
１. はじめに

本稿では, 独占的競争をミクロ的基礎とし

たマクロモデルを明確に示し, 経済政策によ

る乗数効果について考察する｡ 本稿の目的は

次の二点である｡

第一に, 独占的競争の枠組みからマクロモ

デルのミクロ的基礎を明確に示し, その経済

政策の効果を考察することである｡ 独占的競

争の理論は����������(����) や��������
(����) によって強調された｡ 現在では,����������の概念を明確に方程式で表した����������������(����) のモデルが利用
されている｡ しかし, �����‒��������モデル
(以下, ��モデル) とマクロモデルのミク
ロ的基礎との関係はあまり明確には述べられ

てはいない｡ したがって, ��モデルと現在
のマクロモデルの基礎となっているモデルの

関係を明示する｡

第二に, 独占的競争をミクロ的基礎に持つ

マクロモデルとケインズ経済学の関係を示す

ことである｡ ケインズ経済学において, 独占

的競争の設定が重要であることが指摘されて

いる｡ �������(����) では, ケインズ的な経
済学のミクロ的基礎として不完全競争の設定

が重要であると指摘されている｡ 吉川 (����)
は, ケインズ経済学の強調する ｢数量制約｣

が完全競争の仮定とは両立せず, 不完全競争

あるいは独占的競争がケインズ経済学のミク

ロ的基礎を考える上で, 重要な役割を果たし

ていると述べている｡

現代のマクロモデルにおいて, 独占的競争

をミクロ的基礎とするようなマクロモデルの

構造を確認することは意義のあることである

と考える｡ 本稿の構成は以下の通りである｡

第二節では, 独占的競争の特徴を確認し, 独

占的競争下におけるマクロモデルの主な特徴

を提示する｡ 第三節において, マクロモデル

のミクロ的基礎となっている��モデルを簡
単に示す｡ 第四節では, ミクロ的基礎を持つ

マクロモデルである ������ (����) のモ
デルを紹介することによって, 財政政策によ

る乗数効果が示せることを明らかにする｡ 第

五節では, 独占的競争のモデルから貨幣的側

面の分析を強調している ��������������������(����) の枠組みを考察する｡ こ
の枠組みでは, しばしば価格の硬直性として
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メニュー・コストが仮定される｡ 第二項では,

このメニュー・コストの内容とその批判を示

してその効果を考察する｡ 最後に, 本稿にお

ける今後の課題を考える｡

２. 独占的競争の特徴����年代,����������(����) や��������
(����) らによって独占的競争の概念が強調
され注目されるようになった｡ ����������
(����) は, 独占的競争が伝統的観点に対す
る挑戦であると述べている｡ 多くの経済状況

は完全競争と独占の間にあり, 経済学で分析

するときは, 一方を無視し, 状況を他方だけ

で形成していることで誤った見方が生じてい

る｡ そのため, 独占的競争の観点が重要であ

るとしている｡ ����������������(����)
によって, ����������のモデルの重要な側
面を容易に理解でき, 利用しやすいような簡

単な方程式で表された１)｡

独占的競争は, 市場で多くの企業が異なる

財を供給しており, それぞれの財に関して,

１企業だけが供給しているという意味におい

て独占市場であるという市場構造からなって

いる｡ したがって, それぞれの企業は供給す

る財の価格を設定できる｡ また, 各財はそれ

ぞれ代替的であり, そのため各企業は互いに

競争関係にあるが, モデルにおいて, その関

係は, 各企業が他の企業の設定する価格を所

与として行動することによって表される｡ 厳

密には, 企業間に戦力的関係が生じる可能性

はあるが, 経済全体に対して企業数が極めて

多いために, それぞれの企業の価格設定行動

は無視できると想定する｡

この独占的競争は, 右下がりの需要曲線と,

収穫逓増を分析できることに利点がある｡ 完

全競争では, 市場で決定される価格を所与と

して企業は利潤が最大化するよう生産量を決

定する｡ しかし, 独占的競争の下では, 個々

の企業は右下がりの個別需要曲線に直面する

ので, 企業は価格を設定することができるよ

うになるが, 生産量は需要によって制約され

る｡ この点について有効需要の原理との関係

が考えられ, そのミクロ的意味を明確に考察

することができる｡ 有効需要の原理は完全競

争の仮定の下では意味を持たず, 需要制約の

ある不完全競争の想定が重要になる｡ この観

点からケインズ経済学のミクロ的基礎として

の不完全競争の役割が重視されることになる｡

第二に, 独占的競争のために, 個別需要曲

線が右下がりであることで収穫逓増が分析で

きる｡ 他のケースでも分析も可能であるが,

収穫逓増の下で企業の均衡が可能であるため

には不完全競争を想定する必要があり, その

一つの形態として独占的競争はその役割を果

たすことができる｡

このような独占的競争の枠組みは様々な分

野に影響を及ぼした２) が, マクロ経済学もそ

の一つである｡ �������(����) において,
独占的競争理論の一般均衡への拡張が行われ,

はじめてマクロ経済学に取り入れられた｡ 独

占的競争がマクロ経済学のミクロ的基礎付け

としての役割が強調されているのは, 独占的

競争の理論の特徴がマクロ経済学の分析に有

益な枠組みを提供しているからである｡ 独占

的競争をミクロ的基礎付けとすることでマク

ロモデルは次のようないくつかの特徴を持つ

ようになる３)｡
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第一には, 主体間の戦略的相互依存と総需

要の外部性である｡ 独占的競争モデルにおい

て, ある主体の効用は, その主体自身の行動

にだけ依存するだけでなく, 他の主体の行動

にも依存する｡ 企業の利潤は, その企業の価

格とともに, 物価水準を通して他の企業の価

格からも影響を受けている｡ この戦略的相互

依存は総需要の外部性を引き起こす｡ 企業の

価格設定行動による総需要の変化は全体に波

及することで企業の直面する個別需要にはほ

とんど影響しないことが総需要の外部性であ

る｡ 次のような状況を想定することで総需要

の外部性を簡潔に説明ができる４)｡ 例えば,

独占的競争市場で活動する企業 �の実質利
潤を次のように考える｡��は企業�の財価格, �は一般物価水準,��は個別需要関数, �は総需要を示してい
る｡ 企業は個別需要関数��に直面しており,��は����についての減少関数であると仮定
する｡ この仮定は企業�が他の企業と競争
関係にあることを示し, 他の企業の財の価格

