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1.は じ め に

この論文では,混 合寡 占市場における民営化の是非について,各 企業の経営インセンティブ

契約と生産技術 に着 目した考察を行う.

近年,種 々の規制緩和政策の一環として,公 企業を民営化するための政策(「民営化政策」)

についての議論が活発化 している.一 般に,民 営化政策とは,国 ない し地方公共団体が設立あ

るいは出資していた企業の所有主体 を民間に移転することを指 していう.例 えば,日 本,オ ー

ス トラリア,ニ ュージーラン ド,シ ンガポール,ヨ ーロッパ各国などの電信産業のように,当

初公企業によって独占された市場が民間に開放されるタイ ミングにおいて,あ るいは郵政3事

業の民営化問題のように,公 企業 と私企業の競争が活発化 しつつある市場において,政 府が民

営化政策を進めている.日 本ではこの他に,運 輸(日 本通運),航 空(日 本航空),鉄 道(国 鉄),

地方公営交通サービス(交 通事業局によるバス事業)な どの民営化政策が主な例である.

それぞれの例に共通 して重要なのは,公 企業の民営化問題を議論するにあたって,公 企業 と

私企業の間の戦略的な相互作用が成立 していることを考慮 しなければならないことである.例

えば,郵 政3事 業の民営化のケースでは,宅 配事業では郵便 と宅配便,貯 蓄事業では郵便貯金

と銀行預金,保 険事業では簡易保険と生命保険,と いうように公的部門と民間部門とで競争が

みられる.こ のような状況は,公 企業と私企業が単一の市場 に存在する混合市場であ り,か つ,

それぞれの企業が一定の価格支配力を持つ寡 占市場である.こ れらの性質をもつ市場は,混 合

市場の中でも,特 に混合寡占市場 とよばれる.

混合寡占市場を対象 とした理論的研究は,Merrill　 and　Schneider(1966)か ら始まったが,

DeFraja　and　Delbono(1989)な どによってさらに発展 した.DeFrajaandDelbono(1989)は,

政府が公企業を私企業へ と転換する民営化政策が,企 業数の少ない混合寡占市場では必ず しも

望 ましくないことがある,と い う 「パラドキシカル」な結果を導いている1).し か し,彼 らを含

めたほとんどの研究は,現 実の企業を理解するうえで重要な経営インセンティブ契約の役割に

1)対 照的に,企業数が十分に多く競争市場に比較的近いと考えられる状況では,民営化政策は多くの場合

正当化される.DeFraja　and　Delbono(1989)を 参照.



つ いて は 目が向 け られなか った.

Barros(1995)やWhite(2001)な どの研究 は,数 少 ない例外 であ るといえ る.企 業経 済学 あ

るい は契約 理論の研究 で は,Fershtman　 and　Judd(1987),Sklivas(1987)に よ って以 下の結果

が示 され ている.そ れは,寡 占市場 にお ける企業が,他 の企業 の戦略的 関係 を考慮 に入 れた場

合,利 潤最大 化 と異 な り,し たがって非合理 なようにみ える 目的 にプリコ ミッ トす る ことが均

衡 として成 立 しうる ことで ある.企 業の所有 者 は,彼 ら自身 では,利 潤最 大化で はない 目的 を

遂行 す るこ とに コ ミッ トす るこ とがで きない.他 企業 の所有者 は,企 業 が実際 に生産量 の選択

をす ると き,も し相手 企業の所有 者が利潤最 大化 を 目的 に行動す るな らば,彼 ら も利潤 最大化

を 目的 と して行動す る ことが最適 であ るか らであ る.し か し,FershtmanandJudd(1987),

Sklivas(1987)は,利 潤最大 化で はない企業 目的が均 衡 で実現 す るこ とがあ る可 能性 を示 した.

そ れ は,所 有 者 とは別 の 目的 を持 つ経営者 を雇い,彼 に利潤最大化 と異 なった 目的 を遂 行す る

イ ンセ ンテ ィブ を提供 す る契約 を与 え,そ の契約 に よって生産活 動 を実 際に行わせ る ときに発

生 す る.こ の とき,生 産活動 はその経営者 に完全委任 され るため,現 実 に数多 く観察 され る 「所

有 と経営 の分 離」が生 じるこ とにな る2).こ の ようなFershtman,Judd,Sklivasタ イ プの プ リ

ンシパ ル ・エー ジェ ン トモ デルは,寡 占市場 にお ける経営 イ ンセ ンティブ契約 と市場競 争(生

産 量の選択)と の相互作 用 を明快 な形で提示 で きるため,広 く利 用 されてい る3).

