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調 整 費 用 モ デ ル に 基 づ く 

投資関数の計測：予備的考察

宇佐ま泰生

調整費用モデルに基づく投資行動の理論の一つの利 

点は，生産要素間の動学的調盤の相S 作用を，金業合 

理性という観点から統一的に把握できる点にある。本 

稿ほ，# 盤費用モデルをわが国め鉄鋼業における企業 

の投資行動の分析に適用するための予備的考察として， 

日本鍋管の製欲，造船2部門の投資関数を計測する。

— モ デ ル

. .

企業の部門別の最適な投資政养,雇用政策の決定原 

理として, 次のような3つの理論仮説をおく。

(1) 生関数労働およが資本ストックと稼働率 

を独立変数とする対数線形の生産関数を仮定する。各 ’ 

期の生座-能力は，労働と資本のストック量によって決 

定され，生産水準は生産能力に稼働率を乗じたもので 

ある。生耍索の使用強度は生産水準に比例し，その 

間に技術的な代替の可能性は存在しない。

( 2 )調整費用生産耍素間の代替と能力 I f 出量の 

拡張は要素ストックの調整を通じて行われるが，労働 

.と資本ストックの調整には資本設備の取付費用や，労 

働の訓練費用などのかたちで一定の調盤費用を要する。 

この費/Hは，所与の労働と資本ストックのもとでをの 

増加率を高めると，産出量の減少として顕れる種類の 

ものと考える◊ したがって，調盤費用を考處した生産 

関数は，

rt fi  ̂ ' .
Qニ A U tL iK t*  g ( J U IU ,  /U<iiKt) ‘ (l)

とあらわすことができる。ここで各7在数の記号は次の 

通りに定める0 、

Q 摩 :出 量 .

U t 稼働率

. L t 労働!ストジク 

K t 資本ストック 

9 調 盤 費 用 •

A  « , ク，r 技術係熟 

( 3 )行 勤 様 式 企 業 は 各 部 rろごとの将来費用の割 

引倾値を最小にするよう行動する。費用関数は次のよ 

うな形を想定する。

C — (W lU t +  tv2) L i  + c K i (2)

«^は，労働者1人当りの労働時間に比例する貧金率で 

あり，W2は，労働時間数にかかわりなく，諸手当など 

労働者1人当りに要する固定的な支出をあらわす。資 

本については，可変的な費用は存在せず， Cは固定的 

な使用者費用を示す。

この3つの仮定のもとで，企業の最適な投資政策• 

肩用政策は,近似的にストック調整関数，

^\ ogLt\

J \ o g K ij

\Wn ,"12

"ら 2

-logLJ'

\\ogKi-^--\ogK*,,
(3)

によってあらわすことができる。ここで，L:,/ぐす,は， 

比较静学的な費用最小の労働ストック，資本ストック 

である。すなわち，クをこの場合のラグランジェ係数 

とするど,

めムレ；̂ メ.( ⑩こ [ ^ V W ) % ( 0 ,0 )  

iVyUt ‘ト tv, ニ ゆ A i U j Y  .ジ(0,0)

xr A {V * ,Y {L \ )^{K n

K*t

から,
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によって与えられる6 ただし,も， 

に依存する定数である。また，

ん は ん a , ん，Tf

M--
(fnii

\nhi "hz l ,

は調整係数の行列である。

ニ デ 一 タ

• .-

この饼究ノートで用いられるデータは，資本財価格 

‘ 投資財価格および利子率を除いて，すべて昭和35年 

上期から昭和44年上期までの有価諷券報告書より得ら 

れた半期時系列データである。

日本鍋管は，現在，製鉄 • 造船 • 重工の3 # 業部制 

をとっているが，‘昭和45年以前は,まエが陸上工事と 

して造船部門にMしていた。活動の特性からは3部門 

に分割する.ことが望ましいが,‘事業所単位の資料から 

可能な資本および労働ストックの分割は，製鉄部門お 

よび非製熟部門の二分割である。ここでは後者をー转 

して造船部門とし，製鉄.造船それぞれについて投資 

関数の推定に用いられるデータを考察しよう。

( 1 ) ま本ストック’

対象とする期間の期首および期末の資本ストックが 

既知であれぱJorgensonに従って粗投資のデータか 

ら，純資本ストックと減価償:却率を許算する方法がも. 

