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Sachverstandigenrat Frihjahrsgutachten 2026

,Sozialversicherungen reformieren, Anstieg der Beitragssatze dampfen”

1. Weltwirtschaftliche Entwicklung

Die durch die Politik der US-Regierung hervorgerufenen handelspolitischen Verwerfungen
haben die Weltwirtschaft im vergangenen Jahr nicht daran gehindert, robust zu wachsen.
Gegenliber 2024 lag die weltweite Wirtschaftsleistung im Jahr 2025 um 2,7 Prozent hoher.
Uberdurchschnittlich stark expandierte das globale Bruttoinlandsprodukt (BIP) im zweiten
und dritten Quartal mit jeweils +0,8 Prozent. Im ersten und vierten Quartal lag das Plus bei
jeweils 0,5 Prozent. Fiir die Schwankungen waren vor allem die USA verantwortlich.

Ins Jahr 2026 ist die Weltwirtschaft dynamisch gestartet. Mit dem Beginn des Iran-Kriegs
ist die Unsicherheit lber die weitere konjunkturelle Entwicklung zugleich stark gestiegen.
So hat der Konflikt, insbesondere wenn er noch langer anhalt, eine dampfende Wirkung
auf die globale Konjunktur. Das Wachstum des globalen Bruttoinlandsprodukts wird im
Jahr 2026 deshalb auf +2,3 Prozent absinken. Fur das Jahr 2027 erwarten die Wirtschafts-
forscher ebenfalls ein Plus von 2,3 Prozent. Verantwortlich fiir die negativen Impulse auf
die Konjunktur ist in erster Linie die faktische Blockade der Strafle von Hormus, einer der
weltweit wichtigsten Handelsrouten. Durch sie werden 20 Prozent des globalen Olver-
brauchs und ein ebenso hoher Anteil des weltweit gehandelten Fliissigerdgases transpor-
tiert. Darlber hinaus passieren groRe Mengen weiterer fir die Weltwirtschaft relevanter
industrieller Vorprodukte die Meerenge.

Die Verknappung der beiden wichtigen Energierohstoffe Erdol und Fliissigerdgas wirkt sich
unmittelbar auf die globalen Energiepreise aus. Dieser Energiepreisschock wiederum wirkt
sich Uber Zweitrundeneffekte auf viele weitere Produkte aus. Die Folgen sind eine gerin-
gere Kaufkraft der Verbraucher, steigende Zinsen sowie héhere Produktionskosten fiir die
Unternehmen. Der Sachverstindigenrat rechnet damit, dass der Olangebotsschock das
Konsumentenvertrauen schwacht, die Einzelhandelsumsétze sinken ldsst und auch der in-
dustrielle Output unter Druck gerat.

Die Industrieproduktion legte im Jahr 2025 robust zu. Gegeniiber 2024 lag der globale Out-
put um 3,2 Prozent hoher. In der zweiten Jahreshalfte beschleunigte sich die Entwicklung
sogar und setzte sich in den ersten beiden Monaten des Jahres 2026 fort. Aufgrund des
Iran-Kriegs rechnet der Sachverstandigenrat zugleich mit einer deutlichen Abschwachung
der Dynamik.

Das Bruttoinlandsprodukt der Vereinigten Staaten wuchs im vergangenen Jahr um 2,1 Pro-
zent im Vergleich zum Jahr 2024. Damit ging das Wachstum im Vergleich zu den Vorjahren

zuriick. 2024 war die US-Wirtschaft noch um 2,8 und 2023 sogar um 2,9 Prozent
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gewachsen. Verantwortlich fiir die schwachere Entwicklung waren ein negativer AuRenbei-
trag durch stark gestiegene Importe im ersten Quartal sowie ein schwacher Staatskonsum
im vierten Quartal 2025 aufgrund der Haushaltssperre. Die stark gestiegenen Importe im
ersten Quartal kamen vor allem durch Vorzieheffekte zustande. Im ersten Quartal 2026
stieg das BIP der USA um 0,5 Prozent gegeniiber dem Vorquartal. Dieses Wachstums-
tempo diirfte sich im Laufe des Jahres abschwachen, wofiir in erster Linie die Auswirkun-
gen des Irankriegs verantwortlich sind. Fiir die Jahre 2026 und 2027 rechnet der Sachver-
standigenrat mit einem Wachstum der US-Wirtschaft um jeweils 1,9 Prozent. Die Inflati-
onsrate dirfte sich, auch aufgrund des Irankriegs, auf 3,6 Prozent (2026) und 2,9 Prozent
(2027) erhohen.

