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研究成果の概要（和文）：本研究では、家計・企業行動に関して、マクロ動学的手法を用い理論および実証研究
を行った。ヨーロッパを中心に国際的なコラボレーションを行い、A）『異質な家計とマクロ動学』、B）『金融
政策と異質な企業』、C）『金融制約と異質な企業』、D）『貿易ショックと輸出財の種類、品質の変化』、およ
びE）『自然災害と地域間扶助』といった５つのテーマについて、それぞれ論文を完成させた。また本国際共同
研究により、新たな研究課題に取り組むなど研究ネットワークをさらに拡大、発展させるものとなった。

研究成果の概要（英文）：In this study, we conducted theoretical and empirical research on household 
and corporate behavior using macro-dynamic methods. We engaged in international collaboration, 
primarily in Europe, and completed papers on five themes: A) "Heterogenous Households and 
Macroeconomic Dynamics," B) "Monetary Policy and Heterogenous Firms," C) "Financial Friction and 
Heterogeneous Firms," D) "Trade Cost Shock and Dynamics of exported varieties and qualities" and E)
 "Natural disaster and Regional Interdependence". This international joint research has also 
expanded and developed our research network, enabling us to tackle new research challenges.

研究分野：国際マクロ経済学

キーワード： 参入・退出　企業の異質性　家計の異質性　動学的一般均衡　関税政策　金融制約　人口動態

  ２版

  12渡航期間： ヶ月

令和

研究成果の学術的意義や社会的意義
研究成果の学術的、社会的意義は、企業の異質性や家計の異質性が、他のマクロ諸変数とどのようにかかわるか
を構造的に明らかにしたことである。金融政策の波及または、関税政策の効果において、企業の異質性が果たす
役割や、人口動態について、家計の異質性が果たす役割などがあげられるであろう。

※科研費による研究は、研究者の自覚と責任において実施するものです。そのため、研究の実施や研究成果の公表等に
ついては、国の要請等に基づくものではなく、その研究成果に関する見解や責任は、研究者個人に帰属します。
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１．研究開始当初の背景 

企業活動や資本移動のグローバル化にともない、グローバリゼーションの光と影、特に昨今はそ
の影の部分（金融危機、格差社会など）がクローズアップされている。政治的なポピュリズムが
蔓延し、保護貿易主義が勢いづくなかで、エコノミストは冷静な事実の観察と厳密な論理に基づ
いて、個々の問題に処方箋を提供し続けなければならない。「事実の観察」という点において、
近年、いわゆるビッグデータと呼ばれるミクロレベルでの様々な家計・企業行動に関するデータ
の蓄積が進んでいる。これにともなって、生産や消費といったマクロレベルでの経済諸変数の動
きをミクロレベルでは異質な家計・企業行動からどの程度説明しうるのか、またマクロレベルで
の変数の動きが家計や企業間の格差にどのような影響を与えるのか、といったミクロ、マクロの
相互作用における理論、実証面での探求が火急の課題となっている。他方、「厳密な論理」、とい
う点において、近年は、マクロ経済分析における特にコンピューターを用いた解析ツールの発展
が著しい。経済主体の「期待」を数学的に精緻に扱う動学的一般均衡モデル（Dynamic Stochastic 

General Equilibrium, DSGE）における数値解析、そのベイズ統計に依拠したパラメータの推
計、さらにはベクトル自己回帰モデル（Vector Auto Regressive, VAR）を応用したシナリオ分
析、コンディショナル・フォーキャスティングといった手法が、個別の経済問題に対する強力な
分析ツールとして常用されるようになってきた。 

