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期待インフレ率の動学を含む景気循環モデルと安定化政策（野崎）

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　野　崎　道　哉

Ⅰ　はじめに

　欧米諸国および日本の中央銀行は，景気の安定化を意図して，インフレ目標政策を実施し，市

場経済へのコミットメントを行ってきた。

近年，ポスト・ケインズ派において，「ニュー ･ コンセンサス・マクロ経済学」(Arestis and 

Sawyer， 2003；Lavoie， 2004) と呼ばれる IS 曲線，フィリップス曲線，および金融政策ルールを

表す方程式からなる主流派経済モデルを批判的に検討したうえで，ポスト・ケインズ派とインフ

レ目標政策との両立可能性を検証する研究が行われてきている。

　Lima and Setterfield(2008) は，Setterfield(2006) において展開されたポストケインジアン・モデ

ルを拡張し，期待インフレ率を考慮し，異なる政策反応関数の下で，実質産出量とインフレ率の

動学体系における均衡の小域的安定性について分析している。Dos Santos(2011) は，ポスト・ケ

インズ派マクロモデルに期待インフレ率の動学を導入し，Lima and Setterfield(2008) によって展

開されたマクロモデルを拡張している。これらの論考において，代替的なポスト・ケインズ派マク

ロモデルとインフレ目標政策の両立可能性について，(1) 実質所得を決定する際における総需要の

役割および (2) インフレ過程における名目所得の分配に対する対立的請求権の重要性についての明

瞭な認識が存在する場合に限り，肯定的な解答をしている 1)。

　ニューコンセンサス・モデルに対するポスト・ケインズ派による批判について，Kriesler and 

Lavoie (2007) は，以下のような論点を示している。すなわち，(1) ポスト・ケインズ派は，ケイン

ズに従い，いわゆる IS モデルに含意されている単純な利子率／投資関係を拒絶する；(2) 金融政

策は効果が出るまでに相当な時間がかかる；(3) ポスト・ケインズ派は，いわゆる貨幣の中立性を

短期においても長期においても拒絶する；(4) ポスト・ケインズ派は，論理が長期において実際の
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生産能力利用度が外生的に与えられた正常生産能力利用度に向かって収束する傾向にあるという

ことを否定する；(5) ポスト・ケインズ派は供給によって決定される自然成長率の概念を拒絶する；

(6) ポスト・ケインズ派は垂直の長期フィリップス曲線そして／あるいはそれと結びついた単純

な NAIRU( インフレーションを加速しない失業率 ) を拒絶する (Kriesler and Lavoie， 2007， 390-

392)。

  Arestis(2009) は，開放経済におけるニューコンセンサス・マクロ経済学 (NCM) のモデルを要約

したうえで，NCM の政策的インプリケーションを検討し，NCM の理論的基礎とインフレ目標政

策の実証的基礎を批判的に評価している 2)。Arestis(2009) が検討しているモデルの概要を記述す

ると，(1) 過去の産出ギャップと将来の期待産出ギャップ，実質利子率，そして実質為替レートに

よって決定される経常的産出ギャップを持つ総需要方程式，(2) 経常的産出ギャップ，過去と将来

のインフレーション，名目為替レートの期待された変化，そして期待された世界物価に基づくイ

ンフレーションをもつフィリップス曲線，(3) 名目利子率が期待インフレ，産出ギャップ，目標値

からのインフレーションの乖離，そして「均衡」実質利子率に基づいている金融政策ルール，(4)

実質利子率の開差，経常収支ポジション，そして将来の為替レートの期待の関数としての為替レー

ト，(5) 実質為替レート，国内および世界の産出ギャップの関数としての経常収支ポジション，(6)

実質為替レートに基づく名目為替レートである。Arestis(2009) は，NCM の理論的基礎について，(i)

価格安定性が十分ではないこと，(ii) 実物要因と貨幣要因の分離，(iii) インフレ目標のような名目

アンカーの適用が産出の安定性のための操作の余地をあまり残していない点，(iv) 為替レートに対

して十分に注意が払われていない点などについて批判的に評価している。

Lavoie(2009) は，ニューコンセンサス・マクロ経済学 (NCM) の基本モデルを要約したうえで，フィ

リップス曲線の水平な区分の導入，失業と成長の履歴現象，流動性選好の考慮により，ポストケ

インジアンの立場からモデルの修正を行っている。すなわち，(1) 水平な区分を考慮したフィリッ

プス曲線を物価－利用可能性曲線とよび，フィリップス曲線をポストケインジアンの立場から再

解釈し，(2) 失業率の変化分を労働人口成長率と雇用成長率の差に近似的に等しいと仮定してフィ

リップス曲線を再検討している。さらに，(3) 自然成長率が実際の蓄積率に一致しない限り，労働

生産性の成長率が増加すると仮定し，実際の経済成長率の変化の認知が目標インフレ率の達成に

影響すると述べている。そして (4) トランスミッション・メカニズムを導入することによって中央

銀行の政策反応関数を拡張している 3)。

　Fontana and Passarella(2018) は，ニューコンセンサス・マクロ経済学 (NCM) のベンチマーク・

モデルについて批判的に検討したうえで，NCM モデルに銀行，金融仲介機関を導入したフィナ

ンシャル・アクセラレーター・モデル (FAM) を検討している。Fontana and Passarella(2018) は，

需要効果 ( 一時的／永続的 ) とファイナンスの有無により，( Ⅰ ) ベンチマーク NCM(IS 曲線に対

応する産出ギャップ方程式，「加速的」フィリップス曲線，金融政策ルール )，( Ⅱ ) 増幅された

NCM(IS 曲線，フィリップス曲線，金融政策ルール )，( Ⅲ ) ベンチマーク FAM(IS 曲線に対応す

る産出ギャップ方程式，企業の純資産方程式，金融政策ルール )，( Ⅳ ) 増幅された FAM( 銀行部
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門と金融部門の条件の変化は実物的ショックを増幅し，好況と景気後退の循環を生じさせる；産

出と雇用の長期水準は需要の経常的水準による履歴効果を通じて影響される ) についてまとめて

いる（表 1 参照）4)。

Aresitis(2018) は，ニューコンセンサス・モデルに代替的なマクロ経済モデルを構築し，所得分

配政策や金融安定化政策などの代替的な経済政策の枠組みを提示している。

Lima， Setterfield and Silveira(2015) は，異質的インフレ期待を導入したうえで，インフレ目標

政策のマクロ経済的安定性について検証している。Lima and Setterfield(2014) は，ポスト ･ ケイ

ンズ派マクロ動学モデルにおける価格設定行動と金融政策の間の経路について，コスト ･ プッシュ

過程との関連性を検討している。

　Drumond and Porcile(2012)，Drumond and Silva De Jesus(2016) は，開放経済における小規模

なポスト・ケインズ派マクロモデルにおいて，金融政策と財政政策の相互性について検討している。

　本稿は，期待インフレ率の動学を含むマクロモデルにおいて，異なる政策反応関数の下で

景気循環と安定化政策について検討する。本稿の構成は，第Ⅱ節において，Lima and Setter-

field(2008) および Lima and Setterfield (2014) のモデルを拡張した基本モデルを考察する。第Ⅲ節

において，期待インフレ率の動学，異なる政策反応関数の組合せによる動学モデルを検討し，基

本モデルを拡張する。第Ⅳ節では，目標インフレ率と目標実質産出量の達成を意図する中央銀行

のケースを検討する。第 V 節において，本稿における結論を提示する。

表 1　4 つの異なる主流派マクロ経済モデル

　　　

Ⅱ　基本モデル

　Lima and Setterfield(2008) および Lima and Setterfield (2014) において展開されたモデルを拡

張した基本モデルを考察する。

3 
 

インズ派マクロ動学モデルにおける価格設定行動と金融政策の間の経路について、コスト･プッ

シュ過程との関連性を検討している。 
 Drumond and Porcile(2012)，Drumond and Silva De Jesus(2016)は、開放経済における小規

模なポスト・ケインズ派マクロモデルにおいて、金融政策と財政政策の相互性について検討して

いる。 
 本稿は、期待インフレ率の動学を含むマクロモデルにおいて、異なる政策反応関数の下で景気
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拡張する。第Ⅳ節では、目標インフレ率と目標実質産出量の達成を意図する中央銀行のケースを
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表 1 4 つの異なる主流派マクロ経済モデル 
表 1 を挿入 
出所：Fontana and Passarella(2018) ,p.90, Table 4.1. 
 
 
Ⅱ 基本モデル 
Lima and Setterfield(2008)および Lima and Setterfield (2014)において展開されたモデルを拡

張した基本モデルを考察する。 
𝑦𝑦𝑦𝑦＝𝑦𝑦𝑦𝑦0 − 𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿                   (1) 
𝜋𝜋𝜋𝜋＝β＋𝛼𝛼𝛼𝛼𝑦𝑦𝑦𝑦 + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒 + 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃             (2) 
𝛿̇𝛿𝛿𝛿 = 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)                 (3) 
𝜃̇𝜃𝜃𝜃 = −𝜇𝜇𝜇𝜇(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇)                    (4) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒), k＞0            (5) 
y:実質産出量,π:インフレ率, 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒:期待インフレ率,Z:名目賃金の成長率を引き上げようとする労働

者の意志を表す変数, 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇:目標実質産出量, 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇:目標インフレ率．r:実質利子率 
 
方程式(1)は、IS 曲線であり、方程式(2)は実質産出量、期待インフレ率、名目賃金の成長率を引

き上げようとする労働者の意志を表す変数の関数として表現されるフィリップス曲線を表してい

る。方程式(3)は中央銀行の政策反応関数を表しており、実質利子率の変化率は、実質産出量と目

標実質産出量のギャップの関数として表現されている。方程式(4)は名目賃金の成長率を引き上げ

ようとする労働者の意志を表す変数の変化率がインフレ率と目標インフレ率のギャップの関数と

して表現されている。 

(1)
(2)
(3)
(4)
(5)

ファイナンスがない場合
ファイナンスがある場合

（ファイナンシャル・アクセラレーター）

需要の一時的効果 （Ⅰ）ベンチマーク NCM （Ⅲ）ベンチマーク FAM
需要の永続的効果

（履歴）
（Ⅱ）増幅された NCM （Ⅳ）増幅された FAM

出所：Fontana and Passarella(2018) ，p.90， Table 4.1.
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y: 実質産出量，π: インフレ率，πe
期待インフレ率，Z: 名目賃金の成長率を引き上げようとする労

働者の意志を表す変数，yT 目標実質産出量，πT: 目標インフレ率．r: 実質利子率

方程式 (1) は，IS 曲線であり，方程式 (2) は実質産出量，期待インフレ率，名目賃金の成長率

を引き上げようとする労働者の意志を表す変数の関数として表現されるフィリップス曲線を表し

ている。方程式 (3) は中央銀行の政策反応関数を表しており，実質利子率の変化率は，実質産出

量と目標実質産出量のギャップの関数として表現されている。方程式 (4) は名目賃金の成長率を

引き上げようとする労働者の意志を表す変数の変化率がインフレ率と目標インフレ率のギャップ

の関数として表現されている。

方程式 (5) は，期待インフレの動学を目標インフレ率と期待インフレ率の間のギャップの関数とし

て叙述している。方程式 (1)，(2)，(3)，(4)，(5) を 3 本の微分方程式に集約することができる。

                        

方程式 (6)，(7)，(5) は 3 次元の微分方程式体系である。ヤコビ行列 J は，

である。特性方程式は，

3 次元の動学体系の小域的安定性を検証するには，Routh-Hurwitz の判定条件が有用である。

Routh-Hurwitz の判定条件は，

a,b,c ＞ 0 かつ ab － c ＞ 0 であるならば，固有値の実部が負となり，安定性条件を満たす。

したがって，a,b,c ＞ 0 かつ ab － c ＞ 0 であるので，Routh-Hurwitz の判定条件より，固有値の

実部が負となり，安定性条件を満たす。

　基本モデルにおいて，実質産出量，インフレ率，期待インフレ率に関する 3 次元の動学方程式

体系の均衡点の小域的安定性は，Routh-Hurwitz の判定条件を満たすことから安定であることが

分かる。

(6)
(7)
(5)

4 
 

方程式(5)は、期待インフレの動学を目標インフレ率と期待インフレ率の間のギャップの関数とし

て叙述している。方程式(1),(2),(3),(4),(5)を 3 本の微分方程式に集約することができる。 
𝑦̇𝑦𝑦𝑦＝− 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)                               (6) 
𝜋̇𝜋𝜋𝜋＝− 𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇) − 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇) + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒)   (7) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒)                    (5) 
 
方程式(6),(7),(5)は 3 次元の微分方程式体系である。ヤコビ行列 J は、 

 

J＝�
−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 0 0
−𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿 −𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 −𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘

0 0 −𝑘𝑘𝑘𝑘
�               (8) 

