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We aimed to analyze the policies for the stabilization of an interbank network by financial supervisory authorities
(the government and/or the central bank). For this aim, we conducted an agent-based simulation while changing
(A) rescue object banks (big banks/both small and big banks), (B) the implementation timing of the policies
(before/after a bank starts to become insolvent independently), and (C) the degree of the rescue (the capital
adequacy ratio of a rescued bank at the time the rescue is completed). Our results imply useful findings for
financial supervisory authorities who implement the policies for the stabilization of an interbank network.

1. はじめに

リーマン・ショックに代表されるような大規模な金融危機で
は，一銀行の破綻がその銀行の債権を保有する他の複数の銀行
の連鎖破綻を引き起こす原因になりうる．このように，個別の
金融機関の支払不能等や，特定の市場または決済システム等の
機能不全が，他の金融機関，他の市場，または金融システム全
体に波及するリスクをシステミック・リスクと呼ぶ．こうした
システミック・リスクの問題を解決するには，政府や中央銀行
といった金融監督当局がどのような金融政策を取るかが重要だ
と考えられる．
システミック・リスクとシステミック・リスクに対する金融政

策に関する研究としては，[Hayashi 12]があるが，[Hayashi 12]

は現在の世界各国における金融システムの規制・監督体制を調
査したのみで，シミュレーションなどのモデルを用いた分析は
行っていない．
一方，システミック・リスクの問題をエージェント・シミ

ュレーションを用いて分析した研究としては，[Imakubo 08],

[Maeno 13]があるが，これらの研究のモデルでは金融監督当
局は銀行に資金 (流動性)供給を行っておらず，「金融監督当局
の行う政策が銀行の連鎖破綻にどのような影響を与えている
か」はわからない．
そこで本研究では，銀行間の貸借関係を銀行間ネットワーク

としてモデル化し，「銀行の連鎖破綻への金融監督当局の政策
が金融システム全体での銀行の総破綻数にどのような影響を与
えるか」をエージェント・シミュレーションで分析する．

2. モデル

　図 1 は本研究のモデルの概要図である．本モデルのエー
ジェントは以下の 2種類である：1.銀行；2.金融監督当局．
各銀行はそれぞれ，図 2で示されるバランスシートを持ち，

投融資行動と資金繰り行動の 2 つの行動を毎期取る．ここで
投融資行動とは，各銀行が市場で外部資産を購入したり，売却
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図 1: 本モデルの概要

したりすることである．各銀行の投融資行動により，各銀行の
投融資ポートフォリオは勿論外部資産の市場価格も変動する．
また，資金繰り行動とは，資金不足に陥っている銀行が銀行間
ネットワークを介して資金に余剰のある銀行に資金の融通を
図る行動のことである．各銀行の資金繰り行動により，銀行間
ネットワークは逐次変化していく．
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図 2: 銀行のバランスシート

一方，金融監督当局は常時には何も行動しない．しかし，本
研究のシミュレーションでは，一定期間 (10step)経つと，外生
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的な形で，任意の大銀行が一行が破綻するようになっている．
また，外部資産の市場価格の下落や取引先銀行の破綻のショッ
クを受けて，破綻する銀行が出てくる．そして，そうした一銀
行の破綻は更なる銀行の連鎖破綻を引き起こす．そこで，金融
監督当局は，与えられた救済ルールに従って銀行の救済に乗
り出す．これが本シミュレーションでの金融監督当局の役割で
ある．
本研究のシミュレーション全体の流れは，図 3の通りである．
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図 3: 本シミュレーション全体の流れ

以降では，図 3の流れの各プロセスをより詳細に見ていく．

2.1 初期設定
まず，すべての銀行の外部資産の合計値 E をランダムで与

える．銀行間ネットワーク全体の銀行間貸出比率 γwhole から
すべての銀行の銀行間貸出の合計値 L が求まる．銀行間ネッ
トワークは 10行の大銀行と 90行の小銀行の計 100行の銀行
から成る．大銀行のリンク（貸借関係）は 30個から 40個，小
銀行のリンクは 1個から 10個である．各銀行のバランスシー
トの内訳を，図 2に示す．銀行間ネットワークの構造を行列 T

で表し，銀行 nから銀行 n′ への貸借関係があるとき T の第 n

行第 n′ 列を 1とする．貸借関係がなければ 0とする)．次に，
[Maeno 13] の手法に従い，銀行 n から銀行 n′ への銀行間貸
出額の大きさ ωnn′ を式 (1)で定める．

ωnn′ =
Tnn′ × (kout

n × kout
n′ )r

ΣN
n=1Σn̸=n′Tnn′ × (kout

n × kout
n′ )r

× L (1)

ここで，N は銀行の総数，kout
n は銀行 nの貸出先総数である．

次に，バランスシートを決定する．ただし，現金の初期値
Gapn = 0とする．[Maeno 13]に従い，式 (2), (3), (4)およ
び各銀行 nにランダムに割り当てられた自己資本比率 CARn

とバランスシートの性質から，バランスシートの全項目を求
める．

ln = Σn′ ̸=nωnn′ (2)

bn = Σn′ ̸=nωn′n (3)

en = max(bn − ln, 0)

+{E − ΣN
n′=1max(bn′ − ln′ , 0)} × ln

ΣN
n′=1ln′

(4)

2.2 銀行の投融資行動
各銀行の投融資の意思決定は，[Kikuchi 15], [Kikuchi 16]

