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]. R. Hicksの「平均期間の理論J
一一数学解析による証明，および，吟味一一

(227) 1 

佐 波宣平

I はしがき

本稿は，まず. J. R. Hicksがその薯「価値と資本J(Value and Capital) 

の第14章で殆んどもっぱら言葉で，しかも，比較的簡略に叙述している「平均

期間」の理論を数学解析の展開によって確認し，ついで，その吟味にあたるこ

とを目的とする。というのは，仮定のとりかた如何によって結論に異なる場合

が生じ，この理論が一般的に妥当するとは言えないと思うがゆえである。

なお， 本稿での数学解析については Hicksの「平均期間の理論」の生命

保険数学への適用をこころみた谷山新良氏著「保険の性格と構造J"第 3章に負

うところ多大である。記して感謝の意を表する。ただし，展開の過程，結論に

おいては同氏著書と異なるところが多いへ

吟味は，大胆率直に表明しておいた。読者の忌慨なき叱正をのぞむ。なお，

具体例として生命保険経営への適用をとりあげた。

E 平均期聞の栂念

いま，現在時点。を起点として将来によこたわる各期 O.1， 2， ... nに配

分される資本価値流列{M，)を Mo，Ml，Ma，'….M.とし，利子率を h したが

って割引率を~=v とす z ならば，これら各資本価値の現価は
l+r 

1) 谷山新良「保険の性格と構造」大阪府立大学経済学部，昭和37。
2) (;)命題の証明は佐瞳のほうが正しし、と思われる。

(ii)補固定理の証明を谷山氏は部分的にしかやっていない。
(iii)桂山氏は，平均期聞の理論を途中から生命保険に適用しているため. この理論を一般的
に証明したことになっていなし、。これに対して，佳波ほ，まず，平均期間の理請が一般的成
立することを数学解析によって証明し，そのあとで，生命保険への適用をこころみている。
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( 1) Movo， M1V1， ー・ ，M..v" 

と表わせる。ここで，t>Oなるかぎり M，は将来予想価値であり M，がは現

価に割り引きされた将来予想価値である。これらの，現価に割り引きされた一

連の予想価値の合計額をM とするならば，次式が成立する。

(2) M=M，川 +M1v1+ Mzv2+ ・ム M"v"=~Mtvt

そとで，割引率 U に関する，この資本価値流列和M の弾力性を πとするとき，

すでにわれわれの周知に属する蝉力性一般の定義によってgπ は次のように求

められる。

( 3 ) 

(4 ) 

v dM  
π=冠 すす

M 、 v ・ I 吋 位パ(M，叫，+2幻M哩吟，V計'+3臼l¥lgvZ+... 

M~vl+2Mzva+ ・・ー +nM..v"
Movll+M1v1+MsvZ+ ......:...トM初旬見

(Q)M，旬。+(l)M，v'+ (2)M，v"+・ー+(めM..v"
MovO+l凶lVl+M2VZ+・田・ .+M..t四

% 

:2JtMtvt 
t=O 

aMua 

+nM..v"-l) 

この(3)(4)をJ.R. Hicksは，定義そのままに， i割引率に関する資本

価値の弾力性J(elasticity 01 capital value with regard to discount ratio) 

と呼び，また，少し奇異にきこえるけれども， r平均期間J(average period) 

とも名づけている。

「読者は平均期間という用語で全く別個のものを頭においているかも知れな

いので，おそらしこうした用語例には憤慨することでもあろう J とは Hicks

自身の言葉である U まさに，その通りであって， r割引率に関する資本価値の

弾力性Jが，同時に，別名「平均期間」でもって呼ばれうる理由については，

若干の説明が必要のように思われる。

上記で，期 tは現在時点。を起点とする時間的距たりを意味する o これを樽

秤における目盛りと考えよう。そして，これら目盛りの個所 0，1，2. ......， nに，
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取も b

それぞれ，Movo， M1v
1， M~υ" ・・・ ， M...vπ なる重錘が附いていると，しよう c

図 1

f期j

〈重錘〉
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M山

(O)M.v' + (1) M，v' + (2)M，v' + ー・+(n)Mnv泥

MovO十 M1v1+M2V2十 ・・・・・十Mnv"

