
企業におけるリスク負担と誘因形成  

小 野 博 則  

1 は じ め に  

動機づけや誘因の問題には，行動諸科学やその関連領域などを始めとして多様な領域から多  

様な方法論による参入がなされてきた。そうした諸学の成果の中でも，他領域へも少なからぬ  

影響を与えてきた「期待理論（expectancytheory）」を’採り上げ，本稿ではとくに，それ以後  

の期待理論の発展にとって理論的核となったVroomの理論に焦点を当てる。   

期待理論とこれに概念上の類似性をもつ「期待効用理論（expectedutilitytheory）」との内  

容的交渉を検討することによって，経済分析が一定の前提を置くことで捨象してきたものを再  

認識し再考の対象とすることにする。というのは，抽象的な理論レベルの議論であっても，結  

論として導かれる解の在り様に，当該分析目的にとって本質的な影響をおよぼすような抽象化  

のための前提条件の置き方には，慎重でかナればならないからである。ことに，効率的な誘因  

システムの分析を目的としてエージェンシー・モデルを採用する方法においては，人間行動と  

誘因の関係に対する見方の組込み方が，分析結果に重要な影響を与える。そこでの分析に導入  

される期待効用極大化の行動仮説が解に与える影響を吟味したい。   

一方，不確実性下の経済分析で主要な分析用具になっているArrow－Prattのリスク回避度  

についても，誘因の観点からの解釈を行う。また，そのリスク回避度の変動が誘因の大きさに  

与える効果をエージェンシー・モデルを用いて分析する。   

最後に，選択行動一般についても誘因の観点から類型化を行い，Arrow－Prattの概念の位置  

づけを試みる。これによって，リスク負担一般が，誘因形成と誘因強度の決定に関与する過程  

を考察する。  

2 Vroomの第2命題  

Vroomの体系は，動機づけモデル（motivationalmodel）を構成する2つの命題を中心に論  

述されている。第1命題は，行動によってもたらされるであろう結果についての個人の選好・  

魅力の強さを意味する「誘意性（valence）」の程度が，行動のもつ「道具性（instrumentality）」  

によって規定される関係を表現し，定式化が行われている。   

第2命題は，「ある行動（act）を個人に遂行させる〔動機づけの〕力（force）は，その行動  

によってもたらされるであろう結果（outcome）がもつ誘意性〔の程度〕と，その結果が生起  

するであろうと考える彼の期待の強さとの積（product）の代数和の単調増加関数である。」と  
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述べられ，次のように定式化されている1）。  

