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本稿の目的は，企業統合と市場構造（とくに，市場の企業数）との関係を明らかにする

ことである。所有権理論のモデルにおいて，取引関係にある�企業の物的資産に補完性が

ある場合，企業統合により取引を内部化することが示されたが，市場構造との関係は明ら

かではない。企業の価格や生産量の決定，研究開発投資の決定など企業の戦略的行動に

は，市場構造（とくに，市場の企業数）が決定的な影響を与える。企業の戦略的行動とし

て企業統合を考える場合，市場構造の与える影響を明らかにすることは重要である。本稿

において，所有権理論のモデルにより，企業数の少ない寡占的な市場の企業が，企業数の

多い競争的な市場の企業を統合すること，また，一定の企業数の範囲にある市場の企業

は，企業統合ではなく独立した企業として取引することを示す。

�．は じ め に

企業統合は，企業の重要な戦略的行動の�つである。本稿では，企業統合について，市場

構造（とくに，市場の企業数）との関係について理論的に分析する。

企業の戦略的行動には，価格や生産量の決定，研究開発投資の決定などがある。クールノ

ー均衡のように，企業が対称的ならば，企業の生産量は，企業数の少ない寡占的な市場ほど

大きくなる。また，企業の研究開発投資も，企業数の少ない寡占的な市場ほど大きくなる

（Dasgupta and Stiglitz，1980）。このように，市場の構造が，企業の戦略的行動に決定的な

影響を与えると考えられる。

本稿では，垂直的な取引関係にある企業について，一定の条件において，企業数の少ない

寡占的な市場の企業が，企業数の多い競争的な市場の企業を統合することを示す。

企業が対称的ならば，寡占的な市場の企業ほど生産量（利潤）の大きい大企業であり，競

争的な市場の企業ほど生産量（利潤）の小さい中小企業であると考えられる。企業統合につ

いて，大企業が中小企業を統合することは，現実の経済における我々の直感とも整合的であ

るといえる。

また，本稿では，市場の企業数が一定の範囲にある場合，垂直的な取引関係にある企業は
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企業統合ではなく，独立した企業として取引することも示す。企業数が一定の範囲にありそ

の市場構造に変化のない限り，この取引関係は継続するため，これを長期継続的取引関係

（浅沼，1997）として考えることができる。

本稿のモデルは，Grossman and Hart（1986）の「所有権モデル」にもとづいている。所

有権モデルは，Hart and Moore（1990），Hart（1995）らにより展開され，GHM モデル

（あるいは，売り手と買い手のモデル）と呼ばれることがある。

所有権モデルでは，商品を生産する物的資産の所有者と残余コントロール権をもつ経営者

から企業は構成される。このとき，垂直的（あるいは，水平的）な取引関係にある企業の物

的資産に「補完性」がある場合，物的資産の所有権を�つの企業に集中的に割当てる（企業

統合する）ことが，効率的になる
1)
。

本稿のモデルでは，GHMモデルと同様に，企業の物的資産の補完性を仮定するだけでな

く，企業はその市場でクールノー競争により商品を生産すると仮定する。このとき，企業統

合は，企業の物的資産の補完性だけでなく，市場の構造（市場の企業数や市場の需要に対す

る生産コストの相対的な大きさ）にも依存して決定する。

そのため，一定の市場構造のもとでは，企業の物的資産に補完性がある場合でも，企業統

合により取引を内部化するよりも，独立した企業として取引するほうが効率的になることが

ある。このとき，独立した企業として取引することを，企業は戦略的に選択することが示さ

れるだろう。また，他の市場構造のもとでは，市場集中度の高い寡占的市場の企業が，市場

集中度の低い競争的市場の企業を統合して，取引を内部化するほうが効率的になることが示

されるだろう。このように，市場構造にもとづく戦略的な企業統合の選択は，独占禁止法

（企業結合規制など）の制度運営について，一定の視点を与えるだろう。

�．モデルの前提

2-1 買い手と売り手のモデル

いま，異なる財・サービスを生産する�つの企業 Bと Sがあり，企業 Bは企業数mの市

場Mで経済活動を行い，企業 Sは企業数 nの市場Nで経済活動を行っているとしよう。市

場Mで経済活動をしている各企業は対称的であり，市場Nで経済活動をしている各企業も

対称的であるとする。この�つの市場MとNでは，それぞれクールノー競争が行われてい

ると仮定する。

ここで，市場Mの各企業の逆需要関数を
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1) 水平的な構造の産業の分析に，Hubbard（2004）がある。



p=α−




q (1)

とし，pは財・サービスの価格，qは各企業の生産量とする。また，市場Mの各企業の限

界費用を cとし，定数とする。ただし，α>cとする。

同様に，市場Nの各企業の逆需要関数を

p=α−




q (2)

とし，pは財・サービスの価格，qは各企業の生産量とする。また，市場 Nの各企業の限

界費用を cとし，定数とする。ただし，α>cとする。

いま，市場Mの企業 Bが既製商品と異なる「新商品」を生産するとしよう。ただし，新

商品を生産するには，市場 Nの企業 S が生産する既製商品と異なる「特注品」を必要とす

るとしよう
2)
。そのため，企業Bが新商品を生産するには，企業 Sの特注品を購入しなけれ

ばならない。この取引において，企業Bは特注品の買い手であり，企業 Sは売り手となる。

ここで，企業 B は物的資産 aを所有し，企業 S は物的資産 aを所有しているとする。

この物的資産は，工場・機械などの生産設備や特許権・商標権などの知的財産権を含めて表

している。また，企業Bと Sは，つぎの�期間において特注品を取引するとしよう。

まず，第�期に企業 Bと S は特注品を取引する契約を結ぶ。第�期に企業 Bと S は投資

を行う。第�期に企業Bと Sは特注品を取引する。

第�期：企業Bと Sは契約を結ぶ。

第�期：企業Bと Sは投資をする。

第�期：企業Bと Sは取引をする。

第�期において，企業 Bは，企業 S から購入した特注品を中間財として投入して，最終

財である新商品を生産して新商品市場で販売する。しかし，企業 Bの生産する新商品が，

既製商品と異なる商品として市場（消費者）にとって価値のあるものかどうかは，その新商

品市場の「状態（nature of state）」に依存する。

そのため，企業 S の特注品も，新商品にとって価値のあるものかどうかは，その市場の

「状態」に依存する。そして，新商品市場の「状態」は，実際に，企業 Bが新商品を販売し

市場と直面する第�期に明らかになる。

第�期では，第�期のように市場の「状態」が明らかではないので，新商品にとって適切

な（価値のある）特注品について，不確実性が存在する。そのため，第�期に，企業 B と
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2) 説明を簡単にするために，企業 Bが新商品を�単位生産するためには，企業 S の特注品を�単

位必要とするものとする。



S が結ぶ契約は「不完備契約（incomplete contract）｣となる
3)
。この不完備契約は，第�期

に，再交渉できるものとする
4)
。

第�期に，企業 Bと Sは，それぞれ人的資産に対して，関係特殊的投資を行う
5)
。企業 B

の投資は，新商品の開発・生産のために行われ，企業 S の特注品を中間財として適切に利

用可能にするような知識の獲得や技術の向上を可能にし，新商品の品質や生産性を高める。

また，企業 S の投資は，特注品の開発・生産のために行われ，企業 Bの新商品の中間財と

して適切に利用可能にするような知識の獲得や技術の向上を可能にし，特注品の品質や生産

性を高める。

第�期に，企業 Bと S は取引をする。つまり，企業 Bは，企業 Sの特注品を購入して新

商品を生産する。新商品市場において，企業 Bは，新商品を販売して利益を得る。この利

益は，契約の再交渉の結果にもとづいて，企業Bと Sに分配される。

ここで，企業 B の投資を i で表し，企業 S の投資を e で表すことにする。本稿のモデル

では，買い手（企業 B）と売り手（企業 S）の�人の経済主体，�つの物的資産（a, a），

�つの期間（第�期，第�期，第�期）が存在し，買い手と売り手は契約の再交渉ができる

ものとする。このようなモデルのことを「買い手と売り手のモデル」という
6)
。

2-2 新商品市場

この取引によって，企業 Bは新商品を生産して，新商品市場 Oで独占して販売すること

ができるとしよう。この新商品市場の逆需要関数を

p=α−q (3)

