
Bleiben Arbeitskräfte knapp?

Auch wenn die Arbeitslosenzahlen wegen der schwachen Konjunktur gestiegen

sind, bleiben Arbeitskräfte in vielen Bereichen knapp. Dies dürfte sich auch in den

nächsten Jahren nicht grundlegend ändern. Denn die ungünstige Demographie

wird das Arbeitsangebot deutlich fallen lassen, was eine höhere Produktivität durch

den Einsatz von "künstlicher Intelligenz", eine stärkere Zuwanderung und politische

Maßnahmen wohl nur teilweise ausgleichen wird. Als Folge werden die Löhne und

damit auch die Verbraucherpreise stärker steigen und das Potenzialwachstum sich

weiter abschwächen.

 Dr. Ralph Solveen AC

Schwache Konjunktur belastet Arbeitsmarkt, ...
Lange Zeit war der Arbeitskräftemangel ein großes Problem für die deutschen Unternehmen. Er hat wohl dazu beigetragen, dass die

deutsche Wirtschaft in den vergangenen Jahren schwächer abgeschnitten hat als der Durchschnitt des Euroraums. Nach fünf Jahren

mit per Saldo keinem Wirtschaftswachstum scheint dieser Mangel nun zu Ende zu gehen. Die Zahl der Arbeitslosen steigt seit fast

drei Jahren allmählich an, und die Zahl der Erwerbstätigen stagniert. Zudem haben verschiedene große Unternehmen einen teilweise

massiven Arbeitsplatzabbau angekündigt.

... aber Arbeitskräfte in vielen Bereichen immer noch knapp, ...
Allerdings sind Arbeitskräfte in vielen Bereichen immer noch knapp. Dies zeigen die Befragungen der EU-Kommission. So ist der

Anteil der Unternehmen im Dienstleistungssektor, bei denen ein Mangel an Arbeitskräften eine Ausweitung der Geschäftstätigkeit

verhindert, bisher kaum gefallen und liegt weiterhin deutlich überseinem langfristigen Durchschnitt (Chart 1). In der Industrie hat zwar

der Arbeitskräftemangel angesichts der Probleme dieses Sektors in den vergangenen eineinhalb Jahren deutlich abgenommen. Aber

auch hier betrifft er immer noch mehr Unternehmen als über weite Strecken der vergangenen 20 Jahre.

Chart 1 - Arbeitskräfte im Dienstleistungssektor immer noch knapp

EU-Umfrage, Anteil der Unternehmen in Deutschland, bei denen ein Mangel an Arbeitskräften eine Ausweitung der Produktion bzw.

der Geschäftstätigkeit verhindert, in Prozent
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... da Beschäftigung im Dienstleistungssektor weiter steigt ...
Der unter Arbeitskräfteknappheit leidende Dienstleistungssektor hat bis zuletzt Beschäftigung aufgebaut. Dies gilt insbesondere

für die öffentliche Verwaltung und staatsnahe Sektoren wie Bildung, Gesundheit und Pflege, bei denen die Arbeitskräftenachfrage

kaum von der Konjunktur beeinflusst wird. Aber auch bei den privaten Dienstleistungen sind bis zuletzt trotz der schwachen

gesamtwirtschaftlichen Entwicklung per Saldo neue Arbeitsplätze entstanden (Chart 2). Hingegen fällt die Beschäftigung am Bau und

in der Industrie seit einiger Zeit, wobei die Industrieunternehmen wohl zuerst ihre Nachfrage nach Zeitarbeitern heruntergefahren

haben, bevor sie ihre Stammbelegschaft verringert haben.

Chart 2 - Beschäftigung im Dienstleistungssektor bis zuletzt gestiegen

Anzahl der sozialversicherungspflichtig Beschäftigten, saisonbereinigte Quartalswerte, Veränderung gegenüber Vorquartal in 1000
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Quelle: Bundesagentur für Arbeit, Commerzbank-Research

Auf längere Sicht wechseln die Arbeitnehmer bei einer solch unterschiedlichen Beschäftigungsentwicklung sicherlich zwischen

den Sektoren. Bisher scheinen aber viele Arbeitnehmer in der Industrie hierzu nicht bereit zu sein, da eine Tätigkeit in einem

Dienstleistungssektor nicht ihrer Ausbildung entspräche und ein solcher Wechsel deshalb mit einem geringeren Lohn verbunden wäre.

