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Auf einen Blick

e Baden-Wirttemberg schneidet im Bundeslandervergleich ge-
malR der aktuellen Einschatzung des LBBW Research bei den
Konjunkturprognosen fiir 2024 unterdurchschnittlich ab und be-
legt mit einer Veranderungsrate fur das reale BIP von nur 0,1 %
einen der hinteren Platze. 2025 erwarten wir wieder ein Wachs-
tum von 1,4 %.

e Der L-Bank-ifo-Geschaftsklimaindex, ein Fruhindikator fur die
konjunkturelle Entwicklung, verzeichnet eine erneute Stim-
mungsverschlechterung bei den Unternehmen im Land.

e Der LBBW-Aktienindex aller borsennotierten Unternehmen aus
Baden-Wirttemberg gibt Auskunft Uber Einschatzungen der Fi-
nanzmarkte zu diesen Unternehmen. Dieses Mal sind die Ge-
winner und Verlierer aus dem zweiten Quartal 2024 im Fokus.

e Thema des Quartals: Kinstliche Intelligenz (KI) wird ein wesent-
licher Faktor des zuklinftigen Erfolgs der Wirtschaft Baden-W irt-
tembergs. Wir zeigen die Voraussetzungen und Herausforde-
rungen fur das Gelingen von Kl im Landle auf.

e Nachhaltigkeit: Auch in Baden-Wdirttemberg wird die Entwick-
lung und Implementierung von kunstlicher Intelligenz eine be-
deutende Rolle in der wirtschaftlichen Entwicklung spielen. Da-
bei entfaltet die neue Technologie schon jetzt einen beachtlichen
Ressourcenhunger. Wir zeigen, was das flr die Energiewende
in Baden-Wirttemberg bedeutet.
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Konjunkturelle Lage
in Baden-Wurttemberg

Die Aufhellung setzt sich nicht fort

Die Stimmung unter den baden-wurttembergischen Unternehmen hat
sich wieder merklich eingetribt. Das geht aus dem monatlichen L-
Bank-ifo-Konjunkturtest hervor, mit dem die L-Bank das Geschafts-
klima fur die Gesamtwirtschaft Baden-Wirttembergs misst. Der Kon-
junkturtest spiegelt die Stimmung der Unternehmen in Baden-W Grttem-
berg wider. Wahrend sich das ifo-Geschéaftsklima auf Bundesebene
konstant entwickelte, war im Stdwesten ein deutlicher Riickgang von
minus 2 auf minus 7 Indexpunkte zu verzeichnen. Die befragten Unter-
nehmen beurteilen ihre aktuelle Lage erheblich schlechter als noch im
April. Der entsprechende Indexwert sank erstmals seit Januar 2021 in
den negativen Bereich. Auch die Erwartungen fir die kommenden Mo-
nate fallen dister aus, sodass ein nennenswerter Konjunkturauf-
schwung in noch weitere Ferne ruckt. Der L-Bank-ifo-Frihindikator
deutet fur den weiteren Jahresverlauf auf eine stagnierende bis rick-
laufige Entwicklung der Wirtschaftsleistung hin. Die Exporterwartungen
der befragten Unternehmen sind allerdings derzeit von vorsichtigem
Optimismus gepragt.

L-Bank-ifo-Geschaftsklimaindex Baden-Wiirttemberg
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Der L-Bank-ifo-Geschéaftsklimaindex Baden-Wirttemberg wird monatlich auf Basis der Zahlen des ifo-
Konjunkturtests und des GfK-Konjunkturklimas erstellt und umfasst sowohl eine Lage- als auch eine
Erwartungskomponente.

Quelle: L-Bank, LBBW Research

Die Geschaftserwartungen im verarbeitenden Gewerbe sind wieder
pessimistischer. Dies gilt vor allem fur den Automotive-Sektor. In der
Chemie- und Metallbranche verbesserte sich dagegen das Klima im
Vergleich zum Vormonat. Im Bauhauptgewerbe tribten sich die Erwar-
tungen fur die kommenden Monate erneut ein.

