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Die Diskussion um die Zukunftsfahigkeit des Standorts
Deutschland hat mit der Energiekrise an Intensitat gewonnen
und nahrt die Sorge um eine fortschreitende Deindustrialisie-
rung. Eine Analyse der Auslandsinvestitionen im deutschen
Mittelstand auf Grundlage des reprasentativen KfW-Mittel-
standspanels 2023 zeigt eine unverandert geringe Tendenz
zur Verlagerung von Unternehmensaktivitaten ins Ausland: So
haben im Zeitraum 2019-2022 gerade einmal 1,7 % aller klei-
nen und mittleren Unternehmen im Ausland investiert. Mit
rund 65.000 Unternehmen waren dies nur etwa halb so viele
wie vor der Corona-Krise. Vor allem aber planen auch in den
kommenden Jahren nur 3,8 % aller mittelstandischen Unter-
nehmen Investitionen im Ausland — und das vor allem, um
weitere Absatzmarkte zu erschlieRen. In diesem Zusammen-
hang dirfte es auch um das Ergreifen von Wachstumschan-
cen durch die griine Transformation gehen, die zu einem welt-
weit steigenden Bedarf an Klimaschutztechnologien und treib-
hausgasneutralen Produkten fiihrt. So planen Unternehmen,
die ihr Angebot an griinen Produkten in der Zukunft weiter
ausweiten wollen, dreimal haufiger Auslandsinvestitionen als
andere Unternehmen. Geringere Steuern, weniger Regulie-
rung, niedrigere Arbeitskosten oder ein besseres Fachkrafte-
angebot sind dagegen fir deutlich weniger Unternehmen ein
entscheidender Beweggrund fiir Auslandsinvestitionen. Auch
die Strom- und Gaskosten spielen eine vergleichsweise ge-
ringe Rolle flur die Entscheidung, grenziiberschreitend zu in-
vestieren. Wichtigstes Investitionsziel bleibt Europa, wobei
eine deutliche Verschiebung von West- und Nordeuropa hin
zu Osteuropa stattgefunden hat. Auf3erhalb Europas haben
die USA an Attraktivitat gewonnen, wahrend China nur noch
fur einen sehr kleinen Teil von Unternehmen ein lohnenswer-
tes Investitionsziel ist. Auch wenn ein starker Anstieg mittel-
standischer Auslandsinvestitionen und eine zunehmende
Standortverlagerung kleiner und mittlerer Unternehmen kaum
zu erwarten ist, ist die Wettbewerbsfahigkeit des Standorts
Deutschland zunehmend unter Druck und muss dringend an-
gegangen werden.

Energiekrise befeuert Sorge um eine Deindustrialisierung
Deutschlands

Spatestens mit dem Anstieg der Energiepreise infolge des
russischen Angriffs auf die Ukraine ist eine neue Diskussion
um die Zukunftsfahigkeit des Wirtschaftsstandorts Deutsch-
land entbrannt. Dabei sehen mittelstdndische Unternehmen
die Energiekosten langst nicht als das grof3te Risiko fir ihre
zukunftige internationale Wettbewerbsfahigkeit, wie der KfW-

Internationalisierungsbericht 2023 gezeigt hat. Insbesondere
die Burokratie, aber auch Steuern und Abgaben sowie Um-
welt- und Klimaschutzbestimmungen bereiten ihnen Sorgen.
Der Fachkraftemangel wird vor allem im Verarbeitenden Ge-
werbe als ein wachsendes Problem wahrgenommen.' Dar-
Uber hinaus setzen Lander wie die USA durch staatliche Sub-
ventionsprogramme wie dem Inflation Reduction Act Anreize
fur Investitionen aus dem Ausland. Dies nahrt die Sorge um
eine Abwanderung deutscher Unternehmen und einer zuneh-
menden Deindustrialisierung des Landes, die mit Wohlstands-
und Wachstumsverlusten verkniipft wird.?

