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マクロ経済モデルの諸類型（続）

一 パティンキン体系の吟味とその拡張一

貞　木　展　生

V　実質残高効果接近

　貨幣経済と実体経済との理論的関連性を，これまでは利子率径路だけに限

定して考察してきたが，それに資産径路も加味して考察したらどのようにな

るのであろうか。これが本稿の基本的な課題であるが，この解明を通じてパ

ティンキン体系に含まれる問題点を批判的に検討しょう。

　貨幣市場が超過供給の状態になった場合に発生する「余分の貨幣」の処理

について，貨幣数量説接近では全額がそのまま商品への追加需要に振り向け

られとされており，IS－LM　分析接近では全額がそのまま債券への追加需

要に振り向けられるとされていた。そして，後者の場合，その結果として生

じる利子率の下落が投資需要の増大を喚起し，それを通じて商品需要を増大

させるというものであった，すなわち利子率径路を通じての貨幣的作用が考

慮されていた。しかし，「余分の貨幣」の処理に関して，「般的には，商品と

債券両者への直接的な追加需要へ按分して振り向けちれると考えるべきであ

ろう。すなわち，「余分の貨幣」の存在は，商品需要へ（資産径路を通じて）

直接的に作用する場合と（利子率径路を通じて）間接的に作用する場合の二

つが考えられる。

　資産径路の存在を積極的に示すものとしてはピグー効果としての実質残高
　　⑳
効果が考えられるが，それは実質残高効果が消費関数（または貯畜関数）だ

けに存在すると想定された場合のものである。そこで，より一般化して，実

質残高効果が投資関数についても存在すると想定しうるであろう。すなわち，
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実質残高の増大は直接的に投資支出の増大をもたらし，逆の場合には逆に

なる。実質残高効果を投資関数に拡張しても，それによる分析上の差異はそ

れほど大きいものでないが，経済がフェルナーの袋路（投資の利子非弾力性）

の状態に落ち込んだとしても，極端なケインズ派の場合が成立しなくなる響

ここで，実質残高効果の存在をさらに拡張して，貨幣需要関数にも含めさせ，

実質残高の増大は貸幣の実質需要量を減少させ，逆の場合には逆になるとし

よう響このように，ピグー効果を拡張解釈して，実質残高効果をあらゆる行

動関数に含ませたのがパティンキン体糸である。　　．

　このパティンキン体糸を前提として，これまでと同様，総需給分析を展開

しょう。その場合，貨幣賃金率の変化の仕方については，（1）労働市場の需給

状態へ即時的に反応して完全に変化する場合と遅行して反応する場合とに分

割し，（2）さらに下方硬直的な場合について考えてみょう。

　　　　　　　　　　⑳
1．パティンキン体系

a）貸幣賃金率の即時的反応

　貨幣賃金率が労働市場の需給状態に対して即時的に完全に反応するとすれ

⑳実質残高効果の存在根拠についてはランゲ＝パティンキン論争で展開されている。こ

　れについては，拙稿，「貨幣と一般均衡体系」，『関西大学経済論集』15巻4・5・6号，

　昭41を参照｛されたし。

⑳　それは，実質残高効果を通じて直接的にIS曲線の移行を発生させるからである。投

　資が利子率に対して完全に非弾力的になり，その結果としてIS曲線が垂直になっていて

　も，貨幣の名目供給量の増加または価格水準の下落により実質残高が増加すれば，垂直

　なIS曲線に平行移動が発生するからである。

⑳liquldity　trapの状態となt），　LA4曲線が水平になっていても，貨幣需要関数に実質残

　高効果が存在するならば，実質残高が増大するにつれて水平部分が下方へ移行する。そ

　のため，相対的なliquidity　trapは消滅する。勿論，絶対的なliquldlty　trapの場合には

　社会制度的に利子率の最低水準となるため，実質残高がいくら増大しても水平部分をそ

　れ以下に引き下げえない。これについてはDon　Patinkin，　Money，　Interest，　and　Prices，

　Second　ed　1965．の14章3節を参照されたし。

⑳ここでいうパティンキン体系とはDon　Patinkin，溜oη釧ln　teres　t，　and　Prices，　Second

　ed，1965の第2部巨視的経済学で展開’されたモデルである。
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ば，現行の貨幣賃金率の下で労働市場が超過需要の状態である場合，貨幣賃

金率が即時的に完全に上昇して実質賃金率を上昇させ，労働市場は均衡状態

になる，すなわち完全雇用の状態が成立する。逆に，労働市場が超過供給の

状態であれば，貨幣賃金率が即時的に完全に下落して実質賃金率を下落させ，

労働市場は均衡状態になる，すなわち完全雇用の状態が成立する。換言すれ

ば，貨幣賃金率の即時的反応を仮定すれば，労働市場はいつも均衡状態にあ

り，完全雇用均衡がいつも成立している。

　労働市場で完全雇用均衡がいつも成立しているということは，生産関数を

通じて商品の供給量がいつも完全雇用水準であることを意味する。換言すれ

ば，商品供給章は価格水準と関係なくいつも完全雇用水準を維持する。そう

すれば，残る問題は，価格水準の変化に対応して商品需要量がどのように変

化するかを分析することになる。

　パティンキン体系で，価格水準と商品需要量の関係はどのように分析され

ているであろうか。商品需要量は実質所得（これは完全雇用水準で一定とさ

れている），利子率および手許貨幣残高の実質価値（実質残高）に依存してい

る。そのため，利子率がある特定の水準であるとすれば，実質残高の増大は

商品需要量を増加し，逆の場合には逆になる（実質残高効果）。実質残高は手

許貨幣残高の名目価値を価格水準でデフレートしたものであるため，手許貨

幣残高の名目量が変化しないかぎり，価格水準の下落は突質残高を増加し，

商品需要量を増加する。逆に，価格水準の上昇は実質残高を減少し，商品需

要量を減少する。したがって，価格水準と商品需要量の間には負の関係が成

立する曾

　しかし，この結論は利子率がある特定の水準に保持されていることが前提

になっている。それでは，利子率が変化したら価格水準と商品需量の関係は

どのようになるのであろうか。例えば利子率が上昇すれば，それは投資支出

⑳　ロウシーズは，実質残高の増加が商品需要量を増加させることを1正の実質残高効果」

　が作用し，実質残高の減少が商品需要量を減少させることを「負の実質残高効果」が作

　用するといっている。（Stephen　Rousseas，　Monetary　Theory，1972．　Chapts．4－5．）



、
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を減少させ，その結果として商品需要を減少させるであろう。商品需要の減

少は商品市場を超過供給の状態にし，（商品供給量は完全雇用水準で一定のま

まであるため），価格水準を†落させる。価格水準の下落は実質残高を増加さ

せて実質残高効果を発生させるので商品需要を増大させ，糊品市場を再び均

衡状態にナる。逆に，利子率が下落する場合には，投資支出の増加，商品需

要の増加を通じて，商品市場を超過需要の状態にし，価格水準を上昇させ，

実質残高を減少させ，商品市場を再び均衡状態にする。約言すれば，利子率

の変化は価格水準に逆方向の変化を誘発することにより商品市場を均衡状態

のままに留める。そのような利子率と価格水準の関係を図示したのが第15図の

CC曲線である。したがって，　CC曲線は商品市場が均衡する場合の利子率

と価格水準の関係を示す市場均衡曲線である。そして，CC曲線より上方では

商品市場が超過供給の状態になり，価格水準へ下落圧力が作用する（水平な

左向きの矢印で示されている）。逆に，　’・CC曲線より下方では商品市場が超過

需要の状態になり，価格水準へ上昇圧力が作用する（水平な右向きの矢印で

示されている）。特定のCC曲線，例えばC。　C。曲線は貨幣供給量が特定の値

P
0

第15図



　　　　　　　　　　　　　マクロ経済モデルの諸類型〔続〕　　　　　　　（423）－5－

（Me）である場合のものである。そこで，貨幣供給量が増加すれば，　C。　C。曲

線上の利子率と価格水準の下では，実質高効果を通じて，商品市場が超過需

要の状態になる。そのため，価格水準か利子率または両者の上昇により商品

需要を減少させねば商品市場は均衡状態にならない。したがって，貨幣供給

量が増加すれば，CC曲線はC。C。から右方ヘシフトして例えばCi　Ci曲線で

示される。逆に，貨幣供給量が減少した場合には，CC曲線はC。　C。から左方

ヘシフトして例えばC2C、曲線になる磐

⑲　商品需要（E）は実質所得（g），利子率（のおよび実質残高　（M／P）　に依存するた

　め，商品需要関数は

　　　　E－F＠，努）；1＞F，〉・，F，〈・，F，〉・

　として示される。ここでFiはF関数のi番目の項に関する偏導関数を示してい乙。そ

　のため，商品需要は，所得の増加関数であるが，限界支出性向は1より小さく，利子率

　の減少関数であり，実質残高の増加関数である。

　　　商品の供給量は労働市場と生産関数を通じて完全雇用水準（9f）で一定であり，貨幣

　俳給量は通貨当局により外生的に決定されてM・であるとすれば，商品市場の均衡条件

　は

　　　・y・・一　F（　．M6yノ・z・ア）

　で示される。

　　二の均衡条件のiとPの関係を示したのがCC曲線であるため，　iに関して微分すれ
　ば，

　　　　dP　　F，　　　　　　　　P2
　　　7／＝瓦゜m＜o

　となるため，CC曲線は右下りになる。ここで瓦＝0ならば，　CC曲墾は水平な直線

　になる。これは新古典派体系の場合のものである。（第10図を参照せよ。）

　　次に，均衡条件をMに関して微分すれば，

　　　　・＝瓦箭＋争（i＿4．，翌　PdM）　一，

　となる。ここでdp／dM＝0とすれば，

　　　　　　　　藷一ナ餐〉・，

　di／dM＝oとすれに，

　　　　　　　　dP　　P
　　　　　　　　π「げ＞o　　　　　　　一
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　利子率の決定および変化が外生的なものであれば，上述の説明は完全なも

