
   

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

藤井 英次(エイジ)氏はご専門が国際金融論、国際経済学、

および応用計量経済学であります。今年度セミナーの 4回目

にあたる今回、国際経済学セミナーのカテゴリで、外的債務

の通貨内訳、為替レートの周期変動、消費のボラティリティ

（Currency Portfolio of External Debt, Exchange Rate 

Cyclicality, and Consumption Volatility）について、氏の研究

成果をご披露頂きました。 

 対外債務の累積が、債務危機あるいは債務不履行に陥るケースというのは、ここ

20年間で見てもギリシャ、アルゼンチン、エクアドル、ロシアと度々生じています。

こうした国々は、対外的な借り入れを自国通貨建てで行うことができません。外貨建

てで海外から借り入れざるを得ない「原罪（original sin）」という事態に直面していま

す。 

 これまでの研究では、この原罪の問題点指摘や根本的解決の必要性、これらが活

発に議論されてきました。ただし、先生はこの原罪を所与（given）として捉え、その
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うえで最適な債務戦略というものを、実証分析により提唱しようと模索されていまし

た。 

 中・低所得国は、外貨建て対外債務とどう向き合うべきか。原罪の広がりや借入

行動の国あるいは時間を通じての異質性といったファクトベースの思考には、大いに

学ばされる思いがしました。同時に、私の専門でもある国内経済につきましても、

Koo (2018)[1]で主張されているように、「債務（負債）」に関係するバランスシート調

整が、今後の経済分析において一層重要なファクターになってくると感じました。 

 研究のモチベーションに関し、相当の時間をかけて熱心に説く様や、学生からの

質問にわかりやすく答える様に、先生のお人柄が垣間見えたセミナーとなりました。 

 
 

[1] Koo, R. C. "The Other Half of Macroeconomics and the Fate of Globalization", 

Wiley, 2018 
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J.M. Keynes Versus F.H. Knight:  Risk, Probability, and Uncertainty 
- 和訳： J . M . ケインズ対 F. H . ナイト―リスク、蓋然性および不確実性 - 

 
Evolutionary Economics and Social Complexity, Volume 18  

Springer, 2019  ISBM: 2198-4204 
 

Yasuhiro Sakai, Ph.D.   
Professor Emeritus, Center for Risk Research Department of Economics, Shiga University 

 

【執筆背景】 

 今から 3年ほど前の白梅の咲く時節だったであろうか。Springer Japanの編集部より、突

然だが丁重な御勧誘を頂いた。「この度、進化・複雑性経済学の分野で英文の著作シリーズ

を積極的に出版する予定でおります。それで、酒井泰弘教授には、御専門の不確実性関係の

英文単著を是非ご執筆賜りたいと願っております。ただし、国際基準に従いまして、レフェ

リー審査システムを採用しますことを御了承ください」私はここ数十年のあいだ、リスク・

蓋然性・不確実性をテーマとする幾多の日本語・英語論文を書き続けている。しかも、レフ

ェリー審査などの編集手続きには、既に十分な経験を積んでいると信じている。そこで文字

通り二つ返事で、「了解いたしました。こちらこそ宜しく御願い致します」というメールを

先方に送り返した。好きな英語の言葉の一つとして、"Life is a challenge. Life is an 

adventure"というのがある。「私の人生は一つだ。折角のチャンスなので、年齢のことは暫

く忘れて、積極的に挑戦し冒険してみよう」という気になったわけである。 

 さて、不確実性関係の著作を書くとして、一体全体どういうテーマを取り扱うべきだろう

か。瞬時に私の脳裏に閃いたのは、今からほぼ 100 年前の 1921年、ケインズ(J.M. Keynes)

と F.H.ナイト(F.H. Knight)という二人の巨人が、同様なテーマで大変な意欲作を世に送り出

していることだ。一方において、若きケインズの切れ味鋭い野心作『蓋然性論』(A Treatise 

on Probability)は、人によっては「全く歯が立たない」と揶揄されるほどの「難解な名著」

である。他方において、同時代人のナイトの意欲作『リスク、不確実性および利潤』 (Risk, 

Uncertainty and Profit)は、「いかにもドイツ語風で、ゴツゴツした言い回しが大変気に懸

る」と酷評されている「難解な悪書」である。    

最新学術出版（英文）の御紹介 
※ 表題をクリックすると詳細が表示されます。 

 

https://www.springer.com/gp/book/9789811379994
https://www.springer.com/gp/book/9789811379994


