
スタグフレーションに備えよ！ 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原油価格（WTI原油先物） 

出典：楽天証券 

7年ぶりの高値 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コスト・プッシュ型インフレ 

出典：NHK 

出典：日本経済新聞  出典：読売新聞 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スタグフレーションとは？ 

通常 

景気と物価が連動 

景気 

物価 

景気 

物価 

スタグフレーション 

景気が悪いのに物価高が進行 

物価 

景気 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景気はコロナから一時回復も… 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物価と金利 

経済再開が継続する中、ボトルネックや雇用の困
難、他の制約の度合いが想定以上に大きく、長引く
恐れがあり、インフレに上振れリスクを及ぼす可能
性がある

持続的なインフレ上昇が深刻な懸念となれば、インフ
レがわれわれの目標と整合して推移するよう、ＦＲＢ
は確実に対応し、政策手段を講じる

金融緩和終了、早期金利引き上げも 

2021年9月28日公聴会証言原稿（ロイター） 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今後のシナリオ 

物価 
景気 

（消費） 

金利 

スタグフレーション（1～2年） 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長期投資に望ましい銘柄 

資源（石油・商社・資源回収） 

必要不可欠な消費 

アフターコロナの長期変化 