のになり，価格水準の決定および変化が完全に説明される。しかし，利子率

を外生変数としては処理されえない。そこで，貨幣市場について考えてみょ

う。

　貨幣の実質需要も実質所得，利子率および実質残高に依存しているとしょ

う。貨幣の名目供給量は通貨当局により外生的に決定されるとすれば，貨幣

の実質供給量は価格水準に逆比例して変化する。ここで，価格水準がある特定

の水準に固定されているとすれば，貨幣の実質供給量は一定水準になる。実質所

得は完全雇用水準で一定のままであるため，貨幣の実質需要は利子率だけに

依存することになる。そこで，貨幣市場がある利子率の下で超過供給の状態

になっている，すなわち人々は「余分の貨幣残高」を保有しているとしょう。

そうすれば，人々は「余分の貨幣残高」を処分しょうとするため，商品と債

券の追加購入をするであろう。したがって，貨幣市場での不均衡による波及

過程は二つに分割され，商品市場と債券市場へ波及して行く。ここでは議

論を単純化するため，商品市場への波及過程の結果として生じる価格水準へ

の上昇圧力については，それの存在を指摘するだけに留めておくが，債券市

場への波及過程の結果として生じる債券価格への上昇圧力，すなわち利子率

への下落圧力は，貨幣市場へ直接的に反作用して来るとしょう。利子率の下

落は貨幣の実質需要量を増加させるので，最初の貨幣市場での超過供給の状

態は緩和され，貨幣市場は均衡状態になるであろう。これにより，前提とし

ていた特定の価格水準の下で，貨幣市場を均衡状態にさせる利子率のある特定

水準が存在することを確認しうる。逆に，同じ特定の価格水準の下で，ある

利子率が貨幣市場を超過需要の状態にすれば，商品市場へは価格水準の下落

圧力をもたらすだけであるが，債券市場では債券価格の下落圧力，すなわち

利子率の上昇圧力をもたらし，それが貨幣市場へ反作用して貨幣の実質需要

量を減少させ，貨幣市場を均衡状態にさせるであろう。以上より，ある特定

となるため，貨幣供給量が増加（減少）すれば，CC曲線は上方（下方）ヘシフトレ，

右方（左方）へ同一比率でシフトする。
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i

の価格水準の下で，貨幣市場を均衡状態にする利子率の均衡水準が存在して

おり，初期条件として利子率が均衡水準よりも高ければ，債券市場での市場

メカニズムを通じて下落させられ，逆に均衡水準以下の場合にも同様にして

引き上げられる。

　それでは，所与とされていた特定の価格水準が例えばより低くなる場合に

はどのようになるであろうか。価格水準の下落の結果として貨幣の実質供給

量（実質残高）が増加するため貨幣の実質供給量の増加に対し貨幣の実質需

要量が減少するので，最初の価格水準の下で貨幣市場を均衡させていた利子

率の下では，貨幣市場が超過供給の状態になる。これは，前述と同じように

して，利子率を下落させることにより貨幣市場を再び均衡状態にする。した

がって，価格水準が下落すれば，利子率も下落することにより貨幣市場は均

衡状態になる。逆に，価格水準が上昇すれば，同様にして，利子率が上昇す

ることにより貨幣市場は均衡状態になる。このような貨幣市場を均衡させる

価格水準と利子率の組合せを図示したのが第16図のMM曲線である。

0 P

第16図
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　これまでの説明から判明するように，MM曲線より上方では貨幣市場が超過

供給の状態になるため，利子率には下落圧力が，価格水準には上昇圧力がそ

れぞれ作用する。逆に，MM－曲線より下方では貨幣市場が超過需要の状態に

なるため，＼利子率には上昇圧力が，価格水準には下落圧力がそれぞれ作用す

・る（これらの圧力は矢印で示されている）。特定のMM曲線，例えばMoM・

曲線は貨幣供給量が特定の水準（M。）である場合のものである。そこで，貨

幣の名日供給量が増加すれば，MeM。曲線上の価格と利子率の下では，貨幣

市場が超過供給の状態になる。そのため，価格水準の上昇か利子率の下落ま

たは両者により貸幣の実質供給量の減少か貨幣の実質需要量の増加または両

者を発生させねば，貨幣市場は均衡状態になちない。したがって，貨幣の名

目供給量が増加すれば，MM曲線はM。M。から右方ヘシフトして例えばMl

M、曲線で示される。逆に，貨幣の名目供給量が減少した場合には，同様にし

て，MM曲線はM。M。から左方ヘシフトして例えばMIM，曲線になる曾

⑳貨幣の実質需要（md）　Lt実質所得（y），利子率（のおよび実質残高（M／P）に依存

　するため，貨幣の実質需要関数は

　　　Md一ム＠努）・L1＞・，　L・＜・・ム・＜・

　として示される。そのため，貨幣の実質需要は実質所得の増加関数であり，利子率と実

　質残高の減少関数である。

　　貨幣の実質供給量（MS）は貨幣の名目供給量（〃）を価格水準（P）でデフレートし

　たものであるため覧　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　、

　　　　　s＿Mo
　　　　m　一一　　　　　　　P

　となり，，貨幣市場の均衡条件は

　　　　望＝L（　．Mo9／・z，ア）

　で示される。

　この均衡条件のPとiの関係を示したのがMM曲線であるため，　Pに関して微分すれば，

　　　　藩一蔑・（ii’f2，　i）’〉・

　となるたあ，MM曲線は右上りになる。ここでL3＝0であっても，　MM曲線は右上り

　である。これは第10図のLL曲線になる。またL2＝0であれば，　MM曲線は水平な直

　線になる。これは極端なケインズ派め場合であるが，完全雇用を前提としている。
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　ここで，商品市場と貨幣市場を同時に考察の対象としょう。それぞれの市
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　⑳
場均衡曲線であるCC曲線とMM曲線を同特に図示すれば第17図になる。そ

のため，経済全体の均衡状態はEo点で示され，価格水準と利子率の均衡水

準はそれぞれPeおよびi。になる。換言すれば，この均衡水準の下では，両

市場が共に均衡状態になっている。勿論，その背後では債券市場と労働市場

も均衡状態になっている。

　それでは，価格水準と利子率の両者また‘ま一方が均衡水準でない場合には

どのような市場メカニズムが発生するであろうか，すなわちこの体系で均衡

化過程のメカニズムはどのようになっているであろうか。そのため，両曲線

で示される四つのセクターについて考えてみよう。セクター1（III）では，

貨幣市場が超過需要（供給）の状態にあり，商品市場が超過需要（供給）の

状態にある。そのため，矢印で示されているように，利子率には上昇（下落）

圧力が作用し，価格水準には下落（上昇）圧力が相乗的に作用する。

　　次に均衡条件をMに関して微分すれば，

　　　　去・（1一乙3）（1一努・蓋｝）一五・藷

　となる。ここでdi／dM＝0　とすれば，

　　　　　　’　　dP　　P　‘
　　　　　　　　π「匠＞o・

　認）／dM＝0とすれば，

　　　　　　　　di　　1　1－L3
　　　　　　　　厩＝アL、＜o　　　　　　　’

　となるため，貨幣供給量が増加（減少）すれば，MM曲線は下方（上方）ヘシフトし，

右方（左方）へ同一比率でシフトする。

⑳この図はパティンキンのX－2図に類似しているが，パティンキンの場合には⑧方向へ

　の価格水準への変動プレッシャーが存在していない。そのため，収敏過程は単純に右廻

　りになっている。し．かし，パティンキンは最近になって，⑧方向の市場プレッシャーの

存在を積極的に認め，体系が不安定になると主張している。（D．Patinkin，“A　Note　on　the

Stability　of　Metzler’s　Phase　Diagram，”ノburnal（of　Political　Economy，　vol．821　no．3，　May／

June　1974，　PP．　641－44．）しかし，「この安定性は，仮定の問題であって，証明された問題

．ではない」（パティンキン，『貨幣，利子および価格』，p．218）ため，われわれも安定性

　を仮定するが，⑧方向の市場プレッシャーの存在を認めた上で安定性を仮定しよう。な

　お，パティンキンは数学付録では⑧方向の存在を認めている。
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0 Po
P

第17図

　次に，セクターIIでは，貨幣市場が超過供給の状態にあり，利子率には下

落圧力が作用し（下向きの矢印で示されている），価格水準には上昇圧力が作

用する（B方向への矢印で示されている）。これらの作用はMM曲線からの距

離が遠いほど強力であり，MM曲線に近ずくほど弱くなると仮定しょう。こ

れに対し，商品市場は超過供給の状態にあるため，価格水準には下落圧力が

作用する（A方向への矢印で示されている）。この作用もCC曲線からの距離

が遠いほど強力であり，CC曲線に近ずくほど弱くなると仮定しょう。その

ため，セクターIIでは，価格水準の動きに対し二つの相対立する圧力が作用

することになる。MM曲線に近いほど下落圧力が強く，　CC曲線に近いほど

下落圧力は弱くなり，場合によっては上昇圧力が作用するであろう。そのた

め，特に，上昇圧力が作用することの意味について考えてみよう。CC曲線

のほぼ近傍に於いては，CC曲線の形成に関して考えられた条件，すなわち

特定の初期保有貨幣残高の下で商品市場はほぼ均衡状態になり，超過供給

による価格下落圧力はほぼ消減している。しかし，貨幣市場は超過供給の状
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態にあるため，人々は「余分の貨幣残高」の一部を商品市場へ放出しょうと

する。換言すれば，現金残高が所望水準以上に増加していると考えられるで

あろう。そのため，商品需要が増加し，価格水準に上昇圧力が作用してくる。

セクターIVではセクターエ1と全く逆の市場圧力が利子率と価格水準へ作用す

　る。

　任意の初期条件から，経済はどのようなプロセスを径て均衡状態E・点へ

到達するかという均衡化過程のメカニズムについて考えてみよう。例えば，

初期条件としてセクター1でのa点をとりあげよう。a点では，利子率は均

衡水準の近傍にあるが，価格水準は均衡水準より大きい。そのため，商品市

場では実質残高が勾衡水準よりも小ざく負の実質残高効果が作用して超過供

給の状態になっており，価格水準に下落圧力が作用する。貨幣市場では，実

質残高効果が作用して貨幣の実質需要を増加させているのに対し貨幣の実質

供給量を減少させているので，超過需要の状態になっている。そのため，利

子率に上昇圧力が，価格水準に下落圧力が作用する。これら両市場圧力の結

果として，a点では，利子率は上昇して均衡水準から乖離して行き，価格水

準は下落して均衡水準へ接近する。その結果は，第17図でa点からの破線で

L示されたような軌跡を辿って利子率と価格水準は変化して行くであろう。勿

論，価格水準が下落して行くにつれて実質賃金率が上昇して労働市場は超過

供給の状態になるため，貨幣賃金率は価格水準と同一比率で下落している。

そして，完全雇用状態が保持されている。これらの動きの結果として，その軌

跡はMM曲線と交わるであろう。その点では，価格水準が下落してきている

ため，貨幣の実質供給量は増加しており，負の実質残高効果と利子率の上昇

により貨幣の実質需要量は減少するので，貨幣市場は均衡している。そのた

め，利子率の上昇圧力は消減してしまうであろう。しかし，その状態では；

利子率も価格水準も共に均衡水準より高いため，商品市場は超過供給の状態

のままである・すなわち価格水準には下落圧力が存続している。

　そこで価格水準はさらに下落するとしょう。これは貨幣の実質供給量を増

加させると共に実質残高効果を通じて貨幣の実質需要量を減少させるので，
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貨幣市場は一転して超過供給の状態になる，すなわちセクターIIの状態にな

