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Neuer Ausblick
Deutliche Belebung: IMK prognostiziert 1,2 Prozent
Wirtschaftswachstum fiir 2026, nach 0,1 Prozent 2025

Nach vier Jahren Wachstumsschwache wird sich die deutsche Konjunktur
2026 endlich deutlich beleben. Das Bruttoinlandsprodukt (BIP) nimmt im
Durchschnitt des kommenden Jahres um 1,2 Prozent zu, nach einem
Mini-Wachstum von 0,1 Prozent 2025. Hauptfaktoren fiir die Erholung
sind die positiven Impulse der staatlichen Investitionen und
InvestitionsférdermalRnahmen sowie ein anziehender Konsum der
privaten Haushalte. Das ergibt die neue Konjunkturprognose des Instituts
fur Makrodkonomie und Konjunkturforschung (IMK) der Hans-Boéckler-
Stiftung.* Der AuRenhandel entwickelt sich hingegen weiterhin schwach,
was vor allem an den USA und an China liegt. Die US-Zélle behindern
weiterhin den Export in die USA, zudem belasten sie die amerikanische
und die gesamte Weltkonjunktur. Gleichzeitig wachst die globale
Konkurrenz durch chinesische Unternehmen, wahrend die Nachfrage aus
China schwach bleibt. Zusatzlich bremsend wirkt die Aufwertung des
Euro gegenuber Dollar und Renminbi. Da der Arbeitsmarkt zeitversetzt
reagiert, bringt das anziehende Wachstum noch keine Wende bei
Erwerbstatigkeit und Arbeitslosigkeit. Die Arbeitslosenquote steigt 2025
auf 6,3 Prozent im Jahresmittel, 2026 verharrt sie dort. Die Zahl der
Erwerbstatigen sinkt nach einer Stagnation in diesem Jahr 2026 sogar
geringfugig — um 0,1 Prozent. Die Inflationsrate betragt laut IMK-
Prognose 2,2 Prozent im Jahresdurchschnitt 2025, im kommenden Jahr
liegt sie genau beim Zielwert der Europaischen Zentralbank (EZB) von
2,0 Prozent.

Gegenlber seiner vorherigen Prognose vom September 2025 reduziert
das IMK die Wachstumserwartung beim BIP fir dieses Jahr minimal um
0,1 Prozentpunkte. Fiir 2026 senken die Okonom*innen sie leicht um 0,2
Prozentpunkte. ,Der Gegenwind aus der Weltwirtschaft ist in den
vergangenen Monaten nochmal starker geworden. Und es geht dabei
ganz klar weniger um klassische Nachfragezyklen oder
Wettbewerbsfahigkeit als um geotkonomische Verschiebungen, die Giber
aggressive Handels- und Industriepolitik forciert werden®, sagt Prof. Dr.
Sebastian Dullien, der wissenschaftliche Direktor des IMK. ,Im
kommenden Jahr gewinnen dann aber die stutzenden Faktoren die
Oberhand. Erstmals seit der Wiedervereinigung dirfte Deutschland dann
einen binnenwirtschaftlich angestoRenen Aufschwung erleben. Wichtige
Faktoren sind die zu erwartende solide Lohnentwicklung, vor allem aber
die politische Entscheidung, endlich den enormen 6ffentlichen
Investitionsstau in Deutschland aufzuldsen®, so Dullien.
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Im Fazit ihrer Prognose betonen die Konjunkturexpert*innen des IMK
daher auch den Stellenwert der Wirtschaftspolitik. ,Im Jahr 2026 schaltet
die Finanzpolitik in Deutschland von fiskalischer Kontraktion auf
Expansion um. Mit dem Sondervermdogen Infrastruktur, beschleunigten
militarischen Beschaffungen, dem Investitionssofortprogramm und dem
Industriestrompreis setzt die Bundesregierung deutliche Impulse zur
Belebung der deutschen Binnenkonjunktur in der Grél3enordnung von
rund einem Prozent des BIP.“ Die aktuelle Aufhellung unterstreichen auch
die neuen Werte des IMK-Konjunkturindikators: Fir den Zeitraum von
Dezember bis Ende Februar 2026 verzeichnet das Fruhwarninstrument
ein Rezessionsrisiko von 26,4 Prozent. Anfang November betrug das
Risiko fiir die folgenden drei Monate noch 30,4 Prozent.

