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Seit nahezu einem Jahrzehnt befindet 
sich die europäische Finanzdienstleis-
tungsbranche auf einer ereignisrei-
chen Achterbahnfahrt, die durch mehr 
Rückgänge als Aufstiege gekennzeich-
net ist. Die Finanzkrise, die Eurokrise, 
die wirtschaftliche Rezession und die 
zunehmende Regulierung stellen den 
Finanzdienstleistungssektor vor große 
Herausforderungen. Vor diesem Hin-
tergrund lässt sich erfassen, in wel-
chem Umfeld sich die Leasing-Indus
trie als spezielle Finanzierungsform 
mit starkem Bankenbezug behaupten 
muss. Während dieser schwierigen 
Jahre wurden die Leasing-Geber defi-
nitiv auf die Probe gestellt. Der Lea-

sing-Sektor hat jedoch die enormen 
Herausforderungen gemeistert und 
ist nunmehr stärker denn je. 

Im Jahr 2015 hat Leasing dazu bei-
getragen, dass europäische Unterneh-
men in Anlagen im Wert von fast 315 
Milliarden Euro investiert haben. Dies 
entspricht etwa 17,2  Prozent aller 
Anlageinvestitionen in Europa.1) Die 
aggregierten finanziellen Leistungs-
kennzahlen (Key Performance Indi
katoren/KPI) für Leasing haben sich 
angesichts extrem rückläufiger Inves-
titionsbedingungen als bemerkens-
wert widerstandsfähig erwiesen, was 
die Robustheit des Geschäftsmodells 
unterstreicht.

Rentabilität steigt  
stetig

Der Leaseurope-Index wird seit 
dem 1. Quartal 2011 erhoben. Die 
Daten fließen in eine Zeitreihe von 
Leistungskennzahlen der europäischen 
Leasing-Wirtschaft. Als jährliche Er-
gänzung zum Quartalsindex publiziert 
Leaseurope seit 2012 eine Segmentum-
frage, wonach die Kennzahlen in vier 

Objektkategorien unterteilt werden:2) 

Ausrüstungsgegenstände, Immobilien, 
Personenkraftwagen und Transporter 
sowie Lastkraftwagen.

Obwohl die betrieblichen Erträge 
und Kosten eine wichtige Rolle spie-
len, sind die Schwankungen der  
Rentabilität im Leaseurope-Index in 
den vergangenen Jahren weitgehend 
durch die Kreditausfallrückstellungen 
bestimmt worden. Trotz einiger sehr 
turbulenter Marktbedingungen waren 
die Leasing-Profitabilität und die Ka-
pitalrendite (Return on Assets/RoA) 
in den vergangenen vier Jahren zu-
nehmend beständig (siehe Abbildung 
1, Seite 163). Diese enormen Verbes-
serungen sind vor allem auf die, vor-
mals hohen, nunmehr abnehmenden 
Rückstellungen für Kreditausfälle zu-
rückzuführen. 

Der Mittelwert der Rentabilität 
hat sich zum Beispiel von 31,0  Pro-
zent im Jahr 2011 auf 42,4 Prozent im 
Jahr 2015 stark verbessert. Die RoA-
Kennzahlen zeigen im Mittel ebenfalls 
einen deutlichen Anstieg von 1,4 Pro-
zent im Jahr 2011 auf 2,1 Prozent im 
Jahr 2015. Das Niveau der aggregier-
ten Leasing-RoA beträgt etwa das 
Fünffache verglichen mit den Daten 
des Bankensektors, der auf einen 
RoA-Wert von 0,4  Prozent im Jahr 
2015 kommt.3) 

Für das Jahr 2016 bleibt festzustel-
len, dass die Rentabilitätsindikatoren 
im Leasing etwas stärker unter Druck 
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1)	 Leaseurope-Jahresumfrage 2015. Die ge
samten Ausrüstungsinvestitionen stammen 
aus der Ameco-Datenbank der Europäischen 
Kommission und umfassen sämtliche Ge-
schäftsinvestitionen, ob finanziert oder nicht.

2)	 Vgl. dazu: www.leaseurope.org
3)	 European Banking Authority (EBA) Risk 

Dashboard gewichtete durchschnittliche 
Daten.
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geraten sind sich trotzdem weiterhin 
gut entwickeln.

Weitere Erholung bei  
Risikokosten

Während der europäische Ban-
kensektor seit der Finanzkrise konti-
nuierlich mit notleidenden Krediten 
(Non-Performing Loans/NPL) zu 
kämpfen scheint, ist die Leasing-
Branche davon zwar ebenfalls betrof-
fen, aber in deutlich geringerem Aus-
maß. Die zusätzliche Sicherheit, die 
den Leasing-Gebern durch ihr Eigen-
tum an den geleasten Vermögenswer-
ten gegeben ist, hat die Ausfallraten 
auf relativ geringem Niveau gehalten 
und die Verluste auf ein Minimum re-
duzieren können.4)

Die Leasing-Risikokosten fielen 
von einem erhöhten Mittelwert wäh-
rend der Krisenjahre von über 
0,5 Prozent bis auf 0,3 Prozent im Jahr 
2015 (siehe Abbildung 2). Vorläufige 
Daten bestätigen den weiteren Ab-
wärtstrend für das Jahr 2016. Im Ban-
kensektor ist hingegen ein Anstieg der 
Risikokosten seit 2011 zu verzeichnen, 
bei einem deutlich höheren Niveau 
von 6,7 Prozent im Jahr 2014.5) Diese 
Differenzierung unterstützt die Fest-
stellung, dass Leasing eine risikoarme 
Finanzierungsform ist.

