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雇用堅調と賃金インフレ鈍化は米国株の支えに
ポイント①雇用堅調と賃金鈍化受け米国株上昇

米労働省が2⽇に発表した5月の米雇用統計は、
非農業部門雇用者数が前月比33.9万人増（市
場予想同19.5万人増）となり、米労働市場の堅
調さを⽰す内容でした。半面、平均時給は前年同
月比4.3％増と市場予想（同4.4％増）を下回
り、賃金インフレが鈍化傾向にあることが⽰されまし
た（右上図）。今回の雇用統計は、堅調な雇用
と賃金鈍化が併存する内容だったこともあり、2⽇の
米国株式相場は上昇しました。

米賃金インフレのカギを握る米JOLTS求人件数は
減少基調にあり（同図）、求人検索サイトを運営
するIndeedの米労働市場に関する最新データでも
米求人件数の減少が⽰されています。また、米金
融システム不安に起因した米金融機関の貸出態
度の厳格化が企業の新規採用意欲の後退につな
がるとみられ、これらの点から、米賃金インフレは今
後も鈍化すると考えられます。

ポイント②賃金インフレ鈍化で利上げ停止近づく

FF（フェデラル・ファンド）金利先物市場では、米
雇用統計の結果を受けて、7月までの利上げ確率
が上昇しました（右下図）。5月の米失業率は
3.7％と4月の3.4％から上昇したものの、堅調な
雇用の伸びを背景に、7月FOMCまでに0.25％利
上げする確率は8割超となっています。

もっとも、米賃金インフレが鈍化基調にあることを受
け、FRB（米連邦準備制度理事会）の利上げ停
止のタイミングは近づいてきたといえます。FRBの高
金利政策は当面続くとみられますが、米家計は潤
沢な金融資産を保有しており、米経済の底堅さが
持続するとみられるなかで、米国株の上昇基調は
続きそうです。

7月FOMC（米連邦公開市場委員会）までの
利上げ確率3時点比較

期間：2023年5月30⽇～2023年6月2⽇
・FF金利先物市場から算出した2023年6月～2023年7月FOMC（計2回）終了後時点の
利上げ確率予想
・5月30⽇は5月米雇用統計発表週の第1営業⽇、6月1⽇は5月米雇用統計発表⽇の前⽇、
6月2⽇は5月米雇用統計発表⽇
（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JOLTS（雇用動態調査）求人件数

期間：（米平均時給）2008年1月～2023年5月、月次
（米JOLTS求人件数）2008年1月～2023年4月、月次

（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成
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