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〈 論文要 旨〉

　本稿で は ，経営者 と管理 者の 間の 情報伝達 に 焦点を当て ，エ イ ジ ェ ン シ ー ・モ デ ル

に 基 づ い て そ の 経済的価 値 を分析す る．管理 者が 実行 した行動 の 結果は ，管理 会計が

測定す る 業績情報 に集約 され ，
．
こ れ を報告す る と い う形式で 経営者 に伝達 され る ．そ

れが リス ク ・シ ェ ア リ ン グ と動機づ け に果 たす役 割に つ い て は ，こ れ まで の エ イジ ェ

ン シ ー研 究が 明 らか に した と こ ろ で あ り，業績情報の 伝 達が経済的価値 を も つ こ と に

つ い て は異論が な い 、

　経営者 と管理 者 の 間 で 伝達 され る情報 に は
， 会 計報告 の よ うな事後情報 だ け で な く，

有用で あれ ば，事前情報 も含 まれ る で あろ う．た とえば ，契約 を締 結す る 前段 階に お

い て 、 環境条件や生 産性 に つ い て の 両者の 認識に ギ ャ ッ プが存在す る の は珍 しい こ と

で は な い ．そ うした 認 識 の 相違 は、契約条件，すな わ ち，業績 評価 （成 果 配分 ）ル
ー

ル に 重要な影響 を及 ぼ す は ず で ある か ら
，

こ の ギ ャ ッ プ を埋 め る た め に 相互 に意志疎

通 を図 る場が 用意 さ れ る で あろ う．予算 な い し業績目標の 決定 に 管理者 の 私的情報 を

反映 すべ く，決定過 程 へ 管理者 の 参加 を求め る の は ，そ の
一

例 で あ る ．本稿は ，そ う

した 事前 情 報 の 伝 達 に経済的価 値が あ る か否か を分 析 す る ．したが っ て ，本研究 は参

加 の 有効性 に関する 検証 とみ る こ と もで きる．

　論文の 構成 は以下 の 通 りで あ る ．第 2 節 で は 基本モ デ ル と して
， 情報伝 達を要求 し

な い モ デ ル （PROGRAM 　1）と要求す る モ デ ル （PROGRAM 　2）を提示 し，同時 に情報 レ

ン トと い う概念 を導入す る ．第 3 節で は数値例 を用 い て 情報伝 達の 経済的価値 を測定

し，そ れ が価値 を もつ 場合 と もた な い 場合 を明 らか に する ．第 4 節 で は情輯伝達 の 価

値の 有無 を決定づ ける 要 因を一般式 を用 い て 検証 する ．
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1． は じめに

　完全 競争市場 に お い て は ， 価 格シ ス テ ム の 働 きに よ っ て パ レ ー ト最適 な 資源 配 分 が な さ

れ る こ と は厚生経 済学 の 第
一
命題 が教 える と こ ろ で あ る ，そ こ で は

， 取 引 に必要 なすべ て

の 関連情報が均衡価格 の なか に 反映 され る か ら
， 個々 の 市場参加者 は，価 格情報 の み に基

づ い て 行動すれ ば
， 自動的 に全 体最適 が実現 す る． しか しなが ら，管理 会計 の 研 究対 象で

あ る 「組 織」 にはそ れ ほ ど有力 な情報伝達媒体は 存在 しな い 。組織 内で 取引 され る財 貨 は
，

市場 で 取引 され る もの よ り遥か に複雑 か つ 非画
一

的で あ り， そ う した 質的 な相違 を価格 と

い う単
一

次元の 数量情報 に 吸収 し きれ な い か らで ある ．そ の た め，組織 で は価格 シ ス テ ム

に代 わ る 情報手段が探 求 され る こ と に な る．

　他方 ，
Arrow ［1］が 指摘す る よ うに

， 組織 に は
， 隠 さ れ た情報 ・知識 （hidden 　informa −

tionlknowledge ），隠 され た行動 （hidden 　action ） と い っ た情報非対称性 が多様 に存在す

る ．か か る情 報 非対 称 を放 置す れ ば ，逆 選 択 （adverse 　selection ）， モ ラ ル ハ ザ ー ド

（moral 　hazard）と い っ た病理 現象 を誘発 して ，資源配 分 を歪 め ，組 織効 率性 の 低 下 を招

く．そ の た め
，

こ の 問題 解決が 経営 管理 の 重要な課題 となる ．

　本稿 で は ，経営者 （プ リ ン シ パ ル ） と管理者 （エ イ ジ ェ ン ト）の 間の 情報伝達 に焦点 を

当 て ，
エ イ ジ ェ ン シ

ー ・モ デ ル に 基 づ い て そ の 経済 的 価 値 を分 析 す る ．管理者 が実 行 した

行動 の 結果 は
， 管理会計 が測定す る 業績情 報 に集約 され ，

こ れ を報告す る とい う形式 で 経

営者 に伝達 され る ．そ れ が リ ス ク ・シ ェ ア リ ン グ と動機づ けに 果た す役割 に つ い て は ， こ

れ まで の エ イ ジ ェ ン シー
研究 が 明 らか に した と こ ろ で あ り ， 業績情報 の 伝 達が経 済的価値

を もつ こ とに つ い て は 異論 が な い ．

　経 営者 と管理 者の 間で 伝達 され る 情報 に は
， 会計報告の ような事後情報 だ けで な く， 有

用 で あ れ ば事前情報 も含 まれ る で あ ろ う。た とえ ば
， 契約 を締 結す る 前段 階 に お い て

， 環

境条件や 生 産性 に 関す る両者 の 認識 に ギ ャ ッ プが 存在す る の は 珍 しい こ とで は な い ．そ う

した認 識 の 相違 は ，契約 条件 ，す な わ ち，業績評価 （成 果配 分）ル ール に 重 要 な影響 を及

ぼ す は ずで ある か ら ，
こ の ギ ャ ッ プ を埋 め る た め に相 互 に意志 疎通 を図 る場が 用 意 され る

で あ ろ う．予算な い し業績 目標 の 決定 に 管理 者の 私的情報 を反映すべ く，決定 過程 へ の 参

加 を求め る の は
， その

一
例 で ある ．本稿で は

，
こ の よ うな事前情報の 伝達 に経 済的価値が

ある か否か を分析 する ．ゆ え に
， 本研究 は 参加の 有効性 に 関す る検証 と み る こ と もで きる．

2 ． 基本 モ デル

　最初 に，管理 者か らの 情報伝達 を要求 しな い 業績評価モ デ ル と情報伝 達 を要求する モ デ

ル の
一

般 式 を示 し，両者 の 関係 を明 らか に しよ う．前者が 以 下 に 示す PROGRAM 　1で あ
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り， 後者 が PROGRAM 　2 で ある ．

