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Deutschlands Banken 2025:
Neues Spiel, neue Aufstellung

Hohe Renditen zeigen, wie erfolgreich die Branche ihren Trans-
formationsprozess in den vergangenen Jahren gestaltet hat.

Um auch kiinftig profitabel zu wachsen, braucht es eine
strategische Neuausrichtung — auch mit Blick auf den wachsenden
Wettbewerb durch ausldndische Anbieter und Nicht-Banken.
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EXECUTIVE SUMMARY
Neues Spiel, neue Aufstellung

Nur wenn Deutschlands Banken ihre Geschéaftsmodelle weiterentwickeln, so ihre Rendite
weiter steigern und neue Wachstumsfelder erschlieBen, konnen sie auf Dauer gegen
auslandische Institute und sogenannte Nicht-Banken bestehen. lhre Ausgangslage ist
deutlich besser als noch vor wenigen Jahren.

 Eigenkapitalrendite erneut auf hohem Niveau.
Mit 6,0 Prozent erzielten Deutschlands Banken zum zweiten Mal in Folge eine Rendite wie zuletzt in den 199oer
und 2000er Jahren. Die Transformation in jiingerer Zeit zahlt sich aus. Doch die bisherigen Fortschritte reichen
noch nicht aus, um branchenweit die Eigenkapitalkosten zu verdienen.

o Steigende Zins- und Provisionsiiberschiisse.
Ungeachtet der Konjunkturflaute in Deutschland und der Normalisierung des Zinsumfelds gab es 2024 Zu-
wichse bei den beiden wichtigsten Ertragsgréfen. Nach wie vor gelingt es der Branche jedoch nicht, die Zinsla-
stigkeit ithrer Geschiftsmodelle zu reduzieren.

e Cost-Income-Ratio auf dem niedrigsten Stand seit gut 40 Jahren.
Mit 59 Prozent blieb diese zentrale Kennzahl zum zweiten Mal in Folge unter der 60-Prozent-Grenze. Ein Wer-
mutstropfen: Die Verwaltungskosten stiegen angesichts héherer Personalkosten vor allem bei Sparkassen weiter
an, Effizienzgewinne insbesondere bei GrofRbanken kompensieren dies nur zum Teil.

o Auflerordentliches Ergebnis gleicht schwicheres Bewertungsergebnis aus.
Die stabile Eigenkapitalrendite beruht zu einem grofRen Teil auf einem deutlich verbesserten auerordentlichen
Ergebnis der Groflbanken. Damit konnte die Branche ihre hohere Risikovorsorge sowie die Stagnation bei ande-
ren Einflussfaktoren egalisieren.

o Grof3banken gehéren wieder zu den renditestirksten Institutsgruppen.
Die hochsten Renditen erzielten 2024 Privat-, Direkt- und Groflbanken. Im Fiinfjahresvergleich zeigt sich, dass
vor allem die Groflbanken signifikante Fortschritte gemacht haben. Ihre tiefgreifende Transformation trigt
Friichte.

 Kapitalmarkt sieht kaum Wachstumspotenzial.
Auch nach dem fulminanten Kursanstieg im bisherigen Jahresverlauf 2025 bewerten Investoren deutsche und
europiische Banken vor allem auf Basis bestehender Ergebnisse. In die Kurse von US-Banken und den soge-
nannten Nicht-Banken ist dagegen eine gehorige Portion Wachstumsfantasie eingepreist.



o Nicht-Banken gewinnen Marktanteile.

In wachstums- und margentrichtigen Geschiftsfeldern wie etwa Wealth- und Asset-Management haben neue
Wettbewerber bereits ein Drittel des Marktes erobert. Bis 2035 kénnte ihr Anteil auf 50 Prozent und mehr steigen.
Auch im Privat- sowie Firmenkundengeschift sind Nicht-Banken und auslindische Institute auf dem Vormarsch.

o Zweistellige Renditen, mehr Wachstum und ein héherer Unternehmenswert sind moglich.
Mit einer konsequenten Weiterentwicklung ihrer Geschiftsmodelle entlang von sechs Stellhebeln kénnen traditi-
onelle Banken im Wettbewerb bestehen. Gerade wenn sie ihr Kerngeschift kommerziell schneller voranbringen
und neue Geschiftsfelder erschliefRen, steigen Ertrige und Profitabilitit gleichermafien.

o Die 500-Milliarden-Euro-Plus-Chance.
Mit massiven Ausgaben fiir Infrastruktur und Verteidigung will der deutsche Staat den Investitionsstau tiberwin-
den. Es braucht das Know-how und die Finanzkraft der Banken, damit dieser Plan gelingt. Eine klare Zielsetzung
beispielsweise fiir den Riistungsmarkt, eine entsprechende strategische Positionierung sowie ein systematischer
Marktangang sind unerlisslich, um zu den Gewinnern dieser Investitionsoffensive zu zihlen.



NEUES SPIEL
Banken behaupten hohe Renditen
in neuer Normalitat

Die Eigenkapitalrendite der deutschen Banken blieb 2024 ungeachtet der konjunkturellen Schwéache und der
Normalisierung des Zinsumfelds mit 6,0 Prozent auf einem historisch betrachtet hohen Niveau. Verantwortlich
dafiir sind jedoch weniger operative Fortschritte, sondern vielmehr einmalige Effekte.

Mit einer Eigenkapitalrendite nach Steuern von 6,0 Prozent haben Deutschlands Banken 2024 ihr starkes Vorjah-
resergebnis bestitigt — trotz der anhaltenden Konjunkturflaute der hiesigen Wirtschaft und der Normalisierung
des Zinsumfelds. Das ist zweifellos ein Erfolg und ein weiterer Beleg fiir die Fortschritte ihrer Transformation in
den vergangenen Jahren. Zum zweiten Mal in Folge erzielte die Kreditwirtschaft Renditen, wie man sie zuletzt
in den 199oern und 2000ern gesehen hat (Abb. 1).

Die Analyse der Abschliisse von knapp 1.300 Kreditinstituten zeigt jedoch, dass zentrale Herausforderungen
weiterhin ungelost bleiben. So reichen die hohen Renditen nach wie vor nicht aus, um die durchschnittlichen Fi-
genkapitalkosten von 8 bis 12 Prozent zu decken — weitere Steigerungen sind unabdingbar. Bislang erwirtschaftet
nur gut jede zehnte Bank in Deutschland eine zweistellige Figenkapitalrendite. Zudem lisst sich das Wachstum
der Verwaltungsaufwendungen, vor allem getrieben durch hshere Personalkosten, nur schwer bremsen. Hin-
zu kommt, dass die hohe Rendite 2024 mafigeblich auf einer deutlichen Verbesserung des auflerordentlichen
Ergebnisses bei wenigen Instituten — und damit auf Einmaleffekten — beruht. In der Breite hingegen prigen
stagnierende Ertrige und eine zunehmende Risikovorsorge das Bild.

Eine weitere Entwicklung kénnte sich langfristig als noch bedrohlicher erweisen: Die Bedeutung der traditio-
nellen Banken insgesamt, und damit auch in Deutschland, schrumpft — das zentrale Thema im zweiten Teil der
diesjihrigen Studie. In margentrichtigen Bereichen wie Asset- und Wealth-Management liegt ihr Marktanteil
inzwischen nur noch bei 65 bis 75 Prozent. Profiteure sind spezialisierte Anbieter auflerhalb des streng regulierten
Bankensektors. Gleichzeitig dringen auslindische Institute mit wachsender Kraft auf den deutschen Markt. Seit
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Abbildung 1: Eigenkapitalrendite der deutschen Banken bleibt 2024 auf hohem Renditen
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2020 hat sich deren Anteil an der aggregierten Bilanzsumme auf fast 20 Prozent nahezu verdoppelt. Die Europii-
sierung des Bankengeschifts gewinnt damit spiirbar an Dynamik — bislang jedoch vollzieht sie sich, von einzelnen
Ubernahmegefechten abgesehen, weitgehend unbeachtet von der breiten Offentlichkeit.

In der Phase der Europiisierung geniigt es nicht mehr,

allein mit strikten Sparprogrammen und klarer Fokus-
sierung eine auskommliche Rendite im Heimatmarkt In der Phase der Europaisierung

zu sichern. Gefragt sind zusitzlich auch grenziiber- genlgt es nicht mehr, allein mit

schreitende Initiativen und neue, erginzende Ertrags- trikt S d ki
quellen. Banken brauchen mehr Zug zum Tor, um sich SRR oparprograrmmen ur o

in ihren angestammten Mirkten gegentiber branchen- Fokussierung eine auskommliche

fremden Wettbewerbern zu behaupten und gleichzei- Rendite im Heimatmarkt zu sichern
tig neue Wachstumsfelder zu besetzen. Ein Beispiel ist

die Finanzierung der lingst tiberfilligen Investitionen

in Infrastruktur und Verteidigung. Das j500-Milliar-

den-Euro-Paket der Bundesregierung sowie die massiven Steigerungen der staatlichen Verteidigungsausgaben
allein werden aber nicht ausreichen. Es braucht das Know-how und die Kapitalkraft der Finanzbranche, um das
Verkehrswegenetz zu erneuern, die Energiewirtschaft zu dekarbonisieren und zugleich die Wiederherstellung
der Verteidigungsbereitschaft zu gewihrleisten. Letzteres auch tiber deutsche Grenzen hinaus — denn in der Rii-
stungsbranche liuft die Europiisierung schon linger und wird angesichts der Zeitenwende nun voraussichtlich
weiter Fahrt aufnehmen.

6,0%
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Abbildung 2: Wachstum der Bilanzsumme setzt sich nach dem Dampfer im Vorjahr fort
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Vorausgesetzt, Banken konnen diese und weitere Wachstumsfelder strategisch besetzen und auf Angriff schalten,
sind in den kommenden Jahren zweistellige Eigenkapitalrenditen realistisch, wie Kapitel 3 zeigt. Bleibt der Kurs
jedoch unverindert, drohen sie den Anschluss an die heimische wie an die internationale Konkurrenz zu verlie-
ren — mit langfristigen Risiken fiir ihre eigene Zukunftsfihigkeit. Fiir das neue Spiel mit neuen Wettbewerbern
braucht es deshalb auch eine neue Aufstellung.

Bilanzsumme steigt trotz restriktiver Kreditnachfrage

Der Bedeutungsverlust traditioneller Banken spiegelt sich bislang zumindest nicht in der aggregierten Bilanz-
summe wider. Zwar lag die Bilanzsumme deutscher Banken im Jahresverlauf 2024 im Durchschnitt iiber lingere
Zeit leicht unter dem Vorjahresniveau. Doch im Schlussquartal kam es zu einer spiirbaren Erholung, sodass die
Bilanzsumme letztendlich im Vergleich zum Vorjahr um 5 Prozent auf 10,6 Billionen Euro stieg (Abb. 2). Die-
se Entwicklung ist weniger auf eine steigende Kredit-
nachfrage zuriickzufiithren — die Banken agierten 2024

restriktiver und die Baufinanzierung blieb schwach.
Der Bedeutungsverlust traditioneller Der Anstieg beruht vielmehr auf markt- und bilanz-

Bank . It sich bis| technischen Effekten wie dem leichten Zinsriickgang,
anken spiegelt sic Islang hoheren Liquidititsbestinden und saisonale Portfolio-
zumindest nicht in der aggregierten bewegungen zum Jahresende

Bilanzsumme wider.
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Abbildung 3: Kreditbanken dominieren zunehmend das Bankgeschéft in Deutschland
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Damit gelang es den Kreditinstituten erneut, ihre Entwicklung vom Konjunkturverlauf zu entkoppeln. Allerdings
profitieren nicht alle Bankenzweige in gleichem Mafl vom langjihrigen Aufwirtstrend. Die groflen Gewinner
der vergangenen Dekaden sind die Kreditbanken. Sie vereinen mittlerweile fast die Hilfte der Bilanzsumme auf
sich und konnten insbesondere in den Jahren der Eurokrise sowie in der Corona-Pandemie ihre Marktstellung
ausbauen. Offentliche, genossenschaftliche und sonstige Banken hatten das Nachsehen (Abb. 3).

Bedeutung auslandischer Institute nimmt rasch zu

Diese Strukturverinderungen sind zum einen das Ergebnis strategischer Entscheidungen einzelner Institute und
Institutsgruppen. Zum anderen spiegeln sie grundlegende Marktverinderungen und eine zunehmend strengere
Regulierung wider. In jiingerer Zeit kommt ein weiterer Faktor hinzu: Das Gewicht von Kreditbanken in auslin-
dischem Besitz wichst rasant. Allein in den Corona-Jahren 2020 bis 2022 stieg ihr Anteil an der aggregierten
Bilanzsumme von 11 auf 18 Prozent und erhoht sich seither weiter — wenn auch etwas langsamer.

