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理由役llil氏名/総合評価

悦大学教t受

高橋洋一
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4 

慶11緩E盛大学教授

土居丈朗

森
山
京
平
チ
l
フ
エ
コ
ノ
ミ
ス
ト
だ
。

年
初
か
ら
の
予
想
と
は
典
な
り
、
最
も

可
能
性
が
低
い
と
み
ら
れ
て
い
た
消
費

増
税
先
送
り
と
参
議
院
議
貝
選
挙
だ
け

と
い
う
組
み
合
わ
せ
が
、
急
浮
上
し
て

』
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丸三庇券
経済問賓館長

安達誠司

ー彊璽・
E 
3 

D 

3 
C 
3 
8 
3 
A 
3 

き
た
。
4
月
M
日
か
ら
続
く
熊
本
地
提

へ
の
対
応
の
た
め
だ
。
安
倍
晋
三
首
相

は
5
月
下
旬
に
日
本
で
聞
か
れ
る
G
7

サ
ミ
ッ
ト
(主
要
7
カ
国
首
脳
会
議
)

前
後
に
も
、
先
送
り
十
'る
か
ど
う
か
の

F 

3 

!マクロ経済政策は、失業怒とGDPで判断するため。主要経済指療の際価で
;分かるように完全失業E院は大絡に低下したので5、GDPI;f緩やかな成長にと
{どまっているので3、総合すると(5+3)+2=4と評価する。なお、政府などの
i縫針のように日本の泌往成長線が低いのであfLli、失業織が大きく低下して
iいる今、賃金が上がり、物価も上がってくるはず。現状は、潜在成長E震はもっと
i高に完全失業$11もヴと低いことを示唆している。

i 翻……の閃伽ω3鉢仰本初の釘知…一ま刈岬岬鈴鰍駒袋伽の…切似…だh…つ
に発表された新3司窓zの矢で引1正弘、女4性桧、高齢者、障害者などの雇用訟大などを進
めて、生産性革命をil!lめるとしている。供給側への働割賛けを進める方向に転
換したことは評価できる。生産性をよげることでペースアyプによる賃上げも

i可能になり、消焚もim加する。長時間労働の解消、同一労働問ー賃金といっ
た働き方の改!iを進めようとしていることも評価できる。

!完全失業率が低下し、プライマリーバランス(基礎的財政収支=P8)も務災 A 
iに改善するなど日本経涜11潜在成長総絡に近づきつつある。しかし、そのべ- 'l 
;スは消焚増税以降鋭化。低所得庖の実質所得低下を通じて偶人消貨が低 ‘
! 迷するという形で現れている。 2015~手には中居経済減速、原油価絡急落と
!いった要因が加わり、改醤ペースはさらに鈍化。現状は、潜在GDPに至。澄しデ
jフレから完会に脱却するとしゅ自棟からすれば、6劉が逮成された程度。

!腕失業純一…lま…附輸出も民主
党政権制の低迷から完会に脱却。原油価絡下落と消税Z客引き上げによる

消費低迷の影響を除けば、デフレ脱却に近づいている。残念なのは、デフレ
鋭袋1の道半ばでのi開質税感引き上げ。プライマリーバランスは民主党政俗時
jから大きく改善。成長戦略I;tTPPや国家戦略特区など、岩盤規制を緩和した
j点で縮。非正規労働者の賃上げが滋んでいる的評価できる冶
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j政府が制御・立案できるのは、プライマリーバランスと成長後硲。消賞者物価
上昇率を除き、制御できない項目1;1中立としてf3Jで評価。日銀lま2年で2%
のインフレ自僚を遼成できておらず、r，Jで際価。プライマリーバランスの鮮価が
f2Jなのは、社会保障改蕊の踏み込みがまだ甘く、消資縫税を1年半延納し、
線引き問題などで非効叡となる軽減税E容の滋入を決めたため。成長戦略が
i f2Jなのは、今後の間待を込めているため。i-……立GDP7'7l，;-タおよび
名目GDPの押し上げが見られ、円安を主因として物百が継続的に前年比マ
イナスとなるlJJ!!Jを抑え込んだ。これらは評価できる。しかし、アベノミクスの起