である。特性方程式は、 
ε3 + 𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎2 + 𝑏𝑏𝑏𝑏𝑎𝑎𝑎𝑎 + 𝑐𝑐𝑐𝑐 = 0              (9) 
3 次元の動学体系の小域的安定性を検証するには、Routh-Hurwitz の判定条件が有用である。 
Routh-Hurwitz の判定条件は、 
𝑎𝑎𝑎𝑎, 𝑏𝑏𝑏𝑏, 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0かつ𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0 であるならば、固有値の実部が負となり、安定性条件を満たす。 
𝑎𝑎𝑎𝑎＝− 𝑡𝑡𝑡𝑡𝛿𝛿𝛿𝛿𝑡𝑡𝑡𝑡＝− {−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 − 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 − 𝑘𝑘𝑘𝑘} ＞0 
b＝𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 𝑘𝑘𝑘𝑘 + 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃＞0 
c＝－detJ＝－{(−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆) 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇𝑘𝑘𝑘𝑘 }＝𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇𝑘𝑘𝑘𝑘＞0 
𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＝ ( 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 + 𝑘𝑘𝑘𝑘 )(  𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 𝑘𝑘𝑘𝑘 + 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃 )－𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇𝑘𝑘𝑘𝑘＝𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃 + 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 𝑘𝑘𝑘𝑘 + 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃 + 𝑘𝑘𝑘𝑘 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 𝑘𝑘𝑘𝑘 +
𝑘𝑘𝑘𝑘𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃＞0 
したがって、𝑎𝑎𝑎𝑎, 𝑏𝑏𝑏𝑏, 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0かつ𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0 であるので、Routh-Hurwitz の判定条件より、固有値の実

部が負となり、安定性条件を満たす。 
 基本モデルにおいて、実質産出量、インフレ率、期待インフレ率に関する 3 次元の動学方程式体

系の均衡点の小域的安定性は、Routh-Hurwitz の判定条件を満たすことから安定であることが分

かる。 
 
 
Ⅲ 基本モデルの拡張 
第Ⅲ節では、第Ⅱ節で検討した基本モデルを拡張し、異なる政策反応関数と期待インフレ率の

動学との組合せにより、動学体系の安定性を検討する。 
Ⅲ－1 目標インフレ率の達成を意図する中央銀行 

𝑦𝑦𝑦𝑦＝𝑦𝑦𝑦𝑦0 − 𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿                (1) 
𝜋𝜋𝜋𝜋＝β＋𝛼𝛼𝛼𝛼𝑦𝑦𝑦𝑦 + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒 + 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃           (2) 
𝛿̇𝛿𝛿𝛿 = 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇)               (3a) 

4 
 

方程式(5)は、期待インフレの動学を目標インフレ率と期待インフレ率の間のギャップの関数とし

て叙述している。方程式(1),(2),(3),(4),(5)を 3 本の微分方程式に集約することができる。 
𝑦̇𝑦𝑦𝑦＝− 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)                               (6) 
𝜋̇𝜋𝜋𝜋＝− 𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇) − 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇) + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒)   (7) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒)                    (5) 
 
方程式(6),(7),(5)は 3 次元の微分方程式体系である。ヤコビ行列 J は、 

 

J＝�
−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 0 0
−𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿 −𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 −𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘

0 0 −𝑘𝑘𝑘𝑘
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である。特性方程式は、 
ε3 + 𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎2 + 𝑏𝑏𝑏𝑏𝑎𝑎𝑎𝑎 + 𝑐𝑐𝑐𝑐 = 0              (9) 
3 次元の動学体系の小域的安定性を検証するには、Routh-Hurwitz の判定条件が有用である。 
Routh-Hurwitz の判定条件は、 
𝑎𝑎𝑎𝑎, 𝑏𝑏𝑏𝑏, 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0かつ𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0 であるならば、固有値の実部が負となり、安定性条件を満たす。 
𝑎𝑎𝑎𝑎＝− 𝑡𝑡𝑡𝑡𝛿𝛿𝛿𝛿𝑡𝑡𝑡𝑡＝− {−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 − 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 − 𝑘𝑘𝑘𝑘} ＞0 
b＝𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 𝑘𝑘𝑘𝑘 + 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃＞0 
c＝－detJ＝－{(−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆) 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇𝑘𝑘𝑘𝑘 }＝𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇𝑘𝑘𝑘𝑘＞0 
𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＝ ( 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 + 𝑘𝑘𝑘𝑘 )(  𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 𝑘𝑘𝑘𝑘 + 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃 )－𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇𝑘𝑘𝑘𝑘＝𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃 + 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 𝑘𝑘𝑘𝑘 + 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃 + 𝑘𝑘𝑘𝑘 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 𝑘𝑘𝑘𝑘 +
𝑘𝑘𝑘𝑘𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃＞0 
したがって、𝑎𝑎𝑎𝑎, 𝑏𝑏𝑏𝑏, 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0かつ𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0 であるので、Routh-Hurwitz の判定条件より、固有値の実

部が負となり、安定性条件を満たす。 
 基本モデルにおいて、実質産出量、インフレ率、期待インフレ率に関する 3 次元の動学方程式体

系の均衡点の小域的安定性は、Routh-Hurwitz の判定条件を満たすことから安定であることが分

かる。 
 
 
Ⅲ 基本モデルの拡張 
第Ⅲ節では、第Ⅱ節で検討した基本モデルを拡張し、異なる政策反応関数と期待インフレ率の

動学との組合せにより、動学体系の安定性を検討する。 
Ⅲ－1 目標インフレ率の達成を意図する中央銀行 

𝑦𝑦𝑦𝑦＝𝑦𝑦𝑦𝑦0 − 𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿                (1) 
𝜋𝜋𝜋𝜋＝β＋𝛼𝛼𝛼𝛼𝑦𝑦𝑦𝑦 + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒 + 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃           (2) 
𝛿̇𝛿𝛿𝛿 = 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇)               (3a) 

(8)

4 
 

方程式(5)は、期待インフレの動学を目標インフレ率と期待インフレ率の間のギャップの関数とし

て叙述している。方程式(1),(2),(3),(4),(5)を 3 本の微分方程式に集約することができる。 
𝑦̇𝑦𝑦𝑦＝− 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)                               (6) 
𝜋̇𝜋𝜋𝜋＝− 𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇) − 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇) + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒)   (7) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒)                    (5) 
 
方程式(6),(7),(5)は 3 次元の微分方程式体系である。ヤコビ行列 J は、 

 

J＝�
−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 0 0
−𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿 −𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 −𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘

0 0 −𝑘𝑘𝑘𝑘
�               (8) 

である。特性方程式は、 
ε3 + 𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎2 + 𝑏𝑏𝑏𝑏𝑎𝑎𝑎𝑎 + 𝑐𝑐𝑐𝑐 = 0              (9) 
3 次元の動学体系の小域的安定性を検証するには、Routh-Hurwitz の判定条件が有用である。 
Routh-Hurwitz の判定条件は、 
𝑎𝑎𝑎𝑎, 𝑏𝑏𝑏𝑏, 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0かつ𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0 であるならば、固有値の実部が負となり、安定性条件を満たす。 
𝑎𝑎𝑎𝑎＝− 𝑡𝑡𝑡𝑡𝛿𝛿𝛿𝛿𝑡𝑡𝑡𝑡＝− {−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 − 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 − 𝑘𝑘𝑘𝑘} ＞0 
b＝𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 𝑘𝑘𝑘𝑘 + 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃＞0 
c＝－detJ＝－{(−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆) 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇𝑘𝑘𝑘𝑘 }＝𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇𝑘𝑘𝑘𝑘＞0 
𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＝ ( 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 + 𝑘𝑘𝑘𝑘 )(  𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 𝑘𝑘𝑘𝑘 + 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃 )－𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇𝑘𝑘𝑘𝑘＝𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃 + 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 𝑘𝑘𝑘𝑘 + 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃 + 𝑘𝑘𝑘𝑘 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 𝑘𝑘𝑘𝑘 +
𝑘𝑘𝑘𝑘𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃＞0 
したがって、𝑎𝑎𝑎𝑎, 𝑏𝑏𝑏𝑏, 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0かつ𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0 であるので、Routh-Hurwitz の判定条件より、固有値の実

部が負となり、安定性条件を満たす。 
 基本モデルにおいて、実質産出量、インフレ率、期待インフレ率に関する 3 次元の動学方程式体

系の均衡点の小域的安定性は、Routh-Hurwitz の判定条件を満たすことから安定であることが分

かる。 
 
 
Ⅲ 基本モデルの拡張 
第Ⅲ節では、第Ⅱ節で検討した基本モデルを拡張し、異なる政策反応関数と期待インフレ率の

動学との組合せにより、動学体系の安定性を検討する。 
Ⅲ－1 目標インフレ率の達成を意図する中央銀行 

𝑦𝑦𝑦𝑦＝𝑦𝑦𝑦𝑦0 − 𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿                (1) 
𝜋𝜋𝜋𝜋＝β＋𝛼𝛼𝛼𝛼𝑦𝑦𝑦𝑦 + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒 + 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃           (2) 
𝛿̇𝛿𝛿𝛿 = 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇)               (3a) 

4 
 

方程式(5)は、期待インフレの動学を目標インフレ率と期待インフレ率の間のギャップの関数とし

て叙述している。方程式(1),(2),(3),(4),(5)を 3 本の微分方程式に集約することができる。 
𝑦̇𝑦𝑦𝑦＝− 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)                               (6) 
𝜋̇𝜋𝜋𝜋＝− 𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇) − 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇) + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒)   (7) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒)                    (5) 
 
方程式(6),(7),(5)は 3 次元の微分方程式体系である。ヤコビ行列 J は、 

 

J＝�
−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 0 0
−𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿 −𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 −𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘

0 0 −𝑘𝑘𝑘𝑘
�               (8) 

である。特性方程式は、 
ε3 + 𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎2 + 𝑏𝑏𝑏𝑏𝑎𝑎𝑎𝑎 + 𝑐𝑐𝑐𝑐 = 0              (9) 
3 次元の動学体系の小域的安定性を検証するには、Routh-Hurwitz の判定条件が有用である。 
Routh-Hurwitz の判定条件は、 
𝑎𝑎𝑎𝑎, 𝑏𝑏𝑏𝑏, 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0かつ𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0 であるならば、固有値の実部が負となり、安定性条件を満たす。 
𝑎𝑎𝑎𝑎＝− 𝑡𝑡𝑡𝑡𝛿𝛿𝛿𝛿𝑡𝑡𝑡𝑡＝− {−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 − 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 − 𝑘𝑘𝑘𝑘} ＞0 
b＝𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 𝑘𝑘𝑘𝑘 + 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃＞0 
c＝－detJ＝－{(−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆) 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇𝑘𝑘𝑘𝑘 }＝𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇𝑘𝑘𝑘𝑘＞0 
𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＝ ( 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 + 𝑘𝑘𝑘𝑘 )(  𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 𝑘𝑘𝑘𝑘 + 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃 )－𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇𝑘𝑘𝑘𝑘＝𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃 + 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 𝑘𝑘𝑘𝑘 + 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃 + 𝑘𝑘𝑘𝑘 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 𝑘𝑘𝑘𝑘 +
𝑘𝑘𝑘𝑘𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃＞0 
したがって、𝑎𝑎𝑎𝑎, 𝑏𝑏𝑏𝑏, 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0かつ𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0 であるので、Routh-Hurwitz の判定条件より、固有値の実

部が負となり、安定性条件を満たす。 
 基本モデルにおいて、実質産出量、インフレ率、期待インフレ率に関する 3 次元の動学方程式体

系の均衡点の小域的安定性は、Routh-Hurwitz の判定条件を満たすことから安定であることが分

かる。 
 
 
Ⅲ 基本モデルの拡張 
第Ⅲ節では、第Ⅱ節で検討した基本モデルを拡張し、異なる政策反応関数と期待インフレ率の

動学との組合せにより、動学体系の安定性を検討する。 
Ⅲ－1 目標インフレ率の達成を意図する中央銀行 

𝑦𝑦𝑦𝑦＝𝑦𝑦𝑦𝑦0 − 𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿                (1) 
𝜋𝜋𝜋𝜋＝β＋𝛼𝛼𝛼𝛼𝑦𝑦𝑦𝑦 + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒 + 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃           (2) 
𝛿̇𝛿𝛿𝛿 = 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇)               (3a) 

(9)
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Ⅲ　基本モデルの拡張

第Ⅲ節では，第Ⅱ節で検討した基本モデルを拡張し，異なる政策反応関数と期待インフレ率の

動学との組合せにより，動学体系の安定性を検討する。

Ⅲ－ 1　目標インフレ率の達成を意図する中央銀行

　

方程式 (1) は，IS 曲線であり，方程式 (2) は実質産出量，期待インフレ率，名目賃金の成長率を

引き上げようとする労働者の意志を表す変数の関数として表現されるフィリップス曲線を表して

いる。方程式 (3a) は中央銀行の政策反応関数を表しており，実質利子率の変化率は，インフレ率

と目標インフレ率のギャップの関数として表現されている。方程式 (4a) は名目賃金の成長率を引

き上げようとする労働者の意志を表す変数の変化率が実質産出量と目標実質産出量のギャップの

関数として表現されている。方程式 (5) は，期待インフレの動学を目標インフレ率と期待インフレ

率の間のギャップの関数として表現している。

方程式 (1)，(2)，(3a)，(4a)，(5) を以下のような 3 本の動学方程式に集約することができる。

                      　　 

