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マクロ経済モデルの諸類型

貞　木　展　生

　貨幣的経済理論の基本問題である貨幣経済と実体経済の理論的関連性は，

主として，貨幣経済から実体経済への作用径路に関するものである。その作

用径路は，どのようなチャンネルを経るものであるにしても，いずれも第一

義的には貨幣経済の変化が商品への有効需要の変化をどれだけもたらすかを

示す点にあり，そして副次的にはその生み出された有効需要の変化が実体経

済にどのような変化をもたらすかを示す点にある。したがって，貨幣的経済

理論のこの基本的問題は，最初，二つの段階に分離して考察され，その後で

二っの段階は統合されるべき性質のものであろう。

　前半の問題すなわち貨幣経済の変化と有効需要の変化との関連について

は三つの経路が考えられる。第一は交換（残高）方程式接近であり，第二は

IS－LM分析接近であり，第三は実質残高効果接近である。これに対し，後半

の問題すなわち有効需要の変化と実体経済の変化との関連については二つ

の場合が考えられる。一つは生産要素布場（特に労働用役市場）で完全競争

が支配している場合であり，今一つは生産要素市場で不完全競争が支配して

いる場合である。

　これより，二つの段階に分離された考察は，統合された場合に六個の類型

を生み出すであろう。その六個の類型を考察することにより，それは貨幣的

経済理論の解明のための足がかりになるであろう．逆に，その考察によって，

貨幣の中立性または非中立性の議論のオリエンテーションが明確化されるで

あろう。本稿の目的は六つの類型を提示し，それぞれあモデルの運行を検討
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しょうとするものである。

　第1節では，価格水準と有効需要の関連を示す総需要曲線について三つの

場合が説明され，第II節では，価格水準と供給量の関連を示す総供給曲線に

ついて二つの場合が説明され，以下の節ではこれらを組合せた六つの類型で

の価格水準と雇用量，所得水準などの均衡水準の決定と変化の説明が展開さ

れる。

1　総需要曲線一価格水準と有効需要

　貨幣経済の変化と有効需要の変化との関連を分析する場合，その分析の前

提として有効需要の変化に対応して有効供給が附随して生じるものとしよ

う，すなわち「有効需要の原理」が完全に成立すると仮定しておこう。その

ため，有効需要と有効供給との関係から生じる価格水準の変化を捨象してお

く。換言すれば，価格水準は分析のこの段階で外生変数として処理されるこ

とになる。

　貨幣供給量の変化に対応して最初に調整されるのは貨幣需要量の変化であ

る，すなわち「貨幣的均衡」が成立するように貨幣供給量の変化と貨幣需要

量の変化が一致しなければならない。ここでは貨幣供給量が外生的に変化す

ると仮定されているため，それの変化1・ついて理論的説明を必要としないがρ

貨幣需要量は内生的に変化するとされているため・貨幣需要量が内生的に変

化することの説明が展開されねばならない。貨幣需要量の変化を規定する要

因として免通常，三つのものが考えられる，すなわち名目所得（Y），利子率

（i）および貨幣残高の実質価値（M／P）がそれである・交換（残高）方程式接

①本稿では貨幣の名目供給量の外生的変化だけについて考える。換言すれば，純粋外部

　貨幣経済についての考察に限定する。
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近では名目所得が，ZS－LM分析接近では名目所得と利子率が，そして実質

残高効果接近では三者すべてがそれぞれ貨幣需要量決定の戦略的要因である

と考えられている。

1　交換（残高）方程式接近

　この接近方法の下では，貨幣需要量決定の戦略的要因は名目所得だけであ

るため，換言すれば貨幣は活動貨幣としてのみ需要されるのであるため，貨

幣市場の不均衡は直接的に商品市場で逆の不均衡を発生させる。すなわち，

貨幣市場が超過供給の状態になれば，それは同時に商品市場に需要増加をも

たらし，商品市場を掩乱して，価格水準か商品需要量または両者を増加させ

る。逆に，貨幣市場が超過需要の状態になれば，それは同時に商品市場で需

要減少をもたらし，商品市場を掩乱して価格水準か商品需要量または両者を

減少させる。これは個人の収支制約条件の支出サイドに商品需要か貨幣需要

の両者の選択しか残されていないからでもある。したがって，第1図で，貨

幣市場の均衡状態を示す交換（残高）方程式

　　　　　　　　M＝ん、PyまたはMVy＝Pg

を図示したMM曲燕ま，貨幣楊の市場均衡曲線であると考えられる．（ここ

でLsMは貨幣供給量，　々、はマーシざルのK，　Pは価格水準，9は商品需要

量，V，は所得流通速度をそれぞれ示している。）しかし，同時に，　MM曲線

はそれぞれの価格水準の下での商品需要量を示すものと考えられる，すなわ

ちMM曲線は商品の総需要曲線であると考えられる曾そして，　MM曲線より

②Mは通貨当局により決定され，le1または％は制度的・慣習的要因により決定される

　と仮定するため，商品需要量と価格水準の積は1卿島または〃怖となり，これは一定

　値である。そのため，Pとyの関係を図示すれば直角双曲線になる。、

③勿論この議論の背後には，現行の貨幣ストックを所望の貨幣ストックと一致させる

　ように，個人が即蒔的に反応するという行動原理が前提とされている。
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右上方では貨幣市場が超過需要の状態であり，左下方では貨幣市場が超過供

給の状態であるため，商品市場でPとgに矢印のような変化を発生させる・と

考えられる。
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第　1　図

　これまでの説明は全て貨幣供給量が一定（M。）のままであるという前提

の下に展開されたのであるが，ここで貨幣供給量が外生的に変化させられた

らMM曲線はどのようになるであろうか。貨幣供給量が増加してM，になれば，・

MM曲線はM。M。曲線からM、　M，曲線ヘシフトし，貨幣供給量が減少してM，

になれば，M，M，曲線ヘシフトする。

2　1S－LM分析接近

　この接近方法では，活動貨幣だけでなく，資産貨幣としての貨幣需要も積

極的に考慮される。すなわち，貨幣市場が不均衡状態にある場合，それは商
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品需要量の変化に対応する活動貨幣としての貨幣需要だけでなく，他の金融

資産（ここでは債券によって代表させる）の変化に対応する資産貨幣として

の貨幣需要も考慮することになる。そのため，貨幣的均衡は，これまで貨幣

市場と表裏関係にあった商品市場との関連だけでは説明されることができず，

債券市場との関連も無視されえなくなる。債券市場が均衡状態を保持し続け

るならば，貨幣市場と商品市場は，完全に表裏が一致した関係として考えら

れ，交換（残高）方程式接近の場合と同じになるであろう。しかし，債券市

場に不均衡状態が発生するならば，その表裏関係はくずれてくる。例えば，

債券市場が超過供給の状態になっているとしよう。そうすれば，市場圧力に

よって債券価格は下落し，それと同時に利子率が上昇するであるう。その結

果，貨幣残高を保有しつづけるよりは債券購入の方が有利になるため，貨幣

残高を減少させ，債券需要を増加させようとするであろう，すなわち貨幣と

債券の代替関係が発生する。これより，債券市場の状態または利子率の水準

が決定されておらねば，t貨幣的均衡が説明されえなくなる。逆説的に説明す

れば，利子率がある特定の水準に規定されれば，それは同時に債券市場が均

衡状態にあることを意味しなければならないので，貨幣市場を均衡させるよ

うな価格水準と商品需要量の関係が求められうる。換言すれば，特定の水準

に利子率が規定されれば，それぞれの価格水準に対応した商品需要量が決定

さ紅うる，すなわち商品の総需要曲線が導出されうる。これを残高方程式に

準じて示せば，

　　　　　’M＝le、（i）・Pg

となるであろう，すなわちマーシャルのKは一定の外生変数でなく，利子率

に依存して変化する内生変数であると考えられねばならなくなるであろう。

　それでは，戦略的変数である利子率はどのようにして特定の水準に規定さ

れうるのであろうか，利子率は債券市場での需給関係により直接的に規定さ

れるのであるが，債券市場の需給関係は他の市場との関連を無視しては決定

されえない。逆に，利子率が変化すれば，それは投資支出の変化を通じて商

品需要量を変化させる，すなわち，投資関数で示されるように，利子率が上



一 46－（46） 第26巻　第1・2号

昇すれば投資支出は減少し，利子率の下落は投資支出の増加をもたらす。し

たがって，利子率が下落すれば，それは投資支出の増加を通じて有効需要を

増加させる。この有効需要の増加はこれだけに止まらない。これは，価格水

準が変化しないままであると仮定するとしても，生産国民所得の増加をもた

らし，ひいては分配国民所得も増加させるので，消費関数を通じて，有効需

要を更に増加させる。この有効需要の増加は，同じ論理を繰り返し，乗数過

程を通じてさらに有効需要を増加させるであろう。「有効需要の原理」を前提

とするかぎり，利子率の上昇は，投資支出を減少し，乗数過程を通じて有効

需要を減少させる。逆に，利子率の下落は有効需要を増加させる。この場合

の利子率と有効需要との関係を図示したものが第2図のIS曲線である。
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第　2　図

　「有効需要の原理」を前提とするかぎり，　IS曲線上で示される利子率と

所得水準（有効需要）の下では商品市場が均衡しているが，　IS曲線上でな

い利子率と所得水準の下では商品市場が不均衡になる。すなわち，　IS曲線

より右上方の場合には，商品市場が超過供給の状態になるため，所得水準に

は下落圧力が作用し，左下方の場合には，超過需要の状態になるため，所得

水準には上昇圧力が作用してくる（水平な矢印で示されている）。
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　有効需要（所得水準）の変化は貨幣市場にも影響を及ぼしてくる。貨幣供

給量が一定であるかぎり，所得水準の変化は活動貨幣需要に同方向の変化を

もたらしてくる。こあ受動的な貨幣需要が充たされれば，その反面として資

産貨幣の供給量が逆方向に変化させられる。資産貨幣の供給量の変化は，ケ

インズ派の場合曾債券の需要量に同方向の変化をもたらす。その結果として，

債券価格が有効需要の変化の逆方向に変化させられ，利子率が同方向に変化

させられるであろう。しこの関係を図示したのが第2図のLM曲線である。

　LM曲線は，価格水準と貨幣の供給量が一定，すなわち貨幣の実質供給量

が一定の下での貨幣市場の均衡条件を示したものである。それでは，LM曲

線上でない利子率と所得水準の下ではどのようになるであろうか。LM曲線

より左上方では，高い利子率と低い所得永準であるため，貨幣市場は超過供

給の状態にある。そのため，余分の貨幣は債券需要へ放出されるので，債券

価格を上昇，利子率を下落させるような市場圧力が作用してくる。逆に，LM

曲線より右下方では，貨幣市場が超過需要の状態となり，　債券が債券市場

へ放出されて債券市場を超過供給の状態にするため，利子率を上昇させるよ

うな市場圧力が作用してくる（垂直な矢印で示されている）。

「有効需要の原理」を前提とし，貨幣の実質供給量が一定の下で，商品市場と

貨幣市場の両者が同時に均衡状態になる場合，すなわちIS曲線とLM曲線

の交点で，経済全体の掬衡状態は示される。利子率と所得水準の両者または

いずれかが均衡水準でない場合には，各セクターでの矢印で示されるような

市場圧力が発生して，経済を均衡状態へ押し進めるであろう。すなわち，任

意の初期状態から始めて，利子率と所得水準の右廻りの運動を通じて，経済

は均衡状態へ到達するであろう。

　ここで，「有効需要の原理」を前提としたままで，貨幣の実質供給量が変化

するとしよう。貨幣の実質供給量の変化は，1S曲線に少しも影響しないが，

LM曲線はシフトする。貨幣の実質供給量が例えば増加すれば，それはLM典

④通常のケインズ派の説明では，余分の貨幣残高は全額が債券の追加需要に振り向けら

　れると暗黙裡に仮定されている場合が多い。
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線を右方ヘシフトさせるので，均衡所得水準は上昇し，均衡利子率は下落す

