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研究成果の概要（和文）：この研究では，効率性仮説と平穏仮説の理論的含意を一般化使用者収入モデルに基づ
きながら明らかにした．コスト・フロンティア上の拡張された一般化ラーナー指数（以下，EGLI）に基づく分析
結果からは，少なくとも理論的には両仮説の両方もしくはどちらか一方の成立・不成立が望ましい場合も望まし
くない場合も存在し，(1)平穏仮説の成立による独占禁止政策の正当化ができないケースがあること，ならび
に，(2)効率性仮説の成立が望ましくないケースにおける新たな産業組織政策の必要性が示唆される．さらに，
同様の単一期間EGLIに異時点間規則的連鎖が存在する場合，長期的視点から産業組織政策の必要性を判断しなけ
ればならない．

研究成果の概要（英文）：This study explores theoretical implications of the efficient structure and 
quiet-life hypotheses on the basis of the generalized user-revenue model constructed by Homma (2009,
 2012). From the perspective of the extended generalized-Lerner index (EGLI) on the cost frontier, 
the following two points are noteworthy: 1) it is not always possible to justify anti-monopoly and 
anti-concentration policies using support for the quiet-life hypothesis; and 2) new industrial 
organization policies are required if support for the efficient structure hypothesis is undesirable.
 Furthermore, where intertemporal regular linkage of single-period EGLIs on the cost frontier 
exists, the appropriate industrial organization policies must be determined based on a long-term 
perspective.

研究分野： 銀行業の産業組織論的研究

キーワード： 効率性仮説　平穏仮説　一般化使用者収入モデル　拡張された一般化ラーナー指数　コスト・フロンテ
ィア　動学的費用効率性　異時点間規則的連鎖
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様 式 Ｃ－１９、Ｆ－１９－１、Ｚ－１９、ＣＫ－１９（共通） 

