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２００９年７月１５日 

日 本 銀 行 

当面の金融政策運営について 

１．日本銀行は、本日、政策委員会・金融政策決定会合において、次回金融政策決定

会合までの金融市場調節方針を、以下のとおりとすることを決定した（全員一致（注１））。 

無担保コールレート（オーバーナイト物）を、０．１％前後で推移するよう促す。 

２．企業金融の円滑化と金融市場の安定確保を引き続き図っていく観点から、日本銀

行は、ＣＰ・社債買入れ、企業金融支援特別オペレーション等の時限措置を延長す

ることとした（全員一致（注２）、別紙参照）。 

３．わが国の景気は下げ止まっている。すなわち、公共投資が増加しているほか、輸

出や生産は持ち直しており、企業の業況感は、製造業大企業を中心に悪化に歯止め

がかかっている。一方、厳しい収益状況などを背景に、設備投資は大幅に減少して

いる。また、個人消費は、各種対策の効果などから一部に持ち直しの動きが窺われ

るものの、雇用・所得環境が厳しさを増す中で、全体としては弱めの動きとなって

いる。この間、金融環境をみると、なお厳しい状態にあるものの、改善の動きが続

いている。物価面では、消費者物価（除く生鮮食品）の前年比は、経済全体の需給

が緩和した状態が続く中、前年における石油製品価格高騰の反動などから、マイナ

スとなっている。 

４． 先行きのわが国の景気は、内外の在庫調整が進捗したもとで、最終需要の動向に

大きく依存する。2010 年度までの中心的な見通しとしては、中長期的な成長期待が

大きく変化しない中、本年度後半以降、海外経済や国際金融資本市場の回復に加え、

金融システム面での対策や財政・金融政策の効果もあって、わが国経済は持ち直し

ていく姿が想定される。物価面では、消費者物価の前年比は、当面、下落幅を拡大

していくものの、中長期的なインフレ予想が安定的に推移するとの想定のもと、石

                                                  
（注１） 賛成：白川委員、山口委員、西村委員、須田委員、水野委員、野田委員、中村委員、亀崎委員。 

反対：なし。 
（注２） 賛成：白川委員、山口委員、西村委員、須田委員、水野委員、野田委員、中村委員、亀崎委員。 

反対：なし。 
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油製品価格などの影響が薄れていくため、本年度後半以降は、下落幅を縮小してい

くと考えられる。こうした動きが持続すれば、わが国経済は、やや長い目でみれば、

物価安定のもとでの持続的成長経路へ復していく展望が拓けるとみられる。もっと

も、海外経済や国際金融資本市場の動向など、見通しを巡る不確実性は大きい。 

５．４月の「展望レポート」で示した見通しと比べると、成長率は、概ね見通しに沿

って推移すると予想される。物価については、国内企業物価・消費者物価（除く生

鮮食品）とも、原油価格上昇の影響などから、2009 年度は、見通しに比べてやや上

振れるものの、2010 年度は、概ね見通しに沿って推移すると見込まれる。 

６．リスク要因をみると、景気については、国際的な金融経済情勢、企業の中長期的

な成長期待の動向、わが国の金融環境など、景気の下振れリスクが高い状況が続い

ていることに注意する必要がある。物価面では、景気の下振れリスクの顕在化、中

長期的なインフレ予想の下振れなど、物価上昇率が想定以上に低下する可能性があ

る。 

７．日本銀行としては、当面、景気・物価の下振れリスクを意識しつつ、わが国経済

が物価安定のもとでの持続的成長経路へ復帰していくため、中央銀行として最大限

の貢献を行っていく方針である。 

 

以   上 
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（参考１） 

 

