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第7回　開放経済における財市場
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　

　　　　　　　　　　　　　　　　

　　　
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 　
＊　　　　　　　　　　　　　　　＊今回、次回の授業で、IS＝ LMモデルに
こうした外国との取引を導入したマンデル・フレミングモデルについて解説。
今回はマンデル・フレミングモデルの導出までをカバーする。　　　　　

今回の講義

● 前回の講義　海外との財・サービスの取引や金融取引を理解するための基礎

– 財市場と金融市場における対外取引の重要性
– 名目為替レート、実質為替レート　＊貿易においてキーとなる相対価格
– 国際収支表
– 金利平価条件　＊金融資産の取引においてキーとなる条件

● 今回の講義

– 開放経済における財市場のモデル 　　　　　　　　　　　　　　　　
＊これと開放経済における金融市場のモデルを組み合わせてIS=LMモデルの開放
経済版であるマンデル・フレミングモデルに。

– 開放経済における乗数効果　*開放経済版乗数モデルと解釈できる。
– 実質為替レートと貿易収支　＊モデル、そしてデータでどのような関係が見
られるのか。



開放経済における総需要
● 対外取引が存在する場合の(自国財に対する)総需要　実質為替レート=EP*/P

– 　　　　:国内の居住者の財に対する総需要(自国財と外国財の双方を含む)

– 　:国内の居住者の外国財に対する需要(外国財の需要量、これに外国財の相対価格で
ある実質為替レートを乗じることで自国財で計った価値に換算している)

– 　: 海外の居住者の自国財に対する需要

● 総需要の決定要因(総需要の構成要素がどのように決まるのか関数で表現)　　　　　
　　　　　　　　　　　　　　　　　(学生用は(2)、 (3)の式なし)　　　　　　　  
 (1)国内需要

 

　  (2)輸入                      消費、投資がYの増加関数。対外取引があると消費、     
                              　　　投資には自国財だけでなく外国財も用いられる          
                             　　　わけだから、当然外国財に対する需要である輸入も       
                        　　　　　 Yが上昇すると増加。実質レートの上昇は外国財の 　　
　　　　　　　　　　　　　　　　　　相対価格の上昇を意味するから需要減。           　　 
  (3)輸出　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　    ＊ Y*は外生変数

   

Z≡C IG­εQX , ε :実質為替レート ,Q :輸入 , X :輸出
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開放経済における
　総需要(2)

● 総需要関数(学生用は数式なし)

● 上図(学生用はDDのみ)

– DD: 国内需要(C+I+G) 
– AA: 国内需要-輸入 *輸入がYの
増加関数であることからDDと AAの
格差がYの上昇につれ拡大してい
ることに注意。

– ZZ: 自国財に対する総需要 　　   
   =国内需要-輸入+輸出

 ＊ ZZの傾きはDDのそれよりも小さくな
ることに注意。

● 下図(学生用はNXなし)　　　　　 
NX: 純輸出=輸出－輸入＝ZZ-DD    
＊ NXはＹの減少関数．下のBCと上の  
  BCは対応．　　　　　　



開放経済における
財市場の均衡

● 財市場の均衡条件

● A点では次式が成立　　　　　　　　
　　　　　　　　　　　　　　　　
　　　　　　　　　　　　　　　　
　　　　　　　　　　　　　　　　
　　　　　　　　　　　　　　　　
　　　　　　　　　　　　　　　　
　　　　　　　　　　　　　　　　
　　　　　　　　　　　　　　　　
＊この式にはY,i以外にもう一つ実
質為替レートという内生変数が含ま
れていることに注意。したがってこ
こから直接IS曲線を描くことはでき
ない。実質為替レートの決定式を代
入して、Y,iのみで表さなければな
らない。（結論から言えば実質為替
レートは利子率として表すことがで
きる。）
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開放経済における
乗数効果

● 利子率、実効為替レートを外生変数
とみなして乗数効果を考える。   
＊このように考えると財市場の均衡式の
みから均衡産出量を求めることができ
る。

● 政府支出の増加(学生用は上図の
ZZ'下図のBCはなし。)　　　　　
＊当初経済はA点にあり、貿易収支は均
衡。政府支出増の結果、産出量の増加と
貿易赤字　　　　　                 
＊先ほど見たように総需要曲線の傾きが
閉鎖経済と比較して小さくなる、つまり
乗数効果の大きさは閉鎖経済よりも小さ
くなる。　　　　　　　             
＊なぜか？傾きが小さくなった理由は輸
入の存在のため。需要増の一部は外国財
への需要にまわってしまう。
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開放経済における
乗数効果 (2)