LJtMtVI 
E三皇

2JM，の£

こうした場合，左右釣り合いのとれる点(重心〕は，これらの加重平均値

でなくてはなら白c ここで MovO，M1v1， M~V2 ， ・ M"v'"は現在点。からの

将来における距たりである期間 0，1.2，......， nに対するウヱートであり， した

がって，上式は(加重〕平均期間を示している。そして，これは先雪に導出し

た「資本価値の割引率弾力性J(3)， (4)に相等しい。したがって，呼称「平

均期間」は. Hicksが言うように，むしろ， Iきわめて適切な」用語とさえ見

ることができょう。

z に関する Y~f(めの弾力性は，一般γ正佳)G?室生率として，無名数である。これ
xの変化事

に対して，用語「平均期間J(average period)は文字どおりに解釈すれば， 月，週，

年， 壱単位として呼ばれる名数である。しかし平均期間」は，むしろ，便宜上の

命名であコて，特に，これにこだわるほどのことはあるまし、。図 1は上記のように， r平
均期間」の文字通りの説明として描かれてし、るが，いま，資本価値MovO，M1v1， -Mzv2， 

I Mnv"がそれぞれ， 0回， 1回， 2回何回とりあげられるとするならば，

(3)， (4)はこれら回数がそれぞれ判例，M1vI， M2v2:， ・ ， M，，'!-犯でウェートされた

干均値，したがって，無名数と見うることにもなる。

E 命題

かくて，割引率(したがって，利子率〕に関する予想資本価値流列和の弾力

性は， Hicksの呼称にしたがって， I平均期間」として捉えられるが，単にこ

れだけでは，予想資本価値流列和が割引率に関してどのような関係にあるか判

然しない。そとで，採りあげなくてはならぬのは次の命題である。
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「割引率 ψの上昇(利子率?の下落)は平均期間πの延長にみちびき，反対

に，割引率 eの下落(利子率vの上昇)は平均期間πの短縮にみちびく。」

以下，この命題について説明しよう。

し、ま， (4)から
n dM  !!.告 e

(5) v d~- ニ召M，v M=~Mlvt (2)を見よ。

とし，右辺をNとおこう。

dM  
(6) N=vd-~' 

した古ずって，

(7) π=長
と表わせる。この(7)を vに関して微分しよう o

M LM  
av 

I ?T d-...r 
dπ d I N¥ _ 1-. dv 

(自 Tv-耳石(扇)=-'-サトー

ここで，分母 M'について見るに，M2>Oである。よって，岳の正負は(叫

での分子の正負如何にかかっている。

MιMII引が LJtMtvt-l

分子=1 勺 1= 
N ;vNI IDM，げ 2問問H

乱立 i引l;;;::| (;:;:::;: :;) 
司:;iM4:;卜…=412MMIUH21
=:1](j-りaMtl'VIJvい d り 0 Mt， Mj， v>u 

よって，
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jz〉O

品ごみちびき汽さきの命題が証明できる。

π 

(9) 

2 図

n 

v=~ ~-.---
l十 Y1 。

3 図

資
本
価
値
M

v 

b-一一一一ー 一一一『ー-1割引率U

4 一一一一一一一ー 一0利子事7

:EtMlvr-l 1= 12MoI叫+2~MoM2V+(32MOMs+ 12M]M2)v2十ー

El2Mtvt-lj 十i何一1)2M!M，，+(← 3)2M2M.._1+(← 5)2Msl¥f，，_2l伊+
十M"_lM"v2汎 -，

となヮて，やはり.分子>0が成立する。

む この解法については，秋月康夫「代数盟と幾何学」昭36，163-4ベ ジ.藤原松三郎「行列及
ぴ行列式」岩波全書，昭36.28-30ベージを参照。なお上のような解法によらず，いきなり計算

すると，
分子=1I:Mtvt

lI:tMtv' 
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なお， (4)にしたがって，上の命題を図示しよう。ただし，利子率の制限成