る。その結果は利子率に下落圧力を発生させると共に価格水準の下落傾向へ

抑制効果を発揮し始める。また，利子率の下落は商品需要を増加させるので・

これも価格水準への下落圧力を弱化させる。そのため，価格水準と租子率は

共に下落して行くであろう。ここで，三っの軌跡が考えられる。第一は軌跡

eで示されるように，価格水準と利子率が共に単調に下落して均衡状態に到

達する場合である。第二ほ軌跡ノで示されるものである。価格水準と利子率

は共に下落して行くが，利子率の下落率が小さくて，価格水準が均衡水準に

到達しても，利子率は均衡水準よりも高い場合である。この場合，商品市場

と貨幣市場も共に依然どして超過供給の状態にあるため，利子率と価格水準

はさらに下落して行き，CC曲線へ接近して来る。しかし，経済状態がCC

曲線に接近して来れば，商品市場は均衡状態へ近ずき価格水準への下落圧力

は弱くなるのに対し，貨幣市場の超過供給は大きくなり価格水準の下落傾向

への仰制効果が大きくなるので，利子率は依然として下落傾向にあるが，価

格水準は逆転して上昇傾向を示し始めるであろう。そのため，利子率の下落

傾向と価格水準の上昇傾向によって，均衡状態へ到達するであろう。

　第三は軌跡9で示されるものである。利子率の下落率がさらに小さくて，

価格水準の下落による実質残高効果により商品需要が増加して，利子率が均

衡水準へ到達するよりも早く，商品市場が均衡状態に到達してしまう場合で

ある。したがって，均衡水準よりも大きい利子率と均衡水準以下の価格水

準でOC曲線と交わっている。経済がCC曲線上の状態になり，商品市場は

均衡状態にあるとしても，貨幣市場は依然として超過供給の状態にある。そ

のため，利子率はさらに下落させちれ，価格水準には上昇圧力が作用するで

あろう。利子率の下落は商品需要を増加させるので，商品市場は超過需要の

状態へ転換する，すなわちセクターIIIの状態1こなる。ここでは利子率が依然

として†落し続けるが，価格水準は逆転して上昇し始めるであろう。そうし

て，a点から始まった経済の変動過程は終着駅である均衡状態Eo点へ到達

するであろう。
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　任意の初期条件から始まった経済の変動過程は，二つまたは三つのセク

ターを経由することによって均衡状態へ到達するが，同一セクター内だけで

均衡状態へ到達する場合もある。例えば初期条件がIIIセクター内のC点で

あったとしょう。価格水準は均衡水準よりも小さく，利子率は均衡水準より

も大きい。そのため，実質残高と貨幣の実質供給量が均衡水準よりも大きく，

商品市場は超過需要，貨幣市場は超過供給の状態にある。これより，価格水

準にぽ上昇圧力が，利子率には下落圧力がそれぞれ作用し，破線で示される

ような軌跡を辿って，経済は均衡状態へ到達する6

　したがって，初期条件によっては，経済が同一セクター内で単調に均衡状

態へ到達する場合も，複数のセクターを経由して均衡状態λ到達する場合

もあるが，任意の初期条件からスタートしても，利子率と価格水準への市場

圧力を通じて，経済は最終的に均衡状態E。へ右廻りの軌跡を示して到達す

るのであろう。これより，体系は安定しており，均衡点E。は安定均衡の点

であると考えられる。

　これまでの議論は全て通貨当局が発行する貨幣の名月供給量は一定のまま

であるという前提の下に展開されている。そこで，貨幣の名目供給量が変化

したら，体系はどのようになるであろうか。政府が新規貨幣の創造により財

政支出を一度際りだけ増加するとしよう。これは直接的には商品需要に一度

だけ同額の増加をもたらす。そのため，均衡状態にあった経済は掩乱される，

すなわち商品市場が超過需要の状態にさせられる。その結果，価格水準には

上昇圧力が作用する。しかし，この撹乱は一度限りのものであるため，財政

支出が旧水準になれば再び掩乱は発生しない。そのため，緯済は最初op均衡

状態へ復帰すると考えられるかも知れないが，事態はそのようにならない。

財政支出の変化による直接的効果は消滅してしまうので，その面での効果は

発生しえないが，別の面で持続的な作用を生み出す。それは経済内に一度ぴ

投入された貨幣が循環過程から消滅せず，そのまま流通し続けるからである，

すなわち経済内の貨幣存在量が増加するのである。貨幣の新規創造による政

府支出の一度限りの増加は価格水準を上昇させる。その価格水準の上昇率が
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貨幣の増加率より小さかったら，その結果として，経済内の貨幣の実質存在

量は増加するであろう。これは当面する二つの市場の均衡状態を掩乱する。

まず，商品市場では，実質残高効果を通じて商品需要が増加するので，超過

需要の状態が発生し，価格水準に上昇圧力がさらに作用する。他方，貨幣市

場では，実質供給量の増加と実質残高効果による貨幣の実質需要の減少から，

超過供給の状態が発生し，利子率には下落圧力が，価格水準には上昇圧力が

それぞれ作用する。この利子率の下落は副次的に商品需要をさらに増加させ

るので，価格水準の上昇圧力は加算されてくる。したがって，貨幣の新規創

造による政府支出の一度限りの増加は，価格水準を上昇させると共に利子率

を下落させるであろう。

　それでは，この価格水準の上昇傾向と利子率の下落傾向はどこまでも続く

ものであろうか。貨幣の名目供給量（存在量）の増加は一度限りのものであっ

て，継続的なものではない。したがって，価格水準の上昇に伴って，貨幣の

実質供給量（存在量）は減少して来ると考えねばならない。実質残高が減少

して来れば，それは商品市場で負の実質残高効果を通じて商品需要量を減少

させ，価格水準の上昇圧力を弱めて来る。（ある場合には，価格水準に下落圧

力さえも発生させうるであろう。）貨幣市場では，貨幣の実質供給量の減少と

共に実質残高効果を通じての実質需要量の増加によって，超過供給の状態か

ら超過需要の状態に変換させられるであろう。その結果として，利子率には

上昇圧力が作用し始め，価格水準には下落圧力が作用するであろう。利子率

の上昇は商品市場で商品需要を減少させるので，価格水準の上昇圧力を減少

させる。したがって，価格水準の上昇傾向が続いて行けば，市場メカニズム

から，利子率に上昇傾向を発生させ，価格水準の上昇圧力は減少させられ，

時には下落圧力をすら発生させる。そして最終的には，価格水準が貨幣の増

加率と同一比率で上昇し，利子率は初期の均衡水準へ復帰することにより均

衡状態が再現される。すなわち，貨幣供給量が変化しても，利子率の均衡水
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　
準は変化しない。勿論，その背後では，貨幣賃金率も価格水準と同一比率で

変化しているので，実質賃金率は初期の完全雇用水準のままであり，雇用量
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および商品供給量はいずれも完全雇用水準である。　　　　　　　　　・

　この移行過程を説明するのが「ヴィクセルの累積過程」といわれるもので

ある。これを第18図により説明しよう。C。C。とM。M。は貨幣の名目供給量

i

ZO

C1

0 Po

．．，∫三聯

Pi

」

P

第18図

が初期値（M。）の場合の商品市場と貨幣市場の市場均衡曲線であり，CユC・

とM，M、は貨幣の名目供給量がM・へ増加した場合のものである。したがっ

て，初期の均衡状態はE。点（i。，P。）で示され，変化後の均衡状態はE・点

（i。，P，）で示される。貨幣の新規創造による政府支出の増加の結果として，

経済内の名目貨幣量はM。からM、へ直接的に増加する。そのため，初期の

均衡状態　E。点はC、C1とM、M、で示される均衡状態と比較すれば不均衡

状態になる，すなわちセクターr冊になるため，貨幣市場は超過供給，商品市

場は超過需要の状態になる。したがって，価格水準には上昇圧力が，利子率

には下落圧力がそれぞれ作用する。その結果はE。からの破線で示されるよ

うな軌跡を画いてM，M，、曲線上の状態まで進むであろう。すなわち利子率
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も価格水準も共に均衡水準以下であるが，貨幣市場は均衡状態にある。しか

し，商品市場は依然として超過需要の状態にあるため，利子率への下落圧力

は消滅しても，価格永準への上昇圧力は存続している。そのため，経済はセ

クター髄の状態になる。すなわち貨幣市場は超過供給から超過需要の状態へ

転換させられる。これは，利子率に上昇圧力を作用させ始め，価格水準の上

昇圧力を抑制しはじめる。

　セクター㎜に入ってからの経済の動きについては，第17図で説明したよう

に，三つの場合が考えられる。第一は軌跡eで示されるように単調に収敏す

る場合であり，第二は軌跡ノで示されるように，価格水準が一時的には均衡

水準以上に上昇するが，貨幣市場からの抑制効果により均衡水準へ引き戻さ

れる場合である。第三は軌跡9で示されるようにセクター皿内では均衡状態

へ収敏できず，利子率の上昇が遅く価格水準が均衡水準以上になってしまい

CIC、曲線上を通過し，セクターVに入る。ここでは商品市場が超過供給，貨

幣市場が超過需要の状態になっているため，価格水準には下落圧力が，利子

率には上昇圧力が作用し，最終的に．E・点へ収敏する。収敏過程としては，

この外にもいろいろな場合が考えられるが，第17図での安定条件が充たされ

るかぎり，利子率と価格水準への市場圧力を通じて，経済は新らしい均衡状

態Eiへ右廻りの軌跡を示して最終的には到達するであろう。

　要約すれば，貨幣賃金率が労働市場の状態に対応して即時的に完全に変化

するならば，貨幣供給量の変化は，価格氷準を同一比率で変化させ，利子率

の均衡水準を変化させない。これは貨幣数量説の命題と同一であるが，均衡

化過程のメカニズムは利子率径路と資産径路を加味したものである。

b）貨幣賃金率の遅行的反応　　　　　　　　　　　’

　これまでの議論では，貨幣賃金率が労働市場の需給状態に直ちに反応して

変化し，労働市場で完全雇用状態がいつも成立する市場メカニズムが前提と

されていた。そのため，労働市場が超過需要（供給）の状態にあれば，貨幣

賃金率が直ちに上昇（下落）して均衡状態が瞬間的に再現し，労働市場は需

給曲線の交点で示される完全雇用状態をいつも保持していた。雇用量がいつ
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も完全雇用水準であることは，生産関数を通じて，商品供給量が完全雇用水