とする。ただし，pは新商品の価格，qは新商品の生産量とする。

また，新商品市場の消費者の需要（α）は「十分に大きい」と仮定する。ただし，新商品

市場の需要の大きさは，第�期の契約をする時点では明らかではないが，第�期の取引をす

る時点では明らかとなる
7)
。
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3) このような不完備契約について，一般的に分析した Maskin and Tirole（1999a）や Hart and

Moore（1999）らの研究がある。

4) 不完備契約の再交渉により，企業 Bと S の状態や利益が改善できるならば，契約の再交渉を妨

げる理由はなにもないので，企業Bと Sは，第�期に，再交渉するものとする。

5) もしも，企業 Bと S が取引できなかった場合，新商品（特注品）を生産するために行った企業

B（企業 S）の投資の価値は，その一部または全部が失われてしまう危険がある。このような投資

を関係特殊的投資（relationship specific investment）といい，Williamson（1985）の研究がある。

6) 典型的な「買い手と売り手のモデル」の分析として，Hart（1995），Grossman and Hart

（1986），Hart and Moore（1990），Maskin and Tirole（1999b）らの研究がある。



企業 Bと S は，第�期に投資を行う。第�期に取引される特注品の生産性は，この企業

S の投資（e）により向上する。また，第�期に新商品市場で販売する新商品の生産性は，

企業Bの投資（i）により向上する。

第�期において，企業Bと Sが取引したとき，企業Bの新商品の生産コストを c とし

c =1−∆ic (4)

とする。ただし，0<∆i<1である。また，企業 Bの投資による新商品の生産性 ∆iについ

て

∆
′ i>0, ∆

′′ i < 0

とする。同様に，企業 Sの特注品の生産コストを c とし

c =1−∆ec (5)

とする。ただし，0<∆e<1である。また，企業 S の投資による特注品の生産性 ∆eにつ

いて

∆
′ e>0, ∆

′′ e < 0

とする。このように，企業Bと Sの取引が行われた場合，新商品と特注品の生産コストは，

企業Bと Sの投資により，いずれも既製商品の生産コストより小さくなる
8)
。

ここで，企業 Bと Sが取引する場合の特注品の取引価格を pと表し，取引量を qと表す

ことにする。企業 Bが，企業 S から新商品の中間財として特注品を購入して，新商品を新

商品市場で販売する場合，企業Bの利益は

p−c −pq=p−1−∆ic+pq (6)

となる。ただし，企業 Bは新商品を�単位生産するために，中間財として特注品を�単位

必要とすると仮定し，q=qであるとする。

また，企業 Sが，企業Bに特注品を販売する場合，企業 Sの利益は
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7) 本稿では，新商品市場の「状態」を新商品市場の需要（α）としている。企業 B と S は，第�

期において，新商品市場の需要が十分に大きいことはわかっているが，正確な大きさはわからな

い。第�期において，企業 Bが，新商品市場の消費者と直面することにより，その需要の正確な

大きさが明らかとなる。

8) 各企業の投資は「研究開発投資」としての側面があり，これが生産コストにおいて反映されてい

る。また，新商品と特注品の生産性について，後の節においてさらに説明する。



p−c q=p−1−∆ecq (7)

となる。

企業Bは，新商品市場において，ライバルのいない独占企業として行動する。そのため，

新商品の価格 pと生産量 qは，企業 B の利益が最大となるところで決定する。ここで，

新商品市場の逆需要関数(3)式を(6)式に代入すると，利潤最大化条件より

p=
1
2
α+1−∆ic+p (8)

及び

q=
1
2
α−1−∆ic−p (9)

となり，新商品市場における新商品の価格と生産量が決定する。

2-3 ファースト・ベストの投資水準

第�期において，企業 Bと S が特注品の取引をした場合，取引全体の利益は，企業 Bの

利益(6)式と企業 S の利益(7)式の合計となる。ここで，取引全体の利益を V i, eと表すこ

とにすると，取引全体の利益は，企業 Bと Sの利益(6)式と(7)式に，新商品の価格(8)式と

生産量(9)式を代入して，整理することにより

V i, e=
1
2
α−1−∆ic−p 12 α−1−∆ic+p−1−∆ec (10)

となる。

このとき，企業 Bと S の最適な投資水準は，この取引全体の純利益を最大にする投資水

準となるため

max

V i, e−i−e (11)

の解となる。ここで，企業Bの最適な投資水準を i *，企業 Sの最適な投資水準を eと表す

ことにする。

まず，企業Bの投資 i について，(11)式より，一階の条件は

1
2
α−1−∆ic−1−∆ec∆ ′ ic−1=0

となる。ここで

Wi, e=
1
2
α−1−∆ic−1−∆ec∆ ′ ic (12)
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とおくと，企業Bの最適な投資 i *は

Wi, e=1 (13)

を満たす水準で決定する。また，αは十分に大きいと仮定するため，
∂W

∂i
<0である

9)
。

つぎに，企業 Sの投資 eについて，(11)式より，一階の条件は

1
2
α−1−∆ic−p∆ ′ ec−1=0

となる。ここで

Wi, e=
1
2
α−1−∆ic−p∆ ′ ec (14)

とおくと，企業 Sの最適な投資 eは

Wi, e=1 (15)

を満たす水準で決定する。また， ∆
′′ e < 0と仮定するため，

∂W

∂e
<0である

10)
。

2-4 企業 Bと Sが取引をする場合

第�期に，企業 Bと Sは，（関係特殊的）投資を行うことにより，企業 Sの特注品を企業

Bの新商品の中間財として適切に利用できるように，新しい知識や技術の獲得・改善が行わ

れる。これらの知識や技術により，新商品や特注品の規格・設計等の技術上の変更や生産・

販売方法等の営業上の変更が行われ，第�期に，新商品や特注品が生産される。

このとき，お互いに相手の商品の技術上・営業上の情報がわからない場合，企業 S の特

注品が，企業 Bの新商品の中間財として適切に機能して利用できるか，また，企業 Bの新

商品が，企業 S の特注品を中間財として適切に機能させ利用できるか，わからないことに

なってしまう。

そのため，特注品に関する技術上・営業上の情報は，企業 Bの新商品の品質や生産性に

影響を与え，同様に，新商品に関する技術上・営業上の情報は，企業 S の特注品の品質や

生産性に影響を与える。

このように，企業 Bは，企業 Sの特注品の情報を必要とし，企業 Sは，企業 Bの新商品
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9)
∂W

