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" Olpreisschock geféhrdet Erholung in Deutschland

Weltweit hdhere Energiepreise infolge des neuen Golfkriegs verschlechtern die Aussichten fir die deutsche Konjunktur, auch
wenn Mehrausgaben der &ffentlichen Hand die gesamtwirtschaftliche Expansion in diesem und im kommenden Jahr stitzen
werden. Die Produktion dirfte im Jahr 2026 um 0,7% und im Jahr darauf um 1% zunehmen. Ahnliche Expansionsraten sind

auch for Ostdeutschland zu erwarten.
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Konjunktur aktuell:

Olpreisschock geféhrdet Erholung in Deutschland

Arbeitskreis Konjunktur des IWH"

Zusammenfassung

Im Frithjahr 2026 kommt die Weltwirtschaft in unruhiges Fahrwasser, denn infolge des Kriegsausbruchs am Golf ist der
Olpreis (Brent) zuletzt auf iiber 100 US-Dollar je Barrel geklettert. Der Preisschock trifft auf eine Weltwirtschaft, die sich
bislang angesichts der drastischen US-Zollerh6hungen als bemerkenswert robust erwiesen hat. Das gilt auch fiir den
Welthandel und speziell fiir die chinesische Exportwirtschaft. In den USA wird die Konjunktur von Investitionen in den
Tech-Sektor getrieben. Auch ist die US-Finanzpolitik, wie die in Deutschland und in Japan, im laufenden Jahr expansiv
ausgerichtet. Im Euroraum wird die Konjunktur weiter von steigenden Realldhnen und recht giinstigen Finanzierungs-
bedingungen gestiitzt. Die vorliegende Prognose unterstellt, dass die Energiepreise im zweiten Halbjahr 2026 wieder
deutlich zuriickgehen. Sowohl im Jahr 2026 als auch im Jahr darauf diirfte die Weltproduktion um 2,6% zunehmen.

Der Krieg am Golf verschlechtert die Aussichten auch fiir die deutsche Konjunktur: Die gestiegenen Energiepreise
belasten die Einkommen der privaten Haushalte und erhéhen die Produktionskosten. In der vorliegenden Prognose
wird unterstellt, dass die Energiepreise in der zweiten Jahreshalfte 2026 wieder sinken. Unter solchen Voraussetz-
ungen betragt der Effekt auf die Inflation in Deutschland im Jahr 2026 etwa 0,5 Prozentpunkte, und der Dampfer fiir
die Realwirtschaft ist nicht grof3. Gestiitzt wird die Konjunktur in diesem und im kommenden Jahr von Mehrausgaben
der offentlichen Hand fiir Verteidigung und Infrastrukturinvestitionen. Was die Konjunktur im laufenden Jahr
zusatzlich stiitzen diirfte, ist eine Stabilisierung der Exporte. Denn es wird wohl kein weiterer negativer Impuls
vonseiten der US-Zollpolitik kommen, und die internationale Konjunktur bleibt nach vorliegender Prognose robust.
Im ersten Halbjahr 2026 diirfte die Erholung aber nur verhalten ausfallen, auch weil die hoheren Energiekosten den
privaten Konsum etwas dampfen. In der zweiten Jahreshélfte diirfte die Belebung dann etwas an Schwung gewinnen.

Tabelle
Gesamtwirtschaftliche Eckdaten der Prognose des IWH fir Deutschland in den Jahren 2024 bis 2027
| 2024 | 2025 | 2026 | 2027
Verénderung des preisbereinigten BIP gegeniber dem Vorjahr in %
Deutschland -0,5 0,2 0,7 1,0
darunter: Ostdeutschland' -0,1 0,4 0,7 0,9
Verénderung gegeniber dem Vorjahr in %
Arbeitsvolumen -0,2 -0,2 0,2 0,2
Tariflshne je Stunde 4,7 2,8 2,6 2,6
Effektividhne je Stunde 5,3 4,5 3,1 3,1
Lohnstiickkosten? 5,6 4,5 2,5 2,4
Verbraucherpreisindex 2,3 2,2 2,7 2,1
in 1 000 Personen
Erwerbstdtige (Inland) 45 987 45 982 45 994 45 968
Arbeitslose® 2787 2 948 2 941 2875
in %
Arbeitslosenquote’ 6,0 6,3 6,3 6,1
darunter: Ostdeutschland’ 7,5 7.8 7,8 7,6
% in Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt

Finanzierungssaldo des Staates -2,7 -2,7 -3,6 -3,9
Leistungsbilanzsaldo 5,8 4,4 3,6 3,5

1 Ostdeutschland einschliefRlich Berlin. - 2 Berechnungen des IWH auf Stundenbasis. - 3 Definition geméaf} der Bundesagentur fiir Arbeit (BA). - * Arbeitslose
in % der zivilen Erwerbspersonen (Definition geméfd der Bundesagentur fiir Arbeit).

Quellen: Statistisches Bundesamt; ab 2026: Prognose des IWH (abgeschlossen am 09.03.2026, 12:00 Uhr).

Drygalla, Andrej; Exf3, Franziska; Heinisch, Katja; Holtemoller, Oliver; Kdmpfe, Martina; Kozyrev, Boris; Lindner, Axel;
Mukherjee, Sukanya; Sardone, Alessandro; Schultz, Birgit; Zeddies, Gotz.
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Bislang robuste Weltwirtschaft trotz militérischer und wirtschaftlicher Konflikte

Seit dem Jahr 2020 hat die internationale Konjunktur mit schweren Schocks zu kidmpfen. Kaum war die COVID-
Pandemie im Abklingen, begann Russland seinen Krieg gegen die Ukraine, und seit Anfang vergangenen Jahres andert
die US-Zollpolitik immer wieder aufs Neue die Spielregeln fiir den Welthandel. Bei alledem ist die weltwirtschaftliche
Produktion bemerkenswert robust geblieben, und der Welthandel (Waren) hat im Jahr 2025 mit 4,4% sogar sehr
kraftig expandiert. Zwar nahm die Weltproduktion im vierten Quartal etwas schwacher zu als im Sommerhalbjahr
zuvor (vgl. Abbildung 1), der Hauptgrund dafiir liegt aber im nur voriibergehenden Ausfall staatlicher Aktivitat in den
USA wahrend des dortigen government shutdown.

Abbildung 1
Bruttoinlandsprodukt der Welt, der USA und des Euroraums
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Quellen: OECD; IWF; Eurostat; nationale Statistikdmter; 2026 und 2027: Schatzung und Prognose des IWH.

Im Friithjahr 2026 kommt die Weltwirtschaft erneut in unruhiges Fahrwasser, denn am letzten Februartag haben die
USA und Israel den Iran angegriffen. Die Weltwirtschaft ist davon unmittelbar betroffen, vor allem weil mit dem Golf
von Persien ein Hauptstandort der Erdél- und Erdgasforderung durch die militdrischen Auseinandersetzungen
schwer getroffen wird. Die Strafe von Hormus ist Anfang Marz von Handelsschiffen kaum passierbar, und etwa 20%
des weltweiten Erdélangebots fallen damit vorerst aus. Der Olpreis (Brent) ist von 67 US-Dollar im Januar auf tiber
100 Dollar am Anfang der zweiten Marzwoche geklettert. Futures-Preise zeigen, dass an den Markten fiir Ende 2026
mit Preisen von etwas unter 80 Dollar gerechnet wird. Noch deutlicher sind die europaischen Erdgaspreise gestiegen,
von 53 auf 60 Euro je Megawattstunde. Aber auch andere internationale Mérkte sind von dem Konflikt tangiert, denn
die Region hat sich auch zu einem wichtigen Standort fiir die Produktion von Diingemitteln und Aluminium ent-
wickelt, und sie ist ein wichtiges Drehkreuz fiir den internationalen Flugverkehr. Weltweit haben die Aktienkurse
nachgegeben. Dabei ist der Kursriickgang in den USA deutlich geringer als in den von OI- und Gaslieferungen beson-
ders abhingigen europaischen und fortgeschrittenen asiatischen Volkswirtschaften. Auch haben die Wahrungen die-
ser Lander gegeniiber dem US-Dollar etwas abgewertet.

Daneben sorgt eine neuerliche Anderung der US-Zollpolitik im AuRenhandelsgeschéift weltweit fiir Irritationen. Nach-
dem der Supreme Court im Februar die meisten Zollanhebungen der Trump-Administration fiir verfassungswidrig
und damit nichtig erklarte, erhob die Regierung auf anderer gesetzlicher Grundlage umgehend einen Pauschalzollsatz
in Hohe von 10%, und der Prasident kiindigte eine Erhohung auf 15% an. In diesem Fall ware die nominelle Gesamt-
belastung der US-Importe wohl nur etwas niedriger als die vor dem Verfassungsgerichtsurteil.! Allerdings wiirden
sich bislang hoch belastete Exportlander, insbesondere China und Brasilien, besserstellen, wahrend etwa Grof3britan-
nien, das im Rahmen des bisherigen Regimes einen giinstigen ,Deal“ abschliefien konnte, verlore.

Die bisher starke Differenzierung der Zollsitze nach Produkttyp und Herkunftsland hat die negativen Effekte auf den
Auflenhandel der USA geddmpft. Denn sie ermdglichte Umgehungsstrategien wie das Umetikettieren von Waren und
den Handel iiber Drittlander mit niedrigerer Zollbelastung, welcher die Handelsstatistiken wohl auch ein Stiick weit

1 Vgl. dazu etwa Global Trade Alert: Section 122 in Effect: What the US Tariff Regime Looks Like Now.


https://globaltradealert.org/reports/S122-US-Tariff-Estimates
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Abbildung 2 aufgeblaht hat. Jedenfalls ist der effektive durch-
Durchschnittlicher Zollsatz der USA schnittliche Zollsatz, berechnet als Verhaltnis der
9% Zolleinnahmen zum Gesamtwert der US-Importe,
18 1 mit etwa 11% im Schlussquartal 2025 deutlich
1z Nomineller Zollsatz niedriger als der nominelle Zollsatz von knapp 16%,
der sich rechnerisch aus einer gewichteten Summe
12 7 der einzelnen Zollsatze ergibt (vgl. Abbildung 2).
T Dem internationalen Handel kommt zudem zugute,
6+ Effektiver Zollsatz dass auf3erhalb der USA Handelsbarrieren kaum er-
o hoht wurden. Allerdings entwickeln sich die Han-
delsstrome sehr ungleich. Sehr kraftig haben im
0 } } } } } } } } i

Jahr 2025 insbesondere die chinesischen Exporte
QI Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Ql . h
2024 2025 2026 zugenommen, in Dollar gerechnet um 5%%. Die Im-
Quellen: U.S. Census Bureau; Trade War Tracker. porte Chinas haben dagegen, nicht zuletzt wegen
der weiter schwiachelnden Binnennachfrage, ledig-

lich stagniert. In der Folge hat der Handelsbilanziiberschuss nach chinesischer Zollstatistik im Jahr 2025 auf etwa 6%
in Relation zum Bruttoinlandsprodukt zugelegt. Ein Grund fiir den steigenden Uberschuss ist der stetige Zugewinn an
preislicher Wettbewerbsfahigkeit, der sich zum Teil aus dem aufgrund der schwachen Binnennachfrage riicklaufigen
gesamtwirtschaftlichen Preisniveau in China ergibt. Die Konsumnachfrage bleibt zaghaft, nicht zuletzt wegen der an-
haltenden Immobilienkrise mit seit Jahren sinkenden Bauleistungen und fallenden Immobilienpreisen. Dennoch hat
im vierten Quartal, getragen von Zuwachsen im Export, die Produktion mit 1,2% sogar noch etwas starker als zuvor

expandiert.

In den USA nahm das Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2025 mit 2,2% etwas stirker zu als noch im Herbst von den
meisten Prognostikern vermutet. Dabei hat der deutliche Riickgang der Staatsausgaben aufgrund des government
shutdown im Schlussquartal die gesamtwirtschaftliche Zuwachsrate rein rechnerisch um 0,2 Prozentpunkte gemin-
dert, auf 0,4%. Sowohl der Konsum der privaten Haushalte als auch die privaten Bruttoanlageinvestitionen expan-
dierten dagegen schneller als das Produktionspotenzial, welches derzeit mit etwa 2% wachsen diirfte. Trotzdem ist
die in Umfragen ermittelte Konsumentenstimmung nur mafig und in der Tendenz abwartsgerichtet. Zum einen wird
weiterhin die Teuerung beklagt, welche im Kern gemafd dem Deflator fiir den privaten Konsum zuletzt bei 3% lag.
Zum anderen gibt es Sorgen um den Arbeitsmarkt, denn der Beschaftigungszuwachs geht seit geraumer Zeit stetig
zurlick. Hier diirfte sich nicht zuletzt die Migrationspolitik der Regierung niederschlagen. Es wird auch diskutiert, ob
die Implementierung von Kiinstlicher Intelligenz (KI) in die Produktionsprozesse schon negativ auf die Arbeitsnach-
frage durchschlagt. Klarere Spuren hinterlasst der KI-Boom in den USA bei den Investitionen: Im Jahr 2025 entfiel ein
erheblicher Teil des Wachstums auf Investitionen in Informations- und Kommunikationstechnologie, Software und
Forschung und Entwicklung, im Schlussquartal rein rechnerisch sogar etwa zwei Drittel.

An den Finanzmarkten, in den USA wie auch weltweit, werden allerdings vermehrt die Risiken gesehen, die mit den
umfangreichen KI-Investitionen verbunden sind. Regelrecht eingebrochen sind die Bewertungen fiir Softwarefirmen,
denn es wird befiirchtet, dass KI einen Grofdteil von deren Geschaft iiberfliissig machen konnte. Die breiten Aktien-
indizes haben sich in den USA seitwarts bewegt, und global haben sie sogar weiter zugelegt. Offenbar griinden sich
die gegenwartig im historischen Vergleich recht hohen Aktienkurse weniger auf die Erwartung, dass einzelne Markt-
fiihrer vom Tech-Boom in Zukunft in grofem Umfang profitieren werden, als darauf, dass der an die KI gekniipfte
technische Fortschritt der Gesamtwirtschaft zugutekommen wird.

