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In aller Kurze

Der L-Bank-ifo-Geschéftsklimaindex, ein Frihindikator fur die
konjunkturelle Entwicklung, verzeichnet zurzeit eine leichte Ver-
besserung der Erwartungen bei den Unternehmen im Land. Die
aktuelle Lage schatzen sie aber weiterhin als duster ein. Die
Wirtschaftsleistung dirfte sich in den kommenden Monaten al-
lerdings wieder leicht verbessern.

e Baden-Wurttemberg schneidet im Bundeslandervergleich bei
den Konjunkturprognosen fir 2025 der aktuellen Einschéat-
zung des LBBW Research zufolge unterdurchschnittlich ab und
belegt mit einer Veranderungsrate fur das reale BIP von minus
0,7 % den letzten Platz. 2026 erwarten wir eine Wachstumsrate
des realen BIP von 1,4°%.

o Der LBBW-Aktienindex aller bdrsennotierten Unternehmen
aus Baden-Wirttemberg gibt Auskunft Gber Einschatzungen der
Finanzméarkte zu diesen Unternehmen. Der DAX (+12,9 %) ent-
wickelte sich im Berichtszeitraum geringfligig besser als der
BWAX (+11,5 %). Die Outperformer im BWAX waren aus Ein-
jahressicht Heidelberg Materials (+58,2 %), SAP (+53,5 %) und
Bilfinger (+30,6%). Porsche Vz (-34,7 %) und GFT Technologies
(-38,8 %) zéhlen zu den starksten Verlierern.

e Thema des Quartals: Auch wenn es in der Verfassung steht:
Bisher ist die Gleichberechtigung in Deutschland nicht erreicht.
In Baden-Wdrttemberg lag der unbereinigte Lohnunterschied
(Gender Pay Gap) zwischen Mannern und Frauen 2024 bei
19 %, also etwa 6 Prozentpunkte Uber dem europaischen
Durchschnitt im Jahr 2022 (13 %) und 3 Punkte Uber dem Bun-
desdurchschnitt. Um dies zu éndern, bedarf es einer Reform
des Ehegattensplittings, mehr Kita-Platze und einer besseren
Entlohnung von frauendominierten Berufen.

¢ Nachhaltigkeit: Batteriespeicher sind fir die Energiewende
zwingend erforderlich. Fir den Industriestandort Baden-Wiirt-
temberg ist es wichtig, in diesem Bereich zu forschen, zu entwi-
ckeln und Projekte umzusetzen, um die Energiesicherheit im
Land zu gewahrleisten.
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Konjunkturelle Lage in
Baden-Wurttemberg

Erwartungen etwas weniger pessimistisch D e

Guido.Zimmermann@LBBW.de

Dr. Guido Zimmermann

Nach vier Monaten mit Abwartsbewegungen in Folge hat sich das
Geschéftsklima in Baden-Wiirttemberg im Februar moderat verbes-
sert. Noch liegt der Klimaindikator allerdings tief im Minus. Das geht aus

dem monatlichen L-Bank-ifo-Konjunkturtest hervor, mit dem die L-Bank Geschéftserwar-
das Geschaftsklima fur die Gesamtwirtschaft Baden-Wirttembergs .

misst. Der Konjunkturtest spiegelt die Stimmung der Unternehmen in tungen weniger
Baden-Wrttemberg wider. Die Betriebe befanden sich im Februar nach pessimistisch

Einschatzung der L-Bank offenbar in gespannter Erwartungshaltung vor
der Bundestagswahl. Der L-Bank-ifo-Geschéftsklimaindex (Abb. 1) hat
sich in diesem Umfeld kaum verandert und ist nur leicht auf -22 Punkte
angestiegen. Wahrend sich die aktuelle Lage der Sidwestbetriebe mi-
nimal verschlechterte, waren die Geschaftserwartungen im Vergleich
zum Januar etwas weniger duster. Es bleibt nun abzuwarten, ob eine
zlgige Koalitionsbildung auf Bundesebene gelingt, sodass die neue Re-
gierung die dringend erforderlichen Konjunkturimpulse setzen kann.

Der L-Bank-ifo-Friihindikator deutet zwar fiir den weiteren Jahresverlauf

auf einen anhaltenden Rickgang der Wirtschaftsleistung hin. Erstmals _
seit mehr als einem halben Jahr blicken die baden-wirttembergischen Expoﬂgmartup
Industriebetriebe aber mit vorsichtiger Zuversicht auf die weitere Ent- gen Stelgen |e|Cht

wicklung ihrer Auslandsgeschéfte. Der Indexwert fur die Exporterwar-
tungen stieg trotz drohender US-Zdlle auf plus acht Punkte. Insbeson-
dere bei den Unternehmen aus der Chemie- und Kfz-Branche hat sich
die Stimmungslage zuletzt verbessert.

