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⼈⼯知能の責任問題
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近年の⼈⼯知能技術の発展はさまざまな分野に恩恵を与えています。⼀⽅で、⼈⼯知能が不正⾏為や事故を
起こしたとき、法律上誰が責任を取ることになるのかが、さまざまな分野で問題となっています。例えば、⾃動運転
の⾃動⾞が事故を起こしたときや、防犯カメラで怪しい⼈物を抽出する際に差別的な抽出をしてしまったときなど
が、議論となっています*1。そして実は、株式市場でも同様の議論があるのです。

⼈⼯知能が不公正取引を⾏ったら誰の責任か︖
以前のレポート*2でも、⼈⼯知能が不公正取引を⾏ったら誰の責任かを少し触れましたが、今回は詳細を⾒て
いきましょう。不公正取引には、インサイダー取引や相場操縦などがありますが、そもそもなぜこれらの取引が不公
正取引として禁⽌されているのか、これはこれで重要な論点なのですが、こちらは次回以降のレポートで詳しく述
べたいと思います。
この「⼈⼯知能が不公正取引を⾏ったら誰の責任か」という問題は多くの先進諸国で議論となっていますが*3、
ここでは⽇本での議論を⾒ていきましょう。⽇本銀⾏⾦融研究所では外部の有識者を招いて「アルゴリズム・AIの
利⽤をめぐる法律問題研究会」を設置し議論していました。この研究会の報告書*4を元に、以下この問題を述
べていきます。なお、不公正取引の検挙数*5を⾒るとインサイダー取引と相場操縦が多くなっています。当報告
書でもこの2つを中⼼に議論が展開されています。

⼈⼯知能が不公正取引を⾏ったら誰の責任か︖
インサイダー取引とは、株価に⼤きな影響を与える情報のうち、本来であればその上場企業の役員や従業員など
にしか知らされていない未公開の情報(インサイダー情報)を使って、取引をすることです*6。インサイダー取引は、
そのような情報を知らない投資家との間で不公平が⽣じるとして⾦融商品取引法で禁⽌されており、違反者に
は刑事罰や課徴⾦（罰⾦のようなもの）が科せられます。
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インサイダー取引は、インサイダー情報を知っていて、かつ、取引を実際に⾏うという両⽅があって初めて成⽴しま
す。では、図１のような場合はどうでしょうか︖上場企業Ａで働いているＣさんが、インサイダー情報を、法⼈Ｂに
所属するＤさんに伝えたとします。このＤさんは法⼈Ｂ内にあるデータベースに、このインサイダー情報を⼊⼒したと
します。例えば、まだ公表されてない決算の利益の数値とかが考えられますね。⼀⽅、同じ法⼈Ｂに勤めるＥさ
んは⼈⼯知能を使って取引をしていたとします。このとき、⼈⼯知能はこのデータベースを参照していたとします。こ
のとき、誰かインサイダー取引に該当するでしょうか︖
Dさんはインサイダー情報を知っていますが、取引をしたわけではありません。なので、インサイダー取引には該当し
ないと考えられます。Ｅさんは取引を⾏いましたが、インサイダー情報を知りません。なので、インサイダー取引には
該当しないと考えられます。⼈⼯知能やデータベースを介して、インサイダー情報を知らずにして間接的に使ってし
まっているだけなのです。Ｅさんはインサイダー情報を知らない以上、インサイダー取引には該当しないと考えられる
のです。
このように、現在の規制のままだと、全体としてはインサイダー情報を使った取引が⾏われているのに、誰にも責任
が問えないかもしれないという事態が発⽣してしまうのです。このことを悪⽤して「インサイダー情報を使った取引」を
⾏うものがあらわれたら⼤変です。
ちなみに、もしこの法⼈Ｂが⾦融商品取引業者等（証券会社や資産運⽤会社など）の場合は、⾦融商品取
引法により、このような事態を避ける義務が課せられていますので、業務改善命令などが課せられると考えられて
います。なので、法⼈Ｂが⾦融商品取引業者等である場合は、法⼈Ｂには責任を問うことができます。しかし、
それ以外の法⼈の場合、現在の規制のままだと対応する規制がなく、法⼈Ｂに責任を問うのは難しいと考えられ
ています。そのため、⾦融商品取引業者等以外にも⼈⼯知能を使った取引を適切に管理する義務を負わせる
規制などを作ることが、対策として考えられます。
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相場操縦とは、市場において相場（市場価格）をわざと⾃分の有利になるように変動させて、その変動が⾃然
な需給で発⽣したと思っている他の投資家をだまして、⾃分の利益を得ることです*7。このような⾏為は公正な
価格形成を阻害し、その他の投資家に損害を与えます。なので、インサイダー取引同様に、⾦融商品取引法で
禁⽌されており、違反者には刑事罰や課徴⾦が科せられます。
相場操縦は”わざと”変動させた場合に成⽴します。では、図２のような場合はどうでしょうか︖Aさんは相場操縦
する意図をもって⼈⼯知能を使い取引を⾏ったとします。その結果、株式市場は操縦されたとしましょう。Aさんは、
わざと株式市場を操縦したわけですから、責任が問われると考えられます。⼀⽅Bさんは、相場操縦の意図はまっ
たくありませんでした。しかし、⼈⼯知能は最適な投資戦略として相場操縦を⾒つけ出し、株式市場を操縦して
しまったとします。Ｂさんには相場操縦の意図はありませんからわざとではありません。そのため、相場操縦の責任
を問えない恐れがあるのです。
このように、現在の規制のままだと、全体としては相場操縦が⾏われているのに、誰にも責任が問えないという事
態が発⽣してしまう恐れがあるのです。このことを悪⽤して「⼈⼯知能が勝⼿にやった」と⾔い逃れするものがでてく
るかもしれません。
ちなみに、もしＢさんが⾦融商品取引業者等に所属していて、この業者としての取引であれば、インサイダー取引
の場合と同様に、⾦融商品取引法によりこのような事態を避ける義務が課せられていますので、業務改善命令
などが課せられると考えられています。なので、この場合は、所属組織は責任を問われると考えられます。
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相場操縦の場合