ナI  

Ff＝力［∑（Eォ・り）］  
ノ、＝1  

ガ＞0；五∩ノ＝≠，≠は空集合  

ここで，蔦＝行動五を遂行させる〔動機づけの〕力  

Eヵ＝行動五が結果ノをもたらすことへの期待の強さ（0≦Eゥ≦1）  

り＝結果プのもつ誘意性〔の程度〕   

第1命題は，誘意性の概念規定であり，これを受けた第2命題は，誘意性と期待とを要因に  

して決定される動機づけの力に関するテーゼである。第2命題の背後には，個人の行動選択は，  

結果のもたらす誘意性の大きさと結果の起こる確からしさの程度に基づいて決定されるという  

見方が存在していることは，Vroom自身の「この定式化は，人が主観的期待効用を最大化す  

るように選択するとする意思決定論（decisi。nthe。ry）の思考に似ている。」2）と論じているこ  

とからも知られる。期待効用理論が期待効用極大化仮説を前提として意味するものは，どちら  

が行動の対象として選ばれるかという選択行動の方向性の決定であり，選択対象へ方向づけら  

れる選好の程度の決定ではない。彼の主張の最大の特徴は，選択行動をめぐる動機づけの方向  

性の決定のメカニズムについて期待効用理論との同型性を背後に認めながら，動機づけの力の  

大きさの決定のメカニズムを問題にしたことにある。   

こうしたVroomの主張の内容を生かしながら，期待効用理論の用語法でパラフレイズしつ  

つ，第2命題の一般化を試みよう。誘意性の概念については，「特定の結果への情緒的傾斜  

（affectiveorientations）をさすものとして用いる。」と規定し，また「特定の結果から得られ  

ると予期される満足（すなわち誘意性）」とも述べられ，その範囲について「負の誘意性」か  

ら「正の誘意性」までを含めている3）ことからも判断して，効用と同義のものと考えられる。  

期待の概念については，主観確率や客観確率によって測定する方法も可能であると述べ4），上  

式に示されるように0≦E材≦1の値域を与えていることから，確率に該当すると考えて差支  

えないだろう。さすれば，動機づけの力は期待効用値の単調増加関数であるということになる。  

もっとも，この命題は，2つの選択対象の中の1つのもたらす期待効用値がゼロになるように  

1次変換して基準化する過程を含むと理解しうる。したがって，一般化された形では，Vroom  

の第2命題は「動機づけの力，すなわち誘因の大きさは，2選択対象間における期待効用の差  

の単調増加関数である。」と表現できるであろう。そして，この命題は期待効用極大化仮説の  

理論的妥当性を側面から支持するものでもある。  

1）vroom，V．H．，WbrkandMotivatim，NewYork：JohnWiley＆Sons，Inc．，1964，P．18．  

2）几id‥p．19．  

3）肋d．，p．15．  

4）乃id．，pp．18－25．  
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3 可測効用とエージェンシー・モデル   

（1）効用の可測性と誘因   

効用が可測的であるとすれば，たとえば，ある3財叫，ぴ2，棚3に対する選好について，そ  

れぞれの財のもたらす効用値の水準U（叫），U（棚2），U（棚3）が選好の序列を示すだけでなく，  

2財間の効用値の差異が意味をもつことになる。このとき，U（棚2）一打（叫）＜U（α3）一打（wl）  

とすれば，叫より棚3を選好する程度は，叫より棚2を選好する程度に比べて大きいことを表し  

ている。ここでは，U（棚）は正の1次変換を除いて一意的である可測効用関数を想定してい  

るゆえに，y（棚）＝人U（ぴ）十〝（人＞0）が成り立ち，効用差はy（叫）－y（叫）＝人（U（棚‘）－  

U（叫））となる。ここで，五，ノは五＞ブの正の整数である。つまり，2財間の効用差それ自体も  

正の1次変換を除いて一意である。ゆえに，2財の中から1財を選択するとき，その選好の度  

合は，2財間の効用値の差異が大きいほど大きいという関係から，2財から1財を選好する度  

合は2財間の効用差の単調増加関数であるという，命題が導出される。   

2財間の選好の度合が，当該財のもたらす効用の差に依存するように，労働過程における誘  

因の問題にも同様の考え方が成立するであろう。財の場合とは異なり，労働過程において発生  

する効用は，その成果としての所得に起因する効用から労働の投入に伴う不効用を差し引いて  

求められる。こうして求められたネットの効用値を基準にして，異なる2つの労働量の中から  

より大きなネットの効用をもたらす労働量が選好される。そして，その選好の度合は，2つの  

労働量のもたらすネットの効用の差の単調増加関数であるということである。   

以上のように，可測効用を前提にする限りにおいて，財や投入労働量の選好において，「誘  

因の大きさは，2選択対象間における効用の差の単調増加関数である。」と考えることができ，  

効用は，不確実性の世界というより普遍的な情況の中では期待効用として現れるので，Vroom  

の第2命題と共通の内容をもつことになる。  

（2）エージェンシー・モデルにおける誘因   

エージェンシー・モデルは，最適誘因システムの決定に際して有効な理論枠組を提供してき  

た。そこでは，期待効用極大化仮説を前提として利害関係者の可測性をもつNM効用関数が  

導入されるのが一般である。期待効用極大化仮説は，選好の方向性の決定のみならず，誘因と  

実行との間の一定の関係についての含みをもちながら導入されるのであるが，誘因強度の問題  

はどのように把捉されてきたのだろうか。以下，基本的エージェンシー・モデルの構築を通し  

て検討を進める。   

最も単純化された企業組織を想定し，企業所有者たるプリンシパル（以下，P）と経営者た  

るエージェント（以下，A）から構成されるとする。Pは包括的な意思決定権や業務遂行権を  

Aに委譲すると同時に，企業業績に対して責任を負わせる。その責任の負わせ方は，同時に，  

これは企業業績にたいする分配請求権でもあるのだが，最適な業績評価制度，賃金制度，そし  

て労働条件に関する契約を結ぶことにある。これによって，最適な努力水準を動機づけ，Pよ  
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りも情報優位にあるAをモニターすることを可能にするのである。業績評価基準として企業利  

