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『標準  マクロ経済学』（第 3 版）演習問題の正解と解説 

 

第Ⅰ部  マクロ経済学のための基礎知識 

第 1 章  財市場の均衡 

1 （1）A ストック  B（固定）資本減耗  （2）C 粗  D 最終財   

（3）E 純受取  F アブソープション   （4）G（純）間接税  H 労働   

（5）I 等価  J 支出 

 

2 （1）GDP <（gross domestic product） （2）GNI <（gross national income） 

（3）GNP <（gross national product） （4）SNA <（system of national accounts） 

 

3 （1）①フロー変数：C , G , I , K , KP , N , WN , IMePf  , F , CA  

       ②ストック変数：K , KP )1( − , PKi)1( +  

       ③どちらでもない変数：W , i , e ,   

（2） i , F , CA  

 

4 （1）②．理由：政府のない開放経済における財市場の均衡式のC は国内財だけでなく外

国で生産された消費財への需要も含む．②のC も両方を含むが，①のC は国内財だ

けである． 

（2）（1‐36）式において 0== TG とすると， IMSEXI +=+  を得る．ただし，

投資投資投資 IMEXQI +−=  である． 

 

5  図 1‐3 の最新版の作成方法 

ステップ 1：WEB 掲載の図 1‐3 のフォーマットをプリントアウトする． 

   ステップ 2：最新の国民経済計算年次推計 

（ https://www.esri.cao.go.jp/jp/sna/kakuhou/kakuhou_top.html ）にアクセスする． 

ステップ 3：「統計表一覧（最新の結果を掲載しています）」をクリックした後，以下の

ステップ 4 からステップ 8 を実行し，フォーマットに数字を記入する． 

ステップ 4：「フロー編  Ⅳ. 主要系列表  (1) 国内総生産（支出側）」にある「名目  暦

年（Excel 形式）」をクリックすると，GNI ，GDP，支出面の各項目およ

び各項目の GDP 構成比が読み取れる． 

ステップ 5：「フロー編  Ⅰ. 統合勘定」にある「1. 国内総生産勘定（Excel 形式）」を

クリックすると，分配面が読み取れる．  

ステップ 6：「フロー編  Ⅳ. 主要系列表  (2) 国民所得・国民可処分所得の分配」にあ

る「名目  暦年（Excel 形式）」をクリックすると，要素費用表示の国民所

得と市場価格表示の国民所得が読み取れる． 

https://www.esri.cao.go.jp/jp/sna/kakuhou/kakuhou_top.html
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ステップ 7：「フロー編  Ⅴ.  付表  (2) 経済活動別の国内総生産・要素所得」の「名目  

（Excel 形式）」をクリックして，生産面の「産出額」と「中間投入」の

数字（最終行（＝（再掲）の直前の行）の合計の数字）だけを読み取る．  

ステップ 8：「フロー編  Ⅴ.  付表  (16) 民間・公的別の固定資本減耗（Excel 形式）」

をクリックして，固定資本減耗の内訳を読み取る． 

ただし，ステップ 2 の後，参考図表「日本経済の循環」を見つけることができれば，上

の作業は大幅に削減される． 

解説：今日世界のほとんどの国は SNA に基づいて GDP などのマクロ経済統計を作成・

発表している．したがって各国が発表した統計数値には信頼性がありそれらの間の比較も

容易であるようにみえる．しかしながら SNA 統計には第三者のチェックがはいらないため

その正確性には問題があることが指摘されている．たとえば次の論文は，独裁国は本当の

値より 35％高めに（たとえば本当の値が 1％ならば 1.35％であると）GDP 成長率を発表し

ていると結論付けている．（その証明に利用されたのは人工衛星が記録した国ごとの夜間照

明のデータである．） 

Martínez, Luis R., 2022, “How Should We Trust the Dictator’s GDP Growth Estimates?,” 

Journal of Political Economy, Vol. 130, pp. 2731-2769. 

 

第 2 章  マネーサプライ，マクロ経済モデル 

1 （1）A 現在  B 将来              （2）C 拡張  D 市場操作   

（3）E 当座預金  F マネタリー   （4）G  IS-LM   H  AD-AS  

（5）I 支出（または購入）  J 政策 

 

2 （1）答え： Hyx =+  

0=− ycdx  

解説：「現金 1」 x（円）と「預金 1」 y （円）は第 1 ラウンドで市中銀行から経済に貸

し出されたH （円）から生まれたので， 

        Hyx =+  

が成り立つ．また，現金・預金比率の定義から， 

        cd
y

x
= ，あるいは， 0=− ycdx  

と書ける． 

（2）（1）の 2 番目の方程式より， ycdx = ．これを 1 番目の方程式に代入すると，

Hyycd =+ だから，これを解くと H
cd

y
+

=
1

1
となる．これと ycdx = から

H
cd

cd
x

+
=

1
を得る．数学付録（A‐1）を利用すると直ちに解を得ることができる．  
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3  （1）答え： H
rdcd

rd
R

+
=  

解説：本文より，「準備預金 1」 H
cd

rd

+
=

1
，「準備預金 2」 H

cd

rd

cd

rd

+

−

+
=

1

1

1
，「準備預

金 3」 H
cd

rd

cd

rd
2

1

1

1









+

−

+
= であることがわかっているので，  

      =R 準備預金 1 + 準備預金 2 + 準備預金 3 + …  

         +








+

−

+
+









+

−

+
+

+
= H

cd

rd

cd

rd
H

cd

rd

cd

rd
H

cd

rd
2

1

1

11

1

11
 

         











+









+

−
+

+

−
+

+
= 

2

1

1

1

1
1

1 cd

rd

cd

rd
H

cd

rd
 

         H
rdcd

rd

+
=  

となる． 

（2）本文では H
rdcd

cd
CC

+
= という結果を得ている．これと（1）で得た結果を用い

ると，  

      HH
rdcd

rd
H

rdcd

cd
RCC =

+
+

+
=+  

であることが確認できる． 

  解説：この結果は，中央銀行が供給したハイパワードマネーH は必ず現金あるいは準備

預金のどちらかの形態に分かれることを意味している．逆に，（2‐2）式はすでに存在して

いる現金と準備預金の合計をハイパワードマネーと定義する式である．  

（3）本文では H
rdcd

D
+

=
1

という結果を得ている．したがって，  

cd

H
rdcd

H
rdcd

cd

D

CC
=

+

+=
1

, 
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rd

H
rdcd

H
rdcd

rd

D

R
=

+

+=
1

 

となることがわかる． 

  解説：cd あるいは rd は 1 ラウンドごとの比率であるが，上の結果より，合計で見ても

それらの比率になることが確認できる． 

 

4    

rd  H  cd  CC  D  R  M  

  － －         

  － －         

 

5  図 2‐4 の最新版の作成方法 

ステップ 1：日本銀行の「時系列統計データ検索サイト」 

http://www.stat-search.boj.or.jp/index.html 

にアクセスする．  

   ステップ 2：「統計データ検索」の下の「統計別検索」の中の「預金・マネー」をクリッ

ク． 

ステップ 3：現れた項目の中の「マネーストック[MD02]」をクリック．「マネーストッ

ク（ 2003 年 4 月以降）」を指定して「展開」をクリック．

「 MD02'MAM1NAM2M2MO( Ｍ２／ 平／マネースト ック ) 」と

「 MD02'MAM1NAM3M3MO( Ｍ３／ 平／マネースト ック ) 」と

「MD02'MAM1NAM3M1MO(＿Ｍ１／平／マネーストック )」と

「MD02'MAM1NAM3CCMO(＿＿現金通貨／平／マネーストック)」と

「MD02'MAM1NAM3DMMO(＿＿預金通貨／平／マネーストック)」を指

定して「抽出条件に追加」をクリック．同じ画面の「２．抽出対象期間」

を「2003 年から 20**年（最新年）まで」，「３．期種変換」を「暦年，平

均」にして「グラフ」をクリック． 

ステップ 4：グラフが表示された画面の下の「系列追加」をクリックすると「追加する

系列をいずれかの検索方法で指定してください。」という窓が現れるので，

「メニュー検索」をクリック． 

ステップ 5：「メニュー検索」の画面が現れるのでその中の「マネタリーベース（MD01）」

を指定して「展開」をクリック．「マネタリーベース平均残高」を指定し

て「展開」をクリック．「MD01'MABS1AN11 (マネタリーベース平均残高)」

を指定して「追加」をクリックすると，6 種類の貨幣のグラフが得られる. 

http://www.stat-search.boj.or.jp/index.html
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第Ⅱ部  短期のマクロ経済学 

第 3 章  IS 曲線 

1  （1）貯蓄の定義式 CYS D −= に，消費関数（3‐2）と貯蓄関数（3‐3）を代入し

て整理すると， 

        DDD YYSYC =+ )()(  

となる．上式は可処分所得 DY の値にかかわらず常に成立する． 

そこで，上式の両辺を DY で微分すると， 

        1)()( =+
DD YSYC  

となる．これは命題（1）「限界消費性向 )( DYC と限界貯蓄性向 )( DYS の和は常に 1 で

ある．」が正しいことを示している． 

  解説：命題（1）より，限界貯蓄性向は )(1)( DD YCYS −= となるので，本文の（3‐

10）式は， 

dI
YS

dY
D )(

1


=                                           

と書き換えることができる．上式は，投資乗数（そして政府支出乗数）が限界貯蓄性向の

逆数になるという重要な結果である．  

   （2） DDD YYSYC =+ )()( の両辺を DY で割ると， 

        1
)()(
=+

D

D

D

D

Y

YS

Y

YC
 

となる．これは命題（2）「平均消費性向
D

D

Y

YC )(
と平均貯蓄性向

D

D

Y

YS )(
の和は常に 1 で

ある．」が正しいことを示している． 

2  （1）消費関数（3‐4）を指定されたように書き換えると， D

D

Y
Y

C
C 








+= 0 となる

ので，
DY

C
c 0+= と表せる． 

   （2）平均消費性向． 
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   （3） 0
2

0 −=
DD Y

C

dY

dc
．この結果から，可処分所得 DY が増加するにつれて平均消費

性向cは低下することがわかる．ただし，限界消費性向は常に一定である．  

 

3  （1）答え：
2

0I
i = ，𝐼 =

𝐼0

2
． 

解説：定義に従い弾力性を計算すると， 

00

0 )(

Ii

i

Ii

i

di

Iid

I

i

di

dI

+−
=

+−

+−
−=−








 

となる．弾力性が 1 になるときの利子率は， 

1
0

=
+− Ii

i




 

を解けばよい．すなわち求める利子率は，
2

0I
i = となる．これを（3‐7）式に代入すると

𝐼 =
𝐼0

2
 を得る． 

なお，「利子率 i が 1％低下」するとは，5％（ 05.0=i ）の利子率が 4％（ 04.0=i ）に

なることではなく，4.95（= 5×0.99）％（ 0495.0=i ）になることである．5％の利子率

が 4％になる場合は，「利子率が 1 ポイント下がる」と言う． 

   （2）答え：𝑖 = 𝐼． 

解説：上の解説の弾力性の計算を利用すると， 

−
𝑑𝐼

𝑑𝑖

𝑖

𝐼
= 𝛽

𝑖

𝐼
= 𝛽  

となるので，直ちに 𝑖 = 𝐼 という関係が導かれる．なお，このとき（3‐7）式より，𝑖 = 𝐼 =
𝐼0

1+𝛽
 

であることがわかる．  

   （3）答え：常に 1． 

解説：定義に従い計算すると， 

1
2

2
=








−−=−=−








i

i

i

i

di

i
d

I

i

di

dI
 

となる．すなわち弾力性は常に 1 になる． 

なお，一般に，弾力性が正の定数 aである投資関数は，
ai

I


= のように書けることが

知られている．本問は 1=a の場合である． 



笹倉和幸『標準  マクロ経済学』（第 3 版）東洋経済新報社，2024 年 

2024 年 2 月 20 日現在  演習問題正解・解説 7 

 

 

 

4  （1） TSGI +=+ ．（第 1 章の（1‐18）式より．）  

   （2）上の均等式に貯蓄関数（3‐5）を代入すると， 

TCTYGI +−−−=+ 0)()1(   

となる．これをY について解くと均衡国民所得 





−

−++
=

1

0
0

TCGI
Y  

が得られる．そしてこの 0Y は（3‐13）式の 2 行目と一致する． 

   （3）下図参照． 

投資と貯蓄の均等と均衡国民所得の関係 

 

