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米国の景気は緩やかに減速
2019年7月8日

図2：ISM景況感指数
期間：2005年1月～2019年6月、月次

ポイント① 雇用は堅調な伸び

7月5⽇発表の米国の6月の雇用統計では非農
業部門の雇用者数は前月比22.4万人増と5月の
7.2万人増を上回り、堅調な伸びを⽰しました。ただ、
雇用者数と労働時間を掛け合わせた労働投入量は、
前年同月比1.5%増と5月から横ばいで、1月の
2.4%増から減速しています（図1参照）。

６月の米ISM（サプライマネジメント協会）景況
感指数は製造業、非製造業ともに5月から低下しま
した。両指数とも拡大/縮小の分岐点の50を上回っ
ていますが、昨年後半の水準より低下しています
（図2参照）。全体的に⾒て、米国の景気は緩や
かに減速しているようです。

ポイント② インフレ率は低位安定化

失業率は6月には3.7%と5月から若干上昇しまし
たが水準としては低く、労働需給は引き締まった状態
が続いています。しかし、米民間非農業部門時間当
たり賃金は前年同月比+3.1%と5月から横ばいに
留まり、今年初め頃まで⾒られた賃金の加速化が
鈍ったようです。

6月末に発表された5月の個人消費支出デフレー
ターは全体で前年同月比+1.5%、エネルギー、食
料品を除いたコア・ベースで同+1.6％と、FRB（米
連邦準備制度理事会）が⽬標とする2%を下回り、
インフレ率は低水準で安定しています。

ポイント③ 7月末FOMCは0.25%利下げか

こうした中、米国の金融政策決定の場である7月
30、31⽇のFOMC（米連邦公開市場委員会）
が注⽬されます。6月の雇用者数が堅調な伸びを⽰
したことから、市場では利下げ期待がやや後退しまし
た。しかし、全体的な景気・物価動向から⾒て、
0.25%の小幅利下げ実施の可能性が依然高いよ
うです。
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図1：米国の労働投入と時間当たり賃金
期間：2012年1月～2019年6月、月次
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