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米国の金融政策と為替相場
2020年7月30日

図2：円/米ドル為替レートと金価格
期間：2007年1月1⽇～2020年7月29⽇、⽇次

ポイント① 金融緩和姿勢が続く

7月28、29⽇に開催された米国の金融政策決定
の場であるFOMC（米連邦公開市場委員会）は、
政策金利であるFF（フェデラルファンド）金利の誘
導⽬標を0～0.25％に据え置きました。このほぼゼ
ロ金利の水準は、雇用の最大化と物価の安定という
⽬標の実現の⽬途がつくまで維持される⾒通しであ
るとしました。現在のペースで国債等の資産購入も
続けるとし、金融緩和継続の姿勢を⽰しました。

ポイント② 景気に慎重な見方

米景気は、新型コロナウイルス感染を抑制するため
の行動制限措置が緩和されたことで、5月頃から回
復に向かい始めました。しかし、南・西部を中心に感
染が再拡大し、その封じ込め策によって経済活動再
開の動きが鈍り、景気先行きに再び不透明感が高
まっています。

パウエルFRB（米連邦準備制度理事会）議長
はFOMC後の記者会⾒で、6月下旬以降、個人消
費支出が減少しており、幅広い活動を再開しても問
題がないと思えるようになるまで、完全な経済回復は
望めないと述べ、景気に慎重な⾒方を⽰しました。

ポイント③ 米ドルへの信認の揺らぎ

こうしたことから、FRBの金融緩和が長期化すると
いう⾒方が強まり、米長期債利回りが低下すると共
に、足元で米ドルがユーロや円などに対して下落して
います。また、金価格の急上昇も、米ドルへの信認が
揺らいでいることを⽰唆しているようです。

インフレ率が低下している米国経済には、当面、米
ドル安は大きな問題ではありません。ただ、⽇本にとっ
ては、米ドル建て資産の円換算額が減少したり、輸
出企業の採算が悪化したりすることが懸念されます。
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（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成

図1：米国の政策金利と債券利回り
期間：2019年1月1⽇～2020年7月29⽇、⽇次

（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成
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