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外生支出と生産能力効果＊

森 誠

純粋な資本主義経済では，投資行動が短期的需給ギャップに反応するが故に上方および下方

への不安定性が生じる，という議論がある。この議論において， しばしば不況からの回復とし

て長期投資の役割が注目される。1) しかしながら，従来の議論では，長期投資の生産能力効果

が十分考えられていないように思われる。

そこで，ここでは，基本的には外生支出の成長率は一定という伝統的仮定を前提とした上で

次のことが示される。短期的需給ギャップにもとづく投沢行動による基本的に不安定な体系1こ

生産能力効果を持たない外的支出が等入されるならば上方転換が生じうる (I)。” しかし，

その外生支出が， 生産能力効果を持つ投安であるならば一般に上方転換は生じない (II)。と

ころで，資本ストックには懐妊期間の長短があり，懐妊期間の長い資本は長期期待IC, ｛姦妊期

間の短い賓本は短期期待に，規定されざるをえないであろう。8) そのとき，長期期待が短期的

愕給ギャップに対し安定的ならば，短期的に安定な定常経路が成立しうる (m)。 しか し， 一

般的には，その定常経路は，正常利用を保証しないため，長期期待が修正されるであろう。そ

のとき，長期的な意味で経済成長は上方に対して安定かつ，下方に対して不安定となる (IV)。

最後に議論が要約される (V)。

＊小論の骨子は大阪市立大学大学院ゼミナールで報告された。席上有益な意見を与えられた諸先生方，およ

び大学院生諸子に感謝する。もちろん，ありうぺき誤まりは缶者の責に帰す。

1)通常は，長期投資ではなく， 短期的濡給変動から独立という；な味で独立投資と呼ばれる。 ところで，独立

投資には新技術 ・新商品の開発により，超過供給状態においても他企業のシェアを奪取しうることから行

なわれる競争的投資また，既存設備の経済的陳腐化による誘発投汽という側面があり，技術変化がない場合

の長期期待にもとづく艮期投資と峻別する必要があるであろう。かくて，ここでは独立投資と呼ばず外生支

出，長期投資と呼ぶ。なお，新技術による陳腐化にもとづく誘発投資と不況からの回復については瀬岡 [7),

また，これらの摂念については瀬岡 [8]参照。

2)上方へ向かう経済が下方へ向かう場合を下方転換，逆に，下方へ向かう経済が上方へ向かう場合を上方転

換と呼ぶことにする。

3)小論における短期期待は，今期首における今期末の裔要予想（「短期期待」）のそれでなく，来期以降の需

要予想のうち相対的に近い時期に関するそれとする。一方長期期待は，相対的に遠い時期に関する予想需要

とする。
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I 基本モデルと外生的消喪支出

経済には十分な相対的過剰人口が存在し， かつ，特にことわらない限り供給制約はないとす

る。そのとき，われわれの基本モデルは次の諸式で示される。

(1) Y,=C、+I、
(2) C,=cY, (O<c<l) 

(3) 1,=K、+1-0kt(O三0三1)

