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は
じ
め
に

　

二
〇
二
〇
年
一
月
三
日
か
ら
一
月
五
日
に
か
け
て
ア
メ

リ
カ
合
衆
国
カ
リ
フ
ォ
ル
ニ
ア
州
サ
ン
・
デ
ィ
エ
ゴ
で
Ａ

Ｓ
Ｓ
Ａ
二
〇
二
〇
年
年
次
大
会
が
開
催
さ
れ
た
。
本
稿
で

は
こ
の
年
次
大
会
に
つ
い
て
報
告
す
る
。

　

Ａ
Ｓ
Ｓ
Ａ
（A

llied Social Sciences A
ssociation, 

社
会
科
学
学
会
連
合
）
は
、
Ａ
Ｅ
Ａ
（A

m
erican Eco-

nom
ic A

ssociation,

ア
メ
リ
カ
経
済
学
会
）
が
中
心
と

な
っ
て
形
成
さ
れ
て
い
る
社
会
科
学
に
関
連
す
る
学
会
の

グ
ル
ー
プ
で
あ
る
。

　

二
〇
二
〇
年
年
次
総
会
は
参
加
登
録
者
数
が
一
三
〇
〇

〇
人
と
発
表
が
あ
り
、
セ
ッ
シ
ョ
ン
は
Ａ
Ｓ
Ｓ
Ａ
に
参
加

す
る
六
二
の
学
会
に
よ
っ
て
設
け
ら
れ
て
い
る
。
セ
ッ

シ
ョ
ン
の
数
は
、
Ａ
Ｅ
Ａ
が
一
八
〇
超
と
圧
倒
的
に
多

く
、
Ａ
Ｆ
Ａ
（A

m
erican Finance A

ssociation,

ア

メ
リ
カ
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
学
会
）
が
七
〇
超
、
Ｅ
Ｓ

（Econom
etric Society, 

計
量
経
済
学
会
）
が
五
〇
超

と
な
っ
て
い
る
。

　

一
つ
の
セ
ッ
シ
ョ
ン
は
二
時
間
で
、
論
文
報
告
が
三
本

な
い
し
四
本
、
も
し
く
は
パ
ネ
ル
デ
ィ
ス
カ
ッ
シ
ョ
ン
や

A 

S 

S 

A
（
社
会
科
学
学
会
連
合
）  

二
〇
二
〇
年
年
次
大
会
に
参
加
し
てⅰ

田　

代　

一　

聡
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講
演
が
行
わ
れ
る
。

　

非
常
に
多
く
の
セ
ッ
シ
ョ
ン
が
行
わ
れ
る
た
め
、
タ
イ

ミ
ン
グ
に
よ
っ
て
は
四
〇
近
い
セ
ッ
シ
ョ
ン
が
同
時
に
進

行
す
る
こ
と
も
あ
り
、
関
心
の
あ
る
分
野
に
限
定
し
て

も
、
ど
の
セ
ッ
シ
ョ
ン
に
参
加
す
る
の
か
と
い
う
の
は
、

か
な
り
悩
ま
し
い
問
題
で
あ
る
。

　

ま
た
セ
ッ
シ
ョ
ン
以
外
に
も
Ａ
Ｅ
Ａ
で
三
〇
〇
弱
、
Ａ

Ｆ
Ａ
で
一
〇
〇
超
の
ポ
ス
タ
ー
報
告
が
あ
る
。
ま
た
ホ
ー

ル
に
企
業
展
示
ブ
ー
ス
が
設
け
ら
れ
て
お
り
（
図
表
１
参

照
）、
出
版
社
や
デ
ー
タ
を
取
り
扱
う
企
業
以
外
に
も

A
m

azon

な
ど
の
企
業
も
出
展
し
て
い
る
。

　

プ
ロ
グ
ラ
ム
は
冊
子
本
で
配
布
さ
れ
る
が
、
ペ
ー
ジ
数

は
五
〇
〇
を
超
え
、
枕
と
し
て
も
使
え
そ
う
厚
さ
に
な
っ

て
い
る
。
ま
た
、
こ
の
年
次
大
会
用
の
ス
マ
ー
ト
フ
ォ
ン

の
ア
プ
リ
ケ
ー
シ
ョ
ン
が
存
在
し
、
様
々
な
検
索
や
自
分

の
気
に
な
る
セ
ッ
シ
ョ
ン
や
参
加
予
定
の
セ
ッ
シ
ョ
ン
の

管
理
な
ど
が
行
う
こ
と
が
で
き
る
。

　

一
部
の
セ
ッ
シ
ョ
ン
は
、
ウ
ェ
ブ
キ
ャ
ス
ト
で
非
会
員

に
も
公
開
さ
れ
て
い
る
の
で
、
関
心
の
あ
る
方
は
ご
覧
い

た
だ
き
た
いⅱ

。

　

他
に
も
、
三
日
の
夕
刻
に
各
種
団
体
や
大
学
の
同
窓
で

レ
セ
プ
シ
ョ
ン
が
設
け
ら
れ
て
い
る
の
も
、
日
本
で
は
見

ら
れ
な
い
事
で
、
大
変
興
味
深
い
。

　

本
稿
の
構
成
は
以
下
の
通
り
で
あ
る
。
一
節
で
は
今
大

会
で
筆
者
が
感
じ
た
概
要
を
説
明
す
る
。
二
節
で
は
筆
者

が
興
味
を
惹
か
れ
た
報
告
に
つ
い
て
簡
単
に
紹
介
す
る
。

最
後
に
今
大
会
の
簡
単
な
ま
と
め
で
お
わ
る
。

一
、
大
会
の
概
要

　

前
節
で
述
べ
た
よ
う
に
個
別
の
セ
ッ
シ
ョ
ン
が
非
常
に

多
く
あ
る
た
め
、
す
べ
て
に
触
れ
る
の
は
不
可
能
で
あ

る
。
し
か
し
、
パ
ネ
ル
デ
ィ
ス
カ
ッ
シ
ョ
ン
や
講
演
の
数

は
限
ら
れ
て
い
る
た
め
、
そ
れ
ら
が
ど
の
よ
う
な
テ
ー
マ
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で
設
定
さ
れ
て
い
る
の
か
を
見
る
こ
と
で
、
潮
流
を
み
る

