
2007冬学期シケプリ 

経済Ⅱ 
・はじめに 

荒巻教官の試験はまんべんなく出ます。構成は前半がマクロ関係の論述と簡単な計算、後

半は時事問題とアジア金融危機。問題は難しめで、評価は甘いようです。 

このシケプリは時事問題についておもに対策しました(途中からは諸事情によりコピペ)。自

分でも暇があったら、もっと詳しい説明のあるシケプリを作るつもりですが、たぶんこれと

たいして変わらないでしょう。他に要望があれば言ってください。 

 

 

 

 

現在の経済動向 

 2003、2004年頃に底打ちし、回復、発展基調にあった日本経済も転機を迎えつつある。

2007年の大きなテーマは「サブプライムローン」、「建築基準法改正」、「原油高」であろう。 
・サブプライムローン 

サブプライムローンとはアメリカの低所得者向け住宅ローンのことである。これの焦げ付

き、つまり多くの人が返済困難な状況にあるということが明かになったため問題となってい

る。そして重要なことはこの問題が一国のもので終わらずに世界全体に波及したことだ。 

焦げ付きによって債権回収が困難となったため、多くの金融機関、投資機関が損失を計上

した。これらの機関はその損失を他の証券、株の売却によって補おうとするため世界各地の

市場で価格下落が起きた。これが世界波及の一つ目である。そして、アメリカでは住宅問題

の先行き不安が消費者や企業の購買意欲の低下につながり、世界経済に影響を与えている。

というのは、現在に至るまでアメリカは貿易収支が常に赤字であるほどの大輸入国である。

にもかかわらずアメリカがドルの価値を保ち、赤字状態を継続出来ていたのは国内の好景気

とそれに裏付けられた豊富な購買意欲であった。このモデルが今、転換しつつあるのかもし

れない。2007年このような状況を受け、FRBは FOMCにおいて政策金利の引き下げを実行し

た(FRB、FOMCについては http://www.findai.com/yogow/w00610.htm を参照)。市場は一時

好感したものの、利下げはドルの価値を下げることにもなり、円高、ドル安を助長する懸念

がある。これはアメリカへの輸出が盛んな日本企業にとっての不利となることだ。以上で分

かるようにサブプライムという一国の問題が世界全体に波及し、先行き不安が燻っているの

が現段階である。 

  ・建築法改正 

   この問題は 2006年の耐震偽装問題が根底にある。政府は耐震偽装を防ぐ 

 ため新たにこの法律を施行したが、それによって建築現場などで混乱が生 

 じ、今まで堅調だった住宅着工件数などが下落しつつある。住宅着工の減 

 尐は鉄鋼などの原材料の需要を減らすことにつながるので不動産業、建築 

 業に留まらない経済不安がある。 



  ・原油高 

    不安定な中東情勢と、景気の先行き懸念から投機マネーが現物市場に 

流れ込んでいることから起きた問題。原油は多くの製品の原材料になるため企業の収益悪

化につながり、そしてなによりもインフレによって消費者にも直接的なダメージを与える。

そして 2008年にはついに 100ドル＝1バレルに達してしまい、不安感を強めている。 

   ・金利政策の矛盾 

   経済状況に大きな影響を及ぼすことができるものが金利政策である。その為、先の FOMC

も注目されていたわけだが、金利を下げることは景気の後退を防ぐことができると同時にイン

フレを促進する性質も持っている。金利政策はこのジレンマを常に抱えていることに注意すべ

きだ。 

 

経済循環 

・経済循環図 

                          wL=賃金,rK= 

 

      K=中間財など,L=労働 

      

   

        S=貯金など 

    

                                                               

      C=消費財                                 I＝中間財など 

 

                         Y＝消費財(供給) 

 

 

      財・サービスの流れ        お金の流れ 

・財の需要・供給関係 

Y=CY＋Ii＋G＋X－MY 

左辺が供給、右辺が需用 

Y＝国民総生産、所得(右辺における Yは増加関数)  C＝消費  I＝投資  i＝金利(i

は減尐関数)  G＝政府支出(政府投資支出＋政府消費支出) 

X＝輸出 M＝輸入 

(２)指数分析 

経済の基調判断には様々な経済指数が使われている。ここでは補足のみをする。詳しい説明はプ

リントにあるので、参照のこと。 

・総合部門 

景気動向指数について・・・あくまでも経済の推移を示したもので、現時点の 景気の良さ、悪

さではないことに注意。 

日銀短観・・・各業種の直近業況が反映されており、その速報性ゆえに株価などにも大きな影響

を及ぼす。 

・生産部門 

貸付資金市場 
企業 

Y=F(K，L) 

供給は費用と賃金の関数 

生産要素市場 

財市場 

家計 

中間財費用 



在庫統計について・・・一般的に下のような循環も描くと考えられてきた。 

 

    出荷 

           景気の山 

 

 

 

 

           景気の底 

                    在庫 

在庫の減尐、出荷の拡大 → 在庫の拡大、出荷の拡大 → 景気の山  

         経済拡大基調 

→ 在庫拡大、出荷減尐 → 在庫減尐、出荷減尐 → 景気の底  

         経済縮小基調 

・物価部門 

ラスパイレス、パーシェ指数について 

詳しい説明は http://www.findai.com/yogow/w00149.htm 

要するにラスパイレスは基準年をウェイトとし、パーシェは現時点をウェイト 

としているということ。物価指数はラスパイレス 

                          ↓ここからは他のシケプリを借用 

 

GDP 

GDP（Gross Domestic Product：国内総生産） 

     一定期間内に、国内において(海外にある公館も含む ex.大使館)新しく生み出された付加価

値（Value Added）の総額を一国全体で集計したもの 

GNP（Gross National Production：国民総生産)とその差異 

      一定期間内に国民が新しく生み出した付加価値の総額 

      GDP＋海外からの純要素所得＝GNP（日本は GNP のほうが大きい） 

      (要素所得とは所得と資産の収益合計のこと) 

ここで GNP について、国民とは居住者のことである。居住者とは、一国の経済領域の中に「経済的利害

の中心」を持つ経済主体のことで具体的には 1 年以上国内にいる（いるよていである）者で、国籍は問

われない。法人も居住者となる。 

 

経済がグローバル化している現在、一国の経済状況をつかむのには GDP のほうが優勢。 

日本の GDP は約 500 兆(2005 年) 

 

名目 GDP と実質 GDP 

名目 GDP は、金額を時価で表したもの 

 これが増えた(減った)場合量による変化なのか、物価による変化なのかがわからない。 

実質 GDP は、名目値から物価変動の影響を除去したもの 

 実質値＝名目値／デフレーター 

deflator…物価指数のこと 

インフレ時は名目＞実質、デフレ時は名目＜実質となる。 

 

Gross と Net 



例えば GDP の場合、生産に使用される設備の価値は毎期消耗するこれを国内生産に含んでいる。ここで

新たに生産したとしてもその期に消耗する額を国内生産に入れていいのかが疑問点となる。これを除去

して純粋な生産額を求めたいとき、その国内純生産 NDP は 

 NDP=GDP－固定資本減耗 で求められる。 

GDP の G とは、Gross のことで、日本語でいうと、総もしくは粗にあたる。また、 

NDP の N とは、Net のことで、日本語でいうと、純にあたる。 

 

GDP 統計の原則 

・市場において取引された額のみ計上する 

家事は含まれない。家事が市場化し始めると GDPは上昇することになる 

・その年に生み出された額（＝価値）のみを計上する 

資産。金融の売買によっては増加しない（しかし仲介手数料は含む） 

・付加価値のみを計上する   

（企業などの生産者が生産活動によって作り出した生産額から、その企業などの生産者が購入した原

材料や燃料などの中間投入物を差し引いたものが付加価値） 

＊GDP 統計の市場原則の例外 

 ・持ち家世帯の帰属家賃；もともと住宅とは投資なのだが、居住者に対して住宅サービスを生み出し

ているので相応の家賃を推計し、それを支出に計上する。 

・農家の自家消費；農家の自家消費も計上する（農家は自分で自分の農作物を買ったとする） 

 

