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楡井 誠 特別研究官インタビュー
財務総合政策研究所（以下、「財務総研」）では、大

学等に所属している研究者の方々に、「特別研究官」と
して、専門的な調査研究に参画していただいています。
今月は、マクロ経済学を専門にご研究をされておられ

る特別研究官の楡井誠教授（東京大学大学院経済学研
究科）に、ご研究活動やその背景及び政策を考える上
での経済学の役割についてインタビューを行いました。
その中で、昨年11月に上梓された近著『マクロ経済動
学—景気循環の起源の解明』（有斐閣）について、執筆
の動機や問題意識を伺いましたので、ご紹介します。＊1

楡井  誠　 東京大学大学院経済学研究科教授／財務総合政策研究所
特別研究官

平成14（2002）年にシカゴ大学で博士号
（経済学）を取得。サンタフェ研究所ポスト
ドクトラルフェロー、一橋大学准教授、財務
省財務総合政策研究所総括主任研究官、東京
大学准教授などを経て平成31（2019）年現
職。専門はマクロ経済学。

上田  淳二　財務総合政策研究所総務研究部長

京都大学経済学博士。平成6（1994）年東
京大学経済学部卒、大蔵省入省。財務省主税
局調査課税制調査室長、京都大学経済研究所
准教授、IMF財政局審議役などを経て、令和
2（2020）年から現職。

細江  塔陽　財務総合政策研究所総務研究部（客員研究員）

令和3（2021）年東京大学経済学部卒、財
務省入省。財務省大臣官房総合政策課、財務
総合政策研究所計量分析室、熊本国税局を経
て令和6（2024）年から財務総合政策研究
所所属。

＊1） 本稿の内容は全て筆者の個人的見解であり、財務省および財務総合政策研究所の公式見解を示すものではありません。

１　これまでのご研究
上田総務研究部長：
本日はよろしくお願いします。まずはこれまでのご
研究の動機についてお伺いしたいと思います。
様々な分野でのご研究をされている楡井教授です
が、楡井教授にとって経済学という領域に入っていく
一番の動機とは何だったのでしょうか。
物事を科学的に解き明かしていく事実解明的な側面
に魅力を感じられたのか、あるいは、政策的に何を改
善していくべきか、ということに対する規範的な示唆
を経済学という学問から導けるかもしれないという期
待と、どちらが強いのでしょうか。

楡井教授：
両方あると思いますが、どちらが強いかと言われる
と、後者になると思います。ケインズやマルクスと
いった社会体制論に関わる部分で、経済はどうあるべ
きか、社会は経済というものとどう付き合っていくべ
きか、という広い意味での経済学の政策インプリケー
ションに強い関心がありました。
しかし、私が学生の頃には、そういった議論は抽象
的に戦わせるものではなく、実際の経済を見て、どち
らがうまくいっているのか、どういったタイプの経済
統制を行うとどのようなことが起こるのか、といった
具体的な命題が実証的に議論されているような状況で
した。例えば、青木昌彦先生に代表される日本型の資
本主義とアメリカ型の資本主義を対比させるような比
較制度分析は非常に盛んでしたし、日本は90年代の
ちょうど端境期にあって、より望ましい経済体制のあ

30

財務総合政策研究所 総務研究部長　上田  淳二
客員研究員　細江  塔陽

楡井 誠 特別研究官インタビュー

財務総合政策研究所 総務課長　川本  敦
総括主任研究官　鶴岡  将司

・ 「日本経済と資金循環の構造変化に関する研究会」
を開催しています
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り方を模索していた時代であったと思います。私もそ
ういったことに非常に関心がありました。
ただ、それを実際に考えていくためには事実解明的

な面で説得的な理論でないと私自身も納得ができない
という具合でした。

上田総務研究部長：
事実解明的な研究をやろうとする際に、複雑系科学

という分野のご研究を非常に念入りにされて、それを
経済学の中に活かしていくことになったのは、どうい
う動機やきっかけだったのでしょうか。

楡井教授：
複雑系が事実解明的だとい
うのは本当にその通りです
が、そのような学問に出会っ
たのも偶然でした。
複雑系科学も非常に面白く、

はじめは、非常に抽象的な数理によって洗練されてい
くカオス理論のような美しい研究があり、そういった
研究も力学自体の更なる発展にもつながったと思いま
す。ただ、サイエンスの面白いところは、そのように
美しい理論で満足する人たちがいる一方で、それで現
実が説明できないと意味がないと感じる人たちがいて、
複雑系というのは後者のタイプの人たちによって担わ
れている学問だと思います。そういう意味では、単純
系以外の全てが複雑系になってしまっていて、複雑系
は定義の難しい曖昧なタームになっています。
温暖化モデルの提唱者である真鍋淑郎氏がノーベル

