
主 催

⽇ 時 2024年5⽉8⽇(⽔)17:00〜18:50

場 所

テーマ

報告者

参加⼈数

報告要旨

主 催

共 催

⽇ 時 2024年5⽉23⽇(⽊)17:00〜19:00

場 所

テーマ

報告者

参加⼈数

報告要旨

主 催

⽇ 時 2024年6⽉21⽇(⾦)17:00〜18:30

場 所

テーマ

報告者

参加⼈数

報告要旨

主 催

⽇ 時 2024年7⽉2⽇(⽕)17:00〜18:30

場 所

テーマ

報告者

参加⼈数

報告要旨

主 催

⽇ 時 2024年7⽉7⽇(⽇)8:30〜18:30

場 所

テーマ

報告者

参加⼈数 60名

主 催

共 催

⽇ 時 2024年7⽉10⽇(⽔)16:00〜17:30

場 所

テーマ

報告者

参加⼈数

報告要旨

主 催

⽇ 時 2024年7⽉23⽇(⽕)16:00〜17:30

場 所

テーマ

報告者

参加⼈数

報告要旨

主 催

⽇ 時 2024年9⽉5⽇(⽊)15:00〜18:15

場 所

テーマ

報告者

参加⼈数

報告要旨

主 催

共 催

⽇ 時 2024年9⽉18⽇(⽔) 15:30〜18:35

場 所

テーマ

報告者

参加⼈数

報告要旨

主 催

⽇ 時 2024年10⽉25⽇(⾦) 17:00〜18:30

場 所

テーマ

報告者

参加⼈数

報告要旨

主 催

⽇ 時 2024年11⽉13⽇(⽔)18:00〜19:50

場 所

テーマ

報告者

参加⼈数

報告要旨

主 催

共 催

⽇ 時 2024年11⽉23⽇(⼟)13:00〜16:55

場 所

テーマ

報告者

参加⼈数

報告要旨

主 催

⽇ 時 2024年11⽉27⽇(⽔) 18:00〜19:50

場 所 オンライン会議システム(Zoom)

テーマ

報告者

参加⼈数

報告要旨

主 催

⽇ 時 2024年12⽉17⽇(⽕)17:00〜18:30

場 所

テーマ

報告者

参加⼈数

報告要旨

主 催

⽇ 時 2024年12⽉23⽇(⽉)15:15〜17:00

場 所

テーマ

報告者

参加⼈数

報告要旨

主 催

⽇ 時 2025年1⽉8⽇(⽔)18:00〜19:50

場 所 オンライン会議システム(Zoom)

テーマ

報告者

参加⼈数

報告要旨

主 催

⽇ 時 2025年1⽉20⽇(⽉)18:00〜19:50

場 所 オンライン会議システム(Zoom)

テーマ

報告者

参加⼈数

報告要旨

主 催

共 催 ⽇本⾦融学会関東部会・武蔵⼤学 経済学会

⽇ 時 2025年1⽉31⽇(⾦)16:00〜18:00

場 所

テーマ

報告者

参加⼈数 22名

報告要旨

主 催

⽇ 時 2025年2⽉7⽇(⾦)16:00〜17:40

場 所 オンライン会議システム(Zoom)

テーマ

報告者

参加⼈数

報告要旨

主 催

共 催

⽇ 時 2025年3⽉12⽇(⽔)15:00〜17:00

場 所

テーマ

報告者

参加⼈数

報告要旨

主 催

⽇ 時 2025年3⽉17⽇(⽉)15:00〜16:30

場 所

テーマ

報告者

参加⼈数

報告要旨

主 催

⽇ 時 2025年3⽉20⽇(⽊)14:00〜17:50

場 所

テーマ

報告者

参加⼈数

報告要旨

19名

(1)第1報告（柳下⽒）では、損保数理のクラメル・ルンドベリモデルに再保険と投資の要素を加えたモデルが提唱され、そのモデルに基づき
最適な再保険⽐率および投資⽐率を確率勾配法で数値計算するときの勾配が、マリアヴァン解析の部分積分公式を⽤いた式で表された。ま
た、この式を⽤いた数値計算結果も紹介され、他の⼿法との有⽤性の⽐較も⾏われた。
(2)第2報告（林⽒）では、株価がヘストンモデルに従って変動するという仮定の下で、ペイオフが満期株価と満期までの最⾼値の両⽅に依存
する派⽣証券のベガと呼ばれる指標が、マリアヴァン解析の部分積分公式を⽤いた式で表された。部分積分公式の適⽤可能性の厳密な証明に
おける難しい箇所についても、丁寧な解説があった。
(3)第3報告（⽯井⽒）では、ある企業1社に複数の銀⾏が融資のオファーを出し事業が⾏われる設定が、クールノー競争とベルトラン競争の
枠組みの両⽅を⽤いて分析された。それぞれの枠組みに基づくナッシュ均衡がすべて求められ、その差異などについても考察がなされた。今
回の設定におけるベルトランのパラドックスの有無についても解説があった。。
(4)第4報告（⻄岡⽒）では、時間変数と空間変数がともに正の実数の熱⽅程式で、空間変数がゼロの時の境界条件を「空間⽅向へのn階偏微
分がゼロ」と設定した時の解と、それに対応するブラウン運動が何になるかについて、報告者の発⾒内容が紹介された。nが3以上のときは超
関数を⽤いる必要があり、またnの偶奇が重要になることについて解説された。

企業研究所
公開講演会等の記録 2024年度

公開研究会

8)Speaker:Jong Yeob Kim (Nanyang Technological University)
Title:Health Insurance and the Dynamics of Patient Decision Making
Abstract:Increasing life expectancies and an aging population globally have put a significant burden on government sponsored health
care programs for the elderly. This article exploits variation in eligibility age thresholds and coverage amounts in the South Korean
dental market to examine health care utilization, strategic delays, and the dynamics of treatment choices by the elderly patients. We
use two primary data sources: a repeated cross-sectional representative health survey, and a long panel data on individual-level
prescription and treatment choices from a large university hospital in South Korea. Our empirical approach exploits temporal variation in
eligibility thresholds, and out-of-pocket costs for different forms of treatments (dentures vs. implants) to compare age cohorts just
meeting the insurance criterion vs. not. We find large increases in healthcare utilization post insurance expansion, and strong evidence
of strategic delays ̶ a particular form of moral hazard ̶ in treatment choices for patients just below eligibility thresholds. Evidence
from reduced-form analysis guides us to develop a dynamic structural “patient life-cycle” model to examine patientsʼ strategic delays of
treatment and adoption of new technology (implants) under different dental insurance policies. From a methodological point of view, we
show how the age threshold can be used as an exclusion restriction to estimate discount factors in dynamic models of health care
choices. Structural parameters replicate many of the patterns observed in the data and allow us to conduct a variety of counterfactuals
to provide welfare estimates for different health policies. For example, we find that lowering the eligibility threshold from age 65 to 60
increases treatment timing and improves patient welfare by 6.8% but also leads to a significant increase in government spending,
resulting in a net negative overall change in social welfare. Implications of our findings for other contexts, such as the expansion of
Medicare in the United States to include dental benefits and lowering age thresholds, are discussed.