Unsere Einschatzung fir die Wirtschaftsleistung des Landes 2024 fallt
vor diesem negativen Hintergrund weiter sehr nichtern aus. Das
LBBW Research prognostiziert unverandert eine Veranderungsrate
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des realen BIP von nur 0,1 %. Damit zahlt Baden-Wirttemberg 2024
zur Schlussgruppe unter den zwolf betrachteten Bundeslandern. Der
Slidwesten prasentiert sich damit aktuell dem vertrauten Muster ge-
mal: wie Deutschland, nur etwas heftiger, im Moment nach unten. Das
lag in der Vergangenheit vor allem am hohen Anteil von Industrie und
Exportwirtschaft. Fir Deutschland insgesamt gehen wir von einem ge-
ringfligigen Wachstum von 0,3 % fir das Jahr 2024 aus.

Baden-Wdarttemberg befindet sich in einer Stagnation. Das relativ
schwache Abschneiden im Bundeslandervergleich ist der Vielzahl an
Hemmnissen geschuldet, unter denen insbesondere das Bundesland
Baden-Wdrttemberg leidet, weil die Industrie hier eine besonders
grolRe Rolle spielt: Die schlechte wirtschaftliche Entwicklung im wichti-
gen Exportland China, die schwierige griine Transformation in der Au-
tomobilindustrie, der zunehmende Fachkraftemangel, sowie die hohen
Strompreise.

Das Blatt konnte sich 2025 wenden. Die Konjunkturprognose des
LBBW Research flir Baden-Wirttemberg fallt fir das kommende Jahr
mit einem Wachstum des realen BIP von 1,4 % wesentlich besser aus
als fur Gesamtdeutschland (1,0 %). Voraussetzung ist dafir, dass die
Gegenwinde an Starke abnehmen. Die Einschatzung bleibt also mit er-
heblichen Unsicherheiten behaftet.

LBBW-Konjunkturprognosen im Bundeslandervergleich
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Das Jahr begann fur Deutschlands Wirtschaft besser als erwartet. Im-
merhin wuchs das BIP um 0,2 %. Nachtragliche Korrekturen der Vor-
quartale fhrten zugleich dazu, dass die Bilanz fir das Gesamtjahr 2023 :

etwas besser ausfiel als zunachst gedacht. Die Wirtschaftsleistung hatte Der Start INS
2023 stagniert, bereinigt um den Kalendereffekt gab es ein Minus von Jahr gerat bes-
0,1 %. Das zweite Quartal d.urfte.lndes eh.er wieder sch.\./vacher.gewesen ser als gedacht
sein. Daten aus der Industrie zeigen weniger Neuauftragen seit Jahres-

beginn, die Industrieproduktion hat im Marz und im April den Rickwarts-

gang eingelegt.

Am Arbeitsmarkt ist die Schwachephase der Konjunktur bisher kaum be-

merkbar. Die Zahl der Beschéftigungsverhaltnisse mit Sozialversiche- Arbeitsmarkt
rungspflicht ist im ersten Quartal in saisoniiblichem Umfang gesunken. von Konjunktur
Allerdings zeigt der fortgesetzte Anstieg der Arbeitslosenquote auf nun- ] .
mehr 5,9 % und die verfiigbare Statistik zu den geleisteten Arbeitsstun- bislang wenig
den, dass der Arbeitsmarkt derzeit auf der Stelle tritt. Zugleich bleibt der beriihrt

demographisch bedingte Mangel an Fachkraften eine der Hauptsorgen
der Unternehmen.

