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1はじめに

銀行閉鎖政策とは，銀行の閉鎖・存続に関する意思決定である．銀行の経営が悪化したとき，監

督当局は，破綻処理にかかる費用を最小化するように，銀行の閉鎖や存続を決定する．以前は，銀

行が破綻することは少なかったので，閉鎖政策はそれほど注目されていなかった．しかし，近年，

金融危機が頻繁に生じるようになり，監督当局が破綻銀行を早期に閉鎖しなかったと批判されるこ

とが多くなってきた．

銀行閉鎖政策に関する先行研究は，大きく二つに分けられる．一つは，最適な閉鎖政策を導出す

ることを目的としている.AcharyaandDreyfus(1989)やAcharya(1996)は，破綻処理費用を最小

にするようなルールを導出している.DaviesandMcManus(1991)やMailathandMester(1994),

NagarajanandSealey(1995)は，閉鎖政策を裁量的に運営し銀行のリスクテイクを防止することを

考察している．

もう一つの研究は，監督当局が破綻銀行を早期に閉鎖しなかったという批判を反映したものであ

り，銀行閉鎖政策が非効率になる原因を考察している.BootandThakor(1993)や永田・三隅(2000)

は，銀行を規制・監督する業務に就いている監督者が，自己の名声（評判）を重視しているために，

破綻した銀行の閉鎖に消極的になることを示している．監督者を含めた官僚が自己の名声を重視す

るのは，名声が高いと退職後の再就職先で高い報酬を得ることができるからである．また，戸谷

(2003）が指摘しているように，監督当局が組織存続の危機に直面したときに，国民からの評判を

重視する可能性もある．銀行が破綻し閉鎖されると，監督者が過去の監督や情報収集において失敗

したことが明らかになり，監督者の名声が失われる．自己の名声を重視している監督者は，破綻銀

行を存続させようとする．

先行研究では，閉鎖政策が非効率になる要因として，監督者の名声重視を取り上げてきたが，そ

れ以外の要因も考えられる．銀行の資本注入政策を研究したAghion,BoltonandF面es(1999)や

CorbetandMitchell(2000)では，銀行経営者が虚偽の報告をすることを取り上げている.Aghionet

劃.(1999)は，経営者が債務超過額を過小あるいは過大に申告する可能性を取り上げている．Corbet

●本稿の作成過程において，五百旗頭真吾（同志社大学)，植田宏文（同志社大学)，小川英治（一橋大学)，

後藤尚久（北九州市立大学)，酒井良清（横浜市立大学)，清水啓典（一橋大学)，堀宣昭（九州大学)，三隅

隆司（一橋大学)，安田行宏（東京経済大学）の各先生方から有益なコメントをいただいたことに深く感謝

いたします．

－63－



経済学論集第80号

andMitchell(2000)は，資本注入を受けることにより経営者は名声を失うので，損失を過小に申告

することを取り上げている．経営者が虚偽の報告をすると，監督者が名声を重視していなくても，

銀行閉鎖政策は非効率になる．そこで，本稿では，経営者が虚偽の報告をすることが，銀行閉鎖政

策にどのような影響を与えるかを分析する．さらに，本稿では，経営者の虚偽報告だけでなく，監

督者の名声重視も同時に存在する状況で，閉鎖政策を分析する．

監督者が銀行規制の単一の業務だけでなく，複数の業務を担当している可能′性もある．銀行の閉

鎖や存続を決定する権限を持つ監督者であれば，事前の銀行監督に関しても重要な意思決定を行っ

ていると考えられる．監督者が，閉鎖政策において最善の意思決定ができないことを考慮していれ

ば，事前の監督を厳しくする可能'性がある．銀行閉鎖政策と銀行監督の両方を取り上げた先行研究

には，永田(2008)がある．永田(2008)は，監督者が名声を重視するときに，非効率な銀行閉鎖政

策が事前の監督にどのような影響を与えるかを分析している．自己の名声を重視する監督者は，支

払不能状態の銀行を存続させるので，社会厚生が減少する．社会厚生の減少を回避しようとして，

監督者は事前の監督の努力水準を引き上げようとする．そこで，本稿では，経営者の虚偽報告や監

督者の名声重視により生じる閉鎖政策の非効率性が，事前の監督にどのような影響を与えるかにつ

いても考察する．永田(2008)では，監督者の能力が事前の監督にのみ影響する状況を分析してい

るが，経営者の虚偽報告と監督者の名声重視を取り上げる本稿では，監督者の能力が事前の監督だ

けでなく銀行の経営状態に関する情報収集の二つに影響する状況を分析する．さらに，本稿では，

銀行経営者の事前の経営努力も取り上げることで，将来の銀行閉鎖政策が経営者の事前のインセン

テイブに与える影響も考察する．

本稿の考察は，私的利益を重視している監督者による銀行監督に関する先行研究とも関連する．

これらの研究としては,Campbell,Chan,andManno(1992)と藤原(2000),永田(2002)がある．

Campbelletal.(1992)と藤原(2000)は，銀行監督に伴う私的コストが存在することから，監督者

が社会的に最適な水準よりも低い努力水準を選択する可能性を取り上げている.Campbelletal.

(1992)は，監督者の報酬と銀行監督の成果を連動させるような報酬体系のもとで，監督者が社会的

に最適な努力水準を選択するかどうかについて分析している．藤原(2000)は,日本の銀行監督に

おいて，賄賂が検査官に対する能力給の役割を果たしていたことを指摘している．経営者は自行の

不健全性に関する情報を隠蔽してもらうために，検査官に賄賂を渡そうとする．銀行の不健全性を

見抜くと賄賂が手に入るので，検査官は努力水準を高め銀行の情報を入手しようとする．しかし，

銀行の私的情報を入手しても，その情報は銀行監督には生かされないので，社会厚生は増加しない．

永田(2002)は，監督者が名声を重視しているとき，能力の低い監督者が選択する努力水準は，社

会厚生を最大にする水準を上回ることを示している．

以上のように，本稿は，銀行経営者の虚偽報告と銀行監督者の名声重視のもとで銀行閉鎖政策が

非効率になることを分析し，その非効率‘性が事前の銀行監督や経営者の経営努力にどのような影響

を与えるかを考察する．本稿の構成は，以下の通りである．第2節で，本稿のモデルを説明する．

第3節で，完全情報のケースを考察する．第4節では，銀行経営者の虚偽報告のケースを分析する．
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第5節では，銀行監督者の名声重視と経営者の虚偽報告の両方が存在するケースを考察する．第6

