
Japan Information-Culture Society

NII-Electronic Library Service

Japan エnformation −Culture 　 Sooiety

情報貨幣論 に向けて 　 3

研究論文

　　　　　　　　　　　　情報貨幣論に向けて

　　　　　　　　　　　
一

貨幣
・
情報

・
不均衡

一

Toward 　a　theory　of　money 　and 　information．
− Money

，
　information　and 　disequilibrium一

　　　　　　　　　　　　村舘 靖之 　Yas・yuki　MURADATE

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　東京大学大学院　情報学環

Graduate　School　of 　Interdisciplinary　Inforrnatics，　The　University　of 　Tokyo．

　　　　　　　　　　　　　　　　　須藤 修 0 ・am ・ SUDOH

　　　　　　　　　　　　　　　　　　 東 京 大学 大学 院 　情 報 学環

Graduate　School　ef　Interdisciplinary　Inforrnatics，　The 　University　ef　Tokyo，

要 　　旨

　本稿は 貨幣と 情報文化とい う観点か らの 試論で あ る。貨幣の 本質は，’1青報で あ り，文化で あ る 。 我々 は 貨幣の 4 次元

性とい う概念を 提示 す る 。貨幣は，時間と空 間を 越えて 移動が可 能な 存在で あ る。「1青報概念も 時間 と空 間 を越えて 容易

に 移動 す る 存在 で あ る。貨 幣 と情 報 は，4 つ の 次元 を容 易 に移 動 が で き る と い う共 通 点 を持 つ 。貨 幣 は 自然 界 で はな

く，人 間 によ っ て 生 み 出 され た文 化 で あ る。今，こ こ で 情 報貨 幣 論 につ いて 論 じるの は，貨 幣の 存在，その 情報 ・文 化

的性質が，貨幣経済 に内在す る本質的な不 安定性，つ ま り貨幣的不均衡 を生み 出す か らであ る。経 済危 機 に代表さ れる

貨幣経済の 不安定性や不均衡の あ らわれ は，標準的な動学的
一
般均衡理論に 貨幣に 関する新 しい 理論を加え，補完する

必要性を示唆 して い る。

Abstract

This　paper 　tries　to　discuss　 on 　 a 　theory 　 of 　 money 　 and 　information．　The 　 essence 　 of 　 money 　is　information　 and 　 culture ．
We 　show 　the　 concept 　of　four−dimensionality　of　money ．　Money 　can 　move 　over 　time　and 　spaces ．　Information　 can 　also

move 　Qver 　time 　and 　 spaces ．　Money 　and 　Information　have　 common 　points　that　can 　move 　four−dimension　space 　easily ．
Money 　is　not 　made 　by　Nature，　but　invented　by　Human 　Beings．　Money 　is　Culture．　We 　discuss　on 　a　theory 　of　money 　and

information，　because 　the　existence 　of 　money 　makes 　monetary 　disequilibria．　The 　economic 　crises 　represent 　instability　of

monetary 　economy 　and 　monetary 　disequilibria．　 It　is　necessary 　to　add 　new 　complementary 　theory 　of　money 　to　standard

dynamic　stochastic 　general　equilibrium 　theory．

1 ．は じめ に 的側 面 に 焦点 を あて て 試論 を 展 開 した い 。

1，1　 研究目的と課題設定

　本稿は 貨幣 と情報文化 とい う観点 か ら の 試 論 で あ る。貨幣 の

本 質は，情報 で あ り，文 化 で あ る。貨 幣 は時 間 と空 間 とい う 4

つ の 次 元 を超 えて 移 動す る とい う，4 次 元性 を持 っ て い る。こ

の よ うに 時 間 と空間 を越 えて 移動 す る 存在 と して，貨 幣の ほ か

に情 報概 念 を挙 げ る こ と が で きる。貨 幣 と情 報 は，4 つ の 次元

を容 易 に移動 が で きる と い う点で 共通 点を持つ
。 また貨幣は，

自然界に お い て 発生 し た もの で はな く．人 間に よっ て生 み 出 さ

れ た文 化で あ る。貨 幣 は情報 と共 通 な性 質 を持 っ て い る だ け で

は な く，文化で もあ る。

　今，こ こで 情報 貨 幣論 につ い て 論 じる の は，貨 幣の 情 報 ・文

化 的性 質が，貨幣経済 に 内在す る本質的 な不安定性を生 み 出す

か らで あ る。経済 危機 に 代表 され る 貨 幣経 済 の 不 安定性 や不 均

衡 の あ らわ れは，既存の
一
般均衡理論に 補完 して ．貨幣 と不均

衡に 関する理 論を加え る 必要性 を示 唆 して い る。本稿 は，貨幣

と不 均衡 につ い て 論 じ る た め の 準備 と して，貨 幣 の 情報 ・文化

1．2　 関連す る先行研究

　まず情 報 文化 とい う観 点 か ら，先行 研 究 と して 片 方 ［11
が あ

げ られ る。片 方 に よれば，情報 文化 は理 念系，施設系，人 間系

の 3 つ の構 造 を持 っ て い る と され る。こ の ような 3 つ の 系 を も

つ 構 造 と．我 々 の 情報貨 幣論 の か かわ りを説明 して お こ う。 貨

幣の 情 報論 的性 質 に つ い て 論 じ る点 で ，情 報貨 幣論 は 情報 文 化

論の 理 念系 （理 論モ デ ル ） に大きな か か わ りを持っ て い る。ま

た社 会 シ ス テ ム の 進化 と貨 幣 の あ りよう を論 じて い る点 で，情

報 文化 論 の 施 設系 と もか かわ りが ある。貨幣の 背景 に は 貨幣共

同体 な い し複合 的 ネ ッ トワ ーク が 存 在す る。また 貨幣 を使 っ て

い る主体 は，人間系で あ ろ う。 情 報文化 につ い て 論 じる際 に，

片方の 研究を見過 ご す こ とは で きない 。

　次 に ，貨 幣論 と い う観 点 か ら，基 本 文 献 と し て 岩 井
［2】

が あ

る。岩井は．マ ル ク ス の 貨幣論 を読み 直 し，ヴ ィ ク セ ル や ケ イ

ン ズ の 貨 幣 に 関す る 論 考 と接続 して い る。貨 幣 は貨幣 と して 使

われ る もの で あ る とい う自己循 環論 法 的 な岩井 の 貨幣 の 定 義 を
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無視 する こ とは で きない 。