こ
と
が
可
能
で
あ
ろ
う
。
パ
ネ
ル
デ
ィ
ス
カ
ッ
シ
ョ
ン
と

講
演
に
つ
い
て
は
図
表
２
に
ま
と
め
た
。

　

筆
者
の
関
心
は
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
に
あ
る
の
で
、
Ａ
Ｆ
Ａ

に
注
目
す
る
。
Ａ
Ｆ
Ａ
で
は
、
フ
ィ
ン
テ
ッ
ク
関
連
へ
の

関
心
の
高
さ
が
う
か
が
え
る
。
二
〇
一
九
年
大
会
で
も

フ
ィ
ン
テ
ッ
ク
へ
の
関
心
の
高
さ
が
う
か
が
え
た
が
、
今

大
会
で
は
そ
の
全
て
に
『
規
制
』
が
関
連
付
け
ら
れ
て
い

る
こ
と
に
変
化
が
感
じ
ら
れ
た
。

　

ま
た
、『
日
本
化
、
長
期
停
滞
、
財
政
・
金
融
政
策
の

挑
戦
』（Japanification, Secular Stagnation, and 

Fiscal and M
onetary Policy Challenges

）
や
『
低

金
利
下
に
お
け
る
金
融
政
策
フ
レ
ー
ム
ワ
ー
ク
』

（M
onetary Policy F

ram
ew

orks in a W
orld of 

Low
 Interest Rates

）
な
ど
の
テ
ー
マ
は
現
実
の
マ
ク

ロ
の
問
題
を
タ
イ
ム
リ
ー
に
取
り
上
げ
て
い
る
よ
う
に
思

わ
れ
る
。

図表１　企業展示ブースの入り口

〔出所〕　著者撮影
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図表２　パネルディスカッションと講演一覧
番号 開催学会等 論題

1 AFA Fintech, Financial Stability, and Regulation

2 AFA
Innovating for Financial Health:  
Are FinTechs, Banks, and Policymakers Addressing the 
Challenges?

3
Journal of 
Econometrics

Econometrics in the 21st Century, Challenges and 
Opportunities

4
Quantitative 
Economics

Design of Randomized Control Trials, Different 
Perspectives

5 AEA Beyond GDP
6 AEA Economic Opportunity and the Impact of Race and Place

7
Econometrica 
session

New Developments in Econometrics

8 AEA Women in Central Banking
9 AFA Shadow Banking: Understanding Private Debt
10 AEA/CSMGEP How Can Economics Solve Its Race Problem?

11 AEA
Using Data Analytics and Visualization in Economics 
Courses

12 FES Sources and Consequences of Inequality
13 LERA Making Global Markets Work for American Workers

14 NAEE
Professional Promotion and the Scholarship of Teaching  
and Learning in Economics

15 AEA Alan Kruegerʼs Contributions to Economics

16 AFEE/ASE
Is Karl Polanyiʼs Analysis of the 1930ʼs and 1940ʼs Relevant 
for Understanding the Global Political Economy of the 
Present?

17
AREUEA/AAEA/ 
AFA/CSWEP/EEA

Women in Economics  
Perspectives and New Initiatives from Five Professional 
Associations

18 AEA
Transforming the Economics Classroom: Diversity and 
Inclusion

19 EPS The Hidden Costs of War and Sanctions
20 IAEE/AEA The Geopolitics of Oil Price Cycles
21 IBEFA/AEA Corporate Culture and Banking

22 MEEA/AEA
Policy Session ASSA: Exchange Rate Arrangements, Price 
Stability and Economic Growth in MENA

23 IAFFE
25 Years of “Feminist Economics”: Origins, Achievements, 
and Challenges

24 AEA Deaths of Despair and the Future of Capitalism
25 IAEE/NABE Taking Stock of the Global Energy Transition
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昨
今
、
日
本
で
も
関
心
が
集
ま
り
始
め
た
、
性
別
や
人

種
の
問
題
に
関
連
し
た
も
の
が
多
く
み
ら
れ
、
こ
れ
ら
の

問
題
に
対
す
る
関
心
の
高
さ
が
う
か
が
え
る
。

　

日
本
で
は
耳
目
を
集
め
て
い
る
Ｍ
Ｍ
Ｔ
（M

odern 

M
onetary theory, 

現
代
貨
幣
理
論
）
で
あ
る
が
、
全

く
注
目
さ
れ
て
い
な
い
こ
と
も
記
し
て
お
くⅲ

。　

二
、
個
別
の
セ
ッ
シ
ョ
ン
の
紹
介

　

こ
の
節
で
は
、
筆
者
が
聞
い
た
報
告
の
中
か
ら
、
読
者

に
も
関
心
が
も
て
そ
う
な
報
告
を
紹
介
す
る
。

⑴ 　

Ｃ
Ｅ
Ｏ
の
平
均
余
命
：
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
・
ガ
バ
ナ
ン

ス
と
財
務
難ⅳ

　

経
営
者
の
私
的
利
益
が
存
在
す
る
た
め
、
経
営
者
は
、

株
主
の
利
益
に
反
す
る
行
動
を
取
っ
て
し
ま
う
。
そ
こ

で
、
最
適
な
経
営
者
へ
の
報
酬
体
系
を
設
定
す
る
。
そ
う

26 AEA
Japanification, Secular Stagnation, and Fiscal and 
Monetary Policy Challenges

27 AEA
Monetary Policy Frameworks in a World of Low Interest 
Rates

28 AEA Rising Markups and Monopoly Power
29 AEA Using Social Media and Blogging to Engage Economists

30
AEA（Richard Ely 
Lecture）

Gender in the 21st Century

31 AEA（EEA Lecture）
Experience, Bias, and Expertise –  
How Experience Effects Bias Decision-making Even 
Among Experts

32 AFA Lecture
Distributed Ledgers:  
Design and Regulation of Financial Infrastructure and 
Payment Systems

33
AEA/AFA Joint 
Luncheon

Nudges are Not Enough: The Case for Price-based 
Paternalism

〔出所〕　ASSA2020プログラムより著者作成
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す
る
こ
と
で
、
経
営
者
の
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
と
株
主
の
利