5  （1）（3‐8）式 GiITYCY ++−= )()( の右辺の項をすべて左辺に移すと， 

        0)()( =−−−− GiITYCY  

となる．上式の左辺をY と i の 2 変数関数として， 

GiITYCYiYF −−−−= )()(),(  

と書くことにする．さらに， ),( iYF のY に関する偏導関数を ),( iYFY ， i に関する

偏導関数を ),( iYFi とすると， 

)(1
)()(

1
)(

1),( D

D

D
Y YC

dY

TYd

dY

YdC

dY

TYdC
iYF −=

−
−=

−
−=  
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)(),( iIiYFi
−=  

となる． ),( iYFY の導出では合成関数の微分の公式である数学付録（A‐5）を用いてい

る．そして，数学付録（A‐8）より，求める IS曲線の傾きは， 

)(

)(1

),(

),(

iI

YC

iYF

iYF

dY

di D

i

Y



−
=−=  

となる． 

   （2）（3‐8）式 GiITYCY ++−= )()( の右辺の項をすべて左辺に移すと， 

        0)()( =−−−− GiITYCY  

となる．上式の左辺を I とY の 2 変数関数として， 

GITYCYYIF −−−−= )(),(  

と書くことにする．さらに， ),( YIF の I に関する偏導関数を ),( YIFI ，Y に関する

偏導関数を ),( YIFY とすると， 

1),( −=YIFI  

)(1),( DY YCYIF −=  

となる． ),( YIFY の導出は上の（1）における ),( iYFY の導出と同じである．そして，

数学付録（A‐9）より，投資の変化分とそれに対する均衡国民所得の変化分の間の関係は，  

dI
YC

dI
YIF

YIF
dY

DY

I

)(1

1

),(

),(

−
=−=  

となる． 

   （3）（3‐8）式 GiITYCY ++−= )()( の右辺の項をすべて左辺に移すと， 

        0)()( =−−−− GiITYCY  

となる．上式の左辺をT とY の 2 変数関数として， 

GiITYCYYTF −−−−= )()(),(  

と書くことにする．さらに， ),( YTF のT に関する偏導関数を ),( YTFT ，Y に関す

る偏導関数を ),( YTFY とすると， 

)(
)()()(

),( D

D

D
T YC

dT

TYd

dY

YdC

dT

TYdC
YTF =

−
−=

−
−=  

)(1),( DY YCYTF −=  
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となる． ),( YTFT の導出では数学付録（A‐5）を用いている．さらに， ),( YTFY の

導出は上の（1）における ),( iYFY あるいは（2）における ),( YIFY の導出と同じであ

る．最後に，数学付録（A‐9）より，租税の変化分とそれに対する均衡国民所得の変化分

の間の関係は，  

dT
YC

YC
dT

YTF

YTF
dY

D

D

Y

T

)(1

)(

),(

),(

−


−=−=  

となる． 

 

第 4 章  LM 曲線 

1  答え：1 

解説：実質国民所得Y が 1％増加すると Y01.1 となるから，これを（4‐1）式の右辺に

代入すると， 101.101.1)01.1( LkPYYkP == となり，もとの貨幣の取引需要 1L も 1％

増加する．すなわち，貨幣の取引需要の実質国民所得に関する弾力性は 1 である． 

  なお，一般に，貨幣の取引需要 1L の実質国民所得Y に関する弾力性は，
1

1

L

Y

dY

dL
と定

義される．これに（4‐1）式を代入しても同じ答えが得られるが，ここではその必要はな

い．（第 3 章の演習問題 3 参照．） 

 

2  （1）下図参照． 

債券価格と利子率の関係 

 

   （2）証明：債券価格 p と利子流列の割引現在価値の均等式 
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10102 )1(

100

)1()1(1 ii

c

i

c

i

c
p

+
+

+
++

+
+

+
=   

を以下のように変形する． 

10102 )1(

100

)1(

1

)1(

1

1

1

iiii
cp

+
+









+
++

+
+

+
=   

1010 )1(

100

)1(

1
1

1

iii
cp

+
+









+
−=  （ただし， 0i ） 

上式の両辺に
10)1( i+ をかけると， 

  1001)1(
1

)1( 1010 +−+=+ i
i

cpi   

となる．ここで，上式に近似式 ii 101)1( 10 +=+ を代入すると， 

  1001)101(
1

)101( +−+=+ i
i

cpi  

となるが，上式を iについて解くと， 

p

p
c

i 10

100 −
+

=  

となり，（4‐2）式と一致する． 

解説：
i

c

+1
を 1 期の利子cの割引現在価値（present discounted value）と言う．現 

在（0 期）の
i

c

+1
の価値は 1 期後には ci

i

c
=+

+
)1(

1
になると考えられるからである．

同様に
2)1( i

c

+
を 2 期の利子cの割引現在価値と言う．現在（0 期）の

2)1( i

c

+
の価値は

2 期後に ci
i

c
=+

+

2

2
)1(

)1(
になるからである．このような考え方から， 

10102 )1(

100

)1()1(1 ii

c

i

c

i

c
p

+
+

+
++

+
+

+
=   

を，債券価格 p は 1 期から 10 期までの利子流列と 10 期に償還される額面金額の割引現在 

価値の総和に等しい，と表現する． 

  国債の利子率（利回り）は，（4‐2）式に従って計算される場合を単利，割引現在価値を

用いた上式に従って計算される場合を複利と言う．日本では単利，欧米では複利が採用さ

れている．以下の表は，利子𝑐 = 5として，債券価格 𝑝が 69 から 234 まで上昇するとき単

利でどの程度複利を近似できるかを具体的に調べた結果である． 
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複利 0.10 0.09 0.08 0.07 0.06 0.05 0.04 0.03 

債券価格 𝑝 69 74 80 86 93 100 108 116 

単利 0.12 0.10 0.09 0.07 0.06 0.05 0.04 0.03 

 

複利 0.02 0.01 0.00 －0.01 －0.02 －0.03 －0.04 －0.05 

債券価格 𝑝 127 136 150 166 177 193 211 234 

単利 0.02 0.01 0.00 －0.01 －0.02 －0.02 －0.03 －0.04 

 

上の表で，債券価格が額面金額と一致するとき（𝑝 = 100）と，利子の合計に額面金額を

加えた額に一致するとき（𝑝 = 150 = 5 × 10 + 100）には単利と複利は完全に一致する（こ

の関係は一般の場合にも成立する）．その他は四捨五入による近似値である． 

  複利の値は任意の値から始めて試行錯誤を繰り返す以外に計算方法がないと一般に言わ

れている（たとえば，Ball, Laurence M., 2012, Money, Banking, and Financial Markets, 

2nd Edition, New York: Worth Publishers, p. 74）．しかし，少なくとも上の表の具体例か

ら見ると，まず簡単に計算できる単利の値から始めて計算の難しい複利の値を求めていく

ことは有効な方法であろうというのが本書の著者の見解である． 

  なお，単利（simple interest）と複利（compound interest）については以下の本の第 5

章（Finance）にわかりやすい説明がある． 

Mizhari, Abe, and Michael Sullivan, 2004, Mathematics: An Applied Approach, 8th 

Edition, New York: John Wiley & Sons. 

（3）答え：
p

c
i = ．下図より，債券価格 p が額面金額 100 より低い（高い）とき（4‐

2）式の利子率はコンソル公債の利子率より高く（低く），債券価格が額面金額 100 と等し

いとき 2 つの利子率は一致する． 

債券価格と利子率の関係（続き） 

 

解説：数学付録（A‐1）を適用すると， 
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+
+

+
+

+
+

=
32 )1()1(1 i

c

i

c

i

c
p  









+

+
+

+
+

+
= 

32 )1(

1

)1(

1

1

1

iii
c  

i

i
c

+
−

+
=

1

1
1

1

1

 

i

c
=  

となる．これより，利子率は
p

c
i = と表せる．（4‐2）式の利子率は上の（1）の作図で確

認したように負になりうるが，コンソル公債の利子率は常に正の値をとる． 

  なお，コンソル公債（consols）はイギリスに実在する国債である．  

 

3  答え：
B

A

n

m
p

0

0=  

解説：家計 A と家計 B の予算制約 

        AAdAdA mnpmnp 0000 +=+                                      （4‐3） 

        BBdBdB mnpmnp 0000 +=+                                      （4‐4） 

に 00 =dAm と 00 =dBn を代入すると， 

        AAdA mnpnp 000 0 +=+                                   （4‐3‐0） 

        BBdB mnpmp 0000 +=+                                   （4‐4‐0） 

となる．上式の辺々を加えて変形すると， 

        0)()( 0000 =−+− mmnnp dBdA
                                （4‐5‐0） 

となる．（4‐5‐0）式は本文の（4‐5）式に対応する． 

  資産市場の均衡を貨幣市場の均衡で考えると，（4‐5‐0）式より， 

        00 mm dB =                                     

と表せる．（4‐4‐0）式より BBdB mnpm 000 += であり，また
BA mmm 000 += である．

これらを上式に代入すると， 

        BABB mmmnp 0000 +=+  

だから，これを p について解くと， 



笹倉和幸『標準  マクロ経済学』（第 3 版）東洋経済新報社，2024 年 

2024 年 2 月 20 日現在  演習問題正解・解説 13 

 

 

        
B

A

n

m
p

0

0=  

となる．これが資産市場を均衡させる債券価格である． 

  なお，同じ問題を債券市場の均衡条件 00 nn dA = を用いて解いても同じ答えが得られる． 

 

4  答え： )]([ ikYPM −+=  ． 

内生変数：M ，外生変数： P , k , Y ,  , i  

  解説：LM 方程式の具体例（4‐7）に ii = を代入してマネーサプライM について解く

と， 

)]([ ikYPM −+=                                       

となる．上式のM が，中央銀行が利子率を i に維持するために設定しなくてはならないマ

ネーサプライの水準である．この場合，内生変数はM だけで，他の P , k , Y ,  , 

i は外生変数になる．ただし，第 5 章において財市場と貨幣市場の同時均衡を考えるとき

には，Y も内生変数になる． 

  現在の中央銀行の政策変数はマネーサプライというよりは利子率であることが一般的に

なっている．次の論文はこの点に関して具体的なモデルを展開している． 

Romer, David, 2000, “Keynesian Macroeconomics without the LM Curve,” Journal of 

Economic Perspective, Vol. 14, pp. 149-169. 

