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In aller Kurze

Deutschlands Konjunktur hat im ersten Quartal liberra-
schend zugelegt. Das BIP wuchs gegeniiber Vorquartal um
0,3 %. Das war deutlich besser als im Durchschnitt des Eu-
roraums — dort sank die Wirtschaftsleistung um 0,2 %. Vor
allem der staatliche Konsum sowie der Aufienhandelsiber-
schuss haben das BIP-Wachstum in Deutschland gestutzt. Fur
das zweite Quartal halten wir ein Nachlassen des Wachs-
tumstempos fir wahrscheinlich.

 Baden-Wiirttemberg steckt in einer tiefen Strukturkrise. Der
L-Bank-ifo-Geschaftsklimaindex, ein Fruhindikator fur die kon-
junkturelle Entwicklung, verzeichnet zurzeit erneut eine Eintri-
bung der Erwartungen bei den Unternehmen in Baden-W(rt-
temberg. Die Wirtschaftsleistung dirfte sich in den kommenden
Monaten zwar wieder verbessern. GroRer Optimismus ist aber
angesichts der Vielzahl von Problemen nicht angebracht.

o Das LBBW Research musste aufgrund der starken Gegen-
winde seine Wachstumsprognose fiir Baden-Wiirttemberg
fiir 2026 von 0,7 % fiur das reale BIP markant senken. Wir
prognostizieren fir das Jahr 2026 nun ein ,Nullwachstum® —
also absolute Stagnation. 2027 sollte es mit einer Verande-
rungsrate des realen BIP von 0,7 % (Deutschland 0,8 %) wieder
etwas besser werden. Damit liegt Baden-Wurttemberg auf dem
drittletzten Platz unter den zwdlf betrachteten Bundeslandern.

o Der LBBW-Aktienindex aller bdrsennotierten Unternehmen
aus Baden-Wiurttemberg gibt Auskunft Gber Einschatzungen der
Finanzmarkte zu den enthaltenen Werten. Der BWAX performt
auf Jahres- und Funfjahressicht deutlich schlechter als der
DAX — malgeblich hierfur ist SAP. Im Fokus stehen die Griinde
fur die Entwicklungen bei den Gewinnern und Verlierern aus Ba-
den-Widrttemberg.

e Thema des Quartals: Birgerinnen und Bilrger in Baden-Wrt-
temberg sehen den Themenkomplex ,Wohnen und Mieten“ als
eines der drangendsten Probleme im Land an. Allgemein macht
sich ein Geflhl von Wohnungsnot breit. Die Dringlichkeit der
Wohnthematik scheint bei der Politik durchaus angekommen
zu sein. Abzuwarten bleibt indes, wie die beiden Regierungs-
parteien ihr Verstéandnis von Chancengleichheit, wirtschaftlicher
Freiheit und sozialer Gerechtigkeit unter einen Hut bringen. Un-
seres Erachtens ist mehr politischer Mut gefragt.

¢ Nachhaltigkeit: Freiburg setzt mit dem FBS 2030 auf eine in-
novative Stadtentwicklung mit Quartieren, die nicht nur den
Wohnraummangel lindern, sondern auch fiir mehr soziale
Durchmischung sorgen und sogar den Fachkraftemangel
adressieren sollen. Das Modell kann auch fir andere Stadte als
Best Practice fur Nachhaltigkeit gelten.

Landesbank Baden-Wiurttemberg LB — BW
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Konjunkturelle Lage in
Baden-Wurttemberg

2026: Stagnation in der Strukturkrise

Die Stimmung der baden-wiirttembergischen Unternehmen hat
sich weiter eingetriibt. Das geht aus dem monatlichen L-Bank-ifo-Kon-
junkturtest hervor, mit dem die L-Bank das Geschaftsklima fur die Ge-
samtwirtschaft Baden-Wirttembergs misst. Der Konjunkturtest spiegelt
die Stimmung der Unternehmen in Baden-Wurttemberg wider.

Die konjunkturelle Einschatzung in Baden-Wirttemberg hat sich gegen
den Bundestrend entwickelt: Wahrend sich das Geschéaftsklima in
Deutschland zuletzt aufgehellt hat, ist der L-Bank-ifo-Geschaftsklimain-
dex (Abb. 1) im Sldwesten von -15 auf -17 Punkte zurlickgegangen.
Ausschlaggebend fir diese Entwicklung sind vor allem die Erwartungen
der Sudwestunternehmen fir die kommenden Monate, die vor dem Hin-
tergrund des Irankriegs und seiner wirtschaftlichen Folgen weiter nach-
gegeben haben. Mit einem Indexwert von -23 Punkten sind die Ge-
schaftserwartungen so schlecht wie seit Februar 2025 nicht mehr. Sie
spiegeln eine anhaltend hohe Unsicherheit wider. Die Einschatzung der
aktuellen Geschaftslage bleibt hingegen nahezu unverandert, sodass
sich die konjunkturelle Schwache im Land derzeit vor allem in den ge-
tribten Zukunftsaussichten zeigt.

