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　この小論は，多くの貨幣的成長モデルにおいて動学変数とされている実質賃

金率（あるいは資本集約度）および実質貨幣残高・資本比をパラメーターとし

て扱い，それらの変数のパラメトリックな変化に対する，短期における物価変

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　1）
化率，実質利子率の変動過程を分析することを目的としている。

　はじめに，次のような前提をおく。

　第1に，物価変動は以下のような2つの要因から生じるとする。その1つ

は，生産物に対する総需要と，各時点で所与の実質賃金率の下で企業に極大利

潤をもたらす総供給との差に依存するdemand　pu11要因であり，いま1つ

は，不完全競争状態にあり，長期的に価格支配力をもつ企業が，現行価格を，

賃金費用十mark　upによって決まる長期的な目標価格へ調整する過程で生ず

る物価変動（以下では。OSt　puSh要因と呼ばれる）である。

　第2に，生産物市場は不完全競争状態にあり，企業は，有限で一定の価格弾

力性をもつ需要曲線に直面しているとする。また生産物はユ種類であり，消費

財としても資本財としても使用されるとしよう。

　最後に，生産物市場に対する直接的な政府活動と対外取引はないものとす

る。
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以下に用いられる変数を次のように定義しよう。

1）以下のモデルは，実質賃金率，実質貨幣残高・資本比の変動方程式を導入するこ

　とにより，成長モデルに拡張することができる。たお第4節を参照。
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　γ：実質国民生産物，κ：実質資本ストック，M：労働雇用量，戸γ／K，

κ二M／K，グ資本の限界生産力，凡：労働需要量，肌：労働供給量，γD：

　実質生産物需要量，汽：実質生産物供給量，”∫：名目貨幣供給量，w：名

　目賃金率，m：実質賃金率，ρ：証券の実質利子率，カ：物価水準，π：物価

　変化率

　次に体系を構成する関係式を説明しよう。

　生産関数は労働と資本を要素とし，2変数に関し1次同次であり，各変数の

限界生産力は正で逓減的であるとする。

　γ＝F（κ，〃），

あるいは

ω　ツ＝ツ（κ）；ヅ＞O，ツ”くO．

また

｛2〕　7＝ツー〃’；〆＝一秒”），O．

　経済の代表的企業は，可変的要素である労働投入量を調整することによっ

て，短期的な利潤極大を図る。このとき企業は右下りの生産物需要曲線に直面

しているから，所与のWに対し，それを労働の限界収入生産物に等しくするよ
　　　　　　　　　2）
うな労働量を需要する。つまり

ヅ（半）ク（・一1）一肌

あるいは

ヅ（半）（・一1）一・・

これから労働需要関数として次式が得られる。

秀一ツー（1竺、）・舳）・肌一（、⇒）γ・軌

ゐF　　m　＜O．
　　（1一δ）2ツ”

2）企業にとってWが所与とみたされているのは，ここでWの変動が労働の需給比

　率に依存すると想定されているからである。第4節参照。
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ここでδは，需要の価格弾力性（絶対値）の逆数であり，ラーナーの独占度で

ある。

　次に労働供給関数を導出しよう。そこでまず，経済の生産年齢人口を考え

る。生産年齢人口は総人口の一定割合とみなしうるが，総人口は経済の「生活
　　　　　　　　　　　　　　　3）
水準」の増加関数と考えられよう。いま「生活水準」を資本ストックKで示す

と，以上のことから生産年齢人口が資本ストックKによって表わされるであろ

う。

　　　　M8このとき一は生産年齢人口1人当りの労働供給量となる。ここで，生産年齢
　　　　K　　　　　　　　　　　　　　　凡
人口の効用関数が実質賃金率とTの関数として，次式で表わされるとする。

