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在変動の短期マクロ動学モデル *

小 野 崎 保

I 序
n モデル

n —1 企業の行動

n—2 流通業者の行動と在庫ストック市場 

n—3 家計の行動と金融市場 

n - 4 労働市場 

i n 均衡の定義 

I V モデルのワーキング 

IV-1@13均衡の安定性 

IV- 2 内生変数の変化経路 

V 結語 

数学註 

参考文献

斤

短期的な経済変動を説明する要因として，在® 水準の変動が重要であることは多言を要さない。 

在庫変動の伝播過程を解明することは， マクロ動学理論の主要な課題の一'^^となっている。 この課 

題に関する先駆的な業績はM etzler〔8 〕によってなされたが，その後30余年もの間，マクロ理論 

では在庫は等閑に付されていた。1970年代に入ってからはようやく文献が散見されるようになり， 

80年代になってその数はさらに増えている。代表的なものに稿田〔16, 17〕，MacciniC 7], Blinder 

〔1〕，Blinder and F isher〔2 〕などがある。 これらは主に，右下がり需要関数に直面した独占 

的あるいは寡占的企業の最適な価格設定及び在庫蓄積行動に焦点を当て， これを基にマクロ動学モ 

デルを構築している。

こうした系譜とは別に，小 谷 〔1 2 ,1 3 ,14〕 は流通過程の抽象として在庫ストッ ク市場を定式化 

した。在庫市場とは流通業者が財の在庫ストックを取り引きする場であり，在庫ストックに対する

* 本稿の作成にあたり，慶應義塾大学経済学部言田重夫教授，細田衛士助手，及び本誌レフエリーより有益なコメントや 

助言を頂いた。ここに記して謝意を表したい。しかしながら，残された問題点及びありうべき誤認は，すべて筆者が負う 

ものである。
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在庫変動の短期マクロ動学モデル 

総需要と全存在量とがー致するように価格が決定される。 この分析枠組を価格決定メ力ニズムとみ 

なすと，上述の独占的あるいは寡占的企業の価格設定メ力ニズムとは著しく対照的であることが理 

解される。 なお，小谷モデルは， Hicks〔4 〕 による伸縮価格市場に関する叙述の定式化となって 

いるという* 実は，注目に値すると思われる。 その筒所を次に引用してみよう。

「固定価格市場では，保有される在庫は，当該財の売却もしくは購入に特化している企業に 

よって保有され，仲介取引業者は存在しないであろう（あるいは存在するように思われる場合は， 

それら仲介取引業者は，♦実 上売手もしくは買手の支配下に置かれているのである）。これに対して， 

仲介取引業者—— 独立した仲介取引業者—— すなわち，場合に応じて購入したり売却したりす 

る取引業者が存在することが，伸縮価格市場の特徴なのである。

われわれがKe y n e sから学んだ最も重要な享柄のひとつは，伸縮価格市場においては，価格 

は財に対する現在の需要と，顕在化しつつある新規の供給とによって決定されているように見 

えるが，実際には，取引業者の在庫保有意欲によって決定されているのだ， ということである。 

市場の均衡はストック均衡であって， フロ一均衡ではなL、。 K e y n e s はこの点を（『一般理論』 

において）主に金融市場に関して強調したが，それが全く一般的に—— 在♦が保有されるすべ 

ての市場に対して—— 成立することは明白である。（pp. 24-25)」

本稿の目的は，小谷による在庫市場の定式化を重要な構成要素とする短期マクロ動学モデルを構 

築し，そのワーキングを分析することにある。 モデルの特徴は，教科言的なKeynes流モデルの均 

衡をス ペ シ ャ ル • ケ ー ス （垣期均衡） として内包していること，そし て か か るKeynes的短期均衡 

への動学的調整過程を在庫変動過程として描写しうるこ と で ある。 なお，小谷の分析枠組をマクロ 

• モデルに導入した例に宇沢〔18〕 があるが，彼がかなり複雑なニ財モデルを分析したのに対し， 

本稿のモデルは単一財から成る比較的簡単なものとなっている。単純化によるメリットは， よりヴ 

ィヴィッドに在® 変動過程を描出し得ることに外ならない。

n モ デ ル

企業，流通業者，家計の三部門から成る単一財モデルを考える。企業は労働を雇用し，財を生産 

する。生産された財は直ちに流通業者に受け渡され，流通業者の在庫ストックに付加される。家計 

からの需要に対して，流通業者は在庫ストックの取り崩しによって対応する。家計は，直接企業か 

ら財を買うことはできない， と仮定されている。貨 幣 （現金通貨）以外の金融資産に短期債券と株 

式があるが，この両者は家計によってのみ保有されるものと仮定する。短期債券は，流通業者が運 

転資金を借り入れる目的で発行され，公開市場で取り引きされる。家計は，財を需要するほか，こ 

れら金融資産のポートフォリオを選択する役割も果たす。
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「三田学会# 誌」79卷 2号 （1986年6月）

