Investitionen deutlich erhohen

Manuel Birnbrich

Investitionen in Einzelhandelsimmobilien erleben derzeit in Deutschland einen regelrechten Boom.
Dies zeigt die Neueréffnung und Planung zahlreicher neuer Shopping-Center, meist in innenstad-
tischer Lage, in deutschen GroB- und auch Mittelstiadten. Derartige Investitionsvorhaben werden
in der Regel nicht von Einzelhandelunternehmen getétigt, sondern von spezialisierten Projektent-
wicklungsfirmen. In- und auslandische Immobilienfonds versprechen sich in Anbetracht giinstige-
rer Konsumprognosen fiir den deutschen Markt gute Renditechancen bei Einzelhandelsimmobi-
lien. Doch auch der Einzelhandel selbst hat nach Ergebnissen der Investitionserhebungen des ifo
Instituts im vergangenen Jahr seine Investitionen kraftig erhéht. Auch in diesem Jahr ist wieder
mit einem deutlichen Wachstum bei den Bruttoanlageinvestitionen zu rechnen. Es zeigt sich aber,
dass die gute Investitionskonjunktur im aktuellen Wirtschaftsboom iiberwiegend von den groéBe-
ren Unternehmen getrieben ist. Deren Investitionsplanungen fiir 2007 stehen noch erheblich star-
ker als im vergangenen Jahr auf Expansion, und auch der Personalbestand soll aufgestockt wer-
den. Kleinere und mittlere Unternehmen wollen dagegen ihre Investitionen nach den gegenwarti-
gen Planungen bestenfalls konstant halten oder sogar verringern.

Umsatzdelle durch die
Mehrwertsteuererh6hung im
ersten Halbjahr 2007

guter auf das Jahr 2006 vorgezogen ha-
ben. Die zuletzt vom Statistischen Bun-
desamt verdffentlichten Umsatzzahlen zei-
gen jedoch, dass die positiven Einfllisse

Abb. 1

Einzelhandel insgesamt

Das vergangene Jahr war gepréagt durch
eine deutliche Stimmungsaufhellung im
Einzelhandel: Die im Rahmen des ifo Kon-
junkturtests befragten Unternehmen be-
urteilten ihre aktuelle Geschaftslage von
Monat zu Monat positiver (vgl. Abb. 1). Im
November und Dezember 2006 empfan-
den sie ihre Geschéftssituation so gut wie
seit Anfang der 90er Jahre nicht mehr.
Dies deutet auf einen erfreulichen Verlauf
des Weihnachtsgeschéfts hin, zumal vie-
le Konsumenten in Anbetracht der Erho-
hung des Mehrwertsteuer-Regelsatzes
von 16 auf 19% zum 1. Januar 2007 die
K&ufe langlebiger und teurer Gebrauchs-
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durch die genannten Vorzieheffekte und
die FuBballweltmeisterschaft in Deutsch-
land nicht so stark waren wie vielfach er-
wartet wurde. Zwar sind die Umsatze des
Einzelhandels (ohne Handel mit Kraftfahr-
zeugen und ohne Tankstellen) 2006 ge-
genUber dem Vorjahr zum dritten Mal in
Folge gestiegen, allerdings hat sich das
Wachstum erneut verlangsamt: Nach 2%
im Jahr 2004 und 1,8% im Jahr 2005 stie-
gen die Umséatze 2006 nur noch um 0,9%.

