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 現状でのマクロ政策運営議論と、仮にコロナ危機が起こっていな
かった場合における議論ではいくつかの相違点
 コロナ禍の財政政策の潜在的な影響（P3）
 コロナ禍の社会・経済・教育活動抑制の潜在的な影響（P3, P4）
 コロナ危機による物価上昇圧力の潜在的な影響（P4）

 短期的には財政支出の正常化

 中・長期的には、（物価上昇圧力が持続的であれば）金融政策の
正常化
 急速な正常化には金融システムを不安定にし、実体経済にとってもリスク
 国民・市場との丁寧な対話が理想的

 現状の経済状況と、今後の見通し
 これまでの政策の効果と副作用の検証・検証結果の説明

 これらの二つの正常化を、過去三年間に新型コロナ危機の影響を
特に大きく受けた人々に配慮しつつ進めることが理想的

ポストコロナのマクロ経済政策運営

2



コロナ禍の財政：コロナ危機時の政府支出の恒常化の懸念
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コロナ禍の社会経済：少子化加速・若者の人的資本形成の阻害の懸念

https://www.bicea.e.u‐tokyo.ac.jp/policy‐analysis‐42/
https://www.frontiersin.org/articles/10.3389/fpubh.2022.1015955/full
https://www.mext.go.jp/sports/content/20221223‐spt_sseisaku02‐000026462_2.pdf

https://www.mof.go.jp/policy/budget/fiscal_conditio
n/related_data/202304_01.pdf



コロナ禍の社会経済：女性・低所得層により大きな負の影響

https://www.bicea.e.u‐tokyo.ac.jp/policy‐analysis‐34/ https://www.bicea.e.u‐tokyo.ac.jp/policy‐analysis‐59/ https://www.bicea.e.u‐tokyo.ac.jp/policy‐analysis‐60/
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ポストコロナの物価上昇圧力

https://www.boj.or.jp/mopo/outlook/gor2301b.pdf

 現在のインフレ率上昇とそれに伴うインフレ率期待上昇は持続的な2％目標達成の一助となり得る
 現在のインフレ率上昇が需給ギャップの改善よりもコストプッシュ要因に依存しているのであれば、名目賃金が

上昇しても実質賃金は低下する可能性


