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特集　スタグフレーションへのネオ・マルクス学派的接近

スタグフレーション分析のためのフレームワーク

高須賀　義　博

9

し

　周知のように，スタグフレーションは高失業と

加速的インフレーシ。ンの同時進行現象である．

この両者が共存するということは従来の経済学の

常識ではありえないものであった．スタグフレー

シ。ンの発生は重大な経済問題であったと同時に，

現代経済学に対する大きな挑戦でもあった．1970

年忌にほとんどの先進資本主義国を痛打したスタ

グフレーションは，80年代に入って高失業によっ

て代表される実体面には大きな変化はないまま加

速的インフレーションは沈静化し始めてきた．そ

れゆえにスタグフレーションについて語られるこ

とも論ぜられることも少なくなってきているが，

それを理論的に解明できる経済理論は不在である

という事実は依然として残っている．本稿はこの

欠陥を埋めるための一試論であって，スタグフ・レ

ーションを分析するための理論的枠組を構築する

ことを目的とする1）．

1　モデルの骨組

　スタグフレーションは複雑な現象であるが，本

稿はそれを具体的に解明するのではなく，抽象的

な理論モデルとして定式化することに限定される．

そのために以下の想定をとる．

　①　2部門分割

　経済は生産手段（資本財）生産部門（第1部門）と

消費手段（賃金財）生産部門（第2部門）よりなり，

各生産部門はそれ’それ1財を（例えば，鉄と小麦）

を生産する．

　②　固定係数の流動資本モデル

　1）　筆者は［18］でスタグフレーションの発生原因を

1960年代後半の過剰蓄積に求めたが，この見解はArm－
strong，　Glyn　and　Harrison［2］，　Bowles，　Gordon　and

Weisskopf［4］，馬揚［3］と共通している．本稿はこ

れに続くもので，定着したスタグフレーションを対象
とする．

　両部門とも資本財（K）と労働（五）を投入して生

産物（X）を生産する．すなわち，

　　第1部門　　K1，五、→x1

　　第2部門　．K2，ゐ2→．Y2

この経済には固定資本は存在せず，資本財はすべ

て1生産過程で使いつくされる．また生産の技術

的係数はすべて所与かつ固定的である．技術係数

の変化は生産過程の更新期においてのみなされる．

それゆえに1生産過程内において生産要素間の代

替はない。本稿で用いられる技術係数は以下の3

つである，

　　乃＝x／1ζ　　資本財の投入係数の逆数

　　z＝x／五　　　労働の投入係数の逆数

　　肌＝五／K　　資本集約度の逆数

　③　期首投入・期末産出

　分析手法としては期間分析を採用し，両部門と

も生産期間は同一で，流通（生産物の取引）は瞬時

におこなわれるものとする．生産期間と流通期間

の合計が再生産期間である．本稿では再生産期間

は生産期間に等しい．両部門とも再生産期間の期

首に資本財と労働を投入して生産過程に入り，期

末にいっせいに唐揚で販売する．市揚が成立する

のは期末だけである．この含意は次の2点である．

　第1，期間分析では，期首に投下された資本は

所与値であり，期末の市場で決定されるものだけ

が変数である．この区別は厳格に守らなければな

らない．過去の現在への同時化，未来の現在への

同時化はともに許されない．

　第2，このような期問分析では，産出量も所与

値である．それは期首の投下資本め量によって一

義的に確定されるからである．したがって，市揚

からの情報に基づいてなされる操業度調整が行な

われる余地は生産期間中には存在しない．

　④　経済的「三位一体」の第2範式
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　マルクスは経済的「三位一体」を第1範式と第