る。逆に，貨幣の実質供給量が減少すれば，それはLM曲線を左方ヘシフト

させるので，均衡所得水準は下藩し，均衡利子率は上昇する。ここで，貨幣

の実質供給量は貨幣の名目供給量を価格水準でデフレートしたものである。

そのため，貨幣の名目供給量一定の下で，価格水準が上昇すれば，’貨幣の実

質供給量が減少するので，均衡所得水準は下落する。逆に，価格水準が下落

すれば，貨幣の実質供給量が増加するので，均衡所得水準は上昇する。これ

より，貨幣の名月供給量一定の下で，価格水準が変化すれば，それに対応し

て商品の有効需要は逆方向に変化する，すなわち商品の総需要曲線は右下り

になる。

　価格水準の上昇と共に総需要量は減少し，逆の場合には逆になるというの

が，一般的であるが，特殊な場合にはそのようにならない。特殊な場合とい

うのは1iquidity　trapと投資の利子弾力性がゼロの場合である。liguidity　trap

の状態になれば，価格水準の変化により貨幣の実質供給量が変化しても，そ

れは全て資産貨幣需要の変化の中に吸収され，債券市場へ影響が出て来ない。

その結果，利子率は変化しない。利子率が変化しなければ，投資支出は変化

．せず，結果的に有効需要を変化させなくなる。したがって，価格水準の変化

は有効需要を変化させず，総需要曲線を垂直線にする。約言すれば，liquidity

trapの状態になれば，　IS曲線がLM曲線の水平部分と交わっているため，

価格水準の変化による貨幣の実質供給量の変化は，　IS曲線とLM曲線の交

点を変化させない，すなわち有効需要を変化させない。そのため，総需要曲

線は垂直線になる。他方，投資の利子弾力性がゼロの場合，すなわち利子率

が変化しても投資支出が変化しない場合には，利子率がどのように変化して

も投資支出は変化しない。そのため，IS曲線は垂直線になる。したがって，

価格水準の変化により貨幣の実質供給量が変化して，LM曲線をどのように

シフトさせても，垂直なIS曲線との交点で示される所得水準は変化しない。

そのため，総需要曲線はこの場合にも垂直線になる。

　極端な場合を除けば，総需要曲線は一般に右下りであるが，それば「有効
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需要の原理」と一定の名目貨幣量が前提となっている。そこで，貨幣の名目

供給量が変化したら，総需要曲線はど（1）ようになるであろうか。特定の価格

水準の下で貨幣の名目供給量が増加すれば，それは貨幣の実質供給量を増加

させるので，LM曲線を右方ヘシフトさせる。　IS曲線は変化していないの

で，両曲線の交点で示される所得水準は増加する。逆の場合には逆になる。

したがって，一般的に，貨幣の名目供給量の増加は総需要曲線を右方ヘシフ

トさせ，貨幣の名目供給量の減歩は総需要曲線を左方ヘシフトさせる曾

3．実質残高効果接近

　これまでの接近方法では，貨幣経済と美体経済をリンクするチャンネルが

利子率径路によるものであった。すなわち，貨幣経済での変化（例えば貨幣

供給量の変化）は利子率を変化させ，それが貯蓄・投資へ影響することを通

じて経済活動水準を変化させるというものであった。したがって，liquidity

しrapとか投資の利子非弾力性という極端な状態になれば，貨幣経済と実体経

済は完全に分離されてしまう。これより「貨幣の没落」という主張が積極的

に現われ，「新らしい経済学」の時代となるのである。しかし，これに対し別

の視点から反論が提示され，「貨幣の復活」が主張されるようになった。その

主張の根拠とされるのは，貨幣経済と実体経済をリンクするチャンネルとし

て利子率径路だけでなく資産径路（流動性径路）の存在を積極的に認めるこ

とである。

　資産径路の端緒になったのはピグー効果である。その主張の論拠は次のよ

うになっている：貯蓄，したがってそれの裏腹としての消費は所得水準だけ

でなく手許現金残高の実質価値にも依存している。そのため，経済が不完全

雇用の状態にあるならば，経済はデフレギャップの状態になっているため，

価格水準の下落が当然生じるはずである。価格水準の下落は手許現金残高の

実質価値を増加させるので消費を増加させる，すなわち有効需要を増大させ
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る。有効需要の増大は所得水準（雇用量）を上昇させるが，それが完全雇用

所得水準以下である限り，同じ論理を繰り返し，終局的には完全雇用状態が

達成される，というものである。

⑤IS－LA4分析は次の方程式体系で示される；

9＝ノ（y）十ρω＋a

m＝五（y，の

m＝MIP

1＞f’＞0，g’＜O

L，＞0，L、＜0

　ここで，aは自発的支出（実質表示），　mは貨幣の実質供給量を示す。この体系を全微

分すれば　　．　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　’

　　　　　　　dy＝ノ’吻十9’　di十da

　　　　　　　麺一蜘一L・d・＋L・di

　これを整理し．マトリックス表示すれば

1謡1窪〕一［毎詞

ここで

　　　1三∵〕－L・（1－f’）＋．L・9’・’一　d〈・

とすれば，　　　　　th

吻一壱〔L・da＋知一望潔〕諺身〔ユチ躍一（1ヂ”狙五呵

、となるため，これより

農　■4Y－a＞滞一ゐ〉嶢一身〉・，

fb－一（1－f’）〃P2・A〉軌器一冨〈似藷；一牙〉・

　すなわち，総需要曲線は右下りになり，貨幣の名目供給量および自発的支出の増加は

総需要曲線を右方ヘシフトさせる。但し，極端な場合，すなわち投資の利子非弾性（g’＝0）

　とliquidity　trap（L，＝。。）の場合には，いずれであってもdy／dP＝0，　dg／盟＝0と

なるため，総需要曲線は垂直線になる。そのため，貨幣の名目供給量および価格水準の

変化，すなわち貨幣の実質供給量の変化は実体経済に少しも作用しなくなる，すなわち

極端な場合に貨幣は実体経済に対し中立的になる。他方，極端な場合，自発的支出の変

化はdg／da＝1／（1一ノつとなるため，乗数効果が完全に稼動する。

⑥IS曲線もシフトすることをめぐって，ピックス・パティンキン論争が展開された。
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　後段の主張である完全雇用達成のための自動調節機構については以下で考

察するとして，ここで問題とするのは前段の主張，すなわち貯蓄・消費の実

質残高への依存性である。実質残高が一定であれば，IS－LM分析接近によ

⑦実質残高効果の存在を認める場合の体系は

　　　〃＝f（y，〃z）＋9ω＋a　；1＞ノ、＞0，f，＞0，9’＜O

　　m＝L（9，i）　　　　　；　、L1＞0，乙2〈0

　　　　＿M
　　m＝　1ヲ

　となる。ここで実質残高効果は消費関数だけに存在すると仮定する（パティンキン体系

　では，投資関数，貨幣需要関数にも「実質残高効果」が存在するものとしてピグー効果’

　を一般化している）。この体系を全微分すれば，

　　　　　　d・－f，・d・・＋砧齢艦〃＋9’di＋4あ

　　　　　　　　シ〃一舞〃一五吻＋五μ

　　これを整理し，マトリックス表示すれば，

　　　　「∴IllH灘艶〕

　　となるため，これより
　，

　　　　　d・－2〔L・4譜L多＋舗一（仙筆）与〕

　　’　4ゴー吉〔1｝ノ1一ム乃躍＿（1イrLlf2　　P　　　　　p2）lt（dp．Lid・〕，

　　したがって，

　　　多一」秘島泌〈喘一乃五多キ葺〉・，器＝含〉・，

　　　di　（1－f，－L，f、）M’di　1－f，－L，f，　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　di　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　L，
　　　π＝－　　P・．a　・7M＝＝　P．a・万＝－Z＞o・

　　すなわち，総需要曲線は右下りになり，貨幣の名目供給量および自発的支出の増加は

　総需要曲線を右方ヘシフトさせる。極端な場合にはdg／dP＝－f，　M／P2（1－f’）〈0，

　dy／dM＝f2／P（1－f’）＞0となるため，総需要曲線は右下りのままであり，貨幣の名

　目供給量め増加は　総需要曲線を右方ヘシフトさせる。しかし利子率の変化については

　確定的でない。
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るものと同一の結論になる，すなわちIS曲線とLM曲線の交点で利子率と

有効需要の均衡水準が決定される。（そして，その均衡状態で完全雇用になる

必然性は少しも存在しない。）しかし，実質残高が変化したらどのようになる

であろうか。例えば，価格水準の上昇により実質残高が減少した場合につい

て考えてみよう。Is－LM分析接近の場合には，　LM曲線だけが左方へ移行

し，　IS曲線は変化しないため，結果として利子率は上昇し，有効需要は減

少した。しかし，実質残高効果の存在を認めるならば璽LM曲線と共にIS

曲線も左方へ移行する。’そのため，有効需要はより大幅に減少するが，利子

率の変化については確定的でない。さらに，この接近方法によれば，極端な

場合であっても，効果は弱まるにしても，価格水準の上昇は有効需要を減少

させる。逆に，価格水準が下落すれば，LM・IS両曲線を右方へ移行させ，

IS－LM分析接近の場合よりも有効需要をより多く増加させる。レたがって，

総需要曲線は，極端な場合も含めて一一般的に右下りになる。貨幣の名目供給

量が増加すれば右下りの総需要曲線を有方へ移行させ，減少した場合には左

⑧三つの接近方法での総需要曲線の勾配は次のようになる。

　i）交換（残高）方程式接近
　　　貨幣の実質需要関数を実質所得の増加関数であるとすれば，均衡条件はm＝L（y）

　　となる。これをPに関して微分すれば，

dg　　　M
dP　　　、P　2　L，

ii）IS－」LM分析接近

　　この場合には，脚註⑤で示したように，

dy　　　9’M

dP　　　P2・」

iii）実質残高効果接近

　　この場合には，脚註⑦で示したように，

吻　　　（ノ「2L2十9’）M

dP　　　　　P2・∠

したがって，

（f，　L2＋9’P2・d）M＞一錫〉一煮
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方へ移行させる曾

