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賃金主導型経済と利潤主導型経済の

動学的特性について

浅田統一郎

本稿では，賃金主導型経済(実質賃金率の増加が総有効需要の増加をもたらす経

済)と利潤主導型経済(実質賃金率の増加が総有効需要の減少をもたらす経済)の

動学的特性を，生産と雇用が有効需要に依存して決定されるケインジアンの高次元

マクロ動学モデルを用いて検討する。本稿の特徴は，賃金フィリップス曲線と価格

フィリップス曲線を別個に定式化し，これら 2つのフィリップス曲線によって実質

賃金率の動きが決定されることである。システムの動学的安定性・不安定性が 2つ

のフィリップス曲線の調整係数，諸変数の変化に対する投資の反応度，金融政策を

特徴づけるパラメータ一等の若干の重要なパラメーターの値に依存して決まること

が，解析的に示され，解析結巣の経済学的合意が論じられる。

キーワード 賃金主導型経済，利潤主導型経済，高次元ケインジアン・マクロ

動学 2つのフィリップス曲線

1 はじめに

正統派のマクロ経済理論においては通常，賃金や価格が伸縮的ならば自動的に完全雇用が

達成されることが自明の理と考えられている。この考え方によれば，もし失業が長期間持続

するならば，その原因は賃金・価格の硬直性にある，ということになる。しかし. Keynes 

(1936)はその第四章において，このような考え方とは正反対の，以下のような見解を表明

している。「賃金および物価の下落が著しい場合には，巨額の負債をもっ企業者の窮迫はた

ちまち破産の域にまで達するであろう。一ーその結果，投資に対してきわめて不利な効果が

生ずる。そればかりでなく，物価水準の下落が国債の実質的負担したがって課税に及ぼす効

果は，産業界の確信にとって非常に不利なものとなりがちである。J(Keynes 1936邦訳書p.

262) Iしたがって，伸縮的な賃金政策が持続的な完全雇用の状態を維持できるという信念に

は根拠はない。(中略)経済体系をこれらの線に沿って自動調節的なものにすることはでき

ない。J(Keynes 1936邦訳書p.264)伸縮価格経済の不安定性を合意するケインズのこの主

張は. Fisher (1933)による「負債デフレーション理論j と共通点を持っている。すなわち，
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負債の名目額は固定されているので，不況期に賃金・物価が下落すると，債務者の実質債務

負担が重くなり，投資や消費に悪影響を及ぼし，不況をさらに深刻にするという「負債効果」

に基づく不安定化効果が指摘されているのである。 Asada(2006a， 2006b)は，多数の変数を

含む連立微分方程式から成る「高次元のケインジアン・マクロ動学モデル」を用いてこのメ

カニズムを分析している。 Asada(2006a， 2006b)においては，名目賃金上昇率が雇用率と期

待物価上昇率に依存して変動する標準的な「賃金フィリップス曲線」とマークアップによる

寡占企業の価格づけを結びつけて導出された「価格フィリップス曲線」を用いて， i負債効

果」が強い場合には賃金・価格の伸縮性がマクロ経済の不安定性を高めることを証明してい

る。そのモデルにおいては，名目賃金率と物価は一定のマークアップ率によって結びついて

いるので，実質賃金率は一定である。したがって，実質賃金率の変動がマクロ経済の安定性

・不安定性に及ぼす影響は，そのモデルによっては分析することができない。

本稿の目的は， Asada， Chen， Chiarella， and F1aschel (2006)で定式化されている賃金フィ

リップス曲線と価格フィリップス曲線を別個に扱う実質賃金率が可変的な i2つのフィリッ

プス曲線」によるアプローチを用いて，実質賃金率の変化がマクロ経済の安定性・不安定性

に及ぼす影響を理論的に研究することである。本稿のモデルも生産と雇用が有効需要に依存

して決定されるケインジアンの高次元マクロ動学モデルであるが，本稿のモデルにおいては，

前述の「負債効果」は捨象されている。すなわち，本稿では，負債効果による不安定性は，

仮定により排除されている。そのかわりに，名目賃金と価格の調整速度が異なることによる

実質賃金率の変動がもたらす安定化効果および不安定化効果が分析される。特に，実質賃金

率の増加が総有効需要の増加をもたらす「賃金主導型経済J(wage-led economy)と実質賃

金率の増加が総有効需要の減少をもたらす「利潤主導型経済J(句pro白倣tιι-品.