　 ［PROGRAM 　1］

　　  亀。 Σ θ Σ x （x − x （x ））φ（x 　is（θ
，
α ））N （θ）　 　 　 　 　 （1−a ）

　　s ．　t．　　Σ ＝ U（z （sc））φ（x 亅s （θ，α ））＿ V〔α （θ ））≧ η　　　fc）r　a皿θ　　　　（1−b ）

　　　　　 α （θ）∈ argn ）aX 　a Σ ． u（z （x ））φ（x 　l　8 （θ，α ））− v（α（θ））

　 　 　 　 　 　 　 　　 　 　 　 　 　 　 　　 　 　 　 　 　 　 　　 　 　fbr　an θ　 　 （1−c ）

［PROGRAM 　2］

　　MaxZ ，a 　Σ θ Σ ＝ （x − z （θ
，
x ））φ（x 　ts（e ，

a ））N （θ ）　　　　　　　　　　　 （2 −a ）

　　s．　t．　　Σ xU （2 （θ，x））φ（x 　ls（θ，
α ））− V（α（θ））≧ η　　fbra皿θ　　　　（2 −b ）

　　　　　 （θ，
α （θ））∈ argmax （θ，ω Σ xU （Z （θ，

X ））φ（X 　IS（θ
，
α ））− V（α （θ ））

　 　 　 　 　 　 　 　　 　 　 　 　 　 　 　　 　 　 　 　 　 　 　　 　 fOr　a皿θ　　　　　（2 −c ）

　最 初 に 記 号 の 意味 を説 明 しなが ら ，
モ デ ル の 仮 定 を述 べ る．α ∈ A ∈ R ＋

は管理 者が 行使

する 努力 ，
x ∈ X ∈ R は期 末に 実現す る 利得 （outcome ），

　 z は報酬 で ある ．す な わ ち ， 管

理 者 は，契約 を締結 した後 に 努力 を イ ン プ ッ トし，期 末 に利得が 実現 する と
，

そ れ に応 じ

て 努力 の 対 価 と して報 酬 を受取 り ， 経 営 者 は報 酬 を支払 っ た後の 利 益 x − z を受取 る ．x は

契約 の 締結時点で は 確率変数で あ り， iP（x ）は そ の 確率 関数で あ る ．そ れ は条件付確率 と し

て 定義 され ，関数 s（θ， α ）が 示 す よ うに ，
2 つ の 要因，す な わ ち ， 管理 者が 行使 す る努力 α

と期 中に 生起す る環境状態 θ∈ θ ∈ R の 結合結果 と して ，s の 値が 確定 し
，
　 x の 確率分布 を

規定する ．s の 値が 定まれ ば
， α と θの 組 み 合 わ せ の 相違 は確率分布に 影響を与 えな い ．

　環境状 態 と して い か な る θが 実現す る か は ，契約 の 締結時点で は 不確 実で あ り，
した が

っ て ，θも確率変 数 と して 定義され る．N （θ）は そ の 確率関 数で あ る ．た だ し，そ れ は経営

者の 確率信念 で あ っ て ，管理 者 は 契約 を締結 す る時点 で
， そ の 実現 値 を確 実 に知 っ て い る

もの と仮 定する 〔1｝． つ ま り，φ（x ）の 決定要因で あ る θと α は 管理 者 だ けが 事前 に知 りうる

変数で あ っ て
， 経営者は こ れ らを事後的 に も知 り得ず ， ア ウ トプ ッ ト変数 で ある x し か観

察で きな い と仮定 して ，情報非対称 と い う現 実 の 予 算編成過程 の 組織条件 に近似 す る状 況

をモ デ ル 化す る の で あ る ． なお
，

α を θの 関数 と し て 定式化 し て い る の は
， 管理 者 は環境

状 態 を知 っ た 上 で 努力 を決定で きる か らで あ る ．σ（
・
）は報酬 に対 する 管理者の 効用 関 数，

V （
・
）は努力の 負効用 ， η は留保効用で あ る． また ， 経営者は リス ク 中立 的 と仮定 して い る ．

　各 PROGRAM の 目的 関数 式 （a）は
， 報酬 支 払 後の 利益 （残 余）の 期 待値 を最大 に す る x

と α を決定 す べ きこ とを示 し，制 約式（b）は個人 的 合 理性 条件 （individual　rationality ：

以下 ，
IR 条件 と呼ぶ ）， （c）は 動機づ け な い し誘 因両立条件 （incentive　compatibility ）で

ある ．PROGRAM 　1 の 報酬 関 数 2 は
， 両 者が 観察で きる 変数 κ だ けで 定義 され て い る ． つ
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ま り， 管理者 か らの 情報伝達 を要求 しな い か ら，（1−c ）が示 す ように ，環境状態 に適合す る

努力 を動機づ ける こ とだ けが そ こ で の 課題 となる （こ れ を IC 条件 と呼ぶ ）．そ れ に対 し ，

PROGRAM 　2 の 報酬 z は θ と x の 2 変量 関数に な っ て お り， 経営者が 直接観 察で きない 情

報 θを含 ん で い る か ら，管理 者か らの 情報伝 達が必 要 とな る ．管理 者か らす れ ば ，伝達す

る メ ッ セ ージの 内容 に 応 じて 適用 され る業績評価 ル ール を変更 で きる か ら， 自分 に有利 な

情報 を伝達 した い とい う欲 求 が 生 まれ る ．こ の ため ， こ の モ デ ル で は
， 環境 に適合 する 努

力 の 動機づ け だ けで な く， 真実報告の 動機 づ け （truth 　inducing ）が 必要 に な る （こ れ を

TI 条件 と呼 ぶ ）．（2−c ）は真 実 を報告 す る ときの 期 待効 用が 最大 に な る こ と を示 して い る．

こ の 条件の 充 足 に よ り ， 虚偽報告 の 誘 因が打 ち消 され ， 真実 の 情報が伝達 され る とす れば
，

環 境情報が 経 営者 に知 らさ れ ， 将 来業績 をよ り的確 に予 測で きる よ うに なる で あろ う．そ

の 意味 に お い て
， 真実の 情報伝達 は ，業績評価 目的 だけで な く，意思決定 目的 に も有用 と

な る ． しか し， こ こ で は前者の 分析 に 焦点 を当て る こ とに しよ う
（2 ）．

　情報伝達の 経済 的価値は
，
PROGRAM 　1 と 2 の 目的関 数値の 差 と して 定義 され る ． もっ と

も
， 状況 に応 じて経営者 は伝達情報 を無視 する こ と もで き

，
そ の 場合 に は

，
PROGRAM 　2

は 1 に収束す るか ら， こ こ で は情報伝達が 強意 にパ レ ー ト優位 な解 を導 くか どうかが 検討の

課題 となる ．その 作業は
， 当然 なが ら ， 情報伝達 に価値が 生 じる の は い か なる理 由に よ る の

か と い う原 因解明 を伴 っ た もの で なけ れ ば な らない ．結論 を先 に述べ る と
，
PROGRAM 　1

と 2 に定式化 され る モ デ ル の も とで 情報伝達が価値 を もつ の は次 の 3 つ の 理 由に よる こ とが，

こ れ まで の 研究 で 明 らか に な っ て い る （3）．

　（イ）情報 レ ン トの 節約

　（ロ ）追加的情報 レ ン トを支払 うこ とな くよ り効率的 な行動選択 を動機づ ける ．

　（ハ ）リス ク ・
シ ェ ア リ ン グの 改善

本稿 の 目的は
， （イ） と （ロ ）につ い て 論述 す る こ と にあ る ． （ハ ）に つ い て は第 4 節 で 簡

単 に触 れ る ．

3． 情報 レ ン トの 節約効果 と効率的行動選択効果

3．1． 情 報伝 達 が有効 な場合

　以 下 で は， リス ク ・シ ェ ア リ ン グ の 影響 を中立 化す る た め に
， 管理 者 も リス ク 中立 的 と

仮 定す る．分 析 に 入 る前 に ， 情報 レ ン トとい う概念 に つ い て 述 べ て お く．前述 した よ うに
，

管理者 は 契約 を締 結 す る前 に θ に 関する私 的情報 を入 手 して お り， IR 条件が 示す よ うに ，

そ の 内容 に 関 わ らず ， 経営者 は留保効 用 を保証 し な けれ ば な らな い か ら
， 有利 な環境が 生
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起する 場合 に は ，経営者 は管理 者 に 留保効用 を上 回る 報酬 を支払 うとい う状況が 生 じ得 る ．

