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為替相場における投機的バブルの期待安定性

熊　本　尚　雄幸，熊　本　方　雄‡

i．はじめに

　内生変数の将来の値が現在の変数に影響を与えるマク蓑経済モデルにおいては，金運的難待均衡

として複数均衡が発生することが知られている。資産癒烙決定モデルがそ」）鰹である。これらのモ

デルにおいては，麗姦の資産懸格は覆在のファンダメンタルズと将来の糞産懸路の簸待纏1こ依存し

て決定さ訟資産懸格決定式慧i踏の差分方程式として与えられる．この場合，資産懸鰺の一一緩解

（gε艶ral　so重磁飴癖は，夢葬講次解（董搬隆灘。難。禦総。総鱒1綴。癖と瞬次解（熱難oge難綴ss（）1裟量醗／

の和として与えられる。資産懸路決定モデルにおいては，この穽霧次解はファンダメンタルズ値，瞬

次解は授機的バブル解と騨ばれる鴨投機的バブル解の経諮はその紡期楚の値に応じて無数に存在

するため，　これは資産癒1格の経髪各方書無数に存在し得ることを意軽表する。

　本稿で分析する為替相場決定モデルもこの資産懸路決定モデルの一つである。為替格場も非講次

解であるファンダメンタルズ燈と，縁次解である授機的バブル解の灘として表される。後述する遍

骸為替権場における綬機的バブル解のうち，為替権場がゼ賞に鞍棄し，露麺通貨の羅嚢纏が無酸大

となるような負の授機的バブル解は，経済主体の金運性と葬整合的であるため雛除可能である。し

かしなが転為替梅場が無限大に発散し，白蜜通幾の緬値がゼ欝となるような藍の投機的バブル解

は，経済主体の舎瑳性によっても雛鍮できない。このことは為替揚場の均衡経蕗が一意に定まらな

いことを意秣している。

　こ轟に弱し，近年，マク凝経済学においては，醸定会麗的（熱糠δ磁ぎ＆tl畷al／な経済主体の学

習遺程によ猟鱗々の均衡解が安定的であるかどうかを分極することによ肇，複数解のうち実現し

得る解を選濁するという懸究が行われ始めている2鶏。

　醸定合理性の概念は，S醸畷（欝§5／によるもので，そこでは，醸定会理的な行動とは，「意図的

には合種的であるが，その金運性には酸界がある」行動であると定義される。この鰻走禽運雛の覆

念をマク窪経済学に導入するとき，通常，新書輿濠マクロ経済学において前提とされてきた合理性

ナ薦島大学経済学鵡ε一難麟激娘鐡燃（｝t｛鯵ec（湧。無熱s難論灘噸．慰．影

‡棄東経済大学経済学都．e一醗誠＝藍t澱鍛競磁〔羅t麹t蔓．ac．藩

｝｝　資麗纏絡における投機難バブルについては，Bぬ蹴絵羅（欝7湧，雛獄。無継a躍W簾騰童生／鯵綬／を参照」）

　　ことe

2｝マクロ経済学驚け撮定鰹惣こて拠璽ま，S鞭醸（玉鰯），髭v鰹韻鐙麟総噸潅（2趨），耳磁鋤藤

　舞（欝係／を参照のこζ。

3〉　狂va齢（辮85，欝鋳｝，露v羅s段総｝麺鐵撮（賜＆‘欝彊〉を参照のこと。
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の仮定を緩めたものとして定式化される。具体的には，経済主体」）合遅牲において仮定されていた