方程式 (10)，(11)，(5) は 3 次元の微分方程式体系である。ヤコビ行列 J は

 

である。特性方程式は，

　　　　　　　　　　　

によって示される。

3 次元の動学体系の小域的安定性を検証するために，Routh-Hurwitz の判定条件を用いる。

Routh-Hurwitz の判定条件は，

( 1 )　　

(2)
(3a)
(4a)
(5)

4 
 

方程式(5)は、期待インフレの動学を目標インフレ率と期待インフレ率の間のギャップの関数とし

て叙述している。方程式(1),(2),(3),(4),(5)を 3 本の微分方程式に集約することができる。 
𝑦̇𝑦𝑦𝑦＝− 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)                               (6) 
𝜋̇𝜋𝜋𝜋＝− 𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇) − 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇) + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒)   (7) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒)                    (5) 
 
方程式(6),(7),(5)は 3 次元の微分方程式体系である。ヤコビ行列 J は、 

 

J＝�
−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 0 0
−𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿 −𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 −𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘

0 0 −𝑘𝑘𝑘𝑘
�               (8) 

である。特性方程式は、 
ε3 + 𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎2 + 𝑏𝑏𝑏𝑏𝑎𝑎𝑎𝑎 + 𝑐𝑐𝑐𝑐 = 0              (9) 
3 次元の動学体系の小域的安定性を検証するには、Routh-Hurwitz の判定条件が有用である。 
Routh-Hurwitz の判定条件は、 
𝑎𝑎𝑎𝑎, 𝑏𝑏𝑏𝑏, 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0かつ𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0 であるならば、固有値の実部が負となり、安定性条件を満たす。 
𝑎𝑎𝑎𝑎＝− 𝑡𝑡𝑡𝑡𝛿𝛿𝛿𝛿𝑡𝑡𝑡𝑡＝− {−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 − 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 − 𝑘𝑘𝑘𝑘} ＞0 
b＝𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 𝑘𝑘𝑘𝑘 + 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃＞0 
c＝－detJ＝－{(−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆) 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇𝑘𝑘𝑘𝑘 }＝𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇𝑘𝑘𝑘𝑘＞0 
𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＝ ( 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 + 𝑘𝑘𝑘𝑘 )(  𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 𝑘𝑘𝑘𝑘 + 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃 )－𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇𝑘𝑘𝑘𝑘＝𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃 + 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 𝑘𝑘𝑘𝑘 + 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃 + 𝑘𝑘𝑘𝑘 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 𝑘𝑘𝑘𝑘 +
𝑘𝑘𝑘𝑘𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃＞0 
したがって、𝑎𝑎𝑎𝑎, 𝑏𝑏𝑏𝑏, 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0かつ𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0 であるので、Routh-Hurwitz の判定条件より、固有値の実

部が負となり、安定性条件を満たす。 
 基本モデルにおいて、実質産出量、インフレ率、期待インフレ率に関する 3 次元の動学方程式体

系の均衡点の小域的安定性は、Routh-Hurwitz の判定条件を満たすことから安定であることが分

かる。 
 
 
Ⅲ 基本モデルの拡張 
第Ⅲ節では、第Ⅱ節で検討した基本モデルを拡張し、異なる政策反応関数と期待インフレ率の

動学との組合せにより、動学体系の安定性を検討する。 
Ⅲ－1 目標インフレ率の達成を意図する中央銀行 

𝑦𝑦𝑦𝑦＝𝑦𝑦𝑦𝑦0 − 𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿                (1) 
𝜋𝜋𝜋𝜋＝β＋𝛼𝛼𝛼𝛼𝑦𝑦𝑦𝑦 + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒 + 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃           (2) 
𝛿̇𝛿𝛿𝛿 = 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇)               (3a) 

5 
 

𝜃̇𝜃𝜃𝜃 = −𝜇𝜇𝜇𝜇(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)                  (4a) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒), k＞0          (5) 
 
方程式(1)は、IS 曲線であり、方程式(2)は実質産出量、期待インフレ率、名目賃金の成長率を引き

上げようとする労働者の意志を表す変数の関数として表現されるフィリップス曲線を表している。

方程式(3a)は中央銀行の政策反応関数を表しており、実質利子率の変化率は、インフレ率と目標

インフレ率のギャップの関数として表現されている。方程式(4a)は名目賃金の成長率を引き上げ

ようとする労働者の意志を表す変数の変化率が実質産出量と目標実質産出量のギャップの関数と

して表現されている。方程式(5)は、期待インフレの動学を目標インフレ率と期待インフレ率の間

のギャップの関数として表現している。 
方程式(1),(2),(3a),(4a),(5)を以下のような 3 本の動学方程式に集約することができる。 
𝑦̇𝑦𝑦𝑦＝− 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇)                             (10) 
𝜋̇𝜋𝜋𝜋＝− 𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇)ー𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇) + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒)     (11) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒)                     (5) 
方程式(10),(11),(5)は 3 次元の微分方程式体系である。ヤコビ行列 J は 

J＝�
0 −𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 0

−𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 −𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿 −𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘
0 0 −𝑘𝑘𝑘𝑘

�                      (12) 

である。特性方程式は、 
φ3 + 𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎2 + 𝑏𝑏𝑏𝑏𝑎𝑎𝑎𝑎 + 𝑐𝑐𝑐𝑐 = 0           (13) 
によって示される。 
3 次元の動学体系の小域的安定性を検証するために、Routh-Hurwitz の判定条件を用いる。 
Routh-Hurwitz の判定条件は、 
𝑎𝑎𝑎𝑎, 𝑏𝑏𝑏𝑏, 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0かつ𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0 であるならば、固有値の実部が負となり、安定性条件を満たす。 
𝑎𝑎𝑎𝑎＝− 𝑡𝑡𝑡𝑡𝛿𝛿𝛿𝛿𝑡𝑡𝑡𝑡＝− (−𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿 − 𝑘𝑘𝑘𝑘) >0 
b＝𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝑘𝑘𝑘𝑘 − 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃 

c＝－detJ＝－{－(−𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇) 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆k }＜0 
Routh-Hurwitz の判定条件より、安定性条件を満たさない。 
 
Ⅲ－2 目標実質産出量の達成を意図する中央銀行 
𝑦𝑦𝑦𝑦＝𝑦𝑦𝑦𝑦0 − 𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿                      (1) 
𝜋𝜋𝜋𝜋＝β＋𝛼𝛼𝛼𝛼𝑦𝑦𝑦𝑦 + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒 + 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃                 (2) 
𝛿̇𝛿𝛿𝛿 = 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)                     (3) 
𝜃̇𝜃𝜃𝜃 = −𝜇𝜇𝜇𝜇(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇) − 𝜎𝜎𝜎𝜎(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)              (4b) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒), k＞0                (5) 

(10)
(11)
(5)

5 
 

𝜃̇𝜃𝜃𝜃 = −𝜇𝜇𝜇𝜇(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)                  (4a) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒), k＞0          (5) 
 
方程式(1)は、IS 曲線であり、方程式(2)は実質産出量、期待インフレ率、名目賃金の成長率を引き

上げようとする労働者の意志を表す変数の関数として表現されるフィリップス曲線を表している。

方程式(3a)は中央銀行の政策反応関数を表しており、実質利子率の変化率は、インフレ率と目標

インフレ率のギャップの関数として表現されている。方程式(4a)は名目賃金の成長率を引き上げ

ようとする労働者の意志を表す変数の変化率が実質産出量と目標実質産出量のギャップの関数と

して表現されている。方程式(5)は、期待インフレの動学を目標インフレ率と期待インフレ率の間

のギャップの関数として表現している。 
方程式(1),(2),(3a),(4a),(5)を以下のような 3 本の動学方程式に集約することができる。 
𝑦̇𝑦𝑦𝑦＝− 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇)                             (10) 
𝜋̇𝜋𝜋𝜋＝− 𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇) − 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇) + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒)     (11) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒)                     (5) 
方程式(10),(11),(5)は 3 次元の微分方程式体系である。ヤコビ行列 J は 

J＝�
0 −𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 0

−𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 −𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿 −𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘
0 0 −𝑘𝑘𝑘𝑘

�                      (12) 

である。特性方程式は、 
φ3 + 𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎2 + 𝑏𝑏𝑏𝑏𝑎𝑎𝑎𝑎 + 𝑐𝑐𝑐𝑐 = 0           (13) 
によって示される。 
3 次元の動学体系の小域的安定性を検証するために、Routh-Hurwitz の判定条件を用いる。 
Routh-Hurwitz の判定条件は、 
𝑎𝑎𝑎𝑎, 𝑏𝑏𝑏𝑏, 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0かつ𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0 であるならば、固有値の実部が負となり、安定性条件を満たす。 
𝑎𝑎𝑎𝑎＝− 𝑡𝑡𝑡𝑡𝛿𝛿𝛿𝛿𝑡𝑡𝑡𝑡＝− (−𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿 − 𝑘𝑘𝑘𝑘) >0 
b＝𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝑘𝑘𝑘𝑘 − 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃 

c＝－detJ＝－{－(−𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇) 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆k }＜0 
Routh-Hurwitz の判定条件より、安定性条件を満たさない。 
 
Ⅲ－2 目標実質産出量の達成を意図する中央銀行 
𝑦𝑦𝑦𝑦＝𝑦𝑦𝑦𝑦0 − 𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿                      (1) 
𝜋𝜋𝜋𝜋＝β＋𝛼𝛼𝛼𝛼𝑦𝑦𝑦𝑦 + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒 + 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃                 (2) 
𝛿̇𝛿𝛿𝛿 = 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)                     (3) 
𝜃̇𝜃𝜃𝜃 = −𝜇𝜇𝜇𝜇(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇) − 𝜎𝜎𝜎𝜎(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)              (4b) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒), k＞0                (5) 

(12)
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𝜃̇𝜃𝜃𝜃 = −𝜇𝜇𝜇𝜇(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)                  (4a) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒), k＞0          (5) 
 
方程式(1)は、IS 曲線であり、方程式(2)は実質産出量、期待インフレ率、名目賃金の成長率を引き

上げようとする労働者の意志を表す変数の関数として表現されるフィリップス曲線を表している。

方程式(3a)は中央銀行の政策反応関数を表しており、実質利子率の変化率は、インフレ率と目標

インフレ率のギャップの関数として表現されている。方程式(4a)は名目賃金の成長率を引き上げ

ようとする労働者の意志を表す変数の変化率が実質産出量と目標実質産出量のギャップの関数と

して表現されている。方程式(5)は、期待インフレの動学を目標インフレ率と期待インフレ率の間

のギャップの関数として表現している。 
方程式(1),(2),(3a),(4a),(5)を以下のような 3 本の動学方程式に集約することができる。 
𝑦̇𝑦𝑦𝑦＝− 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇)                             (10) 
𝜋̇𝜋𝜋𝜋＝− 𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇)ー𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇) + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒)     (11) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒)                     (5) 
方程式(10),(11),(5)は 3 次元の微分方程式体系である。ヤコビ行列 J は 

J＝�
0 −𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 0

−𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 −𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿 −𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘
0 0 −𝑘𝑘𝑘𝑘

�                      (12) 

である。特性方程式は、 
φ3 + 𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎2 + 𝑏𝑏𝑏𝑏𝑎𝑎𝑎𝑎 + 𝑐𝑐𝑐𝑐 = 0           (13) 
によって示される。 
3 次元の動学体系の小域的安定性を検証するために、Routh-Hurwitz の判定条件を用いる。 
Routh-Hurwitz の判定条件は、 
𝑎𝑎𝑎𝑎, 𝑏𝑏𝑏𝑏, 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0かつ𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0 であるならば、固有値の実部が負となり、安定性条件を満たす。 
𝑎𝑎𝑎𝑎＝− 𝑡𝑡𝑡𝑡𝛿𝛿𝛿𝛿𝑡𝑡𝑡𝑡＝− (−𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿 − 𝑘𝑘𝑘𝑘) >0 
b＝𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝑘𝑘𝑘𝑘 − 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃 

c＝－detJ＝－{－(−𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇) 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆k }＜0 
Routh-Hurwitz の判定条件より、安定性条件を満たさない。 
 
Ⅲ－2 目標実質産出量の達成を意図する中央銀行 
𝑦𝑦𝑦𝑦＝𝑦𝑦𝑦𝑦0 − 𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿                      (1) 
𝜋𝜋𝜋𝜋＝β＋𝛼𝛼𝛼𝛼𝑦𝑦𝑦𝑦 + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒 + 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃                 (2) 
𝛿̇𝛿𝛿𝛿 = 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)                     (3) 
𝜃̇𝜃𝜃𝜃 = −𝜇𝜇𝜇𝜇(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇) − 𝜎𝜎𝜎𝜎(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)              (4b) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒), k＞0                (5) 