Die Innovationswelle um KI findet hauptsachlich in den USA statt. Trotzdem wertet der US-Dollar seit dem Amtsantritt
Trumps gegeniiber Wahrungen wie dem Euro und dem Pfund Sterling ab, seit Dezember in Trippelschritten auch
gegeniiber dem Yuan. Hieraus spricht wohl die Einschitzung an den Finanzmarkten, dass die politische Lage in Ame-
rika ein Risiko fiir Investitionen in Dollar-Vermogenswerte und insbesondere fiir die Preisniveaustabilitat in den USA
darstellt. Es herrscht die Einschdtzung vor, dass sich die US-Notenbank dem Druck der US-Regierung, die Zinsen zu
senken, imJahr 2026 nicht widersetzen wird, und es wird damit gerechnet, dass der Leitzins von derzeit 3,75% (Ober-
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grenze) bis zum Jahresende 2026 auf 3,25% gesenkt wird. Im Euroraum, wo die Inflationsrate mit 1,7% knapp unter-
halb und die Kernrate (ohne Energie und Nahrungsmittel) mit 2,1% knapp oberhalb des mittelfristigen geldpoliti-
schen Ziels liegen, diirfte die Europdische Zentralbank (EZB) dagegen den Leitzins (Einlagesatz) das ganze Jahr 2026
iiber auf seinem gegenwartigen Niveau von 2% belassen.

Die Finanzpolitik diirfte in den fortgeschrittenen Volkswirtschaften im Jahr 2026 leicht expansiv ausgerichtet sein. In
den USA ist der restriktive Impuls durch die Zollerhdhungen bereits im vergangenen Jahr angefallen. Im laufenden
Jahr werden die 6ffentlichen Ausgaben zwar weiter zuriickgefahren, dieser dimpfende Effekt diirfte aber von den
umfangreichen Steuererleichterungen tiberkompensiert werden. Leicht expansiv ist auch die Ausrichtung der Finanz-
politik im Euroraum. So erméglicht es die Europaische Kommission ihren Mitgliedsstaaten, nationale Ausweich-
klauseln zur Starkung ihrer Verteidigungsfahigkeit zu nutzen. Demnach kann die nach den europaischen Fiskalregeln
zuldssige Verschuldungsgrenze erhoht werden, und zwar um den Betrag, um den die Verteidigungsausgaben ihren
Wert vom Jahr 2021 iibersteigen, hochstens aber um 1,5% des Bruttoinlandsprodukts. Siebzehn Lander haben die
Klausel in Anspruch genommen,? von den fiinf grofdten Euroraumlandern allerdings nur Deutschland. Dort bemiiht
sich die Politik, ihre umfangreichen Ausgabenprogramme fiir Militdr und Infrastruktur auch umzusetzen. In Frank-
reich dagegen wird die von der Regierung angestrebte deutliche Konsolidierung weiter politisch nicht durchsetzbar
sein.

Auch weil die Geld- und Finanzpolitik in den fortgeschrittenen Volkswirtschaften iberwiegend leicht expansiv aus-
gerichtet ist, sind alles in allem die Voraussetzungen fiir eine Fortsetzung der robusten weltwirtschaftlichen Expan-
sion glinstig. Auch haben sich Unternehmen und Haushalte in ihrem wirtschaftlichen Handeln von der hohen Un-
sicherheit, die seit einem Jahr die Weltpolitik pragt, nur wenig beeindrucken lassen. Schliefdlich sind vom Tech-Boom
weitere Impulse auf die Investitionstatigkeit zu erwarten. Das betrifft vor allem die USA. Dort diirfte allerdings eine
fortgesetzt hohe Teuerung dampfend auf den privaten Konsum wirken. Im Euroraum bleibt die Dynamik zwar be-
scheiden, sie wird aber weiter von steigenden Reallohnen und recht giinstigen Finanzierungsbedingungen gestiitzt.
In China diirften sich allerdings Immobilienkrise und Konsumschwache fortsetzen. Aufgehellt haben sich dagegen die
Aussichten der chinesischen Exporteure, weil flir sie die Einfithrung eines Pauschalzollsatzes in den USA zunachst
einmal eine betrdchtliche Zollsatzsenkung bedeutet. Insgesamt steigt die Weltproduktion nach vorliegender Prognose
sowohl im Jahr 2026 als auch im Jahr darauf um 2,6% (vgl. Tabelle A1). Der Welthandel mit Giitern expandiert dieses
Jahr um 1,5%. Fiir das Jahr 2027 wird eine Expansionsrate von 1,9% prognostiziert. Die Inflation in den fortgeschrit-
tenen Volkswirtschaften betragt nach vorliegender Prognose im Jahr 2026 2,6% und im Jahr darauf 2,1%.

Risiken

Auf die Unberechenbarkeit der amerikanischen Politik geht seit dem Amtsantritt des US-Prasidenten im Januar 2025
ein Grof3teil der Risiken fiir die internationale Konjunktur zuriick. Im vergangenen Jahr sorgte vor allem die Zollpolitik
fiir Unsicherheit, zurzeit stehen Sorgen tiber die 6konomischen Folgen des neuen Golfkriegs im Vordergrund. In der
vorliegenden Prognose ist unterstellt, dass der Konflikt im Lauf des zweiten Quartals zu einem Ende kommt und die
Energiepreise danach wieder sinken, freilich auf ein Niveau, das héher ist als vor Ausbruch des Golfkriegs erwartet
worden war. Es ist aber auch moglich, dass die Strafe von Hormus langer blockiert bleibt und fiir diese Zeit ein er-
heblicher Teil des weltweiten Angebots an Erdél und Erdgas wegfillt. So lange wire auch mit Olpreisen von tiber
100 US-Dollar (Brent) zu rechnen. Dieser negative Angebotsschock wiirde weltweit zu einem deutlichen Anstieg der
Preisniveaus fiihren, und es ware mit einem weltwirtschaftlichen Abschwung zu rechnen.

Chancen und Risiken ergeben sich aus dem Boom um die wirtschaftliche Nutzung von Kiinstlicher Intelligenz. Wei-
terhin besteht das Risiko einer drastischen Korrektur der Bewertung von Unternehmen der Tech-Branche. Zwar wer-
den an Aktienmarkten die Risiken recht transparent abgebildet, auch weil es zu tiglichen Bewertungen kommt. In
jiingerer Zeit erfolgt die Finanzierung aber zunehmend iiber weniger transparente Instrumente und Kredite. Ande-
rerseits besteht auch die Moglichkeit, dass die Implementierung von Kiinstlicher Intelligenz im Wirtschaftsgeschehen
schon in diesem und im nachsten Jahr vielerorts zu Produktivitatsgewinnen fiihrt.

2 Nach der Prognose der Europaischen Kommission vom Herbst 2025 wird sich die Defizitquote im ungewichteten Schnitt dieser
Lander im Jahr 2026 gegeniiber dem Vorjahr um 0,3 Prozentpunkte deutlicher verschlechtern als in der gesamten EU.
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Schliefilich stellt die hohe und steigende Staatsverschuldung in fortgeschrittenen Volkswirtschaften ein weltwirt-
schaftliches Risiko dar, zumal sich in vielen Landern kaum mehr parlamentarische Mehrheiten fiir durchgreifende
Reformen finden lassen.

Rahmenbedingungen fir die Prognose

Der vorliegenden Prognose liegen folgende Rahmenbedingungen zugrunde: Der Krieg am Golf geht im Lauf des zwei-
ten Quartals zu Ende. Die Energiepreise steigen von ihrem gegenwartigen Niveau aus nicht weiter und gehen nach
Ende der Kdmpfe wieder zurtick. Der Preis fiir Erdol der Sorte Brent liegt im ersten Quartal 2026 bei 80 und im zwei-
ten bei 104 US-Dollar. In den kommenden Quartalen sinkt er dann bis auf 70 US-Dollar in der zweiten Jahreshalfte
2027.

Die effektive Belastung von Zdllen auf Exporte aus der EU in die USA von etwa 11% (Herbst 2025) bleibt in den Jahren
2026 und 2027 unverandert.

Der Wechselkurs des Euro gegeniiber dem US-Dollar liegt bis zum Ende des Prognosezeitraums bei 1,17 US-
Dollar/Euro. Die preisliche Wettbewerbsfiahigkeit der deutschen Wirtschaft ist knapp ein halbes Prozent niedriger
als im Schnitt des Jahres 2025. Der Welthandel (Giiter) diirfte im Jahr 2026 um 1,5% und im folgenden Jahr um 1,9%
steigen. Ferner wird davon ausgegangen, dass die EZB ihren Einlagensatz im Frithjahr 2027 auf 1,75% senkt.

Die Finanzpolitik in Deutschland ist im Prognosezeitraum expansiv ausgerichtet. Zwar ist zum 1. Januar 2026 der
durchschnittlich erhobene Zusatzbeitrag zur gesetzlichen Krankenversicherung um ungefahr 0,4 Prozentpunkte ge-
stiegen, und die COz-Bepreisung in den Bereichen Warme und Verkehr wurde erneut angehoben. Zudem sind fiir das
Jahr 2026 Minderausgaben im Gesundheitswesen in Hohe von 2 Mrd. Euro vorgesehen. Dem stehen allerdings erheb-
liche steuerliche Entlastungen gegentiber, etwa durch das steuerliche Investitionssofortprogramm, das Steuerfort-
entwicklungsgesetz und das Steuerdnderungsgesetz 2025, in dessen Rahmen unter anderem die Umsatzsteuer in der
Gastronomie auf 7% gesenkt und die Entfernungspauschale angehoben wurden. Auf der Ausgabeseite schlagen im
Jahr 2026 Mafdnahmen zur Stabilisierung der Energiepreise zu Buche: So iibernimmt der Bund die Gasspeicherumlage
und leistet einen Zuschuss an die Betreiber der Stromiibertragungsnetze. Zudem fiihren das allmahliche Anlaufen von
Projekten im Rahmen des Sondervermogens Infrastruktur und Klimaneutralitat, zusétzliche Verteidigungsausgaben
und eine Ausweitung der Ukraine-Hilfen annahmegemafd zu Mehrausgaben in Héhe von iiber 10 Mrd. Euro. Alles in
allem belauft sich der Impuls aus diskretionéren finanzpolitischen Maffnahmen im Jahr 2026 auf 25 Mrd. Euro bzw.
0,5% in Relation zum Bruttoinlandsprodukt (vgl. Tabelle A13).

Im Jahr 2027 ist die Finanzpolitik erneut expansiv ausgerichtet. Auf der Einnahmeseite fiihrt das steuerliche Investi-
tionssofortprogramm zu Entlastungen bei den gewinnabhangigen Steuern. Zudem geht diese Prognose auch fiir das
Jahr 2027 von einem Abbau der kalten Progression aus. Demgegeniiber ist allerdings nicht nur ein weiterer kréftiger
Anstieg des durchschnittlich erhobenen Zusatzbeitrags zur gesetzlichen Krankenversicherung, sondern auch eine Er-
hohung des Beitragssatzes zur gesetzlichen Pflegeversicherung zu Beginn des Jahres 2027 unterstellt. Zusammen-
genommen ergibt sich somit im kommenden Jahr keine Entlastung der verfiigbaren Einkommen der privaten Haus-
halte. Auf der Ausgabeseite belaufen sich hingegen die Mehrausgaben fiir die Landesverteidigung und im Rahmen des
Sondervermogens Infrastruktur und Klimaneutralitit im kommenden Jahr annahmegemaéf$ auf 20 Mrd. Euro. Zudem
tritt der Industriestrompreis in Kraft und die Kaufpramie fiir Elektroautos wirkt im Jahr 2027 erstmals ganzjahrig.
Der Impuls aus diskretionaren finanzpolitischen MafRnahmen belauft sich im Jahr 2027 erneut auf 25 Mrd. Euro bzw.
0,5% in Relation zum Bruttoinlandsprodukt.
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Deutsche Konjunktur: Nach schwachem Jahresauftakt und Energiepreisschock eingetribte
Perspektiven

Der Angriff der USA und Israels auf den Iran verschlechtert die Aussichten auch fiir die deutsche Konjunktur: Die
gestiegenen Energiepreise belasten hierzulande die Einkommen der privaten Haushalte und erh6hen Produktions-
kosten insbesondere fiir Unternehmen des Verarbeitenden Gewerbes. Allerdings sind die bislang zu beobachtenden
Preisanstiege fiir Erdgas in Europa deutlich geringer als die Anstiege wahrend der Energiekrise des Jahres 2022 im
Zusammenhang mit dem russischen Angriff auf die Ukraine (vgl. Abbildung 3). Auch werden die Verbraucher von
Erdgas wegen langfristiger Vertragsbindungen die Verteuerung nur mit einiger Verzégerung zu spiiren bekommen.
In der vorliegenden Prognose wird unterstellt, dass sich die Preise wieder zuriickbilden, sobald die Kampfhandlungen
enden, freilich auf ein héheres Niveau als vor Kriegsausbruch allgemein erwartet worden war, denn die geopoliti-
schen Risiken werden sich kaum zur Ganze auflésen (vgl. Abschnitt Rahmenbedingungen fiir die Prognose). Weil die
Energiepreise in diesem Fall nur voriibergehend deutlich erhoht sind, bleiben auch Zweitrundeneffekte gering. Unter
solchen Voraussetzungen betragt der Effekt auf die Inflation in Deutschland im Jahr 2026 etwa 0,5 Prozentpunkte,
und der Dampfer fiir die Realwirtschaft ware nicht grof3.

Abbildung 3
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L Ab Méarz 2026: Futures-Preise vom 9.3.2026 (12 Uhr) unter Annahme konstanter Wechselkurse.
Quelle: LSEG Workspace.