13)Speaker:Makoto Abe (University of Tokyo)
Title:Interaction between data and decision-making in the absence of statistical uncertainty: Probability-based A/B testing with
Adaptive Minimax Regret (AMR) criterion for long-term metrics
Abstract:Data and decision-making are the crux of Marketing Science. In early days, managerial decisions must be made with scarce
and aggregated data. In contrast, in the era of big data, useful insight for decisions must be explored from abundance of disaggregated
data. Now, the timing is ripe for data collection and decision-making interactions in order to optimize firmsʼ objectives.
As the importance of long-term customer metrics such as lifetime value and churn rate continues to grow, companies find themselves
compelled to make prompt decisions before observing the full results.
Consider the following scenario: In an existing campaign, E, with a track record of 4 years, the average lifetime of acquired customers
was 2.7 years. Now, to increase the lifetime, a new campaign, N, is being planned. If we were to implement N and compare its
effectiveness with E, we need to wait for 4 years for the results to come out. If, however, we knew the probability distribution of the
average lifetime of N from prior market research (e.g., 2 years with 0.4 and 4 years with 0.6), we would choose N with the higher
expected value (3.2 years) over E (2.7 years). However, under "ambiguity," where this probability distribution is unknown but only its
interval (support) is known, how should decisions be made?
We propose an approach called Adaptive Minimax Regret (AMR), applying the Minimax Regret criterion to the selection of campaigns E
and N based on the results obtained at each point in time and updating it sequentially. The approach permits companies to respond
before knowing the complete results of long-term metrics for swift marketing actions.

公開研究会

研究チーム「リスク管理における定量的⼿法の研究」

中央⼤学多摩キャンパスグローバル館 GG504号室

①マリアヴァン解析を⽤いた確率勾配法によるリスクを最⼩化する再保険・投資戦略の求解
②Computation of Greeks for barrier option under the Heston stochastic volatility mode
③Risk Aversion, Market Power and Credit Spread（⽯坂元⼀⽒との共同研究）
④n 次元境界問題に対応する Brown 運動

①柳下 翔太郎 ⽒（統計数理研究所）
②林 正史 ⽒（琉球⼤学理学部）
③⽯井 昌宏 ⽒（上智⼤学経済学部）
④⻄岡 國雄 客員研究員（中央⼤学企業研究所）

オンライン会議システム(Webex)

⽇本における⾦融教育と⾦融リテラシーの関係

中村 周史 研究員（中央⼤学総合政策学部准教授）

8名

⾦融教育と⾦融リテラシーの関係について、混合効果モデルを⽤いた検証を⾏った研究について報告がなされた。
⽇本において⾦融教育は⾦融リテラシーに有効か？という研究課題を設定し，⾦融教育及び⾦融リテラシーについてはOECD等を参考にした
定義づけたなされた。そして⾦融リテラシーへの関⼼が⾼まり、⾦融教育に取組が進みつつも、その⾦融リテラシーへの効果に関する先⾏研
究では結果が⼀貫していないことが指摘された。その原因は、そもそも⾦融リテラシーには、⼈⽣経験を積むほど、つまり加齢に応じてリテ
ラシーが⾼まるという特徴があり、⾦融教育の効果を切り離した測定がなされていなかったためと考えられる。
そこで本研究では、加齢の効果をランダム効果、教育による介⼊の効果を固定効果とする混合効果モデルを⽤いることで2つの効果を識別
し、さらに個⼈の⾏動特性の因⼦や性差などの効果を検証した。
その結果、⾦融リテラシーに対して、⾦融教育は正の固定効果があること、⾦融教育は家庭内教育よりも効果が⼤きく、かつその効果を増強
することが検証された。また、効果には学歴、職業、性別により統計的に有意な差が存在するため、義務教育での教育的介⼊と、⾏動特性に
合わせた対策の必要性が⽰唆された。

①株式保有ネットワークにおける株価共時性とリスク伝播
②Certainty equivalent and uncertainty premium of time-to-build

①⽮倉 賢範 ⽒（東京海上アセットマネジメント，埼⽟⼤学⼤学院⽣）
②ジョン ヘジュン ⽒（東京理科⼤学）

22名
まず第1報告として、東京海上アセットマネジメントおよび埼⽟⼤学⼤学院⽣の⽮倉 賢範⽒より「株式保有ネットワークにおける株価共時性
とリスク伝播」というテーマで⽇本の株式保有ネットワークが株価共時性やリスク伝播に与える影響についての報告があった。主な研究成果
として、ネットワーク中⼼性の⾼い企業ほど株価の市場同期性が強く、企業規模や財務指標（時価総額、簿価時価⽐率）の影響が顕著である
こと、株式保有ネットワーク構造は企業間の株価相関に有意な影響を与えるが、業種や企業規模などのコントロール変数で調整するとその影
響は減少すること、政策保有株式が市場ボラティリティを⼤きく増幅させることはなく、ネットワークの影響は外部要因と複雑に絡み合って
いると考えられること、などの点が報告された。
ついで第2報告として、東京理科⼤学のジョン ヘジュン⽒より「Certainty equivalent and uncertainty premium of time-to-build」という
テーマで、リアルオプションの分析ツールを⽤いて「time-to-build」の不確実性が企業価値にどのような影響を与えるかについての報告が⾏
われた。主な研究成果として、「time-to-build」の不確実性は投資を促進（投資のタイミングが早まる）させるとともに企業価値を上昇させ
ること、⼀⽅、市場需要の不確実性は投資を抑制する（投資のタイミングが遅くなる）が企業価値を上昇させること、様々な分布で結論の変
化がみられるかなどの点が報告された。
それぞれのテーマに関して、参加者から理論⾯、実務⾯双⽅の観点から質疑、意⾒が提⽰され、活発な議論が⾏われた。⾮常に有意義な研究
会となった。また、共催者の東京経済⼤学、⽇本⾦融学会関東部会からの援助により開催された研究会終了後の懇親会において、さらに踏み
込んだ意⾒交換を⾏うことができたことも⼤きな収穫であろう。

公開研究会

研究チーム「企業と消費⾏動における社会的責任（CSRとSRCB）」

58名

本報告では、消費者実験における研究⽅法論の進展について概観した。まず、論⽂イントロダクションの⽅法論として、実務家対象のサーベ
イ、実務的事例の活⽤、先⾏研究チェック表の導⼊、システマティックレビューの活⽤が述べられた。また、オープンサイエンスの進展がも
たらす影響についても述べられた。特に、事前登録（preregistration）の規範化が進んだだけでなく、データや実験マテリアルなどの公開が
推奨されるようになった。また、研究対象のサンプル選定に関して、多様なサンプルの活⽤や研究⽬的に適合したサンプル選定が求められる
ことが報告された。あわせて、⽣成AIによるシリコンサンプルの活⽤可能性についても⾔及された。実験デザインに関しては、オンライン
フィールド研究の発展、実験刺激のリアリティ、多様な刺激サンプリングの重要性が増していることがわかった。他にも、実験操作や従属変
数の変化についても議論がなされた。
海外⼀流ジャーナルに掲載された最新かつ多数の論⽂事例とそれに対する評価が紹介された。⽂献の量と質は圧倒的であり、報告者の優れた
⾒識を伺うことができた。本報告では、最新の研究⽅法について理解することのみならず、研究者としての姿勢も学ぶことができた。