Vornehmlich politischer Natur sind allerdings auch die erheblichen
konjunkturellen Risiken, die die Konjunkturforscher*innen ausmachen und
die dazu fihren konnten, dass 2026 wirtschaftlich doch schlechter ausfallt
als prognostiziert: An erster Stelle die ,erratische Wirtschaftspolitik“ der
US-Regierung, die das erwartete Wachstum der amerikanischen
Wirtschaft von 1,8 Prozent 2026 noch deutlich reduzieren kdnnte — mit
weiteren negativen Folgen fur Welthandel und Weltwirtschaft.

Der Bundesregierung empfehlen die Forschenden, einen klaren Kurs in
der Wirtschaftspolitik zu halten und die gesetzten positiven Impulse nicht
wieder zu konterkarieren, beispielsweise durch tUberzogene Kritik am
Sozialstaat, die das Konsumklima verschlechtern kénnte: ,Anstatt mit
weiteren Kirzungsdebatten zu verunsichern, kdnnten Unsicherheiten
abgebaut werden und so deutlichere Impulse zur Belebung der
Binnenkonjunktur gesetzt werden®, schreiben die Konjunkturfachleute des
IMK. Im besten Fall sei dann 2026 sogar ein etwas starkeres Wachstum
moglich: ,Gelingt es der Bundesregierung, umfangreiche o6ffentliche
Investitionen auf den Weg zu bringen und steigt das Vertrauen der
Unternehmen und der privaten Haushalte in die Wirtschaftspolitik, kdnnte
das BIP infolge kraftigerer Investitionen und eines dynamischeren
privaten Konsums starker ansteigen als es diese Prognose
widerspiegelt.”

Kerndaten der Prognose (siehe auch die Tabelle im Anhang)
— Arbeitsmarkt —

Die konjunkturelle Erholung 2026 wirkt sich noch nicht auf die
durchschnittlichen Jahreswerte auf dem Arbeitsmarkt aus, die lange
Rezessionsphase wirkt vorerst nach. Die Zahl der Erwerbstatigen
stagniert im Jahresdurchschnitt 2025. Die Arbeitslosigkeit steigt um gut
160.000 Personen auf knapp 2,95 Millionen im Jahresmittel, die
Arbeitslosenquote liegt bei 6,3 Prozent nach 6,0 Prozent 2024. Fir 2026
veranschlagen die Forschenden einen minimalen Rickgang der
Erwerbstatigenzahl um jahresdurchschnittlich 0,1 Prozent. Die
Arbeitslosigkeit steigt um gut 20.000 Personen, die Quote bleibt bei 6,3
Prozent.
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— Weltwirtschaft und AuBRenhandel —

Die Weltwirtschaft wachst 2025 und 2026 recht verhalten um 3,1 bzw. 2,7
Prozent. Insbesondere die Handelspolitik der USA wirkt belastend — auch
auf die wirtschaftliche Entwicklung im eigenen Land. Das IMK rechnet fr
die USA mit einem Wirtschaftswachstum von 1,9 und 1,8 Prozent — nach
noch 2,8 Prozent 2024. Im Euroraum wird das BIP 2025 um 1,4 Prozent
wachsen, 2026 sind es 1,3 Prozent.

