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今月のトピックス 「今後は金融政策決定会合に一喜一憂？」 
 

月１４日、日本銀行は粋なバレンタインのプレゼントをマーケットに届けてくれました。金融政

策決定会合において、市場が全くノーマークであった１０兆円もの金融緩和を行ったうえ、中長

期的な物価安定の目途（専門家によっては「インフレターゲット」という人も）を示したからです。 

 

  今回の金融緩和がサプライズの出来事であったのは、日本銀行が今までになかったタイミング、かつ

金額であったことがあげられます。これまでの日本銀行の金融緩和導入時期を簡易に言えば、経済指標

等から景気の悪化傾向が見えた時点というのが通説でした。しかしながら、今回は経済指標等に景気の

悪化を示すシグナルは、ほとんど点滅していなかったのです。むしろ、やや明るめのシグナルが灯って

いたと言っても過言ではありません。金額も、従来であれば５兆円程度と小出しに緩和を行ってきたに

もかかわらず、今回に限っては１０兆円と従来の倍の金額の金融緩和を行ったうえ、その全額を長期国

債の購入に回すと宣言したのです。表にあるように、２０１０年１０月に日本銀行が導入した「包括緩

和」では、長期国債以外に、社債、指数連動型上場投資信託（ＥＴＦ）、不動産投資信託（Ｊ―ＲＥＩＴ）

などに多岐に渡っていた点も大きな違いと言えるでしょう。金融緩和発表後、株式は買われた反面円は

売られたのですが、債券は買われている（金利は低下）という奇妙な動きとなっているのです。余談で

すが、株が買われ円が売られる局面では、これまでは債券も売られる（金利は上昇）というのが一般的

な動きなのです。長期国債の全額購入が効いている証と言えるでしょう。 

 

  中長期的な物価安定の目途は、消費者物価指数の前年比上昇率で２％以下のプラスの領域にあると判

断しており、当面は１％を目途とするとしています。さらに、当面、消費者物価指数の前年比上昇率１％

を目指して、それが見通せるようになるまで、実質的なゼロ金利政策を金融資産の買入れ等の措置によ

り、強力に金融緩和を推進していくとしています。つまり、消費者物価指数が対前年比１％の上昇に達

するまでは、二の矢、三の矢を放つと言い放ったというわけです。日本銀行は金融緩和の継続を高らか

に宣言したものですから、マーケットは株価上昇、円安、金利は低位安定という歓迎を示したわけです。 

 今後は、日本銀行が明言した強力な金融緩和の実行が本当に継続するか否かが問われると思われます。

表明した通りの政策実行を継続すれば、株高、円安、金利の低位安定は継続、日本銀行が腰砕けとなっ

てしまえば、株安、円高、金利低下というバレンタインデー前の動きになると思われます。日本銀行の

金融政策決定会合は原則、月１回行われています。これまで以上に同会合が注目されるはずです。 
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超人気ＦＰ！ 

＜深野先生情報＞ 
 
深野先生が下記イベントで
講演されます！ 
 
「ネットで投信フォーラム

in Tokyo」

http://net-toushin.jp 

 
5,000 人規模の大きなイベントで、
東国原英夫氏ら著名人も参加され
るそうです。 

 
「ネットで投信フォーラム in Tokyo」

は、ネット証券各社の共同イベントで

あり、弊所とは一切関係ございません。


