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USA: Der Arbeitsmarktbericht fiir April - ein Fiillhorn von Uberraschungen!

1 /m April stieg die Anzahl der Beschdftigten um 266 Tsd. Personen. Gemessen an den hohen Erwartungen ist dies eine herbe
Enttduschung. Die Arbeitslosenquote stieg unerwartet von 6,0 % auf 6,1 %. Mindestens ebenso (iberraschend war die Lohn-
entwicklung. Die durchschnittlichen Stundenl6hne nahmen um kréftige 0,7 % gegentiber dem Vormonat zu.

1 /m Grunde gab es nur im Bereich Freizeit und Gastronomie einen hohen Beschéftigungsaufbau. AuBerhalb dieses Bereichs
war das Beschdftigungsniveau sogar riickldufig.

0 Wir sehen zwei Erkldrungsansatze fur die Gberraschenden Daten aus dem Arbeitsmarktbericht. Zum einen kénnte sich die
Arbeitsnachfrage der Unternehmen durch die Corona-Krise stark verdndert haben, sodass dass aus ihrer Sicht das Arbeitsange-
bot begrenzt ist und sie deshalb die Léhne sehr stark angehoben haben. Zum anderen kénnten die Folgen des sechsten Kon-
junkturpakets die Entwicklung im April belastet haben.

1. Ja, wir hatten fiir den April mit einem moderateren Beschaftigungsaufbau gerechnet. Aber mit solch einem
geringen Zuwachs dann doch nicht. Im April stieg die Anzahl der Beschaftigten lediglich um 266 Tsd. Personen gegen-
Gber dem Vormonat an (Bloomberg-Umfrage: 1.000 Tsd. Personen; DekaBank: 850 Tsd. Personen). Seit mehreren Monaten
war ein sehr enger Zusammenhang zwischen Beschaftigungsentwicklung und den Corona-bedingten Lockerungen zu be-
obachten. Gemessen an den Informationen der Universitat von Oxford wurden zwar im Erhebungszeitraum die Restriktionen
gegenUber dem Vormonat gelockert. Das AusmaB der Lockerung war aber weniger stark ausgepragt, sodass wir mit einer et-
was geringeren Beschaftigungsdynamik gerechnet haben. Der jetzt gemeldete duBerst geringe Beschaftigungsaufbau lasst die
Schlussfolgerung zu, dass es mindestens einen bremsenden Effekt gegeben haben muss. Ebenfalls eine Uberraschung bot die
Arbeitslosenquote, die von 6,0 % auf 6,1 % anstieg (Bloomberg-Umfrage und DekaBank: 5,8 %). Dies ist jedoch angesichts
des Anstiegs der Partizipationsrate von 61,5 % auf 61,7 % gut erklarbar.

2. Bei Beantwortung der Frage, was am Arbeitsmarkt im April passiert ist, helfen méglichweise die durchschnitt-
lichen Stundenldhne. Diese legten mit 0,7 % gegenlber dem Vormonat erstaunlich kraftig zu. Das BLS schreibt hierzu, dass
dies moglicherweise Ausdruck einer erhdhten Arbeitsnachfrage (der Unternehmen) ist, welche auf ein begrenztes Arbeitsange-
bot traf. Angesichts der relativ hohen Arbeitslosenquote stimmt dies aber nachdenklich: Passt die Entwicklung der Arbeitsnach-
frage nicht zum bestehenden Arbeitsangebot? In der Tat fallt auf, dass es in fast allen Gewerbezweigen hohe Lohnzuwachse
im April gegeben hat, als Extrembeispiel sei der Bergbau mit 2,1 % hervorgehoben. Nur der Finanzsektor verzeichnete mit
+0,2 % einen unauffalligen Lohnzuwachs gegenliber dem Marz. Da auch die Wochenarbeitszeit etwas zunahm, stieg die
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Lohnsumme um 1,2% gegeniiber dem Vormonat. Dies ist Uberaus kraftig und nur geringfugig schwacher als im Vormo-
nat. Dieser Lohnzuwachs ist die einzige Komponente dieses Arbeitsmarktberichts, der zu unseren Erwartungen und
den im April beobachteten Lockerungen passt.
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3. Genug der Uberraschungen? Nein, denn auch der Beschaftigungsaufbau nach Gewerbezweigen ist auffallend: Es
gab im Prinzip nur in einem Bereich einen nennenswerten Beschaftigungsaufbau, und zwar im Bereich Freizeit und Gastro-
nomie. FUr diesen dirfte das oben erwahnte begrenzte Arbeitsangebot nicht gelten, denn hier fand in der Anfangsphase der
Corona-Krise der mit Abstand gréBte Beschaftigungsabbau statt, und bis dato war die dortige Erholung eine Enttduschung.
AuBerhalb dieses Bereichs Uberwogen Beschaftigungsriickgénge, was wiederum zu der Frage fihrt: Warum werden zurzeit
in vielen Branchen netto Personen entlassen, wenn gleichzeitig die Arbeitsnachfrage so kraftig ansteigt, dass sich
die Unternehmen gezwungen fiihlen, die L6hne zu erhéhen?

Beschaftigungsentwicklung nach ausgewdahlten Wirtschaftszweigen (in Tsd.):

Auf- bzw. Abbau  Verdnderung seit Veranderung seit

April 2021 Feb 2020 in % Feb 2020 in Tsd.

Insgesamt (ohne Landwirtschaft) 266 5,6 -8215
Bergbau 2 -11,2 -75

Bauwirtschaft 0 2,6 -196
Verarbeitender Sektor 18 3,9 515
Handel, Transport und Versorger -81 2,5 777
Informationsdienste (Medien) 1 7.8 227
Finanzsektor u. Versicherungen 19 0,9 -63

Unternehmensdienstleister -79 3,1 -748
Gesundheits- und Bildungswesen 1 4,8 1170
Freizeit und Gastronomie 331 -18,8 2848
Sonstige Dienstleistungen a4 6,7 -352
Staatsunternehmen 48 5,7 1244

Quellen: Bureau of Labor Statistics, DekaBank

4.  Neben dem Auseinanderklaffen von Arbeitsnachfrage und Arbeitsangebot knnte noch ein zweiter Effekt
seinen Schatten liber den Arbeitsmarktbericht im April geworfen haben: die Fiskalklippe. Denn im April kam es zu
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einem abrupten Abbruch durch die Folgen des sechsten Konjunkturpakets. Dieses bestand namlich vorwiegend aus Einmalzah-
lungen. Die entsprechenden Gelder wurden im Marz ab die privaten Haushalte Gberwiesen und wanderten einmalig in den
Konsum (bzw. vielmehr sogar Gberwiegend in die Ersparnis bzw. Entschuldung). Im April fehlt dieser Fiskalschub, was volks-
wirtschaftlich zu einem negativen Rickpralleffekt fuhrte, der auch den Arbeitsmarkt belastete. Doch auch mit Blick auf diese
beiden Erkldrungsanséatze lasst der heutige Arbeitsmarktbericht viele Fragen offen. Sollte sich die Arbeitsnachfrage
durch die Corona-Krise dauerhaft verdndert haben und das Arbeitsangebot dieser Anderung nicht rasch folgen kénnen, dann
wirde dies zu einer dauerhaft htheren Lohndynamik fiihren. Der Weg hin zu einer grundsatzlich héheren Inflationsentwick-
lung ware dann zumindest argumentativ nicht mehr weit.
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