
3月FOMCで政策金利の据え置きを決定
 FRB(米連邦準備制度理事会)は3月19～20日の
FOMC(米連邦公開市場委員会) で、5会合連続で
政策金利を据え置くことを決定しました(図表1)。

 声明文については大きな変更はなく『インフレ率
が持続的に2%へ向かっているとの確信度がさらに
高まるまで、引き下げは適切とはならない』との
前回の記載が維持されました。

 パウエルFRB議長は記者会見で、足元のインフレ指
標の上振れに懸念を示したものの『インフレ率は
目標の2％に向けて徐々に低下していく』と発言し
ました。一方、市場が注目する利下げの時期につ
いては『年内のある時点になる可能性が高い』と
の従来の発言を繰り返し、市場での過度な利下げ
期待をけん制しました。

 公表された経済見通しでは、2024年の失業率見通
しが4.0％(前回<2023年12月：4.1%>)と下方修
正され、2025年は4.1％(前回：4.1％)と据え置か
れました。食品とエネルギーを除いたコア個人消
費支出(PCE)価格指数見通しは、2024年が前年同
月比+2.6％(前回：同+2.4％)と上方修正されたも
のの、2025年は同＋2.2％と据え置かれました。

 市場で注目されるFOMC参加者による政策金利見
通し(ドット・チャート)では、2024年末の政策金
利は4.6%と前回から据え置かれ、2025年末は
3.9％（同：3.6％）と上方修正されました。
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 FRBは3月FOMCで、5会合連続で政策金利の据え置きを決定。利下げの時期については『年内のある
時点になる可能性が高い』との従来の発言を繰り返し市場での過度な利下げ期待をけん制。

 目先の金融政策の先行き不安は払しょく。ソフトランディング期待などから株式市場は底堅く推移か。

図表1：FOMC金融政策の概要

図表2：米国株式・米国10年国債利回りの推移

FOMC参加者の2024年内の利下げ回数見通しは3回を維持

米10年国債利回り低下を受け米国株式市場は上昇
 FRBが2024年内の政策金利の引き下げ見通しを3回
のまま維持したことなどから、金融引き締めが長期
化することへの警戒感が和らぎ、米国株式市場（NY
ダウ）は上昇し（前日比＋1.0％ ）、およそ1ヵ月ぶ
りに史上最高値を更新しました。

 米国債券市場では、2024年末の政策金利見通しが
据え置かれ、パウエルFRB議長の会見もハト派（金
融緩和推進派）的な内容であったと受け止められた
ことなどから、年内早期の利下げを意識した買いが
入り、米国10年国債利回りは低下し、前日比
－0.02％の4.27％となりました。

 足元のインフレ指標の上振れを受け、今回のFOMC
で2024年内の利下げ回数が減ることを警戒してい
た市場には安心感が広がりました。金融政策の先行
き不透明感が払しょくされ、米国経済のソフトラン
ディング（軟着陸）期待が高まるなか、米国株式市
場は当面底堅く推移するものと予想します。

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

政策金利 ＦＦレート(政策金利)：5.25～5.50％

FOMC参加者の
政策金利見通し
(3月時点)

 2024年末の政策金利は4.6％の見通し

バランスシート
縮小  月額最大950億ドルずつ縮小は継続

雇用者数は大幅増加、賃金上昇圧力は依然強い
 足元の米国の経済状況を表す各指標を確認すると、
FRBがインフレ指標とする食品とエネルギーを除い
たコアPCE価格指数(2024年1月)は、前年同月比
+2.8％(2023年12月：同+2.9%)と、2021年3月
（同＋2.3％）以来の低水準となりました。

 雇用統計(2024年2月)では、失業率が3.9％と前月
（3.7％）から上昇、労働者の平均時給は前月比
+0.1％と小幅に上昇しました。

 非農業部門の雇用者数の伸びは前月比27万5,000
人増と市場予想（20万人）を大幅に上回り、予想
以上に強い結果となりました。労働需給はひっ迫
しており、賃金上昇圧力の高止まりが続いている
ようです。
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データ期間：2024年1月22日～2024年3月21日(日次)



コールセンター 0120-762-506
９：00～17：00(土日祝日・年末年始を除く)

ホームページ https://www.nam.co.jp/

【当資料に関する留意点】

• 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
ません。実際の投資等に係る最終的な決定はご自身で判断してください。

• 当資料は、信頼できると考えられる情報に基づいて作成しておりますが、情報の正確性、完全性を保証するも
のではありません。

• 当資料の内容は作成時点のものであり、将来予告なく変更されることがあります。
• 当資料のいかなる内容も将来の市場環境等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。

• 当資料に投資信託のグラフ・数値等が記載される場合、それらはあくまでも過去の実績またはシミュレーショ
ンであり、将来の投資収益を示唆あるいは保証するものではありません。また税金・手数料等を考慮しており
ませんので、実質的な投資成果を示すものではありません。

• 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
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商品内容説明資料補完書面（投資信託） 

 

 
リスクについて 

• 投資信託、投資証券はその投資対象となっている株券、債券、投資信託、不動産、商品等（以下、

『裏付け資産』『※』といいます。）の価格や評価額に連動して基準価格が変動し損失が生じるお

それがあります。したがって、投資元本が保証されているものではなく、これを割込むことがあ

ります。その他外貨建て資産に投資した場合には為替変動リスク等もあります。 

• 投資信託、投資証券は裏付け資産の発行者の業務や財産の状況等に変化が生じた場合、投資信託、

投資証券の価格が変動することによって損失が生じるおそれがあります。 

• 投資信託等には、解約することができない一定の期間（クローズド期間）が定められているもの

もありますのでご留意下さい。 

※ 裏付け資産が、投資信託、投資証券、預託証券、受益証券発行信託の受益証券等である場合には、

その最終的な裏付け資産を含みます。 

 

手数料等諸費用について 

■ 申込時に直接ご負担いただく費用等 

･申込手数料等 上限 3.85％（税込） 

 
■ 換金時に直接ご負担いただく費用等 

･換金(解約)手数料、 

 販売時に手数料がかかり、売却時にも手数料がかかるもの---該当する投資信託はありません。 

 販売時に手数料がかからず、売却時に手数料がかかるもの---上限 3.00％（税込） 

・信託財産留保額 上限 0.5％ 

※ 外国投信の売買時、分配時、償還時の為替レートは、外国為替市場の動向をふまえて当社が決定

いたします。 

 

■ 投資信託の保有期間中に間接的にご負担いただく費用等 

･信託報酬 

上限 3.55％（税込）程度 

･その他の費用･手数料  

監査費用、有価証券等の売買にかかる手数料等、その他のファンドの運営・管理に関する費用･

手数料等をご負担いただく場合がございますが、これらの費用・手数料等は、事前に計算が出来

ないため、その総額・計算方法を記載しておりません。 

※ 当該手数料等の合計額については、保有期間等に応じて異なりますので、表示することはできません。 

 

投資信託に係るリスク、手数料等の詳細については投資信託説明書（交付目論見書）に詳しく記載され

ておりますのでご覧ください。 

 

 

当ファンドの販売会社について 

商号等 ： 東海東京証券株式会社 金融商品取引業者 東海財務局長（金商）第 140 号 

加入協会： 日本証券業協会、一般社団法人金融先物取引業協会、 

一般社団法人第二種金融商品取引業協会、一般社団法人日本投資顧問業協会、 

一般社団法人日本 STO 協会 


