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マクロ経済概観: 年末商戦は概ね予想通りとなった。COVID-19 パンデミック以降は不安定な動きが続いていたが、全米小

売業協会（NRF）は 2023 年の年末商戦期の売上高を長期的な水準と同程度の 3～4％増と予測していた。入手可能なデー

タによると 11～12 月小売売上高は前年比で 3.1％増となっている（マスターカードスペンディングパルスの集計）。ただし、こ

れはインフレ調整前の数値となる。インフレ率は低下しており、足元の総合インフレ率は 3.1％となっている（米労働統計局発

表の総合 CPI）。消費の伸びとインフレ率は同程度であり、販売数量は横這いだったとみられる。 
   

米連邦準備制度理事会（FRB）が総合 CPI よりもインフレ指標として重視しているのが、より広範囲な調査対象で様々な手法

を用いて算出されている個人消費支出（PCE）価格指数である。入手可能な直近のデータでは PCE 総合価格指数（米経済

分析局発表）は前月比で低下している（11月の PCE総合価格指数、前月比 0.1％低下）。前月比での低下は 2020年 4月の

米国を始め世界の大半が COVID-19パンデミックによるロックダウンしたそれ以降で初となる。 
 

米経済分析局発表の 11 月 PCE 総合価格指数は前年比では 2.6％上昇した。FRB が金融政策を決定する際に重視する、

食品とエネルギーを除いた PCE コア価格指数は前年比で 3.2％上昇した。両指数ともに 2022年に付けたピーク（PCE総合

価格指数 7.1％上昇、コア価格指数 5.6％上昇）を大幅に下回っている。FRBのインフレ目標は PCE コア価格指数で 2％で

ある。 
 

利上げによって PCE コア価格指数は 2％の目標に近づいた。インフレ鈍化に力強い労働市場が相まって、数十年ぶりの急

速な利上げ後の米経済のソフトランディングは可能との見方が強まった。インフレ率は FRB の目標をなお上回っているが、

FRB 高官による発言は 2024 年利下げの可能性を示唆している。米経済は低迷が予想されているが、利下げが実施されれ

ば成長を後押しすると見込まれる。最近のサプライズは米国にとって明るいものであるが、国際通貨基金（IMF）は直近の見

通しで、米国の 2024年の成長率予測を 1.5％とし、2023年の成長率予測 2.1％を下回ると見込んでいる。 
 

雇用: 12 月の米国の新規雇用者数者は 21 万 6,000 人であった。以前の月については下方修正が行われ、10 月は 4 万

5,000人減で 10万 5,000人、11月は 2万 6,000人減で 17万 3,000人となった。新規雇用者数の過去 12カ月平均は 22万

5,000人となった。  
 

失業率は 3.7％と横這いで、依然として歴史的な低水準を維持している。12月の時間当り平均賃金は前年比 4.1％上昇と 11

月の 4.0％上昇を僅かに上回ったものの、平均賃金の伸びはパンデミック後のピーク 5.9％増を付けた 2022年 3月以降鈍化

傾向が続いている。2023年 5月以降の賃金の伸びは総合 CPIを上回っている。 
 

消費者信頼感指数と消費支出: 全国産業審議会による 12月の消費者信頼感指数は 9.7ポイントの大幅上昇で 110.7となっ

た。前月比では、現金給付を含む経済対策が発表された 2021年 3月以降で最大の伸びとなる。全国産業審議会は現況に

対する見方が改善し、先行きに対する悲観的な見方が弱まったことが上昇の要因としている（長期見通しはそれほど改善し

ていない）。 
 

11月度の実質消費支出総額は前月比で 0.3％増、前年比では 2.7％増となった。   
 

11月度の衣料品支出は前月比で 10月の減少（0.7％減）から増加（1.7％増）に転じ、2022年 3月以来最大の伸びとなった。

この大幅増は 10 月の減少の反動が要因であると考えられる。ただ、この堅調な伸びが年末商戦期の衣料品売上を支えると

見込まれる。前年比では 1.9％の増加となり、9カ月ぶりの増となった。 
 

消費者物価と輸入データ:  

