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■研究課題名

オプト・イン型集団訴訟手続の活用可能性と課題：
合衆国公正労働基準法上の集合訴訟を素材として
研究代表者：

内海博俊（立教大学・教授）

実施期間：2018年4月1日～2020年3月31日

本研究は、アメリカ合衆国（米国）における、連邦公正労働基準法（FLSA）に定められ
た集合訴訟（collective　action）を中心とした、手続への参加に個別の権利者の積極的同意
を必要とするいわゆるオプト・イン型の集団訴訟手続に焦点を当て、オプト・アウト型採用
への抵抗が強いといわれる日本法にとって有益な示唆を得るところにある。2018年度は、前
半には同地での在外研究中であったこともあり、アメリカ法を中心に、2019年度には、加え
て日本法に関する検討を行った（さしあたり、消費者裁判手続特例法に基づく被害回復手続
を念頭におく論考が近刊予定）。
アメリカ法に関しては、集合訴訟（その展開につき、出版物による公表には至っていない
が、2019年度後半に、琉球労働法研究会・北大労働判例研究会において研究報告を行なっ
た）とともに、広域係属訴訟（MDL）を主要な舞台としたオプト・イン型の大規模な集団
的和解が（その一端は「米国連邦裁判所の広域係属訴訟（MDL）における包括的和解のメ
カニズム」法と政治70巻1号293頁にて紹介した）注目を集めており、オプト・イン型手続の
プレゼンスは高まっている。しかし一方で、同地の議論は、オプト・イン型／オプト・アウ
ト型という区別の意義を相対化させる方向にあるようにも見える。その背景には、①オプ
ト・アウト型であるクラス・アクションに比して、オプト・イン型手続の処理に関する議論
の蓄積が不十分なため、前者に関する議論・規律の応用によって後者を論じる傾向があるこ
と、②①が起きる基盤として、現実のオプト・イン型手続は、MDLであれ集合訴訟であ
れ、クラス・アクションと絡み合った形で進んでいることが多いこと（前者については上記
文献を参照。後者については、連邦法であるFLSAに基づく集合訴訟と、同様の規律を伴う
州法に基づくオプト・アウト型クラス・アクションが併合提起される（hybrid action）といっ
た、おそらくアメリカ特有の事情がある。他方で、③オプト・イン型でも、オプト・インの
募集が早期に行われれば、以後の（すでに参加した）権利者の状況は、それ以上何もしなく
とも結果に拘束されるというものとなる。だとすれば、彼らについては、クラス・アクショ
ンにおけるクラス構成員とそれほど変わらない保護が必要となる可能性があること等も挙げ
られうる。③同様の指摘は、選定当事者制度等が訴訟の早期におけるオプト・インを排除し
ていない日本においても可能かもしれない。

【研究の概要】
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■研究課題名

国際比較と経済分析からみた日本の企業統治
――経営者人事と配当政策を中心に――
研究代表者：

津野田一馬（大阪大学大学院法学研究科・准教授）

実施期間：2018年4月1日～2020年3月31日

本研究の目的は日本企業のコーポレート・ガバナンスにつき、国際比較と経済分析の観点
から検討を加え、コーポレート・ガバナンスを支える制度に対する提言を行うことであっ
た。
本研究の主要な成果である著書『役員人事の法制度』（商事法務、2020年）では、現在世
界的に主流となっているモニタリング・モデルという考え方が普及した経緯を調査すること
で、経営者の選解任と報酬が、コーポレート・ガバナンスにとって極めて重要であると考え
られるようになった理由を明らかにした。アメリカおよびドイツの法制度・実態を調査する
ことによって、両国および日本のコーポレート・ガバナンスを比較するための共通の枠組み
を構築した。さらに、その枠組みを用いて、日本の経営者選解任・報酬に関する法規制のあ
るべき姿について、私見を述べた。同書は、今後の日本のコーポレート・ガバナンス改革に
対する指針を示すとともに、平成26年・令和元年改正会社法の解釈論の基礎となることが期
待される。
具体的には、同書ではまず、モニタリング・モデルとよばれるコーポレート・ガバナンス
に関する思想の起源と展開を検討した。続いて、経営者の選解任については、①取締役候補
者の指名、②株主総会での取締役の選解任、③後継者の育成・選抜、④経営者の解任という
異なった場面に分けて考えることが有益であることを明らかにした。同書では、それぞれの
場面において法制度が達成すべき価値を明らかにし、日本法への提言を行った。同書第三編
は経営者報酬に関する編であり、公表済論文の再録であるが、近時の学説および令和元年会
社法改正に対応するとともに、第一編・第二編との整合性を確保することを目的として、大
幅に加筆修正を加えた。
同書の執筆と並行して、コーポレート・ガバナンスに関する判例を題材とする研究も進め
た。特に、「新株予約権の行使条件に違反した株式発行の効力（最判平成24・4・24）」法
学教室471号30頁（2019年）では、ストック・オプションに関する最高裁判例の内容をめぐ
る学説の混乱を整理するとともに、経営者報酬に関する国際的な政策的論争と日本法の解釈
論を接合することを試みた。

【研究の概要】
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■研究課題名

「グローバル・ルール」としての紛争鉱物取引規制の実態
研究代表者：

華井和代（東京大学未来ビジョン研究センター・講師）

実施期間：2018年4月1日～2020年3月31日

コンゴ民主共和国（以下、コンゴ）では1996年以降、東部の資源産出地域における紛争が
継続してきた。武装勢力は鉱物産出地域を実効支配し、違法な採掘・取引に従事すると同時
に、住民への暴力を奮っている。紛争と資源の結びつきは国際社会で問題視され、2010年に
はOECDのデューディリジェンス・ガイダンス、および、アメリカのドッド・フランク法
1502条として、紛争鉱物取引規制が制定された。日本国内では規制化されていないものの、
日本企業が欧米企業と取引するためには、自社のサプライチェーンをさかのぼって紛争鉱物
を排除するための紛争鉱物調達調査を行うことが必要である。そのため日本でも、電子機器
産業や自動車産業を中心に、大規模な調査が実施されている。本研究の目的は、紛争鉱物調
達調査の実態を把握すると同時に、規制によってコンゴ東部の紛争がどのように変化したの
か、規制の効果を検証することにある。
2018-19年度には、以下の4部から構成する調査研究を行った。（1）文献・資料調査、（2）日
本の電子機器企業、自動車企業、製錬所および電子情報技術産業協会（JEITA）責任ある鉱
物調達検討会への聞き取り調査、（3）ルワンダとウガンダでの鉱物認証機関への聞き取り調
査、（4）コンゴ東部の資源産出地域から周辺国に逃れた難民への聞き取り調査。
研究結果として以下の点を明らかにした。サプライチェーンの上流では原産地認証メカニ
ズム、中流では紛争フリー製錬所の監査・認定、下流企業では統一調査用紙を用いた質問紙
調査など、各段階での認証メカニズムが構築されている。その一方で、コンゴ東部の鉱物産
出地域におけるガバナンスには大きな問題があり、鉱物の密輸が横行し、武装勢力や国軍兵
士による住民への暴力はむしろ増加している。したがって、現在のメカニズムでは紛争経済
を転換させることはできていない。下流企業がサプライチェーンにおける人権保護に責任を
負うことは、国連ビジネスと人権に関する指導原則にも沿った世界の潮流であり、取り組み
が始まったことは評価に値する。しかし、規制によって紛争経済を転換させ、住民への暴力
を停止するには、資源産出地域のガバナンスの改善が必要不可欠である。
研究成果は、書籍（分担執筆）と論文3本にまとめて発表した。今後は、ガバナンスの問
題に焦点を当てて研究を継続する予定である。

【研究の概要】

Ⅲ .  研究実績│研究実績報告書
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■研究課題名

ライフサイクル上の雇用・失業、特に非正規労働者と
女性労働者に関する経済分析
研究代表者：

藤本淳一（政策研究大学院大学・准教授）

共同研究者：

Julen Esteban-Pretel（City University of New York, Queens College・准教授）

実施期間：2018年4月1日 ～ 2020年3月31日

この研究の目的は、年齢を明示的に取り扱う労働サーチ・マッチング・モデル（以下、ラ
イフサイクル・労働サーチ・マッチング・モデル）を用いて人々のライフサイクルにおける
雇用・失業問題を分析することである。具体的には、労働者が現実同様、規則的に年をとり
一定期間後に労働市場から退出するとの仮定下で、雇用・失業問題とライフステージの関わ
りに正面から向き合った分析を行うことを目指してEsteban-Pretel氏と共同研究を進めた。
特に、以下の二つの問題の分析に重点を置いて研究を進めた。一つ目は、非正規雇用問題
である。近年日本では非正規雇用比率が高まり（女性では6割近く）、社会問題となってい
るが、若年フリーター、育児が一段落した女性のパート勤務、定年後の再雇用等、非正規雇
用の要因は様々であり、労働者を一括りにした分析には限界がある。ライフサイクル・労働
サーチ・マッチング・モデルに労働者の性別を導入することで、こうした年齢・性別毎の非
正規雇用の要因のモデル化が可能になる。二つ目は、女性の非正規雇用と関連の深い、結
婚・出産後の労働市場からの一時的退出の問題である。労働市場からの一時的退出やその後
のパートタイム労働者としての労働市場への再参入が経済学的見地から是正すべき問題であ
るか等につき、定性的及び定量的に分析することを目指した。
研究実施期間においては労働サーチ・マッチング・モデルを用いた分析に必要となるデー
タを入手するために、まず日本の労働力調査・労働力特別調査のミクロデータを用いて雇用
状態（正規・非正規・失業・無就業）間の年齢別移行パターンが男女・教育・婚姻状況別に
どのように異なるかを分析した。分析の結果、未婚の男女の雇用状態間の移行パターンには
かなりの類似性が見られること、男女ともに教育による差異よりも婚姻状態による差異の方
が大きいこと、予期されるとおり既婚女性は未婚女性よりも正規雇用から他の雇用状態へ移
行しやすいこと、男性の場合はその逆であること等の結果が得られた。こうした結果を2019
年8月に開催されたAsia-Pacific Economics Association 15th Annual Meeting（於：福岡大学）
で発表して参加者より有益なフィードバックを得た後、内容の一部を英語論文”Non-Regular 
Employment over the Life-cycle: Worker Flow Analysis for Japan”としてまとめて投稿し、
Journal of the Japanese and International Economiesへ掲載が決定した。
その後、ライフサイクル・労働サーチ・マッチング・モデルにより数値シミュレーション
を行うべく、性別や教育水準を導入した当該モデルの構築や、ミクロデータから得られた結
果の活用方法につき議論を行い理解を深めた。