Im deutschen Mittelstand I&sst eine Analyse der Auslandsin-
vestitionen aus dem reprasentativen KfW-Mittelstandspanel
2023 allerdings keine zunehmende Verlagerung von Standor-
ten erwarten. So haben im Zeitraum 2019-2022 weitaus weni-
ger kleine und mittlere Unternehmen im Ausland investiert als
noch vor der Corona-Pandemie. Vor allem aber planen auch
in den kommenden Jahren nur 3,8 % aller mittelstandischen
Unternehmen im Ausland zu investieren — und das vor allem,
um weitere Absatzmarkte zu erschlieen. Auslandsinvestitio-
nen, so haben vergangene Studien gezeigt, gehen in der Re-
gel mit Investitionen im Inland einher, statt diese zu ersetzen.
Fur Auslandsinvestitionen zur ErschlieBung neuer Markte und
zum Ausbau des Vertriebsnetzes gilt dies in besonderer
Weise.?

Auslandsinvestitionsneigung des Mittelstands in der Pan-
demie zuriickgegangen

Im Zeitraum von 2019-2022 haben nur rund 1,7 % aller mittel-
stéandischen Unternehmen Investitionen im Ausland getatigt,
dies entspricht rund 65.000 der 3,81 Mio. mittelstandischen
Unternehmen in Deutschland (Grafik 1). Damit ist der ohnehin
geringe Anteil kleiner und mittlerer Unternehmen mit grenz-
Uberschreitenden Investitionen in der Corona-Krise nochmals
gesunken. Im Zeitraum 2012-2015 lag dieser noch bei rund
3,5 %, die Zahl der Unternehmen mit Auslandinvestitionen war
mit nahezu 130.000 doppelt so hoch.* Auslandsinvestitionen
umfassen unter anderem die Errichtung, den Ausbau oder die
Modernisierung eines eigenen Produktions- oder Vertriebs-
standorts im Ausland sowie die Beteiligung an auslandischen
Unternehmen mit mindestens 10 %. Der Erwerb rein finanziel-
ler Vermogenswerte wie Anleihen oder Aktien fallt nicht darun-
ter. Damit sind Auslandsinvestitionen als Ausdruck langfristi-
ger, strategisch orientierter Unternehmensentscheidungen zu
interpretieren und weniger als Ergebnis kurzfristig ausgerich-
teter Anlageentscheidungen.
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Das mittelsténdische Auslandsinvestitionsvolumen lasst sich
fur den Zeitraum von 2019-2022 auf insgesamt 10—15 Mrd.
EUR schatzen und liegt damit in einer ahnlichen GréRenord-
nung wie schon 2012—-2015 — trotz einer geringeren Zahl an
Investoren. Die durchschnittlichen Investitionsbudgets sind da-
mit im Vergleich zu vor der Corona-Krise deutlich angestie-
gen.® Im Vergleich zu den gesamten auslandischen Direktin-
vestitionen der deutschen Wirtschaft — die sich allein im Jahr
2022 auf rund 196 Mrd. EUR beliefen® — ist das mittelstandi-
sche Auslandsinvestitionsvolumen weiterhin gering. Auch ge-
messen am gesamten Investitionsvolumen des Mittelstands —
rund 754 Mrd. EUR im Zeitraum 2019-2022 — sind die Aus-
landsinvestitionen kleiner und mittlerer Unternehmen nach wie
vor von untergeordneter Bedeutung.

Grafik 1: Anteil der Mittelstandler mit Auslandsinvestitionen in
im Zeitraum 2019-2022
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Anmerkung: Unter Auslandsinvestitionen fallen beispielsweise die Errichtung,
der Ausbau oder die Modernisierung des eigenen Produktions- und Vertriebs-
standorts im Ausland. Auch die Beteiligung an einem anderen Unternehmen im
Ausland mit mindestens 10 % fallt darunter. Beschaftigte in Vollzeit-Aquivalen-
ten. Mit der Anzahl der Unternehmen hochgerechnet.

