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1.問 題 の所 在

本稿 は、消費者信用報告システムについての先行研究を整理 し、今後の研究の方向性 を示

す ことを意図している。

消費者信用報告システムにおいて、信用情報機 関は消費者の信用度に関する情報を収集、

伝達 し、消費者に貸出を行 う機関は貸出意思決定の基になるデータを個人信用情報機関へ

提供す る。貸付市場が変化 しているのと同時に、消費者信用報告システムも変化 を遂げて

きた。 さらに、技術への相当な投資は、消費者信用報告 ステムの生産性の向上 をもたらし

ている。

消費者信用報告システムに関する先行研究では、その存在理由、経済的価値などについて

の議論が多く取 り上げられてきた。 しかしながら、これ らの議論において観点の相違が見ら

れ、研究の統一がなされていない。そこで今後、消費者信用報告 システムに関する研究を進

展 させ るためにも、先行研究のレビューを行い、論点を整理、統合 し、今後の方向性を示す

必要があると考 えられ る。
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本研究では、まず、消費者信用報告システムを分析するために必要な視点および理論的枠

組み を考察 し、提示する。.次に、これ らの視点や理論的枠組みに したがい、先行研究 を整理 し、

分類する。具体的には、消費者信用報告システムの生成、.存在の合理性、その経済価値、異

なる情報共有の仕方の経済効果の相違、信用情報の正確性の意義、信用報告規制の影響など

の研究グループに分類する。続いて、上記で整理 した先行研究に対 して レビューを行 い、各

研究グル ープの現状 と方向性 をまとめる。最後に、先行研究に関するレビューを基に、消費

者信用報告 システムの役割、消費者信用報告システムに関する研究における問題点、および

矛盾などを萌らかにし、今後の研究の方向性 を示す。

2.分 析 の視 角

消費者信用報告システムを分析す るに当たって、情報の非対称性、逆選択、モラルハザー ド、

個人データに対する財産権などの理論的枠組み、および歴史的視点が用いられている。

情報の非対称性は、取引における全当事者がすべての情報に均一にアクセスすることがで

きな く、一方の当事者が他方の当事者が知りえない情報を持っている場合に生 じる。情報の

非対称性があるため、結果 として情報劣位の経済主体が品質の低い財を買わされる危険があ

るときに逆選択が生 じる(Mankiw,邦 訳,2001)。 また情報の非対称性はホール ドア ップ、

モラルハザー ド問題をもた らし、市場取引の成立を困難にし、結果 として市場が薄 くなった

り、不完備になったりする(Pagano&Jappelli,1993>。

Akerlof(1970)は 中古.車市場における.欠陥車(英 語で1emon)の 存在を例にとって、情報

の非対称の下で 「悪貨が良貨 を駆逐する」現象を逆選択(adverseselection)と 定義 した。

各経済主体の間に情報格差がある取引関係 において、情報劣位の経済主体は提供 される商品

の品質を区別することができないため、平均を反映 した契約条件をF1-1す。それが原因で、質

の悪い商品は良質の商品と同じ価格で売買.され るようになる。その結果、.良質の商品は市場

から脱落 し、また、ある程度の価格 と質の範囲になると、取引が成 り立たなくなったりする。

つ まり、情報の非対称的な環境においては、極端な場合、逆選択は完全の市場の崩壊 をもた

らす可能性がある(Akerlof,1970)。

モラルハザー ドは、エージェン トがプ リンシパルの代理として佳事を行うときにプ リンシ

パルが望ましいと考 えるよりも少ない努力 しか しないときに生 じる。モラルハザー ドはエー

ジェン トによる不正な行動やその他のふ さわしくない行動の リスクを示 している(Mankiw ,

邦訳,2001)。.信 用市場において、借 り.手には自分の返済確率に対する情報の優位性からな

るモラルハザードがある。貸 し手はローンを借 りた後の借 り手の行動をコン トロールするこ

とが不可能であるため、借 り手は自分の債務不履行あるいは延滞の可能性 を防ぐ努力を怠ろ
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うとする。そうでない借 り乎であっても、貸し手がその行動を監督、契約で制約で きない限

り、 ロー ンの返済 を回避 しようとする傾向がある(Pagano&Jappelli,1993>。

財産権理論 に関する研究において、初期の研究は所有権の確立に関する研究であって、.そ.