【研究の概要】
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■研究課題名

体制転換が政治・経済エリートにもたらした影響：明治維新を
計量分析する
研究代表者：

松本朋子（東京理科大学理学部第一部教養学科・講師）

共同研究者：

岡崎哲二（東京大学大学院経済学研究科・教授）
実施期間：2018年4月1日～2020年4月20日

エリート集団と非エリート集団の間に流動性は存在するのだろうか。この問題は、Pareto
や Shumpeter が論じた古い課題であり、そして、近年も Clark や Piketty らによって議論
が続いている。このような問題に対して、近代日本のデータを構築する事で、松本と岡崎は
貴財団から賜った支援をもとに、二つの共同研究を行った。以下、研究の概要とそして実績
をまとめる。
（a） 日本の近代化における政治エリートの社会的流動性
日本の近代化は明治維新という政治体制の転換を伴う形で進行した。この政治体制の転換
はどのような影響を政治エリート集団にもたらしたのであろうか。貴財団に助成を申請時に
は1915年出版の『人事興信録4版』データのみを用いて、政治エリートの分析を行なってい
たが、海外ジャーナルに論文の査読に出したところ、一時点でのデータ解析では不十分であ
るという批判があった。したがって、1928年出版の『人事興信録8版』データを加え、分析
を進めた。その結果、明治維新期においては高い能力(高学歴、留学経験)をもつ平民が少な
いながらも政権中枢部に食い込む事ができたのに対し、近代化が進むにつれて、平民のエ
リート集団への参加自体は容易になるものの、下位エリート集団から上位に出世することは
難しく、平民がエリート集団の中枢部に食い込める可能性は逆に低まる傾向がある事がわ
かった。現在、この研究は再度修正の上、海外ジャーナルの査読に出している。
（b） 日本の近代化における経済エリートの社会的流動性
日本の近代化は身分にかかわらず職業選択ができる自由を与えたわけであるが、その職業
選択は、人々の経済的地位にどのような流動性をもたらしたのだろうか。『人事興信録』か
ら社会的属性情報と『紳士録』から所得税及び職業を取得する事で、本研究では1898年と
1933年で職業(官僚、ビジネス、専門職、政治家)と所得の関係がどのように変化をしたかを
分析した。結果、華族が平民に対し経済的優位があることは確認されるものの、平民がビジ
ネス職を選ぶことでそのギャップは縮まる事が統計的に確認された。
シカゴで開催された the Midwest Political Science Association の年次大会、そして、ボス
トンで開催された the World Economic History Congress で学会報告をすることができた。
現在、本論文は海外ジャーナルの査読に出している。

【研究の概要】

Ⅲ .  研究実績│研究実績報告書

50



■研究課題名

人口減少社会における農林水産業の第6次産業化と
その持続可能性
研究代表者：

馬奈木俊介（国立大学九州大学大学院工学研究院・教授）

共同研究者：

池田真也（茨城大学・助教）、若松美保子（東京海洋大学・准教授）、玉置哲也（香川大学・講師）
実施期間：2018年4月1日～2020年3月31日

本研究の目的は、人口減少や震災等の外的ショックという今日的課題を念頭に、人口減少
社会における農林水産業の第6次産業化とその持続可能性の分析を行うことである。特に持
続可能な農林水産業の発展のために経済学のしくみを活用したうえで、新しい時代文脈にお
ける持続可能な発展の経済学的ビジョンを提示する。本研究のもたらす貢献は、第一に、世
界、国、国内の地域という様々な空間軸で持続可能性を理論づけ、新国富指標のもととなる
包括的資本とシャドウ価格のデータを整備し公開した（http://evacva.doc.kyushu-u.ac.jp/）、
第二に、各国各地域の持続可能性指標に関して世界で最も広範囲なデータベースを構築し発
表した（http://www.managi-lab.com/iwp/iwp_2018.html）、第三に、全国・世界的規模の
住民意識に関する調査から新国富指標と幸福度を統合したデータベースを開発した、第四
に、東日本大震災の前後のデータセットによって、災害時の復旧の度合いや今後の持続可能
性を測定可能にした。
これらの研 究 成 果は、論 文として査 読 付き国 際・国 内 学 術 雑 誌に多 数 掲 載

し 、また書 籍も学 術 的に知 名 度の高い国 際・国 内の出 版 社 から出 版している
（http://www.managi-lab.com/achievement.html）。更に学術のみならず、英国の首相任命で
ある「生物多様性の経済学」報告書の根本となる考え方を新国富指標そして自然資本でまと
めることにも貢献した。
本研究が対象とする人口減少下における持続可能な発展論の経済学的研究のため、人工資
本・人的資本・自然資本を統合し算出した、持続可能な発展の指標である新国富指標
（IWI）について、日本国内・世界にて、都道府県、政令指定都市、市区町村レベルでの調
査を行い、新国富指標の計算を終えた。特に、構築された国内データを用いて、福岡県糟屋
郡久山町、宮若市、直方市などの地域と協力して、これらの地域での政策決定に生かせるよ
う働きかけ、久山町では公園整備などの実際に予算配分を決定する際の指標となり、総合戦
略にも新国富指標の目標値を設定できた。政策ツールとして、農林水産が大きく絡むIWIや
グリーンNNPの額・成長率にリンクする債券を実験として提案した。さらに、将来人口を含
めた一人当たりで見た動学的平均功利主義IWIと通常の一人当たりIWIを理論・実証的に比
較分析し、持続可能性分析に与える影響を考察した。市区町村レベルだけでなく、30メート
ル四方でのメッシュデータを作成し、中国全土における新国富指標の変化を詳細に分析する
ことに成功した。

【研究の概要】
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■研究課題名

都市の土地における取引費用の定量化、及びその歴史的起源に
ついて：江戸/東京の事例から
研究代表者：

山﨑潤一（神戸大学大学院経済学研究科・助教）

共同研究者：

中島賢太郎（一橋大学イノベーション研究センター・准教授）、手島健介（一橋大学経済研究所・准教授）
実施期間：2018年4月1日～2020年3月31日

1.研究の目的
本研究の目的は、都市において大規模開発をする際に、地主を説得するといった取引に付
随するコスト（=取引費用）がどう都市の発展や災害からの復興を阻害しているかを定量化
することである。その分析対象として、世界でも有数の都市である近現代の東京を扱う。明
治以降の経済発展の中で、常に土地開発の圧力があり複数の災害を経験にした東京を題材に
することで、土地利用の高度化や災害・空襲からの復興に際してどのような阻害要因を抱え
ていたかを分析することができ、都市における集積が重要な現代経済において政策的な含意
を得ることも出来る。
2.現時点での成果
分析にあたっては、より厳密な因果関係の分析のために、江戸期に大名屋敷があった地域
かどうかで現代への開発の影響があるかないかという分析を進めた。大名屋敷があった地点
においては、明治初期土地区画の設定の際に大きな筆の設定がされ、大土地所有が継続して
なされている可能性が高い。そうした地域では、土地利用の高度化などに伴い広範囲な開発
が重要になった場合、複数の地主がいるケースに比べ容易で、土地利用の高度化や地価の上
昇があると考えられる。また単純に現代の土地開発と現代の土地保有に関係を見ると、開発
が進んだので大土地所有が進んだ、といった逆因果の問題等があり因果関係を明らかにする
ことは難しいが、近代的な経済発展が始まる前の土地所有の細分化と現代の土地開発の関係
を見ることで、そういった問題を克服することができる。
分析のためには、江戸から現代にわたっての各種地図資料の電子化が必要であるが、既に
江戸末期の大名屋敷の分布と、戦前期における地籍図や地価などの電子化などが完了した。
それらを分析した結果、大名屋敷があった地域では、明治初期において筆数が少なく、また
現代において地価が高く、建物の高さが高い、また建物の数が少ないといった結果が得られ
ている。また第二次大戦時における全焼地域においても同様のパターンを発見した。一方、
戦前では旧大名屋敷地は現代と同様に筆数は少ないが、地価むしろ低いという結果を得た。
これは大きい区画の価値が高層建築技術や産業構造の変化によって高まってきたためと思わ
れ、区画の価値の源泉を示唆するものとして重要な発見である。またより精緻な比較のため
に、地理的性質が似ているはずの隣り合ったセルのみでの比較や、回帰不連続デザインと呼
ばれるより洗練された推計方法を用いた。具体的な推定値は様々であるものの、質的な結論
は概ね頑健であった。これらの成果をもとに、各種研究会などで発表を重ね、夏には経済学
で最も権威ある学会の一つであるEconometric Societyの5年に一度の世界大会での発表を予
定している。
3.今後の検討課題
すでに大名屋敷が区画サイズを通して高層化や地価に与える影響は確認されたが、そのメ
カニズムや経済への含意の検討のために高層建築における企業活動の分析や、取引費用が与
える都市全体への影響を都市内均衡モデルにより定量化していくことが課題である。