 

 私の学生時代には（1960年代）日本はまだまだ貧しく、「1ドル＝360 円、外貨持ち出し

300 ドル」という惨めな状態であった。「資本主義と社会主義、どちらを選ぶか」というよ

うな体制選択問題が、熱血学生たちの間で日夜論じられていた。そこで神戸の学部時代には、

ケインズの英語原著『雇用、利子、および貨幣の一般理論』（The General Theory of 

Employment, Interest and Money） とマルクス(Karl Marx)のドイツ語原著『資本論』（Das 

Kapital)の両著をウンウン唸りながら比較熟読した。大学院時代には、幸いにもブロンフェ

ンブレナー (Martin Bronfenbrenner)教授による「所得分配論特殊講義』 (Income 

Distribution Theory)を拝聴することができ、そのとき初めて（同教授の師である）ナイト

の上述の大著『リスク、不確実性および利潤』(Risk, Uncertainty and Profit）の存在と重要

性を知ることができた。 

 こういう個人的事情もあるので、私自身は生涯の何時かは「ケインズ対ナイト」というテ

ーマで、不確実性の経済学に関する英文著作を世に送りたいとかねがね考えていた。今回、

定評あるスプリンガー社の御推挙によって、私の念願を漸く果たすことができた。まさに、

「人間万事、塞翁が馬」というべきであろうか。 

 

【内容要約】 

 本書は比較的コンパクトな書物であり、具体的には「二部、八章」から構成されている。

第一部は最初の 4章からなり、「歴史と意思決定」(History and Decision)が取り扱われる。 

 冒頭の第 1 章において、私のこれまでの人生航路や仕事自体が、ケインズおよびナイト

の存在によって如何に影響を受けてきたかを説明する。ケインズに好意的な重鎮ガルブレ

イスは、1977 年出版の話題作『不確実性の時代』( The Age of Uncertainty ）の中で、幾

多の経済思想の乱立と混迷状態に注意を喚起し、学問としての経済学自体の「不確実性・曖

昧性」を鋭く指摘した。ケインズやナイトからの影響を受けたサミュエルソンは、有名な入

門教科書の中で「アメリカ対ソ連間の経済競争」を積極的に取り上げた。その後 1990年代

には、「社会主義に対する資本主義の優位性」が、一見したところ確定されたように見えた。

だが、歴史は人を欺くものであり、爾後の歴史的展開はそういった短絡的結論に対して重大

な疑問を呈するようになった。実際、2008 年の「リーマン・ショック」は「資本主義自体

の失敗」を白日の下に晒すことなり、我々は今や「第二の不確実性の時代」に直面している



 

