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契約の不完備性と日本の銀行行政*
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I はじめに

現在の銀行の不良債権問題は，ノてブsル期以降の銀行のず、さんな融資や，不健

全な経営がその主因であると考えられる。このような問題を引き起こした大蔵

省主導の監督体制を改めるため， 1998年6月に新たに金融機関の検査・監督を

担う金融監督庁が設置された。それと同時に，大蔵省による金融関連通達が原

則廃止され，金融行政は大きな転換点、を迎えている。本稿では，このような金

融行政の変遷の意味を，特に銀行業に焦点を絞って検討していく。

金融監督庁が設置される以前は i護送船団行政」と呼ばれる大蔵省主導の銀

行行政が行われていた。これは事前に銀行と政府とが情報を共有し合い，銀行

を一行たりとも潰さないことを前提に，大蔵省が裁量的に，経営に失敗した銀

行を救済する体制であったと考えられる。このような銀行行政を「事前監視型」

だとすれば，金融監督庁が今後目指していくのは，}レーノレに基づいた「事後監

視型」の銀行行政である。そしてそのlレールに従い，経営の不健全な銀行は，

業務の縮小や清算などのペナルティを課されることになる。

この対照的な二つの銀行行政の形態は，それぞれのメリット・デメリットが

あると考えられる。そして時代の変化と共に i事前監視型」よりも「事後監視

型」の方が，日本の経済環境に適するようになったのではないかと推測される。

* 本稿は 1998年6月24日の香川大学・経済学研究会における報告に基づき，それを修正・
加筆したものである。その際メンバーの方々から多くの貴重なコメントを頂いた。ここに

記して感謝の意を表したい。もちろんありうべき誤謬はすべて筆者の負うところである。

また本稿の研究は，科学研究費補助金(奨励研究ω) (課題番号 10730042)の助成を受け
ている。
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また仮にそうだとした場合，前者から後者にスムーズに移行するためには，い

くつかの条件整備が必要だと考えられる。

このような問題を体系的に解くためには，その分析の骨組みとなる理論的な

モデルが必要である。本稿ではその一つの試みとして， Schmidt (1996)のモデル

を適用してみる。このモデルは国営企業と民間企業のメリット・デメリットを

契約理論を用いて説明している。つまり，ある条件下では(公益事業を行う)

企業を国営化した方がよいし，別の条件下では民営化した方がよい，というこ

とを契約の不完備性を出発点として証明したモデルである。

具体的にSchmidtモデルは，国営企業と民間企業の本質的な違いが，企業内部

の情報を政府と企業が共有し合えるか否かにあるとしている。事前的な情報を

政府と銀行が共有することに重点、を置く「事前監視型」の銀行行政と，銀行の

事後的なチェックに重点を置く「事後監視型」の銀行行政は，まさにSchmidtモ

デルの国営企業と民間企業にうまく対応するのである。

このような問題意識の下で，本稿は大きく二つの部分から構成される。まず

前半の11ではSchmidtモデルのエッセンスを紹介する。ここでは銀行業に関す

る問題には触れず，純粋に理論的にSchmidtモデルの概要を説明する。次に後半

のIIIではSchmidtモデルと銀行業との対応をまず示し，それを日本の銀行行政

の問題に適用する。最後にIVでは本稿の結果をまとめ，その課題を挙げて締め

くくりとする。

11 Schmidtモデルの概要

契約の不完備性と国営企業・民間企業

経験的な事実として，民間企業は国営企業に比べて，外部性を考慮しないと

いう欠点はあるが，経営者に対し，生産性向上のためのよりよいインセンテイ

ブを与える利点があるとされている。しかし，政府が外部性を内部化するよう

に民間企業を規制したり，一方で国営企業の内部組織を民聞に真似ることで，

経営者により良いインセンティブを与えることができるのではないか，という

反論がある。
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これに対し Schmidt(1996)は r契約の不完備d性」が脊在するために，必然的