H（半・令）；叫・肌・川・川・・帆・・

σ。＞0は，生産年齢人口の効用σがその1人当りの賃金所得の増加関数，σ2＜

○は，σが生産年齢人口1人当りの労働供給量の減少関数であることを示す。

またσ。、＜0，σ舵＜0は，それぞれ所得の限界効用逓減，労働の限界不効用逓

増を示す。σエ。＜0は，労働が減少すると（余暇が増加すると）所得の限界効

用が増加するという仮定を表わす。生産年齢人口はσ関数を極大にすべく，労

働・余暇の選択を行㍉σ極大の1階の条件は

　σμ十σ2二0，

2階の条件は

　S≡乙rHω2＋2σ！2m＋し「皇2＜O

であり，この不等式は上の仮定の下で満足されている。ここで1階の条件から

∂肌　∂w3
π，万を求めると

　∂W8　jV8　　　　　　∂W∫　K
　π＝■rあるいはπT；＝1，

繁一十／叫吟（ω叫＾）／

3）　「生活水準」の向上は，主として死亡率の低下を通じて総人口の増加をもたら

　す。Sato　and　Davis〔6〕，PP．878－880参照。
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　　　　　∂凧　　　　　　　　　4）
となるが，万は正，負，ゼロになりうる。

　以上のことから，労働供給関数は次式のようになる。

　M　ユ＝2（m）；9’……0．

　K
　また，実際の雇用量は凡，札のうち大きくない方に決まるとする。したが

って

　W＝min（M刀，M8），

あるいは

131κ＝min［乃（m；δ），皇（m）コ．

　生産物に対する総需要は，政府・海外活動を捨象すれば，消費需要と投資需

要からなる。そこで総需要関数が次式で表わされるとしよう。

　　γD（3’）T＝cツ十ψ（仏ρ）；cはO＜c＜1の定数・φ〃＞qφ・＜0・

ここで右辺第1項は消費関数，第2項は投資関数であり，資本単位当りの投資

需要は，資本の限界生産力の増加関数，証券利子率の減少関数と仮定されてい

寒。このとき立＞Oであるから，投資関数はφで表わされる。＿方企業が意

　　　　　　〃

回する総供給量は，短期的に所与の資本ストックと労働需要量から生産される

　　　　　　　　　6）
生産量であるとしよう。つまり

篶一・ m舳I1（、竺δ）1一叶ジ（1竺δ）1・

ここで

4）右辺第1項（正）は〃の札に対する代替効果，第2・第3項（負）は所得効果

と呼ぶことがで批また祭姜・は，それぞれ／所得の限界効用の所得弾力性

　（絶対値）〕十〔所得の限界効用の労働弾力性（絶対値）〕…1に対応してい乱

5）資本の限界効率を資本の限界生産力で近似すれば，このような投資関数はケイン

　ズ型のものであると考えられる。

6）Patinkin〔4〕，第9章，§3では総供給関数はこのように定義されている。たお

　脚注9）も参照。
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　　　　γ8
（3”）一＝σ（〃；δ）
　　　　K

とおくと

　　　　　　’　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　’

σ、一 @ツ　＜0，σ、一　”＜0
　　　　（1一δ）ツ”　　　　　（ユーδ）2y’

　次に，物価変動は以下のような2つの要因から生じるとする。まず第1に，

物価は生産物市場の需給ギャップの大きさに応じて変動するであろラ。一方価

格支配力をもつ不完全競争下の代表的企業は，長期的な目標利潤率を設定し，

それをもたらす価格に対し現行価格を調整すると想定しよう。企業のこのよラ
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　ア）
な価格調整から生ずる物価変動を第2の要因とみなそう。いま企業の長期目標

利潤率を冶，それをもたらす目標価格を方とすると

　一　　　　　κw
　力＝（1＋尾）一
　　　　　　　　ツ

であり，上のようだ企業の調整行動は

易一1（ラー力）一1［（・十1）手一力1；舳正の定数

　　　　　　　　　　8）
と書くことができよう。これから

十1［（・十1）子一11

が得られる。ここで目標利潤率は，独占度δ

の増加関数と考えられるかもしれない。そこで

　ト冶（δ）；〃≧O

としておく。これらのことから，物価変動方程式を次式のように書くことがで

きよう。

7）不完全競争下におけるこのようた物価変動メカニズムは，より一般的な形で

　Hahn〔2〕，p．！1において示唆されている。また目標利潤率を実現するための企

　業の調整から生じる物価変動と，生産物市場の需給ギャップから生ずるそれとを加

　算した形の物価変動メカニズムの定式化については，Eckstein〔1〕を参照。

8）　ここでは，代表企業は，労働需要量は短期的な利潤極大条件である，労働の限界

　収入生産物一名目賃金率によって決定するが，長期的には企業は単位コストに対し

　目標利潤率をもち，それを実現すべく価格を調整する，と想定されている。
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π一・
i竿）・小・・（1）／千一11・／は正の定数