(一般物価水準) に対してある企業が名目価

格を引き上げると, その企業の財への需要は

低下してしまう｡ また, 個別需要関数��は,�について増加関数であると仮定する｡ 総需
要が増加すると支出を全般の財にあてるので,

その結果, 一企業が直面する個別需要も増加

する｡ このような需要関数に直面して, 企業�はこの利潤を最大化する｡ その場合の企業
が設定する最適な価格を���とする｡ 各企業
が一斉に生産する財の名目価格をわずかなが

ら引き下げたケースを考える｡ はじめに, 他

の企業が価格を引き下げたことを所与として,

企業 �が価格を引き下げる前と引き下げた

後で企業�の利潤の変化を見ると,
となる｡ 最初の二項は企業�が価格を引き
下げた後であり, 最後の項は価格を引き下げ

る前である｡ もし事前に利潤最大化によって

価格を水準���に設定されていれば, 価格を
変更する前後での限界的な利潤の変化はゼロ

に等しい｡ すなわち, 企業は自身が生産して

いる財の価格を引き下げても, その企業の利

潤に効果をもたらさない｡ しかし, 一斉に企

業が価格を引き下げて物価水準がわずかなが

らでも低下すると, 実質の総需要���が増
加し各財への需要は高まる｡ したがって, 各

企業の価格の引き下げは, わずかであっても,

総需要を限界的に引き上げる効果を持ってい

ることになる｡ つまり, それぞれの企業が価

格を引き下げることは, 個々の企業の利潤最

大化行動には影響を与えないにもかかわらず,

総需要を引き上げる｡ こうした特性が, 総需

要の外部性であり, 独占的競争のマクロモデ

ルにおいて重要な特徴である｡

第二の特徴は, 独占的競争モデルにおいて,

企業は需要に制約されることである｡ 市場が

不完全競争であるので, 価格は常に限界費用

を上回っているおり, これらの価格で追加的

に需要が増加したならば, 企業は財を供給し

たいと考えている｡ つまり, 総量の決定は需

要に制約されるために, 企業は供給したいだ

け供給することができない｡ 上式で言えば,

企業の利潤は個別需要関数��に直面してい
ることで表されている｡ 総需要の外部性, 需

要制約という特徴が, セー法則の経路を遮断

して, 需要が供給を喚起するというケインズ

経済学のミクロ的基礎の枠組みを提供してい

る｡

第三に, 過少雇用が生じることである｡ こ

れは総需要の外部性からもたらされる｡ 独占

的競争経済において, この外部性は一般的に
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非効率性をもたらし, 価格が限界費用より大

きくなるため, 完全競争のときの生産水準を

基準とすると, 過少生産と過少雇用が生じる｡

これらの独占的競争の特徴はケインズ経済

学の特徴であるが, 古典派的な特徴もある｡

独占的競争経済においては, 名目あるいは相

対価格の硬直性がなく, 貨幣は短期でさえ中

立的になることが示される｡ 独占的競争モデ

ルにおいて, 貨幣要因は実物部門に影響しな

いために, 価格の硬直性が仮定される｡

次節において, 独占的競争の枠組みとして

代表的な��モデルを示すことで現代のマク
ロモデルの特徴を明らかにしていく｡

３. 独占的競争モデルにおける主体行動

マクロモデルに応用されている����������������(����) の枠組みによって主体行動
を簡単に説明する｡ �����������������
(��������) によれば, ��モデルは次のよ
うな特徴を持つ｡

・独占的競争の財の種類はすべて対称的であ

り, ���関数で結合している｡
・効用は分離可能であり, ホモセティックで

ある｡

・すべての企業は対称的である｡��モデルにおいて, 次のようないくつか
の前提をおく｡ 財�は, �������の連続体
だけの種類がある５)｡ また, 戦略的な経済主

体は家計と企業の二者だけ存在するとする｡

代表的家計を想定し, その家計は効用を最大

化するよう財を消費し, 労働を供給する｡ 一

方, 企業は利潤を最大化するように, 財を生

産し, 労働を需要する主体である｡ 財�の生
産は企業�によってのみ行われるとする｡ ま
た, 簡単化のために生産要素は労働だけであ

ると仮定する｡

3‒1 家計����������������(����) では, 一つの
特殊なケースに焦点をあてている｡ 経済には

二つのグループ (例えば, 産業) が存在する

と想定する｡ 一つの企業グループは, 独占的

競争の下で多数の企業からなっている｡ つま

り, それぞれの企業が一つの財を独占的に生

産しているので, 財は差別化されている｡ ま

た, グループ内のそれぞれの財は代替的であ

るが, 経済における他のグループの財とはそ

れほど代替的ではないと想定する｡ もう一つ

のグループでは, 完全競争にあり, 同質財を

生産しているので, 経済の中の他の財を一つ

だけに集計する｡ この財をニューメレールと

して選択する｡ このような状況の下で, 代表

的家計の効用関数を次のようなコブ・ダグラ

ス型で表す｡

ただし, �����とする｡ �は効用, �
は同質財の消費, �は差別化された財の合成
の消費である｡ �は次のような���関数で
定義される｡

各財の代替の弾力性 �が一定であるよう
な関数形となっている｡ ��は財�に対する消
費を表す｡ ��モデルにおいて, 差別化され
た財は一グループ内であるために集計化を可

能にしている｡ �が大きくなるほど, それぞ
れの財はより代替的となる｡ 特殊なケースと
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して, �が無限大になれば完全代替となり,
家計にとってはすべてが同一の財となる｡ た

だし, 均衡が存在するために, 無差別曲線が

凸であるとし, すなわち, ���であるとす
る｡ これは, 以下で示す各企業が直面する需

要関数の弾力性が�より小さくなると, 各企
業は無限大に価格を設定してしまうからであ

る６)｡

家計の直面する予算制約は,

となる｡ ��は財�の価格, ��は同質財の価格,�は家計の所得である｡ ただし, ��モデル
では, 同質財がニューメレールとしており,����が仮定されている｡ 家計は, 財価格
と所得を所与と考え���式を条件として,
効用���式を最大化するように�と�を選
択する｡ したがって, 次の解が得られる７)｡