れ らはいつ も財産権 と資産の間には単調な関係があると主張する傾向がある(Allen,1999)。

もし 「完全に未定義の財産権」と 「完全に定義 された財産権」の間に連続線が存在するなら、

取引か ら得 られる利得は、財産権が..よく定義 されれば される.ほど.増加する(Allen,1999>。

個人情報の場n、 財産権は個人情報を開示または使用する権利 を決める多くの権利の集合で

あり、主たる問題は誰が情報の所有者なのかということとなる。その理由は、情報を明 らか

にする能力は、経済主体の交渉力を影響し、経済主体の交渉力は取引から生 じる利益の配分

の仕方に影響するか らである(Jentzsch,2006)。Lzudon(1996)は 、プライバシーに関す る

取引における主要な問題は 「譲渡可能性」であり、通常の財産権システムにおいて、商品 を

売った所有者が、更なる取引につながるあらゆる支配力を失 うが、それは個人情報には適用

しないと主張 した。また、Samuelson(2000)も 、プライバ シーは基本的な人権であ り、 も

し個人情報が個人財産 となると、それを売り払 うことになる。.したがって、財産権の基本的

なモデルは情報プラ.イバシーの取扱いに適 していないと主張 した。そのため、諸当事者が合

意に達するまでにデータに対する特定の行動を禁止するといったようなデフォル トルール を

決めるのがより望ましい(Samuelson,2000)。Jentzsch(2006)は 、ゲーム理論的なアプロ

ーチによって、情報の財産権の所在 と正および負の外部性の発生との関係を分析 し、情報の

財産権のすべてを個人に割り当てるのも、完全に貸 し手に割 り当てるの も最善ではな く、 あ

る程度共有 されるべ きだと結論付けた。現実においても、個人は.ネガティブ情報を開示す る

のを回避するかもしれないが、 このような情報が銀行 システムの安定にとって重要で あり、

市場には高い リ.スク.を開示 させる信用報告機関の存在が重要である(Jentzsch,2006)。

以上の理論的枠組み以外に、Jentzsch(zoos>は 主要国の信用情報 システムの発展および

それらの国々における規制の相違の分析に当たり、歴史的視点を提示 した。歴史的視点によ

って、大西洋両側でプライバ シーに対するアプローチの違いがどこで生まれたかを見ること

ができ、過去において観察可9Cな ことを参照することによって原因と結果を解きほぐすのに

役に立つ(Jentzsch,2006)、 、

3,先 行研 究 の 整理 、分 類

この部分では、第2節 で提示 された消費者信用報告システムを分析するに当たっての視点

および理論的枠組みに したがい、消費者信用報告システムについての先行研究を整理、分析

する。情報の非対称性、逆選択、モラルハザー ドの枠組みを用いた研究は、主に消費者信用
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報告 システムの意義について分析 した。これらの冊究をさらに細か く分類すると、「消費者

信用報告システムの生成、存在の合理性」を扱った研究、「消費者信用報告システムの経済

価値」 を扱った研究、「異 なる情報共有の仕方の経済効果の相違」 を扱った研究 に分類する

ことができる。そして、個人データに対する財産権理論の枠組みおよび歴史的視点を用いた

研究は、「信用報告規制の影響」を扱 っている。最後に、研究の内容から 「信用情報の正確

性の意義」を扱った研究もあげられる。 したがっ.て、先行研究を以下の5つ の研究グループ

に分類することができる。

視点および理論的枠組み1
1.一.

情報の

非対称性
逆選択

1
個人7一モラル 歴史的

タに支す
ハザー ド 視点る財産権

1

具体的研究

生成、存在の

合理牲
C C C

Stiglitz&Weiss(1981)

Padella&Jappelli(1993)

Patlella&Pagano(1997)

Pagano&Jappelli(1993)

Vercammen{1995)

Padilla&Pagano(1997)

経済価値 c C ○
Padilla&Pagano(2000)

書 間 ・坂 野 ・樋 口(20021

Jappelli&Pagano(2002)

Miller(2003)
先行 Gehrig&Stenbacka(2005)

研究

の 異なる情報共
Chandler&Parker(1989J

分類 有の仕方の経 C 0 C
Cantller&Johnson(1992)

済効果の相違
Barron&Staten(2000)

Jeong(2006)

Williams(1989)

i1.信用情報の正

確性の意義

Averyelal.(2003)

Avery,Calem&Caner(2004)

CFA(2002)

Connelly(7992)
一 剛 -・..

{信 用報告規制
Boyes,Hoffman&Low(7989)

:の 影響 0 c Vercammen(1995)

Jentzsch(2006)

こ れ以 後の第4節 か ら第8節 まで は、各分類 をレビューす る。
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4.「 消費者信用報告システムの生成、存在の合理性」を扱った研究

4-1.先 行研究の レビュー

Stiglitz&Weiss(1981)は 不完備情報の ドでの信用市場に焦点を当て、逆選択の問題がい

かに貸 し手 と借り手の双方の利益を妨げるかを理論的に論述 した。貸 し手が リスクの低 い

借 り手 とリスクの高い借 り手を区別できないときに、すべての借 り手に高い平均的な金利

が適用 される。 この高い金利は逆選択 を誘発 し、信用の良い潜在顧客が適切な金利でロー

ンを借 りることがで きな くなるため市場 から脱落 し、 リスクの高い借 り手のみローンに応

募 して くることで、銀行の貸出ポー トフォリオの リスクが上昇 し、期待利益が低下するこ

とにつながる。

Padella&Jappelli(1993>は 、国際的、歴史的証拠を基に、借 り手の移動性が高く、信用

市場の潜在需要が大 きい場合に、貸 し手には借 り手の情報を共有 したいというインセンティ

ブが働 き、そして、情報の収集、加工、伝達に関わる情報技術の進歩はクレジッ トビューロ

ー1を 構築する動きを加速させ、逆に、銀行間の競争はクレジットビューローの出現を阻害

する可能性があることを予測 したe

Padella&Pagano(1997)は 、個人信用情報機関の信用市場に組み込まれた第三の参加者

としての役割を論 じている。貸 し手は顧客 となる借 り手 との関係を確立するにつれて、借 り

手の リスクに関する情報を把握す るようになる。この時点で、貸し手は自分の顧客の リスク

情報を隠そうとするか、競争相手が良い顧客を勧誘 しないように偽った情報 を広めようとす

る可能性がある。またこのような情報の独 占は借 り手の返済のインセンティブを妨げる。な

ぜなら、情報の独占は、貸 し手の将来における機会主義的な行動(高 い貸出金利 を課す〉に

つなが り、返済する努力は将来の金利の引き下げにはつながらないからである。正確に報告

しない貸 し手に対 してペナルティを課す ことができる第三者を通 じて、正確な情報を共有す

るという貸 し手間のコ ミッ トメン トが形成できれば、結果として生 じる競争のr力 は、貸 し

手の将来における機会主義的行動 を抑止 し、借 り手の返済のインセンテ ィブを向上させ、す

べての市場参加者の利益につ ながる。このように、第三者であるクレジッ トビューローは、

情報収集機関と強制執行機関 としての両方の役割を担っている。

4-2.研 究の現段 階および方 向性

このグループの研究は、なぜより良い情報が市場 をより効率的に機能 させ、なぜ貸し手は

情報を共有するのか、またはなぜ側人信用情報機関が存在できるのかについての根拠 を提示

した。特にStiglitz&Weirs(1981)は 、情報の非対称性か らなる逆選択問題の消費者信用市

場への影響を分析 し、消費者信用報告システムの生成 を説明するに当たっての概念的出発点
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を提示 した重要な研究であるといえよう。

