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Kasten 3

Wirken die kréftigen Lohnzuwéchse in Deutschland inflationér, oder reduzieren sie lediglich hohe Gewinn-
margen?

Die Europdische Zentralbank hat Anfang Juni ihre Zinsen gesenkt. Begriindet wurde der Schritt mit dem starken
Riickgang von Inflation und Inflationserwartungen. Zu dem derzeit ausgepragten Anstieg der Lohnstiickkosten
argumentierte die EZB, dass die Unternehmen einen Teil davon iiber ihre Gewinne kompensieren.X31 Jedoch
wurde darauf hingewiesen, dass stirker als erwartet steigende Lohne ein Inflationsrisiko darstellen.

Ein solches Risiko scheint zumindest fiir Deutschland mit Blick auf die realen Stiickkosten gering, denn aus langer-
fristiger Perspektive sind diese in den Jahren 2021 bis 2023 auf ein niedriges Niveau gesunken, weil die Dynamik
der Preise die der Lohne deutlich iibertroffen hat. Zwar kehrt sich dieses Verhéltnis im laufenden Jahr um, durch
die gegenwartig hohen Lohnzuwachse diirften sich die realen Lohnstiickkosten aber lediglich wieder dem Durch-
schnitt der 2010er Jahre anndhern.X32 Demnach hatte die hohe Inflation voriibergehend die Verteilungsposition
der Bezieher von Unternehmens- und Vermdgenseinkommen zulasten der Arbeitnehmer gestirkt. Die realen
Lohnstiickkosten sind allerdings nicht das einzige Maf3 fiir die Verteilungsposition der Arbeitnehmer. Noch haufi-
ger wird die Lohnquote verwendet. Sie ist seit iiber 10 Jahren in etwa konstant (mit Ausnahme eines Anstiegs im
Corona-Jahr 2020, als die Gewinneinkommen einbrachen, wahrend das Arbeitnehmerentgelt stabil blieb) und
war im Jahr 2023 sogar etwas hoher als im Jahr 2011, als die beiden Messgrofien besonders eng beieinanderlagen
(vgl. Abbildung K3.1). Wie erklart es sich, dass die zwei Grofden seitdem immer weiter auseinandergedriftet sind?

Abbildung K3.1
Indikatoren zur funktionalen Einkommensverteilung in Deutschland
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Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des IWH.

Die realen Lohnstiickkosten sind definiert als Verhéaltnis zwischen Arbeitnehmerentgelt je Arbeitnehmerstunde
und Bruttowertschopfung je Erwerbstatigenstundek3-3, was sich schreiben lasst als:

Arbeitnehmerentgelt Erwerbstéitigenstunden

Reale Lohnstiickkosten =
eate Lonstuckkosten Bruttowertschépfung* Arbeitnehmerstunden

Die Lohnquote ist dagegen definiert als Anteil der Arbeitnehmerentgelte am Volkseinkommen, das neben diesen
auch noch die Unternehmens- und Vermdégenseinkommen umfasst:

Arbeitnehmerentgelt

Lohnquote = Volkseinkommen

k3.1 Vgl. https://www.ecb.europa.eu/press/press_conference/monetary-policy-statement/2024 /html/ecb.is240606~d32
cd6cc8a.en.html#qa.

K32 So argumentiert etwa die Gemeinschaftsdiagnose in ihrem Friithjahresgutachten 2024; vgl. Projektgruppe Gemeinschafts-
diagnose: Deutsche Wirtschaft krankelt - Reform der Schuldenbremse kein Allheilmittel, Frithjahr 2024. Kiel 2024, 52.

k3.3 Die Erwerbstatigen setzen sich aus den Arbeitnehmern und den Selbststandigen zusammen.



https://www.ecb.europa.eu/press/press_conference/monetary-policy-statement/2024/html/ecb.is240606%7Ed32%20cd6cc8a.en.html#qa
https://www.ecb.europa.eu/press/press_conference/monetary-policy-statement/2024/html/ecb.is240606%7Ed32%20cd6cc8a.en.html#qa
https://gemeinschaftsdiagnose.de/wp-content/uploads/2024/04/IfW_Kiel_GD_1_2024_RZ2_WEB.pdf
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Weil sich das Volkseinkommen nach den Regeln der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen auch als Funktion
der Bruttowertschopfung ausdriicken lasst, kann die Lohnquote so dargestellt werden, dass deutlich wird, welche
Grofden den Unterschied zwischen ihr und den realen Lohnstiickkosten ausmachen:

