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Fast Path
［FRB］株価下落後も景気に強気。利上げ加速の可能性を示唆。

1. Review: パウエル米連邦準備理事会（FRB）議長は、27日の議会証言で、利上げ加速の可能性を示唆。

 主なポイント： ①2月の金融市場の一時的な混乱については「経済、雇用、インフレの見通しに重くのしかかって

いるとは見ていない」、②米国経済の見通しについては「（今年3回の利上げ見通しを示した）昨年12月に比べ、

景気見通しは強まっている」、③物価の見通しについては「今年は前年比で上昇し、中期的に2%近辺で安定化

する」と述べた。また、金融政策の方針については、「一段の段階的な利上げ」が望ましいとの見方を示した。

 金融市場の反応： 議会証言の内容をうけ、市場参加者の間で、今年の利上げ回数が4回になるとの見方がや

や強まった（注：依然、年3回の利上げという見方のほうが優勢である）ことなどから、米国金利が上昇した。また、

米国金利の上昇をうけて、米国株式は下落し、米ドルはユーロや円など幅広い通貨に対して上昇した。

2. Going Forward: 「長期金利上昇→割高な株価の下落」の構図が残る中、一段の長期金利の上昇を警戒。

 注目点①今年の利上げ回数： 3月20-21日の米連邦公開市場委員会（FOMC）では、今年1回目の利上げが決

定されるだろう。また、FOMCメンバーによる経済と物価の見通しが、昨年12月時点よりも引き上げられることに

伴い、年内の利上げ回数の見通し（中央値）も3回から4回に引き上げられる可能性が高まっていると考える。

 注目点②政策金利の打ち止め水準： 議会証言で、パウエル議長が、昨年来の設備投資の伸びが今後の生産

性向上に繋がる可能性や、財政刺激策が今後数年の需要を大幅に押し上げる可能性に言及した点に注目した

い。このようなFRB議長の（来年以降も含めた）経済成長に対する強気の見方は、政策金利の打ち止め水準の

切り上がりに繋がる可能性があると見る。政策金利の打ち止め水準が、長期金利の上限として意識されやすい

ことを考慮すれば、引き続き、「米国長期金利の上昇とそれに伴う株価の一時的な下落」を警戒すべきと考える。
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◆ご注意していただきたい事項について

- 投資信託によっては、海外の証券取引所の休業日等に、購入、換金の申込の受付を行わない場合があります。
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◆ファンドの諸費用について
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がかかります。
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