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HCOB Flash PMI" Deutschland

Beschleunigter Aufschwung der deutschen Wirtschaft dank
verlangsamter Talfahrt der Industrie

Ergebnisse auf einen Blick:

HCOB Flash Deutschland Composite PMI® bei 51,0 (Januar: 50,5). 9-Monatshoch.

HCOB Flash Deutschland Services PMI® bei 52,2 (Januar: 52,5). 2-Monatstief.

HCOB Flash Deutschland Industrie Index Produktion® bei 48,5 (Januar: 46,3). 9-Monatshoch.
HCOB Flash Deutschland Industrie PMI®) bei 46,1 (Januar: 45,0). 24-Monatshoch.

Datenerhebung: 10. - 19. Februar 2025

Die deutsche Wirtschaft ist im Februar dank der stetigen Expansion des Servicesektors und des schwéchsten
Produktionsriickgangs in der Industrie seit neun Monaten zum zweiten Mal hintereinander und mit leicht beschleunigter Rate
gewachsen. Da der Stellenabbau im verarbeitenden Gewerbe die steigenden Mitarbeiterzahlen bei den Dienstleistern
Uberkompensierte, sank die Beschaftigung in der gré3ten Volkswirtschaft des Euroraums allerdings erneut moderat.

Der Anstieg der Ein- und Verkaufspreise verlangsamte sich gegeniiber den jingsten Hochs im Vormonat leicht, wenngleich
sich der Zwiespalt zwischen Preiserh6hungen im Servicesektor und Preissenkungen auf der Herstellerseite fortsetzte. Die
Geschaftsaussichten binnen Jahresfrist waren dagegen konsistenter und fielen sektoriibergreifend weniger optimistisch aus als
zuletzt.

Der HCOB Flash Deutschland Composite PMI stieg im Februar auf 51,0 Punkte von 50,5 im Vormonat — der h6chste Wert
seit neun Monaten. Ausschlaggebend hierfur war in erster Linie das dritte Wachstum des Dienstleistungssektors in Folge,
wenngleich sich die Rate gegenuber Januar leicht abgeschwéacht hat (Index bei 52,2). Die Industrie blieb zwar eine Belastung,
der Produktionsruckgang verlangsamte sich hier jedoch und fiel so schwach aus wie seit Mai 2024 nicht mehr (Index bei 48,5).

Wegen abgeschwachter Ruckgange sowohl im verarbeitenden Gewerbe als auch im Servicesektor fiel der Gesamt-
Auftragsriickgang nur noch moderat aus und war der kleinste seit Beginn der Nachfrageflaute vor neun Monaten. Ahnlich
verhielt es sich beim Exportneugeschaéft, wo die geringsten Verluste seit Mai 2024 verbucht wurden.

Infolge des anhaltenden Auftragsmangels wurden die Auftragsbestande — wie bereits seit Uber zweieinhalb Jahren — erneut
abgebaut, diesmal sogar noch rasanter als im Vormonat, da die Dienstleister ihre unerledigten Projekte schneller abarbeiteten.
Ungeachtet dessen stieg die Beschéftigung bei den Serviceanbietern zum zweiten Mal hintereinander moderat, was jedoch
vom verstarkten Stellenabbau in der Industrie iberkompensiert wurde. Folglich sanken die Mitarbeiterzahlen in der deutschen
Wirtschaft etwas starker als im Januar.

Obwohl die Einkaufspreise bei den Dienstleistern vor allem wegen der héheren Lohne abermals deutlich zulegten, gab die
Steigerungsrate hier auf ein Drei-Monatstief nach. Und da die Einkaufspreise im verarbeitenden Gewerbe mit beschleunigter
Rate sanken, fiel der Kostenauftrieb insgesamt schwéacher aus als zum 22-Monatshoch im Januar.

Die Verkaufspreise wurden indes nicht mehr ganz so kréftig angehoben, die Teuerungsrate lag jedoch ein weiteres Mal tiber
dem Langzeitdurchschnitt. Dabei beschleunigte sich die Inflation der Angebotspreise im Servicesektor zwar nur minimal, diese
stiegen aber dennoch mit der hdchsten Rate seit einem Jahr an.