Abb. 1: L-Bank-ifo-Geschaftsklimaindex Baden-Wiirttemberg
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Quelle: L-Bank, LBBW Research

Der L-Bank-ifo-Geschaftsklimaindex Baden-Wurttemberg wird monatlich auf Basis der
Zahlen des ifo-Konjunkturtests und des GfK-Konjunkturklimas erstellt und umfasst so-
wohl eine Lage- als auch eine Erwartungskomponente

Im verarbeitenden Gewerbe ging der Pessimismus im Februar spirbar
zurlick. Die Exportaussichten klarten deutlich auf und erstmals seit dem
Frihjahr 2023 war per saldo keine Drosselung der Produktionstatigkeit
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mehr geplant. Uber die aktuelle Geschéftssituation breitete sich dage-
gen weiter Unzufriedenheit aus. Die Auftragsbestande blieben riicklau-
fig, und die Nachfrage ging gegenliber Januar wieder haufiger zurtick.
Das Geschaftsklima in der baden-wurttembergischen Chemieindustrie
ist derzeit so duster wie zuletzt vor einem halben Jahr. In der Autoin-
dustrie verschlechterte sich das Geschaftsklima im Februar zwar er-
neut. Vom Exportgeschaft erwarteten die Befragten anders als zuletzt
aber nun positive Impulse. Im Bauhauptgewerbe erwies sich der Auf-
tragsmangel weiterhin als zentrales Hindernis.

Seit dem Jahreswechsel war fiir die Arbeitslosenquote in Baden-Wrt-
temberg ein weiterer Anstieg auf 4,6 % zu beobachten. Entsprechend
trib ist das Konsumklima unter den baden-wurttembergischen Privat-
haushalten. In der L-Bank-GfK-Verbraucherumfrage haben sich die In-
dexwerte fir das Einkommens- und Anschaffungsklima zuletzt jeweils
weiter verschlechtert und liegen mit minus 7 und minus 26 Punkten deut-
lich im negativen Bereich.

Unsere Einschatzung fiir die Wirtschaftsleistung des Landes 2025
(Abb. 2) fallt vor diesem negativen Hintergrund sehr nlichtern aus. Das
LBBW Research prognostiziert eine Veranderungsrate des realen BIP
von minus 0,7 %. Damit schneidet Baden-Wiirttemberg 2025 am
schlechtesten unter den zwolf betrachteten Bundeslandern ab. Fiir
Deutschland insgesamt gehen wir von minus 0,2°% fiir das Jahr 2025
aus. Der Sudwesten prasentiert sich damit aktuell dem vertrauten Mus-
ter gemals: wie Deutschland, nur extremer, im Moment nach unten. Das
lag in der Vergangenheit vor allem am hohen Anteil von Industrie und
Exportwirtschaft. Die schwache Inlandsnachfrage bleibt das Toprisiko.

2026 erwarten wird wieder ein positives Wachstum von 1,4°% (Ge-
samtdeutschland 1,2°%). Die positiven Effekte der Verteidigungs- und
Infrastruktursondervermoégen der Bundesregierung und der gréRere Op-
timismus der Autoindustrie spiegeln sich hier wider. Die Einschatzung
bleibt aber mit erheblichen Unsicherheiten behaftet — vor allem von Sei-
ten der Trump-Regierung und geopolitischer Entwicklungen. Baden-
Wdrttemberg ist als wichtigstes Exportland Deutschlands davon stark
betroffen. 2024 verzeichnete die Stdwestwirtschaft rucklaufige Ausfuh-
ren in die USA, das wichtigste Abnahmeland Baden-Wirttembergs. Die
Risiken fUr unsere Prognose fur 2026 liegen auf der unteren Seite.

Abb. 2: LBBW-Konjunkturprognosen im Bundeslandervergleich
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https://www.ihk.de/stuttgart/serviceleiste/konjunktur/regionen/gesamtwirtschaft-4672532
https://www.ifo.de/pressemitteilung/2025-03-05/autoindustrie-etwas-optimistischer
https://www.statistik-bw.de/Presse/Pressemitteilungen/2025049
https://www.statistik-bw.de/Presse/Pressemitteilungen/2025049
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Konjunkturelle Lage
iIn Deutschland

Gangz viel Politik und ein bisschen Wirtschaft — so konnte man das Kon-
junkturgeschehen fiir Deutschland seit dem November 2024 zusam-
menfassen. Die Bilanz flr das Jahr 2024 fiel maRig aus: das BIP sank
kalenderbereinigt wie unbereinigt um 0,2 % zum Vorjahr. Das war das
zweite Minusjahr in Folge.