(13)
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𝜃̇𝜃𝜃𝜃 = −𝜇𝜇𝜇𝜇(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)                  (4a) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒), k＞0          (5) 
 
方程式(1)は、IS 曲線であり、方程式(2)は実質産出量、期待インフレ率、名目賃金の成長率を引き

上げようとする労働者の意志を表す変数の関数として表現されるフィリップス曲線を表している。

方程式(3a)は中央銀行の政策反応関数を表しており、実質利子率の変化率は、インフレ率と目標

インフレ率のギャップの関数として表現されている。方程式(4a)は名目賃金の成長率を引き上げ

ようとする労働者の意志を表す変数の変化率が実質産出量と目標実質産出量のギャップの関数と

して表現されている。方程式(5)は、期待インフレの動学を目標インフレ率と期待インフレ率の間

のギャップの関数として表現している。 
方程式(1),(2),(3a),(4a),(5)を以下のような 3 本の動学方程式に集約することができる。 
𝑦̇𝑦𝑦𝑦＝− 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇)                             (10) 
𝜋̇𝜋𝜋𝜋＝− 𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇)ー𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇) + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒)     (11) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒)                     (5) 
方程式(10),(11),(5)は 3 次元の微分方程式体系である。ヤコビ行列 J は 

J＝�
0 −𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 0

−𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 −𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿 −𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘
0 0 −𝑘𝑘𝑘𝑘

�                      (12) 

である。特性方程式は、 
φ3 + 𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎2 + 𝑏𝑏𝑏𝑏𝑎𝑎𝑎𝑎 + 𝑐𝑐𝑐𝑐 = 0           (13) 
によって示される。 
3 次元の動学体系の小域的安定性を検証するために、Routh-Hurwitz の判定条件を用いる。 
Routh-Hurwitz の判定条件は、 
𝑎𝑎𝑎𝑎, 𝑏𝑏𝑏𝑏, 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0かつ𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0 であるならば、固有値の実部が負となり、安定性条件を満たす。 
𝑎𝑎𝑎𝑎＝− 𝑡𝑡𝑡𝑡𝛿𝛿𝛿𝛿𝑡𝑡𝑡𝑡＝− (−𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿 − 𝑘𝑘𝑘𝑘) >0 
b＝𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝑘𝑘𝑘𝑘 − 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃 

c＝－detJ＝－{－(−𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇) 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆k }＜0 
Routh-Hurwitz の判定条件より、安定性条件を満たさない。 
 
Ⅲ－2 目標実質産出量の達成を意図する中央銀行 
𝑦𝑦𝑦𝑦＝𝑦𝑦𝑦𝑦0 − 𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿                      (1) 
𝜋𝜋𝜋𝜋＝β＋𝛼𝛼𝛼𝛼𝑦𝑦𝑦𝑦 + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒 + 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃                 (2) 
𝛿̇𝛿𝛿𝛿 = 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)                     (3) 
𝜃̇𝜃𝜃𝜃 = −𝜇𝜇𝜇𝜇(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇) − 𝜎𝜎𝜎𝜎(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)              (4b) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒), k＞0                (5) 



－ 6 －26
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𝜃̇𝜃𝜃𝜃 = −𝜇𝜇𝜇𝜇(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)                  (4a) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒), k＞0          (5) 
 
方程式(1)は、IS 曲線であり、方程式(2)は実質産出量、期待インフレ率、名目賃金の成長率を引き

上げようとする労働者の意志を表す変数の関数として表現されるフィリップス曲線を表している。

方程式(3a)は中央銀行の政策反応関数を表しており、実質利子率の変化率は、インフレ率と目標

インフレ率のギャップの関数として表現されている。方程式(4a)は名目賃金の成長率を引き上げ

ようとする労働者の意志を表す変数の変化率が実質産出量と目標実質産出量のギャップの関数と

して表現されている。方程式(5)は、期待インフレの動学を目標インフレ率と期待インフレ率の間

のギャップの関数として表現している。 
方程式(1),(2),(3a),(4a),(5)を以下のような 3 本の動学方程式に集約することができる。 
𝑦̇𝑦𝑦𝑦＝− 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇)                             (10) 
𝜋̇𝜋𝜋𝜋＝− 𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇)ー𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇) + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒)     (11) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒)                     (5) 
方程式(10),(11),(5)は 3 次元の微分方程式体系である。ヤコビ行列 J は 

J＝�
0 −𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 0

−𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 −𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿 −𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘
0 0 −𝑘𝑘𝑘𝑘

�                      (12) 

である。特性方程式は、 
φ3 + 𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎2 + 𝑏𝑏𝑏𝑏𝑎𝑎𝑎𝑎 + 𝑐𝑐𝑐𝑐 = 0           (13) 
によって示される。 
3 次元の動学体系の小域的安定性を検証するために、Routh-Hurwitz の判定条件を用いる。 
Routh-Hurwitz の判定条件は、 
𝑎𝑎𝑎𝑎, 𝑏𝑏𝑏𝑏, 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0かつ𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0 であるならば、固有値の実部が負となり、安定性条件を満たす。 
𝑎𝑎𝑎𝑎＝− 𝑡𝑡𝑡𝑡𝛿𝛿𝛿𝛿𝑡𝑡𝑡𝑡＝− (−𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿 − 𝑘𝑘𝑘𝑘) >0 
b＝𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝑘𝑘𝑘𝑘 − 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃 

c＝－detJ＝－{－(−𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇) 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆k }＜0 
Routh-Hurwitz の判定条件より、安定性条件を満たさない。 
 
Ⅲ－2 目標実質産出量の達成を意図する中央銀行 
𝑦𝑦𝑦𝑦＝𝑦𝑦𝑦𝑦0 − 𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿                      (1) 
𝜋𝜋𝜋𝜋＝β＋𝛼𝛼𝛼𝛼𝑦𝑦𝑦𝑦 + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒 + 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃                 (2) 
𝛿̇𝛿𝛿𝛿 = 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)                     (3) 
𝜃̇𝜃𝜃𝜃 = −𝜇𝜇𝜇𝜇(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇) − 𝜎𝜎𝜎𝜎(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)              (4b) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒), k＞0                (5) 

a,b,c ＞ 0 かつ ab － c ＞ 0 であるならば，固有値の実部が負となり，安定性条件を満たす。

Routh-Hurwitz の判定条件より，安定性条件を満たさない。

Ⅲ－ 2　目標実質産出量の達成を意図する中央銀行

　　　　　　　　　　　　　      

方程式 (1) は，IS 曲線であり，方程式 (2) は実質産出量，期待インフレ率，名目賃金の成長率を

引き上げようとする労働者の意志を表す変数の関数として表現されるフィリップス曲線を表して

いる。方程式 (3) は中央銀行の政策反応関数を表しており，実質利子率の変化率は，実質産出量

と目標実質産出量のギャップの関数として表現されている。方程式 (4b) は名目賃金の成長率を引

き上げようとする労働者の意志を表す変数の変化率が，インフレ率と目標インフレ率のギャップ，

および実質産出量と目標実質産出量のギャップの関数として表現されている。方程式 (5) は，期

待インフレの動学を目標インフレ率と期待インフレ率の間のギャップの関数として表現している。

方程式 (1)，(2)，(3)，(4b)，(5) を以下のような 3 本の動学方程式に集約することができる。

方程式 (6)，(14)，(5) は 3 次元の微分方程式体系である。ヤコビ行列 J は，

である。特性方程式は次式である。

3 次元の動学体系の小域的安定性を検証するために，Routh-Hurwitz の判定条件を用いる。

Routh-Hurwitz の判定条件は，

a,b,c ＞ 0 かつ ab － c ＞ 0 であるならば，固有値の実部が負となり，安定性条件を満たす。
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𝜃̇𝜃𝜃𝜃 = −𝜇𝜇𝜇𝜇(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)                  (4a) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒), k＞0          (5) 
 
方程式(1)は、IS 曲線であり、方程式(2)は実質産出量、期待インフレ率、名目賃金の成長率を引き

上げようとする労働者の意志を表す変数の関数として表現されるフィリップス曲線を表している。

方程式(3a)は中央銀行の政策反応関数を表しており、実質利子率の変化率は、インフレ率と目標

インフレ率のギャップの関数として表現されている。方程式(4a)は名目賃金の成長率を引き上げ

ようとする労働者の意志を表す変数の変化率が実質産出量と目標実質産出量のギャップの関数と

して表現されている。方程式(5)は、期待インフレの動学を目標インフレ率と期待インフレ率の間

のギャップの関数として表現している。 
方程式(1),(2),(3a),(4a),(5)を以下のような 3 本の動学方程式に集約することができる。 
𝑦̇𝑦𝑦𝑦＝− 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇)                             (10) 
𝜋̇𝜋𝜋𝜋＝− 𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇)ー𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇) + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒)     (11) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒)                     (5) 
方程式(10),(11),(5)は 3 次元の微分方程式体系である。ヤコビ行列 J は 

J＝�
0 −𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 0

−𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇 −𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿 −𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘
0 0 −𝑘𝑘𝑘𝑘

�                      (12) 

である。特性方程式は、 
φ3 + 𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎𝑎2 + 𝑏𝑏𝑏𝑏𝑎𝑎𝑎𝑎 + 𝑐𝑐𝑐𝑐 = 0           (13) 
によって示される。 
3 次元の動学体系の小域的安定性を検証するために、Routh-Hurwitz の判定条件を用いる。 
Routh-Hurwitz の判定条件は、 
𝑎𝑎𝑎𝑎, 𝑏𝑏𝑏𝑏, 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0かつ𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0 であるならば、固有値の実部が負となり、安定性条件を満たす。 
𝑎𝑎𝑎𝑎＝− 𝑡𝑡𝑡𝑡𝛿𝛿𝛿𝛿𝑡𝑡𝑡𝑡＝− (−𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿 − 𝑘𝑘𝑘𝑘) >0 
b＝𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝑘𝑘𝑘𝑘 − 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃 

c＝－detJ＝－{－(−𝜃𝜃𝜃𝜃𝜇𝜇𝜇𝜇) 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆k }＜0 
Routh-Hurwitz の判定条件より、安定性条件を満たさない。 
 
Ⅲ－2 目標実質産出量の達成を意図する中央銀行 
𝑦𝑦𝑦𝑦＝𝑦𝑦𝑦𝑦0 − 𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿                      (1) 
𝜋𝜋𝜋𝜋＝β＋𝛼𝛼𝛼𝛼𝑦𝑦𝑦𝑦 + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒 + 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃                 (2) 
𝛿̇𝛿𝛿𝛿 = 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)                     (3) 
𝜃̇𝜃𝜃𝜃 = −𝜇𝜇𝜇𝜇(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇) − 𝜎𝜎𝜎𝜎(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)              (4b) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒), k＞0                (5) 

(1)
(2)
(3)
(4b)
(5)

6 
 

 
方程式(1)は、IS 曲線であり、方程式(2)は実質産出量、期待インフレ率、名目賃金の成長率を引き

上げようとする労働者の意志を表す変数の関数として表現されるフィリップス曲線を表している。

方程式(3)は中央銀行の政策反応関数を表しており、実質利子率の変化率は、実質産出量と目標実

質産出量のギャップの関数として表現されている。方程式(4b)は名目賃金の成長率を引き上げよ

うとする労働者の意志を表す変数の変化率が、インフレ率と目標インフレ率のギャップ、および

実質産出量と目標実質産出量のギャップの関数として表現されている。方程式(5)は、期待インフ

レの動学を目標インフレ率と期待インフレ率の間のギャップの関数として表現している。 
方程式(1),(2),(3),(4b),(5)を以下のような 3 本の動学方程式に集約することができる。 
𝑦̇𝑦𝑦𝑦＝− 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)                           (6) 
𝜋̇𝜋𝜋𝜋＝− 𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇) + 𝛾𝛾𝛾𝛾 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒)  − 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇) − 𝜎𝜎𝜎𝜎𝜃𝜃𝜃𝜃(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)    (14) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒)                           (5) 
方程式(6),(14),(5)は 3 次元の微分方程式体系である。ヤコビ行列 J は、 
 

J＝�
−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 0 0

−(𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿 + 𝜎𝜎𝜎𝜎𝜃𝜃𝜃𝜃) −𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃 −𝛾𝛾𝛾𝛾 𝑘𝑘𝑘𝑘
0 0 −𝑘𝑘𝑘𝑘

�            (15) 

 
である。特性方程式は次式である。 
𝜂𝜂𝜂𝜂3 + 𝑎𝑎𝑎𝑎𝜂𝜂𝜂𝜂2 + 𝑏𝑏𝑏𝑏𝜂𝜂𝜂𝜂 + 𝑐𝑐𝑐𝑐 = 0                   (16) 
 
3 次元の動学体系の小域的安定性を検証するために、Routh-Hurwitz の判定条件を用いる。 
Routh-Hurwitz の判定条件は、 
𝑎𝑎𝑎𝑎, 𝑏𝑏𝑏𝑏, 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0かつ𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0 であるならば、固有値の実部が負となり、安定性条件を満たす。 
 
