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概 要

本稿では、2期間の一般均衡モデルを用いて、メインバンク制から株式市場を通じ
たコーポレート・ガバナンスへの変化が人的資本投資のあり方にどのような影響を与
えるかを理論的に考察した。メインバンク制の下では企業の存続確率が高いため、多
くの労働者が企業特殊的な人的資本形成の機会を与えられ、労働者間の所得格差も小
さい。これに対して、株式市場を通じたガバナンスの下では、企業はリスクをとって
高収益を追求することが求められる結果、企業特殊的な人的資本形成の機会を与えら
れる労働者は極めて少数となり、労働者間の所得格差は極めて大きなものとなる。ま
た、政策含意として、(i) ガバナンスのあり方によらず、企業特殊的な人的資本形成
の機会を増やす雇用補助金は常に経済厚生の改善すること、および、(ii) 企業の存続
確率が極端に低くない限り、企業特殊的な人的資本形成の機会を与えられた労働者か
ら与えれなかった労働者への所得再分配も経済厚生を改善することを見出した。
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