∂i
=
1
2
α−c −c ∆ ′′ ic+

1
2
∆ ′ ic


である。このとき，

∂W

∂i
<0となるための条件は，

α−c −c ∆ ′′ ic>−∆ ′ ic


であるため，αがこの条件を満たす程度に十分大きいと仮定す
る。ただし，仮定より，∆

′ i>0, ∆ ′′ i < 0である。

10)
∂W

∂e
=
1
2
α−c −p∆ ′′ ecである。また，特注品の取引価格 pは，ある一定の定数であり，

αは十分に大きいと仮定するため，α>c +pを満たすものとする。



の情報を必要とする。自企業の商品を生産するとき，相手企業の商品の情報が本質的に不可

欠であるならば，相手企業の商品に関する情報にアクセス（利用）できない場合，自企業の

商品の生産性は，大きく低下することになる。

ここで，企業 Bと S が取引をする場合，企業 Bと S は，お互いの人的資産と物的資産の

有する商品の情報にアクセス（利用）できるものとする。逆に，企業 Bと S が取引をしな

い場合，企業 Bと S は，お互いに相手の人的資産と物的資産にアクセスできないため，お

互いの商品に関する情報を利用できないものとする。

企業 B と S が取引をする場合，企業 B の新商品の生産コストを(4)式，企業 S の特注品

の生産コストを(5)式で表すことにする。

2-5 企業 Bと Sが取引をしない場合

第�期において，企業 Bと S が取引をしない場合，企業 Bと S は，それぞれお互いの人

的資産と物的資産にアクセスできないため，お互いの商品の技術上・営業上の情報を利用で

きない。

ただし，第�期における企業 Bと S の投資により，商品の規格・設計等の技術上の変更

や生産・販売方法等の営業上の変更が行われる。第�期に，企業 Bと S が取引をしない場

合でも，これらの変更の修正が困難である場合，企業 B と S は，これらの変更後の商品

（形式的な新商品及び特注品）を生産することになる。

ただし，企業 Bと S は，お互いに相手の商品に関する技術上・営業上の情報を利用でき

ないため，この新商品と特注品の品質や生産性は著しく低下する。そのため，この新商品は

特注品を中間財として適切に利用できなくなる。その結果，企業 Bの新商品は，新商品市

場の消費者にとって，その好みに合わなくなり（その価値が著しく低下して）販売できなく

なる。

同様に，企業 S の特注品も，その品質や生産性の低下により，企業 Bの新商品の中間財

として適切に機能せず利用できなくなる。そのため，企業 Bは，新商品を既製商品に直し

て既製商品市場で売却し，企業 S も特注品を既製商品に直して既製商品市場で売却するこ

とになる。

ここで，企業Bの生産した新商品を直して既製商品を生産するコストを

c=1+δ i ; Ac (16)

とする。ただし，Aは，企業Bの所有する物的資産の集合である。

企業 Bの新商品の生産コストは，企業 Bの投資 i が増えると低下するが，生産した新商

品を既製商品に直す必要があるため，既製商品の生産コストは，cよりも δ i ; Acだけ
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大きくなる。これは，企業 Bと S が取引をしない場合，企業 Bの（関係特殊的）投資の一

部がサンクされるためであると解釈できる。

また，この企業 Bの既製商品の生産コストの増加分 δ i ; Acについて，企業 Bが，自

企業の物的資産 aと相手の物的資産 aを所有しているとき

δ i ; a, ac

と表し，企業Bが，自企業の物的資産 aだけを所有しているとき

δ i ; ac

と表し，企業Bが，物的資産を所有していないとき

δ i ; φc

と表すとき，企業Bと Sが取引をしないときの既製商品の生産コスト(16)式について

1+δ i ; a, ac>1+δ i ; ac=1+δ i ; φc (17)

という関係が成り立つと仮定する。企業 Bと S が取引をしない場合でも，企業 Bが，相手

の物的資産 aを所有しているならば，相手の物的資産のもつ商品に関する情報（特許権や

商標権等の技術上・営業上の情報）を利用（アクセス）できるため，任意の投資水準 i に対

して，新商品の品質や生産性は改善する。

新商品の品質や生産性の改善は，新商品の規格・設計・生産・販売に対する技術上・営業

上の変更によるものである。そのため，このような技術上・営業上の変更が大きいほど，新

商品は大きく改善するが，既製商品の規格・設計等からそれだけ乖離する。その結果，新商

品の技術上・営業上の変更が大きく，新商品の品質・生産性の改善が大きいほど，それだけ

既製商品に直す工程が増えるため，既製商品の生産コストの増加分 δ i ; a, acも大きくな

る。

他方，企業 Bが，相手の物的資産 aを所有していない場合，相手の物的資産のもつ商品

に関する情報を利用できないため，任意の投資水準 i に対して，新商品の品質や生産性を改

善することができない。しかし，新商品の技術上・営業上の変更が小さく，新商品の品質・

生産性の改善が小さいほど，それだけ既製商品に直す工程が少なくなり，既製商品の生産コ

ストの増加分 δ i ; acも小さくなる。

なお，企業 B が物的資産を所有していない場合とは，企業 S が，物的資産 aと aを所

有している場合になる。そのため，企業 Bは，相手の物的資産のもつ商品に関する情報を

利用できない。このとき，新商品の品質や生産性の改善は小さくなるため，既製商品の生産
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コストの増加分 δ i ; φcは小さくなり，δ i ; acと等しくなるものとする
11)
。

ここで，企業 B の投資 i に対して，企業 B の既製商品の生産コストの増加分 δ i ; Ac

について

δ ′ i ; Ac<0 , δ ′′ i ; Ac>0 (18)

と仮定する。この仮定は，企業Bの投資 i が増えると，既製商品の生産コストの増加分は逓

減するということである。企業Bの投資 i が増えると，新商品自体の生産コストが逓減する

ため，その新商品を直して既製商品を生産するコスト（の増加分）もそれだけ逓減すること

になる。

また，企業 B の投資 i に対して，企業 B の既製商品の生産コストの増加分 δ i ; Acに

ついて

δ ′ i ; a, ac>δ ′ i ; ac=δ ′ i ; φc (19)

という関係が成り立つと仮定する。(17)式で説明したように，企業 Bが，企業 S の物的資

産を所有しているときだけ，新商品の生産コストが改善（低下）する。そのため，他の条件

を一定として新商品自体の生産性が改善すれば，その新商品を直して既製商品を生産すると

きの生産性もそれだけ改善することになる。

企業 Bと S が取引をしない場合，企業 Bの投資水準 i に対する企業 Bの新商品を直して

既製商品を生産するコストを表す(17)式とこのときの既製商品の生産性を表す(19)式は，図

2-1 のようになる。

企業 Bの場合と同様に，企業 Bと S が取引をしない場合，企業 Sの生産した特注品を直

して既製商品を生産するコストを

c=1+δ e ; Ac (20)

とする。ただし，Aは，企業 Sの所有する物的資産の集合である。企業 Sの特注品の生産

コストは，企業 S の投資 e が増えると低下するが，生産した特注品を既製商品に直す必要

があるため，既製商品の生産コスト cよりも δ e ; Acだけ大きくなる。

ここで，企業 S の既製商品の生産コストの増加分 δ e ; Acについて，企業 S が，自企
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11) 企業の（関係特殊的）投資に対して，相手企業の物的資産を利用（アクセス）できる場合にだ

け，自企業の商品の生産性が改善することを，物的資産が補完的（Complementary）であるとい

う（Hart，1995）。そのため，相手企業の物的資産を利用できない場合，自企業の物的資産を所有

していても，自企業の商品の生産性の改善は，自企業の物的資産を所有していない場合と同じ水準

まで小さくなる。本稿でも，企業Bと Sの物的資産は，補完的であると仮定する。



業の物的資産 aと相手の物的資産 aを所有しているとき

δ e ; a, ac

と表し，企業 Sが，自企業の物的資産 aだけを所有しているとき

δ e ; ac

と表し，企業 Sが，物的資産を所有していないとき

δ e ; φc

と表すとき，企業Bと Sが取引をしないときの既製商品の生産コスト(20)式について

1+δ e ; a, ac>1+δ e ; ac=1+δ e ; φc (21)