公開研究会

研究チーム「転換期を迎えた各国の⾦融システム・⾦融政策の⽐較研究」

⽇本⾦融学会関東部会、東京経済⼤学ファイナンスリサーチセンター、慶應義塾⼤学商学会

慶應義塾⼤学 三⽥キャンパス 研究室棟4階 446研究集会室

まず第1報告として、成城⼤学・⼤学院社会イノベーション研究科院⽣の⽥⼦ 和詩⽒より「地⽅銀⾏における経営層の構成とパフォーマンス
の関係:経営者の資源（Managerial resources）の影響」というテーマで報告があった。地⽅銀⾏の経営陣の「職務経験」と「職能背景」と
に着⽬し、それが地⽅銀⾏の業績にどのような影響を与えるかを検証する試みである。
主な研究成果として、経営陣の「職務経験」が豊富である、すなわち、経営陣が多様な部⾨を経験したメンバーであれば収益性は向上するこ
と、経営陣の「職能背景」が多様であれば収益性は向上することなどの点が報告された。
ついで第2報告として、昭和⼥⼦⼤学・グローバルビジネス学部・専任講師の安藤 希⽒より「⾦融市場における⾏動バイアス軽減を⽬的とし
た介⼊の実証分析」というテーマで、投資における⾏動バイアスは何によって左右されるのかについての報告が⾏われた。投資における⾏動
バイアスは蝿などの先天的要素に依存するといわれるが、経験や教育などにより後天的にも変化することから、投資⾏動における⾏動バイア
スが介⼊により後天的に変化するかを、損失先送り効果(Disposition Effect損失を⻑く保有し、利益を早く確定する⾏動バイアス)について検
証したものである。主な研究成果として、適切な指⽰を⾏うことで「損失先送り」という⾏動バイアスを減らすことができるなどの点が報告
された。
それぞれのテーマに関して、参加者から理論⾯、実務⾯双⽅の観点から質疑、意⾒が提⽰され、活発な議論が⾏われた。⾮常に有意義な研究
会となった。また、共催者の武蔵⼤学、⽇本⾦融学会関東部会からの援助により開催された研究会終了後の懇親会において、さらに踏み込ん
だ意⾒交換を⾏うことができたことも⼤きな収穫であろう。

公開研究会

研究チーム「マーケティング研究における理論と⽅法」

研究シリーズ：消費者実験−実験室からフィールドまで−第5回
消費者実験における研究⽅法論の進展

元⽊ 康介 ⽒（東京⼤学講師）

43名

フィールドにおける消費者実験について、講演者の豊富かつ貴重な経験に基づいて有益な講演がなされた。
まず、寺本先⽣から、「マーケティング研究とモバイル環境のフィールド実験」として，⾃⾝の過去のフィールド実験の実施体験を基に、
フィールド実験を中⼼とした企業・組織との共同研究を進める上での要点について報告がなされた。具体的には、研究者と企業・組織側で研
究のゴール・イメージの齟齬、フィールドを提供する企業側が求める実験の精度、実験オペレーション上の想定される制約、フィールド実験
の組み⽅のパターンと研究者として準備しておくべきことなどについて、丁寧な説明がなされた。そのうえで、学術的な関⼼度の⾼さに加え
て、実店舗に⽐べて実施の難度が低いモバイル環境でのフィールド実験の可能性について提起され、現在実施中の実験の体制についても報告
がなされた。
次に、モバイル環境でのフィールドデータの収集事例として、中野先⽣から「モバイルクーポニングと実店舗での波及購買」について報告が
なされた。具体的には、ロイヤルティ・プログラムに参加している顧客に、モバイルによる買物リストの疑似アプリを⽤いて買物リストを作
成願った後、当該買物リストの記⼊履歴と店舗での実際の購買履歴との異同を分析した事例が紹介された。
最後に、⾚松先⽣から「モバイル買物リストの使⽤と計画購買の実⾏度」として，クーポンの効果測定の事例が紹介された。具体的には、顧
客がモバイル買物リストに記⼊している最中にクーポンを送付したときの、効果測定のフィールド実験事例について報告された。

研究チーム「転換期を迎えた各国の⾦融システム・⾦融政策の⽐較研究」

 武蔵⼤学・江古⽥キャンパス教授研究棟3階 03-G会議室

①地⽅銀⾏における経営層の構成とパフォーマンスの関係: 経営者の資源（Managerial resources）の影響
②⾦融市場における⾏動バイアス軽減を⽬的とした介⼊の実証分析

①⽥⼦ 和詩 ⽒（成城⼤学博⼠課程）
②安藤 希 ⽒（昭和⼥⼦⼤学グローバルビジネス学部専任講師）

本講演では、医学や経済学などのみならずマーケティング研究でも利⽤されるようになったルービン因果モデルの枠組みに基づいた因果効果
の定義、因果効果を推定するための研究デザインや分析⽅法について簡単に紹介が⾏われた。また、因果効果を推定するために⼀番明解なデ
ザインであるランダム化⽐較試験においても、実験室実験である場合には⽣態学的妥当性が損なわれることや、サンプルのバイアスが⽣じる
ことから、近年積極的にフィールド実験が⾏われていることが⽰された。
但し、フィールド実験では研究者が実験対象に強制的に何かを実施をさせることが難しく、多くの場合では実施の奨励しかできないという点
で不遵守があるフィールド実験がほとんどとなる。
その場合に推定が可能な局所的平均処置効果やその推定⽅法、講演者の魅⼒効果の検証のためのフィールド実験の紹介が⾏われた。局所的平
均処置効果を推定できる条件である単調性の仮定を置かずに推定できるための講演者らの新しい研究法の紹介や、新商品のトライアルを促す
フィールド実験へのその⽅法の応⽤研究の紹介が⾏われた。
当⽇はフィールド実験を研究者が提案する際に考慮すべきことや、局所的平均処置効果の有⽤性についての議論があった。
星野先⽣の卓越した知識と経験に裏付けられた、⾮常に有意義で⽰唆に富む秀逸な報告であった。

公開研究会

研究チーム「マーケティング研究における理論と⽅法」

 研究シリーズ：消費者実験−実験室からフィールドまで−第4回
①マーケティング研究とモバイル環境のフィールド実験
②モバイルクーポニングと実店舗での波及購買
③モバイル買物リストの使⽤と計画購買の実⾏度

