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利
子
論
に

お

け

る

ス

ト

ッ

ク

と
フ

ロ

ー

稲

垣

寛

一

利
子

論
に

お

け
る

流
動
性
選
好
説
と

貸
付
資
金
説
と

の

問
の

論
理

的

関

係
に

つ

い

て

は
､

周

知
の

如
く
､

既
に

ヒ

ッ

ク

ス

に

よ

り
､

一

般
均
衡
シ

ス
(

ゾ
ム

の

枠
内
で

両
者
は

同
一

の

結
果
を

意
味
す
る

｡

と

が

証
明
さ

れ
て

お

り
､

そ
の

よ

う
な

総
合
化
の

試
み

に

対

す
る

評
価
も

今
日

で

ほ

ほ

ぼ

定

(

2

)

着
し

て

い

る

と

言
え
る
｡

す

な

わ

ち
､

一

般
均
衡
シ

ス

テ
ム

に

お

い

て
､

均

衡

条

件
の

吟
味
か

ら
､

貨
幣
の

需
給
方
程
式
と

証
券
の

需
給
方
程
式
の

う
ち
い

ず
れ

の

方

程

式
を

消
去
し
ょ

う
と

も
､

シ

ス

テ
ム

の

解
と
し

て

は

同
一

の

利
子

率
が

得

ら

れ

る
こ

と
は

否
定
で

き

な
い

｡

そ
の

限
り
で

は
ヒ

ッ

ク

ス

の

主

張
は

論

理

的
に

正
し

い
｡

し

か

し

な

が

ら
､

利
子

率
の

変
動
は
シ

ス

テ
ム

内
の

す

べ

て

の

要
因
の

合
成
的
な

作
用
に

よ
っ

て

も
た

ら
さ

れ

る

と

し

て

も
､

そ

の

中
に

あ
っ

て

直
接
に

利
子

率
変
動
に

作
用
す
る

キ

ー
･

フ

ァ

ク

タ

ー

は

何
か

と
い

う
問
い

に

対

し

て
､

ヒ

ッ

ク

ス

の

総
合
化
か

ら

は

何
ら
の

解
答

も

得
ら
れ

な
い
｡

そ

の

後
､

主
と

し

て

フ

エ

ル

ナ
ー
･

ソ

マ

ー

ズ

と

ク

ラ

イ
ン

の

問
で

行

(

3
)