益
を
合
致
さ
せ
る
こ
と
が
で
き
、
経
営
者
の
行
動
を
抑
制

で
き
る
と
考
え
て
い
る
。

　

こ
の
論
文
で
は
、
経
営
者
の
私
的
利
益
の
一
つ
の
源
泉

と
し
て
『
経
営
者
自
身
の
健
康
と
長
生
き
』
に
注
目
し
て

い
る
。

　

一
六
〇
〇
人
以
上
の
Ｃ
Ｅ
Ｏ
の
誕
生
日
と
死
亡
日
を
集

め
、
厳
し
い
監
視
体
制
が
経
営
者
の
長
期
の
健
康
に
対
し

て
悪
影
響
が
あ
る
こ
と
を
主
張
し
て
い
る
。

　

具
体
的
に
は
、
買
収
防
衛
法
が
施
行
さ
れ
た
こ
と
に

よ
っ
て
、
敵
対
的
買
収
に
よ
る
市
場
の
規
律
付
け
か
ら
遮

断
さ
れ
、
約
二
年
Ｃ
Ｅ
Ｏ
の
余
命
が
増
え
た
と
い
う
主
張

で
あ
る
。

　

ま
た
、
Ｃ
Ｅ
Ｏ
の
任
期
中
に
景
気
の
停
滞
が
起
き
た
と

き
に
、
健
康
に
悪
影
響
が
あ
る
こ
と
も
示
さ
れ
て
い
る
。

そ
の
た
め
に
も
ち
い
た
手
法
は
わ
か
り
や
す
い
が
、
大
変

ユ
ニ
ー
ク
に
感
じ
ら
れ
た
。
そ
れ
は
、
Ｃ
Ｅ
Ｏ
就
任
時
と

退
任
時
の
写
真
か
ら
、
機
械
学
習
を
用
い
て
『
外
見
年

齢
』
を
算
出
し
、
ど
の
程
度
老
化
が
進
ん
だ
の
か
を
算
出

す
る
。
そ
し
て
、
実
際
の
経
過
年
数
と
の
差
か
ら
、
健
康

へ
の
影
響
の
有
無
を
検
証
し
て
い
る
。

　

そ
し
て
、
二
〇
〇
七
年
か
ら
二
〇
〇
八
年
の
金
融
危
機

の
期
間
に
Ｃ
Ｅ
Ｏ
の
任
期
を
経
験
し
た
か
ど
う
か
で
、
景

気
停
滞
の
健
康
へ
の
影
響
を
検
証
し
、
影
響
が
あ
る
と
い

う
結
果
を
し
め
し
た
。

　

こ
れ
ら
の
結
果
は
、
一
般
的
に
は
厳
し
い
コ
ー
ポ
レ
ー

ト
・
ガ
バ
ナ
ン
ス
体
制
が
望
ま
し
い
と
考
え
ら
れ
て
い
る

が
、
そ
れ
に
よ
っ
て
重
大
な
Ｃ
Ｅ
Ｏ
個
人
へ
の
健
康
費
用

を
伴
っ
て
い
る
こ
と
を
意
味
し
て
い
る
。

　

経
営
者
自
身
が
キ
ャ
リ
ア
パ
ス
の
形
成
に
あ
た
っ
て
こ

れ
ら
の
健
康
費
用
を
考
慮
し
て
い
る
か
ど
う
か
、
健
康
費

用
が
Ｃ
Ｅ
Ｏ
と
し
て
の
労
働
選
択
に
影
響
し
て
い
る
か

は
、
未
解
決
問
題
で
あ
る
。

　

ま
た
、
論
文
の
討
論
者
か
ら
は
、
身
体
へ
の
影
響
と
精
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神
へ
の
影
響
を
分
離
し
た
点
に
新
規
性
が
あ
る
と
の
意
見

が
あ
っ
た
。

⑵　

不
確
実
性
と
契
約
：
組
織
に
お
け
る
合
意
と
羨
望ⅴ

　

経
済
学
、
特
に
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
の
分
野
で
は
、
リ
ス
ク

（risk

）
と
不
確
実
性
（uncertainty

）
を
別
の
概
念
と

し
て
明
確
に
区
別
し
て
い
る
。

　

将
来
、
様
々
な
状
況
が
起
こ
る
可
能
性
が
あ
り
、
ど
の

状
況
が
起
き
る
か
わ
か
ら
な
い
が
、
ど
の
よ
う
な
状
況
が

ど
の
よ
う
な
確
率
で
起
き
る
の
か
分
か
っ
て
い
る
状
態
を

指
し
て
『
リ
ス
ク
が
あ
る
』
と
言
う
の
に
対
し
て
、
あ
る

状
況
が
起
き
る
確
率
が
よ
く
わ
か
ら
な
い
状
態
を
『
不
確

実
性
が
あ
る
』
と
言
っ
て
使
い
分
け
る
。

　

リ
ス
ク
を
嫌
う
の
は
、
リ
ス
ク
回
避
的
な
選
好
と
し
て

よ
く
知
ら
れ
て
お
り
、
経
済
学
で
は
多
く
の
場
合
『
リ
ス

ク
回
避
的
な
選
好
』
を
基
礎
に
考
え
て
い
る
。

　

そ
れ
に
対
し
て
不
確
実
性
を
嫌
う
と
い
う
性
質
も
人
間

は
持
つ
と
考
え
ら
れ
て
お
り
、『
不
確
実
性
回
避
的
な
選

好
』
と
し
て
知
ら
れ
て
い
る
。

　

