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財政政策の国際協調

吉田　 和男 *

  現在の最大の経済問題の１つに経常収支不均衡，為替レートの不安定があるが，これら

の問題を解決すべく国際間の政策協調の重要性が問われている。一国の経済政策は他国の

経済に影響を与えるのみならず，国際経済システムを通じて相互に国内経済にも大きな影

響を与える。つまり，一国の経済政策は国際経済システムを通じ，相互に影響を与えるた

め，自国がある政策目標を追求しようとしても，他国の政策次第では実現できなくなり，

それを無理に行うと国際経済は不安定になってしまうことにもなる。このように考えると，

国際経済システムは一国の経済政策の自由度を制約することとなり，この点に国際間での

政策協調の重要性が認識されるのである。即ち，各国が経済政策を協調させることによっ

て国際経済システムの安定を図ることが重要になるのである。

  国際的な政策協調について研究したものはゲーム論的アプローチを中心に多数ある。一

般に政策協調は協同介入，協調利下げなどが議論されているが，本論では，クールノー的

なゲームの中でフィードバック制御としての短期的な生産水準，経常収支の安定化のため

の財政政策についての国際協調のルールを求めることとする。また，これらの議論を通じ

て，現在存在する巨大な日米間の経済の不均衡に対して望ましい協調政策とはどのような

ものかを検討することとする。

  分析に用いるモデルとしては短期的な局所安定性を表現する経済システムを経常収支，

為替レートを通じて国際的に連結する国際マクロモデルに拡大し，Ｒｏｕｔｈ-Ｈｕｒｗｉｔｚ条件に

より体系を安定化させる条件を求めることとする。ただ，分析の目的，計算の簡易性とい

った制約のため，経済成長，経済的厚生等の問題については無視せざるをえない。

分析ケースと結果の要旨は以下の通りである。

１　日本を小国とした場合

 (1)  固定相場制度

      対内均衡が達成されれば対外均衡が犠牲になる。つまり，固定為替レートのもとで

    は，経済は本質的に不安定になる可能性が高く，国内均衡と対外均衡のジレンマが生

    じ，経常収支と生産水準の安定を図るには，財政金融政策による制御が必要とされる。

 (2)  変動相場制度

      経済収支が為替に与える影響と為替が経済収支に与える影響により，経済は全体と

    して安定する可能性がでてくる。

２　相互依存関係が強い場合

 (1)  固定相場制度

      経済の不安定性は小国の仮定の場合より強くなる。つまり，そもそも固定相場制度
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    の下では経済は不安定となるのであるが，日本が成長し次第に米国との相互依存関係

    が強くなれば，一国の不安定性が他国にも波及し全体として不安定は拡大する。

  (2) 変動相場制度

      小国の仮定の下では，変動相場制は経済システムの安定を導く可能性は高かったが，

    相互依存関係が強くなると，必ずしも安定化に寄与するとは言えなくなる。

  このように，固定相場制の場合にはいずれにせよ経済の安定のためには，財政金融政策

による制御が必要とされ，変動相場制の場合でも相互依存関係が強くなると制御が必要と

なる。

  このような結論の下，経済政策が国際経済システムにどのような影響を与えるのかを検

討する。

１　小国の仮定

 (1)  固定相場制度下の経済政策

      国内経済が本質的に安定している場合は，財政政策を国際収支に割り当てて経済の

    安定を図ることができるが，国内経済が不安定の場合は，金融政策を組み合わせるこ

    とが必要となる。

 (2)  変動相場制度下の経済政策

    　小国の仮定の下では，変動相場制に移行すれば経済は安定する可能性あり，経済政

    策はそれほど積極的に行わなくともよい場合が存在する。しかし，国内均衡が不安定

    な場合均衡をもたらすために，また，均衡調整を加速させるために財政政策を考える

    と，為替の調整機能がある場合は，国内均衡のために財政政策を行うとかえって経済

    システムを不安定にする可能性が強い。同様に金融政策も安定化要因とはならず，む

    しろ何もしない方が安定化の可能性が高いことがわかる。

      ただし財政政策を対外均衡（経常収支）対策に用いた場合は，異なった結果とな

    り，この場合は安定化要因となる可能性が高い。従って，変動相場制度下での経済シ

    ステムの安定のためには，国内均衡を優先するより，対外均衡を優先させる方が安定

    化する可能性が高い。

２．相互依存関係が強い場合

 (1)  固定相場制度下で両国が国内経済安定を目指している場合

      固定相場制度というもともと体系が安定的でない下で，相互依存関係が強くなると

    両国が国内経済バランスのみを目的に財政政策を行うと経常収支はいずれかの方向に

    発散する方向に導くことになる。

 (2)  変動相場制度下で両国が国内経済安定を目指している場合

      小国の仮定をおいた時も財政政策は安定要因にならないが，相互依存関係が強くな

    るとさらに安定要因になることは難しくなる。

  以上のように両国が自国の国内均衡を達成しようとすると経済安定は困難になり，そこ

で国際協調政策が必要となるが，本論では次の2つのケースを考える。

  １  米国は国内均衡，日本は経常収支均衡に財政政策を割り当てる。（米国の要求ケース）

      体系を安定化させる政策の組み合わせは存在するが，米国の政策は不安定要素にな

    る可能性があり，それに対する対応は日本側で行わねばならなくなる。

  ２　米国は経常収支均衡，日本は為替レートの安定を図る。（逆ＩＭＦのケース）

      体系を安定化させる政策の組み合わせが存在し，上記のケースより望ましい。
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  いずれにせよ，各国がエゴイスティックな政策に没頭すれば，国際経済システムは安定

