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2会合連続で0.75ポイントの追加利上げを決定

米FRB（連邦準備制度理事会）は、7月26～27
日に開催したFOMC（連邦公開市場委員会）で、
2会合連続となる0.75ポイントの追加利上げを決
定し、政策金利（FFレートの誘導目標）を2.25～
2.50%としました。

利上げ幅が市場予想通りとなったほか、パウエ
ルFRB議長が会見で、利上げの継続方針を示し
たものの、先々の利上げ幅縮小の可能性に言及し
たことなどもあり、27日の米国市場では、国債利回
りが低下したほか、ハイテク株などを中心に株式相
場は上昇しました。

インフレ抑制に向け、今後も利上げを継続

米国では、6月の消費者物価指数が前年同月
比+9.1%と、1981年1月以来約40年半ぶりの高
水準となるなど、高インフレが続いています。FRB
は、物価上昇圧力が広範囲におよんでいることな
どから、インフレが高止まりしていると判断しており、
目標の2%に抑えるべく、引き続き注力する姿勢を
改めて示しました。また、パウエル議長は会見で、
継続的な利上げが適切と考えているとした上で、
次回9月の会合でも0.75ポイントという異例の利上
げが適切となる可能性があるとしながらも、利上げ
のペースは今後の指標や経済見通し次第だとして、
事前のガイダンスを示しませんでした。

一方、米長短金利の水準が逆転する「逆イール
ド」が7月上旬以降続くなど、市場では同国景気の

後退観測が拡がっています。この点について同議
長は、個人消費や住宅投資は軟調になっていると
して、利上げの効果などにより需要が落ち着き始め
ていることを認めました。ただし、労働市場の需給
が引き続き引き締まっている点（右下のグラフ参
照）を強調し、米経済は景気後退に陥っていない
との見方を示しました。

FRB議長、利上げペースの将来の緩和に言及

ロシアによるウクライナ侵攻が続いている影響な
どもあり、高インフレ下でFRBは利上げを継続せざ
るを得ない状況です。ただし、今回の利上げ局面
で合計2.25ポイントの利上げが実施されたことによ
り、政策金利は、FOMC参加者の多くが「中立金
利」と見なしている水準並みとなり、コロナ禍対応
の金融緩和は事実上、終わったことになります。こ
うしたこともあり、パウエル議長は政策金利がより引
き上げられる場合、利上げペースを緩めることが
適切となる可能性に今回、言及したとみられます。

FRBは、今後のFOMCでも毎回、物価や労働市
場などの状況を踏まえ、慎重かつ柔軟な舵取りを
行なっていくと期待されます。
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FRBのコロナ禍対応の金融緩和は事実上、終了
～利上げは今後も継続も、議長は将来のペース緩和に言及～

※上記は過去のものおよび予定であり、将来を約束するものではありません。

年内のFOMC開催予定（下段：議事要旨の公表日）

8月 9月 10月 11月 12月

20～21 1～2 13～14

（10/12） （11/23） （1/4）
下線がある会合では、FOMC参加者の景気・金利見通しが公表される

注：7月26～27日のFOMCの議事要旨の公表は8/17

米国の物価上昇率*と政策金利の推移
（2000年1月～2022年7月**）

出所：米経済分析局、全米経済研究所（NBER）、FRB

物価上昇率

物価上昇率（コア・ベース）
*PCE（個人消費支出）物価指数、
前年同月比、2022年5月まで

**7月27日時点

政策金利（レンジの中間値）

景気後退局面

米労働市場の主要指標の推移
（2000年12月～2022年6月）

出所：米労働統計局

* 2022年5月まで **2007年3月以降

足元で上昇に一服感も見られるが、労働市場
のひっ迫を反映し、求人件数や、より良い待遇
を求める自発的離職者の数は過去最高近辺
にある。そうした中、賃金の顕著な上昇が続く。

FRBの発表などをもとに日興アセットマネジメントが作成
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