I I - 1 企業の行動

本稿では，時 間 的 視 野 をMarshallの意味での短期に限定するので，国 民 総 生 産 1"は，労働雇 

用 量 N のみの関数となる。すなわち，

C 1 ) (り）

である。た だ し / は時間変数である。生産関数は，次の性質を満たすものとしよう。

仮 定 1

FCO) =0 Fn〔N )>0  FnnCN：}<0 

lim FnCN')=0 lim

労働雇用量は，過去における雇用契約により歴史的に決まっているストック量であり，その調整 

(解雇あるいは新規雇用）には追加的な費用がかかるものと考える。 この雇用調整費用をA (ル）で表 

せぱ， これは一般に，

ACN：)>0 A (0)=0

Nmo に対して A '(ル）§0 A "a ^ )> 0

という性質を満足することを要求される。 このようなものとして， ここでは簡単化のために，

(2) A ( A 0  =  |■りル 2 り > 0

と特定化する。 また，雇用契約と同時に賃金契約もなされるのが通例であり， しかも契約賞金の改 

訂は一定の期間を置いて行われるものであるから，少なくとも短期においては，貨 幣 賃 金 PFは固 

定的とみなすことができる。

さて，本稿の主眼は在庫変動過程の分析にあるので，景気変動を生ぜしめる他の要因を除去する 

ため，設備投資は捨象する。 以上の前提の下で，企業の最適化行動は次のようになる。すなわち，

(3) max J [ K り FG)-WiV(s) - ? ひ
£

subject to TV(り= iVo>0

である。 ここで，P d ) と K り は，それぞれ，{時点で成立している財の価格及び短期債券の名目 

利子率を表しており， いずれも，《時点で観察された値がそのまま将来も続くと予想されるものと 

する。 （1 ) , C 2 ) 式 を 用 い て 問 題 〔3 ) を* き直すと，

max P C O e T J 「i W G ) )  - -5^ M s )  - ^ri{Mis')} 2
‘ Pゆ

となる。 この変分問題の解は，Euler方程式

(4) NCsy-
w

Fが（Aね )） +rCONCs} 
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在庫変動の短期マクロ動学モデル

の解で，

(5) UmNCs') = N  す こ ま 『 ニ 

( 1 )
を満足するものである。 （4 ) 式を直接解くことはできないので， 解軌道を位相図で調べることに 

する。（4 ) 式 で /^(s) =  £ 0 0 とおき，

W

(6)
■^(s) ニ — FivCMs)) +Kり五(S)

N is)=E is)

という連立微分方程式体系に* き換えよう。 これより， 

dN

dE
yr

FががOV)
<0

が導かれる。従って，均衡の近傍での解軌道を描けば第1 このようになる。（6 ) 式より明らかに，
W

N = Q と 五 = 0 の交点では
K り = が成り立っているので， 条 件 （5 ) を考慮すれば,

( 4 ) 式の解軌道は第1 図の太線の矢印で描かれていることになる。 これを均衡の近傍で線形近似し 

たものが，

£(s) =  —  XN(s) +  fi A, ju>0

と* けるものとしよう。 これを時間に関して微分し，五(iO-i'irG )及 び （4 ) 式を用いれば，

—^NCs)=—
W

-FAN Cs))

となり， これを整理して,

C7) iV(s) =  a Fn ひKsy)—
W

+ K tM s )

rjCr+X)
>0

E=0

O

第 1図

注 （1 ) 周知のように，無限時限の变分問題ではtransversality conditionは満たされない可能性がある。この場合，も 

し問題の目的関数が，陽表的には割引項を通じてしか時間変数に依存しないという意味でautonomousなものであ 

れぱ，解軌道は定常状態（解軌道をズ とすれば^=^^=0となる状態）に向かうとみなすことが許されている。詳 

しくは Kamien and Schwartz (6 ) (Part I, Section 15)を参照のこと。
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「三田学会ぜ誌」79卷 2号 （1986年6月）