Sinkendes  
Aufwand-Ertrags-Verhältnis

In der Leasing-Branche fällt das 
Aufwand-Ertrags-Verhältnis (Cost 
Income Ratio/CIR) in der Regel nied-
riger als im traditionellen Bankensek-
tor aus. Sowohl beim Leasing als auch 
bei den Banken wird die Cost Income 

Ratio ermittelt aus den Gesamtbe-
triebskosten im Verhältnis zu den be-
trieblichen Erträgen. Die Abbildung 3 
(Seite 164) verdeutlicht jedoch, dass 
sich die Leasing-Daten in den vergan-
genen Jahren verbessert haben, wäh-
rend die CIR-Kennzahl im Banken-
sektor relativ unverändert geblieben 
ist. Der Leasing-Mittelwert im Auf-
wand-Ertrags-Verhältnis ist von 
51 Prozent im Jahr 2012 auf 45 Pro-
zent im Jahr 2015 zurückgegangen, 

während das der Banken konstant 
und deutlich höher lag – bei 61 Pro-
zent.6) 

Die Quartalsdaten 2016 zeigen, 
dass ein gewisser Aufwärtstrend im 
Aufwand-Ertrags-Verhältnis der Ban-
ken spürbar ist, während diese Kenn-
zahl bei den Leasing-Unternehmen 
relativ stabil bleibt. Der positive Trend 
für das Leasing-Geschäft lässt sich 
durch ein relativ starkes Wachstum 

4)	 Vgl. dazu ausführlich: Leaseurope/Deloitte 
(2012): „Das Risikoprofil des europäischen 
Leasingverhältnisses: Die Rolle des Leasingver-
mögens“.

5)	 European Banking Authority (EBA) Risk Dash
board gewichtete durchschnittliche Daten. Die 
Risikokosten werden mit dem Wert der notlei-
denden und überfälligen Darlehen dividiert 
durch den Wert des gesamten Kreditportfolios 
bewertet.

6)	 European Banking Authority (EBA) Risk Dash-
board gewichtete durchschnittliche Daten.

Abbildung 1: �Europäischer Mittelwert für Leasing-Rentabilität und  
-Kapitalrendite (RoA)*)

Quelle: Leaseurope; *) Die Rentabilität wird als Nettogewinn vor Steuern geteilt durch die betrieblichen 
Erträge bewertet. RoA wird als Nettogewinn vor Steuern geteilt durch durchschnittliches jährliches aus-
stehendes Portfolio gemessen.
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Abbildung 2: �Europäischer Mittelwert für Leasing-Risikokostenverhältnis

Quelle: Leaseurope; *) Die Kosten des Risikoverhältnisses werden als Kreditausfallrückstellung bewertet, 
dividiert durch das durchschnittliche jährliche ausstehende Portfolio.
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im operativen Ergebnis und weniger 
durch Kostenreduzierung erklären.

Eigenkapitalrendite im  
Leasing übertrifft Banken

Wie bereits dargestellt, haben sich 
beim Leasing die Rentabilität und die 
RoA seit der Finanzkrise positiv ent-
wickelt. Dies trifft auch für die Eigen-
kapitalrendite (Return on Equity/ 
RoE) zu. In den Jahren von 2011 bis 
2015 stieg die mittlere Leasing-RoE 
um 60  Prozent. Dies dürfte auch die 
Muttergesellschaften und Aktionäre 
von Leasing-Unternehmen beein-
druckt haben. Der Leaseurope-Index 

verwendet stets Daten zu Vermögens-
werten stellvertretend für das Eigen-
kapital. Dabei zeigt sich, dass Leasing 
in einer Zeit der steigenden Kapitalan-
forderungen und der regulatorischen 
Belastungen eine starke Kapitalpro-
duktivität vorweisen kann. Der Ban-
kensektor hingegen hat mehr Volatili-
tät in den aggregierten RoE-Daten 
und weniger Wachstum zu verzeich-
nen, wie in Abbildung 4 deutlich wird. 

