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1. 原油価格（WTI期近・終値）は、OPECの増産論が後退（09年12月のOPEC総会では生産枠据え置き決定）する
一方、在庫減少や需要増見通しの発表、北米での寒波襲来などから10年1月には1バレル＝83ドル台に上昇。

2. 米国では、景気対策法（総額7,870億ドル）に基づき、2010会計年度末までの5四半期間、1,000億ドルずつを四
半期ごとに支出する予定。また、住宅減税の継続や雇用保険の支給期間の延長についての法案が09年11月初
めに成立、12月8日には追加雇用対策が発表された。一方、米連邦準備制度理事会（FRB）は、09年12月16日発
表のFOMC声明文で、景気の持ち直しが続いており、労働市場の悪化が和らいでいるとの認識を示した。また、
緊急流動性対策の大部分を10年2月1日に、住宅ローン担保証券（MBS）などの買い取りは10年3月末で打ち切る
方針を示したが、延長する可能性も残る。金融・財政、両面からの景気てこ入れなどにより経済指標にも改善を
示すものが増えているが、09年12月の非農業部門雇用者数は再び減少（前月比▲8.5万人）するなど、雇用環境
はなかなか改善に向かず、また、住宅・商業不動産などのローン債権の劣化が進むなど、依然として厳しい。

3. 日本経済は輸出や生産面で改善の動きが続く。09年11月の鉱工業生産指数（速報値）は前月比+2.6％と、9ヵ
月連続で上昇。09年12月、10年1月分についても引続き、上昇が見込まれている。一方、設備投資の先行指標で
ある機械受注（船舶・電力を除く民需）は一時底入れの兆しが見えてきたが、09年11月分は前月比▲11.3％と、
2ヵ月連続で減少し、統計開始以来の最低水準を更新。また、雇用悪化に歯止めがかかりつつあるが、本格的な
回復は時間を要するものと思われている。09年11月下旬の政府のデフレ宣言に続き、日銀は、12月1日の臨時
金融政策決定会合で、国債、社債、ＣＰなどを担保に10兆円程度資金供給する、固定金利（3ヵ月）型の新型オペ
レーション導入を決定した。また、09年12月18日の金融政策決定会合では、「物価安定の理解」をより明確にする
かたちでデフレを容認しない姿勢を示したが、今後更なる対応がなされるか、注目される。

4. 外国為替市場では、米長期金利の上昇やＦＲＢが米国の景気回復に伴い緊急措置を予定通り解除するとの思
惑、菅財務相による円安容認発言から93円台まで上昇する場面もあった。ユーロ・ドル相場は、09年12月にユー
ロ圏での国債格下げ懸念からユーロ安が進んだが、このところは1ユーロ＝1.45ドル台近辺での推移となってい
る。

5. 日経平均株価は、円安や世界的な景気回復期待などから、10年1月14日（終値）には、1万900円台へ。日本の
長期金利の目安である新発10年国債利回りは、09年12月後半以降の円安・株高傾向などから上昇傾向となり、
このところは1.3％台で推移。

経 済 金 融 ・ 情 勢 資 料 ２ ２ 年 １ 月
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原油価格：1バレル＝80ドル台超える

原油市況の動向(日次）
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ニューヨーク原油（先物）価格

ドバイ原油価格

・ニューヨーク原油先物（ＷＴＩ期近、終値）価格は、09年12月に入り、米ドルが反発する動きにつれ、ドル安に対す
るリスクヘッジ目的の資金が流出し、中旬には一時70ドル割れとなった。その後は、OPECの増産観測が後退（09
年12月のOPEC総会では生産枠据え置き決定）する一方、在庫減少や需要増見通しの発表、北米での寒波襲来
などから10年1月には1バレル＝83ドル台に一時上昇。

・石油輸出国機構（ＯＰＥＣ）は、加盟国11カ国ベースで、08年11月の日量150万バレルの減産、09年1月からの日
量220万バレル程度の減産決定後は、生産量を据え置いている。

・国際エネルギー機関は、09年12月の見通しで、2010年の世界の石油需要を前年比+1.7％とした。米エネルギー
情報局（ＥIA）は、1月のエネルギー見通しで、2010年のＷＴＩ期近の平均価格を1バレル＝79.83ドルとした。

世界の石油需給
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非農業雇用・製造業新規雇用者数変化

（12月、単位：千人）
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米国経済：ＦＲＢは「景気の持ち直しが続いている」という景気判断