①寺本 ⾼ 研究員(中央⼤学教授)
②⾚松 直樹 ⽒（明治学院⼤学准教授）
③中野 暁 ⽒（明治学院⼤学専任講師）

公開研究会

研究チーム「マーケティング研究における理論と⽅法」

研究シリーズ：消費者実験−実験室からフィールドまで−第3回
不遵守を考慮したフィールド実験のマーケティングへの活⽤

星野 崇宏 ⽒（慶應義塾⼤学教授）

71名

中央⼤学多摩キャンパスグローバル館GG701

①コンビニエンス・ストア・システムの「⾰新性」が⼩売店舗における労働過程に与える影響
②欧⽶の起業エコシステム研究の考察と限界点

①仲地 ⼆葉 研究員（中央⼤学経済学部助教）
②本⼭ 康之 ⽒（オハイオ州⽴⼤学都市計画学部准教授）

50名

仲地⼆葉⽒は、あるコンビニエンスストアの労働環境を丹念に追跡し、フランチャイザーによって導⼊される⾰新的なシステムがフランチャ
イジーの労働環境にどのような影響を与えるかを報告した。質疑応答では研究の⽅法論などについて忌憚のない質問があり、仲地⽒の今後に
とって実りあるものになったと思われる。
 また、本⼭康之⽒は⽶国で起業される企業の所在と社会課題の発⽣地点について、⽶国の複数箇所でフィールドワークした結果を報告し
た。マッピングの⼿法を⽤いて視覚的に分かりやすくなっており、実務的な課題の解決に資する研究であることを理解することができた。⽇
本では珍しい研究であるであることも⼿伝って質疑応答が活発に⾏われ、盛会で終えることができた。

利益誘導型政治がもたらした損失

⽜島 光⼀ ⽒(筑波⼤学システム情報系社会⼯学域助教)

6名

筑波⼤学の⽜島光⼀⽒に、ケニアの道路建設における利益誘導型政治の現状について研究発表していただいた。⽜島⽒は、ケニア全⼟の衛星
画像1万6000枚から、機械学習によって道路の舗装状況に関するデータベースを作成し、そのデータが⽰す道路状況の現状と、アイスバーグ
モデルに基づいて試算した最適な道路建設とを⽐較し、当時の⼤統領の⺠族が多く住む地域に偏って道路建設が⾏われていることを⽰した。
こうしたケニアにおける利益誘導政治が与える経済への影響、政治への信頼の低下について、活発な議論が⾏われた。

公開研究会

研究チーム「グローバル・バリューチェーン構築・強化の現代的課題」

54名

消費者⾏動研究で主流の1つとなっている実験的アプローチについて、報告者の研究事例を使って発表した。実験的アプローチの主なタイプ
としてオンライン、実験室、フィールドでの実験がある。各々に利点と⽋点があるため、それぞれの特性や課題を踏まえて選択することが重
要であることを、具体的な事例と共に紹介した。本報告では、国際ジャーナルに掲載された報告者の研究に加え、国際ジャーナルで現在査読
中となっている2本の論⽂で実際に⾏ったオンライン、実験室、フィールでの実験を紹介し、その⼿続きや実験刺激の作成、および結果につ
いて説明した。最後に、近年のマーケティング／消費者⾏動研究で推奨されている実験の在り⽅について解説した。説明は⾮常に分かり易
く、⼀⽅で⾼度な内容を含む⽰唆に富む内容であった。報告中に適宜、質疑応答の時間を設けたが、さまざまな視点からの質問がなされ、活
発で⾮常に有意義な議論ができた。

公開研究会

研究チーム「企業⾏動と社会経済制度の理論と実証」

中央⼤学多摩キャンパス2号館4階研究所会議室１

11⽉23⽇(⼟)に中央⼤学多摩キャンパスにおいて開催された⽇本財務管理学会第59回秋季全国⼤会と共催というかたちで企業研究所プロジェ
クト「経営学の前提を問い直す」の公開研究会を開催した。学会プログラムのうち、中⽥⽒（株式会社リコー）による招聘講演「変わりゆく
世界との関わり⽅」と統⼀論題・シンポジウム「DX時代の企業経営と財務、会計」のパートを企業研究所の公開研究会と共催とした。学会
との共催、⼀般公開、国際経営学部の学⽣の聴講もあり、参加者は約120名と盛況であった。
講演、報告は「変わりゆく世界の中で〜サステナビリティ挑戦を諦めない〜」（中⽥克典⽒）、「中国・雄安新区におけるDXの現状につい
て」（郭天宝⽒）、「クラウドサービス活⽤による業務資料作成・管理のDX事例」（武⽥雅⼈⽒）、「ＤＸ時代の企業経営と財務＿「財務
管理」と「企業への社会的要請」」（⼤隈正明⽒）、「DX銘柄の特性とパフォーマンス」（内⽥交謹⽒）とDXの進展のもと企業経営の現
状、取り巻く環境、将来を踏まえてのものであり、討論者境睦⽒、⽬篤⽒によるリードのもと、会場の参加者を含め活発な議論が⾏われた。

公開研究会

研究チーム「マーケティング研究における理論と⽅法」

研究シリーズ：消費者実験−実験室からフィールドまで−第2回
感覚マーケティング研究における実験的アプローチ：オンライン、実験室、フィールドの組み合わせ

須永 努 ⽒（早稲⽥⼤学教授）

研究チーム「経営学の前提を問い直す」

⽇本財務管理学会

中央⼤学多摩キャンパスFOREST GATEWAY CHUO 3階 HALL

【講演】①変わりゆく世界への向き合い⽅〜サステナビリティ挑戦をあきらめない
【パネルディスカッション】ＤＸ時代の企業経営と財務
②中国・雄安新区におけるDXの現状
③クラウドサービス活⽤により業務資料作成・管理のDX事例
④DX時代の企業経営と財務ー「財務管理」と「企業への社会的要請」
⑤DX銘柄の特性とパフォーマンス

①中⽥ 克典 ⽒(株式会社リコーコーポレート専務執⾏役員)
②郭天宝 研究員（中央⼤学戦略経営研究科助教）
③武⽥ 雅⼈ ⽒(株式会社Tekuru CEO)
④⼤隈 正明 ⽒(⽇本製鉄株式会社営業総括部営業システム室⻑)
⑤内⽥ 交謹 ⽒(早稲⽥⼤学教授)
討論者:境 睦 ⽒（桜美林⼤学）、⽬ 篤 ⽒（わかもと製薬株式会社）

120名

オンライン会議システム(Zoom)

研究シリーズ：消費者実験−実験室からフィールドまで−第1回
消費者⾏動研究のフィールド調査を考える

⽯井 裕明 ⽒（早稲⽥⼤学准教授）

69名

本報告では、⽯井先⽣のこれまでの貴重な経験を基に、企業との共同研究を前提としたフィールド実験の進め⽅や注意点などが明らかにされ
た。
報告においては、ご⾃⾝の経歴、研究上の問題意識、近年の消費者⾏動研究の動向などから改めてフィールド実験の位置づけを確認したうえ
で、⽯井先⽣が進めている企業との共同研究によるフィールド実験の紹介があった。さらに、これまでのフィールド実験を4つに分類し、そ
れぞれにどのような注意点があるかが述べられた。最後に⽯井先⽣の深いご経験に基づいたフィールド実験の注意点や限界が指摘された。
研究会中および研究会後に、多くの参加者から報告に対する賞賛が寄せられた。⾮常に有意義な報告と⾼く評価できる。