Copyright © 2025 S&P Global



PM |® Hamburg

Commercial
by S&P Global Bank

Nach dem Acht-Monatshoch bei den Geschéftsaussichten binnen Jahresfrist im Januar fiel der Ausblick sowohl in der
Industrie als auch im Servicesektor im Februar nicht mehr ganz so zuversichtlich aus. Der entsprechende Gesamt-Index
notierte zwar auf dem zweithdchsten Wert seit Juli 2024, rangierte jedoch unter seinem Langzeitdurchschnitt. Die Besorgnis
Uber Zdlle und die allgemeine geopolitische Lage trug laut Befragten wesentlich zur weniger optimistischen Stimmung bei.

Kommentar
Dr. Cyrus de la Rubia, Chefékonom der Hamburg Commercial Bank, kommentiert:

,Das verarbeitende Gewerbe hat immer noch zu kdmpfen, aber es sieht etwas besser aus. Die Rezession lasst seit zwei
Monaten nach und der Produktionsindex nahert sich der Expansionsschwelle von 50,0 Punkten. Diese positive Entwicklung
ist auf einen langsameren Riickgang der Auftragseingédnge, auch aus dem Ausland, zurtickzufiihren. Es ist jedoch noch zu
friih, von einer Trendwende zu sprechen, da die Industrie in den kommenden Monaten hdchstwahrscheinlich mit neuen US-
Zollen konfrontiert sein wird.

Der Dienstleistungssektor verzeichnet derweil seit drei Monaten stetiges Wachstum. Beflirchtungen, er kdnnte von der
Rezession im verarbeitenden Gewerbe in Mitleidenschaft gezogen werden, haben sich bisher nicht bewahrheitet. Dies liegt
zum Teil daran, dass sich der Abschwung in der Industrieetwas abgeschwacht hat. AuBerdem profitieren die
Serviceanbieter von einem Anstieg des privaten Verbrauchs, der in einem relativ guten Tempo wéachst.

Die Starke der Dienstleister zeigt sich in ihrer Fahigkeit, die Preise in einem ahnlich robusten Ausmaf wie zuvor erhéhen zu
kénnen. Das bedeutet nicht unbedingt, dass sich ihre Gewinnmargen verbessern, da die Kosten aufgrund hoher
Lohnabschlisse und anderer Faktoren immer noch deutlich steigen. Aber allein die Tatsache, dass sie ihre Preismacht
aufrechterhalten kdnnen, ist ein Zeichen ihrer Widerstandsfahigkeit.

Insgesamt scheint die Wirtschaft zumindest in den ersten beiden Monaten des Jahres wieder auf Wachstumskurs zu sein.
Laut unserem GDP Nowcast, der den PMI und andere Daten beriicksichtigt, wird der Produktionsriickgang in der Industrie
geringer und das Plus im Servicesektor macht diesen wett. Mit Blick auf die Zukunft wird die Stimmung in hohem MaRe
davon abhangen, ob die neu zu wéhlende Regierung in der Lage sein wird, Stabilitat zu signalisieren und mutige
MafRnahmen zu ergreifen.”

- Ende -
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Anmerkungen der Herausgeber
Die finalen Daten zur Industrie werden am 3. Méarz 2025, Service-Index und Composite-Index am 5. Marz 2025
verdffentlicht.

Der HCOB Deutschland PMI (Purchasing Managers' Index™) wird von S&P Global erstellt und basiert auf Umfragen unter
einer reprasentativen Auswahl von etwa 800 Firmen in der Industrie und im Servicesektor. Der Flash-Index basiert auf rund
85% der monatlichen Umfrage-Riickmeldungen und liefert damit eine detaillierte friihzeitige Schatzung des endgultigen
PMis.

Die Durchschnittswerte zwischen den Vorabschétzungen und den finalen PMIs (Finalwert abzuglich Flash-Wert)
unterscheiden sich entsprechend den seit Januar 2006 verfugbaren historischen Datenreihen wie folgt (Unterschiede in
absoluten Zahlen belegen eher tatséachliche Abweichungen, durchschnittliche Unterschiede eher eine Tendenz):

@-Unterschied

Index @-Unterschied in absoluten Zahlen
Deutschland Composite Index Produktion? 0,0 0,4
Deutschland EMI Industrie3 0,0 0,3
Deutschland Service Index Geschéftstatigkeit? -0,1 0,6