・ 09年12月の非農業部門雇用者数は、前月比▲8.5万人と再び減少した。 一方、完全失業率は10.0％と、前月か
ら変わらず。雇用悪化には歯止めがかかりつつあるが、依然厳しい。

・ 総額7,870億ドル（約72兆円）規模の景気対策法が09年2月中旬に成立、勤労者一人当たり年間400ドルの減税
は4月以降の給与支払時から行っている。また、政府高官によると、2010会計年度末まで、四半期ごとに1,000億
ドルずつを支出する予定。さらに、住宅減税の継続や雇用保険の支給期間の延長についての法案が09年11月
初めに成立。12月8日には、追加的雇用対策が発表され、追加支出法案が議会審議中（下院通過）。

・ 米連邦準備制度理事会（FRB）は、09年12月の連邦公開市場委員会で、景気の持ち直しが続いており、労働市
場の悪化が和らいでいるとの認識を示した。また、緊急流動性対策の大部分を10年2月1日に、住宅ローン担保
証券（MBS）などの買い取りは10年3月末までで打ち切る方針を示したが、延長する可能性も残る。08年12月か
ら据え置かれている政策金利（史上最低の0～0.25％）については、当面維持することを示唆。

イールドスプレッドとＦＦレート誘導目標（政策金利）の関係
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・09年11月の鉱工業生産指数（速報値）は前月比+2.6％と、9ヵ月連続で上昇した。また、製造工業生産予測調査
では、09年12月が同+3.4％、10年1月が同+1.3％と、引続き改善が予測されている。

・一方、設備投資の先行指標である機械受注（船舶・電力を除く民需）の09年11月分は前月比▲11.3％と統計開
始以来の最低水準を更新。また、3ヵ月移動平均で均したベースでも3ヵ月ぶりに低下。内閣府が集計した09年10
～12月期の見通し（前期比+1.0％）を達成するにはかなり厳しい状況。

国内経済：鉱工業生産、増加見通し

 機械受注(船舶・電力除く民需）の推移
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経産省：製造業
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経済産業省「鉱工業生産」より作成
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・ 日銀は06年3月の量的緩和政策の解除後、2度の利上げにより、政策金利（無担保コール翌日物）を0.5％まで引
き上げた。しかし、世界的な金融危機を受けて、08年10月31日に再び利下げに踏み切り、さらに同年12月19日
の金融政策決定会合でも追加利下げを決定し、政策金利は0.1％となった。また、同時にＣＰ・社債の買入れなど
を通じて、企業金融の円滑化を図る政策も打ち出した。さらに、09年3月の会合では08年12月に続き国債の買入
れ額の増額を決定。

・ 一方、09年10月30日の会合では、ＣＰ・社債市場の機能回復を踏まえ、企業金融円滑化支援策を年末以降、
徐々に終了していく方針が示された。しかし、急激な円高やデフレ進行の懸念増大を受け、12月1日の緊急会合
で、国債、社債、ＣＰなどを担保に3ヵ月間の固定金利（0.1％）で10兆円程度資金供給する、新しい資金供給手段
の導入を決定。

・ 長期金利の目安となる新発10年国債利回りは、09年11月中旬以降、デフレや円高に伴う株価下落などから低
下し、12月1日の日銀・臨時金融政策決定会合開催を材料に金融緩和策への思惑が強まり、長期金利は一時、
08年12月末以来の1.2％割れとなった。しかし、その後は、円安・株高傾向などから上昇傾向となり、このところは
1.3％台で推移。

長期金利：新発10年国債利回りは、1.3％台で推移
最近の長期金利動向
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株価：日経平均株価は1万900円台に

・ 米国の株価は、 低金利政策の長期化観測や経済指標の改善などから上昇を続け、10年1月14日には、業績改
善期待からダウ平均は13ヵ月ぶりに10,700ドル台となった。

・ 中国人民銀行は08年9月中旬以来、5度にわたって利下げを実施。また、中国政府は08年11月上旬に、2010年
末まで続く、総額4兆元（約52兆円）の景気対策発表。上海総合指数は、09年8月上旬に3,500ポイント台目前まで
上昇した。10年1月には、資産バブルへの警戒から中国人民銀行は市中銀行の預金準備率を0.5％引き上げた。

