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「三田学会雑誌」90巻 3 号 （1997年10月）

仲介者と私的情報

’ー テ イ ン . リ ー  

訳 藤 田 康 範

1 序

仲買人，買人，小売人などの仲介者が市場に存在して取引を促進していることは広く認識されて 

いる事実であり，仲介者の発生を内生的に説明することは理論上の重要課題の一つに数えられてい 

る。仲介者に関する研究としては，取引費用の節約という観点から仲介者の発生を説明する 

Townsend (197 8),契約締結能力の優越性に仲介者の発生起源を求めるRubinstein and Wolinsky 
(1987)等があるが，本稿ではこれらの諸研究とは異なる視角から仲介者について分析する。すな 

わち，Akerlof (1970) の意味での財の品質に関する情報の非対称性をモデルに組み入れて仲介者 

の発生を内生的に説明し，さらに，仲介者の存在が厚生に与える影響について考察する。 

Biglaiser (1993)もまた，情報の非対称性をモデルイ匕しているが，仲介者や財の品質を外生的に取 

り扱っているという点で本稿の想定とは相違している。

以下のモデルでは，無限に生存する主体が無限に存在する経済を考える。財は一つであり，その 

品質には高低の二種がある。主体は仲介者になるか生産者になるかを最適化行動に基づいて決定す 

る。仲介者とは財の生産を行わず，その代わりに財の品質識別能力を身につけて財の取引に特イ匕し 

ている主体のことである。Rubinstein and Wo】insky (1987)とは異なり，本稿における仲介者は 

財を探索する能力を有してはいない。 また，仲介者には高品質財のみを取引する義務はなく，高品 

質財のみならず低品質財の取引も行う可能性があるものとする。一方，生産者とは，財の生産を行 

うが仲介者よりも劣った品質識別能力しか持たない主体のことである。生産者は高品質財あるいは 

低品質財のいずれかを最適化行動に基づいて生産する。低品質財は高品質の財に比べて生産費用が 

廉価であるが，消費の際に与える効用は低いものと仮定される。

財の取引は生産者対生産者あるいは生産者対仲介者の相対で行われる。生産者は財の品質を識別 

する能力が劣っているために，意に反して低品質財を購入してしまう危険性がある。ここに仲介者
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の存在理由が発生する。

