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Seit den Anfangen der Energiekrise und der in dem Zusammenhang entstandenen hohen
Inflation geht die Angst einer Lohn-Preis-Spirale um, welche die Preisdynamik nur noch weiter
verscharfen kénnte. Jungste Daten deuten jedoch auf eine Entspannung des Lohnwachstums
hin und mindern damit die Gefahr einer beunruhigenden Wechselwirkung zwischen der Preis-
und Lohnentwicklung. Erfahren Sie in der heutigen Ausgabe des Zinskommentars, was es mit
der Lohn-Preis-Spirale auf sich hat und warum es nur noch wenige Griinde gibt sich vor dieser
zu flrchten.

Lohn-Preis-Spirale scheint gebrochen

Zunachst zu der Frage, was es mit der Lohn-Preis-Spirale Gberhaupt auf sich hat und warum sie
von Zentralbankern gefiirchtet wird. Steigt die Inflation in einer Volkwirtschaft derart stark, dass
sich Arbeitnehmer spurbar in ihrem bisherigen Lebensstil einschranken missen, wird die
Forderung nach héheren Léhnen lauter. Die Arbeitgeber haben in der Regel ein Interesse die
Arbeitnehmer zu halten und in Verhandlung zu treten, da ansonsten die Produkte oder
Dienstleistungen gar nicht angeboten werden kénnen, sollten die Arbeithehmer streiken oder
kiindigen. Zwar einigen sich Arbeitgeber und Arbeitnehmer in der Regel, jedoch auf Kosten der
Konsumenten, die mit einer Verteuerung der Produkte und Dienstleistungen rechnen kénnen,
was wiederum die Inflation weiter anheizt und Arbeitgeber erneut veranlassen kénnte héhere
Léhne zu fordern. Die Lohn-Preis-Spirale nimmt also ihren Lauf und gefahrdet die Preisstabilitat
einer Volkswirtschaft, was das hdchste Ziel der Zentralbanken darstellt. Wie Iasst sich das
Konzept der Lohn-Preis-Spirale auf die heutige wirtschaftliche Situation anwenden?

Die aufgrund des Ukrainekrieges ausgeldste Energiekrise hat zu einem sichtbaren Anstieg der
Inflation in ganz Europa gefuihrt. Zum Ende des Jahres erreichten die Preise in Deutschland eine
jahrliche Steigerung von fast 12 Prozent (Vgl. Abbildung 1). In der Eurozone waren es tber 10
Prozent. Das sind Rekordwerte nach einem Jahrzehnt von stagnierenden Preisen. Es Uberrascht
also nicht, dass viele Arbeitnehmer die hdheren Lebensunterhaltungskosten splrten und héhere
Lohne forderten. Den Arbeitgebern blieb haufig nichts anderes brig, als den Lohnforderungen
nachzugehen. Insbesondere auch, weil der deutsche Arbeitsmarkt trotz aller Umstande mit einer



Arbeitslosenquote von zuletzt 5,4 Prozent in dul3erst guter Verfassung war. Die Lohne stiegen
also parallel zu der Inflation, wenn auch nicht in dem selben Umfang (Vgl. Abbildung 1). Damit
erlebten Deutschland und andere Eurozonenlander zumindest eine Runde einer Lohn-Preis-
Spirale. Doch werden wir auch eine zweite erleben?

Abbildung 1: Lohn- und Inflationsentwicklung in der Eurozone und Deutschland
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Quelle: Indeed Growth Tracker, Eurostat, 2022, eigene Darstellung

Danach sieht es derzeit nicht aus, denn die Preise scheinen ihren Hohepunkt im Oktober
erreicht zu haben, was den Arbeitnehmern die Argumentationsbasis fir weitere Forderungen
nach Lohnerhéhungen nimmt (Vgl. Abbildung 1). Das Lohnwachstum scheint bereits
abzunehmen und wird sich weiter abschwachen, sollte die Inflation weiter fallen. Damit ware die
Lohn-Preis-Spirale gebrochen. Die Europaische Zentralbank wird die geldpolitische Straffung
fortsetzen und somit zumindest auf Nachfrageseite einen Effekt erzielen, was den Inflationsdruck
weiter senken sollte. Letztlich bleibt eine sich verscharfende Lohn-Preis-Spirale
unwahrscheinlich.



