
今週の注目材料＝米利上げ期待の高まりを受け雇用情勢にも注目

　ここにきて米国の利上げ期待がさらに強まっています。次回３月の利上げはほぼ確定

的ですが、その利上げ幅について、2000年５月以来約22年ぶりとなる0.5％ポイントに

なるのではとの期待が一部で出てきています。大方の予想通り0.25％にとどまったとし

ても、年内の利上げについて、従来の４回から５回以上に見通しが引き上げられつつあ

り、積極的な金融引き締めに向けた期待感が強まっています。

　物価高が止まらない状況がこうした積極的な引き締めへの期待につながっています。

一方で、こうした利上げサイクルを支えるためには、物価の安定と並ぶもう一つのFRB

の命題、雇用の最大化に向けた動きも順調に進む必要があります。

　そうした中で、4日に1月の米雇用統計が発表されます。3月のFOMCに向けて今回と次

回の雇用統計はかなりの注目を集めています。

　前回12月の雇用統計は非農業部門雇用者数(NFP)が前月比19.9万人増と、市場予想の

45.0万人増を大きく下回りました。前回11月分は市場予想55.0万人増に対して速報時点

では21.0万人増となっており、2か月続けての市場予想との弱い方向での乖離です（11

月分はその後24.9万人増に上方修正）。

　一方で前回の失業率は3.9％と市場予想の4.1％、11月分の4.2％から低下。11月分も

市場予想の4.5％に対して4.2％となっており、予想を超える失業率の低下が続いていま

す。事業所ベースのデータを基にした雇用者数増減が弱く、家計調査ベースの失業率が

強いという乖離が続いている格好です。

　NFPに話を戻しますと、前回、前々回と弱めに出た背景には、一つは小売業の弱さが

あります。12月の小売業は0.21万人の減少と、2か月続けて雇用が減少しました。もう

一つはレジャー＆ホスピタリティ部門の雇用者数の鈍い伸びが続いていることがありま

す。単独で1100万人以上の雇用者を抱える飲食部門(レストラン・バーなど)やホテルな

どの宿泊部門、映画館・劇場・カジノなどの娯楽施設部門からなる同部門は、新型コロ

ナの感染拡大の影響を強く受けて、2020年春に大きく雇用を減らした後、回復を続けて

きた部門です。新型コロナ前と比べるとまだまだ雇用が回復しきれておらず、今後の回

復が期待されている部門でもありますが、ここに来て伸びが鈍化しており、10月の21.1

万人増に対して、11月は4.1万人増、12月は5.3万人増に留まっています。

　また、介護など人手を多く必要とし、雇用増を続けているヘルスケア＆社会福祉部門

も、10月の5.18万人増から11月は0.8万人増、12月は0.61万人増と鈍い伸びに。

　総じて新型コロナの影響を受けやすい部門での伸びの鈍化だけに、オミクロンの影響

が出ている可能性があり、警戒感につながるところです。

　続いて、関連指標動向を見てみましょう。

　週間ベースの新規失業保険申請件数は、雇用統計の基準日である12日を含んだ週の

数字が29.0万件(速報時点では28.6万件)と、昨年10月以来の高水準となりました。一時

期は20万人を割り込むペースとなっていましたので、要警戒です。

　1日の米ISM製造業景気指数は58.0と前回の58.7から若干の鈍化見込み。3日のISM非製
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造業景気指数は59.6と前回の62からこちらも鈍化見込みです。雇用部門の数字にもより

ますが、景況感がやや鈍化傾向に。もっとも好悪判断の境となる50をしっかり上回って

おり、そこまで悪い水準ではありません。

　2日の米ADP雇用者数は20.8万人増と、前回の80.7万人増から大きく鈍化見込みです。

11月も雇用統計本番に比べてかなり強い50.5万人増となっており、12月はさらに強く出

た形でしたが、雇用統計本番は12月も弱いと、乖離が目立っています。今回はADPも弱

く出るということで若干警戒感につながっています。

　こうした状況を受けて、今回の予想は17.8万人増と、前回からさらに少し鈍化する落

ち着いた伸びが見込まれています。関連指標がいまひとつな期待となっていること、前回までの

２か月続けての低めの伸びを受けて、一時の大幅増への期待が後退している形です。

　ただ、コロナ前の通常状況であれば17.8万人増は水準的に力強い伸びであることや、

４％を割り込んでいる失業率が前回と同水準を維持するとの見込みであることから、市

場予想通りでも弱いという印象はあまりなさそうです。３月に発表される２月の雇用統

計にもよりますが、大幅利上げの可能性を残した形での推移が期待されます。
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