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米国の7月雇用統計
過去2カ月分の雇用者数が大幅な下方修正

1/1

2025年8月4日

雇用者数の増加ペースが急減速した一方で失業率はほぼ横這い

8月1日に発表された米国の7月雇用統計は弱い結果となり、米国金融市場は金利低下・米ドル安・株安

で反応しました。非農業部門の雇用者数は前月差+7.3万人と市場予想の同+10.4万人を下回りました。市

場参加者の中で今回最も注目されたのは、過去2カ月分の改定です。5･6月の非農業部門の雇用者数は

25.8万人の大幅な下方修正となり、2カ月分の下方修正幅としてはコロナ禍の2020年4月以来の大きさで

す。3カ月平均で見れば、非農業部門の雇用者数は前月差+3.5万人しか増加していません。一方、失業率

は4.2％と市場予想に一致し、6月の4.1％から若干の上昇に留まりました。ただし、労働参加率が62.2％

と6月の62.3％から低下しており、失業率上昇を抑制した側面があります。

7月雇用統計を受けて、FF金利先物での9月利下げ期待は87.2％と7月31日の39.8％から急上昇しまし

た。また、年内累計の織り込み幅は0.609％ptと、0.25%pt換算で2回超の利下げを織り込んでいます。

目先の注目点は、8月12日に公表予定の7月消費者物価指数です。6月分ではコア財価格が前月比+0.2%と

5月の同0.0％から加速しました。また、衣料品や娯楽用品など輸入依存度が高い製品での価格上昇が目

立っており、6月時点で関税の影響が顕在化し始めていました。関税政策の着地点が見えるにつれ、企業

の価格転嫁が進む展開となれば、FRBは雇用の最大化と物価の安定という2つの目標の間でジレンマに陥

ることとなり、金融市場は再び揺れ動くリスクがあります。

9月利下げ期待非農業部門の雇用者数と失業率

（出所）米労働統計局

※FF金利は決定日ベースで誘導目標レンジの中心値

（2024年1月～2025年7月）（％）（前月差、万人） （％）

※FF金利は決定日ベースで誘導目標レンジの中心値

SOFRは担保付翌日物調達金利の略 （出所）ブルームバーグ

（2025年6月初～2025年8月1日）
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