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預金保険制度の銀行行動に与える影響＊

安　田　行　宏

　　　　　　　　　　　　　　1　はじめに

　バブル崩壊後の金融機関の不良債権間題や昨今の金融不祥事の発覚によつ

て，これまでの大蔵省を中心としたr護送船団方式」と呼ぱれる金融監督政

策の大きな矛盾が顕在化した．市場メカニズムによる競争原理を積極的に導

入することによって，これまでの金融監督政策からの脱却を図ろうとしてい

る．「護送船団方式」は，競争制限的規制に代表される事前的規制を中核と

．するものであった。金融自歯化が進展した現在では，金融監督政策の中，己・は

預金保険を代表とする事後的規制が中核を占めることになると考えられる．

しかし，残念ながら監督の中身については具体的な議論が十分なされている

訳ではない．金融行政のあり方を市場メカニズムと整合的なものへと転換す

るためには・どこをどのように改める必要があるのかの議論を一つ一つ積み

重ねていく必要がある・ビッグバンによって市場メカニズムを柱とする新し

い金融システムの構築を唱える議論は，決して規制との決別を意味するもの

ではなく，むしろ市場メカニズムと整合的な規制体系への変革を模索してい

ると考えられるのである．

　このとき注意をしなけれぱならないのは，規制が銀行に対して与える誘因

の問題である。なぜなら規制のあ．り方は銀行の誘因に大きな影響を与えるカ、

らである．この点に関して，従来の規制は銀行が本来持っているリスク管理

を行おうとする琴因の側面を．十分に考慮してきたとは言えず，むしろ場合に

よっては規制がその誘因を阻害してきたとさえ言えるのである．例えぱ，本
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来であれば各銀行のリスクに応じて支払われるべき預金保険料率が一律であ

ることは，リスクテイクの誘因を銀行に与えている．このことは。1980年

代における米国におけるS＆Lのモラルハザードの問題を見れば明らかで

あろう．このような規制の下では，銀行の自主的なリスク管理の誘因を十分

に引き出すことは期待できないのである．したがって，規制のあり方を具体

的に考えるときには，このような銀行の誘因を考慮した議論が重要なのであ

る．

　しかし，このよ’うな誘因整合的な規制の可能性は，規制当局の持つ能カに

大きく依存していると考えられる．先の例で言えば，預金保険は本来であれ

ばリスクに応じて支払われるべきであるとしても・規制当局が銀行のリスク

を把握できなければ，そもそも実行不可能である・実際にほとんどの国で固

定的な預金保険料率が徴収されていることは，リスクを把握することの難し

さを物語つているとも解釈できる．したがって，規制当局の持つ能カも考慮

した上で，誘因整合的な規制について議論をすることが必要なのである．

　本稿では，誘因整合的な規制についてChan．Greenbaum，andThakor

（1992）のモデルを拡張して分析を行う．ここでの分析の特徴は，銀行のモ

ニタリングに対する誘因を明示的に考慮して分析を行っている点である．銀

行の一つ6重要な機能として借手に対するモニタリングをモデルに明示的に

導入することは現実的妥当性を増すと考えたからである．銀行は借手をモニ

タリングすることによってリスクを制限することができるが，モニタリング

することには費用が伴1ものとする．このよ1な状況において・規制当局カ1’

銀行の借手が持つプロジェクト決定後のリスク水準だけしか把握できない場

合には，リスクの低い銀行がリスクの高い銀行のリスク水準までモニタリン

　グ水準を減少させるモラルハザードを引き起こす可能性が考えられるのであ

　る．

　　そこで，この弊害を防ぐために，規制当局が銀行に対してリスク可変的な

預金保険料率と自已資本比率の二つの規制メニューを提示して・銀行に自主

的に選択さ幸る方法を考える．とうすることによ一て銀行が元来持つ一と考え
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られるリスク管理の誘因を上手に社会的目標に織り込むことができる．この

