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Drei von vier Unternehmen in Deutschland sind
Kunden der Sparkassen-Finanzgruppe. Die Beratung
und Finanzierung der mittelstandischen Wirtschaft
hierzulande sind das Kerngeschaft der Sparkassen
und Landesbanken. Fir dieses Ziel setzen sie ihre
Starken ein— die genaue Kenntnis ihrer Kunden und
deren persdnlicher Situation sowie ihre flachen-
deckende Prdsenz in allen deutschen Regionen.

Mit der Diagnose Mittelstand 2025 legt der Deutsche
Sparkassen- und Giroverband (DSGV) zum 25. Mal
reprdsentatives Datenmaterial zur aktuellen Lage der
mittelstandischen Unternehmen in Deutschland

vor —in dieser Ausgabe konkret zur Transformation
und zum Auslandsgeschaft im deutschen Mittelstand.

Erneutistin diese Untersuchung der S-Finanzklima-
index von DSGV und Deka integriert. Er beruht

auf quartalsweisen Umfragen unter den Vorstanden
der deutschen Sparkassen zur konjunkturellen
Entwicklung.
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Vorwort

die deutsche Wirtschaft steht weiterhin unter Druck. Schwaches Wachstum und eine nach-
lassende Wettbewerbsfahigkeit — vor allem im Export — pragen das Bild. Auch der Mittelstand
splrt die Folgen dieser Entwicklung: Er muss sich gleichzeitig digitalisieren, seine Energie-
effizienz erh6hen und Nachhaltigkeit fest im Geschadftsmodell verankern. Hinzu kommen
geopolitische Spannungen und gestiegene Energiepreise, die die wirtschaftlichen Rahmen-
bedingungen verdandern.

Vor diesem Hintergrund gilt es, die eigene Wettbewerbsfahigkeit zu starken — durch eine
entschlossene Transformation oder auch den gezielten Ausbau des Auslandsgeschafts.
Beides gehort oft zusammen: Wer in Innovation und Nachhaltigkeit investiert und zugleich
neue Markte erschliel3t, starkt seine Zukunftsfahigkeit.

Unsere Umfrage unter den Firmenkundenberatern der Sparkassen zeigt, dass viele mittel-
standische Unternehmen im Auslandsgeschift bislang noch zuriickhaltend agieren. Uber
80 Prozent der Berater berichten, dass der Anteil ihrer Firmenkunden mit regelméaRigem
Finanzierungsbedarf fiir Auslandsgeschafte bei hochstens 25 Prozent liegt. Wo Auslands-
geschifte stattfinden, konzentrieren sie sich vor allem auf klassische Exportbranchen wie
den Maschinen- und Anlagenbau (41 Prozent) und die Metallverarbeitung (26 Prozent).




VORWORT

DEKA-S-FINANZKLIMA FOKUS UMFRAGE

Es wdre jedoch falsch anzunehmen, Auslandsgeschift sei vor allem eine Sache grof3er
Unternehmen. Der Mittelstand trégt tiber seine Zulieferstrukturen maf3geblich zum Export-
erfolg Deutschlands bei und immer mehr Betriebe priifen, eigene Auslandsmaérkte zu
erschlief3en. Damit wachst auch der Bedarf an Beratung und Finanzierung, insbesondere in
Europa und Asien.

Auch die Transformationsfinanzierung gewinnt zunehmend an Bedeutung. Zwar berichten viele
Berater noch von einer gewissen Zuriickhaltung, doch die Dynamik nimmt zu. Immer mehr
Unternehmen investieren in erneuerbare Energien, Automatisierung und digitale Geschafts-
modelle. In vielen Bereichen sind erste Fortschritte sichtbar, auch wenn die Umsetzung noch
am Anfang steht.

Trotz anspruchsvoller wirtschaftlicher Rahmenbedingungen und geopolitischer Belastungen
zeigt der Mittelstand wieder Investitionsbereitschaft. Im ersten Halbjahr 2025 sagten die
Sparkassen 43,1 Milliarden Euro an neuen Krediten fiir Unternehmen und Selbststandige
zu - ein Plus von 6,1 Milliarden Euro beziehungsweise 16 Prozent gegentiiber dem Vorjahres-
zeitraum. Besonders stark war die Nachfrage bei Betriebs- und Investitionskrediten mit 29,3 Mil-
liarden Euro, rund 12 Prozent mehr als im ersten Halbjahr 2024.

Diese Investitionsdynamik verdeutlicht, welche Bedeutung die Sparkassen und ihre Verbund-
partner fur die Zukunftsfahigkeit des Mittelstands haben. Mit Nahe zu den Kunden, Know-how,
Beratungs- und Branchenkompetenz sowie passgenauer Finanzierung unterstiitzen sie
Unternehmen beiihren Vorhaben - im Inland ebenso wie beim Aufbau und der Absicherung
internationaler Aktivitdten.

»~Wenn wir den Wohlstand in Deutschland sichern wollen,
dann miissen wir Biirokratie abbauen, den Fachkrdftemangel
entschlossen angehen, unsere Sozial- und Rentensysteme
zukunftsfest machen und alle den Willen zeigen, unseren
Beitrag zu leisten. “

PROF. DR. ULRICH REUTER

Président des Deutschen Sparkassen-und Giroverbandes

Die kleinen und mittleren Unternehmen sind bereit, in ihre Zukunft zu investieren — und
die Sparkassen sind verldssliche Partner. Gerade in einer Zeit, in der Wettbewerbs- und
Anpassungsfahigkeit tiber den Erfolg entscheiden, brauchen Unternehmen Finanzpartner,
die sie kennen und ihnen Perspektiven eréffnen.

Der Mittelstand ist und bleibt das Riickgrat unserer Wirtschaft. Wir wollen ihn auf seinem
Weg begleiten und stdrken - fiir eine wettbewerbsfahige, nachhaltige und zukunftssichere
Wirtschaft in Deutschland. Dafiir bedarf es einer klugen und mutigen Reformagenda mit ver-
lasslichen politischen und regulatorischen Rahmenbedingungen, die Investitionen und
Unternehmertum férdern statt hemmen.

TAe

Berlin, November 2025
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Deka-S-Finanzklima im
dritten Quartal 2025

Die Zuversicht nimmt ab

Die Erholung der Wirtschaftsstimmung in Deutschland istim dritten Quartal ins
Stocken gekommen. Das unter den deutschen Sparkassenvorstanden erhobene
Deka-S-Finanzklima ging leicht auf 104,4 Punkte zuriick. Das darin enthaltene
Konjunkturklima rutschte nach zwei starken Anstiegen in den Vorquartalen mit
minus 5,9 Punkten wieder unter die Null-Linie. Maf3geblich hierfiir waren deutlich
schwdchere Erwartungen an den gesamtwirtschaftlichen Verlauf in den kommen-
den sechs Monaten. Dagegen blieb die Lagebeurteilung unverandert.

Unterdessen berichten die Sparkassen von massiven Beeintrachtigungen im Ver-
arbeitenden Gewerbe durch die nun dauerhaft giiltigen US-Z6lle. Eine Weitergabe
der Z6lle an US-Kunden ist demnach nur in geringem Umfang méglich. Unter-
nehmen sind auf der Suche nach neuen Kunden. ,,Die US-Zollpolitik wirkt wie Sand
im Getriebe unserer Wirtschaft: Sie bremst Investitionen, verunsichert Markte und
trifft selbst Unternehmen, die gar keinen direkten US-Handel betreiben. Uber
unsere Kundenbeziehungen spiiren wir in unserer Sparkasse jeden Tag, wie sich
die Unsicherheit durch die gesamte Lieferkette frisst.“ (Torsten Cremer, Vorstands-
vorsitzender Sparkasse Hamm)

In dieser Situation sind Investitionen, Innovationen und neue Geschaftsmodelle
gefragt. Die regionalen Kreditmanager wiirdigen die bisherigen Anstrengungen
der Bundesregierung, hierfiir bessere Bedingungen zu schaffen. Diese reichen
nach Ansicht der Vorstande in der Sparkassengruppe jedoch noch nicht aus. Inso-
fern ist die fiir den Herbst angekiindigte Hinwendung der Regierungsarbeit zu den
grolien Reformthemen auch eine Entscheidung tiber das Zukunftsvertrauen zum
Standort Deutschland.

Deka-S-Finanzklima, Q3 2025 GO1
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Deka-S-Finanzklima etwas gesunken

Das Deka-S-Finanzklima hat sich im dritten Quar-
tal 2025 wieder leicht eingetriibt. Es liegt aber
mit 104,4 Punkten weiterhin auf einem fur seine
bisherigen Verhaltnisse hohen Niveau. - Go1
Wesentlich fiir die Eintribung war der Teilbereich
Konjunktureinschatzung. Das Konjunkturklima
in der Sparkassen-Finanzgruppe hat sich wieder
etwas abgekihlt, was ausschlieBlich auf eine
Abwartskorrektur der Konjunkturerwartungen
zurtickzufuihren ist. Zwei Dinge dirften hierbei
eine entscheidende Rolle gespielt haben: die US-
Zollpolitik und die bislang unerfillten Hoffnun-
gen auf weitergehende wirtschaftliche Reformen,
als die Bundesregierung sie im Rahmen der
Abarbeitung des Koalitionsprogramms bislang
geliefert hat.

Dass das Konjunkturklima nur leicht zurtick-
gegangen ist, liegt daran, dass fur die gegen-
wdrtige Lage, also das laufende Quartal, eine
Besserung im Vergleich zum zweiten Quartal
erwartet wird. Das ist aber auch nicht schwer,
denn im zweiten Quartal sank das Bruttoinlands-
produkt um 0,3 Prozent im Vergleich zum Vor-
quartal. > o2 Der MaRstab der deutschen Kon-
junktur ist sehr bescheiden geworden.

UMFRAGE

Zolle: Es tut weh

Wurde der Zolldeal der EU mit den USA anfangs
noch von verschiedenen Seiten begriif3t, macht
sich inzwischen Erniichterung Uber die Folgen
breit. Zwar konnten, wie die EU betont, Z6lle von
30 Prozent vermieden werden, dennoch han-
delt es sich um eine betrachtliche Erh6hung der
US-Z6lle von rund 1,5 Prozent zu Beginn dieses
Jahres auf etwa 15 Prozent. Hinzu kommen noch
sektorspezifische Z6lle, wie die auf Stahl und
Aluminium (50 Prozent). Die EU begriindet diese
Belastung damit, dass nun wenigstens weit-
gehend Planungssicherheit herrsche. Doch die
letzten Wochen zeigten ein anderes Bild: So
wurde die Liste der Produkte, fur die die Stahl-
und Aluminiumzolle gelten, ausgeweitet und
soll regelmdlRig im Abstand von einigen Monaten
Uberpruft werden. Angekiindigt sind zudem
weitere sektorspezifische Zdlle, beispielsweise
auf Halbleiter, Pharma und neuerdings auch
Mébel. Und um dem Ganzen die Krone aufzu-
setzen, droht der US-Prdsident mit Exportbe-
schréankungen fur Halbleiter und héheren
Zollen, weil die US-Firma Google zu einer Straf-
zahlung verurteilt wurde. Planungssicherheit
sieht anders aus.

Konjunkturklima
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Welche Folgen hat die neue Handelsvereinbarung zwischen den USA und der EU

GO3

fiir die exportorientierten Unternehmen in lhrem Geschéftsgebiet?

Zolle konnen auf die

US-Kunden Uberwalzt werden

Rickgang im US-Export 29 %
aufgrund der Zolle

Rickgang der Margenim 21%

US-Geschdft aufgrund der Zolle

Unternehmen legen Kosten-
senkungsprogramme auf

Produktionsverlagerungen in

die USA zur Zollumgehung

Neuausrichtung des Geschdfts- 48 %
modells auf andere Markte
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Vor diesem Hintergrund haben wir die Sparkassen
gefragt, welche Folgen der EU-US-Zolldeal

fur die exportorientierten Unternehmen in ihren
Geschaftsgebieten hat. > co3 Die Einschdtzung
ist eindeutig: Die Unternehmen sind die Haupt-
leidtragenden dieser Vereinbarung, denn 93 Pro-
zent der Sparkassenvorstande berichten davon,
dass eine Uberwélzung der Zélle auf die US-
Kunden fiir die betroffenen Unternehmen ihres
Geschéftsgebiets nicht méglich ist. Folglich
mussen die Unternehmen in 71 Prozent der
Sparkassenregionen Exporteinbufien und in

79 Prozent Margeneinbul3en hinnehmen. Nach
Beobachtung von Sparkassen sind hiervon
nicht nur die direkt im US-Geschdft tatigen Unter-
nehmen betroffen, sondern bei der hohen Ver-
flechtung des deutschen Industriesektors eben
auch viele Zulieferer: ,Die US-Zollpolitik wirkt
wie Sand im Getriebe unserer Wirtschaft: Sie
bremst Investitionen, verunsichert Markte und
trifft selbst Unternehmen, die gar keinen direk-
ten US-Handel betreiben. Uber unsere Kunden-
beziehungen spiren wir in unserer Sparkasse

jeden Tag, wie sich die Unsicherheit durch die
gesamte Lieferkette frisst”, analysiert etwa der
Vorstandsvorsitzende der Sparkasse Hamm,
Torsten Cremer.