点を2012iFl0-12月期とすると、13閥単u月中β四半織で実質GDPが前
;期比マイナス。これでは廊周やE宝飾役t置を刺激できない。この状態で失事書感
ガr下がることは、むしろ問題だ。供鈴制約が強まっている。

法政大学教綬

法
平

日
引
山

吉
小
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BNPパリパ経岩手 一円安誘滋によって、株価を押し上げ、インフレ擦を多少なりとも引き上げること
チーフエコノミスト には成功した。円安でI1iI3客がitI加し、サービス輸出もおS大している。ただ、矧
河野龍太郎 待された財輸出の酬はまったく怨こらず、偲人消費も低調で、この2年間日
---.._-~-~~. i *経済1ままったく成長していない。トレンド成長E容は安倍政格発足時から低下

!が続き、2015年にはゼロまで低下したとみられる。失業E容は大きく改型車したが、
1少子高除化で労働供給が減少していることが主因である。

決
断
を
下
す
と
み
ら
れ
て
い
る
。

そ
こ
で
本
誌
で
は
、
著
名
な
緩
い
前
学

者
、
エ
コ
ノ
ミ
ス
ト
7
人
に
、
ア
ベ
ノ

ミ
ク
ス
の
評
価
と
消
費
地
税
作
送
り
に

対
す
る
賛
否
を
聞
い
た
。
ま
ず
、
ア
ベ

ノ
ミ
ク
ス
に
対
す
る
総
合
評

価
(
五
段
階
)
は
、

4
か
ら

2
ま
で
大
き
く
割
れ
た
。

ロ
年
ロ
月
に
誕
生
し
た
安

倍
政
権
が
打
ち
出
し
た
ア
ベ

ノ
ミ
ク
ス
第
1
抑
は
、
大
胆

な
金
融
政
策
、
機
動
的
な
財

政
繋
町
民
間
投
資
を
喚
起

す
る
成
長
戦
略
の
3
本
の
矢

か
ら
成
り
立
っ
て
い
る
。
中

で
も
、

4
番
バ
ッ
タ
ー
は
金

融
政
策
を
担
、
っ
黒
田
東
彦
・

日
本
銀
行
総
裁
が
放
っ
た

「
強
的
・
質
的
金
融
緩
和
」
、

い
わ
ゆ
る

「黒
問
パ
ズ

l

カ
」
で
あ
る
。

故
大
の
狐
い
は
、
物
価
の

持
続
的
な
下
落
で
あ
る
デ
フ

レ
か
ら
の
脱
却
。
そ
の
た
め
、

日
銀
が
民
間
銀
行
な
ど
か
ら

大
量
の
国
債
を
買
っ
て
、
マ

ネ
ー
を
供
給
し
続
け
て
い
る
。

こ
れ
に
よ
っ
て
期
待
イ
ン
フ

レ
率
が
高
ま
る
と
、
名
目
金

利
か
ら
期
待
イ
ン
フ
レ
率
を

引
い
た
実
質
金
利
が
低
下
す

る
の
で
、
企
業
の
設
備
投
資

や
消
費
が
刺
激
さ
れ
て
、
尖

主要経済指綴 =A名目GDP成長率、 B実質GDP成長率、 C個人消費(実質GDPベース)、 D&2:備投資(実質

GDPペースト E輸出(実質GDPベース)、 F実質賃金(毎月勤労統計)、 G完全失策率、 H消費者物価上昇率、

1プライマリーバランス、J成長戦略
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質
的
な
続
前
も
此
く
な
る
と
い
う
続
路