Die bislang vorliegenden Daten bestatigen, dass es im ersten Quartal
2025 ahnlich weitergegangen sein dirfte. Die Daten aus dem produ-
zierenden Gewerbe, dem AuBenhandel und dem Einzelhandel fie-
len gemischt aus. Die Industrie startete im Januar mit einem Plus von
2,0 % zum Vormonat. Daftir schrumpfte der AuRenhandelsiiberschuss,
und die Klagen der Einzelhandler tUber schlechte Umsatze gehdren seit
langerem zum konjunkturellen Hintergrundrauschen. Sorgen bereitet
zunehmend der Arbeitsmarkt. Die Zahl der Arbeitslosen kratzt erstmals
seit langerer Zeit wieder an der Marke von drei Millionen.

Abb. 3: Offene Stellen und Arbeitslose in Deutschland:
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Quelle: LSEG, LBBW Research

Im Mittelpunkt der Aufmerksamkeit stand aber die Politik. Die vorgezo-
gene Neuwahl des Bundestags lauft darauf hinaus, dass eine Koalition
aus CDU/CSU und SPD die nachste Regierung stellen wird. Aber schon
bei den Sondierungsgesprachen gab es handfeste Uberraschungen.
Die noch mit den alten Mehrheiten im Bundestag beschlossenen Ande-
rungen des Grundgesetzes laufen auf einen erheblichen Anstieg der
Neuverschuldung des Bundes um 900 Mrd. Euro in den kommenden
Jahren hinaus. Mit dem Geld soll zum einen die Verteidigungsfahigkeit
erheblich gestarkt und zum anderen die &ffentliche Infrastruktur ertiich-
tigt werden. Auch fiir die Bundeslander soll der Finanzrahmen weiter
werden. Die Finanzmarkte reagierten auf die Vorschlage mit heftigen
Kursausschlagen an den Aktien- und Rentenmarkten. Die Renditen fir
Bundesanleihen zogen deutlich an. Zu der steigenden Unruhe an den
Markten beigetragen haben diirfte indes auch die schwer durchschau-
bare Politik des seit dem 20. Januar amtierenden US-Prasidenten Do-
nald Trump, der neue Zdlle ebenso schnell ankiindigt wie aufschiebt
und zudem im Ukrainekrieg einen Frieden vermitteln will, offenbar not-
falls auch auf Kosten der von Russland angegriffenen Ukraine. Uberra-
schungen scheinen hier jederzeit moglich.
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BW Aktienindex

Aktiengesellschaften aus Baden-Wirttemberg

Von 160 bdérsennotierten Unternehmen im DAX, MDAX und SDAX kom-
men 20 aus Baden-Wiurttemberg. Diese bilden unseren Aktienindex
BWAX. Insgesamt entfallen knapp 22 % der Marktkapitalisierung in
den drei groRen deutschen Indizes auf baden-wirttembergische Aktien-
gesellschaften. Seit unserer letzten Ausgabe gab es einen Wechsel. Der
Versandhandler Takkt musste den SDAX verlassen und scheidet somit
nach knapp einem Jahr Mitgliedschaft auch aus dem BWAX aus.

BWAX im Berichtszeitraum (01.01.2025 bis 28.02.2025)

Deutschlandweit feierten die drei wichtigsten Indizes in diesem Jahr
neue Hochststande, so auch unser BWAX. Mitte Februar erreichte er mit
einem Anstieg von 16,9 % seit Jahresbeginn einen vorlaufigen Héchst-
stand. Seitdem kam es zu einer Konsolidierung von rund 5,5 %. Daraus
ergibt sich im aktuellen Berichtszeitraum fir den BWAX insgesamt ein
Plus von 11,5 %. Der DAX erreicht ebenfalls Mitte Februar einen neuen
Hochststand mit 14,4 % Gewinn seit Jahresbeginn, hielt sich im An-
schluss aber stabiler. Bis zum 28. Februar 2025 lief der DAX mit 12,9 %
daher etwas besser als sein baden-wirttembergisches Pendant.

