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～日本の輸入物価上昇～

ロシア軍によるウクライナ侵攻を受けて、供給懸念が高まり、各種商品市況が上昇している。

日本も「対岸の火事」とは言えず、影響を受けるだろう。

足許では、日本の輸入物価指数（前年比）が大きな伸びを示しているが、商品価格要因が寄
与している（左図）。今後も、こうした状況が続くとすれば、やがては消費者物価指数などにも波
及しかねない。仮にそうなれば、日銀の金融政策にも影響が及ぶのではないか、と注意をしてい
る。

また、輸入金額（前年比）については、2月は34.0％と一時期よりは鈍化したものの、高い伸び
が続いている状況に変わりはない（右図）。これについて、輸入物価指数の変動が寄与している
ことがうかがえる。上述の通り、輸入物価指数が高い伸びを続ければ、輸入数量が伸びなくても、
輸入金額（前年比）の伸びにつながり、貿易収支にとっては重しとなり続けるだろう。実需面から
の円売り圧力に注意が必要である。

日銀の金融政策や当局者の発言次第では円安圧力が和らぐ可能性もあるが、目立った動き
がなければ、円安が一段と進行する可能性もあるとみている。

出所：日本銀行の輸入物価指数、財務省の貿易統計、BloombergのデータをもとにT&Dアセットマネジメントが作成
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