準であることを意味する。したがって，価格水準の変化により実質賃金率が

瞬間的に変化させられ，労働市場が不均衡状態1こなっても，貨幣賃金率の即

時的変化により完金雇用状態になり，商品供給量はいつも完全雇用水準の一

定値のままである。すなわち，商品の総供給曲線は完全雇用水準での垂直線

として示されえた。換言すれば，貨幣供給量の変化は，利子率径路および資

産径路を通じて，価格水準，利手率を変化させ，総需要曲線をシフトさせて

も，総供給曲線が垂直であるため，商品の需給量は変化せず，価格水準だけが

貨幣供給量の変化に比例して変化する。すなわち，貨幣経済の変化は実体経

済に何らの影響を及ぼさず，貨幣ヴェール観がそして貨幣数量説の世界が完

全に成立している。

　しかし，ここで貨幣賃金率が労働市場の需給状態に対応して即時的に反応

しなかったちどのようになるであろうか。こめ場合の変化のプロセスを第19

図によりシェーマティクに示そう。第19図の第III象限は労働市場の需給曲線

P

P、

P2

P3

Pe

V　　　4

／

／

／

／
　　’

Wl／
確2／
確3／
曜2！

　　～レ
0　　ゴ。ガ3ゴ2ゴ1ゴ

第19図



一 18－（436）　　　　　　　　　第26巻　第5・6号

　　〔＼

　を示し，第II象限は生産関数をそれぞれ示している。第1象限の1）D曲線は

　一定の貨幣供給量の下での価格水準と商品需要量の関係を示す総需要曲線で

　ある。第II象限には特定の貨幣賃金率の下での価格水準と実質賃金率の関係

　を示す直角双曲線が示されている。したがって，原点から遠い直角双曲線ほ

　どより高い貨幣賃金率に対応していることを示している。第V象限には，一

定の貨幣供給量の下で，有効需要の原理を前提として商品市場と貨幣市場を

　共に均衡状態にする価格水準と利子率の関係がdd曲線として示されせい

る曾

　礒論を単純化させるため，価格水準と利子率は商品市場と貨幣市場での需

⑫　dd曲線は次の体系での利子率と価格水準の関係を示すものである；

　　　　　・－F＠勢）

　　　　誓一L（．ルloy，z，アー）

　これを全微分して，整理し，マトリックス表示すれば，

となる。ここで，

　　　　　　　∠＝（1－F，）五・＋E，L，〈q

とすれば，

　　　　誰一一錫〔（1－F，）（1－L・）－L，〕

となる。ここで（1－　F，）（1－L，）－L，＞0　と仮定すれば

　　　　　　　　di
　　　　　　　　ヲ戸＞o，

すなわち，dd曲線は右上りになる。

　同じマトックスより，

　　　　誰一一蕩〔L・＋F・（1－L・）］＜・

となる。すなわち，総需要曲線DDは右下りになる。

1
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給関係に対応して即時的に完全に変化し，それぞれの市場に均衡状態を瞬間

的にもたらすと仮定しておこう。経済全体の均衡状態は，実質賃金率がWf，

商品の需給量がyア，価格水準がPe，貨幣賃金率が肌，利子率がi。の場合にの

み成立する。ここで議論の出発点として，労働市場は均衡しており，そのた

め実質賃金率は均衡水準（Wf）であり，商品供給量は完全雇用水準（gyf）である

としよう。しかし，価格水準は均衡水準よりも高くP，であり，そのため貨

幣賃金率も均衡水準より高いWiであり，利子率も均衡水準よりも高いilで

あるとしよう。すなわち，初期条件は第1象限のA，点で示されるものであると

しよう。

　この初期条件の下では，労働市場と貨幣市場は均衡状態にある。実質賃金

率が均衡水準であるため，労働需給量は完全雇用水準になるので，労働市場

は均衡状態にある。価格水準が均衡水準より高いため，貨幣の実質供給量は

均衡水準より小さいが，、利子率が均衡水準より高いため貨幣の実質需要量も

小さくなり，貨幣市場も均衡状態にある。しかし，価格水準が均衡水準より

も高く，利子率も均衡水準より高いため，商品需要量はgy・しかない。その

ため，商品市場は　（9f－y。）　だけ超過供給の状態になっている。仮定によ

り，商品市場の超過供給から価格水準は均衡水準Peまで下落する。また，価
’

格水準の下落は貨幣の実質供給量を増加させるので，貨幣市場を超過供給の

状態にして，利子率も均衡水準ieまで引き下げられる。（この利子率の下落と

価格水準の下落による実質残高効果により商品需要量は増加するのである。）

そのため，第1象限のE。点になるであろう。

　経済が初期状態A、からE。に移ったとしても，商品市場は一時的に均衡状

態になったにすぎない。それは，価格水準の下落によって，初期条件の貨幣

賃金率の下では実質賃傘率が均衡水準Wfよりも上昇させられWlになρて

いるからである。仮定により，貨幣賃金率は即時的に変化しないので，実質

賃金率がWlに上昇すれば，第m象張より労働供給量はNl＊に増加するが，

労働需要量（雇用量）は1＞1に減少する。そのため，現行の貨幣賃金率の下で

は　（M－2＞、）が非自発的に失業することになる。この労働市場の超過供給
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は貨幣賃金率に下落在力を作用させて来るであろう。しかし，その前に雇用

量が1＞、であれば，商品供給量はyfから9iへ減少する。商品供給量の減少

は価格水準P．の下で商品市場を（Yf－Yi）だけ超過需要の状態にするので，

仮定により，価格水準に上昇圧力が作用し，P，まで引き上げられるのであろ

う，すなわち第1象限のA，点の状態になるであろう。また，この価格水

準の上昇は貨幣供給量を減少させ，貨幣市場を超過需要の状態にするの

で，利子率に上昇圧力を作用させi2へ上昇させるであろう。　（価格水準
　　　　　　　　　　　　　k
の上昇による負の実質残高効果と利子率の上昇が商品需要量を減少させてい

る。）この価格水準の上昇と共に労働市場の超過供給による貨幣賃金率への遅

行的な下落圧力により，貨幣賃金率がW2へ下落することにより，実質賃金

率はw、へ下落するであろう曾実質賃金率のこの下落は労働需要量を増加さ

せると共に労働供給を減少させるので，非自発的失業は減少して（2＞i－N2）

忙なる曾しかし，労働市場は依然として超過供給の状態のままであるため，

⑳「P・への価格水準の上昇と肌への貨幣賃金率の下落は第II象限で示されるように，実

　質賃金率は完全雇用水準（Wf）になり，労働市場は均衡状態になる。そのため，貨幣賃

　金率への下落圧力は作用しなくなる。しかし，雇用量がルであれば，商品供給量は完

　全雇用水準であるため，商品市場は超過供給の状態になり価格水準はP．まで下落させ

　られる。すなわちE。点の状態になっている。しかし，貨幣賃金率はW2のままである

　ため，実質賃金率はw．2に引き上げられる」

　　貨幣賃金率の晩への下落が実質賃金率をw2へ下落させるという本文での説明には

　上述の論理の展開がなされていることを前提としたことになる。この論理の展開の説明

　を省略したのは，説明変数の変化を単調なものとして，均衡化過程の動きの特徴を浮彫

　りにしたかったからである。以下でも同様である。

　　　　　　　　　　　　　I⑭ケインズによる「非自発的失業」の定義は次のようになっている；「もし，賃金財の価

　格が貨幣賃金に比してわずかに騰貴した場合に，その時の貨幣賃金で働こうと欲する総

　労働供給と，その賃金で雇おうとする総労働需要とがともに，現存雇用量よりも大であ

　るならば，人々は現に非自発的に失業しているのである」（ケインズ，f雇用，利子およ

　び貨幣の一般理論』P．1S5。したがって，労働の需給曲線上の状態が雇用者および被雇

　用者の意志を示すものであるとすれば，非自発的失業とは需給曲線のいずれよりも左方

　にある状態を意味する。これについてはDon　Patinkin，　Money，　Interest，　and　Pn’ces，　PP・

　313－28を参照せよ。

　　しかし，ここでは「労働の超過供給」、そのもあを非自発的失業としている。上記の定

　義による非自発的失裳による説明は以下の第21－22図による説明で採用されている。
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貨幣賃金率に下落在力が作用し続けている。貨幣賃金率は遅行的に下落する

ので，実質賃金率w2の下での雇用量はN，である。したがって，商品供給

量はY1からg2へ増加する。この商品供給量の増加は価格水準P，の下で

　（〃2－〃、）　だけ商品の超過供給をもたらす。そのため，価格水準には更に

下落圧力が作用して来て，価格水準はP，からP，へ下落するであろう，すな

わち経済はA，点の状態になるであろう。（価格水準の下落は，これまでと同

様，貨幣の実質供給量を増加さ7ぜ，貨幣市場を通じて利子率を下落させる。）

　この価格水準の下落は，労働市場での超過供給圧力による貨幣賃金率の

下落と共に実質賃金率をw2からω3へ下落させるであろう。実質賃金率の

下落は，等III象限で示されるように，労働需要量を増加させると共に労働供

給量を減少させる，すなわち労働の超過供給を（N3＊一ハr，）に減少させる。

したがって，非自発的失業を減少させるが，労働市場は依然として超過供給

の状態のままであるため，貨幣賃金率には下落圧力が存続している。以下で

も同様のプロセスをたどるであろう，すなわち，雇用量の増加一→商品供給

量の増加一→価格水準の下落，利子率の下落一→（貨幣賃金率の下落）一→実

質賃金率の下落一→労働供給量の減少，労働需要量の増加一→非自発的失業

の減少一→雇用量の挙加一→・…。このプロセスの繰り返しにより，最終的

には，経済は一般均衡の状態に到達するであろう，すなわち雇用量Nf，商品

需給量yf，価格水準Pe，貨幣賃金率We，利子率ゴ，になる曾

　価格水準と利子率が商品市場と貨幣市場での需給状態に対応して即時的に

また完全に変化して両市場に均衡状態を瞬間的にもたらすという市場メカニ

ズムを前提にするとしても，貨幣賃金率渉労働市場の需給関係に対応して遅

行的に変化するならば，上述のように，均衡化過程で実体経済にも変化が発

生する。すなわち，仮定された市場メカニズムの下では，均衡化過程で，貨

幣経済と実体経済は相互依存関係にある。

⑳パティンキンは，この均衡化過程のメカニズムをMoney，　lnteres　t，　and　Pn’ces，　Chapter

Xlllで展開している。
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　この相互依存関係をもっと明瞭に示すため，一般均衡状態で貨幣の名目供