Die Eréffnung neuer Zweigstellen spielt dabei nur eine Nebenrolle. Weit bedeutender sind die Verlagerung
grofler Handels-, Derivate- und Treasury-Buicher internationaler Institute nach Frankfurt infolge des Brexits,
die strategische Stirkung und hohere Kapitalisierung der Tochter insbesondere franzésischer, spanischer und
US-amerikanischer Banken sowie die Ubernahme deutscher Institute durch auslindische Hiuser. Die Europi-
isierung des Bankwesens gewinnt damit — wie bereits erwihnt — schon seit einiger Zeit deutlich an Dynamik.
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Abbildung 4: Zinsiberschuss wéchst rasant, Provisionsliberschuss stagniert
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Eigenkapitalquote stabilisiert sich auf hohem Niveau

Unabhingig von ihrer Eigentimerstruktur nutzen alle Bankengruppen seit Jahren die gestiegene Profitabilitit,
um ihr Eigenkapital zu stirken. 2024 erreichte die aggregierte Summe einen neuen Rekordwert von 636 Milliar-
den Euro. Das entspricht einer Quote von 6,0 Prozent nach 5,9 Prozent im Vorjahr. Besonders kapitalstark pri-
sentieren sich inzwischen die Sparkassen (9,0 Prozent) und Genossenschaftsbanken (9,3 Prozent): Thr Anteil am
gesamten Eigenkapital der Branche liegt deutlich iiber ihrem Anteil an der Bilanzsumme. Weitere Hintergriinde
und Besonderheiten zur Eigenkapitalausstattung dieser Sektoren finden sich auf Seite 25.

Zinslastigkeit der Geschaftsmodelle wachst wieder

Das hohere Eigenkapital beeinflusst auch die relative Bedeutung der wichtigsten Ertragsquelle deutscher Banken:
des Zinstiberschusses. Bezogen auf das Eigenkapital sank sein Anteil 2024 von 17,7 auf 17,0 Prozent. In absoluten
Zahlen hingegen legte der Zinsiiberschuss trotz der ersten Leitzinssenkungen der EZB leicht zu und erreichte
104,7 Milliarden Euro. Die Institute profitierten von einer hoheren Nachfrage im Kredit- und Geldmarktgeschift
und konnten ihre Zinsmargen dadurch auf hohem Niveau stabilisieren. Nach dem Einbruch wihrend der Corona-
Pandemie zu Beginn der Dekade stieg die durchschnittliche Netto-Zinsmarge der Banken bis 2023 um rund 10
Basispunkte auf 1,3 Prozent und stabilisiert sich seitdem dort. Die Bruttozinsmarge stieg derweil auf 4,5 Prozent
und damit auf den Hochstwert seit der globalen Finanzkrise. Von dieser Entwicklung profitierten insbesondere
die Sparkassen: Thre Nettozinsmarge stieg seit 2021 um rund 50 Basispunkte auf 2,0 Prozent.

10
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2025 und dariiber hinaus kénnten zinstragende Geschiftsfelder den Banken weiteren Riickenwind verleihen.
Nach mehreren Zinssenkungen hat die EZB die Leitzinsen zuletzt unverindert gelassen — im EZB-Rat gibt es da-
bei unterschiedliche Akzente hinsichtlich des weiteren Pfads. Zugleich zeigen Swap-Marktdaten, dass die Mirkte
mittelfristig eher von stabilen bis leicht hoheren Leitzinsen ausgehen — wenn auch mit spiirbarer Unsicherheit
in beide Richtungen. Die Mirkte beginnen, dieses Szenario graduell einzupreisen, was den Banken zusitzliche
Spielriume er6ffnen wiirde. Eine Ausweitung der Zinsmargen um lediglich 10 bis 20 Basispunkte bei konstantem
Geschiftsvolumen wiirde nach Bain-Berechnungen die Eigenkapitalrendite der Branche um 1 bis 3 Prozentpunkte
steigern. Zweistellige Renditen kimen in Reichweite.

Die hohere Attraktivitit zinstragender Geschiftsfelder
hat indes ihren Preis: Die iiber viele Jahre beklagte

Abhingigkeit von ihnen bleibt bestehen. Zwar gelang
es der Branche 2024, den Abwirtstrend bei den Pro-
visionsiiberschiissen zu stoppen — sie stiegen um 9
Prozentauf 41,2 Milliarden Euro — ein Hochststand seit
Beginn der Zeitreihe im Jahr 19770. Besonders das leb-
hafte Wertpapiergeschift mit Privat- und Firmenkun-

Die hohere Attraktivitat zins-
tragender Geschaftsfelder hat
indes ihren Preis: Die Uber viele
Jahre beklagte Abhangigkeit
von ihnen bleibt bestehen.

den wirkte als Treiber (Abb. 4), Institute mit starkem
Kapitalmarktgeschift profitierten zudem von der allge-

mein hohen Marktvolatilitit. Trotz dieses Wachstums

nahm die relative Bedeutung der Provisionstiberschiisse nicht signifikant zu. Thr Anteil am Rohertrag lag 2024
bei 25 Prozent, nachdem er vor wenigen Jahren noch tiber 30 Prozent betragen hatte. Es bleibt damit eine He-
rausforderung fiir Deutschlands Banken, die Kundenbasis besser zu monetarisieren und so eine bessere Balance
zwischen zinstragenden und provisionsbasierten Geschiftsfeldern zu schaffen.

Hoherer Personalkosten belasten Verwaltungsaufwand

Auch bei einer zweiten zentralen Kennzahl, den Verwaltungsaufwendungen, sind zwar Fortschritte sichtbar, von
einer Trendwende kann jedoch keine Rede sein. Ihr Anteil am Eigenkapital sank 2024 auf15,7 Prozent nach 16,2
Prozent im Vorjahr. In absoluten Zahlen stiegen die Aufwendungen jedoch erneut — und zwar um 1,5 Milliarden
Euro auf 96,8 Milliarden Euro, was vor allem an den héheren Personalkosten lag. Dieser Anstieg traf die Insti-
tutsgruppen allerdings unterschiedlich. Wihrend die GrofRbanken ihre Verwaltungsaufwendungen 2024 um
5,6 Prozent senken konnten, verzeichneten die Sparkassen (+3,9 Prozent) und insbesondere die Regional- und
sonstigen Kreditbanken (+9,1 Prozent) deutliche Zuwichse.

Die gestiegenen Verwaltungsaufwendungen konterkarierten die steigenden Ertrige und fithrten 2024 branchen-
weit zu einer stagnierenden Cost-Income-Ratio von 59 Prozent. Damit verharrt dieser zentrale Indikator zwar auf
dem niedrigsten Niveau seit mehr als 40 Jahren (Abb. 5) — zweifellos ein Erfolg. Doch bleibt er zugleich nur eine
Zwischenetappe auf dem Weg dahin, die Eigenkapitalkosten aus dem operativen Geschift heraus zu verdienen.

Weniger Filialen, aber mehr Personal

Ein zentraler Hebel fiir eine weiter sinkende Cost-Income-Ratio ist und bleibt die Optimierung des Filialnetzes.
Der Abbau von Bankstellen setzte sich 2024 fort, wenn auch in leicht verlangsamtem Tempo. Vor allem die Grof3-
banken erhshen das Tempo: Sie schlossen im vergangenen Jahr rund 190 Filialen, und im laufenden Jahr diirften
weitere folgen — nicht zuletzt durch die Straffung des Postbank-Netzes. Sparkassen und Genossenschaftsbanken

N
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Abbildung 5: Cost-Income-Ratio erreicht mit 59 Prozent niedrigsten Stand seit 40 Jahren

v It Globalisierung Neuordnung Cost Neuordnung Cost
erwaltungs- Expansion und Kapitalmarkt- nach der Europai- ost- nach der Europadi- ost-
aufwand und orientierung Finanzkrise sierung Income Finanzkrise sierung Income

Rohertrag A A A Ratio A A Ratio
(in Mrd. Euro) (/\ (in %) (in %)
150 100 > 100

Cost-Income-Ratio 80 , 80
100 N\/"\/’\,.N\J/\—X \,f/_/\—‘> !
60 60

M/—N 2 /\_/_/—/\/

40 40
50 Rohertrag
Verwaltungs-
aufwand 20 20
0 0 0
1970 1980 1990 2000 2008 2024 2008 10 12 14 16 18 20 22 24
Personal-/
Verwaltungs- 67 68 62 54 53 51 53 53 53 52 51 51 51 51 51
aufwand (in%)
Sach-/
Verwaltungs- 33 32 38 46 47 49 47 AT 47 48 49 49 49 49 49

aufwand (in%)

Anmerkung: Cost-Income-Ratio definiert als Verwaltungsaufwand im Verhaltnis zum Rohertrag; Rohertrag definiert als Summe Zinsiiberschuss, Provisionstiberschuss, Ergebnis Handelsbestand
und Saldo sonstige betriebliche Ertrage/ Aufwande
Quelle: Deutsche Bundesbank; Bain & Company

Abbildung 6: Konsolidierung der Institute und Filialen hélt an, Personalabbau gestoppt

INSTITUTE BANKSTELLEN BESCHAFTIGTE
(Anzahl) (in Tsd.) (in Tsd.)
-29,8% 22,3% -12,5%
2.734 423 a4
315
e 642 +04% *01%

32,9 220
500 524 528

-4,2%

-3,6% 146 146 145

73 166 160
2,9 29 27

2000 2010 2022 2023 2024 2000 2010 2022 2023 2024 2000 2010 2022 2023 2024

Kreditbanken [ Genossenschaftsbanken* [Jl] Offentliche Banken [J] Sonstige Banken

*Genossenschaftliche Zentralinstitute den Sonstigen Instituten zugeordnet; ohne Bausparkassen, Wertpapierhandelsbanken, Wertpapiersammelbanken, Wohnungsunternehmen mit
Spareinrichtung und Biirgschaftsbanken; Anmerkungen: Kreditbanken inklusive Postbank Finanzcenter der DB Privat- und Firmenkundenbank AG, keine Berticksichtigung Partnerfilialen
Deutsche Post, Abweichungen aufgrund von Rundungen méglich

Quellen: Deutsche Bundesbank; Bain & Company
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ziehen sich derweil ebenfalls aus der Fliche zuriick. Der Grund liegt auf der Hand: Der Ausbau digitaler Bera-
tungs- und Serviceangebote sowie die sinkende Nachfrage nach lokaler Prisenz machen bei steigenden Kosten
immer mehr Filialen unprofitabel.

Diese Entwicklungen begiinstigen zugleich die anhaltende Konsolidierung allen voran im Sparkassen- und Ge-
nossenschaftslager. 2024 gab es in Deutschland 1.284 Banken — ein Riickgang um mehr als 150 binnen nur drei
Jahren. Zur Jahrtausendwende buhlten in Deutschland mit 2.734 Hiusern sogar noch mehr als doppelt so viele
Kreditinstitute um die Gunst der Kundschaft.

Seit dem Jahr 2000 ist auch die Zahl der Beschiftigten deutlich zuriickgegangen — um mebhr als 200.000 auf
zuletzt 528.000. Doch seit 2022 stagniert dieser Riickgang. Viele Banken benétigen zusitzliches Personal, um
den Anforderungen des digitalen Zeitalters und der verschirften Regulierung gerecht zu werden. Gleichzeitig
wollen zahlreiche Institute angesichts der beginnenden Pensionierungswelle der Babyboomer nicht auf eine kon-
tinuierliche Nachwuchsrekrutierung verzichten. Mit dem fortschreitenden Renteneintritt dieser Generation, der
weiteren Digitalisierung und dem verstirkten Einsatz von kiinstlicher Intelligenz (KI) diirfte die Beschiftigtenzahl
in den kommenden Jahren jedoch wieder sinken (Abb. 6).

Gutes auBBerordentliches Ergebnis liberdeckt hohere Risikovorsorge

Unter dem Strich ldsst sich festhalten: Auf operativer Ebene gab es bei den zentralen Kennzahlen — Zins- und
Provisionsiiberschuss sowie Verwaltungsaufwendungen — durchaus Fortschritte. Dennoch lag das Teilbetriebs-
ergebnis 2024 mit 10,7 Prozent bezogen auf das Eigenkapital unter dem Vorjahreswert. Hauptursache dafiir
war ein negatives sonstiges betriebliches Ergebnis ei-

ner Grof3bank sowie dariiber hinaus auch stark er-
hohte Aufwendungen einer anderen GrofRbank durch ) - )
Rechtsfallkosten. Unter dem Strich Iasst sich fest-
halten: Auf operativer Ebene gab
Auch beim Betriebsergebnis zeigt sich kein deutlich es bei den zentralen Kennzahlen -

besseres Bild. Der anteilige Wert sank 2024 auf 8,6 _ o B
Prozent nach 9,5 Prozent im Vorjahr, da sich — wie Zins- und Provisionsuberschuss

bereits in der Vorjahresstudie prognostiziert — das sowie \/erwa|tungsaufwendungen -
Bewertungsergebnis verschlechterte. Die Konjunktur- :

rchaus Fortschritte.
flaute forderte ihren Tribut und fihrte zu hoheren durchaus Fortschritte

Riickstellungen im Kreditgeschift sowie zu verstirkten

Abschreibungen und Wertberichtigungen auf Forde-

rungen. Zusitzlich belasteten strukturelle Anpassungen infolge der Entwicklungen am Gewerbeimmobilien-
markt das Ergebnis. Immerhin blieb der Anstieg der Risikovorsorge moderat — striktere Vergabestandards im
Zuge der Transformation und eine engmaschige Uberpriifung der Kreditbiicher zeigen Wirkung.

