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.独占資本主義段階における穷働問題と社会政策

'にうち出されてくるものであるとすれば，資本主義の段階によって，そこに質的な差異がみられる 

ということは，あまりにも「段階論J の公式的適用であり，社会政策の本質よりは，その発生の契 

機の逋要性の強調に随してしまう結果となる。産業資本の段階と独占段階とを比較して，社会政策 

を必然化する諸契機が異なることは今更いうまでもない6 それは当然である。問題は，その場合， 

社会政策というものが，資本♦賃労働関係を賞いて発展する以上，その本質が，段階によって変質 

することは不合现である。その本質は，資本 • 賃労働関係の存在を前提とする限り，普遍的でなけ 

ればならない。これを否定するとすれば，そうした否定の論理を支え今ものとして，更めて，社会

政策の意眛を問わなければならない。

いまやわれわれは，生産力説が提起したr労働力保全」を，社会政策の本質として認め，この上 

で , あらためて，より高い次元の研究に入るべき時期にきている。ただ，この理論は，⑴社会政策 

を経済政策の中に解消.し，社会改良を社会政策から説落させ，従って，社会政策を資本制的労働政 

舍一般のな か に 解体してしまった。その結果として，重商主義的な労働政策や甚だしい場合には， 

ナチス労働政策あるいは軍国主義的. ファッショ的労働政策をさえ，社会政策として是認するという 

誤謬を犯した。こうした労働政策は，社会政策とは峻別されねばならないが，しかもそれらが社会 

政策と裏腹の関係にあることこそが茧要なのである。この両者の関係をたえず意識しつつ，その両 

者の対抗関係が，資本主義の発展段階で，どのような形態をとるか’ この点にかんする究明こそが， 

「学問として」 の 「社会政策学」の重寒な課題となるであろう。 — m i . 7 . 15—
(経済学部教授）

消 費 財 お よ び 金 融 資 産 の 同 時 選 択 の 理 論 *

臼 井  功

I 時間= 状態選好アプローチと現実の金融資産

1 - 0 いわゆる金融資産選択の理論は，貨幣，株式，手形，債券なと*の金融資産め購入に充てる 

ことのできる富の大きさが一定であるとき，その富の保有者は，ある塞準にもとづいて，各種の金 

融資産に富を分散するように金融資産を購入することを説明し(名。しかしこの理論では,富の保有 

者が金融資産の購入を，同じ資產という範疇に入るが金融資産とは異なる実物資産や，資産として 

保有する目的でなく直接消費する目的で購入する財貨• 用役の選択から独立に行なう，ということ

が前提されている。しかしこの前提が現実的であるかどうかは疑問であるので，本稿では，まず消.- , - - ....
費財と非常に特殊な形態の金融資産とのあいだの選択理論である時間= 状態選好アプロー チの迦論

に検討を加えることによって，この問題を考えてみることにした。' ' -
• ^

• 1 - 1 選択行動の結果が選狹を行なう時点では不確実であることを考慮しなければならない場合

の選択理論の一つに，状態選好アプロ一チがある。これは，将来生起しうる状態が一つでなくてい

くつがあると予想されるために，選択行為の結果が不確実であると考えなければならない場合には，

選択行為め結果が確実と考えられる通常の選択理論においてほ同じ種類のものとして扱われる财

貨 •用役，あるいは資産が，将来異なった状態に置かれるだろうと予想される場合は，異なった種類

のものとして扱われるとい5 ことを前提にする理論である。そして各経済主体の効用は，いま述べ

たように区別される財貨• 用役あるいは資産のおのおのの量に依存するとされるのであるが,具体

的にはその量は，将来ある状態が生起したときにのみそれらの一定量を請求できる請求権の保有置

であらわされることになる。すなわち不確実性を伴う財貨，用役の選択の場合は,効用は将来ある

状態が生起したとぎにのみ，ある財貨♦用役の一定量の消费を請求できるような，諸種の請求権の' ' .  ' • ' ' :
保右最に依存するのであり，また金融資産選択理論に応用される場合は,それは将来ある状態が生

* 本稿の作成にあたり，柬7](大学の根岸隆助教授ならびに浪田宏一助教授より多大の御教示を得た4 ここに記して感謝の 

意を表したい。しかし言うまでもなく本稿の短所はすべて筆者の貴任である。

注（1 ) 例えばト“ ビン〔14〕，マーr( ヴィッツ〔9 〕，〔10〕など。
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起したときにのみ一定額の貨幣を請求できるという諸種の諸求権の保有還;に依存するのである。こ

うすることによって不確実性の下での選択理論が，通常の確実性の下での選択理論と同様の方法で/ 2 \ ,
展開できるこどになるのである。 '