Einen wunderschdnen Tag winscht
Ihr Kurt Neuwirth
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Haftungs-, Datenschutz und Schutzrechtshinweise

Die Informationen und Prognose zur aktuellen Zinsentwicklung dienen lediglich der aktuellen Information. Sie stellen weder ein
Angebot noch eine Aufforderung zum Erwerb oder zur VeraufRerung von Produkten oder zur Teilnahme an einer spezifischen
Strategie in irgendeiner Rechtsordnung dar und basieren auf dem Wissensstand der mit der Erstellung betrauten Personen im
Erstellungszeitpunkt. Diese Prognose wurde ohne Beriicksichtigung der Zielsetzung, der finanziellen Situation oder der
Bedurfnisse eines bestimmten Empfangers erstellt. Die Neuwirth Finance GmbH lehnt jede Haftung fiir Verluste aus der
Verwendung dieser Informationen ab. Der Bericht enthalt keinerlei Empfehlungen rechtlicher Natur oder hinsichtlich

Investitionen, Rechnungslegung oder Steuern. Obwohl wir die von uns beanspruchten Quellen als verlasslich einschatzen,




Ubernehmen wir fur die Vollstandigkeit und Richtigkeit der hier wiedergegebenen Informationen keine Haftung. Insbesondere

behalten wir uns einen Irrtum in Bezug auf Kurse und andere Zahlenangaben ausdriicklich vor.

Links auf fremde Webseiten: Inhalte fremder Webseiten, auf die wir direkt oder indirekt verweisen, liegen auerhalb unseres
verantwortungsbereiches und machen wir uns nicht zu Eigen. Fir alle Inhalte und insbesondere fir Schaden, die aus der
Nutzung der in den verlinkten Webseiten aufrufbaren Informationen entstehen, haftet allein der Anbieter der verlinkten

Webseiten.

Urheberrechte und Markenrechte: Alle auf dieser Website dargestellten Inhalte, wie Texte, Fotografien, Grafiken, Marken und
Warenzeichen sind durch die jeweiligen Schutzrechte (Urheberrechte, Markenrechte) geschiitzt. Die Verwendung,

Vervielféltigung usw. unterliegen unseren Rechten oder den Rechten der jeweiligen Urheber bzw. Rechteverwalter.

Hinweise auf RechtsverstdRe: Sollten Sie innerhalb unseres Internetauftritts Rechtsverstofie bemerken, bitten wir Sie uns auf

diese hinzuweisen. Wir werden rechtswidrige Inhalte und Links nach Kenntnisnahme unverzuglich entfernen.

Datenschutzhinweise:
Wir schutzen |hre persénlichen Daten gemaRl den Vorgaben der DSGVO. Wie wir diese verarbeiten, erfahren Sie in unserem

Merkblatt zum Datenschutz, dass Sie unter abrufen kénnen.

Datenschutzhinweise zum Newsletter:

Sie Empfangen unseren Newsletters mit Informationen auf Grund unserer Geschéftsbeziehung und/oder Ihrer
vorhergehenden Einwilligung. Mit diesem Newsletter analysieren wir durch individuelle Messungen, Speicherungen und
Auswertungen die Offnungsraten und der Klickraten in Empfangerprofilen zu Zwecken der Gestaltung kiinftiger Newsletter
entsprechend den Interessen unserer Leser. Die Einwilligung kann mit Wirkung fir die Zukunft jederzeit durch die

Abbestellung des Newsletters widerrufen werden.

Sollten Sie unseren Service nicht mehr in Anspruch nehmen wollen, klicken Sie bitte hier.




