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研究成果の概要（和文）：主要な成果は以下の4つである。（1）金融システムの不完全性がバブルに及ぼす影響
をグローバルな枠組みで解明した。（2）地球温暖化対策としての環境政策・環境規制を比較分析し、各々が異
なる国際カーボンリーケージを通じて地球温暖化に異なる影響を及ぼすことを示した。（3）機械産業の生産ネ
ットワークを分析し、カントリーリスクを一定程度まで低減させることに成功した国・地域のみが生産ネットワ
ークに参加できることを実証した。（4）災害による創造的破壊仮説をミクロレベルデータによって実証的に証
明した。

研究成果の概要（英文）：(1)We explored how incomplete financial systems affect economic bubbles in 
the framework of global economy. (2) We showed that the effectiveness of greenhouse-gas emission 
controls crucially depends on international carbon leakages caused by the controls. (3) Analyzing 
production networks of the machine industry, we showed that only those countries and regions which 
reduced country risks to a certain extent can participate in the networks. (4) Using micro data, we 
confirmed the Creative Destruction Hypothesis in the case of natural disasters.

研究分野：国際経済学
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  １版

令和

研究成果の学術的意義や社会的意義
日本のバブル経済とその崩壊は、日本経済に大きな負の影響をもたらした。また、世界的な金融バブルの結果と
して生じたリーマンショックは、金融市場の整備が経済発展に如何に重要かを再認識させた。これらの悲劇を繰
り返さないためにも、金融システムの不完全性とバブルとの関係を解明したことには大きな意義がある。地球温
暖化は気象の著しい変化をもたらし、大規模自然災害のリスクを高める。災害の被害をどう最小限に食い止める
のか、どうリスクを軽減するかという観点から、地球温暖化と大規模災害を同じ枠組みで分析し、政策的含意を
得たことは大変意義がある。



様 式 Ｃ－１９、Ｆ－１９－１、Ｚ－１９、ＣＫ－１９（共通） 
１．研究開始当初の背景 
リーマンショック後の世界的な金融危機、東日本大震災やタイの大洪水といった自然災害、バ
ングラデシュの縫製工場ビルの崩落、欧州の経済危機、アルジェリアでのテロ、エジプトでの
政変、アベノミクスによる急激な円安などがおこり、グローバル経済における様々なリスクが
改めて顕在化し、注目を集めた。他方、経済のグローバル化が進展し、国際貿易・投資がリス
クの一因となったり、リスクを拡散・増幅させたりする可能性、逆にリスクが国際貿易・投資
に大きな影響を及ぼす可能性が高まっていた。 
 
２．研究の目的 
地球規模での環境破壊、世界的な金融危機、大規模な災害、政変やテロなど、リスクや危機に
対する意識が社会的に高まっている。グローバル化が進んだ経済では、国際貿易・投資が、リ
スクの一因となったり、リスクを拡散・増幅させたりする。逆に、リスクが国際貿易・投資に
大きな影響を及ぼしたりもする。本研究の目的は、グローバル経済における様々なリスクを「国
際経済学」の視点から新たな切り口で分析することにある。特に、（1）国際金融市場に関わる
リスク、（2）グローバルな環境問題、（3）国際的な生産ネットワークに伴うリスク、（4）大規
模災害リスクといった緊急かつ重要なテーマに重点を置き、リスクそのものへの対処に関する
新たな知見を得るとともに、リスクを背景とした国際間の利害対立解決のための示唆を得る。 
 
３．研究の方法 
（1）上記の４つの課題に重点を置きながら分析を進めるが、個々の課題の重要性を認識しつつ、
それらを有機的に結びつけるために、ワークショップなどを頻繁に開催し、それぞれのリスク
に関する情報や問題意識の共有を図る。（2）コンファレンスを開催し、研究の第一線で活躍し
ている内外の研究者も招聘して先端研究との連携を図る。（3）理論モデルの構築とデータによ
る検証をバランスよく行うことで、理論と実証分析の融合を図る。（4）実証分析においては、
マクロデータに加え、企業レベルのデータを構築して利用する。 
 
４．研究成果 
4 つの課題で得られた主な結論および新たな知見は以下のとおりである。これらの研究成果は、
全て査読付き国際学術雑誌に掲載されており（あるいは掲載予定）、国際的にも高く評価され、
今後更なる関連研究を誘発すると期待されている。 
 
