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報告要旨 
貿易論では、失業の問題が分析されることはほとんどない。貿易論がいまだ Walras 型

(Arrow-Debreu)型の一般均衡に依存し、生産要素の完全雇用を前提とした枠組となってい

るからである(第 1 節)。本報告では、古典派価値論を国際貿易状況に拡大した新国際価値論

に依拠して、ケインズ的失業(有効需要不足による失業)の分析が可能な枠組みを提示する

(第 4 節)。そのため、第 2 節では Arrow-Debreu 型でない経済の作動機構について考察し、

第 3 節では、実体経済と金融経済貯蓄と区別し、貯蓄と投資の関係について(古くて)新しい

見方を導入する。国際価値論は、線型不等式論に基づき構成されているが、主要な定理は 3
つほどしかなく、それを理解しさえすれば、国内経済とほぼ同一の議論が可能である。 
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1.最小限の貿易理論史 
ほとんどの経済活動がグローバル化された今日の経済においてケインズ理論を考えるには、

とうぜんながら非自発的失業を扱いうる貿易理論の枠組みが必要である。さらにいうなら、

ここにいう貿易理論とは、ただ貿易の利益や特化を研究する理論分野ではなく、国を超え

る経済取引に関する基礎理論であり、ミクロ経済学である。 
 
貿易理論は重要なものであり、歴史も古いが、残念ながら、ケインズ経済学と貿易理論と

は、相性がよいものとはいえない。経済学者といえども、貿易理論に関する知識は、国際

貿易論の専門家を除いては、学部あるいは大学院のコースで学んだ範囲を大きく出ること

がないのが実情である。さらにいえば、貿易理論は、「ケインズ革命に不感応」(田淵太一

2006 第５章)であったという歴史があり、その事態は主流派貿易理論においては、じつは

まったく変わっていない。その理由は、後に述べる。貿易との関係で失業を扱った論文が

皆無とはいえないが、その取扱はきわめて不十分である(Harrod 1957(1939), Robinson 
1946-47, Dixit and Norman 1980 Chap. 8, Dosi et al. 1990 Chap.7)。 
 
さらに深刻なのは、おおくの貿易理論家が、みずからの理論が非自発失業をあつかう枠組

みを持たないにもかかわらず、そのことを自覚していない、そのことに気づいていないこ

とである。したがって、本論文の主題に入る前に、貿易理論の現状と、それを理解するに

必要な範囲での最小限の貿易理論史にここで触れておきたい。そのようなことはじゅうぶ

ん知っているという方は、本節を飛ばしてかまわない。 
 
貿易理論は、21 世紀に入り Marc Melitz らによる新々貿易理論が出現し、多くの関連論文

が書かれて、いっけんきわめて活況を示しているかに見える。しかし、Heckscher-Ohlin- 
Samuelson の理論(HOS 理論)以来、その変種ないし拡張としての特殊要素理論、賦存要素

の国際的交換というアイデアにたつ Heckscher-Ohlin-Vanek の理論(HOV 理論)、産業内貿

易の存在理由を明らかにしたとされる Paul Krugman の新貿易理論、さらには新々貿易理

論にいたるまで、共通する欠落が二つある。ひとつは、投入財貿易に関する一般理論がな

いこと、もうひとつは非自発的失業を扱いうる枠組みとなっていないことである。 
 
やや込み入った話になるが、多くの教科書にみるリカード貿易理論も、とうぜん上の範疇

に入る。教科書の多くは、リカード貿易理論は、労働のみが投入財であると説明されてい

る。これは HOS 理論との対比を分かりやすくするための歪曲にすぎず、リカードは生産に

は労働とともに財の投入を考えていた。教科書流のリカード貿易理論は、交易条件により

需給を調節するという理論である。これは John Stuart Mill 以来の伝統をもち、Alfred 
Marshall, Jacob Viner, Ronald Jones などに引き次がれてきた(Shiozawa 2017b, Tabuchi 
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2017)。Jones は、この系統の最高峰ともいえる論文 Jones (1961)で、中間財貿易をも扱え

るモデルであると主張したが、じつは財の投入係数がすべての国で同一という仮定に基づ

くものであり、とうてい一般的な理論とはいえない(Shiozawa 2017a)1。 
 
HOS 理論およびその後の二つの新貿易理論および教科書版リカード・モデルが投入財貿易

を扱わない理論であることは 2、(新々貿易論を除いて)その仮定から明らかであるが、それ

が「扱えない」理論であるかどうかは、明白ではない。一般的にいえば、これら理論は

Arrow-Debreu 型の一般均衡理論の特殊事例と考えられているので、設定さえうまく行なえ

ば、このような理論を構築することは、論理的には可能なはずである。これまでこの課題

に取り組んでこなかったのは、主流の貿易理論家たちの怠慢であろうが、貿易理論には投

入財貿易を扱う枠組みが必要であるという認識が欠けていたのが現状であろう 3。 
 
同様の事情が非自発的失業についてもいえる。多くの貿易理論家(とくに日本の理論家)は、

ケインズ理論を否定するほどの見解をもつ人は少ないが、貿易理論には非自発的失業の理

論は必要ない(あるいは不可能)と考えているのであろう。国際経済学で失業が語られるのは、

各国の相対賃金率が均衡状態のものから乖離しているからだというものがほとんどである。

不均衡をもたらす理由はさまざまでありうるが、もっとも有力なものは労働組合の存在に

よって賃金率が市場均衡から歪められるというものである。 
 
貿易理論の歴史はながく、多くの文献があり、現在も盛んに研究され、さまざまに展開さ

れてきた。しかし、非自発的失業はこれまでのところ、既存の理論として存在しないとい

ってよい。これはじつはじゅうぶん理由のあることである。既存の貿易理論は、労働力や

資本の完全雇用を前提として組み立てられているからである。しかし、さいわいなことに、

貿易理論には、この 10 年でまったく新しい発展があった。この理論は、現在のところ日本

のみで検討されているものであり、まとまった形で報告されるのは、当セッションが世界

で始めてのものである。新しい枠組みによって非自発的失業のすべてが解明されるもので

はもちろんないが、新たな出発点を記すものとなるであろう。多くの新しい研究者が参入

され、大きく育つことを期待したい。 
 
 

                                                   
1 Shiozawa (2017a)の分類によれば、Jonesの扱ったのはRII型にあたる(Shiozawa 2017a p.14)。 
2 投入財と中間財とは同一の対象を指すが、「中間財」は、本源財・中間財・最終財という単線

的な生産構造を想定した言い方であるので、本論文では用いない。生産は、基本的に循環的なも

のだからである。同様に、本論文では、労働と資本とにより財が生産されるという表現は用いな

い。 
3 Shiozawa (2017b, 第 10 節「リカード貿易理論と一般均衡理論」)における超限界分析の議論

をみよ。 
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2.ケインズ経済学の再建に必要なこと 
ケインズの失業理論とくに有効需要の原理を貿易経済の枠組みで考えようとするとき、ニ

ュー・ケインジアン的思考から明確に脱却する必要がある。それはケインズのいう「長期

にわたる脱却の闘い」の一部をなすべきものであり、さらに言うならばケインズ自身が到

達できなかった理論境域である。 
 
ニュー・ケインジアンたちは、価格の固定性(価格が急速に調整されないこと)に失業の中期

的存続の理由を考える。なぜ価格が固定的であるかを、かれらはたとえばメニュー・コス

トにより説明した。価格を変える必要があっても、価格改定には費用が掛かるため、より

大きく持続的な変化が起こるまで企業は価格改定を控える。かれらはこう考えた(Mankiw 
1985)。この背景には、情報が完全で人々が合理的に行動すれば、経済はすべての市場で均

衡が成立するという考えがある。この考えを典型化したものとして、われわれは Arrow and 
Debreu (1954) を考えることができる。しかし、現実の市場経済では情報は不完全で、ひ

とびとの合理的能力は限られている。その結果として価格の固定性と生産要素の不完全雇

用とがおこる。ニュー・ケインジアンの考えは、大きく見れば、このように要約される。 
 
このような考えは、一般に合理性バイアスに囚われているといってよいであろう。経済は

つねに不均衡であるが、それは H. A. Simon のいう合理性の限界のためであるというのが

この考えの要旨である 4。しかし、経済は、完全情報や完全合理性に依存して機能している

わけではない。ケインズ経済学の再建に必要なことは、このような合理性バイアスから自

由な市場経済観の確立が必要不可欠である。 
 
合理性バイアスから自由な経済観とはどのようなものであろうか。以下で、その骨格を提

示する。このうち、§2 の多くは、塩沢由典(2017a)にやや詳しく示してある。§3 の内容

と§4 の大部分は、本報告ではじめて提起するものである。 
 
まず考察するのは、財・サービスの生産と消費に関する経済である。これを§3 以降で検討

する金融経済と区別して実体経済とよぶ。 
 
§2-1.価格調整 

                                                   
4 H. A. Simon は人間の合理性の限界を ①必要な情報をすべては取得できない、②必要な計算

ができない の 2 点で捉え、限定合理性を前提として経済学・経営学を作り直すことを提案した。

塩沢由典(1997a; 1997b)は、人間の能力の限界を①視野の限界、②合理性の限界、③働きかけの

限界の 3 つに整理することを提案している。しかし、ここでは、サイモンの定義に則り、①②

を含めて合理性の限界とよび、その意味での合理性の限界により経済の働きが阻害されるという

考え方を合理性バイアスとよんでいる。 
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財・サービスの生産技術は、単一の労働投入と財・サービスの投入からある単一財・サー

ビスを生産するものとする(単純生産の仮定)。この仮定を満たさない場合への拡張は、後に

議論する。財の投入には、固定設備使用と原材料・部品投入とに分けられるが、とうめん

各企業は形成した固定設備能力の範囲内で生産量調整を行っているものと考える。したが

って、ひとつの生産技術は、労働と財・サービスの投入係数 
   (a0, a1, ... , aN) 
とからなる。ここで N は市場に存在する財・サービスのすべての種類数を指す。この N は、

同じ財とはなにかという定義問題からはじまって、現実の推定までさまざまな問題がある

が、ここでは N がきわめて大きいもの、たとえば 1 億程度の大きさであることに注意して

おけばよい。本論文では、投入と産出には、財のみでなく、つねにサービスを包含してい

るが、財という語で財と同時にサービスをも含意することにする。 
 
財の生産には、多くの場合、多数の財が投入される。たとえば、乗用車の生産には、ふつ

う一万種類以上の部品等が投入されるという。経済に存在する財の数は、それよりはるか

に大きいので、aj の多くの元は 0 である。投入係数に関し本論文で仮定することは、a0は

正、aj (j= 1, ... , N) は非負ということだけである 5。投入係数のうち、a0をのぞく財・サー

ビスの投入部分を取り出して a = (a1, ... , aN) などと書くことがある。これは行ベクトルと

考える。 
 
現代企業の多くは、多種類の財を生産している。これは生産設備や保有技術知識の利用ま

で考えると、範囲の経済等の問題を生ずる(Chandler 1990)が、ここではどの財もあるひと

つの生産技術により生産されているとかんがえる。ひとつの企業は、同一の財について複

数の生産技術をもちうる。したがって、技術選択の問題が生ずるが、それは後に考察する。

まずはひとつの財には、それぞれひとつの生産技術をもちいてそれのみを生産する企業群

が存在すると考える。現実には、各企業のもつ生産技術はことなり、生産原価もことなる

が、ここでは簡単に同一の生産技術をもつと考える。 
 
価格企業は、所与の価格体系において、単位生産原価(すなわち、製品 1 単位を生産するの

に必要な賃金および原材料・部品等の総費用)を産出し、それに一定の上乗せ率 m を上乗

せして製品価格を決めるものとする。所与の価格体系には、賃金率 w と各財の価格 pj と
が含まれる。国際経済を考える場合には、各国の賃金率 wi と価格 pj のすべてを考える必

要があり、それを国際価値とよび、 v = (w, p) = (w1, ... , wM; p1, ... , pN) というベクトルを

考えるが、閉鎖経済(単一国の内部経済で、外国貿易を考えない経済)を考える際には、スカ

                                                   
5 労働投入係数 a0 は、葡萄汁を何年も人手をかけずに貯蔵するという工程(これもひとつの生

産技術)を考えれば 0 となりうるが、これは生産過程の同期化に関係した詳細であり、ここでは

立ち入らない。詳しくは、塩沢由典(1981,§27)をみよ。 
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ラー量 w と価格ベクトル p = (p1, ... , pN) とを考えればよい。これは列ベクトルと考える。 
 
生産技術 h の財の投入係数ベクトルを a(h)とするとき、原材料・部品関係の総原価は 
 
     <a(h), p> = a1(h) p1 + ... + aN(h) pN 
 
で与えられる。これは行ベクトルと列ベクルとの積であるから、単純に a(h) p と書いても

よいが、結果が単一の金額を意味する実数であることを強調するために、< , >という表現

をもちいる。 
 
いまある企業を考えることにして、その企業の生産技術が労働投入係数 a0 と財の投入係数

ベクトル a とにより表されるとしよう。このとき、単位原価は 
 
     w a0 + <a, p> 
 
となる。賃金率と価格とを所与とするとき、この企業の製品価格 pj は 
 
     pj = (1+mj){w a0 + <a, p>}                  (2-1) 
 
と定められる。上乗せ率がどうのように決まるかについては、いろいろ議論することがで

きるが、ここでは企業ごとに所与であるとする。この上乗せ率の値は、意外に大きく、低

いもので 30％、高いものでは 200％にも上ると Robert E. Hall (1986)は推定している。 
 
すべての企業が(2-1)で価格付けをするとき、経済全体では 
 
     p = (E＋M){w a0＋A p}                 (2-2) 
 
という方程式を満たさなければならない。ただし、E は次数 N の単位行列、M はおなじ次

数 N の正方行列で、対角要素のみが mj, 他はすべて 0 という対角行列、a0 は、a0(h) か
らなる N 次の列ベクトルである。 
 
いま (E＋M) A が生産的であるとき 6、方程式(2-2)は解けて 
 
     p = w (E－{E＋M}A)－1(E＋M)} a0             (2-3) 

                                                   
6 非負正方行列 A が生産的であるとは、ある正の行ベクトル s について s > s A 駕成り立つこ

とをいう。これは、ある正の列ベクトル t について、 t > A t を仮定することと同値である。 
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と与えられる。財の投入係数行列 A が生産的であるとき、じゅうぶん小さな mj たちをも

つ対角行列 M について、(E＋M)A は生産的であるから、賃金率 w を与えれば、通常は

(2-3)により財の価格が定まる。(E＋M)A が生産的であるという条件が満たされない場合も

ありえるが、それはある企業が技術水準の許す以上の過大な上乗せ率を要求している場合

である。 
 
ひとつの財に複数の生産技術が知られている場合には、技術選択の問題が生ずる。しかし、

ひとつの技術ではひとつの財しか純生産されないという仮定のもとでは、問題はほとんど

起こらない。一般には「非代替定理」と呼ばれ、わたしが「最小価格定理」と呼ぶ定理が

成立するからである。この定理は、1940 年代後半に Paul Samuelson により発見された。

Samuelson 自身は、２財の場合にこの定理を証明しただけであったが、T. C. Koopmans
が３財、K. Arrow が一般の場合に証明した定理である(Koopmans 1951)。当初、この定理

は Leontief の産業連関表の係数の固定性を示すものとして注目されたが、価格による調節

という新古典派の基本的経済像に反するため、新古典派経済学の中では、最初は定理の成

立条件の狭さが強調され、後には忘れ去られるという運命にあっている。しかし、後に言

及するように、この定理の妥当領域はきわめて広く、特殊な場合にのみ成立するという主

張は、資本を本源財とみる新古典派の経済像から言われるものにすぎない。 
 
最小価格定理はさまざまに表現されるが、国際価値論との関連では、次の定式が有用であ

る。 
 
定理 2.1(最小価格定理) 
生産技術が単純生産の仮定を満たすとき、労働が一種類と見なされるなら、賃金率 w を所

与として次の性質を満たす価格 p が存在する: 
 
(i) すべての生産技術 h について 
  
     pg(h) ≦ (1＋m(h)){ w a0(h)＋<a(h),  p>}        (2-4)       
 
が成立する。 
 
(ii) 各財にすくなくともひとつ、その財を純生産する技術を含む生産技術の集合 T があっ

て、T に属する生産技術 h について 
 
          pg(h) ＝ (1＋m(h)){ w a0(h)＋<a(h),  p>}        (2-5) 
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が成立する。ただし、pg(h) は生産技術 h が純生産する製品の価格であり、a0(h)、a(h)は、

それそれぞれ生産技術 h に対応する労働投入係数および財の投入係数ベクトルである。□ 
 
(2-4)式は、生産技術 h により生産される製品の価格は、それを生産するに必要な単位原価

のフルコスト以上であるとことを意味する。(2-4)が等号でなく、強い不等号 ＜ で成立す

る場合には、その技術で生産すれば、(粗利益が期待上乗せ率に満たず)損失が出ることを意

味する。すべての生産技術について(2-4)が強い不等号で成立するとすれば、いかなる技術

によっても、期待上乗せ率が得られないことになるが、条件(2)が示すように、各財にはひ

とつ(以上)の生産技術が存在して、その技術については粗利益がちょうど期待上乗せ率とな

る。定理は、このような価格 p と生産技術の集合 T とが存在することを意味している。 
 
(2-2)式は、そのような生産技術だけを各財にひとつ以上選び出したものであり、各財にひ

とつ生産技術を割り当てれば、その価格は(2-3)式で与えられている。最小価格定理は、任

意に与えられた生産技術の集合に対し、生産技術集合 T が存在して、それらの技術の中で

は(2-2)式および(2-3)式が成立することを意味している。 
 
以下では、個々の生産技術に言及するのでなく、生産技術の全体について議論するときに

は、(2-2)に類似した次のような表現をもちいる: 
 
    I p ≦ (E＋M){ w a0 + A p}                            (2-6) 
 