【研究の概要】

Ⅲ .  研究実績│研究実績報告書
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2017年度助成分

■研究課題名

機械学習による新聞記事テキストを用いた企業動態情報大規模
データベースの生成と分析
研究代表者：

鯉渕賢（中央大学商学部・教授）

共同研究者：

飯塚修平（Google）、野中尚輝（理化学研究所）、星岳雄（東京大学大学院経済学研究科・教授）
実施期間：2017年4月1日～2020年3月31日

従来の経済学・経営学などの研究分野では、研究者及び研究補助者が過去の一定期間の新聞
記事を読み、そこから特定の企業や制度の変遷などの多面的な情報を抽出して総括する研究
手法が事例分析として実施されてきた。しかし、人間が個別記事を読み下してまとめていくこ
とから、必然的に、過誤に起因するノイズの発生や、人材面と予算面の厳しい制約に直面する
ことが一般的であった。このため、研究対象の詳細な分析を可能にする事例研究とは、サンプ
ル数が極めて少数に限定される傾向があった。本研究では、日本の上場企業の企業再編（企業
再建、M&Aなど）の企業動態情報の分析を例にして、機械学習の手法により、従来の人間によ
る事例研究の多くのプロセスを機械（プログラム）による判断に置き換えることにより、上場
企業全社というような網羅的な研究対象の詳細な項目について、長期間にわたる事例分析を
行うことを可能にしサンプル数の大幅な増加を容易にする2種類の機械学習プログラムを構
築した。
第1の機械学習プログラムは、Hoshi, Koibuchi, and Schaede（2011, 2018）において1980年か
ら2010年の日本経済新聞の「再建」という語句を含む記事テキスト（約16万記事）から人間によ
る作業によって上場企業の企業再建に関するものとして抽出された記事をサンプルとして、
2011年から2016年の記事テキストから上場企業の企業再建記事を生成するウェブ上のAPIを
構築した。これは、記事テキストを読み込ませると、その記事が「企業再建」に関する記事であ
るかどうかの確率を表示する。研究者は自身で確率の閾値を設定して、記事をサンプルとする
ことが可能である。
この第1の機械学習プログラムは、人間による作業によって抽出しラベル付けされた十分に
多数の記事サンプルが入手可能であることを前提としていた。また、このため、「企業再建」と
いう特定のテーマのみについて判別が可能となっていた。これらの点について、①研究者自身
が比較的少数のラベル付けデータを作成することによって、②任意のテーマについて記事抽
出を可能としたのが、第2の機械学習プログラムである。この第2の機械学習プログラムは、
「M&A（企業の合併買収）」をテーマに、「合併」「買収」「営業譲渡」「資本参加」「出資拡大」という

【研究の概要】

M&Aを表す5つの語句のいずれかを含む1980年から2016年までの記事を抽出し、各年で数百
程度の記事を研究者が日本の上場企業のM&Aに関する記事であるかを判断してラベル付け
データを作成すると、それをサンプルとして、残りの新聞記事がM&Aに関する記事かどうか
の確率を表示して、任意の閾値に基づいてM&Aに関する記事サンプルを生成することが可能
となった。
本研究により得られる主な成果は次の２つであると予測される。第1に、新聞記事から、企業
の動態的な情報を多面的に抽出して分析しまとめる作業を、機械学習に基づく新たな手法に
生成する手法を確立したことである。これにより、従来手作業で行われてきた事例研究のサン
プル数を劇的に増大させる可能性があり、研究者が与えた特定のテーマに対して、可能な限り
全事例を抽出して分析対象とすることができるようになり、サンプルバイアスの低減を期待
できる。また、事例研究によって得られた特徴の全サンプルにおける割合などの量的な情報を
得ることができるようになる。第2に、日本の上場企業の企業再建やM&Aを含めた企業再編の
変遷について、より精緻なデータベースを構築し、分析することが可能となる。これは企業金
融分野や企業経済学の学術分野における追加的な貢献となる。
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従来の経済学・経営学などの研究分野では、研究者及び研究補助者が過去の一定期間の新聞
記事を読み、そこから特定の企業や制度の変遷などの多面的な情報を抽出して総括する研究
手法が事例分析として実施されてきた。しかし、人間が個別記事を読み下してまとめていくこ
とから、必然的に、過誤に起因するノイズの発生や、人材面と予算面の厳しい制約に直面する
ことが一般的であった。このため、研究対象の詳細な分析を可能にする事例研究とは、サンプ
ル数が極めて少数に限定される傾向があった。本研究では、日本の上場企業の企業再編（企業
再建、M&Aなど）の企業動態情報の分析を例にして、機械学習の手法により、従来の人間によ
る事例研究の多くのプロセスを機械（プログラム）による判断に置き換えることにより、上場
企業全社というような網羅的な研究対象の詳細な項目について、長期間にわたる事例分析を
行うことを可能にしサンプル数の大幅な増加を容易にする2種類の機械学習プログラムを構
築した。
第1の機械学習プログラムは、Hoshi, Koibuchi, and Schaede（2011, 2018）において1980年か
ら2010年の日本経済新聞の「再建」という語句を含む記事テキスト（約16万記事）から人間によ
る作業によって上場企業の企業再建に関するものとして抽出された記事をサンプルとして、
2011年から2016年の記事テキストから上場企業の企業再建記事を生成するウェブ上のAPIを
構築した。これは、記事テキストを読み込ませると、その記事が「企業再建」に関する記事であ
るかどうかの確率を表示する。研究者は自身で確率の閾値を設定して、記事をサンプルとする
ことが可能である。
この第1の機械学習プログラムは、人間による作業によって抽出しラベル付けされた十分に
多数の記事サンプルが入手可能であることを前提としていた。また、このため、「企業再建」と
いう特定のテーマのみについて判別が可能となっていた。これらの点について、①研究者自身
が比較的少数のラベル付けデータを作成することによって、②任意のテーマについて記事抽
出を可能としたのが、第2の機械学習プログラムである。この第2の機械学習プログラムは、
「M&A（企業の合併買収）」をテーマに、「合併」「買収」「営業譲渡」「資本参加」「出資拡大」という

M&Aを表す5つの語句のいずれかを含む1980年から2016年までの記事を抽出し、各年で数百
程度の記事を研究者が日本の上場企業のM&Aに関する記事であるかを判断してラベル付け
データを作成すると、それをサンプルとして、残りの新聞記事がM&Aに関する記事かどうか
の確率を表示して、任意の閾値に基づいてM&Aに関する記事サンプルを生成することが可能
となった。
本研究により得られる主な成果は次の２つであると予測される。第1に、新聞記事から、企業
の動態的な情報を多面的に抽出して分析しまとめる作業を、機械学習に基づく新たな手法に
生成する手法を確立したことである。これにより、従来手作業で行われてきた事例研究のサン
プル数を劇的に増大させる可能性があり、研究者が与えた特定のテーマに対して、可能な限り
全事例を抽出して分析対象とすることができるようになり、サンプルバイアスの低減を期待
できる。また、事例研究によって得られた特徴の全サンプルにおける割合などの量的な情報を
得ることができるようになる。第2に、日本の上場企業の企業再建やM&Aを含めた企業再編の
変遷について、より精緻なデータベースを構築し、分析することが可能となる。これは企業金
融分野や企業経済学の学術分野における追加的な貢献となる。

2017年度助成分

■研究課題名

機械学習による新聞記事テキストを用いた企業動態情報大規模
データベースの生成と分析
研究代表者：

鯉渕賢（中央大学商学部・教授）

共同研究者：

飯塚修平（Google）、野中尚輝（理化学研究所）、星岳雄（東京大学大学院経済学研究科・教授）
実施期間：2017年4月1日～2020年3月31日

従来の経済学・経営学などの研究分野では、研究者及び研究補助者が過去の一定期間の新聞
記事を読み、そこから特定の企業や制度の変遷などの多面的な情報を抽出して総括する研究
手法が事例分析として実施されてきた。しかし、人間が個別記事を読み下してまとめていくこ
とから、必然的に、過誤に起因するノイズの発生や、人材面と予算面の厳しい制約に直面する
ことが一般的であった。このため、研究対象の詳細な分析を可能にする事例研究とは、サンプ
ル数が極めて少数に限定される傾向があった。本研究では、日本の上場企業の企業再編（企業
再建、M&Aなど）の企業動態情報の分析を例にして、機械学習の手法により、従来の人間によ
る事例研究の多くのプロセスを機械（プログラム）による判断に置き換えることにより、上場
企業全社というような網羅的な研究対象の詳細な項目について、長期間にわたる事例分析を
行うことを可能にしサンプル数の大幅な増加を容易にする2種類の機械学習プログラムを構
築した。
第1の機械学習プログラムは、Hoshi, Koibuchi, and Schaede（2011, 2018）において1980年か
ら2010年の日本経済新聞の「再建」という語句を含む記事テキスト（約16万記事）から人間によ
る作業によって上場企業の企業再建に関するものとして抽出された記事をサンプルとして、
2011年から2016年の記事テキストから上場企業の企業再建記事を生成するウェブ上のAPIを
構築した。これは、記事テキストを読み込ませると、その記事が「企業再建」に関する記事であ
るかどうかの確率を表示する。研究者は自身で確率の閾値を設定して、記事をサンプルとする
ことが可能である。
この第1の機械学習プログラムは、人間による作業によって抽出しラベル付けされた十分に
多数の記事サンプルが入手可能であることを前提としていた。また、このため、「企業再建」と
いう特定のテーマのみについて判別が可能となっていた。これらの点について、①研究者自身
が比較的少数のラベル付けデータを作成することによって、②任意のテーマについて記事抽
出を可能としたのが、第2の機械学習プログラムである。この第2の機械学習プログラムは、
「M&A（企業の合併買収）」をテーマに、「合併」「買収」「営業譲渡」「資本参加」「出資拡大」という

【研究の概要】

M&Aを表す5つの語句のいずれかを含む1980年から2016年までの記事を抽出し、各年で数百
程度の記事を研究者が日本の上場企業のM&Aに関する記事であるかを判断してラベル付け
データを作成すると、それをサンプルとして、残りの新聞記事がM&Aに関する記事かどうか
の確率を表示して、任意の閾値に基づいてM&Aに関する記事サンプルを生成することが可能
となった。
本研究により得られる主な成果は次の２つであると予測される。第1に、新聞記事から、企業
の動態的な情報を多面的に抽出して分析しまとめる作業を、機械学習に基づく新たな手法に
生成する手法を確立したことである。これにより、従来手作業で行われてきた事例研究のサン
プル数を劇的に増大させる可能性があり、研究者が与えた特定のテーマに対して、可能な限り
全事例を抽出して分析対象とすることができるようになり、サンプルバイアスの低減を期待
できる。また、事例研究によって得られた特徴の全サンプルにおける割合などの量的な情報を
得ることができるようになる。第2に、日本の上場企業の企業再建やM&Aを含めた企業再編の
変遷について、より精緻なデータベースを構築し、分析することが可能となる。これは企業金
融分野や企業経済学の学術分野における追加的な貢献となる。
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2015年度助成分