節で，本稿の考察をまとめる．

2モデルの概要

この節では，本稿の考察に用いるモデルを説明する．本稿のモデルには，銀行監督者と銀行経営

者，評価者が存在する．監督者は，社会厚生と自己の名声の期待値の加重平均の最大化を目的に行

動する．経営者は，銀行貸出の収益からコストを差し引いた利益を最大にするように行動する．評

価者は，観察可能な情報を用いて，監督者の能力を評価する．この評価者の評価が，監督者の名声

になる．

モデルの流れは，以下の通りである．

時点o監督者のタイプが決定

銀行が預金で調達した資金Dを企業に貸し出す

監督者が銀行監督の努力水準Qiを選択

経営者が銀行経営の努力水準e*を選択

時点1銀行の経営状態が実現

経営者が監督者に銀行の経営状態を報告

監督者は経営状態に関するシグナル鱗を得る

監督者が銀行の閉鎖・存続を決定

時点2銀行の収益が実現

監督者の名声が形成

時点0で，監督者のタイプが決まる．監督者のタイプにはタイプHとタイプLの二種類があり，

そのどちらかが実現する．タイプHの事前確率はγであり，タイプLの事前確率は1－γである．

本稿では，タイプHの監督者はタイプLの監督者よりも有能であると仮定する．銀行は，預金に

よりDの資金を調達し，企業に貸し出す．時点2で，貸出が返済され，銀行は預金者に預金を払い

戻す．預金は全額保護されており，銀行が返済できない場合，政府が公的資金を用いて預金者に支

払う．預金は安全資産になるので，安全資産の金利をゼロと仮定すると，預金者への返済額もDと

なる．

時点oにおいて，監督者は努力水準Qiを選択し，経営者は努力水準e*を選択する．監督者の選択

する努力水準QiはQî [QH,QL),QH>qLである．監督者が高い努力水準QHを選択した場合，監督

コストCrが生じるが，低い努力水準QLを選択した場合，監督コストは生じない．経営者の選択

する努力水準eiはeie{eH,eL},eH>eLである．高い努力水準enを選択した場合にのみ，経営

者は努力のコストCbを負担する．

時点1で,銀行の経営状態が実現する．実現する状態は，状態Gか状態Bのどちらかである．
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銀行の経営状態が状態Gであるとき，時点2において，確率Pgで貸出が返済されY(>D)の収

益が実現し，確率l-PGで貸出が返済されない．貸出が返済されないと，預金も返済できないの

で，銀行は破綻する．一方，状態Bのときには，確率PBでYの収益が実現し，確率1-PBで貸

出が返済されない．本稿では,Pg>Pbを仮定する.PgY>pbYより，状態Gのもとでは，貸出

の現在価値が状態Bよりも高くなる．

状態Gと状態Bのどちらが実現するかは，時点0において監督者と経営者が選択した努力水準

により決まる．監督者がタイプHの場合，確率Qi+eiで状態Gが実現し，確率l-Qi-eiで状態

Bが実現する．監督者がタイプLの場合，確率Oqi+eiで状態Gが実現し，確率l-Qqi-eiで状

態Bが実現する．本稿では，タイプHの監督者はタイプLの監督者よりも有能であると仮定して

いるので，β＜1とする．同じ努力水準を選んでも，タイプHの監督者は，タイプLの監督者よ

りも高い確率で状態Gを実現できる．簡単化のために,QH=Qとetf=e,q+e<1,9<e,9l=

er=0を仮定する．

時点1で実現した経営状態を，経営者は確実に観察できるが，監督者は不完全にしか観察できな

い．経営者は監督者に経営状態を報告する．その後，監督者は，ある確率に従って，銀行の経営状

態に関するシグナル肱を得る．シグナル鮎には，gGとyB.VNの三種類が存在する．シグナルVGと

りBは，状態Gや状態Bが実現したことを正確に伝える．シグナルリⅣは，実現した状態に関する

情報を監督者に全く与えない．状態G状態B)が実現したとき，タイプHの監督者は，確率s

で正しい状態を伝えるシグナルリg(yB)を得るが，確率1－sでシグナルVnを得る．一方，タイ

プLの監督者は，確率'ysでシグナルVG(VB)を得るが，確率1－γsでシグナルVnを得る．タ

イプHの監督者が有能であるので,γ＜1とする．

経営者が状態G状態B)が実現したと報告したときに，監督者がシグナルZ/'B(VG)を得たな

らば，経営者が虚偽の報告をしたことが明らかになる．経営者はペナルティーCpを科される．シ

グナルyⅣを手に入れたとき，監督者が実現した状態を正確に予想できたとしても，経営者の虚偽

報告を立証できない．経営者は，虚偽の報告をしても，ペナルティーCpを科されない．

時点1で，監督者は，経営者の報告とシグナル眺から，銀行を閉鎖するかどうかを決める．銀

行を閉鎖する場合，政府は銀行の資産を流動化し，その資金をもとに預金を支払う．資産を流動化

すると，経営状態に関係なく,Lの資金が手に入る．本稿では，

PgY>D>L>pbY (1)

を仮定する．状態Gのもとでは，銀行の資産の現在価値PgYは預金額Dを上回るので，状態

Gの銀行は支払可能状態にある．一方，状態Bの銀行の資産価値PbYは預金額Dを下回るので，

状態Bの銀行は支払不能状態，あるいは債務超過状態に陥っている．時点1で状態Bが実現した

とき，資産を流動化して得られる資金Lは，預金額Dを下回るが，銀行が時点2まで存続したと

きの期待収益PbYを上回る．時点1で閉鎖した場合，政府は，資産の流動化により得られた資金

LとD－Lの公的資金を用いて，預金者に預金を支払う．時点1で存続が認められた銀行が時点2
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で破綻した場合，政府は預金額Dと同額の公的資金を投入しなければならない．

時点2で，監督者の名声が形成される．監督者の名声は，監督者がタイプHであるという評価

者の事後確率（信念）汀である．評価者は，観察可能な情報をもとにして，ベイズ・ルールに従っ

て事前確率γを修正し，監督者がタイプHであるという事後確率汀を形成する．

本稿では，監督者の目的関数を，

SW+Xtt (2)

とする.swは社会厚生関数であり，銀行（経営者）と預金者の利益の合計から，監督コストや公

的資金の投入額を差し引いたものである．A（≧0）は自己の名声汀へのウェイトと，社会厚生と

名声の単位を調整する合成関数である.，入は監督者がどれだけ名声を重視しているかを示している．

監督者が名声を重視すればするほど，入は大きくなる．入＝0のとき，監督者は自分の名声を一切

考慮せずに，社会厚生の最大化のみを目的に行動する．

最後に，本稿の情報構造を整理する．監督者のタイプは，監督者自身も含めてすべての経済主体

にとって観察不可能である．監督者のタイプの事前確率γは共有知識である．時点1で実現する経

営状態は,経営者のみに観察可能である．シグナル肱は，監督者だけに観察可能である．評価者

が観察できるのは，時点1の監督者の閉鎖・存続の決定と，時点2で銀行が破綻したかどうかであ

る．評価者は監督者のタイプの事前確率と観察可能な情報にもとづき，監督者や経営者が選択する

努力水準や経営者の報告を予想し，ベイズ・ルールに従って，監督者がタイプHであるという事

後確率汀を形成する．

3完全情報のケース

最初に，銀行の経営状態に関する情報の非対称性が存在しないという完全情報のもとで，銀行監

督者が社会厚生の最大化のみを目的に行動するケースu=0を分析する．このケースでは，

最善の銀行閉鎖政策と銀行監督が行われる．

3.1時点1の均衡

時点1で，状態Gが実現したときに，銀行を存続させると，社会厚生は，

Pg(Y-D)+(D-D)-(1-pg)D=pgY-D (3)

となる．1．左辺の第一項のPG(Y-D)と第二項の(D-D)は，それぞれ経営者と預金者の利益であ

り，第三項の(1-PG)Dは公的資金の期待投入額である．閉鎖したときの社会厚生は，

(D-D)-(D-L)=L-D (4)

*'ここでは，簡単化のために，時点0で生じる監督コストや経営者の努力のコストを無視している．
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である．式(1)より，式(3)は式(4)よりも大きくなる．状態Gのときには，銀行を存続させるこ

とが最適になる．

状態Bのもとで銀行を存続させるときの社会厚生と，閉鎖するときの社会厚生は，それぞれ，

Pb(Y-D)+(D－D)-(1-pb)D=pbY-D

(D－D)-(D－L)=L-D

(5)