● 外国産出量(所得)の増加(学生
用は上図のZZ'と下図のNX'な
し）

– DD: 国内需要　C+I+G

　＊当初経済はA点にあり、貿易収
支は均衡。外国産出量増→輸出増
→総需要曲線が上にシフトし→産
出量は増加。もちろん輸入も増
加。　　　　　　　　　　　　　
　　　　　　　　　　　　　　　
＊貿易収支は？上のグラフで
ZZ（ ZZ')と DDの差が純輸出＝貿
易黒字であることに注意すると、
A'ではZZ’がDDの上に位置して
いることから、貿易黒字が発生し
ていることがわかる。　　　　　

実質為替レートと貿易収支
● 実質為替レートの変化は産出量にどのような影響を及ぼすのか？　　　　　　　　
＊ここでも利子率を外生変数と見なした財市場のみのモデルで考える。　　　　　
＊実は次回の講義で見るように固定相場制の下で国際資本移動が完全な（金融資産の取引が
国際的に自由になされる）状況では金融市場を考慮しても利子率と実質為替レートを外生変
数と見なすことができる(小国の仮定の下で)。従ってそのような状況ではここでの結果、そ
れから先ほどの政府支出、外国産出量の影響についての結果は一般的に成立する。　

● 実質為替レート：自国財で測った外国財の価格

● 純輸出(貿易収支)

– 実質為替レートは貿易収支へ3つの経路から影響(間接的な影響を除く)

 *間接的な影響というのはYを通じての影響。これを無視すると実質為替レート
の上昇(自国財安)は輸出を増加させ、輸入量を減少させるが、輸入財の自国
財で測った価格は上昇。よって一般的に貿易収支が増えるか否かはわからな
い。

● 以下では実質為替レート上昇(＝自国財安)の貿易収支への直接的な影響が正であ
ると仮定。＊現実のデータでもこの仮定は支持されている。

NX≡X­εQ
=X Y ∗ , ε ­εQ Y , ε 

ε≡EP
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P
, E :名目為替レート , P∗ :外国の物価水準



実質為替レートと
産出量･貿易収支

● 実質為替レート安(ε上昇)が産出量、貿
易収支に与える影響(学生用は上図の
ZZ'、下図のNX'なし )

– 実質為替レート安の貿易収支への直接
的な影響が正であると仮定。　　　　
　＊当初経済はA点にあり、貿易収支
は均衡。実質為替レート安→貿易収支
にプラスの影響(特に輸出増、輸入量
は減、しかし自国財で測った輸入額は
不明）→総需要曲線が上にシフトし→
産出量は増加。最終的な輸出への影響
はプラス、輸入量・額への影響は不
明。　　　　　　　　　　　　　　　
　　＊貿易収支は？上のグラフでZZ
（ ZZ')と DDの差が純輸出＝貿易黒字
であることに注意すると、A'では
ZZ’がDDの上に位置していることか
ら、貿易黒字が発生していることがわ
かる。　　　　　　　　　　　　　　
　　　　　　　＊Yの上昇は貿易収支
にマイナスの影響を与えるため、貿易
収支への直接的影響 > 貿易収支への
最終的影響

貿易収支のダイナミックス

＊モデル分析によると実質為替レート安
が貿易収支に与える影響はYを通じ
ての間接的影響を考慮してもプラス
（ただし利子率が外生的に決定され
る状況において）。

＊現実の実質為替レートと貿易収支との
関係を見ると、為替レートの変化が
輸出･輸入数量へ 与える影響は(価
格への影響と比べて)緩慢。

● Jカーブ効果: 貿易収支は当初悪化, 
長期的には改善。

NX=X Y ∗ , ε ­εQ Y , ε 



貿易収支のダイナミックス (2)

(出所) 内閣府社会経済総合研究所 
『国民経済計算 (68SNA, 93SNA)』
および IMF International Financial 
Statisticsより作成。　　　　

＊両者の関係はモデルの通りおおむ
ね正であるが、時間的ずれが存
在。実質為替レートの変化後し
ばらくは貿易収支・GDP比は逆
方向に変化。その後(約1-2年
後)貿易収支・GDP比が同方向
に変化。たとえば1985－ 86年
の自国財高の影響。当初は貿易
収支・GDP比が逆方向に動き、
そのあと同方向に変化している
ことに注意。ただし年次データ
なので当初のマイナスの効果は
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開放経済における財市場の均衡（まとめ）
● 開放経済における財市場の均衡

   ε=EP*/P: 実質為替レート(自国財で測った外国財の価格)

– 純輸出(貿易収支):実質為替レートの影響についての仮定

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　(簡単に説明)

– 物価水準は一定と仮定し　　　　と基準化→　　　　(簡単に説明)

● 単純化された財市場の均衡式
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