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日
本
銀
行
が
毎
月
開
く
「
金
融
政

策
決
定
会
合
」
は
、
そ
の
た
び
に
ニ

ュ
ー
ス
に
な
り
ま
す
。
と
り
わ
け
、

「
日
銀
が
そ
ろ
そ
ろ
金
利
を
動
か
す
の

で
は
な
い
か
」
と
マ
ス
コ
ミ
が
予
想

し
て
い
る
と
き
は
、
大
き
く
取
り
上

げ
ら
れ
ま
す
。
金
融
政
策
の
変
更
は
、

預
金
金
利
や
住
宅
ロ
ー
ン
金
利
な
ど

に
影
響
を
及
ぼ
し
、
私
た
ち
の
生
活

に
密
接
に
か
か
わ
っ
て
い
ま
す
。
そ

れ
だ
け
、
日
銀
の
動
向
は
注
目
さ
れ

て
い
る
の
で
す
ね
。

日
銀
が
金
利
水
準
を
動
か
す
た
め

に
と
る
行
動
を
「
金
融
調
節
」
と
い

い
ま
す
。
ど
ん
な
方
法
を
と
っ
て
い

る
の
で
し
ょ
う
か
。

日
本
銀
行
が
日
本
全
体
の
金
利
水

準
を
上
下
さ
せ
る
た
め
に
は
、「
公
定

歩
合
」
を
動
か
す
。
学
生
時
代
、
私

は
こ
う
習
い
ま
し
た
。
い
ま
で
も
そ

う
だ
と
思
っ
て
い
る
人
が
意
外
と
多

い
の
で
す
が
、
実
は
そ
う
で
は
あ
り

ま
せ
ん
。

以
前
は
確
か
に
、
公
定
歩
合
が
預

貯
金
等
の
金
利
水
準
を
決
め
る
基
準

と
な
っ
て
い
ま
し
た
。
公
定
歩
合
と

は
、
金
融
機
関
が
日
銀
か
ら
資
金
を

借
り
る
と
き
の
金
利
の
こ
と
で
し
た
。

日
銀
か
ら
低
利
で
資
金
を
借
り
る

こ
と
が
で
き
れ
ば
、
金
融
機
関
も
、

企
業
に
資
金
を
低
利
で
融
資
す
る
こ

と
が
で
き
る
の
で
、
企
業
は
そ
の
資

金
で
新
し
く
工
場
を
建
設
し
た
り
、

社
員
を
雇
っ
た
り
し
て
事
業
を
拡
大

す
る
。
そ
う
す
れ
ば
、
景
気
が
よ
く

な
っ
て
い
く
。

こ
う
考
え
て
、
景
気
が
悪
い
と
き

は
、
日
銀
が
公
定
歩
合
を
引
き
下
げ

て
、
景
気
回
復
を
図
り
ま
し
た
。

逆
に
景
気
が
過
熱
し
た
と
き
は
、

公
定
歩
合
を
引
き
上
げ
、
行
き
過
ぎ

に
ブ
レ
ー
キ
を
か
け
ま
す
。

と
こ
ろ
が
、
一
九
九
四
年
に
金
利

が
完
全
に
自
由
化
さ
れ
た
こ
と
で
、

日本銀行の「金融調節」とは？
日本銀行が日本の金利を上げ下げしていることは多くの人が知っていますが、

それには「公定歩合」を上下させるのだと思っている人がいます。
実際はそうではないのですね。今回は、これを考えましょう。

いけがみ・あきら
73年、ＮＨＫに記者とし
て入局。94年から05年ま
で『週刊こどもニュース』
のお父さん役として親し
まれる。現在、独立して
フリーのジャーナリスト。