Abb. 4: BWAX und DAX vom 01.01.2025 bis 28.02.2025
Stand: 28.02.2025
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Im Berichtszeitraum haben sich bis auf vier Unternehmen alle Einzel-
werte im BWAX positiv entwickelt (sieche Abb. 5). An der Spitze stehen
dabei Teamviewer (25,4 %) sowie Bilfinger (21,7 %) und Heidelberg Ma-
terials (18,7 %). Das Technologieunternehmen Teamviewer meldete
Uberraschend positive Quartalszahlen und profitiert von der Integration
seines Add-Ons in die Anwendung Google Meet. Kurstreiber bei Bilfin-
ger waren solide Quartalszahlen und eine Rahmenvereinbarung Uber
eine strategische Partnerschaft mit der ABB Group. Beim Baustoffkon-
zern Heidelberg Materials macht sich die strategische Neuausrichtung
der letzten Jahre deutlich im Kurs bemerkbar. Zudem spiegelt sich die
Fantasie der geplanten Sondervermégen der EU und Deutschlands im
Kurs wieder. Wegen ihres geringeren Marktgewichtes im BWAX (etwa
1 %) trugen Teamviewer und Bilfinger weit weniger zur Entwicklung des
BWAX als Heidelberg Materials (etwa 5,1 %) bei. Die vier Kursverlierer
waren Hugo Boss (-0,9 %), Porsche Vz. (-2,92 %), Stratec (-9,0 %) und
GFT Technologies (-9,1 %).
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BWAX und DAX im 12-Monatsvergleich

Der DAX (23,5 %) entwickelte sich auf Einjahressicht (siehe Abb. 6)
geringfligig besser als der BWAX (+20,7 %).

Abb. 5: Tops und Flops aus dem BWAX
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Quelle: LSEG, LBBW Research

Die Outperformer waren hier erneut Heidelberg Materials (58,2 %),
SAP (53,5 %) und Bilfinger (30,6%). Die beiden ersten Platze beein-
flussten mit ihrem BWAX-Anteil von mehr als 70 % auch mafgeblich
den Index. Die Anstiege von SAP und Heidelberg Materials haben sich
ebenfalls positiv auf den DAX ausgewirkt, schlugen dort aber wegen des
geringeren Anteils im DAX (etwa 18,1 %) weniger zu Buche. Die weite-
ren Gewinner auf Einjahressicht waren MLP (28,4 %) und Durr (21,4 %).

Abb. 6: BWAX und DAX von 29.02.2024 bis 28.02.2025
Stand: 28.02.2025
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Quelle: LSEG, LBBW Research

Porsche Vz (-34,7 %) und GFT Technologies (-38,8 %) zahlen auch auf
Einjahressicht zu den starksten Verlierern. Ein weiterer Top-Verlierer
war Stratec (-35,7 %). Mit einem geringen Anteil am BWAX (etwa 0,4 %)
wirkten sich die beiden letztgenannten kaum auf den Index aus. Porsche
Vz. war mit seinem Anteil von 5,2% ein deutlicher gréRerer Einflussfak-
tor. Die gesamte Autobranche tendierte im Jahresvergleich schwach.
Chinesische Konkurrenz, hohe Kosten und das Hin und Her der Politik
bei der Elektromobilitdt zogen die Kurse von Daimler Truck (-4,9 %),
Mercedes-Benz (-20,0 %) und Porsche Automobil Holding Vz (-23,4 %)
nach unten. Deren kumulierte Anteile am BWAX belaufen sich noch auf
gut 20 % und verhinderten eine bessere Indexperformance.

Landesbank Baden-Wurttemberg
STRATEGY RESEARCH | 27.03.2025 | Seite 7

Automobilwerte
hatten ein
schwaches Jahr

LB=BW



05 |
Thema des Quartals

Dr. Guido Zimmermann

Lohnungleichheit zwischen Frauen und Mannern Strategy/Maoro Research
,Manner und Frauen sind gleichberechtigt.“ (Artikel 3 Il, GG) Guido.Zimmermann@LBBW.de
Auch wenn es in der Verfassung steht: Bisher ist die Gleichberechtigung R

in Deutschland nicht erreicht. Defizite gibt es beispielsweise noch bei R,'eserch Xiso’;}ate

der Lohngerechtigkeit. In Baden-Wurttemberg lag der unbereinigte Strategy/Macro Research

Lohnunterschied zwischen Mannern und Frauen 2024 bei 19 %, also Niklas.Boshm@LBBW.de

etwa 6 Prozentpunkte Uber dem europaischen Durchschnitt im Jahr
2022 (13 %) und 3 Punkte tGber dem Bundesdurchschnitt. Bereinigt man
ihn um strukturelle Unterschiede im Erwerbsverhalten der Geschlechter
wie unterschiedliche Teilzeitquoten, bleibt eine unerklarte Licke von
rund 6 % — sowohl im Land als auch im Bund. Sie ist seit zehn Jahren
konstant, was auf ein strukturelles Problem hinweist.

