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DATEN UND PROGNOSEN

Bernhard Kassner und Stefan Sauer

Aktuelle Ergebnisse

der ifo Investoren-

rechnung: Steigende Leasingquoten vor
allem bei Fahrzeuginvestitionen

Seit 1991 liefert die ifo Investorenrechnung Investitionsmatrizen fiir Gesamtdeutschland, die
Aufschluss liber den Anteil einzelner Giitergruppen an den Investitionen eines Wirtschafts-
zweigs geben. Als einzigartige Eigenschaft bietet die ifo Investorenrechnung zudem eine Dar-

stellung der Investitionen nach dem Eigentiimer- und dem Nutzerkonzept. Letzteres ist ins-

besondere im Hinblick auf die vermehrte Nutzung von geleasten Investitionsgiitern eine

niitzliche Ergianzung zur in amtlichen Statistiken giangigen Methode des Eigentiimerkon-
zepts. Der vorliegende Artikel beschreibt aktuelle Ergebnisse der ifo Investorenrechnung, die
bereits Schiatzungen fiir das Jahr 2016 enthalten. Ein besonderes Augenmerk liegt dabei auf
den Unterschieden zwischen Eigentiimer- und Nutzerkonzept, die in der leasingintensiven
Giitergruppe der Straflenfahrzeuge besonders ausgepragt sind.

ANALYSE VON INVESTITIONSSTRUKTUREN MIT
DER IFO INVESTORENRECHNUNG

Investitionen sind in einer Volkswirtschaft ein wesentli-
cher Inputfaktor fiir langfristiges Wachstum. Eine
detaillierte Untersuchung der Investitionstatigkeit auf
der Ebene von Wirtschaftszweigen und Glitergruppen
liefert daher wichtige Einblicke in wirtschaftliche Ent-
wicklungstendenzen. Aufgegliedert auf die verschiede-
nen Wirtschaftsbereiche werden offizielle Investitions-
daten des Statistischen Bundesamts jedoch nur diffe-
renziert nach Bauten, Ausriistungen und sonstigen
Anlagen verdffentlicht.

Durch eine detailliertere Untergliederung der
Investitionszahlen auf 50 Wirtschaftszweige und zwolf
Gutergruppen, die Aufschluss tiber den Anteil einzel-
ner Produktgruppen andeninves-  apb.1
titionen eines Wirtschaftszweigs

Somit lassen sich Unterschiede in der Investitions-
struktur verschiedener Wirtschaftsbereiche leichter
analysieren. Dies kann insbesondere bei der Analyse
des Kapitalbedarfs oder bei der Betrachtung des sekto-
ralen Produktionspotenzials von Bedeutung sein.
Abbildung 1 veranschaulichtunterschiedliche Investiti-
onsmuster am Beispiel der nominalen Ausriistungsin-
vestitionen (inkl. Sonstige Anlagen) des Verarbeiten-
den Gewerbes und des Dienstleistungsbereiches im
Jahr 2016. Nahezu die Halfte aller Investitionen im Ver-
arbeitenden Gewerbe flieBen in Geistiges Eigentum
und etwa ein Drittel in Maschinen. Firmen aus dem Ver-
arbeitenden Gewerbe investieren somit anteilig deut-
lich mehr in diese beiden Bereiche als Dienstleister.
Zwar machen Investitionen in Geistiges Eigentum auch
im Dienstleistungsbereich den grofiten Anteil an den

Giitergruppenanteile an den gesamten Ausriistungsinvestitionen, 2016

geben, liefert die ifo Investoren-
rechnung zusatzliche Informati-
onen, die noch genauere Analy-
sen von Investitionsstrukturen
ermoglichen. Dies geschieht unter
Verwendung einer Vielzahl von
Datenquellen sowie differenzier-
ter Rechenverfahren, die in Stro-
bel et al. (2012) im Detail beschrie-
ben sind. Die daraus resultieren-
den Investitionszeitreihen sind
hierbei fir Gesamtdeutschland
seit 1991 vorhanden und enthal-
ten auch bereits Schatzungen fir
die Jahre 2015 und 2016.
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Quelle: ifo Investorenrechnung.
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Ausristungsinvestitionen aus, al-  Abb.2

lerdings in wesentlich geringerem

DATEN UND PROGNOSEN

Investitionen des Baugewerbes in Maschinenbauerzeugnisse

AusmalR. An zweiter Stelle rangiert

hier die Investitionsglitergruppe Mio. Euro
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Mit einer Betrachtung der 3000
Anteile Uber mehrere Jahre hin-
weg konnen wichtige Erkenntnisse 2000
Uber die Verschiebung von Investi-
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tionsstrukturen innerhalb eines
Sektors gewonnen werden. Eine