を得る。 以下では企業の最適化経路を， こ の （7 ) 式で近似することにしよう。従って，f 時点にて 

おける企業の行動は，

W
( 8 ) 1^ゅ .. Fiv(A^a)) — a>0

によって表されることになる。

II一2 流通業者の行動と在庫ストックホ場

企業によって生産された財は，後に述べるように在庫市場で成立している価格で，すべていずれ

かの流通業者に受け渡される。既述のように，家計は流通業者を通じてしか財を買うことはできな

L、。家計に提示される価格は，在庫市場で成立している価格に一定のマーク•アップを上乗せした

ものと考え，以下では，在庫市場価格のみを考察の対象とする。

企業から流入してくる財のフロー量と，家計に流出していく財のフロー量とは必ずしも一致しな

いので，それらの乖離に対応するために，流 通 業 者 は buffer s to ck としての在庫を保有しなけれ

ぱならない。 このin flow と outflow との乖離の度合に応じて，ある流通業者は過剰在庫を抱え，

またある流通業者は在庫枯渴に直面する可能性が生ずる。 このとき，過剰在庫を抱えた流通業者が,

在庫不足の流通業者に過剰分を売却する場が，在# ストック市場である。 この市場での取引は，上

述の目的によるもののみではない。 流通業者間で価格予想が異なれば，価格の下落を予想している

流通業者から，価格の上昇を予想している流通業者へ在ぽストッ クが売却されるであろう。 いずれ

にせよ，在庫ストック市場においては，ある時点での全在庫ストック存在量と，当該時点での在庫
C3)

ス ト ッ ク に対する総需要量とがー致するように，価格が決定される。

ここで，小 谷 〔14〕 に做って，流通業者の利潤最大化行動に基づく在庫需要関数を導出しておこ

う。生産企業の場合と同じく，流通業者の予想形成もstaticなものと想定しよう。すなわち，/時

点で実現した在庫ストック価格P Q X 利 子 率 K り，在 庫 搬 入 量 r a ) , 在 庫 搬 出 量 〔家計の財の総
(4)

需要量） X 0 ) 力' ; , 当座は変化せずにそのまま続くと予想するのである。 また，家計に提示する販 

売価格は，在庫市場で成立している価格にマーク• アップを上乗せしたものとし，その率Wは一定 

であると仮定しよう。 さらに，流通業者には，在庫保有に伴う費用及び家計に対する販売活動に伴 

う費用がかかるものと考え， これを総括的に， で表すことにする。 ここで， F は，流通

注 ( 2 ) 本節の叙述は，小谷〔12,13,14〕に負っている。

( 3 ) このような在庫ストック市場は，従来の経済理論においては等閑に付されてきたが，小谷が指するように，現実 

の経済には数多く存在している。

また，この在庫市場における価格決定メカニズムは，Keynes流の，貨幣市場での利子率決定メカニズムに極めて 

類似していることに留意すべきであろう。その理由は，言うまでもなく，両者ともいわゆる' ストック均衡’だから 

である。

〔4 ) 従って，投機的動機による在庫保有は存在しないことになる。在庫保有によるキャピタル. ゲイン（あるいはロ 

ス）は，Staticな予想が享後的にはずれたときにのみ生ずる。

88 C218')■ I /  '  1 -------------



在変動の短期マクロ動学モデル 

業者の在庫ストック保有量である。Z K . . ) について，

仮定 2

Dv'^0 Drv'^0 Dvx'^0

を満たすものと仮定しよう。初 め の2 つは，在麽増加に伴う費用の節約が存在するが，その限界的 

な節約分は適減的であることを表している。 この経済学的意味を説明すれば次の通りになる。低い 

在ま水準においては売り切れが発生し「暖簾」を失ってしまう危険がある。かかる危険負担を一種 

の費用とみなせば，在庫が増加するにつれ費用が節約されることになる。 さらに，適増的な在庫持 

ち越し費用を想定すれば，費用の節約分は遞減的となる。最後の仮定は，販売量を所与とすると， 

在庫増加に伴って上述の危臉負担費が減少することを意味している。別言すれば，在ま水準を所与 

とすると，販売量の増加に伴って「暖簾」を失うことから生ずる損失が小さくなることを意味して 

いる。

さて， V で，流通業者にとって《時点において所与である在® ストック保有量を表し， F ① で
( 5 )

流 通 業 者 の 《時点における在庫ストック需要量を表すことにしよう。 そうすると， y (り は  

max 5 [ K O a  + m)ズG )- K り パ り ぬ

I K りIK V (：S), X (り） り[F (り - の
t

subject to F(s) = \ [YXO—义(り]も■+F (り 
t

= {s--}ITa)-XCO] + K O

という最大化問題の解とならねばならない。何故なら， 目的関数が，流 通 業 者 が 《時 点 で り の  

在ぎストックを保有することによって得られるであろう， ネット•キャッシュフローの割引現在価 

値を表しているからである。 この最大化問題の1階の条件は，

(9) D vC V (s ), x a ) ) e - r "パト*)d sニ 1

t

ただし =  ̂  [ r(/)-X (0]^+ F(X ) '
t

となる。 こ れ を y ( / ) について解けば，

注 （5 ) この定義より明らかに，F(り一;"> 0 である流通業者はその分だけ購入しva)—F < aである流通業者はその分 

だけ売却する。
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(10) y (り= V ir iO , XCO, Y Q ')')
( 6 )

