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RUCKBLENDE

DIW WOCHENBERICHT VOR 70 JAHREN

Die Anlage- Investitionen der NE- Metallindustrie in der
Bundesrepublik von 1948 bis 1955

Jihrliche Zuwachsraten

Steigerung in vH gegeniitber dem jeweiligen Vorjahr

1949 1950 1951 1952 \ 1953 1954 1955
Verbrauch der fiinf Hauptmetalle (Alumi- 63,6 40,9 16,6 | —9,5 | 75 30,3 12,8
nium, Kupfer, Blei, Zink, Zinn) und ihrer
Legierungenl) ., . ., , . . , .
Produktion der NE-Metallindustrie?) . 59,0 34,4 21,8 —5,8 18.7 24,8 12,9
‘Zum Vergleich :
Produktion der gesamten Industrie?) . . 50,2 25,6 18,6 6,3 10,2 11,6 15,2
Produktion d. Investitionsgiiterindustrien2) 52,0 31,6 30,5 11,5 5,5 18,0 23,1
|
1) Quelle: Metallgesellschaft AG; Daten fiir 1954 und 1955 vorldufig. -— 2) Index der industriellen Nettoproduktion 1950 = 100;
gesamte Industrie ohne Bau und ohne Energieerzeugung, NE-Metallindustrie einschl. GieBerei.

®®CCBY 4.0

Die NE-Metallindustrie, zu der im folgenden auch die NE-Metallgieflereien, nicht aber der NE-Metallerzbergbau gerech-
net werden, gehért zu jenen Industriezweigen, die als Lieferanten von Grundstoffen und Halbwaren zur weiteren Be-
und Verarbeitung im Rahmen der gesamten Industrie der Bundesrepublik von weit groflerer Bedeutung sind, als es die
statistisch ermittelbaren Anteilssitze zum Ausdruck bringen. Immerhin war dieser Industriezweig, gemessen sowohl
an der Zahl der Beschiftigten als auch am Umsatz oder an den Léhnen und Gehiltern, 1955 die viertgrofite Gruppe der
Grundstoff- und Produktionsgiiterindustrien (nach der Eisen- und Stahlindustrie, der Chemie und der Industrie der
Steine und Erden), obwohl sein Beschiftigtenanteil an der gesamten Industrie in diesem Jahr wie im Durchschnitt 1950
bis 1955 nur 1;4 vH betrug. Der entsprechende Umsatzanteil lag dagegen bei 2,4 vH, da der Anteil der eigenen Wert-
schépfung am Umsatzwert in dieser materialintensiven Industrie relativ niedrig bzw. der Umsatzwert je Beschiftigten
relativ hoch ist (Nettoquote 1950: NE-Metallindustrie 33 vH; gesamte Industrie 49 vH).
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EDITORIAL

Deutsche Wirtschaft leidet unter
Energiepreiskrise — und hoftt auf ein

mutiges Reformpaket

Von Marcel Fratzscher

Die wirtschaftliche Erholung in Deutschland ist durch den
Iran-Krieg zum Halt gekommen. Im zweiten und dritten
Quartal 2026 durfte die deutsche Wirtschaft sogar erneut in
eine technische Rezession rutschen. Die private wirtschaft-
liche Aktivitat von Unternehmen und Haushalten wird im
Jahresdurchschnitt 2026 wohl sogar schrumpfen; dass die
Wirtschaftsleistung insgesamt noch leicht zulegt, ist fast
ausschlieBlich den &ffentlichen Ausgaben zu verdanken. Es
sind die starken offentlichen Investitionen und der 6ffentli-
che Konsum, die die wirtschaftliche Aktivitat in Deutschland
stitzen und einen starkeren Anstieg der Arbeitslosigkeit ver-
hindern. Dies sind die Kernpunkte des zentralen Szenarios
der Sommerprognose des DIW Berlin. Dabei sind die Risiken
deutlich nach unten gerichtet, und es ist nicht auszuschlie-
Ben, dass die deutsche Wirtschaft im gesamten Jahr 2026

schrumpfen wird.

Der Iran-Krieg trifft die deutsche Wirtschaft hart. Denn
Deutschland ist nach wie vor stark auf Importe fossiler
Energietrager angewiesen. Zwar sind erneuerbare Energien
deutlich glinstiger als fossile Energien, doch Deutschland

ist noch immer zu abhangig von Ol und Gas fiir den eigenen
Energiebedarf. Vor allem die energieintensive Industrie, aber
auch die Exportunternehmen sind von dem Krieg deutlich
starker betroffen und dirften in diesem und wohl auch

im nachsten Jahr weiter schrumpfen und Beschaftigung

abbauen.

Fur das gesamte Jahr 2026 rechnen wir daher in unserer
Sommerprognose nur noch mit einem Wachstum von 0,5
Prozent, fir 2027 mit 0,8 Prozent — beides deutlich weniger
als in unserem Szenario der Frithjahrsprognose von vor drei
Monaten. Es ist vor allem der Anstieg der Energiekosten, der

einen Wohlstandsverlust fiir Deutschland bedeutet. Die Infla-

DOI: https://doi.org/10.18723/diw_wb:2026-24-1

tion konnte in diesem Jahr auf 2,9 Prozent und im nachsten
Jahr auf 3,0 Prozent steigen.

Die hoheren Preise kommen jedoch kaum deutschen
Unternehmen zugute, sondern vor allem den Exportlandern
von Ol und Gas, inklusive Russland. Da Biirger*innen sowie
Unternehmen in Deutschland mehr fir importierte Ener-

gie ausgeben missen, haben sie weniger Ressourcen fir
Investitionen und einheimischen Konsum. Konkret fiihrt die
hohere Inflation zu einer negativen Entwicklung der realen
Einkommen fiir die meisten Beschéftigten sowie Rentner*in-
nen in Deutschland. Mit anderen Worten: Die Preise durften
zumindest in diesem Jahr durchschnittlich starker steigen
als die Einkommen. Hinzu kommt ein Abbau von Beschafti-
gung und ein Anstieg der Arbeitslosigkeit, vor allem in der
Industrie und in Regionen, die stark von industrieller Produk-
tion abhangen.

Die hohe Inflation hat zudem eine starke soziale Schieflage.
Es sind vor allem Menschen mit geringen Einkommen, die
individuell eine viel hohere Inflation und somit einen starke-
ren Wohlstandsverlust erfahren werden als Menschen mit
hohen Einkommen. Der Grund dafir ist, dass Menschen mit
geringen Einkommen meist einen deutlich hdheren Anteil
ihres Einkommens fiir jene Dinge ausgeben mussen, allen
voran Energie und Lebensmittel, deren Preise besonders
stark steigen. Wir duirften somit einen erneuten Anstieg von
Armut in Deutschland erleben.

Die hohe Inflation wird zudem wohl zu einem Anstieg der
Zinsen fuhren, da die Europaische Zentralbank gezwungen
sein wird, den Leitzins zu erhéhen, um die Inflationsentwick-
lung abzumildern. Hohere Zinsen verteuern viele Investiti-
onen und groBe Konsumausgaben, was die Abschwachung
der Wirtschaft noch verstarken dirfte. Zurzeit stehen die
Chancen allerdings gut, dass die Erhohung der Zinsen
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begrenzt bleibt, da die Inflationserwartungen gut verankert
sind und der Anstieg der Inflation nicht so stark ist wie wah-
rend des letzten Energiepreisschocks 2022 und 2023.

Dies beschreibt das zentrale Szenario in unserer Konjunk-
turprognose fir dieses und fir nachstes Jahr. Dabei sollte
betont werden, dass dies eher eines der optimistischeren
Szenarien ist und die Risiken Uber das kommende Jahr
deutlich nach unten gerichtet sind. Es ist nicht unwahr-
scheinlich, dass die Energiepreise — anders als die Markte
es gegenwartig einpreisen — tUber die nachsten Monate
nicht sinken, sondern weiter steigen werden. Wie groB die
Risiken sind, macht ein Negativszenario deutlich, in dem
der Energiepreisschock noch deutlich groBer ausfallt.

Die deutsche Wirtschaft wiirde dann um etwas weniger
als 0,5 Prozent schrumpfen. Ohne den Energiepeisschock
ware die Erholung kraftig ausgefallen. In der DIW-Konjunk-
turprognose vom Winter 2025 wurden noch 1,3 Prozent fir
dieses Jahr erwartet. Auch die Handelskonflikte mit den
USA — und eine erneute Eskalation, wie vom US-Prési-
denten angedroht — konnten sich erneut verscharfen und
vor allem die deutsche Wirtschaft und Industrie zusatzlich
schwachen.

Zudem beruht unsere zentrale Prognose auf der Annahme,
dass die Bundesregierung, die Lander und Kommunen in
diesem Jahr deutlich mehr Mittel aus dem Sondervermogen

Marcel Fratzscher ist Prasident des DIW Berlin | mfratzscher@diw.de

far Infrastruktur und Klimaneutralitdt ausgeben werden und
somit einen wichtigen Impuls fur die Privatwirtschaft setzen
konnen. Es ist jedoch durchaus maglich, dass die Plane fir
offentliche Investitionen hinter den Erwartungen zuriick-
bleiben und die deutsche Wirtschaft somit nicht so stark
unterstitzen wie prognostiziert.

Zudem sollte die Bundesregierung dringend zielgenaue
MaBnahmen umsetzen, um Menschen mit geringen Einkom-
men zu entlasten und das Armutsrisiko zu reduzieren. Eine
gezielte Energiekostenpauschale — dhnlich wie 2022 —ist
dafur das richtige Instrument. Der Tankrabatt dagegen ist
teuer, nicht zielgenau, tragt nicht zu Einsparungen bei und
unterstitzt auch die Mineraldlkonzerne. Die Bundesregie-
rung sollte diesen Fehler nicht ein zweites Mal wiederholen
und den Tankrabatt daher nicht Giber den 30. Juni hinaus

verlangern.

Es konnte jedoch auch einen maéglichen Lichtblick geben,
namlich dann, wenn die Bundesregierung ernst machen
sollte mit ihrem versprochenen groen Reformpaket. Denn
Wirtschaft hat viel mit Vertrauen zu tun, und das Vertrauen
von Unternehmen sowie Birger*innen in die Handlungsfa-
higkeit der deutschen Politik ist im Augenblick gering. Eine
mutige Reform kdnnte das Vertrauen starken und somit
einen wichtigen Impuls fir zusatzliche private Investitionen
und Konsumausgaben setzen.

®® Der Artikel ist geméaB der Creative-Commons-Lizenz CC BY 4.0 nachnutzbar: https://creativecommons.org/licenses/by/4.0/
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AUF EINEN BLICK

Energiepreisschock bremst deutsche Wirtschaft —
Weltwirtschaft auf moderatem Wachstumskurs

Von den DIW-Konjunkturforscher*innen

Durch Iran-Krieg ausgeldster Energiepreisschock bremst gerade erst begonnene Erholung der
deutschen Wirtschaft — Technische Rezession zur Jahresmitte

Tiefer Einbruch wie 2022/23 bleibt aber aus — Schock ist kleiner, Energieversorgung gesichert,
expansive Finanzpolitik sorgt an anderer Stelle fiir Stabilisierung

Hohere Ol- und Gaspreise treiben Inflation auf 2,9 in diesem und 3,0 Prozent im nachsten Jahr —
Arbeitslosenquote steigt voriibergehend auf 6,4 Prozent

DIW Berlin erwartet, dass deutsche Wirtschaft 2026 um 0,5 Prozent und 2027 um 0,8 Prozent
wachst — Prognose damit gegeniiber Frithjahr um je rund 0,5 Prozentpunkte niedriger

Weltwirtschaftsleistung steigt trotz Energiepreisschock moderat weiter, um 3,1 Prozent in diesem
und 3,3 Prozent im nachsten Jahr — US-Wirtschaft legt zu

Die Erholung der deutschen Wirtschaft fallt kleiner aus als noch im Friihjahr erwartet
Wachstumsbeitrage der einzelnen Komponenten des Bruttoinlandsprodukts in Prozentpunkten

Prognose

2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026 2027
- Konsum - Investitionen Exporte - Importe + Veranderung des Bruttoinlandsprodukts im Vergleich
zum jeweiligen Vorjahr in Prozent
Quelle: DIW-Konjunkturprognose Sommer 2026 ® @ CCBY 4.0, creativecommons.org/licenses/by/4.0
ZITAT MEDIATHEK

, Die deutsche Wirtschaft war gerade dabei, sich aus drei schwachen Jahren herauszu- e

arbeiten, als der Iran-Krieg die Energiepreise nach oben trieb. Das bremst die Erholung o £

spiirbar — aber wir erleben kein zweites 2022: Der Schock ist kleiner, die Versorgung noch [=

gesichert, und die expansive Finanzpolitik stiitzt an anderer Stelle.“

Audio-Intervi it Geraldine Dany-Knedlik
— Geraldine Dany-Knedlik, DIW-Konjunkturchefin — udloTinterview it sera Tine Sany-nedl

www.diw.de/mediathek
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Energiepreisschock bremst
deutsche Wirtschaft — Weltwirtschaft
auf moderatem Wachstumskurs

Von Geraldine Dany-Knedlik, Guido Baldi, Nina Maria Brehl, Angelina Hackmann, Konstantin Kholodilin, Laura Pagenhardt,

Jan-Christopher Scherer, Teresa Schildmann, Hannah Magdalena Seidl, Ruben Staffa, Kristin Trautmann und Jana Wittich
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EXECUTIVE SUMMARY

Die deutsche Wirtschaft kommt nach drei schwachen
Jahren nicht recht in Fahrt. Zum Jahreswechsel hatte
sich noch eine leichte Erholung abgezeichnet, die vor
allem von der Binnenwirtschaft und dem privaten
Konsum hatte getragen werden sollen. Doch neben den
ohnehin vorhandenen strukturellen Problemen muss die
deutsche Wirtschaft nun auch den Folgen des Iran-Kriegs
Tribut zollen. Der Energiepreisschock hat die wirtschaft-
liche Erholung hierzulande ausgebremst, bevor sie sich
festigen konnte. Gestiegene OI- und Gaspreise treiben
seitdem die Verbraucherpreise, schmalern die Kaufkraft
der privaten Haushalte und nahren die ohnehin verbrei-
tete Unsicherheit. Ein tiefer Einbruch wie in der Energie-
preiskrise 2022/23 zeichnet sich gleichwohl nicht ab.

Zum Jahresauftakt ist die Wirtschaftsleistung in Deutsch-
land noch um 0,3 Prozent gestiegen, getragen allein von
der offentlichen Hand und vom AuBenhandel, wahrend
die Ubrige Binnenwirtschaft schwach blieb. Im Verlauf
des Jahres macht sich der Energiepreisschock deutlich
bemerkbar: Die Wirtschaftsleistung dirfte im zweiten
Quartal leicht schrumpfen (um 0,2 Prozent) und auch im
dritten Quartal noch geringfiigig sinken, bevor sie sich
zum Jahresende wieder stabilisiert. Der private Konsum
gibt nach und auch die Investitionsbereitschaft bleibt
schwach. Stutzend wirkt erneut allein die offentliche
Hand. Auch Uber das laufende Jahr hinaus bleibt die
expansive Ausrichtung der Finanzpolitik der entschei-
dende Treiber. Steigende Verteidigungsausgaben und
schrittweise anlaufende Mittel aus dem Sondervermaogen

DIW Wochenbericht Nr. 24/2026

fur Infrastruktur und Klimaneutralitat tragen den GroBteil
des Wachstums — Baume konnen sie aber nicht aus-
reiBen, die Wirkung der Investitionen entfaltet sich nur
zogerlich. Nach voraussichtlich 0,5 Prozent in diesem
Jahr erwartet das DIW Berlin fiir das kommende Jahr ein
Wirtschaftswachstum von 0,8 Prozent, jeweils rund ein
halber Prozentpunkt weniger als noch im Frihjahr. Die
Verbraucherpreisinflation liegt mit 2,9 beziehungsweise
3,0 Prozent Uber dem Stabilitatsziel der Europaischen
Zentralbank, die Arbeitslosenquote steigt auf 6,4 Prozent
in diesem Jahr. Wie grof3 die Risiken sind, zeigt eine aktu-
alisierte Szenarioanalyse des DIW Berlin: In einem markt-
basiert abgeleiteten Negativszenario lage das Wachstum
in diesem Jahr um rund 1,5 Prozentpunkte niedriger. Das
entsprache einem Schrumpfen der deutschen Wirtschaft
in diesem Jahr um etwas weniger als ein halbes Prozent.
Die Inflation lage auf ahnlichem Niveau wie in der Ener-
giepreiskrise 2023.

Die Weltwirtschaft wachst trotz des Energiepreisschocks
moderat weiter. Zwar dampft der Iran-Krieg die globa-

len Aussichten, doch der Welthandel expandierte zum
Jahresauftakt kraftig und schwacht sich nur leicht ab. Vor
allem die USA setzen sich von der globalen Abschwa-
chung ab und legen mit 2,2 Prozent in diesem Jahr gegen
den Trend zu, getragen von Investitionen und Energieex-
porten; der Euroraum wachst mit 0,3 Prozent hingegen
nur schwach. Fir die globale Wirtschaftsleistung erwartet
das DIW Berlin insgesamt ein Wachstum von 3,1 Prozent
in diesem und 3,3 Prozent im nachsten Jahr.

DOI: https://doi.org/10.18723/diw_wb:2026-24-2
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DEUTSCHE WIRTSCHAFT

Deutsche Wirtschaft:

Energiepreisschock bremst die Erholung

Hohe Energiepreise verhindern eine schwungvolle Erholung
der deutschen Wirtschaft. Zum Ende des vergangenen Jahres
hatte sich eine zarte Belebung abgezeichnet, die vor allem
von der Binnenwirtschaft und einem robusten privaten Kon-
sum getragen wurde. Der Energiepreisschock infolge des
Iran-Kriegs hat diese Erholung jedoch ausgebremst, bevor
sie sich festigen konnte. Gestiegene Ol- und Gaspreise trei-
ben die Verbraucherpreise, schmilern die Kaufkraft der pri-
vaten Haushalte, steigern die Kosten der Unternehmen und
nihren die ohnehin verbreitete Unsicherheit. Zugleich blei-
ben die strukturellen Schwichen der deutschen Wirtschaft—
die abnehmende Wettbewerbsfihigkeit der Industrie, die
hohen Produktionskosten und der demografische Wandel —
ungelost. Sie verlieren auch unter dem Eindruck der Ener-
giekrise nicht an Bedeutung.

Die Folgen des Iran-Kriegs diirften das Wachstum der deut-
schen Wirtschaft in diesem und im kommenden Jahr spiir-
bar dimpfen; dennoch werden die realwirtschaftlichen Aus-
wirkungen wohl geringer ausfallen als nach der Energiekrise
2022/23 infolge des russischen Uberfalls auf die Ukraine.
Der Schock ist kleiner und anders gelagert als damals: Es
handelt sich dieses Mal primir um einen Olpreis- und nicht
um einen Gaspreisschock. Zudem mangelt es derzeit nicht
an Olund Gas, ein Mengenschock ist ausgeblieben. Die Ver-
sorgung ist seit der Energiekrise diversifiziert worden; die
inldndische Versorgungssicherheit ist nicht gefihrdet. Hinzu
kommt die konjunkturelle Ausgangslage: Anders als 2022,
als der Schock eine iiberausgelastete Wirtschaft mit hoher
Beschiftigung und geringer Arbeitslosigkeit traf, befindet
sich die deutsche Wirtschaft derzeit in einer Phase der Unter-
auslastung. Bei schwacher Nachfrage kénnen die Unterneh-
men die gestiegenen Energiekosten nur begrenzt weiterrei-
chen, zudem bleiben mégliche Zweitrundeneffekte iiber die
Lohne gedampft. Der Energiepreisschock schligt daher vor
allem unmittelbar tiber die verteuerte Energiekomponente
auf die Kaufkraft durch, die Auswirkungen auf die Kernin-
flation ohne Energie und Nahrungsmittel bleiben begrenzt.
Zudem diirfte die Geldpolitik dem Preisschub annahmege-
mif rascher entgegenwirken als 2022, was die Zweitrunden-
effekte wohl zusitzlich begrenzen wird.

Zum Jahresauftakt expandierte das deutsche Bruttoinlands-
produkt im Vergleich zum Schlussquartal des Vorjahres
noch um 0,3 Prozent (Abbildung 1). Getragen wurde der
Zuwachs von der 6ffentlichen Hand und vom Auflenhan-
del. Die tibrige Binnenwirtschaft entwickelte sich hingegen
schwach. So expandierte der 6ffentliche Konsum erneut
kraftig (um 1,1 Prozent), wihrend der private Konsum sta-
gnierte — gleichzeitig ging die saisonbereinigte Sparquote
leicht auf 10,1 Prozent zuriick. Die Bruttoanlageinvestitio-
nen sanken deutlich um 1,5 Prozent: Vor allem die Bauinves-
titionen gingen aufgrund der niedrigen Temperaturen zu

Abbildung 1

Wachstum des realen Bruttoinlandsprodukts in Deutschland
In Milliarden Euro (linke Achse) beziehungsweise in Prozent zum

Vorquartal (rechte Achse)

945 —
Prognose

— 0,75

— 0,5

0,5
L
. =053
895 ‘ T T T ‘ T T T ‘ T T T ‘ T T ‘ =05
2024 2025 2026 2027
== | evel (linke Achse) M Quartalswachstumsraten (rechte Achse)
—@- Jahrliche Wachstumsrate in Prozent
Anmerkung: Prognose ab dem zweiten Quartal 2026, preis-, saison- und kalenderbereinigt.
Quellen: Statistisches Bundesamt; DIW-Konjunkturprognose Sommer 2026.
©®CCBY 4.0

Der Aufschwung der deutschen Wirtschaft ist aufgeschoben, aber nicht génzlich

aufgehoben.

Jahresbeginn merklich zuriick (um 2,5 Prozent). Auch die
Ausriistungsinvestitionen sanken (um 1,2 Prozent); hier gab
es eine starke negative Gegenbewegung bei den zuvor auf3er-
ordentlich hohen 6ffentlichen Investitionen.

Vom Auflenhandel gingen dagegen deutlich positive Impulse
aus. Die Exporte legten nach drei schwachen Quartalen tiber-
raschend stark zu (um 3,3 Prozent). Die Dienstleistungs-
exporte nahmen — insbesondere im Bereich der Informa-
tionstechnologie — kriftig zu und die Warenausfuhren in
die USA stabilisierten sich. Die Importe stiegen hingegen
nur geringfiigig (um 0,1 Prozent), sodass der rechnerische
Auflenbeitrag mit 1,3 Prozentpunkten deutlich positiv aus-
fiel (Tabelle 1).

Produktionsseitig fiel das Bild gemischt aus. Die Bruttowert-
schopfung im Produzierenden Gewerbe legte insgesamt zu
(um 0,5 Prozent), getragen vom Verarbeitenden Gewerbe
(plus 0,7 Prozent). Das Baugewerbe gab wihrenddessen
erneut nach (minus 0,6 Prozent). Die Dienstleistungsberei-
che stagnierten weitgehend: In Handel, Verkehr und Gast-
gewerbe sowie in der Information und Kommunikation
gab es nur geringe Zuwichse (jeweils plus 0,1 Prozent). Die
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Tabelle 1

Quartalsdaten zur Entwicklung der Verwendungs- und Entstehungskomponenten des realen

Bruttoinlandsprodukts in Deutschland

In Prozent (jeweils gegeniiber dem Vorquartal, saison- und kalenderbereinigt)

2025 2026 2027

| n 1] v 1 [} 1] v 1 ] 1] '}

Privater Verbrauch 11 0,1 -03 0,6 0,0 -03 -01 0,0 01 0,1 01 01
Offentliche Konsumausgaben -07 02 07 15 11 -04 03 05 06 0,6 07 05
Bruttoanlageinvestitionen 05 -09 0,1 13 =15 10 06 07 06 05 05 04
Bauten 0,5 -0,9 -0,7 038 =23 18 0,6 09 0,4 0,2 0,1 0,0
Ausriistungen 04 =22 12 25 -12 -03 03 04 06 07 07 08
Sonstige Investitionen 0,6 12 09 10 06 10 10 10 10 1,0 10 10
Lagerverdnderung' -10 07 02 03 -09 0,0 00 0,0 0,0 00 0,0 0,0
Inléndische Verwendung -0,5 06 03 12 -09 -0,1 01 03 03 03 03 03
AuBenbeitrag 038 -08 -03 -10 13 -0.2 -0,2 -0,1 00 -0,1 -0,1 -0,1
Export 34 -12 -1 -15 33 -03 -03 02 04 04 0,4 0,4
Import 15 038 -0,4 10 01 01 03 05 05 05 05 05
Bruttoinlandsprodukt 04 -02 00 02 03 =02 =01 02 03 03 02 02
Bruttowertschopfung 0,6 -0,1 0,0 03 01 -0, -0,1 0,2 03 03 0,2 0,2
Verarbeitendes Gewerbe 17 -02 -10 03 07 -06 -0,4 00 01 02 02 01
Baugewerbe 13 -2 -038 -0,6 -0,6 0,5 03 08 0,4 0,2 01 0,0
Handel, Gastgewerbe, Verkehr 11 -03 02 00 0,1 -0,5 -03 01 02 02 0,2 02
Unternehmensdienstleister -0,1 03 01 -0,1 -0,1 -05 -04 0,1 02 02 02 02
Offentliche Dienstleistungen, Erziehung, Gesundheit 02 04 04 1,0 0,0 0.2 02 04 04 04 04 03

1 Wachstumsbeitrag in Prozentpunkten.
Anmerkung: Prognose ab dem zweiten Quartal 2026.

Quellen: Statistisches Bundesamt; DIW-Konjunkturprognose Sommer 2026.
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offentlichen Dienstleister stagnierten und die Unterneh-
mens- wie die sonstigen Dienstleistungen gaben leicht nach.
Insgesamt stieg die Bruttowertschépfung im ersten Quartal
nur geringfiigig um 0,1 Prozent.

