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5月米小売売上高 市場予想を下回るも好調
労働市場への人材回帰により、労働収入による本格的な消費へ
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図表１：小売売上高は前月比で減少となるも高水準

小売売上高とは？
百貨店やスーパーなどの小売・サービス業の月間売上高について、サンプル調査をベースにした景
気関連の経済指標（耐久財と非耐久財に大別）。消費者が商品購入にどれだけお金を使ったかが分
かる。個人消費はGDP（国内総生産）の中でも大きな割合を占めることが多いため、個人消費のト
レンドや景気の良し悪しを判断するためにも重要視される。

貯蓄頼みから労働収入による持続的な消費へ
経済活動の再開にともなう旺盛な需要により、
サービス業を中心に人手不足が深刻となってい
ます。現金給付や失業保険に週300ドル上乗せす
るという政府の手厚い対策による貯蓄の増加
（図表2）が労働意欲を喪失させ、人手不足の一
因となっているとの指摘もみられました。景気
の早期回復期待と足元の労働力不足を背景に、
全米のおよそ半数の州が9月上旬の期限を待たず、
失業保険の上乗せ給付の打ち切りを表明してい
ることなどから、再び職に就く人が増加するこ
とが見込まれます。
経済活動が正常化に向かう中、労働市場へ人材
が回帰することにより、貯蓄頼みの消費から労
働収入による本格的な消費へと移行することが
期待され、小売売上高は底堅く推移するものと
思われます。

5月の小売売上高は前月比で減少
米商務省が15日発表した2021年5月の全米の小
売売上高（季節調整済み）は前月比1.3％減（市
場予想：同0.8％減）の6,202億ドルとなりまし
た。小売売上高は前月から減少したものの、新型
コロナウイルス感染拡大前の水準を大幅に上回っ
ています（図表１）。経済活動の再開や、追加経
済対策の一環で、米政府が実施した失業保険の上
乗せ給付や、家計への現金給付が引き続き消費の
押し上げに寄与しているものとみられます。
ワクチン接種の普及により、感染防止策として
講じられた外出制限が段階的に緩和されつつあり
ます。全米各州で飲食店等の営業時間や店内客数
の規制などが緩和されたことなどから、コロナ禍
の『巣ごもり』で広がったネット販売に加え、対
面販売・サービスの売上も好調のようです。

図表２：手厚い失業手当により貯蓄が増加

※失業保険継続受給者数（季節調整済み）と貯蓄率の推移
データ期間：2019年5月～2021年5月（月次）
＊貯蓄率データは2021年4月まで
出所）ブルームバーグのデータをもとにニッセイアセットマネジ
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※米小売売上高の推移
データ期間：2019年5月～2021年5月（月次）
出所）ブルームバーグのデータをもとにニッセイアセットマネジ
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