が
惣
反
さ
れ
て
い
た
。

安
倍
政
柿
発
足
前
前
か
ら
、
株
価
は

上
昇
を
開
始
し
、
為
替
も
円
安
に
振
れ
、

輸
出
企
業
を
中
心
に
収
益
も
大
幅
に
増

え
た
。
で
は
G
D
P
(園
内
総
生
・
話
)

は
ど
う
か
。
M

民
七
党
政
織
の
3
年
間
と

公
的
政
織
の

3
年
間
を
、
物
側

t
u貯の

拶
蜘
刊
を
除
い
た
尖
質
G
D
P成
長
率
で

四
半
期
ご
と
に
比
べ
る
と
、
前
者
は
5

回
、
後
者
は
4
回
マ
イ
ナ
ス
成
長
に
陥

っ
て
い
る
。
実
質
G
D
P
で
は
実
は
ど

ち
ら
も
五
十
歩
百
歩
な
の
だ
。
消
費
者

物
価
も
川
市
凹
パ
ズ
l
カ
第

1
Wの
前
後

は
上
舛
単
を
向
め
た
が
、
同
年
の
秋
以

〈SpecialF伺 turo2) 

増
税
賛
成
・
反
対
、
意
見
は
二
分

三
つ
の
争
点
め
ぐ
る
大
き
な
相
違

消
印
刷
税
を
先
送
り
す
べ
き
か
ど
う

か
を
め
ぐ
っ
て
も
、
7
人
の
立
見
は
ニ

-

つ
に
割
れ
た
(
注
ベ

l
ジ
表
参
照
)
。

一

期
税
延
期
賛
成
派
と
反
対
派
の
争
点

一

は
、
突
き
詰
め
れ
ば
三
つ
に
絞
ら
れ
る
。
一

第

一
が
G
D
P成
.
長
率
の
低
下
の
原
因

.

が、

M
年
4
月
か
ら
の
消
費
税
率
の
引

き
上
げ
に
あ
る
の
か
ど
う
か
と
い
う
こ

と
。
第
二
が
日
本
の
成
長
率
そ
の
も
の

が
低
下
し
て
し
ま
っ
た
の
か
ど
う
か
と

い
う
こ
と
。
第
一ニ
が
財
政
再
処
を
め
ぐ

る
優
先
順
位
の
問
題
だ
。

降
、
上
好
率
が
鈍
り
、

H
艇
の
2
%述

成
時
期
も
後
ず
れ
す
る
ば
か
り
だ
。
故

も
大
き
な
成
mm
で
あ
る
失
業
率
の
低
下

に
つ
い
て
も
、
評
価
が
分
か
れ
て
い
る
。

つ
ま
り
、
ア
ベ
ノ
ミ
ク
ス
は
名
目
的
経

消
指
撚
は
あ
る
程
度
押
し
上
げ
た
が
、

巾
均
釘
的
改
将
ま
で
に
は
亙
っ
て
い
な
い
。

「
ぽ
界
経
済
の
減
述
と
別
賀
川
川
悦
が
、

ア
ベ
ノ
ミ
ク
ス
の
起
を
引
っ
張
っ
た
。

心
配
な
の
は
、
イ
ン
フ
レ
則
待
が
稲
ら

ぎ
つ
つ
あ
り
、
デ
フ
レ
ギ
ャ
ッ
プ
(
常

一

要
不
足
)
が
開
く
兆
候
が
あ
る
こ
と」
。
一

リ
フ
レ
派
の
論
客
で
あ
る
専
修
大
学
の

一

野
口
旭
教
授
も
、
ア
ベ
ノ
ミ
ク
ス
が
、

.