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

Der L-Bank-ifo-Geschéaftsklimaindex 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 hat das Geschéaftsklima gegenlber April
spurbar nachgegeben. Mehr als ein Viertel der Unternehmen rechnet mit
Geschéftsrickgangen im kommenden halben Jahr, nur jedes elfte mit
Zuwachsen. Vom Exportgeschaft erwarten die Firmen nur vereinzelt po-
sitive Impulse. Weiterhin wollen etliche Unternehmen Personal ab-
bauen, allerdings seltener als in den zurickliegenden Monaten. Die
Preiserwartungen ziehen weiter an.
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Die Exporterwartungen der baden-wurttembergischen Industriebetriebe
haben sich in den beiden vergangenen Monaten leicht verbessert. Wah-
rend sich die Stimmung im Maschinenbau und in der Kfz-Branche etwas
aufhellt, kommt es allerdings bei den Chemieunternehmen zu einem
deutlichen Einbruch von +39 auf -8 Punkte. Wahrend sich die Ausfuhren
in die USA und nach China erneut riicklaufig entwickelten, waren insbe-
sondere bei den Exporten in die Schweiz und in das Vereinigte Konig-
reich deutliche Zuwéachse zu verzeichnen.

Der L-Bank-GfK-Konjunkturklimaindex fiel im Mai auf -20 Punkte und
markierte damit den niedrigsten Stand seit zwei Jahren. Insgesamt deu-
tet sich damit an, dass die gestiegene Unsicherheit und die zunehmen-
den Preissorgen die Konsumneigung der privaten Haushalte in den
kommenden Monaten weiter dampfen werden.

Die DIHK kommt in ihrer Fruhjahrsumfrage zur deutschen Konjunktur zu
dem Schluss, dass die Energie- und Blrokratiekosten inzwischen auch
in Baden-Wirttemberg die Hauptsorgenkinder der Wirtschaft sind.
Hauptgeschéftsrisiken fir die Unternehmen sind die Inlandsnachfrage
und die hohen Arbeits-, Energie- und Rohstoffkosten. Investitionen fin-
den vor allem wegen Ersatzbedarfs statt. Im ersten Quartal 2026 konnte
die baden-wirttembergische Wirtschaft allerdings um 0,8 % im Ver-
gleich zum Vorquartal zulegen und rangiert damit im Bundeslanderver-
gleich auf Platz 3 (siehe Abb. 3).

Unsere Einschatzung fiir die Wirtschaftsleistung des Landes fallt vor die-
sem negativen Hintergrund weiterhin sehr ntichtern aus. Wir mussten
aufgrund der starken Gegenwinde unsere Wachstumsprognose fiir
2026 von 0,7 % markant senken. Das LBBW Research prognostiziert fiir
2026 ein ,Nullwachstum® — also absolute Stagnation (Deutschland 0,3
%). 2027 wird es mit einer Veranderungsrate des realen BIP von 0,7 %
(Deutschland 0,8 %) wieder etwas besser. Damit liegt Baden-Wdrttem-
berg 2027 auf dem drittletzten Platz unter den zwolf betrachteten
Bundeslandern (Abb. 2).

Abb. 2: LBBW-Konjunkturprognosen im Bundeslandervergleich
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Baden-Wirttemberg befindet sich in einer ausgewachsenen Struktur-
krise. Es wird viel Anstrengung brauchen, sich aus dieser Lage heraus-
zukampfen. Dazu bedarf es politischer Impulse — allen voran eines Ab-
baus der Birokratie sowie der Verbesserung der (digitalen) Infrastruktur.

