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堅調な雇用増の持続性が焦点 

米国経済は持ち直しの動きが継続している。雇用者（非農業部門）は昨年 12 月か
ら 3 カ月続けて前月差 20 万人超の堅調な増加を記録しており、モメンタムが鈍化し
ていた消費も足元では伸び率が再度高まっている（第 1図）。 
“3カ月連続で 20万人超の雇用者数増加”は昨年 2～4月にも経験しており、焦点

は持続性である。昨年は、原油高やサプライチェーン障害を受け小売売上高が 4～6
月に低迷を余儀なくされ、雇用者も 5～8月の 4カ月間は 10万人未満の増加にとどま
った。外部環境の悪化に対し米国経済が依然として脆弱であることが示された格好だ。

今回も、足元は原油高の影響が顕在化する途上だが、自律的回復の力は、昨年に比べ

れば強まっている。労働市場では、①労働時間が金融危機前の水準へ回復しており雇

用者数が増加しやすい環境が整ったこと、②自発的失業率（失業者に対する自発的離

職者の割合）が上昇傾向にあり先行きの賃金伸び率の持ち直しが示唆されていること、

などが指摘できる（第 2 図）。また、家計でも、昨年 10-12 月期の債務残高が 14 四
半期ぶりにプラス（前期比+0.3％）に転じるなど、債務の削減がある程度進んだ結果、
バランスシート調整圧力の緩和が窺われる状況となっている。 
懸念の原油価格は昨年 10月以来上昇基調にあり、ガソリン価格も節目の 4ドル/ガ
ロンに近付いている。ただし、前年比でみた価格上昇幅は昨年ほどでないことに加え、

暖冬によるエネルギー消費抑制や天然ガス価格下落で原油高の影響が緩和されてい

る面もある（注）。原油価格上昇が現状程度までであれば、景気は減速するものの（非

農業部門の雇用者数増加は前月差 10～20万人程度）、昨年同様の景気再失速（同 10
万人未満）は回避されそうだ。 
（注）米国のエネルギー消費シェアは、原油 37％、天然ガス 25％、石炭 21％、原子力 9％、再生 7％（2010年

時点）であり、天然ガスのシェアは軽視できない。 

第1図：雇用者数と小売売上高の推移
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（資料）米労働省、商務省より三菱東京UFJ銀行経済調査室作成

第2図：労働時間と自発的失業率・賃金の推移
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