
ケインズ経済学のカオス的景気変動の可能性※

誠内 上

はじめに

経済主体の最適化行動から経済変動をモデル化する試みはすでに久 しく、マ

クロ経済学におけるミクロ的基礎 という名のもとに多 くの研究成果がすでに発

表 されている。けれどもそれ らの多 くは非ケインズ派モデルあるいはケインズ

との折衷モデルであるように思われる。それ らの研究に共通するものは目的関

数 として消費者の効用関数を想定 し、効用最大化が中心的な課題 となっている

ところにある。 しか しケインズ 「一般理論」では消費者の最適化行動よりも企

業の投資行動に重要性が当て られている。 したがってケインズモデルを ミクロ

的な経済主体の最適化行動という側面か ら形成 しようとするな ら、企業側の投

資行動に注目すべきである。そ してその際、最も重要な役割を果たす要因はケ

イ ンズが重視 した企業による将来に対する予想あるいは期待である。換言する

と資本主義経済の不安定性の主因はこの将来予測にあると言って も過言ではな

かろう。 しか しこれまではこの主観的な将来予想という要因の取扱いの難 しさ

ゆえに、あまり積極的には扱われなかったが、無視をすることは経済動学分析

にとって大きな代償を払うこととなろう。

ところで現在の経済システムがケインズが明らかとしたような運行を してい
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るとするなら、さらにそのシステムの運行にカオス的な挙動が存在するとする

なら、我々は将来予測をすることも、 したがって最適な経済政策を立案、実行

することも不可能となる。そのような場合には、システムがカオス的な振る舞

いを生ぜ しめないような方向へと誘導することが必要となり、このことは形式

的には、これまでのような政策ではなく、システムのパラメター自体を制御す

るような政策立案が必要であることを意味する。

本論文では前者を主題としてケインズモデルを再考する。っまり企業行動と

して利潤最大化行動を仮定 し、その下で静学的なケインズ体系に資本ス トック

の変化と期待要因としての予想収益率の変化を取り入れ、動学的なケインズ体

系を形成 し、その挙動にカオス的な振る舞いが発生する可能性があることを明

らかにする。

以下ではまず第1章 で短期のケインズ型投資関数を再定式化 し、第2章 では

資本ス トックの変化を明示的に取り入れ、定常均衡の存在とその安定性を分析

する。続いて予想収益率を利潤の関数とみなし、予想収益率と定常均衡の相互

作用により、予想収益率あるいは同様に定常均衡自身がカオス的な振舞を引き

起こす可能性があることを示す。

第1章 短期のケインズ型投資関数

ケインズにしたがうと、ある1期 間における最適な投資量は資本の需要価格

と資本の供給価格によって、あるいは利子率と資本の限界効率によって決定さ

れる。形式的にはこの関係は次のようにして導き出される。なお以下では資本

の需要価格関数と供給価格関数を連続型として表すため、投資1単 位=限 界的

資本1単 位と仮定 している。
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ケインズ経済学のカオス的景気変動の可能性

(1)資 本の需要価格

資本の需要価格 とは追加的資本(新 たに増設されるすべての資本)の 予想収

益の流れを現行市場利子率で割 り引いた現在価値である。ここで便宜的に次の

ような仮定を置 く。限界的資本あるいは投資1単 位はn期 間存続 し、存続期間

中毎期qだ けの収益をもた らすと予想 されるものとする。 したが って σは資

本1単 位あるいは投資1単 位当た りの予想収益率と定義される。さらにこの予

想収益率gは η期間中一定であるとする。将来の予想収益率qを 現在価値で

評価 し直すために割引率として長期利子率rを 用いると、限界的資本あるいは

資本1単 位か ら発生するπ期間にわたる予想収益率の割引現在価値合計Qは 、

Q-q∫:鋤 一q(1-e-「 η
r)(1-1)

と表す ことができる。これが資本の限界効率である。

これまで一定 と仮定された予想収益率qの 水準は投資水準に依存する。 こ

の仮定は 「その類型の資本の供給が増加するにつれて予想収益が低落する」q》

というケイ ンズの見解による。すると(1-1)は 、ある一定額の投資水準の

下で形成 され る予想収益率 σに基づ いて導 き出された関係式である。 した

がって、投資水準が異なれば予想収益率 も異な り、資本の限界効率Qも 異な

る水準 となる。たとえばg=90+∫(1)=q(1)な どの関数がそれにあ

たる。 ここで90は 一定であり、1=0の 場合の予想収益率をあらわす。 しか

し具体的にqoが どれほどの水準であるかについてはもちろんアプオ リに仮定

することはできない。それゆえここではケインズに従い αo>0で 、さらに投

資の増加にっれて予想収益率は逓減するという仮定のみを採用する。ゆえに、

dg(Z)/dZ<0,∫(Z)<0

である。同 じことではあるが、(1-1)よ りQ=Q(1),dQ/41<0と

表す ことができる。各投資水準に対するこのQの 系列が資本の限界効率表で

ある。
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ここでもし企業が投資水準を ∫水準(新 たな資本1単 位)ま で計画するなら、