11月度の衣料品小売価格は前月比で 1.5％低下した。これは小売店の値引きが反映されたと考えられる。前年比では 1.3％

上昇となり、前年比としてはパンデミック以降で最低の伸びとなった。  
 

月度の綿リッチ製品の平均輸入価格（平方米換算当りドル、季節調整値）は前月比で 6カ月連続の低下となった。2022年 11

月に付けたパンデミック以降のピーク 4.26 ドルを 14％下回っているものの、2019 年の平均を 6％上回っている（2023 年 11

月の平均輸入価格は 3.65ドル、2019年の平均は 3.45ドル）。 
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Macroeconomic Data

マクロ経済データ
Quarterly Data

四半期統計
5-year 1-year 6-month 3-month Q1 : 2023 Q2 : 2023 Q3 : 2023 Unit Source

Growth in US Real GDP 2.5% 5.6% 2.2% 2.1% 2.2% 2.1% 4.9% % Chg. Quarter/Quarter Department of Commerce

実質国内総生産（GDP)成長 四半期対比、％変化 米国商務省

Macroeconomic Series with Latest Data for December

月間統計 5-year 1-year 6-month 3-month October November December Unit Source

ISM Index of Manufacuring Activity 53.0 47.1 47.3 46.9 46.7 46.7 47.4 Index Institute for Supply Management

ISM 製造業景気指数 指数
ISM Index of Non-Manufacturing Activity 56.2 52.8 52.7 51.7 51.8 52.7 50.6 Index Institute for Supply Management

ISM 非製造業景気指数 指数
Consumer Confidence 110.4 105.6 106.3 103.6 99.1 101.0 110.7 Index The Conference Board

消費者態度（信頼度）指数 指数 全米産業審議会
Change in NonFarm Payrolls 124 225 193 165 105 173 216 Thousands of jobs lost/added Bureau of Labor Statistics

非農業部門雇用推移 雇用の増減、１，０００職単位 労働統計局
Unemployment Rate 4.9% 3.6% 3.7% 3.7% 3.8% 3.7% 3.7% Rate Bureau of Labor Statistics

完全失業率 率 労働統計局
US Interest Rates

米国金利
     Federal Funds 1.9% 5.0% 5.3% 5.3% 5.3% 5.3% 5.3% Interest rate Federal Reserve

　　　フェデラル・ファンド 金利 米連邦準備理事会
     10-year Treasury Bill 2.3% 4.0% 4.3% 4.4% 4.8% 4.5% 4.0% Interest rate Federal Reserve

　　　１０年物短期国債 金利 米連邦準備理事会

Macroeconomic Series with Latest Data for November

月間統計
5-year 1-year 6-month 3-month September October November Unit Source

Index of Leading Economic Indicators 110.7 106.1 104.3 103.3 103.5 103.5 103.0 Index The Conference Board

景気先行指数 指数 全米産業審議会
Housing Starts 1.4 1.4 1.4 1.4 1.4 1.4 1.6 Annual pace, millions of units Department of Commerce

住宅着工戸数 年間ペース、１００万戸 米国商務省
Existing Home Sales 5.3 4.1 4.0 3.9 4.0 3.8 3.8 Annual pace, millions of units National Association of Realtors

中古住宅販売戸数 年間ペース、１００万戸 全米不動産業協会

Industrial and Textile Data 

工業及び繊維統計
Industrial & Textile Series with Latest Data for November
月間統計

5-year 1-year 6-month 3-month September October November Unit Source

US Industrial Production 100.5 102.7 102.9 102.8 103.2 103.3 102.7 Index, 2002=100 Federal Reserve

米国工業生産指数 指数、２００２年＝１００ 米連邦準備理事会
Polyester Fiber PPI 127.9 152.9 150.0 150.8 150.0 151.2 151.2 Index, December 2003=100 Bureau of Labor Statistics