が得られる。 ここで，

\ ZV (5—/}6_バ(）(*-0ぬ

----------- <0
\ Dvve-r")(トOds 
t

V x = - ----- -------------------- >0

{ ZW-r(0(*-りぬ

J ZW  ひ一 sレ ぬ  

V y = - ^  <0

5 (ト ぬ
t

である。 ここで次の補題を得る。

補 題 1

5 IV2：广 ぬ

Vx+ V r=-------------- >0

5 Dvve-パ ト 【）ds 

t

ti題 2

\Vx \>\Vy \

以上で，流通業者の在庫ストック需要関数（10 )が求まった訳だが， これを用いれば，在®スト 

ック市場の均衡条件は，

(11)za)ニ vcrco, x(o, K O )
で表される。 ここで，z a ) は t 時点に存在する全在庫ストック量である。

最後に，全在庫ストック存在量は，総 生 産 量 F と総需要量X との離分 だ け 変 化 す る 。すな 

わち，

(12) Z(.t)= YCO-XCO

である。

注 （6 ) 陰関数定理によって，F C ..0 の存在が保証される。
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II 一  3 家計の行動と金融市場

家計は毎時点消費と貯蓄を行う。前述の通り，企業の設備投資を無視し， さらに政府の活動も無 

視すれば，総需要は家計の消費支出に等しくなる。すなわち，

(13) z ( / ) ニa n り, K り）
(8)

である。 ここで， C ( . . ) は標準的な消費関数で，

仮 走 3

l> C r> 0  Cr<0

という性質を満たすものとしよう。

家計の貯蓄活動は，貨幣のままで保有するか，あるいは金融資産の形態で保有するか， という選 

択行動で表現される。金融資産として短期債券と株式とを想定する。 前者は流通業者が運転資金を 

融通するために発行される。後者については，企業の設備投資を無視するので，新規発行は無いも 

のとしよう。 さらに， 家計にとって両資産は完全代替物であるという仮定を設けよう。 そうすれ 

ぱ，金融資産市場及び貨幣市場の均衡条件式2 本を考慮すれぱよいことになるが， さらにいわゆ 

る ‘ balance-sheet constraint，によりこの2 式は独立ではなくなるから，金融資産市場の均衡式 

を消去して貨幣市場の均衡式のみを扱えぱよいことになる。 これを，

(14) - ^ ^= L C rC O ,F (N C O ))

で表そう。 ここで，M は外生的に所与の貨幣ストック残高， ム（. .） は通常の貨幣需要関数である。 

この関数は，

仮定 4

ム■<() Z.K >0

という性質を持つものと仮定される。

II一4 労働市場

最後に労働市場についてふれておこう。 労働供給は短期的には不変であると仮定し， こ れ を iV*

在変動の短期マクロ動学モデル

注 （7 ) 総需要の定義の中に在®投資を含めるか否かは，均衡を定義する際に重大な問題となってくる。もし含めるとする 

ならば，総需要と総供給とは，会計学的な意味で恒等的に等しいことになる。しかしながら，ゼロでない在庫投資が 

存在する限り在S ストックは変化し他の内生変数に影響を及ぼし続けるであろう。従って，{総需要} = {総供給} 

なる状態はいわゆる'移動均街（moving equilibrium)’ となる。これに対し本稿のように在庫投資を総需要の 

中に含めなければ，（12)式より明らかに{総需要1={総供給）なる状態は在庫ストックが変化しないので'定常均 

衡 (stationary equilibrium).となる。

( 8 ) 本稿の動学モデルの中枢となる（8), (11)式は，企業と流通業者の最大化行動からそれぞれ導出されたが，本節 

の消費関数及び貨幣需要関数は相対的に重要度が低いので，標準的（教科» 的）なマクロ経済学で登場するものをそ 

のまま援用する。これらのmicrofoundationは必ずしも容易な作業ではないので，今後の課題としたい。

なお，これら兩関数においては，単純化のため実質残高効果は無視することにしよう。
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としよう。本稿では，企業の雇用量をストック変数として扱ったので，失 業 率 は ， フロー量とし 

ての新規雇用ルとは無関係に，

職 ミ そ ^

と定義される。 これより，

となり，失業率は雇用量と完全に逆相関に動くことがわかる。 以下では，す べ て の ^ に対して， 

N *^N O ')

