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米国の利上げ動向には引き続き注目
ウクライナ情勢や中国のロックダウンに伴うサプライチェーンの混乱等の様々な要因により、インフレが世
界中に波及しています。米国では上昇し続けるインフレ率と労働市場の堅調な回復を背景に、FRB
（米連邦準備制度理事会）のタカ派色が強まっています。5月に開催されるFOMC（米連邦公開
市場委員会）では0.5％の利上げの可能性もあり、今後の金融引き締めペースには注⽬です。

インフレ抑制に向けて動きだすユーロ圏
ユーロ圏は特にウクライナ情勢によるインフレの影響を受けています。各国に先んじて利上げを開始して
いる英国でもインフレが加速しており、5月の金融政策決定会合では追加利上げが予想されています。
現状は金融緩和を続けているECB（欧州中央銀行）でも、インフレに対する警戒感が強まっています。
量的緩和の縮小やその後の利上げが検討されており、6月から7月にかけて具体的な金融引き締めの
タイミングが明らかになりそうです。

日本は円安が加速するも金融緩和を維持
⽇銀は輸入価格の高騰によるインフレは一時的との⾒方をしており、金融緩和を継続する姿勢を⽰して
います。金融政策の方向性の違いなどから、3月以降、⽇米の金利差が拡大しており、円安が加速して
います。円安は⽇本の輸出企業にとってはプラスに働きますが、家計は圧迫され、個人消費の抑制要因
になっています。一方、⽇銀は金利上昇へのけん制に向け、指し値オペ（公開市場操作）を実施して
います。継続的な金融緩和は更なる円安を招く可能性がある為、注意が必要です。
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（出所）Bloombergデータ等より野村アセットマネジメント作成
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5月の主な政治・経済イベント

予定

2⽇(月) 米国 ISM（サプライマネジメント協会）製造業景況感指数（4月）

4⽇(水) 米国 金融政策発表

5⽇(木) 英国 金融政策発表

6⽇(金) 米国 雇用統計（4月）

11⽇(水) 米国 消費者物価指数（4月）

16⽇(月) 中国 鉱工業生産指数、小売売上高、固定資産投資（4月）

17⽇(火) 米国 小売売上高、鉱工業生産指数（4月）

18⽇(水) ⽇本 1-3月期GDP（1次速報値）

27⽇(金) 米国 個人所得、個人消費支出、個人消費支出デフレーター（4月）

31⽇(火) ユーロ圏 消費者物価指数（5月）
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