ポリエステル繊維生産者価格指数 指数、２００３年１２月＝１００ 労働統計局

Industrial & Textile Series with Latest Data for October
月間統計

5-year 1-year 6-month 3-month August September October Unit Source

Bale Equivalence of US Cotton Yarn & Fabric Exports 3.2 2.1 2.1 2.0 2.0 1.9 2.0 million 480lb bales USDA ERS

米国の綿糸輸出 ４８０ポンド俵換算（季節調整済み年率換算）

Industrial & Textile Series with Latest Data for November

月間統計
5-year 1-year 6-month 3-month September October November Unit Source

US Textile Mill Inventory/Shipments Ratio 1.5 1.7 1.7 1.7 1.7 1.7 1.7 Index, 2002=100 Department of Commerce

米国紡績・在庫/出荷比率 指数、２００２年＝１００ 米国商務省

Recent Averages Values in Recent Months

近年平均 直近月

近年平均 直近月

Recent Averages Values in Recent Months
近年平均 直近月

Recent Averages Values in Recent Months

近年平均 直近月

Recent Averages Values in Recent Months

Recent Averages Values in Recent Quarters

近年平均 直近四半期

Recent Averages Values in Recent Months
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Retail Data

小売統計
Retail Series with Latest Data for November

月間統計
5-year 1-year 6-month 3-month September October November Unit Source

US Real Consumer Spending

米国実質消費者支出
     All Goods and Services 2.6% 2.0% 2.2% 2.3% 2.1% 2.0% 2.7% % Chg. Year/Year Department of Commerce

     全品目及びサービス 前年対比、％変化 米国商務省
     Clothing and Shoes 5.8% 0.1% -0.4% 0.0% -0.9% -1.0% 1.9% % Chg. Year/Year Department of Commerce

     衣料品及び靴 前年対比、％変化 米国商務省
Consumer Price Indices

消費者物価指数
     Overall 3.95% 4.40% 3.32% 3.36% 3.70% 3.24% 3.14% % Chg Year/Year Bureau of Labor Statistics

     総合 前年対比、％変化 労働統計局
     Apparel 0.70% 3.63% 3.26% 2.31% 2.71% 2.97% 1.26% % Chg. Year/Year Bureau of Labor Statistics

   　衣料品 前年対比、％変化 労働統計局

Retail Series with Latest Data for October

月間統計
5-year 1-year 6-month 3-month August September October Unit Source

Retail Inventory/Sales Ratio

小売業・在庫/販売比率
     Clothing and Clothing Accessory Stores 2.6 2.3 2.4 2.4 2.4 2.4 2.4 Ratio Department of Commerce

     衣料品店及び衣料品・アクセサリー店 比率 米国商務省
     Department Stores 2.0 2.0 2.0 2.0 2.0 2.0 2.0 Ratio Department of Commerce

     百貨店 比率 米国商務省

Daily Cotton Price Data

日足綿花価格

5-year 1-year 6-month 3-month October November December Unit Source

NY Nearby 84.1 82.9 83.3 81.1 84.9 78.4 80.3 cents/pound ICE 

NY期近物相場 セント/ポンド ICE 商品取引所
A Index 94.8 94.9 93.9 92.1 95.6 90.5 90.5 cents/pound Cotlook

A-インデックス セント/ポンド Cotlook

Recent Averages Averages over Recent Months

近年平均 直近月平均

近年平均 直近月

Recent Averages Values in Recent Months

近年平均 直近月

Recent Averages Values in Recent Months
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Daily Currency Data

日足為替統計

5-year 1-year 6-month 3-month October November December Unit Source

Dollar Trade Weighted Exchange Index 117.6 118.2 121.6 122.5 123.8 122.6 121.0 Index, January 1997=100 Federal Reserve