給量が増加した場合にどのようにして新らしい均衡状態に到達するかについて

考えてみよう。貨幣供給量が増加すれば，パティンキン体系で変化するのは

総需要曲線とdd曲線だけであって，生産関数したがって労働の需要関数と

労働の供給関数は変化しない．価格水準と利子率が一定のままであれば貨『

幣供給量の増加は，実質残高を増加させるので商品需要量を増加させる。そ

のため，総需要曲線は右上方ヘシフトする，すなわち第20図で示せば，1）・D・

からD，D、へのシフトとなる。貨幣供給量の増加は，価格水準が一定のまま

　　　　けであれば；貨幣の実質供給量の増加であるため，貨幣市場は超過供給の状態

になる。その超過供給が消減し，貨幣市場が均衡状態になるためには，利子

率の下落によって直接的および間接的に貨幣需要量を増加させねばならな

い。したがって，dd曲線は第20図でのようにd・doから4泌へと左上方

ヘシフトする。　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　・

P

角

彦

Pe

O　　　　i。i3　i2　ii

61／ゐ

罪2罵礁騒1、

」P

Do

D1

／
H

一

P且

凸
P3
P6

β1

　B2
　　B3
　　　B4E、

1

Dl

Eo
Pθ

1）o

羅2

研4
躍1

畝ε

0

一一
一轟L－

　　　9 躍 ”4ω∫御3ω2ωL 〃1 〃2〃3シ4〃∫

Nl
1V2

2V3

m 1＞4

1Vノ

1W
2W
N’

IV

1W 〃＝φ（N

Ns 2＞d
N

第20図



マクロ経済モデルの諸類型〔続〕 （441）－　23

　経済は初期均衡状態にあるとしょう。第20図で貨幣供給量がM。の場合，

総需要曲線はD。D。，　dd　曲線はd。　d。であるため，初期均衡状態は第1象

限でE。点で示され，価格水準はPe，利子率はie，貨幣賃金率はWe，した

がって実質賃金率はW／，雇用量はNf，したがって商品需給量はyfである。す

なわち，完全雇用均衡の状態にある。ここで，政府支出の一度限りの増加が

貨幣の新規創出によりファイナンスされたとしょう。政府麦出の一度限りの

増加は直接的に同額だけ商品需要を増加させる。そのため，商品市場は超過

需要の状態になり価格水準に上昇圧力が作用する。この作用は一度限りであ

るが政府支出の増加がもたらす貨幣供給量の増加は永続的な効果を発揮す

る。貨幣供給量の増加は実質残高の増加となり，商品需要を直接的に更に増

加させると共に，貨幣の実質供給量の増加と実質残高効果を通じての貨幣の

実質需要量の減少により貨幣市場を超過供給にして利子率を下落させる。こ

の利子率の下落は商品需要量を今一度増加させる。

　これらによる商品需要の増加が価格水準を上昇させ，その価格水準の上昇

は貨幣の実質供給量を減少させるので，貨幣市場は超過需要の状態となり利

子率を上昇させる。これが商品需要を減少させると共に，実質残高の減少に

よっても簡品需要を減少させる。したがって，価格水準には下落圧力が作用

する。価格水準と利子率に互に相反する作用が生じた結果として，価格水準

はP6に，利子率はieになったとしよう。すなわち，第20図の第1象限では

E。点で示される状態になったとしょう。この状態では，商品市場と貨幣市場

が共に均衡状態となっている。商品は需給量はyfであり，雇用量もNfに

なり，共に完全雇用水準である。しかし，この状態は不安定なものである。

　雇用量が完全雇用水準であるのは，貨幣賃金率がW，，価格水準がle，した

がって実質賃金率がWf，であることを前提としている。しかし，今や価格水

準がPeからP6へ上昇してしまったのであるから，それに伴ない実質賃金

率はWlへ下落している。実質賃金率のWlへの下落は，労働の需要量を1W

へ増加させるのに対し労働の供給量をN、へ減少させる。そのため，労働

市場は超過需要の状態になり，（Ni－N、）　だけ自発的に失業している。貨

〆
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幣賃金率が即時的反応を示して変化してW6になれば，労働市場も直ちに均

衡状態となり，経済全体に均衡状態が成立する。しかし，貨幣賃金率は遅行

的反応を示して変化するので，労働市場は超過需要の状態のままであろう。

そうすれば，雇用量はN，となり，商品供給量は91へ減少するであろテb

商品供給量が91へ下落すれば，商品市場は（Yf－Yi）　だけ超過需要の状

態になり，価格水準に上昇圧力が作用してくる。価格水準の上昇は実質残高

を小さくするので，商品需要量を減少すると共に貨幣需要量を増加する。他

方，価格水準の上昇は貨幣の実質供給量を減少するので，貨幣市場は超過需

要の状態となり，これは利子率を上昇させる。（この利子率の上昇が商品需要

量を減少させるが，）結果として経済はB1点で示される状態となり，商品市

場と貨幣市場は共に均衡状態になるであろう，すなわち価格水準はP，へ，

利子率はiiへそれぞれ上昇している。

　価格水準のP，への上昇は実質賃金率を更に下落させるが，他方，労働市

場が超過需要の状態であることから貨幣賃金率もW，へ上昇するため，実質

賃金率はw！からw2へ上昇するとしょう。実質賃金率のこの上昇は労働供

給量（雇用量）をN2ぺ増加するtr（この状態になっても，労働需要量はNl

であるだめ，労働市場は依然として超過需要の状態のままである。）雇用量の増
　　　　　　　　　　ダ
加は商品供給量をY2へ増加させる。その結果として，商品市場は（Y2－Yi）

だけ超過供給の状態となる。そのため，価格水準には下落圧力が作用して

来る。価格水準の下落は実質残高を増加させるので，商品需要量を増加さ

せると共に貨幣の実質需要量を減少させるが，価格水準の下落は他方では貨

幣の実質供給量を増加させる。そのため，貨幣市場は超過供給の状態になり，

利子率に下落圧力が作用する。その結果としての利子率の下落は商品需要を

増加させる。しかし，全体としては，商品市場が超過供給の状態であるため，

価格水準と利子率は共に下落するであろう。そして，価格水準はP，に，利

子率はi2になるとしょう。

　価格水準のP，への下落は，労働市場が超過需要であることによる貨幣賃

金率のW6への上昇と一緒になって実質賃金率をω3へ上昇させるであろ
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う。実質賃金率のw3への上昇は，労働需要量をNSへ減少させるのに対し

労働供給量（雇用量）をN，へ増加させる。（したがって，労働市場は（N3＊

－ N，）だけ超過需要の状態にある。）雇用量がN，へ増加すれば，商品供給量

はY3べ増加し，商品市場は再び（g3・一・y2）だけ超過供給の状態になる。これ

は価格水準に下落圧力を作用し，利子率にも下落圧力を作用させ，その結果

として価格水準はP，へ，利子率はi3へそれぞれ下落して，商品市場と貨

幣市場は共に均衡状態になる，すなわちB，点の状態になる。J

　これまでと同様，価格水準のP，への下落は，労働市場が超過需要である

ことによる貨幣賃金率のW2への上昇と一緒になって，実質賃金率をw4へ

・ 上昇させるであろう。実質賃金率のw4への上昇は，労働供給量をNrに増

加させるが，労働需要量（雇用量）はN，までしか増加させない，すなわち

労働市場は超過需要かち超過供給へと状態を逆転させる。これは貨幣賃金率

へ下落圧力を作用させ始める。その前に，雇用量がN，へ増加するので，商

品供給量はY4となり，商品市場は再び超過供給の状態になる。これは価格

水準と利子率に下落圧力を作用させ，経済をB4点の状態にするであろう。

そして，商品市場と貨幣市場ltl共に均衡状態になる。しかし，この均衡状態

は一時的なものである。価格水準も貨幣賃金率も共に均衡水準より高く，し

かも実質賃金率も均衡水準より高く労働市場は超過供給の状態にあるからで

ある。したがって，B，点で示される経済状態は第19図のA点に準ずるもの

と同一である。とすれば，これ以後の均衡化過程のメカニズムは既述の通り

になる。　B，点で示される価格水準と労働市場での超過供給を反映した貨幣

賃金率《）下落によって実質賃金率がw4以下へ下落し，その結果として労働

需要量（雇用量）が増加する。それが完全雇用水準以下であるならば，すな

わち実質賃金率が均衡水準wノ以上であるならば，貨幣賃金率に下落圧力が

作用し続ける。しかし，貨幣賃金率の変化の遅行性のため，その前に商品供

給量が増加し，D，D，曲線上をB点は更にE、点へ接近する。しかし，商品

市場は依然として超過供給の状態であるため，価格水準には下落圧力が更に

作用し続ける。この価格水準の下落は労働市場での貨幣賃金率の下落と共に
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実質賃金率の下落をもたらし，それは雇用量の増加を経て商品供給量の増大

となる。以下同様のプロセスを繰り返し，最終的には一般均衡状態へ到着す

るであろう。そして，価格水準はRel，貨幣賃金率はW6となるが，これらは

貨幣量の増加率と同じ率だけ上昇しているので，実質賃金率（Wf），’雇用量

（Nf），商品の需給量（yノ）および利子率（ie）の均衡値は変化しない。”

　第19図と第20図による均衡化過程の分析から判明することは次の二点で

ある。第一は，労働市場の需給状態に対応して貨幣賃金率が遅行的に反応す

るならば，任意の初期条件から均衡状態までの，また貨幣供給量の外生的変

化に対応した最初の均衡状態から新しい均衡状態までの，それぞれの動学的

均衡化過程では，実体経済に変動が生じる。換言すれば，貨幣経済は実体経

済に対し中立的でありえない。これに対し，第二として，貨幣供給量の変化

は比較静学的分析で実体経済に少しも影響を及ぼさず，名目値を同・比率で

変化させるだけである。換言すれば，貨幣経済は実体経済に対し中立的であ

る。

　勿論，第19図と第20図による分析は多くの前提を明示的にまた暗黙裡に

設けている。例えば，価格水準と利子率は商品市場と貨幣市場が共に即時的

にまた瞬間的に均衡状態になるように変化するとされている。価格水準と利

子率の変化に関しても貨幣賃金率と同じように遅行的に変化すると考えるべ

きであろう。また，第19図では商品市場の不均衡状態を是正するたto．の価格

水準の変化率と労働市場の不均衡状態に対応して変化する貨幣賃金率の変化

率が同じであると暗黙裡た仮定されている。この両者が一致しないと考える

方がより一般的であろう。また，体系が比較的単調に均衡状態へ収敏するよ

うにするため，諸変量の振動的変化が生じないように計画されている。しか

し，より一般的には，経済変量は単調に均衡状態へ収敏するのではなく，振

動して均衡状態へ収敏すると考えるべきであろう。

　そこで，これらの諸前提を除去してみよう，すなわち価格水準と利子率は商

品市場と貨幣市場の需給状態を反映して変化するが，その変化は必ずしもそ

れぞれの市場に均衡状態をもたらすほど強力でなく，価格水準，利子率およ
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び貨幣賃金率の変化は必らずしも歩調を合はさないとしょう。その場合の均

