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ポイント①雇用統計はFRBの利上げ停止を示唆

米労働省が1⽇に発表した8月の米雇用統計は、米
労働市場のひっ迫度合いが緩和に向かいつつあること
を⽰す内容となりました。8月の非農業部門雇用者
数は前月比18.7万人増と、市場予想（同17.0万
人増）を上回りましたが、6月と7月の同雇用者数が
11万人も下方修正されました。市場が注⽬していた
8月の平均時給は前年同月比4.3％増と7月の同
4.4％増から伸びが減速し、基調的な賃金鈍化を⾒
る上で重要な前月比では0.2％増と昨年2月以来の
低い伸びとなりました。

また、8月の労働参加率が62.8％と20年2月以来
の高水準となり、失業率も3.8％（7月は3.5％）ま
で上昇するなど、米労働力需給のバランスに改善が
みられました。米賃金と連動性が高い7月の「米求人
件数/失業者数比率」は1.51と、21年9月以来の
水準にまで低下しており、米賃金上昇圧力が今後
和らぐ可能性を⽰唆しているといえます（右上図）。

ポイント②米賃金上昇圧力は今後も和らぐ公算

米求人件数は今後も緩やかに減少すると考えられま
す。求人検索サイトを運営するIndeedの8月18⽇
時点のデータでも、米求人件数の減少基調が続いて
います（右下図）。今回の米労働参加率の上昇が
⽰すように、労働市場に復帰する人が今後も増加す
れば、米賃金上昇圧力の緩和を通じ米サービスイン
フレの鈍化に寄与しそうです。

今回の米雇用統計を受けて、FF（フェデラルファン
ド）金利先物市場では年内の追加利上げ確率が
40％以下にまで低下しました。市場ではFRB（米
連邦準備制度理事会）による利上げ局面がようやく
終了するとの⾒方が高まりつつあるといえ、投資家のリ
スク選好姿勢は当面続きそうです。

米雇用統計はFRBの利上げ停止を示唆する内容

期間：（Indeed）2020年2月1⽇～2023年8月18⽇、月次
（JOLTS）2020年2月～2023年7月、月次

・Indeedの2020年2月～2023年7月は各1⽇のデータを採用
（出所）Indeed、Bloombergより野村アセットマネジメント作成

IndeedとJOLTS（米雇用動態調査）の米求人件数

期間：（米平均時給）2008年1月～2023年8月、月次
（米求人件数/失業者数比率）2008年1月～2023年7月、月次

・米求人件数/失業者数比率は失業者1人当たり何件の求人があるかを⽰す
・米求人件数はJOLTS（米雇用動態調査）の数値を用いた
（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成

米平均時給と米求人件数/失業者数比率
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