物理学賞を受賞した2021年に、同じく物理学賞を受
賞したパリージという統計力学者がいます。彼は複雑
系科学の元祖の1人ともいえる研究者であり、真鍋氏
の気候変動に関する研究も、気候という非常に複雑で
非線形な系に対する複雑系モデルのいちばん良い応用
例の一つと言えます。そのため我々界隈では2021年
のノーベル物理学賞は複雑系科学に対する受賞である
と言われていたりします。しかし、必ずしも報道等で
はそういった中身にまで踏み込んでいかないので、こ
こでもまた「複雑系」というタームはスルーされてし
まった印象はあります。
ただ、複雑系科学自体が事実解明的な態度を持つと

いう点では自分向きであったと思います。
社会がどうあるべきか、ということに対する関心が

元々経済学を学ぶモチベーションとなっていた中で、
所得分布の富裕層部分がパレート分布に従うという実
証的な規則性があることを知りました。さらに、同じ
分布が、複雑系科学でも知られていて、マクロ的振動
一般、それも経済だけでなく、社会現象や生物、物理
にも同じように現れる、ということを知って、深く魅
了されました。
研究していくうちに、マクロ経済は複雑系そのもの

であると思うようになるとともに、現在のマクロ経済
理論におけるいささか硬直的な数理構造を少しほぐす
ことにも、複雑系科学の手法は有用であると思いまし
た。例えば、現在のマクロ経済学は全ての市場であら
ゆる瞬間に需給が均衡しているだとか、家計や企業は
常に合理的で他人の行動も読み込んで意思決定してい
るといった仮定を標準的に採用しています。
そこから少しずつ柔軟にしていこうという動きは、

行動経済学をはじめとして、常に経済学の内部にあり
ますが、逆に「純粋化」方向の動きも常に存在しま
す。私自身はそうした硬直的な仮定や手法に少し窮屈
さを感じていました。

上田総務研究部長：
楡井教授は、大学院時代を

シカゴ大学で過ごされていま
す。外からの印象では、シカ
ゴ大学というのは新古典派の
規律を重んじて、政府の役割
や政策については重視しないという先入観があります
が、大学院での経験について語っていただけますか。

楡井教授：
シカゴ大学のイメージは少し実態から乖離している

ように思います。個人合理性と均衡を第一原理とする
ことを強力に推進したのはシカゴ大学の方たちです
が、それは堅固な第一原理を持つことで、理論を突き
詰め、研究者の創造性を発揮させることを目指したと
いうことだと思います。どんな仮説も認めてしまう
と、理論から乖離した場当たり的な解釈が可能となっ
て、一貫した経済学ディシプリンの進化にはつながっ
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ていきません。彼らにとっては第一原理そのものが重
要なのではなく、通底するディシプリンが事実解明的
に現実を説明できることを重要視していたのではない
でしょうか。そういう意味では、「原理主義」という
よりは論理実証主義と言えると思います。

２　『マクロ経済動学』
上田総務研究部長：
昨年11月に、初めて、和書『マクロ経済動学』をご

出版されました。早速、拝読させていただきましたが、
経済学のあり方そのものや経済学を政策にどう活かす
のかといった射程の長いテーマについて、非常に深い
考えを述べておられて、今までの日本になかった本だ
と感じました。研究者のみならず、行政官にとっても
重要な視点や気づきがあるのではないかと思います。
まずは、執筆における動機や問題意識について教え

てください。

楡井教授：
マクロ経済理論の大きな課題の一つに、全要素生産

性の中身の解明があります。経済成長理論も景気循環
理論も、標準理論の大元に全要素生産性があり、それ
が市場の外の要因によって変動したり成長したりする
ことで景気循環や成長が起こるとされています。この
仮説は、マクロ経済の重要な変数であるGDPや雇用、
賃金、金利、消費と投資などの動きを整合的に説明で
きるという点で大変優れています。
しかし、一つ不満な点は、成長や循環の根本原因が

経済の外からやってくると仮定されていて、それ自体
の説明やとるべき政策の議論に結びつかないことで
す。多くのマクロ経済学者が長年この問題に取り組ん
できました。
私も、景気循環論の文脈において、このような研究

に取り組みたいと思いました。

上田総務研究部長：
経済学を勉強していると、景気循環や経済成長の源

泉を突き詰めていった先に、結局、理論では説明でき
ない「市場の外からのショック」という要因に辿り着
いてしまうことが多く、経済学という学問に対して、

フラストレーションを感じる人も多いのではないかと
思います。

楡井教授：
日本の学生さんはなかなかそういう不満を言いませ
んが、普通に考えればしらける

4 4 4 4

と思います。景気循環
に関しては、近年、コロナショックをはじめ、実際に
外からショックがやってくることが多いので、まだ理
解できなくもないかもしれませんが、経済成長論につ
いては、その要因がすべて説明できない外部の要因だ
と言われてしまうと、不満を感じると思います。

