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今回 3月 +6.5% +2.3 +3.3% +0.1 +2.2% ▲0.2
前回 12月 +4.2% - +3.2% - +2.4% -
今回 3月 4.5% △0.5 3.9% △0.3 3.5% △0.2
前回 12月 5.0% - 4.2% - 3.7% -
今回 3月 +2.4% +0.6 +2.0% +0.1 +2.1% +0.1
前回 12月 +1.8% - +1.9% - +2.0% -
今回 3月 +2.2% +0.4 +2.0% +0.1 +2.1% +0.1
前回 12月 +1.8% - +1.9% - +2.0% -
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データ期間：2020年12月18日～2021年3月17日（日次）

ＮＹダウ（左軸）

10年国債利回り（右軸）

＜金融政策に変更なし＞
 FOMC(米連邦公開市場委員会)は3月16～17日の
定例会合で、政策金利を0.00～0.25％に据え置く
ことを決定しました。声明文の表現「雇用最大化
とインフレ率が長期的に2％を超える軌道に乗るま
で0％近辺に政策金利を留める」や米国債等の購入
プログラムのガイダンス(指針)に変更はありません
でした。パウエル議長は記者会見で「景気回復は
依然として(業種などで)ばらつきがあり、本格回復
には程遠い」と発言しました。また、「一時的な
物価上昇は利上げの根拠にならない」と行き過ぎ
た早期利上げ観測を抑制する姿勢を示しました。

 公表された経済見通しでは、2021年実質国内総生
産(GDP)成長率の見通しが前年比＋6.5％、2022
年は同+3.3%と共に前回(2020月12月)から上方修
正されました。コアインフレ率(食品とエネルギー
を除く)見通しについても、2021年が同+2.2％、
2022年は同＋2.0％と共に上昇修正されました(図
表1)。

＜改めて2023年末まで利上げなしの見通し＞
 景気回復期待が高まる中、注目されたFOMCメン
バーによる「政策金利見通し」(ドット・チャート)
では、前回(2020年12月時点)と比較し、2023年
末まで利上げなしとの見通しを示すメンバーが
減ったものの、2023年末まで利上げはないとの見
通しが改めて示唆される結果となりました。

 11日に新たな景気刺激策となる1.9兆ドル規模の
追加経済対策が成立しました。今回の経済見通し
は、追加経済対策により景気回復が一段と進むこ
とを示唆しています。FRB(米連邦準備制度理事会)
は、今後も緩和的な姿勢を継続することを強調し
ました。景気回復期待による行き過ぎた利上げ観
測を抑え込む狙いがあったものと思われます。

＜NYダウは史上最高値更新＞
 FRBが早期利上げ観測を抑制し、2023年末まで利
上げなしとの見通しを示したことが、ハト派
(金融緩和推進派)的と捉えられ、17日の米国株式
市
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 3月FOMCで金融政策の現状維持を決定。2023年末まで利上げなしとの見通しが改めて示され、行き過
ぎた早期利上げ観測を抑制。金融緩和姿勢の継続が強調された。

 FRBのハト派的な姿勢が市場に一定の安心感を与え、NYダウは史上最高値を更新。

図表1：3月経済見通し

図表2：米国株・10年国債利回りの推移

2021年GDP成長率見通しを上方修正

市場(NYダウ)は上昇し、史上最高値を更新しまし
た。会合直後、米国10年国債利回りは低下したも
のの、その後上昇(価格は低下)しました(図表2)。
今回の会合で、早期の利上げ観測が抑制されたこ
とが、市場に一定の安心感を与え、当面米長期金
利は落ち着き、米株式は堅調に推移すると思われ
ます。
5月には米国で全成人へワクチンが行きわたると
されています。ワクチン効果により景気回復が加
速すれば、利上げ観測が再び高まり、市場が不安
定となることも想定されます。

出所）図表1はFRB、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

※前回：2020年12月時点の見通し。失業率の△は改善を示す
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