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Leasing und Anlageinvestitionen
wachsen im Gleichschritt

Moderates Wachstum fiir 2016 prognostiziert

ARNO STADTLER

Das Leasing insgesamt hat 2014 mit einem kréftigen Zuwachs
von 8,3 Prozent wesentlich besser abgeschnitten als die gesamt-
wirtschaftlichen Investitionsausgaben. Das zeigt der jiingste
Ifo-Investitionstest bei den deutschen Leasing-Gesellschaften.
Der Autor stellt in diesem Beitrag die Ergebnisse der jiingsten
Befragung vor, die das Ifo-Institut alljdhrlich in Zusammen-
arbeit mit dem Bundesverband Deutscher Leasing-Unterneh-

men e.V. (BDL) durchfiihrt.

Die konjunkturelle Entwicklung in
der Bundesrepublik Deutschland hat
2014, nach dem schwungvollen Jahres-
auftakt und der Schwichephase im
Sommer, zum Jahresende wieder
Fahrt aufgenommen. Fiir das gesamte
Jahr 2014 ergab sich daraus ein An-
stieg des Bruttoinlandsprodukts (BIP)
von 1,6 Prozent (nominal 3,4 Pro-
zent). Die Wachstumsimpulse kamen
vor allem aus dem Inland. Insbeson-
dere wurde in Ausristungsgiiter —
darunter fallen hauptsichlich Ma-
schinen und Gerite sowie Fahrzeuge
— nominal 4,7 Prozent (preisbereinigt
4,5 Prozent) mehr investiert als vor
Jahresfrist.
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Das Leasing insgesamt hat 2014 —
mit einem kraftigen Zuwachs von 8,3
Prozent — wesentlich besser abge-
schnitten als die gesamtwirtschaft-
lichen Investitionsausgaben, wie der
neueste Ifo-Investitionstest bei den
deutschen Leasing-Gesellschaften zeigt.
Hierfir war einerseits das Immobi-
lien-Leasing verantwortlich, das ein
kraftiges Plus von 20,6 Prozent auf
1,7 Milliarden Euro erzielte, und an-
dererseits das Neugeschift mit Mobi-
lien, das um 7,9 Prozent auf 49 Milli-
arden Euro expandierte. Dadurch
erhohte sich die Leasing-Quote von
14,7 auf 15,3 Prozent und die Mobi-
lien-Leasing-Quote von 22,2 auf 23,0
Prozent. Das Mobiliengeschift der
herstellerunabhingigen Gesellschaften
stieg um 7,8 Prozent, das der Hersteller
um 8,0 Prozent (siehe Tabelle 1, Seite
23).

Wachstum des Neugeschifts

Die konjunkturelle Erholung der
deutschen Wirtschaft hat sich 2015
fortgesetzt. Die aktuelle Prognose
der Gemeinschaftsdiagnose fiihren-
der Forschungsinstitute vom Oktober
fiir die Ausriistungsinvestitionen liegt
bei nominal +4,5 Prozent.” Die Lea-
sing-Branche entwickelte sich dhn-

lich. Dies belegen die Ergebnisse der
Konjunkturumfragen des Ifo-Ins-
tituts im Leasing-Sektor. Im Jahres-
durchschnitt von 2015 dirfte im
Neugeschift ein Wachstum von drei
Prozent auf 52,2 Milliarden Euro
moglich sein; wobei man bei Mobi-
lien von einem Plus von 4,1 Prozent
und bei Immobilien von einem Riick-
gang von 28,8 Prozent ausgeht. Damit
schnitten die Leasing-Gesellschaften
bei den Mobilien geringfiigig schlech-
ter ab als die gesamtwirtschaftlichen
Investitionen. Dies bedeutet fur die
Leasing-Quote im Jahr 2015 ein un-
veriandertes Niveau von 15,3 Prozent
und bei Mobilien einen minimalen
Riickgang von 23,0 auf 22,9 Prozent,
falls die Prognosen fiir die Gesamt-
wirtschaft eintreffen.

Fir 2016 rechnet die Gemein-
schaftsdiagnose erneut mit einem rea-
len Anstieg der Wirtschaftsleistung in
Deutschland, und zwar in Vorjahres-
hohe. Im Jahresdurchschnitt geht sie
beim BIP von einem realen Plus von
1,8 Prozent (nominal + 3,2 Prozent)
aus und bei den Ausriistungsinvestiti-
onen von einem Wachstum von no-
minal wie real knapp vier Prozent.
Daran sollten die Leasing-Gesell-
schaften zumindest durchschnittlich
partizipieren konnen.

Die Erhebung

Die Erhebungsunterlagen fur die
jiingste Leasing-Umfrage, die wie
immer als Totalerhebung angelegt
war, gingen an alle bekannten Vermie-
ter beziehungsweise Leasing-Anbieter
von mobilen und immobilen Anlage-

1) Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose (2015),
»Deutsche Konjunktur stabil — Wachstums-
potenziale heben®, Ifo-Schnelldienst 68 (19),
3-62.
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giitern in Deutschland. Dabei hat der
Bundesverband Deutscher Leasing-
Unternehmen e.V. (BDL) seine
Mitglieder direkt befragt und das Ifo-
Institut die tibrigen Leasing-Gesell-
schaften. Die Grundlage des Adressma-
terials bilden Leasing-Gesellschaften,
die bei der Bundesanstalt fiir Finanz-
dienstleistungsaufsicht (BaFin) als
Finanzdienstleistungsunternehmen
zugelassen sind. Hinzu kommen die-
jenigen Leasing-Unternehmen, die
sich schwerpunktmiflig in anderen
Sektoren der Wirtschaft betitigen —
beispielsweise im verarbeitenden Ge-
werbe — und das Vermietungsgeschift
nicht in einer Einheit mit eigener
Rechtspersonlichkeit betreiben. Nach
wie vor unberiicksichtigt bleiben Fir-
men, welche die kurzfristige Vermie-
tung (Renting, Carsharing) von Aus-
ristungsgiitern, wie zum Beispiel
Fahrzeugen und Maschinen, betrei-
ben?, sowie Immobilienfonds, Bau-
tragergesellschaften”, Developer, Pen-
sionsfonds und sonstige Institutionen,
die vor allem gewerbliche Immobilien
bauen und vermieten.

Die Beteiligung am Ifo-Investiti-
onstest war wiederum sehr hoch. So
liefs sich fiir den Bereich der hersteller-

unabhingigen Leasing-Gesellschaften
durch Hinzuschitzen der fehlenden
Angaben — von meist kleineren Fir-
men — iber ein differenziertes Re-
chenverfahren ein Gesamtwert der
Investitionen ermitteln. Fiir die Her-
stellervermietung und das Hersteller-
Leasing (Captives) sind nur die Be-
richtskreisinvestitionen ausgewiesen,
da nicht alle Produzenten, Hindler
oder Importeure, die sich auch im
Vermietgeschift betitigen, bekannt
sind. Nachdem in der Umfrage jedoch
alle bedeutenden Anbieter bertick-
sichtigt wurden, diirfte dieser Bereich
der Anlagenvermietung ebenfalls sehr
hoch reprisentiert sein.

Konsequenzen aus
Reglementierungen

Zahlreiche Leasing-Gesellschaften
— vor allem mittelstindische — sind
aus dem Markt und damit aus dem
Berichtskreis des Ifo-Investitionstests
ausgeschieden. Dies ist als Konse-
quenz vor dem Hintergrund der Un-
ternehmensteuerreform von 2008,
der Unterwerfung unter eine ,,mode-
rate Aufsicht (,KWG-Light“) durch
die BaFin einschliefllich der Umset-

zung der organisatorischen Pflichten
in Verbindung mit den Mindestanfor-
derungen an das Risikomanagement
(MaRisk) sowie die Finanzkrise zu
sehen. Gemessen am Bestand war
deren Zahl 2009 und 2010 besonders
hoch, in den Jahren 2011 bis 2014
setzte sich dieser Trend in ab-
geschwichter Form fort; 2015 waren
es nur noch Einzelfille. Die Regulie-
rungsdichte stellt zugleich eine hohe
Hiirde fiir Neugriindungen von Lea-
sing-Gesellschaften dar.