Landesbank Baden-Wiurttemberg
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Abb. 3: BIP-Wachstum
Q1 2026

Bundesland qoq (%)

Berlin 0,9
Brandenburg 0,9
BW 0,8
RP 0,8
Sachsen 0,7
Thiringen 0,7
Hessen 0,5
MVP 0,4
Bayern 0,3
Sachsen-Anhalt 0,3
Bremen 0,2
Saarland 0,2
NRW -0,1
Niedersachsen -0,2
Hamburg -0,5
Schleswig-Holstein -0,5

Quelle: ifo, LBBW Research
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Konjunkturelle Lage
iIn Deutschland

Uberraschendes Wachstum im ersten Quartal

Eine der seltenen positiven Uberraschungen zur deutschen Konjunktur
gab es im ersten Quartal 2026 zu vermelden: Um immerhin 0,3 % hat
die Wirtschaftsleistung gegenuber dem Vorquartal zugelegt (Abb. 4).
Das war deutlich besser als im Durchschnitt des Euroraums — dort sank
die Wirtschaftsleistung um 0,2 %, vor allem infolge eines Riickgangs in
Irland um mehr als 12 %, der allerdings buchhalterische Griinde hatte.

Vor allem der staatliche Konsum sowie der Auflenhandelsliberschuss
haben das BIP-Wachstum in Deutschland gesttitzt. Beobachter erklaren
das unter anderem mit Vorzieheffekten. Durch die Schlieung der
Strafe von Hormus nach dem Angriff Israels und der USA auf Iran gel-
ten die internationalen Lieferketten als gefahrdet — nicht nur fur Rohdl
und dessen Derivate. Das durfte viele Unternehmen dazu veranlasst ha-
ben, Bestellungen vorzuziehen, ehe Preise (und Mengen) reagieren.

Abb. 4: BIP-Wachstum
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Quelle: LSEG, LBBW Research

Fir das gesamte BIP-Wachstum im zweiten Quartal gibt es bislang
keine verlassliche Indikation, aber zumindest ein Nachlassen des
Wachstumstempos halten wir fur wahrscheinlich.

Die Inflation hat nach Beginn des Irankrieges schnell reagiert. Sie betrug
im Februar noch 1,9 %, der zuletzt verfigbare Wert (Mai) lag bereits bei
2,7 %. Dabei hatte die Inflation sogar noch etwas hoher ausfallen kon-
nen, wenn nicht eine auf zwei Monate befristete Senkung der Steuer auf
Kraftstoffe fur Entlastung gesorgt hatte. Aber der Anstieg kommt dann
im Juli, wenn der sogenannte Tankrabatt auslauft. Danach durfte es mit
einer Inflationsrate von 3 % oder mehr (zum jeweiligen Vorjahresmonat)
weitergehen. Im Einzelnen hangt das aber davon ab, ob sich der nun
angekundigte Friedensschluss als verlasslich erweisen wird und ob es
Zweitrundeneffekte gibt. Bereits jetzt hat rund jedes dritte deutsche Un-
ternehmen angekindigt, seine Absatzpreise in den kommenden sechs
Monaten zu erhdhen.
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BW Aktienindex

20 Aktiengesellschaften aus Baden-Wurttemberg

Von den 160 bdrsennotierten Unternehmen im DAX, MDAX und SDAX
stammten zum 31. Mai 2026 insgesamt 20 Gesellschaften aus Baden-
Wirttemberg. Seit unserer Ausgabe fir das erste Quartal gab es eine
Veranderung: Mit Init stieg am 23. Marz 2026 ein weiteres baden-wurt-
tembergisches Unternehmen in den SDAX auf und qualifizierte sich da-
mit auch fir den BWAX. TeamViewer ist zwar vom MDAX in den SDAX
abgestiegen, bleibt als Bestandteil der Auswahlindizes jedoch weiterhin
im BWAX vertreten. Insgesamt entfallen rund 14,3 % der Marktkapitali-
sierung der drei grofen deutschen Aktienindizes auf baden-wirttember-
gische Gesellschaften. Gegenuber unserer letzten Ausgabe entspricht
das einem leichten Riickgang und bedeutet einen neuen Tiefpunkt seit
Einfihrung des BWAX im Juni 2023.

