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Geopolitische Krisen verzogern
Erholung
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DAS WICHTIGSTE IN KURZE

Die wirtschaftliche Ausgangslage stellt sich im Frihjahr
2026 unglnstiger dar als noch zur Jahreswende erwartet.
Mit dem kriegerischen Konflikt im Nahen Osten, der fak-
tischen Sperrung der Strafle von Hormus und den damit
einhergehenden Engpéssen und Preisanstiegen bei Energie
und weiteren Rohstoffen haben sich die kurzfristigen
Perspektiven eingetriibt. Aktuelle Stimmungsindikatoren
im Unternehmenssektor und bei Verbraucherinnen und
Verbrauchern gaben insbesondere mit Blick auf die erwar-
tete Entwicklung deutlich nach. Die drastischen Energie-
preissteigerungen dimpfen die Kaufkraft und erhéhen die
Produktionskosten. Laut Umfragen des ifo Instituts sehen
sich rund 90 Prozent der Industrieunternehmen von der
Eskalation im Nahen Osten und mehr als ein Drittel der
Unternehmen von Lieferverzogerungen bei Vorprodukten
bzw. Rohstoffen betroffen. Vor diesem Hintergrund diirfte
die wirtschaftliche Entwicklung im ersten Halbjahr 2026
sehr verhalten ausfallen. Unter der Annahme einer baldigen
Beruhigung des Konflikts sollten die Belastungen im spa-
teren Jahresverlauf jedoch nachlassen.

Ausgehend von dieser Lage geht die Bundesregierung gegen-
uber der Jahresprojektion von einem geringeren Zuwachs
des preisbereinigten Bruttoinlandsprodukts von 0,5 Prozent
in diesem und von 0,9 Prozent im kommenden Jahr aus.
Zentrale Ursache fiir die Abwartsrevision sind die kraftig
gestiegenen Energie- und Rohstoffpreise infolge der Aus-
einandersetzung im Nahen Osten. Deren negativer Effekt
wird fiir dieses Jahr auf rund 0,3 Prozentpunkte veranschlagt.

Die globale Wachstumsdynamik hat sich angesichts der
krisenhaften geopolitischen Entwicklungen bislang als re-
lativ robust erwiesen, diirfte kurzfristig infolge des Energie-
preisanstiegs aber auch einen Dampfer erleiden. Neben dem
Iran-Krieg belasten die bestehenden Handelskonflikte, ins-
besondere zwischen den USA und China, sowie die Frag-
mentierung des Welthandelssystems weiterhin den globalen
Handel und die internationalen Lieferketten. Die deutsche
Exportschwiche diirfte zwar im Prognosezeitraum allméh-
lich nachlassen, die insgesamt verhaltene globale Nachfrage
und strukturellen Wettbewerbsdefizite, insbesondere gegen-
uber China, stehen einer deutlichen Belebung aber entge-
gen. Positive Impulse ergeben sich teilweise durch eine
starkere Ausrichtung auf européische Absatzmaérkte. Ins-
gesamt diirften vom Auflenhandel in den Jahren 2026 und
2027 noch leicht negative Wachstumsbeitriage auf die BIP-
Entwicklung ausgehen.

Die Bruttoanlageinvestitionen diirften sich im Prognose-
zeitraum moderat beleben, insbesondere infolge der fiska-
lischen Impulse aus dem Sondervermégen Infrastruktur und
Klimaneutralitit, dem Sondervermoégen Bundeswehr bzw.
der Bereichsausnahme fiir Verteidigungsausgaben, dem
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Deutschlandfonds sowie der steuerlichen Investitionsan-
reize. Zunichst ist vor allem mit einer Belebung der 6ffent-
lichen Ausriistungs- und Bauinvestitionen zu rechnen,
wihrend die private Investitionstatigkeit infolge des Ener-
giepreisanstiegs, der geopolitischen Unsicherheiten und
ungiinstigerer Finanzierungsbedingungen erst im spiteren
Jahresverlauf eine Trendwende vollziehen diirfte. Insgesamt
durften die preisbereinigten Bruttoanlageinvestitionen um
1,6 Prozent im Jahr 2026 und um 3,0 Prozent im Jahr 2027
zulegen.

Der private Konsum bleibt eine Stiitze der konjunkturellen
Entwicklung in Deutschland. Der Energiepreisanstieg fiihrt
kurzfristig zwar zu Kaufkraftverlusten bei den privaten
Haushalten, im Projektionszeitraum wird jedoch von einer
allmihlichen Normalisierung der Energiepreise ausgegan-
gen. Die Effektiviohne (Bruttolohne und -gehilter je Arbeit-
nehmenden) diirften im Projektionszeitraum trotz des deut-
lichen Verbraucherpreisanstiegs real leicht steigen. Im Jahr
2027 diirfte dann bei nachlassendem Energiepreisdruck und
einer schrittweisen Verbesserung der Beschiftigungslage der
private Konsum weiter expandieren, wenn auch mit ins-
gesamt moderater Dynamik. Damit diirften die privaten
Konsumausgaben in realer Betrachtung mit Zuwachsraten
von jeweils rund einem halben Prozent zulegen.

Die Staatsausgaben sind neben dem privaten Konsum ein
weiterer Trager der gesamtwirtschaftlichen Expansion. Be-
reits im Jahr 2025 haben verstirkte Investitions- und Kon-
sumausgaben des Staates - vor allem im Bereich Verteidi-
gung, Infrastruktur und Klimaschutz - die Erholung gesttzt.
Die Jahre 2026 und 2027 sind von der expansiven Ausrich-
tung der Finanzpolitik gepragt. Die kraftige Ausweitung der
Neuverschuldung und die Nutzung von Ausnahmetatbe-
stinden der Schuldenbremse schaffen fiskalische Spielrau-
me, die zu einem deutlichen Anstieg der staatlichen Aus-
gaben flihren diirften. Dabei kommt neben den zusétzlichen
Infrastrukturinvestitionen in den Bereichen Verkehr, Digi-
talisierung und Energie auch den Ausgabensteigerungen bei
Bildung und Betreuung sowie Forschung, Entwicklung und
Wohnungsbau eine zentrale Rolle zu, da sie die Produktions-
kapazititen erhdhen und das mittelfristige Potenzialwachs-
tum stirken kdnnen.

