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研究成果の概要（和文）：漸進的な経済改革を分析した。混合市場において全ての公企業を一挙

に民営化するのではなく逐次的に民営化する新しいモデルを構築し、以下の３つの結果を得た。

(1)民営化の経済厚生の改善効果は非単調で民営化プログラムの初期には経済厚生を下げる可

能性があること、(2)最終的に多くの企業を民営化する大規模なプログラムほど成功しやすいこ

と、(3) 公企業民営化の前に競争環境を整備しないと失敗すること。また国際競争と民営化政

策の関係を明らかにするモデルを構築し、製品市場と金融市場の国際化で政策的な含意が全く

異なることを明らかにした。部分自由化に関しては、自由化に伴う競争圧力が新エネルギーや

原発投資に与える影響を分析し、基本的にマイナスに働かないことを明らかにした。 

 
研究成果の概要（英文）：I investigate gradual reform of regulation. I focus on partial 
privatization of public enterprises and partial liberalization in formerly regulated 
monopoly markets. I formulate a new model of mixed oligopoly where state-owned public 
enterprises compete against private firms. I drop the assumption of single public 
enterprise, which is widely adopted in the literature on mixed oligopoly. I find that 
(i) welfare-gains of privatizations are accelerating, so poor performance at early stages 
of privatization program does not imply the failure of the whole privatization program. 
(ii) Smaller size privatization programs more likely fail and (iii)  The government should 
improve the competitiveness of the market before privatizing the public firms. I also 
formulate a mixed oligopoly model where both domestic and foreign investors are possible 
buyers of the stocks of a partially privatized firm. We find that privatization more likely 
succeeds when the presence of foreign investors is larger. I also investigate the 
relationship between liberalization and introduction of zero-emission facilities. We 
find that under plausible assumptions, the firms more likely adopt zero-emission power 
plants when the degree of liberalization is larger.  
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１．研究開始当初の背景 
規制改革、公企業の民営化に代表される官

民の役割分担の見直しに関して、日本では公
企業の株式を全て一挙に売却する、あるいは
全市場を一挙に自由化すると言った急進的
な改革ではなく、少しずつ株式を売却する、
自由化範囲を広げると言った時間をかけた
漸進的な改革が採用されてきた。電電公社民
営化と郵政民営化をはじめとする政府系金
融機関の民営化は同時には行われず、NTT株、
JR 株も徐々に売却する方式を採用した。電
力・都市ガス市場も 1995 年以来徐々に自由
化範囲を拡大させているが、家庭用を中心に
４割前後の市場は自由化されていない。この
ような漸進的改革を研究対象とした。 
 
２．研究の目的 

急進的な経済改革に対する漸進的な経済

改革の利点は、改革の途上でその成果を検証

し、必要であれば軌道修正できる点にある。

たとえばエネルギー市場の部分自由化に際

しては、自由化の弊害が顕在化していないか

どうかを確認しながら１０年以上の時間を

かけてゆっくりと自由化範囲が拡大されて

きた。公企業の民営化も全ての企業を同時に

100%民営化するのではなく徐々に民営化し

ていけば、問題が顕在化した時点で民営化プ

ログラムを停止できるメリットがある。 

しかし、漸進的に改革した場合に予想され

る成果に関する理解がなければ、この政策が

うまくいくとは限らない。例えば、民営化を

進める場合に初期（公の役割が大きい段階で

少し公の関与を減らす）には経済厚生改善効

果が出やすいが、徐々にその効果が小さくな

るとしよう。この場合、初期の民営化政策の

成功はその後の民営化政策の成功を意味し

ない。逆に初期には改善効果が出にくいが、

公の関与を減らすにしたがって加速的に経

済厚生改善効果が大きくなるとする。この場

合には、初期の民営化政策の失敗がその後の

民営化プログラムの失敗を意味しない。特定

の政策に関してどちらの性質があるのかを

あらかじめ知ることは非常に重要である。こ

の理解は、日本の民営化政策だけでなく、途

上国や移行国のような伝統的に公的関与の

強い社会における民営化政策の文脈でも非

常に重要である。 

電力・都市ガスなどのエネルギー市場の自由

化に関しては、規制なき独占に陥るという懸念

とともに、環境政策に対する懸念が自由化範囲

拡大への重要な障害となっている。例えば自由

化によって原子力発電所の開発が進まないと言

った類の議論である。この議論が理論的な観点

から本当に正当化できるものなのか、単なる規

制産業における経営者の口実なのかを検証する

必要がある。 

また自由化市場でも導管網などの不可欠施設

の使用条件、使用料は厳しく規制されている。

この規制料金と日本的な市場設計の特徴である

垂直統合との関係を明らかにすることは市場設

計の観点からも重要である。 
 
３．研究の方法 
(1) 基礎研究として、この分野の問題の鍵とな
る企業の戦略変数とその定式化を研究し、一般
的な性質を調べる。 
(2) ターゲットとなる民営化、自由化の分析の
基礎となる新しい理論モデルを構築する。 
(3) このモデルから導かれる結果が、現実をう
まく説明できるか否かを、政府によるこの分野
の政策決定プロセスや事後評価を参照しながら
確認する。 
(4) これを踏まえてモデルを再構築し、事例を
踏まえながらこの分野の専門家の査読に耐える
論文に仕上げて投稿する。 
 
