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補整財政政策の価格理論

阿 部 真 也

( 1) 

雇用政策としての貨幣・財政政策と価格変動との関係についてのケイシズの

見解は， 「一般理論」の第二十一章「価格の理論」のうちに簡単に展開されて

いるにすぎない。

貨幣当局（中央銀行または連邦準備銀行）によって流通に追加される貨幣量

の変動が物価水準におよぼす諸影響は，次の二つの筋道を通して現われるであ

ろう D まず貨幣数量の増減が有効需要に何等かの変動を生ぜしめる。次に今度

は，その有効需要の変動が価格水準に作用することによってその騰落を生ぜし
める。即ち，分析されねばならぬこつの問題は，貨幣数量と有効需要の関係，

および有効需要と価格との関係である。

まず最初の問題からみてゆくことにしよう。 「貨幣数量の変化が有効需要量

に及ぼす第一次的な効果は，それの利子率への影響を通じて生ずるものであ

るD 」（1) 利子を純粋に貨幣的現象と考えるケイシズは，利子率の決定を，貨

幣に対する需要＝流動性選好と貨幣供給量というこつの要因に依存せしめる。

いまもし流動性選好を一定（利子率の変化に対して非弾力的） と仮定するな

らば，貨幣当局によって流通に追加された貨幣数量の増大は，それに比例した

利子率の低落を生ぜしめるにちがいないロところで他方，ケイシズによれば，

実物的資本資産に対する投資＝投資需要は，利子率と資本の限界効率に依存

する。いまもし実物的資本資産の予想収益が利子率に比して楽観的であるとす

れば，貨幣数量の増大は，利子率の低落を媒介として投資需要の増大を生ぜし

めるであろう。

人はその資産を貨幣・債券および実物資本資産の形態で保有することができ
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る。現在の利子率に比して将来の利子率が高騰するとは予想されず，したがっ

てまた，債券価格の将来の下落も予想されないとすれば，人はその保有する貨

幣を手放して債券の購入に向うであろう。 l!Pち，流動性選好（貨幣lと対する需

要）は，乙の場合には利子率に対して非弾力的と考えられるから，流通貨幣の

追加的増大は，債券価格を高め，利子率を低下せしむべく作用するのである

がs しかし ζの時期においては，実物的資本資産の予想収益は次第に上昇に向

うものと考えられるので，手放された保有貨幣は，債券の購入i乙向けられるよ

りも，むしろ実物資本資産の購入に向けられるものと想定されるであろう。か

くしとこにはじめて，流通に投じられた貨幣数量の増大は，有効需要の拡張を

生ぜしめるのであり，物価の変動に作用を及ぼしうるにいたるのである。

ところで，ケイシズのこのような思考方法は， 「古典派jの貨幣ニ価格理論

に対する深刻な批判を含むものである。 「古典派」の貨幣＝価格理論の精髄を

ケイシズは貨幣数量説として握把するのであるが，その貨幣数量説の根窟によ

乙たわる思考方法は，貨幣をもって単一なる流通媒介物とみなし，したがって，

・流通に投じられた貨幣数量はすべて産業流通において財貨および労務の購買に

向けられるというものである。これに対してケインズは，貨幣をもって単なる

流通媒介物と考えるのではなしそれは価値の貯蔵物であり，将来の危険と不

安に対処しうる特種の資産であると考えるととによって，疏通iと投じられた貨

幣は，或いは債券投資に対する予備として，或いは資本資産投資i乙対する予備

として，それぞれ保蔵されると主張するのである。

かくて，数量説においては，貨幣数量の増加は直ちに物価の比例的な騰起を

生ぜしめるのであるが，ケイ γズにおいては，貨幣数量の増加は必らずしもそ

のような効果を生むものではない。特l乙，貨幣予備に対する需要が極度に利子

弾力的であり，資本の限界効率が著しく低落する不況期にあっては，貨幣数量

の増大は何等の需要の拡張をも生み出し得ないであろう。そしてケイシズにと

っては， ζのような不況期の状態こそが極めてE常的なものと考えられている

のであって，従ってケイシズは，貨幣数量の追加によって雇用と価格の安定を

企図する貨幣政策の効果に対して接聞をもち，むしろ 圏家財政を通じての直

接的な有効需要拡張対策（公共投資・税率の引下げ・その他）を主張するので
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ある。 「私一個の考えとしては，現在のととろ，利子率を左右しようとする乙