Die deutschen Exporte erhalten von wichtigen Handelspartnern nur
schwache Impulse, wozu neben den US-Zdllen auch beitragt, dass der
Euro erheblich gegeniiber US-Dollar und chinesischem Renminbi
aufgewertet hat und dass in China gezielt Importe durch Produkte aus
heimischer Herstellung ersetzt werden. Dagegen stiitzt die Nachfrage aus
anderen EU-Landern die deutschen Ausfuhren. Im Jahresdurchschnitt
2025 sinken die Exporte um 1,0 Prozent. 2026 wachsen die Exporte zwar
wieder, allerdings lediglich um 0,9 Prozent im Jahresmittel. Die Importe
legen 2025 um durchschnittlich 3,1 Prozent zu und 2026 um 2,7 Prozent.
Dementsprechend ist der Beitrag des Aufienhandels zum
Wirtschaftswachstum in beiden Jahren deutlich negativ. Der Saldo der
deutschen Leistungsbilanz wird im Prognosezeitraum spurbar sinken.
Gleichwonhl verzeichnet Deutschland weiterhin einen
AulRenhandelsuberschuss.

— Investitionen -

Die Ausrlstungsinvestitionen nehmen laut IMK-Prognose wieder Fahrt
auf, im Jahresdurchschnitt 2025 schlagt sich das aber noch nicht nieder:
Hier nehmen die Investitionen sogar um 2,2 Prozent ab. Im kommenden
Jahr zeigen die vermehrten staatlichen Investitionen, die zusatzlichen
Ausgaben flr Verteidigung und die Investitionsférderung erste Wirkung,
hinzu kommt der Industriestrompreis. Im Jahresdurchschnitt 2026 legen
die Ausristungsinvestitionen um 4,4 Prozent zu. Die Bauinvestitionen
schwenken, auch in Folge steigender Infrastrukturinvestitionen, ebenfalls
auf einen Erholungskurs ein, der sich allerdings auch erst 2026 deutlicher
in der Statistik zeigt: Nach einem Rickgang um 1,3 Prozent im
Jahresdurchschnitt 2025 legen die Bauinvestitionen im kommenden Jahr
um durchschnittlich 2,5 Prozent zu.

— Privater und o6ffentlicher Konsum -

Beim privaten Konsum schwindet langsam die Zurtickhaltung, die 2024
trotz steigender Realeinkommen gepragt hatte. Fur dieses Jahr erwartet
das IMK bei weiter zunehmenden Einkommen, sinkender Inflation und
seit Jahresbeginn zuriickgehender Sparquote einen realen Zuwachs der
privaten Konsumausgaben um 0,9 Prozent im Jahresdurchschnitt. 2026
ziehen die Ausgaben dann um real 1,0 Prozent im Jahresmittel an.
Zusammen mit einem um 2,2 bzw. 2,4 Prozent wachsenden
Staatskonsum und der im kommenden Jahr dynamischen
Investitionstatigkeit sorgt die private Nachfrage dafir, dass die
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Entwicklung bildet.
— Inflation und offentliche Finanzen -

Far 2025 prognostiziert das IMK eine durchschnittliche Teuerungsrate
von 2,2 Prozent im Jahresmittel. 2026 erwarten die Okonom*innen mit
2,0 Prozent einen Wert genau bei der Zielmarke der EZB.

Das IMK rechnet damit, dass die Steuereinnahmen 2025 moderat und die
Beitragseinnahmen der Sozialversicherungen nach den
Beitragssatzanhebungen zu Jahresbeginn kraftig steigen. Unter dem
Strich wachsen die offentlichen Einnahmen in diesem Jahr etwas starker
als die Ausgaben — auch, weil die &ffentlichen Investitionen erst zum
Jahresende spurbar ausgeweitet werden. Das gesamtstaatliche Defizit
gemessen am BIP geht daher leicht auf 2,5 Prozent zurlick nach 2,7
Prozent 2024.