Beschiftigung und Arbeitslosigkeit in Deutschland
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Quelle: LSEG, LBBW Research

Die Inflationsrate ist im Mai erwartungsgemaf gestiegen, wobei der An- Inflation
stieg mit 2,4 % nach 2,2 % etwas hoher ausfiel als gedacht. Grund fur

die starkere Teuerung war ein Basiseffekt. Im Mai 2023 wurde das zunachst seit-
Deutschland-Ticket (fiir 49 Euro pro Monat) eingefiihrt und bremste sei- X

nerzeit die Inflationsrate. Dieser Effekt hat sich nun umgekehrt. Im wei- warts erwartet
teren Jahreslauf wird die Teuerungsrate voraussichtlich um die zuletzt

gesehenen Werte herum schwanken.
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BW Aktienindex

Aktiengesellschaften aus Baden-Wiirttemberg

Von 160 borsennotierten Unternehmen im DAX, MDAX und SDAX
kommen nach wie vor 21 Gesellschaften aus Baden-Wirttemberg. Seit
unserer letzten Ausgabe gab es aber zwei Wechsel. Im Marz kam das
Finanzberatungsunternehmen MLP in den SDAX und ist entsprechend
nun auch ein Teil unseres Aktienindexes. Der Batteriehersteller Varta
ist hingegen seit Anfang Mai wegen seines Ausscheidens aus dem
SDAX nicht mehr vertreten. Insgesamt entfallen knapp 26 % der
Marktkapitalisierung in den drei gro3en deutschen Indizes auf baden-
wurttembergische Aktiengesellschaften.

BWAX im Berichtszeitraum (Marz bis Mai 2024)

Weltweit feierten die wichtigsten Indizes in diesem Jahr neue Hochst-
stande, so auch unser eigens kreierter BWAX. Ende Marz erreichte er
mit einem Anstieg von 23,7 % seit Jahresbeginn einen neuen Hochst-
stand. Seitdem kam es zu einer Konsolidierung von rund 12 %. Im ak-
tuellen Berichtszeitraum verzeichnete der BWAX insgesamt ein Minus
von 6 %. Im Vergleich dazu erreichte der DAX Mitte Mai seinen bishe-
rigen Jahreshdchststand mit einem Plus von 10,2 % und lag im Be-
richtszeitraum Marz bis Mai 1,65 % im Plus.

BWAX und DAX vom 01.01.2024 bis 31.05.2024
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Quellen: LSEG, LBBW Research; Stand: 31.05.2024

Trotz negativer Gesamtentwicklung konnten MLP (+19,4 %), Bilfinger
(+16,5 %) und Durr (+15,1 %) deutliche Gewinne verbuchen. MLP mel-
dete zweimal in Folge Rekordergebnisse und hob den Ausblick fir
2025 an. Der Industriedienstleister Bilfinger profitiert vom Nachhaltig-
keitstrend und der steigenden Nachfrage nach COz-Transformations-
prozessen. Auch Durr partizipiert an diesem Megatrend, speziell in der
Autoindustrie, und meldete einen Rekordauftragsbestand. Die Kursge-
winne der drei hatten jedoch keinen signifikanten Einfluss auf den
BWAX, weil ihr gemeinsamer Anteil von 1,1 % an der Marktkapitalisie-
rung sehr gering ist. Zu den gréf3ten Verlierern gehdrten Hugo Boss (-
23,5 %), TeamViewer (-21,3 %) und GFT Technologies (-19,0 %).
Hugo Boss sieht die Umsatzziele fur 2025 gefahrdet und kadmpft mit
Problemen in den Schlisselmarkten USA, China und GroRbritannien.
TeamViewer belasteten sinkende Margen und deutliche Rickgange im
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Abschluss mehrjahriger Vertrdge. GFT Technologies musste 2023
mehrfach die Umsatzprognosen senken und verfehlte gleichzeitig die
Gewinnerwartungen fur das erste Quartal 2024. Hier hatten der geringe
gemeinsame Anteil von 1,6 % ebenfalls keinen entscheidenden Ein-
fluss auf den BWAX. Sein Riickgang war vielmehr SAP (-3,9 %), Mer-
cedes-Benz (-10,4 %), Porsche Vz (-12,0 %) und Daimler Truck (-
10,2 %) mit ihrem dominierenden Anteil von 87 % am Index geschul-
det.

