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Kapitalmarkt

Wirtschaft im Umbruch: 5
Schlussfolgerungen fur den deutschen
Mittelstand

Veroffentlicht am 23.02.2023 von Michael Heise

Was bedeuten die neuen Realitaten fir den deutschen Mittelstand? Welche
Schlussfolgerungen sollten die Unternehmen aus den aktuellen Krisen rund um Covid,
Ukrainekrieg und Inflation ziehen? Finf Vorschlage von HQ Trust-Chefékonom Dr. Michael
Heise.

Das Jahr 2022 war von zahlreichen politischen und wirtschaftlichen Umbrichen gepréagt.
2023 hat fur die Wirtschaft und die Kapitalmarkte etwas ruhiger begonnen, aber es wére
unrealistisch, die Krisen als Uberwunden anzusehen. Nach wie vor gibt es erhebliche
makro6konomische Unsicherheiten — eine viel zu hohe Inflation und die Mdglichkeit einer
noch deutlich strafferen Geldpolitik — den unabsehbaren Krieg in der Ukraine und
betrachtliche geopolitische Spannungen zwischen den USA und China, die fir die gesamte
Weltwirtschaft von Bedeutung sind.

Anderungen der weltweiten Handels- und Kapitalstréme und neue Formen der Globalisierung
haben begonnen, die flr das Geschaftsmodell Deutschland von besonderer Bedeutung sind.
Denn der wirtschaftliche Erfolg Deutschlands ist auf eine hohe Internationalisierung der
Wirtschaft gegriindet, die von einem starken Mittelstand und einer leistungsfahigen Industrie
vorangetrieben wurde.

Eine besonders sichtbare geodkonomische Veranderung ist, dass China und Russland
wirtschaftlich immer starker zusammenwachsen, wahrend sich deutsche Unternehmen, die in
Russland einst eine dominante Bedeutung hatten, aufgrund der Sanktionen weitgehend
zurickgezogen haben. Bedeutsamer noch ist, dass die wirtschaftlichen Beziehungen
zwischen Deutschland und seinem gréBten Handelspartner China inzwischen auch als
riskante Abhangigkeiten angesehen werden, die aufgrund der schwer kalkulierbaren
politischen Entwicklungen in diesem riesigen ,Einparteienland® gefahrlich werden kénnten.

Es wird kaum mdéglich sein, das Geschéft mit China in Gberschaubarer Zeit durch andere
Lander zu ersetzen, sondern es wird eher ein langerfristiger Trend sein, die
Wirtschaftsbeziehungen zu anderen asiatischen Partnerlandern und dartber hinaus mit den
Partnern im westlichen Werteblndnis zu verstarken. Unter den groBen Schwellenlandern
Asiens durften Indien und Indonesien profitieren. Auch die Vereinigten Staaten von Amerika
dirften aufgrund der politischen Rahmenbedingungen, einer sicheren Energieversorgung und
hohen Subventionen flr die Investitionen européischer und deutscher Unternehmen sehr
attraktiv sein. Es ist also mit deutlichen Veranderungen der internationalen Produktions- und
Lieferketten zu rechnen.

Welche Schlussfolgerungen sollten vor allem mittelstandische Unternehmen in
Deutschland aus den Entwicklungen ziehen? Dazu funf Vorschlage, die ein Gedanke
verbindet: Gewinne sind wichtig, Widerstandsfahigkeit auch.

Erstens: Die Unternehmen sollten auf scheinbar ,,Unabsehbares® gefasst sein. Nach Jahren
einer ,,Polikrise”, die mit der Covid-Pandemie begann, sollte man gegeniber zukinftigen
Uberraschungen widerstandsféhig sein und auch Krisenszenarien Uiberleben kénnen.

Zweitens: Der deutsche Mittelstand hat vor der Covid-Pandemie hohe Eigenkapitalquoten
ausgewiesen, die ihn ohne groBe Insolvenzwellen durch die Krisen haben kommen lassen.
FUr Finanzoptimierer stellen die Eigenkapitalquoten zwar eine Begrenzung der moglichen
Renditen dar, aber Renditemaximierung nttzt wenig, wenn das Uberleben in Krisen nicht
gesichert ist.

