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Arno Stéadtler

Leasinginvestitionen mit weit
tiberdurchschnittlicher Wachstums-

dynamik

Das Leasing insgesamt hat 2018 - mit einem Zuwachs von nur 1,8% - unterdurchschnitt-
lich abgeschnitten, wie die neueste ifo Investitionsumfrage bei den deutschen Leasing-
gesellschaften zeigt, die wieder zusammen mit dem Bundesverband Deutscher Leasing-
Unternehmen (BDL) durchgefiihrt wurde. Die schwache Dynamik des fahrzeuglastigen
Leasinggeschifts war allerdings iiberwiegend durch die Probleme der Autohersteller bei
der Einfithrung des neuen Verbrauchs-Priifverfahrens WLTP bei Pkw, mit entsprechenden
Lieferengpissen, bedingt. Daher expandierte das Neugeschaft mit Mobilien mit 1,5% auf
58,7 Mrd. Euro ungewohnlich schwach, das Immobilien-Leasing konnte hingegen um fast
18% auf 1,41 Mrd. Euro gesteigert werden. Hierdurch verminderte sich der Marktanteil,
also die Leasingquote, von 15,8 auf 15,2% und die Mobilienleasingquote von 23,3 auf 22,5%.

Die Konjunktur in Deutschland hat sich im laufenden Jahr 2019 weiter abgekiihlt, fiir das
Bruttoinlandsprodukt (BIP) wird nur noch ein Plus von 0,5% (nominal: + 2,6%) erwartet.
Der ifo Investitionsindikator signalisiert fiir das Jahr 2019 einen Anstieg der Ausriistungs-
investitionen von nominal + 1,7% (real: + 0,9%). Die Leasingbranche expandierte hingegen
diesmal wesentlich dynamischer. Im Jahresdurchschnitt von 2019 diirfte im Neugeschaft
ein Wachstum von 8,7% auf 65,3 Mrd. Euro erreicht werden; wobei bei Mobilien ein Plus
von 8,7% und bei Immobilien von 6,4% zu erwarten ist. Dies bedeutet fiir die Leasingquote
2019 einen Anstieg auf 15,9% und bei Mobilien von 22,5 auf 24,0%, einen neuen Rekordwert.

Die Expansion der deutschen Wirtschaft diirfte auch im Jahr 2020 schwach bleiben. Fiir
die Ausriistungsinvestitionen rechnet die Gemeinschaftsdiagnose, bei einer etwa norma-

len Auslastung der Kapazititen, mit einer weiteren Wachstumsverlangsamung auf nominal
+1,0% und real + 0,5%. Diese geringere Dynamik diirfte auch die Leasingbranche tangie-
ren, am stiarkste wird sich hier allerdings die Entwicklung der Neuzulassungen von Stra-

Renfahrzeugen auswirken.

ZAHL DER LEASINGANBIETER NIMMT WEITER
LEICHT AB

Die Erhebungsunterlagen fiir die jlingste Leasing-
umfrage, die wie immer als Totalerhebung angelegt
war, wurden an alle bekannten Vermieter bzw. Lea-
singanbieter von mobilen und immobilen Anlage-
gitern in Deutschland versandt. Dabei hat der Bun-
desverband Deutscher Leasing-Unternehmen seine
Mitglieder direkt befragt und das ifo Institut die
Ubrigen Leasinggesellschaften. Die Grundlage des
Adressmaterials bilden diejenigen Leasinggesell-
schaften, die bei der Bundesanstalt flir Finanzdienst-
leistungsaufsicht (BaFin) als Finanzdienstleistungs-
unternehmen zugelassen sind. Hinzu kommen die
Leasingaktivitditen von Unternehmen, die schwer-
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punktmaRig in anderen Sektoren der Wirtschaft ta-
tig sind - beispielsweise im Verarbeitenden Gewer-
be - und das Vermietungsgeschaft nicht in einer
Einheit mit eigener Rechtspersonlichkeit betrei-
ben. Nach wie vor unberiicksichtigt bleiben Fir-
men, die die kurzfristige Vermietung (Renting, Car-
sharing) von Ausriistungsgltern, wie z.B. Fahrzeu-
gen und Maschinen, betreiben (vgl. Stadtler 2018),
sowie Immobilienfonds, Bautragergesellschaften
(vgl. RuBig 2018), Developer, Pensionsfonds und
sonstige Institutionen, die vor allem gewerbliche
Immobilien bauen und vermieten.

Die Beteiligung an der ifo Investitionsumfrage
war auch in diesem Jahr sehr hoch. So konnte fir
den Bereich der herstellerunabhdngigen Leasing-
gesellschaften durch Hinzuschatzen der fehlenden
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ben. Nachdem in der Umfrage
jedoch alle bedeutenden
Anbieter bertlicksichtigt wurden, dirfte auch dieser
Bereich der Anlagenvermietung sehr hoch reprasen-
tiert sein.

Das Gesetz Uber das Kreditwesen (KWG) regelt
die gesetzlichen Rahmenbedingungen fiir das Kre-
ditgeschaft und Finanzdienstleistungen in Deutsch-
land. Leasing-Unternehmen unterliegen seit Ende
2008 als Finanzdienstleistungsinstitute dem KWG.
Diese Unterwerfung unter eine »moderate« Auf-
sicht («<KWG-Light«) durch die Bundesanstalt fir
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) einschliel-
lich der Umsetzung der organisatorischen Pflich-
ten in Verbindung mit den Mindestanforderungen
an ein Risikomanagementsystem (MaRisk) fiihren
schon seit Jahren dazu, dass zahlreiche Leasing-
gesellschaften - vor allem mittelstandische - aus
dem Markt und damitauch aus dem Berichtskreis der
ifo Investitionsumfragen ausscheiden. Gemessen am
Bestand war deren Zahl 2009 und 2010 besonders
hoch, in den Jahren 2011 bis 2014 setzte sich dieser
Trend in abgeschwéachter Form fort; auch von 2015
bis 2019 meldeten noch etliche Gesellschaften ihr
Ausscheiden aus dem Markt, die Konsolidierung der
Branche geht also weiter. Die inzwischen erreichte
Regulierungsdichte stellt zugleich eine hohe Hirde
fur Neugriindungen von Leasinggesellschaften dar,
insbesondere von mittelstandischen.

Die zunehmenden aufsichtsrechtlichen Anfor-
derungen, Pflichten und direkte sowie indirekte
Kosten, die weder ihrer mittelstandischen Struktur,
dem Geschaftsmodell noch dem Risikogehalt ange-
messen sind, haben also bisher eine ganze Reihe
mittelstéandischer Leasingunternehmen dazu veran-
lasst aufzugeben. Diese waren haufig auf bestimmte
Investitionsgliter, einzelne Branchen oder regionale
Markte spezialisiert. lhren Kunden aus dem mit-
telstandischen Gewerbe stehen sie als Geschafts-
partner nun nicht mehr zur Verfiigung. Dieser Kol-
lateralschaden ist der Preis fiir die hohen birokra-
tischen Hiirden.

