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概要

この論文では，Homma（2009, 2012, 2018，2021）によって構築された一般化使用者収

入モデルに基づきながら，競争圧力と効率性仮説及び平穏仮説の理論的関係を明らかにす

る．競争圧力の源泉は準短期利潤減少の可能性であり，それが原動力となって動学的費用

効率性が増加するのが競争圧力の本質である．こうした観点から定義した競争圧力は効率

性仮説及び平穏仮説の同時成立だけでなく，それらが対照的な産業組織政策的インプリ

ケーションを持つことで存在するようになる．こうした存在はコスト・フロンティア上の

競争度の増加を伴うため，産業組織政策的に望ましいといえる．逆に，存在しなければ，

効率性仮説が成り立ってもその成立は産業組織政策的に見て望ましいとはいえない可能性

が生じてくる．

キーワード：競争圧力；効率性仮説；平穏仮説；一般化使用者収入モデル；拡張された一

般化ラーナー指数；コスト・フロンティア；動学的費用効率性
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1 はじめに

この論文では，Homma（2009, 2012, 2018*1，2021*2）によって構築された一般化使

用者収入モデル（generalized user-revenue model，以下 GURM）に基づきながら，競

争圧力（competitive pressure）と効率性仮説（efficient structure hypothesis）及び平

穏仮説（quiet-life hypothesis）の理論的関係を明らかにする．具体的には，最初に，後

の実証分析による検証可能性の観点から，Homma（2018，Definition 8，p.20）で定義

された動学的費用効率性（dynamic cost efficiency）と Homma（2018，Definition 14，

p.46）で定義されたコスト・フロンティア上の拡張された一般化ラーナー指数（extended

generalized-Lerner index，以下 EGLI）を用いて競争圧力を定義する．次に，同じく実

証可能性の観点から，Homma（2018，Proposition 11，pp.77-79）と Homma（2018，

Proposition 14，p.82）を用いてこの競争圧力が存在するための十分条件を導き出す．こ

れにより，競争圧力と効率性仮説及び平穏仮説との理論的関係を明確にする．そして最後

に，その産業組織政策的インプリケーションを明らかにする．

GURM の理論的特徴については，既に Homma（2018，2021）で詳しく述べている

が，あらためて簡潔に整理すると次のようになる．すなわち，GURMは Hancock (1985,

1987, 1991)によって提示された金融企業（financial firm）のユーザー・コスト・モデル

（user-cost model，以下 UCM）を発展させたものであり，UCMが暗に仮定している次

の 6つの仮定を緩めたより一般的なモデルである．第 1 に金融企業は危険中立的である．

第 2 に，金融企業間には戦略的相互依存性が存在しない．第 3 に，金融資産と負債の市場

には情報の非対称性が存在しない．第 4 に，保有収入及び保有費用には不確実性が存在し

ない．第 5 に，金融企業の効用関数は自己資本に依存しない．第 6に，金融企業には費用

非効率及び価格非効率は存在しない（換言すれば，完全に費用効率的であり，価格効率的

である）．このため，既存の慣行的モデルと比較すれば，*3GURMは理論的により厳密で，

かつ，金融危機や自然災害を経験した現在の状況下では，より適応的である．

こうした GURM に基づきながら，効率性仮説と平穏仮説の理論的含意を探ったのが

Homma（2018）である．具体的には，両仮説の定式化とその理論的解釈，効率性仮説の

平穏仮説に対する相対的大きさ，両仮説とコスト・フロンティア上の EGLI との関係，単

一期間動学的費用効率性，計画された単一期間最適金融財，単一期間市場集中度（ハー

*1 Homma(2018)を日本語化し，加筆したものとして本間（2018）がある．
*2 Homma(2021)を日本語化し，加筆したものとして本間（2022）がある．
*3 慣行的モデルについては，例えば，Berger and Hannan（1998）や Homma et al.（2014）等を参照．
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フィンダール指数），コスト・フロンティア上の単一期間 EGLI における異時点間規則的

