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Nutzungsbasierte 
Finanzierungsmodelle für die 
Industrie 4.0

Anja Wiebusch

In der Industrie 4.0 kommunizieren intel-
ligent vernetzte Produktionsanlagen in 
Echtzeit miteinander, steuern Logistik- und 
Fertigungsprozesse, lösen Bestellvorgän-
ge aus, liefern Daten für die Erstellung 
von Abrechnungen in die Buchhaltungs-
systeme und legen eigenständig War-
tungsintervalle fest. Die digitale Trans-
formation in der Industrie ermöglicht, 
Prozesse zu überwachen und zu analysie-
ren, sodass die Auslastung von Anlagen 
besser prognostiziert werden kann. Dies 
ist die Grundlage für neue Geschäftsmo-
delle, die aber auch hohe Investitionen 
voraussetzen. Banken können durch in-
novative Finanzierungsmodelle diesen 
Wandel begleiten.

Bislang werden Anlagegüter hauptsäch-
lich durch Investitionskredite oder Leasing 

mehr als deutlich, dass das Anlagevermö-
gen in den Bilanzen die Kapitalbindung 

-
ten führen kann. Dies insbesondere, 

wenn der Kapitaldienst oder Leasingra-

und Fälligkeiten gezahlt werden müssen, 
die Produktion aber durch Engpässe in 
den Lieferketten oder Kurzarbeit zurück-
gefahren werden muss und die Maschi-
nen nicht voll ausgelastet werden kön-

nen. Darüber hinaus können seit der 

Leasinggegenstände nur noch in sehr be-
grenzten Ausnahmefällen außerhalb der 
Bilanz geführt werden. Diese Entwicklun-
gen bewirken, dass Unternehmen durch 

-
tungen in ihrer Liquidität beschränkt 
sind. Die hohe Kapitalbindung verlängert 
zudem die Bilanzen und verschlechtert 
die Bilanzkennzahlen (wie zum Beispiel 
die Eigenkapitalquote oder den Zinsde-
ckungsgrad).

Diese klassischen Finanzierungen kom-
men zudem den Bedürfnissen von Unter-
nehmen, die sich im Transformationspro-

mehr nach. Diese Unternehmen sind an 
der bedarfsgerechten Nutzung der Ma-
schinen interessiert und nicht mehr unbe-
dingt am Eigentum. Durch die fortschrei-
tende Digitalisierung können über 

Buchhaltungssysteme In- und Outputda-
ten erhoben und für alle beteiligten Ak-
teure transparent verfügbar gemacht 

somit, Maschinendaten zu erfassen, um 
maßgeschneiderte nutzungsbasierte Fi-
nanzierungsmodelle für Unternehmen 

der Industrie 4.0 zu entwickeln und wei-
-

nehmen wie auch Finanzintermediäre, 
die solche Modelle zukünftig nutzen be-
ziehungsweise anbieten, werden einen 
strategischen Wettbewerbsvorteil haben.

Anlagenfinanzierung heute  
und in der Zukunft

stellen Banken sowohl den Anlageher-
stellern als auch deren Kunden Investiti-

Maschinen für ihre Produktion erwerben 
können. Diese Anlagen und Kredite wer-
den dann in der Bilanz der Unternehmen 
ausgewiesen und erhöhen die Anlagein-

der Unternehmen. Die Betriebe tragen 
darüber hinaus das Auslastungsrisiko al-
lein, müssen das für die Finanzierung 
notwendige Eigenkapital selbst aufbrin-
gen und ein entsprechend gutes Rating 
vorweisen können, um attraktive Finan-
zierungskonditionen zu erhalten (siehe 

-
-
-

gevermögen außerhalb der Bilanz 
-

dem Wert des Nutzungsrechts zu bilan-
zieren, während auf der Passivseite die 

Barwerte der zukünftigen Leasingzah-
lungen sowie des Barwerts der Zahlung 
am Ende der Leasinglaufzeit bilanziert 
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Abbildung 1: Auswirkung klassischer Finanzierungen  
auf die Bilanzen von Hersteller und Kunden
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Leasingverhältnisse ein ähnliches bilanz-

dargestellt.

nicht nur einen höheren Automatisie-
rungsgrad in der industriellen Fertigung. 
Auch für den Finanzbereich der Unter-
nehmen ergeben sich dadurch Potenziale 
für neue nutzungsbasierte Finanzie-
rungsmodelle:

-
ten weitreichende Möglichkeiten, die 
Maschinennutzungsdaten exakt und in 
Echtzeit zu erfassen und für Datenanaly-
sen verfügbar zu machen.