Die weitere wirtschaftliche Entwicklung hiangt wesentlich
von den Perspektiven des Konfliktes im Nahen Osten ab.
Selbst wenn es zu einer baldigen Befriedung und Offnung
der Strale von Hormus kdme, diirfte eine Normalisierung
der Produktions- und Transportkapazititen angesichts der
Zerstorung der dortigen Produktionskapazititen und des
Rickstaus durch Lieferengpisse bei Energie- und anderen
Rohstoffen noch eine langere Zeit erfordern und die Ener-
gie- und Rohstoffpreise auf einem erhohten Ni-
veau bleiben. Die belastenden Effekte auf die @
deutsche Wirtschaft diirften damit auch im wei-
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ABBILDUNG 1: ENTWICKLUNG DES BRUTTOINLANDSPRODUKTS IN DEUTSCHLAND

jahresdurchschnittliche Verdnderungsraten

110
109
108

]
/s

107

100

+1,8%

106

104

Index (2020

103

= saisonbereinigte Werte
102

=== jahresdurchschnittliche Ursprungswerte
101

100

-09% +0,5%
ik w +0,2%

+0,9%

saisonbereinigte Verdnderungsraten gegeniber Vorquartal

0,8 +0,7

04 +0,3

+0,2
1
0,0 =3 =
0.2 [ | I wn H5 R

-0,4 -0,3 -0,3 -0,3
-0,6 -0,5

Prozent
(=)
5]

+0,4

+0,3

0,0 - 0,0 .

-0,2

AP RURERVAFRVEERVEPRVAERVAFRVAERVAPRYAERVAFRVEERY AP RVRERY APRVEERY R RV RERVAVRVRE RN RV EERYRFRV

2022 2023 2024

Quellen: Statistisches Bundesamt; Frihjahrsprojektion der Bundesregierung

2025 2026 2027

teren Jahresverlauf sptrbar sein. In der Frihjahrsprojektion
wird unterstellt, dass die Energiepreise zur Jahresmitte all-
maéhlich wieder sinken, aber fiir langere Zeit deutlich tiber
dem Vorkrisenniveau verbleiben (s. Kasten 1). Allerdings ist
auch nicht auszuschliefien, dass die begonnenen Verhand-
lungen nicht zu einer stabilen Losung in der Region fithren
und es erneut zu kriegerischen Auseinandersetzungen mit
einer Blockade der Strafle von Hormus, Beschiddigungen
von Produktionsanlagen und entsprechenden deutlichen
Energie- und Rohstoffpreisanstiegen kommt. Um die mog-
lichen Auswirkungen unterschiedlicher Entwicklungen,
unabhingig von der Frithjahrsprojektion, auf das BIP und
die Verbraucherpreise zu quantifizieren, werden auf Basis
eines strukturellen Mehrldndermodells alternative Szena-
rien vorgestellt (s. Kasten 2). In einem adversen Szenario
wiirde der BIP-Zuwachs infolge einer unglnstigeren
Energiepreisentwicklung in diesem Jahr um 0,2 Prozent-
punkte niedriger ausfallen als in einem Szenario,

das die Markterwartungen fiir Ol- und Gaspreise

vom 10. April 2026 unterstellt.

KASTEN 1: ANNAHMEN DER FRUHJAHRS-
PROJEKTION 2026

Fur die Weltwirtschaft wird mit einem preisbereinigten
BIP-Wachstum in Hohe von 2,9 Prozent in diesem Jahr und
3,0 Prozent im Jahr 2027 gerechnet. Mit Blick auf das Zoll-
umfeld wird unterstellt, dass Zolle, die Anfang April 2026 in
Kraft getreten bzw. vereinbart sind, bestehen bleiben. Damit
liegt der effektive US-Zoll fir Einfuhren aus der EU nach wie
vor bei gut 15 Prozent.

Fir die Entwicklung der Energiepreise wird eine technische
Annahme auf Basis von Terminnotierungen zum Zeitpunkt
des Projektionsabschlusses (10. April) getroffen. Demnach
wird fir das Jahr 2026 ein durchschnittlicher Roholpreis fiir
ein Fass der Sorte Brent von rund 84 US-Dollar unterstellt,
2027 dirfte der Durchschnittspreis gemal Futures bei 76 US-
Dollar liegen. Fiir Gas wird fiir den Jahresdurchschnitt 2026
ein Preis von 46 Euro pro MWh erwartet. Im Jahr 2027 diirfte
der durchschnittliche Gaspreis dann auf 38 Euro pro MWh
zurlickgehen. Der Hauptrefinanzierungssatz der Europaischen
Zentralbank liegt aktuell bei 2,15 Prozent. Fiir das Jahr 2026
wird auf Basis von Experteneinschatzungen ein jahresdurch-
schnittlicher Zinssatz von 2,4 Prozent unterstellt, 2026 von
2,7 Prozent.



ENERGIEPREISSCHOCK DAMPFT WELTWIRT-
SCHAFTLICHE PERSPEKTIVEN

Die Weltwirtschaft hat sich bis Ende Februar robust gezeigt,
gestiitzt durch Investitionen und Produktion im KI-Bereich
und vielerorts giinstigere Finanzierungsbedingungen. So-
wohl in den USA als auch in China expandierte die Wirt-
schaftsleistung 2025 trotz hoherer Zélle und handelspoli-
tischer Unsicherheit dhnlich wie im Jahr zuvor. Gleichzeitig
setzte sich die allmihliche konjunkturelle Erholung im
Euroraum fort. Auch der Welthandel blieb bis zuletzt,
ungeachtet der deutlich restriktiveren Handelspolitik, auf-
wairtsgerichtet. Hierzu trug eine dynamischere Handels-
aktivitit in Asien mit KI-bezogenen Produkten bei.

Am aktuellen Rand zeichnet sich vor dem Hintergrund des
Konflikts im Nahen Osten und des Energiepreisanstiegs
jedoch eine Abschwichung ab. Frithindikatoren fiir die
weltwirtschaftliche Aktivitat haben sich seit Marz spiirbar
eingetriibt. Der Sentix-Index, der die Konjunkturerwartun-
gen von Finanzinvestoren widerspiegelt, hat Anfang April
zum zweiten Mal in Folge nachgegeben. Der Einkaufsma-
nagerindex von S&P Global fiir die Weltwirtschaft ist zuletzt
sowohl in der Industrie als auch im Dienstleistungsbereich
zuriickgegangen. Das globale Expansionstempo nimmt ab.

