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要 約 
本稿の目的は，二部門世代重複モデルの枠組みを用いて，資本財輸出国（拠出国）から資

本財輸入国（受取国）への永続的な紐付きトランスファーが両国の経済厚生に与える影響

を分析することである。資本量が一定である静学的な枠組みにおいては，二国の財への総

需要量の変化が交易条件に影響を与えトランスファーが経済厚生へ与える間接効果となる。

本稿のような動学的な枠組みにおいては，資本財の総需要の変化が資本蓄積量に影響を与

えるため新たな間接効果が生じる。結果として，トランスファーの受取国が（ⅰ）それを

資本財の購入のみに充てる場合，その経済厚生は必ず上昇する；（ⅱ）資本財と消費財の両

財の購入にあてる場合，受取国の経済厚生が低下し，拠出国のそれが上昇するトランスフ

ァー・パラドックスが発生する可能性がある。 
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１．はじめに 
 本稿の目的は，二部門世代重複モデルにおいて，資本財輸出国（拠出国）から資本財輸

入国（受取国）への永続的な紐付きトランスファーが両国の経済厚生に与える影響を分析

することである。特に，静学的枠組みにおいて Kemp and Kojima (1985) が，財への総需要

量の変化による交易条件の変化のみがトランスファー・パラドックスを引き起こす原因で

あることを示したのに対し，本稿は，資本財の総需要量の変化が資本蓄積の変化を通じて

トランスファー・パラドックスを引き起こすもう一つの原因となることを明らかにする。 

 二国間で行われているトランスファーとは，一般的に購買力の移転と定義される。移転

それ自体は，その受取国の経済厚生を上昇させ，拠出国のそれを低下させる「直接効果」

を有するだけでなく，交易条件等を変化させる「間接効果」をも有している。そのため，

逆に拠出国の経済厚生を上昇させ，受取国の経済厚生を低下させる「トランスファー・パ

ラドックス」を引き起こす可能性がある。 

Samuelson (1952,1954) は，静学的な枠組みを用いて，（１）均衡がワルラス安定的である

こと，（２）トランスファーが生産要素として使用されないこと，（３）自由貿易が行われ

ていること，および（４）二国しか存在しないこと，という四つの条件が成立しているも

とでは，トランスファー・パラドックスが起こりえないことを示した。これをもとにトラ

ンスファーが経済厚生に与える影響に関する研究は，これらの四つの条件を緩和する形で

なされてきた。たとえば Bhagwati, Brecher and Hatta (1983) は三国モデルにおいて，また

Turunen-Red and Woodland (1988) は多数財が存在する場合において，それぞれトランスファ

ー・パラドックスが生じる可能性を指摘した1。 

静学的な枠組みによる研究以外にも，資本蓄積メカニズムを考慮した，動学的枠組みを

用いたものが少数ながら存在する。そのさきがけは Galor and Polemarchakis (1987) である。

彼らは Diamond (1965) 型の二国一部門世代重複モデルを用いて，永続的なトランスファー

が拠出国，受取国の定常状態における経済厚生に与える影響を分析した。その中で，限界

貯蓄性向が二国間で異なることおよび各国の資本労働比率が黄金律水準から乖離している

ことが，トランスファー・パラドックスが生じるための条件であることを示した2。この分

析においては，二国間の資本移動を認めているため，間接効果として現れる資本蓄積効果

は，貯蓄率が高く資本を相対的に多く保有する国ともう一方の国では相反する動きとなり

うる。このため，トランスファーによる直接効果を，資本保有を通じた資本蓄積効果が凌

駕する場合に，トランスファー・パラドックスが生じる。しかし，この一部門世代重複モ

デルによる分析では，静学的枠組みにおける間接効果である交易条件効果は表れない。そ

こで Shinozaki and Yanagihara (2006) は，Galor (1992) の二部門世代重複モデルを二国に拡張

                                                  
1 Bhagwati Brecher and Hatta (1985) は，幾何学的にトランスファー・パラドックスのメカニ

ズムを明らかにした。 
2 これは必ずしも，両国の資本水準が黄金律水準より大きい，動学的効率性を満たさない水

準にあることを意味しない。この直観的な説明については Yanagihara (2006) を参照。 
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した Galor and Lin (1997) を用いて，永続的なトランスファーが経済厚生に与える影響につ

いて分析を行った。そして Galor and Polemarchakis (1987) にある資本移動を通じた各国の資

本蓄積に起因する資本蓄積効果に加え，二財を考慮することで現れる静学的枠組みにおい

て見られた交易条件効果という第三の効果が加わることにより，パラドキシカルな結果が

生じることを示した3。 

紐付きトランスファーに関する研究の嚆矢は静学的枠組みでなされている Ohyama (1974) 