Stimmung triibt sich ein — Wirtschaft schrumpft zur
Jahresmitte

Seit Ausbruch des Iran-Kriegs hat sich die Stimmung in
Deutschland deutlich eingetriibt (Abbildung 2). Der ifo-Ge-
schiftsklimaindex fiel im April auf den niedrigsten Stand
seit Mai 2020, wobei sich vor allem die Erwartungen ver-
schlechterten. Der Einkaufsmanagerindex rutschte — ins-
besondere aufgrund der sehr schwachen Einschitzung im
Dienstleistungssektor — wieder unter die Expansionsschwelle
von 50 Punkten. Diese Stimmungseintriibung schligt sich
bereits in Aktivititsdaten nieder: Der Produktionsindex im
Produzierenden Gewerbe gab im ersten Quartal nach (um
0,6 Prozent), wobei die Industrieproduktion und insbeson-
dere die Investitionsgiiterproduktion noch stirker zuriickgin-
gen. Die Umsitze im Verarbeitenden Gewerbe stagnierten,
wihrend die Einzelhandelsumsitze sanken. Die Konsum-
stimmung triibte sich ein: Das GfK-Konsumklima ging im
Zuge des Kriegs spiirbar zuriick und stabilisierte sich zuletzt
auf niedrigem Niveau; das HDE-Konsumbarometer blieb
nach wiederholten Riickgingen ebenfalls gedampft. Auch
die Investitionsbereitschaft ist nach wie vor schwach: Laut
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DIHK-Umfrage sind die Investitionsabsichten der Unter-
nehmen erneut gesunken. Am Arbeitsmarkt signalisiert das
ifo-Beschaftigungsbarometer einen weiteren — wenn auch
moderaten — Beschiftigungsabbau. Dartiber hinaus gingen
die Auftragseinginge im Verarbeitenden Gewerbe, die zu
Beginn des Jahres aufwirtsgerichtet waren und wohl von
Vorzieheftekten in Erwartung weiterer Lieferengpisse durch
den Iran-Krieg gestiitzt wurden, im April deutlich zuriick.

Vor diesem Hintergrund diirfte die deutsche Wirtschaft im
zweiten Quartal leicht um 0,2 Prozent schrumpfen. Der pri-
vate Konsum gibt wohl unter dem Eindruck rasch steigen-
der Preise und erhohter Unsicherheit nach. Auch die Aus-
riistungsinvestitionen diirften erneut leicht zuriickgehen,
da anhaltende Belastungen durch regulatorische Anforde-
rungen, Zollunsicherheiten und hohe Energiekosten —letz-
tere durch den Iran-Krieg zusitzlich verstirkt — die Inves-
titionsbereitschaft der Unternehmen dampfen. Stiitzend
wirkt allein die 6ffentliche Hand. Vom Aufsenhandel sind
nach dem auflergewoShnlich starken Jahresauftakt keine wei-
teren positiven Impulse zu erwarten; die Ausfuhren diirf-
ten nach den Vorzieheffekten im ersten Halbjahr voriiber-
gehend etwas schwicher ausfallen (Abbildung 3). Auch im
weiteren Jahresverlauf stellt sich wohl keine Erholung ein.
Im dritten Quartal diirfte die Wirtschaftsleistung erneut
geringfligig sinken, bevor sie sich zum Jahresende voraus-
sichtlich wieder stabilisiert.
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Abbildung 2

Konjunkturindikatoren fiir Deutschland
Indizes (sofern nicht anders angegeben)

1. Auftragseingang
Kalender- und saisonbereinigte Werte

125 — — 150
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105 — — 130
85 — — 110
65 — — 90
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Bauhauptgewerbe
(rechte Achse) 70
2020 T 2021 T 2022 T 2023 T 2024 T 2025 T 2026 |
3. Kapazitatsauslastung
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100 —
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5. Einzelhandelsumsatze, Konsumentenstimmung
Index 2010 = 100, Salden positiver/negativer Antworten
128 — =5
121 — Konsumentenvertrauen _ s
(rechte Achse)
14 — — =15
107 — Einzelhandelsumsatze _ s
(linke Achse)
100 7 \ \ \ \ \ \ o
2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

2. Produktionsindex
Kalender- und saisonbereinigte Werte

130 —

15 —

Baugewerbe Produzierendes

Gewerbe

Industrie

ifo-Geschaftsklimaindex

2020 T 2021 T 2022 T 2023 T 2024 T 2025 T 2026 |

4. Preisentwicklung
In Prozent, saisonbereinigte Werte

9 —
Inflationsrate
67
Kernrate ohne Energie
und Nahrungsmittel
3i
Kernrate
0 ohne Energie

£
2020 T 2021 T 2022 T 2023 T 2024 T 2025 T 2026 !

6. Kredite (Neugeschaftsvolumina), Zinsen (rechte Achse)
Gleitender Dreimonatsdurchschnitt (Index Januar 2018 = 100),
Zinsen in Prozent

185 — Kredite an 10
nichtfinanzielle
Zinsen fur Kapitalgesellschaften
160 = Wohnungsbaukredite =&
Wohnungsbaukredite an private Haushalte
an private Haushalte (rechte Achse)
135 — 6
110 — 4

Zinsen fir Kreditean__ 5
nichtfinanzielle

Kapitalgesellschaften
(rechte Achse)

2025 | 2026 |

85 —

60‘

2020 | 2021 T 2022 T 2023 T 2024 1

Quellen: Statistisches Bundesamt (1), (2), (4), (5); Bundesinstitut fiir Bauwesen und Raumordnung (3); ifo Institut (2), (3); GfK (5); Deutsche Bundesbank (3), (6).
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Abbildung 3
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Bruttoinlandsprodukt und wichtige Komponenten
Saison-, kalender- und preisbereinigter Verlauf

1. Bruttoinlandsprodukt, Potenzial und Produktionsliicke (Ursprungswerte)

2. Konsumausgaben der privaten Haushalte

3800 — — 15 500 — = 3
Prognose Prognose
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3700 — — 05
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360 |
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3. Exporte 4. Importe
390— 39 —3 375 — 3
39 Prognose Prognose
e 0% 365 —2
380 — w ~
355 — =1
375 0
345 0
370 — ==
. 335 = =
365 — = 2 7.6
-2,1 -0,9 —0,6
-14 R
360 T T T T T T T -3 325 T T T T T T 1 T T T T —2
2022 2023 2024 2025 2026 2027 2022 2023 2024 2025 2026 2027
5. Ausristungsinvestitionen 6. Bauinvestitionen
68 — — 4 95 — — 2
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92 —1
89 0
86 — = =l
83 — — —2
80 — ==g
-5,4 -43 — — O
57‘\\\‘\\\‘\\\‘\\\‘\\\‘\\\‘*4 //‘\\\‘\\\‘\\\‘\\\‘\\\‘\\\—4
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e \/erkettete Volumenangaben in Milliarden Euro (linke Achse) I Versnderung gegeniber dem Vorquartal in Prozent (rechte Achse)
—— Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent (Ursprungswerte)
Anmerkung: Prognose ab dem zweiten Quartal 2026, preis-, saison- und kalenderbereinigt.
Quellen: Statistisches Bundesamt; DIW-Konjunkturprognose Sommer 2026.
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Kasten 1

Annahmen und Rahmenbedingungen

Dieser Prognose liegen Annahmen zum Verlauf der Leitzinsen,
Wechselkurse und Rohstoffpreise zugrunde (Tabelle). Diese An-
nahmen basieren auf bisherigen Entwicklungen, den Preisen an
Terminmarkten sowie Schlussstanden zum Stichtag der Prognose
am 22. Mai 2026.

Der Energiepreisschock im Zuge des Iran-Kriegs schlagt sich be-
reits seit Marz in den Verbraucherpreisen des Euroraums nieder:
Wahrend die Inflation zu Beginn des Jahres noch knapp unter dem
Stabilitatsziel der EZB von zwei Prozent lag, kletterte sie zuletzt im
Mai auf 3,2 Prozent. In dieser Prognose wird angenommen, dass
die Zentralbank auf den Preisschock mit zwei Zinsschritten zu
jeweils 25 Basispunkten reagieren wird, sodass der Einlagesatz im
dritten Quartal 2,5 Prozent erreichen dirfte.

Im Einklang mit der erwarteten Leitzinserhéhung sind auch

die Geldmarktzinsen gestiegen und dirften bis zum Ende des
Prognosezeitraums bei knapp unter drei Prozent verharren. Die
Zinserhohung dirfte sich auch in den Refinanzierungskosten fir
Haushalte und Unternehmen niederschlagen. Es wird zudem
angenommen, dass die Kapitalmarktzinsen iber den Prognose-
horizont weitgehend unverandert bei 3,1 Prozent fiir Deutschland
und 3,5 Prozent fiir den Euroraum liegen werden. Damit haben
sich die Kapitalmarktzinsen im Vergleich zur Friihjahrsprognose
erhoht.

Tabelle

Annahmen dieser Prognose

Im Zuge des Iran-Kriegs hat der Euro gegentiber dem Dollar ab-
gewertet. Es wird angenommen, dass der Wechselkurs auf dem

zum Datenschluss erreichten Niveau von 1,16 US-Dollar pro Euro
verbleibt. Der Iran-Krieg hat zu einem Preisschock auf den Rohdl-
und Gasmarkten gefiihrt. Basierend auf Future-Preisen wird ange-
nommen, dass der Rohdlpreis der Sorte Brent im dritten Quartal
noch auf dem hohen Niveau verharren und dann im Verlauf des
Prognosehorizontes wieder absinken wird, im Vorkriegsvergleich
allerdings erhoht bleibt. Es ergibt sich ein Preis von rund 94 US-Dol-
lar pro Barrel im laufenden Jahr und rund 81 US-Dollar pro Barrel im
kommenden Jahr. Damit ist dieser Prognose im Vergleich zum Friih-
jahr ein um etwa 25 Prozent héherer Rohdlpreis fiir das laufende
Jahr und ein um 19 Prozent hoherer Preis fiir das kommende Jahr
unterstellt. Auch die GroBhandelspreise fiir Gas (TTF) sind aufgrund
des Iran-Kriegs stark gestiegen und haben sich im Vergleich zum
Vorkriegsniveau zeitweise verdoppelt. In dieser Prognose wird un-
terstellt, dass die Preise noch bis einschlieBlich des ersten Quartals
2027 auf ihrem hohen Niveau verharren und dann allméhlich wieder
sinken werden. AnnahmegemaB betragen die Gaspreise in diesem
Jahr somit im Schnitt 46 Euro je Megawattstunde und im Jahr 2027
rund 38 Euro je Megawattstunde. Die Gaspreisannahmen bleiben
damit im Vergleich zur Frithjahrsprognose fiir das laufende Jahr
unverandert, fir das kommende Jahr erhohen sie sich um 18 Pro-
zent. Dieser Prognose liegen zudem handelspolitische Annahmen
zugrunde.'

1 Vergleiche dazu den Textteil zur Weltwirtschaft in diesem Wochenbericht.

2024 2025 2026 2027
EZB-Einlagefazilitat' (Jahresende) Prozent 30 20 25 25
EZB-Leitzins (Jahresende) Prozent 3,15 2,15 2,90 2,90
Geldmarktzins EURIBOR-Dreimonatsgeld in Prozent 36 22 26 28
Kapitalmarktzins Rendite fiir Staatsanleihen im Euroraum mit zehnjahriger Restlaufzeit 30 31 34 35
Kapitalmarktzins Rendite fiir Staatsanleihen in Deutschland mit zehnjahriger Restlaufzeit 24 27 3,0 31
Wechselkurs US-Dollar/Euro 1,08 115 116 116
Erddlpreis US-Dollar/Barrel 79,7 68,0 935 809
Gaspreis Euro/Megawattstunde 344 36,3 46,4 378

1 Die EZB steuert die Wirtschaft aktuell iiber die Einlagefazilitét, nicht den Hauptrefinanzierungssatz (Leitzins).

Anmerkung: Jahresdurchschnittswerte; EZB-Einlagefazilitatswerte zum Jahresende.

Quellen: Européische Zentralbank; European Money Markets Institute (EMMI); Eurex Exchange; Deutsche Bundesbank; Federal Reserve; Energy Information Administration (EIA); Intercontinental

Exchange (ICE); CME Group; DIW-Konjunkturprognose Sommer 2026.
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Energiepreisschock dampft Aufschwung —
strukturelle Schwachen bleiben

Die deutsche Wirtschaft befindet sich weiterhin in einer
Phase struktureller Umbriiche. Die abnehmende Wett-
bewerbsfihigkeit der Industrie, die im internationalen

Vergleich hohen Produktionskosten und der demografische
Wandel belasten die wirtschaftliche Aktivitit dauerhaft. Die
Verschiebungen sind erheblich: Im Vergleich zum Hohe-
punkt der Industriebeschiftigung Mitte 2019 gibt es in die-
sem Bereich heute rund 660000 Stellen weniger. Gleich-
zeitig wurden im offentlichen Dienst, im Gesundheits- und
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Kasten 2

Annahmen zu den finanzpolitischen MaBnahmen

Die Finanzpolitik ist im laufenden und kommenden Jahr expan-
siv ausgerichtet (Tabelle). Die Ausgabenseite gibt in beiden
Jahren deutliche expansive Impulse durch die Inanspruchnah-
me der erweiterten Verschuldungsspielraume fir Infrastruktur
und Verteidigung. Einnahmenseitig entlasten Steuererleich-
terungen Haushalte und Unternehmen — restriktive Impulse
seitens der Sozialversicherungen kompensieren diesen Effekt
aber teilweise.

Einnahmenseitig tragen Anpassungen des Einkommensteu-
ertarifs zum Ausgleich der Kalten Progression im laufenden und
kommenden Jahr zu einer Entlastung der privaten Haushalte bei.
Arbeitnehmer*innen, die Uber das regulare Renteneintrittsalter
hinaus arbeiten, werden im Rahmen der sogenannten Aktivrente
durch einen monatlichen Steuerfreibetrag entlastet. Das Steu-
eranderungsgesetz 2025 entfaltet im Jahr 2027 weitere expansive
Impulse, unter anderem durch die fortwirkende Erhdhung der
Entfernungspauschale und durch die dauerhafte Umsatzsteuer-
senkung auf sieben Prozent im Gastronomiebereich. Als Reaktion
auf gestiegene Energiepreise im Zusammenhang mit dem Iran-
Krieg wurde die Energiesteuer auf Kraftstoffe im laufenden Jahr fir
die Monate Mai und Juni temporar abgesenkt (Tankrabatt). Diese
voriibergehende Senkung sorgt auf Jahressicht im Jahr 2027 fiir
einen entsprechenden restriktiven Impuls. Mindereinnahmen
entstehen durch die Riickvergutung fiir Agrardieselausgaben an
landwirtschaftliche Betriebe. Unternehmen profitieren allgemein in
beiden Jahren von steuerlichen Entlastungen durch das Steuerfor-
tentwicklungsgesetz und das Investitionssofortprogramm.

Der nationale Brennstoffemissionshandel (BEHG) generiertim
laufenden Jahr Mehreinnahmen, da der CO,-Preis voraussichtlich
die gesetzliche Obergrenze von 65 Euro erreicht. Da die Einbet-
tung von Emissionen aus den Bereichen Warme und Verkehr in
den Européaischen Emissionshandel (EU-ETS 2) auf das Jahr 2028
verschoben wurde, bleibt der nationale CO,-Preis im Jahr 2027
weitgehend konstant, sodass von ihm kein finanzpolitischer Impuls
ausgeht. Die globale Mindestbesteuerung (Saule 2) tragt im laufen-
den Jahr zu Mehreinnahmen bei. Die Plastikabgabe fallt aufgrund
von Verzégerungen bei der Gesetzgebung annahmegemaB nun
erst ab dem Jahr 2027 an. Insgesamt ist die Finanzpolitik auf der
Einnahmenseite der Gebietskorperschaften im laufenden und
kommenden Jahr leicht expansiv ausgerichtet.

Aufseiten der Sozialversicherungen werden Einsparbemiihungen
verfolgt, um die Beitragssatze zu stabilisieren. Hierunter fallt das

Sozialwesen im gleichen Zeitraum mebhr als 1,2 Millionen
Stellen aufgebaut. Ein Teil dieser Entwicklung spiegelt den
demografisch bedingten Ausbau personenbezogener Dienst-
leistungen wider.

Hohere Ol- und Gaspreise treiben die Inflation und schmi-
lern die real verfiigbaren Einkommen, die mit 0,1 Prozent in

diesem Jahr nahezu stagnieren und erst 2027 wieder sptirbar
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im vergangenen Jahr beschlossene Klinik-Sparpaket sowie das
vom Bundeskabinett verabschiedete Gesetz zur Stabilisierung der
Beitragssatze in der gesetzlichen Krankenversicherung (GKV), das
allerdings noch einige Abstimmungsrunden durchlaufen muss und
somit hier noch nicht als konkrete finanzpolitische MaBnahme hin-
terlegt wird. Insgesamt wird davon ausgegangen, dass es zu einer
Stabilisierung der Zusatzbeitrage in der GKV kommt — allerdings
nicht vollumfanglich, sodass die Zusatzbeitrage auch im laufenden
und kommenden Jahr leicht steigen werden. Fiir das Jahr 2027 ist
zudem ein weiterer Anstieg des Beitragssatzes zur gesetzlichen
Pflegeversicherung unterstellt.

Die finanzpolitische Gestaltung der Ausgabenseite des Staates hat
im Prognosehorizont einen deutlich expansiven Charakter. Zwar
gehen von der Wohngeldreform und Kiirzungen beim Elterngeld
fir Spitzenverdienende im laufenden Jahr ausgabenmindernde
Impulse aus, und der im Vorjahr vollzogene einmalige Ausgleich
der Gasspeicherumlage wird nun als restriktiver Impuls verbucht.
Auf der anderen Seite entstehen durch das Startchancenpro-
gramm und die Anhebung des Kindergeldes Mehrausgaben. Die
Frihstartrente und das Leistungsrechtsanpassungsgesetz gene-
rieren im laufenden Jahr geringe Mehrausgaben.

Die weitaus gréBten expansiven Impulse senden die erweiterten
Verschuldungsspielrdaume fir Infrastruktur, Klimaneutralitat

und Verteidigung (inklusive erhohter Unterstiitzungsleistun-
gen an die Ukraine im laufenden Jahr). Aus dem aufgestockten
Klima- und Transformationsfonds (KTF) wird im laufenden Jahr
unter anderem die Subvention der Netzentgelte finanziert

(6,5 Milliarden Euro); weitere KTF-Programmausgaben fallen mit
2,3 Milliarden Euro ins Gewicht. Im Jahr 2027 wird zudem die
Senkung des Industriestrompreises fiir ausgewahlte energiein-
tensive Wirtschaftszweige aus dem KTF finanziert. Die Ausgaben
aus dem Sondervermdégen Infrastruktur und Klimaneutralitat
belaufen sich in diesem Jahr auf rund zwolf Milliarden Euro und
im Jahr 2027 auf rund zehn Milliarden Euro. Diese Impulse sind
damit geringer als in der Friihjahrsprognose unterstellt. Dafiir
spielen deutlichere Planungs- und Umsetzungsverzégerungen
als zundchst angenommen eine Rolle. Auch der Grad, in dem die
abflieBenden Mittel wirklich zusatzlich investiert werden, wird
geringer eingeschatzt als noch im Friihjahr. Im Rahmen des Son-
dervermdgens Bundeswehr bestellte Ausriistungsgliter werden
nach und nach geliefert. Die Verteidigungsausgaben im Rahmen
der Bereichsausnahme von der Schuldenbremse steigen in bei-
den Jahren deutlich.

zulegen (um 0,6 Prozent). Der private Konsum kommt
daher erst allmidhlich und in abgeschwichter Form wie-
der in Schwung. Die exportorientierte Industrie erholt sich
angesichts der strukturellen Belastungen und der anhalten-
den aufenwirtschaftlichen Unsicherheit ebenfalls nur lang-
sam. Der entscheidende stiitzende Faktor im Prognosever-
laufbleibt die expansive Ausrichtung der Finanzpolitik — bei
einer Geldpolitik, die auf den Preisschock annahmegemifd
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Tabelle

Finanzpolitische MaBnahmen: Be- (-) und Entlastungen (+) des gesamtstaatlichen Haushalts

In Milliarden Euro (gegeniiber dem Vorjahr)

2026 2027 2026 2027
Einnahmen der Gebietskorperschaften Erh(jhung durchschnittlicher Zusatzbeitrag zur gesetzlichen Kranken- 34 26
Jahressteuergesetz 2022 -02  -02 versicherung ' '
Inflationsausgleichsgesetz (Anpassung Einkommenssteuertarif) -06 -05 Erhthung Beitragssatz in der gesetzlichen Pflegeversicherung 00 19
Abbau Kalte Progression 2027 00 42 Ausgaben der Gebietskorperschaften
Steueranderungsgesetz 2025 (ohne Umsatzsteuer) 00 -1 Wohngeldreform 04 00
Steuerfortentwicklungsgesetz -55 09 Kiirzungen beim Elterngeld fiir Spitzenverdienende 0,1 0,0
Jahressteuergesetz 2024 03 -0 Anhebung des Kindergeldes -09 00
Aktivrente (Rentenpaket) -08 -0 Startchancenprogramm fiir Schulen -05 -03
Iweites Betriebsrentenstarkungsgesetz (Rentenpaket) 00 -0 Friihstartrente (Rentenpaket) =01 00
Degressive AfA (Zweites und Viertes Corona-Steuerhilfegesetz) 38 15 Leistungsrechtanpassungsgesetz =01 00
Investitionssofortprogramm (Degressive AfA, steuerliche Beginstigung = =0 Subvenvti(m Netzer.ngelte -65 00
Elektroautos, Ausweitung Forschungszulage) ' ! Industriestrompreis 00 -15
Wachstumschancengesetz -0,7 01 Abschaffung Gasspeicherumlage 31 0,0
Anderungen bei Agrardiesel-Riickvergiitung -0,4 0,0 Sondervermﬁgen Klima- und Transformationsfonds (KTF, ohne Netzentgel- 23 04
Dauerhafte Umsatzsteuersenkung in der Gastronomie =31 =07 te/Industriestrompreis) ' '
Temporare Energiesteuerabsenkung auf Kraftstoffe -14 14 Mehrausgaben Sondervermdgen Infrastruktur und Klimaneutralitat (SVIK) ~ -120  -10,0
Anhebung Lkw-Maut 02 00 Mehrausgaben fiir Verteidigung (inkl. Sondervermdgen Bundeswehr) -39 -142
Anhebung der Tabaksteuer 08 00 Zusatzliche Unterstiitzung fiir die Ukraine -28 -0
Luftverkehrsabgabe -02  -02 Ausgaben der Sozialversicherungen
Zukunftsfinanzierungsgesetz -0,1 00 Krankenhausreform -02  -02
Erlose Brennstoffemissionshandel (BEHG) 30 0,0 Entbudgetierung Hausarztversorgung -04 00
Globale Mindestbesteuerung (Siule 2) 10 -03 Pflegeunterstiitzungs- und -entlastungsgesetz -02  -03
Plastikabgabe 0,0 14 Verldngerung Bezugsdauer Kurzarbeitergeld 0,0 03
Sonstige steuerliche MaBnahmen -25  -33 Sparpaket Krankenkassen 2026 20 20
Einnahmen der Sozialversicherungen Insgesamt -406  -367

In Relation zum Bruttoinlandsprodukt in Prozent -0,9 -08

Anmerkung: Ohne makrodkonomische Riickwirkungen. Sonstige steuerliche MaBnahmen beinhalten das Jahressteuergesetz 2020, das Gesetz zur Modernisierung des Kdrperschaftsteuerrechts, das
Behinderten-Pauschbetragsgesetz, das Vierte Biirokratieentlastungsgesetz, das Kreditzweitmarktforderungsgesetz und die Erhéhung beziehungsweise (ab 1. Juli 2026) Senkung der Luftverkehrsab-

gabe.

Quellen: Bundesregierung (Haushaltsplan, Gesetzesentwiirfe, Monatsberichte des Bundesfinanzministeriums, Datensammlung zur Steuerpolitik); DIW-Konjunkturprognose Sommer 2026.
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Auf der Ausgabenseite der Sozialversicherungen gehen von der
Entbudgetierung der Hausarztversorgung,' dem Pflegeunterstiit-
zungs- und -entlastungsgesetz sowie der Krankenhausreform im
laufenden Jahr expansive Impulse aus. Im Jahr 2027 fiihrt das
Auslaufen der verlangerten Bezugsdauer des Kurzarbeitergeldes

1 Hausérzt*innen unterlagen bisher dem Regelleistungsvolumen, einem festen Budget pro
Quartal und Praxis. Leistungen oberhalb des Budgets wurden nur noch mit Abschlag oder gar
nicht vergiitet. Diese Budgetierung wurde nun aufgehoben, so dass Hausérzte die meisten ihrer
Leistungen seither in voller Hohe und ohne Deckelung vergiitet bekommen.

mit zwei Zinsschritten von jeweils 25 Basispunkten reagiert
(Kasten 1). Steigende Verteidigungsausgaben und schritt-
weise wirksam werdende Mittel aus dem Sondervermégen
fur Infrastruktur und Klimaneutralitit schieben den 6ffent-
lichen Konsum und die 6ffentlichen Investitionen an (Kas-
ten 2). Sie tragen damit in beiden Prognosejahren den Grofs-
teil des Wachstums (Tabelle 2). Die Wirkung des Sonderver-
mogens entfaltet sich allerdings nur zégerlich, da Planung

zu einem geringen restriktiven Impuls. Der Wegfall des tempora-
ren Sparpakets der Krankenkassen wird als expansiver Impuls
verbucht. Insgesamt sind die finanzpolitischen MaBnahmen auf
der Ausgabenseite der Sozialversicherungen im laufenden und im
kommenden Jahr neutral ausgerichtet.

