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１．はじめに

　本稿は、「インフレ環境下でのライフサイクル

投資」というタイトルである。ただし、今後、イ

ンフレ率は低下する見通しである。日本のインフ

レ率（消費者物価指数前年比）は2022年が2.5％

であったが、国際通貨基金（IMF）の予想では、

2023年1.4％、2024 ～ 27年の平均が1.0％であ

る。そこで、以下、日本で低インフレが続くこと

を前提として、家計部門のリスク資産の構成比を

中心に議論を展開する。

　第２章では、世界と日本のインフレの歴史を回

顧する。戦後、インフレは十数年に一度のペース

で や っ て き た（1974年、1980年、1991年、

2008年、2022年）。これらの共通点は、いずれ

もエネルギー価格上昇によるものである。2021

年来のインフレの主因は、ロシアのウクライナ侵

攻によるエネルギー価格急騰に加えて、新型コロ

ナウイルス感染症の沈静化に伴う需要急増、コロ

ナ危機による半導体などの供給不足があった。日

本では、1990年代末から2010年代前半にかけて

デフレの時代があった。デフレになった理由とそ

れから回復した要因を振り返る。

　第３章では、日米の家計部門のリスク資産構成
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　個人金融資産2,000兆円の約55％が現金・預金にある中、デフレ環境からインフレ環境に突入することも想定
した場合の個人投資家の資産形成・資産活用のあり方や、個人投資家顧客に対して金融機関の取るべき行動を整
理する。日本の家計部門によるリスク資産投資は徐々に増えているが、長期的にこのトレンドは続くことが期待
される。金融機関が、高コスト商品の販売から脱却し、「顧客とともに繁栄する」ビジネスモデルを確立できる
ようになれば、このトレンドは加速することであろう。
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