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貯蓄とは何か *
芙礼紅人（ FURE Kurehito ）
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Ⅰ はじめに ─ 「等式」は何と何の
．．．．

均等性を表すのか ─

「貯蓄とは何か」と問う本稿の課題は，読者が想像するであろうそれとはかけ離れている。

問われるのは文字通り，それは「何」か，つまり「経済学は主体に何が生じると貯蓄現象とみ

なすか」なのだ。この一見したところ（回答を含め）明々白々な「問題」自体の理解が，実は

本稿最大の難所となる。以下ほぼ第Ⅲ節までがその理解のために費やされ，第Ⅳ節の準備的考

察を経て，第Ⅴ・Ⅵ節で普遍的に正しい
．．．．．．．

回答とその致命的な帰結が提示される。

さて本稿が扱うのは当然，ストック（時点量）的にも語られる日常語の貯蓄ではなく，経済

理論の中で語られるフロー（期間量）としての貯蓄，つまり「ある期間の所得のうち消費され

ない部分」と定義できるそれだ。この概念は通常，「民間閉鎖経済の総需給均衡と同値であると

ころの総貯蓄 Sと総投資 Iの均等性」を表す等式と共に現れる。しかしまずはその S=Iを語る

前に，「等式
．．

」というもの一般
．．．．．．．

に関してある考察をしておこう。

（1） y=x

等式（1）は，例えば「鈴木一郎の所得 yと田中太郎の所得 x」の等値性を表せる。同じ（1）
の表現で別の関係，例えば「田中家の所得 yと田中太郎の所得 x」の等値性を表すこともでき

るが，後者の関係の表現としては yを置き換えた（2）の方がふさわしい。

───────────────
* 本稿は執筆者の公式ブログ上で 2019年 11月 19日に公開された。なおこの公開は著作権者本人による正式

な publishであり，ゆえに引用・言及する際の出典についてはmimeoなどとはせず，ブログ名等を記載され

たい。また本稿に関わる補足・追加的な情報についてはブログ記事等を参照のこと。
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（2） x+A=x

これで確かに，太郎の所得 x以外の所得 Aが田中家にはないことを示せるが，これは数学的

にはA=0と同値だ。つまり（2）の両辺の xは蛇足でしかなく内容はA=0だけなので，何かの

便宜で利用できる場合を除けば（2）のような等式それ自体が蛇足といえよう。関係性が等値

ではない場合の表現もA＜0やA＞0で事足りる。

問題は人々が，何らかの比較において「鈴木一郎と田中太郎」のような相互に独立的な対象

間の関係を想像する一方で，実際に比較されているのが「田中家と田中太郎」のような，対象

間の包含性を伴う関係だった，というケースで生じる。まさにそのような錯覚が「総貯蓄と総

投資」を巡る言説の正体であるという事実とその意味を，本稿は暴露していく。

Ⅱ 相矛盾する 2つの貯蓄概念規定

『一般理論』でケインズは，古典派以来の正統派経済学が「個々人の貯蓄行為は，これと平

行的な投資行為を不可避的にもたらす」ことを暗黙裡に想定している（p.21），と批判的に指摘

した。その正統的想定の規範的含意は，一方で一定の主体に節欲的ないし投機的な貨幣愛的行

為が生じるおかげ
．．．

で，他方で企業の生産拡張的行為が可能になる，あるいは，そのような動機

的対応関係が存在する場合にのみ健全な
．．．

資本蓄積が生じる，というものであろう。ケインズは

この正統的想定の構造的結論として，「個々人の富の純増分の総計が社会の富の純増分総額と正

確に等しく」なる状態（p.21），つまり等式「総貯蓄S=総投資I」の関係が現れる状態の普遍性

については，むしろ大いに認める。しかし彼は，需要逸失であるはずの個々人の貯蓄の多寡が

総所得の多寡をも左右するので，因果的方向性は逆になる
．．．．．．．．．．．

と主張した。予めの総貯蓄を必要と
．．．．．．．．．．

しない
．．．

総投資の独立的な増減が，「個々人の貯蓄しようと欲する額が合して〔総〕投資額に正確

に等しい値となる水準まで，〔総〕所得を必然的に」増減させる（p.84，〔 〕内引用者）とい

うわけだ。かくて件の均等式は，市場の調整方法の類型を反映するものとしてより，民間閉鎖

経済の構造的必然性として提示された。

経済学者たちはこのケインズ的解釈と新古典派的解釈との差が市場の自己調節能力への信頼

の差から生じると説いたり，あるいはケインズ派と新古典派それぞれの解釈が適切になりうる

条件の区別について論じたりする。だがいずれにせよ実現する「総貯蓄=総投資」という状態
．．

そのもの
．．．．

への疑念が取り沙汰されることはない。つまり「貯蓄
．．

」と呼ばれる現象の
．．．．．．．．

「内容
．．

」に

関しては暗黙の合意が元々存在していたのであり，またそうであったからこそ均等式の因果的

方向性云々が争点になりえたのである。

実際，「貯蓄」は少なくとも財
．．．．．．

・サービスを直に購買
．．．．．．．．．

（需要
．．

）する行為ではない
．．．．．．．．

，という確信

が行き渡っており，先ほどからの叙述もその常識
．．

に則っている。要するに貯蓄を，「財やサービ

スの販売から得た所得の一部を一般的購買価値の保蔵手段としての貨幣あるいは他の金融資産
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の保有に向ける行為」♦1)，つまりは何らかの貨幣的蓄積
．．．．．．．．．

（ゆえに直接的購買からの漏出
．．．．．．．．．．

）とみ

なすことが一般的なのだ。ちなみに家計の行為としてのみ描かれがちな「貯蓄」だが，企業等

の法人所得
．．．．

から生じる「法人貯蓄
．．．．

」の存在も一般に認知されている。

しかしここで改めて「定義」を思い出そう。もちろん「貯蓄≡所得－消費」であり，この定

義自体には控除残差
．．．．

の意味しかない。つまり明らかなのは「消費ではない」ことだけで，その

残差の内訳が本当に貨幣的蓄積なのか否か，定義からは判断しようがないのだ。

とはいえ，例えば税引後年間所得 500万の家計が 300万を消費支出し，100万をローンの返

済に充て，株式を 60万購入し，40万が預金残高増加に帰結する，という場合，「所得 500万

－消費 300万」の値かつ「返済」+「証券購入」+「蓄蔵」の合計額たる 200万がこの家計の

年間貯蓄だから，この場合は
．．．．．

確かに貯蓄の内訳は貨幣的蓄積（≧0）に違いない。

200万の内訳；100万 + 60万 + 40万

しかし例えば，ある企業が収入から賃金等々の流失費用と税額を控除して年間 3000万の法

人所得を得て，法人ゆえに「消費」はせず，前年度中に発生していた債務 900万を返済し，設

備に 3800万を投資して，その際 2000万を新規に借り入れ，さらに株式を 170万購入し，預

金残高も 130万増やした，という場合はどうだろうか。消費が 0だから所得 3000万はそのま

まこの企業の法人貯蓄となる。結論から言えば，その貯蓄 3000万の内訳を，「返済」や「証券

購入」や「蓄蔵」等々の貨幣的蓄積要素の組み合わせだけで表すことはできない。だが経済学

はこのような数値例さえ説明できる次のような言説も用意している。

「貯蓄はどういう形で行われうるかを考えよう。第一にそれは実物の形で行われうるが
．．．．．．．．．．．

，実
．

物の形で行われた貯蓄は投資である
．．．．．．．．．．．．．．．．

。次にそれは貨幣，証券（貸借証文），株式保有の形で行わ

れうる。もし現在手持ちの貨幣より，一層多く貨幣を持とうとするなら，それは貨幣の形での

貯蓄である。これに反し，現在手持ちの貨幣を減少させることは，マイナスの貯蓄をしたこと

になる。同様に証券や株式保有の形で正か負の貯蓄が行われる」（傍点引用者）♦2)。

要は貨幣的か物的かを問わず「資産
．．

」得失の純増減
．．．．．．

を貯蓄とみなすのだ。経済主体が「投資

支出をして実物的資産を蓄積する行為」すなわち投資は
．．．

，消費ではなく今期費用でもないから
．．．．．．．．．．．．．．．．

貯蓄の一部
．．．．．

だとされ，上例の企業の年間貯蓄 3000万の内訳
．．

も次のように説明されうる。

3000万の内訳；3800万 + 900万+170万+130万－2000万

1 岩井[1977,1992], p.236(1992).
2 森嶋[1994],p.92. なおHicks [1946],p.182（邦訳文庫版上巻 p.321），久我[1998]等も参照。

貯蓄

返済 証券 蓄蔵

貯蓄 (実物資産増) (金融

負債減)

証券 蓄蔵

(金融負債増)

減価償却費を計上する場合

は，「貯蓄」全体からも，その

一部たる「投資」からも同時

に償却額が控除される。

(金融資産増)

(金融資産増)

(金融負債減)

投資 返済 借入
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つまり経済学は一方で，α：「貯蓄」を貨幣的
．．．

