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経済レポート 

 

米国景気概況（2020年5月） 
 

調査部 

 

概況 ～  景気は急速に悪化 

・ 米国経済は、新型コロナウイルスの感染拡大の影響で急速に悪化している。第1四半

期の実質 GDP 成長率は前期比年率▲4.8％と、リーマンショック時の2008年以来の大

幅減少となった。厳しい外出制限にともない、運輸、飲食・宿泊関連の需要が急減

したほか、企業の生産活動の休止が相次いだ影響による。 

・ 需要項目別には、個人消費（同－7.6％）が最大のマイナス寄与に転じたほか、設備

投資（同－8.6％）、在庫投資（－0.5％pt）の下押しが続いた。 

・ 新型コロナウイルスの感染拡大が長期化しており、第2四半期の経済成長率は一段の

悪化が見込まれる。政府、FRB は相次ぎ対策を打ち出したが、外出制限などによる経

済の落ち込みが深刻になっている。このため、新規感染者数にピークアウトの兆し

がみられることもあり、外出制限が一部緩和され経済活動が徐々に再開され始め

た。もっとも、感染拡大がこのまま収束するか見通しがたたず、景気の不透明感が

強い状況がまたしばらく続くとみられ、今年の米国経済の成長率は▲5.5％と、第二

次世界大戦終戦直後の1946年（▲11.6％）以来の落ち込みとなる見通しである。 

図表1：実質 GDP 成長率の推移（速報値） 
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【経済指標】 

・ 4月の非農業部門雇用者数は前月差2050万人減少し、失業率は前月の4.4％から

14.7％に上昇した（図表2）。飲食業、宿泊業が含まれる「娯楽・接客業（Leisure & 

Hospitality）」の雇用者が765万人減少した。一方、個人消費動向を示す3月の小売

売上高は前月比－8.7％と、1992年の統計開始以来最大の減少率となった。                                                                                                

・ 企業部門では、3月の鉱工業生産が前月比－5.4％と、1946年以来74年ぶりの大幅な減

少率となった。また設備投資の先行指標である3月のコア資本財受注も同－0.1％と2

ヶ月連続で減少した。4月の ISM 景況感指数は、製造業が41.5、非製造業は41.8と景

況感の境目である50を大幅に割り込み、約11年ぶりの低水準となった（図表3）。 

・ 海外部門では、3月の財輸入は前月比－2.1％と減少したが、財輸出は同－6.5％と輸入を上

回るペースで減少した。この結果、貿易赤字（財、▲644億ドル）幅は3カ月ぶりに拡大した

（図表4）。赤字額を国別にみると、最大の赤字国である対中国（▲155億ドル）の赤字幅は

縮小が続いた一方、対カナダ（▲26億ドル）、対イタリア（▲28億ドル）が拡大した。 

・ 物価指標のうち、FRB が重視するコア PCE デフレータは2％の目標水準を下回る動きが

続いている。3月は前年比＋1.7％の伸びにとどまった（図表5）。 

図表 2．雇用統計    図表 3：ISM 景況感指数 

  

        図表 4．貿易赤字（財）  図表 5：消費者物価 
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【金融政策・金融市場】 

・ FRB は4月28～29日に開催した連邦公開市場委員会（FOMC）で、ゼロ金利政策（0.00～

0.25％）および量的緩和政策を据え置いた（図表6、７）。新型コロナウィルスの感染

拡大を受け、FRB は3月15日の大幅利下げ（▲1.0％pt）や同23日の債券購入額の事実

上の無制限化、4月9日の中小企業や地方自治体などへの資金供給決定など、矢継ぎ早

に対応してきたことから、当面、政策効果を様子見する方針とみられる。 

・ 金融市場をみると、ダウ平均株価は、3 月 23 日に約 3 年 4 ヶ月ぶりの安値（18,591 ドル）

をつけたが、その後、経済活動再開への期待からやや持ち直している（5/8 終値 24,331 ド

ル）（図表 8）。一方、長期金利は世界的な景気減速懸念から 0.6％台近傍で推移している

（図表 9）。 

 

図表 6：政策金利                        図表 7：FRB 総資産 

 

図表 8：ダウ平均株価               図表 9：長期金利 
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