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Neue Konjunkturprognose
Deutliche Anhebung: IMK prognostiziert 1,3 Prozent
Wirtschaftswachstum 2026 und 1,4 Prozent 2027

Das Wachstum der deutschen Wirtschaft wird 2026 und 2027 starker
ausfallen als bisher erwartet. Das liegt einerseits an Uberraschend
starken deutschen Exporten in der ersten Jahreshalfte 2026, andererseits
an den erhohten staatlichen Ausgaben fir Verteidigung und den
zusatzlichen Investitionen in Infrastruktur. Mit der besseren
Ausgangsbasis durfte das deutsche Bruttoinlandsprodukt (BIP) in diesem
Jahr um durchschnittlich 1,3 Prozent und 2027 um 1,4 Prozent wachsen,
so die neue Prognose des Instituts fur Makrodkonomie und
Konjunkturforschung (IMK) der Hans-Bockler-Stiftung.* Das sind 0,7 bzw.
0,5 Prozentpunkte mehr als noch im Juni erwartet. Auch die Produktivitat
der deutschen Wirtschaft nimmt in beiden Jahren spirbar zu (Daten
unten). Trotz der Aufhellung hat das Konjunkturbild weiterhin auch
deutliche Schattenseiten: Der private Konsum bringt kaum
Wachstumsimpulse, weil die Energiepreise in Folge des Iran-Krieges laut
der Prognose langer erhoht bleiben werden, und weil der beginnende
staatliche Sparkurs die Wirtschaft belastet. Die Inflation betragt 2026 im
Jahresdurchschnitt 2,7 Prozent und steigt 2027 auf 2,9 Prozent. Die
Beschaftigung sinkt weiter leicht, vor allem, weil der negative Trend in der
Industrie trotz deutlich gestiegener Auftrage vorerst anhalt. Die
Arbeitslosenquote wird 2026 und 2027 bei 6,4 Prozent liegen.

.Der Standort Deutschland ist robuster als etliche Abgesange der letzten
Zeit suggerieren. Allerdings sehen wir noch keinen sich selbst tragenden
Aufschwung, weil Energiepreise und Wirtschaftspolitik die
Konsumnachfrage ausbremsen®, sagt Prof. Dr. Sebastian Dullien, der
wissenschaftliche Direktor des IMK. ,Es wére ein Fehler, die
Binnenwirtschaft in Deutschland durch Sozialkiirzungen zu schwachen
und die Unsicherheit mit Reformdiskussionen zu erhéhen. Wir werden die
Probleme der deutschen Wirtschaft nur l6sen konnen, wenn wir sie
korrekt analysieren. Die akuten Probleme sind in erster Linie Folge
externer Schocks — bei den Energiepreisen und durch den
Protektionismus in China und den USA. Es sind keine klassischen
Probleme preislicher Wettbewerbsfahigkeit.*

Deutschland brauche dementsprechend einen Fokus auf Investitionen,
Innovationen, Umbau der Energieversorgung und binnenwirtschaftliche
Starke. Reformen, die die Lohnnebenkosten driicken sollen, aber Uber
Kirzungen Lasten auf Versicherte und Beschéaftigte umverteilen und so
die private Nachfrage weiter schwachen, wirkten in die falsche Richtung.
So zeigt eine aktuelle reprasentative Befragung des IMK, dass 42
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Prozent der Erwachsenen in Deutschland als Reaktion auf die
Sozialdebatten bereits ihren Konsum zuriickfahren.**

,Die Wirtschaftspolitik muss das positive Momentum nutzen, nicht
bremsen. Soll aus der Erholung ein nachhaltiger Aufschwung werden, ist
eine balancierte Strategie gefragt: Sicherung der binnenwirtschaftlichen
Stabilitat und gleichzeitig eine weitaus offensivere industriepolitische
Strategie fur Deutschland und Europa®“, sagt Dullien.