–  Der Einsatz von Distributed-Ledger-
-

cherung von Transaktionen in einem 
-

len Netzwerk unabhängiger Rechner ge-
bildet wird. Die Transaktionen können 
dabei in Form von Informationsblöcken 

-
kettet und im Rahmen von Konsens-Al-
gorithmen überprüft werden. DLT bietet 

unveränderlich und für alle Netzwerk-

und sicher sind.

Geschäftsprozesse vollständig automati-

Programmcode, der die Erfüllung eines 
Ereignisses (Triggers) mithilfe einer Wenn- 
Dann-Logik überprüft und nach erfolg-
reicher Prüfung eine zuvor festgelegte 
Transaktion ohne menschliches Zutun 

innerhalb des Netzwerks.2) 

–  Die transparente und vollautomatisier-
te Informationsübermittlung in die Buch-
haltungssysteme ermöglicht es, dass Rech-

nungen automatisch erstellt und die 
Zahlungen perspektivisch ohne menschli-

ausgelöst werden. Derzeit fehlen noch 

Zahlungen zu ermöglichen. Zahlungen 
müssen von autorisierten Personen im 

-
rung freigegeben werden. Diese Ein-
schränkungen in der Automatisierung 
können durch die Einführung einer digi-

-
herer Zukunft gelöst werden.3) 

Diese technischen Innovationen ermög-
lichen es den Unternehmen zukünftig, 
 vermehrt auf nutzungsbasierte Finan-
zierungsmodelle umzusteigen, die die 
Kapitalbindung im Unternehmen redu-
zieren und die Liquidität schonen. Einige 
Banken entwickeln derzeit Prototypen, 
die die Auslastungs- und Finanzierungsri-
siken von der Nutzungsseite verlagern. 

Der Pay-per-Use-Kredit

Unternehmen mit stark saisonalem oder 
zyklischem Geschäft wünschen sich Fi-
nanzierungsmodelle, deren Raten von 

-
nen abhängen. Die Kredittilgung kann in 
Zeiten einer hohen Maschinenauslastung 
höher sein, während in Zeiten geringerer 
Auslastung die Liquidität im Unterneh-
men durch geringere Kredittilgungen ge-
schont wird. Einige Banken bieten Unter-
nehmen bereits Pay-per-Use-Kredite an, 
deren Tilgung sich an dem jeweiligen 
Auslastungsgrad der Maschinen bemisst. 

-
zungsdaten der Maschinen durch eine In-
ternet-of-Things-Anbindung (IoT) zentral 
erfasst und für die Kalkulation der Rate 

werden können. Diese Form der nut-
zungsbasierten Finanzierung ermöglicht 
den Unternehmen, ihre Liquidität in wirt-

schaftlich schwierigen Zeiten zu schonen 

Leistungsfähigkeit des Unternehmens im 
-

zupassen. Das Auslastungsrisiko wird bei 
diesem Modell zum Teil auf die Bank ver-
lagert. Zur Besicherung des Kreditenga-