BWAX und DAX im 12-Monatsvergleich
Der DAX (+14,5 %) entwickelte seit unserer ersten Ausgabe vor einem
Jahr geringfligig besser als der BWAX (+13,0 %).

Tops und Flops aus dem BWAX
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Quellen: LSEG, LBBW Research; Stand: 31.05.2024

An der Spitze der Gewinner standen Bilfinger (+49,2 %). Die Kursge-
winne im BWAX gehen aber zu 65 % auf die drei Schwergewichte Hei-
delberg Materials (+42,7 %), Daimler Truck Holding (+37,1 %) und
SAP (+36,6 %) zurtick. Der Anstieg von SAP hat sich auch positiv auf
den DAX ausgewirkt, schlagt dort aber wegen des geringeren Anteils
am DAX (etwa +12,3 %) weniger zu Buche.

BWAX und DAX von 31.05.2023 bis 31.05.2024
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Hugo Boss (-25,2 %) zahlt auch auf Jahressicht zu den Top 3 Verlie-
rern. Anflhrer der Verliererliste sind Heidelberger Druckmaschinen (-
28,9 %) und Porsche Vz (-34,8 %).

Landesbank Baden-Wirttemberg
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Thema des Quartals

In Baden-Wirttemberg und Bayern schlagt das Herz der Industrie in
Deutschland. Methoden der kunstlichen Intelligenz (Kl), verstanden als
selbstlernende, autonome statistische Systeme, sind fiir die Zukunft es-
senziell. Nicht nur, weil Methoden der pradiktiven KI (maschinelles Ler-
nen) und der Robotik eine extrem grof3e Bedeutung fir die Industrie 4.0
haben. Sondern auch, weil Methoden der generativen Kl wie etwa Chat-
GPT in Biros und Fabriken Einzug halten. Es kann nicht genug betont
werden, dass die Politik der Wirtschaft hier zur Seite stehen muss.

Die erfolgreiche Implementierung von konkurrenzfahiger (verantwor-
tungsvoller und erklarbarer) Kl fudt auf folgenden Pfeilern:

e Die Verflugbarkeit von Daten. Die Politik sollte sich verstarkt da-
fur einsetzen, die Datenschatze der offentlichen Verwaltung
und des Gesundheitssystems zu heben und einen pragmati-
scheren Umgang mit dem Datenschutz in Wirtschaft und Ge-
sellschaft zu beférdern als bislang. Neben den notwendigen Da-
tenschutzbeauftragten waren eigentlich auch KIl-Chancen-Be-
auftragte notwendig.

e Die Schaffung guter Standortvoraussetzungen fiir Datenzen-
tren und die Kl-Forschung. Hier ist zum Glick vieles sehr ge-
lungen auf den Weg gebracht — etwa mit der Cyber Valley-Initi-
ative des Landes, dem Start-up Aleph Alpha in Heidelberg, dem
IPAI-Zentrum in Heilbronn, sowie der herausragenden universi-
taren Forschung. Aber man kann sich immer noch verbessern
und eine gréRere Vernetzung der Institutionen und Unterneh-
men herbeifihren. Insbesondere sollte die Start-up-Férderung
weiter verbessert werden.

e Konkurrenzfahige Kl-Modelle und Datenzentren benétigen viel
Energie, die lokal — neben den Rechenzentren erzeugt — ver-
flgbar ist und flr das lokale Netz ausgelegt ist.

e Kl wird ohne die Aus- und Weiterbildung von heimischen Talen-
ten und die Zuwanderung von Fachkraften nicht gelingen. Die
Politik muss die Bildungs- und Weiterbildungsmdglichkeiten
verbessern, die burokratischen Hirden fur Fachkrafte aus dem
Ausland mussen sinken.

