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米国経済・株式市場情報
ベージュブックが示唆する米国経済
米国景気は緩やかに拡大しているものの、一部地域の農業が低迷
 FRBが公表した米地区連銀経済報告は、米景気が緩やかに成長していることを示唆。
 経済状況が良好な地域の連銀総裁は10月FOMCで決定した利下げには懐疑的。
 米大統領選に影響を及ぼすスイングステートの一部を管轄するシカゴ連銀から農業は低迷している
との報告。米中貿易協議の進展状況によってはFOMCの投票者に影響を及ぼす可能性も。

（審査確認番号 2019-TＢ334）

12月のFOMC（米連邦公開市場委員会）を前にFRB
（米連邦準備制度理事会）より米地区連銀経済報告(以
下、「ベージュブック」)が公表されました【図表1】。
ベージュブックはFOMCにおいて各理事の政策判断に
影響を及ぼす材料となることから注目している人が多
いと言われています。
～ 足元の米景気は総じて堅調 ～
 今回のベージュブックでは、米国全体では緩やかな
ペースで成長が拡大しており、来年にかけて現在の
ペースの成長が継続するとの見通しが示されました。
また、FRBの二大責務である「雇用の最大化」と「物価
の安定」についても、雇用は緩やかに伸びていること
【図表2】、物価は安定した推移となっていることが報
告されています。12月10～11日に開催される次回の
FOMCにおいて市場が予想している政策金利の据え置
きを後押しするような内容となっているものと思われ
ます。

～ 経済が好調な地域の連銀総裁は利下げに反対 ～
 今回のベージュブックでは、いずれの連銀においても
全般的に経済状況は良好であると報告されています。
中でも、ボストン地区・アトランタ地区の経済状況が
特によいことが示唆されています。前回10月のFOMC
では、賛成8名、反対2名で0.25%の利下げが決定され
ました。反対票を投じた2名のうち1名はボストン連銀
総裁であり、管轄する地域の良好な経済状況を鑑みて、
これ以上の利下げは不要と判断したものと思われます。
また、投票権を持たないものの、管轄する地域の経済
状況が良好であったアトランタ連銀総裁も、投票権が
あれば反対していたと発言しています。

～スイングステートであるシカゴ地区の農業が低迷中～
 一方、トランプ米大統領の再選のカギを握ると言われ
ているスイングステート（激戦州：両党支持率が拮抗
し、選挙毎に勝利政党が変動する州）の一つであるア
イオワ州等を管轄するシカゴ連銀の報告では、全般的
な経済状況はやや改善方向であるものの、農業に関し
ては悪化が目立つ内容となっています。とうもろこし
や大豆生産量が一年前から減少していること、価格下
落が進行していることや農家の収入が減少しているこ
と等が報告されています。米中貿易協議において、

図表1：各地区連銀の経済報告概要

1/2出所）図表1はFRB、図表2は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メントが作成

図表2：米国失業率・非農業部門雇用者数の推移

農業は主要なテーマであり、農業に関する交渉が
難航し、農業の悪影響が景気全体に波及する場合
には、シカゴ連銀総裁だけではなく、他の投票者
の投票行動に影響を及ぼす可能性も考えられます。
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データ期間：2016年1月～2019年11月（月次）

連銀名 経済成長 雇用 インフレ

ボストン 緩やかに成長 引き締まっている 堅調

ニューヨーク 横這い ほぼ横這い 緩やかに上昇

フィラデルフィア 緩やかに成長 引き締まっている 落ち着いている

クリーブランド 緩やかに成長 やや改善 緩やかに上昇

リッチモンド 緩やかに成長 引き締まっている 落ち着いている

アトランタ 緩やかに成長 引き締まっている 上昇している

シカゴ やや改善 やや改善 やや上昇

セントルイス ほぼ横這い 引き締まっている やや上昇

ミネアポリス 緩やかに成長 緩やかに成長 落ち着いている

カンザスシティ 横這い 堅調 緩やかに上昇

ダラス 緩やかに成長 緩やかに成長 緩やかに上昇

サンフランシスコ 緩やかに成長 引き締まっている まちまち



 

【当資料に関する留意点】
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• 投資信託は投資する有価証券の価格の変動等により損失を生じるおそれがあります。
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