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「三田学会雑誌」88卷 2 号 （1995年 7 月）

埋没費用， リスク • シヱアリング，

及び経済成長 *

大 瀧 雅 之

Every civilization tends to overestimate the objective orientation 
of its thought and this tendency is never absent. When we make the 
mistake of thinking that the Savage is governed solely by organic 
or economic needs, we forget that he levels the same reproach at 
us, and that to him his own desires for knowledge seems more 
balanced than ours. (Claude Lfevi-Strauss 1962)

1 . は じ め に

本稿の目的は経済成長と所得分配の間の理論的な関連を分析することにある。多くの標準的な新 

古典派経済学者にとって，資源配分の効率性と所得分配の公正性は別個の問題であるという暗黙の 

前提があったように思える。この理論的な支柱は，言うまでもなく，厚生経済学の基本定理にある 

わけである。 しかし，基本定理が前提とする理想的な諸条件が満たされないとき，この配分と分配 

の二分法（dich otom y)が保証されるわけではない。つまり，いわゆる次善問題（second best prob­
lem) において資源配分と所得分配の問題が如何に関連しているかは， 自明ではない。 もちろんこ 

の際，次善問題にはモデルの前提から独立な一般的解法が存在しないことも，よく知られた事実で 

はある。

しかしながら，この所得分配と経済成長の関連は， 日本ばかりでなく東アジアのN I E sと呼ばれ 

る経済地域におけるめざましい経済発展の原因を探る上で，またそこに内在する社会問題を剔抉す 

る上でも， きわめて有用である。そこで，図1を参照されたい。図は世界銀行（1 9 9 3 )が，所得分 

配の衡平性と経済成長率の相関を調べたものである。横軸には所得の上位20パーセントの累積所得

* 本稿の作成過程で，杉浦勢之氏（青山学院大学）から日本経済史の知見を賜わった。また，吉野 

直イ亍（慶應大学)，広田真一（摂南大学）及び1994年度慶應大学経済学会コンファランスに参加され 

た各先生からは，いくつかの貴重なコメントを頂戴した。ここに記して感謝する。しかし言うまで 

もなく，ありうべき理論的誤りと誤読はすべて筆者の貴に帰する。
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図 1 経済成長と所得分配の不平等

GDP growth per capita (percent)

Rp. of K orea . B o tsw an a
T a iw a n  China

S in g a p o re  • • H ong  K ong
• G abon

J a p a n • M au ritiv es• Indonesia

• T h ailan d  • M alaysia

• B raz il
• Ita ly

• A u stria
S p ain

• •  F ran ce
• B elgium • (Vilom biaU nited  Kinj^Jom* •A u s tra lia

S w itze rlan d  • • L a n k a  M exico
• P a k is ta n Ph ilipp ines • • K enya

# • Ind ia • V enezuela
M alaw i N epal • C hile  .# A rg en tine

B angladesh B oliv ia  • • p eru

• C flted 'Ivoire

M au re tan ia • G hana
• Su dan

• Z am b ia

0 5 10 15 20 25 30 35 40 45
Income Inequality

の下位20パーセントのそれに対する比率がとられている。つまり，この値が大きいほど所得分配が 

上位者に厚く不平等であることを意味している。縦軸には一人当りのG D Pの成長率がとられてい 

る （いずれも1965-89年の平均)。図から明らかなように， 日本を含めた東アジアの国々はいずれも左 

上方に位置し，高度の経済成長を達成しているとともに所得分配も比較的平等である。これらの相 

関が発生する原因を探ることは，実はある側面では，上で述べた次善問題における配分問題と分配 

問題の関連を分析することに他ならないのである。

すなわち，現実経済はA rrow -D ebreu型の条件付き証券 （contingent claim) の市場が完備され 

ている状況から程遠いことは明らかである。 したがって，経済成長の礎となる物的.人的資本への 

投資は，深刻な不確実性に直面した上で決断されることになる。これと同時にLucas (1988)，青 

木 • 伊 丹 （1985)，橋 本 （1 9 9 1 )が指摘するように，教育や技術のもつ外部効果には無視できないも 

のがあり，一般的に競争市場が動学的資源配分に成功する保証は，高いとは言えないのが現実であ
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ろう。この意味で，われわれの本稿での課題は，抽象的には，次善問題における資源配分（経済成 

長）と所得分配の関連を分析することに対応する。

さて，これらの東アジアの諸地域に共通することは，いずれも欧米諸国に比べて遅れて工業イ匕し 

たところにある。 日本に限らずこれらの国々が，世界市場で自らの領域を獲得するためには，全く 

オリジナルな製品 • 市場を開発するよりも，既存の製品を顧客のニーズに即応してデリケートに差 

別化をすることが，多くの場合，焦眉の急であろう。

このような有力な市場 • 利潤機会に関する情報に関する集積には，多くの場合まず，国内取引 • 
貿易仲介を主務とする総合商社等の商業資本が大きな役割を果たしているはずである。そして，彼 

らによってもたらされた利潤機会（需要側の情報）を実現するためには，それに対応できる「技術」 

が存在しなくてはならないことは，論を待たない。

ここで留意すべきは，その技術の性質である。新機軸とも言うべきオリジナリティーの高い技術 

の開発は，それが一度製品化と結び付けば，供給が需要（新たな市場）を生成するだけのインパク 

トがある。このため，商社活動に象徴される市場情報の経済的価値は，相対的に低いはずである。 

しかし，それを支える周辺部分との「社会的諸関係」（中岡1986) との連関が希薄である。

( 1 ) Lucas (1 9 8 8 )では世代間で人的資本の形成に関して，（おそらくは教育による）通時的な外部経 

済が存在することが強調されている。本稿では，これは初期投資の調整費用関数の形状によって表 

現されている。また，青木 • 伊 丹 (1 9 8 5 )では企業の「多角化の利益」の源泉として「範囲の経済」 

や 「情報の経済」を上げている。さらに，橋 本 （1 9 9 1 )では企業集団の経済合理性を「情報収集の 

範囲と情報処理の効率性」に求め，それゆえに「集団の外延的拡大にインセンティヴが働く」とし 

ている。本稿においてこの要素は，network externalityとしてモデル化される。

( 2 ) 第二次大戦前の日本に限らず，東アジア諸国においても，商業資本を中核とする「財閥」が経済 

成長に大きなウェイトを占めている事実に注目すべきである。総合商社の日本における「工業化の 

オルガナイザー」（桂1977)としての重要性としては，桂のほかに例えば，中川（1967)，森川（1976) 
等を参照。また，武田（1992) は明治後期では交通事情に基づく情報伝達の費用がきわめて大きかっ 

たために，「財閥」は従来想定されていたよりはるかに「< 分散的〉組織」であり，それが同時に商 

社設立の過程と密接に関連しているとしている。現代の情報•交通網という先入観を消去すれば，第 

二次大戦前において，日本の商社が有力な市場情報の伝達及び技術導入に果たした役割の大きさは 

想像に難くないだろう。この意味で，「銀行史研究に注ぎ込まれた関心とエネルギーは決して小さい 

ものではなかった。同じ流通部門でありながら，商社史研究のこうむった『差別待遇』はまことに 

顕著なものであった」，という森川（1 9 7 6 )の指摘は重要である。

( 3 ) 中 岡 （1 9 8 6 )は，技術移転にあたっての，「機械制大工場の操業を支え，それとリンクすべき社会 

的諸関係」の重要性を強調する。氏の明治期における鉄鋼業•紡績業のケース• スタディでは，機械 

に全面的に依存した「技術」はそれを直接取り扱う労働者•技術者の熟練に依存することは言うまで 

もないが，「⑴機械工業を中心とする関連工業の広がり，⑵交通の発達度合と立地，⑶経営者と労働 

者の質またはそれらを包んでいる社会的文化」（p.65) に強く規定されることが入念に検証されて 

おり，きわめて興味深い。「ある個別技術がその母国で，どのような社会的関係，どのような関連産 

業とリンクしつつ形成されたかを詳しく知ることが，移転された技術を移転国の産業にうまく根付 

かせるために，決定的に重要となるだろう。」 (p .1 0 1 )という指摘は，以下のわれわれの議論にと 

って，きわめて示唆的である。
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このため，商品を支える技術に関して体系的な知識は，高度な知的トレイニングを受けたごく限 

られた階層によって占有されることになろう。 したがって，この種の技術に依拠した生産過程の組 

織のためには，ごく平均的 . 部分的な知識しか持たない一般的労働者にも理解できるような，詳細 

かっ平易なマニュアルや細部にわたる規則 • 規定が不可欠であろう。っまり，オリジナリティ一の 

高い技術に基づく生産は，背 後 の 「社会的諸関係」 との間に大きな断層が存在するために，企業内 

部の意思決定は，必然的に上意下達あるいは中央集権的にならざるを得ないのである。

言い換えれば，先端的な技術に基づく生産過程を持っ企業は，内部に明確な階層性を持っために， 

その成果を個々の成員の貢献に分割しやすい（divisibility of production resources)特性がある。こ 

の種の企業こそが，標準的な新古典派の描く企業像に近いのである。そして，技術に関する知識が 

体系化されているために，たとえ企業の解散という不幸な事態が生起しても，散逸してしまう危険 

性は低い。すなわち，画期的な新商品を支える先端的な技術は，組織の存在•継続を必ずしも重視 

としないという意味で， 「頑健な」（ro b u st)技術なのである。

このようなオリジナリティーの高く独立性の高い技術に比して，製品の差別化あるいは改良とい 

った市場戦略に基づく技術導入は，当該技術がそれを支える「社会的諸関係」 との連続性が高いと 

いう意味で，相対的にではあるが，根付きやすい。中 岡 （1 9 8 6 )及 び 石 井 （1 9 8 6 )では，明治期の 

大阪紡績が成功した最も大きな要因を，「ベルト，皮細工，木管などの関連工業，機械修理や部品 

工業の形成……またそれらの能力が十分でない時期には，……砲兵エ蔽や造幣寮などの官営の工場 

に頼ることができた」（中岡 pp. 67 - 8 ) ことであることを，入念に実証している。つまり，導入され 

た技術の関連産業との連続性が，成功を生んだと考えることができるのである。

すなわち，この技術進歩の連続性 • 累積性こそが，差別化•改良を中心とした製品戦略を支える 

技術の特色であると考えられるのである。このような技術開発の要諦は，既存の関連産業の発達及 

びそれとのn e tw o r kを如何に効率的に組織するかにある。

先の紡績業の例で考えれば，関連工業や官営工場へ向けて発注された部品を輸入に依って代替し 

ようとしても，直接の輸送費及び微細にわたる断続的な改良を理解徹底させるための情報•通信費

( 4 ) 労働経済学では，技術を一般的（g e n e r a l)か企業特殊 (firm specific) かという分類が一般的で 

ある。筆者の考えでは，このような分類自体よりも，技術の体系性（企業特殊ということは一面に 

おいて技術が普遍性•体系性を持たない）及びそれを把握している階層の有無の実証分析が急務であ 

ると思われる。そして，技術の体系性•系統的理解者の有無がそのオリジナリティ一とどのように関 

連しているかは，きわめて興味深い課題である。

( 5 ) 日本における技術導入の歴史で，この「社会的諸関係」との連続性が重要であることは，現在の 

筆者の知見の限りでも，他に戦間期の商社の役割を上げることができる。すなわち，橋 本 （1992) 
によれば，第一次大戦期おけるに海運•造船 •製鉄の超過利潤の存在をいち早く感知し，参入の先兵 