階釣合遷牲」（経済主体は纏らかの目的を達成するため1こ，利編可能なすべての精報を繙いて合目

的的に最適化行動を行う〉と「窮待合理性淫（経済主体はモデルの購造，さらにパラメータについて

0）知識も有してお琴，確率変数の数学的嬬待燈と嚢身の主観的窮待纏とを等しくするように行動す

る／という二つの仮定のうち，嚢釣合蓬牲の仮定は保接するが，難待合礫牲の復建を外すものとし

て定式慮される4｝。換言するならば，経済主体は纏らかの目的を達成するために意識的に努力する

が，それは認知磁力や計算能力の羅嬰を反駁したや1り方でなされるということである。

　経済主体は短類的な行動の選撰1こあたってモデルを構築し，そのモデルの枠内で合藏的的に最適

な行動を選択するが，そのモデルは認知能力や計算能力の銀翼を反験して，真のモデルの単純乾か，

または聞違った特定化である。そして，長窮的には自身の経験から構報を集め，遷含的学習選程を

通じて，この短難のモデルを更新していくのである。ここで問題となるのは，駿定会礫的な経済主

体の学習遍程の遜譲として，金運的難待均衡が遠戚されるのか，または達成されるのであれ獄そ

の坂東条件は鶴かということである。騒々の合藻的観待均衡解において，この収束条件が満たされ

ているかどうか，すなわち安定性の条件を満たしているかどうかを分野することによ鰍複数均衡

を選窮する基準とすることができるのである。

　本稿σ）醤的は，為替相場における正の段機的バブル解が，醸定合蓬的な経済主体の学習遍程によっ

て安定的であるかどうかを分析することである。鰻定食運的な学習過程の定式化には複数の定式化

が想定できょうが．本編では，P嫉⊃a癒簸G（婚7勢，狂v雄s（欝8§，欝86涯98勢によって定式化された

逐次的学習過程を濡い，そこで定義される難待安定性（εx脚ct簾嶽媛s訟1）鐵ty／の機念によ甑正

の擾機的バブルの安定性を分析する。

　本稿紅おける分析は，経済学的菰も意義があると考えられる。すなわち，従来の分析は，経済主

体が縮互に整合的な信念に基づいて纒々の決定を行っているときに達成される集約的な結果を考察

するものにすぎなかったのに対し．学習遺程の分蟹は，経済構造を十分に認知できない経済主体が

存在するときに，懸々σ）経済主体の学習行動が欝報の叡集と伝播を通し，いかに騒々の経済主体の

欝念を編調させ，いかなる経済的な帰結をもたらすかということを考察するものであるからである。

　本網構成は，以下の遡である．第2鰍こおいては．餓縦y一1麩艶麟ty一隠dε㍑基づき・為

驚撫場決定式を導出し，為替帳場における負の投機的バブル解は雛除轡籠であることを示す。第3籔

では，為替相場における正の授機的バブル解が，限定含馨的な経済主体の学習遍程によって安定的

であるかどうかを分析し，正の投機的バブル解は窮待安定性の条件を満たさないことを示す。第塁籔

は，結論である。轟，補講において，これまで醗究されてきたいくつかの代表的な学習遺程とその

鞭束条件をサーヴェイし，これらの相互鷺係を明らかにする。

2．為替帳場における投機的バブル解

本筋では至3r就k（欝舞、i解5）の盤○鍵y－1倉出ε一t玉t羅t翫臓綴ε1を聡敏経済に拡張し，為替帳場決

磐　玉ヌ、鉱の憲義に従えば，非金運的な経済主体とは譲嚢勺合礫性も難髪寺糞蝿粟生も鳶さない経済主体であると定義さ

　れよう。



　　　　　　　　　　　　　　熊本・熊峯：バブルの窮待安定性

定式を導超し，為替権場における負の投機的バブル解が，合理的な経済主体の最適化行動と非整合

的であるため，雛陰可籠であることを示す。

　醗。醗y一1勘t麺一畿lllty一難。δ建1においては，纏人は貨幣を保有することによむ，取弓1費霧を簾約す

ることができるので，この流動性サーどスから直接効霧を得る。これらは分離可能で撫法釣な勅絹

麗数1こよって表すことができると仮定し，以下のような小国開放経済における代表的網人の最大化

購題

　　　　　　　　　騰ひ（G勢）書中！鼠O痴（讐）｝　　　　（i／

　　　　　　　　ε、話．PIB，辛騒盤君（i畢符一基／書舗＋翻倒＋P窪㌃rP，εf．　　　　　　　（2）

を考える。但し，C，は実質消費，騒は名§貨幣残高，Rは檎額水準，観は磐生的に与えられる実

質所得，＆は瑛彗未の実質対外鐘券残高，r，はこの績券に対するトi難末からズ饑寒にかけての

実質金利である。

　また，外蟹の梅懸水準を君卑，自藤通貨建て為替相場をS，とし，購買力平懸

　　　　　　　　　　　　　　　　　君二＆群，　　　　　　　　　　　　（3〉

が成立しているものとする。さらに簡単化のため9串＃iと飯定する。このとき，最大化問題の一一畢蓉

条｛等1ま，

　　　　　　　　　　　　　　z底G）霊β（亙＋r羨底○門主／，　　　　　　　　　　　　　（4／

　　　　　　　　　　　［鵡／一贈墨r灘。・耐学　　　　　（5／

となる。（4）式は実質消費に臠するE縫茎eギ方程式であり，～窮1こおいてi単位消費することと，オ難

において消費せず対外優勢として保有し，これを～一纏難に消費することとが無差麟となるため6）条

件である。（5〉式は実質貨警残高に間する翫重α方程式であ彗．瑛舞1こおいてi単位消費することと，

ズ窮1こおいて消費せず貨幣として保有し流動性サービスを享受し，これをズ＋1窮に消費することと

が無差震となるための条件である。（4）式よ参，β（碁r，／＞iであれば，無醸難驚においては溝費叢

は無駿大となり，一方β軽車7ゆく董であれば，消費量はゼロに収束してしまうので，常にβ（玉＋杵〉

螢iが成立することがわかる。よって，（勢式は

　　　　　　　　　　　　　　　～ど（G〉r〆（c，一重／、　　　　　　　　　　　　　　織

とな蓼，消費は通時的に…定となる。このため均衡においては，○＃ε軒i＃Cとなる。ここで，マ

ネーサプライは

　　　　　　　　　　　　　　騒二μ醒舌一玉，脇：9餓麗，　　　　　　　　　　　　　　（7／

というルールによって外生的に決定されるものとする。このとき，（5／式は

　　　　　　　　　　　1面一響幌）｝誓髪鵡驚，　　　　（8／

となる。さらに，搾凱iよ陰鳶皿＆を代入すると，
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　　　　　　　　　　　　　1藪ご）級誓｝）愚子¢）誓茅　　　　　（9／

が得られる。、糎，は（7）式によって外生的に決定されるので，麟娘の動きをみることによって，為

替相場の動きをみることができる。ここで，

　　　　　　　　　　　　　　　　∫ぐ誓〉一1鋸⑩一・〈誓）畏

　　　　　　　　　　　　　　　　　　9（誓）尋κ）菩

とおく。ここで，墾盤鯉ノ5咽緩凝熔〉卸て翻ノS）鷲（｝と想定する5》。こ摩）とき，∫（翻8〉，およびg〈凝β〉を蟹

示したものが，図董である。

　図iよ陰，離善β舌の均衡経諮として，（a／ゼ麟こ収束，（鶏定常均衡（麗熔〉に駅東，（c／無駿大

に発散という3つの経露が存養三し・定常均衡は不安定であることがわかる。経路（c〉は原点から後

ろ向きに推離することにより得ることができる6｝。但し，「一（鰻鐙er碁aめ」は定常状態を表す記号

5｝　蓑灘歓～創〆鋸∫Slガ（欝欝｝〉暮であるならば，董墨欝慧シ厨（鋸1S〉＝…OGとなる。その証弱は以下の逓1りである。いま，

　　11灘鯉、＄一ゆイ躍雌／；偽となる糞譲の偽が葎益すると俄寇する．このとき，睡軸照講韓郵3〉ガ（翻谷／＞9であるな

　　らば，すべての（、謬ぜ麟＜（餓ふ1に麗し，儒麟卸『綴麟〉‘認満たす砺．および餓嶋が存在する。一方，舜1

　　は輩籔密な鑓麗数であるため，弄糞S＜葱留客毒に対・し．霊・（躍8〉一侮〉（翻器）ガ（」轡，響／＞撫となる。しかしながら，

　　撫が；蓉譲であるならば，縫蒼S）＜（絃織垂）ケかつ〆翻な／一鋤く翻となるナ分に小さい麿熔が存在する。こ毅

　　は矛湧である．よって，臓，｝瞬翻郷『紐（鰯S逼梶£となる。上瓢の蓬墾については．0藝st艶羅a雌盆（轡痘

　　（蓋鱈3，欝総．嬉懸｝を参照のこと。

麟　すなわち．r一至難！こおいて，z嚢C）蔦〆（擁r一｝落丁一βを満たし，かつア顛においてS7凱00となるアー亙期
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類本・熊本1バブル6）難待安定性