生み出された付加価値は見方を変えれば生産に寄与した生産要素が得る所得です。財・サービスは原材

料を基にして、労働・資本・土地の生産要素が協働することで生産されます。財･サービスから原材料費

を除いたものが付加価値なので、付加価値は生産要素への対価となります。 

つまり分配面からも GDP を見ることができます。 

また同様に生み出された財・サ－ビスは何らかの形で需要（支出）されます。（売れ残った商品も在庫投

資として投資される。） 

よって支出面からも GDP を見ることができます。 

 

この生産･分配･需要面から見た GDP は常に等しくなる。これを三面等価という。 

 GDP=GDE=GDI 

 

GDE 

国民総支出は、経済を企業部門、家計部門、政府部門、海外部門にわけ、さらに支出を消費部門と投資

部門にわける。 

 

Y（国内総支出）＝Cp + Ih + Ip + Jp + Cg + Ig + Jg + X－M 

 

民間最終消費支出（Cp） 

  安定している(安定化効果のある) GDPの約 6割 

・投資（←需要でありながらも生産要素のひとつ） 

民間企業固定資本形成（Ip） 企業が建物や工場を作る 変動が激しい（景気への感応度が高い） 

民間在庫品増加（Jp） 流通段階での在庫などの総残高 増減したとしても景気についての判断

はできない（∵在庫残高は循環する）  

在庫調整：適正の水準より在庫が多いと減らそうとし、またその逆だと増やす行為  

民間住宅投資（Ih） 住宅の新築、増築 



・政府支出 

政府最終消費支出（Cg） 国と地方の財・サービスに対する支出 

公的固定資本形成（Ig） 公共事業や施設の整備（かつて日本は異様に高かった） 

公的在庫品増加（Jg） 国の在庫管理 ex.米麦、石油 

・海外需要 

輸出（X） 輸入（Ｍ） 

 

 

cf.在庫調整について 

景気の悪化によって在庫が増えてしまう場合と売れる見込みから在庫を増やす場合がありいずれも在庫

投資となる 

 

生産と支出の関係について 

左辺＝総供給   右辺=総支出 

P（生産高）＋M＋JSp（民間在庫品取り崩し）＝IN（中間投入）＋Cp＋Ih＋Ip＋Cg＋Ig＋Jg＋X＋Ｊ

Ａp（民間在庫品積み増し） 

ということは 

 

（P－IN）＝Cp＋Ih＋Ip＋（JAp－JSp）＋Cg＋Ig＋Jg＋X－M 

＊（JAp－JSp）＝Jp 

左辺は付加価値を表し、すなわち GDP である。 

 

国民所得 

国民所得とは、経済活動を分配面から捉えた概念 

国民所得(National Income) ：要素価格表示の国民純生産 

 

NI=GNP－固定資本減耗－（間接税－補助金） 

 

これは Net の指標である。 

 

GDP の技術的事項 

・ 季節調整 

天候･社会習慣に関する季節要因を取り除くこと。具体的には、日本では 3 月入学、７月お中元、12

月クリスマス、お歳暮などで消費が伸びる時期がある。月比較を行うときなど、この影響が出ると好

ましくないので原データ÷季節指数で季節調整をする。 

・ 前月比、前年比 

前月比は、現時点の経済動向を知るのに便利（季節調整費を利用） 

前年同月比は、水準の比較に便利（原データを利用） 

・ 寄与度 

寄与度とは、GDP の各構成項目の増加が GDP 全体の成長にどれだけ寄与しているかを示す数字 

寄与度は（その項目の伸び）÷前期の GDP で求められる。 

ex.消費の場合 ΔC÷Yt-1  ＊ΔC＝C－Ct-1 

また GDP 成長率を 100 としたときの項目別寄与の割合を寄与率という 

ex.消費の場合 

寄与率＝ΔC÷ΔY 



 

＊ 原データについて 

荒巻教官によると原データは 

① Trend②Cyclical③Seasonal④Irregular に動くようです。 

 

産業連関表 

産業連関表とは、国民経済計算（ＳＮＡ）の統計の１つで、ある一定期間に、「財やサービスがどのよ

うに産業間を循環していくか」を集約した表｡日本経済の財･サービスのフローを総括的に眺められる。 

＊産業連関表の捉え方 

  産業連関表では、生産物の流れを企業の「販売」と「仕入」という２面から表形式で捉える。 

・販売（行方向） 

  表を横の行方向にみると、「生産物をどこへどれだけ販売したか」、また「その生産物がどのように

使われているか」という商品の販路（販売先）の構成がわかる。行方向は、アウトプット（Output）

を表し、アウトプットとは、生産要素を投入して生産された財・サービスのことで、産出物、産出

量ともいう。 

・仕入（列方向） 

  表を縦の列方向にみると、「生産のために原材料をどの部門からどれだけ購入したか」という費用の

構成がわかる。ここでは、付加価値がいくらかわかるようになっている。付加価値の内訳は、賃金

と利潤。列方向は、インプット（Input）を表す。インプットとは、生産に必要な生産要素のことで、

投入物、投入量ともいう。 

産出額の合計（行方向）＝投入額の合計（列方向） 

  産業連関表の横の行方向からみた産出額の合計と、縦の列方向からみた投入額の合計はすべて一致

する。 

 

 

家計外消費支出がここでは粗付加価値に含まれているが、GDP 統計ではそれは中間需要となるので、そ

れを粗付加価値から引くと、分配面からの GDP が得られる。また国内総生産と国内総支出も表示されて

おり、この三者が一致することから三面等価が確認できるであろう。 

 



有効需要の原理、IS/LM 分析 

 

需給曲線について 

需要は価格、環境、気持ち、所得、補完財・代替財の価格などによって変化するが、価格だけが変化す

るとき→需給曲線 

（授業中の需給曲線の基本的な話は高校での現社・政経と同じなのでカット） 

供給曲線について、企業が生産を増やしていくと、増産に必要な追加的コスト（限界費用）はどんどん

増えていく。この収穫逓減を補うために供給曲線は右上がりになっている。 

 

マクロ的な視点では、与えられた物価水準の中で、経済の提供するあらゆるサービス・財の需給を考え

る必要がある。 

 

この場合の総需給曲線についての考察 

需要曲線は右下がり 

供給曲線は（１）短期的にはほぼ横線 価格ではなく量で調節をする 

     （２）長期的には直立 価格は変化しても量はあまり変わらない 

        （∵価格や賃金の調整速度は速いが、技術･資源には限りがある） 

（１）はケインズ経済学、（２）は新古典派経済学の考え方である。 

 

 

ケインズ経済学の考え方 

有効需要の原理…生産基準は需要によって決まる 

総需要が消費と投資のみからなる経済における GDP の決定：ケインズ型消費関数 

C=Co+cY  (C：総消費、Co：独立消費、c：限界消費性向、Y：所得) 

独立消費とは、所得とは無関係に決まる消費、例えば生存を維持するための最低限の消費、耐久消費財

の購入、子供の結婚費用など 

限界消費性向とは、所得が 1 単位増加すると消費は何単位増加するかを示す比率、ΔC／ΔY 

 

投資 I は外生的に与えられる 

 

Y=C+I 

Y=Co+cY+I これをＹについて解くと需給均衡点におけるＹを得る。 

Y*=(Co+I)/(1-c)=(Co+I)/s     s：限界貯蓄性向 

 

（45 度線分析については書きにくいので別途説明します。） 

 

s が一定ならば、GDP は Co+I の変動によってのみ左右され、Co は不変により実質的には I のみに左右

される。 

 

