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研究成果の概要（和文）：イノベーションの成功確率が曖昧で、ある区間に入るケースの内生的成長モデルを構
築した。このモデルではイノベーションに成功した企業は生産性決定のための投資を行う。イノベーションに成
功する前はイノベーションの成功確率を区間の中の最低の成功確率で評価する。イノベーションの成功後は成功
確率を区間の最大値で評価する。このため、イノベーションの成功確率がより曖昧になると、イノベーション活
動は低下し、生産性も低下する。これは、近年の日本を取り巻く状況に対応していると考えられるが、イノベー
ションの成功確率が単一の数字である場合には説明ができない。

研究成果の概要（英文）：I construct an endogenous growth model, where the probability of succeeding 
in innovation is ambiguous and assumed to be contained in an interval. In this model, a firm that 
succeeds in innovation conducts investment in improving its productivity. Before succeeding in 
innovation, a firm evaluates the lifetime profit by the lowest possible probability. After 
succeeding in innovation, however, a firm evaluates the lifetime profit by the highest probability. 
This property implies that if the innovation probability becomes more ambiguous, less innovation is 
conducted and the productivity becomes lower. An endogenous growth model with a single innovation 
probability has a difficulty in explaining this feature.  

研究分野：理論経済学
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１．研究開始当初の背景 
近年、日本経済、特に製造業を取り巻く

不確実性がまし、企業の生産性が低下するた

め日本の GDP が低下し、さらに経済成長が鈍

化するという経済環境の不確実性の悪影響

が多く聞かれる。Ramey and Ramey(1995)は

経済の不確実性が経済成長に負の影響を与

えることを示した。Leahy and Whited(1994)