Quelle: Statistisches Bundesamt; ifo Investitionsumfrage.

In der aktuellen Investitionsbefragung wurden
die Neuzugange auf den Anlagekonten der Leasing-
gesellschaften in den Jahren 2017 und 2018 sowie
die Gilterstruktur und die Empfangersektoren
erhoben. AuRerdem wurde nach den effektiven
Anschaffungswerten und nach den Buchwerten der
am 31.Dezember 2018 noch vermieteten Objekte
gefragt. Hinzu kamen Angaben zur Anzahl der 2018
neu kontrahierten und der insgesamt verwalteten
Vertrage sowie zu den Erwartungen fir das Neu-
geschaft im Jahr 2019. In einer ergdanzenden Son-
derfrage wurden auch die Stiickzahlen der neu ver-
mieteten Straflenfahrzeuge erhoben.

2018: SCHWACHE AUTOKONJUNKTUR DAMPFT
LEASINGWACHSTUM

Die Wachstumsimpulse flr das BIP kamen 2018 vor
allem aus dem Inland. In Ausriistungsgliter - darun-
ter fallen hauptséchlich Maschinen und Geréate sowie
Fahrzeuge - wurden nominal 4,9% (preisbereinigt:
4,4%) mehr investiert als vor Jahresfrist.

Das Leasing insgesamt hat 2018 - mit einem
Zuwachs von nur 1,8% - unterdurchschnittlich ab-
geschnitten, wie die neueste ifo Investitionsumfrage
bei den deutschen Leasinggesellschaften zeigt, die
wieder zusammen mit dem Bundesverband Deut-
scher Leasing-Unternehmen (BDL) durchgefiihrt
wurde. Die schwache Dynamik des fahrzeuglasti-
gen Leasinggeschafts war allerdings tberwiegend
durch die Probleme der Autohersteller bei der Ein-
fihrung des neuen Verbrauchs-Priifverfahrens WLTP
(Worldwide Harmonized Light-Duty Vehicles Test
Procedure) bei Pkw, mit entsprechenden Liefer-
engpdssen, bedingt. Daher expandierte das Neu-
geschaft mit Mobilien mit 1,5% auf 58,7 Mrd. Euro
ungewodhnlich schwach, das Immobilien-Leasing
konnte hingegen um fast 18% auf 1,41 Mrd. Euro
gesteigert werden. Hierdurch verminderte sich der
Marktanteil, also die Leasingquote, von 15,8 auf
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Tab. 1
Bruttoanlageinvestitionen 2012-2019 in jeweiligen Preisen
Bundesrepublik Deutschland

2012 2013 2014 2015 2016 2017 20182 2019°
Herstellerunabhangiges Leasing
Investitionen (in Mio. Euro) 19420 18290 19800 18410 19940 21130 21560 23000
Verdnderungen gegenliber dem Vorjahr (in %) -8,0 -58 8,3 -7,0 8,3 6,0 2,0 6,7
Hersteller-Leasing
Investitionen (in Mio. Euro) 28640 28520 30810 33750 34980 38000 38540 42300
Verdnderungen gegenliber dem Vorjahr (in %) 42 -0,4 8,0 9,5 3,6 8,6 1,4 9,8
Anlagenvermietung insgesamt¢
Investitionen (in Mio. Euro) 48060 46810 50610 52160 54920 59130 60100 65300
Veranderungen gegeniiber dem Vorjahr (in %) -1,1 -2,6 8,1 3,1 5,3 7,7 1,6 8,7

2Vorlaufig. ® Anhand der Planangaben berechnet. ¢ Soweit erfasst.

Quelle: ifo Investitionsumfrage.

15,2% und die Mobilienleasing-Quote von 23,3 auf Die effektiven Anschaffungswerte aller am
22,5% (vgl. Tab. 2). Das Mobiliengeschaft der her- 31. Dezember 2018 noch vermieteten Anlagen (ohne
stellerunabhangigen Gesellschaften stieg um 1,6%, AfA) addierten sich in der gesamten Leasingbran-
das der Hersteller um 1,4% (vgl. Tab. 1). che auf einen Wert fiir das Bruttoanlagevermdgen

Tab.2

Gesamtwirtschaftliche Investitionen®2009-2019 in jeweiligen Preisen
Bundesrepublik Deutschland

2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018° 2019¢

Gesamtwirtschaftli-
che® Investitionen
(in Mio. Euro) 278006 300175 326413 321350 319435 333011 345995 357018 373973 395442 410600
Verdnderungen gegen-
liber dem Vorjahr

(in %) -145 8,0 8,7 -16 -0,6 43 3,9 3,2 47 5,7 3,8
Zum Vergleich:
Leasing-Investitionen
(in Mio. Euro)® 42600 45600 48580 48060 46810 50610 52180 54920 59030 60100 65300
Verdnderungen gegen-
liber dem Vorjahr

(in %) -22,0 7,0 6,5 -1,1 -26 8,1 3,1 53 7,5 1,8 8,7
Leasingquote (in %) 15,3 15,2 14,9 15,0 14,7 15,2 15,1 15,4 15,8 15,2 15,9
darunter:

Gesamtwirtschaftliche
Ausruistungsinvesti-
tionenf (in Mio. Euro) 177564 196578 213067 208611 206000 216326 230117 237403 248438 261028 265600
Verdnderungen gegen-
liber dem Vorjahr

(in %) -20,2 10,7 8,4 -2,1 -13 5,0 6,4 3,2 46 5,1 1,8
Investitionen des
Mobilien-Leasing
(in Mio. Euro) 40690 41430 46400 46155 45400 48930 51250 53620 57830 58690 63800
Verdnderungen gegen-
liber dem Vorjahr

(in %) -20,3 1,8 12,0 -0,5 -16 7,8 47 46 79 1,5 8,7
Mobilien-Leasingquote|
(in %) 22,9 21,1 21,8 22,1 22,0 22,6 22,3 22,6 233 22,5 24,0

Gesamtwirtschaftliche
Bauinvestitionen?

(in Mio. Euro) 100442 103597 113346 112739 113435 116695 115876 119615 125535 134414 145000
Verdnderungen gegen-
liber dem Vorjahr

(in %) -2,0 3,1 9,4 -0,5 0,6 2,9 -0,7 3,2 4,9 7,1 7,9
Investitionen des
Immobilien-Leasing
(in Mio. Euro) 1910 4170 2180 1905 1410 1680 930 1300 1200 1410 1500
Verdnderungen gegen-
liber dem Vorjahr

(in %) -457 1183 -47,7 -12,6 -26,0 19,1  -446 39,8 -7,7 17,5 6,4
Immobilien-Leasing-
quote (in %) 1,9 4,0 1,9 1,7 1,2 1,4 0,8 1,1 1,0 1,0 1,0

2 Ohne Wohnungsbau. Zeitreihen vom Statistischen Bundesamt revidiert. ® Bruttoanlageinvestitionen nach neuem Statistikkonzept (ESVG). © Vorlaufig. ¢ Anhand der
Planangaben berechnet. ¢ Soweit erfasst.  EinschlieBlich sonstiger Anlagen (z.B. Software); ohne Aufwendungen fiir Forschung und Entwicklung.