１．研究開始当初の背景 

産業組織政策の観点から，新たな理論構築

が望まれる産業組織論の問題の 1つに「効率

性仮説」（Efficient Structure hypothesis）

と「平穏仮説」（quiet-life hypothesis）を

統一的に説明できる理論の構築がある．効率

性仮説は Demsetz（1973）によって提唱され

たものであり，効率的な企業は競争に勝って

成長し，マーケットシェアを高めて高い利潤

を得るとともに，このメカニズムを通じて市

場は次第に集中度を増す，というものである．

一方，平穏仮説は Berger and Hannan（1998）

によって始めて分析されたものであり，「市

場 構 造 ・ 行 動 ・ 成 果 仮 説 」

（ structure-conduct-performance 

hypothesis）と密接な関係を持つ．すなわち，

集中度の高い市場では企業努力の減少，無駄

な支出の増加などを通じて企業は費用最小

化を行わず，非効率性が増大する，というも

のである．両仮説は独占禁止政策について正

反対のインプリケーションを持ち，効率性仮

説が正しければ，独占禁止政策はかえって経

済に問題を引き起こすことになる一方，平穏

仮説が正しければ，独占禁止政策は正当化さ

れることになる． 

 独占禁止政策に関するこうしたインプリ

ケーションの違いから，従来の産業組織論的

分析では，両仮説は排他的なものであると想

定されてきた．しかしながら，Homma, Tsutsui, 

and Uchida（2014）は少なくとも短期的には

両仮説が同時に成立する可能性があること

を指摘するとともに，この可能性を明示的に

考慮した同時検証の方法を提示し，わが国の

都市銀行においては，両仮説が同時に成立し

ていることを明らかにしている．また，両仮

説の効果の量的な大きさを計算すると，効率

性仮説の方が大きいことも明らかにしてい

る．こうした Homma, Tsutsui, and Uchida

（2014）の実証分析は両仮説が同時成立する

可能性も含めて両仮説を統一的に説明でき

る理論の構築の必要性を強く示唆するもの

であり，本研究はこれに応えようとするもの

である． 

２．研究の目的 

本研究の目的は，Homma（2009，2012）に

よって提示された一般化使用者収入モデル

（generalized user-revenue model，以下

GURM）に基づき，効率性仮説と平穏仮説を統

一的に説明できる理論を構築し，その理論的

含意を探るとともに，それを地方銀行に適用

し，両仮説を検証するものである．とりわけ

理論的含意の探求については，両仮説の定式

化とその理論的解釈，効率性仮説の平穏仮説

に対する相対的大きさ，両仮説とコスト・フ

ロンティア上の拡張された一般化ラーナー

指数（extended generalized Lerner index，

以後 EGLI）との関係，単一期間動学的費用効

率 性 （ single-period dynamic cost 

efficiency），計画された単一期間最適金融

財 （ single-period optimal planned 

financial good），単一期間市場集中度（ハ

ーフィンダール指数）（single-period 

Herfindahl index），コスト・フロンティア

上の単一期間 EGLI（single-period EGLI on 

the cost frontier）における異時点間規則

的連鎖（intertemporal regular linkage）

の存在と両仮説との関係を理論的に明らか

にする． 

３．研究の方法 

両仮説を定式化し，その理論的含意を探るた

めに，本研究では動学的費用効率性を明示的

に考慮できるようにGURM を拡張した．具体的

には，最初に，次の2つの手順で動学的費用関

数（dynamic cost function）を導出し，それ

を用いて動学的費用効率性を定義した．第1

に，金融財残高（real balance of financial 

good），実物生産要素投入量（real resource 

input），金融サービスの質的要因，技術進歩

（technical change）の各変数からなる静学

的変換関数（static transformation function）



を定義した．さらに，定義された静学的変換

関数を用いて，この関数の実物生産要素投入

量以外の各変数に加え，実物生産要素価格

（real resource input price）からなる静学

的費用関数（static cost function）を導出

した．その上で，導出された静学的費用関数

を用いて通常の静学的費用効率性（static 

cost efficiency）を定義した．第2に，静学

的変換関数の各変数に加え，前期市場集中度

（前期ハーフインダール指数）と前期静学的

費用効率性からなる動学的変換関数（dynamic 

transformation function）を定義し，静学的

費用関数の各変数に加え，これらの変数から

なる動学的費用関数を導出した．その上で，

導出された動学的費用関数を用いて動学的費

用効率性を定義した．次に，導出された動学

的費用関数を用いて準短期利潤