Die deutschen Konjunkturdaten deuten fiir sich genommen auf eine leichte Belebung hin; sie zeigen aber auch das Bild
einer Wirtschaft, die sich noch in der Krise befindet. So liegt das ifo-Geschaftsklima auf sehr niedrigem Niveau, auch
wenn es sich zuletzt etwas verbessert hat (vgl. Abbildung 4a). Im Schlussquartal 2025 hat das Bruttoinlandsprodukt
nach zwei negativen Quartalsraten wieder expandiert, um 0,3% (vgl. Abbildung A3). Damit war die gesamt-
wirtschaftliche Produktion aber immer noch kaum héher als im Jahr 2019 und der Produktionsindex fiir das Verarbei-
tende Gewerbe niedriger als im Jahr 2018, fiir das Baugewerbe gar niedriger als 2017 (vgl. Abbildung 4f). Weiter sehr
gering ist die aus Umfragen ermittelte Kapazitiatsauslastung im Verarbeitenden Gewerbe (vgl. Abbildung 4c), und auch
im vierten Quartal hat die Wertschopfung in diesem Wirtschaftsbereich lediglich stagniert (vgl. Tabelle A12).Die Exporte
(Waren und Dienstleistungen) sind sogar weiter zuriickgegangen, vor allem aufgrund eines schlechten Geschéfts im
Handel mit auf3ereuropdischen Landern. Zugelegt hat hingegen die binnenwirtschaftliche Verwendung und besonders
stark der 6ffentliche Konsum, das einzige Verwendungsaggregat, das in den vergangenen Jahren in der Tendenz deutlich
expandiert hat. Mehr ausgegeben haben aber auch die privaten Haushalte, obwohl die Beschiftigung in den vergangenen
drei Quartalen leicht geschrumpft und die Arbeitslosenquote gestiegen ist (vgl. Abbildung 4b). Eine Erklarung fiir den
robusten privaten Konsum liegt in dem (auch in realer Rechnung) spiirbaren Anstieg der Arbeitnehmerentgelte im Jahr
2025. Zwar lagen andererseits die librigen Primareinkommen real unter Vorjahresniveau, von diesen Einkommen
wandert aber ein kleinerer Teil in den Konsum als von den Lohnen und Gehéltern.

Auch die Bruttoanlageinvestitionen sind zuletzt gestiegen, um 1%. Bemerkenswert ist, dass die Bauinvestitionen deutlich
zulegten, und zwar sowohl im Wohnungs- als auch im Wirtschaftsbau, von offentlicher wie von privater Seite. Auch die
Wertschopfung im Baugewerbe, welche im Trend seit flnf Jahren sinkt, hat expandiert. Stagniert haben dagegen die
Ausriistungsinvestitionen: Wahrend die von privater Seite finanzierten deutlich (um 5%) zuriickgingen, gab es einen
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enormen Anstieg von offentlicher Seite (+38%) im Schlussquartal 2025. Dabei diirfte es sich im Wesentlichen um
Investitionen in militdrische Waffensysteme handeln, und diese diirften auch hinter den im vierten Quartal hohen
inlandischen Eingdngen von Auftragen an das Verarbeitende Gewerbe stehen (vgl. Abbildung 4d).

Mehrausgaben der 6ffentlichen Hand sind nicht nur fiir die Riistung, sondern auch fiir Infrastrukturinvestitionen ge-
plant. Dieser finanzpolitische Impuls wird die gesamtwirtschaftliche Expansion in diesem und im kommenden Jahr
anschieben. Danach wird die Finanzpolitik allerdings auf einen Konsolidierungskurs einschwenken miissen, wenn die
finanzpolitischen Vorgaben der EU weiter eingehalten werden sollen.3

Abbildung 4
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Quellen: Europdische Kommission; Statistisches Bundesamt; Deutsche Bundesbank; ifo-Institut; Bundesagentur fiir Arbeit; Datastream; Berechnun-
gen des [WH.

3 Vgl. dazu Drygalla, A.; Heinisch, K.; Holteméller, O.; Lindner, A.; Schult, C.; Zeddies, G.: Einhaltung der EU-Fiskalregeln erfordert
umfangreiche Konsolidierung — Mittelfristige Projektion der gesamtwirtschaftlichen Entwicklung und der o6ffentlichen
Finanzen in Deutschland. IWH Policy Notes 1/2026. Halle (Saale) 2026.


https://www.iwh-halle.de/fileadmin/user_upload/publications/iwh_policy_notes/iwh-pn_2026-01_de_Mittelfristprojektion.pdf
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Was die Konjunktur im laufenden Jahr zusatzlich stiitzen diirfte, ist eine Stabilisierung der Exporte. Denn es wird wohl
kein weiterer negativer Impuls vonseiten der US-Zollpolitik kommen, und die internationale Konjunktur bleibt nach
vorliegender Prognose robust.

Im ersten Halbjahr 2026 diirfte die Erholung aber  Apbildung 5
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Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des IWH.

LaufdesJahres 2027 in eine leichte Uberauslastung, wobei das Potenzialwachstum immer geringer wird (vgl. Kasten).
Die Verbraucherpreisinflation diirfte im Jahr 2026 bei 2,7% liegen und im Jahr darauf bei 2,1%. Die Terms of Trade
verschlechtern sich im Jahr 2026 wegen der hoheren Preise fiir importierte Energietrager, im Jahr darauf verbessern
sie sich wieder. Die Zahl der Erwerbstitigen wird im Jahr 2026 in etwa stagnieren, und im Jahr 2027 diirfte sie bedingt
durch die Demographie zu sinken beginnen. Der deutsche Leistungsbilanzsaldo geht weiter zurtick, von 4,4% im Jahr
2025 auf 3,6% in diesem Jahr und 3,5% im Jahr 2027.

Das gesamtstaatliche Haushaltsdefizit lag im Jahr 2025 bei knapp 120 Mrd. Euro bzw. 2,7% in Relation zum Brutto-
inlandsprodukt. Infolge zahlreicher Entlastungen legte das Steueraufkommen unterdurchschnittlich zu. Die Einnah-
men der Sozialversicherungen expandierten hingegen durch die Beitragssatzanhebungen bei der gesetzlichen Kranken-
und Pflegeversicherung kraftig. Im Jahr 2026 diirften die Steuereinnahmen mit einer dhnlichen Rate zulegen wie im
Jahr zuvor. Zwar expandieren Bruttolohne und -gehalter verlangsamt. Die Unternehmens- und Vermogenseinkom-
men durften jedoch nach zweijahrigem Riickgang wieder expandieren. Die Beitragseinnahmen diirften verlangsamt
zulegen. Zwar liegt der durchschnittlich erhobene Zusatzbeitrag zur gesetzlichen Krankenversicherung erneut héher
als im Vorjahr, der geringere Zuwachs der Bruttol6hne und -gehalter dimpft jedoch den Aufwuchs der Sozialbeitrage.
Auf der Ausgabeseite machen sich die investiven Mehrausgaben im Rahmen der Sondervermégen Infrastruktur und
Klimaneutralitit sowie Bundeswehr zunehmend bemerkbar. Auch die Zinsausgaben des Staates nehmen mit dem
steigenden Schuldenstand erneut kraftig zu. Gleiches gilt fiir die Subventionen und die geleisteten Vermogens-
transfers, die im Zeichen der Stabilisierung der Netzentgelte, des Industriestrompreises und der Abschaffung der
Gasspeicherumlage stehen. Hinzu kommen stark steigende Transfers an die EU, sodass sich das gesamtstaatliche
Haushaltsdefizit im laufenden Jahr weiter erhoht.

Im Jahr 2027 nehmen die Einnahmen des Staates mit einer dhnlichen Rate zu wie im Vorjahr. So legen die Bruttolohne
und -gehalter in etwa so zu wie im Jahr 2026. Wahrend die Steuereinnahmen aufgrund weiterer steuerlicher Entlas-
tungen verlangsamt expandieren, nehmen die Beitragseinnahmen infolge eines weiteren Anstiegs des kumulierten
Beitragssatzes zu den Sozialversicherungen beschleunigt zu. Die 6ffentlichen Ausgaben nehmen hingegen etwas ver-
langsamt zu. Zwar werden die staatlichen Bruttoinvestitionen und die Vermogenstransfers im Rahmen der zusatz-
lichen investiven Mafdnahmen erneut stark ausgeweitet. Die Arbeitnehmerentgelte expandieren jedoch schwacher als
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in den Jahren zuvor, und die Abfiihrungen an die EU nehmen nur noch geringfiigig zu. Das Finanzierungsdefizit des
Staates diirfte sich bei einer nahezu unverandert schwachen konjunkturellen Dynamik nochmals erh6hen und im Jahr
2027 bei 3,9% in Relation zum Bruttoinlandsprodukt liegen, nach 3,6% im Jahr zuvor. Der strukturelle Finanzierungs-
saldo verringert sich von -1,7% in Relation zum Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2025 auf -2,7% im Jahr 2026. Bis zum
Jahr 2027 reduziert er sich weiter auf dann -3,4% in Relation zum Bruttoinlandsprodukt. Der strukturelle Priméar-
saldo verringert sich mit der expansiv ausgerichteten Finanzpolitik im laufenden Jahr um 1,0 Prozentpunkte und im
kommenden Jahr um 0,7 Prozentpunkte auf dann -2,2% in Relation zum Bruttoinlandsprodukt (vgl. Tabelle 1).

Tabelle 1

Finanzierungssaldo, struktureller Finanzierungssaldo und struktureller Primérsaldo des Staates
in Milliarden Euro

EU-Methode Modifizierte EU-Methode (MODEM)

2024 | 2025 | 2026 | 2027 2024 | 2025 | 2026 | 2027

Gesamtstaatlicher Finanzierungssaldo -115,3 -119,1 -164,7 -185,6 -115,3 -119,1 —164,7 -185,6

— Konjunkturkomponente' -38,0 —45,0 -38,9 -21,6 -23,6 -27,1 -17,4 4,9

rjngK;Z'lLé“;““rbere'”'9‘” Finanzie- -77.3 -74,2 -125,8 ~164,0 -91,7 -92,0 -147,3 -190,5

— Einmaleffekte? 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0

= Struktureller Finanzierungssaldo -77,3 —74,2 -125,8 -164,0 -91,7 -92,0 -147,3 -190,5

+ Zinsausgaben des Staates 45,8 49,5 53,4 57,7 45,8 49,5 53,4 57,7

= Struktureller Primérsaldo -31,4 -24,6 -72,4 -106,3 -45,9 -42,5 -93,9 -132,8

Z;:;sd;f;g;% sg;sge“;‘“\;z'r';”hf“md“ 20,4 6,8 47,7 33,9 17,5 3,4 51,5 38,9
Nachrichtlich: In Relation zum Bruttoinlandsprodukt in %

Struktureller Finanzierungssaldo -1,8 -1,7 2,7 -3,4 -2,1 -2,1 -3,2 —4,0

Struktureller Primérsaldo -0,7 -0,6 -1,6 -2,2 -1,1 -0,9 -2,0 -2,8

! Berechnet mit einer Budgetsemielastizitat von 0,504. - 2 Laut AMECO-Datenbank.
Quellen: Statistisches Bundesamt; AMECO; Berechnungen und Schétzungen des IWH.

Der Krieg am Persischen Golf stellt wie fiir die internationale Konjunktur so auch fiir die Wirtschaft in Deutschland
ein erhebliches Risiko dar. Direkt wirkt der Krieg auf die deutsche Rechnung fiir importiertes Erdol und Erdgas. In
der vorliegenden Prognose ist unterstellt, dass sich der bei Kriegsausbruch erfolgte Preisanstieg nicht fortsetzt und
die Preise in der zweiten Jahreshélfte wieder sinken. Es ist aber auch denkbar, dass sie weiter steigen und langer hoch
bleiben, etwa wenn es fiir Tanker weiter zu riskant ist, die Strafde von Hormus zu benutzen oder ein Teil der Produk-
tionskapazitaten am Golf zerstort wird. Weil es fiir Fliissiggas ebenso wie fiir Erdol einen integrierten Weltmarkt gibt,
spielt es dabei keine grofde Rolle, dass die Golfregion bislang vor allem nach Asien und kaum nach Europa geliefert
hat. Ein deutlich grofierer und dauerhafter Preissprung fiir Energietrager in Europa wiirde die Inflationsraten starker
erhohen als hier unterstellt und moéglicherweise die EZB veranlassen, ihre geldpolitischen Ziigel anzuziehen. Sollte es
nach Kriegsende zu einer Reintegration des Iran in den Welthandel kommen, kénnte dies mittelfristig positive Effekte
auf die deutsche Wirtschaft haben.

Ein anders geartetes Risiko fiir die deutsche Konjunktur besteht darin, dass schwer zu kalkulieren ist, wie sich die
Wettbewerbsfahigkeit der deutschen Exportindustrien in nachster Zeit entwickelt. Eine Stabilisierung der deutschen
Exporte ist nach vorliegender Prognose neben dem finanzpolitischen Impuls die zweite Ursache fiir die konjunktu-
relle Erholung. Allerdings sind die Exporte im Jahr 2025 nicht nur wegen der US-Zollerh6hungen, die sich so wohl
nicht wiederholen werden, zuriickgegangen. Vielmehr verschlechtert sich die Wettbewerbsposition des deutschen
Verarbeitenden Gewerbes gegeniiber auslandischer und insbesondere chinesischer Konkurrenz schon seit einigen
Jahren. Es fillt vielen deutschen Unternehmen schwer, technologisch mit der chinesischen Konkurrenz mitzuhalten.
Dieser kommt aber auch zugute, dass der Yuan gegeniiber dem Euro wegen der chinesischen Wechselkurspolitik und
deflationdren Tendenzen in China in den vergangenen Jahren real abgewertet hat. Sollten die deutschen Exportunter-
nehmen gegeniiber der chinesischen Konkurrenz weiter an Boden verlieren und die deutschen Exporte deshalb auch
im Jahr 2026 weiter deutlich sinken, ist eine gesamtwirtschaftliche Erholung in Deutschland unwahrscheinlich.

