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・ １日に発表された５月のユーロ圏の消費者物価の速報値は前年比＋2.0％と前月の同＋1.6％から

一段と加速し、2018年10月以来の２％に到達。速報段階で入手可能な内訳は、エネルギー価格

（前月：同＋10.4％→今月：同＋13.1％）の上昇率が一段と加速したほか、前月に上昇が一服し

たコア物価（同＋0.7％→同＋0.9％）が再加速。コア物価の細かい内訳は確報値の結果を待たな

ければならないが、エネルギーを除く工業製品（同＋0.4％→同＋0.7％）、サービス価格（同＋

0.9％→同＋1.1％）がともに上昇加速。前月にコロナ危機開始時の品不足懸念による押し上げが

一服した食料・アルコール・たばこ価格（同＋0.6％→同＋0.6％）は不変。 

・ 前日に発表されたドイツの消費者物価が予想を上回る上昇加速。内訳が公表済みの州別データに

よれば、エネルギー価格の上昇加速に加えて、パッケージ旅行が上昇を牽引した。金額の大きい

同費目は月毎の変動が大きいが、行動制限解除による旅行需要回復が上昇につながった可能性が

ある。フランス、イタリア、スペインの上昇加速は、主にエネルギー価格の押し上げによるもの。 

・ 向こう３ヶ月のPEPPの買い入れ方針を発表するＥＣＢ理事会を10日に控え、直前に発表される物

価統計に注目が集まった。今回の物価上振れはエネルギー価格と経済活動再開による一時的な要

因が中心とみられ、中長期的なインフレ圧力の高まりは今のところ観察されない。なお、見通し

作成時のカットオフ日の関係で、今回の物価計数はＥＣＢの新たなスタッフ見通しには反映され

ない。最近のＥＣＢ高官による発言は、早期のテーパリング開始観測を牽制するものが目立つ。

10日の理事会では大幅な買い入れを続ける方針を示唆しつつ、経済活動再開後の物価の基調を見

極めながら、実際の買い入れ額を減らす「隠れテーパリング」で市場の反応を見ると考える。 

 

 

■ユーロ圏:消費者物価（前年比） ■ユーロ圏：コア消費者物価（前年比）

注：コア物価は食料・たばこ・アルコール・エネルギー除く 注：コア物価は食料・たばこ・アルコール・エネルギー除く

出所：Eurostat 出所：Eurostat
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■ユーロ圏の消費者物価（％）

2020 2021 2020 2021
2Q 3Q 4Q 1Q 7月 8月 9月 10月 11月 12月 1月 2月 3月 4月 5月

消費者物価 （前期比） -0.4 0.0 0.1 1.3 0.2 -0.4 -0.0 0.1 0.1 0.1 1.1 0.0 0.2 0.1 0.2

（前年比） 0.2 -0.0 -0.3 1.1 0.4 -0.2 -0.3 -0.3 -0.3 -0.3 0.9 0.9 1.3 1.6 2.0
コア消費者物価 （前年比） 0.9 0.6 0.2 1.2 1.2 0.4 0.2 0.2 0.2 0.2 1.4 1.1 0.9 0.7 0.9
食料/アルコール/たばこ（前年比） 3.4 1.8 1.7 1.3 2.0 1.7 1.8 2.0 1.9 1.3 1.5 1.3 1.1 0.6 0.6

食料 （前年比） 3.3 1.4 1.4 0.8 1.6 1.2 1.4 1.7 1.5 0.9 1.0 0.8 0.7 0.0 －
アルコール （前年比） 0.8 0.0 -0.2 0.4 -0.0 0.1 0.0 -0.2 -0.0 -0.3 0.3 0.5 0.4 0.6 －
たばこ （前年比） 5.6 6.2 5.6 5.1 6.3 6.2 6.0 6.0 5.4 5.4 5.4 5.6 4.3 4.4 －

エネルギー （前年比） -10.3 -8.1 -7.8 -0.6 -8.4 -7.8 -8.2 -8.2 -8.3 -6.9 -4.2 -1.7 4.3 10.4 13.1

注：消費者物価の前期比は季節調整後。コア消費者物価は食料・アルコール・たばこ・エネルギーを除く。出所：Eurostat