Alles in allem belauft sich die Budgetwirkung der finanzpoliti-
schen MaBnahmen im laufenden Jahr auf —40,6 Milliarden Euro
(0,9 Prozent in Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt)
und im Jahr 2027 auf —36,7 Milliarden Euro (—0,8 Prozent).

und Mittelabfluss hinter den urspriinglichen Erwartungen
zurtickbleiben. Diese expansiven Effekte dimpfen den kon-
junkturellen Riickschlag, kénnen ihn aber nicht vollstindig
auffangen — zumal sie iiber eine hohere Bau- und Investiti-
onsnachfrage zugleich preistreibend wirken.

Alles in allem diirfte das preisbereinigte Bruttoinlandsprodukt
in Deutschland in diesem Jahr um 0,5 Prozent zunehmen.
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Tabelle 2

Beitrédge zur Veranderung des
Bruttoinlandsprodukts in Deutschland
In Prozentpunkten (preisbereinigt)

Veradnderungsbeitrage'

2025 2026 2027

Konsumausgaben 10 07 0,6
Private Haushalte 07 01 01
Staat 03 06 05
Bruttoanlageinvestitionen 00 0.2 0,6
Bauten =01 0,0 02
Ausriistungen =01 01 02
Sonstige Anlagen 02 0,1 02
Vorratsveranderungen 08 -04 -0,1
Inlandische Verwendung 18 05 11
AuBenbeitrag -15 0,0 -03
Exporte -04 0,6 05
Importe =12 -06 -08
Bruttoinlandsprodukt? 02 05 08

1 Verwendungsaggregate abziiglich ihres Importgehalts.
2 Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent; Abweichungen in den Summen durch
Runden der Zahlen.

Anmerkung: Prognose ab dem Jahr 2026.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen der Institute; DIW-Konjunkturprognose
Sommer 2026.

®®CCBY 4.0
Tabelle 3
Eckdaten zur Wirtschaftsentwicklung in
Deutschland
2025 2026 2027

Bruttoinlandsprodukt' 02 05 038
Erwerbstatige? (1000 Personen) 45977 45838 45923
Arbeitslose (1000 Personen) 2948 2992 2896
Arbeitslosenquote BA® (in Prozent) 63 64 6.2
Verbraucherpreise* 22 29 30
Lohnstiickkosten® 45 24 28
Finanzierungssaldo des Staates®

in Milliarden Euro -1236 -179,0 -203.2

in Prozent des nominalen BIP -28 -39 -43
Leistungsbilanzsaldo

in Milliarden Euro 202,7 1922 1813

in Prozent des nominalen BIP 45 42 38

1 Preisbereinigt. Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent.

2 Inlandskonzept.

3 Arbeitslose in Prozent der zivilen Erwerbspersonen (Definition gemaB der Bundesagentur
fiir Arbeit).

4 Verénderung gegeniiber dem Vorjahr.

5 ImInland entstandene Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmerstunde bezogen auf das reale
BIP je Erwerbstatigenstunde.

6 In Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (ESVG).

Anmerkung: Prognose ab dem Jahr 2026.

Quellen: Statistisches Bundesamt; DIW-Konjunkturprognose Sommer 2026.

®®CCBY 4.0
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Im kommenden Jahr diirfte es um 0,8 Prozent ausgeweitet
werden. Damit senkt das DIW Berlin seine Wachstumspro-
gnose gegeniiber dem Frithjahr deutlich um jeweils rund
einen halben Prozentpunkt. Mafsgeblich fiir die Revision sind
die ddmpfenden Effekte des Energiepreisschocks: Die linger
héheren Ol- und Gaspreise treiben die Inflation und belasten
iiber den Kaufkraftverlust den privaten Konsum; die gestie-
gene Unsicherheit verzogert die ohnehin spéarliche Investiti-
onsbelebung. Die Verbraucherpreisinflation liegt mit voraus-
sichtlich 2,9 Prozent in diesem und 3,0 Prozent im kommen-
den Jahr deutlich tiber dem Stabilititsziel der Europdischen
Zentralbank (EZB) —ein Aufwirtsschub gegentiber der Friih-
jahrsprognose, der wesentlich auf die hoheren Energiepreisan-
nahmen zuriickgeht. Die Arbeitslosenquote diirfte 2026 auf
6,4 Prozent steigen und 2027 bei 6,2 Prozent liegen (Tabelle 3).
Die fiskalische Expansion hat ihren Preis: Das gesamtstaatli-
che Defizit weitet sich auf 3,9 Prozent in diesem und 4,3 Pro-
zent im kommenden Jahr aus, der Schuldenstand steigt bis
2027 auf rund 67 Prozent des Bruttoinlandsprodukts.

Die gesamtwirtschaftliche Produktionsliicke bleibt in beiden
Prognosejahren negativ (Abbildung 4): Sie betragt durch-
schnittlich 0,8 Prozent im Jahr 2026 und 0,2 Prozent im Jahr
2027 und schliefdt sich erst im Verlauf der mittleren Frist.
Dabei nimmt das Produktionspotenzial kaum zu — bis zum
Jahr 2030 betrdgt das Potenzialwachstum nur knapp iiber
null Prozent. Vor allem die demografische Alterung dimpft
itber ein riicklaufiges Arbeitsvolumen (der Wachstumsbei-
trag betrdgt —0,3 Prozentpunkte) das Potenzialwachstum,
wihrend der Kapitalstock (0,2 Prozentpunkte) und die totale
Faktorproduktivitit (0,1 Prozentpunkte) lediglich geringe
positive Beitrige leisten (Kasten 3). Damit bleibt der Spiel-
raum fiir eine kriftige konjunkturelle Erholung auch jen-
seits des Energiepreisschocks begrenzt.

Die Risiken fiir diese Prognose sind erheblich und wirken in
beide Richtungen. Eine Deeskalation im Nahen Osten und
eine rasche Entspannung an den Energiemirkten kénnte die
Inflation schneller sinken lassen und die Kaufkraft frither
stiitzen als unterstellt. Umgekehrt wiirde eine weitere Eska-
lation — etwa eine linger anhaltende Blockade der Strafe von
Hormus oder zusitzliche Behinderungen des Transportwegs
durch das Rote Meer — die Energiepreise linger hochhalten,
die Inflation weiter treiben und die Erholung zusitzlich verzo-
gern (Kasten 4). Hinzu kommt, dass die Lieferketten selbst bei
einer Wiederoffnung der Strafle von Hormus nicht sofort wie-
der normal funktionieren diirften: Erhéhte Risikopramien bei
Versicherungen, eine langwierige Minenrdumung und die nur
allmahliche Riickverlagerung umgeleiteter Transporte kénn-
ten die Produktion tiber Lieferstérungen woméglich noch
itber Monate beeintrichtigen. Ein zusitzliches Aufwirtsrisiko
fiir die Inflation liegt in der Erwartungsbildung der privaten
Haushalte: Energiepreise — und vor allem Kraftstoffpreise —
sind ein besonders stark wahrgenommenes Preissignal, und
nach der erst drei Jahre zuriickliegenden Energiekrise reagie-
ren die Haushalte rascher auf einen erneuten Anstieg:' Die

1 Vgl. Ulrike Malmendier und Stefan Nagel (2016): Learning from inflation experiences. The
Quarterly Journal of Economics, 131(1), 53-87.
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von der Deutschen Bundesbank erhobenen Inflationserwar-
tungen sind mit zuletzt 3,6 Prozent bereits spiirbar gestiegen.
Bleiben sie erhoht oder losen sie sich weiter vom Stabilitéts-
ziel der EZB, kénnte sich der Preisschub stirker und linger
in der Kerninflation festsetzen, als es die moderate Hohe des
Schocks und die konjunkturelle Unterauslastung erwarten las-
sen. Konjunkturell bestehen Abwirtsrisiken, falls die hier ein-
gestellten Mittel aus dem Sondervermégen Infrastruktur und
Klimaneutralitit langsamer als erwartet oder nicht zusitzlich
abflieflen, sondern nur bereits im Bundeshaushalt eingestellte
Investitionen ersetzen und damit die Wirkung der Fiskalmaf3-
nahmen schmilern. Auch kénnten ausbleibende Reformen
bei den Sozialversicherungen die Beitragssitze weiter steigen
lassen und die Nettolohne der privaten Haushalte belasten.

Beschiftigungsriickgang setzt sich fort

Der seit Mitte des Jahres 2025 anhaltende Riickgang der
Erwerbstitigkeit hat sich im ersten Quartal 2026 fortgesetzt.
Saisonbereinigt sank die Zahl der Erwerbstitigen gegen-
itber dem Vorquartal um 61000 Personen (Abbildung 5,
oberer Teil). Dieser Riickgang ist iiberwiegend auf weniger
abhingig Beschiftigte (minus 46000 Personen) zuriickzu-
fithren. Doch auch die Zahl der Selbststindigen ist erneut
um 15000 Personen zuriickgegangen. Sie sinkt damit kon-
tinuierlich seit dem Jahr 2012. Innerhalb der abhingigen
Beschiftigung verschiebt sich das Bild im Vergleich zum
Vorjahr: Wihrend 2025 die Riickginge bei der geringfiigi-
gen Beschiftigung tiberwogen, geht der Beschiftigungsab-
bau seit Jahresbeginn 2026 vorrangig auf die sozialversiche-
rungspflichtig Beschiftigten zuriick.

Die Entwicklung nach Wirtschaftszweigen setzt den bereits
bekannten Trend fort. Im Produzierenden Gewerbe ohne
das Baugewerbe schrumpfte die Erwerbstitigenzahl im ers-
ten Quartal 2026 gegeniiber dem Vorjahresquartal kriftig
um 171000 Personen. Der Bereich Offentliche Dienstleis-
ter, Erziehung, Gesundheit setzte seinen langjihrigen Auf-
wartstrend fort und wuchs deutlich um 181000 Personen.
Die Verschiebung zwischen Verarbeitendem Gewerbe und
dem offentlichkeitsnahen Dienstleistungssektor ist mittler-
weile erheblich: Verglichen mit dem zweiten Quartal 2019,
dem Hohepunkt der Industriebeschiftigung, sind im Ver-
arbeitenden Gewerbe rund 660 000 Stellen weggefallen; im
gleichen Zeitraum wurden im 6ffentlichen Dienst sowie in
den Bereichen Gesundheit und Soziales mehr als 1,2 Milli-
onen Stellen aufgebaut.

Nach einem beschleunigten Anstieg im April ging die Zahl
der Arbeitslosen im Mai um knapp 12 000 Personen zuriick
(Abbildung 5, unterer Teil). Damit sind in Deutschland wei-
terhin mehr als 2,9 Millionen Personen arbeitslos. Insbe-
sondere die konjunkturnahe Arbeitslosigkeit im Rechts-
kreis des Sozialgesetzbuch (SGB) III nimmt kontinuierlich
zu. Seit Oktober 2022 ist sie um mehr als 370000 Perso-
nen gestiegen. Die konjunkturelle Kurzarbeit ist hinge-
gen zu Jahresbeginn weiter zuriickgegangen und lag im
Mirz bei 129000 Personen. Dieser Riickgang deutet dar-
auf hin, dass Unternehmen die schwache wirtschaftliche

Abbildung 4

Bruttoinlandsprodukt und Potenzial bzw. Produktionsliicke
In Milliarden Euro (linke Achse) bzw. Prozent des Potenzials
(rechte Achse)
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Anmerkung: Prognose ab dem Jahr 2026.

Quelle: DIW-Konjunkturprognose Sommer 2026.
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Die Produktionsliicke wird zum Ende des Prognosezeitraums kleiner.

Lage zunehmend als strukturell wahrnehmen und weni-
ger auf das Instrument der Kurzarbeit als voriibergehende
Uberbriickung zuriickgreifen.

Die Frithindikatoren lassen vorerst keine Verbesserung auf
dem Arbeitsmarkt erkennen. Das ifo-Beschiftigungsbarome-
ter hat sich nach einem Riickgang im April im Mai zwar wie-
der aufgehellt, verharrt aber weiterhin im negativen Bereich:
Per saldo planen mehr Unternehmen Beschiftigung ab- als
aufzubauen, insbesondere im Grof2- und Einzelhandel sowie
im Verarbeitenden Gewerbe. Die Dienstleister sowie die Bau-
wirtschaft wollen ihren Personalbestand in den kommenden
Monaten hingegen iiberwiegend stabil halten. Ein dhnliches
Bild zeichnet das IAB-Arbeitsmarktbarometer, das auch den
offentlichen Sektor einschliefit. Die Beschiftigungskompo-
nente verharrt an der neutralen Schwelle und die Arbeitslo-
sigkeitskomponente leicht im negativen Bereich, signalisiert
also einen weiteren moderaten Anstieg der Arbeitslosigkeit
in den kommenden Monaten. Die Arbeitskriftenachfrage
hat sich — gemessen an der Zahl der gemeldeten offenen
Stellen — auf niedrigem Niveau stabilisiert. Gegentiber dem
Hochststand von 868 000 offenen Stellen im Mai 2022 sind
rund 220 000 weniger offene Stellen gemeldet.

Fur den weiteren Jahresverlauf ist damit nur eine verhal-
tene Entwicklung am Arbeitsmarkt zu erwarten. Insgesamt
duirfte die Erwerbstitigkeit 2026 um rund 139000 Perso-
nen unter dem Vorjahresniveau liegen (Tabelle 4). Mit ein-
setzender wirtschaftlicher Erholung wird sie im Jahr 2027
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Kasten 3

Produktionspotenzial

Tabelle 1
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Mittelfrist: Erwerbstatige, Beschiftigte und Arbeitszeit
In tausend Personen (sofern nicht anders angegeben)

Bruttoinlandsprodukt
Erwerbstitige . b'eschaftlg*t‘e |aLhr.I|che. preisbereinigt, verkettete Volumenwerte
r mnnen Al ini ‘Ii en
{iniand) (Inland) je Erwerbstitigen je Erwerbstitigen- e Deflator
} g insgesamt je Erwerbstitigen Je Erwerbsiatigen Preisen
stunde

in Tausenden in Tausenden in Stunden in Milliarden Euro in Euro in Euro in Milliarden Euro 2020 =100
2020 44966 40927 1313 3451 76742 58 3451 100
2025 45977 42311 1332 3609 78490 59 4470 124
2030 45551 41964 1337 3701 81249 61 5152 139

Jahresdurchschnittliche Veranderung in Prozent
2025/2020 0,45 0,67 0,28 0,90 0,45 0,17 531 437
2030/2025 0,19 -0,16 0,08 0,51 0,69 0,61 288 236
Quellen: Statistisches Bundesamt; DIW-Konjunkturprognose Sommer 2026.
©®CCBY 4.0

Die Berechnung des Produktionspotenzials basiert auf dem Ver-
fahren der Europaischen Kommission.' Demografische Effekte
werden durch ein Alterskohortenmodell berticksichtigt.?

Die Bevolkerung im erwerbsfahigen Alter wird im Wesentlichen
anhand der 2025 aktualisierten Bevolkerungsprojektion (unter
Annahme der moderaten Entwicklung der Geburtenrate und der
Lebenserwartung sowie des niedrigen Wanderungssaldos) fortge-
schrieben.? Diese Projektion wurde infolge der hohen Zuwande-
rung Gefllichteter im Jahr 2022, vor allem aus der Ukraine, ange-
passt. Damals betrug die Nettozuwanderung knapp 1,46 Millionen
Personen, der hochste Stand seit 1950.* Im laufenden Jahr soll die
Nettoeinwanderung auf geschéatzt 150 000 Personen zuriickge-
hen und deutlich unter den Durchschnitt der letzten zehn Jahre
fallen. Unter diesen Bedingungen wird die Erwerbsbevdlkerung in
Deutschland ab dem laufenden Jahr im Zuge der demografischen
Alterung insgesamt allmahlich kleiner werden. Fiir den Anteil der
Erwerbsfahigen an den Erwerbszuwanderern und den Nicht-Er-
werbszuwanderern wird der Wert aus dem Auslanderzentralregis-
ter angesetzt.® Die Partizipationsquoten werden fiir Gefliichtete
und die Ubrige Bevolkerung getrennt geschatzt und anschlieBend
zusammengefasst. Angefangen mit 75,8 Prozent im Jahr 2025
steigt die gesamte Partizipationsquote leicht bis 2028, danach
geht sie zurtlick. Auch die natirliche Erwerbslosenquote ergibt

1 Fiir eine ausfiihrliche Beschreibung dieser Methode siehe Karel Havik et al. (2010): The Pro-

sich als gewichteter Durchschnitt der entsprechenden Werte fiir
Gefllichtete und der tbrigen Bevdlkerung. Sie liegt im Jahr 2025
bei 3,4 Prozent, bleibt bis 2027 nahezu konstant auf diesem Niveau
und sinkt dann bis 2030 auf 2,7 Prozent (Tabelle 1).

Die durchschnittliche Wachstumsrate des Arbeitsvolumens wird
bis 2030 voraussichtlich bei —0,5 Prozentpunkten liegen. Ab 2026
wird sie vor allem durch die schrumpfende Erwerbsbevélkerung
und die sinkende potenzielle Arbeitszeit beeinflusst werden. Ab
2028 kommt auch die fallende Partizipationsquote als weiterer
negativer Wachstumsfaktor hinzu. Insgesamt dirfte das potenziel-
le Arbeitsvolumen in Stunden somit bis 2030 einen durchschnittli-
chen Wachstumsbeitrag von —0,3 Prozentpunkten leisten.

Zusammen mit dem Wachstumsbeitrag des Kapitalstocks in Hohe
von 0,2 Prozentpunkten und dem der Totalen Faktorproduktivitat
in Hohe von 0,1 Prozentpunkten ergibt sich, dass das reale Produk-
tionspotenzial bis 2030 um jahresdurchschnittlich knapp 0,05 Pro-
zent zunehmen wird, wobei die Raten demografisch bedingt von
Jahr zu Jahr sinken werden (Tabelle 2).

Tabelle 2

Wachstum des realen Produktionspotenzials
Jahresdurchschnittliche Veranderung in Prozent

duction Function Methodology for Calculating Potential Growth Rates and Output Gaps. European 2020-2025 2025-2030
Economy - Economic Papers Nr. 420, Europdische Kommission. ; ;

Produktionspotenzial 05 00
2 Siehe Timm Bonke et al. (2023): DIW-Konjunkturprognose: Aussichten reichen von wolkig bis Wachstumsbeitrage
heiter. DIW Wochenbericht Nr. 50, 703-742 (online verfiigbar). ’

Arbeitsvolumen 0,1 -03

3 Statistisches Bundesamt (2025): Statistischer Bericht: 16. koordinierte Bevélkerungsvorausbe- Kapitalvolumen 03 02
rechnung fiir Deutschland, 2024 bis 2070. Totale Faktorproduktivitat 01 o1

4 Statistisches Bundesamt (2025): Wanderungen zwischen Deutschland und dem Ausland von
1950 bis 2025 (online verfiigbar).

5 Rund 90 Prozent der EU-Zuwanderer sind im erwerbsfahigen Alter. Bei der Nicht-EU-Zuwande-

rung betragt der Anteil 71 Prozent. Siehe Statistisches Bundesamt (2020): Ausléndische Bevilke-
rung: Ergebnisse des Auslanderzentralregisters 2019. Fachserie 1, Reihe 2.
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Quellen: Statistisches Bundesamt; Européische Kommission; DIW-Konjunkturprognose Sommer
2026.
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voraussichtlich wieder um rund 85000 Personen ausgewei-
tet. Spiegelbildlich diirfte die Arbeitslosenzahl im laufenden
Jahr noch um etwa 44000 Personen steigen und im kom-
menden Jahr um rund 96000 zuriickgehen. Die Arbeitslo-
senquote wird damit 2026 voraussichtlich auf 6,4 Prozent
steigen und 2027 bei 6,2 Prozent liegen.

Die Arbeitszeit der Erwerbstitigen ist im ersten Quartal
leicht gefallen, was auf eine geringere Arbeitszeit der abhin-
gig Beschiftigten zurtickzufithren ist. Die Arbeitszeit der
Selbststindigen ist im Vorquartalsvergleich hingegen saison-
bereinigt zum ersten Mal seit vier Jahren wieder gestiegen.
Im Zuge der wirtschaftlichen Belebung diirften die Kurzar-
beit weiter ab- und Arbeitszeitkonten wieder aufgebaut wer-
den. Insgesamt ist fiir das Jahr 2026 mit einem Anstieg der
Arbeitszeit der Erwerbstitigen um 0,9 Prozent und im Jahr
2027 um 0,2 Prozent zu rechnen. Hiervon gehen 0,3 bezie-
hungsweise 0,1 Prozentpunkte auf einen kalenderbeding-
ten Anstieg der Arbeitstage zurtick.

Tariflohne wachsen verhalten —
Effektivverdienste noch robust

Die Tarifverdienste sind im ersten Quartal 2026 gegentiber
dem Vorjahresquartal um 1,9 Prozent gestiegen und damit
langsamer als im Gesamtjahr 2025. So fiel der zu Jahresbe-
ginn getroffene Tarifabschluss fiir den 6ffentlichen Dienst
der Linder moderater aus als in der vorangegangenen Tarif-
runde, die 2023 im Umfeld hoher Inflation infolge der Ener-
giekrise stattfand. Auch in der Chemie- und Pharmaindus-
trie spiegelt sich die schwierige wirtschaftliche Lage wider:
Der Ende Mirz erzielte Tarifabschluss sieht fiir 2026 keine
Erhéhung vor und fillt fiir die Jahre 2027 und 2028 mit 2,1
beziehungsweise 2,4 Prozent moderat aus. Fiir die in die-
sem Jahr laufenden oder noch anstehenden groflen Tarif-
runden - im Einzel- sowie im Grof2- und Auflenhandel seit
dem Frithjahr sowie in der Metall- und Elektroindustrie ab
Oktober — sind ebenfalls eher moderate Abschliisse zu erwar-
ten. Insgesamt diirften die Tarifverdienste im Jahr 2026 um
2,8 Prozent und im Jahr 2027 um 2,9 Prozent steigen.

Die Effektivverdienste sind im ersten Quartal 2026 im Ver-
gleich zum Vorjahresquartal um 4,3 Prozent gestiegen. Stiit-
zend diirften dabei Sonderzahlungen — einschlieftlich Abfin-
dungen — gewirkt haben; zudem hat die Anhebung des Min-
destlohns von 12,82 Euro auf 13,90 Euro zum 1. Januar 2026
die Lohnentwicklung im unteren Einkommenssegment
gestirkt (Kasten 5). Der Anstieg der Effektivverdienste ist
im ersten Quartal 2026 insgesamt allerdings etwas schwi-
cher ausgefallen als in den vorangegangenen Quartalen.

Angesichts der weiterhin gedimpften konjunkturellen Ent-
wicklung schwicht sich die Lohnentwicklung im weiteren
Jahresverlauf wohl weiter ab. Damit diirfte das Lohnplus fiir
das Jahr 2026 insgesamt bei 3,3 Prozent liegen (Tabelle 5).
Getragen von der erwarteten Aufhellung am Arbeitsmarkt
und der weiteren Mindestlohnanhebung auf 14,60 Euro zum
1. Januar 2027 diirfte sich die Lohndynamik im Jahr 2027
dann aber leicht beleben (plus 3,4 Prozent).

Abbildung 5

Erwerbstétige und Arbeitslose in Deutschland
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Anmerkung: Prognose ab dem zweiten Quartal 2026.
Quellen: Statistisches Bundesamt; DIW-Konjunkturprognose Sommer 2026.

®®CCBY 4.0

Die Zahl der Arbeitslosen wird im kommenden Jahr wieder sinken.

Inflation von Energiepreisschock getrieben

Nachdem die Verbraucherpreisinflation zu Beginn des Jah-
res noch bei rund zwei Prozent lag, stieg sie im April infolge
des Iran-Kriegs und der damit verbundenen Unterbrechun-
gen in den Lieferketten fiir Ol und Gas deutlich auf 2,9 Pro-
zent — dies ist derzeit vor allem bei den Komponenten Kraft-
stoff und Heiz6l sichtbar. Der leichte Riickgang der Inflation
auf 2,6 Prozent im Mai diirfte auf die temporire Senkung
der Energiesteuer auf Kraftstoffe (Tankrabatt) zurtickzufiih-
ren sein, die Kernrate stieg hingegen an.

Vom Iran-Krieg sind sowohl der Ol- als auch der Gasmarkt
betroffen. In Deutschland spiegelt sich jedoch vor allem
der angebotsseitige Olpreis-Schock in den Verbraucherprei-
sen wider — anders als im Jahr 2022 sind die deutschen
Gasimporte diesmal deutlich weniger in Mitleidenschaft
gezogen. Zudem diirften bereits vor Ausbruch des Kriegs
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Kasten 4

Aktualisierte Szenarioanalyse zu Energiepreisschocks infolge des Iran-Kriegs

Die geopolitischen Risiken auf den globalen Energiemarkten
haben sich seit der Frithjahrsprognose des DIW Berlin weiter
verfestigt. Die vorliegende Aktualisierung der Szenarioanalyse zu
Energiepreisschocks unterscheidet sich von der damaligen Ana-
lyse vor allem in einem Punkt: Die Energiepreispfade werden nun
nicht mehr durch eine pauschale Annahme (eine Erhéhung um
rund 50 Prozent liber zwei Quartale) gesetzt, sondern marktbasiert
aus den Terminkontrakten abgeleitet. Der Analyse liegt ein Refe-
renzpfad der Energiepreise zugrunde, der die zum Mai 2026 am
Terminmarkt eingepreiste Entwicklung abbildet. Konkret wird die
Revision der Brent- und TTF-Terminkurven zwischen Februar und
Mai 2026 als Schock interpretiert: Der erwartete Olpreis stieg im
Zuge der Eskalation im Nahen Osten von rund 70 auf etwa 100 bis
105 US-Dollar je Barrel, der Gaspreis (TTF) von rund 31 auf etwa 47
Euro je Megawattstunde. Aus diesen laufzeitspezifischen Preisan-
derungen wird ein nach Ol- und Gasanteilen (58 beziehungsweise
42 Prozent) gewichteter Energiepreisschock gebildet und auf
Quartalsbasis aggregiert. Der Schock setzt im zweiten Quartal
2026 ein.