っとも整合的であろう力S 期首および期ネストックに 

つ1/、て必要,な資料が得られないので，とこでは積上げ. 

方式によって粗資本ストックを求める。この場合，ニ 

つの問題が生じる。ひとつは，粗投資についての資料 

が部門ごとに与•えられていないことである。斯業所単 

位のデ~ クは，減価償却費を控除した純資本ストック 

であるかち，減価償却費総額を適当に配分して，粗資 

本ストックを計算しなけれぱならぬ。採用した比举は 

名0純資本ストックの構成比である。この期間におけ 

る構成比は製鉄部門が80〜 %の間， ^ 船部n は

4.2~8%の間にあった。とのようにして得られた名目 

粗資本ストックから，粗投資を計算し，こ'れを日銀卸 

売物価指数の資本財価格でr プレートして実質粗投資 

を求めた。第二の問題ほ,基準年次の粗資本ストダク 

の推計である。ここでは堪純に，昭和34年上期の純資 

本ストックと累積償却費の和をその期の資本財価格で 

デプレ' ^ トして期首実質粗資本ストックとした。各期 

め実質粗投資を順^ 加え合わせてゆくことによづてま 

質粗資本ストックを求める。

(2) 従韋者数

本社および営業所を除く fillのすベての常用労働者を 

製缺 . 造船に分類。

. ...

( 3 ) 生m m

製鉄部門については，蘇鉄 . 粗鎭 . 鋼材の3工程を 

垂直的に統合して，鋼材のみを生ま物と考えるか,ま 

家消費のものも水平的に生産物に含めるか，二通'り考 

えられるが，ここでは鋼材のみを生産物とした。造船 

部門の生産実績は, 有価証券報告書では,契約額にエ 

事進涉率を乗じで求められている。したがって，突質 

生産高を推定する場合には，何をデプレータとして選 

ぶかということが問題となる。新造船の受注金額を受 

注総屯数で除して一つのデフレークが得られるが,考 

察期間において， の最高値は最征値の2倍となる。こ 

のために，本搞でt t, 資本財価格と建設デスレークの 

加重r フレータである役資財価格を用いることにした 

-. ■  . . , . .

( 4 ) 稼働率

製鉄部門は,鉄鋼協会の算定方式に基づく網材稼働 

傘。造船部門は，新造船の完成也数を能力総屯数で除 

したものを用いる。この稼働率指数は2 つの点で，造 

船部門の稼働率を必す^しも正しく反映していない。第 

一に，新造船の生産実績は完成吨数であらわされてい 

ない。第二に，造船部門の生産実績に占める陸上X 事 

の構成比は，年によ.って5 0 % を超えることがあるd し 

たがって，陸±'エ事の稼働审が新造船の糖働ギから大 

きく乖離する揚合には,この稼働率指数は不適切なも 

のとなろう。しかし，成長企業のま働率を過去のピー 

,クと当該期間の生産実績とめ比によってとらえる場合 

に生じるぜ働率の過大評価を避けるため，本稿では， 

この稼働率を採用する。，

(5) 賃金率およびその他労務費

131( s r i )
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この式より， と 《"7 3を消去すると，次式の 

ような推定式がえられる。

/ ^log \ /pn +  n in  pi2 +  n iiA  /^ lo g L t- A  

、J lo g /らノ 、/>21 + "ら1 />22 + "らJ  レ log/(f_J

_J_ p - p i i  ~ p A  fn iu  WiA /logLt-A  

\ "~P21. 1 一f > 2 2 ) " h i j .  \l0g/*Cf-2/

一  M i l  w*i2\ /hgL*, \

\ » h l"ら 2 八 l0 g /(：? ノ

■ (推定結果) ’

