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モラルハザー ド問題 における合理的な無知

天 谷 研 一

本論文 は,モ ラルハザー ドのモデルにおいてエージェン トが契約 を書いた後,行

動 を選ぷ前に追加的なシグナルを受け取ることがで きる状況を考察する。 このシグ

ナル を受け取 るか否かは契約 を書 く前 に決定され,契 約 を書 く際 にはこの決定は共

有知識 となっている。本論文は,あ る条件のもとでは,エ ージェン トはシグナル を

受け取 らないことにコミッ トメン トをしたほうが高い期待利得を得 ることができる

ことを示す。これは,シ グナル を受け取 るとインセンティブの問題が より厳 しくな

りリスク分配に非効率が生 じることが理由である。

キーワー ド モラルハザー ド,最 適契約,リ スク分配,情 報の利用

1は じ め に

経済活動における意思決定の場面では,知 っていれば有用であろう情報 を知 らないまま決

断 しなければならないことは多い。そのような状況で もし追加的な情報を得 ることが可能で

あるならば,人 々は情報を得て意思決定に利用 しようとすることがありうる。 もし追加的な

情報 を得 るためにまった くコス トがかからないならば,果 たして情報 を得たほうが良いので

あろうか?こ の問いへの答 えは,経 済学での標準的な選好を持った個人による一個人の意思

決定の問題を考 えるならば,(弱 い意味で)「 イエズ」である。個人が追加的な情報 を得てい

る場合 には,単 にその情報 を無視 して行動することによって,情 報を得ていない場合 とまっ

た く同 じ結果を実現することがで きる。従って,追 加的な情報を得ることによって得をする

ことはあって も,損 をすることはありえない。 しか し,複 数の人間のあいだの相互関係を考

えた場合には,問 題はそれほど単純ではなくなる。ある個人が情報を持っていない という事

実が他の人々の行動に影響を及ぼ し,結 果的にその個人の利益につながることがあ りうるの

である。この論文では,モ ラルハザー ドの問題で,意 思決定に先立って得 られる情報の影響

について考察する。実際に,あ る状況の もとでは持っている情報が少ないほ うが得をするこ

とがあることが示される。

次のような分析の枠組みを考える。プ リンシパルが,あ るプロジェク トを行うためにエー

ジェントを雇 う。標準的なモラルハザー ドのモデル と同様 に,エ ージェントの選ぶ行動が産
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出物 に確 率的 な影響 を与 える。産 出物は立証可 能で契約 に書 くこ とがで きるが,エ ージェ ン