 理論分析が空論にならないよう、文献調査だ
けでなく、聞き取り調査などを必要に応じて行
い、それぞれの理論の内容を補強した。 
 
４．研究成果 

漸進的な経済改革を「部分自由化」及び「部

分民営化」をキーワードとして分析した。 

(1) 民営化政策に関しては、公企業と私企業

が共存する混合寡占市場において、全ての公企

業を一挙に民営化するのではなく逐次的に民営

化していく新しいモデルを構築し、その効果を

分析した。公企業数をｍ、私企業数を N-mとし

てｍと総余剰Ｗの関係を分析した。この結果、

ｍとＷの関係は以下の３つのパターンのいずれ

かになることがわかった。(a) Ｗはｍの単調減

少関数（図１）、(b) Ｗはｍの単調増加関数（図

２）(c)Ｗはｍ>ｍ*の範囲でｍに関して減少関数

かつ凸関数、ｍ<ｍ*の範囲で単調増加関数とな



る（図３）。(a) は公企業の生産性が極端に

低い場合に起こる。ただし公企業の生産性が

極端に低いと言う仮説は既存の実証研究で

は必ずしも支持されていない。(b)は公企業

と私企業の生産性格差が極端に大きくなく、

かつ Nが小さいとき、つまり市場が競争的で

ないときに起こる。(c)はそれ以外のケース

である。 
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この分析から以下の新しい政策的含意が

得られた。 

(a) 公企業の生産性が極端に低ければ民営

化は必ず経済厚生を改善する 

(b) 公企業民営化の前に競争環境を整備し

ないと失敗する可能性がある。 

(c) 民営化の経済厚生の改善効果は非単調

で民営化プログラムの初期には経済厚生を

下げる可能性がある、 

(d) 最終的に多くの企業を民営化する大規模な

プログラムほど成功しやすい。 

これらの結果は、製品の差別化の有無、民営化

によって公企業の費用が民間企業と同水準に下

がるのか否か、といった基本的な設定を変えて

も成立する頑健な結果であることも確認した。 

図１で示される結果はある意味自明である。

しかし、図２、３で示される結果は自明ではな

く、特に図３で示される結果は全く新しい結果

である。ここから得られる(c)(d)の政策的含意

は、この意味でも非常に重要である。 

 

(2) 混合寡占の文脈で、国際化と民営化政策

の関係も研究した。Matsumura(1998, Journal of 

Public Economics)によって定式化された、ひと

つの公企業における公的部門の持株比率をコン

トロールするタイプの部分民営化アプローチを

用いて、国際競争と民営化政策の関係を明らか

にする新たなモデルを構築した。従来の研究で

は民営化された公企業の買手として国内投資家

だけを考えていた。しかし現実の世界では、多

くの場合金融市場も国際化され、民営化企業の

買手が外国人投資家であることも多い。この可

能性を明示的に考慮して新しいモデルを構築し

た。 

この結果、製品市場と金融市場の国際化で政

策的な含意が全く異なることがわかった。具体

的には 

(a) 製品市場の国際化が進むほど最適な民営化

比率が低下すること 

(b) 金融市場の国際化が進むほど最適民営化率

は上昇すること 

(c)２つの市場の国際化が同時に進むと、最適民

営化率は当初減少し、その後上昇に転じること

(U字型の最適民営化率)、 

を明らかにした。 

特に２番目の結果は、国内資本が充実してい

ないで、資金市場での対外依存度が高いほど民

営化を進めるべきであるという明確でオリジナ

ルな政策的含意を含んでいる。また(a)と(c）の

結果は、戦略的な相互依存関係（戦略的代替か

補完か）、競争環境（自由参入か否か）などに依

存する。例えば、自由参入市場を考えると、外

国企業との製品市場での競争は民営化の必要性

を増加させる。しかし(b)の結果はこれらに依存

しない、極めて頑強な結果である。この研究を

通じて、従来混合寡占の理論で注目されてきた

製品市場での外国企業との競合だけでなく、資

本市場における企業の買手資金の出し手として

の海外資本を明示的に考慮することの重要性を

明らかにした。 

 



