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経営のための ゲ 一ム理論入門 

笹 井 止句 

1 . はじめに 

現実の社会においては ，複数の主体が ， 各々異なっ 

た 目的と情報を 持ちながら，互 いの 意思決定の間にあ 

る 種の相互作用があ ることを認識しながら 意思決定し 

行動している． ということは ，意思決定者は ， 常に他 

者との競争的状況，換言すれば ，戦略的状況に 置かれ 

ているということになろう．特にビジネスを 取り巻く 

環境においては ，戦略的状況は 頻繁に発生する． 例え 

ば， 買い手と売り 手間の価格交渉，雇用主と 非雇用者 

間の賃金交渉， メーカーと下請企業間の 誘因問題， 政 

府 と規制を受ける 企業間の交渉等至る 所に見受けられ 

ろ う した戦略的状況では ，意思決定者は ， 全ての 

結果が他者の 決定にも依存するため ，他者が自分に 対 

してど う 反応するか考慮にいれた 上で合理的なプラン 

を 用意しなければならない． このプランのことを 戦略   
と 呼ぶことにする． また，合理的プランとは ，利害が 

戦略的にからんだ 中で， 自分自身からみて 最善な戦略 

ということを 意味する   

ゲーム理論はこの 最善の戦略の 策定方法についての 

用具を提供すると 同時に戦略的状況における 意思決定 

プロセスの体系化を 企図するものであ る   

本稿は，経営学部学部生及び 大学院生のために ， こ 

の ゲーム理論の 入門的解説を 試みたものであ る． 本稿 

で 参考にしたものば ， 侭 ・ 色 bbons; Ga 笏 e  T 稜 。 ひメ or 

A 戸戸 Jie み Eco れ o 笏 iJzs,  PHnceton  Univ.  Press,  1992], 

[J.Tirole;  T ん <e Thheo り 0 ダル イぴ sfrial  Ore は 荻 zatio 抑 

(Chapter@11) ， Cambridge:@MIT@Press ， 1988] ， [E ， Ras ， 

musen;  G は 笏の Q れイ乃げ or 笏 4%0n,  Blackwell  Pub- 

尽 hers, 1989],  ジョン・マクミラン 著 ，伊藤・林田 

訳 『経営戦略のゲーム 理論 ], 有斐胡 であ る   

ゲームの理論においては ，意思決定主体をしばしば 

player と呼ぶ・ゲームを 単純化した概念で 記述する 

と 次のようになる・ player は ， 前もって定義された 

実行可能な行動集合の 中から一つの 行動を選択する． 

player の行動と最終的なゲームの 結果との間にはあ 

る種の関係があ る． その関係は完全に 予測できる場合 

もあ れば偶然性を 含む場合もあ る・ また， pIayer に 

よって行われた 最終的結果は ， 各 pl"y 。 r によって個 

別に行われた 決定を合成して 得られる．ゲーム 理論は， 

このようなゲームのフレームワークのもとで 合理的な 

行動とは何であ るかを追求する． 

本論に入る前に 最も基本的なゲームであ る囚人の デ 

イレンマを紹介することにする． いま，共同して 犯罪 

を行ったのではないかと 疑われている 二人の容疑者， 

1 , 2 が い る．警察は ， 彼らを有罪とするには 証拠が 

不十分であ るため， 自白によって 立件したいと 考えて 

いる． そこで， 別々に隔離した 部屋で尋問することに 

した．その際，次のような 提案をする． もし二人とも 

自白しなければ 刑期はともに 1 年であ り，二人とも 正 

直に自白すれば 刑期は 8 年であ る． もし一方が正直に 

自白し他方が 自白しなければ ，正直であ ることを 評 

価し無罪とする．一方， 自白しなかった 容疑者には重 

い 刑期 10 年を課す． この状況を図示すると 次のように 

なる． 

自白する 自白しない 

自白する ( 一 8,  一 8) (  0 ， 一 10) 

自白しない ( 一 10 ， ） 0 ( 一 1,  一 1) 
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よう としま いと 自白することが 合理的であ る．容疑者 

2 にとっても状況は 同じであ り，従って両者とも 自白 

することが合理的行動となる ， こうした状態はゲーム 

の 均衡と呼ばれる． もし両者が協力して 自白しなけれ 

ば， 更に良 い 状態が実現するが ，合理的意思決定の 帰 

結 として両者が 自白に追い込まれるわけであ る   

後で必要とされる 効率性 ( パレート最適 ) という 重 

要な 概念を定義しておくことにする． もし誰かが不利 

益を被ることなくあ る状態から他の 状態へ移行するこ 

とが出来ないならば   ，その状態は 効率的であ るという     
従って，囚人のデイレンマの 均衡は効率的ではない   

現実の世界において ，個人的利益の 追求の結果が 非効 

率的 結果を招いてしまうといった 囚人のデイレンマ 的 

状況は頻繁に 発生する   

n ・ Game@Theory 

A.  完備情報 (complete  information)  のゲーム 

player の利得関数が 各 player の間で共通理解とな 

っているようなゲームは 完備情報 (coImplete) ゲーム 

と 呼ばれる． 一方， 行動の決定を 行 う 手番にあ る 

playe, が今まで行われたゲームの 完全な履歴をすべ 

て知ることのできるようなゲームは ， 完全情報 

(perfect) ゲームと呼ばれる   

playerl  と player2  のゲームを考える   

playerl の取り得る行動 二 @L, 麒 ， player2 の取り 

得る行動 二 @l,rl とする・時刻 t 二 l において player 

Ⅰが L か R の行動の決定を 行 い， t = 2 において 

player2  は playerl の決定を観察してⅠ か r の行動の 

決定を行 う   

即ち， player2 が決定を行 う 前に playerl の決定を 

観測できる場合 (singleton  information  set)  であ る   

ゲームを図示すると 次のようになる (eXtensiveform 

と 呼ばれる )   

 
 

R
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l
 

 
 

 
 

 
 

  
下段に表れる 数値は各々， playerl,2 の利得であ る   

Ⅰ印は各 player が行動の決定を 行 6 位置を示すもの 

であ り， decision  node  と呼ばれる． 情報集合 

(information set) とは， player が行動の決定を 行 う 

時点で知り得るノードの 集まりであ る． したがって ， 

完全情報ゲームにおいては ， すべての情報集合は 

singleton になり，不完全情報ゲームでは ，少なくと 

も Ⅰ つめ nonsineleton 情報集合が存在する・ 一方， 

playe,l が L か R の決定を行 い ，この決定を 観察で 

きないまま playe,2 が ちか，の 決定を行うゲームを 考 

える ．相手の決定を 互いに知らないで 同時に決定を 7 千 

ぅ わけであ る．相手がどのノードにいるのか 分からな 

いという意味で 情報集合 (nonsineleton)  を強調して 

次のように図示する   

(b) 

  

前に述べた p,jsoner,s delemma を図示すると 次の 

ようになる・ ここで， L, g は裏 切り 照 nk) または自 

白すること， R, r は協調 (cooperale) または自白し 

ないことを意味する． 

(c) 
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player は種々の状況においてそれに 対応する行動 