Arbeitnehmerentgelt

Bruttowertschopfung + x + Saldo der Primareinkommen aus dem
und denen ans Ausland — Abschreibungen

Lohnquote =

mit  x = Glitersteuern — Giitersubventionen — (empfangene Produktions — und Importabgaben — Subventionen)

Die beiden Verteilungsmafie unterscheiden sich also durch den Saldo der aus dem Ausland bezogenen und vom
Ausland erhaltenen Priméreinkommen, den Abschreibungen, durch das Verhaltnis aus Erwerbstétigen- und
Arbeitnehmerstundenzahl, und durch die Grofde x, welche Zahlungen vom und an den offentlichen Sektor be-
inhaltet. Sie ist in Relation zur Bruttowertschdpfung recht stabil, zur Erklarung des Absinkens der realen Lohn-
stiickkosten relativ zur Lohnquote tragt sie wenig bei.X34 Der Saldo aus den Primdreinkommen, die aus dem Aus-
land bezogen werden und denen, die ans Ausland gezahlt werden, ist positiv und einhergehend mit dem Leistungs-
bilanziiberschuss Deutschlands steigend: Lag der Saldo relativ zur Bruttowertschépfung im Jahr 2011 noch bei
2,9%, waren es im Jahr 2023 4,4%. Ein steigender Saldo bedeutet ceteris paribus eine sinkende Lohnquote, das
Absinken der realen Lohnstiickkosten relativ zur Lohnquote ist von daher noch erklarungsbediirftiger.

Abbildung K3.2
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Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des IWH.

Die Erklarung liefern die beiden noch ausstehenden Gréfien. Die Abschreibungen relativ zur Bruttowertschopfung
haben einen steigenden Trend, der sich zuletzt noch einmal deutlich verstarkt hat (vgl. Abbildung K3.2). Héhere
Abschreibungen lassen fiir sich genommen die Lohnquote steigen, weil sie die Unternehmenseinkommen driicken.
Der jiingste Anstieg diirfte zum Teil auf die starke Teuerung bei den Bauinvestitionen ab Mitte 2021 zuriickzufiih-
ren sein, denn die Abschreibungen auf Gebdaude werden in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen zu deren
aktuellen Wiederbeschaffungspreisen kalkuliert. Weil die buchhalterischen Abschreibungen der Unternehmen
mit Anschaffungskosten kalkuliert werden, werden sich die Unternehmenseinkommen aus betriebswirtschaft-
licher Sicht etwas besser entwickelt haben als in den Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen ausgewiesen.k3:5
Allerdings hat sich der Trend steigender Abschreibungen schon seit dem Jahr 2017 deutlich verstarkt. Ein Grund
dafiir diirfte sein, dass Investitionen in Kapital mit hohen Abschreibungsraten an Bedeutung gewonnen haben,
ndmlich Ausriistungsinvestitionen gegeniiber Bauten und insbesondere Investitionen in immaterielle Kapital-
giiter wie Software.X3-6 Jedenfalls lag die Abschreibungsrate im Jahr 2023 2,7 Prozentpunkte héher als im Jahr
2011. Fur sich genommen hat dies die Quote der Unternehmens- und Vermdgenseinkommen gesenkt und die
Lohnquote entsprechend erhoht, die realen Lohnstiickkosten aber nicht beriihrt.

k3.4 Im Jahr 2011 lag sie bei 0,5% relativ zum Bruttoinlandsprodukt, im Jahr 2023 war sie nahe 0. In den Corona-Jahren 2020 und
2021 stieg sie allerdings voriibergehend wegen hoher Subventionen auf 1,5% bzw. 1,8% relativ zur Bruttowertschopfung.

K3.5 Vgl. dazu Boysen-Hogrefe, ].: Zur Prognose der Abschreibungen. Kiel Insight No. 2023.12.
K3.6 Vgl. dazu Grémling, M.: Produktivitatseffekte der Kapitalbildung in Deutschland. IW-Trends 2/2022, 19.



https://www.ifw-kiel.de/fileadmin/Dateiverwaltung/IfW-Publications/fis-import/c75e4449-e503-458d-82c5-29b5711b3ad8-Kiel_Insight_2023-12_Deutschland_WinterV2.pdf
https://www.iwkoeln.de/studien/michael-groemling-produktivitaetseffekte-der-kapitalbildung-in-deutschland.html
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Die zweite Ursache fiir das Auseinanderfallen der beiden Verteilungsmafie ist der Riickgang des Verhéltnisses
zwischen Erwerbstétigen- und Arbeitnehmerstunden (vgl. Abbildung K3.3). Ausschlaggebend dafiir ist, dass seit
Mitte der Nullerjahre die Arbeitnehmerzahl im Trend steigt, wahrend die Zahl der Selbstdandigen leicht zuriick-
geht. Dass sich immer mehr Arbeitnehmer den geméaf$ Lohnquote in etwa konstant gebliebenen Anteil am Volks-
einkommen teilen, lasst die realen Stiickkosten sinken, nicht aber die Lohnquote.