Dass die hohere Risikovorsorge nicht zu einem Riickgang der Rendite fithrte, verdanken Deutschlands Banken vor
allem ihrem auflerordentlichen Ergebnis — und damit einmaligen Effekten. Insbesondere die Grofbanken, aber
auch die Regional- und sonstigen Kreditbanken erzielten hohere Ertrige aus Zuschreibungen auf Beteiligungen,
Anteilen an verbundenen Unternehmen sowie als Anlagevermogen behandelten Wertpapieren. Zugleich fielen
die damit verbundenen Abschreibungen geringer aus. Diese Sondereffekte bewirkten, dass die Eigenkapitalren-
dite vor Steuern 2024 mit 8,2 Prozent auf dem Niveau des Vorjahres blieb und auch die Eigenkapitalrendite nach
Steuern mit 6,0 Prozent nahezu unverindert ausfiel (Abb. 7).
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Abbildung 7: Hohe Kostendisziplin und verbessertes auBerordentliches Ergebnis starken Rendite
Alle Angaben in Prozent als Verhaltnis der jeweiligen Kennzahl zum durchschnittlichen Eigenkapital

Ergebnis Sonstiges betriebliches
Handelsbestand Ergebnis

Zinsiiberschuss + & Provisionsiiberschuss g + + Verwaltungsaufwand +
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- . AuBerordentliches
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(§340g HGB)

Jahresiiberschuss
e Steuern

vor Steuern
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e Jahresiiberschuss
(%) 2 Ca. 3,7% abziiglich Risiko- nach Steuern (RoE)
2024 2023 vorsorge (§340g HGB) 6.1

Anmerkung: Abweichungen aufgrund von Rundungen mdglich; exklusive Bausparkassen; ohne Bereinigung von Sondereffekten; Eigenkapital einschlieRlich offener Riicklagen,
Genussrechtskapital, Fonds fiir allgemeine Bankrisiken
Quellen: Deutsche Bundesbank; Bain & Company

Weiterer Anstieg der Eigenkapitalrendite 2026 ist moglich

Eine Auswertung der Halbjahresabschliisse systemrelevanter Banken legt nahe, dass sich die skizzierten Entwick-
lungen auch im laufenden Geschiftsjahr fortsetzen. Das Umfeld bleibt auf der einen Seite volatil: Geopolitische
Risiken beeintrichtigen die gesamtwirtschaftliche Entwicklung, wihrend im deutschen Heimatmarkt ein kon-
junktureller Aufschwung weiter auf sich warten lisst. Offen ist zudem, in welchem Ausmafl insbesondere die
strukturelle Krise der Industrie das Bewertungsergebnis belasten wird.

Auf der anderen Seite wirken sich laufende Effizienzprogramme und ein anhaltend lebhaftes Handelsgeschift
positiv aus. Zudem gelingt es der Branche, trotz sinkender Leitzinsen das hohe Niveau des Zinsiiberschusses
zumindest zu halten — jedoch um den Preis einer anhaltenden Abhingigkeit von zinstragenden Geschiftsfeldern.
Um diese Abhingigkeit zu verringern, miissen sich die traditionellen Banken noch intensiver als bisher mit der
Konkurrenz der Nicht-Banken und deren hiufig stirker provisionsgetriebenen Geschiftsmodellen auseinander-
setzen — das zentrale Thema der Kapitel 2 und 3.

GroBbanken beeinflussen gutes Branchenergebnis

Wie stark einmalige Effekte die Branchenrendite 2024 geprigt haben, zeigt eine Betrachtung der Ergebnisse
entlang der sechs Bankenarten der Deutschen Bundesbank (Abb. 8). Die nahezu stabile Eigenkapitalrendite ist
zu einem groflen Teil auf das starke auflerordentliche Ergebnis der Groflbanken und — in geringerem Umfang —
der Regionalbanken zuriickzufiithren.
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Abbildung 8: Was die Rendite der groBen Bankengruppen treibt

Alle Angaben in Prozent als Verhaltnis der jeweiligen Kennzahl zum durchschnittlichen Eigenkapital
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Anmerkungen: Abweichungen aufgrund von Rundungen méglich; exklusive Bausparkassen; ohne Bereinigung von Sondereffekten; Eigenkapital B n
einschlieBlich offener Riicklagen, Genussrechtskapital, Fonds fiir allgemeine Bankrisiken; 1) Zur Gruppe der Kreditbanken gehéren GroRbanken,
Regionalbanken sowie sonstige Kreditbanken und Zweigstellen ausléandischer Banken, wobei die letzteren beiden vernachlassigbar sind; H
2) Regionalbanken sind in einem begrenzten geografischen Bereich mit ihren Zweigniederlassungen ansassig E m
Quellen: Deutsche Bundesbank; Bain & Company

Erginzend verbesserten sich zahlreiche Kennzahlen bei den bereits im Vorjahr robusten Sparkassen — und nun
auch bei den Landesbanken. Andere Bankenarten mussten hingegen bei mehreren Kennzahlen leichte Riickgin-
ge verkraften. Das ist ein weiteres Warnsignal: Die Branche darf sich nicht auf den Erfolgen der umfassenden
Transformation der vergangenen Jahre ausruhen, sondern muss die Weichen fiir eine neue Phase profitablen
Wachstums stellen.
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Abbildung 9: Renditeschwache Banken verlieren den Anschluss

Jahresiiberschuss/ Eigenkapital aller Banken im Mittelfristvergleich 2019-2024
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Quellen: Dun & Bradstreet; Bain & Company

Divergenz am Markt verscharft sich

Auf Ebene der einzelnen Institute unterscheiden sich die Voraussetzungen fiir Investitionen in kiinftiges Wachs-
tum erheblich — der Graben zwischen renditestarken und renditeschwachen Banken vertieft sich erneut (Abb.
9). Die fithrenden Hiuser haben die Transformation der vergangenen Jahre genutzt, um ihre operative Effizienz
nachhaltig zu steigern, neue Technologien schneller einzusetzen und die Resilienz ihrer Geschiftsmodelle zu
erhohen. Andere Institute hingegen verdanken ihre jiingst verbesserten Renditen vor allem den sogenannten
Windfall Profits der Zinswende. Mit der Normalisierung des Zinsumfelds, steigenden Refinanzierungskosten,
einer strukturell zu hohen Kostenbasis und einer dadurch eingeschrinkten Investitionsfihigkeit geraten sie zu-
nehmend ins Hintertreffen und verlieren erneut den Anschluss an den Markt.

Im Durchschnitt liegt die Rendite der 15 Prozent schwichsten Institute mittlerweile 7 Prozentpunkte unter dem
Branchendurchschnitt — ihre Eigenkapitalrendite ist damit negativ. Ein vollig anderes Bild zeigen die 200 Top-
Institute: Sie erzielen eine doppelt so hohe Profitabilitit wie der Durchschnitt und setzen sich Jahr fiir Jahr weiter
vom Wettbewerb ab.

Im breiten Mittelfeld beginnt sich die Spreu vom Weizen zu trennen. Einige Hiuser iibernehmen erfolgreich
die Erfolgsrezepte der Top-Institute: Sie investieren gezielt, stabilisieren ihre Kostenquote, realisieren Skalenef-
fekte und steuern Passiv- und Aktivseite diszipliniert. Andere hingegen kimpfen weiterhin mit den strukturellen
Schwichen der 2010er Jahre und kommen im Wettbewerb kaum voran.
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Abbildung 10: Die Top-Performer unter Deutschlands Banken mit einer Eigenkapitalrendite
von mehr als 15 Prozent
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Quellen: Dun & Bradstreet; Jahresabschlisse; Bain & Company

Uber 20 Banken erzielen eine Eigenkapitalrendite von mehr als 15 Prozent

Aber wer sind eigentlich die Top-Performer im deutschen Markt? Erstmals enthilt die Bain-Studie zu Deutsch-
lands Banken auf Basis einer einheitlichen Datenbank auch eine Ubersicht iiber die Hiuser, die schon heute eine
Eigenkapitalrendite von 15 Prozent oder mehr erwirtschaften (Abb. 10). Interessanterweise finden sich solche
Hiuser gleich in sieben Institutsgruppen: Im Vergleich zur Gesamtzahl der Institute sticht der hohe Anteil der
Privat- und Direktbanken hervor. Insbesondere bei den Privatbanken sind dank klar positionierter Geschiftsmo-
delle, starker Kundenbindung im Wealth- und Private-Banking sowie attraktiver Margen zweistellige Renditen
bereits die ,neue Normalitit“. Doch auch eine Auto-

mobilbank, ein Realkreditinstitut sowie zwei Spezial-

finanzierer finden sich in der Spitzengruppe — ebenso b q bei d . bank
wie vier Sparkassen und drei Kreditgenossenschaften. Insbesondere bei den Privatbanken

All diese Institute demonstrieren, dass sich im deut-  sind dank klar positionierter

schen Bankenmarkt attraktive Renditen erw1rtsch.afteT1 Geschaftsmodelle, starker Kunden-
lassen, solange Geschiftsmodell, Steuerung sowie Ri-

sikoprofil konsequent auf profitable Nischen und klare bindu ngim Wea Ith- und Private-
Wettbewerbsvorteile ausgerichtet sind. Banking sowie attraktiver Margen

zweistellige Renditen bereits die
,neue Normalitat”.
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Abbildung 11: Mehr als die Halfte der Institutsgruppen erzielt iberdurchschnittliche Renditen

Eigenkapitalrendite nach Steuern (in Prozent)
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Anmerkung: Stichprobe basierend auf Einzelabschliissen fiir Automobil-, Privat-, Direktbanken und Spezialfinanzierer; bei GroRbanken, Landesbanken und genossenschaftlichen Zentralbank
Bilanzierung nach IFRS; Realkreditinstitute, Kreditgenossenschaften und Sparkassen basierend auf konsolidierten Institutsgruppendaten der Bundesbank
Quelle: Dun & Bradstreet; Jahresabschliisse; S&P Global; Deutsche Bundesbank; Bain & Company

Privat-, Direkt und GroBbanken fiihren Renditeranking an

Wie schon die Analyse der Top-Performer nahelegt, ist derzeit keine andere Institutsgruppe dhnlich renditestark
wie die Privatbanken. Dahinter folgen die wiedererstarkten Direktbanken auf Platz zwei und die GroRbanken
auf Platz drei. Immerhin sieben der elf relevanten Gruppen erzielten 2024 eine Eigenkapitalrendite oberhalb des
Branchendurchschnitts von 6,0 Prozent. Darunter befinden sich auch die bundesweit vertretenen Sparkassen,
die eine Rendite von 77,3 Prozent erzielten (Abb. 11).

Allerdings bleiben bei Sparkassen und Kreditgenossenschaften die ergebnismindernden Zufithrungen zum
Fonds fir allgemeine Bankrisiken nach §{340g HGB unberiicksichtigt. Unter Einbeziehung dieser besonderen
Form der Risikovorsorge sinkt die Eigenkapitalrendite 2024 auf lediglich 1,4 Prozent bei den Sparkassen und
1,6 Prozent bei den Kreditgenossenschaften. Weitere Hintergriinde zu diesen Zufithrungen und ihren Auswir-
kungen finden sich auf Seite 25.
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Kreditbanken und Spezialinstitute

Seit Jahren fithren Kreditbanken das Renditeranking an. Den Grof$banken gelang mit einer tiefgreifenden Trans-
formation die Riickkehr in die Spitzengruppe. Allein die Realkreditinstitute sowie die nur begrenzt vergleichbaren
Spezialfinanzierer hinken hinterher.

GROSSBANKEN:
Zurlick zu alter Starke

Kaum eine andere Institutsgruppe steht so sehr fiir die Renaissance der deutschen Kreditwirtschaft wie die
drei Grof3banken. Mit einer Eigenkapitalrendite von 7,5 Prozent nach 7,4 Prozent im Vorjahr konnten sie ihr
Ergebnis 2024 auf hohem Niveau stabil halten. Treiber waren — gemessen am Eigenkapital — héhere Provisions-
tiberschiisse, sinkende Verwaltungsaufwendungen sowie ein verbessertes Handelsergebnis und ein sehr gutes
auflerordentliches Ergebnis.

Diese positiven Effekte reichten aus, um hohere Rechtsfallkosten bei einer Bank, steigende Steuerzahlungen
und ein leicht schlechteres Bewertungsergebnis auszugleichen. Das schwichere Bewertungsergebnis wiederum
resultierte aus hoheren stillen Lasten infolge des Zinsanstiegs seit 2022, negativen Fair-Value-Effekten sowie
Abwertungen im Immobilienbereich.

