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　本詩はわが国を代表するマネタリスト・エコノミスト

による日本経済に関する実証分析である．以下本書の内

容を簡単に紹介した後，評者なりの疑問を述べてみるこ

とにしたい，

　　　　　　　　　　　　1．

　本1聾はきわめて整然とした構成を持っている．本論に

朱立っ序章でまずインフレーションが何故シリアスな経

済問題であるかが説かれている．，インプレーシコンは分

配上好ましくないバイアスを生み出すし，また高率のイ

ンフレーションは成長の阻害要因ともなる，というのが

その所説である．著者がこのような議論をことさらに冒

頭において行っているのは，わが国のマクロ経済学者あ

るいはエコノミストの多く（？）がともすればインフレー

ションを軽視しがちであるという強い不満が著者にある

からなのであろう．それが事実であるか：否かは別として，

本書がいわゆるケインジアンに対する強い挑戦意識によ

って貫かれているのは以下にみるとおりである．

　第1部は「主要因における供給面重視の傾向」と名

付けられ，いわゆるサプライ・サイド経済学を論じてい

モ
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る．まず第1章では，70年代以降餐團を襲ったインフレ

と央業の共存（スタグフレーシ覇ン〉が整理され，その上

でインブレの原困は過度のマネー・サプライ，失業の垂

「國はサプライ・サイドの諸問題にあると説かれている．

続く2章のテーマは欝瓢鍛Q罵Sa◎hs流の要素価格フ・ン

ティアに昏とつくオイル・ショックの経済単である．こ

こでは第1次オイル・シ田ック後に凄ヒペ第a次オイノレ。

シ闘ック後のわが国経済のマクロ的パフォーマンス（三

体経済の落ちこみ，およびインフレ）が優れていたのは，

弓膣締めぎみに運営された金融救策による≒いうのが著

．者の主張である，第1部に含まれる他の諸章ではいず

れ略サプライ・サイドの璽：要性，またマネー・サプライ

の璽要性が様々な角慶から論じられ℃いる・

　第∬部のタイトルはr日本のケインジアンの問題意」

・である．ケインジアンは現輿の経済はしばしば需要不足

の状態にあり，したがって俄給の潜樫能力との閥にギャ

　ップが祥引すると考えている．しかしこうした考えを現

輿iにあてはめようとする時，いわゆる「潜在GNP」に

二つくr需給ギャップ」はしばしぼ過大評価に陥り，そ

の結果過度に拡張的な政策：運営をもたらしがちであり危

険だというのが第6章め主張に他ならない．「総需要拡

大が招く賃金インフレ」というタイトルは第8牽の内容

を明らかにしているであろう．さらに第9章では70年

代からの央業増大がサプライ・サイドの「構遣要因」に

よるものだという議論が展蘭されている．こうした君臣

は近銀の「経済白書」，「三下白書」などでも，少なくと

　賂部分的には採用されてきた主張である．

　第田部は「日本経済におけるマネタリスト・モデル

　δ）有効性」と題され，でいる．内容はこのタイトルによウ

てほぼ明らかであろうが，例えば第1G章ではアメリカ

経済との関係で金融政策あるいはマネー・サプライがい

かに強力な影響を実俸経済に与えてきたか説剛されてい

る．．また第11章は名闘GNPをマネー・サプライと財

政交野等他の変数に圏帰ずるいわゆるゼントリレイス方

程武の計測結果を報曾している．

　　最後に「減速経済下における名目需要の管理」と題さ

　れる第IV部には3章が含まれているのだが，この内最

初の2灘（第12章および第13章）の内容はこの段階では

　かなりの繰り返しを含むことが香めない．すなわちサプ

　ライ・サイドの重視マネー・サプライの叢視という著

　者のメイン・メヅセ讐ジである．

　　最終門門15章は，80門門前半からの経常収支不均衡

　為替レートといった他の諸章とは少々異なる内容の議論

　で始まるのだが，こ．こで竜著者の筆はr内需拡大論の危
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険鋤へと進んでいく・