である。後に Kemp and Kojima (1985) はより一般的な形で定式化し，静学的な枠組みを用

いて，受取国政府が受け取ったトランスファーを消費財の購入に全てあて，それを自国家

計へ直接与える紐付きトランスファーを考察し，トランスファー・パラドックスが生じる

可能性を示した。Schweinberger (1990) は，Kemp and Kojima (1985) の枠組みを，家計の消

費量を政府が（選好とは独立に）決定するという形へ拡張し，拠出国の経済厚生は必ず低

下する一方，受取国の経済厚生もまた低下する可能性のあることを指摘した。Abe and 

Takarada (2005) は，Kemp and Kojima (1985) および Schweinberger (1990) を一般化し，家計

の保有する情報量がパラドキシカルな結果を導く原因であることを指摘した。具体的には

家計がトランスファーの受取額を事前に知りうるならば，それを踏まえて行動するため，

たとえ紐付きトランスファーであってもトランスファー･パラドックスは起こりえない，す

なわち，Schweinberger (1990) が指摘した受取国のパラドックスは排除されることを示した

のである。Chao and Yu (2001) は，資本蓄積を考慮した小国開放経済の最適成長モデルを用

いて，紐付きトランスファーが経済厚生に与える影響を考察した。これまでの静学的枠組

みによる分析は，分析対象となる財が消費財のみであったのに対し，そこでは資本蓄積手

段にもなりうる消費財を導入することで，静学的枠組みとは異なる結果が得られている。

特に，紐付きトランスファーが受取国の資本ストックを減少させるように行われるならば，

受取国の経済厚生が低下する可能性があることを示した。 

本稿は，二部門世代重複モデルにおける紐付きトランスファーが定常状態における経済

厚生に与える影響を考察する。本稿で想定する財および紐付きトランスファーの使途につ

いては上で挙げた先行研究とは次の点でそれぞれ異なる。まず，Kemp and Kojima (1985) ，

Schweinberger (1990) および Abe and Takarada (2005) などの静学的枠組みにおいては，資本

財（したがって，資本蓄積）が考慮されていない。Chao and Yu (2001) は，財が消費可能か

                                                  
3 Haaparanta (1989) は政府債務を導入した一部門世代重複モデルの下で，拠出国における公

債調達でのトランスファー，あるいは受取国における公債償還手段としてのトランスファ

ーの活用を考え，その影響を考察した。Yanagihara (1998) は，Haaparanta (1989) の想定に加

え，拠出国が域内公共財供給量を抑制してトランスファーを行う，あるいは受取国がトラ

ンスファーを域内公共財供給量の増加に利用する場合についてその影響を分析した。これ

ら二つの研究はそれぞれ，公債や公共財といった「歪み」が経済に存在することで新たな

間接効果が加わり，そのためにパラドックスが発生する可能性があることを示している。 
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つ貯蔵可能であり，消費財と資本財とを峻別していない。これらに対し，本稿では消費の

み可能な消費財と消費不可能で貯蔵のみ可能な資本財の二財を考えている。次に，受取国

政府には，トランスファーの「紐付き」の程度として消費財（したがって資本財）を購入

する割合が外生的に与えられているものとする。また，このトランスファーは Galor and 

Polemarchakis (1987) と同様に永続的になされる。 

この後者のような紐付きトランスファーについての想定は，上で見た Kemp and Kojima 

(1985) にはじまる研究の一連の流れに従うという意味で，理論的側面から支持されるだけ

でなく，現実的な側面からも支持される。実際，世界でなされているトランスファーには

拠出国が資金を無償で提供する一方，非金融的な条件等を課すことがある。例えば，拠出

国は自国からの輸出品を購入させる，あるいはインフラストラクチャー整備を独占的に行

わせるという場合がそれにあたる。OECD ウェブサイトによれば，2004 年度の DAC 諸国に

おける紐付きトランスファー総額は約２７億 USD であり，全トランスファー総額約３３６

億 USD の約８％である。そのうち，特にオーストラリア，オーストリア，カナダおよびス

ペインにおいてはそれぞれ２３％，４８％，４３％および３２％と，紐付きトランスファ

ーの割合が高い国が少なからず存在する。 

本稿の分析から，資本財輸入国である受取国政府がトランスファーを資本財の購入にの

み充てる場合，受取国の経済厚生は必ず上昇することがわかる。また，紐付きトランスフ

ァーにより受取国の資本財需要の増加分が拠出国における資本財需要の減少量より大きい

場合には，トランスファーによる交易条件の変化が拠出国に大きく有利に（受取国に大き

く不利に）働きうる。すなわち，トランスファー・パラドックスが起こりうる。これらの

結果は，資本蓄積効果が交易条件効果に加え，間接効果として経済厚生に影響を与えるこ

と，消費財と資本財の二財が峻別された形で存在し，そこで紐付きトランスファーを行っ

ていることの二点から生じている。 

本稿の構成は以下のとおりである。まず次節では紐付きトランスファーを考慮した基本

モデルを提示する。第３節では，紐付きトランスファーが定常状態における相対価格およ

び経済厚生に与える影響についての分析を行う。そして最後の第４節は総括を行う。 
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２．モデル 
経済には時間選好率の異なる二国が存在する。それが相対的に低い国を H 国，高い国を F