を 用意しなければならないが ，その際発生しているす 

べての状況に 対する実行可能な 行動を完全に specify 

する plan を戦略と定義する・ 換言すれば，戦略は 情 

報 集合から行動集合への 写像であ る． また，あ る特定 

0 行動を確実にとるという 戦略を純粋戦略，あ る確率 

分布で特定の 行動を選ぶという 戦略を混合戦略という 

(ex. Ⅰ wjth  prob.x  and  rwith  prob.l.x).  いま， 純 

粋 戦略に限定すると game(a) では pIay 。 ， 1 の戦略は ， 

最初の状況 ( 単一 ) において， 

L , R 

であ る   

player2 の戦略を考えるときには ， 2 つの状況にお 

ける 2 つの実行可能な 行動を規定する 必要があ る   

( 例えば ii, t t は playerl が L なら 4,R ならの   

すなわち， 

l せ， Ⅰ @,  { 戸， rt.  l せ， Ⅰ @,  l て ， Ⅰ t 

となる・一方， Game(b) では， pIayerl の戦略は 

L , R 

D 肱 yer2 の戦略は 

せ ， Ⅰ 

となる・ Game(a) Game(b) Game(c) において，各 

戦略に対応する 利得を利得 表 はきとめる (normal 

form と呼ばれる ) と 次のようになる   

Game (a) 

一見すると，利得 表を ，すべての状況における 行動 

に対して記述する 必要がないと 感じるかも知れないが ， 

後で導入する NashEquilibrium の概念を Game(a) 

のような， dynamic ゲームにおいて 用いるためには ， 

戦略に基づいて 利得を規定する 必要があ る． Na,h 

Equ Ⅲ briurn は normalform のゲームにおいて 定義さ 

れるものであ り，それは， 各 player の動きに対する 

最良の反応を 与えるものとなっている． 

まず， 各 player の行動を決定するための 合理的な 

基準について 考える   

(i) E.D,S.(eliminationofdo 而 natedstrategies) 

「たとえ他の player がどんな行動をとろうとも ，あ 

る行動が他の 行動より小さい 利得を生ずるものであ る 

( 優越される ) なら player はその行動を 選択しない」 

という基準 ( パレート基準 ) であ る・ たとえば， 

Game(a) において， player2 にとって， (4,r) とい 

う戦略はすべての 戦略を優越する・ したがって， 

player2 は相手の戦略が 何であ ろうと (g,r) を選択 

する・そのことを 察知した上で player l は R を選択 

する・ また prisoner,sdilemma, Game(c) を考えて 

みよう・ lL, 川 という戦略は ，両方の player にと 

って優越する 戦略となる・ このことは， EDS の基準 

は， pareto-inef66Cient な 結果を発生させることを 意味 

している・即ち ，主体の合理的選択が 共倒を招くこと 

になる． 

ところが， Game(b) では， どの戦略も他の 戦略に 

よって優越され 得ない． EDS 基準はあ まりにも強い 
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基準であ るため， ここに， この基準より 弱 い 概念を導 トラスト一リーを 意味している． ところが，手番が 定 

入する必要性が 生じる． そして登場するのが Nash 

Equ Ⅲ b,ium  (N.E.)  の概念であ る   

(n)@ NE@(Nash@Equilibrium) 

pIayer  l, 2  の戦略 a,,  a2  に対する pIayer  i の利得 

(pay-o 田を n,(a 。 ， a2)  で表す   

NE とはどの player も相手の戦略を 所与として彼自 

身の戦略を変更することを 望まない，そのような 行動 

を 意味する・ pay.off を用いて書けば ，「 a,*,  a2* が 

player  l,  player2  とって NE  とは， 

@l(al*@a2 ， l*)s@ Ⅰ (al ， a2 ， K) 

n2(al",a2") 三 n2(al",a2) 

が 全ての戦略 a 、 ， a2 に対して成立すること」となる   

当然 EDS ならば NE となる． NE がどのような nor- 

rnal form のゲームに対しても 存在するとは 限らない   

NE が今まで述べたような 純粋戦略の範囲で 存在しな 

ぃ 場合には，戦略の 空間を混合戦略の 範囲に広げると 

混合戦略の空間で 常に NE が存在する   

( 問 ) 

Game(b) において， NE は lL, g@ lR, Ⅱ ， 

Game(a)  において， NE  は @L, (g , g)@  jR, (r, 

r)t @ ， (g,r)@ となる   

Game(b) のような同時手番のゲーム (s ㎞ ultane- 

ousgame) においては， NE の概念は合理的であ るが， 

Game(a) のような手番の 定まったゲ - ム (dyna ㎞。 

game)  においては， normal form  で求められた NE 

は ， しばしば合理的でな い NE を導出する．例えば ， 

Game(a) においては明らかに EDS の基準は適切な 

もので， @R, (l,r)l のみが合理的な 解と考えられ ， 

それ以外の NE は非合理的と 思、 われる   

即ち， dyna ㎞ c eame  においては， NE  はあ まりに 6 弱い概念であ るとい う と になる． したがって ， 

NE の概念を更に 構 級 化する必要があ る   

ば主 ) 

@ ， U 屯 ， 9 Ⅱ という NE は，もし p 厄 yerl が R を 

選べば， player2 は 4 を選ぶという 脅しが成立するこ 

とが前提となって ， playerl が R でなく L を選ぶと 

まっているため ，実際には， もし脅しが実行に 移され， 

playe,  l  が R  を選べば， playe,  2  は ，を 選ぶ方が得に 

なるの， player2 の脅しは効力のないものになり ， こ 

の NE は実行されないものとなる． いいかえれば ， R 

から始まるサブゲームでは ，上記の解は NE になり得 

ないということであ る． 

(ili)@ Subgame@Perfect@Equilibrium@(SPE) 

SPE は， player l が L であ れ R であ れ， player 2 

はそれにもとづいて 最適に行動するということを 要求 

する・即ち，「 palyer l の行動に対する player2 の 最 

道 な反応 い，， ) を 知った上で， playe,l の最適な行 

動を求める」 という backward induction の概念であ 

る ．今少し厳密に 説明しよう．単一のノードから 出発 

してその経路上にあ る情報集合を 他のノードから 出発 

した経路がよ こ ぎらないような 最小単位のゲームを サ   
ブゲームと呼ぶ   

すべてのサブゲームにおいて NE となるような 戦略 

が subgameperfectequl 山 rium  (SPE)  であ る・勿論， 

SPE は自動的に NE となっている   

いま，既存の 独占企業が新規参入を 企てる企業に 対 

して，価格戦争をしかけるという 脅しによって ，参入 

を阻止し現状を 維持し得るか 或いは価格戦争より 参入 

企業との協調を 企った方がよいかという 分析を図のよ 

うな extensive fo,m のフレームワークのもとで 考え 

ることにする ( 参入阻止ゲーム ). この場合，手番が 

定まっているので 標準形で NE を求めるという 方法は 

適切でない． もし normal form で NE を求めると 

( 明らかに ) 参 人一協調，退出一価格下げ ， という 2 

つめ NE が得られる   

(Entrant.@ Incumbent) 
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( 問 ) 上のゲームを normalform で表わし NE を求 