ここで I がΔI だけ変化するとする。(I=I+ΔI)このとき 

ΔY=ΔI/(1-c)=ΔI/s ここで 1-c ないし s は 1 より小さい。つまり GDP の変化ΔY は投資の変化ΔI より

も大きい。ここでの値 1/1-c または 1/s を乗数という。乗数が大きければ投資の増加に対する所得の増加

も大きくなる。 

 



合成の誤謬について 

合成の誤謬(fallacy of composition)；個人について成立することが社会全体にも成立するとは限らないこ

と 

ここでは s が増えても経済全体の総貯蓄額 S は変わらないことを意味している。 

なぜならば、S=Y－C=I だからである。マクロ的に見ると貯蓄＝投資となるので、投資が外生的に与え

られている以上は s が増えてもそれにあわせて S=I となるような Y に低下するだけである。 

 

 

 

先ほどの式に政府部門が導入されるとする。 

財政支出Ｇは外生的に与えられる 

 Y=Co+cY+I+G 

Y=(Co+I+G)/(1-c) 

ΔG も、ΔG/(1-c)だけ Y を増加させる。 

 

またここに海外部門が導入されるとする 

輸出 X は外生的に与えられる 

輸入 M は 

  M=Mo+mY (m=限界輸出性向) 

財市場を均衡させる Y は 

Y=Co+cY+I+G+X-(Mo+mY) 

Y=(Co+I+G+X-Mo)/(1-c+m) となり、乗数は閉鎖経済より小さい。 

 

IS/LM 分析 

IS/LM 分析とは財市場（フロー）と貨幣市場（ストック）の同時均衡を考える 

ＩＳ曲線 

Y=C０＋cＹ＋I+G+X－(Mo+mY) 

I は、金利に依存する。よって I は国内金利 i の関数として I（i）と書ける。 

（1－c+m）Y=C０＋G+X+Mo+I(i)と変形できる。 

投資は金利に対して負の関数である。（金利が上がれば投資は減尐するため） 

よって、金利の上昇がおこると、右辺の値は低下する。すると自動的に左辺の値も低下したところで等

式は成り立つ（財市場の需給が均衡する）。 

 

LM 曲線 

M／Ｐ＝Ｌ（ｙ、ｉ）である。貨幣市場の均衡を表す式 

Ｍ：マネーサプライ（通貨供給量）。流通している通貨のストック。固定して考える 

Ｐ：物価指数（短期だとさほど変動しないため、固定として考える） 

Ｌ：支出 

左辺：通貨の実質的な供給量 



右辺：通貨の需要関数。Y の増加関数、i の減尐関数である。 

 

 

ＩＳ－ＬＭ分析 

二つのグラフを重ねると次のようになる。 

 

ＩＳ－ＬＭ分析の用い方 

例１ 政府が追加支出をおこなう。Ｙ＝Ｃ＋Ｉ＋Ｇ＋Ｘ―Ｍの、Ｇが増加。するとＹも増加せざるを得

ない。 

   そのため財市場において均衡する点自体が上昇する。よってＩＳ曲線が右にシフトする。 

   その結果、金利とともに国民所得が上昇する。 

例２ 金利政策によりＭが上昇した。i を固定とすると Y が上昇しないと均衡しない。よってＬＭ曲線

が右にシフトする。 

   その結果、金利は低下し国民所得は上昇する。 

 

貨幣への需要について 

マクロ経済学の例を借ります 

 

貨幣需要とはストックすなわち残高に対する需要である。 

例えばある大学生Ａは仕送り 10 万、アルバイトで 6 万を得ている。（フロー） 

Ａはこのフローに対して銀行に平均 25 万の残高を維持するのが便利だと考えている。 

この 25 万が貨幣の取引需要である。 

 

 

取引量（フロー）が大きくなるほど、貨幣に対する需要（ストック）は大きくなる。 

 

 

 

 



 

3．通貨 

通貨とは一般的受容性を持った支払い手段 

通貨がないと欲求の二重の一致がなければほしいものが手に入らない。（物々交換には不便） 

 

通貨の 3 つの機能 

・ 支払い手段ないしは交換手段 

通貨と商品の交換  

・ 価値尺度ないしは計算単位 

   商品に値段をつける  

・ 価値保存手段 

   価値の使用を先送りできる 

   （例外としてインフレ時。1980 年代のベトナムでは、代わりにタバコが価値保存手段となる） 

 

通貨の関連概念 

現金通貨＝中央銀行券（紙幣）＋補助貨幣（硬貨） 

 

預金通貨＝「要求払預金」（普通・当座・通知預金など） 

 

マネーサプライ＝ある一時点で国内に流通している通貨量。 

 

M1=現金通貨＋預金通貨 

M2=M1+定期預金 

M2+CD=M2＋譲渡性預金  これが代表的。単にマネーサプライって言ったらこれ。 

 

(M3=M2+郵便貯金＋信託勘定) 

 

広義流動性＝さらに国債、金融債を追加 

 

通貨といわれたらそれは現金通貨＋預金通貨のことである。 

なぜなら現金通貨は中央銀行の、預金通貨は民間銀行の債務であり、両者にそれほど差はないからであ

る。 

 

準備預金制度と貨幣乗数 

準備預金制度＝支払準備制度 

民間銀行の預金残高の一定割合を無利子で強制的に中央銀行に預けさせる 

 

ベースマネー／ハイパワードマネー 

 現金通貨と民間銀行の中央銀行預入金の和 

 

ベースマネー（B）とマネーサプライ（M）の関係 

M=C（現金通貨）+D（預金通貨） 

B=C+R（民間銀行の中央銀行預入金） 

 



M/B=(C+D)/(C+R)           右辺を分母・分子とも D で割る 

M=〔(C/D)+1〕/〔(C/D)+(R/D)〕（＝貨幣乗数）×B 

 

C/D は現金／預金比率で家計・企業がどのような比率で通貨と預金を持つかを表す。 

R/D は準備と預金の比率を表す。すなわち準備預金制度の準備率＝r である。 

 

ここで 

マネーサプライ＝ベースマネー×貨幣乗数  の式が成立 

 

貨幣乗数は C/D、r が上昇すると低下する。 

 

 

補足 

マネーサプライについて 

 

マネーサプライを変動させる一番大きな要因は民間の金融機関による貸し出しである。 

なぜならば決済が預金で行われるため、企業はお金を借りてもそれを再び銀行に預けるからだと思って

よい。 

そうすれば銀行は更なる貸付が可能となり、預金は何倍にも増える。 

 

 

世界経済の発展 

世界経済の現在の姿 

・ 世界の総人口、総所得の分布 

   世界の総人口 約 63 億人 

   世界全体の GDP＝40 兆円 （日本＝5 兆円） 

   総所得の分布 Ｇ７は全人口の１０％ 所得は世界全体の約６５％ 

   全体におけるシェア 

アメリカ・カナダ＝約 3 割   独英仏伊＝約 2 割 

     ASEAN+日中韓＝約 2 割 

 

    現在のペースで成長が続けば、2039 年には BRICs の GDP はカナダを除いた G7 の合計を超え 

    るとの報告もある。  

    2050 年の GDP 順位予想 中、米、印、日 

・ 途上国と先進国の比較 

   途上国は 8 割の人口と面積を占めるが、2 割の所得しかない 

   先進国はその逆である 

＊一物一価の法則 同じ財はあらゆる場所で同じ価格で売られるはず 

（相対的に高ければ輸入してこればいいだけだから） 

それに合わせて為替レートは長期的に決まるはず… 

そこで購買力平価（PPP）表示を用いる 

外国通貨とそれと交換される自国の通貨とが、国内で等しい購買力を有するように計算した表示

方法 

 