的特性が比較される。本稿の分析で得られた重要な結論は，名目賃金と価格の調整速度の相

対的な大小関係がシステムの安定性・不安定性に及ぼす影響が，経済がどちらのタイプに属

するかによって正反対になるということである。

「賃金主導型経済Ji利潤主導型経済」という用語は， Aglietta (1976)， Boyer (1986)に代

表されるフランスの「レギュラシオン学派jに由来している(日本語による解説としては，

植村・磯谷・海老塚 2007，宇仁・坂口・遠山・鍋島 2004等を参照されたい)。これらのキ

ーワードが重要な役割を演ずるマクロ経済モデルとしては Marglinand Bhaduri (1990)があ

るが，彼等の分析手法は主として比較静学である。動学分析としては， Asada， Flaschel， 

Jaeger and Proano (2007)， Chen， Chiarella， Flaschel and Hung (2007)がある。本稿で提出さ

れるモデルもこれらの論文で得られた成果を参考にしているが，問題の本質を浮き彫りにす

るために，本稿のモデルのほうが単純化されている。そこに本稿の存在意義があると，筆者

は考えている。
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本稿の構成は，以下のとおりである。まず第 2節では，本稿で部品として使用する Asada，

Chen， Chiarel1a and Flaschel (2006)の2つのフィリップス曲線によるアプローチが要約され

る。第3節では，有効需要の原理に基づく資本稼働率と雇用率の動態を支配する微分方程式

が導出される。第4節では，消費関数・投資関数・政府支出関数が特定化され，モデルが閉

じられる。第5節では 4変数の非線形連立微分方程式としての基本動学方程式システムが

導出され，長期均衡解が導出される。第6節では，両タイプの経済における長期均衡解の動

学的性質が数学的に分析される。最後に，第 7節で，第6節の分析結果の経済学的解釈が提

出される。やや複雑な数学的証明は，付録にまわされている。

2 2つのフィリップス曲線

本節では， Asada， Chen， Chiarel1a and Flaschel (2006)で定式化されている 2つのフィリッ

プス曲線によるアプローチを要約する。このアプローチの特徴は，賃金フィリップス曲線と

価格フィリップス曲線を別個に扱うことであり，それらは，以下のように定式化されてい

る。

UJ/W=ん(e-e)+κw(長/ρ)+(1- κω)π(1)

五/p=ι(u-u)+κp(UJ/W) + (1一κ ρ)π(2) 

記号の意味は，以下のとおりである。 ω=名目賃金率， ρ=物価水準，NS=労働供給量，N= 

労働雇用量，e=N/Ns=雇用率=1-失業率，e=自然雇用率 (O<e<l)， Y=現実の実質産

出量(実質国民所得)， YP=yPK=完全稼働時の実質産出量，K=実質資本ストック ，yP= 

完全稼働時の産出・資本比率(正の定数)， y= Y/K=現実の産出・資本比率，u= y/pニ

Y/(yρ'K)=y/yρ=資本設備の稼働率，u=正常稼働率 (0<u< 1) 0 J[C は， Asada， Chen， 

Chiarel1a and Flaschel (2006)では‘inflationc1imate'と名づけられているが，本稿では， Iイ

ンフレ・ムード」と呼ぶことにする。 β叫ん， κ山向はそれぞれ， βw>O，ん>0，0<κω<1， 

0<向<1を満たすパラメーターである。記号の上のドット(・)は，時間に関する微分を示

す。

(1)式は，名目賃金上昇率 (UJ/ω)が雇用率 (e)および現実のインフレ率(長/ρ)とf の

加重平均に依存する「賃金フィリップス曲線」の方程式であり， (2)式は，t/ρが資本稼

働率 (u)および UJ/ωとがの加重平均に依存する「価格フィリップス曲線」の方程式であ

る。これらはそれぞれ，労働市場と財市場の需給を反映する価格調整を表しているo J[Cは，

いわゆる「期待物価上昇率」と密接な関係があるが，やや異なった概念である。このモデル

においては，経済主体は， I現在」の瞬間的な物価上昇率t/ρを正しく認識している。この

意味では，いわゆる「近視眼的完全予見J(perfect myopic foresight)が仮定されている。

しかし，それとは別に中・長期的な「インフレ・ムード」が存在し，経済主体はそれらの
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両方を賃金・物価の決定に反映させることが仮定されているのである。 fの形成について