Quelle: ifo Investitionsumfrage; Statistisches Bundesamt,;Berechnungen des ifo Instituts.
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von rund 220 Mrd. Euro, verteilt auf rund 5,2 Mio.
Vertrage.

RUCKLAUFIGE PKW-ZULASSUNGEN BREMSEN
LEASINGWACHSTUM

Uber drei Viertel des Neugeschéfts der Leasinggesell-
schaften entfielen 2018 auf StraRenfahrzeuge und
knapp zwei Drittel auf Pkw, daher geriet die Branche
in den Sog der Turbulenzen und enormen Schwan-
kungen bei Neuzulassungen von Pkw im Zuge der
Einfihrung der ersten Stufe des neuen Verbrauchs-
Prifverfahrens WLTP. Denn einige Marken waren mit
der Zertifizierung ihrer Modelle im Riickstand. Die
betroffenen Fahrzeuge waren jedoch ab September
nicht mehr zulassungsfahig, weshalb viele von ihnen
noch im August Uber die Vertragshandler zugelas-
sen wurden. Im ersten Halbjahr stiegen die Neuzulas-
sungen bei Pkw um 2,9%. Nachdem im Juli ein kraf-
tiges Wachstum von 12,3% folgte, wurde dies im
August mit +24,7% nochmals ungewdhnlich deutlich
Ubertroffen. Damit ist in den ersten acht Monaten
bei den Pkw gegenliber dem Vorjahreszeitraum ein
Plus von 6,4% aufgelaufen, bei den Nutzfahrzeug-Zu-
lassungen waren es +4,2%. Der Einbruch folgte dann
im September (- 30,5%), Oktober (- 7,4%), November
(- 9,9%) und Dezember (- 6,7%). Im Gesamtjahr gin-
gen die Pkw-Neuzulassungen schlieflich um -0,2%
zurlick (vgl. Kraftfahrt-Bundesamt 2019).

Die Leasinggesellschaften offerieren schon seit
Jahren laufend neue Angebotsvarianten, um die
Wettbewerbsfahigkeit ihres Produkts zu steigern. Im
Mittelpunkt dieser Aktionen stehen nicht nur gilins-
tige Leasingraten, sondern auch zusatzliche Dienst-
leistungspakete auch fiir Einzelfahrzeuge, die friiher
eher aus dem Flottengeschaft bekannt waren. Bei
diesem »Bundling« werden beispielsweise attrak-
tive Versicherungspakete, Garantieverldngerun-
gen, Assistanceleistungen und Inspektionsschecks
offeriert. Bei den Kunden kommen diese Komplett-
pakete offenbar gut an, auch bei solchen, bei denen
der Finanzierungsaspekt nicht im Vordergrund steht.
In Zeiten mit extrem niedrigen Finanzierungskosten,
geringen Problemen bei der Beschaffung von Kredi-
ten und zugleich recht komfortabler Eigenkapital-
ausstattung vieler Unternehmen erleichtern derar-
tige Leistungen den Wettbewerb mit konkurrieren-
den Angeboten.

Die Zahl der 2018 neu zugelassenen Leasing-
Fahrzeuge belief sich auf 1603 000, das waren 0,8%
weniger als 2017. Der Anteil der Leasing-Fahrzeuge an
den gesamten Neuzulassungen des Jahres 2018 in der
Bundesrepublik erreichte damit 39,8%.

WertmalRig entfielen 78,1% (2017: 78,3%) der
Leasinginvestitionen auf StraBenfahrzeuge. Deren
Anteil am Anschaffungswert der gesamten gewerbli-
chen Fahrzeugkdufe in Deutschland (Leasingquote)
stellte sich auf rund 68%. Das heilt, dass das Lea-
sing auch 2018 mit gut zwei Dritteln Marktanteil die

DATEN UND PROGNOSEN

Tab.3
Kraftfahrzeug-Leasing 2018

Investitionen des Fahrzeug-Leasing?
in Mio. Euro 46 900
Stiickzahlen 1603 000
davon:
Herstellerunabhangiges Leasing in Mio. Euro 10 500
Stlickzahlen 325000
Herstellerabhangiges Leasing in Mio. Euro 36400
Stiickzahlen 1278000
Gesamte Neuzulassungen von Kraftfahrzeugen
in Deutschland Stiickzahlen 4024514
davon:
Leasing-Fahrzeuge in % 39,8
2 Neuzugéange.

Quelle: ifo Investitionsumfrage, Kraftfahrt-Bundesamt.

eindeutig bedeutendste Beschaffungsform bei Fahr-
zeuginvestitionen geblieben ist.

Vonden1603 0002018 neuvermieteten Strafllen-
fahrzeugen waren 1370 000 Pkw und Kombi (- 0,6%)
sowie 233 000 Lkw, Busse, leichte Nutzfahrzeuge und
Anhdnger (-1,6%). Yon den markenunabhdngigen
Leasinggesellschaften wurden rund 325000 Stra-
Renfahrzeuge neu vermietet, im Bereich des Herstel-
ler-Leasings rund 1278 000 (vgl. Tab. 3).

Die Maschinen fir die Produktion verzeichneten
2018 - bei einem Anstieg von 7,6% - einen Anstieg
ihres Anteils an den gesamten Leasinginvestitionen
von 8,1 auf 8,5%; damit konnten sie Rang 2 unter den
Leasingglitern behaupten. Nach der EU-einheitlichen
Gltersystematik zahlt hierzu eine sehr breite Palette
von Geraten. Das Spektrum reicht von Werkzeug-
maschinen (iber Pressen, Webmaschinen, Wasch-
anlagen, Wiege- und Messmaschinen bis zu Gabel-
staplern, Hohenzugangstechnik und Baugeraten.