Wohl auch deshalb hat sich für die Dienstleistungsunternehmen das Angebot qualifizierter Arbeitskräfte durch den Arbeitsplatzabbau

in der Industrie bisher nicht ausreichend vergrößert.

... und insbesondere Geringqualifizierte arbeitslos werden
So ist die Arbeitslosigkeit in den vergangenen Jahren insbesondere bei Arbeitskräften mit geringer Qualifikation gestiegen. Bei ihnen

war die Arbeitslosenquote im Durchschnitt des vergangenen Jahres fast vier Prozentpunkte höher als 2019, also vor Beginn der

Pandemie und der lang anhaltenden wirtschaftlichen Krise (Chart 3). Dies hat an der Verfügbarkeit von Arbeitskräften allerdings nicht

viel geändert, da in diesem Bereich schon vorher keine besondere Knappheit herrschte. Bei den höher qualifizierten Arbeitskräften

hat die Arbeitslosigkeit hingegen deutlich weniger zugenommen, bei "Fachkräften", worunter in erster Linie Lehrberufe fallen, ist die

Arbeitslosenquote in den vergangenen fünf Jahren sogar leicht gefallen.
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Chart 3 - Arbeitslosenquote hauptsächlich bei Geringqualifizierten gestiegen

Abreitslosenquote nach Bildungsgrad, Veränderung 2024 gegenüber 2019, in Prozentpunkten
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Ungünstige Demographie drückt Arbeitsangebot, ...
Auch längerfristig wird es eher einen Mangel an Arbeitskräften geben. Denn angesichts der ungünstigen Demographie Deutschlands

wird die Zahl der 15 bis 64jährigen, die zumeist als die Bevölkerung im "arbeitsfähigen Alter" angesehen wird, nach einer Projektion

des Statistischen Bundesamtes auf Basis "moderater" Annahmen für die Zuwanderung bis 2030 pro Jahr um mehr als 300 Tsd oder

gut 0,5% abnehmen (Chart 4).
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Chart 4 - Weniger Jüngere und mehr Ältere

Anzahl der Einwohner in Deutschland, Veränderung gegenüber Vorjahr in Prozent; Projektion des Statistischen Bundesamtes bei

moderatem Wanderungssaldo
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Gleichzeitig mit dem fallenden Arbeitskräftengebot steigt die Anzahl der älteren Menschen, womit sich die gesamtwirtschaftliche

Nachfrage voraussichtlich in Richtung arbeitsintensiver Dienstleistungen verschieben wird. Als Folge dürfte die Arbeitskräftenachfrage

der Sektoren Gesundheit und Pflege in den kommenden Jahren weiter massiv steigen.

Dabei macht sich die demographische Entwicklung am Arbeitsmarkt bereits bemerkbar. Denn sie hat sicherlich dazu beigetragen, dass

die Zahl der Beschäftigten mit deutschem Pass in den letzten beiden Jahren bereits gefallen ist. Dies konnte bisher durch ausländische

Arbeitskräfte (teilweise auch Flüchtlinge) mehr als ausgeglichen werden (Chart 5). Aber auch dieses Reservoir dürfte bei einer

schärferen Migrationspolitik endlich sein.
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Chart 5 - Anzahl der deutschen Beschäftigten fällt

Anzahl der sozialversicherungspflichtig Beschäftigten nach Nationalität/Status, Veränderung gegenüber Vorjahr in 1000, 2024:

Durchschnitt Januar bis September im Vergleich zum Jahresdurchschnitt 2023
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... was wohl nur teilweise ausgeglichen werden kann durch "Künstliche Intelligenz", ...
Teilweise dürfte dieser Arbeitskräftemangel durch andere Entwicklungen ausgeglichen werden. So könnte das geringere

Arbeitsangebot durch ein stärkeres Produktivitätswachstum kompensiert werden, wobei viele Hoffnungen auf der "Künstlichen

Intelligenz" ruhen. Ein Blick in die Vergangenheit mahnt hier allerdings eher zur Vorsicht. So ist das Produktivitätswachstum seit den

70er Jahren im Trend deutlich gefallen, woran auch die zunehmende Digitalisierung nichts Grundlegendes geändert hat (Chart 6).