経 営 イ ンセ ンテ ィブ契約の存在 を考慮 した寡 占モデル は,産 業組 織論 におけ る広範 囲の文脈

におい て,私 企業 同士の寡 占市 場(私 的寡 占市場)に 適用 され た.そ の よ うな中,Barros(1995),

White(2001)の み がモデ ルを混 合寡 占市 場 に適用 した数少 ない例外 であ るといえる.

Barros(1995)とWhite(2001)は,共 通 したモデル の設 定がみ られ,か つ導出 された結果 も

共 通 して い る.し か しなが ら,両 者 の分析 にはい くつ かの点 におい て相 違 点が あ る.Barros

(1995)は,プ リ ンシパ ル ・エ ー ジェ ン ト理 論が主要 な問題対象 にしている ような,所 有者 と

経 営者 との問 の非対 称情 報 を明示 的 に考 慮 した.そ して,そ の枠 組 み におい て経営 イ ンセ ン

テ ィブ契約 の役 割 を分析 している.一 方 で,White(2001)は,所 有 者 と経営 者の 間に対 称情報

を前提 と して,混 合寡 占理論 におけ る経営 イ ンセ ンテ ィブ契約 の役 割 を論 じてい る.し たが っ

て,Barros(1995)が 戦 略的 な影響 と非対称 情報 を両 方含め た一 般的モ デル を構築 してい る一

方 で,White(2001)は 前 者 の戦略 的効 果の影響 につい て,非 対 称情報 を排 除 した,よ り単純 な

環境 による考察 を試 みてい るこ とに なるだろ う.

具 体的 には,Barros(1995)で は,1公 企 業 と1私 企業か らな る混合寡 占モデ ルを考 え,経

営 者が両企 業に よって雇 用 されてい る状況 で は,民 営化 政策が社 会厚生 に対 して負 の効 果 を持

2)「 所有と経営の分離」がもたらす所有者(株 主)と 経営者の利害不一致についての研究は,Berle　 and

Means(1932)に 起源をなすものである。

3)Fershtman　 and Judd(1987),Sklivas(1987)タ イプの契約は,例 えば,Vickers(1985),Katz(1991),

Sen(1993),MillerandPazgal(2001)な どでも利用されている.



つ ため,政 府 は公企業 を民営化 しない こ とを示 して いる.White(2001)は,Barros(1995)の

モ デル とほぼ同様 な結 果 を,1公 企業,多 数の私企業 か らなる対称 情報 ・混 合寡 占モデル を利

用 して証 明 してい る.す なわち,公 企業が私 企業 と比較 して非効 率で あるに も関 わ らず,政 府

は公企業 を民 営化 しない ことが ある.

White(2001)は 公 企業 と私企 業 との技術 格差 に起 因す る公 企業の非効 率性 を明示 的に考慮

した.た しかに,実 証 的側面 か らも,混 合寡 占市場 では,し ば しば私企業 と比較す る と公企業

の生産技 術 は非効 率 で ある といわ れ,そ の理 由 を解 明す るた め に数 多 くの研 究が お こなわれ

た4).し か し,Barros(1995)やWhite(2001)は,各 企業の技術水 準 を外 生的 に与 えてい るた

め,な ぜ公 企業の技術水 準が非効 率 にな りうるのか を明 らか に してい るわけで はない.

混 合寡 占市 場 にお いて公企業 の技 術水準 が非効率 とな りうる理 由 を分析 した もの として,例

えば,DeFraja(1993),Nett(1994),Willner(1994,1999),Nishimori　 and　 Ogawa(2002)

な どが ある.こ れ らは,同 質財 が生産 される混合寡 占市場 にお いて,公 企 業 と私企業 の費用格

差 が均衡 において なぜ異 なるかを説明す るための研究 であ り,大 別す る と2つ の アプローチ に

分 け られ る`).1つ の アプローチ と して,DeFraja(1993)は 混 合 寡 占市場 で賃金交渉 モデル を

考 え,公 企 業 と私企業 の賃金格差(公 企業 のほ うが 高賃金で ある)が 発生 す るた めに費用格差

が生 まれて いる こ とを示 してい る61.も う1つ の アプ ロー チは,労 働 面で は な く資本面 か らの

アプ ローチであ り,逓 増 的,あ るいは線型 の費用関数 を仮 定 した うえで,R&D活 動 あるい は生

産 設備調整量 を内生化 す るものであ る.Willner(1994,1999)は 逓 増 的な費用 関数 を前提 とし,

Nett(1994)やNishimoriandOgawa(2002)は 規 模 に関 して収穫一 定(1次 型)の 費用 関数 を

仮 定 している.た だ し,Nett(1994)は,「 所 有 と経営 の分離」が各企業 に存 在 しないに もかか

わ らず,公 企業(owner-managedfirmを 前 提 としてい るか ら,そ れ は政府 その ものであ る)の

目的 は社 会厚 生 を最大 にす る こ とで は ない とい う標 準 的 では ない仮 定 をお い てい る7).Mat-

sushima and Matsumura(2003)の い うように,混 合 寡 占モ デルの文脈 では,政 府 が社 会厚生

を最大化す る ように行動 す るこ とこそが標準 的 な仮定 であ るか らであ る.