とを目的とする単なる貨幣政策が成功しうるかどうかについては，いささか疑

問をもっている。私は国家が，投資を直接組織化する上において今後益々大き

な責任を負うようになるととを期待している。」（2) 乙のようにして，貨幣政

策は財政政策に従属するに到るのである D

(1) J・M ・Keynes.The General Theory of Employment, fnterest and Money. 
P 298. 塩野谷九十九訳362ページ．

位） The General Theory. P 164. 邦訳195ページ．

(2) 

第二の問題，つまり有効需要と価格変動の関係の分析に進もう。

ケイシズは， 「古典派」の価値＝価格理論について次のように書いている D

「経済学者たちは，彼等が価値の理論というものを取扱っている場合には，諸

価格は需要供給の状態によって支配されるものであって，特l乙，限界費用の変

化と短期供給の弾力性が支配的な役割を演ずる， と教えるのを常として来

た0 J (3) そ乙では， 価値＝価格の決定は， 次の二つの要因に依存する乙と

になる。 ト） 生産費の変化率＝限界費用一一乙れはもっぱら賃金率の変化に

よって代表される。 伺 供給の弾力性＝企業の物理的生産能力一一乙れに関

しては収穫逓減の法則があてはまる。

ケインズはこの伝統的な価値＝価格理論を否定しようとはしない。それは個

別企業の価値＝価格理論であり，単一産業の価値＝価格理論であるが，しかし

その理論は全体としての産業の問題にあたっても何等修正される必要はないと

ケインズは考える。ただケイ γ ズは次のように主張する。 「われわれの考慮の

うちに入れなければならないより重要な変化は，需要の変化が生産費と産出高

とに及ぼす効果である。」（傍点、はケインズ） (4）ケインズは，伝統的な理論が，個

々の企業または産業の理論であり静態均衡の理論であるのに対して，自己の理

論は有効需要の分析を基礎とする全体としての産出高および雇用の理論であり

，投資需要を主導因とする移動均衡の理論であると主張するのである。

いま，貨幣当局によって流通に投下された追加的な貨幣が，利子率の低落を
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牒介として投資需要の拡張を惹き起したとしよう。或いはまた，政府の公共投

資が直接lと有効需要を喚品したと考えてもよい。ケイシズの場合，経済過程の

実物的側面には大量の遊休諸資源（生産設備と労｛JJ力〉が存在するものと想定

されているから，この有効需要の拡張は，当然に乙れらの遊休諸資源の新たな

る充用を生ぜしめるに違いない。そして，乗数効果と加速度原理によって支え

られる経済過程の上昇傾向への転換は，有効需要の累積的増大を結果し，かく

てそれは， これらの遊休諸資源の完全充用（腫用）を生み出すに到るであろ

う。したがって，需要の変化と価格の変化の関係如何という第二の問題は，結

局次の乙とに帰着することになるロ即ち，経済過程の実物的側面を不完全雇用

均衡から完全雇用均衡に導いてゆくとの需要の変化に対応して，限界費用（賃

金率）と供給弾力性（生産能力）とがどのように変化するか，という問題であ

る。

(3). The General Theory. P. 292. 邦訳255ページ．

仏）. The Gen色ralTh巴ory.P. 295. 邦訳358ページ・

と乙ろで，以上述べて来た二つの問題の検討から，さしあたり次の結論が引

き出されるであろう。それはケイシズの価格理論が， 「古典派」の価格理論に

対する二つの側由ーからの批判によって樹立されたものである，という乙とであ

る。その一つの側面は，古典的な価格理論の貨幣的な側面であり，いま一つの

側面はその実物的＝価値的な側面である。 「古典派」価格理論においては，理

論のとの三つの側面は相互に全く無関係のものであった。その貨幣的側面にお

いては，限界貿用の変化や供給の弾力性という諸概念は全く無視され，ただ貨

幣数量の変化のみが論りられたのであるが，他方ーその実物的側面においては，

その貨幣的側面の分析において重視される需要の変化という要因は全く忘れら

れていたのであった。これに封してケイシズは，一方では貨幣数量の有効需要

におよほす影響を明らかにし，他方では有効需要の変化が限界費用や生産能力

にあたえる詩作用を分析して，古典的理論における乙の二つの無関係な側面を

結合することに成功したのであった。 「上記の諸章の目的の一つは，乙の二面

的な生日から脱却し，諸価格の理論を全面的に価値の理論と密接な接触にもど

そうとするにあった。経済学を一方価値および分配の理論と，他方貨幣の理論
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とに分っととは，私の考えでは間違った分類である。」（5) と乙に，ケインズ