𝑎𝑎𝑎𝑎＝− 𝑡𝑡𝑡𝑡𝛿𝛿𝛿𝛿𝑡𝑡𝑡𝑡＝− (−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 − 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃 − 𝑘𝑘𝑘𝑘)＞0 
b＝𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃𝑘𝑘𝑘𝑘 + 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃 ＞0 
c＝－detJ＝－(−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆) 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃𝑘𝑘𝑘𝑘＞0 
𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＝(𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃 + 𝑘𝑘𝑘𝑘)( 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃𝑘𝑘𝑘𝑘 + 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃)－𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃𝑘𝑘𝑘𝑘＞0 
 
したがって、𝑎𝑎𝑎𝑎, 𝑏𝑏𝑏𝑏, 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0かつ𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0 であるので、Routh-Hurwitz の判定条件より、固有値の実

部が負となり、安定性条件を満たす。 
モデルⅢ－2 の目標実質産出量の達成を意図する中央銀行のケースでは、実質産出量、インフレ

率、期待インフレ率に関する3次元の動学方程式体系の均衡点の小域的安定性は、Routh-Hurwitz
の判定条件を満たすことから安定であることが分かる。 

(6)
(14)
(5)
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方程式(1)は、IS 曲線であり、方程式(2)は実質産出量、期待インフレ率、名目賃金の成長率を引き

上げようとする労働者の意志を表す変数の関数として表現されるフィリップス曲線を表している。

方程式(3)は中央銀行の政策反応関数を表しており、実質利子率の変化率は、実質産出量と目標実

質産出量のギャップの関数として表現されている。方程式(4b)は名目賃金の成長率を引き上げよ

うとする労働者の意志を表す変数の変化率が、インフレ率と目標インフレ率のギャップ、および

実質産出量と目標実質産出量のギャップの関数として表現されている。方程式(5)は、期待インフ

レの動学を目標インフレ率と期待インフレ率の間のギャップの関数として表現している。 
方程式(1),(2),(3),(4b),(5)を以下のような 3 本の動学方程式に集約することができる。 
𝑦̇𝑦𝑦𝑦＝− 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)                           (6) 
𝜋̇𝜋𝜋𝜋＝− 𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇) + 𝛾𝛾𝛾𝛾 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒)  − 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇) − 𝜎𝜎𝜎𝜎𝜃𝜃𝜃𝜃(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)    (14) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒)                           (5) 
方程式(6),(14),(5)は 3 次元の微分方程式体系である。ヤコビ行列 J は、 
 

J＝�
−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 0 0

−(𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿 + 𝜎𝜎𝜎𝜎𝜃𝜃𝜃𝜃) −𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃 −𝛾𝛾𝛾𝛾 𝑘𝑘𝑘𝑘
0 0 −𝑘𝑘𝑘𝑘

�            (15) 

 
である。特性方程式は次式である。 
𝜂𝜂𝜂𝜂3 + 𝑎𝑎𝑎𝑎𝜂𝜂𝜂𝜂2 + 𝑏𝑏𝑏𝑏𝜂𝜂𝜂𝜂 + 𝑐𝑐𝑐𝑐 = 0                   (16) 
 
3 次元の動学体系の小域的安定性を検証するために、Routh-Hurwitz の判定条件を用いる。 
Routh-Hurwitz の判定条件は、 
𝑎𝑎𝑎𝑎, 𝑏𝑏𝑏𝑏, 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0かつ𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0 であるならば、固有値の実部が負となり、安定性条件を満たす。 
 
𝑎𝑎𝑎𝑎＝− 𝑡𝑡𝑡𝑡𝛿𝛿𝛿𝛿𝑡𝑡𝑡𝑡＝− (−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 − 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃 − 𝑘𝑘𝑘𝑘)＞0 
b＝𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃𝑘𝑘𝑘𝑘 + 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃 ＞0 
c＝－detJ＝－(−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆) 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃𝑘𝑘𝑘𝑘＞0 
𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＝(𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃 + 𝑘𝑘𝑘𝑘)( 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃𝑘𝑘𝑘𝑘 + 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃)－𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃𝑘𝑘𝑘𝑘＞0 
 
したがって、𝑎𝑎𝑎𝑎, 𝑏𝑏𝑏𝑏, 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0かつ𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0 であるので、Routh-Hurwitz の判定条件より、固有値の実

部が負となり、安定性条件を満たす。 
モデルⅢ－2 の目標実質産出量の達成を意図する中央銀行のケースでは、実質産出量、インフレ

率、期待インフレ率に関する3次元の動学方程式体系の均衡点の小域的安定性は、Routh-Hurwitz
の判定条件を満たすことから安定であることが分かる。 

(15)

6 
 

 
方程式(1)は、IS 曲線であり、方程式(2)は実質産出量、期待インフレ率、名目賃金の成長率を引き

上げようとする労働者の意志を表す変数の関数として表現されるフィリップス曲線を表している。

方程式(3)は中央銀行の政策反応関数を表しており、実質利子率の変化率は、実質産出量と目標実

質産出量のギャップの関数として表現されている。方程式(4b)は名目賃金の成長率を引き上げよ

うとする労働者の意志を表す変数の変化率が、インフレ率と目標インフレ率のギャップ、および

実質産出量と目標実質産出量のギャップの関数として表現されている。方程式(5)は、期待インフ

レの動学を目標インフレ率と期待インフレ率の間のギャップの関数として表現している。 
方程式(1),(2),(3),(4b),(5)を以下のような 3 本の動学方程式に集約することができる。 
𝑦̇𝑦𝑦𝑦＝− 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)                           (6) 
𝜋̇𝜋𝜋𝜋＝− 𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇) + 𝛾𝛾𝛾𝛾 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒)  − 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇) − 𝜎𝜎𝜎𝜎𝜃𝜃𝜃𝜃(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)    (14) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒)                           (5) 
方程式(6),(14),(5)は 3 次元の微分方程式体系である。ヤコビ行列 J は、 
 

J＝�
−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 0 0

−(𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿 + 𝜎𝜎𝜎𝜎𝜃𝜃𝜃𝜃) −𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃 −𝛾𝛾𝛾𝛾 𝑘𝑘𝑘𝑘
0 0 −𝑘𝑘𝑘𝑘

�            (15) 

 
である。特性方程式は次式である。 
𝜂𝜂𝜂𝜂3 + 𝑎𝑎𝑎𝑎𝜂𝜂𝜂𝜂2 + 𝑏𝑏𝑏𝑏𝜂𝜂𝜂𝜂 + 𝑐𝑐𝑐𝑐 = 0                   (16) 
 
3 次元の動学体系の小域的安定性を検証するために、Routh-Hurwitz の判定条件を用いる。 
Routh-Hurwitz の判定条件は、 
𝑎𝑎𝑎𝑎, 𝑏𝑏𝑏𝑏, 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0かつ𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0 であるならば、固有値の実部が負となり、安定性条件を満たす。 
 
𝑎𝑎𝑎𝑎＝− 𝑡𝑡𝑡𝑡𝛿𝛿𝛿𝛿𝑡𝑡𝑡𝑡＝− (−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 − 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃 − 𝑘𝑘𝑘𝑘)＞0 
b＝𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃𝑘𝑘𝑘𝑘 + 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃 ＞0 
c＝－detJ＝－(−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆) 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃𝑘𝑘𝑘𝑘＞0 
𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＝(𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃 + 𝑘𝑘𝑘𝑘)( 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃𝑘𝑘𝑘𝑘 + 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃)－𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃𝑘𝑘𝑘𝑘＞0 
 
したがって、𝑎𝑎𝑎𝑎, 𝑏𝑏𝑏𝑏, 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0かつ𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0 であるので、Routh-Hurwitz の判定条件より、固有値の実

部が負となり、安定性条件を満たす。 
モデルⅢ－2 の目標実質産出量の達成を意図する中央銀行のケースでは、実質産出量、インフレ

率、期待インフレ率に関する3次元の動学方程式体系の均衡点の小域的安定性は、Routh-Hurwitz
の判定条件を満たすことから安定であることが分かる。 

(16)
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期待インフレ率の動学を含む景気循環モデルと安定化政策（野崎）

27

したがって，a,b,c ＞ 0 かつ ab － c ＞ 0 であるので，Routh-Hurwitz の判定条件より，固有値の

実部が負となり，安定性条件を満たす。

モデルⅢ－ 2 の目標実質産出量の達成を意図する中央銀行のケースでは，実質産出量，インフレ率，

期待インフレ率に関する 3 次元の動学方程式体系の均衡点の小域的安定性は，Routh-Hurwitz の

判定条件を満たすことから安定であることが分かる。

Ⅳ　目標インフレ率と目標実質産出量の達成を意図する中央銀行

第Ⅲ節では，基本モデルを拡張し，中央銀行が目標インフレ率の達成を意図するケースと目標実

質産出量の達成を意図するケースについて検討した。

第Ⅳ節では，目標インフレ率と目標実質産出量の達成を意図する中央銀行のケースを検討する。

さらに，経済活動水準から独立に名目賃金の成長率を引き上げようとする労働者の意志を表すパ

ラメータの変化率についての条件を変えた場合についても検討する。

Ⅳ－ 1　モデルⅠ

方程式 (1) は，IS 曲線であり，方程式 (2) は実質産出量，期待インフレ率，名目賃金の成長率を

引き上げようとする労働者の意志を表す変数の関数として表現されるフィリップス曲線を表して

いる。方程式 (17) は中央銀行の政策反応関数を表しており，実質利子率の変化率は，インフレ率

と目標インフレ率，および実質産出量と目標実質産出量のギャップの関数として表現されている。

方程式 (4) は名目賃金の成長率を引き上げようとする労働者の意志を表す変数の変化率がインフ

レ率と目標インフレ率のギャップの関数として表現されている。方程式 (5) は，期待インフレの動

学を目標インフレ率と期待インフレ率の間のギャップの関数として表現している。

6 
 

 
方程式(1)は、IS 曲線であり、方程式(2)は実質産出量、期待インフレ率、名目賃金の成長率を引き

上げようとする労働者の意志を表す変数の関数として表現されるフィリップス曲線を表している。

方程式(3)は中央銀行の政策反応関数を表しており、実質利子率の変化率は、実質産出量と目標実

質産出量のギャップの関数として表現されている。方程式(4b)は名目賃金の成長率を引き上げよ

うとする労働者の意志を表す変数の変化率が、インフレ率と目標インフレ率のギャップ、および

実質産出量と目標実質産出量のギャップの関数として表現されている。方程式(5)は、期待インフ

レの動学を目標インフレ率と期待インフレ率の間のギャップの関数として表現している。 
方程式(1),(2),(3),(4b),(5)を以下のような 3 本の動学方程式に集約することができる。 
𝑦̇𝑦𝑦𝑦＝− 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)                           (6) 
𝜋̇𝜋𝜋𝜋＝− 𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇) + 𝛾𝛾𝛾𝛾 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒)  − 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇) − 𝜎𝜎𝜎𝜎𝜃𝜃𝜃𝜃(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)    (14) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒)                           (5) 
方程式(6),(14),(5)は 3 次元の微分方程式体系である。ヤコビ行列 J は、 
 

J＝�
−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 0 0

−(𝛼𝛼𝛼𝛼𝛿𝛿𝛿𝛿 + 𝜎𝜎𝜎𝜎𝜃𝜃𝜃𝜃) −𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃 −𝛾𝛾𝛾𝛾 𝑘𝑘𝑘𝑘
0 0 −𝑘𝑘𝑘𝑘

�            (15) 

 
である。特性方程式は次式である。 
𝜂𝜂𝜂𝜂3 + 𝑎𝑎𝑎𝑎𝜂𝜂𝜂𝜂2 + 𝑏𝑏𝑏𝑏𝜂𝜂𝜂𝜂 + 𝑐𝑐𝑐𝑐 = 0                   (16) 
 
3 次元の動学体系の小域的安定性を検証するために、Routh-Hurwitz の判定条件を用いる。 
Routh-Hurwitz の判定条件は、 
𝑎𝑎𝑎𝑎, 𝑏𝑏𝑏𝑏, 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0かつ𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0 であるならば、固有値の実部が負となり、安定性条件を満たす。 
 
𝑎𝑎𝑎𝑎＝− 𝑡𝑡𝑡𝑡𝛿𝛿𝛿𝛿𝑡𝑡𝑡𝑡＝− (−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 − 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃 − 𝑘𝑘𝑘𝑘)＞0 
b＝𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃𝑘𝑘𝑘𝑘 + 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃 ＞0 
c＝－detJ＝－(−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆) 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃𝑘𝑘𝑘𝑘＞0 
𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＝(𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃 + 𝑘𝑘𝑘𝑘)( 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃𝑘𝑘𝑘𝑘 + 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃)－𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃𝑘𝑘𝑘𝑘＞0 
 
したがって、𝑎𝑎𝑎𝑎, 𝑏𝑏𝑏𝑏, 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0かつ𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0 であるので、Routh-Hurwitz の判定条件より、固有値の実