。亘Y亘∞によって，現実には，図 2で斜線を附した部分だけが有効である。

また，定義(4 )から

dM  

(10) 
dv 手県描

π=----:;;--;;---= ~~-;-とま三ト
M 平均幅

U 

となる。これによれば，平均期間(資本価値の割引率弾力性)が 1よりも大と

いうことは，図 3において，或るりの値に関して， tan01くtanOaということで r

ある。

資本価値流列和 M-f(叶は，図(3 )において，横軸に対して凸である。

証明 f(v) =L)Mtvt 

f'(v) =~tMtvt-l > 0 

f"(v) -L)(t-l)tM，川， >日

lV補助定理

数列(a;)を単調増加数列

(11) 向く向く xく h

とし，また，数列(叫]は正の単調増加数列

(12) 叩，<ω，< ・・・ー ー〈初包

とする。さて，数列(11)の単純算術平均値 aは次のように表わせる。

(13) a= .al十向+......+a..=王子
句"

また， (11)， (12)で添字の同じもの同士をかけ合わして得られる加重平均値壱

awとしよう。

ラ:w.a.lal+ωSa2+・・・・+ ←弓 田 町

(14) ゐ= ι~叫 l 人日 =干上一
"'-'1 -j-"'-'2-1一一 l 山 口

一方(11)を逆の順序に配列した単調減少数列を

4) Hi.cks: Value and Capital， Oxford， 1939. Fig. 23では資本価値が験軸に，割引串が縦軸
にとられているため，曲線が描軸に討して凹になっている。



J.' R. Hicksの「平均期間の理論」 (233) 7 

(15) a.> a..，>・・ … 〉引

とし，その加重平均値を恥としよう。ただし， ウェートには， さきと同じよ

うに， (12)を用いるが，a..， a"_h 内に対応するウェートは， それぞれ，

叩"叩.，田・…田 wπ とする。

(16) 

(15)の単純算術平均値は (13)に等しく aとおくことができるが，次のような

表現をとる。

(17) 
a-aπ十a純一，+・・ ・十向

n 

22f初日

?包

そこで，まず aくんなる関係が一般的に成立することを証明しようヘ

さきに掲げた単調増加数列(11)のうちに単純算術平均値aを参加させると，

次のように書ける。

(18) 向く向く ・・ くa，くaく内叫くー・・ くa.

また，これに対応して用いられるウェートも次のようにする。

(19) ω1くω.< ・くw，くωλ叶くー・・〈四z

ここで，次の 2つの関係の成立することは説明を特に要しないであろう。

(20) き向(a，-a)>皇制λ(a，-a)

(mzrJfz(ad-a)>EEYe-a) 

これら 2式を辺々加えると，

2110Aa)〉EJh(向 -a)

呂町向-aJ言ω市町iEagー呂α)

22叩 A azre〉叫(剛一叩)

AWiat-a ~Wi>O 

5) 青山秀夫，ヒツタスの資本理論「経済論叢J56巻5号，昭18.

(13)を見よo
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となり，両辺を i;w，>0で割ると

2ゴw~a~

三号L→ー>a

p 
した古すって，

(22) ん>a O~壱見よ。

に到達する。次には awくaなる関係が一般的に成立することを証明しよう。

まず， (l5)に示した単調減少数列を，さきの(18)と同じ仕方壱用いて，次の

ように書く。

(23) a"> a"_， > ・・ ・>Iln-，吐 >a>a，._，>・…・・〉向

これに対応して用いるウェートは(19)の順にしたがう。

係の成立する ιとは特陪説明を要しないであろう。
λi  

(24) 岳山(an_t+l-.a)く4j(a-1-a)

(253 211(hbk-a)く主主i('hJra)

これらの 2式を辺々加えると，

JE叫 (an_i+l-a)く2Jfλ(an_i+l-，a)

24andrazpg判官…-22f)
LJw~a"_"+l-a LJ叫〈叩λ(叩叩)

品川aいは-aE叫くO

となり，両辺を 2fz〉Oで割ると，

L 叫 ia"_t+l

したがって，

与L一一一くa

EUd 

(26) a切 <a

に到達するロよって， (22)， (26)から次式

ここで，次のzつの関
/ 

(17)を見よ。

(16)壱見よ。
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(27) a切 >a>aω

を得z。これがわれわれの求めんとした補助定理であって，すぐ次節にとり上

げられる平均期聞の理論に著しい有用性を示す。

V 平均期間の理論

収入，支出が期間にわたって次のような価値流列壱なすものとしよう。

(28) 収入 Rlo R2. R .. 