連鎖（intertemporal regular linkage）の存在と両仮説との関係を理論的に明らかにした．

本論文では，この Homma (2018)で提示された理論的概念と導出された命題に基づきな

がら，理論展開を行う．このため，第 2節で関連する理論的概念と命題を再掲する．

第 3節では，最初に，第 2節で再掲された Homma（2018）の理論的概念，すなわち，

動学的費用効率性とコスト・フロンティア上の EGLIを用いて競争圧力を定義する．競争

圧力の源泉は期末の（動学的フロンティア費用もしくは動学・実際的費用に基づく）準短

期利潤減少の可能性であり，それが原動力となって期末の動学的費用効率性が増加するの

が競争圧力の本質であるという観点から，後の実証分析による検証可能性を考慮して競争

圧力を定義する．

次に，Homma（2018，Proposition 11，pp.77-79）と Homma（2018，Proposition 14，

p.82）を用いてこの競争圧力が存在するための十分条件を導出する．前者の命題は効率性

仮説が成り立つことが，期末のコスト・フロンティア上の EGLI が期首の動学的費用効

率性の改善と期首の計画された最適当該金融財の増加によって減少する（すなわち，コス

ト・フロンティア上の競争度が増加する）ことと同値であるための条件（仮定）を明らか

にしたものである．また，後者の命題は平穏仮説が成り立つことが，期末のコスト・フロ

ンティア上の EGLI が期首のハーフィンダール指数の増加によって増加する（すなわち，

コスト・フロンティア上の競争度が減少する）ことと同値であるための条件（仮定）を明

らかにしたものである．したがって，これらの命題を用いることで競争圧力と効率性仮説

及び平穏仮説との理論的関係を明確にすることができる．

そして第 3節の最後に，上述した競争圧力が存在するための十分条件の産業組織政策的

インプリケーションを明らかにする．この十分条件による競争圧力の存在は，期首と期末

のコスト・フロンティア上の EGLIの減少（すなわち，コスト・フロンティア上の競争度

の増加）を伴うため，産業組織政策的に望ましいことを指摘する．また，両仮説の同時成

立だけでなく，それらが対照的な産業組織政策的インプリケーションを持つことで競争圧

力が存在するようになることもあわせて指摘する．さらに，競争圧力の欠如が効率性仮説

の正当性欠如の可能性を生じさせることについても言及する．最終節の第 4節では主な結

果と結論を要約する．

2 理論設定：Homma（2018）の使用概念及び命題

上述のように，本論文では，この Homma (2018)で提示された理論的概念と導出され

た命題に基づきながら，理論展開を行う．このため，以下に関連する理論的概念と命題を
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再掲する．*4

2.1 動学的フロンティア可変費用関数：Homma（2018，Definition 6，p.17）

定義 1 (動学的フロンティア可変費用関数) t 期における第 i 金融企業の動学的フロン

ティア可変費用関数は CDFV
i

(
pi,t,qi,t, z

Q
i,t, b1 · HIt−1, b1 · EFS

i,t−1, τi,t

)
で表され，次

の式で与えられる．

CDFV
i

(
pi,t,qi,t, z

Q
i,t, b1 · HIt−1, b1 · EFS

i,t−1, τi,t

)
= min

xi,t

{∑M

j=1
pi,j,t · xi,j,t

∣∣∣∣ φD
i

(
qi,t,xi,t, z

Q
i,t, b1 · HIt−1, b1 · EFS

i,t−1, τi,t

)
= 0

}
,

(t ≥ 0) (2.1)

ここで，前期のハーフィンダール指数及び前期の静学的費用効率性以外のベクトルと変数

は静学的フロンティア可変費用関数と同様である．*5

2.2 動学・実際的可変費用関数：Homma（2018，Definition 7，pp.18-19）

定義 2 (動学・実際的可変費用関数) t 期における第 i 金融企業の動学・実際的可変費用

関数は
CDAV

i

(
aDIE

i,t ,pi,t,qi,t, z
Q
i,t, b1 · HIt−1, b1 · EFS

i,t−1, τi,t

)
で表され，次の式で与えられる．

CDAV
i

(
aDIE

i,t ,pi,t,qi,t, z
Q
i,t, b1 · HIt−1, b1 · EFS

i,t−1, τi,t

)
=

∑M

j=1
pi,j,t · aDIE

i,j,t ·
∂CDFV

i

(
pi,t,qi,t, z

Q
i,t, b1 · HIt−1, b1 · EFS

i,t−1, τi,t

)
∂pi,j,t

=
∑M

j=1
pi,j,t · aDIE

i,j,t · xDFD
i,j

(
pi,t,qi,t, z

Q
i,t, b1 · HIt−1, b1 · EFS

i,t−1, τi,t

)
≥ CDFV

i

(
pi,t,qi,t, z

Q
i,t, b1 · HIt−1, b1 · EFS

i,t−1, τi,t

)
, (t ≥ 0) (2.2)