　マ ル ク ス とメ ン ガー
の 貨 幣論 を取 り上 げ て い る 文献 と して，

須 藤 〔3］が あ る。貨幣 商 品 説 的 な立 場 か ら は じ まる 本 書 は，独

自の 資本 主義経 済論 を展 開 してい る文献 と して 無視 で きない 。

　また 電 子貨幣論に つ い て コ ン パ ク トに まとめ られ た 先行研究

と し て，須 藤，後藤
［4】

を 挙 げ る こ と が で きる。電 子貨幣に つ

い て ，制 度 ・経 済的 な面 か らま とめ て い る 著作で，その 先行性

は 高く評価で きる。

　以 上 は，情 報文 化 と貨幣 とい う観 点 か らの 基本 文献 で ある。

さらに 情 報貨 幣論 に つ い て 論 じる前 に，無視 で きな い 研 究 を紹

介 して お こ う。

　Martello［5］は 貨幣的 不 均衡 に つ い て 論 じ て い る 興 味深 い 研

究 で，「貨 幣は 時 間 と空 間 を超 越 す る 」 と い う言及 が あ る
ω

。

Martelloは 19世 紀末を代表する イ タ リアの 経済学者で，最も

パ レ
ー

トが 評価 し て い た 学者の
一人 で ある。1883年 に 『貨幣

お よ び そ れ に 内在す る 過 ち 』 が 出版 さ れ て い る が．こ の 年は マ

ル ク ス が な くな り，ケ イ ン ズ とシ ュ ム ペ ー
タ
ーが生 まれ た とい

う経 済 学 の 歴 史上，重 要 な 年 で あ る。Martelloは 貨 幣 的危 機

に つ い て も言 及 して い る。Martelloは そ の 著 作 が イ タ リ ア 語

で 書 か れ て い る こ とや，文 献 入手の 困難 度 か ら 日本 の 学界 で 論

じ られ る こ と は稀で あ っ た が，本来 もっ と研 究 され る べ き著作

で あ る。本稿 の 「貨幣 の 4 次 元性 」 と い う概 念 は 「貨 幣 は 時 間

と空 間 を超越 す る 」とい うMartelloの ア イ デ ィ ア に起 因する。

　 また 貨幣 と不 均衡に つ い て 論 じて い る先行研究 として，内田
［6］

の 研 究 が あ る。内 田 は，ヴ ィ ク セ ル や ケ イ ン ズ の 著 作 の 研 究

を も と に 当時 の 標 準 理 論 で あ っ た IS−LM 分 析 を批 判 的 に 検討

し，「貨幣経 済 の 取 り扱 い は，必然 的 に不均 衡 動学 にな らざる

を得ない 」（p．46）とい う意見 を主張 して い る 。 不 均衡 と貨幣を

結 び 付 け て い る研 究 と して 高 く評価で きる。現 在の 時点か ら見

て ，内 田 の 研 究 と本研究 の 差 別化 を図る とする と，まず．情報

の 経 済 学や 情報 とい う視 点 は，内田の 研 究 が発 表 され た時点 で

は顕 在 化 して い ない 。また，標 準 的 なマ ク ロ 経 済理 論 は IS−LM

か ら 大 き く変 化 して ．現 在 で は，DSGE （動 学 的
一

般 均 衡 モ デ

ル ）が標 準 的 なモ デ ル で あ り，本研 究 で は，大 きな 問題 意識 と

し て DSGE と不 均衡の 理 論の 関係 を探 っ て い る とい う違い が

あ る。

　 以上 は，貨幣 ・情報 ・不均 衡 に 関す る 基 本文献で あ る。さら

に不 均 衡動 学 の 理論 を 日本 語 で 解 説 して い る文 献 と して 岩 井 ［Z

を 無視 す る こ と はで きな い 。ヴ ィ クセ ル
・
ケ イ ン ズの 著 作 を も

とに 構築 した 不 均衡 動学モ デ ル を解説 して い る 研究で あ る。不

均衡動学は，ス ミ ス の 見 えざ る手 を見 よ うとす る，野心 的な取

り組 み で あ る。

　現 在，不 均衡 の 経 済理 論 は マ ク ロ 経 済研 究 の 主流 か ら外 れ て

お り，New 　IS−LM モ デ ル に 代表 され る DSGE モ デ ル が研 究 の

主 流 と な っ て い る
〔Lt｝。マ ク ロ 経 済 に お け る

一
般 均衡 か らの 乖 離

の 可 能 性 を扱 っ て い る 現 代 的 な 「不均 衡 動 学 」 と い え る 分 野

と して は，行動マ ク ロ 経済学 の 研 究 を挙げる こ とが で きる 。

Grauwe ［司
で は，ア ニ マ ル ス ピリ ッ トとい う観点か ら経済心 理

（期 待 ）の 影響 を分析 して い る。不 均衡 理 論 を現 代化す る と行

動マ ク ロ 経済学の 分野 と大きく重 なっ て くる 。 貨幣と不均衡

そ して情 報 の 関 係 を分析 して い くうえで．行 動マ クロ 経済 学 の

研 究動 向 を着 目す る こ と は 有益で ある と 考える 。

　貨 幣 ・情 報 ・不均 衡 に つ い て個 別 な い し，複数の 分 野 で 論 じ

た 先行研究は 存在す る が，貨幣の 本質で ある 4 次元性 と情報の

問題，お よび不均衡の 関係 を明示的 に 論 じて い る 文献 は あ ま り

な い とい える。そ こ で ，貨幣 と情 報 文化，そ し て不 均 衡 とい う

観点を組み 合わせ た 試論を行うこ とと した。

2 ，貨 幣の 機能 と情 報 ・文化

　貨 幣は 人間 の 作 っ た 文化 で ある 。 そ して ，さ らに は
一
種 の 情

報文化で ある と主 張 した い 。 その た め に は，貨幣と情報の 関係

に つ い て論 じる 必 要 が ある。貨幣 と情報の 関係に つ い て 論 じ る

前 に，まず貨幣の 機能に つ い て確認 しなけれ ばな らない 。

　貨幣は，3大機能を持つ と され る。価値尺 度 交換媒介，価

値 貯蔵手験で あ る。一般 に 貨幣は交換 の 媒介，す なわ ち メ デ ィ

ア で ，その 中 身は若干の 耐 久性 を もつ もの で あ れ ば，何 で もよ

い 。つ ま り，ま っ た く無価 値 な存 在 で あ っ て も，貨 幣 と して使

わ れ る もの は貨 幣 で あ る。一
方，本 来 モ ノ と して の 価 値 が ま っ

た くゼ ロ ない し，ほ ぼ ゼ ロ に 近い モ ノ が ，貨幣 と して 使 わ れ る

こ と は ，貨幣が単な る 交換の 媒介で は な く，交換 の対価 とな る

こ と を意 味す る。ほ ぼ ゼ ロ な い し無価値 な も の が，対 価 と い う

価値の あ る もの に 変化 し て い る とい う
一種 の シ ョ ッ ク ない し奇

跡が 起 こ っ て い る。もちろ ん．無価値 な もの が い つ ，誰 の 手 に

よ っ て 交換 の 対価 と して 利 用 され る よ うに な っ た か とい う貨 幣

の 起 源 は大 きな謎 で あ る．法 制説，商 品説 ど ち ら に も軍 配 を上

げ て い る の が，岩井 前掲書
［2］

