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(12年半ぶりの円安水準) 

円ドルレートが 1ドル 125円台と、12年半ぶりの円安水準となっている。 

円安に伴う影響としては、プラスとマイナスの両面があるが、気になるのはマイナス面の影響である。

というのも、一般的には原材料コストの増加による物価の上昇がよく挙げられるが、必ずしもそうなる

とは言い切れないからである。実のところ、中間所得層の賃金増加がなかなか進まない中、店頭価格は

上げたくても上げられない状況にある。もちろん、徐々に進んではいるものの、企業が望むペースには

程遠い。 

 

(増税後の消費者物価の推移) 

過去１年の消費者物価の動きにそれがよく表れている。

この間、円安が進行したにもかかわらず、上昇率はむしろ

低下している（図表 1）。もちろん原油相場の低下による影

響もあるが、エネルギー・食品を除いた「コアコア指数」

も低下した点をみると、実質賃金の減少などによる需要減

の影響が大きいといえよう（図表 2）。直近（4 月）の統計

では実質賃金がようやくプラスに転じたものの、前年比の

伸び率はせいぜい 0.1％であり、まだまだ値上げに耐えられ

る水準ではない。 

 

(今後の物価動向とその影響) 

恐らく今後も物価は上がりにくいとみられるが、その場

合に懸念されるのは企業収益への影響である。値上げが困

難となれば、各企業がコスト増加分を吸収せざるを得ず、

結果として収益の悪化が避けられない。特に懸念されるの

は中小企業への打撃であろう。 

 つまり、円安によるマイナスの影響としては、物価が上

昇するというよりも、物価はあまり上がらずに、中小企業

の収益悪化が進む可能性が高いとみられる。これは賃金の

面からいえば、中間所得層の賃金の増加がさらに遅れるこ

とに他ならない。 

 

テーマ：円安の進行で物価の上昇が進むとは限らない 

～依然として中間所得層向け商品の値上げには困難が伴う～ 

【図表1】 

【図表2】 
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