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研究成果の概要（和文）： 貨幣の分析では、サーチ・モデルの状況を復元した経済実験を行い、そこから市場
価格決定の具体的要因および金融政策の効果を分析した。
 コミュニケーションの分析では、より現実的な組織的状況におけるコミュニケーションの機能を明らかにし
た。より具体的には、(1)聴き手の私的情報がコミュニケーションにもたらす影響(2)複数の話し手によるコミュ
ニケーション(3)退出・発言アプローチについてより一般的な結果を得た。

研究成果の概要（英文）： As for the analysis of money, I conducted several economic experiments 
replicating a search model of money and investigated specific determinants of market price and 
effects of monetary policy.
 As for the analysis of communication, I showed how communication works in realistic organizational 
situations. More specifically, I obtained more general results concerning (1) effects of receiver's 
private information on communication (2) communication with multiple senders (3) exit-voice 
approach.

研究分野：経済理論

キーワード： 組織の経済学　チープ・トーク・モデル　退出・発言メカニズム　貨幣のサーチ・モデル　定常均衡の
実物的非決定性　経済実験
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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 
  経済主体がメカニズムを活用できる場
合には市場取引や情報伝達が比較的スムー
ズに行われることはよく知られている。例え
ば、Kocherlakota(1998)は、もしメカニズム
が活用でき、そのメカニズムを用いて経済主
体の過去の取引履歴を集約することができ
るならば、たとえ貨幣が存在しなくとも、効
率的な市場取引が実行できることを明らか
に し て い る 。 ま た 、 Cremer and 
MaLean(1988)は、もし財の売り手がメカニ
ズムを活用することができれば、売り手が買
い手の情報レントをすべて吸い上げること
ができることを示している。  
 しかし、現実の経済において経済主体がメ
カニズムにコミットできる場合はむしろ稀
であると言える。にもかかわらず、メカニズ
ムにコミットできない場合の市場取引・情報
伝達の理解は比較的進んでいない。この点か
ら市場取引・情報伝達の問題にアプローチす
るのがこの研究の目的である。 
 より具体的には、経済主体がメカニズムに
コミットできない状況で市場取引を円滑に
進めるためには貨幣が必要となる。貨幣を扱
うモデルとして活用されているのがサーチ
理論的貨幣モデルである（例えば Kiyotaki 
and Wright 1993）。このサーチ理論的貨幣モ
デルは、貨幣の交換仲介機能を描写している
点において、他の貨幣モデルと比べて貨幣取
引の本質をとらえていると理解されている
が（Wallace 1998）、その一方で、一般的な
モデルにおける均衡構造はあまり明らかに
なっていない。 
 また同様に、経済主体がメカニズムにコミ
ットできない状況で情報伝達を円滑にする
ためには当事者間で何らかのコミュニケー
ションが必要となる。そのようなコミュニケ
ーションのモデルとして活用されているの
が戦略的情報伝達モデルである（例えば
Crawford and Sobel 1982, Milrom 1981）。
これらのモデルの組織論的分析は、ある一定
の進捗状況がみられるものの、総体的にはま
だ原初的な状態にある（例えばGibbons et al. 
(2012)を参照）。 
 さらに、メカニズムにコミットできない状
況において、貨幣やコミュニケーションは、
経済活動の潤滑油として市場や組織で類似
した機能を示す。特に、上述のモデルにおい
ては貨幣・コミュニケーションの機能は、外
在的に与えられるのではなく、内生的に算出
されるという共通の構造が見られる。にもか
かわらず、そのような類似性に着目した研究
は、少なくとも申請者の知る限りにおいて、
皆無である。 
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２．研究の目的 
当研究は、メカニズムにコミットできない
状況下で起こる市場取引および情報伝達を
分析することによって、市場・組織における
貨幣・コミュニケーションの機能を明らかに
することを目的とする。さらに、貨幣とコミ
ュニケーションの間に見られる類似性に着
目することにより、いままで別々に分析され
てきた貨幣・コミュニケーションの機能の分
析をより統一的な立場から行なう。 
 市場における貨幣の機能の分析について
は、価格決定メカニズムや、定常均衡経路外
での価格動学、政策の効果について、従来の
研究であまり明らかにされてこなかった。本
申請では、これらの問題について、サーチ理
論的貨幣モデルを用いて、申請者の今までの
研究業績に基づいて分析を進める。 
 組織におけるコミュニケーションの機能
の分析については、聴き手の私的情報がコミ
ュニケーションに与える影響、複数人による
コミュニケーション、動学的状況、当事者の
性質についての情報の非対称性の問題等に
ついて、従来の研究であまり明らかにされて
こなかった。本申請では、これらの問題につ
いて、戦略的情報伝達モデルを用いて、今ま
での申請者の研究成果に基づいて分析を進
める。 
 またこれらの分析を行う際に、いままで
別々に取り扱われてきた貨幣の分析手法と
コミュニケーションの分析手法を互いに参
照しつつ統一的な分析を企図する。 
 