い ずれ の研 究 も,現 実 に観察 され るよ うな混合寡 占市場 にお け る公企業 の非効率性 を内生化

す ることに よって,技 術水 準 の非 効率性 の源 泉 を探 る もので ある.ひ とつ の有力 な仮 説 とい え

4)た だし,実 証的には,私 企業と比較して公企業の生産技術は非効率であると断言することが必ずしも可

能であるわけではない.代 表的なものとして,Bos(1991)を 参照.

5)同 質財市場ではないケースにおいて,公 企業と私企業の費用格差を内生化 しようとする研究として,例

えば,MatsumuraandMatsushima(2003)が ある.彼 らの研究は,Cremer,Marchand,andThisse(1991)

によって混合寡占市場のケースへと拡張された,Hotelling(1929)タ イプの水平的製品差別化市場を分析

対象にしている.

6)た だ し,Nett(1993)は,公 企業のほうが民間よりも低賃金である例も数多い,と いう現実的な例を提示

している.

7)か れ らのとったアプローチは,政 府は,社 会厚生を最大化するのでなく,生 産量を最大にするような意

思選択をするというものである.



るのは,公 企業が私企業 と比較 して非効率な限界費用 を選択する理由として,社 会厚生を最大

化する政府は,公 企業の限界費用の水準を非効率に設定することによって,公 企業から私企業

へ と生産活動の再配分 を促進 し,そ の結果社会厚生を改善することができるという可能性 とい

えよう(例 えば,NishimoriandOgawa(2002)).

Barros(1995)やWhite(2001)で は 「所有 と経営の分離」が考慮されているが,各 企業の技

術水準は内生化 されていない.そ こで,本 稿では,White(2001)を 技術水準の内生化を考慮す

ることで拡張する.モ デルの構造は,以 下の通 りである.複 占市場 において,当 初,企 業の う

ち一方が政府によって所有されているとする.そ して,政 府によって社会厚生の観点からこの

企業の民営化 の是非が検討 されている.政 府 によって民営化す るか どうかの選択が行われた

後,各 企業は生産技術 を調整 し,費 用関数が決定する.そ の後,各 所有者が生産活動を各経営

者 に委任する.こ の ような 「所有 と経営の分離」のもとで,各 所有者 と経営者は経営インセ ン

ティブ契約を結ぶ.そ の後,契 約にもとついて各経営者が生産量 を選択する.

本稿の 目的をあ らかじめまとめると,以 下のようになる.第1に,上 述の拡張されたモデル

のもとで,混 合寡占市場 における公企業が,前 述 したような生産再配分効果を企図して非効率

な技術水準を選択 しうることを示す.こ れによって,公 企業が私企業よりも非効率な技術水準

を選択する理由を,「所有 と経営の分離」が存在するケースにおいて確認することがで きる.

第2に,混 合寡占市場 における経営インセンティブ契約の選択は,政 府が企図する生産再配

分効果にどのような影響 を与えるかを考察する.こ れによって,経 営インセンティブ契約は,

あらか じめ決定された技術水準にもとついて選択される一方で,技 術水準 もまた,経 営 インセ

ンティブ契約がどの ように選択 されるかを予期 したうえで決定 され,両 者にはフィー ドバ ック

関係が存在することを確認することがで きる.

第3に,民 営化政策の是非についてモデルの均衡を導出することで確認するとともに,得 ら

れた結論をBarros(1995)やWhite(2001)と 比較検討する.そ して,Barros(1995)やWhite

(2001)は 公企業の生産が非効率であれば民営化政策が正当化 されない可能性を示 しているが,

本稿では,先 行研究 と対照的に,民 営化政策が正当化 されることを示す.

以下,2節 ではモデルを説明する.3節 では政府が公企業を民営化 しない状況 二混合寡占市

場 における均衡を導出する.4節 では,政 府が公企業 を民営化 した状況=私 的寡占市場 におけ

る均衡を導出するとともに,民 営化政策の是非について,厚 生分析 を行 うことによって議論す

る.5節 では,結 論を述べる.

2.モ デ ル

モデルは,Barros(1995),White(2001)を 基礎にしている.以 下では,White(2001)と 同

様の対称情報モデルを考える.す べての経済主体は危険中立的であるとする.



閉鎖経済 におい て,1つ の公企 業(企 業0と す る)と1つ の私 企業(企 業1と す る)か らな

る寡 占(複 占)市 場 を考 える.そ れぞれ の企 業 は1種 類 の 同質財 を生産 し,数 量競争 を行 う.