このときの�は合成消費�の物価指数で
あり, 次のように定義される｡

これは, 家計がすべての種類の消費量を最

適に選択したとき, 消費�を所与とした価
格である｡ ���～���式のように, 効用関数
がコブ・ダグラス型であるため, 結果として,�と �に関して所得に対する支出割合は一

定となる｡ ���式は種類�を生産する企業が
直面する個別需要関数である｡ ここでの一定

の代替の弾力性は財�, ���� ��に関して次
のように書くことができる｡��モデルにおいて, 特徴的なことは, 家
計の行動に関して, 差別化された財の消費が���関数で集計化されていることである｡
3‒2 企業

生産要素は労働のみであり, 企業間で自由

に移動する｡ 結果として, 賃金は一つに決ま

る｡ これを� と表す｡ 独占的競争にあるグ
ループの企業の生産は, 規模に関して内部経

済の特徴を持つ｡ それぞれの企業はその生産

物の種類を生産するのに労働を利用すること

において, 次の技術に直面する｡��は企業�の生産量であり, ��は企業によ
って使われる労働量であり, ���は限界的な
労働生産性である｡ ただし, �� ���であ
る｡

企業�の利潤を��と表し, 次のように収
入から総費用を差し引いたものとしてとして

示される｡

企業は, 個別需要曲線���式に直面して,
利潤����式が最大になるように行動する｡
つまり, 価格��を生産量��の関数として,
の問題を解く｡ 一階条件は,

乗数理論のミクロ的基礎に関する考察 ���
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となる｡ ここで各企業は対称的な構造を持つ

とする｡ この仮定は��������������������
(����) をはじめ現代の多くの文献で採用さ
れている｡ ����������������(�����������������������(����) ����������‒��)
でもその正当性が議論されている｡ ����式
を���式に代入すると, 次の式が得られる｡
企業の総利潤�は, 次のようになる｡
ただし, �は総生産量, �は総労働量を示

す｡ ����式と����式から�を消去すると,
と総利潤が表される｡ 企業行動に関して, 独

占的競争の理論では, それぞれの企業が同一

の構造を持つという対称性の仮定によって,

物価水準や総利潤の集計化を可能としている｡

また, ここでは生産関数において収穫逓増を

簡単化して考えている｡ 次節ではこのモデル

を基礎としたマクロモデルから乗数効果が示

せることを明らかにする｡

４. 静学的乗数理論��モデルはミクロ的基礎としてマクロ経
済学に大きな影響を与えている｡ ここでは,

第一項で, 乗数理論のミクロ的基礎付けとし

て代表的文献８) である������(����) に基
づいた独占的競争モデルを示す９)｡ ������

(����) は, 主体に政府を導入することで簡
潔に財政政策の効果を分析している｡ ������
(����) では, ある程度の独占度を持った企
業を想定しているが, 本稿では��モデルの
独占的競争の枠組みを適用し, ������
(����) の分析を明確化する｡
4‒1 Mankiw モデル��モデルの効用関数���式の二つの財に

関する選択に代わって, 代表的家計は差別化

された財の合成�と余暇を選択する｡ �は
労働の賦存量, �は労働供給量を示すとする｡
したがって, ���式は次のように書き換えら
れる｡

である｡ ただし, �����であり, �は財
の消費と余暇の支出シェアを表す｡ �����
は家計が享受する余暇�であり, �は前節
のモデルの ���式によって与えられる｡������モデルでは, 前節の同質財に代わ
って労働 (余暇) が組み込まれ, 前節のモデ

ルのように, 労働 (余暇) がニューメレール

となっている｡ このとき, 家計の予算制約式

は,

となる｡ �は余暇, �は名目所得であり, �
は一括税である｡ したがって, ����式の左
辺は総支出である｡ この名目所得�は,
のように定義される｡ 所得は, 労働の賦存量�と総利潤所得�からなる｡ ����式のよう
に, 企業の利潤はすべて家計に還流されると

想定する｡ また, 一般物価水準は, ���式で
定義される｡

家計は効用 ����式を予算制約 ����式の
もとで最大化するよう行動する｡ したがって,
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����� ��� ��������� ����
８) その他に代表的文献として ���������
(����) を参照｡
９) ��������������� (�����������������‒���), �����������������(����������‒��) を参照｡



のような財�に対する需要関数と余暇に対す
る需要関数が得られる｡ これらの式は, ��
モデルにおける���～���式に対応する｡
政府は, 家計に対して一括税を課すことで,

財政購入を行うとする｡ 代表的家計と類似し

た効用関数を持ち, 合成財に対する需要を�
とし, 企業と同様に, 労働��を需要する｡
政府の支出は収入に等しいので, 政府の予算

制約は次のような式で表される｡

これは極めて特殊な仮定である｡ ������
(����) では, 静学モデルにおける��を異
時点間モデルの国債に類似したものとして扱

っている｡ 増税は, 異時点間モデルであれば,

現役世代から将来世代への資源の移転をもた

らすとして, 国債を減少させることと同様で

あると考える｡ したがって, 異時点間モデル

における��の増分は, 国債の減少であり,
すなわち, 現役世代の負担の増加と解釈され

ている｡ このとき, 政府の財�に対する需要
は,

となる｡

次に企業行動を見ていく｡ 簡単化のために,

独占的企業は生産技術���式を持つ｡ それ
ぞれ企業は, 家計と政府からの需要制約に直

面している｡ 財�に対する需要��は,

となる｡ 企業�は, この需要に直面して, そ
の利潤��を最大にするよう行動する｡
この問題を解くことで,

の解が得られる｡ この式を���式に代入す
ることで ��� �を得る｡ この結果, ��モ
デルと類似した形となっている｡ したがって,

企業の構造が対称的であると仮定すると, 総

利潤は次のようになる｡

このとき, 財に対する総支出を�, 総需要
を�とすると, 均衡では,
となるので, ����式から物価水準を考慮し
て書き換えると,

のようになる｡ �と�を所与とすると, 生産
量と財に対する総支出の関係は比例的となる｡

この関係は ������ (����) におけるその
関係と等しくなっている｡ このように, 独占

的競争の枠組みによって, ������ (����)
のモデルが説明可能である｡

ここで, 所得�を求める｡ まず, ����式
より,

乗数理論のミクロ的基礎に関する考察 ������������ �������������������� ������������������� ����
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����� ��� �������� ��������������������������� ������� ������� ����
�� ����������� ������ �� ���� ���� ����� �
������������������� ����



