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第４章「資本の限界生産力と最適貿易収支勤学」

１．はじめに

小国開放経済の内生的成長モデルにおける、財政収支、貿易収支、経常収

支の勤学的最適化分析を行った徳島（l997b）において、重大な指摘がなさ

れた。それは投資の調整費用が存在するモデルにおいて、最適貿易収支勤学

が存在しないケースがあるということである。またTumovsky（1996）にお

いても、投資の調整費用が存在するモデルにおける最適な定常状態成長経路

の存在しない可能性が指摘されている。本論文はこの課題について、社会的

最適（パレート最適）の見地から、資本の限界生産力と最適貿易収支勤学の

関係について分析する。徳島（1997b）において、資本の限界生産力が一定

もしくは逓増する場合に最適貿易収支勤学が存在しないことが指摘されたが、

ここではより一般的な生産関数を用いて、具体的に貿易収支勤学を図示する

ことにしよう。資本の限界生産力が一定のケースは、内生的成長モデルで多

用されているAKモデルのケースに相当するので、本論文の分析は勤学的最

適化分析において意義あるものとなるであろう。論文の進め方としては、第

２節でモデルについて説明し、第３節で投資の調整費用が存在しないケース

を分析し、第４節ではそれが存在するケースを分析し、第５節で結論をまと

めることにする。

２．モデル

本論文においては社会的最適（パレート最適）のための動学的最適化分析

を行う。中央計画当局が第0期における代表的家計の厚生を、制約条件の下

で最大化することを仮定する。代表的家計の瞬時的効用関数は
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(2.1）ｚ４(＝秘(c１，９`）

である。αは消費であり、９１は政府支出である')。右下の添字ｄは時間を示

している。この効用関数は非負であり、強い凹関数であって

０＜ＺＪ】’３４２ＺJ1１，脚２２＜０
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を仮定する2)。無限期間モデルを仮定すると、代表的家計の厚生は、それの

消費と政府支出の効用の総現在価値となり

い(｡"ルー．``‘(2.2）

となる。０は時間選好率あるいは主観的割引率であり、所与の正の値をとる

と仮定する。制約条件は、対外債務ストックと資本ストックの各々と、フロー

の変数の関係を示す式であり、

（2.3）Ｅ＝α＋j,＋9t＋0F)－/(ABl，９(,Ａ）

（2.4）児`＝血

である。財政収支均衡を仮定している。Ｒは対外債務ストック、肋は資本

ストックであり、対外取引は対外債務ですべて決済される。血は純投資であ

り、Ａは技術レベルを示す所与のパラメーターであり、／(ん(，9,,Ａ）は生

産関数であって、国内純正産（NDP）に相当する。小国の仮定より自国利

子率と外国利子率は等しく、また０と等しいと仮定する。

本論文における動学的最適化の分析は、以下のようにまとめられる。

maxﾊﾞｰ趣(．`,ルー･ｍｄＭ
ｓ.#.Ｆ)＝α＋i`＋9t＋9F)－/(ん,，９，，Ａ）
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肋＝ｉｔ

Ｆｂ０々ｏｇｉｖｅｎ

ｃｌ，内，，『，届，ＡＢｌ≧Ｏｆｏｒａｌｌｔ

制御変数はＣｌ，仇，,`であり、状態変数はF},ABIである。各々の変数は１人

当たりのものであるが、人口成長はないものと仮定し、現時点（０時点）で

の人口を１とする。また以下の分析では特に必要を認めない限り、右下の添

字ｔは省略する。

３．投資の調整費用が存在しないケース

このケースにおけるハミルトニアンは、－１，βを共役変数とすると

Ｈ＝zc(c，,)－ス(c＋j＋,＋ａＦ－ｆ(た,９，Ａ)}＋β‘

である。最適のための条件は
銀
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(3.1） ..．ｚ４１＝ス