Die chinesische Wirtschaft wuchs offiziellen Angaben zufolge im vergangenen Jahr um 5,0
Prozent. Gestltzt wurde das Wachstum unter anderem durch steigende Exporte in andere
asiatische Lander und nach Europa. Die Ausfuhren in die USA gingen indes merklich zurtick.
Im Laufe des Jahres 2025 hatte sich das Wachstum der chinesischen Industrieproduktion
abgeschwacht. Dennoch konnte China seine gesamtwirtschaftliche Dynamik im ersten
Quartal 2026 beibehalten. Gegeniiber dem vierten Quartal 2025 expandierte die Wirt-
schaft um 1,3 Prozent. Hierzu trugen neben steigenden Exporten auch staatliche Unter-
stitzungsmaBnahmen bei. Im Laufe des Jahres dirfte sich das Wachstum abschwachen.
Der private Konsum steht weiterhin unter dem Eindruck der seit Jahren anhaltenden Im-
mobilienkrise. Die Industrie kdimpft zudem mit steigenden Produktionskosten bei gleichzei-
tig riicklaufiger internationaler Nachfrage.

Die wirtschaftliche Dynamik in der Eurozone verlief auch im Jahr 2025 im internationalen
Vergleich unterdurchschnittlich. Die Wirtschaftsleistung stieg um 1,5 Prozent. Gegeniiber
dem Vorjahr (+0,9 Prozent) konnten die Ldnder der Eurozone ihr Wachstumstempo hinge-
gen leicht erhéhen. Zur wirtschaftlichen Belebung trugen eine héhere Investitionstatigkeit
sowie eine dadurch angetriebene héhere Industrieproduktion bei. Die wirtschaftliche Dy-
namik der einzelnen Mitgliedslander entwickelte sich weiter heterogen. Wahrend die spa-
nische Wirtschaft weiterhin dynamisch wachst, expandieren die italienische und die fran-
z6sische Wirtschaft kaum noch.

Das grofite Risiko fir die globale Konjunktur besteht darin, dass die Verfiligbarkeit wichti-
ger Energierohstoffe und industrieller Vorprodukte aus der Golfregion (iber einen langeren
Zeitraum eingeschrankt bleibt. Dies kdnnte zu einem hoheren Inflationsdruck als erwartet
und zu umfangreichen Stérungen in globalen Wertschépfungsketten fliihren. Dariber hin-
aus sieht das Gutachten die Gefahr, dass die Geschaftspotenziale amerikanischer Techno-
logieunternehmen — insbesondere im Bereich Kl — liberschatzt werden. In den vergange-
nen Jahren haben steigende Aktienkurse zu merklichen Vermoégenszuwachsen vor allem in
den USA geflihrt. Diese Vermogenszuwachse haben den privaten Konsum in den USA rele-
vant gestitzt. Fallt diese Unterstiitzung weg oder kehrt sich sogar um, kdnnte dies die US-
Konjunktur und damit auch die globale Konjunktur merklich belasten.
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2. Wirtschaftliche Entwicklung in Deutschland

Die deutsche Wirtschaft entwickelt sich seit 2019 nur sehr schwach, was nach Einschat-
zung des Sachverstandigenrats nicht nur konjunkturelle, sondern auch strukturelle Ursa-
chen hat. Das sind insbesondere die sinkende Wettbewerbsfahigkeit deutscher Industrie-
glter auf dem Weltmarkt sowie die demografische Entwicklung. Letztere verringert nicht
nur das Arbeitsvolumen, sondern verursacht zudem eine deutliche Steigerung der Sozial-
versicherungsbeitrage. Dies verringert die Nettoeinkommen der Haushalte und erhéht die
Arbeitskosten der Unternehmen.