となり, この式を解くと,

となる｡ ����式より, 消費�は次のように
なる｡

したがって, 総需要�は,
である｡

ここから, 財政政策による乗数効果が存在

することを示す｡ このモデルでは, 増税によ

る財政支出, 財政支出の伴わない増税, 増税

のない政府支出の三つの場合の政策を考える

ことができる｡ まず, 増税によって財政支出

を行う場合を検討する｡ このとき, 政府の予

算制約����式から, 増税分だけ政府支出を
行う｡ すなわち, ���� ��, �����とな
る｡ したがって, 増税によって財政支出が行

われた場合, 財需要�は, 次のようになる｡
このように乗数が表される｡ 完全競争の場

合, すなわち, �が無限大になるとき, 政府
支出による需要の増加は�����である｡ 一
方, 独占的な市場状況にある場合 (���),
乗数は�となる｡ したがって, この枠組みで
は, 独占が大きくなるほど乗数が大きくなっ

ている｡

不完全競争の下では, 常に潜在的な超過供

給が存在するために, 財政政策の効果が現れ

るのである｡ 財政支出に増税が伴うと仮定し

ているので, 政府消費の増加は増税を意味し,

増税は所得を減少させることによって, 家計

の消費の減少をもたらす｡ しかし, その一方

で, 余暇も減少して労働供給が増加する｡ 労

働供給が増加することで企業の生産量は増加

し利潤を増加させる｡ 利潤はすべて家計が受

け取るので, 利潤の増加は家計の所得を増加

させる｡ 同様にして, 家計の消費と労働供給

に影響する｡ このようにして, 乗数の効果が

現れるのである｡ このことは次のように表さ

れる｡ 政府消費が増加したとき, 家計の消費

は, ����式から,
となり減少している｡ 一方, 労働市場におい

て, 労働供給��は, ����式から,
となる｡ 労働需要 ��は, 企業の労働需要��と政府の労働需要��の合計であるので
次のようになる｡

この二式から, ワルラス法則によって, 財

市場が均衡していれば, 労働市場における需

要と供給が一致していること示していること

がわかる��)｡ したがって, 増税を伴って政府
消費を行うとき, 労働供給量は, ����式か
ら,
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であるので, 政府購入の増加の効果は次のよ

うになる｡

この式から, 政府支出の増加によって, 労

働供給量は増加していることがわかる｡ これ

は同時に余暇の減少を意味する｡ 独占的競争

の場合, 完全競争と比較して, 生産水準が低

いため, 家計は余暇を減らしても消費を増や

したいと考えるためである｡

この生産水準が完全競争より低いというこ

とは以下のように示すことができる｡ 完全競

争では, 利潤はゼロにならなければならない｡

したがって, ���が成り立つ｡ このとき,
利潤の部分だけこのモデルの所得が低下する

から, 労働量は, 完全競争において, ����
式の均衡と比較して大きくなる｡ つまり, 独

占的利潤が存在するために, それが家計に還

流するので, 所得を増大させ, 労働供給を減

少させている｡ したがって, 完全競争に比べ

て, 過少雇用が生じ, 生産量が必ず過少とな

っている��)｡ このことが, 企業に潜在的な超
過供給を与えている｡

このような乗数効果は, 大瀧 (���������)
で指摘されているように, 租税による所得の

減少が余暇に対する需要を減少させるという

サプライサイドの効果によるものである｡ 有

効需要の理論にはなかった点であり, この点

には注意しなければならない｡

次に財政支出の伴わない増税を考える｡ 増

税は政府の労働需要の増加を伴う��)｡ このと

き, 乗数は,

と表される｡ 完全競争の場合, 増税による需

要の増分は��になる｡ 独占的な場合, 乗
数は��������である｡ 増税によって, 消
費が減少するために財需要が減少しているが,

政府の労働需要の増加により, 家計の余暇は

減少してしまっている｡

最後に, 税を一定としたときの財政支出の

増加を労働需要の減少で賄う場合を考える｡

追加的な政府の消費は, 追加的な税によって

調達するのではなく, 政府による雇用を減ら

すことで支払われる｡ 家計の予算制約には影

響を与えないので,

と, 乗数は�より大きくなる｡ この場合, 生
産量の増加のために必要な労働量は公的部門

からもたらされる｡ 部門間の労働再分配によ

り, 民間部門における労働需要の不足は抑え

られるので, 生産量は拡大する｡ また, 完全

競争の下にある場合, 乗数は�であり, 独占
的になると, 乗数は�������となる｡
政府が労働を需要するということ (��)

は, ������モデルの特徴であり, 極めて
特殊な仮定である｡ 大瀧 (����, ����) にお
ける������モデルは, ��を考慮せず, こ
のモデルの増税と財政支出の組み合わせしか

議論していない｡ 政府支出が増加した場合,

増税が伴うため, 所得に負の効果が大きく,

余暇が減少 (労働供給が増加) する｡ しかし,������ (����) では, 政府の労働雇用を導

乗数理論のミクロ的基礎に関する考察 �������� ���������� �� ���� ���������� ���������� ����
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��) 大瀧 (����������‒��) 参照｡��) ������ (����) は, 増税について, 次のよ
うに述べている｡ ｢標準的分析において, 増税
は国債の減少を伴う｡ 国債は将来世代から現役
世代へ資源を移転する機能を持つ｡ したがって,
増税は現役世代の資源の減少である｡ この意味
において, この論文の静学モデルの増税は, 異
時点間モデルにおける国債での資金調達による

増税に類似している｡｣ (����) しかし, 結論
では, ｢国債での資金調達による財政政策の影
響は, 静学モデルでは, 明らかに分析できない｡｣
と述べている｡