PPP＝1 単位の外国通貨の購買力÷1 単位の自国通貨の購買力 

   ＝外国の物価水準の逆数÷自国の物価水準の逆数＝自国の物価水準／外国の物価水準 

この PPP 表示においては G7 の所得は 44 パーセント、また中国は 12 パーセントとなり日本の 7 パ

ーセントよりも大きい（人民元は割安に抑えられているため） 

・ 途上国の貧困の状況 

   南アジア、サハラ以南のアフリカが最貧 

   貧困全体のシェアは南アジアが第 1 位。サハラ以南のアフリカは人口の半数が貧困。 

   1 日 1 ドル以下で生活する人は 12 億人 

低中所得国は高所得国と比べて平均余命が 14 年短く、識字率も 25％しかない 

＊貧困人口の推移 

東アジア太平洋 26.6 パーセント（1987）⇒15.3 パーセント（1998） 

    サハラ以南アフリカあまり変わらず 

 

世界経済の発展 

先進国と途上国の格差の形成 

    19C 初頭から最近 200 年で格差の拡大が顕著（特に戦後） 

＊一人当たり GDP を用いている 

 

A.D.1000 ぐらいまで西欧はアジア、アフリカと同等もしくはやや下。 

1500 年ぐらいまでには所得の格差 

 

 

マディソンの分析 

 アジア、アフリカの固有の制度や植民地支配が格差を助長 

 

 

例ウェスタン・オフシューツ 1,205 ドル（1820）⇒20,850 ドル（1990）約 17 倍 

   アフリカ 450 ドル（1820）⇒1,284 ドル（1990）約 3 倍 

 ウェスタン・オフシューツとは米、加、NZ、豪といった新大陸 

 1820 年時点では総 GDP の 3 割が中国、つづいて印、仏、英、日だった  

 

需要が伸びると短期的成長が可能 

ただし長期的に経済のサイズを伸ばすなら供給の分析が必要 

 

 

 



日本の経済発展 

・開国、近代経済の成長開始：１８８７年から（明治維新後の産業革命） 

このころはアジアでは突出した成長を果たしたが、欧米にはますます差を広げら

れた。戦後に入ってようやくヨーロッパを抜くようになる（三国干渉時、三国の

合計 GDP は日本の 6 倍） 

＊経済成長は平均寿命、乳児死亡率などの社会指標に反映される 

 19 世紀の終わりからの 1 世紀で、平均年齢が 35 歳近く伸び、乳児死亡率は４０

分の１に 

 

・戦後の経済成長 

戦前の３０％にまで産業収縮→1955 年には戦前の水準にもどり「もはや戦後では

ない」 

朝鮮特需、神武景気、岩戸景気、オリンピック景気、いざなぎ景気と経済の拡大を

続けるが、1971 年のニクソンショックにより高度成長にブレーキ、その後第一次

石油危機の影響で中成長に。バブルの崩壊後、低成長期に入る。 

・産業構造の変化 

  第一次産業の GDP に占める割合に一貫とした低下がみられ、戦後半世紀で十分の

一に、第二次産業は石油危機直前にピークを迎えたが、戦後直後よりは 2 割高い。

石油危機後に第三次産業が急激に上昇。 

＊ペティ・クラークの法則 

経済社会、産業社会が発展し機械化が進むにつれて余剰労働力が生じるため、第一

次産業から第二次産業、第二次から第三次産業へと就業人口の比率、および国民所

得に占める比率の重点が移行していくという法則。需要サイドで考えると、経済の

成長で国民の消費が多様化し、食料品以外のものも欲しくなることによる。 

・製造業の構造の変化 

軽工業から重工業へ、素材型産業から加工型産業へ（石油危機以降の原料高騰によ

る）。現在は加工型重化学工業が出荷額の半分を占める 

・輸出・輸入構造 

輸出構造  50 年代は生糸、魚が数パーセントを占めていた。70 年代まで船や自

動車の輸出が伸び、最近は 7 割強が機械製品の輸出に。 

輸入構造  高度成長期は鉄鋼や羊毛など原材料の輸入が中心。石油の高騰から省

エネが進み、また円高で対アジア投資が増加。最近は 5,6 割が製品の

輸入。加工貿易は過去の話である。 

戦後は基本的に赤字基調だったのが 60 年代中盤から黒字基調へ転換（石油ショッ

クを除く） 



ニクソンショック（金ドル本位制の崩壊）で一気に円高 

外貨準備が 10 億ドル程度で推移していたのが円の切り上げ以後急増 

 

・人口移動 

産業構造が変化すると人は移動をする 

戦前から戦後直後を除き、三大都市圏に人口が集中。特に東京には多くの流入がみ

られる 

・消費物価の推移 

1955 年から 1993 年までに消費者物価は 6 倍に。特にサービス業（人が直接たず

さわる部門）での値上がりが顕著 

 

 

成長論 

１．ハロッド・ドーマーモデル 

（仮定） 

産出量１単位を生産するのに必要な労働と資本の投入量は、長期的に一定である。すな

わち資本係数ｖ（資本・産出高比率：K/Y）が一定。 Ｋ：資本 Ｙ：産出高 

    つまり投資こそが経済の成長を決定する 

（モデル） 

Ｋ／Ｙ＝△Ｋ／△Ｙ 

△Ｙ／Ｙ＝△Ｋ／Ｋ＝（△Ｋ／Ｙ）・（Ｙ／Ｋ）  △Ｋ：今期の資本の追加分＝投資（Ｉ）

＝貯蓄（S） 

    ＝（Ｉ／Ｙ）・（Ｙ／Ｋ）＝ｓ／ｖ    (∵Ｉ／Ｙ＝Ｓ／Ｙ＝ｓＹ／Ｙ＝ｓ) 

                      Ｓ：貯蓄 ｓ：貯蓄率 △Ｙ／Ｙ：経

済成長率 

ｖは一定なのでｓが大きいほど、経済はより成長することがいえた。 

＊ＩＭＦはこのモデルを利用して成長率を調整する。すなわち投資率を調整することで、

一国の経済成長率を管理する。 

＊このモデルは、成長率を目標設定して、それに必要な貯蓄率 s を導き、足りない分

(finance gap)を外からの援助で補う、というプロセスがわかりやすく国際開発でよく

用いられる。 

 

２．ソローモデル 

（仮定） 

規模に関する収穫一定.Ｙ＝ｆ（Ｋ，Ｌ）とした場合、ｆ（aK、aL）＝aｆ(K,L)） ｆ：



生産関数 

（モデル） 

一人当たりで考える 

Y=f (K,L)  生産量は資本と労働によって決まる 

=f (L･K/L,L･L/L) 

=L f(K/L,1)  1 は不変なので無視可能 

Y/L=f (K/L) 

  y=f(k) 

 

ｙ＝Ｙ／Ｌ：一人当たりのＧＮＰ，ｋ＝Ｋ／Ｌ：一人当たりの資本の量（ストック） 

∴ｙ＝ｆ（ｋ）  

Ｌが一定とした場合のｋの変化（ｋの供給） 

△ ｋ＝△Ｋ／Ｌ 

   ＝Ｉ／Ｌ 

   =I/Y･Y/L=S/Y･Y/L 

＝ｓＹ／L 

＝ｓｆ（ｋ）   

つまり一人当たりの資本の増加分は一人当たりのＧＤＰに貯蓄率をかけた分である。 

Ｌがｎの比率で増加する場合に、増加するＬの資本装備に必要な資本の量（Ｌ一人当た

り）（ｋの需要） 

ｎＬ・（Ｋ／Ｌ）／Ｌ＝ｎｋ  （∵Ｋ＝ｋＬ）  （この式を簡単にいうと、人口増

加率に、それまでの一人当たりの資本装備量をかけると、今の水準を維持するのに必要

な資本の量が出る。これを一人当たりで割ったものである。） 

ｋのネットの変化は△ｋ＝ｓｆ（ｋ）－ｎｋ   

（ｋはｓｆ（ｋ）だけ供給され、ｎｋだけそれまでの一人当たりの資本装備を維持する

のに必要である。よって一人当たりの資本装備を増やすにはｓｆ（ｋ）－ｎｋでなくて

はならない。） 



 