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2023

Haufiger kommen Auslandsinvestitionen nur unter groReren
Mittelstéandlern mit einem Jahresumsatz von tiber 50 Mio.
EUR vor. Von ihnen hat im Zeitraum von 2019-2022 mehr als
jeder Zehnte grenzlberschreitende Investitionen getatigt. Dies
liegt vor allem an den enormen personellen und finanziellen
Ressourcen, die solche Investitionen erfordern. Bei nur gerin-
gen Produktions- und Absatzmengen lohnt sich die Aufteilung
auf mehrere Standorte in der Regel nicht. Wesentliche Treiber
des grenziberschreitenden Investitionsgeschehens bleiben
somit die Grounternehmen. Auch hier dirften es, wie im Mit-
telstand, insbesondere Unternehmen des Verarbeitenden Ge-
werbes sein, die im Ausland investieren.
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Europa bleibt wichtigste Zielregion mittelstandischer Aus-
landsinvestitionen

Etwa zwei Drittel aller kleinen und mittleren Unternehmen mit
Auslandsinvestitionen im Zeitraum 2019-2022 haben in Eu-
ropa investiert (Grafik 2). Damit bleibt Europa die wichtigste
Zielregion fur grenziberschreitende Investitionen deutscher
Mittelstandler. Innerhalb Europas ist es gegentiber 2012-2015
jedoch zu Verschiebungen gekommen.” Osteuropa hat als In-
vestitionsziel fur den Mittelstand weiter an Bedeutung gewon-
nen: Rund jeder dritte Mittelstandler, der im Ausland investiert,
tut dies in Osteuropa, das sind 11 Prozentpunkte mehr als im
Vierjahreszeitraum 2012—-2015. Insbesondere Polen hat sich
mit einer wachsenden Verkehrsinfrastruktur, vielen gut ausge-
bildeten Fachkraften und einem dichten Lieferantennetzwerk
zu einem attraktiven Produktionsstandort in unmittelbarer
Nahe zu Deutschland entwickelt. Bei der Verfligbarkeit erneu-
erbarer Energien — die fiir eine wachsende Zahl von Unter-
nehmen, die ihren CO2-FufRabdruck messen, eine Rolle spielt
— besteht in Polen allerdings noch Nachholbedarf. Daraus
kénnen sich jedoch auch gute Investitionsmoglichkeiten fir
auslandische Unternehmen ergeben, die dort beispielsweise
Warmepumpen, Windturbinen oder E-Transporter produzie-
ren.® West- und Nordeuropa hat dagegen als Investitionsziel
an Attraktivitat verloren. Nur noch jeder dritte grenziiberschrei-
tend investierende Mittelstandler ist hier aktiv gewesen — in
der Vergangenheit war es noch rund jeder zweite. Dies durfte
nicht zuletzt auf den Brexit zurlickzufiihren sein, der Anfang
2020 vollzogen wurde. Planungs- und Rechtsunsicherheiten
haben zu einem Rickzug vieler europdischer Unternehmen
aus GroRbritannien und einem Einbruch auslandischer Direk-
tinvestitionen in dem Land gefiihrt, das zuvor beliebtestes In-
vestitionsziel in der EU war.® Slideuropa ist weiterhin Ziel von
etwa jedem fiinften Auslandsinvestor.

Grafik 2: Zielregionen mittelstandischer Auslandsinvestitionen

Anteil aller mittelstandischen Unternehmen mit Auslandsinvestitionen, die im
Zeitraum 2019-2022 in der jeweiligen Zielregion investiert haben, in Prozent
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Anmerkung: Mehrfachnennungen maéglich. Europa umfasst die Zielregionen
Osteuropa, West- und Nordeuropa und Stideuropa.

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2023



China verliert als Investitionsziel an Attraktivitat

Auffallend ist auch die geringere Bedeutung Chinas als Ziel
mittelstédndischer Auslandsinvestitionen. Gerade einmal 3 %
aller im Ausland investierender Mittelstandler haben hier Pro-
duktions- oder Vertriebsstandorte aufgebaut und modernisiert
oder sich an chinesischen Unternehmen beteiligt. 2012—-2015
waren es noch rund 15 %. Mit der Corona-Krise hat das Land
an Anziehungskraft verloren. Die konjunkturelle Entwicklung
ist hinter den Erwartungen zurtickgeblieben, wahrend die geo-
politischen Spannungen weiter zugenommen haben. Die Lie-
ferkettenstérungen der letzten Jahre haben viele Unterneh-
men veranlasst, ihre Wertschdpfungsketten zu tiberprifen und
die wirtschaftliche Abhangigkeit von China durch eine starkere
Diversifizierung zu reduzieren. Dartber hinaus fihrt die staatli-
che Subventionierung heimischer Unternehmen und die starke
Regulierung des Marktzugangs fiir auslandische Investoren in
China zu ungleichen Wettbewerbsbedingungen, die es gerade
kleineren deutschen Mittelstandlern schwer machen, dort Ful
zu fassen. 0