・ 日経平均株価は、景気不透明感、急激な円高や大規模増資への嫌気から09年11月下旬に一時9,000円台割れ
寸前まで下落したが、年末を前に円安の動きがあり、1万500円台を回復。世界的な景気回復期待もあり、10年1
月14日には1万900円台へ。

米中　株価動向
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為替動向：直近では1ドル＝93円台となる場面も

　ドル円・ﾕｰﾛ円相場の推移
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・ドル円相場は、09年12月下旬に日銀による更なる金融緩和への思惑や米長期金利の上昇などから円高が一服
し、91円台に。10年1月上旬には、ＦＲＢが景気回復に伴い緊急措置を予定通り解除するとの思惑や菅財務相に
よる円安誘導発言から93円台まで上昇する場面もあった。

・また、ユーロ・ドル相場は、09年12月以降からユーロ圏の国債格下げ進行懸念からユーロ安が進み、1.40ドル台
前半となった。1月に入り、1.45ドル台近辺での推移。
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政府、日銀の景気判断：日銀、デフレを容認しない姿勢

• 日銀は、09年12月の景気判断を「持ち直している」に据え置いた。また、デフレを容認しない姿勢を示したが、
今後更なる対応がなされるか、注目される。

• 政府は、09年12月の景気判断を「持ち直してきている」と5ヵ月連続で据え置いた。また、09年12月8日に総額
7.2兆億円の緊急経済対策を、25日に一般会計総額を過去最大の約92.3兆円とする2010年度予算案を閣議決定。

1月

急速に悪化している。 大幅に悪化している。

2月

急速な悪化が続いており、厳しい状況にある。 大幅に悪化している。

3月

急速な悪化が続いており、厳しい状況にある。 大幅に悪化している。

4月

急速な悪化が続いており、厳しい状況にある。 大幅に悪化している。

5月

厳しい状況にあるものの、このところ悪化のテンポが
緩やかになっている。

悪化を続けているが、輸出や生産は下げ止まりつつあ
る。

6月

厳しい状況にあるものの、一部に持ち直しの動きが
みられる。

大幅に悪化したあと、下げ止まりつつある。

7月

厳しい状況にあるものの、このところ持ち直しの動き
がみられる.]