Den drei GrofRbanken ist es damit gelungen, trotz der Normalisierung des Zinsumfelds, eines volatilen Mark-
tumfelds und einer duflerst schwachen Konjunktur in ihrem Heimatmarkt ihr Ergebnis auf hohem Niveau zu
stabilisieren. Die tiefgreifende Transformation der vergangenen Jahre trigt Friichte.

DIREKTBANKEN:
Gutes Zinsergebnis treibt Profitabilitat

Die Direktbanken haben 2024 zu ihrer fritheren Renditestirke zuriickgefunden. Thre Eigenkapitalrendite stieg
auf'y,7 Prozent—nach 5,4 Prozent im Vorjahr undlediglich 2,3 Prozent im Jahr 2022. Dieser Wiederaufstieg hingt
eng mit dem verinderten Zinsumfeld zusammen: Gemessen am Eigenkapital erreichte ihr Zinsiiberschuss 2024
einen Wert von 25,2 Prozent, deutlich itber dem Branchendurchschnitt von 17,0 Prozent.

Gleichzeitig konnten die Direktbanken — wenn auch von niedrigem Ausgangsniveau — ihre Provisionsiiberschiis-
se erhohen, gestiitzt durch den Ausbau des Brokerage-Geschifts und teilweise auch durch die Weiterentwicklung
ihrer Modelle hin zur Vollbank.

Diese Weiterentwicklung hat jedoch ihren Preis und spiegelt sich in héheren Verwaltungsaufwendungen wider.
Ursache sind zum einen der intensive Einsatz moderner Technologien und zum anderen hohe Marketingaus-
gaben fiir das Einlagen- und Brokerage-Geschift sowie — bei jiingeren Direktbanken — fiir den Einstieg in den
Zahlungsverkehr.
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PRIVATBANKEN:
Zweistellige Renditen sind die neue Normalitat

Zum dritten Mal in Folge lassen die Privatbanken den Wettbewerb hinter sich und erzielen die mit Abstand
hochste Eigenkapitalrendite aller Institutsgruppen. Mit 10,9 Prozent nach 11,1 Prozent im Vorjahr blieb sie ebenso
nahezu stabil wie die zugrunde liegenden Ertrags- und Kostenfaktoren.

Im Gegensatz zu vielen anderen Banken in Deutschland ist bei den Privatbanken der Provisionsiiberschuss — ge-
tragen vom Wealth-Management — die zentrale Ertragsquelle. Bezogen auf das Eigenkapital erreicht er mehr als
30 Prozent. Dies geht allerdings mit tiberdurchschnittlich hohen Verwaltungsaufwendungen einher: Die Cost-
Income-Ratio lag 2024 bei 67 Prozent und damit acht Prozentpunkte itber dem Branchendurchschnitt.

Der hohe Beratungsaufwand zahlt sich jedoch aus. Gerade in einem volatilen Umfeld verlassen sich vermogende
Privatkunden verstirkt auf die Expertise ihrer Bank.

AUTOMOBILBANKEN:
Verlassliche Gewinnquelle fiir Automobilkonzerne

Die Automobilbanken sind — im woértlichen wie im tibertragenen Sinne — eine verlissliche Bank fiir ihre Mutter-
konzerne, denn sie liefern Jahr fiir Jahr solide Renditen. Mit zuletzt 6,7 Prozent erreichen sie zwar nicht mehr
ganz das Rekordniveau der 2010er Jahre, tragen aber weiterhin spiirbar zur Profitabilitit der Hersteller bei.

Wie schon in den Vorjahren belastet der nach wie vor schleppende Neuwagenabsatz in Deutschland ihre Geschift-
sentwicklung und begrenzt das Potenzial fiir Zins- und Provisionsertrige. Anders als 2023 lagen 2024 die Zinsii-
berschiisse gemessen am Eigenkapital wieder iiber den Provisionsiiberschiissen. Diese erreichen mit 14,4 Prozent
jedoch weiterhin mehr als das Doppelte des Branchendurchschnitts. Ebenso doppelt so hoch fillt allerdings auch
der anteilige Verwaltungsaufwand aus — vor allem aufgrund der groflen Bedeutung des Leasinggeschifts.

REALKREDITINSTITUTE:
Negatives auBerordentliches Ergebnis verhagelt Rendite

Wer die Schlagzeilen zum deutschen Immobilienmarkt verfolgt, konnte annehmen, dass sich das Geschift der
Realkreditinstitute kaum noch lohnt. Tatséchlich konnte diese Institutsgruppe 2024 immerhin eine Eigenkapi-
talrendite von 4,3 Prozent erzielen.

Ausschlaggebend war operativ vor allem ein — gemessen am Eigenkapital — steigender Zinstiberschuss, der Anteil
niedrig verzinster Altbestinde hingegen geht Jahr fiir Jahr zuriick. Bemerkenswert ist zudem die deutliche Ver-
besserung des Bewertungsergebnisses gegeniiber dem Vorjahr: Der Riickgang der langfristigen Zinsen fiihrte zu
Aufholeffekten auf der Asset-Seite, insbesondere im Wertpapierbuch. Dank vorsichtiger Vergabepolitik gelingt es
der Branche zudem bisher, grofere Kreditausfille weitgehend zu vermeiden.

Allerdings schlug sich die anhaltende Immobilienkrise im auflerordentlichen Ergebnis einzelner Institute nieder.
Dieses verschlechterte sich — ebenfalls gemessen am Eigenkapital — um fast fiinf Prozentpunkte auf —4,7 Prozent.
Griinde waren Sonderabschreibungen, negative Bewertungs- und Riickstellungseffekte, Einmalverluste aus Port-
foliobereinigungen sowie der Wegfall positiver Sondereffekte aus dem Vorjahr.
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SPEZIALFINANZIERER:
Verschuldung von Konsumenten erfordert héhere Vorsorge

Diese Institutsgruppe vereint verschiedene Anbieter von Konsumentenkrediten, Factoring sowie Absatz- und Mit-
telstandsfinanzierung, deren Geschiftsmodelle stark vom zinstragenden Geschift abhingen. 2024 erwies sich
dieser Fokus als Vorteil: Der Zinsiiberschuss gemessen am Eigenkapital stieg auf knapp 25 Prozent. Gleichzeitig
ist die Vermarktung hoherverzinslicher Kredite mit erheblichem Verwaltungsaufwand verbunden, sodass sich
die Gruppe bereits operativ kaum vom Branchendurchschnitt abheben kann.

Die im Branchenvergleich eher schwache Eigenkapitalrendite von 4,9 Prozent ist vor allem auf ein negatives
Bewertungsergebnis zuriickzufithren. Insbesondere Anbieter von Konsumentenkrediten erhshten ihre Risiko-
vorsorge deutlich, um sich gegen mogliche Zahlungsausfille infolge der schwachen Konjunktur und drohender
Arbeitsplatzverluste abzusichern.

Genossenschaftliche Banken

Die genossenschaftliche Zentralbank zihlt traditionell zu den renditestarken Instituten Deutschlands. Thre rund
670 Vertreter in der Fliche mussten nach einem deutlichen Renditeplus im Vorjahr bewertungsbedingt einen
leichten Riickgang hinnehmen.

KREDITGENOSSENSCHAFTEN:
Mit schlagkraftigen Einheiten zu héheren Renditen

Zum zweiten Mal in Folge erzielten die genossenschaftlichen Banken in Deutschland auf operativer Ebene eine
zweistellige Rendite. Thr anteiliges Teilbetriebsergebnis lag mit 10,1 Prozent nur leicht unter dem Vorjahreswert
von 10,6 Prozent. Die Eigenkapitalrendite hingegen sank deutlich — um fast einen Prozentpunkt auf 5,6 Prozent
nach 6,5 Prozent im Vorjahr.

Der Treiberbaum offenbart, wie es zu diesem Riick-
gang kam. Auf operativer Ebene wirkten zwei Fak- ) ) )
toren belastend: Erstens gingen die anteiligen Werte Zum zweiten Mal in FOlge erzielten

fiir Zins- und Provisionsiiberschuss zuriick, wobei zu die geﬂossenschaftﬁcheﬂ Banken in

berticksichtigen ist, dass die Kreditgenossenschaften — Deutschland auf o perativer E bene
wie schon in den Jahren zuvor — ihre Eigenkapitalbasis

weiter gestirkt haben. Zweitens erschwerte ein héherer eine zweistellige Rendite.
Personalbestand die Effizienzsteigerung; die Cost-In-

come-Ratio verschlechterte sich leicht auf 61 Prozent.

Noch stirker belastete jedoch das Bewertungsergebnis. Hauptgrund ist die Zinswende der Vorjahre: Die Nachfra-
genach den in der Niedrigzinsphase erworbenen Staatsanleihen der genossenschaftlichen Institute sinkt spiirbar.
Zusitzlich betreiben sie Risikovorsorge durch Zufithrungen nach §340g HGB. Werden diese einbezogen, fillt die
Eigenkapitalrendite 2024 mit lediglich 1,6 Prozent deutlich niedriger aus (Abb. 12).
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Abbildung 12: Kreditgenossenschaften: Rendite sinkt 2024 leicht

Alle Angaben in Prozent als Verhaltnis der jeweiligen Kennzahl zum durchschnittlichen Eigenkapital

Sonstiges betriebliches
Ergebnis

Zinsiiberschuss

e Teilbetriebsergebnis

Cost-Income-Ratio:
SRV 60%

AuBerordentliches
Ca. -6,0% unter Ergebnis
Berlcksichtigung
Risikovorsorge
(§340g HGB)

Jahresiiberschuss
vor Steuern

Jahresiiberschuss
(%) 2 Ca. 1,6% abziiglich Risiko- nach Steuern (RoE)
2024 2023 vorsorge (§340g HGB)

Anmerkung: Abweichungen aufgrund von Rundungen mdglich
Quelle: Deutsche Bundesbank; Bain & Company

Steuern

Innerhalb der rund 670 Institute zeigt sich seit Jahren eine grofde Spannbreite zwischen renditestarken und ren-
diteschwachen Hiusern. Vor allem kleinere Institute kimpfen mit einer dauerhaft unzureichenden Profitabilitit.
Der genossenschaftliche Sektor ist daher gut beraten, die laufende Konsolidierung weiter zu beschleunigen und
schlagkriftige Einheiten zu formen, die langfristig wettbewerbsfihig bleiben.

GENOSSENSCHAFTLICHE ZENTRALBANK:
Cost-Income-Ratio nahert sich 50-Prozent-Grenze

Mit 77,5 Prozent nach 8,3 Prozent im Vorjahr erzielte die DZ Bank erneut eine iiberdurchschnittliche Eigenka-
pitalrendite nach Steuern. Fiir einen Platz unter den drei renditestirksten Institutsgruppen reichte es diesmal
jedoch nicht mehr. Ausschlaggebend waren ein Riickgang des anteiligen Zinsiiberschusses von 16,0 auf 14,7
Prozent sowie — noch deutlicher — ein negatives Handelsergebnis. Die genossenschaftliche Zentralbank verbuchte
Bewertungsverluste auf eigene Emissionen, hinzu kamen rechnungslegungsbedingte Effekte im Handelsbuch.

Ein weiter verbesserter Verwaltungsaufwand konnte diese Belastungen nicht vollstindig ausgleichen. Dennoch
gelingt es der DZ Bank besser als den meisten anderen Instituten, steigende IT- und Regulierungskosten durch
Effizienzgewinne und konsequente Kostendisziplin zu kompensieren. Die Cost-Income-Ratio liegt inzwischen
Dbei 52 Prozent — nach 68 Prozent noch vor zwei Jahren.
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Offentliche Institute

Die Sparkassen steigerten im vergangenen Jahr ihre Rendite ein weiteres Mal. Die Landesbanken tiberfliigelten
sie mit einem deutlich hsheren Renditeplus.

SPARKASSEN:
Treue Kundschaft ist ein entscheidender Erfolgsfaktor

Lange verlief die Entwicklung der wichtigsten Kennzahlen der beiden gréfdten Institutsgruppen — Kreditgenossen-
schaften und Sparkassen — nahezu parallel. Seit der Zinswende der EZB jedoch haben sich die Sparkassen einen
leichten Vorsprung erarbeitet. Nach dem deutlichen Profitabilititsschub im Vorjahr konnten sie ihre Eigenkapi-
talrendite 2024 nochmals leicht auf 7,3 Prozent steigern.