Neben dem beschriebenen Referenzpfad wird ein Negativszenario
konstruiert, das eine ungiinstigere Energiepreisentwicklung abbil-
det. Es wird aus der am Optionsmarkt eingepreisten Unsicherheit
abgeleitet: Aus der impliziten Olpreisvolatilitat (OVX) sowie der
realisierten Gaspreisvolatilitat wird eine laufzeitabhéngige Vola-
tilitat des Energiepreisschocks bestimmt. Das Negativszenario
entspricht dem 90-Prozent-Perzentil dieser Verteilung (Abbildung)
und bildet damit eine bewusst ungiinstige, aber noch plausible
Entwicklung der Energiepreise ab. Fir die makroékonomische
Bewertung werden die Energiepreispfade in ein fir die deutsche

Abbildung

Abweichung der Energiepreiserwartungen von Situation vor
Ausbruch des Iran-Kriegs

In Prozent
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Quelle: DIW-Konjunkturprognose Sommer 2026.
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Das Negativszenario bildet eine unglinstige, aber noch plausible Entwicklung der
Energiepreise ab.
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Wirtschaft kalibriertes neukeynesianisches Modell mit heteroge-
nen Agenten (HANK) eingespeist.' In dem Modell unterscheiden
sich die Haushalte in ihrem Einkommen, Energieverbrauch und
dem Haushaltsvermogen. Gegenliber Modellen mit einem re-
prasentativen Haushalt bildet dieser Ansatz ab, dass Haushalte
aufgrund von Unterschieden im Energieverbrauch, der finanziel-
len Situation und ihrer Konsumneigung sehr unterschiedlich auf
den Schock reagieren. Energiepreisanstiege schmalern die real
verfiigbaren Einkommen; da ein Teil der Haushalte lber geringe
finanzielle Puffer verfligt und eine hohe Konsumneigung aufweist,
fallt deren Nachfrageriickgang stéarker aus, als es der reine Kauf-
kraftverlust nahelegt. Dieser Mechanismus lasst sich nur in einem
Modell mit Haushaltsheterogenitat konsistent abbilden.

Die Modellergebnisse werden als Auf- beziehungsweise Abschla-
ge auf die langfristigen Jahreswachstumsraten der deutschen
Wirtschaft ausgewiesen. Im Negativszenario ergibt sich fiir das
laufende Jahr ein Abschlag der Expansionsrate des Bruttoinlands-
produkts von rund 1,5 Prozentpunkten. Das entsprache einem
Schrumpfen der deutschen Wirtschaft in diesem Jahr um etwas
weniger als ein halbes Prozent. Auch im Folgejahr bliebe der
Wachstumseffekt noch 0,3 Prozentpunkte hinter dem Potenzial-
wachstum zurlick. Die Inflation wiirde im laufenden Jahr um 3,9
Prozentpunkte tber der langfristigen Inflationsrate von rund zwei
Prozent liegen und somit in etwa das Niveau der Energiepreiskrise
2023 erreichen. Im Jahr 2027 wiirde die Inflation auch durch die
Reaktion der Zentralbank um lediglich 0,5 Prozentpunkte héher
ausfallen als ohne Schock.

Bei der Interpretation ist zu berticksichtigen, dass die Modeller-
gebnisse Auf- und Abschlage gegeniiber einem langfristigen
Wachstums- beziehungsweise Inflationstrend darstellen und auf
einer Linearisierung um das langfristige Gleichgewicht beruhen.
Zwei Faktoren wirken bei den Ergebnissen tendenziell entgegen-
gesetzt: Einerseits deutet die jingere Literatur darauf hin, dass
die Weitergabe groBer Energiepreisschocks auf die Inflation nicht
linear zunimmt — bei Schocks dieser GroBenordnung und der
derzeit erhéhten Unsicherheit diirfte der Inflationseffekt daher
eher am oberen Rand der Modellschatzung liegen.? Anderer-
seits befindet sich die deutsche Wirtschaft in einer mehrjahrigen
Schwachephase; bei bestehender Unterauslastung kénnen die
realwirtschaftlichen Effekte eines zusatzlichen Angebotsschocks
anders ausfallen als im linearisierten Modell um das langfristige
Gleichgewicht unterstellt. Eine vollstandige Szenarioanalyse wird
in Kirze veroffentlicht.?

1 Christian Bayer et al. (2026): Redistribution within and across borders: The fiscal response to
an energy shock. Journal of Political Economy Macroeconomics.

2 Vgl. Luca Gagliardone et al. (2025): Micro and macro cost-price dynamics in normal times and
during inflation surges. NBER Working Paper 33478; und Nidhaleddine Ben Cheikh et al. (2023): Oil
price shocks in the age of surging inflation. Energy Economics 128, 107128.

3 Christian Bayer et al. (2026): Szenarioanalyse zu Energiepreisschocks und makrodkonomische
Effekte des Iran-Kriegs. DIW Politikberatung kompakt (im Erscheinen).
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beschlossene Mafinahmen dimpfend wirken: die Abschaf-
fung der Gasspeicherumlage sowie die Senkung der Uber-
tragungsnetzentgelte. Dies zeigt sich vor allem in den Gas-
und Strompreisen, die zuletzt noch riickliufig waren. Die
Weitergabe der erhohten Transportkosten an andere Gliter-
bereiche diirfte sich erst Ende des Jahres niederschlagen und
sowohl die Inflation insgesamt als auch die Kerninflation
anziehen lassen. Im Verlauf dieses Jahres wird durch die
Ausgaben aus dem Sondervermdégen fiir Infrastruktur und
Klimaneutralitit wohl ein leichter nachfrageseitiger Preis-
druck bei Giitern und Dienstleistungen entstehen.

Die Lebensmittelpreise, die grundsitzlich starken Schwan-
kungen unterliegen, steigen seit Jahresbeginn auf hohem
Niveau nur moderat. Mittelfristig diirften die durch den Iran-
Krieg ausgeldste Verknappung von Rohstoffen fiir Diinge-
mittel und die damit verbundene Preissteigerung auf die
Nahrungsmittelpreise durchschlagen.

Die Dienstleistungspreise sind zuletzt um 3,1 Prozent gestie-
gen und setzen damit ihren Trend fort. Die hohen Raten
sind vor allem auf steigende Lohnkosten zuriickzufiihren,
die von den Dienstleistern an die Verbraucher*innen weiter-
gegeben werden. Der Energiepreisschock diirfte hier vorerst
keine nennenswerten Effekte haben — in moderatem Aus-
mafd werden sich diese wohl erst im kommenden Jahr nie-
derschlagen. Der anhaltend erh6hte Trend bei den Dienst-
leistungspreisen diirfte auch zur weiterhin leicht erhéhten
Kerninflation beitragen. Bis zum Ende des Prognosehori-
zonts ist davon auszugehen, dass die Kernrate erhoht bleibt,
wenn sich die gestiegenen Energiepreise nach und nach auf
andere Gliter und Dienstleistungen tibertragen.

Alles in allem passt das DIW Berlin seine Inflationsprog-
nose damit deutlich nach oben an: Im laufenden Jahr ist mit
einer Gesamtinflation von 2,9 Prozent zu rechnen. Im kom-
menden Jahr diirfte sich die Rate dann noch einmal leicht
auf 3,0 Prozent erhchen (Abbildung 6).

Privater Konsum leidet unter Inflationsdruck

Nach einem starken Jahresausklang 2025 stagnierte der pri-
vate Konsum im ersten Quartal dieses Jahres. Gleichzei-
tig sank die saisonbereinigte Sparquote leicht auf 10,1 Pro-
zent und lag damit unter ihrem langjihrigen Durchschnitt
in Vorpandemiezeiten. Wihrend die Konsumausgaben fiir
Verkehr, Wohnung, Wasser, Strom sowie Gas und andere
Brennstoffe deutlich zulegten, gingen die Aufwendungen fiir
Versicherungs- und Finanzdienstleistungen und im Bereich
Gesundheit merklich zurtick.

Im laufenden zweiten Quartal diirfte der private Konsum
splirbar um 0,3 Prozent sinken. Die ohnehin durchwach-
sene Entwicklung der Stimmungsindikatoren hat sich seit
Ausbruch des Iran-Kriegs noch einmal merklich verschlech-
tert. Zwar stabilisierten sich zuletzt sowohl der GfK-Kon-
sumklimaindex als auch das HDE-Konsumbarometer. Nach
zuvor drei Riickgingen in Folge verharren beide Indikato-
ren jedoch auf deutlich niedrigerem Niveau als vor Beginn

des Kriegs. Insbesondere die Anschaffungsneigung bleibt
eingetriibt und signalisiert eine anhaltende Zuriickhaltung
bei grofReren Konsumausgaben. Auch die Einzelhandelsum-
sdtze gingen im April den nunmehr vierten Monat in Folge
zuriick. Wahrend sich bei den Lebensmittelumsitzen eine
leichte Erholung andeutete, verzeichneten insbesondere die
Tankstellen merkliche Umsatzverluste. Die gedimpfte Kon-
sumstimmung spiegelt sich auch im ifo-Geschiftsklima fiir
den Einzelhandel wider, wobei vor allem die Erwartungs-
komponente seit Ausbruch des Iran-Kriegs einen kriftigen
Riickgang erlitt.

Auch iiber den weiteren Prognosehorizont ist nicht mit einer
deutlichen Belebung des privaten Konsums zu rechnen.
Zwar diirften die Masseneinkommen in diesem und im kom-
menden Jahr kriftig steigen, weil Nettolohne sowie mone-
tire Sozialleistungen robust zulegen. Gleichzeitig trifft der
Energiepreisschock die deutsche Wirtschaft in einer fragilen
Erholungsphase nach mehrjidhriger Schwiche, die bereits
vor Ausbruch des Iran-Kriegs von anhaltender Unsicherheit
und Sorgen vor einem Arbeitsplatzverlust —insbesondere in
der Automobil- und Chemiebranche — geprigt war. Hinzu
kommtnun als zusitzlicher Belastungsfaktor die Erwartung
anhaltend steigender Verbraucherpreise, die nicht nur die
Unsicherheit weiter nihren, sondern auch die Kaufkraft der
privaten Haushalte spiirbar schmilern diirften. So ist mit
einem deutlichen Anstieg des Deflators des privaten Kon-
sums insbesondere in diesem, aber auch im kommenden
Jahr zu rechnen, sodass sich die real verfiigbaren Einkom-
men merklich schwicher entwickeln diirften (plus 0,1 Pro-
zent in diesem und plus 0,6 Prozent im kommenden Jahr)
als noch in der Frithjahrsprognose erwartet.

Vor dem Hintergrund der wachsenden Unsicherheit diirfte
zudem das Vorsichtssparen wieder an Bedeutung gewin-
nen. Die Sparquote wird im Jahresverlauf voraussichtlich
anziehen und ihren vorpandemischen Durchschnitt leicht
iibertreffen. Fiir den privaten Konsum insgesamt ergibt sich
im laufenden Jahr eine durchschnittliche Wachstumsrate
von lediglich 0,2 Prozent. Im kommenden Jahr diirfte er —
gestiitzt von einem leicht anziehenden Arbeitsmarkt und
einer moderaten konjunkturellen Belebung — um 0,3 Pro-
zent zulegen.

Sondervermogen und Demografie treiben
Staatskonsum

Die nominalen Konsumausgaben des Staates sind im ersten
Quartal 2026 im Vergleich zum Vorjahr kriftig um knapp
sechs Prozent gestiegen. Hierzu trugen insbesondere Vor-
leistungskdufe des Bundes und ein weiterer deutlicher
Zuwachs bei den sozialen Sachleistungen der Sozialversi-
cherungen bei, sowie eine insgesamt schwache Entwicklung
der Verkiufe des Staates.” Der Deflator des Staatskonsums
fiel mit gut zwei Prozent deutlich niedriger aus als im
Vorjahr — vor allem, weil sich die Lohnentwicklung im

2 Zuden Verkaufen zéhlen beispielsweise das Deutschlandticket und Fahrgelderlose des OPNV,
Gebiihren fiir Abfallentsorgung und Kinderbetreuung sowie Eintrittsgelder fiir staatliche Museen.
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Tabelle 4

Arbeitsmarktbilanz
In tausend Personen (sofern nicht anders angegeben)

2025 2026 2027
Arbeitsvolumen (Mill. Stunden) 61241 61577 61832
Erwerbstatige Inland 45977 45838 45923
Arbeitnehmer*innen 42311 2207 42314
darunter:
SV Beschaftigte 34961 34918 35057
Geringfiigig Beschaftigte 4118 4043 4001
Selbststéndige 3666 3621 3609
Pendler*innensaldo 151 147 147
Erwerbstétige Inlander*innen 45827 45691 45776
Arbeitslose 2948 2992 2896
Arbeitslosenquote BA' (in Prozent) 63 6,4 6,2
Erwerbslose? 1666 1783 1726
Erwerbslosenquote? (in Prozent) 35 38 3,6

1 Arbeitslose in Prozent der zivilen Erwerbspersonen (Definition gemaB der Bundesagentur
fiir Arbeit).

2 Definition der ILO.

3 Erwerbslose in Prozent der inlandischen Erwerbspersonen (Erwerbstétige Inlander*innen
plus Erwerbslose).

Anmerkung: Prognose ab dem Jahr 2026.

Quellen: Statistisches Bundesamt, Bundesagentur fiir Arbeit; DIW-Konjunkturprognose Sommer
2026.

@®CCBY 4.0

offentlichen Dienst nach dem Auslaufen von Basiseffekten
normalisierte und Tarifanstiege moderat ausfielen. Der reale
Staatskonsum legte entsprechend sptirbar um rund 3,5 Pro-
zent gegeniiber dem Vorjahresquartal zu. Auch im Vorquar-
talsvergleich fiel der Zuwachs (saison- und kalenderberei-
nigt) mit 1,1 Prozent kriftig aus.

Im Gesamtjahr 2026 diirften die nominalen staatlichen
Konsumausgaben weiter deutlich zunehmen. Mafsgebliche
Impulse gehen von anhaltend kriftig steigenden Vorleis-
tungskiufen aus, die durch die Ausgaben der Sondervermé-
gen fiir Verteidigung und Infrastruktur getrieben werden.
Hinzu kommen weiterhin dynamisch wachsende soziale
Sachleistungen im Bereich der Kranken- und Pflegeversi-
cherung, wo der demografische Wandel und der medizi-
nisch-technische Fortschritt die Ausgaben kontinuierlich
anschieben. Einsparanstrengungen kénnen den Anstieg
hier nur bedingt bremsen. Die Arbeitnehmerentgelte im
Staatssektor steigen vornehmlich aufgrund von Nachzah-
lungen und Besoldungsanpassungen bei Beamt*innen
robust und schlagen sich damit vorwiegend im Deflator
nieder.

Im Jahr 2027 bleiben die Konsumausgaben des Staates auf
einem soliden Wachstumspfad. Die Vorleistungskiufe legen
aufgrund der erweiterten Verschuldungsspielraume vor-
aussichtlich weiterhin kriftig zu und die sozialen Sachleis-
tungen steigen demografiebedingt erneut merklich. Insge-
samt diirfte der reale Staatskonsum mit Raten von 2,6 Pro-
zent im laufenden und 2,0 Prozent im kommenden Jahr
robust zulegen.
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Ausriistungsinvestitionen zwischen offentlicher
Stiitze und privater Zuriickhaltung

Die Anschaffungen von Maschinen, Geriten und Fahrzeu-
gen sind im ersten Quartal im Vergleich zum Vorquartal
um 1,2 Prozent gesunken. Ausschlaggebend dafiir waren die
Investitionsausgaben der 6ffentlichen Hand, die nach einer
massiven Ausweitung im Schlussquartal 2025 (plus 41 Pro-
zent) zu Jahresbeginn deutlich zuriickgingen (minus 20 Pro-
zent). Im Jahresdurchschnitt 2025 verzeichneten die 6ffent-
lichen Ausriistungsinvestitionen einen Rekordzuwachs von
preisbereinigt knapp 45 Prozent. Dafiir diirften vor allem
Lieferungen militdrischer Giiter aus dem Sondervermégen
Bundeswehr verantwortlich gewesen sein. Dass die Ausriis-
tungsinvestitionen 2025 insgesamt sanken, lag an einem
erneut kriftigen Minus der privaten Investitionsausgaben
von 6,7 Prozent — sie gingen das dritte Jahr in Folge zurtick.
Zum Jahreswechsel war die Dynamik gegensitzlich: Nach
einem schwachen vierten Quartal investierten die Unter-
nehmen im ersten Vierteljahr merklich mehr (plus drei
Prozent) — hier kénnten Vorzieheffekte in Erwartung von
Preissteigerungen und Lieferengpissen im Zuge des Iran-
Kriegs eine Rolle gespielt haben.

Im zweiten Quartal 2026 diirften die Ausriistungsinves-
titionen wieder leicht zuriickgehen, da nicht davon aus-
zugehen ist, dass sich die kriftige Entwicklung vom Jah-
resbeginn bei den privaten Investitionsausgaben weiter
fortsetzt. Die anhaltend hohe wirtschaftspolitische Unsi-
cherheit — die im Zuge des Iran-Kriegs nochmals gestiegen
ist—dampft die Investitionsbereitschaft der Unternehmen
spiirbar. Laut DIHK-Umfrage sind die Investitionsabsich-
ten so schwach wie seit Herbst 2020 nicht mehr. Auf der
Nachfrageseite beklagen weiterhin mehr als 30 Prozent
der Investitionsgiiterhersteller einen Mangel an Auftri-
gen. Die Investitionsgiiterproduktion prisentiert sich am
aktuellen Rand schwach; Einschitzungen der Produktions-
aktivitit haben ebenso wie der Umsatzsteuerfrithindika-
tor zuletzt etwas nachgegeben. Dagegen ist die Kapazitits-
auslastung im Investitionsgiiterbereich im ersten Quartal
leicht gestiegen und die 6ffentliche Seite wird wohl erneut
stlitzen. Somit ist zu erwarten, dass der Riickgang insge-
samt moderat ausfillt.

Im weiteren Verlauf diirften die Ausriistungsinvestitio-
nen auf niedrigem Niveau ausgeweitet werden. Wihrend
die 6ffentlichen Ausgaben im Rahmen der anhaltenden
Ausweitung der Militiranschaffungen wohl weiter robust
expandieren werden, diirfte auch die private Investitions-
tatigkeit wieder etwas zulegen: Die Auftragseinginge ohne
Grof3auftrage sind seit Sommer 2025 in der Tendenz gestie-
gen, auch wenn im April ein Riicksetzer zu verzeichnen
war. Der hohe Auftragsbestand wird wohl nach und nach
abgebaut werden. Dabei diirfte die Investitionstatigkeit
jedoch insgesamt gedimpft bleiben: Die Geschiftserwar-
tungen sind laut ifo-Umfragen zuletzt deutlich zuriickge-
gangen. Solange sich die auflenwirtschaftlichen Risiken
nicht merklich 16sen, ist nicht mit einer kriftigen Bele-
bung zu rechnen.
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Kasten 5

Nowcast der Arbeitseinkommensungleichheit

Das DIW Berlin hat ein Modell entwickelt, das die Arbeitseinkom-
mensungleichheit bis an den aktuellen Rand prognostizieren

kann (sogenannter Nowcast). Es kombiniert jahrlich vorliegende
mikrookonomische Daten aus dem Sozio-oekonomischen Panel
(SOEP) mit einer Vielzahl hoherfrequenter gesamtwirtschaftlicher
Indikatoren und Arbeitsmarktindikatoren sowie den aktuellen Er-
gebnissen der DIW-Konjunkturprognose in einem makrookonome-
trischen Modell. So lassen sich die durchschnittlichen Arbeitsein-
kommen verschiedener Einkommensgruppen fortzuschreiben. Auf
Basis der Modellergebnisse kann unter bestimmten Verteilungsan-
nahmen eine Arbeitseinkommensverteilung fiir die Gesamtbevol-
kerung erstellt werden.

Die SOEP-Daten liegen aktuell bis zum Jahr 2024 (Welle v41) vor.
Somit wird das Modell genutzt, um die Entwicklung der Ungleich-
heit fir die Jahre 2025 und 2026 zu schatzen. Dabei beruht die
Schétzung fiir 2025 ausschlieBlich auf makrodkonomischen Daten
aus der offentlichen Statistik, wahrend der Nowcast fiir das aktuel-
le Jahr auch die Konjunkturprognose des DIW Berlin beinhaltet.

Die Modellergebnisse zeigen, dass sich die Arbeitseinkommen
seit 2024 wieder etwas ungleicher Uber die erwerbstatige Be-
volkerung verteilen, nachdem die Ungleichheit vor allem in der
Corona-Pandemie, aber auch wahrend der Energiekrise kon-
tinuierlich abgenommen hat (Abbildung). Der Gini-Koeffizient
steigt leicht von 0,365 im Jahr 2023 auf 0,366 im Jahr 2024 und
verharrt seitdem in etwa auf diesem Niveau. Dass die Ungleich-
heit vor allem 2024 zugenommen hat, dirfte in erster Linie daran
liegen, dass die mittleren bis topverdienenden Haushalte von
den Lohnverhandlungen und entsprechend kréftigen Reallohn-
zuwachsen nach der Energiekrise 2022/23 profitiert haben — be-
sonders im Vergleich zum untersten Ende der Verteilung. Dies

Insgesamt diirften die Ausriistungsinvestitionen im lau-
fenden Jahr um 1,5 Prozent und im kommenden Jahr um
2,5 Prozent ausgeweitet werden (Tabelle 6).

Bauinvestitionen erholen sich unter erschwerten
Bedingungen

Die Bauinvestitionen sind zum Jahresauftakt deutlich um
2,5 Prozent gesunken. Dies diirfte primir an den eisigen
Temperaturen im Januar und Februar gelegen haben, die
die Bautitigkeit maf3geblich einschrinkten — insbesondere
im Tiefbau, wo die Produktion im Quartalsdurchschnitt um
knapp vier Prozent absackte. Der Riickgang war tiber alle
Sparten hinweg spiirbar; am stirksten fiel er im 6ffentli-
chen Bau aus (minus 3,7 Prozent), wo der Tiefbauanteil und
damit die Wetteranfilligkeit besonders hoch ist. Im Wohn-
bau war das Minus mit 2,1 Prozent etwas weniger gravierend.
Hier diirfte das vergleichsweise robuste Ausbaugewerbe, das
einen Grofdteil des Wohnbaus ausmacht und dessen Pro-
duktion weniger wetteranfillig ist, stabilisierend gewirkt

Abbildung

Nowcast der Arbeitseinkommensungleichheit:

Gini-Koeffizient und ausgewdhlte Perzentilverhéltnisse

Indexpunkte (linke Grafik), Prozent (rechte Grafik)
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Quellen: Sozio-oekonomisches Panel (SOEP); Statistisches Bundesamt; DIW-Konjunkturprognose Sommer 2026.
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Die Ungleichheit der Arbeitseinkommen ist seit 2022/23 leicht gestiegen.

legt nahe, dass die finanzpolitische Ausrichtung in Deutschland
einen leichten Anstieg der Arbeitseinkommensungleichheit zu-
mindest nicht verhindern konnte. Erkennen lasst sich das auch
daran, dass die Einkommensverhaltnisse zwischen Spitzen- und
Niedrigverdienenden (P90/10) sowie zwischen der Mitte und
dem unteren Ende der Verteilung (P50/10) seit dem Jahr 2023
ebenfalls steigen.

haben. Im laufenden Quartal diirften die deutlichen Riick-
ginge zumindest teilweise kompensiert und die Bauinves-
titionen in allen Bereichen ausgeweitet werden.

Im Wohnbau hat sich die Indikatorik in den vergangenen
Monaten merklich aufgehellt. Mit der Stabilisierung der
Preis- und Zinsentwicklung im vergangenen Jahr beendeten
die Auftragseinginge ihre ausgeprigte Talfahrt der Vorjahre
und die Baugenehmigungen legten etwas zu; Unternehmen
meldeten eine deutlich bessere Auftragslage und einen sin-
kenden Auftragsmangel. Diese Auftrage diirften im laufen-
den Jahr abgearbeitet werden und fiir weitere — allerdings
moderate — Anstiege der Wohnbauinvestitionen sorgen. Der
zweite Energiepreisschock innerhalb von fiinf Jahren und der
damit verbundene Kaufkraftverlust der privaten Haushalte
durfte das Momentum der Investitionstitigkeit im Progno-
sezeitraum jedoch erneut ausbremsen: Die Geschiftserwar-
tungen der Wohnbauunternehmen sind seit dem Ausbruch
des Iran-Kriegs gesunken, wihrend die Preiserwartungen
seit Mérz einen Anstieg der Baupreise anzeigen. Insgesamt
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Tabelle 5

Entwicklung der Lohne' in Deutschland
In Prozent (jeweils gegenuber dem Vorjahr)

2025 2026 2027
Durchschnittliche Arbeitszeit 0,0 10 03
Verdienst je Arbeitnehmer*in 45 33 34
Verdienst je Stunde 45 23 31
Lohndrift (Arbeitnehmerin) 18 05 05
Tariflohn (Monat) 27 28 29
1 Inlandskonzept.
Anmerkung: Prognose ab dem Jahr 2026.
Quellen: Statistisches Bundesamt; DIW-Konjunkturprognose Sommer 2026.
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Verbraucherpreisinflation in Deutschland

In Prozent

Prognose

Inflation
(ggu. Vorjahr)
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Anmerkung: Prognose ab dem zweiten Quartal 2026.