貿易加重ドル指数 指数、１９９７年１月＝１００ 米連邦準備理事会
Asian Currencies

アジア通貨
     Chinese Renminbi 6.8098 6.7474 7.2528 7.2461 7.2924 7.2853 7.1607 Chinese Renminbi/US dollar Reuters

　　 中国人民元 中国人民元/米ドル
     Indian Rupee 75.8983 78.3423 83.0755 83.3142 83.2688 83.2888 83.3850 Indian Rupee/US Dollar Reuters

　　 インド・ルピー インド・ルピー/米ドル
     Japanese Yen 119.2973 127.0599 146.2600 147.9983 148.5350 150.9500 144.5100 Japanese Yen/US dollar Reuters

　　　日本円 日本円/米ドル
     Pakistani Rupee 190.9098 214.6514 286.7958 284.2750 281.6500 287.0000 284.1750 Pakistani Rupee/US dollar Reuters

　　　パキスタン・ルピー パキスタン・ルピー/米ドル
North & South American Currencies 

北米＆南米通貨
     Brazilian Real 4.9207 5.2004 4.9587 4.9961 5.1716 4.8972 4.9197 Brazilian Real/US dollar Reuters

　　　ブラジル・レアル ブラジル・レアル/米ドル
     Canadian Dollar 1.3132 1.3008 1.3555 1.3655 1.3630 1.3751 1.3584 Canadian dollar/US dollar Reuters

　　　カナダ・ドル カナダ・ドル/米ドル
     Mexican Peso 19.7692 19.4275 17.4889 17.7214 18.3293 17.4865 17.3485 Mexican Peso/US dollar Reuters

　　　メキシコ・ペソ メキシコ・ペソ/米ドル
European Currencies

ヨーロッパ通貨
     British Pound 0.7814 0.7813 0.7993 0.8100 0.8190 0.8139 0.7970 British Pound/US dollar Reuters

　　　英国ポンド 英国ポンド/米ドル
     Euro 0.8977 0.9069 0.9279 0.9367 0.9483 0.9332 0.9286 Euro/US dollar Reuters

　　　ユーロ ユーロ/米ドル
     Swiss Franc 0.9402 0.9235 0.8908 0.8955 0.9075 0.8994 0.8797 Swiss Franc/US dollar Reuters

　 　スイス・フラン スイス・フラン/米ドル
     Turkish Lira 12.3311 16.3205 27.5139 28.3811 27.6998 28.4735 28.9700 Turkish Lira/US dollar Reuters

　 　トルコ・リラ トルコ・リラ/米ドル

近年平均 直近月平均
Recent Averages Averages over Recent Months
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出処:  労働統計局
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Seasonally Adjusted Annual Rate
Source:  USDA ERS
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米連邦準備理事会、１９９７年１月＝１００
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米国綿花需給
１００万俵（４８０ポンド/俵）
 2019/20 2020/21 2021/22 2022/23 2023/24 2023/24

11月 12月

期初在庫 4.9 7.3 3.2 4.1 4.3 4.3
生産 19.9 14.6 17.5 14.5 13.1 12.8
供給 24.8 21.9 20.7 18.5 17.3 17.0
 
米国内紡績消費 2.2 2.4 2.6 2.1 2.1 1.9
輸出 15.5 16.4 14.5 12.8 12.2 12.2
需要 17.7 18.8 17.0 14.8 14.3 14.1

期末在庫 7.3 3.2 4.1 4.3 3.2 3.1
在庫率 41.0% 16.8% 23.8% 28.7% 22.5% 22.0%
出処:  USDA

出処: ＩＣＥ商品取引所及びコットン・アウトルック return to text

45

55

65

75

85

95

105

115

Jan-23 Feb-23 Mar-23 Apr-23 May-23 Jun-23 Jul-23 Aug-23 Sep-23 Oct-23 Nov-23 Dec-23 Jan-24

セ
ン
ト

/ポ
ン
ド

日足綿花価格

Ａ－インデックス 期近物相場