(29) 支出品 5" …， 5. 

これらの現価をとる。 ただし， Ri. Siは各期末に流列に参加するものと仮定

するヘ

(30) R1v1， R'l.vsJ ・・・ ，R"v旬

(31) SlV1， S2V3， S..v喝

この (30)，(31)の現価合計を，号れぞれ，R， 5とすれば，

(32) R=R，v'十九世十・ ー +R.v'=::8R〆
n 

(33) 5=5，v'+5，v'+… +S..V"'=2JStVr 

ここでs 旬期間全体にわたる収支均衡計画として，R=Sすなわち，

(34) 呂RshESM

が要請されるとしよう。というよりか， (34)の条件にあるとき割引率(または，

利子率 r)が変化すると，それがどのような意味をもつであろうか，というの

が吾々の研究課題である。なお， (34)を，次のように kとおこう九

(35) 呂丸山呂Fahh h〉 O

つぎに，公式(3 )にしたがい， (32)， (33)の平均期間， π円高を求めよう。

以下，::8を略して::8と書く。

(36) π LJtRtv' 
7ー豆瓦v'

6) この恒定に特に圏意ありたい。後段VIを参照。
7) ここで.Rt. Stを所与.v (したがって.r)を未知として方程式(35)を解き.当の収支均衡計
両を満足す Q v. l'壱求めることが出来る。しかし，これは，吾々 にとって当面の課題ではなし、
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(37) π，=霊詳
(36)から (37)を辺々さし引く。

一=事一事
_:2J竺~_ 2JtSe竺

(沼士.~t(RlV! _S~vt) 

これ巷次のように変形しておく。

1τ~t(R，VI_Sf.げ 3
(39) π'..-n.二 -i{D・』主予γヱユ

(35)を見よ。

ここで，各期の現価収入(30)治ら現価支出(31)壱差しヲ 1，、た差の流列をとる。

(40) (R，v'-S，v')， (R，v'-S，v')， ・・ (R"，，1，1l_S..Vn)

さFて，この(40)が単調増加流列をなす場合と単調減少涜列壱なす場合の 2つ

を区別してi考察することにしよう。現実の，殊に事後 (expost)の資本価値流

列は必ずしもつねに単調増加もしくは単調減少の過程を示すとは限らないが，

事前 (exante)の資本計画体系としては， しばしば， 単調増加流列もしくは

単調砂少流列が可能である。

ケース(1)・ (40)が単調増加流列をなす場合。

(41) (R，v'-S，v')く(R2v2-Szv2)く …・く (R..v"-S..vっ
この流列(41)を同じく単調増加数列

(42) t: 1く2く ・く旬

でウェートづけた加重平均値をつくると，それは(14)と全く同じ性質のもので

ある。 ウェートの叫に hを用いているだけの相違にすぎない。 それゆえ，こ

れを，やはり aω で表わすとしよう。

dw=ユ旦立と孟白土旦(R2V2_SllV3)+・・ +n(主立三主竺i
1+2+""，，+切

(43) 平当竺目
一方， (41)の単純算術平均直をとる。

a (RW1-51U1)+(Rzus-52H〕+・十 (R"，v"'-S"v狙)
n 



(44) 
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~竺二三主立。
?包

そこで，補助定理(27)にしたがって，

L:t(R，v'-S凶')
(45) 一-EF-->O

(23わ 11

(34)を見よ。

壱得る。三れを(39)に用いると.k>O， L:t>Oなるをもって，次の関係にみち

びく。

(46) 品 π.>0

ケ一見(lI): (40)が単調砂少流列をなす場合。

(47) (R，V'-S，V') > (R，v'-S，V') >・ >(Rnv'ι-SnVつ
この流列(47)を単調増加数列(42)でウ z ートした加重平均司直をつくると，そ