トの行動 は立証不 可能 なため契約 に書 くこ とが で きな い。エ ー ジェン トは,こ のプ ロジェク

トに関す る追加 的な情 報(以 下 では シグナル と呼 ぷ)を,契 約 を結 んだ後,行 動 を選ぷ 前に

受 け取 る可能性 があ る。実際 にこの シグナル を受 け取 るか否 かは契約 を書 く前 に決定 され,

こ の決定 は覆す こ とがで きない。契 約 を書 く際 には,こ の決定 はプ リンシパル とエ ージェ ン

トの間で共有知識 とな っている。

この ような 問題 では,追 加的 な シグナル には コス トと便益 があ る。便益 が何で あるかは明

白で ある。 シグナル を観察 した場合 に は,エ ー ジェン トは行動 の選択 をシグナル に依存 させ

るこ とがで き る。 一方,コ ス ト面 では,追 加的 なシグナル を受 け取 るとイ ンセ ンテ ィブの問

題 が よ り厳 しくな るため に,リ スク配分 に非効率 が生 じる可能性 があ る。 よ く知 られてい る

ように,モ ラルハ ザー ドの 問題 は,イ ンセ ンテ ィブ と リスク配分 の トレー ドオ フか ら生 じて

いる。 追加的 なシグナル を受 け取 ると,エ ー ジ ェン トは最適 な行動 か ら逸脱す るよ り強 いイ

ンセ ンテ ィブ を持 ち うるこ とが,本 論文で は示 され る。 その ような状況 でエー ジェン トに最

適 な行動 を選 ばせ る適切 な インセ ンテ ィブ を与 え るため には,賃 金 を産 出物 に応 じて多 く変

化 させ る必要が生 じる。結果 として,シ グナル を得 な い場合 よりもエー ジェン トはよ り多 く

の リスク を負担す ることにな り,リ スク分 配の面 で非効率性が生 じるこ とにな る。注意 点 を

二つ述べ てお きたい。 第一 に,問 題 の本質 は情報 に依存 させ た意思決 定 と リス ク配分 の トレ

ー ドオフであ る
。 シグナルが コス トを持 つの はエー ジェン トが リスク回避 的な場合 のみであ

る。エ ー ジェン トが リスク 中立的 であれば上 記の ような問題 は起 こ らな くな り,一 個人 の意

思決定の場合 と同様,弱 い意味 で,シ グナル は受 け取 ったほ うが 良い とい うことにな る。 第

二 に,契 約 が書か れ る際 には情報の非対称性 は存在 しな いため,情 報 レン トは結論 に影響 を

及ぼ してはいな い。

以下で は関連 研究 を紹介 す る。市場環境 にお ける意思 決定前の情報収集 の効果 を分析 した

研 究 は多数 あ る。代表 的 な研究 としては,Hirshleifer[1971]は,Arrow-Debreu市 場 におい

て情報収集が リス ク配分 の効率性 を阻害 しうるこ とを示 した。契約理論の 文脈 で は,ア ドバ

ースセ レクシ ョンの モデル の中でエ ージ ェン トが情報 を収 集す るインセ ンテ ィブ につ いて分

析 した論文 と して,LewisandSappington[1993a,1993b],CrさmerandKhalil[1992,1994],

Cr邑merKhalilandRochet[1998a,1998b]が あ る。 これ らのモデル では,エ ー ジェン トは

情報 レン トを得 るため に,後 になれ ばコス トをか けず に得 られ る情報 を,コ ス トを払 ってで

も早 い段 階で得 るイ ンセ ンテ ィブが あ るこ とが示 され てい る。BergemannandValimaki

[2002]とObara[2004]は,メ カニズムデザ イ ンの問題 で,エ ージェ ン トが契約 を書 いた

後 に どれだ けの情報 を得 るか決 定で きる状況 を分析 してい る。

著者 の知 る限 り,本 論文 は,モ ラルハザ ー ドの問題 においてエー ジェ ン トが受 け取 る情報
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が最適契約に与 える効果について分析 した最初の論文である。反対に,プ リンシパルが受け

取 る情報の効果について分析 した論文に,Cremer[1995]が ある。Cremerの 論文では,プ

リンシパルがエージェン トの行動に関するシグナルを受け取 らないことにコミッ トしたほう

がプ リンシパルの利益にな りうることが示 されている。

本論文の論理展開は,CarrilloandMariotti[2000]に 類似 している。CarrilloandMariotti

は,Strotz[1956]流 の,動 学的不整合な選好を持 った個人の,自 己管理(self-control)の

問題 を分析 している。ここでは,現 在の自分が,異 なる選好 を持つ将来の自分 とゲームをプ

レー しているような状況を考えている。 もし現在の自分がシグナルを受け取 ることに決めた

場合には,シ グナルの実現値によっては将来の自分の合理的な意思決定が現在の自分の効用

を低める可能性がある。その ような危険性が高い場合には,現 在の自分にとってはシグナル

を受け取 らないことが合理的な選択 となる。

本論文のモデルの構造は,Tirole[1986]に 類似 している。Tiroleの モデルでは,エ ージ

ェントは契約を書いた後,行 動を選ぶ前にシグナルを受け取 る。Tiroleの モデルではシグナ

ルの構造は外生的に与えられているのに対 し,本 論文では,シ グナルの構造の選択 を分析 し

ている。

以下,本 論文は次のように構成 される。第2節 では,モ デルを提示す る。第3節 では,分

析の核 となるアイデアを端的に示す2つ の例 を示す。第4節 では,分 析に有用な技術的な道

具を導入する。第5節 で,本 論文の主要な命題が示され る。第6節 は結論 を述べ る。

2モ デ ル

プ リンシパル とエージェントの2人 からなる契約問題 を考える。プ リンシパルは,あ る事

業 を実行するためにエージェントを雇用する。エージェントは,努 力水準eを 選ぶ。努力水準

は,e=1(努 力する)かeニ0(怠 ける)か のいずれかの値 をとる。努力水準はプ リンシパルに

は観察不能であ り,従 って契約不可能である。努力水準が選ばれた後に,産 出物が実現する。

産出物yは プ リンシパルが得る金銭的収入であり,観 察可能,か つ契約可能であるとする。産

出物yはyHかYLの いずれかの値(yH>」,L)を とる。エー ジェン トは,契 約を書いた後,努 力

水準 を選ぶ前に,追 加的な情報(シ グナル)を 得ることが可能である。 このシグナルを得る

か否かは,契 約 を書 く前に決定される。 この決定は撤回不可能で,ま た契約 を書 く際には共

有知識 となっている。例えば,こ の決定はエージェン トが訓練 を受けるかどうかという決定

であると考えることがで きる。 もしエージェン トがこの訓練 を受けていれば,仕 事の現場に

行 った際に外生的なショック(事 前にはプ リンシパル もエージェン トも知らないもの)を 観

察 し,事 業がどれだけ成功 しそうかを知ることができる。一方,こ の訓練 を受けていなけれ

ば,シ ョックを観察することがで きないまま努力水準 を選ばなければならない。 このシグナ
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ルはエー ジェン トにのみ観察可能 であ る。従 って,も しエー ジ ェン トが シグナル を受 け取'