国とし，前者から後者へと永続的にトランスファーが行われるものとする（以下，順に拠

出国 H 国，受取国 F 国と呼ぶ）。両国はこの時間選好率以外は全て同質である。各国に存在

する市場は完全競争市場であり，経済活動は無限離散期において行われる。経済には，生

産時点でのみ消費可能であり貯蔵不可能な消費財， X ，を生産する消費財生産部門，そし

て，消費不可能で次期の生産要素として用いられる資本財，Y ，を生産する資本財生産部

門が存在する。いずれの財も資本と労働の二要素を用いて生産され，これらは国内で自由

に移動可能であるが，二国間では移動不可能である。また，二財とも必ず二国で生産され，

二国間で自由に貿易されるものとする。 

各国における労働供給は，通時的に一定であり，かつ，両国で等しいものとする。した

がって，第 i 国 ( ),i H F= の第 t 期における労働供給
i
tL については，初期の労働供給量

0 0iL > を所与とし， FHF
t

H
t LLLL 00 === が成立している。

,i j
tL を第 t 期における第 i 国の第

j 生産部門 ( )yxj ,= 労働需要量とし，
, ,i j i j i

t t tl L L≡ を第 i 国における第 j 生産部門の総労働

供給量に対する比率（
,0 1i j

tl< < ）と定義すると各国内では，
, ,1 i x i y

t tl l= + が成立する。 

資本財は次期に持ち越されて資本として生産に用いられ，かつ生産とともに完全に減耗

する。このとき第 i 国においては第 t 期の資本財保有量， ˆ i
tY ，が第 1t + 期の生産に用いられ

る資本， 1
i
tK + ，と等しくなり，一人あたりでは， 

 

（１） 1 ˆi i
t tk y+ =                FHi ,=  

 

となる4。ただし，ˆ i
ty は第 t 期における第 i 国の一人あたり資本財保有量，および i

t
i
t

i
t LKk ≡

は第 t 期における第 i 国の総資本・労働比率である。また，初期資本量 00 >K は所与である。 

 

 

                                                  
4 本稿では，拠出国 H 国が資本財輸入国であり，また，

F
tŶ を資本財輸入量とすれば

( ) H
t

F
t

H
t

H
t LYYy ˆˆ +≡  となる。 
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2.1 政府 
 拠出国 H 国政府は，家計からトランスファーのための資金を一括税， tτ ，によって調達

し，受取国 F 国政府へトランスファーする。受取国 F 国政府は，そのうち tm （ 10 ≤≤ tm ）

の割合を資本財の購入（その残り ( )tm−1 を消費財の購入）に「必ず充てる」ものとする。

政府により購入された資本財と消費財は若年世代の家計に消費‐貯蓄量の決定後に与えら

れるものとする（この意味でトランスファーは「紐付き」である）5。以上より，
gF

ts ,
およ

び
gF

tc ,
,1 をそれぞれ第 t 期における若年世代への政府からの資本財，および消費財の供与量を

表すものとすると，
gF

ttt sm ,=τ および ( ) gF
tttt cpm ,

,11 =− τ が成立している。 

Abe and Takarada (2005) が静学的な枠組みにおいて示したように，受取国 F 国の家計が政

府から与えられる財の量を事前に知っているか否かによって，その行動は相異なるものと

なる。家計が政府からトランスファーされる額を事前に知りうるならば，それを踏まえて

効用最大化行動をするため，仮にトランスファーが紐付きであったとしても，トランスフ

ァー･パラドックスは起こりえない。この結果は動学的な枠組みにおいては，家計の生存期

間に与えられるトランスファーされる額を完全に知りうるか否かの問題であり，完全に知

りうる場合 Galor and Polemarchakis (1987) および Shinozaki and Yanagihara (2006) において

考察されている「紐なし」トランスファーのそれと一致することとなる。そこで，本稿で

は，家計の最適化の後に政府がトランスファーを行う，すなわち「事後的な」トランスフ

ァーによる影響を分析する6。 

 

2.2 企業 

 生産技術は同じ生産部門のものについては二国で同一である一方，異なる生産部門間で

は異なっているものとする。具体的には，第 i 国における第 j 生産部門で利用される規模に

関して収穫一定の生産技術を， ( ), ,,i j i j
jF K L ，とする。規模に関する収穫一定性から第 t 期

における消費財生産量と資本財生産量は，一人あたりの生産関数， ( ),i j
jf k ，でそれぞれ，

( ), ,i i x i x
t t x tx l f k= ， ( ), ,i i y i y

t t y ty l f k= と表される（ただし，
, , ,i j i j i j

t t tk K L≡ は第 t 期における第 i

国の第 j 生産部門の資本・労働比率，
i i i
t t tx X L≡ および

i
t

i
t

i
t LYy ≡ はそれぞれ第 i 国の一

                                                  
5 以上のような紐付きトランスファーの定義およびトランスファーが家計に対してなされ

るタイミングについては，いずれも Kemp and Kojima (1985) と同じ想定である。 
6 Abe and Takarada (2006) に対応した動学的な分析については補論 A を参照。 
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人あたり消費財生産量および資本財生産量を表す）。この生産関数は新古典派の性質を満た

し，また，両生産部門の資本集約度は，資本財生産部門が消費財生産部門より資本集約的

であるとする7 8。ここで労働と同様，資本も二生産部門で完全に利用されるため，各国に

おいて一人あたりで
, , , ,i x i x i y i y i

t t t t tk l k l k+ = が成立する。したがって一人当たりの消費財，資本

財の生産量は， ( ),

, ,
,i i y

t t
i x i y
t t

k ki i x
t x tk k

x f k−

−
= ， ( ),

, ,
,i x i

t t
i x i y
t t

k ki i y
t y tk k

y f k−

−
= として，

i
tk ，

,i x
tk および

,i y
tk の関

数で表すことができる。 

生産要素が同一国内の生産部門間において自由に移動可能であることおよび各生産部門

の企業の利潤最大化条件から， 

 