で あ る 。 ど ち らの 貨幣の 起源 説

に しろ，貨幣は 人 間が 作 っ た 文化で あ り，言語や 法 と同様，文

化子 と して 分析が 可 能 で あ る。

　数理言語学や 数理経済学の ように，言語 と貨幣は，数理 的 な

扱 い の もとで 分析 を行 う こ とが可能 で あ る。一
方 で 法 に関 して

は，比較 制度 分析 や法 と 経済 学 の 境 界 領域 を除 くと，あ ま り数

理 的 な分 析 をお こ な っ て い る研 究 は 少 な い 。

　貨幣は 計量 的価値に関 す る情報伝達手段 で ある 。 こ れ は価値

尺度 と して の 貨幣 を，情報の 視点か ら言い 換えた に 過ぎな い 。

し か し，言 語 が 定性的価値 の 伝 達手 段 で あ る こ と を考え る と，

貨幣と言語の 1青報 ・
文化的側 面が見 えて くる。貨幣と言語は，

人 間が 生み 出 した価値 に関す る情報 伝 達手 段 の
一

種 で ，こ の 意

味 で 情 報文化 で あ る。

　貨幣 と い う英 語 （rnoney ）は ラ テ ン 語 系くmoneta ）か ら 由来 し

て い る
〔31

。 ラ テ ン語の （moneo ）とい う動詞は，告げる，警告す

る と い っ た意味合い が あ る。告げる，知 らせ る と い う動 詞 は 英

語 で 〔inform）で あ り，そ の 名 詞 形 で あ る （information）は ま さ

に情 報で ある。語 源 の 面 で も貨幣と情 報は深い 関係が あ る。

　 貨 幣 は価値 の 情 報伝 達 手段 の
一

種 で ，価 値 とい う情 報 を蓄積

す る こ と も可 能 で あ る。情報 は 時 に．非対 称 的 に 分布 す る こ と

が 知 られ て い る 。 経 済 的価値 と い う情 報 が非対 称 に分布 ・蓄積

して い る 状態 は．不均衡な い し富の 非対称的 な分 布に よ る不平

等で ある。

　本節で 論 じた こ と を確認す る と，貨幣は 人 間 の 生 み出 した文
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化 の
一つ で あ り，言 語 と同様 に価 値 に 関 す る 情報伝 達 手段 の

一

種で あ る 。 つ ま り貨 幣 は文化 で あ り，情 報伝 達手段 で あ る。言

語 と貨 幣 は，一
種 の 情 報 文化 的存 在 で あ る と 定義 して も問 題 な

い
。 そ して 言 語 が情報文化学の 対象で ある な らば，言語 に よ っ

て 記述 され た 社会の コ
ー

ド，つ ま り法 も情報文 化 学 の 分 析対

象 と な る だ ろ う。 貨幣 言語，法 を情 報 と文 化 と い う観点 か ら

統
一

的に扱う手段 と して，ゲ
ー

ム 理論 に 代表 され る数理 的な モ

デ ル が ある。法の カ バ ー
する 領域 が 数理 モ デ ル で 扱い きれ る と

は ，現段 階 で は言 えな い 。しか し，比 較 制度 分析 不完 備 契約

理論 や 法 と経 済学 の 研 究 の よ うに ，境 界領 域 に お い て は 数 理 的

分析 の 対 象 と な っ て い る 。 情 報文 化 の
一

般理 論 と い う大 きな枠

組 みが 存在す る とす る な らば，それ は ゲ
ー

ム 理論に代表され る

数理 モ デ ル よ っ て 記 述 され る。

3 ．貨幣の 4 次元性

　貨幣は 時間 と空 間を越 えて 移動 する 性質が あ る。つ ま り貨幣

は 時間 と空 間 とい う 4 つ の 次元 を容易 に移動 が で きる。貨 幣 の

4 次 元性 が異 時 点 問 や ，空 間 的 に 距離 が 開 い た地 域 間 で の 取

引 ・貿易 を可 能 に して い る。貨幣 が異 時 点 間の 取 引 を可能 に し

て い る とい うこ とは，貨 幣経 済 とマ ク ロ 経済が ほ ぼ 同義で ある

こ と を意味 して い る。異 時 点間 の 取引 に 伴 う問題 の 背 景 に は 貨

幣 の 機 能が 強 く影響 し て い る 。

　貨幣経済に と もな う本質的な不 安定性，例 え ばハ イ パ ー
イ ン

フ レや 恐 慌の 背景 に は，急 激 な貨幣価 値 の 変 化 に 伴 う物 価 水準

の 変 動，つ ま り貨 幣 的不 均衡 が存 在す る。い つ で も交換 が 可 能

で 便利 で ある。また どこ の 地域 の 人 とで も，決済 手段 に使 うこ

とが で きる。こ の よ うな貨 幣の 便 利 さ．ケ イ ン ズの い う流 動性

ゆ え に，貨 幣的不 均衡，マ ク ロ 的な経 済 の 不 安定 性 とい う対価

を支 払 わ ざる を得 ない とい う問題 が ある 。

　い つ で も交換が 可 能で 便利で ある 貨幣が，誰 も急 に 受け取ろ

うとせ ず，一般価格 と して の 物価 水準が 上昇 す る の が，イ ン フ

レ
ー

シ ョ ン ，特に 急激な イ ン フ レ
ー

シ ョ ン が ハ イパ ーイ ン フ レ

で あ る。逆 に，い つ で も交換 が可 能 で 便 利 な貨幣 を，誰 もが い

つ まで も手元 に 置 き，財 ・サービス と交換 しよ う とせ ず，一
般

価格 と して の 物価 水準 が 低 下す る の が デ フ レーシ ョ ン で あ る。
一

般 に イン フ レ
ー

シ ョ ン に は 上 限が な く，デ フ レ
ー

シ ョ ン に は

一
種の 下 限が あ る と考え られて い る。つ ま り諸価 格 は上方 に 伸

縮 的で あ り，下 方 に粘 着 的 で あ る。た とえ ば，コ ー
ラ の 値 段が

150 円か らイ ン フ レ で 1500 円 に なる と い う事態 があ っ て

も，理 論上 は納得 で きるが，お そ ら く 1円や，ゼ ロ 円未満 に は

な らない で あ ろ う。特 に 労働 の 価 格 で あ る 賃 金 に 関 して ，下方

に粘 着 的で あ る こ と が，非 自発 的失業 を 生み 出 す 要 因 とな っ て

い る 。 現 実の 市場に お い て は，非正 規雇用が
一

般化する こ と

で ，貨幣賃金 の 下 方粘着性が 解消 さ れ つ つ ある ケ
ース もあ る。

必ず しも伝統 的 な ケイ ン ズ 派が想 定 して い る 労働 市場 や非 自発

的失 業 は正確 な現 実 の 描 写 とは言 えず，古典 派 の 想定す る労働

市場 との 間で 現実 の 経 済 は動 い て い る 。 効率的賃金仮説や 履歴

効 果の 議論 を除 け ば，非 自発 的失 業 とい う専 門用 語 は現 代 経済

学で は ほ とん ど語 られ な くな っ て い る。
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　貨 幣が 4 つ の 次 元 を移動 で きる存 在 で あ る とい う こ とは，貨