金
融
政
策
決
定
会
合
は

大
ニ
ュ
ー
ス

池上彰の　　　　　　　　金融経済教室

「
公
定
歩
合
」
で
は
な
く
な
っ
た

日本銀行政策委員会 
（金融政策決定会合） 

【金融政策運営の基本方針】=金融市場調節方針の決定 

 
同方針に基づき金融調節を実施するよう指示 

【金融市場調節方針に沿った金利誘導】 

金融調節 

  オペレーション 
（国債の売買や資金の貸付取引） 

日本銀行 
金融市場局 

金融機関 

金融機関 

短期金融市場 
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日
銀
が
公
定
歩
合
を
上
下
さ
せ
る
こ

と
が
、
直
ち
に
預
貯
金
の
金
利
と
連

動
す
る
と
は
限
ら
な
く
な
り
ま
し
た
。

こ
う
し
た
こ
と
も
あ
っ
て
現
在
は
、

公
定
歩
合
で
は
な
く
、
日
銀
が
金
融

機
関
と
の
間
で
国
債
を
売
買
す
る
こ

と
な
ど
に
よ
っ
て
、
金
利
水
準
を
コ

ン
ト
ロ
ー
ル
す
る
よ
う
に
な
っ
て
い

る
の
で
す
。

金
融
機
関
の
間
で
は
、
資
金
が
余

っ
て
い
る
と
こ
ろ
も
あ
れ
ば
、
一
時

的
に
資
金
が
足
り
な
く
な
る
と
こ
ろ

も
あ
り
ま
す
。
こ
う
い
う
と
き
、
資

金
の
足
り
な
い
金
融
機
関
は
、
資
金

が
余
っ
て
い
る
と
こ
ろ
か
ら
短
期
間

資
金
を
借
り
ま
す
。「
お
ー
い
、
資
金

を
貸
し
て
く
れ
」
と
呼
べ
ば
応
え
て

く
れ
る
の
で
、「
コ
ー
ル
（
呼
ぶ
）
市

場
」
と
呼
ば
れ
ま
す
。

こ
こ
で
の
金
利
水
準
は
短
期
の
も

の
で
、「
コ
ー
ル
レ
ー
ト
」
と
い
い
ま

す
。
こ
の
金
利
は
、
需
要
と
供
給
の

関
係
で
決
ま
り
ま
す
。
資
金
が
余
っ

て
い
る
金
融
機
関
が
多
数
あ
れ
ば
、

金
利
は
低
下
し
ま
す
し
、
資
金
が
足

り
な
い
金
融
機
関
が
多
け
れ
ば
、
金

利
水
準
は
上
昇
し
ま
す
。

と
い
う
こ
と
は
、
コ
ー
ル
市
場
で

貸
し
借
り
さ
れ
る
資
金
の
量
を
上
下

さ
せ
れ
ば
、
金
利
水
準
も
コ
ン
ト
ロ

ー
ル
で
き
る
は
ず
で
す
ね
。
現
在
の

日
銀
は
、
こ
れ
を
し
て
い
る
の
で
す
。

金
融
機
関
は
、
近
年
、
お
客
か
ら

預
か
っ
た
資
金
を
運
用
す
る
た
め
に
、

国
債
を
大
量
に
買
っ
て
い
ま
す
。
金

融
機
関
に
は
、
現
金
で
は
な
く
、
国

債
が
た
く
さ
ん
あ
る
の
で
す
ね
。

も
し
日
銀
が
、
こ
う
し
た
国
債
を

買
い
上
げ
た
ら
、
ど
う
な
る
で
し
ょ

う
か
。
日
銀
は
代
わ
り
に
資
金
を
払

い
ま
す
か
ら
、
金
融
