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米国金融政策（2025年10月FOMC）
0.25%ptの追加利下げとバランスシート縮小の終了

1/1

2025年10月30日

更なる利下げは決定事項にあらず

FRB（米国連邦準備制度理事会）は10月28日～29日（現地）にFOMC（米国連邦公開市場委員会）を開

催し、政策金利であるFF（フェデラル・ファンド）金利の誘導目標レンジを4.00～4.25％から3.75～

4.00%へ引き下げることを決定しました。利下げは2会合連続となります。あわせて、バランスシートの

縮小は国債で月額50億米ドル、住宅ローン担保証券で月額350億米ドルを11月末まで継続し、12月1日で

終了することも決定しました。

利下げは前回同様、雇用下振れリスクの高まりと物価上振れリスクの低下を踏まえ、中立的な政策金利

へシフトする「リスクマネジメント」対応と位置づけられます。もっとも、中立的な政策金利水準を巡っ

てFOMC参加者の見解が食い違っています。今回の決定では、1名が0.50%ptの大幅な利下げを求め反対

した一方、1名が利下げ見送りを求めて反対しました。加えて、政府機関閉鎖の影響で、雇用統計など重

要経済指標の公表が先送りとなっています。閉鎖が続けば、政策判断の精度低下にもつながり得ます。

FOMCの決定自体は、市場の事前予想におおむね沿った内容でした。しかし、パウエル議長が更なる利

下げに慎重姿勢を明確に示したことで、FF金利先物での12月利下げ期待は69％と、FOMC前の92％から

大きく低下し、FOMC直後に金利は全般的に上昇しました（株価は横ばい）。次回12月FOMCでの利下げ

の有無は雇用・物価など経済動向のみならず、政府機関閉鎖の動向にも左右されることになりそうです。

FF金利の実績と見通しFF金利と米国債利回り

（出所）ブルームバーグ

※FF金利は決定日ベースで誘導目標レンジの中心値

（2022年1月初～2025年10月29日）（％） （％）

※FF金利は決定日ベースで誘導目標レンジの中心値

SOFRは担保付翌日物調達金利の略（出所）FRB、ブルームバーグ

（FF金利：2022年1月初～2025年10月29日）
（SOFR金利先物：2025年12月～2027年12月）

（FOMC参加者のFF金利見通し：2025年末～27年末）
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SOFR金先：10月FOMC直後

FOMC参加者のFF金利見通し：9月
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