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１. 24年 4月の雇用統計は非農業部門雇用者数（前月比）が大幅に低下したことに加え、失

業率の上昇、賃金上昇率の低下など全般的に労働市場が顕著に減速している可能性を示

唆した。 

２. 失業保険新規申請件数が足元で大幅な増加を示すなど失業者数が増加する兆候がみられ

るほか、求人数の緩やかな低下基調が持続する中、中小企業を中心に労働需要が低下し

ている可能性が示唆されている。 

３. 一方、労働供給はプライムエイジ（25 歳～54 歳）の労働参加率が 02 年以来の水準に上

昇するなど回復がみられる。労働供給の回復は近年増加する移民労働者の影響が大きく、

議会予算局（ＣＢＯ）は労働力人口の見通しを大幅に上方修正するなど、今後も回復傾

向が続くことが予想される。 

４. 労働需給の緩和を背景に賃金上昇圧力は緩やかな低下基調が持続しているが、今後の低

下スピードは労働需給の緩和動向によるとみられる。 

５. ＦＲＢによる大幅な金融引締めの累積的な影響から今後も労働需要の低下が続くと見込

まれる一方、移民増加などから労働供給の回復が見込まれるものの、トランプ前大統領

が再選される場合には移民減少から労働供給の回復が遅れ、賃金が高止まりする可能性。 
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１． はじめに 

米国の労働市場はＦＲＢによる大幅な金融引締めが継続する中でも、非農業部門雇用者数（前月

比）が年初から大幅に増加するなど、堅調を維持していた。しかしながら、4 月の雇用統計は非農

業部門雇用者数（前月比）が大幅に低下したことに加え、失業率の上昇、賃金上昇率の低下など全

般的に労働市場が顕著に減速したことを示した。労働市場の減速がこのまま継続するのか、減速が

一時的に留まるのかは今後の賃金上昇率の動向を通じてインフレに影響するため、今後の金融政策

の動向を占う上で注目される。 

本稿では労働市場を取り巻く労働需要や労働供給の状況、労働需給を反映する賃金動向などを確

認した後、今後の見通しについて論じた。結論から言えばＦＲＢによる累積な金融引締めの影響も

あって中小企業を中心に労働需要の低下が続くほか、移民労働力の増加に伴い労働供給の回復が見

込まれ、労働需給の緩和から賃金上昇率の低下基調が持続することが見込まれるというものだ。も

っとも、トランプ前大統領は移民を大幅に削減する方針を示しており、トランプ氏が再選される場

合には移民減少から労働供給の回復が遅れ、賃金が高止まりする可能性が懸念される。 

 

２． 米労働市場の減速は続くのか 

（雇用統計）4月は全般的に労働市場の減速を示す結果 

非農業部門雇用者数（前月比）は 24年 4月が+17.5万人（前月：+31.5万人）と前月から大幅に

低下したほか、24 年 1－3 月期の月間平均増加ペースの+26.9 万人増、23 年通年の+25.1 万人増を

下回り、雇用増加ペースが 4月に大幅減速したことを示した（前掲図表 1）。 

業種別では、コロナ禍からの回復が続いていた娯楽・宿泊が前月比+0.5万人（前月：+5.3万人）

と前月から伸びが大幅に鈍化したほか、堅調な伸びが持続していた政府部門も+0.8万人（前月：+7.2

万人）と大幅に減速した（図表 2）。さらに、専門・ビジネスサービスが▲0.4万人（前月+1.0万人）

と 6ヵ月ぶりにマイナスに転じた。 

失業率は 4月が 3.9％（前月：3.8％）と前月から+0.1％ポイント上昇し労働需給の緩和を示した。

ただし、失業率は 23 年 8 月以降 3.7％～3.9％の狭いレンジで終始しており、上昇トレンドに転じ

たかは 5月以降のデータを確認する必要がある。 

一方、労働需給が緩和していることもあって、4 月の時間当たり賃金（全雇用者ペース）は前月

比+0.2％（前月：+0.3％）と前月から低下した。また、前年同月比でも+3.9％（前月：+4.1％）と

前月から低下し、21年 6月以来の水準となった（図表 3）。 

（図表 2） 
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このように、4 月の雇用統計は雇用者数、失業率、賃金上昇率ともに 3 月から全般的に労働市場

が減速していることを示した。 

 