(6)

となる．式(1)より，式(5)は式(6)よりも小さくなる．状態Bのときには，銀行を閉鎖すること

が最適になる．

監督者は実現した状態を観察できるので，経営者の報告に関係なく，状態Gのときに銀行を存

続させ，状態Bのときに閉鎖する．虚偽の報告をすると，経営者は虚偽報告のペナルティーCpを

科される．経営者は経営状態を正しく報告する．経営状態に関する情報の非対称性が存在せず，監

督者が社会厚生を最大にするように行動するときには，経営者は経営状態を正しく報告し，監督者

は状態Gの銀行を存続させ，状態Bの銀行を閉鎖する．このケースでは，支払不能状態の銀行が

閉鎖されるので，最善の銀行閉鎖政策が行われる．

3.2時点0の均衡

銀行の経営状態に関する情報の非対称性が存在せず，監督者が社会厚生の最大化を目的に行動す

るときには，時点1で最善の銀行閉鎖政策が行われ，経営者の虚偽報告も生じない．時点oで監督

者と経営者が高い努力水準を選択するとき，監督者の期待利益ⅡR(QH,CH)と経営者の期待利

益Ⅱb(Qh,bh)は，それぞれ，

n*(<7tf,etf)=M<z+e)+(l－γ)(eq+e)}(pGY-D)

+{r(1-q-e)+1－γ)(l-Oq-e)}(L-D)-CB-CR

=(piq+e)(pGY-D)+(1－βiq-e)(L-D)-CB-CR

UbIqh,en)={pxQ+e)pG(Y-D-Cb

となる．ただし,β,＝『＋(1－γ)8である．同様に，

IlKfaz,,es)=eipcY-D)+(1-e)(L-D)-Cb

UbIql,en=epMY-D)-Cb

UrIqh,cl)=PiQipaY-D)+(1－βiq)(L-D)-CR

IIbWh,cjc)=PiqpciY-D)

UR(qL,eL)=L-D

lis(qL,eL)=Q.

となる．

経営者が高い努力水準を選択するとき.np(Q<ff,etf)≧ⅡR(qL,Cr)であれば，監督者は高い

努力水準を選択する．監督者が高い努力水準を選択する条件は，
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Cr三噸'"=PiqlPGY-L) (7)

である．式(7)のもとでは,U-R(qH,eL)≧ⅡRiQL,er)となる．経営者が低い努力水準を選択し

ていても，監督者は高い努力水準を選択する．式(7)の右辺は，監督者が高い努力水準を選択する

ことの限界収益を示している．監督者が高い努力水準を選択すると，状態Gが実現する確率が

β19ほど上昇し，社会厚生も状態Gと状態Bの社会厚生の差であるPgY-Lだけ増加する．限界

収益が監督コストCrを上回るとき，監督者は高い努力水準を選択する．

監督者が高い努力水準を選択するとき,IIrWh,en)三ⅡB(qH,et)であれば，経営者は高い努

力水準を選択する．経営者が高い努力水準を選択する条件は，

Cb三噸*=epoOT－D) (8)

である．監督者の努力水準の選択と同様に，式(8)のもとでは,nnfflL,en)≧ⅡB(qL,er)とな

る．監督者が低い努力水準を選択していても，経営者は高い努力水準を選択する．経営者が高い努

力水準を選択することの限界収益は，状態Gが実現する確率がeだけ高くなることと，状態Gの

もとでは正の期待収益PG(Y-D)を得られることである．限界収益が努力のコストCbよりも大き

ければ，経営者は高い努力水準を選択する．

本稿の仮定のもとでは，監督者と経営者の努力水準の選択は互いに独立になる．監督者と経営者

の努力水準は，各状態の実現確率には影響するが，社会厚生の水準には影響しないので，状態G

と状態Bの社会厚生の差は一定である．状態Gが実現する確率は，監督者と経営者の努力水準の

合計qi+eiであるので，監督者が高い努力水準を選択するときの状態Gの実現確率は，経営者の

努力水準に関係なく9だけ上昇する．監督者の努力水準の選択は，経営者の努力水準に依存しない．

同様に，経営者の努力水準の選択も監督者の努力水準に依存しないので，監督者と経営者の努力水

準の選択は互いに独立になる．

4銀行経営者の虚偽報告

前節では，銀行の経営状態に関する情報の非対称性が存在せず，銀行監督者が社会厚生の最大化

のみを目的に行動するケースを分析した．この節では，監督者が銀行の経営状態を完全に観察でき

ないケースを分析する．このケースでは，銀行の経営状態が悪化した場合，経営者は虚偽の報告を

して，銀行の存続を図ろうとする．

4.1時点1の均衡

最初に，時点1の均衡（経営者の報告と監督者の閉鎖政策の組み合わせ）を導出する．経営者は，

経営状態を観察して，監督者に経営状態を報告する．経営者の報告の戦略を(VG,P-B)とする．

t*i(i=G,B)は状態jのもとでの経営者の報告であり,Mie{G.B}である．経営者から報告を受
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けた後で，監督者はシグナル坊(j=G,B,mを得る．経営者の報告(Ug.Ub)とシグナル坊をもと

にして，監督者は銀行の閉鎖や存続を決定する．経営者の報告(P-g.P-b)とシグナル坊に対する監

督者の戦略を(階,畔,暇,暁)とする.ただし,琴‘は,経営者の"‘という報告に対して,ｼ

グﾅﾙ坊を得たときの監督者の選択である．呼巨{C,F)であり,cは銀行の閉鎖を,Fは銀行
の存続を示している．

4.1.1銀行閉鎖政策

時点1において状態を正しく伝えるシグナルVGやりBを手に入れた場合，監督者の意思決定は，

完全情報のケースと同一である．シグナルVGを手に入れた場合，銀行を存続させ，シグナルVBの

場合には閉鎖する.監督者の最適な戦略は&=Fかつ略*=cとなる．一方,ｼグﾅﾙ伽を手

に入れた場合,監督者は，経営者の報告の戦略から，銀行の経営状態を予想し，閉鎖・存続を決め

なければならない.PG(Ui¥u,G,UB)を，経営者の報告の戦略が(MG,VB)であるときに，〃jに対

して状態Gである確率とする．経営者の報告が(G,G)であるとき，状態Gである確率は，

Pg(GG,G)=

一

'■■■■■■■

r(ft+ei)(l-s+(1-r)(%+eO(l－γ*

r{(ft+Ci)(1-a)+1-ft-Ci1-a}

＋(1－γ){(ftz<+e,)(1－γs)+(1-%+ei)(l-,γ)}

(pift+ei)-(pâ+ei)p2S
1－β2S

(9)

である．ただし，β2＝γ＋(1－γ)γ，β3＝{γ＋(1－γ)07/r+(l-r)'γ｝である．経営者の報告

が(B,B)である場合も，

Pa(B¥B,B)=<**+*>"̂ +̂̂^ （10）
1－β2S

になる．経営者が(G,G)*(RB)を選択する場合,状態Gである条件付き確率は同一になる．

式(9)と式(10)の右辺をPffi.Ci)とする．

経営者の報告が(G,G)あるいは(MB)であり，監督者がシグナルリⅣを得たとき，銀行を存続

させると，社会厚生は，

P(qi,ei)(pGY-D)+{1-P(qi,ei)}(pBY-D)
グ

となる．式(11)が閉鎖したときの社会厚生L－Dよりも大きければ，つまり，

11

P(qi,ei)≧恥(圭三蒜⑫
であれば,銀行を存続させることが最適になり,6締=6炉＝Fとなる.式(12)が成立しないとき，

銀行を閉鎖することが最適になり.W-W-cとなる．
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砿やCtが増加すると,P(qi,ei)は上昇し，式(12)が成立する可能性が高くなる．P(qH,eH)>