れは (16)と全く同じ性質のものであるゆえ，これを ιで表わすことにすれば，

さきと同じようにして，

τ;t(Rtvt-Sj1.勺(48) 心="'-J.\~.是γよとl

となる。そこで，これを補助定理(27)に当てはめると次の結果になる。

(49) _L:t(R玄白くO 凶を見上。

これを(39)に用いると，さきと同じようにして，次の関係にみちびく。

(50) 巴一品くO

以上告要約すると，次のようになる。

(ケース)I 岨) い16 問

(51) (1) 単調増加流列 1r.-π>0 

(][) I 単調減少肺IJI πT一時<0

さて， (30)， (31)から各期の現価収支差流列 G"つまり，

(52) Gl=(RlVl_S1Vl)_， Gz=(R~ りlI: _SBV 2) ，

G施=(R，1戸 -8.v')

をとれこれらの合計を GI:しよう。

(53) G= L:G，=~コ(R〆一品川

このGの uに関する微分をとろう。
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(54) dG= {L:tR，vH 
- L:tS，v' '}dv 

ここで与=0とおけば，

(55) dv=Ov 

となる。これを(54)に代入しよう。

dG= {:lJtRtvt-1-2JtStvt-1 }8v 

(56) = 0 {L:tR，v' -L:tS，v'} 

これを少し変形する。

tRevt _ ~ç' ~， t _ ::Et5eザ
(57) dG=O{L:R，v'. ~告示-L:S，v ・吉田)

これに(35)，(36)， (37)を用いて，次の結論に到達する。

(58) dG=Ok{πγπ.} 

ここで，k>O，したがって，次の関係の成立することが知られる。

|吋率〔|率陣のI'R~~"'JI 収支
πTπ.>0 下落 |上昇| 正 t | 良化

(59) (借手型) 上昇|下落| 負 負

負 悪化

) 上昇 l下落 l負 正

この(59)について若干の説明を施すのは，あながちに，蛇足であるまし、。

π7ーπ，>0，-，なわち，収入流列の平均期間が支出流列の平均期間よりも大と

いうことはJ 各期の収入が現在または現在に近い将来におνて比較的生なし

比較的遠い将来において比較的多い一方では，各期の支出が，これと反対に，

現在または現在に近い将来において比較的多く，比較的遠い将来において比較

的少ないEいう計画の場合であって，とのため，現在または現在に近い将来の

各期支出が各期収入をこえるこをによって倖じる不足分は比較的遠い将来の各

期収入が各期支出をこえることによって生じる余剰分でもって埋め合わされる

ことになる。 Hicksの言わゆる「借手型計画J(planning to be a borrower) 

がこれである。
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π7ーπaく0，すなわち，支出流列の平均期聞が収入流列の平均期間よりも大と

いうことは，各期の支出が現在または現在に近い将来において比較的少なし

比較的速い将来において比較的多い一方では，各期の収入が，これと反対に，

現在または現在に近い将来において比較的多<，比較的遠い将来において比較

的少ないとし寸計画の場合であって，このため，現在または現存に近い将来の

各期収入が各期支出をこえることによって生じる余剰分は比較的遠い将来の各

期支出が各期収入をとえるこ正によって生じる不足分を埋め台わすために予め

備えられるこ Eになる。 Hicksの言わゆる「貸手型計画J(planning to 'be a 

lender)がこれである。

そして，われわれの結論たる」己記(59)によれば，借手型計画では利子率の下

落(上昇)によって収支状態が良化(悪化)し，貸手型計画では利子率の下落

(上昇)によって収支状態が悪化(良化)する。

つぎに，dGミOについて。 これは， 一口に言えば， 協期間にわたっての収

支均衡の或る状態から v (またはけを少し変化させることによって生じる収

支差合計Gの変化量(近似値〉の正負を示すものである。われわれは，さきに

(57)に(35)を代入して(58)にみちびいたが， (35)は， また〉それを(53)に代入

するとG=O， つまり， ω期間にわたる収支が均衡する。 これは(35)を解いて

得られる叫がGの根であることに他ならない。上記dGはこの根における G=()