な

わ

れ

た

利
子

論
争
を

通
じ

て
､

ス

ト
ッ

ク

概
念
と

フ

ロ

ー

概
念
の

間
に

存
在
す
る

関
係
が

解
明
さ

れ

た

が
､

流
動
性
選
好
託
と

貸
付

資
金
託
と
の

本
質
的
な

相
異
に

つ

い

て

は

明

確
な

見
解
が

得
ら
れ

な

か
っ

た
｡

し
か

し
､

論
争
を

通
じ
て
､

利
子

率
の

変
動
を

も

た

ら

す

キ

ー

･

フ

ァ

ク
タ

ー

は

何
か

と
い

う
､

伝
統
的
な
､

そ
し

て

今
日

な

お

そ

れ

に

対

す
る

一

般
的
な

見
解
の

得
ら

れ
て

い

な
い

問
題
を

究
明
す
る

上

で
､

一

つ

の

重

要
な

手
が

か

パ
比
な

る

観
点
を
､

間
接
的
に

で

は

あ

る

が
､

主
と

し
て

ブ

ル

ン

ナ

1

の

主
張
の

中
か

ら

引
き

出
す
こ

と

が

で

き

る
｡

す

な
わ

ち
､

あ

る

利
子

論
を

論
じ
る

際
､

そ

れ

が
ス

ト
ッ

ク

理

論
或
い

は
フ

ロ

ー

理

論
の

い

ず
れ
に

根
拠
を

置
い

て

い

る

か

と
い

う
こ

と
が

吟
味

さ
れ

な

け
れ

ば

な

ら

な
い

｡

利
子

率
の

変
動
に

つ

い

て

ス

ト
ア

ク

理

論
に

ょ
る

説
明
が

よ

り

有
効
で

あ
る

と
し

て

も
､

そ

の

こ

と

は

直
接
ス

ト

ア

ク

概
念
に

よ

る

分
析
を

必

然
と

す
る

も

の

で

は

な

く
､

原
理

的
に

は

ス

ト
ア

ク

理

論
を
フ

ロ

ー

概
念
に

よ
っ

て

構
築
す
る

こ

と

も

可
能
で

あ

る
｡

こ

の

点
に

つ

い

て

は

三

節
に

お

い

て

ふ

れ

る
｡

次
節
以

下
に

お

い

て
､

流
動
性
選
好
説
と

貸
付

資
金
説
と
の

論
理

的
関

係
に

つ

い

て
､

分
析
概
念
と

し

て

の

ス

ト

ッ

ク

と
フ

ロ

ー

の

面
か

ら

検
討

を

行
い
､

続
い

て
､

利
子

率
決
定
に

お

い

て

ス

ト
ッ

ク
､

フ

ロ

ー

の

両
理

論
が

示

唆
す
る

問
題
を

取
り

上

げ

て

み

た
い

｡

(

1
)

J
･

戸

H
訂
打
払
}

一
＼

民
営

§
丸

〔

首
賢
[

㌣

-

巴
り
}

C
F
P

p
.

舛
H
H
.

(

2
)

利

子

率
が

貨

幣
の

保

蔵
を

調

節

す
る

機

構
で

あ

る

か
､

そ
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と

も

貸
付

資
金
の

需
給
を

等
し

か

ら

し

め
る

機

構
で

あ

る

か

に

つ

い

て

ヒ

ァ

ク

ス

の

総
合

化
は

何
ご
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も

述
べ

て

い

な
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と
､

ク

ラ

イ
ン

は

一
･

▲

指
摘
し

て

い

る
｡

右
の

指

摘
は

一
般
的

見
解

を

代

表

し
て

い

る

と

言

加



一 橋論叢 第 五 十九 巻 第二 号 ( 8 4 )

え

よ

う
｡

J
.

河
.

内
-

e

F
〉

つ

訂

内
遥
莞
乳
P

芦

知
等
Q

ぎ
叶

訂
声

こ
芸
-
】

り

宇
-

-

00

-

〓
p

(

3
)

論

争
の

契
機
と

な
っ

た

論
文
は

.
司
.

句
e

ご
ゴ
e

→

p

n

み

H
.

芦
∽
○

ヨ
ヨ
e

→
払

∴
.
､

Z
O
t

e

O

ロ
ヘ

∽
t

O
C

打
s
､

P
ロ

d

{

ヨ
○

弓
乳

首

巳
○

ゴ
e
t

賀
q

I

n
t

e

記
S
t

→
F
e

O
→
)

㌔
)

出
塁
訂
弓
Q

､

由
Q

Q
･

紆

払
吋

戸
-

く
○
-
.

山
-

∴
買
P

呵

-

望
T

¢
.

論
争
は

担
り

3
Q

∋
乳
3 .
Q

串
-

く
○
-
■

-

∞
-

1

已
叫

ド

ま
○

に
一

括

し

て

収

録
さ
れ

て

い

る
｡

J
.

河
.

内
-

e

訂
∵

へ

S
t

0

0

村

P

ロ
8

ヨ
○

弓

A
n

巴
)
1

竺
S

訂

E

…
m
ど
㌔
”

(

1
)

る
｡

2 0 β

♪
=
白

コ
⊥

＋

守
｢

十
｢

､
ト

ロ
P

呵

エ
.