は，ここでは， Asada， Chen， Chiarella and Flaschel (2006)に従って，以下のような「適応期

待仮説」の公式に基づいて f が改訂されていくことを仮定するが，もちろん，その他の仮

説を採用することも可能である。

ォC=r(長/ρ-πC); r>O (3 ) 

(1)式と(2)式は行列形式で

(4) 

と表せるから，この式を解けば，以下のような，名目賃金上昇率と物価上昇率に関する誘導

形の表現を得る。

|βω(e-e)+(1-κJπC ーκwll 1κω|  
w/w=/ /// 

/sp(u-u) + (1一κρ)π1 / /一κp 1 / 

=κ{βw(e-e) +κωβ~p(u-ü)} +πC (5) 

I 1 βw(e-e) + (1ーん)πC1 1 1 
tjp=1 1/1 

|一κρ ι(u-u) + (1一向)πc/ /一κp

=κ{κpsw(e-e)+ん(u-u)}+πc (6) 

ただし，ここで， κ=1/(1ーκω向)>1である。

(5)式と (6)式より，実質賃金率ω=ω/ρ の動態が以下のように表されることがわかる。

φ/ω=w/w一五/ρ=κ{(1一κρβω(e-e)一(1-κω)βρ(u-u)} (7) 

また， (6)式を(3)式に代入すれば，

オc=y.κ{κρβω(e-e)+sp(u-u)} 

となる。

3 資本稼働率と雇用率の動態

(8) 

前節で要約された 2つのフィリップス曲線によるアプローチは，本稿の以下の部分におい

て重要な役割を演ずる。(7)式と(8)式は，実質賃金率と「インフレ・ムードJの動態が資

本稼働率と雇用率によって支配されることを意味している。したがって，資本稼働率と雇用

率の動態が特定化されれば，微分方程式システムは閉じることになる。「高次元ケシジアン

動学」に基づくアプローチでは，これらの動態を示す方程式は， i有効需要の原理」によっ

て提供される。このような観点に基づく様々な定式化としては， Asada， Chiarella， Flaschel 

and Franke (2003)， Asada， Chen， Chiarella and Flaschel (2006)， Asada， Flaschel and Skott 

(2006)， Asada， Flaschel， Jaeger and Pro泊 o(2007)， Chen， Chiarella， Flaschel and Hung (2007) 
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等があるが，本稿では，問題の本質を浮き彫りにするために，これらの文献で提示されてい

るモデルよりも単純化された定式化を採用する。

本稿では， Asada (2006a， 2006b)に従い，以下のようなケインジアンの「数量調整」によ

る財市場の不均衡調整過程を採用する。

十 α[ω:G-Y]=α(叶 g+日);α>0 (9) 

ここで， C=実質民間消費支出，I=K=実質民間投資支出， G=実質政府支出，c=C/K= 

資本 1単位あたりの実質民間消費支出， g=I/K=K/K=資本蓄積率，h=G/K=資本 l単

位あたりの実質政府支出である。前節の定式化により，資本稼働率 U はu=y/yρと表せる

から，この関係を(9)式に代入すれば，以下のような，資本稼働率の変動方程式を得る。

。=(α/yP)(c+g+h-yPu);α>0. Yp>O (10) 

次に，雇用率の変動方程式を導出することにしよう。定義により，労働雇用量Nは

N=i笠E互=笠互=盟笠
Y/N a a 

、
、
』
ノ

-
E
A
 

'
E
A
 

〆，‘、

となる。ここで，a=Y/N は労働の平均生産性であり，技術進歩を捨象した固定的技術係

数のモデルを採用すれば，aを定数とみなすことができる。この場合，雇用率eは

e=N/NS=(uyPK)/(aNS) (12) 

と表される。(12)式の両辺の対数をとって時間で微分すれば，以下のような，雇用率の変動

方程式が得られる。

e/e= (u/u) + (K/K)一(JすS/NS)=(u/u)+g-n (13) 

こζで，n=Ns/Nsは労働供給量の成長率であり，労働供給の内生化を主題としない本稿で

は，単純化のために，正の定数と仮定する。

4 消費関数，投資関数，政府支出関教の特定化

以上で ω，rrc， u， eの動態を支配する微分方程式はすべて出揃ったが，システムを閉じる

ためには，消費関数，投資関数，政府支出関数を特定化しなければならない。消費関数につ

いては， I労働者は賃金所得をすべて消費に回し，資本家は利潤所得をすべて貯蓄に回す」

という， Kalecki (1971)の 2階級モデルに基づく仮説を採用する。この場合には，消費関数

は，以下のようになる。

C=(1一九)ω，N=(1-rw)ωY/a=cl一九)ωyK/a=(1 τJωuグ'K/α (14) 