こ
の
論
文
で
は
理
論
的
に
、
ト
ッ
プ
レ
ベ
ル
の
経
営
者

と
複
数
の
部
門
長
を
考
え
、
不
確
実
性
回
避
の
選
好
を
導

入
し
て
、
ど
の
よ
う
な
報
酬
支
払
体
系
が
選
択
さ
れ
、
ど

の
よ
う
な
組
織
が
形
成
さ
れ
る
か
を
検
討
し
て
い
る
。

　

不
確
実
性
の
程
度
が
高
い
時
に
は
、
部
門
単
体
だ
け
で

は
な
く
、
他
部
門
の
成
果
も
結
び
付
け
て
報
酬
を
払
う
こ

と
が
最
適
で
あ
る
こ
と
を
主
張
し
て
い
る
。
自
分
と
無
関

係
な
他
部
門
の
成
果
を
報
酬
に
結
び
付
け
る
こ
と
で
不
確

実
性
を
ヘ
ッ
ジ
で
き
る
た
め
で
あ
る
。

　

こ
の
結
果
は
、
キ
ャ
ッ
シ
ュ
フ
ロ
ー
の
不
確
実
性
が
高

い
、
若
い
企
業
に
お
い
て
、
株
式
を
用
い
た
報
酬
が
支
払

わ
れ
、
不
確
実
性
が
低
く
な
っ
た
成
熟
企
業
で
は
成
果
に

基
づ
い
た
報
酬
が
支
払
わ
れ
る
と
い
う
こ
と
を
説
明
で
き

る
と
主
張
し
て
い
る
。
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⑶ 　

一
九
二
〇
年
か
ら
二
〇
一
一
年
ま
で
の
合
衆
国
に
お

け
る
エ
グ
ゼ
ク
テ
ィ
ブ
の
移
動
性ⅵ

　

こ
の
論
文
は
長
期
に
わ
た
る
Ｃ
Ｅ
Ｏ
の
他
企
業
へ
の
移

籍
を
調
査
し
て
い
る
。
そ
し
て
、
Ｃ
Ｅ
Ｏ
の
移
籍
が
、
時

代
と
と
も
に
ど
の
よ
う
に
変
化
し
て
き
た
の
か
、
ま
た
、

イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
や
企
業
の
意
思
決
定
に
影
響
を
及
ぼ
す

の
か
、
と
い
う
二
点
に
つ
い
て
検
討
し
た
論
文
で
あ
る
。

　

前
者
の
疑
問
に
対
し
て
は
、
趨
勢
的
に
は
Ｃ
Ｅ
Ｏ
の
移

籍
が
活
発
に
な
っ
て
い
る
が
、
二
〇
〇
二
年
以
降
の
一
〇

年
を
見
る
と
、
そ
の
前
の
一
〇
年
の
時
期
と
比
較
し
て
、

や
や
不
活
発
に
な
っ
て
い
る
と
い
う
主
張
を
し
て
い
る
。

筆
者
自
身
が
『
一
貫
し
て
上
昇
し
て
い
る
の
で
は
な
い

か
』
と
の
予
想
を
持
っ
て
い
た
た
め
、
や
や
意
外
な
結
果

で
あ
る
。

　

後
者
の
疑
問
に
つ
い
て
は
、
動
学
的
エ
ー
ジ
ェ
ン
シ
ー

問
題
の
先
行
研
究
を
参
照
し
て
仮
説
を
建
て
て
い
る
。

１ 　

Ｃ
Ｅ
Ｏ
は
、
労
働
市
場
で
の
将
来
の
評
価
の
た
め
に

頑
張
る
の
で
、
明
示
的
な
給
与
に
よ
る
イ
ン
セ
ン
テ
ィ

ブ
の
与
え
方
が
減
る
。

２ 　

監
視
を
し
な
く
て
も
頑
張
る
た
め
、
取
締
役
会
に
よ

る
監
視
の
程
度
が
減
少
す
る
。

３ 　

ク
ビ
に
な
る
恐
怖
が
緩
和
さ
れ
る
こ
と
に
よ
っ
て
、

純
レ
バ
レ
ッ
ジ
が
減
少
す
る
。

４ 　

エ
ー
ジ
ェ
ン
シ
ー
問
題
を
緩
和
さ
せ
る
効
果
に
よ
っ

て
、
企
業
投
資
と
成
長
が
加
速
さ
れ
る
。

　

こ
れ
ら
の
四
つ
の
仮
説
を
こ
の
論
文
で
は
考
え
、
デ
ー

タ
か
ら
検
証
し
て
い
る
。

　

実
証
結
果
か
ら
、
１
、
２
、
４
の
仮
説
が
支
持
さ
れ
る

と
い
う
結
果
を
得
て
い
る
。

⑷　

家
計
の
期
待
に
関
す
る
エ
ビ
デ
ン
スⅶ

　

こ
の
論
文
で
は
、
一
九
九
一
年
か
ら
二
〇
〇
八
年
に
家

計
に
対
し
て
行
わ
れ
た
年
次
調
査
の
内
、『
現
在
の
状
態

と
将
来
の
財
政
状
態
（financial standing

）
が
ど
の
よ
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う
な
状
況
に
な
っ
て
い
る
か
』
と
い
う
質
問
結
果
を
用
い

て
フ
ァ
ク
ト
フ
ァ
イ
ン
デ
ィ
ン
グ
を
行
っ
て
い
る
論
文
で

あ
る
。

　