機
関
に
は
そ
の

分
資
金
が
増
え
ま
す
。
そ
う
な
れ
ば
、

コ
ー
ル
市
場
で
貸
す
こ
と
の
で
き
る

資
金
も
増
え
ま
す
ね
。
コ
ー
ル
市
場

に
資
金
が
増
え
れ
ば
、
需
要
と
供
給

の
関
係
で
短
期
金
利
は
低
下
し
ま
す
。

一
方
、
日
銀
が
持
っ
て
い
る
国
債

を
金
融
機
関
に
売
る
と
、
金
融
機
関

の
手
持
ち
の
資
金
が
減
り
ま
す
か
ら
、

コ
ー
ル
市
場
で
貸
し
出
せ
る
資
金
の

量
は
減
り
、
コ
ー
ル
市
場
の
金
利
は

上
昇
し
ま
す
。
こ
れ
が
、
現
在
の
日

銀
が
実
施
し
て
い
る
金
利
の
コ
ン
ト

ロ
ー
ル
方
法
な
の
で
す
。

こ
れ
に
対
し
、
公
定
歩
合
の
役
割

は
小
さ
く
な
り
、
現
在
で
は
「
基
準

貸
付
利
率
」
と
呼
ば
れ
る
よ
う
に
な

り
ま
し
た
。「
基
準
貸
付
利
率
」
は
、

現
在
で
は
、
日
銀
が
誘
導
す
る
対
象

で
あ
る
無
担
保
の
コ
ー
ル
レ
ー
ト

（
翌
日
物
）
の
目
標
水
準
よ
り
も
高
く

設
定
さ
れ
て
い
て
、
二
〇
〇
一
年
に

導
入
さ
れ
た
補
完
貸
付
制
度
に
適
用

さ
れ
る
金
利
に
な
っ
て
い
ま
す
。
補

完
貸
付
制
度
と
は
、
金
融
機
関
が
日

銀
に
差
し
入
れ
て
い
る
担
保
の
範
囲

内
で
、
希
望
す
る
と
き
に
希
望
す
る

額
を
借
り
入
れ
る
こ
と
が
で
き
る
制

度
で
す
。「
基
準
貸
付
利
率
」
よ
り
も
、

コ
ー
ル
市
場
の
金
利
が
高
く
な
っ
た

場
合
に
は
、
金
融
機
関
は
日
銀
か
ら

「
基
準
貸
付
利
率
」
で
借
り
る
こ
と
が

で
き
る
こ
と
か
ら
、「
基
準
貸
付
利
率
」

は
、
コ
ー
ル
市
場
の
金
利
の
上
限
と

い
う
役
割
を
果
た
し
て
い
る
の
で
す
。

も
は
や
「
公
定
歩
合
」
の
役
割
は
限

定
的
で
あ
り
、
日
銀
の
政
策
金
利
は

現
在
で
は
コ
ー
ル
レ
ー
ト
に
な
っ
て

い
る
の
で
す
ね
。

国
債
を
売
買
す
る
こ
と

な
ど
に
よ
る
金
融
調
節

「
呼
べ
ば
貸
す
」
コ
ー
ル
市
場

従来のコールレートの変動 

コ
ー
ル
レ
ー
ト 

コ
ー
ル
レ
ー
ト 

期末日等、何らか
のショックによっ
て市場金利が大幅
に上昇する可能性 

基準貸付利率 
 = 日銀はこの金
利水準で受動的
に貸出を実施 

基準貸付利率は、
コールレート変動の
上限を画すこととな
り、金利変動がより
安定化する。 

補完貸付制度導入後の 
コールレートの変動 
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こ
こ
で
は
、
日
本
銀
行
に
よ
る
金
融