が成り立っているものとし，労働市場における調整は何ら存在しないとみなすことにしよう。

以上でモデルの定式化が完了した。 モデルは， （1), (8 ) , (11), (12), (13), (14 )式 の6 本 

から成るが，集約して再掲すれば次の通りになる。

(15) Z (0 =  K K り’ C O K N m , K 0 ), KAT(0))

(16) y ^ = a r c o , F c m o ' ) ：>

(17) 之Q )= F c m y )  _  r w )

w
(18) NQ')=i FnCNQ-)-) —

Pit')

この方程式体系は，M, を所与として，内生変数グ(/), P it), り，m ) を決定する。

i n 均衡の定義

本稿では， 2種類の均衡概念—— 瞬時均衡及び短期均衡—— を考察の対象とする。 まず瞬時均衡 

を定義しよう。

定 參 1 

瞬時均衡とは，

Z ( 0 =  F O * ( り, C C K M O ) , パ( り) , K i V C O )

- ^ = £ ( r * ( 0 ,K iV a ) ) )

を 満たすようなo * a ) , ? * ( x o である。
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すなわち，瞬時均衡の状態は，在庫ストック市場及び貨幣市場の両方が同時に均衡している状態 

である。- 時点において， Zひ）と N d t )が決まっているとすれば，瞬時均南の状態は第2 図に描 

かれる通りになる。

第 2 図

こ の 両 曲 線 の 交 点 で 瞬 時 均 衡 利 子 率 r * と瞬時均衡価格/ ^ * が決まるが，留意すべき 

ことは，経済は常時この点上にあるということである。かくして，t 時点でZひ）と NCi) が決ま 

れぱ，これを基にしてK / ) と Pゆ が決定される。そしてこれらの値が与えられれば， 2 本の微 

分方式によって如 と ル ' ) が決まり，次の時点におけるZ と N の値が確定する。この新た 

な Z と7V■の値に基づいて，新たな瞬時均衡が成立する。以上の考察により，瞬時均衡は'移動均 

衡 （moving equilibrium) ’ であることがわかる。すなわち， すことえ外生変数が変化しなくとも，微 

分方程式で規定されるZ と ATの変化に応じて，瞬時均衡は常時移動するのである。

次に，短期均衡の考察に移ろう。短期均衡は以下のように定義される。

定義 2 

短期均衡とは，

(19) Z**C/)= VCr**CO, CCFCN**CO). r**(り)，F(iV**(0))

M
(20)

(21) FCN**C0')=CCFCN**(0：),グ**(/))

(22) F M * * C O ) = ^ ^

を満たすようなo ** (り，p**cり，z * *の ， である(

すなわち，短期均衡とは，瞬時均衡が成立していることに加えて，力:り=/(ぬ）= 0 となる状態で 

ある。この特徴づけから明らかなように，短期均衡は外生変数が変化しない限りは移動しないの 

で，' 定常均衡（stationary equilibrium) ’となっている。換言すれば，移動均衡であるところの瞬時
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均為が移動を止める点が，短期均衡なのである。

さて，短期均衡を別の側面から眺めてみよう。 （2 0 )式 は 通 常 の 曲 線 を 表 し て い る 。 （21) 式 

は {総供給} = {総需要} の状態，すなわち / S 曲線を表している。 さらに，（2 2 )式 は い わ ゆ る '第  

一 公 準 ’ そのものなので， これら3 本の方程式体系は正にKeynes的均衡を描写している。従って， 

本稿の動学モデルにおける短期均衡は，在庫ストック市場の均衡を考慮に加えた場合のKeynes的 

均衡となっていることが理解される。かかる短期均衡をリファレンス. ポイントとして内生変数の 

変化経路を分析することは，取りも直さず，経 済 がKeynes的均衡にない場合，在庫市場における 

調整を通じてどの様な変化経路を迪るかを分析することに外ならないのである。以下では，瞬時均 

衡および短期均衡の存在と一意性は保IEされているものとして，議論を進めていくことにする。

I V モデルのワーキング

I V - 1 短期均衡の安定性

前節で明らかにされたように，経済は常時瞬時均衡の状態にあるが，初期点が偶然そうでない限 

り短期均衡の状態にはない。それでは， この短期均衡は，常時移動する瞬時均衡の点列が漸近して

いくという意味で，安定的な均衡となっているのであろう力ん本節ではこれを調べよう
(9)

まず，（15)—(18 )式の体系を，次 の 2 本の微分方程式に集約する。

友り= れ Z ( り，m y )
C S ) .

m )= y n z Q t) ,  m y )

この自き微分方程式体系の右辺のJacobian行 列 を / ( Z ,A O とすれば，

「あ ダ /

/(Z,AO =

となる。ただし，

まV
Cr 
" <0

Vr+ VxCr  

F N i a - C Y ) V r + i V x +  V y') Cr]
V r+ VxCr 

aWLr

>0

<0

§0

M iV r+V xC r')