Quellen: Statistisches Bundesamt; DIW-Konjunkturprognose Sommer 2026.
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Infolge des Iran-Kriegs steigt die Inflation voriibergehend wieder deutlich tber das
Zwei-Prozent-Ziel der Europaischen Zentralbank.
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wird der Wohnbau in diesem Jahr voraussichtlich den sechs-
ten Riickgang in Folge verzeichnen und im kommenden Jahr
dann nur leicht an Fahrt gewinnen.

Im Nichtwohnbau war die Lage in den vergangenen Jahren
deutlich robuster. Allen voran der Tiefbau stabilisierte die
Bauproduktion merklich und sorgte fiir starke Auftragsein-
ginge und eine robuste Bauproduktion. Die Energiewende,
Digitalisierungs- und Infrastrukturmafinahmen stiitzten
den Wirtschafts- und offentlichen Bau. Zuletzt hat sich die
Situation im Tiefbau aber etwas eingetriibt: Die Auftragsein-
ginge sind im Jahr 2026 bisher schwicher als noch im ver-
gangenen Jahr und der Auftragsbestand ist zuletzt etwas
zuriickgegangen. So diirfte der Wirtschafsbau im Progno-
severlauf nur leicht expandieren. Kriftigere Impulse sind
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derweil aus dem 6ffentlichen Bereich zu erwarten, da dort
das Sondervermégen fiir Infrastruktur und Klimaneutrali-
tit zunehmend seine Wirkung entfaltet — allerdings wird der
Energiepreisschock die Entwicklung wohl auch hier brem-
sen, da die stirker steigenden Baupreise den realen Impuls
dimpfen diirften.

Die Baupreisentwicklung wird sich aufgrund der héheren
Energiepreise, die einerseits die Transportkosten und ande-
rerseits die Preise einiger Baustoffe — beispielsweise Bitu-
men — steigen lassen, in diesem und dem kommenden Jahr
voraussichtlich etwas beschleunigen. Im Vergleich mit der
Energiekrise 2022/23 und den darauffolgenden Preisanstie-
gen fallen die Anstiege in den Jahren 2026 und 2027 aber
moderat aus, da einerseits nicht mit nennenswerten Liefer-
engpissen bei Baumaterialien zu rechnen ist und die hohe-
ren Kosten andererseits auf eine deutlich schwichere Nach-
frage treffen, was den Preisdruck abschwicht.

Alles in allem diirften die Bauinvestitionen im laufenden
Jahr stagnieren. Wahrend der Wohnbau aufgrund des schwa-
chen ersten Quartals und der insgesamt geringen Nachfrage
dabei wohl erneut zuriickgehen wird, diirfte der Nichtwohn-
bau leicht expandieren. Im Jahr 2027 ist mit einer Auswei-
tung der Bauinvestitionstitigkeit um 2,4 Prozent zu rech-
nen, wobei vor allem aus dem 6ffentlichen Bereich Impulse
zu erwarten sind.

AuBenhandel trotz starken Jahresauftakts mit
gedampften Aussichten

Die Exporte sind schwungvoll ins Jahr 2026 gestartet: Mit
einem Anstieg von 3,3 Prozent gegeniiber dem Vorquartal
verzeichnete die Wachstumsrate nach drei schwachen Quar-
talen ein deutliches Plus. Dabei trug insbesondere eine kraf-
tige Zunahme bei den Dienstleistungsexporten — diese legten
um 9,6 Prozent zum Vorquartal zu — spiirbar zum Anstieg
bei. Besonders dynamisch entwickelten sich die Ausfuhren
im Bereich der IT- und EDV-Leistungen, die nach einem
deutlichen Riickgang im Vorquartal wieder kriftig zulegten.
Auch die Warenexporte wurden mit einem Wachstum von
1,4 Prozent zum Vorquartal merklich ausgeweitet. Hierbei
konnten sich insbesondere die Ausfuhren in die USA nach
den zollbedingten Einbuflen vom Vorjahr stabilisieren, wih-
rend bei den Exporten ins europiische Ausland ein leich-
tes Minus zu Buche schlug. Deutliche Anstiege verzeichne-
ten die Ausfuhren von Metallen sowie von chemischen und
pharmazeutischen Erzeugnissen.

Im laufenden zweiten Quartal werden die Exporte voraus-
sichtlich nicht an diesen starken Jahresauftakt ankniipfen
konnen. So sind die ifo-Exporterwartungen im Mai erneut
gefallen und notieren so niedrig wie zuletzt im April 2025.
Insbesondere die fiir die deutsche Wirtschaft wichtige Auto-
mobilindustrie schaut pessimistisch auf die kommenden
Monate. Auch bei den Dienstleistungsexporten ist nach dem
kriftigen Anstieg im ersten Quartal zumindest mit einer
leichten Gegenbewegung zu rechnen. Die Auftragseinginge
im Verarbeitenden Gewerbe aus dem Ausland sind im April
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ebenfalls gesunken. Zwar bleiben sie im Dreimonatsver-
gleich — insbesondere im Bereich der Vorleistungsgiiter —
aufwirtsgerichtet. Dabei diirfte seit Ausbruch des Iran-Kriegs
insbesondere die Chemische Industrie von Vorzieheffekten
in Erwartung drohender Lieferengpisse durch die Blockade
der Strafle von Hormus profitiert haben. Dennoch bleibt
die Unsicherheit iiber den weiteren Verlauf und die Aus-
wirkungen des Iran-Kriegs hoch, sodass sich fiir das Agg-
regat der Ausfuhren im laufenden Quartal ein Minus von
0,3 Prozent ergibt.

Im weiteren Prognosehorizont bleiben die Wachstumsaus-
sichten angesichts anhaltender geo- und handelspolitischer
Spannungen geddmpft. Kurzfristige Entlastungen durch
mogliche Vorzieheffekte und eine hohere Lieferfihigkeit
(petrochemischer) Vorprodukte diirften von den anhalten-
den strukturellen Problemen tiberlagert werden, die bran-
chentibergreifend auf den deutschen Warenexporten lasten.
Sollte der Iran-Krieg nicht in nichster Zeit zu Ende gehen,
konnte zudem auch die deutsche Exportwirtschaft zuneh-
mend von Versorgungsengpissen betroffen sein.® Ande-
rerseits sind die heimischen energieintensiven Branchen
weniger abhingig von Rohdl, Naphtha und Erdgas aus dem
Nahen Osten als andere Linder. Daraus ergibt sich zumin-
dest kurzfristig ein relativer Kostenvorteil gegentiber stirker
von Lieferausfillen betroffenen Wettbewerbern, insbeson-
dere aus Asien.* Stabilisierend fiir die Exporte diirfte aufler-
dem eine wachsende Nachfrage aus dem europiischen Aus-
land wirken. Insgesamt ergibt sich fiir das laufende Jahr
somit — weitgehend getragen vom starken Jahresauftakt —
eine moderate Wachstumsrate der Exporte von 1,6 Prozent.
Im kommenden Jahr diirften sie dann um lediglich 1,2 Pro-
zent zulegen (Tabelle 7).

Die Importe verzeichneten im ersten Quartal ein leichtes
Plus von 0,1 Prozent. Ahnlich wie bei den Ausfuhren war
fiir den Anstieg eine — wenngleich schwichere — Zunahme
der Dienstleistungsimporte von 1,2 Prozent im Vergleich
zum Vorquartal verantwortlich. Gestiegen sind dabei vor
allem die Einfuhren im Bereich der sonstigen unterneh-
mensnahen Dienstleistungen — dazu zdhlen unter anderem
IT- und Digitaldienstleistungen, Forschungs- und Entwick-
lungsleistungen sowie Unternehmensberatung —, wohinge-
gen Finanzdienstleistungen leichte Riickginge verzeichne-
ten. Das Importvolumen der Waren sank erstmals seit tiber
einem Jahr zum Vorquartal, wobei die Verluste gleichmifiig
iiber nahezu alle Produktkategorien verteilt waren.

Vor dem Hintergrund der gedimpften Stimmung in
Unternehmen und privaten Haushalten ist auch fiir das
laufende Quartal nicht mit einer spiirbaren Belebung der
Importe zu rechnen (plus 0,1 Prozent). Zu schwach ist

3 Bereits im April dieses Jahres berichteten 31,1 Prozent der Unternehmen in der Chemischen
Industrie sowie 22,9 Prozent der Hersteller von Gummi- und Kunststoffwaren laut ifo-Konjunktu-
rumfragen von Engpéssen bei der Beschaffung von Materialien. Im Dezember 2025 waren es noch
lediglich 7,1 beziehungsweise 2,4 Prozent. Vgl. die ifo-Konjunkturumfragen vom 20. Januar 2026
(online verfiigbar) und vom 30. April 2026 (online verfiigbar).

4 Vgl. den Monatsbericht der Deutschen Bundesbank fiir Mai 2026 (online verfiigbar).

Tabelle 6

Investitionen
In Prozent

2025 2025 2026

2027

Anteile in Prozent

Veranderung gegeniiber dem Vorjahr

Wohnungsbau 59,2 =22 =05
Nichtwohnungsbau 40,8 12 06
Gewerblicher Bau 241 26 -10
Offentlicher Bau 16,7 -0,7 29

15
36
21
58

Bauinvestitionen 100,0 -08 0,0

24

Ausriistungen -16 15

25

Anmerkung: Preisbereinigt. Prognose ab dem Jahr 2026.

Quellen: Statistisches Bundesamt; DIW-Konjunkturprognose Sommer 2026.
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die erwartete Entwicklung beim privaten Konsum, den
Ausriistungsinvestitionen und den Warenexporten, als
dass diese einen merklichen Anstieg der Importe erzeu-
gen konnten. Stiitzend diirften dagegen steigende Mili-
tirausgaben sowie ab der zweiten Jahreshilfte 2026 die
Beschleunigung der privaten Ausriistungsinvestitionen
wirken. Insgesamt werden die Importe in diesem Jahr
um voraussichtlich 1,7 Prozent und im kommenden Jahr
um 2,0 Prozent zulegen.

Die Auflenhandelspreise sind zuletzt deutlich gestiegen. Ins-
besondere die Einfuhrpreise fiir Erdol und in geringerem
Mafe fiir Erdgas legten im Zuge des Iran-Kriegs spiirbar zu.
Durch eine Weitergabe der gestiegenen Einfuhrkosten durch
die deutschen Exporteure sind auch die Ausfuhrpreise —
insbesondere im Bereich der Vorleistungs- und der (fiir die
deutsche Wirtschaft jedoch nur marginal relevanten) Ener-
gieexporte — merklich gewachsen. Da die Exportpreise im
ersten Quartal stirker zulegten als die Importpreise, haben
sich die Terms of Trade zunichst verbessert. Die Entwick-
lung der Rohdlpreise diirfte fortan aber dafiir sorgen, dass
die Importpreise stirker steigen als die Exportpreise, sodass
sich die Terms of Trade in diesem Jahr insgesamt verschlech-
tern. Mit der erwarteten Stabilisierung der Rohdl- und Gas-
preise zum Ende des Prognosezeitraums diirfte sich der
Anstieg der Importpreise verlangsamen, sodass im kom-
menden Jahr nur noch eine leichte Verschlechterung der
Terms of Trade zu erwarten ist.

Starke Ausgabendynamik bei gedampften
Einnahmen treibt Defizit

Die Steuereinnahmen des Staates wachsen im Prognose-
zeitraum moderat. Bei der Lohnsteuer schligt sich die abge-
schwichte Lohndynamik im Vergleich zum Vorjahr nieder
und mehrere einnahmedidmpfende Mafinahmen belasten
das Aufkommen zusitzlich. Im Jahr 2027 wirken Entlastun-
gen wie der Abbau der Kalten Progression und die Aktiv-
rente abermals einnahmeddmpfend; das Wachstum der Brut-
tolohne und -gehilter fillt dann allerdings wieder dynami-
scher aus und stiitzt das Steueraufkommen.
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AuBenwirtschaft’
In Prozent bzw. Milliarden Euro

2024 2025 2026 2027
Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent
Exporte, preishereinigt =21 -09 16 12
Waren -29 =12 16 12
Dienstleistungen 08 03 14 1
Importe, preishereinigt -06 31 17 2,0
Waren -23 44 22 19
Dienstleistungen 37 02 05 23
Terms of Trade 14 05 -14 -04
In Milliarden Euro
AuBenbeitrag, nominal 163,5 106,6 841 64,2

1 In Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen.

Anmerkung: Prognose ab dem Jahr 2026.

Quellen: Statistisches Bundesamt, Deutsche Bundeshank; DIW-Konjunkturprognose Sommer 2026.
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Abbildung 7

Struktureller Priméarsaldo
In Prozent (in Relation zum nominalen Produktionspotenzial)

Il

Prognose

2022

== Struktureller Primarsaldo
mmm Negative Konjunkturkomponente

‘ 2023 ‘ 2024 ‘ 2025 ‘ 2026 ‘ 2027 ‘

mmm Negative Einmaleffekte
B Zinsausgaben

Finanzierungssaldo

Anmerkung: Der strukturelle Primarsaldo ergibt sich als Summe der Balken. Prognose ab dem Jahr 2026.

Quellen: Statistisches Bundesamt; DIW-Konjunkturprognose Sommer 2026.
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Der strukturelle Primarsaldo sinkt im Prognosezeitraum.

Die gewinnabhingigen Steuern erholen sich im Zuge der
konjunkturellen Belebung schrittweise, werden aber durch
Mafinahmen wie das Investitionssofortprogramm mit sei-
nen steuerlichen Abschreibungsvergiinstigungen gedimptft.
Die Umsatzsteuereinnahmen erhalten durch die dauerhafte
Senkung des Mehrwertsteuersatzes in der Gastronomie ab
dem Jahr 2026 einen Dampfer; auch das zunichst verhal-
tene Wachstum des nominalen privaten Konsums und der
Wohnbauinvestitionen begrenzt die Umsatzsteuereinnah-
men. Die sonstigen indirekten Steuern diirften insgesamt
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iiber den gesamten Prognosezeitraum moderat steigen; im
laufenden Jahr bremst die temporire Energiesteuersenkung
auf Kraftstoffe. Insgesamt legen die Steuereinnahmen mit
2,7 Prozent im Jahr 2026 maf3ig und mit 3,5 Prozent im Jahr
2027 kriftiger zu.

Die Sozialbeitragseinnahmen expandieren in beiden Pro-
gnosejahren mit 4,5 beziehungsweise 4,7 Prozent deutlich
starker als das zugrunde liegende Lohnwachstum, da weiter-
hin Beitragssatzerhhungen die Einnahmedynamik prigen.

Die Verkiufe des Staates bleiben im Prognosezeitraum auf-
wirtsgerichtet, da insbesondere auf kommunaler Ebene
aufgrund der weiterhin angespannten Kassenlage mit stei-
genden Gebiihren zu rechnen ist. Die empfangenen Ver-
mogenseinkommen des Staates stagnieren im Jahr 2026
nahezu, nachdem sie im Vorjahr infolge sinkender Riickla-
gen der Sozialkassen und niedrigerer Zinsen auf Bankein-
lagen deutlich zuriickgegangen waren. Im weiteren Prog-
noseverlauf ist mit einem moderaten Anstieg zu rechnen.
Die empfangenen Vermogenstransfers gehen im Jahr 2026
kriaftig zuriick, da ein Sonderfall bei der Erbschaftsteuer im
Vorjahr das Niveau voriibergehend stark erhéht hatte und
nun ein deutlicher Basiseffekt wirkt. Im Jahr 2027 ist wie-
der mit einem moderaten Zuwachs zu rechnen.

Insgesamt steigen die Staatseinnahmen im Jahr 2026 um
3,2 Prozent und im Jahr 2027 um 4,0 Prozent. Die Staats-
einnahmenquote verbleibt dabei nahezu unverindert bei
479 Prozent im Jahr 2026 und steigt leicht auf 48,2 Prozent
im Jahr 2027.

Die Dynamik der Staatsausgaben bleibt im Prognosezeit-
raum hoch. Wichtige Impulse gehen von den Abfliissen
aus dem Sondervermdégen Infrastruktur und Klimaneutra-
litat (SVIK) sowie aus der Bereichsausnahme von der Schul-
denbremse fiir Verteidigungsausgaben aus. Die staatlichen
Bruttoinvestitionen steigen dementsprechend im Jahr 2026
deutlich und im Jahr 2027 noch einmal beschleunigt. Beson-
ders kriftig expandieren dabei die Ausriistungsinvestitionen
fiir Verteidigungszwecke, wihrend staatliche Bauinvestitio-
nen durch die angespannte Haushaltslage vieler Kommunen
gebremst werden und zusitzliche Projekte aus dem SVIK
erst langsam anlaufen.

Auch die Vorleistungskiufe werden durch Mittel aus dem
SVIK und der Bereichsausnahme fiir Verteidigung gestiitzt,
da Planungskosten und Begleitmafinahmen von Bau- und
Riistungsprojekten anfallen, und legen in beiden Jahren
kriftig zu. Die Arbeitnehmerentgelte des Staates steigen in
beiden Prognosejahren weiter kriftig. Trotz nachlassender
Tariflohndynamik sorgen die Umsetzung eines Gerichtsur-
teils zur Beamt*innenbesoldung® und der Beschiftigungs-
aufbau im Verteidigungsbereich fiir ein deutliches Plus im
Jahr 2026 und eine robuste Wachstumsrate im Jahr 2027.

5 Vgl. Bundesverfassungsgericht (2025): Leitsatze zum Beschluss des Zweiten Senats vom
17. September 2025, 2 BvL 5/18 u.a. (online verfiigbar).
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Tabelle 8

Ausgewahilte finanzpolitische Indikatoren’

In Prozent (in Relation zum nominalen Bruttoinlandsprodukt)

Staatseinnahmen Staatsausgaben
darunter: darunter: Finanzierungs- Nachrichtlich: Staats-
Insgesamt Insgesamt Brutto- saldo Zinssteuerquote? schuldenquote
Steuern Sozialbetrige Zinsausgaben investitionen nach Maastricht
2016 459 37 16,4 447 12 24 11 50 683
2017 459 38 16,5 445 10 24 13 43 64,0
2018 46,5 241 16,7 447 09 26 19 38 60,8
2019 46,9 241 16,9 455 08 27 13 33 58,7
2020 46,7 32 176 511 06 31 -44 28 68,0
2021 475 24,4 172 50,7 06 29 32 24 67,9
2022 46,7 242 16,7 48,6 07 29 -19 29 64,4
2023 45,7 228 16,8 481 09 28 7 38 623
2024 46,8 30 175 49,4 11 30 27 46 62,2
2025 479 231 184 50,6 11 33 -2,8 48 63,5
2026 479 23,0 18,7 518 12 34 39 50 65,3
2027 482 30 18,9 524 12 36 -43 53 67,1
2027/2024 47,7 23,0 183 511 11 33 =34 49 64,5
1 In Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen.
2 Zinsausgaben des Staates in Relation zum Steueraufkommen.
Anmerkung: Prognose ab dem Jahr 2026.
Quellen: Statistisches Bundesamt; DIW-Konjunkturprognose Sommer 2026.
®@®CCBY 4.0

Im Jahr 2026 nimmt die Zahl der Arbeitslosen noch zu, da
sich der Arbeitsmarkt im Jahresverlauf nur langsam erholt.
Dies schiebt die monetiren Sozialleistungen an; ebenso wie
die deutliche Rentenanpassung zur Jahresmitte. Erstim Jahr
2027 gehen die Arbeitslosenzahlen zuriick, sodass die Aus-
gaben fiir Arbeitslosenunterstiitzung sinken. Die Renten-
ausgaben bleiben aufgrund der stetig steigenden Zahl an
Renteneintritten tiber den Prognosehorizont hingegen auf-
wirtsgerichtet. Die sozialen Sachleistungen expandieren in
beiden Prognosejahren kriftig. Die demografisch bedingt
steigende Nachfrage nach Gesundheits- und Pflegeleistun-
gen treibt die Ausgaben weiter an, obwohl finanzpolitische
Maflnahmen in Summe dimpfend wirken: Das Sparpaket
der Krankenkassen entlastet im Jahr 2026 die 6ffentlichen
Haushalte leicht, und es ist mit weiteren Einsparungen im
Rahmen des Beitragsbegrenzungsgesetzes zu rechnen.

Die Subventionen diirften im laufenden Jahr weiter kriftig
steigen. Maf3geblich sind hierbei die Zuschiisse zur Entlas-
tung bei den Netzentgelten und Férderungen im Rahmen
des Klima- und Transformationsfonds (KTF), die den durch
die Abschaffung der Gasspeicherumlage im Jahr 2025 entste-
henden negativen Basiseffekt mehr als aufwiegen. Im Jahr
2027 werden die Subventionen wohl noch moderat zulegen.
Die geleisteten Vermdogenstransfers steigen in beiden Jahren
aufgrund von Abfliissen aus dem SVIK (etwa an Netzbetrei-
ber und Krankenhiuser) sowie der anhaltenden Untersttit-
zung der Ukraine kriftig. Die sonstigen laufenden Transfers

wachsen im Jahr 2026 ebenfalls merklich, was vornehmlich
auf deutlich hohere Abfithrungen an die EU zuriickzufithren
ist. Die geleisteten Vermégenseinkommen — im Wesentli-
chen Zinszahlungen — steigen aufgrund wachsender Schul-
denstinde und der fortlaufenden Refinanzierung von zuvor
niedrig verzinsten Altanleihen weiter kraftig.

Insgesamt expandieren die Staatsausgaben im Jahr 2026
um 5,5 Prozent und im Jahr 2027 um 4,7 Prozent. In Rela-
tion zum nominalen Bruttoinlandsprodukt steigt die Staats-
ausgabenquote von 50,6 Prozent im Jahr 2025 auf 51,8 Pro-
zent im Jahr 2026 und weiter auf 52,4 Prozent im Jahr 2027.

Der gesamtstaatliche Finanzierungssaldo verschlechtert sich
im Prognosehorizont deutlich. Von 2,8 Prozent in Relation
zum Bruttoinlandsprodukt im Jahr 2025 steigt das Defizit
auf 3,9 Prozent im Jahr 2026 und 4,3 Prozent im Jahr 2027.
Bereinigt um die Konjunkturkomponente und Zinszahlun-
gen ergibt sich ein strukturelles Primirdefizit in Relation
zum Produktionspotenzial von 2,0 Prozent im Jahr 2026 und
2,6 Prozentim Jahr 2027, ausgehend von 0,9 Prozent im Jahr
2025 (Abbildung 7). Diese Entwicklung spiegelt sowohl die
expansiv ausgerichtete Ausgabenpolitik wie auch strukturelle
Ausgabentreiber bei den Sozialversicherungen wider, denen
die Einnahmenseite wenig entgegenzusetzen hat. Der Brut-
toschuldenstand steigt von 63,5 Prozent des Bruttoinlands-
produkts im Jahr 2025 auf 65,3 Prozent im Jahr 2026 und
weiter auf 67,1 Prozent im Jahr 2027 (Tabelle 8).
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wirtschafts- und gesellschaftspolitische Herausforderungen zu unterstitzen und den
Wissenstransfer zwischen Forschung und Praxis zu intensivieren. So tragt die Vereinigung
der Freunde dazu bei, neue Impulse fiir Forschung, Innovation und gesellschaftliche
Entwicklung zu setzen. Werden Sie jetzt Mitglied!

SR www.diw.de/seiten/vereinigung_der_freunde_des_diw_berlin__vdf
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Iran-Krieg dimpft Aussichten fiir Weltwirtschaft -
dennoch moderates Wachstum erwartet

Zum Jahresauftakt hat sich die Weltwirtschaft noch robust
prasentiert: Eine vielerorts solide Binnenkonjunktur, fiskali-
sche Impulse und anhaltend hohe Investitionen in Kiinstli-
che Intelligenz (KI) stiitzten die Wirtschaft in vielen Lindern.
Mit dem Ausbruch des Iran-Kriegs Ende Februar triibte sich
das Bild jedoch deutlich ein: Die weitgehende Sperrung der
Strafle von Hormus, {iber die rund ein Viertel des weltweiten
Ol- und 20 Prozent des Fliissiggashandels (LNG) laufen, hat
die Ol- und Gaslieferungen erheblich beeintrichtigt. Zusitz-
lich beschadigten Angriffe auf die Energieinfrastruktur der
Region die Forder-, Produktions- und Raffineriekapazititen.
Nach Schitzung der Internationalen Energieagentur (IEA)
diirfte sich das weltweite Olangebot um rund acht Millionen
Barrel pro Tag beziehungsweise 7,5 Prozent verringert haben.
In der Folge zogen die Energiepreise kriftig an: Zwischen
Ende Februar und Mitte Mai verteuerte sich Erdgas um rund
50 Prozent und Rohdl um etwa 70 Prozent (Abbildung 8).
Der Energiepreisschock hat die Inflation erneut angefacht
und belastet das weltwirtschaftliche Umfeld.

