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米国経済・株式市場情報
ベージュブック 順調に経済成長が継続中
物流網の混乱がさらなる物価上昇圧力になる可能性も
 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）では、すべての

地区で景気が回復していることが示される。
 景気回復期待等から株価は堅調な推移となっているものの、物流網の混乱が長引き物価上昇懸念が

強まる場合には株価は調整する可能性も。

（審査確認番号 2021-TＢ84）

～ ベージュブックは景気回復を示唆 ～
 6月2日に公表されたベージュブックにおいて12の地

区連銀から管轄する地区の経済状況が報告されまし
た。ワクチン接種の進展によりソーシャルディスタ
ンスの確保が緩和されつつあり、レジャーや外食な
どへの支出が増加傾向にあること等を受けて、全地
区で経済は回復傾向となっていることが報告されて
います（図表1）。

～ 引き続き雇用の改善、物価の上昇が続く ～
 雇用は多くの地区で改善が進んでおり、特に、フー

ドサービス、娯楽、小売り業での改善が強く進んで
いることが報告されています。また、失業給付の上
乗せが延長されたことを受けて求職者数が減少して
いることもあり、多くの企業で新たに人を採用する
ことが難しいこと、中でも、低賃金労働者、トラッ
ク運転手、熟練労働者の採用が困難になっているこ
とが報告されています。物価は、販売価格の上昇よ
りも仕入れ価格の上昇が大きなものになっていると
報告されています。人手不足等に起因する物流網の
混乱が継続しており、価格上昇圧力が強まっている
との見方が増えています。

～ 物流網の混乱が長引けば株価調整の可能性も ～
 ワクチン接種が順調に進展していることなどを受け

て経済活動が正常化に向かいつつあることから、主
要株価指数は史上最高値を更新するなど堅調な推移
となっています（図表2）。景気回復期待から今後も
株価は堅調に推移する可能性は高いと考えています。
しかし、足元の景況感を示す経済指標においても、
仕入価格が高騰していることが示されており、市場
でも物価高騰に対する警戒感は強まっているとみら
れます。人手不足等からくる物流網の混乱が長期的
に解消されない場合には、さらなるインフレ圧力の
高まりから、金融緩和政策が前倒しで終了されるこ
とが意識され、株価が調整することも考えられます。

図表1：各地区連銀の経済報告概要（2021年6月）
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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：主要株価指数の推移

※ 2020年12月31日を100として指数化

連銀名 経済成長
（今回）

経済成長
（前回）

ボストン 緩やかに成長 緩やかに成長

ニューヨーク 力強く成長 力強く成長

フィラデルフィア 緩やかに成長 緩やかに成長

クリーブランド 成長が加速 成長が加速

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 緩やかに成長

セントルイス 緩やかに成長 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 緩やかに成長 緩やかに成長

ダラス 順調に成長 成長が加速

サンフランシスコ 大幅に成長 緩やかに成長
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