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FRBは大方の予想通り、政策⾦利を

3.5%〜3.75%の範囲に据え置きまし

た。今回の決定は全会一致でした。

ウォーシュ氏はFRBが物価安定の実

現に優先的に取り組むと明言しまし

たが、同時に政策運営に不可⽋な改

⾰を進めるタスクフォースの⽴ち上

げも発表しました。

フォワードガイダンスが削除された

ことで、今後はデータをさらに深掘

りして⾦融政策の⾏⽅を⾒極める必

要があります。

⽶連邦準備制度理事会（FRB）は、ケビン‧ウォーシュ⽒が議⻑

を務める最初の会合で政策⾦利の据え置きを決定しました。

ウォーシュ氏は米連邦公開市場委員会（FOMC）が物価安定の実

現に優先的に取り組むと明言し、その方針は声明文にも反映さ

れました。

⾦融政策の新体制発⾜を象徴するものとしては、5つのタスク

フォースの設置が発表されたことが挙げられます。タスク

フォースには、FRBによるインフレ分析の枠組み、生産性、情報

発信、データソース、バランスシートを検証する狙いがありま

す。中でもバランスシートは特に重要であり、その規模の大き

さを踏まえると、市場の流動性や⽶ドルに多⼤な影響を及ぼす

ことが想定されます。

今、何より重要なのはインフレです。最近のデータでは、すで

に卸売物価や総合インフレ率の上昇が鮮明になっており、コア

インフレ率も時間差で上昇していく可能性があります。価格転

嫁の程度は、企業の利益率や消費者の実質所得への影響を⾒極

める上で重要です。

ウォーシュ議⻑就任、

FRB新体制が発足

“ウォーシュ新体制のFRBが発するメッセージは明確です。物価安定に最優先で取り組むことで信認を

確保しつつ、タスクフォースを設置し、世界の変化に合わせて⾦融政策を調整するということです。”

（2026年6月15⽇〜6月19日）
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国消費者信頼感指数

出所：ブルームバーグのデータを基にアムンディ‧インベストメント‧
インスティテュートが作成（2026年6月11日現在）。
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米製造業の勢いが持続

5月の米国鉱工業生産は前月比0.1%の微増であり、また、

製造業生産は横ばいと、製造業が依然として原油高による

下押し圧⼒にさらされていることがうかがえます。それで

も、生産の基調は依然としてしっかりしています。直近3ヵ

⽉の推移を年率換算でみると、製造業生産は着実に伸び続

けており、循環的な回復が続いていることがうかがえます。

耐久財製造業は⾃動⾞と⾦属がけん引役となり上昇し、人

工知能（AI）関連のハイテク製造業も引き続き堅調です。

ホルムズ海峡の通航正常化が持続すれば、製造業の活動が

さらに下支えされる可能性があります。

ユーロ圏インフレは依然として根強い

5⽉のユーロ圏のインフレ率は3.2%と速報値から変わらず、

4月の3.0%から上昇しましたが、コアインフレ率はサービ

ス価格の上振れを受けて2.6%に上方修正されました。コア

インフレ率は速報値の段階で⾼めだったため、物価上昇の

裾野が拡⼤しているとの懸念がすでに⾼まっており、欧州

中央銀⾏（ECB）も最近の利上げに際してその点を指摘し

ました。エネルギー価格は高止まりしていますが、食品価

格の伸びは緩和しました。全体として、インフレはいまだ

根強く、ECBは慎重姿勢を維持する可能性があります。一

方で、ホルムズ海峡の解放が合意され原油価格は下落しま

したが、ガス価格の先⾏きは予断を許さない状況です。

株式市場は、イランと⽶国の合意に楽観的な⾒⽅が広がり上昇しました。債

券市場では、原FRBが当初の想定より利上げ回数を増やすとの⾒⽅が広がり、

⽶国の短期債の利回りが上昇した⼀⽅、インフレ⾒通しに敏感な⻑期国債は、

ウォーシュ氏の発言を受けて上昇しました。原油はホルムズ海峡の通航が段

階的に再開するとの期待から下落しました。米ドルは急伸し、⾦は下落しま

した。
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出所：ブルームバーグ（2026年6月19日現在）。
直近1週間の変化を示したもの。補足情報については最終ページをご覧ください。

年初来

出所：ブルームバーグ（2026年6月19⽇現在）。原油と⼈⺠元のデータは6月18日時点のもの。
補足情報については最終ページをご覧ください。

⽇銀が利上げ実施も道筋は段階的

⽇銀が政策⾦利を0.25%引き上げ1.0%としました。今後も

段階的な利上げを実施する⾒通しです。日銀は日本の景気

⾒通しを⽀える重要な要因として政府による緩和措置や原

材料の供給確保に触れた上で、経済が大きく下振れるリス

クは低下しているとしました。ホルムズ海峡の解放や原油

価格の下落、世界的なインフレ圧⼒の緩和といった追い⾵

にもかかわらず、日本国債は世界的な債券相場の上昇に出

遅れています。
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コモディティ、為替、短期⾦利の⽔準と前週⽐の変化

出所：ブルームバーグ（2026年6月19日現在）。米国株式と新興国債券のデータは6月18日時点のもの。
各指標の補足情報については最終ページをご覧ください。
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株式‧債券市場（チャート）

出所：ブルームバーグ。各市場の指標として次の指数を使

用しています。世界株=MSCIオール‧カントリー‧ワール

ド‧インデックス（米ドルベース）、米国株=S&P 500（米

ドルベース）、欧州株=欧州ストックス600（ユーロベー

ス）、日本株=TOPIX（円ベース）、新興国株=MSCI新興国

（米ドルベース）、グローバル総合=ブルームバーグ‧グ

ローバル総合（米ドルベース）、欧州総合=ブルームバー

グ欧州総合（ユーロベース）、新興国債券=JPモルガン

EMBI グローバル‧ダイバーシファイド（米ドルベース）

すべての指数はスポット価格で計算されており、⼿数料お

よび税⾦控除前の数値となっています。

国債利回り（テーブル）、コモディティ、為替、短期⾦利

*分散投資は利益を保証するものでも、損失を防止するも

のでもありません。
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