幣経 済 に おい て，人 々 の 予 想 ・期待 が本 質 的 な役 割 を果 たす こ

と を意味す る。貨 幣 に よ っ て 価 値 を 貯蔵 す る こ とが 可 能 に な っ

た た め，現 在 と将来 の 資源配分 や，過去の 時点の 意思 決定の 現

在 へ の 影響
・
反映 と い っ た 要 素が経済の パ フ ォ

ー
マ ン ス に 大き

く影 響 して くる 。 現時 点で の 将来 に 関 す る 予想 は，無限 の 未来

に まで 続い て い る 。 また ，現 時点へ の 影響は，無限の 過去か ら

続い て い る。

　 こ の ような人々 の 予想 は主に フ ィ リ ッ プス 曲線 総供 給 曲線 に

反映 され て い る。基 本 的 に マ ク ロ 経 済 モ デ ル を 組 み 立 て る 際

合理 的期待が仮定され る が，適応的期待を行う経済主 体が
一

定

割合混在 して い て も問 題 ない 。一
定の 比 率で ，強気の 予 想 と弱

気の 予 想 を行 う主 体が 混 在 して お り，強気 の 均衡と弱気の 均衡

が入 れ替わる よ うなモ デ ル も存在する。 こ の よ うなモ デ ル は ケイ

ン ズの い うア ニ マ ル ス ピ リ ッ トをモ デ ル 化 した もの とい える 。

　 また 総 需要 を構成す る 消費 と投 資 も，人々 の 予 想 の 影 響 を強

く受 け る。消 費 は，現在 の 可 処分所得だ けで はな く，将 来 に わ

た っ て の 所得 の 予 想 の 流列 に よ っ て も影響 を受 け る。また投 資

は，ケ イ ン ズ の い う投 資 の 限界効率 つ ま り投 資 の 予 想 収益 率

に よ っ て も大 き く影響 を 受ける。消 費 投資 と もに 将来へ の 予

想の 影響を大きく受け る 。

　つ ま りマ ク ロ の 総需 要
・
総 供給 の 両者 が 期待 の 影響 を 受け る 。

　期待が 影響 して くる の は，異時点間 の 取 引が 可 能 に な っ て い

る た め で あり，そ の 背景に は 時間と空 間を容易に 移動する 貨幣

が 存 在す る。

4 ．貨 幣 の 4次 元 性 とマ ク囗 経 済モ デル

　貨幣を モ デ ル 化 す る に は，サ
ー

チ，貨幣 を効用 関数に 入 れ る，

取引費用 ア ブ ロ
ー

チ な どが ある 。 まず貨幣 を使用する に は，銀

行に 行くな ど して 預金 口座 か ら現金 を下 ろ す必 要が あ る。こ の

ような貨 幣 の 取引 に必 要 な コ ス トは，機 会 費用 と して 人 々 の 余

暇か らマ イナス され る。余暇 は効用 関 数 に入 っ て い るは ず なの

で，貨 幣の 取 引 費用 も，余暇 の 影響 を通 じて効 用 関数に入 っ て

くる。ま た貨幣は 取 引相手を探索す る 費用 を最小化する よ うな

存在 で あ る。

　貨幣の性質は．貨幣が 取引費用 な どを最小化 し，余暇 の 影 響

を通 じて，人 々 の 効用 関 数 に入 っ て くる と ま とめ る こ とが で き

る。こ の よ うな貨 幣 を効 用 関数 に 入れ る こ と と，貨 幣の 4 次元

性 と は どの よ うな関係 が あ る の だ ろ うか ？

　貨幣は 時 聞 と空 間 を越 えて 移動す る便利 な存在で あ り，その

よ うな性 質が ，取 引 費用 を削 減 し，異 時点 間 の 取引 を可 能に す

る。つ ま り貨幣が 今期 の 効用 関 数 に 入 る だけ で は な く，来期 と

今期 の 効用 の 比較 　ウ ェ
ート付 けが行 え る 背景 に は，貨 幣 の 4

次元 性 が大 き く影 響 して い る 。

　時 間 と空 間 を越 え て 経 済取 引，財 ・サ
ー

ビ ス の 交換が 行 え る

背景 に は，貨幣が 時間 と空間 を越えて 移動可能で ある とい う4

次元性 が 大きく影響 して い る 。 異時点問の 資源配分 を考察す る

マ ク ロ 経 済モ デ ル の 背景 に は，貨幣の 4 次 元性 が 存在す る。

　貨 幣が 4 次元性 を もち，便利 な存在で ある た め，人 々 が 貨幣
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を所有す る こ と を 目的 化 して しまい ，財 ・サ ービ ス の 交換 が