（労働需要（1））人員削減数は年初増加、失業保険新規申請数も足元で大幅増加 

米民間雇用調査会社のチャレンジャー・グレイ＆クリスマスがまとめた 24 年 4 月の米企業の人

員削減計画は 6 万 4,789件（前月：9 万,309件）と前月から▲28％減少したほか、前年同月（6万

6,995件）も▲3.3％下回った（図表 4）。4月は過去に比べて依然高水準ながらも前月や前年同月か

らは低下しており、人員削減の広がりはみられない。一方、同社は、労働市場は依然逼迫している

とした上で、人件費の高騰が続けば、企業の採用意欲は鈍り、さらなる人員削減が必要になるだろ

うと指摘しており、今後人削減数が増加する可能性を示唆した。 

業種別の削減計画では、4月はテスラが世界従業員の 10％を解雇すると発表したこともあって自

動車が 1万 4,373人（前月：1,859人）と単月では全業種で最も多い人員削減数となった。24年通

年ではテクノロジーが 4万 7,436人（前年同期：11万 3,944人）と前年同期からは▲58％減少した

ものの、全業種で最大の人員削減数となっている。 

一方、失業保険新規申請件数（季節調整済）は 24年以降概ね 21万件前後での推移が続いていた

ものの、24年 5月 3日の週は 23.1万件（前週：20.9万件）と前週から急激な上昇を示し 23年 8月

以来の水準となった（図表 5）。また、継続受給者数（季節調整済）は 4月 26日の週が 178.5 万件

と 22 年 9 月におよそ 50 年ぶりの低水準となった 128.9 万件を底に上昇基調が持続しているもの

の、概ねコロナ禍前の水準に留まっており、継続受給者数の急激な増加はみられない。今後、失業

保険新規申請件数の一段の上昇がみられるのか、足元の上昇が一過性で終わるのか注目される。 

 

（労働需要（2））中小企業を中心に労働需要が低下している可能性 

求人数は 24年 3月が 849万人（前月：881万人）と前月から減少したほか、前年同月（962万人）

から▲113 万人減少した（図表 6）。求人数は 22 年 3 月につけた 1,218 万人をピークに低下基調が

持続しているものの、コロナ禍以前の 700万人を依然として大幅に上回っており、低下スピードは

緩やかに留まっている。もっとも、求人数と失業者数の比較では 24 年 3 月が失業者 1 人に対して

求人が 1.3 件と 22 年 3 月につけた 2.0 のピークは大幅に下回っているほか、こちらはコロナ禍前

の 1.2件に近い水準まで低下しており、失業者数の対比ではより労働需要の低下が明確になってい

る。 

次に、全米独立業協会の中小企業向け調査で「欠員補充が困難」と回答した割合は 24 年 4 月が

40％とこちらは 22 年 5月の 51％のピークから顕著に低下しているほか、過去に比べると高水準を

（図表 4） 
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維持しているものの、コロナ禍前に近い水準まで低下しており、中小企業の人手不足は一頃から大

幅に解消していることが分かる（図表 7）。 

 

さらに、企業の採用計画は大企業と中小企業で明暗が分かれている。大企業では 22年 1－3月期

から採用計画を下方修正する動きが続いていた

が、23年 10－12月期から 2期連続で上方修正

する動きとなっており、足元で採用を増加させ

る動きとなっている（図表 8）。これに対して中

小企業では依然として採用増加の領域にあるも

のの、23 年 11 月から 24 年 3 月まで 4 ヵ月連

続で下方修正する動きとなった後、4月は小幅

に上方修正されたものの、コロナ禍の影響で雇

用者数が大幅に減少した 20 年 5 月以来の水準

に留まっている。このため、前述の欠員補充が

困難と回答した割合の低下傾向と併せて中小

企業の労働需要は低下に転じた可能性が高い。 

 