（２） ( ) ( ), ,i x i y
t t x t y tr p f k f k′ ′= = ， ( ) ( ) ( ) ( ), , , , , ,i x i x i x i y i y i y

t t x t x t t y t y t tw p f k f k k f k f k k⎡ ⎤′ ′= − = −
⎣ ⎦

， 

 

が得られる9。ここで tp は第 t 期における資本財に対する消費財の相対価格（以下，「相対価

格」と呼ぶ）を，また， tr および tw はそれぞれ利子率および賃金率を表す。以上の関係か

ら要素価格と相対価格について， ( )t tw w p= ， ( )t tr r p= を得る。 

ここから最終的に， 

 

（３）  ( ),i i
t t tx x k p= ， ( ),i i

t t ty y k p=  

 

と，一人あたりの消費財および資本財生産量が一人あたりの資本および相対価格の関数で

表される。Galor (1992) および Galor and Lin (1997) にあるように，ストルパー＝サムエルソ

ン定理とリプチンスキー定理が成立する10。 

                                                  
7 前者の仮定について新古典派の生産関数とは， :jf + +ℜ → ℜ は二回連続微分可能で，強

く凹である正の増加関数，すなわち， ( ) 0j
j tf k > ， ( ) 0j

j tf k′ > および ( ) 0<′′ j
tj kf ， 0j

tk∀ >

を満たし，また，稲田条件， ( )lim 0
j

t

j
j tk

f k
→∞

′ = および ( )
0

lim
j

t

j
j t

k
f k

→
′ = ∞ も満たしているもの

をいう。 
8 後者の仮定については Galor and Lin (1997) および Mountford (1998) でなされているもの

と同じであり，本論文の結論を本質的に変えるものではない。 
9 二国間で貿易を行っている。ここから両国の賃金率および利子率は均等化する。 
10 (ストルパー＝サムエルソン定理） 0x > かつ 0y > であるとする。資本財生産部門が資本

集約的ならば， 0t td dpω > ， 0t tdr dp < および ( )( ) 1t t t tdw dp p w > が成立する。 

  (リプチンスキー定理) 0x > かつ 0y > であるとする。資本財生産部門が資本集約的なら
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2.3 家計 

 各期には若年世代と老年世代の二世代が存在する。一国内において家計は同じ世代内，

また，異なる世代間においても同一であるものとする。第 t 期に生まれた世代（第 t 世代）

は，その期を若年期として過ごし，第 1t + 期を老年期として過ごす。若年期においては労

働供給を非弾力的に行うことで tw を得て，当期の消費， i
tc .1 ，と貯蓄，

i
ts ，に充てる。老

年期には，その貯蓄からのリターンによりその期の消費，
i

tc 1,2 + ，が決定される。家計の効

用は対数線形関数， ( ) i
t

i
t

i
t

i
t

i ccccU i 1,21
1

,11,2,1 ˆˆlnˆ,ˆ +++ +=
ρ

，で表されるものとする。ただし，

gi
t

i
t

i
t ccc ,

.1.1.1ˆ += ，
gi
t

i
t

i
t ccc ,

.2.2.2ˆ += であり，また 0iρ ≥ は外生的に与えられた第 i 国の家計の

時間選好率を表し，
F Hρ ρ> と仮定する11。したがって，拠出国 H 国家計の予算制約は，

tt
H

tr
pH

tt wccp
t

t τ−=+ ++

+
1.2,1 1

1 ，受取国 F 国家計の予算制約は t
F

tr
pF

tt wccp
t

t =+ ++

+
1.2.1 1

1 となる，受

取国 F 国家計については，拠出国 H 国政府からの紐付きトランスファー ( ) gF
tttt cpm ,

,11 =− τ

および
gF

ttt sm ,=τ を所与として行動することに注意すれば，両国の家計はこれらの予算制

約のもとで
i

tc ,1 および
i

tc 1,2 + を選ぶ。その結果，両国の貯蓄関数は 

 

（４－H，F） ( ) ( )
; ,

2
t tH H

t t H

w p
s p

τ
τ ρ

ρ
−

=
+

， ( ) ( )
;

2
tF F

t F

w p
s p ρ

ρ
=

+
，  

 

として求められる12。さらにこれらを用いることで両国の家計の間接効用関数は， 

 

（５） ( ) ( )[ ] ( ) ( )
( )

( ) ( ){ }
( ) ⎭

⎬
⎫

⎩
⎨
⎧

+
−

+
+
⎭
⎬
⎫

⎩
⎨
⎧

+
−+

=
+

+
++

1

1
11 2

ln
1

1
2

1
ln,;,,,

t
H

ttt
H

t
H

tt
H

t
H

tttt
H

p
pwpr

p
pw

pprppwV
ρ

τ
ρρ

τρ
τρ ， 

                                                                                                                                                  
ば， 0t tdx dk < ， 0t tdy dk >  および ( )( ) 1dy dk k y > が成立する。 
11 先に示したようにここではこの時間選好率の違いのみをもって H 国を拠出国，F 国を受