Die zunehmenden aufsichtsrecht-
lichen Anforderungen, Pflichten und
direkte sowie indirekte Kosten, die
weder ihrer mittelstindischen Struk-
tur, dem Geschiftsmodell noch dem
Risikogehalt angemessen sind, haben
also bisher schon eine ganze Reihe
mittelstindischer Leasing-Unterneh-
men dazu veranlasst, aufzugeben.
Diese waren hidufig auf bestimmte
Investitionsgiiter, einzelne Branchen
oder regionale Mirkte spezialisiert.
Ihren Kunden aus dem mittelstindi-

2) Stadtler, A. (2015), ,,Vermietung beweglicher
Sachen, VR Branchen-Special Nr. 64 vom De-
zember.

3) RufBlig, V. (2015), ,Bautriger®, VR Branchen-
Special Nr. 100 vom Dezember.

Tabelle 1: Gesamtwirtschaftliche Investitionen® 2006 bis 2014 in jeweiligen Preisen

Bundesrepublik Deutschland

2006

2008

2009

2013 20149 20159

. — "
Gesamtwirtschaftliche® Investitionen 290060{  314530{ 327109) 279659 300939 326275 319822} 317593| 331842| 341830
(in Millionen Euro)

Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr (in Prozent) 6,0 8,4 4,0 -14,5 7,6 8,4 -2,0 -0,7 4,5 3,0
f”"‘ Vergleich: - 52375 54890 54600 42600 45600 48580 48060 46810 50700 52210

easing-Investitionen (in Millionen Euro)®

Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr (in Prozent) 4,8 4,8 -0,5 -22,0 70 6,5 -1,1 -2,6 83 3,0
Leasing-Quote (in Prozent) 18,1 175 16,7 15,2 15,2 14,9 15,0 14,7 15,3 15,3
Darunter:

Gesamtwirtschaftliche Ausriistungsinvestitionen” 200540 218210 224330 178934 197083 212751 207192 204091 213239 222780
(in Millionen Euro)

Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr (in Prozent) 6,3 8,8 2,8 -20,2 10,1 79 -2,6 -1,5 4,5 4,5
Investitionen des Mobilien-Leasings 44880 49480 51080 40690 41430 46400 46155 45400 49000 51000
(in Millionen Euro)

Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr (in Prozent) 14 10,2 32 -20,3 1,8 12,0 -0,5 -1,6 7.9 4,1
Mobilien-Leasing-Quote (in Prozent) 22,4 22,7 22,8 22,7 21,0 21,8 22,3 22,2 23,0 22,9

. " " - o

Gesamtwirtschaftliche Bauinvestitionen 89520 96320{ 102779 100725; 103856{  113524{ 112630, 113502| 118603 119050
(in Millionen Euro)

Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr (in Prozent) 5,4 7,6 6,7 -2,0 3,1 9,3 -0,8 0,8 4,5 0,4
Investitionen des Immobilien-Leasings 7495 5410 3520 1910 4170 2180 1905 1410 1700 1210
(in Millionen Euro)

Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr (in Prozent) 30,6 -27,8 -34,9 -45,7 118,3 -477 -12,6 -26,0 20,6 -28,8
Immobilien-Leasing-Quote (in Prozent) 8,4 56 34 19 4,0 1,9 17 12 14 1,0

¥ Ohne Wohnungsbau. Zeitreihen vom Statistischen Bundesamt komplett nach oben revidiert. —  Brutto-Anlageinvestitionen nach neuem Statistikkonzept (ESVG). — © Vorlaufig. —
9 Anhand der Planangaben berechnet. — © Soweit erfasst. — ? EinschlieRlich sonstiger Anlagen; ohne Aufwendungen fiir Forschung und Entwicklung.

Quelle: Ifo-Investitionstest, Statistisches Bundesamt, Berechnungen des Ifo-Instituts
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schen Gewerbe stehen sie als Ge-
schiftspartnern  inzwischen nicht
mehr zur Verfiigung. Dieser Kollate-
ralschaden ist der Preis fiir die hohe
Regulierungsdichte.

Die Begriindungen fiir das biiro-
kratische Reglement, dem die Lea-
sing-Branche ohne Not unterworfen
wurde, klingen noch immer wenig
iiberzeugend. Diese Unternehmen
haben die weltweite Finanzkrise
weder ausgelost, noch waren sie an ihr
beteiligt. Die Banken, die der Ur-
sprung dieses Dramas waren, standen
schon immer unter Finanzaufsicht.
Die Schattenbanken mit ihren enor-
men Finanzvolumina, die inzwischen
in der Wiahrungsunion auf mehr als
23 Billionen Euro angewachsen sein
sollen, sind nicht reguliert und sitzen
oft in exotischen Finanzzentren und
Steuerparadiesen, wie eine Studie
der Europiischen Zentralbank (EZB)
konstatierte. Am gesamten Finanzsek-
tor in der Eurozone halten sie mittler-
weile einen Anteil von 38 Prozent.”
Und eine europdische Studie der
Wirtschaftspriiffungsgesellschaft De-
loitte stellte fest: Die Ausfallraten
beim Leasing sind gering und deutlich

niedriger als bei vergleichbaren Kre-
ditportfolios.

In der aktuellen Investitionsbe-
fragung wurden die Neuzuginge auf
den Anlagekonten der Leasing-Gesell-
schaften in den Jahren 2013 und 2014
sowie die Giiterstruktur und die
Empfingersektoren erhoben. Auf3er-
dem wurde nach den effektiven An-
schaffungswerten und nach den
Buchwerten der am 31. Dezember
2014 noch vermieteten Objekte ge-
fragt. Hinzu kamen Angaben zur An-
zahl der 2014 neu kontrahierten und
der insgesamt verwalteten Vertrige
sowie zu den Erwartungen fiir das
Neugeschift im Jahr 2015. Daneben
gab es eine erginzende Sonderfrage
nach den Stiickzahlen der neu ver-
mieteten Stralenfahrzeuge.

Wachstumsimpulse

Die konjunkturelle Entwicklung
hat 2014, nach dem schwungvollen
Jahresauftakt und der Schwichephase
im Sommer, zum Jahresende wieder
Fahrt aufgenommen. Fiir das gesamte
Jahr 2014 ergab sich daraus ein An-

Abbildung: Leasing-Quoten Bundesrepublik Deutschland

Anteil des Leasings an den gesamtwirtschaftlichen Investitionen® in Prozent
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9 Ohne Wohnungsbau. Ab 1991 neues Statistikkonzept (ESVG).
Anteil des Mobilien-Leasings an den gesamtwirtschaftlichen Ausriistungsinvestitionen.

2015 vorlaufig.

Quelle: Ifo-Investitionstest; Statistisches Bundesamt

stieg des Bruttoinlandsprodukts (BIP)
von 1,6 Prozent (nominal 3,4 Pro-
zent). Die Wachstumsimpulse kamen
vor allem aus dem Inland. Insbeson-
dere die Bruttoanlageinvestitionen
(ohne Wohnungsbau) iibertrafen das
schwache Vorjahresniveau mit nomi-
nal 4,5 Prozent iiberraschend deut-
lich. Dabei wurde in Ausristungs-
giiter, also die Anschaffungen von
Maschinen, Fahrzeugen sowie sonsti-
gen Ausriistungsgiitern (insbesondere
Software) — nominal 4,7 Prozent
(preisbereinigt 4,5 Prozent) und in
den Nichtwohnungsbau (nominal
+4,5 Prozent) mehr investiert als
2013.

Das Leasing insgesamt hat 2014 —
mit einem kriftigen Zuwachs von 8,3
Prozent — wesentlich besser abge-
schnitten als die gesamtwirtschaftli-
chen Investitionsausgaben (+4,5 Pro-
zent). Hierfiir waren sowohl das
Immobilien-Leasing, das ein kriftiges
Plus von 20,6 Prozent auf 1,7 Milliar-
den Euro erzielte als auch das Neuge-
schift mit Mobilien verantwortlich,
das um 7,9 Prozent auf 49 Milliarden
Euro expandierte, wozu in erster Linie
die Zuwichse bei Maschinen und
Fahrzeugen beitrugen. Das Mobilien-
geschift der herstellerunabhingigen
Gesellschaften stieg um 7,8 Prozent,
das der Hersteller um 8,0 Prozent.

Leasing-Quote und
Produktgruppen

Die Leasing-Quote, also der Anteil
der gesamten Leasing-Investitionen
an den gesamtwirtschaftlichen An-
lageinvestitionen (ohne Wohnungs-
bau) in der Bundesrepublik erhéhte
sich 2014 von 14,7 auf 15,3 Prozent.
Beim Mobilien-Leasing stieg die
Quote kriftig von 22,2 auf 23,0 Pro-
zent (siche Abbildung). Die effektiven
Anschaffungswerte aller am 31. De-
zember 2014 noch vermieteten Anla-
gen (ohne AfA) addierten sich in der
gesamten Leasing-Branche auf einen
Wert fiir das Brutto-Anlagevermogen

4) O.V. (2015a), ,Warnung vor Schattenbanken,
Stiddeutsche Zeitung vom 30. Oktober, 21.
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von rund 221 Milliarden Euro, verteilt
auf rund funf Millionen Vertrige.