生産技術が財の数を超えて多数あるが、それらを適当に並べて、その各行を表現したもの

が(2-4)式である。すなわち生産技術が全部で H あるとすれば、I は H 行 N 列の行列で、

第 h 行が財 j を生産する技術である要素のみ 1、他はすべて 0 という行列、E と M は
H 行 H 列の正方行列で、E は h 行 h 列に 1、M は同所に m(h) をもつ行列、a0と A はそ

れぞれ H 行の列ベクトルと H 行 N 列の長方行列で、それぞれ該当する位置に労働投入係数

と財の投入係数をもつ。おなじ E, M, A という文字を使いながら、内容が異なることに注

意する。このうち、集合 T に属する生産技術 h のみを抜き出すと(2-5)という等式が成り

立つことを 
 
    I p ＝T (E＋M){ w a0＋A p}                         (2-7) 
 
と書く。本論文ではこまような表現は以後に出てこない。 
 
賃金率と価格の集合 w, p = (p1, ... , pN) を対にして、 v = (w, p1, ... , pN) を価値ベクトル

と呼ぶ。ある価値ベクトル v について、(i) すべての生産技術について(2-4)あるいは(2-6)



 9 

が成り立ち、(ii) 技術集合 T について(2-5)あるいは(2-7)が成り立つとき、この賃金率価格

体系あるいは価値ベクトル v は T について認容であるという。 
 
閉鎖経済のとき、認容な価値ベクトルは、w を固定するとき、ただ一つしかない。したが

って、 T につき認容という表現はあまり意味をもたないが、国際価値を考えるきには重要

となる。一国経済における最小価格定理と同様の定理が国際貿易状況においても成立する

ということが、貿易状況においてケインズ型失業を検討する鍵となっている。 
 
ある価値体系すなわち賃金率と価格の集合が認容であるとき、もし経済の循環が T に属す

る技術のみで行われるとき、この経済では、どの企業も生産技術と製品価格を変更する動

機をもたない。なぜなら、生産技術を変えても、上乗せ率は小さくなるだけであるし、現

在の生産技術で望みどおりの上乗せ率が確保されているからである。なお、ここで経済の

循環は、単純再生産でも拡大再生産でもよいが、その点には深入りしない。 
 
最小価格定理は、「生産技術が単純生産型で投入が労働１種類の場合」という成立条件がつ

いている。しかし、この条件がそのままでは成立しない場合にも、拡張することは可能で

ある。拡張は、異質労働力のある場合と機械設備など固定資本が存在する場合の二つに分

けられる。 
 
まず、労働力に質の違いがある場合。このとき、複数種の労働を区別しなければならない

が、もし異なる種類の労働力の間の賃金率の相対比率が一定であるなら、労働力が単一種

類のときに還元することができる。基準とする労働力の賃金率を w0 とし、考えるべき労

働力の賃金率か w1であるとき、当該の労働力を１単位時間投入するとき、基準となる労働

が w1/w0 単位投入されたと換算すればよいからである。 
 
固定資本とは、機械・設備などが多数期間にわたって利用されるとき、これを原材料・部

品などと区別する呼称である。固定資本を理論的に扱うには、資本財に年齢をつけて、一

期の生産が終わった後には、一期間だけ古い機械設備が「副産」されると考えるのがよい。

この取り扱い方法は、John von Neumann (1935-36; 1945-46) により提案され、後には

Piero Sraffa ヤ森嶋通夫などにより利用された。森嶋は、これを「フォンノイマン革命」

と呼ぶほど高く評価した(Morishima 1973)。ただ、この扱いでは、固定資本を扱うには、

単純生産型ではなく、結合生産型として生産技術を扱う必要が生まれる。このため、森嶋

以降、結合生産型の生産技術に関する研究が増えたが、それでは一般的に考察するのが難

しく、最小価格定理は成立しない。そのような研究は、森嶋の研究を典型とするように、

斉一利潤率をもつ価格体系のもとに比例的成長を考察するものに限定されがちであった。 
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しかし、固定資本には、結合生産以外の扱い方もある。それは機械・設備が一定の耐久期

間をもち、その期間中は同一の生産効率をもつと仮定することである。これは結合生産に

よる扱いよりも一般性に欠けるが、つうじょうの原価計算において用いられている方式で

あり、原価計算を基礎とするフルコスト原理にはじゅうぶん適合している。この方式では、

まいねん一定額の償却費を機械や固定設備等の消耗原価として加算することになる。この

償却額は、上乗せ率が 0 の場合には、通常の定額焼却法と一致するが、上乗せ率が正の場

合には、それよりやや大きい金額を償却しなければならない。これは金利のついたローン

を長期に返済する場合に、一定の元利支払いを行う計算と同一である。より詳しくは、Sraffa 
(1960 第 10 章)あるいは塩沢由典(1981, §30), Shiozawa(1975)などを見よ。 
 
§2-2.数量調整過程 
前項§2-1 では価格体系を考察した。もちろん、それだけでは経済機構の研究にはならない。

市場経済がどのように機能しているかについては、価格体系よりも、むしろ数量調節過程

の方が重要である。 
 
従来の経済学、すなわち新古典の経済学あるいは現在主流の経済学は、基本的には価格が

経済を調整するという経済観に立っている。このような経済観にたつ以上、基本的には

Arrow-Debreu モデルのような一般均衡モデルを想定することにならざるを得ない。現在の

動学的一般均衡モデルは、一時点ではArrow-Debreu モデルが成立することを前提として、

将来財に関する予想を扱っている。しかし、Arrow-Debreu モデルには、多くの理論的難点

があることが指摘されている。重要なものを挙げるだけでも、(1)消費者に無限合理性を仮

定する、(2)生産技術は収穫逓減型(費用逓増型)でなければならない[この点は後に緩和され

ている]、(3)たとえ消費者が効用を最大化できるとしても、集計された需要関数は行儀よく

ふるまうものではなく、Walras 公式を満たすかぎり、任意の形を取りうる、などである 7。

(3)が新古典派経済学の重要な批判点であるかについては議論がありえようが、価格が上が

ればその財の需要は減少するといった素朴な議論は一般的には成立しないことをこの定理

は示している。 
 
価格こそが経済を調整する主要なパラメータであるという経済観にたつかぎり、現代経済

の正しい認識は得られない。なぜなら、経済は、価格調節とはまったくことなる機構によ

って調節されているからである。 
 
もっとも身近な経験からはじめよう。コンビニエンス・ストアでも、スーパー・マーケッ

                                                   
7 (1)(2)については、塩沢由典(1997a、第３章)に平易な解説がある。(3)は Sonnenschein-Mantel- 
Debreu の定理として知られているものであるが、日本語での解説は少ない。Steve Keen (2011)
などを見よ。 
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ト、デパートでもよい。あるいは、近くのパン屋さん、ケーキ屋さん、喫茶店、本屋、八

百屋、魚屋。どの店に入っても、商品にはすでに値がつけられている。値段交渉で価格が

決まるといった状況は、遠い昔の話にすぎない。もちろん、いまでもインドでサリーを買

おうとすれば、長い交渉が可能かもしれない。日本でも大阪では、ときに値段交渉が可能

である。しかし、現代ではそれは例外的な事象にすぎず、ほとんどの商品には定価がつけ

られている。価格の上下により需要と供給とが調整されているのは、証券取引所のような

市場か、魚や青果物の卸売市場でのせりに限られている。工場から工場へ部品や原材料が

恒常的に取引される場合には、ときに厳しい価格交渉があるかも知れないが、それは間歇

的な事象であり、常時行われているものではない。価格交渉で価格が決まってから、次の

価格交渉までは、やはり価格は決まっていて、注文量のみが微妙に調整されている。現代

経済は、価格調節ではなく、数量調節によって動いている。この事実をまず確認しなけれ

ばならない。8 
 
では、数量調節はどのように行われているのであろうか。これは、販売拠点や生産工場な

ど事業所単位で行われている調節と、経済全体のネットワークで行われている調節の二つ

を区別しなければならない。 
 
個別拠点にはおける原理は、単純である。設定した価格のもとで、引き合いがあるだけ売

る。これだけである。もちろん、これを可能にするためには、店頭や工場は、さまざまな

活動をしなければならない。製造企業の場合、まずなにをどのようにどのくらい生産する

かを決めなければならないが、定番商品では、設定価格のもとで売れるだけ売る。さらに

いえば、設定価格のもとでより多く売ることが業務の基本となる。注文にすぐ応えるため

には、製品在庫をもたなければならない。生産在庫の数量と日々生産する製品の種類と数

量とが重要な管理対象となる。顧客の製品仕様に対する注文が多様な場合には、製品在庫

で対応することができず、受注生産となる。この場合も、受注残と納期の調節という形で

の数量調節が行われる。 
 
販売店においても、同様の事態がある。コンビニやスーバーなどでは、品揃えが販売の大

きな機能であるから、どんな商品をいくらで店頭に置くかをまず決めなければならない。

品揃えが決まると、次にはなにをどのくらい陳列するかを決め、同時に商品の補充方式が

決められる。商品の種類により、補充方式は異なるが、定時補充、定数補充など工場にお

ける在庫管理と同様の方式が用いられる。 
 
                                                   
8 定価販売と正札(あるいは価格タグ)は、日本では 17 世紀後半に起源がある。三井高利が越後

屋を駿河町に移転するにあたり(1683 年)、「現銀掛け値なし」をうたったことは有名である。当

時ヨーロッパでも定価販売がいちぶ行われていたであろうが、文献的には明らかにならないらし

い。 
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これらの販売方式は、顧客すなわち買手にとっての購買様式をほとんど決定している。ス

ーパーであれば、まず店舗に行き、歩きまわってほしいものがあれば、提示されている価

格で買うかどうか決める。買うことにした品物は、バケットにいれ、いちおうの選択が終

われば、レジに行き清算する。工場間の原材料や部品の取引であれば、(価格は既知である

ので)製品番号と発注数量を記入した伝票をあいて先に回すだけである。これは情報を送る

だけであるから、通信は電子化された通信で十分である。 
 
これらの取引に共通しているのは、取引における売手と買手のあいだに行われる「分業」

である。それはいわゆる価格交渉が想定する対称的なものではない。売手が価格を設定し、

買手が数量を決定するという非対称な関係が基本である。したがって、数量的な情報は、

買手から売手に伝達される。 
 
売買にともない、商品は売手から買手へ、貨幣は買手から売手に移転される。これらの移

転は、ときに短い時間的ずれをもつことがある。とくに貨幣の移転は、買掛けや手形の形

で売買成立から相当ずらされて決済されることもある。商品の移転は、もし完成した商品

があるなら、物理的に可能なかぎりですみやかになされるのがふつうである。ここに貨幣

と呼ばれるものは、物理的に実体のある鋳造貨幣や紙幣であるとは限らず、多くは銀行口

座の数値の書き換えによる。 
 
このように多少の時間差はあるが、売買にともない、ものの流れと貨幣の流れが生ずる。

価格が売手から買手に提示され、数量が買手から売手に提示されることを考えると、売買

にともない価格と商品は売手から買手に、数量と貨幣は買手から売手に移動する。もちろ

ん、工場や店舗は、売るばかりでない。工場(正確には工場を運営する企業)は、原材料・部

品・資本設備などを購入し、商店は商品を仕入れる。したがって、消費者や政府など行き

着く場合(政府最終消費)をのぞき、ものや貨幣の動きは循環的なものとなっている。 
 
経済学で考察しなければならないのは、この経済全体でなされる数量調節である。工場や

店舗での数量調節と違い、このネットワーク型の数量調節では、その全体を調整する調整

者はどこにもいない。個々の経済主体が個々の判断で生産し、受発注し、納品している。

ところが従来の経済学では、この数量調節過程が詳しく調べられることなく済まされてき

た。こうした主題が存在することすら見逃されてきたといっても過言ではない。一般均衡

理論では、すべての商品のやり取りが一挙に調和的に行なわれると仮定して、この問題を

消去しているが、そのような仮定により、現実の問題を消去することはできない。しかし、

さいわいなことに、二人の日本人により、この過程の概要はすでに分かっている。谷口和

久(1997)と森岡真史(2005)の仕事がそれである。 
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谷口と森岡の仕事には前史がある。塩沢由典(1983a)においてわたしは、同様の過程を検討

したが、企業が行なうだろう需要予測を前期から今期への傾向的変化に求めたため、経済

全体での数量調節過程は発散的なものとなってしまった。たとえば、最終需要が一定であ

るとしても、最初に小さなズレがあれば、それが拡大してしまい、最後は原材料不足か生

産容量の壁にぶち当たってしまう。このような過程では、経済の調節過程とはいえない。

さまざまな撹乱により原材料不足や容量の壁にぶつかることがあるとしても、経済の数量

調節過程はつうじょううまく進み、最終需要のゆっくりした変動に追随している 9。この意

味で塩沢由典(1983a)は失敗であったが、谷口和久(1997)と森岡真史(2005)とによって、こ

の失敗は修正された。要点は、企業の需要予測を未来予測型から、過去の平均へと転換す

ることにあった。すなわち、谷口と森岡とは、投入係数行列に依存するものの、おおよそ

５期以上の平均をとって次期の需要予測とし、そこから期待される製品在庫量を予測の一

定比率とするとき、経済全体の数量調節過程が収束することを証明した。 
 
谷口と森岡の仕事は相互補完的である。谷口は、数量調節過程を追うにあたり、数値実験

という方法を採用している。数値実験である以上、厳密な数学的定理は得られないが、多

くの投入係数行列と初期条件について調節過程をコンピュータ計算により追いかけ、それ

らがほとんど確実に収束することを確認している。森岡の仕事は、数量調整過程の巨大な

推移行列の絶対値最大固有値を評価することに基づいている。この推移行列は、経済にお

ける財の数を N、需要予測に用いる平均期間を T とするとき、行列の次数は N・(T＋1)と
なる。平均期間が 5 であるとしても、財の種類は巨大であるから、仮想的には数千万次の

行列をも想定しなければならない。このような巨大な行列の固有値を計算することは、計

算機を使うのであれ数値計算で求めることは不可能である。じつは、塩沢由典(1983a)を書

くにあたり、わたしも数期の平均値を使うことを考えたが、その行列の複雑さから推定を

あきらめた経緯がある。森岡真史は、この難問を Mathematica による解の分布を調べるこ

からあたりを付け、絶対値最大固有値が 1 未満となる十分条件を見つけることに成功した。

それは複雑なものではなく、緩衝在庫率を 40％、投入係数行列のフロベニウス根が 0.5～
0.6 程度であれば、５期以上の平均を取ればよいというものであった。 
 
生産期間の長さは、１年とする必要はない。現代では典型的な生産期間は一日から一週間

と考えてよいから、これは最終需要の時間変化にじゅうぶんな速度で追随できることを意

味する。その速さは、推移行列の最大固有値の絶対値 λ の大きさに依存するが、その過

程の半減期は容易に求めることができる。じっさい、それは 
 
     HL = (log 1/2)/(log λ)  

                                                   
9 最終需要には、消費のほか、投資や輸出などがある。これらについては、後に特別に考察する

が、本節ではそれらは最終需要として消費需要と同一にあつかう。 
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で与えられる。右辺の対数は、ともに負の値を取るが、λが 1 に近づくにつれて 0 に近づ

く。たとえば、λ = 0.8 であれば 3.1 期、0.9 であれば 6.6 期が半減期となる。生産期間が

1 日あるいは１週間であれば、これはじゅうぶん小さい半減期といえる。 
 
森岡の結果は、厳密な数学定理であるが、ひとつ弱点を持っている。数量調節過程が在庫 0
とか生産容量の限界にぶつかることが仮定により排除されている。この仮定により、調節

過程が巨大な行列の形に書けたのである。この弱点は、森岡の仕事以前の谷口の結果によ

り克服されている。すでに説明したように、それは数値実験の結果であり、数学的定理で

はない。しかし、在庫や生産容量の壁にぶつかったときには、それ以上に過程を進めるに

は２変数の大小関係を比べて小さい方を取るなどの非線型操作が介入する。この非線形過

程を数学的に追いかけるのはほとんど不可能であり、数値実験や現実の数量調節過程の観

察によらざるをえない。 
 
非線形操作が介入していても、数学的に扱える場合がないわけではない。たとえば、操作

が加算(＋)と最小値を取ること(min)の二つに限定される時間過程では、Min-plus 半環ある

いはトロピカル代数と称される研究が制御理論や代数幾何の双方で急速に進展している 10。

在庫調節についても、新しい進展があるかもしれない。 しかし、在庫調節は一般には最大・

最小と加減と乗算の３種類の操作を必要とし、純粋に数学的にアプローチするのはいまだ

むずかしい状況にある。谷口・森岡の結果は、このような状況において、最善の成果であ

り、数学的定理とほぼ同一のあつかいをしてよいものであ。以後では簡単に谷口・森岡の

定理と呼ぶ。 
 
谷口・森岡の定理は、経済学に絶大な意義をもっている。それは、Arrow-Debreu の定理に

並ぶ一般性をもつが、経済の複雑な調整過程が価格を中心とするものでなく、数量調節の

複雑なネットワークによるものであることを示しているからである。このことの意義につ

いては、価格と数量の関係をみなおしたあと、総合評価で再度取り上げる。 
 
§2-3.価格の機能と技術選択 
前項§2-2.では、価格は固定されていると仮定した。その価格は、いちおうフルコスト原理

に基づくものというのが暗黙の仮定であったが、じつはそういうものである必要はあまり

ない。たとえ期待するマークアップが取れなくても、価格について企業としてできること

はそう多くない。売行きが芳しくないから定価をさげるというのは、もっとも頻繁に考え

られる対策であろう。逆に定価を上げて、利幅を大きくすることで、より大きな総利益を

目指すという方策もある。しかし、通常は、このような試行錯誤を繰り返した上で上乗せ

                                                   
10 Shiozawa (2015)は、リカードの純粋労働投入型貿易経済がトロビカル代数の亜種であるサブ

トロピカル代数の作る幾何学として理解できることを示している。 
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率が定められるのであるから、価格の調節によって総利益をそう大きく変えられるもので