取国と考えた上で議論を行う。逆にした場合も，本稿と同様の分析は可能であり議論の普

遍性は保たれている。 
12 貯蓄が利子率に依存しないのは効用関数が対数線形であることによる。 
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（６） ( ) ( )[ ]tt
F

tttt
F mpprppwV τρ ,,;,,, 11 ++  

( ) ( ) ( )( )
( )

( ) ( ) ( ){ }
( ) ⎭

⎬
⎫

⎩
⎨
⎧

+
++

+
+

⎭
⎬
⎫

⎩
⎨
⎧

+
−+++

=
+

+

1

1

2
2ln

1
1

2
121ln

t
F

tt
F

tt
F

t
F

tt
F

t
F

p
mpwpr

p
mpw

ρ
τρ

ρρ
τρρ

 

 

と，
Hρ ，

Fρ ， tm および tτ に依存した，相対価格 tp の関数として求められる。紐付きト

ランスファーからの，すなわち，受取国 F 国政府によって与えられる消費財からの効用を

示している。 

 

2.4 貿易 

二国間の時間選好率の違いにより生ずる貯蓄率の差から貿易が行われる。その貿易パタ

ーンは，Galor and Lin (1997) で示されたように以下の補題２のようになる。 

 

補題１ 

時間選好率以外全ての点で同一の二国経済において，時間選好率の低い国が資本集約的に

生産される財を輸出する。 

 

本稿においては，家計が行う貯蓄は，資本財を購入することでのみ可能であるため，各国

内の貯蓄がその国内における次期の資本ストック量と等しくなる。したがって，相対的に

貯蓄率の高い拠出国 H 国は受取国 F 国より資本ストックが多いことになる。資本財生産部

門が資本集約的であるという仮定から，拠出国 H 国が資本財を輸出することがわかる。 

 

2.5 動学均衡 

以上より，動学均衡は，H，F 両国の資本蓄積式および世界の資本市場均衡式の三本の式

で表される。すなわち，  

 

（７－H，F） ( ) 1; ,H H H
t t ts p kτ ρ += ， ( ) 1;F F F

t t t ts p m kρ τ ++ = ， 

 

（８） ( ); ,H H
t ts p τ ρ ( );F F

t t ts p mρ τ+ + = ( ) ( ), ,H H F F
t t t ty p k y p k+  

 

となる。ここで注意すべきは（７－F）の左辺第二項にあるように，受取国 F 国の資本蓄積
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式に家計の効用最大化の後に入ってくることである。以下，分析を定常状態に限定するこ

ととし，またそこでの変数は，期を表す下付き文字 t を省いて示すこととする13。 

 

３．紐付きトランスファーの定常状態での影響 
 本節では，定常状態において紐付きトランスファーが相対価格および両国の経済厚生に

与える影響を順に考察する。 

よく知られているように，利他的動機のない世代重複モデルにおいては家計の生存期間

が有限であることから，資本ストックが黄金律水準を達成する保証はない。そこで，分析

を意味のあるものとするため，両国の資本ストックが動学的に効率的な領域にある，すな

わち 1r n> = が成立しているものとする14。 

  

3.1 相対価格への影響 

 紐付きトランスファーが相対価格に与える影響は， 

 

（９） ( )( )1 1H
k

dp s m y
d ττ

= + −
Δ

 0
<
=
>

  0
<
=
>

+ msif H
τ  

 

となる15。ここで（９）に含まれる各要素の符号については以下のようになっている。（世

界）資本市場における均衡の安定性から ( )( ) ( )1 0H F H F
p p k p ps s y y yΔ= + − − + > ，リプチンスキー定

理から 1 0ky − > ，拠出国 H 国家計がトランスファーのための一括税を徴収されていること

から 0Hsτ < ，および受取国政府の資本財への紐付き比率から 0m > である。したがって，

符号は
Hsτ とm の大きさで決まる。 

 ここで
Hsτ は拠出国 H 国による資本財需要量の減少を，m は受取国 F 国（政府）による

資本財需要量の増加を示していることに注意すべきである。したがってもし資本財需要の

総変化量が正，すなわち， 0>−msH
τ ，（負， 0<−msH

τ ）ならば，相対価格が上昇（低下）

するといえる。さらにここで注意すべきは，この結果が静学的枠組みにおける結論と異な

                                                  
13 均衡の安定性については補論 B を参照。 
14 この仮定は，Haaparanta (1989) および Yanagihara (1998) でなされているものと同じであ

る。 
15 計算は補論 C を参照。 
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っている点である。すなわち Kemp and Kojima (1985) ，Schweinberger (1990) および Abe and 

Takarada (2005) などの静学的枠組みによる分析においては，資本財需要の総変化量のみが

相対価格に影響し，これが正であれば相対価格は必ず低下（上昇）する。これに対し，動

学的枠組みにおいては以下にその理由を示すように紐付きトランスファーが相対価格に与

える影響は全て対称的であることが分かる。 

これは静学的枠組みにおいて表れる効果と動学的枠組みにおいて表れる効果に分けるこ

とで明らかになる。ここでは 0>−msH
τ のケースを考える。まず，静学的枠組みにおける

相対価格の変化は，Kemp and Kojima (1985) において示されたように，世界全体の資本財需

要の増加によって当該財の超過需要が生じる効果， ( )1 0dp H
d s mττ

−
Δ= + < ，で決定される。

他方，動学的枠組みにおいては，Shinozaki and Yanagihara (2006) が示すように，世界全体の

資本財需要の増加によって資本蓄積が進み，次期の資本財生産量が増加する効果が存在す

る。ここから動学的枠組みにおいては，資本財の超過供給を生む効果， ( ) 0kydp H
d s mττ Δ= + > ，

が更に加わることがわかる。したがって，ここでのトランスファーによる相対価格の変化

は，静学的枠組みにおける資本財需要量の変化と動学的枠組みに特有な資本財「供給量の

変化によって決定されている。最後にリプチンスキー効果から，必ず資本財供給量の変化

がその需要量を上回る，すなわち 1ky > となっていることに注意すると，両国企業による資

本財供給量の変化が静学的枠組みにおける効果と逆に影響を相対価格に正の影響を与える

ことがわかる。 

 