そ の 超過 額 ， す な わ ちス ラ ッ ク （余裕）を情報 レ ン トと呼ぶ の で あ る
｛4）．そ れ が 動機づ け

に い か な る 影響 を与 え る か を分析 す る た め に 次の 枠組 み を用 い る ．

　 x ＝ IXL，　XH ｝　 　 A ＝ ｛α ・
，

α H ｝　 　 　 θ 三 ｛θ ・
，
θ ・

，
θ 3｝

Sl 騾 S（θ 1
，

αL ） 翫 ・ ｛瀚淵 s ・ ・ ｛：E9：：留 8 ・ ＝ 8 （θ・
，

α H ）

表 1　数値例 1

P（s1）＝0．1

P （s2 ）＝ 0．5

P（s3）＝ 0．8

P （s4）＝ 0．9

2＞（θ 1）＝0．5

N （θ 2）＝ 0．4

N （θ3）＝ 0．1

XH ＝ 3
，
000

XL ＝ 0

V（α rr）＝20

V （α L ）＝ 0

η＝ 200

　X とA は
， そ れ ぞ れ ， H と L とい う添字 で 示 され る High ，

　 Low 　2 つ の 要素か ら構成 さ

れ て い る．XH ＞ XL ，　 aH ＞ aL と仮 定 して お こ う．ま た，θ は
， 環境 を表す θ、

，
θ、

，
θ、 と い う

3 つ の 要素か ら構成 さ れ て お り ，
θ3 は θ 2 よ りも，

θ 2 は θ ・ よ りも恵 まれ た 条件 に あ る もの と

仮 定 す る，α と θ の 組 み 合 せ に よ り ， 生 産 性 を表す s ・ か ら s4 の 4 つ の 状 態が 形 成 され る ．

こ れ まで の 仮定か ら，s 、 の 生 産性が 最 も低 く，
s2，　s3 と順 に高 ま り，

s4 が最 も高 くな る．そ

こ で
， φ（XH 　1　s，）＝ p （Sj）， すなわ ち ， 利得 XH が 生 じ る条件付確率 をp （Sj）と表す と

，
こ の 関係

は
， p （S 、）＜ p （S ，）＜ p （S ・）＜ p （S ・）とい う大小 関係 に表現 され る．

　最初 に ，表 1 の 数値例 を PROGRAM 　1 と 2 に 当て は め よ う．す べ て の θの もとで 行 動

伽 を選択 する 場合 の 期待 利 得 を計算す る と
，

　　E （x1 α H ）＝ Σラ＝1 ｛P （Sj ＋1）XH ＋ （1 − P （Sj ＋1））XL ｝N （θ丿）

　　　　　 　 ＝ 0．66 （3 ，
000）＋ 0．34 （0）＝ 1

，
980

とな る ． こ の 行動 選択が 期待利得 を最大 に す る か ら
， す べ て の 環境 状 態の もと で 行 動 aH

を動機づ ける こ とに し よ う，

　そ の 結果 を示 す 前 に
，

ベ ン チ マ
ー

ク と して
， 報酬 を支払 う前の い ずれ か の 時点で

， 経営

者 もθ を観察 で きる と仮定 し た と きに成立 する 最適解 を求め て お こ う． こ の 場 合 には
， 管

理 者か らの 情報伝 達 に よ る こ とな く ， θ と x の 2 変 量 業績 評価 が 可 能に な るか ら ， 最適解

を求め る 定式は
， 真実報告 の 動機づ けが不 要 に な り，PROGRAM 　2 の 制約条件（2 −c）は 次

の よ うに修正 され る ．

　α （θ）∈ argmaXa Σ。　U （2 （θ，X ））φ（xIS 〔θ，α ））− V（α （θ））

　　　　　 　　　　 　　　　 　　　　 　　　　 　 fbr　all θ　　　　　　　　　　　　（2−c
’

）
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こ の 前提の 下 で は ，逆選 択 が 起 こ る余地 は ない か ら，す べ て の θにお い て 管理 者の 期待効

用 を留保効用 に
一

致 させ る こ とが で きる ． し たが っ て
， 情報 レ ン トは不 要 に な る ．表 2 に

そ の 綜果が示 さ れ て い る ．

　εjh は θj とXh が観察 され た と きの 報酬 （」＝ 1
，
2

，
3．　 k ＝ H

，
　L ），　Ez は報酬 の 期待値 ，　 E π

は 残余利益 の 期待値 を表 し て い る ．後述 する よ うに ，
こ の 最適解は

， すべ て の θ に お い て

IC 条件 を等 式で 成立 させ る ． つ ま り，
ど の 環境状態 の もとで も， 最小 限の コ ス トで 動機

づ けが な され る ． こ れ を ベ ン チ マ
ー

ク と して ，PROGRAM 　 1 と 2 の 結 果 を比 較 し よ う．

表 3 と表 4 の 結 果が そ れ で あ る ．PROGRAM 　1 の zk は xk に 対応 す る報酬 で あ り，PRO −

GRAM 　2 の 2jkは θjが報告 され Xk が観察 され た と きの 報酬 で ある ．

　　　　　　　　 表 2 　ベ ン チマ ーク （経営者 も θ を観察 で きる場 合）

　　　　 g 歪H ＝ 245 　　　g 蒼H ＝ 233 ．33　　　g叢H ＝ 240

　 　　 　 2fL ＝ 195　　　 2 翫 ＝166．66　　　g 叢乙 ＝ 40

　 Ez ＝ 0．5 ｛0 ．5 （245）＋ 0．5 （195 ）｝＋ 0．4 ｛0．8 （233 。3）＋ 0。2 （166 ．6）｝

　　　　＋ 0．1 ｛O．9 （240 ）＋ 0．1 （40）｝＝ 220

　 E π ＝Ex − Ez ＝1
，
980 − 220 ≡ 1

，
760

状態別期待効用 EU （2 ）− V （α ）　　　　 状 態別情 報 レ ン トEU （z ）− V（α ）一η

θ 1 ：0．5 （245 ）＋ 0．5 （195 ）− 20 ＝200　　200 − 200 ＝0

θ 2 ：0．8 （233．）＋ 0．2 （166．）− 20 ＝ 200 　　200 − 200 ＝ 0

θ3 ：0．9 （240 ）＋ 0．1（　40　）− 20 ＝ 200 　　200 − 200 ＝0

　　　　　　　　　　　　 期待情報 レ ン ト ： 0

表 3　 PROGRAM 　1 の 数値解 1

　　 　　 　　 　 ［α （θ 1）＝ α （θ2）＝ α （θ 3 ）＝ α H 】

　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 ZH ＝320　　　ZL ＝ 120

　　 　　 　　 　 Ez ＝ 0，66 （320）＋ 0．34 （120）＝ 252

　　　　　　　 E π ＝Ex − Ez ＝1
，
980 − 252 ＝ 1

，
728

状 態別期待効用 EU （z ）− V （α ）　　　　　 状態別情報 レ ン トEU （z ）− V（a ）一η

θ 1 ：0．5 （320 ）＋ 0．5 （120）− 20 ＝ 200 　　　200 − 200 ＝ 0

θ2 ： 0．8 （320）＋ 0．2 （120）− 20 ＝ 260 　　　260 − 200 ＝ 60

θ3 ：0．9 （320）＋ 0．1 （120 ）− 20 ＝ 280 　　 280 − 200 ＝ 80

　　　　　　　　　　期待情報 レ ン ト ： O．4 （60 ）＋ 0．1 （80）＝ 32
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表 4　 PROGRAM 　2 の 数値 解 1