せず，やがては国内経済の不安定につながることになる。このため，国際政策協調は基本

的には国内経済の安定と矛盾するものではないことを認識し，政策手段の対外均衡に対す

る割り当てに積極的に取り組むことが必要であることがわかる。

Ⅰ.はじめに

  今日，わが国の経済政策上の最大の問題は，

米国との貿易不均衡である。経済上の条件や

経済政策において日米間での相対的な関係が

変化し，経済収支不均衡を生じている。この

観点から，米国は四千億ドルという巨大に膨

れ上がった累積債務を解決するために，日本

に対して内需拡大政策を要求した。これは国

際的な不均衡を黒字国の側の政策で解決を図

ることを要求するものであった。

  ＩＭＦ体制と言われた固定為替相場制（アジ

ャスタブル・ペッグ）の時代には固定的な為

替レートの下で生じる不均衡については，赤

字国の引き締め政策によって自ら解決を図っ

てきた。それでも不均衡が解消しない場合に

は為替レートの変更が行なわれた。米国が機

軸通貨国としてドルと金の交換を保証するこ

とで，この体制は支えられていたのであるが，

この体制はいうまでもなくニクソンショック

後は変動相場制に移行することとなった。変

動相場制への移行は当初，為替レートという

価格調整機能の導入として，極めて楽観的に

迎えられたのであるが，実際には経常収支と

為替の両面の不安定を恒常化させることとな

った。そして，この不均衡，為替レートの不

安定に対して，強力な手は打てないものの先

進国間の政策を協調させることで解決を図ろ

うというのが最近の傾向となっている。

  国際間の政策協調の重要性が認識されるの

は，一国の経済政策が対外不均衡の原因にな

ることのみならず，国際経済システムを通じ

て相互に国内経済にも大きな攪乱を与え，経

済政策の自由度を制約するためである。事実，

米国の経常収支赤字はレーガノミックスが始

まったときから急速に拡大することになり，

今日の国際経済システムの不安定の基礎を作

った。さらに，わが国の国内金利を高め設備

投資の長期停滞の原因にもなった。経常収支

赤字の原因が財政赤字にあることは多くの学

者によって指摘されているところであり，

Ｉｓｈｉ ｉ－Ｍａｃｋｉｂｉｎ－Ｓａｃｈｓ（1985）などは財

政赤字の重要性を強く主張している。 ＩＭＦ体

制は経常収支均衡を図るために赤字国の側で

財政金融政策の発動を要求するものであった

が，米国が赤字国になると米国は日本にも内

需拡大などの国際協調を要求することになっ

ている。これに対して，日本などは米国の財

政赤字縮小を強く主張しているが，このよう

な協調には十分な対応を行なおうとしていな

い。

  国際経済システムの問題は，自国がある目

標を追求しようとしても，他国の政策次第で

実現できなくなり，それを無理に行なうと国

際経済は不安定になってしまうことである。

現実に財政政策は国内均衡を達成することを

目的とするよりもむしろ対外均衡を意識して

運営せざるをえないようになっている。機軸

通貨国であった米国が対外均衡を無視した経

済運営を行ったことが国際経済システムを不

安定化させた原因であるが，このことは同時

に各国が財政金融政策を協調させることによ

って国際経済システムの安定を図ることが責

任論以上に重要なことであることを示してい

る。

  国際的な財政金融政策の相互関連について
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はＭｕｎｄｅｌｌ（1962）＝Ｆｌｅｍｉｎｇ（1962）モデル

はいわゆるケインズ型モデルによる開放マク

ロ経済学の出発となり，Ｃｏｏｐｅｒ（1968）が２

国間モデルによって経済政策の相互依存を示

し，国際協調が必要なことを示した。そして，

浜田（1981）等によって国際協調のメカニズ

ムが示されている。しかし，現実には黒田

(1987)，(1988)の示すように国際協調には大

きな困難性を持っている。なお，Ｈａｍａｄ ａ

(1988)においてこの面の優れたサーベイが行

われている。

  そして，社会的な相互関連の中での非協調

政策，協調政策を考えるためにゲーム論の考

えが大幅に導入されているが，本論では国際

経済システムの安定性を検討し，フィードバ

ック制御としての経済政策についての国際協

調のルールを求めることとする。これらの議

論を通じて，現在存在する巨大な日米間の経

済の不均衡に対して望ましい協調政策とはど

のようなものかを検討することとする。

Ⅱ.経済モデル

  経済政策は短期的な視点から物価の安定，

失業率の引き下げ，経常収支の安定などを目

標にして行われる。また，中長期的な観点か

らは経済成長の引き上げ，交易条件の改善，

国民の消費水準め引き上げ等が行われる。必

ずしも一般的な意味での経済安定化政策の観

点ではないが，後世代への負担を減ずるため

に国債残高の減額，金利の安定，為替の安定

なども経済政策の目標として採用されること

が少なくない。経済政策は様々な側面を持ち

これらを総て捉えることには自ずから限界が

ある。本論では短期的な生産水準，経常収支

の安定化という経済政策を考えることとする。

このような分析を行うために種々のモデルが

検討されてきた。国際マクロモデルはＭｕｎ－

ｄｅｌｌ（1962）＝Ｆｌｅｍｉｎｇ（1962）を出発とする

ＩＳ＝ＬＭモデルを開放経済モデルとしたもの

で，これの発展としてさまざまな研究が行わ

れている。そして，為替決定の理論としての

アセット・アプローチとマクロモデルが結び

付き整合的な開放経済システムのモデルを提

供してきている。合理的期待を為替レートの、

決定に組み込んだ相互依存モデルによる分析

が あ り ， Ｉ ｓ ｈ ｉ ｉ － Ｍ ａ ｃ ｋ ｉ ｂ ｉ ｎ － Ｓ ａ ｃ ｈ ｓ

（1985），竹中・小川（1987），植田（1983），

河合・村瀬・渡部（1988）など多数の研究が

行われている。

  本論では国内経済モデルとしては吉田

(1985)で考えられたような短期的な局所安定

性を表現する経済システムを考え，これが経

常収支，為替レートを通じて国際的に連結す

るモデルを考えることとする。国内経済モデ

ルは企業が局所的な最適化行動を経済環境と

の相互作用の中で決めるものであるが，本論

ではこれをさらに拡張して国際的な連関を含

む国際マクロモデルとする。さらに，経済構

造自身が問題ではなく，経済政策の国際的な

関係が重要であるために経済モデルとしては

リデュースド・フォーム・モデルとしてこれ

を経常収支，為替の決定式で結ぶものを考え

る。成長のない経済を考え，大局的均衡から

の乖離を変数としてそれらが相互的に関連す

るモデルとする。経済政策の手段としては専

ら国際経済システムを均衡に誘導するための

財政金融政策を考える。このモデルは経済安

定性の問題を分析するに適するものであり，

国際経済システムの相互作用から生じる経済

成長，経済的厚生等様々な問題については無

視せざるをえない。計算の容易さのためにや

や現実から離れた定式化になるが，これは経

済政策の違いが国際経済システムに与える影

響を考えるためのものである。このモデルの
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限界も当然留意する必要があり，複雑な国際

経済システムの分析のファースト・ステップ

としてこのモデルを基礎に政策協調の問題を

考えることとする。

Ⅲ．変数の定義

  生産水準ｘは完全雇用生産水準からの乖離

の大きさで示す。ｘ＞０の時は超完全雇用，

ｘ＜０失業の存在を意味する。全ての変数は

実質のタームで考えることとし，物価は不変

を仮定する。日本側の累積経常収支をｚで表

し，これが正の時は純対外債権の存在を示す。

従って，ｚ＜０は日本の累積経常収支赤字を示

し，純債務国であることを示す。フロー・ベ

ースでは z� ＞０は経常収支黒字， z� ＜０は経常
収支赤字を示す。経常収支は日本側からみた

水準を意味するのでｚ＞０は米国の累積経常

収支赤字を意味する。為替レートも長期のシ

ステムをクリアーする水準からの乖離で示し，

ドル／円で示される。従って，円高 （ ｅ＞０）

で実質為替レートの水準が高いことはドル安

を意味する。

  操作変数である財政収支のgは完全雇用余

剰を示す。従って，g＜０は完全雇用赤字を示

し，積極的な財政政策を意味する。マネーサ

プライｍは完全雇用生産時に，ある物価水準

を与えるマネーサプライの水準からの乖離で

示す。物価は不変であるのでｍは実質である。

利子率rは自然利子率から乖離の水準で示し，

従って，日米でこの変数が同じ水準であって

も金利水準が等しいわけではない。各変数に

付されるｊ，ａの添え文字はそれぞれ日本，米国

の変数であることを示す。

Ⅳ．国内経済システム

  問題を簡単化するために，国内経済システ

ムは財市場と貨幣市場の二つから成るものと

し，貨幣市場を解いて国内経済システムは誘

導形として１本の微分方程式で示されるもの

とする。財市場は生産の変化が生産水準，経

常収支，為替レート，利子率，財政収支によ

って決まるものとする。すなわち，

は負にもなりうる。しかし，いわゆる乗数加

速度モデルが妥当するような経済では係数は

正で不安定になる。経常収支の黒字は総需要

を増やし生産を拡大するのでβj＞０である。

為替レートは経常収支を通じる効果としては

これが高くなると輸出減，輸入増で生産を引

き下げるが，これは経常収支の項ですでにカ

ウントされているので，ここでは交易条件を

通じる直接効果を考える。そこで，為替レー

トの上昇は国内の供給条件を改善し，消費や

投資を増やすのでγj＞０である。実質金利が

高くなれば生産は縮小するのでδj＞０，財政

黒字は総需要の減少から生産を縮小するので

εj≧０であるとする。中立命題の効果が成立

する時にはεjはゼロになる。

であるとする。ここで，経済システムが安定

的であればαj＜０であり，乗数加速度モデル

で示されるような不安定なシステムであれば

αj≧０となる。これは吉田(1985)でみるよう

に，生産─所得─需要のフィードバックは正

であるので不安定要因であるが，労働市場の

反応等が強ければ安定要因となってこの係数
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  一方，金融市場には生産水準，財政収支，