1 - 2 さてハーシュライファー〔7〕は不確実性を伴う財貨•用役の選択に適用された状態選好ア 

プロ一チと，現在消費と将来消費のあいだの選択理論であるフィッシャー流の.(〔4〕参照）いわゆ 

る時間選好理論とを結びつけて，消費財に対する請求権のみから成る束について選択が行なわれる 

のでなく，そのような請求権と選択の結果が確実に分かる消費財とから成る束について選択が行な 

われるとしている。これはフィッシャーの時間選好理論において，、将来の消費の実現が確実である. 
という想定の下に選択がなされると考えられていた点を改訂して，それに不確実性を伴うこどを考 

慮しつつ選択がなされるとしたもので，当然の考え方であるといえよう。この考え方は,時間選好 

理論と状態選好アプロ一 チとを総合した考え方であるので，時間ニ状態選好アプロ一チと呼ばれて

ぃる。 . , ''

1 - 3 しかし前々節の状態選好アプローチにしても，前節の時間==状態選好アプローチにし:C も， 

不確実性を伴う財の選択にさいして，確実性の下では同じ種類の財として扱うはずの財が,不確実 

性の下で異なる状態の下におかれるだろうと予想ざれる場合は，異なる財としてこれを扱い，その 

ように区別した財のそれぞれに対してそれが取引される市場が存在すると想定しているのは，まっ 

たく非現実的であるといわねばならない。そこでアロー〔1〕は，取引されるもらは財に対する請求 

権ではなく，ある状態が生起したときにのみ一定額の货幣を請求でき，他の状態が生起したときは 

何も請求できないという特殊な人為的な証券であるとした。しかし，このように工夫された証券も,. 
現実の証券とはかなりその性質が異なっていると思われる。なぜなら現実の証券は，将来ある状態 

が生起したときにのみ一定額の貨幣を請求しうるのではなく，将来生起した状態に応じていろいろ. 
異なった額の貨幣を請求できるようになっているからである。そこでこの点を考處にいれて，アロ 

一の工夫した証券を適当丨な枚数ずつ混入した合成証券を考えることにすれば，より現実に近t 、証券

が得られると考えることができる。この意味でアローの工夫した証券を遊礎証券，それより合成さ
ペ ' • , ' ■ ■ . 
れた証券を r現実的証券j と呼ぶことが許されるであろう。

1 - 4 さて基礎証券に関する状態選好アプローチに依れば， 「现臾的証券ゎの価格が与えられた
、. . ， （3、

とき，その需贺遛はつぎのようにして決走される。いま将来生起しうる状態の数，したがって站礎：

注（2 ) 評しくはデブリュー〔3〕，ア口一〔1〕を觅よ。 ■
( 3 ) ア口一〔1〕の矩式化とは興なる。

—— 1 6 (8 0 2 )—— .
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証券の種類の数がすべてでん, 「現実的証券」の種類の数がすべてでK であるとし，みを第た番目 

の 「現実的証券j の価格，Qs を第s 番目の状態が生起したときにのみ1 単位の賀幣を請求できる第 

s 番目の蕋礎証券の価格， を第た番目の r現実的証券」 1 単位に含まれる第s 番目の基礎証券

の単位数としよう(ん= 1 , K,  s = l , … f e ) o す る と r興実的証券上の価格qy, ,....... , Qkが与え

られたとき，基礎証券の価格Q!，……，Qfeは関係式

(た= 1 , “ …,K) :
によって決定されることになる《 なお仏 , Qfcが求まるためには，一般に方程式の数K と未 

知数の数んが等しく，.か つ を s - k 要素とする行列の行列式の値が非0 でなければならない.の 

で，ここでもそれを仮定するものとする。 し

さて，C3を第 s 番目の基礎証券の需要量, .n8̂ 0 を第 s 番目の状態の起こる主観的確率q ぬ=1)， 
W o を所与の初期の富とするとき（s= l, 各個人はいま述べた手続きより求められたQw
… QAを所与として，富 の 制 約 • 'k‘ S Q A ^ W o
の下で効用 ■

11 =  11(0!,  *, Cft； J T 1 , KK)
を最大にするようにC i,C 2, •‘.“ •，( V をまず決定する。 ついで， 2/*を第ん番目の「現実的証券丄 