からのりの変化に対する 6の変化量の近似値である。

(53)から

(60) G=L:(R，-S，)ザ

とFると Gは U の閑数であヮて，

(61) G=G(v) 

と表わせる。ここで，G=Oの根の一つを町としz"れを与=0に代入すると，

O戸手となり， (58)は次のように書 ける。¥
"l 

(62) dGI =子k{πTーπ，)dv
11--111 
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この (62)は V=V1 からの ψ り変化に対する Gの変化量の近似値壱不す。ただし，

(62)の右辺における π円山も U二円に対する値である。

百平均期間の理論，吟味

以上 Hir:ks が名著「価値と資本」のなかで展開 ただし，殆んど言葉

だけによって比較的筒略に叙述ーーしている「平均期聞の理論」を数学解析に

よって確かめ，その有用性をあきらかにしたのであるが，ここで.事のついで

に，この理論に若干の吟味を加えることにしたい。と言うのは，設定する仮定

の如何によっては.この理論は一般均に成立しがたいのではないか，と思われ

るゆえである。

(28)， (29)では収入・支出の価値流列への参加が，ともに，各期末になされ

るものと仮定しているが，ここでは， こうした仮定とちがって，まずへ 収入

は各期首に，支出は各期末に価値流列に参加するものと仮定してみよう。(生

命保険数学では，このような仮定をとるのが，むしろ，普通である。)すると，

n期間の現価収入・現価支出の流列は次のようになるであろう。

(63) R，v"， R，が， ・・・・ RnV十 1

(64) SlV1， Savz， S..v" 

この現価流列の合計壱，それぞれ，R， 5としよう。

(65) R~九日十九v'+ ーー +R..v..- t = 2JRtvt-1 

(66) 5~5ょが +S~V2 + ー + Snv" = LJStVt 

ととで，鈍期間全休にわたっての収支均衡計画として R~5 が要請される。

ただし R~5=k 1:おく。

(67) :8R，v' -， = :85，v' ~ k 

つぎに R， 5の割引率弾力性，すなわち，平均期間品， πsを求めよう。

v dR 
π= R dv 

8) 後段ではとれ左は逆に「収入が各期末に J 支出が各期首に価値流列に参加する」との仮定がと
られる。
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瓦旬。+RgU141 +EJ1〔R2十2Rsv
1
+・ +(旬ーl)Rnv日〕

1Rgvt + 2Rsv2 + ・・ +(nーl)Rn'π-1

R1 V
O + R S'.v1 + ・・ -ー +R..，:vn-1

Ll)R，v'十(2)R，v'+ ・+(切)Rπρ#
R1v

O+R2v1十・・・・・+RnV"-l

E1色。+RS'l!lート ・+R..~! "， -l 

R1vU十Ravl十 ・・・+1I.n包，"'-1
〔ω 動与一1

切 d5
π8=Sdv 

(69) 勤手
(68)から (69)を辺々さ GiJIくo

π ~tRtv~_ DStvt 
rーπ.~冨瓦石寸 E玄7一

=士2仰 -l_Sevt)ー 1

変形して，
1 r~~ ~Jt (Rtりt-l_Stvt )

(70) ~ k (IJ'・ IJ' ~'" '}-1 

また， (63)， (64)で各期の現価収支差流列をとろう。

(37W同じ。

(71) (R，v" -5，v
'
)， (R，v' -5，v')， (Rntπ l_Snvっ

とれ壱

(72) L 2，・令Z

でもってウェ-Iづけた加重平均値をとると，次のようになる。
~t( R，色川 -S.vt~

(73) dw， ãω~"-'ユニミτ」乙l

(71)が単調増加流列なるとき(73)はんとなり， (71)が単調減少流列なるとき

(73)はd切となる。

なお， (71)の単純算術平均値aをとると，

=士((R，v'-5，V，) + (R，v'-5，"，) +..".+ (Rnvn-1-5，vn)} 

=士(IJR，vι-1_IJ5，v') 