入することで, 増税や財政支出を独立して行

える財政政策を考慮している｡ ������で
は, 政府の労働雇用が異時点間モデルならば,

国債として考えることができるとしている｡

政府の労働雇用の導入ということが静学分析

の限界なのだろうが, 大瀧 (����, ����) が
指摘した租税による負の効果を, 遮断するこ

とは������でも試みられている｡ ��を変
化させるという財政政策の仮定は政府の予算

制約から見れば, 異時点間モデルにおける国

債と見なすこともできそうだが, 増税を伴わ

ない政府支出の増加は企業に労働を提供する

ことになる｡ これは国債の効果にはない｡ 非

現実的な仮定であり, このことを修正するに

は, 動学化が必要となる｡

4‒2 厚生分析

ここで考えた三つの方法の財政政策につい

て経済厚生を検討する｡ 財政政策による家計

の効用関数 ���式への効果を見ることで経
済厚生を評価する｡ 厚生分析は直接効用関数

だけではなく, 家計行動の最適化が反映され

る間接効用関数によっても可能である｡ しか

し, ������ (����) 従い, 直接効用関数を
用いる｡ このモデルでは, 政府支出は直接に

は家計の効用に影響は与えないが, 税が所得

に与える効果とそれによる消費と労働供給の

変化によって, 家計に影響を与える｡

政府支出の変化による経済厚生の変化は次

のようになる｡

ただし, ��, ��は, それぞれ, 消費と余
暇の限界効用を表し, どちらも正である｡ 第

一に, 増税を伴う財政支出の場合, ����式
から消費が減少しており, ����式より労働
供給が増加しているので, ����である｡
したがって, 消費も余暇も減少するので, 厚

生は悪化となる｡ 増税の影響のため, 家計の

所得が減少させ, 消費を減らし労働供給を増

加させるのである｡ この労働供給による生産

は, 政府支出の増加による需要の増大にあて

られる｡ したがって, 乗数の存在は説明でき

ても, 厚生経済学上から考えると, 不都合な

結果となっている｡ これは政府支出の効果が

家計に影響しないためである｡ 例えば, 政府

の支出を公共財の生産であると考えることで

厚生が改善される (������(����))｡ また,
次の二つの場合でも, この結果が修正される｡

第二に, 政府支出一定のときの減税の効果

を見ると, 消費は, ����式より,
また, 労働供給は, ����式より,
であり, すなわち, 余暇は,

となる｡ したがって, 政府がこの場合におい

て減税 (����) を行うと, 消費も余暇も
増加する｡ これは, 政府の労働需要減少を伴

うので, 全体の労働需要も減少するためであ

る｡ したがって, 厚生は改善する｡

最後に, 税が一定のとき, 政府支出を増加

させた場合を考える｡ この場合も, 消費は����式から,
となる｡ 一方, 労働供給は, ����式より,
であるので, 余暇は,
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となる｡ したがって, 減税と同様に, 消費は

増加し, 余暇も増加するので, 厚生は改善す

る｡

第二と第三の財政政策の効果は, ������
モデルでは, 政府による労働雇用の減少を伴

うが, 国債の増加, すなわち, 将来世代に負

担を持ち越すことで, 厚生を改善させている

とも考えられる｡ 財政支出によって, 厚生が

悪化することは, 古典派的な特徴であるが,

その結果は, 政府の労働雇用 (国債) の存在

を取り入れることによってケインズ的な特徴

が得られることになる｡

５ 貨幣経済

第五節では, ��モデルに貨幣を導入した���������‒��������モデル (以下, ��モ
デル) を検討する｡ ��������������������
(����) は, 効用関数に実質貨幣残高を取り
入れることで, 金融政策の分析を可能にして

いる｡また,��������������������(����)
では, メニュー・コストを仮定しており, こ

こでもそれを考慮した場合の政策の効果がど

のように変化するかを考察する｡

5‒1 貨幣の導入��モデルは, マクロモデルの貨幣的側面
を分析できるように��モデルを拡張したも
のである｡ 以下では, ��モデルの性質を検
討する��)｡ 前項までは, 労働をニューメレー
ルとしたため, 価格は代替の弾力性と労働の

生産性にのみ依存しており一定であった｡ し

かし, 以下で見るように, モデルに貨幣を導

入すると価格が変動することになる｡

ここでは, 代表的家計を想定し, �������

�������������(����) のように, 実質貨
幣残高に家計は効用を持つと仮定し, 代表的

家計の効用関数�を次のように変更する｡
ただし,�は名目貨幣量を表し, �����, ���とする｡ ここでは, �は財の消費

と実質貨幣残高への支出シェアを表す｡ 消費

と実質貨幣残高に関して一次同次であり, 消

費・実質貨幣残高と労働に関しては分離可能

となっている｡ �は, これまで同様に���式
で定義する｡ ��モデルにおける同質財の代
わりに, ここでは実質貨幣残高が用いられて

いる｡ このモデルでは, 効用関数の第二項が

加わっており, それは労働による不効用とな

っている｡ この不効用の項がこのモデルの一

つの特徴である｡ �は定数である｡ また,��モデルの同質財に代わって, このモデル
では, 貨幣がニューメレールとなっている｡

家計の予算制約式は,

となる｡ この総所得は,

のように定義できる｡ 総所得は, 賃金所得,

初期の貨幣保有量��, 利潤所得からなる｡
家計は効用 ����式を予算制約 ����式と所
得����式のもとで最大化するよう行動する｡
したがって,

のような財に対する需要関数と貨幣に対する

需要関数が得られる｡ また,
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のように, 財�の需要と労働供給が決定され
る｡ ����式と����式は, ���式と���式に
対応する｡ ����式は労働供給式である｡ 所
得に依存していた������モデルと異なり
労働供給は実質賃金に依存している｡ ����
式のような効用関数の特定化によって, 実質