の需要量とすればO k=l,…•， K) ,彼はそれを関係式KYj ^kVk—Gs (s-1, ••••**, h)k—\
を利用して決定する。 ：

1 - 5 このように, 基礎証券の需要量および価格と，「現実的証券J の需要量および価格は1 対 

1 に対芯するので，「現実的証券」の価格が与えられれば> 前節のように， それより基礎証券の価 

格を求めて，それに対応する基礎証券の需要量をまず決定し，つぎにそれより1"現実的証券」のそれ 

を決定するとしても，論理的矛盾はないのであるが，その現_ 性は薄いように思われる。なぜなら以 

■上の手続きが可能であるためには「現実的証券」の種類の数は，基礎証券のそれと，従って将来生 

起しうる状態の数と等しくなければならないが，実際に存在する証券の数は将来生起しうる状扉Q 
数ほど多くはないからである。 このことは， 基礎証券についての効用最大化からでなぐアロ™ 
〔1 〕のように消費財に対する請求権についての効用最大化から菡礎証券の需要量を決定し，それ 

より r現実的証券」の需翦最を求めるという手続きについても，同様に言える<»したがって以上の 

ような_ 礎証券を媒介とした宠式化はこれを断念し,諶礎証券とは関係のない金融資産が直接選択 

の対象になづていて，市場で取3‘丨されるものも趣礎証券とは関係のなv、金融資産であるというよう 

に考えるべきだと思われる。 *
 17 (̂ 803*)



2 - 2 まず各個人が金融資産選択の莶準として期待効用最大化を採る場合を考えよう。この場合, 
第 i 番目の個人は，予算の制約 ，

m n m n
( 1 ) S  2  QkVik^I] + 2  QhVik . ,

の卞で，効用 h
.(2 ) Uf — Uj .... *，的，n)， Y fan)]

を最大にするように行動すると矩式化するととができるであろう( i - 1 , ……，O o ここにY,,*は 

紙 を 第 《番同の個人の主観的物価指数における第i 赉因の消费財のウェイト（f ] 則尸1 , 卜 1， 
0 として， -

18 (,804) ■ ■ ■

消費財および金融資産の同時選択の理論 '
、以上よりハーシュライファー〔7 〕■とアロー〔1 〕の主張を綜合し，さらtこ現実性を考慮にいれ 

るとすれば，議論の方向は当然確実な消費財と不確実性を伴う金融資産が同時に選択されるという 

方向に向かうべきである。森 嶋 〔11〕はこのような消費財と金融資産の同時選択を当然のこととし 

て前提にした分析であるし，同様のことはガーレー= ショー〔5 〕， パティンキン〔13〕等々にも 

見られるのである。

K 市場均衡解の存在

. . .
2 - 0 このような選択行動をなす個人が，いわゆるヒックス〔6 〕の 「週」の始めに多数市場に 

集まり，消費財および金融資産を互いに純粋に交換する場合に，市場均衡が存在するかどうか考え 

てみよう。この場合について市場均衡の存在が証明できれば，それは，前章末に言及したパティン 

キン 〔13〕， ガーレー= ショー〔5 〕などの分析が,市場均衡の存在に立脚しうるという意味で少 

なくとも無意味ではないという支持を与えうるであろう。

2 - 1 個人の数をZ ,消費財の数を饥，金融資産の数を為将来に起こりうる状態の数をんとし， 

を第く番目の個人の第f 番目の消费財に対する需要量，あ,•をその初期保有量， を第 

イ番目の個人の第た番目の金融資産に対する需要量， をその初期保有量，ルを第:/番目の消費 

財の価格, qk を第k # 目の金融資産の価格，れ2 0 を第《番目の個人の第s 番目の状態が起こる主観

.的確率（S 冗f s = l )としよう（卜 1./...... , I, j ~ l , ……，w , ゐ=1，......，n)0 また第i 審目の個人は

第 s 番目の状態が生起したとき，第た番目の金融資産1 単位あたりの現在め価格に対する将来の収

獲の比率が確実にa'ukになると予想するものとしよう( ^ 1 ,  ..... , I, j —1, m , ん=1，...... , n)0
ここに金融資産の収獲とは，その金融資産の将来の価格とその時点までそれを保有したことに対し 

て支払われる配当• 利子などとの和である。 ’

g
I
Si

II1

ぶせ本,-w.---- ------ -■一-

消費財および金融資産の同時選択の理論

Y isk= -~ fm i h - ( ^ 1 . …….ら s = l , ……，ht k = \ t ……，w)
' S  v抑 a

である。ここでつぎの伲定をおく。

仮定1 U u は礼〗，.......， の速続増加凹函数である. (i = l , ……，Oo
仮定2 u i 2 は Y,、!，.......，Y,-s„ の速続増加凹函数である（i = l ,  ......., I, s= l, 一.‘‘，h)0
仮定3 X L は u iu u {2 ° の述続増加準凹函数である。 ここに如。=  Z U ，為 ■山 ….へ，Y,_s„)