 

5  （1）（4‐8）式 ),( iYL
P

M
= の右辺の項をすべて左辺に移すと， 

        0),( =− iYL
P

M
 

となる．上式の左辺をY と i の 2 変数関数として， 

),(),( iYL
P

M
iYF −=  

と書くことにする．さらに， ),( iYF のY に関する偏導関数を ),( iYFY ， i に関する

偏導関数を ),( iYFi とすると， 

),(),( iYLiYF YY −=  

),(),( iYLiYF ii −=  

となる．そして，数学付録（A‐8）より，求める LM 曲線の傾きは， 

),(

),(

),(

),(

iYL

iYL

iYF

iYF

dY

di

i

Y

i

Y −=−=  
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となる． 

（2）（4‐8）式 ),( iYL
P

M
= の右辺の項をすべて左辺に移すと， 

        0),( =− iYL
P

M
 

となる．上式の左辺をM と i の 2 変数関数として， 

),(),( iYL
P

M
iMF −=  

と書くことにする．さらに， ),( iMF のM に関する偏導関数を ),( iMFM ， i に関す

る偏導関数を ),( iMFi とすると， 

P
iMFM

1
),( =  

),(),( iYLiMF ii −=  

となる．そして，数学付録（A‐9）より，マネーサプライの変化分とそれに対する均衡利

子率の変化分の間の関係は，  

dM
PiYL

dM
iMF

iMF
di

ii

M

),(

1

),(

),(
=−=  

となる． 

 

第 5 章  IS-LM モデル 

1  下図参照．経済は LM 曲線上を均衡点に向かって徐々に進む．  

 

貨幣市場の瞬時的調整 
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2  （1）
k

P

M
TkGICk

C




+−









−++−+++

=
)1(

)1()1( 00
*

  

   （2） dG
k

dC




+−
=

)1(

*
 

   （3）政府支出が dG だけ増加したときの均衡点における総需要 GIC ++ **
の変化分

dGdIdC ++ **
に（2）で得た結果と（5‐8）式を代入すると， 

        dGdG
k

k
dG

k
dGdIdC +

+−
−

+−
=++









)1()1(

**  

                        dG
k +−

=
)1(

1
 

となり，（5‐3）式で表された国民所得の増加と一致する． 

（4）（3‐18）式で表される政府支出乗数
−1

1
と，（5‐3）式で表される拡張的財

政政策の効果
k +− )1(

1
を比べると，いずれも正だが前者は必ず後者より大きい．さ

らに前者は必ず1より大きいが後者はそのようには言えない（1より小さくなることもある）．  

 

3  （1）
** didI −=   

   （2）（1）で得た関係式に（5‐5）式を代入すると， 

        
** didI −=  

dG
k

k




+−
−=

)1(
                                   

となり，（5‐8）式が得られる． 

   （ 3 ）政府支出が dG だけ増加すると，まず均衡点における利子率
*i が

dG
k

k

 +− )1(
だけ上昇する．その利子率の上昇に対して投資が  倍だけ減少する．

すなわち，クラウディング・アウトは政府支出の増加→利子率の上昇→投資の減少という

経路で発生する，と言える．  

  なお，（5‐11）式で表されたマネーサプライの増加が投資に与える影響についても同様

に説明できる．すなわち，マネーサプライがdM だけ増加すると，（5‐10）式が示してい

るように利子率が
 

dM
Pk



+−

−

)1(

1
だけ低下し，その利子率の低下に対して投資

が  倍だけ増加する結果，（5‐11）式のようになる． 

 

4  （5‐1）式において FYY =*
，（5‐2）式において

0

* ii = とすると， 
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k

P

M
TGIC

YF




+−









−+−++

=
)1(

)( 00

                   

k

P

M
TGICk

i




+−









−−−−++

=
)1(

)1()( 00

0               

となる．これら 2 式をG とM の連立方程式として解けばよい．そこで，G とM につい

て整理すると， 

AbMaG =+                    

BdMcG =+               

となる．ただし， 

1=a , 
P

b


= , kc −= , 
P

d
−

=
1

,  

 +−+−+−= )(])1[( 00 TICkYA F , 

)1()(])1[( 000  −+−+++−−= TICkkiB  

である．上の連立方程式に数学付録（A‐2）を適用すると， 

)()1( 000

* TICiY
bcad

bBdA
G F  −+−+−=

−

−
=                    

PikY
bcad

cAaB
M F )( 0

* −+=
−

−
=                     

となる．連立方程式の解
*G と *M は各々（5‐12）式の FG と（5‐13）式の FM に一致

する． 

  なお，（5‐12）式と（5‐13）式の場合と異なり，この問題では政府と中央銀行は単独で

政策決定ができない．  

 

5  （1）IS-LM モデルの具体例に YT = を代入すると， 

        








−

−++
+

−
−=

11

00 YGIC
iY                        （3‐17） 

)( ikY
P

M
−+=                                              （4‐7） 

となる．これら 2 つの方程式をY と i に関して整理すると， 

GICiY ++=+−− 00)]1(1[          

−=−
P

M
ikY                                  

となる．そして数学付録（A‐2）を適用してこの連立方程式を解くと，  
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k
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M
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
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
+−−





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


−+++

=
)]1(1[

)(

)(
00

*
   

k

P

M
GICk

i





+−−









−−−−++

=
)]1(1[

)]1(1[)(

)(
00

*
                   

となる． 

解説：このように，経済の変動を小さくする税制の機能を自動安定化装置（built-in 

stabilizer，または automatic stabilizer）と言う． 

   （2）数学付録（A‐5）を利用して )(* Y を で微分すると，  

 2

00*

)]1(1[

)(
)(

k

P

M
GIC

d

dY









+−−

















−+++

−=   

k

P

M
GIC

k 







+−−









−+++

+−−
−=

)]1(1[

)(

)]1(1[

00

  

)(
)]1(1[

* 



Y

k+−−
−=    

となる．したがって， )(* Y の に関する弾力性は， 

kYd

dY













+−−
=−

)]1(1[)(

)(
*

*

   

となる． 

   （3）答え：真 

解説：数学付録（A‐6）を用いて税収 )(*  Y を税率 で微分すると， 






 d

dY
YY

d

d )(
)()(

*
** +=   

0
)(

)(
1)(

*

*
* 

















−−=










Yd

dY
Y    

となる．なぜなら（2）の結果より， 1
*

*

−


 

 Yd

dY
となっているからである． 

  なお，税率 は所得が 1 単位増加するときの租税の増加分を表すので限界税率と言うこ

ともある． 

 

第 6 章  マンデル=フレミング・モデル 
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1  （1）答え： A  IM   B  
d

dEX

IM

1
 

解説：定義より純輸出は IMEXNX −=  なので，両辺を で微分すると， 




 d

dIM
IM

d

dEX

d

dNX
−−=  

となる．「実質輸出額 EX と実質輸入額 IM が等しい」という条件は IMEX =  と書

けるが，それは，
EXIM


=

1
と表せる．この関係を用いると，上式はさらに， 









−−=





 d

dIM

IMd

dEX

IM
IM

d

dNX
1

1
 









−







−+








= 1









d

dIM

IMd

dEX

EX
IM  

と展開できる．上式の意味は， IMEX =  が成り立っているとき，輸出の価格弾力性





d

dEX

EX
と輸入の価格弾力性





d

dIM

IM
− の和が 1 より大きいこと（すなわちマーシャル=

ラーナーの条件が成立すること）と，導関数
d

dNX
の値が正であることは同値であるとい

うことである． 

  なお，




d

dIM

IM
− にマイナスの符号が付いているのは，輸入の価格弾力性を正の値で表

現するためである． 

（2）輸出関数が（6‐3）式のとき， 10

0

=


= EX
EXd

dEX

EX 






，輸入関数が（6‐

4）式のとき， 1
21

=







−−=−

− 









 Y

Yd

dIM

IM
となるので，輸出の価格弾力性は 1，輸

入の価格弾力性は 1 である．したがってそれらの和は 2 になる． 

解説：この結果は， YEX  =0 のときマーシャル＝ラーナーの条件が成立することを

示している．ただし，輸出関数が（6‐3）式，輸入関数が（6‐4）式のときには，（6‐5）

式から明らかなように， YEX  =0 のときに限らず，純輸出NX は実質為替レート の

増加関数である．（第 3 章演習問題 3 参照．） 

（3）輸出関数が 0, 0

2

0 = EXEXEX  のとき， 

22 02

0

=


= 







EX

EXd

dEX

EX
 

輸入関数が  −= 0,YIM のとき， 



笹倉和幸『標準  マクロ経済学』（第 3 版）東洋経済新報社，2024 年 

2024 年 2 月 20 日現在  演習問題正解・解説 19 

 

 













−
=−

−
−=−

YYd

dIM

IM
)1(  

となる．さらに， IMEX =  となるのは， )(2

0  −= YEX より，実質為替レー

トが， )0(
1

 
0


+

=
EX

Y
 という値をとるときである．これを上式に代入すると， 

0
1

1

1

0

0

0 =

+
−

+
=−

EX

EX

Y
Y

EX

Y

d

dIM

IM 







 

となる．したがって， IMEX =  であるとき， 

        2







−+

















d

dIM

IMd

dEX

EX
 

となるので，「輸出の価格弾力性と輸入の価格弾力性の和は 1 より大きい」という条件は成

立する．  

 

2  （1） IMTSEXGI ++=++  ．（第 1 章の（1‐36）式より．）  

   （2）上の均等式に貯蓄関数（3‐5），輸出関数（6‐3），輸入関数（6‐4）を代入する

と， 

YTCTYEXGI  ++−−−=++ 00 )()1(  

となる．これをY について解くと均衡国民所得 






 )(1)(1)(1

1

)(1

1

)(1

1 0
00

−−
+

−−
−

−−
+

−−
+

−−
=

EX
TCGIY  

が得られる．そして，上式の右辺の I に投資関数の具体例（3‐7） 0IiI +−=  を代入す

ると， 0Y は（6‐12）式のY と一致する． 

  なお，上式より，投資 1 単位の増加はその外国貿易乗数倍の均衡国民所得の増加を引き

起こすことがわかる．上式は閉鎖経済の場合の（3‐13）式の 2 行目に対応する． 

   （3）下図参照． 

 

投資と貯蓄の均等と均衡国民所得の関係（開放経済の場合） 
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3  （1）（6‐12）式と（4‐7）式をY と i に関して， 

 +−++=+−− 000)](1[ EXTGICiY         

−=−
P

M
ikY                                  

のように整理して，数学付録（A‐2）を適用すると， 

k

P

M
EXTGIC

Y





+−−









−++−++

=
)](1[

)(

)(
000

                 

k

P

M
EXTGICk

i





+−−









−−−−+−++

=
)](1[

)](1[)(

)(
000

                 

となる．  

   （2）
fii =)( とすると， 

fi
k

P

M
EXTGICk

=
+−−









−−−−+−++





)](1[

)](1[)( 000

                 

となり，上式を満たす実質為替レートは， 



笹倉和幸『標準  マクロ経済学』（第 3 版）東洋経済新報社，2024 年 

2024 年 2 月 20 日現在  演習問題正解・解説 21 

 

 









−



−−
+

−++
−



+−−
= 




P

M

kEXEX

TGIC
i

kEX

k
f

00

00

0

* )(1)](1[

となる． 

   （3）
k

P

M
EXTGIC

Y





+−−









−++−++

=
)](1[

)(

)(

*

000
*

 

        

k

P

M

P

M

k
i

k

k
f






+−−









−+








−

−−
+

+−−

=
)](1[

)(1)](1[









−−= )(

1
fi

P

M

k
                    

 

4  （1） YEXGIiCTYY  −++++−+−= )()( 000  

   （2）政府の輸入削減は IS 曲線を右方シフトさせる．しかし変動為替相場制のマンデル

=フレミング・モデルの均衡点は水平線
fii = と LM 曲線の交点なので，IS 曲線を右方シフ

トさせる政府の輸入制限策は，均衡点の位置を変えず，したがって無効である． 

均衡点における国民所得を
*Y とすると，（1）で得た式は，

fii = であることも考慮して， 

*

000

** )()( YEXGIiCTYY f  −++++−+−=  

と書ける．政府の輸入削減の前後において国民所得は
*Y のままなので，純輸出

*

0 )( YEX  −+ も不変である．このことは実質為替レートの値が低下することによっ

て達成される．  

   （3）政府の輸入削減は IS 曲線を右方シフトさせる．固定為替相場制のマンデル=フレ

ミング・モデルの均衡点は水平線
fii = と IS 曲線の交点なので，IS曲線を右方シフトさせ

る政府の輸入制限策は，均衡点の国民所得を増加させるので，有効である． 

政府の輸入削減策実施の前と後の均衡点における国民所得を各々
*Y , 

**Y とすると，（1）

で得た式は，
fii = ,  = であることも考慮して， 

*

000

** )( YEXGIiCTYY f  −+++−+−=  

**

000

**** )()( YEXGIiCTYY f  −++++−+−=  

と書ける．ただし
*** YY  である．上式を辺々引いて整理すると， 

0))(1(][])[( ****

0

**

0 −−=−−−+ YYYEXYEX   
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となる．上式の左辺は輸入削減策が実施されたことによる純輸出の変化であるが，右辺が

正なので，純輸出は増加することがわかる． 

                           

5  （1）（6‐6）式 ),()()( YNXGiITYCY +++−= の右辺の項をすべて左辺に移す

と， 

        0),()()( =−−−−− YNXGiITYCY  

となる．上式の左辺をY と i の 2 変数関数として， 

),()()(),( YNXGiITYCYiYF −−−−−=  

と書くことにする．さらに， ),( iYF のY に関する偏導関数を ),( iYFY ， i に関する

偏導関数を ),( iYFi とすると， 

Y

YNX

dY

TYdC
iYFY




−

−
−=

),()(
1),(


 

Y

YNX

dY

TYd

dY

YdC

D

D




−

−
−=

),()()(
1


 