益エを用い，当面，賃金支払の可能性を線型賃金システムγk）に限定する。  

γ＝αご十β， α≧0  

したがって，Pの分配分である所得ズk）は次のようになる。  

ズ＝（1－γ）∬－β  

（1）  

（2）  

pはリスク回避的とし，所得ズについての効用関数C（ズ）を次式のように設定する5）。  

G＝－eズ2十刑ズ，0≦ズ≦号 ， E，刑＞0  （3）  

Aはリスク中立的とし，賃金γについての効用関数をⅤで，投入労働α（≧0）に伴う不効用  

をⅣで表す。  

Ⅴ＝ワγk）， Ⅳ＝－∂α2， ワ，∂＞0  （4）  

ここでは，投入労働αを労働時間ではなく，労働時間を一定としたときの労働の質を表す努力  

水準とする6）。利益ごは確率変数で，期待値ざα（ざ＞0），標準偏差♂（＞0）の正規分布を仮定  

し，∬の確率密度関数は，αについて1次の確率優位であるとする。  

′（エーα）＝ expトk－ざα）2］   （5）  

このとき，Aの期待効用且Ⅴが，その限界効用がゼロになる最適努力水準α＊において，最低  

限要求する効用水準ケを満たすという条件の下で，Pの期待効用且Gを極大化するような最  

適賃金システムγ＊＝α㌔十β＊を求めるモデルは，次のように定式化される。  

仁c  仁一γk））／klα）血 → maX  且G＝  

） 

） 

（6）  S．t． 且V＝  

∂EV  

∂α  

ここで，ム（ごlα），W′（α）はそれぞれ／（ごlα），Ⅳ（α）のαに関する偏微分を表す。  

（6）式の目的関数より  

EG＝ざα（刑＋2eβ）（1－α）－e（J2＋ざ2α2）（1－α）2－β（刑＋eβ）   （7）  

（6）式の第1制約式の左辺より，Aの期待効用は次式で表される。  

且Ⅴ＝ワα5α＋ワβ－∂α2   

EV＝ウのとき，上式よりβを求めると，  

β＝－αぶα＋（∂α2＋の  

（8）式のⅣをαに関して偏微分してゼロとおき，一些ヱ＝0を∂について解くと， α  

（8）  

（9）  

∂  

㈹  ∂＝  

よって，Pの期待効用且Gは（7），（8），（9）式より求められる。  

（号＋号）i2＋意－÷ J2（1－α）2 ql）  且G＝一半（α－2）2レ＋ 4＼“りlけ＼ 5（α－2）  

ゆえに，EGが極大となるエージェントの最適努力水準α＊は次のようになる。  

（号＋号）  
＊  1  

（1功   α ＝  
ざ（α－2）   
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α＝α＊において（6）式の2つの制約式が満足されなければならないので，㈹式を各式に代入す  