(4) y,* = — K , 
° 

〔記号〕 Y=GNP, C＝消費需要， 1=投資需要， K=資本ストック，0=資本残存率（すなわ

ち，d＝減価債却率と して 8=1-d),Y*＝正常生産能力， v=（正常）資本係数

(1)式では， 「短期期待」の実現が仮定され， 供給制約以下の需要の仮定より財の需要が実現

される。 (2)式は消費需要を示す。 (3)式は，生産期間を 1期としたときの資本ストックと粗投資

の関係式であるが，後述する予想需要を与えることにより投資需要が決定されることとなる。

(4)式は，正常利用の定義式である。

(1)~(4)より正常利用条件 (Y,=Y*、)は

K、+1
G”= —+ 0= V 'v- K, 

である。

さて，資本ストックは引渡されてから耐久年度まで稼動しうるわけであるが，ここでは，単

純化のために tYet+1=t期首における t+l期の予想需要に規定されると考えておこう。｀）

従って，km=Vcyet+1だろうから

,Ye 
Yte= C+1奎Gw←→ Y羞 Y、* （複号同順）
←I ye, 

そこで，yeくらが成立し続けるならば，超過供給 CY,<Y,*)が継続し，

想需要以下の有効需要 (Y,<,-1 Y•,=Y、*）が継続するのだから， 早晩， 予想帯要成長率（プ

ラス l' 以下プラス 1を略す） YEは引き下げられるであろう。かくして下方への不安定性が

生じる。上方においても同様とされる。

特に「床」要因として外生的消費支出が弗入されるこ とがある (Hicks〔幻）。

そこで A ＝外生的消費支出とし，（1）の代わりに

(1)' Y,=C,+l,+A, 

そして

(5) A、+1=AA、 CA;パラメクー）

としよう。

4)耐久期間が1期以上の場合の一つの解釈は t+2 期以降の予想蹄要が (J1Y•,+1 以上と予想される， と考
えることである。以下，変動的需要予想および短期器要予想に関してはこの仮定を前提とする。

このとき，正常利用状態において

Gm=£ユ—+土L
K, 'K, 

また

A,+1 
奎
At 冗て一註匁：l=Gt 

だから， Gw>A>lを仮定すると

{i) G,＝A 
ii) Ai=(G,,,-A)K, 

が成立するとき，かつその場合のみ成長率 A の正常利用経路が持続する。

^
A
 

（複号同順）

第1図
G、

G” 

← 

゜
ら＝Gけ.!2!. A 
/ kt 

一A この状況では予 ゜ G”―A c” 
K、

先の投資行勁を仮定すると，C9,At/k、は図 1のような運動を示すであろう。例えば， 下

方過程は，予想需要成長率の低下→諮積率の下落→生産能力（増加率）の低下→外生的消費需

要によ り正常稼働以上の操業一予想器要成長率の上昇→・ ・・ という連鎖が生じている。~ )

かくて，次の命題が与えられる。

〔命題1〕 「外生支出が存在しないならば上方転換は生じない。一方， 一定率で増加する外

生的消費支出が存在するならば上方転換が生じる。」6)

5)代数的論証はmで示すのと同様にして与えられる。
6)他方，ここで展開されている外生的消費支出の存在による下方転換は必然ではない。その場合には（超）完

全利用状態に突入する。

なお，ここで支出Aが資本ス トックに応じて伸縮的に調整されないことが重要である。例えば-4L=a-
K、

定とし，正常利用成長率が1より大なる条件として aく吉を仮定すると，容昂にわかるように上方転換は

生じない。森(5]参照。



28 経済学雑誌第84巻第6号

II 外生支出の生産能力効果

外生支出が生産能力効果を持つとしよう。本節では，その「外生投汽」による汽本ス トック

は短期的需給ギャップによって調整される資本ストックと同質としよう。従って，棲妊期間，

減価償却率および正常資本係数も誘発投資のそれらと同一であろう。

そこで，外生投資による資本ストックを KAとすると

A、=KA,_,.1-0K",=（匁;?-f))訊
KAt+I 

だから9 =GA （一定）とすると A=GAo
k々

体系を改めて表示すると次の通りである。

(1)1 Y,=C,+I、+A、
(2) C、=cYt
(3) I,=K、+1-0K,=(G、-O)K、

1 
(4)'y,*＝一(K,+K",)

V 

(5)1 A=G"＝唸：I
かくて， G、が与えられることにより体系は完結する。7)

このとき正常利用経路において

G,=G叶 (Gw-Gり K々K, 

また

KA KAt 
t+1奎 ←→G実 G, （複号同順）
km  k, 

だから

iii) か ＝Gw=G,

が成立するとき かつその場合のみ， 定常成長率 GAを持つ正常利用経路が存在する。その

KA, 
とき G、-瓦ー は図2のような運動をするであろう。下降過程では， 究極的に誘発投資はゼ

ロとなり ClimK、=0)，外生投資の床による正常利用状態が継続する。
1ー09

一方，かくらならば，下降過程において，究極的に GNPはかの率で成長し，慢性

的超過供給状態となる。

他方， G">Gwならば，必ず上方転換が生じる。

7)ここでの投資行動は次のように考えられよう。すなわち

Kt+1+KA1+1=v,Y•、+1

において， 、 Y•1+1＝ぷt+I+ふ知 (,y•,+1=t+ l期における変動的需要部分の t期首予想， ぷ•1+1=t+ l 期

における安定的需要部分の t期首予想）とすると， GAを外生として

ふ．eヽ＋I_/"'A tY't+_l =GA, ~=G、
t-15et tー1y•、

という予想形態度にもとづく投資行動である。

Gt 

Ĝ=G” 

o゚. 