な らば,努 力水準 は シグナルの実現値 に依 存 させ る ことが で きるが,シ グナルの実現値 を1

約 に書 くこ とはで きない。努 力水準 とシグナルが契約 不可能 であ るので,契 約可能 な変数`

産 出物 ッのみで ある。従 って,契 約 は各産 出物 に対す る賃金 支払 いに よって表 され る。産 出『

がyeで ある ときのプ リンシパル か らエー ジェン トへ の賃金支払 い をωθ,θ∈{H,L}で 表 す

プ リンシパル とエー ジェン トはいずれ も,契 約 に参加せ ず に外部 効用 を得 る選択肢が ある,

す る。

隠 された情報(hiddeninformation)の 契 約モ デル で産 出物 が確 率的であ る状 況の先行研1

で は,「 メニ ュー契約」を考察 す ることが ある。メニ ュー契約 とは,プ リンシパルが複数の望

金 スケ ジュール を提示 し,エ ー ジ ェン トは 自らの持 つ私 的情報 に応 じてその うちの一つ 齢

ぶ とい うもので ある。 しか し,本 論文 の考 える状況 では,エ ージェ ン トは契約 を書 く際 に1

まだ シグナル を観 察 していな いの で,シ グナル に応 じて賃金 スケジュール を選 ぷ とい うこ,

は で きない。 従 って,最 終 的 な産 出物 のみに依 存す るような賃金契約 を考 え るこ とで,一 夷

性 を失 うことはない。

ま とめ ると,プ リンシパ ル とエ ージェ ン トの間のや りと りは次 の ように進行す る。

tニo:エ ー ジェン トは,シ グナル を受 け とる(γ ニ1)か 受 け取 らない(γ=o)か を決 め る。

tニ1:プ リンシパル とエー ジェン トが契 約w=(WH,WL)を 結 ぷ か,ま たは退 出 して外部i

用 を得 るこ とを選 ぷ。

t=2:エ ー ジェン トがt=Oで γ=1を 選 んだな らば,シ グナル を受け取 る。

t=3:エ ー ジェン トが 努力水準e=1ま た はe=0を 選 ぶ。

t=4:産 出量y∈{YH,」,L}が 実現 す る。

t;5:プ リンシパル か らエー ジェン トに賃金 が支払 われ る。

プ リンシパル は リス ク中立 的で ある と仮定す る。 産出物 ッを受 け取 り賃金 ωを支 払 っ旭

合 のプ リンシパル の利 得 は

y一 ω

で与 えられ る。 エー ジェ ン トが努力水準 θを選び,賃 金 ω を受 け取 った場合,利 得 は

u(ω)一 ψ(e)

で与 えられ る。

一般性 を失 うこ とな く
,賃 金の尺度 を基準 化す るこ とによ り,ψ(1)=1,ψ(0)=0,u(0)・

0,u(1)=1が 成 立す ると仮 定す る。以降の分析 で は,効 用関 数その もの よ りも逆効用 関数v・

u-1を 考 え ることが便利 であ る。逆効用 関数vは 二 次関数 であ るこ とを仮定す る。上 記の基主

化 に よ りu(0)=0,u(1)=1で あ るこ とを用 い る と,vは

v(u)=au2+(1一 α)u

ま

o

ま
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と表 現 で きる。こ こで,a≧0は エー ジェ ン トの リス ク回避 度 を表 すパ ラメ ータであ る。a=0

の 場 合 は,エ ー ジェン トは リス ク中立的 であ る。aの 値 が高 ければ高 いほ ど,エ ー ジェン トは

よ りリスク回避 的で あ る。

ここでの利得 の定式化 で は,シ グナル を受 け取 るため にはコス トがか か らない こと,ま た

シグナル その ものが利得 に直接的 な影響 を及ぼ さない ことが仮 定 されて い る。

逆効用関数 を用 いるこ とによ り,最 適契約 問題 を,賃 金 スケ ジ ュールその ものを選 ぷ問題 で

はな く,エ ージ ェン トの賃 金効用 を選 ぷ問題 と して表現 す るこ とがで きる(例 えばGrossman

andHart[1983]を 参 照)。 産 出物 がyHとYLの と きのエー ジ ェン トの賃金効用 を,そ れぞれ

吻 と班 で表す。その ような契 約で は,賃 金 は 翻=訳 吻)と 既=〃(π 乙)で 与 え られ る。こ

の ようなGrossmanandHartの アプ ローチは,逆 効用 関数が増加 関数で ある場合 にのみ う

ま く機 能す る。 しか し,こ こで用 いてい る逆効用関数 は,a>0の 場 合 には

1-a
μ≧ 一 勿

の ときにの み増加 関数 となって いる。この技術的 問題 を回避 す るため,有 限責任 条件(limited

liabilitycondition)と して

UH,UL≧ 窪

を課す.こ こで 幽 ・≧一号 を満たす定数であ… の制約条件が成立する・・ろでは

逆 効用関数 は増 加関数 とな るので,GrossmanandHartの ア プ ローチ を問題 な く用 い ること

がで きる。

通常の モラル ・ハザ ー ドのモデル と同様 に,努 力水準 は産 出物 に確 率的 に影響 を及ぼす。

こ こで は,シ グナル は この確率 的関係 に関す る追加的な情報 で ある と考 え る。具体的 には,次

の ようなモデル を考 える。エー ジェン トが努 力水準e∈{0,1}を 選 んだ場合 に は,産 出物 は確

率p、 でYHと な り,確 率1-p,でYLと な る。t=0の 時 点で は,Poの 真 の値 はプ リンシパル と

エー ジェン トの双方 に知 られ ている。反対 に,両 者 ともp'iの 真 の値 は知 らず,分 布F(p1)の

み を知 って いる。契 約が書 かれ ると きには,こ の分布 は共有 知識 となってい る。分布F(Pi)