In diesem Jahr kamen wie erwartet die
negativen Einflusse der Mehrwertsteuer-
erhdhung auf den Konsum und die Ein-
zelhandelsumsatze zum Tragen: Die pri-
vaten Konsumausgaben fielen im ersten
Quartal 2007 gegeniber dem entspre-
chenden Vorjahresquartal preisbereinigt
um 0,2% zurick, die Einzelhandelsum-
satze sanken nach vorlaufigen amtlichen
Ergebnissen im ersten Halbjahr real um
1,5%. Besonders stark gingen sie im so
genannten »Sonstigen Einzelhandel mit
Waren verschiedener Art« zurlick, zu dem
insbesondere Kauf- und Warenh&user
zahlen. Der Ruckgang im ersten Halbjahr
2007 belief sich hier auf preisbereinigt
4,5%. Auch der Versandhandel musste
relativ hohe Verluste hinnehmen (- 3,6%).
Die am ifo Konjunkturtest teilnehmenden
Einzelhandelsunternehmen beurteilten,
nach der Aufwartsentwicklung 2006, ih-
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re Geschaftslage seit Jahresanfang 2007 wieder vermehrt
negativ. Vor allem der Einzelhandel mit langlebigen Ge-
brauchsgltern berichtete von einer schlechten Geschéafts-
lage und spurbaren Umsatzverlusten. Am stérksten betrof-
fen waren der Kfz-, der Mobel- sowie der Haushaltswaren-
und -geréateeinzelhandel.

Perspektiven des Einzelhandels fiir die nahe
Zukunft hellen sich auf

Wie stark die Unsicherheit des Einzelhandels Uber die Aus-
wirkungen der Mehrwertsteuererhdhung war, lasst sich sehr
gut an den Geschaftserwartungen der Unternehmen able-
sen: Seit Jahresmitte 2006 nahm die Skepsis der am ifo
Konjunkturtest teilnehmenden Firmen immer weiter zu. Mit
Beginn des Jahres 2007 wuchs dagegen die Hoffnung auf
bessere Geschéafte (vgl. Abb. 1), und im Fruhjahr blickte die
Branche wieder vorsichtig zuversichtlich in die Zukunft.

Das von der Europaischen Kommission veroffentlichte Kon-
sumklima flr Deutschland, das auf einer monatlichen Um-
frage unter rund 2000 Verbrauchern basiert, erreichte im
Februar 2007 erstmals seit sechs Jahren wieder den posi-
tiven Bereich und hat sich seitdem weiter verbessert. Be-
reits zum Jahreswechsel war die Konsumentenstimmung
der Deutschen deutlich besser als im Durchschnitt der Eu-
ropaischen Union. Zwischen April und Juni 2007 war der
Indikator sogar so positiv wie noch nie seit Beginn der Er-
hebung im Jahr 1990. Das ifo Institut prognostiziert fur die-
ses Jahr wegen des starken Einbruchs im ersten Quartal
zwar nur ein relativ geringes Wachstum des privaten Kon-
sums (real: + 0,3%, vgl. Nierhaus 2007), 2008 gewinnen
dann aber positive Einfliisse wie steigende Nettoldhne und
sinkende Arbeitslosigkeit an Gewicht und werden voraus-
sichtlich fur ein deutliches Anziehen der privaten Konsum-
ausgaben um (preisbereinigt) 2,2% sorgen.

Trotz der sich aufhellenden Perspektiven fur
den privaten Konsum ddrften die bisher auf-
gelaufenen Umsatzverluste im Einzelhandel

Abb. 2

Jahr vor allem wieder die ostdeutschen Firmen, die sich be-
zogen auf ihre Umsatzentwicklung sehr pessimistisch auBern.
Unterschiede in den Ergebnissen sind in diesem Jahr be-
sonders ausgepragt in den verschiedenen Unternehmens-
gréBenklassen zu beobachten: Wahrend kleinere Unterneh-
men (weniger als 5 Mill. € Jahresumsatz) fir 2007 mit sin-
kenden Umsétzen rechnen, ist von den groBen Unternehmen
(> 25 Mill. € Jahresumsatz) mehr als jedes zweite davon Uber-
zeugt, das Vorjahresergebnis Ubertreffen zu kdnnen.