上田総務研究部長：
これまでは研究者として、学術論文を書くというこ
とに注力されていたと思いますが、今回はじめて日本
語での著書を刊行するにあたって、特にどのような人
たちに読んでもらいたいと考えられたのでしょうか。

楡井教授：
日本語で書かれた一般書ではあるものの、やはり専
門的な本ではあるので、基本的に念頭にあったのは、
これまで仕事のうえで関わってきたマクロ経済学に関
係する方々で学界の外の人たちということになります。
特に、現代のマクロ経済理論の基本的な構造や社会
に対する含意、統治についての見方といった、マクロ
経済理論に対するメタレベルな関心を持っている方に
伝えることが重要だと思いました。具体的には、上級
学部生や、経済政策担当者、シンクタンクや企業の調
査部門で働いている方などです。
また、隣接する学問分野の研究者。特にこの本は数
学を扱うので。理科系の学生さんや研究者で、経済学
になんとなく関心を持っているという方には、複雑系
研究を通じて多く出会い、話
をしてきたので、彼ら彼女
らに伝わるようなものが書
ければ、と思っていました。
ある程度の専門性を前提
に、理論の持つ数理的な構
造はごまかさずに書こうと
思ったので、少し難しくなっ
てしまいましたが、それら
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の数式を経済の言葉に引き起こすとどういうことを意
味するのか、日本語で直観的に読めるように努めまし
た。そのうえで、こういった理論を作ることによっ
て、マクロ経済学という学問が何を目指しているの
か、社会にどのように貢献しようとしているのかにつ
いて私なりの考え方を伝えたいと思いました。

上田総務研究部長：
余談ですが、「マクロ経済動学」という極めてシンプ

ルなタイトルと、白一色の装丁は、奥ゆかしさとすが
すがしさを感じさせますが、そのようなタイトルと装
丁にはどのような思いが込められているのでしょうか。

楡井教授：
タイトルと装丁は基本的に出版社が候補を出してく
れるので、私の貢献ではないのですが、結果的に私も
とても気に入っています。この本の後半は私の研究を
まとめたやや専門性の高いものですが、前半は現代マ
クロ経済学をある程度の厳密性を保ちつつ、大まかに
掴みたいという人のために書いたので、「マクロ経済動
学」というタイトルはよく中身を表していると思います。
装丁は、寒色系のザラザラした手触りという希望を

出版社に伝えただけだったのですが、デザイナーさん
が美しい質感に仕上げてくださいました。本の帯は淡

あわ

藤
ふじ

色というのでしょうか。古くから日本の伝統的な着
物などでもよく使われる色です。なだらかな曲線は、
本書のテーマでもある「なだれ」や「パレート分布」
を表す、といった説があります。

上田総務研究部長：
序章と終章で、「マクロ経済学」の大きな流れと現

在の位置を非常に丁寧に説明されています。おそらく
日本語でこういった内容が提供されることは、今まで
なかったのではないかと思います。
最後の章には、「市場が大まかにはよく機能する体

系の内側に、局所的だが重要な活断層がある」（P.222）
という表現があり、非常に印象的でした。こういった
表現は、非常に大まかな議論が行われがちになるマク
ロ経済の分析に対して、非常に解像度を高くして観察

＊2） Khan and Thomas（2008）

する必要があるというニュアンスが鮮明に現れている
と感じました。
こうした直観を得た背景や、ご自身が経済学のご研

究に取り組もうと考えられたきっかけがあれば教えて
ください。

楡井教授：
特に実務家の方には、序章と終章から読んでいただ

きたいです。私がメタなレベルでマクロ経済学をどう
日本社会に紹介したいのかということが伝わると思い
ます。
まさに引用していただいた部分が今までの自分の研

究の「ステートメント」であり、この本が提示してい
る仮説ということになります。
これは最初からあった考えではなく、色々と試して

みた研究の終盤で、自分の考えてきたことをまとめよ
うとした時に浮かび上がってきたものです。最初に研
究を始めた頃は、現実の経済には至る所に摩擦がある
のだから、それらがガタピシすれば、マクロ経済全体
の景気変動もでるだろう、くらいの雑な考えでした。
しかし、実際に論文を書くというプロセスにおいて