はない。 
 
数量調節が原材料在庫の払底・入手難や、生産容量の限界にぶち当たったときの企業の対

応については、いろいろな方法がある。このようなとき、機会主義的には、製品価格を引

き上げるという方法がある。ある原料が中長期に調達不足になりそうであるときなど、そ

うせざるをやむを得ない場合もある。しかし、製品需要が思いのほか増え、生産容量を超

えるというのは、企業にとってうれしい誤算ではあるが、あらかじめ投資しておくべき生

産容量の増大を怠っていたというそしりを免れない。自社の生産予測の過小評価の結果を

需要家に負担させるのは、もし分かれば、企業評価を下げる原因ともなりかねない。生産

容量といっても、つうじょうは６時間ないし８時間勤務の１交代あるいは２交代などの編

成による生産量であるから、超過勤務や臨時雇用、あるいは３交代制への移行などによっ

て、容量を超えて生産できないものではない。現場に過剰の負担がかかるものの、短期間

それで凌げるならば、そのうちに生産容量を増加させるという手もある。もちろん、製品

の対する需要増が急激で、かつ需要サイドの緊急性が高いときには、製品の割当や価格引

き上げもありうるが、これらはみな緊急事態への対応であり、それを恒常化させることは

望ましいことではない。一定期間は約束した価格で需要サイドの求めに応じて安定して納

品するというのが、経営の要である。 
 
もちろん、近代工業といえども、その生産態様は多様であり、生産量の短期間の変動に適

応できないものもある。受注製品には、生産に長い時間がかかるものが多い。生産流量の

変動の難しいものでも、製品在庫が過剰に積み上がったり、在庫が逼迫したりしやすい。

たとえば、高炉による鉄鋼生産では、いったん入れた火を止めることは難しいし、生産流

量を大きく変動させることも難しい。製紙では、製紙機械を停止させることは可能である

が、製紙開始時などに大きなロスが出やすいため、なるべく連続操業が望ましい。一方、

湿気に弱いなどの特性から、製品の長期補完は望ましくない。加えて、紙は規格商品が多

い。そこで予想外の在庫が積みあがった場合に部分的に価格を下げるなどを行なう。この

ような事情で、農業や水産業の製品以外にも、市況が変動しやすい商品がある。しかし、

これらの商品を見て、需給が価格により調整されていると考えるのは木をみて森を見ない

類である。 
 
近代的な企業は、需要や供給の変動を利用して利鞘を稼ぐというより、一定の価格のもと

で、より多くの販売を実現することにより、総利潤を増やそうとしている。そのために動

員されている資源は、多くの企業において総原価の相当な部分を占めている。広告によっ

て、商品の知名度を上げ、商品のすぐれたところを知ってもらい、潜在的な顧客を自社製

品販売に結びつける。ちょくせつ消費者宅を訪問して商品の試用を勧める。スーパーなど
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の店頭で、より人目に付きやすいところに自社製品を陳列してもらえるよう交渉する。リ

ピート商品、たとえば乗用車などでは、時期をみてダイレクト・メールを送るなどして来

店を勧める。産業用原材料部品では、潜在的顧客に商品の利用法を示すなどの用途開発に

努める、などなど。これらの努力は、日本語では一般に「営業」と呼ばれる。営業の本来

の意味は、営利目的の事業活動全般を指すものであるが、販売にかかわる営業努力の重要

さから、単に「営業」といえば、生産や研究開発、財務とならぶ一部門と考えられている。

営業部門がいちばんの重要部門と位置づけられる会社も少なくない。英語の「マーケティ

ング」も、「売れる仕組みづくり」といった水準では、日本語の「営業」とほぼ同一の内容

をもつものと思われるが、マーケティングからは「セールス」を除くということを強調す

る考えもある。しかし、販売・セールスの中にも売行きを促進する活動が含まれることを

考えると、英語のマーケティングは、営業よりやや狭いものかもしれない(石井・嶋口 1995)。
企業は自社商品を売るべく最大限の努力をしているが、その全体像からみると価格操作に

よる利潤増大という考えは、新古典派経済学が作り挙げたきわめて狭い企業観といわざる

をえない。 
 
このことは、しかし、市場経済において価格が重要なシグナルであることを否定するもの

ではない。その最大の機能は、技術選択の指標として役割である。まず大切なのは、技術

選択といっても、ソーダ生産においてソルベー法(アンモニア・ソーダ法)を取るか、電解法

を取るか、電解法の中でもイオン交換膜法、隔膜法、水銀法を取るか、といった大きな技

術選択ばかりではないということである。生産技術としては、ほとんど同一と見なされる

生産工程においても、仕掛品の加工方法をすこし変えることなどで、労働生産性が大きく

変わることがある。もし加工方法の工夫により、加工時間も、使用機械も、原材料ロスも、

すべて不変か改善されるならば、価格はなんの役割も果たさない。しかし、改善の多くは、

投入係数でいえば、一方が増え、他方が減少するというトレードオフを伴っている。たと

えば、簡単なリミットスウィッチを付けることにより、切削の監視時間が節約されるとし

よう。このような工夫を行なうかどうかは、節約される労働時間とリミットスウィッチへ

の投資金額との見合いによる。労賃が高い国では、このような工夫は、単位原価の引き下

げに繋がることが多いが、賃金がきわめて低い国では資本投下に引き合わないといった違

いが生じうる。 
 
技術選択は、生産工程における作業の改善ばかりではない。製品の設計・開発において、

部品や原材料の価格は、どのような部品や材料を採用するかのひとつの重要な鍵となる。

もちろん、このとき、原料や材料の質が無視されるわけではもちろんない。開発された製

品がどのくらいのあいだ生産され続けるかは、製品や企業の戦略により長短がありうるが、

生産初期の手直しをのぞけば、いったん生産開始された製品は、次のデザイン変更まで、

基本的変更はありえない。たとえば、乗用車のモデル変更は、４年から５年の周期で行な
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われる。この間、大きな設計変更をせずにすむためには、原材料・部品の価格が安定して

いなければならない。１年間に価格が２倍・３倍にも跳ね上がるような原料や材料・部品

は、設計時の選択対象から外さざるをえない。 
 
製品設計において原価企画という手法がひろく採用されているが、これは日本から世界に

広まったものといわれている(岡野浩 2002)。原価企画は、自動車でいえば、あるグレード

の車種の開発に当たり、どのくらいの製品価格であればどのくらいの販売が望めるかを検

討し、その判断に基づいてフルコストが企画価格になるよう、原価を絞っていく工程をい

う。乗用車のように周期的に設計変更されるものでは、経験の蓄積により、原価企画はよ

り正確に行なえるが、新規性の強い製品では、販売予想について不確実性が大きく、精密

な原価企画が有効かどうか分からない。したがって、原価企画が有効である業種・製品は

限られているともいえるが、そのような手法の用いられないものでも、部品・原材料の価

格が製品設計の場面で重要な選択指標を与えていることには変わりない。 
 
このように考えなおしてみると、市場経済における価格の機能は、需給の調節機能ではな

く、広義の技術選択の指標を与えることにあることが分かる。この指標が有効に働きうる

ためには、二つの特性が要請される。第一は、価格の安定性であり、第二は調達の安定性

である。この二つを欠くとき、詳細な製品設計や工程設計、あるいは作業方式の工夫など

が無意味なものとなる。この観点からみると、経済にとって、価格は変化することではな

くそれが安定的であることに大きな働きがある。市場経済の主要な調節メカニズムを価格

と考えてきた新古典派の経済像には、この点で大きな問題がある。 
 
§2-4.生産量、生産原価、利潤率 
§2-1 から§2-3 まで、陰に陽に仮定してきたことがある。それは、製品価格が原価を上回

るならば、生産企業であれ、販売企業であり、企業は売れるだけ売るという原則である。

もちろん、これを実現するためには、製品在庫が必要であり、生産企業では生産量(より正

確には一期間における生産量＝生産流量)を調節しなければならない。生産量の調節がむず

かしい、費用が掛かったり、時間を要したりする場合、調節費用と在庫費用の総和を最小

にするよう、調節方式を選択しなければならないが、ここではその問題には立ち入らない。

1950 年代には、この問題が盛んに研究されたことにだけ言及しておく。代表的なものを一

冊挙げるとすれば、Arrow, Karlin and Scarf (1958)である。生産と販売とのあいだにズレ

を生じさせるこの問題を無視すれば、売れるだけ売るという原則は、次の原理を意味する。 
 
原理 2.2(スラッファの原理) 
企業は設定価格のもとで、売れるだけ売り、それに見合うだけ生産あるいは仕入れる。 □ 
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この原理は、あまり明示されることはないが 11、新古典派経済学と根本的に異なる企業の

行動原理である。これを私はスラッファの原理と呼んでいる(塩沢由典 1978)。Sraffa(1926)
においてスラッファが次の指摘をしているからである。 
 

(A) その時々の価格で売りつくすことのできる量以下に自分の生産を組織的に制

限... ...するような企業は見出しがたい。 
 

(B) 生産を逐次増加させたいと思うとき、闘わねばならない主要な障碍物は、... ...より

多くの財貨を売りさばきがたいことにある。 
 
途中を省略しているために分かりにくいかもしれないが、もっとも重要な項目のみを抜き

出した。(A)は、限界費用の上昇により、企業はこれ以上売りたくないという数量をもつ(す
なわち供給関数をもつ)ことの否定である。(B)は、ではなにが生産量を制約しているかとい

うと、それは販売量であるという。この命題(B)の裏を取ると、企業は売れるだけ売り、そ

れに見合うだけ生産しているという主張となる。裏はかならずしも、原命題と真偽をとも

にしないが、ここでは命題として同値と考えてよいだろう。 
 
スラッファの原理は、平易なものであるにもかかわらず、注(11)に注記した Aoki(1977)をの

ぞけば、ほとんどの企業が従っている一般的原理として明示的に主張されたことがほとん

どない。しかし、非自発的失業の理論を企業水準で考えるとき、この原理はきわめて重要

である。じつはケインズも『一般理論』(Keynes 1936)の第 20 章「雇用関数」において、

この原理にきわめて近接した考えを述べている。たとえば、ケインズは次のように述べて

いる。 
 

(C) 与えられた総有効需要の水準に対応して、それの諸産業への一義的な配分が存在す

ると仮定することは合理的である。(日訳、p.280 
 
(D) 雇用関数は各個別産業の雇用関数の合計に等しい。(同、p.281) 

 
総有効需要が各個別産業に配分され、経済全体の雇用は各個別産業の雇用の総和に等しい

という。しかも、同章の冒頭では、有効需要を個別産業のみでなく、個別企業にも配分さ

れるとしているから、これは有効需要が各企業の雇用量を決めるという主張である。ケイ

                                                   
11 Aoki (1977 p.144)には、同様の公式がある。原文で引用しておこう。 The prices of 
commodities are chosen by firms at the beginning of each period in advance of production 
and at these prices firms produce as much as they can sell in the period. 青木昌彦(1978 
pp.216)にも類似の表現があるが、Aoki(1977)ほど直截的ではない。わたしの「スラッファの原

理」が青木の影響による可能性はあるが、明確な記憶はない(Shiozawa 2017c)。 
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ンズは、有効需要と雇用との関係にのみ関心をもっていたから、個別企業に配分された有

効需要がその企業の生産量を決定するとは言っていないが、この中間項を挟むことなしに

企業が雇用量を決めることはありえないから、ケインズも間接的にスラッファの原理を考

えていたことになる。しかし、ケインズにあっては、この原理が陽表化されることはなか

った。私見では、この点が明確にならなかったことが、後のケインズ経済学がしっかりし

たミクロ的基礎をもちえなかったひとつの大きな原因となった。この点については、後に

次第に明らかになる。 
 
スラッファの原理のひとつの帰結は、企業の生産量を決めるものは、その企業に表明され

る需要だということである。この需要はすでに価格が決まっており、買い手はその価格を

支払う予定で買い注文を出すのだから、この需要は古典経済学で使われた有効需要

(effectual demand)にあたる。 
 
需要は企業とってある意味で外生的なもので、短期的には企業は動かすことができない。

だからといって製品が売れるのを企業はまんぜんとして待つだけではない。広告や店頭で

の陳列、試用品の配布などにより自社製品がより多く売れるよう努力している。短期的な

値引きも、そのような販促手法のひとつである。値引きが効果的なのは、消費者が通常の

価格を良く知っているからである。今日一日だけ 10％引きと知れば、すぐに買い換える必

要がなくても、買っておこうという気になるかもしれない。しかし、このような手法では、

より長い期間にわたり売行きが良くなるとは限らない。安売りのあとの反動で売行きがし

ばらく低下するかもしれない。もし定価が適切に付けられているものなら、値引きによる

短期的売行きは、中期的には、とくに需要増やすことに繋がらないかもしれない。したが

って、値引きは、むしろそれにより客をひきつけて他の商品を買わせる戦略であることが

多い。いずれにしても、毎日あるいは毎週の単位では、売行きは企業にとって操作不可能

なもので、企業は需要の変動に受動的に追随する以外にしかたない。 
 
スラッファの原理は、新古典派の生産量決定理論とはまったく異なる原理を提示している。

新古典派では、投入財や労働と製品の価格が決まると、それにより企業が供給したい数量(供
給量)が決まると考えている。周知のことだから簡略に復習しよう。生産量 x に応じて総費

用が決まる。総費用 c(x)は、固定費 f と変動費 v(x) とに分割される。このとき、企業の

利潤は 
 
     p・x － c(x) ＝ p・x － {f ＋ v(x)}          (2-8) 
 
である。いま c(x) あるいは v(x) が微分可能とすると、微分して 
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     p － c'(x) ＝ p － v'(x) = 0             (2-9) 
 
生産量が点 x で利潤が最大になるというのが、「価格＝限界費用」の法則である。もっと

も、これが本当に利潤最大点であるためには、この点で v' が増大していなければならない。

たとえば、v''(x) > 0 ならば、この条件が満たされる。独占的競争状態にあるとき、生産量 x
をすべて売り切るには、価格を p(x) にしなければならないときには、価格の代わりに限界

収入を取る必要があるが、いずれにしても限界費用が企業の供給量を決める決定的な量で

ある。 
 
費用関数 c(x) がどのような形を取るかは、新古典派理論にとって重要であるから、c(x) に
ついてはどのような教科書にも、その形についての解説がある。もっともふつうに見られ

るのは、c(x) が(引き伸ばされた)S 字曲線になり、平均費用関数 a(x) = c(x)/x が U 字型に

なるというものである。なぜそうなるか麗々しく説明してある教科書もある。 
 
平均費用関数 a(x) の微分をとると 
 
  a'(x) ＝ {c(x)/x}' ＝ {－c'(x) x + c(x)}/x2  
 
              ＝ {c(x)/x － c'(x)}/x ＝ {a(x) - c'(x)}/x 
 
となる。これは、平均費用曲線 y = a(x) の最小点を限界費用曲線 y = c'(x) が通ることを

意味する。なぜなら、平均費用曲線の最小点 x* では a'(x*) = 0 となり、x* では 
 a(x*) = c'(x*) = y* から、点 (x*, y*) を二つの費用曲線が共有する。 
 
通常の教科書ではここまでしか説明されないが、これは現実の費用関数のあり方を反映す

るものであろうか。じつはこれが第二次大戦直後のアメリカ合衆国で話題となった限界主

義論争(marginalism controversy)である。この論争については、すでになんども触れてい

るので、ここでは深入りしない 12。主要な論点は、費用関数のあり方を考えると、限界収

入＝限界費用という公式は、企業の生産量と雇用量を決める理論として支持できるか、と

いうものであった。Lester (1946)は、430 人の企業経営者・執行者に質問票を送り、57 通

の有効な回答をえた。この回答を分析することから、限界収入＝限界費用の点に生産量と

雇用量とを決まるという新古典派の理論は現実的でないと Lester は主張した。これに対し、

Machlup (1946)が反論したことから、論争がはじまった。Lester (1946)や Eiteman and 

                                                   
12 塩沢由典(1998)第 5 節・第 6 節、塩沢由典(1997b)第 3 章などを見よ。なお、1930 年代から

1950 年代にイギリスで展開された限界費用論争(marginal cost controversy)もある(Frisch- 
mann and Hogendorn 2015)。 
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Guthrie (1952)は、費用関数が平均費用最低点の近くで広い範囲にわたって直線的であるこ

と、したがって限界費用はそこでほとんど一定であり、限界収入＝限界費用という公式に

より生産量や雇用を決めることは不可能であるというものであった。 
 
この論争は、Lester や Eiteman の奮闘にもかかわらず、1950 年代前半までには限界理論

の有効性が再確認される形でいちおう終了する。これはいったん確立した理論は、強い慣

性をもち、少々の不規則性や現実との不整合が発見されても、大きく理論を変えることな

く維持されるという、科学史としても注目すべき一例と思われる。論争で主要な与件とな

ったのは、工場管理者たちへの質問票の結果であり、それは工場管理者たちの主観を現す

ものでしかなかった。限界理論の主張者たちは、その点を衝き、彼らの認識がたとえ Lester 
たちの紹介するようなものであっても、限界理論に従わない経営者は、競争の中で淘汰さ

れる結果、しだいに限界理論に適合した状況となる。限界理論は、このような理想極限と

考えればよいのだ、というのであった。 
 
しかし、じつは論争の始まりの時点で、詳細な調査による費用関数の推定は存在した。そ

れが Lester (1946)にも言及されている Joel Dean や Theodore O. Yntema の「統計的原

価評価法」(statistical cost estimation)であった。The Committee on Price Determination 
[以下 Committee] (1943)の第 5 章などにすべてに紹介されているように、企業の費用関数

は、直線と見なすのが妥当というのが、この報告書の執筆者たちの判断であった。Dean の
調査は、ある工場あるいは店舗の毎月の投入労働時間と原材料部品とを２年以上にもわた