姥であれば，時点oで監督者と経営者が高い努力水準が選んでいるとき，監督者は経営状態が明

らかでない銀行を存続させようとする．事前の監督や銀行の経営努力が十分な水準にあると，銀行

が支払可能状態である可能‘性は高くなるので，監督者は銀行を存続させようとする．

経営者が(G,B)を選択する場合，状態Gである条件付き確率は，

PG(GG,B)=1

PG(B[G,B)=0

となる．同様に，経営者が(B,G)を選択する場合，

PG(GB,G)=0

PG(B¥B,G)=1

である．経営者が正しく報告する戦略(G.B)と，どちらの状態においても虚偽の報告をする戦略

(B,G)に対しては，シグナルyⅣしか手に入らなくても，監督者はどちらの状態が生じているかを

正確に予想できる．そこで,監督者の最適な戦略はW=Fかつ57=0となる．

以上より，銀行の経営状態に関する情報の非対称性のもとでの最適な銀行閉鎖政策が導出できる．

(1)経営者の報告が(G.B)や(B.G)の場合，監督者は(FFCC)を選択する.(2)経営者の報告

が(G.G)や(B.B)の場合，式(12)が成立するとき，監督者の選択は(FFCF)となり，式12

が成立しないとき，監督者の選択は(FCCC)となる．

4.1.2銀行経営者の報告

次に，時点1における経営者の報告について分析する．式(12)のもとでは，経営者が(G.G)*

(B.B)と報告すると，監督者がシグナルVnを得たとき，銀行は存続を認められる．状態Gが生じ

たとき，どのような報告をしても，銀行の存続が認められるので，経営者はPG(Y-D)の期待収

益を手に入れることができる．しかし,AtG=Bを選択すると，監督者がシグナルVGを手に入れた

とき，経営者は虚偽報告のペナルティーCpを科される．したがって，経営者は状態Gが実現した

ことを正しく報告する/*G=G.

P-G=Gのもとで，状態Bにおいて経営者が虚偽の報告をすると，経営者の期待利益は，

一p2SCp+(1－β2s)pb(Y-D) (13）

となる．第一項は，監督者がシグナルZjBを手に入れたときに，虚偽報告に対して科されるペナル

ティーCpである．第二項は，監督者がシグナルyNを得たために存続が認められたときの期待収益

である．経営者が正直に報告すると，経営者の戦略は(G.B)となるので，監督者は状態Bが生じ

たことを正しく予想できる．銀行は閉鎖され，経営者は何も手に入れることができない．そこで，

式(13)が正であれば，つまり，
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c,≦王云筈Pb(Y-D) (14）

であれば，状態Bのときに経営者は虚偽の報告をする(/*fl=G).虚偽の報告をしたときに，監督

者がシグナルVBを得ることができなければ，銀行は存続を認められる．状態Bの銀行が存続する

ときに得られる期待収益PB(Y-D)が経営者の虚偽報告のペナルティーCpよりも大きいとき，経

営者は虚偽の報告をする．式(12）と式(14)が成立しているとき，経営者の最適戦略は(G.G)とな

る．

式(12)が成立しないときに，経営者が(G.G)や(B.B)を選択すると，監督者は，シグナルIﾉN

を手に入れたときに銀行を閉鎖する．状態Bが生じたとき，どのような報告をしても銀行は閉鎖さ

れるので，経営者は何も手に入れることができない.MB=Gを選択すると，監督者がシグナル

Z/Bを手に入れたとき，経営者は虚偽報告のペナルティーCpを科されるので，経営者は状態Bが実

現したことを正直に報告する(HB=B).B=Bのもとで,Mg=Gを選択すると，銀行の存続が

認められるので，経営者は正の期待収益PG(Y-D)を得ることができ，虚偽報告のペナルティー

Cpを科されることもない.MG=5の場合，監督者がシグナルZﾉNを得たときに銀行は閉鎖され，

シグナル1ﾉGを得たときには虚偽報告のペナルティーCpを科される．状態Gのときにも，経営者

は正しく報告する(I*G=G).したがって,式(12)が成立しないとき，経営者は(G,B)を選択す

る．

経営状態に関する‘情報の非対称'性が存在する場合，経営者の報告と監督者による銀行閉鎖政策の

均衡は，以下のようになる．（1）式(12）と式(14)が成立するとき，経営者は(G.G)を選択し，監

督者は(FFCF)を選択する．この場合，経営者による虚偽報告が生じ，状態Bの銀行が存続さ

れる．（2）式(12）と式(14)のどちらか一方が成立しないとき，経営者は(G.B)を選択し，監督者

は(F.F.CC)を選択する．この場合，経営者による虚偽報告が生じないので，最善の銀行閉鎖政

策が実行される．

Aghion,BoltonandF面es(1999)やCorbetandMitchell(2000)は，資本注入政策における経営者の

虚偽報告を取り上げているが，本稿では，銀行閉鎖政策における経営者の虚偽報告を取り上げた．

経営者が虚偽の報告をすると，閉鎖政策は非効率になる．経営者が虚偽の報告をするのは，監督者

が銀行の健全性を把握できないときに，銀行を存続させるからである．銀行の健全性は，事前の規

制や銀行の経営努力に依存する．事前の規制や銀行の経営努力が十分な水準であるときほど，銀行

が存続される可能性が高くなるので，経営者が虚偽の報告をしようとする．逆に，規制や経営努力

が不十分であれば，銀行が閉鎖される可能性が高いので，経営者は虚偽の報告をしない．事前の規

制を厳しくすることは，銀行の健全性を高めることになるが，銀行閉鎖政策を非効率にする可能性

がある．

4.2時点0の均衡

次に，銀行の経営状態に関する情報の非対称性が存在し，経営者の虚偽報告の可能'性があるとき
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の時点Oにおける監督者と経営者の努力水準の選択を分析する．式(12)が成立しないとき，完全

情報のときと同じ均衡になる．経営状態に関する情報の非対称‘性のもとでも，経営者の虚偽報告が

生じないと，時点1で最善の銀行閉鎖政策が行われるので，時点0でも最善の銀行監督が行われる．

一方，式(12)が成立するとき，時点1で虚偽報告が生じるので，時点1での閉鎖政策が時点0の

監督に影響する可能性がある．以下では，式('4)とP(qH,eH)>P(qL,eH)>P(qH,eL)>恥を

仮定する．これらの仮定のもとでは，監督者と経営者のどちらか一方が高い努力水準を選択すると，

時点1で経営者の虚偽報告が生じる．

監督者と経営者がともに高い努力水準を選択する場合，監督者と経営者の期待利益は，それぞれ，

Ilflteff,bh)={r(q+e)+(1-r)(%+e)}(pGY-D)

+{r(l-g-e)a+(1－γ)(l-99-eft8¥(L-D-Cp)

+{r(1-g-e)(1-a)+(l－『)(1-0q-e)(1-,ys)}(pBY-D)-CB-CR

=(piq+e)baY-D)+(l－βzq-e)p2s(L-D-Cp)