は経済の不確実性が企業の生産性を低下さ

せることを用いて示した。しかし、経済環境

の不確実性が企業の生産性と経済成長に与

える影響は理論的には十分に分析されてい

ない。 

経済の不確実性が企業行動に与える影

響は企業が投資のタイミングを決定するリ

アル・オプションの文献で多く分析されてい

る。経済へのショックの分布の分散が大きく

なるという意味で経済が不確実になると、企

業は不確実性が解消するまで生産性上昇の

ための投資をより控える。Gilchrist and 

Williams(2005)はこの種の不確実性下の企

業の投資の決定を一般均衡モデルに埋め込

んだ。経済の不確実性が増すと企業の投資は

減るが、経済全体の投資の期待利潤が増える

ため、経済全体の投資は増え生産性が上昇す

る。この論文では経済成長率は外生的で、経

済環境の不確実性の経済成長への影響は分

析されていない。 

経済環境の不確実性が経済成長にどの

ような影響を与えるかという分析は De 

Hek(1999)で行われた。この論文は人的資本

の蓄積による内生的成長モデルと資本の外

部性による内生的成長モデルの二つのモデ

ルに不確実性を導入した。どちらのタイプの

モデルでも経済の不確実性が増加するとき

に経済成長率が上昇することも低下するこ

ともあることが示された。De Hek(1999)の扱

った２つのモデルでは経済成長は企業の意

思決定と特に関連をもたないので、経済環境

の不確実性の企業の生産性への影響を経済

成長への影響と同時に分析することは難し

い。 

以上の理論的分析は、経済環境の不確実

性が経済成長と企業の投資の決定に与える

影響を個別に分析していた。さらに、これら

に共通の仮定は不確実性が単一の確率で表

現されることである。これは、意思決定主体

が不確実性を一つのシナリオに絞り、対応し

た単一の確率を考えることを意味する。しか

し、現在の日本を取り巻く状況は複雑で、こ

れを一つのシナリオに絞ることは難しいだ

ろう。 Ellsberg (1964) による Ellsberg 

Paradox が示唆するのは、意思決定主体は客

観的な情報が不足するなど、“曖昧

(ambiguity)”な状況では単一の確率を考え

て行動するわけなく、曖昧さを回避する行動

を好む。曖昧さ回避選好は Gilboa and 

Schmeidler(1989)（以下、GS と略す）による

複数の確率を意思決定主体が考えるモデル

により説明可能である。 

 
２．研究の目的 
これまでの理論研究では、経済環境の不

確実性が経済成長と企業の投資の決定に与

える影響を個別に分析していた。さらに、不

確実性が単一の確率で表現されると仮定さ

れてきた。これは、意思決定主体が不確実性

を一つのシナリオに絞り、対応した単一の確

率を考えることを意味する。しかし、現在の

日本を取り巻く状況は複雑で、これを一つの

シナリオに絞ることは難しいだろう。

Ellsberg Paradoxに示唆されるように、意思

決定主体は客観的な情報が不足するなど、

“曖昧(ambiguity)”な状況では単一の確率を

考えて行動するわけではなく、曖昧さを回避

する行動を好む。本研究では、経済環境の不

確実性の増加を経済環境がより曖昧になる

こととし、それが経済成長と企業の生産性に

与える影響の分析を行うことを目的とする。 

これに加え、将来の割引因子（利子率に

関連する）などに不確実性がある状況で、主



 

 

体の貯蓄・投資行動がどのような要素により

どのように変化するかを分析することも目

的とする。 
 
３．研究の方法 
本研究では、経済環境の不確実性を曖昧

さと考え、経済環境がより曖昧になることの

企業の生産性と経済成長率への影響を考え

る。このために、企業のイノベーションによ

る財の品質の向上により経済が成長する

Grossman and Helpman(1991)の内生的成

長モデルに以下の二つの点を導入する。第一

に、企業が財の品質向上をするイノベーショ

ンの成功確率が曖昧で、企業はイノベーショ

ンの成功確率がある区間に含まれると仮定

し、企業が GS モデルに従う点である。企業

はイノベーションの確率ごとに期待効用を

計算し、その最小値を選択肢の評価とする。

つまり、企業は意思決定において最悪のシナ

リオで計算した期待利得を最大化するよう

に行動する。第二にイノベーションに成功し

た企業は財を生産する前に生産性決定の投

資を行う点である。本研究では企業は生産性

を連続的に選択できるので、均衡が一意に定

まり比較静学による分析が可能である。イノ

ベーションの成功確率がより曖昧になる、つ

まり、成功確率の区間が広くなった場合に、

経済成長と企業の生産性にどのような影響

が起きるかという比較静学を用いた分析を

行う。 

 

４．研究成果 

本研究では、イノベーションの技術がよ

り曖昧になると、経済成長率と企業の生産性

の低下が示された。本研究で重要なのは、企

業が GS モデルに従い最悪のシナリオで期待

利得を計算することである。企業は財の独占

的生産のためにイノベーションを行う。この

ときの最悪のシナリオは、イノベーションの

成功確率が低いことである。イノベーション

の成功の後、企業は生産性決定の投資を行い、

財を生産する。このときの最悪のシナリオは

他企業のイノベーションの成功確率が高い

ことである。これは、他企業のイノベーショ

ンの成功の後、財の品質が劣る既存企業は財

を販売できないからである。このように、企

業がイノベーションの成功確率に曖昧さを

持ち、GS モデルに従うと、企業にとって最悪

のシナリオはイノベーションの成功前と成

功後で異なる。 

ここで、経済環境の曖昧さが増加したと

しよう。これは、イノベーションの成功確率

の最小値が低下し、最大値が増加することを

意味する。イノベーションを行う企業は自分

のイノベーションの成功確率として最小値

を考えるので、これが低下することでイノベ

ーション活動は減る。よって、経済環境が曖

昧になると、経済成長率は低下する。一方、

イノベーションが成功した企業は他企業の

イノベーションの成功確率を最大値として

考える。これが上昇すると、既存企業が生産

を行うことのできる期間の期待値が短くな

る。よって、経済環境が曖昧になると、イノ

ベーションに成功した企業が生産性を上昇

させるための投資を減らし、企業の生産性は

低くなる。 

本研究では、イノベーションの成功確率

がより曖昧になると、イノベーション活動は

低下し、生産性も低下することが理論的に示

された。この比較静学の結果は、近年の日本

を取り巻く状況に対応していると考えられ

るが、イノベーションの成功確率が単一の数

字である場合には得ることができない。通常

のモデルでは成り立たないが、直感的に成立

すると考えられる結果を理論的に再現した

点において、本研究には意義があると考えら

れる。 

また、将来の割引因子（利子率に関連す

る）などが不確実である状況で、より将来重

視になることと将来の貯蓄・投資行動にどの



 

 

ような関係があるかを分析した。この結果は

国際英文雑誌（査読あり）に掲載された。 
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