（非実物的
．．．．

）資産の
．．．

蓄積フローとみなす。だと
．．

すれば
．．．

総貯蓄=総投資という集計量間関係も，均衡における「資本蓄積の貨幣的側面と実物的

側面との総額的均等化」を表すはずだ。だが他方では後からの引用のように，β：「貯蓄」をあ
．

らゆる資産の
．．．．．．

価値純増減フローとみなす。だとすれば
．．．．．

総貯蓄=総投資は，均衡で「総貯蓄の構

成要素のうち実物的資産価値の純増減以外が
．．．

相殺されて 0になる」ことである（なおここでい

う蓄積や純増減は「所得から
．．．．

」生じる
．．．

ので，キャピタルゲイン／ロスを含まない）。

この相反する 2つの貯蓄規定，αとβの同時表明は自家撞着となる。経済学者はまずは概ね

前者αの貯蓄概念だけを語るがその場合，貯蓄は財
．
・サービスの直接的購買ではない

．．．．．．．．．．．．．．
ので，等

式 S=Iは総需要の漏出がちょうど総投資分だけ補填される関係を表すはずだ。だが度々並行し

て語られる後者βの貯蓄は，財
．
・サービスの直接的購買現象たる投資を丸ごと含む

．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．
から，その

場合の総貯蓄を総需要の漏出分とはいえず，端的には需要の漏出が誰の所得からも生じないケ
．．．．．．．．．．．．．．．．．．

ースでさえ
．．．．．

S=Iは成り立ってしまう。結局βの貯蓄概念だと等式の左辺 Sが右辺 Iを既に含ん
．．

で
．
いるから，S=Iは上記（2）x+A=xと同じ意味で蛇足なのだ（xを総投資に，Aを貨幣的富

の獲得と流失の総額的相殺
．．．．．

に擬されたい）。図 1がこの矛盾の暫定的総覧となる。

[α]：総貯蓄（貨幣的蓄積の
．．．．．．

非負成分総額） [β]：総貯蓄（総資産の
．．．．

純増減額）

常識的なのはαであり，この規定ゆえに「貯蓄」も「S=I等式」も存在意義を得るのだが，

この規定と「所得－消費」定義との普遍的
．．．

整合性，および[α]の意味での S=Iの均衡における

普遍的
．．．

成立の保証が，実は存在しない。一方でβの規定を採るならいずれの普遍性
．．．

も満たされ

るが，代わりに貯蓄概念の存在意義は消滅する（第Ⅴ節で詳述）。ジレンマを孕む 2つの相矛

盾する規定は，新古典派／ケインズ派いずれの言説空間内部でも両方が同居
．．．．．．．．．．．．．．．．．

しており，同一著

作中であたかも矛盾がないかの如く両方現れることさえ多いが♦3)，あれこれ言い回しを工夫し
．．．．．．．．

て
．
問題の所在を曖昧にしても，矛盾は消滅しない。

3 現にβの例で引用した森嶋[1994]は同書でαとみなしうる次の見解も表明する。｢投資決意は企業者がするの

であり，貯蓄は消費以上の所得（すなわち余剰）を得た人々（資本家）によってなされる。彼らは互いに独立

であるから，貯蓄が形成されても，それに見合う投資は必然的に生じるとは限らない｣（p.150）。

均衡ないし

事後では相

殺され総計

=0
総金融資産獲得（≧0）▲

+総金融資産流失（≦0）▽

+総投資（総実物資産獲得）★

具体的な

行為内容

の規定自

体が違う

=総投資（実物資産蓄積総額）★

総金融資産獲得（≧0）▲≡

▲と▽の相殺は自明（第Ⅳ節参照）。一方▲と★の均等性つまり[α]は
自明ではない。当然ながら[β]の成立は[α]の成立を保証しない。

≡

図 1：相反する 2種類の「総貯蓄=総投資」解釈

S I独立した貨幣

的現象として

の総貯蓄現象

=
別々の現象間

の量的均等化

S I =
全体とその

一部分との

量的均等化

I
総投資を内包す

る総貯蓄現象

=総投資（実物資産蓄積総額）★
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Ⅲ 所得の「非支出」ならぬ「非消費」の探求

αとβどちらが「正しい」のだろうか。またその結果から何が分かるだろうか。完全な解明

に向けて，まずは改めて問題を次のように定式化しよう。すなわち，「民間閉鎖経済の総需給均
．．．．

衡において普遍的に
．．．．．．．．．

総投資と同じ額だけ生じる総貯蓄（≡総所得－総消費）は，総投資自体を

含む
．．

現象か否か（βかαか）」。─この問いに臨んでも「考える」労を惜しみ，教科書的記述
．．．．．．

の反復や印象論の披歴
．．．．．．．．．．

をもって回答に代えるのであれば，この先を読む意味がない。慣れ親し

んだ枠組をエポケーして「考える」ことを，読者は要請されている。

さてそもそも，貯蓄が「所得－消費
．．．．．

」以外の内容的規定を何一つ持たない単なる数字だとで
．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．

もいうのでなければ
．．．．．．．．．

，貯蓄は「何らかの具体的行為およびその対象」に違いない。またその源

には「所得」や「収入」などの現象を見出せるはずだ。収入はいわば，主体の経済的再生産の

基礎的基金であり，何らかの販売（商品供給）や何らかの移転受取で各主体に流入する。それ

を借入や増資等による流入とは性質の違う購買力として
．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．

各主体が処分する過程で，所得や「貯

蓄」が順次現れる。

ここでひとまず一般的に，複数の価値物（財・サービス）で構成された全経済の何らかの総

価値量概念を考えよう。今その集計量の一部をなす価値物に注目し，それ以外の
．．．．．

価値量を集計

量から控除すると，当該価値物取引額相当の「基金」が残る。例えば出荷されたジャガイモ以
．

外の
．．

商品への支出総額を総収入から控除すれば「ジャガイモ基金」が残る，等々。

実際，模式的な民間閉鎖経済で，例えば総収入という集計量から賃金支払以外の
．．．

支払額を全

て控除するなら「総賃金基金」♦4)を作れるだろう。総収入から総費用額を控除した場合は総付

加価値または総所得を導出できるが，それは「総消費+総投資」基金ともいえる。また総所得

という集計量から総投資額を控除したものは「総消費基金」だろうし，同じ総所得から今度は

総消費額を控除すれば「総投資基金」が現れる。経済学における「総貯蓄」は，まずはそのよ

うな総投資基金概念
．．．．．．．

だといってよい♦5)。

経済学は，総貯蓄のおかげで総投資が可能になる（古典派）ことや，逆に総投資が総貯蓄を

生む（ケインズ派）ことは論じるが，総賃金基金と総労働との関係を説く学説は廃れてしまっ

たし，総消費基金については経済学用語ですらない。だが総賃金基金も総消費基金も，あるい

はジャガイモ基金も，概念の導出原理は総投資基金
．．．．．．．．．．．．．

（≡総貯蓄
．．．

）と同じ
．．．

であり，またどの「基

金」も，各対象の取引額に照応している
．．．．．．

こと以外は何も明らかではない。だからこの導出方法

だけを見る限り，それらが現金
．．

・預金や証券等の貨幣的蓄積のみを
．．．．．．．．．．．．．．．

表すという断定などできな

4 学説史上の賃金基金説では，生活物資そのものを「基金」とみなす実物主義的傾向も強かった。

5 「基金」はハイエクの自発的貯蓄擁護論等の専売思想ではない。完全雇用の条件下なら「ケインズは，貯蓄

が生産能力を増やすために必要であるということを否定したわけではなかった（家計部門が産業の産出物を

全て消費してしまうと，投資は不可能になる）｣という指摘の通り（Robinson[1973]，邦訳 p.143.），ケイン

ズ派にもαかβか曖昧な総投資「基金」的発想が現れる（Keynes[1936]，pp.372-3.も参照）。
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いはずだ。にもかかわらず，人々が総貯蓄についてはそれを貨幣的蓄積（≧0）とみなすαの