Wichtig sei zudem, dass sich die Europaische Zentralbank (EZB) mit
Zinserhéhungen so weit wie mdglich zurlickhalte, analysieren die
Expert*innen des IMK. Externe Energiepreisschocks, insbesondere wie
aktuell durch Kriege ausgeldste, lassen sich durch Zinserhéhungen nicht
andern. Krisenverscharfend sind allerdings die Nebenwirkungen. Denn
Zinserhdhungen wirken Uber eine Dampfung der wirtschaftlichen Aktivitat
und insbesondere der Investitionen.

,Die EZB hat es bisher versaumt klarzustellen, dass Zinserhéhungen bei
Preisschocks nur dann angemessen sind, wenn sich Zweitrundeneffekte
abzeichnen — was auch nach Einschatzung der EZB bisher nicht der Fall
ist“, schreibt das IMK. Daher stelle die Geldpolitik derzeit ein
~LAbwartsrisiko* flir das prognostizierte Wachstum dar. Weitere Risiken
sind eine verscharfte Energiekrise durch weitere Eskalation des
Irankriegs, deutlich steigende Nahrungsmittelpreise als Folge der Kriege
am Golf und in der Ukraine sowie der Hitzewellen, schliel3lich
internationale Finanzmarktturbulenzen, ausgeldst durch mégliche
Ubertreibungen bei Bewertungen von KI-Werten oder die hohe
Staatsverschuldung der USA.

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

Die positive Wirtschaftsentwicklung kann den Trend auf dem Arbeitsmarkt
erst im Jahresverlauf 2027 ins Positive drehen. In den jahrlichen
Durchschnittswerten bildet sich das noch nicht ab. Die Zahl der
Erwerbstatigen geht im Jahresdurchschnitt 2026 um gut 200.000
Personen oder 0,4 Prozent zuriick. Die Arbeitslosigkeit steigt moderat um
gut 40.000 Personen auf rund 2,99 Millionen Menschen im Jahresmittel,
die Arbeitslosenquote betragt 6,4 Prozent nach 6,3 Prozent 2025. Fur
2027 veranschlagen die Forschenden einen weiteren, allerdings sehr
kleinen, Ruckgang der Erwerbstatigenzahl um jahresdurchschnittlich
knapp 70.000 Personen oder 0,1 Prozent. Die Arbeitslosigkeit stagniert,
die Quote bleibt bei 6,4 Prozent.

Wahrend das Arbeitsvolumen in diesem Jahr minimal zuriickgeht und
2027 ebenso minimal ansteigt, nimmt die Produktivitat im Zuge der
wirtschaftlichen Erholung spurbar zu: 2026 um durchschnittlich 1,4
Prozent und 2027 um 1,3 Prozent.
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— Weltwirtschaft und AuBenhandel -

Auch die Weltwirtschaft hat sich bislang robuster entwickelt als noch vor
kurzem erwartet. Das IMK rechnet mit einem ,fortdauernden, moderaten
Wachstum®, weist aber auch auf die méglichen Risiken hin, vor allem
durch international noch héhere Energiepreise. Konkret prognostizieren
die Diisseldorfer Okonom*innen fiir 2026 eine Zunahme des globalen BIP
um 2,9 Prozent, 2027 um 3,0 Prozent. Fur die USA geht das IMK von
einem Wirtschaftswachstum von 2,0 bzw. 1,8 Prozent aus, fiir China
rechnen die Expert*innen mit 4,6 bzw. 4,4 Prozent. Das BIP des
Euroraums wachst 2026 um 1,0 Prozent, 2027 sind es 1,3 Prozent.