じっくり考えてみると、市場がマクロ経済を平準化す
る力は非常に強いもので、まず、統計的な力が働きま
す。独立で確率的なショックは、マクロ的には均され
てしまいます。さらに、個々の家計や企業は、突然の
変化を積極的に行う理由がなく、むしろ変化を嫌うた
め、マクロ経済の変数は平準化されてしまいます。例
えば、マクロ全体で見たときの家計消費の年々の振幅
は、経済が被るショックに比べてかなり小さい。4章
では、個々の企業の投資に摩擦があった時に、それが
経済全体の総投資の振動を生むということを述べてい
ますが、このテーマにしても、カーンとトーマスによ
る古典的な研究＊2があり、単純な摩擦があるだけでは
マクロ経済の安定性は損なわれないことがかなり頑健
に知られています。
4章は私の博士論文後半でやりたかったことを卒業後

ずいぶん長い時間をかけて完成させたものです。シカ
ゴ大学の大学院生だったとき、この部分をセミナーで
報告させてもらいました。その時、ボブ・ルーカスに
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「君は企業の設備投資に不可分性があるから総投資が自
律的に変動するというが、不可分性があるのは歯ブラ
シだって同じこと―1.5本の歯ブラシはない―だ。
歯ブラシの不可分性は総消費の変動を生むのかね。」と
質問されました。
この質問に対しては、設備投資には企業間の戦略的

補完性があるから総投資の変動につながるのであり、
歯ブラシの消費には家計間の補完性はないから変動に
はつながらない、と答えることができました。しか
し、このやりとりによって、内生的な変動を生み出す
ための経済モデルを考案するだけではなく、より抽象
的に、いかなる理論的条件の下で私が主張するような
内生的変動が生じるのかということを突き詰めること
こそが学術的貢献になるのだ、と得心しました。
そのうえで本書の主張は、「不可分性」と、マクロ

の平均値に追随するようなインセンティブを個人が
持っているという意味での「完全な補完性」がある変
数において、マクロ経済は内生的に変動する、という
ものです。本書ではその代表例として、収穫一定の生
産関数と価格が硬直的に動く経済を仮定した下での設
備投資（4章）、貨幣中立経済で個々の企業が価格付
けしている時に生じる物価の内生的振動（5章）、そ
してシグナル・ノイズ比が小さい短期において、ト
レーダーが他のトレーダーの動向を見ながら投資をす
るような「ケインズの美人投票」的な状況における資
産価格（7章）という3つの理論的条件下での内生的
振動を挙げることができました。
そういう意味で、市場には平準化機能があって安定

的ではあるものの、いくつかある条件を満たすところ
に「活断層」があるという表現は良いまとめになって
いると思います。
しかし、日本語で本をまとめていく過程で、「市場

が大局的には安定的だが局面によっては不安定だ」と
いう命題自体は、私が学生の頃に読んだ岩井克人先生
や宇沢弘文先生の不均衡動学理論が言おうとしている
ことでもあると気づきました。先人たちの考えを学
び、そのアイデアをより現代的なマクロ理論の中で表
現することに夢中になっているうちに、その発想がそ
もそもどこから来たのかは忘れてしまっていたので
す。そういった気づきもこの本を書いて良かったこと
でした。

３　 望ましい政策を考える上での経済
学の役割

上田総務研究部長：
楡井教授は経済学がもたらす広い意味での政策イン
プリケーションにご関心がおありということでした。
「経済学」が、政策の立案において果たすべき役割に
ついて、どのようにお考えでしょうか。日本の経済学
研究において、十分であること、不足していることは
何でしょうか。

楡井教授：
日本には、アカデミックな

経済学はありますが、プラク
ティカルな経済学が少ないと
感じます。産業界やジャーナ
リズムの経済調査、政府の政

策立案において用いられる調査研究手法と、国際的な
経済論壇が前提とする手法との間に、断絶がありま
す。例外は日銀くらいではないでしょうか。日本の経
済論壇にも、折々の世界的な流行り言葉はどんどん輸
入されてくるけれど、どういう発想でそれらの言葉が
生まれているのかを知るための根っこがついてきてい
ない。言葉だけが輸入されて流通していると感じま
す。政府においては、旧経済企画庁が統廃合されたの
ちの官庁エコノミスト不足が深刻で、統計を作る人力
も知力も圧倒的に不足していると思います。その原因
ははっきりとは分かりませんが、国際的に学ばれてい
る経済学に対する、曖昧だが堅固な不信感が日本には
あり、経済学や統計のあり方を根本から理解できるよ
うになったところで得るものは大してない、と思われ
ている節があります。これはOECD諸国の中でも日
本に顕著なことのように、個人的には感じます。とい
うのは、日本の外では経済学はもう少し尊重されてい
るからです。
確かに、大まかに言えば、個々の経済論文がそのま
ま政策に役立つことはないので、実務家がアカデミッ
クな経済学を逐一フォローする必要はないと思いま
す。しかし、アカデミックな根っこの理解が進まず、
経済学が政策立案の蚊帳の外に置かれているという日
本の現状は、政策決定に不利益をもたらしているよう
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に思います。日本経済の長期を見据えた政策や、逆に
危機時など非常に短期の判断が重要な局面で、アカデ
ミズムに基づいた経済学的な発想があるのとないのと
では大きな違いが生まれていると感じます。
アカデミックバックグラウンドのある人材を確保す