逆 需要 関数はp=a-Qと す る.た だ し,pは 市 場価格,Qは 市 場生産量 であ り,aは 正 の定数

であ る.

ゲ ー ムの構 造 は以下 の通 りである.0期 に政府が公 企業 を民営化 す るか どうか選択 す る.1

期 に,政 府(公 企業 の所 有者)と 私企業 の所 有者 が,生 産設備 の調整 を行 う.こ れは,capital

installmentあ る いはcapacityinvestmentに 相 当す る活動 に相 当す る.こ の活動 によって,各

企 業の技術水 準,す なわ ち,以 下 に与 える費用関数 が確 定す る.FershtmanandJudd(1987)

に従 い,企 業i(i==0,1)の 費 用 関数 は線型 であ り,以 下の通 りであ る とす る.

ただし,ciは 企業iの 限界費用,qiは 企業iの 生産量である.

各企業は,生 産量 を選択する前に,設 備調整によって生産技術(限 界費用)水 準6,を 選択で

きるとする.企 業iに よる技術水準はciの 大 きさに依存 し,以 下のような関数Ii(ci)に よって

選択 されると仮定する.

したが って,「 大 きいciと は 「非効 率 な生産 設備 ・技術 」 を意味 す る.同 様 に,「 小 さいci

とは 「効率 的な生産設備 ・技術」 を意味す る8).

また,0〈ciで あ るこ とを仮定す る とともに,初 期 時点(ゲ ームの 開始 時点)に おい て,ci=1

で あ ると仮 定す る.し たが って,Ii=0,す な わち,設 備調 整 をまった く行 わない場合,技 術水

準(限 界費用)はci=1で あ る.一 方 で,技 術水準(限 界 費用)がci>1で あ った場合,そ の企

業 は コス トを掛 けて生 産設備 を縮小(scrap)あ る いは設備調整 してい るこ とを意味す る.し た

がって,ciと は,1を 基 準 と した相 対的 な技術 水準 であ る と解釈 す るこ とがで きる.具 体的 に

は,(2)式 は,よ り効率 的 な技術水 準で あるci〈1を 実現す るた めに,各 企 業は コス トを負担 し

なけれ ばな らない し,生 産調 整の ため にci>1を 実 現 す るこ とに も調 整 コス トが必要 であ るこ

とを意味 してい る.ま た,2期 以 降 にお いて,Ii(ci)は サ ンク ・コス トとみなす こ とがで きるこ

とに注意 しよう.

2期 に,各 企業 の所 有者 は経営者 を雇用 し,生 産活 動 を委任 す る.企 業iの 経営者 は,後 述

され るよ うな経営 イ ンセ ンティブ契約が与 え られ,そ の下で生 産量 を選択 す る.

3期 に,政 府(公 企業 の所有者)は,社 会厚 生 を最 大 にす る ように,ま た,私 企業 の所有者

は,利 潤 を最大化す る ように契約 を選択す る.4期 に,各 企業 の経営者 は,報 酬Biを 最 大化す

る ように生 産量qiを 選択す る.所 有者 は,生 産量 と契約 に よって,経 営者 に報酬 を支払 う.5

8)関 数形を仮定しないという意味での一般的な1,(6,)による分析は,NishimoriandOgawa(2002)で も行わ

れているが.結 論に大きな修正はない.



期 に各主体 の利得が確 定す る.タ イム ライ ンは,図1の ように まとめ られる.

1期 ・3期 にお ける所 有者 の行 動 につ いてみ る前 に,4期 におけ る経営 者の行動 について詳

し く見 てい こう.FershtmanandJudd(1987)やSklivas(1987)に よ り,各 企 業の経営者 は,

以 下の よ うな報酬契約B,を 所 有者 と結 んでい る とす る.

Bｉ=βiπi(qi)+(1一 βi)Ri(qi)+Ti(3)

こ こで,πiは 企業利 潤,Riは 収 入で あ り,そ れぞれの額 は,4期 に経営者 が選択 した生産量qi

に 依存 して決 まる.Tiは 定 数項 であ る.Tiは,部 分 ゲー ム完 全 ナ ッシュ均 衡 におい て,経 営

者 の留保効用(ゼ ロとす る)が,均 衡 にお いて補 償の総額(Bi)と 等 し くなる ように選択 され る

もので ある9).

βi,Tiは 経 営者 にとっては所 与 である.そ のため,4期 にお ける経営者 の最 大化問題 は,以

下 の最大化 問題 と等価 であ るこ とが分か る.