■研究課題名

日米における商業不動産価格のダイナミクスの比較研究
研究代表者：

清水千弘（日本大学スポーツ科学部・教授）

共同研究者：

西村清彦（政策研究大学院大学・特別教授）、渡辺努（東京大学大学院経済学研究科・教授）
実施期間：2015年4月1日～2020年3月31日

不動産価格の大規模な上昇と下落は、多くの主要国の経済運営に対して深刻な影響をもた
らしてきた。わが国における1980年代中ごろから始まった不動産バブルは、20世紀最大のバブ
ルと言われた。そして、その後においては、「失われた10年（lost decade）」と揶揄されたように、
長期的な経済の停滞に直面した。このような問題は、1990年代のスウェーデンの経済危機や21
世紀に入ってからの米国を中心とした不動産バブルの生成と崩壊によってもたらされた世界
的な金融危機と経済停滞など、多くの国が共通に経験したことであった。　しかし、いずれの
国においても、不動産価格がいつからどの程度上昇し、そして、どの程度下落したのかといっ
たことを「正確に」把握することができなかった。ましてや、国際的な政策連携の重要性が高ま
る中で、その資産価格変動を比較することができない状況に置かれてきた。そのような中で、
2009年のG20において、公的部門が不動産価格指数を推計し、公表していくことが決定された
ことを受けて、国際通貨基金や国際決済銀行などの国際機関が中心となり、国際的に比較可能
な不動産価格指数の整備が進められてきた。本研究プロジェクトは、これらの国際機関とも共
同し、日本・米国の実際のマイクロデータを用いた不動産価格指数の推計とダイナミクスの解
明を進めたものである。

不動産価格指数の整備に対する期待は、かねてから大きかった。しかし、不動産価格は、経済
測定の分野において最も測定が困難な対象であること、既存の公的統計との連動性も大きい
ことから、実際の整備まで至ることがなかった。また、実際の不動産価格指数の推計において
は、国ごとで不動産市場の流動性の程度やストックの構成、フロー（建設量）の規模や性質、そ
して、情報整備の状況やその入手のコストなどが異なるために、配慮すべき要因も多様であっ
た。そのために国際的に足並みをそろえて進めることの技術的な問題が、とりわけ大きかった
ともいえよう。そのような市場の異質性を前提としつつも、金融政策、マクロ経済政策の国際
的協調の重要性が増す中で、相互の市場を比較観察可能な価格統計を整備しようとすること
の重要性は上昇してきていたのである。その中で、不動産価格指数の国際的な整備は、一連の

【研究の概要】

国際機関での議論を通じて各国の共通の課題とそれぞれの国の特有の問題を整理し、それぞ
れが抱える政策的な課題に対応可能な情報資源を配信していくことで、政策当局と市場との
ギャップを改善しようとしたものであった。とりわけ、米国のサブプライム問題に端を発した
世界同時不況に見舞われる中で、この問題への関心は一気に高まることとなった。

不動産価格指数を経済統計として整備しようとした場合には、統計としての正確性と整備
費用を含めた効率性といった二つのトレードオフ問題に直面する。それでは、不動産価格指数
にはどのような正確性が要求されるのであろうか。どのような手法が適用可能なのであろう
か。本研究プロジェクトでは、日本と米国およびそれ以外の主要国にも注目し、入手可能な不
動産価格に関する情報資源とその課題、さらにはその限界を踏まえつつ、実際にデータを用い
て新しい推計技術の開発を行った。まず新しいデータ資源としては、日本・米国・欧州・アジア
で成長するREIT（不動産投資信託）市場において取得可能なデータを用いた価格指数の推計
可能性と新しい推計モデルの提案をおこなった。また、推計手法としては、日本や欧州ではヘ
ドニック法を用いた価格指数の開発がすすめられたが、米国ではリピートセールス価格法が
採用されていた。リピートセールス価格法を適用する際の推計上の課題としては、「経年減価
バイアス」が挙げられる。そこで、このような問題に対応可能な新しいリピートセールス価格
法の推計方法を開発した。さらに、小地域単位での不動産価格指数の推計手法の開発を行っ
た。多くの不動産価格指数が東京・大阪といった都市単位での指数として公表されているが、
1kmメッシュなどの小地域レベルでの価格指数を推計するための技術を開発した。また、不動
産価格は、市場では土地と建物一体で取引された価格しか観測できない。しかし、価格変動の
多くの部分は土地から発生しており、不動産の経年減価は建物にしか発生しない。そのため、
土地と建物の価格を分解していくことが必要となる。そこで、土地・建物から構成される不動
産価格を、土地と建物に分離することが可能な新しいヘドニック価格指数の推計方法を、戸建
て住宅市場、マンション市場、オフィス市場を対象として開発した。

以上の一連の分析は、15本の学術論文として公表されるとともに、一連の研究成果の集大成
としてSpringerから下記の学術書として2020年1月に公刊した。

Diewert, W.E., Nishimura, K.G., Shimizu, C., Watanabe, T.,（2020）, Property Price 

Index, Springer.
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不動産価格の大規模な上昇と下落は、多くの主要国の経済運営に対して深刻な影響をもた
らしてきた。わが国における1980年代中ごろから始まった不動産バブルは、20世紀最大のバブ
ルと言われた。そして、その後においては、「失われた10年（lost decade）」と揶揄されたように、
長期的な経済の停滞に直面した。このような問題は、1990年代のスウェーデンの経済危機や21
世紀に入ってからの米国を中心とした不動産バブルの生成と崩壊によってもたらされた世界
的な金融危機と経済停滞など、多くの国が共通に経験したことであった。　しかし、いずれの
国においても、不動産価格がいつからどの程度上昇し、そして、どの程度下落したのかといっ
たことを「正確に」把握することができなかった。ましてや、国際的な政策連携の重要性が高ま
る中で、その資産価格変動を比較することができない状況に置かれてきた。そのような中で、
2009年のG20において、公的部門が不動産価格指数を推計し、公表していくことが決定された
ことを受けて、国際通貨基金や国際決済銀行などの国際機関が中心となり、国際的に比較可能
な不動産価格指数の整備が進められてきた。本研究プロジェクトは、これらの国際機関とも共
同し、日本・米国の実際のマイクロデータを用いた不動産価格指数の推計とダイナミクスの解
明を進めたものである。

不動産価格指数の整備に対する期待は、かねてから大きかった。しかし、不動産価格は、経済
測定の分野において最も測定が困難な対象であること、既存の公的統計との連動性も大きい
ことから、実際の整備まで至ることがなかった。また、実際の不動産価格指数の推計において
は、国ごとで不動産市場の流動性の程度やストックの構成、フロー（建設量）の規模や性質、そ
して、情報整備の状況やその入手のコストなどが異なるために、配慮すべき要因も多様であっ
た。そのために国際的に足並みをそろえて進めることの技術的な問題が、とりわけ大きかった
ともいえよう。そのような市場の異質性を前提としつつも、金融政策、マクロ経済政策の国際
的協調の重要性が増す中で、相互の市場を比較観察可能な価格統計を整備しようとすること
の重要性は上昇してきていたのである。その中で、不動産価格指数の国際的な整備は、一連の

国際機関での議論を通じて各国の共通の課題とそれぞれの国の特有の問題を整理し、それぞ
れが抱える政策的な課題に対応可能な情報資源を配信していくことで、政策当局と市場との
ギャップを改善しようとしたものであった。とりわけ、米国のサブプライム問題に端を発した
世界同時不況に見舞われる中で、この問題への関心は一気に高まることとなった。

不動産価格指数を経済統計として整備しようとした場合には、統計としての正確性と整備
費用を含めた効率性といった二つのトレードオフ問題に直面する。それでは、不動産価格指数
にはどのような正確性が要求されるのであろうか。どのような手法が適用可能なのであろう
か。本研究プロジェクトでは、日本と米国およびそれ以外の主要国にも注目し、入手可能な不
動産価格に関する情報資源とその課題、さらにはその限界を踏まえつつ、実際にデータを用い
て新しい推計技術の開発を行った。まず新しいデータ資源としては、日本・米国・欧州・アジア
で成長するREIT（不動産投資信託）市場において取得可能なデータを用いた価格指数の推計
可能性と新しい推計モデルの提案をおこなった。また、推計手法としては、日本や欧州ではヘ
ドニック法を用いた価格指数の開発がすすめられたが、米国ではリピートセールス価格法が
採用されていた。リピートセールス価格法を適用する際の推計上の課題としては、「経年減価
バイアス」が挙げられる。そこで、このような問題に対応可能な新しいリピートセールス価格
法の推計方法を開発した。さらに、小地域単位での不動産価格指数の推計手法の開発を行っ
た。多くの不動産価格指数が東京・大阪といった都市単位での指数として公表されているが、
1kmメッシュなどの小地域レベルでの価格指数を推計するための技術を開発した。また、不動
産価格は、市場では土地と建物一体で取引された価格しか観測できない。しかし、価格変動の
多くの部分は土地から発生しており、不動産の経年減価は建物にしか発生しない。そのため、
土地と建物の価格を分解していくことが必要となる。そこで、土地・建物から構成される不動
産価格を、土地と建物に分離することが可能な新しいヘドニック価格指数の推計方法を、戸建
て住宅市場、マンション市場、オフィス市場を対象として開発した。

以上の一連の分析は、15本の学術論文として公表されるとともに、一連の研究成果の集大成
としてSpringerから下記の学術書として2020年1月に公刊した。

Diewert, W.E., Nishimura, K.G., Shimizu, C., Watanabe, T.,（2020）, Property Price 

Index, Springer.

