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１．はじめに

　物価に関するマクロ経済理論および中央銀行の

分析フレームワークとして、以下のニューケイン

ジアン・フィリップスカーブ（以下、フィリップ

スカーブ）がよく知られている。

Inflationt = Inflation Expectationt +β �GDP gapt +μt

　同モデルにおいて、期待インフレはインフレ率

を規定する重要なファクターとして位置づけられ

ており、日本経済にインフレ環境が定着するには、

期待インフレが従来のデフレ状態からインフレ状

態へとシフトし、かつリアンカーされる必要があ

る。

　フィリップスカーブは、図表１のように横軸に

需給ギャップ、縦軸にインフレ率をプロットする

ことで表現でき、期待インフレはこれらのプロッ

トに係る回帰直線の切片として解釈できる。

１．はじめに
２．家計の期待インフレの重要性
３．家計の期待インフレの特徴

４．家計の期待インフレの推計と考察
５．頑健性の確認
６．結論

目 次

　期待インフレは、インフレ率の中長期的な行方を左右する重要なファクターである。本稿では、家計の期待イ
ンフレに着目し、その時々のインフレ率に左右されにくいコア期待インフレ成分の把握を通じて、近年の期待イ
ンフレの動きについて考察した。実証分析から、過去はほぼ一貫してデフレ圧力として寄与してきたコア期待イ
ンフレ成分が、近年はインフレ圧力として寄与し始めたことが示唆された。すなわち、家計の期待インフレは、
かつてのデフレ状態でのアンカーが外れ（de-anchoring）、インフレ状態へと本格的にシフトするとともに、リ
アンカー（re-anchoring）され始めた可能性が示唆された。ただし、現時点ではリアンカーが実現したと評価
するのは時期尚早であり、エネルギー価格や食料価格などの短期的な物価動向に左右されることなく、今後もコ
ア期待インフレ成分が安定的にインフレ方向で寄与し続けられるかを確認する必要がある。
［DOI］：https://doi.org/10.69388/saj.64.08.70
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