命題１ 紐付きトランスファーが消費財の相対価格に与える影響 

両国の時間選好率が
F Hρ ρ> であるとき，トランスファーによる拠出国 H 国の資本財需要

減少量，
Hsτ ，と受取国 F 国政府による資本需要増加量，m ，の和で表される二国の総資本

需要量変化が正（負）ならば，相対価格は上昇（低下）する。 

 

3.2 両国の経済厚生への影響 

 紐付きトランスファーが拠出国 H 国，受取国 F 国の経済厚生に与える影響は，それぞれ 

 

（１０） ( ) ( )
⎥
⎥
⎦

⎤

⎢
⎢
⎣

⎡
−

⎪⎭

⎪
⎬
⎫

⎪⎩

⎪
⎨
⎧

⎟
⎟
⎠

⎞
⎜
⎜
⎝

⎛
⎟⎟
⎠

⎞
⎜⎜
⎝

⎛
+−+−⎟⎟

⎠

⎞
⎜⎜
⎝

⎛
−

+
= 1

ˆ
ˆ1

1
1 2

1 τρτ d
dp

r
c

cxrk
r
r

sd
dV H

HHHp
HH

H

， 

 



 12

（１１） ( )( ) ( )
⎥
⎥
⎦

⎤

⎢
⎢
⎣

⎡
+

⎪⎭

⎪
⎬
⎫

⎪⎩

⎪
⎨
⎧

⎟
⎟
⎠

⎞
⎜
⎜
⎝

⎛
⎟⎟
⎠

⎞
⎜⎜
⎝

⎛
+−+−⎟⎟

⎠

⎞
⎜⎜
⎝

⎛
−

++
= 1

ˆ
ˆ1

1
1 2

1 ττρτ d
dp

r
c

cxrk
r
r

msd
dV F

FFFp
FF

F

  

 

となる16。ここで（１０），（１１）の大括弧内第一項，( ) ( )1−− rk i
r
rp ，は資本蓄積の変化に

よる効用の変化を，第二項， ( )r
cii i

cx 2ˆ
1ˆ +− ，は両国の貿易量の変化と交易条件の変化による

効用の変化すなわち交易条件効果を表している。また，（１０）の第三項， 1− ，はトラン

スファーを拠出することからの，すなわち，トランスファーにより直接的に生まれる不効

用を，逆に（１１）の第三項， 1)(+ ，は，トランスファーを政府から受け取ることによる

効用をそれぞれ示している。 

両国の経済厚生の変化について解釈をより明確にするため，次の二つの極端なケースを

考える。第一に（a）受取国 F 国政府が消費財のみにトランスファーを使うケース ( )0m = ，

第二に（b）受取国 F 国政府が資本財のみに使うケース ( )1m = である。 

（１０）で示される拠出国 H 国の経済厚生の変化については，（a），（b）ともに，Shinozaki 

and Yanagihara (2006) と同様，以下のように解釈できる。（１０）における第一項の資本蓄

積効果と第二項の交易条件効果は相反する方向に働く。それに加えて，第三項の直接移転

効果は負の方向に働く。これら三つの効果の和によって，トランスファーによる経済厚生

への影響が決定される。 

同様に，（１１）で示される受取国 F 国の経済厚生の変化は（a）および（b）については

それぞれ以下のとおりになる。まず（a）のケースについては， 0m = および（９）から

0dp dτ < となる。拠出国 H 国のときと同様，第一項の資本蓄積効果は負，第二項の交易

条件効果は受取国 F 国が消費財輸出国であるため，自らに交易条件が悪化する方向に働く

ため負となっている。最後に，第三項の直接移転効果は拠出国 H 国のときとは逆に正とな

る。次に（b）のケースについては，（a）とは対称的に世界全体の資本ストックが増加し，

（９）から 0dp dτ > となる。また，（消費財の形での）トランスファーは老年期に与えら

れることから， ( )( )τρ msFF ++1
1 は必ず（a）のケースより小さくなる。これは，m が大きいほど

経済厚生のレベルを引き下げることを意味している。一方，第一項の資本蓄積効果と第二

項の交易条件効果は共に正となるため，資本財のみを購入する場合には受取国 F 国の経済

厚生は必ず上昇する。 

ここで交易条件の変化とそれが経済厚生に与える効果について，一種のトレード・オフ

                                                  
16 計算は補論 D を参照。 
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が存在していることに留意すべきである。具体的には，受取国 F 国は消費財輸出国である