り調べるという根気のいるものであった。関数の推定には、さらに異質製品の産出量を一

本化し、価格や賃金率変化の影響を取り除く作業など、丹念な作業を必要とするものであ

る。しかし、そのような調査結果は、限界理論には都合が悪かった。それが意識的になさ

れたかどうかはともかく、結果としてそれは無視されるか、重要性のないものとされた。 
 
この論争は、いまから振り返ってみると、ポスト・ケインジアンと新古典派との対決でも

あった。Lester (1946 p.63)がいみじくも定式化したように、ことは「限界生産性理論と有

効需要に基づく雇用量決定の新理論」とをどう調和できるのか・できないのかという問題

でもあったからである。簡単にいうなら、ポスト・ケインジアンが限界費用一定の費用関

数を想定するのに対し、限界理論は限界費用のじゅうぶんな増大を仮定しなければならな

いからである。この意味で、限界主義論争は、今日のニュー・ケインジアン対ポスト・ケ

インジアン、あるいはより広く新古典派主流派対異端派との対立の代理戦争でもあった。 
 
この点は、異端派という呼称の提唱者でもあり、『ポスト・ケインズ派価格理論』の著者で

もある Fredric S. Lee にも良く分かっていなかったのかもしれない。ポスト・ケインジア

ンは、この論文でもそうしているように、生産の投入産出関係は比例的で、固定投入係数
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によってその関係を表すことができると考えている。これがポスト・ケインジアンの基本

的仮定であるが、Lee (1986)はこの仮定の経験的妥当性を問題としている。その結論は、ポ

スト・ケインジアンの基本的仮定は、経験的には支持されず、理論の現実性を標榜するか

ぎり、基本仮定を捨なければならないというものであった。Lee (1986)は、費用関数の推定

を系統的に調査した貴重な文献であるが、問題は費用関数が直線となるか２次あるいは３

次の曲線であるかではない。Committee (1943)第５章も強調するように、費用関数は計測

可能な範囲では、ほぼ直線でフィットできるが、２次曲線・３次曲線での方がよりフィッ

トの程度が高い場合がある。１次の直線のパラメータより２次曲線・３次曲線のパラメー

タの方が多いのだから当然であるが、問題はそれにより限界理論と異端派の価格・生産理

論のどちらの正当性が保証されるのかである 13。 
 
限界理論が正当化されるためには、計測結果がたんに２次・３次の曲線の方がよくフィッ

トするだけではすまない。２次の項の係数が正で十分大きく、現実的な操業の範囲内(たと

えば生産容量の 80％点あるいは 90％点)で限界費用が急激に上昇し、現行水準以上への価

格の上昇がなければ、企業はたとえ注文を断っても生産量を増加しないということが確認

されなければならない。そのような行動のためには、費用曲線がたんにＵ字型をしている

だけでは十分ではない。Lee (1986)の調査した事例のうち工場水準の事例は第１表にまとめ

られている。(Fog の調査の３事例をそれぞれ一件と数えて)計１８件がまとめられている。

このうち平均直接費用などが上昇あるいはＵ字型とまとめられたものが６件ある 14。この

うち、Dean の家具工場、Fog の衣服工場は上昇とまとめられているが、その原因には、生

産量があがると忙しくなるため、材料の切り取りに無駄が多くなるとされている。つまり

歩留まりが悪くなるというのだが、それにより平均原価あるいは限界費用が急激に上がる

ことは考えられない。Committee (1943 p.101)には、完全に直線ではない例として Roswell 
Whitman の百貨店の事例を挙げているが、これはクリスマスの繁忙期のみに見られ、他の

期間では費用関数は実質的に直線であった。限界理論にとっては、この場合でも、厳しい

結果である。なぜなら報告は、クリスマスの繁忙期以外には、限界理論では説明できない

営業状況であることを含意しているからである。 
 
では、本論文が採用している企業行動の基本原理についてはどうであろうか。価格設定に

ついては、費用関数の形状いかんを問わず、フルコスト原理(つまりマークアップ価格付け)
が広く採用されていることが確認されている。それが現実の費用関数とどういう関係にあ

                                                   
13 現在のように AIC(Akaike Information Criterion)が知られていれば、2 次・3 次と次数をあ

げても情報論的にフィットが良くなかったなどと説明したであろう。 
14 Lee (1986)のまとめは、個々の事例の結論を急ぎすぎている面がある。たとえば、Dean のス

トッキング工場のまとめ(p.415、Appendix I.9.b.(3))は、平均直接費用と平均直接労働費用が上

昇しているのに、それらの和である平均総費用は「下降」とされている。 
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るかだけが問題である。これに対し、数量調節に関するもうひとつの側面はどうであろう

か。それはスラッファの原理の妥当性に帰着する。この場合、費用関数の形状はほとんど

関係しない。じっさい、費用関数が直線であれ、曲線であれ、限界費用が急速に上昇して

価格に近づく場合を除いては、スラッファの原理は妥当する。限界費用が価格を超える場

合でも、Whitman の例のように、ある一定の期間のみそのような状況が出現するのなら、

顧客忠実性を確保するために、多少の損失は覚悟で販売に当たるかもしれない。限界理論

が妥当しない広範な状況においてスラッファの原理は妥当する。これが限界理論とスラッ

ファの原理との根本的違いである 15。簡略にいえば、限界理論の価格＝限界費用という状

況は現実にはほとんど出現しないのに対し、スラッファの原理は、小企業から大企業まで、

ほとんどあらゆる産業・業種に妥当する。 
 
Lee (1986)は、以上に紹介した単一工場の場合のほか、複数の工場をもつ企業(多拠点企業)
についての調査もカバーし、議論している。工場が違えば、生産の経験期間がことなり、

機械設備も異なるため、効率に差異が生ずる。このことにまちがいはないが、多拠点企業

の場合に、Lee (あるいは調査報告者たち)が考えるように、効率の高い工場から順次操業す

るとは限らない。電力の場合のように、(いま送電による電力喪失を考えないとして)輸送が

容易なものでは、このような操作が可能であるし、現実にこのような管理が行なわれてい

ると聞く。しかし、複数の工場があり、同一の製品を生産している企業(たとえば、ビール

のナショナル・ブランド)では、各工場は基本的に地域割りで生産を分担しており、特別な

状況において製品の工場間融通が行なわれるに過ぎない。さらに、多数の工場をもつ場合

でも、操業度の違いにより、平均費用に大きな違いが生ずるかどうかにも疑問がある。

Committee (1943)の第５章第１図には、U.S. Steel の企業全体の操業総費用が 1927 年から

の 12 年間にわたり掲出されている。大不況の影響を受けて、年間産出量には大きな差異が

見られるが、1938 年価格に修正された総費用は、きわめてきれいに直線的である。もしこ

のような状況が特別なものであり、生産量の増加にともない、順次単位原価の高い工場で

の生産が開始される場合でも、製品価格より単位原価(したがって限界費用)が低い場合には、

企業行動として採用されているのは、限界原理ではなくスラッファの原理である。 
 
最後に、上乗せ率と利潤率との関係について簡単に注意しておこう。上乗せ率の話をする

と、それがそのまま利潤率を意味すると理解する人があとを絶たない。しかし、上乗せ率

と利潤率とは、まったくことなる概念であり、両者を切り離して考える必要がある。すく

なくとも、固定設備があり固定の原価償却額があるとか、生産以外の営業や経営管理に一

                                                   
15 不完全競争において成立するとされる「限界収入＝限界費用」という法則は、収入曲線が簡

単には計測できない(より強くいえば、存在しない)という事態により、法則の適否が不明確にな

っているが、価格一定という設定のもとでは、この法則はスラッファの原理に帰着する。スラッ

ファの原理は、限界収入という計測困難な概念に依存しないだけ企業の行動原理として優れてい

る。 
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定の従業員を雇う必要があって固定費が発生する場合、上乗せ率と利潤率とは、大きく食

い違う可能性がある。 
 
いま、費用関数が直線で与えられるとしよう。この y 切片が固定費 C、傾きが単位原価 a と
する。製品在庫や原材料在庫などに変動がなく、上乗せ率が m とするとき、総利潤は 
 
    p・x － (a x ＋ C) = m a x － C 
 
となる。 
 
    m a y# ＝ C 
 
となる販売量＝生産量 y# を損益分岐点と呼ぶ。設定した価格で損益分岐点を越えるだけの

販売が確保できなければ、総利潤はマイナスとなる。利潤率をどう定義するかにはじつは

多義性があるが、もしそれが総利潤を固定資本 C で割ったものであるとするなら、利潤率

は 
 
    (m a y － C) / C 
 
で与えられる。利潤率は、上乗せ率だけでなく販売数量にも強く依存している。 
 
固定費を無視して生産原価を考えれば、多くの生産で総費用は生産量に比例し、したがっ

て単位原価は一定である。言い換えれば、固定費を無視すれば、収穫は一定であるのが通

例である。これが原価計算の基礎にある考えである。これはあまりに当然と考えられてい

て、これを実証的に調べようとする人は少ないし、管理会計の教科書にはなぜ単位費用が

一定となるのか、ほとんど説明していない。先に紹介した Joel Dean は、管理会計の基礎

の基礎にあたる部分を実地に検証した経済学者であるが、残念ながらに会計学の世界にも

ほとんど記憶されていない。Dean には損益分岐点分析を広めた功績もあり、後に

Managerial economics の創始者にもなったが、かれのえた結果が限界理論に不都合なもの

であったため、その後の経済学の流れを革新するほどの影響をもちえなかった。 
 
損益分岐点分析では、上に紹介したように、費用関数はほとんど直線と想定されるが、そ

の形自体はすでに述べたように重要なものではない。うえの単位費用 a の代わりに、生産

量 x における平均費用を a(x) としても、総利潤が 
 
    p・x － c(x) = p・x － a(x)・x 
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となるだけで、議論はほぼ踏襲できる。販売量＝生産量 x の変化に対し、この総利潤が増

加関数であるかぎり、損益分岐点は一義的に定義できるし、価格一定の下では、売れるだ

けうることが利益増大に繋がることも証明できる。そのために必要なのは、通常の生産水

準において 
 
    p ＞ c'(x) ＝ m(x) 
 
が満たされているだけである。ただし、ここで m(x) は c(x)の微分として得られる限界費用

関数である。このような条件は、特殊な繁忙期や特需期などをのぞいて、通常の状況では

つねに成立している。 
 
§2-5. 小括 
新古典派の考えでは、経済は価格の上下で調節されるものとされた。このことはニュー・

ケインジアンたちの考えにも多大の影響をおよぼしている。価格の固着性(stickiness)が経

済に歪みを及ぼし、それが不完全雇用と生むというのがかれらの考えである。メニュー・

コストなどの理論は、その考えを補強するものに過ぎない。しかし、市場経済の調節機構

は、新古典派が考えるものとはまったくことなる原理によっている。簡単にいえば、それ

は数量調節であり、価格は需要・供給の調節には直接的な作用を及ぼしていない。このこ

とを谷口・森岡の定理は如実に示している。かれらの結果が、価格の特定の決定方式に依

存していないことに注意しよう。ある価格体系があって、製品価格がその単位原価を割ら

ないかぎり、基本的には谷口・森岡の定理は妥当する。もちろん、あまり低すぎる価格の

場合、設定価格を引き上げることもありうるだろうが、競争条件によっては、減収・減益

を招きかねない。価格の変更が得策でないならば、現行価格が要求したい上乗せ率に満た

ない場合でも、その価格で売れるだけ売るという方法を取らざるをえない。 
 
新古典派の供給関数の世界とは、まったくちがう世界がここにある。問題は、ではどちら

が現実に近いかだ。製品価格を変数とする供給関数という概念は、極端な費用逓増の世界

を想定している。そのような生産状況では、価格＝限界費用が利潤最大化条件となる。し

かし、よほど特殊な原料に依存し、生産量の増加がすぐに原価に跳ね返るような特殊な生

産状況をのぞき、費用逓増＝収穫逓減という状況は、近代的生産には想像しがたい。 
 
谷口・森岡の結果は、二重の意味で重大である。第一に、それは Arrow and Debreu (1954) 
に匹敵する一般性をもった結果であり、アダム・スミス問題に対するもうひとつの解答で

ある。Arrow and Debreu ( 1954)の絶大な意義について、Frank Hahn (1984 p.72)は、こ

う説明している。アダム・スミスは、巨大な数の個人が自己の利益のみを求めて行動する

社会装置が全体の計画なしになぜ混沌に陥らないかという問題を提起した。スミスは、問
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題を提出しただけでなく、それに答える道を歩き始めた。経済学 200 年の歴史がここに集

約されているが、Arrow-Debreu (1954)は、この道の最終地点の近い、と。谷口・森岡の定

理は、このアダム・スミス問題にまったく新しい答えを提出している。谷口・森岡の定理

も Arrow-Debreu (1954)と同じく、全体の計画なしに、各企業の個別判断に頼りながら、

需要の変化に経済がじゅうぶん対応できる体系であることを示した。 
 
谷口・森岡の意義は、第二に、ワルラス以来の経済像とはまったく異なる経済像を提示し

ていることにある。いや、より正確には、経済学の出発時以来の経済像に対しまったく異

なる経済像を提出しているというべきかもしれない。なぜなら、古典派は、生産費価値説

を基本としたが、需要供給の調節は価格の変動によると考えていたからである。Walras が

行ったのは、古典派のこの経済像から生産費価値説を抜き取ったに過ぎない。これに対し、

谷口・森岡は、価格の上下による調節とはまったく別に、数量の受け渡しのみによって、

生産が需要変化に対応できることを示している。これは分権的な市場経済がいかに機能す

るかについてのまったく新しい描像である。 
 
最小価格定理と谷口・森岡の定理の成立する状況では、価格の固定性と供給の安定性との

双方が確保される。新古典派は、需要構成が変わるとき、その情報は価格変化によって伝

達されると考えたが、スラッファの原理のもとでは、需要の変化は数量の変化として伝達

される。谷口・森岡の定理が成り立つかぎり、多少の時間かかかるとしても、その変化は

経済全体に伝達され、労働力の壁や特殊な自然資源(たとえばレア・メタルの埋蔵量)の壁に

ぶつからないかきり、原材料・部品の供給は確保される。この限りでは、生産技術を他の

ものに切り替える必要もなく、原材料や部品の価格高騰を招くこともない。 
 
価格高騰は、労働力が不足し、雇用の逼迫により賃金が高騰するか、資源の枯渇などによ

る原料価格の高騰などの場合にかぎり引き起こされる。もちろん、例外的状況はある。労

働側の強い要請でインデックス賃金制度が国単位で導入され、それが企業の要求上乗せ率

と矛盾するような場合には、インフレ・スパイラルがおこる 16。しかし、いったんインフ

レが収まり、賃金上昇がない状況では、価格変化は、分配を巡る対立・矛盾よりも、生産

性の上昇などの生産技術の向上によるものがおおくなる。1992 年のバブル崩壊以降、日本

の価格が長期に安定ないし下落傾向にあるのは、中国などとの国際競争のため、賃金が動

かなくなったこととともに、資本主義経済に働く価格の本来の調整機能が発揮された結果

でもある。 
 
新古典派経済学の経済像と本論文におけるそれとをさらに深く比較すれば、前者が資源の

                                                   
16 1970 年から 80 年代に掛けては、これが大問題であり、多くの研究がでた。Aoki (1977)や青

木昌彦(1978)第三編にもその影響が見られる。 
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完全雇用＝最大限の利用を想定するのに対し、本論文の考え方は労働力を含む資本主義外

部の資源利用について、完全雇用を前提しないことがある。では、それはどのような仮定・

状況であろうか。それは不均衡ではない。不均衡という概念は、均衡を前提にし、それを

基準とする概念である。本論文は、新古典派的な均衡状態を標準状態とも基準状態とも考

えない。それに代わる概念は、既存の経済学には存在しないが、もっともわかりやすい比

喩としては散逸構造という概念がある。 
 
散逸構造は、すべての自己形成秩序(あるいは自然発生秩序)の背後にある概念と考えられる。

この概念は、非平衡安定構造について Illya Prigogine によって導入された(塩沢由典 
1997a、第 3 章および第 7 章; Shiozawa 1996)。このもっとも分かりやすい例は、ロウソク

の炎である。火をともされた蝋燭は、風がなく、酸素が欠乏しないかぎり、蝋のあるかぎ

り燃え続けるが、蝋が消費される速度を決定するものは、蝋の側にではなく、炎の状態に

ある。経済でも同じように、経済の内部構造の循環と散逸の速度によって、労働力や経済

外部の資源の利用速度が定まると考えられる。ケインズが労働力の不完全雇用を考えたと

き、そこにあったイメージは散逸構造的なものであったに違いないが、当時はそのような

概念は存在すらしなかった。複雑系が有名になり、散逸構造もひろく知られるようになっ

ても、それが経済のイメージとして定着しなかったのは、均衡という磁場の力の強さとと

もに、散逸構造自体のむずかしさがあった。 
 
以上で、実体経済と呼ぶべき対象について、それがどう動き、調整されているかについて

いちおうの考察を終える。次節では、現代資本主義における貨幣の働きについて考察しよ

う。 
 

3. 貨幣的生産の理論 
ケインズおよびケインジアンたちは、経済学は貨幣的生産の理論でなければならないと考

えてきたが、それがどうあるべきものかについては、一致した見解はない。従来の「貨幣

的生産の理論」の多くでは、じつは貨幣はあまり重要な役割を果たしてこなかった。もち

ろん、貨幣的生産の理論の中には、サーキュレーショニスト(circulationists or circuitists)
の理論のように、貨幣の発生と流通と消滅の過程をひたすら追いかけるものがある(Rochon 
1999, Graziani 2003)17。本論文は、サーキュレーショニストとその近縁の内生的貨幣供給

理論とに多くを負っているが、この両者にも欠けている観念がある。それが保蔵貨幣であ

る。 
 

                                                   
17 Graziani (2003)はサーキュレーション理論の概要入門として、Rochon(1999)はホストケイン

ジアンの他の潮流との差異を知るのに便利である。 
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貨幣の保蔵という概念は、もちろん新しいものではない。Keynes (1930 I.p.141)には、「 
"保蔵"と"投資"のあいだの選択、あるいは"銀行預金"と"証券"のあいだの選択」といった表