規定を確信してしまうのはなぜか。重要な原因の一つは，「所得を消費しない
．．．．．

」行為と「所得を

財・サービスの購買等に支出しない
．．．．．

」行為とが混同されていることである。

所得導出の段階で既に費用支出は控除されているから，主体が（移転支出も済ませた後の）

彼の所得から残りの全ての「支出
．．

を」控除すれば，どんな主体でも残額は正か 0か負の貨幣的

蓄積にしかなりえない（なおその全主体総計は
．．．．．．．．

0
．
になってしまう
．．．．．．．

）。しかし所得から「消費
．．

を」

控除した場合に，その残額が「支出を」控除した残額と必ず一致するのは，消費以外に支出を

しない主体だけだ。逆にいえば，「投資
．．

も」行う主体で考えると，「所得から消費を」控除した

残額は，正や 0や負の貨幣的蓄積だけではありえず
．．．．．．．．

，未だ控除されざるその主体自身の投資支

出額も
．
「含んで

．．．
」しまう

．．．
。だから貯蓄があくまでも所得－消費で定義される以上，どんな主体

．．．．．

でも恒に適用される
．．．．．．．．．

規定はβということにならざるをえない。

多くの人々が一方では，貯蓄現象の内容規定を想像する間だけ「非消費」を「非支出」と読

み替えてαの規定を当然視する。他方で件の均等式を導く数式処理の段階では意識が没内容的

になり，文字通り「非消費」だけで考えてβの規定も容認する。かくて総額的には Y－C（総

非消費）とY－C－I（総非支出）とを都合よく取り違える無自覚的混同が，図
．
1
．
の
．
[β
．
]の成立
．．．

をもって
．．．．

[α
．
]の普遍性の証明とみなす
．．．．．．．．．．．

錯覚を生んでいるのだ。

しかし読者の多くは，「マクロ経済学特有の調整の論理」の力で，またはむしろ「ミクロ経済

学的価格調整と均衡化の論理」の力で，図 1の[α]が示す貨幣的蓄積（≧0）としての，つまり

常識的な想像通りの
．．．．．．．．．

総貯蓄が総投資と均等化する，と考えたい
．．．．

であろう。あるいは，上記の議

論で「収入」からの弁別を強調した借入や増資等の要素の，所得形成や投資資金調達への関与

に興味を持つかもしれない。また勘の良い人々は，「貯蓄に代表される上記のような基金
．．

の発生

を貨幣的蓄積として性格付けできないというなら，実在する貨幣的蓄積をどう表現するつもり

か」とむしろ問うであろう。以下，これらの問題設定に応えていく。

Ⅳ 主体的現象の主体間構造 ─ 普遍的表示方法の準備 ─

上記「消費だけする主体」と「投資もする主体」との弁別などが示すように，本稿では「主

体」が鍵概念になる。実際，所得は主体に生じるのだし，消費をする
．．

のも同時に貯蓄をする
．．

の

も「商品」ではなく「主体」なのだ（自明の理だがあえて銘記されたい）。その主体たちが織り

なす取引構造の総体において，「貯蓄」はいかなる現象として主体に普遍的に現れる
．．．．．．．．．．

のだろうか。

本節では準備的に，主体間取引関係の構造を一般的に
．．．．

表現してみよう。

2主体が何らかの「財（財貨・サービス）」を生産し相互に購買し合う貨幣経済の 1期間を考

える。なおここでの「構造」の認識が n主体の経済にも敷衍されるので，この 2主体だけの経

済でも債券と株式の売買・返済などの金融取引，および利子や配当の受払を想定する。

図 2の○は各主体，矢印は貨幣フローとする。E（Exと Ey）は財，bは債券，aは株式，r
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は返済の各取引額
．．．

を，Rは利子および配当を表す（そのうち利子の受払は資金提供という用役
．．

の対価ゆえに「財」取引，配当の受払は「移転」取引に分類できる）。またEと Rの類を「収

入変数」，一方 bと aと rおよび後述する貨幣残高純増減mの類を「金融変数」と呼ぶことに

しよう。なお「収入変数」という命名は，「財
．
（使用価値対象）の対価

．．．
および移転

．．
」を表す貨幣

フロー諸変数間の加減算が，主体の「収入」や所得を規定することによる。

矢印は取引における貨幣フローの向きを示す。だから例えば Exは第 2主体が第 1主体生産

財を購買する際の支払を，bなら第 1主体が第 2主体発行債券を購入する際の貸付金の流れを

表しているが，矢印と逆に動く財や債権や株式の流れの表現は省略した。

さて図 2の第 1主体はいわば「資本家」的な立場にあり，関係性は非対称的だが，そのよう

なこの場限りの設定の特性が以後の議論の一般性を損ねることはない。これは本稿が通常の経
．．．．

済学の前提
．．．．．

の再検討であることと関係している。経済学は普通，Eを構成する諸財の価格と数

量だけを取り出して論じる価値論（相対価格決定論）の土台に貨幣的要素も加味して
．．．．．

，価格と

数量の（数理的）決定体系の比較静学・動学や経済厚生を論じる。本稿はそのような「調整と

決定の論理」に舞台を提供する主体的構造的関係の実相を炙り出す企てでもあり，利子率
．
をは

じめ価格要素が前面に現れないこともこの事情の表れなのだ。

かくて本稿では，まず事後的結果に関して「期間内に 1回だけ一斉に開かれる市場」を想定

する必要がない
．．．．．

。「期間」も時間の流れの一可除部分で，短期でも長期でもよい。次々に取引が

実行されつつ，財の価格も数量もアイテム数も，需給双方の環境や期待の変化に何回も晒され

うる。しかしまさにそのような諸数量への事前的期待を，需給各々で例えば 1年間一意的に決

定しうるような世界にリアリティはない。これは事前的需給フロー概念上の慢性的アポリアだ

が，本稿は事前的にも，期間の長さを問わずEや b等々の期待価値額が各主体の需給各々で一
．．．．．．．．．．

意的に一期間分措定できる
．．．．．．．．．．．．

ものとする。これは「1回だけ一斉に開かれる市場」と同等の役目

を担う，要は便宜的な擬制だが，実はマクロ的事前値概念一般の暗黙の了解ではあって，また

後述の新概念の性質と相俟って，特に第Ⅵ節の分析を有効ならしむ鍵となる。

証券類の価値変化によるキャピタルゲインやロスについて触れておくと，財価格の変化同様
．．．．．．．．

，

資産価値の変化は，以下の数理構造ゆえに存在していても識別はできない
．．．．．．．．．．．．．．

。当然「構造」を踏

まえた「調整」を理論化する段階では，財価格の変動と共に資産価値の変動も重要な題材にな

るであろう。いずれにせよ，本稿内では証券流通市場を捨象している。

さて図 2のフロー諸変数は，矢印の矢の側，受取側主体にとってのそれに「 ’」を，矢印の

根元の支払側主体にとってのそれに「 *」を付して区別しよう。だから例えば Ex’なら第 1主

1 2
Ex+R+r

Ey+b+a

図 2：2主体貨幣経済の取引関係の一例

財販売Exと利子等Rが収入で

財をEy購買する。b+aを資金

提供し，rの返済を受ける。

財販売Eyが収入で財をEx購買

する。資金を b+a調達，rだけ

返済し，利子等Rを支払う。

（Ex，R，r，Ey，b，aは各々≧0，また特に前提を設けない限りは b⋛r）
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体の「供給」ないし「販売」，一方Ex*なら第 2主体の「需要」ないし「購買」となる。受払符

号のない Exを当該財取引額一般とすれば，事後的には Ex’≡Ex≡Ex*が必ず成立する。なお事

前値であることを明示する場合は ex anteの「a」を各記号上に付すことにしよう。

図 2の各主体は貨幣残高を持って取引に臨み，期末にまた何らかの残高に至る。各第 i主体

でその期間中の純増減
．．．

額をmi（⋚0）と表せば，miは単純に次式で定義できる。

（3）Ex’+R’+r’－(Ey*+b*+a*)≡m1 （4）Ey’+b’+a’－(Ex*+R*+r*)≡m2

これらは単純な移項で，各主体の「収入」受取（左辺）とその処分
．．

（右辺）の形になる。

（5）Ex’+R’≡Ey*+b*+a*－r’+m1 （6）Ey’≡Ex*+R*+r*－b’－a’+m2

これら収入恒等式
．．．．．

（5）と（6）は，「誰かの収入は他の誰かの支出で形成される」ことを表

してもいる。と同時に，貸借，返済，出資，残高変化，等々の貨幣的
．．．

現象が支出と共に購買力

処分
．．

の諸形態として現れること，かつまたそれら貨幣的現象が収入と共に購買力調達
．．

に関わる

ことも看取しうる。今一時的にm1≦0を仮定してm1(-)と表し，m2≧0を仮定してm2(+)と表せ

ば，次のような移項操作でその事情を分かりやすく表示できる。購買力の調達
．．

は左辺，処分
．．

は

右辺にまとめよう（簡単な操作だが念入りに意味を
．．．

確認されたい）。

（7）r’－m1(-)+Ex’+R’≡Ey*+b*+a* （8）b’+a’+Ey’≡Ex*+R*+r*+m2(+)