Bedeutung der USA fiir mittelstéandische Auslandsinvesti-
tionen nimmt zu

Die USA haben dagegen an Attraktivitat gewonnen: Mehr als
14 % aller Mittelstandler, die im Zeitraum 2019-2022 im Aus-
land investiert haben, haben dies in den USA getan. Gegen-
Uber 2012—-2015 ist dies ein Zuwachs um 8 Prozentpunkte. In
der Zukunft dirfte sich diese Entwicklung weiter fortsetzen:
Neben einem hohen Absatzpotenzial bieten die USA vor allem
mit Blick auf die Energiekosten gunstigere Bedingungen als
viele europaische Lander."" Gleichzeitig setzen die USA mit
dem Inflation Reduction Act gezielte Anreize fiir Investitionen
auslandischer Unternehmen in den USA. Denn um beispiels-
weise bei der Herstellung von E-Autos von der staatlichen
Forderung zu profitieren, muss ein Teil der Batteriemineralien
in den USA oder einem Freihandelspartnerland abgebaut, ver-
arbeitet oder recycelt worden sein. Und auch die Endmontage
der E-Autos muss in den USA oder einem Land erfolgen, mit
dem die USA ein Freihandelsabkommen haben — die Europai-
sche Union zahlt nicht dazu, nachdem die TTIP-Verhandlun-
gen gescheitert sind.'?

In Russland haben in den vergangenen vier Jahren rund 15 %
der 65.000 Mittelstandler investiert — ein Anteil, der vor allem
die Situation vor Beginn des Kriegs in der Ukraine widerspie-
gelt und seither deutlich gesunken sein dirfte, nicht zuletzt in-
folge der staatlichen Sanktionen durch die EU und entspre-
chenden Gegenreaktionen von Seiten Russlands.

Eine starke Abwanderung mittelstandischer Unternehmen
ist zukiinftig nicht zu erwarten

Auch wenn einzelne Lander fiir auslandische Investoren an
Attraktivitat gewinnen — mit einem starken Anstieg der mittel-
stéandischen Auslandsinvestitionen infolge zunehmender
Standortverlagerungen kleiner und mittlerer Unternehmen ist
in den kommenden Jahren nicht zu rechnen. Vielmehr deuten
die reprasentativen Ergebnisse des KfW Mittelstandspanels
2023 darauf hin, dass die Auslandsinvestitionsneigung in Zu-
kunft ahnlich hoch sein dirfte wie auch schon vor der Corona-
Pandemie. So planen nicht mehr als 3,8 % aller 3,81 Mio. Mit-
telstandler in Deutschland in den kommenden drei bis flinf
Jahren im Ausland zu investieren (Grafik 3).
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Tendenziell dirfte der Anteil der Unternehmen, die letztlich im
Ausland investieren, noch unter 3,8 % liegen, denn nicht alle
Unternehmen werden ihre Investitionsplane fir die kommen-
den Jahre auch realisieren. So hatten Anfang September
2023 nur rund 50 % aller kleinen und mittleren Unternehmen,
die fur das laufende Geschéftsjahr 2023 Investitionen im In-
land oder Ausland geplant hatten, diese wie urspriinglich an-
gedacht umgesetzt. Rund 37 % der Unternehmen gaben an,
ihre fir das Jahr 2023 geplanten Investitionen vermindert oder
verschoben zu haben, und rund 13 % haben ihre geplanten
Vorhaben sogar vollstandig aufgegeben. Eine solche Anpas-
sung von Investitionsplanen war auch schon in den Vorjahren
zu beobachten und ist auch in der Zukunft wahrscheinlich. Ne-
ben der konjunkturellen Lage spielt hier zum Beispiel auch die
Entwicklung des Zinsniveaus, die Erwartung steigender Kos-
ten oder die insgesamt hohe Unsicherheit mit Blick auf die zu-
kinftigen Rahmenbedingungen mit hinein. '3

Grafik 3: Anteil der Mittelstadndler mit geplanten Auslandsin-
vestitionen in den kommenden 3-5 Jahren
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Anmerkung: Beschéftigte in Vollzeit-Aquivalenten. Mit der Anzahl der Unterneh-
men hochgerechnet.

Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2023

Es spricht jedoch vieles dafir, dass es auch in den kommen-
den Jahren vor allem die umsatzstarken Unternehmen und die
Unternehmen aus dem Verarbeitenden Gewerbe sein werden,
die die mittelstandischen Auslandsinvestitionen treiben. So
liegt der Anteil der Investitionsplaner unter Mittelstandlern mit
mehr als 50 Mio. EUR Jahresumsatz mit 13,9 % fast viermal
so hoch wie unter Unternehmen mit weniger als 1 Mio. EUR
Jahresumsatz. Und im Verarbeitenden Gewerbe liegt der An-
teil der Unternehmen mit 6,8 % deutlich héher als beispiels-
weise im Dienstleistungssektor oder gar im Baugewerbe (Gra-
fik 3). Diese strukturellen Unterschiede gibt es traditionell nicht
nur bei den Auslandsinvestitionen, sondern beispielsweise
auch bei den Exportumsatzen. Als Zeichen zunehmender
Deindustrialisierung sind sie kaum zu werten.
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Grafik 4: Markterschliefung als dominierendes Motiv flir Auslandsinvestitionen

Anteil der Unternehmen in Prozent, fiir die der jeweilige Aspekt ein wesentlicher Beweggrund firr ihre Investitionen im Ausland ist, an allen Unternehmen mit geplanten

bzw. im Zeitraum 2019-2022 getatigten Auslandsinvestitionen
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Quelle: KfW-Mittelstandspanel 2023

Auslandsinvestitionen vor allem zur ErschlieBung neuer
Absatzmarkte

Das mit Abstand wichtigste Motiv fiir Investitionen im Ausland
ist die ErschlieRung neuer Absatzmarkte. Fur rund 60 % aller
Unternehmen, die im Zeitraum 2019-2022 im Ausland inves-
tiert haben, war dies einer der wesentlichen Beweggrtinde.
Auch fur zwei Drittel der Unternehmen, die in der Zukunft im
Ausland investieren wollen, ist der Zugang zu neuen Markten
ein wichtiger Beweggrund. Das mittelstandische Investitions-
geschehen wird damit auch perspektivisch klar von Wachs-
tumsmotiven getrieben.

Eine Rolle dirfte hier auch die griine Transformation spielen.
So bekennen sich immer mehr Lander zur Klimaneutralitat,
womit der weltweite Bedarf an Klimaschutztechnologien und
treibhausgasneutralen Produkten weiter ansteigen duirfte. Fur
Deutschland als weltweit zweitgrof3tem Exporteur von Umwelt-
und Klimaschutzgitern ergeben sich hieraus betrachtliche
Wachstumschancen'# — die es auch durch die Errichtung von
Produktions- und Vertriebsstandorten im Ausland zu ergreifen
gilt. Vor diesem Hintergrund ist es wenig tUberraschend, dass
Unternehmen, die ihr Angebot an griinen Produkten in der Zu-
kunft weiter ausweiten wollen, dreimal haufiger Auslandsin-
vestitionen planen als andere Unternehmen.

Geringere Steuerlast und weniger Regulierung

Wahrend Wachstumsmotive klar im Vordergrund stehen, zie-
len einige Mittelstandler mit ihrer Investition auch auf eine
Senkung ihrer Steuerlast ab. Fur 38 % aller Investitionsplaner
ist dies ein wichtiger Beweggrund. Ahnlich viele — genauer