Immerhin 16ste das keine dramatische Kostenein-
sparungs- und Abwanderungswelle in die USA
aus: Nur jeweils ein Drittel der Befragen sieht bei
ihren Unternehmen solche Strategien. Eher
denken die Unternehmen der Sparkassenregionen
Uber eine Neuausrichtung auf andere Mérkte nach.

All dies deutet darauf hin, dass sich die deutsche
Wirtschaft in einem enormen Strukturwandel
befindet: weg vom US-amerikanischen Markt, hin
zu europaischen Kunden oder Abnehmern aus
anderen Weltregionen. Die jlingsten Zahlen zum
deutschen Aullenhandel stiitzen diese anekdoti-
schen Beobachtungen: Die Exportstréme in die
USA brechen ein, Auftrdge aus dem europadischen
Ausland weisen nach oben. Momentan wird der
Welthandel durch die Abschottung der US-Mdrkte
eher umgelenkt als eingestampft.
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Wie ist Ihre 100-Tage-Bilanz der neuen Bundesregierung?
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Deutsche Zaghaftigkeit:

Reformhoffnungen gering

Die andere grof3e Belastung der deutschen
Unternehmen ist hausgemacht: Es geht um die
Rahmenbedingungen fur die deutsche Volks-
wirtschaft. Die Dringlichkeit bleibt. ,Es ist langsam
funf vor zwolf, jetzt beherzt mit wirklich tief-
greifenden Reformen anzufangen®, so nennt es
Markus Franz, Mitglied des Vorstandes der
Taunussparkasse.

Hier fallt nach den Antworten der regionalen
Kreditmanager die Bundesregierung trotz der
unbestreitbar breiten Umsetzung ihres Koali-
tionsprogramms hinter die Hoffnungen zurtick,
die sich mit verschiedenen Ankiindigungen
einer Wirtschaftswende verbunden haben. Zwar
punktet sie nach 100 Tagen mit Erfolgen auf
der aulRenpolitischen Bihne - Go4 und bei der

Migration, doch insbesondere bei Steuererleich-
terungen, Burokratieabbau und der Reform der
Sozialversicherungen werden kaum Fortschritte
wahrgenommen. ,,Die mit Beginn der neuen
Bundesregierung erhofften Verbesserungen der
politischen und wirtschaftlichen Rahmenbe-
dingungen in Deutschland sind bisher nicht ein-
getreten. (...) Abbau von Birokratismus und
Regulatorik ist zwingend erforderlich®, fasst Olaf
Meyer-Runnebohm, Vorstand der Kreissparkasse
Diepholz, die Stimmung zusammen. Wolf Morlok,
Vorsitzender des Vorstandes der Sparkasse
Hochrhein, weist auf die aufgebaute Erwartungs-
haltung hin: ,Vieles wurde angekindigt. Fir die
Glaubwurdigkeit und den Erfolg der Regierung
wird es nun davon abhdngen, ob den Worten
auch Taten folgen. Insbesondere, wenn es um die
schwierigen Themen Rente, Steuern, Burokratie-
abbau, Zuwanderung und Integration geht, ist das
noch nicht erkennbar. Im Gegenteil scheint es,
als wiirde nach dem schwungvollen Start vieles
wieder in altbekannte Muster zurlckfallen.”
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In welchen Bereichen erwarten Sie Fortschritte?

sehrviel Hoffnung

viel Hoffnung

etwas Hoffnung

wenig Hoffnung

kaum Hoffnung

GO5

Infrastruktur-  Reprasenta- MehrKontrolle  Burokratie-  Verringerung Reform der Verringerung
maflinahmen tion auf der  der Migration abbau der Energie- Sozial- der Steuer-
Weltbihne kosten versicherungen belastung

Quellen: DekaBank, Forschungszentrum fiir Sparkassenentwicklung, DSGV

Und schlimmer noch: Man traut der Bundesre-
gierung in zentralen Bereichen wie der Absenkung
der Energiekosten, der Sozialversicherungs-
reform und den Steuerentlastungen mittlerweile
nur noch wenig zu. > Go5 Am zuversichtlichsten
sind die Sparkassenvorstdnde bei Infrastruktur-
malinahmen, bei denen die finanziellen Mittel
schon bereitgestellt wurden, und bei der AuRen-
und Migrationspolitik. Soll der wirtschaftliche
Befreiungsschlag gliicken, muss allerdings mehr
kommen.

Das Prinzip Hoffnung

,Bisher lebt ein potenzieller Aufschwung durch
die neue Bundesregierung vom Prinzip Hoff-
nung — hoffen wir, dass dieses Prinzip aufgeht!”,
so Markus Frei, Vorsitzender des Vorstandes
der Kreissparkasse Ostalb.

10

Zwei Felder sind es, die die Sparkassen im
Reformstau besonders ansprechen. An erster
Stelle stehen Biirokratie und Uberregulierung:

- ,Statt erklartem Burokratieabbau nimmt
diese immer mehr zu. Erschreckend hierbei
ist die Tatsache, dass viele vollig sinnfreie
Aufgaben und Regelungen darunter sind.”
(Thomas Arndt, Sparkasse Wittenberg,
Vorsitzender des Vorstandes)

- ,Eswird viel Uber Birokratieabbau gespro-
chen. In Teilen sind Erfolge zu sehen. Ins-
gesamt werden die Vorgaben fir Kreditver-
gaben und das Bankgeschéft leider immer
burokratischer und umstandlicher.” (Martin
Ruhland, Vorsitzender des Vorstandes der
Sparkasse Rottal-Inn)
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Die Uberregulierung der Republik ist eines der
groRten wirtschaftlichen Wachstumshemmnisse
in Deutschland — Giberbordende Regulierung
und die daraus folgende Burokratie. Immer mehr
kann die Verwaltung die Regeln nicht einmal
mehr ausfihren, die Blrgerinnen und Biirger
schitteln den Kopf. Selbst innerhalb der Ver-
waltung beginnt das Vertrauen gegen die eigene
Institution zu brockeln.

An zweiter Stelle stehen die unabweisbaren Pro-
bleme der Sozialversicherungen in Deutschland.
Auch hier gilt, dass die Diagnose seit langem
bekannt ist, der politische Betrieb jedoch vor
MaRnahmen zurlickschreckt. ,Daher braucht es
Bereitschaft zu unbequemen Entscheidungen —
auch wenn es zunachst einmal Wahlerstimmen
kosten dirfte. Wenn wir unsere Sozialsysteme
fit machen wollen fur die Zukunft, (...), dann brau-
chen wir unbequeme Entscheidungen.” (Wilfried
Ré&th, Vorstandsvorsitzender der Sparkasse
Rhein-Maas) Auch Andreas Sommer,

Vorsitzender des Vorstandes der Sparkasse
Harburg-Buxtehude, denkt so: ,Es ist offensicht-
lich, dass der Generationenvertrag nicht zukunfts-
fahig ist. Die Regierung muss unbequeme
Tatsachen aussprechen und konsequent Mal3-
nahmen ergreifen, um die Sozialsysteme zu
reformieren.” Aus dem Prinzip Hoffnung muss
das Prinzip Handeln werden.

Kreditnachfrage steigt - Angebot hat fast
gleichgezogen

Das Kreditklima hat sich im dritten Quartal ver-
bessert. > o6 Die Sparkassen berichten von
einer sich weiterhin belebenden Kreditnachfrage
ihrer Unternehmenskunden. Nachdem in den
vergangenen Quartalen das Kreditangebot mit
der steigenden Nachfrage nicht ganz Schritt
halten konnte, hat sich der Spiel3 jetzt umgedreht.
Kreditangebot und Kreditnachfrage sind nach
dem starken Zinsanstieg der Vorjahre nun wieder
etwa im Gleichgewicht. Finanzierungsengpdsse
sind nicht das Problem der deutschen Wirtschaft.

11
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Geldpolitik: Normalisierung abgeschlossen
Fir jedes Kreditinstitut sind Leitzinsen und die
Zinsstruktur der verschiedenen Laufzeiten (Zins-
kurve) entscheidende GroRen fur den Geschafts-
verlauf. Die Dramatik an den Zinsmaérkten hat
sich jedoch im vergangenen Jahr bereits deutlich
abgeschwdcht, nachdem sich der starke Zins-
anstieg in Reaktion auf die Inflation wieder umge-
kehrt hatte. Mittlerweile ist bei den Leitzinsen
der EZB diese Zinsnormalisierung ebenfalls abge-
schlossen. Dies wird in den Zinseinschatzungen
der Top-Sparkassenmanager durch eine Bewe-
gung in Richtung der Null-Linie reflektiert. Im
Sparkassenlager erwartet man in den kommen-
den Monaten keine Anderung der Geldpolitik
mehr — allenfalls besteht noch ein Restrisiko fiir
einen letzten kleinen Abwartsschritt. - Go7 Ins-
gesamt bleibt die Geldpolitik zumindest fiir den
Rest des Jahres jedoch ein unspektakularer
Faktor im deutschen Wirtschaftsgeschehen.

Fazit

Der ,Herbst der Entscheidungen* ist eine Formu-
lierung, die noch von der alten Regierung gepragt
worden war. Aber auch die Regierung Merz
steht vor einer dhnlichen Lage. Auch hier wird der
Herbst entscheiden Uber die Zuversicht, mit der
nicht nur die Sparkassen in die wirtschaftliche
Zukunft ihrer Volkswirtschaft schauen. Die in

der ersten Jahreshalfte geweckten Konjunktur-
hoffnungen sind im dritten Quartal zumindest
ins Stocken geraten. Die Impulse durch die ver-
abschiedeten Infrastrukturausgaben sind bereits
in den Erwartungen eingebucht. Es zeigt sich
jedoch zusehends, dass diese Impulse lediglich
ein Gegengewicht sind zu den negativen Export-
wirkungen der Z6lle. Um wirklich Phantasie fur
das Wachstum der deutschen Wirtschaft zu ent-
fachen, missen tatsdchlich sichtbare Angebots-
reformen her.
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Quellen: DekaBank, Forschungszentrum fir Sparkassenentwicklung, DSGV

Die Auswirkungen der giterwirtschaftlichen
Abschottung der Vereinigten Staaten scheinen
gering: Das weltweite Wirtschaftswachstum
wurde kaum nach unten revidiert, der Welthandel
zeigt sich einigermaRen stabil und selbst die
Abwartsrevisionen der US-Konjunktur halten sich
in Grenzen. Die Umfrage zum Deka-S-Finanz-
klima enthullt jedoch, dass unter dieser ,Stabili-
tat auf der obersten Ebene” gegenwartig zahl-
reiche Anpassungsprozesse in der deutschen
Unternehmenslandschaft vor sich gehen. Das
deutsche Geschaftsmodell wird angepasst, der
US-Handel verkleinert oder ganz eingestelit.

Um eine forcierte Abwendung von der traditio-
nellen Starke der deutschen Wirtschaft, der

Industrieproduktion, zu verhindern, sind Rahmen-
bedingungen notwendig, die den Unternehmen
die Entwicklung neuer Geschaftsfelder und neuer
Investitionen erleichtern. Das hat auch die Poli-
tik erkannt und erste Schritte eingeleitet. In den
Augen der Sparkassen reicht dies jedoch noch
nicht aus. Die Aussagen aus dem Lager der deut-
schen Sparkassenvorstande kénnen auf einen
Nenner gebracht werden: ,Wenn wir den Wohl-
stand in Deutschland sichern wollen, dann
mussen wir Burokratie abbauen, den Fachkréafte-
mangel entschlossen angehen und unsere
Sozial- und Rentensysteme zukunftsfest machen.”
(Prof. U. Reuter, Prasident DSGV) - Gos
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Fokusthema

Wettbewerbsfdhig bleiben: Transformation gestalten -

Auslandsgeschaft vorantreiben

Die deutsche Wirtschaft steckt in einer schwierigen Lage. Sie ist gekennzeichnet
durch schwaches Wachstum und eine riicklaufige Wettbewerbsfahigkeit, besonders
im Export. Das belastet auch den deutschen Mittelstand, der zudem vor grof3en
weiteren Herausforderungen steht —von der Fachkraftesicherung bis zur Trans-
formation in den Bereichen Digitalisierung, Energieeffizienz und Nachhaltigkeit.

In diesem Umfeld spielen die Sparkassen und ihre Verbundpartner eine entschei-
dende Rolle: Mit ihrem Know-how und einem breiten Finanzierungsangebot
unterstiitzen sie die Unternehmen vor Ort sowohl bei Investitionen im Inland als
auch bei Auslandsgeschaften, um sie fit fiir die Zukunft zu machen.