*4 ただし，定義番号，式番号，命題番号は Homma (2018)と異なる．
*5 ここに出てくるベクトルと変数については，Homma（2018，pp.6-18）を参照．
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ここで，aDIE
i,t =

(
aDIE

i,1,t , ..., aDIE
i,M,t

)′
は次の動学的要素需要関数（dynamic factor demand

function）の非効率係数（inefficiency coefficient）ベクトルである．*6

xDFD
i,j

(
pi,t,qi,t, z

Q
i,t, b1 · HIt−1, b1 · EFS

i,t−1, τi,t

)
(= ∂CDFV

i

(
pi,t,qi,t, z

Q
i,t, b1 · HIt−1, b1 · EFS

i,t−1, τi,t

)/
∂pi,j,t; j = 1, ..., M)

この aDIE
i,t のいくつかの要素は 1 よりも小さいか大きいか 1 に等しいが全ての要素が 1

よりも小さくなることはない．さもなければ，動学・実際的可変費用関数が動学的フロン

ティア可変費用関数を下回ってしまうからである．

2.3 動学的費用効率性：Homma（2018，Definition 8，p.20）

定義 3 (動学的費用効率性) t期における第 i金融企業の動学的費用効率性は EFD
i,t で表

され，次の式で与えられる．*7

EFD
i,t =

CDFV
i

(
pi,t,qi,t, z

Q
i,t, b1 · HIt−1, b1 · EFS

i,t−1, τi,t

)
CDAV

i

(
aDIE

i,t ,pi,t,qi,t, z
Q
i,t, b1 · HIt−1, b1 · EFS

i,t−1, τi,t

) , (t ≥ 0) (2.3)

2.4 動学的フロンティア費用に基づく準短期利潤：Homma（2018，Defi-

nition 9，pp.25-26）

定義 4 (動学的フロンティア費用に基づく準短期利潤) t 期における第 i 金融企業の動学

的フロンティア費用に基づく準短期利潤（quasi-short-run profit based on the dynamic

frontier cost）は πQSF
i

(
qi,t−1,qi,t, zπ

i,t

)
で表され，次の式で与えられる．

πQSF
i

(
qi,t−1,qi,t, zπ

i,t

)
=

∑NA+NL

j=1
bj ·

[{
1 + bC · hR

i,j

(
Qj,t−1, zDH

i,j,t−1

)
+ ζi,j,t

} · pG,t−1 · qi,j,t−1 − pG,t · qi,j,t

]
− CDFV

i

(
qi,t, zC

i,t

)
, （ t ≥ 1） (2.4.1)

*6 ここに出てくるベクトルと変数については，Homma（2018，pp.6-20）を参照．
*7 ここに出てくるベクトルと変数については，前注を参照．
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πQSF
i

(
qi,0, zπ

i,0

)
=

∑NA+NL

j=1
bj ·

{
bC · hR

i,j

(
Qj,0, zDH

i,j,0

)
+ ζi,j,0

} · pG,0 · qi,j,0 − CDFV
i

(
qi,0, zC

i,0

)
(2.4.2)