部が負となり、安定性条件を満たす。 
モデルⅢ－2 の目標実質産出量の達成を意図する中央銀行のケースでは、実質産出量、インフレ

率、期待インフレ率に関する3次元の動学方程式体系の均衡点の小域的安定性は、Routh-Hurwitz
の判定条件を満たすことから安定であることが分かる。 
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Ⅳ 目標インフレ率と目標実質産出量の達成を意図する中央銀行 
第Ⅲ節では、基本モデルを拡張し、中央銀行が目標インフレ率の達成を意図するケースと目標実

質産出量の達成を意図するケースについて検討した。 
第Ⅳ節では、目標インフレ率と目標実質産出量の達成を意図する中央銀行のケースを検討する。

さらに、経済活動水準から独立に名目賃金の成長率を引き上げようとする労働者の意志を表すパ

ラメータの変化率についての条件を変えた場合についても検討する。 
 
Ⅳ－1 モデルⅠ 
𝑦𝑦𝑦𝑦＝𝑦𝑦𝑦𝑦0 − 𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿                               (1) 
𝜋𝜋𝜋𝜋＝β＋𝛼𝛼𝛼𝛼𝑦𝑦𝑦𝑦 + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒 + 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃                          (2) 
𝛿̇𝛿𝛿𝛿 = 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇) + 𝛷𝛷𝛷𝛷(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)                       (17) 
𝜃̇𝜃𝜃𝜃 = −𝜇𝜇𝜇𝜇(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇)                                  (4) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒), k＞0                         (5) 
 
方程式(1)は、IS 曲線であり、方程式(2)は実質産出量、期待インフレ率、名目賃金の成長率を引き

上げようとする労働者の意志を表す変数の関数として表現されるフィリップス曲線を表している。

方程式(17)は中央銀行の政策反応関数を表しており、実質利子率の変化率は、インフレ率と目標

インフレ率、および実質産出量と目標実質産出量のギャップの関数として表現されている。方程

式(4)は名目賃金の成長率を引き上げようとする労働者の意志を表す変数の変化率がインフレ率

と目標インフレ率のギャップの関数として表現されている。方程式(5)は、期待インフレの動学を

目標インフレ率と期待インフレ率の間のギャップの関数として表現している。 
 
方程式(1),(2),(17),(4),(5)を 3 次元の動学方程式体系に集約することができる。 
𝑦̇𝑦𝑦𝑦＝− 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇) − 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇)                                 (18) 
𝜋̇𝜋𝜋𝜋＝− 𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇) − 𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇) + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒) − 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇)    (19) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒)                                         (5) 
方程式(18),(19),(5)は 3 次元の微分方程式体系である。ヤコビ行列 J は次式である。 

J＝�
−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 −𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 0
−𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 −(𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇) −𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘

0 0 −𝑘𝑘𝑘𝑘
�                      (20) 

特性方程式は次式である。 
𝜖𝜖𝜖𝜖3 + 𝑎𝑎𝑎𝑎𝜖𝜖𝜖𝜖2 + 𝑏𝑏𝑏𝑏𝜖𝜖𝜖𝜖 + 𝑐𝑐𝑐𝑐 = 0                           (21) 
3 次元の動学体系の小域的安定性を検証するために、Routh-Hurwitz の判定条件を用いる。 

(1)
(2)
(17)
(4)
(5)



－ 8 －

方程式 (1)，(2)，(17)，(4)，(5) を 3 次元の動学方程式体系に集約することができる。

方程式 (18)，(19)，(5) は 3 次元の微分方程式体系である。ヤコビ行列 J は次式である。

特性方程式は次式である。

3 次元の動学体系の小域的安定性を検証するために，Routh-Hurwitz の判定条件を用いる。

Routh-Hurwitz の判定条件は，

a,b,c ＞ 0 かつ ab － c ＞ 0 であるならば，固有値の実部が負となり，安定性条件を満たす。

Routh-Hurwitz の判定条件より，符号条件は曖昧である。従って，安定性条件を満たさない。

Ⅳ－ 2　モデルⅡ

　　　　　　　　　　　　　                            

方程式 (1) は，IS 曲線であり，方程式 (2) は実質産出量，期待インフレ率，経済活動水準から独

立に名目賃金の成長率を引き上げようとする労働者の意志を表すパラメータの関数として表現さ

れるフィリップス曲線を表している。方程式 (17) は中央銀行の政策反応関数を表しており，実質

利子率の変化率は，インフレ率と目標インフレ率，および実質産出量と目標実質産出量のギャッ

プの関数として表現されている。方程式 (4a) は名目賃金の成長率を引き上げようとする労働者の

28

(18)
(19)
(5)
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Ⅳ 目標インフレ率と目標実質産出量の達成を意図する中央銀行 
第Ⅲ節では、基本モデルを拡張し、中央銀行が目標インフレ率の達成を意図するケースと目標実

質産出量の達成を意図するケースについて検討した。 
第Ⅳ節では、目標インフレ率と目標実質産出量の達成を意図する中央銀行のケースを検討する。

さらに、経済活動水準から独立に名目賃金の成長率を引き上げようとする労働者の意志を表すパ

ラメータの変化率についての条件を変えた場合についても検討する。 
 
Ⅳ－1 モデルⅠ 
𝑦𝑦𝑦𝑦＝𝑦𝑦𝑦𝑦0 − 𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿                               (1) 
𝜋𝜋𝜋𝜋＝β＋𝛼𝛼𝛼𝛼𝑦𝑦𝑦𝑦 + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒 + 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃                          (2) 
𝛿̇𝛿𝛿𝛿 = 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇) + 𝛷𝛷𝛷𝛷(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)                       (17) 
𝜃̇𝜃𝜃𝜃 = −𝜇𝜇𝜇𝜇(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇)                                  (4) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒), k＞0                         (5) 
 
方程式(1)は、IS 曲線であり、方程式(2)は実質産出量、期待インフレ率、名目賃金の成長率を引き

上げようとする労働者の意志を表す変数の関数として表現されるフィリップス曲線を表している。

方程式(17)は中央銀行の政策反応関数を表しており、実質利子率の変化率は、インフレ率と目標

インフレ率、および実質産出量と目標実質産出量のギャップの関数として表現されている。方程

式(4)は名目賃金の成長率を引き上げようとする労働者の意志を表す変数の変化率がインフレ率

と目標インフレ率のギャップの関数として表現されている。方程式(5)は、期待インフレの動学を

目標インフレ率と期待インフレ率の間のギャップの関数として表現している。 
 
方程式(1),(2),(17),(4),(5)を 3 次元の動学方程式体系に集約することができる。 
𝑦̇𝑦𝑦𝑦＝− 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇) − 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇)                                 (18) 
𝜋̇𝜋𝜋𝜋＝− 𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇) − 𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇) + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒) − 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇)    (19) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒)                                         (5) 
方程式(18),(19),(5)は 3 次元の微分方程式体系である。ヤコビ行列 J は次式である。 

J＝�
−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 −𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 0
−𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 −(𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇) −𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘

0 0 −𝑘𝑘𝑘𝑘
�                      (20) 

特性方程式は次式である。 
𝜖𝜖𝜖𝜖3 + 𝑎𝑎𝑎𝑎𝜖𝜖𝜖𝜖2 + 𝑏𝑏𝑏𝑏𝜖𝜖𝜖𝜖 + 𝑐𝑐𝑐𝑐 = 0                           (21) 
3 次元の動学体系の小域的安定性を検証するために、Routh-Hurwitz の判定条件を用いる。 

(20)
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Ⅳ 目標インフレ率と目標実質産出量の達成を意図する中央銀行 
第Ⅲ節では、基本モデルを拡張し、中央銀行が目標インフレ率の達成を意図するケースと目標実

質産出量の達成を意図するケースについて検討した。 
第Ⅳ節では、目標インフレ率と目標実質産出量の達成を意図する中央銀行のケースを検討する。

さらに、経済活動水準から独立に名目賃金の成長率を引き上げようとする労働者の意志を表すパ

ラメータの変化率についての条件を変えた場合についても検討する。 
 
Ⅳ－1 モデルⅠ 
𝑦𝑦𝑦𝑦＝𝑦𝑦𝑦𝑦0 − 𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿                               (1) 
𝜋𝜋𝜋𝜋＝β＋𝛼𝛼𝛼𝛼𝑦𝑦𝑦𝑦 + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒 + 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃                          (2) 
𝛿̇𝛿𝛿𝛿 = 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇) + 𝛷𝛷𝛷𝛷(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)                       (17) 
𝜃̇𝜃𝜃𝜃 = −𝜇𝜇𝜇𝜇(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇)                                  (4) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒), k＞0                         (5) 
 
方程式(1)は、IS 曲線であり、方程式(2)は実質産出量、期待インフレ率、名目賃金の成長率を引き

上げようとする労働者の意志を表す変数の関数として表現されるフィリップス曲線を表している。

方程式(17)は中央銀行の政策反応関数を表しており、実質利子率の変化率は、インフレ率と目標

インフレ率、および実質産出量と目標実質産出量のギャップの関数として表現されている。方程

式(4)は名目賃金の成長率を引き上げようとする労働者の意志を表す変数の変化率がインフレ率

と目標インフレ率のギャップの関数として表現されている。方程式(5)は、期待インフレの動学を

目標インフレ率と期待インフレ率の間のギャップの関数として表現している。 
 
方程式(1),(2),(17),(4),(5)を 3 次元の動学方程式体系に集約することができる。 
𝑦̇𝑦𝑦𝑦＝− 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇) − 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇)                                 (18) 
𝜋̇𝜋𝜋𝜋＝− 𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇) − 𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇) + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒) − 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇)    (19) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒)                                         (5) 
方程式(18),(19),(5)は 3 次元の微分方程式体系である。ヤコビ行列 J は次式である。 

J＝�
−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 −𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 0
−𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 −(𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇) −𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘

0 0 −𝑘𝑘𝑘𝑘
�                      (20) 

特性方程式は次式である。 
𝜖𝜖𝜖𝜖3 + 𝑎𝑎𝑎𝑎𝜖𝜖𝜖𝜖2 + 𝑏𝑏𝑏𝑏𝜖𝜖𝜖𝜖 + 𝑐𝑐𝑐𝑐 = 0                           (21) 
3 次元の動学体系の小域的安定性を検証するために、Routh-Hurwitz の判定条件を用いる。 

(21)
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Ⅳ 目標インフレ率と目標実質産出量の達成を意図する中央銀行 
第Ⅲ節では、基本モデルを拡張し、中央銀行が目標インフレ率の達成を意図するケースと目標実

質産出量の達成を意図するケースについて検討した。 
第Ⅳ節では、目標インフレ率と目標実質産出量の達成を意図する中央銀行のケースを検討する。

さらに、経済活動水準から独立に名目賃金の成長率を引き上げようとする労働者の意志を表すパ

ラメータの変化率についての条件を変えた場合についても検討する。 
 
Ⅳ－1 モデルⅠ 
𝑦𝑦𝑦𝑦＝𝑦𝑦𝑦𝑦0 − 𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿                               (1) 
𝜋𝜋𝜋𝜋＝β＋𝛼𝛼𝛼𝛼𝑦𝑦𝑦𝑦 + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒 + 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃                          (2) 
𝛿̇𝛿𝛿𝛿 = 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇) + 𝛷𝛷𝛷𝛷(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)                       (17) 
𝜃̇𝜃𝜃𝜃 = −𝜇𝜇𝜇𝜇(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇)                                  (4) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒), k＞0                         (5) 
 
方程式(1)は、IS 曲線であり、方程式(2)は実質産出量、期待インフレ率、名目賃金の成長率を引き

上げようとする労働者の意志を表す変数の関数として表現されるフィリップス曲線を表している。

方程式(17)は中央銀行の政策反応関数を表しており、実質利子率の変化率は、インフレ率と目標

インフレ率、および実質産出量と目標実質産出量のギャップの関数として表現されている。方程

式(4)は名目賃金の成長率を引き上げようとする労働者の意志を表す変数の変化率がインフレ率

と目標インフレ率のギャップの関数として表現されている。方程式(5)は、期待インフレの動学を

目標インフレ率と期待インフレ率の間のギャップの関数として表現している。 
 
方程式(1),(2),(17),(4),(5)を 3 次元の動学方程式体系に集約することができる。 
𝑦̇𝑦𝑦𝑦＝− 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇) − 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇)                                 (18) 
𝜋̇𝜋𝜋𝜋＝− 𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇) − 𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇) + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒) − 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇)    (19) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒)                                         (5) 
方程式(18),(19),(5)は 3 次元の微分方程式体系である。ヤコビ行列 J は次式である。 

J＝�
−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 −𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 0
−𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 −(𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇) −𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘

0 0 −𝑘𝑘𝑘𝑘
�                      (20) 