は,密 度ノ(Pi)を 持 つ と仮 定す る。

t=0時 点 にお いて γ=1が 選 ばれ た場合 には,t=2時 点 に お いてエー ジ ェン トのみがPi

の 真 の値 を知 る。一 方,t=0時 点 にお いて γ=0が 選 ばれ た場 合,エ ー ジ ェン トはt=2時

点 にお いて何 ら追 加 的 な情 報 を得 ない。従 って この場合 に は,t=3に お いて努力水 準 を選

ぶ際,e;1を 選 べ ば万1の 確 率 で産 出量yHが 実現 す る と信 じる こ とにな る。 ただ し,こ こ

で

i1-fgP,f(Pl)dPl



92 第193巻 第6号

であ る。

仮 定10≦Po<ガ1〈1.

この 仮 定 は,事 前 には高 い産 出量が実現 す る確 率 はe=0の 場 合 よ りもe=1の 場 合 のほ う

が高 い とい うことを意味 してい る。

ここで は,エ ー ジェン トが完全 な交渉力 を持 ってい るこ とを仮 定す る。す なわ ち,エ ー ジ

ェン トが契約 を提 案 し,プ リンシパル はそれ を受諾 す るか拒否す るか を決め る とい う状況 を

想定 す る。従 って,最 適契約 問題 は,以 下 の3つ の制約 の もとで,エ ー ジェン トの事 前の期

待利 得 を最大化 す る とい う問題 となる。制約の第一 は,t=3に お いてエー ジェン トが望 ま し

い努 力水準 を選 ぷ という条件(incentivecompatibility(IC)条 件),第 二 は,プ リン シパ ル

の事 前の期待利得 は0を 下 回 らない とい う条件(individualrationality(IR)条 件)で ある。

第三 は,上 述 した有 限責任 条件(1imitedliability(LL)条 件)で ある。Uourを エ ー ジ ェン ト

の外部 効用 とす る。も しIC条 件 とIR条 件 を満 た しかつ この外部効用 以上 の利得 を達成 す る

契約 が存在 しなければ,エ ー ジェン トは外部機 会 を選 ぷ ことになる。

t=1時 点 で契約が書 かれ る際 には,プ リンシパル,エ ー ジェン トともt=Oで 選 ばれ た γの

値 を知 って い るため,情 報の非対称性 は ない。最適契 約 は γの値 に依 存す る。γ=Oの 場合 に

は,契 約 問題 は標 準的 なモ ラルハザ ー ドの モデル と同 じにな る。最 適契約 においてt=3に

e=1が 選 ばれ るケ■一一スでは,最 適契約 は以 下の問題 の解 となる。

鵬 芽PIUH+(1-Pl)UL』1(1)

subjectto

(Pl-Po)(UH-UL)≧1(2)

Plv(UH)+(1-Pl)v(UL)≦PlyH+(1-P1)ツ 乙(3)

UH,UL≧ 些(4)

こ こで(2)はIC条 件,(3)はIR条 件,(4)はLL条 件 であ る。

γ=1の 場合 に は,最 適契約 で はエー ジ ェン トの努 力水準 をt=2に お いて観察 されたp1の

実現値 に依 存 させ るこ とにな る可能性が あ る。UH=u(WH)とUL=u(WL)で 表 現 され る契約

が与 え られ た とき(た だ しここでeCH>UL),エ ー ジェン トがPiを 観 察 した後 に努力 す るイ ン

セ ンテ ィブが あ るの は,

(Pl-Po)(UH-UL)≧1

の 場合,す な わち

1P
l≧PO+U

H-UL

の場合 であ る。あ る契約 の もとでエー ジェン トが努力 す るインセ ンテ ィブ を持つ よ うなPiの

実現値 の うちの最小 の もの を θ∈(Po,1]と す る。どん な契約 を用 いて も,Pi≦Poの と きにエ
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一 ジェン トに努 力す るイ ンセ ンテ ィブ を与 え ることが不可能 であ るこ とは
,容 易 に確 認 で き

る。従 って,最 適 契約 がす くな くとも一つのPiの 実現値 に対 してはeニ1を 誘導 す る場合 に

は,最 適契約 問題 は以 下の ように表 記で きる。

。鰹,o(e)UH+(1-e(θ))UL-o(θ)(5)

subjectto

(θ一Po)(UH-UL)=1(6)

Q(θ)v(UH)+(1-Q(θ))v(UL)≦Q(θ)YH+"-Q(θ))yL(7)

πH,UL≧ 些(8)

た だ しこ こで

Q(θ)一ρ・+F(θ)∫IPiノ(ρ1)⑳1

α θ)冒1rF(θ)

