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研究成果の概要（和文）：  
 
世界金融危機と震災を受け，危機創出と危機脱却の過程を理論・実証・データ構築の三つの

側面から解明した．理論面では，たとえ市場が完全に機能していても，技術革新と市場の質の
相互関係で巨大な経済危機と回復が自然と交互に訪れること，危機の深さや長さはその時々の
社会インフラに依存することなどを世界に先がけて解明した．実証面では，新しいデータを構
築し，金融政策によるノイズが金融市場の質を低下させ景気回復を遅らせていること，保険市
場を高質化し災害費用の地域間格差を低めることが自然災害への備えとして重要なことなど，
を示したことが特筆できる．  
 
 
研究成果の概要（英文）： 
 
 Following the world financial crisis and the eastern Japan great earthquake, this project, 
by means of theoretical and empirical analyses as well as data building, has studied the 
processes in which an economic crisis forms and is overcome.  A major theoretical 
contribution is to demonstrate that even if the market is well functioning, it is natural that 
an extreme crisis occurs once in a while due to the interaction between innovation and 
market quality and that the recovery process after a crisis can be crucially influenced by 
the market infrastructure formed during and soon after the crisis.  We have also obtained 
several important empirical results by building original data.  The main results include 
the following: Japanese unconventional monetary policy after the financial crisis may have 
created strong noises that reduced financial market quality and delayed the recovery.  It is 
important to raise the quality of insurance markets for natural disasters, including 
earthquakes, in order to equalize social costs of potential disasters across various regions.   
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１．研究開始当初の背景 

2008 年の世界金融危機以来，世界経済の
危機的状態は長期化しつつある．また，日本
経済は，土地バブル崩壊後の長期停滞期から
世界金融危機へと続く二重苦に悩まされ，原
発事故によって追い打ちをかけられている．
こうした現状で，危機の創出過程を解明し，
危機脱却の手段を模索するのは急務である． 
 
２．研究の目的 
経済が長期停滞から抜け出ようとする時

期に採用される政策パラダイムは，その後の
経済のあり方を数十年にわたって決定づけ
る．たとえば，イギリスでは，長期恐慌と呼
ばれる 19 世紀終わりの経済停滞をきっかけ
に，基幹産業の国営化政策が採用された．大
恐慌期のアメリカでは，情報公開制度が資本
市場に導入された．現代にいたるまで，そう
した政策がそれぞれの国の経済のあり方に
決定的な影響を持った．そう考えると，四半
世紀の長期停滞を経験してきた我が国で，今
採用される政策パラダイムがきわめて重要
なのは明らかだろう． 
そうした見方に立って，本研究では，市場

の質をキーに据えて，経済危機と社会インフ
ラを複雑系として分析する．理論分析に加え，
データ構築・実証にまたがる総合的な研究を
行うことにより，危機生成・脱却のメカニズ
ムを解明するとともに，新たな市場志向型政
策パラダイムを提唱する． 
 
３．研究の方法 
具体的な活動は以下の通りである． 

(1) 経済危機と市場の質を関係づける複雑
系モデルを構築し，危機発生のメカニズムや
危機からの脱却の過程を示す． 
(2) 証券市場の高質化の過程や法制度や教
育といった社会インフラの役割を独自のデ
ータ構築で解明し，理論モデルから導かれる
仮説を検証する． 
(3) 市場志向型の政策パラダイムの中核に
「迂回原理」を位置づけ，新しい複雑系モデ
ルを構築し，市場高質化による新成長経路構
築の道筋を明らかにする． 
(4) 研究申請後の起きた震災や原発事故も
研究のテーマに含め，危機発生や回避のメカ
ニズムを解明する． 
 
４．研究成果 
当初の研究計画にそって，順調に研究成果

が生み出された．また，震災や原発事故の分
析など，当初計画になかったテーマにも積極
的に取り組み，大きな成果を上げた． 
 
(1) 産業革命サイクル  
本研究の中心的な理論的成果は以下のよ

うにまとめられる．現代経済は，ほぼ 100年
に一度ずつ急激な技術革新（産業革命）を経
験した．しかし，そのような超長期波を説明

する理論は存在しない．本研究では，この現
象に初めて理論的な説明を与えた．超長期波
と最も近い現象を最初に発見したのはコン
ドラチェフ(1925)である．本研究では，複雑
系理論の中核をなすカオス理論を応用して，
たとえ，市場が完備していたとしても，①長
期波と超長期波が併存すること，②爆発的な
技術革新期が技術革新のまったくおきない
停滞期に従う傾向が強いこと，③技術革新期
には企業の独占力が強まり，市場の質が低下
することなど，④この結果としての市場の危
機は参入競争を通じて，自然と回復に転じる
ことなど，画期的な成果が得られた．さらに，
適切な社会インフラが形成されるか否かに
よって，経済危機の持続期間や回復過程に大
きな違いが現れることも明らかにされた．  
 