　貨幣経済の変化が有効需要にどのような変化をもたらすかということにつ

いて三つの場合に分類した。有効需要の原理が成立する限り，すなわちそれ

ぞれの価格水準の下で成立する有効需要に対応して必らず供給が存在するか

ぎり，価格水準の変化は一般的に有効需要を逆方向に変化させる。約言すれ

ば，総需要曲線は一般的に右下りである。交換（残高）方程式接近の場合に

’は直角双曲線で示される。IS－LM分析接近の場合には右下りであるが，極

端な場合には垂直線になる。そして，実質残高効果接近の場合には必らず右

下りになり，その勾配はIS－LM分析接近の場合よりも小さい曾

II　総供給関数一価格水準と供給

　総需要曲線が示しているのは，いろいろな価格水準に対応して商品の有効

需要はいくらになるかを示しているのである。それでは，その有効需要に対

応する供給はどのようにして決定されるのであろうか。換言すれば，いろい

ろな価格水準に対応した供給量はどのようにして決定されるのであろうか。

　商品は，生産関数という技術的条件の下でいろいろな生産要素を組合せる

ことにより生産されうる。ここで生産要素は同質な労働用役（N）と資本ス

トック（K）の二種類だけであると仮定すれば，生産関数は

　　　　　　　　9；φ（N，K）；φN＞0，φNN〈0

で示される。この生産関数では限界生産力逓減の法則が成立していると仮定

されている。

　ここで資本ストックが一定である短期に分析対象を限定すれば，生産量は

f
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雇用量に依存することになる。それでは，雇用量はどのようにして決定され

るのであろうか。．それは企業の利潤極大化動機により決定されるものどしよ

う。すなわち，限界生産力説の命題が示すように，利潤が極大になるのは労

働の限界生産力が実質賃金率（W／P）に一致する場合である曾したがって，

劣一φ・（N，　K・）

になるように雇用量は決定される。これより，実質賃金率が上昇すれば，労

働の限界生産力を増加させようとするため，限界生産力逓減の法則より雇用

量を減少し，その結果として供給量を減少させようとする。逆の場合には逆

になる。したがって，労働の需要は実質賃金率の減少関数になる，すなわち

Nd－Q（IS．　K・）；σ＜・

　これに対する労働の供給はどのようにして決定されるのであろうか。貨幣

錯覚を伴なわない合理的な労働者は，いろいろな要因の中でも特に実質賃金

率に対応して労働供給量を決定すると仮定しよう。すなわち，実質賃金率が上

昇すれば労働供給量は増加し，逆の場合には逆になると仮定しよう。そのた

め，労働供給関数は次のようになる，

NS－R（里P）；R’〉・

　次に，労働市場での均衡化過程のメカニズムとして二つの場合について考

えよう。一つは，労働市場が完全競争市場であって，労働市場の需給関係に

対応して労働市場の価格，ナなわち貨幣賃金率が伸縮的に変化する場合であ

る。ワルラスの超過需要仮説が完全に成立し，労働市場が超過需要の状態で

あれば貨幣賃金率が上昇し，労働市場が超過供給の状態，すなわち失業が発

生すれば貨幣賃金率が下落する。この場合，労働市場の需給状態に対応して

⑨生産物市場には完全競争の状態が成立していると仮定されているため，企業はprice－

　takerとして行動する。これに対し，生産物市場が不完全競争市場の場合には，企業はあ

　る程度price－makerとして行動しうるであろう。
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変化する貨幣賃金率の変化の仕方には，（阻）即時的反応をして労働市場に均衡

状態をもたらす場合と（iDme行的反応をして，時間を通じて，労働市場に均衡

状態をもたらす場合の二つがある。労働市場での均衡化過程としての別のメ

カニズムは，貨幣賃金率が下方に硬直的な場合である。したがって，ワルラ

スの超過需要仮説は半面だけが成立し，労働市場が超過需要の状態であれば

貨幣賃金率は上昇するが，労働市場が超過供給の状態にあって失業が発生し

ていても，貨幣賃金率は経常水準に留まり，下落しない。したがって，完全

雇用の状態は必らずしも成立しない。

1．伸縮的貨幣賃金率

　労働市場でワルラスの超過需要仮説が完全に成立しているため，特定の価

格水準，例えばP。の下で，労働市場が不均衡の状態になれば，それを反映

して貨幣賃金率が上下に伸縮的に変化して籾衡状態，すなわち完全雇用状態

が達成される。それに対応して実質賃金率は完全雇用水準になる。

　第3図の第1象限は労働の需要曲線（N9）と供給曲線（2vs）が示されてい

る。そのため，均衡状態はE。点で示され，雇用量は完全雇用Nf，実質賃金

率は　（剛P）。になる。この場合，価格水準はR。，貨幣賃金率は砿。である

としよう。ここで労働市場が不均衡の状熊にあり，実質賃金率が（Wi／R・）、

であるとしよう。そうすれば，労働市場は超過供給，すなわち失業の状態に

なるため，貨幣賃金率は引き下げられてur。になり，実質賃金率が（ur。／P。）・

となり・完全雇用の状態になる。逆に，実質賃金率が（W2／R。），であるな

らば，労働市場は超過需要の状態になるため，貨幣賃金率は砺。まで引き上

げられ，実質賃金率が（W。／P。）。となり，完全雇用の状態になる。これより，

特定の価格水準R。の下では，労働市場の需給関係から貨幣賃金率が上下に

伸縮的に変化してWoになり，実質賃金率は（ur。／R。）。，雇用量は完全雇用

1＞／になる。雇用量がi＞ノであれば，第IV象限の生産関数を通じて供給量は
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　ここで，価格水準が変化したらどのようになるであろうか。例えば，価格

水準がP，へ上昇したとしよう。価格水準の上昇は直接的に実質賃金率を例え

ば（ur。／P、）2へ引き下げる。その結果，労働市場は超過需要の状態になるた

め，貨幣賃金率は引き上げられ，W，まで上昇することにより実質賃金率は均

衡水準（w、／P、）・になる。そして，労働市場は均衡状態になり，雇用量は完

全雇用2＞fであるため，供給量はyfになる。すなわち変化しない。逆に，

価格水準が下落した場合についても同様である。これより，価格水準がどの

ように変化しても，供給量は完全雇用水準yfであって，貨幣賃金率が価格

水準の変化に比例して変化している。したがって，総供給曲線は第III象限で

示されているように垂直線になる。

　もちろん，労働市場での調整過程で即時的な反応が示されず，調整過程が

遅れて展開されるならば，雇用量が変化しうる。そのため，供給量も変化し

うるが，それらは過渡期にのみ成立しうるのであって，終局的には完全雇用

状態になる。

2．下方硬直的貨幣賃金率

　労働組合や最低賃金制等の社会的制約により，貨幣賃金率が労働市場の需

給関係と関係なしに経常水準より以下へ下落しなくなったらどのような事態

が発生するであろうか。これを二つの場合に分類しく考えてみよう。すなわ

ち労働不足経済と労働過剰経済の二つの場合である、

　労働不足経済の場合，すなわち労働市場が超過需要の状態にあるならば，

60年代の日本経済で示されたように，貨幣賃金率の上昇が発生する。貨幣賃

金率の上昇は，価格水準の変化を無視すれば，実質賃金率め上昇とな肌そ

　　　　　kれは労働供給量の増加および労働需要量の減少をもたらし，労働市場での超

過需要の状態は解消されて来る。第4図で説明すれば，’実質賃金率が（砺。／

P）。よりも低い場合，労働市場は超過需要の状態にあるため，貨幣賃金率が
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上昇し，実質賃金率の上昇をもたらし，労働市場は均衡状態，すなわち実質

賃金率は（W／P）。，雇用量は完全雇用Nfになる。これに対し，労働過剰経

済の場合，すなわち失業が存在し労働市場が超過供給の状態にあれば，これ

を解消するためには実質賃金率が下落しなければならない。しかし，実質賃

金率を構成する貨幣賃金率と価格水準は労働市場だけでの市場プレッシャー

によって変化させられえない，すなわち貨幣賃金率は下方硬直的であり，価

格水準は商品市場での市場プレッシャーにより変化させられるものである。

実質賃金率が下落しなければ雇用量は増加せず，労働市場の超過供給は解消

されず，不均衡状態のままに留まられざるをえない。第4図で説明すればs’

実質賃金率が（W／P）・よりも大きく，例えば（W／P）1であれば，この実質

賃金率を労働市場だけで変化させる要因が存在しないため，労働需要量（＝雇

用量）は2Vlになり，商品供給量は9iになる。

　ここで，商品市場での市場プレッシャーにより価格水準が変化するとしよ

う。価格水準が例えば下落すれば，それは実質賃金率を上昇させるので，労

働需要量は減少し，労働供給量は増加する。そのため，労働市場の超過供給

はさらに増大し，失業は増加する。雇用量の減少は生産量の減少をもたらす

ので，価格水準の下落は商品供給量を減少させる，すなわち総供給曲線は右

上りになる。これに対し，価格水準が上昇すればどのようになるであろうか。

価格水準の上昇は実質賃金率を下落させるので，労働需要量は増加し，労働

供給量は減少する。そのため，労働市場の超過供給は減少し，失業も減少し

て来る。雇用量の増加は商品の生産量を増加させるので，価格水準の上昇は

商品供給量を増加させる，すなわち総供給曲線は右上りになる。したがって，

価格水準が上昇して行けば，雇用量および供給量は増加し，ついには完全雇

用の状態に到達するであろう。その場合には，実質賃金率が（W／P）。，雇用

量がNfしたがって供給量はyノになるであろう。ここで，さらに価格水準

が商品市場の市場プレッシャーにより上昇し続けたらどのようになるであろ

　うか。価格水準のそれ以上の上昇は実質賃金率を完全雇用水準以下に押し下

げるので，労働市場は超過需要の状態になる。すなわち，経済は労働過剰経
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済から完全雇用経済になり，さらに労働不足経済へ変遷してくる。その結果

は，上述のように，貨幣賃金率の比例的上昇をもたらす。貨幣賃金率が価格

水準に比例して上昇するので，実質賃金率は変化せず，完全雇用水準に留ま

る。そのため，雇用量は完全雇用水準であり，供給量も完全雇用水準である。

したがって，完全雇用状態に到達して以後の価格水準の上昇は雇用量および

供給量を変化させず，完全雇用水準に留める。以上より，総供給曲線は，完

全雇用状態に到達するまで右上りであり，完全雇用状態に到達すればそれ以

後は垂直になる。
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　下方硬直的な貨幣賃金率の場合の総供給曲線を第4図により説明しよう。

