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ひっ迫続く米労働市場と米賃金インフレの行方
ポイント①米労働市場のひっ迫が続く

1月4⽇に米労働省が発表した昨年11月の雇用
動態調査（JOLTS）では、求人件数が1,045.8
万件となりました。上方修正された前月の改定値か
らは5.4万件減と2ヵ月連続の減少となりましたが、
市場予想（1,005万件）を上回るなど強い結果
でした。パウエルFRB（米連邦準備制度理事会）
議長は昨年12月のFOMC（米連邦公開市場委
員会）で「米労働市場は依然としてバランスを欠い
ている」と述べており、今回の結果は利上げが当面
続くことを⽰唆する内容だったといえます。

米賃金動向を占う上で重要な11月の「米求人件
数/失業者数比率」は1.74とピークからは鈍化しつ
つあるものの、高水準を維持しており、米労働需給
のひっ迫は続いています（右上図）。

ポイント②米景気減速で労働需給は緩和へ

一方、米労働市場のひっ迫が今後緩和に向かうこ
とを⽰唆するデータもあります。ニューヨーク連銀が公
表しているビジネスリーダーサーベイでは、半年後の
雇用について拡大すると回答した比率が低下基調
を強めている半面、縮小するとの回答が足元で上
昇しつつあります（右下図）。

1月4⽇に発表された昨年12月の米ISM（サプラ
イマネジメント協会）製造業景況感指数は48.4と
2ヵ月連続で好不況の分かれ⽬となる50を下回り、
20年5月以来の水準にまで低下しました。米製造
業については、FRBによる積極的な金融引き締めが
景気抑制につながっているといえます。FRBの継続
的な利上げにより今後も米景気にはブレーキがかか
りやすい状況が続くとみられ、米労働市場のひっ迫
緩和とともに米賃金上昇圧力も和らいでいくとみら
れます。

NY連銀ビジネスリーダーサーベイ（半年後の雇用）

期間：2010年1月～2022年12月、月次
・当指数はサービス業の企業景況感を⽰す
（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成

米求人件数/失業者数比率と
アトランタ連銀賃金トラッカー

期間：2001年1月～2022年11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
（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成
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