各miの正負が逆の場合は，左辺のそれが右辺に，右辺のそれが左辺に移項する。（7）と（8）

の両左辺下線部は「借入 b’」，「返済 r’」，「株式発行 a’」等の貨幣受取
．．．．

および対期首「貨幣残高

減
．
m1(-)」の形での期間中購買力調達

．．．．．．．．
であり，財販売や移転で得る「収入」とは質の違う購買力

源となる。一方（7）と（8）の両右辺下線部は「貸付 b*」，「返済 r*」，「株式購入 a*」等の貨
．

幣支払
．．．

および対期首「貨幣残高増
．
m2(+)」の形での期間中購買力処分

．．．．．．．．
であり，財購買や移転のた

めの「支出」とは質の違う購買力処分形態になる。

もし仮に各主体で
．．．．

収入変数の収支における一致が保証
．．

されるなら，つまり Ex’+R’=Ey*かつ

Ey’=Ex*+R*が恒に
．．

成り立つなら，体系の決定理論にとって金融変数（下線部）の役割は表面上

補完的なものに止まりうる。しかし貨幣経済ゆえに
．．．．．．．

可能となる Ex’+R’≷Ey*かつ Ey’≶Ex*+R*の
状態も考えると，（7），（8）の収入変数の選択と金融変数（下線部）の選択との関係は表面上

．．．

も
．
相互に独立性を持ち得なくなる。

（7），（8）式左辺
．．

下線部の金融変数（≧0）の概念は，「財販売や移転受取以外の購買力調達」

と一般化され，移項前の（5），（6）式右辺では 0以下で現れる。各主体の財務状態を表面上悪
．

化
．
させるこの部分を「負債増（資産減）」などと表現するのは，株式発行も考慮すると語弊があ

第1主体 第2主体

第1主体 第2主体

第1主体 第2主体
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るので，「貨幣的欠損
．．．．．

」と呼ぶことにしよう。これを（5），（6）式右辺の状態すなわち 0
．
以下
．．

で定義
．．．

し，各第 i主体では viと表記する。

一方（7），（8）式右辺
．．

下線部は非負の貨幣的蓄積であり，そのまま 0
．
以上
．．

の量として「財購

買や移転支出以外の購買力処分」と規定できる。この数量を「貨幣的剰余
．．．．．

」と名付け，各第 i
主体でλiと表そう。この部分は明らかに，直接的実物購買から漏出

．．．．．．．．．．．
している。

このような新概念の導入で，（5），（6）の収入恒等式はシンプルに次の形で書ける。

（9）Ex’+R’≡Ey* + λ1 + v1 （10）Ey’≡Ex*+R* + λ2 + v2

また各第 i主体のλi+viをΦiと置く。これは上記定義した貨幣的欠損と貨幣的剰余とを単に

合計して正負を相殺した和なのだが，定義は「取引に現れる収入変数間の構造で収入を正とし

た場合の各主体の収支差額」としよう。これを「価値余剰
．．．．

」と名付ける。

0以下で定義した貨幣的欠損（欠損と略記），0以上で定義した貨幣的剰余（剰余と略記），

その和である価値余剰，これらは必ず次の関係を持つ。

各Φiは正か 0か負になるが，0以上のそれだけを集計してΛ，0以下のそれだけを集計して

Vと表す。小文字λの「総剰余」に対して大文字のΛを「総剰余超過」，小文字 vの「総欠損」

に対して大文字のVを「総欠損超過」と呼ぼう。なお（9），（10）のような恒等式は下記の理

由で事前的にも成立し，各変数上に aを付してシンプルに次のように書ける。

（11）
a
Ex’+

a
R’≡

a
Ey*+

a
Φ1 （12）

a
Ey’≡

a
Ex*+

a
R*+

a
Φ2

(
a
Φ1≡

a
λ1+

a
v1⋛0) (

a
Φ2≡

a
λ2+

a
v2⋛0)

確かに，各第 i主体の期待は各自の勝手な目論見でしかない。しかし事前的な諸数量が一意

的に措定できるとしたからには，収入期待と支出期待の差も，主体の意識の有無にかかわらず

自動的に
．．．．

一意的な各
a
Φiとして現れる。

a
Φiは独立的現象かつバランス項目なのだ。

各主体の事後的恒等式各々は主体間で実際に生じた取引の記録だから，主体間構造には相互

補完的整合性が既に存在している。一方各主体の事前的期待値の恒等式体系では，各主体毎の
．．．．．

期待の整合性はあるが，取引実行前なので，諸変数が主体間で
．．．．

整合性を持つ保証はない。例え

ば供給
a
Ex’が需要

a
Ex*と一致する保証がない。結果的に全体では事前的総価値余剰

a
Φが 0になる

保証もない。これは事後的に保証（強制）されるΦ≡0の必然性と鋭い対比をなす。

さて「収入変数」の総額 Ex+Ey+Rを一文字 Zで表記し，（9），（10）および（11），（12）を

各主体 0 ⋚ λi+ vi≡Φi

(集計↓)

全主体 λ + v ≡Φ ≡ Λ + V ≡0

0以上 0以下

図 3：剰余／欠損／価値余剰の相関関係

非負 非正 非負 非正

第1主体 第2主体

第1主体 第2主体

右下添字のないも

のは集計量を表す
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辺々加えれば，この 2主体貨幣経済全体は次のように表される。

（13）事後；Z’≡Z*+Φ (Φ≡λ+v≡Λ+V≡0；均衡でも不均衡でも Z’≡Z*ゆえにΦ≡0)

（14）事前；
a
Z’≡

a
Z*+

a
Φ (

a
Φ≡

a
λ+

a
v≡

a
Λ+

a
V ⋛0；均衡すれば

a
Z’=

a
Z* ゆえに

a
Φ=0)

「収入変数」の総和 Zと「金融変数」の総和たる総価値余剰Φで構成された（13），（14）は，

実は任意 n主体の貨幣経済で普遍的マクロ恒等式となる。本稿内では説明に紙幅を要する銀行

活動を捨象するが，恒等式は銀行等々の金融活動も広く包含して必ず成立する♦6)。

しかし経済学は普通，各
．
「財

．
」市場や財市場全体の均衡

．．．．．．．．．．．
に関心を持ち，いわば

a
Z’=

a
Z*の構成

諸要素間の調整や，
a
Z’⋛

a
Z*だけを取り出して論じることになる。結果，事後的にまたは均衡で 0

になるΦや
a
Φというフロー変数を無視する。あるいはむしろ，Φや

a
Φの絡む領域は数量方程式

や IS-LM分析のストック的 LM均衡などで二分法的に隔離して，Zの世界とΦの世界とを別々

に扱ってしまう。だが本稿のような視野を得た途端，各
．
「主体

．．
」の財務的営為とその全主体間

．．．．．．．．．．．．．

構造
．．

においてΦや
a
Φが Z’≡Z*や

a
Z’⋛

a
Z*と一体的に決まる（13），（14）が顕在化し，通常の二分

法的世界観は通用しなくなる♦7) 。なお（14）は第Ⅵ節で再検討される。

Ⅴ 所得の「非消費」の普遍的現象形態

せっかちな人は，貯蓄を貨幣的蓄積（≧0）とみなすαの貯蓄規定に基いて，上記のλまた

はΛのことを「総貯蓄」とみなすだろう。だが第Ⅳ節では収入変数Eの内訳に関して費用も消

費も区別しなかったから，収入は現れても所得や貯蓄は現れようがない。αの規定の普遍性
．．．

を

保証したいなら，定義通りの「総所得－総消費」が均衡で必ず
．．．．．

，
a
λや

a
Λのような何らかの貨幣

的蓄積を表す総額と同一物になる
．．．．．．

ことを示さねばならない。

第Ⅳ節の方法を全面的に採用し，以下に示すような，無数の家計と企業で構成された 2部門

閉鎖経済の例を考えよう。部門概念を使うと，各部門内で主体間に生じる状況の不均質性にも

留意する限りは議論の見通しが良くなる。家計部門 hは企業に労働を販売（W’）し，また社債

を購入（b*）し返済も受け（r’）つつ利子も得て（R’），所得Yhを形成して消費財を購買（C*）
する。企業部門 eは家計から社債で資金調達（b’）しながら労働を購買（W*）して全生産を行

い，家計に消費財を販売（C’）しかつ返済（r*）しかつ利払（R*）しつつ，企業部門内でも中

間取引（U）と資本財取引（I）を行う中で，所得Yeを形成する。

6 普遍的に成立するのは「調整」の帰結ではなく，調整の前提をなす「構造」である点に注意されたい。

7 有名なランゲやパティンキンらの二分法批判論でも，潜在的焦点は「主体間構造」だったはずだが，彼らの

顕示的な問題意識は貨幣そのものを含めた「商品間構造」にむしろ集中していた。
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その取引構造が図 4となる。家計は投資せず企業は消費しない世界であり，株式や各部門内

の金融取引，および減価償却も捨象する。各部門の事前的「所得
．．

恒等式」は，第Ⅳ節の方法で

次のように表せる（mh，meは各部門の貨幣残高純増減
．．．

額）。

（15）
a
W’+

a
R’≡

a
C*+

a
b*－

a
r’+

a
mh （16）

a
C’+

a
U’+

a
I’－

a
U*－

a
W*－

a
R*≡

a
I*+

a
r*－

a
b’+

a
me

≡
a
C*+

a
λh+

a
vh ≡

a
I*+

a
λe+

a
ve

≡
a
C*+

a
Φh ≡

a
I*+

a
Φe

(
a
Φh⋛0) (

a
Φe⋛0)

便宜上，各式の第 1辺を左辺，第 2,3,4辺を全て右辺と呼ぶ。両式の左辺は供給（販売）に

よる収入から各部門の費用を控除する所得生成
．．．．

手続を表し（家計は費用支出 0），右辺は所得処
．．．

分
．
の内容を表している。次に両式両辺から消費支出を控除して「貯蓄」を導こう。

（17）
a
W’+

a
R’－

a
C*≡

a
Φh （18）

a
C’+

a
U’+

a
I’－

a
U*－

a
W*－

a
R*≡

a
I*+

a
Φe

(
a
Φh⋛0) (

a
Φe⋛0)