ここで，らは賃金所得への平均税率であり， 0くらく1を満たす定数であると仮定する。こ

のとき，

c=C/K=(1 九)ωuダ/a (15) 
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となる。もちろん，このKalecki(1971)の消費関数は極端な仮定に基づいているが， Kaldor 

(1956)や Pasinetti(1974)によってなされたように，賃金所得の一部が貯蓄に回され利潤

所得の一部が消費に閲される場合にこの消費関数を拡張することは容易である。我々の目的

にとって重要なことは，実質消費支出が実質賃金率の増加関数であるということである。そ

のためには，賃金所得からの消費性向が利潤所得からの消費性向を上回るだけでよL、。しか

し，本稿では，単純化のために， (15)式の消費関数を採用する。

次に，投資関数については，以下のように定式化する。

g=g(u，ω， i(πC)一πC)=g(u，ω，πC) ; gu=δIg/δu>O， gω=δIg/δω<0， 

gN=δIg/δπC=gi_N(iπ一1)， gi-N=δIg/δ(i-πC)<O，ら=i'(πc)孟o (16) 

このような投資関数は，以下のようにして正当化できる。我々は，次のようなもっとオー

ソドックスな投資関数から出発することにしよう。

g=g(re， i-"e) ; gγ=dg/θre>O， gi-N=dg/δ(i一πつ<0 (17) 

ここで re=期待利潤率， i=名目利子率，tre=期待物価上昇率，i-"e=期待実質利子率で

ある。 (17)式のような投資関数は，極めて標準的なケインジアンの投資関数であり， トービ

ンの q理論とも整合的である。次に，以下のような諸仮定を導入する。

re=re(u，ω) ; r~=ðre/ðu>O， r:，=θre/d，ω<0 

i=i(πe) ; i'(π.)孟O

πe=πc 

(18) 

(19) 

(20) 

(18)式は，企業家による期待利潤率の形成様式を特定化した「アニマル・スピリット関数」

である。投資に影響を及ぼすのは，現在の利潤率というよりはむしろ企業家の予想に基づく

期待利潤率であるが，現在の資本稼働率と実質賃金率が期待利潤率の形成に大きな影響を及

ぼすことが仮定されている。すなわち，資本稼働率の上昇(低下)および実質賃金コストの

低下(上昇〉は近い将来の収益性に関する企業家の楽観的(悲観的)な期待を誘発すること

が仮定されているのである;(19)式比名目利子率を期待物価上昇率に連動させて変化させ

る「テイラー・ルール」に基づく金融政策を中央銀行が実施していることを意味する。より

一般的なテイラー・ルールによれば，中央銀行は名目利子率を期待物価上昇率のみならず雇

用率等にも連動させるが，本稿では，単純化のために， (19)式で表されるような金融政策を

仮定する。より一般的なテイラー・ルールに基づく金融政策の動学分析については， Asada， 

Chen， Chiarella and Flaschel (2006)を参照されたい。ところで，i'(πつ=0ならば中央銀行

は名目利子率を一定の値に固定する金融政策を実施していることになるが，この場合には，

一定の名目利子率と整合的になるように受動的に貨幣を供給しなければならないので，貨幣

供給量は完全に内生変数になる。このような金融政策態度は，日本銀行によって好んで採用
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されているが，貨幣供給の成長率を一定に保つ場合に比べてシステムの動学的不安定性を高

めることが知られている。事実，本稿のモデルにおいては，i'(πつ=0ならば均衡点が不安

定になることが，次節で示されている。 (20)式は，通常のマクロ・モデルにおける「期待物

価上昇率」のかわりに，本稿のモデルでは「インフレ・ムードJCinftatioD c1imate)が用い

られていることを示している。 (18)一(20)の各式を(17)式に代入すれば， (16)式が得られる。

本稿の目的は財政政策の効果を分析することではないので，政府支出については

h=G/K=一定 (21) 

という極めて単純な仮定を採用することにする。

5 基本動学方程式システムの導出と長期均衡解の存在条件

以上で，本稿のモデルを構成する部品はすべて出揃った。(15)式と(16)式を用いて(7)， 

(8)， (10)， (13)の各式を整理すれば，以下のような 4変数の非線形連立微分方程式システ

ムが得られるが，このシステムを，本稿のモデルの基本動学方程式システムとみなすことが

できる。

(i) φ=ωk[(l一κρ)β脚 (e-e)一(1 κω)ん(u-u)]=/l(ω， u， e) 

