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要約 

 安倍首相が３本の矢に例え打ち出した経済政策「アベノミクス」。本論文はその中でも第

１の矢である「大胆な金融緩和政策」に焦点を当て、果たして成功したのかを結論付けた

ものである。 

 日本銀行は２％のインフレ目標を達成するために徹底的に金融緩和を行うことを掲げて

いる。具体的な政策としては①６０～７０兆円相当のマネタリーベースを増加させる。②

５０兆円相当の長期国債を買い入れる。③ＥＴＦを１兆円、Ｊ－ＲＥＩＴを３００億円買

い入れる。この３つが主な内容である。この３つを行うことで日本銀行は予想インフレ率

の上昇を目指している。人々の予想をインフレにするということで、円安、株高に導き、

投資や消費を促すことで予想であったインフレが実際に起きることが目的である。予想イ

ンフレ率を求める式は以下のとおりである 

予想インフレ率＝名目金利‐実質金利   （1） 

 日本が今回行ったような金融緩和政策は実はリーマンショック後アメリカで行われたも

のと似たようなものである。アメリカは実際にマネタリーベースを３回に分けて増やし、

その結果安定的に２％の予想インフレ率を推移させている。２００８年から２０１２年ま

ででアメリカはマネタリーベースを３倍以上増やしている。対して日本は１．５倍程度で

ある。２国で比べても金融緩和による本気度が違うことが分かるであろう。しかし、日本

は２０１３年４月の金融緩和政策開始から現在で約２．５倍にマネタリーベースを増やし

た。今回の金融緩和政策の本気度が分かるであろう。 

 また、本論文では利子裁定式と購買力平価の為替理論を説明し、予想インフレ率の測定

にも応用している。金利差の変化は為替レートに大きな影響を与える。また、為替レート

と２国の購買力平価は長期的に見ると成り立つ。そのような関係から主に 

日本の予想インフレ率＝アメリカの予想インフレ率+為替レートの変化率  （2） 

という式を用いて予想インフレ率の測定を試みてみた。 

（1）、（2）の式を用いた予想インフレ率の結果アベノミクス開始後予想インフレ率は大き

く伸びているのである。目標の２％には達していないものの金融緩和政策を行ったことに

は大変意味があったものといえる。 

 