となったのは，三井物産，鈴木商店に代表される商社である。そして彼らは，それ以前に自らの商 

取引の必要上，大規模に不定期船（tra m p er)を管理して，十分な予備知識を保有していたと考え 

られる。
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用 （言語障壁を含む）が余りに高く，採算が採れない。そして， このいわば「裾野」 とも言うべき 

関連産業の存在は，紡績業に必要とされるこれらの諸費用を節約するだけではなく，関連産業自身 

にも新たな利潤機会を発生させる。言い換えれば，製品の差別化•改良を目指すイノヴュイシヨン 

は，多くの場合，協業の利益 （network ex tern a lity )が付随し，それをいかに効率的に内部化する 

かが成功への鍵を握ることとなるのである。

ところでオリジナリティ一の高いイノヴェイシヨンに比べ，既存の技術の結合によって生成され 

た新技術に関する知識は，その由来から明らかなように，企業グループ内の各企業及び企業内の一 

個人に非体系的に散在しやすい。例えば，戦前の三井財閥のコーディネイターであった三井物産や 

戦後の企業グループの調整役である旧財閥系銀行は，傘下の各企業の保有する技術の詳らかに把握 

しているわけではない。彼らの経済的機能は，専ら傘下の企業の部分的な利害を調整し，network 
e x te r n a lityをいかに内部化•保全するかにあったと考えられる。このための情報収集を目的として 

こそ，グル一プ内への役員派遣は意味を持ったはずである。 しかし，蓄積された銀行や商社のモニ 

タリングや利害調整機能は，あくまで所属する集団に固有の性質を強く帯びており，当該集団の存 

続を前提としてはじめて意味を持つものである。

一方，network ex te r n a lityを及ぼしあうグループ内の企業群とその内部の個々の労働者の間で 

は，個々のイノヴヱイシヨンに適合した微細にわたる最終生産物• 中間投入物の需要•生産に関す 

る情報が，膨大に取り交わされている。 しかしながら，それらの情報は保有する微妙な差異にこそ 

大きな意味があり，かつ多くの場合， 自社内の既存の技術との連続性が高く短期的に実行可能性 

(feasib ility )の高いものが重視されるであろう。 したがって，これらの知識も非体系的かつ断片的 

に散在し，一般には自社の存続を前提としてはじめて機能を発揮するのである。

もちろん，小 池 （1 9 8 1 )が指摘するように，この種のイノヴェイシヨンを中核とする経済では， 

下位職層の労働者の提供する情報が重視され，そこへある程度の権限が委譲されることは事実であ 

ろう。このため，彼らにはある種の「熟練」（人的資本への投資）が要求されるのである。 しかし，

( 6 ) 先の総合商社の海運• 造船 • 製鉄への進出がnetwork externalityの内部化であったとする論拠に 

は，輸送費や意思疎通のための情報• 通信費用の節約に加えて，寡占による「二重のマージン化」 

(double m arginization)の存在が上げられる。「二重のマージン化」が，商社内においていかに深 

刻で重要な問題であったかは，森 川 （1980第 5 章第 2 節）が参考になる。「二重のマージン化」の 

理論の詳細はTirole (1988 pp. 1 6 9-203)を参照。

( 7 ) 銀行の人材派遣に関する実証分析には，例えば，宫島（1992)を参照。また橘川（1992)は，鈴木 

健の実証分析によるいくつかの類例をもとに，1950年代半ばから60年代前半にかけて，三菱商事が 

「諸メーカー間にネットワークを形成するオルガナイザーとしても機能した」としている。

( 8 ) 一個人• 企業の保有する断片的• 非体系的な技術. 知識の協業による利益が存在することは，同時 

に，生産から得られる付加価値を各主体毎の寄与度に分割するのが困難になることを意味する。言 

い換えれば，一つの企業あるいは企業グループ内の「有機的結合」は高まり，市場による配分機能 

の限界が明確となる。つまり，素朴な新古典派の描く単なる生産要素の集合としての企業像から， 

最も距離が遠いのが，差別化 • 改良化のイノヴエイシヨンを志向する企業なのである。
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そのようなプロセスで育成された「熟練」あるいは技術が，組織の存続を前提した上で意味を持つ 

という点に脆弱性があることを看過してはならない。すなわち，小 池 • 猪 木 （1 9 8 7 )の 「定義でき 

ない知識」は，差別化 • 改良の製品戦略のもとでこそ，はじめて重視されることを認識しなければ 

ならない。

要約すれば，各主体の保有する技術はそれらが断片的 • 非体系的であるが故に，所属する企業あ 

るいは財閥 • 企業グループといった組織体が解体すると，無に帰する可能性が高いのである。 した 

がって，差別化 • 改良を目的とした新技術の獲得 • 錬成のために支出された投資費用は，network  
e x te n a lityを持つ埋没費用（sunk c o s t )としての性質を強く带びることになる。

以上の問題意識のもとで本稿では，不確実性下の埋没費用投資の意思決定問題を導入した 

R om er(1986)-L ucas (1 9 8 8 )型の内生的成長モデル（endogenous growth m o d e l)を構築し，所得再 

分配政策の経済成長に与える影響を分析する。

ところで，埋没費用による投資には他には見られない著しい特徴が存在する。すなわち，一度退 

出すると投資の成果がすべて水泡に帰してしまうという特徴である。 したがって，⑴教育や技術 

が埋没費用としての性質を帯びており， （ii)それら経済成長の原動力とも言える資産の外部経済効 

果が大である経済ほど，退出という不幸な事態を未然に防ぐことが経済成長を促進するという意味 

で，社会的には望ましいことになる。

翻ってみれば，ある経済において，事前に既得権益 (vested income) を重視し退出を抑制する所 

得の再分配システムが何等かの形で構築されていれば，インテンシヴな埋没費用投資に基づく経済 

成長が促進されるという推論が成り立つ。本稿ではこの推論が妥当であることを，構築された経済 

成長モデルの最適所得再分配政策を解くことによって証明する。導出される最適再分配政策は，簡 

単かつ明瞭なもので，既得権益者の間での「結果の平等」 という性質を持っている。言い換えれば， 

初期投資によって，人的 • 物的資産を形成できた既得権益者間での閉鎖的なリスク•シェアリング 

(保険）が，埋没費用の投資を促進させる一つのインセンティヴ• システムなのである。

この理論的帰結は，現 実 経 済 （特に日本経済）の所得分配と経済発展の関連に対して，以下のイ 

ンプリケイシヨンを持つと考えられる。

すなわち，Aoki (1984)，N akatani (1984) 及び H oshi，Kashyap, and Scharfstein (1991) 等に 

よる日本企業のミクロ分析では， 日本経済では「企業集団丄「企業系列」 と呼ばれる緩やかな結合 

が，収益のリクス’シニアリングや何等かの経済要因によって設備投資を促進する働きがあるとさ 

れてきた。

また，人的資本に関する既得権益の尊重と経済成長に関連する議論には，色彩の異なるさまざま

( 9 ) これらの議論については，大 瀧 （1 9 9 4 )の第3 章第7 節をも参照のこと。

( 1 0 ) 秋 山 （1994) は複数均衡と所得分配の関連を扱った優れた先行研究である。また，内生的成長理 

論の邦語のサーヴヱイとしては，岩 井 （1994) が明解である。なお本稿は，埋没費用投資の一般均 

衡モデルであるFukao and Otaki (1 9 9 3 )を投資の内生化という意味で拡張している。
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な研究が蓄積されている。例えば，近代経済学の立場からは小池（1981) を初めとした氏の一連の 

著作や小宮 •今 井 (1989)や 岩 井 （1 9 8 8 )に代表される「社員」の利益最大化仮説がある。またマル 

クス経済学や日本経済史の立場からは，馬 場 （1 9 9 1 )や 橋 本 （1 9 9 1 )によって「会社主義」の名の 

もとで研究 • 批判が為されてきた。

アプローチの相違を離れて，これらの先行研究のエッセンスを些か大胆に抽出すれば，現在の日 

本資本主義の特徴は， ⑴ 「企業系列」• 「企業集団」の成員あるいは一企業（殊に大企業）の社員で 

あることは一種の「既得権益」を保有することを意味し， （i i )その内部ではリスク•シェアリング

や一時的な成果の有無とは独立な「年功序列賃金」 という形で，ある程度の「結果の平等」が保証
(id

されている， という点に求められることになろう。

本稿で得られる最適所得再分配政策は，色合いの異なる先行研究と日本における高度成長の関連 

に，抽象的な観点からではあるが，共通の経済理論的基礎を厳密に与えることになる。つまり，企 

業グループや一企業の成員間での限定的な平等の保持は，退出リスクの抑止を通じて外部経済効果 

を保全し，埋没費用の回収に一定の保証を与える。そしてこのメカニズムが事前に察知されると， 

埋没費用投資による経済成長が促進されるのである。

すなわち，「企業集団」の成員間のリスク• シェアリングや個々の「従業員」の 「能力」を必ずし 

も明示的に反映しない「年功序列賃金」は， 日本企業の「成長志向」の 「目的」ではない。逆に， 

これらの「日本的経済システム」は 「成長志向」を支える「手段」なのである。このことは， 日本 

企業における「年功序列賃金」体系を一種の私的な年金システムとして捉え，既存の賃金体系を支 

えるために，「成長志向」があったとする「通説」 とは，全く逆の因果関係が存在することを意味
(13)

しており，理論的に重要である。

( 1 1 ) 橋本（1991)では，「企業集団」と 「企業系列」がそれぞれ分離されて議論されている。これは近代 

経済学の立場から見ても重要な視点であろう。すなわち，概念上は，「企業集団」は異なる業種の緩 

やかな水平的結合であるのに対して，「企業系列」は同業種間の垂直的結合である。したがって，本 

稿で問題とするリスク•シヱアリンダの議論は，「企業集団」の理論的基礎を与えると考えることが無 

難である。一業種の垂直的統合では，ショックの相関性が強く大数の法則が成立しないからである。

( 1 2 ) この「通説」は，ジャーナリステイクな書物に殊に多くみられる。新しいところでは，例えば鶴 

(1994)がある。「通説」に対する批判としては，⑴理論的には，企業成長という本来内生化される 

べき問題が存在するにも拘らず，これが外生変数として讓論されていること，（ii)実証的にはミクロ- 
データの収集が不可欠であるにもかかわらず単なる印象論に留まっていること，等が挙げられよう。