という関係が成り立つと仮定する。(17)式の場合と同様に，企業 Bと S が取引をしない場

合でも，企業 Sが，相手の物的資産 aを所有しているならば，相手の物的資産のもつ商品

に関する情報（特許権や商標権等の技術上・営業上の情報）を利用（アクセス）できる。

そのため，任意の投資水準 eに対して，相手の物的資産を所有していない場合と比べ，特

注品の改善は大きくなるが，それだけ既製商品から乖離することになり，既製商品に直す工

程が増えて，既製商品の生産コストの増加分 δ e ; a, acも大きくなる。

また，企業 S の投資 e に対して，企業 S の既製商品の生産コストの増加分 δ e ; Acに
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図 2-1 企業Bと Sが取引をしない場合の既製商品の生産コスト

i
i 0

（1＋δ（i；AB））cB

（1＋δ（i；aB，aS））cB

（1＋δ（i；φ））cB



ついて

δ ′ e ; Ac<0 , δ ′′ e ; Ac>0 (22)

と仮定する。この仮定は，企業Bの(18)式の場合と同様である。

企業 S の投資 e が増えると，企業 S の特注品の生産コストは逓減する。特注品自体の生

産コストが逓減すれば，その特注品を直して既製商品を生産するコスト（の増加分）もそれ

だけ逓減することになる。

さらに，企業 S の投資 e に対して，企業 S の既製商品の生産コストの増加分 δ e ; Ac

について

δ ′ e ; a, a>δ ′ e ; a=δ ′ e ; φ (23)

という関係が成り立つと仮定する。この仮定も，企業Bの(19)式の場合と同様である。

企業 Sが企業 Bの物的資産を所有しているときだけ，特注品の生産コストが改善（低下）

する。そのため，他の条件を一定として特注品自体の生産性が改善すれば，その特注品を直

して既製商品を生産するときの生産性もそれだけ改善することになる。

図 2-1 において，Aを A，cを c，i を e に置き換えるならば，企業 S の特注品を直

して既製商品を生産するコストを表す(21)式とこのときの既製商品の生産性を表す(21)式

は，企業Bの場合と同様に表すことができる。

2-6 既製商品市場

第�期において，企業 Bと S が取引をしない場合，企業 Bは新商品を既製商品に直し，

企業 S は特注品を既製商品に直して，それぞれの既製商品市場で売却する。企業 Bの既製

商品市場は市場Mであり，企業 Sの既製商品市場は市場Nである。

このとき，企業Bの既製商品市場Mにおける利潤 πは

π=p−cq

である。市場Mの逆需要関数は(1)式であるため，企業Bの利潤は

π=α−q−q−c

q

となる。また，企業B以外の企業 j の利潤 πは

π=α−q−q−cq

となる。市場Mでは，クールノー競争が行われているため，各企業の利潤最大化の一階の
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条件から，企業Bの既製商品の均衡生産量 q* は

q*=
α+m−1c−mc




m+1

となる。また，企業B以外の企業 j の既製商品の均衡生産量 q*は

q*=
α+c


−2c

m+1

となる
12)
。ここで， cは(16)式で与えられるため，企業Bの既製商品市場の利潤は

π= α−1+mδ i ; Ac
m+1 



(24)

同様に，企業 Sの既製商品市場Nにおける利潤 πは

π=p−cq

である。市場Nの逆需要関数は(2)式であるため，企業 Sの利潤は

π=α−q−q−c

q

となる。また，企業 S以外の企業 kの利潤 πは

π=α−q−q−cq

となる。市場 Nでも，クールノー競争が行われているため，各企業の利潤最大化の一階の

条件から，企業 Sの既製商品の均衡生産量 q* は

q*=
α+n−1c−nc




n+1

となる。また，企業 S以外の企業 k の既製商品の均衡生産量 q*は

q*=
α+c


−2c

n+1
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12) 企業 Bの既製商品市場Mにおいて，企業 Bを除く企業 j は，既製商品の生産コストについて対

照的なので   q=q+q+⋯+q+⋯+q=m−1qとなる。そのため，市場全体の需要量

は q+   q=

mα−c− 1m ∙c−c
m+1

となる。市場 M の逆需要関数(1)式より，既製商品

の均衡価格は p=
α+c
m+1

+
cm−1
m+1

となるため，企業数 mが無限大に近づくと，均衡価格は

lim


p=cとなる。このとき，(22)式から c>c（ただし，δ i ; Ac>0）となるため，市場M

が完全競争市場に近づく場合，企業 Bは市場Mで利益を得られなくなる。また，企業 Sの既製商

品の市場Nについても，同様である。



となる。ここで，cは(20)式で与えられるため，企業 Sの既製商品市場の利潤は

π= α−1+nδ e ; Ac
n+1 



(25)

2-7 物的資産の所有権

企業 Bの物的資産 aの所有権を r，企業 Sの物的資産 aの所有権を rと表すことにす

る。また，物的資産の所有権は，排他的であるとする。そのため，企業 B（企業 S）が所有

権をもつ物的資産について，企業 S（企業 B）はその所有権をもつことができない。

ここで，企業 B と S の物的資産の所有権 rと rは，�か�のいずれかの値をとり，企

業Bが，物的資産 aを所有している場合

r=1

と表すことにする。このとき，企業 Sは，物的資産 aを所有できない。逆に，企業 Bが，

物的資産 aを所有していない場合

r=0

と表すことにする。このとき，企業 Sが，物的資産 aを所有していることになる。

また，企業Bが，物的資産 aを所有している場合

r=1

と表すことにする。このとき，企業 Sは，物的資産 aを所有できない。逆に，企業 Bが，

物的資産 aを所有していない場合

r=0

と表すことにする。このとき，企業 Sが，物的資産 aを所有していることになる。

このとき，企業 Bと S の物的資産の集合 Aと Aと物的資産の所有権 rと rとの関係

について，物的資産の所有権の配置が r, r=1, 1である場合

A=a, a，A=φ

となる。このような所有権の配置のことを，企業 Bが，自企業の物的資産と企業 S の物的

資産を所有しているため，「B統合」ということにする。

また，物的資産の所有権の配置が r, r=1, 0である場合
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A=a，A=a

となり，このような所有権の配置のことを，「非統合（提携）」ということにする。

さらに，物的資産の所有権の配置が r, r=0, 0である場合

A=φ，A=a, a

となる。このような所有権の配置のことを，企業 S が，自企業の物的資産と企業 Bの物的

資産を所有しているため，「S統合」ということにする。

物的資産の所有権の配置が「B統合」である場合，企業Bが，自企業の物的資産と企業 S

の物的資産を所有している。そのため，第�期において，企業 Bと S の取引が行われない

場合でも，企業 Bは，自企業の物的資産と企業 S の物的資産によって，新商品と特注品を

直して既製商品を生産することができる。このとき，企業 Bは，企業 Bと S のそれぞれの

既製商品市場の利潤 πとπを得ることができる。しかし，企業 Sは，既製商品市場から利

潤を得ることができない。

逆に，物的資産の所有権の配置が「S統合」である場合，企業 Sが自企業の物的資産と企

業 Bの物的資産を所有しているため，第�期において，企業 Bと S の取引が行われない場

合でも，企業 S は，企業 S と B の既製商品市場の利潤 πと πを得ることができる。しか

し，企業Bは，既製商品市場から利潤を得ることができない。

また，物的資産の所有権の配置が「非統合」である場合，企業 B と S は，それぞれ自企

業の物的資産を所有している。そのため，第�期において，企業 Bと S の取引が行われな

い場合でも，企業 Bは自企業の既製商品市場の利潤 πを得ることができ，企業 Sも自企業

の既製商品市場の利潤 πを得ることができる。

企業 Bと S の取引が行われない場合，物的資産の所有権の配置による企業 Bの既製商品

市場の利潤を dr, r, i, eと表すと

dr, r, i, e=r・π+ r・π (26)