Die gut 350 Sparkassen erhshten ihren Zinstiberschuss

trotz eines normalisierten Zinsumfelds weiter — ge- . .
messen am Eigenkapital sank dieser Wert nur margi- Dank hoher Kundenbindu ng sl nd

nal auf 20,5 Prozent. Dabei zahlte sich ihre starke regi- Sparkassen weniger gezwungen

onale Verwurzelung aus: Dank hoher Kundenbindung . . .
. . , als andere Institute, Zinserhdhungen
sind Sparkassen weniger gezwungen als andere Insti-

tute, Zinserhshungen vollstindig im Einlagengeschift vollstandi gim Ein la gengesc haft
weiterzugeben. Ein noch besseres operatives Ergebnis weiterzuge ben.

verhinderten stagnierende — gemessen am Eigenkapi-
tal — und absolut steigende Verwaltungskosten, da die

Sparkassen wie schon 2023 erneut Personal aufbauten.
Gerade fiir Institute jenseits der Ballungsriume erweist sich der Wettbewerb um rare Talente zunehmend als
Herausforderung und erfordert entsprechende Aufwendungen.

Das leichte Renditeplus nach Steuern verdanken sie letztlich einem verbesserten Bewertungsergebnis. Allerdings
zeigt diese Kennzahl nur die halbe Wahrheit. Denn — dhnlich wie die Kreditgenossenschaften — nutzen auch die
Sparkassen umfangreiche Zufithrungen in den Fonds fiir allgemeine Bankrisiken zur Risikovorsorge. Unter
Beriicksichtigung dieser Zufiihrungen ergibt sich fiir 2024 lediglich eine Eigenkapitalrendite von 1,4 Prozent.
Dabei gibt es dhnlich wie bei den Kreditgenossenschaften auch im Sparkassenlager grofie Unterschiede zwischen
renditestarken und -schwachen Hiusern. Letzteren fillt es zum Teil nach wie vor nicht leicht, eine positive Rendite
auch ohne Berticksichtigung der Zufithrungen nach §340g HGB auszuweisen. Von daher ist es aller Voraussicht
nach nur eine Frage der Zeit, bis es auch unter den Sparkassen zu weiteren Zusammenschliissen kommt. Auch
fur diese Institutsgruppe ist dies ein deutliches Signal, die Konsolidierung weiter voranzutreiben (Abb. 13).

LANDESBANKEN:
Der Wiederaufstieg einer lange verschmahten Institutsgruppe

Noch vor gut zehn Jahren gehorte der Abgesang auf die Landesbanken zum Standardrepertoire der Finanz-
berichterstattung. Inzwischen sind die kritischen Stimmen deutlich leiser geworden — aus gutem Grund: Die
Landesbanken tiberzeugen seit einigen Jahren mit attraktiven Renditen und robusten Geschiftsmodellen. 2024
steigerten sie ihre Eigenkapitalrendite um knapp einen Prozentpunkt auf7,4 Prozent und etablierten sich damit
in der Spitzengruppe der renditestirksten Institute.
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Abbildung 13: Sparkassen: Rendite bleibt auf hohem Niveau

Alle Angaben in Prozent als Verhaltnis der jeweiligen Kennzahl zum durchschnittlichen Eigenkapital

Sonstiges betriebliches
Ergebnis

Provisionsiiberschuss

Zinsiiberschuss

e Teilbetriebsergebnis

Cost-Income-Ratio:
ST 56%

AuBerordentliches
Ca. -7,6% unter Ergebnis
Berlcksichtigung
Risikovorsorge
(§340g HGB)

Jahresiiberschuss
vor Steuern

Jahresiiberschuss
(%) 2 Ca. 1,4% abziglich Risiko- nach Steuern (RoE)
2024 2023 vorsorge (§340g HGB)

Anmerkung: Abweichungen aufgrund von Rundungen mdglich
Quelle: Deutsche Bundesbank; Bain & Company

Steuern

Mehrere Faktoren trugen zu diesem Erfolg bei. Die Landesbanken haben ihren Verwaltungsaufwand nachhaltig
gesenkt und ihre Geschiftsmodelle konsequent auf zukunftstrichtige Bereiche — etwa das Handelsgeschift und
das Firmenkundengeschift — ausgerichtet. Institute wie die NORD/LB zeichnen sich mittlerweile durch eine ho-
he Kostendisziplin aus und konnten auch so ihre Marktstellung nachhaltig festigen. Die neu gewonnene Stirke
bei den Landesbanken erleichtert es ihnen, wie schon im Vorjahr Wertberichtigungen im Handelsgeschift zu
verkraften. Unter dem Strich erzielen sie dennoch iiberzeugende Renditen.

BANKEN MIT SONDERAUFGABEN:
Niedrige Renditen, aber hohe Bedeutung fiir die Politik

Die 13 Banken mit Sonderaufgaben sind nur bedingt mit anderen Institutsgruppen vergleichbar, da sie primir
der Forderung bestimmter Personengruppen, Zwecke oder Regionen dienen. Zudem zihlt mit der KfW eine der
grofiten Banken Deutschlands zu dieser Gruppe.

Operativ zeigte sich 2024 ein weitgehend stabiles Bild: Zins- und Provisionsiiberschiisse sowie der Verwaltungs-

aufwand verinderten sich kaum. Dennoch sank die Eigenkapitalrendite von 3,3 auf 2,8 Prozent. Ausschlaggebend
waren ein schwicheres Bewertungsergebnis und ein negatives auflerordentliches Ergebnis.
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Gerade Sparkassen und Kreditgenossenschaften bauen Risikovorsorge
mit hohem Tempo aus

Offentliche und genossenschaftliche Banken in Deutsch- Werden diese aufwandswirksamen Zuflihrungen in die

land nutzen traditionell Zufiihrungen zum Fonds fir allge- Renditeberechnung einbezogen, relativieren sich die hohen
meine Bankrisiken nach §340g HGB, um Risikovorsorge Eigenkapitalrenditen - insbesondere bei den Sparkassen.
zu betreiben und ihre Eigenkapitalbasis zu stérken. 2024 In diesem institutsgruppenlbergreifenden Vergleich bleibt
verzeichneten sie mit einem Plus von 14 Milliarden Euro den der §340g-HGB-Effekt zwar auBen vor, doch fallt auf, dass
zweithochsten Zugang seit der Jahrtausendwende. Sowohl sich der Abstand zwischen ausgewiesener und bereinigter
Sparkassen als auch Kreditgenossenschaften erhohten Rendite mittlerweile deutlich vergroBert und sptirbar iber
ihre Vorsorge angesichts der anhaltenden Rezession und dem langjahrigen Durchschnitt liegt.

bereiteten sich zugleich auf regulierungsbedingt steigende
Kapitalanforderungen in den kommenden Jahren vor.
Insgesamt summieren sich die Zufiihrungen seit 2000 nun
auf 143 Milliarden Euro - davon entfallen allein 86 Milliar-
den Euro auf die Sparkassen (Abb. 14).

Abbildung 14: Fonds fiir allgemeine Bankrisiken eilt mit zweistelligen Zuwachsraten
von Rekord zu Rekord

Kumulierte Nettozufithrungen zum Fonds fiir allgemeine Bankrisiken (§340g HGB)
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Anmerkung: Kreditgenossenschaften inklusive aller dem BVR angeschlossenen Institute
Quellen: Deutsche Bundesbank; Bain & Company
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Nicht-Banken erhohen den Druck

Auch nach der jiingsten Kursrallye bleibt die Bewertung deutscher und européischer Banken weit unter dem
Niveau von US-Instituten. Zu groB scheint der Wettbewerbsdruck, zumal dariiber hinaus zunehmend Anbieter
aus dem Ausland und dem Technologiesektor auf den Markt drangen. Doch dank neu gewonnener Rendite-
starke kann die Kreditwirtschaft mit einer fokussierten Strategie durchaus gegenhalten.

Die zweite Rekordrendite seit der globalen Finanzkrise in Folge, eine Cost-Income-Ratio auf einem Vierzigjahres-
jahrestiefund eine solide Eigenkapitalausstattung: Wie Kapitel 1 zeigt, sind Deutschlands Banken auf einem guten
Weg und haben die tiefe Krise der 2010er Jahre offenbar hinter sich gelassen. Auch die Eigentiimer wiirdigen die-
se Fortschritte: Die Kurse der wenigen borsennotierten Institute sind — ebenso wie die ihrer europiischen Wettbe-
werber — zuletzt deutlich gestiegen. In den vergangenen fiinf Jahren legte die Marktkapitalisierung europiischer
Banken im Schnitt um 21 Prozent pro Jahr zu, einzelne Hiuser verzeichneten im Zuge von M&A-Spekulationen
sogar weitaus hohere Zuwichse. US-Banken kamen im gleichen Zeitraum zwar ,nur” auf 19 Prozent, starteten
jedoch von einem deutlich hoheren Bewertungsniveau. So iibersteigt die Marktkapitalisierung der fithrenden
US-Bank weiterhin die des deutschen Branchenprimus um etwa das Zehnfache.

Borsen sehen nur wenig Wachstumsfantasie fiir europaische Banken

Der Kapitalmarkt bewertet europiische Banken damit auch nach der jiingsten Kursrallye weiterhin deutlich nied-
riger als ihre Wettbewerber aus Ubersee. Eine Analyse der Einflussfaktoren der Marktkapitalisierung offenbart die
Griinde: Bei europiischen — und damit auch deutschen — bérsennotierten Instituten entfielen rund 8o Prozent
des Wertzuwachses bis November 2025 auf eine Steigerung der Profitabilitit, insbesondere getrieben durch ein
abrupt verindertes Zinsumfeld sowie Effizienzsteigerungen. Hohere Multiples oder Wachstumseffekte spielten
dagegen nur eine untergeordnete Rolle (Abb. 15). Zwar konnten auch deutsche Hauser ihr Geschiftsvolumen in
den vergangenen Jahren ausbauen, doch bleiben sie damit im Schatten der deutlich aggressiveren und investiti-
onsstirkeren US-Banken. Beim Multiple gelang es bislang lediglich, verlorenes Terrain wieder gutzumachen —
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Abbildung 15: Wertzuwachs europaischer Banken von November 2020 bis 2025
beruht Gberwiegend auf gestiegener Profitabilitat

Annualisierte Investoren-Rendite ((Fiinfjahressicht, in Prozent)

17
3
Wachstum Profitabilitats- Veranderung Anderung
zuwachs Bewertungs-Multiple Marktkapitalisierung

Anmerkung: Marktkapitalisierung per Mitte November 2020 bis Mitte November 2025;
Quelle: S&P Capital IQ Pro, Bain & Company

nicht jedoch, die Konkurrenz zu iibertreffen. Immerhin liegt die Price-to-Book-Ratio inzwischen wieder bei rund
eins, und das Kurs-Gewinn-Verhiltnis der groflen Institute hat die Marke von zehn tiberschritten.

Thre gestiegene Profitabilitit haben Europas Banken zudem zum Teil fiir die Wiederaufnahme von Ausschiit-
tungen sowie Aktienriickkaufprogramme genutzt — und damit auf die Erwartungen vieler Anteilseigner nach der
Kursflaute der Vorjahre reagiert. Die Rendite daraus summiert sich im Durchschnitt auf ansehnliche 7 Prozent,
die Anteilseigner von US-Banken mussten sich mit gut 4 Prozent begniigen

Kritiker fithren an dieser Stelle oft ins Feld, dass die hohen Ausschuittungen Ausdruck mangelnder Wachstums-
fantasie europiischer Banken seien, die es versiumten, ihr Kapital entschlossen in die Stirkung bestehender oder
Erschliefung neuer Geschiftsfelder zu investieren. Anders agieren beispielsweise Asset-Manager und Anbieter
von Finanzinfrastruktur, die in den vergangenen Jahren massiv auf Expansion gesetzt haben, statt Gewinne
auszuschiitten. Was dabei hiufig iibersehen wird: Viele Banken befanden sich noch vor wenigen Jahren in einer
deutlich schwierigeren Ausgangslage. Ungeachtet dessen gilt: Die internationalen Kapitalmirkte honorieren
langfristige Wachstumsperspektiven — und hier sollten europiische Institute kiinftig stirker ansetzen.

Diese Dynamik zeigt sich auch im Vergleich der Verinderungstreiber der Marktkapitalisierung europiischer und
US-amerikanischer Banken sowie anderer Finanzdienstleister tiber fiinf Jahre hinweg von November 2020 bis
2025. Wihrend bei Banken in Europa klar der Profitabilititszuwachs im Mittelpunkt steht, wird die Bewertung
von Asset-Managern und Anbietern von Finanzinfrastruktur — etwa Borsen — in erster Linie durch Wachstum be-
stimmt, getragen von kontinuierlichen Investitionen in organische und anorganische Expansion. Eine Ausnahme
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Abbildung 16: Wachstumsfantasie spielt bei Bewertung von US-Banken und anderen Finanz-
dienstleistern deutlich groBere Rolle als bei européischen Instituten

Komponenten der Verdnderung der Marktkapitalisierung im Vergleich (5-Jahres-Sicht)

Europaische US-Banken Asset-Manager Finanz- Zahlungs-
Banken Infrastruktur dienstleister

Veréanderung der
Marktkapitalisierung
(Funfjahressicht, Multiple-
in CAGR) Kompression

Profitabilitats-
zuwachs

Wachstum

Zusatzliche Investoren-
Rendite durch +7,1% +4,3% ~0% ~0,6% ~2,9%
KapitalmaBnahmen

Anmerkung: Marktkapitalisierung per Mitte November 2020 bis Mitte November 2025;
Quelle: S&P Capital IQ Pro, Bain & Company

Abbildung 17: Kapitalmarkt sieht europaische Banken nach wie vor skeptisch

Dekomposition der Marktkapitalisierung nach aktueller vs. zukiinftiger Ergebniserwartung

Steigerung, aber noch immer sehr geringe ...wdhrend durchschnittlich knapp ein Drittel der Bewertung verwandter
Wachstumserwartung bei europiischen Banken ... Branchen durch Wachstumserwartung getrieben wird

3%

55%
Vor einem Jahr Heute Europaische Finanz- US-Banken Zahlungs- Asset-
Banken Infrastruktur dienstleister Manager
[l Heutige Basis' [l Kurzfrist-Momentum? Wachstumserwartung?

