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ＦＯＭＣは雇用判断を引き上げ、量的緩和の終了を決定

※上記は過去のデータであり、将来の運用成果を示唆あるいは保証するものではありません。

※以下、レッグ・メイソン・アセット・マネジメント提供のレポートをご紹介します。

•10月28-29日の米連邦公開市場委員会（FOMC）は、量的緩和第三弾（QE3）の終了を決定。

•FOMCは労働市場に対する判断を上方修正。声明文では米国経済の「基調的な強さ」への自信を表明。

•一方、事実上のゼロ金利政策に関しては、「量的緩和終了後も相当な期間の維持が適切」との方針を維持。

•一時的に軟調に転じた米国株式市場も、足元では好調な企業決算が株高をけん引。
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FOMCは雇用判断を引き上げ、QE3の終了を決定

10月28-29日の米連邦公開市場委員会（FOMC）では、

量的緩和第3弾（QE3）の終了が決定されました。

FOMC声明文では、「資産購入プログラムの開始以降、

労働市場の見通しが著しく改善した」と述べられ、労働市

場に対する判断が上方修正されました。足元でも、2014

年9月の非農業部門雇用者数は前月比24.8万人増と底堅

い伸びを示すと同時に、失業率も5.9％と2008年7月以来

となる5％台の水準へ低下しています。

欧州景気の低迷などの懸念材料がある中でも、FOMC

は米国経済の「基調的な強さ」への自信を表明しました。

（出所）ブルームバーグ

図1：FF金利先物が織り込む米利上げ見通し

図2：S&P500指数採用銘柄の
一株当たり利益のポジティブ・サプライズ比率

良好な企業決算が米国株の回復をけん引

米国株式市場では、量的緩和の終了や欧州景気低迷

などの懸念から、9月下旬から10月中旬にかけて株安が

進行しました。しかし、足元では、予想以上に堅調な7-9

月期の米企業決算を受けて、米国株は回復基調が鮮明

となっています。

10月29日時点で、S&P500指数採用銘柄のうち302社

が7-9月期の決算発表を終えており、このうち7割を超え

る企業が市場予想を上回る利益を公表しました（図2）。

量的緩和の終了が決定される中、今後は企業収益の回

復が米国株のけん引役となると期待されます。

（出所）ファクトセット
（注）ポジティブ・サプライズ比率は四半期決算発表を行ったS&P500指数
の採用銘柄中、EPSが市場の事前予想を上回った銘柄の比率。
2014年7-9月期のみ10月29日時点の302銘柄。

FOMCは相当な期間の金利据え置き方針を維持

一方、FOMCは事実上のゼロ金利政策に関して、「量的

緩和終了後も相当な期間維持することが適切」との先行

き方針を維持しました。

10月29日時点のFF金利先物は2015年末頃の利上げ

開始を織り込んでおり、2016年も緩やかな利上げが予想

されています（図1）。今後はインフレや雇用情勢を注視し

ながら、慎重な利上げ判断がなされるとみられます。
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