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２０１５年１２月１８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（賛成８反対

１）（注１）。 

マネタリーベースが、年間約８０兆円に相当するペースで増加するよう金融市場

調節を行う。 

２．資産の買入れについては、以下の方針とする（賛成６反対３）（注２）。 

① 長期国債について、保有残高が年間約８０兆円に相当するペースで増加する

よう買入れを行う。ただし、イールドカーブ全体の金利低下を促す観点から、

金融市場の状況に応じて柔軟に運営する。買入れの平均残存期間は、本年中は

７年～１０年程度、来年からは７年～１２年程度とする。 

② ＥＴＦおよびＪ－ＲＥＩＴについて、保有残高が、それぞれ年間約３兆円、

年間約９００億円に相当するペースで増加するよう買入れを行う。 

③ ＣＰ等、社債等について、それぞれ約 2.2 兆円、約 3.2 兆円の残高を維持す

る。 

３．わが国の景気は、輸出・生産面に新興国経済の減速の影響がみられるものの、緩

やかな回復を続けている。海外経済は、新興国が減速しているが、先進国を中心と

した緩やかな成長が続いている。そうしたもとで、輸出は、一部に鈍さを残しつつ

も、持ち直している。国内需要の面では、設備投資は、企業収益が明確な改善を続

けるなかで、緩やかな増加基調にある。また、雇用・所得環境の着実な改善を背景

に、個人消費は底堅く推移しているほか、住宅投資も持ち直している。公共投資は、

高水準ながら緩やかな減少傾向にある。鉱工業生産は、横ばい圏内の動きが続いて

いる。この間、企業の業況感は、一部にやや慎重な動きもみられるが、総じて良好

な水準を維持している。わが国の金融環境は、緩和した状態にある。物価面では、

消費者物価（除く生鮮食品）の前年比は、０％程度となっている。予想物価上昇率

は、このところ弱めの指標もみられているが、やや長い目でみれば、全体として上

昇しているとみられる。 
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４．先行きのわが国経済については、緩やかな回復を続けていくとみられる。消費者

物価の前年比は、エネルギー価格下落の影響から、当面０％程度で推移するとみら

れる。 

５．リスク要因としては、新興国・資源国経済の動向、欧州における債務問題の展開

や景気・物価のモメンタム、米国経済の回復ペースなどが挙げられる。 

６．「量的・質的金融緩和」は所期の効果を発揮しており、日本銀行は、２％の「物価

安定の目標」の実現を目指し、これを安定的に持続するために必要な時点まで、「量

的・質的金融緩和」を継続する。その際、経済・物価情勢について上下双方向のリ

スク要因を点検し、必要な調整を行う（注３）。 

７．こうした方針に沿って「量的・質的金融緩和」を推進していくに当たっては、国

債市場の動向や金融機関の保有資産の状況などを踏まえ、より円滑にイールドカー

ブ全体の金利低下を促していくことが適当である。また、「量的・質的金融緩和」の

もとで企業や家計のデフレマインドは転換してきており、設備・人材投資に積極的

に取り組んでいる企業も多いが、そうした動きがさらに広がっていくことが期待さ

れる。こうした観点に立って、日本銀行は、「量的・質的金融緩和」を補完するため

の諸措置を決定した（別添）。 

以  上 

 
                                                   
（注１）賛成：黒田委員、岩田委員、中曽委員、白井委員、石田委員、佐藤委員、原田委員、布野

委員。反対：木内委員。なお、木内委員より、マネタリーベースが、年間約 45 兆円に相

当するペースで増加するよう金融市場調節を行うとの議案が提出され、反対多数で否決さ

れた。 
（注２）賛成：黒田委員、岩田委員、中曽委員、白井委員、原田委員、布野委員。反対：石田委員、

佐藤委員、木内委員。石田委員と佐藤委員は、長期国債買入れの平均残存期間の長期化に

反対した。なお、木内委員より、長期国債保有残高が、年間約 45 兆円に相当するペース

で増加するよう資産買入れを行うなどの議案が提出され、反対多数で否決された。 

（注３）木内委員より、２％の「物価安定の目標」の実現は中長期的に目指すとしたうえで、２つ

の「柱」に基づく柔軟な政策運営のもとで、資産買入れ策と実質的なゼロ金利政策をそれ

ぞれ適切と考えられる時点まで継続するとの議案が提出され、反対多数で否決された（賛

成：木内委員、反対：黒田委員、岩田委員、中曽委員、白井委員、石田委員、佐藤委員、

原田委員、布野委員）。 
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（別 添） 

 

「量的・質的金融緩和」を補完するための諸措置の導入 

１．設備・人材投資に積極的に取り組んでいる企業に対するサポート 

（１）新たなＥＴＦ買入れ枠の設定（賛成６反対３）（注１） 

ＥＴＦの買入れについて、現在の年間約３兆円の買入れ1に加え、新たに年間約

3,000 億円の枠を設け、「設備・人材投資に積極的に取り組んでいる企業」の株式

を対象とするＥＴＦを買入れる。当初は、ＪＰＸ日経 400に連動するＥＴＦを買入

対象とし、この施策の趣旨に合致する新規のＥＴＦが組成された場合には、速やか

に買入対象に加える。新たな枠によるＥＴＦ買入れは、日本銀行が買入れた銀行保

有株式の売却開始に伴う市場への影響を打ち消す観点から、2016 年４月より開始

する2。 

（２）成長基盤強化支援資金供給の拡充（全員一致） 

成長基盤強化支援資金供給における適格投融資として、現在の 18 項目に、「設

備・人材投資に積極的に取り組んでいる企業」を追加するとともに、本項目の投融

資について、手続きを簡素化する（税制上の優遇措置の対象となっている企業に対

する投融資を適格とするなどの措置を講じる）3。 

（３）貸出支援基金等の延長（全員一致） 

「貸出増加を支援するための資金供給」、「成長基盤強化を支援するための資金供

給」、「被災地金融機関を支援するための資金供給オペレーション」および「被災地

企業等にかかる担保要件の緩和措置」について、受付期間を１年間延長する。 

 