＋

ぎ
ー

＋
Q

ヤ
ー

=

♪
＋
か

ト

≡
=
n

寸
ト

＋
缶

ト
ー
ー

h

=
計

}

㌦

卓
=
ト
ー

:
＋
ト
柑

こ

払
什

=

ヨ
⊥

-

p

(

こ

こ

に
､

C

=

消

費
､

ア

=

所
得
､

γ

=

利

子

率
､

不

活

動
残

高
､

ム

=

活

動

残

高
､

必

=

貨
幣

供

給
､

(

-

)

(

N

)

(

い

)

(

阜

)

(

い

)

(

か

)

(

¶

)

∫

=

投

資
､

ち
=

と

=

期

間

単

位
､

W
一

句
e

〓
n
e

→

P

日
中

H
.

呂
.

∽
○

日
日
e

謡
〉

:

哲
0
0

吋

A
n

巴

篭
-

∽
‖

C
O

日
2
e

n
什
､

∵

｢

戸

村
-

e

ぎ
｡

∽
t

O
の

打

A
ロ

已

篭
訂
‥

句
声

ユ

訂
1

C
O

日
ヨ
e

ロ
t
｡

朽
･

せ

2
ロ

ロ
e

→
)

句
-

○

司

A
n

巴

笥
-

∽
‥

D
-

∽

○

巨
諾
-

○

ロ
こ

”

ノ

司
･

句
2
-

-

ロ
e

l

P

口

中

句
-

○

≦
1

P

n

P

句
-

○

頭
1

=

∽
t

O
〔

村

p

n

P

P

ロ

a

H

{
.

官
【

=.

∽
○

日
日
e

読
∴
琉
t

0
0

打

P

n
P

句
-

○

弓

A
ロ

巴
思
い

一

也

‥

Z
O
t

2

0

日

ロ
小

岩
6
∽
･

巴
○

β
}

∴

(

4
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巧

守
仁

n

諾
→

前
掲

論

文
｡

〓

一

定
の

前
提
条
件
の

下
に

お
い

て
､

ス

ト
ア

ク

概
念
に

よ

る

流
動
性
選

好
説
か

ら
､

フ

ロ

ー

概
念
に

よ

る

貸
付

資
金
説
が

導
か

れ

う
る
こ

と

を

明

ら

か

に

し
､

そ
の

限
り

に

お

い

て
､

フ

エ

ル

ナ
ー
･

ソ

マ

ー

ズ

の

主

張
す

る

如
く

両
利
子

論
は

同
義
で

あ

る

こ

と

を

示

め

そ

う
｡

以

下
の

議
論
に

必

要
な

ケ
イ
ン

ジ

ャ

ン

･

モ

デ
ル

を

次
の

如
く

仮

定
す

r
､

¢
､

β

=

常
数
)

モ

デ
ル

は

継
期
分

析
を

導
入

し
た

単
純
な

動
態
モ

デ
ル

で

あ

り
､

次
の

仮
定
の

上

に

成
り

立
っ

て

い

る
｡

す
な

わ

ち
､

投
資
金

融
は

す
ぺ

て

企
業

に

ょ
る

永
久
債
券
の

発
行
の

み

に

よ
っ

て

賄
わ

れ

る
｡

従
っ

て

金
融
資
産

は

貨
幣
と

永
久
債
券
の

み

か

ら

成
り
､

利
子

率
ほ

債
券
利
子

率
と

し
て

の

み

存
在
す
る
｡

貨
幣
供
給
は

外
生

的
に

決
定
さ

れ
る
｡

肘

-
何
式
を

㈲
式
に

代
入

す
れ

ば

次

式
が

得
ら

れ
る
｡

{

只
串

5
⊥

＋

ぎ
＋
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＋
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⊥

＋
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わ
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諒
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済
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諭
粗
＋

剖

諒
蟹
淋
融

誠
姻
=

滝

讃

藻
琴
如

こ

こ

に
､

5
7
-

ほ

先
決
変
数
で

あ

り
､

吼
は

外
生

変
数
で

あ
る
｡

桝
式

を

n

に

つ

い

て

解
く
こ

と
に

よ

り

利
子

率
方
超
式
が

得
ら

れ
る
｡
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苦
言
叫

芸
＋

芋
叫
)