m山
っ
ぷ
ち
に
あ
る
こ
と
を
必
め
る
。

消果経
費た済
増し成
税て長
のの
せ鈍
い化
かは

安
倍
首
相
の
経
済
政
策
に
修
科
力
が

あ
る
と
い
わ
れ
る
、
嘉
悦
大
学
の
高
橋

洋

一
教
授
は
こ
う
語
る
。

「
経
済
成
長
が
鈍
っ
た
の
は
、
消
費
噌

税
を
行
っ
た
か
ら
。
財
政
再
処
派
の
人

た
ち
は
、

1
9
9
7年
に
対
気
後
退
が

起
こ
っ
た
の
は
、
そ
の
と
き
に
災
施
し

た
消
伐
刷
税
の
せ
い
で
は
な
く
、
叶
一
界

的
な
金
融
危
機
の
た
め
だ
と
主
張
し
て

き
た
が
、
今
回
は
消
費
地
税
が
原
因
で

あ
る
こ
と
は
明
ら
か
」

さ
ら
に
、
短
期
的
に
は
金
融
緩
和
に

よ
る
張
気
刺
激
効
果
よ
り
も
、
地
税
に

よ
る
対
気
抑
制
効
来
の
方
が
大
き
い
と

続
け
る
。

こ
れ
に
対
し
て
、
法
政
大
学
の
小
限

一
正
教
授
は
、
消
抗
期
説
の
イ
ン
パ
ク

ト
は
笑
際
の
G
D
P成
長
率
が
、
潜
在

成
長
率
と
ど
れ
だ
け
議
離
し
て
い
る
か

で
測
る
こ
と
が
で
き
る
と
い
う
。
潜
在

成
長
率
と
は
、
そ
の
凶
が
持
っ
て
い
る

労
働
力
や
生
旅
役1
備
な
ど
を
フ
ル
に
活

mし
た
場
合
に
、
述
成
で
き
る
と
考
え

ら
れ
る
成
長
率
の
こ
と
で
あ
る
。

小
泉
教
授
は
消
費
増
税
の
実
施
さ
れ

た
過
去
3
年
を
比
較
し
た
。
パ
プ
ル
景

気
来
っ
た
だ
中
の
的
年
は
、
実
際
の

G

D
P成
長
率
が

一
時
的
に
併
花
成
長
率

を
下
回
っ
た
も
の
の
、
そ
の
後
は
併
殺

成
長
率
を
上
回
る
成
長
を
述
成
し
た
。

釘
年
は
潜
在
成
長
率
を
下
回
る
幅
が
、

時
を
経
る
ご
と
に
拡
大
し
て
い
っ
た
。

こ
れ
に
対
し
て
、

M
年
の
地
税
前
後
は
、

卸
年
、
的
別
年
と
同
じ
よ
う
に
、
駆
け
込

み
需
要
の
反
動
減
で
、
実
際
の
G
D
P

が
潜
夜
成
長
率
を
下
回
っ
た
が
、
そ
の

後
は
回
復
し
て
、
ほ
ぽ
潜
在
成
.
長
率
並

み
の
成
長
軌
道
を
走
っ
て
い
る
。

M
年
度
の
宍
質
G
D
P成
長
率
は
マ

イ
ナ
ス

1
%、
日
年
度
の
回
復
も
鈍
い
。
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前回の消nm税先送りの際IJ.、
予定i必りの実絡を主張した民
国東彦 .8銀総裁も、今回t:t
だんまりを決め込んでいる

市
橋
教
般
の
日
比
立
て
の

よ
う
に
こ
れ
が
消
資
増

税
の
影
響
だ
と
す
れ
ば
、

げ
年
4
月
か
ら
の
消
費

増
税
は
延
期
す
べ
き
だ

と
い
う
こ
と
に
な
り
、

淋
杭
成
長
率
の
低
下
が

主
同
と
い
う
こ
と
な
ら
ば
、
地
税
の
影

響
は
小
さ
く
、
明
税
し
で
も
よ
い
と
い

う
こ
と
に
な
る
。

低ゼ潜
下回在
し近成
て辺長
いま率
るでは
か

そ
こ
で
焦
点
に
な
る
の
が
、
潜
花
成

長
山
中
だ
。
実
は
こ
の
併
布
成
長
率
は、

花
雌
に
は
測
れ
ず
般
討
す
る
し
か
な
い