2範式とにわけ，第2範式のほうが物神性がより

完成しているとした2）．両範式の相違は，第1範

式においては「資本一利潤」であるのに対して，

第2範式では「資本一利子」となっている点にあ

り，「資本一利子」範式は以下の点を内容として

いる．すなわち，（1）利潤が機能資本家の所得と

所有資本家の所得に分割され，前者は監督賃金と

みなされ，後者は利子とされる，（2）自己資本に

対しても利子生み資本の規定が適用される，（3）

資本価値は利子を利子率で資本還元されたものと

みなされる．本稿はこの範式が成立する次元で展

開される．そして，銀行を所有資本家の共同事務

処理機関と想定した上で，機能資本家（企業者）は

全投下資本を銀行から借入れ，全収入でもってそ

の返済にあてると仮定する．これを図示したもの

が第1図である，

　⑤カレッキーの経済

　カレッキーがおこなったように，「「本稿では「労

働者は貯蓄しない，資本家は消費しない」とする．

ここでいう労働者の中には機能資本家は含まれて

おり，消費しない，すべての所得を投資するのは

所有資本家だけである．

　⑥　政府セクターなしの封鎖体系

　本稿では，政府セクターは登揚せず，対外関係

も考察から除外される．今までの項目は単純化の

ためのものであったが，これは考察対象の限定で

ある．本稿は老察対象を私的経済領域に限定する

2）　これについては［19］をみよ．

Vo1．39　No．3

ためにこの項が設定されたのであって，この要素

がスタグフレーションと深い関連があることはい

うまでもない．

　以上のような抽象的な（架空の）経済においてス

タグフレーションを記述できる理論的枠組を構築

するのが以下の課題である．

2　数量体系

　スタグフレーシ目ン下の数量体系を定式化する

には，マルクスの再生産表式におけるように全生

産物実現（需給均衡）条件を等式形式で定式化する

のは不適切であって，不等式で示す必要がある．

すなわち，それ’は以下のように定式化される．

　　　　　　　　供給　需要

　　第1部門　 才、≧1ζ1＋1ζ2　　　　（1）

　　第2部門　　X2；≧（エ｝1十エ｝2）ω　　　　（2）

　　ただし，忍・…・生産量，κ…・資本財，

　　　　　　五……労働者数，ω……実質賃金率，

　　　　　　上ッキ・バーは期首所与値（以下同じ）

この式について説明しなければならないことの第

1は，今期末の需要は次期消費（投入）量であると

いうことである．この点は（1）式では明瞭である

が，（2）式では若干の修正が必要である．周知の

ように，資本制経済では労働良弼（今期末）で決定

されるのは次期の雇用労働者数と貨幣賃金（契約）

であって，賃金が支払われるのは次期の生産過程

終了後であり（賃金後払いの原則），その賃金で前

期の第2部門の生産物（賃金財）を購入する．この

ために，賃金財の実現は生産財のそれよりも1期

おくれ，今期の実質賃金率は次期末にしか決定で

きない．本来ならばこの点を老翁にいれて数量体

系を定式化すべきであるが，本稿では単純化のた

めに賃金前払いを仮定する．すなわち，労働者は

今期末に労働市揚で決定された貨幣賃金をその時

点で受取り，直に賃金財を購入するものとする．

この仮定のもとでは次期労働者の実質賃金率は今

期末に確定することになる．これはこの仮定の生

んだ仮象であることには常に留意しておかなけれ

ばならない．第2は，再生産外的消費（資本家の個

人的消費と政府消費）がないわれ’われのモデルで

は，総需要＝総投下資本だということである．第
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G2

3は，供給の決定要因と需要の決定要因の間には

1期のズレがあるということである．今期の需要

は今期末の市章で販売可能と予想した生産量によ

って決定されるのに対して，今期の供給は前期末

に今期の市揚で販売可能と予想した生産量である．

このズレのゆえに需要が供給にフィード・バック

するルートは存在せず，需要は供給（ともに物財

ターム）を超えることはできないという制約だけ

が残る．

　（1），（2）式で巡＝瓦θ言，玩＝瓦（隔とおいて両辺

を斑あるいは玩で割って整理すると，両式を

成長率のタームで表現することができる．

　　　　　あ、≧σ、＋9σ2　　　　　　（1’）

　　為2。9。1／ω⊇≧ηz1σ1十7γし29（穿2　　　　　　　　　　　　　　（2’）

　　　ただし，σ……粗成長率（1十g），g……純成

　　　　　　　長率，9＝K2／K1……部門構成，

　　　　　　　ω……実質賃金率．

ここでの変数はσ1，σ2，ωの3つであるのに対し

て決定方程式は2つしかない．後述するように，

問題の鍵は実質賃金率にあるが，ここではまずそ

れを与えられたものとして（1’），（2’）式を図示して

みよう（第2図）．

　第2図の直線五召，OPは（1ノ），（2’）式で等式が成

立するフロンティアであって，自由度直線と呼ば

れる（4’B’，0’P’直線についは後述）．4β直線上で
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は第2部門の生産物（資本財）の需給は一致してお