35 % — erhoffen sich durch eine teilweise Verlagerung ihrer
Aktivitaten ins Ausland eine geringere Belastung durch regula-
torische Anforderungen. Welche Anforderungen die Unterneh-
men in Deutschland als besonders belastend empfinden, lasst
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® Unternehmen mit Auslandsinvestitionen in 2019-2022

sich hieraus nicht ablesen — Arbeitsmarktregulierung, Umwelt-
und Klimaschutzvorgaben, aber auch das neue Lieferketten-
sorgfaltspflichtengesetz konnten hier beispielsweise mit hin-
einspielen. Dass Steuern und Abgaben sowie Burokratie als
Risiken fur die zukinftige Wettbewerbsfahigkeit des Mittel-
stands am Standort Deutschland wahrgenommen werden,
macht auch der KfW-Internationalisierungsbericht 2023 deut-
lich.15

Der Blrokratiekostenindex des Statistischen Bundesamtes
zeigt zwar eine Verringerung der Birokratiebelastung von Un-
ternehmen an. Er ist von 100 Indexpunkten im Jahr 2012 auf
96 Indexpunkte im September 2023 gesunken. Der Biirokra-
tiekostenindex berticksichtigt jedoch nur den Aufwand flr das
Stellen von Antragen, Durchfiihren von Meldungen, Erbrin-
gung von Nachweisen und &hnliches — also das, was man Ub-
licherweise ,Papierkram® nennt. Diese Kosten belaufen sich
auf rund 65 Mrd. EUR jahrlich allein fur bundesrechtliche Re-
gelungen.®

Ein umfassenderes Maf fur die Kosten zur Befolgung gesetz-
licher Vorgaben ist der Erflillungsaufwand. Er schlief3t neben
Dokumentations-, Melde- und Kennzeichnungspflichten bei-
spielsweise auch den Aufwand fiir die Einhaltung von techni-
schen Mindeststandards oder die Erfillung von Arbeits- oder
Umweltschutzauflagen ein. Der Erflllungsaufwand ist seit
2019 kontinuierlich gestiegen.'”

Niedrigere Lohnkosten und bessere Verfiigbarkeit von
Fachkraften

Fur etwa drei von zehn mittelstdndischen Unternehmen, die in
den kommenden drei bis finf Jahren im Ausland investieren
wollen, ist die Senkung der Arbeitskosten ein wesentliches
Motiv. Eine wichtige Rolle dirfte dieses Kostenmotiv



insbesondere fiir Investitionen in Osteuropa spielen.'® So lie-
gen die Arbeitskosten in Bulgarien und Rumanien, aber auch
in Polen, Litauen, Lettland, Estland, Tschechien und Slowe-
nien immer noch deutlich unter dem Niveau in Deutschland,
wo im Jahr 2023 Arbeitskosten von 39,50 EUR je geleisteter
Arbeitsstunde anfielen."® Nicht nur geringere Lohnkosten, son-
dern auch der Zugang zu Fachkréaften ist dabei in vielen dieser
Lander gegeben. Der Anteil der Hochqualifizierten — Hoch-
schulabsolventen sowie Personen mit den Fortbildungsab-
schliissen wie etwa Meister oder Techniker — ist in den letzten
Jahren in nahezu allen EU-Landern deutlich gestiegen.?°
Gleichzeitig ist der Fachkraftemangel in den meisten EU-Lan-
dern zwar ebenfalls ein zunehmendes Problem, aber noch
langst nicht so stark ausgepragt wie in Deutschland.?' Und
auch darauf kommt es einigen Investoren an: Rund 29 % der
Unternehmen sehen in der besseren Verfligbarkeit von Fach-
kraften einen wesentlichen Grund flr ihre geplanten Auslands-
investitionen.

Energiekosten gehoren nicht zu den wesentlichen Trei-
bern

Die Senkung der Stromkosten ist nur fur jedes vierte, die Sen-
kung der Gaskosten sogar nur fiir jedes sechste Unternehmen
mit grenziiberschreitenden Investitionsplanen ein wesentli-
ches Motiv. Damit hat die Senkung der Energiekosten — insbe-
sondere der Stromkosten — zwar einen héheren Stellenwert
fur die Unternehmen, die in den kommenden Jahren im Aus-
land investieren wollen, als fiir die Unternehmen, die im Zeit-
raum von 2019-2022 im Ausland investiert haben. Zu den
gréfiten Treibern von Auslandsinvestitionen im Mittelstand ge-
horen sie allerdings nicht. Dies durfte daran liegen, dass die
Energiekosten in der Breite des Mittelstands als tragbar einge-
schatzt werden, und diese mehrheitlich nicht als ein gravieren-
der Nachteil im internationalen Wettbewerb wahrgenommen
werden.??