ここで,/c/2β(1-ci)2は ・糖 者の生産活動に影響を与えるものではない.し たがって,契 約

において,βiは 費用に対するディスカウント率と解釈することができる.例 えば,βiが 低いほ

ど,費 用 を割引いて考える程度は高 くなる.そ のときには,経 営者にはaggressiveな 生産活動

を行うインセンティブが与えられることになる.逆 に,例 えば,βiが 高いほど,生 産技術 を割

政府が公企業を
民営化するか選択

所有者が

技術水準(限 界費用)を 選択

所有者が
契約を選択

経営者が
生産量を選択

利得が確定

9)Basu(1993)は このタイプの契約を分析に用いる際の注意点を指摘 している。第1に,一 般的には任意

のインセンティブ契約が均衡 として成立しうるため,特 定のインセンティブ契約として,「利潤と売上の加

重平均」はそのうちの1つ に過 ぎないという点である.第2に,こ のタイプの契約は,所 有者は経営者を

必ず雇用するものとすることで成立するものであり,契 約の選択以前の問題として,所 有者は,経 営者を

雇用するかどうか選択するオプションを有 しているという点である.



引 く程度は低 くなる.し たがって,βiが 高い場合 には,経 営者にはmoderateな 生産活動を行

うインセンティブが与えられることになる.FershtmanandJudd(1987)やSklivas(1987)に

したがい,βiは 負値 もとりうるとする.

βiの選択が4期 の生産量選択に どのような影響を与えるかを,(q0,q1)座 標系 に両経営者の

反応 関数 をとって考えてみよう.βi〈1の とき,経 営者の反応関数は,通 常のクールノー寡占

と比較すると,外 側にシフ トする.こ のケースでは,経 営者は通常の利潤最大化と比較 して生

産量 を増加 させるインセンティブをより強 く持つ.逆 に,βi>1の とき,経 営者の反応関数は,

通常のクールノー寡占と比較すると,内 側にシフ トする.こ のケースでは,経 営者は通常の利

潤最大化 と比較 して生産量を減少 させるイ ンセンティブをより強 く持つ.最 後に,βi=1の と

きには,経 営イ ンセンティブ契約は生産量に何の影響 ももた らさず,経 営者の目的関数は利潤

関数その ものとなる10).

3期 では,各 企業の所有者が,経 営者による4期 の行動を予期 したうえで,所 有者の利得を

最大化するように行動する.ま ず政府(公 企業の所有者)は,以 下のような社会厚生関数 研 を

最大化するようにβoを選択する.こ こで,社 会厚生は,消 費者余剰 と生産者余剰の和であ り,

生産者余剰は利潤 と経営者の利得の和である.

次に,私 企業(企 業1)の 所有者にとっての意思選択 について,具 体的にみていこう.企 業

1の 所有者は,以 下のような利得関数V1を 持つ.

(6)式か ら,私 企業の所有者の利得は,企 業利潤か ら経営者に支払 う報酬を差 し引いたものであ

ることが分かる.(6)式 を(4)式 に代入すると,以 下の関係を得る.

10)FershtmanandJudd(1987)やSklivas(1987)の 主要 な貢 献 は,私 企 業 の みで構 成 さ れ る数量 寡 占市 場

にお い て,各 企 業 が(4)式 の よ うな経 営 イ ンセ ンテ ィブ契 約 が 導入 され た とき,最 適 なβiは1よ り小 さ くな

る こ とを示 した こ とであ る.



ここで,一 般性 を失 うこ とな く経営者 の留保 利得 はゼ ロで あ り,take-it-or-leave-itタ イ プの契

約 が締結 される こ とを仮 定す れば,企 業1の 所 有者 は,βiπi(qi)+(1-βi)Ri(qi)=-Tiを み たす

ようにTiを 選択 す るであろ う11).こ の 関係 を制約 条件 と して,(7)式 に 代入す る と

レV1=π1-B1

を得 る.し たがって,私 企業の所有者の 目的は,利 潤関数を最大化することと等価 となる.こ

れが,Fershtman,Judd,Sklivasタ イプの契約が持つひとつの大 きな特徴である.私 企業内の

インセンティブ契約の作成は,生 産活動に伴 う利潤の分配方法をどのように選択するかを考え

るプロセスに他 ならないことが分かる.

モデルの解概念は部分ゲーム完全ナ ッシュ均衡であ り,時 間を後向 きに解 くことによって均

衡 を導出する.以 下では,以 下のような仮定をお くことにする.

仮定

仮定の意味は,そ れぞれ以下の通 りである.仮 定(i)は,均 衡において各企業の生産量が正であ

るために十分な需要が存在す ることを意味する.仮 定(ii)は,設 備調整に過大な単位あた りコ

ス トがかか ることによって各企業の均衡生産量が負 となるようなケースを排除するものであ

る12).仮定(iii)は,単 位あた りの設備調整コス トが小 さいケースにおいて,需 要量 と比較 して

生産量が相対的に過大 となり,均 衡価格が負 になってしまう可能性 を排除するものである.