経常収支，実質マネーサプライが影響を与え

るものとし，

ｒj=μjｚj＋λj z�－ξjｇj－θjｍj，

で示されるものとする。生産の拡大は実質金

利を引き上げるのでμj＞０，財政赤字による

国債発行は金利を引き上げるのでξj＞０，国

際収支の赤字は貯蓄の流入を意味するので金

利を引き下げるところがらλj＞０，実質マネ

ーサプライの増加は金利を引き下げるので

θj＞０と考えられる。（国外金利の影響は国際

収支を通じて実現されるものとして陽表的に

は扱わない。）これを財市場の微分方程式に代

入して，国内経済システムは

x� j＝ａjｘj＋ｂj z�＋ｃjｅ＋ｄjｇj＋fjmj，

で表現されるものとする。

  ここで，ａjは（α j－δ jμ j  ）であるので直ちに

は正とも負とも分からない。経済が安定的で

あれば負になる。bjは(βj－δ jλj)であるので

正負は明確でないが，一般には金融を通じる

効果は直接的な需要を通じる効果より小さい

ので正である。ｃjはγjであるので正である。ｄj

は(－εj＋δjξj)であるので直には正負は明確

でないが，貨幣市場を通じるクラウディング

アウトは財政の需要拡大効果を越えることは

ないので，正になることはなく負と考える。

ｆjはδjθjであるので常に正である。

  一方，米国の財市場と貨幣市場は日本の場

合と全く同じであるので，

x� a＝αaｘa＋βa z�－γaｅ－δaｒa－εaga，

ｒa＝μaｘa－λa z�－ξaga－θa－ｍa，

で示される。経常収支 z� と為替レートｅは日米
で反対の意味を持つので符号が反転している。

それ以外のパラメータの符号は日本の場合と

全く同じである。日本と同様にこれを解いて

１本の微分方程式で表し，

x� a＝ａaｘa－ｂa z�－ｃaｅ＋ｄaｇa＋ｆaｍa

とする。さきと同様に z� とｅの符号は逆になっ
ているが，パラメーターの正負は総て日本の

場合と同じである。

Ⅴ．国際経済システム

  日米両国のマクロ経済は経常収支と為替レ

ートによってつながれる。資本移動は陽表的

には示されず，為替の金利平衡への動きによ

って発生し，経常収支に現れてくるものとす

る。経常収支は物的な関係を考えて，価格効

果としての為替レート，所得効果としての両

国の生産水準が決定するものとする。そして，

貿易外収支として累積債権（債務）の利払い

等を加えるために累積経常収支が説明変数と

なる。（本来は金利が影響することになるが，

非線形になることを避けるために定数として

扱うこととする。）

  そこで，経常収支の決定式は

z�＝ｇz＋he－ｋjｘj＋kaｘa，

であるとする。日本の経常収支黒字は利払い

等の収入によって自ら拡大するのでｇ＞０で

あり，これ自身はシステムを不安定にする要

因になる。マーシャル＝ラーナー条件を満た

すものとして，為替レートが高くなれば，価

格効果から経常収支黒字は縮小するとして

ｈ＜０である。生産が縮小すると輸出圧力が

高まり，また，所得の減少から国内需要が減

少するので輸入が減り経常収支黒字は拡大す

るのでｋj，ka＞０であると考える。

  実質為替レートの決定に関してはさまざま

なモデルが提案されているが，ここではその

メカニズムに関心がないので，経常収支によ

る影響と資本移動による影響の両者について

リデューズドフォームとして表現する。後者

については，両国の実質利子率が影響を与え

るものとする。ただ，資産に完全な代替関係

がないことを想定して，日米の金利のパラメ
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ーターは異なるものとする。そこで，