滞っ て し ま う。 この よ うな現象 は流 動「生選好 に よ る不 況 の 説明

と して 用 い られ て い る
［4｝。

5．貨 幣 と不均 衡

　経 済的 不均 衡 とは．需要 と供 給が
一

致 し て い な い 状 態 で あ る。

　不 均衡の 背景に は，情報の 非対称性が 存在する 。 経 済取 引 を

行う主体間で 情報 を持 っ て い る 主体 と，そ うで は ない 主体が 存

在す る た め ，需 要 と供給 が
一

致す る 点で 経 済取 引が 行 わ れ ない

の が 不均衡で ある 。 貨幣が 存在 しない 仮想的 な経済で は，常に

均衡 して，不均衡 は 存在 し ない 。こ れ は 総供給 と総需要が 常に

一
致 す る セ イの 法 則 で あ る。一方，現実 的 な貨 幣経 済で は，総

供給 と総 需要 が 常 に
一

致す る と は 限 らない 。こ の よ うな時 に調

整過 程が発生 し，不均 衡状 態が起 こ っ てい る。不 均衡 の 背 景 に

は 貨 幣経 済 とい う大前 提 が あ る。

　不 均 衡 の 動学理 論 は 調整 過程 と い う観 点 か ら，製 品市場 に お

い て 正 の 総需 要 ・総供給ギ ャ ッ プ が 存在す る際 に イ ン フ レ
ー

シ ョ ン ，負の 総 需要
・
総 供 給 ギ ャ ッ プ が 発生 す る 1祭 に，デ フ

レ
ー

シ ョ ン が 起 こ る。また 労働 市場 に お い て も，正 の 総労働需

要 ・総労働供 給 ギ ャ ッ プが存在する と きに賃金 イ ン フ レ
ー

シ ョ

ン （好 況状 態 ），負 の 総 労働 需 要 ・総 労働 供 給 ギ ャ ッ プが 存在

す る と きに 賃金 デ フ レ ーシ ョ ン （不 況状 態） が 発生 す る。

　製 品市 場 と労働 市場 の 不 均衡 ギ ャ ッ プ につ い て 分類 を行 う と，

製 品市場 に お い て 正，労働市場 にお い て 正 の 需給ギ ャ ッ プが 存

在す る 際，イ ン フ レ好 況 の 状態 に ある 。製品 市場 に お い て 負，

労働 市場 に おい て 正 の 需給ギ ャ ッ プが存在する とき，デ フ レ好

況 の 状態 に あ る。製 品市場 に おい て 正，労働 市場 に おい て 負の

需給 ギ ャ ッ プが存在す る と き，ス タ グフ レ ー
シ ョ ン の 状態 に あ

る。製 晶市場 にお い て 負，労働 市場 に おい て 負 の 需給 ギ ャ ッ プ

が 存在す る と き，デ フ レ不 況 の 状 態 に あ る。こ の よ うな イ ン フ

レ好況，デ フ レ好況，ス タ グ フ レ
ー

シ ョ ン ，デ フ レ 不 況 は 不均

衡 の 勤学 理論 の 立 場 か ら は，製品市 場 と労働
’
市場 に お け る動 学

的 な調整 過 程 と整 理 で きる。

　もちろ ん．こ の よ うな調整 過程 が持続 す るか，す ぐに調 整 が

終 了 し て 均 衡 す る か は 問題 が あ る。価 格 の 調整 が 伸 縮 的 な場

合．す ぐに 調 整は 終了 し て 均 衡 す る。価格 が 粘 着 性 を持 つ 場

合，調整過 程は持続す る 。 価格調整が伸縮 的 な場合 を通常 マ ク

ロ 経 済学で は 長期 と呼 び，粘着的な 場 合を 短期 と呼ん で い る。

　 で は調整 過程が 持続 す る とい う意 味 で の 「長期 」 の 不 均 衡 は

存在 しない の だろ うか。価 格 だ けで は な く，他 に も市場 に は粘

着性 を示 す存在が ある 。 情報 も粘着性 を持 っ て い る 。 情 報の 非

対称性が 持 続する と き，粘着的 な情報の 非 対称 性が 存在 す る と

定義 しよう。 粘着的な情報の 非対称性の もとで は，時間が十分

経過 した後の 「長期」に お い て も不 均衡が 持続する 可能性が あ

る。情 報の 非対称 性が い つ に な っ て も解 消 さ れ な い 場 合，い く

ら価 格 が調 整 さ れ て も，均衡 に 行 きつ か な い 可 能性が ある 。

　成 長 戦略，財政 拡張，金融 緩和 を軸 とす る 現 政権 の 政 策 に つ

い て も，あくまで 試論 と して 言及 して お こ う。

　まず，イ ン フ レ タ
ー

ゲ ッ ト を軸 とする 金 融 緩和政 策 は，新 ケ

イ ン ズ派 モ デ ル の 観点 か ら支持 され，新ケ イ ン ズ派 の 学 者 か ら

提案 されて い た 政 策で ある 。 人 々 の 期待 に働きか け，イ ン フ レ

期 待 を発生 させ ，デ フ レ か ら脱却 を 図 る 。 こ の よ うな 政 策の 欠

点は，最悪の 場合．ハ イパ ー
イ ン フ レ

ー
シ ョ ン の 状態 に なっ て

しま うこ とだ。財 政拡 張 は．等価 定 理 の 観 点か らは消費 へ の 長

期 的 な影響 は ない が，しか し長期の 経済 成 長率 を押 し下 げ る 可

能性 が あ る。成長 戦略 自体 は，本稿 の 立 場 か ら 述べ るべ きこ と

は 残念なが らな い 。

　あ くまで 解釈だが，シ ュ ム ペ
ー

タ
ー

的な成長 戦略 と，ケ イ ン

ズの 財政 政策，そ して 新 マ ネタ リス ト的金 融政 策 の 混合 に よ る

新保 守派 的総 合政 策は，マ クロ 経済 政策の 中長 期的効 果 が，ど

れ くら い 国民 に 還 元 さ れ る か に か か っ て い る、、短期的に は ，財

政金 融政 策 と成長 戦略 に よ っ て 経済 効果 が あ る こ とは，ど の 立

場 の 学者 で も異論 は ない だ ろ う。しか し，中長 期 的 に は，例 え

ば財 政赤 字 を どうや っ て フ ァ イ ナ ン ス す るか，イ ン フ レ
ーシ ョ

ン の 行 き過 ぎの ロ∫能性，成長 戦略が 技術 進 歩 に 直接 的 に 繋が ら

ない 可能性 等 を 指摘 で きる が 　こ れ以上 の 議論 は 本小 論 を逸 脱

す る。

6 ． お わ り に

　貨 幣 の 本質 は 情 報 で あ り文化 で ある 。貨幣 は 4 つ の 次 元 の 空

間 を 自由 に移 動す る とい う4 次元性 を もっ て い る。現 代 の サ イ

バ ース ペ ース で あっ て も同様 で あ る。今後 も貨 幣 は．形 を変 え

て ，利 用 され 続 け る 。 今後も，ス マ
ー

トフ ォ ン や携 帯 端 末，

IC チ ッ プ 付 きカ
ー

ドが 貨 幣 と して 流 通 し続 け る だ ろ う。

　貨幣が 貨幣 と して 使わ れ る 限 り，貨幣経済に 固有の 問 題 つ

ま り貨幣的不均衡や 経済危機は な くな らない 。しか し，我々 は

貨幣 的不 均 衡 や 経 済危 機 の 影響 を緩 和 す る 手段 を講 じね ばな ら

な い だ ろ う。

　貨 幣 は人 間が作 っ た文化 で あ り，時 間 と空 間 を越 えて 移動 す

る と い う点で ，情 報概 念 と共 通点 を持 っ た存在 で あ る。貨 幣が

情報文化 の
一

種で あ る な ら ば．情報 と い う観点 か ら貨幣 に つ い

て 考察を行 う情報貨幣論が 情報文化学 を構成す る
一
分野 とい え

る の で は ない か。

　 貨 幣 に 関す る 数 理 モ デ ル を提 案 ・改 良す る こ とは重要 で あ る

が，本稿 で は，貨 幣 と情報 文 化の 関わ りを指摘 し，貨幣の 4 次

元性 と不均 衡 の 関係 につ い て 論 じる に とどめ たい 。情報 文 化 と

い う観 点か ら貨幣 に つ い て 考 察 を行 い ，標 準 的理 論で あ る動 学

的一般均 衡理 論を補完 し，貨幣経 済 に 内在す る 本 質的 な 不安 定

性 に つ い て 論ずる こ とが今後求め られ る の で は ない だろ うか 。

補 論 A 　動学 的不 均衡 モ デル と経済 政 策

　金融 政策を分析 す る標準 的 モ デ ル で あ る 新 ケ イ ン ズ派 モ デ ル

と情 報 の 非対 称性 の もと で の 動学 的不 均衡 モ デ ル を組 み 合 わせ

た モ デ ル は以 下 の 4 本 の 式で 構 成 され る。

　動 学的 IS曲線 （A ＞，テ イ ラ
ー

ル
ー

ル （B ），不均 衡版 総供 給 曲線

（C），不 均衡 版 フ ィ リ ッ プス 曲線 （D）。動 学的 IS曲線 は財 市 場の

均衡 条 件 か ら導 出 され る 式で あ る。テ イ ラ
ー

ル
ー

ル は 金融市場
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を安定化 させ る 条件で ある。不均衡版の 総供給曲線 は，製品市