10



Konjunktur aktuell — Jg. 14 (1), 2026

Olpreisschock gefahrdet Erholung in Deutschland

Kasten
Zur Schétzung des Produktionspotenzials

Zur Bestimmung des Produktionspotenzials verwendet das IWH die Methode, die von der EU-Kommission im
Rahmen der regelmafiigen Haushaltsiiberwachung angewendet wird. Dariiber hinaus berechnet das IWH das
Produktionspotenzial auch mit der von der Projektgruppe Gemeinschaftsdiagnose verwendeten modifizierten
Methode (modifizierte EU-Methode, MODEM), bei der die Fortschreibungsmodelle an die empirischen Gegeben-
heiten in Deutschland angepasst werden. Unter Anwendung dieser Methode ergibt sich fiir den Projektionszeit-
raum bis zum Jahr 2030 ein jahresdurchschnittlicher Zuwachs des Produktionspotenzials von 0,1% (vgl. Tabelle
K1). Die Konjunkturbereinigung der 6ffentlichen Finanzierungssalden erfolgt weiterhin nach dem EU-Verfahren,
um die Vergleichbarkeit mit der Finanzplanung des Bundes zu gewéhrleisten. Geméfs der EU-Methode ergibt sich
mit 0,4% eine leicht h6here jahresdurchschnittliche Wachstumsrate des Produktionspotenzials, was im Wesent-
lichen aus einer h6éheren projizierten Partizipationsquote resultiert.

Tabelle K1

Produktionspotenzial und seine Determinanten nach EU- und nach modifizierter EU-Methode

Jahresdurchschnittliche Veranderungin %?

1996 — 20242 EU-Methode Modifizierte EU-Methode (MODEM)
1996 — 2024 | 2024 - 2030 1996 — 2024 | 2024 — 2030
Produktionspotenzial 1,2 1,2 0,4 1,2 0,1
Kapitalstock 1,5 0,5) 1,5 0,5) 0,8 0,3) 1,5 0,5) 0,7 0,3)
TFP 0,5 0,5) 0,6 (0,6) 0,3 0,3) 0,5 0,5) 0,2 0,2)
Arbeitsvolumen 0,2 o,m 0,2 o1 -0,2 -0,1) 0,2 o,m -0,5 (-0,3)
Bevélkerung im erwerbsfihigen Alter 0,0 0,0 -0,2 0,0 -0,2
Partizipationsquote 0,5 0,5 0,2 0,5 -0,1
Erwerbslosenquote 0,2 0,2 -0,1 0,2 0,0
Durchschnittliche Arbeitszeit -0,5 -0,4 -0,1 -0,4 -0,2
Nachrichtlich:
Arbeitsproduktivitét 1,0 1,0 0,6 1,0 0,6

! Differenzen in den aggregierten Werten ergeben sich durch Rundung. In Klammern: Wachstumsbeitrage. - 2 Tatsachliche Entwicklung des Brutto-
inlandsprodukts und seiner Determinanten.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Projektionen des IWH.

Die Einschitzung der Bevolkerungsentwicklung orientiert sich an der Variante W1-G2-L2-W1 der 16. koordi-
nierten Bevolkerungsvorausberechnung des Statistischen Bundesamtes vom Dezember 2025, die auf moderaten
Annahmen zu Geburtenhaufigkeit und Anstieg der Lebenserwartung sowie niedrigen Annahmen zur Wanderung
beruht. In der vorliegenden Projektion wurde die Vorausberechnung an aktuelle Wanderungsdaten angepasst.
Der Wanderungssaldo verringerte sich im vergangenen Jahr um knapp die Halfte auf rund 235 000 Personen.
Ohne Berticksichtigung der kriegsbedingten Zuwanderung aus der Ukraine hétte er bei etwa 150 000 gelegen
und damit der Annahme der Wanderungsvariante W1 entsprochen. Fiir den Projektionszeitraum wird angenom-
men, dass dieser Wert weitgehend konstant bleibt und lediglich kurzfristig infolge einer etwas hoheren Zuwan-
derung aus der Ukraine geringfiigig nach oben abweicht.

Unter Beriicksichtigung der genannten Annahmen wird im Zuge der Alterung die Bevolkerung im erwerbsfahi-
gen Alter (15-74 Jahre) beginnend mit diesem Jahr allméahlich sinken. Bis zum Ende des Projektionszeitraums
im Jahr 2030 betréagt der Riickgang etwa 850 000 Personen. Dabei wird die Partizipation, die in den vergangenen
Jahren weitestgehend konstant geblieben war, gegen Ende des Projektionszeitraums leicht zuriickgehen, da be-
volkerungsreiche Alterskohorten im Zuge der demographischen Alterung eine geringere Erwerbsbeteiligung auf-
weisen. Insgesamt sinkt die trendmaéf3ige Partizipationsrate bis 2030 um einen halben Prozentpunkt auf 75,3 %.

Die Schatzung der strukturellen Erwerbslosenquote (SELO) berticksichtigt die besondere Arbeitsmarktsituation
von Gefliichteten, leitet sich jedoch im Wesentlichen aus der strukturellen Erwerbslosenquote der iibrigen Er-
werbspersonen ab, welche mittels Hodrick-Prescott-Filter ermittelt wird. Die gesamtwirtschaftliche SELO betrug
im Jahr 2025 demnach 3,3%. Sie diirfte aufgrund sinkender Erwerbslosenquoten der Gefliichteten bis 2030 auf
3,0% sinken.

Die durchschnittliche Arbeitszeit je Arbeitnehmer diirfte im Jahr 2027 ihren trendmaéfigen Wert leicht iiberstei-
gen. Danach wird sie mit Hilfe eines Zeitreihenmodells fortgeschrieben, wobei die auf3erordentlich niedrige Ar-
beitszeit im Jahr 2020 als Sondereffekt beriicksichtigt wird. Die trendméf3ige Arbeitszeit geht im Projektionszeit-
raum weiter zuriick, jedoch etwas weniger stark als in den Jahren zuvor. Uber den gesamten Zeitraum sinkt die
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im Jahr geleistete Arbeitszeit je Erwerbstatigen um neun Stunden. Alles in allem beginnt das potenzielle Arbeits-
volumen ab diesem Jahr zu sinken. Der Riickgang ist zunachst vor allem auf die sinkende trendmafiige Arbeitszeit
zurlckzufiihren. In der mittleren Frist dimpfen bis auf die leicht sinkende strukturelle Erwerbslosenquote alle
Faktoren. Uber den gesamten Projektionszeitraum sinkt das potenzielle Arbeitsvolumen um jahresdurchschnitt-
lich 0,4% und dampft das Potenzialwachstum um durchschnittlich 0,3 Prozentpunkte pro Jahr.

Der Kapitalstock, der auf Basis der Prognose der Bruttoanlageinvestitionen und der Abgangsquote fortgeschrie-
ben wird, wird der Projektion zufolge um durchschnittlich 0,7% pro Jahr ausgeweitet werden und damit
0,3 Prozentpunkte zum Potenzialwachstum beitragen. Der jahresdurchschnittliche Zuwachs der trendmafiigen
TFP wird im Projektionszeitraum 0,2% betragen und 0,2 Prozentpunkte zum Potenzialwachstum beitragen.

Abbildung K1
Produktionslicke nach EU- und nach modifizierter EU-Methode

In Relation zum Produktionspotenzial in %

Nach EU-Methode Nach MODEM
auf Basis von Ursprungswerten auf Basis von kalenderbereinigten Werten

Projektion
+
|
w
o

Projekiion
-4,0 L+ 4 - L 4,0

2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023 2025 2027 2029 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023 2025 2027

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Projektionen des IWH.

Auf Basis der Schatzung des Produktionspotenzials und der Prognose des Bruttoinlandproduktes ergab sich fiir
das Jahr 2025 eine Produktionsliicke von -1,0%, die sich bis zum Ende des kurzfristigen Prognosezeitraums
(2027) nach und nach schliefdt (vgl. Abbildung K1).

Entwicklung in Ostdeutschland

Das Konjunkturbild fiir Deutschland insgesamt gilt auch fiir den Osten Deutschlands. Allerdings hat die ostdeutsche
Produktion - vor allem dank der Berliner Wirtschaft - im ersten Halbjahr 2025 gegeniiber dem Vorjahreszeitraum
um einen halben Prozentpunkt und damit deutlicher als in Deutschland insgesamt expandiert. Auch im Gesamtjahr
2025 wird die Expansionsrate der ostdeutschen Wirtschaft mit 0,4% wohl leicht hoher liegen als in Deutschland ins-
gesamt (0,2%). Jedoch bremst der demographisch bedingte Schwund an Arbeitskraften das Wirtschaftswachstum. So
lag die sozialversicherungspflichtige Beschaftigung zuletzt (Dezember) in Ostdeutschland um 0,6% unter Vorjahres-
niveau, im Westen nur um 0,1%. Fiir das Jahr 2026 ist deshalb damit zu rechnen, dass die ostdeutsche Produktion mit
0,7% genauso stark expandiert wie in Deutschland insgesamt. Die Arbeitslosenquote wird im Jahr 2026 wohl 7,8%
und im Jahr darauf 7,6% betragen. Die Antwort auf die Frage, ob Ostdeutschland von einem moglichen Energiepreis-
schock starker betroffen ist als Deutschland insgesamt, muss differenziert ausfallen: Fiir das ostdeutsche Verarbei-
tende Gewerbe sind die Energiepreise etwas wichtiger als im Westen, denn der Anteil der energieintensiven Wirt-
schaftszweige am gesamten Verarbeitenden Gewerbe ist im Osten etwas hoher.* Weil das ostdeutsche Verarbeitende
Gewerbe aber mit 13,4% einen geringeren Anteil an der Wertschopfung hat als in Deutschland insgesamt (19,7%,
Zahlen aus dem Jahr 2024), wire gesamtwirtschaftlich der Osten wohl etwas weniger betroffen.

4 Der Anteil der energieintensiven Wirtschaftszweige Herstellung von Nahrungsmitteln und Getrdnken, Textilien, Papier und
Pappe, Chemie, Glas, Keramik und Verarbeitung von Steinen und Erden sowie Metallerzeugung und -bearbeitung am gesamten
Verarbeitenden Gewerbe ist, gemessen an der Bruttolohn- und Gehaltssumme, in Ostdeutschland (ohne Berlin) mit 28% hoher
als in Deutschland insgesamt (22%, Zahlen aus dem Jahr 2024).
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Anhang

Tabelle A1

Olpreisschock gefahrdet Erholung in Deutschland

Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosenquote in der Welt

Gewicht Bruttoinlandsprodukt! | Verbraucherpreise! Arbeitslosenquote?

(BIP) Verénderungen gegeniber dem Vorjahr in % in %

in% | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027
Europa 28,5 1,4 1,6 1,3 1,5 5,6 4,5 4,0 3,0
EU 27 19,8 1,0 1,6 1,3 1,5 2,5 2,3 2,5 1,9 59 6,0 5,9 5,8
GroBbritannien 3,7 1,1 1,3 0,9 1,3 2,5 3,4 2,8 2,2 4,3 4,8 5,3 5,1
Schweiz 1,0 1,4 1,3 1,1 1,6 1,1 0,2 0,7 0,5 4,3 4,8 51 4,9
Norwegen 0,5 2,1 1,2 1,8 1,6 3,1 3,0 2,7 2,2 4,0 4,5 4,6 4,5
Russland 2,2 4,3 0,9 1,1 1,0 8,4 8,7 55 4,5
Torkei 1,4 3,3 3,6 3,3 3,8 58,5 34,9 28,0 20,0
Amerika 37,9 2,6 2,2 2,3 2,1
USA 29,8 2,8 2,2 2,5 2,1 3,0 2,7 2,9 2,4 4,0 4,3 4,5 4,4
Kanada 2,3 1,6 1,7 1,0 1,7 2,4 2,1 2,4 2,1 6,4 6,9 6,7 6,5
Lateinamerika® 5,8 2,0 2,1 1,9 2,2
Asien 33,6 4,3 4,5 4,1 4,0
Japan 4,1 0,1 1,2 0,8 1,0 2,7 3,2 2,3 1,8 2,6 2,5 2,6 2,5
China ohne Hongkong 19,0 5,0 5,0 4,5 4,4
Sudkorea 1,9 2,0 1,0 2,1 2,1 2,3 2,1 2,5 1,9 2,8 2,8 3,0 2,9
Indien 4,0 6,5 7,5 6,7 6,5
Ostasien ohne China* 4,6 4,5 4,6 4,2 3,8
Insgesamt® 100,0 2,9 2,8 2,6 2,6
fortgeschrittene Volkswirtschaften® 64,7 1,9 1,9 1,9 1,8 2,7 2,6 2,6 2,1 4,6 4,7 4,8 4,7
Schwellenlénder” 35,3 4,6 4,4 4,0 4,1
nachrichtlich:
Exportgewichtet® - 1,9 2,1 2,0 2,1
gewichtet n. Kaufkraftparitéten? - 3,4 3,3 3,1 3,0
Welthandel'® - 2,5 4,4 1,5 1,9

1 Fiir Landergruppen: Gewichteter Durchschnitt der Lander. Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 2024 in US-Dollar. - 2 Fiir Landergruppen: Ge-
wichteter Durchschnitt der Lander. Gewichtet mit der Zahl der Erwerbspersonen von 2024. - 3 Brasilien, Mexiko, Argentinien, Peru, Kolumbien, Chile. -
#Indonesien, Taiwan (Provinz Chinas), Thailand, Malaysia, Singapur, Philippinen, Hongkong (Sonderverwaltungszone Chinas). - > Summe der aufgefithrten
Landergruppen. Gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 2024 in US-Dollar. - ¢ EU 27, Grof3britannien, Schweiz, Norwegen, USA, Kanada, Japan, Korea,
Taiwan, Hongkong, Singapur. - 7 Russland, China ohne Hongkong, Indien, Indonesien, Thailand, Malaysia, Philippinen, Lateinamerika. - # Summe der aufge-
fithrten Lander. Gewichtet mit den Anteilen an der deutschen Ausfuhr 2024. - ° Kaufkraftparitdten nach IWF fiir das Jahr 2024. - 1° Realer Giiterhandel. Wert

fiir 2024 von CPB.

