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Neue HWWI-Konjunkturprognose

2026,2027 Wirtschaftswachstum von jeweils 1 V2 % moglich

Hamburg, - 4. Dezember 2025 - Die deutsche Wirtschaft wartet auf die Konjunkturwende. Wie
schon insgesamt im ersten Halbjahr 2025 stagnierte das reale Bruttoinlandsprodukt auch im 3.
Quartal. Ein schwieriges internationales Umfeld und eine bislang nur zaghafte Umsetzung von
Reformen durch die neue Regierung — iiberlagert von immer wieder aufkommenden Stérungen
innerhalb der Koalition — bremsten weiterhin die Wirtschaftsentwicklung. Nach Regelung der Zoll-
frage mit den USA und mit der allmahlichen Umsetzung der fiskalischen Ausgabenprogramme und
Fordermaldnahmen sollte sich das Wirtschaftsklima allerdings bessern. Dies sollte teils schon in
den letzten Monaten dieses Jahres, aber vor allem ab kommendem Jahr in den entsprechenden
Statistiken sichtbar werden, besonders bei den Bau- und Ausriistungsinvestitionen. Der staatliche
und der private Konsum werden zudem weiterhin die Konjunktur stiitzen. Lediglich der AufRen-
beitrag wird bei nur schwachen Exporten und starker zunehmenden Importen negativ wirken. Fiir
2025 erwartet das HWWI unveriandert im Jahresdurchschnitt ein Wirtschaftswachstum von 0,2 %.
Bei erhohter Konjunkturdynamik im Gefolge der Fiskalprogramme und FordermaBnahmen wird
dann fiir 2026 und fiir 2027, zumal begiinstigt durch mehr Arbeitstage (2026 insgesamt 2 %> mehr

als 2025, 2027 nochmals 1 ¥4 mehr), mit einem Wirtschaftswachstum von jeweils 1 %2 % gerechnet.



Der Anstieg der Verbraucherpreise bewegt sich seit einiger Zeit nahe der Stabilitdtsmarke von 2 %,
ohne diese allerdings nachhaltig zu unterschreiten. Die Kernrate halt sich weiterhin bei rund 2 %
%, nicht zuletzt weil die Lohnabschliisse im Regelfall iiber der Inflationsrate liegen und damit bei
schwacher Produktivitdtsentwicklung auch die der Arbeitskosten. Das wird die Inflationsrate wohl

auch im Prognosezeitraum knapp iiber der 2-Prozent-Marke halten.

Die Risiken fiir diese Prognose sind vielféltig. Neben geopolitischen Spannungen belasten die Unsi-
cherheiten durch die Zollpolitik der USA sowie die Handelspolitik Chinas die internationalen Wirt-
schaftsbeziehungen. Binnenwirtschaftlich ist das Reformtempo bislang gering und es mehren sich
die Indizien, dass die Sonderverschuldungsmoglichkeiten nicht allein fiir zusatzliche Investitionen
verwendet werden, sondern auch fiir Ausgaben aus dem eigentlichen Kernhaushalt; das reduziert
die moglichen Wachstumsimpulse. Zudem bergen die erforderlichen Reformen in den sozialen Si-

cherungssystemen einigen Sprengstoff fiir die Koalition.

Tabelle 1: Eckdaten der Prognose
2023 | 2024 | 2025 | 2026 | 2027
Bruttoinlandsprodukt, real (in % gg. Vorjahr) -0,9 -0,5 0,2 1,5 1,5
Verbraucherpreise (in % gg. Vorjahr) 5,9 2,3 2,2 2,1 2,1
Arbeitslose (Millionen Personen) 2,61 2,79 | 2,93 | 2,85 | 2,65
Finanzierungssaldo des Staates (in % des BIP) -2,5 -2,7 -2,5 -3,5 -3,5
Leistungsbilanzsaldo (in Mrd. Euro) | 232,8 | 249,7 | 212,5 | 207,5 | 212,5

Quellen: Statistisches Bundesamt; Deutsche Bundesbank; Bundesagentur fiir Arbeit; ab 2025 Pro-
gnosen des HWWI.

Eine detaillierte Prognose kann iiber den folgenden Link heruntergeladen werden: https://www.

hwwi.org/wp-content/uploads/2025/12/HWWI_Konjunkturprognose_4_2025.pdf
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