
■当資料は、情報提供を目的として、三井住友DSアセットマネジメントが作成したものです。特定の投資信託、生命保険、株式、債券等の売買を推奨･勧
誘するものではありません。■当資料に基づいて取られた投資行動の結果については、当社は責任を負いません。■当資料の内容は作成基準日現在のもの
であり、将来予告なく変更されることがあります。■当資料に市場環境等についてのデータ・分析等が含まれる場合、それらは過去の実績及び将来の予想であ
り、今後の市場環境等を保証するものではありません。■当資料は当社が信頼性が高いと判断した情報等に基づき作成しておりますが、その正確性・完全性
を保証するものではありません。■当資料にインデックス･統計資料等が記載される場合、それらの知的所有権その他の一切の権利は、その発行者および許
諾者に帰属します。■当資料に掲載されている写真がある場合、写真はイメージであり、本文とは関係ない場合があります。

2021年1月18日 中央銀行『バランスシート拡大』は株価を強力サポート
2021年1月12日 米雇用統計悪化も、株価は最高値を更新
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量的緩和政策の長期継続を改めて表明

 米連邦準備制度理事会（FRB）は1月26日、27日に

米連邦公開市場委員会（FOMC）を開催し、政策金

利であるフェデラルファンド（FF）レートの誘導目標レンジ

を0.00～0.25％に据え置きました。政策金利の据え置

きは市場の予想通りでした。

 また、FRBは債券購入プログラムについて、「雇用の最大

化と物価安定に向けて一段と顕著な進展があるまで」現

行ペースを維持することを改めて表明しました。

ゼロ金利と量的緩和政策を
据え置き

 声明文では、「経済活動と雇用の回復ペースはこの数カ

月緩やかになっており、パンデミックによる打撃がもっとも大

きかった産業に弱さが集中している」と指摘し、新型コロナ

の感染再拡大に懸念を示す一方、ワクチンについても言

及し、接種の進展に期待を示しました。

 会合後の記者会見でパウエル議長は、「ワクチン接種の

進展による通常の経済活動への復帰」に期待を示しまし

たが、「経済全体で見れば先行きは極めて不透明」であり、

「FRBの目標達成までには一定の時間がかかる」としまし

た。また、早期の量的緩和縮小に関しては、「検討するの

は時期尚早」と否定し、市場の観測を打ち消しました。

 27日の米国株式市場は大幅下落となり、ダウ工業株30種平均は前日比634ドル安の30,303ドルで引け

ました。市場は寄り付きからリスク回避的な売りが優勢となり、FOMCで量的緩和政策の長期維持が示されま

したが、軟調な展開は変わりませんでした。米株市場はここまでの上昇ペースが速く、調整が懸念されますが、

足元の10‐12月期業績は事前予想を上回るものが多く、今後は緩和政策が維持される中、ワクチン接種の

進展によって更なる業績改善を織り込む展開が期待されます。

【政策金利、長期金利と物価上昇率】（％）

（年）

早期の緩和縮小観測をけん制

FRBは早期緩和縮小観測をけん制し、市場をフォロー

（注1）FFレート、10年国債利回りは2007年1月5日～2021年1月26日。
2008年12月以降のFFレートは誘導レンジの上限を表示。

（注2）物価上昇率は個人消費支出（PCE）コア物価指数の前年同月比
で、2007年1月～2020年11月。

（出所）FactSetのデータを基に三井住友DSアセットマネジメント作成

短期調整後の業績相場移行を想定

【NYダウと米長期金利】

（注）データは2019年1月1日～2021年1月26日。

（出所）FactSetのデータを基に三井住友DSアセット

マネジメント作成
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