(3) 部分自由化に関しては、自由化に伴う

競争圧力が再生可能エネルギーや原子力発

電への投資に与える影響を分析した。これら

の電源の特徴は費用に占める可変費の割合

が他の火力発電などに比べて極めて小さく、

初期費用の割合が大きい点にある。電力のよ

うに需要の変動の大きな市場ではこの性質

は不利に働くが、競争環境では限界費用の低

い点が有利に働く。この研究において、新規

参入者は火力のみを電源として用いるとい

う極端な想定の下で、既存事業者によるゼロ

エミッション電源の導入量と競争の関係を

分析した。この結果、競争が基本的にはゼロ

エミッション電源の導入にマイナスに働か

ないこと、かなり広い外生変数の範囲で競争

圧力がこれらの電源の導入量を増加させる

ことを明らかにした。この結果は、新規参入

者はゼロエミッション電源を用いないとい

う極端な過程にもかかわらず得られた結果

であることは注目すべきである。 

 

(4) 部分自由化市場でしばしば見られる

ネットワーク部門(接続部門)の垂直統合に

関しても分析した。日本型の市場設計の特徴

として、不可欠施設であるネットワーク部門

に関して垂直統合の分離の程度が低いこと

があげられる。この面でも、日本の自由化・

制度設計を漸進的な自由化と特徴付けるこ

とが出来る。この垂直統合が接続料水準、ひ

いては新規参入者の参入条件に与える影響

を分析した。 

言うまでもなく接続料は基本的に規制さ

れており、多くの場合、費用ベースでその水

準が決まる。したがって事業者が完全に自由

にその水準を決めることは出来ない。しかし、

接続料の決定には一定の裁量の余地がある。

どの費用がネットワーク部門に配布される

べきかというルールの決定に際して、ロビー

イング活動等の余地が残っている。このロビ

ーイングの誘因が接続料水準及び経済厚生

に影響を与える。この影響を分析するモデル

を構築した。 

この結果、垂直統合が接続料を引き上げる

か否かは、新規参入者と既存事業者との費用

格差や、固定費用等の他の参入障壁の大きさ

に依存し、垂直統合が一概に接続料を引き上

げるわけではないことを明らかにした。この

結果は、垂直分離が自動的に接続料の低下に

つながるとは限らないという重要な政策的

含意を含んでいる。また、従来の接続料の議

論に欠けていたロビーイングや会計操作の

可能性とその誘因を垂直統合・垂直分離の関

連で分析した点でも独創性の高い分析であ

ると言える 

 

(5) 企業間の競争を考える際には価格、生産

量だけが企業にとって重要な戦略変数ではない。

ど の よ う な 製 品 を 作 る か (product 

positioning)、どこで作るか、研究開発をどう

するかなど多くの戦略変数がある。またそれら

をどのタイミングで選ぶのかも重要である。こ

の点は混合市場でも規制産業でも同様である。

混合市場において、あるいは規制産業において

これらの選択が公企業の存在や規制の存在によ

ってどんな影響を受けるのかを分析することは

非常に重要である。またこれらの影響を調べる

ためには、公企業もなく規制もない通常の市場

では何が起こるのかを benchmarkとして調べる

必要がある。product positioning, location 

choice, R&D, endogenous timingの４つの戦略

変数に関して、混合寡占市場及び規制産業の分

析と、benchmark としての民営化後の市場、自

由化後・規制改革後の市場の分析を広範に行い、

多くの研究成果を得た。 

その一例として 

(a) 価格規制が品質改善投資（混雑削減投資）

の競争を加速させ、その結果自由化が過小投資

を生み出すが、競争が十分に激しければ（同一

市場に存在する企業数が多ければ）この問題は

緩和される、 

(b) 公企業の存在が民間企業の横並び行動を引

き起こす。海外企業が参入しても、その数が少

ないと横並び行動が継続する。海外企業数が増

えると国内企業と海外企業の戦略に差別化が生

まれ、更に増えると海外企業間でも差別化が進

む、 

(c) 公的金融機関の innovation の目標を大き

くする（より革新的な開発に向かわせる）こと

が、民間企業の投資を促進し経済厚生を改善す

る、つまり研究開発投資におけるクラウディン

グアウトを減らす、 

(d) 意思決定のタイミングの決定に際しては、

通常のゲーム的な状況と異なり coordination 

failure を生まない、具体的には以下の結果を

示した。仮にパレート効率的な均衡が存在すれ

ば、それが唯一の均衡になっているか、複数の

均衡が存在していても risk dominantになって

いる、 

(e) 規制の根拠とされる「過剰参入定理」が頑
強に成立するとされる立地モデルでも、過剰参
入の反例が示せることを mill pricing（消費者
が輸送費用を負担するモデル）, delivered 
pricing（生産者が輸送費用を負担するモデル）
の双方のモデルで示す、 
(f) delivered pricing model では、数量競争
をしている場合には企業の立地は規制をしない
と集まりすぎる（均衡における企業間の距離は



社会的に望ましい水準を下回る）が、価格競
争をしている場合には逆になる、 
等を示した。 
 これらの結果は今回の規制改革・民営化政
策の分析に役に立っただけでなく、今後の産
業組織、公共経済、Regional Scienceの分野
で、基本的な分析モデルとして大いに役に立
つと期待できる。 
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