Q F n n M -  W FNLY)< iV r+  VxCr') ~  W F n L X V x C y +  V y')

M C V r+V xC r)

注 （9)(15), (16)式をrCOとPめについて解き，それらを（17), (18)式に代入したものと考えればよい。なお， 

〔15), (16)式がr ( f iと丹:りについて解き得ることは，陰関数定理によって保証されている。
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である。 これより次の定理が導かれる。

在庫変動の短期マクロ動学モデル
(10)

定 理 1

次の条件が満たされるなら，体 系 （S ) の 短 期 均 衡 は に お い て 大 域 的 に 安 定 と な る C

(23) V x Cy + Vr^O

〔HE 明〕

(23 )式が成立すれば，メン< 0 と計算され，

sgn /(Z , A 0=  一 ニ

となるから，数学註の定理A により所望の帰結が得られる。 〔誰了〕

こ こ で （2 3 )式の経済学的意味を考えておこう。 FxC rは，生産量が増加し所得が増えることを 

通じて消費が増大するが， この消費の増大に対応して流通業者が在庫ぎ要を増やす度合を表してい 

る。 これを消費効果と呼ぼう。 V f は，生産量が増加し流通過程に流入したとき，在庫残高が増大 

することによって流通業者の在庫需要が圧迫を受ける度合を表している。 これを流入効果と呼ぽう。

(23 )式は，絶対値で比べて，消費効果の大きさが流入効果の大きさを下回らないことを表してい 

る。 このことは， l> C r > 0 及び補題2 を考慮に入れれば， F x 力' : iV r l より充分に大きければ成 

り立つ。 F x が IF f Iに比べて充分に大きいか否かはD v v や の r x の大きさに依存するが，仮 定 2 

の下の説明から明らかなように，ZV yと の 大 き さ は 流 通 業 者 の 心 理 的 要 因 に 密 接 に 関 連 し て  

いる。すなわち，流通業者が専ら消費動向に敏感に反応して在庫需要を変化させるならば， は 

F f に比して充分大きくなり（23 )式が成立する。換言すれば，流通業者の消費動向に対する言わ 

ぱ ア ニ マ ル • ス ピ リ ッ 卜が短期均衡を安定的なものとするのである。

次に，新たな概念を定義しよう。

定義 3

在庫水準に関する在ぽ調整の弾力性d を 

8=3^ Z•き、

雇用水準に関する雇用調整の弾力性e を 

N

"も yT

と定義する。

法 （1 0 )ダWの符号を計算する際，補題1を用いていろ。
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以上の準備の下で，体 系 （S ) の正象!?a における大域的安定性のための十分条件を与える定理が得 

られる。

定理 2

(23 )式に加えて次の両条件が満たされるなら，体 系 （5 ) の 短 期 均 衡 は 正 象 限 に お  

いて大域的に安定となる

(24) Z<0=> 5>1

(25) A^<0=>e>l

〔IE 明〕

数学註の定理B の系により，所望の帰結が得られる。 〔証了〕

ここで，（24), (25 )式の経済学的意味を説明しておこう。前者は， 在®水準が減少していると 

き，在庫減少率が，在庫が限界1単位減少したときの在庫調整の限界的増分より小さいということ 

を意味している。 同様に後者は，雇用水準が減少しているとき，雇用減少率が，雇用が限界1単位 

減少したときの雇用調整の限界的増分より小さいということを意味している。 なお， これら兩条件 

は，Z と iVが /22++内を動く際両軸に当たらないためのものである。 この点に関して伊藤〔5 〕参 

照のこと。

IV— 2 内生変数の変化経路

内生変数の変化経路を調べる前に，若干の下準備をしておこう。 まず， r とP の経路を分析する 

た め に （15), (16 )式 を t に関して微分して整理すれば， 

r=aZ+bN 

P=cZ+dN

となる。ただし，

<0
Vr+ VxCr

Fn(.VxCy~^ Vf) 

Vr+ VxCr

P^L,

SO

MiVr+VxCr)^^
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, P^Fn [L,( VxCr+ Vr')-Lr ( Fr + Fx CO]
ゴ= M (y,+  F x a )  ミ 0