ここで，zπ
i,t =

(
zDH′

i,t−1, ζ
′
i,t, pG,t−1, pG,t, zC′

i,t

)′
（t ≥ 0）は準短期利潤に影響を与える外生

変数ベクトルであり，t = 0の場合は zπ
i,0 =

(
zDH′

i,0 , ζ ′i,0, pG,0, , zC′
i,0

)′
である．より詳しく

は，zDH
i,t−1 =

(
HI′t−2, EFS

i,t−2, z
H′
i,t−1

)′
（t ≥ 0）は t− 1期（≥ −1）の SDEHRRもしく

は SDEHCRの確実もしくは予測可能な部分（certain or predictable component）に影

響を与える外生変数ベクトルであり，*8 t ≤ 1の場合は，

zDH
i,−1 =

(
HI′−2, EFS

i,−2, z
H′
i,−1

)′
= zDH

i,0 =
(
HI′−1, EFS

i,−1, z
H′
i,0

)′
= zH

i,0

である．zH
i,t−1 =

(
zH′

i,1,t−1, · · ·, zH′
i,NA+NL,t−1

)′
（t ≥ 0）はそれらの内，2期前のハーフィン

ダール指数のベクトルHIt−2 及び 2期前の静学的費用効率性 EFS
i,t−2 以外の前期外生変

数ベクトルであり，t = 0の場合は zH
i,−1 = zH

i,0 =
(
zH′

i,1,0, · · ·, zH′
i,NA+NL,0

)′
である．ζi,t =

(ζi,1,t, · · ·, ζi,NA+NL,t)
′（t ≥ 0）は SDEHRRもしくは SDEHCRの不確実もしくは予測不

可能な部分（uncertain or unpredictable component）のベクトルであり，pG,t（t ≥ 0）は一

般価格指数（general price index）である．zC
i,t =

(
p′

i,t, z
Q′
i,t , b1 · HI′t−1, b1 · EFS

i,t−1, τi,t

)′

（t ≥ 0）は動学的フロンティア可変費用関数に影響を与える外生変数ベクトルである．bj

は金融資産と負債を区別するためのパラメータであり，金融資産（j = 1, ..., NA）につ

いては bj = 1 であり，負債（j = NA + 1, ..., NA + NL）については bj = −1 である．

bC · hR
i,j

(
Qj,t−1, zDH

i,j,t−1

)
+ ζi,j,t（j = 1, ..., NA + NL）は第 i金融企業の t− 1期末にお

ける第 j 金融財の SDEHRRもしくは SDEHCRであり，bC は現金と他の金融資産を区

別するためのパラメータである．すなわち，qi,j,t が現金（j = 1）であれば，bC = 0で

あり，それ以外の金融資産（j ̸= 1）であれば，bC = 1である．hR
i,j

(
Qj,t−1, zDH

i,j,t−1

)
は

SDEHRRもしくは SDEHCRの確実もしくは予測可能な部分であり，Qj,t−1 は市場全体

の総第 j 金融財である．

*8 SDEHRRもしくは SDEHCRについては，Homma（2018，p.25）を参照．
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2.5 動学・実際的費用に基づく準短期利潤：Homma（2018，Definition 10，

pp.26-27）

定義 5 (動学・実際的費用に基づく準短期利潤) t 期における第 i 金融企業の動学・実際

的費用に基づく準短期利潤（quasi-short-run profit based on the dynamic actual cost）

は πQSA
i

(
aDIE

i,t ,qi,t−1,qi,t, zπ
i,t

)
で表され，定義 4 の動学的フロンティア費用に基づく

準短期利潤の動学的フロンティア可変費用関数 CDFV
i (·, ·)を動学・実際的可変費用関数

CDAV
i (·, ·, ·)に置き換えた次の式で与えられる．

πQSA
i

(
aDIE

i,t ,qi,t−1,qi,t, zπ
i,t

)
=

∑NA+NL

j=1
bj ·

[{
1 + bC · hR

i,j

(
Qj,t−1, zDH

i,j,t−1

)
+ ζi,j,t

} · pG,t−1 · qi,j,t−1 − pG,t · qi,j,t

]
− CDAV

i

(
aDIE

i,t ,qi,t, zC
i,t

)
, （ t ≥ 1） (2.5.1)

πQSA
i

(
aDIE

i,0 ,qi,0, zπ
i,0

)
=

∑NA+NL

j=1
bj ·

{
bC · hR

i,j

(
Qj,0, zDH

i,j,0

)
+ ζi,j,0

} ·pG,0 ·qi,j,0−CDAV
i

(
aDIE

i,0 ,qi,0, zC
i,0

)
(2.5.2)

ここで，CDAV
i

(
aDIE

i,t ,qi,t, zC
i,t

) ≥ CDFV
i

(
qi,t, zC

i,t

)
であるから，πQSA

i

(
aDIE

i,t ,qi,t−1,qi,t, zπ
i,t

)
≤ πQSF

i

(
qi,t−1,qi,t, zπ

i,t

)
である．

2.6 コスト・フロンティア上の EGLI：Homma（2018，Definition 14，p.46）

定義 6 (コスト・フロンティア上の拡張された一般化ラーナー指数) t 期における第 i 金

融企業のコスト・フロンティア上における第 j 金融財の拡張された一般化ラーナー指数

（extended generalized-Lerner index on the cost frontier）は EGLI F
i,j,t で表され，次の
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式で与えられる．*9

EGLI F
i,j,t =

pSURF
i,j,t − MCDFV ∗

i,j,t

pSURF
i,j,t

= −ηBPF∗
i,j,t + MRSBPFπ∗

e,i,t + ϖBPF∗
i,j,t

pSURF
i,j,t

= −bC · η∗
i,j,t +

(
MRSFπ∗

e,i,t + ϖF∗
i,j,t

) · (1 + rFF∗
i,t

)
bC · hR∗

i,j,t − rFF∗
i,t

;

j = 1, ..., NA + NL (2.6)