Darum mag "Künstliche Intelligenz" die Produktivität steigern, aber wohl kaum den Rückgang des Arbeitskräfteangebots ausgleichen.
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Chart 6 - Produktivitätswachstum hat sich deutlich abgeschwächt

Arbeitsproduktivität (Output je Erwerbstätigenstunde), Veränderung gegenüber Vorjahr in Prozent, Durchschnitt der angegebenen

Perioden; 2024: Durchschnitt der ersten drei Quartale
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Quelle: destatis, Commerzbank-Research

... eine stärkere Migration, ...
Ein Teil des Rückgangs der Arbeitskräfte könnte auch durch eine stärkere Einwanderung von qualifizierten Arbeitskräften

ausgeglichen werden. Allerdings ist schon bei der oben dargestellten Projektion unterstellt, dass sich die jährliche Nettozuwanderung

in den kommenden Jahren bei etwa 250 Tsd Menschen einpendeln wird. Bei einer Erhöhung auf 350 Tsd würde sich zwar der

Rückgang des Arbeitskräfteangebots verlangsamen (Chart 7). Um ihn ganz zu stoppen, wäre aber eine stetige Nettozuwanderung

von mehr als 500 Tsd Personen pro Jahr notwendig. Abgesehen von potenziellen innenpolitischen Folgen einer solch starken

Zuwanderung, ist es fraglich, ob Deutschland so viele qualifizierte Einwanderer anziehen kann. Denn schließlich kämpfen auch die

meisten anderen entwickelten Länder mit den gleichen demographischen Problemen.
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Chart 7 - Deutlicher Rückgang des Arbeitsangebots auch bei "hohem" Wanderungssaldo

Einwohner zwischen 15 und 64 Jahren, Veränderung gegenüber Vorjahr in Prozent; Annahme. Rückgang des positiven

Wanderungssaldos auf auf 250 Tsd pro Jahr (moderat) bzw. 350 Tsd pro Jahr (hoch)
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... und Maßnahmen der Politik
Ein anderer Weg wäre die Mobilisierung weiterer Arbeitskräfte im Inland. Tatsächlich wird in der Politik diskutiert, den Druck auf

Empfänger von Sozialleistungen zur Aufnahme einer Beschäftigung zu erhöhen. Zudem wird in den meisten Wahlprogrammen

gefordert, Eltern durch eine bessere Kinderbetreuung die Aufnahme einer Beschäftigung zu erleichtern. Allerdings ist die

Partizipationsquote in Deutschland mit knapp 80% schon vergleichsweise hoch (Chart 8), und es ist zweifelhaft, ob es gelingen wird,

die vergleichsweise hohe Teilzeitquote zu drücken.
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Chart 8 - Deutschland bereits mit hoher Partizipationsrate

Anteil der Beschäftigten an der Bevölkerung im arbeitsfähigen Alter (15 bis 64 Jahre), in Prozent, Zahlen für 2024 (EU: 2023)
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Ein anderer Ansatzpunkt wäre die Verlängerung der Lebensarbeitszeit, was auch die sozialen Sicherungssysteme entlasten würde.

Allerdings wird dies derzeit von nahezu allen Parteien abgelehnt, und ob die diskutierten zusätzlichen Anreize für Rentner den

Rückgang des Arbeitskräfteangebots nennenswert bremsen können, bleibt abzuwarten.

Einen Beitrag zur Entspannung des Arbeitsmarktes könnte der Staat hingegen dadurch leisten, dass er die Zahl der Beschäftigten

in der Verwaltung nicht mehr so stark ausweitet wie dies in den vergangenen Jahren der Fall war. So könnte eine Verringerung der

Bürokratie den Arbeitsmarkt entlasten.

Die Folgen: Stärker steigende Löhne und schwächeres Wachstum
So mag der demographisch angelegte Rückgang des Arbeitsangebots durch verschiedene Maßnahmen und Effekte abgebremst

werden. An der sich abzeichnenden Überschussnachfrage nach Arbeit dürfte dies aber nichts Grundlegendes ändern.

Um den Arbeitsmarkt wieder ins Gleichgewicht zu bringen, werden die Löhne deshalb schneller steigen müssen, was wiederum für

eine stärkere Inflation spricht. Gleichzeitig dürfte sich das Potenzialwachstum in Deutschland weiter abschwächen und sich in den

kommenden Jahren der Nulllinie annähern.
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Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) und der Europäischen Zentralbank amtlich zugelassen und unterliegt deren Regulierung. Sie ist
von der Prudential Regulation Authority amtlich zugelassen. Sie unterliegt der Regulierung durch die Financial Conduct Authority und
in beschränktem Umfang der Regulierung durch die Prudential Regulation Authority. Einzelheiten zum Umfang unserer Regulierung
durch die Prudential Regulation Authority sind auf Anfrage bei uns erhältlich.