そ
の
調
査
結
果
か
ら
、

１ 　

家
計
は
外
挿
的
（extrapolative

）
な
期
待
形
成
を

行
っ
て
い
る
。
こ
れ
は
、
あ
る
意
味
で
合
理
的
で
な
い

期
待
形
成
が
行
わ
れ
て
い
る
こ
と
を
意
味
し
て
い
る
。

２ 　

悪
い
財
政
状
況
の
あ
と
、
期
待
の
広
が
り
幅
が
増
え

る
。
こ
れ
は
悪
い
情
報
の
解
釈
の
幅
が
、
良
い
情
報
に

比
べ
て
大
き
い
こ
と
を
意
味
し
て
い
る
。

３ 　

実
現
し
た
未
来
と
比
較
し
て
、
期
待
の
更
新
が
過
大

に
行
わ
れ
て
い
る
。

４ 　

悪
い
財
政
状
況
の
家
計
は
将
来
に
対
し
て
過
剰
に
楽

観
的
に
な
っ
て
し
ま
う
。

　

と
い
う
四
つ
の
主
張
を
行
っ
て
い
る
。

　

こ
の
論
文
の
著
者
た
ち
は
、
４
の
結
果
が
家
計
の
貯
蓄

不
足
を
起
こ
す
原
因
に
な
っ
て
い
る
の
で
は
な
い
か
と
主

張
し
て
い
る
。

　

過
度
に
楽
観
的
で
あ
る
、
す
な
わ
ち
、
将
来
の
財
政
状

態
を
客
観
的
な
可
能
性
よ
り
も
高
い
確
率
で
良
く
な
る
と

考
え
て
い
る
。
そ
の
た
め
、
貯
蓄
が
な
く
て
も
将
来
は
何

と
か
な
る
と
考
え
て
し
ま
う
の
で
は
な
い
か
、
と
い
う
ロ

ジ
ッ
ク
で
あ
る
。

⑸ 　

利
子
率
か
ら
の
学
習
と
株
式
市
場
の
効
率
性
へ
の
含

意ⅷ

　

こ
の
論
文
は
理
論
モ
デ
ル
か
ら
、
国
債
の
供
給
の
増
加

が
、
株
式
市
場
の
情
報
の
効
率
性
に
ど
の
よ
う
な
影
響
を

も
た
ら
す
の
か
を
検
証
し
て
い
る
。

　

結
果
は
、
国
債
の
供
給
の
増
加
が
、
株
式
市
場
の
情
報

の
効
率
性
を
損
な
う
と
主
張
し
て
い
る
。

　

こ
の
結
果
の
直
観
は
非
常
に
単
純
で
あ
る
。
株
式
市
場

で
良
い
こ
と
・
悪
い
こ
と
が
起
き
れ
ば
株
価
の
変
動
が
起

き
る
。
そ
し
て
、
将
来
が
良
い
と
予
測
す
れ
ば
、
株
式
の



91―　　―

A S S A（社会科学学会連合） 二〇二〇年年次大会に参加して

持
ち
分
を
増
や
し
、
債
券
の
持
ち
分
を
減
ら
す
。
逆
に
、

悪
い
と
予
測
す
れ
ば
、
株
式
の
持
ち
分
を
減
ら
し
て
債
券

の
持
ち
分
を
増
や
す
。
こ
う
考
え
る
と
、
債
券
価
格
の
下

落
は
株
式
市
場
の
良
い
情
報
を
、
上
昇
は
悪
い
情
報
を
反

映
す
る
と
い
う
効
果
を
も
つ
。

　

こ
の
論
文
で
は
、
標
準
的
な
株
価
決
定
の
合
理
的
期
待

均
衡
（Rational Expectation Equilibrium

, REE

）

モ
デ
ル
に
、
債
券
の
価
格
を
導
入
し
て
い
る
。

　

通
常
の
Ｒ
Ｅ
Ｅ
モ
デ
ル
で
は
、
債
権
の
価
格
（
利
子

率
）
を
所
与
と
し
て
、
い
く
ら
で
も
弾
力
的
に
供
給
が
行

わ
れ
る
と
い
う
想
定
で
モ
デ
ル
が
構
築
さ
れ
て
い
る
。
こ

こ
に
債
券
の
供
給
量
を
導
入
す
る
こ
と
で
、
均
衡
で
債
券

価
格
が
決
定
さ
れ
る
。

　

ま
た
投
資
家
に
は
コ
ス
ト
を
支
払
っ
て
債
券
の
情
報
を

得
る
か
・
得
な
い
か
と
い
う
選
択
も
加
え
て
い
る
。

　

こ
の
均
衡
で
決
定
さ
れ
る
債
券
価
格
が
、
株
式
市
場
の

情
報
を
も
た
ら
す
と
い
う
理
論
構
造
に
な
っ
て
い
る
。

　

こ
の
理
論
モ
デ
ル
で
は
、
債
券
の
供
給
量
が
増
加
す
る

こ
と
で
、
株
式
市
場
の
情
報
の
効
率
性
を
損
な
う
と
い
う

結
果
を
得
て
い
る
。
こ
れ
は
、
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
や
我
が
国
に

お
い
て
、
特
に
含
意
が
あ
る
結
果
で
あ
ろ
う
。

　

こ
の
現
象
が
起
き
る
の
は
、
債
券
の
供
給
量
が
増
え
る

こ
と
で
、
需
要
の
変
化
に
対
す
る
債
券
価
格
の
変
化
が
小

さ
く
な
る
た
め
で
あ
る
。
債
券
価
格
か
ら
得
ら
れ
る
情
報

が
少
な
い
の
で
あ
れ
ば
、
投
資
家
は
コ
ス
ト
を
払
っ
て
債

券
の
情
報
を
得
る
の
を
控
え
る
で
あ
ろ
う
。

　

情
報
を
得
る
投
資
家
が
少
な
く
な
る
結
果
と
し
て
、
債

券
価
格
の
情
報
が
、
株
式
市
場
に
反
映
さ
れ
に
く
く
な
る

の
で
あ
る
。

⑹　

投
資
家
の
記
憶ⅸ

　

人
間
の
『
記
憶
』
と
い
う
要
素
は
、
教
科
書
に
お
け
る

ミ
ク
ロ
経
済
学
で
は
無
視
さ
れ
て
い
る
が
、
近
年
の
行
動

経
済
学
の
進
展
に
お
い
て
重
要
だ
と
考
え
ら
れ
て
い
る
。
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な
ぜ
な
ら
、
人
間
は
経
験
か
ら
学
習
し
、
そ
の
学
習
し
た