▽政策委員の大勢見通し 

――対前年度比、％。なお、＜  ＞内は政策委員見通しの中央値。 

  
実質ＧＤＰ 国内企業物価指数 

消費者物価指数 

（除く生鮮食品） 

 
2009 年度 

－3.7～－3.0 

＜－3.4＞ 

－6.0～－5.8 

＜－5.9＞ 

－1.5～－1.2 

＜－1.3＞ 

 
４月時点の見通し 

－3.7～－3.0 

＜－3.1＞ 

－7.6～－6.9 

＜－7.5＞ 

－1.6～－1.4 

＜－1.5＞ 

 
2010 年度 

＋0.6～＋1.1 

＜＋1.0＞ 

－2.1～－1.5 

＜－2.1＞ 

－1.2～－0.7 

＜－1.0＞ 

 
４月時点の見通し 

＋0.8～＋1.5 

＜＋1.2＞ 

－2.4～－1.4 

＜－1.8＞ 

－1.1～－0.8 

＜－1.0＞ 

（注１）「大勢見通し」は、各政策委員が最も蓋然性の高いと考える見通しの数値につい

て、最大値と最小値を１個ずつ除いて、幅で示したものであり、その幅は、予測誤

差などを踏まえた見通しの上限・下限を意味しない。 

（注２）各政策委員は、政策金利について市場金利に織り込まれたとみられる市場参加者

の予想を参考にしつつ、上記の見通しを作成している。 

（注３）政策委員全員の見通しの幅は下表の通りである。 

――対前年度比、％。 

  
実質ＧＤＰ 国内企業物価指数

消費者物価指数 

（除く生鮮食品）

 2009年度 －3.8～－3.0 －6.2～－5.7 －1.6～－1.2 

 ４月時点の見通し －3.8～－2.5 －7.8～－6.8 －1.8～－1.2 

 2010年度 ＋0.5～＋1.5 －2.1～－1.4 －1.2～－0.6 

 ４月時点の見通し ＋0.7～＋1.5 －2.6～－1.3 －1.2～－0.4 
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（参考２） 

リスク・バランス・チャート 

 
（１）実質ＧＤＰ （２）消費者物価指数（除く生鮮食品）

＜2009年度＞ ＜2009年度＞

＜2010年度＞ ＜2010年度＞

（注１） 縦軸は確率（％）を、横軸は各指標の値（前年比、％）を示す。今回の確率分布は棒グラ
フで示されている。実線は2009年４月時点の確率分布を表す。

（注２） 縦の太点線は、政策委員の見通しの中央値を表す。また、○で括られた範囲は政策委員の
大勢見通しを、△で括られた範囲は全員の見通しを、それぞれ表す。

（注３） 縦の細点線は、2009年４月時点の政策委員の見通しの中央値を表す。
（注４） リスク・バランス・チャートの作成手順については、2008年４月の「経済・物価情勢の展

望」ＢＯＸを参照。
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（別 紙） 

 

 

各種時限措置の期限延長 

 

 

１. コマーシャル・ペーパー等買入れ（9月 30 日 → 12 月 31 日） 

２. 社債買入れ（9月 30 日 → 12 月 31 日） 

３. 企業金融支援特別オペレーション（9月 30 日 → 12 月 31 日） 

４. 民間企業債務の適格担保としての格付要件の緩和（12 月 31 日 → 2010 年 3 月

31 日） 

５. 資産担保コマーシャル・ペーパーの適格担保要件の緩和（12 月 31 日 → 2010 年

3 月 31 日） 

６. 補完当座預金制度（10 月 15 日 → 2010 年 1 月 15 日） 

７. 米ドル資金供給オペレーション（10 月 30 日 → 2010 年 2 月 1 日） 

 

 

 

 



（参考） 

 

・開催時間――7月 14 日（火）14:00～16:05 

7 月 15 日（水） 9:00～13:30 

 

・出席委員――議長 白川 方明  （総裁） 

 

山口 秀   （副総裁） 

 

西村 淸彦  （副総裁） 

 

須田 美矢子（審議委員） 

 

水野 温氏  （  〃  ） 

 

野田 忠男  （  〃  ） 

 

中村 清次   (  〃  ） 

 

亀崎 英敏  （  〃  ） 

 

 

  上記のほか、 

 7 月 14 日 

    香川俊介 財務省大臣官房総括審議官（14:00～16:05） 

    藤岡文七 内閣府審議官（14:00～16:05） 

 

 7 月 15 日 

    香川俊介 財務省大臣官房総括審議官（9:00～13:17、13:23～13:30） 

    藤岡文七 内閣府審議官（9:00～13:17、13:23～13:30） 

 が出席。 

 

・金融経済月報の公表日時――7月 16 日（木）14:00 

 

・議事要旨の公表日時――8月 14 日（金）8:50 

以  上 
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