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内生的景気循環モデルにおける消費税の安定化効果牢

高嶋宏明

1.はじめに

グラモン(1985)は貨幣を異時点関の財の交

換手設として使う単純な生産経済において内生

的に景気循環が発生することを示した 1)。グラ

モン(1985)のモデル自体は無線期間に及ぶ循

環も生じさせうるが，代表的な周期2の循環に

担定して考えると，それは貨幣の収益率と実質

貨幣量がともに抵い経済とそれらがともに高い

経済の循環となっている。

グラモン(1985)における内生的景気循環の

発生について簡単に説明すれば以下の通りであ

る。若年期と老齢期の 2期開を生存する個人か

らなる世代重複モデルを考える。この個人は若

年期と老齢期における各々の渚費と余暇から効

用を得ている。経済には貨幣が存在し，各組人

は若年期において貨幣の形でもって貯蓄を行う。

この貨幣は老齢期に財と交換されて消費される。

ここでは，各期に貨幣が保有されるように傭人

は若年期に必ず正の貯蓄を行うことが仮定され

ている(サミュエルソンケース)。

この時，若年世代の貯蓄は貨幣の収益率によっ

て決まる。通常において，貨幣の収益率の上昇

は貯蓄を増加させる。しかしながら，グラモン

(1985)は効用関数がある特性を満たすときに

は，十分に高い貨幣の収益率の下で，さらなる

収益率の上昇は貯蓄を減少させることを示した。

この場合には次のようなことが考えられる。い

ま，ある t期の経済において貨幣の収益率が高

1)グラモン (1985)はサミュヱルソン (1958)のCon四
sumption-Loan Modelが原型となっている。

いとしよう O この経済においては，前述した貨

幣の収益率と若年の貯蓄が負の梧関関係にある

状慌の下で，若年期の貯蓄は小さくなっている。

他方，財市場の均衡から老齢世代の財の超過需

要も小さくなっていなければならなL、。このと

き，t-l期における貨幣の収益率について考え

てみる。老齢世代の紛の超過需要自体は常に貨

幣の収益率の増加関数であることから t期に

おいて老齢世代の財の超過罷要が小さいという

ことは.t-l期における貨幣の収益率が低くなっ

ていることを意味している O このことは今の条

件の下では，t-l期において若年世代の貯蓄は

大きく，財市場の均衡から老齢世代の財の超過

需要も大きくなることを意味する。このことは

先ほどと同様の議論により，ふ2期における貨

幣のi民主主率が高い状況にあったことを意味する。

すなわち，貨幣の収益率が高い→低い→高い→…

と循環していることになる O

グラモン(1986)はこのように生じる循環を

金融政策によって安定化させることができるこ

とを示している九本論文では，それに対して，

消費税が内生的景気語環の発生を押さえること

ができることを示す。以下では，具体的なモデ

ルを用いて分析するO

2.モデル

2期閣を生存する個人からなる世代重複モデ

ルを考える。各億人には若年期にl;，老齢期に
にだけの時間の賦存量が与えられる。個人は各々

2 )グラモン(1986)を参照。
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(2) の期で消費と余暇をおこない，それらから効用