成長会計 

Y の成長率＝資本分配率×資本の成長率＋労働分配率×労働の成長率＋技術の貢献度

（残差） 

 

成長の大部分は投入されるようその増大では説明できない（技術進歩による） 

 

アジアの経済発展 

アジアの経済成長 

・ アジア諸国の世界経済に占める地位（危機前） 

名目 GDP は（ASEAN4＋ＮＩＥs＋中国）＝日本の半分 

対世界貿易額でいうと日本の 2 倍強（世界に占めるシェアの 17％強） 

   貿易依存度（貿易の開放度） 日、米は 2 割 ASEAN は 200％ 

・ 東アジア諸国の急速な経済成長 

19 世紀の終わりから欧米との経済力の差が開きはじめた。しかし今では発展途

上国全体の成長率の 2 倍以上、一人当たりの成長率でも 2 倍以上で成長し、欧米

との格差は是正されつつある。OECD 諸国と比べても二倍以上の成長率で、80

年代後半からの急激に成長し、貧困人口が大幅に減尐。 

・ 地域別に見た社会指標の推移 

識字率が高い、平均寿命が高い→人的資本が高い 

東アジアは特に識字率が高い、東南アジアはまあまあ 

・ 公平を伴う成長 

他の国々とは違って、不平等を伴わない高成長 

 

東アジア諸国の急速な経済成長の要因 

・ マクロ経済の安定 

税制収支の均衡、インフレ率も安定 

・ 高い貯蓄投資率→将来の成長に使われる 

・ 工業化の進展 

輸入代替工業から輸出指向工業へ 

・ 良好な輸出パフォーマンス 

工業製品の輸出の伸び 

・失業率の低さ 

   失業率も数パーセント以内 

 

急速な成長の背景にある基礎条件（fundamentals）はアジアにおいて総じて良好だっ



た。 

 

対外経済面における懸念→将来成長すれば問題ないが、条件が多い 

・ 経常赤字の拡大 

海外から国内への大量の投資 

＊赤字であること自体が悪いことではない。成長過程だとすれば問題なし。 

（学生は借り入れる立場→大人になると貯蓄する立場、というように 

発展途上国の現状はまだ学生で将来成長してお金を返してくれるはず） 

・ 比較高水準の対外債務 

やや ASEAN の対外債務残高が高い 

 

アジア経済内での構造変化 

 製造業生産の比率が高まる（ぺティ･クラークの法則） 

 輸出パフォーマンスの高まり 

   アジアはもともと典型的なモノカルチャー経済 

   戦後初期 輸入代替型工業（保護された国内市場の中で、本来輸入していた製品

を国内製品で代替していく。この過程で工業化を進

める。） 

          しかし減退 ∵国内市場が小さい 

  1960 年代 アジアニーズ 輸出志向工業化 

               外資を国内に誘致 

  ASEAN は 1980 年代に輸入代替から輸出志向型に 

  

1985 プラザ合意 円高へ 

      アジアに大規模な直接投資 

 

アジアは経済成長に伴い工業化と製品輸出へのシフトを生じさせた。 

 

東アジア諸国の経済成長への評価 

・ 世界銀行「東アジアの奇跡」 経済成長に一定の評価を与える 

世銀いわく日本の長期金利融資は好ましくないと主張していた。なぜなら、まず公的

金融機関への融資をし、そこから民間の金融機関に流すというシステムだと世銀は市場

による民間の活動を阻害することになってしまうからである。つまり世銀は市場指向で、

民間金融機関は市場から資金調達すべきだと考えていた。対して日本はその戦後の経験

により、ある程度経済成長し市場がうまく機能するまでは公的金融機関による融資が必

要で、その後は民間に任せればいい主張した。東アジアの成長をきっかけに世銀は日本



の考えを一定程度認めるようになる。 

・ ポール・クルグマン「幻のアジア経済」 経済成長に懐疑的 

技術の進歩により全要素生産性が持続的に増加する場合にのみ、持続型の経済成長は

可能であり、資本と労働という資本要素の増大による成長は、いずれ頭打ちになる。東

アジアの場合、たゆまぬ努力による発展であって、自らの創意工夫による発展ではない。

これはソ連当初の急激な経済発展と同じである。 

 

ジニ係数（Gini coefficient） 

主に社会における所得分配の不平等さを測る指標。ローレンツ曲線を描くことで求め

られる。所得分配の不平等さ以外にも富の偏在性やエネルギー消費における不平等さな

どに応用される。 

係数の範囲は 0 から 1 で、係数が大きくなるほど、不平等さが高いことを意味する。た

とえば、0 のときには完全な「平等」、つまり皆同じ所得を得ている状態を、1 のときに

は完全な「不平等」、つまり 1 人が全所得を独占している状態を示す。 

一般的には 0.5 を超えると社会の歪みが許容範囲を超え（25%の人間が 75%の富を保

有している状態）、これを超えないよう経済政策などで是正することが必要とされる。

（日本は 0.3 弱） 

不平等さを客観的に分析、比較する際の代表的な指標のひとつとなっているが、同じ

ジニ係数で示される状態であっても、ローレンツ曲線の元の形が著しく違えば、実感と

して感じる不平等さがまったく変わってくる可能性もあるため、注意が必要である 

 

国際収支の概念 

①一定期間における②国際間の取引を③市場価格を基準に④所有権または債権、債務

の移転のあった時期を計上期間として⑤同額の二つの項目に貸記(credit)債記(debit)す

る複式計上方式により、体系的に記録した統計表。 

＊②に関して 国際収支の関係上、国や地域の居住者と非居住者の間の取引のことを

言う。その区別は経済的利害がその地域にあるかどうか。 

 

国際収支表の構成項目 

・経常収支 

貿易収支、サービス収支、所得収支、経常移転収支から成る。 

・貿易収支 

財貨の輸出入を FOB 価格で計上したもの。貿易統計をベースとするが、貿易統計

が輸出を FOB 価格、輸入を CIF 価格で計上するのに対し、国際収支統計は輸出・

輸入とも FOB 価格で計上される。また、貿易統計が通関をもって取引を認識する



のに対し、国際収支統計は所有権の移転をもって取引を認識するため、統計上の金

額には違いが出る。 

FOB：船に積み込むときの値段 CIF：FOB に輸出入の運賃や保険料などを加え

た値段 

・サービス収支 

国境を越えた（居住者と非居住者の間の）サービスの取引を計上する。サービスと

は、輸送、旅行、通信、建設、保険、金融、情報（コンピュータ・データサービス、

ニュースサービス等）、特許権使用料、その他営利業務、文化・興行、公的その他

サービスである。 

・所得収支 

国境を越えた雇用者報酬（外国への出稼ぎによる報酬の受取等）および投資収益（海

外投資による利子・配当金収入等）の支払い。 

・経常移転収支 

政府間の無償資金援助、国際機関への拠出金など、資産の一方的支払いを計上する。 

・資本収支 

居住者と非居住者の間で行われた資産・負債の受取を計上する。投資収支と、その

他資本収支から成る。 

・投資収支 

国境を越えた直接投資（経営への支配を目的とした投資。原則出資比率 10%以上）、

証券投資、金融派生商品、その他投資（貿易信用、現預金の動き等）。 

・その他資本収支 

資本移転（固定資産の取得・処分にかかる資金の移転等）、その他の資産の動きを

計上。 

・外貨準備増減 

政府通貨当局の管理下にある対外資産の増減。外為市場における市場介入による外

貨の増減や、政府が保有する外債の利子の受取、円安による政府保有通貨の価値増

加などによって増減する。 

 