. =%i2°(Ym，Yt-12, ....... , Yii„, Y,2J,  , Yikn) ( t = l , ....... , 0。 ’ …
ここでべグトル（Yt.8“ Yisn) を Y* (s=l, •••■••, h ) , べクトル（Yi，‘.••‘•“，Yt,)を Y と書き，

Y /，Y，をそれぞれYs, Y と一般に異なるべクトル， 、を 0 < K ：1 なる任意の奭数とすると，仮 

定 2 ょり

% £2° [ t Y + ( 1 - 0 Y 7] =  S  7t , ^ i2 [ t Y s + ( 1 - t ) Y / ]

itis [ ^ i2(Yg) 4-(1—o  UiZ(Y /)]

S  ^isUi2(Ys) + ( l —i) Z1 JtisUaiY/)
= ̂ 20(Y)+(1- 0 ^ 2°(Y0  ( i =l , ••…•，I)

であるから，ui2° は Ytll，……，Yiknについて凹函数である。そしてこのことは任意の大きさの

Y iskについて成立するから，Yl>fcを 倍 し た 似 に つ い て も 成 立 す る （s = l，……，h, k = l ,……,
n)。そこでこのことと，仮定 1 と仮定3 が仮定されていることを考慮ずると，U，- は 如， .，ル„,，

( 4 )
1/il, .......，V inの連続増加準凹函数であるW = l， 、l)o

2 - 3 つぎに金融資産選択の基準どして2 パラメ一ター基準が採られる場合を考えよう。この場 

合，第 i 番丨〗丨の個人は⑴の制約の下で，効用 ’
.(3 )  V t=V i[% i(»ti ,  , xim) , 双i3(E“ —Si)]

を最大にするように行動すると考えることができよう0 = 1，…••‘パ)。ここで

^is îskQk
------------ Mk ( ^ 1 , •, 0 ,2] pjWij

S ,=  a/Z1 2 2 /4 ^ 2 /.*  ‘‘‘■■•，0,
(̂ i&kQk îsgQg \  /  _ îskQk

2  PjWtj 八 J] ̂ pjWij
( i - l ,  .......，I)

注（4 ) 根掙〔12〕，p. 157。
—— 一 19(805)
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消費財および金飯資産の同時選択の理論

である。以下では . . . .  .
仮定4 u i 3 は E ,-および - S f の迪続増加四函数であるI.び= 1 , . “ ••‘，0 
仮定5 V ,は u “ およびの連続増加準凹函数である（i = l，.*‘.•..，び 

をおくことにする。 . ' . !；

: さて ^ ~ — =//,,(川，……，ル)，ニ" とし，び帥をr ■ん要素とする行列もC；として 
 Z1.PjWij

……,n, k = i , ……, ? t ) ,任意のベダトルH  , yinlY ^ y \  (yn \  ‘•‘■-•，V i n Y - y 2 をとり，E l=
fify\ S k v y w ,  S2= y ^ W とおく。 ここで ' はべクトルの転置を表わす•また

£を 0 < i < lを満たす任意の実数として，y ^ t y xH l - t ) y z をっくり，それに対応するE; および 

S,•をそれぞれE3 およびS3 とすると，E3 にっいては

E 3 = M ^ t y 1 +  ( 1 — t ) y 2] —  t j j f y 1 +  ( 1 — t ) j u f y 2 =  ^ E 1 +  ( 1 — t ) E 2 

である。他方S3 にっいては，市 石 〔8 〕による分散• 共分散行列】C と二っの実べクトルa，6 に闘 

するレンマ

( « / C 6 ) S ( a ’CcO(6’C 6 ) (ここで a', 1/ ■はそれぞれ a, b の転置べクトル）

を用いると

- t v w + ^ c i - o ^ w + a - o y ' Q / 2 

，辦  w +趴 1 - o (，cy)  V  + ( i - w  w

= [t(yuOyx̂ H l - t X y 2,C y ^ ] 2 

= [tSl+( l ~t ) S2f
であるから，

s ^ i s ' + a - o s 2

である。ゆえに，このことと仮矩4 より

如 W + ( l  — 况 ] = 如 ( E 3，— S 3)

’ 2 ル3UE1+ (1—i)E2，—fS1—(1—i)S2]
= ^ 3[ 1( ^  - S l ) H - ( l - 0 ( E 2, - S 2) ]  ■

2  ㈨ 3( E l , —  S O  +  C l — 0 u , .3( E 2,  —  S 2)

= tu i3°(yl) + (1—t)ui30(y2) (i = l ,  , I)