BWAX und DAX im Jahr 2026

Nach dem schwachen Jahresauftakt standen die Aktienmarkte auch im
jingsten Berichtszeitraum unter Druck. Griinde dafiir waren unter ande-
rem der aus der Eskalation im Nahen Osten resultierende Energiepreis-
schock, enttduschende Konjunkturdaten und die im internationalen Ver-
gleich geringe Ausrichtung auf den boomenden Kl-Sektor. Im Berichts-
zeitraum von Anfang Mérz bis Ende Mai verlor der DAX zwar rund 2,9 %,
notiert seit Jahresanfang jedoch nahezu unverandert. Hingegen gab der
BWAX in den drei Friihjahrsmonaten 6 % nach und biRte damit seit Jah-
resbeginn 17,7 % ein. Damit entwickelte sich der baden-wirttembergi-
sche Aktienindex erneut schwécher als der deutsche Leitindex. Mal3geb-
lich verantwortlich daftr war die Entwicklung der Indexschwergewichte,
allen voran SAP. Die Aktie des Software-Konzerns verlor im Berichtszeit-
raum weitere 8,3 % und summierte ihren Kursverlust seit Jahresbeginn
damit auf rund 25 %. Da ihr Indexgewicht bei mehr als 54 % liegt, belastet
sie den BWAX erheblich. Ohne SAP hatte der BWAX im betrachteten
Zeitraum lediglich rund 3,2 % eingebuf3t und damit deutlich naher an der
Entwicklung des DAX gelegen (siehe Abb. 5).

Abb. 5: BWAX und DAX vom 01.01.2025 bis 31.05.2026
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Quelle: LSEG, LBBW Research

Zwischen Marz und Mai legten GFT Technologies, TeamViewer und Init
(siehe Abb. 6) im BWAX am starksten zu. Bei GFT (+40,5 %) lieR} die
anhaltend hohe Nachfrage nach Digitalisierungs- und Kl-Lésungen Auf-
tragseingange und Profitabilitat stark steigen. TeamViewer (+26,7 %)
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setzten nach den deutlichen Kursverlusten der vergangenen Jahre ihre
Erholung fort. Hilfreich waren dabei Fortschritte bei Kl-gestiitzten Anwen-
dungen, die zunehmende Bedeutung der Plattform TeamViewer ONE so-
wie eine robuste Entwicklung des Enterprise-Geschéafts. Die Aktie des IT-
Dienstleisters fur den offentlichen Nahverkehr Init (+16,4 %) profitierte
von langfristigen GrofR3projekten sowie dem weiteren Ausbau des Cloud-
und Service-Geschafts. Mit einem Kursplus von 30,8 % auf Zwdlfmonats-
sicht zahlt das Unternehmen zu den erfolgreichsten Titeln im BWAX.

Abb. 6: Tops und Flops aus dem BWAX
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Quelle: LSEG, LBBW Research

Die schwachste Entwicklung im BWAX (siehe Abb. X) verzeichnete im
Quartal Bilfinger (-26,5 %). Nach der auf3ergewdhnlich starken Kursent-
wicklung der vergangenen Jahre belasteten nun ein schwacherer Auf-
tragseingang sowie eine zurlickhaltendere Investitionstatigkeit die Aktie.
Trotz der jingsten Korrektur zahlt der Industriedienstleister mit Kurszu-
wachsen von 163 % auf Drei- und 229 % auf Funfjahressicht weiterhin
zu den erfolgreichsten Titeln im BWAX. Ebenfalls deutlich unter Druck
standen Sto Vz. (-18,5 %) und Durr (-13,2 %). Wahrend Sto weiterhin
unter der schwachen europaischen Baukonjunktur litt, belasteten Durr
rucklaufige Auftragseingange und die verhaltene Investitionsbereitschaft
wichtiger Industriekunden. Mercedes-Benz Group (-11,1 %) gaben trotz
besser als erwartet ausgefallener Quartalszahlen nach. Die Unsicherhei-
ten im internationalen Handelsumfeld sowie der hohe Wettbewerbsdruck
in China Uberwogen.

BWAX und DAX im Funfjahresvergleich

Auf Funfjahressicht wird die besondere Rolle von SAP fir die Entwick-
lung des BWAX deutlich. Wahrend die starke Kursentwicklung des Soft-
ware-Konzerns den Index bis Mitte vergangenen Jahres befligelte, wirkt
der zuletzt schwache Verlauf zunehmend belastend (siehe Abb. 7).

Abb. 7: BWAX und DAX 01.01.2021 bis 31.05.2026
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Quelle: LSEG, LBBW Research
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Thema des Quartals

Wohnen in Baden-Wurttemberg

Nach Umfragen vom Jahresbeginn sehen die Birgerinnen und Blrger
in Baden-Wurttemberg den Themenkomplex ,Wohnen und Mieten* als
eines der drangendsten Probleme im Land. Nicht nur neuerlich héhere
Mieten und Hauserpreise machen den Menschen im Sudwesten zu
schaffen. Vielmehr belasten sie zuséatzlich zu hohe Refinanzierungskos-
ten und noch schneller steigende Baupreise — im ersten Quartal 2026
nahmen sie um 4,1 % im Vergleich zum Vorjahresquartal zu. Zugleich
erreicht der durchschnittliche Bedarf an Wohnflache pro Einwohner im
Land jahrlich neue Rekordwerte. 2024 lag er bei 49 Quadratmetern.

