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在庫投資と設備投資のスウィッチングにつぃて

抄録

景気回復過程において、在庫投資が設備投資に先駆けて発生し、その後、設備投資が活発になる

ことが知られている。同様に収縮過程においては設備投資がまず衰退し、続いて在庫投資も衰退を

始める。両局面において何がきっかけとなり、両投資のスウィッチングが起こるのか、本稿ではこ
のことについて考察する。

第1節ではソローモデルを用いて、投資の種類により需要側ヘの効果は同じでも、供給側では異

なる効果が発生することを極簡単に考えるこの違いが、状況に応じて設備投資と在庫投資のどち

らを用いるのかという選択の問題を引き起こす。第2節では、第3節の前段階として、生産と在庫

ストックのスウィッチングを考え、それを用いて、最後に 2つの投資のスウィッチングを考察する

その結果、第3節では経済に循環的な動きが現れることを示す。
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0.はじめに

景気の拡張過程の1つの特徴は、まず在庫投資

が増加し始め、つづいて設備投資が誘発されるこ

とである。この誘発がうまく結びつけば、景気は

力強く拡張を続けることになるが、うまく行かな

い場合には景気は失速し収縮過程ヘと入る。

この在庫投資と設備投資のスウィッチングを考え

ることが本稿の目的である。

第1節ではソローの成長モデルに在庫投資を含

めた場合にどのようなことが起こるかを、極簡単

に概観する。第2節ではスウィッチングを考える

前段階として、一定の需要の下で生産による対応

と在庫ストックの放出による対応のスウィッチン

グを考える。ここで在庫維持管理費用として、 1

単位あたりの費用を考える。これがこれまでに考

察されてこなかった点であり、以降、重要な役割

を担うことになる。

第3節では第2節の内容を利用し、在庫投資と

設備投資のスウィッチングを考える。考察の結果

として、両投資がスウィッチングを繰り返しなが

ら循環を形成する 1つのケースを得ることになる。

ク水準に在る、あるいは在り続けるであろう保証

はないⅡ}。もし意図された在庫投資が最適在庫ス

ドソク水準を維持するように決定し得るなら、在

庫スドソクを常に最適水準に維持し続けることは

可能であるが、新古典派のように意図された在庫

投資が貯蓄によって決まるならば、在庫ストック

の水準が最適水準にあるとは限らない。

このような在庫ストックがソローモデルにどの

ような影響をもたらすかを考察するため、ここで

は在庫スドソクを生産関数のシフト要因として取

り入れることとする。 B(Z)を生産関数のシフト

パラメータとして考える(仕)式を参照)。ここで

Zは在庫ストックである。この関数の性質として、

1.ソローモデルと在庫ストック

成長論において「投資」は資本ストックの増分

と直結しており、投資の種類は設備投資を意味す

ることがほとんどである。投資であれば需要創出

効果には相違は無いが、供給側では大きな違いが

ある。設備投資は生産能力創出効果を持つため、

投資金額の数倍の生産を可能にするが、在庫投資

の場合には投資と同金額だけの生産量だけが増加

する。そこで、この節では、投資に在庫投資を含

めた場合に成長モデルにどのような影響があるか

を簡単に考察する。

通常のソローモデルに在庫投資を取り入れるこ

とにする。新古典派モデルでは価格の瞬間的調整

のため常に均衡が成立している。フロー面の貯蓄=

投資の均衡が保証されていても、意図された在庫