国際収支統計 

・経常収支：貿易については、輸出はその国から実物資産が減尐することなので貸方

に、輸入は実物資産の増加であることから借方に記帳する。また、所得収支につ

いては、所得の支払は経費に類するものであるから借方に、所得の受入は収入に

類するものであることから貸方に記帳する。サービス貿易については、簿記会計

ではサービスそのものの増減が計上されることはないが、国際収支統計において

は、あたかもサービスというモノが国境を越えて移動するかのような記帳がなさ

れる。すなわち、サービスの輸出は貸方に、サービスの輸入は借方に記帳される。



また、政府による無償援助や、出稼ぎ労働者による本国への仕送りなど、一方的

なカネの動きについては、「移転」という反対勘定を設けて、所得の受取につい

ては貸方、所得の支払については借方に記帳する（あたかも「移転」というモノ

が増減したかのような記帳をする）。貸方は簡単に言うとお金が入ってくる方、

借方はその逆 。 

・資本収支：直接投資、証券投資、現預金などの資本収支については、金融資産の減

尐及び金融負債の増加を貸方に、金融資産の増加及び金融負債の減尐を借方に記

帳する。なお、資本収支がプラスの場合を「流入超」、マイナスの場合を「流出

超｣と表現する。  

・外貨準備：外貨準備の減尐を貸方に、増加を借方に記帳する。 

 

具体例 

 米に 100 ドル輸出  ということは 米に 100 ドルの預金という資産を持つ 

 貸方①（財貨の輸出）       借方⑱（その他投資（資産の増加）） 

 米から 100 ドルの輸入ということは 自分の米にある口座から 100 ドル分の資産が

減る 

 借方②（財貨の輸入）       貸方⑰（その他投資（資産の減尐）） 

というように必ず左右に同額計上される。 

 

GDP=C+I+G+X－M C：消費 I：投資 G：政府支出 

GNP=GDP＋FI FI：所得収支（対外収支） 

GNDI＝GNP＋TR TR：移転収支（贈与） GNDI：総国民可処分所得 

GDP＋FI＋TR＝（C＋I＋G）＋（X－M+FI+TR） 1 つ目の（）内は内需、2 つ目の

（）は経常収支 

 

 

近年の国際金融危機 

・中南米債務危機（１９８２－１９９０年代初頭） 

中南米の野心的成長（埋蔵資源量が多い＝発展の可能性が高い） 

石油危機によって、産油国では莫大なオイルマネーが発生した。そのころは主権国家と

いうものは破産しないと思われていたため、中南米を中心とした新興国に巨額なまでの

貸付を行った。しかしその流入する資金はドル建て債であったため、石油危機後のドル

高と金利高騰というダブルパンチをくらってしまった。そのため国内に入ってくる外貨

の半分が、利子などの支払いで消えるような状況になってしまい、輸入ができないとい

う経済活動への大きな支障がでるようになった。80 年代に入ると国内の引き締めによ



って尐しずつでも債務を返そうとするが、経済がますます低迷してきたため債務返済が

できなくなる。初めのうちは「返せる能力はあるのだが、ただ現金が足らないだけだ」

と思われており、短期の融資で現金を補えばいいとされていた。しかし「やっぱり返せ

ないのではないか」という懸念が生まれ危機が勃発、そして先進国の銀行からの投資で

その能力を回復させようとした。解決方法としては、四方一両損の状態に。先進国は中

南米諸国に融資するとともに輸入を引き受ける、IMF は融資を行う、危機が起こって

いる国は増税や支出の削減を行う、先進国の銀行は債務を削減してやるといった感じに。

結果として無事に危機は終息。 

 

・ERM（Exchange Rate Mechanism）危機（１９９２－９３） 

ERM 制度により EC 域内は事実上固定相場制だった。 

＊ERM 制度 

通貨統合の途中段階ともいえ、EC 内で中心となる通貨を決めて、その通貨とのレ

ートが 2,25％以内での変動に収まるようにする制度。その枠外での変動には各国

の中央銀行は無制限の介入を求められている。 

ERM 危機の背景 

 ・デンマークショック（デンマークがマーストリヒト条約を国民投票で否決してし

まったというアクシデント、後には再度の投票で可決される）が起こり、ヨーロ

ッパの信用が揺らいだ。 

・アメリカが不景気のため金利を引き下げたうえ、マルクの金利引き上げで多くの

資金がマルクに流れた（マルクの金利引き上げは、東ドイツとの統合で財政の悪

化が進んだことによるインフレの退治のため。ドイツ人は歴史的要因からインフ

レをひどく嫌う）。マルクの価値は急激に上昇したため、さきほどの ERM によ

り、他の欧州の国も自国通貨の大量の買い支えを行わなくてはいけなくなったう

え、金利を引き上げて通貨の流出を止めなくてはいけなかった。金利引き上げは

当然消費、投資の減尐にもつながり、欧州経済は悪化の一途をたどった。そして

欧州の通貨の下落幅があまりにも大きすぎたため制度が維持できないという観

測が流れ始める。特にイタリアでは国内の不景気と重なったため、ERM から脱

退。それから各国が脱退や通貨切り下げなどを繰り返し、事実上の固定相場制は

崩壊に至った。 

＊Convergence 取引 

まず｢ドル売り／リラ買い」をする（イタリアの通貨リラであるのは、イタリア

国債が当時高金利だったため）。「先物マルク売り／先物ドル買い」をする（先物

取引とは、将来の時点で通貨の交換を行うことを、今から予約しておくこと、今

回は今から三ヵ月後を考える）。この時点で、リラで買ったイタリア国債を持っ

ており高金利を得ている。三ヵ月後にイタリア国債を売って得たリラを売って、



先物取引で払うためのマルクを買う。そして先物取引に従ってドルを買い戻す。

こうして最初のドルを持っていた状態に戻る。こんな複雑なことをして何のメリ

ットがあるのか。そのメリットとは持っているドルを高金利で運用できたという

ことである。リスクとしてはリラとマルクの変動幅が同じ程度でないといけない

のだが、先ほどの ERM で為替の安定は保障されていた。しかし通貨危機の観測

が流れた時点で一挙に資金が引き上げていったため、ERM 危機の一因ともなっ

た。 

 

・メキシコ危機（１９９４－９５） 

NAFTA 形成とアメリカの金利引き下げ、OECD に加盟が果たされたことにより、アメ

リカを中心とする先進国から大量の資本が流入した。また資本流入のもうひとつの要因

として、慢性的な経常赤字があった。経常赤字は国外からの資金の流入で補わなくては

ならない。その供給先がアメリカの民間セクターからの証券投資であった。しかし大統

領候補の暗殺などによる政治不安や社会不安、さらにはアメリカの金利が回復したこと

もあり急激な資本の流出が起こった。そのため当局がペソの買い支えをおこなったが、

ペソの変動が激しくなり、フロート（変動相場制)に移行せざるを得なくなった。１＄＝

３,５ペソから１年で１＄＝７ペソにまで暴落。資金援助と構造改革でレートが回復し

危機は終息。アルゼンチンにも波及したが短期で終わった。 

 

・アジア危機（１９９７－９８） 

（１）アジア危機以前のアジアの状況 

アジア諸国の多くは固定相場制で、その中で金利を高めに誘導しておく。すると利ざや

を求める外国からの資本輸入によって資本蓄積をし、輸出需要で経済成長するという成

長システムを採用していた。中でもタイはこのパターンの典型的な成長システムであり、

慢性的な経常赤字であった。しかし 90 年代後半にアメリカの景気回復と強いドル政策

でドルが上昇、固定相場制のためアジアの通貨も相対的に上昇したため国際競争力が低

下し輸出が難しくなる。そのため欧米の投資ファンドはアジアの通貨の下落を予感して

いた。 

 