(2) 独自のデータ構築による実証研究 
① 金融危機の脱却経路の実証研究：本研究では，
理論的成果(1)を実証するために，我が国の
金融政策に関するデータ構築を行った．ここ
からの発見が，実証/データ構築面での本研
究の中心的成果の一つである． 
日本経済の金融危機からの回復経路は，ア

メリカやイギリスと比べても，また，研究申
請時（2010 年）の想定と比べても，遅々とし
たものである．これを受けて，本研究の後半
に入って，(1)で示された経済危機の持続性
と社会インフラの関係を実証的に明らかに
するために，各国が金融危機後に採用した非
伝統的金融政策のデザインに着目し，公開市
場操作で購入された国債の残存期間に関す
るデータ構築に着手した． 
このデータから，金融危機後，アメリカや

イギリスでは残存期間の長い債券が購入さ
れたのに対し，日本では残存期間が極めて短
く，貨幣と代替性の高い国債を購入されたこ
とが示された． 
  欧米では公開市場操作で購入された債券
の詳細が公開されているが，わが国では公開
されず，量的緩和政策の実態が明らかになっ
ていない．このため金融政策が市場に強いノ
イズをもたらし，金融市場の質を低下させ，
(1)の研究成果が示すような市場の質の自然
な回復経路が形成できず，危機脱却を遅らせ
てきたことが推察できる． 
  最終年度には金融危機以来丸 7年が経過し，
精緻な計量経済学的研究に向け，十分に長い
時系列データが完成した．現在，このデータ
を活用した実証研究を進め，ユニークな実証
結果が期待されることを確認したところで
ある．  
 
②震災の影響の実証研究：実証/データ構築面
におけるもう一つの中心的成果は，本研究が
協力して構築したパネルデータを活用し，地
震リスクが生活の質や不動産価格に与える
影響を実証的に示すと同時に震災による家
計の意識や行動の変化を実証的に解明した



様 式 ＣＫ－１９ 

 
ことにある．     
  このために，地域ごとの地震保険料率が地
域の地震確立を正しく反映しているかを計
測し，地震の社会的費用には大きな地域間格
差が存在し，地震確率の高い都道府県の生活
の質に大きく影響していることを示した．経
済学的に考えると，地震保険市場において地
震リスクが適切に吸収されていれば，生活の
質には格差は生じないはずである．したがっ
て，市場の質理論で考えると，現状の地震保
険市場の質の向上が求められるという結論
になる． 
   
③証券市場，法意識，教育投資等の実証研究：上
述の実証研究に加え，さまざまな側面から市
場高質化のプロセスや経済危機生成のメカ
ニズムを実証的に解明した． 
証券市場： 本研究で構築したパネルデータ
やインターネット調査を用い，効率性，公正
性の双方の観点で，日本の証券市場の質はア
メリカより低いということを示した． 
法と政治意識・教育経済学： 独自の調査に
基づき，社会制度に関する様々な知見がもた
らされた．中でも，新たに創設された裁判員
制度が人々の民主主義意識を高めているこ
とが実証されたのは特筆されるべき結果で
ある．教育投資については，高校における数
学や物理学教育や幼児期における社会的規
範の教育の投資効果が大きいことを実証し
た．こうした実証結果，市場志向型の市場イ
ンフラ構築に向けた基礎的理解を与えるも
のと考えられる． 
 
(3) 市場の質の指標化 
市場の質のような抽象概念を一般の人に

も分かりやすく，目に見える形で指標化する
のは不可能だと思われてきた．本研究では，
この問題に取り組み，市場の質の指標化に解
決の糸口を見出すことに成功した．今後，指
標の精緻化を行う必要は残っているが，市場
の質研究のためには，画期的な結果である．  
また，パネルデータ質問票を適切に構築す