投資の蓄積を表す在庫ストックが最適在庫ストッ

d召(Z)/dz > 0

dB(Z)/dz = 0

dB(Z)/dz く 0

の 3 つのケースを考えることができる。(a)の場合

には、企業は在庫スドソクの蓄積と伴に生産も拡

大して行くことになる。山)のケースであるなら、

在庫ストックの量に関係なく、生産が行われ続け

在庫ストックが無限に増加して行くことになる。

しかしこれら2つのケースは考えにくい。本稿の

モデルにおいては最適在庫ストックを想定してい

ないが、たとえあるプラスの水準で最適在庫ストッ

ク水準を設定したとしても、両ケースでは在庫ス

ドソクが無制限に増加して行くことになり、企業

にとって、莫大な維持管理費用が発生することに

なる。企業にとっては余分な在庫ストックを早期

に処分することが効率的であるため、在庫ストッ

クの増加は企業に生産を減産させる方向ヘと向か

わせると考えることが合理的である。したがって、

以下ではケース(C)を想定し、在庫ストックの増加

は生産関数を下方ヘとシフトさせるシフトパラメ

夕の役割を果たすと捉えることにする。

よく知られたコブーダグラス生産関数には効率

性の上昇を表すパラメータAがある。ここではA

り
 
4
)
)
⑧



を一定と仮定し、 A= 1に基準化する。代わりに

在庫ストックの影響を反映するシフトパラメータ

B(Z)をコブーダグラス生産関数ヘ入れると、

y = B(Z)F(k',ι)

となる。関数召(Z)については次の性質を仮定す

る。

B(Z)k゜ι'゜

内上:在庫投資と設備投質のスウィッチングにっいて

を得る。

しかし、在庫ストックの増加は資本ストックの

増加に結びつかないため、生産関数からその部分

削除すると、

在庫ストックがまったく存在せず、召(Z)= 1

の場合は y= F(k,ι)となるためソローモデル

そのものとなる。逆に在庫ストックが大量に存在

し、召(Z)= 0 なら y = F(k,ι)= 0 となり生

産は起こらない。よって、 dB(Z)/dz く 0 であ

る。

新古典派の仮定通りに、ここでも貯蓄はすべて

投資ヘと回ることを仮定するが、投資の種類は設

備投資κ。と意図された在庫投資κ.の 2種類に

分かれる。まず単純に両者の配分割合をβ(一定)

とすると、

山

B(Z)

B(Z)(X)
, 0

となる。一定の在庫ストック Z と貯蓄率S の下

でこの式を図示したものは、ソローモデルで周知

したものと同型となる。横軸のk a 人当たり資

本)も在庫投資を取り除いた一人当たり資本ストッ

クをとれぱ、形状はまっナこく同じである。

κ= S召(zy(kp一π(kp

1- 1.貯蓄曲線(SB(Z)f(k。))のシフト

0くβく1である限り、意図した在庫投資が存

在するナこめ在庫ストックは増加し続ける。そのナこ

め召(Z)が減少し続け、貯蓄曲線全体が下方へシ

フトするため生産は縮小を続ける。βが一定であ

るため、生産が縮小しても、資本ストックと在庫

ストックは減少しながらもプラスの値で蓄積をす

るが、人口が一定率で増加しているため、 1人当

となる。ここで、 0 くβく 1 と仮定する。βの比

率がβ= 1であれば、投資はすべて設備投資と

なるため、在庫投資が存在せず、在庫ストックは

変化しない。このケースはソローモデルに他なら

ない。β= 0 であるなら設備投資がゼロとなり、

全額在庫投資ヘと回り、在庫スト、ソクが増加し続

ける。

生産関数は 1次同次型のままであるので、山の

両辺をしで割ると、次の資本蓄積方程式

κ= SB(Z)f(k)?1k

κ= SB(Zゾ(k'十kz)π(k。十kz)