とき規制当局は，銀行が選択した規制メニューの水準を満牟しているのかど

うかを監督すれぱよく，各銀行のモニタリング水準に立ち入る必要はなくな

ることになる、

　以上の分析において，モニタリング水準に関する銀行のモラルハザードは

補助金（預金保険料の割引）を導入することによって防ぐことができる．銀

行のモニタリング水準を高めるためのメカニズムとして預金保険からの補助

金が機能している方法はChan，Greenbaum．andThakor（1992）と同様で

ある．このとき，誘因整合的な規制メニューは，リスクの低い銀行に対して

は，リスクの高い銀行よりも預金保険料率，自己資本比率ともに低い水準に

設定することが最適となる．すなわち，Chan，Greenbaum，and　Thakor

（1992）のモデルの結論とは自己資本比率の規制メニューの設定が逆になる．

このような結論が得られるのは，銀行のモニタリング活動を明示的に考慮し

ている点と規制当局と銀行との間における情報の非対称性の問題に対する設

定の違いから生ずるものである．

　本稿の構成は以下の通りである．第2節で銀行のモニタリング活動を明示

に導入したモデルを定式化する．そして，固定的な預金保険料率によるモ．ラ

ルハザードの間題を本稿のモデルで考察し，リスク中立的な預金保険料率の

設定がモラルハザード問題を解決することを確認する．第3節では，完全情

報下における最適なリスク可変的な預金保険料率と自已資本比率の規制メニ

ューを導出する．第4節では，不完全情報下における最適なリスク可変的な

預金保険料率と自己資本比率の規制メニューを導出する．そして第5節で本

稿のまとめを行い結論とする．

2　モデル

　1期間モデルを考える．銀行の預金は預金保険によづて保証され，リスク

のない利子率で供給される．ここでは議論の簡単化のために，リスクのない

利子率を0と仮定する．預金の供給は無限の弾力性を持っている状況を想定
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する．銀行は一人の借手1こ対して資金を供給し，貸出額は∫で一定であると

する．貸出額∫に対して，銀行は預金Dと株式Eで資金を調達し，／＋ρ1）

＝1）十Eを満たすことになる．ただし，ρ∈（O，1）は預金一円単位の預金保険

料（す；なわち預金保険料率）を表すものとする．また，銀行をはじめとして

全ての経済主体はリスク中立的であると仮定する．借手は資金1をプロジェ

クトに投資する．ブロジェクトの収益は成功確率口でR＞Oであり，確率

1一σでOの2状態の確率分布を持つものとする．借手のプロジェクトは社

会的に最適であると仮定する1）．

　ここまでは基本的にChan，Greenbaum，andThakor（1992）の想定に従

ウている．本稿では，銀行のリスク水準としてのqはg（閉1qo）で表される

ものと仮定する．すなわち，銀行のリスク水準は，銀行によって決まる面と

借手によって決まる面があると考える．ここで刎（閉∈［0，。。））はモニタリン

グ水準を表し，qo（qo∈（O，1））は借手のプロジェクトのリスク水準を表わすも

のとする．ただし，口oは銀行がコントロールできない外生変数であるとす

る宣）、さらに，口閉（刎1ρo）＞o，q胴閉（㎜lqo）〈O，σ（O1qo）＝qo，　1im　q（閉1qo）＝1，

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　閉一・十〇〇
すなわち，銀行はモニタリングを通じて，成功確率を高めることができると

仮定する．これは銀行が借手に対してモニタリングを継続することで，借手

のプロジェクトに対する規律を高めると解釈したり，あるいは，借手が危険

なプロジェクトを実行するのを防ぐことができると解釈することも可能であ

る．

　しがし，モニタリング水準を伽とするためには，銀行はC（閉）の（貨幣

単位の）不効用を被ると仮定する．銀行の貸出ポートフォリオの質を向上さ

せることにかかる費用であると解釈できる．この不効用はモニタリング水準

の増加に伴って増加し．閉〉Oに対してC’〉0，C”〉0，C’”＞03），C（O）＝0，

lim榊十唖C（例）＝十〇〇であるとする．また・任意の㎜に対して口。。（閉1ρo）＞o

であると仮定する．すなわち，同一のモニタリング水準に対しては借手のプ

ロジェクトのリスク水準が低いほど成功確率が高いものとする．

　銀行および規制当局はC（閉）およびq（州qo）の関数型を知っているもの
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図1

規制当局

　　　　　観察不可能　　　　　　　観察不可能　　　　　　　　観察可能

プロジェクトqoの決定　　銀行のモニタリング閉　　銀行のリスク水準σ（㎜1口o）

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　プロジェクトの実現

　　　　　○期　　　　　　　　　　　　　　　　　　1期

と仮定する・しかし・不完全情報の下では，規制当局はプロジェクト決定後

における銀行のリスク水準としてのq（閉1qo）を知ることができても，銀行

のモニタリング水準閉と借手のプロジェクトのリスク水準口o自体を把握す

ることはできないものと仮定する（図1を参照のこと）．借手のプロジェク

ト決定後における銀行のりスク水準g（閉1σo）が観察可能であるのは，規制

当局によって定期的に行なわれる検査等によって把握できるものと考えてい

るからである．また，規制当局は社会的厚生を最大化することを目的として

いるとする4）、

　こうした想定の下で，銀行の利潤πは，

　　　　　　∬＝α（Rρ（閉1qo）一∫）十D（1－q（刎1σo）一力）一C（閉）．　　　（1）

第1項はプロジェクトによって生じた余剰のうち銀行に帰属する収益であり，

借手のプロジェクトから生ずる余剰収益は銀行と借手の問で分割されること

になるが，その割合は貸出市場の構造に依存する、α∈［O，1］の割合が銀行に

帰属するものとする．例えば，貸出市場が完全競争的な状況であるならば，

α＝0となる．すなわち，ベルトラン型の競争が行われ，全てのプロジェク

トの余剰収益が借手に帰属することになるのである．本稿では、貸出市場の

現実を鑑み不完全競争であると仮定する．したがうて，プロジェクトの収益

．の分配率αはα∈（O，1）であるとする5）．第3項は銀行がプロジェクトの成功

確率を高めるために投入したモニタリングの費用である．

　ところで，現在の固定的な預金保険料率，すなわち，力＝力で一定の下で

は，各銀行にとって最適なモニタリング水奉〆は（1）式より，
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　　　　　　　∂灯　　　　　　　亙＝（α沢リ）・㎜（伽1・・）■C’（叩）＝O