Im ersten Quartal legte die Weltwirtschaft noch etwas krafti-
ger zu als zum Jahresende: Nach 0,7 Prozent im Schlussquar-
tal 2025 wuchs das globale Bruttoinlandsprodukt (BIP) wie
prognostiziert um 0,8 Prozent (Abbildung 9). Da der Konflikt
erstim letzten Drittel des Quartals ausbrach, schlugen sich
die stark gestiegenen Energiepreise in den abgerechneten
Zahlen zunichst nur begrenzt nieder. Getragen wurde das
Wachstum vor allem von einer wieder kriftigeren Dynamik
in den fortgeschrittenen Volkswirtschaften, deren Expansi-
onstempo sich von 0,1 auf 0,3 Prozent erhéhte. In den USA
beschleunigte sich das Wachstum nach dem schwachen
Schlussquartal (0,1 Prozent) auf 0,4 Prozent. Mafdgeblich
daftir waren zum einen die nach dem haushaltspolitisch
bedingten Regierungsstillstand (Shutdown) nachgeholten
Staatsausgaben und KI-bezogene Investitionen. Dabei gin-
gen die Investitionen mit einer auflergewohnlich starken
Ausweitung der Importe einher. In Japan und Stidkorea sorg-
ten hohe Ausfuhren technologieintensiver Giiter — vor allem
KI-bezogener Halbleiter — fiir ein kriftiges Quartalsplus. In
Stidkorea legten die Halbleiterexporte gegeniiber dem Vor-
jahr um rund 140 Prozent zu und machen inzwischen rund
ein Drittel der Gesamtausfuhren aus. Auch im Vereinigten
Koénigreich zog die Konjunktur mit 0,6 Prozent merklich an.
Dagegen schrumpfte der Euroraum um 0,2 Prozent (nach
einem Plus von 0,2 Prozent im Vorquartal). Das war der erste
Riickgang seit Ende 2022. Maf3geblich waren ein Einbruch
der irischen Wirtschaftsleistung um 12,1 Prozent sowie ein
Riickgang der Exporte, zum Beispiel in Frankreich.

In den Schwellenlindern blieb die Dynamik mit 1,2 Prozent
kraftig, schwichte sich gegeniiber dem Vorquartal (1,3 Pro-
zent) aber leicht ab. In Indien verlangsamte sich das Wachs-
tum auf 1,4 Prozent von 1,8 Prozent im vierten Quartal.

Abbildung 8
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Anmerkungen: Letzte Beobachtungen: 27. Mai 2026 (TTF-Erdgaspreis), 27. Mai 2026 (Brent-Rohélpreis).

Quellen: Intercontinental Exchange (ICE); Energy Information Administration (EIA).

®®CCBY 4.0

Der Iran-Krieg hat insbesondere die Ol-Preise in die Héhe getrieben.

Damit blieb es aber weiterhin robust, zumal sich die Bin-
nennachfrage solide entwickelte. In den EU-Staaten Mit-
tel- und Sitidosteuropas verlief die Entwicklung uneinheit-
lich: Wihrend Polen mit 0,6 Prozent erneut expandierte und
Ungarn nach einer schwachen Phase 0,8 Prozent zulegte,
verlor Tschechien deutlich an Tempo (0,2 Prozent). In Ruma-
nien stagnierte die Produktion. In China beschleunigte sich
das Wachstum gegeniiber dem Vorquartal leicht auf1,3 Pro-
zent, nach 1,2 Prozent im Schlussquartal. Trotz geringerer
Ausfuhren in die USA stiitzten die Exporte die Konjunktur,
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Abbildung 9
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Wachstum des realen Bruttoinlandsprodukts
In Prozent zum Vorquartal (linke Achse);
Index 1. Quartal 2015 = 100 (rechte Achse)
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Die Weltwirtschaft wachst trotz Energiepreisschock voraussichtlich moderat.
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insbesondere durch Ausfuhren in die ASEAN-Lander und
die EU. In Brasilien zog die Dynamik nach einem schwa-
chen Schlussquartal wieder an und entsprach mit einem Plus
von 0,5 Prozent den Erwartungen. In Mexiko schrumpfte die
Wirtschaftsleistung dagegen um 0,8 Prozent, nachdem sie
im Vorquartal noch deutlich zugelegt hatte.

Der Welthandel expandierte zu Jahresbeginn mit einem
Quartalsplus von 3,4 Prozent auflergewohnlich kraftig (Abbil-
dung 10). Getragen wurde er erneut von einem regen Han-
del in Asien sowie einer anhaltend hohen Nachfrage nach
technologieintensiven Glitern, insbesondere Halbleitern, die
maflgeblich vom anhaltenden KI-Investitionsboom angetrie-
ben wird. Zusitzlich stiitzten vorgezogene Lieferungen ange-
sichts drohender Exportkontrollen von Seiten der USA. Die
kriegsbedingten Stérungen der Seewege im Nahen Osten —
Umleitungen, lingere Transportzeiten und héhere Fracht-
kosten — machten sich erst im letzten Drittel des Quartals
bemerkbar.

Folgen des Iran-Kriegs
triiben Wirtschaftsaussichten

Fiir das zweite Quartal 2026 deutet sich angesichts des Iran-
Kriegs eine abgeschwichte Expansion der Weltwirtschaft an:
Das globale Bruttoinlandsprodukt diirfte mit 0,7 Prozent
etwas langsamer zulegen als im ersten Quartal (0,8 Prozent),
wobei sich die Dynamik sowohl in den fortgeschrittenen
Volkswirtschaften als auch in den Schwellenlindern wohl
etwas abschwicht. Dabei diirften die stark gestiegenen Ener-
giepreise den privaten Konsum belasten. Die vorliegende
Prognose stiitzt sich auf die erwartete Preisentwicklung fiir
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Erdél und Erdgas, wie sie aus den aktuellen Termingeschaf-
ten abgeleitet wird (Kasten 1). Fiir den Prognosezeitraum
wird im Jahresdurchschnitt ein Olpreis von rund 94 US-Dol-
lar je Barrel im Jahr 2026 und von 81 US-Dollar je Barrel im
Jahr 2027 angenommen. Fiir den Gaspreis werden im Jahres-
durchschnitt 46 Euro je Megawattstunde im Jahr 2026 und
38 Euro je Megawattstunde im Jahr 2027 unterstellt. Zwar
liegen die Preisannahmen vor allem fiir Roh6l merklich
itber denen der Friihjahrsprognose und spiegeln die kriegs-
bedingte Verknappung des Energieangebots wider. Dass die
Terminmirkte fiir die folgenden Quartale jedoch wieder
Riickginge erwarten, deutet darauf hin, dass eine dauer-
hafte Eskalation oder linger anhaltende Versorgungseng-
passe derzeit als eher unwahrscheinlich angesehen werden.

Die handelspolitischen Rahmenbedingungen in den USA
bleiben von hoher Unsicherheit geprigt. Der allgemeine
Zollsatz auf US-Importe liegt weiterhin bei zehn Prozent,
eine angekiindigte Anhebung auf 15 Prozent wurde bis-
lang nicht umgesetzt. Zugleich halten die juristischen Aus-
einandersetzungen an: Nachdem der Oberste Gerichtshof
bereits die zuvor auf die Notstandsverordnung Internatio-
nal Emergency Economic Powers Act (IEEPA) gestiitzten
Z6lle fiir unzulissig erkldrt hatte, stiitzte die US-Regierung
den allgemeinen Zollsatz auf Section 122 des Trade Act of
1974. Diese Rechtsgrundlage erlaubt bei Zahlungsbilanzpro-
blemen temporire Zélle von bis zu 15 Prozent. Auch diese
Z6lle wurden zuletzt vom Gericht fiir internationalen Han-
del fiir unrechtmiflig erklirt. Eine grundsitzliche Abkehr
vom Protektionismus ist daraus jedoch nicht abzuleiten — die
US-Handelspolitik diirfte weiterhin hiufig auf Zélle setzen,
kiinftig allerdings stirker eingebettet in formale Untersu-
chungs- und Priifverfahren. Fiir die Handelspartner bedeutet
dies voraussichtlich keine Riickkehr zum Freihandel und —
angesichts der fortbestehenden rechtlichen Unklarheiten —
auch nur begrenzt mehr Planbarkeit.

Die vorliegende Prognose geht davon aus, dass der allge-
meine Basiszollsatz von zehn Prozent iiber den Prognoseho-
rizont hinweg bestehen bleibt und bilaterale Handelsabkom-
men — darunter auch mit der Européischen Union — fortge-
fithrt werden. Zugleich wird unterstellt, dass die sektoralen
Zolle etwa auf Autos, Stahl und Aluminium in Kraft blei-
ben und die Abgaben auf Autos und Lastwagen weiterhin
bei 15 Prozent liegen, da sie nicht wie urspriinglich ange-
kiindigt verschirft wurden.

Auch die Frithindikatorik deutet insgesamt auf eine leicht
abnehmende globale Wirtschaftsentwicklung hin. Der welt-
weite Einkaufsmanagerindex liegt deutlich unter dem Niveau
vom Jahresbeginn, hat aber zuletzt wieder leicht angezogen.
Infolge des Iran-Kriegs zeigt sich ein zweigeteiltes Bild: Wih-
rend sich die Stimmung im Verarbeitenden Gewerbe deut-
lich aufhellte, triibte sie sich bei den Dienstleistungen ein.
So stieg der globale Index fiir das Verarbeitende Gewerbe auf
rund 52,5 Punkte und damit deutlich tiber die Expansions-
schwelle von 50 Punkten. Besonders kriftig fiel der Anstieg
in den USA aus. Auch in Japan, Stidkorea und China ver-
besserten sich die Werte spiirbar. Ausschlaggebend diirften
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Abbildung 10
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Anmerkung: Letzte Beobachtungen: 27. Mai 2026 (Abbildungsteil 1); 31. Mdrz 2026 (Abbildungsteil 2); 27. Mai 2026 (Euroraum: 30. April 2026) (Abbildungsteil 3); 27. Mai 2026 (Abbildungsteil 4); 1. Marz 2026 (Abbildungsteil 5);

31. Marz 2026 (Abbildungsteil 6).

Quellen: S&P Dow Jones Indices; Deutsche Borse; CBOE; EZB; PboC; Federal Reserve; BoE; BOJ; Central Bank of Brazil; Bureau of Labor Statistics; IHS Markit; CPB World Trade Monitor.
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steigende Auftrige im Investitionsgiiterbereich sein, die vor
allem auf hohere Verteidigungsausgaben und anhaltend
hohe Investitionen in KI zuriickzufiihren sind. Hingegen
gaben die Dienstleistungsindizes mit dem Ausbruch des
Iran-Kriegs deutlich nach: Der globale Index fiel auf rund
51 Punkte, im Euroraum rutschte der Index kriftig ab und
liegt nun mit 46,5 Punkten unter der Expansionsschwelle.
Hier diirften die hohen Energiepreise durchschlagen, die
die konsumnahen Dienstleistungen belasten.

Nach dem Riickgang im ersten Quartal diirfte die Wirt-
schaftsleistung im Euroraum mit einem Plus von 0,2 Prozent
im zweiten Quartal weiter nur verhalten wachsen, bedingt
vor allem durch die hohen Energiepreise, die sich negativ
auf die Kaufkraft der Haushalte auswirken. Auch die Exporte
diirften das Wachstum kaum stiitzen. Seit dem Amtsantritt
Donald Trumps hat der Dollar gegeniiber dem Euro um rund
zwolf Prozent nachgegeben. Das verbilligt zwar die Importe,
verteuert jedoch die europdischen Exporte. Zugleich haben
europdische Firmen seit der Aufhebung der IEEPA-Z6lle
ihren fritheren Zollvorteil auf dem US-Markt verloren: Seit-
dem gelten fiir China und Indien dhnlich niedrige Sitze wie
fuir europidische Anbieter.!

Vor allem die USA setzen sich von der globalen Abschwi-
chung ab. Dort diirfte die Konjunktur im zweiten Quartal
2026 mit einem erwarteten Plus von 0,7 Prozent weiter an
Fahrt aufnehmen. Dabei werden die expansiven Impulse aus
den Steuererleichterungen des One Big Beautiful Bill Act den
Konsum wohl weiterhin stiitzen, wihrend hchere Energie-
preise durch Kaufkraftverluste belastend wirken. Die Exporte
diirften vor allem von steigenden Energieausfuhren profi-
tieren, da die USA einen Teil der ausfallenden Lieferungen
aus dem Nahen Osten ersetzen und zusitzlich vom schwi-
cheren Dollar gestiitzt werden. Zugleich treibt der KI-Boom
weiterhin die Investitionstitigkeit. Die aufsergewshnlich
starke Importdynamik des Vorquartals diirfte sich im zwei-
ten Quartal hingegen normalisieren, sodass der Auflenbei-
trag das Wachstum insgesamt stiitzt.

Uber den Prognosehorizont wird eine insgesamt leicht expan-
sive Finanzpolitik die Konjunktur vielerorts stiitzen. In den
USA diirfte das Haushaltsdefizit hoch bleiben: Neben den Steu-
ererleichterungen fiir Unternehmen und Haushalte belastet
den Bundeshaushalt zudem die Riickzahlung der als rechtswid-
rig eingestuften IEEPA-Z6lle an Unternehmen. Auch in Japan
diirfte mit der Abkehr der neuen Regierung von der bisheri-
gen Sparpolitik das Staatsdefizit weiter steigen. Die Nachfrage
wird insbesondere durch zusitzliche 6ffentliche Investitionen
sowie durch temporire steuerliche Entlastungen gestiitzt. Im
Euroraum ist die Finanzpolitik insgesamt wohl leicht expansiv
ausgerichtet, was vor allem auf Deutschland zurtickzufithren
ist. Auch im Vereinigten Kénigreich ist die Finanzpolitik auf-
grund von MafRnahmen zur Abfederung héherer Energie- und

1 Vor der Aufhebung der IEEPA-Z6lle waren China und weitere Drittstaaten mit deutlich hohe-
ren US-Importzollen belegt als europdische Anbieter. Mit dem Wegfall dieser landerspezifischen
Strafzolle gelten fiir alle Handelspartner nun weitgehend einheitliche Sétze - der auf Section 122
gestiitzte Basiszollsatz von zehn Prozent sowie die sektoralen Zolle. Damit entfallt der friihere rela-
tive Zollvorteil europdischer Anbieter auf dem US-Markt.
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Transportkosten leicht expansiv angelegt. Dazu zihlen insbe-
sondere die Verlingerung der bestehenden Kraftstoffsteue-
rentlastung, Unterstiitzung energieintensiver Unternehmen,
sowie Mafinahmen fiir Haushalte, etwa temporire Mehrwert-
steuersenkungen auf bestimmte Produkte.

Der Arbeitsmarkt prisentiert sich in den meisten fortge-
schrittenen Volkswirtschaften weiterhin robust und diirfte
im Prognosezeitraum mit stabilen Beschiftigungsstin-
den und steigenden Lohnen die Konsumnachfrage bele-
ben. Gleichzeitig mehren sich die Anzeichen einer allmahli-
chen Abkiihlung: Das Beschiftigungswachstum verlangsamt
sich und der langjdhrige Riickgang der Arbeitslosenquo-
ten kommt zum Stillstand. Neben der schwicheren Nach-
frage und der erhéhten Unsicherheit wird dazu wohl auch
die Verbreitung von KI beitragen, die bereits jetzt in einzel-
nen Bereichen die Einstellungsdynamik dimpfen diirfte.

Geldpolitik diirfte wegen hoher Energiepreise
leicht restriktiv ausgerichtet werden

Im Zuge des Iran-Kriegs sind die Ol- und Gaspreise deut-
lich gestiegen und schlagen bereits jetzt auf die Verbraucher-
preise durch. Die Inflation hat sich im Euroraum im laufen-
den Quartal deutlich von der Zwei-Prozent-Marke entfernt
und diirfte in den kommenden Monaten weiter anziehen.
Fiur das laufende Jahr rechnet das DIW Berlin daher mit
einem Jahresdurchschnitt von 2,8 Prozent im Euroraum und
hebt seine Inflationsprognose um 0,3 Prozentpunkte an. Im
kommenden Jahr werden die Effekte der Energiepreisstei-
gerungen wohl allmihlich auslaufen, sodass sich die Inflati-
onsraten leicht zuriickbilden diirften. Uber die Energietriger
hinaus diirfte der Iran-Krieg auch die Nahrungsmittelpreise
zum Ende des Prognosehorizonts steigen lassen, was den
Inflationsdruck zusitzlich erhéht und neben den Energie-
kosten vor allem einkommensschwichere Haushalte belas-
tet. Rund ein Drittel des global gehandelten Diingers, dar-
unter etwa 35 bis 40 Prozent des weltweit verschifften Harn-
stoffs, passiert die Strafse von Hormus. Zugleich diirfte ein
sich aufbauendes, kriftiges El-Nifio-Ereignis die Ernten in
diesem Jahr beeintrichtigen.

Vor diesem Hintergrund diirfte die Geldpolitik im Prognose-
zeitraum leicht restriktiv werden. Der Einlagesatz im Euro-
raum liegt derzeit bei zwei Prozent und diirfte nach zwei
weiteren Zinsschritten der Europdischen Zentralbank (EZB)
bis Jahresende mit 2,5 Prozent leicht restriktiv ausgerichtet
sein. In den USA diirfte die Notenbank Federal Reserve (Fed)
trotz fortbestehender Inflationsrisiken zunichst abwarten.
Mit einem Zinskorridor von 3,50 bis 3,75 Prozent bleibt die
Geldpolitik damit weitgehend im neutralen Bereich. Ohne
den zuletzt deutlich gestiegenen Preisdruck —im April lag die
Verbraucherpreisinflation annualisiert bei 3,8 Prozent —hitte
die Fed unter ihrem neuen Vorsitzenden Kevin Warsh, der
sich im Vorfeld fiir niedrigere Zinsen ausgesprochen hatte,
wohl bereits eine geldpolitische Lockerung eingeleitet. Im
Vereinigten Konigreich diirfte die Notenbank Bank of Eng-
land ihren Zinssenkungszyklus beenden und mit einem Zins-
schritt nach oben auf den gestiegenen Preisdruck reagieren.
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Tabelle 9

Reales Bruttoinlandsprodukt, Verbraucherpreise und Arbeitslosenquote in der Weltwirtschaft

In Prozent
Bruttoinlandsprodukt ‘ Verbraucherpreise
Arbeitslosenquote in Prozent
Verédnderung gegeniiber dem Vorjahr in Prozent
2024 ‘ 2025 ‘ 2026 ‘ 2027 2024 ‘ 2025 ‘ 2026 ‘ 2027 2024 ‘ 2025 ‘ 2026 ‘ 2027
Europa
Europaische Union 10 1,6 07 14 26 25 31 29 6,0 6,0 6,0 58
Euroraum 09 15 03 09 24 21 28 2,7 64 63 63 6,1
... ohne Deutschland 11 18 1,0 1,0 26 20 30 26 76 i73) 71 70
Frankreich 14 09 0,6 07 23 09 24 B 74 77 77 75
Italien 0,6 07 07 04 11 16 31 28 6,6 6,1 57 6,0
Spanien 35 28 23 17 29 27 36 30 14 105 98 95
Niederlande 11 18 09 038 32 30 31 25 37 39 38 36
Vereinigtes Konigreich 10 14 12 13 25 34 34 27 43 48 55 5,1
Schweiz 14 13 09 15 11 02 07 10 40 43 47 45
Mittel- und Stidosteuropa 21 25 21 28 40 41 41 31 37 40 41 38
Tiirkei 35 37 31 37 585 349 282 249 87 84 85 84
Russland’ 49 11 10 06 85 87 69 53 25 22 23 25
Amerika
USA 28 21 22 22 30 27 36 22 40 43 45 47
Mexiko 11 038 06 18 47 38 45 39 27 26 29 28
Brasilien 30 26 15 19 44 50 47 41 69 6,0 6,0 59
Asien
Japan 0,2 1" 06 07 27 32 26 24 25 25 27 27
Siidkorea 20 10 24 17 23 21 26 21 28 28 29 29
China 50 50 44 44 0,0 03 09 038 51 52 53 53
Indien 71 73 6,6 6,7 50 22 46 41 8,0 72 6,9 67
Total
Fortgeschrittene Volkswirtschaften 18 18 15 17 33 30 36 24 44 46 47 47
Schwellenlander 52 51 46 47 56 44 52 48 6,0 57 57 56
Welt 3,6 35 31 33 39 33 41 33 57 54 55 54
Nachrichtlich:
Exportgewichtet” 23 22 19 21
BIP in USD gewichtet® 30 29 26 28

1 Die fiir Russland prognostizierten Daten sind mit groBen Unsicherheiten behaftet. Russland hat nur geringes Gewicht in der Gesamtprognose.

2 Gewichtung der Welt mit den Anteilen an der deutschen Ausfuhr im Jahr 2024.
3 Gewichtung der Welt mit dem Bruttoinlandsprodukt in US-Dollar von 2024 bis 2027.

Anmerkungen: Die schwarzen Zahlen sind abgerechnete Zahlen. Die Werte der Landergruppen sind ein gewichteter Durchschnitt, wobei fiir die Gewichtung des BIP und der Verbraucherpreise das
jeweilige Bruttoinlandsprodukt in Kaufkraftparitaten aus IMF World Economic Outlook fiir die Jahre 2024 bis 2027 verwendet wird. Fiir die Gewichtung der Arbeitslosenzahlen in den Landergruppen
wird die Erwerbsbevdlkerung (15-64 Jahre) des jeweiligen Landes fiir das Jahr 2024 verwendet. MOE besteht aus: Polen, Ruménien, Tschechische Republik und Ungarn.

Quellen: Nationale statistische Amter; DIW-Konjunkturprognose Sommer 2026.
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Globale Wirtschaft diirfte sich 2026 und 2027
infolge des Iran-Kriegs verhalten entwickeln

Die Weltwirtschaft diirfte im Prognosezeitraum bis Ende
2027 weiterhin moderat expandieren. Wihrend eine vie-
lerorts leicht expansive Finanzpolitik und der KI-Boom die
Nachfrage stiitzen, belastet der Iran-Krieg die konjunkturelle
Dynamik. Die Auswirkungen diirften dabei regional unter-
schiedlich ausfallen und mafigeblich davon abhingen, wie
stark die jeweilige Region auf Energieimporte angewiesen ist.

Der Iran-Krieg setzt auch dem Welthandel zu. Da die See-
wege der Region fiir den globalen Handel von grofser Bedeu-
tung sind, fithren die kriegsbedingten Stérungen zu Umlei-
tungen, lingeren Fahrtwegen und héheren Frachtraten.

Zusitzlich treibt der Energiepreisschock die Transport-
kosten. Damit ist das Risiko globaler Lieferkettenengpasse
erneut gestiegen. Diese belastenden Effekte diirften jedoch
durch einen kriftigen innerasiatischen Handel sowie den
regen Handel mit KI-bezogenen Produkten weitgehend aus-
geglichen werden. Somit wird sich die Dynamik des Welthan-
dels mit 3,9 Prozent im Jahr 2026 voraussichtlich nur leicht
abschwichen. Im Jahr 2027 diirfte das Wachstum mit 1,9 Pro-
zent in etwa dem langfristigen Durchschnitt entsprechen.

In den USA bleibt die Dynamik mafdgeblich vom anhal-
tenden Kl-Investitionsboom gestiitzt. Hingegen wirkt der
Wohnungsbau dimpfend, der von weiterhin hohen Hypo-
thekenzinsen und einem sich abkiihlenden Arbeitsmarkt
gebremst wird. Die stark gestiegenen Energiepreise infolge
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Abbildung 11
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des Iran-Kriegs driicken zwar auf die Konsumnachfrage.
Zugleich profitieren Teile des Energiesektors von héheren
Gaspreisen, da die USA zu den weltweit grofiten Exporteu-
ren von LNG zdhlen. Die gesamtwirtschaftlichen Belastun-
gen fiir die USA diirften daher begrenzt bleiben. Die Fufs-
ball-Weltmeisterschaft der Mdnner im Sommer diirfte das
gesamtwirtschaftliche Wachstum nicht nennenswert beein-
flussen. Insgesamt diirfte die US-Wirtschaft in diesem und
nichstem Jahr mit 2,2 Prozent wachsen (Abbildung 11).

Im Euroraum wird in diesem Jahr ein Wachstum von nur
0,3 Prozent erwartet — gegeniiber der Frithjahrsprognose
eine Revision um fast einen Prozentpunkt nach unten. Die
gestiegenen Energiekosten belasten zum einen die Kauf-
kraft der Haushalte und dimpfen so den privaten Konsum.
Zum anderen erh6hen sie die Produktionskosten, insbeson-
dere in energieintensiven Branchen, was die Investitions-
bereitschaft driicken diirfte. Stiitzend wirken vor allem die
offentlichen Investitionen in Infrastruktur und Verteidigung.

USA und China auf einen Blick: Prognose und Friihindikatoren

Im Jahr 2027 wird eine etwas stirkere Expansion von rund
0,9 Prozent erwartet, bedingt vor allem durch riicklaufige
Energiepreise.

In China wird sich die Binnenkonjunktur angesichts der
anhaltenden Schwiche im Immobiliensektor wohl weiter-
hin verhalten entwickeln. Auch die gestiegenen Energie-
preise diirften den Konsum belasten, da das Land in hohem
Mafe von Energieimporten abhingig ist. Allerdings deckt
China den Grofteil seiner Olimporte iiber vergiinstigte Lie-
ferungen aus Russland und verfiigt damit {iber geopolitisch
glinstigere Ausweichmdglichkeiten als andere Importlinder.
Zudem reduziert der stark ausgebaute Anteil erneuerbarer
Energien die Abhingigkeit von fossilen Importen. Stiitzend
wirken zudem die Exporte, insbesondere bei griinen Techno-
logien. Die zuletzt kriftigeren Ausfuhren in die EU- und die
ASEAN-Linder kénnten jedoch vermehrt handelspolitische
Gegenmafinahmen auslosen. Die chinesische Wirtschaft
diirfte in diesem und im nichsten Jahr jeweils 4,4 Prozent
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zulegen und damit leicht unter dem von der chinesischen
Regierung angepeilten Zielkorridor von 4,5 bis 5,0 Prozent
bleiben (Abbildung 11).