第1象限と第IV象限は第3図と同じであって，それぞれ労働の需給曲線と生

産関数を示している。第II象限は実質賃金率と価格水準の関係を示している。

実質賃金率が完全雇用水準（W／P）。よりも大きい場合，貨幣賃金率は労働

市場での市場プレッシャーにより引き下げられず一定の経常水準（Wo）に留、

まるため，実質賃金率と価格水準の積（卿P×P＝w）は一定になる，すな

わち実質賃金率と価格水準の関係は直角双曲線WI。砿。で示される。そこで，

例えば価格水準がP，であるとすれば，第II象限の直角双曲線砺。17Vi。より，

それに対応する実質賃金率は（W／P）1になる。そのため，労働需要曲線ノVd

により雇用量は2VIとなり，これは第N象限の生産関数を通じて供給量をgri

にする。これより，価格水準がP，の場合の供給量は91になる。これは第

m象限上の一点として示される。ここで，価格水準を上昇させて行けば，実

質賃金率が下落し，労働需要量が増加し，供給量が増加してくる。価格水準

がP。まで上昇すれが，実質賃金率が（W／P）。となり，　雇用量が完全雇用

1＞fになるため，供給量は9fになる。したがって，経常貨幣賃金率が確。で

ある場合，価格水準がP。以下で上昇するにつれて，供給量は増加して行く。

この関係を図示したのが第m象限の総供給曲線OF。である。価格水準がP。

以上に上昇したら，貨幣賃金率が砿。で変化しなければ，直角双曲線砺。砿。

の破線部分で示されるように実質賃金率が完全雇用水準以下になる。例え

ば，価格水準がP，になれば，実質賃金率が（W／P）2になり，労働市場は超

過需要の状態になる。そのため，貨幣賃金率は据。からW，へ引き上げられ，

実質賃金率は（W／P）。になるであろう。これより，雇用量は完全雇用Nfに

なり，供給量もyfになる。そのため，　R。以上の価格水準の上昇は，貨幣賃

金率を比例して上昇させ，実質賃金率を変化させないので，雇用量と供給量

も変化しない，すなわち総供給曲線は垂直になり，　SF・で示される。以上

より，貨幣賃金率の経常水準が砺。である場合，総供給曲線はOF。Sにな

る。同様にして，貨幣賃金率の経常水準がW，であれば，総供給曲線はOF，　S

にな譜
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マクロ経済モデルの諸類型 （61）－61一

　以上で三種類の総需要曲線と二種類の総供給曲線についての説明を終えた

ので，ここでこれらを統合し，その結果示される六種類のモデルについて検

討しよう。

⑩（i＞貨幣賃金率が伸縮的な場合の総供給曲線は次の方程式体系により構成されている

　　　　　　　y＝φ（2V野Ko）；φκ＞0，φNN〈0

　　　　　　努一φ・（2＞野κ。）

　　　　　　NS－R（堕P）；Rt＞・

　　　　　　1＞d＝NS

　　：’れは4個の内生変数（霧測禰1・より轍されているため・それらの均

　衡水準が一義的に決定されると仮定しよう。そうすれば，雇用量は完全雇用となり

　それに対応する供給量も完全雇用水準になる。価格水準の変化は貨幣賃金率を比例

　的に変化させるだけである。そのため，供給曲線は完全雇用水準での垂直線になる。

（ii）貨幣賃金率が下方硬直的な場合の総供給曲線は次の方程式体系により構成されて

　いる；

　　　　　　　y＝φ（2Vノκo）　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　一

　　　　　　努一φ・（N野κ。）　　　　　I

　　　　　　w＝Wo

　この体系を全微分して整理すれば，

　　　　　吻一P銑＠争P）

となるため，これより

謬1＿一一男・謙〉・

すなわち，総供給曲線は右上りになる。また，同様にして

　　　　轟1＿＝轟酬く・

すなわち，貨幣賃金率が外生的に変化すれば，例えば上昇すれば，総供給曲線は

左方ヘシフトし，下落すれば右方ヘシフトする。
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田　交換（残高）方程式接近⑪

　個人が選択をなしうることは，商品を購入するか貨幣残高を変化させるか

の二つしか存在しない。この場合の総需要曲線は直角双曲線で示される。こ一

れに対する総供給曲線には二つの場合，すなわち伸縮的貨幣賃金率と下方硬　　・

直的貨幣賃金率の場合がある。そして，前者の場合には貨幣賃金率が即時的

反応を示す場合と遅行的反応を示す場合がある。

1．貨幣数量説

　貨幣賃金率が労働市場の不均衡状態に対応して即時的に反応し，その結果

として労働市場が常に均衡状態にある場合には，商品供給量は一定である。

そのため，総供給曲線は完全雇用水準で垂直になる，すなわち第5図のSS

曲線になる。したがって，この場合の経済全体の均衡状態は垂直な総供給曲

線SSと直角双曲線で示される総需要曲線M・M・の交点E。で示される，

すなわち商品の需給量は完全雇用水準9f，価格水準はR。になる。ここで

価格水準がP，（〉、R。）であったならば，商品需要量はg1になるが，実質賃

金率が均衡水準以下になり，労働市場が超過需要の状態になり，貨幣賃金率

が比例して上昇させられ，雇用量は完全雇用となるため商品供給量はyfに

なる。したがって，商品市場は超過供給の状態になり，価格水準が下落させ

られる（下向きの矢印で示されている）。　価格水準が例えばP，（＜R。）まで

下落させられたとしよう。そうすれば，先の場合の逆であって，婁質賃金率

が均衡水準以上になり，労働市場は超過供給の状態になる。そのため，貨幣

賃金率は比例して下落させられ，完全雇用状態になり，商品供給量は再びyf

⑪これについてほ，拙稿，「貨幣数量説の定式化」，『山口経済学雑誌』，25巻5・6号，昭51

　ですでに説明してある。
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になる。これに対する商品需要量はyfよりも大きくなり，商品市場は超

過需要の状態になる。そのため価格水準は引き上げられる（上向きの矢印で

示されている）。以上より，価格水準は市場メカニズムを通じて均衡水準へ収

敏することが判明した。しかし，これは貨幣賃金率が労働市場の状態へ即時

的に反応して変化し，完全雇用がいつも成立する，したがって商品供給量が

一定のままであることを前提にしたものである。

P

P，

Po

’ P2

0
Yi yf

9

第・5　図

　それでは，貨幣賃金率が即時的に反応せず遅れを伴なって反応する場合に

はどのようになるであろうか。価格水準が上昇すれば，実質賃金率は均衡水

準以下になり，労働市場は超過需要の状態になる。これは貨幣賃金率を上昇

させようとするが，貨幣賃金率は即時的に上昇しないため，実質賃金率は均

衡水準以下に留まる。そうすれば，労働供給量は完全雇用水準以下となり，

商品供給量も完全雇用水準以下になる。逆に，価格水準が下落すれば，実質

賃金率は均衡水準以上になり，労働市場は超過供給の状態になる。これは貨

幣賃金率を下落させようとするが，貨幣賃金率が即時的に下落しないため・
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実質賃金率は均衡水準以上に留まる。そうすれば，労働需要量は完全雇用水

準以下となり，商品供給量も完全雇用水準以下になる。ここで，実質賃金率

の均衡水準を　w・（一定）にすれば，貨幣賃金率と価格水準の問に，定義に

より，W＝w。Pの関係が成立する。それを図示したのが第6図のW＝w。P

線である。この線より上部では実質賃金率が均衡水準より大きいため貨幣賃

金率に下落プレッシャーが作用し，下部では実質賃金率が均衡水準より小さ

いため貨幣賃金率に上昇プレッシャーが作用する（これは垂直な矢印で示さ

れている）。

　これに対し，価格水準が均衡水準P。より小さい場合には，商品需要が総

需要曲線で示されるように完全雇用水準より大きい。したがって，価修水準

がR。以下の場合，すなわちセクターIV，　V，　VIでは商品市場が必らず超過

需要の状態になる。そのため，価格水準には上昇プレッシャが作用する（こ

れは水平な右向きの矢印で示されている）。価格水準がR。より大きい場合，

すなわちセクター1，II，　IIIでは，商品市場の状態が一義的に示されえない。

商品需要は総需要曲線で示されるように完全雇用水準より小さい。しかし，

商品供給もW＝w。P線で示される状態でないかぎり完全雇用水準より小さ

い。そのため，価格水準の変化の方向は確定的とならないが，全般的な傾向

としては下落傾向になるであろう。ここで，出発点として商品市場は超過需

要の状態にあったとしよう。その場合には価格水準に上昇プレッシャーが作

用し，均衡点から乖離するようになるであろう。しかし，この作用は二つの

理由によりやがて消滅せざるをえなくなる。第一の理由は，価格水準が上昇

して行けば商品需要が減少して来ることであり，第二の理由は，貨幣賃金率

が遅れを伴ないながらも均衡水準の方向へ変化して来るため，商品供給が増

加して来ることである。これら二つの理由により，商品市場の超過需要の状

態は早晩消減せざるをえなくなる。そして，価格水準が均衡水準から乖離し

ているほど，また貨幣賃金率が均衡水準へ接近しているほど商品市場の超過

需要の状態が逆転する時点は早くなる。

＼
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　ここで三つの典型的な初期条件の場合について均衡化過程のメカニズムを

考えてみよう。初期条件がん点であれば，労働市場は超過供給の状態である

ため貨幣賃金率に下落プレッシャーが作用し，商品市場は超過需要の状態で

あるため価格水準に上昇プレッシャーが作用する。そのため，点線で示され

ような径路をたどってG点へ収敏するであろう。すなわち，セクターIVの中

だけで均衡化過程が終了する。これに対し，初期条件がh点であれば，le点

の場合と同じようなプロセスをたどるが，セクターIVの中だけでは均衡点に

到達しえない。貨幣賃金率が下落して来て均衡水準昭。に到達しても，価格

水準は均衡水準以下である。そのため，商品の供給量は完全雇用水準以下で

ある。したがって，労働市場は依然として超過供給の状態にあるため貨幣賃

金率はさらに引き下げられる。他方，商品市場も依然として超過需要の状態

にあるため，価格水準の上昇傾向は継続する。その結果，実質賃金率は均衡

水準に到達するであろう。すなわち，セクターVを通過するであろう。レか

し，商品市場は超過需要のままであるため，価格水準には上昇プレッシャー

が作用し続ける。すなわちセクターVIに入る。実質賃金率が均衡水準以下と
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なるため，労働市場は超過需要の状態になり，貨幣賃金率には上昇プレッ

