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Executive Summary

Auslandsaktivitdten bis weit in den Mittelstand

[1]

Die auflenwirtschaftlichen Verflechtungen des grofieren deutschen Mittelstandes sind
stark: 65 % der befragten Unternehmen waren zum Erhebungszeitpunkt als Exporteure
auf Auslandsmarkten aktiv. Sie erzielten damit im vergangenen Jahr ein Viertel ihres Jah-
resumsatzes. Jedes flinfte befragte Unternehmen ist gegenwartig mit Direktinvestitionen
im Ausland vertreten. Rund 18 % ihrer gesamten Investitionen tatigen die Direktinvesto-
ren im Ausland.

Die Unternehmensgrofe bestimmt maRgeblich das Auslandsengagement. GrofRere Mittel-
standler sind deutlich export- und direktinvestitionsaktiver. Die Gré8envorteile sind bei Di-
rektinvestitionen noch ausgepragter als beim Export, d. h. die groenbedingten strukturel-
len Nachteile kleiner Mittelstandler treten noch starker zu Tage. Auch Unternehmen des
Verarbeitenden Gewerbes und FuE-intensive Firmen sind besonders auslandsaktiv.

Die ErschlieBung neuer Absatzmarkte ist das dominierende Direktinvestitionsmotiv
(78 %). Kostenmotivierte Direktinvestitionen spielen eine nachgelagerte Rolle (42 %). Von
den Direktinvestitionen durften hiernach eher positive Effekte auf die Beschéaftigung in
Deutschland ausgehen.

Internationalisierung in Stufen

[4]

[5]

[6]

[7]

Der Weg ins Ausland fuhrt Gber Westeuropa. Westeuropa ist das dominierende Ausfuhr-
und Investitionsziel der Befragten: 92 % der mittelstdndischen Exporteure sind in mindes-
tens einem westeuropdischen Land prasent. 56 % der Unternehmen mit Direktinvestitio-
nen haben in einem oder mehreren westeuropaischen Landern investiert.

Exporterfahrungen in Westeuropa begunstigen Exportaktivitdten in weiter entfernten Re-
gionen. Der Zugang zu Westeuropa ist demnach entscheidend flr den weiteren Internati-
onalisierungsprozess des Mittelstands.

Scheuen Unternehmen Exportaktivitdten, sind auch spatere Direktinvestitionen unwahr-
scheinlich. Mittelstandler erwerben durch Exporte Erfahrungen und bauen Wissen Uber
Auslandsaktivitdten auf. Die Wahrscheinlichkeit einer Direktinvestition steigt mit zuneh-
mendem Exportengagement stark an. Auch wird mit hoherer Wahrscheinlichkeit in denje-
nigen Regionen investiert, wo bereits Exportbeziehungen bestehen (beispielsweise fur
China um den Faktor 1,5).

Exporterfahrungen sind der Eckpfeiler langfristigen Direktinvestitionsengagements. Ein
Auslandsengagement in Form von Direktinvestitionen wird 4-mal haufiger abgebrochen
als Exportaktivitaten. Flr Direktinvestoren ergibt sich ein Rickkehrfaktor von 12 %, flr
Exporteure dagegen lediglich von 3 %. Fehlt es einem Unternehmen an Exporterfahrung,
liegt die Ruckzugswahrscheinlichkeit bei einer Direktinvestition bei 36 %. Sind Direktin-
vestoren parallel Exporteure, betragt die Ruckzugswahrscheinlichkeit hingegen nur 8 %.

Exporteure planen flr stabile Zukunft

[8]

[9]

Trotz einer Vertrauenskrise in der Eurozone und eines unsicheren konjunkturellen Um-
felds: Die Exporteure blicken zum Zeitpunkt der Befragung optimistisch in die Zukunft. Bis
2015 wollen 64 % ihre Exporte ausweiten. Weitere 7 % der Befragungsteilnehmer planen
zuklnftig erstmals Exportaktivitdaten. Demnach ist auch kunftig mit einem Exportwachs-
tum zu rechnen, sofern die Absatzmarkte - vor allem in Europa - erhalten bleiben.

Auch bei den Direktinvestitionen ist mit einer Intensivierung des Engagements mittelstan-
discher Unternehmen zu rechnen, wenn das Umfeld es erlaubt: 46 % der Direktinvestoren
plant ihr Engagement bis 2015 auszuweiten, weitere 42 % das gegenwartige Niveau zu
halten. Daruber hinaus planen 15 % der bislang noch nicht mit Direktinvestitionen im Aus-
land vertretenen Unternehmen diesen Schritt.

[10] Auch kunftig wird der starke Fokus auf westeuropaische Auslandsmarkte pragend sein.

Die Bedeutung Nordamerikas wie auch der wachstumsstarken Absatzmarkte Asiens und



Internationalisierung im deutschen Mittelstand

speziell Chinas als Handelspartner (25 bis 28 %) bzw. Investitionsregion (zwischen 17 und
28 %) ist fur die meisten Mittelstandler (derzeit noch) relativ gering, wird aber mittelfristig
zunehmen. Insbesondere bei den Direktinvestoren deuten sich Investitionspraferenzen zu
Gunsten dieser Regionen an.

[11] KUnftig werden voraussichtlich zunehmend Unternehmen aus bislang weniger auslands-
aktiven Segmenten den Schritt zum Export wagen, insbesondere kleinere Unternehmen.
Auch Direktinvestitionen werden kunftig insbesondere von kleineren Unternehmen aus-
gehen. Ingesamt ist — aber im Gegensatz zum Export - stdrker damit zu rechnen, dass die
bislang schon stark vertretenen Segmente ihr Engagement auch Uberdurchschnittlich
ausbauen werden.

Internationalisierung st6ft auf Hindernisse

[12] Nicht tarifare Handelshemmnisse sind die bestimmenden Hemmnisse im Exportgeschaft.
Insbesondere die aus Unternehmenssicht fehlende Rechtssicherheit im Ausland (39 %),
der Verwaltungsaufwand im Exportgeschaft (34 %) sowie das Zahlungsverhalten der Ge-
schaftspartner (36 %) bilden fir Unternehmen grofRe Hirden bei der Ausweitung ihrer Ex-
porttatigkeit. Vor allem kleineren Mittelstandlern wird durch diese Barrieren der Eintritt in
den Export erschwert.

[13] Die am haufigsten genannten Hemmnisse sowohl fur erstmalige Investitionen als auch
Folgeinvestitionen im Ausland sind die fehlende Rechtssicherheit im Ausland (43 %), der
Mangel an geeigneten Geschaftpartnern (36 %) und der burokratische Aufwand (34 %).

Finanzierungsprobleme bestehen auch im Auslandsgeschaft

[14] Finanzierungsschwierigkeiten sind flr jedes vierte Unternehmen ein zentrales Hemmnis
beim Ausbau der Internationalisierungsaktivitaten bzw. beim geplanten Gang ins Ausland.
Das gilt sowohl fur Exporte wie auch fur Direktinvestitionen und betrifft Unternehmen aller
GroRRenklassen.

[15] Die Wahrscheinlichkeiten von Problemen bei der Exportfinanzierung wie auch bei der Fi-
nanzierung von Direktinvestitionen ist bei kleinen Mittelstdndlern hdéher als bei groferen
Unternehmen. Kleinere Unternehmen besitzen strukturelle Finanzierungsprobleme bei
Auslandsvorhaben. Exporterfahrungen verringern Finanzierungsschwierigkeiten bei Direkt-
investoren.

[16] Die Halfte der Direktinvestoren (48 %), die externe Finanzmittel fir Auslandsprojekte be-
antragt haben, berichtet von (teilweisen) Schwierigkeiten im Rahmen der Fremdkapital-
beschaffung. Kleine Mittelstandler sind besonders stark von Finanzierungsengpassen be-
troffen.

[17]Die strukturellen Probleme bei der Finanzierung von Auslandsvorhaben konnten in den
vergangenen funf Jahren kaum behoben werden. Die Finanzierungssituation bei Aus-
landsvorhaben wird nahezu unverandert bewertet. Die Einschatzungen zur zukunftigen
Finanzierungssituation sind eher verhalten optimistisch und von Unsicherheit gepragt: Je-
der dritte Exporteur (34 %) und jeder funfte Direktinvestor (20 %) traut sich keine Ein-
schatzung der mittelfristigen Entwicklung zu.

Um ,schlummerndes® Internationalisierungspotenzial zu mobilisieren, ist der nachhaltige Ab-
bau der identifizierten Hemmnisse notwendig. Aufgrund der stufenweise verlaufenden Interna-
tionalisierungsprozesse ist dabei insbesondere ein Ansatz in einer frihen Phase dieses Pro-
zesses Erfolg versprechend. Besonders bei Mittelstandlern, bei denen noch brachliegendes
Potenzial besteht, kbnnen durch geeignete Finanzierungs- und Beratungsangebote Barrieren
abgebaut und die Aufnahme und Ausweitung von Auslandsaktivitaten erleichtert werden.
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STAND - STEP BY STEP ZUM GLOBAL PLAYER -

1. Einleitung

Aus volkswirtschaftlicher Perspektive sind Auslandsaktivitadten der Unternehmen fur Deutschland
eine zentrale Determinante der Wettbewerbsfahigkeit, des Wirtschaftswachstums sowie der Si-
cherung von Wohlstand und Arbeitsplatzen.

Deutschland ist wie kaum ein anderes grofies Industrieland in globale Handelsstrome und inter-
nationale Arbeitsteilung eingebunden. So nimmt Deutschland eine weltweite Spitzenposition un-
ter den Exportnationen ein. Im Jahr 2011 wurden Waren und Dienstleistungen im Wert von
1,2 Billionen Euro - und damit nominal 80 % mehr als im Jahr 2000 - exportiert. Nur China hat
derzeit ein groferes Exportvolumen. Zudem nehmen internationale Kapitalverflechtungen stetig
zu. Auch die deutsche Wirtschaft engagiert sich zunehmend als Investor im Ausland. Der Kapital-
bestand der auslandischen Direktinvestitionen deutscher Unternehmen hat sich in den letzten
zehn Jahren nahezu verdoppelt und 2010 erstmals die Billionen-Euro-Grenze Uberschritten. Das
Investitionsengagement ist dabei konstant hoch: Deutschland konnte seinen Anteil am weltwei-
ten Direktinvestitionskapitalbestand seit 2000 bei 7 % halten (6,8 % im Jahr 2011).1

Mittelstandische Unternehmen haben mafRgeblichen Anteil an den Exporterfolgen der deutschen
Wirtschaft. Gemafd KfW-Mittelstandspanel erzielt etwa ein Viertel aller Mittelstandler Umsatze auf
auslandischen Markten und erwirtschaftet damit (je nach Branche und Unternehmensgrofie)
durchschnittlich zwischen 20 und 30 % des Jahresumsatzes im Export. Der Auslandsumsatz des
gesamten deutschen Mittelstands betrug im Jahr 2011 etwa 597 Mrd. EUR.2 Anders als beim Ex-
port ist der Mittelstand mit auslandischen Direktinvestitionen eher zurtickhaltend. Frihere Stu-
dien der KfW zeigen, dass weniger als 5 % der Mittelstandler Direktinvestitionen im Ausland tati-
gen.3

Aus Unternehmenssicht erméglicht die Internationalisierung insbesondere die ErschlieBung neuer
bzw. den Ausbau bestehender Absatz- und Beschaffungsmarkte. Dies ist gegenwartig besonders
relevant vor dem Hintergrund der neu entstehenden und wachsenden Absatzméarkte, etwa in den
aufstrebenden Schwellenlandern Asiens (v. a. China), SGdamerikas und in den Transformations-
staaten Osteuropas. Zudem eroffnen sich Globalisierungschancen durch die Einbindung in inter-
nationale Wertschdpfungsketten, durch den Zugang zu Rohstoffen oder Zwischenprodukten oder
die Moéglichkeiten ldeen und Technologien aus dem Ausland zur Verbesserung eigener Produkte
und Prozesse zu Ubernehmen. Selbst bislang tberwiegend binnenmarktorientierte Unternehmen
sind durch die steigende internationale Integration einem erhdéhten Wettbewerbs- und Hand-
lungsdruck (beispielsweise intensivierter Preis- oder Qualitatswettbewerb, zunehmende Konkur-

1 Quelle: UNCTAD, UNCTADstat.
2 Sonderauswertung des KfW-Mittelstandspanels 2012, Veré6ffentlichung im November 2012
3 Vgl. Lo (2008), S. 6.
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renz um qualifizierte Mitarbeiter) ausgesetzt, sodass kinftig der Gang ins Ausland eine Option
darstellen kénnte.

Ein differenziertes Bild der aktuellen und auch zukinftig zu erwartenden Auslandsaktivitaten des
deutschen Mittelstands liefert die vorliegende Studie. Dabei wird der Beobachtung Rechnung ge-
tragen, dass Internationalisierungsprozesse von Unternehmen haufig schritt- bzw. stufenweise er-
folgen. Wahrend Exportaktivitdten in nahezu allen Fallen den Beginn von Auslandsaktivitaten bil-
den, folgen darauf aufbauend Direktinvestitionen in auslandischen Markten meist in spateren
Phasen der Internationalisierung (s. Grafik 1). Ob und zu welchem Zeitpunkt und mit welchen
Strategien ein Unternehmen die einzelnen Schritte vollzieht, ist nach diesem Verstandnis von den
jeweiligen Auslandserfahrungen abhangig.

Direktinvestition

Internationalisierungs-
form

Auslandserfahrung

Nicht-auslandsaktiv [l Auslandsaktiv

Anmerkungen: Datengrundlage des Anteils auslandsaktiver Mittelstandler: KfW-Mittelstandspanel 2012.

Quelle: KfW / Creditreform Erhebung 2012.

Grafik 1: Stufenmodell der Internationalisierung

Fur die Auslandsaktivitaten des gesamten deutschen Mittelstands liegen reprasentative Zahlen
aus dem KfW-Mittelstandspanel vor. Daher ist bekannt, dass kleine KMU seltener und lediglich in
einem geringen Umfang Auslandsaktivitaten aufweisen. Der Fokus der vorliegenden Erhebung
liegt daher auf gréeren Mittelstandlern mit mindestens 30 Beschaftigten. Aktuelle Daten des
KfW-Mittelstandspanels zeigen diesbezlglich, dass allein auf diese Unternehmensgruppe
434 Mrd. EUR an Auslandsumsatzen im Jahr 2011 entfallen: Gemessen daran, stehen die Ant-
worten der von uns befragten Unternehmen fur 73 % der Auslandsumsatze des deutschen Mit-
telstandes.

Der Studie liegt eine schriftlich durchgefuhrte Befragung samtlicher Mitgliedsunternehmen des
Verbandes der Vereine Creditreform e. V. zugrunde. Die Grundlage der Befragung bildet damit die
grofdite existierende Adressdatenbank deutscher Unternehmen. Im Rahmen der im 2. Quartal
2012 durchgefuhrten Vollerhebung wurden tUber 28.000 Unternehmen befragt. An der Befragung
haben sich 3.600 Unternehmen beteiligt (Details zur Datenerhebung und Struktur sind dem An-
hang beigeflgt). Die Untersuchung legt aktuelle Erkenntnisse zur gegenwartigen Situation wie
auch zur kunftigen Entwicklung der Auslandsaktivitaten mittlerer und gréferer deutscher Unter-
nehmen vor. Fokussiert wird dabei neben zentralen Kennziffern und Strukturdaten speziell auf
die bearbeiteten Auslandsmarkte sowie die Hemmnisse, die die Internationalisierungsaktivitaten
erschweren. Dabei werden neben den aktuell auslandsaktiven Unternehmen ebenfalls Unter-
nehmen einbezogen, die gegenwartig nicht auslandsaktiv sind, dies aber planen. So lassen sich
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wertvolle Hinweise Uber zukunftig zu erwartende Internationalisierungsmuster gewinnen. Das
Studiendesign bietet zudem die Moglichkeit, etwas Uber diejenigen Unternehmen auszusagen
(beispielsweise ob sich ein bestimmter Typ identifizieren Iasst), die in der Vergangenheit im Aus-
land aktiv waren, sich aber wieder zurlickgezogen haben.

Der vorliegende Bericht orientiert sich dabei an dem oben skizzierten Stufenmodell der Internati-
onalisierung und gliedert sich wie folgt. Im Anschluss widmet sich Kapitel zwei der Exporttatigkeit
der Unternehmen. Kapitel drei thematisiert die Direktinvestitionen. In den beiden zentralen Kapi-
teln werden in einem ersten Schritt zunachst jeweils die gegenwartigen Auslandsaktivitaten cha-
rakterisiert, woraufhin in einem zweiten Schritt ein Ausblick der in Zukunft zu erwartenden Aktivi-
taten gegeben wird. Da die kunftige Entwicklung entscheidend davon abhangt, ob Barrieren im
Zusammenhang mit Auslandsaktivitdten Uberwunden werden kénnen, fokussiert der dritte Teil-
schritt auf die Hemmnisse von Internationalisierungsaktivitaten. Kapitel vier legt anschlieflend
Befunde zur Finanzierung von Auslandsaktivitaten und Determinanten von Finanzierungsschwie-
rigkeiten vor. Abschlielend fasst Kapitel finf die grundlegenden Ergebnisse zusammen und for-
muliert wichtige Handlungsempfehlungen.






2. Export

Der erste Schritt auf dem Weg ins Ausland erfolgt haufig Uber Exportaktivitdten (s. Grafik 1). Das
unternehmerische Risiko ist dabei, etwa im Vergleich zu Direktinvestitionen, relativ gering. So
kébnnen erste Exportaktivitaiten zumeist kleinvolumig und mit eher geringem Kapitaleinsatz
durchgefihrt werden. Auch sind weniger umfangreiche Kenntnisse des Auslandsmarktes not-
wendig und der Bedarf an personellen Ressourcen ist vorerst Uberschaubar. GrenzUberschreiten-
de Handelsbeziehungen durch den Export von Waren und Dienstleistungen sind daher heutzuta-
ge flur viele mittelstandische Unternehmen Normalitat.

2.1 Gegenwdrtige Situation des Exportgeschéftes

Aktuell sind zwei von drei befragten mittelstandischen Unternehmen (65 %) im Rahmen von Ex-
porten auf auslandischen Markten aktiv. Allein ein Viertel des Jahresumsatzes (26 %) der expor-
tierenden Unternehmen wurde 2011 durch Exportumsatze erzielt. Das Auslandsengagement Uber
Exporte ist dabei ganz Uberwiegend langfristiger Natur. Von allen derzeit aktiven Exporteuren sind
96 % seit mindestens zwei Jahren exportaktiv. Grafik 2 bietet einen Uberblick tiber den Anteil an
Exporteuren (Exporteursquote) und den Umsatzanteil der Exporteure, der mit Exporten erzielt wird
(Exportquote) fur unterschiedliche Unternehmenssegmente.