である。ここで,Q(θ)は 産出物がYHと なる事前の確率であ り,G(θ)はe=1が 選ばれる確

率である。

ここまで考察 した最大化問題 は,最 適契約においてe=1が 正の確率で選ばれるというな状

況 での最適契約問題を表現 した ものである。しか し,パ ラメータの値によっては,常 にe=0

を選ぱせ るような契約が最適になることもあり得る。エージェン トが シグナルを受け取 る場

合で も受け取 らない場合でも,そ の ような契約が最適になるならば,エ ージェントは固定賃

金 を受け取 ることになる。そこではプ リンシパルのIR条 件が等式で成立するので,固 定賃金

額はw=PoYH十(1-Po)VLと なり,エ ージェントの期待利得は%(w)で ある。

3二 つの極端な例

一般的な分析を行 う前に,こ の節では,本 論文の結果の背後にあるロジックを端的に表す

二つの極端な例を示す。第1節 で述ぺた ように,シ グナルにはコス トと便益がある。第一の

例 は,シ グナルのコス トが存在 しないケースである。 シグナルのコス トは,リ スク分配の非

効率性から生ずるものである。この例では,エ ージェントが リスク中立的であると仮定され

ているので,リ スク分配の問題がそもそも存在 しない。一方で,努 力水準を観察されたシグ

ナルに依存 させ ることが実際有益になるので,シ グナルの便益 は存在する。第二の例では,

望 ましい努力水準がシグナルに依存 しないので,シ グナルを受け取 ることの便益がない。一

方で,こ こでは リスク回避的なエージェントを考 えるので,シ グナルを受け取ることが実際

に リスク分配面での非効率性を生 じさせることになる。
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3.1リ ス ク中立 的 なエ ー ジェン ト

エー ジェン トが リス ク中立的 なケース を考 え よう。a=0 ,す な わ ちu(w)=wと し,uは 十

分 に小 さい とす る。 この場合,社 会 的総 余剰 はプ リンシパ ル とエー ジェン トの効用 の和 と し

て計算 で きる。エー ジ ェン トの努力水準 がeで,産 出物 がyで あれば,総 余剰 はy一 ψ(e)と

な る。社会 的 に効率的 な最 善の努力水準 は,(YH-YL)(Pi-Po)≧1の とき,す なわち

Pl≧pf≡Po+
1

YH-VL

の ときにのみe=1を 選 ぶ こ とである。い ま,0<pf<1と し,Pi>班 とPi<pfの 事 象 は とも

に正 の確率 で起 こる とす る。従 って,効 率的 な努力水 準 は,Piの 実 現値 に依存 す る。t=0に

お いて γ=0が 選ばれ た場合 には,t=3に お ける努 力水準 をPiに 依存 させ ることが で きない

ので,ど の ような契約 が結ばれ た として も,最 善 を達成 す るこ とはで きな い。

もしt==oに お いて γニ1が 選 ばれ たな らば,IC条 件 を満 た しなが ら最 善の努力水準 を達成

し,社 会的余剰 をすべ てエー ジェン トが受 け取 るような契約 を書 くこ とがで きる。 これ はい

わゆ るselling-the-firm契 約 に よって実現 で きる。ここで は,賃 金体 系 はwH-〃L=YH-vLを

満 た し,IR条 件 は等号 で成立 し,エ ージェ ン トはPi≧ 撮 の ときにe==1を 選 ぶ。

従 って,γ=1の と きの ほうが,よ り高 い社会 的総余剰 が得 られ る。 さらにエー ジェン トが

完 全な交渉力 を持 って いるので,プ リンシパルの利得 を0に してエー ジェ ン トが総余剰 をす

べ て受け取 るこ とがで きる。結論 と して,エ ー ジェ ン トはt=0に お いて γ=1が 選ばれ た と

きのほ うが よ り高 い期 待利 得 を受け取 ることがで きる。

3.2状 態 に依存 しな い努 力水 準 とリスク回避的 なエー ジェ ン ト

エ ージェン トが リスク回避的 な場合,す なわちa>0の ケ ース を考 え よう。単純化のため,

P・一・とし・P1は[S・1]の 上 に一様分布 して・・るとす る・ ・の とき,P,一 甚 ・なる.こ こ

ではYH-YLが 非常に大 きいと仮定する。この値が十分 に大 きければ,γニ0の 場合の最適契約

はe=1を 選ぱせ るような契約であり,また γ=1の 場合の最適契約はいかなるPiの 実現値に

対 してもe=1を 選ばせ ることになる。いずれの場合で も,産 出物がYHと なる事前の確率は

甚 であり・プ リンシ ・ルの期待利得… であ・呪 工一ジ・ン トの期待賃金は争 。+躯

とな る。

γ==Oと γ=1の ケ ースで は,等 号 で成 り立 つIC条 件 が異 なる。 γ=Oの 場合 には,エ ー ジ

・ン トは・-1を 選んだ ときの成功僻 が ラ1号 であると信 じている状泌 努力するイン

センティブを与 えられなければならない。従 って,等 号で成 り立つIC条 件は

3-E'(u■-UL)=1
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で あ り,書 き換 える と,