かくて次の命題が成立する。
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〔命題2〕「一定率で成長する外生支出を想定しても，その生産能力効果に注目するならば一

般的には上方転換は生じない。」8)

とはいえ，命題2は余り重要視されてはならない。というのは外生投資を政府投資とみな し

てみよう。そして政府投賓によって生み出される社会的間接資本の一側面と して，例えばその

プロジェクトの実現までに長期間を要すために民間企業では十分に実行されないであろう資本

とみなせば民間資本ストックと異質であり，その生産能力効果は民間投資の生産能力効果と少

なくとも直接的には区別されねばならないであろう。9)

また，外生投資を民間投資とみなすとしても，ア ・プリオリに短期的需給変動から独立な投汽

部分があることを前提とした分折にすぎない。次節でわれわれは，賓本の懐妊期間の差異から

長期期待を導入することにより，外生投資を長期投資の観点から再考する。

m 懐妊期間の差異と長期期待

資本ストックには，技術的にその怯妊期間の長いものと短いものがあるであろう（例えぱ建

8) Deusenberry[ 2]。

ちなみに外生投資が短期的据給変動と独立な他の一例として総資本ストック Kの一定割合 Pで成長する
としよう。そのとき

{km-K、0=I、+At
A、=PK、

だから

Y、奎Y,*....上奎.!__
K、 u p （複号同順）

となり，議論の本質を変えない。

9)現実的には，この意味での有効需要効果の故に経済成長が持続したという鍛点がある。屋川 [4]参照。
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物と装謹，機械）。10) 従って，必然的に怯妊期間の長い資本はそれの短い資本に比し， 長期的

予想器要に規定され，また，懐妊期間の長い資本は，短期的に調整不能であり，それの短い資

本は短期的に調整可能である。

われわれは，それらの資本の予想需要形成にもとづく調整を確定的には述べられないけれど

も，上記の性質から，基本的には懐妊期間の短い資本は短期的需給変動に従って短期期待に依

存し，懐妊期間の長い資本は短期的需給変動にではなく ，将来に対する成長の確信に依存し，

その調整は継続的な需給ギャップから生じる長期期待の修正によると考えることができよう。

すなわち，不況過程において，超過能力の故に短期的調整としで腺妊期間の短い資本（の成

長率）は減少するであろうけれども，その正常能力以下の操業が一時的であるという確信のも

とでは好況時におけるすみやかな供給のため懐妊期問の長い資本（の成長率）は安定的であろ

う（さもなければ好況初期において他企業にシェアを痣取されるであろう）。 一方，好況過程に

おいて，超過需要が生じたとしても，悽妊期間の長い資本（の成長率）は，プームが一時的で

あるという確信のもとでは安定的であろう。そして，この2種類の資本は非代替的であろうか

ら棲妊期間の短い資本はそれの長い資本との適正な比率に調整されるであろう。

ここでは，議論の単純化のために，財の生産期間を1期間とするとき恢妊期間の短い資本

K• の懐妊期間を 1 期間，怯妊期間の長い資本 Kし の棲妊期間を 2 期間 とする。

KLに関する投資を IL,KSに関する投資を ISとするとモデルは次のようになる。II)

(3-1) Yc=C叶 ISt+Ilt

(3-2) Cc =c Ye 

(3-3) ｛几＝KSヽ＋1ーがK%
Iり＝K'1+2ーがKl9+1

(3-4) 
1 1 

Y,*=min[で知，言団］

長期予想需要成長率が与えられると， Kしの成長率はそれに等しい。すなわち

K'9+2 迅 Yet‘”
=Gい （長期需要成長率）＝ kい vいYetC+1

また，丹杷＝苔唸戸 虹である。12)