である。これらと定理1等により，短期均衡の大域的安定性及び各符号条件の関係をまとめれぱ第 

1表のようになる。ここで注意すべきことは，大域的安定性と大域的不安定性とは必ずしも二分で 

きる訳ではなく，またそれらが成立するための必要十分条件も知られていないということである。 

従って本稿では，確定的な結論を得るために，（23) 式が成立する範囲内に分析を限定することに 

しよう。さらに，すべての内生変数がR U 内を動き，条 件 （2 4 )及 び （25) が成立しているもの 

とみなすことにする。

在庫変動の短期マクロ動学モデル

不安定 Vx Cy ~̂ W < 0 b <0

Vx Cy + Vy~0 b =0

安 定

VxCr 'i' VV>0 b >0

ゴ<0 LrC Vx Cr + Fr) >LrCVr+V：, Cr)

d =0 Lr(VjrCy+Vy) =  Lr(Vr'i-VxCr)

d > 0 Ĵ rCVjrCy-}- W )< L rC  Vr+ VjrCr)

第1表

(11)
第 3 図

さて，以上の前提の下で，短期均衡の状態をZ —iV平面に描けぱ第3 図のようになる。均衡の近 

傍における解軌道は，特性方程式の判別式 

(tr / (X Z ) ) '- 4 (d e t  / ( X Z ) )

注 （11) (23)式が成立していれぱズが< 0 であるから，Z = 0 とN = 0の兩曲線の傾きは，それぞれ，

dN

1z

dN

1z

>0

<0
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が正ならぱ ' 安定結節点（node)’ 負ならぱ ' 安定渴状点（focus)’ となる。それぞれ図示すれば，

例えぱ第4 0 , 5 図のようになる。第 4 図のケースでは単調的変動しか発生しないが，第 5 図のケ

ースでは ove rshoo tingによる循環的変動が発生している。以下では，後者のケースについてのみ
(12)

内生変数の時間経路を調べてみよう。

「三田学会雑誌J 79卷 2号 （1986年 6 月）

第4図 第5図

(2 3 )式が成立する状態は，第 1 表に基づいて次の四つの場合に分類される。

① b = 0 か つ d  < 0

② ろ > 0 か つ d  < 0

(D b > 0  かつ d  ニ0

®  b > 0  かつ d  > 0

これに従ってZ, N, U, Y, r, P の時間経路のサソプルを描けば，それぞれ第6- 1 図〜第6-4 図 
(13)

のようになる。 図 中 I 〜IVの領域は，第 3 図のそれに対応している。 との経路で波線になって

いる部分は，変化の方向が不確定であることを示している。

第 6 - 1 図から，生産量の転換点は在庫残高の転換点に少し先立って出現するという， よく知ら

れた関係をまず読み取ることができる。次にやはり第6 - 1 図より， 〔9 〕， 〔1のなどの最近の実誰

研究で明らかにされた在庫循環の一般的なバターンを読み取ることができる。 それはすなわち，製

品在庫を縦軸に， メーカー出荷を横軸にとり，在庫循環の過程を図式化すれば第1 図の如く左回り
(14)

になるというものである。本稿では，企業は在庫を持たないと仮定されていたので，生産量!^が出 

荷そのものになっている。 このことを考慮に入れれば， 第 6 - 1 図のZ とr の変化経路から，第 7 

図の在庫循環のバターンを描き出すのは容易であろう。 さらに，第 6 - 1 図〜第6 - 3 図の領域n に 

おいては，失業率£ /と価格/"の同時的上昇，すなわちスタグフレーションが発生しているのを読み

注 （1 2 )本来ならぱ，利別式を計算して各ケースが成り立つ条件を明らかにしなければならないのだが，本稿のモデルの場 

合，判別式が相当複雑になってしまい有意味な命題を得ることができないので省略する。

(13) Z, N, U, Y の経路はすべて共通なので最初の図以外は省略してある。

(14) 〔9〕，〔1のにおいては，両軸とも対前年比がとられているが，これは季節調整のための一手段にすぎないので.

ここでは問題とはならない。
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PV ' 、

第 B-2図

第 6-3図

第B-4図

取ることができる。最後に，貨酵賃金は不変であるという仮定があるので，第 6 - 1 図〜第6 - 3 図 

の偶数領域においては，実質賃金，雇用量，生産量が同方向に変動していることもわかる。 これは, 

Dunlop〔3〕，Tarshis〔15〕 などによる実IE研究で明らかにされた周知の享実である。 なお，後 

半二つの帰結は，第 4 図のケースでも成立することを付言しておこう。
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メ一 力一出荷 

