
Ｍ２は史上初の前年比マイナス
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（米連銀よりＢｄフルーレット作成）

米国のマネタリーベースとＭ２の推移（前年比）（％） （％）

（年／月）

マネタリーベース

（実線、左目盛）

Ｍ２（破線、

右目盛）

ＱＥⅠ

ＱＥⅡ ＱＥⅢ

（データは、2023年8月まで）ＱＥ：Quantitative
Easing（量的緩和）



米国内では銀行が融資に慎重化
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（連銀「Senior Loan Officer Opinion Survey」からＢｄフルーレット作成）

米国銀行による商工業ローンの審査厳格化の状況
（％）

（年）

（データは、2023年4～6月期まで）融資を厳格化している米国銀行の割合

（ネットベース、大企業・中堅企業向け

商工業ローン）

Senior Loan Officer Survey（上級銀行貸出担当者調査）とは、米連銀が、民間銀行の融資担当責任者に対して行なっている
アンケート調査。上記の数値は、当該銀行が融資審査を厳しくしているか、変わらないか、緩くしているかを尋ね、融資審査を
厳しくしているとの回答が全体に占める割合から、緩くしているとの回答が占める割合を、引いたもの。



クレジットカードなどで消費するも、限界近い？
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（米連銀から、Ｂｄフルーレット作成）

消費者向けローンの延滞率の推移（％）

（年）

（データは、2023年６月まで）

（すべて季節調整済、四半期末値、延滞率は元利払いが

30日以上遅れているものの割合）

消費者向けローン全体（実線）

うちクレジットカード（破線）



住宅購入が困難化

4
ブーケ・ド・フルーレット

60

80

100

120

140

160

180

200

220

81 83 85 87 89 91 93 95 97 99 01 03 05 07 09 11 13 15 17 19 21 23

（全米不動産協会から、Ｂｄフルーレット作成）

米住宅取得能力指数の推移

（データは、2023年7月まで）

（年）

住宅取得能力指数＝実際の家計所得の中央値÷住宅融資を受けることができる所得の最低水準×100
「住宅融資を受けることができる所得の最低水準」というのは、現実に個々の銀行が判断しているものではなく、中央値に
相当する価格の住宅を、その価格の20％の頭金を用意し、残りを公的な住宅融資の借り入れを充てて購入した場合、年
間の元利金返済予定額が、税込み年収の25％に相当するような家計所得（税込み年収が元利金返済予定額の４倍）。



金融機関は住宅ローンも貸し渋りか
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上記の週次データは、固定住宅ローン金利は毎週木曜日時点、国債利回りは毎週金曜日時点。
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（米連銀からＢｄフルーレット作成）

米国の住宅ローン金利と国債利回りの差（30年物）（％）

（年）

固定住宅ローン金利－国債利回り（30年物、週次）

（データは、2023年9月29日週まで）



マーシャルのｋと株価にギャップ
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（FactSet よりＢｄフルーレット作成）

米国のマーシャルのｋと株価

（データは、2023年4～6月まで）

（倍） （ポイント）

マーシャルのｋ（Ｍ２÷名目ＧＤＰ）

（実線、左目盛）

Ｓ＆Ｐ５００（四半期平均値）

（破線、右目盛）

（年）



米10年国債市場は「横からの弾」で動揺
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（FactSetよりＢｄフルーレット作成）

米10年国債利回りの推移
（％）

（年／月）

米10年国債利回り（週平均値）

（データは2023年9月29日まで）



資源価格前年比は景気悪化を反映していたが、伏兵
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（FactSet よりＢｄフルーレット作成）

原油先物と銅先物の価格（週平均値、52週前比）推移（％）

（年／月）

原油先物価格（ＷＴＩ）

（実線）

銅先物価格（破線）

（データは2023年9月29日まで）

コロナショック

コロナショックの反動



実は債券市場は、インフレより他の要因を重視
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（FactSetよりＢｄフルーレット作成）

米インフレ連動債利回りの推移
（％）

（年／月）

インフレ連動国債利回り（10年、週平均値）

期待インフレ率（10年、週平均値）

（データは2023年9月29日まで）
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