　　　　　　　　　　　2．

　以上本書の内霧をごく簡単に紹介した．著者の立場は

きわめてクリアー・カットな々ネタリズム（Lucasなど

合理的期待掌派ではなくFriedman流のマネタリズム）

である．すなわち，継体経済の動きは年年的にサプラ

イ。サイドで決写り，マネー。ザプライが名目GN玖

ひいてはインフレーシ黄ンを決める，載獣的には内需を

認ントロー．レしょうとする積極諭は魚険であり，マネ

ー・ Tプライの緊縮曲な還営が何よりも墾まれるとする・

以下，こうしたマネタリズぶの湾え方に対する評著なり

の疑問を本書にそくして述べてみることにしたい．

　（1）　マネタリズムに関しで最も蜜大な争点は，昔か

らよく知られた貨幣と所得の間の困果性である．この点

について本書は驚くほどカジ晶アルである．すなわち

「一部にはマネー・サプライ→名四（避汐という困果関

係を否相する見解が根強く存在する」と戦いはなち，貨

幣→GNPという霞果関係を当然回するに止まっている．

レかしながら掌界の現状が本割の立場からほど篤い事を

著者霞身舎四国なのではないか・

　代褒的な例はおそらくSimsによるテストであろう．

当初マネー・サプライからG冠Pという困果性を圧倒的

に支持しているかにみえた困果性テストもその後利子

率といった他の変数をシステムに導入する二とによ参そ

の結果が逆転することが判明している．（こうした点に

ついては，例えばS量ms，　C。‘℃ompariSGn　of　lnt酊war

鋤dP・stwar　B囎iness　Cyc1（漏：M。箆e惚ism　Reeons韮d－

er焙d，，，1望甥8痂僻露60吻学参R8伽卿，1980，250・一257，お

よびL量t七e撫an，　R．，　aud　L　Weiss，“瓢oney，　Real　I離te騰t

R蕊鵬鋤dOゆ鷹ARa猷㈱retat童Q狐・f　PQstw鍵U・S・

D蹴a，，，E⑳％o鍛8〃澱¢，198ぢ，129冠56，などを参照された

い．〉

　そもそ昏GNP碗貨幣という薩［果性は挙なる論理的可

能性に止まるものではない．例えばほとんどすべての国

で現金数量と溝費支出の闇には高い絹輝くまた強い季節

性）が見出される．両者のグラブを描けばマネタリスト

が貨幣とGNPに識して好んで聡くグラフときわめて似

かよったものになる．しかしこのことから年末の消費支

鐵のピークを高い流通現金数等によって説明しようとす

る人はいないであろう。またこの場含現金数量を抑える

ことによって年来の淵費ブームを抑える二とができるか

も明らかでない。おそらく規金を抑えれば催の信罵手段

が創製され，年末の濡費をファイナンスすることになろ

う．
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　　略ちうん経済活動（GNP）の動きにとって貨幣数盤が

璽要でない，というわけではない。要は，G簸Pは貨幣

以外の実体的なシぬック（輸出不慮，技衛革薪による投

資の盛り上り等々）によウても変動するという事箋であ

　る、Mまにしろ輪十CDにしろf貨幣」とよばれる賂の

めみがG翼ρの動きを決定するとする溝え方に絃賛成で

　きない．

　　（2）　莞にあげた現金数量の例から嬉わかるように，

黛幣は支繊等経済の実体活動を反映して金融部門に．よつ

で創繊される部分を含んでいる．さらにそれは実体醜声

のみならず，いみゆる金融取引（土地・撫・債券亮買な

　ど）をファイナン久する塩分慈含む．

　　このような事を考え含わせると，いわゆる流通速度が

掌安定しているとするマネタリス｝の叢張は偶然以外あり

えないことがわかろう．婁際々爽の問題として喝，わが

囲の流逓綱渡（名欝G襲PIM；2十CI）〉は1970年のL7から

本年の1謹へと変動しながらも漸減してきている．ここ．

1，2年ほどめ流通速慶の動きについては，不況下におけ

る金融取引の活況という事態を反映した尚のであること

はよく釦られ，疫とおうである．貨幣数董→GNPという

公式をふゆ鳳してい母だけでは，錫高不況もその下での

霧賦南揚の活況櫨婆な経済環象がすべてその規獅｝ち

　もれてしまうのである．

　（3）第11章に報告されているようないわゆるセン｝・

ルイスモデル’黙坊法論上繭本的な閥題を有するこ～諮まよ

巳く知られている．例えば財政政策が安定化敦策としで成

功していればいるほどその係数は小さく計測されるので

ある．著者はこの点について慈r財政政策と景気徳環の
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関係をみると必ずし嬉カウンタ「・シクリカルに動いて

いな馬・よう・にみえる」と書うだ鱈である．こうしたカジ

ュアルな書明で箏を決渉るならほそ昏ぞ悉ま謙ノメトリ

ックな推計弐など必要ないのではなかろう窺．蔦ζでも

著者は貞らの結論を勘らか鶏め仮志しているかにみ嵐る，

　（4）馨看は昭麹47年から48卑ころの政策的弓欺に

しばし慰書及し，ケインズ的政策の危険憶に欝及してい

る．そして「難の脅本経済の罵面は，昭癩47年当時

に非常によく似ている」と欝う，しかし評者には葱ζが

似でいるのか金くわからない．昭職47，8年贋は有効求．r

入倍率が工。6酬1グとぜ鳳クをつけた時期である。現准そ

れはG．6制O．7のあたりにある．

　⑤貨幣とGNPの図果性の問題に悩｝て述べたと

ころでもふれたとおり，1っド貨幣」とよ．ぼれるものを

コント資一ノレしていれば経済がうまくLやくとはとうてい

考えられない．19ア9年10月からの：来国ビおけるマ率潔

リズムの実験も，高1金利と戦後最汰の不況め落し予とし

ての途上国債務問題を生：み出し，またそれを契機と・して．

82年央に激棄された・マネタリズムの放棄は放馬釣妥協

ではなく，ボルカーの叡知であったと思うのは評者だけ

ではある談い．

　貨幣，」金融政策は実体経済に大きな影響を与える．し

かしどのような時に，いかなる影響を．与え，したがって

金融政策調いかにあるべきかという璽大な筒題に麗し緒

考察する際，マ．皐タリズムの公式のみをふう罰すこと1ま

．あまり爽りの多いストラテジーξは評蓋には思えないの

である・　　　　　　“　　　　　　｛吉jll　灘〕
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