右辺第1項は，物価変動のdemandPu11要因を，第2項は。ostPush要因

を表わすとみなすことができる。（3’），（3”）を用いると上式は

1・〕π一1 m附舳）㍗1）1・1［／1＋・（1）／千一・1

となる。ここで

（5）π＝⊥
　　　　ク

である。

　次に，貨幣市場の均衡条件を次式のように書く。貨幣市場では，需給不均衡

から均衡への調整速度が生産物・労働市場に比べ充分速いと考えられる。

　〃s双＝L（〃ρ）；ム1〉け・＜け・＜O・

上式の右辺は資本単位当りの実質貨幣需要量であり，第1変数は取引需要を表

わし，第2，第3の変数はそれぞれ貨幣と代替的な資産である資本ストック，

　　　　　　　　　1O〕　　　M。
証券の収益率を表わす。ここでフπをmとおくと

（6）m二五（ツ，γ，ρ），

ただし

　　　　M8（7）m＝一．
　　　　クK

9）　ここで想定されているように、労働市場が不均衡にあり，企業の労働需要と生産

　物供給計画が生産関数を通じて関連づけられている場合，生産物に対する超過需要

　γ万一γ8はM〃≦札つまり〃一〃刀の時にのみ五一∫に等しくなる（4∫はそ

　れぞれ事前的な実質投資と貯蓄）。しかし総供給関数を，

吋1葦鵜㌫簑
　と定義すれば，常にγD一γ5一∫一∫となる。

1O）　ここでは，資本ストックは企業のみが保有すると想定されているので，工関数中

　の7は，企業の貨幣需要の代替効果を表わしている。このとき総貨幣需要に対する

　”変動の全効果勾y＋工・〆は正と考えられる。以下ではこのことを仮定する。
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　次節で用いられる方程式は川，12〕，13〕，14〕，（6）の5本であり，内生変数はκ，

ツ，篶π，ρの5個，パラメーターはm，m，δの3個である。
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　この節では，短期において所与とみなされている実質賃金率〃，実質残高・

資本比m，ラーナーの独占度δのパラメトリックな変化によって生ずる，雇

用・資本化劣，物価変化率π，実質利子率ρの変動過程を，労働の超過需要経

済と超過供給経済との各場合について検討しよう。

　　　　　　M刀
　（i）　2＝一＞1の場合
　　　　　　M8

　この場合，雇用量W＝凡であり，13〕よりκ二9（〃）である。このことと

ω，12〕を考慮し，まず14〕，（6）を実質賃金率で微分して整理すると

　　・一仏缶　／／（・〃・1（…）（ツ評）k

　　　　　　　　　　　　　　：一λσω十（1＋冶）」L
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　ツ　　　　　　　　　　　∂ρ
　　○　工1　万　　一（Lly＋L〆）9’

これから

（・）1蓑一［／／（・・伽）・・1（1＋1）（守山／｛十1（1・1）隻1

　　　　　　＿　　λφ一（工〃y’十L・〆）9’

　　　　　　　　　　　工ρ　　　’

（・）五＿＿（工〃’十L〆）む…0、。g・姜O
　　∂m　　　　　ムρ

となる。以下で2式の意味を検討する。

　実質賃金率上昇の物価変化率への影響は，14〕式右辺第1項の需要要因と，第

2項のコスト要因とを通じて及ぶ。さらに第1の経路によるmの影響は，それが

直接生産物需要に及ぼす効果と，貨幣市場を通じて間接的に及ぼす効果とから

なる。まず需要要因をみよう。いまg’＞Oとすれば，〃が上昇すると雇用・資

本比κ，したがって所得・資本比ツおよび資本の限界生産力7が上昇する。
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これらは消費・投資需要を増大させるので，生産物市場の超過需要が拡大しπ