YD NXYC −−= )(1  

)(),( iIiYFi
−=  

となる． ),( iYFY の導出では合成関数の微分の公式である数学付録（A‐5）を用いてい

る．そして，数学付録（A‐8）より，求める IS曲線の傾きは， 

)(

)(1

),(

),(

iI

NXYC

iYF

iYF

dY

di YD

i

Y



−−
=−=  

となる． 

   （2）（6‐6）式 ),()()( YNXGiITYCY +++−= の右辺の項をすべて左辺に移す

と， 

        0),()()( =−−−−− YNXGiITYCY  

となる．上式の左辺をG とY の 2 変数関数として， 

),()()(),( YNXGiITYCYYGF −−−−−=  

と書くことにする．さらに， ),( YGF のG に関する偏導関数を ),( YGFG ，Y に関

する偏導関数を ),( YGFY とすると， 

1),( −=YGFG  

YDY NXYCYGF −−= )(1),(  

となる． ),( YGFY の導出は上の（1）における ),( iYFY の導出と同じである．そして，
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数学付録（A‐9）より，政府支出の変化分とそれに対する均衡国民所得の変化分の間の関

係は，  

dG
NXYC

dG
YGF

YGF
dY

YDY

G

])([1

1

),(

),(

+−
=−=  

となる． 

   （3）（6‐6）式 ),()()( YNXGiITYCY +++−= の右辺の項をすべて左辺に移す

と， 

        0),()()( =−−−−− YNXGiITYCY  

となる．上式の左辺をT とY の 2 変数関数として， 

),()()(),( YNXGiITYCYYTF −−−−−−=  

と書くことにする．さらに， ),( YTF のT に関する偏導関数を ),( YTFT ，Y に関す

る偏導関数を ),( YTFY とすると， 

)(
)()()(

),( D

D

D
T YC

dT

TYd

dY

YdC

dT

TYdC
YTF =

−
−=

−
−=  

YDY NXYCYTF −−= )(1),(  

となる． ),( YTFT の導出では数学付録（A‐5）を用いている． ),( YTFY の導出は上

の（1）における ),( iYFY の導出と同じである．最後に，数学付録（A‐9）より，租税の

変化分とそれに対する均衡国民所得の変化分の間の関係は，  

dT
NXYC

YC
dT

YTF

YTF
dY

YD

D

Y

T

])([1

)(

),(

),(

+−


−=−=  

となる． 

   （4）（6‐6）式 ),()()( YNXGiITYCY +++−= の右辺の項をすべて左辺に移す

と， 

        0),()()( =−−−−− YNXGiITYCY  

となる．上式の左辺を とY の 2 変数関数として， 

),()()(),(  YNXGiITYCYYF −−−−−−=  

と書くことにする．さらに， ),( YF  の に関する偏導関数を ),( YF  ，Y に関す

る偏導関数を ),( YFY  とすると， 





 NX

YNX
YF −=




−=

),(
),(  
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YDY NXYCYF −−= )(1),(  

となる． ),( YFY  の導出は上の（1）における ),( iYFY の導出と同じである．最後に，

数学付録（A‐9）より，実質為替レートの変化分とそれに対する均衡国民所得の変化分の

間の関係は，  




  d
NXYC

NX
d

YF

YF
dY

YDY ])([1),(

),(

+−
=−=  

となる． 

 

第Ⅲ部  中期のマクロ経済学 

第 7 章  AD-AS モデル 

1  （1） 2P   （2） 0P   （3） 0P   （4） 2P   （5） 0P   （6） 2P  

 

2  （1）下図参照．  
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解説：説明の便宜上，2 つの図のうち上の方を図 A，下の方を図 B と呼ぶことにする． 

企業の労働需要は実質賃金率の減少関数であり，実質賃金率は名目賃金率を価格で割っ

た大きさである．したがって，図 A，図 B ともに縦軸の実質賃金率の値が同じであれば労

働需要も同じ大きさになる．したがって，図 A の労働需要 








1P

W
N D のグラフと図 B の

労働需要 








2P

W
N D のグラフは同じ位置にある． 

他方，労働者がその労働供給を決定するために用いる実質賃金率は，名目賃金率を予想

価格
eP で割った大きさである．図Aにおいて，もし 1PPe = ならば，労働供給は 









1P

W
N S

であり，そのグラフは図の右上がりの点線のようになる．それは完全雇用の点で労働需要

曲線と交差する．しかし図 A では
0PPe = なので，実際の労働供給は 











0P

W
N S である．

このグラフを縦軸が
1P

W
の平面に描くために， 










=











0

1

10 P

P

P

W
N

P

W
N SS であることに

注目する．ここで， 01 PP  より，
10

1

10 P

W

P

P

P

W

P

W
= なので，労働者が用いる実質賃金

率
0P

W
は縦軸の実質賃金率

1P

W
より小さい．労働者の労働供給は実質賃金率の増加関数なの

で，図Aでは 





















10 P

W
N

P

W
N SS が常に成立する．すなわち，労働供給曲線 











0P

W
N S

は，点線で描いた労働供給曲線 








1P

W
N S が左方シフトした位置にある． 

  図 B において，もし 2PPe = ならば，労働供給は 








2P

W
N S であり，そのグラフは図の

右上がりの点線のようになる．それは図 A の点線の労働供給曲線と同じ位置にある．しか
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し，図 A と同様，図 B でも
0PPe = なので，実際の労働供給は 











0P

W
N S である．このグ

ラフを縦軸が
2P

W
の平面に描くために， 










=











0

2

20 P

P

P

W
N

P

W
N SS であることに注目す

る．ここで， 20 PP  より，
20

2

20 P

W

P

P

P

W

P

W
= なので，労働者が用いる実質賃金率

0P

W

は縦軸の実質賃金率
2P

W
より大きい．すなわち，労働供給曲線 











0P

W
N S は，点線で描い

た労働供給曲線 








2P

W
N S が右方シフトした位置にある． 

  図 7‐4 の下図と，上の図 A, B を比べると，現実の価格と予想価格が異なるとき，前者

では企業の労働需要曲線がシフトし，後者では労働者の労働供給曲線がシフトする．両者

は数学的表現が異なるが，経済学的には同じことを意味する． 

   （2）
2

2

01

1

P

W

P

W

P

W F  ． 

   （3）現実の価格が 0P であるならば，名目賃金率は FW ，実質賃金率は
0P

WF であり，

完全雇用 FN が成立する．現実の価格が 0P から 2P に上昇したとすると，名目賃金率も FW

から 2W に上昇する．しかし，（2）の
2

2

0 P

W

P

WF  という結果は，名目賃金率の上昇率

F

F

W

WW −2 が価格の上昇率
0

02

P

PP −
ほどは大きくない，すなわち(0 <)

𝑊2−𝑊𝐹

𝑊𝐹
<

𝑃2−𝑃0

𝑃0

であることを意味している． 

逆に，現実の価格が 0P から 1P に下落したとすると，名目賃金率も FW から 1W に下落す

る．しかし，（2）の
01

1

P

W

P

W F という結果は，名目賃金率の上昇率
F

F

W

WW −1 が価格の上

昇率
0

01

P

PP −
ほどは絶対値で大きくない，すなわち

0

011)0(
P

PP

W

WW

F

F −


−
 であるこ

とを意味している．  

  以上より，労働市場を均衡させる名目賃金率は価格と同じ方向に変化するが，価格ほど

は変化しないことがわかる． 
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3  成立しない．なぜなら，この場合，労働市場では常に完全雇用 NNN F == が成立す

るから． 

 

4  （1）数学付録（A‐10‐2）を用いて DDYDP = )()( の両辺の対数をとると， 

DDYDP log)(log)(log =+  

となる．数学付録（A‐5）と（A‐10‐1）を用いて上式の両辺をD で微分すると， 

DDY

dD

DdY

DP

dD

DdP

1

)(

)(

)(

)(

=+  

となる．さらに上式の両辺にD をかけて整理すると，（7‐15）式 

1=+
Y

D

dD

dY

P

D

dD

dP
 

を得る．  

   （2）答え：名目総需要 D が 1％増加すると，価格は
P

D

dD

dP
％上昇し, 産出量は

Y

D

dD

dY
％増加する．このときの価格の上昇率と産出量の増加率の和は必ず 1％になる． 

  解説：（7‐15）式の両辺に
D

dD
をかけると， 

D

dD

Y

dY

P

dP
=+  

となる．この式は，名目総需要が 100
D

dD
％増加すると，価格は 100

P

dP
％上昇し, 

産出量は 100
Y

dY
％増加することを意味する．（7‐15）式は，名目総需要が 1％増加し

た場合の価格の変化と産出量の変化の関係を表している． 

  （7‐15）式は，図 7－7 に基づく次の図を用いて近似的に導くことができる． 



笹倉和幸『標準  マクロ経済学』（第 3 版）東洋経済新報社，2024 年 

2024 年 2 月 20 日現在  演習問題正解・解説 28 

 

 

 

上図で当初経済は，総需要曲線𝐴𝐷0と短期総供給曲線𝑆𝐴𝑆0の交点(𝑌0, 𝑃0)にある．そのときの

名目総需要を D (= 𝑃0𝑌0) とする．図中の𝐴𝐷0曲線から𝐴𝐷1曲線への水平の青い矢印は拡張

的財政・金融政策が実施されたことを意味する．その結果経済は，𝐴𝐷1曲線と𝑆𝐴𝑆0曲線の交

点に移る．このとき名目総需要は𝑑𝐷だけ増加する．図からわかるように，この名目総需要

の増加分𝑑𝐷は，価格の変化に関連する青い長方形の面積（𝑌𝑑𝑃）と，産出量の変化に関連

する緑の長方形の面積（𝑃𝑑𝑌）の和におおよそ等しい．すなわち，近似的に， 

 

同じことだが， 

       

と書ける．上式は，𝑑𝐷だけの名目総需要の増加が引き起こす価格の変化𝑑𝑃と産出量の変化

𝑑𝑌の関係を表す重要な結果である．ここで，𝑃𝑌 = 𝐷より，𝑌 =
𝐷

𝑃
 ，𝑃 =

𝐷

𝑌
 である．これら

を上式に代入すると， 

        

 

となる．さらに，上式の両辺を𝑑𝐷で割ると， 

dDPdYYdP =+

dDdY
Y

D
dP

P

D
=+
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1=+
Y

D

dD

dY

P

D

dD

dP
 

を得る． 

   （3）短期総供給曲線（7‐9）と総需要曲線の交点において， 

        𝐷 = 𝑃𝑌 = 𝑃[𝑌𝐹 + 𝜃(𝑃 − 𝑃𝑒)] 

が成立する．上式は名目総需要D が価格 P の関数であることを示している．したがって，

𝑑𝐷

𝑑𝑃
= 𝑌𝐹 + 𝜃(𝑃 − 𝑃𝑒) + 𝜃𝑃 

となる．以上の 2 つの結果を用いると，（7‐15）式の左辺の第 1 項は， 

      
𝑑𝑃

𝑑𝐷

𝐷

𝑃
=

1
𝑑𝐷

𝑑𝑃

𝐷

𝑃
=

𝑌𝐹+𝜃(𝑃−𝑃𝑒)

𝑌𝐹+𝜃(𝑃−𝑃𝑒)+𝜃𝑃
 

と計算できる．第 2 項は，（7‐15）式を利用して， 

      
P

D

dD

dP

Y

D

dD

dY
−=1                                      

                
PPPY

PPY
e

F

e

F





+−+

−+
−=

)(

)(
1  

                
PPPY

P
e

F 



+−+
=

)(
 

のように計算できる．交点 ),( 00 PY における第 1 項と第 2 項の値は，上で 0PP = とす

ればよい． 

  なお，本書初版（168 ページ）で用いた数値例は， 510=FY , 1=eP , 505= , 5050 =Y , 

101

100
0 =P であったが，これらを用いると，第 1 項と第 2 項の値は各々，

201

100
，

201

101
となる．

すなわち，この数値例に基づくと，1％の名目総需要の増加は，0.5％の価格上昇と 0.5％の

産出量の増加を引き起こす，と言える． 

 

5  （7‐11）式の左辺を ),,,,( MTGPYF と書こう．すなわち， 

),,,,( MTGPYF  





 +−++−

+−
−+−= )(])1[( 00 TGIC

PYY

M
Yk

e

F

 