めよ． また， SPE を求めよ． 

このゲームでは ，既存企業は 参入企業に，参入に 対 

して価格下げを 通告したとしてもこの 脅しは効力を 持 

たないことになる・ただしこの 通告が参入企業の 手 

番の前に行われる 場合には，話は 全く違ったものとな 

ることに注意されたい． 

ここで， Game(a), Game(b) の構造をもったより 

具体的なモデルを 紹介することにする   

田 戦略が連続的な 復古企業モデル 

(") クールノー (Cournot) ゲーム 

playe, l, player2  は生産量 ql,  q2 を同時に決 

定する． 

需要関数は p 二 l00 一 (ql+q2) であ り， した 

がって各々の 利得は ， 

n, 二 i100 一 (ql+  q2)tqi  i=  1,2 

となる，両者が 協力して生産量を 定めること 

ができる場合には ， 

ni+  n2=  @100 一 (ql+  q2)@(qi+  qz) 全 (100 一 

q)q 

を最大にする q=50 が最適生産量 ( パレート最 

適 ) となるが，非協力ゲームにないては ， q, 十 

q2 二 50 を満たす生産量は 必ずしも NE とはなら 

ない・ NE は，相手の生産量を 所与としたとき 

の最適反応曲線の 交点で 求 まる・すなわち ， 

an ・ an@ 
9qi 一一二 0  万一二 q2 0 

を 満たす 点 q@, 弔であ る・ NE であ るから， 

playerI は自分が NE から生産量を 変化させて 

も player2 は生産量弔を 変えないと信じてい 

るということが 前提となっているということに 

注意されたい   

q2 

Rl( ぬ ) 

50 

R2(<yi) 

Qi 

50 

(b) 、 ンユ タ ッ ケルベルバ (Stackelberg) ゲーム 

player l が最初に生産量を 決定しつづいて 

playe,  2  が生産量を決定するものとする． 

pl 、 y 。 r2  は生産量の決定する 前に， playerl の 

生産量を観察する・したがって ， pl 、 y 。 r2  は q, 

を所与として n, 二 t100 一 (ql+  q2)tq2 を最大に 

する・また， player  l  は Qi に対する player2 

の 反応 R2(q,) を知った上で rL ヒ i100 一 (qI+ 

R2(ql)tq, を最大にする 最適生産量を 決定する   

このようにして 求 まった生産量 qI", q," は 

SPE となっている ， 

( 問 ¥ qI*Iq2* ノ qi+q2, p* く p 。 ， nI*+n2* く n]0 

+n,0 ， n,* ノ n,o, IV2* く n20 を確かめよ・ 

( 注 ) n,* く n20 の意味する所を 考えてみよう． 1 人 

の 意思決定者のみを 対象とする場合，多くの 情報を持 

つということは 彼にとって不利になるものではない． 

所がゲーム的状況においては ，情報を持っているとい 

うことを他者に 知らせることは 自分を不利に 導くとい 

うことがあ り得る，スタッケルベルバ・ゲームにおい 

ては， player2 が q1 という情報を 持っているという 

ことを p ね yer Ⅰに知らせる・ 換言すれば， playerl 

は player2 が q1 を知っているということを 知ってい 

るという状況を 表していることになる． 

(2) Bank Runs 

2 人の投資家があ る銀行に各自 5 億円ずつ預金して 

いるものとしよう・ 銀行はその預金を 2 期間で完結す 

るプロジェクトに 投資している． もし銀行がプロジェ 

クト の完結を待たずに 1 期目でプロジェクトの 精算を 
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行えば投資家に 対して総計で 2 X 3 億円の回収が 可能 

であ る．一方，プロジェクトの 完結する 2 期目まで投 

資を継続すれば ，総計で 2 X 6 億円の利得を 投資家に 

支払うことができる．投資家には ， 1 期目と 2 期目に 

預金を引き上げるかそのまま 預金を継続するかの 決定 

が 委ねられている． もしプロジェクトが 完結する前に 

どちらかが預金を 引き上げれば ， その時   占 においてプ 

ロジェクトは 精算される． 

1 期目における 各投資家の決定に 対する結果は 

normaI fo,m で書くと 

引き上げ 継続 

サブゲームとは ，は ),ineIeton の，情報集合のノード 

n から始まり， (b)n に従うすべての decision ノードを 

含み ， ( 。 ) 他のノードに 従ういかなる 情報集合もよぎ 

らないようなゲームであ る．全体のゲーム 自体も 1 つ 

のサブゲームであ るが通常これはサブゲームに 含め ろ 

い ． Game(a) では， 2 つのサブゲームがあ り，各々， 

player2 のノードから 始まる・ Game(b) では，サブ 

ゲームは存在しない・ この定義の後に 次の subeame 

perfect の定義が導入される   

定義 (SeIten)  もし play 。 r の戦略がすべてのサ 

ブゲームにおいて ， NashEqu 山 hrium となるならば ， 

引き上げ (3,  3) 

継 続 (2 X  3 一 5,  5)  (2 期目に続く ) (5.               
となる．一方， 2 期目まで投資が 行われた場合に 各 投 

貴家の決定についての 結果は 

引き上げ 継続 

Nash  Equilibrjum  は subgameperfect と呼ばれる   

次に， subgame  perfect(backwards  市 duct め n)oul- 

come  と subgame  perfectNash  equ 山 br ㎞ m  を明確に 

区別しておこう・ equ 山 hrillrn  はすべての状況におい 

てとられる戦略の 組を意味し， oulcome は ( すべての 

状況についてではなく ) 実際に起こり 得ると期待され 

る状況においてとられた 戦略の結果を 示すものであ る   

引き上げ (6.  6) 

継続 (5,2X6 一 5)                               
となる． このゲームを backward  induc:tion  によって 

解くことにしょう． まず， 2 期目における NE は，両 

者とも引き上げという 戦略であ ろう．従って ， 1 期目 

における利得 表は， 

引き上げ 継続 

例えば， Game(a)  において backwards induction  に 

よって求められた outcome  は (R,r)  であ る・一方， 

@ ， (i , 「 )@  は 各 player の 各 4 大呪における 完全な戦 

略を表す subgameperfect な NE  となっている・ 明ら 

かに， lL,  Ⅱ， ()@  @ ， (r, r)@  は subgame  perfect 

でない NR であ る． 前述したよ う に完備， 完全，情報 

ゲームにおいては subeame perfecl equ Ⅲ briurn の概 

念は noncrerlible threats をうまく排除できるものであ 

るが・不完全情報のゲームにおいては ， nonsineIeton 

  情報集合を含むため ，上記の方法の 適用は簡単ではな 
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によって与えられる．結局， SPE は ， 引き上げ一引 

き上げと，継続 一 継続ということになる． このモデル 

はいつ銀行の 取り付けが起きるかを 示すものではない 

が， それはこのようなゲーム 的状況においては ，均衡 

現象として起こり 得るということを 示唆するものとな 

っている． 

subgame  perfect,  outcome,  equilibrium  について 

もう少し厳密に 説明しておこう． 

い ． この場合には ，   情報集合のどのノードに 到達した 

かについて確率的評価を 導入する必要があ る． そこに 

おいて導入される equ Ⅲ brium の概念が， perfectBay- 

sianequ Ⅲ brium という考え方であ る・ 

Repeated@Games     

これまでは 1 回限りのゲームをとりあ げてきたが， 

ゲームが繰り 返される場合を 検討しょう． まず簡単な 

例 として， Game(c) が 2 回繰り返されるゲームを 考 

える ・最初に Game(c)  が行われ (stage  game),  そ 

の 結果を両者が 観察して同じ Game( 。 ) が行われる   

利得は ， 各ステージゲームにより 得られる利得の 和で   
あ る   
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backwards induction によって PE を求めよう． 第 