USA: Diese Ausarbeitung wurde von der Commerzbank AG erstellt, einem Unternehmen, das in Deutschland und dem Europäischen
Wirtschaftsraum (EWR) zum Wertpapierhandel zugelassen ist. Die Commerzbank AG ist kein in den USA registrierter Broker-Händler
und unterliegt daher nicht den US-Vorschriften für die Erstellung von Research und den damit verbundenen Vorschriften für Research-
Analysten. Dieses Dokument ist nicht zur Weitergabe an Privatkunden bestimmt. Jegliche Verteilung dieser Ausarbeitung an US-
Investoren ist für institutionelle Großanleger mit Hauptsitz in USA unter Berufung auf Befreiung von der Registrierung gemäß Rule
15a-6(a)(2) des U.S. Securities Exchange Act von 1934 in der jeweils gültigen Fassung (der „Exchange Act“) bestimmt. Jeder U.S.-
Empfänger dieses Research-Berichts, der auf der Grundlage der in diesem Research-Bericht enthaltenen Informationen Transaktionen
zum Kauf oder Verkauf von Wertpapieren oder damit verbundenen Finanzinstrumenten durchführen möchte, darf dies nur über einen
bei der Financial Industry Regulatory Authority (FINRA) registrierten Broker-Händler tun. Commerz Markets LLC (CMLLC) ist ein in den
USA registrierter Broker-Händler und eine hundertprozentige Tochtergesellschaft der Commerzbank AG. Die Commerzbank AG ist
ein bei der Commodity Futures Trading Commission (CFTC) registrierter Derivate-Swaphändler gemäß dem Dodd-Frank Wall Street
Reform and Consumer Protection Act. US-Personen und damit verbundene Dodd-Frank-relevante Anleger, die auf der Grundlage
der in diesem Research-Bericht enthaltenen Informationen Transaktionen mit nicht auf Wertpapieren basierenden Swaps durchführen
möchten, dürfen dies nur über einen bei der CFTC registrierten Swap-Händler tun.

Kanada: Die Inhalte dieses Dokuments sind nicht als Prospekt, Anzeige, öffentliche Emission oder Angebot bzw. Aufforderung zum
Kauf oder Verkauf der beschriebenen Wertpapiere in Kanada oder einer kanadischen Provinz bzw. einem kanadischen Territorium
beabsichtigt. Angebote oder Verkäufe der beschriebenen Wertpapiere erfolgen in Kanada ausschließlich im Rahmen einer Ausnahme
von der Prospektpflicht und nur über einen nach den geltenden Wertpapiergesetzen ordnungsgemäß registrierten Händler oder
alternativ im Rahmen einer Ausnahme von der Registrierungspflicht für Händler in der kanadischen Provinz bzw. dem kanadischen
Territorium, in dem das Angebot abgegeben bzw. der Verkauf durchgeführt wird. Die Inhalte dieses Dokuments sind keinesfalls
als Anlageberatung in einer kanadischen Provinz bzw. einem kanadischen Territorium zu betrachten und nicht auf die Bedürfnisse
des Empfängers zugeschnitten. In Kanada sind die Inhalte dieses Dokuments ausschließlich für Permitted Clients (gemäß National
Instrument 31-103) bestimmt, mit denen die Commerzbank AG und/oder die Commerz Markets LLC im Rahmen der Ausnahmen für
internationale Händler Geschäfte treibt. Die Inhalte dieses Dokuments dürfen sich nicht auf Wertpapiere eines Emittenten beziehen,
der nach den Gesetzen Kanadas oder einer kanadischen Provinz bzw. eines kanadischen Territoriums gegründet wurde, da die
Commerzbank AG und die Commerz Markets LLC im Rahmen der Ausnahmen für internationale Händler gemäß National Instrument
31-103 tätig sind. Keine Wertpapieraufsicht oder ähnliche Aufsichtsbehörde in Kanada hat dieses Material, die Inhalte dieses Dokuments
oder die beschriebenen Wertpapiere geprüft oder genehmigt; gegenteilige Behauptungen zu erheben, ist strafbar.