( 1 3 ) 橋本（1991)第 4 章によれば，日本企業の経営者は，「経営の存続のためにく経済性 >  の発揮を重 

視し，経営体内部で権力を行使する」（p.189)。本稿では，この「存続」の重視こそ日本企業の最 

も大きな特徴であると考える点では，共通の基盤に立つ。そして，その背後にある経済合理性が， 

埋没費用投資と外部経済効果の存在であると考える。しかし，橋本では「成長志向型企業構造」と 

「共同体」的側面への着目が「会社主義」という概念の核にあたるという主張（p_185) とどのよう 

に関連しているかが，明確とは云い難い。これに対して本稿の主張は，「会社主義」という一種の所 

得の再分配システムが，「成長志向」を支えるメカニズムであると考えるわけである。なお，「従業 

員管理企業仮説」の動学モデルとしては，現在のところ岩井（1988)が唯一のものであろう。
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もちろん，このような一種の保険（insurance)のメカニズムがうまく作動するには，Arrow  
(1 9 6 3 )の古典的な業績が指摘するように，道徳的陥穽 （moral hazard) を抑止できることが前提と 

なる。つまり成員間の利潤や労働生産性のばらつきが，個々の経済主体の「努力」（effort) とは無 

関係の，単なる外生的な確率変動（idiosyncratic s h o c k )であることが，「公」（common knowledge) 
になっていなければならないのである。

かりに，この所ネ# # 分配システムのある成員の利潤や労働生産性の落込みが不運ではなく怠慢に 

よるものであっても，容易に察知できないとしよう。 とすれば，高利潤•高生産性の機会に恵まれ 

所得を他に譲渡しなければならない主体（保険料の支払者）は，つねに自らの実績を過小に報告す 

るか，あるいは「努力」を最小限のものにしようとするであろう。逆に，不幸にして低利潤•生産 

性に見舞われた主体（保険金の受取人）は，損害をできるだけ過大に報告しより多くの所得移転を 

受けようとするであろう。この結果，成員間の保険は収支が赤字となり破淀を来すことになる。す 

なわち，如何に成員間の個人情報を正確にモニターできるかが，このような再分配政策の成否の鍵 

を握っているのである。

社会的なモニタリング • システムがどれだけ効率的に組織されているかは，経済制度だけでな 

く，個々の国々の社会的な慣習にも強く依存するであろう。 しかし，大胆な推測が許されるとする 

なら， 日本では伝統的に空間的• 社会的なモビリティーが低く，相互監視のメカニズムが社会にビ 

ルト . インされており，それが提示される所得再分配政策を有効に機能させた潜在的ではあるが最 

も大きな要因であったというのが，本稿から導かれる一つの理論仮説である。

なお，本稿の構成は以下の通りである。第 2 節では不確実性下の埋没費用投資を内生化した 

R om er-L ucas型の内生的成長モデルが構築され，次節での分析に備えて，若干の比較静学が為さ 

れる。第 3 節では，構築されたモデルのもとでの最適所得再分配政策が導出され，その経済成長 -
( 1 4 ) 日本における（特に衰退産業への）産業政策を，このような再分配政策として考えることもでき 

る。すなわち，日本開発銀行を中心とした財政投融資には，「先端産業」だけでなく，「衰退産業」 

への産業調整的な融資も無視できないウェイトをもっている。これを公的資金配分による一種のリ 

スク•シヱアリングのメカニズムと捉え，開発銀行をはじめとした公的金融機関をその監視者として 

位置づけようというわけである（その機能が，政策担当当局によって意識されているかどうかは， 

全く別の問題である）。そして従来，「後向き」であると解釈されがちであったこのような融資こそ， 

実は，埋没費用の回収に一定の保証を与え経済成長を促進する重要な役割があったと考えることも 

できる。これに係わる実証分析には例えば，堀内 • 大瀧（1987)がある。また，Aoki (1994) はメイ 

ン •バンク関係を企業間の所得再配分メカニズムの監視者• 調停者として位置づけている。

( 1 5 ) モニタリングコストは監視する側だけでなく，される側にも存在するという厳しい現実を，おそ 

らく多くの経済分析は軽視あるいは看過している。筆者の考えでは，この問題は特に企業内の労務 

管 理 （人的投資の収益状況の監視）にとって深刻であろう。「従業員管理企業仮説」と 「会社主義」 

の色合いの違いの淵源は，あるいはここに求められるのかも知れない。たとえば，日本企業の組織 

成員としての「義務の無限定性」（橋 本 1991 p .190)を 「外部条件の変イ匕に対する職務•職種の柔軟 

な改編を可能とする条件」（同）と捉えるか，苛烈な「組織内昇進競争」（同）による私生活の蚕食と 

見るかによって，モニタリングの効率性の基準自身が大きく揺らぐことになろう。
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厚生に与える影響が検討される。第 4 節は結論と将来の課題が提示される。

2 . モ デ ル

2 . 1 前 提

モデルの構築に先立って，必要とされる諸前提をまず明らかにしておくことにしよう。

1 . —財モデル。

2 . 初期人口を抑とした時の第ス期の人口は r0( l  +  p y であるものとする。すなわち人口（自 

然）成長率はP とする。 また簡単化のために，家計の寿命は無限とする。ただし，抑は大 

数法則が成り立つぐらい十分に大きいものとする。また，第ス期に生まれた家計アの生涯 

効用関数は同一で

U = E  S  ^'CKri  , 0 <  /? <  1. ( 1 )

として表される。ここで，C w はノ•期の消費量， は割引率である。また，£ レ |タ;]はス 

期に利用可能な情報兄のもとでの条件付き期待値を表す。

3 . 家計は誕生したその期に（第 d 期に誕生した家計を以下では世代スと呼ぶ)，将来の所得の嫁得 

のために，投資をしなくてはならない。ただし，意思決定時点では当期の所得の実現値；Tw 
は未知であるものとする。また，投資によって育成された家計アの「能力」を汍r とすると， 

F { d , r, 0 H ) だけの投資をすれば，それ以降その事業に携わっている限り，毎 期 〜 • 如 …  
だけの純収益が得られる。陝 - : は前期に生まれた世代の平均的な「能力」を表す状態変数 

(state v a r ia b le )であり，

として定義される。ただし，K w は世代ス一1 の人口であり， は，以下で直ちに定義 

される家計アの投資成果の確率的変動を表す外生パラメータである。なお，この投資機会 

は，生涯ただ一度生まれたその期だけに限られるものとする。

4 . —度事業を離れて以降の所得は簡単化のために0 とする。この結果，事業を離れた家計の生 

涯効用は 0 となる。

5 . 生産能力を獲得するための投資の費用関数厂（，）は次のような性質を持つものとする。す 

なわち

F { d t , @t-i, / ( 0 ) = 0 ， 八 / " > 0 . ( 2 )

6 . 世代スの家計ァが保有する第纟期の「能力」一単位当りの所得 ;rがは確率変数であり，家
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計の属性んァ及び時間 / から独立で同一の分布（indepedently and identically distributed) 
妒（;r |ぬ）に従うものとする。そして，その値域を閉区間77三[ —ち元 ] とする。

このとき，x t は況丨0，!】で定義された第，期における家計全体に占める就業者の比率であり， 

冗の分布関数妒：77X況[。パ】— 汧[。パ】は ；r に関して単調増加で微分可能な関数であり，かっ， 

x t に関しても微分可能であり

| < 。， V tt， （3)

を満たすものとする。これはエ1 > エ2 なる :r にっいて， "が first order stochastic domi- 
n a n c eとなることを意味するから，77— 況で定義される任意の（区分的には厳密な増加関数で 

ある）非減少関数ダ（7T) にっいて

J  g{n)  d ¥ ( 7 i \ x i ) >  Jn g(7r) d W { n \ x 2).

が成立する。すなわちこの仮定は，所 得 ；r に関して正のnetwork ex tern a lityが存在するこ 

とを表現しているのである。

7 . パラメータと情報構造にっいては，

nxyt+j, xt+j e 天 V ん 7, ^(^/^),;'(<0),

7Tw+j, Xt+j 蛛 入 ，7, t { > A ) ,  ; '(< 0 ), ( 4 )

7rdW(7r\xt) > 0 ,  7T > う つ ) , V ぬ， ( 5 )

を仮定する。

仮定 2 は，各家計が危険中立的（risk n e u tra l)であることを意味している。これは，後に導出さ 

れる所得分配の変化の経済成長に与える影響が，家計の投資機会に対する危険回避的な選好（risk 
aversion )行動を前提としないことを明示するために採用された仮定である。

仮定 3 〜 4 は家計の投資の意思決定に関する仮定である。仮定 3 から明らかなように，家計は生 

涯の潜在的な嫁得所得を，将来の不確実性に直面しながら，初期の投資によって決定しなくてはな 

らない。この投資は仮定3 と4 より，家計がその事業に携わっている限りにおいて有効であるとさ 

れているから，埋没費用として作用する。 また，投資機会が最初の一度しかないする前提は，一度 

自らの事業から退出すれば，それ以降の生涯で何の所得を得ることができないことを意味している 

点に留意されたい。

仮定 5 は初期投資のための調整費用厂（•）が，図 2 のような形状をしていることを意味する。こ 

のことには次のような意味がある。まず第一に，図から明らかなように，

— =  /  (1 +  仏）一（1 +  仏）• / ’（1 +  仏）<  0, gt = 0t
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/
図 2 調整費用の形状

である。これは，前期の社会的な「能力」水 準 が 今 期 の 個 人 的 な 投 資 費 用 尸 （，）に正の外部 

経 済 効 果 （positive ex tern a lity )を及ぼしていることを表している。例えば，投資が教育投資に代 

表される家計自身の人的資本に対するそれであるとしよう。すると，現世代の教育を担当する彼ら 

のすぐ前の世代の「能力」が高ければ， より低廉な費用で，ある一定水準の「能力」を獲得できる 

と考えることは，それほど不自然ではないであろう。また，投資を企業の設備投資として解釈すれ 

ば，前期に旺盛な投資意欲を見せた経済では，企業成長に必要なノウ•ハウが社会的に蓄積されて 

おり，これが成長を容易にする効果があると考えることを意味する。本稿のような内生的成長理論 

(endogenous growth th e o r y )とは若干文脈が異なるが，以上の異時点間の外部性に関する仮定は 

U zaw a (1 9 6 9 )の企業成長の理論の考え方と本質的に異なることはない。

第二に

d F  , w  n d2F  _  r { l  + gt) .  n
死 = バ 1切 ) 〉0, @ t i  > 0 . ( 6 )

であることから，投資のための私的な限界費用は正でかつ遲増することが分かる。つまり，前期の 

社会的平均能力以上の「能力」を会得しようとすればするほど，それに必要な費用は増加するので 

ある。

仮定 6 は，家計の直面する不確実性に関する仮定である。各家計のショックはそれぞれに固有で

あり，それが独立で同一の分布に従うという仮定は，各家計に共通なマクロ • ショックを排除する
(16)

