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2 0 2 2 . 6 . 2 7 

日 本 銀 行 

金融政策決定会合における主な意見 

（2022 年 6 月 16、17 日開催分）1 
 

Ⅰ．金融経済情勢に関する意見 

（経済情勢） 

 わが国の景気は、感染症や資源価格上昇の影響などから一部に

弱めの動きもみられるが、基調としては持ち直している。先行

きは、資源価格上昇による下押し圧力を受けるものの、感染症

や供給制約の影響が和らぐもとで、回復していくとみられる。 

 わが国の個人消費は、感染症の影響が和らぎ、人出が増加する

もとで、サービス消費を中心に持ち直している。 

 わが国経済は、供給制約や輸入原材料価格の高騰などによる下

押し圧力を受けているものの、旅行等サービス消費を中心に個

人消費は改善しており、基調としては持ち直している。 

 わが国の経済は、感染者数の増減とともにサービス消費を中心

に浮き沈みを繰り返してきたが、ウィズ・コロナが定着するも

とで、感染者数の増加に対する景気の落ち込み度合いは小さく

なってきている。 

 個人消費は、回復基調にある。ホスピタリティ業界からは、国

や自治体の支援策への期待とともに、夏に向けた予約は順調で

あると聞かれており、夏以降の持続性に注目している。 

 わが国経済は、感染症の影響が和らぐ中で個人消費は持ち直し

ているものの、対面型サービス業を中心に負の影響が長期化し

ないか懸念している。 

 

                                                   
1 「金融政策決定会合における主な意見」は、①各政策委員および政府出席者が、金融政策決定

会合で表明した意見について、発言者自身で一定の文字数以内に要約し、議長である総裁に提出

する、②議長はこれを自身の責任において項目ごとに編集する、というプロセスで作成したもの

である。 
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 急激な円安の進行は、先行きの不確実性を高め、企業による事

業計画の策定を困難にするため、経済にマイナスに作用する。 

 輸出や生産は、中国でのロックダウンを受けた供給制約から、

４月展望レポート時点の想定よりも下押し圧力が強まっている。

また、そうした下押し圧力が長引く可能性が懸念される。 

 ロックダウン解除後も上海の経済活動の正常化には時間が必要

であり、中国経済の成長鈍化や世界的な供給制約の長期化が懸

念される。 

 わが国経済の先行きを見通すうえでは、中国を中心とした感染

症の帰趨やその影響、ウクライナ情勢や世界的インフレの影響

など、不確実性が大きい状況となっている。 

 世界経済は回復基調にあるが、各国のインフレ動向と金融政策、

中国のゼロコロナ政策、半導体不足等の供給制約という３つの

不確実性がある。 

 米国でハイペースでの利上げが進む中、同国の住宅市場やレバ

レッジド・ローンに変調が起きないか、動向を注視していく必

要がある。 

（物価） 

 生鮮食品を除く消費者物価の前年比は、エネルギーや食料品の

価格上昇を主因に、２％程度となっている。当面、２％程度で

推移するとみられるが、その後は、エネルギー価格の押し上げ

寄与の減衰に伴い、プラス幅を縮小していくと予想される。 

 わが国でも、感染症の影響が和らぐもとで、経済活動が活発化

し、物価の基調も徐々に高まっていくものとみている。 

 わが国の消費者物価の上昇率は、政府による激変緩和措置など

により抑制されている。 

 足もとの物価上昇は、輸入価格上昇に伴う一時的なものであり、

需給ギャップや予想インフレ率の動向を踏まえると、「物価安定

の目標」の安定的な達成は難しい。 

 物価上昇による家計負担は、世帯所得や地域における支出ウエ

イトのばらつきによっても異なる点に留意が必要である。 
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 所得と物価が安定的かつ持続的に上昇する好循環の実現には、