桝
式
は

利
子

率
が

前
期
の

所
得
と

今
期
の

貨
幣
供
給
な

ら
び

に

常
数
に

依

存
す
る
こ

と
を

示
し
て

い

る
｡

利
子

率
お

よ
び

所
得
の

均

衡

解
は
､

糾
-
㈲
式
に

お

い

て

卓
=

顔

呵
れ

=

5
⊥

=

呵
}

ご
=

デ
ー

=
¶

と

置
く

こ

と

に

よ
っ

て

容
易
に

得
ら
れ

る
｡

(

2
)

次
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ほ

そ

の

結
果
の

み

を

示

す
も
の

で

あ
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＋
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¢

)

(

4
)

か

ら
な

る

こ

と

を

示

す
｡

従
来
の

利
子

論
の

枠
内
で

通
常
認
め

ら
れ

て

い

る

手
続
き

に

従
い
､

今

仮
に
､

亡

期
の

期
首
に

お

け

る

貨
幣

堕
口

同

と

貨
幣
需
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が

均
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い
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す
れ
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式
が

成
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す
る
｡

き
⊥
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ト
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こ
⊥

＋
ト
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こ
⊥

先
の

阿
式
か

ら
1 2

式
を

差
し

引
く

こ

と

に

よ

り
､

』

き
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』

ト
ご

こ

＋
』

ト
ビ

こ

一

方
仲
式
よ

り
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ト
ー
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=
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呵
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⊥
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か
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か
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(
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(

-
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)

(

-

占

(

-

い

)

(
-

か
)

右
の

両
式
ほ
､

常
数
な

ら
び

に

所
与

の

貨
幣
残
高
に

対

応
し
て
､

所
得

と

利
子

率
の

均
衡
値
の

ユ

ニ

ー

ク

な

組
み

合
わ

せ

が

存
在
す

る
こ

と

を

意

味
し
､

ヒ

ッ

ク

ス

に

よ
る

エ

ー
エ

曲
線
と
J

-
ぶ

曲
線
の

交
点
の

座
棲
の

(

3
)

数
式
化
に

伯
な

ら

な
い

｡

同
式
は
､

流
動
性
選

好
説
に

基
づ

く

所
得
･

利
子
の

同
時
決
定
モ

デ
ル

の

均
衡
解
ポ

ス

ト
ッ

ク

概
念
で

表
わ

さ

れ

る
こ

と

を

示
し

て

い

る
｡

次
に
､

こ

の

モ

デ
ル

か

ら

貸
付

資
金
の

需
給
方

程

式
-

｢

十
』
ト

≡
=
払
h

＋
』

鼻
が

導
か

れ

る
こ

と

示

め

そ

う
｡

右
の

式
は
､

貸
付

資

金
に

対

す

る

需
要
が

投
資
需
要
(

ん
)

お

よ

び

不

活
動
残
高
需
要
(

純

保
蔵
』

㌻
ト

)

か

ら

な

り
､

一

方
そ
の

供
給
は

貯
蓄
(

馬
)

お

よ

び

貨
幣

供
給
(

』

き
)