下げ止まっている。

8月

厳しい状況にあるものの、このところ持ち直しの動き
がみられる。

下げ止まっている。

9月

失業率が過去最高水準となるなど厳しい状況にある
ものの、このところ持ち直しの動きがみられる。

持ち直しに転じつつある。

10月

持ち直してきているが、自律性に乏しく、失業率が高
水準にあるなど依然として厳しい状況にある。

持ち直しつつある

11月

持ち直してきているが、自律性に乏しく、失業率が高
水準にあるなど依然として厳しい状況にある。
　※ 物価の動向を総合してみると、緩やかなデフレ
状況にある。

国内民間需要の自律的回復力はなお弱いものの、内
外における各種対策の効果などから持ち直している。

12月

持ち直してきているが、自律性に乏しく、失業率が高
水準にあるなど依然として厳しい状況にある。

国内民間需要の自律的回復力はなお弱いものの、内
外における各種対策の効果などから持ち直している。

内閣府「月例経済報告」、日銀「経済月報」より農中総研作成　（注）矢印は景気判断の方向を示す。

　　　　政府と日銀の景気の基調判断

日銀金融経済月報年　月 政府月例報告

2009年
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内外金融市場データ：
（農中総研　調査第二部　経済金融Ⅰ班作成）
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09/11/20 1.305 139.25 0.806 0.109 0.5139 0.304 0.628 0.480 88.79 1.487 132.40 9,497.68 838.71 10,318.16 2,146.04 3.366 0.26 3.254 1146.80 76.72 75.77
09/11/23 休場 休場 休場 休場 休場 0.303 休場 休場 休場 1.498 休場 休場 休場 10,450.95 2,176.01 3.349 0.26 3.274 1164.70 77.56 76.72
09/11/24 1.290 139.44 0.793 0.109 0.5123 0.301 0.628 0.475 88.66 1.495 132.20 9,401.58 829.22 10,433.71 2,169.18 3.303 0.26 3.254 1165.80 76.02 75.22
09/11/25 1.295 139.35 0.797 0.106 0.5123 0.301 0.628 0.475 88.36 1.502 132.56 9,441.64 833.29 10,464.40 2,176.05 3.270 0.26 3.265 1187.00 77.96 75.67
09/11/26 1.280 139.50 0.788 0.103 0.5123 0.296 0.628 0.475 86.79 1.510 130.94 9,383.24 829.56 休場 休場 3.269 0.25 3.166 休場 休場 75.96
09/11/27 1.245 139.82 0.762 0.107 0.5108 0.301 0.626 0.465 86.16 1.492 128.05 9,081.52 811.01 10,309.92 2,138.44 3.205 0.26 3.168 1174.20 76.05 75.38
09/11/30 1.260 139.74 0.765 0.113 0.5077 0.299 0.622 0.440 86.15 1.506 129.74 9,345.55 839.94 10,344.84 2,144.60 3.198 0.26 3.159 1181.10 77.28 76.21
09/12/01 1.215 140.47 0.694 0.104 0.5039 0.294 0.620 0.335 87.04 1.508 130.80 9,572.20 857.76 10,471.58 2,175.81 3.282 0.26 3.152 1199.10 78.37 77.88
09/12/02 1.245 140.21 0.696 0.101 0.4908 0.290 0.609 0.335 87.21 1.510 131.57 9,608.94 858.74 10,452.68 2,185.03 3.310 0.26 3.161 1212.00 76.60 77.31
09/12/03 1.270 140.06 0.689 0.105 0.4846 0.286 0.604 0.365 87.76 1.512 132.67 9,977.67 888.04 10,366.15 2,173.14 3.384 0.26 3.177 1217.40 76.46 77.32
09/12/04 1.285 139.91 0.709 0.102 0.4800 0.284 0.598 0.375 88.09 1.506 132.88 10,022.59 889.58 10,388.90 2,194.35 3.472 0.26 3.238 1168.80 75.47 76.81
09/12/07 1.285 139.91 0.727 0.107 0.4769 0.283 0.593 0.375 89.84 1.481 133.64 10,167.60 898.93 10,390.11 2,189.61 3.429 0.26 3.185 1163.40 73.93 75.76
09/12/08 1.270 140.09 0.728 0.107 0.4746 0.281 0.591 0.385 88.95 1.484 131.58 10,140.47 896.70 10,285.97 2,172.99 3.380 0.26 3.140 1142.80 72.62 74.80
09/12/09 1.235 140.36 0.719 0.105 0.4731 0.279 0.589 0.385 87.91 1.477 129.35 10,004.72 884.94 10,337.05 2,183.73 3.433 0.26 3.137 1120.40 70.67 73.70
09/12/10 1.250 140.25 0.711 0.100 0.4708 0.278 0.585 0.375 87.96 1.474 129.35 9,862.82 873.90 10,405.83 2,190.86 3.497 0.25 3.178 1125.70 70.54 71.43
09/12/11 1.275 139.50 0.729 0.091 0.4692 0.278 0.585 0.380 88.69 1.476 130.58 10,107.87 888.57 10,471.50 2,190.31 3.550 0.25 3.209 1119.40 69.87 70.85
09/12/14 1.295 139.35 0.738 0.092 0.4669 0.278 0.584 0.385 88.55 1.463 129.95 10,105.68 885.08 10,501.05 2,212.10 3.548 0.25 3.185 1123.30 69.51 70.64
