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Abstract: This study summarizes some recent research topics on financial systems and systemic
risk which were presented at Network Approaches for Interbank Markets, a workshop held in May
at Catellón, Spain.

1 はじめに

世界各国の金融監督当局は，金融システムの不安定
性が銀行の経営不安，さらには，銀行の連鎖倒産に到
る兆候が見られるか注視している．金融危機の発生を
未然に予防し，あるいは，最小限の被害で早急に金融
危機を収束させる手立てを見出す必要に迫られている．
このような場面で，コンピュータ・シミュレーション・
モデルを駆使し，金融システムの不安定性を定量的に
分析し，連鎖倒産リスクへの適切な対処方針を導くた
めの新しい方法が活用され始めている．
このような金融システムのシステミック・リスクを

議題として，2013 年 5 月にスペインで Network Ap-
proaches for Interbank Marketsと題したワークショッ
プが開催された．本稿では，このワークショップでの発
表・討論を題材として，欧州での研究動向について報
告する．

2 ワークショップの研究動向

2013年 5月 30日・31日に，スペイン・カステリヨ
ンでNetwork Approaches for Interbank Marketsと題
したワークショップが開催された．主催は，スペイン
の the University Jaume I of Castellonとドイツの the
University of Kiel，the Kiel Institute for the World
Economyである．会議の議題については，次のように
詳述されている．

The 2007-09 global financial crisis demonstrated that
monitoring and regulating systemic risk is the key is-
sue for providing financial stability. In order to high-
light the interconnectedness of financial institutions,

∗連絡先：日本電気株式会社，〒 211-8666 神奈川県川
崎市中原区，Email: y-maeno@aj.jp.nec.com. ソーシャ
ル・デザイン・グループ，〒 211-8666 東京都文京区，Email:
maeno.yoshiharu@socialdesigngroup.com.

many new and diverse approaches have tackled this by
means of network approaches for interbank markets.
This conference brings together the most important
research groups in this field. The aims are both to
have an extensive overview of ongoing research and
to create new links between different research groups.
We invite both theoretical and empirical papers ad-
dressing aspects related to the structure and dynam-
ics of interbank networks, with the potential of giving
policy recommendations.
欧州を中心に，アジア・北米も含めて 50名の研究者

が集まった．2件の招待講演と 18件の研究発表があっ
た．招待講演では，欧州中央銀行のエコノミスト Sam
Langfieldは，インターバンク市場の構造を説明した．
銀行は均質ではなく，特に投融資のパターンにおいて
異質な面があるため、銀行の多様性を組み込んだモデ
ルが必要だと述べた．欧州中央銀行のエコノミストか
らベンチャー企業に転じたKimmo Solamäkiは，金融
ネットワークの可視化や分析のソフトウェアについて
説明した．システミック・リスクの分析は，学術研究
の対象だけでなく，ビックデータ分析や金融コンサル
ティングといった実業の対象になりつつある．

6つのセッションで研究発表が行われた．セッション
の議題は，インターバンク市場の構造についての実証
研究，銀行の挙動についてのモデリングの研究，銀行
間貸借についてモデリングの研究，カスケード障害や
経営危機の伝播の研究，国境を越えた金融危機の研究，
システミック・リスクの研究であった．
ワークショップで議論された，出席者に共通の問題認

識は以下の通りである．資金融通や金融派生商品を通
した関係性が入り組んで重なり，金融機関は世界規模
の複雑な金融ネットワークを形成している．財務的ス
トレスが金融機関から金融機関へ瞬く間に伝染して金
融システムの安定が失われ，金融システムの機能が損
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なわれるリスクがある．金融システムの機能が損なわ
れると，資金を必要とする企業，団体，個人への資金
融通が途絶え，実体経済に深刻な打撃を与える．ネッ
トワークやシステムのアプローチで，このようなシス
テミック・リスクの理論的な解明や実証的な検証を行
う必要がある．
認識された問題を解決するためのアプローチとして，

以下の点が重要となるだろう．システミック・リスクに
係るさまざまな事象のデータ収集，リスク定量化のた
めのモデル構築や検証，リスク低減に向けた経営判断
や規制設計の方法論を確立する研究が重要である．シ
ステミック・リスクについての共通の理解を醸成して
スタンダードな方法論を確立する研究や，システミッ
ク・リスクについてのアラームやレポートを提示できる
研究の意義は大きい．金融機関の関係性を土台として
金融市場や非金融セクタの産業構造や企業ネットワー
クまで含めたネットワークの分析や，データ収集，リ
スク定量化，リスク低減の方法論に加えてデータ共有
やモデル相互検証の枠組みを議論することも課題とな
ろう．

3 欧州の研究動向

欧州ではシステミック・リスクの研究が活発化して
おり，本ワークショップを主催したスペイン，ドイツ以
外にも多くの研究グループが活動している．EUの国
家プロジェクトとして実施されている，次の 2つが特
に重要である．

• G. Caldrelli, S. Battiston, G. Ioriといった物理学
者が中心となっているForecasting financial crises
では，システミック・リスクを計測したり金融シ
ステムの脆弱な部分を監視したりするための理論
フレームワークや ICTプラットフォームを研究
している．北米や日本の研究者も参加している．

• J. D. Farmer, D. Delli Gatti, M. Gallegati と
いった複雑性科学や経済の研究者が中心となって
いるComplexity research initiative for systemic
instabilitiesでは，家計や政府も含めた経済全般
のエージェント・シミュレーションを基礎に，政
策決定モデルの開発やモデル検証のためのデータ
ベース構築を進めている．工学的な設計論に着目
している点に特徴がある．

4 むすび

日本でも，産学官にわたる経済学，ファイナンス，金
融情報学，情報工学，経済物理学，複雑ネットワーク

科学の多くの研究者や実務家がシステミック・リスク
と金融ネットワークに関する課題認識や研究成果を共
有し，研究を加速する必要がある．金融ネットワーク
を介して促進されるイノベーション，金融市場や非金
融セクタの産業構造や企業ネットワークまで含めた分
析，データの共有やモデルの相互検証といった枠組み
の研究も必要である．今後，ミクロなエージェントの
複雑な相互作用から金融ネットワークを解き明かすシ
ステムズ・エコノミクスの方法論が発展するだろう．シ
ステムズ・エコノミクスの工学的な側面として，金融
システムの設計理論や防衛理論も進展するだろう．
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