ることで，証券市場の質のミクロ的指標を作
ることにも成功した．この指標は実証の過程
にあり，今後，数多くの研究の基礎を作るも
のと考えられる． 
 

(4) 震災や原発事故の分析 
震災や原発事故に関し，多面的な調査を実

施した．①メディアからの情報が伝わらず，
人々の行動が困難になった，②情報の入手経
路や情報量で，情報が信頼される程度が異な
った，③危機に際して，多くの個人が他人よ
りも自分の方が冷静に危機に対処できると
考えている（相互的愚民意識），④愚民観の
存在する社会では，政府の提供する情報にバ
イアスがかかりうることといったことが分
かった．この研究では，『事後的ネオロジズ
ム』という既存研究にはない全く新しい概念
が提示され，今後の展開が期待される． 

また，こうした発見から，震災後，政府や
企業への信頼が揺らいでいることが分かる．
そこで，本研究では，繰り返しゲームの国際
的な専門家に協力してもらい（関口，本領（海
外研究協力者）），企業や政府への信頼形成の
メカニズムを明らかにした． 
 
(5) 迂回原理：市場型政策パラダイム 
本研究は，市場高質化には「迂回原理」が

有効という立場に立つ．つまり，市場の直接
制御ではなく，法律・政治・文化・意識とい
ったもろもろの社会インフラの適切なコー
ディネートが必要だということである．  
研究活動を通じ，市場は科学技術や地球資

源を豊かさにつなぐパイプに例えられると
いう視点が形成された．そのパイプの質に相
当するのが市場の質である．そのような視点
にたって，科学技術と市場の質を状態変数，
豊かさを目的変数，社会インフラを制御変数
とする複雑系制御システムを新たに開発し
た．「迂回原理」によれば，直接的に科学技
術振興だけを図っても豊かさは生みにくい．
非線形的な迂回経路をとる必要があるとい
うことである．そうした考え方を我が国に根
付かせることが急務であるという視点にた
って，「科学技術を豊かさにつなぐ」ことを
テーマに社会貢献活動を強化している． 
 
(6) 当初予期していなかった成果として，エ
ビデンス・ベース・ポリシーが市場志向型の
政策パラダイムの核だという見方に多くの
賛同者を得た．市場は人々の自発的意思決定
の発揚の場なので，政策担当者が直接手を下
しても市場の高質化はできない．本当に有効
なのは，数量的データに基づき政策設計と政
策評価を行い，自然とより良い市場の利用方
法を定着させることである．こうした考え方
に基づき，単に本研究に参加する経済学者や
法学者にとどまらず，多くの異分野の社会科
学者，さらには自然科学者の協力関係を築い
ていく基礎が形成された．さらに，この研究
活動の一環として，科学技術政策のあり方や
政府の経済政策のあり方が現在の我が国の
経済危機の原因をなしている可能性が明ら
かにされた． 
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Conference on Evidence-based Policy
“Empirical studies on current social 
scientific issues, covering human life, 
markets, and innovation”，国際学会, 
2016/2/5, 京都大学芝蘭会館山内ホール 
2.  Makoto Yano, Importance of Law and 
Economics, Economic Analysis of Legal 
Institutions: The Inaugural Symposium 
Mongolian Law and Economics Association, 
International Symposium on Law and 
Economics, 国際学会, 招待講演, 2016/1/28, 
National University of Mongolia, Faculty 
of Law（モンゴル） 
3.  Kazuo Nishimura, Growth and public 
debt: what are the relevant tradeoffs, 
International conference on Trade, 
Financial Integration and Economic Growth,
国際学会, 2015/11/21, 神戸大学 
4.  Makoto Yano, Obscurantism and the 
Fukushima nuclear accident in a 
neologism-proof equilibrium, 2015 SSK 
International Conference on Distributive 
Justice, 国際学会, 招待講演, 2015/10/9, 
Hotel Ibis Seoul Myeong-Dong （韓国） 
5.  Shozo Ota, Fairness, Social Norms, and 
the Quality of Market, Bank of Mongolia 
Seminar on the Quality of Market, 国際学
会, 招待講演, 2015/8/28, Bank of Mongolia
（モンゴル） 
6.  Tadashi Sekiguchi, Repeated Games With 
Recursive Utility: Cournot Duopoly Under 
Gain/Loss Asymmetry, 11th World Congress 
of the Econometric Society, 国際学会, 
2015/8/18, Montreal Convention Center（カ
ナダ） 
7.  瀬古美喜, 地震リスクと防災政策-日本
の住宅市場と家計行動の観点より-, 日本学
術会議主催学術フォーラム『アジアのメガシ
ティ東京 その現状と日本の役割』,基調講
演, 2015/7/11, 日本学術会議講堂（東京） 
8. 矢野誠, 市場の質理論と科学技術, 政策
セミナー「21 世紀の科学的知識と科学技術イ
ノベーション政策」シリーズ第 3回, 招待講
演, 2014/1/29, JST東京本部別館 
9. 矢野誠, 金融危機はなぜ続くのか―21世
紀経済の進むべき道，シンポジウム 日本と
アジアの経済力, 基調講演, 2012/11/1, 京
都大学芝蘭会館稲盛ホール 
10. 矢野誠, 社会科学的素養と原発事故，学
部生向け特別講義, 招待講演, 2011/12/15, 
中京大学経済学部 
 
