
今週の注目材料＝今後の政策変更へのヒントは？～米FOMC

　4月27日、28日に米連邦公開市場委員会(FOMC)が開催されます。結果発表は日本時間

29日の午前3時。政策金利及び量的緩和は現状維持が見込まれています。

　前回3月のFOMCでは、直近の景気回復を認めつつも、FRBが見据える目標達成には程遠

く、先行きは極めて不確実として、当面の間支援が必要という従来の姿勢を維持しまし

た。市場の一部が期待していたテーパリングへの言及は見られませんでした。

　FOMCで示された参加メンバーによる経済見通し(SEP)では、今年の経済成長率見通し

を12月時点の+4.2％から+6.5％に大幅に引き上げ、物価見通しについても12月時の総

合・コア共に前年比+1.8％から、総合+2.4％、コア+2.2％へ、ともにターゲットの

2.0％を一時的に超える見通しを示しています。

　

　SEP内で示される各メンバーによる年末時点での政策金利見通し(ドットプロット)にお

いて、23年末までに利上げすると見込んだメンバーは18名中7名にとどまっており、

2023年までの現在の事実上ゼロ金利を維持する見込みが大勢であることを示しました。

昨年12月時点では17名中5名でしたので、2名増えてはいますが、慎重姿勢が維持されて

いるという印象を与えました(12月のFOMC後にウォーラー氏が2名空席となっていた理事

枠の一つを埋めたので、全体も一名多い)。

　前回のFOMC後、雇用統計、ISM製造業・非製造業景気指数、小売売上高、消費者物価指

数など、重要指標が軒並みの好結果となっていることや、ワクチン接種が順調に進行し

ていることから、今後への期待感がやや強まっています。ただ、SEPの発表回でもない

今回のFOMCで、従来の慎重姿勢からの変化を示すほどの状況には見えず、今回のFOMCで

は従来の慎重姿勢が維持されると予想されています。

　4月22日のECB理事会でも、事前に参加国の一部から強気な発言が出ていたものの、理事

会声明及びラガルド総裁会見では従来の慎重姿勢を維持しました。FOMCも同様にこれま

での慎重姿勢を堅持してくると見られ、今回は比較的波乱要素の無い会合となりそうで

す。

　少し気になるところがあるとすると、21日のカナダ中銀金融政策理事会での国債購入減

額などの正常化への動きです。カナダ中銀は慎重姿勢を崩さない先進国の中でいち早く

正常化に動いた形となりました。

　米国が隣国のこうした対応を受けて、ある程度の配慮を見せるかどうかがポイントに。

市場ではSEPの発表回にあたる6月のFOMCか、8月のジャクソンホールでテーパリングに

ついての何らかの方針が示されるのではと期待されています。今回その地ならし的な示

唆があるようだとドル買いの動きに繋がりそうです。

　その他の材料としては米第1四半期GDP速報値の発表が29日21時半に控えています。2020

年第4四半期確報値は前期比年率+4.3％と改定値から0.2％ポイント上方修正され、第3

四半期の+33.4％と合わせて、アフターコロナの米景気回復の力強さを印象付けまし

た。
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　今回は+6.0％と前回を超える成長が見込まれています。第4四半期は全体では力強かっ

たとはいえ、宿泊・飲食・映画やカジノなどの娯楽部門からなるレジャー＆ホスピタリ

ティ部門の落ち込みが目立ちました。

　ロックダウンの緩和が進み、第4四半期時点では弱かったレジャー＆ホスピタリティ部

門の回復が見込まれていることもあり、予想は+6.5％とかなりの好結果が見込まれてい

ます。特に個人向けの直接給付の影響もあり、GDP全体の約7割を占める個人消費が前回

の+2.3％から+10.3％に大きく伸びると期待されています。

　前回のFOMCでの経済成長見通しの上方修正にみられるように、景気回復の順調さはFRB

の中で織り込まれており、金融政策姿勢の変更につながるようなものではありません

が、今後のテーパリングに向けた示唆が6月以降に出てくるという市場の見方を支える

格好となりそうで、ドルの支えとして期待されるところです。

　毎回のブレが大きい在庫投資などの影響で予想ほどの上昇が見られないケースも含め

て、結果に要注意です。
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