り，oエ）直線上では第2部門の生産物（賃金財）の

需給が一致する．したがって，両直線の交点（17）

において両部門の需給が同時に一致する．F点は

全生産物の均衡点（自転揚均衡が達成される点）で

ある．これら2つの自由度直線の内部は超過供給

領域であって，必ず実現不能財が存在する．これ

に対して両直線の外側は数量体系では選択不能領

域であるが，価格体系の議論と整合的とするため

に，超過供給領域と呼ぶことにする．

　第2図には孟B，（フz）直線で区切られた4ブロッ

クがある，その特徴は以下のようになる．

ク
ツ

ロ
ー
H
皿
W

ブ 超過需要

第1・2部門

第2部門

第1部門

超過供給

第1部門

第2部門

第1・2部門

　スタグフレーシ日ンが問題となるのはIVブロッ

クである．以下われわれが分析するのはこのブロ

ックの経済の再生産の仕組みであり，それを（1）

需給均衡点の性質，（2）超過供給下の数量体系の

2つにわけて老察する．

　（1）需給均衡点の性質　　　　　　　』

　両部門の全生産物の需給均衡点（r）は超過供給

の判定基準であるので，その性質は正確に理解さ

れなければならない．それがどのような性質を持

つかは両自由度直線の特性に依存するので，以下

それをみることにしよう．

　資本財の需給均衡フロンティアを示す五B直線

の特徴は，縦軸の切点（孟）は技術係数（あ1）によっ

て与えられた固定点であり，横軸の切点（B）は，

厨9であって，8点は部門構成の変化に応じて移

動するということである．

　ところで，部門構成は各再生産期間の期首にお

いては既知数であるが，次期の部門構成は今期の

両部門の成長率によって決定される．というのは，

（1’）式の両辺牽σ1で割ると，

　　9・σ2／σF（あ、一θ、）／θ、　　　　　　　　（3）

となるが，この式の左辺が次期の部門構成だから

である3）．次期の部門構成を9とすれば，今期に

おいて（1）Ol＞σ2ならば9＜g，（2）σ1＝砺なら
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ばg＝g，（3）σ1＜σ2ならばg＞gとなり，且B直

