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サ ー ビス価格の動向が
先行きの政策動向を占
う上で重要

FRBが先行きのインフレに対する見通しが慎重な背景には、 依然とし

てサ ー ビス価格の伸び率が高いことにあろう。 下図に示すように、

サ ー ビス価格の伸び率は、 2％の物価目標を大きく上回っている（サ ー

ビス価格は消費者物価指数の割合のうち、 約3分の2を占めている）。

実際、 パウエルFRB議長は、 記者会見で、 インフレ率の鈍化の多く

が財価格の下落によるものとの認識を示した。 FRBが今年、 金融引き

締めサイクルから利下げ、 QT（量的引き締め）の減速など、 緩和政策

へと向かっていくことは確かだろう。

ただし、 そうした方向に実際に舵を切るには、 それなりにハ ー ドルが

高く、 少なくともサ ー ビス価格の更なる減速を確認する必要があろう。

そのため、3月FOMCまでにそれぞれ2回づつ発表される雇用統計と消費

者物価指数では、 サ ー ビス価格の伸び率、 同伸び率を後押しする賃金

動向について注目したい。

以上の点を踏まえ、 我々が考える金融政策に関する基本シナリオは、

年前半に欧米が金融緩和へ舵を切り、 利下げを実施する 米国は年内

3回程度の利下げ前提）。 日本はマイナス金利が解除されても緩和的

な金融政策が当面維持されるとみている。

【米消費者物価指数のサ ー ビス価格の推移（前年同月比）】
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注：デー タは月次で直近値は23年12月 。 ス ー パ ー コアは、 サ ー ビス価格から住宅、 エネル
ギーを除いたもの
出所：米国労働統計局 、 Bloombergのデー タをもとに当社作成

House Vi€'w �eport 2 IFA Leading· 



広告等補完書面 金融商品取引法 66 条の 10（広告等の規制）に基づく表示事項 
 

金融商品仲介業者の商号 株式会社 IFA Leading 
登録番号 金融商品仲介業者 関東財務局長（金仲）第 959号 
 
＜所属金融商品取引業者等＞ 
楽天証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第 195 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 日本商品先物取引協会
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 
 
あかつき証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第 67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 一般社団法人日本投資
顧問業協会 
 
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 
 
マネックス証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第 165号 
【加入協会】  日本証券業協会 一般社団法人第二種金融商品取引業協会 一般社団法人金
融先物取引業協会 一般社団法人日本暗号資産取引業協会 一般社団法人日本投資顧問業協
会 
 
J トラストグローバル証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第 35号 
【加入協会】  日本証券業協会 
 
＊この紙面は、所属金融商品取引業者等の委託を受けて行う金融商品仲介業に関し広告又は広告
類似配布物と一緒にお客様にお渡しする書面です。 
 
【手数料等について】 
商品等へのご投資には、各商品等に所定の手数料等（例えば、国内の金融商品取引所に上場する
株式（売買単位未満株式を除く)）の場合は、約定代金に対して所属金融商品取引業者等ごとに
異なる割合の売買委託手数料、投資信託の場合は所属金融商品取引業者等および銘柄ごとに設定
された販売手数料および信託報酬等の諸経費等をご負担いただく場合があります。（手数料等の具体
的上限額および計算方法の概要は所属金融商品取引業者等ごとに異なるため本書面では表示するこ
とができません。）債券を募集、売出し等又は相対取引により購入する場合は、購入対価のみお支払



いいただきます。（購入対価に別途、経過利息をお支払いただく場合があります。） 
また外貨建ての商品の場合、円貨と外貨を交換、または異なる外貨間での交換をする際には外国為替
市場の動向に応じて所属金融商品取引業者等ごとに決定した為替レートによるものとします。 
 
【リスクについて】 
各商品等には株式相場、金利水準、為替相場、不動産相場、商品相場等の価格の変動等および有
価証券の発行者等の信用状況（財務･経営状況含む）の悪化等、それらに関する外部評価の変化
等を直接の原因として損失が生ずるおそれ（元本欠損リスク）、または元本を超過する損失を生ずるお
それ（元本超過損リスク）があります。 
なお、信用取引またはデリバティブ取引等（以下｢デリバティブ取引等｣）を行う場合は、デリバティブ取
引等の額が当該デリバティブ取引等についてお客様の差入れた委託保証金または証拠金の額（以下
｢委託保証金等の額｣）を上回る場合があると共に、対象となる有価証券の価格または指標等の変動
により損失の額がお客様の差入れた委託保証金等の額を上回るおそれ（元本超過損リスク）がありま
す。 
※上記の手数料等およびリスク等は、お客様が金融商品取引契約を結ぶ所属金融商品取引業者等
の取扱商品毎に異なりますので、当該商品等の契約締結前交付書面や目論見書またはお客様向け
資料等をよくお読みください。 
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