を得る。本論文では個人の効用関数を以下の

ように特定化する o U (C
Y
' co.l: -ly.l; -lo) = 

φ( Cy.l~ ーら)十 φ (Co.l; lJ，ゆ(Ch，l: -lh) = 

e-Ch e-Cli，-Zhl， h = Y.O 3)0 ここでc，l， r l 
はそれぞれ個人の消費，労働供給および余蝦を

表し，yおよび Oはそれらの備の若年期，老齢

期の区別を表している O

借入は各期に労働を供給し財の生産をおこな

う。財は労働のみをインプットとして生産され，

その生産関数は単純に Q= l， ここで Qは財

の生産量とする。また，各個人は政府によって

消費1単位当たり τだけの消費税が諜せられる

(τ=0のとき，グラモン (1985)のそデルと

なる)。政府はこのようにして集めた消費税を

生産や分配に影響を与えない政府支出に使うと

仮定する。経済には貨幣が存在し，各時点にお

いて若年世代は貯蓄を次期に持ち越すためにこ

れを需要する。この貨幣は老齢期に財と交換さ

れる。ここでは篤単化のため，政府は新たな貨

幣発行をおこなわないものとする~

Mを若年期の貨幣需要量(前述の仮定から常

に一定である)， ρtをt期の財の価格(貨幣単

位での)とすると，t期における若年世代の予

算制約式は(1)式のように与えられる。

p/l+τ)Cy.t十Mρtly.t

Ch，t' lh.t h = y，o はt期における若年期と老

齢期の消費量および労働供給量を表わす。この

とき， この個人の老齢期 (t+l期となってい

る)の予算制約式は (2)式のように与えられる。

3 )このとき，それぞれの要素に関して絶対的危険回避

度が一定になっている。

4 )グラモン(1985)では貨幣発行そ考慮しているが，

これを捨象しても以後のモデルの展開に影響はない。

グラモン(1986)は新たに発行させた貨幣がL立mp-

四 mな形式で偶人に配られる，または政府支出に使

われる場合を研究した。このとき，金融政策は内生

的景気循環の発生を止めることができる。

52-2 

ρ什 1(1十て)Co，t十I=M十ρ什 Ilo什 l

以後の分析のために，(1)式と (2)式を次のよ

うに書きかえる。

ム(I十τ)Cy.t十丸山 lyt)十M ムlJ ，
 
)
 

1
i
 

(
 

ρ什 μートτ)Co.t+l十ρ什 lCl;lo.tト1)-M=ρ判 Il: (2)' 

(1)'式と(2)'式から M を消去すると，t期にお

ける若年世代の生涯の予算制約式を得ることが

できる。

θt [(1十τ)Cy.t十日一 lytJ十[(1+τ) Co.t十i十l;

lo什 lJ=θtl~ + l;， θt 三~
Yt十i

(3) 

ここで， θtはt期と t+l期の財の相対価格

を示すが，書き直すと 0/ρtト1)/(1/ρt)となり

貨幣の購買力の比率，つまり貨幣保有に伴う収益

率を表わす。各t期において，若年世代は (3)式

の制約の下で生涯の効用，o (Cyt，l~ -lyt) +ψ 
(CO什 l，l: lo什 1)が最大となるようにcy.t，lyバo什 l'

lo.t十1を決定する。この最大化問題をグラモン

(1985)にしたがって以下のように定式化しよう。

Mω V(ayt)十 V(α。什1)

(1) 

S.t θtay.t十 ao 什 1 出 θtl~十 l;

ay.t表 (1十τ)Cy.t十月-ly.t

ao什 l三 (1十τ)Co.t+1十l;-lo什 I

V(ay.t) = φ (c(ayムl~ l(ayt)) 

V(ao.t十1)=φ(c(aot+!)，l: -l(α。什1)) 

C(αy.t) == argmaxゆ(c，ay，t一(1-トτ)C)

c(ao什 1)三 argmaxφ(c，ao川一(1+τ)C)

l(ay，)三月十(1十τ)c(ay.t)-ay.t 

l(α。什1)主主 l:十(I十τ)C(α。什1) αo.t十l

(5) 

αh.t(h = y.o)は，t期における関人(若年期

および老齢期)の財の超過需要と時屈の賦存量

の合計を表す。 V(aht)は個人の若年時と老齢

時での効用を ah.tで表した間接効用関数となっ

ている。 φ(C，rl) -e -c-e -(1'-1)の下で，
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V(ayt) =-Ae 2 ト rUY.~ V(αo.t，'l) = -Ae 

