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研究成果の概要（和文）：本研究では、情報設計理論の応用範囲を広げることを目的とした拡張研究を行った。
情報制約課題では、情報伝達に摩擦がある状況および情報収集に制約がある状況それぞれについてモデル構築お
よび分析を行った。相互作用課題では、情報提供者が別の手段を用いて意思決定者に作用できる状況に焦点を当
て情報提供とインセンティブ設計の相互作用を分析するフレームワークを発展させた。金融政策分野と産業組織
分野でそれぞれ議論されている重要な問題に応用し、情報の非対称性の役割や情報優位性の利用に関する知見を
得た。

研究成果の概要（英文）：In this study, I considered extensions aimed at expanding the range of 
applications of information design theory. In the first project focusing on information constraint, 
I constructed and analyzed models for situations where there are frictions in information 
transmission and situations where there are constraints in information collection. In the second 
project, I developed a framework to analyze the interaction between information provision and 
incentive design when the information provider affects the decision maker using other policy 
instruments. I applied the framework to important issues discussed in the literatures of monetary 
policy and industrial organization, respectively, and obtained insights into the role of information
 asymmetry and the use of information advantage.
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研究成果の学術的意義や社会的意義
情報の非対称性による非効率性や競争優位性について古くから研究がなされてきたが近年の情報設計理論は既存
の分析を一般化し情報の利用に関する新たな知見を蓄積しつつある。本研究は情報収集および伝達における制約
や他の介入手段との相互作用など現実の応用で重要となる問題に焦点を当てた。特に中央銀行の金融政策や企業
の価格設定など情報保有者の「行動」とそれに伴う「シグナリング効果」および直接的な「情報開示」の３つの
効果を同時に分析するフレームワークを発展させた。既存の研究にはない新たな観点から情報の役割を特徴づけ
ることに成功し応用研究における新たな含意を与えた。

※科研費による研究は、研究者の自覚と責任において実施するものです。そのため、研究の実施や研究成果の公表等に
ついては、国の要請等に基づくものではなく、その研究成果に関する見解や責任は、研究者個人に帰属します。
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１．研究開始当初の背景 

 

制度設計理論（メカニズムデザイン・契約理論）の一分野として望ましい情報提供のあり方や情
報開示ポリシーを厳密な数理モデルを用いて分析する研究が発展しつつあった。基本設定とし
てプリンシパル・エージェントモデルを採用し、一種の最適化問題として情報設計問題を定式化
するアプローチが主流になっている (Kamenica and Gentzkow, 2011)。具体的には情報提供者
（プリンシパル）が意思決定者（エージェント）の利用可能な情報を制御することを通じて意思
決定を一定程度操作することが可能であるという状況を想定したモデルになっている。モデル
分析では、情報提供者自身の利益あるいは社会厚生を最大にする情報制度あるいは情報開示ル
ールの特徴を調べ、完全な情報開示が最適になる条件や部分的な情報開示におけるベネフィッ
トとコストを解明することが試みられていた。 

 

２．研究の目的 

 

本プロジェクトは既存研究で分析されたモデルを２つの方向に拡張し潜在的な応用範囲を広げ
ることを目的とした。一つは利用可能な情報およびコミュニケーションに様々な制約がある場
合の分析（情報制約課題）、もう一つは意思決定者に作用する別の手段を情報提供者が取りうる
場合の分析（相互作用課題）である。既存研究では、情報提供者は自身が得た情報を一定のルー
ルで開示することにコミットでき、かつ意思決定者が開示された情報を完全に利用することが
できるという仮定が置かれていた。情報制約課題は (i) 情報提供者が開示できる情報に制約が
ある場合と (ii) 意思決定者が開示情報を処理し意思決定に利用する過程に制約がある場合の２
つのタイプの制約に分け、それぞれの場合について制度設計にどのようなトレードオフが生じ
るのか解明することを目的とした。相互作用課題では、企業の価格設定や中央銀行の金融政策な
どを念頭に、情報提供に加えて別の手段によって意思決定者の行動を誘導することが可能であ
る場合に情報開示とインセンティブ設計の相互作用を明らかにすることを目的とした。 

 

３．研究の方法 

 
理論モデルの構築および解析を主な研究方法とした。２つの方向それぞれについて応用寄りの
研究課題と理論寄りの研究課題を設定し、応用分析に取り組んだ後にそれらを包含する一般化
した理論分析を行うことを計画した。当初の計画した想定とは異なり情報制約課題ではモデル
構築が進まなかったため、アプローチが明確であった相互作用課題の応用研究に注力し研究を
進めることになった。 
 
４．研究成果 
 
(1) 相互作用課題では金融政策への応用を研究した論文を International Journal of Central 
Banking 誌に発表した（Tamura, 2018b）。情報提供者（中央銀行）の問題設定としては以下の特
徴を持つ。中央銀行が金利の操作などを通じて実体経済に影響を与える金融政策を実行する。同
時に調査や研究を通じて得た経済状況に関する情報を市場参加者に開示する。意思決定者（企業）
は実行された金融政策を観察し価格を設定するため、開示情報に加えて金融政策自体がシグナ
リング効果を持つ。こういった状況における最適な金融政策ルールおよび情報開示ルールを特
徴づけた。 

金融政策に関する既存の研究では、特定の開示ルール（完全開示あるいは完全不開示など）あ
るいは特定の金融政策ルールを仮定した分析を行うのが主流であった。対して、本研究では最新
の情報設計理論の技術を応用して一般的な最適解を導出することに成功した。分析の結果、中央
銀行が利用可能な経済変数を一定のルールに従い合成した指標を開示すること、金融政策は開
示した指標のみに基づくルールで運用することが最適になることが示された。具体的な指標の
構成方法は前提とするマクロモデルに依存するが、個別の経済変数ごとに開示・不開示を評価し
た場合とは異なる含意を得た。 

