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昂＝逓‘岬－αT加＝〝憲 
（4）  

である・よって現価馬 に等価な瞬間元利金〝  

は次式で与えられる．  

1。はじめ旺   

銀行においては，資金の調達の多くを預金に  

よって行ない，その資金運用の多くを融資する  

ことによって，運用収益を得ている．近年の金  

融自由化の進展とともに，信用リスクの観点か  

ら，企業の倒産を考慮したリスク管理が特に必  

要となってきている．市場原理より，ハイリス  

ク。ハイリタ「ンの考え方から，リスクの高い  

先への融資には，高い利率を適用し，リスクに  

見合った収益を考えるべきである．融資の形態  

は多様であるが，ここでは，融資対象企業の倒  

産確率を考慮した場合の，貸出金を分割回収す  

る場合の適切な賃出利率を解析的に導出する．  

α  

1＿e‾α  
（5）  〝＝馬  

3。期待収益   

融資先から貸出金を分割回収する場合，瞬  

間利率α1，融資期間をTとすると，貸出額〟に  

対する単位時間当たりの元利金の回収額は，（5）  

式より，  

d;e, 
（6）   〝＝財   

1＿e叫r  

融資した企業が時刻亡で倒産した場合，時刻  

ほでに回収した元利金合計の現価玖（g）は，  

鋸）；逓‘岬‾叩dT  （7）  

である．融資期間がTであるとき，時刻亡まで  

に回収した元利金の終価は，¢1（りeα1rで与えら  

れる．貸出額財が，瞬間利率α2の複利で融資開  

始時点に調達できるとすると，このような融資  

を行った場合の収益を時刻丁の価値で表した  

属1（g）は，  

属1（g）＝玖（g）eα1r一肋吋  

2。連親複利   

時刻0における元金の現価を昂とする・この  

元金の時刻一における価値は，瞬間利率αの複  

利で時刻亡まで利息が増加すると考え，その元  

利合計を叩）と書く・このとき，時刻f＋心に  

おける元利合計は  

叩＋＆）＝ダ（g）（1＋α＆）＋0（心）川  

となる．よって   

警≡嘲）   
（2）  

であるから，この微分方程式を解くことによっ  

て，初期条件巧0）＝馬のもとで，  

1－e‾卑  
＿財e吋  ＝肋α】r   

1＿e‾吋  

（0≦f≦r）  （8）  

となる．   

融資期間r中に融資対象企業が倒産しない場  

合，貸出額財に対する収益の時刻Tでの価値  

叩）＝馬eα  
（3）  

を得る．   

一方，単位時間当たりの瞬間元利金〝が一定  

で，と時間続く場合の時刻0における現価即ま  
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月2（r）は，  

月2（r）＝el（r）eαlr－〟e吋  

＝〟（eα1r－e吋）  

とおくと，（14）式は  

r＿  

ダ¢）αlめ  

≧1－（α．－α2）r  （15）  
（9）  

α1r  

である．   

融資先の倒産確率分布が叩）で与えられる場  

合，融資期間Tで貸出額〟に対する期待収益を  

時刻Tでの価値で表現した時刻0における期待  

収益R。（r）は，   

柑）＝Jr榊）呵）十月2（r）印）   

＝叫芸Jr軸e瑠かe材】（10）・  

となる・但し，戸（り≡ト印）である．  

よって，   

α1－α2≧圭∫ダ00   （16）  

であり，α1の近似値が容易に求まる．さらに，  

ダ（りが小さいので，積分をダ（r）とおくと，   

α1－α2≧叩）  

または，積分において，∫＝とおくと，  
2   

αl一α2≧叩′2）  

（17）  

（18）  

となり，さらに簡単な近似式を得る．  

（16）式，（17）式，（18）式の右辺がTの増加関数  

ならば，融資期間を長くすれば，・貸出利率と預  

金利率の差を大きくしなければならない．すな  
わち，預金利率を固定すれば，貸出利率は融資  

期間が長くなれば高くしなければならない．こ  

のことは，実務上知られている事実と一致する．   

また，（17）式または（18）式は，倒産確率を考慮  

した場合の，融資期間，預金利率，貸出利率の  

関係を示した簡単な近似式として有効であると  

思われる．  

4．貸出利率  

獣呵附加   
1im凡（り＝∞・  

q‾憎  

が成立することかち凡（r）≧0すなわち，  

eα一r  ノ＝一＿＿  
＿サ  

J‾ヂ鞠e叫d′≧e吋  （11）  1＿e‾αlr  

となるα1（α2くαiく∞）が存在する．（11）式を書  

き直すと，次式を得る．  

1－e用1J  

印）・Jr   
dF（り≧e‾（αげ2）r 

（12）  
1＿e‾αlr   

（12）式において，左辺はα1に関して定数c  

（0＜e＜1）の単調増加関数，右辺はα1に関して1  

から0への単調減少関数．よって，（11）式を満た  

す最小のα了が唯一存在する．  

数値計算は当日発表する．  
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5．近似計井  

（11）式において，  

Jr和）d（1－e叫）≧e－（α1瑚 
（13）  

1＿e‾αlr   

と書き直す．近似式として，αが小のとき，  

e‾α′＃1－αJ  （14）  
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