κ=κ'十κZ =βκ十a一β)κ

劫鮴力"κ一(.)峨北絢兆 0

これがS召(Zゾ(kP 線の下方シフトによって発生

している出来事である。下方シフトの結果、当初

の均衡k:はゼロへと近づく。

SB(Z)j(kp

在庫スドソクの増加は貯蓄曲線を下方シフトさ

^

図一 1

k*
k

Z=

Z=

0
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せ、 1人当ナこり資本ストックを縮小させて行く。

結果、資本ストックの増分と在庫ストックの増分

も減少を続けるが、一方で人口は一定率で増加し

ているため、kは減少する。以上の結果は在庫ス

トックの増加が生産を縮小させるという前提の下

で成り立つ。

2.生産と在庫投資の選択

前節のβの値は企業の在庫投資と設備投資の

選択の問題である。そこで選択の問題について考

察するため、より明確に問題を扱うために生産と

在庫販売の選択問題を考えることにする。

在庫ストックを保有する企業が、需要に対し在

庫ストックの販売で対応するか、あるいは新たな

生産によって対応するかを考える。通常、この問

題では、在庫保有側に在庫維持管理費用だけが、

生産側には生産費用のみが発生すると仮定し、考

察する場合が多い。したがってこの問題を扱う論

文等では次のような結論がなされることが一般的

である。需要に対し、在庫ストックの放出で対応

するなら在庫スドソクが減少し、維持管理費用を

削減することができる。かつ新たな生産を行わな

い九め生産費も発生しない。したがって費用最小

化を目指す企業にとっては在庫スドソクが枯渇す

るまで販売を続け、在庫ストックがゼロになって

から、新たな生産を行うと言う結論に達する。

しかしこの節では、在庫の維持管理費用を在庫

1単位当たりで考え九場合、在庫量が増えるとむ

しろ在庫管理維持費用が減少すると想定する。

これは倉庫等を借りる場合、在庫量に関係なく

定の賃貸料金を支払う必要があるためである。

し九がって在庫の保管費用を固定費用として捉え

ている。そこで、在庫1単位当六りの管理費用を

述Z)とし、

を仮定する。図示すれば、図 2 となる。

0 くαく 1

2-1.基本モデル

通常、仮定されるようにここでも企業は費用が

最小になるように生産量と在庫スドック販売量を

決定するものとする。生産費用は次式の性質を有

するものと想定する。

図

、、

C = C(Ω)

C'(Ω)> 0, C"(Ω)> 0, C加(Ω)> 0

一方、侶)の 1単位当ナこり費用は次の性質を仮定

する。

のような線形の費用関数を考える。ただし,

ν(Z)

企業はこれらの費用の割引現在価値を最小にす

るように生産量Ωを決定する。生産量がコント

ロール変数、在庫ストックが状態変数となる。

以下では需要Dは毎期一定額だけ存在すると

仮定するため、Ωが決定されれば、同時に在庫ス

トックの販売量も決まる。在庫投資(在庫ストッ

クの変イヒ)は次式によって決まる。

ゾ(Z)

αZ%

一αく 0,ν"(Z)

③

0

Ω>Dであれば在庫投資が発生し、逆の場合

Z=Ω一D



には需要を満たすために在庫ストックの販売が行

われる。以上より、考察する体系は以下となる。

ここで時間を tE [0,羽としているのは在庫

スドソクが流行の変化等により商品としての価値

を失うケースを考え、その期限が rまでと想定

しているためである。 3本目の式は御絲勺条件であ

るが、状態変数のみで、コントロール変数が入っ

ていないため、式を次のように変える。

C(Ω)一述Z)Z]e一がdt

-Z S O

内上 在庫投資と設備投資のスウィッチングにっいて

θ1=λept ,θ2 =μepl

g(Z)

すると、ι式は、

それゆえ、基本となる式は、

一Z

ι

,

[-C(Ω)一述Z)Z十θ,(Ω一D)

θ2(Ω一D)]e 削

g

となる。さらに、今後の計算を見やすくするため、

Uaω 1 [-C(Ω)一述Z)Z]e ルdt

-Z(=ー(Ω一D))

ιep

Z=Ω一D

g

Z(0)

となる。 3本目の式はラグランジュ関数となる。

ハミルトン関数Hは、

ι。

としておく。

[-C(Ω)一ν(Z)Z十θ,(Ω一D)

十θ2(Ω一D)

ー(Ω一D)

Z。> 0

2-2.最大値原理

ここで最大値原理を適応する。条件は次のよう

H=[-C(Ω)一述Z)Z]e πλ(Ω D)

となり、この式にラグランジュ関数(P一Ω)を

入れ2、次式で表すことにする。

ι [-C(Ω)-KZ)Z]e-〆十λ(ローD)

十μ(Ω一D)

さらに、ι式を現在価値表示にするため、次の

未定乗数を取り入れる。

③θ2 Σ 0,θ2

C'(Ω)一θ.