である。経驚ね／は為替権場が無筋大に発敬し，§蟹通貨の懸纏がゼ窟となる亘の授機的バブル解，

経路（c／は為替構場がゼ資に漿棄し，自蟹通貨の懸籏が無銀大となる負の授機的バブル解を表して

いる。

　これに関し，βro欲（欝鰻，婚75〉は，負の擾擾的バブル解である経驚（£／は，経済主体の合憂牲

と葬整合的であるため，均衡経路として雛綜奪能であることを示している。

命題i（3roc駄（i§74，欝質券〉二麗，害・寿婁厳密な騒関数で擁β一〇〇σ）とき，　〆（凝ぬS）一→舜，μ紹≧歪力書溝た

されており，さらに，十分大きな翻熔に輯して，班誕熔／＜（編／Syとなるような定数λ＜むが存在す

るならば．経露（c）は均衡経整とな彗得ない。雌βfはバ麗／S〉鐙g（擁熔）を満たす定常魑（離β）に

駿東する。［コ

言鑑琴舞：館てCX盛観賊1S替玉〉ノ（義義β言〉m（μZβ獲zど（C〉一筆〆（f纒≠β捧1，盛観β云一締QGのときガ（薫陸嬢首〉一疲｝なの

で，～嚢ご）（脇．茎娘、潔（離メ蕊／→（芦紛議ご）となウ，騒嬢‘は率群居で成長する。一方，＆罵

〆脇照脇織〉よ鯵，ε，、iβ，鴬（μ鼠β潔韓4摂虚．至／瓢βなので，為替相場は率βで減慰する。

　ある丁蟻善こおいて，貨幣残高i単位を消費に鰹すと，鋸てC）βアに等しい追繍的な1効繕を得ること

ができるが，彦丁窮にかけてΣ匙τβご一「霞雌織）嬉の掻失を受ける。しかしながら，＆は率βで，

醒ご恩は率μ紹で成長し，さらに十分大きな灘恩バこ録して，〆（轟轟1＜（翻オ熔ダであることから，

撰央の上蟹は，鳶Σ乳潔μβ／宇βrで纏えら耽る。燧し，意は定数で鳶二（瓢．織、）1（瀦β麹，麟ま

か（！紙燭〉＜縫4蓄βがを満たす最霧の蒔灘ズである。ここで，μ膠＞i，λ＜§よ撃，（μ紹y〈iなので，

〆（め緯r＞惹Σ鑑rl（漸β）撃βrが成立し．懸人1ま実質貨幣残高を保有しようというインセンティブ

をもたず，この経憂各は均衡になり得ない7｝。罐

．鉱述の通陰，為替摺場における負の投機的ノぐブル解は誹除羅能であるが，正の投機的バブル解を

　が存在する。　7㌧1観においては．追毅的な圭嶽盤の溝費から得ら孝しる鰻罪効罵と，追擁的な至懸盤の実質

　隻警残嵩の保有から得られる醸馨効馬が等しいため．経済主体は7’類において露蟹通貨の懸錘がなくなるこ

　　とを難っているにも鷺わらず，r一亙簿iにおいては．流動誓iサービスが得られるため貨繋を課有する。

7〉硫st躍4鐡戯確磁（里§83．i盤§、墨§鮒は，麟鋸麟が．廊から糞雰であ9，かつ横懸盤条俘億撒s鞍rs3疲y

　c膿療t無爵　1至穣7．q自β7韓欝ゴ、r）ゴ（C）罷〔1が満たされるならば，（c〉の経蕗は均衡にな警得ないことを示して

　いる。この蓋購は以下の遊撃である、

　　（韓践より．

　　　　　　　　　　　誓～κ）一翼β量，べ撃fl）幸β・績，鵡，

　が得られる。また，（c／の軽震上では鋸，ノ餅慧率君影で賎長ずるため．1繊r＿βf（茎魏．遊バCl＞1妻とな彗．

　模擬性条｛隼を溝たさない。このことは，上式よ彗．

　　　　　　　　　　　　　　　斎鵡＞難点〈撃び

　が絞立することを意味し，これは，（c）の経雛、猿こおいては，潴費者は実質貨幣需要を減少させ，溝費を増

　大させることによ管掌効獺を増大させるこ二と力量できることを意嫁している。　よって，　経餐各（c〉は均衡経墨各と

　な辱得ない．
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雛除することはできなレ弾。このことは，為替稽場の合理的窮持均衡経驚が一意に定まらないことを

意嫁している。

3．限定合理的な経済主体と投機的バブル

　本簾では，羅定合礫的な経済主体を想定し．為替櫨場における覧の投機的バブル解が，この限定

合目遷的な経済重鉢の学習過程毒こよって安定的であるかどうかを分話することによ準，蕉6）投機的バ

ブル解は簸待安定牲の条件を満たさないことを示す。

　まず，窮示的な為替レート決定式を導鐵する。これまでの議講では，麓単化のため，完全予見下

での最適牝問題を考えてきたが，以下では不確実姓を導入する。すなわち，前簾のモデルにおいて

は．マネーサプライが（7／式に基づき，また実質所得も外生的に与えられることを想定していたが，

これらが確率的に与えられることを想定する。さら1こ，群賊という仮定も緩め，モデルをよ撃…

般的なも」）とする。

　消費者の効稽幾数を

　　　　　　　　　昌唱陰（☆ヂ｛鍔☆蟹讐）璽一難　　　　（鋤

と特定駕する。但し，δは鷲闘選好率，ρ，εは，それぞれ実質消費量，実質貨幣残高に鰐する縷対的

危験繊避度，zは実質貨幣欝要に対するウェイトである．また，£藷・1はズ難の情報集合に基づいた

条件付窮待魑を表すオペレーターである。予算麟約式は，蕊籔と隅棟（2／式で与えられる。

　こぎ）とき，消費者の重踏条件（4〉式，および（5）式は，それぞれ

　　　　G～吉鞠擁。庶喋

編一・青（誓γε琳δ現象誓｝

（i茎〉

（亙2／

となる。

　ここで，実質金麟を消費に基づいた貸sc疑r方程式（co貧鎌鵬夢tlo建§＆s磁F1sc娩ぎe肇甑沁瞬に

よ吃

　　　雌橘瞬象沼

／＋Fπ彗
と定義すると，績／～（獅式よ婆，貨幣需要関数

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　す　　　　　　　　　　　　　　　誓レα（嬰）r

（至3〉

（i4／

8／　至奏（｝c嚢（欝欝．鯵7誹は．〆（韓罵キOつを想定するならば，経蕗（麟においては．騒人は濃費をわずかだけ滋

　　らし，貨幣残轟を檬有することでッよ彗大きな効絹を得ることができるので均衡にはな13得ないとしている。

　　また，0わs媛e羅撮耀嚢。野｝鐸（鷺S3．198繕は，致癖が嚢蟹選嚢の｛蚕纏が下鞍1こ達したときには．党讒する譲

　度儀y穏r継継tCt三騨e欝cysyste鵬｝を！呆謹することによ蔭，経蕗纏）を雛瞼できるとしている。
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が得られる。優し，ぎ，は名目金麟である。（至4〉式より，貨幣講要は名馨金辮の減少驚数，実質消費

の増撫関数となる。

　ここで，こσ）経済における定常状態を実質消費，インフレ率が一定となる状態であると定義する。

このとき（琵）式よ鯵，定常状態においては．

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　戸mδ，　　　　　　　　　　　　　　　　　　（茎5）

が成立する。さらに．C酵（C一場，9、圭／皿（争であるから，（欝〉式より

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　7　ゑ
　　　　　　　　　　　　　　　／÷罫＃（トの一　，　　　　　　　　　　　　　　　（i6／
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　P麟