＋{1－β19-e一(1－pso-e)p2s}(pBY-D)-CB-CR

TS.B(qH,en),=(p1q+e)pa(Y-D)-(1-p3q-e)p2sCp

＋{1－βiff-c-(l－p3q-e)p2s}pB(Y-D)-Cb

となる．同様に，

nfl(te,cfr)=e(paY-D)+(l-e)p2s(L-D-Cp)+1-el－β2s)(pbY-D)-Cb

IMol,bh)=epa(Y-D)-(1-b)p2sCp+(1-e)(l－β2s)pb(Y-D)-Cb

nflfatf,bl)=PiqipcY-D)+(1－βzq)p2s(L－D-Cp)

＋{1－β19-(1－β3q)p2s}(pBY-D)-CR

nsfoflr.Ci)=piqpG(Y-D)-(l－β3g)p2sCp+{l-p1g-(1－β3q)p2s}pB(Y-D)

IlR(qL,BL)=L-D

HBfoL.CL=0

である．

経営者が高い努力水準を選択するとき,U.R(qH,BH)≧Ⅱr(Ql,bh)であれば，監督者も高い努

力水準を選択する．監督者が高い努力水準を選択する条件は，

Cr三噸Hen)=PiqivaY-L)+(pi9－β2P3qs)(L-pbY)+p2p3qsCp(15)

となる．経営者が低い努力水準を選択するとき，

Cr≦噸*(eL)=Piq(pGY-L)-{l一β19"(I一β3q)p2S}(L-PbY)
－(1－β3q)p2sCp(16)

であれば,HjKtecl)三ⅡR(qLBL)となり,監督者は高い努力水準を選択する.CP(BL)<
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CZ*<CZ*(es)である.経営者の努力水準に応じて,監督者の負担できる監督ｺｽﾄCrの上

限が変化する．経営者が高い努力水準を選択する場合，監督者の負担できる監督コストの上限

CE*(BH)は,完全情報のもとでの上限略Bを上回る.経営者が高い努力水準を選択するとき
には，完全情報のケースよりも，監督者が高い努力水準を選択する可能'性は高くなる．一方，経営

者が低い努力水準を選択する場合，監督者が高い努力水準を選択する可能性は低くなる．

経営者が高い努力水準を選択する場合，監督者の努力水準に関係なく，時点1で監督者が経営状

態を判断できないときには，銀行を存続させる．状態Bが生じたときには経営者は虚偽の報告を

するので，社会厚生はPbY-Dとなる．完全情報のときの水準L－Dよりも小さくなり，状態Gと

状態Bの社会厚生の差も大きくなる．さらに，虚偽報告のペナルティーCpだけ経営者の利益が減

少する可能性もある．高い努力水準を選択することの限界収益が大きくなり，監督コストCrを上

回る可能性が高くなる．したがって，経営者が高い努力水準を選択する場合，監督者が高い努力水

準を選択する可能′性は高くなる．

監督者と経営者がともに低い努力水準を選択する場合，経営者は虚偽の報告をしないので，最善

の閉鎖政策が行われる．監督者のみが高い努力水準を選択すると，状態Bでは虚偽報告が生じる

ので，状態Bの社会厚生が，監督者の努力水準が低いときよりも減少する．経営者が低い努力水

準を選択する場合，高い努力水準を選択することの限界収益は小さくなるので,監督者は高い努力

水準を選択しなくなる．

監督者が高い努力水準を選択する場合,UBm.BH)三ⅡB(qH,BL)であれば，経営者も高い努

力水準を選択する．経営者が高い努力水準を選択する条件は，

Cb≦Cf*(te)=bpg(Y-D)-e{(1－β2s)pb(Y-D)一β2sCp}(17)

である．監督者が低い努力水準を選択するとき，経営者が高い努力水準を選択するための条件は，

Cb三噸"(qL)=bpg(Y-D)+(1-e){(l－β2s)pb(Y-D)－β2SCp}(18)

である.式('4)より.cE*(qH)<c*<c*mになる.経営者の負担できる努力のコスト

Cbの上限も，監督者の努力水準に依存する．監督者が高い努力水準を選択する場合，経営者が高

い努力水準を選択する可能性は低くなり，監督者が低い努力水準を選択する場合，経営者が高い努

力水準を選ぶ可能性は高くなる．完全情報のケースでは，状態Bが生じると銀行は閉鎖されるの

で，経営者の利益はゼロである．しかし，経営状態に関する情報の非対称性が存在している場合，

状態Bのもとでは，虚偽報告により，経営者は式(14)の期待利益を得ることができる．高い努力

水準を選択することの限界収益は小さくなり，経営者の努力のコストCbを上回る可能性が低くな

る．監督者が高い努力水準を選択するならば，経営者が高い努力水準を選択する可能性は低くなる．

監督者と経営者がともに低い努力水準を選択した場合，時点1では状態Bが必ず実現するので，

銀行は閉鎖される．しかし，経営者だけでも高い努力水準を選択すれば，状態Bのもとでも虚偽

報告により正の期待利益を得ることができる．高い努力水準を選択することの限界収益は大きくな
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るので，監督者が低い努力水準を選択するならば，経営者は高い努力水準を選択しようとする．

以上の考察結果を整理すると，銀行の経営状態に関する情報の非対称性が存在し，時点1で経営

者が虚偽の報告をするときの時点0の均衡を導出できる.(l)PG>P(QH.eH)の場合，時点1で

虚偽報告が生じないので，最適な銀行閉鎖政策が実施される．時点oでは，完全情報のケースと同

じ最善の均衡が実現する.(2)P(qH.BH)>P(qL,BH)>P(qH,BL)>恥と式(14)のもとでは，

以下のような均衡が実現する．

1.Cr三噸"(bh)かつCb三噸R伽)のとき,監督者と経営者はともに高い努力水準を選択
する．

2.Cp三噸"(BL)かつ略̂(QhXCbのとき,監督者のみが高い努力水準を選択する．
3.噸"(BH)<CrかつCb≦略*ML)のとき,経営者のみが高い努力水準を選択する．