2 ステージにおいては 前の 4 つの結果に依存したサブ 

ゲームが存在するが ( サブゲームの 利得は第 1 ステー 

、 ジの 結果を第 2 ステージの各利得に 加えたもの ), 明 

らかに第 1 ステージの結果とは 独立に ， 各サブゲーム 

の NE は (L, g), outcome は ト 8, 一 8) となる． 

よって第 1 ステージにおける NE はやはり (L,  ) で 

あ る・ したがって， subgameperfectoutcome は各ス 

テージにおいて (L, g) が行われた結果となり ，決 

して強調は達成されない． ステージゲーム (G と書 

く ) が T 回 繰り返されても (G(T) と書く ) 同じ結 

果が生ずることは 明らかであ ろう． この ょう なゲーム 

においては直観的に [ もしステージゲームが 唯一の 

NE を持つならば ，すべてのステージにおいて NE を 

プレーすることが G(T) の一意的な subgameperfect 

outcome を与える」ということを 類推できよう． 

もしステージゲームが Game(a) のような dyna ㎡。 

な 場合にも， dyna 而 c ステージゲームが 唯一の back. 

wards induction outcome を持てばその outcome を 生 

ずる戦略を繰り 返すことが G(T) の一意的な， ub. 

game pe,fectoutcome を与える． このことを参入阻 

止ゲームが有限個の 市場において 繰り返されるという 

状況において 見てみよう， 

もし参入阻止ゲームが 繰り返されるということに 

なると， 各 player は，以前の各 player の戦略が何で 

あ ったかに依存した 形で戦略を考えなければならない 

ことになる・ 常識的には，なだれを ぅ って参入が始ま 

ることを阻止するために ，第 1 回目は価格下げを 行い ， 

それ以後の参入を 阻止できることになりそうだがそう 

はならない． 

いま，有限回の 繰り返しであ るとする．最後の 回は， 

過去の歴史が 何であ ろうと， 参 人一協調が均衡となる． 

最後から 2 番目の市場では ，次には参人一協調であ る 

ことが共有の 知識となっているため ，価格下げという 

ことを相手に 伝えたいが，その 価格下げの評判を 作っ 

ても得ることはないことになり ，琴人一協調を 選択す 

る．順次この 戦略の組が PR を形成する，全ての 市場 

で 参入が行われるということを 示唆するという 意味で， 

このことはチェーンストア・パラド クスと 呼ばれてい 

る ． 

囚人の dilemma においてもチェーンストア・パラ 

ド クス においてもゲームが 繰り返し行われ ，その回数 

が 有限であ る限り，チェーンストア・パラド クスと 同 

じ状況が発生する．お 互いに裏 切り続ける，或いは 参 

入が続くという 戦略が SPEoutcome になることは 明 

かであ ろう． 

しかしながら ，無限 回 繰り返しが行われるというこ 

とになれば様相は 一変し協調していくという 経路が 

均衡経路となり ， それを実現するための 均衡戦略が存 

在する可能性がでてくる．参入阻止ゲームにおいても ， 

あ る所からさきは 参入を阻止できる 均衡戦略が存在す 

る 可能，性が出てくる．すなわち ， ステージゲームがた 

とえ唯一の NE を持っていても ， どのステージ out- 

come も NE outcome でないような subgame perfect 

outcome が存在し得る． 

Inf6nitely RepeatedGame: 

ステージゲームが 無限 回 繰り返されるゲームを 考え 

る． ただしⅠステージが 始まる双に ヒ 1 ステージま 

での結果が観測される． 

各 player の利得は各ステージゲームの 利得の列 

n.,n2,n,, .,. の 6 で割引いた現在価値 

n,+<sn2+6n3+       

としょう． ここでは具体的に Game(c) が無限 回 繰り 

返されるものとする・ 今 ， playerl の次のような 戦略 

を 考えよう． 

7 まず，最初には R をプレーする． ヒ 1 ステージま 

での結果がすべて (R, r) であ る限り ， t ステージに 

おいて R をプレーする． そうでなければ 以後 L を プ 

シー する」 

このような戦略は ，協調が続く 限り協調を行 い ， 1 

度でも協調がくずれる ( 裏 切り ) と永久に裏 切りつづ 

けることを意味する 戦略であ るため， t,igger 戦略と 

呼ばれる． もし 6 が 1 に 近ければ， 両者にとって 

trigger 戦略が NE であ りかつ， subgameperfect であ 

ることが知られている． したがって， この戦略を用い 

たときの無限 回 繰り返しゲームの outcome はすべて 

のステージで (R, r) ということになる．すなわち ， 

deviation に対しては， ステージゲーム NE にスイッ 

チ するという t,igger 戦略を用いることによって 無限 

繰り返しゲームにおいて 協調を達成できるわけであ る   

Game(a) (b) (c) では， playerl,player2 が戦略 

を 決定する際に 同じ，情報を 所有している ( 六十 称 情報， 
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symm 。 t, 目 ということが 前提となっている・ 対称情 

報でない場合が 非対称情報 (asymmetric) であ るが， 

その本質の意味するものは ，一部の player が他の 

playe, より，有用な 私的情報 (privateinformation) 

をもつということであ る． 

私的情報は情報の 言葉で言えば ，あ る player の情 

報集合が他の player の情報集合より 粗でない ( 詳し 

い ) 場合ということができよう． 

ゲームにおける 最も先端的で 応用分野の広い 研究は 

非対称情報のダイナミックゲームに 関するものであ る 

が ・そのためには ，適切な均衡概俳を 導入する必要が 

あ る・例えば，完全ベ イズ 均衡 (perfect Bayesian 

Equ Ⅲ brium) がそれであ る・ 

B. 不完備情報のゲーム 

不完備情報のゲームは ， 各 player が自分自身の 利 

得関数については 知っているが ，他の player の利得 

関数については 知り得ない状況のもとで 行われるゲー 

ムであ る，他の plaVer が私的情報をもつというふう 

に考えてもよい． このときには・ 合理的選択の 基準と 

して， Baysian  Nash  Equ 山 brium  (BNE)  という均衡 

概念が導入される． クールノ一の 復古企業モデルを 用 

いて説明しよう． 

player  l  と player2  は生産量 q,,q, を同時に決定し 

その時市場における 需要関数は双と 同様に p=a 一 (ql 

+  q2)  とする・ player  2  の費用関数は ， c, 二 chq, か c, 

二 c ダ q2(ch ノ c,) のどちからであ る・一方， player l 

の 費用関数は cl 二 cql であ る・ 今 ， い ayer2 は， 自分 

自身の限界コストが ch であ るか c, であ るか (player 

2 のタイプという ) ということと playerl の限界コス 

ト c は ついて知ることができる・ 一万， playerl は ， 

自分自身の限界コスト c と player2 のタイプが確率 

6  で (player  l  のビリーフ belief  という )  ch,  確率 1 

一 6 で c, であ ることしか知り 得ない・ player 2 は 

player  l  に対して優位な 情報 (private  irlf0rmation) 

を 有することになる (asymmetric  information  の状況 

であ る )   

このようなゲームにおける 均衡戦略は次のように 決 

定 されよう・ playe,l の最適生産量を q@,  player2  の 

限界コストが 各々 Ch,C, の時の最適生産量を qi(ch), 

q ㌢ c") と 書く・それらは ，次のような 利潤を最大に 

する解であ る   

q ㎡ ch)=  argmaX  n2( ポ ， q2  :ch) ⅠⅡ a 一明一 q2)ch}q2 
q2 
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問 ． 1 階の条件によって 上の解を求めよ   