現がある。しかし、ここでは保蔵の概念をより正確かつ厳格に定義しなければならない。

そのために、まず実体経済と金融経済の区別を導入する。保蔵概念は、この区別に基づい

て定義される。有効需要の総和である総有効需要を考察するには、貨幣の保蔵に関する現

代的概念が必要である。逆にいえば、『一般理論』以降のケインズ経済学あるいはポスト・

ケインジアンの経済学に有効需要の概念が有効に機能していなのは、じつはこの概念の欠

如によるとまでわたしは考えている。 
 
§3-1. 実体経済と金融経済 
実体経済とは、経済主体の経済活動のうち、財・サービスの生産・流通・消費にかかわる

部分をいう。金融経済とは、経済主体の経済活動のうち、実体経済ではない部分をいう。

定義は簡単であるが、じっさいにどの経済活動が実体経済に属し、どれが金融経済に属す

るかを判別するのは容易ではない。仕分けは難しいが、会計規則と同じで、同一の基準が

適用されるかぎり、以下の議論には大きくは影響しない。たとえば、商業銀行が行員に支

払う給与は、サービスの対価とみれば実体経済に仕分けるのが適当であろう。これに対し、

投資銀行がデリバティブなどの取引について、多額の成功報酬を支払う場合、金融経済の

一部と考えるのが適当であろう。しかし、ここではその詳細と詳細の妥当性に立ち入る必

要はない。 
 
貨幣は、サーキュレーショにストたちとおなじく、銀行からの借入れにより創造され、負

債の返済により消滅するとかんがえる。これはきわめて分かりやすい事態であって、ある

期間にある経済において、どれだけの貨幣が創造され、どれだけの貨幣が消滅したか、原

理的には明確に把握できる。一定期間中の貨幣創造額から貨幣消滅額を引いた残りが貨幣

増分であり、ΔM と書く。異なる期間の貨幣増分などを考えるときには、どの期間におけ

る増分かを明示するため、ΔM(t) など書く。 
 
貨幣の創造は、いくつものルートによって行なわれる。まず企業によるものとしては、運

転資金の借入と投資資金の借入の二つがある。通常の経済状況では、順調に経営されてい

る企業では運転資金はほぼ自動的に借り入れられ、売上などの入金があるごとに返済され

る。これについては、経済の自律的活動として、こんごはあまり言及しない。言及がない

から、そのような活動が行なわないのではなく、自律的になされる部分にまでいちいち言

及する必要があまりないからにすぎない。 
 
貨幣の創造は、個人によっても行なわれる。住宅ローンを組むというのが、その中心的形

態である。このほか、消費者ローンは、消費者が借り出すのは直接にはローン会社である
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ので、そのこと自体からは貨幣は創造されないが、ローン会社が銀行から運転資金を借り

出す形でローンにほぼ連動した貨幣創造が行なわれる。クレジット・カードによる決済も

どうようの効果をもたらす。 
 
最後に国(中央および地方政府)による銀行借入れがある。これは会計期間内に国債・地方債

によって債権化され、それと同時に貨幣も消滅する。しかし、これは貨幣の国債・地方債

への形態転換と考えることもでき、国債等の発行残高は、金融経済に貨幣の増加と類似の

資産効果をもたらす。すなわち、国による債務と民間の債権とが増額する。貨幣の創造の

場合には、銀行に貸出金という債権増と預金口座における債務増とが均衡して発生する。

民間の経済主体にとっても、同様である。借出しは、銀行に対する債務と銀行口座の預金

とが手数料などをのぞいて同額発生する。 
 
銀行に対する借入と返済とは、貨幣創造にかかわる重要な活動であるが、これは常識的に

金融経済に分類することにしよう。金融経済であっても、借入ができるかどうかは、企業

や個人・政府にとって、ある活動がとうめん可能かどうかを決める決定的な条件でありう

る。この意味で、実体経済と金融経済とは切り離せないが、実体経済では、財・サービス

の調達・生産・販売・消費という物質的な連環があるのにたいし、金融経済では資産の実

質が変わらないのにかかわらず、その評価額の変化し、またひとびとがその差額を取得す

ることを目的として活動するという違いがある。 
 
§3-2. ロバートソン・岡田の恒等式 
投資と貯蓄については、その概念を明確にしておく必要がある。ケインズは証券を買うこ

とを「投資」としたが、それは実体経済における投資ではない。これもつうじょう投資と

呼ばれている慣用があるが、以下では「投資」は実体経済への投資に限定して用いる。既

存の債権(株式あるいは社債)を買うことは、金融経済における取引であり、資金投下などの

表現を用いる。新規の株式あるいは社債の発行によって、企業が投資資金を調達する場合

には、このような債権の取得は、直接でないとしても投資といえる。 
 
貯蓄とは、所得のうちから消費した以外の部分をいう。所得のうちには、現物によるもの

もありうるが、それらは経済全体では微小なものとして、ここでは所得はすべて貨幣によ

り支払われるものとする。自宅を所有する場合、統計上は帰属家賃が発生するが、これは

貨幣で支払われ、同額を貨幣で支払ったとして扱われる。また保蔵貨幣を取り崩しての消

費や、カード・ローンなどによる消費もありうるが、これは後に説明する。 
 
ケインズの『一般理論』でいちばん奇妙なことは、貯蓄＝投資という等式が自動的に成立

すると想定していることである。この等式を成立させるため、多くの説明が発明され、繰

Administrator
ハイライト表示
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り返されたが、これは経済の再生産が同規模で行なわれるなどの事態以外には考えにくい。

観察すべき期間を一ヶ月としたとき、給料のうちら消費にも投資にも使わなかった貨幣は、

現金あるいは銀行預金として保有される。このように預金された資金は、銀行によって財・

サービスの生産者あるいは流通企業に投資されるとケインズは考えた。貨幣には個別性が

ないので、預金のどの部分から投資されたか識別することはできないが、中長期的には、

そのようなことが起こるかもしれない。しかし、一ヶ月という短い期間では、多くの預金

は、運用されるとしても、実体経済への投資ではなく、金融市場内での取引(すなわち金融

取引)に限られるだろう。ケインズはこの部分がどの期間を取っても 0 としてよいと考えた。

しかし、それはまったくの誤りという以外にない。 
 
所得のうち、現金で保有される部分があるなら、それが保蔵貨幣であることにだれも異存

はないだろう。金融機関に預けられながら実体経済への投資に回ることのない預金は、現

金で保有するのと同じであり、やはり保蔵貨幣といわざるをえない。金融機関に預けた貨

幣である預金がどのように使われるかについては、たしかに曖昧なところがある。定期預

金であれば、銀行はとうぜんその運用を考えるだろう。しかし、預金から実体経済での運

用(つまり投資)までに時間がかかるし、投資しようにも適切な投資案件がないかもしれない。

ケインズは、基本的には利子率さえ低下すれば投資は拡大すると考えたが、§3-3 で考察す

るように、それは企業の投資決定行動を見誤ったものとしか考えられない。 
 
預金が投資されたかどうかという曖昧さに我慢できないならば、銀行自体に投資主体にな

ってもらい、銀行預金は全額まず保蔵貨幣に計上し、銀行が新規発行株式取得あるいは貸

出し(信用供与)という形で実体経済に投資したとき、そのぶんストックとしての保蔵貨幣を

減額すれはよい。この処理により、保蔵と投資の間のあいまいさ、投資時期の曖昧さがな

くなる。このような保蔵の考え方は、すでにサーキュレーショニストの間では保蔵貯蓄

(hoarded saving)という概念で存在している(Rochon 1999, Graziani 2003 p.32)。 
 
貨幣には保存側が成り立つ。つまり、貨幣の創造と消滅以外には貨幣は増減しない。厳密

には、紙幣や硬貨が紛失し、それらが誰によっても拾われない(たとえば、地中や海中に埋

没する)とか、故意に紙幣を焼いてしまうとかして、微小部分は消滅するかもしれない。し

かし、その量は、一年間などの期間においては、貨幣の存在量に比べてわずかなものであ

り、無視することができる。経済に存在している貨幣量を M とする。一時点では、これは

確定した量であるが、一定期間には貨幣の創造と消滅とにより変動する。この変動分をΔM
とする。二つの時点 t と t＋1 とを取るとき、 
 
   M(t＋1) － M(t) ＝ ΔM. 
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貨幣は、すべて銀行の預金口座にあるものとする。現金を保有する人がいるかもしれない

が、これについては、箪笥預金銀行というものを架空に考えて、個人ないし企業が現金を

保有しているときには、この箪笥預金銀行口座に預けていると考えればよい。 
 
経済のすべての取引は、貨幣により決済されると考える。貨幣はそれが取引に使われると

き、(1)実体経済内を動く、(2)金融経済内を動く、(3)実体経済と金融経済間を動く、の 3 つ

に分けられる。(1)および(2)のみの内部で動いている貨幣量を特定することは難しいが、あ

る時点で金融経済内にあると仮定した貨幣量に(3)によって流出と流入を施して各時点で確

認される金融経済内の貨幣量を保蔵貨幣量 H とする。保蔵貨幣への流入と流出の差額を

ΔH とすると、貨幣総額とおなじく、次の式をえる。 
 
   H(t＋1) － H(t) ＝ ΔH. 
 
以上に準備によって、次のロバートソン・岡田の公式を導くことができる 18。 
 
   I － S ＝ ΔM － ΔH.                  (3-1) 
 
ここに I は期間 [ t, t＋1) ( t 時点から t+1 時点の直前までの期間)の実体経済への投資、

S はおなじ期間 [ t, t＋1) における貯蓄である。 
 
投資は実体経済への投資であるから、I はさまざまな設備機械・原材料部品および賃金支払

いに用いられる。期間 t における投資は、貨幣として調達されるが、この期間内には、投

資が実物経済での購買に支払われることはないとする。投資資金 I も、さまざまな調達先

から集められる。もちろん、一つの投資では銀行からの貸出しとか、新規発行株式による

とか、一種類の源泉によるかもしれないが、期間 t にはさまざまな企業より、さまざまな

投資資金の募集があるので、すべての調達先を網羅するとすれば、 
 
   I ＝ Ir + Im + Ih.                                     (3-2) 
 
ここで、Ir は実体経済での余剰資金による投資(今期利潤や今期所得からの投資)、Im は投

資主体による銀行からの借入(企業の設備投資と個人の住宅投資)、Ih は保蔵貨幣からの取崩

し額(企業の内部留保あるいは個人の預金の取崩し)である。 
 
                                                   
18 ロバートソン・岡田の恒等式は、岡田元浩(1997)による。これは根井雅弘(1991, p.128; 2007, 
p.117)に紹介されているほど有名なものであるが、ケインズの『一般理論』によって I = S とい

う公式が一般化されるようになると、間違ったものとして棄却され、ほとんど見捨てられてしま

った。わたしが、この式に出会い、その重要性を認識したのは、岡田元浩(1997)による。 
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今期の経済活動による実体経済の付加価値 Va は、次のような使途に分割される。 
 
   Va ＝ Ir + Cr + Rm + Hr.                (3-3) 
 
ここで、Cr は実体経済での所得からの消費、Rm は借入金等の銀行への返済(ここには企

業と個人の返済の双方を含む)、Hr は実体経済から金融経済への預金の移転である。 
 
貯蓄 S は、今期付加価値から消費 C を控除したものであるが、消費には保蔵貨幣の取崩

しとローンの借入によるものを含む。消費の資金的源泉は確定しないが、総額としては源

泉を問わず消費であり、所得から控除されなければならない。したがって、 
 
   S ＝ Va － C = Va － {Cr + Ch + Cl}.                      (3-4) 
 
説明するまでもなく、Ch は保蔵貨幣の取崩し、Cl は消費者ローンなど消費者金融に起源

するものである。 
 
ここで I － S を計算してみよう。(3-2)から(3-4)を引いた式に(3-3)を代入すると 
 
   I － S ＝ {Ir + Im + Ih} － {Va － {Cr + Ch + Cl}} 
 
             ＝ {Ir + Im + Ih} + {Cr + Ch + Cl} － {Ir + Cr + Rm + Hr} 
 
             ＝ {Im + Cl － Rm} － { Hr － Ch － Ih } 
 
             ＝ ΔM － ΔH. 
 
これにより、ロバートソン・岡田の恒等式(3-1)が証明された。 
 
この証明では、投資のために集められた資金が今期は実際には使われないと仮定した。し

かし、その資金は次の期間には、機械設備や原材料の生産企業の売上となり、投資企業の

従業員の賃金となる。その期間にも、新しい投資計画は進み、消費や貯蓄が行なわれる。(3-1)
式は、期間 [t, t＋1) と期間 {t＋1, t＋2)のそれぞれの I, S, ΔM, ΔH を集計しても成立

するから、期間 [t, t＋2) においても成立する。連続した期間についても同様のことがいえ

る。したがって、ロバートソン・岡田の恒等式は、期間の長さの取り方に依存せず成立す

る。また、上の証明では、貨幣創造は、実体経済への投資あるいは消費に向けられるもの

とのみ仮定したが、金融経済内の事情により、貨幣創造がなされる場合がある。この場合、
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ΔM は実体経済のみを考える場合より大きくなるが、ΔH がおなじ分だけ増大すると考え

れば、ΔM およびΔH に金融経済の必要による貨幣の創造と消滅を含めて考えても、恒等

式は同様に成立する。  
 
ケインズの投資・貯蓄等式は、ΔM － ΔH ＝ 0 あるいは ΔM も ΔH も 0 である状況

を想定したものと考えられる。均衡の考えの一部には、時点 t と時点 t＋1 とにおいて状

況が変化しないという観念も含まれるのが普通だから、均衡において投資・貯蓄等式が成

立すると主張したとしても不思議ではない。しかし、経済は時間を追って動いており、投

資 I が行なわれた後と前とが同じであるという仮定は奇妙なものである。経済の動態を捉

えようとするなら、ロバートソン・岡田の恒等式を用いなければならない。 
 
§3-3.投資と貯蓄の影響 
投資・貯蓄等式が成り立つとすると、貯蓄は自動的に投資に向うと考えることになる。し

かし、すでに注意しているように、貯蓄主体と投資主体とはことなる経済主体であり、そ

の意思決定がつねに一致しているとは考えにくい。ケインズは、投資と貯蓄とを投資資金

の需要と供給と考えて、その需要と供給とが利子率の変動により均等化されるという考え

に反対した(『一般理論』第 14 章)。ケインズはとくに、貯蓄の主要な支配変数として利子

率を置くことには反対したが、投資については、それが資本の限界生産性を介して利子率

に依存すると考え続けた。しかし、これは『一般理論』の出版直後のオクスフォード経済

調査によって、実証的には否定された考えである。 
 
内生的貨幣供給理論やキュレーショにストの考えによれば、企業が投資決定を行なうとき、

銀行により創造された貨幣により投資を実行することができる。したがって、投資に見合

うだけの貯蓄が用意されなければ、投資できないわけではない。もちろん、この場合、企

業自身に投資をすることが妥当であるという判断がなればならないし、投資計画が健全で

あると銀行も判断しなければならない。上場企業が新規株式発行により投資資金を集める

のは、そうする方が銀行から資金を借りるよりも利子費用が低いと考えていることを意味

する。これは(3-2)式でいえば、保蔵貨幣の取崩しである。ΔM と ΔH とが独立の値をと

りうるとすれば、投資と貯蓄とが同額である必要はまったくない。 
 
投資・貯蓄等式が成り立たないとすると、投資や貯蓄の経済全体への効果についても、従

来とはことなる理解と考察とが可能になる。投資は、それが現物の購入や賃金支払いに向

けられるとき、有効需要の一部となる。これに対し、貯蓄は、このような効果をもたない。

しかし、貯蓄率の変動は、所得が一定であるとすれば、消費に影響する。すなわち、貯蓄

率が上昇すれば(すくなくとも所得からの)消費は減少し、下落すれば消費は拡大する。投資

と貯蓄とは、このように有効需要に対し、反対の効果をもつが、投資・貯蓄等式のもとで
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は両者の有効需要への効果は相殺されることになる。上に仮定したように、今の期間の所

得がすでに確定しているとすれば、すくなくとも、次の期間に関するかぎり、投資・貯蓄

の変動による有効需要への影響はないということになる。もし次の期間に有効総需要の増

加があるとすれば、それは別の要因によるものだということになる。しかし、現実には貯

蓄と投資とは、(完全にというわけではないとしても)独立に動くから、その効果の独立に考

察できる。 
 
投資と消費の増大は、あきらかに有効総需要を増加させる。これに対し、貯蓄は、消費の

増減を媒介としてのみ有効総需要に影響する。貯蓄は、たとえば将来の不安に対処する意

味をもっている。老後の心配は、現在の消費を切り詰め、貯蓄を増やす方向への圧力とな

る。インフレなどの価格変動は、所得がインフレ率以上に上昇すると期待できるときには、

早めの消費を促すであろうが、もし所得上昇がないかインフレ率以下であるなら、将来不

安から消費を抑えるよう働くかもしれない。しかし、貯蓄あるいは貯蓄率は、別の要因に

起因するものがある。それは消費飽和という現象である。 
 
消費飽和については、さまざまな考えがあるが、多くの家庭で、高度成長期ほど次に買い

たいものをもっていないということは、ほぼ事実であろう。このような場合、所得の上昇

があっても、それは貯蓄の上昇を引き起こしても、消費増にはあまり貢献しないかもしれ

ない。この場合、貯蓄・投資等式が成立するなら、貯蓄増は投資増に向かい、経済全体に

対する影響は相殺されるが、もしそうでないならば保蔵貨幣の増大を招く。ロバートソン・

岡田の恒等式は、そのことを強く示唆する。じっさい、I < S が長期に続くならば、ΔH の

増大は必死である。I < S という事態は、最初はΔM を押さえ込む方向に働くであろうが、

それが 0 となったとしても、I < S という状況が続くならば、あとは ΔH が正となり、H は
増大せざるをえない。 
 
保蔵貨幣は、自宅に転がっているかぎりでは無害であるが、それが金融経済に蓄積される

と、金融経済の「肥大化」というべき状況をもたらす。それが何を引き起こすかの予見は

難しいが、バブルとその崩壊といった金融の不安定性を強化する可能性が大きい。 
 
I ＜ S という状況は、じつは日本では、きわめて長期にわたって続いていると考えられる。

日本の貿易収支は、1981 年以降の 30 年間、貿易黒字を計上している。2011 年から 5 年間

は貿易赤字に転じたが、近年再度、貿易黒字に戻っている。(3-1)式は、閉鎖経済を想定し

たものであるが、貿易と国際資本移動のあるときには、国民経済計算上 
 
   S － I = EX － IM                    (3-5) 
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という等式が成り立つとされている(ただし、ここでの IM は輸入、EX は輸出。政府部門の