Allgemein macht sich ein Gefuhl von Wohnungsnot breit. Im Jahr 2024
sank die Leerstandsquote in Baden-Wurttemberg auf 1,0 % — eine der
geringsten im Bundeslandervergleich. Das Problem ist seit langem be-
kannt. Bestehender Wohnraum ist rar, und neuer entsteht zu wenig. Und
daran wird sich auf absehbare Zeit kaum etwas andern. Nach einem
langeren Erholungstrend in den 2010er-Jahren brachen die Genehmi-
gungen fur den Bau neuer Wohnungen in den zurlckliegenden Jahren
deutlich ein (siehe Abb. 8). Zuletzt gab es immerhin Anzeichen dafiir,
dass die Talsohle durchschritten ist. Auf monatlicher Basis ist eine Bes-
serung zu erkennen. Trotzdem werden die Fertigstellungen in den kom-
menden Jahren nicht an die Niveaus aus der Zeit vor der Coronapande-
mie heranreichen. Was sagt der Koalitionsvertrag zu diesem Thema?

Abb. 8: Anzahl neu genehmigter Wohnungen in BW
(nach Jahren)
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Quelle: Statistisches Landesamt BW, LBBW Research
Sozialer Wohnungsbau als Losungsansatz

Einkommensschwacheren Haushalten kénnte der soziale Wohnungs-
bau zugutekommen. In diesem Bereich sind die Bewilligungen und die
Foérdersummen zuletzt deutlich gestiegen. Die Gesamtzahl der Sozial-
mietwohnungen bleibt jedoch auf verhaltnismaRig niedrigem Niveau
(siehe Abb. 9). Immerhin: Knapp 3.400 neu bewilligte Sozialwohnungen
im Jahr 2025 stellen einen Anstieg um 43 % gegenuber dem Vorjahr
dar. Die Férdersumme stieg um 25 % auf mehr als 800 Mio. EUR. 2026
soll sie die Marke von 1 Mrd. EUR Ubersteigen.

Auch die neue Landesregierung will offenbar einen Schwerpunkt auf den
Ausbau von sozialvertraglichem und bezahlbarem Wohnraum legen.
Zudem will sie Akzente fir den Ersterwerb von Wohnraum setzen — hier
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verweist der Koalitionsvertrag jedoch hauptsachlich auf den Bund. Im-
merhin lassen sich einige wichtige Impulse hinsichtlich der Umsetzungs-
dauer und der Hurden bei Neu- und Umbauprojekten herauslesen.

Abb. 9: Sozialwohnungen in Baden-Wirttemberg
Anzahl (linke Skala) und Anteil (rechte Skala in % aller Wohnungen)
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Quelle: Statista, Statistisches Landesamt BW, LBBW Research

Ein Problem im Zusammenhang mit der Wohnraumknappheit ist die
Leistbarkeit. Eine aktuelle Studie des Instituts der deutschen Wirtschaft
(IW) prognostiziert fur die meisten Regionen Baden-Wirttembergs ei-
nen realen Anstieg der Preise fiir Wohnimmobilien bis 2035.

Dementsprechend scheint es wenig Uberraschend, dass die Mietbelas-
tungsquote in Gemeinden mit 50.000 Einwohnern und in solchen mit
mehr als 500.000 Einwohnern nahezu gleich bleibt — im Jahr 2022 lag
sie bei rund 29 %. Trotz der etwas alteren Daten wird auch hier ersicht-
lich, wo schnelle Lésungen gefragt sind. Unabhangig von der Gemein-
degréfle mussen Haushalte mit niedrigem Einkommen einen ungleich
hdheren Anteil fir Mieten ausgeben als Besserverdienende (Abb. 10).

Abb. 10: Mietbelastungsquote nach Haushaltsnettoeinkommen
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Quelle: Statistisches Landesamt BW, LBBW Research

Fazit: Von der Politik ist mehr Mut gefragt

In dem jungst verdffentlichten Koalitionsvertrag von Grinen und CDU
sind gute Ansatze fir die kommende Legislaturperiode zu finden: mehr
Digitalisierung, eine Verschlankung der Prozesse, ein Abbau burokrati-
scher Hurden und vereinfachte Baunormen. Weniger konkret sind die
Plane hinsichtlich der Mittel, die dafir aufgewendet werden sollen. Die
Dringlichkeit der Wohnthematik scheint bei der Politik durchaus ange-
kommen zu sein. Abzuwarten bleibt, wie die beiden Regierungsparteien
ihr Verstandnis von Chancengleichheit, wirtschaftlicher Freiheit und so-
zialer Gerechtigkeit unter einen Hut bringen. Die Politik ist deshalb ge-
fragt, weil in den vergangenen Jahren vor allem einkommensschwache
Bevolkerungsgruppen unter der abnehmenden Erschwinglichkeit von
Wohnraum und fehlenden Sozialwohnungen gelitten haben.
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Freiburg baut vor