Die deutsche Leasing-Industrie
konnte sich zu Anfang des Jahrhun-
derts an einer dynamischen Entwick-
lung ihrer Auslandsaktivititen er-
freuen. Sie profitierte von den
lebhaften Exportaktivititen der deut-
schen Wirtschaft, vor allem mit den
osteuropdischen Beitrittslindern. Der
Expansionsschwerpunkt lag dabei we-
niger beim Cross-Border-Leasing,
sondern im Bereich des Offshoring,
also in der Griindung von Auslands-
dependancen beziehungsweise Joint
Ventures. Da die Finanzkrise diese
Ziellander besonders schwer getroffen
hat, schrumpfte das Auslandsgeschift
der deutschen Leasing-Branche 2010
deutlich und bewegt sich seither auf
niedrigem Niveau. Einige Gesellschaf-
ten haben sich deshalb aus diesem
Geschift zurtickgezogen.

StraBenfahrzeuge: Uber zwei
Drittel des Neugeschifts der Leasing-

Tabelle 2: Kraftfahrzeug-Leasing
2014

Investitionen des

Fahrzeug-Leasings? 36365
in Millionen Euro

Stiickzahlen 1364100
Davon:

Herstellerunabhéngiges 8335
Leasing in Millionen Euro

Stlickzahlen 290400
Herstellerabhéngiges Leasing

in Millionen Euro 28030
Stiickzahlen 1073700
Gesamte Neuzulassungen

von Kraftfahrzeugen in 3551475
Deutschland

Davon:

Leasing-Fahrzeuge in Prozent 384
3 Neuzuginge

Quelle: Ifo-Investitionstest, Kraftfahrt-Bundesamt
(KBA)

Gesellschaften entfallen jihrlich auf
Straflenfahrzeuge, daher ist die Bran-
che in hohem Mafle von der Ent-
wicklung in diesem Marktsegment
abhingig. Die Pkw-Neuzulassungen

»Klug gegen Betrug«

N\

Betrugspravention

durch das Deutsche Schutz Portal

Biirgel Wirtschaftsinformationen GmbH & Co. KG - Gasstrale 18 - 22761 Hamburg
Tel. +49 40 89803-0 - dsp@buergel.de - www.buergel.de

Ein Unternehmen der Allianz (@)

nahmen 2014 hierzulande einen &hn-
lichen Verlauf wie die Ausriistungs-
investitionen insgesamt. Nur wenige
Monate waren von Minusraten ge-
pragt. Der Dezember beschloss das
Jahr mit einem kriftigen Wachstum
von 6,7 Prozent. Fiir das Gesamtjahr
bedeutete dies einen Zuwachs von 2,9
Prozent, dabei ging der Anteil der pri-
vaten Neuzulassungen zugunsten der
gewerblichen — die als Investitionen
gezdhlt werden — erneut zuriick. Das
fiinfte Jahr in Folge schrumpfte der
Privatanteil bei den Pkw-Neuzulas-
sungen auf nunmehr 36,2 Prozent
(2013: 37,9 Prozent).” Der Nutzfahr-
zeugmarkt war 2014, im Gegensatz
zum Vorjahr, ebenfalls im Aufwind
(+ 3,7 Prozent).

Die Leasing-Gesellschaften offe-
rieren schon seit Jahren laufend neue
Angebotsvarianten, um die Wettbe-

5) Kraftfahrt-Bundesamt (2015a), ,,Fahrzeugzu-
lassungen im Dezember 2014 Pressemittei-
lung Nr. 1/2015.

DSPortal

Deutsches Schutz Portal
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werbsfahigkeit ihres Produkts zu stei-
gern. Im Mittelpunkt dieser Aktionen
standen zuletzt nicht nur giinstige
Leasing-Raten, sondern ebenso zu-
sitzliche Dienstleistungspakete auch
fiir Einzelfahrzeuge, die frither eher
aus dem Flottengeschift bekannt
waren. Bei diesem ,,Bundling® werden
beispielsweise attraktive Versiche-
rungspakete, ~Garantieverlingerun-
gen, Assistance-Leistungen und Ins-
pektionsschecks offeriert. Bei den
Kunden kommen diese Komplettpa-
kete offenbar gut an, auch bei solchen,
bei denen der Finanzierungsaspekt
nicht im Vordergrund steht. In Zeiten
mit extrem niedrigen Finanzierungs-
kosten, geringen Problemen bei der
Beschaffung von Krediten und zu-
gleich recht komfortabler Eigenkapi-
talausstattung vieler Unternehmen
erleichtern derartige Leistungen den
Wettbewerb mit konkurrierenden
Angeboten.

Die Zahl der 2014 neu zugelasse-
nen Leasing-Fahrzeuge belduft sich
auf 1364100, das bedeutet 6,3 Pro-
zent mehr als 2013. Der Anteil der
Leasing-Fahrzeuge an den gesamten
Neuzulassungen des Jahres 2014 in
der Bundesrepublik erreichte damit
38,4 Prozent nach 37,1 Prozent im
Jahr 2013. Wertmiflig entfielen wie
im Vorjahr 71,7 Prozent der Leasing-
Investitionen auf StrafSenfahrzeuge.
Deren Anteil am Anschaffungswert
der gesamten gewerblichen Fahrzeug-
kdufe in Deutschland (Leasing-
Quote) stellte sich auf rund 68 Pro-
zent. Das heifdt: Leasing blieb 2014
weiterhin die eindeutig bedeutendste
Beschaffungsform bei Fahrzeuginves-
titionen.

Von den 1364100 im Jahr 2014
neu vermieteten Straflenfahrzeugen
waren 1162000 Pkw und Kombi
(+6,3 Prozent) sowie 202100 Lkw,
Busse, leichte Nutzfahrzeuge und
Anhinger (+6,3 Prozent). Von den
markenunabhidngigen  Leasing-Ge-
sellschaften wurden rund 290400

6) O.V. (2015b), ,Zwei Drittel der IT-Budgets
flieBen in die bestehende Infrastruktur®, on-
line verfiigbar unter: www.computerwoche.de,
10. November.

Straflenfahrzeuge neu vermietet, im
Bereich des Hersteller-Leasings rund
1073700 (siehe Tabelle 2, Seite 25).

Produktionsmaschinen: Die Ma-
schinen fiir die Produktion erreichten
2014 — bei einem kriftigen Anstieg
von fast zwolf Prozent — eine Steige-
rung ihres Anteils an den gesamten
Leasing-Investitionen von 10,1 auf
10,5 Prozent; damit konnten sie den
zweiten Rang unter den Leasing-
Giitern behaupten. Nach der EU-
einheitlichen Giitersystematik zahlt
hierzu eine sehr breite Palette von Ge-
riaten. Das Spektrum reicht von Werk-
zeugmaschinen iiber Pressen, Web-
maschinen, Waschanlagen,Wiege-und
Messmaschinen bis zu Gabelstaplern
und Baugeriten.

Informationstechnologie: Der
Computer- und Kommunikationsbe-
reich hat zwar dem auslaufenden
Kondratieff-Zyklus seinen Namen ge-
geben, zihlte indessen in den letzten
Jahren nicht mehr zu den Wachstums-
treibern, er ist aber noch immer einer
der innovativsten in der Wirtschaft.
Jeder, der sich mit ihm beschiftigt,
muss sich dem rasanten Entwick-
lungstempo und der teils enormen
Markt- und Preisvolatilitit anpassen,
das gilt natiirlich fiir die Leasing-Ge-
sellschaften ebenfalls. Die Biiroma-
schinen und Datenverarbeitungsanla-
gen, die bis 1984 im Leasing-Geschift
immer dominiert hatten, verloren in
den Folgejahren — mit dem Siegeszug
des PCs — kontinuierlich Anteile an
den gesamten Leasing-Investitionen.
Dieser Trend konnte ab 1997 gestoppt
werden. Seit dem Jahr 2002 — nach
Jahrtausendwende und Euroumstel-
lung — musste das EDV-Leasing bei
nominaler Betrachtung aber grofiten-
teils wieder Riickginge hinnehmen,
so auch 2014. Die Leasing-Investitio-
nen in diesem Segment verringerten
sich nominal um 4,6 Prozent, dabei
sind allerdings die hier immer noch
anhaltenden Preissenkungstendenzen
zu beachten; real diirfte das Ergebnis
besser ausfallen. Der Anteil des IT-
Bereichs am gesamten Leasing-Volu-
men ging damit von 8,7 auf 7,7 Pro-
zent zuriick. Das reichte gleichwohl

wieder fiir den dritten Platz bei den
neu verleasten Giitern. Die Entwick-
lung dieser Produktgruppe wird bei
nominaler Betrachtung allerdings un-
terzeichnet, da bei EDV-Anlagen und
Biiroequipment einschliefSlich  der
Software die Preise seit vielen Jahren
riickldufig sind. Und von Experten-
seite heif3t es: Dieser Preisverfall ver-
liert zwar an Tempo, ist aber noch
nicht beendet.