Der Computer- und Kommunikationsbereich hat
zwardem laufenden Kondratieff-Zyklus seinen Namen
gegeben, zdhlte indessen in den letzten Jahren nicht
mehr zu den Wachstumstreibern, er ist aber noch
immereinerderinnovativsteninderWirtschaft. Jeder,
der sich mit ihm beschaftigt, muss sich dem rasanten
Entwicklungstempo und der teils enormen Markt- und
Preisvolatilitat anpassen, das gilt natirlich auch fir
die Leasinggesellschaften. Die Biiromaschinen und
Datenverarbeitungsanlagen, die bis 1984 im Leasing-
geschaftimmer dominiert hatten, verloren in den Fol-
gejahren - mit dem Siegeszug des PCs - kontinuierlich
Anteile an den gesamten Leasinginvestitionen. Dieser
Trend konnte ab 1997 voriibergehend gestoppt wer-
den. Seit dem Jahr 2002 - nach Jahrtausendwende
und Euroumstellung - musste das EDV-Leasing bei
nominaler Betrachtung aber grofitenteils wieder
Rickgange hinnehmen. 2018 wendete sich das Blatt.
Die Leasinginvestitionen in diesem Segment erhdhten
sich nominal um 7,1%. Bei Berlicksichtigung der hier
teilweise immer noch anhaltenden Preissenkungsten-
denzen fallt das Ergebnis noch besser aus. Der Anteil
des IT-Bereichs am gesamten Leasingvolumen stieg
damit von 4,8 auf 5,0%. Das reichte fiir den vierten
Platz bei den neu verleasten Glitern.

ifo Schnelldienst 23/2019 72.Jahrgang 5.Dezember2019
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Die Entwicklung der Produktgruppe IT, EDV-An-
lagen und Biiroequipment einschliellich der Soft-
ware verlauft seit vielen Jahren unterdurchschnitt-
lich, teilweise ist sie sogar ricklaufig. Auch wenn im
Internet viele IT-Leistungen gratis angeboten wer-
den und die Preise hier lange zurlickgingen, wird das
Wachstum bei nominaler Betrachtung zwar unter-
zeichnet, andererseits pragen diese Produkte als
Leittechnologie wie keine anderen unser Zeitalter.
Sie sind ubiquitar, kein Wirtschaftsbereich kommt
heute ohne sie aus, und die fortschreitende Digita-
lisierung wird deren Verbreitung noch weiter und
schneller vorantreiben.

Sténdige Innovationen bei Hard- und Software
bedeuten auch eine relativ rasche technische Obso-
leszenz, was eigentlich zu einer dynamischen Inves-
titionstatigkeit und zu einem hohen Anteil an den
gesamten Ausriistungsinvestitionen flihren miisste.
Die Investitionsausgaben fiir Maschinen und Fahr-
zeuge sind im Durchschnitt der letzten Jahre in etwa
doppelt so hoch ausgefallen wie die fiir IT-Produkte.
Es scheint bei 6ffentlichen und privaten Investoren
eine Scheu vor ausreichenden und vor allem gro-
Reren Neuinvestitionen im IT-Bereich zu geben, die
sich nicht nur aus Kosteniiberlegungen speist. Wie
Berechnungen zeigen, sind die Uberschreitungen
der geplanten Kosten und Termine bei IT-Projekten
oft um ein Mehrfaches héher als bei den hinldnglich
bekannten staatlichen GroRprojekten (vgl. Walk und
Miiller 2016).

Bei weiter fortschreitender Digitalisierung wer-
den Unternehmen, die keine moderne und leistungs-
fahige EDV haben, wohl kaum wettbewerbsfahig blei-
ben kdnnen. Insbesondere im Zuge der technischen
und organisatorischen Anforderungen, die im Zusam-
menhang mit der Einfliihrung und Verbreitung von
»Industrie 4.0« stehen, dlrfte der Investitionsbedarf
bei IKT-Produkten erheblich zunehmen.

Es gibt jedoch inzwischen Indizien, die fiir eine
Starkung der IT-Investitionen sprechen. Einerseits
hat sich in dem Segment ein erheblicher Nachhol-
bedarf angestaut, ganz zu schweigen von den notigen
Investitionen in die Datensicherheit. Aber auch das
40 Jahre alte »Moore’s Law«, wonach sich die Anzahl
der Transistoren bzw. integrierten Schaltkreise auf
einem Computerchip alle zwei Jahre verdoppelt, wird
nach Expertenmeinung seine Giiltigkeit verlieren, weil
inzwischen die Grenzen der Physik in diesem Sektor
erreicht seien (vgl. Dorner 2016). Das exponentielle
Wachstum der Leistung der Computerchips fiihrte
dazu, dass die Preise fiir eine bestimmte Leistungs-
einheit und damit auch fir die verkauften Endgeréate
stetig zuriickgingen.

Diese Entwicklung scheint sich nun stark abzu-
schwachen. Die Ergebnisse der amtlichen Statistik
aus den letzten Jahren lassen erkennen, dass die
nominale und die reale Entwicklung bei IT-Investi-
tionen nicht mehr so stark divergieren, und zwar
sowohl bei Hard- als auch bei Software. In den Jah-
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ren seit 2014 verzeichnen diese Produkte nominal wie
real meist ordentliche Wachstumsraten. Die Preise
weisen schon ab 2009 eine geringere Volatilitat als in
der Vergangenheit auf.

Falls im Zuge der weiteren Digitalisierung der
Wirtschaft die Nachfrage nach IT-Produkten und ins-
besondere Softwareldsungen stark zunimmt, kdnnte
es schnell zu Personalengpdssen bei den einschlagi-
gen Anbietern kommen, was letztlich auch zu Preis-
erhéhungen fiihren wiirde. Nachdem sich auch das
Gewicht bei den IT-Investitionen immer mehr von
der Hardware zur personalintensiven Software ver-
schiebt, ist hier jetzt eher mit anziehenden Preisen
zu rechnen.

Wenn die IT-Investitionen deutlich zuneh-
men, er6ffnen sich auch fiir die Leasinggesellschaf-
ten Marktchancen, denn mit dem Computer-Lea-
sing begann die Erfolgsgeschichte der Branche in
Deutschland vor Giber 50 Jahren. Bis 1984 dominierte
diese Produktgruppe das Neugeschaft der Leasing-
branche deutlich, danach setzten sich die StraRen-
fahrzeuge an die Spitze.

Die »Sonstigen Ausriistungsglter« einschlieR-
lich Nachrichten-, Medizin- und Signaltechnik sowie
immaterieller Wirtschaftsgiiter wurden 2018 als Lea-
singglter etwas weniger nachgefragt als im Vorjahr.
Sie hatten ein Minus von 2,9% zu verzeichnen; damit
erreichte ihr Anteil an den gesamten Leasinginves-
titionen mit 5,3% gleichwohl den dritten Platz. In die-
ser Gruppe gibt es neben hochpreisigenimmateriellen
Assets ein extrem heterogenes Biindel von Leasing-
gitern, die auch recht unterschiedliche Entwicklun-
gen aufzuweisen haben.

Auf dem Gebiet der Telekommunikation besteht
beispielsweise nach wie vor ein erheblicher Investi-
tionsbedarf, der sich nicht nur auf relativ niedrig-
preisige Endgerate, sondern auch auf teure Vermitt-
lungstechnik, Server, Sendeanlagen und Satelliten
erstreckt. Diese Technologien erfordern einen enor-
men Kapitalbedarf, der auch mittels Leasing gedeckt
werden kann. Mit dem rapide wachsenden Bedarf
an neuen Fernsehdiensten, Handy-TV und vor allem
schnellen und breitbandigen Internetverbindungen
zwischen den Kontinenten investieren die Satelliten-
betreiber massiv in neue Kapazitaten. Mit dem Ange-
bot neuer Mobilfunkdienste steigt auch der Bedarf
an Ubertragungseinrichtungen enorm, nicht zuletzt
mit der Einflihrung des »5G-Standarts«. Zahlreiche
Funkstationen befinden sich bereits im Eigentum
von Leasinggesellschaften und anderen Vermietern.
Wegen der Uberlastung der Mobilfunkinfrastruktur
missen die Anbieter in groffem Rahmen in ihre Netze
investieren und Tausende zusatzlicher Antennen
installieren.