A'立正の定数，となる。このことを利用すると最
大化問題(5)の最適解の一階条件は (6)となる。

6 

(5)式および (6)式から，ah(h = y.O)は次の

ように導出される

αU222-1-[(θtZ~ 十 Z~) 一 (2 十 τ) log (θt) ] (7) 
1十θt

ρρz>トr
ao什一一 (2汁)log (θt)J (8) 
1十θ et

θt>1C<Oの場合には若年期より老齢期の方
が消費財の価格が下がる(上がる)ため， τの

増加は老齢期(若年期)の消費および余暇をよ

り魅力的にする効果をもっ。そのため， θt>
1c < 0ならば， τの増加は引を減少(増加)
させ，逆にα。を増加(減少)させる。

ah(h = y.o)は若年期および老齢期での時間

の賦存量と財の超過需要を足し合わせた鎮であ

り， θに依存している。このとき， θの上昇が

各ahの値に及ぼす影響は代替効果と所得効果

の2つの効果の和によって決まる。 θの上昇は，

その定義から老齢期の消費が若年期の消費に比

して安価になることを示すので，若年期の消費

を減らし (=貯蓄を増やす)， Old期の消費を

増やす効果(代替効果)を持っている。また一

方で θの上昇は，個人の保有する貨幣がより

い収益を生むことを意味するため，個人の実

質所得を増加させる O そのため若年期と老齢期

の消費をともに増加させる効果(所得効果)も

持っている。

ここで注意すべきことは， θの上昇は，老齢

期の超過需要に対しては所得効果と代替効果，

いずれの効果もそれを培加させるように働くの

日間接効用関数 V(a)及び(7)式， (8)式の導出は付録

を参照。

(6) 

に対して 6) 若年期の貯蓄に対してはそれらの

効果が立いに逆向きに働きあうということであ

る。したがって代替効果が所得効果より強い場

合には， θの上昇は αUを減少させるが，所得

効果が代替効果より強い場合には θの上昇は

引を増加させる。

(da/dθ)は(7)式から (9)式のように与えら

れる。

372dwGト山

いま θEを (9)式において，(dα/dθ) = 0と

なるようなθとしよう。 (9)式から，このよう

な鳥は (10)式を満たす1)。

1+θ Z:，-Z: 
logθR 一一ーム=一二L ニム

必 θE 2+τ 
)
 

A
H
υ
 

刈
H
U

側式の左辺は θEの増加関数であり，ち→ O

ならばー∞に収束し，またち→∞ならば∞に

収束する。そのため θEはただ lつの正の値に

決まっている。。が θEより小さい範囲におい

てay.tはθの減少関数となり， θがらより大

きい範閉においてはayはθの増加関数となっ

ている 810 これは θがeEより小さい範囲では
etが上昇した時の代醤効巣が所得効果よりも強
くなっており， θがθEより大きい範囲では所

得効果が代替効果よりも強くなっていることを

示している O θz θEのとき， θの上昇の叫に

対する所得効果と代替効楽がちょうど相殺され

る。このとき，(叫ん)と θとの関係を描いた

オファーカーブは図1のようになる。

6 )これは (8)式の右辺がθの増加関数となっているこ

とからも確かめられる。

7)付録2を参照
8) V(a(8))の椴対的危倹回避度がθの増加関数であ

るならば，一般的な効用品塁数の下でもこのらに対
応する貨幣の収益率が存在することがグラモン

(1985)によって示されている。
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グラモン(1985)では，V(α。)の相対的危