V(∫)一 ∫:Q(M-(1÷)∫P-
(1-2)

となる。このVを 投資が1ま で計画された場合の資本の需要価格 と定義する。

(2)資 本の供給価格

一方、投資1単 位あるいは限界的資本1単 位の供給価格8と は当該資本 に

追加する1単 位の資本を生産させるのにちょうど十分な価格である。そこでこ

の供給価格を所与 とし、また、予想収益率qに っいても先ほどと同様に新資

本の存続す るπ期間中は一定 とすると、このとき、限界的な資本1単 位の供

給価格と予想収益率 との間には次のような関係が成立する。

S-q∫ 凶 ん一q(1÷)
(1-3)

ここで投資1単 位当たりのr.は 資本の限界効率を表 し、この式によって決定

される。

供給価格の変化にっいてはケイ ンズにしたがおう。「通常、その類型の資本

を生産する設備への圧力がその供給価格を増加 させる」⑭ 。ゆえに、供給価格

8は 投資水準(あ るいは追加する資本の量)の 増加 とともに上昇す ることに

なり、

8=8(1),dlS/(〃>0

と仮定される。

もし、投資が1水 準まで計画される(追 加 される資本が1単 位)な ら、供給

価格の総額Z(1)は 、

z-∫:8(・)d・

であり、Zと 資本の限界効率の関係は、
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ケインズ経済学のカオス的景気変動の可能性

z(∫)一 ∫:9(∫)(1÷ ÷)d・
(正一4)

となり、 この式より投資1単 位の場合の資本の限界効率が決定される。ここで

Zを 資本の供給価格と定義する。

(3)最 適 な投資水準

(1-2)(1-4)で は別 々に投資水 準を任意 に与え たが 、 ここで は逆 に

(1-2)(1-4)を 用 いて最適 な投資水準 を求 めることにす る。

利潤 πを π=V-Zに よ って定義す る。(1-2)(1-4)よ り利潤最大

化の ための1階 条件 は、

dπ
=Q(1)-S(∫)=O

d∫(1-5)

とな り、限界的 な資本1単 位の需要価格 と供給価格 が等 しくなる ところで最適

な投資水準が決定 され ることを表 してい る。あ るいは、両者が等 しくなるまで

投資を行 うことが最適であ ることにな る。

また、(1-5)の8に(1-3)を 代 入すれば、

dπ/d∫ 一 σ(1)[(1一 ε一「"/r)

一(1一 ε一「駅 」)凝)/㌦(1)]=0

と な り、 この 式 は、 最 適 な投 資 水 準 が 利 子 率 と 資 本 の 限 界 効 率 が 均 衡

(r=r。(∫))す る ところで決定 され ること、 あるいは、一定の利子 率 に対

して資本の限界効率が一致す るまで投 資を行 うことが最適で あることを教 えて

い る。

第2章 長期の資本需要供給価格

前章の分析はいわば短期のそれであったため資本ス トックは一定であり、資
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本ス トックの変化による資本需要価格への影響にっいてはなん ら考慮が払われ

なか った。 しか し分析が長期へ と拡張 され るなら、当然資本ス トックの変化が

需要価格へ及ぼす効果について考えなくてはならない。 この ことは長期期待の

問題である。

(1)長 期の資本需要価格

分析を長期分析へと拡張するため、資本ス トックを新たな変数として、需要

価格関数へと取り入れ、

V「ニ τ/(1卜,K)(2-1)

のように変更する。便宜的にこれを長期の資本需要価格関数 とよぶ ことにす

る。以下を通 してこの関数は連続で、2階 微分可能であると仮定する。

まずこの関数への投資の変化による効果は(1-2)を もちいて、

∂ γ/∂ ・≡ 隣 一∫:Q(κ ・κ)一(Z・K)〉 ・
(2-2)

となる。ただしここでは記号の混乱を避けるため被積分項の投資を κで表 し

ている。 この計算より、投資1単 位の増加は限界的にQ(>0)だ け収益を も

たらすことになる。各追加的投資に対するQの 系列がまさに資本の限界効率

表を形成 し、それ らは非負である。さらに資本ス トックが(2-2)に 与える

効果は、

1菱 ≡職 一∫:(∂Q(ρ じ,K∂κ))dκ(2-3)