Im Zuge der technischen und or-
ganisatorischen Anforderungen, die
im Zusammenhang mit der Einfiih-
rung von Industrie 4.0 stehen, diirfte
der Investitionsbedarf bei IKT-Pro-
dukten erheblich zunehmen. Eine
kirzlich ~ verdffentlichte  Untersu-
chung stellte hierzu fest: Fast drei
Viertel der deutschen Unternehmen
(72 Prozent) fiihlen sich sehr gut auf
die digitale Transformation vorberei-
tet. Wenn es allerdings um den not-
wendigen Um- und Ausbau der IT-
Infrastruktur geht, zeigt sich ein
umfangreicher Bedarf an Investitio-
nen in neue Systeme und Infrastruk-
turen. Noch immer flieflen mehr als
zwei Drittel der IT-Investitionen in
den Betrieb der bestehenden IT-Infra-
struktur und Anwendungslandschaft.
Lediglich 33 Prozent wenden die
Unternehmen dafiir auf, neue, dyna-
mische Infrastrukturen aufzubauen —
sogenannte Next-Generation-Infra-
structures —, die auf die speziellen
Anforderungen der digitalen Trans-
formation im Hinblick auf Flexibi-
litit, Agilitit und Skalierbarkeit aus-
gerichtet sind. Ohne erhebliche
Investitionen wird es indes nicht
gehen: Die meisten Unternehmen
erachten eine Aufstockung ihres IT-
Budgets als notwendig. Vier von fiinf
Befragten (82 Prozent) fordern eine
Erhohung des Budgets um zehn bis
30 Prozent. Nur der Einsatz einer
breitgeficherten  Applikationsbasis
verspricht langfristig Erfolg, dessen
sind sich die Unternehmen bei der
Auswahl neuer Technologien be-
wusst.”

Sonstige Ausriistungsgiiter: Die
»sonstigen Ausriistungsgiiter ein-
schliefflich Nachrichten-, Medizin-
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und Signaltechnik sowie immateriel-
ler Wirtschaftsgiiter wurden 2014 als
Leasing-Giter stirker nachgefragt als
im Vorjahr. Sie verzeichneten ein Plus
von sieben Prozent; damit erreichte
ihr Anteil an den gesamten Leasing-
Investitionen wieder 5,6 Prozent. Das
bedeutet weiterhin Platz vier. In dieser
Gruppe gibt es neben hochpreisigen
immateriellen Assets ein extrem hete-
rogenes Biindel von Leasing-Giitern,
die recht unterschiedliche Entwick-
lungen aufweisen.

Auf dem Gebiet der Telekommu-
nikation besteht beispielsweise nach
wie vor ein erheblicher Investitions-
bedarf, der sich nicht nur auf relativ
niedrigpreisige Endgerite, sondern
ebenso auf teure Vermittlungstechnik,
Sendeanlagen und Satelliten erstreckt.
Diese Technologien erfordern einen
enormen Kapitalbedarf, der auch mit-
tels Leasing gedeckt werden kann. Mit
dem wachsenden Bedarf an neuen
Fernsehdiensten, Handy-TV und vor
allem schnellen und breitbandigen
Internetverbindungen zwischen den
Kontinenten investieren die Satelli-
tenbetreiber massiv in neue Kapazi-
taten. Das Angebot neuer Mobilfunk-
dienste fthrt zu einem enorm
steigenden Bedarf an Ubertragungs-
einrichtungen. Zahlreiche Funkstati-
onen befinden sich bereits im Eigen-
tum von Leasing-Gesellschaften und
anderen Vermietern. Wegen der Uber-
lastung der Mobilfunkinfrastruktur
miissen die Anbieter in grofSem Rah-
men in ihre Netze investieren und
eine Vielzahl zusitzlicher Antennen
installieren.

Last, but not least zdhlen die Pro-
dukte der Medizintechnik zur Rubrik
der sonstigen Ausriistungsgiiter. Der
weltweit wachsende Markt fir Medi-
zintechnik, der bis 2020 jihrlich um
etwa fiinf Prozent wachsen soll”, um-
fasst sowohl Massenprodukte als auch
Hightech-Artikel, die fast alle auch
auf dem Wege des Leasings vertrieben
werden. Sogar fiir aufwendige Spit-
zentechnologien wie Protonenquellen
wurden Leasing-Konzepte entwickelt.
Die deutschen Medizintechnikanbie-
ter rangieren in der international fith-

renden Topliga weit oben und erwei-
tern standig ihre Systemkompetenzen
um Serviceleistungen, zu denen Fi-
nanzdienstleistungen wie das Leasing
zihlen. Diese Instrumente konnen
dazu beitragen, den betrachtlichen In-
vestitionsstau in deutschen Kranken-
hiusern aufzulosen.

Die Bundeslinder, bei denen die
Zustindigkeit fir die Finanzierung
der Krankenhausinfrastruktur liegt,
reduzieren seit Jahren ihre Haushalts-
mittel fiir Krankenhausinvestitionen,
wie eine Ifo-Studie belegt. So seien al-
leine im Jahr 2011 tiber 700 Millionen
Euro zu wenig investiert worden,
um den abschreibungsbedingten
Wertverlust des Kapitalstocks zu stop-
pen.® Kiirzlich stellten die Wirt-
schaftspriifungsgesellschaft BDO und
das Deutsche Krankenhausinstitut
(DKI) in einer Studie fest: Fehlende
Investitionsmittel ~ beeintrachtigen
mehr und mehr die Versorgung in
den Krankenhdusern ganz erheblich.
Nur noch ein Viertel der rund 2000
Kliniken sei in der Lage, die notwen-
digen Investitionen fiir patientenori-
entierte Vorsorge, Flirsorge und Hei-
lung zu bestreiten.”

Anlagen und Bauten: Auf Platz
funf landeten die Immobilien mit 3,3
Prozent, darunter Handelsobjekte,
Geschifts- und Birogebdude (2,5
Prozent), gefolgt von kompletten Pro-
duktions- und Versorgungsanlagen
sowie Produktionsgebdude, Lagerhal-
len, sonstige Bauten (0,8 Prozent).
Weit abgeschlagen belegten die Big
Tickets, wie Luft-, Wasser- und Schie-
nenfahrzeuge den letzten Platz. Sie
konnten 2014 ihren Anteil von 0,8 auf
1,2 Prozent steigern, das erscheint
aber im Vergleich mit den Niveaus in
den Jahren vor 2009 sehr niedrig. Die
Leasing-Engagements in dieser Gii-
tergruppe verloren seither iiber zwei

7) Telgheder, M. (2015), ,Spardruck trifft Medi-
zintechniksparte, online verfiigbar unter:
www. handelsblatt.com, 10. November.

8) Rosel, F (2013), ,Krinkelnde Krankenhiuser
— Ursachen und Auswirkungen des Riickgangs
der Krankenhausinvestitionen der Lander*, Ifo
Dresden berichtet 20 (05), 3—15.

9) O.V. (2015c), ,,Studie: Gravierender Investiti-
onsstau in Krankenhdusern®, online verfiigbar
unter: www.sueddeutsche.de, 10. November.

Drittel ihres Volumens. Dieses Pro-
duktsegment der GrofSmobilien weist
seit jeher eine sehr volatile Entwick-
lung auf. Angesichts des weltweit sehr
hohen Leasing-Anteils bei Flugzeugen
und des Wachstums in diesem Pro-
duktsegment mag deren geringer An-
teil am deutschen Leasing-Portfolio
verwundern.