　 　 　 　　 　 　 　 　 　 　 ［α （θ 1）＝ α（θ2）＝ α（θ 3）＝α H ］

　 　 　 　 　 zut ＝ 245 　　　　　zth ＝253 ．33　　　　z3H ＝280

　 　 　 　 　 zlL ≒ 195　　　　　92L ＝ 186．66　　　　23L ＝ 80

　　 E2 ＝ 0．5 ｛0．5 （245 ）＋ 0．5 （195）｝＋ 0．4 ｛0．8 （253 ．）＋ 02 （186．）｝

　 　 　 　　 ＋ 0．1 ｛0．9 （280 ）＋ 0．1（80）｝＝ 232

　　 E π ＝ Ex − Ez ＝ 1
，
980 − 232 ＝ 1

，
748

状態別期待効用 EU （x ）
− V（α ）　　　　　 状態別情報 レ ン トEU （2 ）− V（α ）一η

θ 1 ：0．5 （245 ）＋ 0．5 （195 ）− 20 ＝ 200　　　 200 − 200 ＝ 0

θ 2 ：0．8 （253 ．）＋ 02 （186．）− 20 ＝ 220　　　 220 − 200 ＝ 20

θ 3 ：0．9 （280 ）＋ 0．1 （　80 ）− 20 ＝240　　　240 − 200 ＝40

　　　　　　　　 期待情報 レ ン ト ： 0．4 （20）＋ 0．1 （40）＝12

　 どち らの 解 にお い て も， θ、 の と きに期待効用 が留保 効用 に
一

致 し， 環境 が よ くな る に つ

れ 生 産性 が 高 ま り， 管理 者 に ス ラ ッ クが生 じる ． また
， 報酬 の 期待値 は （留保効用 η ＋ 努

力の 負効用 V （aH ）＋ 期待情 報 レ ン ト） とい う3 つ の 要素か ら構 成 され て い る こ とが わ か

る ．

　 さて ，PROGRAM 　1 と 2 の 期待 残余 E π を比較 する と，後者が 20 だ け前者 を上 回 っ て

い る ． した が っ て
， 情報 伝達 が強 意 にパ レ ー ト優位 な解 を もた らす こ とが 確認 され る． ま

た
，
2 つ の 目的関数値 の 差 は 情報 レ ン トの 期 待値 の 差 に

一
致 して い る． した が っ て ，

こ の

結論 は ，同
一

の 行動 aH を動機づ ける の に
， 情報伝 達が 動機づ け コ ス ト

， す なわ ち情報 レ

ン トを節約 す る とい う （イ）の 主 張 を確認 した こ とに な る．

　次 に ベ ン チ マ ーク と PROGRAM 　1 を比 較 して み よ う．PROGRAM 　 1で は，経営者 は ど

の 環境状態が 生 じる か を知 らな い た め に，状 態別 の 動 機づ け に過 大 な コ ス トを要 して い る．

それ に対 して
，
PROGRAM 　2 で は

， す べ て の 環境状態の もとで 効率的 な動機 づ けが な さ

れ ，PROGRAM 　 1 との 比 較で は ，情 報伝達 に よ っ て レ ン トが 節約 され た ．た だ し ，
ベ ン

チ マ
ー

ク との 比較 で は
， 情報 レ ン トは な お プ ラ ス に な っ て い る ．そ の 理 由は

， 次の よ うに

説明 され る ．つ ま り，管理 者が恵 まれた 状態に ある ときに は
，

こ れ を控 えめ に報告する か
，

あ りの ま ま を報告す る か の 選 択 の 余 地が 生 じる ．前 者 ，
つ ま りθ を真実 の 値 よ りもワ ン ラ

ン ク 下 げて 報告すれ ば
， 期待報酬 を同

一
に保持 しなが ら

，
α L を選択 して 努力の 負効用 を回

避 す る こ とが で きる ． そ うさせ な い よ うに す る に は ，報 酬 を 回 避 可 能 な負 効 用 の 値
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（V （aH ）− V（aL ））だ け増 や して や れ ば よい ．情 報非対称 の も とで は ， 真実報告 を動機づ け

る こ の 誘因提供の ため に ， 情報 レ ン トの 支払が 避 け られ ない の で ある ．本例 に お い て
，

θ 2

で 20 の レ ン トを支払 い
，

θ 3 に お い て さ らに 20 を加算 して 40 を支払 うの は ，そ の た め で

ある ．

　次 の 論点 に 移 ろ う．PROGRAM 　1 の 情報 レ ン トが 大 き くな っ た の は ， 数値例 にお け る

XH とXL の 差が 大 き く， す べ て の 環境 の もとで αH を動機づ ける の が 有利 に な り， そ の 動機

づ けの ため に ， ZH と ZL の 差が大 きくな っ たか ら に他 な らない ． 3 つ の 数値解 か ら推察 され

る よ うに
，

ZH と ZL の 差 を縮小すれ ば
， 情報 レ ン トを節約で きる よ うに 思 わ れ る   ． とすれ

ば ， XH と XL の 差 が さほ ど大 き くな い 状 況 で は ， すべ て の 環境の もとで aH を選択 させ る効

果 よ りも， そ れ を断念す る代 わ りに
， ZH とZL の 差 を縮小 して 情報 レ ン トを節約す る効 果の

方が 大 き くな る可能性が あ る 。 つ ま り，効率的 な行動 を部分的 に 放棄す る代 わ りに ，情報

レ ン トの 節 約効果 を実現す る とい う トレ ー ドオ フ が存在す る と考えられ る．そ こで 表 5 の

数値例 2 を分析 し よ う．

　　　　　　　　　　　　　　　　 表 5 数値例 2

P （sエ）＝ 0．1

P（92）＝ 0．5

P（s3 ）＝ 0．8

P （s4）＝ 0．9

N （θ1）＝ 0．5

N （θ2）＝ 0．4

N （es）＝ 0．1

XH ＝ 2
，
000

XL 』 0

V （aH ）＝ 20

V （α L ）＝ 0

η
＝ 200

　数値例 2 は数値例 1 の XH の 値 を 3
，
000 か ら 2

，
000 に変 え た だ けで あ り， それ 以外 は すべ

て 同 じで あ る ． そ うす る と
， すべ て の 環境の もとで aH を選択 させ る と きの 期待利 得 Ex

は
，

E （X 　1αH （θ、），
aH （θ、），

　aH （θ、））

　　＝ Σi自1 ｛P（Sj＋ 1）XH ＋ （1 − P （Sj＋ 1））XL ｝N （ej）

　　 ＝ 0．66 （2 ，
000）＋ 0．34 （0）＝ 1

，
320

となる の に対 し，
θ 1 と θ 2 で は aH を実行 し ， θ3 で は aL を実行 する と

， 期待利得は ，

E （x　1αH （θ、），
aH （θ、），

　a 。 （θ、））

　　 ＝ ｛P （s ・）XH ＋ （1 − P （s　2））XL ｝N （θ ・）＋ ｛P（S　s）XH ＋ （1 − P （s　3））XL ｝｛N （θ ・）＋ N （θ・）｝

　　 富 0．65 （2 ，000）＋ 0．35（0）＝ 1 ，300

とな る ．期待利得 が 20 だ け低下 す る が
， 期待報 酬の 節約額 が そ れ よ りも大 き くな れ ば ，

後者 を選択す るの が合理 的 とな る ．
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　そ こ で
，
PROGRAM 　 1 で は こ の 行動選択 を動機づ け る こ とにする ．そ の 最 適解 を求め