となる。 これはV全 体の シフ トを表す。 けれ ども現段階 で は資本 ス トックの

Vへ の効果 は不明で あ り、 どち らの方 向へ とシフ トす るか は分か らない。 さ

らにそれぞれの2階 微分 の結果 は、

V」∫=∂Q/∂ ∫=Q∫,v,κ=∂Q/∂K=Qκ

yκ∬=∂(Qκ ・1)/∂ ∫=Qκ,yκ κ=∂Qκ ・1/∂K=Qκ κ ・!
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ケインズ経済学のカオス的景気変動の可能性

とな る。 したが って、

v,κ ニvκz

た だ し、 琉 ノ≡∂V/∂ ノ∂ 砧

(2)各 偏 微係数 について

前章 で仮定 したよ うに、一定 の資本 ス トックの下 での投資 の効果 は、 ここで

も成立す る と仮定す る。っ ま り任意の1∈(0,。 。)に 対 して、

▽F,>0,Vン,>0(c-1)

が成り立っ。前者は資本の限界効率表を、後者はその傾きをそれぞれ表 してい

る。他方、V、κ=Vκ ノは資本の限界効率表のシフ トを表 している。先述 と同

様に資本ス トックのVへ の効果が明 らかでないため、これらの偏微係数の符

号をまだ確定することはできない。

(3)長 期の資本供給価格

資本ス トックの変化に対する資本の供給価格への影響については、本稿では

考慮 しないことにする。これはとりわけわれわれの主題が投資需要側にあり、

資本ス トックの資本供給価格への効果を取 り入れることによる複雑化を避け

るためである。それゆえ長期の資本供給価格にっいては短期のそれと同様に

Z=Z(!)と 仮定する。 この関数についても連続で2階 微分可能であること

を仮定 し、

の性質をもっ ものとする。8は 資本ス トック1単 位を追加的に生産するために
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。。)に た い し

(c-2)

必要 な限界 費 用で あ り、8(0);0、 任 意 の投 資1∈(0,

てS(∫)>0、dS/d1>0と す る。っま り、

Z∬>OZπ>0

第3章 長期の最適投資計画

考察すべき問題は、第0時 点から将来に到る全時点を通 して得 られる利潤合

計の現在割引価値を最大にするには毎時点の投資をどれくらいすればよいか、

という条件を見っけだすことである。

(1)最 適 投資計画

次式 がその考 察対象 とな る。

… π一[γ ¢(ム,Kご)-zご(/`)]ε 一7folオ

(3-1)

8乙6bゾεc`εoK`ニ1f一 δK,(s-1)

κ(0)一 κ 。>0(s-2)

κ(`)≧0(s-3)

V,-Z,は`時 点 にお ける利潤で あ り、 長期利子率rを 割 引率 と して現在割

引価値 表示 で表 されてい る。そのよ うな各時点の利潤合計が πで ある。制約条

件(s-1)に お け るδは減価償却 率であ り、0〈 δ<1と す る。(s-2)

は 資 本 ス トックの初 期値が プラスで あ り、(s-3)は 考 察 期間 中の資 本 ス

トックがマイナスにな らない ことを意味す る。

(3-1)か らLagrangianintegrand関 数 Ψをっ くる と(3)、

Ψ ご=[v7`(z`,κ ε)-zじ(1ε)十 λ診(κ`十 δ」}(ご一・ム)]e-「 ε

(3-2)

λは未定乗数 を表す。
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Ψが最大 となるためのオ イラー条件 は、

∂Ψ`/∂ ∫ご=V7ε1(1ε,K∂-Zr1(1`)一 λε=0(3-3)

お よ び、

∂Ψ ε/∂ ム ーd(∂ Ψ ε/∂ κ∂/dし=V`κ 十 δ λε一 λ,=0

(3-4)

∂Ψ ε/∂ λεニKε 十 δK`一 ム ニ0(3-5)

で あ る。 Ψが最 大 とな るためにはさ らに横断条件が必要で ある。 この場合制約

条件(s-3)よ り横 断条件 は、

麗ηzλ ごκ`=0(3-6)
t→ 。。

でなくてはならない。以上の3っ の条件が満たされるときΨは最大となり、こ

れ らの条件を満たすように最適な投資水準が決定される。ところで静学的な場

合の最適投資条件(1-3)と この(3-6)は 非常によ く似ているが未定乗

数 λを含む点で ことなる。

(2)未 定乗数 λの経済学的意味について

経済学では未定乗数をshadowpriceと 考 えるのが普通であ る。っ まり

(3-2)の 右辺第1項 の利潤は貨幣単位で測定されているが、第2項 の資本

ス トックの増分は実物単位で測定されている。この両者の測定単位の相違を調

整す るのが未定乗数であり、第2項 を貨幣単位へ と変換す る役目を担ってい

る。 したがって第2項 は貨幣単位での追加的な資本ス トック(た とえば1円)