1 6

式
を
1 3

式
に

代
入
し

て

整
理

す
れ

ば

宗
十

旨
N

こ

=

貰
＋

貴

(

且

右
の

1 7

式
に

お
い

て

計

=
-

と

す
る

時
､

(
-

○

こ

れ

は

貸
付
資
金
説
を

定
式

化
し

た

も

の

に

他
な

ら

な
い
｡

以

上

か

ら
､

流
動
性
選
好
モ

デ
ル

の

枠
内
に

お

い

て

貸
付
資
金
の

需
給

方
程
式
も

成
立

し

う
る

こ

と
が

知
れ
た
｡

従
っ

て
､

先
の

モ

デ
ル

か

ら

得

ら
れ

た

利
子
率
方
程
式
何
と

同
一

の

式
が

貸
付
資
金
の

需
給
方
程
式
1 7

を

基
に

し

て

得
ら
れ

る
こ

と

も

明
ら

か
で

あ

ろ

う
｡

均
衡
解
に

つ

い

て

も

全

く

同
様
に

言
え
る
｡

β

ク
ス

ル

ナ

ー
･

ソ

マ

ー

ズ

の

主
張
は

ほ
ぼ

右
と

同
様
の

観
点
に

立
つ

も

甜
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の

と

言
え
る

が
､

先

に

示

し
た

条
件
式
12

が

成
立
し

な

い

場
合
､

す
な

わ

ち

期
首
に

お

け

る

貨
幣
残
高
と

そ
の

需
要
の

問
に

不

均

衡
が

存
在
す
る

時

は
､

上

述
の

如
き

手
続
き

に

よ
っ

て

貸
付

資
金
説
を

定
式
化
す
る

こ

と

は

不

可
能
で

あ

り
､

流
動
性
選
好
説
と
の

代
替
性
は

成
立
し

な
い
｡

以

上
か

ら
､

通

常
認
め

ら

れ

て

い

る

前
提
条
件
の

下
で

は
､

利
子

率
変

動
の

分
析
手
段
と

し

て

の

ス

ト

γ

ク

と
フ

ロ

ー

概
念
は

相
互
に

代
置
し

う

る

関
係
に

あ
り
､

従
っ

て
､

流
動
性
選
好
説
と

貸
付

資
金
説
の

本
質
的
相

異
を

両

者
の

分
析
概
念
の

相
異
に

求
め

る

こ

と
は

で

き

な
い

と

言
え

る
｡

尚
､

ク

ラ

イ
ン

は
､

家
計
と

企

業
に

つ

い

て
､

謎
起
分
析
に

よ

る

動
態

的
な

予

算
制
約
式
を

示
し
､

実
物
面
の

需
給
が

約
衡
し

な
い

限
り

両

利
子

論
か

ら

導
か

れ
る

結
果
は

同
値
と

な

ら

な
い

こ

と

を

明

ら

か

に

し

て

い

(

6
)

る
｡

利
子

率
の

変
動
は

本
来
動
態
過
程
に

お

い

て

の

み

見
ら

れ
る

も
の

で

あ

り
､

動
態
過
程
に

お

い

て

は

実
物
面
の

不

均

衡
状
態
が

通
常
で

あ
る

こ

と

を

考
え

れ

ば
､

ク

ラ

イ
ン

の

主
張
は

正

し

い

と

言
え
る
｡

右
の

ク

ラ

イ
ン

の

見
解
に

対
し

て
､

コ

ナ
ー

ド

は

実
物
面
に

お

け
る

不

均
衡
の

存
在
す

る

動
態
過
程
に

お

い

て

も
､

二

つ

の

利
子
論
が

同
義
と

な

り

う
る

場
合
が

あ
る

と

し
て
､

次
の

よ

う
な

見
解
を

示

し
て

い

る
｡

例
え

ば
､

期
間
中
の

予
想
所
得
を

上

廻
る

財
の

超
過

需
要
が

存
在
す
る

時
､

そ
の

予

想
支
出
を

賄
う

資
金
の

需
要
は

貨
幣
市
場
の

み
に

向
か

い
､

一

方
､

こ

の

よ

う
な

資
金
需
要
に

対

応
す
る

貨
幣
部
分
は

証
券
市
場
に

供

給
さ

れ

え

な
い
｡

も

し

そ

う
だ

と

す
る

な

ら

ば
､

財
の

超
過
需
要
は

証
券

市
場
の

需
給
関
係
に

影
響
す
る

こ

と

な

く
､

そ
の

需
給
関
係
は
､

貨
幣
市

場
に

お

い

て

右
の

資
金
需
要
を

含
め

た

貨
幣
の

需
給
関
係
に

正

確
に

反
映

(

7
)