シャーが作用しはじめる。そうして，最終的には均衡点Gへ収敏するであろ

う。最後に，初期条件がe点である場合について考えよう。実質績金率がずっ

と低いため，労働市場は超過需要の状態であり，商品供給は完全雇用水準よ

りずっと少ないであろう。そのため，商品市場は超過需要の状態になり，価

格水準には上昇プレッシャーが作用する。しかし，価格水準と貨幣賃金率が

上昇し，実質賃金率が上昇して来れば，労働供給量が増加して，それと共に

商品供給量も増加して来る。価格水準の上昇は，他方では，商品需要を減少

させる。そのため，商品市場の超過需要の状態は消滅し，価格水準の上昇プ

レッシャーも消減し，むしろ超過供給のため下落プレッシャーが作用しはじ

めるであろう。そしてセクター1内で均衡点Gへ収敏するであろう。

　次に，モデルの外生変数である貨幣供給量が変化した場合について考えて

みよう。政府が一度限りの政府支出の増加を新規貨幣の創出によりファイナ

ンスしたとしよう。これは一度限りの商品需要の増加をもたらすので，価格

水準を上昇させる。価格水準の上昇率が貨幣供給の増加率以下であるかぎり，

人々は「余分の貨幣残高」を保有することになるので商品の追加需要を生み

出す。これは価格水準をさらに上昇させる。他方，価格水準の上昇は実質賃

金率を下落させるので，労働市場が超過需要の状態になり，貨幣賃金率を上

昇させる。この場合，貨幣賃金率が即時的に反応して上昇するならば一価

格水準の上昇率と貨幣賃金率の上昇が等しげれば　　実質賃金率は均衡水準

に保持される。そのため，雇用量は完全雇用水準であり，商品の供給量も完

全雇用水準のままで変化しない。したがって，貨幣賃金率の変化が即時的反

応を示すならば，価格水準は貨幣供給量と同一比率で変化するまで上昇して

ゆくであろう。これを第7図で説明すれば，第5図を基礎にする第7a図で

はE。点からE1点への総供給曲線上の移動となり，第6図を基礎にする第

7b図ではG。点からG1点へのW＝w。P線上の移動になる。

　それでは；貨幣賃金率が即時的でなく遅行的に反応を示す場合にはどのよ

うになるであろうか。価格水準の上昇は実質賃金率を下落させ，労働市場を
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超過需要の状態にする。これは貨幣賃金率に上昇傾向をもたらすが，貨幣供

給の増加率よりは小さい。そのため，実質賃金率は完全雇用水準まで上昇し

えない。そうすれば，労働供給量は完全雇用水準以下であるため，商品供給

量も完全雇用水準以下になる。他方，即時的な場合と同様，価格水準の上昇

率が貨幣の供給量の増加率よりも小さいかぎり，「余分の貨幣残高」は商品へ

の追加需要を構成し，価格水準への上昇プレッシャーを強化する。これは労

働市場での超過需要による貨幣賃金率への上一昇プレッシャーを更に強化し，

価格水準の上昇率を凌駕してくるであろう。そうすれば，実質賃金率が上昇

してくるので，労働供給量が増加し，商品の供給量も増加してくるであろう。

そうして，最終的には，完全雇用水準に到達し，価格水準と貨幣賃金率は貨
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幣の供給量と同一比率で上昇するであろう。この均衡化過程の一例を図示す

れば，第7a図ではEo点からE、点へのaを通じたプロセスとなり，第7

b図ではG。点からG点へのaを通じたプロセスとなる。貨幣賃金率の上

昇率が価格水準の上昇率を凌駕する時点が遅れた場合には，価格水準が一時

的にしろ均衡水準R。以上になる場合も考えられる。それを図示したのが，

両図でのbを通じたプロセスである。

　貨幣賃金率の反応が即時的であっても遅行的であっても，貨幣賃金率が伸

縮的に変化するかぎり，貨幣供給量の変化は価格水準と貨幣賃金率を同一比

率で変化させ，経済には完全雇用均衡が達成される

2．貨幣数量説と失業

　総需要曲線は交換（残高）方程式接近で示されるように直角双曲線のまま

であるが，総供給曲線は貨幣賃金率の下方硬直性を反映して完全雇用水準ま

では右上りになっている場合について考えてみよう。この場合には，経済が

完全雇用の状態にあるのか不完全雇用の状態にあるかによって，モデルの運

行を二分して考えねばならない。

　経済が不完全雇用均衡の状態になるのは，直角双曲線で示される総需要曲

線が総供給曲線の右上りの部分と交わっている場合である。第8図で示せば，

第1象限で，総需要曲線D，D，が総供給曲線の右上りの部分S・F，と交わっ

ており，均衡点はE，で示される。すなわち，均衡所得水準はYl均衡価格

水準はP，になる。これに伴ない，雇用量はN，実質賃金率は（W1／P，）1に

なる。

　それでは，この均衡点へはどのような市場メカニズムを通じて到達するの

であろうか。総需要曲線と総供給曲線により，経済状態は四つのセクターに

分割されているので，それぞれのセクターでの市場メカニズムについて考え

てみよう。a点で示されるようなセクター1では，需給量共に均衡水準より
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は大きく，そのため需給量は共に減少しようとするであろう（水平な矢印で

示されている）。しかし，価格水準の動きについては確定的でない。それは，

需給量の中でどちらがより大きく減少するかにより価格水準は上昇または下

落する（垂直な矢印で示されている）からである。これと対称的にC点で示

されるようなセクター・IIIでは，需給量共に均衡水準よりは小さく，そのため

需給量は共に増加しようとするであろう（水平な矢印で示されている）。しか

し，価格水準の動きについてはここでも確定的でない。それは，需給量の中

でどちらがより大きく増加するかにより，価格水準は下落または上昇する（垂

直な矢印で示されている）かちである。これより，セクター1とIIIでは，価

格水準の動きが確定的でないが，需給量はいずれも均衡水準の方向へ動いて
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行く曾次に，b点で示されるようなセクターIIでは，価格水準が均衡水準よ

り大きく，需要量は供給量よりも小さい。そのため，価格水準は引き下げら

れようとする（垂直な矢印で示されている）。それと共に，需給量は小さくな

る（水平な矢印で示されている〉。これと対称的に，d点で示されるようなセ

クターWでは，価格水準が均衡水準よりも小さく，需要量は供給量よりも大

きい。そのため，価格水準は引き上げられようとする（垂直な矢印で示され

ている）。それと共に，需給量は大きくなる（水平な矢印で示されている）。

これより，セクター一一　IIとIVでは，価格水準と需給量の動きが共に確定的であっ

て，特に価格水準の動きは均衡水準の方向へ向っている曾以上より，経済の

任意の初期状態から，各セクターでの市場メカニズムを通じて，・経済は最終

的な均衡状態E，点に到達するであろう。

　任意の初期状態から最終的な均衡状態への収敏プロセスとしてはいろいろ

なケースが想定されうる。例えば，初期状態がC点で示されているとしよう。

この場合の価格水準は均衡水準であるが，需給量が同量だけ均衡水準より小

さい。ここで，需給量が時の経過と共に他の市場での市場プレッシャーを通

じて同量だけ変化して行くものとすれば，需給量はいつも一致しているので，

価格水準は変化せず，需給量は均衡水準へ到達する。次に，初期状態がe点

で示されれば，価格水準も需給量も共に均衡水準以下である。そのため，供

給不足による価格上昇圧力が需要不足による価格下落庄力よりも大きいとす

れば，価格水準は均衡水準ぺ向かって上昇して行き，需給量も均衡水準へ向

かって増加して行く。初期状態が〆点で示される場合，セクター・III内での変

化により均衡状態へ到達できなければ，セクターIVを通じて均衡状態へ到達

するであろう。さらに，9点で初期状態が示される場合には，セクター1に

なってようやく均衡状態へ収敏しうる場合も考えられうるであろう。この外

にも，初期状態いかんによっては，収敏過程としていろいろなものが考えら

れうるが，一般的に右廻りで収敏するであろう。勿論，セクター1とmでは，

⑫マーシャルの超過価格仮説を暗黙裡に仮定していることになる。

⑬ワルラスの超過需要仮説を暗黙裡に仮定していることになる。

！
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右廻りでなく，逆転して左廻りになる場合も想定されうる。しかし，どのセ

クターでも，価格水準か量のいずれかまたは両者が必らず均衡状態の方向へ

動くようになっているため，体系は安定均衡を示すと考えられる。

　ここでモデルの外生変数である貨幣供給量の変化による効果について考え

てみよう。政府が新規貨幣の供給により政府支出を増加させたとしよう。政

府支出の増加は直接的に商品需要の増加になるため，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が，これは一時的効果にすぎない。しか

し，その結果として，民間部門に存在する貨幣量は増加したままである。そ

のため，人々は「余分の貨幣残高」を保有することになる曾今の場合，人々

はこの余分の貨幣残高を全額商品への追加需要へ振り向けるであろう。これ

は価格水準を更に上昇させるが，それと共に商品の供給量にも変化が発生す

る。価格水準の上昇は，失業状態であるため貨幣賃金率が変化しないので，

実質賃金率を下落させ，それは雇用量を増加し，ひいては商品供給量を増加

させる。そのため，均衡価格水準は貨幣供給量の増加率よりも小さい比率で

上昇する。

　この関係を第9図により説明しよう。民間部門での貨幣残高の増加は総需

要曲線をD，D，からD，D2へ移行させる。しかし，総供給曲線は少しも影響

をうけないでそのままであるため，均衡点はE，からE2へ，すなわち価格

水準と生産量の均衡水準はそれぞれP，からP，へとgy1からg2へ増加す

る。この場合，価格水準の上昇による供給量の増加を考慮しなければ，換言

すれば供給量は一定であると仮定すれば，価格水準はP5まで上昇するはず

である。しかし，A点では商品市場が超過供給の状態になるため，価格水準

はP2までしか上昇せずpiまで上昇しえない。逆に，価格水準の変化を考

慮せず，貨幣供給量の変化による有効需要の増加は同量だけ供給量を増加さ

せる，すなわち有効需要の原理が完全に成立すると仮定するならば，需給量

はgy≦まで増加するはずである。しかし，　B点では商品市場が超過需要の状

⑭政府支出の増加による貨幣供給の増加額は，価格水準が少し上昇しているため，実質

　タームで少し減少する。
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態になるため，価格水準が上昇して，需給量は92までしか増加しえない。

したがって，経済が外生的要因により初期均衡状態であるE、点から一度び

乖離するなちば，それは価格水準と需給量の両者を変化させて新らしい均衡

状態へ収敏して行く。その均衡化過程の一例を示せば，E，からE，への点

線で示された経路をたどるであろう。
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第　9　図
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　ここで，政府支出が大幅に増加し，そのため貨幣供給量も大幅に増加し，

その結果として総需要曲線がD，D，になるまで移行したらどのようになるで

あろうか。総需要曲線D，Z）3は総供給曲線とそれの垂直部分で交わっている，

すなわち経済は完全雇用状態になる。それでは，それ以上に政府支出が増加

し，そのため貨幣供給量がさらに増加したらどのようになるであろうか。そ

れ以上の貨幣供給量の増加は総需要曲線を上方へ移行させるが，総供給曲線

とはそれの垂直部分，すなわち完全雇用水準で交わる。そのため，経済は労

、
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働不足経済となっており，需給量は完全雇用水準で変化せず，価格水準と貨