Anteil der Exporteure Anteil der Exporte am Umsatz
(Exporteursquote) (Exportquote)

19
21
26
31
31
38

Weniger als 5 Mio. EUR
5 bis 10 Mio. EUR

10 bis 25 Mio. EUR

25 bis 50 Mio. EUR

50 bis 250 Mio. EUR
Uber 250 Mio. EUR

Verarbeitendes Gewerbe 32
Baugewerbe
Einzelhandel
GroRhandel

Dienstleistungen

14

16
15

Keine FUE
FuE-Intensitat unter 5 %
FuE-Intensitat 5 % und mehr

17
30
31

Alle Unternehmen 26

Anmerkung: Forschungs- und Entwicklungsintensitat (FUE-Intensitat) gemessen als Anteil der Ausgaben fur FUE am Unternehmensum-
satz 2011.

Quelle: KfW / Creditreform Erhebung 2012.

Grafik 2: Exporteursquoten und Exportquoten in verschiedenen Unternehmenssegmenten

Groflere Mittelstandler sind dabei wesentlich haufiger auslandsaktiv. Ab einem Jahresumsatz von
5 Mio. EUR steigen die Exportaktivitdten deutlich an. Bereits Gber 70 % aller Befragten mit einem
Jahresumsatz von mindestens 10 Mio. EUR erzielen Auslandsumsatze Uber Exporte. Von den
kleinen Unternehmen (weniger als 5 Mio. EUR) exportieren immerhin 43 %. Dementsprechend
zeigen sich auch mit der UnternehmensgrofRe kontinuierlich ansteigende Exportquoten. Hier spie-
len u. a. Fixkostenvorteile, Effizienzvorteile und Spezialisierungsvorteile grofRerer Unternehmen
eine entscheidende Rolle. Zudem kénnten bei kleinen Unternehmen geringere finanzielle und
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personelle Ressourcen als Hindernis einer internationalen Geschaftstatigkeit relevant sein (zu
den Hemmnissen im Export s. Kapitel 2.3).

Auslandsmarkte werden vor allem vom Verarbeitenden Gewerbe (86 %) und Unternehmen des
GrofSshandels (75 %) Uber Exporte bearbeitet. Weit unterdurchschnittlich exportaktiv agieren hin-
gegen der Einzelhandel, das Baugewerbe und auch Dienstleistungsunternehmen. Mit steigenden
Forschungs- und Entwicklungsausgaben (FUE) nimmt - wie auch aus friheren Untersuchungen
bekannt4 - die Relevanz von Exportaktivitaten zu. Dies ist vor allem auf die im Vergleich hohe
FuE-Intensitat der Unternehmen des Verarbeitenden Gewerbes zurlickzuflihren.s

Multivariate Analysen festigen die in Grafik 2 gezeigten Befunde bezuglich Unternehmensgrofie,
Branchenzugehdorigkeit sowie FuE-Intensitat. Daneben lasst sich nachweisen, dass Exportunter-
nehmen durch eine hdhere Arbeitsproduktivitdt gekennzeichnet sind.6 Aktuelle Studien zeigen
diesbezuglich, dass im Vorfeld einer Exportaktivitdt bewusst eine Produktivitatssteigerung erfolgt,
beispielsweise durch zusatzliche Investitionen in Produktionstechnologien oder Einstellung und
Training von Personal.” Auch Mittelstandler mit einem Standort relativ nah an einer nationalen
Landesgrenze (unter 50 km) exportieren haufiger. Unternehmen aus Ostdeutschland sind hinge-
gen weniger haufig exportaktiv verglichen mit ihren westdeutschen Pendants. Ahnlich deutliche
Effekte zeigen sich, wenn die Exportquote betrachtet wird.8

Art der Exporte

Investitionsglter dominieren die Art der exportierten Waren (s. Grafik 3) - 42 % der Exportunter-
nehmen erzielen damit Auslandsumsétze. Etwa gleichauf auf Rang zwei und drei folgen Dienst-
leistungen sowie Konsumguter. Eine geringe Rolle spielt der Export von Vorleistungsgltern fur die
Befragten.

Die Unterscheidung nach Umsatzgréfenklassen zeigt, dass Konsumgiiter von Unternehmen un-
terschiedlicher Grofenklassen in etwa gleich haufig als Exportgut angefuhrt werden. Vorleis-
tungsguter werden hingegen mit wachsender Unternehmensgrofle haufiger als Exportgut ge-
nannt. Bei Exporteuren mit unter 5 Mio. EUR Umsatz Uberwiegen Dienstleistungen (48 %). We-
sentlich auffalliger sind Unterschiede im Branchenvergleich. So spielen Dienstleistungen im Bau-
gewerbe mit 66 % Nennungen eine beachtliche Rolle, wobei es sich dabei um Planungsdienstleis-
tungen (beispielsweise Entwurfsplanung, Beratung) handeln duarfte. Konsumguter sind wenig
Uberraschend die bestimmende Exportart im Einzel- und Grof3handel mit 70 bzw. 51 %. Investiti-

4 Vgl. Reize und Lo (2008). Siehe auch den Literaturlberblick zum Zusammenhang zwischen Unterneh-
menseigenschaften und Exportneigung deutscher Unternehmen in Wagner (2011).

5 Allein 60 % der Befragten mit einer FuE-Intensitat von tber 5 % sind dem Verarbeitenden Gewerbe zuzu-
rechnen. Im Gesamtsample betragt dieser Anteil nur 22 % (s. Anhang).

6 Die Arbeitsproduktivitat wurde als Quotient aus Umsatz und Anzahl der Beschéaftigten berechnet. Die Be-
schaftigtenzahl umfasst Beschaftigte im In- und Ausland. Anschlieend wurde bestimmt, ob ein Unterneh-
men innerhalb seiner jeweiligen Branche eine geringe (unteres Drittel), durchschnittliche (mittleres Drittel)
oder hohe Arbeitsproduktivitat (oberes Drittel) aufweist.

7 Vgl. Alvarez / Lopez (2005). Diese hdhere Produktivitat gegenuber Nichtexporteuren bleibt in der Folge
auch bestehen, wie Eliasson et al. (2012) zeigen.

8 Zur Schatzung der Effekte verschiedener Unternehmensmerkmale auf die Wahrscheinlichkeit zur Gruppe
der Exporteure zu gehdren, wurde ein Probit Modell verwendet. Zur Schatzung der Effekte auf die Export-
quote wurden verschiedene 6konometrische Ansatze genutzt.
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onsguter werden hingegen vorherrschend von Unternehmen aus dem Verarbeitenden Gewerbe
(51 %) exportiert, wobei zusatzlich ein starker Zusammenhang zwischen FuE-Intensitdt und dem
Export dieser Guterart besteht..

Vorleistungsguter 42

Konsumguter
Dienstleistungen

Investitionsguter

0% 5% 10 % 15 % 20 % 25 % 30 % 35 % 40 % 45 %

Anmerkungen: Mehrfachnennung maglich.

Quelle: KfW / Creditreform Erhebung 2012.

Grafik 3: Art der Exporte - Aktive Exporteure

Vertriebswege

Grundsatzlich lassen sich zwei Arten unterscheiden, wie der Vertrieb von Exportgltern erfolgen
kann: So besteht die Moglichkeit indirekter Exporte, d. h. der Vertrieb eigener Produkte oder
Dienstleistungen durch ein anderes deutsches Unternehmen (beispielsweise AuRenhandelsun-
ternehmen) im Zielmarkt. Zwar werden beim indirekten Export Risiken und Kapitalbedarf gemin-
dert (z. B. keine eigene Lagerhaltung, kein eigener Aufbau von Kontakten zu Abnehmern). Ande-
rerseits vermindert sich die Nahe zum Absatzmarkt. Bei direkten Exporten hingegen Ubernimmt
der Exporteur unmittelbar den Verkauf der Guter in den Zielmarkt. Da hier umfangreiche Aus-
landsmarktkenntnisse und eigene Marktpflege notig sind, ist der Kapitalbedarf insgesamt hoher.

Aktuell wahlt ein Drittel der aktiven Exporteure (32 %) den Weg des indirekten Exports. Eine ge-
ringe Relevanz besitzt eine indirekte Exporttatigkeit im Fall von Dienstleistungen (25 %) - hier ist
oftmals die personliche Ansprache der Endkunden durch das Unternehmen selbst nétig. Am hau-
figsten nutzen Exporteure von Investitionsgiutern indirekte Exporte (37 %). Multivariate Analysen
unter Berlcksichtigung wesentlicher Unternehmensmerkmale und Exportcharakteristika zeigen
keine dartber hinausgehenden systematischen Bestimmungsfaktoren.

Bedeutend relevanter fur die Befragten ist der direkte Export: Insgesamt nutzen 97 % der Expor-
teure einen oder mehrere direkte Vertriebswege. Beim direkten Export stellt in der Gesamtsicht
der Handelsverkauf den wichtigsten Vertriebsweg dar: Jeder zweite Exporteur (50 %) verkauft sei-
ne Waren an ein auslandisches GroRhandelsunternehmen. Dies ist insofern verstandlich, da der
Handelsverkauf eine relativ kostengunstige Méglichkeit der Bearbeitung von Auslandsmarkten
Uber Exporte darstellt. 24 % der aktiven Exporteure vertreibt Waren auf dem Weg des Telefonver-
kaufs bzw. im Rahmen von Telefonmarketing. 11 % der Exporteure sind im E-Commerce aktiv.
Den Kommissionsverkauf verwenden 7 %. Kaum eine Rolle spielt Franchising (1 %).

Die Art exportierter Waren (s. Grafik 3) ist dabei wenig entscheidend dafur, welcher Vertriebsweg
gewahlt wird. Lediglich im Vergleich der Dienstleistungen zu den anderen Exportgutern tritt die
wesentlich geringere Rolle des Handelsverkaufs zu Tage (-34 Prozentpunkte im Vergleich zu allen
Unternehmen). Auch bei naherer Betrachtung nach Gréfienklassen zeigen sich bis auf eine Aus-
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nahme - die Haufigkeit des Handelsverkaufs steigt mit zunehmender Unternehmensgrofie® -
keine Abweichungen im Antwortverhalten. Allerdings sind Branchenunterschiede sichtbar (s. Gra-
fik 4). So ist der Einzelhandel Uberdurchschnittlich stark im E-Commerce, der GroShandel erwar-
tungsgeman sehr haufig im Rahmen des Handelsverkaufs aktiv.

57
22

Verarbeitendes Gewerbe

Baugewerbe

Einzelhandel

GroRhandel

Dienstleistungen 12

25

0% 25% 50 % 75 %
B Handelsverkauf Telefonverkauf M E-Commerce ™ Kommission M Indirekte Exporte

Anmerkungen: Mehrfachnennung maglich.

Quelle: KfW / Creditreform Erhebung 2012.

Grafik 4: Vertriebswege nach Branchen - Aktive Exporteure

Zielregionen der Exporteure

Westeuropa stellt erwartungsgemafd das mit Abstand dominierende Ausfuhrziel mittelstandischer
Unternehmen dar (s. Grafik 5).10 Treibende Faktoren dirften dabei die rdumliche Nahe sowie Ahn-
lichkeiten bei Kundenpréaferenzen, Sprache und Geschéaftsablaufen, die starke Verflechtung der
Guter- und Faktormarkte und die (weit gehend) gemeinsame Wahrung sein. 92 % aller aktiven
Exporteure berichten von Handelspartnern in mindestens einem westeuropaischen Land und
damit in geografisch und psychologisch als nah empfundenen Markten. Die Bedeutung Westeu-
ropas als Absatzmarkt mittelstandischer Exporteure kommt auch darin zum Ausdruck, dass im
Jahr 2011 ein Exportvolumen von circa 278 Mrd. EUR durch Mittelstandler in westeuropaischen

9 Unternehmen mit unter 5 Mio. EUR Umsatz liegen dabei mit 38 % der Nennungen Uber 20 Prozentpunkte
unter den Exporteuren der hochsten GroRenklasse (57 %).

10 So ist beispielsweise aus friheren Untersuchungen bekannt, dass etwa drei Viertel der mittelstandi-
schen Auslandsumsatze in Europa erwirtschaftet werden (vgl. Reize / Lo (2008)) und 96 % der exportie-
renden Mittelstandler Auslandsumsatze in der Eurozone erzielt (vgl. Metzger (2011)).
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Markten abgesetzt wurde. Dies entspricht 47 % der gesamten mittelstandischen Auslandsumsat-
zell bzw. 11 % des Bruttoinlandsprodukts im Jahr 2011.

Mit 55 % exportiert die Halfte der Befragten nach Mittel- und Osteuropa (beispielsweise Polen
oder Tschechien). Deutlich wird zudem, dass weiter entfernte Exportregionen wie Nordamerika,
China und Asien (ohne China) fur die meisten befragten Mittelstandler von derzeit noch deutlich
geringerer Bedeutung sind.12 Diese Regionen liegen mit Exporteuranteilen zwischen 26 und 28 %
nahezu gleichauf in ihrer Relevanz.

Westeuropa

Mittel- und Osteuropa
Nordamerika

Asien (ohne China)

China

Naher Osten / Nordafrika

Lateinamerika

0% 20 % 40 % 60 % 80 % 100 %
Anmerkung: Westeuropa umfasst die Absatzmarkte Osterreich / Schweiz, die Benelux-Staaten, Frankreich, Italien, Grofbritannien und
Irland, Spanien, Portugal sowie Skandinavien.

Quelle: KfW / Creditreform Erhebung 2012.

Grafik 5: Zielregionen des Exports - Aktive Exporteure

Branchenspezifische Muster der Exporttatigkeit nach Regionen lassen sich nicht feststellen. Es
dominiert jeweils Westeuropa, die Rangfolge bleibt weit gehend stabil. Allerdings zeigen sich Un-
terschiede bei Betrachtung der Forschungs- und Entwicklungsintensitat (FuE-Intensitat).23 Nicht
FuE-treibende Exporteure sind in allen Regionen am seltensten vertreten. Dartber hinaus zeigen
sich je nach Auslandsmarkt Besonderheiten im Abstand der Exporteursquoten zwischen nicht
FuE-treibenden Unternehmen und Befragten mit einer FUuE-Intensitat von mindestens 5 %. Wah-
rend dieser Abstand in Westeuropa vier Prozentpunkte betragt, finden sich weitaus grofere Diffe-
renzen fur weiter entfernte Auslandsmarkte: Vor allem China (+21 Prozentpunkte), Asien ohne
China (+22 Prozentpunkte) und Nordamerika (+24 Prozentpunkte) ragen dabei heraus. Demnach
sind FuE-intensive Unternehmen nicht nur deutlich haufiger Exporteure, sie fokussieren auch in
weitaus starkerem MaRe auf grofRe, weiter entfernte Auslandsmarkte. Dieser Befund ist auch da-
her interessant, da er eben nicht durch Brancheneffekte erklart werden kann (s. o.).

11 Berechnung basierend auf dem Auslandsumsatz des deutschen Mittelstands im Jahr 2011 von
597 Mrd. EUR. Das Exportvolumen des Mittelstands nach Westeuropa im Jahr 2011 wurde Uber das Ex-
portvolumen der gesamten deutschen Wirtschaft nach Westeuropa im Jahr 2011 (556 Mrd. EUR - siehe
Statistisches Bundesamt (2012) sowie mittels des Anteils mittelstdndischer Unternehmen am Gesamtex-
portvolumen im Jahr 2011 (ca. 50 %) bestimmt.

12 Dieser Befund bestatigt die Ergebnisse von Metzger (2011), S. 6.

13 Die FuE-Intensitat gibt den Anteil der Ausgaben fur Forschung und Entwicklung am Unternehmensum-
satz wieder (im Jahr 2011).
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Detailbetrachtungen zu Zielregionen

An der Spitze der Exportziele innerhalb Westeuropas liegt der Absatzmarkt Osterreich / Schweiz
mit 77 % aller aktiven Exporteure, die Handelsbeziehungen mit Partnern in dieser Region unter-
halten. An zweiter Position der Absatzmarkte innerhalb Westeuropas folgen die Benelux-
Staaten (64 %). Mehr als jeder zweite Exporteur liefert Guter oder Dienstleistungen nach Frank-
reich (57 %). Aus Tabelle 1 geht ferner hervor, dass etwa die Halfte der Westeuropa-Exporteure in
maximal drei westeuropaischen Absatzmarkten tatig ist. Allein 54 % der Westeuropa-Exporteure
liefert GUter in mindestens vier, jeder vierte Westeuropa-Exporteur exportiert in mehr als sechs
westeuropaische Absatzmarkte.

Tabelle 1: Exporteure nach Westeuropa
Anzahl bearbeiteter westeuropaischer Anteil Anteil Exporteure mit einer Exportquote von...
Auslandsmarkte Exporteure Unter 10 % 10 bis 30 % Uber 30 %
Bis zu 3 46 % 49 % 35% 16 %
4 bis 6 27 % 16 % 41 % 43 %
Mehr als 6 27 % 5% 19 % 76 %

Lesebeispiel (erste Zeile): 46 % der nach Westeuropa exportierenden Unternehmen haben bis zu drei Auslandsmarkte genannt. Davon
weisen 49 % eine Exportquote von unter 10 % auf. Westeuropa umfasst die Absatzmarkte Osterreich / Schweiz, die Benelux-Staaten,
Frankreich, Italien, Grofbritannien und Irland, Spanien, Portugal sowie Skandinavien.

Quelle: KfW / Creditreform Erhebung 2012.