之0

④Z之0,

⑤θ2 S O

⑥Z

⑦θ,

⑧θ.(の

0

θ2 Σ 0,θ2(Ω一D)

(Z > 0 のときθ.= 0 )

Ω一D

δι'
θ,=ν'(Z)Z+ν(Z)十っθ,δZ

之 0, Z(フ)Σ 0,θ.(フ)Z(r)= 0

⑦の条件を導出するには若干の注意を必要とす

る③

条件①を時間微分すると、

^

0

θ1 C"(Ω)Ω一θ2

θ=

なる

=-g

=-Z=

θZ=0

D(Z

0>
一DΩ

7

[1U
0

ι
θ
2

δ
a

2

ι
θ

イ
ヲ
て

0

こ

C
 
C
 
2

ι
Ω
ι
θ

δ
δ
δ
イ

ι
θ

δ
δ

①

②
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を得るため、これを条件②に代入しまとめると、

となる。ここで Z= 0 線は、需要がD > 0 (ー

定)と仮定しているため、横軸をZ、縦軸をΩ

としたZ、Ω平面では水平となる。また、Ω= 0

線は(5)の分子がゼロであればよい。ここで、仮定

より Z(の= Z。> 0。また、Ω= 0 を求めるた

めに、⑤の分子の第 1項と第 2項より、図 3 に

示すように Z(r)= 0 ではなく、 Z(r) Z

>0のようにプラスの領域で均衡点を持つため、

条件⑤からθ.= 0、条件⑧よりθ,= 0 となるた

め、⑤は、

Ω
ν'(Z)Z十ν(Z)十っθ.

C"(Ω)一θ.
⑤

Ω= 0

2-3.分析④

ZとΩの挙動を考える。④と⑥より特性方程

式を作ると、

y(Z)Z

Z = 0

図

ν(Z)

図

と縮約できる。すると、Ω

すると図一4 のようになる。

となる。ただし、δは根、

Ω
VXZ)Z十ν(Z)

d'(Ω)

Z

δ2一五δ F

Ξ
2ν'(Z)

<0
C气Ω)

ー(f(Z)Z+述Z))(d气Ω))
[C气Ω)]2

F

0

をそれぞれ表している。Ξはトレース、-Fはデ

タミナントをあらわしている。トレースは、

0とZ=0を図示

⑥

となるため、安定であることが分かる。方、デ

タミナントは具体的な式を設定していないためこ

こでは不確定である。

<0

rアく0

判別式△は、

Dω ?



△
4ゾ(Z)'+4ゾ(Z)ZC加()-4KZ)C加()