線の切点は（1）では外側に移動，（2）では不変，（3）

では内側に移動する．本稿と関係するのは（3）の

ケースであって，この過程が進行すれば（且B直線

の横軸の切点が内側に移動し続ければ），経済は

拡大再生産→単純再生産→縮小再生産へと変化す

る．スタグフレーションは実体経済のこのような

過程の中で発生したということができる．以下で

は，単純再生産の部門構成（乃1－1）を基準として，

部門構成がそれ以上の場合を拡大再生産基盤，そ

れ以下の揚合を縮小再生産基盤と呼ぶことにする．

　01）直線（賃金財の需給均衡線）の特色は，その

勾配は孟B直線同様技術係数によって決定される

が，その水準の決定要因に実質賃金率がはいって

いるという点にある．実質賃金率が大きくなれば

OP直線は下方にシフトし，小さくなれば上方に

シフトする．

　以上が両直線の特性であり，この両直線の交点

が需給均衡点（r）である．これを決定するのは技

術係数，部門構成，実質賃金率の3つであるが，

前2者は所与値あるいは既知値であるので，変数

は実質賃金率だけである．すなわち，技術係数が

与えられれば1つの需給均衡点には1つの実質賃

金率が対応する．・ここで需給均衡点の性質を理解

する上で最も重要な問題が発生する．そのことは，

実質賃金率が需給均衡点を決定するということを

意味するか否かという問題である．この問題の逆

は，成長経路の選択（σ、とσ2の選択）のほうが実

質賃金率を決定しているのではないか，というこ

とである．この間に対する答えは，実質賃金率の

決定メカニズムをどう理解するかに依存する．ま

ったく逆の解答が成立する．

　第1，実質賃金率が成長経路の選択とは独立し

て（制度的あるいは慣習要因によって）決定される

ならば，実質賃金率が需給均衡点を決定するとい

える．この場合には与えられた実質賃金率を実現

するように貨幣賃金と賃金財価格が決まり，それ

　3）　この式からG1が固定化されれば部門構成は一

定となり，経済は均等成長となることが直ちに導びか

れる．筆者はこれを「均等成長への内的メカニズム」
とよんだ（［16］参照）・

Vo1．39　No．3

に適合するように両部門の雇用量が決まり，この

雇用労働力を稼働させるのに必要なだけの資本財

が需要される．成長経路の決定におけるプライオ

リティは労働市揚と賃金財市立にあり，・資本財市

揚の位置は従属的となる．

　第2，逆に実質賃金率が資本蓄積の内的調整変

数として決定される経済では，両部門の成長率の

決定が先行し，資本財市場での需給関係　　これ

によって資本財の両部門配分が決定される一が

成長経路の選択上で最重要な位置に立ち，しかも

成長率の選択は資本財の自由度直線上の任意の点

で可能となる．この場合には価格体系も従属的と

なるのであって，数量体系によって決定された実

質賃金率を所与として価格形成が行なわれるので

ある．再生産が弾力性を保持するのはこのような

経済においてである．この弾力性に制限を加える

のは，実質賃金率が調整変数の経済では「資本の

絶対的過剰生産」だけである．

　われわれの見解では，後者が資本制経済の正常

態4）であり，前者は，後述するように，スタグフ

レーション経済の特色である．

　（2）超過供給下の数量体系

　スタグフレーションは，再生産構造の面からい

えば，拡大再生産基盤から単純再生産基盤（ある

いは縮小再生産基盤）への移行ということができ

るが，この移行が需給均衡点の移動によって達成

されるのではなく，超過供給領域を経由して達成

される点に特色がある．この経由点を数量体系と

してどのように定式化するかが以下の問題である．

　超過供給領域では両部門とも全生産物を実現で

きない。ここで各部門の総生産物に対する実現さ

れた生産物の割合を実現率（z）としよう．これを

用いると超過供給下の数量体系は等式表示が可能

となる．すなわち，

　　第1部門　　．K、＋K2＝z、X、　　　（4）

　　第2部門　　ω（五1十五2）＝22×2　　　　（5）

この式の左辺は需要であり，右辺は供給であるが，

　4）　マルクスの再生産表式も自由度1の体系である

が，それを可能とする調整変数は実質賃金率でなく，

第2部門の資本家の個人的消費である．このような取

扱い方では資本対労働の対抗関係を再生産表式で表現

することはできない．
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決定関係は左辺から右辺へであって，実現率は残

差項である，

　これを成長率のタームになおすと，

　　第1部門　　　（穿1＋9砺＝励1　　　（4’）

　　第2部門　物σ、＋窩29σ2＝麟2・9・1／ω（5’）

この式は，形式的には，（1’），（2’）式の需給均衡線

を二倍だけ小さくしたものに等しく（第2図の点

線孟’B’，0’エ）’），z西＝耐とおけば乃’技術における

需給均衡線と同一である．操業度と利潤率の間に

関数関係を設定する通常の議論では，操業度の変

化は技術係数の変化を通じて利潤率を変化させる

とされているが5），われ，われはこの処置に従うこ

とはできない．だ技術でなく，ん技術の下で上式

が成立する点の特殊性こそが解明されなければな

らないからである．この点を明確にするためには，

南’技術の単純再生産と騙＝がの経済の単純再生

産における実質賃金率を比較してみるのが有効で

ある．

　乃’技術の単純再生産における実質賃金率をωκ’，

乞轟＝耐の経済の単純再生産におけるそれを望〃詔

とすると，実質賃金率の決定式（賃金財の需給均

衡式）はそれぞれ以下のようになる．

　　（糀1十窩29）／9＝海2’・1／㍑

　　伽、＋窩29）／9＝乞2鳶2・1／晦乱

　　　ただし，9＝ん1’一1＝21あ一1．

心逸で左辺は同一であるので次の式が成立する．

　　叙ノκ’・鳶2／乃2ノ＝＝ω3酌／z2　　　　　　　　　　　　　　・　　　　　（6）

この式の左辺は技術係数だけで決定される確定値

であるから，この式は焼経済の実質賃金率と賃

金財の実現率は反比例関係にあることを示してい

る．そして，賃金財の実現率は残差項であったこ

とを想起するば，蘭経済では単純再生産におい

ても上式を満たす範囲内で実質賃金率はいかなる

値でもとりうるのである．これがまさしく2＜1

の経済の特色である．盈を別の技術ん’として処

理するのは技術主義的偏向であるといってよい．

　ここで失業について次の点を付言しておく．周

知のように，資本制経済では財市揚の需給均衡点

における雇用労働量が完全雇用に一致する保証は
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存在しない．両者の差を森嶋通夫は「マルクス的