（労働供給）プライムエイジ労働参加率は 02年以来の水準に上昇、今後も移民増加が寄与へ 

労働供給を示す労働参加率は 24 年 4 月が 62.7％とコロナ禍で落ち込んだ 20 年 4 月の 60.1％か

ら大幅に回復したものの、コロナ禍前の 63.3％を依然として下回っている（図表 9）。これは主に

55歳以上の層で回復が遅れているためだが、回復遅れの要因として早期引退の可能性があり、米国

でも高齢化が進んでいることを考慮すると、今後もコロナ禍前の水準に回復しない可能性が高い。 

一方、働き盛りでプライムエイジと呼ばれる 25歳～54歳では 4月の労働参加率が 83.5％とコロ

ナ禍前の 83.0％を上回り 02 年以来の水準となるなど、足元で顕著な回復を示している。回復の要

因としてはコロナ禍に伴う家族の療養から解放された女性が労働市場に復帰したことに加え、移民

労働者の増加が大きいと指摘されている。 

実際に米国の労働力人口のうち、外国生まれの移民労働者はコロナ禍やトランプ前大統領による

不法移民対策強化の影響もあってコロナ禍前の 2,800 万人台から 20 年 4 月に 2,628 万人に減少し

た（図表 10）。しかしながら、バイデン大統領が不法移民に寛容との期待もあって不法移民も含め

た移民流入が大幅に増加し、24年 4月は 3,173万人と 20年 4月から+545万人増加し、労働力人口

（図表 6） 
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全体（1億 6,798万人）を 3％超押し上げた。また、議会予算局（ＣＢＯ）によれば移民労働者は大

宗がプライムエイジとされているため、プライムエイジの労働参加率増加に寄与したとみられる。 

 

さらに、ＣＢＯは 24年 2月に公表した労働力人口に関する推計で 23年の労働力人口を 1億 6,717

万人と 1 年前に発表した 1 億 6,531 万人から

+187万人上方修正したほか、24年が同+287万

人、25 年が同+393 万人、10 年後の 33 年では

同+525万人上方修正した（図表 11）。ＣＢＯは

22 年から 34 年に流入する 16 歳以上の移民人

口のうち、91％が 55 歳以下としており、今後

も流入する移民人口の増加が米国のプライムエ

イジの労働力人口の押上げに貢献すると分析し

ている。このため、ＣＢＯの推計通りの移民流

入が見込める場合にはプライムエイジを中心に

労働供給の回復が持続する可能性が高い。 

 

（賃金）労働需給の緩和を反映して賃金上昇率の低下基調が持続。 

最後に賃金動向について確認したい。雇用統計における時間当たり賃金は前述の通り 24 年 4 月

が前年同月比+3.9％となっており、22 年 3 月

につけた+5.9％から低下基調が持続している

（図表 12）。また、賃金・給与に加え給付金も

含めた雇用コスト指数は 24 年 1－3 月期が前

年同期比+4.2％（前期：+4.2％）と前期から横

這いとなったものの、同指数も 22年 10－12月

期の+5.1％からは低下基調が持続している。 

ただし、失業率が 50 年ぶりの低水準で概ね

横這い推移となるなど、依然として労働需給の

逼迫を反映して、コロナ禍前を上回っているほ

か、生産性を加味したＦＲＢの物価目標（2％）

と整合的な賃金上昇率の+3％～+3.5％を上回っている。 

（図表 9） 
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このため、労働需給の緩和から賃金上昇率は低下しているものの、ＦＲＢの物価目標水準を達成

するためには、失業率の上昇を伴うもう一段の労働需給の緩和が必要だろう。これには労働需要の

低下に加えて、足元の労働供給の回復基調が持続することが求められよう。今後の賃金上昇率の低

下スピードは労働需給の緩和動向によるとみられる。 

 

３． 今後の見通し 

これまでみたように 24 年 4 月の雇用統計は労働市場の顕著な減速を示した。また、労働需要は

依然として堅調を維持しているものの、ＦＲＢによる累積的な金融引締めの影響もあって中小企業

を中心に労働需要の低下がみられる。足元でインフレが上振れするなどＦＲＢの物価目標達成時期

が見通せない中、現在の引締め的な金融政策が長期間継続するとみられることから、労働需要は今

後も低下基調が持続する可能性が高く、労働市場の減速傾向は続くとみられる。 

一方、移民労働力の増加に伴い労働供給には改善がみられており、今後も移民労働力の流入が継

続する場合には長期に亘ってプライムエイジの労働力人口は増加が見込まれるため、労働供給の回

復も続くだろう。 

この結果、労働需給の緩和から賃金上昇率の低下基調が持続することが予想される。もっとも、

11月の大統領選挙でトランプ前大統領が再選される場合、同氏は選挙公約として南部国境を封鎖し、

移民を数百万人削減する方針を示しているため、流入移民数の減少から労働供給の回復が遅れ、労

働需給の逼迫が長期化することで賃金が高止まりする可能性が高まるとみられる。また、賃金の高

止まりはＦＲＢの金融引締めがさらに長期化することにより、米経済への影響が懸念される。 

 

（お願い）本誌記載のデータは各種の情報源から入手・加工したものであり、その正確性と安全性を保証するものではありません。また、本誌は情報提

供が目的であり、記載の意見や予測は、いかなる契約の締結や解約を勧誘するものではありません。 


