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USA: Arbeitsmarkt von den Witterungsbedingungen gebeutelt - Lohndynamik liber-
raschend stark

B /m Februar war der Beschéftigungsaufbau mit 20.000 Stellen verschwindend gering und lag damit auch deutlich unter den
Erwartungen. Die Arbeitslosenquote sank dennoch von 4,0 % auf 3,8 %. Hier machte sich das Ende des Regierungsstillstands
bemerkbar. Uberraschend kréftig war die Lohnentwicklung. Die Jahresverdnderungsrate erreichte mit 3,4 % den héchsten
Wert seit April 2009. Die Wochenarbeitszeit sank jedoch gegendber dem Vormonat.

B Sowohl die Details zur Beschéftigungsentwicklung, die Details zur Wochenarbeitszeit als auch eine separate Statistik zur wit-
terungsbedingten Belastung zeigen, dass ungewdhnlich niedrige Temperaturen haupturséchlich fir die schwache Beschéfti-
gungsentwicklung waren.

I Die Wachstumserwartungen an das erste Quartal waren auch vor dem Arbeitsmarktbericht gering. Mdéglicherweise sorgen
die Witterungsbedingungen fir eine Schrumpfung des Bruttoinlandsprodukts im ersten Quartal. Hieraus ldsst sich aber nicht
ableiten, dass die grundsétzliche Wachstumsdynamik ebenfalls deutlich abkiihlt, denn es liegen vor allem temporére Belastun-
gen vor.

1. Der Arbeitsmarktbericht fiir Februar fiel relativ uneinheitlich aus. Der Beschaftigungsaufbau war mit

20.000 Stellen verschwindend gering und lag damit deutlich unter den allgemeinen und unseren Erwartungen
(Bloomberg-Umfrage und DekaBank: 180.000 Personen). Gleichwohl deutet eine separate Statistik an, dass die Witterungs-
bedingungen ungewéhnlich belastend gewesen waren. So lag die landesweite Durchschnittstemperatur im Februar um
knapp zwei Grad tiefer als im historischen Mittel. Diese Information lag leider zum Zeitpunkt unserer Prognoseerstellung vor ei-
ner Woche noch nicht vor. Ohne diese unglnstigen Witterungsbedingungen ware der Beschaftigungsaufbau moglicherweise
im Bereich von 100.000 Stellen gelandet. Auch dies hétte einer Enttduschung entsprochen. Angesichts einer starken Beschafti-
gungsentwicklung in den vergangenen Monaten lag es aber auf der Hand, dass auch mal ein schwacherer Monat gemeldet
werden wirde.

2. Deutlicher als gemeinhin erwartet sank die Arbeitslosenquote von 4,0 % auf 3,8 % (Bloomberg-Umfrage: 3,9 %; De-
kaBank: 3,8 %). Hintergrund hierfir ist, dass die Arbeitslosenquote bedingt durch den Regierungsstillstand im Januar um ca.
0,2 Prozentpunkte nach oben verzerrt war, weil ein groBer Teil der Staatsangestellten in dieser Statistik als nicht-beschaftigt
gezéhlt wurden. Die Partizipationsrate verharrte mit 63,2 % auf ihrem Vormonatsniveau.

3. Die durchschnittlichen Stundenléhne kompensierten den schwachen Beschaftigungsaufbau. Der Zuwachs um 0,4 %
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gegenliber dem Vormonat Ubertraf sogar die relativ hohen Erwartungen (Bloomberg-Umfrage: 0,3 %; DekaBank: 0,2 %). Die
Jahresverdnderungsrate erreichte mit 3,4 % ihren hochsten Stand seit April 2009 (Bloomberg-Umfrage: 3,3 %; DekaBank:

