
当資料は、日興アセットマネジメントが情報提供を目的として作成したものであり、特定ファンドの勧誘資料ではありません。また、弊社ファンドの運用に何等影響を与えるもので
はありません。なお、掲載されている見解および図表等は当資料作成時点のものであり、将来の市場環境の変動等を保証するものではありません。投資信託は、値動きのある
資産（外貨建資産には為替変動リスクもあります。）を投資対象としているため、基準価額は変動します。したがって、元金を割り込むことがあります。投資信託の申込み・保有・
換金時には、費用をご負担いただく場合があります。詳しくは、投資信託説明書（交付目論見書）をご覧ください。
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年末商戦を機に、消費の活発化が期待される米国
～「リベンジ消費」の本格化につながるかどうかにも要注目～

●上記は過去のものであり、将来を約束するものではありません。

GDP成長率は7-9月期に急減速

米国の7-9月期の実質GDP速報値は前期比年
率+2.0%と、6%台だった1-3月期や4-6月期から
急減速し、予想も下回りました。デルタ株の感染拡
大や、人手・資材の不足といった供給網上の制約、
物価の上昇などが影響しました。

感染再拡大や供給網の混乱により、消費が鈍化

景気の急減速に最も影響したのは、GDPの約7
割を占める個人消費です。ワクチン接種の普及に
伴ない、過去2四半期は2桁の伸びとなっていたも
のの、7-9月期は1.6%増にとどまりました。これは、
デルタ株の感染拡大により、外出が手控えられる
などして、サービス部門などに影響がでたほか、モ
ノの消費の面でも、自動車など、供給網上の混乱
に伴なう品不足が響きました。

また、個人消費と共に景気回復の主な牽引役と
なっていた設備投資についても、2桁前後だった伸
びが1.8%増へと落ち込みました。感染再拡大の
影響などから、生産能力などの増強に向けた投資
が鈍化したことが響きました。ただし、デジタル化の
流れなどを背景に、ソフトウエアや研究開発に向け
た投資は2桁増を維持しました。

加えて、住宅投資については、資材・労働者の
不足などに伴なう住宅の供給不足や住宅価格の
高騰、純輸出については、供給網上の混乱や原
材料不足などが影響し、ともに減少が続きました。

高い伸びが見込まれる今年の年末商戦

今後については、9月以降、新規感染者数が減
少に転じており、経済活動再開の動きが一段と進
むと見込まれます。加えて、年末商戦が控えてい
ることもあり、行動制限時の消費抑制や、経済対
策による現金給付などを背景に積み上がった家
計の貯蓄の切り崩しが、いわゆるリベンジ消費と
なって、景気回復を牽引すると期待されます。

年末商戦は例年、11月下旬のいわゆる「ブラック
フライデー」が本格的なスタートとなります。しかし、
人手不足や物流混乱の影響が心配される今年は、
その影響を抑えるために、セールを前倒しする動
きが拡がっており、期間が長くなる模様です。全米
小売業協会は、今年11〜12月の年末商戦の売
上高（自動車・ガソリン・外食を除く）が前年比で
8.5〜10.5%増と、過去5年平均の4.4%増の倍程
度になるとの予想を10月末に公表しています。

与党・民主党内での調整が続く経済対策法案

なお、バイデン政権が掲げる経済対策について
は、与党・民主党内での調整に時間がかかってい
る状況です。ただし、子育て支援・気候変動対策
に投じる規模を1.75兆米ドルに半減し、財源を巨
大企業や超富裕層に対する増税とする妥協案が
先週、示されました。今後、さらなる妥協が必要と
なる可能性もあるものの、成立に至れば、個人消
費と共に景気を支えることになると期待されます。

（2017年1-3月期～2021年4-6月期）

米家計の預金額*の推移米国のGDP主要項目の推移

（2020年1-3月期～2021年7-9月期速報値）

年 2020 2021

四半期 1-3月 4-6月 7-9月 10-12月 1-3月 4-6月 7-9月

実質GDP -5.1 -31.2 33.8 4.5 6.3 6.7 2.0

個人消費 -6.9 -33.4 41.4 3.4 11.4 12.0 1.6

設備投資 -8.1 -30.3 18.7 12.5 12.9 9.2 1.8

住宅投資 20.4 -30.7 59.9 34.4 13.3 -11.7 -7.7

政府支出 3.7 3.9 -2.1 -0.5 4.2 -2.0 0.8

純輸出
（寄与度、
%ポイント）

-0.05 1.53 -3.25 -1.65 -1.56 -0.18 -1.14

（純輸出を除き、前期比年率、%）

*決済性預金、定期性預金、MMFなどの合計
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