結論を導〈上で重要な要因は，情報の非対称性の程度および仲介者になるために要する費用の多 

寡である。本稿で得られる主要な結論は以下のようにまとめられる。

(1) 仲介者が発生する条件について

癱情報の非対称性があまり顕著でなく，また仲介者になるために要する費用が少ない場合に 

は，均衡において高品質財のみを取引する仲介者が発生する。

籲情報の非対称性の増加に伴って，仲介者が高品質財のみならず低品質財をも取引する可能 

性が生じる。

(2) 仲介者の存在が厚生に与える影響について

• 情報の非対称性があまり顕著でない場合には，仲介者が存在することによって厚生が減少 

する。

春情報の非対称性が顕著である場合には，たとえ仲介者が高品質財のみならず低品質財をも 

取引する可能性があるとしても，仲介者が存在することによって厚生が増加する可能性が 

ある。

以下では，想定する経済環境を第2 節で記述し，第 3 節で均衡条件を導出する。そしてそれらを 

基礎として，第 4 節では，均衡において仲介者が存在するのかどうか，仲介者が存在するならばど 

の品質の財の取引を行うのかについて分析する。第 5 節では，仲介者の存在が厚生に与える影響等 

について考える。第 6 節ではモデルを拡張し，第 5 節での結論の頑強性を検討する。最後に第7 節 

で結論を述べる。

2 経 済 環 境

無限に生存する主体が無限に存在する経済を考える。財は一種類であり，その品質には高低のニ 

種がある。財の品質に関しては，Akerlof (1970)の意味での情報の非対称性があるものとする。 

以下では主体の総数を1 に基準化する。各主体は仲介者となるか生産者となるかを最適化行動に基 

づいて決定する。仲介者とは財の生産を行わず，その代わりに財の品質を識別する能力を身につけ 

て財の取引に特化している主体のことである。一方，生産者とは，財の生産を行うが仲介者よりも 

劣った品質識別能力しか有さない主体のことである。生産者，仲介者ともに消費活動も行うものと 

想定される。高品質財の生産に要する費用はァ> 0 であり，低品質財の生産に要する費用はゼロで 

ある。高品質財を《単位消費することから得られる効用はであり，低品質財もしくは自分で生 

産した財の消費から得られる効用はゼロであるものとする。

仲介者になるためには，財の品質識別能力を身につけるための費用5 と，初期資本としての高 

品質財が必要である。仲介者は財の品質識別能力を維持するために各期に<5の費用を支払わなけ
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ればならない。仲介者が品質を識別できるということがらは公的情報（public inform ation)である。 

また，財の品質識別能力を有していない主体すなわち生産者が取引に際して相手の財の品質を識別 

できる確率は0 幺沒く1 であるとする。この沒は情報の非対称性の程度を表す八ラメーターである。 

6 の増加によって情報の非対称性の減少が表現される。

各主体は，ポアソン過程に従って無作為に出会い財の相対取引を行う。仲介者と生産者との比率 

は / 3パ（1—P , )であり，ある生産者が他の仲介者と出会う確率，生産者と出会う確率はそれぞれ， 

Pi, 1—P /であるものとする。生産者間の取引を直接取引と定義し，生産者と仲介者の取引を間接 

取引と定義する。直接取引においては，両生産者は相手の所持する財の品質を確実には認識できず， 

6 の確率で識別した後に取引を行うかどうかを同時に明らかにする。両者ともに取引に同意した場 

合にのみ取引が成立する。取引成立の後に各財の品質が明らかとなり消費が行われる。間接取引に 

おいても同様に，生産者と仲介者の両者が取引に同意した場合にのみ取引が成立する。間接取引が 

成立した場合には，生産者は 1 単位の財と引換えに1—7 単位の財を仲介者から受け取る。この 7 
は仲介者に支払われる仲介料と解釈される。取引の後，各主体は消費を行う。その後に生産者は生 

産を行い，仲介者は仲介者であり続けるか生産者に戻るかを決定する。

仲介料 C は仲介者と生産者との間の交渉によって定まる。単純化のために， 3 ， 4 ， 5 節では， 

仲介者が take-it-or-leave-it o f f e rを行うものと想定する。第 6 節ではこの想定を一般化し，第 5 
節で得られた帰結の頑強性を検討する。

3 均 衡 条 件

生産者は，生産する財の品質の決定，および取引に際して受諾するか拒否するかの決定を行う。 

高品質財生産者と低品質財生産者の比率を尸 —尸时）と表記する。一方，仲介者は高品質財と 

低品質財のどちらを在庫として保有するかの決定，および，仲介者であり続けるかどうかの決定を 

行う。高品質財を保有する仲介者と低品質財を保有する仲介者の比率を —/ V ) と表記する。

生産者が取引に応じると人々が信じる確率を2 ，生産者の最適反応をびと表記する。均衡にお 

いてはび= 2 が成立する。 また，高品質財保有仲介者が，高品質財保有生産者と取引を行う場合に 

受け取る仲介料をQh、低品質財保有生産者と取引を行う場合に受け取る仲介料を认と表記する。 

さらに，仲介者が低品質財を受け入れる確率をD，仲介者の最適反応をo ;と表記する。均衡にお 

いては co= Q が成立する。

経済主体は，期待生涯効用を最大化するため生産者もしくは仲介者になることを選択し取引戦略 

を決定する。この論文では，戦略および他の主体と出会う確率が時間に限らず一定で，期待が合理 

的な定常ナッシュ均衡を考察し，特に高品質財が生産され効用が強く正である場合に注目する。

全ての主体は将来を r の率で割り引くものとする。品 質 ノ _(メ の 財を保有している生産者
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の期待生涯効用をル，品質バ _ /= //，乙）の財を保有している仲介者の期待生涯効用をK と表記 

