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USA: Kein erneuter Einbruch am Arbeitsmarkt aber der Weg zu den Vorkrisenniveaus
bleibt weit

0 Der Arbeitsmarktbericht fur Juli fiel ebenfalls sehr kréftig aus: Die Anzahl der Stellen nahm um 1,763 Millionen zu, die Ar-
beitslosenquote sank auf 10,2 % und die Lohnsumme stieg um 1,2 % gegentber dem Vormonat. Fir alle drei Teilbereiche gilt
aber, dass die Vorkrisenniveaus weiterhin noch sehr weit weg sind.

0 Im Bereich der Staatsunternehmen sorgten zwei Sondereffekte fir einen kraftigten Beschadftigungsaufbau. Dariber hinaus
nahm in fastallen Gewerbezweigen die Anzahl der Beschéftigten weiter zu.

I Die gestiegenen Corona-Neuinfektionszahlen sorgten im Juli nicht fir einen erneuten Wirtschaftseinbruch. Dieser kénnte
aber zeitverzégert im August noch erfolgen.

1. In der zweiten Junihélfte begann in den USA die Anzahl der taglichen Corona-Neuinfizierten wieder deutlich anzusteigen.
Es folgte in einigen Bundesstaaten eine Ricknahme der vorherigen LockerungsmaBnahmen. Nach der Erfahrung der Frihjahrs-
monate hatte man eigentlich einen erneuten Rickgang der wirtschaftlichen Aktivitat erwarten dirfen. Der Arbeitsmarktbe-
richt fiir Juli zeugt nicht davon. Zwar gab es keinen weiteren historisch hohen Beschaftigungsaufbau, aber der Zu-
wachs in Hohe von 1,763 Millionen war dennoch auBerordentlich hoch (Bloomberg-Umfrage: 1,6 Mio. Personen; Deka-
Bank: 2,0 Mio. Personen). Trotz nun dreier starker Beschaftigungsanstiege in Folge liegt das Beschaftigungsniveau immer noch
12,9 Mio. Personen niedriger als im Februar dieses Jahres. Unterstellt man, dass ohne Corona-Krise sich die Beschaftigungsent-
wicklung wie in den Monaten zuvor (Aufbau von knapp 200.000 Stellen pro Monat) fortgesetzt hatte, dann ldge die Differenz
bei 13,9 Mio. Personen. Wirde sich diese Differenz in den kommenden Monaten rasch schlieBen, wirde man von einer V-
formigen Erholung sprechen. Obwohl die US-Konjunkturdaten seit Mitte April fast durchgehend positiv liberraschen,
kann ein V-Szenario weiterhin nur mit einer sehr geringen Wahrscheinlichkeit gewichtet werden. Dies zeigt auch der
Blick auf die Arbeitslosenquote. Diese ist im Julivon 11,1 % auf 10,2 % zwar deutlicher als erwartet gefallen (Bloomberg-Um-
frage und DekaBank: 10,5 %). Der Weg zum Vorkrisenniveau erscheint aber weiterhin sehr weit zu sein. Begunstigt wurde der
Ruckgang der Arbeitslosenquote auch von einer marginal verringerten Partizipationsrate. Hier hatten wir mit einem leichten
Anstieg gerechnet, denn mit 61,4 % liegt diese immer noch zwei Prozentpunkte unterhalb ihres Vorkrisenniveaus.

2. Die Corona-bedingten Anderungen bei der Beschaftigung sorgten in den vergangenen Monaten fir Kapriolen in der
Lohnstatistik. Auffallend unauffallig sind im Juli nun die durchschnittlichen Stundenléhne um 0,2 % gegeniber Vormonat
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angestiegen. Als aussagekraftiger beispielsweise fir die Konsumentwicklung der privaten Haushalte erwiessich in den vergan-
genen Monaten die Entwicklung der Lohnsumme, also des Aggregats aus Stundenldéhnen, Wochenarbeitszeit und Anzahl der
Beschaftigten. Im Juli nahm die Lohnsumme um 1,2 % gegeniiber dem Vormonat zu. Im Vergleich zur Lohnsumme im
Februar dieses Jahres ist die Lohnsumme im Juli noch um 6,0 % niedriger.
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3. Erneutnahm in fast allen Gewerbezweigen die Anzahl der Beschaftigten zu. Neben dem Bereich Freizeit und Gastrono-
mie war der Beschaftigungsaufbau im Bereich der Staatsunternehmen am hochsten. Hierbei kénnte auch ein statistischer Ef-
fekt zum Tragen gekommen sein: Normalerweise werden Uber die Sommermonate zeitlich befristet angestelite Lehrer entlas-
sen. Diese Entlassungen werden durch die Saisonbereinigung aufgefangen. In den vergangenen Monaten wurden Corona-
bedingt auch Lehrer freigestellt, sodass im Juli die Ublichen Entlassungen nicht notwendig waren. Die Saisonbereinigung sorgt
dann dafur, dass nun fur diesen Bereich ein Beschaftigungsaufbau errechnet wird. So nahm die Anzahl der Beschaftigten
im Bereich Bildung auf lokalstaatlicher Ebene um 215 Tsd. Stellen zu. Dartber hinaus wurden im Zuge der Volkszahlung
2020 ca. 27 Tsd. zeitlich befristete Stellen geschaffen.
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Beschaftigungsentwicklung nach ausgewahlten Wirtschaftszweigen (in Tsd.):