Drittens: Auch mittelstandische Unternehmen sollten starke einseitige Abhéngigkeiten von
einzelnen Partnern reduzieren. Das kann die Bezugsquellen von Vorprodukten betreffen, die
flr die Stabilitdt von Wertschdépfungsketten wichtig sind, es kann die Diversifizierung von
Absatzmarkten und Produktionsstatten bedeuten. Daneben werden etwas hdhere
Lagerbestdnde und weniger Just-in-time-Optimierung die neue Realitat pragen.

Viertens: Es ist richtig und wichtig, dass mittelstdndische Unternehmen auch in Zukunft nicht
auf eine Besserung der Standortbedingungen durch die Politik warten, sondern sich auch
widrigen Bedingungen anpassen. Verbesserungspotential in der Wirtschaftspolitik gibt es
reichlich: beim Blrokratieabbau, der Mittelstandler besonders am Herzen liegt, bei der in
Deutschland besonders hohen Steuer- und Abgabenbelastung, bei einer sicheren und
guinstigen Versorgung der Wirtschaft mit Energie, beim Ausbau der Infrastruktur. Andert sich
an diesen Rahmenbedingungen nichts, werden weitere AnpassungsmaBnahmen der
Unternehmen zu erwarten sein, um die Wettbewerbsfahigkeit trotz schwieriger
Standortbedingungen zu erhalten, etwa arbeitssparende Rationalisierungen,
Produktionsverlagerungen ins Ausland, wie sie im energieintensiven Bereich, aber auch bei
Forschung und Entwicklung derzeit wieder geschehen, oder aber eine verminderte
Fertigungstiefe und der Import von benétigten Produktkomponenten. Solche Strategien
haben die Unternehmen auch in der Vergangenheit wettbewerbsfahig gehalten, sie gehen
allerdings vielfach zulasten der Investitionen und der Beschéaftigung am Standort
Deutschland.

FUnftens: Die Lehre aus vielen Krisen der Vergangenheit ist es, gerade in schwierigen Zeiten
Innovationsanstrengungen nicht zu reduzieren, sondern eher noch zu erhdhen. Neue
Technologien, oder neue Wege, den Kundenbedarf noch besser zu treffen, sind oft das
Grundgerust fur langfristige Markterfolge.

Fazit

Eine starke und erfolgreiche Entwicklung des Mittelstandes ist fir den Wohlstand in
Deutschland von essentieller Bedeutung. Diese Erkenntnis wird kaum bestritten, fuhrt aber
leider nicht dazu, dass die Rahmenbedingungen fir die mittelstandische Wirtschaft
durchgreifend verbessert werden. Wir diskutieren zwar die sogenannte Deindustrialisierung
und beobachten seit funf Jahren einen tendenziell fallenden Trend der deutschen
Industrieproduktion, aber kdnnen offenbar keinen Konsens fur wirksame strukturelle
MaBnahmen finden. EntlastungsmaBnahmen im Rahmen des (Energie-)Krisenmanagements
sind wichtig, werden aber die Wettbewerbsfahigkeit der Wirtschaft nicht auf lange Sicht
verbessern.

Das konnte Sie auch interessieren:

e ,Der ,Wetterballon® flieBt in meine Prognosen ein“ Podcast von Dr. Michael Heise,
Chefékonom und Jochen Mérsch, Kommunikationschef HQ Trust

e 5 Thesen fur 2023 von Dr. Michael Heise, Chefokonom HQ Trust

e ,Man kann auch komplexe Strukturen tbersichtlich abbilden* von Christian
Stadtmouller, Geschéaftsfihrer HQ Trust

Bitte beachten Sie:

Die Vermbgensanlage an den Kapitalmérkten ist mit Risiken verbunden und kann im Extremfall zum Verlust des
gesamten eingesetzten Kapitals fihren. Die Wertentwicklung in der Vergangenheit ist kein Indikator fir die
Wertentwicklung in der Zukunft. Auch Prognosen haben keine verldssliche Aussagekraft far kinftige
Wertentwicklungen. Die Darstellung ist keine Anlage-, Rechts- und/oder Steuerberatung. Alle Inhalte auf unserer

Webseite dienen lediglich der Information.
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