成
果
を
次
の
行
動
選
択
に
活
用
し
て
い
る
と
考
え
ら
れ
る

た
め
で
あ
る
。

　

そ
の
時
に
『
記
憶
の
不
完
全
性
』
と
い
う
要
素
を
考
え

る
こ
と
で
、
経
験
か
ら
十
分
な
学
習
を
阻
害
す
る
た
め
、

客
観
的
に
は
適
切
な
行
動
選
択
が
で
き
な
く
な
る
。

　

こ
の
論
文
で
は
実
験
を
行
い
、
投
資
家
の
記
憶
が
ど
の

よ
う
な
バ
イ
ア
ス
を
持
っ
て
い
る
の
か
を
考
察
し
て
い

る
。

　

最
初
に
投
資
を
行
い
、
そ
の
結
果
か
ら
学
習
を
行
い
、

再
投
資
の
意
思
決
定
を
行
う
。
最
初
の
投
資
結
果
を
ど
の

よ
う
に
記
憶
し
て
い
る
の
か
、
が
こ
の
論
文
の
ポ
イ
ン
ト

で
あ
る
。

　

論
文
は
『
良
い
結
果
が
得
ら
れ
た
投
資
は
よ
り
記
憶
さ

れ
、
悪
い
結
果
に
終
わ
っ
た
投
資
は
あ
ま
り
記
憶
さ
れ
な

い
』
と
い
う
極
め
て
明
快
で
、
か
つ
興
味
深
い
主
張
を
し

て
い
る
。

　

こ
の
結
果
が
興
味
深
い
と
考
え
た
理
由
を
簡
単
に
述
べ

る
と
、
ま
ず
、
筆
者
自
身
の
直
感
と
し
て
、
悪
い
結
果
の

ほ
う
が
人
間
の
記
憶
に
残
り
や
す
い
と
思
っ
て
お
り
、
そ

の
直
感
が
外
れ
た
た
め
で
あ
る
。

　

直
感
は
外
れ
た
も
の
の
、
そ
の
一
方
で
、
投
資
の
結
果

が
良
く
な
か
っ
た
と
し
て
も
、
良
い
結
果
が
得
ら
れ
た
時

の
記
憶
を
思
い
出
し
て
行
動
を
決
定
し
て
し
ま
う
と
い
う

点
は
、
納
得
で
き
る
。

⑺　

ベ
ン
チ
マ
ー
ク
組
込
み
補
助
金ⅹ

　

あ
る
企
業
が
、
代
表
的
な
投
資
イ
ン
デ
ッ
ク
ス
に
新
た

に
組
み
込
ま
れ
る
と
い
う
状
況
を
考
え
て
み
る
。
こ
の

時
、
投
資
イ
ン
デ
ッ
ク
ス
を
ベ
ン
チ
マ
ー
ク
と
し
た
パ
ッ

シ
ブ
投
資
が
存
在
す
る
た
め
、
こ
の
新
規
組
込
み
企
業
の

株
へ
の
需
要
は
、
実
態
と
無
関
係
に
上
昇
す
る
。
そ
の
結

果
と
し
て
株
価
が
上
昇
す
る
。
こ
の
よ
う
な
シ
ナ
リ
オ
に

つ
い
て
は
、
多
く
の
人
が
納
得
で
き
る
で
あ
ろ
う
。
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こ
の
論
文
は
、
こ
の
ベ
ン
チ
マ
ー
ク
イ
ン
デ
ッ
ク
ス
へ

の
組
込
み
に
よ
っ
て
起
き
る
株
価
上
昇
（benchm

ark 

inclusion subsidy, 

ベ
ン
チ
マ
ー
ク
組
込
み
補
助
金
）

が
、
投
資
、
Ｍ
＆
Ａ
、
Ｉ
Ｐ
Ｏ
と
い
っ
た
、
投
資
家
や
企

業
の
行
動
に
、
ど
の
よ
う
な
影
響
を
も
た
ら
す
の
か
を
理

論
的
に
検
討
す
る
。

　

ま
ず
、
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
・
マ
ネ
ー
ジ
ャ
ー
は
、
ベ
ン

チ
マ
ー
ク
と
の
比
較
で
評
価
さ
れ
る
た
め
に
、
ベ
ン
チ

マ
ー
ク
に
組
み
込
ま
れ
た
企
業
へ
の
投
資
を
増
や
さ
ざ
る

を
得
な
い
。
つ
ま
り
、
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
・
マ
ネ
ー

ジ
ャ
ー
へ
の
評
価
の
仕
方
が
、
投
資
を
よ
り
パ
ッ
シ
ブ
へ

と
傾
け
る
の
で
あ
る
。

　

パ
ッ
シ
ブ
な
投
資
（
非
価
格
弾
力
的
な
投
資
決
定
）

が
、
結
果
と
し
て
、
ベ
ン
チ
マ
ー
ク
組
込
み
補
助
金
を
生

み
だ
す
源
泉
と
な
る
。

　

そ
し
て
、
ベ
ン
チ
マ
ー
ク
組
込
み
補
助
金
は
、
次
の
よ

う
な
特
徴
が
あ
る
。

１ 　

無
リ
ス
ク
な
プ
ロ
ジ
ェ
ク
ト
に
は
ベ
ン
チ
マ
ー
ク
組

込
み
補
助
金
が
発
生
し
な
い
。

２ 　

既
存
の
資
産
と
の
キ
ャ
ッ
シ
ュ
フ
ロ
ー
と
相
関
が
高

い
ほ
ど
、
補
助
金
が
大
き
く
な
る
。

３ 　

投
資
家
の
リ
ス
ク
回
避
度
が
高
い
ほ
ど
、
補
助
金
が

大
き
く
な
る
。

４ 　

機
関
投
資
家
の
運
用
資
産
残
高
が
増
え
る
と
、
補
助

金
が
大
き
く
な
る
。

５ 　

ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
・
マ
ネ
ー
ジ
ャ
ー
へ
の
評
価
が
ベ

ン
チ
マ
ー
ク
と
の
比
較
を
強
め
ら
れ
る
と
、
補
助
金
が

大
き
く
な
る
。

　