ることで、アカデミアの底流とその向かう先をよく理
解しておくことは、自国の政策を立案する上でも、世
界の動向を理解する上でも、とても重要なことのよう
に思います。
一方で、日本の経済学アカデミアは、過去におい

て、実務から無視された反動もあったかもしれません
が、実務とアカデミアが分離したことで、純粋アカデ
ミズムへの指向性を強めてしまったように思います。
この傾向は最近変化の兆しが見られています。近年、
データ指向も相まって、実践への指向性が特に若い研
究者を中心に回復しているように感じられ、良いこと
だと思っています。これからは、まずアカデミズムの
強さを維持するために、国際性とダイバーシティを高
めて研究力を強化することが重要だと思います。それ
と同時に、社会への発信の「質」を高めることが重要
だと思います。質の高い発信によって、実務的な経済
学が前進するのではないかと思います。
しかし、近年感じているのは、質の高い論争の少な

さです。マクロ経済は十分複雑なので、衆目の一致す
る唯一解を見つけることは難しい。ただ、有力な複数
説が競合することによって、正解がどの領域内にあり
そうかということや、どの変数の動向が解の鍵を握っ
ているかについてのコンセンサスが生まれてくる。そ
のため、複数説の継続的な論争が重要なのだと思いま
す。現代の言論はインターネットが主戦場ですが、
SNSは付和雷同か分断かに陥りやすい。質を高く論
争するためには双方に対する尊重が必要で、議論が噛
み合うためには言葉や数字が共有されていなければな
らない。経済学会の役割の一つはそういったプラット
フォームの提供にあるのではないかと思います。

上田総務研究部長：
実際に、『マクロ経済動学』の中では、いくつか章末

にコラムを書かれていて、現実の論争における安直な
議論に対して冷静な警鐘を鳴らしておられます。それ
らは、質の高い議論の土台を提供しようという意図な

のではないかと感じました。ただ、そういった議論の
場というものが圧倒的に不足している中で、どのよう
に建設的な議論に繋げていくことができるでしょうか。

楡井教授：
一つの顕著な事象は、批判的な書評というものがな
くなったことだと思います。そもそも出版が減ったの
で、本ベースでの論争が減っていきました。一冊一冊
真剣に時間をかけて書く本というものは継続的な論争
を行う良い仕掛けだったと思います。
さらに書評において、批判を書くということは皆無
になってしまいました。かつては批判的な書評がたく
さんあって、それが論争に繋がっていきました。そう
いった意味でも新しいプラットフォームを作らなけれ
ばいけないと感じます。

上田総務研究部長：
実際に政府の中でも色々な議論をしていこうという
時に、様々な考えを建設的な議論に結びつけていくよ
うなプラットフォームを模索している人は少なからず
いると思います。

楡井教授：
公共を担う非政府部門の役割は大事だと思います。

ヨーロッパであればVoxEUなどに研究者が一般向け
の記事を書いていたり、そういったweb上の媒体で識
者が論争を行なっていたりすることが多くあります。
日本語でもそういった場があれば良いと思います
が、政府が大規模にそういった場を提供するというよ
りも、本来は学会のような組織が担うべきではないか
と思います。

上田総務研究部長：
本書の序章と終章を読めば、マクロ経済学に関心の
ある実務家にとって、政府の取り組むべき本質的な課
題についての様々なインプリケーションが得られると
思いました。
現在の日本の文脈において、政府が果たすべき役
割、取り組むべき政策として、何を優先すべきだとお
考えでしょうか。
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楡井教授：
おそらく、政府がやるべき経済政策としては、「景気
循環の安定化」ではなくて、未来に向けた投資だと思い
ます。例えば、教育などの広い意味での人的資本投資や
少子化、人口動態を見据えた施策でしょうか。そのよう
な長期を睨んだ財政政策が一番大事だと思っています。
一方で、『マクロ経済動学』は景気循環の本ですの

