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研究成果の概要（和文）：本研究は、個別企業の生産性を高めることが経済全体のパフォーマンスを向上させることに
繋がるのかどうか、ということを検証するための研究である。従来、経済学では生産性の低い企業を倒産するに任せて
生産性の高い企業と入れ替わることによって経済全体のパフォーマンスが高まると考えてきたし、経済政策においても
そのような考え方が基本になっていた。しかしながら、経済はネットワークで考える必要がある。ある企業の倒産が他
の企業に影響を与え連鎖倒産が起こるような場合、生産性とは必ずしも関係のない倒産が生じる。そうした中では、生
産性が低くともネットワークを保全するために企業を救う、という政策もあり得る。

研究成果の概要（英文）：This study examines the economic theory that low productive firms should be in 
bankruptcy to improve the aggregate economic performance. This theory is based on hypothesis that each 
firm is independent from others, that is, a bankruptcy of one firm does not affect others. So, policy 
makers tend to think that low productive firms should not be helped. However, economic system is composed 
of networks. All firms are connected with each other. From this point of view, a bankruptcy affects other 
firms and, at worse, bankrupt a bankrupt avalanche might happen. In that case, each bankruptcy does not 
necessarily happen because of the low productivity on that firm. When considering the economic policy, a 
policy to preserve the economic network by helping low productive firms has a valid basis.

研究分野：マクロ経済学　金融論
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１．研究開始当初の背景 
主流派経済学では、代表的個人モデルと呼ば
れる、経済全体を一人のエージェントによっ
て代表させるモデルが採用される。しかしな
がら、現実の経済は多様なエージェントのネ
ットワークによって構成されており、それぞ
れのエージェントの相互作用を無視するこ
とはできない。したがって、経済モデルにお
いても、多様なエージェントのネットワーク
を明示的に考慮したモデルを構築する必要
がある。 
 とくに、東日本大震災の影響は大きく、サ
プライチェーンの分断は、想像以上に日本経
済に打撃を与えた。それは、生産構造の一部
に組み込まれた東北地方の製造業の工場が
被災したことにより自動車その他の産業に
世界的に影響があったことは記憶に新しい。
これは経済がネットワークによって構成さ
れていることの端的な証左であり、当然のこ
とながら、ある企業は他の企業に発生する事
象から独立してはいないのである。 
 また、リーマン・ショックや 1929 大恐慌
など、大規模な金融危機が発生する際には、
企業の連鎖倒産が発生することがある。これ
も企業というエージェントの相互作用のひ
とつの現れであって、資金の貸借関係によっ
て構築されたネットワーク構造により発生
する現象である。 
このような状況をモデルに組み込むため
には、多数のエージェントを明示的に取り扱
わなければならない。しかも、それらは同質
的なものでは意味がなく、異質なエージェン
トの相互作用こそ本質的に重要なものであ
る、と考えられる。 
しかしながら、主流派の経済理論では代表
的個人モデルを標準として用いるため、残念
ながらこうした現象をとらえることができ
ない。したがって、新たな分析枠組みが必要
であり、現在活発に研究が進んでいるエージ
ェント・ベース・モデルはその一つの代表的
な分野である。エージェント・ベース・モデ
ルでは、異質な多数のエージェント（たとえ
ば企業）の相互のネットワークを明示的に考
慮しモデルを組み、ミクロ的なエージェント
同士の相互作用の結果がマクロに反映され
ると考える。したがって、ミクロ的に効率的
なことが、マクロレベルでも効率的な結果を
もたらすとは限らない。 
このような特徴をもつエージェント・ベー
ス・モデルを研究の基礎とすることにより、
主流派モデルでは光を当てることのできな
い側面に光を当て、独創的で有意義な結果を
引き出すことができるのではないか、と考え、
本研究に着手した。 
 
２．研究の目的 
本研究の目的は、経済システムに対して政策
的に介入せず、企業が倒産するに任せて創造
的破壊プロセスを促し、企業の平均的生産性
を向上させた場合と、生産性の低い企業を救

済するような政策介入を行った場合でのマ
クロ経済全体のパフォーマンスを、シミュレ
ーションにより比較することである。 
 日本経済の長引く低迷の原因を分析する
中で、生産性が高くない企業が経済体系の中
で生き残っていることにより経済全体の生
産性が低くなっていることが日本経済低迷
の原因である、という所謂ゾンビ企業の理論
というものがある。これは、ミクロレベルで
の企業の生産性の向上が、マクロレベルでの
パフォーマンスの改善を結果するというこ
とを暗黙に想定しており、ミクロのエージェ
ントの間の相互作用については考慮されて
いない。 
 もちろん、企業の生産性が低くなることは
経済全体のパフォーマンスを低くする可能
性はあるし、逆に生産性を高めることがパフ
ォーマンス改善の必要条件になる可能性は
高い。しかしながら、一つの企業は単独で操
業しているわけではなく、大きな生産のネッ
トワークの一部として活動しているのであ
る。したがって、たとえば、ある負のショッ
クが原因となって発生した倒産に巻き込ま
れて倒産してしまった場合、その倒産はその
企業の生産性とは必ずしも関係がない。した
がって、ネットワークの存在を無視して企業
を倒産するに任せておけば創造的破壊によ
り経済全体のパフォーマンスが良くなると
は必ずしも言えない。 
こうした状況について理論的に検討する
ために、主流派理論で用いられるような最適
化行動をする企業が多数存在する場合に、あ
る一定規模の倒産が生じそうなときに政府
がその倒産しそうな企業を救済する、という
モデルを構築し、シミュレーションを行う。 
シミュレーションで用いるモデルの特徴
は、ミクロの個別ショックをマクロに波及さ
せるメカニズムが組み込まれていることで
ある。これは既存理論には存在しないメカニ
ズムであり、本研究では既存研究が無視して
いる効果おも測定することが可能となり、こ
れからの日本経済の構造改革に対して新し
い提言をすることができると期待される。 
 