ベ
ン
チ
マ
ー
ク
組
込
み
補
助
金
が
存
在
す
る
た
め
に
、

ベ
ン
チ
マ
ー
ク
組
込
み
済
み
の
企
業
は
、
非
ベ
ン
チ
マ
ー

ク
組
込
み
企
業
の
Ｍ
＆
Ａ
を
行
い
や
す
く
す
る
で
あ
ろ

う
。
そ
し
て
２
の
特
徴
か
ら
、
既
存
の
キ
ャ
ッ
シ
ュ
フ

ロ
ー
と
の
相
関
が
高
い
企
業
を
買
収
対
象
に
し
や
す
い
、
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と
い
う
こ
と
を
意
味
す
る
。

⑻　

ナ
ッ
ジ
は
十
分
で
な
いⅺ

　

ハ
ー
バ
ー
ド
大
学
の
レ
イ
ブ
ソ
ン
に
よ
る
講
演
で
は
、

タ
イ
ト
ル
通
り
、
ナ
ッ
ジ
の
効
果
が
十
分
で
は
な
い
と
い

う
主
張
を
し
て
い
る
。

　

ナ
ッ
ジ
（N

udge
）
と
い
う
言
葉
は
、『
小
突
く
』
を

意
味
す
る
が
、
行
動
経
済
学
で
は
、
税
制
や
補
助
金
な
ど

の
経
済
的
な
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
は
な
い
が
、
行
動
を
変
え

ら
れ
る
仕
組
み
、
と
い
う
よ
う
な
意
味
で
用
い
ら
れ
る
。

　

例
え
ば
、
自
転
車
を
輸
送
す
る
際
に
、
段
ボ
ー
ル
に
入

れ
て
届
け
る
。
し
か
し
、
段
ボ
ー
ル
に
自
転
車
の
絵
が
描

か
れ
て
い
る
と
、
輸
送
業
者
が
乱
暴
に
扱
い
、
破
損
す
る

割
合
が
約
二
五
％
と
、
無
視
で
き
な
い
頻
度
で
起
こ
る
。

し
か
し
、
段
ボ
ー
ル
箱
に
液
晶
テ
レ
ビ
の
絵
を
大
き
く
描

く
こ
と
で
、
輸
送
業
者
が
商
品
を
丁
寧
に
扱
い
、
被
害
を

八
〇
％
以
上
減
ら
せ
た
と
い
うⅻ

。

　

輸
送
業
者
は
、
経
済
的
な
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
を
与
え
ら

れ
た
わ
け
で
は
な
い
。
液
晶
テ
レ
ビ
だ
と
思
わ
せ
、
商
品

を
乱
暴
に
扱
う
と
破
損
し
て
し
ま
う
と
思
い
起
こ
さ
せ

る
。
こ
れ
が
大
き
な
行
動
の
違
い
に
つ
な
が
る
。　

　

こ
の
よ
う
な
考
え
を
政
策
に
も
生
か
そ
う
と
、
各
国
取

り
組
ん
で
お
り
、
我
が
国
で
も
二
〇
一
九
年
に
経
済
産
業

省
が
ナ
ッ
ジ
ユ
ニ
ッ
ト
を
設
置
し
た
。

　

こ
の
よ
う
に
刮
目
す
べ
き
効
果
を
持
つ
よ
う
に
思
え
る

ナ
ッ
ジ
で
は
あ
る
が
、
こ
の
講
演
で
は
そ
の
効
果
が
不
十

分
で
あ
る
と
い
う
。

　

そ
の
理
由
は
、
経
済
学
の
目
指
す
べ
き
目
的
が
『
行
動

を
変
え
る
こ
と
』
で
は
な
く
、『
行
動
を
変
え
る
こ
と
で

経
済
厚
生
（w

elfare

）
を
改
善
す
る
こ
と
』
に
あ
る
。

　

講
演
者
自
身
の
過
去
の
研
究
を
振
り
返
り
、
ナ
ッ
ジ
は

行
動
を
変
え
る
こ
と
は
で
き
た
と
し
て
、
経
済
厚
生
を
改

善
す
る
の
に
は
十
分
と
は
い
え
な
い
も
の
が
多
い
、
と
主

張
し
て
い
る
。
図
表
３
は
、
ナ
ッ
ジ
に
よ
る
行
動
の
変
化
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の
大
き
さ
と
、
そ
の
結
果
と
し
て
の
経
済
厚
生
の
改
善
の

大
き
さ
を
示
し
て
い
る
。
多
く
の
研
究
が
、
せ
い
ぜ
い
小

さ
な
経
済
厚
生
改
善
に
留
ま
っ
て
い
る
と
、
レ
イ
ブ
ソ
ン

は
主
張
し
て
い
る
。

　

例
え
ば
、
確
定
拠
出
年
金
（401k

）
へ
の
参
加
の
決

定
を
、
参
加
す
る
か
参
加
し
な
い
か
を
選
ぶ
の
で
は
な

く
、
自
動
加
入
（auto enrollm

etn

）
さ
せ
て
、
や
め

る
か
ど
う
か
を
選
択
さ
せ
る
こ
と
で
、
参
加
率
を
大
き
く

引
き
上
げ
る
こ
と
が
で
き
る
。

　

し
か
し
、
拠
出
率
を
見
る
と
、
当
初
は
自
動
加
入
に

よ
っ
て
大
き
く
引
き
あ
が
る
も
の
の
時
間
の
経
過
と
と
も

に
そ
の
効
果
が
減
少
し
て
い
く
ケ
ー
ス
が
多
い
。
そ
の
理

由
は
、
拠
出
の
取
り
崩
し
が
で
き
る
た
め
で
あ
る
。

　