第 7 図

V 結 語

本稿の目的は，短期的な在庫変動を説明し得るマクロ動学モデルを清築し，そのワーキングを分 

祈することであった。 モデルの特徴は，在庫ストック市場での価格決定に関する小谷の分析枠組を 

導入したこと，及び生産企業の労働雇用量を固定的とみなすことによって生産調整の緩慢さを表現 

したことである。総供給と総需要に組酷が生じると，在庫水準の変化を通じて瞬時;^衡が変位する。 

この新たな瞬時均衡に基づいて，新たに総供給と総需要が決定される。 このとき，労働ストックの 

調整を瞬時に行うことはできないので，生産調整にタイム• ラグが生ずる。 以上が， モデルのワー 

キングの梗概である。 内生変数の時間経路を調べることによって，生産量の転換点は在庫残高の転 

換点に少し先立って出現するというstylized fact, 最近の実証研究で明らかにされた在麽と出荷に 

関する在庫個環の一般的なバターン， スタグフレーション現象，そして実質賞金と雇用量と生産量 

とは同方向に変動するというDunlop, Tarshisらによる実証結果などを説明し得ることが明らかと 

なった。

本稿では，在庫ストッ ク市場と貨幣市場とが同時に均衡する状態として，瞬時均衡を定式化した。 

こ の V Z ' L M 均衡を , 従 来 の /S .jLM 均衡と対比させることはなかなか興味深いと思われる。後 

者は，総供給と総11要が一致しているという意味において，本稿のモデルの短期均衡の描写となっ 

ている。従って， V Z .LM 分析は，経 済 が /S .ムM 両曲線の交点にない場合（詳しく言うならば，貨 

幣市場では瞬時に均衡が成立すろとみなすので，L M 曲線上でかつ/ S 曲線との交点以外の点にある場合）一 

体何が起こるのかという疑問に対する，ひとつのありうべき解答となっている。すなわち，本稿の 

モデルは，経 済 がKeynes的均衡にない場合，在庫市場の調整を通じて， どのような変化経路を迪 

ってそこに到達するのかを分析することができるのである。

なお，本稿のモデルのように，短 期不均衡の状態（短期均衡にない状態）を移動する瞬時均衡の点 

列として定式化するならば， これを均衡分析と呼ぶか不均衡分析と呼ぶかは，単に用語選択の問題
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でしかないであろう。

数 学 註

本論IV— 1節の定理のIE明に用いられる数学の定理を収録しておこう。この註の定理B 及びその 

系は，伊 ま 〔5 〕によるものである。
(15)

まず，目# 系連立微分方程式の解軌道の大域的安定性に関して，周知の O lechの定理がある。

定理 A (Olech)

き律系連立微分方程式体系 

x = fix , y) 

y=g'<x, y')

を考える。た だ し が であろ。/ と STは i?2 上でび級であると仮定する。この体 

系が一意の均衡点をもつものとしよう。すると，以下の諸条件が満たされるならば，この均衡 

は大域的に安定となろ。

( A 1 ) t r  /(», y)= fx+ gy<Q  for all ix , y ) ^ R ^

(A2) det /(a;, y^=fsgy—fygx>0 for all Cx, y )^R ^

(A3) fug"キQ for all ix, y )^R ^

あろいは /"yg:キ0 for all Cx, y )^R ^

証明はO lech〔11〕を参照のこと。この定理はi?2上で成立するものなので，経済学に応用する 

際には，非正の値に経済学的意味のある変数しか用いることができない。この制約を排除したのが 

次の定理である。

定理B

自律系連立微分方程式体系 

v=hKv, W) 

w=kQv, w)

を考える。ただし，（y,M；) G in + である。 と & は 上 で C 1級であると仮定する。 こ 

の体系が一意の均衡点を持つものとしよう。すると，以下の諸条件が満たされるならば，この 

均衡は大域的に安定となる。

(B1) w')/v+ku}—kiv, w)/w<Q for a l l ( y ,  iu)^R\+

在庫変動の短期マクロ動学モデル
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(B 2 )  \.ho—h(j}, iv)/y] \.kw~kQv, w')/w~\ —hwkv>0 for a ll Cv, w)^R++

(B 3 )  [hv—h(i" ’ w ) / v] [kw- k(v , u i) / w ]キ0 for a ll Cv, w')^R\ +

あるいは hwkvキQ for a ll Cv, w )^R\ +

この定理B は，定理A で （aj, !/) = ( , ; « " , と対数変換すれぱi得 め れ ;る。詳細な証明は伊藤 

〔5 〕を参照せよ。 この定理から，経済学にとってより有益な次の系が導かれる。

系

定理B と同じ体系を考える。 以下の諸条件が満たされるならば， この体系の均衡は大域的に安定 

となる。

( C 1 ) み"< 0  かつ kwくQ for a ll (jv , w ')^R% +

(C 2 )  hwkvく 0 for a ll (.v, tv)R\+

CC3) v<0 ̂  a=hv'v/hCv, w')>l

かつ w <0=>  mO>1

証明は，やはり伊藤〔5 〕を参照されたい。（C 3 ) はF ととが両軸に当たらないための条件 

である。 ぴとjuの経済学的意味については，本論IV— 1 節でふれてある。
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