３．研究の方法 
まず上述のような状況のモデルを構築する
ことを目標とする。これには、Delli Gatti, 
D., C. Di Guilmi, E. Gaffeo, M. Gallegati, 
G. Giulioni, A. Palestrini, “A New 
Approach to Business Fluctuations: 
Heterogeneous Interacting Agents, Scaling 
Laws and Financial Fragility”, Journal of 
Economic Behavior and Organization, 56(4), 
pp.489-512, 2005 が参考になる。このモデル
は、異質・多数の企業が一つの銀行と貸借契
約を結ぶことで、金融的ネットワークを作り
だすモデルである。ただし、企業の生産性の
格差については考慮されていないので、その
点を考慮し、モデルを拡張する。パラメータ
設定、コンピュータによるシミュレーション



が一連の作業となる。 
さらに、上記モデルでは考慮されていなか
ったが、企業間の生産ネットワークの組み込
み、銀行間ネットワークの組み込みなどのモ
デルの拡張を行っていくことによって、サプ
ライチェーンの分断の影響を考慮に入れる
ことや金融危機の波及についてもモデルの
分析射程に入れることができるようになる。
こうした方向への拡張を行うには、Delli 
Gatti, D., M. Gallegati, A. Russo, and J. 
E. Stiglitz “Business Fluctuations and 
Bankruptcy Avalanches in an Evolving 
Network Economy”, Journal of Economic 
Interaction and Coordination, 4, pp. 
195-212, 2009 が参考になる。このモデルは
記号関信用をモデル化したものであるが、中
間財・最終消費財のようなサプライチェーン
のモデル構築にも有用である。この拡張をす
るにあたっても、パラメータの設定やシミュ
レーションプログラムの作成などを行い、論
文にまとめていく。 
論文が作成できたら、国内外の学会等で研
究発表を行い、モデルやシミュレーション手
法の改善を行い、成果を雑誌に投稿する。 
 
４．研究成果 
10,000 の異質な企業が存在する経済モデル
を構築した。モデルの特徴は以下のとおりで
ある。 
①すべての企業の生産性はそれぞれ異なり、
生産性の高い企業とそうでない企業が混在
している。各期において、すべての企業がラ
ンダムなショックを受けると想定してモデ
ルを組んだが、それは主流派モデルで標準的
な景気変動要因と考えられている技術ショ
ックを想定したものである。 
②各企業は自己資本を保有しており、投資に
関して自己資本で賄えない分を銀行から借
りてくる。返済は利潤から行われるが、負の
ショックが大きい場合には、企業は返済に足
る利潤を得られず、自己資本を毀損する。も
し自己資本がマイナスになってしまうほど
の大きなショックが発生した場合には、その
企業は倒産候補となり、経済全体での倒産企
業の規模があまり大きくない場合には、その
企業は倒産する。 
③企業の倒産は不良債権を生み、その償却の
ため、銀行の自己資本も毀損する。それが他
の倒産していない企業に対する貸借契約の
条件を悪化させ、高い利子を要求することに
なり、企業の費用負担は大きくなる。このこ
とが、連鎖倒産を導くきっかけになる。倒産
した企業と同じ数だけの新規参入があり、そ
れらは倒産した企業（インデックス付けされ
ている）よりも必ず 2%生産性が高い。 
④もし経済全体の倒産の規模が一定の大き
さを超える場合、政府が倒産候補企業の中か
ら救済する企業を選び、救済する。この救済
によって、ネットワークは一部保全される。 
論文のシミュレーションでは、倒産候補の企

業のうち、(a)生産性の高い順に 30%の企業を
救う、(b)生産性の低い順に 30%の企業を救う、
(c)どの企業も救わない（主流派の政策：創
造的破壊）、(d)すべての企業を救う、という
4つのシナリオを想定した。 
シミュレーション結果は、マクロのパフォ
ーマンスの高い順にシナリオ(a)、シナリオ
(b)、シナリオ(c)、シナリオ(d)となり、企
業のミクロレベルの生産性の向上が、必ずし
もマクロレベルの経済パフォーマンスを向
上させるわけではない、ということを確認す
ることができた。 
ただし、シミュレーションは非常に制限が
強いし、当初の研究計画にあったような企業
間生産ネットワークと銀行間ネットワーク
を取り込んだ拡張にまで研究を進めること
は残念ながらできなかった。所属機関が変わ
り、講義や校務をこなしながらの研究でなか
なかエフォートを割けなかったことが大き
かったが、非常に反省している。 
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