に両企業のパフォーマンスの違いが発生するのだと主張した。その直観的なメ

カニズムは次のようなものである。まず，企業の経営者が費用削減の投資を行

うと仮定する。そしてその投資が成功したか失敗したかは，企業内部の者にし

か観察できず，かつ外部の者に対しては証明できないとする。そのため民間企

業は国営企業よりも，事後的な政府の介入を困難にし，生産量は社会的に，よ

り最適でなくなる。しかし，このことは投資が失敗しでも，政府の補助は受け

られないことを意味するため，民間企業の経営者はより一生懸命に事前的な投

資を行うため，生産性は上昇しやすくなる。

以下では，より具体的に Schmidtモデルを見ていく。

2 ゲームの流れ

まず，政府が正の外部性を持つある財を供給することを計画している状況を

考える。この財を供給する技術の総体としての「企業」の所有権は，最初は政

G:政府 P:民間の所有者 M・経営者 N: Nature 

Gが企業を所有している。

Gが企業を国営伽十るか島領化するかを決める。
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確かめて、生産量 確かめて生産量

を決定する。 を決定する。

Pは投資の成否を徹かめられるが Gは確かめられず。よってPは成否を

Gに申告し 当初の規制体系に基づいた量だけ生産し補助金を受け取る。

図1 ゲームの流れ

(1) Schmidtモデルにおける「事前的J r事後的」とは，前者が投資の実行とその成否の笑
現が起こる前の段階を意味し，後者は起こった後の段階を意味する。
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府にあるとする。

以下図1に示されているような流れで，政府，民間の所有者，経営者の3人

のプレーヤーが各々選択を行いながらゲームが進行していく。最後は，政府が

企業に一定量の生産・販売を行わせ，国営企業の場合は政府のみの利得が，民

間企業の場合は政府と民間の所有者の利得が実現する。

次節では，やや詳しく Schmidtモデ、ルが設定した企業の生産環境と各プレー

ヤーの利得関数を見ていく。

3 企業の生産環境と各主体の利得

Schmidtモデルの企業は，ある財を生産することを許可された唯一の企業で

あり，念頭にあるのは公益企業である。その財の供給量を yとし，この財が供

給されることによる消費者余剰や正の外部性を b(y)とする。またその市場価

格を p(y)，売上げを r(y)= p(y).yとする。

次にこのモデルの分析の核となる費用関数の説明をする。経営者は前もって

努力eを投入し，費用削減の投資を行うことで，生産効率に影響を与えること

ができる。この投資が成功する (θ=81)確率はq(e)，失敗する (8= 82)確率は

1-q(e)であり，費用関数C(y，θ)は次のような特徴を持2。
C(y， 81) < C(y， 82)かっ Cy(y，81) < Cy(y， 82) 

(任意の y> 0について (1)

次節で詳しく述べるが， 8 (投資が成功したか失敗したか)は企業の所有者と

経営者にしか観察できず，しかも契約には書けないと仮定する。

経営者は費用削減の努力の見返りに，固定賃金wを受けとり，さらに私的便

益u(y)を享受することができると考える。具体的には，生産量が増えるほど役

得が増加したり，また企業が清算された場合(y= 0)，経営者としての社会的評

(2) eは経営者のみしか観察できず， eに基づいた賃金契約は結べないと仮定している。
( 3 ) b(y)， C(y，θ)はyの増加関数， p(y)はyの減少関数， q(e)はeの増加関数であり，そ
の他の条件も，すべて後に述べる最適化問題の解の一意性や，二階の条件を満たすように
設定している。また i= 1，2を除く下添字は，その変数による微分係数(偏微係数)を表
す。
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価が落ちることなどを想定している。

最後に企業が民営化された場合，その競売価格を z，政府が民間の所有者に与

える補助金をsとすれば，各主体の利得関数は以下のようになる。

政府(G) V = b(y)+r(y)-C(y，θ)-w 国営企業のケース)