4
UH-UL==-ii-

・な る・-fie・-1の 場 合 には・e-・ を選んだ ときの成功僻 が最 も低 い ・一;の ときに も

努 力 をす るイ ンセ ンテ ィブが与 え られ なければな らない。よって,等 号 で成 り立つIC条 件 は

1

万(UH-UL)=1

す な わ ち

UH・-UL=2

で あ る。

従 って,エ ー ジェ ン トは γ=0と γ=1の ケ ースで同 じ期待賃金 を受 け取 りなが ら,γ=1の

と きの ほ うが賃金 の差額 が大 きいため よ り大 きな リス クに直面 してい る。従 って,期 待効用

は,γ=Oの 場 合 のほ うが高 くな ってい る。

4技 術 的 準 備

この論文 の以下 での分析 の主 な 目標 は,エ ー ジェ ン トが情報 を得 るとき(γ=ユ)と 得 ない

とき(γ=O)の エ ー ジェン トの期待 効用 を比べ ることにあ る。ここでは,分 析 のため に有用

な二つの補題 を示 す。

補題1UHとULが,あ る ρ>0,q∈[O,1]と 面 に対 し

ρ(UH-UL)=1(9)

qv(UH)+(1+q)v(UL)=面(10)

を満 たす とす る。 この とき,

qUH+(1-・)UL-u(ω 一・・q(1… ω) (11)

で ある。

パ ラメーター ρ,qと 勿に適 当な値 を入れ る と,等 式(9)と(10)は,IC条 件 とIR条 件 の不

等号 を等 号に変 えた もの に等 しくな る。 この補題 は,こ れ らの条件 が等号 で成 り立 つ ならば,

エ ー ジェ ン トの確 実性等価 は期待賃金 か ら リスクプ レミアム を引 いた もの として表現 で きる

ことを意味 してい る。

明

を

証

涜
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π=qUH+(1-q)UL

に よ り定 義 す る 。(9)よ り,UHとULほ

・・==・ ・1言 々 ・nd .・・-u-f

と表現で きる。 逆効用関数 よ り,

v(嗣;α 娼+(1-a)πH

v(UL)=α π呈+(1一 α)πL

が 成立す る。 これ らを(10)に 代 入す ると,

面=σ"{αH)+(1-q)v(UL)

-q(a(u2+2t'(1一 σ)・('ヂ2)・(1-a)(…'7Lq))

・(1-q)(・ ・2-21σ ・差・()・(1-a)(・ ・-f))

-ati・+(1-a)…q(1-q)%t
2('-q)q2
ρ

q(1-q)="(髭)+α・

ρ2

を得 る。 これ を変形すれ ば(11)を 得 る。 .1

補 題2a>O,す な わ ちエー ジェ ン トは厳密 に リスク回避的 であ るとす る。変数 ρ>0,q∈

[0,1]と の を固定 し,次 の最大化 問題 を考 える。

maxσ πH+(1-q)UL
UH.UL

subjectto

ρ(UH-UL):1(orρ(UH-UL)≧1》(IC)

qv(UH)+(1-q)v(UL)≦ 垣(IR)

UHUL≧ 璽(LL)

も し,集 合

Ω;{(UMUL)∈ 貌21(IC)(IR)(LL)が 成 立}

が 非 空 で あ れ は,こ の 最 大 化 問 題 は 解 を 持 ち,(IC)と(IR)は 等 号 で 成 立 す る 。

証明:

Ω が 貌2上 の コンパ ク ト集合 で あるこ とが簡 単 に確認 で きる。また,目 的関数 は Ω において

連続 かつ有 界で あ る。よって,解 は存在 する。もし(UH,UL)が す べ ての制約 をみ た しかつIC
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が等号で成立 していないならば,IR条 件の左辺の値を固定 したままULを 増加させUHを 減少

させ ることによって,制 約条件 を満た したまま目的関数を増加させ ることができる。 もし

(UH,UL)が すべての制約 をみたしかつIRが 等号で成立 していないならば,IC条 件の左辺

の値を固定 したまま娩 と吻 をともに増加させることによって,制 約条件を満たしたまま目

的関数を増加させ ることができる。 よって,最 適解では,ICとIRは 等号で成立する。 ■

ここからは,GrossmanandHart[1983]に 似たアプ ローチにより,問 題 を解いてゆ く。

実現 した各シグナルに対 して努力水準 を割 り当てるルールを 「行動計画」 と呼ぼう。まず,

行動計画を固定 して,次 の補助的問題 を解 く。すなわち,固 定 された行動計画が誘引整合的

となる契約の中で,エ ージェン トの期待利得が最大になるものを求める。次に,エ ージェン

トの期待利得が最大になるような行動計画を求める。変数を適当に選ぶことにより,補 助的

問題 は補題2の 最大化問題の形で表現で きる。補題2は,も しある行動計画が誘引整合的と

なる契約があるならば,補 助的問題の解ではIC条 件 とIR条 件は等号で成 り立つことを意味

している。

補題1と 補題2を あわせ ると,次 の結果を得 ることができる。

補題3補 題2に おける最大化問題で,も しΩが非空であれば,解 は

聡 卿(1-q)u・-u(_q(1-q)ω 一α'ρ2)

をみ たす。

5分 析

ここでは,エ ージェントがシグナル を受け取 らない(γ ニ0)場 合 には最適契約ではe=1が

選ばれる場合を考える。(1)か ら(4)で 表 され る最適契約問題に補題3を あてはめると,最

適解におけるエージェン トの期待効用は

uOE!u(__ρ1(1一 ρ1)PlyH+(1一ρ1)yL-a.