となる。よってル3。(仏i , ……，！/,■») = 队3(E0 — S ,)は如，••…% にっいての凹函数となる。 したが. 
って仮定1 と仮矩5 を考慮すると， 的函数は期待効用最大化の場合と同様に如，……，a w

( 5 )
扒1，… にっいての迪続增f加準凹函数となるG = l， パ)。

注（5 ) 同前• _ '
—— 20_ ) —
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以上の結果をレンマとして纏めると，

レンマ仮定 1 〜3 の下で「d的函数⑵は，ま牟仮定1 , 4 ,  5 の卞で目的函数（3 )は，'すべての 

変数知 ，••… ‘，' «，Viu .......，y i n についての連続増加準凹函数となる（€= 1, ……，0 。

, ' ... ' • 'ノ  -‘ ■ . ■ . , 「 . L
2 - 4 さて市場均衡の条件は，消費財については,それが経済財であればその需要と供給が均等 

イ匕すること，自由財であれば超過供給の状態になることである。すなわち

( 4 ) 1 *-1  ̂ *=i* ^
0 =1, ……，w).

金融資産についでも同様に .
[ S  l /a -^ 2  Vik (た ニ1，•‘••“，n)( 5 )  j i=1, メ“  t ■ 
^QkYlyik^qkHVik  (&=1，“ •• “，w).

ここで（Pi，……，Vm)ニVi ( f l u ……，Qn)—g として，( m + n )次元べ‘クトル (p，q) のすベての耍

素を一定倍してみよう。このようにしても制約条件（1 )や目| 的函数⑵あるいは (3) が不变である

ことは，それぞれの函数の形やE;，S.- (i = l , •… , 0 の定義より明らかである。したがっ て以下

で の （外 （?）としては，それを正規化した（W +  71—1 )次元単体Tに属すもののみを，すなわちTh+ ‘"
…屮ル+ の+ ........+ も= 1 を満たすもののみを考えれば十分である。

2 - 5 つぎに（p , 0 6 T が与えられたとき，制約条件⑴の下で目的函数⑵あるいは（(36))を最大* ' ■ , .
'にする阶丨， ，私•》*， Viu .......，Vinについて考えよう。 まず (P，g ) 6 T か ら 0»山  ，的„，yiU
•••…，如 )= (的，Vi) への写像を，（p，q) が与えられたとき制約条件(1) を満足することによって定 

義し，外であらわすことにする( t = l , ……，0 。写像外は，% > 0 , y « > 0  (ゼ= 1 , . . 卢 1，
爲H  ‘•‘…，《) を仮定すればn% n

如  > 0  'i ■ ⑴
であるから，速続写像で毛る。，その像他 , q ) が空でないことは明らかでる。またこのモデルは 

純粋交換のモデルであって，証券の新規発行はないとされているから，、灼(p，q) は凸コ ン パクトな: 
集合 / \ に限定することがでぎる。つぎにこのような妁(?),<?)のなかで目的函数( 2 )あるいは (3). f8) .‘ _ - *•.
を最大にする解の集合をH P, Q )とすれば， 13的函数⑵あるいは ( 3 )はレンマによって(xu yd

注（6 ) r目的函数(2版るいは⑶」の意味は，個人はある「週J の市場が開かれて均衡が成立するまではそのどちらかをー抖 

して採川するが，つぎの r週 J の市場では異なる0 的函数を採川するかもしれない，あるいは同じ「週」の市勘でも個人 

が興なれば興なった0 的函数を採川するかもしれない, とい.うことである，

( ? ) デブリュて [_3 〕，p. 6 2。 '
( 8 ) もちろん同じ第i  #  inの個人が最大化するH的函数が⑵である場合と⑶.である場合とでは<MP, 9 ) は興なるが，こ 

のようなことは注（6 )に述べたように同じ「週j ではありえない。 ふ ^ バ

— 21{807) — -

j
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の, したがって(piiv，Q )の連続函数であり， q)は凸コンパクトな集合に限定されている 

から，公,(乳めは空でない。さらにも(れ ）々は凸集合であることがレンマから知られ名。そして写

像 如 は,速続な<Pi(V，a ) のなかで3 的函数⑵あるいは⑶を最大にするもめと定義されている
(9)

ので，上半速続である。以上より空でない単体T に属する iv，q、から（ル，y d への写像は，その像

が空でない凸コンパクトな集合である上半速続写像である( i = l , ……'，1)0 .
— ■ ■ 1 ■ '

