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2015年06月08日 米国の雇用統計（2015年5月） 
2015年06月05日 米国のISM景況感指数（2015年5月） 

2015年6月18日 

（No.2,185）〈マーケットレポートNo.4,250〉 

■6月16日～17日の米連邦公開市場委員会
（FOMC）で現行の低金利政策の維持が決定され
ました。 

■6月5日発表の5月の雇用統計で、非農業雇用者
数が前月比28.0万人の増加となったことなどを受
け、景気に対する評価は前回の「成長速度は鈍
化」から「緩やかに拡大」へと上方修正されました。
物価については、足元のインフレ指標は依然低
水準である一方、中長期的なインフレ期待は引
き続き安定しているとの判断で据え置かれました。 

米国の金融政策（2015年6月） 

■金融政策の先行きを示すフォワードガイダンス
については前回と同様、「労働市場がさらに改善
し、物価上昇率が中期的に2％の目標に戻って
いくと合理的に確信（reasonably confident）した
場合は、フェデラルファンド（FF）金利の目標レン
ジの引き上げが適切になる」という文言が維持さ
れました。 

■労働市場では失業率が直近5月時点で5.5％ま
で低下しました。時間あたり賃金や物価は伸び
悩んでいますが、これらの指標は景気動向に遅
れて動く指標であり、今後の上昇が見込まれま
す。これら指標を慎重に見極めながら、利上げを
決定すると見られます。 

■年内に利上げが開始される可能性が高まってい
ますが、5月の雇用統計の上振れや、今回の
FOMC声明文の内容を受けて、市場参加者の間
では、 9月16日～17日開催のFOMCで利上げが
決定されるとの見方が優勢になっています。 

景気判断は上方修正 

物価判断は据え置き 

利上げが開始されても、その速度は緩やかなものになる見通し 

（注）FFレートは2007年1月5日～2015年6月12日の週次。2008年12月以降の 
    FFレートはターゲットレンジ0.00％～0.25％の上限を表示。物価上昇率 
    は2007年1月～2015年4月の月次。PCEコア物価指数の前年同月比。 
（出所）Bloomberg L.P.のデータを基に三井住友アセットマネジメント作成 

■FOMCメンバーの金利予測から判断する限り、仮
に金融緩和の解除が始まったとしても、利上げ
の速度は緩やかなものとなる見通しです。利上
げによって市場が一時的に不安定となる可能性
はありますが、影響は限定的と考えられます。 

（注）データは2007年1月3日～2015年6月10日の週次。 
（出所）Bloomberg L.P.のデータを基に三井住友アセットマネジメント作成 フォワードガイダンスを維持 

利上げタイミングを慎重に見極め 
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（兆米ドル） FRBの資産総額 
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資産総額は、満期を迎え
た国債への再投資など
を通じて、当面維持され
る見込み。 
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FRBの目標 
＋2％ 
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