2.7 効率性仮説：Homma（2018，Definition 17，p.59）

定義 7 (効率性仮説の受容) 前期動学的費用効率性の改善によって，特定の計画された今

期最適金融財（planned optimal financial good）（具体的には計画された最適貸出（planned

optimal loan））が増加する場合，効率性仮説は受容される．具体的には，∂qp∗
i,j,t

/
∂EFD

i,t−1

の符号が正である場合，効率性仮説は受容される（∂qp∗
i,j,t

/
∂EFD

i,t−1 > 0）．*10

2.8 平穏仮説：Homma（2018，Definition 18，p.68）

定義 8 (平穏仮説の受容) 前期ハーフィンダール指数の上昇によって，今期動学的費用効

率性が低下する場合，平穏仮説は受容される．具体的には，∂EFD∗
i,t /∂HIj,t−1 の符号が

負である場合，平穏仮説は受容される（∂EFD∗
i,t /∂HIj,t−1 < 0）．

2.9 効率性仮説とコスト・フロンティア上の EGLI：Homma（2018，Propo-

sition 11，pp.77-79）

命題 1 以下の仮定（A1）及び (A2)の下では，コスト・フロンティア上の EGLIが前期動

学的費用効率性の改善と計画された今期最適第 j 金融財の増加によって減少する（すなわ

ち，コスト・フロンティア上の競争度が増加することを意味し，∂EGLIF
i,j,t

/
∂EFD

i,t−1 <

*9 詳細については，Homma（2018，pp.33-46）を参照．
*10 qp∗

i,j,t の詳細については，Homma (2018，pp.28-33)を参照．
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0 かつ ∂EGLIF
i,j,t

/
∂qp∗

i,j,t < 0 である）ことと，効率性仮説が成り立つ（すなわち，

∂qp∗
i,j,t

/
∂EFD

i,t−1 > 0である）ことは同値（equivalent）である．

（A1）当該（第 j番目の）金融財は産出物である（すなわち，pSURF
i,j,t > 0かつMCDFV ∗

i,j,t > 0

である）．

（A2）次の 2つのペアの不等式のうち，いずれかのペアの不等式が成り立つ．

∂pGURF
i,j,t

/
∂EFD

i,t−1 > max
(
MEi,j,t,

(
MCDFV ∗

i,j,t

/
pSURF

i,j,t

) · (∂pSURF
i,j,t

/
∂EFD

i,t−1

))
かつ∂pGURF

i,j,t

/
∂qp∗

i,j,t > max
(
MQi,j,t,

(
MCDFV ∗

i,j,t

/
pSURF

i,j,t

) · (∂pSURF
i,j,t

/
∂qp∗

i,j,t

))
,

もしくは，(
MCDFV ∗

i,j,t

/
pSURF

i,j,t

) · (∂pSURF
i,j,t

/
∂EFD

i,t−1

)
< ∂pGURF

i,j,t

/
∂EFD

i,t−1 < MEi,j,t

かつ
(
MCDFV ∗

i,j,t

/
pSURF

i,j,t

) · (∂pSURF
i,j,t

/
∂qp∗

i,j,t

)
< ∂pGURF

i,j,t

/
∂qp∗

i,j,t < MQi,j,t

ここで，MEi,j,t 及びMQi,j,t はそれそれ，次の式で表される．

MEi,j,t =

EFD∗
i,t +

(
∂ lnCDAV ∗

i,t

∂EFD∗
i,t

)−1
 · ∂MCDAV ∗

i,j,t

∂EFD
i,t−1

− MCDAV ∗
i,j,t · ∂2 ln CDAV ∗

i,t

∂EFD
i,t−1∂EFD∗

i,t

/(
∂ lnCDAV ∗

i,t

∂EFD∗
i,t

)2

(2.9.1)

MQi,j,t =

EFD∗
i,t +

(
∂ lnCDAV ∗

i,t

∂EFD∗
i,t

)−1
 · ∂MCDAV ∗

i,j,t

∂qp∗
i,j,t

− MCDAV ∗
i,j,t · ∂2 lnCDAV ∗

i,t

∂qp∗
i,j,t∂EFD∗

i,t

/(
∂ lnCDAV ∗

i,t

∂EFD∗
i,t

)2

(2.9.2)

