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２０１０年１月２６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））。 

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．わが国の景気は、国内民間需要の自律的回復力はなお弱いものの、内外における

各種対策の効果などから持ち直している。すなわち、内外の在庫調整の進捗や海外

経済の改善、とりわけ新興国経済の強まりなどを背景に、輸出や生産は増加を続け

ている。設備投資は下げ止まりつつある。個人消費は、厳しい雇用・所得環境が続

いているものの、各種対策の効果などから耐久消費財を中心に持ち直している。公

共投資は頭打ちとなりつつある。この間、金融環境をみると、厳しさを残しつつも、

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、

経済全体の需給緩和から下落が続いているが、石油製品価格変動の影響が薄れてき

たことなどから、下落幅は縮小している。 

３．先行きの中心的な見通しとしては、2010 年度半ば頃までは、わが国経済の持ち直

しのペースは緩やかなものに止まる可能性が高い。その後は、輸出を起点とする企

業部門の好転が家計部門に波及してくるとみられるため、わが国の成長率も徐々に

高まってくるとみられる。物価面では、中長期的な予想物価上昇率が安定的に推移

するとの想定のもと、マクロ的な需給バランスが徐々に改善することなどから、消

費者物価（除く生鮮食品）の前年比下落幅は縮小していくと考えられる。 

４．10 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、原油価格高の影響などから、見通しに比べてやや上振れて推移する

と予想される。 

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

反対：なし。 
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５．リスク要因をみると、景気については、新興国・資源国の経済の強まりなど上振

れ要因がある一方で、米欧のバランスシート調整の帰趨や企業の中長期的な成長期

待の動向など、一頃に比べれば低下したとはいえ、依然として下振れリスクがある。

また、最近における国際金融面での様々な動きとその影響についても、引き続き注

意する必要がある。物価面では、新興国・資源国の高成長を背景とした資源価格の

上昇によって、わが国の物価が上振れる可能性がある一方、中長期的な予想物価上

昇率の低下などにより、物価上昇率が下振れるリスクもある。 

６．日本銀行は、日本経済がデフレから脱却し、物価安定のもとでの持続的成長経路

に復帰することが極めて重要な課題であると認識している。そのために、中央銀行

としての貢献を粘り強く続けていく方針である。金融政策運営に当たっては、きわ

めて緩和的な金融環境を維持していく考えである。 

 

以   上 
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（参考１） 

▽2009～2011 年度の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 
－2.5～－2.5 

＜－2.5＞ 

－5.3～－5.2 

＜－5.3＞ 

－1.5～－1.5 

＜－1.5＞ 

 10月時点の見通し 
－3.3～－3.2 

＜－3.2＞ 

－5.3～－5.0 

＜－5.2＞ 

－1.5～－1.5 

＜－1.5＞ 

 2010 年度 
＋1.2～＋1.4 

＜＋1.3＞ 

－0.5～－0.4 

＜－0.5＞ 

－0.6～－0.5 

＜－0.5＞ 

 10月時点の見通し 
＋0.8～＋1.3 

＜＋1.2＞ 

－1.5～－1.0 

＜－1.4＞ 

－0.9～－0.7 

＜－0.8＞ 

 
2011 年度 

＋1.7～＋2.4 

＜＋2.1＞ 

－0.5～ 0.0 

＜－0.4＞ 

－0.3～－0.1 

＜－0.2＞ 

 
10月時点の見通し 

＋1.6～＋2.4 

＜＋2.1＞ 

－1.0～－0.3 

＜－0.7＞ 

－0.7～－0.4 

＜－0.4＞ 

（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）2009 年度の実質ＧＤＰ成長率の修正は、過去の実績値の改訂に伴う影響が大きい。 

（注４）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 －2.6～－2.3 －5.5～－5.0 －1.6～－1.5 

 10月時点の見通し －3.4～－3.0 －5.4～－5.0 －1.6～－1.4 

 2010 年度 ＋1.0～＋1.5 －0.9～－0.4 －0.7～－0.4 

 10月時点の見通し ＋0.7～＋1.5 －1.5～－0.9 －1.2～－0.7 

 2011年度 ＋1.6～＋2.5 －0.5～＋0.2 －0.3～ 0.0 

 10月時点の見通し ＋1.4～＋2.5 －1.1～＋0.2 －1.0～－0.3 
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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＞

＜2011年度＞ ＜2011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10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10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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（参考） 

 

・開催時間――1月 25 日（月）14:00～16:17 

1 月 26 日（火） 9:00～12:21 

 

・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） 

 

野田 忠男  （  〃  ） 

 

中村 清次   (  〃  ） 

 

亀崎 英敏  （  〃  ） 

 

 

  上記のほか、 

 1 月 25 日 

    香川俊介 財務省大臣官房総括審議官（14:00～16:17） 

 梅溪健児  内閣府大臣官房審議官（経済財政運営担当）（14:00～16:17） 

 

 1 月 26 日 

   野田佳彦 財務副大臣（9:00～12:10､12:14～12:21） 

 梅溪健児  内閣府大臣官房審議官（経済財政運営担当）（9:00～12:10､

12:14～12:21） 

 

 が出席。 

 

・金融経済月報の公表日時――1月 27 日（水）14:00 

 

・議事要旨の公表日時――2月 23 日（火）8:50 

以  上 
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