価格理論の歴史的な意義が見い出されるのである。

(5) The General Theory. P 293. 邦訳356ページ・

(3) 

ハシセシの功績はクインズ的思考方法の長期化と精密化である。ハンセ γ

は，資本主義経済の歴史的発展過程を繁栄時代および困難時代と呼ばれる長期

波動の交替過程として把握しつつ，ケインズ理論を当面せる困難時代に照応し

た長期沈滞の理論として特徴づけ，そのような角度からケイ γズ理論の精密化

を企てるのである。

古典的な再生産過程（繁栄時代）においては，力にあふれた上昇力が常に存

在し，利子率と価格の弾力的な安定が記録され，そして経済主体の聞には楽観

的な気分が充満していたのであるが，それは，技術の進歩のための客観的条件

があい次いで現われると共に，また領土の膨張や人口の増大などの，新投資の

ための恵まれた条件がそこに豊富に見い出されたがためであった。（6)

まず循環過程の貨幣的側面に眼を向けてみると，そこに見い出される楽観的

な気分の充満は，人々の現金保有に対する欲求を減少せしめるととによって流

動性選好を極度に利子非弾力的なものとするのであるが，他方では，経済過程

に内在する上昇力が投資需要を極度に利子弾力的なものにするため，貨幣数量

の追加的増大は，利子率の若干の低落を媒介として投資需要の拡張を生ぜしめ

るのである。或いは，技術革新または領土の膨張などを契機として触発せしめ

られた投資需要の増大は，弾力的な利子率に作用してその若干の上昇を生ぜし

めるのであるが，他方，流動性選好は極度に利子非弾力的であるため，利子率

の高騰は保有現金の放出によって反応されるのではなしに，むしろ銀行貸出し

を通じての貨幣供給の増大によって報いられると想定されるのである。（7）いず

れにせよ，古典的な再生産過程においては，有効需要の増大は常に貨幣数量の

増大と結びついているのであり，したがって，もし産出量の増加を不変と仮定

するなら一一つまり経済過程の実物的側面（セイの法則が支配すると考えられ

た〉の反応を全く無視するならば，貨幣供給の追加による有効需要の拡張は，
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貨幣数量の増大に比例した価格の高騰をもたらすのであって，ここに，貨幣数

