
3.30

3.50

3.70

3.90

4.10

4.30

30,500

31,500

32,500

33,500

34,500

35,500

2022/11/2 2022/12/2 2023/1/1 2023/1/31

（%)（ドル）

（年/月/日）

データ期間：2022年11月2日～2023年2月1日（日次）

ＮＹダウ（左軸）

10年国債利回り（右軸）

政策金利
FFレート(政策金利)：4.50～4.75％
✓政策金利の継続的な引上げが適切

FOMC参加者の
政策金利見通し
(2022年12月時点)

✓2023年末の政策金利は5.1%の見通し

バランスシート
縮小

✓月額最大950億ドルずつ縮小

＜市場の予想どおり0.25％利上げを決定＞
 FOMC(米連邦公開市場委員会)は1月31日～2月1
日の定例会合で、0.25％の利上げを決定し政策金
利を4.50～4.75%としました(図表1)。利上げ幅
は前回(2022年12月)会合の0.50％から、さらに
縮小されました。声明文では「継続的な利上げが
適切である」との記載に変更はなく、金融引締め
を維持する姿勢が示されました。パウエル議長は
記者会見で「インフレに勝利した(インフレ抑制に
成功した)と判断するのは時期尚早である」と発言
しました。

 直近の経済指標では、インフレのピークアウトや
今後の景気減速を示唆する結果が続いていました。
また、FRB(米連邦準備制度理事会)要人からは、
利上げペースのさらなる減速を支持する発言がで
ており、今回会合では利上げ幅が縮小されるとの
見方が大勢を占めていました。直前の金利先物市
場から算出される利上げ幅の見通しも、今回会合
で0.25％の利上げが、ほぼ100％見込まれていま
した。

＜堅調な雇用環境＞
 足元の米国経済状況を表す各指標を確認すると、
FRB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PCE価格指数(2022年12月)は、前
年同月比+4.4％と前月(2022年11月:同+4.7%)か
ら低下しました。昨年10月以降低下が続いており、
インフレはピークアウトしたとの見方が大勢を占
めていますが、依然としてFRBが安定水準と見な
す2.0％を大幅に上回る水準が続いています。雇
用統計(2022年12月)では、非農業部門雇用者数
が前月比22.3万人増と市場予想を上回り、失業率
も3.5％と前月から低下となりました。労働者の
平均時給は前月比+0.3％と前月から伸びが鈍化し
ました。賃金の伸びも低下傾向となっていること
は、インフレはピークアウトしたとの見方を後押
ししている要因であると思われます。ただし人手
不足を受けた企業の賃上げは継続しており、引き
続き堅調な雇用環境を示す結果となっています。
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 2023年最初のFOMCで0.25％の利上げを決定。昨年12月会合から利上げ幅はさらに縮小された。
声明文では「継続的な利上げが適切である」との記載に変更はなく、金融引締め姿勢継続が示される。

 利上げ停止時期を睨みながら、景況感を示す経済指標次第で上下に振れやすい相場展開が続くか。

図表1：FOMC金融政策の概要

図表2：米国株・10年国債利回りの推移

市場の予想どおり利上げ幅を0.25％に縮小

＜米国10年国債利回りは低下＞
 1日の米国株式市場(NYダウ)は、市場の予想ど
おり利上げ幅が縮小され、今後の利上げ停止が
意識され、わずかに上昇しました。米国10年国
債利回りは、低下(価格は上昇)しました(図表2)。
利上げ幅がさらに縮小され、市場の関心は今年
中旬との見方が増えてきている利上げ停止時期
に移っていくものと思われます。また、大手IT
企業から人員整理の計画が相次いで発表される
など、今後の景気減速への懸念も強まってきて
います。今後は、利上げ停止時期を睨みながら、
景況感を示す経済指標の結果次第で上下に振れ
やすい相場展開が続くものを思われます。

出所）図表1はFRB資料、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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• 当資料は、市場環境に関する情報の提供を目的として、ニッセイアセットマネジメントが作成したものであり、
特定の有価証券等の勧誘を目的とするものではありません。また、金融商品取引法に基づく開示資料ではあり
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• 投資信託は投資する有価証券の価格の変動等により損失を生じるおそれがあります。
• 投資信託の手数料や報酬等の種類ごとの金額及びその合計額については、具体的な商品を勧誘するものではな
いので、表示することができません。

商 号 等：ニッセイアセットマネジメント株式会社
金融商品取引業者
関東財務局長（金商）第369号

加入協会：一般社団法人投資信託協会
一般社団法人日本投資顧問業協会

＜設定・運用＞

2/2