赤字はマイナス貯蓄として計上している)。国際経済を考えるにあたり、ロバートソン・岡

田の恒等式をどう解釈するかは今後の検討を要するが、EX － IM が長期間黒字だったと

いうことは、長期に S ＞ I という関係が続いていたことを強く示唆する。国際取引を考

慮したときには、ΔH の大きさが、国民経済計算の示すものより小さくなるであろうが、

ΔH = 0 やはり正であったといえるのではないだろうか。ロバートソン・岡田の恒等式は

世界経済を考えるときにも成立すると考えられるが、各国間の為替レートが変動する場合

には、特別な注意を必要とする。 
 
§3-4.利子と投資と有効需要 
投資がどのように決定され、それが経済全体にどのような影響を及ぼすかについても、『一

般理論』はあやまった観念を固着させてしまったと思われる。投資は、大きく分ければ、

企業の生産投資(生産容量増大のための投資)、住宅投資および政府投資(公共投資)の三つが

ある。このうち、住宅投資については、利子率の低下は、それを増大させる効果をもつで

あろう。げんに近年の(マイナス金利を含む)低金利政策によって、空き家対策が叫ばれる一

方で住宅投資は盛んである。政府投資については、政策的に考えるべき側面が強いので、

ここでは立ち入らない。問題は、民間企業部門の投資決定に金利がどう影響するかである。 
 
ケインズは、「資本の限界効率」という概念を用いて、投資と利子率との関係を分析した。

しかし、ここにおける「資本」は、基本的に証券(株式ないし社債)であり、金融経済におる

「投資」の理論になりえても、実体経済における企業の生産投資量を決めるものになるだ

ろうか。すでに指摘したように、1930 年代末のオクスフォード経済調査によって、企業家

たちが投資を決定するかどうかの判断において、利子率の高低はほとんど考慮されないこ

とが分かっている。 
 
財あるいはサービスを提供する(広義の)生産企業がその生産容量を増大させるよう決意す

る状況は、難しいものではない。既存の製品であれば、その販売数量の推移は、企業とっ

ては良く分かっている。生産容量のおおよその推測もある。もし現在の販売数量が容量の

70％であり、今後一年間は、販売数量が伸びても 10％程度と考えられるならば、企業は生

産容量を増大させようとはしないであろう。これは金利がどうあろうと、関係のない判断

である。もし現在の販売数量がかなり大きく、設備稼働率(生産量/生産容量)が 90％から

100％に近い、あるいはすでに 100％を超えていて、今後も需要の伸びが期待できるなら、

企業は生産容量の拡大に踏み切るだろう。そのとき、金利の高さは、問題になりうるが、

金利がきょくたんに高い場合(たとえば、借入年利が 10％～15％を超える場合)には、株式

の新規発行により実質金利を下げるとか、資金調達についてさまざまな可能性が検討され

るだろう。それでも、金利負担が高すぎて容量拡大に踏み切れないというのは、よほど特
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別な場合である。もし需要が堅調だが、金利が高すぎて、現行価格では供給し続けられな

いという場合には、単位原価の上昇時とおなじく、価格引上げを検討すべきだろう 19。 
 
資金投資する銀行あるいは新規発行の債権購入者の判断も類似のものになるはずである。

まず、長期貸付を検討する銀行であれば、金利の高さはそう変えられないものの、貸付に

踏み切るかどうかは、返済計画が着実に実行されるかどうかである。提出資料の見込みや

過去の実績によって、それが確認できるならば、銀行として貸付を断る理由はない。新規

発行債権の購入者にとっては、もちろん金利は無視できない要素であるが、債権購入には

つねにリスクプレミアムが加算されている。ある企業の製品需要の伸びが確実視されるな

らば、その企業の株式価格は、配当率が一定でも(需要の伸びが低迷していたときより)高く

なるのがふつうである。これは新規株式を時価発行する企業にとっては、実質的な金利低

下に相当するから、一般的金利が多少高いときでも、影響はちいさいといえる。 
 
さらにいうならば、生産企業は一般に収穫逓増の状況(簡単には、固定費＋比例費)にある。

投資案件は、固定費の部分に関係するが、稼働率が高いときには、頭割りの単位固定費用

は低いから、金利がたしょう高くても、総合すれば、じゅうぶん高い利潤率が期待できよ

う。需要の大きさ、稼働率の高さは、全部原価を引き下げるおおきな要因である。 
 
では、製品需要の伸びを決めるものはなんだろうか。いうまでもなく、製品に対する有効

需要の伸びである。この場合の「有効需要」は、古典派の有効需要(effectual demand)と同

義である。つまり、現行価格で貨幣と交換に製品を購入しようとする人たちの需要の総量

である。消費財であれば、この有効需要は、消費者の知識や嗜好、あるいは流行などによ

る。総需要が一定であっても、個別商品の需要量は、製品により大きく変化しうる。この

変動は、価格が一定であっても起こる。価格調整を基本と考える新古典派の考えにはなじ

まないが、スラッファの原理にしたがう企業にとって、需要なのは価格の水準決定よりも、

いったん決めた価格における需要流量の変化である。価格が一定でも、予想外に売行き好

調あるいは不調という事態はふつうに見られる。 
 
製品が産業財の場合には、もうすこし別の考察が必要である。ある財が産業財(つまり企業

の生産への投入財)である場合、当該の製品に対する需要は、納入先企業の生産水準に依存

する。この動向も、基本的には過去の実績から判断するしかないが、経済全体にたいする

傾向に依存する部分がいちぶある。ケインズの総需要概念が有効となるのは、この場面で

ある。たとえば、消費者の消費マインドが旺盛で、総消費の伸びが期待できる場合には、

影響が間接的で推定が困難なときでも、自社製品に対する需要が伸びるであろうと推測し

て良い場合がおおいにちがいない。 
                                                   
19 金利は固定資本投資の償却を媒介として、原価の構成要素である。 
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すでに論じたように、ケインズ自身も、総需要が個別産業、さらには個別企業に細分され

るという考えを持っていた。総需要のあり方が個別企業の有効需要をきめ、それがその企

業の生産量と雇用量とを決める。この決定の連鎖を経済の全企業にわたり集計すれば、総

需要が総雇用量を決めるということができる。もちろん、総需要の内訳構成により、どの

企業にどのくらい需要が振り向けられるには比率的な差異があるだろうが、総需要の伸び

が雇用量を増大させることにはまちがいはない。 
 
総需要は、海外部門を捨象するなら、投資と消費需要とから構成される。貯蓄・投資等式

のもとでは、消費者の消費増大は、貯蓄の減少を介して投資の減少という事態をも招きか

ねないが、それは誤った考えであることはすでに論じた。金利が低いならば、住宅投資が

進むほか、消費者ローンによる消費需要も拡大するかもしれない。したがって、政策的に

金利を低く維持することにより、住宅投資と消費需要とが拡大するかもしれないが、企業

の生産投資は、それとはほとんど関係なく、総需要の伸びに関係している。もし総需要が

ほとんど増大しないならば、多くの企業にとって既存の生産容量でじゅうぶんということ

になり、総需要の水準が高いとしても、(生産容量を維持する)更新投資以外の生産投資は行

なわれないであろう。 
 

4.古典派価値論の延長としての国際価値論 
これまで、古典派価値論とその双対理論である数量調節過程について長い解説をおこなっ

てきた。それは、国際貿易状況においても、古典派価値論を拡張した理論が成立し、その

枠組みにおいて、世界規模における有効需要と失業の問題を分析できることを示すためで

ある。本節でいよいよ国際価値論のそのような枠組みを提示する。しかし、新理論は、ま

だ未完成の部分も多く、未解決な難問にも直面している。§4-1 項では、国際価値論では扱

うことのできない領域として、為替市場について簡単な紹介を行なう。§4-2 項以降では、

為替レートが短期には大きく変動しない状況を想定している。しかし、現実の為替相場は 2
ヶ月たらずで 50％を超える動きを示すことがあり、このような変動には国際価値論はまっ

たく対応できない。 
 
経済学では、一般均衡理論の思考の浸透とともに、関係するすべての理論を同時的に提示

しなければならないという風潮が広がっている。しかし、個人ないし少数のチームには、

つねに限界があり、貢献できた理論の適応範囲にはおのずと制約がある。自然科学では、

多くの法則には適用限界が想定されるのに対し、経済学においては、そのような適用範囲

を限定された法則や理論を自覚的に確立するという意識が乏しいと思われるが、それは今

後、是正されるべきであると考える。 
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§4-1.変動相場制のもとにおける為替レート 
為替レート市場は、株式市場とどうように、短期の変動の大きな市場であり、投機の影響

を大きく受けている。投機的な市場においては、決定論的な予測理論はほとんど不可能で

ある。変動のタイプ(現在価格からの変動の確率分布)や、スペクトル密度、長期自己相関、

過程の定常性など確率過程としての性質が議論できるにすぎない。経済変数の多くは、確

率的にしか捉えられないとしても、長期記憶をもつもの、長期傾向を示すものが多く、近

年ではそれらの性質についての統計的な研究も進みつつある(矢島美寛 1994, 松葉育雄 
2007)。しかし、為替レートの運動は、たんに長期記憶をもつ時系列として処理できない性

質をもっていると考えられる。株価の分析でいえば、時系列分析はテクニカル分析と近親

的であるが、株価はどうじにファンダメンタルズの影響を受けている(ファンダメンタル分

析の基礎)。 
 
為替レートも、明日の収益率は正規分布あるいは裾野をより厚くしたレビ分布などで記述

されるとしても、ファンダメンタルズの影響を受けるであろう中長期の変動(たとえば、一

年単位での推移)は、長期記憶をもつものであっても、かならずしも適合しない可能性がた

かい。経済のファンダメンタルズが固定的であるなら、長期記憶をもつ時系列として分析

できるかもしれないが、経済のファンダメンタルズはつねに変化しているのがふつうであ

る。ファンダメンタルズが変化する局面ではあまりに長い周期の記憶をもつことは、かえ

って時系列のフィットを悪くさせるとも考えられる。しかし、時系列分析の用いられる確

率モデルには、ファンダメンタルズの影響を反映させるようなものはほとんど見当たらな

い。統計学者と経済学者の緊密な共同がなければ不可能なのであろうが、いまのところそ

ういう試みはあまり見かけない。Teyssière and Kirman (2007) は、そのような協働を意図

したものであろうが、現実には、第Ⅰ部「統計分析」、第Ⅱ部「経済モデル」と二分されて

おり、双方の観点が融合しているとは思えない。 
 
為替レートのファンダメンタル分析としては、古くから有名なものに購買力平価

(Purchasing Power Parity)仮説がある。Balassa-Samuelson 効果の存在により、絶対購買

力平価仮説は成立しないことが知られている。相対購買力平価仮説については、傾向的に

は平価に漸近することが単位根検定により確認されている。初期の 1980 年代の計測では、

この傾向は確認されなかったが、それはこの計測には長期間にわたる時系列を必要とする

といった事情があったためである。確実な推定のためには 100 年程度の長期時系列を必要

とするといった統計学上の問題があったことが藪友良(2007)に平易に解説されている。サン

プル数が多いだけでは正確な検定はできないのだという。頻度の高いデータを多数使って

も、検定の精度は上がらない。 
 
相対的購買力平価仮説は、それが成立するにせよ、半減期が 3 年半から 5 年という長期の
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ものであ。変動の激しい為替レート市場で、なぜ半減期がなぜ 5 年近くもあるのか。この

問題は、為替レートの変動幅の大きさとともに、Rogoff(1996)により購買力平価パズル(PPP 
Puzzle)と名づけられた。もし、購買力平価仮説が考えるように、為替レートが基本的に(相
対的)購買力平価により決まるものならば、なぜつねにそれに近接していないのか。また、

なんらかのファンダメンタルズのショックにより平価から乖離するとしても、そこからの

平価への収束が遅いのはなぜか。たしかに為替レート市場の変動には、理解しがたいもの

がある。 
 
Rogoff (1996) の PPP Puzzle は、研究者の注目をあつめ、その謎は急速に解明された。購

買力平価成立の阻害要因が研究され、それらを考慮するとき、半減期は 1 年から 2 年に短

縮することが示された。たとえば、Obstfeld and Taylor (1997) は、輸送費などの存在が価

格裁定を阻害することに注目し、輸送費を負担しても裁定が可能な範囲(band)を除外し、

band の外に為替レートが飛び出したとき働く収束速度に注目して、その半減期は 1 年から

2 年と推定した。Bordo et al. (2017) は、Balassa-Samuelson 効果を考慮するときと、そ

うでないときと、効果のあり方を修正するなどにより、半減期の推定がどのように変わる

かを検討している。Balassa-Samuelson 効果を考慮しないときには、従来と類似の半減期

3.5 年から 5.3 年を得たが、修正された Balssa-Samuelson 効果を考慮すると、1880-から

1997 年までの長期系列による計測では、1.9 年から 2.6 年、通貨制度の変遷にともない 4
つの期間に小分けした推定では、それぞれ 0.4-0.7、0.8-1.4、0.3-0.6、0.7-1.2 年というきわ

めて短い半減期が得られたとしている。 
 
Bordo et al. (2017)によるなら、じゅうぶん短い半減期が得られたということができるだろ

うが、これで PPP Puzzle のすべてが解決したということにはならない。短期のボラティリ

ティがきわめて大きいことは、どう考えたらよいのだろうか。購買力平価仮説が短期に働

けば働くほど、短期のボラティリティの大きさは問題となる。平価から大きく離れたとき、

なぜそれを縮小させるように裁定(確実な裁定ではないので、投機の一種である)が働かない

のであろうか。日本の最近の例でいえば、2012 年末からの円の急落＝ドルの急騰がある。

簡単に月中平均の時系列を追いかけてみよう。2011 年 7 月に 1 ドル 80 円以下という円高

状態がはじまり、それが 2012 年 11 月まで 1 年以上続いていた。ところが 12 月に円安傾向

が現れ、2015 年 3 月までには 1 ドル 120 円という状況となり、この円安状況は、2015 年

末まで続いた。1 ドル 80 円が 120 円になったということは、ドルに比べて円が 1/3 減価し、

ドルが 50％高騰したことになる。この間、物価はほとんど動いていないから、なぜこれほ

どの円安となったか、購買力平価仮説では説明が付かない。この間、日々の変動はもちろ

んあったが、月次でみるとほとんど一直線にドル高・円安が進んでいる。投機によるボラ

ティリティの拡大があるとしても、裁定期間がそれほど長くないであろうことを考えると、

なぜこれほど強い傾向が生まれたのか不思議である。これらの不思議がなぜ生じ、それは
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どのような法則にしたがっているのか。これを解明することが、経済学の重要な課題であ

ることはたしかだ。しかし、為替レートがいかに重要なものであるとしても、だからとい

ってこの現象が早急に解明されるとは思えない。この問題は今後も長いあいだ不思議だが、

良く分からない事象として残っていくだろう。 
 
本項で為替レートを取り上げたのは、それが貿易の動向を決めるもっとも重要な変数であ

りながら、その変動について肝心のことがあまり分かっていないことを強調するためであ

る。以下では、為替レートはある一定の水準をとって、短期にはそのレートは大幅には動

かないという前提にたっている。現実には、短期に為替レートは大幅に変動するが、以下

に説明する新しい国際価値論は、各国の国民的生産性の変化を反映して、2 年から数年をか

けて、為替レートはゆっくりと動くと仮定している。その意味では、大きな課題を残して

いるが、為替レートの運動法則が解明されるまで、貿易状況における失業を分析できない

ということではない。為替レートの大幅な変動という雑音を強くうけながらも、平均して

どのような状況が生まれるかが、われわれの検討課題である。 
 
§4-2.基礎となる二定理 
すべての議論の基礎となるのは、以下に紹介する２定理である。本項ではまずそれらを提

示し、関連の定義をおく。定理の解説は、§4-3 および§4-4 において行なう。 
 
以下の定理は、次の設定において述べられている。世界には M 個の国があり、N 種類の財・

サービスを生産している(今後、財という語にサービスをも含む)。M と N とは、正の整数

であれば任意である。経済にはすくなくとも財の数に相当する単純生産型の生産技術があ

り、企業は、すくなくとも、そのひとつを保有している。 
 
生産は、国ごとに行われる。したがって、生産技術も各国ごとに配分されおり、生産は当

該国の労働力のみを用いる。任意の生産技術 h には、国番号と財番号とが付随しており、

それぞれ c(h) および g(h) と記す。生産技術は線型で、企業の生産容量までは投入と産出

は比例的になされる。ひとつの生産技術は、労働投入係数ベクトル u(h) と財の純産出係数

ベクトル a(h) により示される。労働投入がベクトルとなるのは、各国の労働を異なる種類

のものと区別しているためである。財については、純産出係数を用いる。技術 h がある企

業により採用されるものであり、その企業の要求上乗せ率が m ならば、産出される財の係

数は、その物理的係数に 1/(１+ m) を乗じたものとする。これにより、価値関係は正確に

表されるが、財の投入・産出関係には微妙な解釈問題が生ずる。すべての企業で同一の m を
採用するとき、純産出ベクトルは、次期に生産規模を 1＋m 倍に拡大するに必要な投入部