クールノー・ゲームにおいては ， playerl と 利得関 

数について私的情報を 有する player2 が同時に生産 

量を決定する 不完備情報ゲームであ るが， 自然という 

プレーヤーを 導入すると player がゲームの過去の 完 

全な履歴を知らない 不完全情報のゲームと 考えること 

もできる・例えば ， まず自然が player2 のタイプを 

決定し playe,2 にだけそれを 知らせる・ playe,l は， 

過去の履歴を 知らぬまま， 自己のビリーフにもとづい 

て意思決定を 行うというスト 一 リ 一になる． 

不完備情報ゲームにおける 基本的特徴は ，次のよう 

になろ う ・ まず自然が， 各 player にのみそのタイプ 

を知らせる・ 各 player は自分のタイプを 知り ， 他の 

player のタイプを類推し ( ビリーフを形成し ) 自己 

のタイプにもとづ い た行動 ( 戦略 ) を決定する．その 

とき， 各 player の戦略が各自のビリーフにもとづい 

て計算された 他の player の戦略に対して 最適な反応・ 

となっているとき ，それらの戦略の 組は Baysian 

NashE   u Ⅲ brium(BNE) と呼ばれる・ 

いま一つ， 不完備情報ゲームの 例として・ 競売 

(auction) のモデルを簡単に 示しておこう・ 

あ る商品に対して 2 人の入札者 (bidde,) が存在す 

るものとする． 2 人の入札者はその 商品についての 価 

値評価 (valuation) をもち，その 評価は [0, 1] 上 

に ， 互いに独立に 一様分布している・ 入札者 i の評価 

を vi, 入札価格を bi と書く・ まず自然が入札者の 評 

価 ( タイプ ) を決め，その 入札者にのみ 彼のタイプを 

知らせる．彼等は 同時に入札価格を 提示し価格の 高 

い 方が商品を獲得しその 時の利得は v Ⅰ bi となる， 

もし提示された 価格が同じならコインを 投げて入札 

を 決める．評価は 互いに独立であ るから，入札者の 評 

価がどんな vj であ っても，入札者五の 評価は [0 ， 1] 

上に一様に分布するというビリーフをもつ． 
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したがって，入札者Ⅰの 利得関数 ui は， 

， bi ノ bj 

Ⅵ (bl,b2:vI,v2)=  (vi 一 bi Ⅴ 2  ,  b@ 二 Ⅱ 

  vi 一 b;   b, く Ⅱ 

で 与えられる．明らかに 入札者三の戦略は ， 各タイプ 

に依存した関数 b.(vi) であ るので， 各 ビリーフに基 

づいた最適反応を 求めれば，それが BNE ということ 

になる．戦略を 線形に限定して ，即ち bi(vi) 二 a 汁 civj 

の形の BNE が ， 

bi(v;) 二 vi 2 

となることを 示すことができる． 

以上の説明を 通じて，我々は 不完備情報ゲームに 関 

参入 

退出 

参入 

退出 

して，ビリーフを 用いた BNE という均衡を 定義した   

次に dyna ㎡ c な 不完備情報ゲームにおける 均衡概俳 

を定義することにしよう・ 完備ゲームで NE が non- 

crediblethreat を排除できないため ，サフゲームの 考 

え方を用いて subgameperfect の概念を導入した よう 

に ， BNK の概念を精 級化 ( 強めた ) した Perfect " 画旭           ゆ         ぬ   
れる．勿論， PRE は BNE となっている・ 不完備情報 

ゲームにおいては ，ゲームの進行に 伴って行われる 他 

の player の行動を観察しながら ，そこから得られる 

情報をもとに 自己のビリーフを 更新していくという 考 

え方が採用される．その 際， ビリーフの更新が 合理 生 

をもつという 基準をべイズ・ルールに 求めることにな 

る． したがって，均衡を 定義する自然な 方法は，均衡 

経路上 (ontheequ Ⅲ briumpath) で，ビリーフは べ 

イズ・ルールに 従い，均衡経路を 離れた 上 (offthe 
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equ Ⅲ b,iumpath) では べ イズ・ルールに 矛盾しない 

指定されたパターンに 従うとき，最適な 反応を与える 

戦略として定義することになる．具体的な 参入・阻止 - 

ゲームの例をあ げて説明しよう． 

まず， 自然が 2 種類の参入企業のタイプ (,t,ong 

か weak) を選ぶ． その確率は各々 0 ． 5, 0.5 であ り， 

これは共有知識であ る． 

参入企業は自然の 行動を観察して ， 自分の行動を 決 

定するが，既存企業は ， 自然の行動を 知らないまま ， 

自分の行動を 決定しなければならない． したがって， 

参入企業は自分の 手番の時，既存企業の 知らない何か 

を知っていることになる ， この意味でこのゲームは ， 

不完備情報ゲームであ ると同時に非対称情報ゲームに 

もなっている． ゲームを extensive form で書くと次 

のようになる． ただし，⑪は 自 妖の手番を表わす． 

自然は確率 0 ・ 5 で strong と weak を選択、 し Entrant 

にのみどちらかであ ることを知らせる． 

もし参入企業が 鮭 ， one であ ることが分かって い れ 

ば ， 参 人一協調が SPE になり， wreak であ ることが 

わかっていれば ， 退出一戦うが SPE になる． それで 

は ， PBE を求めてみることにしょう．参入企業は 常 

に 参入し既存企業は 常に協調するという 戦略と P 

(slrong l 参入 ) 二 0 ・ 5( 参入という行動により 到達した 

  情報集合上で ，参入者が， t,one であ る確率が 0.5 であ 

る ) というビリーフが PBE であ ることは明かであ ろ 

う ．何故ならば ， この均衡戦略にそっては ， ビ l; 一フ 

は 計算するまでもないが べ イズ・ルールによって ， P 

(strong  l 参入 ) 二 P  0 参入 l strong)P  は t,one Ⅴ P  ( 参入 

l strong)P  (strong)+  P  ( 参入 l wveak)P  (weak)=  0.5 

となる，一方， このビリーフのもとでは 参人一協調が 

最適反応となっている   

この場合，均衡を 離れた情報集合上のビリーフは 何 

であ ってもよく問題にならない． 今一度 PBE を正確 

に 定義しておくことにする   

『 PRE はゲームの各ノードにおいて 次 ㈹条件を満た 

す 戦略とビリーフの 組であ る   

(m) ゲームの各情報集合において ，後続する部分で 

0 戦略は他の player の戦略とビリーフを 所与 

として最適反応となっている   

@ 各情報集合上における player の ピ リーフは ， 

他の playe, が均衡であ ると仮定した 上で ， そ 

の 行動を所与として ( 観察さ ォ L た t, のとして ) 

ベイズ・ルールによって 更新されたビリーフで 

あ る ] 