= b(y)-s+z 

民間の所有者(P) II = 0 

= r(y)+s-C(y， 8)-w-z 

経営者(M) U = w-e+u(y) 

4 契約の不完備性

(民間企業のケース)

(国営企業のケース)

(民間企業のケース)

前節で触れた Oに関する情報構造が，このモデルの本質的な部分であるの

で，ここでより詳しく説明する。 θが企業の所有者と経営者にしか観察できず，

しかも第三者によって証明され得ない変数であるとき，民間企業の所有者は外

部者である政府に対し，。に基づいた契約を書くことはできない。言い換えれば

θという情報は，経費削減の投資の成否という言葉にできない事象が，企業の所

有者のコントロールの下で，一つの指標に集計されたものにすぎない。よって

政府が民間企業を事前的に監視するのでない限り，例え事後的に θをモニター

しても，民間企業の所有者に操作されてしまう可能性を否定できない。だから，

仮に民間の所有者が投資に失敗して，政府の補助を受けたいと願っても，それ

はできない。このような契約の不完備性が，民間企業をして外部性を内部化で

きない所以である。

一方，国営企業の場合，経営者のみならず政府も正確な θを観察することが

できる。よって上で述べたような問題は起きないが，別の問題が生じる。 θを政

府と経営者が共有しえても， θを第三者に証明することはできない。よって投資

にもし失敗すれば，政府にとって事後的に非効率でも，生産量を下げることで

経営者を罰するということが，契約に書けないのである。経営者はこのような

( 4 ) すべての主体はリスク中立的であり，また期待効用を最大化すると考える。
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政府のコミットメントの不完全さから，もし投資に失敗すれば政府は経営者を

救わざるをえないことを見越して，経費削減の努力を怠る。ここでも契約の不

完備性が原因で，政府は民間企業と同じような，経営者に対するインセンティ

ブ付けを行えないのである。

次節では，このような両企業のパフォーマンスの違いの原因を，最適化問題

を解くことでより詳しく見ていく。

5 最適化問題

ここでは国営企業と民間企業それぞれのケースにおける，各主体の最適化問

題を考えることで，結果的に財の生産量や経営者の努力水準がどのようなレベ

ルに決まるのかを見ていく。

(1) 国営企業

政府は事後的に 81(i= 1， 2)を観察できるので，それを所与として最適な生

産量ynlを決定する。すなわち次の一階の条件を満たすynlである。

by(ynl)+ry(ynl) = Cy(ynl， 81) i = 1， 2 (2) 

ここで(1)式と(2)式より ynJ> yn2が示される。このとき政府は消費者余剰や

正の外部性b(y)を考慮してyを決定しているので，資源配分上，効率的な生産

量を選んでいると言える。

経営者はこれを見越して，以下のunを最大化するようにeを決定する。
un = q(e)u(ynJ)+(1-q(e))U(yn2)-e+w 

すなわち国営企業の場合の，経営者の努力水準は以下の式を満たすenである。

qe(en)[u(ynJ)-U(yn2)] = 1 

(2) 民間企業

政府は事後的にaを確かめられないので，民間の所有者に θを申告させ，そ
の申告。へに基づいた生産量 yPIを命じ，補助金 SIを与える。このような契約を

競売の際に前もって民間の所有者に示しておしここで政府はず1とSIを設定

する際に，次の3点に注意する。

① 生産量はできるだげ多く，補助金はできるだけ少なくする。
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② 企業がOを正直に申告するようにする。

③ 企業の利潤が非負になるようにする。

-265ー

また政府は経営者の努力水準eを確率 1でe'だと仮定して， yPlとSIを設定

すると考える。数式で表すと以下の政府の最適化問題にまとめられる。

Max{yPi， SI} 

q(e') [b(yP1) -sd +(1-q(e'))[b(yp2) -S2] 

s.. t. Sar(yPi)-C(yPi， 81)孟Sj+r(yPj) -C(yPj， 81) 