Quellen: IWF; OECD; CPB; ILO; 2026 und 2027: Prognose des IWH.
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Tabelle A2

Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung in den USA

Konjunktur aktuell — Jg. 14 (1), 2026

| 2024 | 2025 | 202 2027
Verénderung gegeniiber dem Vorjahr in %
reales Bruttoinlandsprodukt 2,8 2,2 2,5 2,1
privater Konsum 2,9 2,7 2,1 1,9
Staatskonsum und -investitionen 3,8 1,2 1,0 1,2
private Anlageinvestitionen 3,0 2,0 1,9 2,2
Vorratsverénderungen' 0,0 0,2 0,0 0,0
inléndische Verwendung 3,1 2,5 1,9 1,8
Exporte 3,6 1,7 2,3 2,5
Importe 5,8 2,7 -0,4 2,5
AufBBenbeitrag’ -0,5 -0,2 0,3 -0,1
Verbraucherpreise 3,0 2,7 2,9 2,4
in % des nominalen Bruttoinlandsprodukts
Budgetsaldo? -7,9 -7,5 -7,7 7,6
Leistungsbilanzsaldo -4,0 -3,8 -3,4 -3,5
in % der Erwerbspersonen
Arbeitslosenquote 4,0 4,3 4,5 4,4

1 Wachstumsbeitrag. - 2 Gesamtstaat.

Quellen: Bureau of Economic Analysis; Bureau of Labor Statistics;

Prognose des IWH.

Abbildung A1

Reales Bruttoinlandsprodukt in den USA
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Quellen: Bureau of Economic Analysis; Berechnungen und Darstellung des IWH; ab 1. Quartal
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Tabelle A3

Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung im Euroraum

| 2024 | 2025 2026 2027
Verénderung gegeniiber dem Vorjahr in %
reales Bruttoinlandsprodukt 0,9 1,4 1,1 1,3
privater Konsum 1,3 1,5 1,3 1,3
sffentlicher Konsum 2,3 1,5 1,7 1,3
Bruttoanlageinvestitionen -2,5 2,9 1,5 1,3
inléndische Verwendung 0,6 2,1 1,4 1,3
Exporte! 0,5 2,0 3,1 1,4
Importe! -0,1 3,6 3,1 1,4
AuBenbeitrag? 0,3 -0,6 -0,1 0,0
Verbraucherpreise® 2,4 2,1 2,4 1,8
% in Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt
Budgetsaldo* -3,1 -3,1 -3,4 -3,2
Leistungsbilanzsaldo 2,7 1,6 1,2 1,7
in % der Erwerbspersonen

Arbeitslosenquote® 6,3 6,3 6,2 6,1

1 EinschlieRlich Intrahandel. - 2 Wachstumsbeitrag. - 3 Harmonisierter Verbraucherpreis-
index. -  Gesamtstaatlich. - 5 Standardisiert.

Quellen: Eurostat; Europdische Kommission; Berechnungen des IWH; 2026 und 2027:
Prognose des IWH.

Abbildung A2

Reales Bruttoinlandsprodukt im Euroraum
Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf
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Quellen: Eurostat; Berechnungen und Darstellung des IWH; ab 1. Quartal 2026: Prognose des IWH.
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Tabelle A4
Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosenquote in Europa
Gewicht Bruttoinlandsprodukt! | Verbraucherpreise? Arbeitslosenquote®

(BIP) Verdnderungen gegentber dem Vorjahr in % in%

in% | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027
Deutschland 24,1 -0,5 0,4 0,5 0,9 2,5 2,3 2,7 2,1 3,4 3,8 3,7 3,5
Frankreich 16,2 1,1 0,9 1,0 1,2 2,3 0,9 1,8 1,4 7,4 7,7 7,5 7,6
ltalien 12,2 0,6 0,7 0,8 0,8 1,1 1,6 1,8 1,8 6,5 6,1 6,1 6,0
Spanien 8,9 3,5 2,8 2,5 1,8 2,9 2,7 2,9 2,0 11,4 10,5 10,2 10,0
Niederlande 6,2 1,1 1,9 1,5 1,3 3,2 3,0 2,7 1,7 3,7 3,9 3,9 4,0
Belgien 3,4 1,1 1,0 1,0 1,3 4,3 3,0 2,3 1,5 5,7 6,2 6,2 6,0
Irland 3,1 2,5 12,4 -0,8 3,1 1,3 2,1 2,9 1,8 4,3 4,7 4,6 4,6
Osterreich 2,7 -0,8 0,7 0,9 1,7 2,9 3,6 2,8 2,2 5,2 5,7 5,5 5,4
Portugal 1,6 2,2 1,9 2,3 1,8 2,7 2,2 2,3 1,9 6,5 6,0 6,0 5,9
Finnland 1,5 0,4 0,2 1,1 1,3 1,0 1,8 2,1 1,2 8,4 9,7 9,5 9,4
Griechenland 1,3 2,1 2,2 2,3 1,6 3,0 2,9 3,4 2,1 10,1 8,9 8,6 8,3
Slowakei 0,7 1,9 0,8 1,4 2,4 3,1 4,2 4,4 2,2 5,3 5,4 5,8 5,8
Bulgarien 0,6 3,2 3,2 3,2 3,0 2,6 3,5 2,6 1,7 4,2 3,5 5,8 5,8
Luxemburg 0,5 0,3 0,6 1,6 1,8 2,3 2,5 2,3 1,7 6,3 6,5 6,6 6,6
Kroatien 0,5 3,8 3,2 3,4 2,8 4,0 4,4 4,2 2,2 5,1 4,8 4,6 4,5
Litauen 0,4 3,0 2,9 4,2 2,4 0,9 3,4 3,7 2,2 7,1 6,9 6,8 6,7
Slowenien 0,4 1,7 0,9 2,0 2,3 2,0 2,5 2,9 2,0 3,7 3,9 3,5 3,4
Leftland 0,2 -0,3 2,1 2,1 1,9 1,4 3,8 2,8 2,0 6,9 6,9 7,0 6,7
Estland 0,2 -0,1 0,5 1,9 3,4 3,8 4,8 3,5 2,0 7,6 7,4 7,4 7,2
Zypern 0,2 3,9 3,8 3,4 2,5 2,3 0,8 2,2 1,5 4,9 4,4 4,6 4,5
Malta 0,1 6,2 4,0 5,0 3,5 2,5 2,4 2,6 1,9 3,2 3,0 2,9 2,9
Euroraum insgesamt 85,1 0,9 1,4 1,1 1,3 2,4 2,1 2,4 1,8 6,3 6,3 6,2 6,1
Euroraum ohne Deutschland 61,0 1,4 1,9 1,3 1,5 2,3 2,1 2,3 1,7 7,3 7,1 7,1 7,0
Polen 4,7 3,0 3,6 3,6 3,0 3,7 3,3 2,8 2,4 2,9 3,1 3,0 3,0
Schweden 3,1 1,0 1,8 2,6 2,2 2,0 2,6 1,5 1,4 8,4 8,9 8,5 8,0
Dénemark 2,2 3,5 2,9 2,4 1,9 1,3 1,8 1,6 1,6 6,2 6,4 6,0 6,0
Rumanien 2,0 0,9 0,7 0,6 1,7 5,9 6,8 8,2 4,9 5,4 6,1 5,8 5,6
Tschechien 1,8 1,1 2,6 2,5 2,4 2,7 2,3 2,4 2,0 2,8 2,9 2,9 3,0
Ungarn 1,1 0,6 0,3 1,7 2,6 3,7 4,5 3,2 2,6 4,4 4,4 4,3 4,3
EU 274 100,0 1,0 1,6 1,3 1,5 2,5 2,3 2,5 1,9 5,9 6,0 5,9 5,8
MOE-Lander® 12,6 2,0 2,3 2,6 2,6 3,6 3,9 3,8 2,7 4,0 4,2 4,2 4,2

1 Die Zuwachsraten sind um Kalendereffekte bereinigt.

2 Harmonisierter Verbraucherpreisindex.

3 Standardisiert.

4Summe der aufgefiihrten Lander. Bruttoinlandsprodukt und Verbraucherpreise gewichtet mit dem Bruttoinlandsprodukt von 2024 in US-Dollar. Arbeits-
losenquote gewichtet mit der Zahl der Erwerbspersonen von 2024.

5 Mittel- und osteuropdische Liander: Slowakei, Bulgarien, Kroatien, Litauen, Slowenien, Lettland, Estland, Polen, Ruménien, Tschechien, Ungarn.

Quellen: Eurostat; IWF; Berechnungen des IWH; 2026 und 2027: Prognose des IWH.
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Tabelle A5

Quartalsdaten zur wirtschaftlichen Entwicklung'
Verdnderung in % gegeniiber dem Vorquartal

2025 2026 2027
o [ [ o [ [ e [ [
private Konsumausgaben 0,8 0,4 0,0 0,5 0,1 0,0 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
offentlicher Konsum -0,8 0,3 0,6 1,1 0,0 0,6 0,4 0,5 0,5 0,5 0,5 0,6
Bauten 0,5 -1,0 -0,7 1,6 0,0 0,5 0,5 0,5 0,3 0,3 0,3 0,3
Ausristungen 0,3 -2,1 1,7 0,1 -0,7 0,0 0,5 0,5 0,7 0,7 0,6 0,6
sonstige Anlagen 0,6 1,2 0,9 1,0 0,9 1,0 1,0 0,9 0,8 0,8 0,8 0,8
Vorratsinvestitionen? -0,5 0,2 0,5 -0,3 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0 0,0
inléndische Verwendung -0,1 0,2 0,8 0,4 0,0 0,2 0,3 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4
AuBenbeitrag? 0,4 -0,4 -0,8 -0,1 0,0 0,0 -0,1 -0,1 -0,1 -0,2 -0,2 -0,2
Exporte 2,5 0,2 -0,9 -0,6 0,2 0,3 0,5 0,6 0,6 0,6 0,6 0,6
Importe 1,5 1,4 1,0 -0,3 0,2 0,4 0,7 0,8 0,9 0,9 1,0 1,0
Bruttoinlandsprodukt 0,4 -0,2 0,0 0,3 0,0 0,1 0,3 0,3 0,2 0,2 0,2 0,2

1 Saison- und arbeitstaglich bereinigte Werte; in Vorjahrespreisen. - 2 Beitrag zur Verdnderung des Bruttoinlandprodukts in Prozentpunkten (Lundberg-
Komponenten).

Quellen: Statistisches Bundesamt; ab 1. Quartal 2026: Prognose des IWH.

Tabelle A6

Statistische Komponenten der BIP-Wachstumsrate
In % bzw. Prozentpunkten

2024 2025 2026 2027
statistischer Uberhang! -0,2 0,1 0,2 0,3
Jahresverlaufsrate? -0,2 0,4 0,7 0,9
jahresdurchschnittliche BIP-Rate, kalenderbereinigt -0,5 0,4 0,5 0,9
Kalendereffekt® 0,0 -0,1 0,2 0,1
jahresdurchschnittliche BIP-Rate, kalenderjéhrlich* -0,5 0,2 0,7 1,0

1 Saison- und kalenderbereinigtes reales Bruttoinlandsprodukt (BIP) im vierten Quartal des Vorjahres in Relation zum kalenderbereinigten Quartalsdurch-
schnitt des Vorjahres. - 2 Jahresveranderungsrate im vierten Quartal, saison- und kalenderbereinigt. - 3 In % des realen BIP. - * Abweichungen in der Summe
rundungsbedingt.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des IWH; 2026 und 2027: Prognose des IWH.

Tabelle A7
Beitréige der Verwendungskomponenten zur Verénderung des Bruttoinlandsprodukts!

In Prozentpunkten

2024 2025 2026 2027

Konsumausgaben 0,8 1,1 0,9 0,9
private Konsumausgaben 0,3 0,8 0,4 0,5
Konsumausgaben des Staates 0,6 0,3 0,4 0,5
Bruttoanlageinvestitionen -0,7 0,0 0,4 0,5
Bauten -0,4 -0,1 0,2 0,2
Ausristungen -0,4 -0,1 0,1 0,2
sonstige Anlagen 0,0 0,2 0,2 0,1
Vorratsverénderung 0,1 0,7 0,0 0,0
inléndische Verwendung 0,2 1,8 1,3 1,4
AuBenbeitrag -0,7 -1,5 -0,6 -0,4
Exporte -0,9 -0,2 0,2 1,0
Importe 0,2 -1,4 -0,8 -1,4
Bruttoinlandsprodukt -0,5 0,2 0,7 1,0

1 Abweichungen in der Summe rundungsbedingt.
Quellen: Statistisches Bundesamt; 2026 und 2027: Prognose des IWH.
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Tabelle A8
Erwerbstétigkeit nach Beschéftigtengruppen in Deutschland 2025 und 2026
Verénderung in
2025 2026!
1 000 Personen %
Arbeitnehmer (Inland) 42 316 42 353 37 0,1
sozialversicherungspflichtig Beschéftigte 34 963 35011 49 0,1
Geférderte? 157 160 4 2,3
nicht geférderte 34 806 34 851 45 0,1
ausschlieBlich geringfigig entlohnte Beschéftigte 4120 4 056 -94 -1,6
sonstige 3233 3286 53 1,6
Selbststéindige einschlieBlich mithelfender Familienangehériger 3 666 3 641 -25 -0,7
geforderte Selbststaindigkeit 21 22 0 1,6
nicht geférderte Selbststandigkeit 3 644 3619 -25 -0,7
Erwerbstdtige (Inland) 45 982 45 994 12 0,0
staatlich subventionierte Erwerbstétige 481 454 -28 -5,7
geforderte Erwerbstétige® 178 182 4 2,2
Kurzarbeit 303 272 -32 -10,4
ungeférderte Erwerbstdtigkeit 45 501 45 540 39 0,1
nachrichtlich:
Anteil der staatlich subventionierten Erwerbstétigen an den Erwerbstétigen
(Inland) in % 10 ke

1 Prognose des IWH. - 2 Eingliederungszuschiisse (einschl. fiir Schwerbehinderte); Einstiegsgeld bei abhangiger SV-pflichtiger Erwerbstatigkeit; Beschaftigungs-
zuschuss; ESF Bundesprogramm zur Eingliederung langzeitarbeitsloser Leistungsberechtigter; Eingliederung von Langzeitarbeitslosen (§16 e SGB II); Teilhabe
am Arbeitsmarkt; Forderung von Arbeitsverhéltnissen. - 3 Geforderte sozialversicherungspflichtig Beschéftigte sowie geforderte Selbsténdige.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fiir Arbeit; Berechnungen bzw. Schatzungen des IWH.

