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政策金利

消費者物価指数（前年同月比）

カナダ金融政策（2023年10月）
2会合連続の政策金利据え置き
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2023年10月26日

（出所）カナダ銀行

カナダ：潜在成長率と実質GDP成長率

（前年比、％）

追加利上げ観測は後退したが、利下げのハードルは依然として高い

カナダ銀行（中央銀行）は10月25日（現地）に金融政策決定会合を開催し、市場予想通り政策金利を

5.00％に据え置くことを決定しました。声明文では、「これまでの金融引き締めが消費を抑制し、インフ

レ圧力を緩和している兆候がより鮮明になったため」などと政策金利据え置きの理由を説明しています。

同行は今回、四半期に1度の経済見通しを更新し、実質GDP成長率見通しを引き下げた一方、インフレ

見通しを引き上げました。今年前半の実績下振れや、金融引き締めによる個人消費および住宅市場の下押

し圧力を考慮し、成長率は今年を1.8％から1.2％へ、来年を1.2％から0.9％へ引き下げました。現時点で

経済の需要と供給はほぼ均衡しているが、実質GDP成長率は来年も潜在成長率を下回るとの評価です。一

方、原油価格の上昇や構造的な住宅不足、企業の依然として積極的な値上げ志向などを理由に、インフレ

率は来年央まで3％台半ばの推移が続く予想に引き上げており、利下げのハードルは高いことが示唆され

ました。その後、2025年にかけてはインフレ率が目標の2％へ緩やかに鈍化する見通しを維持しています。

今後の方針に関しては「必要ならば更に利上げする用意がある」との文言を維持していますが、マクレ

ム総裁は「必要以上に景気を冷やしたくない」とも述べているため、成長率やインフレ率が明確に再加速

しない限り、当面は現行の政策金利を据え置いて様子を見る時間が続くと考えられます。利下げ開始は、

インフレ率が3％台半ばから低下し始めると予想される来年7-9月期ごろが1つの目処になりそうです。

カナダ：政策金利と消費者物価指数

（出所）ブルームバーグ、カナダ統計局、カナダ銀行

（％）

※〇はカナダ銀行の予想（23年10-12月期、
24年10-12月期、25年10-12月期の前年同期比）

（2022年～2025年）
（政策金利：2006年1月初～2023年10月25日）
（消費者物価指数：2006年1月～2023年9月）

※22年は実績、23年以降はカナダ銀行の予想
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カナダ銀行が推計する潜在成長率のレンジ

実質GDP成長率


