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米 FOMC、今年 4度目の利上げ、来年の利上げ見通し

は引下げ 
Insights from UBS Asset Management 

 

ポイント 

・2019年の利上げを 3回から 2回に引下げ、2020年での利上げ打ち止めを示唆。資産圧縮ペースは維持する見通し。 

・2019年の GDP成長率、物価見通しを下方修正。 

・景気減速懸念や金融緩和姿勢が期待を下回り S&P500種指数は年初来安値水準に下落、10年国債利回りは低下。 

FOMC、今年 4度目の利上げ 

 2018年 12月 18-19日の FOMCで、予想通り今

年 4回目の利上げが決定されました。FF金利は

2.25％~2.50%となりました。2015 年 12月の

利上げ開始以降の利上げ幅は 2.25%となりまし

た。 

 当局者による利上げの予想回数として、2019年

は 3回から 2回に減少、2020年は 1回、2021

年に 0回が示されました。声明文では、新たに

「世界景気や市場動向を注視する」との文言が

加えられ、経済の不確実性の高まりに対する警

戒を強めた形となりました。 

 パウエル議長の記者会見では、「数ヵ月前に比

べて、景気の減速を示唆する動きが幾分ある」

との見通しが示されました。世界経済は堅調さ

を保っているものの、主要国地域の PMIが低下

傾向となっていることや、米中通商交渉、ブレ

グジットの行方等が実体経済に及ぼす影響を念

頭に置いた発言と見られます。 

 経済金利見通し（右の表）では、世界景気のリ

スクや米国の物価動向に過熱感が見られないこ

と等を反映した形となりました。前回 9月の会

合では実質 GDP成長率やインフレ率（総合）が

引き上げられましたが、今回の会合では、実質

GDP成長率は 2018年 3.1％→3.0％へ、2019年

2.5％→2.3％へ、インフレ率（総合）は 2018年

2.1％→1.9％へ、2019年 2.0％→1.9％へと、そ

れぞれ引き下げられました。 

 今回の会合の直前にはトランプ米大統領が金利

の据え置きを繰り返し求めるコメントをするな

ど、政治的な圧力が強まっていましたが、パウ

エル議長は FRBの独立性と、金融政策へ影響し

ないことを強調しました。 

■米 FRB理事・地区連銀総裁による米国経済金利見

通し（中央値、％、前回 9月→今回 12月） 

  2018 2019 2020 2021 長期 

実質

GDP 
3.1→3.0 2.5→2.3 2.0→2.0 1.8→1.8 1.8→1.9 

失業率 3.7→3.7 3.5→3.5 3.5→3.6 3.7→3.8 4.5→4.4 

ｲﾝﾌﾚ率

（総合） 
2.1→1.9 2.0→1.9 2.1→2.1 2.1→2.1 2.0→2.0 

ｲﾝﾌﾚ率

（ｺｱ） 
2.0→1.9 2.1→2.0 2.1→2.0 2.1→2.0 N/A 

FF 金利 2.4→2.4 3.1→2.9 3.4→3.1 3.4→3.1 3.0→2.8 

出所：FRB、 注：インフレ率は米商務省が発表する PCE、

赤字は見通し変更 



 

市場の反応 

 FOMCの声明文発表とパウエル議長の記者会見

を受けて、S&P500種指数は前日比▲39.2ポイ

ント（1.54％）安の 2,506.96となり、年初来安

値水準となりました。2019年の利上げ回数見通

しが引下げられた一方、パウエル議長は、FRB

の資産圧縮ペース（月 500億米ドル程度）を維

持する考えを示しました。市場の一部では、資

産圧縮ペースも減速させるとの期待があったこ

とから、想定ほど緩和的ではないとの見方が広

がったことも株価下落の要因の一つと考えられ

ます。 

 10年国債利回りは、 4.7bp（bp＝ベーシスポイ

ント、1ベーシスポイントは 0.01％）低下し、

2.776％となりました。 

 米中通商交渉やブレグジット問題など、2019年

の早い時期に何らかの進展や結果が見込まれる

イベントを控えていることや、トランプ減税の

効果一巡などで景気が減速することを想定し、

市場ではリスク回避の動きが強まりました。 

 

 

 

 

 

 

 

 

■米国株式と米国 10年国債利回りの推移       

（2017年 12月末～2018年 12月 19日）

 

出所：リフィニティブ 
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上記のデータは過去のものであり、将来の動向を示唆、保証するも

のではありません。 
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