Padella&Jappelli(1993)お よびPadella&Pagano(1997)は ヨそれぞれ貸 し手が自発的

に信用情報機関 を作 るインセンテ ィブ、個人信用情報機関の存在の理論的合理性を提示 した

が、これ らの理論はすべての国の状況に適用できるとは限らない。たとえば、 ラテンアメ リ

カや、アジアの多くの国々では、貸 し手が自発的に作るというよりも、.行政主導で信用情報

機関が構築 され るケースが多く.見受けら.れる。また、43ヶ.国 のデータを分析 したJappelli&

Pagano(2002>に よると、既に民間の信用情報機関が存在 している場合、公的信用登録機関

が設立 されることはあまりないが、逆に、民間の信用情報機関が存在 してお らず、債権者の

権利があまり保護 されていない国では、政府が介入して信用情報の共有 を促すことが多いと

の傾向がある。 したがって、消費者信用報告システムは自発的にできるかどうかは、その国

の信用市場の発展状況などの要素 を詳 しく見る必要があるだろう。

また、Padella&Pagano(1997)は 、情報の正確性を確保する強制執行メカニズムとして

個人信用情報機関 を挙 げたが、実際には、特に民間の信用情報機関の場合、貸 し手は顧客的

な存在であ り、顧客 となる貸 し手に対する強制執行力は幾分弱まると思われる。信用情.報機

関のみならず、消費者が真実 となる情報を提示 し、貸 し手が正確にかつ適時に情報の報告 と

更新を行い、信用情報機関が報告 された情報の正確性を検証、維持するシステムを構築する

ことで初めて、消費者信用報告 システムの情報の正確性の確保につながるといえよう。

..手

.

5.「 消費者信用報告システムの経済価値」 を扱った研究

5-1,先 行研究の レビュー

消費・者信用報告システムの経済価値について、モデルの導入、信用情報データおよびマク

ロ経済データを使用 した実証研究が行われた。モデルを導入した実n7F研究では、消費者信用

報告システムの経済価値 を測定する指標 として、延滞率の変化、貸出金利の変化、および総

貸出量の変化などが使用 された。

Pagano&Jappelli(1993)が 導入 した逆選択モデルでは、個々の銀行は自行の地元住民の

顧客の信用情報 を把握 しているが、他行の顧客や、移民の信用情報 を持っていないという、

逆選択の問題に直面する状況 を想定 している。そこで、もし銀行が地元住民の信用情報の共

有を行うと、地元住民だけでなく、移民に対 して も適.切な金利で安全に貸出できるようにな

り、逆選択の問題を解決で きるという。そして、逆選択の解消は借 り手のi囲 の拡大および

延滞率の低.ドにもつながったとの結果が得 られた。一方、情報共有の総貸出量に対する影響

については曖昧な結果 しか得 られなかった。このモデルの条件で総貸出量が増加するか どう

かは、安全な借 り手への貸付による潜在的な貸付の増加が、 リスクの高い借 り手への貸付の
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減少を上回ることができるかどうかに依存 しているのが原因である。

Uercammen(1995)は 、モラルハザー ドと逆選択が存在する信用.市場における 「評判効果」

(reputationeffect)の 厚生..上の影響を分析 した。も.し貸 し手は借 り.手の信用履歴に基づいて

貸出金利(リ スクベースの価格〉を決めるとすると、.期限どお りに返済することは借 り手に

将来的な利益(将 来のより低い金利)を もた.らす。これによって、「評判効果」が生まれる。「評

判効果」は、貸 し手が借 り手の質に対 してもっとも確実でないと.き.に一番強くなるが、(情

報の非対称の解決による〉逆選択の解消は、評判効果を弱めることになる。

Padilla&Pagano(1997)で 導.入された2期 間モデルでは、最初の段階で貸 し手間に事前

の競争がなく、貸 し手は自分の顧客の信用情報を独 占し、情報の優位 を持 っている場合が想

定 されている。貸 し手は顧客との関係を確立するにつれて、顧客の リスクに対する情報優位

を持つようになる。 この情報の優位性は、借 り手に対する市場支配力を貸 し手に賦与 し、貸

し手が顧客から情報のレン トを得ようというホール ドアップ問題 を生 じさせる。そして、貸

し手に情報の優位 があることで、将来において高い金利が課 されるのを恐れる借 り手の返済

のインセ ンティブが妨げられる。次の段階で、このような借 り手のインセンテ ィブを変えよ

うとする貸 し.手は、他の貸 し乎と相互に持っている借 り手の質に関する情報 を交換する。結

果 として、.貸し手の顧客からの情報レントが低下 し、借 り手ヘローンを返済するインセンテ

ィブが働 く。信用情報の共有が行われれば、貸出金利および延滞率は平均的により低 くなり、

貸 し手 と顧客の関係の深まりも貸出金利の低下につながる。さらに、信用情報の共有が進展

すると顧客基盤が拡大するにつれて、総貸出量も増えるとい う結論がこの研究から得られた。

Padilla&Pagano(2000>に よって導入 された、ホール ドァ ップ問題が存在 しない(つ まり、

貸し手間に事前の競争がある)2期 間モデルでは、貸 し手Noyの事前の競争が貸出関係によっ

て得られるあらゆる情報 レン トをなくす状況を想定 している。そして、次の段階の貸 し手間

の情報の共有が、 さらにネガティブ情報のみの共有、およびネガテ ィブ情報以外の情報の共

有 といった2つ の状況に分け られている。

貸 し手が借 り手の過去における延滞、債務不履行などのネガティブ情報を交換すると、(ネ

ガテ.イブな信用履歴 を有する)リ スクの高い借 り手に高い貸出金利 というペナルテ ィが課 さ

れる。 このペナルテ ィを回避す るために、借 り手は返済できるようにより努力する。結果 と

して、ネガティブ情報のみの共有は、借 り手対する規律効果(disciplinaryeffect)を 作 り出し、

低い延滞率 と貸出金利、高い総貸出量につなが る。

一方、ネガテ ィブ情報以外の情報が共有 される場合、貸出金利 と延滞率に対する影響は示

されていなく、総貸出量の減少 さえ.予測 された。それの原因として、以下のようなことが考

えられる。銀行の情報 レン トを縮小 させ る事前の競争という条件の下では、借 り手全体の金

利負担はそれ以f:さ らに低下できなかったと思われる。そして、ネガテ ィブ情報以外の情報

(つまり、良い顧客であることを示す情報)が 共有 され.ると、借 り手が債務を返済するよう
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にさらに努力する理由がなくなることも考えられ、均衡状態に達した延滞率と貸出金利水準

