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利下げへの政策転換を印象付けたFRBの金融政策 
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FOMC(米連邦公開市場委員会)では、複数のメンバーが年内の利下げを予想 
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 6月18～19日に開かれたFOMCにおいて、政策金利は据え置かれました。経済成長見通しは上方修
正されたものの、インフレ見通しが引き下げられた他、声明文においては政策金利の調整に関する文
言が前回から変更され、利下げへの政策転換を印象付ける内容となりました。 
 

 さらに、FOMCメンバーによる政策金利見通しにおいては、半数近くのメンバーが年内2回の利下げ
を予想していることが分かり、市場参加者は来月7月の利下げを有力視しています。日米欧の中央銀
行が急速に金融緩和姿勢を強めており、株式市場にはプラス材料となりそうです。 
 

各FOMCメンバーが考える2019年末の政策金利 

 FOMCメンバーの過半数に近い7名が年内
2回の利下げを予想しており、利下げ予想
が皆無であった前回3月時点予想のFOMC
から大きく引き下がりました。 

政策金利先物市場では、来月7月の利下げ
が100%織り込まれており、市場参加者
は近い将来の利下げを確実視しています。 

今年4月に日本銀行が金融緩和姿勢をより
強化したことに続き、6月にはECB（欧州
中央銀行）のドラギ総裁が追加緩和の可
能性に言及しており、今回FRBが利下げ
への政策転換を示唆したことで、世界的
な金融緩和の流れが強まりました。 

主要な中央銀行が金融緩和姿勢を強めて
いることは、株式市場や新興国経済等に
はプラス材料です。ただし、米中貿易摩
擦問題の長期化等への注視も必要です。 

 

（%） 

FRBの経済成長と物価見通し 利下げへの政策転換を印象付けたFOMC 

市場は来月7月の利下げを確実視。主要中央銀行
の緩和姿勢の強化は、株式市場のプラス材料 

今回のFOMCでは政策金利は据え置かれ
たものの、企業の設備投資の軟化が指摘
されました。景気の先行き不透明感に対
する懸念が示される中、インフレの見通
しが引き下げられました。 

 FOMC声明文では、政策金利の調整に関
して前回に記載のあった「忍耐強く対処
する」との文言が削除されており、利下
げへの政策転換を印象付ける内容でした。 

ただし、経済成長見通しは、前回３月か
ら上方修正されたほか、パウエル FRB
（米連邦準備制度理事会）議長は消費の
底堅さに言及するなど、景気減速が差し
迫っているとの見方は示しませんでした。 

 

出所：6月FOMC公表資料を基に明治安田アセットマネジメント作成 

FRBメンバーの中央予想値（前年比％） 

出所：6月FOMC公表資料を基に明治安田アセットマネジメント作成 
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複数のメンバーが利下げを予想 
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現状の政策金利水準 

PCE：個人消費支出価格指数、PCEコア：コア個人消費支出価格指数 

今回 

各FOMC委員が考える政策金利を一つの点で示したドット・チャート 

下方修正 

2019年 2020年 2021年

今回（６月） 2.1 2.0 1.8

前回（３月） 2.1 1.9 1.8

今回（６月） 1.5 1.9 2.0

前回（３月） 1.8 2.0 2.0

今回（６月） 1.8 1.9 2.0

前回（３月） 2.0 2.0 2.0

実質GDP成長率

PCE

PCEコア