Abbildung K3.3
Erwerbstatigenstunden
In Relation zu den Arbeitnehmerstunden in %
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Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des IWH.

Wairen das Verhaltnis zwischen Erwerbstatigen- und Arbeitnehmerstunden und die Abschreibungsquote seit dem
Jahr 2011 konstant geblieben, hitten sich reale Lohnstiickkosten und Lohnquote nicht auseinanderentwickelt.
Vielmehr lagen sie rein rechnerisch im Jahr 2023 gleichauf (vgl. Abbildung K3.4). Alles in allem deuten die Daten
kaum darauf hin, dass sich die Verteilungsposition der Lohnempfanger in Deutschland zugunsten der Unterneh-
mensgewinne in letzter Zeit deutlich verschlechtert hat und fiir die ndchste Zeit mit einer Normalisierung zu rech-
nen ist.

Abbildung K3.4
Lohnquote und reale Lohnstickkosten
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1 Hypothetisch: Wenn das Verhéltnis der Erwerbstatigen- und Arbeitnehmerstundenzahlen und die Abschreibungsquote im Jahr 2023 so hoch
gewesen waren wie im Jahr 2011.

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des IWH.

Allerdings hat sich die Aufteilung der Wertschépfung zwischen Kapital und Arbeit in den einzelnen Wirtschafts-
zweigen durchaus unterschiedlich entwickelt. Dies zeigt sich durch eine Abschdtzung des Verhaltnisses von Netto-
betriebsiiberschuss zur Bruttowertschopfung mit Daten der Volkswirtschaftlichen Gesamtrechnungen, die gegen-
wartig bis zum Jahr 2022 maoglich ist (vgl. Abbildung K3.5).K3-7

k3.7 Flir das Jahr 2023 liegen die fiir eine Abschidtzung des Nettobetriebsiiberschusses notwendigen Daten zu den Abschrei-
bungen in den einzelnen Wirtschaftszweigen noch nicht vor.
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Abbildung K3.5
NettobetriebsUberschuss plus sonstige Steuern minus sonstige Subventionen
In Relation zur Bruttowertschopfung in %
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e Alle Wirtschaftsbereiche Verarbeitendes Gewerbe

Baugewerbe

Handel, Verkehr, Gastgewerbe Unternehmensdienstleister

Quellen: Statistisches Bundesamt; Berechnungen des IWH.

Wiahrend der Nettobetriebsiiberschuss relativ zur Wertschopfung iiber alle Wirtschaftszweige hinweg in den ver-
gangenen Jahrzehnten im Trend leicht gefallen ist und zuletzt unter dem durchschnittlichen Niveau der vergange-
nen zehn Jahre lag, ist er im Baugewerbe seit Anfang der Nullerjahre und im Jahr 2022 sogar besonders deutlich
gestiegen. Einen Anstieg gab es auch bei Handel, Verkehr und Gastgewerbe. Fiir diese beiden Wirtschaftszweige
ist zu vermuten, dass bei den Gewinnmargen Puffer bestehen, mit deren Hilfe die Unternehmen die deutlichen
Lohnkostenanstiege in niachster Zeit auffangen kdnnten; gesamtwirtschaftlich ist das aber nicht der Fall. Es ist
deshalb damit zu rechnen, dass die gegenwartigen recht kriftigen Lohnanstiege insgesamt preiserhdhend wirken
werden. Allerdings sind die Preissetzungsspielrdume vieler Unternehmen begrenzt, denn die Nachfrage diirfte
sich nur zégerlich erholen: binnenwirtschaftlich wegen der anhaltend hohen Verunsicherung der Konsumenten,
und aufsenwirtschaftlich aufgrund einer zuletzt verschlechterten Wettbewerbsposition deutscher Anbieter, etwa
in der Automobil- und der Chemieindustrie.