は安定.を保つことになる。 さらに、.情報が共有 されると、貸 し手は将来における情報 レン ト

を失 うことを知 り、貸出の意欲 を引 き出すのにさらに高い返済確率 を要求するようになるこ

とも考えられる(Padilla&Pagano,2000)。

近年の 日本における研究では、書間 ・坂野 ・樋口(2002)は 、.2000年12月 に始動 したテ

ラネットの登録清報に焦点を当て、テラネットの導入前と導入.後の口座不良化率を比較する

ことを通 じて、テラネット情報の利用状態 と「i不 良化率の関連性を検証 した。この研究は、

(1)テ ラネッ ト導入前と導入後の各時点で、初期与信額に.基づいて分類したロ座不良化率

(口座が管理債権に陥る確率)を 比較検証す る.;

(2)テ ラネット情報の利用が リスク予測の正確性に対する影響を測定する

という2つ の分析を行った。

分析(1>で は、テラネッ ト情報の利用は口座不良化率に負に作用 しているとい う統 計的

な結果が示 された。つまり、テラネット導入前と比較 して、導入後には口座不良化率が統計

的に有意に低減するといえる。 また、与信額、年収、.勤務年数、住居種別といった口座不良

化率を影響するすべての関連変数 をコントロール した上でも、テラネッ ト導入後における口

座不良化率の低下は確認された。

分析(2)に おいては、テラネッ ト導入前に登録 された薪規顧客について、 もし登録時に

テラネッ ト情報に基づいて与信の可否を判断 していたとすれば、登録後に口座が不良化する

確率 を低 く抑えることができることが示 された。つまり、テラネット情報を含めて与信の可

否を判定すると、 リスク判断精度は統計的に有意に向上するということがいえる。他の変数

の影響を考慮 したとしても、テ ラネッ ト情報による与信精度の向上を通 じた口座不良化率の

低下が説明できた。

マクロ経済データを使用 した実証研究 として、Jappelli&Pagano(2002)、 およびMiler

(2003)が あげられる。前者は質問票調査の形で43ヶ 国における信用情報の共有の特徴 と程

度を示すデータを集め、信用報告 シ.ステムの活発化の程度 と信用市場の範囲との関係 を分析

した。研究の結果として、ク.レジット市場の範囲は信用情報共有に有意に関係 していること

が発見 された。特に、nの 規模や成長率、法律環境や、債権者の権利保護 といったさまざま

な経済、制度的な変数 をコ ン トロール したとして も、民間 セクターへの銀行総貸出量の

GDPに 占める割合は、fn情 報の共有が進んでいる国ほど大 きくなる。また、信用情報の

共有が延滞率の低下につながることも発見 された。.Miller(2003)は77ヶ 国のデータを集め、

公的信用情報機関についての詳 しい統計分析 を行い、.信用報告は潜在的借 り手の延滞 リスク

の予測に貢献し、.貸出活動を促す と結論づけた。

その後行われたもう一つの2期 間モデル を導入 した研究であるGehrig&SCenbacka(2005)

では、貸 し手間に事前の競争があり、かつ借 り手にスイッチングコス トがあることを前提条
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件 としている。このような条件設定の下では、将来における情報 レン トは競争を刺激するこ

とになる。次の段階で信用情報が共有 されることが、将来における情報 レン トの減少 を意味

し、貸 し手間の市場シェアの競争 を緩和 させ、.貸出金利の増加および総.貸出量の減少という.、

Padina&Pagano(1997)と 逆の:結果が得 ら.れた。

5-2,研 究の現段階および方 向性.

このグループの研究では、消費者信用報告システムが借 り手の延滞 リスクの予測正確性 に

貢献するということにおいて、.一致 した結果が得られた。

Pagano&JePPelli(1993)、Padilla&Pagano(1997>、Padilla&Pagano(2000)、 および

Gehrig&Stenbacka(2005)の 研究は異なった前提条件のモデル.を導入 した。4つ の研究とも、

消費者信用報告 システムの経済価値を測定する具体的な指標として、延滞率の変化、貸出金

利の変化、および総貸出量の変化を使用し、情報共有がこれらの指標に対する影響について

測定 した。4つ の研究の結果にはば らつ きが見 られた。特に、信用市場の成長(総 貸出量の

増加で表す)に 対する影響について矛盾 した結果 も見受けられる。 この結果か ら、経済条件

が異なると、消費者信用報告シ.ステムの効果が違っで くるといえるのかもしれない。そして、

4つ のモデルには、排他的々貸付 を仮定 し、借 り手一人ひとりの延滞率のみを分析す る、 ま

たは、金融政策や、技術の進歩などのようなコン トロール変数を適用 していない といったよ

うな限界がある。そのため、モデルの説明力も幾分落ちると思われる。また、平均的な延滞

率 を考える場合、借 り手全体 としての構成効果(compositioneffect>の 影響 も考慮す る必要

が出て くるだろう。 しか し、異なる情報の共有は異なる情報問題に対応できる3と い うこと

がこれらのモデルからの示唆であるといえよう。

この研究グループで検討 された項 目以外に、複数の貸出関係 という問題がある。借 り手 が

複数の貸 し手から借 りている場合、多重債務 というモラルハザー ドの問題が発生する。そこ

で、負債総額に関する情報を共有することでこの問題を防げると考えられる。

6.「 異なる情報共有の仕方の経済効果の相違Jを 扱った研究

6-1.先 行 研 究 の レビ ュー

まず、 ク レジ ッ トビュー ロー ・デ ータに基 づ くスコア リングモデルの予測力 および その影

響 につ いての研 究 として、Chandler&Parker(1989>お よ びCandler&Johnson(1992)が

あ る。前者 は、 クレジ ッ トビュー ロー ・デー タと申込書 に記載 されたデー タとのカー ド申込

時の予測 力比 較 に基づ くもので ある、、この研究 で は、 ク レジッ トビュー ロー ・デー タを簡単

か ら、 詳細 まで の3つ の カ テゴ リーに分 け、 さ らに、 カ ー ド申請 時 の申込書 に記載 され た
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デー タ を加 えて、.銀行 カー ド申込 の.スコア リング を行 うため に構 築 されたモデル を利 用 し、