ことを意味している。

( 1 6 ) 本稿では家計の受け取る（純）所得が負になる可能性のあることを前提とするが，これは「事業」 

に携わることによる労働の不効用や習得した技術に維持費用が存在することを意味する。
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2. 2 家計の最適意思決定とマクロ経済の均衡

この項の目的は，本稿での家計の最適意思決定とマクロ経済の均衡を定義することにある。

さて，情報構造に関する仮定 7 の（4 )より，世代 J の家計は，今 期 “ 期）に 「事業」に従事す 

る家計の全人ロに占める比率ぬを既知とした上で，参 入 . 退出の意思決定を下している。

ここでoct は前期から事業を継続している家計の数をE t，今期新たに参入した家計の数をム， 

その合計をムとすると

— L t  一  Et_  L t - i  Nt - i  , It Nt  — Nt- \
Xt N t L t - i  Nt-x N t N t - N t - i  N t "

である。ここで ^ ^ ， t はそれぞれ，前期に今期も事業を継続する資格のあった家計の 

うち， どれだけの家計が実際に継続可能であるかという比率を表している。 ところで仮定6 より， 

個人の所得冗がは仮定6 から独立で同一の確率分布に従い，かつ，その所得がある一定水準に達 

したもののみが事業を継続するわけであるから，これらの比率は大数の法則により，

Et .一 It 一 ,
L t- i ~  N t - N t - t  〜 yu  

と表すことができる。すると（7)は

x t = 丄 こ {x t - i +  p). ( 8 )

という差分方程式に書き下すことができる。

さてここで，われわれは分析の簡単化のために，成長の定常均衡だけに議論の焦点を絞ることに 

しよう。すると， （8 )の時間に依存しない解Cr*，y * )は，方程式

を満たさなければならない。なお，ある家計の戦略を固定して考えれば，ょ*は当該家計が直面す 

る他の家計全体の戦略（s tr a te g y )を意味し，一つの反応関数となっていることは容易に理解でき 

ょう。

この準備のもとで，家計の最適な意思決定を記述しよう。ここで，世代メの家計のうち前期 ( t  
期）まで事業を存続した者の，今 期 の 所 得 ス ）が既知となったもとでの，期待生涯効用を

( 1 7 ) 個々の家計が直面する所得Kxrtが家計の属性ん7 から独立で同一の分布にしたがうことから，以 

下では煩雑さを避けるために，特に必要としない限り，添え字ん / を省略する。

~ L ^ Xt- 1+ N t - N t - J '

v としよう。すると，仮定 2 ，4 からただちに

y ( d t ,  7Tt, X * ,  d>) =  d t . {Kt • 6 i +  ^ E [ v ( d t + i ,  7Tt+i, x * ,
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と定義できる。ただしんは，0 ( 退出)， 1 (参入）のニ値をとる D ir a cのデルタ関数で戦略変数 

(strategic v a r ia b le )て、’ あな。

こ こ で の 最 適 戦 略 は （13)の定義から明らかなように，

{ 0, if 7Tt - 6, + l 3 E [ v ( - ) \ j r t ] < 0 ,
St  = ]  (11)[ 1 , if 沿 . 汍+  從 レ （. ）| メ7]之 0.

である。これを用いれば：C*は，家計の全体集合ルとすると，ル — 汧【(U]なる写像

2  2  IT 8 U
， ⑷ - 气 : &  -  (12)

として定義できる。さて，他の家計の最適戦略 (1 1 )を前提とすると， （10)の関数形は，次のように 

書き直すことができる。すなわち，

V  (7Tt，x*,  dx) = m a x  [ nt 6k +  [ V  (7rt+i，x*,  dx)\J^t], 0]. (13)

である。そして次の命題により，関 数 F の存在とその一意性はB a n a chの不動点定理によって保 

証される。

命 題 1 . 累積密度関数？P• と任意に与えられた0 のもとで， （1 )をみたす，77X況(OA — 9 U で定 

義された有界な関数F がただ一つ存在する。また， 7 は

V { n t , x*,  dx) = m a x  [{7t：t +  ̂ w *{x*)}  . Qx, 0]. (14)

という形で書き表すことができる。そして，w*Cr*)は正の値をとる微分可能な単調増加関数であ 

るo
さらに仮定4 より， この事業から撒退した場合の留保生涯効用が0 であり，かつ（13)が 7Ttに関 

して単調増加であることから， t 期の実現された所得K tが
Kt <  ^w*(x*) .  (15)

となれば，当該事業から撒退する。明 ら か に タ ョ 五 [ F ( - ) | U であるから

E  [ V(7Ut, ’ ，坑) i U  =  l - i 3 [ l - W ( - ^ w * ( x * ) \ x * ) ]  6k' (16)

となることがわかる。

以上の考察から，この経済における均衡は次のような構造を持つゲームのN a sh均衡として定義 

することができる。すなわちそのゲームとは，ゲームのプレーヤーを家計の全体集合儿□，ぺイオ

( 1 8 ) 証明は数学付録参照のこと。
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フ関数を（1 0 ) ,戦略変数の集合をz / とするダイナミック . ゲーム尸 ( /L ，v ，Z /)で あ #9。）そして 

定 典 1 . ダイナミック • ゲーム厂における subgam e p e r fe c tな定常N a s h均衡は

1 . ( 1 2 ) をみたす反応関数？ （ル ）が， （9) と
=  (17)

を満たすこと。

2 . ( 1 3 ) をみたす77X3^0.!] — 況十なる均衡ペイオフ関数F ( _ ) が存在すること，

のニ条件として定義される。

このうち条件1 は，反応関数 :c * ( . )とペイオフ閨数F ( . ) が互いに無矛盾であるための，言い換 

えれば，subgame p e r fe c tな N a sh均衡であるための必要十分条件である。これを例示するために，

(17)がみたされていないとしよう。そしてまず，エ* = エ0 と / =  r とそれぞれを固定し， （9)からゐ 

に対広するy * を y0 としよう。

そのもとで家計の集合C Vを

c v 三 {バア|(5狀 = 1 ， v / U < ^ < r ) } .
と集合C靡 を

Cxot> =  {Ay\7rxrt > — J3w* (xo), V  t ( A <  t < t r)}.
と，それぞれ定義しよう。言うまでもなく Cxor G G ,であり， 

d tn  = 1 ， V  バアe  C伽 ，，W _
である。 また定義から， 戦略エ0 が subgame p e r fe c tな定常N a s h均衡である必要十分条件は， 

v ( 0, Kx7f, x0, 9/) < v ( l ,  Kxjv, Xo, 6a), V バア G Cv, V t’， (18)
v ( 0, kx7v, xo, 6a) > v ( l ,  Kxjv, xo, Oa), V / l / e  Cv, V t ’ • (19)

が'満たされることである。

そこで，大数の法則を前提とできるぐらい抑，t，が十分に大きいもとで

m  =  S  筘 + m   ヽ Vo 

が成立してしているとしよう。すると（9 )が ， の減少関数であることより， 

ov  2 ん
ね三 7 ^ ^ < X 0 一 ^1 + p — yi yoU +  p)^

が成立する。このことは集合

( 1 9 ) 戦略変数の集合」は

X Axr, |  I
である。ただし定義によって，，くスなる，についてはん《 =  0, V スァである。
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DxOtf z = Ct，_  Cxotr 丰 0,
に含まれるすべての家計のペイオフについて 

v ( l ,  T Z k j f ,  X q , 6 k )  < v (0 , T C \ n ，' X o ,  d > )

が成立している。これは先の均衡の定義（1 8 )と矛盾するのである。

さて次に，均衡の存在を確かめよう。これについては次の命題が成立する。すなわち 

命 題 2 . 定 義 1 をみたすダイナミックゲーム r の subgame p e r fe c tな定常N a sh均 衡 （エ*，y*) 
が少なくとも必ず一つは存在する。そして，いかなる定常均衡についても 

0 <  x * < l .
が成立する。

証明. 中間値の定理を用いて証明する。 まず（9 )と（17)に お け る の 対 応 関 係 を そ れ ぞ れ  

y* =  hi (x*),  y* =  h2{x*),
としよう。仮定 6 ，7 によってん，f e はともに連続であり，かつ仮定7 の⑸より， 

h (0)ョ M( 0) — み2( 0 ) = _ { 1  — ■(-/?w *(0 )| 0)) <  0，
h ( l ) = h M - h 2( l ) =  ¥ ( - /3w*(1)\ 1 ) > 0.

よって，中間値の定理より

h (x * )  =  h i ( x * ) ~  h2 (x*)  =  0,
を み た す と な る x * が少なくとも一つは存在する。（証明終）

この命題は図3 によって示される。 （9 )のスケデュールは曲線ん；̂ によって， （1 7)のスケデュー 

ルは曲線み2んによって表現され，この交点が定常なN a sh均衡である。ここでは分析を安定的な

図 3 経済の均衡

39 (185)



N a s h均衡に分析の対象を限定するが，それでもゲ一ムが戦略的補完性（strategic complement) を 

持つために，図の点E l , E h のような複数均衡を排除できない。 しかし最もP a reto効率性の高い 

点 に お い て も ，言い換えれば家計間の「協調の失敗」（coordination fa i lu r e )を排除しても，す 

ベての家計が退出のリスクから逃れることができるわけではない。これは次節の分析にとってきわ 

めて重要な性質なので，十分留意していただきたい。

さて命題2 のもとで，家計の最適な能力水準e % は，個人の属性スァからは独立で

6 *7 =  6 * =  arg max [w*(x*)  — ) 6 a - i ] , V んア

=  (20)

となり，図 4 の点五で表される。つまり最適な投資水準デは，投資から得られる限界収益の割 

引現在価^ 1とその限界費用が等しくなるように決定されるのである。

2. 3 均衡成長率

本項では，これまで得られた結果を用いて，マクロの均衡諸変量を計算しその性質を検討する。 

そこでまず第一に，家計の保有する「能力」の向上率を計算しよう。すると， （20)から各家計の最 

適投資量は同一であるから，経済全体での今期の平均的能力水準执は 

&t = d 1 , M t .
である。 したがって，

/ ' ( 1  +  G* ) =ル

と書くことにしよう。

経済全体での均衡能力向上率G ?は，毎期同一で（時間 / には依存せず）

(x*),
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続いて，この経済の一人当りのG N P を求めることにしよう。 まず第J 世代で現在事業に従事し

ている家計一人当りの平均所得Ttxは，大数の法則の成立を前提とすると，

^ = { j  ; r ^ ( ^ U ) } { l  +  G*(x*)}" 00. (22)

となる。ここで， 0 0 はこの経済が成長を始めた初期時点の構成員の平均的な能力水準である。こ 

の世代の，期の全人ロに占める割合バらス）は

, 、 f p H  + p Y ^ - 1, A > 1 ,  
r { t , A ) = \

{ ( l  +  p ) ~ ， ス= 0 .