（quasi-short-run profit）を再定義し，前

期ハーフィンダール指数と前期静学的費用効

率性の影響を明示的に考慮できるように，金

融企業の確率動学的行動

（dynamic-uncertainty behavior）を再定式

化した．その上で，この定式化に基づきなが

ら，確率的オイラー方程式（stochastic Euler 

equation）を導出し，これらを用いて一般化

使用者収入価格（generalized user-revenue 

price）やEGLI を再定義した． 

４．研究成果 

 本研究の分析から得られた主要な結果は

以下の通りである． 

(1)定式化とその理論的解釈 

効率性仮説について言えば，3 つの定式化

が可能である．1 つ目の定式化は，計画され

た今期最適金融財に対する前期動学的費用

効率性改善の効果として表される定式化で

あり，効率性仮説の直接的な定義式である．

2 つ目の定式化は，次の 2 つの合計の比率と

して表される定式化であり，厳密な理論的解

釈の拠り所となる定式化である．その分子は

今期動学・実際的限界可変費用を基準とした

コスト・フロンティア上の GURP（=動学的フ

ロンティア限界可変費用）及び動学・実際的

限界可変費用に対する前期動学的費用効率

性改善の今期動学的限界費用効率性による

補正を考慮した純効果と，今期動学・実際的

可変費用の今期動学的費用効率弾力性の二

乗を基準とした今期動学・実際的可変費用の

今期動学的費用効率弾力性に対する前期動

学的費用効率性改善の効果の合計であり，分

母は同様の基準の同様の GURP 及び同様の動

学・実際的限界可変費用に対する計画された

今期最適金融財増加の同様の補正を考慮し

た純効果と，同様の基準の同様の弾力性に対

する計画された今期最適金融財増加の効果

の合計である．3 つ目の定式化は，2 つ目の

定式化のうち，コスト・フロンティア上の

GURP（=動学的フロンティア限界可変費用）

及び動学・実際的限界可変費用に対する前期

動学的費用効率性改善の今期動学的限界費

用効率性による補正を考慮した純効果を，特

定の今期金融財 GURP の効率性格差に対する

前期動学的費用効率性改善の効果，特定の今

期金融財の規準化された動学的価格非効率

（プライシング・エラー）に対する前期動学

的費用効率性改善の効果，特定の今期金融財

の動学・実際的限界可変費用に対する前期動

学的費用効率性改善の効果を今期動学的限

界費用非効率性で補正したものの合計とし

て表し，同様の GURP 及び同様の動学・実際

的限界可変費用に対する計画された特定の

今期最適金融財増加の今期動学的限界費用

効率性による補正を考慮した純効果を，特定

の今期金融財 GURP の効率性格差に対する計

画された特定の今期最適金融財増加の効果，

特定の今期金融財の規準化された動学的価

格非効率（プライシング・エラー）に対する

計画された特定の今期最適金融財増加の効

果，特定の今期金融財の動学・実際的限界可

変費用に対する計画された特定の今期最適

金融財増加の効果を今期動学的限界費用非



効率性で補正したものの合計として表す定

式化であり，効率性仮説をこれらの効果と共

により深く解釈したいときに用いる定式化

である．平穏仮説についても 3つの定式化が

可能である．1 つ目の定式化は，今期動学的

費用効率性に対する前期市場集中度（ハーフ

ィンダール指数）上昇の効果として表わされ

る定式化であり，平穏仮説の直接的な定義式

である．2 つ目の定式化は，次の 2 つの比率

として表される定式化であり，効率性仮説の

場合と同様，厳密な理論的解釈の拠り所とな

る定式化である．その分子は今期動学・実際

的限界可変費用を基準としたコスト・フロン

ティア上の GURP（=動学的フロンティア限界

可変費用）及び動学・実際的限界可変費用に

対する前期市場集中度（ハーフィンダール指

数）上昇の今期動学的限界費用効率性による

補正を考慮した純効果と，今期動学・実際的

可変費用の今期動学的費用効率弾力性の二

乗を基準とした今期動学・実際的可変費用の

今期動学的費用効率弾力性に対する前期市

場集中度（ハーフィンダール指数）上昇の効

果の合計であり，分母は今期動学・実際的限

界可変費用と今期動学・実際的可変費用の今

期動学的費用効率弾力性の二乗との積であ

る．3 つ目の定式化は，2 つ目の定式化のう

ち，コスト・フロンティア上の GURP（=動学

的フロンティア限界可変費用）及び動学・実

際的限界可変費用に対する前期市場集中度

（ハーフィンダール指数）上昇の今期動学的

限界費用効率性による補正を考慮した純効

果を，特定の今期金融財 GURP の効率性格差

に対する前期市場集中度（ハーフィンダール

指数）上昇の効果，特定の今期金融財の規準

化された動学的価格非効率（プライシング・

エラー）に対する前期市場集中度（ハーフィ

ンダール指数）上昇の効果，特定の今期金融

財の動学・実際的限界可変費用に対する前期

市場集中度（ハーフィンダール指数）上昇の

効果を今期動学的限界費用非効率性で補正

したものの合計として表す定式化であり，平

穏仮説をこれらの効果と共により深く解釈

したいときに用いる定式化である． 

(2)両仮説とコスト・フロンティア上の EGLI 

