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米CPI、インフレ長期化懸念が強まる

2022年6月13日

6月15⽇

6月17⽇

米金融政策発表、米小売売上高（5月）

米鉱工業生産指数（5月）

重要
イベント

米CPIの推移

米CPIの項目別寄与度の推移（前月比）

（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成
期間：2021年4月～2022年5月、月次

（出所）Bloombergより野村アセットマネジメント作成

期間：2004年1月～2022年5月、月次
（注）コアCPIはエネルギー、食品除く

ポイント① 5月のCPI、市場予想を上回る

米労働省が6月10⽇に発表した5月の米CPI
（消費者物価指数）は、市場予想を上回り、前
月比1.0%、前年同月比で8.6％の上昇となりま
した。また、変動が大きいエネルギーと食品を除くコア
CPIについても、前月比0.6%、前年同月比で
6.0％の上昇と、市場予想を上回りました。CPI・コ
アCPIともにインフレの根強さを⽰す結果となりました。

ポイント② 強い個人消費がインフレ要因

主な項⽬別にみると、5月のCPIでは広範囲に上
昇していることが分かります。右下図にあるように、
各項⽬において物価を押し上げました。4月に下落
したエネルギー価格は、5月に前月比3.9%上昇し
ました。また、サービス価格においては、4月から伸び
が鈍化したものの、「リベンジ消費」などを背景とした
米国内の需要の強さによる物価押し上げが確認さ
れました。コスト・プッシュ型のインフレだけでなく、ディ
マンド・プル型インフレ（需要インフレ）の様相を呈
しており、インフレ長期化の⾒方が強まりました。

ポイント③ CPI発表後、米国市場は大荒れ

10⽇の米国市場は、5月のCPI発表後、米国10
年国債利回りは急伸、前⽇の3.04％を上回る
3.16％で取引を終了しました。また、株式市場は
大幅続落となり、主要株価指数は約3週間ぶりの
安値をつけました。市場では、インフレのピークアウト
の兆しが期待されていましたが、予想に反して加速、
インフレ長期化の懸念が高まりました。FRB（米連
邦準備制度理事会）の金融引き締めペースの加
速が懸念される中、今回の発表を受けた、15⽇の
FOMC（米連邦公開市場委員会）の声明に注
⽬が集まります。

-4

-2

0

2

4

6

8

10

04/1 07/1 10/1 13/1 16/1 19/1 22/1

CPI
コアCPI

(年/月)

(前年同月比､%)

-0.4

0

0.4

0.8

1.2

1.6

21/4 21/7 21/10 22/1 22/4（年/月）

（％）
エネルギー
食品
財（除く食品、エネルギー）
サービス（除く食品、エネルギー）
CPI


	スライド番号 1