2015年度助成分

■研究課題名

日米における商業不動産価格のダイナミクスの比較研究
研究代表者：

清水千弘（日本大学スポーツ科学部・教授）

共同研究者：

西村清彦（政策研究大学院大学・特別教授）、渡辺努（東京大学大学院経済学研究科・教授）
実施期間：2015年4月1日～2020年3月31日

不動産価格の大規模な上昇と下落は、多くの主要国の経済運営に対して深刻な影響をもた
らしてきた。わが国における1980年代中ごろから始まった不動産バブルは、20世紀最大のバブ
ルと言われた。そして、その後においては、「失われた10年（lost decade）」と揶揄されたように、
長期的な経済の停滞に直面した。このような問題は、1990年代のスウェーデンの経済危機や21
世紀に入ってからの米国を中心とした不動産バブルの生成と崩壊によってもたらされた世界
的な金融危機と経済停滞など、多くの国が共通に経験したことであった。　しかし、いずれの
国においても、不動産価格がいつからどの程度上昇し、そして、どの程度下落したのかといっ
たことを「正確に」把握することができなかった。ましてや、国際的な政策連携の重要性が高ま
る中で、その資産価格変動を比較することができない状況に置かれてきた。そのような中で、
2009年のG20において、公的部門が不動産価格指数を推計し、公表していくことが決定された
ことを受けて、国際通貨基金や国際決済銀行などの国際機関が中心となり、国際的に比較可能
な不動産価格指数の整備が進められてきた。本研究プロジェクトは、これらの国際機関とも共
同し、日本・米国の実際のマイクロデータを用いた不動産価格指数の推計とダイナミクスの解
明を進めたものである。

不動産価格指数の整備に対する期待は、かねてから大きかった。しかし、不動産価格は、経済
測定の分野において最も測定が困難な対象であること、既存の公的統計との連動性も大きい
ことから、実際の整備まで至ることがなかった。また、実際の不動産価格指数の推計において
は、国ごとで不動産市場の流動性の程度やストックの構成、フロー（建設量）の規模や性質、そ
して、情報整備の状況やその入手のコストなどが異なるために、配慮すべき要因も多様であっ
た。そのために国際的に足並みをそろえて進めることの技術的な問題が、とりわけ大きかった
ともいえよう。そのような市場の異質性を前提としつつも、金融政策、マクロ経済政策の国際
的協調の重要性が増す中で、相互の市場を比較観察可能な価格統計を整備しようとすること
の重要性は上昇してきていたのである。その中で、不動産価格指数の国際的な整備は、一連の

【研究の概要】

国際機関での議論を通じて各国の共通の課題とそれぞれの国の特有の問題を整理し、それぞ
れが抱える政策的な課題に対応可能な情報資源を配信していくことで、政策当局と市場との
ギャップを改善しようとしたものであった。とりわけ、米国のサブプライム問題に端を発した
世界同時不況に見舞われる中で、この問題への関心は一気に高まることとなった。

不動産価格指数を経済統計として整備しようとした場合には、統計としての正確性と整備
費用を含めた効率性といった二つのトレードオフ問題に直面する。それでは、不動産価格指数
にはどのような正確性が要求されるのであろうか。どのような手法が適用可能なのであろう
か。本研究プロジェクトでは、日本と米国およびそれ以外の主要国にも注目し、入手可能な不
動産価格に関する情報資源とその課題、さらにはその限界を踏まえつつ、実際にデータを用い
て新しい推計技術の開発を行った。まず新しいデータ資源としては、日本・米国・欧州・アジア
で成長するREIT（不動産投資信託）市場において取得可能なデータを用いた価格指数の推計
可能性と新しい推計モデルの提案をおこなった。また、推計手法としては、日本や欧州ではヘ
ドニック法を用いた価格指数の開発がすすめられたが、米国ではリピートセールス価格法が
採用されていた。リピートセールス価格法を適用する際の推計上の課題としては、「経年減価
バイアス」が挙げられる。そこで、このような問題に対応可能な新しいリピートセールス価格
法の推計方法を開発した。さらに、小地域単位での不動産価格指数の推計手法の開発を行っ
た。多くの不動産価格指数が東京・大阪といった都市単位での指数として公表されているが、
1kmメッシュなどの小地域レベルでの価格指数を推計するための技術を開発した。また、不動
産価格は、市場では土地と建物一体で取引された価格しか観測できない。しかし、価格変動の
多くの部分は土地から発生しており、不動産の経年減価は建物にしか発生しない。そのため、
土地と建物の価格を分解していくことが必要となる。そこで、土地・建物から構成される不動
産価格を、土地と建物に分離することが可能な新しいヘドニック価格指数の推計方法を、戸建
て住宅市場、マンション市場、オフィス市場を対象として開発した。

以上の一連の分析は、15本の学術論文として公表されるとともに、一連の研究成果の集大成
としてSpringerから下記の学術書として2020年1月に公刊した。

Diewert, W.E., Nishimura, K.G., Shimizu, C., Watanabe, T.,（2020）, Property Price 

Index, Springer.
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2019年度助成分

■研究課題名

デフレ下における物価動向の研究
研究代表者：

上田晃三（早稲田大学政治経済学術院・教授）

派遣先：

カナダ・バンクーバー・ブリティッシュコロンビア大学

実施期間：2019年10月1日～2020年3月31日

カナダ・バンクーバー・ブリティッシュコロンビア大学にて、デフレ下における物価動向
についての研究を行った。日本の失われた20年、および、デフレの解明については、これま
でにも多くの研究の蓄積がある。当地で行う本研究の意義は、（1）理論・実証の双方か
ら、（2）財の新陳代謝（入れ替え）や家計の在庫保有行動を考慮し、さらにその（3）国際
比較を進めるという点にある。
本研究資金を活用して、特に、家庭内在庫を考慮した物価指数（生計費指数）作成の諸問
題について理論的分析を進めた。家計が、現在だけでなく将来も勘案して現在の消費、購
買、在庫を決定するという動学的要素を考慮に入れると、従来の静的な生計費指数は機能し
なくなる。たとえば、特売における買いだめ（在庫蓄積）は、購買量と消費量の間にギャッ
プを生み、従来の購買量をベースにした生計費指数を使うとドリフト（バイアス）が発生す
ることが知られている。また、動学的モデルと整合的な動学的な生計費指数では、従来の静
的な生計費指数と比べて、定義・計測が複雑化する。本研究では、Storable goodsを含んだ
理論モデルを構築し、日本のマイクロデータと整合的となるようカリブレーションしたうえ
で、数値シミュレーションを実施した。そして、いくつかの考えうる動学的な生計費指数で
は、循環性（ドリフト、バイアスの阻止）と単調性を同時に満たすことができないという問
題の存在を指摘した。研究成果は、ANU・CAMAワーキングペーパー発表を経て、以下の
通り、査読付き学術誌に採択された。
Ueda, Kozo, “Dynamic Cost of Living Index for Storable Goods,” Economics Letters, 189, 

109013, 2020.

【研究の概要】

Ⅲ .  研究実績│国際交流実績報告書／研究者の海外派遣
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■研究課題名

公務員の対外的賠償責任に関する日仏比較法研究
研究代表者：

津田智成（北海道大学大学院法学研究科・准教授）

派遣先：

フランス・パリ・パリ第1大学

実施期間：2019年10月1日～2020年9月30日

わが国においては、公務員が職務に関連して市民に損害を与えた場合には、“国又は公共
団体が”被害者に対して賠償責任を負うこととなっているところ、この場合に“公務員個人も”
被害者に対して賠償責任（対外的賠償責任）を負うか否かについては解釈論上争いがある
が、判例は一貫してこれを否定している。これに対して、フランスの判例においては、一世
紀以上前から、公務員の対外的賠償責任が認められており、その加害行為に故意や重大な義
務違反がある場合には、当該公務員個人も被害者に対して賠償責任を負うこととされてい
る。こうした日仏両国の法解釈の差異に関心を持ち、数年前から比較法研究を進めてきたが
（拙稿「公務員の対外的賠償責任に関する試論的考察（一）～（五・完）」自治研究93巻9
号、93巻11号、94巻1号、94巻2号、94巻4号（2017-2018年））、これまで行ってきたフラン
ス法研究は、国内で入手可能な資料に限界があったこともあり、現在の判例及び学説を中心
にその現状を描写したにとどまり、その歴史的沿革に関する研究が不十分であった。
そこで、こうした従来の研究の欠缺を埋めるために、本研究課題においては、現在の判例
及び学説の形成に多大な影響を与えたとされている19世紀末から20世紀初頭の判例及び学説
を網羅的に渉猟することにより、なぜフランスでは公務員の対外的賠償責任が認められてき
たのか、なぜそれが認められる範囲が故意や重大な義務違反がある場合に限定されることと
なったのか、といった問題を解明することを試みた。具体的には、法学系の資料をフランス
で最も豊富に所蔵しているクジャス図書館において、関連資料、特に日本では入手できない
稀観資料（公刊されていないテーズや講義録等）の収集・調査を行ったり、受け入れ教員で
あるノルベール・フルキエ教授をはじめとした現地の研究者と意見交換を行うことなどを通
して、主に、Édouard Laferrière、Maurice Hauriou、Léon Duguit、Gaston Jèzeといった、
19世紀末から20世紀初頭に活躍した論者らの見解が判例及び学説に与えた影響について研究
を行った。また、こうした歴史的な研究に加えて、公務員のモラルハラスメントが問題と
なった近年の判例等を中心に、この問題に関する最新の動向についての研究も追加的に行う
ことができた。
本研究の成果は、帰国後、これまでのフランス国家賠償法に関する一連の研究成果と併せ
て、北海道大学大学院法学研究科叢書にて書籍化し、公表する予定である。