[C"(Ω)]2

となる。ここで、

を仮定すると、分子の第1項はプラス、第2項は

マイナス、第3項はマイナスである。分子の第 1

項と第 2項を比ベると、仮定より、

C加(Ω)> 1

内上:在庫投資と設備投質のスウィッチングについて

の生産しか行われず、供給不足分(e・j点間)は

在庫ストックからの放出によって賄われる。する

と在庫ストックが減少するため、経済は左方向ヘ

と移行する。

となるナこめ判別式は△く 0 となる。

デタミナントの正負は不明であるが、判別式と

トレースの符号が分かっているため、挙動はフォー

カスか、センターとなり、均衡点は安定である。

4ν'(Ω)(y(Ω)十d气Ω)Z)< 0

3.在庫投資と設備投資のスウィッチングについて

企業が需要に対し、設備投資で対応するか、そ

れとも在庫投資で対応するかの選択について考え

ることにする。選択の際、重要な変数となるのは

先述の単位当たり在庫維持管理費用と長期利子率

の 2 つである。

設備投資はケインズ形を想定し、長期利子率の

関数と仮定する。したがって長期利子率が設備投

資側の主要コストを表すことになる。一方、在庫

投資については前節と同様1単位当たりの在庫維

持管理費用がコストとなる。

ここでは極端なケースを仮定する。企業にとっ

て長期利子率が在庫管理費用を上回る場合には、

もっぱら投資は在庫投資のみが行われ、逆の場合

には在庫投資は一切行われず、投資はすべて設備

投資となるケースを考える。

L
h

Ω 0

メ

そこで図

均衡点は

e

Z*

5 にはセンターのケースを描いている。

(Z、,Ω、)であり、

勺

図一5

であるため、右回りのフェーズが描ける。

図一5の b点では、需要以上の生産が行われて

おり、 b・C点間が意図され九在庫投資用の生産

となる。したがって次期に在庫ストックの増分と

なるため右方向ヘと進む。逆にe点では需要以下

Z

δZ

δΩ

3-1.投資がすべて在庫投資となるケース

設備投資が発生しない限り、資本ストック量は

一定のままであり、その際、可能な最大の生産量

は資本スドソク量に資本係数の逆数をかけた量と

なる。資本係数は変化しないものとする。 k

資本スドソク、フ:資本係数とすると、生産可能

な生産量はU傭Ω= ah)xk となり、これは

一定となる。その九め企業は需要に対してこの生

産と在庫ストックで対応することになる。

投資は在庫投資であれ、設備投資であれ、種類

に関係なく、乗数を通して需要を創出する。その

値は通常、(1/限界貯蓄性向)X投資である。と

ころが新古典派の場合、貯蓄は利子率の関数とな

リ、限界貯蓄性向は現れない。そこで本稿では限

界貯蓄性向の代わりに平均貯蓄率を利用する。貯

蓄: S、生産量(GDP):Ω(=(1/フ) xk)とす

>0 ,

Z一

<0
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ると、平均貯蓄率S は、

となりゃはり利子率の関数となる。需要: D、投

資:1、(長期)利子率:アとすると、これより

乗数を通した需要量は、 D = 1/S("となる。

在庫投資は実際の在庫ストックZ゜に加わるた

め、 zf =ι十Zf_,の関係にある。企業は需要に

対し、実際の在庫ストックと生産で対応するため、

次式が成り立つ。

Sけ)/Ω S(刃

Z゜の中にはすでに今期の在庫投資が含まれて

いることに注意が必要である。したがって、

さて、投資関数であるが、ここでは投資はすべ

て在庫投資となるケースを考えている。企業は実

際の在庫ストックが減少していれば、需要が生産

を上回っていると判断することが出来るため、在

庫スト、ソクを増やすために在庫投資を増やすであ

ろう。実際の在庫スドソクの減少は1単位当たり

在庫管理費用"の増加によって表すことができる

ため、νの増加は在庫投資を増加させることに繋

がる。したがって投資関数は、

r

Zα

1(刃一S(刃,

Ω Z゜ D

dS

dア

である。ここでZ゜は(3)より、

S > 0

となり、在庫投資による在庫ストックの増加Z゜

は、

%ー"
α

1 = 1(フ,ν),

仇(ν),

とすることができる。一方、貯蓄関数について1

⑦と同様に利子率のみの関数とする。

以上より考察する体系は再掲すると次のよう1

なる。

となる。よって、

>0

??1ν <0

しく 0,

ν

⑧

αZ

>0

となる。

次に、新古典派では投資、貯蓄は利子率の関数

である九め、利子率は投資>貯蓄の場合には上昇

し、逆の場合には下落する。

ι> 0

、1 1(r,ν)、
一α一k+祝(ν)ーーーー'^
、7 S(カ

r 1(ア, W -S(刃

3-2.位相図

⑨⑩の,0 、、

微分すると、

Z゜=-1<+Z゜ー

r

⑪

0の各線を求める九め、全

0,
dr

dν

r=0,

となる。⑪から⑫を引くと、分母はプラスである

が、分子は確定できない。

均衡点は5、

,S(1)一ι
ι一q/Sけ))S,

⑫

三

Ξ三

・
ν

1
(

9
 
N

a

"
S

7

α

・
ν

1
一
 
7

ι

力
厶

ω
δ

a
1
 
加



となり、共にプラス値をとる。

安定性や位相図の形状を確かめるために⑨と⑪)