賃金に対する労働供給の弾力性が重要な役割

を持つことがわかる｡ �������が小さけれ
ば, 労働供給の弾力性は小さくなり, 実質賃

金が大きく上昇しても, 労働供給はそれほど

変化しない｡ 逆に, �������が非常に大き
ければ, 労働供給の弾力性は大きく, わずか

な実質賃金の変化によって, 労働供給は大き

く変化する｡ すなわち, 労働供給曲線が水平

に近づく｡ 労働供給の実質賃金に対する弾力

性�������が大きければ, 生産量に対して
実質賃金が非弾力的であるという意味で実質

硬直性が存在することになる｡ 総需要が増加

した場合, 企業が財価格を引き上げようとす

るのは, 生産量を増加させたことによる追加

的費用を取り戻そうとするからであり, この

とき, 限界費用の上昇がわずかであれば, そ

もそも企業にとって価格を上げる誘因が小さ

いことになる｡ ��������� �����������
(����) では, 大きな生産量の変化に対して
限界費用があまり変化しない実質硬直性を条

件としている｡ ここでは, ��������������������(����) に従い, 実質賃金に対す
る労働供給の弾力性は大きいとして, ����
式を変形して, ���������とすると,
のように実質賃金は決定されるとする｡ 実質

硬直性の仮定は, 次項で示すように, メニュ

ー・コストの議論で重要となる｡

また, 企業は, 前項同様, 財�に対する需

要に直面して, 利潤を最大にするように行動

する｡ しかし, ここで, より一般的な企業の

技術を考えるために, ���式に代わって, 次
のようにおく｡

ただし, �����である｡ �が厳密に�
より小さいならば, 企業の平均費用曲線はＵ

字型になる｡ ���であれば, 前項までの技
術���式と等しくなる｡ 企業�の利潤は,
となる｡ このとき, 企業�は利潤最大化のた
めに, 次の一階条件を満たすように最適価格

を決定する｡

生産量は正であるので, したがって,

である｡ この式から最適な価格は,

のように決定される｡ 企業は限界費用���
に�������をかけたマークアップ方式のよ
うな価格設定を行う｡ ����式に����式を代
入して集計化することで, 実質総利潤を求め

ることができる｡
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また, ����式と����式から, 家計消費と
実質貨幣残高の関係は次のように得られる｡

このとき, 拡張的な金融政策を考える｡����式から,
のようになり, 貨幣供給量の増加は所得を増

加させる｡ しかし, 労働供給に所得効果がな

いために, 労働供給量は増加しない｡ したが

って, 貨幣供給量の増加は労働供給量を変化

させないので, ����式より, 物価を変化さ
せ家計の消費は変化しない｡

つまり, 貨幣供給量の変化は物価水準の比

例的な変化をもたらし, 実質的には変化しな

い｡ 労働市場においては, 物価の上昇により

実質賃金が低下するが, 労働の超過需要が発

生するために, 賃金が上昇して, 結果として,

元の均衡点に戻る｡ このように, ��モデル
では, 貨幣が中立的となっている｡

貨幣の中立性に関して, 次のような貨幣の

導入における問題点が一つ指摘できるだろう｡

すなわち, このモデルでは, 効用関数に実質

貨幣残高を導入する根拠がない｡ 貨幣を導入

するための単純で直接的なアプローチは, 貨

幣を効用関数に組み入れることである｡ この

ことは貨幣需要をモデルに組み込むことを意

味するが, その貨幣需要の根拠は明らかでは

ない｡ 一般には, 取引需要によってその正当

性が主張されるが, ����(����) は効用関
数に貨幣を導入することには慎重であった｡

����のモデルでは, このモデルと同様の通
常の生産財と, ここでの貨幣の代わりに非生

産財の存在が想定され, この二種類の財を効

用に組み込み, 一般均衡分析を行っている｡����はその非生産財の候補として土地や絵
画などを挙げると同時に, その一つとして貨

幣が考えられる可能性を示唆している｡ しか

し, 静学分析においては, 家計が貨幣を保有

する根拠はないと考え, 導入するためには時

間をモデルに組み込む必要があるとしている｡

しかし, ��������������������(����)
では, 総需要の外部性の存在は非生産財の性

質に依存しないとして, 非生産財が貨幣にな

ると述べている｡ ��������������������
(����) において, 貨幣がニューメレールに
なることで, 非生産財の場合とは異なる特殊

な役割を貨幣は持っている｡ しかし, 依然と

して貨幣を導入する強い根拠はない｡ したが

って, ����が指摘したように, 独占的競争
モデルに貨幣を導入する根拠を持たせるため

には, 動学的な分析が必要になる��)｡���������(����) においても, 価格が伸
縮的であれば, 貨幣は中立的となるだろうと

述べている｡ 貨幣の中立性を修正するために,

たびたび価格を硬直的にするメニュー・コス

トが仮定される｡ 次項では, メニュー・コス

トが企業行動に与える影響を確認し, メニュ

ー・コストがどのように政策の効果に影響を

及ぼすかを考察する｡ さらに, メニュー・コ

ストに対するケインズ経済学の観点からの批

判を示す｡

5‒2 メニュー・コスト

不完全競争の下では, 企業は条件の変化に

対応して, 価格を変更することにためらいは

ないだろう｡ しかし, 頻繁な価格変更に伴う
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れているが, 貨幣の導入に関して静学分析には
限界があると述べている｡



取引費用が存在するならば, 環境の変化に応

じて, 長期に価格を固定することが最適とな

りうる｡

このような費用としてメニュー・コスト��)
が考えられている｡ 実際には, レストランの

メニューの変更や通信販売のカタログの価格

の変更による費用の他に, ������ (����)
では, さらに一般的には, 名目価格の変化に

よって経営者がこうむる費用をすべて含むと

述べている｡ 例えば, 会議, 電話代, 再交渉

のための外回りがメニュー・コストの範囲に

該当するとしている��)｡ メニュー・コストを
考慮に入れると, 企業行動を修正しなければ

ならない｡������ (����) や ����������������
(�����) では, 価格設定者における名目価格
の硬直性に関する費用がマクロ経済政策の効

果より小さいということを示した｡ 例えば,

総需要が増加すると, 各財に対する需要関数����式より個別の需要は増加する｡ そのた
め各企業は, 生産する財の価格を, 新しく利

潤を最大にする水準に引き上げる誘因を持つ

が, このとき, 価格変更には調整費用として

メニュー・コストが生じる｡ もし価格引上げ

による利潤の増加がこの費用を下回るならば,

企業は価格を現在の水準に維持する方が有利

となる｡

価格の関数である企業�の利潤を������,
メニュー・コストを�, 当初の利潤最大化価
格を���, 総需要変化後の利潤最大化価格を���とすると, 企業�の最適化行動から価格設