３．研究の方法 
申請者の今までの研究成果を発展させる形



で研究を進める。具体的には、まず貨幣の分
析については、Kamiya and Shimizu (2011)
の論文で開発したモデルをベースに、より扱
いやすい貨幣モデルを開発する。当該論文の
モデルでは、財の売り手になるか買い手にな
るかの選択をモデルに組み入れることによ
って、貨幣保有の定常分布を分析しやすいも
のにした一方、特殊な費用構造を仮定してい
た。当研究では後者の仮定を落とすことによ
って、モデルの適用範囲を拡張することを目
指す。 
 またこのモデルを用いて、どのような要因
が市場価格を決定するのかを明らかにする。
この際、Kamiya and Shimizu (2007, 2013)
で行った所得再分配政策やワルラス市場で
の取引可能性が市場価格に与える効果の分
析結果を、新たに開発したモデル上で再度検
討することによって、これまで別々の状況で
検証されてきた命題を発展的に統一する。 
また上述のモデルを定常均衡経路外に適用
することによって、価格動学の非定常的な経
路を分析するとともに、金融政策の効果を分
析する。この研究においては Kamiya and 
Shimizu (2010)の Cash-in-Advance 下によ
る動学分析が重要な役割を果たすと期待で
きる。 
 一方、コミュニケーションの分析について
は、より現実的な組織的状況におけるコミュ
ニケーションの機能に着目した分析を行な
う。具体的には、 
① Ishida and Shimizu (2009, 2012a)にお
ける分析をより一般な状況に拡張する、
特に利得関数、状態空間、シグナルの確
率構造について一般化することにより、
聴き手の私的情報がコミュニケーション
にもたらす影響についての一般的で頑健
な結論を得る。 
② 戦略的情報伝達モデルを複数人によるコ
ミュニケーションや動学的上の分析など
を行っていく。これらは Ishida and 
Shimizu (2012b)に基づいて行なう。 
③ 清水(2014)、Shimizu (2013)で用いた退
出・発言モデルを拡張して、退出・発言
アプローチ（Hirschmann  1970）のよ
り頑強な検証を行なう。 
④ 当事者の性質に関する不確実性の果たす
役割を分析する。 
これらの研究とともに、今まで別々に扱わ
れてきた貨幣とコミュニケーションの分析
手法を相互的に参照しつつ、統一的に考察す
ることも計画している。 
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４．研究成果 
(1) 貨幣の分析では理論的研究の進展が難
航した。これはやはり均衡の特定化が難しい
という根源的困難さに起因する。そこで迂回
手段として、モデルの状況を復元した経済実
験を行い、そこから市場価格決定の具体的要
因および金融政策の効果を探るよう企図し
た。 
具体的には、上述の経済実験を行い、分析
結 果 を 論 文 “Equilibrium Selection in 
Monetary Search Models: An Experimental 
Approach”（神谷和也氏、小林創氏、七條達
弘氏との共著）にまとめた。この論文では、
取 引 の 交 渉 プ ロ セ ス は 売 り 手 の
take-it-or-leave-it-offerを想定しており、 
この提示価格のグループ平均の単位根検定
結果に基づいて定常均衡への収束を判定し、
また推定した係数によってどの定常均衡に
収束するかを判別した。その結果、ある条件
の下では最も効率的な定常均衡に収束する
傾向がみられるものの、相対的には非決定性
が依然として観察された。また被験者が一定