4.CR(BH)<Crかつ略K(qL)<CBのとき,経営者と監督者はどちらも高い努力水準を選
択しない．

5.噸"(eL)<CR<CK(BH)かつ略HqHXCa<CZ*Ul)のとき,監督者は,確率

｛略R(qL)一CB}/{略R(9L)一略"(qn)}で高い努力水準を選択し,確率{CB-CE"(qH)}/

{CP(qL)-CP(qH)}で低い努力水準を選択する.経営者は,確率{Cr-CR(bl)}/

[Ci*(bh)-噸"(BL))で高い努力水準を選択し,確率{噸R(eH)-CR}/{噸鳳(BH-
噸R(eL)}で低い努力水準を選択する．

完全情報のケースと異なり，不完全情報のケースでは，監督者と経営者の努力水準の選択は相互

に依存し合う．それは，不完全情報のもとでは,監督者と経営者の努力水準の組み合わせが，将来

の銀行閉鎖政策に影響を与えるからである．完全情報のもとでは，監督者と経営者の努力水準に関

係なく，最善の閉鎖政策が行われるので，状態Bのもとでの社会厚生や経営者の期待利益は一定

である．一方，不完全情報のもとでは，経営者が虚偽の報告をするので，最善の閉鎖政策が行われ

ない．監督者と経営者のどちらか一方が高い努力水準を選択すると，状態Bのときに虚偽報告が

生じるので，監督者と経営者の努力水準の組み合わせは，閉鎖政策に影響を与え，状態Bのもと

での社会厚生や経営者の期待利益を変化させる．高い努力水準を選択することの監督者の限界収益

は経営者の努力水準に依存し，経営者の限界収益も監督者の努力水準に依存する．そのため，監督

者と経営者の努力水準の選択は相互に依存し合う．

永田(2008)では，監督者の名声重視から，銀行閉鎖政策の非効率性が事前の銀行監督に影響す

ることを示した．本稿では，経営者の事前の経営努力と虚偽報告を取り上げて，閉鎖政策と監督を

分析した．将来非効率な閉鎖政策が行われる可能性があるとき，その非効率性は事前の監督に影響

を与える．ただし，将来非効率な閉鎖政策が行われるかどうかは，監督者と経営者の努力水準の組

み合わせに依存するので，事前の監督が厳しくならない可能'性もある．さらに，本稿の分析では，

永田(2008)と異なり，事前の監督が将来の閉鎖政策に影響することも示された．経営者が虚偽の

報告をするのは，監督者が銀行の健全性を把握できないときに，銀行を存続させるからである．銀
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行の健全性は，事前の監督や銀行の経営努力に依存するので，経営者が虚偽の報告をするかどうか

(閉鎖政策が非効率になるかどうか）は事前の監督の水準に依存する．将来の銀行閉鎖政策と事前

の監督は相互に影響し合うことになる．

5銀行監督者の名声重視

この節では，銀行監督者が社会厚生だけでなく自己の名声も重視しているケースU>oを分

析する．前節と同様に，銀行の経営状態に関する情報の非対称性を仮定し，経営者の虚偽報告と監

督者の名声重視の両方が存在するケースを考察する．監督者の名声は，評価者の形成する事後確率

(信念）である．評価者は，観察可能な情報をもとにして，監督者がタイプHであるという事後確

率汀を形成する．監督者は，評価者の形成する事後確率汀を所与のものとして，自身にとって最適

な選択をする．

5.1時点1の均衡

以下では，評価者が時点0で経営者と監督者がともに高い努力水準を選択すると予想していると

きに,(FF.FF)が均衡として選ばれる条件を導出する6シグナルyGを手に入れたときと，シグ

ナルVNを手に入れても状態Gが実現したことを正しく予想できるときには，監督者は銀行を存続

させる．それは，状態Gの銀行を存続させると社会厚生が大きくなり，高い名声を得られるから

である．

5.1.1銀行監督者の名声

監督者が(FF.FF)を選択するという仮定のもとで，時点2で銀行が預金を返済したときの名

声its(FF.FF)と，破綻したときの名声tti(FF.FF)は，

r{(q+B)pG+(l-9-eW}

ns(F,F,F,F)̂+(1--b)pb}+(1-r){(̂+e)po+(l-(9-e)pB}
r{(q+e)(l-pa)+a-q-e)(l-pB)}

町侭"̂r{(g+e)(l-po)+(l-9-6)(l一Pb)}
＋(1－γ){(0q+e)(l-pa)+(l-e9-e)(1-pB)}

19)

20

となる．β＜1より.7rsCF,FF,F)>r>Ki(FFFF)となる．タイプHの監督者のもとでは

状態Gの実現確率が高く，状態Gの銀行が預金を返済する確率は高い．評価者は，時点2で銀行

が預金を返済したことを観察すると，監督者がタイプHであるという事後確率を引き上げる．こ

こで，

Ekg=PgMF,f,F,F)+(l-pg)町(F,F,F,F)(21)

Eizb=Pb汀s(F,F,F,F)+(1-pb)町(F,F,F,F)(22)
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とする.EkgとEttbは，それぞれ，状態Gと状態Bのもとで銀行を存続させたときの監督者の

名声の期待値である．β＝1のとき，E7rG＝E7rB＝γとなる.dirs(FFF,F)/d9<0かつ

dirT(F,F,F,F)/dO>0より，

a町(F,F,F,F)/d6

PG>PB>q,̂pppŷ_g汀s(F,F,F,F)de

であれば,dETTG/dd<0かつdE-irB/d6<0となる.e<iより,Ettq̂ Ettb̂ γである．

本稿では,(FF.FF)のもとで銀行を閉鎖したときの名声を,CorbetandMitchell(2000)と同様

に，銀行が実際に閉鎖されたという仮定のもとで導出された名声と定義する．監督者が(FF.FF)

を選択するという予想のもとで銀行が閉鎖されると，評価者は監督者の置かれている状況を知るこ

とができる．それは，状態Gと状態Bのどちらが実現したかと，シグナルリGO/Bを手に入れる

ことができたかどうかである.<C=Cの場合,状態Bが実現したことと，監督者がシグナルzﾉB

を手に入れたことが,評価者に明らかになる.57=cを観察した場合,評価者は,状態Bが実現

したことと，監督者がシグナル!/Bを得られなかったことを知る．そして，これらの状態が実現す

る確率は，監督者がどちらのタイプであるときに高くなるかを判断して，評価者は事後確率（信念）

を形成する．

監督者がｼダﾅﾙ伽を手に入れたときに,銀行を閉鎖すると(**=C).監督者の名声は，

γ(1－9－e)s
nc(F,F,C,F)=

r(l-g-e)s+(l－γ)1-69-eW*
(23）

となる.vs(FF.FF)と町(FF.FF)vc(FFCF)の大小関係は一意に決まらない．O-Kn

(FFCF)/80>0かつdTrc(F.F,CF)/dj<0なので，βが大きく'γが小さいとき，

ttcCF,F,C.F)>vs(F,F,F.F)となる.57=Cを観察すると，状態Gが実現しなかったが，

監督者が正しく情報を伝えるシグナルVBを得たことが明らかになる．βが大きく'γが小さくなる

と，状態Gの実現確率の差はタイプHとタイプLの監督者の間で小さくなるが，シグナルZ/Bを得

る確率の差は両タイプの間で大きくなる．シグナルJBを手に入れたかどうかが，監督者のタイプ

を判断する上で重要になる.塔=Cを観察すると，シグナルZ/Bを得たことが明らかになるので，

評価者は，監督者がタイプHであるという事後確率を引き上げる．

シグナルリⅣを得た場合，監督者は，経営者からの報告により，実現した状態を予想する．経営

者の報告が(G.G)や(B.B)のとき，監督者は，実現した状態を正確に予想できない．状態を正し

く伝えるシグナルを手に入れられなかったときに,監督者が銀行を閉鎖する場合(6%>=6tf=C),
監督者の名声は，

『1-5

nc(F,C,F,C)= (24）
r1-s+1－γ1－γs)
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である．Ttc(F,CFC)<γより,Ettg>Ettb>̂ c(FCFOとなる．監督者が，シグナル

"GとVBを手に入れたときに銀行を存続させ，シグナルVnを得たときに銀行を閉鎖する場合，銀

行が閉鎖されると，監督者がシグナルyNを得たことが評価者に明らかになる．タイプLの監督者

がシグナルJ/GやZﾉBを得る確率は低いので，評価者は，銀行が閉鎖されたことを観察すると，監

督者がタイプHである可能性が低いと考える．

経営者が(G.B)あるいは(B.G)と報告した場合，監督者は，シグナルリNを得たとしても，実

現した状態を正しく予想できる．状態Bという報告に対してシグナルVNを得た場合，銀行を閉鎖

したときの名声は，

γ(1－9－e)(1－s）
7rc(且RRC)＝（25）

γ(1-9-e)(1-s)+(1－『)(l-0g-e)(l－γ*

となる.7ts(F.F.F.F)>717(F,FFF)>̂ c(F.F,F,C)より,Eirs>Ettb>̂ c(FFFC)

