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미국 6월 고용: 경제활동참가율 하락의 퍼즐 

 

 
 

   

 취업자 증가폭 축소는 레저/여가 고용감소 때문: 생각보다 미약한 월드컵 특수 

 계절조정 실업률 추가 하락은 25~34세 경제활동참가율 급락 때문 

 하반기 재량소비 축소가 저학력, 저숙련, Entry level 노동력 이탈 지속시킬 소지 

 7월 FOMC는 dovish할 것. 향후 노동시장/경기 둔화로 연준 연내 인상 어려울 것 
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6월 비농업 고용은 시장 예상(11.4만)과 당사 전망(13만)을 하회한 5.7만 명 증가

에 그쳤고, 실업률은 4.19%로 하락했다. 시간당 임금은 0.3% MoM / 3.5% YoY 상

승했다. 표면적으로 보면 고용이 정체된 가운데 실업률이 낮아져 혼조된 시그널이

지만, 우리는 3~5월에 비해 미국 노동시장이 약화되고 있을 가능성을 높게 본다.  

취업자수가 5.7만 명 증가에 그친 것은 5월 서프라이즈 요인이었던 레저/여가 취

업자수의 감소(-6.1만) 때문이었다. 4~5월 취업자수 하향 조정도 대부분 레저/여

가에 집중되었다. 월드컵 특수가 예상보다 크지 않았고, 이 마저도 5월에 반짝 작

용한 결과일 것이다. 헬스케어/사회서비스(+4.7만) 취업자의 꾸준한 증가 외에 사

업서비스(+3.6만) 고용이 이례적으로 늘었을 뿐, 여타 업종은 큰 변화가 없었다. 

임금 상승률이 높아진 것은 레저/여가 종사자 감소 등 취업자수 믹스 때문이었다. 

계절조정 실업률이 4.19%로 크게 하락했으나, 이번에도 경제활동참가율(경활률) 

하락(61.8%→61.5%) 때문이다. 연초 이후로는 노령층 은퇴 영향이 컸다면, 6월은 

Prime age(25~54세), 그 중 25~34세 취업자 급감과 경제활동인구 이탈 영향이었

다. 또한 지금까지는 국내 출생자 경활률 하락이 전체 경활률 하락을 주도했다면, 

6월은 국외 출생자 영향(5월 66.6%→6월 65.3%)이었다. 추세적일 지 여부는 알 

수 없지만, 이민자 가정의 저학력, 저숙련, Entry-level의 대규모 이탈일 가능성이 

있다. 이는 레저/여가 취업자수의 대폭 감소와 연관이 있는 것으로 추론되며, 실

질소득 감소에 따른 하반기 재량소비 축소가 지금의 흐름을 가속화할 소지도 있

다고 생각한다. 이러한 그림이라면 향후 노동수요는 주춤할 것이며, 2024~25년 하

반기 고용부진이 이번에도 반복될 가능성을 염두에 두어야 한다.  

시사점: 6월의 노동시장 지표 실망으로 모든 것이 망가지고 있다는 주장은 아니

다. 현재는 노동수요 공급이 균형(6월 구인/실업자 1.02배 추정)을 이루고 있어 

시급한 대응을 요하는 시점은 아니기 때문이다. 또한, 6월 응답률이 54.4%(’24.10

월 이후 최저치)에 그쳐, 이후 1~2달 간 추이도 살펴야 한다. 일단 노동시장 신장

세가 주춤하고 유가 하락이 진행된 만큼, 7월 FOMC는 6월보다 dovish할 것이다. 

그리고 우리 예상처럼 노동수요 위축이 더욱 진행되고 경기모멘텀이 둔화된다면, 

지금 선도금리와 6월 FOMC 점도표 중위수가 반영하는 것처럼 연준이 실제 금리

인상을 고려할 가능성은 제한적일 것이다.  
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(1) 비농업 취업자수: 레저/여가 취업자 급감에 따른 실망 

 

표1  미국 비농업 취업자수 증감 (2025년 7월 ~ 2025년 6월) 

(천명, MoM) '25.7 '25.8 '25.9 '25.10 '25.11 '25.12 '26.1 '26.2 '26.3 '26.4 '26.5 '26.6 12m avg. 

비농업 취업자수 64 -70 76 -140 41 -17 160 -156 214 148 129 57  42  

  민간 65 -20 68 13 72 -7 180 -148 202 150 97 49  60  

  정부 -1 -50 8 -153 -31 -10 -20 -8 12 -2 32 8  -18  

제조업 -11 -10 -3 -9 -10 -13 2 1 15 -1 -2 3  -3  

건설업 -6 -22 16 -12 36 -7 45 -21 15 3 6 11  5  

도소매 -1 1 22 -13 -7 -29 15 8 8 24 12 -5  3  

운수창고, 유틸리티 4 -3 -39 1 -57 -4 23 -44 25 40 5 2  -4  

정보기술 -2 -1 -1 -6 -5 -6 -27 -23 1 -6 -4 -9  -7  

금융 0 -19 4 -5 1 1 -39 2 -17 -6 -22 0  -8  

사업서비스 -16 -28 -16 -24 56 -19 36 4 28 20 11 36  7  

  일용 서비스 -10 -11 -12 -20 14 -14 19 2 8 11 -1 9  0  

민간교육 4 0 -2 -3 -4 -4 13 -19 3 9 -1 22  2  

헬스케어, 사회서비스 83 23 55 48 60 42 107 -30 93 57 46 47  52  

레저/여가 11 22 37 41 -12 25 5 -31 44 -7 40 -61  10  

  숙박 -1 -5 -2 3 -1 15 -8 -9 15 -12 11 -22  -1  

  외식 5 21 39 43 22 -5 23 -39 28 5 20 -33  11  

기타서비스 5 19 -3 -6 16 8 3 6 -14 11 3 8  5  

자료: US BLS, 메리츠증권 리서치센터 

 