ナ
ッ
ジ
が
十
分
に
経
済
厚
生
を
大
き
く
改
善
で
き
な
い

理
由
を
、
ナ
ッ
ジ
は
一
回
の
行
動
を
変
化
さ
せ
ら
れ
る

が
、
経
済
厚
生
は
一
回
の
行
動
で
は
な
く
、
行
動
の
積
み

重
ね
に
よ
っ
て
改
善
さ
れ
る
た
め
と
し
て
い
る
。

　

そ
の
た
め
の
解
決
策
と
し
て
、
確
定
拠
出
年
金
の
場
合

は
、
強
制
拠
出
を
増
や
し
、
マ
ッ
チ
ン
グ
拠
出
を
増
や

し
、
早
期
引
き
出
し
の
ペ
ナ
ル
テ
ィ
を
増
や
す
な
ど
し
て

貯
蓄
を
非
流
動
化
す
る
よ
う
な
こ
と
が
行
わ
れ
る
。

お
わ
り
に

　

紹
介
し
た
研
究
以
外
に
も
、
Ａ
Ｓ
Ｓ
Ａ
二
〇
二
〇
年
年

次
学
会
は
非
常
に
面
白
い
報
告
が
あ
っ
た
。
中
で
も
筆
者

個
人
は
、
ハ
ー
シ
ュ
ラ
イ
フ
ァ
ー
Ａ
Ｆ
Ａ
会
長
の
会
長
講

演
が
非
常
に
興
味
深
か
っ
た
。

　

ま
た
、
Ａ
Ｓ
Ｓ
Ａ
年
次
総
会
終
了
後
の
五
日
夕
か
ら
七

日
昼
に
か
け
て
行
わ
れ
たA

EA
 Continuing Educa-

tion

に
も
参
加
さ
せ
て
い
た
だ
い
た
。
こ
れ
は
三
つ
の

コ
ー
ス
が
用
意
さ
れ
て
お
り
、
今
年
は
計
量
経
済
学

（M
astering M

ostly H
arm

less Econom
etrics

）、
金

融
政
策
（M

onetary Policy

）、そ
し
て
気
候
変
動
（Cli-
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m

ate Change Econom
ics

）
で
あ
っ
た
。

　

こ
の
な
か
の
金
融
政
策
の
コ
ー
ス
に
参
加
さ
せ
て
い
た

だ
い
た
が
、
現
在
の
金
融
政
策
の
研
究
に
つ
い
て
解
説
が

行
わ
れ
た
。
こ
ち
ら
も
ウ
ェ
ブ
キ
ャ
ス
ト
が
公
開
さ
れ
て

い
る
の
で
、
関
心
の
あ
る
か
た
は
ご
覧
い
た
だ
き
た
い
。

（
注
）

ⅰ　

Ａ
Ｓ
Ｓ
Ａ
年
次
大
会
に
お
い
て
、
色
々
な
方
の
お
世
話
に
な
っ
た

が
、
特
に
岩
澤
誠
一
郎
氏
と
北
村
智
紀
氏
の
両
氏
に
謝
意
を
示
し
ま

す
。

ⅱ　

Ａ
Ｅ
Ａ
の
ウ
ェ
ブ
キ
ャ
ス
ト
サ
イ
トhttps://w

w
w

.aeaw
eb.

org/conference/w
ebcasts/2020

Ａ
Ｆ
Ａ
の
ウ
ェ
ブ
キ
ャ
ス
ト
サ
イ
ト

https://afajof.org/2020-annual-m
eeting-and-panel-sessions/

ⅲ　

年
次
大
会
の
ア
プ
リ
ケ
ー
シ
ョ
ン
で
Ｍ
Ｍ
Ｔ
を
検
索
し
て
も
論
文

報
告
は
二
つ
の
み
で
あ
っ
た
。

ⅳ　

M
ark Borgschulte, M

arius Guenzel, Canyao Liu, U
lrike 

M
alm

endier 

“CEO
 Stress and Life Expectancy: T

he Role 
of Corporate Governance and Financial D

istress

”

ⅴ　

D
avid D

icks, P
aolo F

ulghieri 

“Uncertainty and 
C

ontracting: A
 T

heory of C
onsensus and E

nvy in 

図表３　ナッジによる行動変化と経済厚生改善

〔出所〕 　講演スライドより一部著者改変
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John Graham
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M
atthijs Breugem

, A
drian Buss, Joel Peress, 

“Learning 
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”

ⅸ　

K
atrin G

ödker, Peiran Jiao, Paul Sm
eets, 

“Investor 
M

em
ory

”

ⅹ　

A
nil K

. K
ashyap, N

atalia K
ovrijnykh, Jian Li, A

nna 
Pavlova, 

“The Benchm
ark Inclusion Subsidy

”

ⅺ　

D
avid Laibson, 

“Nudges are N
ot Enough: T

he Case for 
Price-B

ased Paternalism
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w

w
.aeaw

eb.org/
w

ebcasts/2020/aea-afa-joint-luncheon-nudges-are-not-
enough

ⅻ　

T
his box protects your $3,000 bike during shipping, 

CN
N

 https://m
oney.cnn.com

/2017/10/03/sm
allbusiness/

vanm
oof-bike-box-tv/index.htm

l

　
　

行
動
経
済
学
「
ナ
ッ
ジ
」
は
政
策
を
変
え
る
の
か
？https://

new
s.yahoo.co.jp/byline/takeuchikan/20190612-00129569/

　
　

D
avid H

irshleifer 

“Social T
ransm

ission B
ias in 

Econom
ics and Finance

” https://youtu.be/K
W

lv2uFtsJY

　
　

https://w
w

w
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eb.org/conference/cont-ed/2020-
w

ebcasts

 

（
た
し
ろ　

か
ず
と
し
・
当
研
究
所
研
究
員
）