それぞれの カテゴ リーのデー タの貸 出 リス クに対す る予測 力 を比較 した。結果 として、 申込

書 に記載 された デー.タの予測 力が最 も低 く、各.カテ ゴ リ.一のク.レジ ッ トビュー ロ.一 ・デ ー タ

に基 づ く予測 力 と比 較 して十分 な もの とはい えなか った。そ して、 ク レジッ トビュー--一 ・

データが詳細 に なるほ ど、貸 出 リス クに対す る 予測力が高 ま り、最 も詳細 なデ ー タは簡単 な

デ ー タよ りも52%予 測 が正確 であった。 さらに、詳細 な クレジ ッ トビュー ロー ・デ ー タに、

申込書 に記載 され たデ ータを組 み込 んだ もの の予測 力は、詳細 な クレジ ッ トビュー ロー ・デ

ータのみ の場合 よ りもよ くなかった
。つ ま り、貸 出 リス クを予測 す る際 に、米 国の ク レジ ッ

トビューロー ・デー タの有 効性 は.申込 書に記載 されたデ ータの それ を上 回る、そ して、 クレ

ジッ トビューロー ・デ ー タが詳細 にな るほ どカー ド商品に対す る予測 力 は上昇 す ると結r付

け られた。

後者の研 究は ク レジ ッ トビュー ロー ・デ 」タの消 費者厚生 に対 す る影 響 に焦 点 を当て た。

ク レジッ トビューロー ・デ ー タに基づ いて作 られ たスコア リングモデルの使用 は、貸 し手 が

個人破 産、延滞 および債務不履行 を予期 し防 ぐ能力 を大 きく高 める。 そ して、 このよ うな貸

し乎 の意 思決定能 力の向..Fは 消 費者 の利益 に もつ ながる。 とい うのは、 も し不完全情 報 に基

づ いたス コア リングモデルが使用 され る と、その 予測力 が低.下 し、結果 と して、 よ り多 くの

良 い借 り手が ロー ンの申請が拒否 され、 また、よ り多 くの リス クの 高い借 り手の 中請 が承認

され るこ とになるためで ある。

Barron&Staten(2000>は 完 全個人信用情報4の 共有の効果 を実験的 な手法でテ ス トした。

この研究 は以下 の2つ の部分 に分 けて行われ た。

(1)米 国 とオ ース トラ リアの信用市場 の環境 を比較 して、個 人信用情 報が ネ.ガテ ィブ情

報のみ か らなるよ うに制約 された場 合 のク レジッ トス コア リングモデルへの影響 を

シ ミュ レー トす る;

(2)米 国 とラテ ンアメ リカにお.ける信 用市場 の環境 を比較 して、貸 し手の タイプによっ

て制約 された クレジ ッ トビュー ロー ・デ ータの クレジ ッ トスコア リングモデルへ の

影響 をシ ミュ レー トす る。

米 国の完 全個 人信用情 報 と対照 的に、オ ース トラ リアでは.{個 人信 用情報 に含 まれ るデー

タはロー ンの照会履歴 情報 とネガテ ィブ情報 のみで ある。(1)の 分 析 は、米国の個人信用情

報の よ うな詳細 なク レジ ッ トビュー ロー ・デ ータは、 ネガテ ィブ情 報のみの データに比 べて、

ス コア リング ・モデル の予測 力 をよ り大 きく上昇 させ、制約 され た個 人信用情報 の環境 では、

クレジ ッ トの利 用可能性 は著 しく低下 し、 この よ うな環境 に ある貸 し手や消費者 は、消費者

信用報告 システムか ら得 られ る多 くの便 益 を逃 してい ると結論付 けた。

オース トラ リア と異 な り、ラテ ンァ メ リカではポ ジテ ィブ情 報 は共有 されてい る。 しか し、

それ は業態別 での共有 で ある。(2)の 分 析 の結果 として、完全情 報モデル に比 べて、流通系
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限定の貸出履歴、およ.び銀行カー ド限定の貸出履歴に基づいたモデルの.予測力は劣り、クレ