Unter der technischen Annahme, dass sich die derzeitigen
Turbulenzen auf dem Energiemarkt im weiteren Verlauf
abschwichen und die Preise fir Ol und Gas ab Mitte 2026
allmaéhlich sinken, ist ab dem zweiten Halbjahr wieder mit
einer schrittweise anziehenden weltwirtschaftlichen Dyna-
mik zu rechnen. Dazu diirfte neben einer weiterhin dyna-
mischen Entwicklung von KI-bezogenen Investitionen bei-
tragen, dass der effektive US-Importzoll nach dem Urteil
des Obersten Gerichtshofs der USA im Februar gesunken ist
und die Finanzpolitik vielerorts leicht stiitzend wirkt.

Im Euroraum diirfte die konjunkturelle Erholung angesichts
des Iran-Kriegs schwicher ausfallen als zuvor erwartet. Wah-
rend hohere Zolle, der starke Euro und der anhaltende Wett-
bewerbsdruck aus China belasten, gehen stiitzende Effekte
von der staatlichen Nachfrage nach Verteidigungsgiitern und
einer weiteren, wenn auch etwas schwicher als zuvor erwar-
teten Expansion des privaten Konsums dank einer robusten
Arbeitsmarktentwicklung aus.

Die USA sind als Netto-Energieexporteur weniger stark von
dem Energiepreisschock betroffen und dirften im Projekti-
onszeitraum mit dhnlichem Tempo wie zuvor expandieren
- und damit kréftiger als der Durchschnitt der Industrielan-
der. Hierzu dirften finanzpolitische Impulse, glinstigere
Finanzierungsbedingungen infolge der vorangegangenen
Leitzinssenkungen und dynamische Investitionen in Digitali-
sierung und KI beitragen. Die restriktivere Handels- und Ein-
wanderungspolitik diirfte aber zu Preissteigerungen fiihren.
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In China ist trotz staatlicher Stiitzungsmafinahmen und
expansiver Geldpolitik eine strukturelle Verlangsamung der
Wirtschaftsaktivitit zu erwarten. Auch wenn sich das Zoll-
umfeld seit Februar fiir die chinesischen Exporteure deut-
lich glinstiger darstellt, bremsen anhaltende Korrekturen
auf dem Immobilienmarkt und eine schwache Binnennach-
frage.

Insgesamt hingen die Aussichten fiir die Weltwirtschaft
wesentlich von der weiteren Entwicklung des Konflikts im
Nahen Osten ab und die Risiken bleiben erheblich. Auf Basis
der aktuellen Einschiatzungen internationaler Organisatio-
nen wie dem IWF oder der OECD wird in der vorliegenden
Projektion davon ausgegangen, dass das weltweite BIP in
den Jahren 2026 und 2027 mit 2,9 Prozent bzw. 3,0 Prozent
expandiert und damit mit etwas geringerem Tempo als 2025.
Auch beim Welthandelsvolumen ist nach den zollbedingten
Vorzieheffekten im vergangenen Jahr mit einer Verlangsa-
mung der Dynamik auf 2,3 Prozent im laufenden Jahr zu
rechnen, 2027 diirfte der Zuwachs mit 3,0 Prozent wieder
etwas hoher liegen.

Vor dem Hintergrund der Zollanhebungen, einer Aufwer-
tung des Euro und des auch strukturell erhohten Wettbe-
werbsdrucks, insbesondere aus China, sind die deutschen
Ausfuhren im vergangenen Jahr nach zwei deutlichen Riick-
gidngen nochmals etwas gesunken. Nach den zollbedingten
kraftigen Vorzieheffekten zu Jahresbeginn gingen insbe-
sondere die realen Warenausfuhren in die USA und nach
China zuriick. Das expandierende EU-Geschift konnte
diese Riickgdnge nur zum Teil abfedern.

Indikatoren wie der Spezialhandel oder die ifo Exporterwar-
tungen weisen fiir das erste Quartal 2026 auf eine Belebung
der realen Exporte hin. Ab dem zweiten Quartal ist infolge
des Energiepreisschocks aber wieder mit einer voriiberge-
henden Eintribung der Exporte zu rechnen, da sich die
globale Industriekonjunktur und damit die Auslandsnach-
frage abschwichen durfte. Basierend auf der Annahme, dass
sich die Energiepreise und Unsicherheiten ab der zweiten
Jahreshalfte wieder allmihlich zurtickbilden und die Zolle
auf dem aktuellen Niveau bleiben, ist zu erwarten, dass sich
das Auslandsgeschift im weiteren Verlauf allméahlich erholt.
Dazu diirfte insbesondere die Belebung der Nachfrage aus
dem Euroraum und den iibrigen EU-Léndern beitragen. Der
starke Euro lastet aber weiterhin auf der Wettbewerbsfahig-
keit auflerhalb des Euroraums. Insgesamt erwartet die Bun-
desregierung eine Stagnation der realen Exporte von Waren
und Dienstleistungen im Jahr 2026. Im nichsten Jahr dirf-
ten die Ausfuhren um 1,3 Prozent steigen, allerdings mit
geringerem Tempo als die Absatzmarkte, so dass die deut-
schen Exporteure erneut Marktanteile verlieren durften.
Auch bei den realen Importen zeichnet sich eine @
geringere Dynamik als zuvor erwartet ab. Zum



einen weisen aktuelle Auenhandelsdaten nach dem schwa-
chen Jahresende 2025 auf eine verhaltene Importentwick-
lung im ersten Quartal hin. Zum anderen diirften sich auch
bei den Einfuhren insbesondere im zweiten Quartal die
Folgen des Konflikts im Mittleren Osten dimpfend bemerk-
bar machen. Bei allméahlicher Erholung der Binnen- und
Auslandsnachfrage dirften sich die Einfuhren von Waren
und Dienstleistungen im weiteren Projektionszeitraum
dann aber dynamischer entwickeln als die Exporte, auch
weil staatliche Mehrausgaben fir Verteidigung Impulse
geben. Alles in allem rechnet die Bundesregierung mit
Importzuwichsen von 1,4 Prozent im Jahr 2026 und 1,8 Pro-
zent im Jahr 2027.

Damit gehen vom Auflenhandel per Saldo weiterhin nega-
tive Wachstumsbeitrige von -0,5 Prozentpunkten im lau-
fenden Jahr und -0,2 Prozentpunkten im kommenden Jahr
aus. Dies beeinflusst maf}geblich die weitere Entwicklung
des Leistungsbilanzsaldos. In der Frithjahrsprojektion wird
vor dem Hintergrund voriibergehend stark steigender Im-
portpreise damit gerechnet, dass sich die Terms of Trade,
also das Verhiltnis von Export- zu Importpreisen, im lau-
fenden Jahr um 1,5 Prozent verschlechtern und 2027 mit
einem leichten Anstieg um 0,3 Prozent wieder normalisieren.
Alles in allem ist bei deutlich abnehmendem Exportiiber-
schuss mit einem weiteren Abschmelzen des Leistungs-
bilanziiberschusses von 4,5 Prozent in Relation zum nomi-
nalen Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2025 auf 3,2 Prozent
im Jahr 2027 zu rechnen.

