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                 本日のコメント 

 

ようやく日本がデフレから脱却した様だ。利上げに慎重な植田日銀も継続的に利上

げをし始めた。3 年もインフレ目標 2％を、総合でもコアでも超えているのだからとう

の昔に利上げ環境は整っている。明確なインフレの証拠は昨年現れた。インフレの本

質は仮需要の発生だ。1978 年の第二次石油ショックのトイレットペーパーは余りに有

名だが、今回の米騒動も同じだ。デフレとは当用買いに徹する事であり仮需要は発生

しない。しかし今回の米騒動では在庫の為に多くの人が買い求め、スーパーマーケッ

トから米が消えた。仮需要が発生しているのだからインフレ心理は明確にある。                    

東京不動産に中国人の買いが目立つのも普通の話だ。99 年の定期賃借権よりも所有権

に魅力を感じ、デフレの中国不動産の価値保存の為にインフレの日本不動産に資金シ

フトするのは理に適っている。資産インフレも明確。インバウンドは旅行やハンドバ

ッグだけでなく、不動産にもある。インフレは、人手不足による供給制約が背景だ。

アベノミクスはマネーの膨張により雇用を増やしたがそれは低賃金労働者ばかりだ。

女性 高齢者 外国人の雇用が大幅に増えた。低賃金労働者の賃上げを確実にしたの

は、岸田首相の最低賃金の引上げ方針だ。グローバルに人手不足を感じた大企業のベ

ア定着も見逃せない。大企業のリーダーである日本製鉄のベア復活は 1996 年以来だ。

賃上げよりも雇用の方針が、180 度変化した。最低賃金上昇で、新入社員の賃上げ競

争が始まった。終身雇用と大卒一括採用の日本では新入社員の給与が賃上げのベンチ 

>マークとなる。大企業の中堅社員や中小企業の社員はこの動きについてこられない。

結局最低賃金並みの正規労働者が次第に増える。今年の春闘で、正社員中心の連合は

大企業 5％ 中小企業 6％ パート中心の UA ゼンセンは 7％の賃上げを目標とする。

これは石破首相の最低賃金上げ 7％と符合する。最低賃金並みの労働者は日本で 3割

程度だが、何れトルコ並みの 7 割となろう。政府の賃上げに及ぼす影響は格段に大き

くなる。最低賃金引上げは、賃上げの効果的な手段となる。それでも日本で手に負え

ない程のインフレは来ない。世界がデフレなのに、日本だけがインフレとなる訳が無

い。つまり日本ではインフレリスクプレミアムは生じない。短期金利がインフレ目標

の 2％迄到達したとしても長期金利が 2％を超える事はまずあるまい。もしその水準を

超えれば全買いしても良いくらいだ。 

 

このレポートは、あくまでも情報提供が目的であり、その結果については責任を負うものではありません。投資の決断

は、あくまでも投資家自身の判断に基づいて行ってください。無断転載、引用を固く禁じます。   
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