調
節
の
実
際
の
仕
組
み
等
に
つ
い
て
も

う
少
し
詳
し
く
説
明
し
ま
す
。
金
融
調

節
を
よ
り
詳
し
く
知
る
た
め
に
は
、
短

期
金
融
市
場
や
資
金
過
不
足
に
つ
い
て

理
解
し
て
お
く
こ
と
が
有
用
で
す
。

金
融
機
関
は
、
日
々
、
様
々
な
資
金
の
受

け
払
い
を
行
っ
て
い
ま
す
。
顧
客
で
あ
る
個

人
や
企
業
に
よ
る
取
引
の
決
済
や
、
金
融
機

関
自
身
の
取
引
の
決
済
を
行
う
た
め
で
す
。

前
者
に
は
、
例
え
ば
、
消
費
者
が
ク
レ
ジ
ッ

ト
カ
ー
ド
で
買
い
物
を
し
た
決
済
の
た
め
の

銀
行
口
座
か
ら
の
引
き
落
と
し
・
ク
レ
ジ
ッ

ト
カ
ー
ド
会
社
へ
の
支
払
い
や
、
企
業
か
ら

従
業
員
へ
の
給
与
振
り
込
み
な
ど
が
含
ま
れ

ま
す
。
後
者
に
は
、
銀
行
が
証
券
会
社
か
ら

債
券
を
購
入
す
る
、
と
い
っ
た
ケ
ー
ス
が
考

え
ら
れ
ま
す
。
こ
う
し
た
資
金
の
受
け
払
い

に
伴
い
、
各
金
融
機
関
に
は
資
金
の
不
足
や

余
剰
が
生
じ
る
こ
と
が
あ
る
た
め
、
短
期
に

貸
し
借
り
を
行
っ
て
い
ま
す
。
こ
の
よ
う
な

貸
し
借
り
を
行
う
場
が
、短
期
金
融
市
場（
注
）

で
す
。
こ
う
し
た
市
場
は
一
般
の
方
に
は
あ

ま
り
な
じ
み
が
な
い
か
も
し
れ
ま
せ
ん
が
、

金
融
の
プ
ロ
が
巨
額
の
資
金
を
や
り
取
り
す

る
重
要
な
場
で
す
。
無
担
保
コ
ー
ル
市
場
は

こ
う
し
た
短
期
金
融
市
場
の
一
つ
で
あ
り
、

日
々
五
〜
一
〇
兆
円
前
後
の
取
引
が
行
わ
れ

て
い
ま
す
。
そ
し
て
こ
の
市
場
で
形
成
さ
れ

る
金
利
の
う
ち
、
翌
日
ま
で
の
取
引
の
レ
ー

ト
で
あ
る
無
担
保
コ
ー
ル
レ
ー
ト
（
オ
ー
バ

ー
ナ
イ
ト
物
）が
、
日
銀
が
金
融
調
節
に
よ

り
コ
ン
ト
ロ
ー
ル
す
べ
き
金
利
と
さ
れ
て
い

ま
す
。

（
注
）
な
お
、
短
期
金
融
市
場
と
い
っ
て
も
、
証
券
取

引
所
の
よ
う
な
特
別
な
建
物
が
あ
る
わ
け
で
は
あ

り
ま
せ
ん
。
電
話
や
コ
ン
ピ
ュ
ー
タ
ー
端
末
を
用

い
て
資
金
の
取
引
を
行
う
抽
象
的
な
意
味
で
の
金

融
取
引
の
場
な
の
で
す
。

金
融
機
関
は
、
上
に
述
べ
た
よ
う
な

資
金
決
済
を
円
滑
に
行
う
た
め
に
、
日

銀
に
当
座
預
金
口
座
を
開
設
し
、
そ
こ

に
資
金
を
預
け
て
い
ま
す
。
金
融
機
関

間
の
資
金
の
決
済
を
、
日
銀
当
座
預
金

の
振
替
に
よ
り
行
う
わ
け
で
す
。
こ
う

し
た
決
済
に
よ
り
、
個
々
の
金
融
機
関

の
日
銀
当
座
預
金
残
高
は
増
減
し
ま
す

が
、
金
融
市
場
全
体
で
み
た
場
合
、
金

融
機
関
間
の
受
け
払
い
の
場
合
、
誰
か

の
支
払
い
は
他
の
誰
か
の
受
け
取
り
に

な
る
こ
と
か
ら
、
日
銀
当
座
預
金
総
額

は
増
減
し
ま
せ
ん
。
日
銀