‘失業」と呼んだ6）．スタグフレーション下の高失

業はいうまでもなく「マルクス的失業」以下のも

のである．

3　価格体系

5）例ば，Marg里in　and　Bhadri［8］，Weisskopf［20］．

　以上で述べてきた超過供給下で価格体系はどう

なるか，これがここでのテーマである．これを需

要価格，実現価格，利潤率の順で考察する．

　（1）需要価格

　資本投下がなされる時考慮されるのは，（1）ど

のくらいの生産量（目標生産量）が売れるか，（2）

それがどのような価格で販売されるか（予想販売

価格），（3）目標生産量を生産するのに必要な資本

財と労働力はどれだけの価格で調達できるか，

（4）それに投下する資本を一定の収益率（要求利潤

率）で回収できるかどうかということであろう．

需要価格は，資本が必要とする資本財と労働力を

調達する時の価格である．これらはすべて将来の

市揚状況に依存する予想値である．これは以下の

ように定式化される．

　　ム＝X1＊P、＊／E＊，オ2＝」r2＊P2＊μ～＊　　　（7）

　　孟、＝（KIP1＊十1γ＊五1），オ2＝（K2P、＊＋｝7＊五2）

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（8）

　　（KIP1＊十項＊五1）E＊＝λ乱＊P1＊

　　（1ζ「2P1＊十研＊エン2）E＊＝＝．2r2＊1）2＊　　　　　　　　　　　　（9）

　　ただし，肩ッキ＊は予想値を示す（以下同じ），

　　　　　　五……投下資本，丑＊……要求利潤率．

　（7）式が資本投下の条件式である7）．すなわち，

投下資本が予想総収入を要求利潤率で資本還元し

たものに等しい時に資本は投下される．予想総収

入を決定するのは次期の市揚である．われわれの

モデルでは投下資本はすべて銀行から借入れると’

想定しているので，次の式が成立する．

　　B＊≧1十γ　　　ただし，γ……利子率　（10）

要求利潤率は投下資本を調達するためのコストの

指標であって，それが実現できない時には利子を

　6）　　森山爵［10］．

　7）　この式で定義されるEは「トービンの9」に近

い．「トービンの9」は，資本資産の現行純更新費用

にたいするその株式市場評価額の割合である．
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付けて資本を返済あるいは回収することができな

