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Weit vom Ausgangspunkt entfernt
Beschéftigte und Arbeitslosenquote
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Das US-Arbeitsministerium hat heute den bislang starksten monatlichen
Beschaftigungszuwachs seit dem Zweiten Weltkrieg berichtet. Trotz der
nun duBerst starken Anstiege im Mai und Juni bleibt die Lage auf dem
US-Arbeitsmarkt schwierig. Der durch die Corona-Pandemie duBerst unsi-
chere Ausblick fiir viele Privathaushalte bremst die Konjunkturerholung
und verschlechtert die Wiederwahlchance fiir Prasident Donald Trump.

In den USA haben, nach den ,Lockdowns" im Friihjahr, die im Juni weitergehenden
LockerungsmaBnahmen zu einem noch wesentlich starkeren Beschaftigungsanstieg
gefiihrt als im Mai. Mit 4,8 Mio. weist das U.S. Bureau of Labor Statistics den
stirksten monatlichen Stellenzuwachs aller Zeiten (bislang) aus, nach 2,7 Mio. im
Mai. Trotz dieser beachtlichen Fortschritte ist das hohe Beschaftigungsniveau vom
Februar dieses Jahres noch lange nicht erreicht. Dafiir misste sich die Zahl der Be-
schaftigten kiinftig noch um mehr als 14,6 Mio. (!) erhhen.

Ahnliches gilt fiir die Entwicklung der Arbeitslosenquote. Sie ist im Juni von zuvor
13,3 auf 11,1 % zwar deutlich gesunken, liegt aber weiterhin erheblich lber derje-
nigen von 3,5 % zu Beginn dieses Jahres. Ein derart tiefes Niveau wird womdglich
flir lange Zeit nicht mehr erreicht werden. Denn das anhaltend hohe Infektionsrisiko
hat nicht nur nachteilige Auswirkungen auf die Produktions- und Arbeitsprozesse,
sondern mdglicherweise auch auf das langfristige Konsumverhalten. Dies befordert
einen Strukturwandel der Wirtschaft. So diirften beispielsweise Unternehmen, auch
jenseits der Luftfahrtindustrie, die aktuelle Krise zum Anlass nehmen, ihre langerfris-
tigen Personalkonzepte anzupassen. Ebenso spricht die voraussichtlich noch zuneh-
mende Zahl von Unternehmenskonkursen (Chapter 11), die jetzt bereits auf dem
hochsten Stand seit 2013 ist, dafiir, dass der Arbeitsmarkt sobald nicht mehr zu
seinem Ausgangspunkt vom Friihjahr dieses Jahres zuriickkehrt.

Mit groBer Sorge betrachten wir auBerdem die in den USA zuletzt stark gestiegene
Zahl der tdglichen Neuinfektionen. Trate die Beflirchtung des fiihrenden US-Viro-
logen Anthony Fauci ein, dass diese von aktuell mehr als 50 auf 100 Tsd. pro Tag
stiege, wenn VorsichtsmaBnahmen nicht eingehalten werden, drohte eine erneute
Entlassungswelle. Das wiirde die Erholung der Wirtschaft ernsthaft gefahrden. Das
unterstreicht einmal mehr die Bedeutung des von der Geld- und Fiskalpolitik aufge-
spannten Sicherheitsnetzes, das dann wohl noch strammer gezogen werden miisste.
Die Zuversicht der US-Biirger diirfte dies sicherlich nicht starken. Da die Lage auf
dem Arbeitsmarkt oft ein wahlentscheidender Faktor ist, wiirde dies die Wieder-
wahlchance von US-Prasident Donald Trump weiter senken. Manche erhoffen sich,
so ist zu horen, sogar sehr, dass Trump das Blatt zu einem spateren Zeitpunkt nicht
mehr wenden kann.

Prognosen fiir die USA 2017 2018 2019 2020P 2021P
Bruttoinlandsprodukt (% zum Vj., Kalendereffekt beriicksichtigt) 2,4 29 23 -5,1 7.0
Verbraucherpreise (% zum Vorjahr) 2,1 2,4 1.8 0,6 1,4
Arbeitslosenquote (%, Jahresende) 41 39 3,5 9,5 5,0
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Gesamtwert aller von einer Volkswirtschaft in einem bestimmten Zeitraum erstellten Waren und
Dienstleistungen, soweit diese nicht als Vorleistungen fiir die Produktion anderer Waren und
Dienstleistungen verwendet werden

Bezieht sich auf das Kapitel im Insolvenzrechtsgesetz der USA, welches das von einem Gericht
liberwachte Sanierungs- oder Reorganisationsverfahren fiir Unternehmen regelt

Samtliche MaBnahmen einer Zentralbank zur Erreichung ihrer Ziele

Anteil der dem Arbeitsmarkt zur Verfiigung stehenden Arbeitskrifte (Beschaftigte und Arbeitslose)
an der arbeitsfahigen Bevolkerung ab 16 Jahre aufwarts