となり，既製商品市場の利潤 πと πは，それぞれ(24)式と(25)式で与えられる。

同様に，企業 Bと S の取引が行われない場合，物的資産の所有権の配置による企業 S の

既製商品市場の利潤を dr, r, i, eと表すと

dr, r, i, e=1−r・π+ 1−r・π (27)

となり，既製商品市場の利潤 πと πは，それぞれ(24)式と(25)式で与えられる。
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�．モ デ ル

3-1 ナッシュ交渉解

第�期において，企業 Bは，新商品を生産することにより，新商品市場の消費者と直面

することになる。このとき，新商品市場の需要 αの大きさが明らかとなるため，企業 Bと

Sは，取引の利益の配分について，第�期の契約を再交渉する。

再交渉の結果，企業 Bと S の取引が行われる場合，企業 Bは，新商品を新商品市場で販

売して利益を得ることができる。このとき，企業 B と S の取引全体の利益は V i, eであ

り，(10)式で与えられる。

ここで，再交渉により，企業 Bに配分される利益を uと表し，企業 Sに配分される利益

を uと表すことにする。また，再交渉による企業 Bと Sの利益の配分は，ナッシュ交渉解

により決定するものとする
13)
。

しかし，再交渉が決裂して，企業 Bと S の取引が行われない場合，企業 Bと S は，それ

ぞれの生産した新商品と特注品を既製商品に作り直して，それぞれの既製商品市場で販売す

る。このとき，企業 Bの利潤は，dr, r, i, eであり，(26)式で与えられる。また，企業 S

の利潤は，dr, r, i, eであり，(27)式で与えられる
14)
。

ここで，企業 Bと S の再交渉により，企業 Bと S に配分される利益 uと uは，ナッシ

ュ交渉解で与えられるため

max
 

u−dr, r, i, eu−dr, r, i, e s.t. u+u=V i, e

の解となる。

このとき，企業Bに配分される利益を u* と表すことにすると
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13) 売り手と買い手の取引の利益をナッシュ交渉解（Nash，1950）により配分するモデルは，

Grossman and Hart（1986）や Hart（1995）らにより示された。また，Hart and Moore（1990）

は，シャープレイの値（Shapley，1953）により取引の利益を配分するモデルを示した。シャープ

レイの値は提携型ゲームの均衡概念であるが，ナッシュ交渉解は非協力ゲームの均衡概念として，

Nash（1953）や Rubinstein（1982）により示された。本稿のように，取引の利益の配分を交渉に

より決定するモデルの均衡概念として，自己利益の最大化を目的とする非協力ゲームの均衡概念で

あるナッシュ交渉解を用いることは，適切であろう。

14) もしも，この再交渉が決裂して取引が行われない場合，企業 Bと Sの既製商品市場の利潤 dと

dは，（ナッシュ積の）交渉不一致点となるが，この再交渉が合意して取引が行われる場合，企業

Bと S のナッシュ交渉解の利益 uと uは，パレート・フロンティア上にある。企業 Bと S が自

己利益の最大化を目的として行動する場合，交渉不一致点の利益ではなく，パレート・フロンティ

ア上の利益を選択するため，この再交渉により，企業Bと Sは取引を行うことを選択する。



u*=
1
2
V i, e+dr, r, i, e−dr, r, i, e

となる。同様に，企業 Sに配分される利益 u* と表すことにすると

u*=
1
2
V i, e+dr, r, i, e−dr, r, i, e

となる。

ここで，企業 Bに配分される利益 u* から企業 Bの投資 i を除いた純利益を Uと表すこ

とにすると

U=u*−i (28)

となる。また，企業 S に配分される利益 u* から企業 S の投資 e を除いた純利益を Uと表

すことにすると

U=u*−e (29)

となる。

企業 Bは，この取引による純利益 Uが最大となるような投資水準 i を選択する。(28)式

より，企業Bの純利益を最大化する一階の条件は，
∂u*

∂i
−1=0となるため

1
2
Wi, e−

m

m+1
 2r−1α−1+mδ i ; Acδ ′ i ; Ac=1 (30)

となる。ただし，Wi, eは，(12)式で与えられる。また，(30)式について

1
2
Wi, e> m

m+1
 2r−1α−1+mδ i ; Acδ ′ i ; Ac

を満たす程度に αは，十分に大きいと仮定する。なお，∆
′ i>0であり，δ ′ i ; Ac<0で

あるため，
∂u*

∂i
>0である。このとき，Wi, e>

∂u*

∂i
であり，αは十分に大きいと仮定

しているため，
∂Wi,e
∂i

<0であり，
∂u*

∂i
<0である

15)
。
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15) 企業 Bは，(30)式を満たす投資水準 i を選択する。また，
∂u*

∂i
について

∂u*

∂i
=
1
2 
∂W

∂i −
m

m+1
 2r−1α−1+mδ i ; Acδ ′′ i ; Ac−mδ ′ i ; Ac





となる。ただし，
∂W

∂i
=
1
2
α−c −c ∆ ′′ ic+

1
2
∆ ′ ic


である。このとき

 12 
∂W

∂i > m

m+1
 2r−1α−1+mδ i ; Acδ ′′ i ; Ac−mδ ′ i ; Ac




を満たす程度にαは十分に大きいと仮定する。なお，∆

′′ ic< 0であり， δ ′′ i ; Ac>0で

あるため，
∂u*

∂i
<0となる。



(13)式の取引全体のファースト・ベストの企業 Bの投資水準と(30)式の自己利益を最大

化する企業Bの投資水準は，図 3-1 のようになり，i *>iとなる。

企業 Bと同様に，企業 Sは，この取引による純利益 Uを最大にする投資水準 eを選択す

る。(29)式より，企業 Sの一階の条件は，
∂u*

∂e
−1=0となるため

1
2
Wi, e−

n

n+1
 1−2rα−1+nδ e ; Acδ ′ e ; Ac=1 (31)

となる。ただし，Wi, eは，(14)式で与えられる。また，(31)式について

1
2
Wi, e> n

n+1
 1−2rα−1+nδ e ; Acδ ′ e ; Ac

を満たす程度に αは，十分に大きいと仮定する。なお，∆
′ e>0であり，δ ′ e ; Ac<0で

あるため，
∂u*

∂e
>0である。このとき，Wi, e>

∂u*

∂e
であり，αは十分に大きいと仮定

しているため，
∂Wi, e
∂e

<0であり，
∂u*

∂e
<0である

16)
。
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16) 企業 Sも，(31)式を満たす投資水準 eを選択する。また，
∂u*

