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10月FOMC：想定通り、「ややタカ派的」

レポート要旨

10月27～28日に開催されたFOMC（米連邦公開市場委員会）では、市場

の大方の想定通り、FF金利の誘導目標が3.75～4.00％で据え置かれました。

次回12月会合での利上げの可能性が非常に高いとの市場予想が支配的とな

る中、今回のFOMCにおける情報発信は、市場の想定通り「ややタカ派的」でし

た。金融市場では、今回の会合でややタカ派的な情報が発信されることが想定

されていたため、今回の会合後の株式、債券、為替の各市場における反応は限

定的でした。市場では、12月FOMCでの追加利上げが広く織り込まれており、

私も同じ見方をしていますが、今後の金融市場ではその確度を探る観点から、

今後公表される月次の雇用統計やインフレ統計が注目される展開が続くと予想

されます。
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10月27～28日に開催されたFOMC（米連邦公開市場委員会）では、市場の大方の想定通り、FF金利の誘導目標が

3.75～4.00％で据え置かれました。9月のFOMCでは、年内の金利見通しを明らかにした18名のFOMC参加者のうち、16名が

年内の追加利上げを予想していました。12月8～9日に開催が予定される次回のFOMCでの利上げの可能性が非常に高いとの

市場予想が支配的となる中、今回のFOMCにおける情報発信は、市場の想定通り「ややタカ派的」でした。 第1に、今回の

FOMCでは、クック理事とハマック・クリーブランド連銀総裁が利上げを求めて反対票を投じました。第2に、ウォーシュFRB（米連邦

準備理事会）議長は、記者会見において、前回9月会合での利上げの結果として金融・信用環境が全体として引き締め方向に

変化したものの、金融・信用環境は依然として、とても引き締め的とは言えない状況であると述べるとともに、前回会合での利上げ

による効果が、高すぎるインフレへの対応として十分であるかどうかはまだ結論づけられないという趣旨の発言を行いました。また、経

済活動についての声明文での記述も、前回9月の「堅調な（solid）ペースで拡大している」から、今回は「力強い（strong）

ペースで拡大している」に上方修正されました。第3に、ウォーシュ氏は、AI関連支出はこのところの米国の経済成長率を大きく押し

上げているが、最近では設備投資の増加が他の分野にも広がっている、との見立てを示しました。

他方、記者会見でのウォーシュ議長は、近年上昇している米国の生産性について、ハト派的と思える発言もしています。具体的

には、正確な計測は困難であるものの、AI投資が活発化する前から米国の労働生産性が上昇しており、それに伴って、米国の力

強い経済成長がインフレを押し上げていないように思える、とウォーシュ氏はコメントしました。ウォーシュ氏は、①このところのエネル

ギー分野の価格上昇が米国経済に広く波及しないようにすること、そして、②インフレ期待がアンカーされている状況を維持すること、

が現在のFRBの責務であると述べました。これらの発言からは、「経済が力強く成長しているからといってインフレ圧力が過度に高ま

るわけではない。したがって、経済の力強い成長が、そのまま利上げの必要性につながらない」というウォーシュ議長の見方がうかがえ

ます。以上を総合して考えると、今回のFOMCでの情報発信はややタカ派的であったと判断できます。

金融市場では、今回の会合でややタカ派的な情報が発信されることが想定されていたと考えられます。このため、今回の会合後

の株式、債券、為替の各市場における反応は限定的でした。市場では、12月FOMCでの追加利上げが広く織り込まれており、

私も同じ見方をしていますが、今後の金融市場ではその確度をさぐる観点から、今後公表される月次の雇用統計やインフレ統計

が注目される展開が続くと予想されます。

なお、今回のFOMC後の記者会見において、ウォーシュ議長は、年8回開催される毎回のFOMCで金利などの政策を議論する

スタイルを改め、金融政策の戦略について議論するためだけの会合を設ける方針を発表しました。この戦略の議論に特化した

FOMCは、2027年秋から開催されます。現在公表されているスケジュールから考えると、2027年10月26～27日に予定されて

いるFOMCがこの「戦略特化型」FOMCになるとみられます。2028年には8回のFOMCのうち、2回が「戦略特化型」FOMCにな

る見通しです。

ウォーシュ議長は就任とともに、5つのタスクフォースを立ち上げ、今後の金融政策運営をより時代にあったものにする方向に変えて

いく方針を打ち出しました。「戦略特化型」FOMCは、ウォーシュ体制の下で、FOMCの戦略や運営方法をより頻繁に見直す動き

を後押しするものと言えるでしょう。

ところで、タスクフォースについては、現時点ではまだ勧告が示される段階になっていません。しかし、今回のFOMC後の記者会見

では、FRBのバランスシートを議論するタスクフォースが2027年1-3月期に勧告を出す予定であることが表明されました。ウォーシュ

議長は、その勧告が現在の政策に対して重大なインパクトをもたらすことにはならないだろう、との見通しを明らかにしました。ウォー

シュ議長は過去のFRBによる量的緩和政策に対して批判的であるとの見方が多いことから、この発言は金融市場における懸念を

一定程度取り除くことになると思われます。
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「グローバル・ビュー」の既刊タイトル一覧（最近分）

※下記レポートは以下のリンクからご覧いただけます。

https://www.invesco.com/jp/ja/insights/global-view.html

タイトル

2026年 10月22日 半導体関連株の「モメンタムクラッシュ」の背景と今後

10月15日 米中間選挙と「給付金インフレ」リスク

 10月8日 原油高下のAI株堅調と今後のシナリオ

 9月18日 <フラッシュ・レポート>日銀が利上げを決定。年内に追加利上げへ

9月17日 9月FOMC：利上げに踏み切る

9月10日 グローバル株式市場のシナリオを前向きに見直す

9月3日 「株高・債券安定」の均衡が揺らぐグローバル市場

 8月27日 新興国市場の展望

8月20日 消費に減速感が出てきた米国景気とFRB政策

8月13日 新興国市場の現在地

8月6日 日銀の次回利上げ想定を10月に前倒し

7月30日 7月FOMC：本当に「タカ派的据え置き」か？

 

7月23日 AI株を軸に戦争開始後のグローバル株市場を読む

発行日
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インベスコ・アセット・マネジメント株式会社

金融商品取引業者 関東財務局長金商第306号

加⼊協会 一般社団法人資産運用業協会

日本証券業協会

MC2026-126

当資料ご利用上のご注意

本書は情報提供を目的として、インベスコ・アセット・マネジメント株式会社（以下、「弊社」といいます。）に属するグローバル・マー

ケット・ストラテジスト（以下、「作成者」といいます）が作成した資料です。本書は信頼できる情報に基づいて作成されたものです

が、その情報の確実性あるいは完結性を表明するものではありません。また過去の運用実績は、将来の運用成果を保証するもの

ではありません。本書は、金融商品取引契約の締結の勧誘資料ではありません。本書に記載された一般的な経済、市場に関す

る情報およびそれらの見解や予測は、作成者の資料作成時における見解であり、いかなる金融商品への投資の助言や推奨の提

供を意図するものでもなく、また将来の動向を保証あるいは示唆するものではありません。また、当資料に示す見解は、インベスコの

他の運用チームの見解と異なる場合があります。本文で詳述した本書の分析は、一定の仮定に基づくものであり、その結果の確

実性を表明するものではありません。分析の際の仮定は変更されることもあり、それに伴い当初の分析の結果と重要な差異が生じ

る可能性もあります。当資料について事前の許可なく複製、引用、転載、転送を行うことを禁じます。
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