e Fachkrafte missen irgendwo wohnen. Ohne vermehrtes Bauen
und Investitionen in Kita- und Kindergartenplatze werden Fach-
krafte nicht nach Deutschland kommen wollen. Wahrend die
Unternehmen Baden-Wirttembergs sehr wahrscheinlich bei
der monetaren Entlohnung von Kl-Experten mit der Konkurrenz
aus dem Silicon Valley nicht mithalten kénnen, missen zumin-
dest die anderen Entscheidungsfaktoren fir eine Tatigkeit in
Deutschland stimmen.

Kl ist eine Basistechnologie wie die Elektrizitat. Baden-Wirttemberg
muss alles dafiir tun, um die Voraussetzungen fir die Anwendungen
dieser neuen Technologie zu schaffen.
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Nachhaltigkeit und Kl in BW

Kl wird also auch fiir die baden-wiirttembergische Wirtschaft eine
groRe Rolle spielen. Doch welche Auswirkungen hat die Implemen-
tierung und Entwicklung von Kl in Baden-Wiirttemberg auf die
Nachhaltigkeitsziele des Landes?

Die Einfuhrung von Kl verspricht innovative Lésungsansatze fir beste-
hende Probleme und Effizienzsteigerungen in vielen Bereichen. Intelli-
gente Systeme wie Smart-Grids, Smart-Homes und ein digitales Ver-
kehrsnetz sollen kiinftig Energie einsparen und CO2-Emissionen redu-
zieren. Die Systeme analysieren Daten in Echtzeit, identifizieren Prob-
leme und entwickeln eigenstandig Losungen. Gerade am Industriestand-
ort Baden-Wirttemberg sind solche Effizienzsteigerungen bitter nétig.
Doch bis es soweit ist, gilt es noch einige Hindernisse zu Uberwinden.

Einerseits verlangt kiinstliche Intelligenz intensive Rechenprozesse, die
wiederum einen hohen Ressourcenverbrauch nach sich ziehen. Schat-
zungen zufolge bendtigt ein Prompt im KI-Chatbot ChatGPT etwa zehn-
mal mehr Strom als eine einfache Google-Suche. Ein weiteres Problem
stellt die Kiihlung der Rechenzentren dar, was einen erhohten Wasser-
bedarf nach sich zieht. Wer den digitalen Fortschritt vorantreiben
mochte, muss auch mit einem Mehrbedarf essenzieller Ressourcen
rechnen. Um bei der Entwicklung und Implementierung von Kl fuhrend
zu sein, sind lokal verfigbare Ressourcen wie Wasser und Strom uner-
|asslich. Damit die Transformation des Landes gelingt, muss die zugrun-
deliegende Infrastruktur nachhaltig sein. Es bedarf robuster griiner Ener-
giequellen und eines nachhaltigen Ausbaus von Rechenzentren. Die
Einfihrung neuer Technologien ist nicht nur kostenintensiv, sondern be-
lastet auch die lokalen Strom- und Wassernetze zusatzlich. In West Des
Moines (lowa/USA) fuhrte beispielsweise das Training von GPT-4 von
OpenAl zu einem Anstieg des Wasserverbrauchs um etwa 6 Prozent —
und das durch nur ein Unternehmen ausgeldst. Ein gestiegener Strom-
verbrauch durch Rechenzentren kénnte die Strompreise in Baden-Wrt-
temberg in die Hohe treiben. Andererseits konnten die Nutzung von Ab-
warme und Effizienzsteigerungen, ermoglicht durch Kl, bei der Stromver-
teilung die lokalen Netze auch entlasten. So erhofft man sich etwa durch
intelligente Stromnetze und Smart-Homes erhebliche Einsparpotentiale.