の増加がΨに与える効果を表 している。けれども現在われわれが考察している

議論の範囲内では次のように解釈することもできるし、その方が有用であるよ

うに も思われる。

(3-3)よ り、

▽レ¢,(∫`,K～)-Zε,(1ε)=λ,>0(3-7)
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未 定乗数 はshadowpriceで あ るため必 ず プ ラスの 値を もつ。 よ って

(3-7)は プラス値をとることになる。この条件(3-7)の 意味するとこ

ろは資本の需要価格Vの 変化分が資本の供給価格Zの 変化分を λだけ上回っ

た水準で最適な投資水準が決定されるということである。つまりλはVに マ

イナスに作用する。供給価格以外に利潤に対 してマイナスに作用する要因が存

在することになる。そして λは資本ス トックの増分に関わりをもっため、資本

ス トックの変化こそが利潤にマイナスに作用 している原因ということになる。

このようなことが起 こり得る可能性 として考え られることはまさにV関 数

自体の下方シフ ト、あるいは同 じことであるが、各投資水準に対応する予想収

益率全体の低下っまり資本の限界効率表の下方 シフ トが起 こる場合だけであ

る。 したがって資本ス トックの変化は資本の限界効率表にマイナスに作用す

ることになる。この様子を描いたものが図一1で あ り、短期的な場合には最

適投資は10に 決定 されるが、長期的な場合には資本の限界効率表を λだけ下
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方へとシフ トさせた水準 ム が最適な投資水準となる。短期的な投資決定の場

合にはV、,>Z,,で あ るなら投資を拡大することが最適な行動 となるが、

(3-6)の 条件か らすると長期的な場合にはy,∬>Z、 ノの状態のままで最

適な投資水準へ と達することになる。そしてこの需要価格と供給価格の差はす

べての資本の限界効率表の シフ トによる需要価格の下方シフ トによって説明さ

れる。

したがって、(3-6)は 右辺第1項 は一定の資本の限界効率表の下での投

資貨幣単位当た りの増加による需要価格と供給価格(つ まり利潤率)へ の効果

であり、第2項 は投資の貨幣単位当たりの増加による資本の限界効率表の下方

シフ トを通 しての需要価格への効果を表 していると読まれるべきであろう。

先述の通 り、未定乗数 λ>0は 、資本ス トックの増加が資本の限界効率表を

下方へ とシフ トっまりy全 体を下方へとシフ トさせるよ うに働 くことを意味

しているため、 λ>0で あるかぎり次の結果を得る。

∂V「/∂K≡ τzκ〈0(c-3)

よって、交差偏微分より、

τ/,κ=V「κ∫〈0(c-4)

けれどもVκκにっいてはまだ確定できない。

第4章 最適投資経路

(1)投 資と資本の動学方程式

投資に関する動学方程式を導き出すため、まず(3-3)を 時間で微分 し、

それを(3-4)へ 代入 し、41/d`で まとめる。一方資本に関する動学方

程式として(s-1)を そのまま用いると、次のような2本 の微分方程式を得

る。これがわれわれの考察する体系である。
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最適 な投 資条件(3-6)よ りV,-Z、>0で な くてはな らず、また(c-3)

(c-4)よ りyκ<0、V,κ<0、(c-1)(c-2)よ りV∫ ∫-Z〃 く0

で ある。

ここで(4-1)と(s-1)の 形 状を知 るため両式 を全微分 し、 それぞれ

αK(4-3♪

(4-2)の 分母はマイナスであるが、分子の符号 ～zκκが不明なため確定 し

ない。ところが企業が利潤最大化行動をとっているという仮定の下では、Vκκ

がマイナスでな くてはな らないことがわかる。

負値定符号行列Dよ り(4)、

利潤が最大となるためには行列式が、

でな くてはな らない。(a)は 満 たされて いるが、(b)が 満 た され るためには

V〃<0で あ るため、

でな くてはな らない。 さ らに半負値定符号行列で もπノ,πκκ一(π,κ)2=0で

な くてはな らず、結局Vκ κ<0で あ る。以上 より(4-2)は 、
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d1/(1K=φ ∫>0