となる．経営者が正直に報告するという仮定のもとでは，監督者がシグナルVBを得ることができ

ずに銀行を閉鎖したときの名声が最も低くなる．タイプLの監督者が状態Bを実現させる確率と，

シグナル9Nを手に入れる確率はともに高い．これら二つが同時に生じるので，評価者は，監督者

がタイプLである可能性が非常に高いと考え，監督者がタイプHであるという事後確率を大幅に

引き下げる．

5.1.2銀行閉鎖政策

最初に，経営者の報告が(G.B)であるケースを分析する．状態Bという報告に対して，監督者

がシグナル"Bを得たとき，銀行を存続させるときの利益と，閉鎖するときの利益は，それぞれ，

PbY-D+入Ettb

L-D+¥irc(F,F,C,F)

となる．したがって，

L-pbY三入{EirB-Trc(F,F,C,F)}(26)

であるならば，監督者は銀行を存続させる．式(26)の左辺は，銀行を存続させることの費用であ

り，状態Bの銀行を存続させることによる社会厚生の減少分である．右辺は，銀行を存続きせる

ことの利益であり，将来高い名声を得られることである．銀行を閉鎖することで失う名声に対する

監督者の評価が，社会厚生の増加分よりも大きければ，監督者は状態Bの銀行を存続させる．

βが大きく'γが小さいとき，事後確率を形成するときに評価者が重視することは，監督者がシグ

ナルZ/Bを手に入れたかどうかである．この場合,EiTB<irc(FFC,F)となるので，式(26)が

成立しない．名声を重視している監督者であっても，状態Bの銀行を必ず閉鎖する．

状態Bという報告に対して，シグナルyⅣを得たとき，監督者が銀行を存続させるための条件は，

L－PbY三入{Ettb-汀c(F,F,F,0¥ (27）
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である.Ettb>̂ c(F.FFC)より，式(27の右辺は必ず正である．

経営者の報告が(B.G)のケースの監督者の戦略も.(G.B)のケースと同じである．式(26)と式

(27)のもとでは，監督者は状態Bの銀行を存続させるので，監督者の選択は(FF.FF)となる．

次に，経営者の報告が(G.G)あるいは(B.B)のケースを分析する.(G.G)という報告に対し

て，シグナルVBを手に入れたときの監督者の選択は,(G,B)のケースと同じである．式(26)が成

立する場合，監督者は銀行を存続させる.(G,G)という報告に対して，シグナルyⅣを手に入れた

場合，監督者は実現した状態を正確に予想できない．銀行を存続させるときの監督者の利益と，閉

鎖したときの利益は，それぞれ，

P(qB,eH)(pGY-D+ASttgI+II-Pfa,bh)}(pbY-D+XEttb)

L-D+Xwc(F,C,F,0

である．

[PiQH,bh)pgY+{l-PCqn,bh)}pbY-L}

+入[Piqn,BH){ETrG-Trc(F,C,F,C)}+n-P(qH,̂)}{E7rB-7rc(F,C,F,C)}]三0(28)

であれば，監督者は銀行を存続させる．式(28)の左辺の第一項は，銀行を存続させることによる

社会厚生の変化分である．第二項は，存続させることによる名声の上昇分であり,Ettg^Ettb^

ttc(FCF,C)より，必ず正の値をとる.PiQH,en)>凡であれば,式(28)は成立する．銀行
の経営状態を判断できないときに，存続させると社会厚生が大きくなる場合，名声を重視する監督

者は銀行を存続させる．一方,PG>P(qH.BH)のとき，式(28)の左辺の第一項は負になる．こ

の場合，銀行を閉鎖したときの名声TTcが低かったり，監督者が名声を重視する傾向が強いと（入

が大きくなると)，監督者は銀行を存続させようとする．

経営者が(B.B)と報告するケースの監督者の戦略も(G.G)のケースと同じである．式(26)と

式(28)が成立するとき，監督者は(FF.FF)を選択する．以上の分析より，式(26)と式(27).式

(28)が成立するとき，名声を重視している監督者は，銀行の経営状態や経営者の報告にかかわらず，

銀行を存続させる．

5.1.3銀行経営者の報告

監督者が自己の名声を重視すると，経営状態に関係なく銀行の存続が認められる．どのような報

告をしても，経営者は正の期待収益を手に入れることができる．経営者が虚偽の報告すると，監督

者がシグナルVGか伽を手に入れた場合，ペナルティーCpを科される．実現した状態を正直に報

告することが，経営者には最適になる．監督者の戦略(FF.FF)に対する経営者の最適な戦略は

(G.B)となる．

以上より，監督者が名声を重視しているときの時点lにおける均衡が導出される．式(26）と式

(27)，式(28)が成立しているとき，経営者は(G.B)を選択し，監督者は(F.FF.F)を選択する．

本稿の考察からも,BootandThakor(1993)や永田・三隅(2000)と同様に，名声を重視する監督
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者は支払不能状態の銀行を存続させることが示された．本稿では，監督者の名声重視だけでなく経

営者の虚偽報告も考慮に入れて分析した．監督者が自己の名声を重視すると，経営者の虚偽報告は

生じない．しかし，経営者は経営状態に関する情報を監督者に正しく伝えるが，その情報は最善の

閉鎖政策のためには用いられない．

5.2時点0の均衡

最後に，時点1で監督者が状態Bの銀行を存続させるときに，時点0において監督者と経営者

が高い努力水準を選択する条件を導出する．監督者と経営者の努力水準の組み合わせが(qn.Bn)

であるとき，監督者の利益は，

n̂ gn,bh)=(piq+b)(pgY-D)+(l－βiq-e)ipBY-D)-CB-CR

+A[{(pig+b)pg+(1－βiq-B)pBHs(qH,BH)

+{(piQ+e)(l-pG)+a－βig-e)(l-pB)}iri(qH,en)]

=(piq+e)(pGY-D)+(l－βig-b)(pbY-D)-Cb-Cr+入γ

となる．ただし,7rs(9tf,e/j)とwi(QH,eH)は，監督者と経営者が高い努力水準を選択するとい

う予想のもとで，時点2で銀行が預金を返済したときと，破綻したときの名声である．時点1で監

督者が(F.FF.F)を選択するので，

TTS(QH.bh)=tts(F,F,F,F)

7t/(Qh.bh)=7r/(F.F.F,F)

となる．同様に，

ⅡR(9L,eH)＝e(pGY-D)＋(1－e)(pBY-D)一OB

+A{cpG+(l-eW}7rs(H,etf)+{e(1-pG)+(1-e)(1-pB)}町(gff.eff)

liRiQH,BL)=Piq(PGY-D)+(1－βiq)(pBY-D)-Cr

+A[{piqPG+(1－βi<l)PB}vs(qH,eH)

+{pi(l-po)+(1－βig)(1-PB)}町(gff.eff)

Ii.R(qL,BL)=PBY-D+入{pBKsiqH,en)+(1-Pb)町(qn,en)}

となる．ただし，

『={(pig+e)pG+(1－βiq-e)pB}ns(qH,eH)

+{(Piq+e)(l-PG)+0-－β,9－e)(1－pB)}7rz(9H,eH）

>{BpG+a-B)pBUs(QH,BH)+{B(l-pG)+(l-c)(l－PB)}ni(qH,BH)