(ラ「 ρ。)2)-1

(12)

で表 される。補題2に よりIC条 件は等号で成 り立つので,最 適契約は

蝋 ヲー・・鴛}罪)・ ㍊

u・一・(LPI(1-Pl)ツーα'⑦
「 ρ。)・)・意

を満 たす。 ただ しここで 夕=ガ1甥+(1-Pi)YLで あ る。LL条 件 が成立 しな けれ ばな らな いの
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で,πL≧agす なわち

・(_Pl(1-Pl)y一α『φ

1-P。)・)・ 意 ・・(13)

が成立する必要がある。逆 に言 うと,も し(13)が満たされ るならば,e=1は 実現可能であ り

その ときエージェントの期待効用は(12)に より与えられる。 また,エ ージェントの期待効用

が外部効用 よりも低 くならないこと,す なわち,

・一・匝 篇
)1)-1・U・ur(14)

も要求 され る。以上の準備 の もとで,結 果 を述べ ることが で きる。

命題1分 布F(Pi)と パ ラメー タの値Po,a>0,璽 とUOUTを 固 定す る。yH=夕+(1一 が1)△ と

YL=夕 一ガ1△が成 り立 つ とす る(こ れ によ り夕=あ 伽+(1一 ガ1)YLとyH-yL=△ が 成 り立 つ)。

(13)が 成 立 しまた(14)が 強 い不等 号 で成立 す るよ うな任 意 の 夕に対 し,あ る △*>0が 存 在

し,△ 〉△象とな るすべて の △ につ いて,次 が成 り立 つ。

1.γ=0で あ れば,最 適契約 ではe=1が 選 ばれ る。

2.エ ー ジェ ン トの期待効用 は γ=0の ときの ほ うが γ=1の 場合 よ り高 い。

証明:

補 論Aを 参 照。

この命題 は,分 布F(Pi)と パ ラメータPo,a>0,互,UOUTの 値 を固定 した とき,シ グナル を

得 ないほ うがエー ジェン トの期待効 用が厳密 に高 くなる ような(YH,)IL)の 組 み合 わせ を見つ

けるこ とがで きるこ とを意味 してい る。その ような組 み合わせで は,△,す なわ ちyHとYLの

差 が十分 に大 き くなって いる。 直感 的 に言 うと,△ が大 き くな ると,シ グナル を受 け取 らな

い こ とに よる損失 が少 な くなってい る。シグナル を受 け取 らない場合 には,常 にe==1を 選 ぶ

こ とにな るので,最 善で はe==Oを 選 んだほ うが 良い ような小 さなPiの 実 現値 に対 して行動

選択上の最善 か らのずれが生 じてい る。 しか し,△ が大 きくなればな るほ ど,よ り小 さなPi

の 値 に対 して もeニ1を 選ぶ こ とが最 善で も望 ま しくなるので,こ のず れが小 さ くなるので あ

る。

6結 論

本論文では,モ ラルハザー ドモデルでエージェン トが努力水準を選ぶ前に追加的な情報 を

得 ることができる状況 を分析 した。単純なモデル を分析することにより,情 報を得ることが

リスク配分の効率性を阻害 しうるため,情 報を得 るコス トがかか らないとして も,情 報を得

ないことを選択 したほうが良 くな りうることが示された。
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A命 題1の 証明

第一の主張 を示すために,e=Oを 達成する契約の うち,エ ージェン トの期待効用 を最大化するよ

うな契約 を考 えてみ よう。 もしその ような契約が存在 するな らば,エ ージェントは固定賃金 を受け

取 り,そ の賃金 は期待産出物に等 しくなることが容易に確認で きる。すなわち,エ ージェン トの固

定賃金 は

tgL=ω κ=PoyH+(1-Po)yL5ヲ ー砺 一Po)△

で与えられる。△が十分 に大 きい ときには,こ のような契約はLL条 件 を満たさな くなるので,e=

0は 契約 によって達成することはできない。

続いて第二の主張 を示そう。γ=1の 場合 において,各 θ∈(Po,1]に つ いて次の問題 を考 えよう。

maxQ(の%H+(1-Q(θ))UL-G(θ)
ロドのロム

subjectto

(θ一一Po)(itH-UL)=1(IC)

Q(θ)"(鞠)+(1-Q(θ))v(UL)≦Q(θ)yH+(1-Q(θ))yL(IR)

UH,UL≧ 製(LL)

こ の 問 題 は,p】 ≧ θの と き に の み エ ー ジ ェ ン トにe=1を 選 ば せ る と い う条 件 の も と で,エ ー ジ ェ ン

トの 期 待 効 用 を最 大 化 す る 問 題 で あ る。 補 題3を この 問 題 に 適 応 す る と,そ の よ う な 行 動 計 画 が 実

現 可 能 で あ れ ば,こ の 問 題 の 解 は 次 を満 た す こ と に な る。

maxQ(θ)UH+(1-(1(θ))UL-G(の
9仔劃L

-u(α ・)・H+(1-Q(・))・ ・一・・Q(ll(≒ 多(θ)))一・(・)

