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金融緩和政策の「総括的な検証」

― 考え方とアプローチ ―

「きさらぎ会」における講演

企業収益と雇用環境
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売上高経常利益率 失業率

（注）売上高経常利益率は、金融業・保険業を除く。
（資料）財務省、総務省
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（注）1. 消費者物価指数の総合（除く生鮮食品・エネルギー）は日本銀行調査統計局算出。
2. 消費者物価指数は、消費税調整済み（試算値）。

（資料）総務省、Bloomberg
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「量的・質的金融緩和」のメカニズム
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図表３

低下 上昇 低下

名目金利 人々の予想物価上昇率 実質金利

大規模な長期国債買入れ
２％の「物価安定の目標」への

強く明確なコミットメント

好転経済

現実の物価上昇率 上昇

貸出、

資本市場



予想物価上昇率
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（注）1. ＢＥＩは、固定利付国債利回り－物価連動国債利回り。物価連動国債のうち、2013/10月以降に発行されたもの
を新物価連動国債、それ以外を旧物価連動国債と呼称。旧物価連動国債の最長物は、16回債（2018/6月償還の
銘柄）の利回りを用いて算出。

2. ＥＳＰフォーキャストは、消費税率引き上げの影響を除くベース。調査時点は6、12月。
（資料）Bloomberg、JCER、日本銀行
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（資料）Bloomberg、日本銀行

図表５

国債利回り 新規貸出約定平均金利 企業からみた金融機関
の貸出態度（短観）
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