Wohnbau-Booster nicht nur auf dem Papier

2020 hat der Freiburger Gemeinderat das Programm ,FSB 2030“ be-
schlossen. Das Ziel: 2.500 neue Wohnungen bis 2030. Die Freiburger
Stadtbau (FSB) erhielt dafir 5 Mio. EUR Kapital, zusatzlich tbertrug ihr
die Stadt Grundstlicke im Wert von 17 Mio. EUR. Das vorgesehene In-
vestitionsvolumen liegt bei rund 750 Mio. EUR. Das Programm adres-
siert drei Probleme, die vielerorts zu finden sind: Mangel an bezahlba-
rem Wohnraum, mangelnde soziale Mischung und Fachkraftemangel.

Im Mittelpunkt steht deshalb nicht nur die reine Zahl neuer Wohnungen,
sondern ein durchdachtes Quartierskonzept. Die neuen Wohngebiete
sollen unterschiedliche Wohnformen miteinander verbinden: Sozialwoh-
nungen, frei finanzierte Mietwohnungen, Eigentumswohnungen und An-
gebote fur Mitarbeitende von Unternehmen. Geplant ist ein Verhaltnis
von 75 % Mietwohnungen zu 25 % Eigentumswohnungen. Dadurch ent-
stehen keine einseitigen Wohnsiedlungen, sondern gemischte Quar-
tiere, in denen Menschen mit unterschiedlichen Einkommen und Le-
benssituationen zusammenleben kénnen. Die Quartiere sind mit Arzt-
praxen, Kindergarten, Spielplatzen oder Gemeinschaftsraumen ausge-
stattet und schaffen Orte der Begegnung.

Besonders spannend ist der Ansatz des sogenannten ,Corporate
Living“. Unternehmen haben die Mdglichkeit, sich an den Projekten zu
beteiligen, um ihren Mitarbeitenden Wohnungen zur Verfiigung stellen
zu kénnen. Gerade in Stadten, in denen bezahlbarer Wohnraum knapp
ist, kann das ein wichtiger Standortvorteil sein. Fur Unternehmen wird
es leichter, Fachkrafte zu gewinnen oder zu halten, wenn sie nicht nur
einen Arbeitsplatz, sondern auch eine konkrete Wohnperspektive bieten
kénnen. Fur Beschaftigte wiederum kann das den Start an einem neuen
Standort deutlich erleichtern.

Soziale Ziele mit wirtschaftlicher Umsetzbarkeit verbinden

Die Strategie Uberzeugt, weil sie mehrere Interessen miteinander ver-
bindet: Die Stadt schafft dringend bendtigten Wohnraum, die Freiburger
Stadtbau kann verschiedene Finanzierungsbausteine kombinieren, Un-
ternehmen sind mit in der Verantwortung, und Birgerinnen und Burger
profitieren von neuen, sozial durchmischten Quartieren. Gerade diese
Mischung macht das Programm interessant. Es geht nicht ausschliel3-
lich um geférderten Wohnungsbau, aber auch nicht um reine Marktpro-
jekte. Vielmehr entsteht ein Modell, das soziale Ziele mit wirtschaftlicher
Umsetzbarkeit verbindet.

Die Umsetzung ist bereits sichtbar. Verschiedene Projekte befinden sich
im Bau oder in der Planung, etwa in neuen Quartieren und durch Nach-
verdichtung bestehender Flachen. Dabei spielen neben der Wohnungs-
zahl auch Themen wie Klimaschutz, moderne Mobilitdt und Energiever-
sorgung eine wichtige Rolle. Das Programm ist also nicht nur ein Bau-
programm, sondern auch ein stadtentwicklungspolitisches Projekt.