Nicht nur die grundsatzliche Entscheidung fur oder gegen Exporttatigkeit (s. Grafik 2) ist grofRen-
abhangig. Ebenso sind die strategischen Fragen, auf welchem Auslandsmarkt Uberhaupt agiert
wird und wie viele Markte parallel bearbeitet werden, klar an die Unternehmensgréle und somit
an die vorhandenen finanziellen und personellen Ressourcen gekoppelt. Dies ist wiederum Aus-
druck eines GroRReneffektes, also von Effizienz-, Spezialisierungs- und Kostenvorteilen der gréfle-
ren Mittelstandler gegentber den in diesem Punkt strukturell benachteiligten kleineren Unter-
nehmen. So steigt die Bearbeitungswahrscheinlichkeit eines bestimmten Auslandsmarktes mit
der Unternehmensgrdéfle an (hier nicht grafisch veranschaulicht). Ebenso ist erkennbar, dass die
Anzahl parallel bearbeiteter Auslandsmarkte sehr stark abhangig von der Unternehmensgrofie ist
(s. Tabelle 2). Kleine Unternehmen mit unter 5 Mio. EUR Jahresumsatz exportieren in 85 % der
Falle in maximal drei Auslandsmarkte und nur zu 3 % in mehr als sechs Markte. Im Gegenzug da-
Zu unterhalten 26 % der GroSunternehmen (mit Gber 50 Mio. EUR Umsatz) - und damit 8-mal so
viele - parallele Exportbeziehungen in mehr als sechs Regionen und nur 48 % beschranken sich
auf bis zu drei Auslandsmarkte.
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Tabelle 2: Anteil aktiver Exporteure und Anzahl bearbeiteter Auslandsmarkte
Anzahl bearbeite- Anteil Anteil der Exporteure mit einem Jahresumsatz von ...
ter Auslandsmark- Exporteure
te Unter 5 Mio. 5-10 Mio. 10-25 Mio. 25-50 Mio. | Uber 50 Mio.
Bis zu 3 64 % 85 % 71 % 57 % 57 % 48 %
4 bis 6 23 % 12 % 22 % 26 % 28 % 26 %
Mehr als 6 13 % 3% 8% 13 % 15 % 26 %

Lesebeispiel (erste Zeile): 64 % aller gegenwartig aktiven Exporteure haben bis zu drei Auslandsmérkte genannt. 85 % aller aktiven
Exporteure mit einem Jahresumsatz unter 5 Mio. EUR haben bis zu drei Auslandsmarkte genannt.

Quelle: KfW / Creditreform Erhebung 2012.

Zusatzliche Analysen liefern einen weiteren Beleg fur die in Stufen verlaufende Internationalisie-
rung: Erfahrene Exporteure mit mindestens zwei Jahren Erfahrung im Exportgeschaft bearbeiten
speziell geografisch weiter entfernte Markte haufiger als Exporteure, die noch nicht Uber diesen
Erfahrungsschatz verfugen. Die vorliegenden Daten geben demnach Anlass zu der Vermutung,
dass wachsende Erfahrung, gefestigte Geschaftsbeziehungen mit auslandischen Partnern und
zunehmendes Wissen Uber Auslandsaktivitaten und -markte zu einer Ausweitung der Exporte von
geografisch nahen Markten (beispielsweise Osterreich / Schweiz) auf geografisch wie kulturell
weiter entfernte Absatzmarkte (beispielsweise China) fihren.

Speziell fir westeuropaische Absatzmarkte lasst sich festhalten, dass Auslandserfahrungen in
diesen Markten entscheidend dafur sind, auch weiter entfernte Markte zu erschlieRen. So zeigen
nur 5% der exportaktiven Mittelstandler, die in Nordamerika, Lateinamerika oder Asien aktiv
sind, zum Befragungszeitpunkt keine Prasenz in Westeuropa. Der Zugang zu Westeuropa ist
demnach von hoher Bedeutung fir den weiteren Internationalisierungsprozess des deutschen
Mittelstands.

2.2 Zukinftige Entwicklungen bei Exporten

Neben der Charakterisierung der aktuellen Exportaktivitdten des groferen deutschen Mit-
telstands, zielt die vorliegende Studie auf die Abschatzung der mittelfristigen Entwicklungen bei
Exporttatigkeiten ab. Von Interesse ist dabei insbesondere, ob die gegenwartigen Muster beibe-
halten und sogar ausgebaut werden, oder mit strukturellen Verschiebungen zu rechnen ist. Nicht
zuletzt vor dem Hintergrund der aktuellen Eurokrise und der rezessiven Entwicklung in den Kri-
senlandern Europas ist dies interessant.

Um zu einer Einschatzung zu gelangen, werden nachfolgend zum einen die Absichten der gegen-
wartig bereits aktiven Exporteure fiir die kommenden drei Jahre (bis einschlieflich 2015) naher
betrachtet. Zum anderen erlaubt unser Untersuchungsdesign (erstmalig) auch die Berucksichti-
gung der Unternehmen, die aktuell zwar planen, den Schritt ins Ausland zu wagen und eventuell
bereits erste Schritte eingeleitet haben, ihre Internationalisierungsvorhaben jedoch (noch) nicht
umgesetzt haben (,Exportplaner” im Folgenden). Somit kbnnen weiter gehende Aussagen zum
noch ,schlummernden Auslandspotenzial“ getroffen werden.

Zukunftige Entwicklung der Exporttatigkeit (bis 2015) der aktuell aktiven Exporteure

Die gegenwartig aktiven Exporteure wurden danach befragt, ob sie in den kommenden drei Jah-
ren eine Ausweitung der Exporte, eine Reduktion der Exporte oder ein gleich bleibendes Exportni-
veau planen. Die entsprechenden Anteile sind fur verschiedene Untergruppen in Grafik 6 darge-
stellt. 64 % der gegenwartig aktiven Exporteure wollen demnach ihre Exporte bis 2015 ausweiten,
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weitere 34 % das gegenwartige Niveau aufrecht erhalten. 2 % der Exporteure plant ein Zurtckfah-
ren der Exporte.

Die Absichten zur Ausweitung der Exporte nehmen dabei mit steigender Unternehmensgréfie kon-
tinuierlich zu. Parallel dazu sinken die Anteile fir eine unveranderte Exporttatigkeit. Zurtckhal-
tend auflern sich insbesondere die starker auf den deutschen Binnenmarkt ausgerichteten Un-
ternehmen, d. h. aktive Exporteure des Einzelhandels und des Baugewerbes, welche bereits zum
aktuellen Zeitpunkt diejenigen Branchen mit der geringsten Exporteursquote sind (s. Grafik 2).
Weniger Uberraschend sind daher in diesen Branchen etwaige Plane zur generellen Ausweitung
der Exportaktivitdten mit 35 bzw. 48 % am wenigsten verbreitet. Entsprechend geben Exporteure
des Verarbeitenden Gewerbes, d. h. ein stark exportabhangiges Segment des Mittelstands, mit
69 % am haufigsten an, die gegenwartige Exporttatigkeit ausweiten zu wollen. Differenzen erge-
ben sich auch hinsichtlich der FuE-Intensitdt. Betreibt ein Unternehmen eigene FuE-An-
strengungen, so liegt der Ausweiten-Anteil bei 72 bzw. 73 %, gegenuber 51 % bei Unternehmen
ohne FuE-Tatigkeit.

Aktive Exporteure ]
Weniger als 5 Mio. EUR ]
5 bis 10 Mio. EUR i
10 bis 25 Mio. EUR |
25 bis 50 Mio. EUR i
Uber 50 Mio. EUR I
Verarbeitendes Gewerbe - I |
Baugewerbe T I
Einzelhandel
Groghandel ]
Dienstieistungen ]
Keine FuE
FUE-Intensitat unter 5 % |
FUE-Itensitt 5 % und mefi |

0% 25 % 50 % 75 % 100 %
M Ausweiten Halten M Reduzieren
Quelle: KfW / Creditreform Erhebung 2012.
Grafik 6: Entwicklung der Exporte in den kommenden drei Jahren? - Aktive Exporteure

Weitere Analysen unterstreichen, dass es in erster Linie die bereits stark tUberdurchschnittlich im
Export engagierten Unternehmen sind, die bis 2015 mit hoher Haufigkeit ihre Exportaktivitaten
ausweiten wollen (s. Grafik 7). Wahrend in etwa die Halfte der Exporteure mit einer gegenwarti-
gen Exportquote von unter 10 % von Ausweitungsplanen berichtet, sind es bei den bereits aktuell
stark exportaktiven mit einer Exportquote von mindestens 30 % rund 73 %, die kinftig ihre Expor-
te noch weiter ausweiten wollen.
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Quelle: KfW / Creditreform Erhebung 2012.

Grafik 7: Entwicklung der Exporte — Aktive Exporteure nach Exportquote

Des Weiteren lasst sich feststellen, dass speziell diejenigen Exporteure, die derzeit bereits Han-
delspartner in den Regionen China (72 %), Asien (ohne China - 73 %) sowie Nordamerika (74 %)
angeben, Uberdurchschnittlich haufig von Ausweitungsplénen berichten. Es kann zwar nicht ge-
pruft werden, ob die Ausweitungspldne auch in diesen Regionen umgesetzt werden. Dennoch le-
gen diese Ergebnisse zumindest tendenziell eine Ausweitung der Exportaktivitaten in diese Mark-
te und damit speziell im Fall der asiatischen Regionen eine ansteigende Prasenz der deutschen
Mittelstandler auf diesen wichtigen Wachstumsmarkten nahe.

Insgesamt ergibt die Betrachtung der Zukunftseinschatzungen gegenwartig aktiver Exporteure,
dass kinftig mit einem weiteren Wachstum der Exportaktivitdten der bereits aktuellen starker im
Export engagierten Segmente des gréfleren deutschen Mittelstands zu rechnen ist. Nur wenige
Mittelstandler planen ein Zurlckfahren der Exportaktivitat. Dieses Resultat ist insofern bemer-
kenswert, da die Erhebung (Zeitraum der Befragung: April 2012) unter dem Eindruck der aktuel-
len Euro-Staatsschuldenkrise und des schwierigen konjunkturellen Umfelds in einigen Krisenlan-
dern Europas stand. Auswirkungen der derzeitigen durch Unsicherheit gepragten gesamtwirt-
schaftlichen Lage auf die Exporttatigkeit des Mittelstands kdnnen hiernach nicht festgestellt wer-
den. Strukturelle Verschiebungen wie auch bemerkenswerte Verdnderungen in den Zielregionen
kénnen in unserer Erhebung ebenso nicht erkannt werden, d. h. bislang schon im Export aktive
Unternehmenssegmente werden dies auch kunftig sein. Die Ergebnisse belegen gleichsam, dass
die Unternehmen sich der Bedeutung der Prédsenz auf Auslandsmarkten fUr den eigenen Unter-
nehmenserfolg zunehmend bewusster sind.

Welche Unternehmen planen kiunftig zu exportieren?

Um die kunftige Entwicklung der Exportaktivitdten noch besser einschatzen zu konnen, ist es
notwendig, auch die Gruppe der Exportplaner - und damit eine vorgelagerte Stufe im Internatio-
nalisierungsprozess - einzubeziehen.

5,3 % der befragten Unternehmen sind gegenwartig zwar nicht exportaktiv, haben aber bereits
Uber Exportaktivitaten nachgedacht. Weitere 1,5 % der Befragten geben an, bislang noch keine
Waren oder Dienstleistungen ins Ausland zu exportieren, jedoch erste Schritte dahingehend ein-
geleitet zu haben. Knapp 7 % der Befragungsteilnehmer kdnnen somit als Exportplaner verstan-
den werden, die kunftig erstmalig Exportaktivitaten aufnehmen wollen.

Grafik 8 zeigt bemerkenswerte Strukturunterschiede zwischen Exportaktiven und Exportplanern.
Wahrend die GroRenverteilung bei gegenwartig Exportaktiven eher von den mittelgroflen Unter-
nehmen und GroRunternehmen gekennzeichnet ist, l&sst sich bei Exportplanern ein Ubergewicht
kleinerer Mittelstdndler erkennen. Auch im Branchenvergleich sind auffallende, im Vergleich zu
Exportaktiven spiegelbildliche Verschiebungen der Anteile erkennbar. So fallen die Unterneh-
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mensanteile im Baugewerbe (13 %) sowie der Dienstleistungen (11 %) deutlich héher und der An-
teil der Unternehmen des Verarbeitenden Gewerbes (4 %) deutlich niedriger aus als der Durch-
schnitt der Exportplaner (6 %

~

Weniger als 5 Mio. EUR
5 bis 10 Mio. EUR

10 bis 25 Mio. EUR

25 bis 50 Mio. EUR

50 bis 250 Mio. EUR
Uber 250 Mio. EUR

|

Verarbeitendes Gewerbe

!\

Baugewerbe

|

Einzelhandel
Grof3handel
Dienstleistungen

!|

Keine FUE
FuE-Intensitat unter 5 %
FuE-Intensitat 5 % und mehr

|

(o]
(&

Managementgefuhrt
Inhabergefihrt

(0]
o1

|

Alle Unternehmen

0

x

10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100 %

M Aktive Planer

Quelle: KfW / Creditreform Erhebung 2012.

Grafik 8: Exportplaner und Exportaktive

Der hohe Anteil an Dienstleistungsunternehmen unter den Exportplanern spiegelt sich auch in
der Art der geplanten Exporte wider (s. Grafik 9). Uber die Héalfte der Exportplaner, und damit ein
um 28 Prozentpunkte hoherer Anteil als bei den Exportaktiven, beabsichtigt Dienstleistungen zu
exportieren. Diese Entwicklung ist vermutlich Ausdruck der stetig wachsenden Mdoglichkeiten im
Rahmen des E-Commerce. Diese erlauben Unternehmen auch Dienstleistungen relativ problem-
los Uber entsprechende Online-Portale Kunden im Ausland anzubieten. Demgegentuber ist der An-
teil der Konsum- (-17 Prozentpunkte) wie auch Vorleistungsguter (-14 Prozentpunkte) wesentlich
niedriger.
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Quelle: KfW / Creditreform Erhebung 2012.

Grafik 9: Exportplaner und Exportaktive — Art der Exporte

Diese Ubersicht zu grundsatzlichen strukturellen Eigenschaften der Exportplaner gibt Anlass zu
der Vermutung, dass gerade die Unternehmensgruppen kinftig ihre Internationalisierungsan-
strengungen verstarken werden (d. h. Exporteure werden), die momentan noch vergleichweise ge-
ringe Anteile an Exporteuren aufweisen. Der durchschnittliche Exportplaner (im Vergleich zu be-
reits Exportaktiven) besitzt hiernach eine relativ kleine Unternehmensgrofle, hat eine geringe FUE-
Intensitat und kommt haufig aus den Branchen Dienstleistung und Baugewerbe. Setzen die Ex-
portplaner ihre anvisierten Aktivitaten tatsachlich um, ware demnach damit zu rechnen, dass die
derzeit bestehenden Unterschiede bei Exporteurs- und Exportquoten zwischen den Unterneh-
mensgruppen (s. Grafik 2) zukinftig geringer werden. Allerdings wird dies wesentlich von der
Uberwindung der bestehenden Barrieren fiir Auslandsaktivitdten abhéngen - hierzu nimmt Kapi-
tel 2.3 ausfihrlich Stellung. So ist die Absicht zur Internationalisierung bei vielen Mittelstandlern
zwar vorhanden (besonders bei den kleineren Unternehmen mit bis zu 10 Mio. EUR Umsatz). Die
Umsetzung dieser Absichten und damit die tatsachliche Mobilisierung des hier identifizierten
»~Schlummernden Auslandspotenzials“ kann nur dann gelingen, wenn ein Abbau von Hemmnissen
erfolgt.

Die identifizierten strukturellen Unterschiede zwischen Exportplanern und Exportaktiven haben
keine nennenswerten Auswirkungen auf die anvisierten Auslandsmarkte (s. Grafik 10), d. h. die
zukUnftig neu hinzukommenden Exporteure konzentrieren sich in etwa vergleichbar stark auf die
unterschiedlichen Regionen - sofern sie ihre Planungen tatsachlich umsetzen (s. 0.). Im Wesent-
lichen bleibt die bereits aus Grafik 5 bekannte Rangfolge der Zielregionen bestehen. Westeuropa
ist auch fur die Exportplaner der wichtigste Auslandsmarkt. An zweiter Stelle folgt Mittel- und Ost-
europa. Allerdings scheinen die Exportplaner den stark wachsenden Auslandsmarkten China so-
wie Asien (ohne China) ein leicht hoheres Gewicht beizumessen, als bereits exportaktive Unter-
nehmen. Diese beiden Regionen verdrangen Nordamerika in der Rangliste. In der Gesamtsicht
kann hiernach unterstellt werden, dass durch die zu erwartenden Neueintritte die grundlegenden
regionalen Muster der Exporttatigkeit beibehalten werden.
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Anmerkung: Westeuropa umfasst die Absatzmarkte Osterreich / Schweiz, die Benelux-Staaten, Frankreich, Italien, GroRbritannien und
Irland, Spanien, Portugal sowie Skandinavien.

Quelle: KfW / Creditreform Erhebung 2012.

Grafik 10: Zielregionen des Exports -Exportplaner

2.3 Hemmnisse im Exportgeschaft

Welche Hemmnisse halten die aktiven Exporteure davon ab, ihr Auslandsengagement weiter aus-
zubauen? Welche Hurden erschweren generell den Einstieg in das Exportgeschaft? Welche Fakto-
ren fihren dazu, dass Unternehmen sich nach einer gewissen Zeit wieder aus dem Exportge-
schéaft zurlickziehen? Durch die Uberwindung dieser Hemmnisse kann es gelingen, dass zukiinftig
eine groBere Anzahl an mittelstandischen Unternehmen von den Chancen der Internationalisie-
rung profitiert.

Hemmnisse flr den Ausbau von Exportaktivitaten

In welchen Punkten speziell die gegenwartig bereits aktiven Exporteure Hemmnisse sehen, stellt
Grafik 11 dar. Die fehlende Rechtssicherheit im Ausland stellt das mit Abstand wichtigste Hemm-
nis fur den Ausbau von Exportaktivitaten dar (39 %). 36 % der Befragten sieht sich tUberdies mit
Problemen der Zahlungsmoral im Ausland konfrontiert. Ein Problem bei der Expansion von Ex-
portaktivitaten ist ebenso der burokratische Aufwand bei der Durchfuhrung von Exporten (34 %).
Schwierigkeiten werden diesen Ergebnissen nach vordergriindig durch unternehmensexterne
Hemmnisse verursacht. Diese kdnnen als nicht tarifare Handelshemmnisse verstanden werden
(s. Kasten).
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Quelle: KfW / Creditreform Erhebung 2012.

