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金融商品取引業者 関東財務局長 （金商） 第357号
加入協会：一般社団法人投資信託協会
加入協会：一般社団法人日本投資顧問業協会

※ドットチャート：FOMCにおける今後の政策金利の推移の見通しを表したもの

グラフ：FOMCのドットチャート※

～FOMCの参加者も迷い気味～
2019年6月24日

出所：FRB（米連邦準備制度理事会）等の各種資料をもとに、T&Dアセットマネジメントが作成

政策金利

2019年6月18～19日に開催されたFOMC（米連邦公開市場委員会）では、市場の大方の予想通り、政策金利
の誘導目標が2.25-2.50％に据え置かれました。

一方、会合終了後に公表された声明文では、先行きに不透明感が増していることが指摘され、これまで用い
られてきた「辛抱強く」という文言が削除されました。記者会見の冒頭でパウエル議長はこの文言の削除につ
いて「重大な変更」と言及しています。これらのことにより、FOMCが利上げの効果を見極めるというスタンスか
ら、不確実性の増大に対して利下げ等の柔軟な対応もあり得るというスタンスに変更したものと受け止められ
ます。

もっとも、下記グラフのドットチャート※は、FOMC参加者の間で見方が分かれていることを示しています。前
回（3月時点）のドットチャートでは、参加者のほとんどが政策金利の年内据え置きを予想していましたが、今回
は7人が年内に0.50％の利下げを予想する一方で、8人が年内据え置きを予想するなど、見方が大きく分かれ
ている点が特徴的でした。

米国では、景況感指数などの経済指標が軟調に推移しているものの、史上最高値圏にある株価は、利下げ
を意識した動きであると見受けられます。今後、市場の想定通り利下げが行われれば、株価は底堅く推移す
るかと思われますが、利下げが見送られれば、相応の好材料が出てこない限り、株価の下落を招来するリス
クがあると考えます。

米国で年内に利下げが行われるか否か依然として不透明な部分があり、また様々な不確実性も高まってい
ることなどから、株価は方向感の出にくい展開を辿るのではないかと見ています。
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