すると， V p l , VlH, VlLについて以下の関係が成见する。

rVpH = {l — Pi)[6Pph a(u + Z — VPH) + (l  — d) max ( A P, 0)]

Pi {OPih[(1^ Qh) u +  Z  — Vp//] +  ( l —6) max  (A  ハ  0)} (1)

rVPL= { l - P i ) P p H { l - d ) Z { u + Z - V p L) +  PI PIHQ { l - Q L ) { u + Z - V PL) (2)

rViH = {l — Pi)[Pph Qh u + (l  — PiH) m a x{Q L u-\-ViL— Vm, 0)] — さ (3)
eV/L= ( l - P/) Ppm ( l - 0 ) (  Vih -  VIL) -  8 (4)

ただし，

Z  = m a x { - 8 - y Jr V m , ー ア + V W ， VPL) 
a = 6  +  ( l - 0 ) I  

Ap = Pph a(u + Z — Vph) +  (1 —Pph) (Z  — VpH)
A i = Pih[(1~Qh) u + Z ~ V ph] + (1- P j„ ) ( Z ~ V ph)

また，仲介者の財保有戦略に関しては，

p .h ( \ - P i ) ( i - P ih) n = ( i - P m ) ( i - P i ) P ph(i - o)
という関係の成立が要請される。

4 均 衡

主体は上述のF™， VPL, VIH, ドルを比較して，生産者となるか仲介者となるかを決定する。 

情報の非対称性の程度^ 仲介者になるために必要な費用の水準 (5に依存して，様々な均衡，す 

なわち，⑴仲介者が存在しない均衡，⑵高品質財のみを取引する仲介者が存在する均衡，（3)高品 

質財と低品質財の双方を取引する仲介者が存在する均衡，（4)低品質財のみを取引する仲介者が存 

在する均衡が得られる。これらの均衡のうち，⑴から⑶について以下の結果を得る。

4 . 1 仲介者が存在しない均衡

仲介者が存在しない均衡とは，均衡において / 5/ =  0 が成立するという意味であり，情報の非対 

称性の程度 e および仲介者となるための費用3 の値に応じて次の三種に分類される。

( 1 ) 沒之f t の時またその時に限り，P p / / = i ; = lを満たす仲介者がいない均衡が存在する。

( 2 ) 啟< 沒< 決かつ 3 之ふの時またその時に限り，PPHe (0，l ) かつ 2  = 1 を満たす仲介者がい 

ない均衡が存在する。

(3) f t く沒く达かつさ〉あの時またその時に限り， / ^ £ ( 0 ，1 )かつ 2 £ ( 0 ，1)を満たす仲介者 

がいない均衡が存在する。

ただし，
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6i = {\-\- r ) y  I u 
d2 ={l  + r)  u / (2m— y)
仏— r(M _ y ) + v r 2(M _ア)2 +  4 rア(m _ ア）

7  ( 1 - 6 ) { Q u -  r  (l  + r))
1 6(l  + r ) ( u — r)
。 y {u — _y)\_y { 6 -\-rd —r)  + u { \+  r — 6 — 62)\
2 r)\_6 {u — y)2 + y u\