課題１：国際金融市場のリスクと国際貿易・資本移動との関連分析 
（1）金融システムの不完全性が、バブルの発生やバブルが経済成長に与える効果にどのような
影響を及ぼすのかをグローバルな枠組みで検討し、以下の結果を得た。①金融システムの質が
比較的低い国では、バブルは貸借を容易にし、経済成長を高める。一方、金融システムの質が
比較的高い国では、バブルの発生によって経済成長は低下する。この結果は、バブルの発生は、
もともとの金融システムの良し悪しによって生じる成長率の格差を小さくすることを意味して
いる。②バブルが崩壊すると、金融システムの質が低い国では経済成長率が大きく低下し、質
の高い国では経済成長率が高まる。つまりバブルは、本来持っていた経済成長力の格差（金融
システムの質の違いから生じる）を覆い隠し、その差を小さくするという役割をもつ。そして
バブル崩壊は、そのような、覆い隠されていた「実力」を明らかにする。③金融システムの質
がかなり低く、借入制約が厳しい国は閉鎖経済の場合には、バブルが存在しえない。しかし、
グローバル化によって資金流入が可能になると、そのような国でも、バブルが発生し、経済成
長率がそれによって上昇する可能性が生じる。④国の違いが金融システムの質だけの場合、通
常金融システムの質が低い国から高い国に資金が流れる。しかし、金融システムの質が低い国
にバブルが発生した場合には、高い国から低い国に資金が移動するという変化がみられる。⑤
グローバル化は、バブル崩壊のコンテ―ジョン効果をもたらす可能性もある。もし金融システ
ムの質が高い国でバブルが崩壊すると、その国からの資金流入によって支えられていた、金融
システムの質の低い国でのバブルが支えきれなくなるため、バブルの国際的な連鎖崩壊が発生
する可能性がある。(Daisaka et al., 2014; Hirano et al., 2015; Hirano & Yanagawa, 2017) 
（2）為替レートの変化が企業による地域貿易協定税率の利用に与える影響について、理論的・
実証的に分析した。理論分析では、輸出国通貨の輸入国通貨に対する減価（増価）は、原産地
規則をより容易に遵守することを可能にし、地域貿易協定の利用率を上昇（低下）させること
を示した。韓国の ASEAN 諸国からの輸入を対象とした実証分析では、理論的帰結を確認した。
元来、為替レートの減価は、外国通貨建ての製品価格を低下させるため、外国市場における価
格競争力の上昇により、輸出を拡大することにつながると考えられてきた。本研究結果では、
この効果に加え、為替レートの減価は企業による原産地規則の順守を容易にし、地域貿易協定
の利用を促すという効果もあることを示した。(Hayakawa et al., 2017) 
 
課題２：グローバルな環境問題とリスクの分析 
（1）地球温暖化対策として、排出税と排出割当てと排出基準規制の 3つの環境政策・環境規制
を比較分析した。3 つの政策は立地パターンに大きな影響を与え、それぞれ異なる結末をもた
らすことを示した。排出税は輸送費が低いときにはすべての産業を環境規制の低い地域へ移転