なお,議 論の単純化のため,次 の仮定を追加する.こ の仮定により,市 場 における均衡生産

量が内点解によって導出できる.し か し,議 論の本質的な部分が失われるものではない.

ll)take-it-or-leave-itの 契約 は,経 営 者が 一 切 の バ ー ゲニ ング ・パ ワー を持 た ない こ と と同一 の 意 味 を持 つ.

12)こ の 点 につ い て は,後 に 詳 し く吟 味 す る.



仮 定(i),(ii),(iii),(iv)よ り,本 稿で は α>1,16<ｃ<18で あ るケースのみが取 り扱 われる.

3.混 合 寡 占

3.1生 産 量 の選 択

4期 で は,各 企業 の経 営者が,α,c0,c1,β0,β1を 所 与 として,利 得 を最大化す る ように生

産量q0,q1を そ れぞれ選択 す る.

具 体的 には,各 経営者 は,(4)式 を最大 にす るよ うに生産量 を選択す る.ま ず,企 業0の 経営

者 による最 適化行動 か ら,以 下 の反応 関数 を得 る.

それぞれの反応関数から,各 企業の経営者にとって,生 産量の選択 について戦略的代替性 を確

認することができる.こ れは,あ る企業の経営者が生産量を増加 させた場合,他 企業の経営者

は生産量を減少させることが最適であることを意味する.

(9)式,(10)式 より,均 衡生産量は,βiの 関数として以下のようになる.

3.2最 適契約 の選択

3期 では,企 業の所有者は,4期 の経営者の行動を予期 しながら,利 得最大化を目的に契約

βiを選択する.ま ず,政 府,す なわち公企業(企 業0)の 所有者が持つ 目的関数は社会厚生関

数であ り,以 下のように与えられる.

したがって,β0に 関する1階 条件(反 応関数)と して

6c0β0+c1β1=6co-3c1-a(13)

が導出される.

一方,私 企業(企 業1)の 所有者は,私 企業の利潤 を最大化す るように契約を選択する.し



たがって,目 的関数(こ こで,3期 における所有者の意思選択 と関係 しないI1(c1)の 存在 を無視

している.以 下も同様である)

(13)式,(15)式 より,各 企業の所有者にとって,βiの 選択 について戦略的代替性を有 している

ことが分かる.こ れは,例 えば,あ る企業の所有者が以前 と比較 してaggressiveな 契約(経 営

者が選択する生産量を間接的に増加 させる)を 選択 したとき,他 企業の経営者は以前 と比較 し

てmoderateな 契約(経 営者が選択する生産量を間接的に減少させる)を 選択 させることが最

適であることを意味する.ま た,最 適 な契約におけるβi*は,そ れぞれ以下のように与え られ

る.

補題1

ωc0>c1で あ れ ば,常 に β1*〈1で ある.

補題1(i)は,FershtmanandJudd(1987)やSklivas(1987)が 示 した結果 と同様である.

しかしながら,(ii)(iii)は,彼 らの分析が私的寡占市場を対象としているために,そ のメカニズ

ムは提示されていない.直 感的には,以 下の通 りである.寡 占市場に公企業が介入することで,

政府 は以前 と比較 して市場生産量 を増加させ ることによって,寡 占競争による厚生面のロスを

和 らげることがで きる.さ らにこのとき,c0が 相対的に小 さい場合には,公 企業による生産拡

大 を比較的効率的に行 うことができる.こ のため,政 府(公 企業の所有者)は β0を上昇させる

ことで公企業の生産量 を間接的に増加させることが最適である.一 方で,c0が 相対的に大きい

とき,公 企業 による生産拡大は比較的非効率であると考えられる.そ の代わ り,β0を 上昇させ



ることで生産量を間接的に低下 させ,公 企業から私企業への生産再配分を行 うことが最適であ

る13).

以上より,公 企業 にとって,相 対的に非効率な技術水準の選択とmoderateな 経営インセ ン

ティブ契約の選択が関連 して行われうることが示唆される.ま た,逆 に,相 対的に効率的な技

術水準の選択 とaggressiveな 経営インセンテ ィブ契約の選択が関連 して行 われうる,と い う

ことも示唆 される.

3期 における両企業の均衡生産量 をqi*,均 衡市場生産量をQ*,均 衡価格 をp*と すると,

順 に

がいえる.

補題2政 府が公企業 を民営化 しないケースにおいて,各 企業の生産技術を所与 とするとき,

gq1*,p*はc0の 増加関数であ り,q0,Q*はc0の 減少関数である.q0*,Q*は6c1の 増加関数で

あ り,q1*,p*はc1の 減少関数である.