と す る ． さ ら に ， ),,,,( MTGPYF の Y に 関 す る 偏 導 関 数 を

),,,,( MTGPYFY と書くことにする．このとき，数学付録（A‐7）を利用すると， 

2)(
)1(),,,,(

e

F

Y
PYY

M
kMTGPYF






+−
++−=        

となるが，
00 PPYY e

F  =+− であることを考慮すると，点 ),( 00 PY  において上式は， 
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2

0

00 )1(),,,,(
P

M
kMTGPYFY




 ++−=   

となる．同様にして， 

1),,,,( 00 −=MTGPYFG        

=),,,,( 00 MTGPYFT        

000

00 ),,,,(
PPPYY

MTGPYF
e

F

M










−=−=

+−
−=        

となる．したがって，数学付録（A‐9）を利用すると以下のようになる． 

dG

P

M
k

dG
MTGPYF

MTGPYF
dY

Y

G

2

0

00

00*

)1(

1

),,,,(

),,,,(




 ++−

=−=  

dT

P

M
k

dT
MTGPYF

MTGPYF
dY

Y

T

2

0

00

00*

)1(
),,,,(

),,,,(








++−

−=−=  

dM

P

M
k

P
dM

MTGPYF

MTGPYF
dY

Y

M

2

0

0

00

00*

)1(
),,,,(

),,,,(








++−

=−=  

dM

P

M
Pk

0

0])1[(







++−

=  

 

第 8 章  インフレーションと失業 

1  （1）（8‐1）式 e

tt

e

t PaaPP 11 )1( −− −+= を 1 期遅らせると， 

e

tt

e

t PaaPP 221 )1( −−− −+=  

となる．これを（8‐1）式に代入すると， 

))1()(1( 221

e

ttt

e

t PaaPaaPP −−− −+−+=                       

e

ttt PaPaaaP 2

2

21 )1()1( −−− −+−+=                       

となる．さらに上式に，（8‐1）式を 2 期遅らせた式 e

tt

e

t PaaPP 332 )1( −−− −+= を代入する

と， 
e

tttt

e

t PaPaaPaaaPP 3

3

3

2

21 )1()1()1( −−−− −+−+−+=                       

となる．この操作を繰り返すと， 

+−+−+= −−− 3

2

21 )1()1( ttt

e

t PaaPaaaPP                       

となる． 

（2）答え：1 

解説：過去の価格 1−tP , 2−tP , 3−tP , の係数の和は，数学付録（A‐1）を利用すると， 
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+−+−+ 2)1()1( aaaaa 1
)1(1
=

−−
=

a

a
                      

   （3） t 期の予想価格 e

tP は過去に実現した価格すべての加重平均である． 

 

2  （1）下図参照．  

 

 

   （2）適応的期待仮説の中で，静学的期待の場合が完全雇用に近付くのが最も速いと考

えられる．  

 

3  （1）答え：下図参照．  

ピグー効果 
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解説：0 期に点 ),( 00 PY にあった経済の 1 期の短期 AS 曲線は，点 ),( 0PYF を通る右上

がりの直線 1SAS である．0 期から 1 期に価格は低下し，実質マネーサプライは増加するの

で，消費需要も増加する．したがって，1期のAD曲線は，0期の 0AD が右方シフトした 1AD

である．1 期の経済は 1SAS と 1AD の交点 ),( 11 PY で表される．国民所得は増加し，価格

は低下しているが，（3‐1）式の場合に比べて，国民所得は大きく，価格は高くなっている． 

  1 期から 2 期への変化も同様に考えることができる．2 期の短期 AS 曲線は，点 ),( 1PYF

を通る右上がりの直線 2SAS である．1 期から 2 期に価格は低下し，実質マネーサプライは

さらに増加するので，消費需要もさらに増加する．したがって，2 期の AD 曲線は，1 期の

1AD が右方シフトした 2AD である．2 期の経済は 2SAS と 2AD の交点 ),( 22 PY で表さ

れる．1 期に比べて，国民所得は増加し，価格は低下している． 

やがて経済は長期均衡 ),( FF PY に到達する．価格 FP は上の図で一番右側にある AD 曲

線 FAD と，一番下にある AS曲線 FSAS の交点における価格である． 

  なお，貨幣または資産の実質価値の上昇が消費需要を増加させる働きを，ピグー効果

（Pigou effect），あるいは実質残高効果（real balance effect）と言う． 

（2）経済は長期均衡により速く到達する．  
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4  （1）下図参照． 

 

 

（2）景気循環 

解説：このように，政策当局が引き起こす景気循環を特に，政治的景気循環（political 

business cycle）と言う．具体的には，政府は政権を維持するために，選挙が近付くと拡張

的政策を実施して経済を長期均衡以上の水準に引き上げ，選挙が終わると拡張的政策を中

止して経済を長期均衡以下の水準に引き下げる．その結果，選挙期間の周期をもつ景気循

環が発生する．政治的景気循環理論に関する古典的論文は， 

Kalecki, M., 1943, “Political Aspects of Full Employment,” Political Quarterly, 14, 

322-331.（ミハイル・カレツキ，浅田統一郎・間宮陽介訳「完全雇用の政治的側面」『資

本主義経済の動態理論』日本経済評論社，1984 年，pp. 141-147．） 

Nordhaus, William D., 1975, “The Political Business Cycle,” Review of Economic Studies, 

42(2), 169-190. 

である．最近の論文としては， 

Pástor, 𝐿̌uboš, and Pietro Veronesi, 2020, “Political Cycles and Stock Returns,” Journal 

of Political Economy, 128(11), 4011-4045. 

がある．Nordhaus (1975)と Pástor and Veronesi (2020)はアメリカの二大政党制（共和党

と民主党）を分析している． 

 

5  下図参照． 
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  上図（1）～（3）に共通の説明：新型コロナウイルス・パンデミック発生前の 0 期の経

済は AD 曲線 0AD と短期 AS曲線 0SAS の交点 ),( 00 PYF
で表される長期均衡にある．長期

AS 曲線 0LAS はその点を通る垂線である．1 期にパンデミックという供給ショックが発生

した結果，長期 AS 曲線は横軸の )( 01 FF YY  を通る 1LAS の位置まで左方シフトする．0

期の予想価格 eP0
は 0P なので，0 期の短期 AS曲線 0SAS は， 

)( 00 PPYY F −+=                                    

である．静学的期待を仮定しているので 1 期の予想価格
eP1 は 0 期に実現した価格 0P であ

る．しかし 1 期の完全雇用国民所得は )( 01 FF YY  なので 1 期の短期 AS 曲線 1SAS は， 

)( 01 PPYY F −+=                                    

となる．図から明らかなように， 1SAS 曲線は 0SAS 曲線が上方にシフトした位置にある．

他方，パンデミックにより総需要が減少したため，AD 曲線もパンデミック発生前の 0 期の

0AD から 1 期に 1AD に左方シフトする．1 期の経済は 1AD 曲線と 1SAS 曲線の交点

),( 11 PY で表される． 

  ここからは場合分けをする． 

  （1）の場合：AD 曲線の左方シフトが長期 AS 曲線の左方シフトより大きいので，図か

らわかるように 1 期の均衡 ),( 11 PY では𝑌1 < 𝑌𝐹1 < 𝑌0 = 𝑌𝐹1，𝑃0 > 𝑃1となっている．2 期の



笹倉和幸『標準  マクロ経済学』（第 3 版）東洋経済新報社，2024 年 

2024 年 2 月 20 日現在  演習問題正解・解説 35 

 

 

予想価格
eP2 は 1 期に実現した価格 1P であり，完全雇用国民所得は

1FY のままなので，2 期

の短期 AS曲線 2SAS は， 

)( 11 PPYY F −+=                                    

となる．これは，図のように，点 ),( 11 PYF
を通り右上がりである．そして， 10 PP  なの

で， 2SAS 曲線は 1SAS 曲線が下方にシフトした位置にある．2 期の経済は 1AD 曲線と 2SAS

曲線の交点 ),( 22 PY で表される．この点は，1 期の点 ),( 11 PY を 1AD 曲線に沿って下方に

移動させた位置にあるので， 21 YY  ， 21 PP  となっている．3 期以降も同様に考えると，

経済は 1AD 曲線上を， 1AD 曲線と 1LAS の交点である新しい長期均衡 ),( 1 FF PY に向かっ

て下がっていくことがわかる．ただし𝑃𝐹 < 𝑃2．この過程で国民所得は増加し価格は低下す

る．  

  （2）の場合：AD 曲線の左方シフトが長期 AS 曲線の左方シフトと等しいので，図から

明らかなように 1 期の均衡 ),( 11 PY では𝑌1 = 𝑌𝐹1 < 𝑌0 = 𝑌𝐹0，𝑃1 = 𝑃1
𝑒 = 𝑃0となっている．予

想価格と現実の価格が一致しているので 1 期で経済は新しい長期均衡(𝑌𝐹1, 𝑃𝐹)に到達する．

ただし𝑃𝐹 = 𝑃0．このとき国民所得は減少するが価格は変化しない． 2SAS 曲線は 1SAS 曲線

と一致し，2 期以降も経済は同じ長期均衡に留まる． 

  （3）の場合：AD 曲線の左方シフトが長期 AS 曲線の左方シフトより小さいので，図か

らわかるように 1 期の均衡 ),( 11 PY では𝑌𝐹1 < 𝑌1 < 𝑌0 = 𝑌𝐹0， 10 PP  となっている．2 期の

予想価格
eP2 は 1 期に実現した価格 1P であり，完全雇用国民所得は

1FY のままなので，2 期

の短期 AS曲線 2SAS は， 

)( 11 PPYY F −+=                                    

となる．これは，図のように，点 ),( 11 PYF
を通り右上がりである．そして， 10 PP  なの

で， 2SAS 曲線は 1SAS 曲線が上方にシフトした位置にある．2 期の経済は 1AD 曲線と 2SAS
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曲線の交点 ),( 22 PY で表される．この点は，1 期の点 ),( 11 PY を 1AD 曲線に沿って上方に

移動させた位置にあるので， 21 YY  ， 21 PP  となっている．3 期以降も同様に考えると，

経済は 1AD 曲線上を， 1AD 曲線と 1LAS の交点である新しい長期均衡 ),( 1 FF PY に向かっ

て上がっていくことがわかる．ただし𝑃𝐹 > 𝑃2．この過程で国民所得は減少し価格は上昇す

る． 

  解説：演習問題 5 は次の論文からヒントを得て作成した． 

Guerrieri, Veronica, Guido Lorenzoni, Ludwig Straub, and Iván Werning, 2022, 

“Macroeconomic Implications of Covid-19: Can Negative Supply Shocks Cause 

Demand Shortages?” American Economic Review, Vol. 112, pp. 1437-1474. 