が成立し，定常状態においては名目金科も一定となる．よって，（欝式は

　　　　　　　　　　　　　　　費一レぴ（事）1乱　　　　　　（達7）

となり，定常状慧においては，名羅マネーサプライの増熱は霧率の物懸水準の上響をもたらし，実

質消費には影響を与えないことがわかる。

　以上のモデルに基づき，為替類場決定式を導塗する。まず，実質消費は対数正親分布に従うと仮

定し，（i圭〉式の霧透の対数をとると，

　　　　　　　　　　一随一繭9（iまδ）一娼婦4σ鉱　　　　　（i8）

となる。但し．爵．羨梅額ε善纏，論茅謹・繋お難の鋳報集合に基づいた条件付分数を表すオペレー

ター，ノ罫文字（沁werてas豊艶鍵er酵は対数値を表す。次に，（縫）式を

　　　　　　　　　　　　1一瓢ζ、睾δ碑誰、（ぎ墾）｝　　　　　（麟

と書き褻す。（｝§／式の左辺は対数線形ではないため，これを対数線形近似し，一方右透については

対数線形であるため，これの蝿数をとると，

　　　島鰍翻砺魂（／癖一顧盤渉纏一臨」

　　　　　　　　　　　　　　　　　　…雇能生ドζσ鉱，号σ2か、オ綱雌，舌，　　伽／

となる齢。但し，諺．野薄零宿艶・，疹，一玉1，6，か．ゴ葱ε碑，lo，。重，声，ヰ違，Co簸1弓はオ鱗の精報集合に基づいた条件

付共分散を表すオペレーターである。（茎8／，（鱒／式より，

　　　　　　　　　　　　　i　　T　　　7　　　　　　　　　　　丁　　　　　　　　　　♪5一一13ε織一纏，一r跨ψド茎09（i舞／l，　　　　　　（鋤
　　　　　　　　　　　　工÷～ε

勢　1欝／式の左透の対数纏をと雛．これを定常状態の違警においてτ最yl纏農㌶する。こ6）とき，定常状莚1こお

　豊ナる無謬系式韓i｝式，　玉一（Z戸fご下f．纏蓼葺瓢玉一｛勇嘱至⊥7葺盤i1｛｝一憂〉を弄葺も』ると，　矯霧（玉一』とP∫Cf燐ぞ難二一至｛辱ζ（董

　　÷舞本震ぐ韓致一、霧，／〆璽，）一驚（（君…Pオ！望，ド’ρ（（｛lf一〔いノG）が得られる．ここで，定常状態からの変数慰

　の変乾分，認X霧積憂（X，一κ尉瓢を対数縫鵡で近録するなら謹，（2鵜式が得られる。
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が得られる。但し，輿壼一（葺2／諺，オーρσ，，身，，である。屍様の式慧，以下の（22）式のように対称的な

磐石についても成立している。

　　　　　　　塩素［野　た璃・一唐鋤9（贈t　　（22〉

絶し，「＊（asterls搬」は外露を示す記鱗である。ここで定常状態においては，嚢国と外露のインフ

レ率が等しいと仮定する。このとき，（i麟式よ肇

　　　　　　　　　　　　　　　　　　fπβ．　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（23／

が成立し，定常状態においては．自覆と外国の名舞金科が等しくなることがわかる。ここで，（2葺

式から（22／式を減じたも」）に，（23〉式と購買力平懸式

　　　　　　　　　　　　　　　　　翫蓄ジパ，　　　　　　　　　　　　（24〉

を矯いると，為替相場決定式

書匠＿……瓦．（艶｝窓オー藷｝2ご孝）一一禦（（・オーぐオ‡）一一≒（劃ご…r善事）華墨7｝φで÷iTだオ1εオ㎜玉1，（2溝

　　玉÷fε　　　　　　　i畢～ε　　　　　　1十言ε　　　　　　垂下～ε　　　i舟∫ε

が得られる。難し，ゆ漂轟一雨であり，弓スクプレミアムを表す。（25／式より，嘆碁の為替揚場

はマネーサプライ，実質消費量，実質金駿，壁スクプレミアムによって決定されるファンダメンタ

ルズとズ÷i期における為替擾場の幾待纏裟よって決定されることがわかる。

　ここで．為替福場を決定するファンダメンタルズ纏を

　　　　　　　　　　～鍔ゴε（臓一鰭バ匠瑠（ごrべ）イη一ず／÷壌，

および，λ磁1（墨÷ズε／と定義するならば，（25）式拡

　　　　　　　　　　　　　　　　s，＃～汁認運s，＋蓮，　　　　　　　　　　　　　　（261

と表すことができる。為替相場を決定する差分方程式（26／式の一毅解は，

　　　　　　　　　　　　　　　　　5冴ε吾畠，　　　　　　　　　　　　　　　　（27〉

で与えられる。但し，纈は差分方程式（2湧式の葬瞬次解であ○，

　　　　　　　　　　　　　　　　　ぱ　　　　　　　　　　　　　　　8ゴ‘Σλ霧h一ト玉1，　　　　　　　　　　　　　（2鋤
　　　　　　　　　　　　　　　　　’瓢里

で与えられる。これは為替犠場のファンダメンタルズ値である。一方，毒舌は瞬次解であ拳，

　　　　　　　　　　　　　　　　斜土語麟麟1，　　　　　　　　　　　　　　（劉

を満たす、，これは為替紹場の投機的バブル解を表している購。（2鱗式を満たす島は窃難纏蘇に依

麟蜜ず，1鍮式における瑠軍舞｛解を導鐵する．式を五一腹，罵・島1渥，、星1となるり一ド孝ペレーター密磁曜ra一

　　鵜r泌一1を湧いて．縫一蔵、舛短二為と表す．よウて．3痔穫ノ（レλL㏄1）そとなる．ここで，無駁等髭綴数の憩

　　σ）査｝式よっ，亙〆（至一λ乙一㌧二Σ1匙麟f五一fとなることを篤｝いるならば，歯ごΣ乳嵩ず五引々罷飾＋λゐ㎜1飾＋／評し－2為

　　一…罵～，報E，レ，．毒一ズ裁鉢，、21千一となるため，非瞬次解（2暮｝式を得る。次に，瞬次解を尊墨する。いま，

　　戯、を任意の定数とする。このとき，｛そ意の解8，二εず＋島λ一‘も3ざ＋顔少λ一言士～，皐λε躍3ダ糸｝÷編ル｛言†讐となること

　　から，（27｝式を満たすことがわかる。よって，佗鋳銭を満たすδ，は（鱒！式の響次解となる。

8
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存して無数の経諮をとウ得るので，為替撫場の均衡経銘が一意に定まらないことを意味している。

