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Burgwedel, den 2. April 2026

Friihjahrsgutachten 2026 der Wirtschaftsforschungsinstitute

Die fuhrenden Wirtschaftsforschungsinstitute haben ihr Friihjahrsgutachten
mit dem Titel ,,Energiepreisschock liberlagert Fiskalimpuls — Wachstumskrafte
versiegen“ vorgelegt.

Darin korrigieren sie die Wachstumserwartungen angesichts der Folgen des
Iran-Kriegs deutlich nach unten. Unter der Annahme, dass der Konflikt zeitnah
beendet und die StraRe von Hormus im Verlauf des zweiten Quartals wieder voll
passierbar sein wird, die Exporte von Ol und Fliissiggas aus der Region im Verlauf
des zweiten Halbjahrs wieder an das Vorkriegsniveau herankommen und die
Energiepreise ab dem Sommer wieder sinken, dirfte das reale Brutto-
inlandsprodukt (BIP) in Deutschland 2026 um 0,6 % und 2027 um 0,9 %
zunehmen. Im Vergleich zum Herbstgutachten 2025 haben die Institute damit
ihre Prognose fiir das laufende Jahr deutlich um 0,6 Prozentpunkte und fiir das
kommende Jahr um 0,4 Prozentpunkte nach unten revidiert. Die weiterhin
expansiven Staatsausgaben verhindern dabei eine noch starkere Dampfung des
Wirtschaftswachstums.

e Wahrend der private Konsum 2025 mit +1,6 % deutlich gestiegen ist,
dirften die mit der energiepreisgetriebenen Inflation einhergehenden
Kaufkraftverluste 2026 und 2027 zu einer deutlich geringeren Expansion
fUhren. Die Institute erwarten fiir 2026 und 2027 Zuwéchse von jeweils
nur +0,4 %. Der staatliche Konsum wird hingegen mit +2,4 % bzw. +2,2
% u. a. durch die Effekte des Sondervermogens und steigende
Sozialausgaben voraussichtlich kraftiger zulegen.

e Beiden Ausriistungsinvestitionen diirfte sich 2026 ein leichter Zuwachs
von +0,5 % ergeben, nachdem die Investitionen 2025 bereits zum
dritten Mal in Folge riicklaufig waren. Deutlich stiitzend wirken dabei
die Investitionen der 6ffentlichen Hand u. a. in militdrische Ausriist-
ungen, die auch 2025 bereits signifikant zugenommen hatten. Fiir 2027
wird dann eine starkere Expansion der Investitionen um +3,4 %
erwartet.

e Die Struktur des AuBenhandels hat sich in den vergangenen Jahren u.a.
aufgrund der US-Zollpolitik und dem deutlich verscharften Wettbewerb
insbesondere mit China deutlich verandert. Die deutschen Exporte
waren 2025 das dritte Jahr in Folge ricklaufig. In ihrer Prognose
erwarten die Institute fiir 2026 eine Stagnation der Exporte und fiir 2027
einen Anstieg um +1,3 %. Die Importe werden hingegen, auch aufgrund
der deutlich gestiegenen Preise fiir Energie, starker zulegen.

e Der Verbraucherpreisindex diirfte 2026 und 2027 um 2,8 % bzw. 2,9 %
zulegen und damit deutlich oberhalb des Inflationsziels der EZB liegen.
Dabei wirken sich die deutlich gestiegenen Energiepreise und die
mittelbar ebenfalls steigenden Dingemittel- und Nahrungsmittelpreise,
Transportkosten sowie Preise fiir Waren und Dienstleistungen aus. Die
hohere Inflation dirfte mit steigenden Leitzinsen einhergehen; die
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Institute rechnen bis Ende 2027 mit drei Zinsschritten von jeweils 0,25
Prozentpunkten.

Zur Baukonjunktur nehmen die Institute unter dem Titel ,Bau lasst Talsohle
hinter sich” wie folgt Stellung:

