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項目 開催月 2016年 2017年

GDP成長率 9月 1.8 2.0

(%) 6月 2.0 2.0

失業率 9月 4.8 4.6

(%) 6月 4.7 4.6

物価上昇率 9月 1.7 1.8

(%) 6月 1.7 1.9

FFレート 9月 0.6 1.1

(%) 6月 0.9 1.6

（注）FOMCメンバー予測の中央値。GDPと物価上昇率は第4四半期の前年

         同期比。物価上昇率はPCE（個人消費支出）コア物価指数の上昇率。

（出所）米連邦準備制度理事会（FRB）の資料を基に三井住友

　　　　　　アセットマネジメント作成

【米連邦公開市場委員会（FOMC）参加者の経済見通し】

2016年9月15日 低下した米国の「自然利子率」（米国） 
2016年9月 9日 「ベージュブック」、安定成長が持続（米国） 

（No.2,562） 
〈マーケットレポートNo.5,019〉 

2016年9月23日 

政策金利は据え置き：景気・物価動向を見極め 
米国の金融政策（2016年9月） 

政策金利を据え置き 

政策金利の見通しを下方修正 

株式・債券相場は上昇 
利上げの速度は緩慢との見方 

（注1）FFレートは2007年1月5日～2016年9月22日。2008年12月 
      以降のFFレートは誘導レンジの上限を表示。 
（注2）物価上昇率は2007年1月～2016年7月。PCE（個人消費 
      支出）コア物価指数の前年同月比。 
（出所）Bloomberg L.P.のデータを基に三井住友アセットマネジメント作成 

■物価上昇率は米連邦準備制度理事会の目標で

ある＋2％を下回っています。失業率が完全雇用の

水準と言われる5％を下回っているため、今後も利

上げは継続されると予想されますが、その速度はや

はり緩慢なものとなる可能性が高いと考えられます。 

緩慢なペースでの利上げ、金融資産には追い風となる見込み 

■利上げの速度が緩やかなものにとどまる見通しであ

ることから、国債利回りは当面、落ち着いた動きが

予想されます。一方、株価は、物価安定の下での

緩やかな景気拡大、企業収益の改善を背景に、

堅調に推移する見込みです。 

■9月20日、21日に開催された米連邦公開市場委

員会（FOMC）は、市場の予想通り政策金利

（FFレート）の誘導レンジを0.25％～0.50％で

据え置くことを決定しました。 

■声明文では、「利上げの根拠が強まってきた」うえ、

「経済見通しに対するリスクも上振れと下振れで概

ね均衡」しましたが、「当面は委員会の目標に向け

た進捗の状況をさらに見極める」とされました。 

■FOMC参加者による経済予測は、16年の成長率

および17年の物価見通しが小幅下方修正されまし

た。政策金利の見通しも、16年が0.25ポイントの

利上げを2回から1回、17年が同じく3回から2回に

下方修正されています。 

■声明文の公表後、株価は大幅に上昇、10年国債

利回りは低下、為替市場ではドルが主要通貨に対

して下落しました。声明文には「利上げの根拠は強

まってきた」との文言がありましたが、FOMCメン

バーによる政策金利見通しの下方修正などを受け

て、利上げは継続されても、その速度は緩慢なもの

になるとの見方がさらに強まったためです。 
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【政策金利と物価上昇率の推移】

FRBの目標
＋2％

＋1.57％
（16/7）

現行の誘導レンジ0.25％～0.50％
政策金利

（FFレート）

物価上昇率
（PCEコア）

現行の誘導レンジ0.25％～0.50％

(年)

（％）

http://www.smam-jp.com/market/report/keyword/usa/key160915us.html
http://www.smam-jp.com/market/report/keyword/usa/key160909us.html