10)「短期期待」が実現される，という仮定より，小論では在庫投資は扱わない。

11)建設費支払は分割されることなく注文時点で一括して支払われると仮定する。

12)前節までと同様に Gしは当面安定的， G$は短期的需給変勁に応じて調整されると想定するが，ー解釈は

次のようなものである。かりに，長期予想 yeしは趨勢的需要であり，短期予想 V は， YeLをベースとし

て調整されるとしよう。また，特殊ではあるが， Ydに関しては予想時点と独立としよう。すなわち

Kし心＝叫Yetヽ＋2において

, yel心＝長.,Y如より I Y•11 +1 =1- 1 Y•1c+1 

と仮定し
t yei,+2 

9 /Yelt+1 =GIとすると，

外生支出と生産能力効果

さて，K$と 知 がともに正常利用され続けるならば

{（Gい ー()L)G，し数＋G',-()'＝古

ktt VL 

で ＝マ

より G1=G'=G だから， G•”=ユ—＋がとしてv• 

VL f(G) =G"~+c(1-0し合）ーG•w=O
を満足する正根を G*とすると

max [fJし，が］＜1 <G* < G•w 

である。13)

31 

すなわち， GL=G•=G*
Kしが

'K'•=―なる場合， かつ，その場合にのみ両資本の正常利用が継
が

続する。14)

K',+2=G1K1,+1 

（ただし，上式が成立するのは歴史的出発点以降である。 すなわち， tを歴史的時点とすると， Kit+2= 

砧Y心＝がGhYelC+1において叫Ydm=Kりいの必然性はないが， Klm＝がGl、ぃye悩＝がGし，YeLt+2=
G1K虹）。

他方，
,Yet+J 
tYeヽt+I =htとし超過需要が継続するならば，―――

h, 
h、-I の比率は過去のその比率より上昇すると想

定しよう（逆は逆）。すなわち，極端なケースでは

h, h←I 
―-― =r;(Y、-1-Y9t-1)
ht-I h,-2 

(r;>O) 

ただし注16)後段参照。

1 
13) j(l)＝す的(1ーが）＋V＇（1-OS）一s〕(s=l-c)において，が(1-0り＋が(1ーが）＜sは潜在的貯蓄が減

V 価債却より大なる条件だから，これを仮定して f(I)<O。また J(Gw)=G'~・---!, >o 
がが

なお，
3G* 6G* 8G* OG* 6G* 
ー<0, —<0, - - -8v1 8vS >o. ao1,,, v, ao• >o, as >oであり，これらの含意は明らかで

あろう。

14) ちなみに， Kしの懐妊期間を n+l 期としよう (n~l の整数）。

そのとき，本文と同様にして

vi 
(G-0りGn--＝GI”―G

が

を満足する Gが正常成長率である。ここで

また

v' F(G)::(G-0りG•-—-GいG
が

vt 
d(G-0りGn--

v• OIn 
奎0.....G奎

dG l+n （複号同順）

として，（1ーが）vl+(lーが）が<sの仮定よりF(l)<o, また同じ仮定より Gw•> 1 だから，

max〔が，が〕く 1<G*<G•,..

を満たす唯一の G*が存在する。
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以下，本節では G'=G*とする。

KSt 和，
そのとき， y,,,三_――,Y恒三ーーとしてv• vt 

｛ 
KI, 

Y至Y•←→G這G•,.,-(G* ＿が）G＊一ー （複号同順）
k¥ 

Y至 yi、←→G這
が
ー CG* が）

klt 
vl ks、＋が（複号同順）

だから，訊と奏分により次のように局面が分類できる。15)

G,9 第3図
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15) Y、=― はvt 

KI, 
G’c=［古ーG*(G*-0り］でT迂

V' 
と同値であり ． c•2ーがG*=--（Gsw-G*）より

v' 
土ーG*(G＊ーが）＝号—(G＊ーが）＞0 。vi 

kりが
であり' k% ＝万Tの右半平面において Yり<Y勾 左半面において 汎 <Y%

さて， 0期まで K',K'ともに正常利用が成立しており，0期において G'o<G*となった

としよう。すなわち， E[ を t期における器給ギャップとすると (Eり奎0←→Y,奎 Y’c(（複

号同順）））

v↓ 
E怜＝（G*＿が）G＊——+GSo-Gsw<o

VS 

この状況において，K$は短期的超過供給のためその成長率が減少させられるであろう （とい

うのは，好況時においてすぐさま調逹可能であろうから）。一方， Kしは長期需要成長率に規定

K贔 Vtされているから当面不変であろう。そのとき ， t 期において， r を直積記号としまた 一ー＝一—
K'o --v' 

