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미국 취업자 증가 최근 3개월 평균 +20.4만 명  실업률은 3.7%로 다시 하락 
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임금 상승률은 둔화 추세를 유지  실업률 상승, 실업자 감소에도 실직자는 증가세 지속 
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미국 고용 – 둔화 추세는 이상 무. 시

장이 김칫국을 마셨을 뿐 
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 미국 11월 비농업 취업자는 +19.9만 명 증가해 시장 예상치를 상회. 9-10월 취업자는 -3.5만 명 하향 조정 

 10월 3.9%까지 상승했던 실업률은 3.7%로 큰 폭 하락하면서 시장의 조기 금리 인하 기대가 후퇴 

 그러나 헤드라인 취업자 증가는 자동차 노조의 파업 영향이 되돌려진 효과가 있었고, 실업률 하락에도 실직자 증가

세는 유지됨. 실업률 선행지표도 둔화 추세 유지 

 최근 한 달간 시장의 금리 인하 기대가 과도했을 뿐, 연준이 원하는 연착륙 시나리오대로 가고 있음 

 이번 고용 지표가 견조하게 나오면서 이번주 FOMC에서 연준도 한 결 편하게 인하 기대를 차단할 수 있을 것 
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펀더멘털이 아닌 기대의 되돌림 

미국 11 월 비농업 취업자는 +19.9 만 명 증가해 10 월 +15.0 만 명 보다 더 큰 

폭으로 증가했다. 시간당 임금은 +0.4%MoM, +4.0%YoY 상승해 전월비 기준

으로는 상승세가 확대되었다. 

사실 취업자 증가세의 반등은 어느 정도 예견된 일이었다. 10 월 자동차 노조의 

파업 영향으로 차량 관련 취업자가 -3.2만 명 감소했었는데, 11월 +3.0만 명 증

가하며 파업 효과가 되돌려졌기 때문이다. 이를 감안하면 11 월 고용 증가 폭이 

아주 큰 폭으로 확대된 것은 아니라는 것을 알 수 있다. 

시장이 당황했던(?) 점은 실업률이었다. 10월 실업률이 +3.9%까지 오르면서 경

기 침체를 예측하는 ‘샴의 법칙’에 가까워졌다는 의견이 등장했고, 이는 연준의 

조기 금리 인하 기대로 이어졌다. 그러나 실업률이 3.7%로 하락하면서 2024 년 

3월 금리 인하 확률이 -20%p 가량 낮아졌다. 

그러나 실업률 하락, 실업자 감소에도 실직자 수는 11월에도 증가세를 이어갔다. 

반면 10 월에 -20.1 만 명 감소했던 경제활동인구가 11 월에는 다시 큰 폭으로 

증가했다(+53.2 만). 따라서 지난 2 개월 간의 실업률 변동은 노동 수요의 변화 

보다는 노동 공급의 영향을 받은 것으로 보아야 한다. 

그 외 경기에 민감한 도소매/운수 산업의 취업자가 -3.5 만 명 감소했고, 실업률 

선행지표들의 둔화 추세도 이어졌다. 결론적으로 이번 지표를 통해 경제가 급격

하게 악화될 것이라는 기대가 되돌려졌을 뿐 연준이 바라는 연착륙 시나리오는 

훼손되지 않았다. 

만약 고용이 약하게 나왔다면 이번주 FOMC 에서 인하 기대를 차단하기가 쉽지 

않았을 것이다. 그러나 고용이 완만한 둔화를 유지하면서 연준도 매파적 스탠스

를 좀 더 자신 있게 이야기할 수 있을 것으로 보인다. 
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도표 1.  11월 제조업 취업자 반등, 도소매업 감소세 확대 

 
자료: CEIC, 유진투자증권 

 

도표 2.  10월 차량 관련 취업자 감소를 그대로 되돌림 

 
자료: CEIC, 유진투자증권 

 

 

도표 3.  실직자 증가 추세는 11월에도 유지  도표 4.  10월 급락했던 남성 경제활동 참가 반등 

 

 

 
자료: CEIC, 유진투자증권  자료: CEIC, 유진투자증권 
 
 
 
 
 

0

25

-35

-5
-19

-5

2

83

42

-3

65

-1

2

28

-35

10 4

-9

99

40

12

49

-40

0

40

80

120

(천명) 11월 산업별 취업자 증감
10월

11월

-28.1 -32

1.6 0.8

33.2 30

-8
-0.8 -0.1 -0.7 -0.5 -1

1.4

-1.8 -3.4 -0.5

-40

-20

0

20

40

(천명)
제조업 취업자 증감

10월 11월

1000

2000

3000

4000

5000

18 19 20 21 22 23

(천명) 유형별 실업자

실직자

영구실업자

-4

-3

-2

-1

0

20.2 21.2 22.2 23.2

(%p) 펜데믹 이전 대비 경제활동 참가율 변화

전체 남자 여자



Global Economy 

 

4_ Eugene Research Center 

 
 

도표 5.  구인 수요와 자발적 퇴사 둔화 중  도표 6.  실업률 선행지표도 둔화 추세 유지 
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