場に お ける不均衡ギ ャ ッ プ とイ ン フ レ
ー

シ ョ ンの 関係 を記述 して

い る。不均衡 版の フ ィ リ ッ プス 曲線 は，労働 市場 に お け る不均 衡

ギ ャ ッ プ と賃金 イン フ レ ーシ ョ ン の 関係 を記 述 して い る。

　 モ デル の 構 成

　（A）γt
＝Etγt＋ 1 十 （Etgt ＋ 1

− 9t）一σ（rt 一ρ）

　（B）rt ＝qyyt 十 qπ
π t

（C）π t
＝Etπ t＋1 ＋ α （γt

一
死）＝Etπ t＋1 ＋ 嘔 （γε／猛

一1）

　　　　　− E
・
n

・＋ i ・ 剛 盛 一・）di

　　　　− E ・Z ・ ＋ ・ ＋ 嘔 （儿
1

α
・・ 臨 ）

一・）di
（D）π

凵／

ε
＝Etπ Wt

＋ 1 十 ω （nt
一

瓦t）

　　　　　　　 ＝E
、
ffvet

＋、 ＋ a）fi
、（n 、／z ，

− 1）

　　　　　− E・・
w

・＋・ ・ … t（兀
1

・渦
一

・）・i

　　　　　一噛 … t （f。
’