auffallige Verénderung im Verar- 0

beitenden Gewerbe ist dabei unter
anderem der stetig wachsende
Anteil des Geistigen Eigentums, zu
dem seit der Generalrevision der amtlichen Statistiken
auch Ausgaben fiir Forschung und Entwicklung gezahlt
werden (vgl. Rath und Braakmann 2014). Jedoch stellt
dieifo Investorenrechnung hier auch innerhalb des Ver-
arbeitenden Gewerbes Unterschiede fest. Wahrend
Wirtschaftszweige mit hohem Innovationsbedarf, wie
die Pharmaindustrie, der Fahrzeugbau oder die Her-
stellungvon DV-Geraten, elektronischen und optischen
Geraten Uberaus hohe F&E-Ausgaben aufweisen, sind
etwa im Textilgewerbe und bei der Herstellung von
Papier und Pappe nach wie vor Maschinenbauerzeug-
nisse die wichtigsten Investitionsgiter (vgl. Sauer und
Strobel 2015).

EIGENTUMER- VS. NUTZERKONZEPT

Als zweiten Mehrwert an Information bietet die ifo
Investorenrechnung neben dem Eigentimerkonzept,
mit dem in der volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung
die Ausgaben fiir neue Bauten und Ausriistungsglter
beim Eigentimer der Anlagen nachgewiesen werden,
auch eine Darstellung von Investitionszeitreihen nach
dem Nutzerkonzept an. Bei diesem werden Investitio-
nen losgeldst vom Eigentiimer der Giiter betrachtet
und dem Wirtschaftszweig zugeordnet, der die Anlagen
tatsachlich fiir seine Produktionszwecke nutzt. Eigen-
tlimer und Nutzer sind beispielsweise dann nicht iden-
tisch, wenn Investitionsobjekte geleast statt gekauft
werden.

Die ifo Investorenrechnung fiihrt mit Hilfe aus dem
ifo Investitionstest Leasing gewonnener detaillierter
Informationen zur Verteilung von Leasinggtitern auf die
verschiedenen Wirtschaftsbereiche die selbstbilan-
zierten mit den geleasten Investitionen zusammen.
Dadurch lasst sich erkennen, wie grof3 der Umfang der
in einem Sektor tatsdchlich eingesetzten Investitions-
glter ist, was etwa flir die Strukturforschung und die
Investitionsgiiter-Marktforschung sehr wichtig ist (vgl.
Gerstenberger, Heinze und Vogler-Ludwig 1984).

Lautifo Investitionstestist 2016 wertmaRig fast ein
Viertel aller neuen mobilen Investitionsgiter in

Quelle: ifo Investorenrechnung.

T T T T T T T T T T T T T T T T T T T T 1

1991 1993 1995 1997 1999 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2013 2015

© ifo Institut

Deutschland via Leasing angeschafft worden. Bei der
alleinigen Betrachtung der Investitionszahlen nach
dem Eigentiimerkonzept werden alle Leasinginvestiti-
onen dem Dienstleistungsbereich zugeordnet, dem die
bilanzierenden Leasinggesellschaften angehdren.
Dadurch werden die Investitionszahlen in anderen
Wirtschaftsbereichen zu niedrig ausgewiesen. Dies
kann unter anderem bei der Identifizierung und Quan-
tifizierung von Investitionsliicken zu falschen Riick-
schlissen fiihren.

Das Beispiel der Investitionen des Baugewerbes in
Maschinenbauerzeugnisse (Abb. 2) verdeutlicht, dass
sich Eigentiimer- und Nutzerkonzept bedingt durch
hohe Leasingaktivitdten stark unterscheiden kénnen.
Wahrend die Differenz zwischen den beiden Konzepte
Anfang der 1990er Jahre im dargestellten Beispiel noch
sehr gering war, lief die Entwicklung ab der Jahrtau-
sendwende sichtbar auseinander. Fir das Jahr 2016
weist die ifo Investorenrechnung die Maschineninvesti-
tionen der Baufirmen nach dem Nutzerkonzept um fast
50% hoher aus als nach dem Eigentlimerkonzept.

Anhand der beiden Konzepte kann somit auch der
Leasinganteil in verschiedenen Wirtschaftsbereichen
fur verschiedene Glitergruppen berechnet werden.
Dieser errechnet sich als

1=1 Eigentiimerkonzept

Nutzerkonzept

In obigem Beispiel bedeutet das, dass die Leasing-
quote des Baugewerbes bei Maschinenbauerzeugnis-
sen 2016 bei 32% lag. Die Steigerung der Leasingaktivi-
taten kommt unter anderem dadurch deutlich zum
Ausdruck, dass die Leasingquote des Baugewerbes fiir
Maschinen bis zum Jahr 2000 durchschnittlich bei 12%
lag, seitdem im Mittel aber auf 38% gestiegen ist.