Last but not least zahlen auch die Produkte der
Medizintechnik zur Rubrik der Sonstigen Ausris-
tungsgiiter. Der weltweit wachsende Markt fir
Medizintechnik, der wohl weiter wachsen wird,
umfasst sowohl Massenprodukte als auch High-



tech-Artikel, die fast alle auch auf dem Wege des
Leasings vertrieben werden. Die deutschen Medizin-
technikanbieter rangieren in der international fiih-
renden Topliga weit oben und erweitern standig ihre
Systemkompetenzen um Dienstleistungen, zu denen
auch Finanzdienstleistungen wie das Leasing zah-
len. Diese Instrumente kdnnen dazu beitragen, den
betrachtlichen Investitionsstau in deutschen Kran-
kenhdusern, der bereits mehrfach festgestellt wurde,
aufzuldsen. Eine ifo-Studie kommt zu dem Ergebnis,
dass die Bundesldnder, die fiir die Finanzierung der
Krankenhausinfrastruktur zustandig sind, seit Jahren
ihre Haushaltsmittel fir Krankenhausinvestitionen
reduzieren.

Auf Platz 5 landeten die Immobilien mit 2,3%.
HierbeihandeltessichumHandelsobjekte, Geschafts-
und Biirogebdude, komplette Produktions- und Ver-
sorgungsanlagen sowie Produktionsgebdude, Lager-
hallen, sonstige Bauten. Schlief3lich gefolgt von Luft-,
Wasser- und Schienenfahrzeugen auf dem letzten
Platz. Diese Big Tickets verzeichneten 2018 einen kraf-
tigen Riickgang von 35%, das fiihrte zu einem Riick-
gang ihres Anteils von 1,3 auf 0,8%. Das erscheint im
Vergleich mit den Niveaus in den Jahren vor 2009 sehr
niedrig. Die Leasingengagements in dieser Giter-
gruppe verloren seither liber zwei Drittel ihres Volu-
mens. Dieses Produktsegment der Grofmobilien hat
seit jeher eine sehr volatile Entwicklung aufzuwei-
sen. Angesichts des weltweit sehr hohen Leasingan-
teils bei Flugzeugen und des Wachstums in diesem
Produktsegment mag deren geringer Anteil am deut-
schen Leasingportfolio verwundern. Dieser Markt ist
jedoch stark international ausgerichtet und von sehr
groflen Playern gepragt, die sich auf die wettbewerbs-
fahigsten Standorte, nicht zuletzt unter steuerlichem
Aspekt, konzentrieren. Seit einigen Jahren engagie-
ren sich hier verstarkt chinesische Investoren, auch
durch Zukaufe bedeutender auslandischer Unterneh-
men, darunter auch Marktfiihrer. Daneben leidet das
Flugzeuggeschaft in Deutschland - ahnlich wie das
Immobilien-Leasing - auch unter der Reglementie-
rung im Gefolge der Unterstellung unter die Banken-
aufsicht. Zudem waren hier frither vor allem grofRe
bankenabhdngige Leasinggesellschaften engagiert,
die seit Jahren bei mobilen wie immobilen Big Tickets
sehr zuriickhaltend agieren.

DIFFERENZIERTE ENTWICKLUNG DER LEASING-
ENGAGEMENTS IN DEN WIRTSCHAFTSBEREICHEN

Der Dienstleistungssektor ist der grofite Bereich in
der deutschen Wirtschaft und der Gewinner im Struk-
turwandel. Seit dem Jahr 1996 ist er auch unan-
gefochten die Nummer 1 im Leasing. Die Leasing-
gesellschaften erhéhten 2018 ihre Investitionen in
diesem Wirtschaftsbereich um fast 11% und platzier-
ten mit 39,9% Uber ein Drittel ihres Neugeschéfts in
diesem duBerst facettenreichen Wirtschaftsbereich.
Der Sektor wird in Deutschland hinsichtlich seiner
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Bedeutung noch haufig unterschatzt, was wohl auch
daran liegt, dass er ein sehr heterogenes Konglo-
merat von Gewerbezweigen ist. Es erstreckt sich vom
Hotel- und Gaststattengewerbe iber Banken, Ver-
sicherungen, Rundfunkanstalten, Filmgesellschaf-
ten, Internetprovider, Autovermieter, EDV- und Mul-
timedia-Dienstleister, Unternehmensberater, Ver-
lage, Werbeagenturen, Callcenter, Bewachungs- und
Reinigungsunternehmen bis hin zu mittelstandischen
Selbstandigen wie Arzten, Rechtsanwilten, Architek-
ten, Ingenieurbiros, Steuerberatern, Maklern und
privaten Stellenvermittlern. In diesen Berufsgruppen
machen die besonders leasinggeeigneten Fahrzeuge
und Biiromaschinen einschlie8lich EDV-Anlagen den
grofiten Teil des Investitionsbedarfs aus, weshalb sie
schonimmer eine interessante Zielgruppe fiir die Lea-
singgesellschaften waren. Besonders bei den unter-
nehmensnahen Dienstleistern entstehen nach wie
vor neue Arbeitsplatze, die mit Investitionsgiitern von
hoher Leasingaffinitat ausgestattet werden.

Das Verarbeitende Gewerbe war seit Griindung
der ersten Leasinggesellschaften deren wichtigster
Kunde und konnte diese Position 30 Jahre lang hal-
ten. Danach ging sein Anteil an den gesamten Leasing-
investitionen ziemlich stetig zurlick; seit 2005 erhéhte
er sich tendenziell wieder. Die neuen Leasingenga-
gements wurden hier 2018 mit -7,5% deutlich
gekiirzt, weshalb sich sein Anteil von 18,7 auf 17,0%
erneut verminderte. Dies bedeutet jedoch weiterhin
unangefochten Rang 2. Auch der Handel gehort zu
den traditionellen Wirtschaftsbereichen, die als
Leasingkunden jahrelang an Gewicht verloren hat-
ten. Seit 1998 bewegte sich sein Anteil an den Lea-
singinvestitionen gelegentlich auch nach oben. 2007
nahmen die Leasingengagements des Handels sogar
sprunghaft um lber 25% zu, wodurch sein Anteil von
12,7 auf 15,3% hochschnellte. Von 2008 bis 2013 liegt
hier der Anteil an den Leasinginvestitionen kons-
tant bei reichlich 12%. Mit einem Riickgang seiner
Leasingengagements von 5,0% 2018 reduzierte sich
sein Anteil von 11,1 auf 10,3%, das reichte gleichwohl,
um den vierten Platz zu behaupten.