Die wirtschaftspolitische Gesamtlage fordert auch
den deutschen Mittelstand enorm heraus. Laut
der Gemeinschaftsdiagnose der fihrenden deut-
schen Wirtschaftsforschungsinstitute (Herbst-
gutachten 2025) ( 7 Gemeinschaftsdiagnose
Herbst 2025) befindet sich die deutsche Wirt-
schaft weiterhin in einer Rezession. Nachdem die
Wirtschaftsleistung 2023 und 2024 geschrumpft
ist, wird auch fur das laufende Jahr lediglich ein
mageres Wachstum von 0,2 Prozent prognosti-
ziert. Der Ausblick auf 2026 zeigt ein bescheidenes
Wachstum von 1,3 Prozent, gefolgt von 1,4 Prozent

im Jahr 2027. Inmitten dieser schwierigen Kon-
junkturlage wird deutlich, dass der Export als
Wachstumstreiber zunehmend ausfélit. Die ver-
schlechterte Wettbewerbsfahigkeit Deutschlands
sowie die vermutlich anhaltend hohen Zglle sorgen
daflr, dass die Wirtschaftsinstitute von dauerhaft
etwa 2,5 Prozent geringeren Exporten ausgehen.
Besonders dramatisch zeigt sich dies im Handel
mit den USA, wo der Exportliberschuss im Vergleich
zum Vorjahr um 15,1 Prozent ( 2 Destatis: Export-
Uberschuss mit den USA geringer als im Vorjahr —
Statistisches Bundesamt) eingebrochen ist.


https://gemeinschaftsdiagnose.de/2025/09/25/gemeinschaftsdiagnose-herbst-2025-expansive-finanzpolitik-kaschiert-wachstumsschwaeche/
https://gemeinschaftsdiagnose.de/2025/09/25/gemeinschaftsdiagnose-herbst-2025-expansive-finanzpolitik-kaschiert-wachstumsschwaeche/
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2025/09/PD25_342_51.html
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2025/09/PD25_342_51.html
https://www.destatis.de/DE/Presse/Pressemitteilungen/2025/09/PD25_342_51.html
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Notwendigkeit

Exportfinanzierung ~ Wahrungsmanagement

Auslandsgeschdift

Orientierung Vernetzung

Vertrauen

Transformation

Risikoabsicherungen

Das traditionelle, exportorientierte deutsche
Geschaftsmodell steht somit unter zunehmendem
Druck, da geopolitische Verdanderungen in den
USA und China sowie der starke Anstieg der
Energiepreise — der teils iber Jahrzehnte hinweg
von Deutschland selbst geférdert wurde — den
globalen Wettbewerb und die Kostenstruktur
erheblich beeinflussen. Deutsche mittelstdndische
Unternehmen sind folglich gezwungen, ihr Aus-
landsgeschéft neu auszurichten, um sich an

die veranderten globalen Rahmenbedingungen
und die wirtschaftlichen Herausforderungen
anzupassen.

Auch die expansive Finanzpolitik der deutschen
Regierung wird in diesem Zusammenhang von
den Instituten kritisch betrachtet. Allein durch
steigende Staatsausgaben lassen sich die
umfangreichen Probleme der deutschen Wirt-
schaft nicht beheben.

Um nachhaltiges Wachstum zu sichern, sind
grundlegende Reformen sowie weniger Birokratie
und Vorschriften notwendig, damit gezielte

Forderkredite

Fordermittel

Investitionen in die Realwirtschaft méglich wer-
den. Die Unternehmen brauchen wieder Luft zum
Atmen, um nachhaltige und gesellschaftlich ver-
antwortungsvolle Geschaftsmodelle entwickeln zu
konnen.

Hier kommen die Sparkassen und ihre Verbund-
partner ins Spiel: Durch ihre Nahe zu den Firmen-
kunden, ihr Know-how und ihre Beratungs-
kompetenz leisten sie einen entscheidenden
Beitrag zur Wettbewerbsfahigkeit des Mittel-
stands — sowohl im Inland als auch im Ausland.

Die Ergebnisse der Sparkassen-Expertenumfrage
in Kapitel 4 zeigen, dass der Mittelstand in der
Auslandsfinanzierung aktuell eher zurlickhaltend
agiert, jedoch zunehmend Chancen in der EU
und in Asien wahrnimmt.

Zugleich treiben Unternehmen ihre Trans-
formation vor allem in den Bereichen Energie-
effizienz, Digitalisierung und Nachhaltigkeit
voran, wobei der Bedarf an finanziellen Lésungen
fur diese Transformationsprozesse weiter wachst.

Im folgenden Kapitel unserer Diagnose Mittelstand 2025 zeigen wir, wie Sparkassen und
ihre Verbundpartner durch individuelle Beratungsleistungen sowie malRgeschneiderte Finan-
zierungen und passende Produkte den deutschen Mittelstand auf seinem Weg in eine nach-
haltige und zukunftsfihige Wirtschaft unterstiitzen — sowohl im Auslandsgeschéft als auch

bei der Transformationsfinanzierung.
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Sicher auf internationalem
Parkett dank der Auslands-
expertise der Sparkassen

Deutschland zdhlt zu den fithrenden Exportnationen der Welt. Mit einer Auf3en-
handelsquotevon 2 80,3 Prozentim Jahr 2024 ist die heimische Wirtschaft stark
in den Welthandel eingebunden. Doch je globaler die Méarkte, desto komplexer sind
auch die Rahmenbedingungen fiir kleine und mittlere Unternehmen. Gefragt sind
daher fundierte Analysen, flexible Strategien und praxisnahe Lésungen von den
Unternehmen und ihren Finanzpartnern. Genau hier setzen die Sparkassen an:
Mit einem breiten Netzwerk, das den Mittelstand im Auslandsgeschaft verlasslich
begleitet —von der ersten Idee bis zur Umsetzung vor Ort.

Im Geschaft mit dem Ausland sind heute viele
Faktoren entscheidend: Zins- und Wéhrungs-
entwicklungen beeinflussen Investitionsent-
scheidungen ebenso wie die Finanzierungskosten.
Volatile Wechselkurse kénnen Geschéftsbe-
ziehungen belasten, wenn sie nicht professionell
abgesichert werden. Hinzu kommen Z6lle und
Handelsbarrieren, die den Zugang zu Markten
erschweren, sowie die Digitalisierung, die sowohl
Prozesse beschleunigt als auch die Erwartungen
an Service und Wettbewerbsfahigkeit erhoht. Fir
viele mittelstdndische Unternehmen bedeutet
das, internationale Aktivitaten sorgfaltig zu planen
und Risiken abzusichern. Genau hier stehen die

Sparkassen mit Schwerpunkt auf Risikoabsicherung,
Wahrungsmanagement und Digitalisierung ihren
Kundinnen und Kunden zur Seite.

Mit Netzwerken Markte verbinden
Mittelsténdische Kunden profitieren von Bera-
tungs-, Partnervermittlungs- und Finanzierungs-
dienstleistungen inklusive Investitionsunter-
stltzung. Dazu kénnen sie einfach direkt tber
den Firmenkundenberater ihrer Sparkasse vor
Ort auf verschiedene Gemeinschaftsprojekte
der Sparkassen-Finanzgruppe zugreifen. Uber
S-International, elf in Deutschland verteilte
Kompetenzzentren, steht Unternehmen ein


https://www.destatis.de/DE/Themen/Wirtschaft/Globalisierungsindikatoren/Tabellen/01_02_03_44_VGR.html
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umfassendes Angebot rund um das Auslands-
geschdft offen —von der Zahlungsverkehrs-
abwicklung tber Handels- und Exportfinanzierung
bis hin zu Beratungsleistungen. Sie fungieren
zugleich als Schnittstelle zum S-CountryDesk,
dem internationalen Netzwerk der Sparkassen-
Finanzgruppe. Unter dem Dach von 29 Institu-
ten — darunter S-International, Grol3sparkassen,
Landesbanken und die Deutsche Leasing — bietet
der S-CountryDesk konkrete Unterstiitzung bei
Auslandsengagements, sei es beim Markteintritt,
bei Investitionen, bei der Partnervermittlung
oder bei der Risikoabsicherung.

Dariiber hinaus begleitet der EuropaService des
Deutschen Sparkassen- und Giroverbands mittel-
standische Unternehmen speziell beim Schritt
ins europdische Ausland. Die Einrichtung stellt
Informationen zu rechtlichen und wirtschaft-
lichen Rahmenbedingungen bereit, vermittelt
Geschaftspartner und gibt Orientierung zu EU-
Forderprogrammen. Gemeinsam bilden S-Inter-
national, S-CountryDesk und EuropaService ein
engmaschiges Unterstlitzungsnetzwerk, das
Unternehmen aus Deutschland heraus auf inter-
nationale Markte vorbereitet und sie auch dort
begleitet. Das besondere Leistungsversprechen
liegt dabei in der Kombination aus individueller
Betreuung am Heimatstandort und hoher Fach-
kompetenz im Auslandsgeschaft.

Eine Umfrage des DSGV aus dem Jahr 2024 zeigt,
dass Unternehmen vor allem Unterstitzung in
europaischen Médrkten erwarten, an erster Stelle
in den EU-Landern mit Euro, gefolgt von EU-
Landern ohne Euro und anderen westeuropdischen
Staaten. Mit ihrer Beratungs- und Serviceland-
schaft deckt die Sparkassen-Finanzgruppe genau
diese Bedarfe ab.

Digitale Lésungen fiir globales Handeln
Neben personlicher Beratung gewinnt die digitale
Unterstiitzung im Auslandsgeschéft zunehmend
an Bedeutung. Mit der App S-weltweit erhalten
Unternehmen mobilen Zugriff auf Informationen
zu Uber 150 Ladndern —von Wirtschaftsdaten und
Branchenprofilen bis zu rechtlichen Hinweisen
und Ansprechpartnern. Erganzt wird das Angebot
durch den Newsletter S-International Daily, der
aktuelle Nachrichten und Marktanalysen liefert.

UMFRAGE
Auslandsgeschaft

Wie praxisnah die Sparkassen-Finanzgruppe
digitale Instrumente in ihr Angebot integriert,
zeigt auch das Portal fur Zins-, Wahrungs- und
Rohstoffmanagement (ZWRM), das Uber die
Landesbank Baden-Wirttemberg (LBBW) als Teil
der Sparkassen-Finanzgruppe bereitgestellt wird.
Mit der digitalen Losung S-Treasury Mittelstand
kdnnen derzeit 143 Sparkassen ihren Firmen-
kunden ein effizientes Werkzeug fiir den Devisen-
handel und die Risikoabsicherung im inter-
nationalen Geschaft anbieten. Ergdnzend steht
die Online-Plattform Spring zur Verfligung,
Uber die Finanzmarktrisiken, die mit Auslands-
geschdften verbunden sind, ibernommen oder
ausplatziert werden kénnen.

Das spiegelt sich auch in der Produktnutzung
wider: Laut einer aktuellen DSGV-Erhebung liegt
das Auslandsgeschaft bei mittelstandischen
Kunden auf Rang vier, direkt hinter Zahlungsver-
kehr, Finanzierungen und Geld-/Kapitalanlagen:
ein deutlicher Hinweis darauf, welche Bedeutung
internationale Aktivitdten fur den Mittelstand
inzwischen haben.

Wie die praktische Zusammenarbeit in diesem
Bereich aussehen kann, zeigt das Beispiel der
Kreissparkasse Waiblingen, der S-International
Stdwest und des Kunden d&b audiotechnik auf
den folgenden Seiten.

Das internationale Netzwerk der
Sparkassen-Finanzgruppe

“tscher Sparkag

= und Giroverbg ,.,‘sf"“
(DSGV)

S-International

(]
&5 Sparkassen
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Finanzielle Sicherheit
flir grof3e Auftritte

Seit fast 45 Jahren entwickelt d&b audiotechnik Lautsprecher-
systeme, die fiirihre Prazision, Skalierbarkeit und Zuver-
lassigkeit bekannt sind. Dabei werden internationale Mdrkte
fiir das mittelstandische Unternehmen immer wichtiger.
Dank der fundierten Beratung und Unterstiitzung der Kreis-
sparkasse Waiblingen und der S-International Stidwest kann
sich die siiddeutsche Firma voll und ganz auf die wachsende
internationale Kundschaft konzentrieren.

Deutsche Unternehmen geniel3en bei professionel-
ler Audiotechnik weltweit einen exzellenten Ruf,
allen voran spezialisierte Firmen wie d&b audio-
technik. Das in Baden-Wirttemberg ansdssige
Unternehmen ist die Erfolgsgeschichte der deut-
schen Audiobranche: Mit circa 500 Mitarbeitern
in Backnang setzt d&b als anerkannter globaler
Marktfiihrer die Standards fir Technologie, Qualitat
und Support fur professionelle Beschallungs-
systeme, weltweit.