-
gen genutzt werden, wobei sich die 
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Durch die intelligent vernetzten Produktionsan-
lagen der Industrie 4.0 entstehen neue Ge-
schäftsmodelle, die aber auch hohe Investitio-
nen bedingen. Laut Anja Wiebusch können 
Banken diesen Wandel mit innovativen Finanzie-
rungsmodellen begleiten. Durch die fortschrei-
tende Digitalisierung könnten die notwendigen 
Daten erfasst werden, um nutzungsabhängige 
Finanzierungsmodelle anbieten zu können. 
Eine wichtige Rolle spielt dabei auch die Dis-
tributed-Ledger-Technologie. Der Vorteil einer 
nutzungsabhängigen Finanzierung für Unter-
nehmen bestehe in der geringeren Kapitalbin-
dung und Liquiditätsschonung. Als ein Beispiel 
für eine Anwendung erläutert die Autorin das 
Modell eines Pay-per-Use-Kredits. Hier könne 
die Kredittilgung in Zeiten hoher Auslastung 
höher sein als in Zeiten niedriger Auslastung. 
Dabei werde das Auslastungsrisiko zum Teil auf 
die Bank ausgelagert. Oder Unternehmen 
könnten auch gleich ein Asset-as-a-Service-
Modell nutzen. Egal welche Modelle genutzt 
werden, es bieten sich für beide Seiten und 
auch für institutionelle Investoren Chancen. 
Vor allem die Unternehmen und Banken, die 
frühzeitig mitwirken, könnten sich hier Vorteile 
erarbeiten. (Red.) 

 Automatisierungsgrad in der industriellen Fertigung.“
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anbietet, da diese durch ihre individuelle 
-
-

übereignungsverträgen eindeutig be-
stimmt werden können. 

Im Falle der Insolvenz des Kreditnehmers 
hat das Finanzinstitut aber nicht die 
Möglichkeit, die Anlagen zu verwerten, 
da hier nur der Insolvenzverwalter tätig 
werden kann.4) Darüber hinaus ist das 
Modell nicht beliebig skalierbar, da die 
Kreditsumme von dem Rating des Kredit-
nehmers abhängig ist. Die Erhöhung des 

-
rung hier natürliche Grenzen, da zusätz-
liche Kreditaufnahmen zur Erweiterung 
der Geschäftstätigkeit die Bilanz belas-
ten, Eigenkapitalquote senken und da-
mit auch die zukünftigen Kreditaufnah-
memöglichkeiten einschränken.  

-
modells stößt der Pay-per-Use-Kredit so-

mit an seine Kapazitätsgrenzen, da die 
Unternehmen die Anlagen immer noch 

-
führung der Kredite kann zudem dazu 
führen, dass am Ende der Laufzeit noch 
eine Restschuld besteht, die dann durch 

oder durch eine entsprechende Laufzeit-
verlängerung kompensiert werden muss.

Datengetriebene  
Asset-as-a-Service Modelle

Die Transformation zur Industrie 4.0 so-
wie der Einzug der Blockchain-Technolo-
gie in die Geschäftsmodelle können zu-
künftig dazu führen, dass die Anlagen 

IoT-Anbindung verfügen, um Nutzungs-
entgelte direkt aus den Maschinendaten 
über Distributed-Ledger-Technologie und 

-
nendaten können so vollautomatisiert, 

transparent und sicher für die Abrech-
nung und das Reporting an die Buchhal-

-
steller erhalten dadurch die Möglichkeit, 
die Anlagen und Maschinen ihren Kun-

 stellen. Die Anlagennutzer können die 
Maschinen nach Bedarf einsetzen und 
leisten hierfür kontinuierliche nutzungs-

stellt die Wartung und Reparatur der An-
lagen sicher und generiert durch diesen 

Möglichkeiten. Diese führen zu weiteren 
-

schäftsbeziehung zu den Kunden. 

Anlagenbauer, die erste Erfahrungen mit 
-

meln möchten, werden hierzu zunächst 
-

nanzieren, um einen ersten Testlauf zu 
starten und Erfahrungen zu gewinnen. 

mit Banken den Asset Pool in eine Zweck-
gesellschaft auszulagern und dadurch 
eine außerbilanzielle Finanzierung zu re-
alisieren.5) Die Gründung einer Zweckge-

Auslagerung des Asset Pools haben den 
-

ve Geschäftstätigkeit und das Eigentum 
an den Assets voneinander getrennt wer-
den und im Insolvenzfalle die Finanzinsti-

der Anlagen verfügen können. 