であるから，今期のこの経済の一人当りのG NP は ，が十分大きいもとでは，近似的に，

万へ| バハス)七す+1ぁ= [ デ. ( 長 ) < +  1 : ( 万̂ ^ 广 ( 1 + 竹 十 。
〜 p y * ( l  + G * ) ^
〜 （l  +  p ) ( l  +  G* ) -，  咖

となる。すると直ちに明らかなように，

罢 > ( ) ， 桊 > ( ) _ ( 2 4 )

という性質がある。

(24)には次のような経済的な意味が存在する。まず，家 計 の 「能力」向上率 G *が増加すると， 

家計の一人当りの生産性が上昇するから，G N P も増加する。均衡就業率 :c* の上昇は退出のリス 

クを低下させ，network e x te r n a lityを保全する働きがある。これが埋没費用の回収を確実にする 

ことを通じて，その収益性を高める。その結果，「能力」向上率 G *の増加も上昇し，経済厚生も 

高まるのである。

第二に，この経済が「工業化」を始める時点での家計の初期の能力（教育）水 準 0 0 の 高 さ （い 

わ ば 「発射台」の高さ）は永続的にこの経済に影響を与える。そして，この水準が高ければ高いほ 

ど，每期のG N P 水準危も高いことになる。これは初期条件（「歴史」) が永続的にその経済に 

影響を与え続けるということを意味している。

さて最後に，G N P の上昇率で定義した経済成長率を求めておこう。すると（23)より 

j l i t —i 〜

(20) Barro and Salai-i-Martin (1992)の収束という概念のもとで，経済成長の収束を実証分析して 

いる。これは「工業化」を始めて十分に時間が経過すれば，経済は初期条件とは無関係にある一定 

の成長経路に収束していくという概念である。当然のことながら，本稿のモデルは/?収束しない。
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である。すなわち，経済成長率は家計の「能力」向上率G * と近似的に等しくなる。 したがって， 

以下では「能力」向上率G * を経済成長率と呼び変えることにしよう。

3 . 所得分配と経済成長

3 . 1 最適所得再分酉己政策

本節では，所得の再分酉己政策が経済成長に与える景多響を分析する。このうち本項では，投資費用 

が埋没するときの所得の最適再配分政策を求め，その性質と経済成長•厚生に与える影響を考察す

o

さて， （21)から明らかなように，均衡経済成長率G * は投資の限界（平均）収益と限界費用が等 

しくなるように決定される。理論的には，所得の再分配政策は所得の分布関数を妒から他のもの 

に換えることで，限界収益に影響を及ぼすことを意味する。 もし何等かの再分配政策によって，限 

界収益を引き上げることができるならば，それは経済成長を促進することになる。そして，これは 

G N P の上昇を通じて経済厚生を高める効果を持つのである。本節での問題は， ⑴果してこのよう 

な所得再分配政策が存在するのか， (ii)そして存在するとすればそれは如何なる性質を持つものな 

のかを，分析することにある。

さてわれわれの解くべき問題は，退出のリスクを低下させることで，内 生 変 数 に よ っ て 表 現  

されるnetwork ex te r n a lityをいかに内部化するかである。そこで，第 Z —1 期までに市場に留ま 

ることができた家計及び今期誕生した世代（世代りのうちで， / 期の所得が一伽 * Cr*)以下にな 

るものにも， トランスファーによって補助金を与え，「事業」が存続可能なように所得を再分配す 

る政策を考えてみよう。

するとこのような所得再分配政策<Z):7 7 x 汧[。川— 況[。川は，次の予算制約式と境界条件を満た 

さなければならない。すなわち，

J  n d W { n \ x * )  >  j  7：d O { n \ x * ) ,  (25)

W( — a \ x * )  =  0 {  — a^\x*) .  (26)
である。

(25)の左辺は所得が一a 以上の家計に「事業」の継続を認めた際の一人当りの平均所得で，これ 

は大数の法則によって確実に計算できる。一方，右辺は最低所得を一心とした再分配政策①を実 

施した際の一人当りの平均所得で， （2 5 )は，それが経済で実際に嫁得される一人当りの平均所得を 

上回ってはならないという予算制約条件を表している。また， （26)が境界条件で，再分配政策実施 

前後で対象となる家計の数が一致しなければならないことを表している。この準備のもとで，経済 

的に意味のある政策を，「維持可能な所得再分配政策」（Sustainable Income Redistribution Policy:
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以下ではS IR Pと略記する) と呼び，

定義 2 . S I R P とは， （2 5 )と（2 6 )を満たし，かつ定義 1 の安定的なN a s h均衡と両立する所得再 

分 配 政 策 : 77 x 況丨0,1]— 況[o,1]のことである。

するとこの定義のもとで，次の命題を証明することができる。

命題 3 .  S IR P のうち投資から得られる期待収益の（限界）割引現在価値が最大となるという意 

味 で 最 適 な 政 策 は

a — it, x*  =  y* =  l.
となるようにの* を定める政策である。

証明 . まず命題1 から， 妒に代えて任意に仮定6 をみたす所得分布関数のを与えても，それに 

対応して最適なペイオフ関数

V ( n , x * ,  d \ 0 )  =  {n + ^ w * { x * \ 0 ) }  Q, (27)
n  d O { n \ x * )

： } =  l - ^ [ l - 0 ( - 0 w * ( x * : 0 ) \ x * ) ] '

が一意的に定まることは自明である。 ところで定義1 から，定常 N a sh均衡であれば， （9 )，（10)が 

成立するから，如を所与としたもとでCr* (心)，， （如)）は

f x=  py*{ao)

f  ゲ(ニ 1—+ムで「; し ） ( 2 9 )

をみたす。さらに，再分配政策が意味を持つためには，

— a<p + ^ w * ( x *  {a<p) : (Z>) ^  0. (30)
という誘因整合性条件（incentive compatibility constraint) を満たす必要があることを忘れてはな 

らない。

さて，命題 1 よりはパの単調増加関数であるから，任意の S I R P であるのについて， 

w * { x * ( a % ) : 0 ) < w * { l : 0 ) .  (31)
ところで(2 9 )よりょ* = 1 ではの（ー办丨1 ) = 0 であるから，境界条件（2 6 )を満たすためには 

0  { — a<^\l) =  ¥  { — a \ l )
が成り立たねばならない。 したがって（3 1 )より，ぴ= ざと定めることが最適である。するとさらに， 

予算制約式 (2 5 )と（2 8 )より，

jn>-iz n d W { n \ l ) “⑴  w * { l : 0 ) < w * { l - . W ) = ^ - x -r K (32)

である。最適な再分配政策（T は上の（3 1 )と（3 2 )の不等式を等号で成り立たせることであるから，
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その必要十分条件は， （30)を考慮して

* 丄 伽 ⑴ 、n
， —れ * +  7 ^ ■ど0， (33)

a= n > al*,
0 * (  —《$ * |1 ) = 妒（$  | 1 ) = 0 .

として定まることになる。（証明終）

そこで，命題 3 の経済学的なインプリケイションを考えよう。するとまず，最適な S IP R は x*  
=  y* =  l をみたすから，教育投資をした家計であれば，その誰一人として「事業」から退出しない 

ように所得を再分配するのが最適であることが分かる。つまり，政策実施前では退出せざるを得な 

いような損失を受けた家計にも，ある程度の補助金を交付し退出のリスクを抹消してしまうことが 

望ましいのである。一方，一人当りの経済成長率 G *は（2 1 )に従って決定されるから，最適な 

S IR P は投資の限界収益の期待割引現在価値の上昇を通じて，経済成長率を高めることになるので 

ある。

では，なぜ投資の限界収益が高まるのであろうか。このメカニズムを知るために，安定な定常 

N a sh均衡における投資の限界収益の期待割引現在価値をびに関して微分してみよう。そこで，

(1 6 )より，

* ( * , — j 冗t+J>-的V*(エ 7rt+jd¥(7rt+j\x*) _ xl(w*(x*{a)),x*{a))
' l - x 2(w *{x *{ a) ) )  _

と書き直しておこう。ここで，めは毎期の平均所得を；c2 は割引率を表している。すると

_ ^  =  i . ぎ  K
dx* dw* dx* P dK dx* U,

み1 .劣 ノ ム 观 (ル ). os)dx* dn  dx* dx
という性質がある。 （3 4 )は 「事業」に留まることのできる家計を増加させることで退出のリスクが 

軽減され，時間的視野の長期化を通じて限界収益の期待割引現在価値が上昇することを意味してい 

る。これに対して（3 5 )は network ex tern a lityの内部イ匕に伴う每期の限界的な費用と利得を表して 

いる。すなわち，「事業」に留まる所得の下限を引き下げることは，平均所得の低下を意味し， 

network ex tern a lityの内部化に当たっての費用となる。これが(35)の右辺第一項に表されている。 

また，そのような臨界的所得の引き下げによって「事業」が存続可能な家計数は増加し，network 
e x tern a lityが内部化され投資収益が高まる。これが， (35)の右辺第2 項の意味である。

さてそこで，
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d w *{ x* {a) )
da (1 —^2)-2 |(1  —at2) dxi dx 2 dw *

( I i ) —1
{ ^ + ^ w * } d W { n \ x )

であ^)。すなわち，network ex tern a lityの内部化の追加的費用は，家計の合理的行動を前提とす 

る限り，退出リスクの低下による時間的視野の長期化の追加的利得と，完全に相殺される。そして， 

所得移転による退出の抑制政策は，network ex tern a lityの内部化による増益のみをもたらすこと 

になる。 したがって，退出が発生する臨界的な所得水準a が低下するほど，投資の期待限界収益 

は上昇し，それと共に均衡経済成長率G *も経済厚生も高まるのである。これが，命 題 3 の経 

済学的な意味である。

もちろん， （3 3 )をみたす最適なS IP R に属する再分配政策のは無数に存在する。 しかしながら， 

最適再分配政策は，現実的な意味合いにおいて，いずれも非常に優れた特性を持っている。それは， 

再分配政策の実施当局（networkのオーガナイザー）が個々の事業の所得の確率分布？P"の形状を知 

る必要がないと言うことである。必要とされる知識は，大幅な損失を被り退出の危機に曝された家 

計を探知し，彼らが事業に留まれる最低の所得を保証するための財源を見つけ出すことだけなので 

ある。言い換えれば，n e tw o r kのオーガナイザーは，成員の直面している個々の投資機会につい 

ての詳細な情報を，必ずしも必要としないというところに，最適な S IR P の優れた属性がある。つ 

まり，家計がnetwork e x te r n a lityと埋没費用の性質を経験的に感知するだけで，社会的な慣習と

して自生できるだけの簡明さを保持しているのである。ただこの再分配政策は，第 1 節で述べたよ 

うに道徳的陥弈を抑止できることを前提として，家計の経済厚生を高めインテンシヴな埋没費用投

資を唤起することを忘れてはならない。

さて最後に冒頭で提起した所得分配の平等と経済成長の関連について議論しよう。この際に，計 

測される所得は経費7 を減じた純所得冗ではなく粗所得；rG ( = 冗+ ク）であり，これが負とならな

( 2 1 ) 図 3 のようにびの上昇は曲線み2んを上方にシフトさせるから，安定な定常N ash均衡では，

(22) Hayek (1945)は，それ自身について何等構造的な知識なしに使用できる制度の増加こそが文明 

の進歩であるとするW hiteheadの説に依拠しながら，次のように述べている。

We make constant use of formulas, symbols, and rules whose meaning we do not understand 
and through the use of which we avail ourselves of the assistance of knowledge which individu­
ally we do not possess.