る と表 6 の 結果 に な る ．θs に お い て aL を選択 させ る こ とに よ っ て
，
　 ZH と ZL の 乖離 が縮小

し
， 情報 レ ン トが 32 か ら 12 に 減少 して い る．

　　　　　　　　　　　　 表 6　 PROGRAM 　1の 数値解 2

　 　 　 　 　 　 　 　　 　 　 ［α（θ 1）＝ α（θ2）＝ aH ， α （θ 3）＝ α L 】

　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 ZH ＝ 253 ．33　　　ZL ＝ 186．66

　　　　　　　　　　 Ez ＝ O．65 （253 ．3）＋ 0．35 （186．6）＝ 230

　　　　　　　　　　 E π ＝ Ex − Ez ＝ 1
，
300 − 230 ＝ 1，070

状 態別期待効用 EU （z ）− V （α ）　　　　　　 状態別 情報 レ ン トEU （z ）− V （α）一η

θ 1 ：0．5（253．3）＋ 0．5（186．6）− 20 ＝ 200 　　　　 200 − 200 ＝ 0

θ2 ：0。8（253 ．3）＋ 0．2（186．6）− 20 ＝ 220 　　　　220 − 200 ＝ 20

θa ：O．8（253．3）＋ 02 （186．6）− 　0 ＝ 240　　　　240 − 200 ＝ 40

　　　　　　　　　　期待情報 レ ン ト ： O．4（20）十 〇．1（40 ）＝ ＝ 　12

　数値例 2 で つ ね に α H を選択 させ る 場合 に は
，
E π ＝ 1

，320 − 252 ＝ 1
，068 とな る こ と を確

認 して お こ う．数値 例 1 と 2 の 違 い は xu の 値 だ け で あ る か ら ， 数値 例 1 で 導 い た 前述 の

PROGRAM 　 1 と 2 の イ ン セ ン テ ィ ブ ・シ ス テ ム の 実行 可 能性 は な ん ら失 われ ない ，その

点 に 留意 した上 で ，表 6 の 結果 を表 4 の PROGRAM 　2 と比較 し て み よ う．期待情報 レ ン

トは ど ち ら も 12 で あ り ， 同額 に な っ て い る ． つ ま り，情報伝 達 と い う方法 を用 い れ ば，

同
一

の コ ス トに よ っ て ，
つ ね に α H を動機 づ け る こ とが で きる の で あ る．そ うす る と ， 数

値例 2 の もとで の PROGRAM 　2 の 期待残余 は
，

　E π 冒 Ex − Ez ヨ 1
，
320 − 232 ＝ 1

，
088

とな る． こ れ を PROGRAM 　 1 と比較すれ ば
， 情報伝達が 期待残余 を 18 だ け改善す る こ と

が わ か る ． この 結果 は
， 情報伝達が 追加的情報 レ ン トを支払 うこ と な くよ り効率的な行動

選択 を動機づ ける と い う （ロ ）の 主張 を確認 した こ とに な る ．

3 ． 2 ． 情報伝達が 有効 で ない 場合

　こ れ まで ， 情報伝達が価値 を もつ 場合 を 2 つ の ケ ース に つ い て 見て きた 。 しか し
，

い か

な る 組織 条件の もとで も情報伝達が 価値 を もつ わ け で は な い ． こ の 点 を検討 す る た め に ，

数値例 1 の p （s 、）を表 7 の よ うに 修正 し よ う　（こ れ を数値例 3 と呼ぶ ）．前述 と同様 の 理 由

に よ り， こ の 場合 に は，すべ て の θに お い て aff を選択 させ るの が 合理 的 とな る． こ の 結果
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が表 8 に 要 約 され て い る，PROGRAM 　2 の 報酬 関数 は
， 管理 者の メ ッ セ

ージ に独 立 し て

お り， x の み か らな る 1変量関 数 に退化す る ため ，　 PROGRAM 　1 の 結果 に
一致 して い る ．

し たが っ て
，

こ の 組織条件 の も とでは ， （イ ）で 述 べ た よ うな情報 レ ン トの 節約 は な され

ず ， 情報伝達 は経済的 価値 を もた ない ．

　　　　　　　　　　　　　　　　　表 7　 数値例 3

p （s1）＝ 0．1　　　N （θ1）＝ 0．5　　　xH ＝ 3
，
000　　　V（αH ）＝20

p（s2）＝ 0．4 　　　1＞
「
（θ 2）＝ 0．1

p（s3）＝ 0．5　　　N （θ3）＝ O．4

P（s4）＝ 0。9

XL ＝ O　　　　　　V（α 乙）＝ 0

　　　　　　　η ＝ 200

表 8　 数値解 3

［α （θ1）＝α （θ2）＝α （θ3）＝αH ］

【PROGRAM 　1 ］

ZH 三 340 XL 三 140

［PROGRAM 　2 ］

Xva ＝2211 ＝23H ＝340　　　Xu ＝Zen ＝z3L ＝140

　　 Ex ＝ 0．61（340）＋ 0．39（140）＝ 262

　　 E π ＝ Ex − Ex ＝ 0．61（3 ，
000）＋ 0．39（0）− 262 ＝ 1

，
568

状 態別期待効用 EU （z ）− V（α ）

θ1 ：0．4（340）＋ 0．6（140）− 20 ＝ 200

θ2 ：0．5（340）＋ 0．5（140）− 20 ＝ 220

θ3 ：0．9（340）＋ 0．1（140）− 20 ＝ 300

　　　　　　　　　　期待情報 レ ン ト

　　 状態別情報 レ ン ト EU （z ）− V（α ）一η

　 　 200 − 200 ＝ 0

　 　 220 − 200 ＝ 20

　 　 300 − 200 ＝ 100

0．1（20）＋ 0．4（100）罧 42

　 （ロ ）に つ い て は どうで あろ うか． こ の 点を確認する ため
， 数値例 3 の XH だ けを3，000

か ら 2
，
000 に修正 し よ う （こ れ を数値 例 4 と呼ぶ ）． こ の 場 合 には ，

つ ね に α H を選択 させ

る と きの 期待利 得 と
，

θ2 の ときに aL を選択 させ る と きの 期待利得 は次 の よ うにな る．

　E （xl α H （θ1），
α H （θ2），

α H （θ3））

　　 ＝Σヲ＝1 ｛P （Sj ＋ 1）XH ＋ （1 − P （Sj ＋ 1））XL ｝ハ厂（θj）

　　 ＝ 0．61（2，
000）＋ 0．39（0）＝ 1

，
220
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　E（xl α H （θ1），
α L（θ2），

aH （θ3））

　　 ＝ ｛P （s2）XH ＋ （1 − P （8 ・））x ・ ｝｛N （θ・）＋ 〈「（θ・）｝＋ ｛P （s ・）XH ＋ （1 − P （s ・））κ L ｝ム厂（θ・）

　　 ＝ 0．6（2，
000 ）＋ 0．4（0）＝ 1

，
200

そ こで
， 情 報 レ ン トを節 約 す る た め に ，

θ・ と θ 3 の と きは a ” を実行 し， θ2 の と きは aL を実

行 させ る こ とに しよ う． こ の 場合 の PROGRAM 　1 の 最適解 は表 9 に 要約 され る ．

　　　　　　　　　　　　　　　　 表 9　 数値解 4

　　　　　　　　　　　 ［α（θ ・）＝ α（θ3）＝ αH ，α（θ2）＝ αL 】

［PROGRAM 　l　I

　 　 　 ZE ・＝ 260 　　　　　 ZL ＝ 193 ．33

　　 　 Ex ＝ 0．6（260 ）＋ 0．4（193．3）＝ 233 ．33

　　　 E π ＝ Ex − Ez ＝ 1
，
200 − 233．33 ＝ 966 ．66

状態別期待効用 E σ（2 ）− V（α ）　　　　　　　 状 態別情報 レ ン トEU （z ）− V（α ）一η

θ1 ： 0．4（260 ）＋ O．6（193．3）− 20 ＝200　　　　　　200　　− 200 ＝0

θ2 ： 0．4（260 ）＋ 0．6（193．3）−　0 ＝ 220 　　　　　　220　　− 200 ＝ 20

θs ：O．9（260 ）＋ 0．1（193 ．3）− 20 ＝ 233 ．3　　　　 233 ．3 − 200 ＝ 33 ．3

　　　　　　　　 期待情報 レ ン ト ： 0．1（20）＋ 0．4（33．3）三 15．33

　 こ の 結果を表 8 の PROGRAM 　2 と比較す る と
，

α H を つ ね に動機づ ける に は 情報 レ ン ト

の 増大が 必要 とな る ． し たが っ て ， （ロ ）の 主 張 も成 立 し な い こ とが わ か る ． ち なみ に 数

値例 4 にお け る PROGRAM 　2 の 期 待残余を求 め る と，

　 E π ＝ Ex − Ez ＝ 1
，
220 − 262 ＝ 958

とな り，PROGRAM 　1 の 結果 を下 回 る ． し たが っ て ，情報伝達 は価値 を もた な い ．

4 ． 情報伝達価値 の 決定要因

　情 報伝達 が 価 値 を もつ か ど うか を決 定づ け る要 因 は な ん で あ ろ うか ，数値例 1 と 3 の 間

で 異 な る の は
， p （Sj）と N （θ）だ けで ある が

， 結論 を先 に 言 えば
，
　 p （Sj）が Sj に 応 じて ど の よ

うに 変化 する か が キ
ーポ イ ン トとな る ．p （碑 は，　 sゴの 増加 関数 に な っ て い るが

， 数値例 1

で は，増加率が 徐々 に 逓減する い わゆ る強意の 凹 関数に な っ て い る
〔6〕． しか し

， 数値例 3

で は そ の よ うな 凹性 （concavity ）が 崩 れ て い る ． こ の 相 違が価値の 有無 を決定す る の で

あ る
〔7〕．そ こ で ，以 下で は，p（S」）が 強意の 凹 関数で ある とい う特性 が情報 レ ン トの 節約 に

どの よ うに 貢献す る か を一
般式で 検討 し よう．その ため ，θ ＝ （θ・

，
θ2

，
．．．

，
θn ）と し

，
ま た

，

71

N 工工
一Eleotronio 　Library 　



The Japanese Association of Management Accounting

NII-Electronic Library Service

The 　Japanese 　Assooiation 　of 　Management 　Aooounting

管 理 会計 学 第 3 巻第 2 号

XH − XL が 十分 に大 き く， すべ て の θjの も とで ，　 aH を動機 づ け る の が合理 的で ある と仮 定

す る ．

　PROGRAM 　1の 解 （zH ，
．zL）は 次 の よ うに 導出 され る．　 ejに お け る IR 条件 と IC 条件は

，

それ ぞ れ
， 次 の よ うに表 され る ．

　 IR　j ：p （Sj． 1）2H ＋ （1 − p （Sj ＋ 1））2L − V（α H ）≧ η　　　　　　　　　　　　　　　　（3）

　 IC 、 ：P （Sj＋ 1）ZH ＋ （1 − P （Sj ＋ ・））ZL − V （伽 ）

　　　　　　 ≧ P （Sj）2H ＋ （1 − P （Sj））ZL − V（aL ）　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 （4）