（２）アジア危機の主要過程 

１９９７年 

２月 タイ・バーツ売り投機 

＊ここで言う投機 

タイの銀行でバーツをまず借りる→バーツを売ってドルを買う 

（この時点で投資ファンドは、先ほどの予感どおりタイ政府によるバーツの切り下げ

を待っている） 



とうとう切り下げしバーツ安に→ドルを売ってバーツを買う 

（ここでバーツは安いため尐ないドルで、銀行に返すべきバーツが買える） 

銀行に借りたバーツを一応の利子をつけて返す。残ったドルが儲け。 

 

３月 タイの金融会社の信用が低下  

国内の銀行や金融会社から海外へ資金流出 

政府は問題のある会社を実名公表して、優良銀行は守ろうとすることで沈静化を図るが、

資金流出はとまらない 

政府と IMF が、ドル売りバーツ買いの協調介入（現物、先物両方での介入） 

 

５月 バーツ売り再燃 

政府による介入がすすむ。先物ドル売りポジションを形成 

先物ドル売り：今の時点でドルを売るのではなく、将来の時点でドルを売ると宣言する

こと 

 

７月 バーツ 管理変動相場に移行 

ドルとの交換水準はほぼ一定＝ドルの動きにあわせてバーツが動く（ドルペッグ） 

管理変動相場制は政府の何らかの意図（明示はしない）に向け介入することを意味する。 

（変動相場制における介入は通貨の急激な変動をなくす、あるいはやわらげるのが目的） 

＊バスケットペッグ 

 かごの中にいろんな通貨を何単位ずつか放り込む（比率は貿易額に比例することが多

い） 

 タイはこのときドルを８割ほどの比率にした。これは事実上のドルペッグになる 

タイの外貨準備が尽きる→バーツが暴落しドルと連動できずドルペッグが不可

能に→ＩＭＦに支援要請 

→アジア各国に伝染しフリーフロート制（変動相場制）に移行 

 

１０月付近にアジア各国で通貨暴落 

１０月 台湾が株価を重視したため金利を引き下げるが台湾ドルが急落 

香港では金利の引き上げを行うが香港ドルの売り投機がすすむ 

＊香港ドルの売り投機→通貨を維持しようとしたら→市場から自国通貨を買い

支えるか、短期資金の金利を急激に上げさせる（香港ドルを非居住者（特に

投資ファンド）に貸し出さないように、金融機関から香港ドルを借りさせな

い）→しかし効果がでない 

  

１２月～１月 ウォンが底をうつなど回復基調 



 

１９９８年 

２月 インドネシアでの政治的不透明性が増大 

３月 インドネシア政府の IMF の指導による改革が不明確なため融資を延期する 

４月 融資条件見直し 生活費補助など打ち切り 

５月 暴動に発展→スハルト辞任 新政権はこれ以降 IMF とのコミットを履行 

６月末 落ち着く 

 

（３）通貨と株価下落 

９８年６月（危機が収まったあたり）時点での、９７年６月から見た変化率（％） 

 通貨 株 

タイ 41.40▽ 49.30▽ 

インドネシア 83.73▽ 38.46▽ 

韓国 35.56▽ 60.0▽ 

マレーシア 38.86▽ 57.71▽ 

フィリピン 37.16▽ 37.34▽ 

シンガポール 15.56▽ 46.34▽ 

中国 0.13△ 49.96▽ 

香港 0.02▽ 43.78▽ 

台湾 19.07▽ 16.41▽ 

 

上五カ国：CRISIS５ 通貨、株価ともに大幅下落 

中国と香港：通貨は堅持するも、株価は大幅下落＝株価は経済状態を反映しやすい 

株価の下落の時期：タイ、韓国がやや早くから下落 

原因：銀行融資の大幅な減尐＝銀行資金の引き上げ 

それまでは世界の民間資金流入の半分はアジアが占めていた。 

ちなみにメキシコの場合は証券引き上げが原因だった。 

 

（４）危機直後のアジアの数値と貿易 

・ＧＤＰ成長率の落ち込み 

通貨危機にあった国は軒並み１９９８年の成長率はマイナスに。 

タイ：－１０．５％ インドネシア：－１３．１％ 韓国：－６．７％ マレーシア：

－７．４％などが高い国 



・失業率 

    危機前  危機後 

韓国 ２％   ７％ 

香港 ２％   ６％ 

・貿易収支の大幅な改善 

輸出の増加ではなく輸入が大幅減したため、対外収支の大幅な改善 

輸入減尐の理由 

・企業と銀行自体といった金融システムの信用が無くなり輸入に必要な信用証書の

信用低下 

・経済の崩壊による内需縮小 

 

（５）アジア通貨機の結果 

アジア通貨危機は、関連諸国の経済を崩壊あるいは打撃を与えただけでなく、各国の政

権を失脚させもした。また投資ファンドや IMF といった欧米諸国を中心とする存在に

嫌悪をアジアの人々は感じ始めた。また同じ投資加熱国でありながらもアメリカのほう

が投資先としてのリスクが小さいとみたファンドは、ことごとくアメリカへ回帰し新興

市場への不信感からロシア危機、ブラジル危機をも招いた。 

 

・ロシア危機（１９９８） 

・LTCM（Long-Term Capital Management）危機（１９９８） 

・ブラジル危機（１９９８－９９） 

 

アジア通貨危機 

危機勃発直前のアジア経済の状況 

・健全な主要経済指標 

財政収支が大きい→経済の効率性よりも公平性を重視している 

（もし財政赤字が大きかったら→中央銀行が直接国債を買う→通貨供給の増大→イン

フレ） 

貯蓄率が高い→投資が高い 

・対外経済面の懸念 

高いインフレ率→輸出に不利、輸入に有利（相対的に自国の商品が高くなるため）→イ

ンフレというだけで対外的に不利 

・短期債務流入の増加 

・タイ、韓国の経済の悪化 

 



危機の原因についての２つの対極的な見方 

・ファンダメンタルズ論 

 マクロ経済における基礎的事項（雇用、生産、物価など）の悪化が危機勃発の要因で

あるとする説。 

＊（経済指標における）対外短期債務／外準 

対外短期債務：いつでも引き上げられる可能性のある債務 

外準（外貨準備）：いつでも引き上げに対処できる額 

対外短期債務／外準は、その値が 100 を超えたら、もしものときに債務の返済

が行えないことを示す。インドネシアと韓国では 160 近くで、非常にまずい。

これがファンダメンタルズ論の状況証拠とされる。 

・パニック論 

金融機関での取付け騒ぎの拡大が原因とする説。 

＊銀行というものは短期の国民などの貯蓄で、長期的な融資をしなければならない。

そのため、大量の引き出しがあると中央銀行からの融資がないと普通は対応できな

い。今回の危機は、各金融機関に支払い能力がなかったからではなく、資金の流動

性が確保されていなかったからではないのか。 

 ＊危機勃発前のインドネシアをはじめ、不安は尐なかった。なぜなら、ファンダメン

タルズは対外指標を除いて良かったから。原因はやはり過剰投資に気づいた投資者

のいっせいの引き上げで、金融機関がパニックをおこしたうえ、各国通貨の低下圧

力に対する買い支えに用いる、外貨準備が不足していたから。 

＊また、アジア危機の直接的原因と、中南米との最大の違いは、アジアは民間部門で

の対外債務であり、中南米では公的部門での対外債務である。 

＊自己責任論（モラルハザード論） 

今回の危機などに対して救済措置をとるということは、投資者が自己責任で投資すると

いう資本主義の原則が崩れてしまう。それにより、救済してばかりいるとどうせ救われ

るのなら、という心理が働き過剰投資をするなどモラルハザードが起こる可能性がある。 

 

