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⽇本経済の現状と積極財政の課題

株式会社マネネ /  経済アナリスト 森永康平
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（株）マネネCEO／経済アナリスト（1985年⽣まれ/３児の⽗）
１
・証券会社や運⽤会社にてアナリスト、ストラテジストとして
⽇本の中⼩型株式や新興国経済のリサーチ業務に従事。

・インドネシアでの新規事業⽴ち上げ、台湾・マレーシアでの会社経営を経て
2018年6⽉に⾦融教育ベンチャーのマネネを創業。

・現在は国内外複数のベンチャー企業の経営にも参画。

・⽇本証券アナリスト協会検定会員。

・経済産業省「物価⾼における流通業のあり⽅検討会」委員。

・⽂化放送「おはよう寺ちゃん」⽔曜⽇レギュラーコメンテーター
１

【Twitter】@KoheiMorinaga

【YouTube】・森永康平のリアル経済学
【YouTube】・森永康平のビズアップチャンネル

⾃⼰紹介
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⽇本経済の現状分析
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デフレ経済が⽇本を低成⻑にさせた



⽇本はデフレだったのか？
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なぜデフレを避けなければいけないのか？
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物価の基本を押さえる
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値段が上がっても欲しい⼈が⼗分いるので、
企業は売価を上げて粗利を増やすことが出来る

コスト（原材料価格など）が上がったので、
企業は売価を上げて利益率を維持しようとする
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W引き締めへの懸念
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（出所）⽇本銀⾏『展望レポート 2024年1⽉（基本的⾒解）（1⽉23⽇分）』
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（出所）財務省『令和6年度予算の後年度歳出・歳⼊への影響試算（https://www.mof.go.jp/policy/budget/topics/outlook/sy2024a.htm）』
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あえて明るい話もしてみよう
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16（出所）経済産業省「経済産業政策の新機軸について」

⼈⼝減少は、デフレ要因と思われているが、インフレ要因との指摘もある
「⻑期停滞論」（アルビン・ハンセン1938、ローレンス・サマーズ2013）・・・デフレ・ﾃﾞｨｽｲﾝﾌﾚ要因

– 1930年代の世界⼤恐慌は、基本的な原因を⼈⼝成⻑率の低下による投資需要の減少によるもの。
– 2008年の⾦融危機後の先進国の⻑期停滞は、1938年の世界⼤恐慌と同様、
⼈⼝成⻑率の低下等によるもの。（※⼈⼝減少ではなく、⼈⼝「成⻑率の低下」を指摘）

「⼈⼝⼤逆転」（チャールズ・グッドハート2022）・・・インフレ要因
– 少⼦化は⾜下からの消費減少と、20年後の労働供給の減少になる。⾼齢化は供給に参加しないが
消費はする主体の増加によって需要過剰になる。少⼦化・⾼齢化を両⽅あわせた⼈⼝減少は、
供給不⾜によるインフレ傾向となる。
– 中国の労働⼈⼝が減り、これから30年、世界はインフレ時代に突⼊する。
– ⾼齢化が進み、2000年代からは⼈⼝減少も始まった⽇本がデフレだったのは、海外投資により
中国の安価な労働⼒を活⽤するとともに、中韓との価格競争を背景に⽇本型雇⽤慣⾏の下、
⾮正規雇⽤の拡⼤等により賃⾦を抑制したことによるものであって、⼈⼝減少によるものではない。
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17（出所）経済産業省「経済産業政策の新機軸について」
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18（出所）経済産業省「経済産業政策の新機軸について」