（4）は 次式の よ うに 整理 され る ．

　 ZH − 2L ≧ （V（α H ）− V （α L ））／（P （sノ＋ 1）− P （sノ））　　
．
　　　　　　　　　　　　　　　　　　 （5）

p （Sj）の 強意 の 凹性 は，　 p（Sj）− p（Sj．、）がノ ＝ n に お い て 最小 にな る こ と を意味 す る か ら，j ＝

n にお い て （5）の 右辺 が 最大 に な り， 次式が 成立 する ．

　 2u − ZL ＝（V（α H ）− V （α L ））ノ（P （Sn ）− P （Sn −1））　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 （6）

仮 に ， h 〈 n に対 して ，

　 2H − 2L ＝ （v（aH ）− V （α L ））ノ（P（Sh ＋1）− P帳 ））

と定め る と
，

ZH とZL の 差が （6）よ りも小 さ くな る か ら
， j ≧ k ＋ 1 とな る すべ て の θj に お い

て ，aH の 動機づ け が不 能 に な る．そ の た め（6）の 充足 が不可 欠 とな るが ， それ を前提 に す

る と， n を除 くすべ て の 」にお い て ，（4）は 次 式 に な る．

　 UJ≡ P （Sj・ ・）XH ＋ （1 − P （Sj ・ ・））2L − V（俶 ）

　　 ＞ P （Sj）ZH ＋ （1 − P （Sj））ZL − Vてα L ）　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（7）

上 式に U
，
一・ ≡ p（Sj）ZH ＋ （1− p （sゴ））XL − V （aH ）を代入 す る と ， 次式を得る．

　 Uj＞ Uj・−1 十 Vてα H ）− Vてα L ）

　　 ＝ η ＋ （丿
一 1 ）（V （α H ）− V （α L ））　　　　　　　　　　　　　　　　　　 （8）

最後 の 等式は ，XH ＞ ε L で あ り，p （sノ）が増加 関数で あ る か ら，　j ＝ 1 に お い て の み （3）が 等式

に なる こ と ， す な わ ち ， U 、
＝

ηか ら導か れ る ．（8）よ り，
θ、 にお ける情報 レ ン ト （U，

一
η）

は （ノー 1 ）（V（α H ）− V（αL ））を上 回 る こ とが わ か る ．

　 他方 ，PROGRAM 　2 の 最適解 （ZjH ，
　x／L） に は

， 次 の 2 つ の 関係 が成立 す る ．

　 （A ）ベ ン チ マ
ー

ク と同様 に ，すべ て の θjの も とで IC 条件が 等式 に な る ．

　 （B ）す べ て の θノにお い て ，次の TI条 件が 等式で 成 立 す る．

　　　 Uj≡ P （Sj＋ 1）鯛 ＋ （1 − P （Sj ・ ・））ZjL　− V（伽 ）

　　　　 ＝ P （Sj）Zj 一田 ＋ （1 − P （sノ））Zj − IL − V（α L）　　　　　　　　　　　　　　　　 （9）

（A ）と（B ）は
， そ れ ぞ れ ， 状態別 の 動機づ け コ ス トと真実報告の 動機 づ け コ ス トが 最小化 さ

れ る こ と を意味す る か ら
，

こ の 2 条件が 充足 され れ ば
， 期待報酬が 最小 に な る こ とは 明白
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で ある ． た だ し
， 他 の 制約条件 を充足 す る か ど うか は 自明で は な い ．そ れが 実行可 能解で

ある こ との 証 明に つ い て は ［付 録］ を参照 され た い ．

　 さて
， （A ）は 次式 を意味 する ．

　ZjH − ZjL ＝ 2 海一2 丘 ＝ （V（α H ）− V（α ・））／（P （S」＋ ・）− P （S」））　 　 　 　 　 （10）

また
， （9）の 右辺 は Uj− ・ ＋ V（aH ）− V（aL ）で あ る か ら

， （B〕は 次の よ うに 書 き換 え られ る ．

　 ころ
・

＝ Uj＿1 十 V （aH ）− V （α L ）

　　 ＝
η ＋ （j− 1 ）（V （αH ）− V （αL））　　　　　　　　　　　　　　　　　　 （11）

最後の 等式 は
，
PROGRAM 　2 に お い て も

，
　 IR 条件 が θ 1 に お い て の み 等式 とな り，

U ・
＝

η

とな る こ とか ら導か れ る．

　 こ の よ うに ，θ、で は IR 条 件 と IC 条件が と もに等式 に な るか ら，

　zm ＝ z 妻H 　　　2／L
＝ z 室L　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（12）

とな る こ とが確 認 され る． また ，ベ ン チ マ
ー

ク は情 報 レ ン トを発 生 させ ない か ら，（9）よ

り ， 2jk と 蘇 には 次 の 関係が 成 立 す る こ と も確認 され る ．

　ZjH ＝ 2苗 ＋ （∫
− 1 ）（v（αH ）− v（α ・））

　2 」・ ＝ zナL ＋ （ノー1 ）（V （α の 一V （肌 ））　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 （13）

さて ，（11）は θ、 に お け る情 報 レ ン トが（ノ
ー1 ）（V（α E ）　− V（α L））に等 しい こ とを示 して い る ．

（8）と（11）を比 較すれ ば
， 情報伝達 によ っ て 情報 レ ン トが節約 され る こ とが 明 らか とな る

 
．

［付録 ］の 証 明 か ら 明 らか なよ うに
， p （Sj）の 凹性が 崩 れ る と きに は

， （A ）と（B ）を充足する

解 は 実行不能 に 陥 り，数値例 3 で 見 た よ うに ，Zjk ＝ Xk が すべ て の TI 条件 を充足 す る 実行

可 能 解 と な る ．

　 とこ ろ で
， p （Sj）の 凹性は 限界生産力の 逓減 を意味す る か ら

， 凹性 の 仮定は
一

般 に 現実的

で あろ う． し たが っ て ，情報伝達が 価値 を もつ の は例外 的なケ
ー

ス で は な い と言 っ て よ い ．

た だ し，情報伝 達 に よ っ て レ ン トが 節約 され るの は ， n ≧ 3 の 場 合 に 限 られ る．最後 に ，

その 点 を検討す る た め に ， θ ＝（θ・
，
θ2 ）， す なわ ち ， n ＝ 2 と仮定 しよ う．　 PROGRAM 　1 の

ZH と ZL は
，

θ・ に お ける IR 条件 と θ・ に お け る IC 条件 か ら
，

　p （s2 ）XH ＋ （1 − p （s2））ZL − V （α H ）＝ η 　　　　　　　　　　　　　　　　 （14 ）

　ZH − 2L ＝ （V （αH ）− V （αL））／（p （s3）− p （s2））　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（15）

を満足す る 解 と なる ．他 方，ベ ン チ マ
ー

ク の 最適解は ，

　p （s2）z歪H ＋ （1 − p （s2））z歪L − V （aH ）＝

η 　　　　　　　　　　　　　　　　 （16）

　p （s3）z 薹H ＋ （1 − p （s3））z 薹L − V （α H ）＝ η　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（17 ）

