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Lohndruckindikator hat sich deutlich
abgeschwacht
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Der starke Riickgang der Verbraucherpreisinflation (September VPI: 1,6 %
gg. Vj.) und die beobachtbare zyklische Abschwachung auf dem deutschen
Arbeitsmarkt (kiirzlich anhand der Beveridge-Kurve diskutiert) dampfen den
Lohndruck. Dies zeigt unser Lohndruckindex, der recht gut mit der jahrlichen
Wachstumsrate der Effektiviohne in der Gesamtwirtschaft korreliert. Die Ef-
fektivverdienste (Bruttolohn und -gehélter je Beschaftigten) geben wider, was
die Beschaftigten tatsachlich auf ihren Gehaltsabrechnungen erhalten.

Angesichts des geringeren Lohndrucks dirften die anstehenden Tarifab-
schliisse etwas moderater ausfallen und damit den von der EZB erwarteten
Desinflationsprozess in Deutschland und der Eurozone insgesamt unterstit-
zen.

Obwohl eine schnellere Abschwachung des deutschen Arbeitsmarktes un-
wahrscheinlich ist — unter anderem dank der Moéglichkeit zur Kurzarbeit, des
Kindigungsschutzes und des allgemeinen Fachkraftemangels — konnte sich
der Fokus in den Tarifverhandlungen nun von der Wiedergewinnung verlore-
ner Kaufkraft auf die Sicherung von Arbeitsplatzen verlagern. Dies durfte ins-
besondere fir Branchen in Transformation, wie die Automobilindustrie, gel-
ten.

Lohndynamik im Sommer stark von Sonderfaktoren beeinflusst

Die Tarifverdienststatistik der Bundesbank verzeichnete im Juli einen starken
Anstieg der Tarifléhne einschlieBlich Sonderzahlungen um 10,6% im Ver-
gleich zum Vorjahresmonat. Dies war in erster Linie auf das Zusammentreffen
der riickwirkenden Lohnerhéhung im Einzelhandel (2,6 Millionen sozialversi-
cherungspflichtig Beschaftigte) vom Oktober 2023 (+5,3%), die zusammen
mit einer weiteren prozentualen Erhéhung um 4,7% im Juli erfasst wurde, und
der Auszahlung einer Inflationsausgleichspramie in Héhe von EUR 1.000 zu-
rickzufihren. Die Tarifverhandlungen im Einzelhandel hatten sich unge-
wdhnlich lange hingezogen. Ahnlich verhielt es sich im GroB- und AuBenhan-
del (1,2 Millionen Beschéftigte), wo ebenfalls eine riickwirkende Erhéhung um
5,0% ab Oktober 2023 vereinbart wurde. Die Auszahlung dieser Lohnerho-
hung wird sich allerdings erst in den Augustdaten der Statistik der Bundes-
bank niederschlagen, was voraussichtlich zu einem weiteren kraftigen An-
stieg bei der gesamtwirtschaftlichen Gesamtlohndaten fiihren wird.
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Einmalzahlungen mit zuletzt gro3em
EinfluB3 auf die Lohndynamik
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Derzeit laufen die Tarifverhandlungen in der Metall- und Elektroindustrie. Die
IG Metall hatte im Sommer beschlossen, eine Lohnerhéhung von 7% Uber ei-
nen Zeitraum von 12 Monaten sowie eine Erhohung der Ausbildungsvergu-
tung um 170 EUR pro Monat zu fordern. Letztendlich haben die ausgehandel-
ten Tarifvertrage typischerweise eine langere Laufzeit von etwa 24 Monaten.
Somit kénnten sich potenzielle Lohnerhdhungen voraussichtlich tber einen
langeren Zeitraum verteilen. Riickblickend hatte die Sicherung von Arbeits-
platzen fir die IG Metall immer einen recht hohen Stellenwert. Angesichts der
Transformationsprozesse in der Metall- und Elektroindustrie diirfte dies auch
in der aktuellen Tarifrunde ein wichtiges Ziel sein, was die Gewerkschaft mog-
licherweise kompromissbereiter bei den Lohnforderungen machen kénnte.
GroBere Einmalzahlungen in Form der staatlich geforderten Inflationsaus-
gleichspramien sind in diesen Unternehmen nicht mehr méglich, da das Ge-
samtvolumen von EUR 3.000 pro Mitarbeiter bereits ausgeschopft wurde.

Tariflohnwachstum dirfte sich 2025 verlangsamen

GroBteils getrieben von den staatlich geférderten Inflationsausgleichsprami-
en sind die Effektiviohne seit Ende 2022 deutlich starker gestiegen als die Ta-
rifverdienste. Diese Differenz wird auch als Lohndrift bezeichnet. Mit dem
Auslaufen der inflationsbezogenen MaBnahme Ende 2024 diirfte sich die
Lohndrift in 2025 spirbar verringern und konnte sogar leicht negativ werden.
Weitere Faktoren kénnten dabei auch geringere Gewinnpramien oder, be-
dingt durch die konjunkturelle Schwache, weniger Uberstunden sein.

Im Jahresdurchschnitt von 2024 ist ein Anstieg der Tariflohne um 5,7% zu er-
warten. Durch den Wegfall der inflationsbezogenen Einmalzahlungen im Jahr
2025 entsteht dann ein negativer Basiseffekt, der das Lohnwachstum auf jah-
resdurchschnittlich etwas tiber 3,0% bremsen dirfte.
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