量説のための事実的基礎が存在すると考えられるのである。

と乙ろで，技術革新によって触発され貨幣数量の増大によってまかなわれた

投資需要の拡張は，乗数効果を含んだ消費需要の増大と加速度原理に依存する

誘発投資寵要の追加をl喚起しつつ，景気過梓を k昇局面におし上げてゆくので

あるが，もしも，供給の弾力性＝物理的生産能力の補強が乙れらの有効需要の

拡張iこ対応的でありうるならば，価格のl騰は微々たるものにすぎないであろ

う。これは，再生産過程の実物的側面lζ大量の遊休資源、が存在し，需要の拡張

が最上質の生産設備や高能率の労｛力力によって応えられるという，上昇過程の

初期lとみられる現象にほかならない。しかし，投資需要の一層の増大は，一方

では生産諾要因に対する報酬率とりわけ賃金率を急速に高めることになるが，

他方では，収穫逓減法則の作用による供給弾力性＝＝生産能力の減退が発牛し，

かくしてこのこっの裂因にもとずいて生産費と価格とは次第に高騰するに到る

のである。

だがζ の上昇する生産竪と価格とは，経済過程に内在する安定要因の｛力きに

よって，やがて自動的に反転せしめられるに到るであろう。まず，有効需要の

増大と価格の高騰を貨幣面から支える貨幣数量の増加は， 「金本位によって課

せられた制限」凶により自白的に阻止される。投資需要の累増は弾力的な利子

率を極度に高騰せしめ，銀行信用の膨張に無限の可能性をあたえるのである

が，この膨張の可能性をおさえるものは結局金準備の限られた数量である。し

かし，技術革新という経済過程の実物要因に景気上昇の起動因が存在したので

あるから，より重要な制限要因もまた実物的側面において見い出されねばなら

ぬはずである。事実，生産誇要因lと対する報酬半（賃金率）を高めることによ

って価格の高騰を惹き起した投資需要の拡張それ自体が，新らしい投資機会を

一時的に掴渇せしめることによって資本の限界効率を低下せしめるのであり

，また，上昇過程の進展と共に生ずる供給弾力牲の減退（ま，一方では価格の高

騰をもたらすのであるが，他方ではそれは誘発投資の収縮を生ぜしめることに

よって上昇過理の逆転を促進するのである。 「誘発投資は最終産出品の増加率

iこ依存する。」（9) とのようにして，投資需要の累積的J曽大が価格の高騰を生み
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出すまさにその時期に，循環過程に内在する制限要因は需要と価格の上昇にブ

レーキをかけるのであって，ここに古典的な再生産過程における価格の弾力的

安定の基礎が見い出されることになる。

(6) 「長期繁栄の時代とは，経済の基礎事情が，技術の発展・企業の新機軸・および新
資源の発見などのためにす？る実投資の拡大によって，都合のよい時代である。 J 〈ハ
ンセン 財政政策と景気循環 22ページ）。ところでケイシズ的見解においては，経
済過程の起動力は技術の発展や新機軸というようないわば経済外的な要因から説明
される。つまり技術革新や人口の増大などを契機とする独立投資に触発されて，経済
過程の実物面と貨幣面とに変動が生ずるに到ると考えられるのであるが， しかし現
実には，再生産過程における実物要因と貨幣要因との一定の関連のもとで，はじめて
技術の革新や人口の増大が生ずるのではなかろうか。

(7) ケインズにおいては，貨幣面からする実物面への作用に政策的主眼がおかれていた
ため，利子率は流動性選好と貨幣数量によって独自に決定され，それを通じて貨幣が
実物に作用するものと考えられていた。しかしハンセンは， 「流動性選好は所得水準
の変動とともに上下に移動する」 〈ケインズ経済学入門 177ページ〉と主張し，した
がって利子率は独立変数で・はないとケインズを批判する。ハンセンによれば， 「所得
と利子率が，（1）限界効率表 (2）消費画数 (3）流動性選好（4）貨幣数量によって互に決
定される」 〈貨幣理論と財政政策 91ページ〉のであって，そこでは再生産過程の貨
幣面と実物面とは相互規定的となっている。しかしながら，循環過程におげる貨幣要
因と実物要因の相互関係は，決してこのような画数関係によって表示されうるような
単純なものではないと思われる。それは実物要因に内在する矛盾から抗出され終局に
おいて実物要因に規定されねばならぬ貨幣要因の運動が，逆に実物要因に反作用する
過程としで把握されねばならぬものであるうが，いまその点について詳論する余裕は
ない。

(8) A・H・Hansen.Monetary Theory and Fiscal Policy. P 147. 

小原敬士訳 173ページ．

(9) A・H・Hansen.Monetary Theory. P 149. 邦訳 176ページ．

(4) 

だが長期沈滞（困難時代）の下では，まさにこの資本循環に内在する自動的

な起動＝制限要因がその活動力を失うにいたるのである口経済過程の上昇力を

支えた技術・領土・人口の急速な拡張はもはや終りをつげ，経済界には悲観的

な気分がみなぎり，利子率と価格の傾向的な低落が支配することになるロそし

てそれと共に，貨幣数量説の妥当した事実的基礎もまた失われるのであるo
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そとでは，貨幣供給の増大は必らずしも有効需要の拡張をもたらすことは出

