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(前年度比、％) 消費者物価指数
（除く生鮮食品
・エネルギー）

2023年度 +1.3～1.4
<+1.3>

(1月時点) +1.6～1.9 +2.8～2.9 +3.7～3.9
<+1.8> <+2.8> <+3.8>

2024年度 +0.7～1.0 +2.6～3.0 +1.7～2.1
<+0.8> <+2.8> <+1.9>

(1月時点) +1.0～1.2 +2.2～2.5 +1.6～2.1
<+1.2> <+2.4> <+1.9>

2025年度 +0.8～1.1 +1.7～2.1 +1.8～2.0
<+1.0> <+1.9> <+1.9>

(1月時点) +1.0～1.2 +1.6～1.9 +1.8～2.0
<+1.0> <+1.8> <+1.9>

2026年度 +0.8～1.0 +1.6～2.0 +1.9～2.1
<+1.0> <+1.9> <+2.1>

+3.9

実質GDP （除く生鮮食品）

+2.8

日銀金融政策決定会合（2024年4月）
植田総裁の記者会見中に円安が進行
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2024年4月30日

日銀は基調的な物価上昇率を重視する姿勢を示す
4月25～26日に日本銀行（以下、日銀）は金融政策決定会合を開催し、政策金利を据え置く（無担保

コールレート・オーバーナイト物を0～0.1%程度で推移するよう促す）ことを決定しました。もっとも、
前回3月会合で利上げを行ったばかりであり、今会合での政策据え置きは広く予想されていました。市場
が注目していたのは植田総裁の記者会見で、具体的には足元の円安進行に対応してタカ派色を強めてくる
か否かでした。実際に、記者会見では為替やその物価に対する影響に関する質問が相次ぎました。

記者会見で植田総裁は、「金融政策は為替レートを直接コントロールの対象とするものではない」と中
央銀行としての立場を明確にした上で、「（最近の円安について）基調的な物価上昇率への大きな影響は
ないと判断した」との見解を示しました。更には円安による基調的な物価上昇率への影響は無視できる範
囲だったのかと問われ、「はい」と答えました。これらの発言は市場から追加利上げに消極的と見なされ、
記者会見中にさらに円安が進行することとなりました。

日銀が、市場が警戒していた円安けん制をしなかったのは、1つには足元の円安は、正確に言えば米国
の利下げ開始先送り観測（米金利高）による米ドル高であり、日銀が多少利上げしたところで為替レート
に与える影響は限定的だと考えていたと思われます。今回円安けん制をしなかったこと、基調的な物価上
昇率を重視する姿勢を示したことで、追加利上げのハードルはやや高くなったと考えられます。

4月26日の10年国債利回りと米ドル円の動き

（出所）ブルームバーグより大和アセット作成
※3分足、値のない時刻は直前値を使用

(2024年4月26日9:00～16:30)(%) (円/米ドル)

（出所）日本銀行

※下段の＜＞は中央値

日銀政策委員のGDP・物価見通し
（2024年4月時点）
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