SI + r(yPl) -C(yPl， 81)詮O

この最適解の大筋は以下のようになる。

yPl = ynl 

yP2く yn2

(すべての i，j E {l， 2}について)

(すべての iE {l， 2}について)

SI = C(yP 1， 81) -r(yP 1) + C(yP 2， 82) -C(yP 2，仇)

S2 = C(yP 2， 82) -r(yP 2) 

これらの解の直観的な意味を説明すると，投資が成功した(8=仇)場合，民間

の所有者は投資が失敗した (θ=82)と嘘をついて，補助金をC(yP2， 82) -C(yP 2， 

81)だけ多く得ょうとする誘因が働く。それを防ぐために SIにその情報レント

分だけを加えることが最適となる。さらに，そのレントをできるだけ少なくす

るためにはyP2をより少なくすればよいが，一方で資源配分上の偏り yn2-yP2

もできるだけ小さくなるように考慮して，yn2よりもやや少ない yP2を選ぶ、のが

最適となる。

国営企業のケースと同じように，民間企業の経営者も上のことを予期して，

以下の式を満たす努力水準ePを選択する。

qe(eP)[u(yP1)-U(YP2)] = 1 

このときずl-yP2> y¥ -yn2より， eP > enであることが示される。そのため国

(5 ) 均衡では現実に選択される ePとピは一致する。
(6 ) それ以上加えると逆に投資が失敗したにもかかわらず，より多くの補助金を得るため
に投資が成功したと嘘の申告をする誘因が働く。
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営企業の場合よりも生産性は上昇する。

以上をまとめると，民間企業の場合，投資が失敗したときの資源配分上のロ

スは発生するが，それが脅しとなるため，経営者に対して，費用削減のための

より良いインセンティブを与えることができる。

B インプリケーション

ここでは前節の最適化問題から，企業を民営化した方が望ましい条件を三つ

挙げる。

民間企業の場合は，政府が事後的に Oを観察できないことが，国営企業の場

合と結果が異なってくる唯一の原因だと分かる。またこの違いは， C(yP2， 82) 

-C(yP2， 81)が小さいほど， yn2とyP2の差も小さくなることから，費用関数の形

状に左右されることが分かる。すなわち生産にかかる費用が固定的であり，費

用削減の投資によって影響を受けにくいような場合は，その企業を国営化しょ

うが民営化しょうが，そのパフォーマンスに大きな差はでないと言える。これ

を受けて，企業を民営化した方が良い条件の一つ目は，経営者の費用削減の投

資が，より敏感に企業の生産性に影響を与えることである。

ごつ目として，経営者の役得や社会的評判(u(y))が，企業の生産量Yに，よ

り敏感に反応することが挙げられる。このようなときは，民営化して投資に失

敗した場合の yを低く抑えることで，経営者の費用削減のインセンティブをよ

り高めることができる。

三つ目は，その財の生産により得られる消費者余剰や正の外部性(b(y))が，

より小さいことである。このとき政府にとって， yn2とyP2の差をもうけること

の資源配分上のロスが小さくなるため， yP2をさらに下げて補助金 SIを削減す

ることができる。このため投資の失敗は，経営者に対してより大きなペナルティ

を課すことになるため，より多くの費用削減の努力を引き出すことができる。

(7) 例として，その財と代替的な財を生産する企業が増えた場合などが考えられる。
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Schmidtモデルと日本の銀行行政I
 