公開研究会

吉⽥ 聖崇 ⽒（(株)オリエンタルランド・⼀橋⼤学⼤学院博⼠課程）

10名

(株)オリエンタルランド・⼀橋⼤学⼤学院博⼠課程の吉⽥聖崇⽒に、⽇本のIPO（新規⾼架株式）に関する実証研究を発表して頂いた。⽇本
のIPOは⽶国に⽐べて規模が⼩さく、平均時価総額がとても低いことが知られているが、IPO時の時価総額が企業設⽴時からの⽇数や投資家
の投資⽬的の違いに影響を受けていると報告された。

公開研究会

研究チーム「マーケティング研究における理論と⽅法」

まず第1報告として北海道⼤学の酒本⽒より「コモディティ先物投資の応⽤例」というテーマで、コモディティ市場の基礎知識から始まり、
内外のコモディティ先物投資に関する広範な実証研究を踏まえた先物投資への応⽤におけるパフォーマンスを検討するものである。
主な研究成果として、①コモディティ先物のファクターは⾼いシャープレシオを達成する。②インフレーションのヘッジとして機能する。③
株式ポートフォリオとの分散効果が⼤きい、④セクターに注⽬するとさらに⾼いファクターを構築することが可能である。などの点が報告さ
れた。
ついで第２報告としてアスタミュゼの永井⽒より「⾮財務資本から導かれた新たな成⻑領域評価・企業価値評価の可能性」というテーマで、
⾮財務データ、特にテクノロジーのデータの収集・活⽤の観点から企業価値を最⼤にする⽅法に関する検討した結果が報告された。
いわゆる5つの⾮財務資本（知的資本、製造資本、⼈的資本、社会・関係資本、⾃然資本）のうち知的資本と⼈的資本が企業価値向上への貢
献ポテンシャルが⾼いこと、特に知的資本におけるイノベーション技術と⼈的資本におけるイノベーション⼈材が将来の企業価値向上へのイ
ンパクトが⼤きいこと、政府や⼤学研究機関の助成⾦の配賦動向がイノベーション技術やイノベーション⼈材が集積する領域の先⾏指標と
なっていること、資⾦が流れ込んでいる産業においては、企業ポテンシャルのばらつきが⼤きいことなどが報告された。

公開研究会

研究チーム「企業⾏動と社会経済制度の理論と実証」

中央⼤学多摩キャンパス2号館4階研究所会議室１

The Impact of Pre-IPO Equity Stakes on Post-IPO M&A: Evidence from Japanese Firms

研究チーム「転換期を迎えた各国の⾦融システム・⾦融政策の⽐較研究」

⽇本⾦融学会関東部会・LSEG(ロンドン証券取引所グループ)

LSEG(ロンドン証券取引所グループ) セミナールーム

①コモディティ投資とその応⽤
②⾮財務資本から導かれた新たな成⻑領域評価・企業価値評価の可能性

①酒本 隆太 ⽒（北海道⼤学准教授）
②永井 歩 ⽒（アスタミューゼ株式会社代表取締役社⻑）

37名

オンライン会議システム(Webex)と中央⼤学多摩キャンパス2号館4階研究所会議室１

①ゾンビ企業に対する利益の質の役割についての検討
②上場企業と⾮上場企業の利益マネジメント

①⽯⿊ 武秀 客員研究員（岡⼭⼤学准教授）
②古賀 祐也 ⽒（中央⼤学准教授）

12名

⽯⿊武秀⽒「ゾンビ企業に対する利益の質の役割についての検討」
本報告は、経済学及び財政学の分野において問題とされるゾンビ企業に対する利益の質の果たす役割について、多数の⽂献を元にしたレ
ビュー調査の概要をまとめたものである。
⽯⿊⽒によると、ゾンビ企業とは安全利⼦率よりも低い⾦利の貸し出しが⾏われている企業のことであり、ゾンビ企業は⽣まれる理由は①リ
ストラクチュアリングコストの⾼さ②銀⾏と利害関係者との情報の⾮対称性③⾦融緩和とする。こうしたゾンビ企業と会計情報の関係性に関
する先⾏研究レビューを実施すると、①ゾンビ企業からの回復と質の⾼い会計情報②ゾンビ企業問題にかかわる組織による会計情報の質の悪
化についての調査が多いことを明確にする。その上で、ゾンビ企業の問題会計津に会計情報が有⽤であるという結論づける。
古賀裕也⽒「上場企業と⾮上場企業の利益マネジメント」
本報告は、上場企業と⾮上場企業の会計的裁量⾏動（Accrual earnings management）と実体的裁量⾏動（Real earnings management）を
検証する。傾向スコアマッチングを⽤いたマッチド・サンプルを⽤いた分析の結果、上場企業の実態的裁量⾏動は⾮上場企業よりも低いこと
が⽰された。さらに、負債による資⾦調達に依存しない（依存する）上場企業は、実体的裁量⾏動を減少（増加）させることがわかった。⼀
⽅、上場企業の会計的裁量⾏動は⾮上場企業よりも⾼く、負債依存度の影響はみられなかった。しかし、メインバンク関係の強い上場企業の
会計的裁量⾏動は⾼い。
これらの結果は、株式市場への上場が投資家に対して透明性の⾼い財務情報を提供する企業のインセンティブを⾼め実体的裁量⾏動を減少さ
せるが、資⾦調達源泉やメインバンク関係によって利益マネジメント実施のインセンティブに差異があることを⽰唆している。

公開研究会

公開研究会

研究チーム「企業の会計・財務⾏動と社会システムの経済分析」

中央⼤学多摩キャンパス2号館4階研究所会議室１

Generic Indeterminacy of Balanced Growth Competitive Equilibria in Walras-von Neumann Production Economies

吉原 直毅 ⽒（University of Massachusetts Amherst教授）

8名

University of Massachusetts Amherstの吉原直毅⽒に、フォン・ノイマン型の⽣産構造をもつ競争均衡に特徴について理論研究を発表して
頂いた。吉原⽒によると、局所的に⾒ても競争均衡の⼀意性が導かれず、⾦利や賃⾦といった価格がモデルの外で決まる性質を持っている。
報告されたモデルと教科書的な新古典派モデルとの違いについて説明され、経済モデルの外にある社会規範から所得分配が決まってくること
が⼀般的な経済モデルから導かれるという。この報告を踏まえて、吉原⽒の理論モデルの前提と教科書モデルとの差異、そして、それが社会
経済に対する認識の違いとしてどのように表れるのかについて議論した。

