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Neue Konjunkturprognose des IMK
Folgen des Iran-Kriegs bremsen Wachstum 2026 auf 0,6 Prozent und
0,9 Prozent 2027

Der Iran-Krieg und der dadurch ausgeldste Energiepreisschock bremsen
die Erholung der deutschen Wirtschaft deutlich, stoppen sie aber nicht
komplett. Das deutsche Bruttoinlandsprodukt dirfte in diesem Jahr um
0,6 Prozent und 2027 um 0,9 Prozent wachsen. Voraussetzungen daflr
sind, dass der Krieg nicht weiter eskaliert, sich die Energielieferungen
durch die Stral3e von Hormus im weiteren Jahresverlauf normalisieren,
die Ol- und Gas-infrastruktur der arabischen Golfstaaten nicht
substanziell weiter beschadigt wird und die Européische Zentralbank die
Leitzinsen allenfalls moderat um 0,5 Prozentpunkte erhéht. Von diesem
Szenario geht das Institut fir Makrodkonomie und Konjunkturforschung
(IMK) der Hans-Bdckler-Stiftung in seiner neuen Konjunkturprognose
aus.” Falls sich die Ankliindigungen um einen Rahmenvertrag zum
Frieden zwischen den USA und dem Iran als belastbar erweisen, ware
aber auch eine starkere konjunkturelle Aufhellung wahrscheinlich (mehr
unten).

Der Hohenflug der Energiepreise wird sich nach dem IMK-Hauptszenario
bis zum Jahresende 2026 zurickbilden. Die Inflation ist im Jahresmittel
2026 zwar mit 2,8 Prozent deutlich hdher als zum Jahresauftakt erwartet
und wird insbesondere den privaten Konsum belasten — so stark, dass
davon in diesem Jahr kaum ein Beitrag zum Wirtschaftswachstum
ausgeht. 2027 lage die Teuerung mit 2,3 Prozent aber wieder deutlich
naher am Inflationsziel der EZB. Die positiven Impulse durch die erhéhten
staatlichen Investitionen werden im laufenden Jahr vom
Energiepreisschock Uberlagert, im kommenden Jahr aber wieder starker
das Wachstum antreiben, weil sie auch die privaten
Ausrustungsinvestitionen stimulieren. Am Arbeitsmarkt bewegt sich nach
der IMK-Prognose wenig, die Arbeitslosenquote steigt in diesem Jahr um
0,1 Prozentpunkte auf durchschnittlich 6,4 Prozent, um 2027 wieder auf
6,3 Prozent zu sinken.

Gegenulber seiner vorherigen Prognose vom Marz 2026 reduziert das
IMK die Wachstumserwartung beim BIP fir dieses Jahr um 0,3
Prozentpunkte. Flr 2027 nehmen die Dusseldorfer
Konjunkturexpert*innen die BIP-Prognose um 0,7 Prozent zurtick. ,Der
wirtschaftliche Schaden durch den Iran-Krieg ist erheblich, aber halbwegs
beherrschbar, wenn sich der Konflikt nicht noch etliche Monate hinzieht.
AulRerdem haben es die EZB und die Bundesregierung in der Hand, die
Konjunktur zu unterstiutzen oder noch weiter zu schwachen®, fasst Prof.
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Zusammen.

Die Forscher*innen haben in ihrer Prognose einen vorsichtigen Ansatz
gewahlt und sind davon ausgegangen, dass es bei den weiteren
Friedensverhandlungen zwischen den USA und Iran zu Rickschlagen
kommt und die Unsicherheit tiber den Einigungsprozess den Olpreis
weiterhin erhoht. ,Sollte sich die jingst geschlossene Vereinbarung
zwischen den USA und Iran als nachhaltig erweisen, kénnte der Olpreis
allerdings schneller und weiter fallen als von uns angenommen. Dann
wurde auch die Inflation in Deutschland geringer und das Wachstum
messbar hoéher ausfallen®, so Dullien. In diesem Jahr waren dann rund
0,8 Prozent Wachstum plausibel, 2027 etwas mehr als ein Prozent.

Diese Abhangigkeit der Prognose vom Krieg im mittleren Osten illustriere
einmal mehr die Ursachen der deutschen Wachstumsschwéche, betont
Okonom Dullien. ,Die aktuellen Probleme der deutschen Wirtschaft sind
in erster Linie Folge externer Energiepreisschocks, eines aggressiven
Protektionismus in China und den USA sowie der erheblichen Aufwertung
des Euro“, so Dullien. ,Es sind keine klassischen Probleme preislicher
Wettbewerbsfahigkeit.“ Deutschland brauche einen Fokus auf
Investitionen, Innovationen und Produktivitatssteigerungen. ,Dafiir sind
keine Sozialreformen nétig, die die Lohnnebenkosten driicken, indem sie
Lasten auf die Beschaftigten umverteilen, sondern ein ganzheitlicher
industriepolitischer Ansatz. Dabei darf es keine Denkverbote geben,
sondern der ganze Instrumentarienkasten einschliel3lich Schutzzdllen auf
EU-Ebene und Buy-European-Klauseln sollte diskutiert werden®, sagt der
IMK-Direktor.