　　　　　　　すなわち，C’（伽ヰ）＝（αR－D）q加（刎㍉qo）　　　　（2）

　これに対して公平な預金保険料率，すなわち，各銀行に対してヵ二1

－q（閉1q。）と設定した下での各銀行にとって最適なモニタリング水準刎榊

は（1）式より6〕，

　　　　　　　　∂灯　　　　　　　　一＝α1～q胴（1η1σo）一C’（〃一）＝O
　　　　　　　　∂閉

　　　　　　　　すなわち，C’（榊舳）＝α他㎜（㎜榊1go）　　　　　（3）

　したがって，固定的な預金保険料率の下で銀行が選択するモニタリング水

準と公平な預金保険料率の下で銀行が選択するモニタリング水準が異なり。

後者の方が高い水準である．これは，固定的な預金保険料率の下で銀行はリ

スクを減少させると，預金保険からの補助金が減少することになってしまう

からである．したがって，銀行はモニタリング水準を減少させリスクを増加

させることが最適となる．これが公平な預金保険料率を設定することを主張

する論拠となっている．以上は，預金保険の存在によるモラルハザードを銀

行のモニタリングの観点から本稿のモデルで定式化したものである・

　しかし，モラルハザードを防ぐことを目的とするのであれば，預金保険料

率は必ずしも公平である必要はなく，リスク中立的であれぱ十分である．す

なわち，Chan，Greenbaum，and　Thakor（1992）にあるように・εを任意

の定数として，

　　　　　　　　　　　　ρ＝1－q（閉1q。）一ε　一　　　　（4）

という形で預金保険料率が設定される限り，預金保険のモラノレハザードを抑

制できるのである7）．こうした設定の下でε＝Oのとき牟公平な預金保険料

率である．すなわち，公平な預金保険料率はリスク中立的であるが・その逆

は必ずしも成立しないのである．したがって，預金保険はε〉oの時には補

助金を与えていることになる8〕．逆にε〈0の時には課税となっている．

　ここで，銀行が自由に資本構成を設定できるとすると（すなわち・自己資
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本比率に対する規制がない場合），預金保険が課税となる預金保険料率を設

定しているならば，銀行はできる走け預金で資金調達を行おうとはしない．

したがって，預金の提供に決済機能など他の要因によって社会的価値がある

のであれぱ，銀行に対．して課税となる預金保険料率の設定は望ましくないこ

とになる．

　逆に，預金保険から補助金を受けている（預金保険料が割り引かれてい

る）とすると，銀行が倒産コストなどを考慮しなけれぱ，銀行は資金調達を．

できるだけ預金で集めようとする．これは，預金額を増加させることによっ

て，預金保険から支払われる補助金を増加させることになるからである、し

たがって，資産総額が一定の場合，自己資本水準に対する規制を課すならば，

銀行は規制水準以上の自己資本を保有しようとはしないことになるo〕．

　ところで，（2）式あるいは（3）式から明らかなように，貸出市場構造に

応じて銀行が投入する最適なモニタリング水準は異なる、銀行はモニタリン

グよってプロジェクトの期待収益を高めることができるが，貸出市場が競争

的になるほどプロジェクトの余剰収益を借手に取られてしまうからである．

これは，金融自由化にようて銀行間の競争が厳しくなうたならば，本稿のモ

デルは銀行にとっての最適なモニタリング水準が低下していることを合意し

ていると考えることができる．

　こうした状況において，預金保険料率が（4）式のように補助金を与えた

リスク中立的な設定になっている場合には，貸出市場構造の状況に関わらず，

規制当局は銀行に対して一定のモニタリング水準を引き出すことができる10）．

仮に貸出市場構造が完全競争に近い状態で，銀行からすればモニタリング水

準を低下させることが合理的であっても，補助金の存在によって一定のモニ

タリング水準を維持したままで銀行の参加制約（すなわち，銀行が営業を継

続するために必要な条件）を満たすことが可能となるからである11）．補助金

が導入されたリスク中立的な預金保険料率の下では，銀行は先に見たように

できるだけ預金で資金調達をしようとする．以上から，規制当局は白己資本

比率規制を用いて一定の銀行のモニタリング水準を維持することができるの
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である．