の手法に従い，自己資本比率制約 (5)，VaR制約 (6)，ROE・
予算制約 (7)，相場観 (8)の 4式を用いて，図 4の流れで行わ
れる．

CARn > CAR− demandn (5)

V aRn < cn × ζ (6)

IPn > yn (7)

fn = rexp − λn − σp (8)

ここで，CAR− demandn，V aRn，IPn，yn，fn，λn は
それぞれ銀行 nの裁定要求自己資本比率，外部資産リスク，イ
ンカム収益，予算目標，相場観であり，ζ，rexp，σp はそれぞ
れ，割当率，市場期待リターン，市場リスクである．��������������	�
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図 4: 銀行の投融資意思決定の流れ

2.3 銀行の資金繰行動
[Kikuchi 15], [Kikuchi 16] の手法に従い，資金不足の銀行

は資金余剰の銀行に対して資金繰を図る．このときのオーダー
先は銀行間ネットワーク全体からランダムに決める．注文が
約定しない場合は，注文先を変えたり注文量を半分にしたり
する．

2.4 銀行の破綻
[Kikuchi 15], [Kikuchi 16] の手法に従い，個別破綻と連鎖

破綻を定義した．個別破綻の条件は，自己資本比率 CARn が
負，もしくは，現金 Gapn が負となることである．連鎖破綻
の条件は，個別破綻の条件に自己資本 cn が負という条件が加
わる．

2.5 金融監督当局による銀行救済
金融監督当局は，一定のルールに従って救済に入る．ルール

の分類としては，(A) 救済対象と (B) 救済タイミング，(C) 保
持自己資本比率を考慮した．救済対象としては，大銀行のみと
大銀行と小銀行の 2通り．救済タイミングとしては，個別破綻
以前と個別破綻以後の 2 通りである．また，金融監督当局が
銀行を救済する際に基準とする自己資本比率を保持自己資本比
率と呼ぶこととし，金融監督当局は救済対象の銀行の自己資本
比率が保持自己資本比率に達するまで当該銀行を救済し続ける
こととした．

2



3. 結果

シミュレーションの結果を図 5に示す．
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図 5: 救済ルールごとの保持自己資本比率による平均破綻数の
推移

シミュレーションの結果をそれぞれ (A) 救済対象（大銀行の
み/小銀行と大銀行両方），(B) 救済タイミング (個別破綻前/

後)，(C) 保持自己資本比率 (救済なし，0.0，0.1，0, 2，0.3，
0.4)に注目して分析∗1すると，以下の 3つのことが分かった．

A. 救済対象

A1. 個別破綻以前の救済においては大銀行のみを救済す
る方が効果的である．

A2. 個別破綻以後の救済においては大銀行と小銀行の両
方を救済する方が効果的である．

B. 救済タイミング

B1. 大銀行のみの救済においては救済タイミングにかか
わらず救済効果に差は見られなかった．

B2. 大銀行と小銀行の救済においては個別破綻以後に救
済した方が効果的である．

C. 保持自己資本比率

C1. 大銀行のみを救済する場合には救済タイミングにか
かわらず持自己資本比率は 0.2近辺がよい．

C2. 個別破綻以前に大銀行と小銀行を救済する場合には
保持自己資本比率は救済効果に何ら影響を与えない．

C3. 個別破綻以後に大銀行と小銀行を救済する場合には
保持自己資本比率はなるべく高く設定した方がよい．

4. 考察

本章では，前章で得られた結果のうち，興味深いものを取り
上げ，それらについて考察する．
興味深い結果としてはまず C1.が挙げられる．C1は，大銀

行のみを救済する場合には救済タイミングにかかわらず保持自
己資本比率は 0.2近辺がよいということを示している．現実の
銀行救済においては銀行救済に使える現金の供給量は限られて
いる．そのため，救済対象を大銀行のみに限定するケースは多
いと思われる．C1は，そうしたケースにおいて，大銀行それ
ぞれに一定以上の流動性を供給する必要がない可能性を示して
おり，限られた救済資金を有効活用する上で有益な情報を示唆
する結果となりうる．
また，Cのシミュレーションの結果をより詳細に見ると，大

銀行の破綻の影響で破綻する頻度は，小銀行の方が大銀行より

∗1 尚，結果比較には，t 検定を用いた

多かった．この結果は，破綻を免れるために小銀行は大銀行よ
り高い自己資本比率を要するということを意味していると思わ
れる．一方，余裕のある大銀行には，他の銀行の破綻による金
融ショックを緩和する働きをしているケースが見られた．この
結果は，先行研究の [Imakubo 08], [Hashimoto 14]での結果
と一致しており，これは本シミュレーションの妥当性を示す結
果だと言える．
その他の興味深い結果としては，A2.が挙げられる．A2.は，

個別破綻以後の救済においては小銀行を救済すると，逆に全
体の破綻数が増加してしまうケースがあることを示している．
現実の金融市場においては，何らかの金融危機が起きた後で金
融監督当局が銀行救済に乗り出すケースは少なくないと思われ
る．なぜなら，どこかの金融機関が破綻するまでは金融危機の
存在に我々は気づけないからである．この結果は，そうした個
別破綻以降に銀行救済を行う際には，全ての銀行を救済すると
逆に状況が悪化する可能性を示唆している．
尚，これらの知見はシミュレーション結果の考察から導出し

たものであるが，この結果に関する考察については推測に基づ
く部分もある．よって，その正当性と妥当性について検証する
ことが今後の課題である．
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