e�＝ξ z�＋ηjｒj－ηara，

という為替レートの決定式を考える。ここで，

経常収支が黒字であれば円高になるのでξ＞

０，日本の国内金利の上昇又は米国の国内金

利の低下は，円高をもたらすのでηj，ηa＞０で

あると考える。これに各々の金融市場の条件

を代入すれば，

e� ＝ｍ z� ＋ｎ jｘ j＋ｐ jｇ j＋ｑ jｍ j－ｎ aｘ a－ｐａｇａ－q a

ｍa，

となる。ここでｍは（ξ＋η jλ j＋ηａλａ)である

ので正である。njは(η jμj)であるので正，Pj
は(－η jξ j)であるので負，q jは(－η jθ j)で

あるので負である。米国の変数に関するパラ

メーターは日本の場合と全く同じである。こ

れを行列で表現すると，

となる。このシステムは大域的均衡点の周り

での動学的性質を示す線形システムであり，

この安定性を調べることが重要な意味を持つ

ことになる。パラメーターの符号をまとめれ

ば， a j ? ， b j ＞ ０ ， ｃ j ＞ ０ ， d j ＜ ０ ， f j ＞ ０ ，

ｇ＞ ０ ， h ＜０ ， k j ＞０ ，ｍ＞ ０ ， ｎ j ＞ ０ ， P j ＜

０ ， q j ＜ ０ ， n j ＞ ０ ， ｐ j ＜ ０ ， q j ＜ ０ ，

a a ? ， b a ＞０ ， ｃ a ＞ ０ ， d a ＜ ０ ， ｆ a ＞０ ， k a ＞

０ ， k a ＞ ０ ， n a ＞ ０ ， ｐ a ＜ ０ ， ｑ a ＜ ０ ， n a ＞

０，ｐ a＜０，q a＜０である。これを基本に国際

経済システム性質と政策のあり方について考

えることとする。

Ⅵ．小国の安定性

  国際経済システムの挙動を分析するために

まず，相互依存効果のない「小国の仮定」を

考える。かつての日米関係は米国の庄倒的な

経済力の大きさが特徴であり，小国の仮定が

十分に適用できるような状況にあった。現在

の相互依存の大きな国際経済システムと比較

するためにもこの仮定から出発する。この仮

定の下では米国からのフィードバックを考え

る必要がないのでモデルは極めて簡単になる。

ａ．固定相場制の下での安定

  まず，為替レートが変動しない固定相場制

の下での国際経済システムは為替レートを省

略して，その自律系についての安定性を検討

する。為替レーとが不変で，経常収支がバラ

ンスしているとして国内経済システムだけに

ついて安定性をみればaj，aａが負であれば，経

済は自動的に収束して経済安定は達成される。

しかし，これが正であったり，絶対値が小さ

く収束速度が遅いときには財政金融政策を状

態変数にリンクして負フィードバック制御を

行えば，経済安定化政策となる。一般的なケ

インズ政策の例になる。しかし，経済システ

ムの安定性は国内経済の均衡に関するものだ

けでなく，経常収支に関する対外均衡が重要

であり，システムはこの２次系として表現さ

れる。
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　まず，国際経済システムの安定性を検討す

るためにその自律系の性質について検討する。

システムが線形であれば自律項と強制項を

別々に考えることができるのでまず，自律系

の安定性を検討する。ここで米国が大国で日

本から何の影響を受けずに，しかも国内経済

システムが安定的であるのなら，米国の生産

水準x aを所与とすることで均衡点の周りの

線形システムは

要となる。

ｂ．変動相場制の下での安定性

　次に，日本が小国であることを仮定したま

ま変動為替相場制に移行したとする。すると

経済システムはやや複雑になって，この自律

系は

で示される。このシステムのＲｏｕｔｈ－  Ｈｕｒ-

ｗｉｔｃｚ条件は，特性方程式

と示される。ここで，このシステムが安定か

どうかを判別しなければならないが，このた

めにはリアプノフ関数の存在する条件を求め

ねばならない。へしかし，これではやっかいな

問 題 で あ り ， こ れ よ り 手 続 き の 簡 単 な

Ｒｏｕｔｈ－Ｈｕｒｗｉｔｚ条件を求めることとする。

線形システムにおけるＲｏｕｔｈ－Ｈｕｒｗｉｔｚ条件

はリアプノフ関数の存在と必要十分条件の関

係にある。すなわち，遷移行列のトレースが

負，ディターミナントが正であればシステム

は安定となる。すなわち，

ａj－ｂjｋj＋ｇ＜０　ａj＞０

が必要十分条件である。従って，第一式は，

もし金融市場の機能，経常収支の跳ね返りを

含めた国内経済システムが安定的であり

(a j-b j k j＜０)，経常収支累積による経常収

支への影響(ｇ)がそれに比べて小さければ安

定条件を満たす。しかし，第二式では国内経

済の安定(aj＜０)自身がシステムの不安定の

要因になり，いずれにせよこのシステムは不

安定になる。すなわち，生産と累積経常収支

は均衡点の周りでの関係は鞍点になり，一方

が達成されようとすると他方は発散する関係

となる。すなわち，対内均衡が達成されれば

対外均衡が犠牲になる。為替レートが固定化

された経済では本質的に不安定の可能性が高

く，国内均衡と対外均衡のジレンマになる。

ここで経常収支の安定と生産活動水準の安定

を図るためには財政金融政策による制御が必

の係数について調べればよい。第一のテスト

については以下のとおりになる。

①第３次の項の係数は１で，正である。

②第２次の項の係数は（－ａ j＋ｂ jｋ j－ｇ－ｈｍ）

であり，正負は不明になる。しかし，国内経

済システムが経常収支との反応を含めて安定

的であり （ ａ j－ｂ jｋ j＜０），為替レートの調節

効果が経常収支の累積効果よりも大きければ

（ｇ＋ｈｍ＜０）この係数は正になって安定要因

になる。

③第１次の項は （ ａ j ｇ＋ ａ j ｈ ｍ＋ ｃ j ｋ j ｍ－ ｂ j

ｈｎ j－ｃ jｎ j）であり，これも正負は不明である

が，国内経済が安定的(a j＜０)で，為替レー

トの調整効果が大きく(ｇ＋hm＜０)，交易条

件効果が経常収支の需要効果より小さい

（ ｃ ｊ＋ｂ ｊ ｈ＜０）と安定条件を満たすことにな

る。

④定数項はｃjｎjｇで正になる。

  第二のテストでは，安定であるためには

｛（－ａｊ＋ｂｊｋ ｊ－ｇ－ｈｍ）（ａ ｊｇ＋ａｊｈｍ＋ｃｊｋ ｊｍ－

ｂｊｈｎ ｊ－ｃ ｊｎ ｊ ）－ｃ ｊｎ ｊｇ｝が正でなければならな

いが，正負はただちには分からない。やや条

件は厳しくなる。

  しかし，いずれにせよ先の固定相場制の下

ではシステムの安定は全く絶望的であったの

が為替レートが入ることで安定化する可能性

が出てくる。すなわち，経常収支が為替に与
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える影響と為替が経常収支に与える影響があ

る大きさを持つと安定することになる。これ

は先に述べたような，変動為替相場制に対す

る楽観論の原因であった。

Ⅶ.相互依存関係が強い体系の安定性

  しかし，これは日本が小国である仮定が大

きな問題となる。まさに，国際経済システム

が不安定になり，経常収支の不均衡，為替の

不安定が生じたのは変動制への移行と共に米

国の経済力が相対的に低下したときと期を一

にしている。もともと，固定相場制は不安定

なシステムであるわけであり，必ずしも変動

相場制への移行だけが不安定化した要因とは

言い切れない。むしろ，米国の経済力の低下

が大きな要因と考えられよう。変動相場制の

下で国際的な相互依存関係が存在するときに

は安定的なシステムになっているとは限らな

い。ここで，政策として生産と経常収支を安定

化させる方法が重要な問題となる。単に，ここ

で，小国の仮定を外し，相互依存の強い国際

経済システムの安定性を考えることとする。

ａ．固定相場制の下での安定性

  まず，相互依存の強い固定相場制下での動

きについて考える。自律系は

ｇ＋ａｊｇ）になり，第４，５項が負になり，不安

定要素であるが，国内経済が安定的であり，

ｇが大きくなければ安定条件を満たす事にな

る。

④定数項は－ajaａｇとなって，両国の国内経済

が共に安定であれば明らかに条件を満たさな

い。

  第二のテストは ａ ｊ ａ ａ ｇ＋｛－ａ ｊ＋ｂ ｊ ｋ ｊ－ａ ａ＋

ｂａｋ ａ－ｇ｝｛ａ ｊ ａ ａ－ａ ｊ ｂ ａｋ ａ－ａ ａｂ ｊ ｋ ｊ＋ａ ａｇ＋ａ ｊｇ ｝

が正でなければならないが，②，③が満たさ

れ，両国の国内経済が共に安定的であれば（共

に不安定でもよいが）この条件は満たされる。

　いずれにせよ，この体系が安定的であるこ

とはなく，国内経済が収束しても経常収支は

発散し，また，一国の不安定が他国の不安定

を導くような状況になる。大国の仮定をおい

たときとの比較では，一国の経済安定の条件

が他国の不安定条件より大きくなければなら

ないことになる。また，逆に両国が国内経済

の安定条件を強く満たすようになれば経常収

支はより強く不安定にすることになる。いず

れにせよ固定相場制の不安定性は両国が小国

の時の矛盾を倍加することになる。

  従って，そもそも固定相場制の下では不安

定なのであるが，日本が成長し次第に米国と

の相互関係か強くなって来ればこれはやがて，

両国の国内経済も不安定にすることになる。

絶対的な力の米国がなくなれば固定相場制を

維持することはそれ自身不可能なことになる。

ｂ．変動相場制の下での安定性

  そして，変動相場制に移行することとなっ

たが，先に述べたように小国の仮定がおける

ような状況であれば，変動相場制は経済シス

テムの安定を導く可能性は高いものとなった。

となり，特性方程式は

となる。そこでＲｏｕｔｈ－Ｈｕｒｗｉｔｚ条件からは

①第３次の項は１で正である。

②第２次の項は（－ａ ｊ＋ｂ ｊ ｋ ｊ－ａ ａ＋ｂａｋ ａ－ｇ）

であり，両国の経済がそれぞれ安定であり，

それがgより絶対値が大きければ条件を満た

す。しかし，一方の国がこれを満たさないと

きには両国とも不安定になる。

③第１次の項は （ ａ ｊ ａ ａ－ａ ｊ ｂ ａ ｋ ａ－ａ ａｂ ｊ ｋ ｊ＋ａ ａ
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しかし，相互依存関係が強くなると，国際経