させてしまい、世界全体の排出は増大する。一方で排出割当では、汚染集約的産業は環境規制
の緩い地域へ、非集約的産業は環境規制の厳しい地域へ立地が集中する。これにより世界全体
の排出量は抑制することができる。排出税では税率が一定であり、輸送費が低いときには強い
汚染回避効果がある。しかし、貿易自由化とともに税率を柔軟に改定できるようにしたり、排
出権市場や排出割当など、市場メカニズムをうまく導入したりして、政策の強さを内生的に決
まるようにすれば、産業空洞化や汚染回避を和らげることが可能である。環境規制の強い地域
にも企業が立地するようにすることで、世界全体の排出量の削減にもつながる。(Ishikawa & 
Okubo, 2016, 2017) 
（2）自然の環境資源（例えば、森林）を用いて、資源財（例えば、木材）を生産するような開
放経済を想定し、貿易政策や環境政策の効果を考察した。特にここでは、農村部の共有地で資
源財が生産され、都市部では工業製品が生産されているが、最低賃金によって失業が生じてい
るような状況を想定した。このような小国開放経済においては、①輸出税は環境を改善する一
方で、都市部の失業を増大させること、②植林政策は環境の改善と失業の減少をもたらす可能
性があることなどが明らかになった。(Abe & Saito, 2016) 
（3）国際輸送および国内輸送の数量と距離に応じて環境汚染が発生するような経済モデルを用
いて、関税や国内の排出税が資源配分と経済厚生に及ぼす影響を分析した。特に、国内生産に
伴う国内輸送だけではなく、従来想定されてこなかった財の輸入に伴って必要となる国内輸送
も明示的に導入した。輸入に伴う国内輸送がなければ、関税引き下げなどの貿易自由化は国内
生産を減少させ、国内輸送から排出される汚染の量を減少させる。しかし、輸入に伴う国内輸
送がある場合、貿易自由化によって輸入が増大すると、それに伴って生じる国内輸送の量が増
大し、汚染の量が増加する可能性がある。その汚染の量は、国際輸送や国内輸送の量や各々の
輸送の距離に依存して決まるが、貿易自由化が輸送による汚染に与える影響については、輸入
に伴う国内輸送からの汚染発生を考慮に入れることも重要である。(Abe et al., 2014) 
 
課題３：国際的な生産ネットワークに伴うリスク分析 
（1）カントリーリスクが１つの重要な要因となって決定される機械産業の生産ネットワークの
外延および深度に関する実証研究を行った。東アジア諸国間および東アジアと他地域との比較
により、カントリーリスクを一定程度まで低減させることに成功した国・地域のみが生産ネッ
トワークに参加できることを示した。(Ando & Kimura, 2014; Obashi & Kimura, 2016; Obashi 
& Kimura, 2017) 
（2）企業の生産ネットワークの拡大、いわゆる直接投資に伴うリスクとして、雇用が失われる
リスクを実証的に検証した。1995 年から 2009 年までの約 1400 社（各年）を対象として、直接
投資を行っている企業の労働需要がどのような要因で決まっているかを分析した結果、海外の
労働と日本国内の労働との代替関係は、あるとしても、極めて小さいことが確認された。そし
て、国内の労働と代替しているのは、国内の資本設備であることも明らかにされている。すな
わち、国内でコンピュータなどの資本価格が下落することで、労働から資本への代替が起こり、
その結果、企業の労働需要が低下していることを意味している。(Kambayashi & Kiyota, 2015) 
（3）輸入時の通関の遅れが輸出に与える影響について、理論的・実証的に分析した。理論分析
では、輸入時における港湾や税関での遅延が、企業の年間輸出頻度を低下させることを通じて、
年間輸出額を低下させることを示した。次に、タイの税関個票データを用いて、理論的帰結を
実証的に確認した。本研究は、ある中間財における輸入通関の遅れが、当該輸入中間財を用い
て生産する企業による製品の輸出頻度、輸出額を減少させることにつながり、さらにそれを輸
入して生産を行う企業による製品の輸出頻度、輸出額を減少させるというように、生産ネット
ワーク内の下流プロセスに逐次影響を及ぼしていくことを示唆している。 (Hayakawa et al., 
forthcoming) 
 
課題４：大規模災害リスクとグローバリゼーションとの関連分析 
（1）大規模自然災害などの負のショックや様々な政治経済リスクがどのように企業の立地や国
際貿易に影響を及ぼすのかを企業や工場レベルといったミクロ的な視点で理論的および実証的
に分析した。阪神大震災や関東大震災の際の企業・工場レベルのミクロデータを用いて分析し、
企業の生産性への影響、存続・退出に対する影響、企業の機械の更新や性能の向上を計量分析
した。その結果、災害によるクレンジング効果や創造的破壊仮説が実証的に証明された。(Cole 
et al., 2019) 
（2）2011 年のタイの大洪水が在タイ日系企業の調達行動に与えた影響をデータによって分析
し、被災企業の調達パターンの相違を発見した。タイに進出間もない、国際経験が豊かでない
被災企業は、日本からの調達を増加させ、タイに古くから進出し、国際経験が豊かな被災企業
は、中国からの調達を増加させている。ASEAN からの調達は増えていない。(Hayakawa et al. 
2019) 
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