Der Purchasing Managers’ Index™ (PMI®) bildet zum frithestmdglichen Zeitpunkt die tatséchliche konjunkturelle Lage in der
Privatwirtschaft ab, indem er die Entwicklung bei Umsétzen, Beschaftigung, Lagern und Preisen widerspiegelt. Die Indizes
geniefRen unter Entscheidungstragern der Wirtschaft, Regierungen und Konjunkturforschern der Finanzinstitute hohes
Ansehen und werden von diesen h&ufig genutzt. Sie liefern geeignete Informationen zum besseren Verstandnis des
wirtschaftlichen Umfelds und dienen als Orientierungshilfe bei Entscheidungen zur Unternehmens- und Investitionsstrategie.
Eine besonders wichtige Rolle spielen die PMIs auch bei den Zinsentscheidungen zahlreicher Zentralbanken (insbesondere
auch der Europdischen Zentralbank). Deutlich friiher als offizielle Statistiken liefern die PMIs als erste zur Verfligung
stehende Frihindikatoren jeden Monat Auskunft Gber die tatséchliche Entwicklung der Konjunktur.

Die unbereinigten Ursprungsdaten unterliegen nach ihrer Erstveréffentlichung grundsatzlich keiner Revision von S&P
Global. Die saisonbereinigten Daten werden aufgrund aktualisierter Saisonbereinigungsfaktoren bei Bedarf revidiert.
Historische Datenreihen der zugrundeliegenden unbereinigten Zahlen, verdffentlichte saisonbereinigte und anschlieRend
revidierte Ergebnisse erhalten Abonnenten unter: economics@spglobal.com.

Erklarungen zu den Indizes

1. Der Composite Index ist ein gewichteter Durchschnittswert aus dem Index Produktion in der Industrie und dem Index
Geschaftstatigkeit im Servicesektor.

2. Der Service Index Geschaftstatigkeit ist das direkte Aquivalent zum Index Produktion und basiert auf der Frage ,Ist die
Geschéftstatigkeit in lnrem Unternehmen hoher, gleich oder niedriger als vor einem Monat?”

3. Der PMI Industrie ist ein Index bestehend aus der gewichteten Kombination der folgenden fiinf Unterindizes (Gewichtung
in Klammern): Auftragseingang (0,3), Produktion (0,25), Beschéaftigung (0,2), Lieferzeiten (0,15), Vormateriallager (0,1).
Der Index Lieferzeiten ist ein inverser Index.

4. Der Industrie Index Produktion basiert auf der Frage ,Ist die Produktion/Leistung in lnrem Unternehmen héher, gleich oder
niedriger als vor einem Monat?”

Hamburg Commercial Bank AG

Die Hamburg Commercial Bank (HCOB) ist eine private Geschaftsbank und ein Spezialfinanzierer mit Hauptsitz in

Hamburg. Die Bank bietet ihren Kunden eine hohe Strukturierungskompetenz bei der Finanzierung von gewerblichen
Immobilienprojekten mit Fokus auf Deutschland sowie dem benachbarten européischen Ausland. Zudem verfligt sie Uber
eine starke Marktposition im internationalen Shipping. In der europaweiten Projektfinanzierung von erneuerbaren Energien
zahlt die Bank zu den Pionieren. Darliber hinaus engagiert sie sich fiir den Ausbau digitaler und anderer wichtiger
Infrastrukturbereiche. Die HCOB bietet individuelle Finanzierungslésungen fur internationale Unternehmenskunden sowie
ein fokussiertes Firmenkundengeschéaft in Deutschland. Digitale Produkte und Dienstleistungen fiir einen zuverlassigen, zeit-
nahen nationalen und internationalen Zahlungsverkehr sowie fur Handelsfinanzierungen runden das Angebot der Bank ab.

Die Hamburg Commercial Bank richtet ihr Handeln an etablierten ESG-Kriterien — die Abklrzung steht fur ,Environment®,
»o0cial“ und ,Governance® — aus und hat Nachhaltigkeitsaspekte fest in inrem Geschéaftsmodell verankert. Ihre Kunden
begleitet sie bei dem Wandel in eine nachhaltigere Zukunft.

Die Spezialistinnen und Spezialisten der Bank sind ebenso erfahren wie pragmatisch. Sie agieren verbindlich und auf
Augenhdhe mit ihren Kunden. Sie beraten ausfihrlich, um gemeinsam passgenaue und effiziente Lésungen zu finden —
auch und insbesondere bei komplexen Projekten. MaRgeschneiderte Finanzierungen, eine hohe Strukturierungs- und
Syndizierungskompetenz sowie langjahrige Erfahrung zeichnen die Bank ebenso aus wie eine tiefe Markt- und
Branchenexpertise.
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S&P Global (NYSE: SPGI)

S&P Global liefert essentielle Informationen und Einblicke. Wir erméglichen Regierungen, Unternehmen sowie
Einzelpersonen mithilfe maRgeschneiderter und zukunftsweisender Daten, Expertisen und vernetzter Technologien, sichere
und souverane Entscheidungen zu treffen. Ob bei der Bewertung neuer Investitionen, der Beratung zu 6kologischen und
sozialen Aspekten bei der Unternehmensfiihrung oder der Energiewende in den Lieferketten - wir eréffnen neue
Mdoglichkeiten, bieten innovative Losungsansétze, helfen Herausforderungen zu meistern und beschleunigen so den
globalen Fortschritt.