(u) *c=7，κ[κJω(e-e)+ん(u-u)]= 12(U， e) 

(温 u=α[{(1-τw)(ω/a)一1}u+ {g(u，ω，πC)+h}/yρ] = 13(ω， 1Cc， u) 

(iv) e=e[ {ja(ω， 1[c， u)/u} +g(u，ω，πC) -n] = 14(ω，πC， u， e) (22) 

φ=尤C=u=e=Oを満たすこのシステムの「長期均衡解J(ω.， llc*， u.， eつは，以下のよ

うに表すことができる。

ぱ=(三<w)(lーす)ω…)=n， u'=… (23) 

我々は，各パラメーターの聞に次のような不等式関係が存在することを仮定する。

[仮定 1] uyP>n+h 

この仮定のもとでは， ω傘 >0となる。

6 長期均衡解の勤学的性質

次に，このシステムの長期均衡解の動学的安定性・不安定性について検討しよう。長期均

衡点で評価されたシステム(22)のヤコーピ行列は，以下のようになる。

イ。 OfAlo 0 123 124 

131 132 133 0 

f叫ん2 143 0 

(24) 
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ただし /13=一ω.IC(1ーκw)sp<O，/14=ω.IC(1一κp)βw>O，h3=r.κ品>0，124=71κβw>O， 

/31=α[{(1ーτ'w)u/a}+(gω/yP)] ， /32=αgn/yp， /33= (α/yP) [ー {(n+h)/u}+g.]， /41= 

e[C!31/U) +g"，] ， /42=e[C!32/U) +gn] ， /43=e [C!33/U) +g.]である。このシステムの特性方

程式は，

r(i...)= l.u-]I =A4+b1A3+b2A2+b3A+b4=0 
となる。ここで， Mj=l， 2， 3， 4)は，以下のように表される。

b1= -trace]= -/33 

b2=]のすべての 2次小行列式の和

1 0 0 1 1 0 /131 1 0 /141 1 0 
=1 1+1 十 1+1
10 01 1/31 /331 1/41 0 1 1ん2;:|+|;271十|::|

= -/1s!31-/14/41-hs!32-/24/42 
(一(+) (+) (+) 

b3=一(Jのすべての 3次小行列式の和)

o /23 /241 1 0 /13 /141 1 0 0 /141 1 0 0 /13 

=ー1/32/33 01-1/31 /33 01-10 0 /241-10 0 /23 

/42 /43 0 1 1/41 /43 0 1 1/41 /42 0 1 1/31 /22 fぉ

= C!33/42-/3s!43)/24+ C!3s!41-/3I!43)/14 
(+) (+) 

(25) 

(26) 

(27) 

=e{f33一(α/yP)g.}gn/24-e {(n+ h)/(uyりgω+(1-τω)(u/α)g.} /14 (28) 
(+) (+)ー(+)(+) 

b4=det]= C!1s!24-/ld心(んI!42-fas!41) 
(-)(+) (+)(+) 

= C!1s!24-/1.!23)αe(1-τω) (u/a)gn 
〔ー)(+) (+)(+) 

(29) 

このシステムの均衡点が小域的に安定になるための必要十分条件は特性方程式(25)のすべ

ての根の実数部分が負になることであるが，そのための必要十分条件が次の不等式体系(ラ

ウス=フルウィッツの条件)で与えられることは，よく知られている (Asada，Chiarella， 

Flaschel and Franke 2003数学付録参照)。

bj>O (j=l， 2， 3， 4)， φ=b1b2b3-bI2ム-b32>0 (30) 

ここで，このモデルにおける「賃金主導型経済」と「利潤主導型経済」を以下のように定

義しておこう。

""".J....， ~_ a(c+g+h) 
[定義] 我々のモデル経済は，長期均衡点1:おいて >0ならば「賃金主導型経。ω

δ(c+g+h) 
済」と呼ばれ' δω <0ならば「利潤主導型経済」と呼ばれる。すなわち，長期均
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衡点において資本 1単位あたりの有効需要が実質賃金率の増加関数になるか減少関数になる

