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QE３（量的金融緩和第3弾）について

●金利

今回の追加緩和策によりインフレ期待が高まる側面
もありますが、超低金利政策の期間が延長されること
や現在実施されている長期の国債買い入れが継続さ
れることから、米国の中長期金利は引き続き低水準
で推移するものと思われます。 (円)

《米ドルの対円推移》

（期間 2012年1月 ～ 2012年9月）
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(ドル) 《ニューヨークダウの推移》
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《FRBが新たな金融緩和策を発表》

《米国の10年国債金利の推移》

(年/ 月）

（期間 2012年1月 ～ 2012年9月）

出所 ： Bloombergより明治安田アセットマネジメント作成

出所 ： Bloombergより明治安田アセットマネジメント作成

２０１２年９月１４日

《今後の見通し》

新たな金融緩和策の概要は以下の通りです。

①住宅担保ローン証券を400億ドル/月ペースで購入

②労働市場の改善が顕著になるまで購入を続け、追
加の資産購入策も検討

③保有する米政府機関債と政府保証住宅ローン担保
証券の償還した元本を再投資する政策も継続

④超低金利政策の期間を「2014年終盤まで」から「2015

年半ばまで」に延長

このFRBの積極的な金融緩和策が好感され、米国株
式市場は9月13日に高騰しました。

●為替

今回の金融緩和策の実施により、ドル安（円高）圧力
がかかりやすくなると考えられます。

しかし、これまでの緩和政策により日米の短期金利
差はほとんどなくなっており、金利面からドル安が進行
することは考えにくく、今後、日銀の追加金融緩和策が
予想されること、急激に円高が進行した際には為替市
場介入が予想されることなどから、ドルの下値余地は
限定的と考えます。

ＦＲＢ（米連邦準備制度理事会）は9月12～13日（現地時間）に開催したＦＯＭＣ（連邦公開市場委員会）において証券
購入を中心とする量的金融緩和第3弾を実施することを決めました。

ドル安

ドル高

明治安田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405号
加入協会：社団法人投資信託協会/一般社団法人日本投資顧問業協会

出所 ： Bloombergより明治安田アセットマネジメント作成
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米国では2008年の金融危機後、実質ゼロ金利政策、
2度の量的金融緩和（QE1、QE2）が実施され、実質
GDPの水準もすでに金融危機前の水準を超え、個人
消費支出も大幅に増加しています。これらを反映して、
米国株式市場も金融危機前の水準を回復しています。
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