で、それに関連するのは、経済安定化政策ということ
になります。本書で主張しているのは、景気の安定化
は金融政策に任せて、財政は機動的に出ていかなくて
良い、ということだと思います。
『マクロ経済動学』で書いた通り、経済は何もなく
ても一定程度揺れ動く一方で、それを政府が逐一コン
トロールすることは困難であり、やるべきでもありま
せん。まずは、生きた市場経済である以上、ある程度
の振幅がマクロレベルであるということを共通認識に
することが大事だと思います。もしも、1～2％の所得
の減少が生じるような不況の影響が、国民全員に均さ
れて負担されるのであれば、大きな問題ではないと言
うべきでしょう。しかし、実際に不況が大問題なのは、
不況の影響は人々の間で偏って生じるため、人によっ
ては失業に繋がってしまうためです。政府はまさにこ
の問題に責任を持つべきで、個々の不況に対応すると
いうよりも、失業者が発生した時にどういうセーフ
ティネットがあるべきなのか、という議論が求められ
ています。そういった意味で、ある程度の振幅は受容
しようというのが本書のメッセージになると思います。
例えば現在、新NISAが家計に好評で金融資産投資

が浸透し始めています。そのこと自体はマクロ経済か
らみて望ましい方向性だと思います。しかし今後、資
産価格が一定の揺動を続けることは確かです。家計は
そのような価格振動に対して冷静さを保つ必要があり
ますし、短期的な揺動に影響されないような資産計画
をあらかじめ立てておくべきです。同様に政府は、多
少の景気の悪化を危機だと騒ぎ立てて、緊急対策を講
ずるのはやめた方が良いでしょう。
景気が下振れしたときの真の社会的コスト、例えば

失業が挙げられると思いますが、それを見定め、備え
を前もって用意しておくべきです。例えば、失業保険
や社会保険制度、財政の自動安定化装置や頑健な政府
財政が備えになるのだと思います。

その一方で、真の危機もあります。そもそも世界大
恐慌の時にケインズがマクロ経済学を立ち上げたよう
に、本当の危機が起きた時にどうすべきかという議論
からマクロ経済学は生まれました。例えばリーマン
ショックやコロナパンデミックはケインズ的な危機
だったと思います。伝統的な財政刺激策はそのような
危機において有効です。そう考えると、いつが危機で
いつがそうでないのかを見分ける必要があります。そ
の識別手法や、危機対応を調べておくのも重要な政策
研究だと思います。

上田総務研究部長：
まさに何が危機で何が危機
でないのか、コンセンサスを
形成することができれば、そ
こから導かれる政策というの
もコンセンサスに近づいてい

くのではないかと思います。実際に、過去20年程度、
日本の経済成長率が低迷したという状況に対して、長
い危機が続いたという見方をする人もいます。そして
その危機を大型の財政出動で解決しなければならない
という言説も多くあります。一方で、成長率が伸び悩
んだ状態をある種の定常状態だと受け入れることがで
きるのか、それを経済学という科学が提供できるのか
ということは政策担当者としては大変興味のあるテー
マだと思います。
これについては、例えばどういったアプローチで議

論ができるでしょうか。

楡井教授：
難しいですね。生産性から発するショックの伝播と

需要不足から発するショックの伝播は異なりますの
で、そういった識別は可能だと思います。しかしご質
問はむしろこの20年間の危機の常在化といったパー
マクライシス論についてでしょう。本当に必要なのは
長期の政策だと思います。危機という言葉の使い方か
もしれませんが、実際に日本は長い間停滞しています
し、長期的に解決されなければいけない課題は多くあ
ります。長期的な目線で十分な調査と検討をしっかり
と行い、世論の理解も得つつ社会を変革していく必要
があると思います。こういった長期の政策に対応する
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のが財政であり、時間的スパンが景気循環とは全く異
なるものであると考えています。

上田総務研究部長：
今後、どのようなご研究を行っていくことを考えて

おられるでしょうか。

楡井教授：
景気循環について、『マクロ経済動学』を書けば気

が済むと思っていましたが、書いてみたら、さらにや
りたいことが次々と出てきており、かつ、共同研究の
輪も広がっているので、この景気循環論をもっと完成
させたいと思っています。『マクロ経済動学』は日本
語で出版しましたが、英語でも包括的な景気循環論の
本を書きたいと思っています。
あとは、この本を書いてみて、自分はやはり日本経

済に関心があるということを改めて感じました。エコ
ノミストの小峰さんが自分の趣味は日本経済とおっ
しゃっていて、とても羨ましいと思いました。今後の
日本経済について非常に関心がある一方で、今までは
理論を中心に研究していて、先ほど述べたようなプラ
クティカルな経済学を研究する機会はあまりありませ
んでした。そのため、今後は政策に直接役立つような
プラクティカルな経済学にも取り組んでいきたいと
思っています。ただ、こういったことを得意とする方
がたくさんいらっしゃる中で、自分が貢献できるかは
わかりませんが、日本経済に取り組んでいきたいとい
う思いは強くあります。

４　財務総研に期待する役割
上田総務研究部長：
もちろん実務家はプラクティカルな経済学に関心が

あると思いますが、理論やディシプリンの背景を持た
ないままやろうとすると道に迷ってしまうと思いま
す。理論や数理の根っこに精通した楡井教授の貢献が
期待されている領域は広く存在するのではないかと思
います。
楡井教授には、2015年から2017年の間、財務総
合政策研究所において仕事をしていただいたことがあ
りますが、実務と研究の境目に存在している財務総研