( 2 3 ) 金融理論において，個々の借り手の投資機会を評価する「審査能力」と借り手の不正行為を抑止 

す る 「監視能力」はしばしば混同されている。しかしながら，借り手の事後的な収益報告の真偽を 

判定する「監視能力」は，与えられる情報の量の点で，新規のプロジェクトの事前的な評価を中心 

とする「審査」ほど，個別主体に関する詳細で専門的な知識を必要とはしないだろう。

> 0da
である。

45 {191)



図 5 Schutz係数とLorenz曲線

いことに留意すべきである。この留意事項のもとで，S ch u tz係数というL o ren z曲線に関連する 

概念が重要となる。S ch u tz係数とは，図 5 に表されるように45度 線 （所得分配が完全に平等な場合 

の Lorenz曲線）とL o ren z曲線の最長距離のことであり， この値が大きいほど所得分配が不平等で 

あると考えることができる。そしてS ch u tz係数びについては，次の公式が成り立つ。すなわち， 

任意の所得分布関数（P : 77 X 沉[0, — 況丨0,2)について

f  _ { U * ) —兀} dO (n  | x*)
a<t，{x*) = ------------------n%{x*)-------------------， +  (37)

ただし，パ®は x * を固定したときの（Z)のもとでの純所得k の期待値である（したがっては粗所 

得 ， の平均値である）。言い換えれば，S ch u tz係数は所得分配を完全に平等にするために，一人当 

り平均どれだけの所得が移転されなければならないかを表しているのである。

さてS ch u tz係数を用いると，最適な政策の所得分配の衡平性への影響は次の命題によって，一 

律に評価することができる。すなわち，

命題 4 . 任意の最適なSIPR (Z >*(tt|1)の S ch u tz係数知と政策実施前の安定的なN a sh均衡に 

対応する所得分布妒（;r |パ ）の S ch u tz係 数 〜 C r*)については，

Go*⑴くびy (ェ*)•
が成立する。すなわち，任意の最適なS IP R は経済成長を促進するだけではなく，S ch u tz係数に 

よって定義される所得分配の衡平性を高める作用がある。

証明. 証明はニ段階になされる。

0V ( 1 ) <  (エ*). (38)
(24) Schutz係数については，Lambert (1993)を参照。

46 (192)



を証明し，続いて

<7S(1)<  (39)
を証明する。

そこでまず，数学付録B より，

' Gw(x*) =  f {/J.w(x*) — n} d ¥ { n \ x * ) ,
一 J -it

は，不等式

f iw(x* | ^ >  - / 3 w  (x*))  , *レ , * 、O w \ X  ) く ^ ^  ' C w \ X  j K  (Jw \ X  ). (40)

をみたす。ただし

H%(x*\x >—0w (x*)) = f  (n+7j)dW{7：\x*).
すると，m a x [々 Cr*) 一 7T，0 ]は単調減少区間を必ず含む非増加関数であるから， （3 )の first 
order stochastic dominance の is•足より，

H%{x*) • Ow{x*) =  J  m ax [ ^w {x * )  — n, 0] d W { n  \ x*),

城  C r * ) ._ M ? )  dL  0] d ¥ { n \ x * )
d^c* _  d^c* "

である。 したがって，

JjLw{l) • O w { ^ ) = パ y(l)• Ov (1)く J i iw (x * ) . 6w (x*) <  }jLw(x* I TC >  —細( x * ) )  . Ov (jC*).  

であるが，同じく仮定より" IC r* )く"备( 1 )である。よって（4 0 )より，

Gw{\) く -バ“⑴ . ^  T (x*)  <  Ow (^*)-

である。 これで(38)は証明された。

次に（39)を証明しよう。そこで，図 6 を参照されたい。最適な S IR Pのためには，最低純所得が 

(33)で定義されるを満たさなければならないが，これに必要な補助金の総額は，積分の定義 

から図の 4̂ の面積に他ならない。これを5 ( A ) としよう。また同時にS ch u tz係数の定義から，

ハ 、 _  S ( A )  +  S ( A 0
) =  ^ ~ W T ) •

である。

この補助金の財源確保のために，所得階層が [の，Kj +  ̂ Tr] である家計の所得が一様に巧となる 

ように所得を徴収すれば，その額は図の私の面積 S (氏）となる。 したがって，予算制約（25)が等
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図 B Schutz係数と所得分布関数

W{nc\\)

式で成り立つためには，

S ⑷ (氏 ).

である。これを前提とすると，図の太線部が最適なS IR P の一つとなるが，再び S ch u tz係数の定 

義から，

一 一 /-,\ S ( A )  S(Bj)  2 ^ > ^ ( i ) 5 (Bj) ⑴

びか( 1 ) = び“ 1) -----------------^ ( 1 ) --------------= ぴ“ 1) ------------丽 )— く 办 (1).
である。（耻明終）

この命題の意味するところは，最適な S IR P はつねに高所得層から低所得層への所得移転を伴う 

ために，所得分配を平等化させる作用があるということである。そして所得の平等は，network  
ex tern a lityの内部化と時間的視野の長期化によって，埋没費用を中核とする不確実性下の経済成 

長を促す効果があるのである。これが，冒頭で提起した世界銀行（1993) の実証分析に対する本稿 

の理論的解釈である。

このような平等の達成を通じて経済発展を目指す再分配政策が，個々の成員の短期的な所得の変 

動を緩和することには，十分留意すべきである。すなわち，本稿の議論を家計だけではなく企業行 

動にも拡張して解釈すれば， 日本企業がなぜ短期的な利潤の最大化ではなく，「長期的視野」に基 

づ く 「共同体利益の最大化」（青木 •小池•中谷1886 p. 1 6 3 )や企業間での「メンバーシップ維持」（同 

p. 1 6 2 )が重視されてきたのかという「通説」に，本稿のモデルはミクロ経済学的な基礎を与えて
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いることが看取できよう。

つまり，退出リスクの軽減は時間的視野を長期化させる。そして先に（34)， （35)で解説したよう 

に，network ex tern a lityの内部化の短期的費用（低所得層への所得移転）は，この利得によって完 

全に相殺される。 したがって，再分配政策によって投資の収益は，network e x te n a lityの内部化 

の 利 益 （多角化の利益）だけ上昇する。言い換えれば，低所得層への金銭的援助という短期的な利 

得の犠牲は，標準的な新古典派が想定する生涯効用やnet cash f lo w の割引現在価値の最大化から 

乖離した非合理的な行動ではなく，そのコストを考慮した上で，長期的な利得が最大化されている 

のである。そして，最適所得再分配政策（T の実施によって投資収益が上昇することが予見される 

ために，経済成長が促進されることになる。

すなわち第1 節で予告したように，本稿の立場からすれば， 日本企業を年功序列の一種の「共同 

体」 として捉え，その維持のために高成長が必要であったとする「通説」には大いに疑問がある。 

むしろ，そのような「共同体」の維持こそが，network e x te r n a lityをもつ埋没費用投資を中核と 

した高度成長の原因であると考えるのが，本稿の立場である。

3. 2 埋没費用投資の特性

本項では，投資費用が埋没しない場合の意思決定問題を定式化し，先に得られた結果との対比を 

通じて，前項の議論のエッセンスを浮き彫りにする。なお以下では，表記の簡略化のために，投資 

費用が埋没する経済をS 経済と，埋没しない経済をA /S経済と呼ぼう。まず結論を先にすれば， 

⑴ iVS経済において所得分配の平等を通じて経済成長を目指す政策が機能するには，S 経済に比べ 

て，n e tw o r kのオーガナイザーには各家計の投資機会に関するより詳細な情報が必要とされ，政 

策実施のコストが非常に大きいこと， （ii)かりに実施のコストを無視して再分配政策がとられたと 

しても，再分配政策の対象となる家計の範囲が埋没費用投資に比べて限定的であること，のニ点が 

提不される。

さてN S 経済では，一度事業を離れても，家計が初期時点で為した投資が無に帰することはな 

い。このため，家計は将来の事情に煩わされずに，当該期間の事業から得られる所得が負になると 

きには，一時的に事業から撤退することが最適である。 したがって，「事業」を継続できる最低所 

得 水 準 と す る S IR P に属する再分配政策をとると，家計の投資一単位当りの期待生涯効用 

W n sは

+ ( 、 Jn>-a K d W { K\ x* (a ) )Wm {a) = ------------ -------------------
丄 ー 0

f  m ax [n-\-a,  0] d W (7 t \ x * (a ) )  — a { l — W ( —a \x*{a ) ) }
= — -------------------------------------------------------------------------------  (41)1 - /?  . 、 ノ
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として記述される。これをぴについて微分すれば
(25)

d%s _ 1
da  1 —0

d ip d j n m ax [ n ^ a ,  0] d ¥ { n \ x * { a ) ) が
• +dn dx da (42)

すなわち（4 2 )の右辺第一項は，低所得階層への所得移転のために「事業」を継続する家計の平均所 

得が低下する効果であり，network ex tern a lityの内部化の限界費用を表している。これに対し第 

ニ項は，network ex tern a lityの内部化が事業に携わる家計全体の所得を押し上げる効果で，SIRP 
'の限界収益を表している。よって，

dw%s 1 d j n n d ¥ { n \ x * { a ) ) 如 * ⑷

da 1— だ dx aa

である。 したがって（4 2 )より，A /5経済においてもS I R P に属する再分配政策を実施するインセン 

ティヴがあることは確かである。つまり，S IR Pが施されない時点では，所得が負となる家計はす 

ベて退出する。このうち赤字が0 に近い家計に所得を移転しnetwork e x te r n a lityを内部化したと 

きの限界費用はほとんど無視できるが，その家計全体に及ぼす利益は大きい。 したがって，投資費 

用が埋没しない場合にもS IR P は経済厚生を高める。

しかしながらここで強調すべきは， （42)の右辺第一 •ニ項の S IR Pの限界費用•収益の大小関係が 

所得分布 W の性質に強く依存することである。両項とも符号は確定できるが，その大小は分布関 

数及びそこから導かれる密度関数の形状次第である。 これは， iV S経済においては，n etw orkのオ 

ーガナイザーが最適なS I R P を実施するに当たって必要とされる情報が，埋没費用投資の場合に比 

ベて飛躍的に増加することを意味する。

すなわち先にも述べたように，S 経済の場合には所得分布の形状に依存せず，できるだけ多く 

の家計に事業を継続するように所得移転をすることが望ましいから，家計の直面する投資機会の内 

容に関する情報を逐一知るには及ばない。対照的に，TVS経済では投資機会に関する性質を微細に 

わたって熟知し，分布関数の形状を大局的に（g lo b a l)把握する必要がある。経済学的に表現すれ 

ば，TVS経済の n e tw o r kのオーガナイザー（多くの場合それは金融機関や商社であろうが）は，単に 

傘下の成員の事後的な（ex-post) 収益状況をモニターするだけでなく，使用されている技術.ノウ

( 2 5 ) 投資費用が埋没しないことを仮定しているから，SIR Pが意味を持つためには，再配分後の毎期 

の所得が，状態（s ta te )に依存せず非負になることが必要である。すなわち，この場合の予算制約 

式 (25)と境界条件(26)を，誘因整合性(30)を考慮して書けば，

J  ndO{n\ x* (a)) <  J ndW{n\ x* (a)),
<P(0|x*(a)) =  ¥ (  — a\x*(a)) .