FISKALISCHE IMPULSE STUTZEN DIE
INVESTITIONSENTWICKLUNG

Die Investitionstatigkeit diirfte im Projektionszeitraum fiir
die konjunkturelle Erholung zunehmend bedeutsamer wer-
den. Wesentliche Treiber sind die fiskalischen Impulse aus
den Sondervermégen fiir Infrastruktur und Klimaneutrali-
tat sowie fiir die Bundeswehr, deren unmittelbare Wirkung
vor allem in zunehmender Bautitigkeit und Riistungspro-
duktion sichtbar wird. Private Investitionen werden durch
die steuerlichen Anreize des Investitions-Sofortprogramms
in Verbindung mit den schrittweisen Absenkungen des
Korperschaftsteuersatzes gestiitzt. Gleichwohl werden auch
die Investitionen infolge des jiingsten Energiepreisanstiegs,
der geopolitischen Unsicherheiten und ungiinstigerer Fi-
nanzierungsbedingungen gedampft.

Die Ausriistungsinvestitionen erholen sich nur schrittweise
von der Schwiche der vergangenen Jahre. Nach einem Riick-
gang vonreal 1,9 Prozent im Jahr 2025 wird fiir das Jahr 2026
ein Anstieg von 1,1 Prozent erwartet. Das Spannungsfeld
zwischen kriftig zunehmenden 6ffentlichen Beschaffungen,
vor allem im Riistungsbereich, und einer Zuriickhaltung der
Unternehmen, in neue Maschinen, Gerate und Fahrzeuge
zu investieren, wird auch in diesem Jahr zunichst weiter
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fortbestehen. Neben strukturellen Investitionshemmnissen
durften gestiegene Energie- und Vorleistungskosten sowie
erhohte Unsicherheiten infolge des Irankriegs zum Auf-
schieben privater Investitionen fithren. Unter der Annahme
eines Riickgangs der geopolitischen Unsicherheiten im Jah-
resverlauf diirften sich die stiitzenden Krifte, insbesondere
die bereits im Vorjahr beschlossenen Mafnahmen wie etwa
verbesserte steuerliche Abschreibungsregeln, jedoch zuneh-
mend durchsetzen. Darauf deuten auch die Investitionsplane
der Unternehmen hin, die zuletzt wieder deutlich optimis-
tischer geworden sind: Laut ifo-Umfrage sind die Investi-
tionserwartungen im Marz auf +0,2 Punkte gestiegen, nach
-3,1 Punkten im Dezember 2025. Noch deutlicher haben sich
der Umfrage zufolge die Erwartungen der Industrie in Rich-
tung Ausweitung verschoben, von -6,4 auf +0,1 Punkte. Auf-
bauend auf der erwarteten Erholung in der zweiten Halfte
dieses Jahres wird fiir das Jahr 2027 dann mit deutlich zu-
nehmenden Ausriistungsinvestitionen gerechnet (+4,4 Pro-
zent).

Bei den Bauinvestitionen zeichnet sich insgesamt eine Sta-
bilisierung ab, mit Zuwachsraten von 1,0 Prozent in diesem
und 1,9 Prozent im kommenden Jahr. Nach einem witte-
rungsbedingt kraftigen Einbruch zu Jahresbeginn wird
erwartet, dass sich die bereits Ende 2025 eingeschlagene
Erholung im Frithjahr fortsetzt. Vor allem der Nichtwoh-
nungsbau profitiert von zuséatzlichen o6ffentlichen Infra-
strukturprojekten. Etwas schwicher diirfte sich hingegen
der Wohnungsbau entwickeln. Zwar deuten trendméifiig
steigende Genehmigungs- und Auftragseingdnge auch in
diesem Bereich Zuwichse an. Steigende Baupreise und
hohere Hypothekenzinsen diirften einer stirkeren Erholung
in diesem Jahr jedoch entgegenstehen.

Die Investitionen in sonstige Anlagen sind von den Energie-
preisschocks kaum betroffen und expandieren mit 3,8 Pro-
zent 2026 und 3,7 Prozent 2027 weiterhin kraftig. Vor allem
steigende Aufwendungen fiir KI als auch staatlich finan-
zierte Forschung und Entwicklung tragen zum kraftigen
Wachstum bei.

Insgesamt erwartet die Bundesregierung fiir die Brutto-
anlageinvestitionen nach einem Riickgang von 0,2 Prozent
im vergangenen Jahr fiir das Jahr 2026 einen Zuwachs von
1,6 Prozent. Fiir das kommende Jahr wird dann mit einem
Anstieg um 3,0 Prozent gerechnet.

ENERGIEPREISANSTIEG ERHOHT INFLATION

Die Verbraucherpreisentwicklung wird im Projektionszeit-
raum mafigeblich durch den Energiepreisschock infolge des
Iran-Kriegs geprigt. Nach einer Phase stabiler Inflation um
zwei Prozent im zweiten Halbjahr 2025 durfte die
Inflationsrate 2026 auf 2,7 Prozent und 2027 auf @
2,8 Prozent steigen.



Zentrale Ursache ist die faktische Blockade der Strae von
Hormus, tiber die mehr als ein Viertel des globalen seege-
stiitzten Olhandels und rund ein Fiinftel des weltweiten
Handels mit Flissigerdgas verschifft wird. Entsprechend
haben sich die Annahmen fiir Rohol- und Gaspreise deutlich
erhoht (siehe Kasten 1) mit der Folge, dass die Energiepreise
nach einem Rickgang um 2,7 Prozent im vorherigen Jahr
in diesem Jahr um 6,4 Prozent steigen dirften. 2027 wird
mit einer Verlangsamung der Energiepreisinflation auf
3,2 Prozent gerechnet; der Preisschock wird von den Mark-
ten als vorlibergehend eingepreist.