だから

が G*t
瓦＝（G＊＿が）G＊—— +G%-Gsw

V 
1-1 

n:Gな
k=O 

が vi
また， G*2-t-+c*(1-oしマ）＝G泣 を利用すると

G•w -G* 
且＝（G'w-Gり[ -l 

G*9 
G’w-Gs、

冗 Gな
］ 

•-o 
ここで， 0＄三GSc<G*<Gswだから

G‘w-G* 、G*tGs”-G* G*t 
o <~ · -iー1 ニ Gsw-Gs、• 下←一

T G$K T G’A 

であり釜＞1だから，早晩

Gsw-G* G*、
Gsw-Gs、・、ー1 こ1

7r G• k 
kー0

すなわち EStこ0となる。

かくて，次の命題が成立する。

〔命題3〕「長期期待に規定される資本と短期的需給ギャップで調整される前者と異質な資本

があるとする。そのとき，早晩，後者の資本の超過供給は消失し，超過需要となる。」16)

16) Gしが調整されるとしても，その詢整がゆるやかならば議論は同様である。

0期において G•o<G'o=Gり＝G*, ~召⑯＝ナ戸＜％ が成立したと しよう。そのとき一般に

ツし 、ーIG•· 
E這 o-(GLt+i-0りGヤ;,-~(G•,.-Gり） r -— 。Glk
であり，

(G•w-G•t)'t½ ~ CG油ーが）ヽ—:I½
だから， 当初 G1=G*であるが， KL の過剰故に G•<cu<Gto=G* となるとしても GL が適当な期間

GI'であり統けるならば（ただし G1i>が）． ESは早晩負からゼロとなる。すなわち，附図1では t＊以前

に氏の過剰は消失することとなる。
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一旦， K$の超過需要が成立するならば， Y冗＞Y',故に K＄の成長率は上昇し，その有効

需要効果の故に， K'の正常利用に対応する需要が生じる。しかし，なお Yり＞Y't故に企業

家はさらに K＄を増大させるであろう。この調整は兄＝Y’、まで継続し，両資本は適正な比

率となるであろう。その際， Y,>Yりという状態が一時的という長期的予想に立つ企業家は，

なお和の成長率を不変とするであろうから， K’ もまた K1に対する適正な比率を維持する

よう調整されることにより G't=G*となるであろう。17)そのことにより， また現実にも超正

常利用状態から正常利用状態が出現する。18)

附図1

GS←-0‘ 

C’o-C3. 

(G',.,-Gり）r、-lCSA 
・布

(G'.,-()'）'；；£L 
/。 Cり

GS, 

GS 
“' 

G* 

os 

Y、=ys、
,/ 

第4図 G1=G*
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ちなみに，超過供給ならば 0 は断続的に低下するという投資行動を前提としたけれども，特に外生的需

要があるとき， Y•>Y かつ G＇く YCY＝需要成長率）なる局面があるから，このことは過去の超過供給
にもかかわらず将来における超過需要を期待させるかもしれない。すなわち，ある局面で G’ 一定とすると

klC 

Y,+1 _ (Glーが）c1270i+Gヽ(G•ーが）
可＝ （Gtーが）GIKh+G•-0• 

試

だから， G1>G• ならば Y>G、かつ Y は G1 を漸近線として上昇し続けることとなる。
ただし， Y=G• であっても Y>Y• ならば G＇が上昇すると考えるべきであろう。これらの問題はなお継

続的に考察せざるをえない。

17) 例えば G•1+i=eG•,+G1(1-e)(O<e< l)。ただし，極端な場合には Yむ＞Yc> Yt'に突入するから，

Y、=Yりを循環しながら G•=G* に向かう場合もあるであろう。

18) 通常の議論では，おそらく K• と和を同質（あるいは代替的）とみなすことによりなお GS は増大す
ると考えられている。しかしながら，和の長期的正常利用が予測される状況では，一時的超過器要による