さ

れ
る

筈
で

あ

る
｡

し
か

し

な

が

ら
､

貨
幣
需
要
の

内
容
が

右
の

よ

う
に

捉
え

ら

れ
る

と

す

る

根
拠
は

必

ず
し

も

明
確
で

は

な

く
､

更
に

検
討
を

要
す
る
｡

(

1
)

強
調

点

は

異

な
る

が
､

モ

デ

ル

お

よ

び

そ

れ

に

基
づ

く

分

析

手

続
き

は

専
ら

ウ

ォ

ー

レ

ン

･

ス
､

､

､

ス

に

よ

る
｡

≦
1

担
｢
r

e

n

r

S

2
芹

F

:

岩
○

ロ
e
t

寛
叫

→
F
e

O

ユ
e
∽

O
f

t

訂
声
邑
①

○
什

H

n
t

e

記
浄
‥

A

U
Ⅵ

ロ
p

日
ど

A
ロ

巴
Y

巴
s

｡
.

ね

等
叫

3
亡

Q

ヽ

担
Q

P

艶

姿
声
}

く
○
-
.

▲

岩
〉

句
e

げ
→

亡

寛
Ⅵ

-

ま
00
.

(

2
)

そ

の

一

般

解

β0 4

勺
れ

=
(

ヌ
ー

¶
)

(

納
那
｢
嘲

き
=
(

き
-
知
)

に

お

い

て

安

定

条

件

言
<
-

＋

媚

が

満
た

さ

れ

る

こ

と

を

前

提
と

す

る
｡

(

3
)

ナ

戸

H
i

c

打
∽

∵
l ｢

買
↑
.

吋
e

Ⅵ

n
e
払

P

ゴ

d

t

ゴ
e

生
民
∽

ざ
∽

∵

A

∽

亡
g
g
2

監
e

d

H

n
t

2

1

笥
2
t

邑
-

O

n
､

√

内
篭

営
3
仏

寺
旨
串
-

召
-
一

山
-

声
p
]

己

-

¢
い

ソ

(

4
)

貸

付

資
金

説
の

定

式

化

は

論

者
に

よ
っ

て

異
な

り
､

ヽ

＋
ト

=
払

＋

転

と

し

て

示

さ

れ

る

場
合
も

あ
る
｡

な

お

本

文
の

定

式

に

は

矛
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眉
が

存

在

す

る

と

指

摘
さ

れ

て

い

る

が

そ
の

間
題
に

つ

い

て

は

ふ

れ

な
い

｡

鎌
倉
昇
『

金

融

経

済
の

構

造
』

一

九

六
二

年
､

一

九

六

-
一

九

九

頁
参
照
｡

(

5
)

貨
幣
の

所
得

流

通

速

度
を
1

と

す

る

場

合
に

ほ

ぼ

対

応
す
る
｡

(

6
)

r

戸

田
-

e
-

ロ

㌔
野
口

村

p

ロ

a

ヨ
○

弓

A
声
已

笥
-

∽

-

n

目
口

○

ロ

?

-

ロ
ー

○
砕

こ
.

(

7
)

l
･

W
･

C
O

日

当
d
)

訂
叶

言
屯

営
へ

訂
3

訂
叶

訂

づ
計

篭
→

甲

Q

ヽ

旨
ぎ

岩
鼻

廿

p
t

N

N

牟

1
N

N

u
.

三

ス

ト
ッ

ク

概
念
に

よ

る

需
給
均
衡
は

同

時
に

フ

ロ

ー

概
念
に

よ

る

需
給

均
衡
に

よ
っ

て

も
一

般
に

示
し

う
る
こ

と
が

前
節
で

明
ら
か

と

な
っ

た
｡

し

か

し
こ

の

こ

と
は
､

例
え
ば
ス

ト
ッ

ク

理

論
に

基
づ

く

貨
幣
需
要
方
程

式
と
フ

ロ

ー

理

論
に

基
づ

く

貨
幣
需
要
方
程
式
が

同
義
で

あ

る

こ

と

を

意

味
す
る

も
の

で

は

な
い

｡

二

つ

の

理

論
の

分
析
上

の

視
点
の

相
異
を

定
式
を

用
い

て

明
ら

か

に

し

て

み

よ

う
｡

通
常
､

不

満
動
残
高
方
程
式
は

次
の

よ

う
に

示

す
こ

と

が
で

き

る
｡

て

お

り
､

例
式
は
､

-

期
間
中
の
一

定
の

大
き
さ

を

有
す
る

貨
幣
需
要
の

増
分
(

フ

ロ

ー

と

し

て

の

量
)