という存在は、楡井教授をはじめとした理論家であ
り、日本経済に関心のある経済学の研究者と、どのよ
うに協働していくことが望ましいでしょうか。

楡井教授：
実務家も学者もどちらも業務や研究に忙殺されてし

まっていますが、両方の組織で実務的な経済研究が評
価される土壌があると良いと思います。
また、研究者にとってはそのキャリアの中で、実務

の場と行き来することがとても良い経験になると思い
ます。自分自身、財務総研で過ごしたのは本当にあり
がたい経験でした。言葉で言い表すのはなかなか難し
いですが、アカデミアしか知らない状況と比べると、
2年間でも実務に触れることができたのは、全く差が
あると自分では感じています。
ひょっとすると、同じことが行政官や実務の方にも

言えて、例えばアカデミアでは博士号をとることを非
常に重視するわけですが、これはやはり、自分の責任
において、まとまった論考を博士論文として書くとい
うことを経験することの大事さを研究者は身に沁みて
いるからだと思います。これは多分2、3年はかかる
ことですが、その経験がある実務の経済分析家と、経
験がない分析家では違いが出てくると思います。でき
れば20代から40代にかけて、お互いに別の場所に行
ける機会が複数あるようなキャリアパスを作ることが
出来るととても良いと感じます。

上田総務研究部長：
実際に、アカデミアのバックグラウンドをお持ちの

方が財務省の中の組織に来たことによる気づきとし
て、印象に残っていること、視点が異なると感じたこ
とはありますか。

楡井教授：
自分にとっては財務総研の経験があったからこそ、

省庁という組織がどのように動いていて、政策という
ものがどのように制度的に設計されているものなのか
ということが身をもってわかりました。
研究者からは数式の中の一変数として捉えられる政

策というものを、人間がやっているところを目の当た
りにするのが新鮮でした。モデルの中では単なる変数
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の一つですが、実態としては、膨大な人たちが膨大な
知見を積み重ねて動かしていることですよね。そのよ
うに考えると、何か政策の提言をするときの「実装上
の重み」は、実際に見てみないと実感できないと思い
ます。「帰結の重み」は研究をする中でもイメージが
湧きますが、政策を実施する側でどういった条件があ
るのか、そういった意思決定に至るまでにどういうふ
うに情報が共有され、誰が意思決定に関わるのか、と
いった「実装の重み」を垣間見ることができました。
その組織とプロセスを知ることによって実務家にとっ
て役に立つ提言ができるようになるということは間違
いないと思います。

上田総務研究部長：
ありがとうございます。将来的に活躍されるであろ

う多くのアカデミアの方々が、「それをどう実装する
のか」ということを意識の片隅にでも入れながら、議
論していただくということは非常に貴重なことです
し、必要なことであろうと考えています。
少し難しい問かもしれませんが、政府での仕事を行

う行政官や、公共の利益を考える仕事をしようとして
いる学生たちに、経済学をどのように学んでいくこと
を薦められますか。

楡井教授：
学生さんにはあまり細かいところに拘泥せず、経済

学がどういったことをやろうとしている学問で、実際
にどういうところに使われていて、今後どのような課
題があるのか、ということを知ることが大切だと思い
ます。そういう意味では、教科書を一通り読まないと
そもそも話がわからないのでそれも大事ですが、一番
大事なことは対話から得られると思います。研究者と
話してみて、自分の中に浮かんだ素朴な疑問を、恥ず
かしからずにそのまま言ってくれることが一番学生さ
んにとっては学びに繋がっていくと思います。相手は
先生かもしれませんし、友達かもしれませんが、人と
の対話が大事だと思っています。
同じことは行政官にも当てはまるのかもしれませ

ん。特に日本の場合では、アカデミアと実務の乖離
が、人材交流においても顕著です。そうなると、不信
感であったり、やや敵意のようなものが生まれてしま

いがちだと思います。多くの場合、誤解が多いと思っ
ていて、例えば、経済学一筋の人や論理と数式の世界
にこだわる人など、いろいろなタイプの人が研究者の
中にはいますが、そういう人たちが全てではなく、常
識の範囲内で話のできる人はいっぱいいます。対話を
することで、必ずしも経済学が突飛なことを言ってい
るわけでもないし、上から目線でもない、ということ
がわかると思います。
逆に研究者の側から言うと、例えば、行政官に対し