( 1 ) ( i , 情報の非対称性があまり顕著でない場合には，仲介者なしに常に高品質財のみが取引さ 

れ る 「最善」の均衡が存在することを意味する。

( 2 ) は，情報の非対称性は存在するがその程度があまり顕著でなく，かつ仲介者となるための費 

用が十分に大きい場合には，高品質財のみならず低品質財も生産されるものの，仲介者の存在 

なしに取引が常に成立する均衡が存在することを意味している。

( 3 ) は，情報の非対称性がより顕著であり，かつ仲介者となるための費用が十分に大きい場合に 

は，仲介者が存在せず取引に際して各主体が取引相手の申し出を受諾するかどうかを確率的に 

決定する均衡が存在することを意味している。

4 . 2 高品質財のみを取引する仲介者が存在する均衡

財が生産されるとき，仲介者が存在するとは，乃 e (0 ,1 ) という閨係で表現され， また，仲介者 

が高品質財のみを取引するとは， i2 =  0 という関係で表現されるので，高品質財のみを取引する仲 

介者が存在する均衡とは，均衡において / 5; e (0，l ) かつ 0  =  0 が成立するという意味である。高品 

質財のみを取引する仲介者が存在する均衡は，

6a=7 / U 
0 5 = ( u  + y) / 2 u

d4= y ( u -  y) / ( l  +  r )
_  6y2—d y  u{ \ + d)  + u 2{62jr d ~ l ) .

5 ( y —6 u)(6 y + u ~  6 u)  4

と定義するときに，情報の非対称性の程度0 および仲介者となるための費用5 の値に応じて次の 

二種に分類される。

( 1 ) 情報の非対称性の程度0 および仲介者となるための費用5 が汰 < 0 く洗， d<du d ^ d <  
d3 (ただし 53> 0 ) を満足する水準にある時またその時に限り， i2 =  0 かつ 2  = 1 を満たし仲介 

者が高品質財のみを取引し取引が常に成立する均衡が常に成立する。

59 ( 527)



⑵情報の非対称性の程度 0 お よび仲介者となるための費用3 が ft < 0 く汰，8 < 8 2, 8^<,8<
ゐ （ただしあ> 0 ) を満足する水準にある時またその時に限り，0  =  0 かつ i ；e (0，l ) を満たし仲 

介者が高品質財のみを取引するが，交渉に際して各主体は取引相手の申し出を受諾するかどう 

かを確率的に決定する均衡が存在する。

高品質財のみを取引する仲介者が存在する均衡と仲介者が存在しない均衡とを併せ考えることに 

より次の事柄が理解される。

が成立するので，情 報 の 非 対 称 性 が を 満 た す 水 準 に あ る 場 合 に は ，仲介者が存在 

する均衡と仲介者が存在しない均衡の両者が存在し得る。

情 報 の 非 対 称 性 が を 満 た す 水 準 に あ る 場 合 に は ，仲介者となるための費用5 の大きさに 

関わらず，仲介者は存在し得ない。

博 報 の 非 対 称 性 が ぐ d ぐ d2 を満たす水準にあり，仲介者になるための費用3 が十分に大きい 

場合には，唯一の均衡は仲介者が存在しないものとなる。

4 .3 高品質財と低品質財の双方を取引する仲介者が存在する均衡

この場合に対応する均衡の解析解は得られない。数値例による分析から以下の結果を得る。

( 1 ) 情報の非対称性が顕著な場合，仲介者が高品質財と低品質財の双方を取引する均衡が存在す 

る。

(2) あるパラメーターの値については，仲介者が高品質財のみを取引する均衡と，仲介者が高品 

質財と低品質財の双方を取引する均衡が共存する。

( 3 ) 情報の非対称性がさらに顕著な場合， i2 =  0 かつ ^; £ (0，1 )を満たし，機会があれば仲介者 

が必ず低品質財を受け入れる均衡が存在する。

5 厚 生

本節では厚生W を

W  =  P i V ih +  (1—P i ) [ P ph Vph +  P ph) Vpl\

と定義し，仲介者の存在が厚生に与える影響について以下の結果を得る。

均衡において2  = 1 となる場合，すなわち取引が常に成立する場合には，仲介者の社会的最適水 

準はゼロとなる。 よって，この場合には，仲介者の数は過剰となる。

均衡においてZ e  (0，1 ) となる場合，すなわち取引に際して各主体が取引相手の申し出を受諾す 

るかどうかを確率的に決定する場合には，1  = 1 の場合とは異なり，仲介者数の社会的最適水準は 

正の値となる可能性がある。また，S およびの増加に伴って仲介者数の社会的最適水準は減少 

する。すなわち，仲介者となるための費用の増加や情報の非対称性の解消は仲介者数の社会的最適
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水準を減少させる。さらに， 5， 0 のどちらについても，ある値を超えれば仲介者数の社会的最適 