となる。

(2)最 適 投資条件 と均衡の性質

体 系 の均衡 点 を見 つ けだす ため、(4-1)と(s-1)を ゼ ロ とお き、

(s-1)を(4-1)へ と代入す ると、

Vκ(∫*,K*)+(r+δ)[V1(1*,K*)-Z1(1*)]=0

(4-4)

と な り、最 適投資 の条件 式が得 られ る。 ここで1*とK*は それ ぞれ均衡投 資

と均衡 資本 ス トックを表 す。 この式 は左辺第1項 が資本増加 に よるVの 下方

シフ トを表 し、第2項 は投資の増加 によ る限界利潤 の増加 を表す。 っ ま り均

衡 は資本 ス トックの 蓄積 に よ る利 潤へ のマイナ ス効 果 と投資 の増加 に よる利

潤へ のプ ラス効 果が ち ょうどバ ラ ンスす るよ うに決 定 され る。 これ が まさに

長期 の場合 の最 適投 資決定の条件 で ある。 短期の場合 と比べ れ ば、 決定条件

に資本 ス トックの効果が入 り込む点 において ことなる。Vκ 〈0で あるため、

V,-Z,>0で あ り投 資は プラス値 を もつ。 また同時 に(s-1)よ り均衡

で は1*=δ κ*>0が 成 立す るため、横断条件 よ り均 衡点で λ=0と な る。

したが ってVの 下方 シフ トは均衡点で ス トップす る。

ところで1=0とK=0よ り、

∂1/∂1==(r十 δ)>0,∂ ∫/∂1ぐ=A>0

∂ ∫/∂ ∫=1>0,∂.κ/∂K=一 δ>0

ただ し、

ノ駈≡…[(r十2δ)γ,κ 十vpκ κ]/(r十 δ)(V「f1-Z〃)>0

これ より θを根 とす る特性方程式 は、

θ2-rθ 一{A+(r+δ)δ}=0

よ って判別式 △とDε 五は、
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△==r2+4{/1十(r十 δ)δ}>O

De`=一{。4+(r+δ)δ}〈0

と な り 、 体 系 の 均 衡 点 は 鞍 点(saddlepoint)と な る 。

(3)位 相 図 による分析

ところで ∫ニ0と κ=0を もちいて(4--2)(4-3)を 考 慮 して この体

系の位相図を作成す ると図 一2の よ うに描 き得 る。

唯一均衡へと通ずる経路はη2だけであり、安定経路 η2上にある経済だけが

均衡へと収束する。そこでは投資水準と資本減耗が等 しくなるため資本ス トッ

クの変化はな く、資本ス トックと投資は一定の水準を維持 し続ける。ここで経

済は定常状態となる。
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第5章 ケインズ体系におけるカオス的振る舞いの可能性

これまでの議論では予想収益率ないし資本の限界効率が投資水準にのみ依存

するケースを扱 ってきた。このことは均衡点では資本の限界効率表が一定のま

まであることを意味する。 しか しケインズが強調するように、景気変動という

現象を引き起こす主な主因は資本の限界効率表の激 しい変化であり、この要因

を所与と仮定 したまま分析を続けることは避ける必要があろう。

以下では任意の一定の資本の限界効率表の下で、ある1期 闇内に瞬間的に均

衡が成立するものと仮定する。すると、期間の流れとともに資本の限界効率表

が変化すれば同時に各期間ごとに次々と均衡が決定されて行 く。 したがってそ

れ らの期間を繋ぎ合わせれば1つ の均衡経路が得 られることになる。そこでこ

れまでとはことなり、期間分析を用いることにする。

(1)投 資と資本ス トックについて

第4章 では資本ス トックに関する動学方程式は制約条件(s-1)に よって

規定されていた。 しか し本章では均衡への調整経路を問題にしているわけでは

な く、調整完了後の均衡の動きつまり均衡経路が考察対象であるため制約条件

(s-1)を 利用することがで きない。っまりもし均衡が成立 しているな ら

(s-1)に おいて必ず1=δ κ が成立 していな くてはな らないため、均衡

経路上では毎期この関係が成立 し、1と κ は同時決定される。 したがって、

1ε*=δ 」κ`*(5-1)

が毎期成立する。以下では混乱をきたさない限り均衡数量を表す*は 省略する。

(2)予 想収益率の形成について

これまで扱ってきた予想収益率は投資水準の関数であり、資本の需要関数を

または一定の資本の限界効率表を形成する基になってきたものである。けれど
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もここで扱われのは予想収益率 自身 αoの シフ トであり、 これは資本の需要関