ことから，消費財の相対価格が上昇する，すなわち，受取国 F 国政府の資本財への紐付き

比率，m ，が拠出国の資本財需要，
Hsτ ，より大きくなる状況では，紐付きトランスファー

は経済厚生に正の影響を与えるが，他方で，受取国におけるこの資本財需要の上昇は国内

消費量を低下させるため，その分母， ( )( )τρ msFF ++1
1 ，はm が大きいほど経済厚生の水準を引

き下げるように働く。したがって，この紐付き比率，m ，が大きいほど交易条件効果で表

される間接効果が正となるにもかかわらずそれは経済厚生水準を引き下げるのである。こ

のとき受取国 F 国の経済厚生は必ず上昇することになる。しかしながら，m が小さい場合

には交易条件効果が受取国 F 国にとって負に働くが，その水準への影響はm が小さいほど

低下する，すなわち負の影響が小さくなるのである。これらの非対称な影響は資本財と消

費財を想定していることから生じるものであり，特に後者は負の間接効果と紐付きトラン

スファーの正の直接効果によって受取国 F 国の経済厚生に対する影響は決定されることに

なる。 

これらの結果をより直感的に理解するため，紐付きトランスファーによって与えられる

両国の資本財需要への影響から捉え直してみる。受取国 F 国は拠出国 H 国に比べて資本ス

トックが少なく，そのため資本財生産量も小さくなっており，資本財の超過需要国となっ

ている。（a）のケースでは，そのような状況であるにもかかわらず資本財を政府がさらに購

入し，（b）のケースでは，受取国 F 国にとって希少な資源である資本財を受取国 F 国政府

が需要しているのである。以上をまとめたものが以下の命題２である。 

 

 

命題２ 紐付きトランスファーが受取国の経済厚生に与える影響 

両国の時間選好率が
F Hρ ρ> であるとき， 

(a) 消費財のみでトランスファーが行われる場合には，資本蓄積効果は正，交易条件効果は

負となり，経済厚生は低下する可能性がある。 

(b) 資本財のみで行われる場合には，資本蓄積効果，交易条件効果は共に正となり，経済厚

生は必ず上昇する。 

 

以上の議論から，拠出国 H 国の経済厚生が上昇し，受取国 F 国のそれが低下するというト

ランスファー・パラドックスが生じる条件は，以下のように示すことができる。 

 

命題３ トランスファー・パラドックスの条件 

両国の時間選好率が
F Hρ ρ> であり，紐付きトランスファーにより相対価格が低下すると

き，( i ) 拠出国 H 国において交易条件効果が資本蓄積効果と直接移転効果を凌駕し，( ii ) 受
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取国 F 国において資本蓄積効果と交易条件効果が，直接移転効果を凌駕するとき，そして

そのときのみ，拠出国の経済厚生が上昇し，受取国のそれが低下するトランスファー・パ

ラドックスが生じる。 

 

この解釈については，上の議論を敷衍することで容易に可能である。そして紐付きトラン

スファーが交易条件を受取国 F 国に不利（拠出国に有利）にさせるならば，トランスファ

ー・パラドックスを生じさせうる。それは受取国 F 国における負の資本蓄積効果と交易条

件効果が，政府から家計への正の直接移転効果を凌駕し，かつ拠出国 H 国において，正の

交易条件効果が，負の資本蓄積効果と直接移転効果を凌駕する場合である。 

 

４．結論 
 本稿は二部門世代重複モデルの枠組みを用いて，紐付きトランスファーが両国の経済厚

生に与える影響を考察した。本稿で得られた主要な結論は以下の二点である。まず，資本

財輸入国である受取国がトランスファーを資本財の購入にのみ充てる場合，受取国の経済

厚生は必ず上昇する。次に，受取国の政府が資本財需要を増加させる紐付きトランスファ

ーが行われる際，その増加分が拠出国における資本財需要の減少量を上回る場合には，ト

ランスファー・パラドックスが生じる可能性がある。これらの結論はいずれも，静学的枠

組みにおいて現れたような需要量の変化を通じた交易条件の変化だけでなく，動学的枠組

みにおいて現れる，資本蓄積の変化の影響にも依存している。 

 現実的には，紐付きトランスファーは「援助する側の論理」で支持され，拠出国の財・

サービスの購入を条件に行われている。すなわち，資本財を輸出する拠出国はそれを受取

国に購入させるようにトランスファーを行っている場合が少なからずある。これは一般的

に拠出国に有利に働くと考えられていることによる。しかし，本稿の理論的枠組みでは，

そのようなメカニズムは働かないことが明らかになった。資本財輸入国が資本財をトラン

スファーとして受取ることで必ず経済厚生は上昇し，一方，その拠出国の経済厚生は「期

待されるとおり」低下するのである。 

本稿の分析により，静学的および動学的両観点を踏まえた，これまでの研究より普遍的

な枠組みで紐付きトランスファーの影響について議論を行うことが可能となった。しかし，

拠出国と受取国の資本集約度の違い，およびトランスファーに対する両国の反応のそれぞ

れを考慮していない点については，本稿の提示した枠組みでは現実的な観点からは十分な

ものとはいえないかもしれない。すなわち，前者については，一般的に先進国である拠出

国は資本財生産部門が資本集約的であり，途上国である受取国は消費財生産部門が資本集

約的であることを想定することの方が自然であろう。また，後者については Lahiri et al. 