済システムは次のようになり，必ずしも安定

化に寄与するとは言えなくなる。すなわち，

という自律系が問題となる。ここで，先のよ

うに安定であることがいえれば，両国はさし

て経済政策を行わなくても経済は自動的に安

定し，経常収支も簡単に改善することになる。

ここで特性方程式は

であり，Ｒｏｕｔｈ－Ｈｕｒｗｉｔｚ条件の第一のテス

トは

①第４次の項は１であり，正である。

②第３次の項は（－ａ ｊ＋ｂ ｊｋ ｊ－ａａ＋ｂａｋ ａ－ｇ－

ｈｍ）であり，正負は不明である。両国で国内

経済が不安定であるとより安定から遠ざかる

ことになる。いずれにせよ安定のためには為

替の調整効果が大きくなければならないこと

になる。固定相場制の時よりも安定化する可

能性が高い。

③第２次の項は｛ａ ｊ ａ ａ＋（ａ ａ＋ａ ｊ） （ｈｍ＋ｇ）－

ａａｂ ｊｋ ｊ－ａ ｊ ｂ ａｋ ａ＋ｃａｋ ａｍ＋ｃ ｊｋ ｊｍ ｊ－（ｃ ｊ＋ｂ ｊｈ）

ｎ ｊ－（ ｃ ａ＋ｂ ａｈ）ｎ ａ ｝であり，正負は確定的で

ない。為替レートが動くことで，より安定す

る可能性が高いが国内経済が安定的(a ｊ＜０)

で，為替レートの調整効果が大きく（ｇ＋ｈｍ＜

０），交易条件効果が経常収支の需要効果より

小さい （ ｃ ｊ ＋ ｂ ｊ ｈ＜ ０ ）場合安定条件を満た

すことになる。

④第１次の項は｛ｂａｋａｇｈｍ＋ｇｃａｎａ－ａｊａａ（ｇ＋

ｈｍ）－ａ ｊ ｃ ａ ｋ ａｍ＋ａ ｊ ｂ ａ ｈ ｎ ａ＋ａ ｊ ｃ ａｎ ａ－ｂ ｊ ｋ ｊ ｃ ａ

ｎ ａ＋ｂ ａｋ ｊ ｃ ｊ ｎ ａ－ｋ ｊ ａ ａｍｃ ｊ－ｋ ｊ ｂ ｊ ｇｈｍ－ｃ ｊｂ ａ ｋ ａ

ｎ ｊ＋ｃ ｊｎ ｊｇ＋ｂ ｊｎ ｊｇｈ＋ｃａｂ ｊｋ ａｎ ｊ＋ｂ ｊｋ ｊｂａｋ ａｈｍ｝

となり，どのような条件を出しても一般的に

これが正である条件は非常に難しいものにな

る。小国の仮定の場合の （ ａ ｊ ｇ＋ａ ｊ ｈｍ＋ｃ ｊ ｋ ｊ

ｍ－ｂ ｊｈｎ ｊ－ｃ ｊｎ ｊ ）の時に比べて負の項が多く

はいっており，安定条件を満たす可能性がよ

り低くなる。特に，為替の効果 （ ｈ，ｍ）が大

きくなったときにこれを満たすことが難しく

なるために小国の仮定の時とは大きく異なる

ことになる。

⑤定数項は（－ａ ｊｃ ａ ｎ ａ ｇ－ａａｃ ｊｎ ｊ ｇ－２ｂ ｊｋ ｊｂ ａｋ ａ

ｇｈｍ）となり，これは国内経済が安定的であ

れば （ ａ ｊ ， ａ ａ＜０ ）条件を満たすことになる。

　第二のテストを行なうまでもなく，このよ

うに，小国を仮定したときには為替レートの

自由な変化によって国際経済システムが安定

することを期待させられたわけであるが，相

互依存が強くなると変動相場制の下でも何と

もならなくなる。米国の経済システムはかつ

ては大国の仮定が十分に適用できるほど日本

との比較に於て相対的に低下してきたことが

不安定な状況を作ることとなったのである。

そして，制御がなければ国際経済システムは

安定しないのであるが実はそれがまた難しい

問題を生じることになる。
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Ⅷ．小国の経済政策

  システムが不安定な場合，状態変数に対応

して操作変数を操作することで負フィードバ

ック制御システムを設計することで安定化さ

せることができる。閉鎖経済システムのフィ

ードバック制御については吉田（1985）にお

いて検討したが，国際経済システムに拡張し

て政策のあり方を検討する。固定相場制の場

合にはいずれにせよ制御は必要になり，変動

相場制の場合でも相互依存の大きいときには

必要になってくる。相互依存の強い変動相場

制での国際経済システムについて検討が必要

なのであるが，まず，比較を行うために小国

の仮定をおくことのできる場合について経済

政策が国際経済システムにどのような影響を

与えるのかを検討することとする。

ａ．固定相場制での経済政策

  先に述べたように，固定為替制下での小国

の経済システムは決して安定しない。従って

財政金融政策を発動して国内均衡と対外均衡

を同時に達成しなければならないことになる。

まず，国内安定に財政政策だけが行なわれた

状態を考えてみる。これは財政手段ｇjを状態

変数の関数として負フィードバックを行なう

ことになる。すなわち，

となって，Ｒｏｕｔｈ－Ｈｕｒｗｉｔｃｚ条件は

(ただし，κｊは正の定数。ｇjの係数が負である

のでこの形で負フィードバックになる)とい

う政策を行うことになる。すなわち，いわゆ

るケインズ政策として財政を生産の変動に対

してアンチシクリカルに運営することになる。

これをシステムに代入して自律系の形で表現

すれば，

となり，明らかに第一式は満足させる可能性

はさらに高くなるが，第二式についてはこれ

を満たすことはかえってなくなる。すなわち，

国内均衡だけを見て財政政策を行なうと国内

経済の安定には寄与するものの経常収支安定

にはかえって悪化させることになる。

  反対に，経常収支安定のみに財政運営を割

り当てるとすれば財政政策は

であり，これによる自律系は

であり， これのＲｏｕｔｈ－Ｈｕｒｗｉｔｃｚ条件は

となり，κｊの選択によって明らかに第二番目

の条件を満たすことが分かる。従って，国内

経済が本質的に安定しているような場合には，

財政政策を国際収支に割り当てることによっ

て経済の安定を達成することになる。 ＩＭＦ体

制は正に米国が大国として安定的な経済運営

を行なうことで，他の国々が経常収支安定に

全力を注げば国内経済が安定的でありさえず

れば国際経済システムも安定することになっ

たのである。日本の経済政策も高度経済成長

期には経常収支をトリガーに行なわれた。(も

っとも金融政策が主であったが)