製鉄部門

ポogẐ f ニ 6.6200 — 1.3319 ボogẐ f-1 
. ( 3 . 7 1 9 )  (一 5 . 1 9 6 ) ,

+ 0.5474 Jlog/f,.-! 一 0.8651 logLi- 
(2.938) (-3.683)

+ 0.0522 \ogKt-2 + 0.3806 logQ/ 
(0.598) (4.508)

+ 0.0260 logQf-i — 0.7970 log
(0.355) (•~4‘91り -

,. ...
一 0.1925 log/^'l +0.2497 log/—  
(-0.986) \wjt-i (1.774) \^i

+ 0.3484 logf~し、
(2.034) 、 I ト1

ニ 0.91686 , D-W  ニ 2*51264

有俩誕券報告書*b 製造原価‘中の労務費が，製鉄•造 

船商部門の従業者に支仏われた旁働費用と想定し,労 

務費のうち賃金:は労働時間に'比例する部分,その他労 

務費は固定的な部分として計算した。すなわち， 

稼働率が100%のときの半期賞金所得，U a とびを製鉄 

♦造船雨部門の稼働率，ム《とを従業者数とすると。

賞 金 ニ 《リ1(ひdム(？ + ひ&ふ*) 

か成立すると彼定してを求めた。また， 固定的な 

1人当り労働費用は, 労務費から賞金と雑給を除き， 

これを両部門の従業者数で除して求めた。すなわち，.

そ の 他 労 務 費 + ム《>) レ

よ り を 計 '算する。

参考として，労務費（雑給は操除）を可変費用と者え 

た場合の賃金率

.''労務費 ニび (J^aLa'\'UbLii)

も使用する。W i , W はすぺて続く 2期間の平均を

とって季節変動を除去する。
1 . ■ ,

(6)資本の使用者費用

資本財価格を利子率をダ,減価償却率をるとす 

ると '

q ( r  +  8 ) .

によって使用者費用とした。 g は45年セ基準年次とす 

る曰銀資本財価格指数, ’ r は全国約定平均金利‘， 5 は 

当該期間の減価償却費を期末純有形固定資産で除して， 

それを19期間平均して求めた。

8 ニ 4*71

以上のデータは後後の〔表 1〕と 〔ま2〕に，図は 

〔因 1〕〜 〔図10〕に示されている。

三 推 定  -

推定は，Brechlii?g〔1 ) にしたがって，誤差項の 

自己相関を考慮し，（3)式を次のように変換して行った。 

すなわち，" " , t h i を(3)式の誤差項とすると，

"1ぐ、一 / Pil Pl2 \ I "1いI、

"2, ノ 、ク21 P22 I  \ な2ト1'
+

、H tl

によって，自己相開しているものとする。 ただし， 

も バ と 2レは正想分布をとる。（3)式に誤差項を導入 

して,

^ lo g  L i  ' リル '\ ogL i- i~  \o^L*,\ 

\SogKt^i-\ogK*f)

J  log Kc ニ . 7.5660 —  6.6462 <4 log Lt~i 
(2.396) (-1.462)

0.9794 ^log Kt-i 
(-2.964)

0.6205 log L i- 
(-1.489)

0.3011 log K ト! 一 0.1577 log Qt 
(-1.947) (-1.053)

+  0.2175 log Qt-i +.0.5409 log/ 
(1.676) d-879) \

—  0.6094 log( 
(一1.760) 、

tOj

tOi

0.C914 log( 
(0.301)

(1.879)

,-0.7306 log 
(-2.926)

M i

か1

tUi
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調整費用モデル基づく投資関数の評測

造船部門- 

.' AXogLt

0.77012 D - W  =  2.82657

3.7001-0.2197 d\o  ̂ Lt-i 
(2‘520) r— 0.812)

+ 0.1554 /Jlog /ff- 
(1.489)