Uber lokale Distributoren und Installateure
beliefert das Unternehmen Kunden auf der ganzen
Welt. Zu den Einsatzgebieten zahlen GroRveran-
staltungen im Touring-Bereich ebenso wie Fest-
installationen in Diskotheken, Konzertsalen,
Konferenzraumen, Horsdlen und Firmengebauden.
d&b audiotechnik schult zudem Toningenieure

fir seine Produkte und Software, damit die Laut- ~ »
sprechersysteme bei Kunden voll zur Geltung
kommen. Mit der Sparkasse sind

Die Audiobranche war schon immer international WIr durCh d]Ck Und dunn

ausgerichtet, in den vergangenen Jahren hat sich gegangen.
diese Entwicklung jedoch deutlich beschleunigt.
Nach Nordamerika als Hauptabsatzmarkt sind
Asien, Lateinamerika und der Mittlere Osten
wichtige Wachstumsmarkte fir d&b geworden. Markus Fuchs

Treasury Manager d&b audiotechnik

«
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Auslandsgeschaft

Optimaler Sound von d&b audiotechnik auch fiir Konzerte in Guatemala, finanziell abgesichert von der

Sparkassen-Finanzgruppe.

Langjdhrige Partnerschaft

mit personlicher Ndhe

Internationale Geschafte er6ffnen mittelstandi-
schen Unternehmen grol3e Chancen, bringen
aber auch Risiken mit sich. Schwankende Wechsel-
kurse kénnen etwa Gewinne schmalern oder
Kalkulationen erschweren. Langfristigere Zahlungs-
ziele sorgen fir eine groBere Verzégerung zwi-
schen dem Verkauf der Produkte und den tatsach-
lichen Einnahmen. Zudem kénnen Zélle und
Handelsbarrieren die Profitabilitdt signifikant
beeinflussen.

Um sich vor diesen Risiken zu schiitzen, setzt
d&b audiotechnik auf die Expertise der Kreis-
sparkasse Waiblingen. Sie unterstitzt das Unter-
nehmen mit passgenauen Finanzldsungen, die
internationale Zahlungen absichern und stabile
Rahmenbedingungen fiir das weltweite Geschaft
schaffen. Die Sparkasse ist zudem seit 2018 Teil
der S-International Sidwest.

Qualitdt aus Backnang:

d&b audiotechnik

Am 18. April 1981 schreiben Jirgen Daubert
und Rolf Belz in Korb bei Stuttgart Klang-
geschichte: In einer zweckentfremdeten
Garage griinden sie d&b audiotechnik.
Ende der 1980er zieht das Unternehmen
nach Backnang um, in eine ehemalige
Spinnerei. Heute arbeiten dort Gber 500 Mit-
arbeiter, die mit Leidenschaft und Expertise
hochwertige Audio-Losungen entwickeln,
produzieren und in mehr als 80 Lander
exportieren. Neben den professionellen
Lautsprechersystemen fir Tourneen,
Konzerte und Festinstallationen zdhlen auch
Softwarelésungen zum Angebot des Unter-
nehmens.

7 dbaudio.com
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Gemeinsam mit anderen Sparkassen in der Region
werden somit Kompetenzen gebindelt, die allen
Kunden der verschiedenen Sparkassen zugute-

kommen.

Auch d&b audiotechnik profitiert von dieser breiten
und fundierten Expertise: ,Unsere internationalen
Auftrage sind komplex, manchmal dauern Projekte
einige Monate und missen von uns intensiv
betreut werden. Daher brauchen wir einen Partner,
der uns, unsere Branche und unsere Risiken
versteht. Die Kreissparkasse Waiblingen begleitet
uns in diesem Bereich seit Anfang an zuverldssig
und gibt uns die Sicherheit, die wir fuir groBe Aus-
landsgeschéfte brauchen®, sagt Markus Fuchs,
Treasury Manager bei d&b audiotechnik. Dabei
spielt die langjahrige Zusammenarbeit eine

»

Wir haben zu unseren
Kunden mit unseren
umfassenden Beratungen
ein tiefes Vertrauens-
verhdltnis aufgebaut.

«

Jorg Hensel
Key Account Manager Kreissparkasse Waiblingen

groRe Rolle, wie er bekundet: ,Mit der Sparkasse
sind wir durch dick und diinn gegangen.”

Das Auslandsgeschaft war fiir d&b audiotechnik
schon immer bedeutend. Ohne die Unter-
stlitzung einer erfahrenen Bank waren diese
Geschéfte jedoch nicht moglich. Nur durch
Exportkreditgarantien kdnnen manche Markte
erschlossen werden. Eine enge Abstimmung

ist dafiir essenziell: ,Uber die Jahre haben wir
zu unseren Kunden durch unsere umfassenden
Beratungen ein tiefes Vertrauensverhdltnis auf-
gebaut. Wenn d&b audiotechnik bei uns anruft,
wissen wir meist sofort, worum es geht. Wir kennen
das Geschaftsmodell, die Besonderheiten und
die Verantwortlichen des Unternehmens genau®,
erzdhlt Jérg Hensel, Key Account Manager der
Kreissparkasse Waiblingen.

Bei Auslandsgeschaften rundum abgesichert
Mit dieser Partnerschaft kann der stiddeutsche
Lautsprecherhersteller seine Produkte auch an
Kunden verkaufen, die sonst zu risikoreich waren.
Ein Beispiel daftr ist ein Auftrag aus Guatemala,
fur den d&b audiotechnik ein groBes Soundsystem
exportierte. Dies war nur moglich, da d&b audio-
technik dem Kunden eine Finanzierung tber drei
Jahre anbieten konnte. Durch die Forfaitierung
Uber S-International in Verbindung mit einer Kredit-
versicherung kann das Unternehmen seine
Liquiditat sichern, ohne auf das Endkundenge-
schaftim Ausland zu verzichten. Das guatemal-
tekische Unternehmen kommt seinerseits in die
Lage, mit dem neuen Audiosystem auch Kon-
zerte veranstalten zu kdnnen, die vorher

Im Stidwesten fest verankert:
Kreissparkasse Waiblingen

Die Kreissparkasse Waiblingen zahlt zu
den grofiten Sparkassen in Stiddeutsch-
land. Mit tber 1.300 Mitarbeitern und
65 Geschaftsstellen betreut sie mehr als
180.000 Privatkundinnen und -kunden
sowie rund 12.000 Firmenkunden. Die
Bilanzsumme betragt 11,04 Milliarden
Euro, das Kundengeschaftsvolumen liegt
bei insgesamt 15,95 Milliarden Euro.

7 kskwn.de
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Bei internationalen Geschaften
mit ldngeren Zahlungszielen
oder Fremdwdhrungen kénnen
wir die Liquiditat unserer
Kunden optimal unterstiitzen
und ihnen Risiken abnehmen.

«

Markus Schorpp
Leiterinternationales Geschaft S-International Stdwest

unmaglich waren. Nicht nur d&b audiotechnik
erweitert mit dem Finanzierungskonzept also
seine mogliche Kundschaft, auch die Endkunden
kénnen fur sich tUber diese Lésungen neue Auf-
trdge erschlieRen.

Gleichzeitig kann sich d&b audiotechnik Gber die
Sparkasse vor Wahrungsschwankungen schit-
zen. Die in Fremdwahrung fakturierten Geschafte
begleichen die Abnehmer auf ein Wahrungs-
konto bei der Kreissparkasse Waiblingen. Die tiber-
schissige Liquiditdt wird je nach Strategie
abgesichert beziehungsweise verkauft. ,,Gerade
bei internationalen Geschéften mit ldngeren
Zahlungszielen und Fremdwahrungen kénnen
wir die Unternehmen optimal unterstiitzen, von
der Absicherung Uber die Finanzierung bis zum

UMFRAGE
Auslandsgeschaft

Wahrungsmanagement®, versichert Markus
Schorpp, Leiter internationales Geschaft bei der
S-International Stidwest, die seit 2018 mit d&b
audiotechnik zusammenarbeitet.

Wer heute im Ausland erfolgreich agieren will,
muss zahlreiche Faktoren im Blick behalten. Zins-
und Wahrungsentwicklungen, Finanzierungs-
kosten und volatile Wechselkurse pragen Investi-
tionsentscheidungen und erfordern professionelles
Risikomanagement. Fur mittelstandische Unter-
nehmen heil3t das vor allem: Internationale
Aktivitaten wollen gut durchdacht und Risiken
friihzeitig abgesichert sein. Eine fachkundige
und personliche Beratung, wie sie d&b audio-
technik von der Kreissparkasse Waiblingen

und S-International Stidwest erhalt, kann dabei
den entscheidenden Unterschied machen —um
Chancen zu nutzen, Herausforderungen zu meis-
tern und langfristig stabil im internationalen
Geschaft zu wachsen.

Grenziibergreifende Expertise:
S-International Siidwest

Seit Gber neun Jahren ist die S-Inter-
national Stidwest (SISW) ein verldsslicher
Partner flr internationale Finanzdienst-
leistungen — gepragt von Kundennéhe,
Leistungskompetenz und einem partner-
schaftlichen Gesellschaftsmodell. 2016 als
GmbH & Co. KG gegriindet, vereint die
SISW heute 23 Gesellschaftersparkassen
mit einer durchschnittlichen Bilanzsumme
von 140 Mrd. Euro. Mit 130 qualifizierten
Mitarbeitern in Vertrieb und Betrieb bietet
sie ein umfassendes Produkt- und
Leistungsportfolio.

7 sisw.de
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Gemeinsam fiir den
Wandel: Unterstiitzung
bei der Transformation

Die 6kologische Transformation der Wirtschaft ist eine der
drangendsten Herausforderungen unserer Zeit. Insbesondere
der Mittelstand steht unter wachsendem Handlungsdruck.
Gleichzeitig bieten nachhaltige Investitionen enorme unter-
nehmerische Chancen. Die Sparkassen-Finanzgruppe hat
deshalb speziell fiir kleine und mittlere Unternehmen (KMU)
ein Beratungs- und Produktangebot zur Transformations-
finanzierung entwickelt. In dessen Mittelpunkt stehen das
S-Transformationsleasing und der S-Transformationskredit.
Ziel ist es, Investitionen in nachhaltige Projekte mit vertret-
barem Aufwand zu ermoglichen.

22
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Transformationsfinanzierung

Als Riickgrat der deutschen Wirtschaft mit 41 Pro-
zent der Bruttowertschopfung ist der Mittelstand
besonders gefordert, sein Geschaftsmodell
zukunftsfahig und nachhaltig aufzustellen.

7 Destatis, 2023 Die kleinen und mittleren
Unternehmen sehen sich hohem Transforma-
tionsdruck durch Digitalisierung und Nachhaltig-
keit, strukturellen Engpdssen durch Demografie
und Fachkraftemangel sowie wachsender Komplexi-
tat durch Regulierung und Birokratie sowie glo-
balen Unsicherheiten ausgesetzt. Dies alles sind
Herausforderungen, die konkrete Losungsan-
satze und Strategien erfordern, wie beispielsweise
EnergieeffizienzmalRnahmen, Kreislaufwirtschaft,
Ressourcenschonung, DigitalisierungsmaBnahmen
oder neue Kooperationen. Transformation darf
nicht mehr nur ein einmaliges Projekt sein, son-
dern muss zu einer dauerhaften Fahigkeit werden.
Vor diesem Hintergrund gewinnen kontinuier-
liche Investitionen in die nachhaltige Aufstellung
eines Unternehmens deutlich an Relevanz.

Damit die Transformation gelingt, sind vor allem
tragfahige Finanzierungskonzepte erforderlich.
Die politischen und regulatorischen Anforderun-
gen geben den Rahmen vor, schaffen jedoch
auch Komplexitat. Gerade KMU benétigen Orien-
tierung, Vereinfachung und zielgerichtete Losun-
gen, um die Potenziale der Transformation heben
zu kénnen, ohne an deren Birokratie zu scheitern.
Vor diesem Hintergrund kommt der Sparkassen-
Finanzgruppe als gréRtem Mittelstandsfinanzierer
Deutschlands eine besondere Rolle zu — nicht nur
als Kreditgeber, sondern auch als aktiver Trans-
formationsgestalter. Um passgenaue Losungen
anbieten zu konnen, hat sie 2022 das Projekt
JTransformationsfinanzierung zur nachhaltigen
Aufstellung des deutschen Mittelstands” (kurz:
Trafofi) initiiert.

Finanzierungsrahmenwerk als Basis

Die Transformationsfinanzierung ist mehr als ein
gruner Kredit. Unternehmen profitieren von einer
Kombination aus persdnlicher Begleitung, ver-
standlicher Orientierung und passgenauer Finan-
zierung. Mit dem eigens entwickelten Finanzie-
rungsrahmenwerk als Grundlage steht ein
strukturiertes und zugleich praxisnahes Instrument
zur Verfligung, das sich an anerkannten Stan-
dards wie der EU-Taxonomie und den UN-Nach-
haltigkeitszielen orientiert. Es ermdglicht den
Sparkassen vor Ort, iber 200 Investitionszwecke

* Sustainable Development Goals-Award

Nachhaltige Kreislaufwirtschaft

Y

ROHSTOFFE

m WIEDERAUF-

BEREITUNG
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REPARATUR / WIEDER-
VERWENDUNG

zu Klassifizieren — etwa in Bereichen wie
Energieeffizienz, Gebdudesanierung, Fuhrpark-
umstellung oder Kreislaufwirtschaft. Der biiro-
kratische Aufwand fir die Unternehmen bleibt
dabei gering. Qualifizierte Beraterinnen und
Berater fungieren als erste Anlaufstelle und
Impulsgeber, bernehmen die Klassifizierung
und begleiten den gesamten Prozess.