補題2の 意 味は以下 の通 りで ある.以 前 に述 べた よ うに,混 合寡 占市場 において,政 府 は,公

企 業 を市場 に介 入 させ る ことに よって,私 的寡 占市場 と比較 して市場生産 量 を増加 させ,寡 占

競 争 による厚 生面の ロス を相殺 する こ とが最 適 となる.こ の とき,最 初 に,c0が 相 対 的 に小 さ

いケー スを考えてみ よう.こ のケースで は,政 府(公 企業の所有 者)は,生 産技術 の非 効率性

をあ ま り考慮 に入れ な くて もよい.し たが って,契 約 に よる間接 的 な効果 も加わ り,公 企業 の

生 産量 を大 き くす る ことが最適 であ る.戦 略的代替性 よ り,私 企 業の生産量 は低下す るが,市

場 生産量 は この効果 を上回 るよ うに決定す る.

これ をベ ンチマ ーク として,c0が 相 対 的 に大 きい経済 を考 えよう.こ の とき,社 会厚 生 を最

大化 す る政府(公 企業 の所 有者)は,生 産技術 の非効 率性 を考慮 に入 れなけれ ばな らない.し

たが って,技 術 水準が効 率的 であるケ ース と比較す る と,契 約 に よる間接 的な効果 も加 え,公

企 業の生産量 を減少 させ るこ とが最適で ある.こ の とき,戦 略 的代 替性 より,私 企業 の生産量

は増 加す る(生 産再 配分).し か しなが ら,公 企業 の生産量 が減少す る程 度 は,私 企業 の生産量

が増 加す る程 度 よ りも小 さい ので,市 場生 産量 は低下 す る.

13)戦 略的効果については,Bulow,Geanakoplos,andKlemperer(1985),FudenburgandTirole(1984),

Tirole(1988)な どを参照されたい.



3.2技 術水準 の選択

ここでは,混 合寡占市場 における各企業の生産技術の選択について詳 しく考察する.そ の主

要な目的は,「所有 と経営の分離」が存在するケースで も,政 府は生産再配分効果をもたらすよ

うな技術水準 を選択するか否かを考察することにある.

混合寡占市場において,1期 における技術水準の選択 について考えよう.均 衡において,消

費者余剰CS*,企 業0(公 企業)の 利潤 π0*,企 業1(私 企業)の 利潤 π1*,社 会厚生W*は,

6c0,c1の 関数としてそれぞれ以下のようになる.

政府(公 企業の所有者)は,W*(c0,c1)を 最大化す るようにc0を 選択する.最 適化行動(反 応

関数)は,以 下の通 りである.

私 企業の所 有者 は,π1*(c0,c1)を 最 大 化す る ようにc1を 選択す る.最 適化行動(反 応 関数)は,

以 下の通 りであ る.

それぞれの反応関数 より,両 企業の所有者にとって,技 術水準の選択について戦略的代替性が

成立することが分かる.こ れは,あ る企業の所有者が限界費用を上昇させた場合,他 企業の経

営者 は限界費用を低下 させることが最適であることを意味する.

(19)式,(20)式 より,国 営化後の均衡におけるそれぞれの技術水準(限 界費用)ci*は,以 下

のようになる.



6c0*-c1*>0で あることの意味は,以 下の通 りである.技 術水準の選択に注 目すると,寡 占市

場 に介入 した政府には,社 会厚生 を改善するためにとられうる選択肢のうち,以 下に述べる2

つが重要 となるといえる.ひ とつは,拡 張的な設備調整によって効率的な技術水準を選択 し,

公企業の生産を拡大することによって,直 接市場生産量を増加 させることである.い まひとつ

は,公 企業が非効率な技術水準を選択することで,公 企業の生産量は減少するが,戦 略的代替

性 によって,私 企業の生産量を間接的に増加 させ,市 場生産量を増加させることである.

それぞれは代替的なものではな く,補 完的な関係をもって,そ れぞれが社会厚生の改善に寄

与するものといえよう.し たがって,c0*-c1*>0で あることは,国 営化後における均衡 におけ

る技術水準の選択にあたっては,後 者の影響の程度が比較的強いことを示唆するものである.

この結果は,混 合寡占市場における技術水準の内生的選択について議論 している先行研究 と

も整合的である.例 えば,NishimoriandOgawa(2002)は,「 所有 と経営の分離」が存在 しな

い混合寡占市場を考えている.彼 らは,公 企業が私企業と比較 して非効率な生産技術を選択す

る理由として,政 府は,公 企業の限界費用 を非効率に設定することによって,公 企業から私企

業への生産再配分を促進 し,そ の結果社会厚生 を改善することができる可能性 を論 じている'4).

最後に,混 合寡占市場で実現する生産量は,以 下の通 りである'5).

