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米国経済・株式市場情報
ベージュブック 米国の緩やかな経済成長が続く

供給網の混乱による物価高騰が続けば株価調整が長期化する可能性も
 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、ほとんど

の地区で緩やかな成長が続いていることが示される。
 米国景気の回復基調は続いており株価は堅調な推移となっているものの、供給網の混乱による物価

高騰が続く場合には、株価が調整する可能性も。

（審査確認番号 2021-TＢ239）

～ ベージュブックは緩やかな経済回復を示唆 ～
 10月20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。ほとんどの地区でコロナ禍からの経済活動
の緩やかな回復基調が続いていますが、一部の地区
では、供給網の混乱や人手不足が続いていることな
どから成長ペースがやや減速したことが報告されて
います（図表1） 。

～ 雇用の改善と物価の上昇は継続 ～
 雇用は緩やかに改善が進んでいるものの、雇用者か

らの高い求人需要に対し、労働者の供給は低い状況
が続いています。多くの小売業や製造業では労働力
不足から時間短縮や生産削減に追い込まれているこ
とが報告されています。また、新型コロナウイルス
ワクチン義務化を嫌気した離職も労働力不足の一因
となっていることも報告されています。物価は、ほ
とんどの地区で原材料不足や輸送運賃上昇の影響で
上昇が顕著になっています。仕入コストの増加を売
り値に反映している企業も多いことが報告されてお
り、今後消費者物価の更なる上昇も懸念されます。

～ 供給網混乱による物価高騰長期化で株価再調整も～
 足元の企業業績は良好なものとなっており、GDP

（国内総生産）成長率も年率換算で6％程度のプラス
成長となるなど米国の景気回復は進んでおり、株価
は底堅い動きとなっています（図表2）。しかし、物
価高騰の主因とみられる供給網の混乱は今後も続く
との見方も多く、物価高騰が長期化することも考え
られます。物価高騰により利上げ開始時期が早まる
との見方が強まれば、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10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：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 経済状況

ボストン 緩やかに成長

ニューヨーク 緩やかに減速

フィラデルフィア 緩やかに成長

クリーブランド 順調に成長

リッチモンド 緩やかに成長

アトランタ 緩やかに成長

シカゴ 緩やかに成長

セントルイス 緩やかに成長

ミネアポリス 緩やかに成長

カンザスシティ 緩やかに成長

ダラス 順調に成長

サンフランシスコ 緩やかに成長
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