-0.0608 log i fレ2 
(-0*672)

+ 0.0320 iog Qt-i 
(0.565)

— 0.4494 log Lt- 
(- 2 .4 2 3 )

-0.0113 log Qt 
(-0.157)

+ 0.0477 log (^  + 0.2360 log f 
r0.232'> いジ1 ノトレ（1,093) \'(0.232)

0.4331 logf 
-2.360) \

R2 ニ 0.853ね D - W  ニ 2.81125

//log. K t 一 12.9121 + 0.8472 ^log U - i 
(-2.854) (1.016)

-0.1026 //log K t. 
(-0.319)

-0.7314 log K t -2 
(-2.620)

- し7105 log Lt- 
(2.993)

0.2076 log Qt
(0.934)

+ 0.2210 log <?(-, + 0.7992 logf& ) 
(1.267) (し 788) V Wi J

0.2221 \ogl-~^\ 一 0.3287 log! 
(-0.35り \か1 ノ ト1 f-0.494)

0.1515 lo g f~ )
(0.268)

0.80933 i?一 ニ  2.42617

ただし/?2は決:定係数，Z) — PKは Durb ift—Watson 

統S十量。 （ ）内は#一統計量,.

なお後掲の〔図11〕および〔図12〕を参照。

この回帰係数より生産関数のパラメータを計算する 

と次の通りである。

製鉄部門

__一 r
ホ+r/3+r I タトr

I - /3-« r 
、/8 + r  f i+ r /3+r

广0.3511 -1.0295 0,4744、

1.9698 1.8941 -3.6953^

造船部門

a
y 

a 
T

一
 
T 

一
 

+

If
i  

IIパ

-OF
 

~AP

r+ r

一一し
/8+r

f0.0127 -0.3568 一0.3083、

^0.6184 -0.0454 -0.9632/

製数部門では， 6個の中1つが，造船部門では2つが, 

理論恨説の耍請する符号条件を満たしていない。

資本と労働の間r 調整の相互作用があるかどうかに 

つい'て回帰分析の結果からは，確実的なことは言えな 

い。しかし一つ顕著な結果として指摘できる点は，産 

出量効果と比絞して,相対価格，と く に め 効 果 が  

はっきり出でいることである。この結果は，賞金率《̂ 

とその他労務費を分離したわれわれの手法に大きく 

依存している。この点,NadirレRoSen〔 〕やBrechling 

〔 〕において， データの制めからぐI ' j や (4 ! !^
\ Wi / \ / 

効果を十分考慮できなかったことと比較されよう。こ

こでは比較のために，( ^ ) と の 代 りに，( ― )

を用いた場合の結果を，敷鉄部門についてだけ示して

おこう。造船部門についても同様の結果が得られる。

W,
の

iilog Lt 3.1258
(1.732)

0.3796 //log Li- 
(- 1 .0 5 4 )

(0 .002)

0.1842 log K ,. 
(-1.417)

+ 0.0564 log Qt- 
(0.592)

+ IS,

-1 一 0.2258 log L.ト1 
(- 1 .0 8 5 )

+ 0.0942 log Qt 
(0.757)

一 0.0995 log
(-0.496) \ ま

t-l

ニ 0.54228 D - W  ニ 1.92012

A\og K t 2.7973 一 0.6304 J log  Lト、 
(1.550) (-1.749)

0.5944 d\og Kt- 
(-1.967)

0.2500 log K ト2 
( - 1 .9 2 2 ) .

-0.1570 log L t-2 
(-0.754)

0.000067 log Qt 
(0 .001)

+ 0.0328 log 0.4786 logf-^)
(0.343) r 一 2-386、 \ 如 f(-2.386)

)ト1

0.59733 Z? — I f  ニ 2.84194

0.0364 log (~  
(0.164) 、び
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調整費用をデル甚づく投資関数の許測. 