したがって， PBE は戦略とビリーフの 組を特定化 

し 上のはⅡ 2) が成立するかどうか 確認すればよいこ 

とになろう． 

C. 私的情報におけるスクリーニンバ と シグナリンバ 

不完備情報のゲーム ( 私的情報を有するゲーム ) に 

おいては，完備情報の 場合と上 ヒ駁 して，有用な 私的情 

報 をもっ側に利得 (, 清報 レント ) が発生する． しかし 

ながら，交渉プロセスをうまく 設定することによって ， 

相手の情報を 引き出し，情報レントを 減少させること 

が 可能になる場合があ る， このような行動はスクリー 

ニンバ (screening) と呼ばれる・ 一方，私的情報を 

相手にうまく 伝えることによって ，効率的状態へと 移 

付 することが可能となる 場合があ る． このような行動 

は シグナリンバ (s 晦 na Ⅲ ng) と呼ばれる・ここでは・ 

私的情報を引き 出す方法としてのスクリーニンバ と私 

的 ，情報を伝える 方法としてのシグナリンバを 簡単な例 

をあ げて説明する   

い ま， 自動車の売手と 買手がかる．売手は 2 期に分 

けて販売する．第 2 期まで購入を 延期すれば第 1 期で 

購入する場合の 価値の 80% の価値に減価する． こ うし 

た 遅延費用は，売手には 発生しないものとする． また， 

売手の自動車の 仕入植 は 1000 ドルであ る．売手はこの 

自動車の価値が 1100 ドルと評価する 買手とⅠ 060 ドル と 

評価する買手との 2 つのタイプの 買手に直面している 

が ， どのタイプ か 識別できない．更に 売手の方が価格 

づけにコミットできるものとする．買手の 方はタイプ 

に関する私的情報をもっていることになる． このとき， 簡単な計算から ，第 1 期に 1068  ドル，第 2 期に 1060 ド 

ルの 価格を設定することによって ，評価の高い 買手を 

第 1 期に購入させ ，評価の低 い 買手を第 2 期に購入さ 

せることが可能になる．すなわち ，売手のこのような 

戦略は， PBE ( スクリーニンバ 均衡 ) になる   
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る 保証はない，信じてもらえるためには ，伝達する情 

報 ( シグナル ) が虚偽であ る場合の方が ，真実であ る 

ことを伝達する 場合よりもコストが 高くつくというこ 

とが明らかなときにはじめて 相手は真実を 伝える シグ 

ナル であ ると推論する． シグナリンバが 機能すると ぃ 

ぅ ことは， シグナリンバが PBE ( シグナリンバ 均衡 ) 

となるということを 意味する，注 1) 教育がシグナリ 

ングとして機能する 労働市場の例を 紹介しよう． 

労働者には，先天的に 生産性の高いタイプと 低いタ 

イプの 2 種類あ る．雇用主は ，事前にどちらのタイプ 

か 識別できないが ，その上 ヒ 率は 60% であ ることは知っ 

ている． 生産性の高 い タイプは 200 ドル，低 い タイプ 

は 100 ドルの付加価値を 生み出すことができる．雇用 

主は彼らに各々付加価値と 同額の賃金を 支払わなけれ 

ばならないものと 仮定する．労働者は ，労働市場に 参 

入する前に教育水準を 示す卒業証書を 取得することが 

できる．ただしその 取得にかかる 費用は生産性の 高 

いタイプと低いタイプにとって 各々 60 ドルと 120 ドル 

であ る． このゲームを extensive form で書くと次の 

ようになる   

いま，雇用主が 卒業証書を取得している 労働者の生 

産性は高く，取得していない 労働者の生産性は 低いと 

いう信念をもっているものとする．この 時，雇用主の 

このビリーフ と ，生産性の高いタイプの 労働者は卒業 

証書を取得することを 選択し低いタイプの 労働者は 

卒業証書を取得しないことを 選択する戦略の 組はシバ 

ナリンバ均衡となる．即ち ，上記のビリーフのもとで ， 

上記の戦略が 最適反応であ り，その戦略のもとで 上記 

のビリーフが 正しかったことが 確証できる． 

このようにして 労働者は，生来の 生産性を卒業証書 

というシグナルによって 雇用主にうまく 伝達できるこ 

とになる．我々は 上の例において ， シグナリンバ 均衡 

が存在することを 示した． しかしながらこのことは ， 

それ以外の均衡，例えばシバナリンバしない ( シグナ 

リングが機能しない ) 均衡が存在する 可能性があ るこ 

とを否定するものではないことに 注意されたい・ 

( 問 ) 雇用主のビリーフが 卒業証書を取得した 労働者 

の生産性は高い ，一方，取得しなかった 労働者の 

内で生産性が 高いタイプの 比率は 60%, 低いタイ 
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Ⅱ 二 1 ということは ，努力による 増分の全てをエー 

ジェントに帰属させるということで ，その結果，エー 

ジェントのインセンティブをプリンシパルの 目的に一 

致させることになる． 

ここまでの議論に 登場するエージェントは 危険中立 

的であ る・ したがって，エージェントが 追加生産物の 

価値をすべて 受けとること ，換言すれば ，最大の努力 

を引き出す努力インセンティブのみを 考えれば十分で 

あ った・その場合には ，不確実に変動する 利得のリス 

クもすべてエージェントが 負うことになる． しかしな 

がら，エージェントが 危険回避的であ るならば，彼は 

予想される利得の 不確実な変動の 度合いが減少するな 

らば手に入れる 所得の一定額 ( リスク・プレミアム ) 

を断俳した方が 全リスクを負うよりも 有利であ ると考 

える・ したがって，こうしたときにはリスクを 全て 

エージェントに 負担させることはプリンシパルにとっ 

て望ましいことではなくなる． 

通常， プリンシパルは ， 異なったリスクをもつ 多く 

の活動を行っているので ，特定の活動に 関するリスク 

はさほど気にしないと 考えられる・この 理由から， プ 

リンシ パル はエージェントよりリスク 回避的ではない 

であ ろう． 

例えば，大企業は 下請企業より ，企業は雇用する 

個々の労働者より ， リスクを 吸り x する能力があ る．こ 

の理由によって ，プリンシパルは 危険中立的であ ると 

仮定する， 

危険回避的なエージェントは ， リスクの一部をプリ 

ンシパルに負担してもらい ，その代わりにより 低い平 

均報酬に甘んじてもよいと 考える．一方，危険中立的 

なプリンシパルは ，この提案を 当然価値あ るものと 考 

える ・ リスクの取引を 行うことによって ， 全リスクを 

エージェントに 負担させる場合より ，両者にとって 利 

益がもたらされるわけであ る． しかしながら ，こうし 

たリスク効果はインセンティブ 効果とは互いに 相反す 

る 関係にあ り， このかねあ いが最適な報酬を 決定する 

ことになる． 

リスクプレミアムはエージェントの ，慎重さと起こり 

得る変動の度合いに 依存する．全変動をエージェント 

が負担する場合 (r ニ l のとき ) のリスクプレミアム 

を R とすると，負担するリスクの 割合がで 三 1 のとき 

のリスクプレミアムは r2R に減少する． 

したがって， エージェントは 総期待利益 

e 2 

E 卜 ] 一 r2R 一 e, 2  d 二 s+re 一 r2R 一一丁 2 

を 最大にする e*(s, ,) 二 rd を選択することになる   

結局，プリンシパルにとっての 最適な契約は 
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( 問 ) 6 は期待値 E 凹二 0 の正規分布とする・ q 二 0 

に対するリスクプレミアムが R, 即ち E[u け )] 

二 u Ⅰ R) のとき， q 二 r8, 斉 1 に対するリスク 

プレミアムは r2R になることを 証明せよ．ここで ， 

u(.) は u(x) 艮一 e コ であ るエージェントの 危 

険回避的効用関数であ る． 

ここで，今まで 述べたプリンシパル ー エージェント 

モデルの数学的定式化を 行っておくことにする． 

雇用主 ( プリンシパル ) は，労働者 ( エージェン 

ト ) の 努力 e が観察できないため ，成果 q 二 q(e, の 

に 依存した賃金契約 w(q) を提案する・ 成果は金銭 

的 単位で表わされているものとする．プリンシパルの 

効用関数は W(.), エージェントの 効用関数は U 

(.) 一 V(.) としょう・ただし V(,) は努力に関 

する非効用関数であ る・ プリンシパルの 最適化問題は ， 

エージェントは 契約の後に努力水準を 決定するという 

こと，あ る一定の効用水準 D 以上が得られなければ 

契約は拒否されるということを 勘案した上で 自身の効 

用を最大 ィヒ するという問題になる． このことを定式化 

するとつぎのようになる   
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毛 =  argmaXEU  (w  (q に， 8))) 一 V  (e)  (m  -@  2) 
  