Tabelle A9
Indikatoren zur AuBBenwirtschaft
2024 | 2025 2026 2027
Verdnderung gegentber dem Vorjahr in %
Exporte, real -2,1 -0,4 0,6 2,5
Importe, real -0,6 3,6 2,1 3,6
% in Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt
Exporte, nominal 41,4 40,4 39,9 40,1
Importe, nominal 37,7 38,1 38,7 39,0
Aufenbeitrag

Mrd. Euro, nominal 163,5 105,3 59,7 51,6

Quellen: Statistisches Bundesamt; 2026 und 2027: Prognose des IWH.

Tabelle A10

Reale Anlageinvestitionen in Deutschland
Verdnderung gegeniiber Vorjahr in %

2024 | 2025 | 2026 | 2027

Anlageinvestitionen insgesamt -0,2 -0,2 2,0 2,4
Bauinvestitionen insgesamt -0,6 -0,6 1,9 1,8
Wohnbauten -2,0 -2,0 1,7 1,3
Nichtwohnbauten insgesamt 1,4 1,4 2,2 2,7
gewerbliche Bauten 2,5 2,5 0,8 1,3
offentliche Bauten 0,0 0,0 4,3 4,5
Ausristungen -1,9 -1,9 1,0 2,7
Sonstige Anlagen 3,8 3,8 3,9 3,5

Quellen: Statistisches Bundesamt; 2026 und 2027: Prognose des IWH.
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Tabelle A11:
Verfigbare Einkommen und Konsumausgaben der privaten Haus-

halte' in Deutschland
Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %

2024 | 2025 | 2026 | 2027

verfigbare Einkommen, nominal 4,0 3,1 3,4 3,3
darunter:
Nettoldhne und -gehdalter (Summe) 5,5 3,8 2,8 2,7
monetdre Sozialleistungen 7,0 5,4 4,2 3,8
Selbststéindigen-, Vermogenseinkommen -1,2 0,9 3,5 3,3
Sparen 12,4 -5,9 -0,9 6,0
private Konsumausgaben, nominal 2,9 4,2 3,8 2,9
nachrichtlich:
Bruttolshne und -gehélter (Summe) 55 4,6 3,5 3,5
Sparquote (in %) 11,2 10,3 9,9 10,1
Preisindex des privaten Konsums 2,4 2,6 3,0 2,0
private Konsumausgaben, real 0,5 1,6 0,8 0,8

1 EinschlieRlich der privaten Organisationen ohne Erwerbszweck.
Quellen: Statistisches Bundesamt; 2026 und 2027: Prognose des IWH.

Tabelle A12

Bruttoinlandsprodukt und Bruttowertschdépfung nach Wirtschaftsbereichen'!
Verdnderungsrate gegeniiber dem Vorquartal in %

2025 2026 2027
1.Qu.[2.Qu. [3.Qu. [4.Qu. [ 1.Qu.[2.Qu. | 3.Qu. | 4.Qu. | 1.Qu. | 2.Qu. | 3.Qu. | 4. Qu.
Bruttoinlandsprodukt 0,4 -0,2 0,0 0,3| 0,0 0,1 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Darunter
Bruttowertschépfung 0,6 -0,1 0,0 0,4| 0,0 0,1 0,3 0,3 0,2 0,2 0,2 0,2
darunter
Produzierendes Gewerbe ohne Bau 1,3 -0,2 -0,7 0,3| -1,1 0,1 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Verarbeitendes Gewerbe 1,6 -0,3 -0,9 0,0| -1,5 0,1 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
Energie- und Wasserversorgung -0,3 0,3 0,7 1,51 0,8 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1
Baugewerbe 1,4 -2,2 -0,8 1,71 0,1 0,1 0,4 0,4 0,4 0,4 0,2 0,2
Handel, Verkehr, Gastgewerbe 1,4 -0,4 0,4 0,0 02 0,1 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,2
Information und Kommunikation 0,5 0,2 1,6 0,4 06 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4 0,4
Finanz- und Versicherungsdienstleister -0,6 -1,8 -0,6 0,4 02 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2 -0,2
Grundsticks- und Wohnungswesen 0,5 0,2 0,1 0,7 0,2 0,1 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2 0,2
Unternehmensdienstleister -0,3 0,4 0,0 0,21 02 0,2 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
sffentliche Dienstleister 0,1 0,5 0,3 0,81 05 0,2 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3 0,3
sonstige Dienstleister -0,7 0,0 0,0 0,8 0,2 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1

1Verkettete Volumina, saison- und kalenderbereinigt.

Quellen: Statistisches Bundesamt; ab 1. Quartal 2026: Prognose des IWH.
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Abbildung A3

Reales Bruttoinlandsprodukt in Deutschland
Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf
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I Ursprungswerte: Verdnderung gegeniiber dem Vorjahr in %.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Darstellung des IWH;
ab 1. Quartal 2026: Prognose des IWH.

Abbildung A5

Reale Importe
Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf
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I Ursprungswerte: Verdnderung gegeniiber dem Vorjahr in %.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Darstellung des IWH;
ab 1. Quartal 2026: Prognose des IWH.
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Abbildung A4

Reale Exporte
Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf
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! Ursprungswerte: Verdnderung gegentiber dem Vorjahr in %.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Darstellung des IWH;
ab 1. Quartal 2026: Prognose des IWH.

Abbildung A6

Reale Investitionen in AusrUstungen
Saison- und arbeitstéglich bereinigter Verlauf
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! Ursprungswerte: Veranderung gegentiber dem Vorjahr in %.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Darstellung des IWH;
ab 1. Quartal 2026: Prognose des IWH.
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Abbildung A7

Reale Bauinvestitionen
Saison- und arbeitstaglich bereinigter Verlauf
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1 Ursprungswerte: Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Darstellung des IWH;
ab 1. Quartal 2026: Prognose des IWH.

Abbildung A9

Verbraucherpreise in Deutschland
Saison- und arbeitstéglich bereinigter Verlauf
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1 Ursprungswerte: Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Darstellung des IWH;
ab 1. Quartal 2026: Prognose des IWH.
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Abbildung A8

Reale Konsumausgaben der privaten Haushalte'
Saison- und arbeitstéglich bereinigter Verlauf
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! Einschlieflich Organisationen ohne Erwerbszweck. — 2 Ursprungswerte:
Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Darstellung des IWH;
ab 1. Quartal 2026: Prognose des IWH.

Abbildung A10

Erwerbstatige
Inlandskonzept, saisonbereinigter Verlauf

Millionen Verénderung gegeniber dem
Personen Vorquartal in tausend Personen
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! Ursprungswerte: Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in tausend Perso-
nen.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen und Darstellung des IWH;
ab 1. Quartal 2026: Prognose des IWH.
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Abbildung A11
Jahrliche Treibhausgas-Emissionen 2008 bis 2027
(a) Gesamtemissionen (b) Emissionsintensitéten
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Anmerkung: Prognose der Treibhausgasemissionen auf Basis der Wertschopfungund der jeweiligen Emissionsintensititen in den Wirtschaftsbereichen,
vgl. dazu Arbeitskreis Konjunktur des IWH: Preisschock gefahrdet Erholung der deutschen Wirtschaft, in: Konjunktur aktuell, Jg. 10 (1),2022, 14.
*Aktuelle (dunkelblaue Balken) und erwartete (hellblaue Balken) Treibhausgasemissionen als Prozentsatz der Werte von 1990 (Zahlenangaben: Mill.
Tonnen, COz-dquivalent); die braunen Punkte stellen eine 20%-Reduzierung im Jahr 2008 gegeniiber 1990 da (Kyoto-Protokoll-Ziel) sowie die
Referenzwerte gemaf Klimaschutzgesetz (KSG), §3 Nationale Klimaschutzziele.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Klimaschutzgesetz (2021) der Bundesregierung; Umweltbundesamt; Berechnungen und Prognose des IWH.
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Tabelle A13

Anderung von Steuern, Sozialabgaben und Staatsausgaben durch diskretionére MaBBnahmen'
Haushaltsentlastungen (+) und Haushaltsbelastungen (=), in Mrd. Euro gegeniiber Vorjahr

2026 2027
Einnahmen der Gebietskérperschaften
Zukunftsfinanzierungsgesetz -0,1 -0,1
Anderungen bei der Tabaksteuer 0,8 0,0
Steuerfortentwicklungsgesetz: Anderungen beim Einkommensteuertarif -5,7 1,1
Inflationsausgleichsgesetz: Anderungen beim Einkommensteuertarif -1,0 -1,0
Wachstumschancengesetz -0,8 0,4
Plastikabgabe 1,4 0,0
Degressive AfA 3,8 0,0
Steuerliches Investitionssofortprogramm -5,6 -3,7
Abbau der kalten Progression -3,0
Jahressteuergesetz 2022 -1,1 -0,1
Jahressteuergesetz 2024 0,7 -0,7
Steuerénderungsgesetz 2025 -4,8 -0,9
Senkung der Luftverkehrsteuer -0,2 -0,2
Aktivrente -0,9 0,0
Globale Mindestbesteuerung (Séule 2) 1,0 -0,2
sonstige steverliche Mafinahmen? -0,9 0,0
Einnahmen aus CO,-Bepreisung 4,4 0,5
Anhebung der LKW-Maut 0,2 0,0
Einnahmen der Sozialversicherungen
Anstieg des durchschnittlich erhobenen Zusatzbeitrags zur gesetzlichen Krankenversicherung zum 1. Januar 2026 um 0,4 Prozent- 55 70
punkte und zum 1. Januar 2027 um 0,5 Prozentpunkte ! !
Erhéhung des Beitragssatzes zur gesetzlichen Pflegeversicherung zum 1. Januar 2027 um 0,2 Prozentpunkte 2,7
Ausgaben der Gebietskérperschaften
Zuséizliche Verteidigungsausgaben -2,0 -10,0
Sondervermégen Infrastruktur und Klimaneutralitét -6,0 -10,0
Zusétzliche Mittel fir den sozialen Wohnungsbau -0,5 0,0
Abschaffung der Gasspeicherumlage -3,4 0,0
Zuschuss zu den Netzkosten der Stromibertragung -6,5 0,0
Industriestrompreis 0,0 -1,5
Inflationsausgleichsgesetz: Anhebung des Kindergeldes 0,1 0,1
Steverfortentwicklungsgesetz: Anhebung des Kindergeldes -0,6 0,3
Kaufprémie for Elektroautos -0,2 -0,6
Startchancenprogramm fir Schulen -0,5 0,0
Ukraine-Hilfen -3,0 0,0
Anderungen beim BAIBG 0,0 -0,3
Kirzungen beim Birgergeld 0,1 0,0
Ausgaben der Sozialversicherungen
Frihstart-Rente -0,1 0,0
Pflegepersonal-Stérkungsgesetz/Pflegereform/Pflegeunterstitzungs- und -entlastungsgesetz -0,3 -0,3
Krankenhausreform -0,2 -0,5
Endbudgetierung Hausérzte -0,3 0,0
Sparpaket zur Entlastung der gesetzlichen Krankenkassen 1,8 -1,8
Insgesamt (Mrd. Euro gegeniber Vorjahr)? —24,9 -25,0
Insgesamt gegeniber Vorjahr (in Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt in %) -0,5 -0,5

1 Ohne makro6konomische Riickwirkungen; ohne Beriicksichtigung der StiitzungsmafRnahmen fiir Finanzinstitute und Mitgliedstaaten der Europaischen
Wirtschafts- und Wahrungsunion (EWU). - 2 Reform der Investmentbesteuerung, Weiterentwicklung der steuerlichen Verlustverrechnung bei Kérper-
schaften, Anderungen beim Rennwett- und Lotteriesteuergesetz, Fondsstandortgesetz, steuerliche Férderung des Mietwohnungsneubaus, Jahressteuer-
gesetz 2020, Erhchung der Behinderten-Pauschbetrdge und Anpassung weiterer steuerlicher Regelungen. - 3 Differenzen durch Rundungsfehler.