〔表 I 〕

年度

有形固定資産 従業者数 生産英績 樣{動率

製 鉄 造 船 製 欽 造 船 製 鉄 造 船 造船

(資料出所） 有価諷券報告書，日銀物価指数年報。

〔表 2 〕 、

年度

賞金率
Wl

1人当り
そのイ 
労務#  

WZ

1人当り

労務費
W .

資本財
価格

<7

利子率 
r (fr) (お (i)

35 1 229 165 448 97.5 8.20 n .7 54.9 28.1

2 234： 165 453 97.1 8.04 70.3 52.8 27.3

36 1 236 163 451- 97.7 7.92 69.3 52.3 27.4

2 260 163 485 97.7 8.18 62.7 48.3 25.9

37 1 291 163 538 97.2 8.23 56.1 43.3 23,4

2 279 168 519 96.8 8.07. 60.2 44.3 23.8

38 1 271 172 504 96.8 7.75 63.2 44.5 23.9

2 277 180 515 96.3 7.68 65.0 43.1 23.2

39 1 266 191 493 96.0 7.95 71.7 45.7 24.7

2 266 198 488 95.9 7.98 74.2 45.7 24.9

40 1 285 205 522 95.8 7.80 72,0 42.0 22.9

2 306 214 567 96.0 7.60 70.0 38.7 20.9

41 1 322 221 598 96.3 7.48 68.7 36,5 19.6

2 346 261 678 96.7 7.36 75.3 33.7 17.2

42 1 381 288 750 97.1 7.29 75.6 .30 .6 15.5

2 400 286 765 97.4 7.39 71.5 29.5 15.4

43 1 419 303 808 98.0 7.50 72.2 28.6 14.8

2 432 324 836 97.9 7.38 74.9 27.4 14.2

i 44 1 440 334 887 98.2 7.36 75.8 26.9 13.4

(資料出所）★価諷券報传書，曰銀物価指数年報，日銀経済統I十月報》 

—— 135 (576) 一-- - - ■

m

m
.
5 

1
 

T

o
 

o

万
4
 

9
 

K
u
l 

3

人 人
21,297 6,706

21/493 6,979

24,346 7,411

25,770 7,606

26.568 7,850 

26,296 8,147 

26,145 8,003

25.568 7,765 

25,407 7,541 

24j822 7,360 

24,538 7,362 

24,442 7,184 

25,181 7,220 

25,585 7,366 

25,995 7,370 

26,372 7,895 

26,799 8,089 

27,040 8,388 

27,642 8,892

千
831

994

1,17(

1,28!

21(

201

1,14 て 

1.49：

1,64^

1,62(

1,63：

1.6K

1,84 ‘ 

2,59'

2 ,87 て 

2,97； 

3,25( 

3,72! 

4,34'



r三ffl学会雑誌J 71巻4号 （1978年8月）

〔図1(a)；) 実質粗有形固定資産：製鉄（/ぐ:）

lOltR

〔図2(a)〕 従業者数：製鉄(£,)

〔図3(a)〕 生産実績：製鉄(Oi)

10万屯

〔図1(b)〕 ま質粗有形固定資産：造船（/ら）

〔図2(b)〕 従業者数：造船(î 2)

X図3(b)；) 生産ま績：造船(00

loffi 円

〔図4( a ) J 稼働率：製鉄(ひ1) 〔04(b)〕稼働率：造船(ひ2〉
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調盤費用モデル基づく投資関数の計測

〔図り賃金率(《0 , 従業者1人ぎリその他労務費(《̂2) 〔図6〕 従業者1人当リ労務費<u»)

pg和45年趣準W

〔図9〕 相対価格dcIWi)

化
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〔図相对価格

〔図10〕 相対価格OMO

比

137 (577)

m m tm



rS田学会雑誌J 71巻4号 （1978年8月）

〔園11(a)：) 実質粗有形固定資産：製鉄 〔図11(b)〕 実質粗有?f《固定資産：逸船

〔図l 2(a)：J 従業者数：製鉄

千人

〔図l 2(b)〕 従業者数：造船
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