分を用意するものなる。生産の物理的系列を分析する場合には、産出係数を修正せず、投

入と産出を分けて記述するのが望ましい。以下では、生産・消費については、詳細な検討
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をしないので、価値面での記述の簡単さのために、このような便法を採用する 20。 
 
当面の設定において中核的な仮定は、国を越える輸送に時間も費用も掛からないというも

のである。この仮定によって、財はそれがどこにあれ、同一の財と扱われ、価格も単一の

価格をもつ。このような経済をリカード・スラッファ貿易経済(略して RS 貿易経済)という。

この経済の国の数が M, 財の数が N であることを明示したいときには、(M, N) RS 貿易経

済という。   
 
国を越える輸送に運送費や取引費用がかかる場合には、すべての財がどの国に存在する財

か区別し、ある国から別の国への輸送をある種の生産と見なす必要が生ずる。国を越える

輸送に複数の国の労働が使われることがないなら、財をその種類とそれが存在する国とで

識別すれば、定理は同じように成立する。この場合、財の個数は M・N となる。 
 
輸送に時間も費用も掛からないという想定においては、この経済の評価関係は、各国の賃

金率と各財の価格により与えられる。すなわち、国際価値 v = (w, p) = (w1, ... , wN; p1, ... , 
pN) により与えられる。ここでは、一国の労働力はすべて同質と想定しているが、異質な労

働が存在する場合にも、それら異質労働力間の賃金比率が各国ごとに一定であれば、§2-1
に注意した場合とおなじく、価値関係については、とくに問題がなく議論できる。この想

定のもとで、労働投入例数行列 L と財の純産出係数行列 A を、それぞれ u(h) および 
a(h) を縦に並べてできる行列とする。基準化のために、この場合、労働投入を 1 単位とす

るよう、 u(h) および a(h) をとるものとする。 
 
このとき、以下の２定理がなりたつ。定理 4.1 には、グラフ理論の用語が一箇所使われてい

るが、それについては§4-3 で説明する。 
 
定理 4.1 (一義性定理) 
(M,N) RS 貿易経済において、生産技術の集合 T が 
(a) 生産的であり、 
(b) T の形成する２部グラフは全域木であり、 
(c) ある正の国際価値 v = (w, p) が存在して T の任意の元 h が価値等式 
 
   <u(h), w> ＝ <a(h), p>               (4-1) 
 
を満たすとき、次の２命題が成立する。 

                                                   
20 価値関係と物量関係とで異なる表示を使う必要から生ずる問題については、Oka(2017)をみ

よ。 
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(i)集合 
 
   (－u(h), a(h))  h∈T 
 
は RM+Nにおいて一次独立である。  
(ii)条件(c)における国際価値は、係数倍をのぞいて一義である。    □ 
 
ここに T は、特定の性質(全域木)をもつ国際分業パタンを示している。この定理における生

産技術の集合 T は、知られている生産技術の全集合 Ｚ のごくいちぶのものであることに

注意する。全域木 T の個数は、じつは M＋N－1 である。この点は、§4-3 で説明する。 
 
この定理が成立するとすれば、条件(c)を満たす国際価値は、定数倍をのぞいて一義的に定

まる。そこで正則な国際価値を次のように定義することができる。 
 
定義 4.2 (正則な国際価値) 
定理 4.1 が成立する状況において、全域木 T に対応して定数倍をのぞいて一義的に定まる

正で認容な国際価値 v = (w, p) を T に関する正則な国際価値あるいは T が定義する国際価

値という。                           □ 
 
認容な国際価値とは、正の国際価値であって、生産技術の全集合 Ｚ を取るとき、任意の h 
∈Ｚ について 
 
     <u(h), w> ≧ <a(h), p>                (4-2) 
 
が成り立つことをいう。この条件は、のちにしばしば登場するから、すこし詳しく説明し

ておこう。上では、a(h) を純産出係数ベクトルとした。これは、§2.1 の表現に戻せば、 
 
     a(h) = (a1, ... , aN) ⇒ 1/(1+m) e_g(h) 
 
という関係を 
 
          (－a1, ... －ak-1, 1/(1+m)－ ak, ak+1, ... , aN) 
 
と置いていることを意味する。ここで k = g(h) は技術 h により純産出される唯一の財番

号である。さらに、本節では、この係数を労働の投入が単位 1 となるよう基準化されてい

るので、産出を 1 とするときの労働投入係数を a0 とするとき、全体が a0 で割られている
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ことになる。したがって、(4-1)式は、§2.1 の表現形式をとるなら、 
 
          pg(h) ≦ (1+ m(h)){ w a0(h) + <a(h), p>}        (4-3) 
 
を意味する。 
 
不等号の向きが(4-2)と(4-3)とでは逆転しているが、これはまちがいではない。(4-2)式の左

辺は労働費用を示しているが、それは(4-3)式では右辺に移項されている。その代わりに、

(4-2)式で右辺に置かれている生産物価値が(4-3)式では左辺に移されている。この関係では、

不等号の向きが反転している。 
 
等号が成立する場合に、生産技術 h による生産で上乗せ率 m が確保されるが、(4-3)式は

それより単位費用が大きいか等しいことを意味するから、(4-3)式が厳密に不等号で成り立

つとき、生産技術では期待上乗せ率を確保できないことを意味する。国際価値 v = (w, p) が
認容であるとは、いちぶの生産技術(たとえば、定義 4.2 のＴに属する生産技術)では期待上

乗せ率は確保できるが、他の生産技術ではそれが確保できないことを意味している。 
 
定義 4.2 による正則な国際価値の定義は、塩沢由典(2014)あるいは Shiozawa(2017a)におけ

る定義とは別のものであるが、定理 4.1 と定理 4.2 とを総合すると、二つの定義は同値であ

ることがわかる。 
 
定理 4.3(存在定理) 
(M, N) RS 貿易経済(L, A, q)において、世界最終消費需要 d が生産可能集合の極大境界に

あるとする。このとき、国際価値 v = (w, p) と生産規模ベクトル s が存在して、次の条件

を満たす。 
(1) s A = d 
(2) s L = q 
(3) L w ≧ A p 
(4)〈q, w〉=〈d, p〉 
このとき、 d が世界生産可能集合のある正則領域内にあるならば、このような国際価値は

定数倍をのぞいて一義に定まる。また、d が同一の正則領域内に留まるかぎり、国際価値

は一定である 。                            □ 
 
定理 4.1 のみでは、全域木 T により一義に定義される国際価値が認容であることは保証さ

れない。言い換えれば、定理 4.1 のみでは、正則な国際価値の存在はいえない。しかし、定

理 4.3 の(3)は、国際価値 v が認容であるあることを示している。したがって、定理 4.3 は、
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任意の RS 貿易経済には、すくなくともひとつの正則な国際価値が存在することを意味する。 
 
定理 4.3 にいう正則な国際価値は、ただひとつとは限らない。一般には RS 貿易経済には、

複数の異なる正則な国際価値が存在する。しかし、正則な国際価値 v には、かならずある

全域木 T が存在して、定理 4.1 を満たすので、正則な国際価値に随伴する全域木を指定す

れば、国際価値は定数倍をのぞいて一義に定義される。 
 
定理 4.3 の証明は塩沢由典(2014)の第５章あるいは Shiozawa (2017a)の Appendix で与え

られている。ただし、Appendix の Lemma 8 に現れる s J ≦ q は  s J ＝ q の誤植であ

る。定理 4.1 は。2017 年 8 月末に得られた新しいもので、その証明はまだ公刊されていな

い。興味の在る方には y@shiozawa.net まで請求されれば、塩沢由典(2017c)を送付するの

で、その成否を確認してほしい。 
 
§4-3.定理 4.1 の解説 
本項では、定理 4.1 を RS 貿易経済ではなく、リカード型の純粋労働投入経済を例に説明す

る。これは、Shiozawa (2017a)の分類によれば、R0 タイプに当たる。これは数学的には

RI および RII と同値であるが、RS 貿易経済とは本質的にことなる。したがって、本項で

の説明は、あくまでも RS 貿易経済の特殊例にたいするものであるが、証明をのぞけば用意

すべき概念はほぼ同様であり、かつ証明も簡単なので、以下では R0 経済に関する定理 4.1
を説明する。なお、この R0 は、Graham (1948) のモデル設定と同一である。そこで本論

文では、R0 タイプの貿易経済をリカード・グレアム貿易経済という(RG 貿易経済、あるい

はさらに簡略に RG 経済ということもある)。本論文における正則な国際価値は、グレアム

のいう「リンボー・ケース」を除く正常な国際価値に当たる。リンボー・ケースは、定理

4.3 の生産集合でいえば、極大境界の面のうち、次元が N－2 以下のものをいう。 
 
リカード・グレアム貿易経済においては、定理 4.1 は、容易に証明される。まず、生産技術 
h が国 i の財 j を生産するものであるとき、この経済では労働投入のみによって、生産物 
j が産出される。この係数を定理 4.1 では、労働投入で基準化して、労働１単位の投入にた

いし、j 財が産出 aij 単位生産されると想定されている。これは労働投入経済の労働投入係

数の逆数に当たるが、それらを(L でなく) A と書くことにしよう。 
 
まず、グラフ理論から最小限必要な概念を抽出する。 
 
グラフとは、頂点の集合 V とその２点を結ぶ辺の集合 E との組 (V, E) をいう。E の任意

の元 e は、V の２点 v1 と v2 とを結んでいる。これは比喩的な表現で、任意の e に対し、

集合 {v1, v2} が指定されているだけでよい。したがって、頂点、辺などという表現を用い
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るが、頂点は幾何学的な点である必要はなく、辺も線分あるいは曲線である必要はない。

辺 e が頂点 v を含むことを、頂点 v は辺 e で結ばれている、あるいは辺 e は頂点 v を
結んでいる、などという。グラフは概念的には簡単な構造なので、意味さえ分かれば、こ

れ以外の類似の比喩的な表現をしてもかまわない。 
 
本項では、頂点は国番号と財番号の集合であり、辺はひとつの生産技術を表す。生産技術 h 
には、その国籍 i と純産出される財 j とが決まっていた。生産技術 h に対応する辺には、

したがって、国番号と財番号の対 (i, j) が対応している。ただし、異なる技術も、おなじ対

をもつかもしれないが、グラフの辺としては、各生産技術に対応するものを考える。以下

に考えるグラフは、頂点を国番号と財番号の集合とし、生産技術を辺集合の元とするもの

である。これを生産技術のグラフという。 
 
グラフには２部グラフと呼ばれるサブクラスが存在する。それはむずかしいものではない。

頂点が共通部分をもたない二つの集合 V1 と V2 とからなり、すべての辺が V1 と V2 と
を結ぶものであればよい。生産技術のグラフは、２部グラフの典型である。ふたつのグラ

フ G とグラフ S を考えるとき、S の頂点集合が G の頂点集合の部分集合であり、かつ S
の辺集合が G の辺集合の部分集合であるとき、S は G の部分グラフであるという。 
 

1

A123 B1 A● ●1
●2

B● ●3

A123 B2 A● ●1
●2

B● ●3

A123 B3 A● ●1
●2

B● ●3

A12 B23 A● ●1
●2

B● ●3

A12 B13 A● ●1
●2

B● ●3

A23 B13 A● ●1
●2

B● ●3

A13 B12 A● ●1
●2

B● ●3

A13 B23 A● ●1
●2

B● ●3

A23 B12 A● ●1
●2

B● ●3

A1 B123 A● ●1
●2

B● ●3

A2 B123 A● ●1
●2

B● ●3

A3 B123 A● ●1
●2

B● ●3
 

4.1 図 2 国 3 財の場合の全域木 
 
グラフ G の部分グラフ T について、任意の頂点がある辺で結ばれているとき、その部分
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グラフは全域的であるという。グラフ G の辺の集合 e1, e2, ... , eK-1 があり、e1と e2が共

通の頂点 v1 をもち、他の任意の ek と ek+1 も共通の頂点 vk をもつとき、この辺の集

合を道という。e1 の v1 以外の頂点を v0, eK-1 の vK-1 以外の頂点を vK とするととき、こ

の道は始点 v0 を終点 vK に結んでいるという。このような道の始点と終点が一致するとき、

この道は閉路であるという。グラフ G が閉路を持たず、任意の頂点をある道で結べるとき、

G は木(き)であるという。グラフ G の部分グラフ T が閉路をもたない木であるとき、T 
は全域木(ぜんいきぼく)という。定理 4.1 に現れる「全域木」は、この意味である。 
 
２国３財の場合を考えると、その２部グラフのすべての全域木は、4-1 図にリストアップさ

れている。 
 
そのひとつ A23B13 を例にとってみよう。これを拡大し、必要な数値を入れたものが 4.2
図である。 

2

A国

B国

第1財

第2財

第3財

h1

h2

h3

h4

w1

w2

p1

p2

p3

 
4.2 図 賃金率と価格決定の一例 
 
任意の全域木には、葉と呼ばれる頂点が存在する。それは、ただひとつの辺に結ばれてい

る頂点のことである。任意の全域木には、葉が２頂点以上、偶数個存在する。そこで、あ

る葉を一つ取ろう。それが国番号 i であれば、その国の賃金率を任意に wi とする( wi > 0)。
図 4.2 の場合、そのような葉は存在しないが、財番号 1 と 2 とが葉となっている。どち

らでもよいが、ここでは財番号 1 を取り、その財の価格を任意に p1 とする。 
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さて、全域木では、任意の２頂点 V1 と V2 とを結ぶ道が唯一存在する。図 4.2 では、番

号 1 からいろいろな国番号と財番号を経て財番号 2 に至る道がただひとつ存在する。葉

が４つ以上存在する場合には、異なる番号に至る異なる道が存在することになるが、とう

めんひとつの道をとる。この道で、まだ賃金率あるいは価格が決まっていない頂点を次に

取ろう。財番号 1 に結ばれている辺はただひとつで、それは B 国に結ばれている。これを

生産技術 h とすると、定理 4.1 では、T に属する生産技術 h について(4-1)式が成立する

と仮定されている。このとき、生産技術 h は国際価値 v = (w, p) に関し競争的であるとい

うが、RG 貿易経済では、これは 
 
     w2 = a12 p1                     (4-4) 
 
を意味する。先にこの RG においては、aij は労働投入係数の逆数であることを注意した。

さらにこれは、物理的係数を 1+m で割ったものである。したがって、RG 経済の通常の表

現にもどせば 
 
     (1＋m) aij wi = pj                (4-5) 
 
を意味する。ここで aijは、生産技術 h による財 j を 1 単位生産するに必要な i 国における

労働投入量である。(4-5)式は、したがって、i 国の賃金率が wi であるとき、生産技術 h に
よって生産するとき、j 財の単位原価が pj となることを意味している。もし、pj の方が先

に決まっているなら、(4-5)は i 国賃金率 wi が(4-5)を満たす水準に決まらなければならな

いことを意味する。 
 
さて、(4-4)により、p2 が決まれば、さらに道を伸ばして、生産技術 h4 により、第 3 財の

価格 p3 が決まる。価格 p3 が決まれば、さらに h2によって、w1 が決まる。図 4-2 の場合、

こうして最後の p2 も決めることができる。葉が４つ以上ある場合には、ひとつの道ですべ

ての国と財を結ぶことはできないが、その場合にも、すでに賃金率あるいは価格の決めら

れたところから道を伸ばして、つきつぎと賃金率と価格とを決めていくことができる。し

たがって、全域木 T がひとつ与えられるとき、ある葉において賃金率あるいは価格に任意

の正の値を与えるとき、すべての国と財について、それらの賃金率および価格を決めるこ

とができる。これにより、全域木 T を与えるとき、国際価値 v = (w, p) が定数倍をのぞい

て一義的に決まることが分かる。 
 
RG 経済では、定理 4.1 はこのように容易に証明できる。これに対し、投入財貿易を含む

RS 貿易経済では、証明はなかなか難しい。上の例のように、p1を決めても、他の価格が決

まらないがきり、w2を決めることができない。RS 貿易経済では、賃金率と価格とは、全体
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を同時決定しなければならない。したがって、塩沢由典(2014)まで、投入財貿易のあるリカ

ード型貿易経済で国際価値が一般的に定義されることはなかった。塩沢由典(2014)の 3.7 節

では、定理 4.1 が RG 経済(リカード貿易経済)に関する命題 23 として与えられている。こ

の説明は、本項で与えたものと、ほぼ同一である。この定理を一般化することは、とうぜ

ん考えられたが、上の理由で RS 貿易経済についての定理をえることはむずかしかった。試

行錯誤の結果、定理 4.1 が得られたのは、§4.2 末に述べたように、2017 年 8 月末である。 
 
RS 貿易経済において、命題 21 の拡大版すなわち本論文の定理 4.1 を得ることは、ぜひと

もほしい結果であった。なぜなら、定理 4.3 だけでは、失業のある国際経済を考察すること

がむずかしかったからである。定理 4.3 あるいは塩沢由典(2014)の結果は、生産可能集合に

依存して国際価値が定義されている。生産可能集合の極大境界は、すべての国が完全雇用

を達成している状態である。したがって、そこから得られる正則な国際価値の意義は明白

であったが、おなじ国際価値を失業のある場合にももちいるとき、それはいかなる意義を

もつか、判然としないところがあった。たとえば、極大境界からあるていど離れると、二

つの正則な国際価値があって、それぞれの競争的な生産技術によって、同一の純生産物 d 
が得られる。では、世界需要が d にあとき、世界ではどの国際価値が妥当するのだろうか。

このような曖昧さを取り除くのに、定理 4.1 は必須のものであった。 
 
4-4.競争的な生産技術による生産と国際価値の不変性 
定理 4.1 によりある全域木 T が定義する国際価値を v = (w, p) としよう。これは認容でな

いかもしれないが、認容な国際価値すなわち正則な国際価値が得られたとする。そのよう

な国際価値が存在することは定理 4.3 からいえる。 
 
いま全域木 T に属する生産技術のみによって純生産されるベクトルの集合を P(T, q) と
しよう。すなわち 
 
  P(T, q ) ＝ { ∑ sh a(h) | ∀sh ≧ 0,  h ∈ T, ∑ sh u(h) ≦ q }  
 
とする。条件 
 
  ∑ sh u(h) ≦ q                      (4-6) 
 