Der bereinigte Gender Pay Gap

6 O/ beziffert die Verdienstdifferenz
o zwischen Frauen und Mannern in
ahnlichen beruflichen Positionen.

Bereinigter Gender- Erwerbsunterbrechungen  etwa
Pay-Gap in BW durch Elternzeit flieBen nicht ein.

Quelle: Gender Pay Gap 2023 — Verdienstunterschied zwischen Frauen und Mannern in
Baden-Wdrttemberg (Landesstatistikamt), LBBW Research

s - . ) Abb. 7: Geschlechterver-
Die Héhe des unbereinigten Gender Pay Gap I&sst sich unter anderem teilung nach Leistungs-

auf die Verteilung der beiden Geschlechter in den verschiedenen Leis- gruppen
tungsgruppen zurickfihren. (siehe Abb. 7).Um das Problem der Lohn-
ungerechtigkeit zu I6sen, sehen wir vor allem drei Ansatzpunkte: Erstens (65 :
ist eine Reform des Ehegattensplittings Uberfallig. In seiner heutigen

Form senkt es die Arbeitsanreize fir Zweitverdiener — in aller Regel e
Frauen — zu stark. Die steuerliche Belastung des geringeren Gehalts ist

durch die Konstruktion des Ehegattensplittings so hoch, dass das Net- s

50,8% |49,2%

togehalt geringer ist als die durch den Wiedereintritt in die Berufstatigkeit
verursachten Kosten. Ist der Kitaplatz teurer als das zusatzliche Entgelt
der zweitverdienenden Person, ist es wirtschaftlich betrachtet nicht rati- '
onal, Arbeit aufzunehmen. Zweitens und daran anschlief3end: eine bes-
sere institutionelle Betreuungsstruktur. Eine bessere Vereinbarkeit
von Beruf und Familie durch eine ausreichende Zahl bezahlbarer Kita-

63,3% |86,1%
73,4% |26,6%

platze ermdglicht Eltern den sorgenfreien Wiedereintritt in die Berufsta- e
tigkeit und verringert dadurch insbesondere die wirtschaftlichen Ein- m % der Erwerbsbevolkerung mannlich
bufRen durch Schwangerschaft. Die Betreuungsquote fir Kinder unter = % der Enwerbsbevdlkerung weiblich
drei Jahren liegt in Baden-Wdrttemberg bei nur 31%. Trotz hoher Stei- Quelle: Landesstatistikamt BW,
gerungen bei den Betreuungszahlen in den vergangenen Jahren ist die LBBW Research, »
Nachfrage nach weiteren Kitaplatzen immer noch sehr hoch. Einer Stu- kgggg%&%?;{gggfﬁgg atig-
die der Bertelsmann-Stiftung von Ende 2023 zufolge gibt es im Land stellte

trotz des Rechtsanspruchs fast 60.000 Betreuungsplatze zu wenig, was
unter anderem daran liegt, dass knapp 15.000 Fachkrafte fehlen. Und
drittens gilt es, die strukturell unterbezahlten sozialen Berufe aufzu-
werten. Gerade Berufe, die bis heute hauptsachlich von Frauen ausge-
Ubt werden, beispielsweise in der Alten- oder Krankenpflege oder im Er-
ziehungsbereich, werden nicht entsprechend ihres Anforderungsprofils
und ihrer korperlichen und seelischen Belastung entlohnt. Diese Berufe
monetar aufzuwerten, wirde den Gender Pay Gap verringern, und sich
dadurch positiv auf die Geschlechtergleichberechtigung auswirken.

Landesbank Baden-Wrttemberg LB — BW
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https://www.destatis.de/DE/Themen/Arbeit/Verdienste/Verdienste-GenderPayGap/Tabellen/ugpg-02-bundeslaender-ab-2014.html
https://www.destatis.de/Europa/DE/Thema/Bevoelkerung-Arbeit-Soziales/Arbeitsmarkt/GenderPayGap.html
https://www.statistik-bw.de/Service/Veroeff/Monatshefte/PDF/Beitrag24_03_04.pdf
https://www.ifo.de/publikationen/2024/zeitschrift-einzelheft/ifo-schnelldienst-82024-gender-gaps
https://www.bertelsmann-stiftung.de/fileadmin/files/user_upload/200616_Kurzexpertise_MotherhoodLifetimePenaltyFINAL.pdf
https://www.bertelsmann-stiftung.de/fileadmin/files/user_upload/200616_Kurzexpertise_MotherhoodLifetimePenaltyFINAL.pdf
https://www.statistik-bw.de/BildungKultur/KindBetreuung/KJH-u3-KEKP.jsp
https://www.statistik-bw.de/BildungKultur/KindBetreuung/15153071.tab?R=LA
https://www.statistik-bw.de/BildungKultur/KindBetreuung/15153071.tab?R=LA
https://www.bertelsmann-stiftung.de/fileadmin/files/BSt/Presse/Pressemitteilung_Laendermonitor-Fruehkindliche-Bildungssysteme-2022_Baden-Wuerttemberg_20221020.pdf
https://www.bertelsmann-stiftung.de/fileadmin/files/BSt/Presse/Pressemitteilung_Laendermonitor-Fruehkindliche-Bildungssysteme-2022_Baden-Wuerttemberg_20221020.pdf
https://www.tagesschau.de/wirtschaft/arbeitsmarkt/pay-gap-soziale-berufe-teilzeit-frauen-lohnluecke-verdienst-100.html
https://www.statistik-bw.de/Arbeit/Verdienste/VVE-LG-G-vz.jsp
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Batteriespeicher in BW