GroBunternehmen wollen deutlich mehr
investieren, Mittelstand zeigt sich dagegen
vermehrt zuriickhaltend

Die Investitionszurlickhaltung der Einzelhandelsunterneh-
men ist laut der diesjahrigen Investitionserhebung des ifo
Instituts erneut zurlickgegangen, wobei die Ergebnisse re-
gional und nach UnternehmensgréBe differenziert werden
mussen: Wéhrend die westdeutschen Firmen ihre Aus-
gaben im Schnitt stabil halten wollen, Uberwiegen in den
neuen Bundeslandern weiterhin die Firmen, die angeben,
ihre Investitionen zu senken. Gegentber der Umfrage vom
letzten Jahr haben sich die Unterschiede zwischen kleinen
und groBen Unternehmen verstérkt: Kleinere Firmen (unter
5 Mill. € Jahresumsatz) gaben im Vergleich zu 2006 haufi-
ger an, ihre Investitionen zurlckfahren zu wollen, bei den
groBen Unternehmen (> 25 Mill. € Jahresumsatz) ist dage-
gen mit einem noch stérkeren Investitionswachstum zu rech-
nen als im vergangenen Jahr. Per saldo knapp 40% der gro-
Ben Unternehmen wollen ihre Investitionen im laufenden Jahr
ausweiten (2006: 29%).

Die im Vergleich zum Vorjahr zurtckhaltenderen Investiti-
onsplane der kleinen und mittleren Facheinzelhandelsun-
ternehmen durften auf die unginstige Geschéftsentwick-

Investitionen des Einzelhandels

in diesem Jahr nur schwer auszugleichen sein,
zumal die Verbraucher einen immer geringe-
ren Teil ihrer Konsumausgaben im Einzelhan-
del tatigen (vgl. Lachner 2007). Nominal wer-
den die Einzelhandelsumsatze wohl gering-
fligig steigen, real aber hinter dem Vorjahres-
ergebnis zurickbleiben. Daflr sprechen auch
die Ergebnisse der ifo-Erhebung zu den Um-
satzerwartungen des Einzelhandels. Der An-
teil der Firmen, die 2007 mit einem Umsatz-
rlickgang rechnen, ist wieder gréBer als bei
der Umfrage im vergangenen Jahr; der Sal-
do aus positiven und negativen Meldungen
belauft sich auf rund — 3% (nach — 7% im
Vorjahr). Wie 2006 sind es auch in diesem
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Abb. 3
Investitionsplanungen im Einzelhandel

bei —4,5%. Bei der Umfrage im letzten Jahr
waren es noch — 8% (vgl. Abb. 3). Insge-

2003 m 49.1 42.8
2004 12.6 54.0 33.3
2005 12.0 56.2 318
2006 5E) 60.0
2007 18.0 59.4
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Unsere Bruttoanlageinvestitionen werden sich im laufenden Jahr

Merhéhen nicht veréandern

Quelle: ifo Investitionstest.

lung in den ersten Monaten dieses Jahres zurlckzufUhren
sein. Investitionen werden in der Branche vorwiegend aus
Eigenmitteln finanziert. Einzelhandelsunternehmen mit we-
niger als einer halben Million € Jahresumsatz bekommen
bei Banken wegen der meist geringen Eigenkapitalaus-
stattung und des vermuteten hdheren Ausfallrisikos ent-
weder gar keine Kredite oder nur solche mit sehr unglins-
tigen Konditionen (vgl. Andrae 2006). Zudem sind die Zin-
sen in diesem Jahr gestiegen. Die Kaufzurlckhaltung der
Verbraucher zu Jahresbeginn durfte die Ertragssituation ge-
rade der kleineren Unternehmen weiter belastet haben, so
dass notwendige Investitionen wegen Finanzierungseng-
passen vorerst zurlickgestellt werden mussen. Es bleibt
jedoch abzuwarten, ob die Investitionsplanungen bei einer
Verbesserung des Umsatztrends im Laufe des zweiten Halb-
jahrs nicht noch nach oben revidiert werden, denn beson-
ders fur kleine und mittlere Unternehmen besteht — ange-
sichts des Auslaufens der Mdglichkeit zur degressiven Ab-
schreibung 2008 - ein Anreiz, Investitionen noch auf die-
ses Jahr vorzuziehen.

