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◎注意事項をよくお読み下さい

◎注意事項 お問い合わせは、取引店の担当者までご連絡ください。
当資料に記載された情報は信頼に足る情報源から得たデータ等に基づいて作成しておりますが、その内容については明示されていると否とにかかわらず、弊社がその正確性、確実性を保証するものではありません。また、こ
こに記載された内容が事前の連絡なしに変更されることもあります。また、当資料は情報提供を目的としており、金融商品等の売買を勧誘するものではありません。取引時期などの最終決定はお客さまご自身の判断でな
されるようお願い致します。

今回FOMCで提示された中央値の利上げペース
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○概況

りそなホールディングス 市場企画部

政策金利の誘導水準を3会合連続で0.25％引き下げ
更なる利下げには慎重な一方、利上げについても当面念頭にないこと
を示唆

金融政策は利下げ局面から、いかに低金利を長期化させるかにに移っ
てくるであろう

 FRBは10/29-30に行われたFOMC（連邦公開市場委員
会）にて、政策金利を3会合連続で0.25％引き下げ、1.50
～1.75％とした。今回の利下げに対して10人中賛成が8人、
反対が2人（今会合での政策金利据え置きを主張）となった。

 声明文では、先行きの利下げを示唆する「不確実性の高まり」に
対して「適切に行動」するとの文言が削除された。更なる利下げ
には慎重なスタンスを示したと言える。パウエル議長は、雇用や
所得環境の改善を背景とした個人消費の強さに言及。また直近
では米中通商協議が進展していることや英国の「合意なきEU離
脱」の可能性が後退していることを評価した。

 一方、利上げについても慎重なスタンスを示した。パウエル議長
は、利上げの可能性について聞かれ、90年代に予防的利下げ
をした際にはインフレがきっかけとなったことを紹介。足もとの局面
はインフレ率が目標の2％に達しておらず、利上げにはインフレ
率の著しい上昇が必要だとした。利上げについては当面念頭に
ないと言える。

 今回のFOMCは利下げ後に、先行きの金融政策への思惑から
マーケットを混乱させないという課題があった。結果として利下げ
期待はFOMC前後でほぼ変わらず。FRBとしては、うまく対処し
たと評価できよう。金融政策は利下げ局面から、いかに低金利
を長期化させるか(lower for longer)に移っていくであろ
う。

【ＦＯＭＣ参加者の見通し（9月時点）】
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Longer run今後の

利上げ

回数

2019 2020 2021

2019 2020 2021 2022 長期

実質GDP 2.2↑ 2.0 1.9 1.8 1.9

6月時点 2.1 2.0 1.8 - 1.9

失業率 3.7↑ 3.7 3.8 3.9 4.2

6月時点 3.6 3.7 3.8 - 4.2

PCEインフレ率 1.5 1.9 2.0 2.0 2.0

6月時点 1.5 1.9 2.0 - 2.0

FRB見通し（中央値）