GSの増大は Klに対する K‘ の過剰を期待させるであろう。かくして，基本的には短期的需給ギャップで

調整される G` もまた，好況時では長期的期待に規定されざるをえないであろう。この事情は，たとえ， KS

の（正常利用と区別された）超完全利用をもたらす有効需要が生じていたとしても GIが一定である限り同

様であろう。

この観点に従うならば，かりに Y，~y・9>Yt，という状態にあったとしても， K＄ ii klに対して過剰
KL,_ v' 

なのであるから適正な比率， 一―-＝一ー に調整されるであろう。このこKS, v• 
とより一旦， K・の超過供給が生

じるならば需要に対し応の能力が過剰であることにより G，は，さらに低下するであろう。 piから出発

する経路がそうである。

これらのストーリーは Pから出発する経路によって示される。

かくて，次の命題が成立する。

〔命題4〕「資本設備のうち，長期期待に規定される汽本設備と基本的には短期の需給ギャッ

ブで調整される資本設備が存在し，かつ両者は補完的とする。そのとき，長期期待成長率が正

常利用成長率 G*に等しいならば， 正常利用経路は， 短期的裾給ギャップに対して安定的で

ある。」19)

IV 長期需要成長率の調整

前節では長期需要成長率が正常利用成長率に等しい場合が分析された。本節ではさもない場

合を考察する。

19)投資行動が長期期待に依存することを強調し成長経賂は，短期的には安定であるが，長期的には不安定と

なることを主張する見解がある（足立（1〕，瀬岡〔9〕）。

足立モデルのエッセンスは基本的には次のような投資行動に依存すると考えられる。 (r(g、ーI-go)は鋸

給ギャップに対応する項である）。すなわち，

g,=r(g,- 1- gw)+g• (r>O) 

〔記号〕 g＝安本蓄積率， gw＝正常利用成長率，炉＝期待成長率

（ただし，足立 〔1)は，「短期安定条件」として r<1を仮定することにより，ここでの特定化された投資

関数で示せば gt=r(g,-g”)＋ge を前提とし， ge と区別される長期予想成長率否を想定し，短期的 g•

の gおよび geとのギャップによる調整のもとでの定常成長率 g*を安定的と仮定した上で， g*と百Cの
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一般に

『奎Y‘ヽ一G涅 G‘”―(C1-0‘)G1穀 （複号同煩）

哀Yり一G’ヽ匂＋［す—(Gt-0りGI]登 （複号同順）

だから， G‘~01 に注意すると G‘ が大なるとき Yt=Y•、, Y、=Y‘、は（§令， G’C)・面を下

ギャップによるgCの性正による定常経路の長期
不安定性を主張している。しかしながら投資行動

が予想需要に依存するならば，投資は短期独立変

数とみなすぺきであろうから，われわれは g•=g•

とし．上記のような投資行動を想定する。）

容易にわかるように T<1ならば定常経路は安

定的であり，r＞1ならば不安定である。そこで

r<1を仮定し，定常蓄積率が＝炉ーrg“'
1-r と

g• を比較し， g•>がならば炉の下方修正（逆

は逆）を想定すると，短期的には安定な定常経路

が成立するが，長期的には不安定ということにな

る。附図2参照。

ここでは問近点を明らかとするために，当面

g'=g。として T<1の仮定を検討しよう。予想

需要を考慮すると

Kt+i=v、Y・ヽ＋1
だろうから， Y、を現実の需要， Sを貯蓄性向として

g • 

附図2

ク＝£平
1-r 

g. r ・..．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．． 

゜

45• 

g' 

Y、+1 、 Y•1♦1 _ 1 
K、a km  - ＝ー (gm-gw)

であり， gm-gu=r(g，—g,.,)