Digitaltools im Einsatz

In der Beratung kommen zudem digitale Werk-
zeuge wie die Software ,,nawisio“ zum Einsatz.
Sie unterstitzt die Kunden bei der Entwicklung
einer Nachhaltigkeitsstrategie, der Erstellung
von Nachhaltigkeitsberichten und der Bewertung
von Materialitdten und Ubergangsplénen. Gleich-
zeitig fordert die Sparkassen-Finanzgruppe die
Befahigung der eigenen Mitarbeiter. Schulungen,
ESG-Zertifizierungen und Weiterbildungen sor-
gen fur Kompetenzaufbau auf allen Ebenen. Dazu
wurde ein bundesweit einheitliches Schulungs-
konzept geschaffen. All dies dient dem Ziel, eine
nachhaltige Transformation fiir Unternehmen
planbar, finanzierbar und nachweisbar zu machen.

Das Angebot zur Transformationsfinanzierung ist
mittlerweile in verschiedenen Sparkassen bundes-
weit im Einsatz. Die Sparkasse KéInBonn wurde
fur ihren Ansatz sogar bereits ausgezeichnet. Was
dieser in der Praxis alles bewirken kann, zeigt das
nachfolgende Beispiel.

- .

VERBRAUCH /
KONSUM

A\ X4

PRODUKTION

VERTEILUNG

Projekt Transformations-
finanzierung sorgt
firinternationale Aner-
kennung

Der DSGV wurde mit dem
internen SDG-Award *
2025 der Weltvereinigung
der Sparkassen (WIS) und
des Europdischen Spar-
kassenverbands (ESV) fur
herausragende Leistun-
gen in Klimafinanzierung
ausgezeichnet.
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Ein Projekt
schldagt Wellen

Die Sparkasse Ké6lnBonn investiert schon lange gezielt in
Nachhaltigkeit — bei sich selbst und als Finanzierungspartner
von Unternehmen. Auch bei der speziell fiir den Mittelstand
entwickelten Transformationsfinanzierung hat das Institut
bereits eine ganze Reihe von Projekten realisiert und ist mit
seinem Angebot sogar preisgekrént. Wie sich hier Nachhaltig-
keit auf gesellschaftlicher, 6kologischer und 6konomischer
Ebene innovativ verbindet, zeigt das Beispiel eines von der
Sparkasse betreuten und finanzierten Schwimmbadneubaus.

Mit einem standardisierten nachhaltigen Konzept, das Schwimmbad-Neubauten innerhalb von nur drei Monaten
ermdglicht, sind alle Beteiligten neue Wege gegangen.
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Transformationsfinanzierung

Das Ergebnis spricht fir sich: Seit September 2025 steht Kindern und Erwachsenen ein einladendes Schwimmbecken
zur Verfligung, das sich sowohl fiir Lehr- als auch fir Sportzwecke nutzen ldsst.

Was passiert, wenn auf der einen Seite ein in Bonn
ansdssiger Immobilien-Projektentwickler Flachen
zur Verfiigung hat und auf der anderen Seite ein
im nahen Koln heimischer Schwimmkursausrichter
und Schwimmbadbetreiber, ein Unternehmer mit
Baderbauhintergrund sowie ein Schwimmverband
kooperieren? Es entsteht unter intensiver Betei-
ligung der Sparkasse KéInBonn ein in Rekordzeit
einsatzfdhiges Hallenbad, das bereits seit Sep-
tember 2025 seine Turen geoffnet hat.

Antwort auf Schwimmbad-Notlage

Das in innovativer Modulbauweise im Bonner
Ortsteil Friesdorf fertiggestellte Bad trifft in
der nicht nurin der Region K&In-Bonn akuten
Schwimmbad-Notlage den Nerv der Zeit —
Stichwort Presseschlagzeilen wie ,Deutschlands
Bader gehen den Bach runter®. Es trifft auch

genau die Ambitionen der beiden Hauptprota-
gonisten auf der ausfiihrenden Seite: Philipp
Blomer und Martin Becker. Blomer hat sich als
junger Geschéftsfihrer des Immobilienunter-
nehmens ,.Blomer am Markt® letztlich auch fir
die Schwimmbadidee auf einem seiner Grund-
stlicke entschieden, weil er von dem Geschéfts-
modell Uberzeugt ist. Es gibt viel zu wenige
Schulschwimmbecken, was er als Vater von drei
Kleinkindern auch selbst mitbekommt. Und Martin
Becker als Chef des internationalen Schwimm-
schulen-Netzwerks Sharky war schon seit Jahren
auf der Suche nach einem geeigneten Standort
in Bonn. Gut, dass man sich bereits vor ldangerer
Zeit auf privater Ebene kennengelernt hatte und
nun Gewerbegebietsgesuch und Angebot optimal
zusammenpassten.
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Tom Ortmanns, Geschaftsfiihrer der Freistil GmbH, und
Sharky-Chef Martin Becker (v.l.n.r.)

Besonderes Konzept umgesetzt

Ein ungewohnliches Projekt nahm seinen Lauf:
Blomer hatte den nétigen Platz fir das Schwimm-
bad auf einer Gewerbegebietsflache neben einem
Discounter-Markt in Friesdorf, den er bereits
2024 gekauft hatte: ,Fir uns eine ideale Nach-
nutzung der Flache, auf der vorher eine alte
Autowaschanlage stand.“ Der Projektentwickler
bleibt Eigentimer des Grundsticks, Sharky ist
als Betreiber der Schwimmbhalle Mieter mit einer
Vertragslaufzeit von 20 Jahren plus Verléngerungs-
option. Den Bau selbst hat als Generalunter-
nehmer von Blémer das eigens gegriindete Unter-
nehmen Freistil bernommen, an dem unter
anderem Sharky und der Schwimmverband Nord-
rhein-Westfalen beteiligt sind. Freistil verfolgt
wiederum ein besonderes Konzept von einfachen,
standardisierten Hallenbddern als effiziente
Komplettldsung: Finf Bader-Varianten stehen zur
Verfligung, die innerhalb von nur drei Monaten
gebaut werden kénnen. ,In Friesdorf haben wir
als Pilotprojekt das kleinste Format mit einem
Becken von 16,66 x 10 Metern umgesetzt — ideal
zum Schwimmenlernen fir Kinder und Jugend-
liche oder flr Sport wie Wassergymnastik fur
Erwachsene", freut sich Becker.

Doch eine gute nachhaltige Idee braucht auch
eine geeignete bankseitige Begleitung und
Finanzierung. Hier kommt die Sparkasse Kdln-
Bonn ins Spiel, die passenderweise sowohl
Blomer als auch Sharky betreut. Bei Blomer sind
es schon viele Jahre. Seit 2023 betreut die
Firmenkunden- und Sustainable-Finance-Beraterin
Ann-Kristin Allnoch den Kunden: ,Schon beim
ersten Kennenlernen mit Herrn Blémer herrschte
sofort eine vertrauensvolle Atmosphére. Das
Schwimmbadprojekt hat mich direkt neugierig
gemacht, da die Bonner Baderlandschaft in Teilen
modernisierungsbedirftig ist.“ Ein erster Bespre-
chungstermin fand im Sommer 2024 statt. In der
Folge kristallisierte sich heraus, dass der Kunde
fur das Projekt eine Teilfinanzierung in Héhe von
einer Million Euro benétigte.

Nachhaltigkeitskriterien erfiillt

Fir die gewlinschte Transformationsfinanzierung
war es erforderlich, Kriterien des zugrunde-
liegenden Finanzierungsrahmenwerks zu erftllen.
»Das war aber aufgrund der sozialen Ausrichtung
und der erfillten Energieeffizienzvorgaben mit
PV-Anlage auf dem Dach der Schwimmhalle und
Warmepumpensystem kein Problem®, erklart
Allnoch. ,Wir haben den S-Transformationskredit
daher Anfang Juni 2025 bewilligt.”

Im Profil:

Blémer am Markt

Mit ihrem Griindungsjahr 1886 gehort die
Firma Bldmer am Markt zu den dlteren
Familienunternehmen in Bonn. Nach
114 Jahren endete die urspriingliche
Geschaftstatigkeit des Unternehmens als
Textil- und Mode-Einzelhdndler in vierter
Generation im Jahr 2000. Seitdem betreibt
Blomer eine Liegenschaftsverwaltung
und Immaobilien-Projektentwicklung, zu der
unter anderem Objekte in Toplagen der
Bonner Innenstadt gehoren. Das in Bonn-
Friesdorf realisierte Schwimmbad z&hlt
sicherlich zu den ungewdhnlicheren Pro-
jekten im Portfolio des Unternehmens.

7 bloemer-bonn.de
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»

Die Bewilligung als S-Trans-
formationskredit war auf-
grund der sozialen Ausrich-
tung und der erfillten
Energieeffizienzvorgaben
kein Problem.

«

Ann-Kristin Allnoch
Firmenkunden- und Sustainable-Finance-Beraterin
Sparkasse KéInBonn

Insgesamt zeigen sich mittelstandische Kunden
laut den Erfahrungen von Allnoch trotz politischer
Unsicherheiten beim Thema Nachhaltigkeit offen:
+Wenn ich es bei Kreditanfragen anspreche, laufe
ich insbesondere bei Kunden mit Kindern offene
Turen ein."“ Mit der Transformationsfinanzierung
der Sparkassen-Finanzgruppe steht nicht nur der
Sparkasse K6InBonn dann das genau passende
Instrument zur Verfligung.

Im Falle des Hallenbadbaus ging so ein auch in
Bezug auf Nachhaltigkeit aullergewdhnliches
Projekt in die Umsetzung. Sein Primarenergie-
bedarf liegt mindestens 10 Prozent unter dem

im Gebdaudeenergiegesetz definierten Schwellen-
wert fir Niedrigstenergiegebdude und ist per

Energieausweis zertifiziert. Die Realisierung
erfolgte zur Freude des Grundstiickseigentiimers
und Vermieters Blémer sowie des in den Bau
eingebundenen Mieters Sharky innerhalb weniger
Monate. Blomer ist nicht nur mit der Errichtung,
sondern auch mit dem Angebot der Transformati-
onsfinanzierung sehr zufrieden: ,Das hat von den
Konditionen her genau gepasst und der gesamte
Prozess verlief reibungslos. Eine richtig tolle
nachhaltige Business-Partnerschaft.” Und Sharky-
Geschaftsflhrer Becker blickt schon in eine
schwimmbadfreundlichere Zukunft: ,Das Projekt
in Bonn ist gut gestartet. Ich rechne daher zeitnah
mit weiteren Auftragen. Etliche Staddte und Kom-
munen haben bereits ihr Interesse bekundet.”

»

Das Angebot hat von den
Konditionen her genau
gepasst und der gesamte
Prozess verlief reibungslos.
Eine richtig tolle nachhaltige
Business-Partnerschaft.

«

Philipp Blémer
Geschéftsfuihrer Blomer am Markt
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»

Das Projekt in Bonn ist gut
gestartet. Ich rechne daher
zeitnah mit weiteren Auf-
tragen. Etliche Stadte und
Kommunen haben bereits
ihr Interesse bekundet.

«

Martin Becker
Geschéftsfiuhrer des internationalen
Schwimmschulen-Netzwerks Sharky

Auch die Sparkasse KoInBonn selbst zeigt
neben der Kreditvermittlung eigenes birger-
schaftliches Engagement fiir mehr schnelle und
einfache Zugange ins begehrte nasse Element.
Sie hat Uber ihren Férderverein ein mobiles
Hallen-Schwimmbecken angeschafft, das
bereits in der Region im Einsatz ist — und das
bei Wind und Wetter.

Preisgekronte Transformations-
finanzierung: Sparkasse KéInBonn

Die drittgréRte Sparkasse Deutschlands ist
mit einer Bilanzsumme von gut 28 Milliar-
den Euro und mehr als 100 Standorten das
fiihrende Kreditinstitut in K6ln und Bonn.
Aus dieser Position heraus und aufgrund
ihres gesellschaftlichen Auftrags will sie
auch beim Thema Nachhaltigkeit Vorreiter
sein und forciert es auf allen Ebenen. Zu
diesem Anspruch passt, dass die Sparkasse
K&lnBonn als erste Sparkasse tiberhaupt
2025 mit dem ESG Transformation Award
in der Kategorie ,Transformationsfinan-
zierung“ ausgezeichnet wurde. Pramiert
wurde der S-Transformationskredit des
Instituts, den die Sparkasse unter Feder-
fiihrung des DSGV als Pilotprojekt in der
Sparkassen-Finanzgruppe eingefihrt hatte.
In die Bewertung gingen unter anderem
die strategische Relevanz, der Innovations-
grad und das zugrunde liegende Beratungs-
konzept ein. Der Award ist ein wissenschaft-
licher Preis, der ESG-Initiativen in der
Gesamtwirtschaft zu mehr Sichtbarkeit ver-
helfen will.