定行動は次のようになる｡ メニュー・コスト

より変化後の利潤が大きいとき, すなわち,

のとき, 価格は変更して, 新しい利潤最大価

格にする方が望ましくなる｡ 価格を現在の水

準に維持することは, 利潤を減少させてしま

う｡ しかし, メニュー・コストが変化後の利

潤が小さいとき, すなわち,

のとき, 価格を現在の水準に維持することは,

利潤を減少させてしまう｡ したがって, 価格

を変更せず, 当初の価格にとどまることが望

ましくなる｡

また, メニュー・コストが小さくても, 価

格を変更することで得られる利潤の変化が小

さければ, 企業は価格を変更せず, 価格が硬

直的になる可能性がある｡ これは次のように

示すことができる��)｡ テーラー展開を利用し
て, 調整しないことによる企業の損失を近似

すると,

となる｡ しかし, ���は利潤最大化にする価
格であるので, ����������となり, 利潤最
大化の二階条件より, �����������である｡
したがって, 調整をしない損失は２次のオー

ダーである｡ その大きさは利潤関数の二次の

微分係数���������と, 利潤最大化価格の乖離
の二乗����������に依存する｡ したがって,
利潤関数が���の近傍でフラットであれば,����������の値は小さい｡ 初期価格が利潤最
大化価格である限り, 企業の価格を硬直的に

する費用は小さい｡ そのような状況では, 価
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��) ������ (����) はメニュー・コストに関し
ての代表的な文献である｡ ����������������
(�����) は, 近合理性 (����‒�����������) と
いう概念を導入した｡ 近合理性とは, 経済主体
の行動の合理的行動からの逸脱の費用が極めて
小さいときの行動を指す｡ 完全競争の枠組みに
おける近合理性の考え方がメニュー・コストで
あるとも解釈できる｡��) ������(�����������) 参照｡



格調整の利益はごくわずかであり, たとえメ

ニュー・コストが小さな値であっても, 企業

は価格を変更せず, 当初の水準を維持する可

能性が高いことになる｡

図１は, ����式を簡単に図示したもので
あり, 総需要が��から��に増加したケー
スを表している��)｡ このとき, 企業の利潤は
増加し, 最適に調整されるならば, 当初の�点から �点に移動するはずである��)｡ し
かし, もし企業が価格を現在の水準に維持し

たならば, 利潤の増加は��だけとなり, 価
格を調整しない費用は二次のオーダーであり,��で示されることになる｡ メニュー・コス
トが��よりも大きければ, 企業にとって価
格を調整しないことが最適となる｡ したがっ

て, 価格を調整しない費用��が小さいため
に, メニュー・コストがわずかでも企業が価

格を調整しないことが最適となる可能性があ

ることがわかる��)｡
前項の��モデルにおいて, このようなメ
ニュー・コストの存在を仮定すると, 金融政

策は前項とは異なり効果を持つような結果が

得られる｡ 貨幣量が増加すると, メニュー・

コストのため実質貨幣残高は増加して,����式から, 家計の消費を��������だけ
増加させる効果を持つ｡ このように, 名目硬

直性を受け入れると, 貨幣供給量の変化は,

実質残高の変化を通して実物的な変数に影響

を与える｡ つまり, 貨幣は非中立的になる｡������らは, このメニュー・コストが
ケインズ経済学に新しい基礎付けを与えるも

のであると考えている｡ ケインズ経済学にお

いて価格の硬直性を本質とする考え方は古く

からある｡������ (����) では, 次のように述べら
れている��)｡

価格設定行動はケインズ経済学の本質である｡

それをミクロ的基礎に取り組むどのような試み

も, 独占的ないし不完全競争から始めなければ

ならない｡ (�������(����)��������)
ケインジアンと分類することの正当な根拠と

なる満足しうるいかなる景気循環論も, 価格の

硬直性を……織り込まなければならない｡

(�������(����)��������)
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��) ����������������(������������) にお
いて包絡線定理に関する図があり, ���������������(�����������) においてそれを利
用したメニュー・コストに関する図がある｡ こ
れらの文献を参照して作成した｡��) 図１では利潤の新しい最大点 (�) は以前よ
り右上に移動している｡ これは���であるか
ら生産量の増加は限界費用を上昇させて価格を
上昇させるためである｡ しかし, ���の場合,
名目賃金が一定であれば, 新しい利潤最大点は
真上に移動する｡ これは���で賃金をニュー
メレールとしている������モデルのケース
であり, メニュー・コストに関わらず, 需要の
変化に対して価格を変化させるインセンティブ
がないことが図からわかる｡

図１�������＊� ������＊� � ������� ���
��＊� ��＊� �������

��) 需要が減少した場合も同様の議論ができる｡
しかし, 吉川 (����, ����) によれば, 需要
が増加した場合と減少した場合は対称的ではな
い｡ 社会的余剰の観点から, 需要が減少した場
合は価格を下げることが社会的に望ましく, 需
要が増加した場合には価格を上げない方が社会
的に望ましい｡��) ここでの翻訳は, �������� (����) の翻訳������‒���を参照した｡



市場を均衡させるよう市場賃金および物価

が即座には調整できないことを説明するため

に, 厳密なミクロ経済学的な説得力のある理

論的基礎を展開しようとした｡ そこでメニュ

ー・コストが考えられるようになったのであ

る｡

しかし, メニュー・コストという価格の硬

直性を仮定することに対しては懐疑的な見解

も多い｡ ������は, ����������������
(��������������) の中で, 価格の非伸縮
性は放棄されるべきであり, たとえ価格の硬