数自体のあるいは資本の限界効率表自体の シフ トとして現れる。換言すればこ

の シフ ト要因が一定の下で1本 の資本需要関数または資本の限界効率表が描か

れていたことになる。

経済主体の主観的な期待によって形成される予想収益にっいては、こと細か

く仮定を施すよりもむ しろ言い得る最低限のことを仮定することで済ませる方

がより実 り多 く、現実的であるように思われる。ケインズは一般理論において

企業の予想収益の形成について次のように述べている。「予想収益に関する期

待の基礎にある考慮事項は、一部分は多かれ少なかれ確実に分かっていると想

定することのできる現存の事実であり、一部分は多かれ少なかれ確信を もって

予想 し得 るにすぎない将来の出来事である。」㊥ そして後者にっいて 「我々が

期待を構成するさいに、きわめて不確実なことが らを重視することは愚かであ

ろ う。 … この理由のために、現状の事実がある意味において不釣 り合い

に、我々の長期期待の構成 の中に入って くるのである。」⑥ ここでケインズは

現状の事実の例として、現存資本ス トックと現存消費者需要をあげている。要

するに新たな投資に対 してどれほどの収益が期待できるかを考える場合、遠い

過去の事実にまで遡るより、現状の事実を土台として期待形成を行う方がむ し

ろ合理的であるということになる。

そこで将来の予想収益の形成について次式を仮定する。

αo`+1=9・(ム,K診)=P(π ¢)(5-1)

`+1期 の予想収益率は今期の投資と資本ス トックに依存する。投資は乗数過

程を通 して今期の需要を形成 し、資本ス トックは現存供給能力を表す。企業は

今期の需要 と供給の状況を参考に して来期の予想収益率を形成する。もし需要

が供給を上回っているなら新たな投資にたいする高い収益が期待できるが、逆

に資本が過剰な場合(こ の場合にも利潤は発生するが)に は予想収益率はかな

り低いかまったく期待できない。そしてわれわれが現在想定 しているモデル内
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においてこれらの事情を反映しているのは、結局今期の利潤率に他な らない。

利潤はまさに投資によって創出された需要と現存資本ス トックによる供給との

ギャップを反映 している。それゆえわれわれは(5-1)の 右辺のように来期

の予想収益率が今期の利潤率に依存 して形成されるものと仮定する。つまり次

期資本需要関数のシフ ト要因として今期利潤率を仮定する。さらに簡単化のた

め関数は単調であり次のような性質をもつものと仮定する。(7)

dg。,+1/dπ,一 〆>0

(3)関 数の特定化

以下の分析にとって関数 と特定化 しておくことが便利である。仮定された性

質を満たす長期資本需要関数yを 視覚的に表 したものが図一3で あり、たと

えば次のような関数がそのような形状を もっ。

係数は、

であり、マイナスのVを 排除するため

とす る。よ って、

となる。

長期資本供給関数Zは 、

われわれは逓増型の資本供給関数を想定しているため、



であ る。よ って、

Z1=γ1γ 一1>O

Zノ,=γ(γ 一1)1γ 一2>0

(4)基 礎 モデル

われわれが考察す る体系 は次式 より構成 され る。

∫εニq・o(qoε)(5-4)

π`=V「(ム,κ,)-Z(ム)(5-5)

qoε+1=P(π ∂=Eπf(5-1)

(5-4)は 今 期の投資が今期の予想収益率 によって決定 され ることを表す。

この 関係 は次の よ うに して導 き出 され る。(5-5)に 特 定化 され た関 数

(5-2)(5-3)を 代 入 し、利潤最大 化の条件(4-4)を もちいて利潤

最 大化 を もた らす最 適 な ∫と κ を導 き出す。 さ らに均衡 で は投 資 と資 本 ス
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トックの間 に(5-1)の 関 係が成立 してい るため、結局、

q。,=B1,β(5-6)

と縮 約す ることがで きる。ただ し、

γ=β+1(A-4)

と してい る。(5-6)自 身 は1を 与 え ると σoが 決 定 され る(一 意 的で あ る

とは限 らな いが)こ とを意味 す る。 しか し1,の 値域 を[0,+。 。)に 限定

す ると1は90に よ って一意 的 に決定 され る。 この仮 定の下 では αo、→1、 →

π,→q。,。1と い う決定関係が成立す る。ただ し、

β=[β δ一β+且+(δ+r)(α δ一β+γ)]/(δ+r)α

(5-1)は 先述 の通 り将 来の予想形成 を表すが、 ここで は係 数Eに よっ

て特定化 してい る。 この係数Eは 、経済 主体が今期 利潤 をどのよ うに将 来予

測に反 映 してい るかを表 している。Elが 大 きな値を とるとす るな ら、今期利潤

に対 して過剰 な反 応を示 している ことになる。

(5-1)(5-4)(5-5)よ り次 のような1階 差分方程式を得 る。

qo,.1=E[(90,-K,β)∫,α 一1、7]