かによって，両経済を区別する。

以下の結果を容易に確認することができる。

[補題] 我々のモデルにおいては，賃金主導型経済では Igω1<0一九)uyP/aすなわち

ん >0となり，利潤主導型経済では Igω1>0一九)uyP/aすなわちん1<0となる。

次に，システムの小域的不安定性のためのいくつかの十分条件を命題としてまとめておこ

う。これらの諸命題の経済学的な含意については，次節で述べられる。

[命題 1J 

(1) もし gu>(n+h)/uならば，システム(22)の均衡点は小域的に不安定になる。

(2) もし i'(πつ<1ならば，システム(22)の均衡点は小域的に不安定になる。

(3) r賃金主導型経済Jでありかつん>0の場合には，もしんに比べてんが十分に大き

ければシステム(22)の均衡点は小域的に不安定になる。

(4) r利潤主導型経済Jの場合には，もしんに比べてんが十分に大きければシステム

(22)の均衡点は小域的に不安定になる。

[証明J (1)の場合には，bl<Oになる。 (2)の場合には，仇<0になる。 (3)と(4)の場合には，

b2<0になる。いずれの場合にも，ラウス=フルウィッツの安定条件(30)のうちのひとつが

満たされなくなる。 口

賃金主導型経済に関する次の命題2は，以下の仮定のもとで証明される。

[仮定2J

(i) /31 >0，すなわち， r賃金主導型経済」であり，かっ/41>0である。

ωgu<ln+h(n+h)αIgωLl 
g 卜一一一 |であるo
~. '......L u ポグoーら)J 

{凶 i'(πe)>1であるが，i'(πつは十分に 1に近い。

[命題2J

仮定 2のもとで，以下の(1)および(2)が成立する。

(1) パラメータ-sω を十分大きな正の値に固定したとき，システム(22)の均櫛点は，(i)
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パラメーターんが十分に小さければ小域的に不安定になり， (ii)んが十分に大きければ

小域的に安定になり， (iii)中間的なんの値のある範囲内で，均衡点をめぐる循環的な変

動が発生する。

(2) パラメータ-/むを十分大きな正の値に固定したとき，システム(22)に均衡点は，(i)

パラメーターんが十分に小さければ小域的に安定になり， (ii)んが十分に大きければ小

域的に不安定になり， (iii)中間的なんの値のある範囲内で，均衡点をめぐる循環的な変

動が発生する。

[証明] 付録参照。

「利潤主導型経済」の場合についても命題 2と類似の命題を一定の追加的仮定のもとで導

出することができるが，各パラメーターの「安定領域」と「不安定領域」が「賃金主導型経

済」の場合とは正反対になる。

7 分析結果の経済学的解釈

前節で提出された諸命題を経済学的に解釈することは，極めて容易である。命題 1(1)は，

もし資本稼働率の変化に対する投資の反応度guが十分に大きければ，それだけで

「資本設備の稼働率の上昇(低下)二争投資率の上昇(低下)キ有効需要の増加(減少)による資本

設備の稼働率のさらなる上昇(低下)J

という，好況はさらなる好況をもたらし不況はさらなる不況を呼び込む正のフィード、パック

効果が支配的になり，システムは不安定になることを示している。命題1(2)は，もし中央銀

行の「テイラー・ルール」に基づく金融政策が消極的で「インフレ・ムード」に対する名目

利子率の反応度が小さすぎると，それだけで

「インフレ・ムードの高まり(デフレ・ムードの高まり)=今期待実質利子率の低下(上昇)キ投

資率の上昇(低下)=争有効需要の増加(低下)による実際のインフレ率の上昇(実際のデフレ率

の上昇)キインフレ・ムードのさらなる高まり(デフレ・ムードのさらなる高まり)J

という， Iマンデル効果」といわれる正のフィードパック効果が支配的になり，やはりシス

テムが不安定になることを示している。これらの結果は，gu< (n+h)/uおよび i'(πc)>1 

という 2つの不等式が本稿のモデルの均衡点が小域的に安定になるための必要条件であるこ

とを意味している。しかし，これらの不等式は，決して安定性の十分条件ではなL、。システ
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ムの動学的安定性・不安定性は，名目賃金調整の伸縮性の尺度んおよび価格調整の伸縮性

