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厳しいから改善する？雇用指標  
 

 13 日に公表された今年 1 月のミシガン大学消費者センチメントは順調な回復を示してお

り、昨年夏場以降の落ち込みを概ね取り戻す形となっている。マインドの水準が低いこと

には変わらないが、足元の景況感が着実に改善してきていることは評価できるだろう。 

他方、こうしたマインドの改善が雇用情勢の回復を受けたものと考えるのはやや早計と思

われる。 
 

 雇用指標が改善傾向にあること自体は事実だが、中身をみるとみかけほど強くはない。ま

ず、直近の失業率は 8.5%と 2009 年 3 月以来の水準まで低下してきているものの、依然、

労働参加率の低下が失業率の下げる要因となっている。労働参加率の低下については、基

本的に職探しを諦める動きが続いているためであり、労働市場の厳しさを反映したものと

捉えられる。 
 

 また、雇用者数の増加ペースが順調に高まる局面に入ったと評価するのもやや時期尚早で

あろう。12 月の非農業部門・民間雇用者数は 3 ヶ月振りに 20 万人台の増加を示したが、

業種別にみると、運輸・倉庫業の雇用が一時的に増加した点を割り引いてみる必要がある。 

企業の雇用スタンスもここにきて積極化しているわけではない。 
 

 企業の控えめな雇用スタンスと比べ、このところ雇用の増加幅がやや大きくなっているの

は、離職者数が抑制されていることも影響している。このところの離職者数の安定化は、

企業によるレイオフの減少による面もあるが、離職者数の約半分を占める退職者は自発的

な離職、すなわち転職等を意味しており、これが低水準にあるということは雇用情勢が厳

しいことの裏返しである。就職環境が厳しいことで、転職のための離職が抑制され、採用

者数自体が低水準にあっても雇用者数が大きく増加することもあるわけだ。 
 

 足元の雇用指標の改善自体は、レイオフ減少などのプラス面が出てきている反面、雇用環

境の厳しさが指標の改善に繋がっている側面がある。今後、雇用の回復ペースを高めよう

とすれば、潜在成長率を大きく上回る経済成長を続けることが必要となる。FRB が金融緩

和の強化を目指す大きな背景になっていると言えるだろう。
 

＜FOCUS＞

三菱東京ＵＦＪ銀行 経済調査室ニューヨーク駐在情報 
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＜FOCUS＞ 厳しいから改善する？雇用指標 

 
家計のマインドは昨夏の落ち込みを取り戻す 
 13 日に公表された今年 1 月のミシガン大学

消費者センチメントは 74.0と改善傾向が持続、

振れの小さい現況指数も 82.6 と順調な回復を

示している（第 1 図）。 
 昨年夏場以降、家計のマインドは米国の格下

げやその後の欧州債務危機を受けて急落した

が、足元はその落ち込みを概ね取り戻す形とな

っている。マインドの水準が低いことには変わ

らないが、足元の景況感が着実に改善してきて

いることは評価できるだろう。 
 他方、こうしたマインドの改善は急激に強ま

った先行き不透明感が徐々に和らいできたこ

とをおそらく反映したものであり、一部で報

道されているように雇用情勢の回復を受けた

ものと考えるのはやや早計と思われる1。 
 
失業率の改善には労働参加率の低下が寄与 

 足元の雇用指標が改善傾向にあること自体

は事実だが、中身をみるとみかけほど強くは

ない。 
 まず、直近の失業率は 8.5%と 2009 年 3 月以

来の水準まで低下してきているものの、依然、

労働参加率の低下が失業率の下げる要因とな

っている（第 2 図）。このところ就業者数の

増加が失業率低下に繋がっている面はプラス

だが、労働参加率の低下については、基本的

に職探しを諦める動きが続いているためで

あり、労働市場の厳しさを反映したものと

捉えられる。 
 
雇用は 20 万人増ペースへ回復？ 
 また、雇用者数の増加ペースが順調に高

まる局面に入ったと評価するのもやや時期

尚早であろう。12 月の非農業部門・民間雇

用者数は前月比+212 千人の増加と、3 ヶ月

振りに 20 万人台の増加を示したが、業種別

にみると、運輸・倉庫業の雇用が一時的に

増加した影響が大きい。このところ、同セ

                                                 
1 例えば 1 月 13 日付 Wall Street Journal 電子版、等。 
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第2図：失業率の要因分解
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（資料）米国労働省資料より三菱東京UFJ銀行経済調査室作成
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第1図：ミシガン大学・消費者センチメント

（注）振れの小さい現況指数を表示。

（資料）Bloombergより三菱東京UFJ銀行経済調査室作成
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第3図：非農業部門・民間雇用者数の推移
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クターは年末年始の振れが大きくなっている

点は割り引いてみる必要がある（前頁第 3図）。 
 企業の雇用スタンスもここにきて積極化し

ているわけではない。全体の雇用者数に対し

先行的に動く人材派遣業の雇用はやや頭打ち

となっているほか（第 4 図）、ISM 指数でみ

ると、民間雇用の約 8 割を占める非製造業の

雇用指数は「拡大」と「縮小」の分かれ目で

ある 50 を挟んで一進一退となっている（第 5
図）。雇用の増加ペースが安定的に+20 万人

台（前月比）へ高まってきたきたとみるのは、

こうした指標の回復を確認してからでも遅く

はないだろう。 
 
採用と離職はともに低水準 
 企業の控えめな雇用スタンスと比べ、このと

ころ雇用の増加幅がやや大きくなっているのは

（同図）、上述した一部業種での振れに加え、

離職者数が抑制されていることが影響している

点も見逃せない。 
 雇用動態統計（JOLT）でみると、企業による

採用者数が依然ピークの 75%程度への回復にと

どまるなか、離職者数も低水準にある（第 6 図）。 
 このところの離職者数の安定化は、企業によ

るレイオフの減少による面もありこの点は評価

できる一方、離職者数の約半分を占める退職者

は自発的な離職、すなわち転職等を意味してお

り、これが低水準にあるということは雇用情勢

が厳しいことの裏返しである。逆説的だが、就

職環境が厳しいことで、転職のための離職が抑

制され、採用者数自体が低水準にあっても雇用

者数（＝採用者数－離職者数）が大きく増加す

ることもあるわけだ。 
 実際、カンファレンスボードの消費者信頼感

指数における就職困難指数と離職者数は逆相

関の関係にあり、前者の高止まりが続くなか、

離職者数が低水準にあることがみてとれる（次

頁第 7 図）。 
 このように、足元の雇用指標の改善自体は、

レイオフ減少などのプラス面が出てきている

反面、雇用環境の厳しさが指標の改善に繋がっ

ている側面もある。今後、雇用の回復ペースを

高めようとすれば、潜在成長率を大きく上回る
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第4図：人材派遣業雇用と非農業部門雇用
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（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
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第5図：ISM雇用指数と雇用の推移
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（資料）全米供給管理協会、米国労働省統計より
三菱東京UF銀行経済調査室作成
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第6図：採用者数と離職者数
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（注）民間ベース。3ヶ月移動平均。

（資料）労働省資料より三菱東京UFJ銀行経済調査室作成
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経済成長を続けることが必要となる。FRB が

金融緩和の強化を目指す大きな背景になって

いると言えるだろう。 
 

＜FOCUS＞ 
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第7図：離職者数と就職困難度

離職者数（左目盛）

就職困難指数（右目盛）

（注）就職困難指数は「就職が困難」とした回答割合。

（資料）カンファレンスボード、労働省資料より三菱東京UFJ
銀行経済調査室作成