企業は消費が 0なので所得がそのまま貯蓄となる。今度は両式共に，左辺が貯蓄の生成
．．

手続

を，右辺がその処分
．．

の内容を表す。だが各左辺だけで「所得の非消費」という定義は完結する。

第Ⅲ節で見た「投資基金」は，まさにこれらの左辺だけに独立的な意味を与えて右辺を見ない
．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．

方針で
．．．

規定されていた。経済学者たちは一方でその頓智に拘泥し，貯蓄を具体性なき投資基金

概念にしてしまう。他方で彼らは貯蓄を具体的に，だが気ままにαとβいずれの形態にも規定

して自家撞着に陥る。具体性を求めるなら，（同一期間中の同一部門の現象ゆえに）分析上同時
．．．．．

に生起する
．．．．．

各式左辺と右辺のうち，右辺を見ないと貯蓄が何を
．．．．．．．．．．．．

「する
．．

」行為なのか理解できな
．．．．．．．．．．

い
．
。実際（17）右辺の行為

．．
は誰もが認める家計部門の「貯蓄」であろう，だがそれを認める論

理は，同じ「所得の非消費」で導かれる（18）右辺，すなわち投資を丸ごと含む行為
．．．．．．．．．．

を企業部

門の「貯蓄」と認める（βを普遍的規定として
．．．．．．．．

認める）論理でもあるのだ。これは図 4の想定

上だけの ad hocな結論ではなく，例えば家計の投資や企業の消費，銀行部門，減価償却費の計

上，部門の分類軸や部門数の変更，等々の有無も影響しない一般的結論となる。

ここで便宜的に（15），（16）の左辺だけ
．．．．

の和を（
a
Yh’+

a
Ye’≡）

a
Y’と表せば（17），（18）の辺々

和として事前的総貯蓄
a
Sが次のように書ける。

（19）
a
Y’－

a
C*≡

a
I*+

a
Φ (

a
Φ≡

a
Φh+

a
Φe≡

a
λ+

a
v≡

a
Λ+

a
V⋛0)

h e
W+R+r

C+b

図 4：2部門貨幣経済の取引関係の一例

U+I家計部門 企業部門

a
Yh；家計部門の事前的所得

a
Ye；企業部門の事前的所得

a
Sh；家計部門の事前的貯蓄

a
Se；企業部門の事前的貯蓄

a
S；事前的総貯蓄
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この両辺が
．．．

「総貯蓄」である。この場合も「左辺だけが貯蓄で右辺はその利用だから
．．．．．．．

貯蓄そ

のものではない」などと誤魔化してはならない。その詭弁を採用するなら経済学は，「消費され

ない所得の処分（の形態）」が「貯蓄」であると解説する一方で，まさにそれを示す
．．．．．．．．

（19
．．

）右
．

辺を
．．

，つまり
．．．

（17
．．
）右辺をも

．．．．
，「貯蓄ではない」と判定する自家撞着に陥るのだ。

ここで（19）の
a
Y’を改めて構成要素に戻して適切に変形し，収入変数の総和 C+I+U+W+R

を Zと置くと，第Ⅳ節（14）と同じ形が現れる。その（14）が示す通り，実物市場の総額的均

衡では
a
Φ=0だから，（19）右辺の

a
Φ（≡

a
Φh+

a
Φe）も均衡で 0になる。その（19）右辺の具体

的形態で「総貯蓄」を示せば，貯蓄-投資関係は次のように表現できる。

（20）事前的総貯蓄
a
I*+

a
Φ ⋛ 事前的総投資

a
I* (

a
Φ⋛0)

総供給超過を表す
a
Φ＞0が意図せぬ総在庫投資増，総需要超過を表す

a
Φ＜0が意図せぬ総在

庫投資減に照応する点も考慮すると，教科書通りの貯蓄-投資関係が完結する。つまり，総需給

が均衡すれば
a
Φ=0だから（20）が「

a
I*+0=

a
I*」となる。あくまでもその

．．．．．．．
[β
．
]の意味でのみ
．．．．．．

，確

かに総貯蓄=総投資であり，同時に意図せぬ総在庫投資増減も 0となる♦8)。要は「総貯蓄
a
Sなる

現象の内訳
．．．．．

が
a
I*+

a
Φであるがゆえに

a
Φ=0なら

a
S=

a
I*になる」のだ。

ここで冒頭（2）x+A=xも参考に考えよう。「総需給の均衡」も「意図せぬ総在庫投資増減=0」
も

a
Φ=0で表せるのに，わざわざ「総貯蓄

a
I*+

a
Φと総投資

a
I*の均等性」を表現する意味があるだ

ろうか。畢竟，例えば「総消費基金（
a
Y’－

a
I*≡）

a
C*+

a
Φと総消費

a
C*の均等性」を語るべき理由

がないのと同じで，貯蓄-投資関係も貯蓄概念自体も，存在意義を持たないのだ。

しかし読者は考えるかもしれない。均衡で
a
Φ=0が成立すると同時に

a
Φ≡

a
λ+

a
v≡

a
Λ+

a
Vを構成

する非負成分である
a
λか

a
Λが総投資

a
I*と均等化する，という形で「資本蓄積の貨幣的側面と実

物的側面の均等化」を示す図 1の[α]の均等性が現れるのではないか，と。なるほど総欠損（超

過）すなわち「今期総収入以外の資金源」を表す|
a
v|または|

a
V|の値（絶対値）が必ず

．．
期中の

総投資額
a
I*と等しくなる，との前提を置けば

．．．．．．
，均衡で

a
λ=

a
I*または

a
Λ=

a
I*も成り立つ。しかしそ

の結論は，「総欠損（超過）の絶対値≡総投資」という論点先取的想定ゆえの
．．．．．．．．．．

結論であり，普遍
．．

的想定下で均衡という契機ゆえにもたらされた結論ではない
．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．

。しかもその論点先取的想定に現

実的普遍性があるわけではなく，その想定の存在が言及されてきたわけでもない。

だからむしろ読者は，「総貯蓄が家計部門のみに現れ，投資をしない彼らに生じる貨幣的な内
．．．．．

容の貯蓄
．．．．

総額（
a
Sh≡

a
Φh）と企業部門の総投資（

a
I*）とが均衡で均等化する」と考えるかもしれ

ない。図 4の経済で家計の所得に反応する家計の線形消費関数
．．．．．．．．．．．．．．．．．．．a

C*=c
a
Yh+C0を措定して確かめよ

う。この関数によって体系の均衡所得
a
Y=

a
C*+

a
I*は次式で決定される。

8 通論に照らせば，事後的総貯蓄はそのまま I*+
a
Φ，事後的総投資も意図せぬ総在庫投資増減

a
Φを加えてやはり

I*+
a
Φで，確かに S≡Iなのだが，この同義反復的恒等関係にも経済学的意義はない。
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（21）
a
Y=(ck

a
Y+C0)+

a
I* (0＜c≦1, 0＜k≦1, ck≠1, C0≧0, I*＞0)