  さらに，国内経済が安定的な場合には財政

政策のみで両者は達成される。しかし，国内

経済が不安定な場合には金融政策の発動が必

要となる。Ｍｕｎｄｅｌｌ(1968)が主張するように

財政政策と金融政策を組み合わせてポリシ

ー・ツイストを行うことで国内均衡と対外均

衡の同時達成を図ることができる。すなわち
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という政策を行うことになる。

であり， これのＲｏｕｔｈ－Ｈｕｒｗｉｔｚ条件は

となり，ｄｊκ1ｊ＜０，ｆｊｋ ｊκ 2 ｊ＞０であるので，適

当なκｊ，κ2 ｊを選ぶことでもともとがどのよう

な状況にあろうとも経済システムを安定化さ

せることが可能となる。先に述べたように固

定相場制の下での経済は基本的に不安定であ

り，積極的な経済政策が要求されるわけであ

る。いわゆるケインズ主義が戦後，必然であ

ったのは正にこのような制度を前提としてい

たからである。

ｂ．変動相場制での経済政策

  先に述べたように，変動相場制に移行すれ

ばシステムは安定する可能性があり，経済政

策はそれほど積極的に行わなくてよい場合が

存在した。しかし，国内均衡が不安定な場合，

また，均衡を加速するために財政政策を活用

することを考える。

という財政政策を行なうとすれば，経済は

という自律系を辿ることになる。これの特性

方程式は

であるので，これのＲｏｕｔｈ－Ｈｕｒｗｉｔｚ条件の

第一のテストは

①第３次の項の係数は１であり，

となって， これの特性方程式は

となり，自律系は

②第２次の項の係数は （－ａ ｊ＋ｂ ｊ ｋ ｊ－ｄ ｊκ ｊ－

ｇ－ｈｍ）であり，政策の効果 （－ｄ ｊκ ｊ＞０）は

安定の可能性を高めることになる。

③第１次の項は（ａｊｇ＋ａｊｈｍ＋ｄｊκｊ（ｇ＋ｈｍ）＋

ｃ ｊｋ ｊｍ－（ｂ ｊｈ＋ｃ ｊ）（ｎ ｊ＋ｐ ｊκ ｊ） ）であり，追加

された先の項 （ ｄ ｊ ｋ ｊ （ ｇ＋ｈｍ） ）は為替の調整

効果が十分であれば安定化要因であるが，後

の項(－(b ｊh+ｃ ｊ)ｐ ｊκ ｊ)は経常収支調整効果

が交易条件効果より大きくても負になって不

安定化要因になる。財政政策の財市場を通じ

る効果が金融市場を通じて直接為替に及ぼす

影響よりも大きい場合には安定要因になるが，

常にこのように働くとは限らない。

④定数項はｃ ｊｇ(n ｊ+ｐ ｊκｊ)で財政政策の効果は

負になり，不安定要因となる。

  第二のテストでは｛（－ａｊ＋ｂｊｋ ｊ－ｄ ｊκｊ－ｇ－

ｈｍ）（ａｊｇ＋ａｊｈｍ＋ｄκｊ（ｇ＋ｈｍ）＋ｃｊｋ ｊｍ－（ｂｊ

ｈ＋ｃｊ）（ｎｊ＋Ｐｊκｊ））－ｃｊｎｊｇ｝であり，財政政策

による効果は－d ｊ
2κ ｊ

2 (ｇ+ h m )－d ｊ κ ｊ (ｇ +

hm ) 2－d ｊκ ｊ(ｃ ｊk ｊm－(b ｊh＋ｃ ｊ) n ｊ)－(b ｊh＋

ｃ ｊ)P ｊκ ｊ(－a ｊ＋b ｊk ｊ－d ｊκ ｊ－ｇ-hm)となり，

為替の機能が先の条件を満たすのであれば財

政政策は最初の３項は安定化要因，最後の項

は負となって不安定化要因になる。

　このように，為替の調整機能がある場合に，

国内経済システムの安定化をめざして財政政

策を行なうとかえって経済システムを不安定

にする（対外不均衡が拡大する）ことになる

可能性がある。すなわち，何もしない場合に

は安定するかも知れないものをかえって不安

定にしてしまう。

  この時に金融政策を経常収支対策に割り当

てれば
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となって，Ｒｏｕｔｈ－Ｈｕｒｗｉｔｚ条件の金融政策

についての変化は

①第２次の項については不変であり，

②第１次の項についてはｆ ｊκ２ ｊｋ ｊ－ｑｊκ２ ｊｈが加

わる。前者は正であるが，後者は負であり，

安定化要因とはいいがたい。従って，金融政

策が安定化要素であるためには （ ｆ ｊ ｋ ｊ－ｑ ｊｈ ）

が正の場合に限られる。

③定数項は q j κ 2 j k j ( ｃ j + b j h )－ f j κ 2 j k j h m + f j

κ 2 j h ( k j m－n j－P jκ1 j )－q jκ 2 j h (－ a j＋b jｋ j－

d jκ1 j )となり，正負はわからない。特に，最

後の２項は財政政策の積極性が高いと負の値

が大きくなるので，経済を安定化させようと

して財政政策を積極化させると金融政策も不

安定要因になってしまう。

  いずれにせよ金融政策も安定化要因とはな

らない。すなわち，財政金融政策をどの様に

組み合わせようとも経済システムを安定化さ

せることはできないことになる。むしろ何も

しないほうが安定化の可能性が高いことにな

る。

  ここで，財政政策を経常収支対策においた

ときには異なった動きとなる。

この場合の財政政策がＲｏｕｔｈ－Ｈｕｒｗｉｔｚ条件

を変えるのは

①第２次の項については変化がない。

②第１次の項については－ｄｊκｊｋｊ＋ｐｊκｊｈとな

り，これらは経済システムの安定化の要因に

なる。

③定数項についてはｐｊκｊｈ（－ａｊ＋ｂｊｋｊ）＋ｄｊκｊ

hn ｊ-ｐ ｊκ ｊｋ ｊ(ｃ ｊ+b ｊh)となり，最初の２項は

の安定化要因になるが，最後の項は不安定要

因になる。ただ，ここで不安定化の要因は

（－ｐ ｊκ ｊｋ ｊｂ ｊｈ）だけであるので全体として安

定化要因となる可能性は高い。

  従って，変動相場制の下での経済システム

の安定のためには先のように国内の均衡を優

先する方法より対外均衡を優先する方法の方

が安定化する可能性が強い。

  このように， ＩＭＦ体制という戦後の国際経

済システムは固定相場制の下で小国の仮定が

おかれる国々にとって積極的な経済政策を要

求し，ポリシーミックスによって国内，対外

の両者の均衡を実現することになる。また，

変動相場制に移行すること自身は安定化にな

ったが，財政金融政策は有効に機能しな<な

る。すなわち，経済政策によって経済をコン

トロールしょうとすることがかえって不安定

を生むという事態になってきている。

という財政政策を行なうとすれば，

という自律系を辿ることになる。これの特性

方程式は

Ⅸ．相互依存関係の強い国際経済システムで協調の存在しない場合

  以上のように，小国の仮定がおけるような

状況であれば，変動相場制はそれなりに安定

化要因であり，また，その変動相場制の下で

も本質的に不安定な国内経済システムであっ

ても，国内均衡を目標に財政政策を行うこと

は安定要因になりえた。しかし，相互依存関
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係が強く小国の仮定をおくことができないよ