この論文のモデルは本書で用いた AD-AS モデルとは大きく異なるが，新型コロナウイル

ス・パンデミックによって打撃を受けた経済を供給ショックによる潜在産出量の突然の減

少とそれから引き起こされた総需要の大幅な減少によって説明しようとしている．上で描

いた 3 つの図では，（1）の場合，すなわち AD 曲線の左方シフトが長期 AS 曲線の左方シフ

トより大きい場合が想定されていると考えられる． 

 

第Ⅳ部  長期のマクロ経済学 

第 9 章  新古典派理論の基礎 

1  （1）（9‐4）式を N で偏微分すると以下のように（9‐10）式を得る． 

N

KANF
MPL




=

),(
 

N

kfAN




=

))((
 









−+=

2
)()(

AN

K
kfANkfA                                    

 kkfkfA )()( −=                                                                                            

（2）下図参照． 
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上図に示したように，
1

1)(

k

kf
は原点から生産関数のグラフ上の点 ))(,( 11 kfk に引いた直

線の傾きであり，また )( 1kf  は同じ点 ))(,( 11 kfk における接線の傾きである．生産関数

のグラフの形状から明らかなように，前者は後者より常に大きい．したがって，（9‐10）

式は k の任意の値 )0(1 k に対して正になる． 

解説：資本ストック 1 単位当たりの産出量を資本の平均生産力（または平均生産性，平

均生産物）と言う．（9‐4）式を用いると
K

Y

k

kf
=

)(
となるので，

1

1)(

k

kf
は 1kk = における

資本の平均生産力である．また，（9‐8）式より )( 1kf  は 1kk = における資本の限界生産力

である．したがって，（9‐10）式が正であることと，資本の平均生産力が資本の限界生産

力より大きいことは同じことを意味する． 

 

2  （1）（9‐13）式をK に関して偏微分すると次のようになる．  

( )( ) −




=

1
ANK

K
MPK                                    

( ) 
−−=

11 ANK  

（2）（9‐14）式を
kkfy == )( と書くと， 

1)( −= kkf  
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となる．さらに，
AN

K
k = だから， 

( ) 




−−

−

=







=

11

1

)( ANK
AN

K
kf  

となり，これは（1）のMPK と一致する． 

（3）（9‐13）式を N に関して偏微分すると次のようになる．  

( )( ) −




=

1
ANK

N
MPL                                    

 −−−= NAK 1)1(  

（4）（9‐14）式を
kkfy == )( と書くと， 

𝐴[𝑓(𝑥) − 𝑓 ′(𝑘)𝑘] = 𝐴[𝑘𝛼 − 𝛼𝑘𝛼−1𝑘] = 𝐴(1 − 𝛼)𝑘𝛼  

となる．さらに，
AN

K
k = だから， 





  −−−=







−=− NAK

AN

K
AkA 1)1()1()1(  

となり，これは（3）のMPL と一致する． 

3  （1）① XPt    ② XPi tt )1( 1++    ③ 
e

t

tt

P

XPi

1

1)1(

+

++
   ④ X  

   （2）実質利子率の定義式（9‐21）に数学付録（A‐3）を適用すると次のようになる． 

        
e

tt

e

tte

t

te

t ii
i

r 1111

1

1
1 1)1(1

1

1
++++

+

+
+ −=−−+=−

+

+
= 


 

  解説：上式は近似的に，実質利子率が名目利子率と予想インフレ率の差によって表せる

ことを示している．この関係式，あるいはそれを書き換えた e

t

e

tt ri 111 +++ +=  もフィッシャー

方程式と言う． 

   （3）答え：予想インフレ率がゼロのとき（ 01 =+

e

t ），または名目利子率と予想インフ

レ率が一致するとき（
e

tti 11 ++ =  ）． 

  解説：2 つの実質利子率が一致すると， 

1
1

1

1

1
11 −

+

+
=−

+

+
++ e

t

te

tt

i
i


  
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となる．上式の両辺に
e

t 11 ++  をかけて整理すると， 

0)( 111 =− +++

e

tt

e

t i   

となる．したがって，2 つの実質利子率が一致するのは， 01 =+

e

t または
e

tti 11 ++ =   のとき

である．なお，経済学的には 11 −+

e

t なので， 01 1 + +

e

t であることに注意． 

 

4  （1）下図参照． 

労働に関する利潤最大化 

 

（2）下図参照． 

資本に関する利潤最大化 

 

（3）コブ=ダグラス生産関数（9‐13） 10,)( 1 = −  ANKY の場合，（9‐27）

式は， 
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11

1

11

1

111
1 )1(

),(
+

−

+

−

++

+

+++
+ =−=




= t

D

tttD

t

t

D

tt
t wNAK

N

KNAF
MPL


  

となる．上式を労働需要
D

tN 1+ について解くと，  

1

1

1

1
1

1

)1(
+

+

−

+
+ 







 −
= t

t

tD

t K
w

A
N





 

を得る． 1
1



だから，労働需要

D

tN 1+ は実質賃金率 1+tw の減少関数である． 

（4）コブ=ダグラス生産関数（9‐13） 10,)( 1 = −  ANKY の場合，（9‐29）

式は， 

 
+==




= +

−

++

−

+

+

+++
+ 1

1

11

1

1

1

111
1 )(

),(
ttt

D

tD

t

D

ttt
t rNAK

K

KNAF
MPK  

となる．上式を資本需要
D

tK 1+ について解くと，  

11

1

1

1

1

++

+

+

−










+
= tt

t

D

t NA
r

K






 

を得る． 1
1

1


−
だから，資本需要

D

tK 1+ は実質利子率 1+tr の減少関数である． 

5  （1）コブ=ダグラス生産関数（9‐39）のとき，（9‐41）式と（9‐42）式を用いて（9‐

43）式の右辺を計算すると， 

ttttttttt KkNkAKrNw
1

)1()(
−

+−=++


  











+−=

−

tt

t
tttttt

NA

K
kNAkNA

1
)1(


  


 tttttt kNAkNA +−= )1(  

tt YY  +−= )1(  

tY=  

となり，（9‐43）式が成立する． 

  解説：上式の 4 行目からわかるように，コブ=ダグラス生産関数のときには常に，生産物
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の −1 の割合が労働分配分に，そして の割合が資本分配分になる． 

（2）生産関数が一般形（9‐33）のとき，（9‐36）式と（9‐38）式を用いて（9‐43）

式の右辺を計算すると， 

ttttttttttt KkfNkkfkfAKrNw )(])()([)( +−=++   

)( ttt kfNA=  

),( ttt KNAF=  

tY=  

となり，（9‐43）式が成立する． 

   （3）下図参照． 

 

  解説：（2）より，（9‐43）式は， 

tttttttttttt KkfNkkfkfAKrNwY )(])()([)( +−=++=   

と書ける．効率労働 1 単位で表示された図 9‐2 を利用するために上式の各辺を効率労働

tt NA で割ると， 

tttttt kkfkkfkfkf )(])()([)( +−=  

と書ける．ただし，上式の左辺は t 期の生産物，右辺の第 1 項は労働分配分，第 2 項は資本

分配分であり，すべて効率労働 1 単位当たりで表されている． 
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  具体的に 1=t とすると，上式は， 

111111 )(])()([)( kkfkkfkfkf +−=  

となる．この関係を図 9‐2 に描き込むと上図が得られる．なお，上図と本章の演習問題 1

の（2）で得た図を比較せよ． 

（4）答え：新古典派理論では利潤最大化の結果，利潤はゼロになる．なぜなら，（9‐

24）式より，生産要素の完全利用が成立しているときの利潤は， tttttt KrNwY )(  +−−=

であるが，（9‐43）式の成立は 0=t を意味するからである． 

  解説：一般に， n 変数関数 ),,,( 21 nxxxF  が，任意の実数 k と )0( に対して，

),,,(),,,( 2121 n

k

n xxxFxxxF   = となるとき， ),,,( 21 nxxxF  は k 次同次関数で

あると言う．そして， ),,,( 21 nxxxF  が k 次同次関数であるためには以下の等式が成立す

ることが必要十分であることが知られている．  

        
n

n

n x
x

F
x

x

F
x

x

F
xxxkF




++




+




=  2

2

1

1

21 ),,,(  

この数学的結果をオイラーの定理（Euler’s theorem）と言う． 

  さて，集計的生産関数 ),( KANF は N とK に関して 1 次同次であるので，オイラーの定

理により， 

K
K

KANF
N

N

KANF
KANF




+




=

),(),(
),(  

が常に成り立つ．上式において tAA = , tNN = , tKK = とすると， 

t
ttt

t
ttt

ttt K
K

KNAF
N

N

KNAF
KNAF




+




=

),(),(
),(  

となる．さらに，右辺の
N

KNAF ttt



 ),(
は（9‐35）式より実質賃金率 tw に等しく，

K

KNAF ttt



 ),(
は（9‐37）式より資本の実質レンタル・コスト +tr に等しい．したが

って，上式は， 

ttttttt KrNwKNAF )(),( ++=  

と書ける．これは（9‐43）式にほかならない． 

  以上より，生産関数が労働と資本に関して 1 次同次であり，生産要素がその限界生産力
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に等しい報酬を受け取るならば，生産物は生産要素に分配され尽くされる．オイラーの定

理に基づくこの結果を経済学では，生産物の完全分配（exhaustion of output）と言う． 

 

第 10 章  ソロー・モデル 

1  （1） 1−n . 

   （2）下図参照． 

人口の時間的変化 

 

   （3）答え：
0)1( NnN t

t +=  

解説：（10‐2）式より，1 期の人口は， 

01 )1( NnN +=  

2 期の人口は, 

0

2

012 )1(])1)[(1()1( NnNnnNnN +=++=+=  

3 期の人口は, 

0

3

0

2

23 )1(])1)[(1()1( NnNnnNnN +=++=+=  

となる．この操作を繰り返していくと， 

0)1( NnN t

t +=  

となる． 

   （4）答え：
00)1( NAgNA t

Ntt +=  

解説：（10‐3）式より ttNtt NAgNA )1(11 +=++  となるので，上の（3）において

tt NnN )1(1 +=+ から
0)1( NnN t

t += を導いたときと同様に考えればよい． 

   （5）答え： −Ng  
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解説：（10‐13）式 ** )()( kgkfs N += が成立し，ソロー・モデルの定常状態 *k が正で

あるためには 0)()( ** += kgkfs N  でなければならないので， 0+ Ng でなければな

らない．このことは，コブ=ダグラス生産関数の場合の定常状態（10‐14）を見ると直ちに

理解できる． 

   （6）答え：下図の斜線部分． 

g と nのとりうる範囲 

 

 

解説： −Ng を g と nで表すと， 

−++ gnng  

となるが，（1）より 01 + n だから， 

1
1

1
−

+

−


n
g


 

と変形できる．労働の効率性の上昇率に関しても 1−g でなければならないので， g とn  

のとりうる範囲は， 1−n , 1−g , 1
1

1
−

+

−


n
g


を同時に満たす上図の斜線部分になる． 

従来，経済成長理論では正の人口増加率（𝑛 > 0）が暗黙に想定されてきたが，周知のよ

うに日本ではすでに人口減少局面にはいっている（𝑛 < 0）．上図はそのような経済でも理論
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的には定常状態が存在しうることを示している．しかし，その場合その経済には最後には

誰もいなくなってしまい，経済分析の意味が問われるかもしれない．次の論文は人口減少

が続く場合の経済成長を詳細に分析している． 

Jones, Charles I., 2022, “The End of Economic Growth?: Unintended Consequences of a 

Declining Population,” American Economic Review, Vol. 112, pp. 3489-3527.  

 

2  下図参照． 

 

 

3  （1）答え：  ])([ˆ
1

1
1 ttt

N

t kkfsk
g

k −+
+

=+  

  解説： ttt SKK ˆ
1 +=+ , tt YsS ˆˆˆ = , ),( tttt KNAFY = をまとめると， 

        ]),([ˆ1 tttttt KKNAFsKK −+=+  
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となる．上式の両辺を 11 ++ tt NA で割って整理すると， 

        

















−+=

++++

+

tt

t

tt

ttt

tt

t

tt

tt

tt

t

NA

K

NA

KNAF
s

NA

K

NA

NA

NA

K


),(
ˆ

1111

1  

となる．
11

1
1

++

+
+ =

tt

t
t

NA

K
k , 

tt

t
t

NA

K
k = として上式を書き換えると， 

         ])([ˆ
1

1
1 ttt

N

t kkfsk
g

k −+
+

=+  

となる．  

   （2）（1）で得た差分方程式において *

1 kkk tt == +
とすると， 

 ])([ˆ
1

1 **** kkfsk
g

k
N

−+
+

=  

となる．上式を整理すると， 

*** ])([ˆ kgkkfs N=−  

を得る． 

   （3）答え：




−










+
=

1

1

*

ˆ

ˆ

sg

s
k

N

 

解説：
*** ])([ˆ kgkkfs N=− に

)()( ** kkf = を代入すると， 

** )ˆ()(ˆ ksgks N  +=  

となる．これを
*k について解くと， 





−










+
=

1

1

*

ˆ

ˆ

sg

s
k

N

 

となる． 

   （4）答え：𝑠 =
𝑠̂(𝑔𝑁+𝛿)

𝑔𝑁+𝑠̂𝛿
(= 𝑠̂ (1 +

(1−𝑠̂)𝛿

𝑔𝑁+𝑠̂𝛿
))．(3)において 𝑘∗ > 0だから，𝑔𝑁 + 𝑠̂𝛿 > 0．

したがって，𝑠 − 𝑠̂ =
𝑠̂(1−𝑠̂)𝛿

𝑔𝑁+𝑠̂𝛿
> 0となるので， ss ˆ であることが確認できる． 

解説：（3）で得た
*k と（10‐14）式の

*k が一致すると， 
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



−−












+
=











+

1

1

1

1

ˆ

ˆ

NN g

s

sg

s
 

だから， 

        
 +

=
+ NN g

s

sg

s

ˆ

ˆ
 

となり，上式を sについて解くと， 

        𝑠 =
𝑠̂(𝑔𝑁+𝛿)