Grafik 11: Hemmnisse der Exporttatigkeit - Aktive Exporteure
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Zolle bzw. Probleme bei der Zollabfertigung nennen noch 24 % der Exporteure als Hemmnis. Erst
danach folgen unternehmensinterne Faktoren: Jeder vierte Exporteur (26 %) st6f3t an Grenzen
seiner Managementkapazitaten. 23 % der Befragten flhren an, dass die Finanzierung des Ex-
ports (z. B. durch die Akquisition von Exportkrediten fur auslandische Geschaftspartner) ein aus
ihrer Sicht wichtiges Hemmnis fur den Ausbau ihrer Exporttatigkeiten darstellt. Aus Untersuchun-
gen im Rahmen des KfW-Mittelstandspanels ist in diesem Kontext auch bekannt, dass Schwierig-
keiten im Bereich der Finanzierung in erster Linie auf eine zu geringe Eigenkapitalausstattung der
Unternehmen zurickzufiihren sind.24 Die Nennung von Hemmnissen unterscheidet sich nicht
nach Zielregionen. Mit anderen Worten: Unserer Erhebung zufolge stellen die identifizierten
Hemmnisse bei der Bearbeitung der hier betrachteten Auslandsmarkte etwa gleich hohe Hiirden
im Fall von Ausweitungsplanen des Exportgeschafts dar.

Kasten: Was sind nicht tarifare Handelshemmnisse?15

Grundsatzlich werden Handelshemmnisse danach unterschieden, ob sie tarifar oder nicht tarifar sind. Tari-
fare Handelshemmnisse umfassen handelspolitische MaSnahmen durch Zolle. Diese wurden seit dem
zweiten Weltkrieg erheblich reduziert. Die Reduktion tarifarer Handelsbarrieren geht dabei mafgeblich dar-
auf zurlick, dass mittlerweile 157 Lander Mitglieder der World Trade Organisation (WTO) sind. Das WTO-
Grundprinzip eines freien Welthandels wird damit heutzutage nahezu weltweit mitgetragen.

Parallel zu den Fortschritten bei tarifaren Handelshemmnissen ricken die nicht tarifaren Hemmnisse zu-
nehmend in den Vordergrund. So kann gegenwartig nicht von einer stabilen, problemlosen Freihandels-
Weltordnung gesprochen werden. Bedenklich ist vor allem, sich zu Freihandel zu bekennen, aber de facto
die einheimische Wirtschaft unterhalb der ,WTO-Radarschwelle” zu schiitzen und férdern. Man spricht von
»Murky-Protektionismus® und meint damit subtile, versteckte Interventionen, die nicht in offizieller Form
von Gesetzen o. . angewandt werden, sondern sich auf der Ebene darunter als administrative, prozedurale
Mafnahmen abspielen, die den kommerziellen Interessen auslandischer Anbieter schaden. Hierzu gehéren
z. B. die Fixierung eines inlandischen Mindestwertschopfungsanteils bei 6ffentlichen Beschaffungen, Sub-
ventionen, technische Anforderungen, Wahrungsmanipulationen sowie staatliche Firmenrettungen aus na-
tionalem Interesse etc.

Die Organisation Global Trade Alert (GTA), ein unabhangiger Beobachtungsdienst fir Handelspolitik berich-
tet, dass die Anzahl protektionistischer Mafnahmen von 374 im Jahr 2009 auf 1.878 Mitte 2012 gestie-
gen ist. Nach Einschatzung des IWF sowie von OECD, WTO und UNCTAD sind von derartigen Mafnahmen
derzeit ca. 2-8 % des weltweiten Warenhandels betroffen.

GroReneffekte fir das Auftreten bzw. die Haufigkeit der Nennung eines Hemmnisses lassen sich
in dieser deskriptiven Auswertung nur bedingt feststellen. GroRere Differenzen zwischen den Un-
ternehmensgrofienklassen bestehen bei mangelnden Managementkapazitaten: Besonders
Grofunternehmen (Uber 50 Mio. EUR Umsatz: 33 %) scheinen - auf den ersten Blick Uberra-
schend - in diesem Punkt an ihre Grenzen zu stofRen, wohingegen kleinere Unternehmen dies
seltener als Hindernis wahrnehmen (unter 5 Mio. EUR Umsatz: 22 %). Vermutlich sind die haufi-
ger fehlenden Managementkapazitaten auf die oftmals komplexeren Bedingungen der Aus-
landsmarktbearbeitung grofRer Mittelstandler zurlickzufiihren: Sie bearbeiten (parallel) eine hohe
Zahl von Markten (s. Tabelle 2) und sind erheblich haufiger in weiter entfernten Auslandsmarkten
aktiv (s. 0.). Probleme mit der Rechtssicherheit im Ausland sowie der blrokratische Aufwand im
Zusammenhang mit Exportaktivitdten werden besonders von Exporteuren mittlerer GroRe ange-
fuhrt. GroBunternehmen bewerten diese beiden Hemmnisse im Vergleich als weniger wichtig.

14 Vgl. Reize / Lo (2008), S. 62.

15 Vgl. Raschen (2012) fiir einen genaueren Uberblick.
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Dies hangt wahrscheinlich mit den groferen Erfahrungen groflerer Unternehmen zusammen. Zu-
dem beschéaftigten sie haufiger Spezialisten, die gelubter im Umgang mit Rechtsvorschriften etc.
sind.

GrofRenunterschiede bei Finanzierungsschwierigkeiten lassen sich in der deskriptiven Auswertung
nur in geringem Umfang feststellen. So berichten beispielsweise grofle Mittelstandler (lber
50 Mio. EUR) in 22 % der Falle von Finanzierungshemmnissen, Unternehmen mit weniger als
5 Mio. EUR Umsatz in 23 % der Falle. Eine ausfuhrliche Betrachtung der Finanzierungssituation
bei Auslandsvorhaben (sowohl fur Exporte als auch Direktinvestitionen) folgt in Kapitel vier. Dabei
werden die an dieser Stelle vorgelegten Befunde zu den Determinanten von Finanzierungsschwie-
rigkeiten nochmals detailliert in multivariaten Analysen gepruft.

Exporteure aus Dienstleistungsbranchen sehen sich vor allem durch eine unzureichende Rechts-
sicherheit im Ausland behindert - andere Schwierigkeiten treten bei ihnen in den Hintergrund.
Diesbezlglich zeigt sich in multivariaten Analysen, dass Westeuropa-Exporteure die fehlende
Rechtssicherheit im Ausland erwartungsgemaf deutlich weniger haufig nennen; Exporteure nach
China andererseits aber wesentlich haufiger. Unternehmen aus dem Baugewerbe bemangeln
hingegen in erster Line den burokratischen Aufwand. Fur Exporteure des GrofShandels steht die
Zahlungsmoral im Ausland als gréf3ter Risikofaktor.

Anlaufschwierigkeiten

Die fehlende Rechtssicherheit im Ausland stellt die mit Abstand hdochste Anlaufschwierigkeit fur
angehende Exporteure dar (s. Grafik 12). Hierin unterscheiden sich die Planer nicht von den be-
reits aktiven Exporteuren. Allerdings scheint dieses Hemmnis bei den Exportplanern von deutlich
hoherer Bedeutung zu sein: Die Haufigkeit einer Nennung liegt hier um sechs Prozentpunkte ho-
her.
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Quelle: KfW / Creditreform Erhebung 2012.

Grafik 12: Hemmnisse der Exporttatigkeit — Exportplaner

23 % der Befragten sieht sich aktuell mit Problemen der Zahlungsmoral im Ausland konfrontiert
- dieses Hemmnis verliert demnach erheblich an Relevanz (-13 Prozentpunkte), wenn ein Unter-
nehmen noch nicht exportaktiv ist, oder mit anderen Worten: Das Ausmafd des Problems der
mangelhaften Zahlungsmoral im Ausland wird erst wahrgenommen, wenn ein Unternehmen tat-
sachlich exportaktiv ist und bremst dann weitere Exportexpansionen. Ein Problem bei der Auf-
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nahme von Exportaktivitaten scheint ebenso der burokratische Aufwand bei der Durchfihrung
von Exporten (35 %).

Anlaufschwierigkeiten werden hiernach im Wesentlichen durch die gleichen (nicht tarifaren
- s. Kasten) Handelshemmnisse verursacht, die bei einer Ausweitung zum Tragen kommen. Dar-
Uber hinaus verlieren die Barrieren Zollabfertigung / Zdlle (-9 Prozentpunkte) und Transportkos-
ten (-8 Prozentpunkte) sichtbar an Bedeutung fur die Exportplaner. Barrieren fur den Export im
Zusammenhang mit finanziellen Faktoren haben mit 25 % Nennungen in etwa eine gleich grofRe
Bedeutung. Fast jeder dritte angehende Exporteur (30 %) fuhrt an, dass mangelnde Manage-
mentkapazitaten den Schritt zum tatsachlichen Exporteur behindern und 21 % nennen sprachli-
che Barrieren als Hinderungsgrund fur die Aufnahme von Exportaktivitaten.

Im Unterschied zur Gruppe der bereits aktiven Exporteure zeigt sich differenziert nach Unterneh-
mensgrofle je nach Hemmnis ein recht unterschiedliches Bild (s. Grafik 13). Kleinere Unterneh-
men nehmen die Rechtssicherheit im Ausland starker als Hemmnis war, wobei diesem Faktor von
den mittelgrolen Unternehmen (10 bis 25 Mio. EUR Umsatz) die mit Abstand héchste Bedeutung
beigemessen wird (61 %). Finanzierungsschwierigkeiten stellen flr jeweils 21 % der Unternehmen
der kleinsten als auch der grofRten GroRenklasse ein Exporthindernis dar. Insgesamt spiegeln die
nach Umsatzklassen differenzierten Antworten die strukturell bedingten Gréf3ennachteile kleiner
KMU gegenlUber dem grofleren Mittelstand wider, was den Einstieg in den Export erschwert
(,Markteintrittsbarrieren®).
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Quelle: KfW / Creditreform Erhebung 2012.

Grafik 13: TOP-Hemmnisse des Exports - Exportplaner nach Umsatzgréfenklasse

Warum brechen Unternehmen ihre Exportaktivitdten ab?

2 % der befragten Unternehmen waren in der Vergangenheit im Export aktiv, unterhalten aller-
dings gegenwartig keine grenzuberschreitenden Handelsbeziehungen (,Ehemalige Exporteure®).
Diese Unternehmen konnten auf den angestrebten Auslandsmarkten nicht Fuf} fassen. Was fiihr-
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te zur Einstellung der Exportaktivitaten bzw. kann ein bestimmter Rluckkehrer-Typ identifiziert
werden?

Die Gruppe ehemaliger Exporteure ist mit den genannten 2 % der Befragten insgesamt relativ
klein. Dies legt nahe, dass Entscheidungen zu Gunsten des Exports offenbar nur in wenigen Fal-
len zurickgenommen werden. Eventuell sind hierfar die - im Vergleich zu einer Direktinvestition
noch immer geringeren - Investitionen beim Auf- und Ausbau des Exportgeschaftes ausschlagge-
bend (so z. B. Kosten des Aufbaus eines Vertriebsnetzes bei direktem Export oder Investitionen in
neue Produktionstechnologien, um Standards im Auslandsmarkt erflllen zu kdnnen). Zwar wur-
den spezielle Grande fur den Ruckzug aus dem Exportgeschéaft in der vorliegenden Studie nicht
erhoben. Allerdings ergeben sich Hinweise auf die Rickzugsgrinde aus den von den Ehemaligen
genannten Barrieren (s. Grafik 14).
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Grafik 14: Hemmnisse der Exporttatigkeit - Ehemalige Exporteure

Auferdem lassen sich Merkmale identifizieren, die ein Unternehmen charakterisieren, das sich
aus dem Export zuriickgezogen hat. Dieses strukturelle Muster lasst sich zu grofRen Teilen durch
multivariate Analysen untermauern. Ehemalige Exporteure sind hiernach:16

e Uberwiegend kleine Unternehmen: Sie erzielen zu 70 % maximal 10 Mio. EUR Jahresumsatz
und weisen mit durchschnittlich 117 Inlandsbeschaftigten auch deutlich weniger Beschaftigte
auf als Exportaktive (durchschnittlich 156) und Exportplaner (171),

e relativ haufig dem Baugewerbe oder den Dienstleistungen zuzuordnen (56 % im Vergleich zu
21 % bei Exportaktiven),

e wesentlich haufiger inhabergefuhrt (87 % im Vergleich zu 74 % bei aktiven Exporteuren und
83 % bei Exportplanern),

e mehrheitlich durch eine geringe Arbeitsproduktivitdt (42 %) und keine eigene FuE-An-
strengungen (59 % im Vergleich zu 29 % der Exportaktiven) charakterisiert,

16 Auf die Berechnung von Rlckzugshaufigkeiten fir einzelne Unternehmenssegmente - wie im vergleich-
baren Abschnitt zu ehemaligen Direktinvestoren (s. Kapitel 3.3) muss an dieser Stelle aufgrund zum Teil
geringer Fallzahlen verzichtet werden.
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e stark durch den (ehemaligen) Export von Dienstleistungen dominiert (68 % im Vergleich zu
30 % bei Exportaktiven) - andere GUterarten spielen z. T. fast keine Rolle.

Die bereits fur den Ausbau bestehender Exportaktivitdten wie auch den Einstieg in das Exportge-
schaft als am wichtigsten eingestuften Handelshemmnisse, die fehlende Rechtssicherheit im
Ausland, die Zahlungsmoral im Ausland wie auch die Burokratie stellen auch fur Ehemalige die
grofiten Barrieren dar. Allerdings gewinnen speziell diese drei Hemmnisse nochmals enorm an
Bedeutung (griine Balken). Dies gibt Anlass zu der Annahme, dass insbesondere nicht tarifare
Handelsbarrieren wesentliche Faktoren fir den Rlickzug eines Unternehmens aus dem Exportge-
schaft sind.

2.4 Zwischenfazit Exporte

Die Ergebnisse unterstreichen die hohe Bedeutung der Exporte flr den Mittelstand. Zwei von drei
befragten Unternehmen erzielen Auslandsumsatze, wobei gréflere Unternehmen und Unterneh-
men des Verarbeitenden Gewerbes besonders exportaktiv sind. Auch zukunftig ist von einem er-
heblichen Wachstum der Exporte auszugehen. Circa zwei Drittel der Exportaktiven gibt an, das
bestehende Engagement ausweiten zu wollen. Bereits gegenwartig stark exportaktive Segmente
des Mittelstands gaben zum Befragungszeitpunkt an, ihre Exportaktivitaten in den kommenden
drei Jahren ausweiten zu wollen.

Wird bertcksichtigt, dass die Mittelstandler zum Zeitpunkt der Befragung (April 2012) unter dem
Eindruck der aktuellen Euro-Staatsschuldenkrise sowie des schwierigen konjunkturellen Umfelds
in einigen Krisenlandern Europas standen, ist es Uberraschend, dass nur wenige Befragte ihr Ex-
portengagement mittelfristig reduzieren wollen. Unseren Ergebnissen zufolge ist daher auch zu-
kinftig mit einem starken Wachstum der Exportaktivitdten zu rechnen. Welche Auswirkungen ei-
ne eventuelle Verscharfung der Euro-Staatsschuldenkrise auf die Exporttatigkeit des Mittelstands
hatte, ist gegenwartig nicht abzusehen.1?

Klnftig wird der bereits aktuell starke Fokus auf westeuropaische Absatzmarkte weiter vorherr-
schend sein bzw. noch verstarkt werden, d. h. der Weg ins Ausland fuhrt fur den Mittelstand da-
mit auch kanftig GUber Westeuropa. Dies bedeutet zugleich, dass der Zugang zu westeuropaischen
Absatzmarkten eine entscheidende Rolle im Internationalisierungsprozess des deutschen Mit-
telstands einnimmt. Daruber hinaus lassen sich Anzeichen erkennen, dass durch die zukunftig
neu hinzukommenden Exporteure die Regionen Nordamerika und speziell die wachsenden Ab-
satzmarkte in Asien und China als Handelspartner an Bedeutung gewinnen werden. Gleichwonhl
bleiben die generellen regionalen Muster bestehen.

Weiterhin lasst sich davon ausgehen, dass aufgrund der Planer zunehmend Unternehmen aus
bislang vergleichsweise wenig im Export engagierten Segmenten Exportaktivitaten aufnehmen
werden (beispielsweise kleinere Unternehmen bis 10 Mio. EUR Jahresumsatz). Eine mdgliche Er-
klarung daflr kbnnte sein, dass der durch zunehmende Globalisierung auch im Inland steigende
Wettbewerbs- und Handlungsdruck diese Unternehmen zum Schritt ins Ausland bewegt. Aller-
dings ist zu betonen, dass die tatsachliche Umsetzung der Exportplanungen nicht selbstverstand-

17 Zurlckliegende KfW-Studien zeigen in diesem Zusammenhang zumindest, dass eine Minderheit des
Mittelstands ganzlich auf sein Auslandsgeschaft als Reaktion auf die Eurokrise verzichten widrde.
Vgl. Metzger (2011), S. 7.
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lich ist. Vielmehr sind die Umsetzung und damit die Mobilisierung des ,schlummernden Aus-
landspotenzials® nur dann realistisch, wenn es gelingt, die dabei bestehenden Hemmnisse zu

Uuberwinden.

Die groten Hemmnisse sowohl fur die erstmalige Aufnahme wie auch den Ausbau von Exportak-
tivitaten liegen im nicht tarifaren Bereich. Insbesondere die fehlende Rechtssicherheit im Aus-
land, die BlUrokratie im Zusammenhang mit Exporten sowie die Zahlungsmoral im Ausland bilden
fur Unternehmen die groBten Hirden im Exportgeschaft. Finanzierungsschwierigkeiten und be-
grenzte Managementkapazitaten erweisen sich fur rund ein Viertel der Unternehmen als weiterer
Hemmschuh fur Exportaktivitaten. Vor allem kleineren Mittelstandlern wird durch diese Barrieren
der Eintritt in den Export erschwert. Diese Hemmnisse zeichnen sich ebenfalls mit hoher Haufig-
keit daflr verantwortlich, dass Unternehmen Exportaktivitaten einstellen.



3. Direktinvestition

In der 6ffentlichen Wahrnehmung werden Internationalisierungsaktivitdten des Mittelstands in
erster Linie mit dem Exportengagement verbunden. In den Hintergrund tritt dabei jedoch oftmals,
dass deutsche Unternehmen zunehmend auch in Form von Direktinvestitionen im Ausland aktiv
sind. Die Schwelle hin zu einer Direktinvestition Uberschreiten allerdings nicht alle Unternehmen.
Oftmals handelt es sich dabei um Unternehmen, die bereits (langjéhrige und intensive) Erfahrun-
gen und Kenntnisse im Export gesammelt haben. Im Vergleich zum Handel sind Direktinvestitio-
nen fir Unternehmen mit groferem Aufwand und Risiken verbunden. So erhéhen beispielsweise
die langfristige Kapitalbindung und der héhere Kapitaleinsatz das finanzielle Risiko im Vergleich
zu Exportaktivitaten. Hinzu kommt, dass Direktinvestitionen sich gegentber Exporten oft erst bei
hohen Exportkosten lohnen. Ausldser kbnnen beispielsweise weite Transportwege, hohe Exportvo-
lumina, bestehende Handelshemmnisse oder Wechselkurseinflisse sein. Direktinvestitionen sind
somit flr Unternehmen mit hohen Auslandsverflechtungen relevant und stellen demnach die auf
den Export folgende Stufe im Internationalisierungsprozess eines Unternehmens dar.