水準がゼロとなる。このことは，情報の非対称性があり，また仲介者となるための費用があまり必 

要でない場合には，仲介者が存在することによって厚生が増加することを意味している。

一方，均衡においてZ e ( 0 ，l ) となる場合には，仲介者数が社会的最適水準を上回る可能性があ 

ることも多くの数値例により示される。このような場合，仲介業への参入に対して課税を行い，仲 

介者となるための費用<5を増加させることによって厚生が増加する。

6 モデルの拡張

仲介者の数が社会的最適水準を上回る場合があるという前節最後の結論は，仲介者が take-it-or- 
leave-it o f f e rを行うという想定に依拠している可能性がある。本節では，仲介者と生産者との間 

の交渉を一般化し，その結論の頑強性について検討する。

本節では仲介者と生産者との間の交渉を次のように設定する。高品質財の生産者と仲介者とが交 

渉を行う場合には，確率的に一方に価格呈示権が与えられ，他方はその呈示を受諾あるいは拒否す 

る。呈示を受諾する場合には，生産者は仲介者に1 単位の財と引換えに，仲介者の財を1一g 単位 

受け取る。呈示を拒否する場合には，交渉が決裂するか，あるいは J の時間を経た後に再び交渉 

が行われる。

このような設定の下で分析した数値例」から得られる結果は以下の通りである。

( 1 ) 仲介者が take-it-or-丨eave-】_t o f f e rを行う場合に比べて均衡における仲介者の数が減少する 

が，高品質財が獲得される確率が増加し，厚生が増加する。

( 2 ) 仲介者が出現するためには，仲介者が take-it-or-leave-it o f f e rを行う場合に比べて情報の 

非対称性の程度0 および仲介者となるための費用8 が取りうる値の範囲は狭くなる。

( 3 ) 取引による利益を仲介者と消費者の間で折半する交渉規則においては，社会的に最適な結果 

をもたらさない場合がある。

( 4 ) 取引による利益を仲介者と消費者の間で折半する交渉規則においては，仲介者の数が社会的 

最適水準を下回る。

本節での分析により，仲介者が社会的最適水準を上回るとなるという前節最後の帰結は，仲介者 

が take-it-or-leave-it o f f e rを行うという仮定に依存していることが明らかとなる。

7 結 語

本稿では，財の品質に関する情報の非対称性が存在する経済における仲介者の役割について分析 

した。得られた結論は次のように要約される。
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⑴仲介者が発生する条件について

* 仲介者となるための費用があまりにも大きい場合には，仲介者は発生しない。

* 情報の非対称性があまり顕著でなく，また仲介者になるために要する費用が少ない場合には.
均衡において，高品質財のみを取引する仲介者が発生する。

* 情報の非対称性の増加に伴って，仲介者が高品質財のみならず低品質財をも取引する可能性 

が生じる。

⑵仲介者の存在が厚生に与える影響について

• 情報の非対称性があまり顕著でない場合には，仲介者が存在することによって厚生が減少す 

る。

• 情報の非対称性が顕著であり， また，仲介者となるための費用があまり必要でない場合には， 

たとえ仲介者が高品質財のみならず低品質財をも取引する可能性があるとしても，仲介者が 

存在することによって厚生が増加する。

攀仲介者の数が社会的最適水準を上回る場合もある。この場合には，仲介業への参入に対する 

課税を行うことによって厚生が増加する。

本稿のモデルを拡張して，仲介者と貨幣との関連等について論じることが今後の課題である。

(ペンシルヴァニア大学） 

(経済学部専任講師）
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