Auch Zweitrundeneffekte des Energiepreisanstiegs diirften
im Verlauf des Jahres zunehmend spiirbar werden. Uber
hohere Rohstoff- und Vorleistungskosten wie z. B. fiir Diin-
gemittel und Helium schlagen sie sich in steigenden Gtiter-
und Nahrungsmittelpreisen nieder. So stieg der S&P-Ge-
treidepreisindex als vorlaufender Indikator im Durchschnitt
des Mirz um sechs Prozent gegentiber Februar - ein un-
gewohnlich starker Anstieg, der den Kostenschub im Agrar-
sektor illustriert. Die Kerninflation, also ohne Preise von
Energie und Lebensmitteln, diirfte nach einem Anstieg von
2,3 Prozent in diesem Jahr im Zuge der verzogerten Effekte
des Energiepreisanstiegs auf 2,7 Prozent im kommenden
Jahr anziehen.

Die Preise flir Dienstleistungen bleiben mit einem Zuwachs
von rund drei Prozent im Projektionszeitraum ein struk-
tureller Inflationstreiber. Dahinter steht u.a. der hohe
Arbeitskostenanteil im Dienstleistungssektor, der unter
anderem {iber die Anhebung des Mindestlohns um {iber
acht Prozent und steigende Sozialversicherungsbeitrige
preissteigernd wirkt.

Administrative Mafnahmen beeinflussen die Preisentwick-
lung in beide Richtungen, bleiben insgesamt aber gering.
Die CO,-Preiserh6hung auf rund 65 Euro pro Tonne, die
Mindestlohnanhebung und die Preiserhéhung des Deutsch-
landtickets wirken leicht preistreibend. Dem stehen die
dauerhafte Senkung der Mehrwertsteuer in der Gastrono-
mie auf sieben Prozent, reduzierte Stromnetzentgelte und
der Wegfall der Gasspeicherumlage gegentber.

KONJUNKTUR UND DEMOGRAFIE DAMPFEN
ARBEITSMARKTAUSBLICK

Die Entwicklung am Arbeitsmarkt ist weiterhin von der
konjunkturellen Schwichephase, dem Strukturwandel und
der Demografie geprigt. So kam der seit 2022 andauernde
Anstieg der saisonbereinigten Arbeitslosigkeit zuletzt zwar
zum Erliegen, dies ist jedoch ausschliefilich auf Riickginge
im Rechtskreis des Sozialgesetzbuches II zurtickzufiihren.
Die konjunkturreagiblere Arbeitslosigkeit im Rechtskreis
des Sozialgesetzbuches III steigt hingegen weiterhin leicht
an. Gleichzeitig hat die Zahl der Erwerbstétigen nach revi-
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dierten Angaben des Statistischen Bundesamtes seit Mitte
2025 kontinuierlich abgenommen. Dabei setzt sich nicht
nur der seit 2012 anhaltende Riickgang der Selbstiandigen
weiter fort, sondern auch die Zahl von Arbeitnehmenden
und sozialversicherungspflichtig Beschiftigten entwickelte
sich zuletzt riicklaufig.

Die Frithindikatoren deuten am aktuellen Rand weiter auf
eine sinkende Arbeitskraftenachfrage hin. Sowohl die bei
der Bundesagentur fiir Arbeit gemeldeten offenen Stellen
als auch die Unternehmensbefragungen im Rahmen der
IAB-Stellenerhebung weisen ein im langjahrigen Vergleich
sehr niedriges Stellenangebot aus. Insbesondere die Be-
schiftigungschancen von Arbeitslosen sind unverandert
gering. Zudem zeichnet sich laut ifo Beschaftigungsbaro-
meter im Verarbeitenden Gewerbe und im Handel ein an-
haltender Stellenabbau ab. Beschiftigungszuwéchse durften
weiterhin bei den 6ffentlichen Dienstleistern zu beobach-
ten sein. Da der Beschiftigungsanstieg im Bereich Bildung
zuletzt zum Erliegen kam, durfte die Dynamik im weiteren
Verlauf jedoch abnehmen.

Aufgrund der schwachen Frithindikatoren sowie der infolge
des Krieges im Nahen Osten abermals deutlich erhéhten
Unsicherheit ist eine spiirbare Erholung des Arbeitsmarktes
in diesem Jahr nicht zu erwarten. Die Bundesregierung geht
davon aus, dass die Zahl der Erwerbstatigen 2026 jahres-
durchschnittlich um etwa 100 Tausend Personen zuriick-
geht und die Arbeitslosigkeit mit rund 30 Tausend Personen
weiter leicht ansteigt. Angesichts der in einigen Branchen
weiterhin bestehenden Unterauslastung diirfte die Arbeits-
kraftenachfrage der Unternehmen erst infolge eines dauer-
haften konjunkturellen Aufschwungs wieder spiirbar zu-
nehmen. Gedampft wird der Beschiftigungsaufbau jedoch
durch die demografische Entwicklung und die teilweise
mangelnde Passgenauigkeit zwischen Arbeitskrifteangebot
und -nachfrage. Im kommenden Jahr wird daher eine Stag-
nation der Erwerbstétigkeit und ein Riickgang der Arbeits-
losigkeit um ca. 30 Tausend Personen erwartet. Entspre-
chend dem langjidhrigen Trend dirfte die Zahl der
Selbstindigen weiter leicht abnehmen. Auch bei der mar-
ginalen Beschiftigung ist nach einem Riickgang im laufen-
den Jahr allenfalls mit einer Stabilisierung zum Ende der
kurzen Frist zu rechnen. Angesichts des sinkenden
Erwerbspersonenpotenzials diirfte die seit der Finanzkrise
anhaltende Expansion der sozialversicherungspflichtigen
Beschiftigung im Projektionszeitraum allméihlich zum
Erliegen kommen.

ENERGIEPREISSCHOCK BREMST KONSUMDYNAMIK
Trotz der schwachen Entwicklung des Arbeitsmarktes leg-

ten die Effektivlohne (Bruttolohne und Gehélter @

je Arbeitnehmer) 2025 mit einem Plus von 4,5
Prozent weiter spiirbar zu. Gleichzeitig fielen die



Tarifabschliisse angesichts der abnehmenden Inflations-
dynamik zuletzt deutlich geringer aus als in den beiden
vorangegangenen Jahren. Grund fir die hohe Lohndrift
dirften neben sektoralen Arbeitskrifteengpissen auch
Sonderzahlungen in Form von Boni und Abfindungen sein.
Angesichts der anhaltenden Restrukturierungsprozesse
innerhalb der Unternehmen kénnte diese Entwicklung im
laufenden Jahr noch anhalten, diirfte jedoch im weiteren
Verlauf eine immer geringere Rolle spielen.