I
 
I
 
Schmidtモデルと銀行業

Schmidt (1996)は，外部性の存在する財を想定し，政府にその供給を義務づ

けられた公益企業をモデル化したものであった。 IIIで考察する銀行業も，安定

的な金融仲介や決済システムの供給を政府によって義務づけられている。金融

仲介は，預金者を代表して，企業の投資収益率などの情報生産を行うし，決済

システムも公共財的な性格を持っている。銀行を通して安定的な金融システム

を国民に提供することは政府の責任であり，銀行はその義務を果たすかわりに，

一定の保護と特権を与えられている。より具体的に Schmidtモデルと銀行業と

の変数の対応は，以下のようになると仮定する。

(

B

i

l

l

i

-

-

-

y:金融仲介の業務範囲，取り扱える資金調達・運用手段の種類の多さ。

() :銀行のリスク管理能力。

C(y， ()) :人件費・システム費・金利支出・貸倒れ引当て金などの費用。

r(y) :金利収入・手数料収入などの収入。

b(y) :安定的な金融仲介に伴う消費者余剰や正の外部性。

u(y) :企業からの接待や天下りなどの経営者の役得，または社会的評価。

e:銀行内の組織再編や情報収集などの経営者の個人的努力。

s:公的資金・日銀特融などの公的な補助金。

yは金融仲介の「量」ではあるが，ここでは実際の資金仲介量とは考えない。

なぜなら Schmidtモデルとの対応を考えると， yは国営企業でも民間企業でも

政府が直接命じる変数であり，企業が自由に決める変数ではない。このためも

しyを資金仲介量だとすると，規制金利の時代は，確かに yを政府が銀行に命

じていたと捉えることも可能だが，自由金利の時代に入った現在は， yは銀行が

金利を調節することによって，自由に決めていると捉えるのが妥当である。よっ

てyはあくまで，政府が銀行に許可した金融仲介の業務範囲であり， リスク選
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択の許容範囲だと考えることにする。

次に金融自由化の進展と日本の銀行行政の変遷が， Schmidtモデルとの対応

で，銀行にどのような影響を与えたのかを見ていく。

2 金融自由化と 0

図2の第1列目は金融自由化の流れなどを簡単に示している。それは大きく

次の二つの時期に分けられる。すなわち 1970年代前半までの金融自由化以前の

時期と， 1970年代後半からの金融自由化以降の時期である。この両期間の最も

大きな相違は，前半は，規制金利の時代であり，後半は自由金利の時代だとい

うことである。よって銀行にとって前半は，とにかく資金を多く集め，それを

貸し出すことが利潤を高める方法であるのに対し，後半はいかに金利を調整し

てリスクを管理するかということが重要になってくる。そのため，前半は各行

のリスク管理能力 θのばらつきが小さいのに対し，後半は Oの状態は様々な可

金融自由化の流れ 日本の lSchmidtげ山ける

-その他 銀行行政 銀行の企業形態

1970 

金融自由化以前
I (a) 国営企業

(規制金利)
護 1・・・・・岨・・・・・..・・・・・・・・ー・・・・・・・岨岨・・・・..

金融自由化開始

1980 I (自由金利) 送

船 (b) 

金融の国際化・
団

混

証券化の進展

イ'丁ー 沌

バブル経済
政

1990 I 期

銀行の不良債券

の増加

同
日本版 (c) 民間企業

2000 I ビッグノTン

図2 日本の金融環境の変化
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能性が考えられる。よってここでは，金融自由化以前までは政府がOを銀行と

共有しており，自由化以降はそれが不可能になったと考える。近年のデリパテイ

ブの発達や日本版ビッグパンの進展はこの傾向を一層強めている。

日本の銀行行政と y3 

l

i

l

i

-

-
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? 