は上昇傾向をもつ。またmの上昇は企業の供給量を減少させる（σω＜O）。この

ことも生産物に対する超過需要拡大へ働く。一方κの上昇は貨幣需要を増加さ

せ（工亜ツ’十五・〆＞O，脚注10）を参照），貨幣に対する超過需要，証券に対する

超過供給をもたらす。そこでこれらの2市場の均衡をもたらすべく利子率ρが

上昇し，投資需要が減少する。したがってこの効果はdeflationaryに働く。

　次に14〕式第2項のコスト要因を通じての効果をみよう。まず実質賃金率の上

昇は・直接企業の一ス／・価格比（芋）を上昇させる（つま1企業の目標価

格と現行価格との差を拡大する）。したがって企業は物価上昇を加速化する。

また〃の上昇により生産物・資本比が上昇するが，これによって収穫逓減。一

〃’＞O）の下では，労働生産性の低下すなわち雇用・生産比の上昇が生じる。

このことはやはり企業のコスト・価格比を上昇させるので，物価上昇率は高く

なる傾向をもつ。

　以上のコスト要因は，9’＞OのときはすべてinfIationaryに働く。もし8’＜

0とすれば，mが上昇するとき，需要要因では総供給関数を通じての効果のみ

がinflatiOnaryとなり，コスト要因ではそのうちの前の効果がinf1atiOnary

後の効果がdeflationaryとなる。もし9’＝Oであれば，需要要因は総供給関

数を通じての効果のみ，コスト要因はそのうちの前の効果のみとなり，いずれ

もmの上昇はπに対しinf1atiOnaryとなる。

　実質賃金率の利子率への効果は，（8）式の説明の中で記されたように，労働供

給関数と貨幣・証券市場の均衡化とを通じて働く。

　次に，実質残高・資本比m変動の，πへの影響を調べよう。14〕，（6）をmで微

分すると

1∴1∴
したがって
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⑩姦一箸…

⑩、虹＝1＜O
　　∂m　工岬

が得られる。

　パラメーターmが上昇すると，貨幣に対する超過供給，証券に対する超過需

要が生じ，2市場の均衡化過程で利子率が低下する。利子率の低下は投資需要

の増加を通じて，生産物市場の超過需要を増大させる。したがってπは上昇す

る。

　最後に，独占度δが上昇した場合の，πに対する影響をみるために，14〕，（6）

をδで微分すると

となり，これから

　　∂π　　　　　　　κω
⑫T＝■2σ汁θ”丁＞q

鴫五＿O
　　∂δ

となる。

　δが上昇すると，所与の実質賃金率に対し生産物供給量が減少し，生産物市

場の超過需要が増大する。さらに企業の長期的な目標利潤率がδの増加関数で

あるとすれば，δの上昇は企業の目標価格と現行価格との差を大きくする。こ

れらのことは物価上昇率を上昇させる。

　一方δの上昇は，労働供給量したがってκ，ツに影響を及ぼさない。つまり

δの上昇によって貨幣市場の均衡は擾乱されないので，ρは変化を受けたい。

　　　　　　w刀
　（ii）　2＝一く1の場合
　　　　　　凡

　このとき制よりκ＝ゐ（m；δ）であり，これに注意しω，（6）をまず実質賃金

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　9
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率mについて微分すると次式が得られる。