.2 - 6  さ て こ こ で 任 意 の (p，q)ET,  双,-/く ⑵ (t = l ,  , I, j —1, m ,  k—l,  t n>

に対し写像

1 1 1 Vi ~~Y [0,凡 +  リ（S  尤f /  — 2J もy)] 0' = 1 . ...... , 饥)，
<?/=~  max [0, qk+ y (S  2/./ - S  2/,*)] (*=1，…“ •，w),

を定義する。ただし ’
スニ 2  max [0, Vs + 而/ 一 2  も ) ] + 2  max [0, qk+ リ( 2  Vn! 一 S  Vid]

であり，p は正の定数である。知，没以もまた正の定数であり，阶/ ，V i uは有限の大きさであるがら， 

v を十分小さくとればX を正にすることができる。したがって，（p / ，……，v，/ t q/ , ……，q / ) ^ ,
ゲ）b して，(p;, ゲ) € T である。.依ってこの写像は，（阶/，.......，欠,•„/) =  x / ,  (Vi/,.......， = 2//として，

(pt Q )e T ,(x / ,  y / ) e tr から (ダ，ゲ) g t への連続写像であり，その像は空ではない料 , ……，o .

2 - 7 この写像と，前々節に宠義した(V，な) 6 T から ( 4  2 /,)へ.の写像 ^  ( t = l , ……, I ) を合わ 

せると，凸コンパクトな集合からそれ自身への写像 

(v, Q, 2/0 — (ダ，ゲ，乳 y)
が得られる。ただし，a, y, x \  ? / ,はそれぞれべクトル（ぬ，.......，阶) ，(y“.......，y d , ( x / , .......，x / ) ,
0 j / ,……，v D である。この写像は任意の（P, q, x \  2/0 に対し空でない凸集合の像をもつ上半速続 

写像である。したがって角谷の不動点定理により不動点が存在する。不動点では，ワルラスの法則 

2  Vj ( 2  Xii -  S  Xii) + 1] 9^(2 ytk -  2  y ik) = 0  
から，x = i となることがよく知られている。 したがって沁が正ならば：̂的厂S 私 = 0 , れが正 

ならば！] 如 - -！]i如 = 0 すなわち超過需要が零であり，沁が零ならば ; 厂 2 あ‘ 0, みが零な 

らば2 似一S 如 g o すなわち超過需费が刺]!である、。依って不動点では市場均衡の条件⑷およ 

び （5 )が満たされていることになり，市場均衡の在在が示されたのである。

2 - 8 もしこの市場均衡において，すべてのAに対しれ= 0 であれば，いかなる金融资產の类質i .
注（9 ) ベルジュ〔2〕, P .116 (英訳).

*— ~  2 2 ( _ >

消費財および金融資産の同時選択の理論 

保有量も零となるので， 消費財のみの体系の均衡と同じになってしまう。 またすベてのJ•に対し 

色= 0 であれば，いかなる消費財も自由財になってしまうので，金融資產のみの体系と同じにな？ 

てしまう。しかしこの困難はつぎ0 ように考えるととができるので，解決可能である。

まず金融資産Vこついては，われわれは前に将来の消费財に対する請求権の需要量から金融資產に 

対する需要量を求めることを断念したけれども，前者の代替物として後者が需要されることを完全 

に否定したわけではない。そこで, 少なくとも1 人の偏人が将来餓死することを望まないかぎり少な 

くとも1種類の金融資産が需要されるとしても矛盾は起こらない。すなわち少なくとも1つのんに対し 

y ik> 0 が少なくとも1人の《に対して成立つと考えてよい。そしてさらに，とめことが成立っている個 

人がそのようなんのなかの少なくとも1種類から得る.効用が飽和しないとすれば, すなわち“ ==0で
I I

あるときつねに市場のその金融資產に対する需要は供給を超過して2 如一g 仏*:> 0 になるとすれ 

ば，そのようなゐに対して均衡価格はかならず正となる。

つぎに消費財に対する需要についても同様に, 少なくとも1 人の個人は直ちに餓死することを望 

まないで，少なくとも1 種類の消費財を需要するとし,さらにその個人がそのような消費財のなか 

の少なくとも1 種類から得る効用が飽和しないとすれば，そのような消費財の均衡価格は正となる。 

それゆえに前節の不動点は，消費財および金融資産の存在がともに意味をもつ経済の均衡点である

ことが判明した。 ’
■ ■ ■ 1 ■ ■ ■ . .