Die positive Entwicklung der deutschen Exporte in einem schwierigen
weltwirtschaftlichen Umfeld war die Uberraschung der letzten Monate.
Das IMK rechnet damit, dass der moderate Aufwartstrend anhalt, auch
wenn die Dynamik im Zeitverlauf ein wenig nachlasst. 2026 und 2027
legen die deutschen Ausfuhren um jeweils 3,5 Prozent im Jahresmittel
zu. Insbesondere Hersteller von elektronischen und optischen
Erzeugnissen sowie elektrischer Ausrustungen profitieren offensichtlich
von den weltweiten Trends Digitalisierung, Ausbau der Energienetze und
vom Kl-Boom. Dabei ist die Nachfrage aus anderen EU-Landern
fortgesetzt robust. Die Nachfrage aus Drittlandern belebt sich leicht,
wobei China und die USA vor allem wegen der jeweiligen politischen
Hurden schwierige Handelspartner bleiben. Die Importe nehmen 2026 um
durchschnittlich 2,3 Prozent zu, 2027 um 3,7 Prozent. Dementsprechend
ist der Beitrag des Auldenhandels zum Wirtschaftswachstum in diesem
Jahr positiv (0,5 Prozentpunkte), 2027 neutral. Deutschland verzeichnet
weiterhin einen Leistungsbilanziberschuss, er betragt 4,3 Prozent des
BIP 2026 und steigt leicht auf 4,6 Prozent 2027.

— Investitionen —

Die mit dem Iran-Krieg einhergehende Inflation und Unsicherheit haben
die Erholung der Ausristungsinvestitionen zurtickgeworfen, doch nun
sehen die Okonom*innen eine Trendwende. Die verstarkten Ausgaben
des Staates fir Infrastruktur und Verteidigung setzen wichtige Impulse,
die sich zunehmend auf die privaten Investitionen Ubertragen. Unter dem
Strich nehmen die Ausristungsinvestitionen im Jahresdurchschnitt 2026
leicht um 0,8 Prozent zu, 2027 wachsen sie um 2,8 Prozent. Die
Entwicklung bei den Bauinvestitionen wurde durch den
Energiepreisschock und die bisherigen Leitzinserhdhungen der EZB
deutlich verzégert und geschwacht. Im Jahresdurchschnitt 2026 sinken
die Bauinvestitionen um 1,0 Prozent, im kommenden Jahr legen sie um
durchschnittlich 2,5 Prozent zu.

— Privater und offentlicher Konsum -

Der private Konsum wird durch die deutlich erhdhte Inflation belastet,
aber seine Entwicklung nicht komplett abgewlrgt, wenn die
Lohnentwicklung solide bleibt. Fur dieses Jahr erwartet das IMK einen
kleinen realen Zuwachs der privaten Konsumausgaben um 0,3 Prozent
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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 geringfiigige
Beitrage zum Wirtschaftswachstum. Deutlich starker ist der Einfluss des
Staatskonsums, in den unter anderem auch héhere Ausgaben fur die
personelle Starkung der Bundeswehr oder Munitionskaufe einflieRen.
2026 legt der Staatskonsum real um 2,9 und 2027 um 2,1 Prozent zu.
Daraus resultiert ein Beitrag zum BIP-Wachstum von 0,7 bzw. 0,5
Prozentpunkten.

— Inflation und offentliche Finanzen -

Fur 2026 prognostiziert das IMK eine Teuerungsrate von 2,7 Prozent im
Jahresmittel, fir 2027 von 2,9 Prozent. Der dominierende Preistreiber
sind die Energiepreise. Doch auch die Bundesregierung tragt zur Inflation
bei. So erhéhen die nach dem GKV-Beitragsstabiliserungsgesetz
angehobenen Zuzahlungen von Patient*innen, etwa bei rezeptpflichtigen
Medikamenten, Krankenhausaufenthalten und Zahnersatz, die
Inflationsrate im kommenden Jahr um 0,2 Prozentpunkte. Die Erhéhung
der Tabaksteuer schlagt sich mit weiteren 0,15 Prozentpunkten nieder.

Das IMK rechnet damit, dass die staatlichen Einnahmen 2026 um 3,1
Prozent zunehmen. Die bessere Konjunktur sorgt fur etwas hohere
Steuereinnahmen und die Anpassungen der Beitrdge erhéhen die
Einnahmen der Sozialversicherung. 2027 entwickeln sich die 6ffentlichen
Einnahmen etwas starker und wachsen um 3,9 Prozent. In beiden Jahren
wachsen die Einnahmen schwécher als die Ausgaben — unter anderem,
weil die Investitionen, insbesondere in Verteidigung, spurbar ausgeweitet
werden und die Ausgaben fiir Zinsen steigen. Das gesamtstaatliche
Defizit gemessen am BIP steigt daher auf 4,0 Prozent 2026 und 4,1
Prozent im kommenden Jahr.