Die Effektiviohne nehmen auch wegen deutlicher Mindest-
lohnanstiege mit 3,5 Prozent in diesem und 3,2 Prozent im
kommenden Jahr voraussichtlich weiter spiirbar zu, weisen
jedoch eine geringere Dynamik auf. Gleichzeitig konnten
die Tarifabschliisse im Projektionszeitraum aufgrund der
infolge des Energiepreisschocks anziehenden Inflation wie-
der etwas kréftiger ausfallen. Die Lohndrift diirfte daher im
Prognosezeitraum allmihlich zurtickgehen. Aufgrund
steuerlicher Entlastungen (Ausgleich der kalten Progres-
sion, Einfiihrung der Aktivrente, Anhebung des Grund- und
Kinderfreibetrags) diirften die Nettolohne und -gehilter je
Arbeitnehmer mit 3,7 Prozent im Jahr 2026 in etwa so stark
zunehmen wie die Effektiviohne. Die Lohne wachsen damit
im laufenden Jahr zwar kraftiger als die Inflationsrate, 2027
zeichnet sich angesichts des jiingsten Energiepreisschocks
jedoch nur noch eine leichte Zunahme der realen Brutto-
16hne ab.

Damit erhilt der private Konsum weniger Riickenwind von
der Einkommensentwicklung als noch in den vergangenen
Jahren. Ein weiterer Dampfer fiir die Konsumlaune geht
von den gestiegenen Unsicherheiten beziiglich der Pers-
pektiven auf dem Arbeitsmarkt aus. Zusétzlich leiden einige
gewichtige Branchen in Deutschland ganz besonders unter
dem erstarkenden Protektionismus im globalen Handel
sowie den ohnehin bestehenden geo- und handelspoliti-
schen Unwagbarkeiten.

Eine skeptischere Erwartungshaltung bei Verbraucherinnen
und Verbrauchern sorgte fiir einen Riickgang des ifo Ge-
schiftsklimaindex des Einzelhandels im Mérz. Das HDE-
Konsumbarometer fiel im April auf den niedrigsten Wert
seit zwei Jahren. Auch das GfK-Konsumklima diirfte im
April erneut riicklaufig sein; wobei die jingste Eintriibung
v. a. auf negativere Einkommenserwartungen zuriickzu-
fihren ist.

Vor diesem Hintergrund ist von einer geddmpften Entwick-
lung des privaten Verbrauchs auszugehen mit Wachstums-
raten von 0,4 Prozent im Jahr 2026 bzw. 0,5 Prozent im Jahr
2027. Dabei geht die Bundesregierung fiir den Prognose-
zeitraum von einer recht stabilen Sparquote aus. Nach
10,3 Prozent im vergangenen Jahr sinkt sie in diesem Jahr
voraussichtlich leicht auf 10,1 Prozent, bevor sie sich im
kommenden Jahr auf 10,2 Prozent erhoht.
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PRODUKTIONSLUCKE, PRODUKTIONSPOTENZIAL
UND MITTLERE FRIST

Das Produktionspotenzial wird von der Bundesregierung
in Ubereinstimmung mit der gemeinsamen EU-Methode
geschitzt und beschreibt die wirtschaftliche Aktivitat einer
Volkswirtschaft bei Normalauslastung der Produktionsfak-
toren (konjunkturbereinigte bzw. strukturelle, trendméfige
Wirtschaftsleistung, sog. ,Normallage®). Das Wachstum des
Produktionspotenzials fillt im Zuge der eingetriibten ge-
samtwirtschaftlichen Aussichten nochmals schwiécher aus
als in der Jahresprojektion und betrigt im Projektionszeit-
raum bis 2030 durchschnittlich rund +0,4 Prozent. Dabei
tragen die verschiedenen Schocks und die strukturellen
Umbriiche zu einer erhéhten Unsicherheit bezliglich der
weiteren Entwicklung bei. Das schwache Potenzialwachs-
tum ist aktuell von einer relativ geringen Produktivitats-
entwicklung und einer zuriickhaltenden privaten Investi-
tionstatigkeit geprigt. In den kommenden Jahren wird es
zunehmend durch die demografische Entwicklung ge-
dampft. Der Wachstumsbeitrag des Faktors Arbeit ist riick-
laufig und wird im Projektionszeitraum negativ. Die Bevol-
kerung im erwerbsfihigen Alter (15 bis 74 Jahre) nimmt bis
zum Jahr 2030 insgesamt um mehr als 700 Tsd. Personen ab
gegeniiber dem Jahr 2025, in der Altersgruppe 20 bis 66 Jahre
betrigt der Riickgang sogar knapp 1,9 Mio. Personen.

Die gesamtwirtschaftliche Produktionsliicke liegt im deut-
lich negativen Bereich. In den Jahren 2026 und 2027 ver-
mindert sich die negative Produktionsliicke betragsmaflig
schrittweise auf -1,8 Prozent bzw. -1,3 Prozent und liegt
damit auch am Ende der kurzen Frist noch merklich aufier-
halb des Korridors der Normalauslastung (hier definiert als
+1/5 Prozentpunkt um null). Bis zum Ende des Projektions-
zeitraums schliefit sich die Liicke annahmegemaf.

In Vorbereitung der Frithjahrsprojektion wurden erneut die
technischen Verfahren zur Fortschreibung der Bevolke-
rungsannahmen in den Projektionszeitraum sowie die op-
timale Auswahl der Spezifikationen der drei univariaten
Zeitreihenfortschreibungsmodelle bestimmter Rechengro-
Ren (Partizipationsrate, Arbeitsstunden je Erwerbstitigen
und potenzielle Investitionsquote) in den mittelfristigen
Projektionszeitraum geméf statistisch-6konometrischer
Giitekriterien gemeinsam von Bundeskanzleramt, Bundes-
ministerium der Finanzen und BMWE tberprift. Im Er-
gebnis wurden die bisherigen Festlegungen innerhalb des
EU-Methodenrahmens bestitigt, so dass bei der Potenzial-
schiatzung im Rahmen der Frithjahrsprojektion

2026 keine methodischen Anderungen erfolgt @

sind.



CHANCEN UND RISIKEN

Die in der Frithjahrsprojektion dargelegte Entwicklung stellt
wie Uiblich die aus Sicht der Bundesregierung zum Projek-
tionszeitpunkt wahrscheinlichste Einschdtzung der Wirt-
schaftsentwicklung in den kommenden Jahren dar. Wie in
den vergangenen Jahren basiert diese Projektion auf An-
nahmen, die hoheren Ungewissheiten als normalerweise
ublich unterliegen.