EU(w(q ㏄ ， Q り ) 一 V(e)) 三百 (T  一 3  ) 

(f 一 2) 式は，エージェントに 努力水準を自由に 

選ばせるという 条件で incentivecompatibility 条件と 
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呼ばれる． 

一方 (m 一 3) 式は，百以上であ れば，労働者は 

契約することを 好むという条件で ， ese,vationutility 

条件或は， individuaIrationa Ⅱ ty 条件と呼ばれる・ 

G,ossman.Han は上と等価なもう 一つの定式化を 

開発している．その 方法は， まず任意の色を 動機づけ 

る最小コストの 賃金関数 w"(.) を求める． 

C  にⅠ二 minimum  w  (.) Ew  (q い， 0  ) 
S.t   

三生 argmaxEU(w(q(e, タ ))) 一 V(e) 
  

EU(w(q に ，タ ))) 一 V(e) 三百 

次の段階においては ， モ の中でプリンシパルの 利得 

を 最大 ィヒ する努力 e* を 求める   

Max ㎞ izeEW(q 億 ，の 一 w"(q い，タ ) り 
  

したがって，最適な 賃金契約は w* 。 q(e", タ )) と 

なる   

エージェンシ 一関係では，通常エージェントはあ る 

時点で情報上の 有利性をもっているため ，非対称情報 

の ゲームとなる． そうした情報上の 有利性が発生する 

状況には，種々のバリエーションが 有り得る．非対称 

情報下での特徴を 明確にするため ， Rasmusen (p. 

167) は，モデルを 便宜上次のように 分類している． 

これらは， モデルの特徴を 明確にするための 概念図 

で ゲームを extensive form で表したものでな い こと 

に注意されたい． 

(a)@ moral@hazard@wi   h@hidden@action 

プリンシパル (P) はエージェント (A) の 行 

動を観察できない． A は自然 (N) より前に行 

動をとる．不確実性を 伴う完備情報ゲームであ 

る 

@ 
E%or ィ   Ⅱ 

Co イ ⅡⅠア トこ c 「 

P A, 
Ⅰ。 セン 

柁 ey やど / 

(b) moral hazard wwith hiddeninformation 

N が A には観察できるが ， P には観察できな 

い行動をとる．すなわち ， A は N の後に行動 

をとり， P に N の行動に関するメッセージを 

送る．不確実性を 伴う完備情報ゲームであ る． 

H 「 g 片   AcceP1@ N A,  材 es ゴむタ e 

八 l て 。 ンノ を 血 0 斤 

㌧Ⅰ 守 

(c) adverseselection 

まず N が A のタイプを選択しそのタイプは 

P には観察できない．その 後に契約が行われる   

不完備情報ゲームであ る   

用 9 ゎ 
@¥ 

N p 
CO 月 ⅠⅠ aCr 

A 
ょ 。 ル   

(d)  signalling  and  screening 

まず自然が A  のタイプを選択し そのタイプ 

は P  には観察できない． A  は彼のタイプを 示 

すために P に観察できる 行動をとる． 契約の 

前に A が行動をとるなら signa Ⅲ ng となり， 

契約の後に A が行動をとるなら screening にな 

る・ 

H;S 片 

  
N A, S79% ヨ /  p  Co 締ヰ racr A, 

て 0 レノ 

柁 e, ァら帝 

Signal   
N 

Ⅱ iqh Contract 
P A, 

正 0 テン 

柁 申 X 申 ・ な / 

これら 5 つの分類は，その 定義として十分に 確立さ 

れたものではなく ， しばしば重複して 互換的に呼ばれ 

ることも多い． 
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今 ， プリンシパルを 雇用者，エージェントを 労働者 

として， ょ 0 具体的に上の 分類の意味する 所を考えて 

みることにしよう． 

労働者は，努力。 を投入することによって ， 自然の 

状態によって 変化する成果 q(e, のを生み出すこと 

ができる． もし雇用者が 労働者の能力を 知っているが ， 

彼の努力を観察できないときは 巨 ) の モデルとなる． こ 

の時契約は努力にもとづくことはできない ( 契約不可 

能 条項 ) ため，観察できる 成果 q に依存した賃金契約 

w(q) を提案することになる   

当初，雇用者も 労働者も彼の 能力を知らないが ， 契 

約 後に労働者だけは 彼の能力を見 ぃ だすことができれ 

@b) のモデルとなる． もし当初に，労働者は 彼の能力 

を 知っているが ，雇用者はそれを 知らないなら げ 。 @ 

モデル ( 確実ゲームのときもあ るし不確実ゲームの と 

きもあ る ) になる． 

更にその上， もし労働者が 雇用者に観察できる 教育 

を 契約の前に獲得すれば ， signa Ⅲ ng, 契約後に獲得 

すれば screening となる   

(dXc) においてはエージェントは 非同質的であ り， プ 

リンシ パか は異なる特性をもつエージェントを 識別し 

ようとする． (b) と ( 。 ) の相異は， (b にはエージェントは 

情報を獲得する 前に契約を結んで い るが， ( 。 陀は契約 

  の   前に情報を入手している ，点であ る   

(i 主 ) 「 逆 選抜」という 用語は保険に 由来した言葉で 

あ る，保険会社は 事故に対する 損失を保証してやる 制 

度であ る．それ 故 ，保険は事故に 追い易い顧客にそう 

でない顧客より 多くの便益を 与えていることになる． 

結果的に保険会社の 顧客たちは事故に 追い易い性質を 

もっという「 逆 選抜」が発生することになる． 

B, 業 批評価とプリンシパル ー エージェントモデル 

プリンシパル (Owne 「 ) は，管理サービス (mana- 

gerjaISerViCe) 或いは経営努力の 量に依存して ，金銭 

的成果を生み 出すことのできる 生産プロセスを 所有し 

ているものとする・ 管理サービスは ， 高いレベル aH 

と低いレベル aL の二種類があ って，エージェント 

(manager) によって提供される ( エージェントのス 

キルは既知であ る ). 管理サービスの 提供によって 発 

生するキャッシュフローは ，事前には定まっていない ， 

あ る確率分布に 従う状態 S に依存して次の 表によって 

与えられる． このキャッシュフ ロ 一の実現 値は ， プリ 

ンシパルとエージェントの 双方にとって ( 事後的に ) 

観察されるものとする． 

S S2 S3 

BH 8,000  8,000  4,000 

&L 8,000  4,000  4,000 

1 

単位万円， P （ S ） P （ S ） 14 P(S,) 二丁 

例えば， aH  が提供され，状態が S3  であ れば， 

4,000 のキャッシュフローが 得られる．一方， aH  によ 

る事前に期待される 期待キャ，シュフローは 8000X 
1 l Ⅰ ナ 

キ干 8000X  万 +  4000X  了三 6000 となる・エージェ 
ントは所得と 余暇に関して add 田 vely  sepa,abIe  な効 

円 関数 

U(z, a)=V す一 V(a) 