る。  

EV＝て旦与（考十学ト 喜＝‾訂＼e － ノ  （号＋）2＋押＝ウ   仕頚  ヮ ∫2（2－α）2  

∂EV 鵬＿＿． 2∂  

（号・号）＝0  
（1勾  

＝ワαα＋  ■′“W ● 

面  ざ（α－2）  

（畑式を∂について解くと，  
ワ2ぶ2α（2－α）  

2 ワ肋十2eウ  
3鎚冠  

上式を（1頚式に代入してβを求め・る。  

β＝  （号＋）  ＋  
α  

㈹  
2（α－2）  

したがって，Aの期待効用は，（8）式に（拍，㈹式を考慮して求められる。  

eヮ2ざ2α（α－2）  
（号＋号）l2＋ウ  ㈹  Elノ′＝   

2（ワ刑＋2∈の  ぶ（α－2）  

このときも，α＝α＊において極大値EV＝ウをとることが確認される。   

図1のように，PとAの期待効用関数はそれぞれ2次曲線y，Zで措かれ，最適努力水準α＊  

で双方とも極大値が達成されている。Zは，動機づけの制約（incentivecompatibilityconstraint）  

である（6）式の第2制約式によって，α＝α＊のとき限界効用がゼロになる。期待効用極大化仮  

説の下では必然的にα＊の努力水準まで動機づけられ，そこで同時に，Aの最低要求期待効用  

水準ウが保証されるように（6）式の第1制約式によって条件づけられている。Pの期待効用が  

極大化されるα＊の努力水準までAを動機づけるために必要な貸金システムの条件は，αを所  

与としたとき，賃金の固定部分βについては㈹式に示される通りである。そのときの労働条  

件を示す∂については，（咽式で示されている。   

では，最適なα＊，β＊を求めよう。且Gの極大値EG〟は次の通りである。  

£Ⅴ  

医＝ 期待効用関数と最適努力水準  
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〟 EG＝－ ♂2（1－α）2  ㈹  

これより，EG〟はα＊＝1のとき極大値をとる。このとき，（1拭よりβ＊＝一号となる。リス  

ク中立的なAがすべてのリスクを負う変動給γ＝エーヱ となり，リスク回避的なPがリスクの  

ない固定給ズ＝号となるときに，組織厚生は最大化されパレート最適が達成される。   

つぎに，αを変動させ，Aに対する誘因の効果を検討しよう。いま，任意の努力水準盆（0  

≦£＜α＊）をとると，盆とα＊の間の効用差dは次のようになり，図1ではウー¢で表される。  

e2ヮ2ぶ2α（2－α）．∧ 押＋2e217  
‡2  

（1切  d＝  
2（ワ刑＋2E2ウ）lW■ e2ヮぶ（α－2）  

αを1から0へ動かすと，Aの期待効用曲線gの凹度は，㈹式のα2の係数で示され，次第に  

減少することが分かる。これに伴い，（1勿式より，α＊は増加するのに対して，逆に効用差dは  

減少しゼロに収束することが，（1功式より理解される。つまり，α＊＝1のとき，Aが努力水準左  

よりα＊を選好する程度は最大となる。最適リスク・シェアリングを実現するα＊＝1が，組織  

厚生の点からも，Aの動機づけの観点からも最も望ましいことを示している。   

しかしながら，以上の操作によると，α＊とdは反対方向に動き，αをゼロに近づけると，  

誘因が限り無くゼロに近づいても努力水準は増加するということによって，努力水準が誘因強  

度に連動していないことが分かる。このことは，現実感覚から見ても不自然であるし，「個人  

の動機づけの強さは彼の努力〔の水準〕に，つまり彼がどの程度熱心に働くかということに最  

も直接的に投影される。」7）と指摘するLawlerの見解にも敵靡をきたす。このように，エージェ  

ンシー・モデルは，LawlerがVroomのモデルを発展させ，「誘因づけの強さ」と「努力」の  

水準とを別個の変数としながらも両変数が直接的な関連性をもつ動機づけモデルを記述した8）  

のとは，全く相違している。エージェンシー・ モデルでは，α＊とdの直接的な関連性は断た  

れているのである。期待効用極大化仮説を誘因の方向性のみでなく実行水準を規定するとする  

限りにおいて，誘因は連続的な量ではなく，存在するか否かの2分法（dichotomy）で認識され，  

限界効用がゼロになる点まで動機づけられることを前提として，投下されるであろう最適努力  

水準が決定されるという構造になっている。   

もっとも，理論レベルでは，誘因の方向と存否のみに捨象して分析する従来の枠組を否定す  

るものではない。むしろ，それは，分析目的によっては簡明で有効であろう。ただ，誘因シス  

テムの効率性を評価することを目的とするときは，誘因の水準を何らかの形で考慮する必要も  

場合によっては起こってこよう。少なくとも，従来のエージェンシー・モデルでは，努力水準  

の増大がそのまま誘因の増大を意味するものではないということを，分析以前の問題として確  

認しておく必要がある。そこでは，可測効用関数を前提としながらも，誘因の強度についての  

明示的な表現を欠いているのである。  

5）効用関数に2次関数を用いると，Arrow－Prattの危険回避行動に関する合理的仮説について絶対  

的リスク回避度の非正条件を満足しないが，当面の分析目的にとってはニュートラルであると考  
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えられる。（Pratt，］．W．，“RiskAversionintheSmallandintheLarge”，Econmnetrica，Vol．32   