Zudem sei es in der gegenwartigen Situation wirtschaftspolitisch wichtig,
,die Menschen nicht weiter zu verschrecken und den Konsum nicht
zusatzlich zu schwachen — wie es durch nervése und lbertriebene
Diskussionen zu Kirzungen bei Gesundheit oder Rente passiert.”

Die EZB solle sich mit Zinserhéhungen so weit wie moglich zurtickhalten,
raten die Expert*innen des IMK. Denn noch sei es durchaus mdglich,
dass der Energiepreisschock temporar bleibt. ,Eine geldpolitisch
induzierte Rezession erscheint vor diesem Hintergrund nicht zielfihrend®,
schreiben sie. Fir den — aktuell unwahrscheinlichen — Fall, dass sich die
héhere Inflation doch verfestigt, sollten die europaischen Regierungen
Vorbereitungen treffen. Unter anderem, indem sie Mallnahmen einleiten,
um den Strompreis vom Gaspreis zu entkoppeln, und sie sollten eine
Deckelung von Energiepreisen ebenso wie Ubergewinnsteuern ins Auge
fassen. Sinnvoll sei es zudem, den Verbrauch fossiler Energien zu
verringern, beispielsweise durch ein generelles Tempolimit auf
Autobahnen oder so viel Homeoffice wie moglich.



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

Das schwache Wachstum kann den Trend auf dem Arbeitsmarkt nicht ins
Positive drehen. Die Zahl der Erwerbstatigen nimmt im
Jahresdurchschnitt 2026 um 0,4 Prozent ab. Die Arbeitslosigkeit steigt
moderat um gut 40.000 Personen auf rund 2,99 Millionen im Jahresmittel,
die Arbeitslosenquote betragt 6,4 Prozent nach 6,3 Prozent 2025. Fir
2027 veranschlagen die Forschenden einen weiteren, allerdings sehr
kleinen, Rickgang der Erwerbstatigenzahl um jahresdurchschnittlich 0,1
Prozent. Die Arbeitslosigkeit sinkt minimal, die Quote geht wieder auf 6,3
Prozent zurtick.

— Weltwirtschaft und AuBenhandel —

Die Weltwirtschaft wachst 2026 um 3,0 Prozent, ,historisch schwach®, so
das IMK. Der Iran-Krieg und die Handelspolitik der USA wirken belastend
— auch auf die wirtschaftliche Entwicklung im eigenen Land. Das IMK
rechnet fir die USA 2026 und 2027 mit einem Wirtschaftswachstum von
2,0 bzw. 1,7 Prozent. Der Euroraum wird allerdings weitaus starker
getroffen: 2026 wachst das BIP 2026 nur um 0,4 Prozent, 2027 sind es
1,1 Prozent.

Die deutschen Exporte erhalten von wichtigen Handelspartnern nur
schwache Impulse, wozu neben Iran-Krieg und US-Zéllen auch beitragt,
dass der Euro erheblich gegenliber US-Dollar und chinesischem
Renminbi aufgewertet hat und dass in China gezielt Importe durch
Produkte aus heimischer Herstellung ersetzt werden. Die Nachfrage aus
anderen EU-Landern stitzt zwar die deutschen Ausfuhren, aber mit
deutlich weniger Schwung als in den Vorjahren. Gleichwohl steigen die
Exporte im Jahresdurchschnitt 2026 leicht um 0,3 Prozent. 2027 legen sie
moderat um 1,5 Prozent im Jahresmittel zu. Die Importe nehmen 2026
nur geringfligig um durchschnittlich 0,1 Prozent zu, 2027 dann starker um
2,1 Prozent. Dementsprechend ist der Beitrag des Aultenhandels zum
Wirtschaftswachstum in diesem Jahr minimal positiv (0,1%), 2027 leicht
negativ (-0,2%). Deutschland verzeichnet weiterhin einen
Leistungsbilanziiberschuss, er betragt je 4,3 Prozent des BIP in beiden
Jahren.

— Investitionen —

Die mit dem Iran-Krieg einhergehende Inflation und Unsicherheit haben
die Erholung der Ausrustungsinvestitionen zuriickgeworfen. Die
verstarkten Ausgaben des Staates fur Infrastruktur und insbesondere
Verteidigung setzen zwar Impulse, doch diese lbertragen sich nur
gedampft auf die privaten Investitionen. Unter dem Strich nehmen die
Ausrustungsinvestitionen im Jahresdurchschnitt 2026 leicht um 0,3
Prozent ab, 2027 wachsen sie um 0,8 Prozent. Auch die
Aufwartsentwicklung bei den Bauinvestitionen wird deutlich verzdgert und
geschwacht. Im Jahresdurchschnitt 2026 sinken sie sogar um 0,8
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Zu.
— Privater und offentlicher Konsum -

Der private Konsum wird durch die erhéhten Energiepreise belastet, aber
nicht komplett abgewurgt, wenn die Lohnentwicklung solide bleibt. Fur
dieses Jahr erwartet das IMK einen kleinen realen Zuwachs der privaten
Konsumausgaben um 0,3 Prozent im Jahresdurchschnitt. 2027 nehmen
die Ausgaben dann um real 0,6 Prozent im Jahresmittel zu. Mit 0,1
Prozent in diesem und 0,3 Prozent im kommenden Jahr leistet die private
Nachfrage aber nur geringfligige Beitrage zum Wirtschaftswachstum.