Auch andere Untersuchungen kommen zu dem Ergebnis,
dass Energiekosten nicht zu den Haupttreibern von Standort-
entscheidungen gehdren, wenngleich sie fiir einzelne energie-
intensive Industriezweige — wie die Metallindustrie oder die
Grundstoffchemie — bedeutsam sind.2® Mit Blick auf die Gas-
preise zeigen Analysen, dass sich die Folgen des Preisan-
stiegs auf wenige Produkte mit hoher Gasintensitat konzent-
rieren. Dabei handelt es sich meist um Vorleistungsprodukte,
die eine unterdurchschnittliche Wertschdpfung erzeugen und
in vielen Fallen leicht zu importieren sind. Hier kdnnte
Deutschland perspektivisch Produktionsstandorte verlieren, ei-
nen deutlichen Verlust an Wertschopfung, Beschaftigung und
Einkommen wiirde dies jedoch voraussichtlich nicht nach sich
ziehen.?*

Zugang zu Knowhow — und Rohstoffen

Far rund 20 % aller Mittelstandler mit grenziberschreitenden
Investitionsplanen ist auch der Zugang zu Knowhow ein wich-
tiges Motiv. Dies gilt fir Dienstleistungsunternehmen, die
durch Ubernahme oder Beteiligung an einem ausléndischen
Unternehmen ihr Wissen und ihre Kompetenzen erweitern
kdénnen, aber auch fir Mittelstandler aus dem Verarbeitenden
Gewerbe, die sich so Zugang zu neuen Produktionstechnolo-
gien verschaffen. Der Zugang zu Rohstoffen — fur rund 15 %
der Investitionsplaner ein wichtiger Beweggrund — ist dagegen
vor allem fiir Unternehmen aus dem Verarbeitenden Gewerbe
relevant. Im Vergleich mit anderen MalRhahmen zur Sicherung
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der Rohstoffversorgung spielt die Verlagerung von Kapazita-
ten ins Ausland jedoch eine sehr geringe Rolle. So hatten bis
zum September 2022 nur 1 % aller kleinen und mittleren Un-
ternehmen, die Rohstoffe und Vorprodukte beziehen, ihre Pro-
duktion zumindest teilweise ins Ausland verlagert. Weitaus
mehr Mittelstandler haben ihre Lagerhaltung erhéht (30 %)
oder neue Lieferanten in anderen Lieferregionen gesucht

(24 %), um ihr Versorgungsrisiko zu senken.?®

Wechselkursrisiken existieren in der Eurozone nicht und sind
daher flr den Mittelstand, der Gberwiegend in Europa inves-
tiert, weniger relevant. Gleiches gilt fiir Handelsbarrieren im
Zielland, die vor allem auf3erhalb des EU-Binnenmarktes eine
Rolle spielen und damit von groRRerer Bedeutung fiir Grofsun-
ternehmen sein durften, die haufiger als Mittelstandler in den
USA, China und anderen nicht-europaischen Landern inves-
tieren.

Box 1: Auslandsinvestitionen der GroBunternehmen

Der wesentliche Treiber von Auslandsinvestitionen sind die
Grofsunternehmen. In Deutschland gibt es etwa 2.300 Unter-
nehmen mit einem Jahresumsatz von Gber 500 Mio. EUR. Im
Rahmen des KfW-Klimabarometers 2023 wurden diese auch
zu ihren Auslandsinvestitionen befragt.?® Rund 43 % von
ihnen haben im Zeitraum 2019-2022 im Ausland investiert.
Damit zeigt sich auch hier gegentber Vorerhebungen ein in
der Corona-Krise gesunkener Anteil von Investoren.?” In den
kommenden drei bis flnf Jahren beabsichtigen etwa 42 % al-
ler GroBunternehmen im Ausland zu investieren. Ein deutli-
cher Anstieg der Investitionsneigung ist damit auch in die-
sem Segment nicht zu erwarten. Die Ergebnisse deuten auf
eine sehr ahnliche Motivlage wie im Mittelstand hin: Die Er-
schlieRung neuer Absatzmarkte ist fir drei von vier Unter-
nehmen wesentlicher Beweggrund. Die Senkung der Arbeits-
kosten ist fUr etwa jedes dritte Unternehmen ausschlagge-
bend, die Reduzierung der Strom- oder Gaskosten dagegen
nicht einmal fur jedes siebte Unternehmen. Im Unterschied
zum Mittelstand sind Handelsbarrieren im Zielland und
Wechselkursrisiken fir etwa jedes vierte Unternehmen, das
im Ausland investieren will, ein wichtiger Grund.