Die Diskussion Uber den Ressourcenverbrauch, der mit KI-Systemen
verbunden ist, gewinnt an Bedeutung. Sie unterstreicht die Notwendig-
keit, Nachhaltigkeitsprinzipien fest in der Entwicklung neuer Technolo-
gien zu verankern. Darlber hinaus birgt KI sowohl Herausforderungen
als auch Chancen flr die grine Energieversorgung in Baden-Wirttem-
berg. Die drohende Uberlastung von lokalen Stromnetzen sollte nicht un-
terschatzt werden, und der Fokus sollte nun darauf liegen, zuverlassig
grinen Strom bereitzustellen. Die Zukunft der kiinstlichen Intelligenz in
Baden-Wrttemberg wird maRRgeblich davon abhangen, ihre Entwicklung
auf eine sozial vertragliche Weise voranzutreiben.
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Anhang: Wirtschaftsdaten Baden-Wurttemberg

Bruttoinlandsprodukt Wachstum Volumenindex des Auftragseingangs,
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Wirtschaftsdaten BW
Veranderungsraten jeweils im Jahresvergleich

Konjunktur 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024e 2025e
Reales BIP-Wachstum 0,7% 2,2% 2,5% 1,1% 3,6% 22% -0,4% -4,8% 4,0% 2,2% -0,6% 0,1% 1,4%
Bruttoanlageinvestitionen 2,0% -1,3% 7.9% 8,3% 6,8% 6,1% -0,9% -4,4% 0,2%
Investitionsquote in % am BIP 20,9% 20,5% 20,8% 21,0% 21,8% 23,0% 23,0% 23,0% 22,8%
Exporte -1,0% 4,3% 8,4% 2,7% 5,0% 1.4% 0,9% -7,5% 16,7% 20,3% -6,90%
Exportquote Verarbeitendes Gewerbe in % 52,6% 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 34,0% 34,3% 35,0% 34,9% 35,1% 34,9% 33,8% 32,6% 33,9% 33,3% 33,7%
BIP pro Kopf im Vergleich zum Bundesdurchschnitt 115,1% 114,7% 115,8% 114,3% 114,5% 115,2% 113,4% 112,0% 112,0% 110,8% 111,5%
Durchschnittliche Arbeitslosenquote in % 41% 4,0% 3,8% 3.8% 3,5% 3,2% 3,2% 41% 3,9% 3,5% 3.9%
Anzahl fehlender Fachkréfte 152.000 146.000 84.000 159.000 257.000 281.000 260.000 7.000 107.000 97.000 108.000 117.000 149.000
Veranderungsrate Strompreisindex 10,2% 2,5% -0,1% 0,1% 1,2% 2,0% 4,5% 3.4% 0,7% 14,8% 16,0%
rar 1,6% -3,8% 0,4% 0,0% -2,6% -1,2% -0.7% -8,8% 2,8% 0,4%

erar g -11,4% -32,0% 22,8% 3,3% -46,8%
Br g aus Energien (in %) 10,5% 13,1% 18,2% 18,3% 19,3%
Veranderungsrate Gaspreisindex 2,4% 0,4% 0,2% 2,2% 1,7% -0,6% 5,2% 1,5% 2,4% 47,6% 25,6%
Veranderungsrate Heizolpreisindex -6,2% -7,7% -22,0% -17,0% 15,4% 20,7% -1,4% -23.8% 35,4% 83,0% -21,8%
Immobilienmarkt
Verénderungsrate Mietpreise 1.1% 1,6% 1,9% 1,3% 1,6% 1,7% 1,8% 2,2% 1,9% 2,0% 3,8%
Veréanderungsrate Nettokaltmiete 1,1% 1,6% 1,9% 1,4% 1,6% 1,8% 1,9% 2,0% 1,9% 2,2% 3.3%
Verénderungsrate Baukosten Wohngebéude 1,8% 2,0% 2,1% 2,3% 3.2% 4,7% 3,8% 1,0% 9,1% 14,5% 7.4%
Verénderungsrate Baufertigstellungen -5,8% 11,9% 5,9% 5,8% -4,7% 1,1% 1,0% 6,9% -0,3% -3,5% 9,1%
Verénderungsrate Wohnkosten Ba-Wi 1.0% 0,0% 4,8% -0.2% 58% 5,0%