公開研究会

研究チーム「企業⾏動と社会経済制度の理論と実証」

9名

本研究所研究員の⼩野有⼈⽒に⽇本の企業の私的整理に関する実証研究を発表して頂いた。⺠事再⽣法が施⾏された際、会社更⽣法よりも簡
易な⼿続きで企業再⽣できることから、その利⽤が⼤きく期待されたが、データを⾒る限り、その利⽤は⼀時的なもので、ほとんどの企業再
⽣は私的整理で⾏われていることが報告された。

公開研究会

研究チーム「企業⾏動と社会経済制度の理論と実証」

なし
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Anatomy of Out-of-court Debt Workouts for SMEs

⼩野 有⼈ 研究員（中央⼤学商学部教授）

研究チーム「マーケティング研究における理論と⽅法」

中央⼤学茗荷⾕キャンパス2階2E08教室

The Future of Marketing Science and Models

報告要旨参照

報告要旨

(1)Speaker:Takashi Teramoto (Chuo University), Satoshi Nakano (Meiji Gakuin University), Naoki Akamatsu (Meiji Gakuin University) &
Shin Sato (CCCMK HOLDINGS)
Title:How and when does typing drive purchases? Impact of a specific mobile shopping list and lead time on planned purchases

 Abstract:While shopping lists are commonly used in daily life, there is a dearth of studies on this topic in marketing literature. This study
investigates the influence of item specificity in mobile shopping lists and purchase lead time on planned purchase fulfillment. Utilizing a
unique single-source dataset of 4012 observations from 788 shoppers, the study analyzes mobile app shopping list entries and
corresponding purchase history from ID-POS data. The findings suggest that for items with pronounced utilitarian characteristics or
when the customerʼs share of wallet is low, the likelihood of planned purchase fulfillment increases with more specific item information.
Further, the probability of planned purchase fulfillment is higher when the lead time between list creation and shopping is short,
decreasing as the lead time lengthens. Interestingly, when the lead time to purchase extends, the difference in fulfillment probability
between items listed at the category level and those at the brand level narrows. This research enhances our understanding of planned
purchases, a topic less explored compared to unplanned purchases in studies of consumer shopping behavior and decision-making at
retail outlets.

2)Speaker:Shunyao Yan (Santa Clara University) & Klaus Miller (HEC Paris)
Title:Does Polarizing Content Pay Off?

 Abstract:News media today adopt very different content strategies: either commodifying or avoiding politically polarizing content. This
study empirically investigates how news mediaʼs content polarization impacts the subscription and advertising revenue for a major
European news website. Utilizing recent advances in natural language processing, we first develop textual measures of political
polarization tailored to a multi-party-political system based on parliamentary debate data. These measures are then applied to assess
the evolution of article-level polarization for the news website. By combining micro-level user data, we analyze consumer interactions
with these polarizing articles, particularly focusing on clicking and subscribing behaviors. To address potential endogeneity concerns
between news coverage and consumption, we employ the emergence of highly polarizing political parties as an instrumental variable.
Our findings reveal complex consumer responses to polarized content: while such content notably increases page views, it paradoxically
leads to a decrease in subscriptions, especially among users whose ideological views align with the content. This counterintuitive
outcome challenges conventional notions of confirmation bias in news consumption and underscores the complex effects of polarizing
news on balancing subscription and advertising revenue models in the digital media landscape.

3)Speaker:Tsutomu Sunaga (Waseda University), Naoto Onzo (Waseda University) & Mime Yabuno (Waseda University)
Title:Relative Nature of Crossmodal Associations Between Pitch and Brightness

 Abstract:Consumers are often sequentially presented with music in a wide range of contexts. For instance, in a shopping mall, shoppers
hear musical pieces sequentially while walking from one tenant shop, café, or restaurant to another. However, most marketing studies
on crossmodal correspondences involving auditions have paid little attention to this and used standalone sounds as experimental
stimuli. This study bridges this gap by focusing on the effects of sequential music presentation on consumers' audio-visual crossmodal
correspondence. Specifically, the present study investigates (1) how consumers perceive a musical piece after being presented with
higher- (vs. lower-) pitched another musical piece and (2) how the perception of the focal music influences a crossmodal
correspondence between the music and brightness. A controlled lab experiment and a real-world field experiment using a café revealed
that the participants were more likely to associate the focal music with spatial descent and prefer dark- (vs. bright-) colored paintings
(lab experiment) and products (filed experiment) when they were precedingly presented with a higher- (vs. lower-) pitched music. This
is the first empirical marketing study to investigate the context dependence or relativeness of pitch-brightness associations. The
present study's findings will benefit a wide range of people in charge of music. Sound logs, jingles, background music, and music in
advertisements for a brand, product, store, café, restaurant, or company whose color is bright/dark would improve their effectiveness by
playing after a lower/higher-pitched song.

4)Speaker:Peng Liu (Santa Clara University), Cheng Chou (University of Leicester) & Hai Che (University of California Riverside)
Title:The Power of Free: Consumer Choice in Freemium Market

 Abstract:Freemium business model has become popular in recent years. We develop a model of a consumerʼs simultaneous choice of
the usage of a freemium product and the purchase of its premium add-ons. We estimate the proposed model using the player-level
panel data from a freemium massively multiplayer online game. Our estimates quantify the economic value of free users in a freemium
market. We design a counterfactual reward program, in which players will be rewarded with free items for playing the game. The
analysis shows that the counterfactual reward program increases the revenue three times more than price promotion.

11)Speaker:Takumi Tagashira (Kobe University) & Kohei Matsumoto (Hitotsubashi University)
Title:Do Customers Recognize Myopic Marketing Management? Consequences for Customer Satisfaction

 Abstract:Marketing contributes to sustained competence in consumer markets through long-term orientation, which also benefits
financial markets. However, some managements prioritize short-term accounting performance over long-term marketing investments.
Prior research introduces Myopic Marketing Management (MMM), where firms reduce marketing and R&D expenditures to boost short-
term profits, ultimately harming long-term corporate value. While studies predicted that consumers recognize MMM and that it harms
customer satisfaction, resulting in lower firm value in financial markets, they have not empirically tested these predictions. A notable
methodological obstacle to identifying MMM's effects on customer satisfaction is the complex bidirectional relationship between MMM
and customer satisfaction. This study aims to clarify this relationship and describe the underlying mechanisms. Using a dataset from
the Japanese Customer Satisfaction Index (2008-2019) and a unique instrument variable, this study shows that MMM harms customer
satisfaction. Further, additional analyses of this study show how MMM affects factors related to customer satisfaction (e.g., perceived
quality and intention to share word-of-mouth) and interpret the mechanism underlies our findings. This study provides empirical
evidence that consumer markets react immediately to MMM, leading to a decline in competitiveness, quantitatively supporting an
overlooked aspect of prior research.