(3.2） ..､スーβ

.．ｗ2＝ス(1－九）
●

(3.3）

(３４）ﾙｰ'''十祭=０人’１－…

(35）β=β'一鵲-β'一Ｍ
（3.6）ｌｉｍ(－ｽＦルー８t＝０

《－．－

（3.7）ｌｉｍβABe-0l＝０
８→西

となる｡バーa//0ﾉb(o〈/i〈1)は資本の限界生産力であり、
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ｆ＝a//０，(0〈たく1)は政府支出の限界生産力である。(3.4)よりスが一

定の値となるので、（3.1）より消費の限界効用（z(1)が一定となり、ｃは一

定の値である。また（3.2）よりスとβが等しいので、（3.5）より

●

β＝β８－スハーニβ(０－（）＝０

となり

Ｏ＝ハ

となるので、資本ストックの横断面の条件（3.7）も考慮するとんと，も一

定の値となる3)。よってｉはゼロとなる。またこれより力も一定となるので、

(3.3）より政府支出の限界効用仏2）が一定となる4)。以上の結果をまとめ

ると

c，,，ス，β’ん＝ＣＯ"st.,i＝０

となる。この結果より最適貿易収支の勤学分析が可能となる。そのためには

経常収支（ＣＡＩ）と貿易収支（ＴＢ,）の両方を考慮しなければならない。各収

支は

CAt＝－白＝／(た`，91,Ａ)－c1-j`－９１－ｅＢ

ＺＢｌ＝／(ん`，,`，Ａ）－c`－ｶ－9‘

となる。経常収支の式より

Ｒ＝－ＴＢＩ＋0F）

として両辺を積分すると、対外債務ストックの横断面の条件(3.6）を用いて

(3個）ｎ－ｒｍｏ－．`“

が求められる。ＡＥ`，ｃ`，,`が一定でi,がゼロであるので、TBtは一定の値と
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なり、０＜、`のとき累積貿易黒字が無限大となり、、！＜ｏのとき累積貿

易赤字が無限大となる。よって（3.8）と対外憤務ストックの横断面の条件

(3.6）より

TBF＝ＴＢＣ＝０，Ｆｂ＝0

となり、今期（0期）以前から一貫して経常収支も貿易収支も均衡している

状態が社会的に最適（パレート最適）である。このケースにおける資本の限

界生産力と最適貿易収支勤学の関係は、無相関である。前者の逓増・一定・

逓減に関係なく後者が存在する。また技術レベルの違いによる定性的結論に

対する影響はないが、それが高いほど政府支出の限界効用は低下する。

４．投資の調整費用が存在するケース

このケースにおけるハミルトニアンは、－入，ス９を共役変数とすると

Ｈ＝秘(cⅡ,)－１{c＋i〔l＋の〕＋,＋ｅＦ－/(ん，９，Ａ)}＋几ｑｊ

である。①は投資の調整費用であり

｡＝｡(iﾙ),の(o)＝0,0〈ゆく①〃

である。最適のための条件は

顕一諏入 ０ ＋
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(4.1） .、２J】＝ス
●

…`='+‘+が’

.．〃2＝Ｊ１(1－九）

(4.2）

(4.3）

(4.4） ..､スーＣＯ"st．
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ＣＭ=’'’０－鶚
lim（－入Ｆ)e-ol＝０
８→ＤＯ

