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内需の安定感が増す一方、外需の不透明感は強まる方向 

米国経済は引き続き回復基調にある。6 月分の雇用統計によれば、非農業部門雇用

者数は前月比+19.5 万人と、3 ヵ月連続で同+20 万人近い増加ペースを記録した（第 1
表）。このほか、時間当たり賃金や賃金総額が高めの伸びとなり、低下傾向で推移し

てきた労働参加率も2ヵ月連続で上昇するなど、全般的に良好な結果となった。また、

消費関連指標は、6 月の小売売上高が前月比+0.4%と、5 月（同+0.5%）に続いて堅調

な結果となった。企業の景況感についても、代表的な指標である ISM 製造業指数が 6
月には 50.9%と、拡大・縮小の境目となる 50%を 2 ヵ月ぶりに回復している。 
今後も、こうした流れのまま、内需を中心とした景気回復が続いていくものと見込

まれる。一方で、外需については不透明感が強まっている。特に中国経済の変調は、

米国にとって最大のリスクとなりつつある。中国では景気減速が明確になるなかで、

金融環境の不安定化なども懸念される状況にある。米国サイドからみると、中国との

結び付きは過去 10 年ほどで顕著に深化してきたところ。例えば、米国の名目輸出額

に占める中国向けの割合は 2000 年頃の 2%程度から直近 7%台へ、実質 GDP に占める

中国向け輸出の割合も同期間に 0.2%程度から約 1%へ高まっている（第 1 図）。この

ような貿易面に加え、金融面などでの結び付きも強まっており、中国経済の動向には

細心の注視が必要だ。 
金融政策に関しては、FRB 高官から、6 月 FOMC 以降の「市場における利上げ予想

の前倒し」や「長期金利の上昇」を牽制する発言が相次いでいる。バーナンキ FRB
議長は 7 月 10 日の講演で、「現在の失業率は労働市場の脆弱さを過少評価している

可能性があり、失業率が 6.5%へ低下しても機械的に政策金利を引き上げるわけでは

ない」と改めて強調した。米国の政策当局は先進国中で一足早く出口戦略を検討する

段階に入っているものの、その実行を決断するには至らず、とりわけ出口戦略の最終

段階となる政策金利の引き上げまでには、まだまだ時間を要しそうだ。 

1月 2月 3月 4月 5月 6月

14.8 33.2 14.2 19.9 19.5 19.5

民間部門（前月比、万人） 16.4 31.9 15.4 18.8 20.7 20.2

政府部門（前月比、万人） ▲ 1.6 1.3 ▲ 1.2 1.1 ▲ 1.2 ▲ 0.7

失業率（％） 7.9 7.7 7.6 7.5 7.6 7.6

労働参加率（％） 63.6 63.5 63.3 63.3 63.4 63.5

時間当たり賃金（前月比、％） 0.1 0.2 0.0 0.3 0.1 0.4

週平均労働時間 34.4 34.5 34.6 34.5 34.5 34.5

賃金総額（前月比、％） ▲ 0.0 0.7 0.5 0.1 0.3 0.6

（注）『時間当たり賃金』、『週平均労働時間』、『賃金総額』は、民間部門。
（資料）米国労働省統計より三菱東京UFJ銀行経済調査室作成

第1表：雇用統計中の主要計数の推移（2013年）

非農業部門雇用者数（前月比、万人）

0

1

2

3

4

5

6

7

8

9

90 92 94 96 98 00 02 04 06 08 10 12（年）

（％）

名目輸出額に占める中国向けの割合

実質GDPに占める中国向け輸出の割合

（資料）米国商務省統計より三菱東京UFJ銀行経済調査室作成

第1図：米国における中国向け輸出の割合の推移
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