【研究の概要】
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■研究課題名

租税法と諸私法の関係の機能的分析
研究代表者：

長戸貴之（学習院大学法学部・准教授）

派遣先：

アメリカ合衆国・ニューヨーク市・ニューヨーク大学法科大学院

実施期間：2019年9月1日～2020年3月30日（所属プログラム終了の5月31日までは日本国内で実施）

本研究は、租税法と私法との関係を、双方の法分野の目的や相互作用を意識しながら一体
的に把握した上で、個別具体的な租税立法論を展開することを目的とする。
今回の在外研究では上記の研究目的の下での個別テーマとして、2つの題材について研究
を行った。一つは、「有限責任制度・危機時のベイルアウトと租税法の関係」であり、もう
一つは「無形資産と国際的租税回避」の問題である。
前者については、2018年夏からの継続テーマであるが、スタンフォード大学ロースクール
が主催するStanford International Junior Faculty Forumに応募し、最終選考を通過した10名
のうちの1人として、2019年10月に「Tax Losses and Excessive Risk Taking under Limited 
Liability: A Case Study of the TEPCO Bailout after The Fukushima Nuclear Disaster」と題
する報告を行った。
後者については、国際課税制度の下での無形資産の取扱いについて、最近のOECDのプロ
ジェクトの動向を追いながら理論的に研究するものである。現在、OECDでは、デジタル経
済に起因する国際租税法上の問題に関するプロジェクトを進行させており、その柱の1つ
に、国際的に法人税の最低税率を設定する（ミニマムタックスの導入）、という案がある。
その案の設計上の論点として、ミニマムタックスの対象を超過収益部分に限るか否かという
論点がある。これに先立ち、アメリカでは2017年税制改革によって、国外所得のうち有形資
産からのみなし通常収益部分以外の部分、すなわち、超過収益部分にミニマムタックスを導
入しており、OECDのプロジェクトにおいてもアメリカ法が参考にされている。この仕組み
は国外のみなし無形資産所得について課税繰延を認めない一方で、国内所得よりは低い税率
で課税を行うものである。このような仕組みについて、従来は、租税競争に下限を設ける、
という正当化理由と、無形資産の高い弾力性に応じて低い税率を適用するという正当化理由
が述べられてきたが、本研究では、無形資産の性質に応じた新たな理論的正当化理由を提供
することを目指した。このテーマについては、所属するプログラムの研究フォーラム
（Global/Emile Noel Fellows Forum）において報告を行い、コメンテーターや他のフォーラ
ム参加者から有益な助言をいただいた。このテーマについてさらなる報告機会を得るべく、
学会への参加等を検討していたが、新型コロナウィルスの蔓延により、研究会や学会の多くが
キャンセルとなってしまった。しかし、帰国後も研究を継続することで公表にこぎつけたい。

【研究の概要】

Ⅲ .  研究実績│国際交流実績報告書／研究者の海外派遣
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2018年度助成分

■研究課題名

グローバル化と人間の閉鎖性
－無作為化比較試験と行動経済学的実験による実証研究－
研究代表者：

戸堂康之（早稲田大学政治経済学術院・教授）

派遣先：

エチオピア・アセラ・アルシ大学

実施期間：2018年12月1日～2020年3月31日

この研究では、エチオピアのオロミア州アルシ地区の農家600世帯を対象に、海外の農業
技術者とのつながりを人為的に作る社会実験を行い、その後に行動経済学的な実験などに
よって「よそ者」に対する閉鎖性を計測して、自分にとって利益のある外国人とのつながり
（グローバル化）が閉鎖性にどのような影響を与えるかを推計する。
そのため、2018年2月に事前調査を実施していた当地にて、2019年2月に海外の農業技術者
による情報提供をFacebookを通じて行ったうえで、2019年10月に詳細な世帯調査を行っ
た。この調査では、外国人に対する意識を調べるとともに、農民に対して独裁者ゲームを
行った。独裁者ゲームとは、2名がペアになり、そのうちの1名に少額の現金を渡し、そのう
ちのいくらかをもう1名に渡すのがルールである。このときに、誰がペアになっているかを
伏せることで、ペアの片方にいくら渡すかで他人に対する利他性を測ることができる。本研
究では、2通りの独裁者ゲームを行い、その1つでは同じ村の人とペアを作り、もう1つでは
別の村の人とのペアを作る。後者のゲームによって、特に「よそ者」に対する利他性を測
り、それをよそ者に対する閉鎖性と解釈する。代表者、共同研究者（Kim）の2名が現地に
10日間滞在し、現地アルシ大学のTsegaye講師の協力を得て行った。
その後、2020年3月まで、独裁者ゲームによって測る閉鎖性が、どのような要因で決定さ
れているかについて計量経済学的な手法で実証的に分析した。今後、その結果を論文にまと
め、海外の学会で報告しつつ、最終的には査読付き国際学術誌に掲載されることを目指して
いる。

【研究の概要】
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講演会等実績報告書
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2019年度助成分 ジウム形式で議論を深めた。シンポジウム終了後、研究会メンバーで今回の活動を振り返
り、成果と課題を確認した。菊地日弁連会長に加え、Spaulding教授に世界的にも貴重な成
果であると評価されたことを受け、協議の結果、予稿集と共に当日の会議録を、シンポジウ
ム参加申込者をはじめ関係者に送り、成果を広く共有することとした。

■講演会等の名称

法曹倫理国際シンポジウム東京2020
International Legal Ethics Symposium in Tokyo 2020 （ILEST2020）
研究代表者：

田村陽子（筑波大学法科大学院・教授）

主催団体名/代表者名：

弁護士および弁護士会の職業倫理的当為の研究会／森際康友
主な講演者名：

Norman W. Spaulding（Stanford Law School・Professor）
会場名：

森濱田・松本法律事務所19A会議室

実施期間：2019年10月21日～2020年4月30日

ILEST2020は、テーマを「守秘義務と公益（Confidentiality and the Public Good）」と銘
打ち、午前の第1部は、「依頼者弁護士間の秘密保護と公益」の比較法的理論研究を扱い、
佐藤正謙東京大学教授・弁護士が司会を務め、菊地裕太郎日本弁護士連合会会長の辞で開会
し、森際康友明治大学教授が基調講演「弁護士における守秘の本質と公益配慮義務」にて、
守秘は公益に反するように見える場合でも、権利実現という公益促進に不可欠の制度として
機能していると解題し、続いてSpauldingスタンフォード大学教授が、「秘密保持と民主政
（Secrecy and Democracy）」について招待講演を行った。アメリカの現在の判例・多数説が、
秘密の通信にて弁護士は依頼者に法令遵守を助言すべきだとするコンプライアンス説を採っ
ているが、それは実質的には、取り得る選択肢を依頼者に提示すべき弁護士の任務を制約し
ていると批判し、多様な価値観の下、依頼者は現行法を争うか否かの選択ができるよう弁護
士から助言を受けられるべきであり、そのための通信秘密であると主張された。これを受け
て、申請者（田村）は、秘匿特権の他の主要国での制度状況を比較法的に概観し、日本では
このような議論以前の混乱状況にあることを報告した。その後、菊池秀弁護士が特定質問
し、登壇者らとの質疑応答および参加者間での議論がなされた。午後の第2部は、大武和夫
弁護士の司会で、3人の実務家（片山達弁護士がマネー・ロンダリング対策につき、浜辺陽
一郎弁護士が企業のコンプライアンス支援における弁護士の公益配慮義務につき、佐成実弁
護士が企業の内部調査における「遵法理論」の実際と「創造的逸脱」の可能性について）
が、依頼者の利益と公益が相反する状況下で弁護士はいかに振る舞うべきか、実務を踏まえ
た規範的分析と提案を行い、馬場陽弁護士による特定質問後、参加者全員が加わり、シンポ

【講演会等の概要】

Ⅲ .  研究実績│講演会等実績報告書
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ジウム形式で議論を深めた。シンポジウム終了後、研究会メンバーで今回の活動を振り返
り、成果と課題を確認した。菊地日弁連会長に加え、Spaulding教授に世界的にも貴重な成
果であると評価されたことを受け、協議の結果、予稿集と共に当日の会議録を、シンポジウ
ム参加申込者をはじめ関係者に送り、成果を広く共有することとした。

ILEST2020は、テーマを「守秘義務と公益（Confidentiality and the Public Good）」と銘
打ち、午前の第1部は、「依頼者弁護士間の秘密保護と公益」の比較法的理論研究を扱い、
佐藤正謙東京大学教授・弁護士が司会を務め、菊地裕太郎日本弁護士連合会会長の辞で開会
し、森際康友明治大学教授が基調講演「弁護士における守秘の本質と公益配慮義務」にて、
守秘は公益に反するように見える場合でも、権利実現という公益促進に不可欠の制度として
機能していると解題し、続いてSpauldingスタンフォード大学教授が、「秘密保持と民主政
（Secrecy and Democracy）」について招待講演を行った。アメリカの現在の判例・多数説が、
秘密の通信にて弁護士は依頼者に法令遵守を助言すべきだとするコンプライアンス説を採っ
ているが、それは実質的には、取り得る選択肢を依頼者に提示すべき弁護士の任務を制約し
ていると批判し、多様な価値観の下、依頼者は現行法を争うか否かの選択ができるよう弁護
士から助言を受けられるべきであり、そのための通信秘密であると主張された。これを受け
て、申請者（田村）は、秘匿特権の他の主要国での制度状況を比較法的に概観し、日本では
このような議論以前の混乱状況にあることを報告した。その後、菊池秀弁護士が特定質問
し、登壇者らとの質疑応答および参加者間での議論がなされた。午後の第2部は、大武和夫
弁護士の司会で、3人の実務家（片山達弁護士がマネー・ロンダリング対策につき、浜辺陽
一郎弁護士が企業のコンプライアンス支援における弁護士の公益配慮義務につき、佐成実弁
護士が企業の内部調査における「遵法理論」の実際と「創造的逸脱」の可能性について）
が、依頼者の利益と公益が相反する状況下で弁護士はいかに振る舞うべきか、実務を踏まえ
た規範的分析と提案を行い、馬場陽弁護士による特定質問後、参加者全員が加わり、シンポ
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2017年度助成分 本企画の主眼は、一回きりの講演会だけでなく、それを起爆剤に、社会参加する女性・女
子学生を中心に、障害のある方々など社会的マイノリティと地域市民とが連携できるサロン
として提供し続ける点にある。A）講演会をきっかけに、3年間で計17回の、インクルー
ジョンに関連するミニ講演会・イベントを開催した。各回平均で40名、合計では700名近い
参加をいただき、サロンとしての実態を生み出した。
C）サロンのオンライン化
本企画は、オンラインでの講演会の提供を当初から構想していたが、その真価が問われた
のが、2020年の新型コロナウィルス感染症（COVID-19）による社会危機であった。感染対
策による外出困難は、地域での市民活動、特に、休校したり部活動がなくなったりした障害
のある子どもたちの「学ぶ場」の危機として現出した。これまで築いてきたインクルーシ
ブ・フロンティア・サロンとして、最終段階の2020年度にはWebをもちいたオンラインでの
支援やイベント・サロンを開催し、「まなキキ」として地域社会に広く受け入れられてい
る。