*Christian Breuer, Sebastian Dullien, Alexander Herzog-Stein, Christoph
Paetz, Katja Rietzler, Sabine Stephan, Thomas Theobald, Silke Tober,
Sebastian Watzka: Erholung trotzt Energiepreisschocks. Prognose der
wirtschaftlichen Entwicklung 2026/2027. IMK Report Nr. 203, September
2026. Download: https://www.imk-boeckler.de/de/faust-
detail.htm?sync_id=HBS-009494

Kernergebnisse der Prognose im Audio-Statement von
Konjunkturforscher Prof Dr. Christian Breuer: https://bit.ly/imkreport203

**Jan Behringer, Sebastian Dullien, Lukas Endres: Sozialstaatsdebatte
belastet privaten Konsum und Vertrauen in die Regierung. Erkenntnisse
aus einer Online-Umfrage. IMK Policy Brief Nr. 222, August 2026.
Download: https://www.imk-boeckler.de/de/pressemitteilungen-15992-
debatte-ueber-sozialreformen-schraenken-konsum-ein-78523.htm
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Tabelle (Tabelle 3 in der Prognose)

Tabelle 3
Gesamtwirtschaftliche Entwicklung in Deutschland
Verdnderung gegeniiber dem Vorjahr in %
2024 2025 2028 2027

Verwendung'

Private Konsumausgaben® 14 13 03 06

Staatskonsum 39 17 29 2.1

Ausriistungsinvestifionen A7 13 048 28

Bauinvestiionen -24 -1,0 -1,0 20

Sonsfige Anlageninvestiioner 2.8 1,7 24 3.9

Exporte 1.7 09 35 35

Importe 06 29 23 37

Bruttoinlandsprodukt 0,0 02 13 14
Preise

Bruttoinlandsprodukt 3 3.0 26 3.0

Konsumausgaben® 23 25 28 25

Importe 04 0.8 39 04
Nachnchtlich:

Verbraucherpreise (VPI) 2.2 22 27 29
Einkommensverteilung

Arbeitnehmerentgelts 2.5 48 38 36

Gewinne® 37 -8 6.3 85

Volkseinkommen 28 3,0 4.5 5.0
Nachmchtlich:

Tarflshne (Stundenbasis) 48 27 24 27

{Esﬁbj:z';":b":gfte 47 49 38 32

Lohndrift 0.0 23 13 0.5

Bruttoldhne und -gehélter 55 44 38 35

Bruttoldhne und -gehélter 52 44 42 36

|e Beschifiigten
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Fortsetzung der Tabelle

Entstehung
Erwerbstatige 0.1 0.2 04 01
Arbeitszelt je Erwerbstatigen 02 06 0.3 0.2
Arbeitsvolumen 03 08 01 01
Produkiivitat (je Stunde) 03 1.1 14 13
Bruttoinlandsprodukt’ 0.0 02 13 14

Nachrichtiich:
Erwerbslose*, in 1000 1490 1666 1753  1.805
Erwerbsloseng uote® in % 32 35 a7 3B
Arbeitslose”,in 1000 2787 2948 2993  29%
Arbeitslosenquote”, in % 6.0 6,3 6.4 64
Lohnstickkosten (je Stunde) 5.1 43 22 21
Budgetsaldo, in % des BIP 28 -30 40 41

Preisbereinigt.
lnternehmens- und Vermigenseinkommen.
In % der inlandischen Erwerbspersonen.

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

e I = L B

In der Abgrenzung der International Labour Organization (1L0).

Private Haushalte inklusive privater Organisationen ohne Erwerbszweck.

(uellen: Deutsche Bundesbank; Statistisches Bundesamt; Bundes-

agentur fiir Arbeit; Berechnungen des IMK, ab 2026 Prognose des
ME

-~
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