特性方程式は次式である。 
𝜖𝜖𝜖𝜖3 + 𝑎𝑎𝑎𝑎𝜖𝜖𝜖𝜖2 + 𝑏𝑏𝑏𝑏𝜖𝜖𝜖𝜖 + 𝑐𝑐𝑐𝑐 = 0                           (21) 
3 次元の動学体系の小域的安定性を検証するために、Routh-Hurwitz の判定条件を用いる。 
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Routh-Hurwitz の判定条件は、 
𝑎𝑎𝑎𝑎, 𝑏𝑏𝑏𝑏, 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0かつ𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0 であるならば、固有値の実部が負となり、安定性条件を満たす。 
𝑎𝑎𝑎𝑎＝− 𝑡𝑡𝑡𝑡𝛿𝛿𝛿𝛿𝑡𝑡𝑡𝑡＝−{(−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷)－(𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇) − 𝑘𝑘𝑘𝑘}＞0 
b＝(𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇)𝑘𝑘𝑘𝑘 + 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷(𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇) − 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 
c＝－detJ＝－{(−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷) (𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇)𝑘𝑘𝑘𝑘－(−𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷) 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆k} 
𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐 ＝ {  𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 ＋ (𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇) + 𝑘𝑘𝑘𝑘 }{ (𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇)𝑘𝑘𝑘𝑘 + 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷(𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇) − 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 } －

{𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 (𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇)𝑘𝑘𝑘𝑘 − 𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷) 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆k} 
Routh-Hurwitz の判定条件より、符号条件は曖昧である。従って、安定性条件を満たさない。 
 
Ⅳ－2 モデルⅡ 
𝑦𝑦𝑦𝑦＝𝑦𝑦𝑦𝑦0 − 𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿                                         (1) 
𝜋𝜋𝜋𝜋＝β＋𝛼𝛼𝛼𝛼𝑦𝑦𝑦𝑦 + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒 + 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃                                    (2) 
𝛿̇𝛿𝛿𝛿 = 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇) + 𝛷𝛷𝛷𝛷(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)                   (17) 
𝜃̇𝜃𝜃𝜃 = −𝜇𝜇𝜇𝜇(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)                             (4a) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒), k＞0                     (5) 
 
方程式(1)は、IS 曲線であり、方程式(2)は実質産出量、期待インフレ率、経済活動水準から独立に

名目賃金の成長率を引き上げようとする労働者の意志を表すパラメータの関数として表現される

フィリップス曲線を表している。方程式(17)は中央銀行の政策反応関数を表しており、実質利子

率の変化率は、インフレ率と目標インフレ率、および実質産出量と目標実質産出量のギャップの

関数として表現されている。方程式(4a)は名目賃金の成長率を引き上げようとする労働者の意志

を表す変数の変化率が実質産出量と目標実質産出量のギャップの関数として表現されている。方

程式(5)は、期待インフレの動学を目標インフレ率と期待インフレ率の間のギャップの関数として

表現している。 
 
方程式(1),(2),(17),(4a),(5)を 3 次元の動学方程式に集約することができる。 
𝑦̇𝑦𝑦𝑦＝− 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇) − 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇)                   (22) 
𝜋̇𝜋𝜋𝜋＝− 𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇) − 𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇) + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒) −  𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)    (23) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒)                           (5) 
方程式(22),(23),(5)は 3 次元の微分方程式体系である。ヤコビ行列 J は次式である。 

J＝�
−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 −𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 0

−(𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 + 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃) −𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 −𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘
0 0 −𝑘𝑘𝑘𝑘

�               (24) 

特性方程式は次式によって表現される。 
𝜔𝜔𝜔𝜔3 + 𝑎𝑎𝑎𝑎𝜔𝜔𝜔𝜔2 + 𝑏𝑏𝑏𝑏𝜔𝜔𝜔𝜔 + 𝑐𝑐𝑐𝑐 = 0                     (25) 

8 
 

Routh-Hurwitz の判定条件は、 
𝑎𝑎𝑎𝑎, 𝑏𝑏𝑏𝑏, 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0かつ𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0 であるならば、固有値の実部が負となり、安定性条件を満たす。 
𝑎𝑎𝑎𝑎＝− 𝑡𝑡𝑡𝑡𝛿𝛿𝛿𝛿𝑡𝑡𝑡𝑡＝−{(−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷)－(𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇) − 𝑘𝑘𝑘𝑘}＞0 
b＝(𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇)𝑘𝑘𝑘𝑘 + 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷(𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇) − 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 
c＝－detJ＝－{(−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷) (𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇)𝑘𝑘𝑘𝑘－(−𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷) 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆k} 
𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐 ＝ {  𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 ＋ (𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇) + 𝑘𝑘𝑘𝑘 }{ (𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇)𝑘𝑘𝑘𝑘 + 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷(𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇) − 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 } －

{𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 (𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇)𝑘𝑘𝑘𝑘 − 𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷) 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆k} 
Routh-Hurwitz の判定条件より、符号条件は曖昧である。従って、安定性条件を満たさない。 
 
Ⅳ－2 モデルⅡ 
𝑦𝑦𝑦𝑦＝𝑦𝑦𝑦𝑦0 − 𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿                                         (1) 
𝜋𝜋𝜋𝜋＝β＋𝛼𝛼𝛼𝛼𝑦𝑦𝑦𝑦 + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒 + 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃                                    (2) 
𝛿̇𝛿𝛿𝛿 = 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇) + 𝛷𝛷𝛷𝛷(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)                   (17) 
𝜃̇𝜃𝜃𝜃 = −𝜇𝜇𝜇𝜇(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)                             (4a) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒), k＞0                     (5) 
 
方程式(1)は、IS 曲線であり、方程式(2)は実質産出量、期待インフレ率、経済活動水準から独立に

名目賃金の成長率を引き上げようとする労働者の意志を表すパラメータの関数として表現される

フィリップス曲線を表している。方程式(17)は中央銀行の政策反応関数を表しており、実質利子

率の変化率は、インフレ率と目標インフレ率、および実質産出量と目標実質産出量のギャップの

関数として表現されている。方程式(4a)は名目賃金の成長率を引き上げようとする労働者の意志

を表す変数の変化率が実質産出量と目標実質産出量のギャップの関数として表現されている。方

程式(5)は、期待インフレの動学を目標インフレ率と期待インフレ率の間のギャップの関数として

表現している。 
 
方程式(1),(2),(17),(4a),(5)を 3 次元の動学方程式に集約することができる。 
𝑦̇𝑦𝑦𝑦＝− 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇) − 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇)                   (22) 
𝜋̇𝜋𝜋𝜋＝− 𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇) − 𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇) + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒) −  𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)    (23) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒)                           (5) 
方程式(22),(23),(5)は 3 次元の微分方程式体系である。ヤコビ行列 J は次式である。 

J＝�
−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 −𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 0

−(𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 + 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃) −𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 −𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘
0 0 −𝑘𝑘𝑘𝑘

�               (24) 

特性方程式は次式によって表現される。 
𝜔𝜔𝜔𝜔3 + 𝑎𝑎𝑎𝑎𝜔𝜔𝜔𝜔2 + 𝑏𝑏𝑏𝑏𝜔𝜔𝜔𝜔 + 𝑐𝑐𝑐𝑐 = 0                     (25) 

(1)
(2)
(17)
(4a)
(5)
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29

意志を表す変数の変化率が実質産出量と目標実質産出量のギャップの関数として表現されている。

方程式 (5) は，期待インフレの動学を目標インフレ率と期待インフレ率の間のギャップの関数とし

て表現している。

方程式 (1)，(2)，(17)，(4a)，(5) を 3 次元の動学方程式に集約することができる。

方程式 (22)，(23)，(5) は 3 次元の微分方程式体系である。ヤコビ行列 J は次式である。

特性方程式は次式によって表現される。

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　

3 次元の動学体系の小域的安定性を検証するために，Routh-Hurwitz の判定条件を用いる。

Routh-Hurwitz の判定条件は，

a,b,c ＞ 0 かつ ab － c ＞ 0 であるならば，固有値の実部が負となり，安定性条件を満たす。

 

符号条件は曖昧である。Routh-Hurwitz の判定条件により安定性条件を満たさない。

　中央銀行の政策反応関数と安定性条件の関係は，表 2 に示した。

表 2　中央銀行の政策反応関数と安定性条件

　　　　　

(22)
(23)
(5)
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Routh-Hurwitz の判定条件は、 
𝑎𝑎𝑎𝑎, 𝑏𝑏𝑏𝑏, 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0かつ𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0 であるならば、固有値の実部が負となり、安定性条件を満たす。 
𝑎𝑎𝑎𝑎＝− 𝑡𝑡𝑡𝑡𝛿𝛿𝛿𝛿𝑡𝑡𝑡𝑡＝−{(−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷)－(𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇) − 𝑘𝑘𝑘𝑘}＞0 
b＝(𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇)𝑘𝑘𝑘𝑘 + 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷(𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇) − 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 
c＝－detJ＝－{(−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷) (𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇)𝑘𝑘𝑘𝑘－(−𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷) 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆k} 
𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐 ＝ {  𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 ＋ (𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇) + 𝑘𝑘𝑘𝑘 }{ (𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇)𝑘𝑘𝑘𝑘 + 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷(𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇) − 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 } －

{𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 (𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇)𝑘𝑘𝑘𝑘 − 𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷) 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆k} 
Routh-Hurwitz の判定条件より、符号条件は曖昧である。従って、安定性条件を満たさない。 
 
Ⅳ－2 モデルⅡ 
𝑦𝑦𝑦𝑦＝𝑦𝑦𝑦𝑦0 − 𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿                                         (1) 
𝜋𝜋𝜋𝜋＝β＋𝛼𝛼𝛼𝛼𝑦𝑦𝑦𝑦 + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒 + 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃                                    (2) 
𝛿̇𝛿𝛿𝛿 = 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇) + 𝛷𝛷𝛷𝛷(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)                   (17) 
𝜃̇𝜃𝜃𝜃 = −𝜇𝜇𝜇𝜇(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)                             (4a) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒), k＞0                     (5) 
 
方程式(1)は、IS 曲線であり、方程式(2)は実質産出量、期待インフレ率、経済活動水準から独立に

名目賃金の成長率を引き上げようとする労働者の意志を表すパラメータの関数として表現される

フィリップス曲線を表している。方程式(17)は中央銀行の政策反応関数を表しており、実質利子

率の変化率は、インフレ率と目標インフレ率、および実質産出量と目標実質産出量のギャップの

関数として表現されている。方程式(4a)は名目賃金の成長率を引き上げようとする労働者の意志

を表す変数の変化率が実質産出量と目標実質産出量のギャップの関数として表現されている。方

程式(5)は、期待インフレの動学を目標インフレ率と期待インフレ率の間のギャップの関数として

表現している。 
 
方程式(1),(2),(17),(4a),(5)を 3 次元の動学方程式に集約することができる。 
𝑦̇𝑦𝑦𝑦＝− 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇) − 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇)                   (22) 
𝜋̇𝜋𝜋𝜋＝− 𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇) − 𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇) + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒) −  𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)    (23) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒)                           (5) 
方程式(22),(23),(5)は 3 次元の微分方程式体系である。ヤコビ行列 J は次式である。 

J＝�
−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 −𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 0

−(𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 + 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃) −𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 −𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘
0 0 −𝑘𝑘𝑘𝑘

�               (24) 

特性方程式は次式によって表現される。 
𝜔𝜔𝜔𝜔3 + 𝑎𝑎𝑎𝑎𝜔𝜔𝜔𝜔2 + 𝑏𝑏𝑏𝑏𝜔𝜔𝜔𝜔 + 𝑐𝑐𝑐𝑐 = 0                     (25) 

(24)
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Routh-Hurwitz の判定条件は、 
𝑎𝑎𝑎𝑎, 𝑏𝑏𝑏𝑏, 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0かつ𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0 であるならば、固有値の実部が負となり、安定性条件を満たす。 
𝑎𝑎𝑎𝑎＝− 𝑡𝑡𝑡𝑡𝛿𝛿𝛿𝛿𝑡𝑡𝑡𝑡＝−{(−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷)－(𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇) − 𝑘𝑘𝑘𝑘}＞0 
b＝(𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇)𝑘𝑘𝑘𝑘 + 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷(𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇) − 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 
c＝－detJ＝－{(−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷) (𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇)𝑘𝑘𝑘𝑘－(−𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷) 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆k} 
𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐 ＝ {  𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 ＋ (𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇) + 𝑘𝑘𝑘𝑘 }{ (𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇)𝑘𝑘𝑘𝑘 + 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷(𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇) − 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 } －

{𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 (𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇)𝑘𝑘𝑘𝑘 − 𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷) 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆k} 
Routh-Hurwitz の判定条件より、符号条件は曖昧である。従って、安定性条件を満たさない。 
 
Ⅳ－2 モデルⅡ 
𝑦𝑦𝑦𝑦＝𝑦𝑦𝑦𝑦0 − 𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿                                         (1) 
𝜋𝜋𝜋𝜋＝β＋𝛼𝛼𝛼𝛼𝑦𝑦𝑦𝑦 + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒 + 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃                                    (2) 
𝛿̇𝛿𝛿𝛿 = 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇) + 𝛷𝛷𝛷𝛷(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)                   (17) 
𝜃̇𝜃𝜃𝜃 = −𝜇𝜇𝜇𝜇(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)                             (4a) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒), k＞0                     (5) 
 