企業による生産性向上と賃上げへの取り組みとともに、所得増

加を目指す転職の拡大に繋がる労働市場の変革と新たな価値を

生み出すスタートアップの成長、家計による安定的な資産形成

の推進が重要である。 

Ⅱ．金融政策運営に関する意見 

 わが国経済は、感染症からの回復途上にあるうえ、資源価格上

昇による下押し圧力も受けている。また、金融・為替市場の動

向やそのわが国経済・物価への影響を、十分注視する必要があ

る。きわめて不確実性が高い金融経済情勢を見極めながら、賃

金の上昇を伴う形で、「物価安定の目標」を持続的・安定的に実

現できるよう、金融緩和を実施していく必要がある。 

 資源価格上昇と為替変動により、値上げ品目は拡がりをみせて

いるが、前向きの循環のもとでの「物価安定の目標」が実現さ

れたとはいえず、金融政策は現状維持が適当である。 

 需給ギャップのマイナスが２年以上続く中、需要を押し上げる

持続的な賃金上昇を実現していくためには、現在の金融緩和を

継続し、経済をしっかりと下支えすることが適当である。 

 ２％の「物価安定の目標」の達成にはそれを上回る賃金上昇が

必要であるが、わが国経済は、負の需給ギャップがあるもとで、

賃金上昇を加速させるような労働需給環境には至っておらず、

その点で、金融緩和を縮小している欧米諸国の経済環境とは異

なる。 

 金融緩和の継続は、企業による持続的な賃上げを後押しするた

めに有効であると考えられる。 

 賃上げよりも雇用維持を優先する労使交渉が根付いてきたこと

で、わが国の賃金は構造的に上昇しにくくなっている。こうし

た中においても、賃金の上昇が実現していくよう、金融緩和を

粘り強く継続することで経済を下支えしていく必要がある。 

 わが国の負の需給ギャップを解消し、所得と雇用を増加させる

には、政府の財政政策等とも連携しながら、経済を温めて高圧

経済の実現を目指すことが必要である。 
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 「物価安定の目標」を安定的に達成するためには、家計の購買

力や予想インフレ率を引き上げる必要がある。 

 物価の基調や予想インフレ等のデータをリアルタイムで点検し

つつ、賃上げ傾向が確実になり、「物価安定の目標」を持続的・

安定的に実現するまで、金融緩和を継続すべきである。 

 金融政策運営では、需給ギャップと予想インフレ率を高めるべ

く緩和姿勢を強めることで、経済の回復と「物価安定の目標」

の達成を早期に実現する必要がある。 

 海外からの金利上昇圧力は今後も続くとみられる中、金融市場

調節方針を実現するため、指値オペの毎営業日実施を続けるこ

とが適当である。 

 当面、感染症の影響を注視し、企業等の資金繰り支援と金融市

場の安定維持に努めるとともに、必要があれば、躊躇なく追加

的な金融緩和措置を講じるべきである。政策金利のフォワード

ガイダンスも、従来の方針を継続することが適当である。 
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Ⅲ．政府の意見 

（財務省） 

 令和４年度補正予算が成立した。補正予算を含めた総合緊急対

策により、感染症再拡大や物価高騰等による予期せぬ財政需要

に迅速に対応し、国民の安心を確保する。 

 また、骨太方針 2022 が閣議決定された。夏以降の予算編成に

あたり、本方針及び骨太方針 2021 に基づき、経済・財政一体改

革を着実に推進する。 

 日本銀行には、政府との連携のもと、物価安定目標の持続的・

安定的な実現に向けた適切な金融政策運営を期待する。 

（内閣府） 

 政府は、昨年の経済対策や、４月の総合緊急対策を迅速に執行

する。「物価・賃金・生活総合対策本部」を立ち上げ、迅速かつ

総合的な対策に取り組む。 

 骨太方針 2022、新しい資本主義のグランドデザイン・実行計画

を前に進めるための総合的な方策を早急に具体化し、経済社会

をより強靱で持続可能なものに変革する。 

 日本銀行には、引き続き、政府と連携し、経済・物価・金融情勢

を十分に踏まえた、適切な金融政策運営を期待する。 

 

以 上 