3,2 %). Mit Beginn des Aufschwungs etablierte das Bureau of Labors Statistics eine neue Lohnzeitreihe, die auch Angestellte
mit Weisungsbefugnissen enthélt. Ein zyklischer Vergleich kann daher nur mit der ,alten” Lohnzeitreihe ,ohne Weisungsbe-
fugnis” erfolgen. Fir diese Zeitreihe lag die Jahresverdnderungsrate im Februar bei 3,5 % und das zyklische Hoch des vorheri-
gen Aufschwungs betrug 4,3 %. Von diesem zyklischen Hoch ist die Lohnentwicklung also weiterhin noch ein gutes
Stiick entfernt. Die Wochenarbeitszeit ist im Vergleich zum Vormonat gefallen, sodass die Gesamtléhne (bestehend aus Be-
schaftigte, Wochenarbeitszeit und Stundenlohn) nur um 0,1 % gegeniiber dem Vormonat angestiegen sind. Allerdings deu-
ten die Detailstatistiken der Wochenarbeitszeit an, dass es auch hier einen negativen Witterungseffekt gegeben
haben diirfte.
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4. Negative Witterungseffekte werden auch offenkundig beim Blick auf die Beschaftigungsdaten unterteilt nach
Gewerbezweige. So war die Beschaftigungsentwicklung in den witterungsabhangigen Bereichen Baugewerbe und Freizeit
und Gastronomie auffallend schwach. Hingegen drfte die Schwache im Gesundheitswesen als ein negativer Ruckpralleffekt
nach zwei extrem starken Vormonaten gewertet werden. .
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Beschaftigungsentwicklung nach ausgewahlten Wirtschaftszweigen (in Tsd.):

Auf- bzw. Abbau  Durchschnitt seit = Durchschnitt seit

Februar 2019 Januar 2017 Marz2010

Insgesamt (ohne Landwirtschaft) 20 201 194
Bergbau 5 4 1
Bauwirtschaft 231 24 18
Verarbeitender Sektor 4 19 13
Handel, Transport und Versorger 2 18 31
Informationsdienste (Medien) 0 1 1
Finanzsektor u. Versicherungen 6 10 8
Unternehmensdienstleister 42 40 a4
Gesundheits- und Bildungswesen 4 41 38
Freizeit und Gastronomie 0 30 34
Sonstige Dienstleistungen

Staatsunternehmen -5 8 0

Quellen: Bureau of Labor Statistics, DekaBank

5. Die wirtschaftliche Dynamik wird im ersten Quartal auffallend schwach ausfallen. Hierauf haben wir bereits bei
der Kommentierung der Bruttoinlandsproduktdaten zum vierten Quartal 2018 (siehe Volkswirtschaft Aktuell vom 28.02.2019:
. USA: Wachstumsdynamik nimmt weiter ab — Gberraschend starke Unternehmensinvestitionen”) hingewiesen. Als madglichen
Belastungsfaktor hatten wir damals die Witterung nicht genannt, denn diese war (mit Ausnahme kurzer regionaler Abwei-
chungen) in den ersten Jahreswochen nicht auBergewdhnlich gewesen. Dies hat sich wahrend des Februars deutlich verandert.
So wichen die Monatsdurchschnittstemperaturen nach Angaben von National Oceanic and Atmospheric Administ-
ration (NOAA) in groBeren Teilen des Landes von den iiblichen Februarwerten um iiber 10 Grad Celsius ab. Durch-
aus moglich ist, dass die Witterungsbedingungen dazu beitragen, dass das Wirtschaftswachstum im ersten Quartal ahnlich wie
der Beschaftigungsaufbau im Februar zum Erliegen kommt und sogar eine Schrumpfung ist nicht auszuschlieBen. Diese wirt-
schaftliche Schwache sollte aber nicht mit der von uns und anderen Volkswirten erwarteten zyklisch bedingten
Wachstumsabschwachung verwechselt werden. Denn die Belastungsfaktoren wie Lagernormalisierung oder Regierungs-
stillstand sind temporadre Phanomene, die keine Aussagekraft fir den grundsatzlichen Wachstumspfad liefern. Sie erschweren
gleichwohl die Analyse, wo sich die Volkswirtschaft auf diesem Abschwachungspfad gerade befindet.
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