7 sparkasse-koelnbonn.de

Bonner Zentrale der Sparkasse KéInBonn am
Friedensplatz
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Drei Fragen an Stephan Ortolf,
Mitglied des Vorstandes der
Sparkasse KélnBonn

Herr Ortolf, wie wichtig sind Finanzinstru-
mente wie der S-Transformationskredit
oder das S-Transformationsleasing fiir die
nachhaltige Entwicklung des deutschen
Mittelstands?

—> Wenn wir wirklich einen nachhaltigen
Impactin unserer Region wollen, missen wir
alle Unternehmen mitnehmen und aufihrem
Transformationsweg begleiten: vom kleinen
Handwerksbetrieb bis zum mittelstandischen
Familienunternehmen. Wir verstehen uns als
Finanzpartnerin und Impulsgeberin, die den
Wandel in der Region aktiv mitgestaltet — nicht
nur finanziell, sondern auch beratend.

Der S-Transformationskredit und das S-Trans-
formationsleasing ermdglichen mittel-
standischen Unternehmen, Investitionen in
Energieeffizienz, Kreislaufwirtschaft und
CO.-Reduktion zu tatigen, ohne die Liquiditat
zu strapazieren. Neben Kapital bieten wir
auch Fachwissen —von der ESG-Strategie bis
zum Fordermittel-Check. Unsere 160 aus-
gebildeten Sustainable-Finance-Beratenden
stehen Kundinnen und Kunden mit Rat und
Tat zur Seite.

Welche Vorteile haben Unternehmen
tiber den rein finanziellen Aspekt hinaus,
wenn sie einen S-Transformationskredit
oder ein S-Transformationsleasing in
Anspruch nehmen?

—> Es gibt da dieses gefliigelte Wort: Wer
nicht mit der Zeit geht, geht mit der Zeit! Das
gilt auch ftir Unternehmen. Anpassungsfa-
higkeitist der Schlissel, um zukunftsfahig
und wettbewerbsstark zu bleiben.

Die Mehrwerte fir Unternehmen liegen auf
der Hand: Die Anpassungs- und Innovations-
fahigkeit wird gestarkt; das Unternehmen
bleibt wettbewerbsfdhig und kann neue Markt-
chancen schneller ergreifen. Nachhaltige
Produkte sind ein Gltesiegel und gewinnen

Stephan Ortolf verantwortet das Ressort Firmen-
kunden, Institutionelle Kunden und Treasury.

an Bedeutung — nicht nur zur ErschlieBung
neuer Markte, sondern auch fur Mitarbeitende
des Unternehmens oder zur Gewinnung
neuer Beschaftigter.

Nachhaltige Investitionen senken Kosten
und kénnen die Resilienz gegentiber Markt-
und Lieferkettenrisiken steigern. Neben
dem Bereich Umwelt erlangt auch der soziale
Aspektvon ESG immer mehr Bedeutung.

Der S-Transformationskredit und das S-Trans-
formationsleasing sind also mehr als reine
Finanzierungsinstrumente —sie sind Kataly-
satoren fir strategische, operative und
reputative Vorteile, die Unternehmen fit fir die
Zukunft machen. Durch die Kombination aus
Kapital, Beratung und offizieller Nachhaltig-
keitsklassifizierung schaffen sie ein rundum
starkes Fundament fiir Wachstum, Innovation
und gesellschaftliche Verantwortung.

Welche Art von Nachhaltigkeitsprojekten
finanzieren Unternehmen in Zusammen-
arbeit mit lhrem Haus derzeit mit diesen
Instrumenten?

—> Neben klassischen Ersatzinvestitionen
oder Neuanschaffungen, z.B. energieeffizi-
enter und ressourcensparender Maschinen,
werden viele Immobilien saniert und auch
neu gebaut. Gerade in einer Region wie K&ln
und Bonn mangelt es zum einen an Wohn-
raum und zum anderen sind die Gebaude oft
aus der Nachkriegszeit, sodass eine energe-
tische Sanierung —auch mit Blick auf steigende
Energiepreise — sehr viel Sinn macht.
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Die Sparkassen-
Expertenumfrage

Die Sparkassen-Expertenumfrage erganzt die Ergebnisse des S-Finanzklimaindex
von DSGV und Deka sowie das Fokusthema der Diagnose Mittelstand. Dafiirwurden
im Zeitraum August bis September 2025 insgesamt 247 Firmenkundenberater der
Sparkassen deutschlandweit befragt. Sie besitzen nicht nur ein sehr fundiertes
Wissen tiber den Sektor der kleinen und mittleren Unternehmen (KMU), sondern
fihren regelmadl3ig eine Vielzahl von Gesprachen mit ihren KMU-Kunden.
Dadurch sind sie in der Lage, eine fachlich fundierte und hochaktuelle Bewertung

der wirtschaftlichen Lage und der Einschdtzungen und Plane ihrer mehr als
zwei Millionen gewerblichen Kunden abzugeben.

Transformationsfinanzierung und Auslandsgeschift im

deutschen Mittelstand

Auslandsgeschift

Das Auslandsgeschaft der mittelsténdischen
Firmenkunden bleibt weiterhin von eher geringem
Gewicht. Bei Uiber 80 Prozent der Firmenkunden
liegt der Anteil mit regelmdlRigem Finanzierungs-
bedarf fiir Auslandsgeschéfte bei hchstens 25 Pro-
zent. Entsprechend zeigt sich, dass die groRe
Mehrheit der Sparkassenkunden nach wie vor stark
binnenmarktorientiert agiert.

Wo Auslandsgeschdft betrieben wird, konzentriert
es sich auf klassische Exportbranchen wie den
Maschinen- und Anlagenbau (41 Prozent) sowie
die Metallverarbeitung/Industrieproduktion

(26 Prozent). Als wichtigste Motive dominieren

die Erschlielung neuer Absatzmarkte (47 Prozent)
und die Kostensenkung durch Produktion oder
Einkaufim Ausland (45 Prozent).

In der Entwicklung zeigt sich ein unverdndertes
Bild: 47 Prozent der Firmenkundenberater berich-
ten von wenig Verdnderungen im Auslands-
geschéft ihrer Firmenkunden. Daneben gibt es
Tendenzen zu verstarkten Direktinvestitionen

in Europa und Nachbarlander (27 Prozent) sowie
einem wachsenden Beratungsbedarf bei recht-
lichen und regulatorischen Fragen (19 Prozent).
Die bevorzugte Zielregion bleibt die EU (40 Pro-
zent), gefolgt von Asien (24 Prozent) und Nord-
amerika (18 Prozent).

Transformationsfinanzierung

Bei den Transformationsprozessen im Mittel-
stand sehen die Firmenkundenberater bislang
nur einen geringen Fortschritt. Am weitesten
entwickelt sind die Bereiche Fachkrdftesicherung
sowie Energieeffizienz/Energiewende. Deutlich
hinterher hinkt die Nachhaltigkeit/ESG-Umsetzung.

Die Nachfrage nach speziellen Finanzierungen
mit Transformationsbezug ist derzeit eher ver-
halten: 45 Prozent der Firmenkundenberater
bewerten sie als ,eher gering”, 32 Prozent als
»mittel“, wahrend nur 5 Prozent von einer ,eher
hohen“ Nachfrage berichten.
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Bei den Bereichen mit der grofSten Dynamik stehen
erneuerbare Energien und Energieunabhangig-
keit (45 Prozent) klar im Vordergrund, gefolgt von
Automatisierung/Industrie 4.0 (28 Prozent). The-
men wie digitale Geschaftsmodelle (14 Prozent),
nachhaltige Produktion/Kreislaufwirtschaft (13 Pro-
zent) oder neue Mobilitatslésungen (11 Prozent)
spielen dagegen noch eine geringere Rolle.

Sowohl das Auslandsgeschaft als auch die Trans-
formationsfinanzierung gewinnen vor dem
Hintergrund der aktuellen wirtschafts- und geo-
politischen Lage deutlich an Relevanz fiir den
deutschen Mittelstand. Wahrend viele Unter-
nehmen ihr Auslandsgeschéft bislang noch vor-
sichtig angehen, zeigt sich ein wachsender

UMFRAGE

Bedarf an Beratung und Finanzierung —insbe-
sondere im europaischen Umfeld. Gleichzeitig ist
die Transformation in Richtung Energieunab-
hangigkeit, Digitalisierung und Automatisierung
in vollem Gange, auch wenn sie in vielen Bereichen
noch nicht tief genug verankert ist.

Die Sparkassen und ihre Verbundpartner kénnen
hier mitihrer Nahe zu den Kunden, ihrem Know-
how, ihrer Beratungskompetenz und einem brei-
ten Finanzierungsangebot einen echten Mehr-
wert fUr ihre Firmenkunden schaffen. Gerade im
Mittelstand sind sie damit ein zentraler Partner,
um sowohl die Chancen im Auslandsgeschaft als
auch die Herausforderungen der Transformation
erfolgreich zu bewadltigen.

Teil 1: Aktuelle Geschaftslage, Ausblick und wirtschaftliche

Rahmenbedingungen

@ Frage 1: Wie schatzen Sie die
gegenwadrtige Geschdftslage (Auftrdge,
Umsadtze, Ertragslage) lhrer mittel-
standischen Firmenkunden im Vergleich
zum Vorjahr ein?

Die Einschatzung der aktuellen Geschaftslage
hat sich im Vergleich zum Vorjahr aufgehelit.
Wahrend im Jahr 2024 noch knapp 68 Prozent
der Firmenkundenberater die Situation ihrer
mittelstandischen Kunden schlechter beurteilten,
liegt dieser Anteil in der aktuellen Befragung
nur noch bei rund 30 Prozent. Parallel dazu ist der
Anteil unveranderter Einschatzungen deutlich
auf tiber 56 Prozent gestiegen (Vorjahr 29 Prozent)
und auch der Anteil positiver Stimmen hat sich
auf 13 Prozent mehr als verdreifacht (Vorjahr knapp
4 Prozent).

Diese Entwicklung deutet darauf hin, dass sich
die Geschéftslage vieler Unternehmen stabilisiert
hat und die wirtschaftliche Basis weniger briichig
erscheint als noch im Vorjahr.

Ein Treiber dieser Entwicklung kénnte die geld-
politische Kehrtwende der Europdischen Zentral-
bank sein. Nach einer ldngeren Phase der Zins-
anhebungen begann die EZB im Sommer 2024

mit Zinssenkungen, die bis Juni 2025 anhielten.
Dadurch sind die Finanzierungskosten fur Unter-
nehmen und Verbraucher gesunken. Sollte dieser
Kurs fortgesetzt werden, kénnte dies zusatzliche
Impulse fir Konsum, Bau- und Investitionstatig-
keit freisetzen.

Trotz der insgesamt verbesserten Lage dirfen
die strukturellen Herausforderungen nicht Gber-
sehen werden. Hohe Energiekosten, Fachkrafte-
mangel sowie zunehmende regulatorische
Anforderungen belasten nach wie vor den Mittel-
stand. Gleichwohl scheinen diese Faktoren
weniger dominierend zu wirken als noch 2024,
sodass die Gefahr einer weiteren Abwarts-
dynamik vorerst gebannt ist.

Die Ergebnisse stehen im Einklang mit den zuletzt
leicht stabileren konjunkturellen Signalen. So
deutet sich nach den schwachen Quartalen des
Vorjahres eine gewisse Bodenbildung an. Ob
sich daraus eine nachhaltige Erholung ergibt,
bleibt allerdings abhangig von einer Entlastung
der wirtschaftspolitischen Rahmenbedingungen
sowie einer Starkung des privaten Konsums. - G10
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@ Frage 2: Erwarten lhre mittelstandi-
schen Firmenkunden fiir die ndachsten
zwolf Monate, dass die Geschéftslage: in
etwa gleichbleibt, sich eher verbessert
oder sich eher verschlechtert?

Die Erwartungen der mittelstdndischen Firmen-
kunden haben sich laut den Firmenkunden-
beratern fur die kommenden zwdIf Monate im
Vergleich zum Vorjahr verbessert. Wahrend
2024 noch 34,1 Prozent der Befragten eine

G10

Antwortmaglichkeiten:
eher schlechter (1,0)

& unverandert (2,0)

B cherbesser (3,0)

eher besser eher schlechter

13,41% 30,49%

R
’

unverandert

56,10 %

Verschlechterung der Geschaftslage ihrer mittel-
standischen Kunden erwarteten, liegt dieser
Anteil aktuell nur noch bei 13,8 Prozent. Parallel
dazu ist der Anteil der Optimisten gestiegen:
26,8 Prozent der Firmenkundenberater gehen
von einer verbesserten Geschdftslage aus
(Vorjahr 8,5 Prozent). Die Mehrheit rechnet
jedoch weiterhin mit einer stagnierenden
Entwicklung: 59,3 Prozent erwarten eine unver-
dnderte Geschdftslage (Vorjahr 57,4 Prozent).
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Diese Verschiebung in den Erwartungen signali-
siert eine gewisse Zuversicht im Mittelstand. Vor
allem der starke Riickgang der pessimistischen
Stimmen zeigt, dass die Angst vor einer weiteren
Abwartsbewegung abgenommen hat. Gleich-
zeitig verdeutlicht der Anstieg der positiven Ein-
schatzungen, dass viele Unternehmen von einer
leichten konjunkturellen Belebung ausgehen,
was auf das milliardenschwere Finanzpaket fur
Investitionen der neuen Bundesregierung
zurlickzuftihren sein kdnnte.