ｌｉｍ(ｽ9A2)e-a`＝Ｏ
ｔ－－

(4.5）

(4.6）

(4.7）

となる。（4.4）よりスが一定の値となるので、（4.1）より消費の限界効用

(皿,）が一定の値となり、ｃは一定の値である。またスが一定なので（4.5）

より

(jM-A`－１{9,-ﾊﾞｰ(i:)``）

となり

(去臓(4.8）‘＝９０－パー

が求められる。，を￣定と仮定して5)、ム虎,９の関係を分析する`)。（4.2）

より

(49）９＝W(‘た),Ｗ(O)＝1,0〈Wの

の関数を定義する｡この逆関数をiルー｡(9)と定義すると

(4.10）た＝ｉ＝AE｡(9),。(1)＝０，０＜①′

となる。またこの式を（4.8）へ代入して

（4.8'）‘＝９０－ハー｡(9)2,′

となる。ｉ,１８，９の関係は（4.10）と（4.8'）の連立微分方程式の位相図を描

くことで明らかになる｡定常状態(雌/dノーd9/d'＝0)においては

q・＝1,0＝ハ(ん．,9.,Ａ）
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となり、この近傍の状態を分析する。上付添字＊は均衡値を意味する。

ﾉｾ＝ん｡（９）＝Ｆ(ん,９）＝０

９＝８９－ハーＣ(ん，９）＝0

とおくと

熟｡－骨一両祭Iナァー方!;)号丁

器'一,一号一子=ﾉＭＭ）０

＝０

ＥｌＷＥト
となる。右下の添字はその変数による偏導関数であることを示しており、

八,＝０ｼ76ｈ２は資本の限界生産力の逓増(0＜力!)、一定(β]＝O)、逓減

(β,＜Ｏ）を意味している。資本の限界生産力が逓増するとき図４－１のよ

うな不安定渦状点の、それが一定のとき図４－２のような中立不安定の、ま

た逓減するとき図４－３のような鞍点の位相図が描かれる。また代数的に分

析すると線形近似の式が

[:Ⅱﾊﾙ川化］
となり、係数行列式を」、トレースを〃とおくと

‘＝ん．｡'(1)/1,(ん．,9.,Ａ)，ｔγ＝０

０＜β'のときＯ＜〃’０＜」：不安定渦状点

β,＝ＯのときＯ＜tγ,」＝０：中立不安定

/i,＜ＯのときＯ＜[γ,」＜０：鞍点

となる。横断面の条件（4.7）より勤学的に最適な経路は、資本の限界生産

－６５－



力が逓減するケースの収束経路のみとなる。経常収支（ＣＡ,）と貿易収支

(ＴＢＩ）は

ＣＡ,＝一八＝/(ん‘，`,Ａ)-c1-j['+d`]一'’－０F｝

ｍ`＝/(ん`’'1,Ａ)-ｃ１－ｊ`['+d`]-,,

と定義され、前節同様

F}＝－TBf＋OＢ

とおくと、（3.8）の

(3.8）Ｆｂ＝L-Tae~､`｡'

が求められる。この式は対外債務の初期値により貿易収支の勤学が制約され

ることを意味している。ただしこの式は対外債務ストックの横断面の条件

(4.6）が満足されることが前提になっている。また貿易収支は

T刀`＝（/(ん`,,`,Ａ)－j`[1＋の`]}－(α＋，!）

とおくと、右辺の第１項と第２項の差分となる。第２項はｃと,が一定であ

ることより一定となるので、第１項と資本ストック（ん）の関係を考慮する

ことで貿易収支の勤学が分析される。資本ストック（ん）が増加して純投資

(i）が正の場合は第１項は増加し、減少して負の場合は減少すると考えられ

る8)。資本の限界生産力が逓増するケースでは、図４－１の位相図より、資

本ストック（ん）は横断面の条件（4.7）を満足せずより大きな増加と減少を

繰り返して行くので、（3.8）より最適と思われる貿易収支は図４－４に示す

ように赤字と黒字を交互に繰り返し、しかもその不均衡は大きくなって行く。

これでは対外債務ストックの横断面の条件（4.6）も満足されない。資本の

限界生産力が一定のケースでは、図４－２の位相図より、純投資（i）が正

である資本ストック（ん）が増加する場合を考えると、（3.8）より最適と思
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われる貿易収支は図４－５に示すように赤字から黒字となるが、資本ストッ