当
座
預
金
の

総
額
が
増
減
す
る
の
は
、
金
融
市
場
外

と
の
受
け
払
い
が
あ
る
と
き
で
す
。
具

体
的
に
は
、
金
融
機
関
と
政
府
と
の
間

の
財
政
資
金
の
受
け
払
い
（
資
金
需
給

上
の
「
財
政
要
因
」
と
い
い
ま
す
）
と
、

銀
行
券
（
お
札
）
の
日
銀
か
ら
の
引
き

出
し
と
預
け
入
れ
（
同
じ
く
「
銀
行
券

要
因
」
と
い
い
、
日
銀
か
ら
見
れ
ば
銀

行
券
の
発
行
・
還
収
）
で
す
。
日
銀
当

座
預
金
の
総
額
は
、
財
政
資
金
の
払
い

（
例
え
ば
年
金
の
支
払
い
や
国
債
の
償

還
）
が
あ
っ
た
場
合
や
銀
行
券
の
日
銀

へ
の
預
け
入
れ
（
還
収
）
が
あ
っ
た
場

合
に
は
増
加
し
、
財
政
資
金
の
受
け

（
例
え
ば
税
金
の
受
け
や
国
債
の
発
行
金

受
け
入
れ
）
や
銀
行
券
の
引
き
出
し

（
発
行
）
が
あ
っ
た
場
合
に
は
減
少
し
ま

す
。個

々
の
金
融
機
関
は
、
様
々
な
受
け

払
い
や
短
期
金
融
市
場
で
の
資
金
貸
借

を
通
じ
て
自
ら
の
日
銀
当
座
預
金
残
高

が
適
正
水
準
に
な
る
よ
う
に
し
ま
す
が
、

銀
行
券
要
因
や
財
政
要
因
に
よ
っ
て
生

じ
る
民
間
金
融
機
関
全
体
の
日
銀
当
座

預
金
残
高
の
増
減
は
、
金
融
市
場
全
体

と
し
て
の
資
金
過
不
足
な
の
で
、
金
融

機
関
が
相
互
に
融
通
し
合
う
だ
け
で
は

補
い
き
れ
ま
せ
ん
。
金
融
市
場
全
体
と

し
て
資
金
不
足（
余
剰
）と
な
る
状
態
が

池上 彰のやさしい金融経済教室
解説：日本銀行金融市場局金融市場調節担当

2

資
金
過
不
足
と
金
融
調
節

1

金
融
機
関
間
の
資
金
の

決
済
と
短
期
金
融
市
場

（図表１）金融市場の資金過不足とその調整 

金融市場（金融機関全体の日銀当座
預金残高）･･･資金過不足なし 

金融機関（Ａ） 
１億円の資金不足 

 

金融機関（Ｂ） 
１億円の資金余剰 

一億円を貸し借り 

金融市場（金融機関全体の
日銀当座預金残高） 
資金不足（△）2兆円 

金融市場（金融機関全体の
日銀当座預金残高） 
資金余剰（＋）2兆円 

資金不足を放置すれば
市場金利は上昇する。
したがって、日銀はオ
ペを実施して不足分（2
兆円）を供給して、市場
金利の上昇を抑制し、
適切な金利水準で安定
させる。 

日
本
銀
行 

日
本
銀
行 

ケース1　金融市場全体として需要に見合う資金量が存在する場合　　
　　　　＝日本銀行のオペレーションによる調整は不要  
○金融機関が資金を融通し合うことで、個別金融機関の資金余剰と不足の調整が完了。 
 

ケース2　金融市場全体として資金の不足または余剰がある場合 
　　　　＝日本銀行のオペレーションによる調整が必要  
○日本銀行のオペレーション（オペ）による調整を行わないと、資金の過不足が解消しない。 
 

資金余剰を放置すれば
市場金利は低下する。
したがって、日銀はオ
ペを実施して余剰資金
（2兆円）を吸収して、
市場金利の低下を抑制
し、適切な金利水準で
安定させる。 

（1）金融市場が資金不足の場合 （2）金融市場が資金余剰の場合 
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発
表
し
ま
す
。