Europäischer Wirtschaftsraum: Soweit das vorliegende Dokument durch eine außerhalb des Europäischen Wirtschaftsraumes
ansässige Rechtsperson erstellt wurde, erfolgte eine Neuausgabe für die Verbreitung im Europäischen Wirtschaftsraum durch die
Commerzbank AG, Filiale London. Die Commerzbank AG, Filiale London, ist von der Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht
(BaFin) und der Europäischen Zentralbank amtlich zugelassen und unterliegt deren Regulierung. Sie ist von der Prudential Regulation
Authority amtlich zugelassen. Sie unterliegt der Regulierung durch die Financial Conduct Authority und in beschränktem Umfang der
Regulierung durch die Prudential Regulation Authority.
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Schweiz: Dieses Dokument ist grundsätzlich nicht zur Verteilung an Retail-Kunden bestimmt. Weder diese Research-Studie noch
die hierin enthaltenen Informationen sind als persönliche Empfehlungen für Transaktionen in Finanzinstrumenten im Sinne des
Finanzdienstleistungsgesetzes zu betrachten..

Singapur: Dieses Dokument wird in Singapur von der Commerzbank AG, Filiale Singapur, zur Verfügung gestellt. Es darf dort nur von
institutionellen Investoren, akkreditierten Investoren oder sachkundigen Investoren, jeweils laut Definition in Section 4A des Securities
and Futures Act, Chapter 289, von Singapur („SFA“) gemäß Section 274 bzw. Section 275 des SFA, entgegengenommen werden. Dieses
Dokument stellt keine Beratung in bilanziellen, rechtlichen, regulatorischen, steuerlichen, finanziellen oder anderen Fragen und/oder
Empfehlungen für den Empfänger dieser Ausarbeitung dar. Darüber hinaus stellen die hierin enthaltenen Mitteilungen/Informationen
keine „Finanzberatungs-Dienstleistung“ im Sinne des Financial Advisers Act, Chapter 110, von Singapur („FAA“) dar; deshalb gelten die
gegenüber einem Kunden gegebenenfalls zu beachtenden aufsichtsrechtlichen Anforderungen und geschuldeten Pflichten nach oder
in Verbindung mit dem FAA nicht in Verbindung mit dieser Ausarbeitung für den Empfänger. Den Empfängern wird empfohlen, zu den
hierein enthaltenen Informationen den unabhängigen Rat ihrer eigenen professionellen Berater einzuholen.

Japan: Diese Informationen und ihre Verteilung stellen keine „Aufforderung“ gemäß dem Financial Instrument Exchange Act (FIEA) von
Japan dar und sind nicht als solche auszulegen. Diese Informationen dürfen von internationalen Filialen der Commerzbank außerhalb
Japans ausschließlich an „professionelle Anleger“ gemäß Article 2(31) des FIEA und Article 23 der Cabinet Ordinance Regarding
Definition of Article 2 of the FIEA verteilt werden. Die Commerzbank AG, Tokyo Branch, war nicht an der Erstellung dieser Informationen
beteiligt. In dieser Ausarbeitung erwähnte Instrumente können nicht von der Filiale eingeführt werden. Anfragen bezüglich der
Verfügbarkeit dieser Instrumente richten Sie bitte an den Bereich Firmenkunden der Commerzbank AG..

Australien: Die Commerzbank AG hat keine australische Lizenz für Finanzdienstleistungen. Dieses Dokument wird in Australien an
Großkunden unter einer Ausnahmeregelung zur australischen Finanzdienstleistungslizenz von der Commerzbank gemäß Class Order
04/1313 verteilt. Die Commerzbank AG wird durch die BaFin nach deutschem Recht geregelt, das vom australischen Recht abweicht.

Volksrepublik China (VRC): Dieses Dokument wird von der Commerzbank AG zur Verfügung gestellt und ist ausschließlich für
berechtigte Institute bestimmt. Niemand sonst darf sich auf Informationen verlassen, die in diesem Dokument enthalten sind. Die in
diesem Dokument enthaltenen Produkte und Dienstleistungen gelten nur für Institute in der VRC, für die die Bereitstellung dieser
Produkte und Dienstleistungen nach den Gesetzen und Vorschriften der VRC zulässig ist. Für jede Person, die dieses Dokument
erhält, dürfen die Informationen in diesem Dokument weder als Marketing oder Werbung des Geschäfts noch als buchhalterische,
rechtliche, regulatorische, steuerliche, finanzielle oder andere Beratung und/oder Anlageberatung an den Empfänger dieses Dokuments
angesehen werden und dem Empfänger wird geraten, sich von seinen eigenen professionellen Beratern über die hierin enthaltenen
Informationen unabhängig zu beraten und sich bei der Durchführung von betreffenden Transaktionen an die Gesetze und Vorschriften
der VRC zu halten.
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