すなわち， g＞gmのとき， rく1ならばgは徐々 にg,.,に下方住正されるが，そのプロセスでは Y、>ぃYCC

だから一般的には gは上昇，従って r>1と考えるのが自然であろう。
y, 

同じことであるが， ‘＋1 9+9 =G•9いとすると，ここでの投狡行動は， Gw-l+gw として
,Y•、 +l

Gt、+1-G•,= (l -r)(Gw-Gり

なる予想行動を想定することに等しい。従って， rく1 は，例えば Ge>C” のとき， Y、>ぃ Y•、にもかか

わらず 0 を低下させるという通常想定されるのとは逆の予想態度を主張することとなる。

¢キg口の場合も同様な問題が生じている。
かくして， r>1を想定するのが自然であろうから，長期期待の弓入による定常経路の短期的安定性がそ

もそも主張できない。

一方，頗岡〔9〕は，設傭の耐久期間を1期と仮定し，投資行動が短期的需給ギャ ップから独立であるこ

とに注目し

炉望‘’+19舟笠＝8
なる投資関数を想定することにより，先の見解および完全利用経路は上方に対しては安定的となりうるが

（すなわち，超正常利用過程による一定の下方に対する安定帯を持つものの），一般には下方に対する不安定

性が成立することを詮証しており興味深い。ただし，そこで指摘されている以外の問題として瀬岡教授自身

が指摘された設備の甜久性の問題がある（森〔5〕参照）。

方ヘシフトし，その交点は ｛脊＝号［上に存在する。

I 

従って，交点を（告， G7)とすると C拿ナG‘のとき

Gt>G*>G? or (G’w>）Gs*、>G*>G‘。
かくて，次の図5，図6が成立する。

O‘ 

゜

G'、
第5図 G'>G*

Y、=Yり

尼＿訊

従って， GL>G* のとき，前節と同様にして定常点 E' に到逹するが， E' 点では G'=G•=
Y、+1
一汀―であるが K1,K'ともに超正常利用が継続しているから， G'は上方低正される局面

がある。

ところが，そのプロセスは，たとえ完全雁用が成立したとしても，その成長率が， G.（＝目

然成長率） ＜G*である限り，早晩 G賃＝G'と修正されざるをえない （図5から図6への転換）。

かくして，下方転換が生じ，趨勢的に Gmの率での成長が出現するが， E’'近傍において Kl

は侵性的に過剰であるから， G‘ は下方修正されるであろう。to)そして，この GLの（断航的）

20) Kヽの超正常利用にもとづく G• の修正が十分大であること
による和の超正常利用が一時的にありうる

としても，そのことは K‘ に対する K• の過肩をよぎな
くすることが，循環の繰り返しにおいて認議される

ならば， K‘の超正常利用にもとづく

であろう。
C‘ の修正は K‘ の正常利用さえもたらさない程度の修正にとどまる
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Gり
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下方修正フ゜ロセスが継続する。21)

経済学雑誌第84巻第6号

第6図 G1<G*

Y、=Yり

‘ 
. Kkりり

〔命題5)「G1>G*ならば， Gしは断続的に上方修正される局面があるが， Gしは究極的に

G,.に規定されざるをえないため，一旦 G1=G,.<G*が成立すると Gtは断続的に下方修正

される。」

V 結論

われわれは，外生支出が短期的需給ギャップと独立に一定率で成長するという従来の仮定を

前提とした上で次のことを示した。

外生支出が存在せず，投賓が短期的需給ギャップに反応するならば，上方および下方への不

安定性が継続する。一方，生産能力を持たない外生支出が存在するならば，上方転換および

（自動的）下方転換が生じうる(I)。他方，生産能力を持つ外生支出（長期投賓）が存在しても

その長期投資による資本ストックが，短期的需給ギャップによる誘発投資と同質ならば，なお

上方および下方への不安定性が継続する (II)。懐妊期間の差異から 2種類の補完的資本スト

ックが存在し，懐妊期間の長い資本ストックは長期予想需要期待に規定されるためその成長率

は短期的需給ギャップに反応せず安定的であり，恢妊期間の短い資本ストックは短期予想需要

21)究極的には G‘＝がとなり， Kt,KSともに減少し続けることとなる。
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期待に規定されるためその成長率は短期的需給ギャップに反応するとする。そのとき，長期期

待成長率が継続的正常利用を保証する率 （保証成長率）ならば， 正常利用経路は安定的である

(m)。長期期待成長率が保証成長率以上ならば，継続的超正常利用故に長期期待成長率は断続

的に増大する局面がありうるが，究極的に自然成長率に規定されざるをえないため，保証成長

率が自然成長率を上回るという与件のもとでは一旦長期期待成長率が保証成長率以下となると

長期期待成長率は断続的に減少し続ける。 すなわち，長期的意味での下方への不安定性が生

じる (IV)。

かくして景気の「床」という観点からするならば，一つには長期投資と区別される独立投汽

を考察する必要があろう。22)
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