Dieser Markt ist jedoch stark in-
ternational ausgerichtet und von sehr
groflen Playern gepragt, die sich auf
die wettbewerbsfihigsten Standorte,
nicht zuletzt unter steuerlichem As-
pekt, konzentrieren. Seit einigen Jah-
ren engagieren sich hier verstirkt chi-
nesische Investoren, unter anderem
durch Zukiufe bedeutender ausldndi-
scher Unternehmen. Daneben leidet
das Flugzeuggeschift in Deutschland
— dhnlich wie das Immobilien-Leasing
—auch unter der Reglementierung im
Gefolge der Unterstellung unter die
Bankenaufsicht. Zudem waren hier
frither vor allem bankenabhingige
Leasing-Gesellschaften engagiert, die
seit Jahren bei mobilen wie immobi-
len Big Tickets sehr zurtickhaltend
agieren.

Dienstleistungssektor: Der Dienst-
leistungssektor ist der grofite Bereich
in der deutschen Wirtschaft und der
Gewinner im Strukturwandel. Seit
dem Jahr 1996 steht er unangefochten
an der Spitze im Leasing. Die Leasing-
Gesellschaften erhohten 2014 ihre In-
vestitionen in diesem Wirtschafts-
bereich um rund elf Prozent und
platzierten mit 36,4 Prozent iiber ein
Drittel ihres Neugeschifts in diesem
duflerst facettenreichen Wirtschaftsbe-
reich. Dieser Sektor wird in Deutsch-
land hinsichtlich seiner Bedeutung
noch hiufig unterschitzt, was wohl
daran liegt, dass es sich um ein sehr he-
terogenes Konglomerat von Gewerbe-
zweigen handelt. Es erstreckt sich vom
Hotel- und Gaststittengewerbe iiber
Banken, Versicherungen, Rundfunk-
anstalten, Filmgesellschaften, Internet-
provider, Autovermieter, EDV- und
Multimedia-Dienstleister, Unterneh-
mensberater, Verlage, Werbeagenturen,
Callcenter, Bewachungs- und Reini-
gungsunternehmen bis hin zu mittel-
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standischen Selbststindigen, wie etwa
Arzte, Rechtsanwilte, Architekten, In-
genieure, Steuerberater, Makler und
private Stellenvermittler. In diesen Be-
rufsgruppen machen die besonders
leasinggeeigneten Fahrzeuge und Bii-
romaschinen einschliellich EDV-An-
lagen den grofiten Teil des Investiti-
onsbedarfs aus, weshalb sie schon
immer eine interessante Zielgruppe
fiir die Leasing-Gesellschaften waren.
Besonders bei unternehmensnahen
Dienstleistern entstehen nach wie vor
neue Arbeitsplitze, die mit Investiti-
onsgiitern von hoher Leasing-Affini-
tat ausgestattet werden.

Verarbeitendes Gewerbe: Das
verarbeitende Gewerbe war seit
Griindung der ersten Leasing-Gesell-
schaften deren wichtigster Kunde
und konnte diese Position 30 Jahre
lang halten. Danach ging sein Anteil
an den gesamten Leasing-Investi-
tionen ziemlich stetig zuriick; seit
2005 erhohte er sich tendenziell wie-
der. 2014 hat dieser Sektor seine In-
vestitionen nominal um 2,1 Prozent
gesteigert'”, das galt auch fir die
neuen Leasing-Engagements. Diese
wurden unterdurchschnittlich um
rund zwei Prozent angehoben, wes-
halb sich der Anteil des verarbeiten-
den Gewerbes von 20,1 auf 18,9 Pro-
zent verminderte. Dies bedeutet
gleichwohl weiterhin unangefochten
Rang zwei.

Handel: Der Handel gehort eben-
falls zu den traditionellen Wirt-
schaftsbereichen, die als Leasing-Kun-
den jahrelang an Gewicht verloren
hatten. Seit 1998 bewegte sich sein
Anteil an den Leasing-Investitionen
gelegentlich wieder nach oben. 2007
nahmen die Leasing-Engagements
des Handels sogar sprunghaft um
tiber 25 Prozent zu, wodurch sein An-
teil von 12,7 auf 15,3 Prozent hoch-
schnellte. Von 2008 bis 2013 lag hier
der Anteil an den Leasing-Investitio-
nen konstant bei reichlich zw6lf Pro-
zent. Im Jahr 2014 verminderte er als
einziger Sektor seine Leasing-Investi-
tionen, und zwar um knapp sechs
Prozent, was seinen Anteilswert auf
10,7 Prozent reduzierte, das reichte

nicht mehr fiir den dritten Platz, son-
dern nur noch fiir den fiinften.

Privat-Leasing: Die Autoprodu-
zenten in Deutschland ,erfanden® in
den 1970er-Jahren das Privat-Leasing
mit sehr attraktiven Konditionen, um
die Rabattaktionen beim Neuwagen-
kauf nicht véllig aus dem Ruder lau-
fen zu lassen und erreichten damit
damals — sozusagen aus dem Stand —
einen Anteil von elf Prozent an den
gesamten Leasing-Investitionen. In
der Folgezeit war die Entwicklung
dieser Sparte zwar aufwirts gerichtet,
aber von betrichtlichen Schwankun-
gen gekennzeichnet. Die herstellerna-
hen Gesellschaften, die hier mit einem
Marktanteil von tiber 90 Prozent klar
dominieren, beeinflussen mit unter-
schiedlich starken Verkaufsanreizen
fiir den Auto-Kredit oder das Auto-
Leasing die Entwicklung dieser Lea-
sing-Sparte maf3geblich.

Im Jahr 2014 verzeichnete das Pri-
vat-Leasing — bei leicht riickldufigen
Pkw-Zulassungen — ein moderates
Plus von gut zwei Prozent. Sein Anteil
am gesamten Leasing-Neugeschift
ging von 11,5 auf 10,9 Prozent zu-
riick; das reichte jedoch fiir den drit-
ten Rang, dicht gefolgt vom Sektor
Verkehr- und Nachrichteniibermitt-
lung. Dieser steigerte seine Leasing-
Investitionen 2014 um 37 Prozent,
wodurch sein Anteil am Leasing-Port-
folio von 8,5 auf 10,8 Prozent klet-
terte, was nun Rang vier bedeutet.

Baugewerbe: Das Baugewerbe
weist seit vielen Jahren ein zumindest
durchschnittliches Wachstum seiner
Leasing-Engagements auf. Dieser
Aufwirtstrend setzte sich 2014 mit
einem Plus von rund elf Prozent fort,
wodurch der Leasing-Anteil hier von
6,4 auf 6,6 Prozent anstieg. Dagegen
fallen die selbst bilanzierten Investiti-
onen seit 2000 zum Teil kraftig zurtick
und liegen 2014 nur auf dem Niveau
von 1999. Die Bauwirtschaft fihrt an-
gesichts einer teils sehr volatilen Auf-
tragslage seit geraumer Zeit konse-
quent ihre eigenen Investitionen
zurtick und bedient sich intensiv des
Angebots aller Arten von Vermie-

tungsdienstleistern. Sie weist inzwi-
schen die mit Abstand hochste Lea-
sing-Quote aller Sektoren auf und
setzt noch stirker das Renting, also
die kurzfristige Anmietung ein.'”

Energie- und Wasserversorgung:
Der primire Sektor der Wirtschaft,
also die Energie- und Wasserversor-
gung, der Bergbau sowie die Land-
und Forstwirtschaft, hatte 1997 sei-
nen Leasing-Anteil fast halbiert, 2000
stieg er schliefllich wieder auf 4,7 Pro-
zent und ging seit 2001 wieder zurtick,
bis er 2004 seinen Tiefpunkt mit 1,7
Prozent erreichte. Seither bewegt sich
sein Anteilswert bei rund zwei Pro-
zent. Im Jahr 2010 nahmen die Lea-
sing-Investitionen in diesem Bereich
um tiber die Hilfte zu, wodurch der
Anteil am gesamten Leasing-Portfolio
auf 2,9 Prozent anstieg. Diesen Wert
konnte er 2011 und 2012 mit 2,8 Pro-
zent, nicht ganz halten; 2013 und
2014 stieg der Wert jeweils um einen
Zehntelpunkt. Das reichte immerhin,
um vom letzten auf den vorletzten
Platz vorzuriicken. Dieses relativ
niedrige Niveau geht unter anderem
auf die bisher teils weniger fur Leasing
geeigneten  Investitionsgiiter ~ der
Landwirtschaft zuriick. Nach Ein-
schitzung von Fachleuten vollzieht
sich hier allerdings gerade die vierte
industrielle Revolution. Nicht nur die
Informationstechnologie gewinnt seit
Jahren deutlich an Bedeutung, die
Mechanisierung nimmt ebenso un-
authorlich zu. Wegen des Fachkrifte-
mangels ersetzt man zunehmend Ar-
beit durch Kapital. Bis zu 300000
Euro kosten heute die leistungsfahigs-
ten Grof3traktoren, die reichlich mit
Elektronik ausgestattet sind. Um dhn-
liche Dimensionen geht es bei moder-
nen Erntemaschinen.'”