»,Nach kraftigen Rickgangen in den Jahren 2023 (-5,9 %) und 2024 (-3,4 %)
waren die Bauinvestitionen auch im Jahresdurchschnitt 2025 riicklaufig. Dabei
schwichte sich der Abwartstrend deutlich ab (-0,6 %). Gepragt war der
Riickgang von einem erneuten Minus der Wohnbauinvestitionen, die bereits das
flnfte Jahr in Folge schrumpften. Die 6ffentlichen Bauinvestitionen stagnierten;
lediglich der Wirtschaftsbau wurde ausgeweitet. Im Schlussquartal 2025 legten
die Investitionen in Bauten kréaftig zu (1,6 %), was wohl nicht zuletzt dem milden
Winter geschuldet war. Zu diesem Anstieg trugen der Wohn- und der
Nichtwohnbau gleichermaRen bei. Zu Jahresbeginn 2026 deuten Stimmungs-
indikatoren auf einen Dampfer fiir die Bauinvestitionen hin. Zwar lag die
Bauproduktion im Januar um 3,9% (ber dem Durchschnitt des Vorquartals, dies
war jedoch ausschliefllich auf einen kraftigen Zuwachs im Ausbaugewerbe
zurlickzufihren (8,7 %), wahrend die Produktion im Bauhauptgewerbe aufgrund
unglinstiger Witterungsbedingungen deutlich ricklaufig war (-6,2 %). Diese
durften die Bautatigkeit auch im Februar splirbar beeintrachtigt haben.

In der ifo Konjunkturumfrage berichteten deutlich mehr Bauunternehmen als
Ublich Gber witterungsbedingte Einschrankungen. In der Folge ging auch die
Kapazitatsauslastung im Bauhauptgewerbe zuriick. So diirfte fir das erste
Quartal ein Minus der Bauinvestitionen zu Buche schlagen. Ab dem zweiten
Quartal diirfte sich die Bautatigkeit jedoch wieder beleben. Im weiteren Verlauf
des Prognosezeitraums wird der offentliche Bau voraussichtlich deutliche
Impulse liefern. Darauf weisen die zum Jahresende kraftig gestiegenen
Auftragseingange im Stralenbau hin. Die Geschaftserwartungen der im
offentlichen Bereich tatigen Bauunternehmen haben sich im vergangenen Jahr
zeitweise deutlich verbessert, seit Jahresbeginn aber wieder leicht
verschlechtert. Ungeachtet dieser verhaltenen Stimmung dirften die
beschlossenen staatlichen Mehrinvestitionen insgesamt zu einer deutlichen
Ausweitung der Bautatigkeit fihren: Fir das laufende Jahr ist mit einem Anstieg
um 3,1 %, fir das kommende Jahr um 4,0 % zu rechnen. Gleichwohl diirfte ein
betrachtlicher Teil der Mittel aus dem Sondervermégen fiir Infrastruktur und
Klimaneutralitdt (SVIK) nicht in zusatzliche Investitionen flieBen, sondern
lediglich geringere Ausgaben im Kernhaushalt des Bundes sowie auf
kommunaler Ebene ausgleichen, zumal die Kommunen mit deutlichen
Finanzierungsengpéassen zu kampfen haben.

Der Wirtschaftsbau diirfte im Prognosezeitraum moderat expandieren. Nach
dem witterungsbedingten Riickgang zu Jahresbeginn bleiben die Geschafts-
erwartungen im gewerblichen Hochbau jedoch verhalten; im Marz haben sie
sich deutlich eingetribt. Der Strukturwandel in der Industrie fiihrt dazu, dass der
Bau von Fabrik- und Lagergebauden wohl gedampft bleibt und Impulse vor allem
von Investitionen in Rechenzentren und vom Ausbau der Energienetze
ausgehen. Auch der Wohnbau diirfte im Prognosezeitraum langsam
ausgeweitet werden. Sowohl die Auftragseingdnge als auch die Bau-
genehmigungen im Wohnbau sind seit Anfang des vergangenen Jahres im Trend
aufwartsgerichtet und dirften im laufenden Jahr zunehmend in reale
Bautdtigkeit umgesetzt werden. Das Neugeschaftsvolumen bei Wohnungs-
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baukrediten ist bis Mitte vergangenen Jahres gestiegen. Darin spiegelt sich wohl
die voriibergehend verbesserte Erschwinglichkeit von Wohneigentum infolge
hoherer Einkommen und ginstigerer Finanzierungsbedingungen wider.
Dennoch dirfte die Erholung begrenzt bleiben und die starken Rickgange der
vergangenen Jahre nicht wettmachen. So berichteten im Februar immer noch
46 % der Wohnbauunternehmen von Auftragsmangel. Zudem stiegen die Zinsen
flr Immobilienkredite im Marz erneut, und das Neugeschaftsvolumen sank
wieder.

