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変動相場制下の財政金融政策の進化ゲーム:マンデル=フレミング・モデル

徳島 武

抄録

変動相場制下の、マンデル=フレミング・モデルの二国モデルの動学的ゲーム構造について、

自国を小国又は大国とし、外国を大固とすると、進化ゲームの位相図について、以下の命題が

成立する。

1.財政政策については、自国が小国の場合、ある初期値に対して収束経路が l通りであり、

自国が大国の場合、ある初期値に対して収束経路は 3通りである。

2. 金融政策については、自国が小国の場合、ある初期値に対して収束経路は4通りであり、

自国が大国の場合、ある初期値に対して収束経路は 3通りである。

キーワード:マンデル=フレミング・モデル、財政政策、金融政策、進化ゲーム、ナッシュ均

衡
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1. はじめに

徳島 (2013)において、変動相場制下のマンデル=フレミング・モデルの二国モデ、ノレにおけ

る、財政政策と金融政策の相互依存についての分析が展開され、徳島 (2014)において、その

相互依存の静学的ゲーム構造について分析した。本論文では、その動学的ゲーム構造について

分析し、進化ゲームの位相図を示す。第 2節でモデルを説明し、第 3節で分析を展開し、第 4

節で結論をまとめる。

2.モデル
徳島 (2014) と同様に、完全資本移動、物価水準一定、為替レートの静学的期待を前提とす

る、基本的なマンデル=フレミング・モデルで分析する。

(1) Y = C(Y -T) + I(i -E(P)) + G + NX(e， Y， Y.) 

;0く C1< 1，/1 < 0，0 < NXvNX3 ，NX2 < 0 

(2) M = LO， Y) 

; L1く 0，0く L2

(3) Y. = C(Y・-T・)+1・(i.-E.(p・))+ G・+NX.(e，Y，Y・)

;0 < ci < 1，/iく 0，NX1，NXiく 0，0< NXi 
(4) M・=L・0.，Y・)

; Li < 0，0 < Li 
(5) NX(e， Y， Y・)+ KA(i -iワ=0

;0く NX1，NX3 ，NX2く 0，0く KA1

(6) NX・(e，Y，Y・)+KA.(i-iワ=0

; NXi，NXiく 0，0く NXi，KAi < 0 

(7) i = i. = iW 

(8) NX + eNX・=0

Yは国民所得、 Cは民間消費、 Tは税収、 Iは民間投資、 iは金利、 E(p)は期待インフレ率、 Gは

政府支出、 NXは経常収支、 eは自国通貨建為替レート、 Mは貨幣供給TI1:， Lは貨幣需要盤、 KAは

資本収支で、外国の変数は右上にアステリスク(*)を付している。またiWは世界金利である。

各式の下には、左から何番目の独立変数の編導関数の符号を示している 1)0 (1) ((3))式は自国

(外国)の財市場均衡曲線の15(15・)曲線の式であり、 (2)((4))式は自国(外国)の貨幣市場均衡曲

線のLM(LM・)曲線の式である。また、 (5)((6))式は自国(外国)の国際収支均衡曲線のBP(BP')曲

線の式であり、完全資本移動の仮定より、 (7)式に集約される。 (8)式は二国モデルにおける、

経常収支の制約式である。

3.分析

徳島 (2014)で展開された静学的分析に基づき、その動学的ゲーム構造を分析する。外国を

大国とし、自国を小国或いは大国とする二国モデ.ルであり、不完全版用を初期条件とする。各

文字の右下の 0で初期値を、 fで完全雇用時の値を示す。 (7)式を、(1)、 (2)、(3)、(4)式に代

入して、 4つの内生変数が一意に決定される。

3. 1 財政政策の勤学的ゲーム構造
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3.1.1の位相図は図 3.1. 1であり、 3.1. 2のそれは図 3.1.2である。

3.1.1自国が小国のケース

このケースにおけるナッシュ均衡は、 G一定、 G'増加の組み合わせであり、内生変数は、

ef 、 iy 、 Y、 Gjであり、外政変数は、 Go、ザ、 Mo 、 Mô、九、 Tô 、 ECPo) 、 E'C~のである。位相

図のナッシュ均衡点は、 Gjと全てのGである。 Goに対して l通りの収束経路が考えられる。

3.1.2自国が大国のケース

このケースにおけるナッシュ均衡は、 G増加、 G・噌加の組み合わせであり、内生変数は、

ef、ザ、 Gf、のであり、外政変数は、 η、ザ、 Mo、Mo、九、 To、ECPo)、E'CP1のである。位相

図のナッシュ均衡点は、 Gfとのであり、増加のスピードの差により、 3通りの収束経路が考え

られる。

3.2 金融政策の勤学的ゲーム構造

3.2.1の位相図は図 3.2.1であり、 3.2.2のそれは図 3.2.2である。

3.2.1 自国が小国のケース

このケースにおけるナッシュ均衡は、 M噌加、 M'哨加の組み合わせであり、内生変数は、

ef、iy、時、 Mjであり、外政変数は、号、】??、 Go、旬、九、 To、ECPo)、E'CP1のである。位相

図のナッシュ均衡点は、 MfとMfであり、噌加のスピードの差により、 4通りの収束経路が考え

られる 2)。

3.2.2自国が大国のケース

このケースにおけるナッシュ均衡は、 M増加、 M・噌加の組み合わせであり、内生変数は、

ef、ず、 Mf 、 Mfであり、外政変数は、 η 、}??、 Go、句、九、 Tö 、 ECPo) 、 E'C~のである。位相

図のナッシュ均衡点は、時とMjであり、増加のスピードの差により、 3通りの収束経路が考え

られる。

4. おわりに

徳島 (2014)の結論に対して、初期値からナッシュ均衡値への収束経路を示すことにより、

より具体的な政策の様子を示すことができた。このことにより、より現実的で有効な政策につ

いての含意を示したと言えるであろう。政策コストの面で両政策を比較すると、財政政策につ

いては、毎年のGfとG;の支出により、政府債務が噌加するのに対して、 MfとM;はストックの

ため、金融政策の追加負担が生じないことを考慮すると、やはり金融政策が望ましい政策と言

えるだろうヘまた、前者が世界金利の上昇により民間投資を減少させ、後者が逆にその下落

によりそれを増加させる点からも、後者が望ましい政策と言えるだろう。
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捕論経常収支の制約式 (8)について

(8)式より、

IlNX + eIlNX* + NXolle = 0 

となる。徳島 (2013) では、

NXo = NXo = 0 

と仮定して、

IlNX :$ 0骨 o:$IlNX* 

としたが、経常収支の初期値が 0以外のケースはどうであろうか。

IlNX:$ 0伺 o:$ eIlNX* + NXolle 

となるので、 eが常に正であることを考慮すると、 NXolleの符号に関係なく、この関係が成立す

るためには、

IlNX:$ 0骨 o:$IlNX事

の関係が成立しなければならない。よって、金融政策の相E富裕化は、一般的ケースであると

想定できる。

注

1) 投資は実質金利の減少関数としている。

2) このケースでは、大国の外国が先に完全雇用を実現して、小国の自国が後からそれを実現

する収東経路も考えられる。

3) 徳島 (2014) では、インフレ期待によるより効果的な金融政策について、分析している。
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