を均衡近傍で線形近似する。ところが式が具体的

な式となっていないため、トレース、デタミナン

ト、判別式の正負号が判明しない6。

しかし、偏微係数行列からおおよその位相を推

測することができる。

(ゞ,ア、) (レ;,%/(k十ι)) ⑬

内上:在庫投質と設備投資のスウィッチングにっいて

行われるケースを考えているため、考察する領域

は45度線より左上の範囲である。

まず、図一6 はサドルポイントの形状を持つと

考えられる。この場合、経済は上方から45度線ヘ

と接近する。安定経路を境に右領域と左領域ヘと

分かれるが、いずれの場合も45度線ヘと接近して、

45度線を越える可能性がある。

さらに図 7 の経済ではフォーカスあるいはセ

ンターの形状を持っており、左回りで45度線ヘと

必ず接近・突入することになる。

A

、1(k+1けノ))-1(1, W ⑭ν一一α

、フ' S(ア)"

i = 1(ア, W-S("

B

1ν

、S(カ

ιS(刃一IS、

゛= 0

α

C

=ι S

α

Sけ)2

1ν> 0

D

,0、 i= 0 より、 2 つの位相図をかくこと

ができる。

図中点線は誇張して描いているが45度線を示し

ている。均衡点は⑬より、ν、>ア、であることが

判るため、均衡点は45度線より右下の領域に位置

する。

??1ν
ワ

<0

0

ア

、1

"j

ノ"゛

0

45井泉

、、

0

0 = 0

45度線を越えると在庫1単位あたりの維持管理

費用"より利子率アが安くなるため、投資はすべ

て設備投資を行うことが有利となる。そのとき、

体系が変化する。

_j

,ず

この節では利子率が在庫1単位当たり維持管理

費用を上回るため、投資はもっぱら在庫投資のみ

L

図一フ

i = 0

L

図一6

3-3.投資がすべて設備投資となるケース

意図的な在庫投資は存在しないため、⑨から

g(W を消去する必要がある。また、設備投資は

資本スドソクの増分となるため、⑨の右辺第1項

に投資を加えなくてはならない。一方⑩について

は、なんら変化はない。それゆえ新しい体系は、

ν

ν

=0r

一

广

r

ν
ν
・
ν
?
:
ν
ν
.
 
r
 
?

t
ヲ
 
t
ヲ
 
t
ヲ
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ここで、投資関数に"が入っているのは、生産

能力の増加により超過供給が起こると、それは投

資を減少させる原因となる。超過供給は在庫スドソ

クの増加に結びつく九め、νが減少する。それゆ

え"の減少は設備投資を減少させる。よって、

1 = 1(ア,ν)

をそのまま利用することができる。また、

,

>0

ds(カ

dア

1 < 0,

もそのまま利用する。

,= 0、 i= 0 を求めると、ともにプラスの傾

きを持つが、両者の差をとると、

となるため、位相図はフォーカスかセンターの形

をとり、図 8 のように描ける。

45度線の右下領域にある経済は必ず45度線ヘ突

入し、45度線より上方の領域ヘと進むことになり、

ア

S,> 0

ι> 0

、1

,

ds("