Zu den Kunden von S&P Global zéhlen viele der weltweit fllhrenden Unternehmen. Diesen stellen wir
Bonitatstiberprifungen, Benchmarks, Analysen und Prozessoptimierungen fir die globalen Finanz- und Rohstoffméarkte
sowie den Automobilsektor zur Verfiigung. Mit jedem unserer Angebote helfen wir den Weltmarktfiihrern, schon heute fiir
morgen zu planen.

S&P Global ist ein eingetragenes Warenzeichen der S&P Global Ltd. und/oder deren Tochterunternehmen. Alle anderen
Unternehmens- und Produktnamen kdnnen Warenzeichen ihrer jeweiligen Inhaber © 2025 S&P Global Ltd. sein. Alle
Rechte vorbehalten. www.spglobal.com

Uber den PMI

Die Umfragen zum Purchasing Managers’ Index™ (PMI®) sind mittlerweile fir mehr als 40 Lander und Schlusselmarkte
inklusive der Eurozone erhdltlich. Sie sind die weltweit meistbeachteten Unternehmensumfragen und genieRen aufgrund
ihrer Aktualitat, Zuverlassigkeit und Genauigkeit bei Zentralbanken, an den Finanzmarkten und bei Entscheidungstragern in
der Wirtschaft hohes Ansehen.

www.spglobal.com/marketintelligence/en/mi/products/pmi.html

Wenn Sie keine Pressemitteilungen mehr von S&P Global erhalten méchten, schicken Sie bitte eine E-Mail an:
press.mi@spglobal.com Um unsere Datenschutzrichtlinie zu lesen, klicken Sie bitte hier.

Lizenzrecht

Samtliche Lizenz- bzw. Eigentumsrechte an den Daten liegen bei S&P Global und/oder deren Tochtergesellschaften.
Jegliche Art der Nutzung der hierin enthaltenen Informationen, einschlielich ihrer Vervielfaltigung und Verbreitung, ist nur
mit vorheriger Zustimmung von S&P Global zuléssig. S&P Global Gibernimmt keinerlei Haftung oder Garantie fur die
Informationen oder deren Richtigkeit, Vollstandigkeit und Genauigkeit, sowie fiir Verzdgerungen der
Veroffentlichungstermine oder fur Verluste, die sich aus der Nutzung der Informationen ergeben kénnten. In keinem Fall
haftet S&P Global fiir besondere, zufallige oder Folgeschaden, die sich aus der Nutzung der Daten ergeben. PMI® und
Purchasing Managers’ Index™ sind Handelsmarken bzw. eingetragene Handelsmarken von S&P Global Inc oder
unterliegen dem Lizenzrecht von S&P Global Inc und/oder deren Tochtergesellschaften.

Diese Inhalte wurden von S&P Global Market Intelligence und nicht von S&P Global Ratings - einer separaten
Unternehmenseinheit von S&P Global - verdffentlicht. Die Vervielfaltigung von Informationen, Daten oder Materialien,
einschlieflich Ratings (,Inhalte”) in jeglicher Form ist nur mit vorheriger schriftlicher Zustimmung der entsprechenden
Unternehmenseinheit zulassig. Diese Unternehmenseinheit, ihre Partner und Lieferanten (,Inhaltsanbieter”) garantieren
nicht fir die Richtigkeit, Angemessenheit, Vollstandigkeit, Aktualitéat oder Verfugbarkeit von Inhalten und sind nicht fur Fehler
oder Auslassungen (aus Fahrlassigkeit oder sonstigen Griinden) unabhangig von deren Ursache, oder fir die Ergebnisse,
die sich aus der Nutzung dieser Inhalte ergeben, verantwortlich. In keinem Fall haften Inhaltsanbieter fir Schaden, Kosten,
Ausgaben, Anwaltskosten oder Verluste (einschlie3lich entgangener Einnahmen oder entgangener Gewinne und
Opportunitatskosten) im Zusammenhang mit der Nutzung der Inhalte.
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