額の貨幣を手元に残そうとしたり、実験が進
むにつれて取引自体を拒否するような、理論
的予測とは異なる傾向が観察された。 
 また実験中に貨幣量が変化する経済実験
を行った。その結果、全般的に下方硬直性の
傾向がみられることが判った。すなわち、貨
幣の総量が増加した場合にはそれと比例的
に提示価格も上昇するのに対し、貨幣の総量
は減少する場合には提示価格の下降幅は小
さくなっている。しかし、より細かくデータ
を見ると、必ずしも下方硬直性の観察されな
いトリートメントもあり、追加的実験および
より詳細な分析が必要であることを認識し
た。 
 
(2) コミュニケーションの分析ではおおよ
そ期待通りの成果が得られた。具体的には以
下の通りである（通し番号は「研究の方法」
欄の通し番号と対応）。 
① Ishida and Shimizu (2009)を改訂した
論文 “Cheap Talk with an Informed 
Receiver” （石田潤一郎氏との共著）を
作成した。この論文は Economic Theory 
Bulletin誌に掲載された。この論文では、
聴き手が独自に得る情報がより精密にな
るほど、チープ・トークによる情報伝達
が困難になることを示した。また話して
と聴き手の目的の相違が例え微小であっ
てもチープ・トークによる情報伝達が不
可能になる例を提示した。これは従来の
有限状態のモデルでは知られていなかっ
た結果である。 
また Ishida and Shimizu (2012a)を改
訂した論文 “Cheap Talk when the 
Receiver Has Uncertain Information 
Sources”（石田潤一郎氏との共著）を作
成した。この論文では Crawford and 
Sobel (1982)流のチープ・トーク・モデ
ルに聴き手が追加的情報を得られる可能
性を導入し、聴き手の私的情報がチー
プ・トークによる情報伝達をより効率す
ることを示した。さらに改訂版において
は、これらの結果がより広い環境で成立
することを示した。 
またこれらの異なる結論を統一的な立
場から比較するため、より一般的な有限
状態のモデルを分析し論文にまとめてい
る作業中である。 

② 論文“Which Is Better for the Receiver 

between Senders with Like Biases and 

Senders with Opposing Biases?”を作成

した。この論文では複数の送信者がいる

チープ・トーク・モデルにバイアスの不

確実性を導入することによって、望まし

い送信者のバイアスの組み合わせ方を議

論した。主な結論は、送信者の状態につ

いての情報が不完全なときには、同方向

のバイアスを持つ送信者を組み合わせた

方が戦略的情報伝達の歪みを小さくなる

ことである。この結論は従来の研究結果

と異なるものである。これは④で触れた

ように、バイアスの不確実性と情報の不

完全性を導入したことの帰結である。 

③ 清水(2014)を改訂し、論文“Cheap Talk 
with an Exit Option: A Model of Exit 
and Voice” を作成した。この論文は
International Journal of Game Theory
誌に掲載された。この論文では、
Crawford and Sobel (1982)流のチー
プ・トーク・モデルに送信者の退出オプ
ションを導入し、退出の信憑性がチー
プ・トークによる情報伝達の制度を高め
ることを示した。この退出と情報伝達の
補完性はHirschmann (1970)で議論され
た退出と発言の補完性を理論的に示した
ものと解釈できる。さらに、上述の結果
が成立するためには、受信者の退出利得
が小さい必要があることも明らかにした。
これはHirschmann (1970)で議論されて
いなかった側面である。 
 
(3) 貨幣とコミュニケーションの統一的分
析についてはあまり進展が見られなかった。 
これは特に貨幣理論方面の研究が遅れたこ
とによる。 
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