幣賃金率が比例的に上昇するだけである。すなわち貨幣数量説が成立する世

界である。しかし，、ここで注目すべきことがある。それは，労働不足経済で

貨幣供給量が減少した場合である。労働不足経済で貨幣供給量が増加して行

けば，価格水準と貨幣賃金率が比例して上昇し，貨幣数量説の命題が成立す

るが，逆に貨幣供給量が減少すれば，貨幣賃金率が下方硬直的で下落しない

ため，貨幣供給量が増加した場合の導の説明ができなくなる。第9図で説明

すれば，貨幣供給量が増加して総需要曲線をD，D，から1）4D4へ移行させれ

ば，それに応じて均衡価格水準ば．R3．からP、へ上昇し，それと同時に貨幣

賃金率も確、から確、へ上昇するであろう。この場合，　P，／P，＝Wl／確、，

すなわち肌／P、＝W2／P，であるため，実質賃金率は変化せず，完全雇用

水準である。ここで貨幣供給量を総需要曲線D，D3に対応するよう減少させ

たとしよう。貨幣数量説の命題に従がうならば，価格水準はP，からP，へ

下落すべきである。しかし，価格水準がそのように変化すれば，貨幣賃金率

の下方硬直性のため，実質賃金率はW2／P，（＞W、／P2）　となる。これは完

全雇用水準での実質賃金率より大きくなる。実質賃金率がそうであれば，労働

需要量は完全雇用水準より小さくなり，労働供給量は完全雇用水準より大き

くなる。そのため，労働市場は超過供給の状態になり，労働過剰経済となる。

これは他面で商品市場を超過需要の状態にする。そのため，この場合の均衡

状態では，価格水準がP，よりも大きくP5であり，需給量は9fより小さく

擁になる。約言すれば，貨幣供給量の滅少は，下方硬直的な貨幣賃金率の

下で，価格水準を比例した水準まで下落させず，需給量および雇用量を完全

雇用水準以下にする，すなわち総供給曲線はSF，　OからSF，　Oへ移行す

る。

　「余分の貨幣残高」全額が商品需要へ振り向けられるという交換（残高）

方程式接近では，貨幣賃金率が伸縮的に変化するかぎり，それの反応が即時

的であっても遅行的であっても，終局的には完全雇用状態になり，貨幣供給

量の外生的変化は価格水準と貨幣賃金率に比例的変化をもたらす，すなわち
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貨幣数量説の命題が成立する。したがって，貨幣経済の変化は実体経済に終

局的には何ら影響を及ぼさず，貨幣は実体経済に対し中立的である。これに

対し，貨幣賃金率が完全な伸縮性を示さず，特に下方硬直的であるならば，

貨幣供給量の外生的変化は価格水準だけでなく商品供給量および雇用量に変

化をもたらす。経済が完全雇用状態になるまでは，貨幣供給量の増加は価格

水準を上昇させるだけでなく，商品の供給量および雇用量を増加させる。し

たがって，貨幣は実体経済に対し中立的でなくなる。経済が完全雇用状態に

なれば，それ以後の貨幣供給量の増加は価格水準と貨幣賃金率を比例的に上

昇させるだけであって，実体経済には何ら影響を及ぼさない。したがって，

貨幣は実体経済に対し中立的であるが，一完全雇用状態で貨幣供給量が減少す

るならば，価格水準が下落するだけでなく，商品の供給量および雇用量が減

少してくる。そのため，貨幣は実体経済に対し中立的でなくなる。

W　IS－LM分析接近

　「余分の貨幣残高」は全額が商品の追加需要に振り向けられるというのが，

交換（残高）方程式接近での基本的態度であったが，「余分の貨幣残高」は必

らずしも全額が商品の追加需要に振り向けられるのではなし｛暫余分の貨幣残

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　⑯高」の中o筏一一部は他の金融資産（ここでは「債券」によりそれを代表させる）

の追加需要にも振り向けられる。債券への追加需要が発生すれば，当然のこ

とながら，債券価格を上昇させる。債券価格の上昇は，同義的に利子率の下

⑮換言すれば，余分の貨幣は活動貨幣残高と資産貨幣残高に振り分けられ，資産貨幣残

　高の存在を考慮しない場合に交換（残高）方程式接近となり，資産貨幣の存在を積極的

　に主張すればIS－LM分析接近になる。’

⑯金融資産の種類が多くある場合，利子率構造の問題が発生するが，ここでは債券一種

　類だけが仮定されているため，代表的利子率により議論を展開する。



マクロ経済モデルの諸類型 （75）一一75一

落を意味するが，利子率の下落は投資支出の増加を喚起し，それは直接的に

有効需要を増加させる。そのため，有効需要は余分の貨幣残高から直接的に

生じるものと利子率の変化を通じて間接的に生じるものの二つがある。換言

すれば，貨幣経済から有効需要への作用径路として「利子率径路」の存在を

積極的に主張しようとするものである。利子率径路の存在を認めても，前述

のように（第1節），総需要曲線は右下りとなるが，交換く残高）方程式接近

の場合のように直角双曲線にはならない。

　このようにして導出された総需要曲線に前述の（第II節）二種類の総供給

曲線を組合せてみよう。伸縮的な貨幣賃金率を前提とする場合には新古典派

体系となり，下方硬直的な貨幣賃金率を前提とする場合にはケインズ派体系

になる。

1　新古典派体系⑰

　貨幣賃金率が伸縮的に変化すれば，労働市場は完全雇用で均衡状態になる。

そのため，商品供給量は完全雇用水準になり，総供給曲線は垂直になる。し

たがって，経済全体の均衡状態は右下りの総需要曲線と垂直な総供給曲線の

交点で示される。第10a図で説明すれば，特定の貨幣供給量の下での総需要

曲線を’D・Z）・，総供給曲線をSSで示せば，均衡点はE。となり，所得は完

全雇用水準9f，均衡価格水準はP。になる。

　ここでは議論を簡略化するため，貨幣賃金率は労働市場の状態に対して即

時的に反応するものと仮定しておく。そうすれば，例えば価格水準がP・よ

りも高ければ，実質賃金率が均衡水準以下になるため労働市場は超過需要の

状態になる。そのため，貨幣賃金率が価格水準に比例して上昇し，実質賃金

率を均衡水準に押し戻し，完全雇用が達成され，商品供給量も完全雇用水準

⑰ここで直接念頭においているのは，ヴィクセルとフィ・ソシャーである。
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・　yfになる。しかし，価格水準は均衡水準よりも大きいので，商品需要量は完

　　全雇用水準よりも小さい。したがって，商品市場は超過供給の状態になって

　　いる。これは価格水準に下落プレッシャーを加え，価格水準を下落させるで

　　あろう。価格水準が下落すれば，実質賃金率が上昇し，労働市場は超過供給

　　の状態になるため，貨幣賃金率が価格水準の変化に比例して下落する。そう

　　して労働市場は完全雇用で均衡状態になる，すなわち商品供給量は完全雇用

　　水準になる。逆に，価格水準が均衡水準R。以下になれば，商品市場が超過

　　需要あ状態になるため，価格水準に上昇プレッシャーが加わり，価格水準は

　　上昇してくるのである。したがって，第10a図だけの説明では，　E。点は安

　　定均衡点である。
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　しかし，この均衡化過程についての説明では，IS－LM分析接近での主要

なメカニズムである利子率経路についての言及が少しもなされていない。利

子率の変化の過程については明示的な説明をせず，結果的に示される商品需

要量だけによって説明を展肉したものである。そのため，利子率経路を明示

的に示して説明を展開しよう。

　商品需要は消費支出と投資支出で構成されており，消費支出は所得水準に，

投資支出は利子率に依存していると仮定しよう。そうすれば，伸縮的な貨幣

賃金率の下では所得水準が完全雇用水準で一定であるため，消費支出も一定　　・

水準になる。そのため，商品需要は利子率の変化に対応して変化する投資支

出と共に変化することになる，すなわち利子率が下落すれば投資支出は増加

し，その結果として商品需要は増加する。逆に利子率が上昇すれば商品需要

は減少する。商品供給量は完全雇用水準で一定であるため，商品の需給が一

致する利子率の水準が存在する。その利子率を均衡利子率と称ぶことにしよ

う。均衡利子率の下では，投資支出と消費支出の和である商品需要が完全雇

用所得水準にある商品供給に必らず一致する。換言すれば，価格水準がどの

ように変化しても，商品市場は均衡状態にある。その関係を示したのが第10

b図のCC曲線である曾ここで市場利子率が均衡利子率よりも大きければ，

投資支出が均衡水準よりも小さくなり，ひいては商品需要量が小さくなって，

商品市場は超過供給の状態になる。その結果は価格水準に下落圧力が加わる。

逆に，市場利子率が均衡利子率以下になれば，投資支出の増加を通じて商品

需要が増加し，商品市場は超過需要の状態になる。そのため，’価格水準に上

昇圧力が加わる。（これら価格への市場プレッシャーは第10b図で価格軸に

沿った垂直な矢印で示されている。）　←

　貨幣の実質需要は活動貨幣需要と資産貨幣需要で構成されており，前者は

⑱数学的に説明すれば，CC曲線を形成する体系は　　　　’

　　　　　　　　yf；f（yf）＋9（i）　’

　であるため，これよりiの均衡水準（均衡利子率）が一義的に求められる。〈して，こ

　の体系は価格水準と少しも関係していないため，CC曲線は直線になる。
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所得水準に，後者は利子率に依存している。ここでは所得水準が完全雇用水

準で一定であるため，活動貨幣の実質的需要量は一定である。そのため，貨

幣の実質需要量は利子率に対応して変化する資産貨幣の実質需要量の変化に

対応して変化することになる，すなわち利子率が上昇すれば資産貨幣の実質

需要量が減少し，ひいては貨幣の実質需要量が減少する。逆の場合には逆に

なる。貨幣の実質供給量は，定義により，貨幣の名目供給量を価格水準でデ

フレートしたものであり，貨幣の名目供給量は通貨当局により外生的に決定

される政策変数であるとすれば，貨幣の実質供給量は価格水準に逆比例して

変化する。

　ある利子率と価格水準の下で貨幣市場が均衡状態にあるとしよう。この状

態の下で価格水準が上昇すれば，それは直接的に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になる。受動的な貨幣需要としての活