と見做してよいのだ。そして、「第二のケインズや第二のナイト」の出現が切に待ち望まれ

ている次第である。 

 第 2 章は、いわゆる「リスクと不確実性の経済学」の成立および展開を取り扱う。これは

従来において殆ど議論されていない分野であるが、私は思い切って「六段階分析」を採用す

ることにする。第一段階は 1700年頃までの「草創時代」である。パスカルやフェルマーに

よって統計学が確立した反面、学問としての経済理論はまだまだ未熟の水準にあった。第二

段階は 1700年頃以降 1880 年頃に至る時期である。ベルヌイの期待効用理論やアダム・ス

ミスによるリスク心理分析によって代表される「Ｂ－Ａ時代」である。第三段階は 1880年

頃から 1940年頃に至る一大発展期である。ケインズやナイトの「イニシアル」を合わせて

「Ｋ－Ｋ時代」とも称されよう。第四段階は 1940年頃から 1970年頃に至る展開期である。

フォン・ノイマンやモルゲンシュテルンによるゲーム理論の発展が目覚ましい「ＮーＭ時代」

である。第五段階は、1970 年頃から 2000 年頃までの、不完全情報の経済学の新発展期で

ある。代表選手はアロー、アカロフ、スペンス、スティグリッツであるので、これを「Ａ－

Ｓ時代」と形容してもよかろう。最後の第六段階は 2000 年頃以降の（新規の）「不確実性

時代」である。ピケティなどの新進気鋭の業績が見られるものの、今後の展開方向は未だ不

確実な状況下にある。 

 第 3 章は本書の中核部分の一つである。ケインズによる捕捉不可能な蓋然性理論と、ナ

イトの測定不可能な不確実性理論とが注意深く比較分析される。ケインズによる株価決定

の「美人投票仮説」は、山本七平による「空気の研究」に連なるものとして、今後の一層の

実証研究が待たれている。そして、第 4章はかの「ペンタゴン秘密文書事件」に深く関与し

た社会心理学者エルズバーグによる「曖昧性」(ambiguity)理論について、自分流に現代展

開したものである。そのために、温故知新よろしく、「区間確率」(interval probability)なる

概念を新しく展開応用し、殆んど忘却の淵にあったケインズ概念を現代に復活させること

を試みる。 

 第二部は、「マクロと応用」(macro and application)論じる。具体的には、次のごとき 4

章から構成されている。 

 第 5 章は、ケインズ体系の基盤を成す「非自発的失業」(involuntary unemployment)の概

念に焦点を合わせ、そのうえで「不自発的雇用」(involuntary employment)という似て非な



 

る新規概念との関連性を問題にする。後者の分析によって、非正規雇用・パート・非常勤勤

務など、「生きるため不本意ながら働かざるを得ない《半失業者》」の存在を白日の下に晒す。

思うに、これは元祖ケインズの倫理観や哲人ナイトの正義感に強く訴えるものであろう。第

6 章では、ナイト体系の中心概念である「不確実性と利潤との不可分関係」が体系的・分析

的に論じられる。ナイトによれば、日常業務をルーティーン的にこなす「経営者」(manager)

と、リスクを恐れず新規企画を果敢に実行する「企業家」(entrepreneur)との区別は死活の

重要性を持つ。「不確実性なくして、利潤も企業家もなく、資本主義の存続基盤なし」と断

じるナイトの言葉は、21 世紀の人間社会のあり方に対して重大な警鐘を投げかけるもので

あろう。 

 第 7 章は第 6 章の延長線上にあり、資本主義経済の論理と倫理を徹底的に解明する。1960

年代から 70年代にかけて、私はアメリカ留学生活を経験しており、その「光」と「影」の

両面を十二分に知ることが出来た。先ず、ロチェスター大学大学院では、「不動点教授」と

尊称されるマッケンジー教授の「一般均衡理論」の講義を通して、ワルラス均衡とパレート

最適が一定条件下において同値となり、そのことから「真、善、美」というカント流の理想

卿が見事に実現されていることを学んだ。これは「或る意味」で「東西冷戦下における資本

主義の優位性」を示すかのようである。この「或る意味」とは一体何なのか、そしてそれは

倫理と正義の観点から果たして正当化できるのか。これらの点について他の誰よりも深く

鋭い分析を行ったのは、「資本主義の革命家」とも呼ばれるシカゴ大学の重鎮ナイトなので

あった。ピッツバーグ大学助教授時代の私自身は、ナイトの問題提起などを前にして、一般

均衡理論の現実妥当性に対して次第に疑問を抱くようになり、遂には興隆しつつあった「不

確実性の経済学」の魅力に次第に惹かれていった。最後の第 8章において、不確実性理論の

応用例として「原子力発電」の功罪について詳しく分析する。原発問題への経済理論的アプ

ローチは非常に重要なはずであるが、私自身の分析を含めても未だ少数に留まっている。こ

の分野における今後一層の発展が切に望まれる所である。 

 「テンサイ（天災）は忘れた頃に来る」これは稀代の自然科学者・寺田寅彦の言葉である。

願わくは、この 21世紀において、ケインズやナイトを超える程の「学問上のテンサイ（天

才）」が、人々の忘れる前に続々出現し、リスク・蓋然性・不確実性の研究レベルが飛躍的

に向上することを期待するばかりである。 
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秋学期開催 
リスク研究センター招聘セミナー及び研究会のご案内 