dア
S1

であることが分かる。ただし、平均貯蓄率が1以

上の値を採ることがないこと、資本係数が日本の

場合、約2以上の値をとっていることを反映して

いる。

また、偏微係数は、

,

f = 0

>0

dvli = 0

d7

0

45゜線

_1

>

再び、投資がすべて在庫投資となる領域ヘと入る。

しかし上方の領域がサドルポイント形である場合

には、下方領域から上方領域ヘのスウィッチンク

がうまく行かない。したがってフォーカス形かセ

ンター形である場合にのみスウィッチングがうま

く行く。

景気循環という視点から眺めるとスウィッチン

グが起こる場合にのみ可能性がある。dνν

dア

9 = 0

0

図一8

L

一α

ν

α

4.結 言五
口口

経済理論では投資についての説明がない場合に

は、その種類は設備投資と暗黙のうちに考えられ

るケースが多い。

投資の種類がどのようなものであろうとも、乗

数を通した需要側ヘの需要創出効果には相違はな

い。しかし投資の種類によっては、供給側には大

きな相違を生み出す。本稿ではまずソローモデル

を用いて、このことを簡単に指摘し九。

本稿の目的は、企業はどのようなときに在庫投

資を行い、どのようなときに設備投資を行うのか

といういわば選択の問題、あるいは両者がどのよ

うなときに切り替わるのかという問題を扱うこと

である。そこで、第2節ではまず(一定の)需要

に対して、企業が生産対応する場合と在庫スドソ

ク放出による対応する場合野の選択問題を考えナこ。

その際、費用最小化の観点から、生産費用と在庫

スドソク維持管理費用を取り上げ、需要に対して

乙> 0

ι一S,< 0

_1、_ ナ
)

1
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1
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1
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生産対応と在庫ストック放出対応がどのような状

況下でスウィッチングされるのかを考察した。

最後に本稿のメインとなる在庫投資と設備投資

のスイッチング考えた、その際、極端な仮定とし

て、投資は在庫投資か設備投資のみが行われ、両

者が同時に行われることが無いようなモデルを想

定した。結果として、 1つのケースのみがうまく

スイッチングが起こり、継続的な循環が可能なケー

スが現れた。

意図されナこ在庫投資には生産能力増強効果がな

く、ただ同金額だけの生産物力け曽加するだけであ

る。一方、在庫投資は乗数倍の需要を創出する。

そのため超過需要が発生し、在庫ストックが減少

し始める。そのため投資がすべて在庫投資である

領域では1単位当たりの在庫維持管理費用は徐々

に上昇し、やがて長期利子率を超えるようになる。

長期利子率を超え九段階で、企業にとっては在庫

で需要に対応するより、思い切って設備を拡張し、

生産を拡大するほうが得になる。しかし投資の拡

大は長期利子率の上昇を招く一方で、生産の拡大

はやがて需要以上の生産ヘと結びつき、在庫ストッ

クを増加させるが、 1単位当たりの在庫ストック

維持管理費用は低下するため、やがて長期利子率

がそれを上回り、再び在庫投資が有利な方法とな

り始める。このような一連の過程を持続しながら、

経済は循環過程を繰り返すことになる。

内上:在庫投資と設備投資のスウィッチングにっいて

とすることに注意。

(3)条件を出すには、λ

④

がある。

本来はここで均衡点において(線形)近似を行う必

要がある。

計算を簡単化するため、⑤

aι

δZ
からスタートする必要

としている。ただしk > 0、 1 > 0。 b は投資関数の

シフト要因であるためb =%である。⑩の関係を⑨

に代入し、また S("= S(ア)/Ωより、

S

b-kr

b

⑥

の関係を用いている。ただし、Ω

線形近似をすると、

S(r)/S("

(注)

仕)最適在庫ストック水準が設定されていれば、在庫ス

トックは必要な在庫ストック量であるため、過不足

ない在庫ストック水準である。そのため在庫ストッ

クが最適在庫ストック水準にあるならストック面の

均衡が達成されていることになる

(2)ラグランジュ関数がg(寓, V,・・・) b であるとき、こ

れをι式に入れるときは、

S(力 S(力Ω

となるため、特性方程式は、

1Υ。ξ.1

Ω

k 7 (一定)。

0

A+D, Det = AD一召C

(A-Dメ十4召C

であり、具体的数値を係数ヘ仮定しないと、いずれ

も正負を判定できない。

λ2-(A十D)λ+AD-BC
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