2 - 9 最後に仮定2と仮定4 の経fe的意味について述べておとう。仮定2 についてはアロー〔1〕

に依ればよい。すなわち， がYtsl,  ，Y,s„ の凹函数であることは，£を 0く6 < 1 のような任

意の実数として，（Yン，…… ン，…… , Y isnl) + ( l ~ t )  (Y,•ノ，……，Y,s„2) を確実に得る 

ほうが，（Yノ，……，Yご）を t の確率で，(Y,ン，……，Y,-ノ )を (1—0 の確率で得ることより選 

好されることを意味している。ゆえに仮定2 は金融資産選択に関し期待効用最大化基準に従う経済 

主.体が危険回避の行動をすることを意味しているのである。他方仮定4 の解釈については， ト一ビ 

ン 〔14〕に従えばよい。'すなわち彼に依れば，u i 3 が E ;, - S , - の増加函数であることは， 期待値 

E ,はそれが大きければ大きいほど，また標準偏差S,-はそれが小さければ小さいほど，選好順位 

が高いこと，すなわち2 パラメ一 タ一基準による危険回避の行動がとられることを,意味するとされ 

.る。 また u i 3 が E t•，一S ,の準凹函数であることは,同時にいくつかの種類の金融資産を保有すれ 

ばただ1 蝕類の金融資産を保有するより高い効用が得られることを意味するから，投資を分散させ 

る行励がとられることを意味しているとされる。凹函数は準凹函数に含まれるが，効用函数が凹函 

数であることは効用が可測的であ'ることを意味しているから，仮定4 は，金融資産の突質収獲の期 

待値と標準偏差とに関して蕋数的効用函数にもとづいた危険回避ならびに分散投資の行動がとられ

康
遺
畫
眷
達

I
 功！

業

養

^

i
養
；
？
^

^

^

^

震

ることを意味しているのである&



消費財および金融資産の同時選択の理論 

参 考 文 献

〔1 〕 K. J. Arrow, *‘Le role des valeurs boursieres pour la repartition la meilleure des risque," EconomStrte, 
(Centre National de la Recherche Scientifique, 1953), translated in English as “The Role of Securities in  
the Optimal Allocation of Risk-bearing, ”Review o f Economic Studies, April, 1964.

.〔2 〕 C. Berge, Espaces Topologique, functions multivoques, (Dunod, 1959), translated in English by Patterson 
as Topological Spaces, (Oliver and Boyd, 1963). , '、

C 3 D G. Debreu, Theory o f  Vahie, (John W iley & Sons, 1959).
〔4 〕 I. Fisher, The Theory o f . Interest, (Macmillan, 1930). ,

.〔5 〕 J. G. Gurley and E. S. Shaw, Money in  a Theory o f  Finance, with a Mathematical Appendix by A.
C. Enthoven, (The Brookings Institution, 1960) ,邦訳桜井欣ー郞 p貨幣と金融j  (至誠堂, 1963 年)。 

r f i 〕,, J. R. Hicks, Value and Capital, 2nd ed.t (Oxford Univ. Press, 1 9 4 6 ) ,邦訳安井琢磨 • 熊谷尚夫『価値

と資本j  (岩波書店，1 9 5 1年)。 •
■'〔7 〕 J. Hirshleifer, "Investment Decision under Uncertainty： Choice-Theoretic Approaches,” Q uarterly M tr n a l  

o f Economics, November, 1965.
〔8 〕■ T, Ichiishi, "A Note on a Covariance Matrix >vith its Application to the Two-Parameter Hypothesis on 

Risky-Asset Choice,” Review  o f Economic Sttid分 s, April, 1969. . . . . .
.〔• 9〕 H. Markowitz, "Portfolio Selection,0 o f  Finance, March., 1952.

. 〔10〕 H. Markowitz, Portfolio Selection, (John W iley & Sons, 1 9 6 7 ) ,邦訳鈴木雪夫（監）『ポートフォリ■オ 

選択論』（東洋経済新報社，1 9 6 9年)。

〔11〕 . M. Morishima, "Consumer's Behavior and Liquidity Preference,” Econometrica, April, 1952.
〔12〕 T‘ Negishi, “On Social W elfare Function/' Q uarterly Journal o f  Economics, February, 1963,
〔13〕 D. Patinkin, Money, Interest, and Prices, 2nd ed., (Harper and How, 1965).
〔14〕 J. Tobin, “Liquidity Preference as Behavior Towards Risk,” R eview  o f Economic Studies, February, 1958.

