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不確実性と情報
危険のある経済環境では，危険をできるだけ縮小する仕組みや危険を多数の人で分担

するさまざまな仕組みが発生する．これは多くの人が危険回避者であることによる．

危険，不確実性は，情報が不十分であることから生じる．一般に情報が不十分である

市場では，効率的な資源配分は達成されない．

I. 不確実性と危険

A. 情報の不足
1. 将来の予測

a.確定した予測が不可能
b.予想される複数の結果（「状況」または「事象」）

2. 分かり易い例
a.明日の天気：　「雨が降らない」「雨が降る」
b.サイコロ：　「1」「2」「3」「4」「5」「6」
c. 硬貨：　「表」「裏」

B. 不確実性と危険の違い
1. 危険（risk）

a.すべての事象が明確に知られている．
(1)排他的
(2)網羅的

b.各事象の確率が知られている：　サイコロの例

p(1) = p(2) = · · · = p(6) =
1
6

p(1) + p(2) + · · ·+ p(6) = 1

2. 不確実性（uncertainty）
a.確率不明
b.エルスバーグの逆説
(1)実験の装置

(a)二つの壷：　赤球，黒球計 100個
壷 I 比率不明

壷 II 赤球 50，黒球 50
(b) 賞金：　 Iまたは IIから球 1個を無作為に抽出する．

Iから赤球 Iから黒球 IIから赤球 IIから黒球

A 100 0 - -
B 0 100 - -
C - - 100 0
D - - 0 100

(2)実験の結果
(a) Aと B，Cと Dの比較 —— 自然な結果

Aと Bは無差別： 確率が不明なのでどちらでもよい．

Cと Dは無差別： 確率が 50-50なのでどちらでもよい．
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(b) Aと C，Bと Dの比較 —— 逆説的な結果
(i) 大多数は Aより Cを選び，Bより Dを選ぶ．不明なことを避ける．
(ii) Cより Aを選び，Dより Bを選ぶ者もいる．不明なことに賭ける．

この結果が逆説的である理由：　 (i) の場合，Aより Cを選ぶ人は，壷 Iの
赤球が 50より少なく，したがって黒球は 50より多いと判断していると考え
れば，Dより Bを選ぶはずである．(ii) についても同様に考えれば，Cより
Aを選ぶ人は Bより Dを選ぶはずである．

II. 期待効用の理論

A. サンクト・ペテルブルク（セント・ピータースバーグ）の逆説
1. 問題の提示

a.ニコラス I・ベルヌイがピエール・レモン・ド・モンモルに出した問題（1713）
(1)硬貨を投げ「表」が出れば下記のような賞金を得る．

初めて表が出る回 1 2 3 · · · · · ·
賞金 1 = 20 2 = 21 4 = 22 · · · · · ·
確率 1/2 1/4 = (1/2)2 1/8 = (1/2)3 · · · · · ·

賞金の期待値 0.5 0.5 0.5 · · · · · ·

(2)問題：　この賭けの価値はいくらか．
b.ニコラス II とダニエルのベルヌイ兄弟 —— サンクト・ペテルブルクで検討

(1)賞金の数学的期待値：　 0.5 ×無限大 =無限大
(2)この賭けをするために莫大な代金を支払う者はいない．

2. ダニエル・ベルヌイ（ニコラス I の従弟，ニコラス II の弟）の解決（1738）
行動の基準は賞金額ではなく賞金額の効用

限界効用の逓減 —— 危険回避

B. 危険に直面する人々の行動
1. 経済モデル：　不確定な所得

災害 　起こる　 起こらない

確率 0.50 0.50

所得 100 400

所得の（数学的）期待値：　 0.50 × 100 ＋ 0.50 × 400 ＝ 250

2. 危険回避
a.危険回避者（risk-averter）の効用関数

所得 100 150 200 (225) 250 300 350 400

効用 10.00 12.25 14.14 (15.00) 15.81 17.32 18.71 20.00

(1)上に凸の効用曲線（限界効用の逓減）
不確実な所得の期待効用：　 0.50 × 10.00 ＋ 0.50 × 20.00 ＝ 15.00
期待所得（250万円）を確実に得た場合の効用： 15.81

(2)原点に対して凸の無差別曲線
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b.リスク・プレミアム（risk premium）—— 危険回避の程度を表す

(1)不確定な所得の「確実性等価 certainty equivalent 」

効用 15 を確実に得る所得：　 225万円

(2)期待所得（250万円）と確実性等価（225万円）の差（25万円）

III. 危険分散

A. 危険の縮小
1. 保険

a.保険の仕組み
(1)大数の法則

災害が起こる確率が等しい（例えば 50パーセント）世帯を多数（例えば
10000）集めると，その全世帯のうち火災が起こる確率と同じ割合（50
パーセント）の世帯（5000世帯）に実際火災が起こることがほぼ確かに
なる．このことは，集める世帯の数が大きくなるほど，益々確かになる．

(2)保険計算上の価値（actuarial value）と保険料（insurance premium）
(a)所得の保険計算上の価値 —— 保険で保証される最終所得

期待所得 = 0.50 × 400 + 0.50 × 100 = 250

(b) 保険による所得損失補填の仕組み

１世帯当り保険料 ： 400 − 250 = 150
加入世帯数 ： 10,000

保険料収入計 ： 1,500,000

被災１世帯当り補填額 ： 400 − 100 = 300
被災世帯数 ： 5,000
必要補填額計 ： 1,500,000

保険加入各世帯の最終所得

被災しない世帯 ： 400 − 150 = 250
被災した世帯 ： 100 + 300 − 150 = 250

b.保険に対する危険愛好者と危険回避者の態度
(1)危険愛好者（risk-taker，risk-lover）：　保険に加入しない

保険に加入しないときの期待効用 >期待所得の効用

(2)危険回避者
(a)保険に加入する

保険に加入しないときの期待効用 <期待所得の効用
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(b) 進んで支払おうとする保険料
　保険計算で定まる保険料を超え，

　最大限リスク・プレミアムまで（期待効用が加入しない場合

　　　の水準を下回らない範囲）

2. その他の仕組み
a.投資収益の安定化：
(1)分散投資，投資信託
(2)多角経営，利益分割のフランチャイズ契約

b.労働報酬の安定化：　賃金保証

B. 危険の分担
1. 株式会社
2. 不動産の証券化

IV. 情報の非対称性の問題

A. モラル・ハザード（moral hazard　道徳的危険）
1. 保険の制度に関る問題

人間の行動の不確かさ

保険加入による注意の怠り

2. 依頼人（principal）代理人（agent ）問題：　依頼人が監視できない代理人の行動

B. 逆選択（adverse selection）
1. 保険の制度に関る問題：　保険者が十分に把握できない被保険者に関する情報

保険者は高い保険料を課する．

良質の被保険者が市場から排除される．

2. 売買される財サービスに関する情報が買手に行きわたっていない場合
買手は低い価格をつける．

良質のものの売手が市場から排除される．

（例：　中古車市場，労働市場など）
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