こ
れ
で
そ
の
日
の
金
融
調
節
は
い
っ
た

ん
終
わ
り
ま
す
が
、
内
外
の
市
場
は
新
し

い
ニ
ュ
ー
ス
を
織
り
込
み
つ
つ
動
き
続
け

て
い
ま
す
。
日
本
銀
行
は
、
こ
う
し
て

時
々
刻
々
と
変
化
す
る
市
場
を
に
ら
み
な

が
ら
、
次
の
金
融
調
節
に
必
要
な
準
備
を

進
め
て
い
く
の
で
す
。

放
置
さ
れ
れ
ば
、
金
利
上
昇（
低
下
）圧

力
が
強
ま
り
ま
す
。
金
融
市
場
調
節
方

針
に
見
合
う
よ
う
に
無
担
保
コ
ー
ル
市

場
の
オ
ー
バ
ー
ナ
イ
ト
物
金
利
を
誘
導

す
る
た
め
に
は
、
最
終
的
に
は
日
本
銀

行
が
オ
ペ
レ
ー
シ
ョ
ン
（
オ
ペ
）
等
に

よ
っ
て
資
金
を
供
給
あ
る
い
は
吸
収
し

て
調
節
し
な
け
れ
ば
な
り
ま
せ
ん
。
こ

れ
が
日
本
銀
行
に
よ
る
金
融
調
節
の
役

割
な
の
で
す
。

そ
れ
で
は
、
次
に
、
実
際
の
金
融
調
節

の
一
日
の
流
れ
を
み
て
み
ま
し
ょ
う
。

（
一
）
市
場
動
向
の
把
握
と
オ
ペ
計
画

ま
ず
、
金
融
市
場
の
情
勢
を
把
握
し
な

け
れ
ば
な
り
ま
せ
ん
。
朝
一
番
に
は
、
前

日
の
各
市
場
の
状
況
や
日
本
時
間
の
夜
の

間
の
海
外
市
場
の
動
向
な
ど
を
踏
ま
え

て
、
当
日
の
市
場
に
お
け
る
取
引
の
動
向

に
関
す
る
情
報
を
集
め
て
分
析
し
ま
す
。

こ
れ
ら
を
元
に
、
コ
ー
ル
市
場
で
資
金

の
需
要
が
ど
れ
く
ら
い
強
い
か
、
銀
行
券

要
因
や
財
政
要
因
な
ど
に
よ
り
日
銀
当
座

預
金
は
ど
の
程
度
増
減
す
る
か
を
判
断

し
、
タ
ー
ゲ
ッ
ト
と
す
る
無
担
保
コ
ー
ル

レ
ー
ト
（
オ
ー
バ
ー
ナ
イ
ト
物
）
を
適
切

な
レ
ベ
ル
に
す
る
の
に
必
要
と
考
え
ら
れ

る
資
金
量
に
調
節
す
る
こ
と
を
目
指
し
、

そ
の
日
に
行
う
オ
ペ
の
計
画
（
ど
の
オ
ペ

手
段
で
ど
れ
だ
け
の
資
金
の
供
給
・
吸
収

を
行
う
か
）
を
固
め
ま
す
。

（
二
）
オ
ペ
の
実
行

オ
ペ
を
行
う
場
合
、
ま
ず
、

オ
ペ
の
入
札
を
行
う
こ
と
を
、

銀
行
や
証
券
会
社
等
の
取
引
相

手
に
対
し
て
通
知
し
ま
す
（
オ

フ
ァ
ー
）。
オ
ペ
の
オ
フ
ァ
ー
を

行
う
時
刻
は
、
当
日
ス
タ
ー
ト

の
オ
ペ
な
ら
午
前
九
時
二
十
分
、

翌
日
以
降
ス
タ
ー
ト
の
短
期
国

債
の
売
買
オ
ペ
な
ら
十
時
十
分

と
い
う
よ
う
に
、
オ
ペ
の
種
類

に
よ
り
決
ま
っ
て
い
ま
す
。

各
オ
ペ
の
オ
フ
ァ
ー
後
、
金

融
機
関
か
ら
の
入
札
を
受
け
付
け
、
ど
の

取
引
相
手
と
幾
ら
取
引
を
行
う
か
を
決
定

し
ま