証明. Homma（2018，Proposition 11，pp.77-79）を参照．

2.10 平穏仮説とコスト・フロンティア上の EGLI：Homma（2018，Propo-

sition 14，p.82）

命題 2 以下の仮定（A7）及び (A8)の下では，コスト・フロンティア上の EGLIが前期

ハーフィンダール指数の増加によって増加する（すなわち，コスト・フロンティア上の競

争度が減少することを意味し，∂EGLIF
i,j,t /∂HIj,t−1 > 0である）ことと，平穏仮説が成

り立つ（すなわち，∂EFD∗
i,t /∂HIj,t−1 < 0である）ことは同値である．この場合，コス

ト・フロンティア上の EGLIは“今期”動学的費用効率性の改善によって減少する（すなわ
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ち，コスト・フロンティア上の競争度は増加することを意味し，∂EGLIF
i,j,t

/
∂EFD∗

i,t < 0

である）．

（A7）当該（第 j 番目の）金融財は産出物（すなわち，pSURF
i,j,t > 0かつMCDFV ∗

i,j,t > 0）

であり，かつ，MCDAV ∗
i,j,t とMCDFV ∗

i,j,t の符号は同じ（すなわち，MCDAV ∗
i,j,t > 0）である．

（A8）次の不等式が成り立つ．

∂pGURF
i,j,t

∂HIj,t−1
< min

(
MHi,j,t,

MCDFV ∗
i,j,t

pSURF
i,j,t

· ∂pSURF
i,j,t

∂HIj,t−1

)

ここで，MHi,j,t は次の式で表される．

MHi,j,t =

EFD∗
i,t +

(
∂ lnCDAV ∗

i,t

∂EFD∗
i,t

)−1
 · ∂MCDAV ∗

i,j,t

∂HIj,t−1

− MCDAV ∗
i,j,t · ∂2 lnCDAV ∗

i,t

∂HIj,t−1∂EFD∗
i,t

/(
∂ lnCDAV ∗

i,t

∂EFD∗
i,t

)2

(2.10)

証明. Homma（2018，pp.81-82）を参照．

3 競争圧力と効率性仮説及び平穏仮説

3.1 競争圧力の定義

競争圧力をどう定義するかについては，次の 2つの定式化が考えられる．1つは，主に

理論的観点からの定式化であり，ゲーム理論に基づく戦略的相互依存性を考慮した定式化

である．もう一つは，主に実証的観点からの定式化であり，動学的費用効率性とコスト・

フロンティア上の競争度を用いた定式化である．本論文では，次の理由により，後者の定

式化を考える．第 1に，実証可能性を最も重視しているためであり，第 2に，戦略的相互

依存性は競争度の中で考慮されているからである．具体的には，第 2節で定義された動学

的費用効率性（定義 3）とコスト・フロンティア上の EGLI（定義 6）を用いて定義する．

定義 6には市場構造及び行動効果（ηBPF∗
i,j,t ）が含まれており，*11これにより戦略的相互依

存性は考慮されている．また，フロンティア上の競争度を考えることで非効率性の影響を

排除した真の競争程度を考えることができる．こうした点を踏まえ，競争圧力を次のよう

に定義する．

*11 詳細については，Homma (2018，pp.33-46)を参照．
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定義 9 (競争圧力) 期首（t− 1期）のコスト・フロンティア上の EGLIが減少（換言すれ

