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合成予想インフレ率指標（5年後）は＋2.05％に上昇、「2％」を突破 

本日公表された「生活意識に関するアンケート調査」などに基づき、家計・企業・専門家の予想

インフレ率を統合した合成予想インフレ率指標の推定を行った（方法は日銀を参考、筆者が一部ア

レンジ、図表の注釈を参照）。推定した 2026 年 4-6 月期の合成予想インフレ率指標は＋2.05％と、

前期（1.93％）から上昇率を高めた。本稿の推定方法では初めて 2％を超える水準に達した。 

予想インフレ率は日本銀行の説明する「基調的インフレ率」の一角である。日本銀行（2026）は

基調的な物価上昇率を把握する手法として、①変動の大きい品目の除去、②中長期の予想物価上昇

率を捉える、③経済モデルによる推定、の３種類のアプローチを示している。本稿推定値は②に相

当するものだ。 

①については、弊著「都区部版・消費者物価のコア指標（2026/06）～特殊要因除く系列を試算、

全般的な基調は横ばい～加速～」（2026年 6月 26日）でもその動向をまとめている。実際物価の基

調には底堅さがある一方、価格転嫁の加速を懸念するような状況にはなっていない。 

①実際の物価の基調に鑑みれば、利上げを急ぐ必要性は現時点で必ずしも強くない。一方、②予

想物価上昇率の 2％到達は、日銀の利上げ路線を補強する材料の一つだ。企業や家計など各主体の

インフレ期待の底堅さが確認されたことは、追加利上げに向けた判断を後押しする。年末までの追

加利上げの方向性は固いとみられ、日銀は足元で再び不安定化しているイラン情勢を受けた資源価

格の上昇が、消費者価格にどの程度転嫁されるか、中長期のインフレ期待に波及するかを見極めつ

つ、10月への前倒しを検討する構図となりそうだ。 
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本資料は情報提供を目的として作成されたものであり、投資勧誘を目的としたものではありません。作成時点で、第一ライフ資産運用

経済研究所が信ずるに足ると判断した情報に基づき作成していますが、その正確性、完全性に対する責任は負いません。見通しは予告

なく変更されることがあります。また、記載された内容は、第一生命保険ないしはその関連会社の投資方針と常に整合的であるとは限

りません。 
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図表．日銀手法に倣った合成予想インフレ率（推定値、5年後）と各コンポーネントの推移 

 

（注）左上の①合成予想インフレは長田・中澤（2024）に倣って各種予想インフレ率指標の主成分分析を通じて得られた

値をもとに作成。データ制約などの観点で簡略化等を行っている。主なものは以下。コンセンサスフォーキャストの値を

ESP フォーキャスト調査で代用、家計のインフレ率は量的指標（平均値）のみ使用（日銀はカテゴリカルデータを統計的

手法で数値変換した値も利用）。日銀の家計予想インフレ率は上下の外れ値除去等を行っているが、個票にアクセスでき

ないため平均値をそのまま利用。この点で作成値は日銀推計に比べて極端な回答の影響を受けやすい。 

（出所）日本銀行、日本経済研究センター、Bloomberg、Quick より第一生命経済研究所が作成。 
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