(cは家計の限界消費性向，kは総所得の家計分配率，C0は基礎消費)
a
Y≡

a
Yh+

a
Yeなので

a
Yh≡k

a
Y（0＜k≦1）と表している。cと kが同時に 1となる場合（ck=1）

を除けば，所与の
a
I*が均衡値

a
Yを決める。当然その際も

a
S=

a
I*は成立するが，総貯蓄

a
S≡

a
Sh+

a
Seの

一部たる家計部門の貯蓄
．．．．．．．a

S h（≡
a
Φh）の値は（22）になる。

（22）
a
Sh≡

a
Φh= （23）

a
Se≡

a
I*+

a
Φe=

家計部門の貨幣的な
．．．．．．．．．

貯蓄と企業部門の総投資との均等性，
a
Sh（≡

a
Φh）=

a
I*は，c≠1かつ k=1，

つまり図 4で総所得が「100%家計分配」♦9)となる場合にのみ
．．

成り立つ。これを各部門の恒等

式上で考えると，均衡で家計所得
a
Yhの額が総所得

a
Yと必ず一致し

．．．．．
，企業部門の所得

a
Yeかつ貯

蓄
a
Seが必ず

．．
0
．
になる
．．．

仮定といえる。その際，資本蓄積の貨幣的側面が家計部門のみに現れ，等

額の実物的側面が企業部門に現れる形で，αの貯蓄規定が均衡で恒に妥当であるような外観
．．．．．．．．．．．．．．．

が

得られる。だがこれは図 4の「家計は投資せず企業は消費しない」世界で「総所得の 100%家

計分配」（k=1）という想定だけがもたらす状態だ。要はそのような，部門別価値余剰が家計側

で
a
Φh=

a
I*（＞0），企業側で

a
Φe=－

a
I*（＜0）となる状態に普遍性はない。つまり普遍的想定下

．．．．．．

で均衡ゆえに
．．．．．．

この状態になるのではなく
．．．．

，上記の|
a
v|≡

a
I*ないし|

a
V|≡

a
I*と同様，予め

．．
100%
．．．．

家
．

計分配
．．．

（k=1）の想定をした場合にだけ
．．．．．．．．．．．

，この[α]風外観が均衡で普遍性を得るのだ。

しかしこの論点先取的想定 k=1は，諸著作の明示されざる潜在的前提でもある。消費関数の

説明が概ね家計部門の
．．．．．

消費／非消費選択にしか言及しない一方で，その同じ消費関数が経済全
．．．

体の
．．

総所得の決定体系に直接
．．

利用されているのはその表れだ。本来なら家計分配率 kが明示さ

れ，しかも通常は k≠1（0＜k＜1）でなければならない（かつ通常は c≠1）。

他方で，経済学はカレツキ原理を敷衍して，（21）でいえば C0=0，c=1かつ k≠1を，部門

別の恒等式でいえば各部門収支一致
．．．．．．．

を想定することもある。すなわち家計部門は所得を全て消

費支出して
a
Φh=0，企業部門も

a
Φe=0となり，100%家計分配の逆で「非負の貯蓄を企業部門の

みで行う」状態も描かれる。だが（18）が示す通り，その「企業部門の貯蓄
．．．．．．．

」は
．
，必然的に総

．．．．．

投資を丸ごと含む
．．．．．．．．

のだ。カレツキ原理的想定をする人々は，その場合でも自明な「均衡におけ

る
a
S=

a
I*」を計算上確認すると満足して，（18）的必然性を無視してしまう。

要は図 4と（21）で考えて，k=1（100%家計分配）かつ 0＜c＜1の場合にだけ図 1の[α]

の均等性が外観上成立する例
．．．．．．．．

を得られるが，k=1は暗黙の裏設定でしかない。だから暗黙の常

識は同時に 0＜k＜1かつ 0＜c≦1をも設定するのだが，人々は設定がどちらであれ
．．．．．．．．．

成立する普

遍的均等性が[β]であり[α]ではない
．．．．

事実から目を逸らす。一言でいえば，「家計部門所得の非

9 語感の似ている「完全分配」の意味は，例えば資本家と労働者への生産貢献相応の分配だが，資本家と労働

者の「家計」への 100％付加価値分配ではない。つまり無関係である。なお 100%家計分配想定は，本稿同様

の構造的決定論を採る美濃口[2000]などにさえ無自覚的に現れる。

k(1－c)
a
I*+(k－1)C0

1－ck
(1－k)(

a
I*+C0)

1－ck
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支出」と「総所得の非消費」とが混同されてきたのだ。

では正しくもβの規定だけに普遍性を認めた上で，消費関数（貯蓄関数）の意義をここで再

検討しておこう。例えば仮に関数を（21）的な家計部門限定とせず，また 100%家計分配を前

提するでもなく，直接「全経済
．．．

」の消費関数
．．．．．

を措定して所得決定論を説くと，生じるべき総付
．．

加価値
．．．

（総所得
．．．

）額の中で所与の総投資額の占めうる様々な割合
．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．

，いわば
．．．

「投資性向
．．．．

」を消費
．．．

関数が直に決定する
．．．．．．．．．

形となる。つまり企業行動をも漠然と含む全経済に根拠不明の
．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．

消費性向を

直接与えるこの方針は，家計行動の心理的な根拠の上に
．．．．．．．．．．．．．．

それを与えていた消費関数論本来の思

惑と矛盾してしまうのだが，国民所得決定論はこの矛盾を無自覚に内包していた♦10)。

逆に（21）の如く総所得の家計分配率 kを措定する方針は，家計の非支出
．．．

という行動の帰結

たる需要逸失の構造的役割を顕在化せしむる。かくて 100%
．．．．

家計分配
．．．．

k=1
．．．

に必然性などない
．．．．．．．．

の

だから，「社会の資本蓄積のために家計の
．．．

貨幣的貯蓄行動も総投資と釣り合う程度には
．．．．．．．．．．．．

（または

大いに）必要」とみなすケインズ的（または供給重視派的）結論は錯覚
．．

だと理解できる（註 5
も参照）。実際 k≠1であれば，家計部門が貸してくれるよりは消費財を買ってくれる方が，で

きれば所得を全て消費支出
．．．．．．．．．

してくれる方が，企業部門は資本蓄積をより楽にファイナンスでき

るのだ。家計による正の
．．

貨幣的蓄積の構造的役割は需要逸失のみ
．．．．．．．．．．．．

となるわけだが，この認識的

方針がケインジアンの乗数理論では頓挫し♦11)，むしろ根拠なき暗黙の k=1想定が件の錯覚を

導いてしまった。もちろん（21）的枠組も 0＜k≦1における kの決定の論理等々，興味深い考

察の余地は多いが，何にせよ事後的には定まる
．．．．．．．．．．．．

kの値と「家計部門が彼らの所得の」何割を支
．

出しない
．．．．

かを設定する「支出関数」とが体系を決定したわけで，「経済全体が総所得の」何割を

消費しない
．．．．．

か，が直に
．．

設定されたわけではない。所得を消費しない
．．．．．

≡貯蓄する
．．．．

行為一般はあく

までも，論点先取的想定の有無を問わず全ての投資行為を丸ごと含んで
．．．

おり，投資と並立する
．．．．．．．

別個の行為現象
．．．．．．．

（経済学的意義のある現象
．．．．．．．．．．．

）ではない
．．．．

のである。

だがここで少し別の角度から，読者がそれでもなお貯蓄概念の中に見出しうる独立的意義を

念入りに否定しておこう。例えば，経済全体で資本財生産に投入される資源を
．．．

「確保する
．．．．

」行

為と規定した総貯蓄に，新古典派もケインズ派も独立的意義を見出しかねない。確かに「付加

価値生産額から消費需要額を控除した部分」が「資本財用資源の確保」に見える
．．．

こともあるだ

ろう。だがそれは，（17）～（19）の右辺を無視して左辺だけを抽出する頓智的な「投資基金

≡貯蓄」発想を「資本財用資源確保≡貯蓄」と言い直した
．．．．．

だけなのだ。「資源確保」なる現象だ

けを投資活動そのものとは別個に
．．．．．．．．．．．．．

，ましてや家計なり消費者なりが選択しうる
．．．．．．．．．．．．．．．

量として抽出で

きるわけではないのである（論点先取的想定を置くのでもなければ）。

それでも読者は，例えば「消費支出の源泉は所得だが投資資金は金融市場で調達する」，のよ

10 「家計部門」とも「全経済」とも解釈しうるケインズの“公衆（public）”概念は矛盾の隠蔽に貢献してしま

った。なお事実上の「投資性向」概念はRamsey[1928]以来の各種成長理論等で当然視されている。

11 ケインズ派でもGraziani[1991]や Lavoie[2004]等の貨幣的循環理論や美濃口[2000]等の議論は，家計・労働

者への支払費用の企業・資本家による「回収」という構造的側面を正しく捉えてはいる。
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うな名分論
．．．

的弁別を普遍的区別とみなして，貯蓄概念の独立的意義を保とうとするかもしれな

い。だがその努力は単に上記「論点先取的想定」のいずれかへ帰着するだけである。普遍的な

想定下では，投資支出に限らず
．．．．．．．．

あらゆる財の生産費用支出や時には消費支出さえも，期間中の

証券販売や取り崩し等「欠損」による調達で一部を賄い，その残り全ての支出を，期間中の主

体間相互の支出から各々が稼得する「収入」で，支出の前にせよ後にせよ賄う，という構造だ

けが現れる（（7），（8）式参照）。この認識は『一般理論』刊行後にそのファイナンス面を補強

したケインズの議論をなぞるものだが♦12)，そのケインズこそが件の等式に存在意義を見出す錯

覚の元凶でもあった。ファイナンスの考察において語るべきは無意味な「貯蓄」ではなく，「収

入」と「価値余剰」の諸要素とを組み合わせる主体の選択なのだ。

Ⅵ 結論，そして「非支出」の意義

議論の結果を少しまとめよう。まずあらゆる経済主体において「所得－消費」が経済学にお

ける「貯蓄」の定義なのだとすれば─それ以外のことを誰も主張しないが─，その貯蓄現象

は投資現象を必ず含んで
．．．

いる。つまり事前的にも事後的にもミクロ的にもマクロ的にも，貯蓄
．．

の内訳
．．．

は普遍的に投資そのもの
．．．．．．

+価値余剰（I+Φ）であらざるをえない（投資をしない主体の

投資は当然 0とカウントされる）。経済学は古典派以来，特にケインズ以後，一方ではこの結

論を認めず（α），他方では大いに認める（β），という自家撞着と共にあった。

また人々は，総貯蓄が民間閉鎖経済の均衡で総投資と均等化することを等式 S=Iで表してき

たが，この均等性は総貯蓄が「総所得－総消費
．．．．．．．

」で定義されることと表裏一体
．．．．．．．．．．．．．

である。だから

当然，均衡で普遍的に
．．．．．．．

総投資と均等化するところの総貯蓄は総投資を丸ごと含んでおり，さも

なくば普遍的な均等化もありえないのだ。畢竟，件の定義の帰結たる無意味な Sだからこそ普
．．．．．．

遍的に
．．．

成り立つ S=Iは，この等式が成り立つという事実以上の意味を持たない
．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．．

