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経済レポート 

 

米国景気概況（2020年6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悪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▲5.0％と、リーマンショック時の2008年以来の

大幅マイナスとなった。厳しい外出制限で運輸、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ことが影響した。需要項目別には、個人消

費（同－6.8％）が最大のマイナス寄与に転じたほか、設備投資（同－7.9％）、在庫

投資（－1.4％pt）の下押しが続いた。 

・ 一方、足元では経済活動が段階的に再開され、5月の経済指標では一部に下げ止まり

の動きもみられる。新たな生活様式の下、小売業やサービス業の売上高が緩やかに持ち

直すとみられ、景気は第2四半期に底入れする見通しである。ただし、新しい生活様式

への対応が進まず経済活動の回復が遅れたり、感染者が再び拡大した場合はマイナス成長

が続く可能性があり注意が必要である。 

・ 図表1：実質 GDP 成長率の推移（改訂値） 
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【経済指標】 

・ 5月の非農業部門雇用者数は前月差251万人増加し、失業率は13.3％と高水準ながら

小幅改善した（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124万人増加した。一方、4月の実質個人消費は前月比－

13.2％と過去最大の減少率を記録した。                                                                                               

・ 企業部門では、4月の鉱工業生産が前月比－11.2％と、1946年以来の減少幅を2ヶ月連

続で更新した。また設備投資の先行指標である4月のコア資本財受注は同－5.8％と一

段と減少した。一方、5月の ISM 景況感指数は、製造業が33.8、非製造業は41.0と、約

11年ぶりの低水準となっているが、前月よりやや改善がみられた（図表3）。 

・ 海外部門では、4月の財輸入は前月比－21.1％と急減したが、財輸出は同－29.5％と輸入を

上回る大幅減となった。この結果、貿易赤字（財、▲697億ドル）幅は2カ月連続で拡大した

（図表4）。赤字額を国別にみると、対カナダ（▲4億ドル）、対メキシコ（▲33億ドル）の赤

字幅が縮小した一方、最大の赤字国である対中国（▲260億ドル）の赤字幅は拡大に転じた。 

・ 物価指標のうち、FRB が重視するコア PCE デフレータは2％の目標水準を大きく下回る

動きが続いている。4月は前年比＋1.0％と前月に続き一段と鈍化した（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】 

・ 新型コロナウイルスの感染拡大で金融市場が混乱に陥る中、FRBは3月に臨時の連邦公開市場委

員会（FOMC）を3回開催、ゼロ金利政策への回帰、量的緩和策の再開や購入額の無制限化など

を相次ぎ決定した。また、4月9日には中小企業向け融資や社債購入策など総額2.3兆ドルの資金

供給策を公表した。4月29日に開催された前回FOMCや、その後のパウエル議長の講演では、景気

下支えのために今後もあらゆる措置をとることが表明された。 

・ 次回のFOMC（6月9～10日）では、金融緩和の効果を高める方策を議論する。短期・中期金利を

低く抑えるため、米国債の利回りに上限目標を設定する手段についても話し合われる見通しで

ある。就業者が増加し失業率も改善したため、景気は大底を打ったとの楽観論も広がるが、パ

ウエル議長は会合後の会見で、景気の先行きにはなお慎重な姿勢を示すものとみられる 

・ 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

つけた後、経済活動再開観測から上昇傾向にある（6/5終値27,111ドル）（図表8）。こう

したなか長期金利は0.8％台へ上昇している（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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