
今週の注目材料=米雇用統計次第でドル高さらに加速も

　3日に4月の米雇用統計が発表されます。

前回3月の雇用統計がかなり強く出たことで、それまで多数派となっていた6月の米連邦

公開市場委員会(FOMC)での利下げ開始見通しが後退。年内の利下げについても、3月の

FOMCで示された3回よりも少なくなるという見通しが強まりました。

　前回の雇用統計では非農業部門雇用者数が前月比30.3万人増と市場予想の21.2万人増

を大きく上回りました。2月の数字は速報時の27.5万人増から27.0万人増に小幅下方修

正されましたが、1月の数字が改定時の22.9万人増から25.6万人増に大きく上方修正さ

れています。失業率は市場予想通りとはいえ、2月の3.9%から3.8%に改善しました。労

働参加率が2月の62.5%から62.7%に改善したうえでの失業率低下(一般的には労働参加率

上昇は失業率の悪化につながります)は、かなりの好結果です。

　非農業部門雇用者数の内訳を確認します。

まず財部門は4.2万人増と2月の1.7万人増から伸びが強まりました。製造業はゼロとな

っており、増加のほとんどは建設業です。3月は比較的天候が良く、悪天候による就労

不能労働者数が2月から4.9万人も減少しています。建設業は天候に影響されやすい部門

なので、その影響もあったと見られます。

　サービス部門は19万人増と2月と同水準となりました。教育・医療サービス部門が8.8

万人増と、前回の8.2万人増に続いて全体を支えています。特にヘルスケア部門の伸び

が目立っていました。娯楽接客業も4.9万人増と2月の4.3万人増に続いて好結果となっ

ています。同部門を支えるレストラン・バーなどの飲食店は2.83万人増。強いですが、突

出はしておらず、芸術・娯楽部門が1.75万人増と好結果。社会に余裕があるときに伸びる

部門だけに、好印象となりました。

　目立って弱いという部門もなく、米雇用市場の力強さを意識させる結果となっていま

す。

　関連指標を確認しましょう。

　週ベースの指標である新規失業保険申請件数は、雇用統計の基準日である12日を含む

週の数字で比較して、3月、4月ともに21.2万件となっています。

　その他主要関連指標はまだ発表されていません。

1日の4月ADP雇用者数が前月比18.0万人増で3月の18.4万人増とほぼ同水準の見込み。

同日の3月米雇用動態調査(JOLTS)求人件数は870万人で2月の875.6万人とこちらもほぼ

同水準です。

　前回は予想を大きく上回ったISM製造業景気指数の4月分の市場予想は50.0と3月の

50.3とほぼ同水準となりました。ただ、好悪判断の境となる50ぴったりの水準だけに、

予想を少しでも下回ると厳しい印象を与える点には注意が必要です。また前回3月は

47.4と2月の水準から改善を見せた雇用部門の数字にも要注意です。

　雇用統計が前回同様にしっかりとした結果を示すと、利下げを急ぐ必要はないという

見通しにつながり、ドル高がさらに進む可能性があります。
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　もう一つ大きな材料が4月30日、5月1日の米連邦公開市場委員会(FOMC)です。

　政策金利は据え置きで見通しが一致しています。元々は6月のFOMCでの利下げ開始が

見込まれていましたが、米景気の力強さもあり、利下げ見通しが先送りされており、現

状では7月か9月という見通しが広がっています。

　注目は声明とパウエル議長の会見となります。

　ここにきてFRB内での利下げに向けた姿勢が後退した印象です。NY連銀のウィリアムズ総裁が

基本シナリオではないとしながらも利上げの可能性に言及するなどの場面が見られまし

た。米国の金融政策の実務を担い、FOMCでも副委員長を兼ねるNY連銀総裁に就任してか

らは中立姿勢を保っているとはいえ、前職のサンフランシスコ連銀総裁時代はハト派で

知られていた同氏が、利上げの可能性に言及する状況は市場にサプライズを与えまし

た。

　声明や議長会見でも物価への警戒を強める姿勢が印象付けられると、今後の利下げ見

通しがさらに後退する可能性があります。利上げは極端にしても、7月の開始見通しが

後退し、秋以降という期待が強まる。また、状況によっては年内利下げを見送るとの期

待が広がるといった状況が出てくると、ドル買いが加速する可能性があります。

　ドル円に関してはさすがに介入が入る可能性が高まりますが、円安主導ではなく、ド

ル全般の上昇となった場合、流れを止めることは困難です。かなり不安定な動きが見込

まれます。
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