∂e
について

∂u*

∂e
=
1
2 
∂W

∂e − n

n+1
 1−2rα−1+nδ e ; Acδ ′′ e ; Ac−nδ ′ e ; Ac





となる。ただし，
∂W

∂e
=
1
2
α−c −p∆ ′′ ecである。このとき

 12 
∂W

∂e > n

n+1
 1−2rα−1+nδ e ; Acδ ′′ e ; Ac−nδ ′ e ; Ac




を満たす程度にαは十分に大きいと仮定する。なお，∆

′′ ec<0であり，δ ′′ e ; Ac>0であるた

め，
∂u*

∂e
<0である。

図 3-1 企業Bの投資水準について

1

i
i i＊

WB（i，e）

∂u＊B/∂i



また，(15)式の取引全体のファースト・ベストの企業 S の投資水準と(31)式の自己利益

を最大化する企業 S の投資水準について，図 3-1 において，i を e に，i *を e*に，Wi,e

をWi,eに，
∂u*

∂i
を
∂u*

∂e
に置き換えることにより，企業 Bの場合と同様に表すことがで

き，e*>eとなる。

3-2 所有権の配置と投資水準

企業 Bと S の物的資産の所有権の配置として，�つのケースを考える。まず，企業 Bと

S がそれぞれ自分の物的資産を所有している配置（非統合）を「ケース N」，つぎに，企業

Bが自分の物的資産と企業 S の物的資産を所有している配置（B統合）を「ケース B」，そ

して，企業 S が自分の物的資産と企業 B の物的資産を所有している配置（S 統合）を「ケ

ース S」とする。

「ケース N」の場合，企業 Bと S が非統合であるため，所有権の配置は r, r=1, 0と

なる。そのため，企業 Bの所有する物的資産の集合は，A=aとなり，企業 Sの所有す

る物的資産の集合は，A=aとなる。

このとき，企業 B に配分される利益を u
と表すことにすると，(28)式より，企業 B の

純利益は U=u
−iとなり，この純利益を最大化する一階の条件は

∂u


∂i
−1=0となる。

この一階の条件を満たす企業 B の投資水準を iと表すことにする。「ケース N」の所有権

の配置より，r=1，A=aであるため，(30)式より

∂u


∂i
=
1
2
Wi, e−

m

m+1
 α−1+mδ i ; acδ

′ i ; ac (32)

となる。また，企業 Sに配分される利益を u
と表すことにすると，(29)式より，企業 Sの

純利益は U=u
−eとなり，この純利益を最大化する一階の条件は

∂u


∂e
−1=0となる。

この一階の条件を満たす企業 S の投資水準を eと表すことにする。「ケース N」の所有権

の配置より，r=0，A=aであるため，(31)式より

∂u


∂e
=
1
2
Wi, e−

n

n+1
 α−1+nδ e ; acδ

′ e ; ac (33)

となる。

「ケース B」の場合は，B統合であるため，所有権の配置は r, r=1, 1となる。そのた

め，企業 Bの所有する物的資産の集合は，A=a, aとなり，企業 Sの所有する物的資産

の集合は，A=φとなる。

このとき，企業Bに配分される利益を u
と表すことにすると，(28)式より，企業Bの純

利益は U=u
−iとなり，この純利益を最大化する一階の条件は

∂u


∂i
−1=0となる。この

一階の条件を満たす企業Bの投資水準を iと表すことにする。「ケースB」の所有権の配置
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より，r=1，A=a, aであるため，(30)式より

∂u


∂i
=
1
2
Wi, e−

m

m+1
 α−1+mδ i ; a, acδ

′ i ; a, ac (34)

となる。また，企業 Sに配分される利益を u
と表すことにすると，(29)式より，企業 Sの

純利益は U=u
−eとなり，この純利益を最大化する一階の条件は

∂u


∂e
−1=0となる。こ

の一階の条件を満たす企業 Sの投資水準を eと表すことにする。「ケースB」の所有権の配

置より，r=1，A=φであるため，(31)式より

∂u


∂e
=
1
2
Wi, e+

n

n+1
 α−1+nδ e ; φcδ

′ e ; φc (35)

となる。

「ケース S」の場合は，S 統合であるため，所有権の配置は r, r=0, 0となる。そのた

め，企業 Bの所有する物的資産の集合は，A=φとなり，企業 S の所有する物的資産の

集合は，A=a, aとなる。

このとき，企業 Bに配分される利益を u
と表すことにすると，(28)式より，企業 Bの純

利益は U=u
−iとなり，この純利益を最大化する一階の条件は

∂u


∂i
−1=0となる。この

一階の条件を満たす企業 Bの投資水準を iと表すことにする。ここで，「ケース S」の所有

権の配置より，r=0，A=φであるため，(30)式より

∂u


∂i
=
1
2
Wi, e+

m

m+1
 α−1+mδ i ; φcδ

′ i ; φc (36)

となる。また，企業 Sに配分される利益を u
と表すことにすると，(29)式より，企業 Sの

純利益は U=u
−eとなり，この純利益を最大化する一階の条件は

∂u


∂e
−1=0となる。こ

の一階の条件を満たす企業 Sの投資水準を eと表すことにする。「ケース S」の所有権の配

置より，r=0，A=a, aであるため，(31)式より

∂u


∂e
=
1
2
Wi, e−

n

n+1
 α−1+nδ e ; a, acδ

′ e ; a, ac (37)

となる。このとき，「ケース N」，「ケース B」，「ケース S」における企業 Bと S の最適な投

資水準を比べることにより，つぎの命題を得る。

［命題�］

企業Bの既製商品市場Mの企業数mが

1
δ i ; φ 

α−c
c  >m>

δ ′ i ; a, a−δ ′ i ; φ
δ i ; a, a δ ′ i ; a, a−δ i ; φ δ ′ i ; φ 

α−c
c 

であり，かつ，企業 Sの既製商品市場Nの企業数 nが
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1
δ e ; φ 

α−c
c  >n> δ ′ e ; a, a−δ ′ e ; φ

δ e ; a, a δ ′ e ; a, a−δ e ; φ δ ′ e ; φ 
α−c
c 

であるとき，企業Bの投資水準 i と企業 Sの投資水準 eは

i>iかつ i>i，e>eかつ e>e

となる。そのため，「非統合」の所有権の配置における企業 Bと Sの投資水準は，他の所有

権の配置よりも大きくなる。

［証明］

まず，企業Bの投資水準 i について，(32)式，(34)式より

m>
δ ′ i ; a, a−δ ′ i ; φ

δ i ; a, a δ ′ i ; a, a−δ i ; φ δ ′ i ; φ 
α−c
c 

となるとき，
∂u



∂i
>
∂u



∂i
となるため，i>iとなる。同様に，(32)式，(36)式より

m<
1

δ i ; φ 
α−c
c 

となるとき，
∂u



∂i
>
∂u



∂i
となるため，i>iとなる。したがって

1
δ i ; φ 

α−c
c >m> δ ′ i ; a, a−δ ′ i ; φ

δ i ; a, a δ ′ i ; a, a−δ i ; φ δ ′ i ; φ 
α−c
c  (38)

となるとき，i>iかつ i>iとなる
17)
。

つぎに，企業 Sの投資水準 eについて，(33)式，(35)式より

n<
1

δ e ; φ 
α−c
c 

となるとき，
∂u



∂e
>
∂u



∂e
となるため，e>eとなる。同様に，(33)式，(37)式より

n>
δ ′ e ; a, a−δ ′ e ; φ

δ e ; a, a δ ′ e ; a, a−δ e ; φ δ ′ e ; φ 
α−c
c 

となるとき，
∂u



∂e
>
∂u



∂e
となるため，e>eとなる。したがって

1
δ e ; φ 

α−c
c  > n>

δ ′ e ; a, a−δ ′ e ; φ
δ e ; a, a δ ′ e ; a, a−δ e ; φ δ ′ e ; φ 

α−c
c  (39)