Anmerkung: Marktkapitalisierung per Mitte November 2025; 1) Diskontierter Wert LTM Ergebnisse; 2) Zusatzerwartung aus Diskontierung Zweijahresausblick (Analysten Konsens);
3) Wachstumserwartung iiber die néchsten zwei Jahre hinaus;
Quelle: S&P Capital IQ Pro, Bain & Company
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bildeten zuletzt die Zahlungsdienstleister: Nach einem rasanten Kursanstieg kam es dort zu einer Neubewertung
im Licht der tatsichlichen Geschiftsentwicklung. Dennoch liegen ihre durchschnittlichen Bewertungsmultiples
weiterhin deutlich iiber denen deutscher und europiischer Banken (Abb. 16).

Hohere Bewertung von Nicht-Banken beruht auf gr6Berer Wachstumsfantasie

Wie entscheidend iiberzeugende Wachstumsperspektiven sind, verdeutlicht ein genauerer Blick auf die Zusam-
mensetzung der aktuellen Marktkapitalisierung — und damit auf die Zukunftserwartungen — der verschiedenen
Finanzdienstleister zum Stichtag Mitte November 2025. Anbieter von Finanzinfrastruktur, Zahlungsservices und
Asset-Management verdanken ebenso wie US-Banken einen erheblichen Teil ihrer Bewertung, rund 25 bis 35
Prozent, langfristigen Wachstumsannahmen und erhalten dadurch vom Kapitalmarkt deutlichen Riickenwind
fur weitere Expansion.

Europidische Banken konnten im Jahresverlauf 2025 zwar aufholen und werden inzwischen zumindest mit ei-
ner leichten Wachstumserwartung gehandelt — noch vor einem Jahr gingen die Mirkte davon aus, dass sich das
hohe Profitabilititsniveau nicht halten lisst und bewerteten die Institute deutlich unterhalb des Zeitwerts ihrer
aktuellen Ergebnisse (Abb. 7). Dennoch bleibt die Skepsis fiir die kommenden Jahre bestehen. Aktuell sehen die
Borsen die europiische Kreditwirtschaft tendenziell als Dividendentitel mit stabilem Infrastrukturcharakter —vom
Grundsatz her also eher als eine Art Anleihe.

Dominanz traditioneller Banken in Deutschland brockelt

Die hohere Marktkapitalisierung vieler Wettbewerber hat auch fiir nicht-bérsennotierte Banken in Deutschland
splirbare Folgen: US-Institute wie auch Nicht-Banken dringen Schritt fuir Schritt in ihren Heimatmarkt vor. Die
Angreifer nutzen ihre starke Bewertung und die iiber Jahre angesammelte Investitionskraft, um ihr Wachstum
aggressiv voranzutreiben und inzwischen nahezu alle wesentlichen Geschiftsfelder des Bankwesens zu besetzen.

Zu Beginn konzentrierten sich viele dieser Anbieter auf kleinere, aber wachstumsstarke Bereiche mit hohem
Renditepotenzial wie etwa Wealth- und Asset-Management. Mittlerweile expandieren sie jedoch auch in das
Kapitalmarktgeschift beziehungsweise Investment-Banking sowie in das traditionelle Privat- und Firmenkun-
dengeschift. Da zahlreiche neue Player nicht der strengen Bankenregulierung unterliegen, profitieren sie von
geringerem Compliance-Aufwand, geringerer Komplexitit und einer flexibleren Kapitalstruktur. Das verschafft
fokussierten Asset- und Wealth-Managern ebenso
Vorteile wie technologiegetriebenen Zahlungsdienst-

leistern oder Neobrokern.

Die hohere Marktkapitalisierung

Thr Vormarsch wird iiber alle Geschiftsbereiche hin- . ..
v e vieler Wettbewerber hat auch fur

weg durch die fortschreitende Digitalisierung begiinsti-
gt — sowohl auf Produktebene als auch im Vertrieb. Im nicht-borsennotierte Banken in

Retail-Banking beispielsweise sind viele Kernprodukte Deutschland spurbare Fol gen:

inzwischen funktional kaum voneinander zu unter- . . .

scheiden und regulatorisch weitgehend vereinheitlicht. US-Institute wie auch Nicht-Banken
Hohe Transparenz durch Vergleichsportale und Open dringen Schritt fur Schritt in ihren
Banking driickt zusitzlich die Margen. Kundinnen und Heimatmarkt vor.

Kunden orientieren sich gezielt an den attraktivsten

Angeboten, der klassische Bankvertrieb als einstiges
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Abbildung 18: Neue Wettbewerber erobern immer groBere Marktanteile

Anteil ,Challenger” an Ertragspool (in Prozent)

Heute Szenario 2035

Quelle: Bain & Company

Nadel6hr fiir neue Angebote verliert an Bedeutung. Wie schnell sich Marktanteile verschieben konnen, haben
Neobroker wie unter anderem Trade Republic eindrucksvoll gezeigt: Durch gezieltes, datenbasiertes Marketing
haben sie innerhalb kurzer Zeit Millionen neuer Nutzerinnen und Nutzer gewonnen

Nicht-Banken vereinen heute bereits 20 Prozent des Ertragspool
der Banken auf sich

Die Dynamik der Verinderungen verdeutlicht ein Blick auf die Entwicklung der Marktanteile neuer Wettbewer-
ber zu Beginn des Jahrhunderts, heute und in zehn Jahren. Noch in den 2000ern fristeten Nicht-Banken ein
Schattendasein: Thr Anteil in den traditionellen Banksegmenten lag einer globalen Bain-Studie zufolge bei gerade
einmal gut 5 Prozent — tiberwiegend im unabhingigen Wealth- und Asset-Management. Erst die fortschreitende
Digitalisierung, der Vertrauensverlust und die hsheren Kapitalanforderungen fiir Banken infolge der globalen
Finanzkrise, ein verindertes Kundenverhalten sowie ein stirker differenziertes Produktangebot ermdoglichten
ihnen den Ausbruch aus dieser Nische. Inzwischen vereinen Nicht-Banken iiber alle Geschiftsfelder hinweg
weltweit rund 20 Prozent des gesamten Ertragspools auf sich (Abb. 18). Und nach Bain-Schitzungen diirfte die-
ser Anteil in Deutschland — mit leichter zeitlicher Verzogerung zum globalen Markt — bis 2035 weiter auf etwa
35 Prozent steigen.
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Abbildung 19: Weltweit drangen neue Konkurrenten mit dem Rickenwind hoher
Bewertungen und Investitionsbereitschaft in den Markt
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Quelle: Bain & Company

Marktanteile von mehr als 50 Prozent im Asset- und Wealth-Management erwartet

Solch hohe Marktanteile neuer Wettbewerber sind im Asset- und Wealth-Management bereits Realitit. Im Kapi-
talmarktgeschift beziehungsweise Investment-Banking sowie im Privatkundengeschift liegt ihr Anteil laut einer
globalen Bain-Studie je nach Land derzeit schitzungs-

weise zwischen 15 und 25 Prozent, im Firmenkunden-
geschift zwischen 10 und 15 Prozent. Doch bis 2035
sind weitere deutliche Zuwichse zu erwarten. Eine Auch 2035 wird der Grof3teil des
zentrale Rolle konnten dabei die viel diskutierten DeFi- Privat- und Firmenkunden-
Technologien (Decentralized Finance) spielen — ins- . ) ) )
geschafts weiterhin bei

Deutschlands Banken liegen.

besondere die Tokenisierung von Vermoégenswerten.

Neue Anbieter kénnten durch die schnelle Einfithrung

dieser und weiterer Technologien bis 2035 Marktan-
teile von mehr als 60 Prozent im Asset-Management,
iiber 50 Prozent im Wealth-Management, mehr als 30 Prozent im Privatkundengeschift und iiber 20 Prozent
im Firmenkundensegment erreichen (Abb. 19) — und das in den USA ebenso wie in Europa und damit auch in
Deutschland.

Im Umkehrschluss bedeutet das: Auch 2035 wird der Grof3teil des Privat- und Firmenkundengeschifts weiterhin

bei Deutschlands Banken liegen. Doch in beiden Segmenten sind Wachstum und Margen strukturell begrenzt,
und der Wettbewerb ist schon heute intensiv — selbst ohne zusitzliche neue Anbieter. Erschwerend kommt hinzu,
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dass auslindische Banken alles daransetzen werden, in Europas grofiter Volkswirtschaft weiter Boden gutzu-
machen und heimischen Instituten Marktanteile abzunehmen. Noch mehr Dynamik diirfte der Markteintritt
weiterer Spieler bringen, etwa der US-Bank JPMorgan Chase mit ihrer Digitalbank Chase ab 2026. Uberdurch-
schnittliche Zuwichse im Retail- und Corporate-Banking werden daher voraussichtlich vor allem Spezialisten in
ausgewihlten Produkt- und Kundensegmenten sowie rein digital agierenden Anbietern gelingen.

Anders stellt sich die Lage im Wealth- und Asset-Management dar: Beide Mirkte wachsen strukturell, bieten
erhebliche Skaleneffekte und erfordern nur einen vergleichsweise geringen Kapitaleinsatz — mit entsprechend
attraktiven Renditechancen, wie auch der vergleichsweise hohe Anteil der Privatbanken an Deutschlands Top-
Performern zeigt (siehe Kapitel 1 dieser Studie). Es z4hlt zu den zentralen Herausforderungen fiir Deutschlands
Banken, sich in diesen zukunftstrichtigen Mirkten nachhaltig erfolgreich zu positionieren. Ansonsten kénnten
sie schon in wenigen Jahren nur noch eine nachgeordnete Rolle spielen. Zumal mehrere grundlegende Trends
Nicht-Banken in diesen Mirkten zusitzlich begiinstigen. Mehr dazu auf Seite 33 in der Infobox ,Vier Trends
beeinflussen das Asset- und Wealth-Management von morgen*.

Fokussierung auf zukunftstrachtige Geschéaftsfelder

Doch ein Abstieg aus der Champions League mit ihren attraktiven Ertrags- und Renditeperspektiven ist keines-
wegs vorgezeichnet. Jedes Institut hat weiterhin die Chance, seine Position zu behaupten oder sogar auszubauen.
Voraussetzung dafiir ist eine schonungslose Bestandsaufnahme der eigenen Aufstellung und die Beantwortung
drei zentraler Fragen fiir jedes Geschiftsfeld:

o Wo skalieren wir unser profitables Geschiftsmodell mit einem klaren Wettbewerbsvorteil als Wachstums-
und Innovationsfiihrer?

o Wo orchestrieren wir Okosysteme an der Kundenschnittstelle, gemeinsam mit strategischen Partnern?

¢ Aus welchen Bereichen ziehen wir uns zuriick?

Um einem schleichenden Bedeutungsverlust in allen Segmenten vorzubeugen, sollten Banken ihre Krifte
bewusst auf ausgewihlte Geschiftsfelder konzentrieren und dort Ressourcen — einschlieflich Kapital — sowie
Managementkapazititen biindeln. Die tiefgreifende Transformation der vergangenen Jahre hat gezeigt, wie

wandlungsfihig die Branche ist. Jetzt gilt es, im ,neu-

en Spiel“ die richtige Aufstellung gegen neue Wettbe-
L . . werber zu finden und zu beweisen, dass profitablem
Die tlefg reifende Transformation Wachstum auch in einem verinderten Umfeld nichts
der vergangenen Jahre hat gezeigt, im Wege steht. Kapitel 3 skizziert die zentralen Hebel,

wie wandlungsfahig die Branche ist. die daftir erforderlich sind.
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Vier Trends beeinflussen das Asset- und Wealth-Management von morgen

Die folgenden Trends markieren ohne Zweifel eine neue
Phase im bislang stark bankendominierten Asset-

und Wealth-Management. Auf den ersten Blick scheinen
sie technologieaffine Spezialisten zu begiinstigen -

doch auch Universalbanken kénnen von ihnen profitieren.