No．ト20■annuary－Apri11964），pp．130－132．）  

6）あるいは，労働量と労働の質を総合した包括的な努力水準と考えてもよい。  

7）Lawler，E．E．，my and Organizational聯ctiveness：A P即ChologicalTnew，New York：   

McGraw－Hill，Inc．，1971，p．112．  

8）乃祓．，pp．107－114．  

4 リスク回避と期待機会損失  

（り 誘因測度としてのリスク回避度   

Arrow－Prattのリスク回避度は，リスク回避の程度を計る尺度として用いられてきた。この  

概念は，絶対的リスク回避関数屈αと相対的リスク回避関数月γで定義され，所得ズについて  

の効用関数U（ズ）の1次および2次導関数をU′（ズ），U”（ズ）で表すと，次のようになる。  

α≡ 
丘一・点γ≡一  

リスク回避的なPの効用関数G（ズ）について，（3）式より屈α，斤γを求めると，  

錮  

2E  2eズ  
拙  屈γ  斤α  研一2eズ， ▲しγ  刑－2eズ  

上式をEで偏微分すると，  

塾生 ＿ がγ（ズ）  
」∴2＞0，  

2刑ズ  
＞0  幽  ‾‾ 

訂言（研一2Eズ）2  ＝ ∂e （研一2∈ズ）2  

したがって，効用曲線のわん曲の程度を示すeが大きくなるほど，絶対的ならびに相対的リ  

スク回避度も大きくなる。リスク回避度が大きくなるということと，効用関数の凹度が大きく  

なるということとは同値であるから，eは効用関数の凹度を表すと考えられる。リスク回避  

概念は，不確実性を回避する性向を意味すると同時に，その回避の程度が測定可能であること  

を意味している。その回避の程度が効用関数の凹性の大きさによって規定されることは，図2  

G  

∧
ズ
 
 

g
 
 

え
 
 

っ
‘
 
 
g
 
 

一
差
 
 

0
 
 

ズ  ズ＋gJズ＋g2  

図2 リスク回避度と誘因  
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に示されるように，凹性が大きくなるほど，危険回避者が変動幅gl（＞0）のときの変動所得  

ズーgl，度＋g．に伴うリスクを回避してその確実同値額（certainy。q。ival。nt）9に乗り換え  

るさいの，支払ってもよいと考える最大可能額ズー£すなわちリスク・プレミアムが大き  

くなることによって説明される。一方，このことは見方を換えれば，変動所得の期待値と確定  

所得の水準とが度で等しい場合，効用関数の凹性が大きいほど変動所得よりも確定所得を選  

ノ 好する程度が大きくなるということは，効用関数の凹性が大きいほど両所得が与える期待効用  
の差Co－Clが大きくなるという関係によっても説明することができる9）。さらに，この関係  

を敷桁すれば変動所得相互の場合も同じことが言える。所得の期待値が同水準で変動幅がg2  

（＞gl）に増大したとき，曲線の凹度が大きくなると，変動所得間の期待効用差Gl－G2は大  

きくなり，C2よりもGlを選好する程度は大きくなると考えられる10）。このことによって，  

Arrow－Prattのリスク回避概念の中には，誘因の大きさは期待効用の差に依存するという見方  

が既に包摂されていることを見出すことができる。   

このように，リスク回避度が誘因の測度であるならば，同時にまた，それは，最適リスク・  

シェアリングを選好するであろうPやAの誘因の程度にも影響を与えるであろうことは，容易  

に想像できる。エージェンシー・モデルを用いて検討を加えよう。   

図3では組織厚生を且G〟＋且Ⅴで表しているが，Pがα＝α＊において極大値EC〟をとり，  

且G凡才はα＊＝1のとき最大となることは先述の通りである。いま，任意のシェア豪（0≦£＜  

＿／＼ α＊＝1）をとると，£とα＊の間の効用差βは次のようになり，図3ではⅣ－Ⅳで表される。  
β＝♂2（1一会）2  錮  

βは∈に比例するので，Pのリスク回避度が大きくなりeが大きくなると，βは増大する。こ  

れは，図では期待効用曲線γの凹性の増加となって表れる。つまり，Pのリスク回避度が大き  

くなるほど，分配シェアについて£よりα＊＝1を選好し，Aにすべてのリスクを負って貰い  

EV   

図3 最適リスク・シェアリングと誘因  
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たいと思う気持ちが強くなることを示している。さらに，この選好の程度が不確実性が増すほ  

