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流動性の罠
：利子率𝒓が下限になっており、

金融政策が無効になってしまう
状態のこと
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多くの人が「これ以上は下がら
ないだろう」と考える最低水準
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利子率𝒓

国民所得𝒀

𝑳𝑴

𝑰𝑺
𝒓𝟎

𝒀∗
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金融緩和政策(𝑴 ↑)下限

（不変）
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前提知識
① (金融)資産＝貨幣＋債券
② 債券を投機として買う人がいる

③ 債券の需要↑
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安く買って高く売って儲けること

現金・預金 国債(・社債)

⇒ 債券価格↑

利子率𝒓↓

＝
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利子率𝒓

国民所得𝒀

𝑳𝑴

𝑰𝑺

𝒓 ↓

𝒀 ↑
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投資𝑰 ↑

金融緩和政策(𝑴 ↑)

通常のケース 流動性の罠ではない

※
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※ なぜ𝑴 ↑⇒ 𝒓 ↓なのか？
Step1 日銀が貨幣を増やす(𝑴↑)
Step2 家計や企業の中には、

増えた貨幣で債券を
買う人もいる

Step3 債券の需要↑
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利子率𝒓↓

＝⇒ 債券価格↑
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流動性の罠のケース
𝑴 ↑⇒ 𝒓不変 ⇒ 𝑰不変 ⇒ 𝒀不変

なぜか？

債券価格が上限

Step1 利子率𝒓が下限＝

ものすごく高い

Step2 日銀が貨幣を増やす(𝑴 ↑)
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Step3 値崩れする危険性のある
債券を家計や企業は買わない

流動性の高い貨幣で持っておこう

Step4 債券の需要(不変)
⇒ 債券価格(不変)＝𝒓(不変)

流動性：商品との交換のしやすさ
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ポイント 流動性の罠
流動性の罠に陥ると
金融緩和政策(𝑴 ↑)をしても
人々が債券を買おうとせず
貨幣の形のまま持つため
利子率𝒓を下げれない
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（ ）
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利子率𝒓

貨幣需要𝑳,貨幣供給𝑴𝑺

𝑳 𝑴𝑺

𝒓𝟎
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（貨幣市場）

𝑴 ↑

𝒓(不変)
𝑷𝑩 =大 小

債券価格𝑷𝑩

𝑷𝑩 =中 中

𝑷𝑩 =小 大

Bond 債券

𝑳 小=

𝑫𝑩 大

𝑳 中=

𝑫𝑩 中

𝑳 大=
𝑫𝑩 小債券の需要𝑫𝑩

𝒓

𝒓

𝒓

資産は貨幣の
形で持とう

将来、𝑷𝑩が
下落するかも

本当は水平

金融政策が無効