Gleichzeitig bleibt der Aufschwung fragil. Es
besteht weiterhin Skepsis, dass die bisherigen
MaRnahmen der Bundesregierung zur Behebung

UMFRAGE

der strukturellen Belastungsfaktoren ausreichend
und zielfiihrend sind, da bislang keine signi-
fikanten und standortstarkenden MalRnahmen
erkennbar sind.

Damit die gestiegenen Erwartungen tatsach-
lichin einer nachhaltigen Verbesserung der
Geschdftslage minden, sind grundlegende
wirtschaftspolitische Reformen und bessere
Rahmenbedingungen fiur die Wirtschaft
erforderlich—insbesondere in den Bereichen
Infrastruktur, Bildung, Digitalisierung und
Energie. > G11

G11

Antwortmaoglichkeiten:
eher schlechter (1,0)

M unverandert (2,0)

W cherbesser (3,0)

eherbesser eher schlechter

26,8% 13,8%

R

O

unverdndert

59,3%
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@ Frage 3: Wie beurteilt die Mehrzahl
lhrer mittelstandischen Firmenkunden
die folgenden Faktoren im Hinblick auf
die zukiinftige Entwicklung ihrer Unter-
nehmen?

Bei den zentralen Einflussfaktoren fiir die zukdinf-
tige Entwicklung ihrer Unternehmen sehen die
Firmenkundenberater weiterhin groRe Risiken,
jedoch auch mehr Chancen als im Vorjahr. An der
Spitze der Risiken stehen nach wie vor Mindest-
lohn/steigende Lohne (99,2 Prozent), Cybersicher-
heit (96,3 Prozent), Steuern und Abgaben (93,5 Pro-
zent) sowie Birokratie (92,3 Prozent) und der

Fachkraftemangel (90,2 Prozent). Diese struktu-
rellen Belastungen bleiben damit die groRten
Hemmnisse fir den Mittelstand.

Gleichzeitig gewinnen die Chancen an Bedeutung:
Investitionsmdoglichkeiten werden inzwischen
von 70,7 Prozent (Vorjahr 52,3 Prozent) positiv
gesehen, auch die digitale Infrastruktur (58,1 Pro-
zent) sowie die politischen Rahmenbedingungen
(47,2 Prozent vs. 87,6 Prozent Risiko im Vorjahr)
werden deutlich optimistischer bewertet. Zudem
ist der Anteil der Befragten, die die Finanzie-
rungskosten als Chance einschatzen, spurbar
gestiegen (47,6 Prozent; Vorjahr 32,9 Prozent).

Mindestlohn/ 0,8%

Gl12

99,2 %

steigende Léhne

3,7%
Cybersicherheit
Steuern und Abgaben 6,5%
(z.B. CO,-Steuer)

96,3 %

93,5 %

7,7% 92,3%
Burokratie |
9,8% 90,2 %
Personal/Fachkrafte |
17,9% 82,1%
Unternehmensnachfolge I —
26,4% 73,6%
Verkehrsinfrastruktur |
Preisentwicklung Inland/ 28,9% 71,1%
Inflation (Energiekosten, |
Lebensmittelpreise)
0 0,
Konsumneigung privater 35.0% ————
Haushalte
Konjunkturelle Entwicklung 38:2% —
im Inland
Politische Rahmen- 47.2% &
bedingungen
Kosten der Finanzierung 47.8% *
(z.B.Zinsen, Bonitat)
58,1% 41,9%
Digitale Infrastruktur |
70,7% 29,3%
Investitionsmaoglichkeiten |

M Eherals Risiko Eher als Chance
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Insgesamt bleibt die Risikowahrnehmung hoch,
doch die Ergebnisse zeigen erstmals eine spur-
bare Verschiebung hin zu Chancen. Damit weisen
die Firmenkundenberater trotz anhaltender
Bedenken und Zweifel auf eine gewisse Aufhellung
im Mittelstand hin. > G12

@ Frage 4: Wie beurteilt die Mehrzahl
lhrer mittelstandischen Firmenkunden
die folgenden globalen Wirtschafts-
faktoren im Hinblick auf die zukiinftige
Entwicklung ihrer Unternehmen?

Bei den globalen Wirtschaftsfaktoren zeigt die
aktuelle Befragung eine leichte Verschiebungim
Chancen-Risiko-Profil. Zollpolitik und Handels-
konflikte stehen mit 98 Prozent an der Spitze der
Belastungsfaktoren (Vorjahr 95 Prozent), dicht
gefolgt vom Ukraine-Krieg beziehungsweise Kon-
flikten im Nahen und Mittleren Osten (95 Prozent)
sowie der wirtschaftspolitischen Entwicklung in
den USA (94 Prozent). Auch die weiterhin hohen

UMFRAGE

Rohstoff-, Energie- und Lebensmittelpreise
werden von 84 Prozent der Firmenkundenberater
als Risiko eingestuft (Vorjahr 88 Prozent).

Auf der anderen Seite gibt es Faktoren, die
zunehmend als Chance gesehen werden. So
bewerten 61 Prozent die wirtschaftliche Ent-
wicklung in den Schwellenldndern (BRICS-Plus)
positiv (Vorjahr 45 Prozent). Auch die Zinsent-
wicklung wird unverdndert von 63 Prozent der
Befragten als Chance betrachtet, was auf die
anhaltende Entlastung durch die geldpolitische
Lockerung der EZB zurlckzufihren ist.

Insgesamt verdeutlichen die Ergebnisse, dass
die globalen Risiken fiir den Mittelstand hoch
bleiben, insbesondere geopolitische Unsicher-
heiten und internationale Handelskonflikte. Gleich-
zeitig zeigen die positiven Einschatzungen zu
Zinsen und Schwellenldndern, dass es durchaus
Hoffnung auf Wachstumsimpulse aus bestimm-
ten Regionen und Markten gibt. > G13

2%
Zollpolitik, Handelskonflikte
Ukraine-Krieg; Krieg im 5%
Nahen und Mittleren Osten
Wirtschaftspolitische 6%
Entwicklung in den USA
Rohstoff-, Energie- und 16 %
Lebensmittelpreise

G13

98 %

95 %

94 %

84%

34% 66 %
Wechselkurse |
Wirtschaftliche Entwicklung 61 % 399%
in Schwellenlandern |
(z.B. BRICS-Staaten)
63 % 37%
Zinsentwicklung |

M Eherals Risiko Eher als Chance
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Teil 2: Auslandsgeschift

@ Frage 5: Wie hoch ist der Anteil Ihrer
Firmenkunden mit regelmdRigem Finan-
zierungsbedarf fiir Auslandsgeschafte?

Die Umfrage zeigt, dass der tiberwiegende Teil
der mittelstandischen Firmenkunden nur in sehr
geringem Umfang einen regelmaRigen Finan-
zierungsbedarf fur Auslandsgeschafte hat. 82 Pro-
zent der Firmenkundenberater geben an, dass
bei hdchstens einem Viertel ihrer Kunden ein sol-
cher Bedarf besteht. Weitere 4 Prozent sehen
den Anteil zwischen 26 und 50 Prozent, lediglich
1 Prozent schatzt ihn auf 51 bis 75 Prozent. Keiner
der Befragten gibt an, dass mehr als drei Viertel
der betreuten Kunden regelmafRig Auslands-
geschéfte finanzieren.

Das Auslandsgeschaft ist ein vielseitiges und
spannendes Feld, das weit Uber das reine Finan-
zierungsgeschaft hinausgeht. Es umfasst wich-
tige Bereiche wie den Auslandszahlungsverkehr,
das Dokumentengeschaft, das Wahrungsma-
nagement und die Zollberatung.

Auch wenn nicht jeder Kunde sofort eine Finan-
zierung bendétigt, sind die anderen Aspekte fir
alle Unternehmen von Bedeutung und tragen
maligeblich zum Erfolg im internationalen
Geschift bei. > c14

Gl4
bis 25 % I 82 %
26-50% M 4%
51-75% 1 1%
tber 75% 0%

Keine Einschatzung I 13%

@ Frage 6: In welchen Branchen lhrer
Firmenkunden bestehen aktuell die
starksten Aktivitaten im Auslands-
geschaft?

Die stdrksten Aktivitdten im Auslandsgeschaft
konzentrieren sich auf den Maschinen- und
Anlagenbau, den Metallverarbeitungs- und
Industriesektor sowie auf die Logistik beziehungs-
weise den GroRhandel. Mit 41 Prozent liegt der
Maschinen- und Anlagenbau klar an der Spitze,
gefolgt von der Metallverarbeitung/Industrie-
produktion mit 26 Prozent. Diese beiden

klassischen Industriezweige dominieren das
internationale Geschaft mittelstandischer
Firmenkunden.

Deutlich schwdcher ausgepragt sind die Auslands-
aktivitaten in anderen Bereichen. Logistik/GroR-
handel erreicht noch 13 Prozent, die Lebensmittel-
und Konsumguterindustrie 9 Prozent und der
Bereich IT/Software/Dienstleistungen 6 Prozent.
Branchen mit Zukunftsthemen wie erneuerbare
Energien/Umwelttechnik (3 Prozent) oder Bauwirt-
schaft/Handwerk (1 Prozent) spielen im Auslands-
geschaft bislang eine eher untergeordnete Rolle.
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Insgesamt zeigt sich, dass das Auslandsgeschaft
im Mittelstand weiterhin stark auf die export-
orientierte Industrie konzentriert ist, wahrend

UMFRAGE

konsumorientierte oder dienstleistungsnahe
Branchen im internationalen Geschéft nur eine
geringere Bedeutung haben. > G15

Maschinen- und Anlagenbau
Metallverarbeitung/Industrieproduktion
Logistik/GroRBhandel

Lebensmittel- und Konsumguterindustrie
IT/Software/Dienstleistungen
Erneuerbare Energien/Umwelttechnik
Bauwirtschaft/Handwerk

Andere

G15

I 41 %

I 26 %

I 13%

. 9%

Il 6%

o 3%

1 1%

. 7%

@ Frage 7: Welche Hauptmotive ver-
folgen lIhre Firmenkunden bei Auslands-
engagements aktuell am haufigsten?

Die aktuellen Auslandstrategien der mittelstdn-
dischen Firmenkunden sind vor allem von markt-
orientierten und kostenbezogenen Motiven
gepragt. 47 Prozent der Firmenkundenberater
nennen die ErschlieRung neuer Absatzmarkte
als haufigstes Ziel, dicht gefolgt von der Produk-
tion beziehungsweise dem Einkaufim Ausland
zur Kostensenkung mit 45 Prozent. Damit domi-
nieren zwei Faktoren, die unmittelbar mit Wachs-

tum und Wettbewerbsfahigkeit zusammenhangen.

Weitere Motive spielen eine deutlich geringere
Rolle: strategische Diversifikation beziehungs-
weise Risikostreuung (20 Prozent) und der Zugang
zu Rohstoffen beziehungsweise Vorprodukten
(19 Prozent) werden von einem Finftel der Befrag-
ten genannt. Aspekte wie die Umgehung von
Handelshemmnissen oder Z&llen (9 Prozent)
sowie der Kundenwunsch nach internationaler
Prasenz (8 Prozent) sind nachrangig. Unter
»Andere®“ wurden nur 4 Prozent an individuellen
Grinden genannt.

Insgesamt zeigt sich, dass mittelstandische
Unternehmen ihre Auslandsgeschéfte vor allem
zur Umsatzsteigerung und Kostenoptimierung
nutzen, wahrend strategische oder politische
Motive bislang eine untergeordnete Bedeutung
haben. > G16
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ErschlieBung neuer Absatzmarkte
Produktion/Einkaufim Ausland zur Kostensenkung
Strategische Diversifikation/Risikostreuung
Zugang zu Rohstoffen/Vorprodukten

Umgehung von Handelshemmnissen/Zéllen
Kundenwunsch nach internationaler Prasenz

Andere

Gl6

I 47 %

I 45 %

I 20%

I 19%

. 9%

. 8%

M 4%

@ Frage 8: Welche Entwicklungenim
Auslandsgeschéft Ihrer Firmenkunden
beobachten Sie derzeit am hdufigsten?

Die Mehrheit der Firmenkundenberater sieht
derzeit kaum Veranderungen im Auslands-
geschaft ihrer mittelsténdischen Kunden: 47 Pro-
zent geben an, dass die Aktivitaten weitgehend
stabil bleiben. Gleichzeitig werden aber einzelne
Trends sichtbar.