,FSB 2030“ zeigt unter dem Motto ,Mehr Wohnen. Faire Mieten. Fur
Freiburg.“ einen pragmatischen und zukunftsorientierten Weg auf, um
sowohl dem Wohnungsmangel als auch gesellschaftlichen Herausfor-
derungen zu begegnen. Das Programm kann zur Blaupause fiir andere
Stadte werden, die vergleichbare strukturelle Probleme l16sen missen.
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Anhang: Wirtschaftsdaten BW

BIP-Wachstum mit Prognosen in %
Ab 2026 Prognose
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Quelle: LBBW Research
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Veranderung gegenuber Vorjahr in %
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Quelle: Statistisches Landesamt, Destatis, LBBW Research
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Destatis, LBBW Research

Landesbank Baden-Wiurttemberg
STRATEGY RESEARCH | 24.06.2026 | Seite 11

L-Bank-ifo-Konjunkturtest
Geschaftsklima Gesamtwirtschaft DE und BW
30
20
10
0
-10
-20
-30
-40

-50
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
= Baden-Wirttemberg == Deutschland

Quelle L-Bank, ifo Institut, LBBW Research

Industrieproduktion
Veranderung gegenuber Vorjahr in %

60
40

20

20
-40
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

= Baden-Wiirttemberg —— Deutschland

Quelle: Statistisches Landesamt, Destatis, LBBW Research

Nettokaltmiete
Veranderung gegenuber Vorjahr in %

4

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

= Baden-Wirttemberg = Deutschland

Quelle: Statistisches Landesamt, Destatis, LBBW Research

LB=BW



Wirtschaftsdaten BW
Veranderungsraten im Jahresvergleich

Konjunktur 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026e 2027e

Reales BIP-Wachstum 1.7 % 3,7% 23% -01% -52% 56% 27% 03% -16% -06% 00% 0,7 %
BIP pro Kopf im Vgl. zum Bundesdurchschnitt (DE=100) 114 115 115 114 112 113 113 113 113
Wachstum Arbeitsproduktivitét (reales BIP je Erbwerbsstunde) 0,8 % 2,7 % 0,8 % -0,1 % 1,1 % 3,1% 0,3 % -0,5 % -0,3 %

Anteil Industrie an Bruttowertschopfung 34 % 35 % 34 % 33 % 32 % 33 % 33 % 34 % 33 % 32%

Anteil Dienstleistungen an Bruttowertschopfung 61 % 61 % 61 % 62 % 63 % 62 % 61 % 60 % 61 % 63 %

Beantragte Untemehmensinsolvenzen 1.649 1.902 1.945 1.819 1.724 1.513 1.516 1.875 2.445 2.706

Exporte Veranderung zum Vorjahr 27% 50% 1.4 % 09% -7.5% 167% 203% -59% 42% 07%

Arbeitsmarkt

Sozialversicherungspflichtig Beschéftigte 4,46 Mio. 4,57 Mio. 4,67 Mio. 4,75 Mio. 4,73 Mio. 4,78 Mio. 4,86 Mio. 4,91 Mio. 4,93 Mio. 4,94 Mio.

Verénderung der Realldhne 1.6 % 0,8 % 1.0 % 11% -34% 08% -48% -01% 27% 0,6%*

Arbeitslosenquote Jahresdurchschnitt** 3,8 % 3,5 % 3.2% 32% 4.1 % 3,9 % 3,5% 3.9 % 42 % 46%  4,8%*
Blirgergeldempfanger (SGB Il) 22% 1.9% 1,7% 1,6 % 1,8 % 20% 20% 22% 2,4 % 25%  2,5%*
Langzeitarbeitslosigkeit (SGB Ill) 1.6 % 1.6 % 1.5% 1.5 % 23 % 2,0 % 1.5 % 1.6 % 1.8 % 21%  2.2%*

Unbesetzte Arbeitsstellen 134T 149 T 172 T 187 T 1217 165 T 240T 219T 175 T 227T 245T 268 T

Veranderungsrate Stromgesamtverbrauch 0,0 % 2,6 % 1.2% -0,7 % -8,8 % 2,8% 0,4 % -8,1% 1,1%

Bruttostromerzeugung aus Emeuerbaren Energien 25% 27 % 27 % 31 % 41 % 36 % 34 % 53 % 59 %

Treibhausgas-Emissionen 80.256 kt 80.694 kt 77.423 kt 74.593 kt 69.143 kt 72.343 kt 72.266 kt 63.380 kt 61.103 kt

Anteil Industrie am Endenergieverbrauch 21 % 21 % 21 % 20 % 20 % 21 % 20 % 20 %

Veranderungsrate Strompreisindex 0,1 % 1,2 % 2,0% 4,5% 3,4% 0,7 % 148% 160% -48% 09% -4,7%**