本研究はこのような事態を踏まえ、理論と実証両面において、個々の家計・企業の異質性を明示
的に考慮し、マクロ諸変数との関連を動学的一般均衡モデルの枠組みにおいて探求する。具体的
に本研究課題における研究は、基課題と共に A)から E)の五つの相互に関連する一連の研究テー
マから構成される。所得の異なる家計らが、消費や労働供給の選択を行うとき、その所得分配の
変化とともに生産や消費といったマクロ変数にどのような特性が現れるかを追求する、A)『異質
な家計とマクロ動学（Heterogenous Households and Macroeconomic Dynamics）』に関する研
究、生産性の異なる異質な企業が存在する世界で、金融政策の伝播にどのような違いがもたらさ
れるかを探求する B)『金融政策と異質な企業（Monetary Policy and Heterogenous Firms）』に
関する研究、上記の異質な企業を含む設定において、さらに企業の資金調達の手段を明示的に考
慮し、その制約が経済全体にどのような影響をもたらすかを分析する C)『金融制約と異質な企
業（Financial Friction and Heterogeneous Firms）』に関する研究、また現在世界中で見られる
ような保護貿易主義的なショックが、貿易や経常収支のみならず、生産や消費、さらに輸出企業
の参入と退出にどのような影響を与えるのかを理論的・実証的に探究する D)『貿易ショックと
輸出財の種類、品質の変化（Trade Cost Shock and Dynamics of exported varieties and 

qualities）』に関する研究、最後に東日本大震災を例にとり、電力供給の異なったシナリオを想
定し、その違いが生産や輸出にどのような影響を与えうるかを分析する E)『自然災害と地域間
扶助（Natural disaster and Regional Interdependence）』に関する研究から構成された。 

 

 

２．研究の目的 

以下それぞれの研究テーマについての研究目的について述べる。 

A）『異質な家計とマクロ動学（Heterogenous Households and Macroeconomic Dynamics）』 

家計の所得分配の変化がマクロ諸変数とどのような関連を持つのか、また異質な企業との相互
作用はいかなるものかを中心に理論分析を行う。 

B）『金融政策と異質な企業（Monetary Policy and Heterogenous Firms）』 

金融政策は企業の参入退出に影響を及ぼすことにより、経済全体の生産性をどのように変える
だろうか？異質な企業が存在する環境下における最適な金融政策についてなど規範的な分析を
も行う。さらに金利ショックなどが、企業の参入退出、またはその分配にどのような影響を与え
るのかを VAR など時系列データを用いた定量的な分析をも行い、理論モデルと比較する。 

C）『金融制約と異質な企業（Financial Friction and Heterogeneous Firms）』 

借入制約に直面する企業は、どのように生産や雇用を調整するだろうか？企業が借入制約が存
在する可能性のある経済と、そうでない世界では、金融政策の波及にどのような違いが見られる
だろうか？本研究テーマではこれらの理論的問題に取り組む。 

D）『貿易ショックと輸出財の種類、品質の変化 （Trade Cost Shock and Dynamics of exported 

varieties and qualities） 

大国が課す関税などの貿易コストの上昇は、自国の輸出企業、さらに自国、外国のマクロ経済諸
変数にどんな影響を与えるだろうか？本研究においては、理論・実証の面から大国による関税政
策の波及について取り組む。  

E）『自然災害と地域間扶助（Natural disaster and Regional Interdependence）』自然災害の発
生はその頻度、規模とともに近年地球規模で拡大している。その防災、復興とうい点において経
済学が貢献できる可能性は極めて大きく、近年関連する研究も加速してきた感がある。本研究は、
東日本大震災を例にとり、災害を最小限に抑えるための事前の防災、またその事後、復興を速や
かにする諸条件、プロセスを理論・実証の両面から解明しようとするものである。 

 

 

 