さ らに(5-1)(5-6)よ り、

με+1=E/」B[(.Z3一 δ一β)μ`1+σ/β 一 μfl+1/β コ(5-7)



ただ し、μ,=(α 。,/β)1/β 。 ここでB一 δ一β>0で あ ることは容易 にわか

る。さ らに1+(α/β)-1+(1/β)<0と な るため、(B一 δ『β)μ,1佃/β

線 とμ,1+1/β 線 を描 くと図 一4の ようにな り、 したが って、(5-7)は 図 一5

の よ うな位相図 とな る。

(5)カ オ ス 的 振 る舞 い の 可 能 性 に つ い て

(5-7)を 整 理 し 、 基 本 と な る式 を 、

μ ε+1=E/B[{(B一 δ 一β)一 μ 評 一α/β}μ 評+α/β]

=ρ(μ ∂(5-8)

と して お く。 こ の 関 数 ρ は 次 の よ う な 性 質 を もつ こ と は 明 き らか で あ る ⑧ 。

μ,=0と す れ ば μ,.1=0。 μ 、=1の 場 合 に 、 も し 、

E/」B=1/[(B一 δ一β)-1]>1(5-9)

で あ る な ら μ,.1=1。 そ こ で 以 下 で は 、

(B一 δ一β)>1(A-5)

を 仮 定 す る 。 こ の よ う な μ を μ*で 表 す こ と に す る 。 指 数 関 数 の 性 質 よ り

μ 〈 μ*の 場 合 に は μ,1+α/β 〈 μ*。 逆 に μ 〉 μ*の 場 合 に は μ,1+σ/β 〉 μ*

で あ る 。

仮 定(A-5)と``椛 μ→o(μ1一 つ →0で あ る た めZεmμ →oρ'(μ)>1と

な る 。

こ こ で 新 た な 仮 定 と して 、

(B一 δ印β)〈(β+1)/(α+β)(A-6)

を 設 け れ ば 、E/B>1な の で ρ'(1)〈-1と な る 。 さ ら にZεmμ_oρ'

(μ)>1と 指 数 関 数 の 性 質 よ り 、

Z`配 μ→o[{(β 一 δ　β)一 μ`1一 α/β}μ'1+α/β]>0

配ηLμ→。。[{(B一 δ一β)一 μ`1一 α/β}μ ごBα/β]<0

と な る た め μ の 連 続 性 の 仮 定 よ り{(B一 δ一β)一 μ,1一 α/β}μ,1一 α/β=0と
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な るμが存在す る。 そのよ うな μを μ撹α とする。 したが って、0〈 μ<μ 躍ακ

の とき ρ'(μ)>0、 ρ'(μ"'召つ 一 〇、ま た μ〉 μ倣αxの とき ρ'(μ)<0

が 成 立す る。

以 上 を ま と め て お く と 関 数 、 ρ(μ)に た い して 、

1、 ρ(0)=O

I[、 ρ(1)=1

㎜ 、0<μ 〈1の と き ρ(μ)〉 μ

IV、 μ>1の と き ρ(μ)〈 μ

V、 伽 。.。 ρ'(μ)>1

VI、 ρ'(1)<-1

VH、0<μ<μ 職 ヱの と き ρ'(μ)>0、 μ=μ 職 κの と き ρ'(μ 朋αり=0、

μ 〉 μ 用餌 の と き ρ'(μ)<0で あ る よ う な μ川α が 存 在 す る 。

こ こ で μ網 工の 前 象 を μ 料,、 μ 紳 の 前 象 を μ`と し、 μ 堀 κの 写 象 を ρ(μ 川αり

と す る 。 あ る い は ρ3(μ つ=ρ(μ 別"つ 、 μ躍απ=ρ(μ 牌)=ρ2(μ つ 、

μ**=ρ(μ`)。 す る と 次 の 関 係 が 成 立 す る 。

0<μc〈 ρ(μc)〈 ρ2(μc)

ま た 性 質VIよ り ρ3(μc)<μ`が 成 立 す る 。 こ こ で ρ3(μc)〈0と な ら な

い よ う に 、

β>2(A-7)

(B一 δ『β)+(β+α)/(β+!)>2(A-8)

を 仮 定 す る と 、

0<ρ3(μo)〈 μc<ρ(μ ご)<ρ2(μc)(5-10)

が 成 立 す る 。 こ の 関 係 を 図 示 し た も の が 図 一6で あ る 。
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ところで リー ・ヨークの定理によると、

θ3(κ)≦ κ<θ(κ)<θ2(κ)