Bezeichnet arbeitsfahige Personen, die dem Arbeitsmarkt aus den unterschiedlichsten Griinden
nicht zur Verfiigung stehen und deshalb nicht als arbeitssuchend erfasst sind
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Wichtige Hinweise

Haftungserklarung

Die Angaben in dieser Studie basieren auf 6ffentlichen Informationsquellen, die der Verfasser bzw. die Verfasser als zuverlassig erachtet | erachten. Weder die
Bankhaus Lampe KG noch ihre verbundenen Unternehmen noch die gesetzlichen Vertreter, Aufsichtsratsmitglieder und Mitarbeiter dieser Unternehmen uber-
nehmen eine Gewahr fiir die Richtigkeit der Angaben, deren Vollstdndigkeit und Genauigkeit. Alle in dieser Studie geduBerten Meinungen und Bewertungen
geben allein die Einschitzung desjenigen Verfassers | derjenigen Verfasser, der [ die diese Studie erstellt hat / haben, zum Zeitpunkt der Verdffentlichung
wieder, die nicht notwendigerweise den Meinungen und Bewertungen anderer Geschéftsbereiche der Bankhaus Lampe KG oder ihrer verbundenen Unterneh-
men entsprechen. Alle Meinungen und Bewertungen kdnnen jederzeit ohne vorherige Ankiindigung gedndert werden. Sie kdnnen auch von Einschatzungen

abweichen, die in anderen von der Bankhaus Lampe KG verdffentlichten Dokumenten, einschlieBlich Research-Verdffentlichungen, vertreten werden.

Diese Studie richtet sich ausschlieBlich an Personen mit Geschaftssitz in der Europdischen Union sowie der Schweiz und Liechtenstein, denen die Bank sie
willentlich zur Verfiigung gestellt hat. Die Inhalte dienen ausschlieBlich Informationszwecken und sind nicht als Angebot oder Aufforderung zum Kauf oder

Verkauf von Finanzinstrumenten zu verstehen.

Die Erstellung und Verbreitung dieser Studie unterstent dem Recht der Bundesrepublik Deutschland. Ihre Verbreitung in anderen Jurisdiktionen kann durch dort
geltende Gesetze oder sonstige rechtliche Bestimmungen beschrankt sein. Personen mit Sitz auBerhalb der Bundesrepublik Deutschland, in deren Besitz diese
Studie gelangt, missen sich selbst iiber etwaige fiir sie giiltige Beschrdnkungen unterrichten und diese befolgen. Ihnen wird empfohlen, mit den Stellen ihres
Landes, die fiir die Uberwachung von Finanzinstrumenten und von Markten, an denen Finanzinstrumente gehandelt werden, zustandig sind, Kontakt aufzu-
nehmen, um in Erfahrung zu bringen, ob Erwerbsbeschrankungen beziiglich der Finanzinstrumente, auf die sich diese Studie bezieht, fiir sie bestehen. Diese
Studie darf weder vollstandig noch teilweise nachgedruckt oder in ein Informationssystem iibertragen oder auf irgendeine Weise gespeichert werden, und zwar
weder elektronisch, mechanisch, per Fotokopie noch auf andere Weise, auBer im Falle der vorherigen schriftlichen Genehmigung durch die Bankhaus Lampe
KG.

ICE Benchmark Administration Limited Disclaimer
ICE Benchmark Administration Limited makes no warranty, express or implied, either as to results to be obtained from the use of ICE Libor and / or the figure
at which ICE Libor stands at any particular time on any particular day or otherwise. ICE Benchmark Administration Limited makes no express or implied war-

ranties of merchantability or fitness for a particular purpose in respect of any use of ICE Libor.

Die folgende deutsche Fassung des ICE Benchmark Administration Limited Disclaimers dient nur der Information des Lesers. Im Falle von Abweichungen zwischen
der englischen und der deutschen Fassung gilt daher nur die englische Fassung:

ICE Benchmark Administration Limited iibernimmt weder ausdriicklich noch konkludent eine Garantie fiir die durch die Nutzung von ICE Libor erzielten Ergebnisse
und/oder den Wert, den ICE Libor zu einem speziellen Zeitpunkt, einem speziellen Tag oder anderweitig aufweist. ICE Benchmark Administration Limited (iber-

nimmt hinsichtlich der Nutzung von ICE Libor weder ausdriicklich noch konkludent Garantien fiir die Marktfdhigkeit oder Eignung zu einem speziellen Zweck.
Herausgeber dieser Studie ist die Bankhaus Lampe KG, Alter Markt 3, 33602 Bielefeld, HRA-Nr. 12924, Amtsgericht Bielefeld.
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