。

だとすれば，特にケインズ以降，需要からの漏出（それが少ないほど需要は大きくなる）と

して貯蓄扱い
．．．．

されてきた，「正の貨幣的蓄積」というべき現象は本当は
．．．

何だったのか。それが実

は本稿の「総剰余λ」や「総剰余超過Λ」や，図 4的世界における「家計部門の貯蓄Φh」なの

だ。しかしλもΛもΦhも「総貯蓄
．．．

」ではない
．．．．

。「総所得－総消費」という定義通りの総貯蓄の
．．．．．．．．．

部分的要素
．．．．．

（つまり I+ΦのΦのうちの非負値部分）を構成するそれらの貨幣的集計量が民間閉

鎖経済の均衡で総投資と均等化するのは，偶然，あるいは上記いずれかの論点先取的想定の場

合だけだ。均衡で恒に
．．．．．

総投資と均等化するのはあくまでも「総所得－総消費」で規定された総

貯蓄であり，それは，経済学者たちの自覚されざる二枚舌の一方によれば貯蓄であるはずのな
．．．．．．．．．

い
．
現象を，つまり総投資を，恒に丸ごと含むのである。

12 Keynes[1939],pp.572-3.参照。なおその議論を含め，本稿の剰余（超過）こそがケインズ自身のイメージす

る savingの“内容”なのだが，その同定が論点先取的想定を要することに彼は気付けなかった。
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だがさしあたり，このような批判は珍説でしかない。『一般理論』刊行後の論争でも，貨幣的

景気理論流行の余韻の中で，貯蓄現象は概ねごく自然に貨幣的なαとしてのみ認識され（曖昧

な基金概念もあったが），主要論者たちに本稿のような実体論的懐疑が生じる余地はなかった。

その後のケインズ正統化の過程で，貯蓄概念自体の有効性を疑う『価値と資本』のヒックスな

どは明確にβの規定を示した。時期的にはやや後だが同じく貯蓄概念を遠ざけた『貨幣・利子

および価格』のパティンキンなどは逆にαを当然視したが，齟齬が認知された形跡はない。一

方むしろ貯蓄-投資の所得決定理論を強調して「正統化」を進めたクラインやサムエルソンの議

論は既に「αβ併用」の自家撞着の典型だった。その正統理論も様々に批判されはしたが，貯

蓄の現象形態論やその自家撞着性が問われたわけではない。

貴重な例外として，有名ではないが論争期の Curtis[1937]があり，事実上本稿と同趣旨の批

判を展開したが，理解は広まらず，Lerner[1938]の的外れなケインズ擁護的反批判以上には注

目されなかった。だが近年Moore[2004]も，経済学上の総貯蓄は「総投資の会計的対応物」に

過ぎない，という本稿のβに照応する事実を暴露している。ヒックスやパティンキンらの「貯

蓄」敬遠もこの概念への不信の表れだが，明確な批判は上記以外ほぼ生じていない。本稿の場

合は主体間構造を探求した結果必然的に，貯蓄概念自体の廃棄
．．．．．．．．．

と，ミクロ的かつマクロ的な貨

幣的諸数量の抽出に至った。実は市場経済における貨幣的蓄積（⋛0）の意義はそれらの諸数量

によってのみ正確に表現され，さらにそれらのマクロ的対称性（正と負の相殺）が普遍的重要

性を帯びることになる。第Ⅳ節（14）の再検討でその点を敷衍していこう。

(14)
a
Z’－

a
Z*≡

a
Φ (

a
Φ≡∑

a
Φi≡

a
λ+

a
v≡

a
Λ+

a
V⋛0)

この全実物市場で
a
Z’は総供給，

a
Z*は総需要を表し，総価値余剰

a
Φが総需給差額も表す。実は

これは有名な Lange[1942]に基くワルラス法則の一表現であり，｛一般均衡成立 ⇒
a
Φ=0｝が

真で逆は偽だが，対偶｛
a
Φ≶0 ⇒ 一般均衡不成立｝はもちろん真となる。よって（これもラン

ゲ的に）
a
Z’≡

a
Z*かつ

a
Φ≡0と規定しうる「セイ法則」が保証されず，むしろ

a
Φ≶0で不成立が確

．．．．．

定
．
する場合は，この市場の一般均衡の可能性

．．．．．．．．
が消える。

この体系で総需要不足
a
Z’＞

a
Z*かつ

a
Φ＞0の不況状態を考えたい。通常は

a
Z’＞

a
Z*の部分を「各

．

市場
．．

（各商品）」ベースの集計値の不均衡とみなした上で，完全競争が保証され価格が伸縮的な

ら期待は一般均衡に，かつ全体では
a
Z’－

a
Z*≡

a
Φ=0に収束すると考える。しかし我々は「各主体

．．．
」

ベースの集計値として
a
Φ＞0の部分に着目しよう。市場は完全競争的とする。

この
a
Φ＞0という期待総額は，各第 i主体においては各自各様の期待

a
Φi⋚0として存在してい

る（
a
Φi≡

a
λi+

a
vi）。「各主体」が抱くこの期待値は，「各市場」の財や証券と違い，それ自体は市

．．．．．．

場で売買されない
．．．．．．．．

（価格が付かない）。むしろ
a
Φiは各主体が実物／金融市場で取引するにあた

り，将来も見越して今期末にどんな財務状態でいたいか，という勝手な目論見を反映した期待

フロー変数だ。この期待は各主体の方針上で
．．．．．．．．

，概算目標としては
．．．．．．．．

各財の需給（価格×数量）期
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待よりもむしろ現れ易い。それらの額は価格体系の比較静学的変更に応じて摂動しうる。だが

仮に
a
Φ＞0状態から始めたとして，調節される価格体系に反応して集計値Σ

a
Φi≡

a
Φが 0に収束

する蓋然性はない。合理的主体や迅速な利子率調整の想定さえも，各主体が勝手に期待する価

値余剰
a
Φiそのものを取引する

．．．．．．．．．
「市場

．．
」の存在根拠ではない

．．．．．．．．．
からである♦13)。

一方事後的結果Φ≡0はどんな期間でも保証（強制）される。つまり事前的期待が
a
Φ＞0の

供給超過状態では，価格や数量の「期待ハズレ」を伴いつつ取引が実行
．．

される。だが合理的主

体は結果から学習する。問題は学習による期待修正の方向だ。通常このような不況期の売上不

振は家計や企業の期待において
a
vi≦0よりも

a
λi≧0を強くする。つまり費用を削り売上を，購

買を控え販売を，欠損を抑制し剰余を求める努力が優勢になる。それらの努力を反映した期待

を胸に各主体が次の市場に臨んでも，全体としてΣ
a
Φi≡Σ(

a
λi+

a
vi)≡

a
Φ＞0の（量は変動しても）

不等号は変わらぬまま，結果はやはりΦ≡0で期待ハズレが復元し，件の努力も継続する。だ

から，諸価格調整も影響はするが，それよりは市場外の要因の関わる期待の変化で主体たちが

財務状態の改善を諦めるか，前向きに財務状態を悪化させる
．．．．．．．．．．．．．．

（借入や増資などで「欠損」を拡

大する）かする志向が優勢にならないと不況の悪循環も終わらない。貨幣の「効用」の非飽和

性の議論（小野[1992]）とも通ずるこの永続的不況論では，貨幣愛の動機的定式化よりも貨幣

愛の帰結の主体間構造
．．．．．．．．

が前面に現れる♦14)。

本来この構造的な財務視点は重視されねばならない。不確実性に適応せんとする孤立的主体

たちの資本主義経済では，財務状態「改善」を企図する剰余超過期待（正）と「悪化」を企図

する欠損超過期待（負）が各々生じるであろう。問題はその総額同士（
a
Λと

a
V）が相殺される

か否かだが，完全競争下の価格調整が
a
Φ=0の相殺状態を作るのではない

．．．．
。幸運または経済学者

の都合でセイ法則，
a
Φ≡0が予め保証

．．．．
される場合に，完全競争下の価格調整で事前的一般均衡

が成立しうる
．．．

のだ。事後必然的なΦ≡0は「均衡」ではなく，短期長期問わず
．．．．．．．

事前的なセイ法

則の保証などないから♦15)，観念的一般均衡すら偶然でしかない。この結論は，合理的主体の世

界でさえ生じる価格硬直性で不均衡を説くニューケインジアン的結論よりも深刻だ。価格伸縮

的な世界でさえ総需要不足等の不均衡が永続化しうるのだから。

そのような，事前的調整よりは事後的淘汰を旨とする一民間経済の不況において，政府や外

国など外部
．．

の意味は大きい。ある民間経済を表す集合 Pに対して外部 Pcが欠損超過（負の価

値余剰）を担うなら，事後的に Pの内部全体でΦP＞0（通説の貯蓄投資差額
．．．．．．

部分）が実際に
．．．

生

13 逆に自然利子率論などが絡む均衡論的諸枠組は，その「市場」の存在を暗に想定している。

14 方法論はさておき，小野[1992]と本稿の方向性は遠くない。例えば小野の貨幣経済理解で重要なのは，「証券

か貨幣か」の時間選好で生じる通常の流動性の罠より，「消費か貨幣の蓄積か」の同時的選択で貨幣保有の欲

求が強過ぎて生じる罠だ（pp.45-6)。本稿でも剰余の内容が「証券か貨幣か」より，主体の選択が「実物か剰

余か」の方が重要になる。なお小野でさえ，貯蓄概念の自家撞着性には気付いていない。

15 ゆえに，マルクス理論を長期（平均）のセイ法則体系として評価した上でケインズ的な短期の非セイ法則体

系との総合を考える松尾[1996]のような方針（p.196）も，慎重な検討を要する。
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じるからだ。財務状態の健全な推移
．．．．．．．．．．