〔図書〕（計 17 件） 
1. 矢野誠･古川雄一，勁草書房，『市場の質と
現代経済』，2016，251 

2. 太田勝造･佐藤岩夫，信山社，『法と社会研
究１』，2016，226 
3. 矢野誠･中澤正彦, 慶応義塾大学出版会, 
『なぜ科学が豊かさにつながらないのか？』, 
2015, 224 
4. 松村良之･木下麻奈子･太田勝造, 勁草書
房,『日本人から見た裁判員制度』, 2015, 301 
5. 矢野誠 他, 日本経済新聞出版社,『経済学
は何をすべきか』, 2014，248 
6. 瀬古美喜, 東京大学出版会, 日本の住宅
市場と家計行動, 2014, 320，第 57 回日経・
経済図書文化賞受賞 
 
〔その他〕 
・ホームページ 
http://www.market-quality.net/spr-jp/ 
 
・一般向け公開シンポジウム 
1. シンポジウム「文理融合：これからの大学
のあり方」，2016/1/20，新都ホテル 
2. シンポジウム「モンゴルと京都 経済発展
と市場の質」，2016/1/9，京都大学国際科学
イノベーション棟シンポジウムホール 
3. シンポジウム「豊かさを育む社会のあり方
を考える」，2015/10/28，新都ホテル 
4. シンポジウム「環境・資源・イノベーショ
ン」, 2015/10/24, 京都大学山内ホール 
5. シンポジウムシリーズ＜明るく楽しい少
子高齢化社会への道筋＞総括，2014/7/14，
京都大学東京オフィス 
6. シンポジウムシリーズ第 5回「科学技術振
興と経済活性化にむけた大学教育の役割」，
2014/6/21，京都大学百周年時計台記念館国
際交流ホールⅠ 
7. シンポジウムシリーズ第 4回「科学技術振
興と豊かさのためのシステム形成」，
2014/4/19, 京都大学山内ホール 
8. シンポジウムシリーズ第 3回「理論と実証
に基づく政策の確立に向けて国際機関の現
場から」，2014/3/29，キャンパスプラザ京都 
9. シンポジウム「自然科学と人文・社会科学
の連携」，2015/3/26, 新都ホテル 
10. シンポジウムシリーズ第 2回「理論と実
証に基づく政策の確立に向けて」，2014/3/8，
京都大学百周年記念ホール 
11. シンポジウムシリーズ＜明るく楽しい
少子高齢化への道筋＞第 1回「豊かさを実現
するための科学技術と経済運営 ―少子高齢
化社会に直面する日本の挑戦」，2014/2/15，
京都大学百周年記念ホール 
12. シンポジウム「科学を楽しもう」， 
2013/10/20，京都大学百周年記念ホール 
13. シンポジウム 求められる教育・学力と
モラル，2013/9/14，京都大学湯川記念館パ
ナソニック国際交流ホール 
14. シンポジウム「人材育成と現代の教育」，
2012/9/8，京都大学百周年時計台記念館国際
交流ホールⅢ 
15. 京都大学シンポジウムシリーズ 「大震
災後を考える」シリーズ XII「復興と地域社
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会再生を考える」，2011/9/22，京都大学百周
年記念ホール 
16. シンポジウム 理数離れと日本の危機, 
2011/8/6, 同志社大学臨光館 
 
・受賞 
1. 瀬古美喜, 第 57回日経・経済図書文化賞
受賞，『日本の住宅市場と家計行動』, 東京
大学出版会, 2014 
 
・主なニュース・新聞記事 
1.矢野誠，2016/3/29，日経新聞，「数量的・
統計的根拠に基づく政策を」シンポジウム採
録記事 
2.矢野誠，2016/1/27，日経産業新聞，京都
企業特集「進取の気性が成長のカギ，企業は
リスクに挑戦する姿勢を」インタビュー記事 
3. 西村和雄，2013/9/13，NHK ニュース「し
つけで高い倫理観，企業から評価か」，躾と
所得に関する研究が紹介される． 
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