事前申込は不要です。直接会場へお越しください。 

 
 日 時：令和元年 10月 17日(木） 

16：10～17：40（5限） 
会 場：セミナー室 1（士魂商才館 3F） 
分 野：リスク研究センター・データサイ
エンス教育研究センター共催セミナー 
表 題：表題後報 
講 師：高橋 大志 氏 
（慶應義塾大学大学院経営管理研究科 
教授） 
言 語: 日本語 
招聘担当 菊池健太郎 准教授 
 

今年度開催イベントの一覧はこちら 
https://www.econ.shiga-u.ac.jp/risk/10/2/5/16/index.html 

 

日 時：令和元年 11月 14日(木） 
16：10～17：40（5限） 

会 場：セミナー室 1（士魂商才館 3F） 
分 野：マクロ経済学セミナー 
表 題：表題後報 
講 師：池田 新介 氏 
（関西学院大学経営戦略研究科 教授） 
言 語: 日本語 
招聘担当：近藤豊将 教授 

日 時：令和元年 11月 7日(木） 
16：10～17：40（5限） 

会 場：研究工房（士魂商才館 1F） 
分 野：会計情報学科主催 研究報告会 
表 題：無形資産と環境業績の関係につい
ての実証的考察 
講 師：北田真紀 氏 
（滋賀大学経済学部会計情報学科准教授） 
対 象: 教員及び会計学専攻の院生 

https://www.econ.shiga-u.ac.jp/risk/10/2/5/16/index.html
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滋賀大学経済学部附属リスク研究センター事務局（Office Hours:月－金 10:00-17:00) 
〒522-8522 滋賀県彦根市馬場 1-1-1 TEL:0749-27-1404  FAX:0749-27-1189 

e-mail: risk@biwako.shiga-u.ac.jp 
Webpage : https://www.econ.shiga-u.ac.jp/risk/ 

Facebook：https://www.facebook.com/shigariskcenter/ 
Twitter：https://twitter.com/shigarisk 

 

  
「リスクフラッシュご利用上の注意事項」 

  
 本規約は、滋賀大学経済学部附属リスク研究センター（以下、リスク研究センター）が配信する週刊情報誌「リスクフラッシュ」を購読希望さ
れる方および購読登録を行った方に適用されるものとします。 
  
【サービスの提供】 
1. 本サービスのご利用は無料ですが、ご利用に際しての通信料等は登録者のご負担となります。 
2. 登録、登録の変更、配信停止はご自身で行ってください。 
  
【サービスの変更・中止・登録削除】 
1. 本サービスは、リスク研究センターの都合により登録者への通知なしに内容の変更・中止、運用の変更や中止を行うことがあります。 
2. 電子メールを配信した際、メールアドレスに誤りがある、メールボックスの容量が一杯になっている、登録アドレスが認識できない等の状況に
あった場合は、リスク研究センターの判断により、登録者への通知なしに登録を削除できるものとします。 
  
【個人情報等】 
1. 滋賀大学では、独立行政法人等の保有する個人情報の保護に関する法律（平成15年5月30日法律第59号）に基づき、「国立大学法人滋賀大学個人
情報保護規則」を定め、滋賀大学が保有する個人情報の適正な取扱いを行うための措置を講じています。 
2. 本サービスのアクセス情報などを統計的に処理して公表することがあります。 
  
【免責事項】 
1. 配信メールが回線上の問題（メールの遅延，消失）等によりお手元に届かなかった場合の再送はいたしません。 
2. 登録者が当該の週刊情報誌で得た情報に基づいて被ったいかなる損害については、一切の責任を登録者が負うものとします。 
3. リスク研究センターは、登録者が本注意事項に違反した場合、あるいはその恐れがあると判断した場合、登録者へ事前に通告・催告することな
く、ただちに登録者の本サービスの利用を終了させることができるものとします。 
  
【著作権】 
1. 本週刊情報誌の全文を転送される場合は、許可は不要です。一部を転載・配信、或いは修正・改変して blog 等への掲載を希望される方は、事前
に下記へお問い合わせください。   
  
 *尚、最新の本注意事項はリスク研究センターのホームページに掲載いたしますので、随時ご確認願います。 
 （ https://www.econ.shiga-u.ac.jp/risk/10/2/3/12.html） 
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