ど強くなることは，βを♂に関して偏微分した値が正になることで確認できる。   

また，Aについても，Pのリスク回避度が大きくなりeが大きくなるほど，α＊＝1を選好  

する度合が大きくなることは，㈹式を用いるならば，Aが任意の努力水準左（0≦£＜α＊）よ  

りα＊を選好する程度が大きくなることを通して知られる。  

（2）期待機会損失と負の誘因   

これまでの考察を踏まえて，ここではエージェンシー・モデルを離れ一般的な立場から，誘  

因発生の過程を照射するより包括的な視点を模索する。表1は，選択対象β1，β2をめぐる期  

待効用と期待機会損失11）の関係を表している。期待効用はEUl＞EU2であるから，P2よりも  

β1が選好されるが，その選好の程度は＜期待効用の差＞である九の単調増加関数となる。他方，  

E〔ヂはβ1，β2に規定される特定の期待効用水準を表すとすると，期待機会損失はEUl十E【ヂ  

＞且U2＋且げとなり，より大きな期待機会損失の発生する危険性のあるβ2を，β1よりも回避  

しようとする。その回避しようとする程度は，＜期待機会損失の差＞の絶対値l－んlの単調  

増加関数で表されると考えられる。このように，選好行動と回避行動は同一行動の表裏を構成  

し，各意思決定対象間の＜期待効用の差＞と＜期待機会損失の差＞とが，逆の方向で等値の関  

係として常に成立する。換言すれば，＜期待効用の差＞である九が正の誘因を表現するのに  

対して，＜期待機会損失の差＞である－んで表現される，いわば負の誘因が必ず存在する。  

2対象間の選択行動については，こうした二面性からなる普遍的な構造を引き出すことができ  

る。   

Arrow－Prattのリスク回避についても，選択行動一般がもつ二面的構造を備えていることは  

言うまでもない。それは，不確実性を伴う所得の期待値よりも，これと同一水準の所得の確実  

額をどの程度に選好するかということを，逆に後者よりも前者をどの程度に回避しようとする  

かという局面から定義しようとするものである。ただそこには，選択しようとする方向性が，  

2つの期待効用借間の水準の違いを作る原因となっている将来所得の正規確率の分布型，すな  

わち所得が確率変数であるか，確実値であるかという情況の相違によって規定されているとい  

う特殊性がある。つまり，β1，P2は，一般的には努力水準なども含む広範な選択対象を表現  

するのであるが，ここではそれぞれ確実性や不確実性という自然状態の性格の違いを代表する  

変数となり，そうした性格の相違自体が選択対象になっていると考えることもできる。その意  

味では，彼らの用語法におけるリスク12）は，忌避され回避される対象である不確実性を意味し，  

表1 効用ベーシスの機会損失表  

（期待効用）  （期待機会損失）  

β1  EUI  EU2＋E【戸  

β2  EU2  EUl＋封ヂ  

九＝EUl一旦U2   一九＝EU2－EUl（差）  
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リスク回避は確実性選好の反対語として用いられている。もっとも，前節の分析でも明らかな  