Quellen: Bundesregierung; Berechnungen und Schéatzungen des IWH.
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Tabelle A14
Hauptaggregate der Sektoren

Jahresergebnisse 2025

Konjunktur aktuell — Jg. 14 (1), 2026

in Mrd. Euro
i | o | oo | Pt ] e

1 Bruttowertschépfung 4044,8 27411 502,1 801,7 -

2 Abschreibungen 918,2 499,9 125,6 292,7 -

3 Nettowertschépfung' 3126,6 2241,2 376,4 509,0 -105,3

4 geleistete Arbeitnehmerentgelte 2471,0 1780,9 384,3 305,8 21,0

5 geleistete sonstige Produktionsabgaben 41,0 29,9 0,4 10,7 -

6 empfangene sonstige Subventionen 58,3 55,9 0,2 2,1 -

7 Betriebstberschuss/Selbststéndigeneinkommen 672,9 486,3 -8,0 194,6 -126,3

8 empfangene Arbeitnehmerentgelte 24771 - - 2477, 14,9

9 geleistete Subventionen 53,9 - 53,9 - 4,4
10 empfangene Produktions- und Importabgaben 460,1 - 460,1 - 5,9
11 geleistete Vermdgenseinkommen 11341 1038,2 49,5 46,4 405,2
12 empfangene Vermégenseinkommen 1291,3 737,6 30,8 522,9 248,0
13 Priméreinkommen (Nettonationaleinkommen) 3713,5 185,7 379,6 3148,2 —267,2
14 geleistete Einkommen- und Vermégensteuern 557,9 124,5 - 433,4 14,3
15 empfangene Einkommen- und Vermégensteuern 571,4 - 571,4 - 0,8
16 geleistete Nettosozialbeitréige? 992,2 - - 992,2 4,0
17 empfangene Nettosozialbeitrége? 990,9 167,2 822,9 0,8 53
18 geleistete monetdre Sozialleistungen 844,0 93,7 749,5 0,8 0,7
19 empfangene monetére Sozialleistungen 834,9 - - 834,9 9,8
20 geleistete sonstige laufende Transfers 474,8 269,2 95,3 110,3 107,2
21 empfangene sonstige laufende Transfers 414,1 242,1 30,1 142,0 167,9
22 verfigbares Einkommen (Ausgabenkonzept) 36559 107,5 959,3 2589,1 -209,5
23 Konsumausgaben 3384,2 - 1006,4 2377,9 -
24 Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriche - -61,2 - 61,2 -
25 Sparen 271,6 46,3 -47,1 272,4 -209,5
26 geleistete Vermdgenstransfers 109,6 10,2 78,4 21,1 6,6
27 empfangene Vermégenstransfers 90,7 50,9 24,9 14,9 25,6
28 Bruttoinvestitionen 980,3 555,5 144,8 280,0 -
29 Abschreibungen 918,2 499,9 125,6 292,7 -
30 Nettozugang an nicht produzierten Vermégensgitern 19,7 20,0 -0,6 0,3 -19,7
31 Finanzierungssaldo 170,9 11,4 -119,1 278,6 -170,9

nachrichtlich:

32 verfigbares Einkommen (Ausgabenkonzept) 3 655,9 107,5 959,3 2589,1 -209,5
33 geleistete soziale Sachtransfers 629,1 - 629,1 - -
34 empfangene soziale Sachtransfers 629,1 - - 629,1 -
35 verfigbares Einkommen (Verbrauchskonzept) 3 655,9 107,5 330,2 3218,2 -209,5
36 Konsum?® 3384,2 - 377,3 3006,9 -
37 Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriche - -61,2 - 61,2 -
38 Sparen 271,6 46,3 -47,1 272,4 -209,5

L Fiir den Sektor iibrige Welt Importe abziiglich Exporte aus der bzw. an die iibrige Welt.
2 EinschlieRlich Sozialbeitrdge aus Kapitalertragen abziiglich Dienstleistungsentgelt privater Sozialschutzsysteme.
3 Fiir den Sektor Staat Kollektivkonsum, fiir den Sektor private Haushalte, private Organisationen o. E. Individualkonsum (einschl. Konsumausgaben des

Staates fiir den Individualverbrauch, d. h. einschliefilich sozialer Sachleistungen).

Quellen: Statistisches Bundesamt.
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noch: Hauptaggregate der Sektoren
Jahresergebnisse 2026

in Mrd. Euro

Volﬁ:\i‘i’ rrtrs“cehuﬂ gestﬂgércl'-ﬁen Staot pr:;i\'/-!ogsrg?:e E.nd dbrige Welt

1 | = Bruttowertschépfung 4185,3 2833,5 521,7 830,2 -

2 | =  Abschreibungen 949,8 518,9 130,6 300,4 -

3 | = Nettowertschépfung' 3235,5 2314,6 391,1 529,9 -59,7

4 | —  geleistete Arbeitnehmerentgelte 2 558,2 1843,1 398,6 316,5 22,2

5 | =  geleistete sonstige Produktionsabgaben 53,2 38,9 0,4 13,9 -

6 | + empfangene sonstige Subventionen 59,5 57,3 0,2 2,0 -

7 | = Betriebstberschuss/Selbststéndigeneinkommen 683,7 489,8 -7,6 201,5 -81,9

8 | + empfangene Arbeitnehmerentgelte 2 565,1 - - 2 565,1 15,3

9 | =  geleistete Subventionen 61,1 - 61,1 - 4,4
10 | + empfangene Produktions- und Importabgaben 480,3 - 480,3 - 6,0
11 | - geleistete Vermdgenseinkommen 1090,4 989,2 53,4 47,8 404,8
12 | + empfangene Vermdgenseinkommen 1252,1 679,7 31,3 541,1 243,1
13 | =  Primdreinkommen (Nettonationaleinkommen) 3829,7 180,3 389,5 3259,9 -226,8
14 | - geleistete Einkommen- und Vermégensteuern 570,1 121,7 - 448,4 15,0
15 | + empfangene Einkommen- und Vermégensteuern 584,3 — 584,3 - 0,8
16 | - geleistete Nettosozialbeitréige? 1037,7 - - 1037,7 4,2
17 | + empfangene Nettosozialbeitréige? 1036,5 171,5 864,2 0,8 53
18 | —  geleistete monetére Sozialleistungen 878,9 96,9 781,1 0,8 0,7
19 | + empfangene monetdre Sozialleistungen 869,6 - - 869,6 9,9
20 | -  geleistete sonstige laufende Transfers 484,4 268,9 109,3 106,1 115,6
21 | + empfangene sonstige laufende Transfers 428,6 256,6 31,3 140,7 171,4
22 | = verfugbares Einkommen (Ausgabenkonzept) 3777,6 120,9 978,8 2677,9 -174,8
23 | - Konsumausgaben 3529,1 - 1059,7 2 469,4 -
24 | +  Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -61,5 - 61,5 -
25 | = Sparen 248,6 59,4 -80,8 270,0 -174,8
26 | —  geleistete Vermdgenstransfers 108,5 7,9 82,7 17,9 5,0
27 | + empfangene Vermégenstransfers 89,4 52,0 22,2 15,2 24,2
28 | - Bruttoinvestitionen 1023,6 574,9 154,6 294,1 —
29 | +  Abschreibungen 949,8 518,9 130,6 300,4 -
30 | - Nettozugang an nicht produzierten Vermégensgitern 19,7 19,1 -0,6 1,2 -19,7
31 = Finanzierungssaldo 136,0 28,2 -164,7 272,4 -136,0

nachrichtlich:

32 verfigbares Einkommen (Ausgabenkonzept) 3777,6 120,9 978,8 26779 -174,8
33 | - geleistete soziale Sachtransfers 670,3 - 670,3 - -
34 | + empfangene soziale Sachtransfers 670,3 - - 670,3 -
35 | = verfugbares Einkommen (Verbrauchskonzept) 3777,6 120,9 308,5 3348,2 -174,8
36 | -  Konsum?® 3529,1 - 389,4 3139,7 -
37 | +  Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -61,5 - 61,5 -
38 | = Sparen 248,6 59,4 -80,8 270,0 -174,8

1 Fir den Sektor tibrige Welt Importe abziiglich Exporte aus der bzw. an die iibrige Welt.

2 EinschlieRlich Sozialbeitrige aus Kapitalertragen abziiglich Dienstleistungsentgelt privater Sozialschutzsysteme.

3 Fiir den Sektor Staat Kollektivkonsum, fiir den Sektor private Haushalte, private Organisationen o. E. Individualkonsum (einschl. Konsumausgaben des
Staates fiir den Individualverbrauch, d. h. einschlieRlich sozialer Sachleistungen).

Quellen: Statistisches Bundesamt; 2026 und 2027: Prognose des IWH.
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noch: Hauptaggregate der Sektoren
Jahresergebnisse 2027

Konjunktur aktuell — Jg. 14 (1), 2026

in Mrd. Euro
Volﬁ:\i‘i’ rrtrs“cehuﬂ geslétlilgc"}:’:;ren Staat pr:}i\t!‘gig ?:e IlEm d tbrige Welt

1 Bruttowertschépfung 4333,8 2 940,8 539,1 853,9 -

2 Abschreibungen 984,3 539,6 135,8 308,9 -

3 Nettowertschdpfung' 3349,5 2401,2 403,3 545,0 -51,6

4 geleistete Arbeitnehmerentgelte 2 653,2 19141 410,4 328,7 22,5

5 geleistete sonstige Produktionsabgaben 41,4 30,2 0,4 10,8 -

6 empfangene sonstige Subventionen 62,2 59,9 0,2 2,1 -

7 Betriebsiberschuss/Selbststdndigeneinkommen 717,2 516,7 -7,2 207,7 —74,1

8 empfangene Arbeitnehmerentgelte 2 660,0 - - 2 660,0 15,7

9 geleistete Subventionen 63,9 - 63,9 - 4,4
10 empfangene Produktions- und Importabgaben 483,4 - 483,4 - 6,0
11 geleistete Vermdgenseinkommen 1172,4 1065,4 57,7 49,3 404,9
12 empfangene Vermégenseinkommen 1340,1 748,9 32,1 559,1 237,2
13 Primareinkommen (Nettonationaleinkommen) 3964,3 200,2 386,7 3377,5 —224,4
14 geleistete Einkommen- und Vermégensteuern 593,3 123,2 - 470,1 15,7
15 empfangene Einkommen- und Vermé&gensteuern 608,2 - 608,2 - 0,8
16 geleistete Nettosozialbeitréige? 1090,5 - - 1090,5 4,3
17 empfangene Nettosozialbeitrdge? 1089,4 177,6 911,0 0,8 53
18 geleistete monetére Sozialleistungen 912,4 100,3 811,2 0,8 0,7
19 empfangene monetdre Sozialleistungen 902,9 - - 902,9 10,1
20 geleistete sonstige laufende Transfers 487,9 279,8 11,9 96,2 124,7
21 empfangene sonstige laufende Transfers 434,0 260,2 32,3 141,5 178,7
22 verfigbares Einkommen (Ausgabenkonzept) 3914,7 134,7 10150 27650 -174,8
23 Konsumausgaben 3651,2 - 1110,6 2 540,6 -
24 Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -61,8 - 61,8 -
25 Sparen 263,6 72,9 -95,6 286,2 -174,8
26 geleistete Vermégenstransfers 110,3 7,0 84,8 18,5 3,9
27 empfangene Vermégenstransfers 90,9 52,6 23,0 15,4 23,3
28 Bruttoinvestitionen 1073,1 600,9 164,5 307,6 —
29 Abschreibungen 984,3 539,6 135,8 308,9 -
30 Nettozugang an nicht produzierten Vermégensgitern 19,7 13,9 -0,6 6,4 -19,7
31 Finanzierungssaldo 135,7 43,3 -185,6 278,0 -135,7

nachrichtlich:

32 verfigbares Einkommen (Ausgabenkonzept) 3914,7 134,7 1015,0 2765,0 -174,8
33 geleistete soziale Sachtransfers 712,7 - 712,7 - -
34 empfangene soziale Sachtransfers 712,7 - - 712,7 -
35 verfigbares Einkommen (Verbrauchskonzept) 3914,7 134,7 302,3 3477,7 -174,8
36 Konsum?® 3651,2 - 397,9 3253,2 -
37 Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -61,8 - 61,8 -
38 Sparen 263,6 72,9 -95,6 286,2 -174,8

L Fiir den Sektor iibrige Welt Importe abziiglich Exporte aus der bzw. an die tibrige Welt.
2 EinschlieRlich Sozialbeitrige aus Kapitalertragen abziiglich Dienstleistungsentgelt privater Sozialschutzsysteme.

3 Fiir den Sektor Staat Kollektivkonsum, fiir den Sektor private Haushalte, private Organisationen o. E. Individualkonsum (einschl. Konsumausgaben des

Staates fiir den Individualverbrauch, d. h. einschlief3lich sozialer Sachleistungen).

Quellen: Statistisches Bundesamt; 2026 und 2027: Prognose des IWH.
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Tabelle A15
VGR-Tabellen

Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung fir Deutschland
Vorausschatzung fiir die Jahre 2026 und 2027