Die Zweckgesellschaft erwirbt das Eigen-
-

ler an die Zweckgesellschaft verkauft und 
im Gegenzug den Kaufpreis erhält. Der 

-
ner Bilanz aus, sodass diese Off-Balance-
Lösung eine Erhöhung des Finanzierungs-

Geschäftsmodells ermöglicht. Grundsätz-
lich kann diese Lösung für alle Anlagen 
mit einem liquiden und transparenten 
Zweitmarkt für Gebrauchtanlagen umge-
setzt werden. Nicht nur die Rechnungser-
stellung kann durch IoT-fähige Anlagen 

die Möglichkeit programmierbarer Zahlun-
gen geschaffen und weitere technische 

sind, können Maschinen und Anlagen 
ohne menschliches Eingreifen Zahlungs-
vorgänge auslösen. Die damit einherge-

wird es dann ermöglichen, auch Micro-
payments für geringfügige Anlagennut-

Höhere Investitionsausgaben

Anlagenbauer, die ihre Maschinen ihren 
Kunden nicht mehr ausschließlich verkau-

-
dellen anbieten wollen, werden in der 
Umsetzungsphase zunächst höhere Inves-
titionsausgaben für die Implementierung 
der Technologie aufzuwenden haben. 
Darüber hinaus ist bei der Umstellung ih-
res Geschäftsmodells auch mit einem Um-
satzeinbruch zu rechnen. Der Grund ist, 
dass sich die Anlagen in dieser Pilotphase 

 erhalten, sondern nutzungsbasiert über 
den Lebenszyklus der Anlage. 

Nach der Umstellungsphase und einer 
Anpassung der Geschäftsprozesse anhand 

-
schinendaten werden die Prozesse durch 
den hohen Automatisierungsgrad jedoch 
sehr stark vereinfacht.

Das Geschäftsmodell wird wesentlich 
kostengünstiger und zielgerichteter zu 
betreiben sein, da anhand der gewonne-
nen Daten auch die Auslastung der Anla-
gen besser prognostiziert und koordi-
niert werden kann. Die Umsatzlücke wird 

-
potenzial aus dem Geschäftsmodell auf 

-
-

vices wird eine hohe Kundenbindung 

„Im Falle der Insolvenz des Kreditnehmers hat das  
Institut nicht die Möglichkeit, die Anlagen zu verwerten.“
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und damit eine strategische Positionie-
rung im Wettbewerb erreicht. Im zwei-

-
nanzierung und Auslagerung der Assets 
über eine Zweckgesellschaft bei einer 

Pools die Liquidität und Bilanzkennzah-

Strukturierung von  
Asset-as-a-Service Modellen

leistenden Zahlungen sind abhängig da-
von, inwieweit die Maschinen tatsächlich 
genutzt und Umsatzerlöse generiert wer-
den, sodass das nutzende Unternehmen 
nicht mehr das Auslastungsrisiko allein 
zu tragen hat. -
lagen sowie die Reparatur und Wartung 
liegt nicht mehr beim nutzenden Unter-
nehmen, da es das Entgelt für den zur 

-
tionsfähigen Maschine entrichtet. Pionie-
re dieses Geschäftsmodells können so re-
lativ schnell neue Kunden gewinnen, die 

ist für die Nutzer nicht nur wirtschaftlich 
-

-
haltigkeit. Maschinen und Anlagen wer-
den von mehreren Unternehmen be-
darfsgerecht genutzt und im Idealfall 
optimal ausgelastet.

-
ler seinen Maschinenpark an eine Zweck-
gesellschaft und erhält im Gegenzug den 
Kaufpreis für seine Anlagen. Er organi-

sowie die Reparatur und Wartung der 
Anlagen und erhält von seinen Kunden 

-
gebühr kontinuierlich über die Nutzungs-
dauer der Anlagen. Einen im Rahmen der 

Dienstleistungen einbehalten, der Rest 
wird an die Zweckgesellschaft abgeführt.