ように，必ずしも選好される側が確実値でなくともよく，期待値が同一水準ならば分散の小さ  

い方が選好されるという方向に，すなわち確実性が大きくなる方向に誘因づけられることを意  

味する。   

つまり，ArrowTPrattのリスク回避は，不確実性回避の内容をもちながら，選択行動の一般  

的類型との関連では，そこで回避される対象は期待機会損失の発生のリスクであり，期待機会  

損失のリスクを回避しようとする負の誘因が行動の影響要因として作用していることも認めな  

ければならない。したがって，それは，期待機会損失回避という一般性をもちながら，同時に  

不確実性回避という特殊性をも備えているということになる。   

Arrow－Prattのリスク回避が個別性をもちつつも，より基本的カテゴリーである期待機会損  

失回避に帰属するという関係は，絶対的リスク回避度屈αと期待機会損失回避という負の誘因  

の程度l一項との関係として表れる。現在の所得ストックを叫 将来所得㌦を期待値ゼロ，  

分散♂2の確率変数，Uをリスク回避型の効用関数，その1次および2次導関数をU′，U〝，そ  

の他の記号はこれまでと同様とすると，ト九lは，次式で表現される。  

トんl＝U（w十且［㌦］）一旦［u（棚＋㌦）］，九＞0  

ここで，且［（㌦）2］＝♂2であり，上式の右辺の第2項を展開すると，  

細（棚・刷≒且拒（め＋㌦廿（ぴ）＋‡（㌦）2u〝（棚）］        ＝U（め十‡れ〝（棚）  

U（棚＋EレF］）＝U（棚）だから，錮式に㈲式を考慮すると，  

ゐ＝－祀〝（ 
‡棚）  

定義より，U”（棚）＝－U′（棚）私（棚）であるので，  

九＝和（Ⅷ）亀（棚）  

上式を尺α（ぴ）について解き，Ⅷに関して微分すると，  

糾  

個  

錮  

銅  

－・2U′（棚ト2ん・U〝（棚）   
dw  ー川り川り．＿   

d棚  
㈹   

0であるならば，  ＞  U′＞0，U”＜0，ん＞0は与えられているので，分散が一定のとき，  

（J軋（i†・）   

dル  
＞0となる。よって，＜期待機会損失の差＞の絶対値I一九lが増加するならば，斤α  

は増加するという関係が導かれる。同様に，lJllが増加するならば，相対的リスク回避度  

尺，についても増加することを証明できる。   

無論，Arrow－Prattのリスク回避であることが性格づけられないような2対象間の選択行動  

であっても，その選択行動に伴って期待機会損失の発生のリスク負担が存在する限り，期待機  

会損失の回避行動は，期待効用極大化行動の背面に常に存在している。そのとき，個人は期待  

機会損失の極小化の方向に誘因づけられ，その誘因の大きさは＜期待機会損失の差＞の絶対値  

の単調増加関数であることが結論づけられる。  
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9）これについては次節で一般的証明を与える。  

10）Gl－G2＝∈（幻2一助2）となり，eが増加すればGl－G2は増加する。  

11）機会損失は，ある選択対象を選ぶことによって，結果的により以上の水準の所得や効用を得る可   

能性としての機会を断念することによる損失であると考える。（Steidle，）．，“OnRisk，”0ゆrd   

EconomicPapen，No．5（June1941），p．49．）  

12）リスクと不確実性は，知識状態の相違を捨象して同義で用いる。  

5 結  び  

Vroomの第2命題は，効用の可測性を前提として期待効用理論から導かれるものと基本的  

に同一内容をもつと考えられる。また，Arrow－Prattのリスク回避度は誘因測度としての性格  

を備え，そこには，Vroomの第2命題に共通する誘因と期待効用との関係を見出すことがで  

きる。   

Arrow－Prattの言うリスク回避は，その背面に確実性選好を一体的構造として備えるもので  

あり，こうしたArrow－Prattの概念を特殊類型として内包する選択行動一般の類型化が可能  

である。選択行動の一般的類型化は，選好行動と回避行動の統一として，正の誘因と負の誘因  

の統一として理解される。こうした行動の構造把撞によって，期待機会損失の負担という形で  

のリスク負担とそこから発する誘因との関係を，一般的な動機づけ過程として結論できる。   

エージェンシー・アプローチの理論前提の含意をより実体的に把握することが，本稿の基本  

的な問題意識の一つでもあったが，期待効用極大化仮説と誘因の関係については検討を加える  

ことができた。しかし，考察の外に残された部分も多い。とくに，ここで用いたエージェンシー・  

モデルでは，努力水準が企業利益と1次の確率優位の関係にあることを前提にしている。むし  

ろ，企業利益とそうした関係に立つものを努力水準と呼称していると言った方が正確であろう  

が，そうした場合，企業利益を業績評価情報に採用することの含意については，その検討を他  

日に期したい。  
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