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第 10章 

p.162  

最終段落 

6~7行目 

 

借り手の期待利潤は𝛱𝑠𝑟 = 𝑝𝑟𝑅𝑟 −

𝜌𝑝𝑟 𝑝𝑠⁄ となり、安全なプロジェク

トと危険なプロジェクトの成功確

率の差(𝑝𝑟 𝑝𝑠⁄ )が大きければ、債務

不履行による… 

 

借り手の期待利潤は𝛱𝑠𝑟 = 𝑝𝑟𝑅𝑠 − 𝜌𝑝𝑟 𝑝𝑠⁄ とな

り、債務不履行による… 

 

※「安全なプロジェクトと危険なプロジェクトの

成功確率の差(𝑝𝑟 𝑝𝑠⁄ )が大きければ、」を削除 

 

 

第 10章 

p.163 

注 12 

 

ここで𝛱𝑠𝑟 − 𝛱𝑠𝑠 = 𝜌 (1 −
ｐ
ｒ

ｐ
𝑠

) −

(𝑝
𝑠
𝑅𝑠 − 𝑝

𝑟
𝑅𝑟)であるが、「危険な

プロジェクトを採用することによ

る期待収益減少の効果」は(𝑝𝑠𝑅𝑠 −

𝑝𝑟𝑅𝑟)を指し、「債務不履行による

利益」は𝜌 (1 −
ｐ
ｒ

ｐ
𝑠

)に相当する。

𝛱𝑠𝑟 − 𝛱𝑠𝑠は、𝑝
𝑠
𝑝
𝑟

⁄ の低下と共に増

加する。 

 

 

ここで𝛱𝑠𝑟 −𝛱𝑠𝑠 = 𝜌(1 −
ｐ
ｒ

ｐ
𝑠

) − (𝑝𝑠𝑅𝑠 − 𝑝𝑟𝑅𝑟)

であるが、「危険なプロジェクトを採用するこ

とによる期待収益減少の効果」を𝑋1 =

(𝑝𝑠𝑅𝑠 − 𝑝𝑟𝑅𝑟)、「債務不履行による利益」を

𝑋2 = 𝜌(1 −
ｐ
ｒ

ｐ
𝑠

)で定義しよう。仮定により𝑋1

も𝑋2も正である。𝑋1 > 𝑋2ならば𝛱𝑠𝑟 −𝛱𝑠𝑠 < 0

ゆえに借り手は安全なプロジェクトを選び、

𝑋1 < 𝑋2ならば𝛱𝑠𝑟 − 𝛱𝑠𝑠 > 0ゆえに借り手は危

険なプロジェクトを選ぶ。𝑝𝑠と𝑝𝑟の差がそれ

ほど大きくないときには、𝛱𝑠𝑟 −𝛱𝑠𝑠 > 0とな

って借り手が危険なプロジェクトを選ぶ可能

性が高まる。本章付論の数値例を参照された

い。 

 

 