Der Asset Pool in der Bilanz der Zweck-
gesellschaft wird über Eigenbeteiligun-

Loss Piece) und weiteres Fremdkapital 
von Banken und anderen institutionellen 

gesellschaften, eingebracht. Die Kapital-
-

vicegebühren nach dem Wasserfallprinzip 
bedient. Dies stellt sicher, dass (nach Ab-

für die Dienstleister aus der Finanzie-
rungsstruktur) zunächst die Fremdkapi-
talgeber bedient werden, bevor letzt-

Geldgebern, dass er bereit ist, die ersten 

übernehmen. Daher wird er das Ziel ver-
folgen, eine möglichst gute Auslastung 
der Maschinen zu erreichen und diese 
bestmöglich zu warten, da er ansonsten 
als erster von Zahlungsausfällen betrof-
fen sein würde. 

Diversifizierung der Portfolios

-
-

zierung über eine Zweckgesellschaft bie-
tet die Möglichkeit, das Auslastungsrisiko 

streuen. Institutionelle Investoren können 
darüber hinaus das Modell zu einer Diver-

wird von einem Technologieanbieter si-

über eine Bank, die idealerweise bereits 
-
-

nanzierungsmodell ausgestaltet werden 
könnte. 

-
rungen über Zweckgesellschaften kosten-
intensiv und zeitaufwendig ist, lohnt  dieses 
Modell – ähnlich wie bei Asset- Backed-

Finanzierungsvolumen im höheren zwei-
stelligen Millionenbereich. Mittelständi-
sche Anlagenbauer können derartige 

Transaktionen sein, bei denen die Anla-
gegüter verschiedener Unternehmen zu 
einem Portfolio gebündelt werden. 

Wettbewerbsvorteil durch  
frühzeitige Mitwirkung

Darüber hinaus ist es mit einem höheren 
technischen Aufwand verbunden, jede 

vernetzen, dass alle benötigten Nut-
zungsdaten vollautomatisch erhoben 
und verarbeitet werden können. Daher 

-
nanzierungsmodelle genau analysiert 
werden, welche Anlagen in den Asset 
Pool aufgenommen werden sollten und 
welche Anlagenhersteller gegebenenfalls 

-
sammengefasst werden können. 

Die Transformation zur Industrie 4.0 ist 
mit einem hohen Finanzbedarf verbun-
den. Die bisherige Diskussion der Ge-
schäftsmodelle befasst sich jedoch in 

-

Quelle: Anja Wiebusch

Abbildung 2: Mögliche Strukturierung einer AaaS-Finanzierung
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Fußnoten

und maschinelles Lernen – Wie das maschinelle Ler-
nen und die Distributed-Ledger-Technologie vonei-

-
wendungsfelder und rechtliche Aspekte, Wilkens, 

-

-
lungsverkehr der Zukunft: Programmierbare Zah-

InsO, sodass die sicherungsübereignete Anlage nach 

-

InsO eine Zahlung erhalten würde. 

-

finance/commerzbank-erweitert-pay-per-use-kre-

-

(letzter Zugriff: 8. März 2022)

eine bestimmte Mindestnutzung zusichert und un-
terschiedliche Gebührenmodelle für stärkere und 
wenig starke Nutzung vereinbart werden.

Änderungen in der Produktion, die mit 
diesem Wandel einhergehen. 

Anlagealternative für  
institutionelle Investoren

Wichtig ist, dass Unternehmen einen 
ganzheitlichen und interdisziplinären 
Ansatz verfolgen und auch die bevorste-
henden Änderungen im Finanzbereich 
frühzeitig berücksichtigen. Die zuneh-

-
licht es dabei, die Nutzungsdaten der 
Maschinen präzise zu erfassen und für 
nutzungsbasierte Finanzierungsmodelle, 
wie Pay-per-Use-Kredite und Asset-as-a-

-
ternehmen und Banken, die hier frühzei-
tig mitwirken, können sich dadurch 
einen entscheidenden Wettbewerbsvor-
teil erarbeiten.

-
len Investoren im aktuellen Niedrigzins-
umfeld die Möglichkeit, sich an den Fi-
nanzierungsstrukturen zu beteiligen, um 
attraktive Renditen zu erwirtschaften. 
Perspektivisch könnte dadurch eine neue 
Assetklasse entstehen.
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