来ないしa したがってまた価格や産出量に作用することも出来ない。経討過程

の下降傾向と悲観的な気分とは，人々に現金保有への欲求を増大せしめ，かく

して流動性選好を極度に利子弾力的たらしめるのであるが，他方，実物自側面

からする投資需要への欲求は消失しているため，たとえ利子率の若干の低落が

みられたとしても，投資需要は利子率の変化に対して極めて非弾力的に反応す

るにすぎないであろう。つまりここでは，投資需要の拡張を意図しての貨幣当

局による貨幣数量の増大も，ただ保有現金の増大による流動性選好の満足を生

ぜしめるに過ぎないか，或いはそれは利子率の低落ニ債券価格の騰起を媒介と

して金融市場に流入し，ますます低落する利子率を生み出すにしかすぎないの

である。

かくしていまや，技術革新に支えられた自発的投資需要の減退を補うものと

して，財政操作を通じての政府公共投資が必要となる。そして経済過程の貨幣

的側面では利子弾力的な流動性選好が支配的であるから，いま公共投資として

放出される資金の調達が一般公衆からの借入や租税収入によってまかなわれた

とすれば，それは結局，一般公衆の手中に眠っている遊休保有現金を活動現金

に代えることによって経済過程を刺戟するととになる。またたとえ遊休保有現

金の若干の減少によって利子率の上昇が生じたとしても，投資需要は極度に利

子非弾力的であるから，それは決して自発的な民間投資をおさえることにはな

らないであろう。つまり，公共投資が最も必要とされるこの時期に，それは最

も恵まれた貨幣的条件を見出すことになるのである。

もちろん公共投資の需要拡張効果は，それが一般公衆からの借入や租税収入

によって徴達された財源にもとずいてなされたばあいよりも，貨幣当局（商業

銀行を含む）からの借入に依拠してなされたばあいの方が，はるかに大であろ

う。何故なら，貨幣当局からの借入は流通する貨幣数量の増大をもたらすの

で，それは，一般公衆からの借入のさいに生じうる利子率高騰の危険をさけう

るからであり，また租税収入（特に逆進課税〉の増徴によって公共投資が行わ

れるばあいには1 徴税過程において民間消費支出の制限が起りうることを考虐

せねばならぬからである。しかし有効需要拡張効果が大なるばあいには，また
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それだけ価格高騰の危険も大となるため，それに対処する支出様式の選択的運

用が要求されることになる。目。

古典的な再生産過程においては，その過程に内在する起動＝制限要因の作用

によって，価格は自動的に上昇と下降をくりかえしたのであるが，いまでは，

貨幣的側面からする政府の公共投資がこの起動要因に代って登場する。しかし
金本位の停止のもとでは，価格の高騰を貨幣的側面から制約する自動機構はす

でになく，また，資本の限界効率とは無関係に遂行される公共投資は，たとえ

起動要因とはなりえても決して自動的制限要因とはなりえないのであって，

それは，投資機会の澗渇とともにひとりでに収縮するということはないのであ

るo したがって，遊休資源の圧迫によって長期的な低落を示した価格の動きは

，公共投資を中心とする需要の拡張とともに次第に上昇に向うのであるが，ひ

とたび遊休資源の完全充用が達成されると，賃金率の高騰は需要の拡張に比例

的となり供給の弾力性は完全に零となるため，価格の上昇は累積的とならざる

をえないのである。 ω つまり，自動的制限要因の消失した長期沈滞の経済過

程においては，公共投資の増大に比例して価格がイジプレーνヨシ的に高騰す

る危険が存在するのであって，乙の危険に対処して価格の安定を確保するため

には，ただ統御された支出政策に依存する以外はないのである。

ところで，価格の変動を規制する実物的な要因は，ケイシズ的見解によるな

らば，賃金率と物理的な生産能力とであった。その賃金率は既に述べたよう

に，失業労働力の吸収につれて次第に高騰傾向をたどるのであるが，しかしそ

の賃金率の高騰は，もしもそれが物理的生産能力の増強と同じ比率で進行する

かぎり，必ずしも価格の上昇の原因となるものではありえない。 「賃金率はそ

れだけで特に重要なものではないロ賃金と物価の問題に関係があるものは，わ

れわれが主として示す労働生産費もしくは効率賃金である。」（12) このばあ

いWは賃金をEは生産能率を示すものであって，賃金率（報酬率〉の増大にも

とずく需要の拡張も，もしそれが生産能率の比例的な増進による供給要因の拡

張と歩調をともにするものであるならば，それは安定的な価格水準を結果する

にすぎないと言うのである。間 古典的な循環過程においても，ブームの進行

とともに賃金率は生産能率を乙えて一方的に高騰し，かくて効率賃金の上昇傾
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向がみられたのであるが，しかしそこには，この上昇傾向を下降傾向に逆転せ