である。
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ハウや市場の特性までにわたる専門的な知識を持ち，事 前 （ex-ante) に生起しうる収益状況を確 

定させなければならないのである。

このような知識をこそ「審査能力」 と呼ぶべきであろうが，この涵養には「監視能力」に比べ， 

はるかに多くの資源が注ぎ込まれなければならないだろう。 したがって先の⑴で予告したように， 

iV S経済におけるS IR P の実施は S 経済に比べて困難とならざるを得ない。つまり n e tw o r kの組 

織が難しいために，TVS経済では個人の自立性が強く，「共同体」的色彩が薄まることになるので 

ある。

では何故に，投資費用の埋没の有無によって，S IR P実施のための情報量が異なるのだろうか。 

問題の鍵は，割引率の低下を通じた時間的視野の長期化の利得の有無にある。そこで (34)，（35)， 
(3 6 )と（4 2 )を比較していただきたい。（36)の右辺第一項がこの利得であるが， （42)にはこの項が現 

れていない。S 経済の場合には，退出のリスクが割引率の中に織り込まれており，それがS IR P に 

よって低下し長期的な利得を生む。そして，臨界的な所得水準にある家計の合理的な行動により， 

家 計 の 均 衡 就 業 率 は ，この利得とnetwork ex tern a lityの内部化の限界費用が相殺するように 

決定されるために（包絡面の定理) ，network ex tern a lityの限界収益だけがS IR P の社会的利得と 

して残る。すなわち，個々の成員の合理的行動が，オーガナイザーに必要とされる情報を節約する 

ことになるのである。

これに対し，TVS経済ではそもそも退出のリスクが存在しないから，時間的視野の長期化の利得 

は発生しようがない。家計はいかなる所得再分配政策がとられようとも，所得が負になる限り，必 

ず一時的に「事業」から撤収する。 したがって，S 経済のように，包絡面の定理が働き，network 
ex tern a lityの費用が個々の家計の合理的で分権的な経済行動によって，内部化される社会的メ力 

ニズムは存在しない。これが，S IR Pの実施のために，n e tw o r kのオーガナイザーが成員に分散さ 

れている情報を詳細に把握しなければならない原因である。

しかしながら，TVS経済の家計が，現在の所得水準だけを参考に継続•退出の意思決定を下すこ 

とが，時間的な視野の短さや機会主義的な行動をとることを意味するわけではない。 また同時に， 

iV S経済が S 経済に比べて，必ずしもP a r e toの意味で効率が劣っているわけではないことに，留 

意しなければならない。

すなわち，最適な S IR P のもとでのS 経済の投資の一期間当りの期待限界収益" （1 ) とS I R P を 

実施しない時の i v s 経済の限界収益 ( 冗妒（冗| 0 )のどちらが大きいかは，分布関数？n こ依存し， 

一意には確定できない。これはN S 経済ではn e tw o r kの組織化が困難でかつ不十分であっても， 

⑴退出のリスタが存在しないために割引率が低く時間的視野が長いこと， （ii) n e tw ork組織化の 

程 度 （均衡就業率x * ) を一定にすればS 経済に比べて一人当りの嫁得所得が高いこと，が原因と 

なっている。 もちろん命題4 より，最適な S IP R のもとでの S 経済では所得分配は確実にSIRP  
がとられないTVS経済より平等である。
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更に，オーガナイザーの保有する情報に関して理想的な状況を想定すれば，より強い含意を持つ

次の命題が成立する。

命題 5 .  A /5経済における最適なSIR Pの一つをのもとし，対応する均衡就業率を■rLx，投資の 

限界収益の期待割引現在価値w ^ sC r ^ x )としよう。このとき任意の所得分布関数妒(兀レ）について 

< 1 , w * ( l ) <  w%s )• (44)
が成立する。すなわち，調整費用関数F が同一で，所得再分配政策が最適にとられる限りにおい 

て，iV S経済は S 経済とP a re to効率性で比較して同等かそれ以上であり，高い成長率を享受する 

ことができる。 しかしながら，マクロでの均衡失業率1 — x * に関してはS 経済の方が低位である。 

そしてこの主張は，家計が直面する不確実性がどのようなものであっても成立する。

証明. TVS経済においてエ* = 1 とするS IR P が存在することを証明すればよい。すると，デルタ 

分 布 Ons

[0, if tt <  バ⑴

<Z>ws(^|l)=1

U , if ^ >  "(1)

が S IR P であることは自明である。 もちろん，このときの均衡就業率はx* =  l である。（証明終）

この命題は，n e tw o r kのオーガナイザーの情報収集 • 処理能力を別にすれば，N S 経済は潜在的 

に，S 経済よりも優れたパフォーマンスを示しうることを意味している。つまり，高成長率のも 

とで所得分配も公平であり，かつ失業率の低い（就業率の高い）経済は，一見すると「優れた」経 

済パフォーマンスを示しているかの如き，印象を受ける。 しかしながら，かりにそこで使われてい 

る技術が一時的な退出によって無に帰してしまうような「脆弱な」（f r a g i le )ものであれば，その 

経済効率は必ずしも高いとは言い切れない。なぜならば，n eto w o rkが組織化される— 3 の要因が 

収益のリスク • シェアリングによって退出のリスクを抹消し，そ の 「脆弱さ」をカヴァ一するとこ 

ろにあるからである。言い換えれば，S 経済における失業 (退出）は恒久的なものであるが， N S  
経済でのそれは飽くまでも一時的なものであり，いつでも復帰可能なものなのである。

もちろん上述したように，n e tw o r kの組織は S 経済の方がはるかに易しい。かつ収益のリス 

ク • シェアリングは，退出のリスクという各成員にとってはきわめて深刻な問題を共通に解決して 

くれるものであるから，いきおい所属するn etw orkへの帰属意識は高まるであろう。だが，S 経 

済に住む人々のこのような一種の「自己愛」は，先の命題が示すように，他の技術体系の異なる経 

済の存在を忘れている。

確かに，n etw orkのオーガナイザーが全知全能に近くない限り，N S 経済では意思決定は分権的 

になされ失業率は高く所得分配も不平等であるかも知れない。 しかしながら， どの家計もいつでも 

やり直しが利くというという経済的自由を保持しており，これが経済厚生に大いに貢献しているこ 

とを忘れてはならない。さらにここでは内生的に取り扱われていないが，モニタリングの費用の存
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在を想起すべきである。これが監視者であるオーガナイザーのみならず，その対象者となる傘下の 

成員にとって大きな精神的負荷となることは否定し得ない事実である。やや皮肉な見方をすれば，

S 経済は自由という代価のもとで自らの経済厚生を最大化していると考えることもできるのであ 

る。

S 経済における自由という貴重な代価の存在が従来軽視されてきたことは，埋没費用のために 

現在の行動が将来によって束縛されるという事実と，割引率が低く時間的視野が長期的であるとい 

う本来別個の事実を，従 来 の 「日本的経営」を巡る議論が混同してきたことに象徴される。

例えば，青 木 • 小池 • 中 谷 （1986P .187)では，「『日本的経営』の本質というのは，瞬間的な取引 

関係にはあまり依存しない形で，企業のそれぞれのメンバーが特定の企業と長期的な契約を結ぶ， 

いわゆる『長期的な関係』 として理解できる。」 としている。この議論は明らかに，埋没費用の存 

在のために将来の行動が現在のそれの足枷になっていることと，割引率が低く時間的視野が長期的 

であることを混同している。すなわち，S 経済において収益のリスク•シェアリングによって退出 

のリスクが低下し時間的視野が長期化することは事実である。この意味で上のステイトメントは部 

分的に正しい。 しかしながら，それにも限度があって，時間的視野はもともと退出のリスクの存在 

しないA /S経済より長くなることは，有り得ないのである。言い換えれば，時間的視野が長い 

「長期的な関係」においても，投資費用が埋没しない限り，そのときの「瞬間的」な事情によって， 

雇用契約や企業間取引に代表される諸契約が変化することがあることは，ここでの議論から明らか 

である。

したがって本稿の立場からすれば，時間的視野の長さは「日本的経営」の徳目ではなく，欧米の 

企業体との比較で検討されるべきは，なぜ日本企業が埋没費用投資に主眼を置いてきたかという技 

術選択の問題である。この問題は，冒頭で提起したように， 日本だけではなく東アジアのN I E sも 
経済成長と所得分配の間に同じような特質を持っていることから，資本主義の「発展段階」 と技術 

の関連を分析する上でも重要な課題を与えてくれるであろう。

4 . 結 論

本稿では，不確実性下の経済成長と所得分配の関連を理論的に分析した。得られた結論及び将来 

の課題は以下の通りである。

1 . 埋没費用投資とnetwork e x te r n a lityを中核とする経済成長では，限られた範囲での所得分 

配の平等が，経済成長を促進させ同時に厚生を高める働きがある。これは次のような経済的 

メカニズムによるものである。すなわち，network e x te r n a lityを含む埋没費用投資にとっ 

て最も脅威となるのは，成果が水泡に帰す退出のリスクである。そこで，市場に留まること 

ができる成員間でこれを所得再分配政策によってシヱアーすれば，埋没費用の回収にある一
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定の保証を与えることになる。そして，この利得は低所得層への所得移転によって発生する 