丸ー

と呼

リスク管理能力の低い (8= 82 

の二つを分けるのは，1998年6月の金融監督庁の設置とそれに伴う大蔵省によ

る金融関連通達の原則廃止である。これ以前は裁量的な「護送船団行政」

ばれる銀行行政が採られていたのに対し，これ以降は透明なノレールに基づいた，

事後監視型の銀行行政が目指される可能性が強いからである。護送船団行政の

下では，経営効率の低い(8=ぬの)銀行に合わせて新商品の導入などが許可さ

れ，そのような銀行が破綻した際も，政府がその他の銀行に支援の要請や救済

合併の斡旋を行った。すなわち政府は 8= 82であると観察されたり，申告して

きた銀行に対し事後的に最適な金融仲介の範囲(y= y引を許してきたと考え

しかし金融関連通達の廃止により，競争を制限するような個別商品の

商品性に関する規制が撤廃され，基本的な認可基準のみが明文化されることと

これは新商品の開発に遅れた銀行や，

より狭い範囲でしか業務を許可されなくなる可能性 (y=ず2)を示

日本の銀行行政の形態をニつの時期に区分している。図2の第2列目は，

られる。

なった。

の)銀行は，

唆する。

国営企業から民間企業へ

2と3で述べたような金融環境の変化から，

Schmidtモデルの企業形態を基準にすると，以下の三つの時期に分けられる

日本の銀行の置かれた状況は，

4 

(図2第3列目)。

国営企業の時期(1970年代前半まで)(a) 

吉田・紺谷(1996)参照。
『日本経済新聞~ 1998年5月11日， 6月9日参照。
以下 r国営企業J r民間企業」はSchmidtモデルにおけるそれを指す。

(8 ) 

(9 ) 

(10) 
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規制金利のこの時期は，政府が各銀行のリスク管理能力 Oを事前的に共有

し，それを観察した後，銀行に事後的に最適な金融仲介の範囲(yn)を許可して

いた。そのため外部性などを考慮した資源配分が可能であったが，経営者のリ

ストラのインセンティブは高まらなかった。

(b) 混沌期(1970年代後半から 1997年まで)

この時期は，政府が Oを観察できなくなった後も， (c)で期待されるような整

合的な規制体系を示し得なかった。銀行に Oを正直に申告させたり，経営者の

リストラのインセンティブを高める工夫はなされず，ただ資源配分上のロスを

最小限にとどめることのみが追求されたと考えられる。

(c) 民間企業の時期(1998年以降)

この時期，政府はもはや Oを観察することは不可能であれ銀行による θの

申告に基づいて，政府が資金調達・運用の範囲やリスク選択の余地を許可する

体制になることが予想される。この規制体系を政府がうまく設定すれば，資源

配分上のロスを最小限にとどめながら，経営者のリストラのインセンティブを

高めることができる。

Schmidtモデルに基づき，このように銀行の置かれた環境を時代区分するこ

とによって，日本の銀行行政の以下の三つの点に関して，新しい視点を提供す

ることができる。一つ自は，金融自由化が進展したとき，政府が銀行をスムー

ズに民間企業体制に移行させなかった損失についてである。二つ目は，政府が，

銀行の経営者を規律付けできる整合的な規制体系を，今まで示しえなかった理

由についてである。そして三つ目は，これからの事後監視型の銀行行政が，注

意しなければならないことについてである。以下具体的に，順次見ていく。

5 ニつの環境変化

Iの6のSchmidtモデルにおけるインプリケーションで，資源配分上の効率

性を達成できる国営企業よりも，大きな生産性の上昇が可能な民間企業の方が

望ましくなる条件が三つあった。そのうち二つの条件が金融自由化の進展とと

もに満たされるようになったと考えられ，それが銀行をしてスムーズに民間企
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業に移行させなかったことの損失となった。