　次節からは，規制当局が銀行に対して社会的に最適なモニタリングの水準

を達成するための規制メニューを導出することを目的とする、規制当局が銀

行に対してリスク可変的な預金保険料率と自己資本比率の二つの規制メニュ

ーを提示して，銀行に自主的に選択させる方法を考える．こうすることによ

って銀行が元来持つと考えられるリスク管理の誘因を上手に社会的目標に織

り込むことができる．銀行は提示された規制メニューの中から選択し，その

水準を守らなければならない．規制メニューの水準を守れない場合には非常

に大きなペナルティーが課されるものとする．銀行が自分のリスク水準と一

致した規制メニューを選択することが利潤最大化となるようにした上で，規

制当局は社会厚生を最大化する規制メニューを作成する．こうすることによ

って，規制当局は銀行のリスク水準を把握することができる．規制当局は，

銀行が選択した規制メニューの水準を満たしているのかどうかを監督すれば

よく，各銀行のモニタリング水準に立ち入る必要はなくなることを合意して

いる．「真実告知の原則（revelation　princip1e）」によって，銀行が自らの

リスク水準を正直に中告することを前提として規制メニューを設定すること

が可能である12）．

3完全情報下における規制当局と銀行間の最適な規制メニュー

　本節では，規制当局と銀行の間に情報の非対称性がない場合における規制

メニュー考察することにする．すなわち，規制当局は借手のリスク水準であ

るρoと銀行のモニタリング水準閉を識別できるものとする．

　本節以降は簡単化のために，

　　　　　　　　　　　　　q（閉1q。）≡σ。十㎜　　　　　　（9）

であると仮定する1ヨ）．このように仮定せず一般型のままでも本質的結論は変

わらない．ただし，モニタリング水準をどのように評価するのかといった問

題は残ることには注意が必要である．これはエイジェンシーアプローチの多

くに当てはまる問題ではあるが本稿ではこうした問題には立ち入らないこと
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にする14）．

　λ（O〈λ＜1）を公的資金を使うことのシャドウコストであるとすると15），

貸出が行われることの（銀行に帰属する社会的価値を除いた）社会的価値は，

　　　　　　（1一α）（Rσ（〃一1qo）一1）一（1＋λ）一D（1－q（刎1ρo）一q）

　　　　　　　＝（1一α）（1～q（刎1σo）一1）一（1＋λ）Dε

規制当局は社会的厚生の最大化を目的にすると仮定するならぱ，事後的な社

会的厚生関数は，貸出が行われることの社会的価値に銀行利潤を足し合わせ

たものであり，

　　S＝（1一α）（Rq（〃一1σo）一1）一（1＋λ）Dε十α（Rg（刎1σo）一∫）十1〕ε一C（〃一）

　　　＝（Rq（閉1σo）一∫）十λDε一C（〃一）．

この式を，（1）式と（4）式を使って変形すると16〕，

　　　　　　S＝（1＋αλ）（1～ρ（刎1σ佃）一／）一（1＋λ）C（閉）一λ∬．　　　　　（6）

すなわち，社会的厚生は，プロジェクトの社会的価値から，銀行の超過利潤

をシャドウコストでかけた値で引いたものとなる．

　したがウて，完全情報下における規制当局が解くべき問題は次のようにな

る．

問題1
　　　　　　max（1＋αλ）（1～9（㎜1σ皿）一1）一（1＋λ）C（㎜）一λ∬

　　　　　　1〃．刷1
S．工．

　　　　　　　　　　　　　　　∬≧O．

これから得られる解は，

　　　　　　　　　　　　（1＋αλ）1～　　　　　　　　　　　　　　ホ
　　　　　　　C’（閉）＝1＋λ　あるいは・閉≡㎜1

∬一。あるいは，。㌧C（閉ξ）一α（的（刎ξ■ω一∫）

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　ε

　　　　　　ただし，q（刎ξlqO）＝q0＋刎ξ、

　すなわち，モニタリングの隈界的費用は貸出が行われることの社会的な限

界的価値に等しくなくてはならないことを意味している．ここで，1＋λで
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割り引かれているのは，銀行に対する補助金を支払うために公的資金を使用

するシャドウコストがあるからである．そうした公的資金のシャドウコスト

の存在は，一銀行に対して超過利潤を与えないことを意味している．

　ところで，分子のαの値に応じて貸出の限界的価値は変化することに注

意をする必要がある．αの値が大きくなるにつれて銀行の獲得する収益の割

合が上昇するから社会的に最適な銀行のモニタリング水準を上昇させる．し

たがって・銀行が行うモニタリングの水準は貸出市場構造に埣存している・

また，シャドウコストが上昇すると，それだけ公的資金の投入を規制当局は

望まなくなるから，社会的に最適な銀行のモニタリング水準は減少する、

　ここで，〆＝1－go一刎ξ一ε，が＝∫一（1一〆）がであるから，完全情報

下における最適な規制メニュ■ま，1〆，グ1である．また，完全情報であ

るから，借手のリスク水準に関わらず，銀行は社会的に最適なモニタリング

の水準を達成することになる．しかし，銀行の自己資本比率および規制当局

に支払う預金保険料率は，借手のリスク水準に応じて異なることになる．

　以上を，命題の形でまとめると次のようになる．

命題1完全情報下での各銀行に対する最適な規制メニュー1〆、グ1は，

次のように特徴づけられる17）．

　　　　　　　〆＝1一ρr㎜ξ一ε，が二1一（1一〆）が

　　　　　　　　　（1＋αλ）R　　　　　C（閉；）一α（1～9（閉ξ1σo）一∫）
ただし，C’（㎜ξ）＝　　　　，D＊＝
　　　　　　　　　　1＋λ　　　　　　　　　　　　　ε

