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■ 新議長は作業部会を通じて改革を実現か

ウォーシュ米連邦準備理事会(FRB)議長は、着任後初

の会合を終えた記者会見で、金融政策の5分野(コミュニ

ケーション、バランスシート、データソース、生産性と

雇用、インフレ枠組み)を検証する作業部会の設置を公

表。今年秋から年末にかけ結論を出すとしました。本会

合自体では同議長がかねてより主張していた、バランス

シート縮小やインフレ目標の変更、AIの物価への下方圧

力などには触れなかったものの、こうした作業部会の検

証・提言を経て政策に反映していく予定と見られます。 

すでに本会合では、声明文が大幅に簡素化されたほ

か、同議長は経済・政策金利見通しについて見通しを提

出しませんでした。実際、会合後の記者会見でもフォ

ワードガイダンスは適切でないと評価しており、「政策

金利は引き締め的か」との記者質問についても回答を避

けるなど、同議長の変革志向は鮮明となっています。

政策金利は、数会合は据え置きで様子を見る見込み。

しかし、パウエル前議長の明確なコミュニケーションに

慣れた金融市場にとっては、金融政策はより見通しづら

くなったと言えます。今後は会合ごとに大きく市場が変

動する可能性に注意が必要と考えられます。（牧）

6月FOMCは金利据え置きもタカ派シフト、新議長は改革姿勢を鮮明に

⚫ 6月FOMCは4会合連続の金利据え置きを決定

⚫ 年内は据え置きまたは利上げ、物価動向見極めへ

⚫ ウォーシュ新議長は改革実現に向けて作業部会を設置

■ 政策金利据え置きも、物価警戒姿勢は鮮明

6月16ｰ17日の米連邦公開市場委員会(FOMC)では、4会

合連続での政策金利(3.50-3.75%)の据え置きを全会一致で

決定。声明文では「物価安定を実現する」として物価上

昇圧力への警戒姿勢を明確にし、前会合で3票の反対票が

入った利下げガイダンス記載を廃止しました(図1)。各種

経済見通しでも、インフレ率は大幅に上方修正されてい

ます(図2)。一方、雇用については安定化しているとの判

断を維持。その結果として、政策金利見通し (ドット

チャート)は全体的にタカ派へシフトし、年内は1回の利

上げ(6名は2回以上の利上げ)または据え置きが予想され

ています(図3)。ただし、長期部分のドット中央値はほぼ

変化せず、物価安定最優先の姿勢を示した印象です。

これらを受け、市場は大多数が年内1回の利上げを織

り込む形に。金利高、ドル高、株安で反応しています。

【図1】声明文は大幅簡素化、利下げガイダンスを削除

出所）FOMCより三菱UFJアセットマネジメント作成

出所）FOMCより三菱UFJアセットマネジメント作成

出所）FOMCより三菱UFJアセットマネジメント作成

FOMC 政策金利見通し（2026年6月）

注）ウォーシュ議長は見通し提出せず。 長期部分は3.125と3.000の平均を中央値として囲み。
□は2026年6月時点、■は2026年3月時点の中央値を示す。

【図3】全体的にタカ派シフトも、長期見通しはほぼ変わらず

【図2】物価を大幅上方修正する一方、雇用は安定化示す

注）ウォーシュ議長は見通し提出せず。グレーの網掛けは2026年3月時点の見通し。
■は2026年3月時点から上方修正（失業率は下方修正）、

   ■は下方修正（失業率は上方修正）されたもの。
PCEは個人消費支出、コアは除く食品・エネルギー。

FOMC 各種経済見通し（2026年6月）

米国 FOMC声明文

指標 2026年 2027年 2028年 長期

2.2 2.3 2.2 2.0

2.4 2.3 2.1 2.0

4.3 4.3 4.2 4.2

4.4 4.3 4.2 4.2

3.6 2.3 2.0 2.0

2.7 2.2 2.0 2.0

3.3 2.5 2.1 -

2.7 2.2 2.0 -

実質GDP

（前年比、%）

失業率
（%）

PCEデフレーター

（前年比、%）

コアPCEデフレーター

（前年比、%）

3月

3月

3月

3月

（声明文全文、下線は作者）
連邦公開市場委員会（FOMC）は、以下の声明を全会一致（12対0）で承認した。

委員会は、連邦準備制度の二大使命を支持するため、フェデラル・ファンド金利
の目標レンジを3.5%から3.75%に据え置くことを決定した。委員会はまた、銀行シ
ステムにおける潤沢な準備預金を維持する政策を再確認した。

経済活動は、中東での紛争に起因する不確実性の高まりにもかかわらず、堅調
なペースで拡大している。生産性の伸びと設備投資は力強い。雇用増加は労働
力の伸びと歩調を合わせており、失業率もほとんど変化していない。
インフレ率は委員会の2%目標と比べて依然として高い水準にあり、その一因は

エネルギー分野を含む特定の分野で価格上昇をもたらした供給ショックにある。
委員会は物価安定を実現する方針である。

前会合 今会合

（%） 2026年 2027年 2028年 長期
4.500
4.375 ● ●

4.250
4.125 ●●●●● ●●

4.000
3.875 ●●● ●●●●● ●●● ●

3.750 ●

3.625 ●●●●●●●● ●● ●●●●● ●

3.500 ●

3.375 ● ●●● ●● ●●

3.250 ●

3.125 ●●●● ●●●●●● ●●

3.000 ●●●●●●●

2.875 ● ● ●●
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■本資料は信頼できると判断した情報等に基づき作成しておりますが、その正確性・完全性等を保証するものではありません。
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