　珈 一zlL ＝ （V（α u ）− V （α ・〉）1（P （8 ・）− P （s ・））　 　 　 　 　 　 　 　 （18）

　z 歪L − x 耋L ＝ （V（α H ）− V（αL ））！（P （s3 ）− P （s2 ））　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 （19）
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を満 足 す る解 とな る．上 式 よ り ，

　 9H 鶤 籀 ＋ v （伽 ）− v（αL）

　 ZL ＝ 2 耋L ＋ V（α H ）− V（α L ）　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（20）

とい う関係が 導か れ る ．こ れ と（12）（13）よ り，

　 x2H ＝ ZH ，　Zn ＝ZL 　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（21）

と な る ．上 式は
，

レ ン トの 節約が な さ れ る べ き e2 に お ける 報酬が PROGRAM 　 1 に
一

致す

る こ とを示 し て い る ． つ ま り， 情報 レ ン トはな ん ら削減 され な い か ら ， n ＝ 2 の 場合 に は
，

情報伝達 は価値 を もた な い こ とに な る．

　 た だ し ，
こ の 結 論 には 次 の 留保条件 を付 け て お く必要が ある ．p 〔sノ）の 凹性 の も とで （15）

と（17）を比較す る と
， （12）よ り次 の 不等式が成立 す る．

　 ZIH − 21L ＜ ZH − 9L 　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（20 ）

管理 者が リス ク 中 立 の 場 合 に は 上 式は 特別 の 意味 を もた な い ． しか し
，

リ ス ク 回避的で あ

る と きに は
， そ の 効用 関数を U とす る と

， （20）は

　 U （Zlu ）− U （z1L ）く U （2H ）一σ（2L ）

と書 き換 えられ るか ら，（z 、H ，．z 、L）は，（ZH ，　ZL ）に対 して リス ク削減効果 をもつ ． した が っ て
，

p（s2）U（Zw ）＋ （1 − p （s2））U（XIL）＝ p （s2 ）U （9H ）＋ （1 − p （s2 ））σ（ZL ）を満足す る Zlk と Zk は
，

p （82 ）x 、H ＋ （1 − p （s2））21L ＜ p （s 、）2H ＋ （1 − p （s2））ZL と な り，期 待報酬 の 引 き下 げを可 能 に

す る．ゆ えに ， リス ク回避 的で あ る場 合 には ，n ＝ 2 の もとで も， 情報伝 達が 価 値 をもつ

こ と に な る ．こ れ は
， 第 2 節 の （ハ ） で 指摘 した リ ス ク ・シ ェ ア リ ン グ の 改善効果 に 相当

す る と解 しうる
｛9）．

5． む すび

　本稿 で は ，エ イ ジ ェ ン シ
ー ・モ デ ル を もち い て

， 情報伝達の 経済的価値 を測定 し ， その

有無 を決定す る数理 的条件 を明 らか に した ．従 来の 情報伝達 な い し予 算参加 に関す る研 究

で は
，
IR 条件 に お け る留保 効用 を平均 して 充足 す れ ば よ い とい うや や き つ い 仮 定の 下 で

リ ス ク ・シ ェ ア リ ン グ 効果 を分析 す る の が 主流で あ っ た．本研究 で は
， その 仮定 を緩 め

，

情報 レ ン トの 節約効果 に 焦点 を当て ，情報伝 達の 価値 を分析 した ．

　情 報伝達 を求め な い 場合 に は ， 想定 され る あ らゆ る状況の も とで 管理者 の 「や る気1 を

喚起 する た め に ， 過度の ス ラ ッ ク を許容する こ とが要求 され た ．そ れ に対 し，情報伝達 を

求 め る 場合 に は
， 状態別 の 最 適 な 動機づ けが 可 能 に な り ， その こ と を通 じ て ス ラ ッ ク の 削

減が な され た ．た だ し，そ の た め に は真実報告 を動機づ ける コ ス トを負担 しな けれ ば な ら

な い ． こ の コ ス トが ス ラ ッ クの 削 減 効 果 を上 回 る場合 に は ， 情報伝 達 は価値 を失 うの で あ
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る．

　最後 に
， 今後 に 残 され て い る研究課題 を指摘 して お こ う．本稿 の 分析 で は

， 行動 変数 と

ア ウ トプ ッ ト変数の と りうる値 をい ずれ も 2 つ に 限定 した． よ り
一

般的 な結論 を導 くに は
，

そ れ らの 拡 大が必 要 に な ろ う． また ， 情報非対称性 をモ デル 化する た め に ，管理者 は環境

状態 に つ い て 完全 情報 を もつ と仮定 し た ．管理 者 が 情報優位 に ある と し て も， 完全性の 仮

定 はや や 非現実 的で あ る か も しれ な い ． とすれ ば
，

こ れ を緩め た前提の も とで の 分析が 意

味 を もつ で あ ろ う． さ ら に本稿 で は ，情 報の 伝達 コ ス トは存在 しな い もの と仮 定 した ．そ

れ が ゼ ロ で な い 場合 に は
， 伝達 コ ス トを含め た 分 析が 必 要 にな ろ う．

注

（1） Christensen ［3］，　 Penno ［8］，
　 Baiman 　and 　Evans ［2］な どに 見 られ る 初期 の エ イ ジ ェ

　 ン ． シ ー ・モ デ ル で は ，管 理 者 は，契約締結前 で は な く，契約締結後 に私 的情報 を入 手

　す る と仮 定 して い た ．その ため ，（1−b）の IR 条件は次式の よ うに ，

　　　　Σ θ ｛Σ』 U（2 （x））φ（xls （θ，α ））− V（α （θ））｝ハ厂（θ）≧ η　　　　　　　 （
＊ 1）

　 θ の 期待値で 定義す る の が 通 例で あ っ た ． こ の 定式の もと で は
， 好 まし くな い 環 境状 態

　が 生 じる と きに は，管理者 の 効用 は ηを下 回 る ． したが っ て ， こ の 定式が 許容 さ れ る た

　め に は
， その 場合で も ， 管理 者 は 契約 を破棄 しない と い う前提 が 必要 と なる ．わ れ わ れ

　 の 定式（1−b）ない し（2 −b）で は， プ リ ン シ パ ル に と っ て 有利 なそ の よ うな前提条件 は成立

　 しな い と考 えるの で あ る．つ ま り，契約締結後 に 私的情報 が入 手 され る と仮 定す る場合

　に は
，

われ わ れ の 仮定 は
， 管理 者 は情報 内容 に応 じて 契約 を破棄 で きる と仮定す る こ と

　に 等 し くな る ．破棄 さ せ な い よ うに する に は ，（1−b）な い し（2−b）の 条件が 必要 とな る の

　 で ある

（2） 後者の 立場 か らの情報伝達の 有効性 に 関する 論議 に つ い て は佐 藤［9］を参照せ よ．

（3） Melumad 　and 　Reichelstein【7亅， pp ．335 −6．

（4） 注（1）（＊ 1）に示 され る IR条件の 下 で は ， 情報 レ ン トが生 じる余地 は な い ．

（5） リス ク 回避 的 なエ イ ジ ェ ン トを想 定す る
一

般的 な エ イ ジ ェ ン シ ー ・モ デ ル で は ， 最

　適 行動 の 動機づ け に不 可 欠 とな る XH と 2L の 乖離が
，

リス ク ・シ ェ ア リ ン グ の 最適性 を

　犠牲 にす る とい う動機づ け と リス ク ・シ ェ ア リ ン グ の 問の トレ
ー ドオ フ が 問題 に な っ

　た ． しか しこ こ で は
， 最 適行動 の 動 機づ け と情 報 レ ン トの 間の トレー ドオ フ が 問題 にな

　る の で あ る ．そ の 点 の 詳細 に つ い て は
，
Kirby

，
　Reichelstein

，
　Sen 　and 　Paik ［5］を参照

　 せ よ．

（6） こ こ で
， 強意の 凹 関数 と は

，

一
般的 に ， 0 ＜ α ＜ 1 とす る と き ， 連続 な関数p （s ）上 の
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　任意 の 2点 s 、，s2 に つ い て