Veranderungsrate Gaspreisindex -2,2% 7,7% -06% 5,2 % 1,5 % 24 % 476 % 256 % 0,1% 29%  -32%**

Immobilienmarkt

Veréanderungsrate Mietpreise 1.3% 1.6 % 1.7 % 1,8 % 22% 1.9 % 20% 3,8% 21% 28%  23%*

Veranderungsrate Baukosten Wohngeb&ude 23% 3,1% 4,8 % 3,8 % 1,1% 9,1 % 14,4 % 7.3 % 3,3 % 3,4 %

Baugenehmigungen (Wohn- & Nichtwohngebaude) 52455 44212 46.156 46.944 49.853 54.557 50.083 35481 26.969 33.430 13.318***

Bildung

Gesamtplatzierung im Bundeslandenergleich 4 4 4 6 5 6 6 5 5 4

*Angaben YTD bis Jun 2025

**Angaben YTD bis Mai 2026

***Angaben YTD bis April 2026

Erlauterung zum Bildungsranking: Der Gesamtindex des IW-Bildungsmonitors biindelt 13 gleich gewichtete Handlungsfelder zu einem relativen Bundeslandenvergleich. Der Index zeigt damit,
wie gut ein Bundesland im Vergleich zu den anderen Landern Voraussetzungen fir Wachstum und Bildungsgerechtigkeit schafft.

Quellen: Statistisches Landesamt Baden-W iirttemberg, Destatis, Bundesagentur fiir Arbeit, IHK Fachkraftemonitor Baden-W irttemberg, IW

Quellen: Statistisches Landesamt Baden-Wiurttemberg, Destatis, Bundesagentur fur Arbeit, IHK Fachkraftemonitor Baden-Wurttem-
berg, IW, 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 208,50 -12% 7% 98% 83515) 256,14
Mercedes-Benz Group Stuttgart Automobile 58,25 9% 10% -10% 10,1 56,09
Heidelberg Materials Heidelberg Bau 221,40 85% 86% 322% 17,3 39,50
Daimler Truck Holding Leinfelden-Echterdingen Industrie 36,57 -1% 2% 16% 12,6 28,00
Porsche Vz Stuttgart Automobile 44,65 -23% -25% -59% 243 20,34
Porsche Auto Hold. Vz Stuttgart Automobile 37,24 3% 8% -37% 8,4 5,70
Bechtle Neckarsulm Technologie 4414 41% 42% 29% 23,8 5,56
Bilfinger Mannheim Bau 101,50 121% 131%  272% 19,9 3,82
Boss Metzingen Konsum 38,29 -14% 19% -27% 11,2 2,70
Fuchs Vz Mannheim Chemie 39,22 -5% -8% 17% 17,2 2,57
Sudzucker Mannheim Nahrungsmittel 9,74 -6% -11% -29% -18,0 1,99
Dirr Bietigheim-Bissingen Industrie 19,30 -10% -11% -41% 9,3 1,34
Wiistenrot & Wiirttembergische Kornwestheim Finanzdienstleister 14,00 21% 17% -9% 9,3 1,31
TeamViewer* Goppingen Technologie 573 -40% -50% -54% 1,0 0,97
MLP* Wiesloch Finanzdienstleister 6,71 9% 14% 27% 0,6 0,73
Grenke* Baden-Baden Finanzdienstleister 15,46 0% -2% -26% 1,5 0,72
Heidelberger Druckmaschinen Heidelberg Industrie 1,92 110% 109% 17% 13,9 0,58
GFT Technologies* Stuttgart Technologie 18,64 -15% -14% -46% 1,6 0,49
Sto Vz* Stiihlingen Bau 120,40 14% 10% -23% 6,4 0,31
Stratec* Birkenfeld Pharma 22,05 -25% -27% -74% 1,5 0,27

Quellen: LSEG, LBBW Research; Stand: 30.11.2025; KGV = Kurs-Gewinn-Verhaltnis
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.

Aufsichtsbehdrden der LBBW: Européische 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 Uberprifbaren, allgemein zuganglichen Quel-
len, die wir fir zuverlassig halten, fir deren Richtigkeit und Vollstandigkeit wir jedoch
keine Gewahr ibernehmen kénnen. Sie gibt unsere unverbindliche Auffassung tber 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. Fur weitere zeitnahere Informationen ber konkrete
Anlagemdglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie
sich bitte an Ihren Anlageberater.

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

Die in dieser Ausarbeitung abgebildeten oder beschriebenen friiheren Wertentwicklun-
gen, Simulationen oder Prognosen stellen keinen verlasslichen Indikator fir die kunftige
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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