Der Staat: Die 6ffentliche Hand ist
selbst einer der grofiten Investoren in
Deutschland und beeinflusst so, iiber
die Wahl ihrer Finanzierungsmittel

10) Statistisches Bundesamt (2015a), ,,Investitio-
nen der Industrie im Jahr 2014: + 2,1 Prozent
zum Vorjahr, Pressemitteilung Nr. 423,
18. November.

11) Vgl. Stadtler 2015.

12) Dostert, E. (2013), ,,Feldversuche®, Siiddeut-
sche Zeitung vom 12. November, 18.
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beziehungsweise die Art der Durch-
fithrung von Investitionen, die Hohe
der gesamtwirtschaftlichen Leasing-
Quote. Aus verschiedenen, teil-
weise nichtokonomischen Griinden,
machte der Staat in Deutschland von
allen Wirtschaftsbereichen bis vor ei-
nigen Jahren am wenigsten vom Lea-
sing Gebrauch. Seit dem Jahr 2003
nehmen die Leasing-Investitionen des
Staates tendenziell zu, teilweise sogar
sprunghaft. Dem enormen Wachstum
von 2005, von tiiber 60 Prozent, folg-
ten 2006 und 2007 allerdings Riick-
ginge, wodurch der Anteil des Staates
an den gesamten Investitionen der
Leasing-Branche von 3,7 auf 2,8 Pro-
zent zuriickfiel. Ein Wachstum seiner
Leasing-Investitionen von 35 Prozent
sorgte 2008 fiir ein Ansteigen des An-
teils auf 3,8 Prozent, aber schon 2009
fiel dieser wieder auf 3,1 Prozent zu-
riick und konnte sich 2010 jedoch
wieder auf 7,2 Prozent mehr als ver-
doppeln und pendelte sich 2011 mit
3,9 Prozent wieder auf sein durch-
schnittliche Niveau ein. 2013 gab es

wieder ein kriftiges Minus von 20
Prozent, wodurch der Leasing-Anteil
von 3,4 auf 2,8 Prozent zuriickging.
Im Jahr 2014 stiegen die Leasing-En-
gagements des Staates zwar um gut
drei Prozent, sein Anteil am Leasing-
Portfolio reduzierte sich gleichwohl
auf 2,7 Prozent, damit hilt er nun die
rote Laterne unter den Leasing-Kun-
den. Zu den Auslosern dieser starken
Schwankungen gehoéren vor allem
sehr groflie Immobilienprojekte, die
diskontinuierlich anfallen, bei Mobi-
lien verlduft die Entwicklung gleich-
mifliger. Wenn man nicht nur den
Staat im engeren Sinne, also die Ge-
bietskorperschaften und die Sozial-
versicherung mit berticksichtigt, son-
dern auch die Eigengesellschaften der
offentlichen Hand mit eigener Rechts-
personlichkeit, verdoppelt sich der
Leasing-Anteil nahezu.

Derartige  Kapitalgesellschaften,
insbesondere in den Bereichen Per-
sonennahverkehr, Energieerzeugung
und Abwasserentsorgung werden sta-

tistisch nicht dem Staat, sondern den
zustindigen fachlichen Wirtschafts-
bereichen zugeordnet. Das gilt ent-
sprechend fiir geleaste Straflenbah-
nen, Kraftwerke oder Klidranlagen.
Diese rechtlich selbststindigen Unter-
nehmen der Gebietskorperschaften
haben einen wesentlichen Anteil an
den Leasing-Investitionen im Ver-
kehrs- und Entsorgungssektor sowie
nicht zuletzt fur Kliniken.

Eine weitere Form staatsnaher Ein-
richtungen bilden die Organisationen
ohne Erwerbszweck, wie etwa For-
schungsinstitute oder karitative Ein-
richtungen, die in den letzten Jahren
ebenfalls hiufiger leasten. Die Gebiets-
korperschaften, allen voran die Kom-
munen bleiben auch in Zukunft eine
hochst interessante Zielgruppe fiir die
Leasing-Gesellschaften. Das Deutsche
Institut fiir Urbanistik (Difu) ermit-
telte fiir die Kommunen bis zum Jahr
2020 einen Investitionsbedarf von
mehr als 700 Milliarden Euro. Dabei
handelt es sich vor allem um Infra-
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strukturprojekte wie Ver- und Ent-
sorgungseinrichtungen, Verwaltungs-
gebdude, Schulen, Straflen und
Kindertagesstitten. Das Difu emp-
fiehlt hierfiir den Einsatz intelligenter
Finanzierungsinstrumente und Pub-
lic Private Partnership (PPP), um gro-
Bere Investitionsspielriume zu er-
halten.'”

Wie ein Ifo-Gutachten feststellte,
ist es zwar unstrittig, dass es in Teilbe-
reichen der offentlichen Infrastruktur
Defizite gibt, die sich negativ auf die
regionale wirtschaftliche Entwicklung
auswirken koénnen; eine Vielzahl wis-
senschaftlicher Studien zeigt jedoch,
die gesamtwirtschaftlichen Wachs-
tumseffekte zusitzlicher Infrastruktu-
rinvestitionen zumindest in hoch ent-
wickelten Lindern fallen im Regelfall
eher gering aus. Statt eines breit-
flichigen Ausbaus von Infrastruktu-
ren wire es daher besser, den Fokus
der kiinftigen Infrastrukturpolitik in
Deutschland auf die Instandsetzung
sowie auf die Beseitigung von Eng-
péssen zu legen. Erhaltungsinvestitio-
nen sollte daher der Vorrang vor dem
Neubau von Infrastrukturen gegeben
werden.'¥

Finanzminister Wolfgang Schiuble
kiindigte am 6. November 2014 im
Zuge der jingsten Steuerschitzung
ein Investitionsprogramm {ber zehn
Milliarden Euro fiir die offentliche
Infrastruktur an. Wenngleich ange-
sichts der Tatsache, dass die offent-
lichen Investitionen unter den Ab-
schreibungen liegen, das Vorhaben
vielfach als Schritt in die richtige
Richtung gesehen wird, kritisieren
Volkswirte es massiv: Es komme zu
spdt und sei zu gering. Die Summe, ab
2016 auf drei Jahre verteilt, ergebe gut
drei Milliarden Euro pro Jahr. Das
macht 0,1 Prozent im Verhiltnis zum
Bruttoinlandsprodukt aus — also eine
bescheidene Wirkung.'® Daneben gilt
es zu priifen, ob verschiedene Projekte
von kompetenten privaten Investoren
durchgefithrt werden konnen. So
zeigte sich die Versicherungswirt-
schaft an derartigen Projekten durch-
aus interessiert, da diese iiber Jahre
hinweg stabile Renditen versprichen,

was gegenwirtig bei festverzinslichen
Wertpapieren nicht der Fall sei.!”

Jenseits von Leasing

Schon seit einigen Jahren betreiben
Leasing-Gesellschaften Geschiftsmo-
delle, die iiber das traditionelle Leasing
hinausgehen oder es sinnvoll ergdnzen,
die aber auf der Ebene ihrer Kompe-
tenzen als Finanz-, Investitions- und
Dienstleistungsexperten liegen. Die
Umsitze in diesem Segment erreichen
heute schon mehrere Milliarden Euro
jahrlich mit deutlich steigender Ten-
denz. Die Palette der Angebote reicht
von traditionellem Mietkauf, der 2015,
ebenso wie in den Jahren zuvor, alleine
schon ein Volumen von 6,7 Milliarden
Euro erreichte und vor allem im
Nutzfahrzeuggeschift zur Anwendung
kommt, tiber zusitzliche Services, wie
Asset- und  Facility-Management,
Bauconsulting, Fuhrparkmanagement,
Versicherungen, strukturierte Finan-
zierungen, Fondskonzeptionen, Ad-
vising und Packaging bis zur Autover-
mietung (Renting); selbst die neuen
Car-Sharing-Modelle ~zihlen dazu.
Diese Aktivititen ermoglichen den
Gesellschaften sich tber zusitzliche
beziehungsweise erginzende Dienst-
leistungen und divergierende Leis-
tungsmerkmale gegeniiber anderen
Wettbewerbern — insbesondere dem
Investitionskredit der Banken — abzu-
heben und Ertrige zu erzielen. Zudem
konnen diejenigen, die sich im Bereich
der Big Tickets engagieren, die hier tib-
liche enorme Volatilitit des Auftrags-
eingangs abfedern.