Im Folgenden werden - analog zur Analyse der Exportaktivitdten - die Investitionsaktivitaten gro-
ferer Mittelstandler im Ausland eingehend beleuchtet. Die Diskussion orientiert sich dabei ent-
lang der bereits fir den Export bekannten Struktur und thematisiert die gegenwartige Situation
sowie die Abschatzung der kinftigen Investitionsmuster wie auch die Hemmnisse, die Direktin-
vestitionen im Ausland erschweren. Dabei werden ebenso Parallelen bzw. Uberschneidungen, wie
auch Unterschiede zu Exportaktivitdten aufgezeigt.

3.1 Gegenwartige Situation

Von den befragten mittelstandischen Unternehmen haben in der Vergangenheit 20 % Direktin-
vestitionen im Ausland getétigt. Insgesamt investierten diese Unternehmen von 2007 bis 2011
rund 18 % ihrer gesamten Investitionen im Ausland: Jeder sechste von diesen Unternehmen in-
vestierte Euro floss demnach ins Ausland. Fur die Mehrheit der Unternehmen kommt der Gang
ins Ausland Uber Direktinvestitionen jedoch (noch) nicht in Betracht. Dies ist auf den - im Ver-
gleich zum Export - wesentlich héheren Aufwand sowie die notwendigen Kenntnisse und Erfah-
rungen im Zusammenhang mit einer Direktinvestition zurlckzufihren (s. 0.). So zeigen deskripti-
ve Analysen, dass mit 95 % nahezu alle Direktinvestoren bereits Exporterfahrungen besitzen.18 In
multivariaten Analysten tritt dieser Zusammenhang ebenso deutlich zu Tage: Wird ein Unterneh-
men mit einer Exportquote von 5 % mit einer Wahrscheinlichkeit von knapp 9 % zum Direktinves-
tor, liegt diese Wahrscheinlichkeit bei stark im Export engagierten Unternehmen (Exportquote von
40 %) bei 19 % und erhoht sich damit auf mehr als das Doppelte.

Grafik 15 gibt fir unterschiedliche Segmente des Mittelstands Aufschluss lber den Anteil der Di-
rektinvestoren (Investorenquote) sowie den Anteil der Direktinvestitionen an den Gesamtunter-
nehmensinvestitionen (Investitionsquote).

18 Umgekehrt haben nur 30 % der exportaktiven Unternehmen bereits Direktinvestitionen getatigt. Dies
kann als zuséatzlicher Beleg des Stufenmodells der Internationalisierung verstanden werden.
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Anteil der Direktinvestoren Anteil an Gesamtinvestitionen
(Investorenquote) (Investitionsquote)
Weniger als 5 Mio. EUR 5 1 18
5 bis 10 Mio. EUR 12 15
10 bis 25 Mio. EUR 20 D 16
25 bis 50 Mio. EUR 31 s 17
50 bis 250 Mio. EUR 45 s 18
Uber 250 Mio. EUR 61 I 31
Verarbeitendes 27 s 20
Baugewerbe 9 11
Einzelhandel 8 7
Grofhandel 19 . 17
Dienstleistungen 15 P 16
Keine FUE 12 B 13
FuE-Intensitat unter 5 % 21 . 19
FuE-Intensitat 5 % und 22 s 19
Managementgefihrt 27 s 17
Inhabergeflhrt 18 P 19
Alle Unternehmen 20 e 18

Anmerkung: Forschungs- und Entwicklungsintensitat (FUE-Intensitat) gemessen als Anteil der Ausgaben fir FUE am Unternehmensum-
satz im Jahr 2011.

Quelle: KfW / Creditreform Erhebung 2012.

Grafik 15: Anteil der Direktinvestoren und Investitionsanteil in verschiedenen Unternehmenssegmen-
ten

Fur die Unterscheidung nach Unternehmensgréfie sowie nach Branchen zeigen sich starke Paral-
lelen zu den Exportaktivitdten. Vor dem Hintergrund des Stufenmodells (Direktinvestoren sind
fast immer zugleich Exporteure - s. 0.) ist dies nicht Uberraschend. So zeigt sich auch bei Be-
trachtung der Direktinvestitionen ein positiver Zusammenhang zwischen UnternehmensgrofRle
und Auslandsengagement. Dieser ist fur Direktinvestoren allerdings wesentlich ausgepragter,
d. h. kleine Mittelstdndler sind erheblich weniger direktinvestitionsaktiv als gréfiere Unterneh-
men. Der Anstieg der Investorenquote bei zunehmender Unternehmensgrofie fallt deutlich starker
aus als jener bezuglich der Exporttatigkeit. So liegt die Wahrscheinlichkeit eine Direktinvestition
zu tatigen flr die grofdten Unternehmen im Vergleich zu Unternehmen der kleinsten GréfRenklasse
um mehr als das 12-fache héher. Beim Export liegt der entsprechende Faktor mit 1,8 deutlich
niedriger. Dies deutet darauf hin, dass Gréfenvorteile bei Direktinvestitionen ein noch weitaus
gewichtigerer Faktor sind als beim Export, d. h. die strukturellen Nachteile kleiner Unternehmen
starker zu Tage treten.

Auch der Branchenvergleich zeigt Uberschneidungen zum Export: So ist der Anteil von Unterneh-
men mit Direktinvestitionen im Verarbeitenden Gewerbe (27 %) am hochsten, im Baugewerbe
(9 %) und Einzelhandel (8 %) am niedrigsten. Beim Verarbeitenden Gewerbe zeigt sich vermutlich
die héhere Notwendigkeit, grole Kunden ins Ausland zu begleiten und produktbegleitende
Dienstleistungen vor Ort anzubieten.1®

Weitere Analysen lassen daruber hinaus erkennen, dass die Entscheidung fur oder gegen eine Di-
rektinvestition im Ausland - analog zu den Befunden bei Exporten - mit der Arbeitsproduktivitat

19 44 % der von uns befragten Unternehmen im Verarbeitenden Gewerbe geben an, dass die urspriingliche
Idee im Ausland zu investieren von einem Kunden kam.
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eines Unternehmens im Zusammenhang steht: Wahrend bei Unternehmen mit relativ niedriger
Arbeitsproduktivitat jedes achte Unternehmen im Ausland investiert (12 %), sind es bei Unter-
nehmen mit hoher Arbeitsproduktivitdt mehr als doppelt so viele (27 %). Ob allerdings Unterneh-
men die produktiver sind, eher im Ausland investieren, oder Investitionen im Ausland zu Produkti-
vitatssteigerungen der Unternehmen flhren ist dabei nicht klar. Frihere Studien2° legen nahe,
dass die Kausalbeziehung wahrscheinlich in beide Richtungen verlauft: Einerseits sind produkti-
vere Unternehmen eher bereit im Ausland zu investieren, da sie eher in der Lage sind die damit
verbundenen Fixkosten zu stemmen oder bereits starker im Ausland Uber Exportaktivitaten ver-
flochten sind (s. hierzu die Ausfuhrungen in Kapitel 2.1). Andererseits profitieren Unternehmen
durch Lernkurveneffekte von Direktinvestitionsaktivitaten (z. B. Ideen fir neue oder verbesserte
Produktionstechnologien) und kdnnen dadurch ihre Produktivitat steigern.

Grafik 15 zeigt auBerdem, dass ein héherer Anteil managementgefihrter Unternehmen Direktin-
vestitionen tatigt (27 %) als inhabergefihrte Mittelstandler (18 %). Dies geht vermutlich darauf
zuruck, dass managementgefihrte Direktinvestoren meist grofler sind als inhabergefuhrte Direkt-
investoren und somit auch groRere Moglichkeiten zur Risikostreuung besitzen (Verteilung des Ri-
sikos auf mehrere Gesellschafter bzw. Aktionare). Fur diese Erklarung spricht auch, dass beim
(weniger risikoreichen) Export deutlich geringere Grofenunterschiede zwischen management-
und inhabergefihrten Mittelstandlern bestehen und folglich ein vergleichbarer Zusammenhang
nicht nachgewiesen werden kann. Auch hier findet sich also ein Beleg fur die - im Vergleich zum
Export - hohere Bedeutung der Unternehmensgrofie fiir Auslandsaktivitaten.

Ein interessantes Ergebnis ergibt sich beim Blick auf die Investitionsquote (rechter Teil von Gra-
fik 15). Wahrend beim Export die Unterschiede der Exportquoten die Differenzen bei Exporteurs-
quoten widerspiegeln, ist dies bei Direktinvestitionen nur begrenzt der Fall. Bis auf wenige Aus-
reifer (Unternehmen des Einzelhandels, des Baugewerbes und sehr grofRe Mittelstandler) gibt es
nur geringe Schwankungen bei den Investitionsquoten: Direktinvestoren verwenden hiernach in
etwa zwischen 13 und 20 % ihrer Gesamtinvestitionen fur Direktinvestitionen im Ausland. Fur fast
alle betrachteten Segmente des Mittelstands scheint dieser Anteil am Investitionsportfolio folglich
aus Risikogesichtspunkten tragfahig zu sein. Nur Unternehmen der groSten GrofRenklasse (mehr
als 250 Mio. EUR Umsatz) scheinen die Schwelle von 20 % Uberschreiten zu kdnnen.

Formen von Direktinvestitionen

Die am haufigsten von den Befragten genannte Form der Direktinvestition ist die Etablierung ei-
ner Tochtergesellschaft im Ausland (s. Grafik 16). Drei von vier direktinvestitionsaktiven Mittel-
standlern (78 %) besitzen eine (oder mehrere) auslandische Tochtergesellschaft(en). Gut jedes
dritte Unternehmen verflugt Uber eine Reprasentanz oder Vertriebsniederlassung im Aus-
land (37 %). Der Anteil der Unternehmen mit Direktinvestitionen, die grenzuberschreitende Joint
Ventures betreiben, betragt 24 %.

20 Vgl. Wagner (2006) und Lipsey (2004).
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Anmerkung: Mehrfachnennung méglich.

Quelle: KfW / Creditreform Erhebung 2012.

Grafik 16: Art der Direktinvestitionen (nur Unternehmen mit Direktinvestitionen)

Wahrend Joint Ventures flr Unternehmen unterschiedlicher Gréfenklassen in etwa die gleiche
Relevanz besitzen (eine Ausnahme sind nur Unternehmen der groften Umsatzklasse mit
34 % Nennungen), zeigt sich flr Tochterunternehmen und Reprasentanzen eine strikte Groflen-
abhangigkeit. Mit wachsender Unternehmensgrofle steigt fur diese beiden Direktinvestitionsfor-
men der Anteil an Mittelstdndlern, die dies genannt haben, kontinuierlich an. Wahrend beispiels-
weise bei Unternehmen mit weniger als 5 Mio. EUR Jahresumsatz 58 % angeben, eine Tochterge-
sellschaft im Ausland zu haben, sind es 90 % der groRen Mittelstandlern (Gber 50 Mio. EUR). Im
Unterschied zu Joint Ventures erfordern sowohl Reprasentanzen wie auch Tochtergesellschaften
erheblich héhere Managementkapazitaten und einen starkeren Kapitaleinsatz.2t Dies erklart ei-
nerseits die generelle Rangfolge in Grafik 16. Andererseits findet sich darin die Begrindung da-
fur, dass Reprasentanzen wie auch Tochtergesellschaften haufiger von gréferen Unternehmen
getatigt werden. Den nétigen Aufwand an personellen und finanziellen Ressourcen kénnen klei-
nere Unternehmen vielfach nicht aufbringen.

Motive fur die Standortwahl einer Direktinvestition im Ausland

Grenzuberschreitende Standortentscheidungen sind komplexe Problemstellungen. Eine Reihe an
Kriterien kann fur die Wahl eines Standortes im Ausland entscheidend sein. Grafik 17 zeigt wel-
che Bedeutung die gegenwartig aktiven Direktinvestoren (unter den befragten Mittelstandlern)
verschiedenen Standortfaktoren beimessen. Die Standortfaktoren wurden dabei zur besseren
Ubersicht nach (ibergeordneten Aspekten gruppiert.

Die Uberwiegende Mehrheit der befragten Mittelstdndler will mit Direktinvestitionen Absatzmarkte
im Ausland erschlieBen: Mehr als drei Viertel der Unternehmen stuft die ,Nahe und Zugang zu
Absatzmarkten® als wichtigen Faktor der Standortwahl im Ausland ein (78 %). Dies bestatigen
frihere Untersuchungen der KfW.22 Demgegenuber spielen kostenbezogene Kriterien bei der
Standortwahl eine deutlich untergeordnete Rolle: 42 % der Unternehmen mit Direktinvestitionen
werten ,Personal- und Sachkosten” als wichtiges Entscheidungskriterium, 46 % sehen in ,Steu-
ern, Gebuhren und Abgaben“ einen relevanten Faktor und 10 % beurteilen den Faktor ,Umwelt
und Klimaschutzauflagen“ als wichtig.

21 Vgl. Bamberg / Evers (1994), S. 255.
22 \Vgl. Metzger (2011) und Lo (2009).
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Grafik 17: Faktoren bei der Standortwahl im Ausland - Unternehmen mit Direktinvestitionen

Hiernach werden mittelstandische Direktinvestitionen in den allermeisten Fallen als Mittel der
Markterschlieung genutzt. Solche ,absatzorientierten Direktinvestitionen” sind aus gesamtwirt-
schaftlicher Perspektive (speziell aus dem Blickwinkel der Arbeitsmarktpolitik) positiv zu bewer-
ten, da davon ausgegangen werden kann, dass Investitionen, die in erster Linie auf eine Markter-
schlieBung sowie den Ausbau von Marktanteilen abzielen, positive Wirkungen flr die Beschafti-
gung im Heimatmarkt entfalten. Dies ist vor allem darauf zurlickzufihren, dass durch eine Aus-
weitung der Absatzmarkte zusatzliche Exporte angestoflen werden (so z. B. durch Zulieferung von
AusrUstungsgitern fur eine Produktion im Ausland), wodurch die Arbeitsnachfrage im Inland er-
hoht wird.23 Kostenmotivierte Verlagerungen spielen bei den hier befragten Mittelstandlern eine
untergeordnete Rolle. Vielmehr kann vermutet werden, dass eher Arbeitsplatze in Deutschland
gesichert bzw. neu geschaffen werden.

23 Vgl. Dunning (1988). Von den absatzorientierten Direktinvestitionen werden im Allgemeinen die kosten-
orientierten und beschaffungsorientierten Direktinvestitionen unterschieden, Werden Direktinvestitionen
zur Kostensenkung genutzt, wird angenommen, dass damit eher eine Alternative zur inldndischen Produk-
tion (mit anschlieBendem Export) geschaffen wird. Dies wiirde zu negativen Effekten fir Arbeitsplatze im In-
land flhren. Den eher beschaffungsorientierten Direktinvestitionen wird ein neutraler Effekt auf die inlan-
dische Beschaftigung zugesprochen.
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Die Nahe zu Universitaten und Forschungseinrichtungen wird nur von 3 % der Direktinvestoren
als wichtig erachtet. Dies gilt auch unabhangig davon, ob ein Befragter keine, wenig oder viel ei-
gene FuE betreibt. Dies ist vermutlich ein Beleg daflrr, dass FUhrungsfunktionen eines Unterneh-
mens - hierzu zahlt auch FUE - auch bei einem Auslandsengagement in Form von Direktinvestiti-
onen meist im Inland verbleiben. Innerhalb der Faktorengruppe der politischen Rahmenbedin-
gungen sticht zudem die Rechtssicherheit bzw. die vorherrschenden politischen Verhaltnisse ei-
nes moglichen Standortes im Ausland als wesentliches Kriterium hervor (60 %).

Zielregionen fur die Investitionen

Von besonderem Interesse ist auch die Frage, in welchen Regionen die befragten mittelstandi-
schen Unternehmen investieren bzw. in der Vergangenheit investierten. Aufgrund der bisherigen
Befunde im Zusammenhang mit dem Stufenmodell der Internationalisierung ist zu vermuten,
dass speziell diejenigen Regionen haufiger Ziele von Direktinvestoren sind, die bereits haufig
Uber Exporte bearbeitet werden. Grafik 18 zeigt die Haufigkeit verschiedener Regionen als Ziel
mittelstandischer Direktinvestitionen. In der Gesamtsicht liegt Westeuropa mit 56 %, vergleichbar
zum Export, auf Rang eins. Auch hier diirften Aspekte wie Ahnlichkeiten bei Sprache, Geschéfts-
ablaufen oder Praferenzen entscheidend sein (s. hierzu die Ausfiihrungen zum Export). Dartiber
hinaus ist vermutlich die hohere Rechtssicherheit und politische Stabilitat in westeuropaischen
Markten als Standortfaktor in dieser Region mitbestimmend.

Westeuropa

Mittel- und Osteuropa
China

Nordamerika

Asien (ohne China)
Lateinamerika

Naher Osten / Nordafrika

0% 10 % 20 % 30 % 40 % 50 % 60 %

Anmerkung: Westeuropa umfasst die Zielregionen Osterreich / Schweiz, die Benelux-Staaten, Frankreich, Italien, Grobritannien und
Irland, Spanien, Portugal sowie Skandinavien.

Quelle: KfW / Creditreform Erhebung 2012.

Grafik 18: Zielregionen - Unternehmen mit Direktinvestitionen

Auf Platz zwei folgt Mittel- und Osteuropa (48 %). Die weiter entfernten Regionen China (28 %),
Nordamerika (26 %) und Asien (17 %) folgen auf Rang drei bis funf. Eine Erklarung fur die im Ver-
gleich zum Export niedrigere relative Bedeutung Westeuropas (d. h. die Abstéande in Prozentpunk-
ten zu den anderen Regionen sind wesentlich geringer) kann sein, dass die Unternehmen die
westeuropaischen Absatzmarkte aufgrund von Kostenvorteilen (z. B. relativ geringe Transportwe-
ge, weniger Handelshemmnisse) eher Uber Exportaktivitdten als Direktinvestitionen bedienen
kénnen.