(74) ~O . (67)を見土。
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そこで，補助定理(27)ι>a>ι を(70)に用いると，次の関係が成立する。

(75) 

(71) 

単調増加流列

単調減少流列

πT-1r. 

m(70)  

| 正 i特271定が

l 負 1 負

すなわち，収入・支出がともに各期末に価値流列に参加すると仮定した場合

に到達した前節での結果(51)とは異なる結果にみちびく。

つぎには，上の仮定とはちがって，収入が各期末に，支出が各期首に価値流

列に参加するという仮定を立てて考えてみよう。そうすると n期間にわたる

現価収入，現価支出の流列は次のようになるであろう。

(76) Rl1)1， Ra1)2 > ・・ R..1戸

(77) SlVO. S2V1. S..v..-1 

ここで n期間全体にわたる収支均衡計画として，先きと同じように. R=  

S=kが要請されるとして，

(78) LJR，v'= LJS，V'-l =k 

とおしなお，上起から R. 5の平均期間馬町を求めよう。上と全く同じよ

うにして，

(79) 品=事
(鈎) π， =罫午ー1

そこで. (79)から (80)を辺々さしヲ|く。ただし，前と同じように変形して，

E~t(R!1)t-S川一1) 

(8司)πrπ，=I， CD・込]t '}+1 

また. (76). (77)で各期の現価収支差流列

(82) (R1v1-S1VO)， (Rav2-Savl)， • …・ (R"V"-S.，y.-l)

をとり， ζ れを(72)でウェートづけた加重平均値をとれば，次のようになる。

(83) d四 aω 思ヰ巴
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(82)が単調増加流列なるとき(83)はんとなり， (82)が単調減少流列なるとき

(83)は ιとなる。

なお， (82)の単純算術平均値 aをとると，

a=士{(R，v'-S，v') + (R，v' -S，v') + ...... + (Rnvn-Snv'.')} 

=ffZRsua一戸StV!-l}

(84) = 0 (78)争且ょの

そこで，補助定理(27)壱(81)に用いると，次の関係が成立するの

πTπs 

(85) 単 調長北:

(81) 

正

脊亨万羽定玉子
できない

すなわち，ここでも，収入・支出がともに各期末に価値流列に参加すると仮

定した場合に到達した前節での結果(51)とは異なる結果にみちびく。

1 そこで， (51)， (75)， (85)，つまり，仮定の異なる 3つの場合壱総合すると，

次のようになる。

ππ8 

現価収支差流列
仮 定

| 単調増加流列 | 単調減少流列

(86) ω輪王言語;ii32f'| 正 | 負

(B))日R各入が期各末期に首流列に，に支参加出 I 符で号きのな判し、定が 負

紛収が入各期が各首期に沈末列に，に支参加出 I E | 符号の判定が
で ない

要するに， 仮定(A)では ιπsの正負は必ずいずれかに定まるが， 仮定(助，

(0)，では， 7r，一目の正負の判定のできない場合がありうる o 仮定(同で現価収支

差流列が単調増加を示す場合，および，仮定。で現価収支差流列が単調減少を

示す場合には，品ーπ置の正負判定ができない，したがって，このような場合に

は， (58)における dGの正負も決定できず， (59)に見られる収支状態の良化，
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悪化も結論できない。