ジットへのアクセス可能性を低下させる。 また、銀行カー ド.貸出履歴のみに基づいたモデル

は、.流通系限定の貸出履歴 に基づいたモデルに比べて～完全情報モデル よりモデル ・パフォ

ーマ.ンスの悪化が小 さいとい う結論も得 られた。このことは、.完全情報モデルの予測力の大

きな部分はぐ顧客がどのように銀行クレジッ トカー ドを取得 し、 どのように利用するかとい

うことか ら派iす ることを示唆 している。また、銀行カー ドが米国市場に深 く浸透 している

ため、この結果が米国特有なものである可能性 も考 えら.れると解釈 された。

Jeo㎎(2006>は 、信用市場が競争状態にあると.いう条件を基にした2期 間モデルを用いて.、

異なる情報共有の仕方の影響の違いを分析 した。この研究では、2つ の銀行が互いに競争 し、

貸出金利の競争に入 る前に顧客情報を共有するとい う選択肢を持っている状況が想定 され

る。2つ の銀行の意思決定は2つ の段階で行われている。最初の段階では、2つ の銀行は下

記の3つ ある情報共有の範囲に関する選択肢か ら選ぶことができる:(1)信 用情報 を共有 し

ない、(2)ネ ガティブ情報のみを共有する.、.(3>.ネガディブ情報 とポジティブ情報の両方を共

有する。借 り手は2つ の銀行が情報共有の範囲を決めた後にローンを申込み、銀行は入手で

きた信用情報に基づいて借 り手は 「良いJ借 り手なのか、それとも 「悪い」借 り手なのかを

決定する。次の段階では、2つ の銀行 は価格競争を行い、良いと判断 した借 り手に貸出金利

を提示する。借 り手はより低い金利を提示 した銀行からローンを借 り入れ、 ローンの満期 日

に契約 したとおりにローンを返済する。

研究結果として、まず、信用情報を共有 しない場合、より多くの情報を保有 した銀行の収

益がもっとも高かった。次に、ネガティブ情報のみを共有す る場合、2つ の銀行 ともより高

い収益を得 られた。最後 に、ネガテ ィブとポジテ ィブ情報の6tii方を共有する場合、社会的原

生は前述の2つ の共有形態のそれを上回りもっとも高 く.なったが、2つ の銀行の収益 は 「0」

になった。.その理由として、両銀行はすべての信用情報を共有することでそれぞれの借 り手

に対する独占力を失ったからである。つまり、すべての情報を共有するのが社会的厚生の面

から考えるとより望 ましいが、銀行には.ネガティブ情報を自発的に共有するインセンテ ィブ

のみを持ち、自発的にポ ジテ ィブ情報を共有するインセンティブを持っていないという結論

が得られる。

6ｰ2.研 究の現段 階および 方向性

このグループの研究は消費者信用報告システムにおける情報の共有形態のあり方について

大 きな示唆を提供 してい る。包括的な個人信用情報は、ネガティブ情報のみ、 または業態別

に収集される個人信用情報 より、Tり 手の リスクに対する予測力が高 く、クレジッ トへのア

クセス可能性の拡大などの ような社会的厚生の向上において ももっとも有効であることが確

認 された。

一39一



消費者信用報告システムにつ いての先行研究のレビュー

また、個人信用情報機関を所有形態から見ると、公的信用情報機関と民間の信用情報機関

があるが、民間の信用情報機関は市場化運営を行っているため、.包括的な信用情報 を提供 し

ようと自主努力するのに対 して、公的信用情報機関はより少ない情報 しか提供で きない傾向

:がある。公的信用情報機関が独占したり、民間の信用情報機関を市場から排除 しようとした

りす ることが多くの国で発生 しているが、 このような公的独占は社会的厚生の観点か らみて

望ましくないであろう。

Chandler&Parker(1989)、.Candler&Johnson(1992)お よびBarron&Staten(2000)は 、

信用情報データを用いた研究になっているが、主に米国における状況を説明 しているという

限界がある.今 後は同じような状況がほかの国にも適用できるかを検証することも研究方 向

の一つとして考 えられよう。

7.「 信用情報の正確性の意義」を扱った研究

7一 壌,先 行研究の レビュー

個人信用情報機関は通常会員機関か ら消費者の口座履歴 データを取得 し、これ らのデータ

をソー ト・整理などを経て個人信用履歴 にして、会員メンバーの必要に応 じて提供す る。会

.員はこのような情報の正確性および適時性から利益を得 る。個人信用情報機関が収集 ・提供

する情報の正確性について、米国におけるいくつかの研究 をあ.げることができる。

初期の研究では、信用報告は他の消費者 に関する情報 も含めたといったような誤 りの発生

率が10%に なっていたのを確認された(Williams,1989)。

Averyelal.(2003>は 米国の大 きなクレジッ ト・ビューローの1つ の1999年 のファイル

の内容に関する統計分析を行い、分析 したデータに関する4つ の質についての問題点を提示

した。(1)約8%の 口座 は最近報告 されたのではないが、前回報告の時点で黒字を持っていた。

これらの口座のいくつかはすでに解約 されたにもかかわらず、報告 されなかった。(2)い く

つかの貸 し乎(全 ロ座のz%を 占める)は 、口座の期限が過 ぎたときのみ報告 した。比較的

短 い信用履歴を持つ借り手にとって、良好な口座 の脱漏は、彼 らのクレジッ ト・スコアを低

下 させるかもしれない。(3)公 的記録および回収口座の二重登録や、期限切れに関す るはっ

きりした証拠がある。(4>全 リボルビングロ座の約三分の一 は与信限度額なしに報告 された

(銀行口座の約40%)。 大多数の消費者(70%)は 、 リボルビングロ座の与信限度額が脱漏 し

た口座 を、少なくとも一つ持っていた。

Avery,Calem&Canner(2004)は 大 きなクレジッ トビューローの一つの2003年6月 時点

でのファイルを調査することで、上記の問題を再検討 した。約14%の リボル ビングロ座の与

信限度額が脱漏 し、それによって46%の 顧客の信用スコアが影響を受けたことが発見 された。
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2002年 に 、アメ リカ消 費者連.合(CF/9は 、モーゲ ージの 引 き受 けプロセスで構 築 された、

