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1)資産買い入れ策の格上げ：FOMC声明文で、資産買
い入れ額を明記した上で、フォーワードガイダンスを付
与し、資産買い入れ策を“危機時の一時的対応”から、“目
標達成のための主要な政策ツール”として再定義しました。
今回発表された経済見通し（中央値）において、「雇
用」「物価」の2大政策目標の達成時期が2023年となっ
ていることから、少なくとも2021年中は、買い入れ額の
逓減（テーパリング）は見送られると解釈されます。

2)年限長期化は温存：前回FOMCで議論された買い入
れ資産の年限長期化（ツイストオペ等）は見送られまし
た。10年国債利回りが0.9%台前半で推移している現状か
ら、この先、金利上昇圧力が高まった際の対応策として
温存した形です。

3)財政運営の支援：パウエル議長は記者会見で米政府
債務の持続性について質問され、「債務の規模は過去最
大だが、利払いコストは持続的」と答えました。財政政
策からの独立がFRBの建前ですが、超低金利政策と大規
模な国債買い入れが、未曾有の財政支出を可能にしてい
ることは明らかです。パウエル議長の回答は、金利上昇
に対して、FRBが細心の注意を払う必要があることを言
外に示しています。
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「資産買い入れ策」の長期継続を事実上コミット

■資産買い入れ策：実施期間を「雇用・物価の顕著な改善があるまで」に変更、長期化を示唆

■政策金利・資産買い入れ額：政策金利は据え置き、資産買い入れ額は1200億ﾄﾞﾙ/月を維持

■投資環境：低金利環境と緩やかな景気回復が併存、株式などリスク資産には追い風に

■金融・財政一体支援の長期化が明確に

運用戦略部 投資戦略グループ 岩井 真子

本文、図中の＊については、最終ページの＜用語説明＞をご覧ください。

※本資料の使用に際し、最終ページの＜本資料に関するご留意事項＞を必ずご覧ください。

FOMC（12月15・16日）の評価

■資産買い入れ策を長期化し、金融緩和を強化
図表１. FF金利とFRB保有資産の推移

図表２. 米政府債務残高と利払いコスト

【出所】Haver analyticsの公表データに基づき、
りそなアセットマネジメントが作成

【FOMC*声明文とパウエルFRB*議長記者会見】

1. 資産買い入れ策：実施期間を従来の「今後数カ月」か
ら「雇用・物価目標達成に向けて顕著に前進するまで」
とし、長期継続を示唆。買い入れ額「米国債 800億ﾄﾞﾙ/
月、MBS* 400億ﾄﾞﾙ/月」を声明文に明記し、金利政策と
並ぶ政策手段の扱いに。

2. 政策金利：従来のゼロ金利政策を据え置き。フォワー
ドガイダンスは「雇用最大化を達成し、インフレ率が一
定期間、2％の目標を適度に上回るまで、現在のゼロ金利
政策を維持することが適切」との文言を維持。

3. 景気見通し： 声明文では「景気の先行きは新型コロ
ナウイルス次第」との文言を維持。パウエル議長はワク
チン利用開始は評価する一方、足元の感染拡大で「今後
数カ月は厳しい」と慎重な見方を示す。

FRB保有資産
(米国債とMBS)

FF金利 少なくとも
2023年末まで
ゼロ金利維持

雇用・物価の
顕著な改善が
あるまで継続

【出所】Haver analyticsの公表データに基づき、
りそなアセットマネジメントが作成
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〈用語説明〉
*FOMC … 連邦公開市場委員会（ Federal Open Market Committee ）。金融政策決定会合にあたる。

*FRB … 連邦準備制度理事会（ Federal Reserve Board ）。米国の中央銀行にあたる。

*MBS … 不動産ローン担保証券（Mortgage Backed Securities）。不動産ローンを裏付けとして発行される金融商品。
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投資信託は、値動きのある資産を投資対象としているため、基準価額は変動します。したがって、元本を割
り込むことがあります。投資信託の申込み・保有・換金時には、費用をご負担いただく場合があります。
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