Erheblich Risiken bestehen unveridndert in den geopoliti-
schen Rahmenbedingungen: Eine Einigung des Konflikts
im Nahen Osten zwischen den USA und dem Iran ist eine
zentrale Voraussetzung fiir die Normalisierung von Han-
dels- und Produktionskapazititen in der Region. Erneute
Eskalationen kénnten zu weiteren Lieferunterbrechungen
sowie zu deutlicheren und anhaltenden Preissteigerungen
bei Energie und Rohstoffen fiihren mit entsprechend nega-
tiven Auswirkungen auf die erwartete konjunkturelle Er-
holung (s. Kasten 2). Auch jenseits des Nahen Ostens besteht
das Risiko einer moglichen Eskalation geopolitischer Span-
nungen, etwa in dem Handelskonflikt zwischen den USA
und China sowie im Zusammenhang mit dem Krieg Russ-
lands gegen die Ukraine. Sanktionen oder politisch moti-
vierte Handelsbeschriankungen kénnten Lieferkettensto-
rungen und Produktionsausfille bei strategisch wichtigen
Vorprodukten, wie etwa Halbleitern oder Seltenen Erden,
verursachen.

Dartiber hinaus konnte eine stirkere Abschwiachung der
globalen Konjunktur infolge steigender Energie-, Rohstoff-
und Nahrungsmittelpreise - insbesondere in wichtigen

KASTEN 2: MOGLICHE GESAMTWIRTSCHAFTLICHE
AUSWIRKUNGEN DES KRIEGS IM NAHEN OSTEN
Infolge des Kriegs im Nahen Osten und der Einstellung
des Schiffsverkehrs in der Strafe von Hormus sind die
Preise fiir Ol und Gas stark gestiegen. Gleichzeitig hat
sich die geopolitische Unsicherheit und die Volatilitat an
den Finanzmarkten deutlich erh6ht. Die wirtschaftlichen
Aussichten unterliegen damit hohen Unsicherheiten. Die
Auswirkungen auf die Weltwirtschaft und die deutsche
Wirtschaft werden entscheidend von Dauer und Ausmaf}
des Konflikts abhéngen.

In der Frithjahrsprojektion der Bundesregierung wird die
wahrscheinlichste gesamtwirtschaftliche Entwicklung
in den Jahren 2026 und 2027 zum Stand der Projektions-
erstellung dargestellt. Die Energiepreisannahmen wur-
den auf Basis von Markterwartungen zur Entwicklung
von Ol- und Gaspreisen vom 10. April 2026 gesetzt. Soll-
te sich der Konflikt linger hinziehen oder die Wieder-
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Wachstumsregionen wie Asien - in Verbindung mit restrik-
tiveren geldpolitischen MafRnahmen zu einer Verlangsamung
der Handels-, Konsum- und Investitionsdynamik fiihren.
Auch von den Finanzmairkten gehen Risiken in Form einer
moglicherweise plotzlichen Korrektur infolge deutlicherer
Leitzinsanhebungen oder einer Neubewertung der Wachs-
tums- und Gewinnperspektiven - etwa im Zusammenhang
mit Erwartungen an neue Technologien wie Kiinstliche
Intelligenz - aus, die globale Verwerfungen und entsprechen-
de Wachstumsverluste nach sich ziehen konnten.

Schlieflich besteht das Risiko, dass die energiepreisbedingten
Kaufkraftverluste die Erholung des privaten Konsums stirker
als erwartet dimpfen. Eine erhchte Arbeitsplatzunsicherheit
konnte zudem die Sparneigung der privaten Haushalte stei-
gern und zu einer Konsumzurtckhaltung fiithren.

Eine giinstigere Entwicklung als in der Frithjahrsprojektion
erwartet wire im Falle einer Entspannung bei den handels-
und geopolitischen Konflikten vorstellbar. Eine nachlassende
Unsicherheit und grofiere Planungssicherheit konnten die
Konsumenten- und Investorenstimmung verbessern und
den privaten Verbrauch sowie die Investitionsentwicklung
begiinstigen. Dartiber hinaus kénnten geldpolitische Reak-
tionen weniger restriktiv ausfallen als angenommen und
somit Investitionen und Konsum weniger stark dimpfen.

Schliefilich ist nicht auszuschliefRen, dass fiskalische Maf3-
nahmen - insbesondere durch die Sondervermégen und
investitionsféordernden Programme - schneller und stérker
wirken als unterstellt und Uber positive Spillover-Effekte
die private Investitionstatigkeit zusétzlich anregen. —

aufnahme der Produktions- und Transportaktivititen in
der Konfliktregion linger dauern als von den Markten
eingepreist und die Energiepreise daher hoher liegen als
unterstellt, wiren die wirtschaftlichen Einbuf3en hoher.

Um die potenzielle Bandbreite der Auswirkungen mog-
licher alternativer Entwicklungen zu veranschaulichen,
haben verschiedene Institutionen bereits eine Reihe von
Simulationsanalysen vorgelegt, die mogliche wirtschaft-
liche Effekte unterschiedlicher Energiepreisszenarien
isoliert darstellen. In ihren Frithjahrsprognosen haben
internationale Organisationen wie der IWF oder die
OECD den globalen BIP-Zuwachs in diesem Jahr infolge
des Iran-Kriegs um etwa 0,3 Prozentpunkte niedriger
veranschlagt als vor Kriegsbeginn.! In ungiinstigeren
Szenarien, also unter der Annahme héherer Ol- und Gas-
preise als von den Markten aktuell erwartet, konnte der
weltweite BIP-Zuwachs in diesem Jahr laut Simulationen
um bis zu 0,8 Prozentpunkte unter dem Vorkriegs-

1 Vgl. IMF World Economic Outlook, April 2026, OECD Economic Outlook, Mdrz 2026


https://www.imf.org/en/publications/weo/issues/2026/04/14/world-economic-outlook-april-2026
https://www.oecd.org/en/publications/oecd-economic-outlook-interim-report-march-2026_d4623013-en.html

szenario liegen. In einem schwerwiegenden Konflikt-
szenario erreichen die vom IWF ausgewiesenen Effekte
auf die globale BIP-Entwicklung -1,3 Prozentpunkte im
laufenden Jahr.