一価1-Q(・))△ 一 ・Q(θ》(1-(～(θ

(θ一♪o)2)})一 σ(・)

ここで,

姻・儂1
ω.臓:難1

ま た,

v'(e・・)一晒1-Q(・))△ 一 ・o(弩 ≒ 多(θ)))一・(・)

とする。このVi(b,△)の 定義 により,も しPi≧ θの ときのみにe=1を 選 ばせ るような契約が書け

るならば,そ のような契約でエー ジェントが得ることのできる期待効用は最大で も γ'(θ,△)で あ

る。命題の主張 を証明には,△ が十分に大 きい ときには,す べての θ∈(Po,1]に 対 してV『1(θ,△)<

び。が成 り立つことを示せぱ十分 である。

2つ のケースにわけてこれを示そ う。θを,F(p,)=0が 成 り立つ最大のPiの 値 とする。

ケ ー ス1:e≦Pe

θ∈(Po,1]の 各 値 に 対 して,δ(θ)を,

vl(θ,△)=uo
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が 成 り立 つ △ の 値 とす る。

す べ て の θ∈(Po,1〕 に 対 し て そ の よ う な 値 が 存 在 す る こ と は,容 易 に 確 認 で き る。 ま た,θ ∈

(p。,1]に お い て δ(θ)は θに 関 し て連 続 で あ り,ま た

1imδ(θ)=-qo
θIPo

が 成 り立 つ 。 従 っ て,最 大 値maxθ δ(θ)が 存 在 す る 。 も し △>maXeδ(θ)な ら,す べ て の θ∈(Po,

1]に 対 して γi(θ,△ 》<σoが 成 り立 つ 。

ケ ー ス2:e>Po

あ と ρの 定 義 に よ り,e<15エ で あ る。 これ よ り,す ぺ て の θ∈(Po,切 に 対 してyl(θ,△)〈U'oと な

る こ とが 容 易 に示 さ れ る。 θ∈(θ,1]の 各 値 に対 して,δ(θ)を

"∬(θ,△)詔が)

が 成 り立 つ △ の 値 と す る。 す べ て のe∈(θ,1]に 対 して そ の よ うな 値 が 存 在 す る こ とは 容 易 に 確 認

で き る。 ま た,θ ∈(Po,1]に お い て δ(θ)は θに 関 して 連 続 で あ り,ま た

1imδ(θ)=-co
θ坦

が 成 り立 つ 。 従 っ て,最 大 値maxθ が 存 在 す る 。 も し △>maXe6(θ)な ら,す べ て の θ∈(Po,1.]に

対 してVl(θ,△)〈 σoが 成 り立 つ 。 ■

参 考 文 献

Bergemann, D., and J.  Valimaki (2002) "Information Acquisition and Efficient  Mechanisrr. 

 Design." Econometrica. 70. 1007-1033. 

Carrillo, J., and T. Mariotti (2000) "Strategic Ignorance as a Self-Disciplining Device.' 

 Review of Economic Studies. 66. 529-544. 

 Crêmer, J. (1995) "Arm's Length Relationships."  Quarterly Journal of Economics. 110.  275-295. 

 Cremer, J., and F.  Khalil (1992) "Gathering Information before Signing a Contract."  Ameri 

 can Economic Review. 82. 566-578. 

 Cremer, J., and F. Khalil (1994) "Gathering Information before the Contract Is Offered:  The 

 Case with Two States of Nature." European Economic Review. 38. 675-682. 

 Cremer, J., F.  Khalil, and J. -C. Rochet (1998a) "Contracts and Productive Informatior 

 Gathering." Games and Economic  Behavior. 25. 174-193. 

 Crêmer, J., F. Khalil, and J. -C. Rochet (1998b) "Strategic Information Gathering before 

 Contract Is Offered." Journal of Economic Theory. 81. 163-200. 

Grossman, S., and  0. Hart (1983) "An Analysis of the Principal-Agent Problem."  Econometrice 

 51. 7-45. 

Hirshleifer, J. (1971) "The Private and Social Value of Information and the Reward to Incen 

 tive Activity." American Economic Review. 61. 561-574. 

Kim, S. K. (1995) "Efficiency of an Information System in an Agency  Model."  Econometrica 

 63. 89-102. 

Lewis, T., and D. Sappington (1993a) "Choosing Workers' Qualifications: No  Experiena 

 Necessary?" International Economic Review. 34. 479-502.



モラルハザー ド問題における合理的な無知 101

Lewis, T.,  and D. Sappington (1993b) "Ignorance in Agency Problems." Journal of Economic 

 Theory. 61. 169-183. 

Lewis, T., and D. Sappington (1997) "Information Management in Incentive Problems." 

 Journal of Political Economy. 105.  796-821. 

Obara, I. (2004) "The Full Surplus Extraction Theorem with Hidden Actions."  mimeo. 

 UCLA. 

Strotz, R. H. (1956) "Myopia and Inconsistency in Dynamic Utility Maximisation." Review of 

 Economic Studies. 23. 166-180. 

Tirole, J. (1986) "Hierarchies and Bureaucracies: On the Role of Collusion in Organizations." 

 Journal of Law.  Economics. and Organization. 2. 181-214.