まず第一に，1980年代に情報処理・通信技術などの技術革新と金融の国際化・

証券化が併行して起こり，そのため，経営者による費用削減のための投資が非

常に重要な意味を持つようになった。このような競争の激化により，リスク管

理能力の向上など，経営のリストラに成功することによる収穫は高まるととも

に，それが進まないことによる損失は致命的となった。ところが政府は，あく

まで新商品の開発に遅れたり，経営改善に失敗した銀行を救済するような競争

の制限を，圏内銀行の間では継続したために，銀行の経営改善のインセンティ

ブは高まらなかった。バブル経済による銀行の投機的な融資行動とその後の不

良債権の発生は，日本の銀行のほとんどがθ=82にとどまっており，リスク管

理能力などが養われてなかったためだと考えられる。

第二に銀行が供給する金融仲介の正の外部性が相対的に小さくなったことが

挙げられる。 (a)の時期は資金を重点産業に割り当てるために，銀行の生産性の

上昇よりも，金融仲介の範囲とその貸出先をコントロールすることが重要で

あった。しかし経済が安定成長に移行し，産業資金需要が低迷する中ではその

メリットは減少する。しかも金融の証券化が進行し，直接金融が発達すれば間

接金融の必要性は相対的に弱まる。この意味で銀行の正の外部性が小さくなり，

銀行を倒産させないことによる金融仲介の量的不足を極度に回避するメリット

は薄らいだと考えられる。

6 移行期の課題

(b)の混沌期において，政府は銀行を国営企業から民間企業に移行させる必要

性をある程度，察知していたと考えられる。しかし以下の二つの理由でできな

かったと考えられる。

まず第一に，移行期に必然的に伴う資源配分上のロスが無視し得ない大きさ

だ、ったことが挙げられる。政府が銀行の経営者に，より一層のリストラを行わ

せるインセンティブを与えようと思えば，リストラに失敗した銀行を罰する必

要がある。その脅しが銀行の経営者に信用されない限り，そのインセンティブ
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は高まらない。そのためには申告に基づく規制体系をルール化することが必要

であるが，その結果として政府は，経営改善に失敗した多くの銀行に対して，

業務範囲を制限することになりかねない。政府が短期的な景気を優先する限り，

ルール化することで，政府の意図に反して信用収縮が起こることを避けたかっ

たと考えられる。

第二に銀行の所有者である民間の株主による，銀行のコントロールの不徹底

さが考えられる。系列企業間での銀行株の持ち合いと，それに伴う株主総会の

形骸化は，銀行の経営者に対して短期的な利潤の追求よりも，シェアの拡大を

優先させたと考えられる。このような株主のコントロールの不在は， (a)の国営

企業の時期には好都合であった。なぜなら銀行をコントロールしていたのは政

府だったからである。しかし民間企業体制では，銀行の株主の利潤追求行動が

非常に重要な役割を演じてくる。このことを Schmidtモデルに則してより具体

的に見ていく。

政府が企業を民営化した際に，投資の成否 θの申告を所有者ではなく，経営

者が行う状況を考えてみよう。このとき経営者はある最低水準の利潤を確保す

るという制約の下で，業務範囲yを最大化する行動を取るであろう。それに

よってより多くの私的便益u(y)を得られるからである。このような状況下で政

府が，投資に成功した銀行にはより多くの yを，失敗した銀行にはより少ない

yを許可する規制体系を提示したとしよう。このとき投資に失敗した銀行の経

営者は，成功したと嘘をつく誘因が働く。リスク管理能力が低い状態 ((J= (J2) 