 コスト・フロンティア上のEGLIから見て，

少なくとも理論的には両仮説の両方もしく

はどちらか一方の成立・不成立が望ましい場

合も望ましくない場合も存在し，1)平穏仮説

の成立による独占禁止政策の正当化ができ

ないケースがあること，ならびに，2)効率性

仮説の成立が望ましくないケースにおける

新たな産業組織政策の必要性が示唆される．

前者 1)については，平穏仮説の成立がコス

ト・フロンティア上の EGLI を低下（競争度

を上昇）させるケースが存在し，たとえ市場

集中度が上昇して効率性が低下したとして

も，それが独占禁止政策の正当化理由にはな

らないケースがある．逆に言えば，独占禁止

政策が正当化されるのは，市場集中度の上昇

がコスト・フロンティア上の EGLI を上昇（競

争度を低下）させる場合に限定されることを

意味し，その施行には慎重な配慮が求められ

る．後者 2)については，これまで，効率性仮

説の成立が望ましくないケースが存在する

ことを示す理論的根拠が提示されてこなか

った．しかし，少なくとも理論的には効率性

仮説の成立がコスト・フロンティア上の EGLI

を下落させるケースと上昇させるケースの

両方が存在し，上昇させる場合，効率性仮説

の成立は望ましくないと判断される．こうし

た場合，従来の独占禁止政策とは異なる，効

率性の改善による成長が競争促進につなが

るような新たな産業組織政策が求められ，そ

の政策手段の開発が必要とされる． 

(3)異時点間規則的連鎖 

 コスト・フロンティア上の単一期間 EGLI

に異時点間規則的連鎖が存在する場合，単調

傾向的連鎖を除けば少なくとも短期的には

コスト・フロンティア上の競争度が低下（同

様の EGLI が上昇）する場合も上昇（同様の



EGLI が下落）する場合もあり，短期的に競争

促進政策の必要性を判断するのは困難であ

る．しかしながら，長期的に見て，コスト・

フロンティア上の単一期間 EGLI の異時点間

規則的連鎖が明確な下落傾向（競争度の上昇

傾向）を示していないのであれば，長期的な

競争促進政策としての産業組織政策が必要

であると判断される．このように，コスト・

フロンティア上の単一期間 EGLI に異時点間

規則的連鎖が存在する場合，長期的視点から

産業組織政策の必要性を判断しなければな

らない．また，こうした異時点間規則的連鎖

が上昇傾向（競争度の下落傾向）を示し，そ

れが主として単一期間市場集中度（ハーフィ

ンダール指数）の異時点間規則的連鎖の上昇

傾向によってもたらされているのであれば，

長期的な観点から独占禁止政策は正当化さ

れる．しかしながら，単一期間動学的費用効

率性もしくは計画された単一期間最適金融

財の異時点間規則的連鎖からもたらされて

いるのであれば，長期的には独占禁止政策は

市場に不必要な歪みをもたらす可能性があ

り，それ以外の政策が望ましい．例えば，単

一期間動学的費用効率性の異時点間規則的

連鎖の明確な下落傾向によってもたらされ

ているのであれば，長期的な効率性改善政策

としての産業組織政策が必要とされる．逆に，

上昇傾向によってもたらされているのであ

れば，長期的な費用効率性の改善が長期的な

競争促進に結びつくような新たな産業組織

政策が必要とされる．あるいは，単一期間最

適金融財の異時点間規則的連鎖の明確な下

落傾向によってもたらされているのであれ

ば，長期的な成長促進政策としての産業組織

政策が必要とされる．逆に，上昇傾向によっ

てもたらされているのであれば，長期的な成

長が長期的な競争促進に結びつくような新

たな産業組織政策が必要とされる． 

(4)地方銀行における主要な実証分析結果 

第 1に，実質総金融資産で見た規模の大き

い銀行ほど静学的費用効率性及び動学的費

用効率性が低い．資金運用収益から資金調達

費用を差し引いた資金運用純収益の大きさ

は収益規模を重視した成長拡大志向の強さ

を表す一方で，営業経費最小化意欲にマイナ

スの影響を与えることがその原因である．  

 第 2に，資金運用純収益を平均以上の水準

にコントロールすれば，効率性仮説と平穏仮

説が同時に成立する．資金運用純収益を平均

以上の水準にコントロールするということ

は，考察対象の銀行をどちらかというと成長

拡大（収益規模重視）志向が強く営業経費最

小化意欲が低い銀行に限定する．こうした成

長拡大志向の銀行では，なんらかの理由で成

長拡大志向に伴うマイナス面が払拭され，競

争上の優位性が増大するか劣位性が改善さ

れるとそれを梃子に実質貸出もしくは実質

総金融資産で見た銀行規模を増大させよう

とする．とりわけ，こうした銀行での費用効

率性の改善は成長拡大志向に伴う営業経費

最小化意欲の低下というマイナス面を払拭

し，コスト面での劣位性を改善することにな

り，銀行規模の拡大につながりやすい（効率

性仮説が成立する）．こうした銀行規模の増

大がある一定水準以上になると市場集中度

が増大し，競争圧力が低下する．とりわけ成

長拡大（収益規模）目的をある程度達成した

銀行で顕著であり，その結果，こうした銀行

では営業経費最小化意欲が元々低いことも

影響して費用効率性が大きく低下する（平穏

仮説が成立する）． 
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