𝑔𝑁+𝑠̂𝛿
(= 𝑠̂ (1 +

(1−𝑠̂)𝛿

𝑔𝑁+𝑠̂𝛿
)) 

となる．  

  一般にマクロ統計データでの「家計の貯蓄率」は，粗貯蓄率 s ではなく，純貯蓄率 ŝ を

指す（第 1 章の Coffee Break と第 10 章の Coffee Break 参照）．この観点から純貯蓄関数

（10‐36）を用いてソロー・モデルを再定式化したのが演習問題 3 である． 

  なお， ss ˆ という関係が定常状態にかかわらず常に成立することは以下の図を用いて簡

単に示すことができる． 

 

tY > ttt KYY −=ˆ だから，上の図において消費 tC が tY に占める割合1 − 𝑠は，（同じ）消費

tC が ttt KYY −=ˆ に占める割合1 − 𝑠̂より常に小さい．すなわち1 − 𝑠 < 1 − 𝑠̂だから，

ss ˆ が常に成り立つ． 

 

4  （1）答え： ŝ  

解説：（10‐35）式と（10‐36）式より， 

        )(ˆ1 tttt KYsKK −=−+  

となる．上式の右辺に（10‐37）式を代入すると， 

        ttt KsKK ˆ1 =−+  

となる．そして上式の両辺を tK で割ると資本の増加率を， 
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        s
K

KK

t

tt ˆ1 =
−+  

のように求めることができる．（10‐37）式から明らかなように，産出量の増加率と資本の

増加率は等しいので， 

        s
Y

YY

t

tt ˆ1 =
−+  

となる． ŝ はハロッド=ドーマー・モデルで可能なただ 1 つの成長率である． 

  生産関数（10‐37）を ttt KKY  =− と書くと，左辺は純産出量になる．これに従うと，

 は資本が 1 単位増加したときの（純）産出量の生産能力の増加を表す．ドーマーは を

「投資の潜在的社会的平均生産性」と呼び，ハロッドは その逆数（ /1 ）を 1 単位の生産

の増加にちょうど必要な資本財の増加と定義した．さらに，ハロッドは ( )



s
s

ˆ
1

ˆ
= を生

産者がもしその成長率で生産を行っているならばその後も変えようとは思わない成長率で

あるとして，保証成長率（warranted rate of growth）と呼んだ．ところが，保証成長率で

成長する経済は非常に不安定であり，経済が少しでもその成長経路から外れるとそこから

益々離れて行ってしまうと考えたハロッドは，そのような動学理論を不安定性原理と表現

した．それは，ハロッドのナイフの刃の不安定性（knife edge instability）と呼ばれること

もある．  

（2）（10‐35）式，（10‐36）式，（10‐37）式をまとめると， 

        tt KsK )ˆ1(1 +=+  

となる．上式の両辺を 11 ++ tt NA で割ると，  

        

tt

t

tt

tt

tt

t

NA

K

NA

NA
s

NA

K

1111

1 )ˆ1(
++++

+ +=   

となる．
11

1
1

++

+
+ =

tt

t
t

NA

K
k , 

tt

t
t

NA

K
k = として上式を書き換えると， 

        t

N

t k
g

s
k

+

+
=+

1

ˆ1
1


 

となる．ここで，
N

N

g

gs
n

+

−
=

1

ˆ
ˆ


とおくと上式は， 

        tt knk )ˆ1(1 +=+  

と表すことができる．これは（10‐9）式において tt knkh )ˆ1()( += としたものと見なすこ
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とができる． 

（3）下図参照． 

ハロッド=ドーマー・モデルにおける資本の時間的変化 

 

   （4）ハロッド=ドーマー・モデルには，ソロー・モデルがもつただ 1 つの安定な正の定

常状態が存在しない． 

  解説：第 10 章の演習問題 3 の（2）において，ソロー・モデルの定常状態では， 

*** ])([ˆ kgkkfs N=−  

が成立することを示した．上式より， 

Ng

s

kkf

k ˆ

)( **

*

=
−

 

となるが，左辺の分母と分子に tt NA をかけると， 

Ntt

t

g

s

KY

K ˆ
**

*

=
−

 

と表すことができる．ソロー・モデルでは定常状態において上式が成立するように資本と

国民所得の比率が決まる． 

  これに対して，ハロッド=ドーマー・モデルでは常に 
𝐾𝑡

𝑌𝑡−𝛿𝐾𝑡
=

1

 𝜎 
 であるので，上式が

成立するためには，3 つのパラメーター ŝ ,  , Ng の間に， Ngs )/1(ˆ = あるいは同じこと

だが sgN
ˆ= という関係が成立していなければならない．しかしそうなるべき経済学的理
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由は存在しない．なお，ソローは Ngs )/1(ˆ = あるいは sgN
ˆ= をハロッド=ドーマーの

整合性条件と呼んでいる． 

  なお，（1）で示したように，ハロッド=ドーマー・モデルでは高い貯蓄率が高い成長率

をもたらす．この結果もソロー・モデルとの大きな違いである．  

 

5  （1）下図参照. 

   （2）下図参照． 

図 10－5  3 つの定常状態 

 

解説：（10‐13）式で示したように，定常状態では貯蓄𝑠𝑓(𝑘)と「調整された資本減耗」

(𝑔𝑛 + 𝛿)𝑘が一致するので，図 10－5 においてそれらのグラフが交差するときの𝑘を小さい

順に𝑘1
∗, 𝑘2

∗, 𝑘3
∗,とすればよい．𝑓(𝑘1

∗), 𝑓(𝑘2
∗), 𝑓(𝑘3

∗)はそれらに対応する産出量𝑓(𝑘)のグラフ

上の点の縦座標として見つけることができる． 

資本の時間的変化は（10‐12）式に関して説明したように，𝑠𝑓(𝑘)と (𝑔𝑛 + 𝛿)𝑘の大小関

係で決まる．すなわち， kgkfs N )()( + であるときは横軸に示した右向きの矢印が示す

ように資本は増加する．逆に， kgkfs N )()( + であるときは横軸に示した左向きの矢

印が示すように資本は減少する．もちろん定常状態にある経済はその位置に留まる． 
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   （3）定常状態にない経済は，0 < 𝑘 < 𝑘2
∗から出発すると𝑘1

∗に接近し，𝑘2
∗ < 𝑘から出発す

ると𝑘3
∗に接近する．すなわち，この経済には安定な定常状態が 2 つ存在し，どちらの定常

状態に近づくかは初期値に依存する． 

   （4）（政府の奨励に基づき）短期間に資本が𝑘2
∗を越えるように貯蓄率を引き上げ，𝑘2

∗ < 𝑘

となった後は貯蓄率を元に戻す．  

  解説：（低水準の定常状態𝑘1
∗のような）貧困状態から抜け出すことができない経済（ある

いは個人）は貧困の罠（poverty trap）に陥っていると言う．貧困の罠から抜け出すための

大胆な政策はビッグ・プッシュ（big push）と呼ばれる． 

なお，演習問題 5 は次の論文からヒントを得て作成した． 

Balboni, Clare, Oriana Bandiera, Robin Burgess, Maitreesh Ghatak, and Anton Heil, 

2022, “Why do People Stay Poor?,” Quarterly Journal of Economics, Vol. 137, pp. 

785-844. 

この論文によると，バングラデシュの貧しい牛飼いが貧しいままなのは能力の問題ではな

く飼育する牛の数が少ないからであり，実験的に（図 10－5 における𝑘2
∗のような）閾値を

越えるように牛を増やすと貧困の罠から抜け出すことができた．その論文の分析で用いら

れた資本の蓄積方程式は S 字型であり 2 つの安定な定常状態が存在する．貧困の罠から脱

出するためにはビッグ・プッシュ政策が有効であると主張されている． 

 

第 11 章  新古典派理論の応用 

1  （1）①（10‐16）式より，定常状態における実質利子率
*r は − )( *kf に等しい．さ

らに黄金律水準では，（11‐2）式より， +=
Ngkf )( *

となっている．したがって，

このとき実質利子率
*r は Ngkfr =−= )( **

となり，自然成長率 Ng に等しい． 

  ②（10‐18）式より，定常状態における実質賃金率
*

tw は ])()([ *** kkfkfAt
− に

等しい．さらに黄金律水準では，（11‐2）式より， +=
Ngkf )( *

となっている．し

たがって，このとき実質賃金率
*

tw は ])()([ **

GNGt kgkfA +− に等しい．  

  ③ 黄金律水準では，（11‐3）式より， ttGNGtG NAkgkfC ])()([ *** +−= で

ある．②の結果より，これは経済全体の消費
*

tC が労働所得 tt Nw*
に等しいことを意味し

ている．  
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   （2）労働者が賃金をすべて消費に使い，資本家が利子をすべて投資に使う状況．（労働

所得がすべて消費のために使われ，資本所得がすべて投資される状況．）  

   （3）① 答え： tt

N

t NA
g

s
sC







−












+
−=

1
* )1(   

        ② tt

N

t NA
g

s
ssfC







−












+
−==

1
* )1()( とおいて，数学付録（A‐5）と（A‐

6）を用いて )(sf を貯蓄率 sで微分すると， 

        tt

NN

tt

N

NA
gg

s
sNA

g

s
sf















+










+−
−+











+
−=

−
−− 1

1
)1()(

1
11

 

              tt

N

NA
g

s

s

s 





 −












+








−

−

−
=

1

1
1

1
 

となる．これより， =s のとき 0)( = sf となる．さらに s のとき 0)(  sf ， s の

とき 0)(  sf だから，経済全体の消費
*

tC を最大にする貯蓄率 s は である．すなわち

=Gs である． 

解説：資本蓄積の黄金律とフェルプスの関係については，本書第 2版第 11章のCoffee Break

参照．  

 

2  （1）（9‐19）式，（10‐4）式，（9‐39）式をまとめると， 









+−=

−

++++

+

tt

ttt

tt

t

tt

tt

tt

t

NA

NAK
s

NA

K

NA

NA

NA

K 


1

1111

1 )(
)1(                                                     

となり，上式を効率労働 1 単位当たりで書くと， 

])()1[(
11

1

 tt

tt

tt
t ksk

NA

NA
k +−=

++

+                                                     

となる．（10‐2）式と定常状態における tt AgA )1(1 +=+ という仮定より，上式は， 

])()1[(
)1)(1(

1 ***  ksk
ng

k +−
++

=                           

となる． 

   （2）
*

1 kkk tt ==+ より， 
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tt

t

tt

t

NA

K

NA

K
=

++

+

11

1   

だから，                           

t

t

t

t

t

t

N

N

A

A

K

K 111 +++ =                             

となる．（11‐28）式より




11

tt AaK
−

= であり， tt AgA )1(1 +=+ だから，上式の左辺は，







 1

1

1

1

)1(111 g
A

A

A

A

K

K

t

t

t

t

t

t +=









== +++ となる． また，仮定 tt AgA )1(1 +=+ と（10‐2）式よ

り，右辺は )1)(1( ng ++ となる．したがって， )1)(1()1(

1

ngg ++=+  が成立する． 

（3）答え： 0=n  

解説： )1)(1()1(

1

ngg ++=+  において 1= とすると )1)(1()1( ngg ++=+ となり， 

1−g という仮定から 01 + g なので， 0=n を得る． 

   （4）答え：  −= − sNag 1

0 )(  

  解説：（3）より，定常状態では 1= のとき 0=n でなければならない． 0=n は，人口

が変化せず初期値 0N のままであることを意味する．すなわち 0NN t = である．また，（11‐

28）より 1= は， tt KaA = であることを意味する．したがって，定常状態の効率労働 1

単位当たりの資本は， 

*

00

1
k

NaNaK

K

NA

K

t

t

tt

t ===                           

となり一定である．これを（1）の等式に代入すると， 

























+−

++
=




000

11
)1(

)1)(1(

11

Na
s

NangNa
                          

となる． 0=n として上式を g について解くと， 

 −= − sNag 1

0 )(                           

となる． 0)( 1

0 −Na だから g は sの増加関数である． 
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  1= , 0=n のとき，生産関数（9‐39）は tt KaNY −= 1