22の 州 の約1,500の 顧 客 に関す る大規模 な信用報告 サ ンプル につ いての研究 を行 い、米 国 の

三大 ク レジ ッ ト・ビュ ーロー間のク レジッ ト・スコァの違 いを分析 した。.この ことは、一 人

の消費者 に関す るほぼ同時期 の3つ の報告 を比較 し、 これ らの報告が出 したク レジッ ト・ス

コアの違 い を評価 す ることを可能 に した。か な りの部分(29%〉 の消 費者 に とって、最 も高

い と最 も低 い クレジ ッ ト・スコアの 間の差 が50ポ イ ン ト以上 になっていた ことが発見 され、5

また、16%の 消 費者 は、「プライム」範 囲(620ポ イ ン ト以上)で 一つの スコアを持 ちなが ら、

ほかの ク レジ ッ トビュー ローで は 「サブプ ライム」 範囲(620ポ イ ン ト以下)で もう一つ ス

コァ を持 ってい た(CFA,2002)。

誤 った信用情報 の与信判 断に対す る影響について、米国 におけ る2つ の研究 があげ られ る。

Connelly(1992)は 、信用報告の誤 りを是正 す ることによって もた らされ た与信判 断の変化 を

実 質的 に検証 した唯一の研究 であ る。この研究 は、1990年 代 初期 においてローンの申込 が拒 否

された約16,000人 の 消費者 に対 する調査を行 った。 ごく少数 の消 費者 が自分の信用報告 のコピ

ーを求めたが
、その中の四分の一 は自分 の信用報 告に対 して何らかの異 議を申立てた。異 議が 申

立 てられた信用報 告の約14%で は、結果 の変 化は与 信判 断を逆転 させるのに..i..・分 に重要であっ

た。 この研究 でのこのような事例 はわずか36件 だった(サ ンプルの0.2%)(Connelly,1992)。

Avery,Calem&Canner(2004)は 、 もっ と最 近のデ ー タに基づ き、全国 的 クレジッ トビュ

ー ローの.一つ の フ ァイル 内容にお ける様 々な変 化が ク レジ ヅ ト ・ス コアベ及ぼす影響 をシ ミ

ュ レー トした。 この研究 は2003年 に 大 きなク レジ ッ トビュー ローの一つの か ら入手 した大

規模 な ク レジ ッ ト・.スコアの典型的 なサ ンプル を用 いて、多 くの貸 し手が使用 して い るもの

にかな り近似的 なス コア リングモデル を構築 した。著者 はAveryelal.(2003)で 提 起 した デ

ー タの問題点(期 限の過 ぎた情 報
、良好 な口座 の未報告 、実際 の与信 限度額の未 開示、 お よ

び 公的記録 と回収L1座 に関す る問題〉 に対 して、構築 した スコア リングモデルの感度 を測 定

した。 その結果、 これ らの問題は スコァ リングモデル に対 す る平均 的な影響 は弱 かった。 そ

して、約32%の 消 費者 に とって、.一.つの リボル ビングロ座 にお ける与信限度額 の脱漏 は、 ス

コアに影響 を与 えない こ とも結論付 けられ た。 また、実 際の与信 限度額 を報告す ることは.、

消費者 のス コアにほ とん どマイナ スに影響 しないが、.三分の二 の消 費者の スコアを引 き上 げ

るこ とにな る。 なお、平均 的な引 き...rげ幅 はまだ小 さく、約6ポ イ ン トで ある。 この研究 の

重要 な発見 と して、低 いク レジッ ト・スコアか、相 対 的に少 ない信 用 フ ァイル かの どちらか

を有す る消 費者 に とって、.上記のデ ータ問題 の影響 がよ り大 きい とい うこ とであ る。 た とえ

ば、最初 に660点 以 下 の.スコアを持 つ消 費者の リボル ビング ロ座へ 実際の与信限度額 を付 き

加 える.こ とは、 このグル ープの 四分の三の ス コア を平 均で13ポ イ ン トを引 き上 げた。.同様

な影響 が、少 ない信 用 フ ァイルを持っ消費者 に対 して も検証 された。 そ して、誤 った回収情

報 または公共 記録情報の訂正 に よる影響.は、 さらに大 きい もの だった。
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7-2.研 究の現段 階および方 向性

情報の正確性の問題がどの程度の影響を出 しているのかについて、この研究グループのい

くつかの研究で具体的に分析 された。多くの研究では全体的に弱い影響 しか示 されていない

原因として、まず.、クレジットビューロー ・ファイルの中身の変化は、何人かの個人のスコ

アを引き上げる上に、他の個 人のスコァを低下させる傾向があるため、消費者全体を見 ると

きに、影響は相対的に小 さく見える。第二に、スコアリングモデル自体は、延滞の可能性 に

関する予測を目的とするため、ス.コァリングモデルを.使用 した研究はもっと多くの 「.ノイズ」

を示すデータにそれほど重みを置かなかったものとも考 えられる。

また、第4節 でも議論 したが、この研究グループの研究結果を.見る限り、消費者信用報告

システムに.おける信用情報の正確性は、消費者、貸 し手が正確にかつ適時に情報の報告をし

ているか否か、または信用情報機関が報告された情報の正確性を検証、維持するシステムを

構築できているか否かに依存 しており、情報の正確性の確保にはシステム全体の取 り組みが

必要になるといえよう。

さらに、情報の正確性を検証 ・維持するにはいかなる資源や能力を獲得すべきかを検討す

るの も、個人信用情報機関の経営戦略の視点から見 ると重要であろう。

8.「 信用報告規制の影響」を扱った研究

8-1,先 行研 究の レビュー

消費者信用報告システムの運営の市場化の力が規制 されないままのとき、不可避的にプラ.

イバ シーの侵害を招 くQentzsch2006>。 このことが規制装置を正当化し、..世界中の多くの

国でそういった規制装置はすでに導入されている。

信用報告規制の影響についての初期の研究 として、Boyes,Hoffrnan&Low(1989)が 挙げ

られる。 この研究は人種のような特定情報を貸付意思決定に使用するのを禁止 した消費者信

用均等法(ECOA)の 影響 について分析 し、重要な信用判断変数の使用を禁止することがボ

ー トフォリオ調整につなが り、マクロ経済 レベルにおいて、クレジッ ト申込者全体へ信用提

供の低下をもたらすと結論付けた。

Vercammen(1995)は 、評判効果の社会的厚生への正の影響を分析 し、逆選択が弱まるに

つれて、評判効果も弱まると主張 した。著者によると、評判効果を持続 させるには、ある程

度の情報の非対称が必要になる。 このことは規制が役RJを 発揮することで達成できる。つま

り、規制側がある時点より前の信用情報の報告 を禁 じることで、古すぎる情報がもたらす不

効率を排除 し、評判効果の持続につながるという。

Jentzsch(2006)は 、金融プ ライバシーに関する経済と規制について分析 し、 ヨーロッパ
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諸国と米国の信用情報機関の歴史、.信用報告制度に関する比較を行い、信用報告規制の効果

