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I. 専門研究  

 

私の研究分野を一言で言い表すとすれば、「情報が経済に与える効果の理論的研究」である。こ

の研究テーマに関して、主として以下に述べる３つの観点から理論研究を続けている。 

 

１．市場システムの理論分析： 一般均衡、特に非完備市場の研究 

ここでの問題意識は、古典的な価格理論(競争的市場の理論)において、情報の問題から生じる

市場の不完全性が、市場の働きにどのような効果をもつのかということである。 

これまでに私は、金融市場における価格理論の有効性に関して、価格に関する予測と情報とい

う観点からいくつかの研究成果を挙げ評価を受けている。第１に、金融市場での価格システムが

社会的に好ましいものといえる意義を、情報とインセンティブの観点から分析し（研究業績

[6],[7]）、そしてこれらの分析手法の一般的方法論を確立した（[14］）。 

第 2に、通常の金融モデルにおいて、投資家たちの予測手法を自由にすると、経済のファンダ

メンタルズにまったく依存しない価格変化を伴う、非効率的な市場均衡（いわゆるサンスポット

均衡）が起こりうるという問題に関して一つの解答を導き([13],[18])、しかしながら整備され

たオプション市場があればそのような均衡は生じないことを示した([11])。 

また、第 3に、市場理論の一般的な基礎理論についても貢献している。ファジイ集合の考え方

を競争均衡に取り入れ（[1]）、市場均衡の存在問題についていくつかの未解決の問題を解き

（[2],[9]）、微分をつかった分析の基礎についても貢献している（[26]）。 

 

２．ゲーム理論 

市場理論の結論は、いわゆる証券価格づけ理論も含め、投資家たちが市場価格を所与のものと

して行動するという古典的競争市場仮説のもとで得られている。ところが巨大な機関投資家やヘ

ッジファンドにより市場価格の形成が左右されてきているといわれる最近の市場では、この仮定

は当然再吟味されなければならない。もし投資家たちが、自分の価格影響力を考慮に入れて戦略

的に行動したとき、市場における情報や価格予測の問題はどのようなインプリケーションを持つ

のだろうか。 

この種の問題を扱う理論手法は、ゲーム理論である。私はこの点に関する基礎研究として、情

報が完備でないような一般的な戦略的状況(ゲーム)における均衡の特徴づけに関する研究を行

ってきた。基本的な考え方は、均衡状態は参加者が彼らのおかれた環境をどれだけ熟知している

かによってその安定度に違いがあるという点である。もしも、理論の予測が、参加者が周囲の環

境(相手がそれをどのように考えているかを含めて)深く理解していることを前提とするならば、

その理論的結論の現実的含意は、当然のこととして吟味されなければならない。この発想に基づ



く研究成果が[10],[12],[15]である。 

ゲーム理論への貢献としては、このほかにも、ある種の安定性の概念である「α-CORE」の存在

問題に関する未解決問題を解き（[3]）、また下で述べる非期待効用分野への応用をおこなってき

た（[8],[23],[24],[25]）。 

 

３．非期待効用理論 

上で述べた理論のバックボーンは、いわゆる期待効用仮説である。一方で、期待効用仮説は、

少なくとも記述的な立場からはその有効性が疑問視されてきた。期待効用仮説はどれだけ理論的

に補強できるものなのだろうか。あるいは、上記に分類される理論からの帰結は、どれだけ期待

効用仮説に依存しているのであろうか。 

そのような観点から、私は非期待効用理論の基礎を研究してきた。その貢献はいくつかに分類

できる。[4],[5]では、方法論に関する吟味をおこなった。期待効用を離れた場合には、期待効

用理論の世界では当然と思われている時間に関しての行動の整合性が必ずしも保障されないこ

とが知られているのであるが、これに関して未解決であった問題をひとつ解決し（[19]）、情報

の価値の観点から分析した（[17],[20]）。また、Savage 型の公理化を吟味し、Betweenness と呼

ばれる非期待効用関数のクラスの、Subjective なバージョンの公理化をおこなった（[21]）。 

そのほかにも、期待効用からの最小の乖離で得られる効用関数の公理化をおこない（[16]）、「後

悔」の理論分析についても貢献している（[22]）。 

また、期待効用に基づくゲーム理論の結果が、期待効用仮説を棄却することによって、どのよ

うに修正されなければならないのか、という問題にもいくつかの貢献をしている．これには公理

的交渉理論に関する研究（[8]）、非協力型の交渉理論への貢献（[24],[25]）、混合戦略均衡の問

題に関する研究（[22]）がある。 

 

II． 一般向けの著作 

専門論文以外にも、私は一般向けの情報発信をおこなっている．自身のホームページでは、常

に自分の最新の研究動向の情報公開をおこなっている。また、一般向け書籍、新聞・雑誌への連

載記事も、積極的に執筆している（書籍リスト参照）． 
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