Die Autoproduzenten in Deutschland »erfan-
den«in den 1970er Jahren das Privat-Leasing mit sehr
attraktiven Konditionen, um die Rabattaktionen beim
Neuwagenkauf nicht vollig aus dem Ruder laufen zu
lassen und erreichten damit damals - sozusagen aus
dem Stand - einen Anteil von 11% an den gesamten
Leasinginvestitionen. In der Folgezeit war die Ent-
wicklung dieser Sparte zwar aufwarts gerichtet, aber
von betradchtlichen Schwankungen gekennzeichnet.
Die herstellernahen Gesellschaften, die dieses Seg-
ment nahezu allein unter sich aufteilen, beeinflussen
mit unterschiedlich starken Verkaufsanreizen flir den
Auto-Kredit oder das Auto-Leasing die Entwicklung
dieser Leasingsparte maRgeblich.

Im Jahr 2018 hatte das Privat-Leasing - bei leicht
ricklaufigen Pkw-Zulassungen (-0,2%) - ein Plus
von 2,7% zu verzeichnen. Sein Anteil am gesamten
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Abb. 2
Leasinginvestitionen 2018
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Quelle: ifo Investitionsumfrage. © ifo Institut schaftlichen Leasingquote. Aus

Leasingneugeschaft erhéhte sich damit von 11,1 auf
11,2%; das reichte um den dritten Rang bequem zu
halten, dicht gefolgt vom Handel und dem Sektor
Verkehr- und Nachrichtenlbermittlung. Letzterer ver-
minderte seine Leasinginvestitionen 2018 um 2,5%,
wodurch sein Anteil am Leasingportfolio von 10,0 auf
9,6% zuriickging, was Rang 5 bedeutete.

Das Baugewerbe weist seit vielen Jahren ein
zumindest durchschnittliches Wachstum seiner Lea-
singengagements auf. Dieser Aufwartstrend setzte
sich 2018 mit einem Minus von 6,9% nicht fort, was
seinen Leasinganteil von 7,2 auf 6,6% reduzierte.
Gleichwohl hat die Bauwirtschaft inzwischen die mit
Abstand hochste Leasingquote aller Sektoren und
setzt auch stark auf das Renting, also die kurzfristige
Anmietung (vgl. Stadtler 2018).

In dieser hohen Nachfrage nach Bauequipment
und StraRenfahrzeugen zeigt sich auch die hohe Aus-
lastung der Kapazitaten bei einer sehr lebhaften Bau-
konjunktur. Die selbst bilanzierten Investitionen die-
ses Sektors haben, an seiner GroRe gemessen, noch
immer ein relativ niedriges Niveau. Die gerateinten-
sive Bauwirtschaft investiert angesichts einer teils
sehr volatilen Auftragslage seit geraumer Zeit eher
vorsichtigund bedientsich intensivdes Angebots aller
Arten von Vermietungsdienstleistern aus der Sharing
Economy.

Der primare Sektor der Wirtschaft, also die Ener-
gie- und Wasserversorgung, der Bergbau sowie die
Land- und Forstwirtschaft, hatte 1997 seinen Lea-
singanteil fast halbiert, 2000 stieg er schlief3lich
wieder auf 4,7% und ging seit 2001 wieder zurtick,
bis er 2004 seinen Tiefpunkt mit 1,7% erreichte.
Seither bewegt sich sein Anteilswert bei rund 2%.
Im Jahr 2010 nahmen die Leasinginvestitionen in
diesem Bereich um Uber 50% zu, wodurch der An-
teil am gesamten Leasingportfolio auf 2,9% an-
stieg. Diesen Wert konnte er 2011 und 2012 mit 2,8%,
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verschiedenen, teilweise auch
nichtokonomischen Griinden, macht der Staat in
Deutschland von allen Wirtschaftsbereichen seit Jah-
ren am wenigsten vom Leasing Gebrauch.

Im Jahr 2014 stiegen die Leasingengagements
des Staates zwar um gut 3%, sein Anteil am Lea-
singportfolio reduzierte sich gleichwohl auf 2,7%.
Dieses Niveau konnte er 2015 bei stagnierenden Lea-
singinvestitionen nicht halten, der Anteil ging auf
2,5% zurlick, ein Niveau, das auch im Jahr 2016 galt.
Im Jahr 2018 verminderte der Staat seine Leasing-
engagements um 4,5%, wodurch auch sein Leasing-
anteil niedriger ausfiel (2,0%). Ausloser fiir die Vola-
tilitat der staatlichen Leasingengagements sind vor
allem sehr groRe Immobilienprojekte, die diskonti-
nuierlich anfallen, bei Mobilien verlauft die Entwick-
lung gleichmaRiger. Wenn man nicht nur den Staat
im engeren Sinne, also die Gebietskorperschaften
und die Sozialversicherung mit berticksichtigt, son-
dern auch die Eigengesellschaften der o6ffentlichen
Hand mit eigener Rechtspersonlichkeit, verdoppelt
sich der Leasinganteil nahezu. Derartige Kapitalge-
sellschaften, insbesondere in den Bereichen Perso-
nennahverkehr, Energieerzeugung und Abwasserent-
sorgung werden statistisch nicht dem Staat, sondern
den zustandigen fachlichen Wirtschaftsbereichen
zugeordnet. Das gilt entsprechend auch fiir geleaste
Strallenbahnen, Kraftwerke oder Klaranlagen. Diese
rechtlich selbstandigen Unternehmen der Gebietskor-
perschaften haben einen wesentlichen Anteil an den
Leasinginvestitionen im Verkehrs- und Entsorgungs-
sektor sowie nicht zuletzt flir Kliniken. Eine weitere
Form staatsnaher Einrichtungen sind die Organisa-
tionen ohne Erwerbszweck, wie etwa Forschungs-
institute oder karitative Einrichtungen, die in den letz-
ten Jahren haufiger leasten. Die Gebietskorperschaf-
ten, allen voran die Kommunen sind auch in Zukunft
eine hochstinteressante, wenngleich oft auch schwie-
rige Zielgruppe fur die Leasinggesellschaften.



Ein ifo-Gutachten stellte fest, dass es zwar
unstrittig ist, dass es in Teilbereichen der 6ffentlichen
Infrastruktur Defizite gibt, die sich negativ auch auf
die regionale wirtschaftliche Entwicklung auswir-
ken kdnnen. Eine Vielzahl wissenschaftlicher Studien
zeigt jedoch, dass die gesamtwirtschaftlichen Wachs-
tumseffekte zusatzlicher Infrastrukturinvestitionen
zumindest in hoch entwickelten Landern im Regelfall
eher gering ausfallen (vgl. Ragnitz et al. 2013). Dies
liegt auch daran, dass der Léwenanteil der Brutto-
anlageinvestitionen in Deutschland - mit rund 89% -
auf private Investoren entféllt. Bei den Nettoanlage-
investitionen hat der Staat sogar nur einen Anteil von
gut 4%.