で，より幅広い金融仲介業務(yPJ)を行えば，利潤は負になる。しかしここでは

利潤を最大化する所有者のチェックが入らないため， u(y)を最大化する嘘の申

告がなされる可能性が生じるのである。そのため， Schmidtが示した体系はう

まく機能しないことになる。よって政府が，あくまでSchmidtモデルに則した

民営化体制を築こうと考えれば，所有者による経営のチェック機能が働くよう

な銀行の経営環境が必要であろう。
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7 望まれる銀行行政

最近の銀行行政に関する一般的な論調のーっとして，銀行間の競争を認め，

経営に破綻した銀行は早期に市場から排除させられるように，政府はより一層

銀行の監視を強めるべきだ，という意見がある。このことは銀行間のネットワー

クがより緊密になり，一つの銀行の機能不全が，金融システム全体の混乱を招

く可能性があることからも正当化できる。

そこでSchmidtモデルに則して，例えば，自己資本比率など，リスク管理能

力θを表す代理指標の申告を銀行に義務づけることが考えられるし，実際に行

われている。しかし現在，デリパティフの発達などで，銀行のリスク管理の手

法は撤密なものになりつつある。よってその申告に基づく規制体系をより粗雑

なものにしてしまうと，かえって銀行の経営効率を低下させかねないため，注

意が必要である。これを防ぐには，政府がSchmidtモデルでの関数の形状 (b

(・)， r(・)， c(・， 8)， q(・)など)に当たる情報を絶えず収集すると同時に，

銀行の金融仲介の内容Yの監視を怠らないことが重要である。

また銀行が経営効率の状態θを政府に申告する際には，その情報を市場にも

公開すべきであると考えられる。これにより，政府の不正な行動もチェックで

きるし，市場からの銀行の情報のディスクロージャーに対する要請にも応えら

れる。ただし，経営効率の悪い銀行が市場からの資金調達が困難になったり，

預金の取り付けにあう可能性も考慮しなければならない。このとき政府が，銀

行間に業務範囲の差はもうけるが，銀行に対して事後的に利潤をマイナスには

させないことをアナウンスすることで，そのような事態をある程度回避できる

と考えられる。もちろん，銀行を清算する方が望ましい場合も生じるが，その

場合も預金保険などを充実させておくことにより，預金は保護することを示し

ておけばよいと考えられる。

(11) 池尾(1994)参照。
(12) 池尾和人「銀行，リスク管理高度化をJ(経済教室)， r日本経済新聞J1998年6月12日
参照。
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IV おわりに

本稿は， 1998年現在，戦後の日本の銀行行政が大きく転換しようとしている

意味を，Schmidt (1996)のモデルを用いて考察した。その結果を簡単にまとめる

と以下のようになる。

1970年代前半までは，規制金利の時代であり，政府と銀行はお互いに事前的

な情報を共有し合い，外部性を内部化することで，より好ましい資源配分を達

成できた。ところが， 1970年代後半以降，金融自由化が進行していくと，政府

と銀行が情報を共有し合うことが困難になり r護送船団行政」はうまく機能し

なくなったと考えられる。また銀行を過度に保護することにより，金融技術の

進歩が遅れ， 1980年代後半にはそのリスク管理能力の甘さが，バブル経済を引

き起こす一因となった。と同時に，金融のディスインターミディエイションに

よって，銀行自身の金融仲介に占める重要性が相対的に低下し，銀行を保護す

る意味も薄れていったと考えられる。

1990年代に入り，銀行の不良債権問題の重要性が改めて認識され，新たな銀

行監督体制を構築するために金融監督庁が設置された。この機関には，明確な

ノレールに基づいた事後監視型の銀行行政が求められる。そして事前的な情報は

あえて銀行と共有しないことで，銀行に対して経営の規律付けを行えると考え

られる。また銀行の所有者である株主のチェック機能が，うまく機能する環境

を整備していくことも，合わせて重要であると考えられる。

最後に本稿の課題を挙げると， Hで紹介したSchmidtモデルは，公益企業一

般に関するモデルであり，金融に特化したものではなかった。そのためIIIでこ

のモデルを銀行行政に応用する場合，いくつかの不備な点が生じた。例えば，

金融自由化後も，金融仲介の「量JYを政府が銀行に直接命ずる形のままである

ことや，預金者の存在が明示的に考慮されていないことなどである。また

Schmidtモデルはあくまでも独占企業を念頭においており，銀行間の寡占的な

競争の特徴が表されていなかった。これらのことは，本稿のエッセンスを生か

しながらも，現実の銀行行政をよりよく反映するモデルを作る余地を示すもの
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である。

また本稿は，戦後から現在までの日本の金融環境の変遷を，極端に単純化し

て捉えた。より歴史的・制度的な側面を重視した実証研究によって，本稿の主

張が再吟味されねばならない。

以上のような根本的な問題点はあるものの，銀行の経営改善のインセンティ

ブを高める方法が模索されている現在，本稿が主張したメカニズムは，これか

らの日本の銀行行政を考える際に，新たな視点を提供できたと考えられる。
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