                                                   
1 現在は、東証株価指数（TOPIX）、日経平均株価（日経 225）または JPX日経インデックス 400

（JPX日経 400）の３つの指数に連動する ETFを対象として、それぞれの市場残高に比例して

買入れを行っている。 
2 日本銀行は、金融機関による株式保有リスクの削減努力を促すための施策として、2002 年

11月から金融機関が保有する株式の買入れを実施した。2007年 10月より、取得した株式の市

場における売却を開始したが、内外金融資本市場の状況等を踏まえ、現在は売却を停止してお

り、2016 年４月から売却を再開することとしている。本件については、昨日の政策委員会に

おいて、売却期間を従来予定していた 5.5年間から 10年間に延長することを決定した。なお、

売却の規模は、2015年 11月末時点の時価で年間約 3,000億円となる見込み。 
3 基本要領等の所要の改正は次回以降の金融政策決定会合で行い、実務上の準備が整い次第速

やかに実施する。 
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２．「量的・質的金融緩和」の円滑な遂行のための措置 

（１）日本銀行適格担保の拡充（全員一致） 

「量的・質的金融緩和」のもとでの長期国債買入れに伴って金融機関が保有する

適格担保が減少していることを踏まえ、外貨建て証書貸付債権を適格担保とするほ

か、金融機関の住宅ローン債権を信託等の手法を用いて一括して担保として受け入

れることを可能とする制度を導入する 3。 

（２）長期国債買入れの平均残存期間の長期化（賛成６反対３）（注２） 

長期国債のグロスベースでの買入れ額が増大することが見込まれることから4、

買入れを柔軟かつ円滑に実施するため、平均残存期間を現在の７年～１０年程度か

ら、７年～１２年程度に長期化する。また、国債の市場流動性を確保する観点から、

国債補完供給（ＳＬＦ）の連続利用日数に関する要件を緩和する5。いずれも 2016

年１月から実施する。 

（３）Ｊ－ＲＥＩＴの買入限度額の引き上げ（賛成６反対３）（注３） 

現在、Ｊ－ＲＥＩＴについては、銘柄別の買入限度額を当該銘柄の発行済投資口

の総数の「５％以内」としているが、市場における発行残高との対比でみた日本銀

行の保有残高が増加していることから、これを「１０％以内」に引き上げる 3。 

 

以  上 
                                                   
（注１）賛成：黒田委員、岩田委員、中曽委員、白井委員、原田委員、布野委員。反対：石田委員、

佐藤委員、木内委員。石田委員と佐藤委員は、現在の「年間約３兆円」の枠内で対応すべ

きであるとして、木内委員は、ETF 買入れ減額を含む自身の提案と整合的ではないとして

反対した。 

（注２）賛成：黒田委員、岩田委員、中曽委員、白井委員、原田委員、布野委員。反対：石田委員、

佐藤委員、木内委員。石田委員と佐藤委員は、現在の「７年～10年程度」のもとでも運営

可能であるとして、木内委員は、長期国債買入れの平均残存期間を７年程度とすることを

含む自身の提案と整合的ではないとして反対した。 

（注３）賛成：黒田委員、岩田委員、中曽委員、白井委員、原田委員、布野委員。反対：石田委員、

佐藤委員、木内委員。石田委員は、買入限度額の引き上げが不動産市場に対する不適切な

シグナルとなる懸念があるとして、佐藤委員は、現在の買入限度額の範囲内で買入れを行

うべきであるとして、木内委員は、J-REIT買入れ減額を含む自身の提案のもとでは買入限

度額の引き上げは不必要であるとして反対した。 

                                                   
4 現在の資産買入れ方針のもとで、2016 年中のグロスベースでの国債買入れ額は、保有国債

の償還額の増加により、2015年中の約 110兆円から、約 120兆円に増大する見込み。 
5 長期国債の同一銘柄について連続利用可能な最長日数を、現在の原則 15営業日から原則 50

営業日に変更する。 



（参考） 

 

・開催時間――12 月 17 日（木）14:00～15:51 

12 月 18 日（金） 9:00～12:45 

 

 

・出席委員――議長 黒田 東彦   （総裁） 

 

岩田 規久男 （副総裁） 

 

中曽 宏     （  〃  ） 

 

白井 さゆり （審議委員） 

 

石田 浩二   （  〃  ） 

 

佐藤 健裕  （  〃  ） 

 

木内 登英   （  〃  ） 

 

原田 泰     （  〃  ） 

 

布野 幸利   （  〃  ） 

 

  上記のほか、 

 12 月 17 日     

財務省  太田 充     大臣官房総括審議官（14:00～15:51） 

内閣府  西川 正郎   内閣府審議官（14:00～15:51） 

  

 12 月 18 日 

財務省  岡田 直樹  財務副大臣（9:00～12:17、12:36～12:45） 

内閣府  髙鳥 修一  内閣府副大臣（9:00～12:17、12:36～12:45） 

が出席。 

 

 

・金融経済月報の公表日時――12 月 21 日（月）14:00 

 

・主な意見の公表日時――1月 8日（金）8:50 

 

・議事要旨の公表日時――2月 3日（水）8:50 

以  上 