Der Ifo-Investitionstest misst die
Entwicklung der Leasing-Branche an
ihrem bilanzierten Neugeschift, also
dem Zugang an aktivierungsfihigen
Investitionsgtitern. Schon definitions-
gemdfd ist hier das Geschift mit den
werthaltigen zusidtzlichen Services
nicht enthalten, die seit Jahren einen
erheblichen Beitrag zum Umsatz und
Ertrag der Leasing-Gesellschaften
leisten und die bei Kunden hdufig den
Ausschlag bei der Entscheidung fiir
das Leasing geben. Dies gilt auch fur
sehr liquide Unternehmen. Besonders

hiufig kommt dies beim Auto-Lea-
sing mit Full Service, bei Biiromaschi-
nen und EDV-Equipment, bei Immo-
bilien sowie bei Big Tickets wie etwa
Flugzeugen vor. Neue Moglichkeiten
auf diesem Betdtigungsfeld eroffnen
die Energiewende und die neuen An-
triebe fiir Straflenfahrzeuge.

Konjunkturelle Erholung

Die konjunkturelle Erholung der
deutschen Wirtschaft hat sich 2015
fortgesetzt. Die Gemeinschaftsdiag-
nose fithrender Forschungsinstitute
vom Oktober 2015 ging von einem
Anstieg der nominalen Bruttoan-
lageinvestitionen von 3,7 Prozent (real
+2,4 Prozent) fir das Gesamtjahr
2015 aus, davon +4,5 Prozent (real
+4,4 Prozent) fur die Ausriistungsin-
vestitionen. Die Investitionen im
Nichtwohnbau sollen um real 1,5 Pro-
zent zurlickgehen, was nominal ein
hauchdiinnes Plus bedeuten diirfte.!”

Weshalb der Aufschwung 2015
nicht kriftiger ausfiel, lag an der wei-
terhin moderaten Investitionstatig-
keit der deutschen Wirtschaft. Die
Ausriistungsinvestitionen ~ nahmen
mit 4,5 Prozent zwar so stark zu wie
im Vorjahr. In Anbetracht der relativ
guten Konjunktur und der niedrigen
Zinsen ist das jedoch eine im histo-
rischen Vergleich wenig dynamische
Entwicklung, wie der Sachverstindi-
genrat in seinem aktuellen Herbst-
gutachten feststellte. Angesichts der
ungewohnlich giinstigen Finanzie-
rungsbedingungen deutet die insge-
samt  moderate  Investitionsent-
wicklung auf relativ verhaltene

13) Wenke-Thiem, S. (2008), ,,Bis 2020 sind kom-
munale Investitionen von mehr als 704 Milli-
arden Euro notwendig“, RKW Informationen
Bau-Rationalisierung 37 (2), 9.

14) Ragnitz, J., Eck, A. Scharf, S., Thater, C., Wie-
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Erwartungen der Unternehmen tber
die zukiinftige Wirtschaftsentwick-
lung hin, und es stellt sich die Frage,
ob der Investitionsstandort Deutsch-
land hinreichend attraktiv ist.'®)

In diesem Zusammenhang ist je-
doch zu berticksichtigen, dass die
Wirtschaft neben den Anlageinvestiti-
onen nach wie vor erheblich in die Ge-
winnung neuer Mitarbeiter und in die
Qualifizierung des vorhandenen Per-
sonals investiert. Trotz des eher mode-
raten Wirtschaftswachstums steigt die
Zahl der Beschiftigten in Deutschland
scheinbar unaufhaltsam. Wie das Sta-
tistische Bundesamt kiirzlich mitteilte,
wurde im dritten Quartal 2015 mit
43,2 Millionen Menschen ein neuer
Hochststand bei der Erwerbstitigkeit
seit der Wiedervereinigung erreicht.'”

Die deutsche Wirtschaft will wei-
terhin neue Krifte einstellen. Das Ifo-
Beschiftigungsbarometer stieg im Ok-
tober auf 109,1 Punkte, von 108,6 im
Vormonat. Das ist der hochste Wert
seit Januar 2012. Die Arbeitsmarktzah-
len diirften sich damit anhaltend posi-
tiv entwickeln. Die Investitionen in
Humankapital (wie zum Beispiel in-
nerbetriebliche Weiterbildung) finden
in der Volkswirtschaftlichen Gesamt-
rechnung (VGR) keine Berticksichti-
gung. Gerade dem Einsatz hochqua-
lifizierten Personals kommt aber aus
Wettbewerbsgesichtspunkten — sowie
aus Sicht der Innovationsfihigkeit von
Unternehmen eine wesentliche Bedeu-
tung zu.”® Dies gilt insbesondere im
Hinblick auf die Herausforderungen
im Rahmen der Mafinahmen, die
unter dem Stichwort ,Industrie 4.0¢
beschrieben werden. Bisher wiirden
die Losungen vor allem in der Technik
gesucht, kritisieren Experten. Dabei
spiele gerade der Mensch im Innovati-
onsprozess eine wichtige Rolle: als
Mitgestalter und Koproduzent, als An-
wender und Innovator.?"

Die Leasing-Branche entwickelte
sich in diesem Jahr dhnlich wie die
Anlageinvestitionen der Wirtschaft.
Dies belegen die Ergebnisse der Kon-
junkturumfragen des Ifo-Instituts
im Leasing-Sektor. Im Jahresdurch-

schnitt von 2015 dirfte im Neuge-
schift ein Wachstum von drei Prozent
auf 52,2 Milliarden Euro, erreicht
worden sein; wobei bei Mobilien ein
Plus von 4,1 Prozent und bei Immobi-
lien ein Riickgang von 28,8 Prozent
erwartet wurde. Damit schnitten die
Leasing-Gesellschaften bei den Mobi-
lien geringfiigig schlechter ab als die
gesamtwirtschaftlichen Investitionen.
Dies bedeutet fiir die Leasing-Quote
des Jahres 2015 ein unverindertes Ni-
veau von 15,3 Prozent und bei Mobi-
lien einen minimalen Riickgang von
23,0 auf 22,9 Prozent, falls die derzei-
tigen Prognosen fiir die Gesamtwirt-
schaft Realitit werden.

Eine wesentliche Stiitze fur das
Leasing waren im Berichtszeitraum
die Fahrzeuginvestitionen. Die Auto-
mobilkonjunktur entwickelte sich un-
erwartet giinstig. Bei den Pkw-Neu-
zulassungen lief in den ersten zehn
Monaten ein Plus von 5,1 Prozent auf,
wobei es aber im Oktober nur noch
fiir einen Zuwachs von 1,1 Prozent
reichte. Fiir das Gesamtjahr ist daher
eher mit einer Steigerung von etwas
weniger als fiinf Prozent zu rechnen,
zumal sich noch nicht absehen lisst,
wie sich der VW-Diesel-Skandal auf
die Verkidufe auswirkt. Dabei ging der
Anteil der privaten Neuzulassungen,
die dem privaten Verbrauch zuzuord-
nen sind, zugunsten der gewerblichen
erneut zuriick, und zwar auf 35,5 Pro-
zent.?” Das heifdt, der Anteil der
Fahrzeuge, die zu den Investitionen
zihlen, war mit 65,5 Prozent rekord-
verdidchtig hoch. Bei den Nutzfahr-
zeugen, die als guter Konjunkturindi-
kator gelten, gab es von Januar bis
Oktober einen Zuwachs von drei Pro-
zent; hier war zuletzt mit plus sieben
Prozent ein iiberdurchschnittliches
Wachstum erzielt worden.