「1

したがってこれから

⑭缶一・」仏午”）ん・

⑯五＝＿
　　∂m

（Lly＋L・〆）κ1＜O
　　　工ρ

ただし⑭式中の「は

・一・ m（・十伽）ル十［1（・寸1）／（卜弓；）m机・千／1

であるハ右辺第1の／〕内は1 i篶詳）／1・であるが…1の場

合にはγ「γ8－7一五＝φ（北ρ）一5ツとなる（脚注9）参照）。

　　　　　K　　　　K

したが一て1i竿）／l・一（い）帆

ここで，ρ，K一定の下で次式のようなγに関する動学体系を考える。

　ツニα〔φ（ツ，ρ）一sツ〕；αは正の定数。

この体系の安定条件は

音一1／ん一・〕・αつま1い身

この安定条件を仮定すると「の第1の〔〕内は正となる。次に第2の〔　〕

内は，m＝（1一δ）ヅ，乃皿一　　1　　を用いて書直すとθ（1＋后）κ（1一η）となる。

　　　　　　　　　　　（1一δ）ツ”　　　　　　　　　　ツ

ここでlJ炉）で・生産関数の代替の弾方性で紙

　物価変化率に対する実質賃金率上昇の効果はz＞1の場合と同様に，（4）式の

需要要因とコスト要因への影響を通じて現われる。まず生産物の需給ギャップ

ヘの影響は，次のような経路によって及ぼされる。ωすなわち賃金・価格比が

11）　この不等式はγイ，S平面で貯蓄関数の傾きが投資関数の傾きより犬き一いといラ，

　　ケインズ体系の安定条件に一致する。以下ではこの不等式が成立しているとする。

　10
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上昇すると・企業の鰍入（カ（・一1））は限界費用（ナ）よ1小さ／軌

そこで企業はこれらの均等化をもたらすべく雇用量を減少させる。したがって

π，ツは低下する。ツが低下すると生産物市場の需給ギャップが拡大し（φr5

く0），πが上昇する。さらにκ，ツが低下すると貨幣に対する超過供給が生じ，

ρが低下する（蝸式）。このために投資需要が増大し，生産物に対する超過需要

したがってπが大きくなる。

　一方コスト要因については，代替の弾力性ηが1より小ならば，〃が上昇す

ると企業の一ス1・価格比（子ト昇する（企業の長期1標価格と現行価

格との差が大きくなる）。したがってこの経路を通じても物価変化率は高くな

るであろう（もしη＝1であればコスト・価格比は不変にとどまり，コスト要

因を通じてのmのπに対する影響はなくなり，η＞1ならばこの経路を通じて

のmのπへの効果は負となる）。以上により，φグ∫〈Oおよびη≦1であるな

らば，〃の上昇はつねにinflationaryな効果をもたらすであろう。

　実質残高・資本比m上昇の，πに対する影響は，ε＞1の場合と全く同様に

なる。つまり

蝸五＿五＞O，
　　∂刎　工岬

⑰缶二十・α

　2＜1の場合についても，ラーナーの独占度δが上昇したとき，それのπ，ρへ

の効果を検討しよう。κ＝乃（〃；δ）を考慮して，14），（6）をδについて微分すると

ザ1‡1「業㍗11
　　　　　　　　　　　　12）
これから次の2式が得られる。

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　〃　　　　　　　ゾm12）蝸上段の方程式の右辺第1，第2の〔〕内は伽一　　　　　　σ岳白
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（1一δ）2ツ”’　（ユーδ）2ツ”’

　m昌（1一δ）ヅを用いると，それぞれ⑲式右辺の第1，第2の〔〕内に変形される。
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㈹与一［2㌍耕Hθ（’ザ）κヅ／（嵜一1／1

　　　　　　λφρ（z型ツ’十五一〆）尻占

　　　　　　　　　ムρ　　　’