Auf- bzw. Abbau  Verdnderung seit  Veranderung seit

Juli 2020 Feb 2020in %  Feb 2020 in Tsd.

Insgesamt (ohne Landwirtschaft) 1763 -8,4 212881
Bergbau -7 -13,0 93

Bauwirtschaft 20 5,8 444
Verarbeitender Sektor 26 5,8 -740
Handel, Transport und Versorger 291 -6,1 -1707
Informationsdienste (Medien) 15 11,4 -330
Finanzsektor u. Versicherungen 21 2.4 216
Unternehmensdienstleister 170 7,6 -1648
Gesundheits- und Bildungswesen 215 6,6 -1611
Freizeit und Gastronomie 592 -25,7 -4340
Sonstige Dienstleistungen 149 -10,6 627
Staatsunternehmen 307 -4,9 1125

Quellen: Bureau of Labor Statistics, DekaBank

4. Aufgrund der Corona-Entwicklungen nahmen zwischenzeitlich unsere Sorgen iiber die weitere wirtschaftliche
Entwicklung deutlich zu. Noch vor zwei, drei Wochen hétten wir nicht erwartet, dass fir Juli ein weiterer deutlicher Beschaf-
tigungsaufbau gemeldet werden wirden. Gleichwohl schlieBen wir nicht aus, dass die Belastungen noch zeitverzégertim Au-
gust erfolgen kénnen. Aber auch ohne erneuten Rickgang der wirtschaftlichen Aktivitat ist der Weg zum Vorkrisenniveau wei-
terhin weit. Dies gilt nicht fir alle Bereiche, insbesondere der fiskalpolitisch unterstutzte private Konsum hat sich sehr positiv
entwickeln kénnen und in Teilbereichen wie dem Autokonsum werden Vorkrisenniveaus Ubertroffen. Fiir den Arbeitsmarkt
gilt freilich, dass der Erholungsprozess langer andauern wird.
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Disclaimer: Diese Informationen inklusive Einschatzungen wurden von der DekaBank nur zum Zwecke der Information des jeweiligen Empfangers erstellt. Die Informationen
stellen weder ein Angebot, eine Einladung zur Zeichnung oder zum Erwerb von Finanzinstrumenten noch eine Empfehlung zum Erwerb dar. Die Informationen oder Doku-
mente sind nicht als Grundlage firr eine vertragliche oder anderweitige Verpflichtung gedacht. Auch eine Ubersendung dieser Information stellt kein Angebot, Einladung oder
Empfehlung dar. Diese Information ersetzt nicht eine (Rechts-, Steuer- und / oder Finanz-) Beratung. Jeder Empfanger sollte eine eigene unabhangige Beurteilung, eine eigene
Einschatzung und Entscheidung vornehmen. Insbesondere wird jeder Empfanger aufgefordert, eine unabhangige Prifung vorzunehmen und/oder sich unabhangig fachlich
beraten zulassen und seine eigenen Schlussfolgerungen im Hinblick auf wirtschaftliche Vorteile und Risiken unter Berticksichtigung der rechtlichen, regulatorischen, finanziel-
len, steuerlichen und bilanziellen Aspekte zu ziehen.

Es handelt sich bei dieser Information um unsere im Zeitpunkt der Veroffentlichung aktuellen Einschatzungen. Die Einschatzungen kénnen sich jederzeit ohne Ankindigung
andern. Die hier abgegebenen Einschatzungen wurden nach bestem Wissen und Gewissen getroffen und stammen oder beruhen (teilweise) aus von uns nicht tberprtfbaren,
allgemein zuganglichen Quellen. Eine Haftung fur die Vollstandigkeit, Aktualitat und Richtigkeit der gemachten Angaben und Einschatzungen, einschlieBlich etwaiger rechtli-
chen Ausfuhrungen, ist ausgeschlossen.

Diese Information inklusive Einschdtzungen durfen weder in Ausztigen noch als Ganzes ohne schriftliche Genehmigung durch die DekaBank vervielféltigt oder an andere Perso-
nen weitergegeben werden.
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