■講演会等の名称

「インクルーシブ・フロンティア・サロン：
女性だから、障害があるから輝き活躍する場」
研究代表者：

柴田邦臣（津田塾大学インクルーシブ教育支援室・ディレクター）

主催団体名/代表者名：

津田塾大学インクルーシブ教育支援室
主な講演者名：

Jean Johnson（Associate Director ,Center on Disability Studies, University of Hawaii）　2017年

股野儷子（筑波大学附属視覚特別支援学校・小学部講師）　2018年

林 豊彦 （新潟市障がい者ITサポートセンター所長/新潟大学・教授）　2019年

田原三保子（小平市市民活動支援センター所長/小平市民活動ネットワーク理事）　2019年

Taeko N. Wydell, (Professor, Brunel University)　2019年

会場名：

津田塾大学小平キャンパス、千駄ヶ谷キャンパス、オンラインzoom開催

実施期間：2017年10月1日～2020年9月30日

女子大として、女性を中心に、障害のある方々、地域住民、高齢の方々とインクルージョ
ンに関する講演会・イベントを開催し、それを核としてサロン形式で定期的に開催されるこ
とで、障害のある女性をはじめ、地域社会の市民が連携して、社会参加を志す基盤となるサ
ロンの形成を図ることが、このイベント企画の目的である。特に本学は女子教育機関とし
て、障害のある子どもたちのインクルージョンを重視しつつ、そこに女子学生をはじめとし
た女性が積極的に社会貢献を図るような講演会・イベント・サロンを継続して開催すること
で、社会的包摂のフロンティアを開拓した。
具体的には、講演会企画を出発点として、以下の3つを実現することができた。
A）年1回の講演会、関連イベントの開催
「津田塾が拓くInclusiveな未来」として、2017年から2019年にかけて、大規模なイベント
を開催した。いずれも、女性支援を命題とする津田塾大学の学園祭と連動し、地域住民に広
く開かれた講演会となった。2017年度はのべ600人、2018年度はのべ900人、そして2019年は
のべ1000人を超える参加者を得ることができた。特に2019年度は講演会をさらに発展させ、
地域と連携を深め、小平市の後援を得て、女性支援団体、福祉団体と交流し支え合えるよう
なマーケットを追加で実施し、好評いただいた。
B）サロンとしての定期化。そのためのイベント・ワークショップ

【講演会等の概要】

Ⅲ .  研究実績│「女性が輝く社会の実現」をテーマにした講演会等実績報告書
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本企画の主眼は、一回きりの講演会だけでなく、それを起爆剤に、社会参加する女性・女
子学生を中心に、障害のある方々など社会的マイノリティと地域市民とが連携できるサロン
として提供し続ける点にある。A）講演会をきっかけに、3年間で計17回の、インクルー
ジョンに関連するミニ講演会・イベントを開催した。各回平均で40名、合計では700名近い
参加をいただき、サロンとしての実態を生み出した。
C）サロンのオンライン化
本企画は、オンラインでの講演会の提供を当初から構想していたが、その真価が問われた
のが、2020年の新型コロナウィルス感染症（COVID-19）による社会危機であった。感染対
策による外出困難は、地域での市民活動、特に、休校したり部活動がなくなったりした障害
のある子どもたちの「学ぶ場」の危機として現出した。これまで築いてきたインクルーシ
ブ・フロンティア・サロンとして、最終段階の2020年度にはWebをもちいたオンラインでの
支援やイベント・サロンを開催し、「まなキキ」として地域社会に広く受け入れられてい
る。

女子大として、女性を中心に、障害のある方々、地域住民、高齢の方々とインクルージョ
ンに関する講演会・イベントを開催し、それを核としてサロン形式で定期的に開催されるこ
とで、障害のある女性をはじめ、地域社会の市民が連携して、社会参加を志す基盤となるサ
ロンの形成を図ることが、このイベント企画の目的である。特に本学は女子教育機関とし
て、障害のある子どもたちのインクルージョンを重視しつつ、そこに女子学生をはじめとし
た女性が積極的に社会貢献を図るような講演会・イベント・サロンを継続して開催すること
で、社会的包摂のフロンティアを開拓した。
具体的には、講演会企画を出発点として、以下の3つを実現することができた。
A）年1回の講演会、関連イベントの開催
「津田塾が拓くInclusiveな未来」として、2017年から2019年にかけて、大規模なイベント
を開催した。いずれも、女性支援を命題とする津田塾大学の学園祭と連動し、地域住民に広
く開かれた講演会となった。2017年度はのべ600人、2018年度はのべ900人、そして2019年は
のべ1000人を超える参加者を得ることができた。特に2019年度は講演会をさらに発展させ、
地域と連携を深め、小平市の後援を得て、女性支援団体、福祉団体と交流し支え合えるよう
なマーケットを追加で実施し、好評いただいた。
B）サロンとしての定期化。そのためのイベント・ワークショップ
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2015年度助成分  【プレ&アフタ会議】 
2015年第1回 転職：自分らしさを発揮しながらうまくいく方法 
2016年第2回 感情：アンガー・マネジメント：安藤俊介氏 
2016年講演会 世界：オープンソサエティ:ビル・エモット氏 
2017年第3回 変革：働き方に教科書なんていらない！：出口治明氏 
2019年第4回「主導権を取るための戦略的コミュニケーション」： ケリアン・パノス氏

 【勉強会】
2016年第2回日本：働く女性と日本企業：濱口桂一郎氏＆大久保幸夫氏 
2018年座談会 変革：難題解決に叡智を結集せよ：ビル・エモット氏・藤田通紀氏・
中嶋由美子氏 

（4）一橋卒業の男女卒業生のアンケート調査の実施：浅野浩美
（5）国際会議の開催（2018年11月11日）
　　  https://www.hit-u.ac.jp/hq-mag/hitotsubashi_woman/329_20190320/

■講演会等の名称

「女性の智慧が創る新しいキャプテンズ・オブ・インダストリー」
研究代表者：

山下裕子（一橋大学大学院経営管理研究科・教授）

主催団体名/代表者名：

一橋エルメス会/海部美知、山下裕子
主な講演者名：

ケイティ・メイザー（カーギル ヨーロッパ・中東・アフリカ HRディレクター） 

フラン・マイヤー（BabyQuip創業者・CEO）

江川雅子（一橋大学大学院経営管理研究科教授）
会場名：

学術総合センター 一橋講堂・中会議場
実施期間：2015年9月1日～2021年3月31日（メインの国際会議は、2018年11月11日）

ジェンダー格差への関心は高く、女性一般を対象とした労働者としての女性にフォーカス
を当てる議論の蓄積が進んできたが、経済分野でのジェンダーギャップの低さの主要因は、
「管理職におけるジェンダー格差」である。一橋大学の女性卒業生は、雇用均等法以降、
様々な分野のパイオニアとして道を切り拓き、企業社会へのスタート時において男性との
ギャップを感じない「目恵まれた環境」を獲得してきた。しかし、今なお管理職への昇進や
リーダシップ発揮には壁が存在している。
リーダシップにおける男女格差が本当にあるのか、その原因はなにか、そのためにはどう
したらいいのかを議論するための場を設計し、ネットワーク活動を促進するように、一連の
活動の企画運営を行った。
5年間の活動経緯は次の通りである。
（1）世代や分野を越えたネットワークの構築と、智慧の共有・議論 

一橋エルメス会ウエッブサイト構築 https://teamhermes.wixsite.com/hermes-2 
（2）海外の同窓生ネットワークと関係を作り、海外のネットワーク活動の実例に学ぶ。 

オックスフォード大学、スタンフォード大学、ハーバード大学 
（3）女性のリーダーシップのための「プレ＆アフタ会議」「勉強会」
 【事前活動】（貴助成申請前の活動）

2013年第1回 現状：Now and Beyond 
2013年第2回 企業：企業の取り組み 
2014年第3回 家庭：生活経営のマネジメント 

【講演会等の概要】

Ⅲ .  研究実績│「女性が輝く社会の実現」をテーマにした講演会等実績報告書
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 【プレ&アフタ会議】 
2015年第1回 転職：自分らしさを発揮しながらうまくいく方法 
2016年第2回 感情：アンガー・マネジメント：安藤俊介氏 
2016年講演会 世界：オープンソサエティ:ビル・エモット氏 
2017年第3回 変革：働き方に教科書なんていらない！：出口治明氏 
2019年第4回「主導権を取るための戦略的コミュニケーション」： ケリアン・パノス氏

 【勉強会】
2016年第2回日本：働く女性と日本企業：濱口桂一郎氏＆大久保幸夫氏 
2018年座談会 変革：難題解決に叡智を結集せよ：ビル・エモット氏・藤田通紀氏・
中嶋由美子氏 

（4）一橋卒業の男女卒業生のアンケート調査の実施：浅野浩美
（5）国際会議の開催（2018年11月11日）
　　  https://www.hit-u.ac.jp/hq-mag/hitotsubashi_woman/329_20190320/