衡化過程のメカニズムを図示すれば第21，22図になる。いずれも，右図は第

1象限をそのまま示したものであるが，左図は第6，7図に準じたものであ

る。したがって，横軸には貨幣賃金率が示されており，PニWfMl線は完全

雇用実質賃金率の下での価格水準と貨幣賃金率の関係を示したもとのであっ

て，P＝Wfmz線より上（下）では，実質賃金率がWfより小（大）きいの

で労働市場は超過需要（供給）の状態になり，貨幣賃金率に上昇（下落）庄

力が作用する。

P

P。

P＝2〃ノw

　＼ 、

＼
A

3

P置

↓　，1　輪

鳥 瓢，

ノ’ ち

P3
聴

E。Pθ

＼　　Z）o

w
確1 碓21巫3確θ 0　’　　　〃o 〃皇 〃2 〃∫

（b） （a）

9

第21図

　第19図でのメカニズムを第21図で説明すれば，初期条件はA・点で示さ

れ，価格水準はP，，貨幣賃金率はWiである。この状態では商品市場が

（yf－y・）だけ超過供給であるため，これを均衡状態にするために，すなわち商

品需要を9fにするために価格水準がPeまで下落する。価格水準の下落は

実質賃金率を上昇させてr，労働市場を超過供給の状態にするので，貨幣賃金

率に下落圧力が作用する。その前に実質賃金率のω・への上昇は商品供給を

y・にするため価格水準をP，へ上昇させる。その結果，貨幣賃金率もW，へ

下落して，実質賃金率は再びWfとなる，すなわちA2点の状態になる。、以
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下同様のプロセズを辿って，最終的にはEo点になる。その均衡化過程は京

線で示されたようになるであろう。しかし，ここで価格水準（と利子率）の

変化が商品市場（と貨幣市場）を均衡状態にさせるほど強力でなく，貨幣賃

金率と同じように遅行的であったならば，例えばA、点では価格水準に下落

圧力を作用させるがPeに下落させるほど，強力でなければ，実質賃金率を

上昇させるので貨幣賃金率にも下落圧力を作用させ，結果的には破線で示す

ようなプロセスを辿るであろう。したがって，A1点からE。点への均衡化

過程を典型的に示すものとしては破線で示されるようになるであろう。

（b） （a）

D，

第22図

　第20図の場合は第22図で示されている。初期条件E。点から均衡状態E，

点への移行メカニズムは単調な場合として破線aで示され，回帰的な場合

としで破線bで示されている。市場の需給状態に反応して変化する価格水準

（利子率）および貨幣賃金率の変化の程度に応じて，この均衡化過程のメカ

ニズムは複雑になるであろう。しかし，そのメカニズムがどれだけ複雑にな

るかにしても，ワルラスの超過需要仮説を前提とするかぎり，体系は新らし

し均衡状態へ収敏するであろう。そのため，第19図，20図での前提を除除し
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ても，前述の二つの命題は成立する。すなわち動学的均衡化過程では，貨幣

は中立的でなく貨幣経済は実体経済へ積極的に作用するが，比較静学的分析

では，貨幣は中立的であって貨幣量の変化は名目値を比例的に変化させるだ

けである。

2　パティンキン体系の拡張

　　一実質残高効果接近と下方硬直的貨幣賃金率一

　ワルラスの超過需要仮説を前提とするかぎり，比較静学的分析で，貨幣量

の変化は名目値を比例的に変化させるだけであって，実体経済に少しも影響

を及ぼさない，すなわち貨幣経済は実体経済に対し中立的である。勿論，価

格永準，利子率および貨幣賃金率が市場の需給関係に対応して遅行的に変化

すれば動学的均衡化過程では貨幣が実体経瘡に対し中立的でない。したがっ

て，ワルラスの超過需要仮説を前提とするかぎり，貨幣数量説の命題が成立

する。それでは，ワルラスの超過需要仮説が成立しなくなればどのようにな

るであろうか。特殊な場合とし七，労働市場でワルラスの超過需要仮説が完

全には成立しなくなったらどのようになるであろうか。

　ワルラスの超過需要仮説によれば，労働市場が超過需要の状態になれば貨

幣賃金率は上昇し，労働市場が超過供給の状態になれば，すなわち失業が発

生すれば貨幣賃金率は下落する。ここで後半が社会的制度的要因により成立

しなくなったらどのようになるであろう，すなわち失業が発生しても貨幣賃

金率が下落しなければどのようになるであろうか。

　現行の貨幣賃金率の下で，実質賃金率が完全雇用水準よりも高ければ，労

働市場は超過供給の状態になる。ワルラスの超過需要仮説が成立すれば，こ

の場合貨幣賃金率に下落圧力が作用し，貨幣賃金率が下落して実質賃金率は

完全雇用水準たなるであろう。しかし，ワルラスの超過需要仮説が半面しか

成立せず，貨幣賃金率に下落圧力が作用しなくなれば，実質賃金率は下落し

ない。実質賃金率が現行水準のままであれば，雇用量も変化せず，したがっ

て商品供給量もそのままである。そして，それらは完全雇用水準以下のまま
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である。そうすれば，特定の価格水準の下では商品供給量は完全雇用水準以

下となる。ここで価格水準が上昇して実質賃金率を下落させるならばそれに

応じて雇用量は増加し，商品供給量も増加する。そのため，価格水準と商品

供給量の間に正の関係を見出しうる。その関係を図示したのが第23a図の総

供給曲線SF，　Sである。これに対して，第23　a図のD。　D。曲線は第19図

のD。D。曲線と同じ商品の総需要曲線である。したがって，経済全体の均衡

状態はE。点で示される，すなわち商品の需給量と価格水準の均衡水準はそ

れぞれYoとPoになる。

P

Go

一
H－一

1）o

　　　　　Eo
Po－一一一一一一一一

　　　　　　：

　　　　　　；

　　　　　　1、
　　　　　　：
s　　　　　　l
　　　　　　l’

s

1）o

io

（b）

0 yo　　gf

　（a）

gy

第23図

　この均衡状態の背後では，利子率がi。で均衡水準になっている。その水準

は第23b図の（h（h曲線とL。L。曲線の交点により示されている。ここで

GG曲線とLL曲線について説明しよう。これらはいずれもある種の市場均衡

曲線であって，　GG曲線は商品市場のものであり，　LL曲線は貨幣市場の

ものである。しかし，これらは第17図のCC曲線やMM曲線とは異なる。

CC曲線とMM曲線はいずれも所得水準が完全雇用水準で一定であることを前

提としたものであるが，GG曲線とLL曲線は所得水準が不完全雇用水準に
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あることを前提とするものである。

　GG曲線の構成から説明しよう。説明の便宜上，出発点として利子率が特定

の水準に固定されているとしよう。ここで任意の価格水準を想定すれば，こ

れにより商品の需給量が求められる。任意の価格水準に対応して，（貨幣賃金

率が固定されているので）実質賃金率が決められる。企業はその実質賃金率

と労働の限界生産力が一致するように雇用量，したがって商品供給量を決定

する。これは所得水準を決定するし，任意の同じ価格水準の下では（貨幣の

名目供給量が通貨当局により決定されているので）、貨幣の実質供給量が，す

なわち実質残高が決定されるので，商品需要量が決定される。この商品需要

量が先の供給量よりも小さければ（GG曲線より上方では），価格水準は下落

させられる。価格水準の下落は実質賃金率を上昇させるので雇用量および商

品供給量を減少させる。これは所得水準の下落であるため，商品需要量を所

得水準の減少額の限界支出性向倍だけ減少させ，他方価格水準の下落は実質

残高を増加して商品需要量を増加させる。ここで，所得効果による商品

需要量の減少が実質残高効果による商品需要量の増加よりも絶対値で大きい

とすれば，商品市場の超過供給がもたらす価格水準の下落は需給ギャップを

縮少させるであろう。そして，最終的にはある価格水準の下で商品の需給が

一致するであろう。その価格水準は特定の利子率の下で商品の需給を一致さ

せるものである。この場合の利子率と価格水準の組合せを示すのがGG曲線

上のある一点である。

　次に，特定の利子率が下落したらどのようになるであろうか。利子率の下

落は商品需要量を増加するので，商品市場は超過需要の状態になり，価格水

準を上昇させる。価格水準の上昇は実質賃金率を下落させるので，企業は商

品供給量を増加させるであろう。’これは所得水準の上昇になるため，それの

限界支出性向倍だけ商品需要量を増加させる。他方，価格水準の上昇は実質

残高を減少させるので商品需要量を減少させる。ここでも所得効果が実質残

高効果よりも絶対値で大きいとしても，需要の増加より供給の増加の方が大

きいので需給ギャップは縮少する。そして，商品市場は再びより高い価格水
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　　　　　　う
準の下で均衡状態になるであろう。これは利子率の下落に伴なって生じた新

　らしい商品市場の均衡状態である。その場合のより低い利子率とより高い価

格水準の組合もGG曲線上の一点になる。このようにして，商品市場を不完

全雇用状態の下で均衡状態にさせる利子率と価格水準の組合せの軌跡を示した

　のがGG曲線である。したがって，　GG曲線より上方では商品市場が超過供

　給の状態になり，価格水準へ下落圧力が作用し（垂直な下向きの矢印で示さ

　れている），GG曲線より下方では商品市場が超過需要の状態になるため価格

　水準に上昇圧力が作用する（垂直な上向きの矢印で示されている粛

⑳　GG曲線を構成する体系は

　　　　　　yrφ（N）；φ’＞0，φ”〈0

　　　　　　髪一¢・（N）

　　　　　　　〃－Fい，誓）・1＞F，〉・，F・〈・，F・〉・

　である。この体系で，WとMは外生変数であり，　P，　i，　gy，　Nは内生変数である。そし

　て，GG曲線はPとiの関係を示すものであるため，この体系を全微分して，マトリッ

　クス表示すれば，、

となる。これより

di一 歯〔一φ艇知一嬰4P）脚一F，）（去謄擬）〕

が導出される。この式でdM＝御＝0とすれば，

　　　　　霊一”φ”讐餐1－F’）＜・

となるため，GG曲線は右下りになる。

　次に，dPV＝dP＝0とすれば，

　　　　　　藷一先〉・

となるため，名目貨幣量が増加すればGG曲線は右方へ移行する。
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　次に，LL曲線にっいて考えよう。説明の便宜上，この場合には議論の出