い．要求利潤率はどの部門にも参入障壁がないか

ぎり均等化する．

　（8）式は，投下資本の使途を示したもので，こ

こでの予想価格は今期の市販で成立するものであ

り，（9）式で決定されるのが需要価格である．こ

の価格で調達される資本財と労働力は目標生産量

に技術的にリンクしている．再生産外的消費のな

いわれわれの経済では，両部門の投下資本が総需

要であり，総需要＝総販売額は無条件で成立する．

　（2）実現価格

　実現価格は，三色で現実に成立する価格である．

問題は需要価格予想値がそのまま実現価格となる

か否かということであるが，それは市場が超過需

要であるか超過供給であるかに依存する．この点

をまず資本財市場についてみよう．．

　投下資本（オ）中で不変資本部分を∫としよう．

4＝K¢P1＊である，資本財に対する実物需要はK評

＝z¢／P1＊である．　PI＊は予想価格であるから両部

門で異なるのが普通であるが，簡単化のために同

一とする．資本財の需給関係は次のようになる．

　　才、嚢K、d＋K2d　　　　　　　　（11）

ここで，不等式くが成立する揚合が超過需要，

不等式〉が成立する場合が超過供給，等号＝が

成立すれば需給均衡である．第3図は超過需要の

ケースを図示したものである．この図では，縦軸

にK1，横軸にK2をとり，両軸を第1部門の今期
の生産量（瓦）で結ぶ斜線（才1才エ線）がひかれて小

る．渇x1線の外側が超過需要領域であり，内側

が超過供給領域である8）．前者では売手市揚が成

立し，後者では買手市揚が成立する．さらにこの

図では両部門の実需を満たす点（五）が溜溜線の

外側に位置している．これは市揚は超過需要状態

にあり，売手市場が成立していることを示してい

る．この場合資本財の供給はx1瓦線を超えるこ

とはできないのであるから，買手間での資本財の

確保をめぐる競争が激化し，資本財価格は上昇す

る．両部門の資本財への投資額（∫）は変らないと

すれば，市揚清算点はB点（五点と原点を結んだ

直線がX、濁線と交わる点）にならざるをえない，

この過程で両部門とも予想価格の意図せざる上昇

と生産計画の強制的縮小を経験する．要するに，

超過需要・＝売手市揚の場合には，価格機構の作用

によって市揚清算が達成できるのである．

　これに対して，超過供給，買手市揚の揚合には

買手の力のほうが売手の力よりも強いので，買手

が必要とする資本財はそのまま入手され’，その価

格（実現価格二供給価格）は予想需要価格を超える

ことはない，すなわち，買手面心では，次の式が

成立する．

　　」《「1d一＋一1（2d＝β1＿fl

　　　　Pエ＊≧P1

　　（1ζ1d十K2¢）P、＊≧z、才lp、　　　　（12）

　　　ただし，P1……資本財の実現価格

ここで検討しておかなければならないのは，実現

価格が予想価格を超えないことのもつ意味である．

買手市揚では売手間の競争が激化するから実現価

格が予想価格を大幅に下回ることさえあるであろ

う．この浪合，売手市揚におけるように，価格変

化が市場清算機能を持つであろうか．答はノーで

ある．第1，企業は目標生産量を生産するのに必

要な資本財は入手しており（この点では主体的均

衡が達成されている），その目標生産量は次期市

揚についての予想に依存しているので，それに変

化がない限り資本財の必要調達量は変更されない．

　8）本稿の超過需要と超過供給はコルナイ［6］の
「吸引」と「圧力」．に正確に対応する．
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第2，今期の市揚での価格低下は実現利潤率（後

述）を低下させるが，それは次期の予想にマイナ

スに作用するので，買手市揚での価格低下は目標

生産量を縮小させることはあっても，拡大修正に

導びくことはない．価格低下は生産拡大効果，し

たがって，市場清算効果は持たないのである．第3，

予想価格と実現価格の差は資本節約をもたらすが，

それは銀行からの借入をへらすだけである．した

がって，超過需要（売手市揚）の下での価格上昇は

市揚清算に導びくが，超過供給（買手市揚）の下で

の価格下落はそれを下方累積的に激化させること

はあっても改善する機能は持っていないとい6て

よい．このことは超過供給の清算は経済の実体面

の改善によってしか行なわれないことを含意して

いる．

　賃金財言揚についても類似の議論が可能である

が，ここでは重複をさけて賃金財市場の特殊性を

1点指摘するに止める．

　資本財と同様の形式で賃金財の実現価格を定式

化すれば，

　　躍＊（五1十五2）瓢β2×2P2　　　　　（13）

であるが，ここで指摘しなければならないのは，

この式の躍＊は資本の側の予想賃金，正確には，

支払可能賃金であって，労働者の要求賃金ではな

いということである．後者が前者よりも大であれ

ば，コンフリクト理論9）が主張するように，貨幣

賃金のスパイラル的上昇が発生する．

　（3）利潤率
　最後に超過供給の経済を利潤率のタームで表現

しよう．今まで登外してきた利潤率は要求利潤率

だけであったが，それは次期市揚にかかわる予想

値であって，今期の市場状況を反映したものでは

ない．それを反映したものとして2つの利潤率

　　実現価格利潤率と投下資本利潤率一を導入

する．

　実現価格利潤率（Rα）とは，投下資本を実現価格

（再調達価格）で評価した場合の利潤率であって，

以下のように定式化される．

　　21×1P1＝（KIP1十七五1）瓦α

9）Rowthon［14］，Rosenberg　and　Weisskopf［13］

および置塩［11］参照．

　Z2×2P2＝（．κ2P、＋麗2）E2α

この両国を濁で割って整理すれば，

　P1／（P1／南1十剛ω富E1α／β1

　P2／（P、／彦2＋卯2）一E2α／22

となる．
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　　　　ここで超過供給下ではP1＊＝P1となるこ