»Beta” wird kostenlos.

Der Zufluss von Vermdgenswerten in passive Strategien halt
an, wahrend die Gebiihren weiter sinken und sich zuneh-
mend der Nullgrenze annahern. Treiber dieser Entwicklung
sind digitale Broker, die mit kostenlosen oder sehr giin-
stigen Zugangen um Kundinnen und Kunden werben und
Grundbausteine der Vermogensverwaltung - etwa lber
kostenlose Sparplane - breit verfligbar machen. Fiir Banken
wird es damit immer schwieriger, Gebuhren fir markt-
replizierende ,Beta”-Produkte zu verlangen oder eigene
Vertriebswege Uber diese Produkte zu monetarisieren.

Wer dagegen ,Alpha“ generieren kann - durch taktische
Kapitalallokation oder differenzierte Investmentstrategien -
hebt sich klar von der Masse ab. Genau hier liegt seit jeher
die Konigsdisziplin im Wealth- und Asset-Management.

Beratung wird algorithmisch.

Im Wealth-Management haben zahlreiche Anbieter bereits
technologiegestltzte Losungen etabliert, die kostenglin-
stige, algorithmische Kapitalallokation ermdéglichen. In den
kommenden Jahren wird KI weitere Innovationen entlang
der gesamten Wertschopfungskette vorantreiben - vom
Massensegment bis hin zu komplexen, leistungsfahigen
Wealth-Tech-Lésungen. Hinzu kommen automatisierte
Angebote fir kleinere und mittlere institutionelle Anleger.
Wenn Kundinnen und Kunden fiir ,Beta“-Bausteine nicht
mehr zahlen und Beratung zunehmend automatisiert
erfolgt, erodiert die traditionelle Produktbasis des Wealth-
und Asset-Managements. Technologieorientierte Anbieter
kénnen sich hier klar absetzen.

Vom Produktlieferanten in den Direktvertrieb.

Sowohl traditionelle als auch alternative Asset-Manager
suchen verstérkt nach Wegen, ihre operative Hebelwirkung
zu erhohen und im Geschaft mit individuellen Investoren
weiter zu wachsen. Ihr Fokus lag bislang vor allem auf ver-
mogenden Privatkundinnen und -kunden sowie Family
Offices. GroB3e Akteure bauen eigene Vertriebsstrukturen
auf, erwerben Spezialisten oder schlieBen Partnerschaften,
um klassische Bankkanale gezielt zu umgehen. Auch groBe
Versicherer entwickeln zunehmend integrierte Vermogens-
angebote und werden damit zu weiteren Wettbewerbern.
Je stérker der eigene Vertrieb und je passgenauer das
Angebot - mit eigenen und ergéanzenden von Partnern
bereitgestellten Produkten - ist, desto geringer stellt sich
die Gefahr fir traditionelle Banken dar.

Schattenbanken und neue Kapitalquellen.

Selbst im klassischen Kreditgeschaft drangen neue Anbieter
vor. Alternative Vermogensverwalter und Private-Credit-
Anbieter profitieren von den gestiegenen Kapitalanforde-
rungen fir Banken und schlieBen gezielt entstehende
Finanzierungsliicken. Noch spielen traditionelle Institute -
teilweise Uiber sogenannte Forward-Flow-Partnerschaften -
eine wichtige Rolle und kénnen ihre engen Kundenbezie-
hungen weiterhin effizient monetarisieren. Doch parallel
dazu entstehen unabhangige Plattformen und direkte Ka-
nale, die diese Beziehungen umgehen und Kreditsuchenden
alternative Finanzierungsquellen eréffnen. Auch Infrastruk-
turanbieter wie Borsen treiben diese Entwicklung voran.

Sie entwickeln neue Losungen fiir den Transfer und Handel
von Kapital, darunter spezialisierte Privatmarktborsen als
Alternative zum klassischen Bérsengang oder Modelle fiir
die tokenisierte Direkt-Emission von Krediten. Die zentrale
Botschaft lautet: Banken sind nicht ausgeschlossen -
solange sie bei Innovationen mithalten und eigene Ange-
bote aktiv weiterentwickeln.
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Wie profitables Wachstum gelingt

Mit weiterentwickelten Geschaftsmodellen konnen Banken nicht nur zweistellige Renditen erzielen, sondern
sich zugleich neue Wachstumsfelder erschlieBen. Chancen bieten sich derzeit beispielsweise im Zuge steigender
Investitionen in Infrastruktur und Verteidigung.

Fur das neue Spiel mit Wettbewerbern aus dem Ausland und aus anderen Branchen benéstigen Deutschlands
Banken eine verinderte Aufstellung. Nach der tiefgreifenden Transformation der vergangenen Jahre miissen die
Institute ihre Geschiftsmodelle erneut kritisch priifen. Dabei geht es nicht nur um weitere kurzfristige Profitabi-
litatssteigerungen, sondern vor allem darum, die drei zentralen Wertschopfungsdimensionen aus Investorensicht
im Blick zu behalten:

o Optimierung der Profitabilitit. Es bleibt eine andauernde Herausforderung, die Renditen durch eine kontinu-
ierlich steigende Effizienz zu stabilisieren und zu erhshen.

o Langfristiges Wachstum. Banken brauchen eine klare Vision fiir die kiinftige Aufstellung und eine glaubhafte
Positionierung in Wachstumsmarkten, um ihr Geschift nicht nur nachhaltig zu verteidigen, sondern selbstbe-
wusst weiterzuentwickeln.

o Steigerung der Bewertung. Der gewihlte Pfad zu stirkerem Wachstum bei gesicherter Profitabilitit wird zum
Herzstiick einer gesamthaften Equity Story und dient dazu, die Bewertungsliicke vor allem gegentiber US-
Instituten und Nicht-Banken zu schliefien.

Jede dieser drei Dimensionen ist aus zwei Blickwinkeln zu betrachten: Zum einen gilt es, aus der bestehenden Po-
sition heraus inkrementelle Verbesserungen zu identifizieren und konsequent umzusetzen (,Present-Forward*).
Zum anderen sollten Banken disruptive Marktverinderungen antizipieren sowie kiinftige Wachstumsthemen
frithzeitig erkennen und besetzen (,Future-Back®). Nach Bain-Schitzungen kann die Verbindung beider Denk-
und Handlungsansitze die branchenweite Eigenkapitalrendite um 4 bis 8 Prozentpunkte erhshen — zweistellige
Renditen wiren dann branchenweit die neue Normalitit (Abb. 20).
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Abbildung 20: Mit konsequent weiterentwickelten Geschaftsmodellen sind auf Dauer

zweistellige Renditen moglich
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1. Optimierung der Profitabilitat:
Hohere Effizienz dank fortlaufender Technologisierung.

In den vergangenen Jahren haben Banken mit zahlreichen Programmen ihre Effizienz spiirbar erhéht. Dennoch
besteht weiterhin erhebliches Potenzial: Durch entschlossenes und konsequentes Handeln kénnen sie ihre Ren-
dite um weitere 1 bis 2 Prozentpunkte steigern.

o Komplexititsreduktion und Ende-zu-Ende-Prozessoptimierung. Trotz vielfiltiger Initiativen in jingster Zeit ist
die Kostenbasis vieler Institute weiterhin durch historisch gewachsene Produkt-, System- und Prozesskomple-
xitat gepragt. Durch eine gezielte Vereinfachung des Produktangebots, die Harmonisierung der IT-Landschaft
sowie die konsequente Ende-zu-Ende-Digitalisierung zentraler Prozesse — etwa in der Kreditvergabe oder beim
Onboarding — kénnen Banken unverindert sowohl Kosten als auch Risiken spiirbar senken. Gleichzeitig verbes-
sern solche Mafsnahmen die Kundenerfahrung — ein entscheidender Wettbewerbsfaktor in einem zunehmend
digitalen Marktumfeld.

o Konsequente Technologisierung einschliellich KI-Einsatz. Technologie — insbesondere KI — ist der zentrale
Hebel, um in den kommenden Jahren Effizienz und Skalierbarkeit nachhaltig zu steigern. Das gilt fiir auto-
matisierte Kreditpriifungen ebenso wie fiir Betrugserkennung und Geldwischebekimpfung, fur die digitale
Kundenschnittstelle ebenso wie fiir virtuelle Beratungsangebote. Eine konsequente Technologisierung senkt
nicht nur die Stiickkosten, sondern verbessert auch Risiko- und Compliance-Qualitit und eréffnet neue, da-
tengetriebene Geschiftsmodelle. Gleichzeitig ist sie die entscheidende Voraussetzung, um mit technologisch
fithrenden Herausforderern aus dem Umfeld der Nicht-Banken Schritt halten zu kénnen.
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2. Langfristiges Wachstum:
Der entscheidende Hebel fiir steigende Renditen.

Wenn Banken gezielt in langfristiges Wachstum investieren, kénnen sie die Profitabilitit um weitere 2 bis 3
Prozentpunkte steigern und zugleich neue Ertragsquellen erschlief3en.

o Kommerzielle Beschleunigung im Kerngeschiift. Das Gros der Kreditinstitute kann seine Kundensegmente und
Produktangebote deutlich besser monetarisieren. Wirksame Hebel dafiir sind eine datengetriebene Preissteue-
rung, systematisches Cross-Selling, die konsequente Nutzung digitaler Kanile sowie eine technologiegestiitzte
Vertriebssteuerung. Ziel all dieser Mafinahmen ist es, im Kerngeschift organisch schneller zu wachsen, ohne
dafiir zwingend zusitzliches Kapital zu binden. Kurzfristig erméglichen diese Ansitze hohere Umsitze aus
dem bestehenden Kundenstamm und stabilisieren damit spiirbar die Ertragskraft.

Welche Chancen sich aus dem Ausbau des Kerngeschifts ergeben, zeigt sich besonders in zwei Mirkten, in
denen Banken traditionell aktiv sind und die derzeit starken Auftrieb erfahren: Infrastruktur und Riistung. Das
soo-Milliarden-Euro-Paket der Bundesregierung unterstreicht, dass Deutschland seinen Investitionsstau bei
Verkehrswegen abbauen und gleichzeitig die Energiewende beschleunigen will. Ohne die Expertise der Kredit-
wirtschaft wird dies nicht gelingen: Banken sind als Finanzierungspartner und Berater gefragt und kénnen sich
zur entscheidenden Schnittstelle bei der Kombination privater und éffentlicher Mittel entwickeln. Ahnliches
gilt fiir den Wiederaufbau der Verteidigungsfihigkeit, wie auf den Seiten 38 bis 39 niher erldutert wird.

o Erschliefung innovativer Geschiftsfelder. Um die derzeit niedrigen Wachstumserwartungen von Investoren
zu durchbrechen, sollten Banken gezielt neue Ertragsquellen erschlieflen. Méglichkeiten ergeben sich etwa im
Bereich Embedded Finance, im Plattform-Banking, bei datenbasierten Dienstleistungen rund um Zahlungs- und
Transaktionsdaten sowie im sogenannten Beyond Banking —also der Expansion in angrenzende Geschiiftsfelder.

Zugleich miissen Banken an der Spitze des technologischen Umbruchs in der Branche stehen. Das Vordringen
von Distributed-Ledger-Technologien (DLT) wie der Blockchain verindert nicht nur Arbeitsweisen, sondern
schafft auch vollig neue Mirkte und Méglichkeiten. Durch die Zusammenfithrung von Vermogenswerten und
Abwicklung auf einem einzigen Ledger werden zentrale Reibungen der heutigen Marktinfrastruktur reduziert
— etwa Gegenparteirisiken, Abwicklungsrisiken und der Bedarf an gebundenem Kapital — und gleichzeitig
sofortige, automatisierte Eigentumsiibertragungen ermoglicht. Wihrend derzeit vor allem digitale blockchain-
basierte Wihrungen wie Stablecoins im Mittelpunkt stehen, diirfte die Tokenisierung kiinftig zahlreiche weitere
Vermogenswerte umfassen. Noch dominieren Nichtbanken das Umfeld von Tokenisierung und Blockchain.
Doch zunehmend erkennen auch traditionelle Institute das disruptive Wachstumspotenzial und beginnen, die
sich abzeichnenden Verinderungen aktiv mitzugestalten. Auch wenn Deutschland im internationalen Ver-
gleich bislang nicht zu den Treibern dieser Entwicklungen zihlt, beginnt sich die Landschaft auch hierzulande
zu verindern: Mehrere grofe Institute bauen derzeit regulierte Infrastrukturen fiir digitale Vermogenswerte
auf, testen tokenisierte Wertpapiere in ersten Pilotanwendungen und bereiten den Einstieg in das digitale Ver-
wahrgeschift vor. Schritt fiir Schritt entstehen damit die Grundlagen, um kiinftig eine aktivere Rolle im ent-
stehenden DLT-Okosystem einzunehmen — und sich in einem technologisch wie 6konomisch hochrelevanten
Zukunftsmarkt strategisch zu positionieren.
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3. Steigerung der Bewertung:
Fokussierte Aufstellung birgt erhebliches Renditepotenzial.