を計量経済的な分析手法を用いて検証 した。その結果、 ヨーロッパ諸国では事実上データ保

護制度が収敏 しつつあり、米国に.おける保護の水準は事実.」:沼一ロッパにお.けるよりも低 い

ものである、 または、世界中の.国々において、規制当局.者は、情報に対す る財産権をデー タ

主体にますます置くようになってきているという結論が得 られた。だが、データ保護規制が

マクロ経済的レベルに及ぼす有意な影響は発.見されなかった。:Jentzschl(2006)が いったよ

うに、有意義な結果が示 されなかった原因として、不十分な推定式または代理変数にあると

考えられる......・方、別の説明として、全体的レベルではデータ保護規制はそれほど重要ではな

いということも考 えられる。

8-2.研 究の現段階および方向性

この研究グループでは、信用報告規制に期待 される役割や、それが消費者信用報告システ

ムの発展およびマクロ経済的レベルに及ぼす影響が議論 された。

データ保護や、プライバシー保護を目的 とする信用報告規制は、ヨーロッパ と米国の問に、

または ヨーロッパ諸国の閲でも大 きく異なる場合があり、.場合によっては消費者信用報告 シ

.ステムの発展に大 きく影響することもある。たとえば、フランスでは非常に厳 しいプラ.イバ

シー保護法が制定 されたため、民間の信用情報機関は公的信用情報機関によって締め出 され

た。また、フランスや、オース トリアおよびフィンランドではポジティブ情報の報告が禁止

され、ネガテ ィブ情報のみが共有 されている。

.Vercammeo(1995)が 指摘 したように
、ある種の情報の信用報告 システムにお}ナる登録時

間も、信用報告システムを設計するにあたっての重要な指標である。特にネガテ ィブ情報の

場合、 もしシステムに永久登録 され ると、消費者は 「ブラックリス.ト」か ら脱出する機会 が

なくなる。 このことは返済するインセンテ ィブを作るかもしれないが、事後にまたローンを

借 りる.ことを思いとどまらせて しまうことになる6そ のため、多くの国ではある期間を過 ぎ

た信用ファイルの削除が法律で決め られている。sJentzsch(2006)の 研究結果で も示 されて

いるように、信用報告規制は適切 に設計されれば、それほどマイナスの影響を持たず、む し

ろ間接的に経済の効率性に役立つか もしれないともいえよう。

9.結 語 レビ ュー の総括

消 費者信用報告 システムにつ いての 先行研 究の レ.ビューを基 に、以..ドの よ うな ことが考 え

られ る。

まず、 第4節 および第5節 の レ ビュ ーを通 じて明 らかな ように、 ミクロ ・デー タお よび マ
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クロ ・データを用いた実証研究の結果から、消費者信用報告システムが信用市場の効率化に

貢献 していることは間違いない。また、こ.れまでの理論研究か ら、消費者信用報告システムは、

次のような役割 を果たすことによっ.て、信用市場の効率化に貢献 している。(1)逆 選択を緩

和 し、適切な金利で貸出で きる。 ②.貸.し手の消費者から得 られる情報 レン トを低下 させ、

消費者の返済のインセンティブを高め.る。(3>消 費者に対 して規律効果を働 き、延滞、多重

債務の防止および健全な社.会信用システムの育成にうながる。

ただし、実証研究からは、従属変数として何を使用するかによって、結果に違いが見られる。

価格(貸 出金利 など〉および副作用 く延滞率など)を 従属変数 とすると、消費者信用報告シ

ステムは一貫 して正の効果を示 している。 しか し、信用市場の成長(貸 出量など)を 従属変

数とすると、一貫 した結果は得 られず、その効果は正の場合 も負の場合 も見られた。

これ らの結果から、消費者信用報告システムは信用市場の発展にとって必要ではあるが、

消費者信用報告 システムから個人信用市場の成長を完全に予測できるとの考え方は支持 され

ない.む しろ、置かれている経済条件の違いにより、..消費者信用報告システムが果たす役割

に違いが生 じている可能性がある。個人信用市場の発達には、需要側の要因、すなわち信用

に対する需要を高める経済成長や所得の安定性を伴った将来の雇用の期待だけでな く、供給

側の要因、すなわち金融機関による商品の開発やチャネルの整備なども必要であり、 さらに

技術 インフラやセーフティネッ トの構築のようなインフラめ整備 も不可欠である。 また、規

制環境によって も異なってくる。今後は、 こうした経済条件の違いと消費.者信脂報告 システ

ムのあり方 との関係についての研究 も1つ の有力な方向として考えられる。

その際、消費者信用情報機関に焦点をあてた経営戦略的研究が有望であると思われる。先

行研究からも、信用情報機関の所有構造、すなわち公的か民間かによって、信用情報機関が

果たす役割が異なっていることがわかっている。また、第5節 および第6節 の先行研究の レ

ビューから、借 り手の質に関する情報が逆選択に対する効果が大 きいのに対 して、ネガティ

ブ情報がモラルハザー ドに対 して効果を発揮す るなど、信用情報機関が提供する情報によっ

て、その効果が異なること.もわかっている。 さらに、第8節 のレビューを通 じて規制が消費

者信用報告システムの有効性に大きな影響を及ぼす こともわかっている、、これらはいずれも

重要 な戦略変数である。 これまで信用情報機関にっいては、主 として経済学の分野で研究が

進められてきたが、今後は戦略論で用い られてきた所有構造、提供商品・サ「ビス、チャネル、

多角化、規制などの変数を明示的に取 り入れ、信用情報機関を分析の レベル とすることで、

信用情報機関が果 たす役割についての研究が大 きく前進するものと栂われ る。
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【注 】

1米 国 で は個 人信 用 情 報機 関が ク.レジ ッ トビュ 」 ロー と呼 ばれ る。

rz参 入 が 自 由な 信 用市 場 に お いて はく ク レ ジ ッ トビ.ユー ロ ←へ の 顧 客 の信 用 情 報 の提 供 は,他 の 競 争 相 手

を.助け る こ とに な り、 情 報の 共 有 か らの期 待 収 益 を減 少 させ る.ことに な るポ こ:のこ と は、貸 し手 が ク レ

ジ ッ トビ ュー ロ ーを 作 ろ うとす る動 きを やめ させ る可 能 性 があ る とい うの で あ る。.

3.た と えば 、 ネ ガ テ ィブ以 外の 情 報 の共 有 は、 逆 選 択、 ホ.』一ル ドア ・シプの 問 題 に.対応L:ネ ガ テ ィ ブ情 報

の 共 有 は モ ラル ハ ザ ー ド問題 に対 して緩 和 力 を持 ち 忌.それ 以 外 の情 報 の 共有 は こ.の能 力 を弱め る。

4貸 し手 の業 界 に制 限 され な く、 ポ ジテ.イブ情 報 とネ ガ テ ィ.ブ情 報 を.ともに 含め た個 人 信 用 情報

5,T:.均 の 差 は43ポ イ ン トにな って いた6

5た と えば 、 米 国で は7年 間 と し.,オ ー ス トラ リ ァで は5年 問 と してい る。
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