となるとき，e>eかつ e>eとなる
18)
。

したがって，企業Bの既製商品市場Mの企業数mについて，(38)式が成り立ち，かつ，

2018 企業統合と市場構造(辰口) 377

17) なお，仮定より δ i ; A>0，δ ′ i ; A<0である。また，(17) 式より，δ i ; a, a>δ i ; a

=δ i ; φ，(19)式より，δ ′ i ; a, a>δ ′ i ; a=δ ′ i ; φである。

18) なお，仮定より δ e ; A>0，δ ′ e ; A<0である。また，(21)式より，δ e ; a, a>δ e ; a

=δ e; φ，(23)式より，δ ′ e ; a, a>δ ′ e ; a=δ ′ e ; φである。



企業 Sの既製商品市場Nの企業数 nについて，(39)式が成り立つとき，「非統合」の所有権

の配置における企業 Bの投資水準 iと企業 S の投資水準 eは，他の所有権の配置よりも

大きくなる。 □

企業Bの既製商品市場Mの企業数mが(38)式を満たすときの企業Bの投資水準 i は，図

3-2 のようになる。

図 3-2 において，企業 B の投資水準は，それぞれの所有権の配置における取引の限界利

益
∂u
∂i
が，投資の限界費用�と一致するところで決定する。このとき，企業 Bの投資水準

が最も大きくなる所有権の配置において，企業 Bの取引の純利益も最も大きくなる。その

ため，企業 B は，取引の純利益が最大となる所有権の配置（命題�では，非統合）を選択

して，企業 Sと取引することになる
19)
。

図 3-2 において，i，i，i，iを e，e，e，eにそれぞれ置き換えるとともに，
∂u



∂i
，

∂u


∂i
，
∂u



∂i
を
∂u



∂e
，
∂u



∂e
，
∂u



∂e
にそれぞれ置き換えると，図 3-2 は，企業 Sの既製商品

市場Nの企業数 nが(39)式を満たすときの企業 Sの投資水準の図となる。

このとき，企業 S も，企業 Bと同様に，取引の純利益が最大となる所有権の配置（命題

�では，非統合）を選択して，企業Bと取引することになるため，命題�が成り立つとき，

企業Bと Sは，非統合の所有権の配置を選択して取引をする。

［命題�］

企業Bの既製商品市場Mの企業数mと企業 Sの既製商品市場Nの企業数 nが

m<
δ ′ i ; a, a−δ ′ i ; φ

δ i ; a, a δ ′ i ; a, a−δ i ; φ δ ′ i ; φ 
α−c
c  かつ n>

1
δ e ; φ 

α−c
c 

であるとき，企業Bの投資水準 i と企業 Sの投資水準 eは

i>iかつ i>i，e>eかつ e>e

となるため，「B統合」の所有権の配置における企業 Bと Sの投資水準は，他の所有権の配

置よりも大きくなる。

［証明］

まず，企業Bの投資水準 i について，(32)式，(34)式より
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19) 企業 B も S も，それぞれの物的資産の所有権の移転を可能にするほど十分な富をはじめに保有

していると仮定している（Hart，1995）。例えば，統合される企業の所有者に対して，統合する企

業が株式等の発行・交換により企業統合できる場合，コストをかけることなく企業統合できるため

「十分な富」を保有していると考えることができる。ただし，命題�が成り立つ場合，企業 Bも S

も，物的資産の所有権の移転を必要としない。



m<
δ ′ i ; a, a−δ ′ i ; φ

δ i ; a, a δ ′ i ; a, a−δ i ; φ δ ′ i ; φ 
α−c
c  (40)

となるとき，
∂u



∂i
>
∂u



∂i
となるため，i>iとなる。同様に，(32)式，(36)式より

m<
δ ′ i ; a, a+δ ′ i ; φ

δ i ; a, a δ ′ i ; a, a+δ i ; φ δ ′ i ; φ 
α−c
c 

となるとき，
∂u



∂i
>
∂u



∂i
となるため，i>iとなる。ここで

δ ′ i ; a, a−δ ′ i ; φ
δ i ; a, a δ ′ i ; a, a−δ i ; φ δ ′ i ; φ

<
δ ′ i ; a, a+δ ′ i ; φ

δ i ; a, a δ ′ i ; a, a+δ i ; φ δ ′ i ; φ

となるため，(40)式が成り立つとき，i>iかつ i>iとなる。

つぎに，企業 Sの投資水準 eについて，(33)式，(35)式より

n>
1

δ e ; φ 
α−c
c  (41)

となるとき，
∂u



∂e
>
∂u



∂e
となるため，e>eとなる。同様に，(35)式，(37)式より

n>
δ ′ e ; a, a+δ ′ e ; φ

δ e ; a, a δ ′ e ; a, a+δ e ; φ δ ′ e ; φ 
α−c
c 

となるとき，
∂u



∂e
>
∂u



∂e
となるため，e>eとなる。ここで

1
δ e ; φ

>
δ ′ e ; a, a+δ ′ e ; φ

δ e ; a, a δ ′ e ; a, a+δ e ; φ δ ′ e ; φ

となるため，(41)式が成り立つとき，e>eかつ e>eとなる。

したがって，企業Bの既製商品市場Mの企業数mについて，(40)式が成り立ち，かつ，

企業 Sの既製商品市場Nの企業数 nについて，(41)式が成り立つとき，「B統合」の所有権
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図 3-2 企業Bの非統合の投資水準について

1

i
iB or  iS

∂uB
N ∂i⁄

∂uB
B ∂i⁄ ∂uB

S ∂i⁄or 

iN



の配置における企業 B の投資水準 iと企業 S の投資水準 eは，他の所有権の配置よりも

大きくなる。 □

命題�が成り立つとき，企業 B の投資水準が最も大きくなる所有権の配置（B 統合）に

おいて，企業 Bの取引の純利益も最も大きくなる。そのため，企業 Bは，取引の純利益が

最大となる所有権の配置（B 統合）を選択して，企業 S と取引する。同様に，企業 S も，

取引の純利益が最大となる所有権の配置（B 統合）を選択して，企業 B と取引する。した

がって，命題�が成り立つとき，企業 Bと S は，B 統合の所有権の配置を選択して取引す

る。

［命題�］

企業Bの既製商品市場Mの企業数mと企業 Sの既製商品市場Nの企業数 nが

m>
1

δ i ; φ 
α−c
c  かつ n<

δ ′ e ; a, a−δ ′ e ; φ
δ e ; a, a δ ′ e ; a, a−δ e ; φ δ ′ e ; φ 

α−c
c 

であるとき，企業Bの投資水準 i と企業 Sの投資水準 eは

i>iかつ i>i，e>eかつ e>e

となるため，「S統合」の所有権の配置における企業 Bと S の投資水準は，他の所有権の配

置よりも大きくなる。

［証明］

まず，企業Bの投資水準 i について，(32)式，(36)式より

m>
1

δ i ; φ 
α−c
c  (42)

となるとき，
∂u



∂i
>
∂u



∂i
となるため，i>iとなる。同様に，(34)式，(36)式より

m>
δ ′ i ; a, a+δ ′ i ; φ

δ i ; a, a δ ′ i ; a, a+δ i ; φ δ ′ i ; φ 
α−c
c 

となるとき，
∂u



∂i
>
∂u



∂i
となるため，i>iとなる。ここで

1
δ i ; φ

>
δ ′ i ; a, a+δ ′ i ; φ

δ i ; a, a δ ′ i ; a, a+δ i ; φ δ ′ i ; φ

となるため，(42)式が成り立つとき，i>iかつ i>iとなる。

つぎに，(33)式，(37)式より

n<
δ ′ e ; a, a−δ ′ e ; φ

δ e ; a, a δ ′ e ; a, a−δ e ; φ δ ′ e ; φ 
α−c
c  (43)