政策の実施コストを完全に相殺する。この結果，network e x te r n a lity内部化の利益だけが 

再分配政策の効果となる。 したがって，事前にこのようなシステムが経済にビルト•インさ 

れていれば，家 計 . 企業の期待収益が上昇するために，インテンシヴな埋没費用投資による 

経済成長が達成される。まとめれば，投資費用が埋没しやすい性質を持っている経済では， 

ある限られた範囲ではあるが，所得分配の平等は経済成長を促進させる働きがあるというの 

が，本稿の第一の結論である。

2 . 以上の理論的帰結は，「日本型企業」の 「成長志向」が，「年功序列賃金」に代表される「共 

同体としての利益最大化」を達成するための一つの手段であるとする「通説」に対して，あ 

る一定の批判を投げかける。すなわち，「年功序列賃金」や 「企業集団」に見られるような 

労働生産性 • 利潤のリスク • シヱアリングこそが，われわれの立場からすれば，経験の知恵 

の集積による「日本型企業」の 「成長志向」を支える巧妙な手段の一つなのである。

3 . このようなリスク • シェアリンダが十分に機能するためには，道徳的陥穽 （moral hazard)
を抑止できるモニタリングのシステムが確立している必要がある。堀 内 • 大 瀧 （1987) の実 

証分析の一つの理論的解釈は，財政投融資における「衰退産業」へ の 「後向き」の公的融資 

は，一つの公的リスク . シェアリングのメカニズムと考えることもできるということである。 

また，Aoki (1990,1994)や Sheard (1 9 8 9 )が債権者 . 株主 • 企業家の利害調整者であり，ま 

た同時にリスク • シヱアリンダの監視者であるという説は，民間金融部門が「日本型企業」

の 「成長志向」を支えた側面を描写しており，説得力がある。 しかしながら，なにゆえその 

ような一種独特の「日本型システム」が自生したか，すなわち，network e x te r n a lityをも 

つ埋没費用投資の重要性という視点は看過されている。

さらに，人的資本の投資成果に関するモニタリングは，監視される側にも精神的負荷を与 

えるという意味で，物的資本に対するそれとは著しく異なる側面がある。近代経済学の「従 

業員管理企業仮説」 とマルクス経済学• 日本経済史の「会社主義」には，「共同体利益最大化 

仮説」 という点で共通の論理基盤が存在するが，このモニタリンダの可否について評価が分 

かれているところに，その色合いの違いの一端を見いだすことができる。

4 . 一時的な退出によっては陳腐化しない「頑健な」（ro b u st)技術 • 資産を中核とするA /S経済 

では，所得再分配政策が経済成長に貢献することははるか難しい。これはS 経済において 

所得再分配政策が退出リスクの低下させ時間的視野を長期化させることを通じて，はじめて 

経済成長を促進できたことに由来する。

すなわちS 経済では，成員の合理的な行動によって，時間的視野の長期化の利得が政策 

実施のコストを相殺したために，n e tw o r kのオーガナイザーは個々の投資機会のミクロ情 

報を持つことなしに，単に成員間の coord in ationに勤しむだけで，経済厚生を高めること
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ができた。しかしながら，TVS'経済では元来退出のリスクが存在しないために，言い換えれ 

ば視野の長期化の利得が存在しないために，成員のミクロでの合理性によって政策実施のコ 

ストが内部化されることはない。よって，オーガナイザーは政策実施の社会的利得と費用を 

比較秤量するために，より詳細な情報収集を必要とするのである。

5 . しかしながら，再分配政策が執り行われないTVS経済が最適な政策のもとでのS 経済に比 

ベて P a r e toの意味で非効率であるということはできない。言い換えれば，技術•資産が 

「頑健」で容易に陳腐化しないことは，将来が現在の一時的な行動によって影響を受けない 

ということを意味している。つまり，経済成長の礎となる技術 • 資 産 が 「頑健」であれば， 

企 業 • 家計の時間的視野は，退出による損失を考慮する必要がないという意味で， もともと 

長期的なのである。かれらが将来に束縛されずに一時的な攪乱（disturbance)か ら 「自由」 

になることができるという事実と時間的視野の長短は，本来別の問題である。そして，「頑 

健な」技 術 • 資産の蓄積は決して機会主義的行動をもたらすわけではなく，投資の調整費用 

関数などの異同を別とすれば，それ自身はむしろ，その経済の効率性の高さを表しているの 

である。要約すれば，採用されている技術体系に対する綿密な考察なしには，高成長率•衡 

平な所得分配 • 低失業率という経済であっても，パフォーマンスが優れていると結論するこ 

とは，危険でありかつ早計である。

6 . S 経済と iV S経済のいずれがどのような経済的メカニズムによって選択されるのかは，本 

稿では解きあかされていない将来の課題である。ただ，大 瀧 （1 9 9 4 )に従えば，このことは 

各国の企業の製品戦略と密接に関連しており，ひいては一国の資本主義の発展段階と密接に 

関連しているであろう。すなわち，世界市場の獲得のためにオリジナルな製品開発が要求さ 

れるようになった資本主義国においては，技術革新自体に高度の専門的知識が必要となるこ 

とは，否めない事実であろう。 したがって，このような経済においては，「革新の大衆化」 

(加護野 1 9 8 8 )が果たす役割は，かなり限定的なものとなることが予想される。この意味で， 

東アジアのN I E sとの関連を考えれば，インテンシヴな埋没費用投資による経済成長に主眼 

をおいてきた日本経済および「日本的経営」は，遠からず一つの転機にさしかかるであろう。

数 学 付 録

A 命題 1 の証明

本項では， （13)の存在と一意性をB a n a ch空間の不動点定理を用いて証明する。

そこで， C を 7 7 X 況[。，り— 況[。パ]上で定義された有界な関数の空間であるとしよう。このときノル 

ムを

|| u \  =  sup | u  (n,  x )|, u ^ C .
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とすれば， C は B an ach空間となる。

C — C なる汎関数 7；を

Tu=  max 7T' (9 + /?J  u {k ', x) dW^n'\x),  0 .

としよう。ここでは， 7；が縮小写像となることを証明する。このためには， 

一般性を失わずに

Case 1 . Tux= T U2=  0
Case 2. TUl = 7r • 6 + P f  u ( n r, x) dW{nr\x), TU2 =  0
Case 3. T u尸  n  • d + 3  j"n u  (冗’，x )  dW (7r’ \ x \  i =  \ , 2

の三つのケースを考えればよい。

まずC a s e 1 であれば，縮小写像であることは自明である。

次に Case 3 については

II TUl= T U2\\ =  /3sup | J  Mi(7r’，x) — u2{n, \x) dW in^x ^
く /5sup jT | Ui{n’，x )  — U2 (tt , \x)\  d W { n r\x )
く sup | Ui{n \  x )  — u 2{t:, \x)\
三 B II U1 — U2 1|.

となるから， T u は C 上の縮小写像である。

最後に，Case 2 については

K - d  + ̂ J  x )  d W { n r\x )  < 0

であるから，

|丨ァ“丨- TL2|| < /? su p丨j  { ^ (兀へェ卜奶レ’丨ェ” ゴ妒レ’丨ェ)！

く/? sup J  I Ui{n \  x )  — U2 {nr\x)\  d W  {n r \ x) .

であり，証明は上のCase 3 の場合に帰着される。

したがって，B an achの不動点定理から，任意に固定された没に対応して， 

はただ一 つ の 解 《* (>，エ）を持つ。これが（1 3 ) に他ならない。

第二に，解 が

u* {n, x )  = m a x  [{n +  ̂ w * {x ) }  6, 0],
として，表現できることを証明する。そこで，初期値として 

Uo{n, x )  =  m ax [{兀 +  伽 0(ェ)} 6, 0].

Ui, U2 ^  C に つ い て ，

関数方程式
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という関数（w0 e  C ) を選ぼう。このとき（9 を固定すれば

u k =  T Uk へ k ^ l
で定義される関数列{ ぬ } は介— で，ただ一つの極限である，関数な* へ一様収束し，

{ n ' + ^ W k - i  (x)} d W、k ’ 丨ァ)，oj

三 m ax [{n-\ -^wk {x)} 6, 0],
ただし，w k ( x ) 三1 , —  {兀'+  (x)} d W i y  | _r) >  0.

である。 ところで，

J ^ - P W f c - 2{ x )
7ifdW {nr \x) + ̂  {wfc-i (x) — wk-2(x)}\.

-卿*-iU)
であるが， （45)の右辺第一項と第二項は必ず異符号である。 したがって，

II w k — Wk-i  II ^  m ax sup | n rd W { n r \ x ) \ ,  /?sup \ w k-i {x)  — w k- 2 (x)\  .
L X  J - 細 /c - i ( X )  X  _

く /Ssup I — 丨三/5 II Wk-i — Wk-z\

であり，これも縮小与像となる。関数列レ *：} もA：— +  ° ° で，ある関数w *へ一様収束する。

u *{n ,  x )  =  m ax [ { n ^ w * { x ) }  6, 0].
とすれば，

II U k ~ U * \  < •  / ? | |  W k  —  W * \ \

であるから，関数列 { ぬ } のただ一つの極限は（47)である。

最 後 に が x について区間（0 , 1 ) で微分可能で，かつ単調増加であることを示そう

J；り

であるから，

w * ( ^ = JK+fiw, ( x ) 之。{n +  ̂ w * ( x ) }  d W { n \ x ) ,

より，関 数 丑 を / / : 況+ X 沉[。パ广汧+

H «  エ）三 {tt + /3w *} d W { n \ x ) .

と定義すれば，が は w*，_rに関して微分可能で，かつ，

3 H  _  ,
~ d u ^ = h
d H  dL - ^  ^  +  ̂ * ) d W { n \ x )

i  = --------------------------------------------^ ---------------------------------------く 0

かつ

(45)

(46) 

よって

(47)

0 (47)

(48)

(49)
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CB C

D

0

となる。 したがって陰関数の定理より， で，況[0,!] — 9 U なる関数 W*Cr)が定義で 

きて， （48)， （49)より

詧 〉 。_
である。（証明終）

B 不等式（40)の証明 

まず，粗所^  n G が非負であることから 

\ n > —^ w  (x*))  < fjtw(x*).
は明らかである。そのもとで，図 7 を参照されたい。すると積分の定義から，"运U *)の面積は分 

布関数？？' と ？?' = 1 によって囲まれる部分の面積である。これに対し，" 备C r* |;r之 一 伽 Cr*))は図 

形 D E K H の面積である。 したがって， この両者の差は，図形O A E Dの面積として表される。

一方，"备(パ ）• ダバx * )は，同じく積分の定義から，分布関数 ？̂ と横軸及び線分C G に囲まれ 

た部分の面積であり，ぶ Cr * | ; r >— w C r * ) は図形D E F B Oの面積として表される。 し 

たがって，この両者の差は図形B C G Fと図形O A E Dの面積の差となる。

一方前者の面積は，

I W { t c  | x * )  d n  <  i j l% { x * )  —  \ k > — ^ w  ( x * ) )

となり，図形O A E Dの面積よりも小である。 よって，

/JLw{x*) . Gv (j：*) <  fjLwix* \ n > —ISw (x*))  • Ow{x*).
(証明終）

図 7 不等式(40)の証明

W{t:c\x *)
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