Ein detaillierter Blick auf die Investitionsregionen lasst erkennen, dass sich tendenziell zwei
Gruppen von Direktinvestoren unterscheiden lassen. Einerseits - dhnlich wie bei den Exporteuren
(s. die Auswertungen zu den Zielregionen der Exporteure) — diejenigen Direktinvestoren, die rela-
tiv haufig in weiter entfernten Regionen sowie in mehreren Regionen gleichzeitig aktiv sind: Hier-
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zu sind groflere Unternehmen zu zahlen wie auch Unternehmen des Verarbeitenden Gewerbes
und produktivere Mittelstandler. Andererseits umfasst die zweite Gruppe vor allem Unternehmen,
die sich vorwiegend in ndher gelegen Regionen (West-, Mittel- und Osteuropa) sowie meist nur in
einer Region parallel engagieren: Darunter fallen insbesondere kleinere Mittelstandler, Unter-
nehmen mit geringer Auslandserfahrung (weniger als zwei Jahre) sowie Unternehmen aus dem
Baugewerbe und des Grof3- und Einzelhandels.

Fur alle unterschiedenen Regionen gilt auflerdem: Direktinvestoren sind signifikant haufiger in
denjenigen Regionen aktiv, zu denen sie bereits Exportbeziehungen aufgebaut haben. Dies zei-
gen multivariate Analysen eindeutig. So ist - um nur ein Beispiel herauszugreifen - die Wahr-
scheinlichkeit, dass ein Direktinvestor in China tatig ist, um das 1,5-fache hoher, sollte das Un-
ternehmen zugleich Exportbeziehungen nach China aufweisen. Dies kann nochmals als Beleg da-
fur gewertet werden, dass durch Exportaktivitaten die notwendigen Kenntnisse und Erfahrungen
bezuglich der Besonderheiten von Auslandsmarkten aufgebaut werden, was die Schwelle einer
Direktinvestition im Zeitverlauf vermindert.

3.2 Zukiinftige Entwicklungen bei Direktinvestitionen

Im Folgenden wird auch fir die Direktinvestitionsaktivitaten die zukUnftige Entwicklung unter-
sucht. Dazu wird nicht nur auf die Absichten (bis einschliefllich 2015) der Unternehmen einge-
gangen, die bereits in Form von Direktinvestitionen im Ausland aktiv sind, sondern auch auf Un-
ternehmen, die bisher noch nicht mit Investitionen im Ausland tatig sind, diesen Schritt jedoch
planen (,Direktinvestitionsplaner” im Folgenden).

Zukunftige Entwicklung der Direktinvestitionen der bereits aktiven Investoren (bis 2015)

Die aktiven Direktinvestoren wurden danach befragt, ob sie in den kommenden drei Jahren eine
Ausweitung ihres Engagements, eine Reduktion ihrer Engagements oder ein gleichbleibendes In-
vestitionsniveau planen. Grafik 19 stellt die entsprechenden Antwortanteile fur verschiedene
Segmente des Mittelstands dar.

42 % der Unternehmen, die bereits mit Direktinvestitionen im Ausland aktiv sind, planen das En-
gagement bis 2015 auszubauen. 47 % wollen keine Veranderungen vornehmen. 12 % der Direkt-
investoren streben einen Rickgang bei ihrem Engagement an. Damit sind Direktinvestoren in ih-
rer Einschatzung etwas zurlckhaltender als die Exporteure, bei denen beispielsweise 64 % der
gegenwartig Aktiven ihre Auslandsaktivitaten bis 2015 ausweiten wollen. Vor dem Hintergrund
des grundsatzlich hoheren Risikos einer Direktinvestition ist dies allerdings zu erwarten gewesen.
Daher spiegelt der in der Summe sehr hohe Anteil von Direktinvestoren, die ihr Engagement ent-
weder ausweiten oder zumindest konstant halten wollen (89 %) einen hohen Grad an Optimismus
wider.
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Grafik 19: Ausblick - Unternehmen mit Direktinvestitionen

Bei der weiteren Unterscheidung nach Unternehmensgréfle und Branche der befragten Mittel-
standler zeigt sich das bereits aus der Analyse des zukinftigen Exportverhaltens bekannte Bild:
Von einer geplanten Ausweitung ihrer Investitionstatigkeit gehen vor allem diejenigen Segmente
des Mittelstands aus, die schon gegenwartig eine Uberdurchschnittliche Investoren- und Investiti-
onsquote aufweisen (s. zum Vergleich Grafik 15). Der h6chste Anteil an Unternehmen mit Auswei-
tungsplanen ergibt sich fur Dienstleistungen (51 %). In allen anderen Branchen erwartet der grof-
te Teil der Unternehmen das Engagement zu halten. Der héchste Anteil an Unternehmen, die von
einem Rlckgang ausgehen, findet sich - wie schon beim Export - im Baugewerbe: Dort erwartet
knapp ein Viertel der (aktiven) Direktinvestoren einen Rluckgang ihres Engagements (24 %). Wei-
terfuhrende multivariate Analysen unter Berucksichtigung wesentlicher Unternehmensmerkmale
und Investitionscharakteristika zeigen keine Uber die Branchenzugehérigkeit hinausgehenden,
systematischen Bestimmungsfaktoren der von den Unternehmen genannten Zukunftsplane.

In regionaler Hinsicht weisen die Werte in Grafik 20 auf Verschiebungen in den kommenden Jah-
ren hin. Abgebildet sind dabei fur Unternehmen mit Ausweitungsabsichten, die Haufigkeiten,
kinftig in einer bestimmten Region investieren zu wollen. Entgegen der aktuellen Rangfolge
(s. Grafik 18 zum Vergleich) verliert Westeuropa an Relevanz (-18 Prozentpunkte) und damit sei-
nen ersten Rang an Mittel- und Osteuropa. Den grofiten Bedeutungszuwachs erhalten die Regijo-
nen China, Lateinamerika und Asien (ohne China). Alle weiteren Regionen halten in etwa ihre An-
teile im Vergleich zur aktuellen Situation.
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Anmerkung: Westeuropa umfasst die Zielregionen Osterreich / Schweiz, die Benelux-Staaten, Frankreich, Italien, GroRbritannien und
Irland, Spanien, Portugal sowie Skandinavien.

Quelle: KfW / Creditreform Erhebung 2012.

Grafik 20: Zielregionen - Unternehmen mit Direktinvestitions-Ausweitungsabsichten

Welche Unternehmen planen kiunftig Direktinvestitionen?

~Schlummerndes*” Potenzial fur zukunftige Direktinvestitionsaktivitaten findet sich - Uber die ak-
tiven Direktinvestoren mit Ausweitungsabsichten hinaus - auch bei Mittelstandlern, die bislang
noch nicht in Form von Direktinvestitionen aktiv sind, Uber diesen Schritt allerdings bereits nach-
gedacht haben: Dies betrifft 13 % aller befragten Unternehmen. Weitere 2 % der Befragten geben
an, bereits erste Schritte dahingehend eingeleitet zu haben. Somit kénnen 15 % der Befragungs-
teilnehmer als Planer von Direktinvestitionen verstanden werden.

Grafik 21 stellt gegenuber, welcher Anteil an Unternehmen in unterschiedlichen Segmenten des
Mittelstands zu den aktiven bzw. planenden Direktinvestoren gehoért. Die Planer werden dabei
- anders als die aktiven Direktinvestoren - insbesondere von den kleineren und mittleren Unter-
nehmen (Jahresumsatz bis 50 Mio. EUR) dominiert. Sehr grofle Mittelstandler (mit Uber
250 Mio. EUR Jahresumsatz) weisen den geringsten Anteil kiinftiger Investoren auf, was vermut-
lich auf den bereits aktuell hohen Investorenanteil (61 %) in dieser Gréf3enklasse zurlickzuflihren
ist. Insgesamt ist in den nachsten Jahren bei den Direktinvestitionen, noch starker als beim Ex-
port, mit einem verstarkten Engagement bei kleineren Unternehmen zu rechnen.

Auch inhabergefihrte Unternehmen treten - anders als bei den Aktiven - im Vergleich zu den
managementgefuhrten Mittelstandlern bei den Planern haufiger auf. Richtet man den Blick auf
die Branchenzugehorigkeit sowie die FuE-Tatigkeit fallen deutliche Unterschiede zum Strukturver-
gleich bei gegenwartigen und zukUnftigen Exporteuren auf (s. zum Vergleich Grafik 9). Wahrend
bei Exportaktivitaten sichtbare strukturelle Verschiebungen in den kommenden Jahren bevorste-
hen (kbnnten), ist dies bei Direktinvestitionen hinsichtlich der Branchen und FuE-Tatigkeit nicht
zu erkennen. Segmente, die gegenwartig vergleichsweise hohe (niedrige) Investorenanteile auf-
weisen, besitzen diesem Befund zufolge auch - mit Ausnahme der grofiten Mittelstandler - einen
héheren (niedrigeren) Anteil an Direktinvestitionsplanern.

Bei der Betrachtung der von den Planern angefuhrten Zielregionen behalt die von den aktiven Di-
rektinvestoren bekannte Rangfolge ihre Gultigkeit. Verschiebungen der Zielregionen von Direktin-
vestitionen gehen somit von Direktinvestoren mit Ausweitungsabsichten aus und nicht von (even-
tuell) neu hinzukommenden Investoren.
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Grafik 21: Anteil der Planer von Direktinvestoren und Aktive in verschiedenen Unternehmenssegmen-
ten

Zwar ist nicht davon auszugehen, dass samtliche Mittelstandler, die planen ihr bestehendes En-
gagement im Ausland auszuweiten bzw. zum ersten Mal im Ausland zu investieren, dies auch tun
werden. Entscheidend fur die Mobilisierung des hier identifizierten zukunftigen Potenzials fur Di-
rektinvestitionen ist - entsprechend der Argumentation bei Exportaktivitdten - inwiefern die be-
stehenden Barrieren uberwunden werden kénnen. Die von den Befragten genannten Hemmnisse
fur Direktinvestitionen werden in Kapitel 3.3 naher betrachtet.

3.3 Hemmnisse bei Direktinvestitionen

Analog zum Export wird nachfolgend diskutiert, welche Hemmnisse die Direktinvestoren von ei-
nem weiteren Ausbau ihrer Aktivitaten abhalten, welche Hurden den Einstieg behindern und wel-
che Faktoren fur den Ruckzug verantwortlich sind. Ziel ist wiederum die Identifikation von Barrie-
ren, die einem verstarkten Engagement bei Direktinvestitionen entgegenstehen.

Hemmnisse fur den Ausbau von Direktinvestitionen

Grafik 22 zeigt zum einen, dass nicht tarifare Handelshemmnisse ebenfalls fur Direktinvestoren
bestimmend sind (s. wiederum Kasten). Zum anderen wird klar, dass auch von aktiven Direktin-
vestoren, die fehlende Rechtssicherheit im Ausland - wie schon bei den Exporteuren - als wich-
tigstes Hemmnis flr den weiteren Ausbau der Investitionstatigkeit im Ausland wahrgenommen
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wird. 43 % der Unternehmen mit Direktinvestitionen sehen darin ein zentrales Hemmnis. Damit
gewinnt diese Barriere gegeniber den Exporthemmnissen nochmals leicht an Relevanz
(+4 Prozentpunkte).

Fehlende Rechtssicherheit im Ausland
Keine geeigneten Geschaftspartner
Burokratischer Aufwand

Mangelnde Managementkapazitaten
Fehlende Auslandserfahrung
Finanzierung der Investition
Sprachliche Barrieren

Schutz geistigen Eigentums
Unzureichendes Fachkrafteangebot
Geringe Bonitat der Vertriebspartner
Hohe der Steuern oder Geblhren
Regionales Geschaftsmodell

Zu lange Amortisationsdauer der Investition
Internationale Wettbewerbsfahigkeit
Personliche Sicherheit [l 3
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Quelle: KfW / Creditreform Erhebung 2012.

Grafik 22: Hemmnisse - Unternehmen mit Direktinvestitionen

An zweiter Stelle folgt der Mangel an geeigneten Geschaftspartnern: 36 % der Unternehmen mit
Direktinvestitionen nennen diesen Aspekt. Auf Rang drei und vier folgen (mit fast identischen
Nennungshaufigkeiten wie im Export) der burokratische Aufwand (34 % halten dies fur ein wichti-
ges Hemmnis) sowie unzureichende Managementkapazitaten (30 % der Direktinvestoren flhrt
dieses Hemmnis an). Barrieren fir Direktinvestitionen im Zusammenhang mit finanziellen Fakto-
ren folgen an sechster Stelle: 24 % der Unternehmen mit Direktinvestitionen flihren an, dass die
Finanzierung ein aus ihrer Sicht wichtiges Hemmnis darstellt. Dabei sinkt die Haufigkeit der Nen-
nung mit zunehmender Unternehmensgréfle stark. Wahrend Unternehmen mit unter 5 Mio. EUR
Umsatz in 38 % der Falle Finanzierungsprobleme als hemmenden Faktor anflhren, sind es bei
groflen Unternehmen (Uber 50 Mio. EUR) mit 19 % Nennungen die Halfte. Diese deutliche Gro-
Benabhangigkeit konnte flr Exportaktivitaten nur bedingt festgestellt werden (s. Kapitel 2.3). Der
Unterschied lasst sich dadurch erklaren, dass Direktinvestitionen wesentlich kapitalintensiver
sind als Exporte. Kleinere Mittelstandler haben hier eher Schwierigkeiten, die notwendige Finan-
zierung fir ihre Auslandsvorhaben Uber Eigenmittel sicherzustellen als gréere.24 Auch fiir Direkt-
investitionen greift Kapitel vier nochmals ausfuhrlich die Finanzierungssituation der befragten Un-
ternehmen sowie die Determinanten von Finanzierungsschwierigkeiten im Rahmen von multivari-
aten Analysen auf.

Dariiber hinaus ergibt die Differenzierung nach Unternehmensgréflenklassen, nach Branchen
und weiteren Unternehmensmerkmalen keine weiteren nennenswerten Abweichungen im Ant-
wortmuster: Diesen Ergebnissen zufolge besitzen die identifizierten Hemmnisse (mit Ausnahme
von Finanzierungsschwierigkeiten) fur Mittelstdndler unterschiedlicher Segmente in etwa eine
gleich hohe Relevanz.

24 Bereits bei der Analyse der Exporthemmnisse wurde auf die mit der Unternehmensgréfle deutlich an-
steigende Relevanz der Innenfinanzierung fur Unternehmensinvestitionen hingewiesen. Dies gilt auch im
Fall von Direktinvestitionen.
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Anlaufschwierigkeiten

Der Schritt hin zu einer erstmaligen Direktinvestition im Ausland wird in der Gesamtsicht von den
gleichen Faktoren behindert, die auch bei der Ausweitung bestehender Direktinvestitionsaktivita-
ten relevant sind. Dies zeigt Grafik 23 (in Verbindung mit den Resultaten des vorherigen Ab-
schnitts). Fehlende Rechtssicherheit wird als die mit Abstand wichtigste Startschwierigkeit wahr-
genommen: Zwei von funf Planern sehen in diesem Aspekt ein zentrales Hemmnis (40 %).

Des Weiteren zeigt sich, dass in der Planungsphase von Direktinvestitionen die mangelnde Aus-
landserfahrung der Unternehmen starker wahrgenommen wird. Gleiches ist fur Schwierigkeiten
im Bereich der Finanzierung festzustellen. Beide Hemmnisse gewinnen fur angehende Investoren
im Vergleich zu Aktiven an Bedeutung (+9 bzw. +5 Prozentpunkte), spielen also vor allem in fri-
hen Phasen einer Direktinvestition eine groflere Rolle. Hingegen scheinen die Barrieren “Schutz
geistigen Eigentums® (-8 Prozentpunkte gegenlUber den aktiven Direktinvestoren), ,Mangel an
Managementkapazitaten“ (-4 Prozentpunkte) und der ,Mangel an geeigneten Geschaftspartnern®
(-6 Prozentpunkte) im spateren Verlauf der Investitionstatigkeit, d. h. beim weiteren Ausbau des
Engagements, an Relevanz zuzunehmen. Diese Hemmnisse behindern aus Unternehmenssicht
den Schritt zum tatsachlichen Investor daher vermutlich vergleichsweise weniger, da sie zum Pla-
nungszeitpunkt (noch) nicht relevant bzw. absehbar sind.
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Qelle: KfW / Creditreform Erhebung 2012.

Grafik 23: Hemmnisse - Planer von Direktinvestitionen

Wieso ziehen sich Direktinvestoren aus dem Ausland zurick?

2 % aller Befragten geben an, in der Vergangenheit im Ausland in Form von Direktinvestition aktiv
gewesen zu sein, sich in der Folgezeit jedoch wieder zurickgezogen zu haben (,Ehemalige Inves-
toren®). Auch bei Exporten haben sich 2 % aller Befragten zuriickgezogen (s. Kapitel 2.3). Hierbei
muss allerdings zwingend berucksichtigt werden, dass deutlich weniger Mittelstandler Gberhaupt
mit Direktinvestitionen im Ausland aktiv sind als im Rahmen von Exporten. Die Ehemaligen mus-
sen also ins Verhaltnis zur Anzahl der Unternehmen gesetzt werden, die Uberhaupt die jeweiligen
Aktivitaten (Export bzw. Direktinvestition) aufweisen. Fur Direktinvestoren ergibt sich aus entspre-
chenden Berechnungen ein Ruckkehrfaktor von 12 %, flr Exporteure dagegen von 3 % (s. Gra-
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fik 25).25 Ein Auslandsengagement in Form von Direktinvestitionen wird damit von den hier be-
fragten Unternehmen 4-mal haufiger langfristig nicht aufrecht erhalten wie Exportaktivitaten. Di-
rektinvestitionen sind hiernach weitaus gréfier mit Risiken behaftet als Exportaktivitaten.

Hinweise auf die moglichen Rickzugsgrinde gibt - analog zur Analyse bei ehemaligen Exporteu-
ren - Grafik 24. Neben der auch hier sehr relevanten fehlenden Rechtssicherheit (gewinnt ge-
genuber den aktuell aktiven Direktinvestoren nochmals um +4 Prozentpunkte an Relevanz)
scheinen vor allem drei Faktoren zu einem Ruckzug eines Direktinvestors beizutragen: Mangeln-
de Managementkapazitdten werden um acht Prozentpunkte, Sprachbarrieren um zwolf Prozent-
punkte haufiger und Burokratie sogar um 13 Prozentpunkte haufiger von Ehemaligen im Ver-
gleich zu aktuell Aktiven als Hemmnis angefuhrt. Dies kann als starkes Indiz dafur gewertet wer-
den, dass insbesondere eine unzureichende Ausstattung mit entsprechenden Ressourcen bzw.
eine unzureichende Vorbereitung auf die Auslandstatigkeit ausschlaggebend sind. Zumindest fur
das Hemmnis der Sprachbarrieren scheint dies durchaus vermeidbar zu sein. Fur die Befragten
von geringerer Bedeutung sind ,harte Faktoren wie Steuern und Gebuhren, zu geringe Bonitat
der Vertriebspartner, das Fachkréfteangebot oder auch Finanzierungshemmnisse.
Burokratischer Aufwand
Fehlende Rechtssicherheit im Ausland
Keine geeigneten Geschaftspartner
Fehlende Auslandserfahrung
Sprachliche Barrieren
Mangelnde Managementkapazitaten
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0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40% 45% 50 %

Quelle: KfW / Creditreform Erhebung 2012.