方程式(1)は、IS 曲線であり、方程式(2)は実質産出量、期待インフレ率、経済活動水準から独立に

名目賃金の成長率を引き上げようとする労働者の意志を表すパラメータの関数として表現される

フィリップス曲線を表している。方程式(17)は中央銀行の政策反応関数を表しており、実質利子

率の変化率は、インフレ率と目標インフレ率、および実質産出量と目標実質産出量のギャップの

関数として表現されている。方程式(4a)は名目賃金の成長率を引き上げようとする労働者の意志

を表す変数の変化率が実質産出量と目標実質産出量のギャップの関数として表現されている。方

程式(5)は、期待インフレの動学を目標インフレ率と期待インフレ率の間のギャップの関数として

表現している。 
 
方程式(1),(2),(17),(4a),(5)を 3 次元の動学方程式に集約することができる。 
𝑦̇𝑦𝑦𝑦＝− 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇) − 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇)                   (22) 
𝜋̇𝜋𝜋𝜋＝− 𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇) − 𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇) + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒) −  𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)    (23) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒)                           (5) 
方程式(22),(23),(5)は 3 次元の微分方程式体系である。ヤコビ行列 J は次式である。 

J＝�
−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 −𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 0

−(𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 + 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃) −𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 −𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘
0 0 −𝑘𝑘𝑘𝑘

�               (24) 

特性方程式は次式によって表現される。 
𝜔𝜔𝜔𝜔3 + 𝑎𝑎𝑎𝑎𝜔𝜔𝜔𝜔2 + 𝑏𝑏𝑏𝑏𝜔𝜔𝜔𝜔 + 𝑐𝑐𝑐𝑐 = 0                     (25) 
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3 次元の動学体系の小域的安定性を検証するために、Routh-Hurwitz の判定条件を用いる。 
Routh-Hurwitz の判定条件は、 
𝑎𝑎𝑎𝑎, 𝑏𝑏𝑏𝑏, 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0かつ𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0 であるならば、固有値の実部が負となり、安定性条件を満たす。 
𝑎𝑎𝑎𝑎＝− 𝑡𝑡𝑡𝑡𝛿𝛿𝛿𝛿𝑡𝑡𝑡𝑡＝− {−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 − 𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 − 𝑘𝑘𝑘𝑘} = 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 + 𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝑘𝑘𝑘𝑘 ＞0 
b＝𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝑘𝑘𝑘𝑘 + 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆－𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 + 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃) 
c＝－detJ＝－[(－𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷) 𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝑘𝑘𝑘𝑘＋(𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 + 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃) 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝑘𝑘𝑘𝑘] 
𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＝ ( 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 + 𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝑘𝑘𝑘𝑘 ){  𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝑘𝑘𝑘𝑘 + 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆－ 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 + 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃) }－ {  𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝑘𝑘𝑘𝑘 − (𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 +

𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃) 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆𝑘𝑘𝑘𝑘 } 
符号条件は曖昧である。Routh-Hurwitz の判定条件により安定性条件を満たさない。 
 中央銀行の政策反応関数と安定性条件の関係は、表 2 に示した。 
 
表 2 中央銀行の政策反応関数と安定性条件 
表 2 を挿入 
出所：筆者作成 
 
V 結論 
本稿は、期待インフレ率の動学を含むマクロモデルにおいて、異なる政策反応関数の下で景気

循環と安定化政策について検討してきた。第Ⅱ節において、基本モデルを考察し、第Ⅲ節におい

て、期待インフレ率の動学、異なる政策反応関数の組合せによる動学モデルを検討し、第Ⅳ節で

は、目標インフレ率と目標実質産出量の達成を意図する中央銀行のケースを検討してきた。 
 第Ⅱ節において検討した基本モデルでは、実質産出量、インフレ率、期待インフレ率に関する

3 次元の動学方程式体系の均衡点の小域的安定性は、Routh-Hurwitz の判定条件を満たすことか

ら安定であることが分かった。 
 第Ⅲ節において検討したモデルにおいては、目標インフレ率の達成を意図する中央銀行の政策

反応関数を含むⅢ－1 のモデルでは、Routh-Hurwitz の判定条件から、安定性条件を満たさなか

ったのに対して、目標実質産出量の達成を意図する中央銀行の政策反応関数を含むⅢ－2 のモデ

ルでは、Routh-Hurwitz の判定条件から、安定性条件を満たすことが分かった。 
 第Ⅳ節において、目標インフレ率と目標実質産出量の両方を達成することを意図する中央銀行

の政策反応関数を含むモデルを検討した。Ⅳ－1 で検討したモデルⅠは、名目賃金の成長率を引

き上げようとする労働者の意志を表す変数の変化率がインフレ率と目標インフレ率のギャップの

関数である労働者の政策反応関数を含むモデルであったが、Routh-Hurwitz の判定条件から、安

定性条件を満たさなかった。Ⅳ－2 で検討したモデルⅡは、名目賃金の成長率を引き上げようと

する労働者の意志を表す変数の変化率が実質産出量と目標実質産出量のギャップの関数であるモ

デルであったが、符号条件は曖昧であり、Routh-Hurwitz の判定条件から、安定性条件を満たさ

8 
 

Routh-Hurwitz の判定条件は、 
𝑎𝑎𝑎𝑎, 𝑏𝑏𝑏𝑏, 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0かつ𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐＞0 であるならば、固有値の実部が負となり、安定性条件を満たす。 
𝑎𝑎𝑎𝑎＝− 𝑡𝑡𝑡𝑡𝛿𝛿𝛿𝛿𝑡𝑡𝑡𝑡＝−{(−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷)－(𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇) − 𝑘𝑘𝑘𝑘}＞0 
b＝(𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇)𝑘𝑘𝑘𝑘 + 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷(𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇) − 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 
c＝－detJ＝－{(−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷) (𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇)𝑘𝑘𝑘𝑘－(−𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷) 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆k} 
𝑎𝑎𝑎𝑎 𝑏𝑏𝑏𝑏 − 𝑐𝑐𝑐𝑐 ＝ {  𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 ＋ (𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇) + 𝑘𝑘𝑘𝑘 }{ (𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇)𝑘𝑘𝑘𝑘 + 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷(𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇) − 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 } －

{𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 (𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 + 𝜃𝜃𝜃𝜃 𝜇𝜇𝜇𝜇)𝑘𝑘𝑘𝑘 − 𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷) 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆k} 
Routh-Hurwitz の判定条件より、符号条件は曖昧である。従って、安定性条件を満たさない。 
 
Ⅳ－2 モデルⅡ 
𝑦𝑦𝑦𝑦＝𝑦𝑦𝑦𝑦0 − 𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿𝛿                                         (1) 
𝜋𝜋𝜋𝜋＝β＋𝛼𝛼𝛼𝛼𝑦𝑦𝑦𝑦 + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒 + 𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃𝜃                                    (2) 
𝛿̇𝛿𝛿𝛿 = 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇) + 𝛷𝛷𝛷𝛷(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)                   (17) 
𝜃̇𝜃𝜃𝜃 = −𝜇𝜇𝜇𝜇(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)                             (4a) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒), k＞0                     (5) 
 
方程式(1)は、IS 曲線であり、方程式(2)は実質産出量、期待インフレ率、経済活動水準から独立に

名目賃金の成長率を引き上げようとする労働者の意志を表すパラメータの関数として表現される

フィリップス曲線を表している。方程式(17)は中央銀行の政策反応関数を表しており、実質利子

率の変化率は、インフレ率と目標インフレ率、および実質産出量と目標実質産出量のギャップの

関数として表現されている。方程式(4a)は名目賃金の成長率を引き上げようとする労働者の意志

を表す変数の変化率が実質産出量と目標実質産出量のギャップの関数として表現されている。方

程式(5)は、期待インフレの動学を目標インフレ率と期待インフレ率の間のギャップの関数として

表現している。 
 
方程式(1),(2),(17),(4a),(5)を 3 次元の動学方程式に集約することができる。 
𝑦̇𝑦𝑦𝑦＝− 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇) − 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇)                   (22) 
𝜋̇𝜋𝜋𝜋＝− 𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇) − 𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆(𝜋𝜋𝜋𝜋 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇) + 𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒) −  𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃(𝑦𝑦𝑦𝑦 − 𝑦𝑦𝑦𝑦𝑇𝑇𝑇𝑇)    (23) 
𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒̇𝑒𝑒𝑒 = 𝑘𝑘𝑘𝑘(𝜋𝜋𝜋𝜋𝑇𝑇𝑇𝑇 − 𝜋𝜋𝜋𝜋𝑒𝑒𝑒𝑒)                           (5) 
方程式(22),(23),(5)は 3 次元の微分方程式体系である。ヤコビ行列 J は次式である。 

J＝�
−𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 −𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 0

−(𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝛷𝛷𝛷𝛷 + 𝜇𝜇𝜇𝜇𝜃𝜃𝜃𝜃) −𝛼𝛼𝛼𝛼 𝛿𝛿𝛿𝛿 𝜆𝜆𝜆𝜆 −𝛾𝛾𝛾𝛾𝑘𝑘𝑘𝑘
0 0 −𝑘𝑘𝑘𝑘

�               (24) 

特性方程式は次式によって表現される。 
𝜔𝜔𝜔𝜔3 + 𝑎𝑎𝑎𝑎𝜔𝜔𝜔𝜔2 + 𝑏𝑏𝑏𝑏𝜔𝜔𝜔𝜔 + 𝑐𝑐𝑐𝑐 = 0                     (25) (25)

安定性条件

中央銀行の政策反応関数
Routh － Hurwitz の判定条件

目標実質産出量の達成 安定性条件を満たす

目標インフレ率の達成 安定性条件を満たさない

目標実質産出量と目標インフレ率の達成 安定性条件を満たさない

出所：筆者作成
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V　結論

本稿は，期待インフレ率の動学を含むマクロモデルにおいて，異なる政策反応関数の下で景気

循環と安定化政策について検討してきた。第Ⅱ節において，基本モデルを考察し，第Ⅲ節におい

て，期待インフレ率の動学，異なる政策反応関数の組合せによる動学モデルを検討し，第Ⅳ節では，

目標インフレ率と目標実質産出量の達成を意図する中央銀行のケースを検討してきた。

　第Ⅱ節において検討した基本モデルでは，実質産出量，インフレ率，期待インフレ率に関する

3 次元の動学方程式体系の均衡点の小域的安定性は，Routh-Hurwitz の判定条件を満たすことか

ら安定であることが分かった。

　第Ⅲ節において検討したモデルにおいては，目標インフレ率の達成を意図する中央銀行の政策

反応関数を含むⅢ－ 1 のモデルでは，Routh-Hurwitz の判定条件から，安定性条件を満たさなかっ

たのに対して，目標実質産出量の達成を意図する中央銀行の政策反応関数を含むⅢ－ 2 のモデル

では，Routh-Hurwitz の判定条件から，安定性条件を満たすことが分かった。

　第Ⅳ節において，目標インフレ率と目標実質産出量の両方を達成することを意図する中央銀行

の政策反応関数を含むモデルを検討した。Ⅳ－ 1 で検討したモデルⅠは，名目賃金の成長率を引

き上げようとする労働者の意志を表す変数の変化率がインフレ率と目標インフレ率のギャップの

関数である労働者の政策反応関数を含むモデルであったが，Routh-Hurwitz の判定条件から，安

定性条件を満たさなかった。Ⅳ－ 2 で検討したモデルⅡは，名目賃金の成長率を引き上げようと

する労働者の意志を表す変数の変化率が実質産出量と目標実質産出量のギャップの関数であるモ

デルであったが，符号条件は曖昧であり，Routh-Hurwitz の判定条件から，安定性条件を満たさ

なかった。

　ここまでの検討結果から以下の結論を導くことができる。

　第 1 に，中央銀行の政策反応関数に関して，目標インフレ率のみの達成を意図する政策反応関

数を含むモデルは，動学体系の安定性条件を満たさず，目標実質産出量の達成を意図する政策反

応関数のみを含むモデルは動学体系の安定性条件を満たすということである。

　第 2 に，目標インフレ率と目標実質産出量の両方の達成を意図する中央銀行の政策反応関数を

含むモデルでは，動学体系の安定性条件を満たさないことが分かった。

　第 3 に，期待インフレ率の動学を含む景気循環モデルにおいては，実質産出量の安定化が経済

の安定化に寄与するということが言える。

　今後の課題は，異質的インフレ期待を伴うマクロ経済モデル，開放経済におけるマクロ経済モ

デルを分析することである。
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　〔注〕

1）Setterfield， M. (2006)， p.654 参照。

2）Arestis(2009)， p.102 参照。Angeriz and Arestis(2007) も参照。

3）Lavoie(2009)，pp.191-210 参照。Kriesler and Lavoie (2007) も参照。

4）Fontana and Passarella(2018)， pp.81-91 参照。
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