Baden-Wdrttemberg ist beim Ausbau erneuerbarer Energien gut ins
neue Jahr gestartet (siehe Abb. 8). Doch um die Energiewende zu meis-
tern, braucht es mehr als nur eine Menge Wind- und Solarkraftanlagen.
Denn der Ertrag erneuerbarer Energien schwankt wetterabhangig. Um
in Phasen geringen Ertrags weniger auf konventionelle Kraftwerke zu-
ruckgreifen zu mussen, investieren Unternehmen und Privatleute bun-
desweit in Energiespeicher. Das Ziel: Sonne und Wind dezentral flexibel
nutzbar zu machen.

Abb. 8: Nettozubau ausgewdhlter Energiequellen im Jahr 2025
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Quelle: Bundesnetzagentur, LBBW Research

In diesem Feld sind insbesondere Batteriespeicher interessant. Hier
konnte sich Baden-Wurttemberg auch die letzten Jahre schon ein wenig
profilieren. Zwischen den Jahren 2022 und 2024 forderte das Land mit
7,2 Mio. EUR insgesamt zwdlIf wirtschaftsnahe Forschungsprojekte im
Themenfeld Batterie. Projekte dieser Art sind von erheblicher Bedeu-
tung, da sie die enge Kooperation zwischen innovativen Unternehmen
und fUhrenden Forschungseinrichtungen in Baden-Wurttemberg for-
dern. Diese Synergien stellen einen wesentlichen Wettbewerbsvorteil
dar, weil sie Know-how und Wertschopfung im Land starken, Arbeits-
platze sichern und die langfristige Zukunftssicherheit des Standorts ge-
wahrleisten.

Es gibt auch bereits Speicher im Bau. In Marbach (Kreis Ludwigsburg)
errichtet die EnBW einen GroRbatteriespeicher mit bis zu 100 MWh Ka-
pazitat. Das ist genug, um eine Kleinstadt mit 12.500 Haushalten zu ver-
sorgen. Der Speicher dient allerdings nicht der Versorgung einer einzel-
nen Stadt, sondern wird durch seine Anbindung an das Ubertragungs-
netz der TransnetBW eine zentrale Rolle im gesamten siddeutschen
Stromnetz einnehmen. Ein weiteres beeindruckendes Beispiel ist das
Projekt ,Netzbooster Kupferzell, ein Energiespeicher, der Uberlastun-
gen einzelner Leitungen verhindern und eine sichere Stromversorgung
gewahrleisten soll. Mit einer Leistung von bis zu 250 MW soll das Grol3-
projekt noch in diesem Jahr ans Netz gehen.

Baden-Wurttemberg zeigt, dass es auf dem Weg zur Energiewende
nicht nur mit Forschung, sondern auch mit praktischer Umsetzung
punktet. Diese Initiativen sind entscheidend, um die Netzstabilitat zu
gewabhrleisten und die Nutzung erneuerbarer Energien zu optimieren.

Landesbank Baden-Wurttemberg
STRATEGY RESEARCH | 27.03.2025 | Seite 9

Sabrina Kremer
LBBW Research

+49 711 127-74551
Sabrina.Kremer@LBBW.de

Gregor Mas
LBBW Research

Research Associate
Gregor.Mas@LBBW.de

Der Sudwesten
unter den Besten

7,2 Mio. EURin
Forschung

Grol3projekte
im Land

LB=BW



07 |
Anhang: Wirtschaftsdaten BW

BIP-Wachstum mit Prognosen in % Volumenindex des Auftragseingangs,
Ab 2024 Prognosen fir Deutschland und Baden- Veranderung gegeniiber Vorjahr in %
Wdrttemberg
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Industrieproduktion, Arbeitslosenquote in %
Veranderung gegeniiber Vorjahr in %
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Wirtschaftsdaten BW: Veranderungsraten jeweils im Jahresvergleich