を
古

期
末
の

残

高

と

丁
-
-

期
の

残

高

(

共
に

ス

ト

ア

ク

量
)

と

の

差
と

し

て

捉
え
て

い

る
｡

従
っ

て
､

の
式
は

フ

ロ

ー

概
念
に

よ
る

分
析
で

あ
り
､

例
式
は
ス

ト
ッ

ク
･

フ

ロ

ー

概
念
に

よ

る

分
析
で

あ
る

が
､

糾
､

仰
式
の

背
後
に

想
定
さ

れ
て

い

る

経
済
主
体
の

貨
幣
需

要
の

行
動
原
理
は
､

共
に

ス

ト
ッ

ク

調
整

に

基
づ

い

て

い

る

と

見
る

ぺ

き

で

あ

ろ

う
｡

他
方
､

貨
幣
需
要
が

次
の

よ

う
な

定
式
に

よ

り

示
さ

れ

る

場
合
を

考
え

て
み

ょ

う
｡

ゝ
ト

≡
=
ヽ
(

邑

(

い

)

川
式
は
､

経
済
主
体
は
一

定
の

利
子

率
に

対

し

て

毎
期
細
続
的
に
一

定

の

貨
幣
(

フ

ロ

ー

と

し
て

の

量
)

を

需
要
す
る

こ

と

を

意

味
し
て

い

る
｡

こ

の

場
合
の

経
済
主
体
の

行
動
は

フ

ロ

ー

に

よ

る

調
整
と

し
て

捉
え

ら
れ

る
｡

榊
式
は
､

又

次
の

形
で

示
め

す
こ

と

も

で

き

る
｡

や
こ

苧
ヽ

-

ト
N

ニ

長
(

邑

(

牟

)

ト
ー

:

=

(ヽ

→
叶

)

ス

ト
ッ

ク

と
フ

ロ

ー

の

関
係
は
､

ト
ー

こ

=
』

ト
ー

こ

＋
ト
ー

こ
⊥

で

あ

る

か

ら
､

m
式
を

』
ト
N

こ

=
ヽ
(

ご
)

-
ト
旭

こ
⊥

(

-

)

(

N

)