系1貸出市場構造が独占的になる（競争的になる）につれぞ，社会的に最

適な銀行のモニタリング水準は増加（滅少）する．また，シャドウコストの

上昇は社会的に最適な銀行のモニタリング水準を滅少させる．

系2補助金を与えたリスク中立的な預金保険料率を設定した場合，．完全情

報下における社会的に最適な銀行のモニタリング水準は，公平な預金保険料

率の下での銀行が選択するモニタリング水準よりも高い18〕、

　このようになるのは，銀行がモニタリングすることによる社会的価値の一

部が銀行以外に帰属するために，銀行は社会的に最適なモニタリング水準を
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実行しようとはしないからである．規制当局は，補助金を導入することによ

うて，完全情報下における社会的に最適な銀行のモニタリング水準を引き出

すことができるのである．

4情報の非対称性が存在する場合の規制当局と銀行問の最適な

　規制メニュー

　本節では，規制当局と銀行の問に情報の非対称性がある場合を考察する．

ここでは簡単化のために，プロジェクト決定時における借手のリスク水準で

あるgoは，伽かρ止（伽くσL）のどちらかが実現するものと仮定する19〕．先に

述べたように，不完全情報の下での規制当局は，C（㎜）の関数型およぴ

σ（閉1qo）＝qo＋㎜の関係を知っているが，口oの実現値および銀行経営者が借

手のプロジェクトの成功確率を高めるために投入するモニタリング水準㎜

は観察できないものと仮定する．また，規制当局は，借乎のリスク水準σo

の実現確率リ＝P7（qo＝σム）を知っているものと仮定する．したがって，規制

当局は期待社会厚生S…リS（ρL）十（1一リ）S（σ〃）を最大化するものとする．こ

のとき，規情報の非対称性の下での最適な規制メニューを導出するために制

当局が解くべき問題は次のようになる．

問題2
　　max　レ［（1＋αλ）｛R（1一ε一カ止）一∫｝一（1＋λ）C（1一軌一ε一力止）一λ∬Lコ
　1九，ル，〃工，π”

　　十（1一リ）［（1＋αλ）11～（1一ε一力。）一11一（1＋λ）C（1一伽一ε一力∬）一λ∬。1

∫．亡

　　αlR（1一カrε）一／1＋D止ε一C（1一軌一ε一カエ）≧αlR（1一力。一ε）一11

　　　＋D〃ε一C（1－9rε一力〃）　　　　　　　　　　（7）

　　α｛R（1一ρ〃一ε）一∫｝十D月ε一C（1－q〃一ε一ψH）≧α｛R（1一力↓一ε）一∫｝

　　　十1）。ε一C（1－9ゲε一ρム）　　　　　　　　　　（8）

　　　　　　　　　　　　　　　∬工≧O　　　　　　　　（9）一

　　　　　　　　　　　　　　　∬〃≧O　　　　　　　　（1O）
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最初の二つの制約式（7），（8）は，それぞれの借手のリスク水準に対する銀

行の誘因両立制約（1C）であり，リスクの低い（リスクの高い）銀行がリス

クの高い（リスクの低い）銀行と偽づて申告しないための制約である．残り

二つの制約式（9），（1O）は，銀行の参加制約（朋）である．

　これから得られる解は20），

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（1＋αλ）1～
　　　　　　　　　C’（1一軌一ε一カム）＝　　　　　　　，
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　1＋λ