しめる制限要因が存在したため，価格変動は安定的であることが出来たので

あった。しかしいまでは，賃金統計に依存した団体交渉がこの自動的制限要因

に代らねばならぬのであり，効率賃金の安定のための賃金統制が必要とされる

にいたるのである。

また，物理的生産能力の減退に由来する価格の高騰についてみても，もし有

効需要の拡張に対応すべき実物要因の反応が，遊休生産資源の追加的充用によ

ってのみもたらされると考えるかぎり一一ケイシズは明らかにとう考えたので

あるが，収穫逓減法則の作用は次第に現われてこざるをえず，価格の上昇は不

可避であろう。しかし，もしも生産要因における生産技術の革新や労働力の再

編成によって，供給要因の拡張が可能であると考えるならば，限界費用の高騰

に由来する価格の上昇は必ずしも不可避ではないのである。そして，既に過去

のものとなった繁栄時代においては，ブームの進展の結巣としての投資機会の

一時的な掴渇を別とすれば，このような生産技術の革新の機会は常に豊富に存

在したのであった。だが上昇力の消失した長期沈滞の時期の下では，統制的な

生産泊強政策がこれに代らねばならぬのであって，それによってのみ，収穫逓

減に由来する価格の不安定は除去されるのである。

このように，弾力的な利子率と価格機構に文えられた古典的な経済過程は，

いまや，貨幣的側面における選択的財政政策と，実物的側面における賃金・生

産政策とによって代置されねばならないのである。 「1－九位紀の制度的編成へ

の復帰が，われわれの生活する世界において安定と繁栄をもたらすであろうと

考えるものは現実主義的でない。われわれは国内的にも国際的にも新らしい計

画を必要としまた事実それを策定しつつあるのである。」 ω）もしも長期沈滞の

経済過程が，安定的な利子率と価格を保持しつつ産出高と雇用の増大を確保し

ようとするならば，自由主義経済から計画経済への移行は必然であり，自由競

争の価格理論は統制経済の価格理論へと転換しなければならないのである。

側 「政府の支出は，そのときどきの条件次第で，また適当な限度内において次の三つ

の方法により適宣にまかなわれうるのである。すなわち〈イ〉銀行から借りることに

よって要求払預金をふやす方法， 〈ロ〕一般公衆から借りる方法， 〈ノ、〉租税による
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方法，の三つである。」 （ハンセン 財政政策と景気循環 190ページ〉。これらの三
つの方法で、まかなわれた政府の公共投資は，いずれも貨幣需要として再生産の実物面
に作用し，産出高（雇用〉と価格水準とに影響をおよぼすのであるが，しかしその需
要拡張効果つまり実物面に対する作用の度合はそれぞれ異ったものであり，したがっ
てこれらの公共投資の選択的運用が必要とされるというのである。しかしながら公共
投資としての貨幣需要の性格は，ただその需要拡張効果のちがいとしてのみ問題とさ
れるべきものではなく，むしろ，再生産の実物面との内的関連こそが問われねばなら
ないと思われるのである。

(10 「有効需要量が更に増加しでも，もはや産出高は増加せず，ただ有効需要の増加と
正比例的に費用単位の増加をもたらすにすぎないばあい，われわれは真のイシプレ－
Vヨン状題とほぼ名ずけうる状態に達する。それ以前の貨幣数量の変化はすべて，そ
れが有効需要を増加せしめるかぎり，一部分は費用単位を増加せしめ一部分は産出高
を増加せしめる。」 〈一般理論 357ページ）。 ケインズは，との完全雇用到達以前に
あらわれる費用単位〈価格〉の暫時的高騰の時期を「半インプレーνョンの状態」と
呼び，真のインプレーνヨンと区別する。つまり「半インプレーνョシの状態」とい
うのは，貨幣要因の変動が実物要因に作用しうる時期であり公共投資政策の有効な時
期であるが，しかし真のインプレーνョンは，実物要因とは全く無関係な純粋に貨幣
的な現象と考えられるのであって，したがって両者のあいだには，ケインズの指摘す
るような単なる形態上の区別とは異なる本質的な区別が存在するものと考えねばなら
ない。

(12) A・H・Hansen.Monetary Theory and Fiscal Policy. P 115.邦訳134ページ．

ω生産能率の上昇に比例して賃金を高めるならば価格は一定にとどまるであろう。し
かし生産能率の上昇のため単位生産費は低下しているということが注意されねばなら
ない。これはケインズが既に指摘したところの，生産費の低下とともに価格を低下せ
しむべきか，それとも賃金率の引上げによって価格を不変に保つべきかという，価格
の長期傾向の問題にほかならない。 （一般理論 371ページ以下〉。そしてケインズも
ハシセンもともに後者をえらぶのであるが，その理由は，現代においては，労イ力組合