動貨幣需要は充たされねばならないので，貨幣需要の不足分は積極的な貸幣

需要である資産貨幣需要の減少をもたらさざるをえない。換言すれば，その

不足分は債券の供給増加によって埋め合わされねばならない。債券の供給量が

増加すれば，債券市場は超過供給の状態になり，その結果として債券価格は

下落する，すなわち利子率は上昇してくるのであろう。この利子率の上昇は

資産貨幣の実質需要の減少と対応する。要約すれば，価格水準の上昇は，利

子率の上昇と並行することによって，貨幣市場を再び均衡状態に復帰させう

る。逆に，価格水準が下落すれば，貨幣の実質供給量が増加して，貨幣市場

は超過供給の状態になり，余分の貨幣残高が発生する。その余分の貨幣残高

は債券の追加需要に振り向けちれ，債券価格の上昇，利子率の下落をもたら

す。すなわち，価格水準の下落は利子率の下落を伴なうことによっゼ，貨幣

市場に均衡状態を保持しうる。以上より，一定の名目貨幣量の下では，価格

水準と利子率が同方向へ変化することによって貨幣市場に均衡状態は保持さ

れうる。この関係を図示すれば，第10b図のL。L。曲線になる璽また，以上

の説明から判明するように，L。L。曲線の右方では貨幣市場が超過需要の状

態になるため，債券価格の下落すなわち利子率の上昇が市場プレッシャーと
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して発生し，L。L。曲線より左方では貨幣市場が超過供給の状態になるため，

債券価格の上昇すなわち利子率の下落が市場プレッシャーとして発生してく

る。（これらの市場プレッシャーは水平な矢印で示されている。）　　　　　　．

　商品市場の市場均衡曲線CCと貨幣市場の市場均衡曲線L。L。の交点G。

で示される価格水準P。と利子率r・の下では，両市場が共に均衡状態になり，

経済全体の均衡状態が成立する。その均衡点は10a図のE。点に対応するも

のである。

　二つの市場均衡曲線は，価格水準と利子率のいろいろな組合せを四つのセ

クターに分割し，それぞれのセクターでの価格水準と利子率へ加わる市場プ

レッシャーの方向は矢印で示されている。例えば，初期条件がe点で示され

ているとしょう。e点では，商品市場が超過供給の状態に，貨幣市場は超過

需要の状態になっているため，価格水準には下落プレッシャーが，利子率に

は上昇プレッシャーがそれぞれ作用する。そのため，価格水準は下落し，利’

子率は上昇し続ける。したがって，価格水準に関しては均衡水準の方向へ動

くが，利子率は均衡水準から乖離する方向へ動いて行く。この運動が継続し

て行けば，やがてはL。L。曲線上のある点に到達するであろう。そうすれば

貨幣市場は均衡状態になるため，利子率への上昇プレッシャーは消滅するで　　　・

あろう。しかし，商品市場は依然として超過供給の状態のままであるため，

価格水準岱の下落プレッシャーは存続し，価格水準は下落し続けるであろう。

その結果，経済はセクターIIIの状態になるであろう。ここでは，商品市場が

1超過供給の状態のままであるため価格水準には下落プレッシャーが作用し続

けるが，貨幣市場も超過供給の状態に変転している。そのため，利子率にも

⑲LL曲線は，　M。／P＝L（gyf，　i）でPとiの関係を示すものである。そこで，この式をi

　に関して微分すれば，

　　　　　　　一舞誓一L・，∴誓一一君・L・〉・

　であるため，LL曲線は右上りになる。しかし，　liquidity　trapではL，が無限大になる

　ため，LL曲線は垂直になる。
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下落プレッシャーが作用し，利子率の変化の方向は逆転して下落し始めるぞ

あろう。その結果は点線で示されているようにして均衡点G・へ収敏して行

き，経済全体の均衡状態が成立するであろう。均衡化過程のもう一つの実例

として初期条件がf点である場合について考えてみよう。その場合には，点

線の軌跡が示すように，セクターmを出発点として，セクターIVを通過し，

セクター1でG。点へ収敏するであろう。

　四つのセクターでは，利子率なり価格水準なりいずれかが均衡水準の方向

へ変化するような市場プレッシャーが存在しており，他方は均衡水準から乖

離する方向への市場プレッシャーが存在して吟る。しかし，乖離する場合で

あっても，それは市場均衡曲線と交わり，、そこで市場プレッシャ「が逆転す

ると共にセクターを変更している。そのため，いかなる初期条件から開始す

るにしても，直接的には価格水準か利子率の中のいずれかが均衡水準へ向

かっており，また乖離するにしても時間の経過と共に隣のセクターへ移り変

化の方向は逆転されるので，経済は一般均衡の状態を示すOo点へ時間の経

過と共に収敏して行くと考えられる。

　ここで，貨幣の名目供給量が外生的に変化した場合の効果について考えよ

う。この変化によって総供給曲線とCC曲線は少しも影響を受けない。これ

ヒ対し，総需要曲線とLL曲線は上方ヘシフトする。総供給曲線は労働め需

給関数が変化しないかぎり変化しないし，CC曲線は消費関数と投資関数が

変化しないかぎり変化しないからである。これに対し，LL曲線では貨幣の名

目供給量の増加は，価格水準と利子率が変化しないかぎり超過供給の状態を

貨幣市場にもたらす。そこで，この超過供給を消滅させるためには，利子率

の下落か価格水準の上昇が生じなければならない。しかし，CO曲線が変位

しないので均衡利子率は変化しえない。そのため，価格水準の比例的上昇に

よって，貨幣市場の超過供給は消滅させられうる。そのため総需要曲線もシ

フトして来る。これを第11図で説明すれば，貨幣の名目供給量の増加はLL

曲線をL。L。からL，L，へ，総需要曲線をD。D。からDID，へそれぞれシフ

トさせる。その結果，均衡点はGoからG・へおよびE・からE，へ移り，
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均衡価格水準はR。からP，へ上昇する。
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　ここで新しい均衡状態へ移行する均衡化過程について考えてみよう。第11

a図によれば，貨幣の名目供給量の増加により総需要曲線がDID，ヘシフト

すれば，最初の均衡状態である価格水準R。では商品市場が超過需要の状態に

なる。そのため，価格水準に上昇プレッシャーが作用し，価格水準はP，へ

上昇して行く。その場合，価格水準がP，以上にまで上昇すれば，商品市場

は超過供給の状態になり，価格水準に下落プレッシャーが作用し，価格水準

はPlへ下落して行く。したがって，矢印で示されているように，価格水準

はP、にならざるをえない。すなわち，　E，点は安定均衡の点である。

　同様の説明を利子径路の存在を積極的に考慮する第11b図で考えてみよ

う。貨幣の名目供給量の増加によりLL曲線がL，L・ヘシフトすれば，最初の

均衡状態であった　G。点では，商品市場は均衡状態にあるが，貨幣市場は超
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過供給の状態になる。貨幣市場が超過供給の状態になれば，「余分の貨幣残高」

が債券への追加需要へ振り向けられるので，債券価格が上昇し，利子率が下

落させられる。その利子率の下落は投資支出を刺激するので有効需要が増加

し，商品市場を超過需要の状態にする。そのため，価格水準が上昇し始める。

すなわち，経済はセクターIVの状態になる。このようにして，利子率が下落

して行けば貨幣の実質需要量は増加して行き，他方，価格水準が上昇して行

けば貨幣の実質供給量は減少してくる。そのため，このプロセスが進行して

行けば，貨幣市場は均衡状態に到達する、すなわちL，L，曲線上の状態にな

る。しかし，商品市場は利子率がi。以下になっているため依然として超過需

要の状態にある，すなわち価格水準には上昇プレッシャーが存続している。

そこで価格水準がさらに上昇すれば，貨幣市場は超過需要の状態へ変転する，

すなわち経済はセクター1の状態になる。そして，利子率は上昇傾向へ逆転

する。利子率と価格水準が共に上昇して行くことにより，経済は新らしい均
’

衡状態G、点へ収敏して行くであろう㌘

　結論として，伸縮的な貨幣賃金率の下では，貨幣の名目的供給量の増加は，

均衡化過程で利子率を一時的に下落させるが，最終の均衡状態では価格水準

が比例して上昇し，利子率は最初の均衡水準に復帰する。したがって，貨幣

数量説の命題になるが，前節の素朴な（機械的）貨幣数量説とは利子率径路

の存在を積極的に認める点で相違する。

2．ケインズ派体系

　総需要曲線はIS－LM分析接近によるものであって，右下りになってい

るが，貨幣賃金率の変化が伸縮的でなく下方硬直的であったならばどのよう

になるであろうか。貨幣賃金率の変化が伸縮的である場合には，労働市場が

他の市場から独立しており，完全雇用が成立するため，商品供給量も完全雇

⑳これこそ「ヴィクセルの累積過程」を説明するものである。
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用水準で一定になる。そのため，総供給曲線は完全雇用水準での垂直線とし

て考えられえた。しかし，貨幣賃金率の変化が下方硬直的であるならば，価

格水準の変化と共に商品供給量が変化する，すなわち総供給曲線は右上りで

ある。そのため，これまでのように所得水準は完全雇用水準で一定のままで

あるという前提は捨て去られねばならない。

　まず最初，第1節2で展開した総需要曲線と第II節2で展開した総供給曲

線による分析を展開しよう。第12a図には両曲線が示されている。これから

判明するように，均衡価格水準はPeになり，均衡所得水準はg。になる。

価格水準が均衡水準よりも高ければ，商品市場は超過供給の状態になり，価

格水準に下落プレッシャーが加わり，価格水準は均衡水準の方向へ下落して

くる。逆に，価格水準が均衡水準よりも低ければ，商品市場は超過需要の状

態になり，』価格水準に上昇プレッシャーが加わり，価格水準は均衡水準の方

向へ上昇してくる。したがって，均衡点E。は安定均衡の点である。しかし，

この説明は，利子率径路の存在を積極的に主張しているこの段階では不充分

である。利子率径路の存在を積極的に主張するために第12b図を用いよう。

　G。G。曲線は，経常貨幣賃金率の下で，貨幣供給量を一定とした上での商

品市場の市場均衡曲線である。この曲線の性質について説明するための出発

点として，ある価格水準と利子率の下で商品市場は均衡状態にあるとしよう。

ここで価格水準が上昇すればどのような効果が発生するであろうか。価格水

準の上昇は実質賃金率を下落させ，それは雇用量を増加するので一方では所

得を増加させ，ひいては消費支出を，そして商品需要量を増加させるであろ

う。他方では，雇用量の増加から商品供給量を増加させる。’しかし，限界消

費性向は1より小さいと一般に仮定されるため，商品需要量の増加は商品供

給量の増加より小さいであろう。そのため，商品市場は超過供給の状態にな

る。この需要不足を埋め合はすためには（商品市場に均衡状態をもたらすた

めに），投資支出を増加しなければならない。投資支出の増加は利子率の下落

に伴なうものであるため，価格水準が上昇した場合，商品市場を均衡状態に

するためには利子率が下落しなければならない。逆に，価格水準が下落した
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場合には，同様の論理によって，利子率が上昇しなければならない。したがっ

て，商品市場の市場均衡曲線であるG。Ob曲線は，第12　b図でのように，右

上りになっておらねばならない響また，とれまでの説明から判明するように，

G。G。曲線より上方では，商品市場が超過供給の状態になるため，価格水準

には下落プレッシャーが加わり，G。G。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，価格水準に上昇プレッシャーが加わる。（これら市場