GroBere Unternehmen scheinen dagegen von den Vorzieh-
effekten beim Kauf langlebiger Gebrauchsguter im vergan-
genen Jahr stérker profitiert und die negativen Auswirkun-
gen der Mehrwertsteuererhdhung in diesem Jahr besser
weggesteckt zu haben. Sie sind auch eher in der Lage,
auf alternative Finanzierungsangebote wie Leasing oder
Mezzanine zurlickzugreifen und erhalten allgemein bes-
sere Kreditkonditionen. Leasing ist — gesamtwirtschaftlich
gesehen — inzwischen mit einem Anteil von 54% die wich-
tigste Finanzierungsform bei auBenfinanzierten Investitio-
nen (vgl. Stadtler 2007). Besonders verbreitet ist es beim
Erwerb von Fahrzeugen, zunehmend aber auch bei der
[T-Ausstattung.

Der Saldo der Firmen, die laut der ifo Investitionserhebung
mehr bzw. weniger investieren wollen, liegt in diesem Jahr

ifo Schnelldienst 15/2007 - 60. Jahrgang

24.1

225

samt durfte das voraussichtlich starke In-
vestitionswachstum bei den groBen Unter-
nehmen die eher zurlickhaltenden Planun-
gen der kleinen und mittelstandischen Un-
ternehmen kompensieren. Berechnungen
unter Bertcksichtigung der verschiedenen
UnternehmensgréBen lassen auch in die-
sem Jahr auf ein Wachstum der Investitio-
nen des Einzelhandels um mehr als 10%
schlieBen.

100%

Weitere Flachenexpansion, steigende
Bau- und Ausriistungsinvestitionen

verringern

Nachdem der Einzelhandel bereits im ver-
gangenen Jahr seine Ausgaben fUr Bauvorhaben erhoht hat,
ist auch in diesem Jahr wieder mit einem Wachstum zu rech-
nen. Vor allem die groBen Firmen wollen kréaftig in Bauten
investieren: 41% gaben in der aktuellen Umfrage an, in die-
sem Jahr ihre Bauinvestitionen erhéhen zu wollen. 2006 wa-
ren es nur 12%. Angesichts spUrbar gestiegener Energie-
kosten werden zum einen ModernisierungsmaBnahmen im
Bestand durchgeflhrt (z.B. Einbau neuer, energiesparender
Heizungs- und LUftungssysteme). Die geplanten Vorhaben
sind aber zum anderen auch vielfach mit einer Expansion
der Geschéftsflachen verbunden, wobei gerade die gro3en
Filialsysteme des Einzelhandels die raumliche Expansion
nicht nur in Eigenregie vornehmen, sondern sich auch an
attraktiven Standorten in Shopping-Centern einmieten, de-
ren Bau in der Regel von Nicht-Handelsunternehmen (ins-
bes. spezialisierten Projektentwicklungsgesellschaften) bi-
lanziert wird. Die marktfiihrenden GroBunternehmen des Ein-
zelhandels konzentrieren inre Flachenexpansion inzwischen
in zunehmendem MaR auf das Ausland; rdumliche Investi-
tionsschwerpunkte sind vor allem die mittel- und osteuro-
paischen Lander.

Kritisch zu sehen ist in diesem Zusammenhang, dass die
Umsatzentwicklung des Einzelhandels in Deutschland in
den letzten Jahren deutlich hinter dem Flachenwachstum
zurlckblieb, so dass die Flachenproduktivitat immer wei-
ter gesunken ist. Der Hauptverband des deutschen Einzel-
handels warnt in diesem Zusammenhang, vor allem in An-
betracht sinkender Einwohnerzahlen, vor einem Uberan-
gebot an Einzelhandelsflachen und weist auf die derzeiti-
ge durchschnittliche Ladenleerstandsquote von 10% hin
(vgl. Merkel 2006).