とを考慮した上で（9）式に上と同様な操作をほど

こせば，上式の左辺は要求利潤率（1～＊）に等しい

ことが解るので，次の式が成立する．

　　R・α＝2・E＊，、丑・一3・E＊　　　　　（14）

すなわち，乞＜1であるかぎり実現価格利潤率は要

求利潤率よりも小さい．実現価格利潤率は投下資

本を現行価格で再調達する場合の利潤率であるか

ら，それが要求利潤率よりも小さいということは，

投下資本の一部が過剰であることを示す．

　投下資本利潤率（Rゐ）は通常のストック・ベース

の利潤率である．投下資本（濁は1期前の（7）式で

定義されるから，

　　z1．渇一P1＝x1P1＊偉＊，　z2x2P2＝x2P2＊／E＊

となって，渇を消去すると，

　　E、δ＝P、／P、㌔、左＊，E、δ一P、／．P2＊・2、鋭＊

となる．要求利潤率の水準が今期と前期で同じ

（E＊＝E＊）とすれば，上式は

　　E、LP、／P、＊・E、α，　E、δ＝P，／P，＊・E、α　（15）

となり，P¢／P♂が投下資本利潤率と実現価格利潤

率の相違を生む．P乞／P盛＊＞1でなければ投下資本

利潤率は実現価格利潤率より大きくなることはで

きない．ところで．P乞／Pノは，実現価格（期末）と

資本投下時点での予想価格（期首）の比率であり，

これが1よりも早きということは「合理的期待形

成」以上の実現価格の上昇（インフレーション）が

あったということに他ならない．以下これを予想

価格実現率と呼ぼう．

　今やわれわれは3つの利潤率を持っている．ス

タグフレーション下でこれら3つの利潤率はどの

ような関連を持っているのだろうか．ここでわれ

われはスタグフレーション現象とみなすことので

きる2点を追加する．第1，要求利潤率の水準は

より高くなることはあっても低くなることはない

（E＊≧R＊）．要求利潤率の主たる決定要因は利子

率であり，スタグフレーション下でこれが上昇を

続けたことが，この想定を可能にする．第2，予



228 経　　済　　研　　究

想価格実現率（P乞／P名＊）は1よりも大きい．これは

すでにスタグフレーションに含意されていること

である．そこで3利潤率間に次の関係が成立する．
　　19＊≧：」莞＊≧≧E～〉」R哲α　　　　　　　　　．　　　　　　　　（16）

　　　ただし，君＊は前期の要求利潤率である。

　この式の意味は以下の点にある．

　第1，z乞＞1であるかぎり丑＊〉瓦αは無条件で

成立する．要求利潤率のほうは乞¢＝1の予想の上

に成立っているのに対して，実現価格利潤率は意

図せざる過剰生産・過剰資本（1－2∂を含んでい

るからである，この両者が超過供給下の利潤率の

上限と下限を規定する．

　第2，資本にとって基本的に重要なのはE＊≧

Ebである．この関係が成立しないと，企業ぽ投

下資本を利子付きで返済あるいは回収できない

（第1図参照）がゆえに企業にとってはクルーシャ

ルである．これは期間分析を採用することによっ

て始めて明るみにでる新しい貯蓄＝投資一致問題

であって，従来の理論は貯蓄＝投資を同一時期

（時点）でだけ問題とした一われわれのモデルで

はこれは今期の総投下資本＝総収入という形で表

現されている　　のに対して，ここで問題になっ

ているのは今期の総収入が前期の総投下資本をカ

バーしているか否かという問題である．これがカ

バーできなければ倒産以外にない．それゆえに，

企業にとっては戸＊＞Eδを維持することは至．L命

令である．超過供給下でこれを維持する方法は以

下の2つであるが，それはともにインフレーショ

ンをもたらす．第1，企業は予想価格実現率が1

よりも大きくなることを歓迎する（インフレーシ

ョン待望）．第2，予想価格実現率が1である（B＊

＝戸＊＝麹，Bわとすれば，企業は今期の投下資本

利潤率が前期の要求利潤率に等しくなるように今

期の要求利潤率を引き上げる強い誘引を持つ（こ

れは予想価格を引き上げるのと同値である）．そ

うなれば要求利潤率の水準は1心慮つつ累積的に

上昇する．これは利潤インフレーションであり，

一種のコスト・プッシュ型の価格上昇といえるが，

それは企業の独占力の行使によって発生した10）の

1q）　スタグレーション下の価格上昇を独占価格の引

上げによって説明するタイプの利潤インフレーション
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ではなくて，超過供給下で資本価値破壊を回避す

