
第77回 「7/30～31 日銀 金融政策決定会合について」

金融商品取引業者 近畿財務局長(金商)第26号
加入協会：日本証券業協会 主な事業：金融商品取引業
指定紛争解決機関：特定非営利活動法人 証券・金融商品あっせん相談センター

西村証券株式会社 NISHIMURA SECURITIES CO., LTD.
京都市下京区四条通高倉西入立売西町65番地(本社)
TEL：075-221-9390(本店営業部)

本書面は特定の金融商品の勧誘を目的として作成したものではなく、あくまで情報提供を目的とした書類です。書面上の株式市場見通し等は、本書面作成時の当社予想
ですが、その後の市場動向・結果・影響等について当社が保証または責任を負うものではありません。また内容については予告なしに変更される場合もあります。本書
面の著作権は当社に帰属します。当社の文章による承諾なしに、第三者への配布・コピー等はご遠慮ください。

2025年8月15日 発行

瀧山裕二

7月30～31日にかけて日本銀行の金融政策決定会合が開催され、政策金利は0.50％と4会合連続で
の据え置きとなりました。今回の会合では、3か月ごとに発表される「経済・物価情勢の展望」
（略称：展望リポート）が発表されています。今週は、この「展望リポート」についてお伝えしま
す。

～経済・物価情勢の展望～

「展望リポート」では、わが国の実質GDP（国内総生産）成長率と消費者（除く生鮮食品）物価
上昇率について、現状と見通しが整理されており、今後の金融政策を考える上でのヒントとなる資
料です。年4回（1月、4月、7月、10月）公表されます。

今回発表された実質GDP成長率や消費者物価上昇率を確認しましょう。裏面表1をご覧ください。

まず、実質GDP成長率ですが、今年度の成長率は+0.6％と前回見通しより+0.1％ポイント（Pt）
上方修正されました。26年度は+0.7％、27年度は+1.0％の成長率見通しとなっており、これらは前
回と変化はありません。一方、物価上昇率の見通しですが、25年度は+2.7％上昇、26年度は+1.8％
上昇、27年度は+2.0％上昇と見通しており、前回見通しと比べて25年度で+0.5％Pt上方修正、26年
度、27年度とも前回見通しより+0.1％Pt上方修正されました。

～経済・物価の現状と見通し～
現状の経済については、「一部に弱めの動きもみられるが、緩やかに回復している。海外経済は、

通商政策等の影響を受けて一部に弱めの動きもみられるが、総じてみれば緩やかに成長してい
る。」と判断しています。今後の経済見通しについては、25年度は「各国の通商政策等の影響が継
続し、輸出や生産は弱めの動きとなるが、緩和的な金融環境が下支え要因となり、設備投資や研究
開発投資などは継続される。また、雇用所得環境は労働需給の引き締まりにより、名目賃金は緩や
かな増加を続ける可能性が高く、個人消費は所得増加を背景に緩やかに増加していく。」としてい
ます。26年度、27年度については「海外経済が緩やかな成長経路に戻ることで、わが国の経済成長
率も高まる。」と見通しています。
一方、物価の現状については、「コメ等の食料品価格上昇の影響から3％台前半の上昇となってお
り、予想物価上昇率は緩やかに上昇している。」との認識です。今後の物価の見通しは、「現状の
食料品価格上昇が落ち着き、成長率低下によって、26年度には一旦2％を下回るが、27年度には経
済成長が高まり2％程度の物価上昇率となる。」と予想しています。

～金融政策運営～

日銀は実質金利が極めて低い水準（金融が緩和的な状況）にあると判断しており、以上のような
経済・物価の見通しが実現していくことになれば、政策金利を引き上げ、金融緩和の度合いを調整
していくとの考えを維持しています。ただ、各国の通商政策等の今後の展開やその影響など不確実
性が高い状況が続いており、内外の経済・物価情勢や金融市場動向を確認し、予断を持たずに判断
していく方針を堅持しています。
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～国内株式市場への影響～

日経平均株価は7月に入り上昇し4万1千円台後半まで上昇してきましたが、6月下旬まで昨年末に
比べて値下がりしていました。この下落要因の一つとして、日銀の政策金利引き上げ姿勢が挙げら
れます。昨年来、日本以外の主要な中央銀行は、物価上昇率の低下に伴い政策金利を引き下げまし
た。そのため、投資資金が欧米の株式市場に向かい、欧米株式市場は上昇基調となりました。

ただ直近、欧米の中央銀行が政策金利の引き下げを停止したことで、日・米・欧の政策金利の動き
が安定（水準が一定）し、出遅れていた日本株式に投資資金を振り向けて来たと思います。

今後の株式市場動向は、中央銀行の金融政策に左右される状況が続くと想定され、主要国の物価上
昇率や雇用統計には一層の注意が必要と考えます。


