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＜当面金利据え置きの姿勢は変わらず＞
 FOMC(米連邦公開市場委員会)は1月28～29日の
定例会合で、政策金利を1.50～1.75％に据え置く
ことを決定しました。声明文では金融政策のスタ
ンスを「目標とする２％にインフレ率が戻ること
を支えるために適切だと判断している。」とこれ
までの目標の維持を目的としたスタンスから、や
や下方修正しました。この修正により、当面政策
金利を据え置く姿勢に変わりはないものの、イン
フレ率を目標値へ戻すため、緩和的な金融政策も
採りうることを示したものと想定されます。

＜インフレ指標は2％を下回る状態も雇用は堅調＞
 FRB(米連邦準備制度理事会)がインフレ指標として
いる食品とエネルギーを除いたコア個人消費支出
(PCE)物価指数(2019年11月)は、前年同月比で
+1.6％と10月の同+1.7％から低下し、FRBが安定
水準と見なす2％を下回って推移しています。

 2019年12月雇用統計では、賃金上昇率が前年同
月比で+2.9％と2018年7月以来の+3％を割り込
む結果となりました。失業率は3.5％と低水準を維
持しています。

＜足元の景況感指標に底入れ感＞
 3日発表の2019年12月米サプライマネジメント協
会(ISM)製造業景況感指数は、47.2と前月から0.9
ポイント悪化し、2009年6月以来、約10年ぶりの
低水準となっており、製造業の景況感悪化が鮮明
になる結果が継続しました。一方で16日発表の
2020年1月フィラデルフィア連銀製造業景況指数
は+17.0と、市場予想(+3.8)を上回り、製造業景
況感の底入れを示唆する結果となりました。同指
数はISM製造業景況感指数の先行指標と見られてい
ます。

＜市場の反応はおおむね限定的＞
 事前の予想通りの会合結果に1月29日の米国株式
市場(NYダウ)の反応は限定的でした(図表1) 。米
国債券市場は、声明文の金融政策スタンスの表現
が下方修正されたことなどがややハト派 (金融緩和
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 FOMCは2020年最初の会合で政策金利の据え置きを決定。
 パウエル議長は新型コロナウイルスの感染拡大について「近い将来、中国などの経済活動に影響はあるだ
ろう」と発言し、注視していく姿勢を示した。

図表1：米国株式指数の推移

図表2：米国金利・為替の推移

当面金利を据え置く姿勢を示した声明文に変更なし

推進派)的と捉えられ、金利は低下(価格は上昇)
しました(図表2)。為替はやや円高に振れました。

 米中貿易摩擦の緩和により、足元の景況感に底
入れの兆しが見られるなど世界経済の持ち直し
が期待されていた中で、新型コロナウイルスの
感染拡大で中国を始め世界経済への悪影響が懸
念されています。パウエル議長は記者会見で、
「感染拡大の影響は初期段階で不透明」としな
がらも、「近い将来、中国などの経済活動に影
響はあるだろう」と発言し、注視していく姿勢
を示しました。今後のFOMCの金融政策の舵取
りに注目が集まるものと思われます。

出所）図表1、図表2はブルームバーグデータをもとにニッセイ
アセットマネジメントが作成
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