険自避度がθの増加関数であることを仮定し，

これが 1より大きいときに引がθの増加関数

となりうることを示している 9)。また θEが l

より小さい場合には， θが内生的に循環しうる

ことも示している。この θの内生的循環と消

費税を導入することでこのような循環を抑制で

きることについて触れる。

3. Cvcle 

前節で記したようにちが 1より小さい場合

には， θが内生的に循環しうる。図 2のF→G

→F→…と続く破線がこのような θの周期2の

循環を描いている O また図 2にある[(1十τ)Cy

lyJ十[(1ートτ)CO loJ 0は， 若年世代およ

び老齢世代の消費と消費税の総計が財の生産量

に等しいという財市場の均衡式である O この式

とオファーカーブの交点であるH点は貨幣の収

益率が1のときに個人が選択する(叫ん)となっ

9 )一般的な効用関数の下で，a' yCθ)は V(ao)の相対

的危険回避度を使って表すことができる。

ている。

国2のF点は，貨幣の収益率が θFのときに

若年世代が選択する (a;;，a~) を表している O こ

のとき，若年世代の貯蓄と若年世代が支払う消

費税の和は4-Gとなる。そして財市場の均
衡から， 1期前の世代であるその期における老

齢世代がおこなう燃の超過需要と彼らが支払う

消費税の和も〈一日になっていなければなら

なL、。図2において， このような選択を示す点

はG点となる。郎ち，ある世代がF点を選択し

たとすると，その 1期前の世代はG点を選択し

ている。 G点では若年世代の貯蓄と消費税の和

が α~-l~ となっており， この植はやはり 1期

前の世代である老齢世代の財の超過需要と消費

税の和に等しくなっていなければならない。図

2において，これは個人の選択する点が再びF

点に戻ることになり， このときF→G→F→…

が題期2の循環を示す。

ao 

F 

E 

。

[(1+τ)c，-I，J十[(1十r)c，-l，l = 0 

j 

図2

a U 

この循環上では貨幣の収益率は θF→ゲ→

θF→…と錨環しており，各世代はこれに対応

して消費と余蝦を選択する。もちろん，余暇の

循環的な変動は財の生産量の循環ももたらす。
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注意すべきなのは，この循環が何かのショック

によって生じているのではなく，個人の最大化

行動の結果として生じているということである。

また瓦点は l度そこに到達すると， もはや別の

点に移らなくなるため定常状態となっている O

国2からわかるように θEが 1より大きい場

合には，このような循環が生じることはない。

このときには，任意の点から出発しでも，経済

は一様に定常状態mこ収束する。郎ち， θ'E< 1 
は循環発生の必要条件となっている。

本論文では θの周期 2の循環が存在する経

済を想定する。したがって， θ'E< 1を前提と
する。このとき，政府が消費税率τを増加させ

たとしよう。 (10)式から，(dθE/dτ)を導出する

と以下のようになる。

dθE __よ立1ι~( (l~ l~)θ\ 
7219o  >0側

dτμ¥(2十τ)"(1十θE))

ここで，われわれは一般的に l~ >にを仮定

する。この仮定の下で， (11)式から消費税率て

の上昇は θEの値を増加させる O これは政府が

十分に消費税率を高くすることによってらを

1より大きくすることができることを意味して

いる。このとき先の条件から循環が生じること

はなくなる問。

以上の議論はグラモン(1985)との比較でみ

ると以下のように考えられる。グラモン

(1985)は，v(α。)の相対的危険田避度が lを

超えたときに叫が θの増加関数となりうるこ

とを示した。本論文においては v(α。)の相対

的危険回避度は間式のように示される。

V"(a;;;α。 θl日fθ
-~y ~O 十一一一log(θ) (12) 