プレッシャーは垂直な矢印で示されている。）

（b）

⑳GG曲線を形成する体系は，

　　　　　　　9＝ノ（y）十9（i）

　　　　　　　gy　＝＝φ（N）

　　　　　　努一φ’（N）

第　i2　図

である。この体系で外生変数はWである。そこで，

　　　　　　辺＿＿（1－f’）φ’W
　　　　　　dP－　9・φ〃’P2＜o

（a｝

この体系をPに関して微分すれば，

となるため，GG曲線は右下りになる。
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　これに対し，M。M。曲線は，経常貨幣賃金率の下で，貨幣供給量を一定と

した上での貨幣市場の市場均衡曲線である。この曲線の性質について説明す

るための出発点として，ある利子率と価格水準の下で貨幣市場は均衡状態にあ

るとしよう。そこで価格水準が上昇すれが二つの効果をもたらす。一方では，

実質賃金率の下落をもたらし，それは雇用量を増加し，所得水準を上昇させ

るので活動貨幣需要を増加させる。他方では，貨幣の名目供給量が一定であ

るため，貨幣の実質供給量を減少させる。そのため，貨幣市場は超過需要あ

状態になる。この超過需要を相殺するためには，債券の追加供給により利子

率を上昇させねばならない。したがって，価格水準が上昇した場合，貨幣市

場を均衡状態にするためには利子率が上昇しなければならない。逆に，価格

水準が下落した場合には，同様の論理によって，利子率が下落しなければな

らない。これより，貨幣市場の市場均衡曲線であるM。M。曲線は，第12　b図

でのように，右下りになっておらねばならない曾また，これまでの説明から

判明するように，M。M。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，利子率には上昇プレッシャーが加わり，M。Mo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，利子率に下落プレッシャーが加わる。

（これら市場プレッシャーは水平な矢印で示されている。）

　両市場の均衡状態は両曲線の交点H。で示される，すなわち価格水準はR。

に，利子率はi。になる。ここで，任意の初期条件からの均衡点への均衡
　　　　　　　　　　　　　　　’

⑳　MM曲線を形成する体系は，

　　　　　　el　・L（・，　i）

　　　　　　　y＝・φ（N）

　　　　　　努一φ’（N）

　であり，外生変数はMとWである。そこで，この体系をPに関して微分すれば，

　　　　　　誰一読、〔φ’L，va　，，－M　φ〕〉・

　となるため，MM曲線は右上りになる。
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化過程について考えてみよう。初期条件がセクターIIでのe点であるどしよ

う。ここでは，商品市場が超過供給の状態であり，そのため価格水準に下落

プレッシャーが作用し，貨幣市場は超過需要の状態であるため，利子率には

上昇プレッシャーが作用する。そのため，価格水準は下落して行き（これはそ

の背後で商品供給量を減少して行き），利子率は上昇して行く。価格水準およ

び利子率のこれらの動きにより，両市場の不均衡状態はだんだんと是正され，

ついにはH。点へ到達して，経済全体の均衡状態が達成される。次に，初期　・

条件がセクターIIIでのf点であるとしよう。ここでは商品市場が超過供給の

状態であり，そのため価格水準に下落プレッシャーが作用し，賃幣市場は超

過供給の状態であるため，利子率には下落プレッシャーが作用する。そのた

め，価格水準は下落して行き（それに伴ない雇用量，商品供給量は減少して

行き），利子率は下落してくる。商品供給量の減少と利子率のド落による商品

需要量の増加は商品市場の超過供給を消滅させるであろう。例えば，第12a

図で価格水準がP6まで下落し（商品供給量がy6），利子率がi6まで下落

すれば，商品市場は均衡状態になるであろう。換言すれば，GgG。曲線上の

状態になる。そうすれば，価格下落プレッシャーも消滅する。しかし，その

状態（P6，紛では，貨幣市場が依然として超過供給の状態のままである

ため，利子率には下落プレッシャーが存続している。そこで利子率はi6以

下へ更に下落する。そうすれば，経済はセクターNの状態になる，すなわち

商品市場は超過需要の状態に逆転する。そのため，価格水準に上昇プレッ

シャーが作用し始める。価格水準が上昇してくればそれと共に商品供給量も

増加してくる。そうして経済は一般均衡の状態，すなわちH。点へ収敏して

行く。

　任意の初期条件からの均衡化過程についての二つの例から判明するよう．

に，均衡点H。は安定均衡の点である。それは，初期条件を示す四つのセク

ターでは，価格水準か利子率の中のどちらかが均衡水準へ向かって動いてお

り，均衡水準から乖離する変数はある水準まで行くと作用が消滅して次のセ

クターへ移り均衡水準へ向かって動くようになるからである。したがって，
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均衡点H。は一般的に安定均衡の点である。

　それでは貨幣の名目供給量が外生的に変化したら，価格水準や利子率など

の内主変数の均衡値はどのようになるであろうか。貨幣の名目供給量が増加

すれば，第13a図で示してあるように，総需要曲線はD。D。からD、D，ヘシ

フトする。これに対し，総供給曲線は労働の需給曲線が変化しないかぎり変化

しえない。そのため，新らしい均衡点はE。からE1へ移る、すなわち価格

水準はPeからP，へ上昇し，所得水準はg。からY・へ増加する。それで

は，この変化のメカニズムはどのようになっているのであろうか，換言すれ

ば初期均衡状態から新らしい均衡状態へどのようなメカニズムによって動い

て行くのであろうか。

　　　　　　　　（b）　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（a）

　　　　　　　　　　　　　　第　13　図

　出発点としてH。およびE。点で示される均衡状態をとりあげよう，すな

わち価格水準はR。，利子率はi。，所得は90である。ここで政対支出の一度

限りの増加が新規貨幣の増発行によりファイナンスされたとしよう。これは

直接的に有効需要の増加になるため，商品市場は超過需要の状態になり，価
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格水準は上昇させられる。この効果は一時的なものである。しかし，名目貨

幣残高の増加は永続的なものである。価和水準の上昇が一時的なものであっ

ても，それは貨幣の実質供給量を減少させるが，貨幣の名目供給量も増加し

ているため，結果的には貨幣の実質供給量を増加させる。他方，価格水準の

上昇は所得を上昇させるため，貨幣の実質需要量を増加させる。しかし，供

給量の増加の方が需要量の増加よりも大きいため，貨幣市場は超過供給の状

態になる。そこで，発生する余分の貨幣が債券需要に振り向けられるならば，

その結果として債券価格の上昇，利子率の下落が発生する。利子率の下落は

投資支出を刺激して有効需要を増加させるので，商品市場は再び超過需要の

状態になり，価格水準に上昇プレッシャーを再発させる。これは上述と同じ

プロセスを繰り返すであろう，すなわち価格水準の上昇→貨幣の実質供給量

の減少→利子率の下落→有効需要の増加→価格水準の上昇→……である。も

ちろん，このプロセスの展開過程の背後では，価格水準の上昇と共に所得，

雇用量は増加している。したがって，均衡化過程は第12b図でH。からH，

への破線で示されるであろう。

　要約すれば，下方硬直的な貨幣賃金率の下で，貨幣の名目供給量が増加す

れば，価格水準は上昇し，それと共に所得も増加するが，利子率は下落する。

しかし，これは貨幣賃金率が変化しないことが前提になっている。

　そこで貨幣の名目供給量が更に増加し，糧済が完全雇用水準以上に，すな

わち労働不足経済になったらどのようになるであろうか。労働不足経済で貨

幣の名目供給量の増加は，先の新古典派体系での対称と同一であって，結果

的には価格水準と貨幣賃金率を比例して上昇させ，雇用量，所得および利子

率を変化させない。第14図を用いて説明すれば，貨幣供給量の増加が総需要

曲線をDID。からD，D、ヘシフトさせるので，均衡点はF。からF，へ移動す

る。その結果，価格水準をP。からP，へ上昇させ，貨幣賃金率も同一比率

で上昇させられておるが，所得，雇用量は完全雇用水準で変化しない。その

ため，商品市場の市場均衡曲線はi・で垂直なCG。になり，貨幣市場の市

場均衡曲線はL・L・からL・L・ヘシフトしている’。そのため，利子率ば変化
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しない。すなわち，貨幣の名目供給量が増加する場合には貨幣数量説の命題

が成立する。

L）1

㈲ （a）

第　14　図

　それでは，　G、またはF，の点で示される状態を出発点にして，貨幣の名

目供給量が減少したらどのようになるであろうか。貨幣賃金率が伸縮的な場
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　t
合，すなわち新古典派体系の下では，　G。またはF。点の状態になり，価格

水準と貨幣賃金率が比例して下落し，雇用量，所得および利子率は変化しな

い。したがって，貨幣数量説の命翠が完全に成立する。しかし，貨幣賃金率

が下芳硬直的であるならば，貨幣の名目供給量が増加した場合に示された径

路を復帰しえない。　F，またはG、の点ではF。またはG。点での貨幣賃傘

率よりも大きくなっている。そして，貨幣賃金率は下方硬直的であるため，

総供給曲線はSFe　OからSF，　Oヘシフトしなければならない。そのため3

貨幣供給量の減少による総需要曲線のD・D・からD，D，へのシフトは新らし

い均衡点E，をもたらす，すなわち所得は完全雇用水準よりも低く92にな
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り，経済は労働過剰経済へ変転し，価格水準はP2までしか下落しない。同

様の理由から，商品市場の市場均衡曲線はCG。G。からCG、G1ヘシフトし，

貨幣市場の市場均衡曲線はL、L，からL。L。でなくM，M2ヘシフトする。そ

のため，新らしい均衡点H，．では，利子率が上昇している。したがって，下

方硬直的な貨幣賃金率の下では，貨幣の名目供給量の減少は，労働過剰経済

を出現させ，貨幣数量説の命題が成立しなくなる磐（未完）（1976．6．16）’

㊧　この場合の体系は次の方程式体系で示される，

　　　　　　　gr＝f（9）十9（i）

　　　　　　　男一L（・，　i）

　　　　　　　y＝φ（N）

　　　　　　　努＝・φ’（N）　　　　　”
　この体系でMとWは外生変数であり，内生変数はy，i，　P，2＞の四っである。この体系を

　全微分して，整理し，マトリックス表示すれば

となり，

1－f’－9’

L，　L，

　1　　　0

　0　　　0

ここで

0　0　　　dg

幾・　di

O　一φ〆　dP

5，φ〃dN

　　0

　麺
＝ 　　O

　　l）dW

　　∠一表〔（1－f’）ゐ・φW＋・’五1φ・W－・鋼く・

とすれば

d・・一 当i睾・（W・dM－M・dva）　dP一ゐ〔（げ）L・＋9’Li〕〃一饗M

di－一（1言饗（冊艦〃鋤dN一歩（四〃一必翻

となる。これより，外生変数の変化による内生変数の均衡値の変化の方向は次のように

なる。’ここで（＋）は同方向へ，（一）は逆方向へ変化することを示している。