ク（ん）が横断面の条件（4.7）を満足せず無限に増加し発散するため、黒字

が無限大に大きくなり、対外債務ストックの横断面の条件（4.6）も満足さ

れない。資本の限界生産力が逓減するケースでは、図４－３の位相図より、

最適経路上で純投資（j）が正である資本ストック（ん）が増加する場合を考

えると、（3.8）より最適と思われる貿易収支は図４－６に示すように赤字か

ら黒字となる。このケースでは資本ストック（ん）が横断面の条件（4.7）を

満足するように均衡値へ収束するので黒字の大きさも収束し、対外債務ストッ

クの横断面の条件（4.6）も（3.8）の条件も満足される,)。本節のケースに

おける最適貿易収支勤学は、資本の限界生産力が逓減するケースのみに存在

するのである。また技術レベルの違いによる定性的結論と政府支出の限界効

用への影響は前節同様である。
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5．おわりに

本論文の結論は以下のようにまとめられる。

（１）投資の調整費用が存在しないケース

資本の限界生産力の逓増・一定・逓減に関係なく、最適貿易収支勤学

が存在する。貿易収支均衡が勤学的に最適である。

(Ⅱ）投資の調整費用が存在するケース

資本の限界生産力が逓減するケースのみ、最適貿易収支勤学が存在す

る。純投資が正の場合、資本ストックと対外債務ストックの横断面の条

件を満足するように、赤字から黒字となるのが勤学的に最適である。他

のケースでは横断面の条件を満足させることができず、逓増するケース

ではより大きくなる赤字と黒字を繰り返し、一定のケースでは純投資が

正の場合、赤字から大きすぎる黒字となる。

本論文の結論より、内生的成長モデルで多用されるＡＫモデルは資本の限界

生産力が一定のケースに相当するので、投資の調整費用が存在するモデルに

よる動学的最適化分析に支障が生じることが予想される。第１節で述べた

Tnrnovsky（1996）はその’例である。内生的成長モデルによる動学的最適

化分析の発展は、閉鎖経済（貿易収支均衡）において投資の調整費用が存在

しない財政収支均衡を仮定したモデルにおいて、何の制約もなく望めるもの

であり、投資の調整費用が存在するモデルでは注意が必要である。また本論

文では派生的結論であるが、技術レベルの違いが貿易収支の勤学に定性的に

影響せず、それが高いほど政府支出の限界効用が低下することも最後に付け

加えておく。
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注

１）本論文のモデルは合成財のモデルであり、民間部門と政府部門の供給する財は同

質である。

2)灘'＝6脚/ＤＣ…＝o鰹/oい`泌聰＝ゲ灘/6,,6c…!＝62灘/ＤＣ`6,1

“Ⅱ＝６２蝿/ac；,"22＝a魁"/6,Fである。

３）資本の限界生産力は政府支出が増加（減少）すると上昇（下落）する。

４）いわゆる最適政府支出ルール脚＝秘2は、ルーＯのケース、すなわち生産関数に

政府支出が含まれないケースにおいて成立する。このことは次節でも同様である。

５）恒常的政府支出と恒常的税収が等しい財政収支均衡は、このケースにおける最適

財政収支勤学の１パターンである。徳島（1997b）参照。

６）以下の分析方法はB1anchardandFYscher（1989）ｃｈａｐ２を参照。

7)Ⅳ'＝2`'+(ｶﾞﾙ)の"となり､Ｏくめ',`"であるので正となる。

8)ｊが正のｹｰｽでは､うめ/､リヒーー｡'i/lb2〈Opdbi＝｡'ん〉0より、

０i/飯＝(6j/5の)(aの価)〈ｏであり、虎の増加によりiと@は減少する｡ｉが

負のケースは代数的に明らかにできない。国内純生産と純投資支出の大きさを比

較すれば、第１項の増減は前者のそれによるであろう。

９）このケースでも最適経路以外の経路を資本ストックが動くと、勤学的に最適な貿

易収支勤学とならない。
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