Auslandsinvestitionen als Wachstumstreiber

In der Diskussion um die Attraktivitdt des Standorts Deutsch-
land und eine moégliche Deindustrialisierung wird oftmals kri-
tisch auf die Auslandsinvestitionen deutscher Unternehmen
geschaut und diese als ein Abfluss von Kapital interpretiert,
der Wachstum und Wobhlstand in Deutschland mindert.?® Vie-
les spricht gegen eine solche Sichtweise: Ein ganz wesentli-
ches Motiv fur Auslandsinvestitionen — sowohl im Mittelstand
als auch bei GroRunternehmen — ist die ErschlieBung neuer
Absatzmérkte.?® Durch die Errichtung neuer Vertriebsstand-
orte oder Joint Ventures mit auslandischen Unternehmen kon-
nen deutsche Unternehmen Wachstumspotenziale im Ausland
besser ausschdpfen. Steht die Senkung der Arbeits- oder
Energiekosten im Vordergrund, kdnnen durch eine teilweise
Verlagerung der Produktion komparative Vorteile genutzt wer-
den. Die Auslagerung arbeits- oder energieintensiver Pro-
zesse in Lander mit geringeren Lohnen, Strom- oder Gasprei-
sen starken die Produktivitat und Wettbewerbsfahigkeit deut-
scher Unternehmen und kénnen damit auch zur Beschafti-
gungssicherung in Deutschland beitragen.3° In den meisten
Fallen ersetzen Investitionen im Ausland nicht Investitionen im
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Inland, sondern erganzen diese. Dies gaben rund 92 % der
GroRunternehmen mit Auslandsinvestitionen an.3' Dabei wer-
den Investitionsentscheidungen selten auf Grundlage einzel-
ner Standortfaktoren — wie Strom- oder Gaspreise — getroffen,
sondern berucksichtigen immer die Gesamtheit der Rahmen-
bedingungen.

Die Sorgen um die Zukunftsfahigkeit des Standorts Deutsch-
land missen dennoch ernst genommen werden. Denn es dro-
hen durchaus Risiken fir die zukunftige Wettbewerbsfahigkeit
Deutschlands, wie der KfW-Internationalisierungsbericht ge-
zeigt hat. Vor allem die Birokratie, aber auch Steuern und Ab-
gaben sowie Umwelt- und Klimaschutzbestimmungen bereiten
den Unternehmen Sorgen. Dass auch beim Thema Qualifizie-
rung und Fachkrafte dringender Handlungsbedarf besteht, ha-
ben die Ergebnisse der PISA-Studie zuletzt noch einmal un-
terstrichen. Und auch die Energiekosten — wenngleich nicht

das groRte Risiko — gilt es im Blick zu behalten. Die kompara-
tiven Vorteile Deutschlands — hoch qualifizierte Arbeitskrafte,
gute und vor allem verlassliche regulatorische Rahmenbedin-
gungen, eine hohe Forschungsaktivitat und effiziente Produkti-
onstechnologien® — sind fiir die Zukunft alles andere als ge-
setzt. Sie zu erhalten erfordert gute Ideen und wirksame Kon-
zepte, vor allem aber auch politischen Willen und Umset-
zungsstarke.

Folgen Sie KfW Research auf Twitter:
https://twitter.com/KfW

Oder abonnieren Sie unseren kostenlosen E-Mail-Newsletter,
und Sie verpassen keine Publikation:
https://www.kfw.de/%C3%9Cber-die-KfW/Service/KfW-News-
dienste/Newsletter-Research-(D)/index.jsp
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