Dabei sind sowohl Leasing- als 
auch Banken-RoE-Kennzahlen für 
das Jahr 2011 mit 100 indiziert. Da-
durch wird ein Vergleich von Trends 
anstatt der reinen Niveaudaten er-
leichtert, was aufgrund unterschiedli-

cher Methoden bei der Berechnung 
der zugrunde liegenden Verhältnisse 
sinnvoll ist. Der Leasing-RoE misst 
den Reingewinn vor Steuern im Ver-
hältnis zum Kapitalbedarf (8 Prozent 
der risikogewichteten Aktiva, RWA) 
stellvertretend für das Eigenkapital. 
Der Banken-RoE zeigt das Verhältnis 
auf, wie es von den Banken der zu-
ständigen behördlichen Aufsicht ge-
meldet wurde.

Wohin geht der Trend?

Fest steht, dass der Finanzdienst-
leistungssektor in den kommenden 
Monaten und Jahren vor zahlreichen 
Herausforderungen stehen wird. Die 
derzeitige politische Unsicherheit in 
Europa beeinflusst das Vertrauen der 
Unternehmen und Verbraucher und 
letztlich auch die Marktentwicklung. 
Welche Rolle wird Leasing in diesem 
veränderten Umfeld spielen? Und wie 
wird Leasing die potenziellen Heraus-
forderungen zu einem Zeitpunkt be-
wältigen, in dem die zukünftigen 
Konjunkturaussichten schwerer als je 
zuvor zu prognostizieren sind? 

Wie die finanziellen KPI beim 
Leaseurope-Index veranschaulichen, 
konnte sich die Leasing-Branche bis-
her – trotz turbulenter Zeiten – außer-
gewöhnlich erfolgreich entwickeln. 
Die Leasing-Geber verfügen zumeist 
über enge Geschäftsbeziehungen zu 
ihren Kunden und weisen eine fun-
dierte Kenntnis über die Investitions-
objekte auf. Dies versetzt Leasing in 
eine vorteilhaftere Position im Ver-
gleich zu anderen Finanzierungsfor-
men. Die Leasing-Objekte dienen als 
Sicherheit gegenüber Ausfallrisiken. 
Die Geschäftsrentabilität bleibt stabil, 
selbst mit zusätzlichen Kunden
dienstleistungen, die in den Geschäfts
modellen von vielen Leasing-Unter-
nehmen enthalten sind. Auch wenn 
sich der zunehmende Margendruck 
und das hohe Niveau der europäi-
schen Liquidität zukünftig problema-
tischer darstellen wird, dürfte die 
Leasing-Branche hinsichtlich der 
neuen Herausforderungen weiterhin 
gut gewappnet sein. 

Abbildung 3: Europäischer Mittelwert der Cost Income Ratio

Quelle: Leaseurope
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Abbildung 4: �Europäischer Leasing-Mittelwert für Eigenkapitalrendite

Quelle: Leaseurope
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2017 ist ein besonders spannendes Jahr für Banken-
regulierung und -aufsicht. Gegenwärtig ist noch immer 
der Abschluss des Basel-III-Rahmenwerkes eine offene 
Baustelle. Während wesentliche Teile des neuen Re-
gulierungsrahmens schon fertiggestellt sind, steht bei 
anderen, gleichwohl zentralen Reformelementen die 
Einigung noch aus. Insbesondere geht es dabei um die 
neuen Vorgaben zur Berechnung der risikogewichteten 
Aktiva als Bestandteil zur Ermittlung der Eigenmittelan-
forderungen. Im Baseler Ausschuss kommt es nun 
darauf an, möglichst noch in diesem Jahr die offenen 
Punkte zu klären und damit Basel III abzuschließen.

Basel III ist aber beileibe nicht die einzige Herausforde-
rung, vor der deutsche Banken und Sparkassen stehen 
– auch das Marktumfeld ist nicht mehr dasselbe wie 
noch vor der Krise und die Institute müssen sich daran 
anpassen. Dieser Veränderungsdruck resultiert neben 
der neuen Regulierung auch aus einem zurzeit vorherr-
schenden historisch niedrigen Zinsniveau, das Banken 
und Sparkassen zwingt, ihre Geschäftsmodelle auf den 
Prüfstand zu stellen. Die zunehmende Digitalisierung 
des Bankgeschäfts und die damit einhergehenden Ver-
änderungen im Wettbewerb müssen ebenfalls gebüh-
rende Beachtung finden.

Aber auch wenn das Umfeld sich wandelt, das Ziel 
sowohl für Aufseher als auch für Banken und Sparkas-
sen bleibt beständig: die Stabilität des Banken- und 
Finanzsystems. Dieses Ziel gilt es zu bewahren und zu 
verteidigen. Und bekanntlich können Ziele am besten 
erreicht werden, wenn alle Beteiligten an einem Strang 
ziehen. Das setzt aber voraus, dass über die Ziele und 
die Art und Weise, wie sie zu verfolgen sind, miteinan-
der diskutiert wird. Eine der Gelegenheiten für diesen 
Diskurs bietet das jährliche Bankensymposium, das 
die Bundesbank seit vielen Jahren gemeinsam mit der 
Zeitschrift für das gesamte Kreditwesen ausrichtet. 
Die Ergebnisse des diesjährigen Symposiums sind 
in diesem nunmehr dritten Band der Schriftenreihe 
zusammengefasst.
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