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主要国のインフレと金融政策

期間：2000年～2020年、年次
（出所）OECD.Statより野村アセットマネジメント作成

期間：2018年1月～2022年5月、月次
英国、⽇本は4月まで。消費者物価指数は総合。
（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成

2022年6月21日

6月24⽇
7月1⽇
7月13⽇

⽇本消費者物価指数（5月）
ユーロ圏消費者物価指数（6月）
米消費者物価指数（6月）

重要
イベント

各国・地域の消費者物価指数の推移

各国の名目賃金の推移

ポイント① インフレ抑制に動く、各中央銀行

コロナ禍の供給網の混乱や資源価格高騰などから、
世界的にインフレが高進しています。21年12月に
BOE（英中央銀行）が、22年3月にFRB（米
連邦準備制度理事会）が、利上げを開始しました。
しかし、未だにインフレ抑制に至っていないことから、
FRBは6月15⽇に0.75％の大幅利上げを行ない
ました。また、ECB（欧州中央銀行）は金融正常
化に向け、7月から利上げを行なう方針です。

ポイント② 日本はインフレ要因に違い

主要中銀が金融引き締めに動く中、⽇銀は17⽇
に金融緩和維持を決定しました。⽇本のインフレ率
上昇は、原材料や資源価格高騰が要因であり、
⽇銀は持続性がないと⾒ています。一方、欧米で
は原材料や資源価格高騰、供給網の混乱に伴う
部品不足などの要因は⽇本と同様ですが、賃金上
昇が加速している点が大きく異なります。欧米中銀
は賃金上昇による更なるインフレ加速を警戒してい
ます。これまでの利上げにより、英米では景気減速
の兆候が⾒え始めていますが、インフレ抑制を最優
先する姿勢のため、景気減速は続くと考えられます。

ポイント③ 賃金と物価上昇の好循環が必要

各国がインフレ抑制に動く一方で、⽇本はインフレ
率が持続的に2%となることを⽬指しており、黒田
⽇銀総裁は「賃金と物価がともに上昇していく好循
環を創り出すことが必要」と言及しています。過去
20年程で⾒ると、名⽬賃金は欧米では上昇してき
ましたが、⽇本では経済の潜在成長率の低さから
低迷してきました。足元で賃金上昇の兆しはあるも
のの低調です。政府の「骨太の方針※」での取り組
みが⽇本の賃金上昇をもたらすことができるか否か
が、⽇銀の金融政策転換へのカギになると考えられ
ます。
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※経済財政運営と改革の基本方針 2022
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