09/12/15 1.280 139.63 0.722 0.098 0.4639 0.278 0.582 0.345 89.12 1.455 130.20 10,083.48 884.63 10,452.00 2,201.05 3.586 0.25 3.236 1122.40 70.69 70.84
09/12/16 1.255 139.84 0.711 0.113 0.4623 0.278 0.582 0.335 89.70 1.455 130.24 10,177.41 898.29 10,441.12 2,206.91 3.598 0.25 3.198 1135.50 72.66 72.17
09/12/17 1.245 139.79 0.711 0.106 0.4615 0.278 0.580 0.335 89.72 1.434 129.24 10,163.80 896.28 10,308.26 2,180.05 3.478 0.25 3.142 1106.80 72.65 71.77
09/12/18 1.230 140.08 0.682 0.105 0.4615 0.278 0.579 0.320 89.84 1.439 129.20 10,142.05 893.59 10,328.89 2,211.69 3.537 0.25 3.137 1110.80 73.36 71.78
09/12/21 1.220 140.32 0.660 0.096 0.4608 0.278 0.577 0.310 90.47 1.434 129.59 10,183.47 891.48 10,414.14 2,237.66 3.675 0.25 3.194 1095.40 72.47 71.88
09/12/22 1.250 140.02 0.672 0.104 0.4608 0.278 0.575 0.330 91.19 1.431 130.47 10,378.03 903.06 10,464.93 2,252.67 3.754 0.25 3.264 1086.00 74.40 71.32
09/12/23 休場 休場 休場 休場 休場 0.278 休場 休場 休場 1.426 休場 休場 休場 10,466.44 2,269.64 3.748 0.25 3.317 1093.30 76.67 72.71
09/12/24 1.255 139.89 0.682 0.102 0.4608 0.278 0.575 0.345 91.23 1.441 131.06 10,536.92 913.72 10,520.10 2,285.69 3.803 0.25 3.322 1104.10 78.05 74.33
09/12/25 1.270 139.74 0.698 0.098 0.4608 休場 0.574 0.350 91.30 1.443 131.43 10,494.71 909.39 休場 休場 3.803 休場 3.315 休場 休場 休場
09/12/28 1.300 139.38 0.715 0.097 0.4608 休場 0.574 0.355 91.51 1.440 131.61 10,634.23 914.78 10,547.08 2,291.08 3.840 休場 3.352 1107.20 78.77 74.83
09/12/29 1.295 139.53 0.704 0.097 0.4623 0.280 0.574 0.360 91.72 1.442 132.22 10,638.06 915.87 10,545.41 2,288.40 3.797 0.25 3.368 1097.00 78.87 76.19
09/12/30 1.285 139.70 0.699 0.094 0.4615 0.278 0.573 0.360 92.13 1.436 132.25 10,546.44 907.59 10,548.51 2,291.28 3.786 0.25 3.387 1092.50 79.28 76.77
09/12/31 休場 休場 休場 休場 休場 0.278 休場 休場 休場 1.441 休場 休場 休場 10,428.05 2,269.15 3.837 0.25 3.387 1096.20 79.36 77.16
10/01/01 休場 休場 休場 休場 休場 休場 休場 休場 休場 1.433 休場 休場 休場 休場 休場 3.835 休場 3.387 休場 休場 休場
10/01/04 1.320 139.33 0.714 0.100 0.4600 0.271 0.572 0.365 93.04 1.438 133.08 10,654.79 915.75 10,583.96 2,308.42 3.816 0.25 3.391 1118.30 81.51 78.23
10/01/05 1.325 139.26 0.713 0.095 0.4577 0.269 0.572 0.360 91.90 1.442 132.83 10,681.83 919.57 10,572.02 2,308.71 3.761 0.25 3.373 1118.70 81.77 79.14
10/01/06 1.335 139.11 0.716 0.092 0.4569 0.269 0.572 0.365 92.12 1.438 132.00 10,731.45 931.13 10,573.68 2,301.09 3.822 0.25 3.381 1136.50 83.18 79.70
10/01/07 1.345 138.91 0.726 0.092 0.4546 0.268 0.572 0.360 92.79 1.435 133.51 10,681.66 931.85 10,606.86 2,300.05 3.824 0.25 3.370 1133.70 82.66 80.19
10/01/08 1.360 138.72 0.744 0.092 0.4546 0.265 0.572 0.365 93.28 1.430 133.57 10,798.32 941.29 10,618.19 2,317.17 3.830 0.25 3.385 1138.90 82.75 79.94
10/01/11 休場 休場 休場 休場 休場 0.265 休場 休場 休場 1.453 休場 休場 休場 10,663.99 2,312.41 3.818 0.25 3.347 1151.40 82.52 80.29
10/01/12 1.350 138.83 0.734 0.095 0.4539 0.264 0.572 0.370 91.89 1.451 133.30 10,879.14 954.13 10,627.26 2,282.31 3.711 0.25 3.313 1129.40 80.79 79.08
10/01/13 1.340 139.11 0.716 0.095 0.4539 0.264 0.572 0.370 91.27 1.452 132.20 10,735.03 944.02 10,680.77 2,307.90 3.791 0.25 3.303 1136.80 79.65 休場
10/01/14 1.335 138.97 0.732 休場 0.4539 休場 0.572 0.385 休場 1.454 休場 10,907.68 959.01 休場 休場 3.779 休場 3.326 1140.80 79.94 休場
（Bloomberg データから作成）　　　 最終日は午後15:00現在。
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