　ここで，まず醸定含選的な経済主体を想定し，ファンダメンタルズ纏の窮待安定性について分析

する重％

　為替癩場を決定するファンダメンタルズ々が，以下のA貧（募過程鋤

　　　　　　　　　　　　　　　　　9オ確～ご㎜i事ξゴ，　　　　　　　　　　（鋤

に従うものと想定する。但し，ξ孟は窮待鎧ゼロ，分数ゲとなる独立隔一分薦（猛δ／に縫うホワイ

トノイズ撹乱項である。このとき，為替相場のファンダメンタルズ魑（28）式1よ

　　　　　　　　　　　　　εぐ瓢（i一農λ〉　圭9，一←ξ話

　　　　　　　　　　　　　　二α（i一ご譲）㎜セォ皿至便一｛i＋（i一α薩〉一董｝る，　　　　　　　　　　　　　　　　　（3i〉

と表すことができる。

　ここで，難定会遷的な経済主体は，為替癩場を知覚された運動法則（夢erce鉾綴熱W磁建蓬醗沁瞬

　　　　　　　　　　　　　汗β玉盃一露オ㎜玉詔2重』至ξゴ＋β3善一鹸，　　　　　　　　（32）

に基づき予濁しているものと想定する。これは，際定金選i的な経済主体は，為替権場は～あξ，およ

び殺意によって決まるとわかって（知覚して〉いるが，そのパラメータの魑については未知であ敷そ

のパラメータを学習遜程に基づき逐次的1こ更新していくことを意味する．このと削

　　　　　　　　　　　　　呂1＄ゴー玉卜β圭爵

　　　　　　　　　　　　　　　　二編嶋『｝÷ξ重卜鹸鳥エ紹至言ξ，

となることから，（2§／式よ静，実際の運動法則（＆c雛盛laWむ｛盤磁。麟は，

　　　　　　　　　　　　　　sオ＝～オ＋λ（αβ翼穀一至＋βミォξ言）

　　　　　　　　　　　　　　　瓢α2一三＋ξガ垂λ（αβ財～f』玉÷蘇fξオ〉

　　　　　　　　　　　　　　　確（董塙，歳，　董磯÷β賛λ）ξ，　　　　　　　（33〉

と求まる。よって，矩覚された運動法則から実際の運動法則への写像，

　　　　　　　　　　　α轟，，疏，，β3，〉一（ぬ臓譲），碁蘇，暮〉，　　　　　　（3違〉

が求まる。このとき，以下6）命題を得る。

命題乞醸＜iであるならば，ファンダメンタルズ纏s∫は簸待安定的である。二：

証萌1ファンダメンタんズ纏ε∫が魏待安定的であるためには，知覚された運動法則から実際の運動

法鱗への写像C（・）のJac磁繍をジで評慰したときのすべての置奮根の実部がi以下であること

雀蓉　以下で霧いる学参透程については補講を参1累のこと。

圭2〉　運営．農己醸蕪〔at撫）r嫁艶ssl曳7el医欝（疑モデルは以ぞのように与えられる。

　　　　　　　　　　　　　｝11＝μ÷φly匠一町φ2y卜2畢…＋φか鯵一か一徳

　　優し．μ、轟．窃．…晦はパラメータ（定数／．麗，は撹鼠項である。

9
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が必要条件となる。毎co疑罎は，

　　　　　　　　　　　　　　　一㌶類無、ズ

とな春，瞬有掻はi，露となる。よって，畝＜iのとき，ファンダメンタルズ値〆は難待安定的とな

る。嚢

　購様の結i論は，M段rcet農蟹玉Sar葺e蟹韓g8§a〉によ陰提示された最ノ罫二乗学習遍程を篤いた場合

にも得られる。実鰹の運動法則が（3鱗式で与えられているため，補講における（A緩鱗式は，

　　　　　　　　　　　　灘1－1瑚影ル）讐　　　　（35）

となる。このとき，以下の命題を得る。

命題31麟く至であるならば，確率至で魚一β玉∫となる。痙し，βi∫はβ崖∫＝α涯一忽で表される定常

状態である。塞

誕瞬；（3韓式は，補講における命題Aぞ（（A－7）式／において，錘m薯，澱m鶏，麹凱撫，擁（β）慧（λ羅

十王〉α，3（β〉π影，α1，C（β〉凱λβ垂÷董，β〈β〉置iとおいたものである。以下では，　こ牽tらむ書補壽禽の命題

A老における条件（A老4〉～（A老君〉を満たすことを示す。

（A老一1／　ξ言はホワイトノイズであるから，1．1、δ．に従い，すべての声く擁こ対して麟ξ瀞＜。。が存

　　　　在する。

（Aぞ一2／　、4，β，C，βの定義よ箏，護は2躇微分可能，β，C，ρはi踏微分可能である。

（A－2－3）　む｝の境界凝）盈こおける（35／式の解軌道が1）iの内欝に向いていることを示す。蕉＞β〆

　　　　二躍i一λαを満たす蘇については，鵡＆＃R一玉麗、1嬢α一i〉轟＋磨く嚢であり，逆に，蘇＜β〆

　　　　を満たす蘇については4幾〉諺となる。よって農として，iβ圭1＜κ“，β〆∈えλを選ぶなら

　　　　ば，その境界石λである協lmκにお雛てはッ（35／式の解軌道は農の海嶺嶺こ向いている。

　　　　■

　次に，段機的バブル解の難待安定性について分摂する。先述の遜彗，投機的バブル解は（27！～（2弱

式によって表されるため，

　　　　　　　　　　　　　3卜董一s姦＋島一至r♂一汁λ皿協，　　　　　　　　　（3§｝

が成立する。（2の式と　（3嚇式よ拳，為替穣場の一般解は

　　　　　　　　　　　　　　3評定協』｝÷麗一λ㎜｝ε姦，　　　　　　　　　　　　　　（37／

一韓一
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と表すことができる。また，為替穣場のファンダメンタルズ纏緩は（謎〉式で与えられるため，（37／