最後に，上記の具体的ケースとして生命保険経営について考えてみよう。

生命保険では，保険会社の立場から見て収入である保険料は各期首に払い込

まれる一方，保険会社から見て支出である保険金は被保険者の死亡に際してそ

の都度随時に支払われる。したがって，保険金支払時点は，平均して，各期の

中央期となる。以下，生命保険契約として最も代表的な終身払込終身保険を例

にとって説明しよう。そこで，生命保険会社の立場から見ての収入・支出の現

価流列は次のようになる。

(且7) 収入 R1vO，RiV1，・ R.v匁 -1

(88) 支出 51J，52UHi，・・ー， sJt
生命保険数学では，しばしば計算簡略化のために保険金は各期末に支払われるとの仮

定をとる。この場合は(88)は(64)と全く同じことになる。しかし，ここでは，計算厳密

化のために，保険金は各期の中央期に保険会社から支払われるものとする。

そこで. (87). (88)の合計額を，それぞれ R. と5しよう。

(89) R=R，v'+R，v'+ .ー +Rw，V'''-l = ~~tvt-l 

(90) S=S，vt+S，V'→+ ・・ 斗5Jn-f=215J-t

また， 錦期間全体にわたっての収支均衡計画として fI=S=kが要請され

る。

(91) L]R，がFZ=2saut-2=h

つぎに. (89). (90)のR. 5について，それぞれ， π"πsを求めよう。
てl，r-p A，t-l 

(92) ι=領訪τ了一1 日)に同じ。

(93) πF2坐こ-i 1 
L]S川『言白

(92)から (93)を辺々さし引き. (91)を考え，また，変形して，

(94) 

• ， 
1 ，~， L]I(R，vH-S〆-2， 1 

7π，= ~ {L]t・込jslE
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を得る。なお， (87)， (88)から各期の現価収支差流列

(95) (RJ051J)，(R24-Rad+を)， ......， (R..vπl_S..Vπt) 

をとり，これを

(96) t: 1， 2，・・，勿

でウェートづけた加重平均値を求めると，己れも，すでに計算したのと同じよ

うにして，

(97) d叫んJ 加古Stvt--})

である。 (95)が単調増加流列なるとき (97)はん， (95)が単調減少流列なると

き(97)はιとなる。ただし，生命保険では， (95)は，つねに，単調減少流列

を示す。その理由，

生命保険では，保険会社にとって収入た志保険料は毎期払い込み額を一定と

する平準保険料式 (uniformpremium system)を採るのが最も普通であり，

R1=R2=.........=R憾

であるが，その割引率の数列が

(98) v">v'>ポ〉・ ーー >v..-l

である関係から，各期の保険料現価は単調減少流列

(99) H.1vo>R2v1>ー >R..v筒 1

を示す。これに対して，支払保険金は被保険者の死亡率が期を追うにつれて高

くなるために，単調増加流列

(100) 5主く5，く く5淘

となるが，この増加傾向は，単調減生数列を示す。その割引率

(101)ut〉 U1→>."...>♂ t

の減少傾向をはoかに上回zものがあり，したがって，その現価流列は単調増

加流列となる。

(102) 5山fくS2V1+士く ーーくS..vn--}

そこで， (87)， (88)から得られる各期の現価収支差流列
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(103) (R，vO-S山吉)> (R，v'-S，り廿百)>・ > (Rnv旬 l_Snvn一言)

は極めてはっきりノした単調減少流列を示す結果になる。

生命保険では，全期闘を通して，そのほぼ前半期に生じる収支余剰(図4で，

ほぽ三角形 MPNに囲まれる部分の面積)がほぼ後半期に生じる収支不足(図

4で，ほぼ三角形 QPTに固まれる部分の面積)に見合い相殺するよう，収支

均衡計画が立てられる。それゆえ， (103)が単調減少数列を示すことは明白で

あれしたがって，補助定理(27)によって， (97)では，

-~Jt (R〆-1_5〆-t)
(104〉 awlJF くO

となり，これを(94)に代入して，次の関係にみちびく。

(105)πvπeくO

すなわち，生命保険経営は，われわれの結論(86)で言うならば，仮定倒のう

ち現価収支差流列が単調減少流列をとる場合に属し，したがって，収支均衡計

画のもとに経営する保険会社にとって割引率(したがって，利子率)の変化が

その収支状態に如何なる作用をおよぼすかは(59)によって知ることがで吉る。

つまり，生命保険に関するかぎり， Hicksによる平均期間の理論は十分に適用

性をもつわけである。
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