は、各国の生産がその国の労働力以下で生産されていることを意味する。この条件がすべ

て等号で成り立つとき、世界ではすべての国で完全雇用が達成されている。賃金率によっ

て供給される労働量にはちがいがあると考える人は、q を国際価値 v において提供される

労働量と考えればよい。価格ベクトル p が決まっているので、ある国の賃金率 wi を与え
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れば、その国の実質賃金率がきまるからである。 
 
不等式(4-6)に強い意味での不等号が現れるときには、その不等号に現れる国には、失業が

生じている。失業があっても、賃金率は簡単には動かない。それは労働組合が抵抗するか

らだけではない。効率賃金仮説のような状況を考えれば、賃金の切り下げは、労働生産性

の低下を招く恐れがあり、経営者としてもおいそれとはそれに踏み切れない(Bowles 2003、
第 8 章)。もし賃金率が動かないなら、この経済において価格が変化する要因は、原材料の

不足あるいはある企業あるいは産業における生産容量の不足が続いているとき以外には存

在しない。生産技術を他のものに転換しようとするインセンティブも働かない。なぜなら、

現行の国際価値 v は仮定から認容であり、知られているすべての生産技術が不等式(4-2)あ
るいは(4-3)式を満たしている。したがって、T 以外の生産技術で(4-2)あるいは(4-3)式を等

号で満たすもの以外へと生産技術を転換することは期待上乗せ率を低くする以外に不可能

である 21。したがって、失業が存在し、企業の機械設備がフル稼働していない状態でも、

新古典派が考えるような技術代替(すなわち、投入財の比率変更)は起こらない。 
 
世界全体での最終需要 d が与えられるとき、d が P(T, q ) に属しているかぎり、谷口・森

岡の定理によって、それを実現する数量調節過程が存在するし、d が一定でなくても、そ

れがゆっくり動く限りは、その変化に対応できる。  
 
もし更新投資を除き、すべての利潤が消費され、労働者が賃金のすべてを消費するならば、

世界規模の単純再生産が実現する。塩沢由典(2014)の第 3 章では、これは定常循環と呼ばれ

ている。もしすべての国で労働力と生産容量に余裕があるならば、ある斉一成長率 g で比

例的に成長する経済も可能である。ただし、 g は上乗せ率の高さと各産業の重みにより、

上限が決まっている。全企業の上乗せ率 m が等しいときは、m に等しい成長率 g も可能

である。この場合、利潤から生産容量を拡大する資金を蓄積することはできないから、労

働力の壁にぶつからなくても、そうばん生産容量の壁にぶち当たるだろう。生産容量も成

長率 g で成長させるには、生産容量 1 単位あたり一定量の費用が掛かるから、すべて自己

資金で成長しようとすると、必然的に g ＜ m となる。企業ないし産業により上乗せ率が

異なる場合には、金融機関からの金融がないとすれば、利潤率の大きい企業から利潤率の

小さい企業への資金移動が必要となる(塩沢由典 1981 §26)。 
 
定義 4.2 には、各国の貿易収支に関するなんの条件もないことに注意しよう。しかし、一国

のすべての企業と個人ないし家計が予算制約式を等号で満たすならば、貿易収支は自動的

に均衡する。企業が海外に資本投資をしたり、個人が(たとえば、子どもが留学していて)

                                                   
21 国際価値 v が決まると、それにより競争的な技術の集合 Te が確定する。T の代わりに Te
を用いるとすれば、Te 以外への転換はありえないことになる。 
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海外送金したりとかすると、それが別の資本収支により相殺されないならば。貿易収支は

均衡しない。 
 
世界最終需要の構成成分には、一国の政府投資も含まれる。政府投資は、とうぜんながら

その一部は海外に流出する。国際価値論は、この場合にも、最終需要と中間財需要とがど

のように流出するかを分析する手がかりとなる。本論文では説明しないが、新しい国際価

値論と国際産業連関表とは、密接に関係している。とくに産業連関表の投入係数の安定性

については、新しい国際価値論によってでないと、その係数の安定性は保証できない。同

一財を 2 国以上で競争的に生産している場合、その財をどの国がどのくらいの比率で分担・

生産するかには自由度があるが、それらの自由度をのぞけば、財・サービスの構成を与え

れば、基本的には各国にどのくらいの生産がもたらされるか、推計することができる。政

府投資にかぎらず、最終需要はすべて海外に流出するが、RS 貿易経済では、それがどの程

度であるか、ある程度の推定が可能である。上で政府投資について言及したのは、一種の

例示であるが、雇用対策などのために政府投資を増やそうとする議論においては、とうぜ

んなされなければならない分析である。 
 
世界最終需要がどのように決まるかについては、一国内での議論と同様の多くの問題があ

る。しかし、世界最終需要 d が与えられれば、それを恒常的に純生産するとき、各国の雇

用量がどの程度になるか、いちおうの推定が可能である。ただし、前段落で指摘したよう

に、2 国以上が競争的に生産している財については、どちらの国がどのくらい生産するかに

は自由度があり、その配分の違いによって、そう大きくはないとしても、雇用量には相違

が生ずる。このような不定性があるとしても、新しい国際価値論は、国際貿易状況におい

て失業の問題を分析する有力な枠組みを提供している。 
 
4-5.競争的生産技術による生産と不完全雇用 
国際価値論では、前項とはまったく異なる視角から、雇用問題を論ずることも可能である。

それには、定理 4.3 の逆あるいは裏が関係する。 
 
(M, N) RS 貿易経済(L, A, q)において、認容な国際価値のひとつを v = (w, p) とする。これ

は正則な国際価値とはかぎらないが、v に関し競争的な生産技術つまりこの経済で知られ

ている生産技術の集合 Ｚ の元で(4-1)式を満たすものの集合を C(v) と書くことにしよう。

すなわち 
 
  C(v) ＝ { h ∈ Ｚ | <u(h), w> ＝ <a(h), p> } 
 
とする。この C(v)に対し、財空間の集合 M(v) を次で定義する。 
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  M(v) ＝ { ∑h∈Ｚ  sh a(h) |  sh∈R, sh ≧0,  ∑h∈Ｚ  sh u(h) = q } 
 
すなわち、M(v) は C(v)に属する生産技術によって、すべての国がちょうど完全雇用となる

ような純生産ベクトルの集合である。この集合は、非負の点のみからなるとはかぎらない。

この集合を認容な国際価値 v が定義する完全雇用生産点集合という。  
 
この集合について、次の定理が成立する。 
 
定理 4.4(認容な国際価値が定めるに極大境界) 
RS 貿易経済(L, A, q)において、認容な国際価値 v = (w, p)の完全雇用生産点集合を M(v)と
する。このとき、M(v) は生産可能集合の極大境界に含まれる。     □ 
 
(証明) 
財空間の点で M(v) の元であるものを任意にとり x とする。定義から、ある非負の shの組 
s = (sh) が存在して 
 
   x ＝ Σh∈Ｚ  sh a(h)  かつ ∑h∈Ｚ  sh u(h) = q 
 
を満たす。さらにこの経済の生産可能集合を P とし、その極大境界を M(P) としよう。 
 
国際価値 v は認容であるから、Ｚに属する任意の h について、不等式 
 
     <u(h), w> ≧ <a(h), p> 
 
を満たす。P の任意の点 y について、y を p で評価すると、 
 
   <y , p> ＝ <∑h∈Ｚ sh a(h), p> ＝ ∑h∈Ｚ sh <a(h), p>  
 
       ≦ ∑h∈Ｚ sh <u(h), w> ＝ <∑h∈Ｚ sh u(h), w> ≦ <q, w>. 
 
最後の不等式は、y が生産可能点であるから、その労働雇用量はベクトル q を超ええない

ことから従う。ところで、M(v) の元 x については、(4-1)式を満たすから、 
 
   <x , p> ＝ <∑h∈Ｚ sh a(h), p> ＝ ∑h∈Ｚ sh <a(h), p>  
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       ＝ ∑h∈Ｚ sh <u(h), w> ＝ <∑h∈Ｚ sh u(h), w> ＝ <q, w>. 
 
これより、P の任意の点 y と M(v)の任意の点 x について 
 
   <y, p> ≦ <q, w> = <x, p> 
 
が成立する。これは、点 x が生産可能集合 P の極大点であることを意味する。もしそう

でないと、x より大きな z ( x ≦ z かつ x ≠ z) が存在するが、そのような z は 
 
   < z , p > ＞ <x, p> ＝ <q, w> 
 
となるから、z は生産可能集合の点ではありえない。これが、証明すべきことであった。 
□ 
 
定理 4.4 より、認容な国際価値 v = (w, p) について競争的な技術で純生産可能な点は、も

しそれが生産可能集合の極大境界にないならば、完全雇用点ではないことを意味する。つ

まり系として、次の命題が得られる。 
 
 
定理 4.5(不完全雇用の存在) 
RS 貿易経済(L, A, q)の生産可能集合の極大境界を M(P) とする。このとき、世界最終需要 
d が極大境界にないならば、いかなる認容な国際価値 v = (w, p) についても、それに関し

競争的な生産技術による生産では、どこかの国は不完全雇用になる。    □ 
 
 
塩沢由典(2014)の第 3 章では、系 20、系 21 により類似の結果が得られているが、その定式

はまずく、定理 4.5 より弱い結果しかえられていない。 
 
定理 4.4 では、認容な国際価値による競争的生産技術を用いるかぎり、生産可能集合の内部

では完全雇用を実現することはできない。それでは、認容でない国際価値についてはどう

であろうか。このような国際価値 v = (w, p) は、安定的には存在しえない。なぜなら、そ

れは認容でないから、不等式(4-2)あるいは(4-3)を満たさない。したがって、ある生産技術 h 
について 
 
    <u(h), w> ＜ <a(h), p>  
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あるいは 
 
        pg(h) ＞ (1+ m(h)){ wc(h) a0(h) + <a(h), p>} 
 
が成立することを意味する。これは国際価値 v = (w, p) のもとでは、生産技術 h を用いる

ことにより、企業の期待上乗せ率より高い上乗せ率が得られていることを意味する。この

とき、企業は価格を据え置いて、期待より高い上乗せ率でより高い利潤を得ようとするか

もしれない。しかし、市場の競争状態をも考慮した上で上乗せ率が決まっているならば、

価格を下げて売上を伸ばし、より大きな利潤を得ようとするだろう。このとき、国際価値 v 
は破壊され、別の国際価値に移る。このような意味で、認容でない国際価値は安定的では

ありえない。失業があるかないかにかかわらず、国際価値は変化せざるをえない。 
 
§4.6 雇用確保と技術進歩 
これまで生産技術の集合は、不変であると考えてきた。しかし、現実には、各国における

生産技術の集合の変動は、雇用にも強い関係をもっている。 

3

126562166
70351555
35201044
1510633

54322
5432N= ╲M=

715220551010
4951654599
3301203688
210842877

クラスの数 (M+N-2)!/(M-1)! (N-1)!の表

 

4.3 表 クラスの数(RG 経済の正則領域の数) 
 
かりに次のような状況を考えよう。現行の生産技術の集合 Ｚ において、生産可能集合を P、
その極大境界を M(P) とする。経済では、認容な国際価値 v = (w, p) が成立しているが、

この国際価値の完全雇用生産点集合を M(v) とする。この M(v) は極大境界の全体からい
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えば、きわめて小さい部分を占める。だとえば、v が正則な国際価値でないとすれば、M(v) 
は M(P) の N－2 次元以下の面にすぎない。また v が正則な場合でも、正則な国際価値の

数＝正則領域の数は、RG 経済の場合、M＋N－1 を M あるいは N 個に分ける組合せの

数(クラスの数)に等しい。RS 貿易経済の場合にも、類似の数の正則な国際価値をもつと推

測される 22。クラスの数は、(M＋N－2)!/(M－1)!(N－1)!に等しい。この数値を M と N が

小さな場合に表としたものが第 4－3 表である。正則な国際価値の数は急速に大きくなるこ

とが観察される。したがって、v が正則な国際価値としても、M(v)がカバーする M(P)の領

域は、平均的には領域の数の逆数に相当する程度の確率でしかありえない。したがって、

世界最終需要 d が M(v) に入る確率はごく小さい数となる。そこでいま、d は M(v) の元

ではなく、しかもそれからかなり離れていると仮定しよう。 
 
世界最終需要 d が M(v) から離れているとすれば、定理 4.5 より、国際価値 v に関し競

争的な技術を用いているかぎり、最終需要 d を純生産できたとしても、ある国にはかなら

ず失業が存在する。このとき、経済にはこの事態を是正し、すべての国で完全雇用が成立

するような機構が働くだろうか。 
 
最終需要 d が極大境界上にあるとすれば、その点の法線ベクトル p# を価格部分とする国

際価値 v# = (w#, p#) が存在する(塩沢由典 2014 第 5 章定理 41)。したがって、d を世界最

終需要としすべての国で完全雇用を達成する国際価値が存在することはたしかである。し

かし、現行の認容な国際価値 v = (w, p) からどういうメカニズムで世界経済は v# = (w#, p#) 
に到達できるのだろうか。この機構はあまり明確ではない。 
 
国際価値が v# = (w#, p#) に移行し、かつ十分な有効需要が確保できれば、完全雇用が実現

できる。そのためには、p# に共役対な賃金率体系 w# に移行することが必要でありかつ十

分である。したがって、問題は各国間に適正な賃金率比を作りだすことができればよいこ

とになる。これは 2 国経済の場合には、比較的簡単である。失業は賃金率の高すぎる国に

起こるから、その賃金率を引き下げればよい。しかし、国の数が大きくなると、ある国の

賃金率を上げ下げするだけで、w# に移行できるとはかぎらない。たとえば、いま１国だけ

に失業が起こっているとしても、その国の賃金率を上下するだけでは w# には到達しない。

当該国以外の国々の賃金率の相対比率をも変更しなければならない。どのような機構がこ

れを保証するのだろうか。 
 
ある国に失業が存在するのは、労働者が賃金率の引き下げに抵抗するからであるという根

                                                   
22 RS 経済は RG 経済を特殊な場合として含むから、クラスの数に等しい正則な国際価値をもつ

RS 経済が存在することはたしかである。他方、RS 経済には、RG 以上の数をもつ場合があるほ

か、ある正則領域のすべてが非負領域外にあることもあるので、クラスの数より小さい場合も想

定される。 
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強い考えがある。しかし、失業のある国の賃金率を引き下げるだけでは不充分なばあいも

ある。この点を考えると、賃金引下げに対する労働者の抵抗だけが失業を生んでいるとは

いえないはずである。また、もし賃金引下げで完全雇用を実現する道が開かれるとしても、

経済政策の目標からいえば、これはかならずしも適切な政策とはいえない。完全雇用を追

求するとおなじように、実質賃金率の引上げも、追求すべき政策目標でなければならない。

問題は、雇用と賃金水準とがトレードオフになっていることである。その一方のみを追求

することが政策的に正しい考えは言えないであろう。 
 
国内通貨で契約されている賃金率の改訂が容易でないとしても、現在の為替レートの自由

変動性のもとでは、ある機構が働いて、世界の賃金率体系 w が完全雇用を可能にするよう

な体系 w# に移行するだろうか。ここにも、価格調整メカニズムに対する過大な期待が存

在するように思える。為替市場は、上場市場と類似の価格調整市場であり、ある国通貨と

他の国通貨の需要・供給により決まると考えられる。しかし、為替レートの変動は、賃金

率体系を w# に近づけるだろうか。通貨の需給に関係する要因のひとつに貿易差額がある。

しかし、すでに指摘したように、いかなる国際価値においても、各国の個人および企業が

予算制約を護るかぎり、素の国の貿易はバランスし、貿易差額はでない。もし貿易差額が

ゼロとなるようは為替レートが変化するとしても、それは完全雇用をもたらすものとはか

ぎらない。この点を考えると、為替レートの変動により各国の賃金率比が自動的に是正さ

れるというのは、たぶんに経済学者の wishful thinking に過ぎない。 
 
もちろん、次のように考えることもできる。国際通貨で測ったある国の賃金率がもし低下

するなら、その国がもっていた技術でこれまで競争的でなかったものが競争的になるかも

しれない。その生産が軌道に載り、世界の需要のいちぶを獲得すれば、失業問題はいくぶ

んか解消する。大きな賃金率の引き下げは、これまで競争的でなかった多くの生産技術が

競争的となり、生産が開始して、新規の雇用を生む可能性がある。しかし、経済的対応は、

このような賃金率の訂正ばかりではない。もうひとつ重要な契機は、技術進歩/進化である。

技術進歩には、労働生産性の上昇なども含まれる。成熟した産業であっても、現場の取組

み次第では、労働生産性は年に 10％以上も上昇するという。10％の賃金切り下げは困難で

も、年 10％の労働生産性は可能とするなら、これはよい対応策である。実質賃金率を維持

しながら、完全雇用を追及する道はある。 
 
従来の貿易理論では、各国の生産体系を所与とするものが多かった。典型的なのは HOS 理

論である。これは生産関数が各国とも同一という想定にたっている。この想定のもとにお

いては、一国内の努力で生産関数、われわれのことばで生産技術の集合を変えるという発

想は生まれない。これに対し、国際価値論は、国際競争下で技術進歩がどのように進み選

択されていくのかについても、従来の貿易理論よりも、分析しやすいものとなっている。
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新しい技術が、現在の国際価値のもとで、品質を落とさず生産の単位原価を低減させるも

のなら、企業にとってそのような技術を採用することに意義がある。ある国際価値のもと

で、技術選択の基準が示され、そこで合格して新しい生産技術が採用されると、国際価値

が変化する。こうして国際価値と生産技術進歩の相互規定的な共進化が起こる。このよう

に技術が進化する経済の動態的分析ができるようになれば、新しい視野が開かれてくるだ

ろう。 
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