⼈⼯知能が不公正取引を⾏ったら誰の責任か︖
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先の報告書*4では、”⼈⼯知能が、⾃分の取引が市場価格に与える影響を継続的に学習・分析して、作成
者が知らないところで相場操縦という取引戦略を発⾒し、実⾏することも考えられる”という重要な指摘をしていま
す。つまり、”⾃分の取引が市場価格に与える影響を学習・分析”できる場合のみ⼈⼯知能は相場操縦を⾒つ
けるだろうと指摘しているのです。
しかし多くの場合、⼈⼯知能が分析中の取引戦略を評価するときは、実際の株価データを⽤いて、価格変動を
過去のものに固定したうえで、”もしここで取引していたらどうなっていたか”を分析します。この⽅法はバックテストと
よばれます。⼈⼯知能に取引させるときの性能評価は多くの場合バックテストで⾏われていると考えられます。しか
しながらバックテストでは、価格変動は実際に過去にあったもので固定しているため、⾃⾝の取引が市場価格に
与える影響を考慮できません。つまり、バックテストで評価している限り、⼈⼯知能は”⾃分の取引が市場価格に
与える影響を学習・分析”できないため、相場操縦という取引戦略を有効な戦略として⾒つけ出せないのです。
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⼈⼯知能は勝⼿に相場操縦を⾏うか︖

⼀⽅で私は、コンピュータ内に仮想的に市場を作り出し分析する⼈⼯市場を⽤いたシミュレーションなら、”⾃分
の取引が市場価格に与える影響を継続的に学習・分析”できてしまうため、⼈⼯知能が相場操縦を有効な取
引戦略として⾒つけ出してしまうのではないかと考え、コンピュータ上の仮想空間で実験を⾏いました。この研究は、
2020年⼈⼯知能学会全国⼤会で発表しました*8。⼈⼯市場とは何なのかは次回以降のレポートで詳しく述
べたいと思いますが、簡単に⾔えば、⾦融市場のコンピュータシミュレーションで、これまで⾦融市場の規制やルー
ルの変更の議論に貢献してきました*9。
さて、遺伝的アルゴリズム*10とよばれる⼿法を⽤いた⼈⼯知能が、⼈⼯市場上で取引戦略を試⾏錯誤してお
びただしい回数の学習・分析を⾏った場合を調べました。この⼈⼯知能は、相場操縦という取引戦略を全く意図
して作られていません。しかしながら、仮想空間で⾏った実験結果では、⼈⼯知能は相場操縦に他ならない取引
を⾏いました。これは、⼈⼯知能が⼈⼯市場を使って⾃分の取引が市場価格に与える影響を多く学習できる場
合には、⼈⼯知能の作成者が全く意図していなくても、相場操縦という取引戦略を発⾒できることを⽰しています。
ただし、⼈⼯市場を⽤いなかったバックテストでは相場操縦という取引戦略を発⾒できませんでした。
これらの結果は、株式取引を⾏う⼈⼯知能の作成者・使⽤者には、たとえ⾦融商品取引業者等に所属してい
る⼈でなくても、⼈⼯知能が相場操縦を⾏わないようにする義務を負わせるなどの規制が必要であることを⽰して
います。

⼈⼯市場で学習する⼈⼯知能は相場操縦を⾒つけてしまう

⼀⽅ゲーム理論を駆使した経済学の⼤家であったジョン・マクミランは、これまで⼈類が作ってきたさまざまな市場
を分析した上で、”市場はそれがうまく設計されたときにのみ、うまく機能する”と述べました*11。株式市場におい
ては、⼈⼯知能は悪者扱いされこともありますが、どのような取引⼿法が正義で、どのような取引⼿法が悪かとい
う話ではありません。市場がうまく設計されているかどうかが重要なのです。
新しいテクノロジーには新しいルールが必要です。必要なのはルールであって排除ではありません。⼈⼯知能を排
除するのではなく⼈⼯知能の悪⽤を防ぐルールが必要です。よりよい市場を形成するため、よりよいルールに修正
し続けなければならないのです。

新しいテクノロジーには新しいルール

⼈⼯知能が不公正取引を⾏ったら誰の責任か︖
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