式は

　　　sオニλ㎜圭sピ㎜至÷α〈i一ご以〉㎜互～オ皿主÷｛i牽（至一αλ〉樋｝ξ重一λ㎜玉｛（i一α議〉一｝～書＿i＋写ゴ＿玉｝

　　　＃λ一奪卜至÷（茎一αλ〉一達（α一ノじ垂）2ゴ＿玉＋｛i峯（i一αλ〉一主｝ξ芒一λ碓㌘レ聖，　　　　　　　　　　　　　　　　（38〉

となる。

　ここでッ醸定合選的な投資家は為替相場を以下の知覚された運動法難

　　　　　　　　　蘇二一β重卜玉樹『産舟β2卜至急＿茎＋β3卜重ξビ←β翻＿圭ξ卜皇＋β蕊η首，　　　　　　　　　　　　　　（3｛》）

に基づき，予想しているものと想定する。このとき，

　　　　E哲トホ｛遷皿E重彰β王ピεま＋β2ま之哲峯β鍵ξ輪重＋β葬ξ＋■β配衡＋懸

　　　　　　　＃Ef毫βiオε虻一玉＋β2ま一蓋悲蓄』至＋β3オ㎜玉ξオ＋β4軒並ξ言＿至＋恥〉＋β2護《芝z言＿重＋ξf〉β4ごξ圭

　　　　　　　mβ匙慶産÷β愛冠（β財÷α〉～卜｝＋（β賛β蕊＿墨牽β禦一千一β財）ξゴ千β鷺β競弓ξご＿至，　　　　　　ξ壌｝）

となることから，（2§／式よ撃，実際の運動法難は

　　εまηま牽λ媛オsゴ㎜汁＆ゴ皿玉（魚耀渇皿藍蝋轟轟一圭÷毒÷β4オ源＋魚β桝ξ卜玉〉｝

　　　凱齪オ㎜汁諾ナ言＋λ｛β秦ま㎜玉÷β2書一塁（趨首÷紛2ぎ皿玉＋（β｝～β3，㎜圭÷β2詩β韓／ξ汁βi轟ト圭ξ卜｝〉／

　　　皿λβ多重S舌皿翌＋｛｛ぎ＋λβ墾オ…董（β圭ま＋α〉｝£善心工÷｛λ〈β鷺β3卜至＋β2ご＋β翻）＋i｝ξ＋β箆β翻＿iξ卜董，　　　　（達圭〉

と求まる。よって，知覚された運動法則から実際の運動法則へ6）写像は，

αβ茎，，＆，，魚，，＆，，属，〉一（轟2，｛α械姦通魚÷麟，腿象β3卜汁β2汁βの＋i｝，毒β4古聖，騨，（勢

となる。このとき，以下の命題を得る。

命題4：投機的バブル解は鱗待安定麟とならない。墓

証墾：ファンダメンタルズ纏s∫が懇待安定的であるためには，知覚された運動法難から実燦の運動

法則への写像C（・／のJacOむ1鍛をs∫で評慰したときのすべての露有横の実部がi以下であること

が必要条件となる。」3co短餓は

　　　　　　　　　　　　　2λβ至　　魯　　§　　§　容・

　　　　　　　　　　　　　λ跳λ（蘇＋α）○　§　§

　　　　　　　　　　オ）c二　λβ3　　λ　　λ蘇　　λ　G

　　　　　　　　　　　　　焔　　倉　　§　禍　§　炉、罪｛｝一面λ｝一1

　　　　　　　　　　　　　　（1　　　騒　　　魯　　§　　§β2皿｛ト麟冊梅一λ『玉》
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　β3尊｛墨一αえ1一｝
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　β尋－昼÷｛至一α離d：
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　みぎさ
とな参，実部が圭を超える遷奮根が存在することがわかる。よって，投機的バブル解は難待安定性

を満たさない。縷

　命題3，4よサ，為替堀場におけるファンダメンタルズ値は難待安定的であるのに麟し，投機的バ

ブル解は麟待安定的でないことが承された。このことは，複数存在する為替権場の金運的難待経路

一難一
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の中で，ファンダメンタルズ解を一意に選譲できることを意味している。

4．おわ睾ナに

　本稿においては，為替権場の愈運醜類待均衡解は投機的バブル解を含むため，一意に定まらない

こと，しかしながら，醸定合理的な経済主体による学習退程を考察するならば，ファンダメンタル

ズ纏は簸待安定的であるのに対し，投機的バブル解は驚待安定的でないこと，すなわち蕪走禽璽的

な経済主体の学習遺程の極醸として，投機的バブル解は達成されないことを示した．このことは複

数存在する為替相場の合礫醜類待経路の中で，ファンダメンタルズ解を一意に選択できることを意

味している。

　挺し，本稿においては，代表的な鰻定食運的な経済主体のみが存在すると仮定し，分析を行って

きた。しかしながら，複数の異質的な際定食蓬的な経済主体が存在し，その経済主体闘で驚鞍の非

薄称牲が存在しているときの学習行動は分蟹されていない。このような状溌下で授機的バブルが存

在し得るかどうかは懸の問題である。また，投機的バブル以外にも，ファンダメンタルズ値からの

粟離原蓉として，確率的バブル，または定常サンスポット均衡が挙げられることがある珊。確率的バ

ブル，および定常サンス溺ット均衡に臠しても講様の分極を行うことは興味深い。したがって，以

上の分蟹は今後の課題としたい。

補論．隈定食礫的な経済主体の学習過程

　徳論では，醸建金運的な経済主体の学習過程の中で，代表的なものをとりあげ，その鞭束条件を

分蟹する。

　まず，確率的近似法（s沁。飴st量。鐙鐸蝋勲＆t沁露盤ε撫綴／とその収束条件を分蟹する。次に，最

小二乗学習遺程（1綴st　s轡継es　l舩螢搬g／を分蟹し，これは確率的近似法の1つとして解釈できる

ことをみる。さらに，確率的近似法の駿東条件を膝繰し，最小二乗学習遍程の収束条件を導離する。

これは学習遍程の大域的安定性の条件となる。最後に，本稿で驚いた適合的学習遺程における懇待

安定性の概念を分析し，もし合遅的簸待均衡が難待安定的であるならば，またそのときに醸参，最

小二乗学習過程は会遇的期待均衡に漿棄することをみる。この簸棄条件は学習遺程の局翫的安定性

の条件となる。

確率的近似法

　緬鋤量総a蕪Mo欝（｝（欝§i〉によって堤示された確率的近似法とその収束条件について分析する。

確率的近似法は，後に分析する最小二乗学習遺程を含む一般的な定式化である。

　いま，ズ窮£おいて観察される意×i状態変数ベクトルを々とする。また，経済主体が経済の動学

玉3）　定常サンスポット均衡と定常サンスポット均衡への学饗選程1こよる叡葉露髄1こついて慧．Azar絵覆s（婚獲，

　　緯鶴〉，W（》綴舞懇（欝醤）を参照のこと．

つ
一王
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構造を決定すると予離している～×iパラメータベクトルを戯とし，ズ購におけるこの推定麺を姦