12)Speaker:Desmond Lo (Santa Clara University), Wouter Dessein (Columbia University), Ruo Shangguan (Jinan University), & Hideo
Owan (Wasade University)
Title: Managerial Attention in Knowledge Work

 Abstract:This study examines managerial attention in knowledge-intensive work. We propose that a managerʼs time use in a project
involves ex ante attention, which includes understanding, specifying, and delegating tasks, and ex post attention, which involves
overseeing the teamʼs task execution. Our theoretical predictions align with micro-level data from architectural design teams: (i) the
managerʼs peak attention hours occur before those of the team, and (ii) both the manager and the team exhibit higher attention levels
during the ex ante phase compared to the ex post phase. This pattern is more pronounced in highly knowledge-intensive projects and
those with greater information frictions. Finally, deviations from our predicted managerial attention are associated with higher team
hours and lower overall profitability.

14)Speaker:Hotaka Katahira (Marunocuhi Brand Forum)
Title:Not UGC but Structured User Narratives (SUN): A New Frontier for Future Marketing Science Research and Applications
Abstract:Having been away from the mainstream of Marketing Science research for over a decade, I am not in a position to elaborate on
the grand narrative of how Marketing Science has evolved in Japan nor predict its future trajectory. Instead, I aim to shed light on a
relatively unexplored area in Marketing Science that might interest some of emerging Marketing Scientists and Managers in the future.
The presentation is structured as follows:
1. Importance of First-Hand Information in Marketing: I will highlight the success stories of MUJI and P&G, demonstrating the critical
role that first-hand information has played in their marketing.
2. Pros and Cons of UGC as a Data Source for Marketing Decisions: While User-Generated Content (UGC) is valuable as it reflects the
authentic voices of users and thus enjoys emerging popularity in the discipline, it often lacks comprehensive user profiles and fails to
represent the entire population. UGC participants tend to be a biased subset of total users.
3. Introduction to SUN and Its Advantages Over UGC: Structured User Narratives (SUN) are collected through computer surveys with a
structured sample design, ensuring a robust set of respondent characteristics. For instance, we have successfully gathered information
on peopleʼs brand engagement and their reasons, yielding insightful results.
4. Synergy of SUN with Generative AI: I will explore how SUN can be effectively integrated with generative AI to enhance marketing
insights.
5. Major Findings from SUN Applications: Key discoveries and insights obtained from applying SUN in various contexts will be shared.
6. Reviews by Marketing Executives Using SUN: Feedback and evaluations from marketing executives who have utilized SUN in their

 decision-making processes will be presented.
Finally, I will discuss the future directions and potential of SUN in advancing Marketing Science research and applications.

15)Speaker:Russell Winer (New York University)
Title:The History of Marketing Science: Where We Have Been and Where We Are Going
Abstract:The field of marketing science has existed roughly from the 1950s with articles in the journals Operations Research and
Management Science. A report by the Ford Foundation in 1959 spurred the growth of more rigorous, quantitative approaches to
handling business problems including marketing.  Key events followed including the founding of the Marketing Science Institute (MSI),
the TIMS College of Marketing, and the establishment of the Journal of Marketing Research. Significant boosts to the field came with
the first Marketing Science Conference held at Stanford in 1979 and the founding of the journal Marketing Science in 1983.  Since then,
the field has exploded with more journals, more research, and significantly increased attendance at marketing science-related
conferences.
The purpose of this talk is to describe the history of the field, to highlight past and current research areas, and to point to some
directions that I feel that the field will take.  I will use word clouds to show the evolution of journal article keywords over the last 10
years which demonstrates a distinct trend towards the use of field experiments for better understanding cause-and-effect relationships.
In addition, I will show some examples from the current literature which highlight this trend as well as examples of possible future
research in particular areas. Finally, I will make some concluding remarks about likely future topics in the marketing science literature.

16)Panel Discussion
 Panelists:Russell Winer (New York University)

 Hotaka Katahira (Marunouchi Brand Forum)
 Makoto Abe (University of Tokyo)
Facilitator:Masakazu Ishihara (New York University)

5)Speaker:Akira Shimizu (Keio University)
Title:Research on the Purchasing Behavior of the Leading-Edge Group Using Receipt Data

 Abstract:Past studies have shown that Leading edge consumers are more likely to purchase new products. However, it was not
mentioned that the products they bought would survive in the market afterward. In this study, we collected data on consumers'
purchasing history using receipt data from Japanese convenience stores and administered a questionnaire for consumers to ascertain
their degree of Leading Edge. Then the two data were combined to explore the relationship between the degree of Leading Edge and
the survival of new products. In Japan, there are about 40,000 convenience stores, and it is an oligopolistic market with the top three
companies holding about 80% of the store market share. Competition among Japanese convenience stores is intense, and they are
constantly introducing new products to the market. Competition among Japanese convenience stores is intense, therefore they are
always introducing new products to the market. Convenience stores are operated under the same scheme throughout Japan, so
differences by region are small, making them suitable for analyzing consumer data on a national scale. The results showed that, for
private brands in Japanese convenience stores, new products purchased by consumers with high levels of Leading Edge were more
likely to survive.

6)Speaker:Savannah Wei Shi (Santa Clara University), Seoungwoo Lee (Yonsei university), kirthi kalyanam (Santa Clara university)  &
Michel Wedel (University of Maryland)
Title:The Impact of App Crashes

 Abstract:The authors develop and test a theoretical framework to examine the impact of app crashes on app engagement. The
framework predicts that consumers increase engagement after encountering a single crash due to their need-for-closure and curiosity
for the remaining task; yet reduce their engagement after experiencing repeated, concentrated crashes because of perceived task
unattainability; the recency of crashes moderates these effects. The results from a survey show that consumers experience repeated
crashes across a wide range of apps. Using field data collected from a content aggregator app, the authors show that a single crash
right-truncates the current session and causes a considerable loss in page views, but it shortens app-return time and prompts more
page views in the subsequent session. Frequent and more concentrated app crashes, however, reduce engagement. Three online
experiments in which crashes are exogenously manipulated support the validity and generalizability of these findings, confirm the
proposed mediators, and provide evidence that pop-up messages can reverse the negative impact of repeated crashes. Managers can
use the proposed framework to quantify the economic impact of single and repeated app crashes, analyze substitution behavior in
content consumption, and assess the bias when taking a transactional view of app crash incidents. The authors also demonstrate how
app managers can benefit from targeted release of app features to more resilient consumers, and mitigate the effect of crashes via
pop-up messages that explain the cause and locus of the crash.

7)Speaker:Makoto Mizuno (Meiji University), Makoto Takeuchi (CyberAgent, Inc.) & Yukie Sano (University of Tsukuba)
Title:The Long Tail Revisited --- An analysis of music streaming consumption behavior
Abstract:Anderson (2006) argued that the long-tail assortment with many additional niche options is the strength of online shopping,
while Elberse (2008, 2013) countered by pointing to the importance of blockbusters. This debate has entered a different phase in a fully
digitalized service environment such as music streaming as a subscription service. There, interest is likely to shift to whether the overall
assortment, which ranges from blockbuster to niche, contributes to the duration of subscriptions.
This study focuses on assortment diversity as a factor in the continued use of music streaming. That is, whether the tracks and artists
played include the high heads to long tails of the distributions. Therefore, tracks and artists are stratified based on the deciles of the
overall number of plays and their entropy is considered as a diversity index. In addition, the entropy of the genre of the tracks played is
another diversity indicator.
In addition to the diversity of music consumption, the current level of consumption is used as a predictor of whether the user will stop
using the music in the next period. To take individual differences into account, a latent class logit analysis is applied. From this, it is
possible to elucidate how assortment diversity and the current level of consumption are likely to influence the continuation or
discontinuation of use. Finally, managerial implications and future research agendas are discussed.