Insgesamt wird fiir dieses Jahr ein Wirtschaftswachstum von
1,5 Prozent in den fortgeschrittenen Volkswirtschaften und
von 4,6 Prozent in den Schwellenlindern erwartet. Die glo-
bale Wirtschaft diirfte in diesem Jahr um 3,1 Prozent wach-
sen und im nichsten um 3,3 Prozent (Tabelle 9). Die aktu-
elle Prognose fillt damit vor allem wegen der gestiegenen
Energiepreise fiir dieses Jahr 0,2 Prozentpunkte niedriger
aus als im Frithjahr. Fiir das nichste Jahr wurde die Prog-
nose unverdndert gelassen.

Weitere Eskalation des Iran-Kriegs bleibt
groBtes Risiko

Der Ausblick fiir die Weltwirtschaft bleibt mit erheblichen
Risiken behaftet. Das wesentliche Abwirtsrisiko geht von
einer weiteren Eskalation des Iran-Kriegs aus: Eine linger
andauernde Blockade der Strafde von Hormus sowie wei-
tere Angriffe auf Raffineriekapazititen wiirden die Energie-
preise stirker und persistenter anschieben als in der vorlie-
genden Prognose unterstellt — mit entsprechend dimpfen-
der Wirkung auf Kaufkraft und globale Konjunktur. Hinzu
kommt, dass tiber die Strafle von Hormus Diingemittel und
deren Vorprodukte transportiert werden. Eine linger andau-
ernde Sperrung wiirde daher auch die Nahrungsmittelpreise
iiber hohere Produktionskosten in der Landwirtschaft weiter
erhohen. Dies wiirde insbesondere in den Schwellenlindern
die Kaufkraft empfindlich schmilern und somit auf den pri-
vaten Konsum driicken. Dartiber hinaus kénnten Liefereng-
passe bei Helium die globale Chipfertigung treffen: Helium
ist ein essenzieller Produktionsstoft fiir Halbleiter und fillt
als Nebenprodukt der LNG-Produktion an. Auf Katar allein
entfillt rund ein Drittel der weltweiten Helium-Produktion.
Damit wiirde auch der KI-Investitionsboom gebremst, der in
dieser Prognose eine Stiitze der globalen Konjunktur darstellt.

Energie- und Nahrungsmittelinflation erhohen zudem das
Risiko, dass Haushalte das Vertrauen in das Zwei-Prozent-
Ziel der Notenbanken verlieren. Da der letzte grofse Infla-
tionsschub erst kurz zuriickliegt, reagieren Haushalte und
Unternehmen besonders sensibel auf neuerliche Preisan-
stiege. Sollten sich die Erwartungen vom Zielanker 16sen,
wiren die Notenbanken gezwungen, ihre Geldpolitik stirker
zu straffen als derzeit unterstellt, mit entsprechend damp-
fenden Wirkungen auf Investitionen, Arbeitsmarkt und pri-
vaten Konsum.

Zusitzlich zu den geopolitischen Risiken bestehen mittelfris-
tig auch Risiken durch die zunehmende Verbreitung von KI,
die den Arbeitsmarkt belasten kénnte. Wihrend die hohen
Investitionen in KI die globale Konjunktur derzeit mafigeb-
lich stiitzen, konnte die zunehmende Verbreitung KI-basier-
ter Anwendungen zu einem deutlichen Stellenabbau fiih-
ren. Eine Verdringung von Arbeitskriften wiirde die Lohn-
und Einkommensdynamik bremsen und damit den privaten
Konsum schwichen.

Energiepreisschock belastet Wachstum im
Euroraum

Im ersten Quartal des laufenden Jahres ging das Wirtschafts-
wachstum im Euroraum um 0,2 Prozent zuriick, nach einem
Plus von 0,2 Prozent im Schlussquartal 2025. In den meis-
ten Mitgliedslandern stiitzte die Binnennachfrage weiter-
hin die Konjunktur, und in mehreren groffen Volkswirt-
schaften — darunter Deutschland und Italien — trugen auch
die Nettoexporte positiv bei. Die Abschwichung im Euro-
raum ging vor allem auf einen starken Riickgang der Wirt-
schaftsleistung in Irland (minus 12,1 Prozent) sowie auf
kraftige Exportriickginge in einzelnen Lindern zuriick: So
schwichten die stark riickliufigen Exporte die wirtschaftli-
che Entwicklung in Frankreich, bedingt durch Basiseffekte
infolge starker Riistungs- und Luftfahrtexporte im dritten
und vierten Quartal 2025. Damit war die Wirtschaftsleis-
tung in Frankreich leicht negativ (minus 0,1 Prozent) und
auch die Niederlande kamen mit einem Plus von 0,1 Prozent
kaum voran. Spanien legte mit 0,6 Prozent wieder kraftig
zu, wahrend sich das Wachstum in Italien mit einem Plus
von 0,3 Prozent fortsetzte.

Das laufende Quartal diirfte mafigeblich durch die negati-
ven Folgen des Iran-Kriegs geprigt sein. Dies spiegelt auch
die Frithindikatorik wider, die sich seit Mirz deutlich ein-
getriibt hat. Dabei zeigt sich eine sektorale Heterogenitit.
So gingen die Einkaufsmanagerindizes fiir den Dienstleis-
tungs- und Bausektor deutlich zuriick. Die Indizes fiir das
Verarbeitende Gewerbe verzeichneten hingegen in zahlrei-
chen Mitgliedstaaten deutliche Zuwichse, was auf Vorziehef-
fekte zurtickzufiihren sein diirfte. Unternehmen beschleu-
nigen ihre Bestellungen, um drohenden Lieferkettenengpis-
sen und inflationdren Preisschiiben infolge des Iran-Kriegs
zuvorzukommen. Im Mai ist bereits ein Riickgang dieser
Dynamik zu sehen. Insgesamt wird im zweiten Quartal mit
einem Wachstum von 0,2 Prozent nur eine leichte Erholung
erwartet. Dies ist vor allem bedingt durch die stark gestiege-
nen Energiepreise, die die Kaufkraft der privaten Haushalte
belasten und die Margen der Unternehmen driicken diirften.

Die Auswirkungen auf das Preisniveau fallen zwischen den
Mitgliedstaaten heterogen aus. Dies ldsst sich zum einen auf
die unterschiedlichen Energiemixe und die daraus resultie-
rende Abhingigkeit von fossilen Energietragern zuriickfiih-
ren. Zum anderen spielt eine Rolle, wie die nationalen Maf2-
nahmen zur Senkung der Strompreise wirken. In Italien,
wo die Abhingigkeit von importiertem Erdgas vergleichs-
weise hoch ist, sind besonders starke Preisanstiege zu ver-
zeichnen — auch wenn sie von einem niedrigen Niveau kom-
men. Deutschland und Spanien hingegen haben zusitzlich
zu den bestehenden auch kurzfristige MafRnahmen einge-
leitet, die preissenkend wirken. Da diese aber nur fiir Mai
und Juni gelten, diirften die dimpfenden Effekte nur tem-
pordr sein, sofern es nicht zu einer Verlingerung der Maf-
nahme kommt. In Frankreich fallen die Effekte aufgrund des
hohen Anteils der Kernenergie im Strommix voraussichtlich
moderater aus. Insgesamt wird ein Anstieg der Inflation im
Euroraum auf einen Jahresdurchschnitt von 2,8 Prozent im
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Jahr 2026 erwartet, bevor sie 2027 mit 2,7 Prozent nur leicht
zuriickgehen diirfte.

Der gestiegene Preisdruck schligt sich in den Inflationser-
wartungen der Haushalte nieder, die in allen groflen Mit-
gliedstaaten merklich gestiegen sind. In der Folge ist mit
einer spiirbaren Eintriibung des privaten Konsums zu rech-
nen. Angesichts der gewachsenen Unsicherheit diirften die
Haushalte verstirkt vorsorgen — die Sparquoten liegen dabei
weiterhin iiber dem Vor-Pandemie-Niveau.

Abbildung 12

Euroraum auf einen Blick: Prognose und Friihindikatoren
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Vor diesem Hintergrund diirfte die Europiische Zentral-
bank ihre Geldpolitik leicht straffen. Nach zwei weiteren
Zinsschritten wird der Einlagesatz bis Jahresende wohl
bei 2,5 Prozent und damit im leicht restriktiven Bereich
liegen. Auch von den privaten Investitionen ist {iber den
Prognosehorizont kaum Unterstiitzung zu erwarten. Wegen
hoherer Finanzierungskosten infolge der erwarteten Leit-
zinserhéhungen und der anhaltend hohen geo- und han-
delspolitischen Unsicherheit diirften viele Unternehmen
Investitionsvorhaben zuriickstellen oder verkleinern.

Als Reaktion auf den erneuten Energiepreisanstieg haben
zahlreiche Mitgliedstaaten des Euroraums kurzfristige fiska-
lische MaRnahmen ergriffen. Das umfangreichste Paket legte
Spanien auf: Mit einem Volumen von fiinf Milliarden Euro
umfasst es Mehrwertsteuersenkungen auf Kraftstoff, Strom
und Gas sowie direkte Transferleistungen an Haushalte im
Transportbereich, an landwirtschaftliche Betriebe und an
energieintensive Industrien. Vergleichbare, im Umfang aber
begrenztere Mafinahmen wurden auch in anderen Mitglied-
staaten beschlossen, beispielsweise in den Niederlanden.
Dariiber hinaus bleibt die Fiskalpolitik im Jahr 2026 ins-
gesamt leicht expansiv ausgerichtet. Mafdgeblich getragen
wird dies von den im letzten Férderjahr verstirkt abgerufe-
nen NextGenerationEU-Mitteln (vor allem in Spanien und
Italien) sowie steigenden 6ffentlichen Investitionen, insbe-
sondere in die Verteidigung. Fiir 2027 ist bei unveriander-
ter Politik eine weitgehend neutrale Wirkung zu erwarten.
Bremsend wirken in mehreren Lindern, darunter Frank-
reich, die hohe Zinslast und entsprechend hohe Defizite.

Vom Aufsenhandel diirften kaum Impulse ausgehen: Schwa-
che Wettbewerbsfihigkeit, die US-Z6lle und der starke Euro
belasten die Exporte. Kurzfristig konnten die vorgezoge-
nen Industrieauftrige das zweite Quartal noch etwas stiit-
zen, bevor sich die Exportdynamik im weiteren Jahresver-
lauf deutlicher abschwicht.

Der Arbeitsmarkt zeigt sich insgesamt stabil und diirfte
somit den Konsum stiitzen. Die Arbeitslosenquote im Euro-
raum wird sich {iber den Prognosezeitraum wohl leicht auf
6,1 Prozent abschwichen.

Infolge der wirtschaftlichen Belastung durch den Iran-Krieg
wird die Euroraum-Prognose fiir dieses und das kommende
Jahr um 0,8 beziehungsweise 0,5 Prozentpunkte nach unten
revidiert. Insgesamt ergibt sich damit fiir das laufende Jahr
eine Wachstumsrate von 0,3 Prozent. Im kommenden Jahr
diirfte sich die Wirtschaftsleistung mit 0,9 Prozent wieder
etwas beschleunigen (Abbildung 12).
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HAUPTAGGREGATE DER SEKTOREN

Jahresergebnisse 2025
Milliarden Euro
Gegenstand der Nachweisung olkominschaft | gesellchatien St st org or Ubrige el

3 Bruttowertschopfung 40443 27413 5012 8017 =

4 - Abschreibungen 918,1 4998 1256 2927 -

5 = Nettowertschopfung' 3126,1 22415 375,6 509,1 -106,6

6 - Geleistete Arbeitnehmerentgelte 24697 1780,7 3833 305,6 209

7 - Geleistete sonstige Produktionsabgaben 39,7 289 04 10,4 =

8 + Empfangene sonstige Subventionen 58,5 56,2 0,2 22 =

9 = Betriebsiiberschuss/Selbststandigeneinkommen 6753 488,0 -7.9 195.2 -127,5
10+ Empfangene Arbeitnehmerentgelte 24758 - - 24758 14,8
1 - Geleistete Subventionen 541 - 54,1 - 44
12+ Empfangene Produktions- und Importabgaben 4593 = 4593 = 59
13 - Geleistete Vermdgenseinkommen 1128,1 10324 493 46,4 405,2
14+ Empfangene Vermdgenseinkommen 12853 7384 30,7 516,2 248,0
15 = Primareinkommen (Nettonationaleinkommen) 37135 1939 3788 3140,8 -268,4
16 - Geleistete Einkommen- und Vermdgensteuern 5582 1248 = 4333 143
17+ Empfangene Einkommen- und Vermogensteuern 5717 - 5717 - 08
18 - Geleistete Sozialbeitrage 9919 - - 9919 40
19+ Empfangene Sozialbeitrage’ 990,6 167,2 8225 09 53
20 - Geleistete monetére Sozialleistungen 8458 93,8 7512 09 07
21+ Empfangene monetare Sozialleistungen 836,7 - - 836,7 98
22 - Geleistete sonstige laufende Transfers 4754 269,8 95,1 10,5 107,2
23+ Empfangene sonstige laufende Transfers 447 242,0 30,8 1419 167,9
24 = \Verfiighares Einkommen (Ausgabenkonzept) 36559 14,7 957,4 25837 -210,8
25 - Konsumausgaben 33786 = 1006,1 23725 =
26+ Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche = -61.2 = 612 =
27 = Sparen 2773 53,6 -487 2724 -210,8
28 - Geleistete Vermdgenstransfers 1109 10,6 79,1 212 6,7
29 + Empfangene Vermdgenstransfers 915 51,2 255 14,8 26,1
30 - Bruttoinvestitionen 984,6 5573 1475 2798 =
31+ Abschreibungen 918,1 499,8 1256 2927 -
32 - Nettozugang an nichtprod. Vermdgensgiitern 197 20,0 -0,6 03 =197
33 = Finanzierungssaldo m7 16,7 -1236 2786 =177

Nachrichtlich: =

34 Verfiighares Einkommen (Ausgabenkonzept) 36559 147 957,4 25837 -2108
35 - Geleistete soziale Sachtransfers 6282 = 6282 = =
36+ Empfangene soziale Sachtransfers 628,2 - - 628,2 -
37 = Verfiigbares Einkommen (Verbrauchskonzept) 36559 14,7 3292 32119 -210,8
38 - Konsum® 33786 = 3779 30006 =
39+ Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche - -61,2 - 612 -
40 = Sparen 2773 536 -487 2724 -210,8

1 Fiir den Sektor {ibrige Welt Importe abziiglich Exporte aus der beziehungsweise an die iibrige Welt.
2 EinschlieBlich Sozialbeitrage aus Kapitalertragen abziiglich Dienstleistungsentgelt privater Sozialschutzsysteme.
3 Fiir den Sektor Staat Kollektivkonsum, fiir den Sektor private Haushalte, private Organisationen ohne Erwerbszweck Individualkonsum (einschlieBlich Konsumausgaben des Staates fiir den Individualverbrauch,

also einschlieBlich sozialer Sachleistungen).
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HAUPTAGGREGATE DER SEKTOREN

Jahresergebnisse 2026
Milliarden Euro
Gegenstand der Nachweisung olkominschaft | gesellchatien St st org o.r Ubrige el

3 Bruttowertschopfung 41734 28243 5244 8247 =

4 Abschreibungen 955,8 5183 130,5 307,0 -

5 Nettowertschopfung' 3217,5 2306,0 3938 517,7 -84,1

6 Geleistete Arbeitnehmerentgelte 25482 18312 4024 3146 215

7 Geleistete sonstige Produktionsabgaben 451 339 04 10,9 =

8 Empfangene sonstige Subventionen 59,4 573 0,2 19 =

9 Betriebsiiberschuss/Selbststandigeneinkommen 6836 4982 -87 1941 -105,5
10 Empfangene Arbeitnehmerentgelte 25544 - - 25544 1522
n Geleistete Subventionen 58,9 - 58,9 - 44
12 Empfangene Produktions- und Importabgaben 4730 = 473,0 = 6,0
13 Geleistete Vermogenseinkommen 1146,7 1047,0 531 46,7 408,0
14 Empfangene Vermdgenseinkommen 13094 749,9 30,6 529,0 2464
15 Primareinkommen (Nettonationaleinkommen) 38148 2011 3829 32308 -250,3
16 Geleistete Einkommen- und Vermdgensteuern 5725 1244 = 4482 144
17 Empfangene Einkommen- und Vermdgensteuern 586,1 - 586,1 - 08
18 Geleistete Sozialbeitrage 10328 - - 10328 41
19 Empfangene Sozialbeitrage’ 10315 174 859,2 09 55
20 Geleistete monetare Sozialleistungen 8842 97,2 786,1 09 07
21 Empfangene monetare Sozialleistungen 8747 - - 8747 10,2
22 Geleistete sonstige laufende Transfers 4947 2816 1036 109,6 1106
23 Empfangene sonstige laufende Transfers 4419 2586 313 152,1 1634
24 Verfiigbares Einkommen (Ausgabenkonzept) 3764,7 128,0 969,8 2667,0 -200,2
25 Konsumausgaben 35123 = 1060,1 24521 =
26 Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche = -613 = 613 =
27 Sparen 2525 66,6 -90,4 276,2 -200,2
28 Geleistete Vermogenstransfers 116,6 i 86,1 19,4 6,3
29 Empfangene Vermdgenstransfers 95,1 58,0 214 157 27,8
30 Bruttoinvestitionen 1008,1 5639 1551 289,0 =
31 Abschreibungen 955,8 5183 130,5 307,0 -
32 Nettozugang an nichtprod. Vermdgensgiitern 203 20,6 -0,6 03 =203
33 Finanzierungssaldo 158,5 473 -179,0 290,2 -158,5

Nachrichtlich:

34 Verfiighares Einkommen (Ausgabenkonzept) 37647 128,0 969,8 2667,0 -200,2
35 Geleistete soziale Sachtransfers 660,4 - 660,4 - -
36 Empfangene soziale Sachtransfers 660,4 - - 660,4 -
37 Verfiigbares Einkommen (Verbrauchskonzept) 3764,7 128,0 309,4 33274 -200,2
38 Konsum? 35123 = 399,7 31126 =
39 Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche = -613 = 613 =
40 Sparen 2525 66,6 -90,4 2762 -200,2

1 Fiir den Sektor {ibrige Welt Importe abziiglich Exporte aus der beziehungsweise an die iibrige Welt.

2 EinschlieBlich Sozialbeitrage aus Kapitalertragen abziiglich Dienstleistungsentgelt privater Sozialschutzsysteme.
3 Fiir den Sektor Staat Kollektivkonsum, fiir den Sektor private Haushalte, private Organisationen ohne Erwerbszweck Individualkonsum (einschlieBlich Konsumausgaben des Staates fiir den Individualverbrauch,
also einschlieBlich sozialer Sachleistungen).
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HAUPTAGGREGATE DER SEKTOREN

Jahresergebnisse 2027
Milliarden Euro
Gegenstand der Nachweisung olkominschaft | gesellchatien St st org or Ubrige el

3 Bruttowertschopfung 43223 29234 5454 8536 =

4 - Abschreibungen 997,0 5427 1355 3187 -

5 = Nettowertschopfung' 33253 23807 409,8 5349 -64,2

6 - Geleistete Arbeitnehmerentgelte 26426 1894,5 4191 329,0 22,0

7 - Geleistete sonstige Produktionsabgaben 46,6 35,2 04 i =

8 + Empfangene sonstige Subventionen 60,3 58,1 0,2 20 =

9 = Betriebsiiberschuss/Selbststandigeneinkommen 696,4 509,1 -9,5 196,8 -86,2
10+ Empfangene Arbeitnehmerentgelte 26489 - - 26489 15,8
1 - Geleistete Subventionen 59,9 - 59,9 - 44
12+ Empfangene Produktions- und Importabgaben 4883 - 4883 - 6,0
13 - Geleistete Vermdgenseinkommen 1172,6 1066,8 57,7 481 4203
14+ Empfangene Vermdgenseinkommen 1340,9 760,2 315 549,1 253,0
15 = Primareinkommen (Nettonationaleinkommen) 39418 202,5 392,7 3346,6 -236,1
16 - Geleistete Einkommen- und Vermdgensteuern 5937 126,8 - 466,9 149
17+ Empfangene Einkommen- und Vermdgensteuern 607,7 - 607,7 - 09
18 - Geleistete Sozialbeitrage 1076,8 - - 1076,8 43
19+ Empfangene Sozialbeitrage’ 10754 1754 8992 09 5,6
20 - Geleistete monetére Sozialleistungen 916,4 100,6 814,9 09 07
21+ Empfangene monetare Sozialleistungen 906,5 - - 906,5 10,6
22 - Geleistete sonstige laufende Transfers 512,5 2924 107,1 13,0 16,7
23+ Empfangene sonstige laufende Transfers 4629 270,2 316 161,1 166,2
24 = \Verfiighares Einkommen (Ausgabenkonzept) 38951 1283 1009,2 2757,6 -189,4
25 - Konsumausgaben 36379 = 11103 25276 =
26+ Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche = -615 = 615 =
27 = Sparen 257,2 66,8 -101,1 2915 -189,4
28 - Geleistete Vermdgenstransfers 1224 13 914 197 55
29  + Empfangene Vermdgenstransfers 1001 614 224 16,3 278
30 - Bruttoinvestitionen 10648 590,6 169,4 3047 =
31+ Abschreibungen 997,0 5427 1355 3187 -
32 - Nettozugang an nichtprod. Vermdgensgiitern 210 213 -0,6 03 =210
33 = Finanzierungssaldo 146,1 47,7 -2032 3016 -146,1

Nachrichtlich:

34 Verfiigbares Einkommen (Ausgabenkonzept) 3895/ 1283 10092 2757,6 -189,4
35 - Geleistete soziale Sachtransfers 687,6 - 687,6 - -
36+ Empfangene soziale Sachtransfers 687,6 - - 687,6 -
37 = \Verfiighares Einkommen (Verbrauchskonzept) 3895,1 1283 3216 34457 -189,4
38 - Konsum® 36379 = 422,7 32152 =
39+ Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche = -615 = 615 =
40 = Sparen 257,2 66,3 -101,1 2915 -189,4

1 Fiir den Sektor {ibrige Welt Importe abziiglich Exporte aus der beziehungsweise an die iibrige Welt.
2 EinschlieBlich Sozialbeitrage aus Kapitalertragen abziiglich Dienstleistungsentgelt privater Sozialschutzsysteme.
3 Fiir den Sektor Staat Kollektivkonsum, fiir den Sektor private Haushalte, private Organisationen ohne Erwerbszweck Individualkonsum (einschlieBlich Konsumausgaben des Staates fiir den Individualverbrauch,

also einschlieBlich sozialer Sachleistungen).
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VGR-TABELLEN

Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen fiir Deutschland

Vorausschatzung fiir die Jahre 2026 bis 2027

2025 2026 2027
2025 2026 2027
1. Halbjahr | 2.Halbjahr | 1.Halbjahr | 2. Halbjahr | 1. Halbjahr | 2.Halbjahr
1. Entstehung des Inlandsprodukts
Veranderung in Prozent gegeniiber dem Vorjahr
Erwerbstatige 00 -03 02 01 -0,1 -04 -02 01 03
Arbeitszeit, arbeitstaglich -02 09 02 -05 01 07 1,0 02 02
Arbeitstage -03 10 05 =11 0,6 0,0 19 08 02
Arbeitsvolumen, kalendermonatlich =02 05 04 -04 0,0 03 038 03 05
Produktivitat' 04 0,0 04 05 04 0,1 -0, 03 05
Reales Bruttoinlandsprodukt 0.2 0,5 08 0,0 04 04 0,6 0,6 10
2. Verwendung des Inlandsprodukts in jeweiligen Preisen
a) Milliarden Euro
Konsumausgaben 33786 35123 3637,9 16459 17327 17081 1804,2 1772,2 18657
Private Haushalte? 23725 24521 25276 1159,0 12135 1193,9 12582 12339 12937
Staat 1006,1 1060,1 11103 486,9 5193 5141 546,0 5383 572,0
Anlageinvestitionen 907,9 948,0 1005,5 4382 469,7 4513 496,7 4831 5224
Ausriistungen 268,0 2793 2945 1264 1416 1311 1483 1382 156,2
Bauten 460,8 4783 508,0 226,1 2347 2293 249,0 2477 2602
Sonstige Anlageinvestitionen 179,0 1904 2031 85,6 934 91,0 99,4 971 106,0
Vorratsveranderung? 76,8 60,1 59,3 423 344 435 16,5 440 153
Inlandische Verwendung 43632 45204 47027 21264 22368 22029 23174 22993 24034
AuBenbeitrag 106,6 84,1 642 711 355 60,7 234 38,0 26,2
Exporte 1800,0 1896,2 1962,8 907,6 8924 9323 9639 969,2 9936
Importe 16934 181222 1898,6 836,5 856,9 8716 940,5 9313 967,4
Bruttoinlandsprodukt 4469,8 46044 4766,8 2197,5 22724 2263,6 23408 23373 24296
b) Verénderung in Prozent gegeniiber dem Vorjahr
Konsumausgaben 44 40 36 45 44 38 41 38 34
Private Haushalte? 39 34 31 4,0 39 30 37 33 28
Staat 57 54 47 59 56 56 52 47 438
Anlageinvestitionen 25 44 6,1 14 36 30 57 70 52
Ausriistungen 04 42 54 =23 28 37 47 55 53
Bauten 23 38 62 16 29 14 6,1 81 45
Sonstige Anlageinvestitionen 6,6 6,4 6,7 6,6 6,5 63 64 6,7 6,7
Inlandische Verwendung 47 36 4,0 48 47 36 36 44 37
Exporte 04 53 35 05 0,2 27 8,0 4,0 31
Importe 39 70 438 50 28 42 98 6,38 29
Bruttoinlandsprodukt 33 3,0 35 29 36 30 30 33 38
3. Verwendung des Inlandsprodukts, preisbereinigt
a) Verkettete Volumina in Milliarden Euro
Konsumausgaben 27512 27775 27994 1354,8 1396,4 13710 1406,5 13773 14221
Private Haushalte? 1922,6 19273 19325 9457 976,9 9489 9784 949,2 9833
Staat 829,0 851,0 867,9 4093 4197 4225 4285 4286 4392
Anlageinvestitionen 7008 708,8 7281 339,1 3617 3396 369,2 3510 3771
Ausriistungen 2249 2283 2339 106,1 18,38 107,6 1207 10,1 1239
Bauten 3220 3219 329,5 158,8 1632 1558 166,1 161,6 167,9
Sonstige Anlageinvestitionen 1583 163,9 170,5 757 825 784 85,5 815 89,0
Inlandische Verwendung 3519,2 353838 35787 1728,0 17912 17433 17955 1760,9 18178
Exporte 1479, 15023 1520,5 7453 7339 746,3 756,1 7530 767,5
Importe 1387,0 14107 1439,6 6832 70338 6922 7185 705,8 7338
Bruttoinlandsprodukt 360838 36277 3656,7 17889 1820,1 17958 18319 1806,6 1850,0
b) Veranderung in Prozent gegeniiber dem Vorjahr
Konsumausgaben 14 10 038 15 13 12 07 05 11
Private Haushalte? 13 02 03 14 13 03 02 00 05
Staat 15 26 20 17 13 32 21 14 25
Anlageinvestitionen -0,2 11 27 -13 09 02 21 34 21
Ausriistungen =16 15 25 -42 09 15 16 23 27
Bauten -038 0,0 24 -15 -0,2 -19 18 37 11
Sonstige Anlageinvestitionen 338 36 40 39 338 36 3,6 40 4,0
Inlandische Verwendung 18 06 11 19 17 09 02 10 12
Exporte -09 16 12 -13 -0,4 01 30 09 15
Importe 31 17 2,0 34 2,8 13 21 20 21
Bruttoinlandsprodukt 0,2 0,5 038 0,0 04 04 0,6 0,6 10
DIW Wochenbericht Nr. 24/2026 391