の尺度んにも依存するが，その依存のし方は， r賃金主導型経済」と「利潤主導型経済」で

は，対照的である。

命題1(3)と命題 2は，総有効需要が実質賃金率の増加関数になる「賃金主導型経済」では，

(1)労働市場における相対的に速い名目賃金調整と財市場における相対的に遅い価格調整はシ

ステムの不安定化要因であり， (2)相対的に遅い名目賃金調整と相対的に速い価格調整はシス

テムの安定化要因であり， (3)名目賃金や価格の調整速度の中間的な値のもとでは内生的な景

気循環が発生する，ということを意味している。もっとも， r不安定性」命題は比較的少な

い条件のもとで成立するのに対して， r安定性J命題を得るためには， ~ 、くつかの追加的な

条件が必要とされる。 (30)式で表される不等式のうち lつでも満たされない場合にはシステ

ムの均衡点は不安定になるが，均衡点の小域的安定性のためにはすべての不等式が満たされ

なければならないのであるから，一般に， r安定性」のための十分条件を得るためには「不

安定性」のための十分条件に比べて多くの追加的仮定を必要とするのである。それはともか

くとして，命題1(3)の不安定性メカニズムは，

「実質賃金率上昇(低下)=争有効需要の増加(減少)による雇用率および資本稼働率の上昇(低

下)=争名目賃金率も物価上昇率も上昇(低下)するが，名目賃金の調整速度んのほうが価格の

調整速度んよりも相対的に大きいので，実質賃金率はさらに上昇(低下)J

という正のフィード、パック効果である。

他方，命題1(4)と命題2のあとの注意書きは，総有効需要が実質賃金率の減少関数になる

「利潤主導型経済」では，(1)相対的に遅い名目賃金調整と相対的に速い価格調整はシステム

の不安定化要因であり， (2)相対的に速い名目賃金調整と相対的に遅い価格調整はシステムの

安定化要因であり， (3)名目賃金や価格の調整速度の中間的な値のもとでは内生的な景気循環

が発生する，ということを意味している。命題1(4)の不安定化メカニズムは，以下で示され

るような正のフィード、パック効果である。

「実質賃金率上昇(低下)=争有効需要の減少(増加)による雇用率および資本稼働率の低下(上

昇)命名目賃金率も物価上昇率も低下(上昇)するが，価格の調整速度んのほうが名目賃金の

調整速度んよりも相対的に大きいので，実質賃金率はさらに上昇(低下)J

Chen， Chiarella， Flaschel and Hung (2007)は，利潤主導型経済のモデルに名目賃金率の下

方硬直性を導入するとデフレ不況が深刻化する不安定化効果が出現することを数値シミュレ
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ーションによって示しているが，彼等の分析結果は，本稿で導かれた結論と整合的である。

また，原田・江川 (2002)は， 1990年代のデフレ不況下の日本経済において「物価が低下す

るとき，名目賃金に下方硬直性があれば，実質賃金が上昇し，雇用が抑制されることによっ

て不況を長引かせるJ(原田・江川 2002p.75)という「伝統的経路」に注目し，デフレ・

バイアスを持った日銀の金融政策と名目賃金の硬直性の「衝突」によって日本経済の大停滞

が深刻化した，という仮説を支持する実証分析を提出している。実質賃金率と雇用の負の相

関関係を導く伝統的な方法は， Keynes (1936)によって「古典派の第一公準」と名づけられ

た，需要制約を無視して利潤の最大化をはかる完全競争企業の行動を前提にした「実質賃金

率=労働の限界生産力」という関係から導出された，実質賃金率に関して右下がりの労働需

要曲線に依拠している。 Keynes(1936)は「古典派の第一公準」を承認しているが，それが

「生産物市場における有効需要によって雇用が決定されるJというケインズ自身の「有効需

要の原理j と果たして両立可能であるかは，必ずしも明らかではない。また，この「第一公

準」は，不完全競争が支配的な現代の日本経済に適合的ではない。しかし， r第一公準」が

妥当せず有効需要の原理があてはまる経済であっても，もし「利潤主導型」の経済であれば，

名目賃金の下方硬直性と価格の相対的な下方伸縮性に基づくデフレ期における実質賃金率の

上昇が雇用の抑制を誘発する。したがって，原因・江川 (2002)の実証分析は， 1990年代に

おけるデフレ不況下の日本経済は「利潤主導型」の経済であったことを示唆している。

付録:命題2の証明

命題 2の(1)のみを証明する。 (2)の証明方法も，ほとんど同じである。

(i)ん>0かっ 141>0のとき，んが十分に大きくんが十分に小さければ b2<0となるの

で，小域的安定条件(30)のひとつが満たされなくなる。

ω 仮定2により， !aa<0， g，，<O， (n+h)(uyP)gω+(1ーら)(u/α)g.<Oとなる。この場合

には常に， bl>O， b3>O， b4>0となる。また， βω>0が固定されていてかつ131>0なら

ば，十分に大きなすべてのん>0について b2>0になる。さらに，

limφ=lim(bl b2b3-bl
2 b4- bの=lim(b1b2-b3)b3

晶→ g.→ g.→o(+) (+) (+) 