となるような κが存在すれば θにカオス的な振 る舞 いが存在することが分

かっている。(5-10)は 、この条件を満たすμが存在することを表 している

ため、(5-8)は カオス的な振る舞いをする可能性を有 している。そ して投

資水準および資本ス トックは単調な関数を通 して予想収益率 と結びついている

ため、予想収益率のカオス的な変動は、同時に投資と資本ス トックとのカオス

的な変動をも意味することになる。

(6)各 係数間の関係について

係数の値にっいてさまざまな仮定を行 ってきたがそれらの間には次のような

関係が成立する。

1>α>0

β>2
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β+1β+α β→一α
2>>(β 一δ一β)>2->1>>0
β+α β+1β+1

けれどもこれらの係数値およびその係数値間の関係だけでは体系が安定か不安

定かは判断できない。っまり体系の根本的な挙動を支配 しているものは係数

E/Bに 他ならない。 したがってカオス的な挙動が発生するかどうかもこの

E/β の値によってきまる。われわれは(5-9)よ りE/Bの 値にっいて

おおよそのことを知ることができる。E/B=1/[(B一 δ一β)-1]>1

よりE/β 〉工であり、さらにβの値は、

B=β δ一β+1(δ+r)(α δ一β+γ)/(δ+r)α

であるか ら、明 らかにBはB>1で ある。するとE/B>1で あるためには

E>β でなくてはならず、EはE>B>1の ような大きい値をとることにな

る。換言するとEがE>B>1と いうような値をとる状態では経済にカオス

的な変動が起こりうることになる。

Eは 予想収益率の形成に関する主観的な企業の反応である。Eが1以 上の数

値を とるような状況とは将来予測に関 して過剰な反応を示すような状況であ

る。っまり今期の利潤が高い場合には将来さらに高い利潤が期待できると予想

を し、逆に低い場合には将来さらに低 くなると予想するような反応を示す状況

である。そのような状態が現実の経済に存在するかどうかは更なる実証的な研

究を必要とするが、ケインズ自身は次のように述べている。 「好況は見当違い

な投資を生み出すのである。 … 好況の本質的な特徴は、完全雇用の状態に

おいて実際にはたとえば2%の 収益をもたらす投資が、たとえば6%の 収益を

もたらすという期待の下に行われ、それに応 じて評価されることである。ひと

たび幻滅がやって くると、この期待は逆のr悲 観の誤謬』によって置き換えら

れ、その結果、完全雇用の状態において実際には2%の 収益を もた らす投資

が、ゼロ以下の収益 しかもたらさないと期待されるようになる。」(9)

このように不況時やインフレ時には各経済主体の心理が一方向へと収束 して
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行き、誤った認識のもとで現実の経済とはかけ離れた状態を、あたかも現状の

経済状態であるかのようにとらえてしまう。このようなとき経済主体の反応は

過敏となり、われわれのモデルの示すところではカオス的な経済状態へと迷い

込んで しまう。

第6章 結 語

我々は、経済主体とくに企業の予想収益率形成に関して、大多数の企業マイ

ンドが同一方向へと向き、 しかも現実の経済状況に対 して誤った過剰反応をす

ることが景気変動という現象を引き起こす主要因であると言う立場からモデル

構築をした。これはモデル内の反応係数Eが 大きい数値をとる場合を意味す

る。係数Eが 大きな値を取 るとは、大多数の企業が現在の収益率に照 らして

将来の収益率の予想を過大あるいは過小に評価する場合、あるいはそのような

雰囲気が経済全体を包み込んでいるような場合であり、その場合には、企業の

最適化行動が予想収益率のカオス的変動を通 して経済全体にカオス的な変動を

生ぜ しめる可能性がある。

この種の変動の恐ろしいところは、これまでのような投資を直接間接に制御

する政策では事態の本質的な部分の改善にはなん ら役にたたないということで

ある(偶 然一時的に良い方向へとコントロールできるか もしれないが)。 われ

われのモデルではそれは係数Eを コン トロールできないということで表され

る。 したが って このような事態に対処するためにはカオス的な変動自体を引き

起 こさせない政策が重要 となろう。

このような状態は経済主体が現実を正確に認識できないことか ら発生するた

め、有効 となる方法 としては経済主体に現状にっいての情報を正確に早急に知

らせ ることであろう。また同時に、経済政策の規模、実施時期等に関する情報

提供によるアナウンスメント効果によっても、経済主体の心理の不安定さを緩
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和することが期待できるか もしれない。いわば経済政策の副次的な効果が有効

であるかもしれない。これ らの政策等については今後の課題としたい。

脚 注
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