直性に伴う費用の発生があるとしても, それ

らはケインズ理論とは無関係のものであると

批判的に述べている｡ また, 吉川 (���������) では, 不完全競争それ自体が生み出す
｢歪み｣ をマクロ経済学の基礎にすえるのは

有望なアプローチとはいえないと指摘してい

る｡ このように, メニュー・コストとケイン

ズ経済学との関係は, 多くの文献において批

判されている｡

さらに, わずかなメニュー・コストの存在

によって実質貨幣残高が生産量に大きく影響

するためには, 実質賃金に対する労働供給の

弾力性が大きくならなければならない｡ つま

り, 生産量の増加に対して, 限界費用が大き

く上昇してしまうと, わずかなメニュー・コ

ストでは企業にとって価格を維持する誘因が

小さくなってしまう��)｡ その意味において,
実質硬直性の仮定が重要となるのである｡ 実

質硬直性が存在すれば, わずかなメニュー・

コストでも企業は現在の価格を維持する誘因

が生じる｡ しかし, 実証的には, 実質賃金に

関する労働供給の弾力性はあまり大きくない

ことは, ��������������������(����)

でも指摘されており, これはメニュー・コス

トの大きな問題である｡

しかし, このような批判はあるが, メニュ

ー・コストという新たな ｢歪み｣ を加えるこ

とでこのような政策の結果を得るアプローチ

は, ミクロ的基礎としては一つの可能性を提

供するものであると考えられ, このような状

況下での政策効果を考察することは重要であ

ろう｡

まとめ

本稿では, マクロモデルのミクロ的基礎付

けとしての独占的競争に関して考察してきた｡

特に, 独占的競争のモデルとしてよく知られ

た��モデルをミクロ的基礎として, 基本的
なマクロモデルの������モデルと��モ
デルを説明し, それぞれのモデルにおける政

策の効果を考察した｡��モデルは, 独占的競争モデルの本質的
な構造を持っている｡ ��モデルでは, 独占
的競争の財を���関数で集計化して家計の
効用関数に組み入れていることがその重要な

特徴となっている｡ 生産面においては, 企業

がそれぞれ一つの財を生産し, 利潤を最大に

するように価格を決定できる｡

この ��モデルをミクロ的基礎として������ (����) のモデルを明確に示した｡������モデルは, 政府の行動をモデルに
取り入れることで乗数効果が説明される｡��モデルと異なる点は, 完全競争の下にあ
る同質財の代わりに, ニューメレールとして

余暇を組み込んでいることである｡ このモデ

ルにおいて, 財政政策を考えた｡ 政府の労働

雇用を考慮することで, ケインズ経済学的な

特徴のような厚生が改善される政策を示すこ

とができた｡������モデルと同様に, ��モデルを基
礎として貨幣的側面を強調した��������������������(����) のモデルを考察した｡
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��) �������������������(����������) に
おいて, 価格を変更しないことによる損失を計
算している｡ その結論として, ｢限界費用曲線
が水平に近くなるほど, 名目貨幣が実体面への
影響を持つのに必要となる価格変更のコストは
小さくてすむ｣｡



��モデルの完全競争の下にある財の代わり
に, 貨幣が直接に組み入れられ, 貨幣がニュ

ーメレールとなっている｡ したがって, 価格

は������モデルと異なり伸縮的となる｡
このモデルから金融政策の効果を考察した｡

金融政策は貨幣供給量の変化に比例的に物価

水準を変化させるだけであって貨幣は中立的

となった｡

しかし, メニュー・コストを仮定すること

によって, 政策が実質的な効果を持つように

なる｡ メニュー・コストがわずかでも存在す

れば, 企業は, 総需要の変化に対して, 価格

を変更せず現在の水準を維持する可能性が高

いことを示した｡ ��モデルでは, 実質硬直
性と名目硬直性を組み合わせることで金融政

策が有効であった｡��モデルに関して, 次の二点について分
析の拡張が可能であろう｡ 第一に, ������
モデルと同様に厚生分析をすることである｡

しかし, ��モデルの場合, 家計の効用にお
いて労働の不効用が分離されているために,

直接効用関数では厚生の評価が困難である｡

そのため, 間接効用関数を利用する必要があ

り, そうすることによって厚生の評価は可能

となる｡ 結果は, ������モデルと類似し
た結果が得られるだろう｡

第二に, ��モデルにおいて, 政府を導入
することである｡ ������モデルと同様に,��モデルに政府を導入することで財政政策
を分析することが可能になる｡ しかし, ��
モデルでは, 価格が伸縮的であるので,������モデルと異なる結果が得られるこ
とが考えられる｡

さらに, 価格の硬直性の議論は, 現在では,

非同時調整価格 (����������������) が考
えられている｡ しかし, これらのモデルを拡

張して問題点を改善するためには動学化しな

ければならなく, 静学分析では本稿のような

分析が限界である｡ また, ������モデル
の政府の労働雇用を国債として分析するため

にもその必要がある｡ したがって, これらの

モデルを動学化しどのような政策のインプリ

ケーションが得られるかを考察していくこと

がこれからの課題の一つである｡

Appendix

独占的競争のモデルの問題を解いて, それ

ぞれの財に関しての所得に対する支出割合,

需要曲線, 物価指数を求める｡ つまり, ���
～���式を示す｡
まず, 物価指数�を所与として考える｡

差別化された財の支出は ������������と
定義することで, 予算制約���式は次のよ
うになる｡

この式を条件に効用関数 ���式の最大化
問題を解く｡ この問題の一階条件から,

が得られる｡ 限界代替率が相対価格に等しい

ことを示す｡ この式を予算制約の式に代入す

ると,

のように, ���式と���式が求まる｡
次に, 実質消費に対応する物価指数 ���

式と需要曲線���式を求める｡ この物価指
数は合成財のある一定量�を購入するため
に必要な最小の支出として定義する｡ したが

って, 次の問題を解く｡
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������� � ������� � ���� �� ��������� �������������� ����
��� ������������������������������ ������������ �



変分法を応用して, ハミルトニアン�を
次のようにおく｡

これを二つの財�, �の消費��, ��(ただし,�� �) について解く｡
この二式をまとめると,

となるので, これを書き換えると,

この二式から�������� ��を消去する｡

両辺を�乗する｡
これを�����式に代入する｡
したがって, 整理すると,

となり, 物価���式を得る｡ また, �����
式を����式に代入する｡
このように需要曲線���式が求まる｡
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