　　　　　　　　　　　　（1＋αλ）R　　　　λ　　　リ
　　C’（1一伽一ε一力〃）＝　　　　　　　　　　　　　　　φ’（1－q〃一ε一力〃），

　　　　　　　　　　　　　1＋λ　　　1＋λ　1＋レ

　　　　　　　　　〃＝¢（1一伽一ε一カ〃），∬〃＝O．

　すなわち，リスクの低い銀行は，完全清報下と同じ社会的に最適なモニタ

リング水準（㎜＝閉童）を達成し，正の超過利潤を得ることになる．これに対

して，リスクの高い銀行は，社会的に最適なモニタリング水準よりも低いモ

ニ多リング水準（刎＝励＜閉葦）を達成し，超過利潤がOとなる．

　リスクの低い銀行がモニタリングの水準を低下させることによって，リス

クの高い銀行と同じリスク水準にすることができる．リスクの低い銀行はモ

ニタリングの費用削減のため，そうした誘因を持っているから，最適なモニ

タリングの水準を達成するために規制当局は一定の超過利潤をリスクの低い、

銀行に与えなけれぱならないことになる．リスクの高い銀行が最適なモニタ

リング水準を達成するためには，規制当局はリスクの低い銀行に対してさら

に高い超過利潤を与える必要がある．この費用のかかる超過利潤を減少させ

るために，規制当局は，リスクの高い銀行に対して要求するモニタリノグ水

準を低下させることが最適となるのである．

　こ。うした状況における最適な規制メニューは，次のように直ちに導かれる．

命題2不完全情報下における最適な誘因整合的な規制メニュー，｛〆，砺｝，

1力芸，硝｝は，次のように特徴づけられる．

　　　　　　　が＝1－qr㎜；一ε，班＝／一（1一力三）DΣ

ただし，。三一C（’†ε一カ1）一α｛R（1一ε一カ・）一∫｝十φ（’一・∬†力・）

　　　　　　　　　　　　　　　　　　ε
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㌶二1－q。一物一ξ硝＝／一（1一力岩）D言

ただし，。岩一C（1一伽†カ・）Iα｛R（1－1一力・）一1｝

　　　　　　　　　　　　　　　ε

すなわち，がく㌶，五三くE岩である．

　これはChan，Greenbaum，and　Thakor（1992）のモデルの結論とは自己

資本比率の規制メニューの設定が逆になる．このような結論が得られるのは，

銀行のモニタリング活動を明示的に考慮している点と規制当局と銀行との問

における情報の非対称性の問題に対する設定の違いから生ずるものである．

　この直観的解釈は，以下の通りである．リスクの高い銀行に対してリスク

の低い銀行より高い預金保険料率とよう高い自已資本比率の水準を設定し，

リスクの低い銀行がリスクの高い銀行の水準までモニタリング水準を低下さ

せる魅力を滅ずる．これと同時に，リスクの低い銀行に対しては超過利潤と

して・自己資本比率の水準を低く設定する．預金の水準が高ければ高いほど

銀行にとっての補助金の額が犬きくなるのである．これらの措置によってリ

スクの低い銀行は自分のタイプを正直に規制当局に中告することが誘因整合

的になるのである．

系3貸出市場が独占的（競争的）になるにつれて，社会的に最適な銀行の

モニタリング水準は両タイプともに増加（滅少）する．モニタリング水準の

増加の割合は，リスクの低い銀行の方がリスクの高い銀行よりも大きい．ま

た，シャドウコストの十昇するにつれて，社会的に最適な銀行のモニタリン

グ水準は減少し，その滅少の割合はリスクの高い銀行の方が大きい．

　すなわち・銀行が獲得するプロジェクトの余剰収益が大きくなるにつれて，

両タイプの銀行の参加制約が緩和されてモニタリングの永準が増加すること

になる．しかし，情報が不完全であることから，モラルハザードを防ぐため

にモニタリング水準の増加の割合は異なることになる．同様に，シャドウコ

ストの上昇に対して，規制当局は公的資金の使用を望まないから，銀行のモ

ニタリング水準を低下させる．しかし，情報が不完全であるために，モニタ

リング水準の減少の割合は異なることになる．
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　ただし，こうした規制メニューは，銀行が置かれている貸出市場の構造に

よって，設定されるべき預金保険料率と自己資本比率の水準が異なることに

注意を払う必要がある．こうした意味において，貸出市場の構造や銀行の借

手の持っているプロジェクトの期待収益率，公的資金のシャドウコストに応

じて最適な規制メニューの水準は適宜調撃される必要があると考えられる．

5　結論

　本稿では，はじめに固定的な預金保険料率の下でのモラルハザードの問題

を串発点とし二〔，リスク可変的な預金保険料率と自已資本比率規制について

分析を行ってきた、周知のように，このモラルハザードの問題はリスク中立

的な預金保険料率を設定できれば解決することができる．続いて，規制当局

と銀行の間に情報の非対称性がある場合には，リスクの低い銀行が．リスクの

高い銀行のリスク水準までモニタリング水準を低下させるというモラルハザ

ードの可能性も考えられることを考察してきた．このモラルハザードに対し

ては，規制当局がプロジェクト決定後における銀行のリスク水準を把握でき

れぱ，補助金（預金保険料の割引）を導入したリスク中立的な預金保険料率

と自已資本比率規制を用いて誘因整合的な規制メニューを作成することがで

きる．銀行のモニタリング水準を高めるためのメカニズムとして預金保険か

らの補助金が機能している方法はChan，Greenbaum，and　Thakor（1992）

と同様であるが，本稿における誘因整合的な規制メニューは、リスクの低い

銀行に対しては，リスクの高い銀行よりも預金保険料率，自已資本比率とも

に低い水準に設定することが最適となる．すなわち，Chan，Greenbaum，

and　Thakor（1992）のモデルの結論とは自己資本比率の規制メニューの設

定が逆になることが分かった．この結論は銀行のモニタリング活動を明示的

に考慮している点と規制当局と銀行との問における情報の非対称性の問題に

対する設定の違いから生ずるものである．

　このように規制当局が銀行との情報の非対称性をプロジェクト決定後にお

ける銀行のリスク水準を把握できる水準まで解消できれば，規制当局が銀行
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のモニタリングにおけるモラルハザードを防ぎ適切に金融監督政策を運営す