となるとき，
∂u



∂e
>
∂u



∂e
となるため，e>eとなる。同様に，(35)式，(37)式より
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n<
δ ′ e ; a, a+δ ′ e ; φ

δ e ; a, a δ ′ e ; a, a+δ e ; φ δ ′ e ; φ 
α−c
c 

となるとき，
∂u



∂e
>
∂u



∂e
となるため，e>eとなる。ここで

δ ′ e ; a, a−δ ′ e ; φ
δ e ; a, a δ ′ e ; a, a−δ e ; φ δ ′ e ; φ

<
δ ′ e ; a, a+δ ′ e ; φ

δ e ; a, a δ ′ e ; a, a+δ e ; φ δ ′ e ; φ

となるため，(43)式が成り立つとき，e>eかつ e>eとなる。

したがって，企業Bの既製商品市場Mの企業数mについて，(42)式が成り立ち，かつ，

企業 Sの既製商品市場Nの企業数 nについて，(43)式が成り立つとき，「S統合」の所有権

の配置における企業Bの投資水準 iと企業 Sの投資水準 eは，他の所有権の配置よりも大

きくなる。 □

命題�が成り立つとき，企業 B の投資水準が最も大きくなる所有権の配置（S 統合）に

おいて，企業 Bの取引の純利益も最も大きくなる。そのため，企業 Bは，取引の純利益が

最大となる所有権の配置（S統合）を選択して，企業 Sと取引する。同様に，企業 Sも，取

引の純利益が最大となる所有権の配置（S 統合）を選択して，企業 B と取引する。したが

って，命題�が成り立つとき，企業Bと Sは，S統合の所有権の配置を選択する。

3-3 具 体 例

これらの命題から，企業 Bと S が選択する所有権の配置は，既製商品市場の企業数（市

場集中度），既製商品市場の需要（規模）に対する生産コストの大きさ，新商品を直して既

製商品を生産するときのコストの増加分により決定する。この既製商品の生産コストの増加

分が大きいほど，新商品を既製商品に直すことが困難であることを表している。

ここで，企業Bの物的資産の集合が，A=a, aと A=φであるときの既製商品の生

産コストの増加分 δ i ; Acについて

δ i ; a, a=−α・i+ β，δ i ; φ=−γ・i+ ω

とする。また，企業 Sの物的資産の集合が，A=a, aと A=φであるとき既製商品の

生産コストの増加分 δ e ; Acについて

δ e ; a, a=−μ・e+ θ，δ e ; φ=−ρ・e+ ε

とする
20)
。このとき，命題�の(38)式は
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20) なお，企業 Bについて，(17)式より δ i ; a, a > δ i ; a=δ i ; φであり，(19)式より α> γで

ある。また，δ i ; A>0のため，i<
β

α
であり，i<

ω

γ
である。また，企業 S について，(21)式



1
ω−γ・i 

α−c
c >m> α−γ

αβ−α ∙ i−γ ω−γ ∙ i 
α−c
c 

となり，(39)式は

1
ε−ρ・e 

α−c
c > n >

μ−ρ
μθ−μ ∙ e−ρε−ρ ∙ e 

α−c
c 

となる。また，命題�の(40)式と(41)式は，それぞれ

m<
α−γ

αβ−α ∙ i−γ ω−γ ∙ i 
α−c
c ， n>

1
ε−ρ・e 

α−c
c 

となる。そして，命題�の(42)式と(43)式は，それぞれ

m>
1

ω−γ・i 
α−c
c ，n< μ−ρ

μθ−μ ∙ e−ρε−ρ ∙ e 
α−c
c 

となる。ここで，企業 B と S が対称的であり，α= μ= 2，γ= ρ= 1，β= θ= 200，

ω= ε= 100， a=a=1000，c=c=1，i = e = 50 とする。企業 B の市場Mの企業数 m

と企業 Sの市場Nの企業数 nについて，命題�の(38)式と(39)式より

19≥m≥ 7 かつ 19≥n≥ 7

を満たす場合，企業 Bと S は，非統合の所有権の配置を選択して取引を行い，新商品を生

産する。つまり，企業 B と S は，独立した企業として取引を行う。同様に，命題�の(40)

式と(41)式より

m≤ 6 かつ n≥ 20

を満たす場合，企業 Bと S は，B 統合の所有権の配置を選択して取引を行い，新商品を生

産することになる。また，命題�の(42)式と(43)式より

m≥ 20 かつ n≤ 6

を満たす場合，企業 B と S は，S 統合の所有権の配置を選択して取引を行い，新商品を生

産することになる。

市場の企業数（市場集中度）に対する企業 Bと S の所有権の配置（企業統合）の選択に

ついて，図 3-3 のようになる。

この図では，企業 Bの市場Mの企業数mと企業 S の市場 Nの企業数 n が，一定の範囲
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より δ e ; a, a > δ e ; a=δ e ; φであり，(23)式より μ> ρである。また，δ e ; A>0のため，

e<
θ

μ
であり，e<

ε

ρ
である。



（�社以上，19社以下）である場合，それぞれ独立した企業として取引する。また，市場M

の市場集中度が高く（企業数mが小さく），市場 Nの市場集中度が低く（企業数 n が大き

く）なるほど，企業 B が企業 S を統合（B 統合）して取引（を内部化）する。逆に，市場

Mの市場集中度が低く（企業数mが大きく），市場 Nの市場集中度が高く（企業数 n が小

さく）なるほど，企業 Sが企業 Bを統合（S統合）して取引（を内部化）する。

一般に，市場集中度の高い寡占的な市場の企業ほど大企業であり，市場集中度が低い競争

的な市場の企業ほど中小企業であると考えられる。この例のように，一定の条件において，

寡占的な大企業が競争的な中小企業を統合することがわかる。

�．お わ り に

本稿において，市場集中度の高い寡占的な市場の企業（大企業）が，市場集中度の低い競

争的な市場の企業（中小企業）を統合して取引（を内部化）すること，また，市場集中度が

一定の範囲にある市場の企業は，独立した企業として取引することを示した。

このように，一定の条件において，大企業が中小企業を統合することは，現実の経済にお

ける我々の直感とも整合的である。また，市場集中度が一定の範囲にある限り，取引企業は

独立した企業として，取引を続けることになるため，長期継続的関係となる。

具体例では，企業 Bと S の新商品（特注品）を直して既製商品を生産するコスト，既製

商品市場MとNの需要の大きさ，その市場の生産コストを対称的であるとした。しかし，

市場構造が非対称的である（例えば，既製商品市場の需要に対する生産コストが相対的に大

きい）場合や新商品（特注品）を直して既製商品を生産するコストが非常に大きくなる（新

商品（特注品）が非常に革新的で，既製商品に直すことが困難である）場合について，その

考察は残されている。
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図 3-3 市場の企業数と所有権の配置

m

n

6.66

B統合

B統合

19.8

S統合

S統合

非統合

非統合

企業B

企業S



また，企業 B と S が，ともに市場集中度の高い（又は低い）市場の企業であるとき，企

業 Bと S の所有権の配置の選択について，さらに，企業 Bと S の（関係特殊的）投資の水

準と市場MとNの市場集中度との関係などについて，その考察は残されているが，今後の

課題としたい。
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