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米国雇用統計プレビュー：グローバルなインフレ減速を反転させるには不十分 

 

DeepMacro 社の分析を紹介する。雇用統計プレビューであるが、タイトルにある通り、焦点はインフレである。今週

前半に発表された４月の個人消費支出（PCE）物価指数も弱かった。個人消費支出物価指数は、ヘッドライン

と変動が大きい食品やエネルギーを除いたコアともに、前月比ではプラスに持ち直したものの、前年同月比では伸び

が鈍化した。ヘッドラインは 3月の 1.9%上昇から 1.7％へ、コアは 1.6％から 1.5％へ低下した。 

米国の話から逸れるが、欧州連合（EU）統計局が発表した５月のユーロ圏消費者物価指数（CPI）速報値

は、前年同月比 1.4％上昇と、予想以上に鈍化した。昨年 12月以来の低い伸びである。再びグローバルにインフ

レが伸び悩み始めた。DeepMacro社が指摘する通り、インフレはグローバルに「スローダウン」の状態にあるということ

である。 

 

われわれの分類に従えば、世界的にインフレは「スローダウン」の状態にある。今週金曜日に発表される米国の雇用

統計ではインフレについての示唆が注視される。われわれのオリジナル経済モデルである米国「グロースファクター」と、

標本数が 3万社に及ぶ企業の人事部のウェブサイトをスクレイピングしたデータにもとづき、われわれは以下の予測を

している。 

 

● 雇用の伸び：コンセンサス（民間部門で 177 千人）より若干強い。新規求人募集は基本的に前月と同水

準。（われわれの「グロースファクター」で示される）より広範な経済活動は良好である。 

● 産業の広がり：良好である。新規求人も採用も過半数のセクターで増加が見られる。 

● 賃金：平均時間当たり賃金はマイルドに加速（マイルドであることを強調したい）。労働に対する超過需要

（新規求人と採用の差）の反転は弱い（下記 Figure 1 ご参照）。 

 

このような結果は、FED が計画している非常に緩慢なペースでの利上げ方針を変更させることにはなるまい。従って、
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それは経済成長（と市場）にとってポジティブであろう。それはまた、「スローダウン」の状態に落ち込んだグローバルな

インフレ・サイクルを反転させるほどの力強さには欠けるものであろう。 

 

Figure 1. 労働に対する超過需要と平均時間当たり賃金  2014年1月 – 2017年5月 (前

年同月比、％) 
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ご留意いただきたい事項 

当社は、本書の内容につき、その正確性や完全性について意見を表明し、また保証するものではございません。

記載した情報、予想及び判断は有価証券の購入、売却、デリバティブ取引、その他の取引を推奨し、勧誘するも

のではございません。過去の実績や予想・意見は、将来の結果を保証するものではございません。 

提供する情報等は作成時現在のものであり、今後予告なしに変更又は削除されることがございます。当社は本書

の内容に依拠してお客様が取った行動の結果に対し責任を負うものではございません。投資にかかる最終決定

は、お客様ご自身の判断と責任でなさるようお願いいたします。本書の内容に関する一切の権利は当社にありま

すので、当社の事前の書面による了解なしに転用・複製・配布することはできません。内容に関するご質問・ご照

会等にはお応え致しかねますので、あらかじめご容赦ください。 
 

 

マネックス証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第165号 

加入協会：日本証券業協会、一般社団法人 金融先物取引業協会、一般社団法人日本投資顧問業協会 

 