ることができる．しかし，目々金融技術が進歩しており，規制当局が銀行の

活動実態を把握することは，以前にも増して難しくなっている．現行の日本

の規制当局においては，そうした技術的な側面に加えて，検査をする人員の

数が少ないという問題もあると思われる．したがって銀行のリスク水準を把

握するために，金融活動の実態を把握することのできる人材の育成と，規制

当局の人員を増員することが大きな課題であると考えられる．もちろん，こ

うした情報を獲得するためのコストを考慮する必要があることは言うまでも

ない．しかし，資産の優良な銀行と危険な銀行との間に預金保険料率に差が

ないというのも不合理であり，また，モラルハザードの問題を解決するとい

う監督の目的からすれぱ，規制当局がプロジェクト決定後における銀行のリ

スク水準を把握できなけれぱ，監督の意味も少なくなるのも事実であろう．

したがって，この意味において，規制当局の監督の実効性は，金融技術の進

展を踏まえた情報獲得のコストを考慮した上で，どこまで金融機関との情報

の非対称性を解消できるかに大きく依存するのである．

＊　本稿の作成にあたり，大橋和彦，小川英治，三隅隆司の諸先生方，及びレフリ

　ーの方から有益なコメントを頂きました．ここに記して感謝致します．

1）　すなわち，他一∫〉0である．以下、これが常に成立すると仮定する．

2）　この値の相違が銀行の貸出先企業の相違を表すものと考えられる．

3）　この仮定は技術的なものであり，規制当局の目的関数が凹となる十分条件と

　なっている、

4）規制当局が必ずしも社会的厚生を最大化する事を目的としていない場合につ

　いての分析として，BootandThakor（1993），Campbel1．Chan，Marino

　（1992）を参照のこと．

5）　この仮定によって，プロジェクトの余剰が全て貸手に帰属する独占的な状況

が生じることはない．これは近年における競争制隈的規制の撤廃の方向性と整合

的である．無論，本稿では借手側の誘因を所与としているので，これを合めた分

析は今後の課題である．

6）　ここで口oを一定としているが、これが異なれぱ，それに応じて公平な預金保
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　険料率も異なる（すなわち，リスク可変的である）ことに注意されたい．σoの

　違いを脚注2にあるように銀行間の相違と考えれぱ，公平な預金保険料率は銀行

　問で異なることになる．

7）　このような預金保険料率の設定の仕方をリスク中立的保険料率と先行研究で

　は表現している（これもリスク可変的であることに変わりはないことに注意され

　たい）．Chan，Greenbaum，and　T‘akor（1992），池尾（1994），岩村（1992）

　を参照のこと．εは任意定数であるから，様々なリスク中立的預金保険料率を設

　定できる．

8）補助金は，預金保険と直接関係のないものであってもよい．ただし，預金と

　関連した補助金であることが重要である．例えぱ，金利の上限規制などは補助金

　と解釈できる．金利規制と銀行のモラルハザードを分析したものとして，例えぱ

　Bhattacharya一（1982）がある．

9）池尾（1994），岩村（1992）を参照のこと．

1O）　これ以降は補助金（ε〉O）の状況を想定する．また，εは所与とし預金保険料

　率が負とならない十分に小さい水準であると仮定する．脚注17を参照のこと．

11）本稿では，銀行の留保利潤は，全ての銀行でOであると仮定する、

12）Myerson（1979），Baron　and　Myerson（1982）を参照のこと．

13）本稿のようにエイジェンシー問題で線型の仮定をしているものとしてGiam－

　marin，Lewis，and　Sappington（（1993）を参照のこと．

14）無論，エイジェンシーアブローチによって金融伸介捜関の理論が大きく進展

　していることも事実であり，本稿ではこうした利点を積極的に活用する．

15）　シャドウコストは公的資金1円の使用ににかかる経費である．Laffont　and

　Timle（1993）を参照のこと．

16）　銀行の参加制約として〃≧Oがあるから，17を明示的に表すために変形して

　いる．

17）本稿では，預金保険料の割引率εを一定として扱っている（脚注10を参照の

　こと）．εの増加は，預金保険料率の減少を意味する．これは預金額Dを減少さ

　せ，自己資本比率の水準を上昇させる．すなわち、預金保険料率の減少は自己資

　本比率規制の上昇をもたらすのである．

18）　証明は，Appendixを参照のこと．以下も同様．

19）　連続的な場合についても同様に求められる．安田（1999）を参照のこと．

20）・この解の導出は，Appendixを参照のこと．
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　　　　　　　　　　　　　　ApPeIldix