ることから生ずる構造的価格上昇である．これが

スタグフレーション下の物価上昇を説明する重要

な要因であり，同時にスタグフレーション下で企

業倒産件数が激減した11）ことも説明する．このよ

うにみると，スタグフレーションは，その発生原

因である「資本の絶対的過剰生産」＝恐慌を延期

する過程で発生する特殊現象だといえよう．

4　おわりに…スタグフレーションの構図

　本稿はおわりを迎えているが，まだスタグフレ

ーションを特徴づける基本的1要因が欠けている．

それを導入してスタグフレーションについてのわ

れ’われの基本的構図を概説して本稿の締括りとし

よう．

　その基本的1論点とは，70年代にスタグフレ

ーションを経験した多くの先進資本主義国が，高

失業にもかかわらず貨幣賃金の上昇が観察され，

実質賃金率の低下は微少に止まったということで

ある．前者は「産業予備軍効果の減退」と定式化

され，後者は「実質賃金レジスタンス」と呼ばれ

ている．これらの現象を，アメリカのラディカル

スは蓄積の社会的構造（SSA）の根深い変化として

分析を進めている12）し，フランスのレギュラァシ

オン学派は内包的蓄積様式（フォーディズム）の機

能麻痺と把握する13）．これらの研究の意味や当否

を検討するのは本稿の対象外である．ここでは

「産業予備軍効果の滅退」と「実質賃金レジスタ

ンス」の存在はそのまま肯定し，このことがわれ

われの超過供給モデルの作動にどのような影響を

持つかという点にだけに問題を限定する．

　スタグフレーションにとって決定的なのは「実

質賃金レジスタンス」である．これが数量体系に

の代表はSherman［15］であるが，　Bowles，　Gordon，

and　Weisskopf［4］が明らかにしたように，スタグフ

レーション期に独占力が強化された事実はない．．

11）Bowles，　Gordon，　and　Weisskopf［4］p．140の

6．1図をみよ，これは，スタグフレーション現象とし

て高失業と価格上昇とならぶもう1つの重要な併存現
象である：

12）これを代表するのがBowles，　Gordon　and　Weis－

skopf［4］である．

13）　De　Vroey［5］をみよ・

■
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■
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も価格体系にも深刻な影響を持つ．

　数量体系にとって実質賃金が固定化することは，

それが資本蓄積の内的調整変数として機能しない

ことであって，蓄積経路の選択巾，再生産の自由度

を決定的に制約する．このことは資本蓄積経路の

選択における資本財腰揚のプライオリティの喪失

を意味することはすでに述べた．また実質賃金の

固定化は価格を一変させる．再生産に弾力のある

経済では実質賃金を結節環として数量体系と価格

体系は連動している．図示すれば次のようになる．

スタグフレーション分析のためのフレームワーク

数
量
体
系

蓄積経路⑳選択
　（G1，G2）

実質賃金率 利潤率

価格

価
格
体
系

これに対して実質賃金が外生的に固定化されると，

実質賃金が数量体系と価格体系をそれぞれ別個に

決定するようになる．すなわち，

　　数量体系←実質賃金→価格体系

ここで留意しなければならないのは，価格体系で

決定されるのは1変数をニューメレールとする相

対価格だということである．ニューメレールの変

化に対応して価格は名目的に変化する．スタグフ

レーション下の賃金・価格上昇の基本的性格はこ

のカテゴリ」で理解すべきである．というのは，

スタグフレーション下でニューメレールとして機

能するのが賃金か賃金財価格なのかは問題点の1

つであっても，いずれがその機能をはたそうとも

「実質賃金レジスタンス」が存在するかぎり，価格

上昇の性格は名目的だからである．そして，名目

価格上昇許容的な価格体系においてはいかなる形

でであれ価格上昇要因があれば，全般的価格上昇

が発生する，この要因としてわれわれは前節で見

た「利潤インフレーション」を重視する．それは，

すでに見たように，過剰資本の価値破壊（倒産）を

延期する機能を持っており，価格上昇はそのコス

トであった．この延期の延長期間中に産業予備軍

効果が回復できれば，スタグフレーシ日ンから自

動的に回復する可能性はある．だがそのためのコ

ストであった価格上昇は国際競争力の弱体化を通

して開放体系としての経済の問題点を拡大する．
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ここにスタグフレーションの深刻な矛盾があると

いえよう．

　　　　　　　　　　　　　（一橋大学経済研究所）
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