Aktuell wird die deutsche Wirtschaft vor allem durch die Folgen des Iran-Kriegs belastet.
Die stark gestiegenen Energiepreise senken die Kaufkraft der Konsumenten und erhéhen
die Produktionskosten der Unternehmen. Konjunktur stiitzend wirken die im Rahmen der
beiden Sondervermdgen erhéhten o6ffentlichen Ausgaben. Der Sachverstandigenrat erwar-
tet flir das laufende Jahr eine Zunahme des Bruttoinlandsprodukts (BIP) in Deutschland um
0,5 Prozent. Damit hat er seine Prognose vom Herbst letzten Jahres um 0,4 Prozentpunkte
gesenkt. Flr 2027 prognostiziert der Rat ein BIP-Wachstum von 0,8 Prozent.

Der private Konsum, der im vergangenen Jahr noch splirbar um 1,6 Prozent ausgeweitet
wurde, wird im laufenden Jahr durch die gestiegene Inflation gebremst. Der Sachverstandi-
genrat rechnet mit einer Preissteigerungsrate von 3,0 Prozent. In der Folge nehmen die
Realeinkommen um lediglich 0,1 Prozent zu. Bei einer leicht sinkenden Sparquote wird der
private Konsum 2026 nur um 0,3 Prozent zunehmen. Im kommenden Jahr wird der Kon-
sum bei einer Inflation von 2,8 Prozent um 0,5 Prozent ausgeweitet.

Die staatlichen Konsumausgaben werden — vor allem wegen héherer Ausgaben im Ge-
sundheitsbereich sowie konsumtiver Vorleistungen im Verteidigungsbereich — splirbar um
jeweils 1,8 Prozent in diesem und im kommenden Jahr ausgeweitet werden.

Die Bauinvestitionen werden dem Sachverstandigenrat zufolge im laufenden Jahr wieder
steigen. Dazu tragen zum einen die steigenden offentlichen Infrastrukturausgaben bei.
Aber auch der Wohnungsbau sollte wieder expandieren, worauf die schon seit langerem
zunehmenden Baugenehmigungen hindeuten. Bremsende Effekte kdnnen aber zum einen
von verteuerten Baustoffen ausgehen, zum anderen sind zur Inflationsbekampfung Zins-
steigerungen denkbar, die die Baufinanzierung erschweren. Der Rat erwartet eine Zu-
nahme der Bauinvestitionen um 1,1 Prozent in diesem und um 2,3 Prozent im kommenden
Jahr.

Die Ausristungsinvestitionen werden ebenfalls zunehmen, vor allem in Form von staatli-
chen Verteidigungsausgaben. Die privaten Ausristungsinvestitionen hingegen dirften an-
gesichts der hohen Energiekosten und der schwachen Wirtschaftslage im laufenden Jahr
nochmal zuriickgehen, sodass die Ausriistungsinvestitionen insgesamt nur um 0,2 Prozent
steigen. Erst im kommenden Jahr erwartet der Sachverstandigenrat wieder ein Anziehen
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der privatwirtschaftlichen Investitionen, sodass die Ausriistungsinvestitionen 2027 insge-
samt um 3,1 Prozent zulegen werden.

Angesichts der angespannten geopolitischen Lage bleiben die Exportperspektiven
schwach. Hinzu kommen die US-Zollpolitik, die starke Konkurrenz durch China sowie die
Aufwertung des Euro. Folglich rechnet der Rat mit einer Stagnation der deutschen Exporte
im laufenden Jahr, im kommenden Jahr sollten die Ausfuhren dann um 0,9 Prozent zule-
gen. Die Importe werden dagegen in diesem Jahr um 0,8 Prozent zunehmen, u. a. wegen
der Nachfrage nach auslandischen Verteidigungsprodukten. Auch der starke Euro stiitzt
die Importe. 2027 soll das Importplus sogar bei 2,0 Prozent liegen.