Grafik 24: Hemmnisse - Ehemalige Direktinvestoren

Fur die ehemaligen Exporteure konnte ein strukturelles Muster an Kriterien gefunden werden,
das diese Unternehmensgruppe adaquat beschreibt. Fir ehemalige Direktinvestoren lassen sich
ebensolche Merkmale identifizieren. Die Haufigkeit eines RUckzugs ist danach hdher flr:

e kleinere Unternehmen: Sehr kleine Mittelstandler (mit einem Jahresumsatz unter 5 Mio. EUR)
geben eine Direktinvestition im Ausland 10-mal haufiger auf als grofere Mittelstandler (mit
einem Jahresumsatz Uber 50 Mio. EUR). Zudem sind 90 % der ehemaligen Direktinvestoren
Unternehmen mit unter 50 Mio. EUR Umsatz.

25 Von den befragten Mittelstandlern weisen insgesamt 2.166 Unternehmen Exportaktivitdten auf.
65 Unternehmen kdnnen als ehemalige Exporteure verstanden werden. Der RUckkehrfaktor wird aus dem
Quotienten zwischen Ehemaligen und Aktiven gebildet und betragt fir Exporteure demnach 0,03. Die abso-
lute Zahl der von uns befragten Unternehmen mit Direktinvestitionsaktivitaten betragt 680.
79 Unternehmen kénnen als ehemalige Direktinvestoren verstanden werden. Der entsprechende Rick-
kehrfaktor fur Direktinvestoren betragt folglich 0,12.
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e Mittelstandler ohne eigene FuE-Tatigkeit (die relative Haufigkeit eines Ruckzugs ist mit 20 %
doppelt so hoch im Vergleich zu FuE-treibenden Unternehmen).

Besonders hervorzuheben ist aulerdem, dass Direktinvestoren, die nicht zugleich im Export aktiv
sind, eine sehr hohe relative Ruckzugshaufigkeit von 36 % aufweisen, hingegen eher stark paral-
lel im Export aktive Direktinvestoren (Exportquote von mindestens 10 %) ein Viertel dieses Wertes
(8 %) besitzen (s. Grafik 25). Exportaktivitaten beglnstigen diesem Ergebnis zufolge Direktinvesti-
tionstatigkeiten. Dies unterstreicht die bereits mehrfach im Verlauf der Studie getroffene Aussa-
ge, dass Unternehmen durch Exportaktivitdten wertvolle Erfahrung aufbauen, ihre Geschaftsbe-
ziehungen mit ausldndischen Partnern festigen und zunehmend Wissen Uber Auslandsaktivitaten
und -markte aufbauen. Dies kommt ihnen in der Folge im Rahmen ihrer Tatigkeit als Direktinves-
tor offenbar zugute.

Die Branchenzugehodrigkeit wie auch die Eigentumerstruktur sagen hingegen wenig uber die
Rlckzugshaufigkeit eines Direktinvestors aus.

= 40% 36
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Quelle: KfW / Creditreform Erhebung 2012.

Grafik 25: Rickzugshaufigkeiten

3.4 Zwischenfazit Direktinvestitionen

Die Ergebnisse verdeutlichen die hohe Bedeutung von Direktinvestitionen fur die befragten Un-
ternehmen: Jeder flnfte befragte Mittelstandler gibt an, in Form von Direktinvestitionen im Aus-
land aktiv zu sein. Gréf8ere Unternehmen sind dabei um ein vielfaches haufiger als Direktinvestor
aktiv als kleinere Mittelstandler.

Mit Blick auf die nachsten Jahre ist bei den Direktinvestitionen - wie bei den Exporten - von einer
Intensivierung des Engagements des Mittelstands auszugehen: Der gréfite Teil der Unternehmen,
die bereits mit Direktinvestitionen im Ausland aktiv sind, plant in den nachsten Jahren ihr Enga-
gement auszubauen. Der Anteil der Unternehmen, die bisher noch nicht in Form von Direktinves-
titionen im Ausland aktiv sind, diesen Schritt jedoch planen ist (gemessen an allen Unternehmen)
sogar noch hoher.

Es zeigt sich, dass mittelstandische Direktinvestitionen in den allermeisten Fallen als Mittel der
Markterschlieung genutzt werden. Kostenmotivierte Direktinvestitionen spielen bei den befrag-
ten Mittelstandlern eine untergeordnete Rolle. Aus der Direktinvestitionstatigkeit durften daher
positive Wirkungen flr die Beschaftigung im Heimatmarkt resultieren.

In der Gesamtsicht wird es Verschiebungen bei den direktinvestitionsaktiven Unternehmensseg-
menten zuklnftig vermutlich dahingehend geben, dass kleinere und mittelgroie Mittelstandler
sich zukunftig starker engagieren werden als bislang. Wahrend hinsichtlich der Branchen und
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FuE-Tatigkeit bei Exportaktivitaten sichtbare strukturelle Verschiebungen in den kommenden Jah-
ren bevorstehen (kdnnten), ist dies bei Direktinvestitionen nicht zu erkennen. Gegenwartig sehr
aktive Segmente werden dies unseren Daten nach auch zukinftig sein. Zudem ergeben sich ver-
mutlich leichte regionale Verschiebungen, wobei Westeuropa etwas an Bedeutung verliert, dage-
gen Asien, China sowie Lateinamerika gewinnen.

Auch far Direktinvestoren ist herauszustellen, dass bestehende Hemmnisse abgebaut werden
mussen, um das zukinftige Potenzial an Direktinvestoren im Mittelstand freizusetzen. Die grof3-
ten Hemmnisse sowohl fur erstmalige Investitionen im Ausland als auch Ausbauvorhaben sind
die fehlende Rechtssicherheit im Ausland, der Mangel an geeigneten Geschaftpartnern und der
blrokratische Aufwand. Generell sind Direktinvestitionen mit grofleren Risiken behaftet als Ex-
portaktivitaten. Die RUckzugshaufigkeit ist um ein 4-faches hoher. Betroffen sind in erster Linie
kleine Unternehmen und Direktinvestoren, die nicht zugleich bzw. in geringem Ausmaf} im Export
aktiv sind. Diesen Unternehmen fehlen vermutlich wichtige Erfahrungen, die im Rahmen von Ex-
portaktivitdten aufgebaut werden (kénnen).






4. Finanzierung von Auslandsvorhaben

Etwa ein Viertel der Unternehmen nennt Finanzierungsprobleme als ein wichtiges Hemmnis beim
Ausbau bereits bestehender oder bei der erstmaligen Aufnahme von Auslandsaktivitaten (s. Kapi-
tel 2.3 und 3.3). Damit sind Finanzierungsprobleme zwar nicht das am haufigsten genannte
Hemmnis far Auslandsaktivitaten, mit rund jedem Vierten befragten Unternehmen, die davon be-
richten, stellen Finanzierungshemmnisse jedoch eine zentrale Barriere der Internationalisie-
rungsanstrengungen des deutschen Mittelstands dar. Dies gilt sowohl fir Exporttatigkeiten als
auch fur Direktinvestitionen.

Das folgende Kapitel widmet sich daher den Determinanten von Finanzierungsschwierigkeiten
dieser beiden Formen der Auslandstatigkeit. Ferner werden speziell fur Direktinvestitionen Be-
funde zu eventuellen Problemen bei Kreditverhandlungen und Kreditablehnungsgrinden vorge-
legt. Ebenso werden allgemeine Einschatzungen der Befragten zur gegenwartigen Situation sowie
zu den Erwartungen der kommenden funf Jahre bei der Finanzierung von Exportaktivitaten und
Direktinvestitionen im Mittelstand dargelegt.

4.1 Determinanten von Finanzierungshemmnissen

Uber alle Unternehmenssegmente fiihren gegenwartig 23 % der Exportaktiven und 24 % der Di-
rektinvestoren Finanzierungsschwierigkeiten als Hemmnis ihrer jeweiligen Auslandsaktivitat an.
Zur ndheren Prifung, ob bestimmte Segmente von Exporteuren und Direktinvestoren eventuell
starker von Finanzierungsengpassen betroffen sind, wurden mikrodkonometrische Regressions-
verfahren angewendet. Damit lassen sich Uber die deskriptiven Auswertungen hinausgehende
Analysen durchfihren.

Als abhangige Variable wird dabei auf die Information zurlickgegriffen, ob ein Unternehmen Fi-
nanzierungsschwierigkeiten als wichtiges Hemmnis seiner Auslandstatigkeit genannt hat.

Grafik 26 stellt dar, mit welcher Wahrscheinlichkeit bestimmte Unternehmenssegmente von
Schwierigkeiten bei der Finanzierung ihrer Exportaktivitaten betroffen sind. Unter Berucksichti-
gung wesentlicher Unternehmensmerkmale sowie zentraler Eigenschaften der Auslandstatigkeit
wird deutlich, dass insbesondere kleine Mittelstandler mit Finanzierungshemmnissen konfrontiert
sind: So kann fur ein Unternehmen mit einem Jahresumsatz von weniger als 5 Mio. EUR eine mit
28 % deutlich héhere Wahrscheinlichkeit von Finanzierungshemmnissen bei Exporten ermittelt
werden, als fur groRere Mittelstandler mit einem Jahresumsatz zwischen 25 und 50 Mio. EUR,
aber ansonsten identischen Merkmalen. Fur diese Unternehmen ist die ermittelte Wahrschein-
lichkeit 16 % und damit zwolf Prozentpunkte niedriger.26 Des Weiteren zeigt sich, dass die Wahr-
scheinlichkeit, von Finanzierungshemmnissen betroffen zu sein, mit zunehmender Exporttatigkeit
steigt: So liegt die Wahrscheinlichkeit bei Unternehmen mit einer hohen Exportquote von Uber
40 % um knapp ein Drittel héher als bei Unternehmen mit einer Exportquote von weniger als 5 %.

26 Anders als es Grafik 26 suggeriert, kann ein Anstieg der Finanzierungsschwierigkeiten zwischen Unter-
nehmen mit 25 bis 50 Mio. EUR und Unternehmen mit Gber 50 Mio. EUR Jahresumsatz nicht festgestellt
werden. Ein zusatzlich durchgefuhrter Waldtest auf Gleichheit der entsprechenden Regressionskoeffizien-
ten lehnt die Nullhypothese nicht ab (P-Wert = 0,323). Die in der Grafik sichtbaren Unterschiede liegen so-
mit im Unscharfebereich der Untersuchung.
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Anmerkung: Der Modellrechnung liegt ein Referenzunternehmen zu Grunde, das zum Verarbeitenden Gewerbe zahlt, einen Jahresum-
satz von weniger als 5 Mio. EUR sowie eine Exportquote von weniger als 5 % aufweist. Des Weiteren wird angenommen, dass es Inves-
titionsguter exportiert, in Westeuropa aktiv ist und eine mittlere Arbeitsproduktivitat besitzt. Das Referenzunternehmen besitzt eine
Wahrscheinlichkeit von 28 %, von Finanzierungsschwierigkeiten bei Exportaktivitaten betroffen zu sein.

Quelle: KfW / Creditreform Erhebung 2012.

Grafik 26: Determinanten von Finanzierungshemmnissen fiir die Exporttatigkeit

Auch Exporteure von Investitionsgutern sehen sich haufiger Finanzierungsschwierigkeiten gegen-
Uber. Ein Grund hierfur konnte sein, dass die Finanzierung von Investitionsgutern aufgrund ver-
gleichsweise langer Amortisationszeitraume - im Vergleich zu Konsum- oder Vorleistungsgutern -
von externen Geldgebern als risikobehafteter angesehen wird.

Grafik 27 stellt - analog zur Analyse oben - die Wahrscheinlichkeiten dar, dass bestimmte Un-
ternehmenssegmente von Schwierigkeiten bei der Finanzierung von Direktinvestitionen betroffen
sind. Hier kdnnen &hnliche Zusammenhange ermittelt werden. So zeigt sich auch bei Direktinves-
titionen, dass kleinere Mittelstandler haufiger von Finanzierungshemmnissen betroffen sind als
groflere Unternehmen. Die Wahrscheinlichkeit, von Finanzierungshemmnissen bei Direktinvestiti-
onen zu berichten, liegt in Unternehmen mit weniger als 5 Mio. EUR Umsatz um knapp zwei Drit-
tel héher als bei Unternehmen mit Gber 50 Mio. EUR Jahresumsatz. Diese Beobachtung steht im
Einklang mit dem haufig ermittelten Befund, dass kleinere Unternehmen generell haufiger mit Fi-
nanzierungsproblemen konfrontiert sind als gréf3ere.

Vergleichbar zu den Ergebnissen fur Exporteure, sind auch Unternehmen mit ausgepragten Di-
rektinvestitionsaktivitaten haufiger mit Finanzierungsschwierigkeiten konfrontiert. Die entspre-
chende Wahrscheinlichkeit steigt sehr stark mit zunehmender Investitionsquote: Unternehmen
mit einer Investitionsquote von uUber 25 % haben eine Wahrscheinlichkeit von 58 % von Finanzie-
rungsschwierigkeiten zu berichten. Unternehmen mit einer niedrigeren Investitionsquote dagegen
von 31 %. Die Finanzierung umfangreicher Direktinvestitionsaktivitaten stellt Unternehmen unse-
ren Ergebnissen nach vor deutliche Schwierigkeiten. Dies geht vermutlich nicht zuletzt auf einen
steigenden Bedarf an Fremdkapitalfinanzierung bei grofleren Direktinvestitionsaktivitaten zurtck.

Weiterhin zeigt sich, dass eine groflere Exporterfahrung (gemessen an der Exportquote eines Un-
ternehmens) die Finanzierung von Direktinvestitionen erleichtert. Direktinvestoren, die umfang-
reiche Exportaktivitdten aufweisen, nennen hiernach deutlich seltener Finanzierungsprobleme. So
sinkt die Wahrscheinlichkeit, von Finanzierungshemmnissen betroffen zu sein, von 31 % (bei Un-
ternehmen mit einer Exportquote von weniger als 5 %) auf 11 % fur Mittelstandler mit einer Ex-
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portquote zwischen 20 und 40 %.27 Dies deutet darauf hin, dass externe Geldgeber bei exporter-
fahrenen Unternehmen eher bereit sind, Direktinvestitionsprojekte zu finanzieren.
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Anmerkung: Der Modellrechnung liegt ein Referenzunternehmen zu Grunde, das zum Verarbeitenden Gewerbe zahlt, einen Jahresum-
satz von weniger als 5 Mio. EUR sowie eine Direktinvestitionsquote wie auch Exportquote von weniger als 5 % aufweist. Des Weiteren

wird angenommen, dass es eine mittlere Arbeitsproduktivitat besitzt. Das Referenzunternehmen besitzt eine Wahrscheinlichkeit, von

Finanzierungsschwierigkeiten bei Exportaktivitaten betroffen zu sein, von 31 %.

Quelle: KfW / Creditreform Erhebung 2012.

Grafik 27: Determinanten von Finanzierungshemmnissen fir Direktinvestitionen

Insgesamt lasst sich durch die multivariaten Analysen zu den Determinanten von Finanzierungs-
hemmnissen feststellen, dass die aus dem Inland bekannten gréfRenbedingten Nachteile bei der
Finanzierung sich auch im Zusammenhang mit der Finanzierung von Auslandsvorhaben zeigen.
Hiernach sind die Wahrscheinlichkeiten von Problemen bei der Exportfinanzierung wie auch bei
der Finanzierung von Direktinvestitionen - auch bei gleichzeitiger Berlcksichtigung weiterer we-
sentlicher Unternehmensmerkmale - bei kleinen Mittelstandlern hoher als bei groferen Unter-
nehmen. Kleinere Unternehmen besitzen demnach strukturelle Finanzierungsprobleme bei Aus-
landsvorhaben.

4.2 Kreditfinanzierung bei Direktinvestitionen

Eigenmittel stellen fir mittelstdndische Unternehmen die mit Abstand wichtigste Quelle zur Fi-
nanzierung ihrer Investitionstatigkeit dar.28 Der im Vergleich zum Export hohe Kapitaleinsatz spe-
ziell bei einer Direktinvestition im Ausland lasst vermuten, dass die dazu notwendigen Investitio-
nen haufig nicht aus internen Quellen bestritten werden kdnnen.

11 % der von uns befragten Direktinvestoren geben an, in den Jahren 2010 oder 2011 externe
Finanzmittel fur die Durchfuhrung einer Direktinvestition beantragt zu haben. Dies gibt Grund zu
der Annahme, dass Auslandsaktivitaten haufig bzw. so weit wie moglich mit eigenen Mitteln in
Angriff genommen werden.

27 Auch hier zeigt ein Waldtest, dass der in Grafik 27 sichtbare Anstieg der Wahrscheinlichkeit, von Finan-
zierungshemmnissen betroffen zu sein, zwischen Unternehmen mit einer Exportquote von 20 bis 40 % so-
wie mit Gber 40 % innerhalb des Unscharfebereichs der Untersuchung liegt (P-Wert = 0,212).

28 Vgl. zur Investitionsfinanzierung im Mittelstand allgemein, Reize (2011), S. 53-55.
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Diejenigen Direktinvestoren, die angeben, externe Finanzmittel beantragt zu haben, wurden zu-
dem nach ihren generellen Erfahrungen im Zusammenhang mit der Kreditfinanzierung ihrer In-
vestitionsvorhaben im Ausland gefragt. 18 % der direktinvestitionsaktiven Mittelstandler berich-
ten dabei von Schwierigkeiten im Rahmen der Akquisition von Fremdkapital. Weitere 30 % hatten
teilweise Probleme, und 52 % geben an, keine Schwierigkeiten bei der Fremdkapitalbeschaffung
far ihr(e) Auslandsvorhaben gehabt zu haben. Damit hat circa die Halfte der in Kreditverhandlun-
gen stehenden Direktinvestoren Schwierigkeiten, Kredite zu erhalten.

