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米国経済・株式市場情報
ベージュブック 緩やかな回復を示すが先行きに不安も
概ね順調に回復しているものの、新規感染者数の増加は不安材料
 FRB（米連邦準備制度理事会）が公表した米地区連銀経済報告（ベージュブック）は、ほぼすべて
の地区で緩やかながらも景気が回復していることが示される。

 株価は景気回復期待等から上昇しているものの、感染拡大等を背景に各地区連銀の調査における回
答者が楽観的な見方を弱めつつあることは不安材料。

（審査確認番号 2020-TＢ311）

～ ベージュブックは緩やかな経済回復を示唆 ～
 2020年7～9月期GDP（国内総生産）が統計開始以
来最大のプラスを記録した米国経済は、12月2日公
表のベージュブックにおいても、一部の地区で減速
の兆候が現れているものの緩やかな回復傾向が継続
していることが報告されています（図表1）。

～ 製造業は回復基調を継続。雇用にはやや不安も ～
 ベージュブックでは全体として経済活動は緩やかに
回復しているものの、ニューヨークやシカゴなどの
大都市圏の地区連銀から新型コロナウイルス新規感
染者数の増加を受けて足元では経済活動が減速しつ
つあることが報告されています。セクター別では、
製造業はペースは緩やかになったものの回復が継続
していること、不動産業は個人用が引き続き堅調で
あった一方で、商業用は多くの地区で悪化したこと
が報告されています。在宅勤務の増加等により人の
移動が減少したことが大きな要因と考えられます。
雇用は、ペースは緩やかながらも概ねすべての地域
で増加する一方で、一部の地区ではオンライン授業
の増加や子供の預け先の問題から日中に親が外出で
きず、働く親、特に女性の雇用に影響が出ているこ
とが報告されています。

～ 株式市場は強気な見方が優勢だが不安材料も ～
 大規模な公共投資を政策課題としてあげているバイ
デン氏が大統領選で当選を確実にしていることや相
次ぐワクチン開発進展の報道を受けて景気回復期待
が強まり、主要株価指数が史上最高値を更新するな
ど、株式市場は高値圏での推移となっています（図
表2）。一方、感染拡大に加え、家賃滞納時の差し押
さえや立ち退きの猶予期間が年末に期限を迎えるた
め、各地区連銀の調査における回答者の多くが足元
では楽観的な見方を弱めつつあることは不安材料と
みられます。成長鈍化を示す地区が増加し景気減速
がより意識される状況やワクチン実用化が後ずれす
る場合などには、米国株式が調整局面入りする可能
性もあると思われます。

図表1：各地区連銀の経済報告概要（2020年12月）

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：米国株式は史上最高値を更新
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データ期間：2019年10月1日～2020年12月3日（日次）

（年/月）

（ドル）

連銀名 経済成長
（今回）

経済成長
（前回）

ボストン 成長が継続 成長が継続

ニューヨーク 横ばい 緩やかに成長

フィラデルフィア 安定した成長 緩やかに成長

クリーブランド 緩やかに成長 緩やかに成長

リッチモンド 緩やかに成長 緩やかに成長

アトランタ 緩やかに成長 緩やかに成長

シカゴ 緩やかに成長 しっかりとした成長

セントルイス 緩やかな成長が継続 緩やかに成長

ミネアポリス 緩やかに成長 緩やかに成長

カンザスシティ 緩やかな成長が継続 緩やかに成長

ダラス 緩やかに成長 成長が再開

サンフランシスコ 緩やかに成長 緩やかに成長
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