
政策金利
FFレート(政策金利)：1.50～1.75％
✓政策金利の継続的な引上げが適切

FOMC参加者の
政策金利見通し
（6月時点）

✓2022年12月の政策金利が3.4%。残り4回の
会合で1.75％程度の利上げを予想

バランスシート
縮小

✓6月1日より、月額475億ドル、3カ月後には
月額最大950億ドルへ段階的に増額
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データ期間：2022年3月16日～6月15日（日次）

ＮＹダウ（左軸）

10年国債利回り（右軸）

＜約27年ぶりとなる0.75％利上げを決定＞
 FOMC(米連邦公開市場委員会)は6月14～15日の
定例会合で、政策金利を1.50～1.75％へと
0.75％の大幅利上げを決定しました。0.75％の
利上げは1994年11月以来となります。声明文で
は「長期的にわたり2%のインフレ目標を達成す
るために、継続的な政策金利の引上げが適切であ
る。」と記されました(図表1)。パウエル議長は記
者会見で「0.75％の利上げはまれであり、こうし
た利上げ幅は一般的にならないだろう。次回会合
でも0.5％もしくは0.75％の利上げとなる可能性
が高い。」と発言しました。

 公表された経済見通しでは、2022年の失業率見
通しが3.7％(前回<3月: 3.5%>)、2023年が
3.9％(前回:3.5％)と共に上方修正されました。食
品とエネルギーを除いたコア個人消費支出(PCE)
価格指数見通しについても、2022年が前年同月
比+4.3％(前回:同+4.1％)、2023年は同＋2.7％
(前回:同＋ 2.6％)と共に上方修正されました。

 市場で注目されるFOMCメンバーによる「政策金
利見通し」(ドット・チャート)では、2022年12
月の政策金利は3.4%、今年残り4回の会合で
1.75％程度の利上げが予想され、残りの会合での
継続的な利上げが示唆されました。

＜コアPCEは対前月比で低下＞
 足元の米国経済状況を表す各指標を確認すると、
FRBがインフレ指標としているコアPCE価格指数
(4月)は、前年同月比+4.9％と前月(3月 :同
+5.2%)から低下しました。FRBが安定水準と見な
す2.0％を大幅に上回る水準が続いています。5月
雇用統計では、失業率が3.6％と前月(4月:3.6％)
から横ばいとなりました。失業率は2020年2月以
来の低水準となっており、引き続き堅調な雇用環
境を示す結果となっています。

＜米国株は上昇＞
 15日の米国株式市場(NYダウ)は、パウエル議長
の0.75％の利上げは一般的ではないとの発言が
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 6月FOMCでは市場の予想どおり0.75％の大幅な利上げを決定。パウエル議長は「次回(7月)会合で
も0.5％もしくは0.75％の利上げとなる可能性が高い。」と発言。

 大幅な利上げが継続するとの見方から、インフレ関連指標の結果次第で不安定な相場展開が続くか。

図表1：FOMC金融政策の概要

図表2：米国株・10年国債利回りの推移

市場は次回9月会合においても0.75％利上げを織り込み

過度な金融引締めへの警戒感を後退させ、上昇しま
した。米国10年国債利回りは、低下(価格は上昇)し
ました(図表2)。金利先物市場の状況から算出され
る利上げ確率は、次回会合では0.75％利上げが
78％程度、9月会合では0.5％利上げが60％程度見
込まれており、市場では当面大幅な利上げが継続さ
れるとの見方が大勢を占めています。今後の金融政
策の決定に大きな影響を与えるインフレに落ち着き
の兆しがみえるまでは、インフレ関連指標の結果を
めぐり、上下に振れ幅の大きい相場展開が続くもの
と思われます。

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
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