発点として価格水準が特定の水準に固定されているとしよテ。そうすれば，

貨幣賃金率が固定されているので，実質賃金率が決められる。企業はその実

質賃金率と労働の限界生産力を一致させるように雇用量，したがって商品供

給量を決定する。これは所得水準を決定するので，活動貨幣の実質需要量を

決定する。他方，出発点として想定された価格水準の下では貨幣の名目供給

量が通貨当局により決定されているので，貨幣の実質供給量が決定される。

ここである利子率を想定しよう。そうすれば資産貨幣の実質需要量が決定さ

れる。ここで貨幣の需給量を対比させてみよう，すなわち特定の価格水準の

下で貨幣の実質供給量と活動貨幣の実質需要量が決定され，特定の利子率の

下で資産貨幣の実質需要量が決定される。この場合，供給量が需要量よりも大

きくなっておればi一余分の貨幣」が発生する。この余分の貨幣が消滅するた

めには，貨幣の実質需要量が増大しなければならない。しかし，価格水準が

変化しなければ、活動貨幣の実質需要量が変化しないので，利子率の下落に

よって資産貨幣の実質需要量を増加させなければならない。これより，ある

特定の価格水準の下で，貨幣市場を均衡させる利子率が存在するであろう。

その利子率と価格水準の組合せを示すのがLL曲線上の一点である。逆に，

貨幣の需要量が供給量よりも大きげれば利子率の上昇により貨幣の実質需要

量を減少させて貨幣市場を均衡させる。価格水準が変化しないかぎり利子率

は同一水準になるため，貨幣市場を均衡させる利子率と価格水準の組合せは

唯一つだけ存在する。

　ここで，出発点として想定されていたある特定の価格水準が変化したら，

例えば下落したらどのようになるであろうか。価格水準の下落は貨幣の需給

両面に作用する。価格水準の下落は実質賃金率を上昇させるため，企業は労

　最後に，dM＝dP＝0とすれば

　　　　　　　瀞一畿E）〉・　一

、となるため，貨幣賃金率が上昇すればGG曲線は右方へ移行する。

ゆ



一
　34　－（452） 26巻第5・6号

働需要量を減少し，それは商品生産量および所得水準を下落させる。所得水

準の下落は活動貨幣の実質需要量を減少させるのに対し，価格水準の下落は

貨幣の実質供給量を増加させるので，その結果として貨幣市場は超過供給の

状態になる。この超過供給を消滅して貨幣市場を均衡状態にするためには，

資産貨幣の実質需要を増大させねばならない。そのためには，利子率の下落

が資産貨幣の実質需要を増加させるので，利子率が下落しなければならない。

以上より，貨幣市場が均衡状態にあるためには，価格水準の下落に対し利

子率の下落が対応しなければならない。この価格水準と利子率の関係を図示

したのが第23b図のLL曲線である。したがって，　LL曲線は，貨幣の名目

供給量と貨幣賃金率一定の下で，貨幣市場が均衡状態になる価格水準と利子

率の関係を示すものである。また，LL曲線より上方では貨幣市場が超過需

要の状態になるため利子率には上昇庄力が作用し（水平な左向きの矢印で示

されている），LL曲線より下方では貨幣市場が超過供給の状態になるため利

子率には下落圧力が作用する（水平な右向きの矢印が禾されている）曾

⑰　LL曲線を構成する体系は

　　　　　y＝φ（N）；φ’＞0，φ”〈0

　　　　　男一φ’（N）

　　　　　募一五い，髪）・L，〉・，　L・〈・，L・＜・　　　　、

である。この体系で，罪とMは外生変数であり，P，　i，　y，ノVは内生変数である。そし

て，LL曲線はPとiの関係を示すものであるため，この体系を全微分して，マトリック

ス表示すれば，

　　　　　　　　　　　　　　　　　　1－L3　　M（1－L，）

となる。

に

これより

¶

di一
壷〔φ〃（㌔襲躍」f（葬五3）dP）－L，¢t（みdvv　－9，　dP）〕
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　第23a図のDD曲線とSS曲線による説明では，利子率の変動を通じての

均衡化過程の説明を展開しえないが，第23b図のGG曲線とLL曲線により

利子率の変動を通じての均衡化過程を説明・しうる。第1セクターでは，商品

市場ζ貨幣市場が共に超過需要の状態にあるため，価格水準と利子率は共に

上昇しようとするし，所得水準も増加しようとする。第IIセクターでは，貨

幣市場は超過需要の状態のままであるが，商品市場は超過供給の状態になる

ので，利子率は上昇するが価格水準は下落しようとし，所得水準も糠少しよ

うとする。第IIIセクターでは，商品市場と貨幣市場が共に超過供給の状態で

あるため，価格水準と利子率は共に下落しようとするし，所得水準も減少し

ようとする。最後に，第IVセクターでは，貨幣市場は超過供給の状態である

が，商品市場は超過需要の状態であるため，利子率は下落するが価格水準は

上昇しようとし，所得水準も増大しようとする。そのため，これまでのいろ

いろなモデルでの均衡化過程の説明と同じように，任意の初期条件から価格

水準と利子率の組合せは右廻りで均衡状態H。点へ収敏する。例えば，初期

条件が第1セクターのa点であるとしよう。価格水準も利子率も共に均衡水

準より低い。そして，商品市場と貨幣市場での市場圧力から価格水準と利子

率に上昇圧力が作用して，破線で示すような径路をたどって均衡点H。へ収

敏して行く。しかし，初期条件が例えば第IIセクターのb点であったら，そ・

が導出される。この式でdM＝dW＝0とすれば，

　　　　　　　誰一曜ム声灘ヒ些皇〉・

となるため，LL曲線は右上りになる。

　次に，ew＝dP＝0とすれば，

　　　　　　　　　di－1－L・＜O
　　　　　　　　　dM　　　　　　　　　　　　PL2

となるため，名目貨幣量が増加すれば，LL曲線は右方へ移行する。

　最後に，dM＝dP＝0とすれば，

　　　　　　　轟一一銑く・

となるため，貨幣賃金率が上昇すれば，LL曲線は右方へ移行する。
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のように単純には収敏しない。b点では，利子率が均衡水準であるが，価格

水準が均衡水準よりも大きい。その五め，貨幣市場は超過需要の状態である

が商品市場は超過供給の状態であるため，利子率には上昇圧力が，価格水準

には下落圧力がそれぞれ作用する。その結果，利子率と価格水準は第IIセク

ター内を破線で示されるように変化して行き，それと共に所得水準も下落し

て来るであろう。そして，LL曲線上の一点に到達し，貨幣市場は均衡状態

になる。しかし，その場合利子率と価格水準は共に均衡水準より大きいため，

商品市場は超過供給の状態のままである。したがって，価格水準は下落し続

けるであろう。これは貨幣市場を超過供給の状態にし，経済は第IIIセクター

の状態になる。ここでは，価格水準も利子率も共に下落して，最終的に均衡

点H。に収敏する。

　これまでの分析は貨幣の名目供給量と貨幣賃金率が変化しないという前提

の下に成立している。換言すれば，第23a図のDD曲線とSS曲線および第

23b図のGG曲線とLL曲線が変化’しないという前提の下にこれまでの分

析は展開されていた。それでは，貨幣の名目供給量なり貨幣賃金率が外生的

に変化したらどのようになるであろうか9

　貨幣の名目供給量が増加したとしょう。それはIS曲線とLM曲線の両者

を共に右方へ移行させるので，その両曲線の交点で示される有効需要は大き
く’

txる。そのため，　DD曲線は右方へ移行する。その場合，両曲線の交点で

示される利子率についてはその変化の方向が確定的でない力備定の条轟

⑳　この節での体系は次の方程式体系で構成されている，

　　　　　　　　　　　　9＝φ（N）

　　　　　　　　　　　　努一φ’（N）

　　　　　　　　　　　　〃－Fい髪）

　　　　　　　　　　　　努一ムい誓）．

　この体系で，MとWは外生変数，　P，　g，　i，　Nは内生変数である。方程式の数も未知数の数

　数も共に四つであるため；未知数の均衡値は求められるであろう。

　一ここで，この体系を全微分して，マトリックス表示すれば，



マクロ経済モデルの諸類型〔続〕

嬰　一F・

〃（1－L，）

　P2

里
P2

0

L，

0

0

1－E

L，

0

1

0

0

φ”

一
φ’

dP

di

dy

dN

争〃

1ヂ㍑

劫「’

　　0

（455）－　37　一

となる。ここで

∠一
贋〔・F・L，＋L・（昭）〕」霧〔F・・L・＋F・（1－L・）〕＜・

とすれば，

（・）・P－2｛％’〔F・L，＋L・（1－F，）〕〃一努〔F・・L・＋F・（1－L・）〕dM｝

　　という関係式が導出される。ここで，ew＝0とすれば

　　　　　　　諾一一揚〔瓦五、＋凡（1一五3）〕〉・，

t　すなわち，名目貨幣量が増加すれば，価格水準の均衡値は上昇する。逆に，dM＝0と

　　すれば，

　　　　　器一島〔F・L，＋L・（1－F・）〕〉・，

すなわち，貨幣賃金率が上昇すれば，価格水準の均衡値は上昇する1

　マトリックスより，

（・）di一
誰∠〔醸一（昭）（1－L・）〕〔Mdva2WdM〕

という関係式が導出される。ここで

　　　　　L，　F，一（1－F，）（1一ム3）〈0

であると仮定すれば，4曜＝0とすれば，

　　　　論一鶏〔（1－Fi・）（1－L，）－L，・F・〕＜・，・　　‘

すなわち，名目貨幣量が増加すれば，利子率の均衡水準は下落する。逆に，dM＝0と

すれば，
　　　　轟一鵠〔L・F・一（1－F，）（1－L・）〕〉・・

すなわち，貨幣賃金率が上昇すれば，利子率の均衡水準は上昇する。

　同じマトリックズより，

　　　　　　　φ’
　　　　　　　　　〔F，（1－L，）十F，L2〕〔VVdM－MdMZ〕　　（3）dy＝
　　　　　　P3・∠
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仮定することe三より，利子率は下落するものとしょう。SS曲線は，貨幣の

名目供給量の変化によって影響をうけないので変化しない・したがって，貨

　という関係式が導出される。ここで，4叩＝0とすれば，

　　　　　　器一鳥匹（1－L・）＋F・L・）〉・・

　すなわち，名目貨幣量が増加すれば，均衡所得水準は上昇する。逆に，dM；0とすれ

　ば，　　　　　．

　　　　　器一一鶴〔F・（1－L・）＋F・L・］〈・・

　すなわち，貨幣賃金率が上昇すれば，均衡所得水準は下落する。

　　最後に，同じマトリックスより，　　　　　　　　　　　　X

　　（・）4N一表〔F・（1－L・）＋F・L・］〔π齢羅〕

　という関係が導出される。ここで躍＝0とすれば，

　　　　　　　器一P望∠〔F・（1－L・）＋醐〉・・　　、

　すなわち，名目貨幣量が増加すれば，均衡雇用量は増加する。逆に，dM＝0とすれば，

　　　　　　　診一一陽〔F・（1－L，）＋F・・L・〕〈・，

　すなわち，貨幣賃金率が上昇すれば，均衡雇用量は減少する。

　　ここで注目すべき特殊な場合として，名目貨幣量と貨幣賃金率が同比率で変化すると

　しよう。そうすれば，WdM　T　MaW＝0となるため，（2），（3），（4）で

　　　　　　　　　　di＝・dy＝dN＝0

　となり，この特殊な場合には，利子率，所得水準および雇用量の均衡水準は変化しない。

　そして，dPの関係式（1）から判明するように，価格水準も同一比率で変化する。

⑳ここでの特定の条件とは，先の脚註⑳で仮定されているように，

　　　　　　　　　　ム瓦一（1－F，）（1－L、）〈O，

　すなわち，

　　　　　　　　　　　F，　〈1－L・
　　　　　　　　　　　　　　　L，　　　　　　　　　　　1－F，

　である。この不等式については先験的に何も述べえないが，ケインジア体系の場合にはv’