So berichten 27 Prozent der Befragten von einer
Zunahme der Direktinvestitionen der Firmen-
kundenin Europa, was bei den exportorientier-
ten Unternehmen aufgrund der US-Handels-
und Zollpolitik nachvollziehbar ist. Aufgrund der
im Sommer dieses Jahres erhobenen US-Zglle
orientieren sich Unternehmen um und passen
ihre Exportstrategien an beziehungsweise rich-
ten ihr Geschdftsmodell neu aus. Statt direkt

in die USA zu exportieren, verlagern viele ihre
Aktivitaten verstdrkt in europdische Lander.
Dies konnte langfristig auch zu Direktinvestitionen
fuhren, wie zum Beispiel Verkdaufen oder Ent-
wicklungsaktivitaten vor Ort, um ndher am Kunden

zu sein und so auf die veranderten Marktbedin-
gungen flexibel reagieren zu kénnen. Das zeigt
auch die Grafik GO3 auf Seite 8. > Go3

Zudem wachst laut 19 Prozent der Befragten der
Beratungsbedarfin rechtlichen und regulatori-
schen Fragen, was auf die zunehmende Komplexi-
tat internationaler Geschaftstatigkeiten verweist.

Weniger hdufig beobachten die Sparkassen-
berater eine Riickverlagerung von Produktion
nach Deutschland (,Reshoring“) mit 8 Prozent.

Eine verstarkte Nachfrage nach Absicherungs-
instrumenten wie Hermesdeckungen oder
Zinsabsicherungen spielt aktuell keine Rolle
(0 Prozent).

Insgesamt zeigt sich, dass das Auslandsgeschaft
der Unternehmen stabil verlauft, wahrend die
aktiven Verdnderungen vor allem in Direktinves-
titionen in Europa und regulatorischen Frage-
stellungen liegen. > G17
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Kaum Aktivitdten oder Veranderungen
Zunahme von Direktinvestitionen in
Europa/Nachbarlandern

Zunehmender Beratungsbedarfin
rechtlichen/regulatorischen Fragen

Rickverlagerung von Produktion nach Deutschland
(,Reshoring®)

Starkere Nachfrage nach Absicherungsinstrumenten
(z.B. Hermesdeckungen, Zins- und Wahrungsmanagement)

Andere

G17
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I 27 %

I 19%

N 8%

0%

N 8%

@ Frage 9: Welche Regionen sind fiir
lhre Firmenkunden aktuell am interes-
santesten fiir Auslandsgeschafte?

Fur die mittelstandischen Firmenkunden der
Sparkassen bleibt die Europdische Union die mit
Abstand wichtigste Zielregion im Auslands-
geschaft: 40 Prozent der Firmenkundenberater
nennen die EU-Mitgliedstaaten als bevorzugtes
Ziel. Dahinter folgen Asien (z. B. China, Indien)
mit 24 Prozent sowie Nordamerika mit 18 Prozent.

Etwas weniger bedeutend sind Osteuropa
aulerhalb der EU (13 Prozent) sowie Markte
wie Lateinamerika und der Nahe Osten (jeweils
2 Prozent). Afrika spielt fur die Firmenkunden
derzeit praktisch keine Rolle (0 Prozent).

Damit zeigt sich eine klare Fokussierung der
Firmenkunden auf Europa, wahrend entferntere
Markte nur vereinzelt erschlossen werden.
Besonders die hohe Bedeutung Asiens und
Nordamerikas unterstreicht gleichzeitig die
starke Abhangigkeit vieler Firmenkunden von
globalen Wertschopfungsketten und stellt
damit auch ein Risiko dar (USA und China). > 18

EU-Mitgliedstaaten

Asien (z. B. China, Indien)
Nordamerika

Osteuropa (aulRerhalb der EU)
Lateinamerika

Naher Osten

Afrika
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Teil 3: Transformations-
finanzierung

@ Frage 10: Wie schdtzen Sie den
aktuellen Stand der Transformation
lhrer Firmenkunden in Bezug auf
folgende Bereiche ein?

Die Einschatzungen der Firmenkundenberater
zeigen, dass die Transformation in den meisten
mittelstandischen Unternehmen bislang nur
mittelmdlRig vorangekommen ist. Am weitesten
fortgeschritten sehen die Berater die Fachkrafte-
sicherung (Durchschnitt 3,2) sowie die Bereiche
Energieeffizienz/Energiewende und Digitalisie-
rung von Prozessen (jeweils 3,1). Hier gibt es

bereits erkennbare Initiativen, doch von einer
umfassenden Umsetzung kann noch nicht
gesprochen werden.

Deutlich zuriick liegt dagegen die Nachhaltigkeit/
ESG-Umsetzung mit einem Wert von nur 2,5. Rund
ein Funftel der Befragten schatzt diesen Bereich als
schwach entwickelt ein. Damit bleibt Nachhaltig-
keit das Feld mit dem groRten Nachholbedarf.

Insgesamt zeigt sich, dass die Firmenkunden bei
den zentralen Transformationsaufgaben zwar
punktuell Fortschritte machen, die Unternehmen
sich jedoch Uberwiegend noch in der Orientie-
rungs- und Umsetzungsphase befinden. > 619

Digitalisierung von Prozessen

Nachhaltigkeit/ESG-Umsetzung

Energieeffizienz/Energiewende

Fachkréftesicherung

G19
1 1%
I 17 %
58%
23%
0,5%

H 3%
T 55 %
32%
10%
1%

1 0,5%
I 20%
53%
26%
0,5%

1 0,5%
I 14%
52%
31%
3%

B 1-iberhaupt nicht begonnen M 2-wenig fortgeschritten 3-mittlerer Stand 4-fortgeschritten 5-weit fortgeschritten

@ Frage 11: Wie grol3 ist derzeit die
Nachfrage lhrer Firmenkunden nach
Finanzierungsangeboten mit Transfor-
mationsbezug (z.B. fiir Digitalisierungs-
projekte, Energieeffizienz, nachhaltige
Investitionen)?

Die Nachfrage nach speziellen Transformations-
finanzierungen ist derzeit insgesamt noch
verhalten. 45 Prozent der Firmenkundenberater
geben an, dass die Nachfrage ,eher gering*
ist, weitere 18 Prozent sehen sie als ,kaum vor-
handen®. Rund ein Drittel (32 Prozent) schatzt
die Nachfrage als ,mittel” ein. Nur 5 Prozent der
Befragten berichten von einer ,,eher hohen*
Nachfrage, wéhrend eine sehr hohe Nachfrage
nicht festgestellt wurde.
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Damit zeigt sich, dass Transformationsprojekte in
Bereichen wie Digitalisierung, Energieeffizienz oder
Nachhaltigkeit zwar vereinzelt angestolRen werden,
aber noch nichtin der Breite der Unternehmen zu
einem klaren Finanzierungsimpuls fihren. Viele
Unternehmen befinden sich offenbar noch in der
Planungsphase oder setzen Transformationsmal3-
nahmen zundchst mit Eigenmitteln um.

UMFRAGE

Insgesamt verdeutlichen die Ergebnisse, dass
Sparkassen im Bereich der Transformations-
finanzierung zwar ein wachsendes, aber bislang
noch unausgeschopftes Marktpotenzial sehen.
> G20

sehr hoch
eher hoch
mittel

eher gering

kaum vorhanden

G20

0%

B 5%

I 32%

I 45 %

I 18%

@ Frage 12:In welchen Bereichen sehen
Sie aktuell die gréf3te Dynamik im Trans-
formationsprozess lhrer Kundschaft im
Firmenkundenbereich?

Die Firmenkundenberater sehen die stdrksten
Transformationsimpulse aktuell im Bereich der
Energiewende. 45 Prozent nennen erneuerbare
Energien und Energieunabhdngigkeit als den
dynamischsten Sektor. Angesichts hoher Energie-
preise, geopolitischer Unsicherheiten und
Handelskonflikten ist das wenig tGberraschend.

An zweiter Stelle folgen mit 28 Prozent Automati-
sierung und Industrie 4.0, was auf den wachsenden
Bedarf nach Effizienzsteigerung und Produktivi-
tdtsgewinnen in den Unternehmen hinweist.

Andere Bereiche werden deutlich seltener genannt:
digitale Geschaftsmodelle und E-Commerce

(14 Prozent), nachhaltige Produktion/Kreislauf-
wirtschaft (13 Prozent) sowie neue Mobilitats-
16sungen und Logistik (11 Prozent).

Insgesamt zeigt sich, dass die Transformation der
Firmenkunden derzeit vor allem von Energie-
und Kostenthemen sowie der Automatisierung der
Produktion getrieben wird, wahrend innovative
Geschéaftsmodelle und neue Mobilitatslésungen
noch eine geringere Rolle spielen. > G21

Erneuerbare Energien/Energieunabhdngigkeit
Automatisierung/Industrie 4.0

Digitale Geschaftsmodelle/E-Commerce
Nachhaltige Produktion/Kreislaufwirtschaft
Neue Mobilitatslosungen/Logistik

Andere

G21
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I 28 %

I 14%

I 13%

11 %

1 1%
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Die Diagnose Mittelstand 2025 liegt in deutscher und englischer Sprache vor.
Beide Fassungen stehen im Internet zum Download und als Online-Ausgabe bereit unter:

- dsgv.de/sparkassen-finanzgruppe/publikationen/diagnose-mittelstand-2025.html

Im Zweifelsfall ist die deutsche Version mafRgeblich.

Eine Anmerkung zum Gebrauch des generischen Maskulinums von Personen in unserer Diagnose
Mittelstand: Um eine leichtere Lesbarkeit zu ermdglichen, wird — wie iberwiegend blich — das generische
Maskulinum verwendet, wobei selbstverstdndlich auch weibliche und diverse Personen einbezogen sind.

Deka-S-Finanzklimaindex: Konstruktion

Der Deka-S-Finanzklimaindex wurde entwickelt in einer Kooperation zwischen dem von Prof. Horst
Gischer geleiteten Forschungszentrum fur Sparkassenentwicklung an der Universitdt Magdeburg und
der DekaBank unter Einbeziehung der Deutschen Sparkassen- und Giroverbandes (DSGV). Der Index
wird berechnet aus den Ergebnissen einer quartalsweisen Umfrage unter 343 Sparkassen. Er besteht
aus zehn Themenfeldern, die sich jeweils in die Perspektive zur gegenwartigen Lage und zu den
Zukunftserwartungen unterteilen lassen. Hinzu kommen wechselnde Sonderfragen, die sich auf die
aktuelle wirtschaftliche oder monetdre Lage beziehen.

Der Auswertungsalgorithmus basiert auf den Salden von positiven und negativen Antworten zu jeder
Frage. Ein vollstandig neutrales Ergebnis resultiert dabei in einem Indexwert von 100. Eine vollstandig
positive Einschatzung in allen Fragen durch alle Teilnehmer bedeutet einen Indexwert von 200 Punkte,
bei der gegenteiligen negativen Variante liegt der Indexwert bei null.

Rechtliche Hinweise:

Diese Darstellungen inklusive Einschatzungen wurden von der DekaBank nur zum Zwecke der Information des jeweiligen Empfangers
erstellt. Die Informationen stellen weder ein Angebot, eine Einladung zur Zeichnung oder zum Erwerb von Finanzinstrumenten noch eine
Empfehlung zum Erwerb dar. Die Informationen oder Dokumente sind nicht als Grundlage fir irgendeine vertragliche oder anderweitige
Verpflichtung gedacht. Sie ersetzen keine (Rechts- und/oder Steuer-)Beratung. Auch die Ubersendung dieser Darstellungen stellt keine
derartige beschriebene Beratung dar. Alle Angaben wurden sorgféltig recherchiert und zusammengestellt. Die hier abgegebenen Ein-
schatzungen wurden nach bestem Wissen und Gewissen getroffen und stammen aus oder beruhen (teilweise) auf von uns als vertrauens-
wiirdig erachteten, aber von uns nicht tberpriifbaren, allgemein zugénglichen Quellen. Eine Haftung fiir die Vollstandigkeit, Aktualitat
und Richtigkeit der gemachten Angaben und Einschétzungen, einschlieBlich der rechtlichen Ausfiihrungen, ist ausgeschlossen. Die ent-
haltenen Meinungsaussagen geben die aktuellen Einschatzungen der DekaBank zum Zeitpunkt der Erstellung wieder, die sich jederzeit
ohne vorherige Ankiindigung &ndern kénnen. Jeder Empfanger sollte eine eigene unabh&ngige Beurteilung, eine eigene Einschatzung
und Entscheidung vornehmen. Insbesondere wird jeder Empfénger aufgefordert, eine unabhéngige Priifung vorzunehmen und/oder sich
unabhdangig fachlich beraten zu lassen und seine eigenen Schlussfolgerungen im Hinblick auf wirtschaftliche Vorteile und Risiken unter
Beriicksichtigung der rechtlichen, regulatorischen, finanziellen, steuerlichen und bilanziellen Aspekte zu ziehen. Sollten Kurse/Preise
genannt sein, sind diese freibleibend und dienen nicht als Indikation handelbarer Kurse/Preise. Bitte beachten Sie: Die friihere Wert-
entwicklung ist kein verldsslicher Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung. Diese Informationen inklusive Einschatzungen diirfen
weder in Ausziigen noch als Ganzes ohne schriftliche Genehmigung durch die DekaBank vervielfdltigt oder an andere Personen weiter-
gegeben werden.
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