Die Haufigkeit der Nennung von Finanzierungsschwierigkeiten unterscheidet sich zwischen klei-
neren und groReren Mittelstandlern (s. Grafik 28). Wahrend 13 % der grofReren Direktinvestoren
(Uber 50 Mio. EUR Umsatz) von Finanzierungsschwierigkeiten berichten, liegt der entsprechende
Anteil kleinerer Mittelstandler (bis 50 Mio. EUR) um zehn Prozentpunkte héher (23 %). Ein ahnli-
ches Ergebnis ergab bereits die Analyse der Determinanten zur Wahrscheinlichkeit der Nennung
von Finanzierungshemmnissen (s. 0. Kapitel 4.1). Somit kann die Schlussfolgerung gezogen wer-
den, dass bei Direktinvestitionen Finanzierungsengpéasse insbesondere bei kleinen Unternehmen
auftreten.

0% 100% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

M Ja Teilweise M Nein
Quelle: KfW / Creditreform Erhebung 2012.

Grafik 28: Schwierigkeiten bei der Akquisition externer Finanzmittel nach Umsatzklassen

Unternehmen die Uber Schwierigkeiten in Kreditverhandlungen im Zusammenhang mit einer Di-
rektinvestition berichteten wurden darlber hinaus nach den aus ihrer Sicht entscheidenden
Grunden fur die aufgetretenen Schwierigkeiten befragt. Aufgrund zu geringer Fallzahlen bei die-
sem spezifischen Aspekt der Erhebung muss darauf verzichtet werden, tiefer gehende Untersu-
chungen vorzunehmen. Dennoch lassen sich zumindest Tendenzaussagen aus der Befragung
gewinnen: Unternehmen geben danach am haufigsten an, Schwierigkeiten bei Kreditverhandlun-
gen wirden aus Grinden der fehlenden Auslandserfahrung der Banken auftreten. Auch ein zu
hohes Risiko bei der Umsetzung von Vorhaben im Ausland wird von den Befragten haufig ge-
nannt. Hier zeigt sich vermutlich die insgesamt noch vergleichsweise geringe Erfahrung der Kre-
ditinstitute in der Finanzierung mittelstandischer Direktinvestitionsvorhaben im Ausland.

Unzureichende Sicherheiten spielen fur die Befragten als Schwierigkeit bei Kreditverhandlungen
fur eine Direktinvestition eine relativ geringe Rolle. Unzureichende Sicherheiten sind allerdings in
der Gesamtbetrachtung des deutschen Mittelstands noch immer der bedeutendste Grund fur die
Ablehnung von Investitionskreditantragen.2® Fehlendes Eigenkapital oder eine unzureichende Bo-
nitat des antragstellenden Unternehmens spielen ebenfalls eine untergeordnete Rolle. In diesem
Befund spiegelt sich wider, dass Direktinvestitionen mehrheitlich von gréfieren Unternehmen in
Angriff genommen werden, welche gemafl KfW-Mittelstandspanel generell Uber eine starkere

29 Vgl. Schwartz / Zimmermann (2012), S. 63-65.
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Auspragung bei zentralen Kennziffern der Kreditwurdigkeitsbewertung verfligen.3° Sprachliche
und kulturelle Barrieren sowie eventuell fehlende Auslandserfahrung des Unternehmers erweisen
sich den Befragungsergebnissen nach kaum als Problem in Kreditverhandlungen.

4.3 Generelle Finanzierungssituation bei Auslandsprojekten

Entwicklung der Finanzierungssituation in den zuruckliegenden funf Jahren

Die auslandsaktiven Mittelstandler wurden um eine Bewertung gebeten, wie sich die Finanzie-
rungssituation fur Auslandsvorhaben in den zurtickliegenden funf Jahren entwickelt hat. Grafik 29
zeigt, dass sich nach Unternehmensangaben kaum Veranderungen der Finanzierungssituation im
Zusammenhang mit Auslandsprojekten in den vergangenen funf Jahren zeigen. So schatzt der
Grofdteil der Exporteure (48 %) wie auch der Direktinvestoren (53 %) die aktuelle Finanzierungssi-
tuation fur Auslandsvorhaben als unverandert ein. Dies heifdt einerseits, dass sich die Finanzie-
rungssituation relativ unbeeindruckt von Finanz-, Wirtschafts- und zuletzt Euro-Staatsschulden-
krise entwickelt hat. Andererseits ist dies auch gleichbedeutend damit, dass die bestehenden
strukturellen Probleme beim Zugang zu Auslandsfinanzierung in den zurlckliegenden finf Jahren
kaum behoben wurden.

Verbessert 22
Gleich geblieben 53
Verschlechtert 13
Weif3 nicht 11
60 % 40 % 20 % 0% 20 % 40 % 60 %
M Exporteure Direktinvestoren
Quelle: KfW / Creditreform Erhebung 2012.
Grafik 29: Rickblick Finanzierung - Exporteure und Unternehmen mit Direktinvestitionen

Entwicklung der Finanzierungssituation in den kommenden funf Jahren

Vergleichend wurden die Auslandsaktiven um eine Einschatzung gebeten, wie sich ihrer Ansicht
nach die Finanzierungssituation in den kommenden funf Jahren entwickeln wird. Es zeigt sich,
dass die zukunftige Finanzierungssituation bei Auslandsprojekten von den Befragten eher verhal-
ten optimistisch eingeschatzt wird (s. Grafik 30): 17 % der Exporteure und 23 % der Direktinves-
toren erwarten in den kommenden funf Jahren eine sich verbessernde Finanzierungssituation.
Auch scheint im Antwortverhalten der Unternehmen eine gewisse Unsicherheit Uber kinftige Ent-
wicklungen (v. a. vermutlich in Bezug auf eine sich eventuell zuspitzende Euro-Staatsschulden-
krise) zum Ausdruck zu kommen: So traut sich jedes dritte Exportunternehmen (34 %) und jedes
finfte Unternehmen mit Direktinvestitionen (20 %) aktuell keine Einschatzung zur Entwicklung
der Finanzierungssituation in den nachsten funf Jahren zu.

30 Vgl. Reize (2011), Kapitel vier.
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Verbessert 23
Gleich geblieben 41 [I—— 48
Verschlechtert 8 - 8
Weifd nicht 34 20
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M Exporteure Direktinvestoren

Quelle: KfW / Creditreform Erhebung 2012.

Grafik 30: Ausblick Finanzierung - Exporteure und Unternehmen mit Direktinvestitionen

In der Gesamtschau ist die gegenwartige Finanzierungssituation bei Auslandsvorhaben unserer
Erhebung zufolge in etwa vergleichbar zur Situation vor funf Jahren. Dieser Befund ist konsistent
mit aktuellen Ergebnissen zur Unternehmensfinanzierung im Allgemeinen: So zeigt beispielsweise
die KfW-Unternehmensbefragung 2012, dass - trotz nach wie vor bestehender struktureller
Nachteile vor allem kleiner und junger Unternehmen bei der Kreditaufnahme - eine weit gehend
stabile Finanzierungssituation im deutschen Mittelstand vorherrscht.3?

4.4 Zwischenfazit Finanzierung

Jeder vierte Exporteur oder Direktinvestor sieht in finanziellen Hemmnissen eine bedeutende Bar-
riere fUr Internationalisierungsaktivitaten. Finanzierungsschwierigkeiten treten dabei umso haufi-
ger auf, je kleiner ein Unternehmen ist und je intensiver die Auslandsaktivitdten betrieben wer-
den. Fur Direktinvestitionen zeigt sich dartber hinaus, dass eine ausreichende Exporterfahrung
die Betroffenheit von Finanzierungshemmnissen deutlich senkt.

Ungefahr die Halfte der Direktinvestoren, die Fremdkapital nachfragen, vermeldet (teilweise)
Schwierigkeiten bei der Fremdkapitalbeschaffung fur ihr(e) Auslandsvorhaben. Dass kleinere Un-
ternehmen haufiger von Schwierigkeiten bei der Kreditaufnahme berichten als gréfere Mittel-
standler, bestatigt die hohere generelle Betroffenheit kleiner Unternehmen von Finanzierungs-
engpassen. Schwierigkeiten in Kreditverhandlungen sind dabei weit gehend von den Aspekten
eines (aus Bankensicht) zu hohen Risikos der Auslandsinvestition und der fehlenden Auslandser-
fahrung der Banken gepragt. Weniger von Bedeutung sind Faktoren wie Eigenkapitalquote oder
Bonitat.

Die Einschatzung der Finanzierungssituation durch die Unternehmen zeigt sich dabei zum Befra-
gungszeitpunkt noch unbeeindruckt von der Finanz-, Wirtschafts- und Euro-Staatsschuldenkrise:
Die groRe Mehrheit der von uns befragten Unternehmen bewertet die heutige Situation als un-
verandert gegenuber der Situation vor finf Jahren. Der Ausblick auf die kommenden funf Jahre
ist verhalten optimistisch. Hier spiegelt sich vermutlich ein groles Mafie an Unsicherheit Uber die
klnftige wirtschaftliche Entwicklung wider.

31 Vgl. Schwartz / Zimmermann (2012).



5. Fazit

Die Herausforderungen fiir den Mittelstand auf dem Weg ins Ausland sind grof3 und vielfaltig: Die
generelle Unsicherheit im Zusammenhang mit Internationalisierungsprozessen, das zusatzliche
unternehmerische Risiko, notwendige Erweiterungen von Management- und Produktionskapazita-
ten oder hemmende Finanzierungsengpasse sind allesamt mogliche Grinde dafur, dass sich ein
erheblicher Teil des deutschen Mittelstands (noch) nicht mit einer Internationalisierung ausei-
nandergesetzt hat.

Ein wesentliches Ergebnis der von der KfW Bankengruppe gemeinsam mit dem Verband der Ver-
eine Creditreform e. V. durchgefluhrten Erhebung im grofReren deutschen Mittelstand lautet: Un-
beeindruckt von der Unsicherheit durch die Euro-Staatsschuldenkrise plant der Uberwiegende Teil
der Unternehmen zum Befragungszeitpunkt (April 2012) das gegenwartig bereits starke Aus-
landsengagement in mittelfristiger Perspektive weiter auszubauen. Dies lasst sich sowohl fur Ex-
portaktivitaten wie auch fur Direktinvestitionen im Ausland nachweisen. Zudem ist mit einer nicht
unerheblichen Zahl an Unternehmen zu rechnen, die kunftig erstmalig Internationalisierungsakti-
vitaten in Angriff nehmen, d. h. neue Absatzmarkte durch den Export oder durch das Tatigen einer
Direktinvestition erschliefien. Hiervon durften vermutlich positive Auswirkungen auf die weitere
Entwicklung dieser Unternehmen ausgehen.

Nicht auszuschliefRen ist jedoch, dass der Mittelstand vor dem Hintergrund der noch immer an-
haltenden Eurokrise und den jungsten, eher triben, Erwartungen zur globalen Wirtschaftsent-
wicklung,32 von einem Einbruch der Export- bzw. Auslandsaktivitdten betroffen sein wird. Die Er-
fahrungen der Finanz- und Wirtschaftskrise in den Jahren 2008 und 2009 haben gezeigt, dass
die Folgen der Krise insbesondere grofRere exportorientierte Unternehmen des FuE-intensiven
Verarbeitenden Gewerbes sowie Groflhandelsunternehmen erfasst haben: Umsatzeinbriiche, Be-
schaftigungsabbau, ricklaufige Unternehmensinvestitionen sowie Finanzierungsengpasse waren
in den Krisenjahren die unmittelbaren Folgen.33 Inwieweit ein solches Szenario kurz- oder auch
mittelfristig eintreffen wird, ist allerdings zum gegenwartigen Zeitpunkt nicht seriés einzuschat-
zen.

Die zu erwartenden Ausweitungsplane bereits auslandsaktiver Mittelstandler in Kombination mit
den Absichten der Neueintritte gehen dabei mit Strukturverschiebungen sowohl bei den Exporteu-
ren (schwacher) als auch den Direktinvestoren (starker) einher. So streben bei kunftigen Export-
aktivitaten vor allem die bislang vergleichsweise geringer aktiven Unternehmensgruppen
- bei Direktinvestitionen dagegen die auch gegenwartig bereits starker aktiven Segmente - ein
erhohtes Auslandsengagement an. Die anvisierten Auslandsmarkte sind von dieser grundlegen-
den Verschiebung allerdings nur zum Teil betroffen. Wahrend beim Export nur mit geringen Ver-
anderungen in den Zielmarkten durch die bevorstehenden Ausweitungen bzw. Neueintritte zu
rechnen ist, gibt unsere Erhebung Anlass zu der Annahme, dass Direktinvestoren sich vermehrt
auf die Regionen China, Lateinamerika und Asien konzentrieren. Aber auch Westeuropa steht
weiterhin an erster Stelle der Zielméarkte.

32 Vgl. Borger (2012).
33 Vgl. Reize (2010) und Reize (2011).
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Finanzierungsschwierigkeiten sind flir etwa jedes vierte Unternehmen ein zentrales Hemmnis
beim weiteren Ausbau der Internationalisierungsaktivitdten bzw. bei der erstmaligen Aufnahme
von Auslandsaktivitdten. Das trifft sowohl fur Exporteure und fur Direktinvestoren als auch fur Un-
ternehmen jeglicher GréfRenklasse zu. Von Finanzierungsschwierigkeiten sind kleinere Unterneh-
men generell haufiger betroffen. Kleinere Unternehmen besitzen demzufolge - analog zur Situa-
tion bei Investitionsvorhaben im Inland - strukturelle Probleme bei der Finanzierung ihrer Aus-
landsvorhaben. Aber auch Exporteure und Direktinvestoren mit hoher Exportquote bzw. mit aus-
gepragtem Direktinvestitionsengagement - dies sind eher gréere Unternehmen - sind haufiger
mit Finanzierungsschwierigkeiten konfrontiert. Gerade kleine Unternehmen melden haufiger
Schwierigkeiten beim Zugang zu Fremdkapital fur Direktinvestitionen. Dies deutet auf einen mog-
lichen Ansatzpunkt hin, um die weitere Internationalisierung des (kleineren) Mittelstands voran-
zubringen, sodass auch diese Segmente starker als bislang von den Chancen der Globalisierung
profitieren kbénnen. GrofRere Mittelstandler beantragen hingegen seltener externe Finanzmittel fir
Direktinvestitionen. Die befragten Unternehmen scheinen in den vergangenen Jahren ein Polster
an Eigenmitteln aufgebaut zu haben, das es Ihnen eher ermdéglicht, den Gang ins Ausland aus ei-
gener Kraft zu schultern. Die zukunftige Finanzierungssituation bei Auslandsprojekten wird von
den Befragten eher verhalten optimistisch eingeschatzt. Teilweise herrscht auch eine gewisse
Unsicherheit bezuglich der kunftigen Finanzierungssituation.

SchlieRlich ist ein weiteres zentrales Ergebnis der Studie, dass deutsche Unternehmen die Risi-
ken und Unsicherheiten einer Ausweitung ihres Engagements im Ausland durch die Strategie der
kleinen Schritte meistern. Der Weg ins Ausland fuhrt Gber Westeuropa: 92 % der mittelstandi-
schen Exporteure sind in mindestens einem westeuropaischen Land prasent. 56 % der Unter-
nehmen mit Direktinvestitionen haben in einem oder mehreren westeuropaischen Landern be-
reits investiert. Die in Westeuropa gesammelten Erfahrungen begunstigen Exportaktivitaten und
in der Folge dann auch Direktinvestitionen in weiter entfernte Regionen. Erfahrene Exporteure
sind zudem als Direktinvestoren erfolgreicher: Sie ziehen sich im Vergleich zu Unternehmen, die
ohne ausreichende Exporterfahrungen Auslandsmarkte mittels Direktinvestitionen erschliefien,
deutlich seltener aus den Markten zuruck.

Far die Forderung von Auslandsaktivitaten bedeutet das, dass die nicht Uberwundenen Hemm-
nisse bereits in einem frihen Stadium der Auslandsmarktbearbeitung abgebaut werden sollten.
Schafft ein Unternehmen den Einstieg in den Export nicht, wird auch eine spatere Direktinvestiti-
on unwahrscheinlich. Demnach ware eine frihzeitige Mobilisierung und Unterstitzung von Unter-
nehmen beim Gang ins Ausland wichtig.



Anhang: Struktur des Samples

Zur Datengewinnung wurde in Kooperation mit dem Verband der Vereine Creditreform e. V. eine
schriftliche Befragung von 28.165 Unternehmen durchgefuhrt. Befragt wurden dabei alle Mit-
gliedsunternehmen von Creditreform mit mindestens 30 Beschaftigten. Der Erhebungszeitraum
war vom 26.03.2012 bis zum 20.04.2012. Der Versand der Fragebdgen wie auch die Erfassung
des Rucklaufs wurde von Creditreform durchgefihrt.

Der Rlcklauf an auswertbaren Fragebogen betragt 3.594 Unternehmen (Rucklauf: 12,7 %). Diese
Unternehmen bilden die Datenbasis der vorliegenden Studie. Durch fehlende Angaben (bei-
spielsweise durch Verweigerung einer Antwort oder wenn Fragen auf ein bestimmtes Unterneh-
men nicht zutreffen) kann die Anzahl zugrunde liegender Unternehmen zwischen den Fragen vari-
ieren.

Die Zusammensetzung der finalen Stichprobe kann den folgenden Abbildungen entnommen wer-
den. Die jeweiligen Kategorien fur ,Sonstiges“ werden in der Untersuchung bzw. den entspre-
chenden Auswertungen nicht bericksichtigt. Die Stichprobenzusammensetzung der vorliegenden
Studie entspricht dabei nicht notwendigerweise der Verteilung der Unternehmen in der gesamten
Volkswirtschaft (beispielsweise nach Branchen). Eine Hochrechnung bzw. Korrektur wird nicht
durchgeflhrt.

40 % 12%
24 %

11 %
4% 13% M Weniger als 5 Mio. EUR = 5 bis 10 Mio. EUR
M Verarbeitendes Gewerbe Baugewerbe ® 10 bis 25 Mio. EUR M 25 bis 50 Mio. EUR
M Einzelhandel M GrofRhandel m Uber 50 Mio. EUR

M Dienstleistungen H Sonstige Unternehmen
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84 %

M Ostdeutschland

16 %

[ Westdeutschland

41 %

37%

M Keine FuE-Tatigkeit [ FuE-Intensitat unter 5 %
M FuE-Intensitdt 5 % und mehr
Quelle: KfW / Creditreform Erhebung 2012.
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