Eine beschleunigte Konsolidierung der deutschen Bankenlandschaft ist iberfillig. Doch sie bildet lediglich einen
Baustein einer umfassenden Investitions- und Desinvestitionsstrategie. In Kombination mit einem klar fokussier-
ten Bilanzprofil lisst sich die Rendite so um weitere ein bis drei Prozentpunkte steigern.

o Aktives Bilanzmanagement und Fokussierung. Das aktive Management der Bilanz beschiftigt Deutschlands
Banken seit Jahren. Dazu gehoren eine gezielte Steuerung der risikogewichteten Aktiva, verstirkte Syndizie-
rungen und Verbriefungen sowie eine bewusste Portfoliobereinigung und die konsequente Allokation von Kapi-
tal in die profitabelsten Segmente. Dennoch scheuen viele Institute weiterhin vor den notwendigen Einschnitten
zuriick —insbesondere, wenn es um den Ausstieg aus margenschwachen und kapitalintensiven Aktivititen geht.
Gerade diese Schritte konnten jedoch die Eigenkapitaleffizienz deutlich erhthen und zusitzlichen Spielraum
fiir wachstumsstarke Geschiftsfelder schaffen. Ein klar fokussiertes Bilanzprofil senkt zudem Risiko und Vo-
latilitit — und ist damit ein wesentlicher Treiber fiir hohere Bewertungsmultiples.

o Zukunftsinvestitionen, M&A und Konsolidierung.

Um im Wettbewerb mit auslindischen Banken und ) ) o
Nicht-Banken bestehen zu kénnen, miissen Institute Um im Wettbewerb mit auslandi-

massiv in ihre Zukunft investieren — sowohl orga- schen Banken und Nicht-Banken be-
nisc'h als auch a.lr.lorgan'isch. Innerha%lb der Hiuser stehen zu kénnen, missen Institute
genieflen Investitionen in Technologie, Plattformen S ' '

und Talente bereits heute hohe Prioritit. Was man- massiv in ihre Zukunft investieren.

cherorts noch fehlt, ist eine dhnliche Bereitschaft,
durch Zukiufe gezielt die Wettbewerbsfihigkeit in
Kerngeschiftsfeldern zu stirken oder die Wertschép-

fungskette strategisch zu erweitern beziehungsweise zu vertiefen. Entscheidend ist eine klare Logik der Kapi-
talallokation: Ein konsistenter Track-Record solcher Zukunftsinvestitionen kann zu Bewertungsaufschligen
fithren, wie sie heute vor allem Technologie- und Infrastrukturunternehmen erzielen.

Nach Uberzeugung von Bain steht die Branche zudem vor einer Phase beschleunigter Konsolidierung. Einer-
seits sind weitere Zusammenschliisse insbesondere innerhalb der zwei zahlenmiflig grofiten Institutsgrup-
pen — Sparkassen und Genossenschaftsbanken — zu erwarten. Gerade kleineren Hiusern fillt es angesichts
zunehmender technologischer und regulatorischer Anforderungen schwer, ihre Unabhingigkeit zu bewahren
und ohne Skalenvorteile auskommliche Renditen zu erzielen. Andererseits diirfte die fortschreitende Europi-
isierung vermehrt grenziiberschreitende Zusammenschliisse hervorbringen — der Ubernahmekampf um eine
deutsche Grofibank ist hierfiir ein deutliches Signal.

Mit neuer Aufstellung profitabel wachsen

Eine solchermaflen ganzheitliche und strategische Weiterentwicklung ihrer Geschiftsmodelle ermoglicht es
Deutschlands Banken, in den drei zentralen Dimensionen der Wertschopfung substanzielle Fortschritte zu er-
zielen: Sie konnen ihre Profitabilitit weiter steigern, neue Wachstumschancen erschliefen und ihre Bewertung
nachhaltig erthéhen. Damit haben sie gute Chancen, mit einer neuen Aufstellung in einem neuen Spiel zu ge-
winnen — vorausgesetzt, sie schalten jetzt auf Angriff.
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Finanzierung einer verstirkten Verteidigung: Banken kommt Schliisselrolle zu

Europa steht in den kommenden Jahren vor einer seit
Dekaden beispiellosen Aufriistung. Der Kapitalbedarf ist
immens - und eréffnet Banken vielfaltige Moglichkeiten,
ihr Kapital und ihre Expertise wirksam einzubringen.
Fiinf zentrale Hebel werden dariiber entscheiden, wer

in diesem Markt erfolgreich sein wird.

Der russische Uberfall auf die Ukraine hat politisch wie
wirtschaftlich eine Zeitenwende ausgelost. Die Ristungs-
ausgaben in Europa belaufen sich inzwischen auf mehr als
300 Milliarden Euro pro Jahr - Tendenz weiter steigend.
Wie stark der Zuwachs ausfallen wird, hangt maBgeblich
von der Entwicklung in Osteuropa und der zukiinftigen
Rolle der NATO ab. Sollte es tatsachlich zu einer Entkop-
pelung der USA von Europa kommen, waren nach Bain-
Schéatzungen jahrliche Steigerungen der Verteidigungs-
ausgaben von 10 bis 11 Prozent erforderlich. Im wahr-
scheinlicheren Szenario einer starkeren europaischen
Verteidigungsautonomie diirften die Ausgaben immerhin
um 6 bis 7 Prozent pro Jahr steigen.

Wahrend der GroBteil der Mittel im Basisszenario weiter-
hin in die drei klassischen Teilstreitkrafte - Heer, Marine
und Luftwaffe - flieBen wird, sind die héchsten Zuwachs-
raten in anderen Bereichen zu erwarten: insbesondere bei
Munitionsbeschaffung, Weltraumsicherheit und Elektronik
(Abb. 21).

Damit die sechs Teilmarkte tatsachlich wie prognostiziert
wachsen konnen, braucht es sowohl die Expertise als auch
das Kapital der Banken. Denn obwohl der Staat letztlich die
Ristungsguter bestellt und bezahlt, werden entlang der
gesamten Wertschopfungskette Milliarden - wenn nicht
Billionen - an privatem Kapital benétigt: fir Forschung und
Entwicklung, fur Vorprodukte, den Aufbau von Produktions-
und Montagekapazitaten, Wartungsbetriebe, Trainings

und vieles mehr. Da voraussichtlich keine Bank in allen
Bereichen der Ristungsindustrie umfassende Losungen
anbieten kann, ist jedes Institut gut beraten, friihzeitig zu
analysieren, welche Markte welche Wachstumschancen
bieten, wo Disruptionspotenziale entstehen und welche
Abhangigkeiten entlang der Lieferkette bestehen. Vor allem
in disruptiven Teilmarkten haben neue Anbieter die Chance,
sich durch ein strategisch fokussiertes Vorgehen Wettbe-
werbsvorteile zu sichern. In der Riistungsbranche zahlen
hierzu insbesondere das Geschaft mit Drohnen, das IT- und
Kommunikationsumfeld sowie Kampfflugzeuge (Abb. 22).
Eine vertiefte Analyse sollte zudem die Beziehungen der
verschiedenen Hersteller entlang der jeweiligen Wertschop-

fungskette in den Blick nehmen. Diese reicht von hoch-
spezialisierten Produzenten einzelner Unterkomponenten
liber Komponentenbauer und Hersteller kompletter Systeme
bis hin zu Dienstleistern fiir Wartung, Reparatur und Training.
Alle diese Akteure werden bendtigt, damit die Aufriistung
gelingt - und die meisten sind auf die Unterstiitzung von F
inanzdienstleistern angewiesen. Wenn traditionelle Banken
ihre Positionierung klug wahlen, kénnen sie einen erheb-
lichen Teil dieses Geschéfts fir sich gewinnen. Flnf zentrale
Stellhebel bilden dafiir eine solide Grundlage:

1. Klarer Fokus. Banken sollten ihre Rolle im Verteidigungs-
sektor eindeutig definieren und gezielt jene Segmente
priorisieren, in denen Wachstum und Profitabilitdt am hoch-
sten sind. Eine frihzeitige Positionierung in Bereichen mit
hohem Disruptionspotenzial schafft Differenzierung und
erleichtert die Entwicklung spezialisierter Kredit- und Kapital-
marktprodukte.

2. Dedizierter Marktangang. Ein spezialisiertes Defence-
Team mit technischer und regulatorischer Expertise ist
essenziell, um Risiken realistisch zu bewerten, Kundenbezie-
hungen zu starken und friih Zugang zu attraktiven Projekten
zu erhalten. Dies betrifft nicht nur den Vertrieb, sondern
auch nachgelagerte Funktionen wie etwa die Kreditpriifung.

3. Zielgerichtetes Produktangebot. Banken sollten ihr
gesamtes Produktportfolio - von klassischer Finanzierung
liber ECM/DCM und M&A bis hin zu Exportfinanzierungen,
Working Capital, Garantien und Leasing - gezielt einsetzen
und sich frih im Beschaffungs- und Entwicklungszyklus
positionieren. Wer neue Kundschaft bereits in der Startphase
begleitet, schafft langfristige Bindungen.

4, Strategische Partnerschaften. Kooperationen mit Regie-
rungen, Fahrzeugherstellern, Zulieferern, Konsortien und
Industrieverbanden eroffnen Zugang zu Férderprogrammen,
Co-Finanzierungen und strategischen Produktionsinitiativen.
Banken sollten aktiv als strukturierender und beratender
Partner auftreten.

5. ,,Skin in the Game" mit Bilanzeinsatz. Der gezielte Einsatz
von Kapital und Risikolimits signalisiert Entschlossenheit,
verbessert den Zugang zur Kundschaft und erhoht die
Wahrscheinlichkeit, bei Kapitalmarkttransaktionen oder M&A-
Prozessen mandatiert zu werden. Eine selektive, risiko-
angepasste Kreditvergabe ist entscheidend, um in diesem
Zukunftsmarkt profitabel zu wachsen und gleichzeitig regu-
latorische Vor gaben einzuhalten.
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Abbildung 21: Ristungsausgaben wachsen bis 2030 auf zwei bis zu drei Billionen Euro pro Jahr

Wachstumserwartung
(Basis-Szenario)

Riistungsausgaben
(NATO und verbindete Lander)

~€ 2-3 Bio.

~6-7% p.a.

Elektronik

Munition
Weltraum
Marine

Luftfahrt

Land

~7-8%

~7-8%
~6-7%
~5-6%

~5-6%

~4-5%

Heute 2030

Quelle: SIPRI Military Expenditure Database, The Conference Board, Sicherheitskonferenz, IMF, Statista, Bain & Company

Abbildung 22: Banken miissen klare Fokuspunkte setzen und dedizierte Expertise mitbringen
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Uber die Studie

Zum elften Mal wertet Bain & Company die Bilanz- und GuV-Strukturen der deutschen Kreditinstitute aus, von denen es 2024 noch
rund 1.280 gab. Die Expertinnen und Experten nutzen dazu Zeitreihen der Deutschen Bundesbank, der Europaischen Zentralbank
(EZB) sowie die Datenbanken von Dun & Bradstreet und S&P Global. Der Zuschnitt der Institutsgruppen orientiert sich an der
Klassifizierung der Deutschen Bundesbank.
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Starke Ideen. AuBBergewohnliche Teams. Nachhaltige Ergebnisse.

Bain & Company ist eine international fiihrende Unternehmensberatung,
die Entscheider:innen weltweit bei der Zukunftsgestaltung unterstiitzt.

Mit unseren 65 Biiros in 40 Lindern sind wir in unmittelbarer Nihe unserer Kundenunternehmen. Wir arbeiten
gemeinsam mit ihnen daran, den Wettbewerb zu tibertreffen und neue Standards in den jeweiligen Branchen
zu setzen. Partnerschaften aus unserem Okosystem digitaler Innovatoren ergéinzen unsere Expertise und sorgen
dafiir, dass wir fiir unsere Kundschaft bessere, schnellere und nachhaltigere Ergebnisse erzielen. In den kommen-
den zehn Jahren werden wir weltweit mehr als eine Milliarde US-Dollar in Pro-Bono-Projekte investieren. Wir
unterstiitzen Organisationen, die sich den aktuellen Herausforderungen in den Bereichen Bildung, Umwelt sowie
wirtschaftliche Entwicklung stellen und sich fiir Gleichberechtigung in jeder Hinsicht engagieren. Von EcoVadis,
der fithrenden Plattform fiir 6kologische, soziale und ethische Leistungsbewertungen fiir globale Lieferketten, sind
wir mit der Platinmedaille ausgezeichnet worden. Damit gehéren wir zu den besten 1 Prozent der untersuchten
Unternehmen. Seit unserer Griindung 1973 messen wir unseren Erfolg am Erfolg unserer Kundenunternehmen
und sind stolz darauf, dass wir die hochste Weiterempfehlungsrate in der Beratungsbranche haben.
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