Im Folgenden ist die Simulation der Effekte zweier Ener-
giepreisszenarien mithilfe des Global Economic Model
von Oxford Economics auf die wirtschaftliche Entwick-
lung in Deutschland im Jahr 2026 dargestellt. Dieses
strukturelle makrookomische Mehrlandermodell bildet
vielfdltige Handels-, Finanzmarkt- und gesamtwirt-
schaftliche Verkntipfungen innerhalb und zwischen
einer Vielzahl von Liandern ab. Fir das Basisszenario
werden die Markterwartungen (Futures) vom 10.4. fiir
die Entwicklung der Ol- und Gaspreise im Jahr 2026
unterstellt (Abb. 2). Fiir Rohol der Sorte Brent legen die-
se einen Preis von 84 USD/Barrel im Jahresdurchschnitt
2026 nahe. Fiir Gas wird entsprechend den Futures ein
Preis von 46 EUR/MWh im Jahr 2026 angenommen. In
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diesem Szenario lage der BIP-Zuwachs geméaf den Mo-
dellrechnungen 2026 um etwa 0,3 Prozentpunkte unter
dem Vorkriegsszenario (Abb. 3). Die Inflationsrate wiir-
de um etwa 0,7 Prozentpunkte hoher ausfallen als ohne
Energiepreisanstieg.

In einem ungiinstigeren Szenario, unter der Annahme
hoherer Anstiege der Ol- und Gaspreise auf 107 USD/
Barrel bzw. 66 EUR/MWh im Jahresdurchschnitt 2026,
deuten die Modellsimulationen auf BIP-Effekte von
-0,5 Prozentpunkten hin. Die Inflationsrate lage in die-
sem Szenario mit +1,6 Prozentpunkten wesentlich hoher
als im Vorkrisenszenario. Nicht erfasst bei diesen exem-
plarischen Simulationen sind moégliche zusatzlich damp-
fende Effekte, die z.B. von Lieferkettenstérungen oder
geopolitischen Unsicherheiten ausgehen kénnen. Die
Gemeinschaftsdiagnose kommt in Simulationsrechnun-
gen zu dhnlichen Ergebnissen.?

ABBILDUNG 2: ENERGIEPREISSZENARIEN
Rohdélpreis (USD/Barrel)
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ABBILDUNG 3: WIRTSCHAFTLICHE AUSWIRKUNGEN

BIP-Entwicklung
(Abweichungen ggii. Vorkriegsszenario in Prozentpunkten)

B Futures 10.4

Quellen: Oxford Economics, eigene Berechnungen
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Quelle: Oxford Economics, eigene Berechnungen

2 Vgl. Gemeinschaftsdiagnose Friihjahr 2026


https://gemeinschaftsdiagnose.de/wp-content/uploads/2026/04/IfW_Kiel_GD_1_2026_final.pdf
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ECKWERTE DER FRUHJAHRSPROJEKTION 2026

Frithjahrsprojektion
GESAMTWIRTSCHAFTLICHE ENTWICKLUNG in der Bundesrepublik DEUTSCHLAND* 2025 2026 2027
Verdnderung gegeniiber Vorjahr in %, soweit nicht anders angegeben
ENTSTEHUNG des Bruttoinlandsprodukts (BIP)
BIP (preisbereinigt) 0,2 0,5 0,9
Erwerbstdtige (im Inland) 0,0 -0,2 0,0
BIP je Erwerbstdtigen 0,3 0,7 1,0
BIP je Erwerbstdtigenstunde 0,4 0,2 0,5
nachrichtlich:
Arbeitslosenquote in % (Abgrenzung der BA)? 6,3 6,3 6,3
VERWENDUNG des BIP in jeweiligen Preisen (nominal)
Konsumausgaben
Private Haushalte und priv. Organisationen ohne Erwerbszweck 4,2 3,2 3,3
Staat 57 52 3,3
Bruttoanlageinvestitionen 2,5 4,7 6,3
Vorratsverdnderungen und Nettozugang an Wertsachen (Mrd. Euro) 72,4 75,5 76,5
Inlandsnachfrage 4,8 4,0 3,9
Bruttoinlandsprodukt (nominal) 3,3 2,8 3,8
VERWENDUNG des BIP preisbereinigt (real)
Konsumausgaben
Private Haushalte und priv. Organisationen ohne Erwerbszweck 1,6 0,4 0,5
Staat 1,3 2,0 1,3
Bruttoanlageinvestitionen -0,2 1,6 3,0
Ausriistungen -1,9 1,1 4,4
Bauten -0,6 1,0 1,9
Sonstige Anlagen 3,8 3,7 3,8
Vorratsverdnderungen und Nettozugang an Wertsachen (Impuls)?® 0,7 0,0 0,0
Inlandsnachfrage 1,8 1,0 1,2
Exporte -0,4 0,0 1,3
Importe 3,6 1,4 1,8
Aufenbeitrag (Impuls)? -1,5 -0,5 -0,2
Bruttoinlandsprodukt (real) 0,2 0,5 0,9
Preisentwicklung (2020 = 100)
Verbraucherpreisindex 2,2 2,7 2,8
Konsumausgaben der privaten Haushalte 2,6 2,7 2,8
Inlandsnachfrage 2,9 2,9 2,7
Bruttoinlandsprodukt* 3,0 23 2,8
VERTEILUNG des Bruttonationaleinkommens (BNE)
(Inlénderkonzept)
Arbeitnehmerentgelte 51 3,4 3,5
Unternehmens- und Vermégenseinkommen -1,4 0,5 4,0
Volkseinkommen 3,3 2,6 3,6
Bruttonationaleinkommen 34 2,9 3,7
nachrichtlich (Inlénderkonzept):
Arbeitnehmer 0,1 -0,1 0,0
Bruttoléhne und -gehdlter 4,6 34 3,2
Bruttolohne und -gehdlter je Arbeitnehmer 4,5 3,5 3,2
Verfiigbares Einkommen der privaten Haushalte 3,1 3,1 3,4
Sparquote in %° 10,3 10,1 10,2

* Bis 2025 Ergebnisse des Statistischen Bundesamtes; Stand: Februar 2026

2 Bezogen auf alle Erwerbspersonen; Abgrenzung der Bundesagentur fiir Arbeit

* Absolute Veranderung der Vorrate bzw. des AuRenbeitrags in Prozent des BIP des Vorjahres (= Beitrag zur Zuwachsrate des BIP)
* Lohnstiickkosten je Arbeitnehmer; Veranderung gegeniiber Vorjahr: 2025: 4,7 %; 2026: 2,8 %; 2027: 2,5%

 Sparen in Prozent des verfiigbaren Einkommens der privaten Haushalte einschl. betrieblicher Versorgungsanspriiche
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