— Inflation und offentliche Finanzen —

Fur 2025 prognostiziert das IMK eine durchschnittliche Teuerungsrate
von 2,8 Prozent im Jahresmittel. Fir 2027 erwarten die Expert*innen eine
durchschnittliche Inflation von 2,3 Prozent.

Das IMK rechnet damit, dass sich die staatlichen Einnahmen 2026 relativ
schwach entwickeln. Zusatzlich zur schwachen Konjunktur dampfen auch
Entlastungsmalnahmen wie der Ausgleich der kalten Progression, der
Investitionsbooster und die Mehrwertsteuersenkung in der Gastronomie
das Steueraufkommen. Die 6ffentlichen Einnahmen wachsen in diesem
Jahr und im kommenden Jahr schwacher als die Ausgaben — vor allem,
weil die 6ffentlichen Investitionen und insbesondere die
Verteidigungsausgaben nun spurbar ausgeweitet werden. Das
gesamtstaatliche Defizit gemessen am BIP steigt daher auf 3,8 Prozent
2026 und 4,2 Prozent im kommenden Jahr.

*Christian Breuer, Sebastian Dullien, Alexander Herzog-Stein, Christoph
Paetz, Katja Rietzler, Sabine Stephan, Thomas Theobald, Silke Tober,
Sebastian Watzka: Iran-Krieg durchkreuzt Hoffnung auf schnelle
Erholung. Prognose-Update: Die konjunkturelle Lage zur Jahresmitte
2026. IMK Report Nr. 201, Juni 2026. Download: https://www.imk-
boeckler.de/de/faust-detail.htm?sync _id=HBS-009412

Kernergebnisse der Prognose im Audio-Statement von
Konjunkturforscher Prof Dr. Christian Breuer: https://bit.ly/imkreport201
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Tabelle (Tabelle 1 in der Prognose)

Tabelle1
Gesamtwirtschaftliche Entwicklung in Deutschland
Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %
2024 2025 2026 2027

Verwendung'

Private Konsumausgaben® 05 13 03 06

Staatskonsum 26 15 36 15

Ausriistungsinvesfiionen 54 16 03 048

Bauinvestitionen 34 08 08 35

Sonstige Anlageninvestiionen 02 38 3.0 33

Exporte 2,1 05 03 15

Importe 06 3.1 0,1 21

Bruttoinlandsprodukt 05 02 06 09
Preise

Bruttoinlandsprodukt 3.1 3.0 2.7 2.3

Konsumausgaben® 24 26 29 24

Importe 04 08 13 16
Nachnchtlich:

Verbraucherpreise (VPI) 22 22 28 23
Einkommensverzilung

Arbeitnehmerentgelte 55 50 40 3.4

Gewinne® 8,1 -1,2 14 30

Volkseinkommen 15 34 33 33
Nachnchtiich:

Tanflshne (Stundenbasis) 48 27 25 26

Effektnverdienste

(Stundenbasis) 03 49 34 30

Lohndnift 06 19 09 04

Bruttolohne und -gehélter 5.9 456 3.8 3.2

Bruttolchne und -gehélter 5.2 45 41 32
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Fortsetzung der Tabelle

Entstehung
Erwerbstatige 0,1 00 04 01
Arbeitszelt je Erwerbstatigen 03 0.2 07 02
Arbeitsvolumen 02 02 03 01
Produktivitat (je Stunde) 03 04 03 08
Bruttoinlandsprodukt’ 05 02 06 09

MNachnchtlich:
Erwerbslose”, in 1000 1490 1666 1726 1709
Erwerbslosenquote®, in % 31 35 36 36
Arbeitslose”, in 1000 2787 2948 2991 2989
Arbeitslosenquote’, in % 6.0 63 64 6,3
Lohnstiickkosten (je Stunde) 56 45 3.2 24
Budgetsaldo, in % des BIP 27 28 -38 42

s R = B &) B R 5 I LS I

Preisbereinigt.

Private Haushalte inklusive privater Organisationen ohne Erwerbszweck.

Unternehmens- und Vermdgenssinkommen.
In der Abgrenzung der International Labour Organization (1L0).
In % der inlandischen Erwerbspersonen.

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

Quellen: Deutsche Bundesbank; Statistisches Bundesamt: Bundes-
apgentur fiir Arbeit; Berechnungen des IMK, ab 2026 Prognose des
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