３．研究の方法 

以下それぞれの研究テーマについての研究方法について述べる。 

A）『異質な家計とマクロ動学（Heterogenous Households and Macroeconomic Dynamics）』貿易
モデルから発展した従来のモデルでは、企業サイドのみの異質性を扱うのに対し、家計サイドに
所得の異質性を導入する。より具体的には、家計はそれぞれ労働生産性が異なるとし、労働市場
への参加には職業訓練などのある固定費用が必要であると仮定する。このような設定により、内
生的に家計間での選抜による「失業」が発生することになる。また家計サイドにおける異質性が
どのように企業サイドにおける異質性と関連していくのかをも分析する。 
B）『金融政策と異質な企業（Monetary Policy and Heterogenous Firms）』 
名目的な硬直性を導入し、金融政策の役割を吟味する、という意味では Hamano and Zanetti 
(2017)の発展と考えられる。また開放経済において為替システムの在り方と企業の異質性につ
いて論じた Hamano and Pappada (2019, mimeo)と非常に強いつながりを持った研究である。 
C）『金融制約と異質な企業（Financial Friction and Heterogeneous Firms）』 
借入制約を考慮し、さらに株式か、債券かでの資金調達の選択を企業は行う。借入制約と企業の
資金調達の問題は、Jermann and Quadrini (2012)において通常の DSGE モデルの枠組みで分析
されている。また参入、退出を伴う企業の資金調達の問題は、Bergin, Feng and Lin (2018)な
どで分析されているが、本研究テーマはさらに異質な企業における問題を扱う点においてまず
理論面での新しい貢献がある。 
D）『貿易ショックと輸出財の種類、品質の変化 （Trade Cost Shock and Dynamics of exported 
varieties and qualities）』 
２国開放経済の設定において、異質な企業をベースに、それぞれの企業の作る製品品質の内生的
変化、さらに名目的な硬直性を加味する。WTO に主に提出された各国の反ダンピング提訴に関す
るパネルデータ(Bown and Crowley, 2013)を用い、DSGE モデルの含意から Structural VAR の手
法を用いて、貿易コスト上昇の波及効果を定量的に分析する。 
E）『自然災害と地域間扶助（Natural disaster and Regional Interdependence）』 
東日本大地震発生以前、またそれ以降を地域間で比較し、さらに復興過程がどのように地域間で
関連しているかをパネル VAR の手法を用いて探求する。扱う主要な変数は地域別の鉱工業生産、
地域別の電力需要、電力供給、さらに地域別の海外との輸出、輸入などである。理論モデルにお
いては、Gali and Monacelli (2005)に基づき、小国開放経済とする。 
 
４．研究成果 
以下それぞれの研究テーマについての研究成果について述べる。 
A）『異質な家計とマクロ動学（Heterogenous Households and Macroeconomic Dynamics）』 
"Aging, Fertility and Macroeconomic Dynamics" with Aurélien Eyquem, WINPEC Working 
Paper Series No.E2121, February 2022. 
以上の DP が早稲田現代政治研究所より刊行された。現在、重要な改定を行っている最中であり、
２０２４年度の夏ころに改訂版を出す予定である。研究期間中は、国際的なセミナーや、学会で
の発表を行った。 
B）『金融政策と異質な企業（Monetary Policy and Heterogenous Firms）』 
"Monetary Policy, Firm Heterogeneity, and Product Variety" with Francesco Zanetti, 
European Economic Review,  Elsevier, vol. 144(C)  (May 2022) 
として刊行された。また関連する発展的な研究テーマについて、オックスフォード大学、英国中
央銀行に議論を行っている。研究期間中は、国際的なセミナーや、学会での発表を行った。 
C）『金融制約と異質な企業（Financial Friction and Heterogeneous Firms）』 
共同研究者は、 Jin Cao と Junior Maih（いずれも Norges Bank 所属）である。目下、ノルウ
ェー中央銀行における DP とするための最終作業中である。研究期間中は、国際的なセミナーや、
学会での発表を行った。 
D）『貿易ショックと輸出財の種類、品質の変化 （Trade Cost Shock and Dynamics of exported 
varieties and qualities）』 
“Optimal Monetary Policy, Tariff Shocks, and Exporter Dynamics” with Francesco 
Pappadà and Maria Teresa Punzi, WINPEC Working Paper Series No.E2309,  April 2024. 
として、DP が早稲田現代政治研究所より刊行された。目下国際的なジャーナルに投稿準備中で
ある。 
E）『自然災害と地域間扶助（Natural disaster and Regional Interdependence）』 
"Economic consequences of follow-up disasters: lessons from the 2011 Great East Japan 
Earthquake" with Anastasios Evgenidis and Wessel Vermeulen, Energy Economics, Volume 
104 (December 2021) 
として刊行された。また関連する新たな研究ついて、Vermeulen 研究員と議論を重ねている。 
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