ば，コスト・フロンティア上の競争度が増加）し，その結果，期末（t期）の動学的費用効

率性が増加する場合，競争圧力が存在するという．すなわち，EGLI F
i,j,t−1 が減少し，か

つ，∂EFD
i,t

/
∂EGLI F

i,j,t−1 < 0のとき，当該（第 j）金融財市場には競争圧力が存在する

という．

例えば，期首のコスト・フロンティア上の EGLI（EGLI F
i,j,t−1 =

(
pSURF

i,j,t−1 − MCDFV ∗
i,j,t−1

)/
pSURF

i,j,t−1）の減少（換言すれば，コスト・フロンティア上の競争度の増加）が期首の確率

的使用者収入価格（pSURF
i,j,t−1 = bj · pG,t−1 ·

(
bC · hR

i,j,t−1 − rFF
i,t−1

) /(
1 + rFF

i,t−1

)
）の減少に

よってもたらされ，それが，期末の（確率動学内生的）保有収入率（bC · hR
i,j,t−1 + ζi,j,t；

j = 1, ..., NA）の確実もしくは予測可能な部分（bC · hR
i,j,t−1；j = 1, ..., NA）の低下もし

くは期末の（確率動学内生的）保有費用率（hR
i,j,t−1 + ζi,j,t；j = NA + 1, ..., NA + NL）

の確実もしくは予測可能な部分（hR
i,j,t−1；j = NA + 1, ..., NA + NL）の上昇によっても

たらされる場合，*12第 2節の定義 4より，期末の動学的フロンティア可変費用が低下しな

ければ，期末の動学的フロンティア費用に基づく準短期利潤は減少する．したがって，期

末の動学的フロンティア可変費用低下の圧力が生じる．同様に，第 2節の定義 5より，期

末の動学・実際的可変費用が低下しなければ，期末の動学・実際的費用に基づく準短期利

潤も減少する．したがって，期末の動学・実際的可変費用にも低下の圧力が生じる．第 2

節の定義 2より，期末の動学・実際的可変費用は期末の動学的フロンティア可変費用を下

回ることはない．したがって，期末の動学・実際的費用に基づく準短期利潤は期末の動学

的フロンティア費用に基づく準短期利潤を上回ることはない．このため，期末の動学・実

際的可変費用低下圧力は期末の動学的フロンティア可変費用低下圧力よりも大きい可能性

が高い．その結果，期末の動学的費用効率性は増加すると考えられる．

このように，競争圧力の源泉は期末の（動学的フロンティア費用もしくは動学・実際的

費用に基づく）準短期利潤減少の可能性であり，それが原動力となって期末の動学的費用

効率性が増加するのが競争圧力の本質である．

3.2 競争圧力が存在するための十分条件

定義 9 の競争圧力が存在するための十分条件は以下の命題 3 としてまとめることがで

きる．この命題より，競争圧力と効率性仮説及び平穏仮説の理論的関係が明確になる．

*12 ただし，hR
i,j,t−1 = hR

i,j

(
Qj,t−1, zDH

i,j,t−1

)
である．
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命題 3 以下の条件が全て満たされるとき，競争圧力が存在する．

（条件 1）期首（t− 1期）のコスト・フロンティア上の EGLI（EGLI F
i,j,t−1）が減少（コ

スト・フロンティア上の競争度が増加）している．

（条件 2）期末（t期）の当該（第 j 番目の）金融財について，第 2節で定義された効率

性仮説（定義 7）が成り立ち，かつ，命題 1が成り立つ（換言すれば，（A1）及び（A2）

が成り立つ）．

（条件 3）期首（t − 1 期）と期末（t 期）の当該（第 j 番目の）金融財について，第 2

節で定義された平穏仮説（定義 8）が成り立ち，かつ，命題 2が成り立つ（換言すれば，

（A7）及び（A8）が成り立つ）．

証明.（条件 1）より，EGLI F
i,j,t−1が減少していることは満たされる．（条件 2）より，命題 1

が成り立つため，∂EGLI F
i,j,t

/
∂EFD

i,t−1 < 0である．また，（条件 3）より，命題 2が成り立

つため，∂EFD
i,t−1

/
∂EGLI F

i,j,t−1

(
=

[
∂EGLI F

i,j,t−1

/
∂EFD

i,t−1

]−1
)

, ∂EFD
i,t

/
∂EGLI F

i,j,t(
=

[
∂EGLI F

i,j,t

/
∂EFD

i,t

]−1
)

< 0である．したがって，

∂EFD
i,t

∂EGLI F
i,j,t−1

=
∂EFD

i,t

∂EGLI F
i,j,t

· ∂EGLI F
i,j,t

∂EFD
i,t−1

· ∂EFD
i,t−1

∂EGLI F
i,j,t−1

< 0

である．

この命題の (条件 2)は期末の当該金融財について効率性仮説が成り立ち，このことが，

期末のコスト・フロンティア上の EGLI が期首の動学的費用効率性の改善と期首の計画

された最適当該金融財の増加によって減少する（すなわち，コスト・フロンティア上の競

争度が増加する）ことと同値であることを意味する．効率性仮説の成立だけでなく，それ

とコスト・フロンティア上の競争度増加との同値性が競争圧力存在のための条件の 1 つ

になっている．また，(条件 3)は期首と期末の当該金融財について平穏仮説が成り立ち，

このことが，期首（もしくは期末）のコスト・フロンティア上の EGLI が前期期首（も

しくは期首）のハーフィンダール指数の増加によって増加する（すなわち，コスト・フロ

ンティア上の競争度が減少する）ことと同値であることを意味する．平穏仮説の成立だけ

でなく，それとコスト・フロンティア上の競争度減少との同値性も競争圧力存在のための

条件の 1つになっている．このように，両仮説が成立し，それらの成立がコスト・フロン

ティア上の競争度の増減と結びついていることが競争圧力存在のための条件になっている

ことがわかる．
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3.3 産業組織政策的インプリケーション