JENSEITS VON LEASING UND KWG

Schon seit geraumer Zeit werden von Leasinggesell-
schaften auch Geschéaftsmodelle betrieben, die liber
dastraditionelle Leasing hinausgehen oder es sinnvoll
erganzen, die aber auf der Ebene ihrer Kompetenzen
als Finanz-, Investitions- und Dienstleistungsexperten
liegen. Die Umsatze in diesem Segment liegen heute
schon im zweistelligen Milliarden-Euro-Bereich jahr-
lich und haben deutlich steigende Tendenz. Die
Palette der Angebote reicht von traditionellem Miet-
kauf, der inzwischen alleine schon ein Volumen von
Uiber 12 Mrd. Euro erreicht und vor allem im Nutzfahr-

Abb. 3
Leasing: Entwicklung und Quoten
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zeuggeschaft zur Anwendung kommt, liber zusatz-
liche Services, wie Asset- und Facility-Management,
Bauconsulting, Fuhrparkmanagement, Versicherun-
gen, strukturierte Finanzierungen, Fondskonzeptio-
nen, Advising und Packaging bis zur Autovermietung
(Renting); selbst die neuen Carsharing-Modelle zéhlen
dazu. Diese Aktivitaten ermdglichen den Gesellschaf-
ten, sich liber zusatzliche bzw. ergdnzende Dienst-
leistungen und divergierende Leistungsmerkmale
gegeniiber anderen Wettbewerbern - insbesondere
dem Investitionskredit der Banken - abzuheben und
Ertrage zu erzielen.

Die ifo Investitionsumfrage misst die Entwicklung
der Leasingbranche an ihrem bilanzierten Neuge-
schaft, also dem Zugang an aktivierungsfahigen Inves-
titionsgilitern. Schon definitionsgemafly ist hier das
Geschéft mit den werthaltigen zusatzlichen Services
nicht enthalten, die seit Jahren einen erheblichen Bei-
trag zum Umsatz und Ertrag der Leasinggesellschaf-
ten leisten und die bei Kunden haufig den Ausschlag
bei der Entscheidung fiir das Leasing geben, dies gilt
auch fiir sehr liquide Unternehmen. Besonders haufig
ist dies beim Auto-Leasing mit Full Service, bei Blro-
maschinen und EDV-Equipment, bei Immobilien sowie
bei Big Tickets, wie etwa Flugzeugen der Fall. Neue
Moglichkeiten auf diesem Betatigungsfeld eréffnen
dieEnergiewende und die neuen Antriebe fiir Straflen-
fahrzeuge sowie die Digitalisierung.

2019: BESSERE AUTOKONJUNKTUR SORGT FUR
KRAFTIGES LEASINGWACHSTUM

Die Konjunktur in Deutschland hat sich im laufen-
den Jahr 2019 weiter abgekuhlt, fiir das BIP wird nur
noch ein Plus von 0,5% (nominal: +2,6%) erwartet.
Der ifo Investitionsindikator, den das ifo Institut und
der Bundesverband Deutscher Leasing-Unterneh-
men gemeinsam ermitteln, signalisiert fur das Jahr
2019 einen Anstieg der Ausriistungsinvestitionen von
nominal +1,7% (real: + 0,9%). Diese gegeniiber 2018
wesentlich schwachere Investitionsdynamik steht
damit im Einklang mit der gesamtwirtschaftlichen
Entwicklung. Die Investitionen im Nichtwohnbau
sollen hingegen nominal um fast 8% zunehmen. Die
Leasingbranche expandiert diesmal wesentlich dy-
namischer als die gesamtwirtschaftlichen Investi-
tionen. Dies belegen die Ergebnisse der Konjunk-
turumfragen des ifo Instituts im Leasingsektor. Im
Jahresdurchschnitt von 2019 diirfte im Neugeschaft
ein Wachstum von mindestens 8,7% auf 65,3 Mrd.
Euro - das ist der bisher hochste Wert der Branche -
erreicht werden; wobei bei Mobilien ein Plus von 8,7%
und bei Immobilien von 6,4% zu erwarten ist. In den
ersten drei Quartalen erzielte die Leasingbranche
ein zweistelliges Wachstum von rund 13% (vgl. BDL
2019), auch im Jahresendquartal liefen die Geschafte
bisher gut. Wie hoch die Wachstumsrate fiir das
Gesamtjahr schlieRlich ausfallt, hdngt auch davon
ab, wieviel der bestellten Investitionsgiliter noch 2019
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ausgeliefert werden kdnnen und damit in den Bilan-
zen der Leasinggesellschaften erscheinen. Mit dieser
dynamischen Geschaftstatigkeit holen die Leasing-
gesellschaften, nicht zuletzt infolge der besseren
Fahrzeugkonjunktur, gegeniiber dem Vorjahr wieder
aufund erhéhen ihren Marktanteil. Dies bedeutet fiir
die Leasingquote 2019 einen Anstieg auf 15,9% und
bei Mobilien von 22,5 auf 24,0%, einen neuen Rekord-
wert. Hierbei ist zu beachten, dass im Jahr 2019 in
Deutschland - wie in den meisten Mitgliedstaaten
der Europdischen Union - eine umfassende Revision
der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (VGR)
stattfand. Die revidierten Ergebnisse lagen bei den
Ausristungsinvestitionen fir die meisten zurticklie-
genden Jahre hoher als zuvor. Das fuhrt zu niedri-
geren Leasingquoten, auch riickwirkend. Diese Ten-
denz war auch schon bei friiheren Generalrevisionen
zu beobachten.

Auch in diesem Jahr zeigte sich wieder die star-
ke Abhéngigkeit des Leasings von den Fahrzeugin-
vestitionen. Die Automobilkonjunktur erholte
sich 2019 von den Turbulenzen, die das neue Ver-
brauchs-Prifverfahren WLTP 2018 ausloste. Bei
Pkw-Zulassungen ist in den ersten zehn Monaten
gegenliber dem Vorjahreszeitraum ein Plus von 3,4%
aufgelaufen; bei den Nutzfahrzeugen waren es sogar
fast 9% (vgl. Kraftfahrt-Bundesamt 2019). Die, wenn
auch schwachere, Zunahme der wirtschaftlichen
Aktivitat und der florierende Onlinehandel mit sei-
nen Transportanforderungen sprechen jedenfalls
fur eine weiter lebhafte Nachfrage nach Nutz-
fahrzeugen.

Aufgrund der Zulassungszahlen von Pkw im bis-
herigen Jahresverlauf folgert der VDIK (Verband der
Internationalen Kraftfahrzeughersteller), dass der
Markt bis zum Jahresende lber Vorjahr bleibt. Offen-
bar investieren die Unternehmen trotz der anhaltend
kraftlosen Konjunktur nach wie vor recht umfangreich
in ihre Fahrzeugflotten und stiitzen so weiterhin die
Investitionskonjunktur.