Dennoch diirfte die Baurezession alles in allem im Prognosezeitraum
allmahlich liberwunden werden. Die Institute erwarten fiir die Jahre 2026 und
2027 einen Anstieg der Bauinvestitionen um jeweils 1,7 %. Die Baupreise
werden nach der zwischenzeitlichen Abschwachung der Preisdynamik im Zuge
der schwachen Nachfrage im Prognosezeitraum wohl leicht anziehen. Vor allem
im Tiefbau, wo die Kapazitdten abgesehen von Witterungseffekten bereits stark
ausgelastet sind, dirften im Zuge von o6ffentlichen Infrastrukturprojekten
Engpésse entstehen und einen Preisauftrieb beglinstigen. Von den Steigerungen
der Energie- und Materialpreise dirfte zusatzlicher Preisdruck ausgehen. Die
Institute gehen davon aus, dass der Iran-Krieg nicht zu Materialengpassen
fihrt.”

Der BBS halt die Einschdtzungen der Institute zur Baukonjunktur vor dem
Hintergrund der Auswirkungen des Iran-Kriegs flir relativ optimistisch.
Voraussetzung dafir ist, dass die Auswirkungen auf die Baupreise begrenzt
bleiben und die erwarteten Zinsanpassungen nur geringe Wirkung auf dem
Kreditmarkt zeigen.

In ihren weiteren Ausfliihrungen lehnen die Institute mogliche
energiepreissenkende Markteingriffe, etwa die temporare Absenkung des
Energiesteuersatzes auf Benzin und Diesel, angesichts damit einhergehender
Fehlanreize und hoher Kosten ab. Statt Vorgaben zur Steigerung der
Energieeffizienz schlagen die Institute die konsequente Ausrichtung der
Klimapolitik auf den CO2-Preis vor. Darliber hinaus pladiert das
Frihjahrsgutachten fiir eine deutlich starkere Zweckbindung der SVIK-Mittel
und flr umfassende wachstumssteigernde Strukturreformen etwa im Hinblick
auf die Reduzierung der Regulierungsdichte und den Abbau von
wachstumsddampfenden Fehlanreizen im Steuer- und Sozialsystem.

Sie erhalten die Tabellen zu den Eckdaten der Prognose sowie zu den realen
Veranderungen der Bauinvestitionen als Anlage a. Das vollstandige Gutachten
finden Sie unter diesem Link.
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Eckdaten der Prognose fur Deutschland

2022 | 203 | 200 | 205 | 2026 | 20m

Bruttoinlandsprodukt’ 18 -0,9 -0,5 0,2 0,6 0,9
Erwerbstatige? (1000 Personen) 45629 45935 45987 45982 45882 45924
Arbeitslose (1000 Personen) 2418 2609 2787 2948 3002 2937
Arbeitslosenquote BA? (in %) 53 5,7 6,0 63 6,4 6,2
Verbraucherpreise* 6,9 59 2,2 2,2 2,8 2,9
Lohnstiickkosten“*® 38 76 56 45 2,6 2,5
Finanzierungssaldo des Staates®

In Mrd. Euro -761 -1052 -1153 -119,1 -1699 -200,9

In % des nominalen Bruttoinlandsprodukt | -1,9 -2,5 -2,7 -2,7 -3,7 -4,2
Leistungsbilanzsaldo
In Mrd. Euro 1625 2324 2551 2027 1572 1652
In % des nominalen Bruttoinlandsprodukt 41 5,5 59 45 3.4 35

' Preisbereinigt. Veranderung gegentber dem Vorjahr in %.

? Inlandskonzept.

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

“Veranderung gegeniiber dem Vorjahr in %.

*Im Inland entstandene Arbeitnehmerentgelte je Arbeitnehmerstunde bezogen auf das preishereinigte
Bruttoinlandsprodukt je Erwerbstdtigenstunde.

5In der Abgrenzung der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen (ESVG 2010).

Quellen: Statistisches Bundesamt; Bundesagentur fir Arbeit; Deutsche Bundesbank;
2026 bis 2027: Prognose der Institute.

© GD Fruhjahr 2026
Bauinvestitionen
2025 202 | 20 | 2005 | 206 | 202
Anteile in % Veranderung ggii. dem Vorjahr in %, preisbereinigt
Wohnbauten 59,2 -13 =54 -2,0 17 12
Nichtwohnbauten 40,8 -3,6 -0,1 14 1,6 25
Gewerblicher Bau 24,0 -6,4 =50 25 0,6 14
Offentlicher Bau 16,8 1,1 74 -0,0 31 40
Bauinvestitionen 100,0 -59 =34 -0,6 1,7 1,7

Quellen: Statistisches Bundesamt; 2026 bis 2027: Prognose der Institute.

GD Frithjahr 2026

Anlage a
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