DIE ENTWICKLUNG IM BEREICH
STRASSENFAHRZEUGE

Eine dhnliche Entwicklung der Leasingquotenistin den
vergangenen Jahren Uber alle Sektoren der deutschen
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Wirtschaft fiir viele Glitergruppen  Abb.3

zu erkennen. Besonders auffallig

Leasinganteil ausgewahlter Dienstleistungsbereiche bei Investitionen in StralRen-

—|nformation und Kommunikation
Finanz und Versicherungshandel

—Gastgewerbe
——Handel

ist hierbei aber der starke Anstieg ~ fahrzeuge
der Leasingquoten bei Straflen- %
fahrzeugen in vielen Wirtschafts- 100
bereichen. WertmaRig knapp drei

Viertel der Leasinginvestitionen 80
entfallen derzeit auf Straflenfahr-

zeuge. Auch innerhalb der gesam- 60

ten gewerblichen Fahrzeugkaufe

in Deutschland liegt der Anteil am 40
Anschaffungswert bei Uber zwei

Drittel (vgl. Stadtler 2017a). Lea- 20
sing ist somit die eindeutig bedeu-

tendste Beschaffungsform bei 0 —r———

Fahrzeuginvestitionen.

Wahrend der Computer und
Kommunikationsbereich das Lea-
sing bis in die 1980er Jahre dominierte, sind StraRen-
fahrzeuge nun schon seit geraumer Zeit das wichtigste
Leasinggut. Eine Erklarung hierfir ist auch in den zahl-
reichen Angebotsvarianten und dem hohen Wettbe-
werb der Leasinggesellschaften zu finden. Neben giins-
tigen Leasingraten werden vermehrt auch Dienstleis-
tungspakete mit angeboten. In Zeiten sehr niedriger
Finanzierungskosten, geringer Probleme bei der
Beschaffung von Krediten und zugleich recht komfor-
tabler Eigenkapitalausstattung vieler Unternehmen
erleichtern derartige Leistungen den Wettbewerb mit
konkurrierenden Angeboten zwischen den Leasingge-
sellschaften (vgl. Stadtler 2016).

Die Ergebnisse der ifo Investorenrechnung unter-
streichen diese Entwicklungen. In einigen Wirtschafts-
bereichen zeigen sie Uber die Jahre bis hin zum aktuel-
len Rand eine splrbare Zunahme des Leasinganteils
bei der Gltergruppe Stralenfahrzeuge. Abbildung 3
veranschaulicht dies anhand ausgewahlter bedeuten-
der Dienstleistungsbereiche. So lag die Leasingquote
fur StraRenfahrzeuge im vergangenen Jahr etwa im
Gastgewerbe oder bei den Finanzdienstleistern sogar
Uber der 90%-Marke.

Darliber hinaus ist auffallig, dass in den Jahren der
weltweiten Finanzkrise 2008/09 bei fast allen Wirt-
schaftsbereichen ein zum Teil sprunghafter Anstieg der
Leasingquote festzustellen war. Dies unterstreicht,
dass gerade in wirtschaftlich unsicheren und schwieri-
gen Zeiten die Vorteile des Leasings besonders zum
Tragen kommen: Es schont die Liquiditat und gibt den
Unternehmen die Mdglichkeit, ihre Betriebsausstat-
tung auf dem neuesten Stand der Technik zu halten.
Zudem bietet Leasing gleichméafige und genau plan-
bare Kosten (vgl. Bérsen-Zeitung 2014).

FAZIT

Durch die Berechnung von Investitionen nach Wirt-
schaftszweigen und Gltergruppen mit der Unterschei-
dung nach Eigentlimer- und Nutzerkonzept stellt die ifo
Investorenrechnung eine solide Datenbasis zur Analyse
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komplexer Zusammenhange sowie struktureller Verdn-
derungen der Investitionstatigkeit in der deutschen
Wirtschaft zur Verfligung. So lassen sich anhand des
Datenmaterials strukturelle Anderungen in den Investi-
tionstatigkeiten, die ihren Anfang oftmals in einer
héheren Leasingquote flir neuartige Giter nehmen,
friihzeitig identifizieren und bewerten. Auch zu Diskus-
sionen beziiglich vermeintlicher Investitionsliicken
kann die Betrachtung von Leasinginvestitionen wich-
tige Zusatzinformationen gegenliber der reinen
Betrachtung nach dem Eigentlimerkonzept liefern.

Die Daten der ifo Investorenrechnung stehen For-
schern kostenfrei im LMU-ifo Economics & Business
Data Center (EBDC) am ifo Institut zur Forschung vor
Ort zur Verfligung (vgl. IDB 2017) oder kdnnen kauflich
erworben werden.
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