>{pigpG+(1－βig)PB}7rs(gtf,eff)+{pig(l-pG)+(1－βiq)(1-pB)}ni(9H,BH)

>PB̂siqn,ejr)+(l-psfriiqii,en)

である．評価者の予想通りに(QH,en)が選択される場合，将来得られる名声の時点0における期

待値は，監督者がタイプHであるという事前確率γに等しくなる．監督者のタイプが監督者自身
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にも観察不可能な場合，名声の期待値は事前確率と等しくなり，監督者の選択する努力水準に依存

しない．本稿では，評価者は事後確率を容易に修正できないと仮定する．この仮定のもとでは，

(qH,eH)以外の組み合わせが選択されても，評価者は事後確率を瞬時に修正できないので，監督

者の名声は̂ s(QH,eH)や7rI(qH,eH）のままである．しかし,(QH,eH)以外の組み合わせでは，

高い名声を得る確率が下落するので，名声の期待値は小さくなり，事前確率γから誰離する単2､

監督者が名声を重視する場合，経営者の努力水準に関係なく，監督者が高い努力水準を選択する

条件は，

Cr≦c]r=piq(PG-PB)Y+入βi(pg-Pb){̂s{(Iĥh)－町(qn,bh)}(29)

となる.cr<crであるので,完全情報のときよりも，監督者が負担できる監督ｺｽﾄの上限

哨画は大きくなる.名声を重視している監督者は高い努力水準を選択しようとする．監督者が名
声を重視していると，状態Bの銀行は存続されるので，社会厚生が減少する．さらに，状態Gの

もとでは高い名声を得られる確率も高くなるので，監督者が高い努力水準を選択することの限界収

益が大きくなる．

経営状態に関する情報の非対称'性のもとでは，

β2p3qs(L-psY-Cp)+入βiq(pg-PB)Us(qH,eH)-ni(qH,eH)}≧0 (30）

であれば,噸R(eL)<c頁R(eH)≦噌画となる.名声を重視する監督者が負担できる監督ｺｽ

ﾄの上限鴫Eが最大になる.式(30)の左辺の第一項は,監督者が名声を重視するときと，そうで
ないときの社会厚生の変化分の差を示している．監督者が名声を重視すると，状態Bの銀行は必ず

存続されるので社会厚生が減少するが，経営者の虚偽報告が生じないので，虚偽報告のペナルティー

Cpだけ社会厚生が増加する．状態Gのもとでは高い名声を得られる確率が高くなるので，社会厚

生の減少分L-PBYがペナルティーCpを大きく下回らない限りは，式(30)は成立する．高い努

力水準を選択することの限界収益が大きくなり，監督コストCrを上回る可能性が高くなるので，

名声を重視する監督者は高い努力水準を選択する傾向にある．

監督者が名声を重している場合，経営者の期待利益は，

HbUh,bh)={Piq+b)pg(Y-D+1－βi9-e)pB(Y-D)-CB

IlBteff,bl)=PiqPGiY-D)+(1－βiq)pB(Y-D)

nB(gL,bh)=bpg(y-d)+(i-eWr-d)-Cb

IlB(qL,BL)=PB(Y-D)

となる．監督者の努力水準に関係なく，経営者が高い努力水準を選択する条件は，

､2評価者が，監督者と経営者の努力水準の選択を観察でき，事後確率を瞬時に修正できるならば，どのような

努力水準の組み合わせが選択されても，名声の期待値は事前確率γと等しくなる．
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Cb≦噌*=qpe(Y-D)-epBCY-D) (31）

である.哨圃<略R(qH)〈昭B<c言R(qL)より，経営者が負担できる努力のコストの上限
曙Eは最小になる．監督者が名声を重視するとき，経営者が高い努力水準を選ぶ可能性は最も低
くなる．監督者が名声を重視すると，状態Bのもとでも，銀行は存続を認められるので，経営者

は正の期待収益を得ることができる．さらに，経営者は虚偽の報告をしないので，虚偽報告のペナ

ルティーCpも科されない．監督者の名声重視のもとでは，状態Bのときの経営者の期待利益が最

大になるので，経営者は高い努力水準を選ばなくなる．

監督者が名声を重視し，時点lにおいて状態Bの銀行を存続させるとき，式(29）と式(31)のも

とでは，時点0で監督者と経営者はともに高い努力水準を選択する．さらに，式(30)が成立する

と，完全情報や虚偽報告のみが生じるケースと比べて，監督者が高い努力水準を選択する可能性は

最も高くなる．監督者が名声を重視すると，時点Oにおける監督者と経営者の意思決定は独立にな

る．時点1で状態Bの銀行は存続されるので，閉鎖政策は時点0の監督者と経営者の努力水準に

依存しない．そこで，監督者は，経営者の努力水準を考慮せずに努力水準を選択する．経営者も監

督者の努力水準を考慮しないので，監督者と経営者の努力水準の選択は独立になる．

本稿でも，永田(2008）と同様に，監督者が自己の名声を重視すると，銀行閉鎖政策が非効率に

なり，事前の銀行監督が厳しくなることが示された．完全情報や経営者の虚偽報告のケースと比べ

ると，事前の監督が厳しくなる可能性は最も高くなる．一方，監督者の名声重視のもとでは，銀行

が十分な経営努力を行う可能'性は最も低くなる．

6まと め

本稿では，銀行経営者の虚偽報告と銀行監督者の名声重視のもとで銀行閉鎖政策が非効率になる

ことを分析し，その非効率性が事前の銀行監督や経営者の経営努力に与える影響を考察した．本稿

の考察から得られた結論は，以下の通りである．

銀行の経営状態に関する情報の非対称性が存在するとき，経営者が虚偽の報告をする可能性があ

る．監督者が，経営状態を観察できないときに，銀行を存続させるならば，支払不能状態にある銀

行の経営者は，虚偽の報告をする．経営者の虚偽報告が生じると，支払不能状態の銀行が閉鎖され

ないので，銀行閉鎖政策は非効率になる．

経営者が虚偽の報告をするかどうかは，監督者が経営状態を観察できないときに，銀行を存続さ

せるかどうかに依存する．監督者は銀行の健全性が高いと判断したならば，銀行を存続させる．事

前の監督や銀行の経営努力が十分なときほど，監督者は銀行の健全性が高いと判断するので，経営

者が虚偽の報告をする可能性が高くなるも事前の規制を厳しくすることは，銀行の破綻確率を引き

下げるが，銀行閉鎖政策を非効率にする可能性がある．銀行閉鎖政策と銀行監督は相互に影響し合

うことになる．
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経営者の虚偽報告の可能性があるときには，監督者と経営者の事前の努力水準の選択は相互依存

関係にある．事前の規制や銀行の経営努力が十分であるとき虚偽報告が生じ，非効率な閉鎖政策が

行われるが，そうでないときには虚偽報告は生じないので，最善の閉鎖政策が行われる．監督者と

経営者の努力水準の組み合わせは，閉鎖政策に影響を与え，社会厚生や銀行の利益を変化させる．

そのため，監督者と経営者の努力水準の選択は相互に依存することになる．

監督者が自己の名声を重視すると，支払不能状態の銀行が閉鎖されないので，経営者の虚偽報告

は生じない．監督者が名声を重視すると，銀行が支払不能状態に陥ったときの社会厚生が低くなる

ので，事前の監督が最も厳しくなる．一方で，支払不能状態に陥っても存続を認められるので，銀

行の経営努力は不十分になる．
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