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＜ 米国経済＞ 
 

雇用統計(5/5)：賃金の伸びは加速も、失業率は底打ちの可能性 
 

●雇用の伸びは鈍化。失業率は底打ちの可能性も 

4月の非農業雇用者数は前月比13.8万人増と市場予想の中心20万人増を下回った上(図表1の①)、2-3月も計

3.6 万人下方改訂された(②)。労働時間の 7 ヵ月ぶりの増加で(③)、労働投入量が前月比 0.5％増に加速し(④)、

製造業雇用が05年11月以来の伸びとなるなど(⑥)強めの部分もあったが、建設業雇用は1万人増と3月に続き低

調(⑤)。民間サービス業も(⑧)、小売業が3.6万人減となるなど(⑨)、雇用の伸びは全体的に鈍化していた。 

こうした雇用の伸び鈍化は単月のこととはいえ、金融当局が雇用増の｢基調｣を見るのに用いている過去1年の雇

用増の月平均をみても、4月は16.4万人増と05年2月の18.8万人増をピークに鈍化気味。一方、労働参加率の安

定もあり(⑯)、労働力人口の過去 1 年の月平均増加ペースは 17.4 万人と、雇用増の｢基調｣を上回ってきた。この

ように、｢基調｣としての失業率の下げ止まりが期待できる状況になってきた中で(以上、図表 2)、4 月の失業率が

僅かとはいえ4.72％に上昇したということは(図表1、⑭)、先行指標の失業保険新規申請件数が1月に底を付けて

いることも併せて考えると、3月(4.65％)が失業率の底となる可能性も十分にあることを示唆している。 
 

●賃金インフレは総合的に判断する必要あり。利上げ｢休止｣の可能性は否定されず 

その一方で、平均時給の伸びは、前月比 0.5％、前年比 3.8％に加速(図表 1、⑬)。この点では、当局のインフ

レ懸念は決して和らいだとは言えないが、平均時給の解釈には注意を要する。生産･非監督労働者限定である上、

高賃金雇用へのシフトがそのまま反映されるからである。例えば、99年の業種間労働投入ウエイトで固定したケー

スより、前年比の伸びは足元で0.32％ポイントも上ぶれている(筆者試算)。こうした歪みを除去した雇用コスト指

数(ＥＣＩ)の時間当たり賃金の伸びは、1～3月期の前年比で2.5％。さらに、諸手当も含むよりカバレッジの広い

報酬をベースに生産性上昇の効果を加味した単位労働コスト(ＵＬＣ)の伸びに至っては、1～3 月期の前年比で

1.4％にとどまっている(以上、図表 3)。当局者も、平均時給の伸び加速は認めた上で、｢最もカバレッジの広い報

酬の指標は上向いてはいない｣(4月 13日、コーンＦＲＢ理事)との判断を今のところ下している。 

ＣＮＢＣのキャスター、バルティロモ氏に語ったとされる内容からみて、バーナンキＦＲＢ議長の不満は、あく

まで市場の利上げ｢打ち止め｣観測であり、｢休止｣の可能性は否定していない。4月の雇用統計もその可能性を否定

するものではなかった。だとすれば、ＦＦ金利の誘導目標を5％にするのが確実な5月10日のＦＯＭＣが、誤解の

ないよう配慮を尽くした上で、6月以降の利上げ｢休止｣を声明で示唆する可能性はなお残るとみる。というのも、

当局は、数回の連続利上げがなお必要ととられることも、同時に恐れているからである(3月ＦＯＭＣ議事録)。 

06/1 2 3 4

①非農業雇用(前月差、万人) 15.4 20.0 20.0 13.8

②同、改訂前 15.4 22.5 21.1
2-3月改訂

▲3.6

③週平均労働時間(時間) 33.8 33.8 33.8 33.9
④労働投入量(前月比、％) 0.3 0.2 0.2 0.5

⑤建設業雇用(前月差、万人) 4.4 3.4 0.6 1.0

⑥製造業雇用(前月差、万人) 0.5 ▲ 0.1 0.1 1.9

⑦同、週労働時間(時間) 40.9 41.0 41.1 41.1

⑧民間サービス雇用(前月差、万人) 13.5 13.0 16.4 9.4

　⑨うち小売業雇用(前月差、万人) 0.0 ▲ 1.1 2.3 ▲ 3.6

　⑩うち一時雇用(前月差、万人) ▲ 2.3 ▲ 0.4 1.0 ▲ 0.1

⑪政府雇用(前月差、万人) ▲ 3.4 3.2 2.1 0.7

⑫非農業民間雇用ＤＩ(注) 61.0 59.9 60.6 59.2

⑬時間当り平均賃金(前月比、％) 0.31 0.43 0.30 0.54

⑭失業率(％) 4.69 4.78 4.65 4.72

⑮労働力人口(前月差、万人) ▲ 3.9 33.5 20.3 15.9

⑯労働参加率(％) 66.0 66.1 66.1 66.1

図表1．4月の雇用統計

(注)非農業民間278業種のうち雇用増加業種の割合が減少業種を
　　上回れば50超。(資料)米労働省｢Employment Situation｣

図表2．雇用の需給と失業率
そろそろ失業率安定局面
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図表3．各種雇用コストの動向
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ECI民間賃金除く営業職
(太線は改訂値、四半期)

06/1Q 2.5％

非農業ULC(生産性統計、四半期)
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