で表す。麟を知覚された運動法則と呼ぶ。この推定纏を経済の購造方程式に代入すると，ズ難におけ

る状態変数2，の実際の値が得られる。これを実鰹の運動法則と呼ぶ。よって，鰭覚された運動法則

から実際の運動法則への写像が存在し，この写像を

　　　　　　　　　　　　　為罵踵（裁』i〉為一五十B（δH〉鋳，　　　　　　　　　　　　　　　（A磁）

と表す。但し，蹟は概×i撹翫項ベクトル，、4，8はそれぞ蕊，鳶×鳶，忌×耀行列麺縫数である璃。

　臨魏搬S麟6MO盤。（欝5i〉の確率的近似法は，（A－i／式のもとで，

　　　　　　　　　　　　　　　　　E9（々，α〉嵩倉，　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（A－2）

を満たすノマラメータαを

　　　　　　　　　　　　　　　δオ鷲島『汁γオ9（轟，姦一圭／，　　　　　　　　　　　　　　（A－3〉

に基づいて逐次的に推定するものである。難し，9（～‘，磨はプ×ダ→、鋼を満たすベクトル麺襲数．

γまはγオ＞癖，1墨搬オ．。。翻ゴ黙iを溝たす葬増趨スカラー粥である。以下では簿攣匙のため箔凱ズーiと仮定

する玉鴫

　ここで，L撫資9（婚77〉は（A－3／式を

　　　　　　　　　　　　　　　認
　　　　　　　　　　　　　　冴蕨イα2・の尋（碗　　　　　　　　　　（熱縷／

で近似し，（A－4／式の収束条件を求めた。健し，EQ稔，めはαを霧達し～，の漸近的定常分薦垂こ麗

して評慰したQ（鶏，麟の難待纏である。また，τ（跨＃沁g（身である覇。

命題A｛（L舞瞭（緯77）〉玉魅

　　　　　　　　　　　　　　δゴ瓢δ亡＿圭＋γ忍〈z言一玉，姦一玉／，　　　　　　　　　　　　　　　　（A惑／

　　　　　　　　　　　　　　　　幽一路量｛鷹∈覇，　　　　　　　　　　　（A－5a〉

　　　　　　　　　　　　α滞so盤ev麗麗盤良妻ずδ匠蕪島，　　　　　　　　（Aう紡

　　　　　　　　　　　～汗爆姦㎜玄海皿i＋疎δ卜玉〉勧麺爵∈…β｝，　　　　　　　　　　（A－6盆／

　　　　　　　　之滞SG盤εva董雛盤CO騨act麟set塗躍宝亀（装え）i，　　　　　（A幾〉

という学習遺程を考える。但し，易，島はそれぞれ，鎚⊂∫λ⊂ダを満たす有罪灘集合，および閉集

合である。また，集合鎌⊂ダを、4，βが定義され，、4の緯有値が維対魑で至以下となるα∈…ダの

艮／　合礫的な経済主体は擁の不動点、を簿っている経済主体である。

焉）　RG輪舞s3葺6鑓艦ro（至9嚴）は，1童盤，㎜。。δごニグとなるための条件を求めている。軽し，グはεα為．α酵盟

　　〔1，または1翻，皿。。ε9（鳥．〆〉＝｛1を満たす．この条幹については，Ro漉鍛s　a綴Mo鍵。（欝欝）を参照のこ

　　と。

麟　十膏大きな～に薄して，灘鳶動一坐が銭直すること，および之，の変動隷α，の変籔跨こ帰して申分大きいと考えら

　　れるため，（A－3／武1こおける9幾ま、α，皿llはε9犯．磨で近似できる。よって，（A－3）式は（撫オプ1凄／電（畿

　　一戯一｛潅／電（至，磐差障輪，磨となる。ここで，r〈舞；沁瓢参で蒔縫を変換するならば，（森纏〉式を得る。

鴛｝　L難戦g／欝7警の義定C至～C7をW◎磁無毒鮭鱒彰に縫い養多塾している。

一実3一
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集会とする。さらに，集合∠〉書をえ義の連結騨部分集合とする。このとき，コンパクト集合β⊂島に