　　　P （α s ・ ＋ （1 一α ）s2）〉 α P（s ・）＋ （1 一α）P （s2）

　が 成立 する 関数 を い う．

（7） Melumad 　and 　Reichelstein［7】は
，
　 X ＝ ｛xLx　xH ｝，

　A ＝ （α
，
　E）， θ ＝ （θ

，
θ），

　S ＝ （s
，
5）

　す なわ ち ， a ，
θ

，
　s が ， そ れぞ れ ，

上記 の 範囲に属す る連続 変数 で ある とい う前提の もと

　で ，（1）p （s ）が s に 関 して 強意 に 凹 の 増加 関数で あ り，（2）V （α ）が 強意 に 凸の 増加 関数で

　あ り，（3）s （θ，
α ）＝ c θ ＋ α （ただ し

，
c ＞ 0），（4）す べ て の θ の も とで N （θ）＞ O ， と い う

　条件が充 足 され る な らば
， 情報伝達 が価値 を もつ こ とを証明 して い る。

　（8）式（6）式 と（10）よ り， j＜ n とな る す べ て の jに つ い て
，
　 ZjH − Z」L ＜ ZH 　一　ZL となる こ と

　が わ か る．管理 者が リ ス ク 回避的で ある と きは
，

こ の よ うな偏差 の 縮小 は リ ス ク の 低下

　を意味 す るか ら ， そ の 面 か ら も情報伝達 は 価値を もつ ， ち なみ に ， 本稿 の す べ て の 数値

　例 にお い て リス ク 回避的 な効用 関数 を仮定 して も，
上述 の 結論 は 本質的 に は な ん ら影響

　 を受けな い ．

（9）　 Penno ［8】は
，

こ の よ うな視点か らで は な く， s ＝ s（α θ）とい う枠組み の もとで
，
　 s ＝

　0 となる θが報告 され る と きには
， x の み に基づ く報酬 （変動給）に代 えて ， 固定給 を適

　用すれ ば ， エ イ ジ ェ ン トの リ ス ク負担 を削減 で きる か ら
， 情報伝達が リ ス ク ・シ ェ ア リ

　 ン グ を改善す る こ と を論証 して い る．

［付録］　（A ）と（B）は，θ」 （j ＝ 2
，
＿

，
n ）に お ける IC 条件 と（9）の TI 条件が Zj・i と ZjL の 一意解 を導 く

2 つ の 等式 に な る こ とを意味す る （θ、で は IR 条件 と IC 条件が等式 に なる ），θノにお ける （9）以外 の

TI 条件 は次の 3 つ に な る ．

　（a ）Uj≧ P （Sj＋1 ）2ゴー班 ＋ （1 − P（Sj ＋ 1））Xj− va
− Vてα H ）　　　　　　　　　　ノ＝2，．．tn

　（b）Uj≧ p （Sj ＋ 1）9j ＋ IH ＋ （1 − p （Sj＋1））xコ＋ IL 一γ（α H ）　　　　　　　　　　ゴ＝ 1，．．，　n − 1

　（c ）Uj≧ P （Sj）Zh 　IH ＋ （1 − P（Sj ））2 ゴ・th − V （α L ）　 　 　 　 　 　 丿＝ 1，一，
　n − 1

最初 に （a ＞が 成立 する こ とを論証する ため ，次式 を定義する ．

　 〔乃一1 ≡ P （Sj）2j− IH ＋ （1 − P （sノ））z ノー1L − V（α v ）

（A1）の 右辺 を D ， とお き，それ か ら（A4 ）を控除する と次式 に な る ．

　D ・
− U ，

一・ 冩 （P（s丿・ ・）− P（S」））（9ノ．m −
・Zj．・L ）

他方，θj−、 に お ける IC 条件は次の 等式に 表 され る．

　Uj−・ ＝ P（Sj−・）Zj− va ＋ （1 − P（Sj−・））Zj −・L − V（傷 ）

上式 と（9）よ り次式 を得 る．

　 U」
一研 一1 ＝ （P（Sj）− P （sノー1））（2j −IH − Zj一皿 ）

（A1 ）

（A2）

（A3 ）

（A4 ）

（A5 ）

（A6）

　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　（A7 ）

p （亀 ）の 強 意 の 凹性 に よ り，p（Sj ． ・）− p（8∂＜ p （Sj）− p（εノ．、）とな る か ら
， （A5 ）と（A7 ）を比 較する と

，
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　Uj − Uj．・＞ D 、
− Uj．・ とな る か ら，条件式（a ）は 強 意 の 不等式に な る ．

また ， θj．、 にお け る IC 条件は次 の 等式 に表され る．

　乙Tj・1 ≡P（卵 1）Zj ＋ IH ＋ （1 − P（Sj・且））2 ノ・1L − V （α乙）

（A2 ）の 右辺 を D2 とお き， それ を（A8 ）か ら控除す る と次式 にな る．

　 Uj・＋ レ D2 需 V（伽 ）− V〈α L ）

（11）は次式 を意味 する か ら
，

　 Uj ・ ・
− Ul ＝ V（伽 ）− V （α L ）　 for　al1ノ

こ れ を（A9 ）に代 入する と
， 研 ＝ D2 とな る ．

次に
，

．
（A3 ）の 右辺 を D ， とお き ， それ を（A8 ）か ら控除する と次式に なる．

　Uj・・1 − D ， ＝ （P （Sj ＋1）− P （Sj ））（Zj ＋IH − Zj ＋IL ）

また
，

θ」． 2 に お ける （9）の TI 条件 は 次式 になる ．

　 Uj・・ z ＝ P （Sj ・ 2）Zj ・ 田 ＋ （1 − P （Sj ・ 2））Zj ・ ・L − V（α 乙）

上式か ら（A8 ）を控除す る と，次式を得る ．

研 ・ 2 − ・Uj・ ・ ＝ （
．
P （Sj ・ ・）− P （吊 ・ ・））（a」・ ・H

− ZJ ・ ・L ）

（A11＞と（A13 ）を比較す る と
， p （Sj）の 凹性 に よ り，

　 Uj・．・
− D3 ＞ 乙ろ

．．2 − Uj・．・ ＝Uj．・
− Uj・

とな る．最右辺の 等式 は（A10 ）か ら導か れ る．上式 よ り，　 Uj ＞ D ， を得 る ．

強意 の 不等式 に な る ．以上 に よ り，

され た．

し た が っ て
， 条件式（b）は 等式に な る ．

（A8 ）

（A9 ）

（A10 ）

〔A11 ）

（A12 ）

（A13 ）

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　したが っ て
， 条件式（c）は

（A ）と（B ）を満足す る解 は すべ て の TI 条件 を充足 する こ とが確認
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Informatien  Asymmetry  and  the  Value  of

                 Cominunication

Hiromitsu  Sato* and  Masaaki  Saitot

Abstract

  In the principal-agent setting,  it is often  the case  that the agent  receives  private

infoTmation prior to contracting.  Because  of  this information asymmetry,  the princi-

pal suffers  from  substantial  cost  due to the adverse  selection  (and the  moral  hazard).

Thus, we  need  some  infbrmational devices for the  purpose  qf perfbrmance  evaluation.

There  is no  doubt that one  of  the most  usefu1  devices is communication:  It plays three

rolls  in the agency  relationship  potentially  : (a) improves  incentive structure,  (b)

enables  the principal to implement  a  given incentive structure  at  lower cost  and.  (c)

leads to improved  risk-sharing. Focusing on  the communicatipn  in the agency  model,

we  measure  its econemic  value  in the nurnerical  example  and  identify the cases

where  it is valuable  or  not,

 Our  analysis  proceeds as  fo11ows. In section  2, the basic model  is described and  the

optimization  program  with  and  without  communication  (PROGRAM  1 and  2, respec-

tively) is proposed. This construction  is explored  in detail in section  3.In section4,  we

examine  the general cases  in detail. Concluding remarks  are  contained  in section  5.

                          Key  words

Adverse  Selection, Communication, Decreasing Marginal  Productivity, Information

Asymmetry,  Informational Rent, Performance  Evaluation, Participation, Principal-

Agent Model
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