(Al) 

となり，g，，=Oの場合には blおよび仇はんから独立になるが，b2はんの線形増加関

数になるので，g，，=Oの場合には，十分に大きなすべての品>0について φ>0となる

ことがわかる。この不等式は，関数の連続性により，たとえめ<0であっても，めが

十分にゼロに近ければ成立する。仮定 2(i凶により，この条件は満たされている。以上に

より，仮定2のもとではんが十分に大きければラウス=フルウィッツの安定条件(30)

がすべて満たされることが証明された。
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(凶 前述の(i)とωの結果により，パラメーターιをOから増加させていけば，連続性に

より，システム (22)の均衡点が不安定から安定に切り替わる「分岐点Jβ~>O が少なく

とも 1つ存在する。「分岐点」において特性方程式(25)の少なくとも 1個の根の実数部

分がゼロになることは，明らかである。ところが，r(o)=ふ>0であるから，A=oは

特性方程式の根ではあり得なL、。したがって， r分岐点」において，特性方程式は必ず，

少なくとも 1組の純虚根を持つことがわかる。もし純虚根が 1組しかなければ，分岐点

はいわゆる「ホップ分岐点J(Hopf bifurcation point)であり，分岐点の近傍のパラメー

タ-ι のある範囲内で，非定常的な周期解の存在が保証される (Gandolfo1996第25章

参照)。もし純虚根が 2組あれば，その分岐点はホップ分岐点ではないので，周期解の

存在は必ずしも保証されないが，パラメーターがその点の近傍にあれば特性方程式は

( 2組の)複素根を持つので，均衡点をめぐる循環的変動は必ず存在する。 口

j主

* 本稿は， 2006年度中央大学特定課題研究費に基づく研究成果の一部である。記して感謝する。

1)本稿で採用するのは，最も単純なパージョンである。より複雑なパージョンについては，

Asada， Flaschel and Skott (2006)を参照されたい。

2)この‘perfectmyopic foresight'とL、ぅ用語は， Burmeister (1980)による。

3)ん=0，κp=lという特殊ケースでは， 長/p=w/w=κSω(e-e)+πφ/ω=0となる。この場

合には，価格は事実上名目賃金費用に一定のマークアップ率をかけることによって決定されるの

で実質賃金率は一定になり，賃金フィリップス曲線と価格フィリップス曲線は同一になってしま

う。この特殊ケースは， Asada (2006a)， Asada (2006b)でとりあげられているが，ん>0，

Oく向く lが仮定されている本稿では，排除されている。

4)本稿では単純化のために資本減耗を無視しているので，粗投資と純投資を区別する必要はなL、。

また，本稿では，外国との取引も捨象している。

5)この点については，浅田(1997)第 7章を参照されたい。この定式化では，浅田 (1997)第 9

章で分析されている投資の「負債効果」を無視している。

6)同様の期待形成仮説は， Margliil and Bhaduri (1990)によっても採用されている。

7)貨幣市場の均衡条件を表す LM方程式を M/ρ=ゆ(i)Yと書くことにしよう。ここで，M は名

目貨幣供給量であり，この式の右辺は，単純なケインジアンの実質貨幣需要関数である。 LM方

程式の両辺を実質資本ストック Kで割れば M/(ρ，K)=ゆ(i)y=φ(i)uがとなるから，この式の

両辺の対数をとって名目利子率tを一定と仮定して時間で微分すれば，反/M=五/ρ+u/u+K/K

=長/ρ+u/u+gとなる。この式の右辺は本文の(6)式， (10)式， (17)式によって決まるから，

名目貨幣供給の成長率M/Mは実物体系に完全に従属して決まる内生変数になる。中央銀行が

このような金融政策態度をとれば，u/uやgが上昇(低下)する好況期(不況期)には貨幣供

給の成長を加速(減速)することになるので，景気循環の振隔を拡大し，このような金融政策態

度は，動学的な不安定化要因となる。
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8)財政政策によるマクロ安定化政策の動学分析については， Asada (2006b)を参照されたい。

9) Gandolfo (1996)第18章および Asada，Chiarella， Flaschel and Franke (2003)数学付録参照。
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