と

書
き

直
す
こ

と

が

で

き

る
｡

当
然
の

こ

と
な

が

ら

叫
式
は
､

t

期
末
に

お

け
る

貨
幣
需
要
を
一

恵
の

大
き

さ
を

有
す
る
ス

ト
ッ

ク

量
と

し
て

捉
え

㈹
式
は

形
式
上

は
ス

ト
ア

ク

概
念
に

よ

る

定
式
化
で

あ
る

が
､

そ

こ

に

想
定
さ

れ

る

行

動
原
理
は

榊
式
と

同
様
フ

ロ

ー

理

論
に

基
づ

く
も

の

と

考

え
な

け

れ

ば

な

ら

な
い

｡

上

述
の

議
論
か

ら
､

前
節
で

示
さ

れ

た

利
子

率
方
程
式
は
､

そ

れ

が

流

動
性
選

好
説
或
い

は

貸
付

資
金
説
の

い

ず
れ
に

よ

り

定
式
化
さ

れ

る

場
合

に

も
､

ス

ト
ッ

ク

理

論
に

根
拠
を

遣
い

た

も
の

と

し
て

扱
っ

た

こ

と

が

判

明
す
る
｡

β0 ∂
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流
動
性
選
好
説
が
ス

ト

ッ

ク

理

論
に

根
拠
を

置
い

て
い

る

も
の

で

あ

る

こ

と

は

明
ら

か

で

あ

る
が
､

貸
付
資
金
説
の

通
常
の

定
式
に

つ

い

て

ほ
､

従
来
そ
れ

を

行
動
方
程
式
と

し
て

取
り

扱
う
場
合
が

少
な

く
､

従
っ

て
､

そ

こ

に

含
ま

れ

て

い

る

不

法
動
残
高
に

対

す
る

需
要
(

純

保

蔵
)

が

ス

ト

ッ

ク

理

論
に

基
づ

く

も
の

か
､

或
い

は

フ

ロ

ー

理

論
に

基
づ

く

も
の

か

は

明
ら
か

で

な

い
｡

前
節
の

立

場
と

異
な
り
､

貸
付
資
金
説
を

フ

ロ

ー

理

論

に

よ
っ

て

解
釈
し

う
る

と

す
る

立

場
も

存
在
す
る

が
､

一

般
的
な

見
解
と

(

1
)

は

な
っ

て

い

な

い
｡

も

し
､

右
の

如
き

解
釈
が

許
さ

れ
る

と

す
れ
ば
､

貸
付

資
金
説
か

ら

導

か

れ
る

利
子

率
方
程
式
の

独
立

変
数
は

貨
幣
供
給
量
(

き
)

で

は

な

く
､

不

活
動
残
高
に

対

す
る

超
過

需
要
の

累

積

量

と

し

て
､

例
え
ば
､

､
q

(

2
)

く

○

(

ト
N

こ

-

嶺
柑

こ
)

無

の

如
き

形
で

示
さ

れ

る

筈
で

あ

る
｡

そ

の

時
均
衡
利

子

率
は

当
然
な
が

ら

流
動
性
選
好
説
か

ら

得
ら
れ

る

結
果
と

は

異
な

る
｡

貨
幣
需
要
に

対

す
る

経
済
主
体
の

行
動
原
理
に

つ

い

て
､

コ

ナ

ー

ド

は

次
の

如
き

妥
当
と

考
え

ら

れ

る

見
解
か

ら
ス

ト
ッ

ク

理

論
の

優
位
性
を

主

(

3
)

壊
し

て

い

る
｡

す
な

わ

ち
､

一

般
に

経
済

主

体
は
､

全

期

間
に

わ

た
っ

て
､

毎
期
維
続
的
に
一

定
量
の

残

高
を

需
要
す
る

と
い

う
よ

り
､

む

し

ろ

一

時
点
に

お

い

て
､

目
標
と

さ

れ

る
一

定
量
の

墾
口

同

需
要
を

設
定
し
､

そ

れ

に

対

す
そ

調
整
作
用
と

し

て

各
期
の

需
要
量
を

定
め
る
｡

経
済
成
長
と

金
融
資
産
の

蓄
積
と
の

問
に

見
ら

れ

る

関
係
に

注
目
し
､

直
接
債
務
と

間
接
債
務
の

蓄
積
量
の

増
大
が

利
子

率
に

及
ぼ

す

作
用
を

分

析
し

て

い

る

ガ

ー

レ

イ
･

シ

ョ

ウ

の

立
場
は
､

上

述
の

ス

ト
ア

ク

理

論
を

(

4
)

根
拠
に

し

て
､

そ
の

動
態
化
を

試
み

た

も

の

と

見
る
こ

と

が

で

き
る
｡

前
節
に

お

け

る

考
察
か

ら
､

流
動
性
選
好
説
と

貸
付

資
金
説
の

本
質
的

な

相
異
は
､

そ
の

分
析
概
念
に

は

求
め

ら
れ

な
い

こ

と

が

明
ら

か

に

さ

れ

㈹ウ〟

た

が
､

更
に
､

両
利
子
論
の

背
後
に

想
定
さ

れ
る

行

動

原

理

に
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