命題 3の証明からわかるように，（条件 1）～（条件 3）が満たされることによる競争圧

力の存在は，期首と期末のコスト・フロンティア上の EGLIの減少（すなわち，コスト・

フロンティア上の競争度の増加）を伴うため，産業組織政策的に望ましいといえる．ま

た，命題 3の (条件 2)は期末の当該金融財について効率性仮説が成り立ち，このことが，

期末のコスト・フロンティア上の EGLIの減少（すなわち，コスト・フロンティア上の競

争度の増加）と結びついていること，したがって，産業組織政策的観点から，効率性仮説

の成立は望ましいことを意味する．さらに，(条件 3)は期首と期末の当該金融財について

平穏仮説が成り立ち，このことが，期首と期末のコスト・フロンティア上の EGLIの増加

（すなわち，コスト・フロンティア上の競争度の減少）と結びついていること，したがっ

て，平穏仮説の成立は望ましくないことを意味する．両仮説の同時成立だけでなく，それ

らが対照的な産業組織政策的インプリケーションを持つことで競争圧力が存在するように

なることがわかる．

視点を変えて，命題 3の対偶を考えれば，競争圧力が存在しなければ，(1)効率性仮説

が成り立たないか，(2)効率性仮説が成り立ってもその成立は望ましいとはいえない（換

言すれば，望ましいとも望ましくないともいえないか，あるいは，望ましくない）可能性

が生じてくる．また，(3) 平穏仮説が成り立たないか，(4) 平穏仮説が成り立ってもその

成立が望ましくないとはいえない（換言すれば，望ましいとも望ましくないともいえない

か，あるいは，望ましい）可能性も生じてくる．とりわけ産業組織政策的観点から問題な

のは (2)の可能性であり，競争圧力の欠如が効率性仮説の正当性欠如の可能性を生じさせ

ることがわかる．

4 結び

本論文では，Homma（2009, 2012, 2018，2021）によって構築されたGURMに基づき

ながら，競争圧力と効率性仮説及び平穏仮説の理論的関係を明らかにした．具体的には，

最初に，後の実証分析による検証可能性の観点から，動学的費用効率性とコスト・フロ

ンティア上の EGLIを用いて競争圧力を定義した．次に，同じく実証可能性の観点から，

Homma（2018，Proposition 11，pp.77-79）と Homma（2018，Proposition 14，p.82）

を用いてこの競争圧力が存在するための十分条件を導き出した．これにより，競争圧力と

効率性仮説及び平穏仮説との理論的関係を明確にした．そして最後に，その産業組織政策
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的インプリケーションを明らかにした．以下に，その主要な結果を整理し，本論文の結び

とする．

1. 競争圧力の源泉は期末の（動学的フロンティア費用もしくは動学・実際的費用に基

づく）準短期利潤減少の可能性であり，それが原動力となって期末の動学的費用効

率性が増加するのが競争圧力の本質である．

2. 命題 3が成り立つことによる競争圧力の存在は，期首と期末のコスト・フロンティ

ア上の EGLIの減少（すなわち，コスト・フロンティア上の競争度の増加）を伴う

ため，産業組織政策的に望ましいといえる．

3. 命題 3の（条件 2）より，効率性仮説が成り立ち，かつ，その成立が産業組織政策

的に見て望ましいことが，競争圧力が存在するための条件の 1つになっている．ま

た，(条件 3)より，平穏仮説が成り立ち，かつ，その成立が産業組織政策的に見て

望ましくないことも競争圧力が存在するための条件の 1つになっている．両仮説の

同時成立だけでなく，それらが対照的な産業組織政策的インプリケーションを持つ

ことで競争圧力が存在するようになることがわかる．

4. 命題 3の対偶より，競争圧力が存在しなければ，効率性仮説が成り立ってもその成

立は産業組織政策的に見て望ましいとはいえない（換言すれば，望ましいとも望ま

しくないともいえないか，あるいは，望ましくない）可能性が生じてくる．競争圧

力の欠如が効率性仮説の正当性欠如の可能性を生じさせることがわかる．
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