Das Geschiftsklima der Leasing-
Gesellschaften verbesserte sich seit
dem Jahresbeginn 2015 tendenziell.
Die Geschiftslageurteile erreichten im
Juli mit +36 Prozent ihren Hohe-
punkt, blieben damit aber unter dem
Maximum des Jahre 2014 mit +39
Prozent (August). In diesem Jahr pen-
delten die Werte von August bis No-

vember um die 30-Prozent-Marke,
und das bedeutet immer noch ein sehr
komfortables Niveau. Die Geschifts-
erwartungen erreichten im Mirz mit
+27 Prozent ein Zwischenhoch, das
im Juni mit +28 Prozent sogar tiber-
troffen wurde. Nach einem etwas
schwicheren Juli (+22 Prozent) gab es
dann wieder einen klaren Zuwachs bei
den Optimisten (August +26 Pro-
zent), der in den folgenden Monaten
wieder etwas nachlieff, im November
gab er allerdings deutlich auf plus acht
Prozent nach. Das deutet auf eine
nachlassende Dynamik hin. Das vierte
Quartal diirfte gegentiber dem dritten
ein spiirbar geringeres Wachstum auf-
weisen, da es sich mit dem recht hohen
Wachstum des Schlussquartals im
Vorjahr messen muss.

Fiir das Wachstum der Leasing-In-
vestitionen 2015 war vor allem die
Fahrzeugsparte verantwortlich, die ein
Plus von fast sechs Prozent erreicht
hat, aber auflerdem die Produktions-
maschinen mit plus vier Prozent. Bei
den tbrigen Produktgruppen waren
leichte Riickgdnge zu verzeichnen. Das
Immobilien-Leasing, das in den ver-
gangenen Jahren kontinuierlich an Be-
deutung verlor, verzeichnete 2015 ein
Minus von knapp 29 Prozent auf rund
1,2 Milliarden. Hier und bei Grof3-
mobilien zeigt sich die Zurtickhaltung
der bankenabhingigen Leasing-Ge-
sellschaften bei Grofprojekten.

Erwartungen 2016

Fir 2016 rechnet die Gemein-
schaftsdiagnose erneut mit einem rea-
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22) Kraftfahrt-Bundesamt (2015b), ,,Fahrzeugzu-
lassungen im Oktober 2015 Pressemitteilung
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len Anstieg der Wirtschaftsleistung in
Deutschland, und zwar in Vorjahres-
hohe. Im Jahresdurchschnitt geht
man fiir das BIP von einem nomina-
len Plus von 3,2 Prozent (real +1,8
Prozent) aus, und fiir die Ausriis-
tungsinvestitionen erwartet man ein
Wachstum von nominal wie real
knapp vier Prozent. Auch fur die In-
vestitionen in den Nichtwohnbau ist,
nach dem Riickgang im Vorjahr, fiir
2016 ein Zuwachs von real 2,1 Prozent
veranschlagt, der sich nominal auf
etwa vier Prozent belaufen diirfte. An
dieser Entwicklung sollten die Lea-
sing-Gesellschaften zumindest durch-
schnittlich partizipieren kénnen.

Jiingere Prognosen sehen die Aus-
sichten fiir das kommende Jahr eine
Nuance vorsichtiger. Der Sachverstin-
digenrat rechnet laut seinem im No-
vember vorgelegten Gutachten fiir
2016 mit der Fortsetzung der verhalte-
nen wirtschaftlichen Entwicklung, und
zwar mit einer Zuwachsrate des BIP
von real 1,6 Prozent (nominal: 3,2 Pro-
zent). Dieser Zuwachs im Prognose-
zeitraum wird aller Voraussicht nach
wieder binnenwirtschaftlich getragen
sein. Dabei sollen zwar die Konsum-
ausgaben den grofiten Wachstumsbei-
trag zum BIP liefern, fur die Ausriis-
tungsinvestitionen wird gleichwohl
noch ein Zuwachs von nominal 3,6
Prozent (real: + 3,4 Prozent) angenom-
men.?

Ifo-Geschiftsklimaindex

Der Ifo-Geschiftsklimaindex fiir
die gewerbliche Wirtschaft Deutsch-
lands lasst Optimismus erkennen. Er
zeigt einen deutlichen Anstieg von
108,2 Punkten im Oktober auf 109,0
Punkte im November. Die Einschit-
zungen zur aktuellen Geschiftslage
haben sich wieder verbessert. Der Op-
timismus mit Blick auf die zukiinfti-
gen Geschifte nahm das dritte Mal in
Folge zu. Die deutsche Wirtschaft
zeigt sich von der zunehmenden welt-
weiten Unsicherheit unbeeindruckt.
Nicht einmal die Terroranschlige von
Paris im vergangenen November
haben sich in den Daten negativ be-

merkbar gemacht.*” Die Geschiftser-
wartungen der Unternehmen weisen
aktuell einen Horizont bis zum
Frithjahr auf; das lasst hoffen, dass
bei nicht verschlechterten Rahmenbe-
dingungen, der moderate Wachs-
tumskurs der Wirtschaft erhalten
bleibt — zumal die ZEW-Konjunk-
turerwartungen fiir Deutschland im
November 2015 positiv klangen.

Der Index stieg gegeniiber dem
Vormonat um 8,5 Punkte auf einen
Stand von 10,4 Punkten (langfristiger
Mittelwert: 24,8 Punkte). Dies war der
erste Zugewinn nach sieben Riickgin-
gen in Folge. ,Der Ausblick fir die
deutsche Volkswirtschaft hellt sich
gegen Ende des Jahres etwas auf. Kon-
junkturpessimismus aufgrund der
Terroranschldge in Paris ist nicht er-
kennbar. Die robuste deutsche Kon-
junktur dirfte sich insbesondere auf
die derzeitige Konsumfreude der
Deutschen, den erneut gesunkenen
Auflenwert des Euro und die voran-
schreitende Erholung in den Vereinig-
ten Staaten stiitzen“>

Industrie 4.0

Insgesamt ist also fiir 2016 mit
nochmals steigenden Ausgaben fiir
die Ausriistungsgiiter und fiir die
Leasing-Engagements zu rechnen. Die
von energiesparenden Technologien
getriebene Investitionswelle stellt fur
die Leasing-Branche iiber 2016 hinaus
einen Hoffnungstrager dar. Daneben
diirfte die unter dem Schlagwort ,,In-
dustrie 4.0 beschriebene vierte indus-
trielle Revolution betrachtliche Inves-
titionen anstoflen. Darunter versteht
man im Produktionsumfeld die echt-
zeitnahe Vernetzung von Maschinen,
Menschen und Objekten aller an einer
Wertschopfung beteiligten Bereiche
iber das Internet. Fachleute sehen
Industrie 4.0 als wesentlichen Treiber
fir den Erhalt und den Ausbau der
Konkurrenzfihigkeit Deutschlands.?
Deutsche Industrieunternehmen wol-
len bis 2020 pro Jahr 40 Milliarden
Euro in die Fabrik der Zukunft inves-
tieren, allen voran die Informations-
und Kommunikationsindustrie.””

Auch friher wurden schon neue
Technologien mafigeblich via Lea-
sing verbreitet, wie schon in der
Griindungsphase der institutionellen
Leasing-Gesellschaften ~ vor  tiber
50 Jahren, zu Beginn der Computer-
Ara beziehungsweise des digitalen
Zeitalters. Die Chancen fur die Lea-
sing-Industrie, wieder zu den Pionie-
ren bei der Verbreitung innovativer
Wirtschaftsgiiter zu gehoren, stehen
also nicht schlecht. Fiir eine Finan-
zierung durch Banken kommen neue
Produkte mit rascher technischer
Obsoleszenz und schwer einschitz-
barer technischer Reife weniger in
Frage, es sei denn, es handelt sich bei
den Banken um Institute von Her-
stellern.

Die Leasing-Wirtschaft sieht daher
im Thema Industrie 4.0 fiir sich er-
hebliches Wachstumspotenzial, wie
deren Verband kiirzlich darlegte: Hier
stehen wie gesagt immense Investitio-
nen an, um Deutschlands Position als
Leitanbieter von Industrie 4.0-Tech-
nologien zu sichern. Doch derartige
Investitionen stellen eine Herausfor-
derung dar, denn der Investitionsbe-
griff verandert sich ginzlich. Es geht
nicht mehr nur um klassische Anla-
geninvestitionen, sondern verstirkt
um innovative Prozesse, die finanziert
werden miissen. ,,Weiche Investitio-
nen® in immaterielle Werte wie Soft-
ware und Patente gewinnen an Be-
deutung. Die Leasing-Branche fiihlt
sich pradestiniert dafiir, diese Investi-
tionen zu realisieren, da in den Gesell-
schaften Ingenieure arbeiten, die mit
ihrem Know-how die neuen Prozesse
und Geschiftsmodelle bewerten und
begleiten konnen.?® «
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