b
・ ／E・… ）

一・）・・

yt ：GDP ，9t　I 製 品需 給比 率，σ ；異 時 点 問 の 代 替 の 弾力 性，

rt ：実質金 利，ρ 二 主観的割引 因子，　 qン ，q π ：正 の 反応 係 数

π t　 1 イ ン フ レ率，α ：正 の 定数 外 ： 自然 産 出量，α Et：財 iの 製

品需要 の 活発 度，E ：主 観 的期待 を表す演 算 子，π
Wt ： 賃金 イン

フ レ 率，ω ：正 の 定 数 nt ：労 働 供給 nt ： 完 全雇 用 の 時 の 労 働

供 給 bit：市場 iに お け る 労働供 給 の 逼 迫度 。

　式 （A ｝は消 費 の オ イ ラ
ー方程 式 か ら導 出 され る。新 ケイ ン ズ

派 モ デ ル の 動 学 的 IS曲線 と ほ ぼ 同様で あ る が、製 品 需給 比 率

が モ デ ル に 入 っ て い る 点が ，若 干異なる。

　式 （B＞は テ イ ラ
ー

ル
ール で 通常 の 新 ケ イ ン ズ 派 モ デ ル の もの

と同
一

で ある。

　式 （C）はい わ ゆ る新 ケ イ ン ズ派 フ ィ リ ッ プス 曲線 〔NKPC ）を

ベ ース に展 開 した式 で ，まず今期の イ ン フ レ 率 を来期の イ ン フ

レ 率 に 対 す る 合理 的期待 と不均 衡 タ
ー

ム に 分解 し て い る。不 均

衡 タ
ー

ム は 各製品市場に お け る 不均衡 を集計 した もの と解釈で

きる 。 各製品市場 にお け る 不均 衡 は，各企業 の モ ノ が どれ だ け

売れ る か とい う予 想 と現実 の ギ ャ ッ プに よ っ て 決 まる と解 釈 さ

れ て い る。

　式 （D＞は労 働市 場 版 の 粘 着賃 金 の 新 ケ イ ン ズ派 フ ィ リッ プ ス

曲線 をベ ース に 展 開 した 式 で ，まず今期 の 賃金 イ ン フ レ率 を来

期 の イ ン フ レ率 に対 す る 合理 的期待と労働 市場 に お け る 不 均衡

タ
ー

ム に 分解 し て い る。労働市場に お け る不 均 衡 タ
ーム は，各

労 働市場 に お け る不 均 衡 を集 計 した もの と解釈 で きる。各労働

市 場 に お け る 不均衡 は，各 企業 の 労働供 給 が ど れ くらい タ イ ト

で あ る か とい う予 想 と現実 の ギ ャ ッ プに よ っ て決 ま る と解 釈さ

れ て い る。

　 さて ，こ の よ う な動 学 的不 均 衡 モ デ ル で の 経 済 政 策 の 影響

を，若 干 の 単 純化 を用 い て，簡略に 見て ゆ こ う。

　 まず長 引 くデ フ レ 不 況の 解釈 は 式 （C）に 表れ て い る。

　π t
＝ Etrrt

＋ 1 ＋ α （yt 一
γ t）く o

　デ フ レ不況 は 人 々 が 将 来 に わ た っ て デ フ レ が 継続 す る と い う

情報貨幣論 に向け て 　 7

期待 を持 っ て い る こ とと，製品需給ギ ャ ッ プが 負，つ ま り完全

雇用 に対 応 する 産 出量 よ りも．総 需 要が下 回 っ て い る とい う 2

つ の 要 素 に よっ て 決 まる。

　こ の よ うな デ フ レ 不況 を解 消 す る た め に は，財 政政 策 で 総需

要 を喚 起 して，正 の 需給 ギ ャ ッ プ を生み 出す と 同時 に，人 々 の

デ フ レ 期待 を政策的な ア ナ ウ ン ス メ ン トな どに よ りイ ン フ レ期

待に 誘導す れ ば よい だ ろ う。

　もしイ ン フ レ期待が 起 こ る と，実際に イ ン フ レ が 発生 し，実

質金 利が下 が り，さ らに 投資が刺激 され，総需要が上 昇 し，イ

ン フ レ が 起 こ る とい う
一

種の 好循 環が 発生 する
〔％

　今まで 起 こ っ て い た デ フ レ 不況の 悪循 環は，人 々 が デ フ レ を

期 待 して お り，実 際 に デ フ レ が 発 生 し，実 質金 利 が 上 昇 し，

人 々 が 投 資 を控 え，消 費 も弱気 に な り，総 需 要が 低下 し，さ ら

に デ フ レが 長引 くとい う悪循 環 で あ っ た。

　で は イ ン フ レ 目標 を設定 し，人 々 の イ ン フ レ期待を実現化す

る こ と で 好循環 を導 く政 策は，万能の 処方箋な の だ ろ うか ？

　式 （D ）に よ れ ば，製 品 市場 と 労働市場 の 調整の 速 度は 必 ず し

も
一
致 しない と理解で きる 。 仮に 製品市場で イ ン フ レ期待が 起

こ っ て い て も，労働 市 場 に お い て 貨幣賃金 が 上 昇 し な い 場合

や ，上 昇す る に して も一定 の 遅 れ を伴 う場 合 が 存 在す る。仮 に

労働 市 場 に お い て 調 整 の 遅 れが 発生 す る と，イン フ レ が起 こ っ

て い る の に 労 働 市 場 が 不 完全 雇 用 状 態 に あ る と い うス タ グフ

レ ーシ ョ ン の 事 態が 危惧 され る。ス タ グ フ レーシ ョ ン を 防 ぐた

め に は，労 働市場 の 情報の 非対称性 を解 消 し，労働市場 の 調整

速度 を迅速 に す る政 策が 求め られ る 。

　 また ハ イパ ーイ ン フ レ
ー

シ ョ ン の 問 題 が あ る。式 （C）に よ れ

ば，人 々 の 期待が
一

定の 臨界点 を越 え る とイ ン フ レが イ ン フ レ

期待 を呼 び．さらなる イ ン フ レ を招 き．い つ に な っ て も イン フ

レ が終 息せ ず，経済 が破 綻 して しま うとい う可能 性が あ る．経

済 が破 綻 して しま うよ うな急 激 な イ ン フ レ，つ ま りハ イパ ーイ

ン フ レ を防 ぐた め には ，政 府が 財政 規律 を守 り．イ ン フ レ期待

が 目標値を実現 した 後に は，金 融緩和を正常に 状 態 に と どめ る

た め に．長 期 的 に は 財 政赤 字 を必ず 縮減 す る とい うル ール を明

文化 して お く必 要が あ る。

　 あ くまで 貨 幣 と不 均衡 に関す る試 論 と い う前提 の もと で，動

学 的不 均衡 モ デ ル と経 済政 策の 関係 に つ い て 述べ た。

　最 後 に イ ン フ レ 目標 を 政 府 お よ び 中央 銀行 が 採用 して ，人 々

の イ ン フ レ期待 を発生 させ た と し よ う。 政府が，人 々 の 期待 を

完 全 に 制御す る こ とは 可 能 な の だ ろ うか ？ も しか りに 現 実 の 経

済 が す べ て 合理 的期 待 と完 全情 報 の 世 界 に ある の な らば ，人 々

の 期待 をコ ン トロ ール （安 定化 と言 い 換 えるべ きか）す る こ と

は 可能 で あ ろ う。 しか し，マ ク ロ 行動経済学が 教え る よ うに，

現 実の 経済 に は ア ニ マ ル ス ピリ ッ トの よ うに 非合 理 的な い し非

論理 的 な要 素が 入 っ て くる 。 モ デ ル で い えば，合理 的期待 を行

う経済主体 と適応的期待 （非合理 的期待）を行う主体の ハ イブ

リ ッ ドモ デ ル で あ る。一定 以 上 ，適 応 的期 待 を行 う主体 が 支 配

的な状 況で，かつ 情報の 非対称 性が 解消 されな い と，不均 衡 累

積 過程 が発 生 し，加 速 度 的な イ ン フ レ な い しデ フ レ が発 生す る

こ とが わ か る。つ ま り情報の 分布 と人 々 の 期待形成パ タ
ー

ン に

よっ て，政 府が 人 々 の 期待 を安定化で きる か ど うか は，大 き く
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結論が 変わっ て くる 。 イ ン フ レ 目標 を行う際 に は．製品市場 と

労 働市 場 で，情 報 の 非対称 性 を迅 速 に 解消 す る 必要 が あ る。

補 論 B　定 量分 析 に向けて

　補 論 A で 展 開 した よ うに，動学 的不 均 衡 モ デ ル は 新 ケ イ ン

ズ派 モ デ ル の 拡 張 と して 理解 で きる。本補 論 で は，ハ イ ブ リッ

ド型新ケ イ ン ズ 派モ デ ル の 数値計算の 結果 をま とめ ，現 政権 の

金 融政 策の 背景に ある 考 え方を ま とめて お きたい
｛6｝。

　補論 A の モ デ ル をベ ース に さ らに 簡 略化 （
一

部 門，労 働市 場

の 不均 衡 を捨象 ） し，期待 に 関 して は 合 理 的期待 と適応 的期 待

の ハ イブ リッ ド型 に したモ デル は，以下 の ように記 述で きる。

　〔a）γt
＝ βEtyt＋1 ＋ （1 一β）yt＿1 一σ （rt 一ρ）

　（b）rt ＝ qyyt 十 qπ
π

亡
＋Zt

　（c）π ε
＝fiEtπ t ＋1 ＋ 〔1 一β）π 亡一1 ＋ αyt

　（e）Zt ＝
ワZt−1 − e

　 式 〔a）は ハ イ ブ リ ッ ド型 動 学 的 IS曲線 式（b）は テ イ ラ
ー

ル
ー

ル．式 〔c）はハ イ ブ リ ッ ド型新 ケ イ ン ズ派フ ィ リ ッ プ ス 曲

線，式 （d）は金融緩 和 シ ョ ッ ク を表す 式で ある。

　 こ こ で，パ ラ メ
ー

タ の値 を以下 の よ うに 設定 して 数値 計算 を

行 っ て み よう。数値 計算 を行 う目的 は．金 融緩和 を行い ．イ ン

フ レ 目標 を政府 が設 定 した時 に，合理 的期 待 の経 済 主体 が 支 配

的な ケース と適 応 的期待 の 経 済主体 が 支配 的 なケース で どの よ

うに 反応 が 異 なるか，比較 を行 う こ と にあ る。

　 まず は合 理的 期待が支配的 な ケ
ー

ス で の 金融緩和の 効果を簡

略 に 見 て ゆ こ う。
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　 　 　 　 図1 合 理 的期待 の もとで の 金融 緩和 の 影 響

　 　 　 　 　 　 　 　（出所 ：筆者 に よる 計算結果 1）

　図 1 は各パ ラ メータを以下 の よ うに設 定 した場合 の 数 値計 算

結果 で ある 。

β σ ρ qyq π α 甲

1 1．50 ．020 ．50 ．50 ．1075

表 1　 数値 計算 1 の パ ラ メ ー
タ設 定

　β は 合理 的 な経 済 主体 の 比 率，σ は代 替 の 弾 力性．ρ は主 観

的割引因子 qy．qπ は 反応係数 α は 新ケ イ ン ズ 派 フ ィ リ ッ プス

曲線 の 傾 き，甲 は 裁量 的金 利 シ ョ ッ ク の 係 数 で あ る。

　図 1で は，上 か ら順 に GDP （y），イ ン フ レ率 （infl）．実質金利

〔r）の 動 きをみ て い る。

　合 理 的期 待 の 経 済主 体 が支配 的 な状 況で ，金 融 緩和 （利 下 げ

シ ョ ッ ク）を行 うと，与え られ た数値 の もとで ，例 えば 2％の イ

ン フ レ率が 達成 され る と，約 4年 〔16四半期 ）で 定常状 態 に戻 っ

て しまうこ と がわ か る。一
般 に 合理 的 期待 の 新 ケイ ン ズ派 モ デ

ル の 特徴 は，シ ョ ッ クに対す る定 常状 態 へ の 回復 が 非 常 に 速 い

こ と にある 。 図 1で は 裁量 的金利 シ ョ ッ クを与 えて い るが，金利

シ ョ ッ ク が なだ らか で ない 場合は，よ り定常状態へ の 回復は 早

くな る。つ ま り，合 理 的期待 の もとで の 金融 緩和 の 効果 は 短 い 。

また 2％の イ ン フ レ とい う想 定で は，イ ン フ レ と好況 は発 生する

が，数年 で 定常状 態 に 回復 し，ハ イパーイ ン フ レ は起 こ らない 。

　 次 に 適応 的期待 が 支 配的 なケース で 金 融緩和 の 影響 を見て お

こ う。
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　　　　図2 適 応 的期待の もとで の 金 融緩和の 影響