を願う主体たちの剰余超過欲求（正の価値余剰への渇望）

が内部全体で事前的に強過ぎる不況状態
a
ΦP＞0では，実際に

．．．
渇きを癒す事後的なΦP＞0が総

需要維持の要となる。だから貿易摩擦問題も考えると，管理通貨制度の下で，全世界の民間経

済のために全世界の政府が欠損超過=財政赤字を一方的に持続的に担えることの望ましさを

我々は語りうるのだ。民間の「欠損」的資金調達が引き合う
．．．．

市場を見つけ難くなる先進諸国で

財政赤字は，一時的必要悪どころか恒常的
．．．

安定条件にさえなる♦16)。

以上に現れたのは，総需要の過不足
．．．

にとって，主体における貨幣的蓄積期待のマクロ的バラ

ンスが重要視される「ケインズ的」とも呼びうる論理だ。ところがケインズ自身やその後継者

たち，あるいは反ケインズ的論者たちも，このような議論を戦わせる舞台の設定に関しては同

じ方向で致命的ミスを犯してきた。それは，経済学の leitmotifたる「資本蓄積」の，決定論を

論じる以前の現象形態認識での躓きだったといえる。

総需給の管制で真に問われるのは，経済全体で「資本蓄積の貨幣的側面と実物的側面が釣り

合うか否か」ではない
．．．．

。「貨幣的蓄積の非負値部分と非正値部分が相殺されるか否か」なのだ。

前者の比較が有効に見えるのは，そう見えるための
．．．．．．．．

論点先取的な想定が置かれた場合だけだが，

後者の比較はあらゆる想定下で普遍的に有効である。貨幣的蓄積が同額の実物的蓄積を可能に

する（古典派的）必然性も，実物的蓄積が同額の貨幣的蓄積を生む（ケインズ派的）必然性も

幻に過ぎない。均衡で普遍的に図 1の[α]が成り立つとの錯覚
．．

を促してこれらの幻を必然的な

ものに見せてしまう S=I等式は，真のマクロ的対称性（相殺性）の認識を阻んできた。S=I等
式の普遍的な意味が[α]ではなく[β]の均等性でしかないことを確認した以上，経済学はかつて

賃金基金を放棄したように，またジャガイモ基金や消費基金に理論的必要性を認めないのと同

じ理由で，貯蓄（≡投資基金）を放棄せねばならない。

かくて政策論的規範も変化を迫られる。人々が一斉に
．．．

財務的改善を期待すればするほど相互

に他の期待の成就を妨げる，という「合成の誤謬」が顕現し，不況だからこそ高まる民間全体
．．．．

の財務的改善期待
．．．．．．．．

を成就せしむべく「一人負け」してくれる，「最後の借手」たる政府像が正当

化される。一転インフレ生成期に人々の財務的改善期待が一斉に
．．．

強まれば物価抑制に寄与する

が，それも含めたバランス管理論が課題となる（→註 16参照）。片や財務的改善（正の貨幣的
．．．

蓄積）への期待を生産力拡張（正の実物的
．．．

蓄積）への期待とバランスさせる図 1の[α]という

錯覚の世界では，そのケインズ流解釈でも前者は後者の成就の必要条件だから
．．．．．．．．．．．．．．．．

，前者の構造的
．．．

16 民間の貨幣愛成就（ストックではなくフロー）の未充足分だけ財政赤字を要する，というこの発想は，いわ

ば「反」ならぬ「逆向きの」マネタリズムともいえる。だが民間全体の貨幣愛を潤す財政赤字の上限規模と

その資金調達を考える際，通常のマネタリズムの戒めも無視しえない。民間の過剰購買力の吸い上げが必要

な局面もある。租税を「政府の所得」ではなく「吸い上げ」の一手段とみなすべき契機がここに生じる。こ

の視点に立てば，不況期に徴税による吸い上げ額以上の財政支出を「国債の中央銀行直接引受」等で無制限

に賄い，同時に中央銀行が「物価上昇率分の利子（0％以上）と元本を保障する一般向け要求払債券」を発行

して，徴税と違い潜在的にのみ強制的な「吸い上げ」を行う手法も考えられる。人々の超安全資産（インフ

レ保障債）選好で実際のインフレが抑制されるなら，拙速な増税や歳出削減は不要になる。
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役割
．．

が需要漏出でしかない事実は隠蔽されてきた。この習慣化した錯誤ゆえにか，民間全体の

財務的改善
．．

期待の招く需要逸失を防遏・補填してくれる政府の財務的悪化
．．

（財政赤字）の構造

的役割に依拠した赤字国債の積極肯定論
．．．．．．．．．．

は，ケインズ派においてさえ稀なのだ。

ここまではいわば「セイ法則（
a
Φ≡0）が保証されない」一期間を巡る議論だったが，多期

間の継起的安定性に関しても本稿は重要な視角を提示できる。第Ⅴ節で描いた家計と企業の部

門間構造で考えよう。あるε≧0に対して家計部門の価値余剰をΦh=εとすると企業部門の価

値余剰はΦe=－εとなるが，0以下の価値余剰を担う企業部門は，現実的に，往々次の期間で

もそれ（赤字）を担い，家計部門はそれだけ再び 0以上の価値余剰（黒字）を得る。このεを

非 0の債権債務純増減額とした場合，企業部門が滞りなく返済し利払もしつつ，恒に家計部門

の価値余剰を正に保ち続け，しかも企業部門の会計認識上に「利潤」が生じ続けるような取引

体系や行動様式は如何にして継続しうるのか，あるいは継続しえずして恐慌に至るのか。往々

理論家たちは，学派を問わず成長・蓄積論等々でε=0を明示／暗示的に保証
．．

してこの考察を避

けるが，それはセイ法則の保証
．．

に劣らず非現実的である。「部門（主体）間の財務的非対称性の

持続可能性」♦17)を問うこの議論も，無意味な貯蓄-投資タームに惑わされている既存の諸動学

理論では提起されたことすらない未踏の問題領域をなす。

本稿のこのような視角は，経済学の共通基礎の内的な非整合性
．．．．．．．

を暴露する形で提示されてき

た。蓋し，この批判を成立せしめた核心的契機は，既存の主要な経済理論が「商品の体系」を

描くのに対し，本稿が「主体の体系」を描いたことである。主体の主観から構築する新古典派

理論も，その全体統合論は商品の体系なのだ。我々が商品の需給均衡から主体の再生産に目を

向けた途端，本稿の価値余剰，剰余，欠損といった，正や 0や負の貨幣的フローを考慮せざる

を得なくなる。それは『一般理論』的題材でもあったはずだが，ケインズさえもが，商品の体

系由来の「所得の非消費
．．．

」なる頓智じみた基金概念に惑わされて，各ミクロ的主体に生じるフ
．

ローの
．．．

貨幣的現象と，それらのマクロ的な主体間構造を抽出し損ねたのである。

最後に中心的結論を再確認しよう。すなわち，経済学が Y－C≡Sの 1文字で表してきた現

象の内容的実態
．．．．．

は I+Φであり，「S=I」の実態は「I+Φ=I」でしかなかった。実際に意味を持つ

のは，Y－C－I≡Φが事後的に 0となり，事前的な
a
Φ⋚0の動静がマクロ的帰結を左右する構造

的必然性である。だから無意味な S（総貯蓄）を廃してΦ（総価値余剰）を用いない限り，人々

は貨幣経済の構造
．．．．．．．

を今後も誤解し続け，政策をも見誤ることになる。畢竟，貯蓄は「使わなく

てもよい」どころか「使ってはならない」概念となった。逆に，価値余剰概念抜きには理論も
．．．．．．．．．．．．．

政策も本来語り得ない
．．．．．．．．．．

はずであることを，全ての経済学者が認めなければならない。

17 100%家計分配想定はその非対称性の一極端例なのだが，それを暗に想定する人々もその状態の継続の不安

定性を認識してはいない。なお非対称性認識自体は本稿だけのものではなく，例えば異端的な「貨幣的アプ

ローチ」が措定するのも，非対称性ε＞0が常態化しうる経済である（片岡[1999]参照）。
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