(2002) が静学的な枠組みで示したように，両国はトランスファーに対してそれを読み込ん

で最適化行動を行ういう想定をすべきかもしれない。本稿の枠組みを基礎的土台として，

これらの要素を考慮したより普遍的な拡張が望まれる。 
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補論 

A． 事前的なトランスファー（Abe and Takarada(2006)） 

本論で示された紐付きトランスファーが家計の最適化の後「事後的」に行われるケース

と異なり，紐付きトランスファーが家計の最適化行動の前に「事前的」に行われるケース

は，Galor and Polemarchakis (1987) および Shinozaki and Yanagihara (2005) で示された使い道

の指定されない，いわゆる「紐なし」トランスファーと同じ結果になる。 

 受取国の家計は本論で示された予算制約に加えて，若年期において消費財を

( ) gF
tttt cpm ,

,11 =− τ が，老年期において
gF

ttr
p

tt cm
t

t ,
,21

1
++

+=τ が政府から与えられる。ここで注意

すべきは，これらがその最適化に含まれていることである。これらの予算制約の下で，受

取国家計の貯蓄関数は， 

 

（A．１） ( ) ( )
ttF

ttF
ttt

F mpwmps τ
ρ
τρτ −

+
+

=
2

,; ， 

 

のように，政府からの紐付きトランスファーを含んだものとなる。これを用いると間接効

用関数は， 

 

（A．２） ( ) ( )[ ] ( ) ( )
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( ) ( ){ }
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⎬
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+
++
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1

1
11 2
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1

1
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F
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F
t

F
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F

t
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F

p
pwpr

p
pwpprppwV

ρ
τ

ρρ
τρ

τρ  

 

と，家計が生涯所得の現在割引価値， ( ) ttpw τ+ ，に基づいて消費‐貯蓄量を決定している

ことが分かる。 

 この下での動学均衡は，H，F 両国の資本蓄積式および世界の資本市場均衡の三本の式で

表される。 

 

（A．３）  
( ) H

tH
tt kpw

12 +=
+

−
ρ
τ

，  
( ) F

tF
tt kpw

12 +=
+

+
ρ
τ

，  

 

（A．４）  
( ) ( ) ( ) ( )F

tt
H
ttF

tt
H

tt kpykpypwpw ,,
22

+=
+

+
+

+
−

ρ
τ

ρ
τ

 

 

となる。定常状態においてこれを評価し，紐付きトランスファーの影響を分析すると，相

対価格および両国家計の経済厚生への影響はそれぞれ 
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となる。これは Shinozaki and Yanagihara (2005) において示された「紐なし」トランスファ

ーのケースの結果と完全に一致する。これは（A．１）において示された貯蓄関数からも明

らかなように，紐付きトランスファーを予測して家計が行動する為である。したがって，

本論と異なり，紐付き比率，m ，は相対価格，家計の経済厚生に影響を与えないこととな

る。 

 

B． 動学システムの安定性条件 

B－1 資本財生産部門が資本集約的である場合 

動学システム（７－H），（７－F）および（８）を全微分してまとめると， 

  

（B．１） { } ( ){ }( )[ ] H
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p
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p
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（B．２） { } ( ){ }( )[ ] F
t

F
p

H
p

H
p

H
p

F
t

F
k

H
t

H
k

H
p dkyyssdkydkys
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となる。これら（B．１），（B．２）から導かれる特性方程式を解くことで，固有値は 01 =λ

および ( )2
H H F F
k p k py s y s Wλ = + と求められる。ここで， ( ) ( )t t t t

H F H F
p p p pW s s y y≡ + − + は，

ワルラスの市場の安定条件から 0>W である。そして， 0
t

j
ky > であることから， 02 >λ で

あることがわかる。したがって， 20 1λ< < の条件が満たされる場合には，均衡は安定であ

り，かつ，単調収束する。 
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C． 比較静学 

  

（７－H），（７－F）および（８）を全微分して行列で表記すると， 

 

（C．１） 

( )

1 0
0 1

H H H
p
F F
p

H F H
k k

s dk s
s dk m d

y y W dp m s

τ

τ

τ
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⎢ ⎥⎢ ⎥ ⎢ ⎥− − − +⎣ ⎦ ⎣ ⎦ ⎢ ⎥⎣ ⎦

， 

 

である。（C．１）をクラーメルの公式によって書き直すと（９）を得る。 

 

D． 厚生分析 

 

間接効用関数は定常状態においては， 

 

（D．１） 
1 21( ) ln ( ) ln ( )

1
V p c p c p

ρ
= +

+
 

 

と表すことができる。さらに予算制約を考慮すれば， 
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と書き直すことができる。ここで効用最大化の一階条件
( ) ( ) ( )

( )
; ;

1
p pw s p rs p

p p
τ ρ ρ

ρ
−

=
+

およ

び
y
p

yx
p

x wlwlw +=  ， y
p

yx
p

x rlrlr += に注意して（D．２）を全微分することで，トランス

ファーが行われるときの厚生に対する影響が（１０），（１１）のように書ける。ただし，
x
pw ，

x
pr は消費財生産部門における相対価格上昇による要素価格の限界的変化量を，

y
pw  ， y

pr は

資本財生産部門における相対価格上昇による要素価格の変化量をそれぞれ表している。 
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