(東京大学大学院経済学研究科博士課程）

24(810)

ア メ リ 力 に お け る ォ ウ ェ ン と ォ ウ ェ ン 主 義 者 た ち

. —~ - 分ウェン生誕_200年に寄せて^ ‘

白 井 厚

1. ‘一モ ニイめ意義

p バート • オウエンが 3 年間にわたってアメリ力で 

行な-づた.N e w ’Harmony Community of Equality の 

実験は, 的年に及ぶ彼め矣い活動の生涯がらすれば， 

一致の夢，南柯の夢にも似て，波乱に富みつつもはか 

ないユ一トウピアの展開であった。 しかしそれは，短 

期間で挫折したとはいえ，社会思想史上においては， 

単なる実験と呼ぶにはあまりにも童婆な意義を持った 

実践なのである。 '
第 1 に，それはオウエンの理想を最大限に実現しよ 

うとした実践であっ>こ。オウエンは，いわゆる“空想 

的社会主義者” の中でも，いやあらゆる社会主義者の 

中で最も実践的であって，ニュー♦ラナーク工場にお 

け る “奇蹟” 的 “統治” の成功，世界で最初の幼稚園 

創設, 成人教育，労働時間短縮，工場法制定運動，全 

宗教否定宣言, 共産主義社会建設の提案，協同組合運

動指導，労働交換所開設，全国労働組合大速合指導な 

ど，そのいずれか一つだけをとってみても，歴史に名を 

とどめるもめであ'る。’しかしと-りわけニ a — • ハー'
ニィの実験は，部分的な改良ではなく彼めユートクビ 

.アを限られた土地ながら_ 的に開拕させようとした 

もので，彼の活動の転機であり，かつ頂点を示すもめ 

と言えよう。

第 2 に，ニ ュ ー ，ハ一モ 土 ィ 村は世界でおそらく最 

初の非宗教的共同体の実験であって，その後に現われ 

る多くの共同体連動の先躯で、ある。共同体運動は,その 

後社会主義が政治主義や階級闘争主義に傾いたためい 

くぶん影を薄くしたが，その運動は地下水脈のごとぐ 

連綿と続く。そして今日物質文明，、大衆社会软況，疎 

外，官僚主義，環境破壊などに対する批判が強まり, /  
人間のあり方を模索して共同体め実験が再評価されつ 

つある時，ニ ュ ー . ハ ー モ ニ ィ は，文字通り新しい調 

和の先駆的実験として高く評価されるべ奢だろう。

第 3 に，ニ ' • ノ ヽ セ はアメリカの歴史に大

注（1 ) "オウエンのアメリ力時代すなわち共同体纽設の局面は, 1824—9 年の5年冏しか続かなかったとはいえ，彼にとっ 

てはいくつかの面で決定的なものであった。彼はニュー• ラナ一クへは戻らなかったから, それは長い実業生© かg の 

訣別を示した。それは，急進的社会改革者としての彼の名声を確立’し, ニつの大陸セ-弟子を得た。彼は実際ィンディァ 

ナの村における財產とニュー•ハーモニィO土地をすべて失い，また妻以外の家族はアメリカへ移って，そこで市民とな 

っtこ。 C/ Harrison,5 Robert Ckven and the Owenites in  Britain and America, the. Quest for the New Moral 
World, Lond” 1969，p. 6. ■ ■ ■ •

( 2 ) 同じころに，オウエンの影響によってイギリスでV' くつかの実験が試みら外ている， "私は社会のあらゆる方而9  
自山主義的な人びとから，この国でこの实験を始めよとせめたてられた。… 私の一原熱烈な友人の多数は，その実驗 

の成功をかたく信じ，今は彼らは，私が彼らの始めるのを許し，このことに私が助力を与えなければ满足せぬまでにな 

っていた。…‘..私はやむを得ずその舀時のスコットラ 'イドにおい,て來/こして成功の,チャンスが毛るかど5 か突験をし 

てみることに同意するに茧った。……ダルジールのJ . A .ハミルトン氏（若い方の）はニュー• ラナークから数マイル 

の M otherwellの彼の土地に，私をして最初のモデル協同社会を始める気をおこさせようと，全力をげて進め , …… 
彼の所有地の上に一協同社会を始め.ることが決まった。，，■ 27城Life, of Robert Omn, written by himself, with selections 
from his writings and correspondence, vol. I, 1857,p. 239..五岛茂訳 415—6 .ペイジ。（訳文は多少変觅，.以下同じ）.. 
Orbiston (1825-7), Ralahine (1831-3), Queenwood (1839-45)などの協同村の突験に関する新しい研究としては, R.G.  
Garnett, "Robert Owen and the Community Experiments,” . in Owen, Prophet of the Pocrri Essays in  Honour
of the Two Hundredth Anniversary of his Birth, edited by Sidney Pollard and John Salt, 1971•がある， ブメリ 

力では， 1858年までに130の并网体があったといわれ■るa A. E. Etestor, Backwoods Ut<ypia, 1950, pp. 235-42.
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