　この不等式が明ちかに成立する。ケインジア体系では実質残高効果の存在が認められて

　いないので，F，ニL，＝0となり，　L，＞0だからである。

ノ



マクロ経済モデルの諸類型〔続〕 （457）－　39　一

幣の名目供給量が増加すれば，価格水準と所得水準の均衡値は増加し，均衡

利子率は下落するであろう。次に，同様のことをGG曲線とLL曲線につい

て考えてみよう。貨幣の名目供給量の増加は，実質残高が大きくなるので，

商品市場は超過需要となる。この超過需要を相殺するためには，価格水準の

上昇により実質残高を減少させねばならない。しかし，価格水準の上昇は商

品供給量，所得水準の上昇となるため，商品市場は超過供給になる。これを

相殺するためには価格水準が若干下落しなければならない。そのため，価格

水準の上昇率は貨幣の名目供給量の増加率よりも小さくなる。これより，貨

幣の名目供給量が増加すれば，GG曲線は上方へ移行する。　LL曲線につい

ても同様である。貨幣の名目供給量の増加は，実質残高効果による貨幣需要

の減少に対し，貨幣供給の増加となるため，貨幣市場は超過供給になる。こ

の超過供給を相殺するためには、価格水準が上昇すればよい。しかし，価格

水準の上昇は所得水準の上昇を伴ない，それは貨幣需要を増加させるので，

貨幣市場は超過需要になる。そのため，価格水準の上昇率は貨幣の名目供給量

の増加率よりも小さくなる。これより，貨幣の名目供給量が増加すれば，LL

曲線は上方へ移行する。その結果，両曲線の交点で示される均衡価格水準は

上昇し，先の場合と同じ特定の条件を仮定することにより均衡利子率は下落

する。これらは第24図に示された通りである。

　ここで，貨幣の名目供給量の増加により生じて来る移行過程の一つの型に

ついて説明しよう。これまでと同じように，新規貨幣の創造を通じて政府支

出が一度限りの増加をしたとしょう。これは商品需要を直接的に増加させる

ので，価格水準は上昇するであろう。政府支出の増加による効果は一度限り

であるため，次期以降は価格水準を旧水準に復帰させようとするであろう。

しかし，新規貨幣の創出は経済内に存在する貨幣量を増加させる。これは商

品市場と貨幣市場に副次的かつ継続的な効果をもたらして来る。商品市場で

は，実質残高の増大を通じて商品需要を増大させ，価格水準を上昇させよう

とする。価格水準の上昇は，実質残高を減少させるので商品需要を減少ざせ

ると共に，実質賃金率を下落させるので労働需要量を増加し，商品供給を増



一
　40　－（458） 第26巻　第5・6号

大させる。その結果として，価格上昇圧力は弱められて来るであろう。貨幣

市場では，貨幣供給の増大により超過供給の状態が発生し，余分の貨幣が存

在する。この余分の貨幣は．一部が商品需要に振り向けられて価格水準に上

昇圧力を発生させるが，一部はポートフオリオセレクションの見地から，債

券需要に振り向けられて債券価格を上昇させ，したがって利子率下落圧力を

作用させるであろう。この利子率の下落は，例えば投資需要壷増大すること

を通じて，商品需要を増大し，価格水準に上昇年力を加えるであろう。そう

して，価格水準が均衡水準（P，）よりも低く，利子率が均衡水準（ii）より

も高いかぎり，価格水準には上昇圧力が，したがって商品供給量には増加傾

向が，また利子率には下落圧力がそれぞれ作用し続けるであろう。これらの

市場圧力の結果，最終的には均衡水準に到達するであろう。これは第24b図

での破線aで示されたものである。むかし，この移行過程で，利子率の変化が

速い場合には均衡水準以下にまで下落する場合があるであろう。その場合に

は，価格水準へ上昇圧力が加速ざれ，貨幣の実質供給量が減少して，貨幣市

場は超過需要の状態になるであろう。その結果は利子率に上昇圧力が作用し

て来る。そうして，最終的には均衡状態　（H，）に到達するであろう。これ

は第24b図での破線bで示されたものである。
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　　貨幣の名目供給量の増加は価格水準と所得水準の均衡値を増大させ，均衡

　利子率を下落させる。この場合に注目すべきことは，価格水準の上昇率が貨幣

　量の増加率よりも小さく，均衡利子率が下落することである。貨幣賃金率が

伸縮的な場合には，価格水準の上昇率が貨幣量の増加率と同じであって，貨

幣数量説の命題が完全に成立した。そして，均衡利子率が変化せず，「ヴィク

セルの累積過程」の説明で均衡利子率（＝実物利子率）の変化を掛酌する必

要性がなかった。勿論，その背後では，実質所得水準の変化についても同様で

あったρそれは第20図によって説明された通りである。しかし，貨幣賃金率

が下方硬直的な場合には，貨幣数量説の命題が完全に成立しなくなる。しか

も，均衡利子率そのものが変化するので，「ヴィクセルの累積過程」の説明も

単純でなぐなり，「貨幣的均衡」の概念も大幅な修正を必要とする。

　貨幣の名目供給量は不変のままであるが，べ一スアップ斗争などの結果と

して貨幣賃金率が外生的に上昇すればどのようになるであろうか。貨幣賃金

率の変化は総需要曲kM　DDには影警を及ぼさないので，総需要曲線はそのま

まD。D。である。これに対し，貨幣賃金率の上昇は同一価格水準の下で実質

賃金率を上昇させるので，雇用量は減少し，そのため商品供給量は減少する。

したがって，総供給曲線は第25a図で示されるようにsnsへと上方へ移

行する。その結果，貨幣賃金率が上昇すれば，価格水準の均衡値はP，へ上

昇し，所得水準の均衡値はg、へ下落する。次に，同様のことをGG曲線と

五ム曲線について考えてみよう。貨幣賃金率の上昇は商品供給量を減少するの

で商品市場は超過需要の状態になり，価格水準に上昇圧力が発生する。価格

水準の上昇は，実質残高効果を通じて商品需要量を減少すると共に実質賃金

率の下落を通じて商品供給量を増加させるので，商品市場は均衡状態になり』

うる。そのため，貨幣賃金率が上昇すれば，GG曲線はG2G2へと上方へ移

行する。LL曲線についても同様である。貨幣賃金率の上昇による所得水準

の下落は貨幣市場を超過供給の状態にし，余分の貨幣を発生させる。この余

分の貨幣は・酉品市場へ振り向けられて価格水準に上昇圧力を発生させ，債券

，市場へ振り向けられて利子率に下落圧力を発生させる。価格水準の上昇は貨
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幣の実質供給量を減少させると共に実質残高効果を通じて貨幣の実質需要量

を増加させる。さらに，利子率の下落は貨幣の実質需要量を増加させるので，

その結果として貨幣市場は均衡状態になりうる。したがって，貨幣賃金率が

上昇すれば，LL曲線はL，L，へと上方へ移行する。その結果，　G・G・曲線と

L，L，曲線の交点で示される均衡価格水準は上昇し，均衡所得水準は下落し・

これまでと同じ特定の条件を仮定することにより均衡利子率は上昇する。こ

れらは第25図に示された通りである。

P 5

（b） （a）

第25図

　最後に，特殊な場合について考えてみょう。それは貨幣の名目供給量と貨

幣賃金率が同一比率で変化する場合である。前述のように，第26図で貨幣の名

目供給量の増加は総需要曲線をD，D、へと上方へ移行させ，貨幣賃金率の上

昇は総供給曲線をSF，　Sへと上方へ移行させる。その結果，新らしい均衡

点はE3点どなる，すなわち所得水準はy・で変化なく，価格水準だけがP，

へ同一比率で上昇する。他方，貨幣の名目供給量の増加と貨幣賃金率の

上昇はいずれもGG曲線とLL曲線を上方へ移行させる。その結果，新らし

い均衡点はH，点となる，すなわち均衡子率はi・のままで変化せず。価格水準
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第26図

　通貨当局は貨幣の名目供給量を完全に規制しており，貨幣賃金率は労働組

合の活動により変化するものと想定しょう。通貨当局と労働組合がそれぞれ

独自の路線の下に行動するとすれば，貨幣の名目供給量の変化率と貨幣賃金

率の変化率が一致する必然性は存在しない。貨幣賃金率の上昇率よりも貨幣

の名目供給量の増加率が大きければ，総需要曲線の上方移行の方が総供給曲

線の上方移行よりも大きくなる。そうすれば，両曲線の交点で示される所得

水準は上昇している。逆の場合には逆になる。ここで，通貨当局に少なくと

も現行の雇用水準を保持し，価格水準は出来るだけ上昇しないようにすると

いう政策目標が設定されたとしょう。そうすれば，労働組合がべ一スアップ

斗争により貨幣賃金率を上昇させた場合，通貨当局はどのようにすべきであ

ろうか。雇用水準，したがって所得水準を現行水準　（g。）　に保持するため

には，少なくとも貨幣賃金率の上昇率と同一比率で貨幣の名目供給量を増加

しなければならない。逆に，価格水準を出来るだけ上昇させないためには貨

幣の名目供給量の増加率を出来るだけ小さくしなければならない。そのため，
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通貨当局が採用しうる方策は，貨幣の名目供給量の増加率を貨幣賃金率の上

昇率に一致させることである。これはピックスの「労働本位制」の思考様式

の背後に成立するものである。すなわち，貨幣賃金率の上昇は価格水準を上

昇させるだけでなく，それと同時に雇用量を減少させて失業を発生させる。

そこで，その失業を避けるために，通貨当局は従属的に貨幣供給量を増大さ

せるような金融緩和政策を採用せざるを得なくなるというのである。換言す

れば，体系で所得水準，雇用量が外生奪数として政策的に決定させ，貨幣供

給量が内生変数化することである。　　　　　　　　　　　（1972・2・26）