す
。
そ
の
間
も
、
金
融
市
場
は
色
々

な
ニ
ュ
ー
ス
に
反
応
し
な
が
ら
「
経
済
は

生
き
物
」
の
言
葉
そ
の
ま
ま
に
動
い
て
い

き
ま
す
か
ら
、
日
本
銀
行
で
は
コ
ー
ル
市

場
や
各
種
金
融
市
場
の
状
況
に
つ
い
て
の

情
報
収
集
を
続
け
ま
す
。
そ
の
結
果
、
朝

に
想
定
し
た
以
上
に
資
金
需
要
が
強
く

（
弱
く
）、
そ
の
ま
ま
で
は
無
担
保
コ
ー

ル
・
オ
ー
バ
ー
ナ
イ
ト
物
金
利
が
適
切
な

水
準
よ
り
も
上
昇
（
低
下
）
す
る
お
そ
れ

が
強
い
と
判
断
さ
れ
る
場
合
な
ど
に
は
、

必
要
に
応
じ
て
追
加
的
な
オ
ペ
を
オ
フ
ァ

ー
す
る
の
で
す
。

（
三
）
市
場
動
向
の
取
り
ま
と
め

日
本
銀
行
で
は
、
一
日
を
通
じ
て
株
式

市
場
や
債
券
市
場
な
ど
様
々
な
市
場
の
動

き
に
つ
い
て
、
市
場
参
加
者
か
ら
情
報
を

電
話
で
頻
繁
に
集
め
る
な
ど
し
て
金
利
・

価
格
の
動
き
を
ウ
ォ
ッ
チ
し
て
お
り
、
夕

刻
に
か
け
て
一
日
の
市
場
の
動
き
や
そ
の

日
実
施
し
た
オ
ペ
の
結
果
に
つ
い
て
取
り

ま
と
め
ま
す
。

ま
た
、
全
国
か
ら
集
め
ら
れ
る
当
日
の

銀
行
券
発
行
状
況
や
財
政
資
金
の
出
入
り

の
実
績
デ
ー
タ
を
取
り
ま
と
め
、「
日
銀

当
座
預
金
増
減
要
因
と
金
融
調
節
」
の
実

績
（
速
報
）
お
よ
び
翌
営
業
日
の
予
想
を

3

金
融
調
節
の
一
日
の
流
れ

8:00以降

9:20

9:30～
13:00

（10:00）

16:00以降

18:00頃

当日および翌日以降のオペ実行案を策定
（コール市場取引開始）取引状況の情報収集

即日スタート・オペがある場合にはオファー

先日付スタート・オペをオファー
引続き、市場参加者から取引状況の情報収集
この間に適宜、追加的な即日スタート・オペを
オファー

前営業日の「日銀当座預金増減要因と金融調節」
の実績（確報）発表

（株式等の取引終了、債券等の店頭市場取引も山
を越える）その日の市場の動きや実施したオペ
の取りまとめ

当日の「日銀当座預金増減要因と金融調節」の
実績（速報）および翌営業日の予想を発表

翌日およびそれ以降の金融調節案の策定の準備

共通担保オペ

国債現先オペ

短期国債売買オペ

ＣＰ等買現先オペ

手形売出オペ

資金の供給／吸収

供給

供給（買現先オペ）

吸収（売現先オペ）

供給（買入オペ）

吸収（売却オペ）

供給

吸収

取引の方式

資金の貸付け

売戻し条件付き買入れ

買戻し条件付き売却

買入れ

売却

売戻し条件付き買入れ

手形の売出し

資金供給の裏付資産（担保）

日本銀行の適格担保（注）

国債

―

―

―

CP等

―

（注）国債、地方債、政府保証債、財投機関等債、社債、ＣＰ等、手形、政府等・企業向け証書貸付債権など、
幅広い金融資産が対象となり得る。

（図表2）金融調節の1日の流れ

（図表3）日本銀行の短期オペ手段の概要