V' (α;;; (2+τ)(1十θ)， 1十0

10) サーコフスキーの定理 (Guckenheimer and 

Holmes (1983) p.311)から，周簸 2の循環が生じ

ない状況では，馬期n(nは3以上の自然数)の循
環も生じない。

間式から， θを閤定すると V(α。)の相対的

危険回避度は消費税率τの減少関数となってい

る。いま， θ=1のときに制式によって与え

られる V旬。)の相対的1冒険田避震が 1を超え

ていたとしよう O このときグラモン(1985)の

結果から， 1より小さい θで叫がθの増加関

数となりうる。これは， θ'E< 1で今節で見た
ように θの内生的循環がおこる状況である。

しかしながら政府は τを十分に大きくすること

により，必ず、 V(α。)の相対的危険回避度を I

より小さくすることができる。このような十分

に高い τのもとでは 1より小さい θで引が

θの増加関数となることはない。即ち，ayがθ

の増加関数に変化する θEの値は必ず1より大

きくなることを意味している。

4.結論

本論文では，グラモン(1985)による内生的

景気循環のモデルにおいて税制を通じた安定化

政策について述べている。グラモン(1985)が

示した内生的景気循環は，本論文に記したよう

な老齢期の消費と余暇の和によって老齢期の効

用を示す間接効用関数が貨幣の収益率の増加関

数となるという前提のもとで 1より小さい貨

幣の収益率において若年世代の貯蓄が貨幣の収

益率の減少関数から増加関数へ転移することが

その必要条件になっている。

本論文では，グラモン(1985)モデル自体を

消費税率 Oのモデルとして含む形でグラモンモ

デルに消費税を導入し分析をおこなっている。

その結果は，消費税率を上昇させるに伴って，

若年t世代の貯蓄が貨幣の収益率の増加関数に転
移する貨幣の収益率の鑑それ自体が上昇すると

いうことを示している。そのため，十分に高い

消費税率に設定することで lより大きい貨幣の

収益率で若年世代の貯蓄がその増加関数となる

結果，内生的景気循環が発生しないことが導か

れる。

しかしながら本論文で示された消費税の安定
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化作用は，消費税によって得た収入がすべて政

府支出に使われる伎定の下で導かれている。こ

れを開えば，政府債権の償還や個人へのトラン

スファーに使うことを考慮に入れるならば，よ

り現実的な消費税の安定化作用を見ることがで

きるだろう。

付録 間接効用関数 V(α)の導出

ここではYoungの間接効用関数 V(ay)の導

出をおこなう o V(α。)の導出についても全く

同様の方法でおこなうことができる。 V(ay)

はその定義から，V(a)三ゆ(c(αy)，l;-l(ay)) 

;ゆ(c，rl) = -e-c-e-(l'-ilとなっている O この
とき c(ay)，l:ーらはy)はそれらの定義から次の

最大化問題の解として与えられる。

冗グ 一c" _-(1:，-1，，) 
1v1αXC.I'-/ -e 'y-e 

S.t (1 +τ)cy十0:-ly) = αU 

この問題を解くことによって， c/αy)と
む ら(ay)は次のように与えられる。

/αy) - '1.i._α--L-log (1十τ)
2十τ2+τ

l~ -ly(ay) 
十τ

a十一一一一log(1 +τ) 
2十τ Y' 2+τ 

これらの値をφ(c，r-l)に代入すると V(αy)
を得ることができる。

V(αy) -Ae一言7au
1+τ 「

A ヨ(1十τ)1(1十 τ)京与(1十τ)一言~I

(7)式および(8)式の導出。

αUとα。は以下の 2式から導出される。

θeay.， + ao.t+ 1 = θel~ + l~ 

e z θee 

(5) 

(6) 

(6)式の両辺に対数を採ると， (6)'式に書き換

えられる。

αof+izGut十(2+τ)log θt (6)' 

(6)'式を (5)式に代入することにより，ay.，は，

αy.t 1 .....L Ll θ，1: + l~) 一 (2 十 τ) log (θ，) ] 
1十θt

と導出できる。これを (6)'式に代入すると，

α。什lが以下のように得られる O

e， r e，l:'+ 1: 
ao.t+l 十(2十τ)log (e，)] 1十θtθ-.---<...J 

*本論文の作成にあたり，北海道大学大学院経済学研究

科内田和男教授から有益な指摘を多数頂いた。また，

近代経済学研究会での発表においても有益なコメント

を多数頂いた。この場を借りて深く感謝の意を表した
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