ては、「ものすごい一枚岩なのではないか」、「組織人
としての振る舞いしかできないのではないか」という
イメージすら持ちかねないところがあります。実際に
行政官の方は話せることに制約があると思いますが、
なかなか自由に個人の意見を聞くことができないとい
うことがあるので、研究者の側からしても取り付く島
がないというところもあります。
こういった課題は、お互いにお互いのお勉強をする

よりももっと端的に率直な対話を増やすことで解決で
きることが多いのではないかと思います。

加えて、経済学を学ぶ方に
は「仮説を立てて検証してい
くことや論争していくことの
楽しさ」を知ってほしい、と
思います。マクロ経済は前提
となる知識の量は多いし、識

者の見解はいくらでも見聞きすることができるので、
それらを見ているだけでもなんとなくそれっぽいこと
は言えるようになるし、ルーチンの仕事をこなすこと
はできると思います。しかし知識の集積だけでは、
「雨は雷神、風は風神」式の場当たり的な発想しかで
きない。基礎となる理論が頭の中にないままでは、ど
んなに見聞を広めても、新しい発想には至らないと思
います。
そして、新しい事態に対応するために必要なのは、
そのような基礎から演繹的に導かれた発想だと思いま
す。頭の中の経済モデルは、研究に使うほど厳密であ
る必要はないけれども、整合的に構築されている必要
があります。様々な事態に直面するたびに、自分の頭
の中の経済モデルを試してみる。友人・同僚の頭の中
の経済モデルとは、どの前提が異なっているのか、吟
味してみる。マクロ経済は十分複雑で、唯一の正しい
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解はどこにも、インターネット上にもない。なので人間
の頭で解答を作り出す必要がある。それが経済政策に
関わることの楽しさであり、創造性なのだと思います。

上田総務研究部長：
ありがとうございます。率直な対話は非常に大切で

すが、その対話というものを建設的な形で進めていく
ことが今の時代においては少し難しいかもしれませ
ん。SNSを通じたグルーピングが起こりやすい中で、
お互いの素朴な疑問をもとにした率直な対話が起こり
にくくなってしまっているのかもしれないとお話を聞
きながら思いました。『マクロ経済動学』のような教
科書を一通り読んだ上で、素朴な疑問や考えたことに
ついて、率直に議論をするということがお互いにとっ
て必要だと思いました。

細江客員研究員：
昨今の財政政策の動向も踏まえて、終章で述べられ

ている「マクロ経済学的「常識」の無批判な援用」と
いうご指摘が非常に印象に残りました。根っこがない
まま日本に持ち込まれて、煮詰められ過ぎてしまった
概念を何も考えずに政策立案に持ち込んでいる現状に
対する強烈な指摘だと感じます。

楡井教授：
特に日本の文脈においては、財政による景気刺激策

の策定の仕方がほぼ脊髄反射になってしまっていると
思います。一度脳までいって咀嚼して、適宜の状況に
応じた施策が出てくるのではなく、規模ありきで反応
しているように感じます。
そして、その脊髄反射が「マクロ経済学」の名の下

に行われてしまうところが、やはりマクロ経済学者とし
ては一番納得がいかないところです。やるのであれば、
それはマクロ経済学とは全く異なる理屈をつけてやっ
てほしいと思います。学問というものが何か勿体を付
けるための定型的な儀式になってしまっているとすれ
ば、それは学問の対極にあるものだと思っています。

細江客員研究員：
日本の経済学者よりも欧米の経済学者の方がそう

いった発信の機会が多いように思います。一般の新聞

や雑誌などでも読者に分かるような言葉で経済学者が
声を上げる機会がある一方で、日本においては、アカ
デミアが少し閉鎖的になっているようにも感じます
が、いかがでしょうか。これは同時に、全く同じ指摘
が財務省をはじめとする日本の行政組織にも当ては
まっていると思います。

楡井教授：
まさに経済学アカデミアの反省点だと思います。一
つにはスピードが遅いと思います。何か事態が発生し
た時に、研究者が意見や提言を出すには賞味期限とい
うものがあって、半年後では遅すぎるということがし
ばしばあります。欧米の経済学会が社会からの関心を
惹きつけることができているのは、やはり十分に素早
いタイミングで声を出せているからだと思います。数
年後に事態を回顧して分析した研究は山ほどあります
が、同時代で政策に関与できるような形での発信がす
ごく少ないと思います。そこは海外の研究者を見習う
べきですし、先ほど行政官も経済学のバックグラウン
ドを持っていた方が良いと言いましたが、学者の方も
普段から実務のことを知っていて、足下の経済のこと
をわかっていないと、いざ現実に事件が起きても、す
ぐに適切な発信ができないと思います。

上田総務研究部長：
行政官のマインドセットも少しずつ変えていく必要
がありますし、アカデミアの方々には今後とも建設的
な議論に参画していただければ大変ありがたいと思い
ます。本日はありがとうございました。
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