をもっものとする． V(a) はサービスの 量についての 

非効用を意味する 単調増加関数であ る．簡単のために 

V(aH)=10. V(a,)=5 とする・ 

したがって，エージェントはリスクに 対して危険回 

避的で，かつ 努力することを 好まないということにな 

るわけであ り，所得による 効用とサービスの 提供によ 

る 非効用のトレードオフを 考慮しっ っ 意思決定を行う 

ことになる．プリンシパルがエージェシ ト を雇用する 

ためには，効用車 ィ 立で 一 U=l0 の留保効用を 保証する 

必要があ る・すなわち ，労働市場における 次善的雇用 

機会の提供が 一 U 二 l0 の 価ヰを で行われているというこ 

とになろう． プリンシパルは 期待キャッシュフ ロ 一に 

のみ関心を抱く 危険中立者とする． 

要約するとプリンシパルは 生産プロセスを 所有し 

エージェントによる 管理サービスの 提供を必要として 

いる・ - 方，エージェントは 生産プロセスから 発生す 

る キャッシュフ ロ Ⅰ x の一部 z の分配を得ることによ 

って管理サービスを 提供する， 

い ま， aH の提供に対して エージ一 U=l0 を保証する 

ェントへの支払いは 

Ⅴ す二 10+V(aH) 二 20 

を満たす z 二 400 であ る． 

プリンシパルとエージェントが 信頼関係にあ るとす 
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れば，プリンシパルは 固定賃金 400 を与え・エージェ 

ントは，忠実に a" を 提供することになる． このよう 

なケースは最善 解 ( 旺 ， tb 。 ， 1) と呼ばれる， ところが， 

どのサービスを 提供したかエージェントの 行動をプリ 

ンシパルが観察できないため ，エージェントには ， 常 

に 400 を受け取って a,, を 提供しようという 誘因が存在 

することになり ，モラル・ハザードの 問題が発生する   

例えば状態が S. 、 の時には，エージェシ ト が実際には 

a,, を 提供したにも 拘らず an を提供したと 報告しても 

同じキャッシュフローが 発生するため ，その真偽を 確 

かめることができない． 

プリンシパルとエージェントの 間に信頼関係が 無い 

場合は，観察可能なキャッシュフ ロ 一に依存した 支払 

し Ⅰ 

Z8(@  lf  X 二 8,000 

Z40  lf  X 二 4,000 

を考える必要があ る． - 直観的には高い 成果に対しては 

多く支払い。 低い成果には 少ししか支払わないという 

契約が合理的であ ろう． 

い ま，エージェントに 留保効用 百 =10 を保証し 

aH を選ぶ誘因を 与えるという 拘束のもとで ，プリン 

- ンパルにとって 最小の期待コストを 達成できる支払い 

方法は ， 

1 minimize@ @@Z8o+-y-Z4o 

S.t   

1 

M(aH)= 子 X め㏄ 十壱 X 屯 40 一 10 三 

3 

M(a,)= 十 X めい 辛 ， 屯 "-5 
M  (aH)=  10 

の 解 ， z ㏄Ⅰ 900.  z40=  100 で与えられる   

この時の期待コストは 500 となる   

一方， ai については， 

3 minimize@ ・ ，， 1 @@Z8o 4@ 。 -@-Z40 4 

S.t   

3 

M(al,) 二十 X 妬 ao 十手 X め 。 0 一 5 三 

1 

M(aH) 二十 X Ⅴ す R0 千告 X Ⅴ す 。 。 一 10 
M(a.)=10 

と定式化される・ この解は， zRo 二 z40 丁 225 であ る． 期 

待 コストは， 225 となる． 

aH を動機づけるコストと aL を動機づけるコスト 及 

びプリンシパルにとっての 納期待キャッシュフローを 

勘案した上で ，プリンシバ ル が行う最善の 選択は aH 

の提供を動機づけ ， 純 期待キャッシュフロー 6 。 000 一 

500=5 。 500 を得るということになる． このケース 

(incentivecontra.ct) は次善 解 (secondbest) と呼ば 

れる・最善 解 が達成される 場合の純期待キャッシュフ 

ローは， 6,000 一 400 二 5,600 であ る・ したがって ，次 

善解 との 差 100 は aH を動機づけるためのコストを 意 

味する・換言すれば ，非対称情報のためにエージェン 

トが持つ情報レントであ る． 

明らかに信頼関係が 成立する場合において ，固定支 

払い方法 (constantwage) は， risksharing の意味で 

は e 伍 cient であ る． したがって，次善 解 におけるよう 

な riskypaymentz80 二 900 ， z40 二 100 は， risksharing 

の意味では ine 缶 cient となる． 

つぎに，何が 業績評価のための 有用な情報 か ， また 

そのような業績に 関する情報をどのようにプリンシパ 

ル ー エージェントモデルに 組み込んでいくか 検討して 

みることにしよう． 

l l エージェントのサービスをモニタ 一できる場合 

エージェントの 行動を事後的に 観察できる場合には ， 

サービスのレベルに 依存した支払い 

z 二 400     an 

一 一 0     ai   

が 吋能 となる・このとき ，Ⅵ 而一 V(aH)=10 ・Ⅴ万 

一 V(al,)= 一 5 となって，エージェントにとっては 

，，，を選ぶことが 自己の利益となり ，モラルハザード 

の問題は解決し 最善解を達成できる．最善 解 によっ 

て得られるキャッシュフロー 5.600 と次善策によって 

得られるキャッシュフロー 5,500 の 差 ¥QW がモニタリン 

グの価値ということになる． 
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㈲ 自然の状態を 観測できる場合 

実際に生起した 状態が何であ ったか，事後的に 知り 

得るレポートシステム ( 情報、 ンステム ) が存在するも 

のとしよう． もし S2 で X=4,000 が報告されれば ， 

エージェントが a, を 提供していないことが 分かると 

いうことに着目して ， 自然の状態に 依存した支払い 方 

法を 

z=  400     Si 

=  400     S2        x=  8.000 

一 O     82        x 二 4.000 

=  400     S3 

と 定めると最善 解 が達成される． 

この契約においては ，エージェントは an を選択す 

るが， このことは読者で 確かめていただきたい． した 

がって前と同様に ， この情報システムに 対してプリン 

、 ンパルは 100 を支払うであ ろう． (iXii) においては， い 

かなる追加的な 業績に関する 情報も価値をもたないこ 

とは当然であ ろう． 

(") 自然の状態を 不完全に観測できる 場合 

実際に生起した 状態が S, であ るかそうでないかし 

か知り得ない 場合を考えよう．すなわち lS.t 々  H, 

is,, s 目二 L を知ることのできる 情報システムが 設置 

されている場合であ る． この場合には 支払い方法を 

Z8O.H     X=  8.000  and  H 

Z80 ・ @     X=  8,000  and  L 

Z40.I-     x=  4,000  and  L 

として， つ ぎの問題を解けば よい ・ 

1.l Ⅰ ll Ⅰ 

mlnImlze  キ X  z ㏄ ， H  +  十 X  z ㏄・ L+  告 X  z40.L 
S. 屯   

1 1 

h 八 aH) 二十 X Ⅴ 2 ㏄， H 十 4  X 晦 M.L 十 2  X 
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この問題の解を 求めることは 読者の練習問題とする   

注 1 ) 

、 ングナルとしての 機能を果たす 行動が存在しないた 

め，市場が機能しないケースとして 有名な中古車市場 

におけるレモン・マーケットの 例があ る． 

( ささい ひとし 横浜国立大学経営学部教授 ) 