Abb. 4
Immobilien-Leasing

Investitionen gemessen an den gesamtwirtschaftlichen Bauinvestitionen ohne Wohnungsbau

Die StraRenfahrzeuge erweisen sich damitals ein
Treiber der Ausriistungsinvestitionen. Denn hier sind
die Investitionsrisiken vergleichsweise gering. Uber-
schaubare Abschreibungs- und Leasingdauern sowie
berechenbare Restwerte auf einem gut funktionie-
renden Second-Hand-Markt sorgen fiir klare Kalkula-
tionsgrundlagen. Nachholbedarf besteht angesichts
des hohen Durchschnittsalters der Flotte weiterhin,
denn das Alter der Pkw im deutschen Flottenbestand
steigt seit Jahren an und betrugzu Jahresbeginn 2019
im Durchschnitt 9,5 Jahre (2018: 9,4 Jahre).

Von Januar bis Oktober blieb der Anteil der pri-
vaten Pkw-Neuzulassungen (- 0,6%) mit 35,4%, die
dem privaten Verbrauch zuzuordnen sind, auf relativ
niedrigem Niveau. Das heiRt, der Anteil der gewerblich
zugelassenen Pkw (+5,7%), die zu den Investitionen
zahlen war mit 64,6% weiter hoch. Bei den Nutzfahr-
zeugen, die als guter Konjunkturindikator gelten, gab
es in diesem Zeitraum einen Zuwachs von fast 9%.

Das hochste Wachstum unter den Leasinggiitern
erzielten 2019 die GroBRmobilien wie Luft-, Schienen-
und Wasserfahrzeuge (+ 200%) gefolgt von EDV-Anla-
gen und Bliromaschinen mit rund 13%, was real eine
noch etwas hohere Zunahme bedeutet. Danach fol-
gen Immobilien mit + 7%, die Sonstigen Ausriistungs-
guter, das sind vor allem Gerate der Nachrichten- und
Signaltechnik sowie Medizintechnik mit +6%. Die
Fahrzeugsparte erzielte diesmal ein Plus von etwa
7%. Die einzige Produktgruppe mit einem Minus bei
den Leasinginvestitionen waren Produktionsmaschi-
nen mit rund - 1%.

2020: ETWAS LANGSAMER VORAN?

Die Gemeinschaftsdiagnose revidierte ihre Herbst-
prognose im Vergleich zum Frihjahr fiir 2020 um
0,7 Prozentpunkte auf nun 1,1% nach unten. Die
Expansionsrate liberzeichnet dabei die tatsachliche
konjunkturelle Dynamik, weil rund 0,4 Prozentpunkte
allein darauf zurtickzuflihren sind, dass eine groRere
Zahl an Arbeitstagen als im
Jahr 2019 anféllt. Im Grofen
und Ganzen werden die Pro-
duktionskapazitaten liber den
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gerechnet. Damit werden die Ausriistungsinvestitio-
nen 2020 wohl das siebte Jahr in Folge ausgeweitet,
wenn auch nur gering. Fir die Investitionen in den
Nichtwohnbau ist flir 2020 ein Zuwachs von real 1,9%
veranschlagt, der sich nominal auf etwa 6% belaufen
durfte.

Allerdings sind die Risiken fiir die weitere Kon-
junkturentwicklungin Deutschland und der Welt noch
immer hoch, was Abwartsrevisionen bei den aktuel-
len Prognosen bedeuten kann. Der Handelskonflikt
mit den USA, der drohende Brexit, die Sorgen um den
Nahen Osten und um bestimmte Lander des Euro-
raums, verunsichern die Unternehmen und kénnen zu
Investitionszurlickhaltung fihren.

Ob die Autokonjunktur nochmals zulegen
kann, ist derzeit noch nicht abzusehen. Nachholbe-
darf besteht hier allerdings, angesichts des hohen
Durchschnittsalters der Flotte, weiterhin. Die wei-
tere Zunahme der wirtschaftlichen Aktivitat und
der florierende Onlinehandel sprechen jeden-
falls fir eine tendenziell steigende Nachfrage nach
Nutzfahrzeugen. Die Kdufe von Elektroautos, die
wie alle technischen Innovationen seit Giber 50 Jah-
ren eine sehr hohe Leasingaffinitdt haben, dirften
2020 zwar zunehmen, aber noch keine GréRenord-
nung erreichen, die fir einen kraftigen Impuls bei
den Fahrzeuginvestitionen reichen wiirde. Falls die
Neuzulassungen von Strallenfahrzeugen in etwa das
Vorjahresniveau erreichen, sollten die Leasinggesell-
schaften im nachsten Jahr zumindest in dhnlicher
Grofenordnung zulegen kdnnen wie die gesamtwirt-
schaftlichen Ausrilistungsinvestitionen.

Wachstumschancen sieht der BDL auch in der
Digitalisierung: Eine Studie im Auftrag der KfW belege,
dass Leasing nach dem Cashflow die zweithaufigste
Finanzierungsform fir Digitalisierungsprojekte sei.
Zudem werde die Grundidee des Leasings - Nutzen
statt Eigentum - durch die Digitalisierung neu auf-
geladen und kénne neue Kundengruppen und Markt-
potenziale fiir Leasing erschlieRen. Die Digitalisierung
wirke als Treiber fir nutzungsbasierte Abrechnungen
beim Leasing, denn sie ermdgliche neue Finanzie-
rungs- und Servicemodelle durch die Erfassung und
den Austausch nutzungsbasierter Daten. Der Lea-
sing-Kunde zahle in Abhangigkeit von der tatsachli-
chen Nutzung des Wirtschaftsguts. Was beim Kopie-
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rer bereits gang und gabe sei, lasse sich auch auf
andere Objekte und Branchen ubertragen. Mit
Pay-per-use-Modellen kdnne der Nutzer die Leistung
gemaR seines tatsachlichen Bedarfs an Betriebs-
stunden, Kopien, Scans oder Speicherplatz in der
Cloud abrufen. Er spare Anschaffungskosten, lau-
fende Kosten und binde kein Kapital (vgl. BDL 2018).

Die Digitalisierung ermdglicht auch neue Mobi-
litdtsdienstleistungen flr Nutzer, die ihre automo-
bile Mobilitat flexibel ihren Bediirfnissen anpassen
wollen. Hierfir wurden Konzepte von Autoabonne-
ments (Subscription) geschaffen. Gegen Zahlung
einer monatlichen Pauschale kann der Kunde nach-
einander verschiedene Fahrzeuge seiner Wahl nut-
zen. Die Abwicklung erfolgt digital Giber eine App auf
dem Smartphone. Damit positioniert sich das Auto-
Abonnement als Kurzfrist-Leasing zwischen der Fahr-
zeugmiete (Car Sharing, Renting) und dem klassi-
schen Mobilitatspaket auf Leasingbasis (vgl. Stenner
2019).
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