2026 2027
2025 2026 2027 TH | 2H 1Hj 2 Hi
1 Entstehung des Inlandsprodukts
Verénderung in % gegeniber dem Vorjahr
Erwerbstdtige 0,0 0,0 -0,1 -0,1 0,2 0,1 -0,2
Arbeitsvolumen -0,2 0,2 0,2 -0,1 0,4 0,3 0,1
Arbeitsstunden je Erwerbstétige -0,2 0,1 0,3 0,1 0,2 0,2 0,4
Produktivitét! 0,4 0,6 0,8 0,4 0,7 0,9 0,8
Bruttoinlandsprodukt, preisbereinigt 0,2 0,7 1,0 0,3 1,1 1,2 0,9
2 Verwendung des Inlandsprodukis in jeweiligen Preisen
a) Mrd. EUR
Konsumausgaben 3384,2 3529,1 3651,2 17224 1806,7 17784 18728
private Haushalte? 23779 2 4694 2 540,6 1206,4 1263,0 12378 1302,8
Staat 1 006,4 1059,7 11106 516,0 543,7 540,6 570,0
Anlageinvestitionen 908,0 951,5 1001,6 455,9 495,6 481,8 519,8
Bauten 461,8 485,6 510,6 235,1 250,4 248,8 261,7
Ausristungen 267,2 275,3 288,5 129,5 145,7 136,0 152,5
sonstige Anlageinvestitionen 179,0 190,6 202,5 91,2 99,4 97,0 105,5
Vorratsverédnderung® 72,4 72,2 71,5 44,6 27,5 43,7 27,8
inléndische Verwendung 4 364,6 4 552,7 4724,2 22229 2329,8 2 303,9 2 420,4
AuBenbeitrag 105,3 59,7 51,6 40,4 19,4 37,8 13,8
Exporte 1807,4 1842,4 19157 905,5 936,9 942,8 972,9
Importe 17021 1782,7 1864,1 865,2 917,5 905,1 959,0
Bruttoinlandsprodukt 44699 46124 47758 22632 23492 2341,6 2 434,2
b) Veréinderung in % gegentber dem Vorjahr
Konsumausgaben 4,6 4,3 3,5 4,6 4,0 3,3 3,7
private Haushalte? 4,2 3,8 2,9 4,1 3,6 2,6 3,1
Staat 57 53 4,8 5,8 4,8 4,8 4,8
Anlageinvestitionen 2,5 4,8 53 4,0 55 5,7 4,9
Bauten 2,5 5,1 5,1 4,0 6,2 5,8 4,5
Ausristungen 0,0 3,0 4,8 2,4 3,6 5,0 4,7
sonstige Anlageinvestitionen 6,6 6,5 6,2 6,5 6,5 6,4 6,1
Inléndische Verwendung 4,8 4,3 3,8 4,5 4,1 3,6 3,9
Exporte 0,8 1,9 4,0 0,0 3,9 4,1 3,8
Importe 4,4 4,7 4,6 3,7 5,8 4,6 4,5
Bruttoinlandsprodukt 3,3 3,2 3,5 3,0 3,3 3,5 3,6
nachrichtlich in % in Relation zum nominalen BIP:
AuBenbeitrag 2,4 1,3 1,1 1,8 0,8 1,6 0,6
3 Verwendung des Inlandsprodukts, verkettete Volumenangaben (Referenzjahr 2020)
a) Mrd. EUR
Konsumausgaben 2754,0 2786,7 2820,7 1371,5 14152 1387,0 1433,7
private Haushalte? 1926,8 1943,0 19594 954,0 989,0 961,4 998,1
Staat 827,5 844,0 861,6 417,7 426,3 425,8 435,8
Anlageinvestitionen 700,8 7151 732,5 343,4 371,7 353,1 379,3
Bauten 322,6 328,8 334,9 160,0 168,8 164,0 170,9
Ausristungen 2241 226,3 232,5 106,5 119,8 109,5 123,0
sonstige Anlageinvestitionen 158,3 164,4 170,2 78,7 85,8 81,5 88,7
inléindische Verwendung 3520,2 3567,3 3619,1 17528 1814,5 17781 1841,0
Exporte 1485,3 1493,9 15316 737,2 756,7 756,5 775,0
Importe 13936 14228 1474,1 694,1 728,7 717,7 756,4
Bruttoinlandsprodukt 36095 3636,2 36743 17947 18415 18157 18586
b) Veréinderung in % gegenuber dem Vorjahr
Konsumausgaben 1,5 1,2 1,2 1,3 1,1 1,1 1,3
private Haushalte? 1,6 0,8 0,8 0,9 0,8 0,8 0,9
Staat 1,3 2,0 2,1 2,1 1,9 1,9 2,2
Anlageinvestitionen -0,2 2,0 2,4 1,3 2,8 2,8 2,1
Bauten -0,6 1,9 1,8 0,8 3,0 2,5 1.2
Ausristungen -1,9 1,0 2,7 0,3 1,6 2,9 2,6
sonstige Anlageinvestitionen 3,8 3,9 3,5 3,9 3,9 3,6 3,4
inléndische Verwendung 1,8 1,3 1,5 1,4 1,2 1,4 1,5
Exporte -0,4 0,6 2,5 -0,8 2,0 2,6 2,4
Importe 3,6 2,1 3,6 1,8 2,3 3,4 3,8
Bruttoinlandsprodukt 0,2 0,7 1,0 0,3 11 1,2 0,9
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2026 2027
2025 2026 2027 TH | 7H; TH | 7H;

4 Preisniveau der Verwendungsseite des Inlandsprodukts (2020=100)

Verdnderung in % gegeniber dem Vorjahr

private Konsumausgaben? 2,6 3,0 2,0 3,2 2,8 1,8 2,2

Konsumausgaben des Staates 4,4 3,2 2,7 3,6 2,9 2,8 2,6

Anlageinvestitionen 2,7 2,7 2,8 2,7 2,7 2,8 2,8
Bauten 3,1 3,2 3,3 32 3,1 3,2 3,3
Ausristungen 2,0 2,0 2,0 2,1 2,0 2,1 2,0

Exporte 1,2 1,4 1,4 0,9 1,8 1,5 1,4

Importe 0,8 2,6 0,9 1,8 3,4 1,2 0,7

Bruttoinlandsprodukt 3,0 2,4 2,5 2,7 2,2 2,3 2,7

5 Einkommensentstehung und -verteilung

a) Mrd. EUR

Priméreinkommen der privaten Haushalte? 3148,2 3259,9 3377,5 1591,6 1668,2 1648,1 1729,4
Sozialbeitrége der Arbeitgeber 439,9 457,1 478,2 221,4 235,7 231,6 246,6
Bruttoldhne und -gehdlter 2037,2 2108,0 2181,8 1007,9 1100,1 1043,0 1138,8
Ubrige Priméreinkommen* 671,1 694,8 717,5 362,4 332,4 373,5 343,9

Primareinkommen der Ubrigen Sektoren 565,3 569,8 586,9 269,6 300,2 277,0 309,8

Nettonationaleinkommen (Primdreinkommen) 37135 3829,7 3964,3 1861,3 1968,4 19251 2039,2

Abschreibungen 918,2 949,8 984,3 472,3 477,5 489,1 495,2

Bruttonationaleinkommen 4631,7 4779,5 4948,7 2 333,6 2 445,9 2414,3 2 534,4

nachrichtlich:

Volkseinkommen 3307,2 3410,5 3544,9 1646,6 1763,8 1710,2 1834,7
Arbeitnehmerentgelt 2477, 2 565,1 2 660,0 1229,3 1335,8 1274,6 1385,4
Unternehmens- und Vermégenseinkommen 830,1 845,4 884,9 417,4 428,0 435,6 449,2

b) Verénderung in % gegeniber dem Vorjahr

Primé&reinkommen der privaten Haushalte? 4,1 3,5 3,6 3,6 3,5 3,5 3,7
Sozialbeitrége der Arbeitgeber 71 3,9 4,6 4,0 3,8 4,6 4,6
Bruttoldhne und -gehdlter 4,6 3,5 3,5 3,6 3,4 3,5 3,5

Bruttoldhne und -gehdlter je Beschéftigten 4,5 3,4 3,5 3,7 3,1 3,3 3,8
Ubrige Priméreinkommen* 0,9 3,5 3,3 3,2 3,9 3,1 3,5

Primareinkommen der Ubrigen Sektoren -0,3 0,8 3,0 -0,7 2,2 2,7 3,2

Nettonationaleinkommen (Primdreinkommen) 34 3,1 35 2,9 3,3 3,4 3,6

Abschreibungen 3,4 3,4 3,6 3,4 3,5 3,6 3,7

Bruttonationaleinkommen 34 3,2 35 3,0 3,4 3,5 3,6

nachrichtlich:

Volkseinkommen 3,3 3,1 3,9 2,9 3,4 3,9 4,0
Arbeitnehmerentgelt 5,1 3,6 3,7 3,7 3,4 3,7 3,7
Unternehmens- und Vermégenseinkommen —1,4 1,8 4,7 0,6 3,1 4,4 5,0

6 Einkommen und Einkommensverwendung der privaten Haushalte?

a) Mrd. EUR

Masseneinkommen 20549 2121,0 2186,1 1021,2 1099,8 10525 11336
Nettolshne und -gehélter 1407,4 1446,6 1485,8 685,8 760,8 704,0 781,8
monetére Sozialleistungen 834,9 869,6 902,9 431,0 438,6 447,6 455,2
abz. Abgaben auf soziale Leistungen,

verbrauchsnahe Steuern 187,4 195,1 202,6 95,5 99,7 99,2 103,4

Ubrige Priméreinkommen* 671,1 694,8 717,5 362,4 332,4 373,5 343,9

sonstige Transfers (Saldo)® -136,9 -137,9 -138,5 -65,6 -72,3 -66,0 -72,5

Verfugbares Einkommen 2589,1 26779 2765,0 1318,0 13599 1360,0 1405,0

Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriche 61,2 61,5 61,8 29,8 31,7 29,9 31,8

Konsumausgaben 23779 24694 2 540,6 1206,4 1263,0 12378 13028

Sparen 272,4 270,0 286,2 141,4 128,6 152,1 134,1

Sparquote (%)° 10,3 9,9 10,1 10,5 9,2 10,9 9,3

b) Verénderung in % gegeniber dem Vorjahr

Masseneinkommen 3,9 3,2 3,1 3,3 3,2 3,1 3,1
Nettoldhne und -gehdlter 3,8 2,8 2,7 2,9 2,7 2,7 2,8
monetére Sozialleistungen 5,4 4,2 3,8 4,0 4,3 3,9 3,8
abz. Abgaben auf soziale Leistungen,

verbrauchsnahe Steuern 9,6 4,2 3,8 4,0 4,3 3,9 3,8

Ubrige Priméreinkommen* 0,9 3,5 3,3 3,2 3,9 3,1 3,5

Verfugbares Einkommen 3,1 34 33 3,4 3,5 3,2 3,3

Konsumausgaben 4,2 3,8 2,9 4,1 3,6 2,6 3,1

Sparen 59 -0,9 6,0 -2,8 1,2 7,6 4,3

28




Konjunktur aktuell — Jg. 14 (1), 2026 Olpreisschock gefahrdet Erholung in Deutschland

noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnung fir Deutschland
Vorausschatzung fiir die Jahre 2026 und 2027

2026 2027
2025 2026 2027 TH | 2H; TH | 2H;

7 Einnahmen und Ausgaben des Staates”

a) Mrd. EUR

Einnahmen
Stevern 10315 1064,6 1091,7 529,2 535,4 540,8 550,9
Nettosozialbeitréige 822,9 864,2 911,0 418,9 445,4 441,7 469,3
Vermégenseinkommen 30,8 31,3 32,1 15,8 15,5 16,2 16,0
sonstige Transfers 30,1 31,3 32,3 14,3 17,0 14,8 17,5
Vermégenstransfers 24,9 22,2 23,0 8,5 13,7 8,9 14,1
Verkdufe 199,7 211,8 225,4 98,0 113,7 104,2 121,2
sonstige Subventionen 0,2 0,2 0,2 0,1 0,1 0,1 0,1

Insgesamt 2140,2 22257 23156 1084,8 1140,9 1126,6 1189,1

Ausgaben
Vorleistungen® 704,3 750,1 797,3 359,0 391,1 381,2 416,1
Arbeitnehmerentgelt 384,3 398,6 410,4 193,5 205,1 199,4 211,1
Vermégenseinkommen (Zinsen) 49,5 53,4 57,7 26,5 26,9 28,6 29,1
Subventionen 53,9 61,1 63,9 25,3 35,8 26,7 37,2
monetére Sozialleistungen 749,5 781,1 811,2 386,8 394,4 401,8 409,4
sonstige laufende Transfers 95,3 109,3 11,9 52,7 56,6 54,0 57,9
Vermégenstransfers 78,4 82,7 84,8 31,4 51,2 32,2 52,6
Bruttoinvestitionen 144,8 154,6 164,5 66,3 88,3 70,8 93,7
Nettozugang an nichtprod. Vermégensgitern -0,6 -0,6 -0,6 -0,3 -0,4 -0,3 -0,4

Insgesamt 22593 23904 2501,2 11414 1249,0 11945 1306,7

Finanzierungssaldo -119,1 —164,7 -185,6 -56,6 -108,1 -67,9 -117,6

b) Veréinderung in % gegenuber dem Vorjahr

Einnahmen
Steuern 3,5 3,2 2,5 3,4 3,0 2,2 2,9
Nettosozialbeitréige 8,8 5,0 5,4 5,2 4,9 5,4 5,4
Vermégenseinkommen -9,6 15 2,7 1,6 1,4 2,7 2,6
sonstige Transfers -4,0 3,8 3,1 4,2 3,5 34 2,8
Vermégenstransfers 22,9 -10,8 3,3 -31,7 10,2 4,0 2,9
Verkdufe 7,8 6,1 6,5 59 6,2 6,3 6,6
sonstige Subventionen - - - - - - _

Insgesamt 5,7 4,0 4,0 3,9 4,1 3,9 4,2

Ausgaben
Vorleistungen® 5,6 6,5 6,3 6,8 6,2 6,2 6,4
Arbeitnehmerentgelt 7,5 3,7 3,0 4,4 3,1 3,0 2,9
Vermégenseinkommen (Zinsen) 8,1 7,8 8,1 7,6 7,9 8,0 8,2
Subventionen -0,6 13,4 4,6 16,2 11,6 5,6 4,0
monetére Sozialleistungen 5,6 4,2 3,8 4,1 4,4 3,9 3,8
sonstige laufende Transfers 5,7 14,8 2,4 15,5 14,2 2,5 2,3
Vermégenstransfers -6,7 5,5 2,6 7,8 4,2 2,5 2,6
Bruttoinvestitionen 10,3 6,8 6,4 9,2 5,0 6,7 6,1
Nettozugang an nichtprod. Vermégensgitern - - - - - - -

Insgesamt 56 58 4,6 6,2 54 4,7 4,6

nachrichtlich in % in Relation zum nominalen BIP:

Finanzierungssaldo des Staates 2,7 -3,6 -3,9 -2,5 4,6 -2,9 -4,8

1 Preisbereinigtes Bruttoinlandsprodukt je Erwerbstitigenstunde

2 EinschlieRlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck

3 Einschlielich Nettozugang an Wertsachen

* Selbststidndigeneinkommen/Betriebsiiberschuss sowie empfangene abziiglich geleistete Vermégenseinkommen
5 Empfangene abziiglich geleistete sonstige Transfers

6 Sparen in % des verfiigbaren Einkommens (einschlieflich der Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche)

7 Gebietskorperschaften und Sozialversicherung

8 EinschlieRlich sozialer Sachleistungen und sonstiger Produktionsabgaben

Quellen: Statistisches Bundesamt (Fachserie 18: Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen); Berechnungen des IWH; ab 2026: Prognose des IWH.
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