Reales BIP-Wachstum 2,2% 2,5% 1.1% 3,6% 2,2% -0,4% -4,8% 4,0% 2,2% -0,6% -0,2% -0,7% 1,4%
Bruttoanlageinvestitionen -1,3% 7,9% 8,3% 6,8% 6,1% -0,9% -4,4% 0,2%

Investitionsquote in % am BIP 20,5% 20,8% 21,0% 21,8% 23,0% 23,0% 23,0% 22,8%

Exporte 4,3% 8,4% 2.7% 5,0% 1,4% 0,9% -7,5% 16,7% 20,3% -6,90%

Exportquote Verarbeitendes Gewerbe in % 54,3% 55,7% 55,1% 55,1% 54,9% 55,2% 54,8% 56,7% 57,7% 58,30%

Anteil Industrie in % an Gesamtwertschopfung 34,3% 35,0% 34,9% 35,1% 34,9% 33,8% 32,6% 33,9% 33,3% 33,7%

BIP pro Kopfim Vergleich zum Bundesdurchschnitt 114,7% 115,8% 114,3% 114,5% 115,2% 113,4% 112,0% 112,0% 110,8% 111,5%

Arbeitsmarkt

Durchschnittliche Arbeitslosenquote in %
Anzahl fehlender Fachkrafte

4,0%

146.000

3,8%
84.000

3.8%

159.000

3.5%

257.000

3,2%

304.000

3,2%

160.000

4,1%
-14.000

3,9%
-25.000

3,5%

49.000

129.000

3.9%

107.000

4.2%

139.000 216.000

Veranderungsrate Strompreisindex 2,5% -0,1% 0,1% 1,2% 2,0% 4,5% 3,4% 0,7% 14,8% 16,0% -4,8%
Veranderungsrate Stromgesamtverbrauch -3,8% 0,4% 0,0% -2,6% -1,2% -0,7% -8,8% 2,8% 0,4%

Veranderungsrate Bruttostromerzeugung -1,2% 41% -1,0% -3,5% 2,4% -7.8% -22,4% 14,1% 6,5% -31,1%
Bruttostromerzeugung aus Ereuerbaren Energien (in %) 24,3% 23,6% 25,3% 27,2% 27,0% 31,0% 40,6% 35,8% 34,4% 52,5%
Veranderungsrate Gaspreisindex 0,4% 0,2% -2,2% 1.7% -0,6% 5,2% 1,5% 2,4% 47,6% 25,6% 0,1%
\Veranderungsrate Heizolpreisindex -7,7% -22,0% -17,0% 15,4% 20,7% -1,4% -23,8% 35,4% 83,0% -21,8% -4,7%

Immobilienmarkt

Veranderungsrate Mietpreise 1,6% 1,9% 1,3% 1,6% 1,7% 1,8% 2,2% 1,9% 2,0% 3,8% 2,1%

Veranderungsrate Nettokaltmiete 1,6% 1,9% 1,4% 1,6% 1,8% 1,9% 2,0% 1,9% 2,2% 3,3% 2,3%
a aude 2,0% 21% 2,3% 3,2% 4% 3,8% 1.0% 9,1% 14,5% 7.4% 3,3%

Veranderungsrate Baufertigstellungen 11,9% 5,9% 5,8% -4,7% 1,1% 1,0% 6,9% -0,3% -3,5% 9,1%

Vera'nderunisrate Wohnkosten Ba-Wii 1,0% 0,0% 4,8% -0,2% 5.8% 5,0%

Anzahl ni Arzte ( in %) -0,8% -0,5% 1,1% -1.2% 0,7% 1.7% -1.4% -0,5% -2,0% 2,4%
Einwohner pro Arzt in BW (Veranderungsrate in %) 1,7% 21% 1,9% 1,9% 1,1% 2,1% 1,4% 0,7% 3,6% 2,9%

Quelle: Statistisches Landesamt Baden-W rttemberg, Landeswirtschaftsministerium Baden-Wirttemberg, IHK Fachkraftemonitor
Baden-Wdrttemberg, Destatis, LBBW Research

