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今週のトピック－2016 年 2 月 9 日 

英インフレ率の下⽅修正は市場の脆弱性を物語っています。 

【将来の予測は困難である】 

先週の木曜日（2月 4日）、イングランド銀行（英中央銀行、BoE）は直近のインフレ報告及びイン

フレ見通しを発表しました。英国消費者物価の短期見通しは再度下方修正され、インフレ率は今

後 2年間掛けて BoE が目標とする 2％に達するとされました。2013年以降 BoE が四半期イン

フレ報告で発表してきた全てのインフレ見通しにおいて、予測値は結果として実績値を大きく上

回る水準となっています。ただし、インフレ予測が毎回実績値を大きく上回り、その後実際にイン

フレ率が低下したことを受けてインフレ見通しの下方修正を迫られてきた主要中央銀行は、BoE

だけではありません。各国の中央銀行が、グローバルのデフレ圧力及びリーマンショックによる金

融危機の名残を完全に織り込むことが出来ていない不完全な経済モデルに依存し続けているこ

とが、このように上振れしやすい中央銀行の予測を招いています。 

 

 

出所：イングランド銀⾏。データは 2016 年 2 月 4 日時点。 

見通しの下方修正が意味することは多くの人にとって深刻な問題です。実際と大きく乖離したインフレ見通しによって、金融

引き締めや金融緩和のタイミングを誤ったり、目標を下回るインフレへの対応に遅れが生じたりと、政策ミスの可能性が高まる

危険があるためです。また政策対応を誤る可能性の高まりが、より不安定な金融市場をもたらした可能性もあります。かつて

米メジャーリーグで活躍した野球選手であるヨギ・ベーラの発言を借りれば「特に未来に関しては、予測をするのは難しい」と

も言えますが、当局が適切な政策対応を行い、家計や民間セクターそれに投資家がそれぞれ正しい判断をする上で、正確

な予測は非常に重要なツールとなります。 
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図１. 2013 年 2 月以降のイングランド銀⾏のインフレ予想 
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