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Beschiftigungsliicke weiterhin riesig
Beschéaftigung und Arbeitslosigkeit
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Census-Welle ebbt bereits wieder ab
Fiir Volksbefragung beschiftigte Leih- und
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Der Jobaufbau in den USA war im September durchaus kraftig. Trotzdem
hat sich der Erholungsprozess vom Corona-Schock deutlich verlangsamt.
Eine vollstindige Erholung des Arbeitsmarktes liegt noch in weiter Ferne.

In den USA ist der Beschaftigungsanstieg auBerhalb der Landwirtschaft im September
mit 661 Tsd. Stellen deutlich schwécher ausgefallen als in den Monaten zuvor. Im Juli
waren noch 1,76 Mio. und im August 1,49 Mio. neue Jobs geschaffen worden. Damit
hat sich die Erholung des Arbeitsmarktes vom Corona-Schock zuletzt spiirbar abge-
schwacht. Beschaftigungsdampfend wirkte sich das weiter verlangsamte Tempo bei
den Neueinstellungen im Privatsektor aus: Betrug der Stellenzuwachs im Juli/August
noch 1,5 bzw. 1,0 Mio., waren es nun ,nur” noch 877 Tsd. Belastend wirkte, dass der
Staatssektor im September 216 Tsd. Stellen abgebaut hat, vor allem im Bildungswe-
sen. Dabei schlug auch negativ zu Buche, dass 34 Tsd. Arbeitskrafte wieder freigesetzt
worden sind, die zur Durchfiihrung der Volksbefragung voriibergehend eingestellt
worden waren (August: +240 Tsd.). Der erst kiirzlich durch die Corona-Pandemie ver-
spatet eingesetzte Einstellungsschub scheint damit bereits wieder abzuklingen. In die-
sem Jahr wird der mit einem Census normalerweise verbundene temporire Beschaf-
tigungseffekt wohl etwa nur halb so stark ausfallen wie in den Census-Jahren 2000
und 2010.

Auf dem Arbeitsmarkt zeigt sich ein dhnliches Bild wie bei anderen US-Konjunktur-
daten: Nach den heftigen Corona-bedingten Einbriichen und anfangs groBen Fort-
schritten setzt sich der Aufholprozess nun gemachlicher fort. Im Gegensatz zu vielen
anderen Bereichen der US-Wirtschaft ist der Aufholbedarf hier jedoch noch betracht-
lich. Trotz aller Verbesserungen klafft weiterhin eine riesige Liicke von mehr als 10
Mio. Beschaftigten zum Beschaftigungsniveau vom Februar dieses Jahres. Ebenso ist
die Arbeitslosenquote, die im April auf fast 15 % geschossen war und sich mittlerweile
auf 7,9 9% zuriickgebildet hat, noch meilenweit von der in diesem Friihjahr erreichten
Rate von 3,5 % entfernt.

Fiir die kommenden Monate erwarten wir eine sich fortsetzende Erholung. Allerdings
diirften die Beschaftigungszuwachse von Monat zu Monat weniger kraftig ausfallen
und die Arbeitslosenquote langsamer sinken. Eine vollstindige Genesung des Arbeits-
marktes, wenn sie denn liberhaupt eintritt, liegt damit in noch sehr weiter Ferne. Un-
ter diesen Bedingungen wird sich unserer Einschdtzung nach insgesamt ein starkerer
Lohn- und damit Preisauftrieb nicht aufbauen. Bei wohl niedrig bleibender Inflations-

Jan Mai Sep Jan Mai Sep Jan rate erhdht dies aber den Druck auf die US-Notenbank, ihren expansiven Kurs zu stei-
Census-Jahr  e====2000 gern, um die neue geldpolitische Strategie glaubwiirdig umzusetzen.
—2010 2020
Prognosen fiir die USA 2017 2018 2019 2020P 2021P
Bruttoinlandsprodukt (% zum Vj., Kalendereffekt beriicksichtigt) 23 3,0 2,2 -4.0 4,0
Verbraucherpreise (% zum Vorjahr) 2,1 2,4 1,8 1,2 1.9
Arbeitslosenquote (%, Jahresende) 4,1 3.9 3,5 7.4 6,4
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Erlauterungen

Abkiirzung Erklarung Abkiirzung Erklarung

Mio. Millionen Tsd. Tausend

n. sb. nicht saisonbereinigt Vj. Vorjahr

r.Skala /[ r.S. rechte Skala

Begriff Erklarung

Bruttoinlandsprodukt 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

Census Volksbefragung, die in den USA alle 10 Jahre stattfindet
Geldpolitik Samtliche MaBnahmen einer Zentralbank zur Erreichung ihrer Ziele
Inflationsrate Verdnderung der Verbraucherpreise, die in der Regel gegeniiber dem Vormonat und dem Vorjahr

ermittelt wird
Kalendereffekt Beeinflussung des Wachstums des Bruttoinlandsprodukts durch Feiertage

Notenbank (auch: Zentralbank) Eine Notenbank ist eine eigenstindige Institution, die mit der Durchfiihrung der Geldpolitik
betraut ist. Bei unterschiedlichen Unabhéngigkeitsgraden gegeniiber dem Staat zielt ihr Wirken
zumeist auf die Hohe eines bestimmten Beschiftigungsgrades und/oder auf die Wahrung einer
festgelegten Preisniveaustabilitat ab

Quelle: Bankhaus Lampe

Economic Research KOMPAKT 02.10.2020



BANKHAUS LAMPE // 3

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 iiber-
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 Veréffentlichung wieder,
die nicht notwendigerweise den Meinungen und Bewertungen anderer Geschaftsbereiche der Bankhaus Lampe KG oder ihrer verbundenen Unternehmen ent-
sprechen. Alle Meinungen und Bewertungen kdnnen jederzeit ohne vorherige Ankiindigung geéndert werden. Sie kénnen 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 Geschiftssitz 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, miissen sich selbst iiber etwaige fiir sie giiltige Beschrankungen unterrichten und diese befolgen. Innen wird empfohlen, mit den Stellen ihres
Landes, die fiir die Uberwachung von Finanzinstrumenten und von Markten, an denen Finanzinstrumente gehandelt werden, zustdndig sind, Kontakt aufzuneh-
men, 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 libertragen 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 warranties

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 iibernimmt

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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