うな国際経済システムでは全く様子が異なっ

てくる。さらに，一国の経済政策の問題は自

国の経済を制約の中で望ましい状況に導くこ

とにあるが，これが他国の経済政策の結果，

自国の政策は期待したような結果とならず，

運営が難しくなることである。経常収支を挟

んで両国の経済政策を考えると，各々が自国

の利益のために利益の追求を行なう政策をと

った場合，両国に矛盾を生じることとなる。

いわゆるゲーム的な関係におかれる。両国の

経済政策のあり方で非常にたくさんの組合せ

ができるがとりあえず，現実に行われてきた

様な経済政策の組合せを考え，国際経済シス

テムの安定性について議論することとする。

ａ．固定相場制下で両国が国内経済安定をめ

ざしている場合

  まず，比較を行うために固定相場制の下で

の協調のない場合の議論を考えることとする。

そして，両国は国内経済安定を目標とし，経

常収支安定には配慮しない経済政策を行って

いるとする。財政政策を使って経済安定を達

成しようとすると，日米の財政政策は

で示される。これを代入して自律系を求めれ

ば，

となり，特性方程式は

となる。そこでＲｏｕｔｈ－Ｈｕｒｗ ｉ ｔ ｚ条件がどの

ように変化するかを見れば，

①第２次の項は（－ｄ ｊκ ｊ－ｄａκａ）であり，両国

の経済政策は経済を安定させる方向に働く。

②第１次の項は { a j d aκ a＋ a a d jκ j + d aκ a d jκ j－

d jκ j b a k a－ d aκ aｂ j ｋ j＋ ( d aκ a＋ d jκ j ) ｇ }が加わ

り，財政政策は最後の項を除いて経済を安定

化させる要因になる。

③しかしながら，定数項には－（ａ ｊｄ ａκａ＋ａ ａｄ ｊ

κｊ＋ｄａκａｄｊκｊ）ｇが加わって，国内を安定化させ

る政策は明らかに不安定要因になることが分

かる。このことは固定為替相場制でしかも相

互依存の関係が強いときには国際収支の不均

衡の不安定が強く生じることが示される。こ

こでどちらかが国内政策を犠牲にして経常収

支安定に政策手段を使わなければならない。

  いずれにせよ，もともと体系が安定的でな

いうえに相互依存の強い経済で，両国が国内

経済バランスのみを見ながら財政政策を行う

と経常収支は何れかの方向に発散する可能性

を高めてしまう。

ｂ．変動相場制下での両国が国内経済安定を

めざしている場合

  次に，変動相場制の下で両国とも国内経済

安定を目標として，財政政策を使っていると

する。日米の財政政策を

として自律系を求めれば

となる。これのＲｏｕｔｈ－Ｈｕｒｗｉｔｚ条件の変化

は

①第３次の項については固定相場制の時と同

じく，安定化要因である。

②第２次の項の変化は財政政策を行わないと

きの条件に｛ａｊｄａκａ＋ａａｄｊκｊ＋ｄａκａｄｊκｊ＋（ｄａ
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κａ＋ｄｊκｊ）（ｈｍ＋ｇ）－ｄａκａｂｊｋ ｊ－ｄｊκｊｂａｋａ－