危機の原因についての国際機関、政府等の見方とその評価 

・IMF 

ファンダメンタルズに原因があると考えた。アジア経済の構造に関して批判。内容とし

ては、特に金融機関の投資査定能力が低いということ。投資しても儲からない部門にや

たらと資金を供給してしまっていた（つまり過剰投資をしていた）。次にそれらを調整

する、政府のガバナンス能力が足りていなかったということである。 

＊IMF と固定相場制について 

IMF は戦後固定相場制を維持するために発足。その制度の中では各国には相場を固定

する義務（通貨の価値の上下に対抗する義務）が課されていた。その対処法として、二



つ挙げられる。まず一つ目は圧力の原因となっている国内の構造に対処する。二つ目は

外国為替相場に介入をおこなうということである。 

・米国 

基本的に IMF と同じ。東アジアの経済をクローニーキャピタル（仲間内での資本主義。

閉鎖的で非効率）だと批判。責任はアジア諸国にあるとした。 

・日本 

IMF に対して批判的であった。日本が特に批判したのはインドネシアへの IMF の対応。

日本はタイにはファンダメンタルズで問題があるのは認めるも、その他の国に対しては

違う、原因はマーケットの対応が悪かったことだとした。悪いのはグローバリズムであ

るとして、グローバリズムの不安定性を指摘、今回のような危機はアジアに限ったこと

ではないと主張した。 

・主要経済学者 

ファンダメンタルズ論、パニック論の両方の学者がいる。 

 

＊なぜ中国の被害は小さかったのか 

 インドネシアのクローニーキャピタルは中国の国営銀行という制度よりは、市場の面

ではずっとましであるのに、なぜ中国の被害が小さかったのか。中国は資本規制があ

まりにも強かったため、急激な流入や流出もなかったから。 

 

アジア危機への国際社会の対応 

前述のとおり 

 

伝統的な IMF 処方箋の考え方 

・IMF プログラムとは何か 

実際は IMF－supported program である。IMF が融資でサポートしている借り入れ国

の、政策の方針を示したプログラム。IMF ミッションが現地に行って調査、融資を受

ける政府と話し合う。そして IMF 本体が了解するような政策を出させて融資する。こ

の政策とは３D 政策と呼ばれ、融資を求めている国に押し付けられるようなものである。

３D 政策とは需要を下げる、通貨を下落させる、自由経済への移行という三つの政策。 

＊生産額が需要よりも大きいのが問題→緊縮財政にはすぐ効果はでないからそれまで

の猶予として IMF は融資を行う。しかしインドネシアでは緊縮財政により経済が悪

化し失業率も悪化、その結果社会不安が広がった。それへの対処としての構造政策も

IMF が関与するようになる。 

・IMF プログラムの基本的な考え方 

経常赤字が通貨危機などのもともとの原因である。国内での供給より需要が大きいから

こそ、輸入が多くなり経常収支の悪化、外貨準備が尽きるのである。そのため、自らで



生産できるもので生活すれば輸入せずにすむという、つまりその国々での分にあった生

活をしなさいという考え方。 

・IMF プログラムと構造調整政策 

IMF の伝統的な考え方だと、国内需要（Absorption）を下げれば、対外収支とのバラ

ンスが保たれるというものであるが、このためには金利を上げて消費・投資を減退させ

る、政府支出を減らすといった方法がある。 

 

IMF プログラムの概要（アジア金融・資本市場専門部会報告書より） 

ＩＭＦとの合意の中で、財政・金融の引締めという伝統的なマクロ経済に関するコン

ディショナリティー（緊縮経済政策や経済構造調整に関するものを中心とした、援助の

融資を行う際の条件）のほか、金融制度改革をはじめとする構造改革についてもその実

施が求められている。しかしながら、今回の通貨危機の経緯を見ると、ＩＭＦとの合意

は、尐なくとも当初は通貨の下落を食い止められなかった。  

 通貨危機の長期化と多くの国への伝染を受けて、これまでにないような国際金融機関

批判が見られた。ＩＭＦのコンディショナリティーの内容については、財政金融の引締

めの度合についての批判、産業構造問題に踏み込むべきかどうかについての批判等が挙

げられる。特に、インドネシアでは、数多くの構造問題に踏み込んだコンディショナリ

ティーが問題にされた。独占企業が多く、特定の政治勢力に優遇的な政策が多い等の、

産業構造・産業政策の改革は長期的には必要であるものの、通貨危機の最中に行うだけ

の緊急性は明らかではない。構造問題の解決を信認回復の柱に据えたため、市場の注目

がそこへ集中する中で、インドネシア政府が構造問題を迅速に解決する準備が整ってい

ないことが明らかになって、ルピアへの信認はかえって失われてしまった。  

 議論の 1 つのポイントは、マクロ経済の不均衡が明確ではなかったケースで、伝統的

な引締め政策を実施する場合、経済状況の悪化を通じて当該国に対する市場の信認をか

えって悪化させ、危機を増幅しかねない場合がある点である。特にアジア諸国は、財政

は伝統的に健全であり、財政の一層の黒字化はラテン・アメリカの場合と違い、信認回

復には必ずしもつながらないとの意見もある。金融引締めも、通貨の下落が続く中では

必要であったとしても、過度に金利引上げを継続することは、金融セクターが脆弱な場

合、事態を更に悪化させ、信認をより低下させることもありうる。 

 しかしながら、97 年 7 月タイに端を発した通貨・経済の混乱は、南はインドネシアから

北は韓国にまで、その程度は異なるものの波及し、アジア諸国の経済は瞬く間に大きな試

練に直面することとなった。これにより、これまでは成功のかぎとされていた経済の制度

までが問題とされるに至っている。また、これら地域が世界経済に占めるウェイトが高ま

ってきていたことを反映して、その経済的混乱は我が国を含め世界経済全体にも尐なから

ぬ影響を与えている。今回のアジア通貨危機は、金融・資本市場のグローバル化や巨額の

資本移動を背景として生じ、市場参加者の投資環境の評価（パーセプション）の変化が民



間資本フローの急激な逆転をもたらしたという特徴を持つことから、21 世紀型通貨危機と

も言われている。 

 

まとめ（アジア金融・資本市場専門部会報告書より） 

・アジア地域はこれまで総じて高い成長を達成してきたが、97 年 7 月タイに端を発し

た通貨・経済の混乱は瞬く間に近隣諸国に波及した。このアジア通貨危機は、金融・

資本市場のグローバル化や巨額の資本移動を背景として生じ、市場参加者の投資環境

の評価（パーセプション）の変化が民間資本フローの急激な逆転をもたらし、通貨や

株価の急落を招くという特徴を持つため、21 世紀型通貨危機とも言われる。 

・アジア通貨危機は 1 つの事象としてくくられることが多いが、発生の背景、要因につ

いては必ずしも同一でない面もある。 タイにおいては、金融機関の破たんや投機資金

の動きも要因となったが、基本的には、マクロ経済状況の不均衡が持続不可能となり、

それが主因となって通貨市場における破たんという結果につながったと見られる。タイ

の混乱は、インドネシア、マレーシア、フィリピン等の近隣国に波及した。これらの地

域については、マクロ経済状況から見る限り通貨・金融市場の混乱が起こる要素は尐な

く、タイの場合と違いそれ以前に市場において危機の徴候があったわけでもない。にも

かかわらず「伝染 （contagion）」が生じた要因としては、市場のパーセプションが、

タイ・バーツの大幅下落を受けて一挙に変わったことが指摘されている。韓国について

は既に国内の産業構造及び金融セクターを巡る諸問題が通貨市場の混乱が発生する以

前に噴出していた。こうした状況が信認を急速に低下させ、東南アジアの通貨危機によ

り投資資金の回収可能性に敏感になっていた外国資金が急速に流出するという事態と

なった。最も深刻な状況となったインドネシアでは、通貨の下落により民間の対外外貨

建て債務負担の急増をもたらし、それが対外債務の返済能力に対する市場の不安感を招

きルピアの下落をもたらすという悪循環に陥った。インドネシアの場合、政府の政策遂

行態度への不信感が要因となったことや、全体像の把握がより困難な企業の外貨建て債

務が主たる問題となったことが特色である。 