Neben den Bauinvestitionen werden auch die Investitionen
in AusrUstungen und sonstige Anlagen in diesem Jahr zu-
legen. Da die starke Preisfixierung der Konsumenten inzwi-
schen relativ an Bedeutung verloren hat gegentber quali-
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tatsorientiertem Einkaufen und damit die Anforderungen an
Ladeneinrichtung und Warenprésentation gestiegen sind,
schlagen viele Einzelhandler, vor allem im Textilbereich, die
Strategie des so genannten »Trading-Up« ein, bei der La-
denambiente und Sortiment auf eine hdhere Wertigkeit aus-
gerichtet werden. Mit Investitionen in moderne Beleuch-
tungs-, im Lebensmittelhandel auch in neue Kuhlsysteme,
lassen sich gleichzeitig die laufenden Energiekosten senken.
\on strategischer Bedeutung sind weiterhin Investitionen in
neue EDV-, Kassen- und elektronische Warenwirtschafts-
systeme. Letztere finden inzwischen auch beim Mittelstand
Verbreitung, da sich damit viele Vorgange und Prozesse, vor
allem bei der Warenbestellung, optimieren lassen.

Personalzuwachs bei groBen Unternehmen

Die Entwicklung der Beschaftigung im Einzelhandel verlauft
nach wie vor eher verhalten. Wahrend die Zahl der Beschéaf-
tigten 2005 noch um 0,5% stieg, ging sie nach vorlaufigen
Zahlen des Statistischen Bundesamtes 2006 um 0,8% zu-
ruck. Im Gegensatz zu 2005 sank die Zahl der Beschéftig-
ten 2006 auch im »Einzelhandel mit Waren verschiedener
Art«, in dem z.B. die groB3en Filialsysteme enthalten sind, und
zwar um 0,6%. Der »sonstige Facheinzelhandel« baute da-
gegen die Zahl der Stellen um 0,2% aus.

Was die Planungen fur das laufende Jahr angeht, waren
die im Rahmen der ifo Investitionserhebung befragten Fir-
men noch immer eher zurtickhaltend. Nach wie vor Uber-
wiegen die Unternehmen, die die Zahl ihrer Beschéftigten
gegenuber dem Vorjahr reduzieren wollen, auch wenn ihr
Anteil gegenuiber der Umfrage vom letzten Jahr geringer
geworden ist. Dagegen haben die groBen Unternehmen
(> 25 Mill. € Jahresumsatz) im Gegensatz zu den kleinen
und mittleren Unternehmen offenbar ihre Personalrationa-
lisierungsmaBnahmen weitgehend abgeschlossen: Mehr
als jedes dritte Unternehmen dieser Gré3enklasse gibt an,
das Personal in diesem Jahr aufstocken zu wollen, ledig-
lich jedes siebte will Personal abbauen. Im letzten Jahr war
es noch jedes vierte.

Fazit: GroBe Einzelhandelsunternehmen
profitieren vom aktuellen Wirtschaftsboom,
kleinere drohen den Anschluss im Wettbewerb
zu verlieren

Die Ergebnisse der diesjahrigen Investitionserhebung des
ifo Instituts zeigen, dass die Investitionsbereitschaft des Ein-
zelhandels insgesamt in diesem Jahr erneut gestiegen ist.
Es ist jedoch festzustellen, dass sich die Unterschiede zwi-
schen groBen und kleinen Unternehmen verstérkt haben:
Wahrend groBe Unternehmen spurbar vom aktuellen Auf-
schwung profitieren, fur dieses Jahr mit Umsatzzuwéachsen

rechnen und kréftig in Ausristungen, BaumaBnahmen und
auch neues Personal investieren wollen, auBern sich kleine,
aber auch viele mittelstéandische Firmen Uberwiegend pes-
simistisch und wollen ihre Investitionen weiter zurtickfahren.
Dabei wére es gerade fUr diese Firmen vorteilhaft, in die-
sem Jahr zu investieren, um noch von der 2008 wegfallen-
den Mdoglichkeit der degressiven Abschreibung zu profitie-
ren. Finanzierungsschwierigkeiten aufgrund des schleppen-
den Geschéftsverlaufs im ersten Halbjahr 2007 und ungins-
tiger Kreditkonditionen stehen aber oftmals der Realisierung
notwendiger Investitionen im Wege. Angesichts der hohen
Wettbewerbsintensitat im deutschen Einzelhandel und ge-
stiegener Ansprliche der Konsumenten an die Branche ist
zu befurchten, dass die kleinen Firmen weiter Marktanteile
an die groBen Filialsysteme verlieren werden.
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