（ｃｊ＋ｂｊｈ）ｐｊκｊ－（ｃａ＋ｂａｈ）ｐａκａ｝が加わるこ

とになる。これらは財市場が安定的，為替レ

ートの調整効果が大きい，交易条件効果が小

さいのであればすべて安定化要因になる。

③第１次の項の変化は｛ｇｃａｐ ａκａ－ｄｊκｊｄａκａ

（ｇ＋ｈｍ）－ｄｊκｊｃａｋａｍ＋ｄｊκｊｂａｈｎａ＋ａｊｂａｈＰａ

κａ＋dｊκｊbａhPａκａ＋dｊκｊｃａnａ＋a ｊｃａｐａκａ＋d ｊκｊｃａ

ｐａκａ－ｂｊｋ ｊｃａκａ＋ｂａｋｊｃ ｊｐａκａ－ｋｊｄａκａｍｃｊ－

ｃｊｂａｋａｐｊκｊ＋ｃｊｐｊκｊｇ＋ｂｊｐｊκｊｇｈ＋ｃａｂｊｋａｐｊκｊ｝

が追加されることになる。一般的にこれが正

にはならなく，財政政策が経済システムを安

定化させるとはかぎらなくなる。特に，財政

が為替に及ぼす直接的な効果(P ａ，P ｊ)が含ま

れる項は負であり，経済システムを不安定化

させる要因になる。従って，小国の仮定をお

いたときも財政政策は安定要因とはならない

ことが示されるが，相互依存が強ければさら

に財政政策が安定化要因になることは難しく

なる。

⑤定数項の変化は｛－（ｄｊκｊｎａ＋ａｊｐａκａ＋ｄｊκｊ

ｐａκａ）ｃａｇ－（ｄａκａｎｊ＋ａａｐｊκｊ＋ｄａκａｐｊκｊ）ｃｊｇ｝

となり，これは財政政策は安定化要因かどう

かはわからなくなる。

  第二のテストを行なうまでもなく，両国が

国内経済についての均衡化の努力を行なうと

ただでさえ不安定な国際経済システムは国内

政策によってさらに，不安定になる。しかし

であるので，これがＲｏｕｔｈ－Ｈｕｒｗｉｔｚ条件に

与える変化は上記の条件にκｊ＝０を代入した

に過ぎないのでこれが国際経済システムを安

定させる要因になることはない。しかし，こ

れは国際経済システムの不安定がわが国のケ

インズ政策の不適用と米国の積極的適用とい

うアン・シンメトリーにあるためであるとい

うのは一般には非常に有力な議論であるが，

このモデルでは全く関係がないことを示して

いる。むしろそこから主張される政策の同一

的歩調は国際経済システムをさらに不安定に

導く可能性の方が強いのである。

ながら，不安定要素の総てにκａが含まれてお

り，米国の国内経済の安定化政策は国際経済

システムを不安定化させる可能性があること

を示している。すなわち，米国が国内の均衡

を追求するとそれに併せて日本はより協力に

そのしりぬぐいをしなければならないことに

なる。日本が自国の政策目標を放棄すること

で米国の政策の目標達成に協力することは必

ずしも適当ではなくなる。

ｂ．日本が景気に中立的で，米国が国内安定を

追求した場合

  ここで，近年見られたように米国が国内の

経済安定に全力を注ぎ，日本財政再建のため

に財政はルールで運営を行っていたことに対

応する両国の政策は

Ⅹ．国際協調政策

  以上のように日米両国が自国の国内政策を

達成しようとすると経常収支の不均衡，為替

の不安定が発生することになる。そこで，国

際的な協調政策についての議論が行われるこ

とになる。すなわち，少ない政策手段を対外

不均衡の是正に割り当てて国際経済システム

の安定化を図ろうとする方法である。Ｍｕｎ－

ｄｅｌｌ(1972)は米国が世界経済の物価安定に貨

幣政策を割当，欧州各国は経常収支均衡に貨

幣政策を割り当てることを提唱している。自

国の目的を犠牲にして対外均衡を図ることは

結果としては犠牲にならない場合がい。国

際協調には様々なパターンが考えられるが，

本論では次の二つのケースについて検討する。

ａ.日本が経常収支の安定，米国が経済安定を

考える場合
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  これまでのもっとも多く発生した財政政策

のパターンは日本の経常収支黒字に対して米

国からの内需拡大要求に対応するものであっ

た。昭和46年度，53年度，62年度の経済対策

はその様なものであった。これは米国が国内

政策を優先した結果，対外不均衡が拡大した

のであるが，その不均衡を日本側の政策手段

で改善しようという方法である。その様なル

ールでの財政政策を行うとすれば

従って，この政策を行ったときの自律系は

これの特性方程式は

であり，二つの政策が行われることで政策が

なかった状況からの変化は以下のように示さ

れる。すなわち，この政策によるＲｏｕｔｈ－Ｈｕｒ-

ｗｉｔｚ条件の変化は以下の通りである。

①第３次の項の変化は－ｄａκａで安定化要因で

ある。

②第２次の項の変化はｄ ａκａ（ｇ＋ｈｍ）＋ｄａκａ

（ａｊ－ｋｊｂ ｊ）＋ｐｊκｊｈ－ｄａｋａκａ－ｄｋκ－（ｃａ－ｂａ

ｈ）Ｐａκａであり，正負は判別できない。最初の

５項は安定化要因であるが，あとの最後の項

は不安定化要因である。

③第１次の項の変化については－ｐ ｊκ ｊ （ ｃ ａ

ｋ ａ＋ｃ ｊｋ ｊ＋ａａｈ＋ａ ｊｈ）＋ｄ ｊκｊ（ａ ａｋ ｊ＋ｎｊｈ）＋ｐａ

κａ（ａｊｃａ－ｃａｂｊｋ ｊ＋ｂａａｊｈ＋ｂａｋｊｃ ｊ＋ｃａｇ）＋ｄａκａ

（－ａｊ（ｇ＋ｈｍ）－ｃｊｋ ｊｍ＋ｎｊ（ｃ ｊ＋ｂｊｈ）－ｄａκａｐｊ

κｊｈ＋ｄａκａｄｊκｊｋｊとなる。第３項の括弧内のｂａ

ａｊｈ，ｂａｋ ｊｃ ｊ，ｃａｇが正であり，これはｐ ａがかか

るので不安定要因になるが，ほかは安定化要

因である。

④定数項については－ｄ ａκ ａ ｎ ｊ ｇ ｃ ｊ－ｐ ａκ ａ ａ ｊ

ｇｃａ＋ｄｊκｊｃａ（ｋｊｎａ－ｋａｎｊ）－ｄｊκｊａａｎｊｈ＋ｐｊκｊ（ａｊ

ａａｈ＋ａｊｃａｋａ＋ａａｃｊｋ ｊ）＋ｄａκａｐ ｊκｊｈ（ａｊ－ｂｊｋ ｊ－

ｋｊｍ）＋ｄｊκｊｐａκａｃａｋｊ＋ｐｊκｊｄａκａｋｊ（ｃａ＋ｂａｈ）と

なる。ここで第２項，第８項が負になるが，

おおむね安定要素である。

  このようにゲインの選択によっては安定化

を導くことも不可能ではなく，このルールも

一つの国際経済システム安定化のための政策

協調となる。このルールに従うのであれば，

米国が生産水準が高過ぎるという判断を持つ

のであれば，米国は黒字財政，日本は赤字財

政が望まれることになる。

ｂ.国際経済システムの安定を優先する政策

協調

  かつての固定相場制は米国が為替レートを

金によって基本的に維持し，日本が経常収支

安定を図るというものであった。これは今日，

逆の立場になり，日本が為替の安定に必死に

なり，米国は経常収支対策に必死にならねば

ならない状況にある。この逆ＩＭＦ制度の安定

性について検討を行ってみる。この財政政策

は

で示される。従って， この政策を行ったとき

の自律系は



財政政策の国際協調

- 17 -

これの特性方程式は

であり，二つの政策が行われることで政策が

なかった状況からのＲｏｕｔｈ－Ｈｕｒｗｉｔｚ条件の

変化は以下のように示される。

①第３次の項の変化は－ｐｊκｊであり，安定化

条件になる。

②第2次の項の変化はｐ ｊκ ｊ（ａ ｊ－ｂ ｊｋ ｊ＋ａ ａ－ｂａ

ｋａ＋ｇ）＋ｄｊκｊ（ｋｊｍ－ｎｊ）＋ｐａκａｈ－ｄａκａｋａ）で

あり，ｐｊκｊｇ，ｄｊκｊｋｊｍだけが負であり，これが

相対的に小さければ全体は正になって安定化

の要因になる。

③第１次の項はｐｊκｊ（－ａａａ ｊ－ａｊｇ－ａａｇ＋ａｊｂ ａ

ｋ ａ）＋ｄｊκ ｊ（－ａａ（ｋ ｊｍ－ｎｊ）＋ｎｊｇ＋ｂａ（ｋ ｊｎ ａ－

ｋａｎ）－ｐａκａ（ａ ｊｈ＋ａａｈ－ｂｊｋ ｊｈ＋ｃａｋａ）＋ｄａκａ

（ｎａｈ＋ｋａａ ｊ）＋ｐ ｊκｊｄ ａκａ（ｋａ－ｋ ｊ）が追加され

ることになり，ここでは第２項の一部に負と

なるものがあるものの安定化要因になる可能

性は高い。

④定数項ではｐｊκｊａｊａａｇ－ｄｊκｊａａｎｊｇ＋ｐａκａ（ａｊ

ａａｈ＋ａｊｃａｋａ＋ａａｃｊｋｊ）－ｄａκａａｊｈｎａ－ｄａκａｐｊκｊ

ａｊｋａ＋ｐａκａｄｊκｊａａｋｊ＋ｄａκａ（ｄｊκｊ＋ｃｊ）（ｋａｎｊ－

ｋｊｎａ）が付け加わることになる。ここでは第１

項と第６項が負になる。また，第７項は全く

分からないが相殺されるので重要ではない。

従って，ゲインの選び方では安定化に導くこ

とは可能となる。

  すなわち，今日のように円高で米国の経常

収支黒字の場合，日本と米国の財政はともに

黒字であることが求められることになる。

XI．望ましい政策調整の国際的分担

  以上のように変動相場制の下で経済政策を

行って行くことは極めて難しいことである。

しかも大国，小国の仮定がおけず，相互依存

関係が複雑に絡んでくる場合には非常に難し

いものになる。さらに，このような状況の中

で国内経済の不安定が生じるとこれに対する

政策手段の割当が必要になる。しかしながら，

各国の国内経済の安定を優先する政策は国際

経済システムを極めて不安定なものにしてし

まう。すなわち，各国がエゴイスティックな

政策に没頭するならば国際経済システムは安

定せず，やがて国内経済の不安定につながる

ことが生じざるをえなくなる。ジレンマによ

って益々，身動きがとれなくなってくる。こ

こで，かつての固定為替制の下で財政金融政

策によって国際経済システムが運営されたこ

とを考えると，何れかの国が為替の安定を図

り，何れかの国が経常収支均衡を図ることを

分担しなければならない。このように国際経

済システムを安定化させるための政策手段の

割当を行わなければ国際経済システムは不安

定となってくる。国際政策協調は基本的に国

内経済の安定と矛盾するものではないことを

もっと重視すへきであり，さらに，それに対
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する政策の割当に積極的にならねばならない ことを共通の認識にしなければならない。
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