　 　 　 　 　 　 　 　（出所 ：筆者 に よ る 計算結果 2）

　図 2 は 各パ ラ メ ー
タ を以下 の よ うに 設 定 した場合 の 数値 計算

結果 で あ る。

β σ ρ qγ qπ α 甲

0 1、50 ．020 ．50 ．50 ．10 ．75

表 2　 数値計算 2 の パ ラ メ
ー

タ 設定

　 図 2 で は，適 応 的期 待 が支 配 的 なケ
ース で の 金融 緩 和 の 影

響 を 見 て い る。合 理 的期待 が 支配 的 なケース と異 な り，イ ン フ

レ の 影響は 持続 し て い る 。 また GDP の 動 きは，い っ た ん 2 年

程度 回 復 した 後 8 年程度定常状 態を下 回 っ て い る 。 こ の パ ラ

メ
ー

タ設 定 とい う状 況 で 言 える の は．適応 的期 待が 支 配 的 な状

況で はい っ たん好 況 を迎 える が そ の 後ス タ グ フ レ
ー

シ ョ ン に

近 い 状況 に な っ て し まっ て い る。もち ろ ん，これ は 市場 に 存在

す る 全 て の 主体 が過去 に起 こ っ た こ とが基 本 的に 将 来 も続 くと

予見 す る 適応 的期 待 の もとで 習慣 的 な行動 を とっ て い る場 合 の

特殊ケ
ー

ス で ある 。

　現 実 は 合理 的期 待 と適応 的 期 待の ハ イ ブ リ ッ ドで あ り，図 1

と図 2 の 中間の ケ
ース か ，む し ろ 図 1 に近い ケ

ー
ス が現 実 的 で

あ ろ う。

　念 の ため，どの よ うな条件で ハ イ パ ー
イ ン フ レ に 近 い 現 象が

発生 す るか，確認 して お こ う。まず理 論的にハ イパ ー
イ ン フ レ
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　　　 　　 図 3　 ハ イパ ーイ ン フ レ に 近 い ケ
ー

ス

　 　 　 　 　 　 　 　 〔出所 ：筆者 に よ る計算結果 3 ）

　図 3 は各パ ラ メ
ータを以 下の ように設 定 した場 合 の 数値 計 算

結 果 で あ る。

β σ ρ qγ qπ
α 伊

0 L50 ．020 ．50 ．50 ．1099

表 3　 数値 計算 3 の パ ラ メ
ー

タ設 定

　た だ し 初期 の 金利 シ ョ ッ ク 0 の 値 を 図 1，2 の ケ
ー

ス で は

O．OOl44で あ っ たが，こ れ を 0．144に した。つ ま り適 応 的 期 待

が 支 配 的 な ケー
ス で ，極 端 な金 融緩 和 を行 い 20％ −60％の イ ン

フ レ が 10年 以 上続 い て い る ケ
ース で あ る。

　 こ の よ うな極 端 な想 定 で ない 限 り，ハ イ パ ーイ ン フ レは 例 外

的な ケース で あ る と理解 で きる 。

　補論 B の 議論 を ま とめ る と，図 1の よ うに 合理 的期待が 支

配 的 な ケ
ー

ス で は ，金融 緩和の 影響は 4 年程 度 で も とに戻 る。

図2 の よ うに 適応 的期待が 支配的 なケ
ース で は，2 年間 は景気

が 回復するが，そ の 後，対 策 を講 じな い とス タグ フ レ
ーシ ョ ン

に お ちい る 可能 性が あ る。図 3 か らわか る こ と は，ハ イパ
ー

イ

ン フ レ は数 値計 算 で は，よ ほ ど極 端 な金 融緩 和 と人 々 の 期 待 が

適応 的で ない 限 り，発生する こ とは例 外的で ある 。

　現政権の 経済政策 も新 ケ イ ン ズ 派 モ デ ル を も とに想 定 され て

い る と考 え られ る。つ ま りア ベ ノ ミ ク ス は理 論上，図 1 に 近 い

ケース を想 定 して い る。海外 の 情 勢 や経 済危 機 に よ っ て 大 きな

外 生 的 シ ョ ッ クが加 わ らない 限 り，新 ケ イ ン ズ 派モ デル の 上 で

は 支持 され る。

　我 々 の 情 報貨 幣論 の 目的 は．不 均衡とい う観点か ら貨幣経 済

に 内在する不 安定性 を指摘 し，新ケ イン ズ派 モ デ ル を含ん だ動

学 的
一般均 衡理 論 を補完 す る 可 能性 を指摘 す る こ とに あ っ た。

貨 幣 は時 間的空 間 的 な普 遍性 を持 っ て い る。こ れ は 4 次元 性 と

呼べ る。しか し，貨 幣 が 4次元 的 な普遍性 を持 つ こ とで ，人 々

の 期 待 が 経 済 に 影 響 を与 えて し ま う。 も し期待形成が 適応的

で，何 らか の 理 由 で コ ン トロ ール され ない 時，つ ま り図 3 の よ
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うなケー
ス で は不均衡 が 発生 し うる。

　 しか し，不 均衡 を生 み 出す モ デ ル を精緻 に定 式化 し，数値 計

算 に 基づ く実 証分 析 を行 うこ と は，情 報貨 幣論 の 立 場か らは今

後 の 課題 とさせ て い た だ きたい 。

注

（1）文献［5］，P，．221を参照。

〔2）New 　ISLM モ デ ル ，別 名新 ケイ ン ズ 派モ デ ル は，動 学的IS曲線，新 ケ

　 イ ン ズ 派フ ィ リッ プス 曲線〔NKPC ｝，テ イ ラ
ー

原理 か ら構成 され る。

　　伝統的なIS・LM モ デ ル や総需要 ・総供給モ デル と比べ て ，ミ ク ロ 的

　基礎 を持 っ て い る。合理 的期待に 基 づ くとい う特徴が ある 。

（3）英 語 money とラ テ ン 語 moneo の 関係 につ い て は文献［5］，　 p．318を参照

  小 野 モ デ ル に関 して は文献 ［9］を参照。新 ケ イ ン ズ 派 モ デ ル と小 野 モ

　 デル の 大 きな 違 い は ，貨 幣 の 効 用 が飽 和す るか と い う仮定 にあ る。

　 い わ ゆ る π 曲線は オ イ ラ ー
方程 式の 拡張，1曲線 は MIU を もと に導 出

　 さ れ て お り，貨幣の 限 界 効用が 飽和 す る と い う仮定が 大 きい と考 え

　 られ る。

（5）イ ン フ レ期待が 発 生 す る と ，実 質金 利 が 低 下 す る と い う背 量 に は ，

　 フ ィ ッ シ ャ
ー方程 式で ，名 目金 利 が

一
定な い し安定的 で あ る とい う

　 前 提条 件が あ る。

〔6噺 ケ イ ン ズ 派 モ デ ル の 数値 計 算 の パ ラ メ
ー

タ設 定 に関 して は，文 献

　［10］，p．17，p．78を参考に した。またDYNARE を用い た新ケ イン ズ派 モ デ

　ル の 数値計算の 手法を解説 してい る基本的文献 として ，文献［11］を参

　照 した。
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