Aktienunternehmen im BWAX, sortiert nach Marktkapitalisierung

Performance KGV Market Cap

Unternehmen Hauptsitz Sektor Kurs YTD 1 Jahr 3 Jahre 2025e in Mrd. EUR
SAP Walldorf Technologie 266,05 13% 53% 171% 43,6 326,84
Mercedes-Benz Group Stuttgart Automobile 59,20 10% -20% -11% 6,7 57,00
Daimler Truck Holding Leinfelden-Echterdingen Industrie 41,59 13% -5% 64% 8,7 32,93
Porsche Vz Stuttgart Automobile 56,46 -3% -35% 0% 16,2 25,72
Heidelberg Materials Heidelberg Bau 142,00 19% 58% 156% 11,4 25,34
Porsche Auto Hold. Vz Stuttgart Automobile 37,63 4% -23% -56% 3,0 5,76
Bechtle Neckarsulm Technologie 32,88 5% -31% -28% 15,0 4,14
Fuchs Vz. Mannheim Chemie 46,42 12% 15% 32% 18,2 3,04
Boss Metzingen Konsum 44,36 -1% -30% -13% 11,6 3,12
Sldzucker Mannheim Nahrungsmittel 10,90 5% -16% -11% 36,4 2,23
TeamViewer* Goppingen Technologie 11,88 25% -19% -12% 13,0 2,02
Bilfinger Mannheim Industrie 55,90 22% 31% 73% 11,2 2,10
Dirr Bietigheim-Bissingen Industrie 24,96 17% 21% -20% 10,4 1,73
Waiistenrot & Wiirttembergische  Kornwestheim Finanzdienstleister 12,82 11% -5% -25% 6,5 1,20
Grenke* Baden-Baden Konsum 17,00 10% -25% -29% 9,1 0,79
MLP* Wiesloch Finanzdienstleister 6,88 12% 28% 1% 11,4 0,75
GFT Technologies* Stuttgart Technologie 20,05 -9% -39% -49% 10,5 0,53
Stratec* Birkenfeld Pharma 26,85 -9% -36% -76% 16,3 0,33
Heidelberger Druckmaschinen  Heidelberg Industrie 1,06 16% 2% -55% 54 0,32
Sto Vz* Stlhlingen Bau 125,20 18% -16% -38% 15,1 0,32

Quelle: LSEG, LBBW Research; Stand: 28.02.2025; EPS=Earnings per Share=Gewinnschatzungen;
Quelle der Gewinnschatzungen: bei gecoverten Unternehmen LBBW Research; bei nicht gecoverten Unternehmen (*) I/B/E/S
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Disclaimer

Diese Publikation richtet sich ausschlieRlich an Empfanger in der EU, Schweiz und Liech-
tenstein.

Diese Publikation wird von der LBBW nicht an Personen in den USA vertrieben und die
LBBW beabsichtigt nicht, Personen in den USA anzusprechen.

Aufsichtsbehorden der LBBW: Europaische Zentralbank (EZB), Sonnemannstralle 22,
60314 Frankfurt am Main und Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin),
Graurheindorfer Str. 108, 53117 Bonn / Marie-Curie-Str. 24-28, 60439 Frankfurt.

Diese Publikation beruht auf von uns nicht Uberpriifbaren, allgemein zuganglichen Quel-
len, die wir fiir zuverlassig halten, fiir deren Richtigkeit und Vollstandigkeit wir jedoch
keine Gewahr ibernehmen kdnnen. Sie gibt unsere unverbindliche Auffassung iber den
Markt und die Produkte zum Zeitpunkt des Redaktionsschlusses wieder, ungeachtet et-
waiger Eigenbestande in diesen Produkten. Diese Publikation ersetzt nicht die personli-
che Beratung. Sie dient nur zu Informationszwecken und gilt nicht als Angebot oder Auf-
forderung zum Kauf oder Verkauf. Fiir weitere zeitnahere Informationen Uber konkrete
Anlagemdglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie
sich bitte an lhren Anlageberater.

Wir behalten uns vor, unsere hier geduBerte Meinung jederzeit und ohne Voran-
kiindigung zu @ndern. Wir behalten uns des Weiteren vor, ohne weitere Vorankiin-
digung Aktualisierungen dieser Information nicht vorzunehmen oder véllig einzu-
stellen.

Die in dieser Ausarbeitung abgebildeten oder beschriebenen friiheren Wertentwicklun-
gen, Simulationen oder Prognosen stellen keinen verlasslichen Indikator fur die kiinftige
Wertentwicklung dar.

Die Entgegennahme von Research Dienstleistungen durch ein Wertpapierdienstleis-
tungsunternehmen kann aufsichtsrechtlich als Zuwendung qualifiziert werden. In diesen
Fallen geht die LBBW davon aus, dass die Zuwendung dazu bestimmt ist, die Qualitat
der jeweiligen Dienstleistung fir den Kunden des Zuwendungsempfangers zu verbes-
sern.
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