窃難纏をもつ（A一謹〉式の解軌道慧，すべての鵡こ嬉して，闘集合1〉8⊂∠）8を離れないものとし，さ

らに，以下の条件（A一レ葺～（A※5／がα旺∠〉一こついて溝たされるならば，（A－4／式の解獣道は

確率iで，言一〇〇のとき麟一え）εとなる。但し，翻はアトラクション島⊃｛）をもつ不変集合1）ε置

｛α：∫（α〉窯購である。

（A※i／

（A護一2／

（A一ト3／

（A※窪〉

（A縫う／

鋳は1．1．6．に従う確率変数で，すべての声＞iに蝿して麟麗潮〈OOが存姦する。

9はα，～についてび毅然数で．その導縫数はすべてのα艦∠〉麟こ薄して，有罪である職。

擁，8は1）8においてL沁sc盤tz連続である。

バの署ll膿E9（署，あがすべての∠）昴こおいて存在し，さらにすべて6）5∈1）一こ対して，
　　　‘一〇P

　　　　　　　　　　　　　　オ　　　　　　　　　　　　1雛Σα乏8，あ瓢∫（葎），
　　　　　　　　　　　　オー。⇒ε凹｝

が確率1で満たされる。但し，

　　　　　　　　　ξ汗鴎（の薪一至一β（認／鐸，為鞭／皿暮．

1）＝島＼P2．島O｛）擁としたとき，紛式の解軌道が，βの境界δ翌）で∂の内翻を向いてい

る鷺。叢

　（A－5／式うおよび（A噂／式は擁i定値亀が集合五〉玉から離れてしまうようなケ経済主体の事講の

予灘と整合的でない鶴灘麺を無視することを意味し，‘‘置。鐙ctl澱舞cl蹴y｝†と呼ばれる。

証弱：省略鰯。　縷

最小二乗学習過程

　次に，最小二乗学習遜程を分疑し，この最小二乗学習遺程は確率的近似法の一つとして解萩でき

ることを示す。また，確率的近似法の駿東条件である命題A｛を，最小二乗学習遜程に応羅し，最

小二乗学習遍程の薮束条件を導塞する。これは学習遜程における大域的な安定条件である2％

　いま，断を外生的な定常変数からなる躍×iベクトル，yfを定常スカラー変数としたとき，経済

主体は変数yバま，

鰺／　L無難霧（婚7警においては，～およびαについてL珍SC盤tz連続性を飯定している。

董勢　L舞糞霧（欝？7〉の丁艶｛πe鉛毒においては，（葺s囎世、δび（磨∫（α）く嚢．（2）α嘩幽に隣してざ捜磨≧CI．α∈島

　　にi籍して，む（鵡≦“≦C｝を満たす2購微分可籠な鷺数む（癖≧轟が存在することを仮定している。（聾は

　　Lya登臨欝欝数乙ず（・）が存壱三することを保鍾し，　（欝は∠義に霧靉靆をもつ（4〉式磁解軌遵が∠）主を離れないこ

　　とを｛呆…諾している群

鱒｝　L舞糞9（難77／を参難のこと。

2i）　巖小二乗学習避程については．L舞至球a蕪s昌畿rst露盤（雄83／、罫総r悪謄磁露認．（欝s嚇を参照σ）こと。

一握一



　　　　　　　　　　　　　　熊本・熊本1バブルの窮待安定雛

　　　　　　　　　　　　　　　聾二β謁一童舞ノ匠，　　　　　　　　　　　　　　　（A－7／

によって決定されると推離しているものと仮定する。撮し，趨は，鋸×iパラメータベクトルであ雛，

知覚された運動法則である。また，yご～1、1．d．（§，び2）なる撹乱覆であ1ラ，認は葬讐異行列という最小

二乗法における古輿的仮定が溝たされるものと仮定する。

　経済主体は趨を最小二乗法を湧いて逐次的に推定するも0）と飯寇する。すなわち，経済主体はズ

鐵1において，

　　　　　　　　　　　　　　　　　亙　詐
　　　　　　　　　　　　嘩戴距爲（獅撫工〉歌　　　　　　（A－8〉

を解くことによ撃，

　　　　　　　　　　　　　ゑ｛恥聾4一至恥臨　　　　　　（舗

と推定する。

　ここで，／観謙Σ！喜頑κ、＿劃．写と定義し，これとΣ1叢麺．＿聖ダ、二身f補βf＿並を（A－7〉式に代．入すると，

　　　　　　　ゑ戒r｛藩鹸匙戯1一岳il瓦臓一幽魂　　　　（蕪／

となる。さらに，Rオ＿｝一R近一鵡皿圭鯖＿玉fを（A級鋤式垂こ代入すると，

　　　　　　　　　　　瓦識訳隔（鈷撫轟〉　　　　　（隷／

を得る。ここで，尾垂（三々）畠と定義し，これを（A一登〉式に代入すると，

　　　　　　　　　　　蕊橘一主÷蕗寿一御緩一主＞　　　　　（紐2／

また，R芒隠縫彦×葎オ＿空舟考f＿童κf＿｝「〉二｛（ズー聾彦｝燕～f『玉÷（里富〉κ孟一群ご一ヂより，

　　　　　　　　　　　　　　　　　i　　　　　　　　　　　　／観鷲葛冠牽脳κ卜謁一ヂー島一｝〉，　　　　　　　　　　　　　　（A遥3）
　　　　　　　　　　　　　　　　　ズ

が得られ．る。

　以、とよをラ，（A護2／，（A護3／式によって最小二乗学習遜程は定式化されることがわかる甥．

　さらに，（A嶺2〉，（A一欝1式は．（A－3／式においてラ

　　　　　　　　　　　　細土！勘鷺降雪　　　（　／

とおいたものであるから，最小二乗学習遜程は確率的近似法の一つとして解釈できることがわかる。

　次に．確率的近似法の収束条件である命題A｛を最小二乗学習遍程1こ鱒欝し，最小二乗学習選程

の収束条件を尊墨する。これは学習遍程における大域的安定条件である。

2欝　IA－i2｝，（A－i3｝式1こおいて携難条件が（魚，蘇／であるならば．これは祷朝曇念を漏（轟．＆／としたときの

　　8段yes学参過程（慧ay鎗s鍛糞1綴r頻豊壌｝と一一一致する．黎農yes学習遇穫については，8猿y寂雀羅S細塵！欝8麟、8撒y

　　段峯藤Kr鉛s囎婁7）を参異紛こと。

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　一玉5一
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　いま，知覚された運動法則から実鰹の運動法則への写像を，

　　　　　　　　　　貯鷹ず㌘÷隠距　　　・緬

と定式化する。優し，C，β，E，Fは，それぞれ鴛×i，羅×（陀÷玉〉，i×i，陸×i行列纏翼数である。

M鍵cet　a磁S鍵墓e齪（i§鈴麟に縫い，最小二乗学習過程を，

鈷戯号R潮｛嶽α蕊一｝1誠羨醸勲4

　　　　　瓦轟一汁十←一細編一玉〉・

　　　　（羨，∫ぞ蓄〉＃（忍，畠擁｛（姦，葛／∈運ろ，

　　（蘇，昆〉窯s磁玉e聡敏ε槍D毒1乏（薪，費言／蕪ρ3，

（A一織

（A47／

（A－i8a／

（A｛8む〉

と定式化する。但し，∫〉3，β、は，それぞれえ〉4⊂携⊂謝脚を満たす有界聚集合，および驚集合である。

（A－i8〉式よむ，∠義鷲∠義のとき，　βオ凱β言，ノ穀瓢R言となり，　このとき，　（A護§〉式は，　（A畦2〉式垂こ

（A護5／式より得られるy，＃αβ臼yκ麟＋猷轟、羨・ぎを代入したものであるため，先の最小二乗学

習遜程と一致する。（A磯8／式は．“騨。沁。重量。費盤。鐡tyTうである。

ここ　合　一一れぞ　でき・ 刀^織　　　とな
るβの集合とする。また，βゴ＃β∈瑳のとき，κ，は共分散定常であるため，2次のモーメント＆〆ピ

が定義できる。この2次のモーメントはβに蟹存するため，これを＆必〆コ翻浬（β／と表示する。

　Marcet3擁S蟹ge獲（欝8§麟は，L撫登菖（欝77／の命題A護を応零し，以下の命題を得た。こ

れは学習過程における大域的安定条件である。

命題Aぞ（Marcet　a雛S凝霜e鑛（欝89）／翁1（A畦6〉，（A畷7）式において轟瓢β∈∠）ε，（β，霧）∈βε，

R言＝／～としたときに得られる

　　　　　　　　　　　榔H甜繋欝β1｝　　　賊

は，以下の条件（A老一難～（A老一3／が満たされるとき，～一・OOのとき，趨→ぴとなる。緩し，β＊

はCの一意の不動点β掌＃αβ弓，β寧∈1）εである。

（査2－i／　簸は1、量．雇．に従う確率変数で，すべての♪〉1に対して麟ジダ＜OOが存姦する。

（Aぞ一21　Cは2賠微分薄能，1），E，Pは魏においてi賠微分可能である。

（Aぞ一3）　籾期条件（轟，1脇∈∠）4の鱒〉式の解軌道が，撫の境界δ鎌において伍の内翻に購いて

　　　　いる。畢

謹聴：命題A護の条件（A護護／，（A畦一5〉は条件（Aぞ級），〔A老鴬）と認一であ豪），条件（A一レ

23｝　遍継cet＆躍Sar霧e盤（玉露傷の芦r｛壌《｝s娠劔謹茎を修整している。
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2〉，（A蓬講〉は条件（Aぞぞ〉よ拳導かれる。また，条件（A畦護〉は，

　　　　　　　1雛ε（設一竃駆至｛鏡一∫（αβ／一β／＋E（β渇｝1瓢R一蜜ズ（β／／αβ／一β／，

　　　　　　　重囲05

　　　　　　　　　　　　　　1簸猷x桝κ古．璽」麟＃鎚③一身，
　　　　　　　　　　　　　　匠一〇〇

が存在することよ娘，満たされる。璽

適合的学習遍程と難待安定牲（ex鯉¢ねも露盤1鍵麟豊漁診

　最後に，適合的学習遜程における窮待安定性という機念を分析し，もし金運的鱗待均衡が類待安

定的であるならば，またそのときに醸り，最小二乗学習過程は合遅的類待均衡に鞍策することをみ

る。この袈葉条件は学習遺穫の局所的安定性の条件となる。

　先と購様，知覚された運動法難をβ，知覚された運動法麟から実瞭の運動法則への写像をC（鱒で

表す。このとき経済主体は，瑛雛こおいてβ，を適合的学習遍程

　　　　　　　　　　　　　βオ．晋β，＋δ｛αβ，／…β，／，　　　　　　　　　　　　（A－2韓

によって修正するものと仮定する。さらに，話簸から吾i窮への変化が十分小さいと仮定し，（藷

鋤式を

　　　　　　　　　　　　　　　冨一　　　一　　一
　　　　　　　　　　　　　　　蕊β汗αの㎜魚　　　　　　　（A㎜2茎〉

で近似する2鴛

　（鳥2i〉式は（姦獅式1こおいて，大域的安定条件κ→瓢（濁を課したものである鮒。

　DεCa盤麺。（欝7購，£v識s（欝S5，謄8鶴は，（A…2聾式において，β串を写繰Cの不動点としたと

き，β＊が局霧安定的であるならば，すなわちすべてのli鳥一β耀＜εに対して～→OOσ）とき，羨→避

となるようなε＞§が存在するならば，避は期待安定的（εx脚ct癒織罎staむ1ε，野s捻む勧である

と定義した。これは潔一・OCのとき，β＊に十分近い蕊に対rし，εの反復C駕（β1｝〉一・β卑となるとき懇

待安定的であると呼ばれることを意陣している。

　適合的学習遺程（A詑王）式が簸待安定的であるための条件は，β＊で評慰したCの麺co疑麗のす

べての羅春恨の実部がi以下であることである。これは学習遜程σ）馬所的安定条件である。
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