Im kommenden Jahr gibt der Staat spurbar mehr Geld fur Investitionen
und Verteidigung aus, wahrend u.a. der Ausgleich der kalten Progression
bei der Einkommensteuer, die Sonderabschreibungen fir
Unternehmensinvestitionen und die Anhebung der Pendlerpauschale die
Einnahmeentwicklung dampfen. Das sind die wesentlichen Griinde dafir,
dass das Defizit 2026 auf 3,3 Prozent im Jahresdurchschnitt steigt.

*Christian Breuer, Sebastian Dullien, Alexander Herzog-Stein, Christoph
Paetz, Katja Rietzler, Sabine Stephan, Thomas Theobald, Silke Tober,
Sebastian Watzka: Zwischen Exportkrise und Aufschwung der
Binnenwirtschaft. Die konjunkturelle Lage in Deutschland zur
Jahreswende 2025/2026. IMK Report Nr. 198, Dezember 2025.
Download: https://www.boeckler.de/de/faust-detail.htim?produkt=HBS-
009298

Kernergebnisse der Prognose im Audio-Statement von
Konjunkturforscher Dr. Thomas Theobald:
https://www.boeckler.de/pdf/imk _podcast report 198.mp3
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Tabelle1

Gesamtwirtschaftliche Entwicklung in Deutschland
Veranderung gegentiber dem Vorjahr in %

2023 2024 2025 2026

".l'er1.'.|fenduno;|1
Private Konsumausgaben® 0.7 0,5 09 1.0
Staatskonsum 0.2 26 2.2 24
Ausriistungsinvestitionen 05 54 2.2 4.4
Bauinvestitionen 59 -34 -1.3 25
Sonstige Anlageninvestitionen 66 0,2 38 46
Exporte -14 -2,1 -1,0 0.9
Impaorte -14 -0.6 N 2.7
Bruttoinlandsprodukt 09 05 0.1 1,2
Preise
Bruttoinlandsprodukt 6.7 3 29 26
Konsumausgaben® 6,6 24 25 22
Importe -3.1 04 04 08
Nachrichtlich:
Verbrauchempreise (VPI) 59 22 22 2.0
Einkommensverteilung
Arbeitnehmerentgelte 7.1 55 50 4.4
Gewinne® 78 8.1 -35 31
Vaolkseinkommen 73 15 28 41
Nachrichtlich:
Tariflshne (Stundenbasis) 37 48 2.7 29
w53 w
Lohndrift 29 0,5 20 09
Bruttoléhne und -gehélter 74 55 46 43

Bruttolohne und -gehélter

je Beschaftigten 6.4 5.2 46 43




Seite 2 der Tabelle

Entstehung
Erwerbstéatige 07 01 0,0 0.1
Arbeitszeit je Erwerbstatigen 0,3 0.3 0.2 04
Arbeitsvolumen 0,3 0.2 0.2 0.3
Produktivitat (je Stunde) 1.2 03 03 09
Bruttoinlandsprodukt’ 098 05 0,1 12

Nachrichtlich:
Erwerbslose’,in 1000 1.342 1480 1 655 1683
Erwerbslosenquate®, in % 28 31 35 35
Arbeitslose®, in 1000 2609 2787 2948 2970
;’-‘«rbeitslnsenquotef, in % 5.7 6.0 6,3 6,3
Lohnstickkosten (je Stunde) 78 58 48 32
Budgetsaldo, in % des BIP 25 2.7 25 33

e - T, B CR U X R

Preisberainigt.

Private Haushalte inklusive privater Organisationen ohne Erwerbszweck.
Unternehmens- und Vermdgenseinkommean.

In der Abgrenzung der International Labour Organization {ILO).
In % der inldndischen Enwerbspersonen.

In der Abgrenzung der Bundesagentur fiir Arbeit.
In % aller zivilen Erwerbspersonen.

(luellen: Deutsche Bundesbank; Statistisches Bundesamt; Bundas-
agentur fiir Arbait; Berechnungen des IMK, ab 2025 Prognose des
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