これらの研究が示唆する点として以下の２点が重要であると考えている。まず金融政策の文
脈では最適政策ルールへのコミットメントが常に問題とされていた。一定のルールに基づき政
策運営をすることが事前の段階で最適であったとしても事後的にルールから外れた裁量的な政
策決定をするインセンティブが中央銀行にあることが広く認識されている。そういった「時間非
整合性」の問題に対処する手段として説明責任の必要性が議論されているが、情報の完全開示が
最適ではない限り政策ルールへのコミットメントと最適情報開示の遂行の間に矛盾が生じかね
ない。本研究は中央銀行が開示情報のみに基づく政策運営によって最適解を遂行できることを
明らかにした。従って、事前に決められた経済指標の作成および開示をいかにして保障するかと
いう問題に焦点を当てるべきことが示唆された。 



 

 

次に最適開示情報の構成方法については想定するマクロモデルや経済パラメータに依存する。
Tamura (2016) ではニューケインジアンモデルの中で、生産性ショックとマークアップショッ
クの二次元情報をどのようなウェイトで指標に集約すべきか、マクロ経済パラメータとの関連
を詳細に議論した。一方、Tamura (2018) はより古典的なマクロ金融モデルを用いて、生産性シ
ョックと金融政策ショックおよびインフレ・ターゲットショックといった三次元情報の集約化
を分析した。最適解において開示される経済指標の次元やウェイト付けの方法に関して、比較静
学を通じた一定の法則性を見出すことはできたが、前提とするモデルの構造に大きく依存する
ことも判明したため、実際の応用に関してはマクロモデルに関する精緻な議論が必要であるこ
とが示唆された。 
 
(2) 相互作用課題の別の応用として経営戦略や産業組織の分野で議論される寡占競争における
情報の役割について同様のアプローチで分析を行った。研究成果は Tamura (2018a) の一部と
して公開した。具体的には差別化された財を供給する２企業の価格競争に焦点を当て、一方の企
業が情報面でアドバンテージが持ち、市場環境に関する情報にアクセスできると仮定した。各企
業はそれぞれ需要ショックとコストショックに応じた価格設定をすることが望ましいのだが、
ショックに関する情報は情報優位企業によってコントロールされる。具体的には情報収集ポリ
シーによってどのような情報が収集されるかが決定され、情報開示ポリシーによって収集され
た情報をどの程度情報劣位企業に共有されるか決定される。つまり情報優位企業は、情報の非対
称性の程度をコントロールできることになる。こういった設定のもとで、情報優位性を最大限に
利用することができる最適情報構造の特徴づけを行った。 

主要な結果のうち特に強調すべき点として、最適情報構造のもとでは非対称性を生み出さな
いことが明らかになった。既存研究ではショックの種類（需要/コスト）と相関（独立/相関あり）
によって性質を分類しそれぞれのショックに対して個別に情報共有すべきか否かを判別してい
た。しかし情報ポリシーの範囲を一般化した本研究のアプローチによって、情報収集の段階で不
完全な情報を取得し、取得した情報はすべて共有することで情報の非対称性はないが不完全な
情報を共有している状態が最も情報優位性を発揮できる事が判明した。情報にアクセスするこ
とができることの優位性と実際に他企業が保有していない情報に基づき価格設定できることは
大きく意味が異なる。この点は従来の研究ではあまり注目されていないため、今後の研究で議論
されるべき論点になることが予測される。 
 
(3) 情報制約課題では、当初の想定どおりの成果は得られなかった。当初は情報伝達における摩
擦の問題に焦点を当て、合理的不注意モデルや粘着的情報モデルなどの要素を取り入れた分析
を行う予定であったが、情報設計理論と整合的なモデルの構築に至らなかった。とりわけ情報フ
ローを逐次的に評価する動学的な分析では情報開示の戦略的側面が複雑になり分析を発展させ
ることができず具体的な結果を得ることが難しかった。 
 
(4) 情報制約課題として、情報の受け手側ではなく情報の送り手側の情報収集能力に焦点を当
てた研究を進め、一定の結果を得て学会報告を行った。情報設計理論では情報提供者の情報収集
プロセスは抽象化され「状態」から「シグナル」へのマッピングを自由に選択できるという仮定
を置く。しかし実際には情報は調査や実験を通じて利用可能になり、その方法の限界について計
量経済学や実験経済学など別の文脈から研究がなされている。そこで情報の送り手側の情報制
約に注目した研究をスタートさせた。具体的には政府が逐次的な実証実験を通じて情報を収集
し、場合によってはそれを開示する動学的な問題を分析した。 

政府はある政策介入の効果（単純に処置効果とよぶ）を推定するために実証実験を行うが、
様々な制約により処置をランダムに割り当てられない場合にはセレクション・バイアスが生じ
る。そこで情報開示を通じて人々の行動に影響を与え操作変数のような形でセレクション・バイ
アスの問題を克服できないかを考えた。結果としては、被験者の実験参加インセンティブに一定
の仮定を置いた場合には、情報開示による誘導ではバイアスの問題を克服できないが金銭的イ
ンセンティブの提供によって一致推定量を得ることができることが示された。 

本プロジェクトの研究期間は終了したが、ランダム化を用いた処置の割当ができる場合や処
置効果に異質性がある場合など分析を拡張する取り組み引き続き行っていく予定である。 
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