 Keywords:Online shopping, Long tail, niche, Blockbuster, Music streaming, Subscription, Customer retention, Assortment diversity,
Entropy, Latent class logit analysis

9)Speaker:Baek Jung Kim (University of British Columbia/Korea University)
Title:Understanding Excessive Gambling with Financial Constraints

 Abstract:This paper studies the impact of financial constraints on excessive gambling behaviors. Utilizing unique individual-level data
sourced from an investment app in Australia, encompassing users' comprehensive gambling activity records, notably in online sports
betting, and finely detailed user-level financial information, the paper empirically reveals two key findings. Firstly, it demonstrates a
gradual escalation in gambling activity among users, indicative of a progression towards more serious gambling. Secondly, it highlights
the persistent nature of this inclination, even in the presence of financial constraints, as measured by overdraft fees. Intriguingly, when
faced with insufficient funds, gamblers exhibit a temporary reduction in gambling expenditure, only to swiftly revert to their initial
patterns and sustain them across subsequent periods. This pattern appears to hold same even in the context of lottery purchases.
Through integration with survey data, the study posits that gamblers' varying degrees of "risk-tolerance" might affect their responses to
financial constraints. While risk-averse individuals do not display this propensity, those with a higher risk tolerance exhibit a tendency to
engage in increased gambling activity, notwithstanding financial limitations.

10)Speaker:Minjung Kwon (Syracuse University) & Si Cheng (Syracuse University)
Title:Prescribing Sustainability: How ESG Shapes Physiciansʼ Drug Choices?

 Abstract:Using granular claim-level prescription data, we show that physicians prescribe fewer drugs from affected firms after negative
ESG incidents. Controlling for physician-product-level heterogeneity, the daily paid amount of each prescription declines by $1.608 at
the time of ESG incidents, accounting for 10% of the sample average. Such decline (i) persists in the subsequent two quarters, (ii)
cannot be fully explained by the deterioration in product quality, and (iii) is unrelated to patient demographic characteristics. We find
similar results around ESG rating downgrades but not upgrades. A case study on brand switching between close substitutes provides
direct evidence of the prescribing behavior of healthcare providers.
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Expert's reputation concern and consumer information

⼩川 博雅 ⽒（専修⼤学経営学部講師）

7名

専修⼤学の⼩川博雅を招き、信頼財（credence goods）に関する理論研究について発表して頂いた。信頼財とは、医療サービスのような、
サービスの内容について顧客がきちんと認識できない財・サービスのことである。このようなケースでは、財・サービスに関する知識や情報
が売り⼿のみが保有しているため、必要のない財・サービスを売りつけることが起きうる。こうした場合に、不正をどの程度防ぐことができ
るのか、消費者の持ちうる情報の範囲や正確さと、売り⼿の評判の効果との関係性について、実際のビジネスや規制のあり⽅について議論を
交わした。

公開研究会

中泉 拓也 ⽒（関東学院⼤学経済学部教授）

11名

関東学院⼤学の中泉拓也⽒を招き、経済実験による投資家の株式売却について、最適⾏動をどのように選択するのかを検証した研究を発表し
て頂いた。経済実験による研究が⼀般的になって久しいが、仮説検定の仕⽅、被験者の学習効果について議論を交わした。中央⼤学には経済
実験による研究を⾏っている研究者は少ないので貴重な機会を得ることができた。

公開研究会

研究チーム「企業⾏動と社会経済制度の理論と実証」

公開研究会

研究チーム「企業⾏動と社会経済制度の理論と実証」

中央⼤学多摩キャンパス2号館4階研究所会議室2

機関投資家の株式売却戦略に関する経済実験

中央⼤学後楽園キャンパス2号館9階1901号室とオンライン会議システム（Webex)

１）Machine learning and its contribution to natural resources conservation in West Africa: Advances and perspectives
２）Are Non-Timber Forest Products (NTFPs) the alternatives to overcome sustainable development challenges in Africa?

１）Alix Frank Rodrigue Idohou ⽒（Senior Lecturer, Faculty of Agronomic Sciences, Abomey-Calavi University）
２）Achille Ephrem Assogbadjo ⽒(Full Professor, Faculty of Agronomic Sciences, Abomey-Calavi University)

5名

Idohou講師 による発表は、⻄アフリカの視線の現状と⼤学で展開しているマシン学習をはじめとする能動的な学びについて報告された。
Assobadyo教授による発表は、アフリカにおける⽊材の利⽤に関する持続可能な発展のための課題とその解決策について、⼤学教育における
学⽣の学びや成果について報告された。

中野 暁 ⽒（明治学院⼤学経済学部専任講師）

10名

 新型コロナの感染拡⼤を経て、我が国の⼩売環境は⼤きく変容を遂げた。本研究会では、顧客・消費者に視点を置きながら、コロナ禍前後
における特徴的な顧客⾏動・消費者⾏動を捉えるための分析アプローチや実証分析の事例が報告された。報告内容は、⼤きく2つのパートに
より構成されている。前半は、コロナ禍・後における⼩売環境変化と顧客⾏動分析に関する⼀連の研究について、そのサマリとなる報告、後
半は、⼩売環境におけるキャッシュレス決済の普及と消費者の決済⼿段選択⾏動に関する研究の報告である。
 前半の報告では、まず、2000年代以降オンラインチャネルが普及する中で、マルチチャネルからオムニチャネルへと発展を遂げた⼩売
チャネルと顧客⾏動の研究の潮流が⽰された。それに対して、報告者が関⼼を持って研究を進めてきた顧客⾏動を捉える2つのアプローチ(①
セグメンテーション・アプローチ、②ダイナミック・アプローチ)の実証研究事例が紹介された。また、コロナ禍・後の⼩売研究として、①
パニック購買とその消費者類型、②⾷品のオンライン購買に関わる消費者要因、③モバイルアプリと実店舗の関係の⻑期的変容について紹介
された。
 後半の報告では、中野ら(2024, マーケティング・サイエンス)の論⽂が紹介された。消費者の決済⼿段選択を分析対象として、状況的要因
と個⼈要因を⽤いた階層ベイズ多項プロビットモデルによる選択⾏動のモデリングについての分析結果が⽰された。

公開研究会

研究チーム「カーボンニュートラルの社会実装に必要とされる新たな合意形成と社会課題に関する研究」

Abomey-Calavi University

公開研究会

研究チーム「マーケティング研究における理論と⽅法」

オンライン会議システム(Webex)と中央⼤学多摩キャンパス2号館4階研究所会議室１

パンデミックを経た現代の⼩売環境下における顧客⾏動分析