を含めての各種の独占組織が，価格の引下げに反対し賃金の引上げを要求するからで

あると主張する。 （ハンセシ経済政策と完全雇用 231ページ〉。管理価格論やコス
ト・インフレ論と関連する重要な問題点である。

似 A ・ H ・ Hans~n. Economic Policy and Full Employment. P 17. 小原敬土訳

2＇）ページ．

(5) 

われわれは，ハシセシの言葉を借りることによって，すでにケイシズ的価格

理論のもつ歴史的性格の一端を知ることができた。
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古典的な循環過程は安定と希望にみちた過程であった。ほぼ十年ごとにあら

われる投資機会の澗渇も，決して経済過程の上昇傾向を阻止する乙とは出来な

かったいまた経済主体にみなぎる’楽観的気分を打ち消すととも出来なかっ

た。恐慌は，利子率や{iffi格の急激な低落の時期とみられるよりも，むしろ，高

騰した価格と利子率を正常状態にひきもどす安定要因とみられえたのであっ

た。技術革新に支えられた投資需要の増大が常に安定的な価格水準を維持した

のであり，取引貨幣需要の増大は，利子率の安定を確保してあまりあるものが

あったのである。再生産過程は，技術革新という実物要因の作用によって独立

的に起動し，貨幣要因はただ貨幣数量の増大によって ζれに応えたにすぎな

い。生産能力と報酬率に基礎ずけられた実物的な均衡体系が一方に存在し，他

方には，貨幣数量と価格との比例的な変動がみられたのであって，これがまさ

に， 「古典的」経済理論が忠実に反映し叙述した諸表象に他ならないのであ

る。

だが長期沈滞の循環過程においては，事態のすべてが転倒する。経済過程の

上昇傾向は下降傾向に逆転し，楽観的な気分に代って悲観的な気分が経済界に

充満する。 利子率と価格との長期的な低落が支配的となるが，それは一方で

は，取引需要の急速な減退が貨幣の投機的・予備的保有を強要するためであ

り，また他方では，技術革新の停滞に由来する投資需要の減少が実物的供給要

因に圧力を加えるためである。そ乙では消費が生産を規律するかのようであ

り，また貨幣は単なる疏通手段ではなくしたがってまたグエールでもない。需

要の変化が供給要因におよぽす作用を重視し，貨幣の金融的流通と保蔵に着目

したケインズのヴイジヨシは，実はこの逆倒した経済過程の忠実な反映にほか

ならない。実物と貨幣を分離した古典的な経済理論は，実物と貨幣の結合のう

えに立脚した経済理論へと転換するのであるが，それは，再生産過程それ自体

が古典的な均衡体系から長期沈滞の不均衡体系へと転倒lしたがために生じたも

のと考えられるのである。間

補整的財政政策は，まさにこの長期沈滞という転倒した事実の認識に基礎を

おく経済政策にほかならない。そして皮肉なととに，この補整財政政策の展開

は，その転倒せる経済的事実をますます転倒させ異質化させることになるので
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ある。硬直的な価格機構と非弾力的な利子率を足場として新らしい経済政策は

提起されるのであるが，その政策は，もはや弾力的な価格ニ利子率機構の支配

する正常状態への復帰を忘向するものではありえなし、。補整財政政策の推進

は，その政策立案者の意図すると否とにかかわらず，自由登争の支配した古典

的資本主義の転倒と解体をおしすすめてゆくのである。

日5）古典的な再生産過程においても，実物と貨幣・伺値と仙格は常に統一的に機能して
いたわしかしその統ーは矛盾をはらんだ統ーであって，だからこそ再生産過程には局
期的な恐慌が発現したのであった。つまりそれは価値法則の貫徹の過程にほかならな
いのであって， 「古典派］の経済理論はこの過程の表象の忠実な表現にすぎないので
ある。ところが長期沈滞の時期になると，この実物と貨幣・価値と価格の統ーは破られ
る。持続的な恐慌期には価格は価値以下に低下したままであり，累積的インフレ－v
ヨンの時期には価値以上の価格が支配的となる。価値と価格の背離は長期にわたり，
いわば価値法則はある種の変容をうけるのであるが，それは経済過程の矛盾がなくな
ったためではなくむしろ矛盾の一層の深化の結果である。しかしながら， 「古典派」
と同じように，ただ過程の表象を記述するにすぎ．ないケイシズの理論も決してこの矛
盾の深化と解決の過程を説明することは出来ないのである。