Quellen: Statistisches Landesamt Baden-Wirttemberg, Landeswirtschaftsministerium Baden-Wiirttemberg, IHK Fachkraftemonitor Baden-W iirttem-
berg, Destatis, LBBW Research

Aktienunternehmen im BWAX, sortiert nach Market Cap

Performance KGV Market Cap

Unternehmen Hauptsitz Sektor Kurs YTD 1 Jahr 3 Jahre 2024e in Mrd. EUR
SAP Walldorf Technologie 166,58 19% 37% 48% 79,8 204,64
Mercedes-Benz Group Stuttgart Zyklische Konsumgiter 66,27 6% -5% -1% 49 70,90
Porsche Vz Stuttgart Zyklische Konsumgiiter 76,08 -5% -35% - 14,1 34,65
Daimler Truck Holding Leinfelden-Echterdingen Industrie 39,28 15% 37% - 8,3 32,33
Heidelberg Materials Heidelberg Industrie 95,50 18% 43% 25% 9,2 17,39
Porsche Auto Hold. Vz Stuttgart Zyklische Konsumgiiter 50,52 9% -4% -49% 32 7,74
Bechtle Neckarsulm Technologie 44,46 -2% 22% -11% 210 5,60
Hugo Boss Metzingen Zyklische Konsumgiiter 48,82 -27% -25% 5% 12,9 344
Fuchs Petrolub Vz Mannheim Rohstoffe 44,22 9% 33% 8% 20,8 3,07
Stidzucker Mannheim Basiskonsumgtiter 13,95 2% -13% 2% 48 2,85
TeamViewer Goppingen Technologie 11,59 -18% -19% -62% 173 2,02
Bilfinger Mannheim Industrie 49,90 45% 49% 90% 94 1,88
Durr Bietigheim-Bissingen Industrie 23,66 10% -14% -30% 14,9 1,64
Wiistenrot & Wiirttembergische Kornwestheim Finanzen 13,68 3% -14% -28% 10,3 1,28
Grenke Baden-Baden Zyklische Konsumgiiter 21,25 -15% -25% -43% 1,7 0,99
Takkt Stuttgart Versandhandel 11,74 -13% -16% -15% 49,7 0,77
GFT Technologies Stuttgart Technologie 26,55 -15% -10% 33% 144 0,70
MLP Wiesloch Finanzen 6,40 16% 27% -14% 13,2 0,70
Stratec Birkenfeld Gesundheit 46,20 2% -19% -55% 46,2 0,56
Sto Vz Stihlingen Industrie 168,40 23% -3% -6% 12,6 043
Heidelberger Druckmaschinen Heidelberg Industrie 1,18 -4% -29% -35% 52 0,36

Quelle: LSEG, LBBW Research; Stand: 31.05.2024 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.

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

Diese Publikation beruht auf von uns nicht tberprifbaren, allgemein zuganglichen Quel-
len, die wir fUr zuverldssig halten, fir deren Richtigkeit und Vollstandigkeit wir jedoch
keine Gewahr ibernehmen kénnen. Sie gibt unsere unverbindliche Auffassung Uber 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 Uber konkrete
Anlagemadglichkeiten und zum Zwecke einer individuellen Anlageberatung wenden Sie
sich bitte an Ihren Anlageberater.

Wir behalten uns vor, unsere hier geduBerte Meinung jederzeit und ohne Voran-
kiindigung zu andern. 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 friheren Wertentwicklun-
gen, Simulationen oder Prognosen stellen keinen verlasslichen Indikator fir die kinftige
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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