⑫①立＝＿（Lly＋L〆）伽＜0
　　∂δ　　　　　工ρ

　δ上昇のπへの影響の方向は，それによる生産制限が労働生産性向上，した

がってコスト・価格比の低下をもたらすためにdefIatiOnaryであることを除

けば，すべてinflationaryとなる。δが上昇すると，企業は所与の〃の下で

労働需要を減少させる。したがって，κ，ツが低下する。yの低下は生産物市場

の超過需要を増大させる（φr∫くO）。またκの低下によって貨幣に対する超

過供給が生じ（Z砂y＋L。〆＞O），ρが低下する（卿〕式）。これによって投資需要

の増大，生産物に対する超過需要の拡大が生じる。さらに企業の長期目標利潤

率尾がδの増加関数であるとすれば，δの上昇によって企業の目標価格と現行

価格との差は大きくたる。以上の諸経路を通してδはπはに対し正の効果をも

つ。一方κが低下すると労働生産性が上昇し，企業のコスト・価格比が低下す
　　　　　　　　　　　　　　1J）
る。したがってこの効果は負となる。

　　　　　　　　　　　　　　　　　4

　以上までに，実質賃金率m，実質貨幣残高・資本比mのパラメトリックな変

動によって生じる，短期における物価変化率π，実質利子率ρの変動過程を検

討したが，この節では以上の結果を要約し，ついで〃とmの変動方程式を導入

して得られる動学体系の性質を簡単にみよう。

　前節の（i）2＞1の場合，（8）式の符号は不決定であるが，一般に予想され

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　∂π13）　もし短期において，δ上昇の生産性向上効果が欠きたものでたければ万＞O

　　　　　　　　　　　　　　　　　　（1一δ）〃
　と考えられよう。また代替の弾力性ηが　　　　　　以下であればδのπに対す
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　1＋冶
　　　　　　　　　　　　∂π
　る効果はすべて王とたり一＞Oとな肌
　　　　　　　　　　　　∂δ
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　　　　　　　　　　　　　　　　　　短期における物価変化率と利子率の変動

るようにムのmに関する微係数ダの絶対値があまり大きなものでたければ

　　　　K∂π

万＞Oと考えられよう。このとき（i）の場合，π，ρは，m，m，δの関数と

して次式のように表わされる。

色カ　π：π（oo，mo；δ）；π㎜〉O，　π帆））O，　π五＞O，

⑳ρ＝ρ（〃，m；δ）；ρ㎜1…Oasg姜O，ρ㎜＜O．ρFOl

　（ii）2＜1の場合，⑭式について，代；智の弾力性ηが1に充分近いか，1より

　　　　　∂π　　　　　14）
小さければ一＞0　となる。また脚注13）に記されたことから，短期的に
　　　　　∂〃

　　∂π
はT〉0とみなされよう。以上により（ii）の場合，π，ρは次式のような

m，m，δと関数となる。

㈲π＝π（m，m；δ）；π㎜＞O，π皿、＞O．π岳＞0，

⑳ρ二ρ（ω，m；δ）；ρ㎜＜O，ρ皿＜O，ρ拮＜0、

　次にm，mの変動方程式を導こう。まず次式のような賃金調整関数を考え

る。

十1（㌣凧）十石・州丞1（定数九

右辺第1項は労働市場の超過需要率，第2項は賃金変動に際して考慮される生

計費への調整を表わす。ここで2（m；δ）二尻（m；δ）／g（m）とおくと，次のよう

な実質賃金率の変動方程式が得られる。

㈱芸一1ト（・；1）十月一1｛

　一方，貨幣供給量増加率が一定値μに固定されているとし，事後的な資本蓄

積率Kが貯蓄sに等しいとすれば，つまり

㈱　一μと二μ（一定）

　　㍗

　　K物　＿＝∫ツ；∫＝1－c（一定）
　　K

14）南・尾高〔3〕，第6章の計測結果によれば（CES生産関数について），ηはほ

　ぽ1に等しい。またη〈1となる可能性を示唆した諾硯究については小野〔5〕，

　pp．316－326を参照。
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とすれば，（5），（7），鯛，㈲より

鱒土＝μ一ト・ツ
　　m
となる。2＞1の場合は⑳，㈱および㈲，㈲が，2＜1の場合は⑳，銅および㈲，

鈎が動学体系となる。そして労働の需給比率（2＝ゐ（m；δ）／身（〃））の実質賃金

率に関する徴係数

1三一二（今・十・）

が負（つまり，みのωに関する弾力性（絶対値）が9のωに関する弾力性

（絶対値）より大きい）という現実的と思われる前提をおけば，均斉成長状態

（〃＝m＝0）は，それが2……1のいずれにおいて実現しても，大域的に安定

であることが示される。
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