VGR-TABELLEN

Noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen fiir Deutschland

Vorausschatzung fiir die Jahre 2026 bis 2027

2025 2026 2027
2025 2026 2027
1. Halbjahr 2. Halbjahr | 1. Halbjahr 2. Halbjahr 1. Halbjahr 2. Halbjahr

4. Preisniveau der Verwendungsseite des Inlandsprodukts (2020 =100)

Veranderung in Prozent gegeniiber dem Vorjahr

Private Konsumausgaben’ 26 31 28 25 26 27 35 33 23

Konsumausgaben des Staates 41 27 27 41 42 23 30 32 22

Anlageinvestitionen 27 32 32 27 26 238 3,6 3,6 3,0
Ausriistungen 2,0 26 29 20 19 21 31 31 2,6
Bauten 31 38 37 32 31 BB} 43 42 33
Sonstige Anlagen 26 27 26 26 26 27 27 2,6 2,6

Inlandische Verwendung 29 3,0 29 28 2,9 27 34 33 24

Exporte 12 37 23 18 07 26 48 30 15

Importe 08 52 2,7 16 0,0 28 75, 438 07

Bruttoinlandsprodukt 3,0 25 27 29 32 26 24 26 28

5. Einkommensentstehung und -verteilung

a) Milliarden Euro

Priméareinkommen der privaten Haushalte? 3140,8 3230,8 3346,6 1536,6 1604,2 1576,5 1654,3 1635,2 17115
Sozialbeitrage der Arbeitgeber 439,5 455,2 4739 027 2268 2203 2349 2292 2447
Bruttolohne und -gehalter 20363 20992 21750 97222 1064,1 1007,6 10916 10411 11339
Ubrige Priméareinkommen® 665,0 676,4 697, 3517 3133 3486 3279 3649 3329

Primareinkommen der ibrigen Sektoren 5727 584,0 5952 2723 300,4 2834 300,6 279,0 316,2

Nettonationaleinkommen (Priméreinkommen) 37135 38148 39418 1808,9 1904,6 1859,9 1954,9 1914,2 2027,6

Abschreibungen 918,1 955,8 997,0 4568 4613 4735 4824 495,0 502,0

Bruttonationaleinkommen 46316 47106 49388 22657 23659 23334 24373 24091 25297

Nachrichtlich:

Volkseinkommen 33083 34008 35135 16015 1706,7 1649,0 17518 1696,3 181722
Unternehmens- und Vermdgenseinkommen 8324 846,4 864,6 416,7 4158 4210 4253 4260 4386
Arbeitnehmerentgelt 24758 25544 26489 11849 12910 12279 1326,5 12703 13786

b) Verénderung in Prozent gegeniiber dem Vorjahr

Priméreinkommen der privaten Haushalte 39 29 36 4,0 38 26 31 37 35
Sozialbeitrédge der Arbeitgeber 70 36 41 72 69 36 35 4,0 42
Bruttolshne und -gehalter 46 31 36 46 46 36 26 33 39
Bruttolshne- und Gehélter je Beschéftigten 45 33 34 44 46 4,0 27 32 35
Ubrige Primé&reinkommen? 00 17 32 07 -038 -09 47 47 15

Priméreinkommen der ibrigen Sektoren 10 20 19 -24 44 41 0,1 -16 52

Nettonationaleinkommen (Primareinkommen) 34 27 33 30 39 28 26 29 37

Abschreibungen 33 41 43 34 33 37 46 45 41

Bruttonationaleinkommen 34 3,0 35 31 38 30 30 32 38

Nachrichtlich:

Volkseinkommen 34 238 33 23 44 30 26 29 37
Unternehmens- und Vermdgenseinkommen =12 17 22 -4,7 27 1,0 23 12 31
Arbeitnehmerentgelt 5,0 3.2 37 50 50 36 28 35 39

6. Einkommen und Einkommensverwendung der privaten Haushalte

a) Milliarden Euro

Masseneinkommen 20552 21272 2199,0 987,9 1067,2 1026,9 1100,4 1062,1 1136,9
Nettolshne- und -gehalter 14067 14436 14892 665,5 M3 6883 7553 708,7 780,5
Monetare Sozialleistungen 836,7 874,7 906,5 4146 4221 4343 4404 4512 4553
abzgl. Abgaben auf soziale Leistungen® 188,2 191,0 196,7 92,2 96,1 957 953 97,8 98,9

Ubrige Priméareinkommen® 665,0 676,4 697, 3517 3133 3486 3279 3649 3329

Sonstige Transfers (Saldo)® -136,4 -136,7 -139,2 -64,8 -716 -629 -737 64,1 -751

Verfiighares Einkommen 25837 2667,0 27576 12748 1308,9 13125 13545 1362,8 13947

Nachrichtlich:

Zunahme betrieblicher Versorgungsanspriiche 61,2 613 615 29,6 315 29,7 316 29,8 317

Konsumausgaben 23725 24521 25276 1159,0 12135 11939 1258,2 12339 12037

Sparen 2724 2762 2915 1455 127,0 1483 1279 1587 1328

Sparquote in Prozent’ 103 10,1 103 112 95 1,0 92 14 93

b) Verénderung in Prozent gegeniiber dem Vorjahr

Masseneinkommen 40 35 34 41 39 39 31 34 33
Nettolohne- und -gehalter 38 26 32 37 39 34 19 3,0 33
Monetére Sozialleistungen 56 45 36 59 53 47 43 39 34
abzgl. Abgaben auf soziale Leistungen® 10,1 15 30 99 10,4 39 -038 22 38

Ubrige Priméreinkommen?* 00 17 32 07 -038 -09 47 47 15

Verfiigbares Einkommen 29 32 34 29 29 30 35 38 30

Konsumausgaben 39 34 31 40 39 30 37 33 28

Sparen =59 14 55 =55 -6,2 19 038 71 38
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VGR-TABELLEN

Noch: Die wichtigsten Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen fiir Deutschland

Vorausschatzung fiir die Jahre 2026 bis 2027

2025 2026 2027
2025 2026 2027
1. Halbjahr | 2.Halbjahr | 1.Halbjahr | 2.Halbjahr | 1.Halbjahr | 2.Halbjahr
7. Einnahmen und Ausgaben des Staates®
a) Milliarden Euro
Steuern 1031,0 1059,1 1095,9 511,8 519,2 5230 536,1 540,1 5558
direkte Steuern 5717 586,1 607,7 2825 2891 2879 2983 2969 310,8
indirekte Steuern 4593 473,0 4883 2293 2300 2351 2378 2433 245,0
Nettosozialbeitrége 8225 859,2 8992 3982 4243 416,1 4431 4353 4639
Vermdgenseinkommen 30,7 30,6 315 15,6 151 153 153 157 158
Laufende Ubertragungen 308 313 31,6 137 17,0 14,0 172 142 174
Vermdgenstransfers 255 214 224 125 13,0 10,2 12 101 123
Verkaufe 1983 206,2 2159 92,6 105,7 958 10,4 100,4 15,6
Sonstige Subventionen 02 02 02 01 01 01 0,1 0,1 0,1
Insgesamt 2139,0 22081 2296,9 10445 1094,5 1074,6 11335 11159 1180,9
Ausgaben
Vorleistungen 2889 3049 3201 1320 156,9 140,1 164,7 1477 1724
Arbeitnehmerentgelte 3833 4024 4191 1846 1987 1933 2091 2014 07,7
Soziale Sachleistungen 4143 437,1 460,8 2038 2105 2160 211 274 2334
Vermdgenseinkommen (Zinsen) 493 531 57,7 245 247 254 276 28,6 29,1
Subventionen 541 589 59,9 20 322 242 347 254 345
Monetare Sozialleistungen 7512 7861 8149 3720 37922 390,1 396,1 4054 4095
Sonstige laufende Transfers 95,1 1036 107,1 457 494 494 54,2 512 559
Bruttoinvestitionen 1475 155,1 169,4 61,5 86,0 65,6 89,5 728 96,6
Vermogenstransfers 791 86,1 914 29,1 50,0 332 529 352 56,2
Nettozugang an nichtproduzierten Vermdgensgegenstanden -06 -06 -06 -03 -04 -03 -03 -03 -03
Sonstige Produktionsabgaben 04 04 04 0.2 02 02 02 02 0.2
Insgesamt 22626 2387,0 2500,1 10751 11875 1137,2 1249,9 1195,0 1305,1
Finanzierungssaldo -1236 -179,0 -203.2 -30,6 =930 -62,6 -116,4 =791 -1242
b) Verénderung in Prozent gegeniiber dem Vorjahr
Steuern 34 27 35 52 18 22 33 33 37
direkte Steuern 34 25 37 49 20 19 32 31 42
indirekte Steuern 35 30 32 5,6 15 26 34 35 3,0
Nettosozialbeitrége 87 45 47 89 8,6 45 44 46 47
Vermdgenseinkommen =101 =01 29 -10,8 =92 -19 17 27 31
Laufende Ubertragungen -20 15 11 -13 =25 19 12 10 11
Vermdgenstransfers 25,6 =158 47 353 17,6 =181 =137 -0,7 95
Verkaufe 70 4,0 47 83 6,0 35 44 47 47
Sonstige Subventionen -133 -10 0,0 -6,1 -18,5 =21 0,0 0,0 0,0
Insgesamt 57 32 4,0 6,8 46 29 3,6 38 42
Ausgaben
Vorleistungen 3,0 55 50 34 28 6,2 50 54 47
Arbeitnehmerentgelte 73 50 42 77 69 47 52 42 41
Soziale Sachleistungen 7.2 55 54 7.2 71 6,0 50 53 56
Vermdgenseinkommen (Zinsen) 75 77 87 6,8 81 37 n7 12,5 52
Subventionen -02 89 17 -153 137 10,2 3,0 50 -06
Monetére Sozialleistungen 59 47 37 6,2 55 49 45 39 34
Sonstige laufende Transfers® 55 89 34 43 6,6 81 96 37 31
Bruttoinvestitionen 123 52 92 69 16,5 6,6 41 11,0 79
Vermogenstransfers® -58 88 6,1 =217 638 141 58 6,1 6,1
Nettozugang an nichtproduzierten Vermdgensgegenstanden® -1145,8 29 -09 1357 -306,4 79 -09 -038 -09
Sonstige Produktionsabgaben® 149 23 21 173 12,7 38 038 15 27
Insgesamt 57 55 47 47 67 58 52 51 44

1 Preisbereinigtes Bruttoinlandsprodukt je Erwerbstétigenstunde.

2 EinschlieBlich privater Organisationen ohne Erwerbszweck.
3 EinschlieBlich Nettozugang an Wertsachen.

4 Selbststandigeneinkommen/Betriebsiiberschuss sowie
empfangene abziiglich geleistete Vermdgenseinkommen.
5 EinschlieBlich verbrauchsnaher Steuern.

6 Empfangene abziiglich geleistete Transfers.

Quellen: Statistisches Bundesamt (Fachserie 18: Volkswirtschaftliche Gesamtrechnungen); DIW-Konjunkturprognose Sommer 2026.

7 Sparen in Prozent des verfiigharen Einkommens.
8 Gebietskdrperschaften und Sozialversicherung.
9 Absolute Anderung gegeniiber dem Vorjahr in Milliarden Euro.
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DIW-KONJUNKTURPROGNOSE

INTERVIEW

,Deutsche Wirtschaft steht von
mehreren Seiten unter Druck”

Geraldine Dany-Knedlik ist Leiterin des Bereichs
Prognose und Konjunkturpolitik im DIW Berlin

Frau Dany-Knedlik, Kriege, steigende Energiekosten und
eine erratische US-Handelspolitik sorgen fiir Unsicher-
heit. Wie schlégt sich die deutsche Wirtschaft unter
diesen Bedingungen? Die deutsche Wirtschaft kommt nicht
in Schwung, obwohl sich zum Jahreswechsel eine zarte Bele-
bung abgezeichnet hatte. Diese war vor allen Dingen getra-
gen durch die Binnenwirtschaft und einen zuletzt robusten
privaten Konsum. Der Energiepreisschock infolge des Iran-
Kriegs hat die beginnende Erholung jedoch ausgebremst,
bevor sie sich iiberhaupt verfestigen konnte. Gestiegene Ol-
und Gaspreise treiben die Verbraucherpreise. Das wiederum
schmalert die Kaufkraft der privaten Haushalte, erhoht die
Kosten der Unternehmen und verstérkt die ohnehin schon
verbreitete Unsicherheit. Insgesamt rechnen wir damit, dass
es in diesem Jahr noch ein Wachstum von 0,5 Prozent und
im kommenden Jahr von 0,8 Prozent geben sollte. Das ist
gegeniber unserer Friihjahrsprognose eine deutliche Sen-
kung um jeweils rund einen halben Prozentpunkt.

Besteht die Gefahr, dass Deutschland in eine Rezession
rutscht? Diese Gefahr hat sich zumindest nicht vermindert.
Wir erwarten fiir das zweite und dritte Quartal jeweils ein
Schrumpfen der Wirtschaftsleistung, bevor sie sich dann
zum Jahresende wieder stabilisiert. Das ist eine Schwa-
chephase, aber kein tiefer Einbruch, wie wir ihn wahrend
der Energiepreiskrise 2022/23 gesehen haben. Zum einen
handelt es sich aktuell primér um einen Preis- und nicht um
einen Mengenschock. Das heift, die inléndische Versor-
gungssicherheit ist zumindest zurzeit noch nicht geféhrdet.
Zum anderen ist die konjunkturelle Ausgangslage anders,
weil sich die deutsche Wirtschaft jetzt in einer Phase der
Unterauslastung befindet.

Inwieweit kann der private Konsum die Konjunktur noch
stiitzen? Da liegt zurzeit das Kernproblem. Der private
Konsum, der die Erholung eigentlich tragen sollte, stagniert
und diirfte im laufenden Quartal sogar schrumpfen. Zwar
sehen wir, dass insgesamt die Einkommen in diesem und
im kommenden Jahr etwas steigen, weil die Nettoldhne und
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die Sozialleistungen robust zulegen. Aber die entscheiden-
den Belastungsfaktoren sind die Erwartung, die steigenden
Preise und die sich beschleunigende Inflation.

Wie schétzen Sie die Inflationsentwicklung ein? Wir
heben unsere Inflationsprognose deutlich auf 2,9 Prozent fiir
dieses und 3,0 Prozent fiir das kommende Jahr an. Das liegt
klar Uber dem Stabilitatsziel der Europaischen Zentralbank
von zwei Prozent. MaBgeblich dafiir sind die Energieprei-

se. In Deutschland schlégt sich vor allen Dingen der hohe
Olpreis nieder, spiirbar bei Kraftstoffen und Heizol. Beim Gas
sind wir, anders als 2022, dank diversifizierter Importe deut-
lich weniger betroffen. Insgesamt bleiben die Energiepreise,
insbesondere fiir O, auf einem erhéhten Niveau. Das wird
sich vor allen Dingen in den Transportkosten niederschla-
gen. In der Folge werden zum Jahreswechsel hin auch die
Dienstleistungs- und Warenpreise dynamischer ansteigen.

Vor welchen Herausforderungen steht die deutsche
Industrie? Die exportorientierte Industrie steht durch struk-
turelle Belastungen, hohe Produktionskosten und nachlas-
sende Wettbewerbsfahigkeit sowie durch die anhaltende
auBenwirtschaftliche Unsicherheit unter mehrfachem Druck.
Wir gehen davon aus, dass sie sich nur langsam erholt, denn
der Stimmungsumschwung ist relativ deutlich. Die Aus-
ristungsinvestitionen dirften im laufenden Quartal erneut
zuriickgehen. Die wirtschaftspolitische Unsicherheit, auch
getrieben durch den Iran-Krieg, dampft die Investitionsbe-
reitschaft nochmal zusatzlich.

Das Gespréach fiihrte Erich Wittenberg.
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Discussion Papers Nr. 2166
2026 | Dennis Gaus, Heike Link

Where and When to Refuel: A Revealed Preferences Approach to
Local Gasoline Markets

This paper provides a systematic analysis of German car drivers' refuelling behaviour. A
dataset combining population-representative individual-level GPS-tracking and sur-
W vey information with data on fuel prices is used to identify 922 refuelling stops between
April and December 2023. Besides a discussion of the conducted data processing and
cleaning steps, the paper provides insights into German fuel price developments and the
competition situation of gas stations. The analysis of the identified refuelling trips shows
that drivers most often refuel during shopping trips or on the way home and during times
that are known for relatively low prices. The choice between available gas stations is predominantly based
on proximity to the direct route, as drivers avoid detours even at the expense of higher costs. In the context
of competition policy and market regulation, the findings suggest that the catchment area of gas stations
is smaller than often assumed when defining the competition among gas stations. Nevertheless, the high
density of gas stations in Germany provides consumers with a considerable choice set and gas stations with a
competitive environment even in small geographic areas.
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Discussion Papers Nr. 2167
2026 | Till Koveker, Philipp Cremer

Estimating Green Premiums Using Internal Carbon Prices

Empirical evidence on price premiums for green intermediate products is scarce, espe-
cially for energy-intensive basic materials. Evidence on such green premiums is relevant,
as they may affect companies incentives to invest in green production technologies.
W Moreover, green premiums are important for the design of green support programmes, as
support levels could be adjusted for companies' green revenues. This paper proposes a
new approach for estimating green premiums for basic materials. Basic material buyers'
additional willingness to pay for green inputs is estimated based on their reported internal
carbon prices. This green willingness to pay is used to construct a demand curve for green
basic materials. Short-to medium-term green supply is derived from low-carbon basic material production
facilities that have been announced or are under construction. The proposed methodology is then applied
to estimate and predict green premiums in the steel sector. The results indicate that green steel premiums
will be too low and too transient to generate significant incentives to invest in green primary steel production
facilities. Other policies such as effective carbon prices and carbon contracts for difference are and will be
central in driving the green steel transition. Green steel premiums may only play a complementary role in the
first years of the transition.
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STEFAN BACH

Mehr Netto vom Brutto: Steuer-
senkungen werden fiir arbeitende

KOMMENTAR

Mitte leicht zum Eigentor

Stefan Bach ist wissenschaftlicher Mitarbeiter der
Abteilung Staat im DIW Berlin.
Der Kommentar gibt die Meinung des Autor

Die FuBball-Weltmeisterschaft hat begonnen. Bei der Steuer-
und Abgabenbelastung der arbeitenden Mitte ist Deutschland
seit langem Vize-Weltmeister. Nur in Belgien werden die
Arbeitseinkommen der Normalverdienenden noch starker mit
Einkommensteuer und Sozialbeitrdgen gebeutelt, wie die OECD
regelmaBig ausrechnet.

Das macht sich zunehmend auf dem wirtschaftspolitischen
Platz bemerkbar. Normal- und Besserverdienende spielen auf
schwerem Rasen. Mehr (Lauf-)Arbeit lohnt sich rein finanziell
nur begrenzt, wenn der Zusatzverdienst mit 45 Prozent Abga-
ben weggegratscht wird. Viele geburtenstarke Boomer gehen
vom Platz in die Rente. Die Jiingeren spielen angesichts der
starken Viererkette aus Lohnsteuer, Sozialbeitrdgen, hohem
Transferabbau und dysfunktionalen Wohnungsmérkten eher
auf Ballbesitz und Schonung statt auf Pressing und Laufarbeit.
Es fehlen gute, billige und willige Spieler. Die anhaltende Wirt-
schaftskrise reiBt groBe Locher in die 6ffentlichen Haushalte.
Und mit den USA ist ein traditioneller GroBsponsor weggefallen.

Trotz Lockerung der Schuldenbremse geht dem Verein wieder
das Geld aus, es droht der Lizenzentzug. Das Haushaltsdefizit
lauft auf deutlich Uber drei Prozent des Bruttoinlandsprodukts
hoch. Teure Wahlversprechen wie die Miitterrente oder die
Gastrosteuersenkung schlagen ins Kontor. Die Exportindustrie,
traditionell Sturmspitze des deutschen Wirtschaftsmodells, ist
ins Abseits gelaufen und droht abzusteigen. Die Digitalisierung
sitzt auf der Reservebank. Und die maroden Sozialsysteme
schwachen die Abwehr und spielen auf Zeit.

Ab 2028 sollen die Unternehmen entlastet werden. Das Geld
geht erst mal vor allem an die Reichen und Superreichen mit
den groBen Unternehmen. Die sollen mehr investieren und die
Wirtschaft beleben. Das ist ein Steilpass ins Ungewisse — ob die
Stirmer ihn verwerten, ist unsicher, wenn die Rahmenbedin-
gungen nicht stimmen: Léhmende Biirokratie, teure Energiekos-
ten, keine Fachkrafte und Uiberteuerte Wohnungspreise fir die
Mitarbeitenden. Nur Geld schieBt eben keine Tore.
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Die Mittelschichten spirbar zu entlasten, kostet den Staats-
haushalt viel Geld. Ein Prozentpunkt Sozialbeitrdge bedeutet bei
der Renten- und Arbeitslosenkasse gut 16 Milliarden Euro, bei
der Kranken- und Pflegekasse gut 19 Milliarden Euro. Und ein
Prozentpunkt Mehrwertsteuer bringt knapp 16 Milliarden Euro.
Entlastungen bei der Einkommensteuer bringen wenig fir die
arbeitende Mitte — weil sie nur wenig Einkommensteuer zahlen.
Natirlich kann man im Eingangsbereich entlasten und oben die
Steuersatze moderat erhéhen. Oder Steuerprivilegien bei Immo-
bilien und Erbschaften abschaffen oder eine Vermdgensabgabe
erheben. Aber das saniert den Haushalt nicht wirklich.

Die Union fiirchtet Steuererhéhungen. Dann muss man an die
Ausgaben ran. Die sind seit den Krisen deutlich gestiegen, die
Staatquote liegt inzwischen deutlich tiber 50 Prozent Brutto-
inlandsprodukt. Wenn man mittelfristig nennenswerte Betrage
in den offentlichen Haushalten mobilisieren will, miissen Sub-
ventionen und Sozialleistungen gekiirzt werden. Da geht es um
immerhin 32 Prozent des BIP oder 62 Prozent der Staatsausga-
ben. Mit dem Rasenmaher driibergefahren und um fiinf Prozent
gekirzt spart man immerhin 1,6 Prozent des BIP, das sind 74
Milliarden Euro im Jahr. Die gebeutelten Mittelschichten spa-
ren, wenn es gut lduft, 200 bis 400 Euro im Jahr bei Lohnsteuer
oder Sozialbeitrdgen. Die werden leicht aufgewogen durch
héhere Zuzahlungen beim Arzt, weniger Rente, Pflegeleistun-
gen, Elterngeld und Stiitze oder weniger Staatsknete fiir die
neue Heizung. Oder eben durch die Mehrwertsteuererhéhung.
Da sich die Regierung nicht an groBere Ausgabenkirzungen
herantraut, wird sie wohl kommen. Ebenso wie Gerlichte zum
Trainerwechsel bei anhaltender Negativserie.

Fazit: Entscheidend is' auf'm Platz. Mehr Netto vom Brutto be-
deutet bei den Mittelschichten leicht weniger Brutto vom Netto.
Wenn das Punkteverhaltnis aus 6ffentlichen Leistungen und
Steuern in die Miesen gerat, kommt das untere Mittelfeld leicht
in die Abstiegszone.
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