그림1  미국 비농업 민간고용 증감 분해  표2  2026년 4~5월 업종별 취업자수 증감 변화 

 

 

(천명, MoM) New Old Diff (New-Old) 
 '26.4 '26.5 '26.4 '26.5 '26.4 '26.5 계 

비농업 취업자수 148 129 179 172 -31 -43 -74 
  민간 150 97 177 120 -27 -23 -50 
  정부 -2 32 2 52 -4 -20 -24 

정부교육 -12 0 -3 1 -9 -1 -10 
제조업 -1 -2 0 7 -1 -9 -10 
건설업 3 6 9 17 -6 -11 -17 
도소매 24 12 22 -5 2 17 19 
운수창고,유틸리티 40 5 40 2 0 3 3 
정보기술 -6 -4 -8 -2 2 -2 0 
금융 -6 -22 -6 -22 0 0 0 
사업서비스 20 11 22 6 -2 5 3 
  일용 서비스 11 -1 9 1 2 -2 0 
민간교육 9 -1 -5 -7 14 6 20 
헬스케어 57 46 58 47 -1 -1 -2 
레저/여가 -7 40 30 70 -37 -30 -67 
기타서비스 11 3 9 3 2 0 2 

 

자료: US BLS, 메리츠증권 리서치센터 

 
 

자료: US BLS, 메리츠증권 리서치센터 

 

 

  

46.6

-61.0

63.4

-150

-100

-50

0

50

100

150

200

250

'24.1 '24.7 '25.1 '25.7 '26.1 '26.7

(천명, MoM) 기타민간고용
레저/여가
헬스케어/사회서비스
민간고용전체



미국 6월 고용: 경제활동참가율 하락의 퍼즐 

 3 

(2) 노동수급과 임금: 임금상승률 둔화는 취업자수 믹스 때문. 노동수급은 균형 
 

그림2  미국 임금상승률: 전체 vs 생산직   그림3  미국 임금상승률: 민간 서비스 vs 재화 생산 

 

 

 

자료: US BLS, 메리츠증권 리서치센터  자료: US BLS, 메리츠증권 리서치센터 

 

그림4  구인건수: 미국 노동통계국(BLS) vs Indeed.com  그림5  구인건수 및 구인건수/실업자수 배율 

 

 

 

자료: Indeed.com Hiring Lab, US BLS, 메리츠증권 리서치센터  자료: US BLS, 메리츠증권 리서치센터 
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(3) 실업률과 가계조사: 경활률/고용률 급감: 이번에는 Prime-age 때문 
 

그림6  미국 경제활동참가율과 고용률  그림7  미국 경제활동참가율: Prime Age(25-54세) vs 55세 이상 

 

 

 

자료: US BLS, 메리츠증권 리서치센터  자료: US BLS, 메리츠증권 리서치센터 

 

그림8  미국 경제활동참가율: Native born vs Foreign born  그림9  미국 실업률: U-3 vs U-6 

 

 

 

자료: US BLS, 메리츠증권 리서치센터 

 
 

자료: US BLS, 메리츠증권 리서치센터 

 

그림10  미국 평균 및 중위수 실업기간  그림11  전체 실업자 내 15주 이상, 27주 이상 실업인 비율 

 

 

 

자료: US BLS, 메리츠증권 리서치센터  자료: US BLS, 메리츠증권 리서치센터 
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(4) 25~34세 고용통계 
 

그림12  미국 25~34세 취업자수 (가계조사)  그림13  미국 25~34세 취업자수 (남성, 여성) 

 

 

 

자료: US BLS, 메리츠증권 리서치센터  자료: US BLS, 메리츠증권 리서치센터 

 

그림14  미국 25~34세 실업자수와 실업률  그림15  미국 25~34세 경제활동참가율 

 

 

 

자료: US BLS, 메리츠증권 리서치센터  자료: US BLS, 메리츠증권 리서치센터 

 

표3  미국 학력별 경제활동참가율과 고용률 

(SA, %) '25.6월 '25.7월 '25.8월 '25.9월 '25.11월 '25.12월 '26.1월 '26.2월 '26.3월 '26.4월 '26.5월 '26.6월 

경제활동참가율             

고졸 이하 46.2 49.0 47.5 47.6 46.7 46.7 45.7 46.8 46.7 45.0 44.0 43.1 

고졸  57.1 56.5 56.9 56.6 57.9 57.4 56.6 56.5 56.3 56.8 56.8 56.7 

초대졸 63.0 63.0 63.6 62.8 61.9 61.8 61.3 61.9 61.8 61.2 62.0 61.4 

대졸 이상 72.0 71.5 71.6 72.0 72.2 72.6 72.8 71.4 71.5 71.8 71.7 71.7 

고용률             

고졸 이하 43.5 46.3 44.3 44.4 43.5 44.1 43.3 44.2 44.0 42.1 41.3 40.7 

고졸 54.8 54.0 54.4 54.2 55.4 55.1 54.0 53.8 53.7 54.1 54.3 54.4 

초대졸 61.0 61.1 61.6 60.6 59.7 59.4 59.1 59.8 59.6 59.3 59.7 59.2 

대졸 이상 70.2 69.6 69.7 70.0 70.1 70.6 70.6 69.3 69.5 69.8 69.7 69.8 

자료: US BLS, 메리츠증권 리서치센터 
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경우에도 본 자료는 투자 결과와 관련한 법적 책임소재의 증빙자료로 사용될 수 없습니다. 본 조사분석자료는 당사 고객에 한하여 배포되는 자료로 당사의 허락 없이 

복사, 대여, 배포 될 수 없습니다. 

 