系1の証明σ（刎；）一σ（㎜・）一（1＋αλ）L、。一（1一α）R。。したがつて，

　　　　　　　　　　　　　　　1＋λ　　　　　　1＋λ

　　　　　　‡　　　　‡‡　　　　　閉s＞刎　．　　　　　　　　　　　　　　　　　　（証明終わり）

問題2の解の導出：Laffontand　Tirole（1993）に従って，以下の四段階に分けて

導出する．

ステップ1：誘因両立制約である

　　　α｛沢（1一ρ工一ε）一η十DLε一C（1一軌一ε一ρ工）≧α｛R（1一ρ〃一ε）一1｝

　　　　十D〃ε一C（1一軌一ε一カ〃）

　　　α｛R（1一力〃一ε）一η十D〃ε一C（1－qH一ε一力〃）≧α｛R（1一カ↓一ε）一η

　　　　十D止ε一C（1－q〃一ε一カエ）

の両辺を足し合わせると，

　　　　　C（1一ロエーε一ρ工）十C（1一伽一ε一ρ。）一C（1－qrε一ρ正）

　　　　　　一C（1一σ〃一ε一力正）≦O

自肌1ぴ（1↑1－1）1刎抄・α一1工・べ・・であるから力且・1。を合意

する．

ステソプ2：誘因両立制約（7）式と参加制約（1O）式は参カロ制約（9）式を合意す

る．

　　　17止≧α｛R（1一ρ〃一ε）一1｝十1〕〃ε一C（1一軌一ε一力〃）

　　　　　≧αlR（1一ρ・一ε）一11一αlR（1一力。一ε）一11＋C（1一伽一ε一ρ肝）

　　　　　一C（1一軌一ε一力〃）

　　　　　≧C（1－q〃一ε一カH）一C（1一軌一ε一カ〃）≧0

また、1〕「ムは。∬エ≧17〃十C（1－q〃一ε一ヵ〃）一C（1一耽一ε一力〃）

　　　　　　　≧∬且十¢（1一伽一ε一力〃）

ただし，φ（1一ρ〃一ε一ヵ〃）三C（1－g〃一ε一力〃）一C（1丁ρ〃’ε一ρ〃■■q），

　　　　吻＝軌一伽である．

　φ（・）は増加関数であり，C’”〉0より，φ（・）は凸である．このことは，規制当

局の目的関数が凹であることを保証する．

ステップ3：利潤∬は規制当局にとって費用がかかるから，制約（7）式は，最適

値において等号で成立する・したがって，∬〃＝oであり，刀1＝∬〃十φ（1一σrε

一加）を代入して求める．．
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ステップ4：以上で求めた解が制約（8）式を満たすことを確かめる一

　　　　　　∬〃≧α｛R（1一ρL一ε）一∫｝十D止ε一C（1－q〃一ε一ρ止）

　　　　　　　　＝〃L＋C（1一軌一ε一ρ工）一C（1－q〃一ε一カム）

　　　　　　　　＝17rφ（1一伽一ε一力止）

すなわち，O≧φ（1一伽一ε一加）一φ（1一伽一ε一〃）一

ここで，物二1一伽■ε一加＜1－qrε’九二砧＜1一ログε一カェであるから，制約

を満たすことになる、　　　　　　　　　　　　　、
　　　　　　　　　　　　　　　　∂　　　　　　　　　　λR
系3の証明1リスクの低い銀行は・亙σ（1■軌一ε一〃）＝丁可〉Oであるから・

独占的に近づくにつれてモニタリング水準が増加する．リスクの高い銀行は，

∂　　　　　　　朋　　λ　レ　　　　　　肋　　　　肋亙σ（1■・・一1■加）＝1・11・l1・1び（’一qT3・）万ここで・τ

≦Oであると仮定するならぱ・φ（・）1ま凸であるぎ・ら・亙C（1…一ε■力・）〉Oと

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　d㎜なる、ところが，このときC’〉0であるから一〉0となり矛盾である一したがっ
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　dα
　　d物
て、一〉Oである．
　　dα
また，このとき，

　　　　　　　　　∂　　　　　　　　　　　∂　　　　　　　　　万σ（1一・・一ε’ρ・）一亙σ（1一・・一1r加）

　　　　　　　　　　　　λ　　レ　　　　　　　　　　d励
　　　　　　　　　　一1。λ1。リφ’（1■・・一ε一力・）万＞O

α∈（O，1），λε（O，1）であるから，

　　　　　　　　　　∂　　　　　　　　　R（α一1）
　　　　　　　　　　一C’（1一軌一ε一クム）＝　　　　　　＜O
　　　　　　　　　　∂λ　　　　　　（1＋λ）2

　　　∂　　　　　R（α一1）　リ（1一λ）φ’（1一伽一ε一ρ・）
また・亙C‘（1■口・■1■カ・）＝（1。λ）・　　（1。λ）・　＜いれは・

C（・）が凸であるから，モニタリングの水準の滅少を合意する．さらに，

∂　　　　∂　　　　リ（1一λ）σ（1■口・一ε一加）。0
亙σ（1■軌†力・）下σ（11ρ・’ε一ク・）＝　（1。λ）・

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（証明終わり）
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