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・ ３日に発表されたユーロ圏の消費者物価の４月速報値は前年比＋1.2％と、前月の同＋1.3％から小幅

鈍化した。速報段階で入手可能な内訳は、このところの原油価格上昇を背景にエネルギー価格（前

月：同＋2.0％→今月：同＋2.5％）の上昇率が再加速したほか、食料品価格の上昇やたばこ関連の税

率引き上げの影響が続いた食料・アルコール飲料・たばこ価格（同＋2.1％→同＋2.5％）が一段と加

速した一方で、コア物価（同＋1.0％→同＋0.7％）の上昇率が昨年３月以来の水準に大きく鈍化した。 

・ コア物価の細かい内訳は16日の確報値を待つ必要があるが、昨年のイースター休暇時期のずれにより、

今年は航空運賃やパッケージ旅行価格が３月に上振れ、４月に下振れしやすかったことが影響。イー

スター要因が剥落する５月以降のトレンドを見極めたい。ただ、エネルギーを除く工業製品価格（同

＋0.2％→同＋0.3％）の動きもここ２ヶ月鈍く、イースター要因を除いてもコア物価の足取りは緩慢。

ここ最近まで続いたユーロ高の影響が下押しに働いている可能性がある。 

・ 原油価格の再上昇とイースター要因の剥落により、ヘッドラインのインフレ率は夏場にかけてＥＣＢ

が中期的な物価安定と定義する２％近くに加速することが予想される。原油高の二次的波及効果や今

年に入ってやや加速する賃上げの動きを受け、コア物価も今後は徐々に上昇率を高める可能性がある。

購買力低下につながる原油高に支えられた物価の底入れではあるが、向こう数ヶ月の間に今後の金融

政策の正常化経路について判断が必要なＥＣＢにとっては“渡りに船”となりそうだ。 

■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（％）

2017 2018 2017 2018
2Q 3Q 4Q 1Q 7月 8月 9月 10月 11月 12月 1月 2月 3月 4月

消費者物価 （前期比） 0.1 0.2 0.4 0.5 0.1 0.2 0.2 0.1 0.2 0.1 0.3 0.0 0.1 0.1

（前年比） 1.5 1.4 1.4 1.3 1.3 1.5 1.5 1.4 1.5 1.4 1.3 1.1 1.3 1.2
コア消費者物価 （前年比） 1.1 1.2 0.9 1.0 1.2 1.2 1.1 0.9 0.9 0.9 1.0 1.0 1.0 0.7
食料/アルコール/たばこ（前年比） 1.5 1.6 2.2 1.7 1.4 1.4 1.9 2.3 2.2 2.1 1.9 1.0 2.1 2.5

食料 （前年比） 1.3 1.4 2.2 1.2 1.1 1.2 1.8 2.4 2.2 1.9 1.7 0.6 1.5 －
アルコール （前年比） 0.6 0.7 0.7 1.6 0.8 0.7 0.6 0.7 0.6 0.9 1.5 1.5 1.8 －
たばこ （前年比） 3.2 3.2 3.7 4.7 3.2 3.3 3.2 3.3 3.7 4.0 4.0 3.8 6.3 －

エネルギー （前年比） 4.6 3.4 3.5 2.1 2.2 4.0 3.9 3.0 4.7 2.9 2.2 2.1 2.0 2.5

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  