ジェンダー格差への関心は高く、女性一般を対象とした労働者としての女性にフォーカス
を当てる議論の蓄積が進んできたが、経済分野でのジェンダーギャップの低さの主要因は、
「管理職におけるジェンダー格差」である。一橋大学の女性卒業生は、雇用均等法以降、
様々な分野のパイオニアとして道を切り拓き、企業社会へのスタート時において男性との
ギャップを感じない「目恵まれた環境」を獲得してきた。しかし、今なお管理職への昇進や
リーダシップ発揮には壁が存在している。
リーダシップにおける男女格差が本当にあるのか、その原因はなにか、そのためにはどう
したらいいのかを議論するための場を設計し、ネットワーク活動を促進するように、一連の
活動の企画運営を行った。
5年間の活動経緯は次の通りである。
（1）世代や分野を越えたネットワークの構築と、智慧の共有・議論 

一橋エルメス会ウエッブサイト構築 https://teamhermes.wixsite.com/hermes-2 
（2）海外の同窓生ネットワークと関係を作り、海外のネットワーク活動の実例に学ぶ。 

オックスフォード大学、スタンフォード大学、ハーバード大学 
（3）女性のリーダーシップのための「プレ＆アフタ会議」「勉強会」
 【事前活動】（貴助成申請前の活動）

2013年第1回 現状：Now and Beyond 
2013年第2回 企業：企業の取り組み 
2014年第3回 家庭：生活経営のマネジメント 
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奨学研究員実績報告書
《非公募》
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●2020年度に野村財団の奨学研究員助成を受けて、東京大学大学院法学政治学研究科が行っ
た活動は以下の通りである。
①研　究　者： 李佳楠（東京大学大学院法学政治学研究科　外国人研究生）
　滞 在 期 間： 2016年4月1日～2021年3月31日
　研究課題名： 中国における「執行難」問題の分析
②研　究　者： 褚懿（東京大学大学院法学政治学研究科　博士課程5年） 
　滞 在 期 間： 2017年4月1日～2021年3月31日 
　研究課題名： 冷戦における中国対外戦略と日中国交正常化

●2020年度に野村財団の奨学研究員助成を受けて、東京大学大学院経済学研究科付属日本経
済国際共同研究センターが行った活動は以下の通りである。
①研　究　者： 両角淳良（School of Economics, University of Nottingham・Assistant 

Professor）
　滞 在 期 間： 2020年7月22日～2020年9月11日
　研究課題名： School autonomy, budget allocations, and student outcomes

2020年度助成分

Ⅲ .  研究実績│奨学研究員実績報告書
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研究設備実績報告書
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●2020年度に野村財団の研究設備助成を受けて、東京大学大学院法学政治学研究科が行っ

た「東京大学法学部研究室図書室外国法令判例資料室」の整備は以下の通りである。

2020年度助成分

タイトル 巻　号 受入冊数

Codes Dalloz 　 18 

Collection des Juris-classeurs 2020 8 

Digesto delle discipline privatistiche 　 1 

Internationales Ehe- und Kindschaftsrecht Lfg. 235-237 3 

McKinney's consolidated laws of New York annotated 　 24 

Österreichische Gesetze Lfg. 75 1 

Österreichische Verfassungs- und Verwaltungsgesetze Lfg. 90 1 

Restatement of the law 2020 8 

Schweizerische Gesetze Lfg. 67 1 

Shepard's federal citations Vol. 110(5-16, 18), 
Supple1-2 15 

Shepard's northeastern reporter citations. Vol. 112(3-8) 6 

Shepard's pacific reporter citations. Vol. 113(3-9) 7 

Steuerrichtlinien : Textsammlung der Verwaltungsvorschriften des Bundes 
zum Steuerrecht mit Verweisungen und Sachverzeichnissen Lfg.174-176 3 

Verwaltungsvorschriften des Landes Nordrhein-Westfalen Lfg. 48 1 

West's annotated California codes 　 32 

現行中華人民共和国六法 405-409 1 

計 　 130 

Ⅲ .  研究実績│研究設備実績報告書



75

2019年度助成分

●2019年度に野村財団の研究設備助成を受けて、東京大学大学院法学政治学研究科が行っ

た特別講義は以下の通りである。

寄付講座「金融商品取引法（野村財団）」は、2018年9月東京大学法学部に設置され、以来、

金融商品取引法に関する法の理論と実務について、比較法を含め多角的・総合的な研究を

行っている。具体的には、2018年および2019年のAセメスターにおいて大学院法学政治学

研究科・法学部の合併の科目として、神作裕之教授と飯田秀総准教授による「特別講義 金

融商品取引法」（2単位）を開講した。同講義では、上記の担当者による講義のみならず、

神田秀樹東京大学名誉教授・学習院大学法務研究科教授、野村證券株式会社の実務家、お

よび東京証券取引所・日本証券業協会の自主規制の担当者をゲストスピーカーとしてお招

きし、金融商品取引法の理論・実務の最先端についての話をうかがい、金融商品取引法に

関する理論と実務を体系的に理解するとともに資本市場のあり方を考察した。

なお、以下は、2019年度に開講された「特別講義　金融商品取引法」のシラバスである。

第1回 総論1　開講の挨拶/金商法の目的、金商法の体系・規制の概要、有価証券概念

など

第2回 総論2　資本市場の担い手と役割：商品開発、運用・助言など

第3回 総論3　有価証券の発行：エクイティ・ファイナンス、デット・ファイナンス、

IPO

第4回 開示規制1　発行開示規制

第5回 開示規制2　継続開示規制

第6回 開示規制3　開示規制違反に関する民事責任、課徴金、刑事罰

第7回 金融商品取引業協会の自主規制/不公正取引規制1　金融商品取引業協会の法的

地位・自主規制の概要・制裁/インサイダー取引規制

第8回 不公正取引規制2　相場操縦、損失補填、一般的な詐欺禁止規定など

第9回 金融商品市場の仕組みと自主規制　金融商品取引所の仕組み、取引所規則（コー

ポレートガバナンス・コードなどを含む）

第10回 開示規制4　委任状勧誘・大量保有報告規制・公開買付け1

第11回 開示規制5　公開買付け2

第12回 業規制等　金融商品取引業の登録制度、開業規制、業務規制、投資者保護基金

など

第13回 金商法の全体像と将来/ 投資勧誘の規制　金商法の全体像と将来/行為規制：適

合性の原則、説明義務など顧客保護に関する諸ルール

このほか、同年9月より一年間、北京大学の朱大明副教授を非常勤教師として迎え、金融

法演習として中国と日本の金融商品取引法の比較検討を頂いたほか、東アジアの会社法・

証券市場法に関する比較法の研究を深化させた。

設備面では、本研究設備助成により、金融商品取引法に関する研究と教育のため寄附講

座等事務室を設けたが、寄付講座教員や関連研究者の研究環境整備を行うべく、金融商品

取引法に広く関連する図書やデータベースなどを設置して同事務室の充実を図っている。

同室の文献やデータベースは「特別講義　金融商品取引法」の受講者の利用にも供してい

る。なお、今後は、新型コロナウイルス感染症などパンデミックのリスクに備え、リモー

ト会議や遠隔での教育・研究態勢の整備が新たな課題となる。



76

●2019年度に野村財団の研究設備助成を受けて、東京大学大学院法学政治学研究科が行っ

た特別講義は以下の通りである。

寄付講座「金融商品取引法（野村財団）」は、2018年9月東京大学法学部に設置され、以来、

金融商品取引法に関する法の理論と実務について、比較法を含め多角的・総合的な研究を

行っている。具体的には、2018年および2019年のAセメスターにおいて大学院法学政治学

研究科・法学部の合併の科目として、神作裕之教授と飯田秀総准教授による「特別講義 金

融商品取引法」（2単位）を開講した。同講義では、上記の担当者による講義のみならず、

神田秀樹東京大学名誉教授・学習院大学法務研究科教授、野村證券株式会社の実務家、お

よび東京証券取引所・日本証券業協会の自主規制の担当者をゲストスピーカーとしてお招

きし、金融商品取引法の理論・実務の最先端についての話をうかがい、金融商品取引法に

関する理論と実務を体系的に理解するとともに資本市場のあり方を考察した。

なお、以下は、2019年度に開講された「特別講義　金融商品取引法」のシラバスである。

第1回 総論1　開講の挨拶/金商法の目的、金商法の体系・規制の概要、有価証券概念

など

第2回 総論2　資本市場の担い手と役割：商品開発、運用・助言など

第3回 総論3　有価証券の発行：エクイティ・ファイナンス、デット・ファイナンス、

IPO

第4回 開示規制1　発行開示規制

第5回 開示規制2　継続開示規制

第6回 開示規制3　開示規制違反に関する民事責任、課徴金、刑事罰

第7回 金融商品取引業協会の自主規制/不公正取引規制1　金融商品取引業協会の法的

地位・自主規制の概要・制裁/インサイダー取引規制

第8回 不公正取引規制2　相場操縦、損失補填、一般的な詐欺禁止規定など

第9回 金融商品市場の仕組みと自主規制　金融商品取引所の仕組み、取引所規則（コー

ポレートガバナンス・コードなどを含む）

第10回 開示規制4　委任状勧誘・大量保有報告規制・公開買付け1

第11回 開示規制5　公開買付け2

第12回 業規制等　金融商品取引業の登録制度、開業規制、業務規制、投資者保護基金

など

第13回 金商法の全体像と将来/ 投資勧誘の規制　金商法の全体像と将来/行為規制：適

合性の原則、説明義務など顧客保護に関する諸ルール

このほか、同年9月より一年間、北京大学の朱大明副教授を非常勤教師として迎え、金融

法演習として中国と日本の金融商品取引法の比較検討を頂いたほか、東アジアの会社法・

証券市場法に関する比較法の研究を深化させた。

設備面では、本研究設備助成により、金融商品取引法に関する研究と教育のため寄附講

座等事務室を設けたが、寄付講座教員や関連研究者の研究環境整備を行うべく、金融商品

取引法に広く関連する図書やデータベースなどを設置して同事務室の充実を図っている。

同室の文献やデータベースは「特別講義　金融商品取引法」の受講者の利用にも供してい

る。なお、今後は、新型コロナウイルス感染症などパンデミックのリスクに備え、リモー

ト会議や遠隔での教育・研究態勢の整備が新たな課題となる。

Ⅲ .  研究実績│研究設備実績報告書
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