Die konjunkturelle Schwache wirkt sich auch auf den Arbeitsmarkt aus. Zwar gibt es nach
wie vor wenige Neuzugdnge in Arbeitslosigkeit, angesichts der geringen Einstellungsbereit-
schaft der Unternehmen ist aber auch die Chance gering, aus der Arbeitslosigkeit in eine
Beschaftigung zu kommen. Die Arbeitslosenquote wird der Prognose nach im Jahresdurch-
schnitt 2026 leicht von 6,3 auf 6,4 Prozent steigen, im Jahr 2027 dann auf 6,2 Prozent sin-
ken. Die Zahl der Erwerbstatigen wird sowohl 2025 als 2026 leicht zurlickgehen, was auch
demografische Griinde hat.

3. Wirtschaftspolitik

In seinen wirtschaftspolitischen Empfehlungen fokussiert sich der Sachverstandigenrat
diesmal auf die Sozialversicherungssysteme und fordert grundlegende Reformen ein. Bei
unverdanderter Rechtslage wiirde der Gesamtbeitragssatz nach einer Simulationsrechnung
bis 2040 auf fast 50 Prozent steigen.

Die Finanzen der Gesetzlichen Krankenversicherung sollten nach Ansicht des Sachverstan-
digenrats im Wesentlichen durch eine Dampfung der Ausgabensteigerungen stabilisiert
werden. Hierflr ist auch eine grofRere Effizienz der Mittelverwendung notwendig. Ebenso
pladiert der Rat fur eine Starkung der Gesundheitspravention. MaRnahmen zur Einnah-
mensteigerung, etwa hohere Bundeszuschiisse fiir versicherungsfremde Leistungen, kon-
nen erganzend zu den Ausgabenbegrenzungen getroffen werden.

Die Pflegeversicherung sollte nach Ansicht des Rats als Teilversicherung erhalten bleiben,
die Leistungen missten aber begrenzt und zielgenauer ausgestaltet werden. Zudem soll-
ten die finanziellen Belastungen zwischen den Generationen durch eine kohortenspezifi-
sche Kapitaldeckung gerechter verteilt werden.
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4. Eckdaten der Prognose fiir Deutschland

Sofern nicht anders angegeben

Prognose
Sachverstandigenrat

preisbereinigt, Verdnderung gg. Vj. in Prozent 2025 2026 2027
Bruttoinlandsprodukt +0,2 +0,5 +0,8
Private Konsumausgaben +1,6 +0,3 +0,5
Konsumausgaben des Staates +1,3 +1,8 +1,8
Ausriistungsinvestitionen -1,9 +0,2 +3,1
Bauinvestitionen -0,6 +1,1 +2,3
Sonstige Anlageinvestitionen +3,8 +3,5 +3,6
Exporte -0,4 10,0 +0,9
Importe +3,6 +0,8 +2,0
Exportiiberschuss, nominal, in Mio. Euro 105,3 53,1 25,4
Verbraucherpreise 22 30 2,8
Produktivitatje Stunde 04 08 40,9
Unternehmens- u. Vermégenseinkommen, nominal | 14 07 45,1
Arbeitnehmerentgelt, nominal 45,1 +3,6 +3,7
Bruttolshne u. -gehalter, nominal a6 35 3,6
Nettolohne u. -gehalter, nominal +3,8 +2,6 +2,7
Lohnstiickkosten, real a5 03 01
Erwerbstatige, in Tsd. 45.982 45.905 45.875
sozialversicherungspflichtig Beschaftigte, in Tsd. 34963 34982 35002
Arbeitslose, in Tsd. (nationale Definition) 2048 2997 2.936 |
" Arbeitslosenquote (in Prozentaller 63 """""" 6 4 """""" 62

inlandischen Erwerbspersonen)
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