0 )( となるので，産出量の増加

率も  −= − sNag 1

0 )( である．この生産関数は AKY = という形をしているため， 1= , 

0=n のときの内生的成長モデルは AK モデルと呼ばれることがある．ソロー・モデルでは

定常状態の産出量の増加率は貯蓄率に影響を受けなかったが， AK モデルでは貯蓄率を高

くすると定常状態の産出量の増加率は上昇するという顕著な特徴がある． 

なお，経済学的意味は異なるが， AK モデルにおける生産関数とハロッド=ドーマー・モ

デルにおける生産関数（10‐37）はどちらも資本ストックの 1 次関数になっている． 

 

3  （1）答え：下図の赤い曲線（ 10   ）と青い曲線（ 1 ）． 

 





−

−
=

−

1

1
)(

1c
cu のグラフ 

 

  解説： の範囲は 10   または 1 であるが，前者のときのグラフは上図の赤い曲線，

後者のときのグラフは上図の青い曲線のようになる．いずれも，右上がりで点 )0,1( を通り，

かつその点で直線 1−c に接する．同直線は，




−

−
=

−

1

1
)(

1c
cu で 0= とおいたものに一

致するので，図中では直線 1)( −= ccu のグラフに 1,0 −= c という説明を付けている． 



笹倉和幸『標準  マクロ経済学』（第 3 版）東洋経済新報社，2024 年 

2024 年 2 月 20 日現在  演習問題正解・解説 55 

 

 

  1= のとき，




−

−
=

−

1

1
)(

1c
cu は分母が 0 となるので定義できない．ただし，ロピタ

ルの定理により， が 1 に近付くと )(cu は clog に近付くことがわかっている．この事実

を上図では，点線で描いた ccu log)( = のグラフに clog,1= という説明を付けている．

ccu log)( = のグラフも右上がりで点 )0,1( を通り，かつその点で直線 1−c に接している

（数学付録の図 A‐2 参照）．図からわかるように，点 )0,1( を除き，上から赤い曲線

（ 10   ），点線（ clog ），青い曲線（ 1 ）の順になる． 

   （2）答え：




1

11

1

1









+

+
= ++ t

t

t r

c

c
 

解説：効用関数（11‐29）の限界代替率は， 





















+=

+

= +

−

+

−

+

+

t

t

t

t

tt

tt

c

c

c

c

CCU

CCU 1

1
12

11 )1(

1

1),(

),(
 

となる．これを（11‐16）式に代入して整理すると，  





1

11

1

1









+

+
= ++ t

t

t r

c

c
                                            

となる．上式が，求めるオイラー方程式である．この場合も，本文の具体例と同じく， 

      11 +




+




== ttt ccr ならば                                

という消費決定が行われる． 

   （3）（2）で求めたオイラー方程式と予算制約（11‐13）から経済全体の現在消費を計

算すると， 

t

r

t X

rn

C
1

1

1

1

1

)1)(1()1(

)1(

−

+++++

+
=








                                         

となる． 10   ならば 01/1 − だから，上式の右辺の分数は実質利子率 1+tr の減少関数

である．さらに（11‐13）式より生涯所得の割引現在価値 tX も実質利子率の減少関数であ

る．したがって，それらの積である tC も実質利子率の減少関数になる．貯蓄と貯蓄率は各々，

ttt CYS −= , tt YS / だから，それらはいずれも実質利子率の増加関数になる． 

  なお， 1 ならば，貯蓄と貯蓄率が実質利子率の減少関数になる可能性がある． 

  解説：以上のように家計の消費行動や貯蓄行動を特徴付けるパラメーター を，相対的危
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険回避度（degree of relative risk aversion），そして，




−

−
=

−

1

1
)(

1c
cu を相対的危険回

避度一定の効用関数，あるいは CRRA 効用関数と言う．CRRA は constant relative risk 

aversion の略である． 

  効用関数（11‐29）は単純化して， 

1

1

1

1

1
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1
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+

−

+
−+

+
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== t
t

t
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tt N
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と書かれることもある．このようにしても家計の効用最大化問題の解が影響を受けないか

らである．上の（2）と（3）の答えが変わらないことも容易に確かめることができる． 

  （2）と（3）において 1= とおくと，自然対数を用いた本文の具体例（11‐17）の場合

と一致する．そのため， 1= のときに




−

−
=

−

1

1
)(

1c
cu あるいは





−
=

−

1
)(

1c
cu を便宜上

ccu log)( = と書くこともある．  

 

4   （1）下図参照． 

リカードの等価定理 

 

解説：点 ),( 11 ++ −−
tttt TZTYA に比べ，減税によって現在所得が )0(− dT だけふえ，将

来 所 得 が )0()1( 1 +− + tt dTr だ け 減 っ た ， 同 じ 予 算 線 上 の 位 置 に 点
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))1(,( 111 ttttttt dTrTZdTTYA +++ ++−−− がある．家計は，減税実施後は赤い線分で示され

た分（＝ dT− ）だけ貯蓄をふやすので，次の期には青い線分で示された分（＝ tt dTr )1( 1++− ）

だけ元利合計がふえる．そのようにして家計は減税実施前と同じ最適な点 ),( 1+


tt CCB に到

達できる．  

   （2）家計は，減税による現在所得の増加分を貯蓄に回し，増税による将来所得の減少

を補う． 

 

5  （1）演習問題 3 の（2）より，オイラー方程式は， 

        

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である．これを経済全体の消費で表すと， 
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となる．定常状態では， 

        )1)(1(1
*

*

1 ngg
C

C
N

t

t ++=+=+  

であり，そのときは Nt rr =+1 だから，上のオイラー方程式は， 

        




1

1

1
1 




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



+

+
=+ Nrg  

となる．これを自然利子率について解くと， 

        1)1()1( −++= grN  

となる．さらに，近似式 gg  +=+ 1)1( ，および数学付録（A‐3）を用いると， 

        1)1()1( −++=  grN  

            += g  

となる． 

   （2）答え：気短な家計による効用最大化の結果，毎期の消費量が最大化されていない

経済． 

解説：（10‐16）式の通り，定常状態における実質利子率は一般に， −= )( ** kfr と
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書ける．したがって，資本の黄金律水準
*

Gk と演習問題 1（1）①の命題（ Ngr =*
）の関係

は， −== )( **

GN kfgr となる．他方， Nrr =*
のときの効率労働 1 単位当たりの資本

を
*

MGk とすると， −== )( **

MGN kfrr となる． 

  生産関数 )(kf に関する仮定（9‐7）より， )(kf  は k の減少関数である．したがって， 

NN gr  ならば必ず
**

GMG kk  である．すなわち，経済は消費が最大化されている定常状態

より資本，産出量，そして消費が小さい定常状態にある．このような
*

MGk を資本の修正黄

金律水準（modified golden-rule level of capital）と言う．経済学では，現実の経済は黄金

律水準ではなく修正黄金律水準であるという見方が支配的である．（第10章のCoffee Break

参照．）以上の関係を図 11‐1 を基に表すと下の図のようになる． 

なお，自然利子率という言葉はスウェーデンの新古典派経済学者ヴィクセルに由来する

（ヴィクセル自身の言葉では自然的資本利子（natürlicher Kapitalzins））．ヴィクセルは，

貨幣利子率（＝名目利子率）が自然利子率より低い（高い）限り物価はどこまでも上昇（下

落）し続け，貨幣利子率が自然利子率と一致するときにのみ物価は安定するので，銀行は

貨幣利子率を自然利子率の高さに設定すべきであると主張した（序章第 2 節参照）． 

 

資本の黄金律水準と修正黄金律水準の関係 
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付録：総合演習問題 

  以下の空欄［      ］に，右側の文章が正しいときは〇を，間違っているときは×を記

入しなさい． 

序章 

01［      ］IS-LM モデルは『一般理論』の著者であるケインズによって構築された． 

02［      ］新古典派総合とは新古典派とケインズ派を理論的に統合しようとするサミュ

エルソンの試みである． 

03［      ］RBC モデルと DSGE モデルは日本語で各々，実物的景気循環モデル，動学的

一般均衡モデルと呼ばれる． 

第 1 章 

11［      ］純投資に固定資本減耗を足すと粗投資になり，純輸出に輸入額を足すと輸出

になる． 

12［      ］SNA（国民経済計算）では生産面と支出面の数値が一致しないことがあり，

その差は統計上の不突合として処理される． 

13［      ］定義より GNI（国民総所得）は GDP（国内総生産）より常に大きい． 

第 2 章 

21［      ］現金通貨，銀行預金，準備預金のうち，マネーサプライでもハイパワードマ

ネーでもあるのは現金通貨だけである． 

22［      ］準備率がゼロになると貨幣乗数は理論上，無限大になる． 

23［      ］IS-LM モデルにおける内生変数は国民所得と利子率であり，政府支出やマネ

ーサプライは外生変数として扱われる． 

第 3 章 

31［      ］家計の消費は家計の可処分所得を越えることがありうるが，その場合家計の

純貯蓄は負になる． 

32［      ］限界消費性向と平均消費性向の和は常に 1 である． 

33［      ］投資乗数と租税乗数の和は常に 1 である． 

第 4 章 

41［      ］コンソル公債の利子率は必ずコンソル公債の価格の逆数になる． 

42［      ］資産市場で資産選択が行われるためには，市場参加者が貨幣と債券のどちら

も保有していることが必要である． 

43［      ］流動性の罠が発生しているとき，貨幣市場と債券市場はともに均衡している． 

第 5 章 

51［      ］IS-LM モデルの均衡点を分析対象にできるのはそれが安定であるからである． 

52［      ］IS-LM モデルにおいて流動性の罠が発生しなければ減税は国民所得と民間投

資をともに増加させる． 

53［      ］IS-LM モデルにおいて拡張的金融政策が消費を増加させるとき利子率も低下
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している． 

第 6 章 

61［      ］マンデル=フレミング・モデルの均衡点では純輸出は必ずゼロになる． 

62［      ］変動為替相場制のマンデル=フレミング・モデルにおいて金融政策は有効だが

財政政策は無効である． 

63［      ］固定為替相場制のマンデル=フレミング・モデルにおいて政府の輸入削減策は

有効である． 

第 7 章 

71［      ］フリードマンの労働者錯覚モデルは AD-ASモデルにおける総供給関数の理論

的根拠となる． 

72［      ］短期 AS 曲線が右上がりになるのは価格と名目賃金率が逆方向に変化するから

である． 

73［      ］AD-AS モデルで財政・金融政策の有効性が低下するのは価格が上昇するから

である． 

第 8 章 

81［      ］AD-AS モデルに適応的期待仮説あるいは合理的期待仮説を導入すると長期均

衡が直ちに達成される． 

82［      ］1 本の短期フィリップス曲線とそれに対応する長期フィリップス曲線の組合せ

はただ 1 通りである． 

83［      ］フリードマンの自然失業率仮説は価格が持続的に上昇する経済を想定してい

る． 

第 9 章  新古典派理論の基礎 

91［      ］予想インフレ率が一定であれば実質利子率と名目利子率は同じ方向に変化す

る． 

92［      ］コブ=ダグラス生産関数は失業があるときも生産要素と産出量を関係付ける． 

93［      ］新古典派理論では実質利子率は生産要素が完全利用されているときの資本の

限界生産性に常に等しい． 

第 10 章 

101［      ］ソロー・モデルにおいて，定常状態より低い初期値から出発した経済の産出

量の増加率は，定常状態に到達するまでは，自然成長率より高い． 

102［      ］ソロー・モデルにおいて，定常状態における実質賃金総額の増加率は自然成

長率に等しい． 

103［      ］実証分析においてソロー残差はすべて技術進歩率を表していると言える． 

第 11 章 

111［      ］資本蓄積の黄金律水準にある経済の産出量と消費の増加率はともに自然成長

率に等しい． 
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112［      ］ソロー・モデルは内生的成長モデルの初期の代表例である． 

113［      ］リカードの等価定理が成立するためには政府が家計の予想しない財政政策を

実施することが必要である． 