4.民 営 化

0期 で政府 が公企業 を民営化 したケー スで は,各 企 業が私企業 として行動 す る私 的寡 占とな

る.本 節 では,民 営化後 の部分 ゲーム(私 的寡 占市場)を 解 いて,政 府 の民営化政策 の是非 に

つ いて調べ る.

な お,混 合寡 占市場 と私的寡 占市場 との比 較 を行 う際 に,私 的寡 占市場 にお ける最 適な技術

14)た だ し,NishimoriandOgawa(2002)は 混合寡占市場と私的寡占市場 との比較(す なわち,民 営化の是

非)に ついて分析 していない.

15)も しc>18な らば,q0*は 負である.こ れは,私 企業が効率的な技術水準を選択するために必要な単位あた

りコス トが大きいため,生 産技術を拡張するインセンティブが絶対的に小さいケースに対応する。この

ケースでは,政 府が公企業から私企業への再配分効果を狙う限り,政 府は通常と比較して公企業の生産技

術を非効率に設定するであろう(生 産技術の選択が戦略的代替性を有していることによる).し たがって,

公企業の生産量は小さくなり,生 産量の選択が戦略的代替性を有 していることから,負 にもなりえること

になる.仮 定(ii)によって,そ のような極端な可能性を排除している.



水準 を導出する.こ れは,① 私的寡占市場において,② 各企業の経営インセンティブ契約の存

在 を考慮 したうえで技術水準を内生化する,と いう試みに相当す る.寡 占理論において,こ の

ようなことを行った研 究は数少ない.筆 者の知る限 りほぼ唯一の例外 として,Szymanski

(1994)が ある.Szymanski(1994)は,私 的寡占市場において労働が唯一の生産要素であるよ

うなモデルを考えた.そ こでは,生 産の限界費用である労働者の限界賃金(wage)率 が,経 営

者 と労働者の交渉で選択 される一方,経 営者の目的関数が所有者 によってFershtman,Judd,

Sklivasタ イプの契約として規定 されるようなモデルを分析 した.そ して,労 働者 と経営者の

交渉力が,労 働者の限界賃金率 と経営インセンティブ契約のそれぞれにどのような影響 を与え

ているかを論じている.

これに対 して,以 下で行 う分析は,線 型の費用関数を仮定 したうえで,R&D活 動あるいは生

産設備調整量 を内生化する.た だし,本 稿において技術水準の選択 を内生化することは,私 的

寡 占市場をベンチマークとして,そ のうえで混合寡占市場におけるパフォーマンスがどう異な

るかについての分析を主眼とするものである.そ のため,以 下では,私 的寡占市場における技

術水準の選択メカニズムその ものについては,詳 細な議論を行わないことに注意 したい.

4.1私 的寡 占での均衡

政府が公企業を民営化 したとする.そ のときの部分ゲームは,FershtmanandJudd(1987)

が考察 した私的寡占モデルと同一であ り,彼 らの分析が直接応用できる.ま ず,2節 ・3節 の

分析 よ り,4期 において,民 営化 された企業0・ 企業1の 経営者の反応関数は,そ れぞれ(9)

式,(10)式 で与えられる.し たがって,各 企業の経営者にとって,生 産量の選択について戦略

的代替性が成立 していることに注意すると,4期 の最適な生産量が以下のように導出される.

次に,3期 では,所 有者が利得最大化を目指 して最適契約 βiを選択する(な ぜ所有者が利潤

最大化行動を行うかについては2節 を参照).ま ず,企 業0の 所有者の 目的関数は,以 下のよう

な利潤関数である.



(26)式,(28)式 よ り,各 所有 者 に よる契約 の選択 につい て,混 合寡 占市 場 のケース と同様 に戦

略 的代替性 が成立 してい るこ とが分か る.ま た,私 的寡 占にお ける3期 の均衡 では,契 約 βi**,

生 産 量qi**,市 場 生産量Q**,価 格p**が そ れぞれ以下 の ようになる.

このとき,6、 を所与 とすると,以 下のような性質を持つことが分かる.

補題3政 府が公企業 を民営化 したケースにおいて,各 企業の生産技術 を所与 とするとき,

σq1**,p**は6。の増加関数であ り,q0**,Q**はc0の 減少関数である.ま た,q0**,p**はc1の 増

加関数であ り,q1**,Q**はc1の 減少関数である.

補題3の 意味は,伝 統的な寡占理論が示唆するもの と同様である.す なわち,c0が 相対的に

小 さいケースと比較すると,c0が 相対的に大 きいケースでは,民 営化された私企業(企 業0)

の経営者にとって,c0が 相対的に小 さいケースと比較 して生産量 を減少させ ることが最適であ

る.こ の結果,戦 略的代替性より,以 前 と比較 して相手私企業(企 業1)の 生産量は増加する



が,市 場生産量は減少する.

以上より,c0,c1が 所与のもとで,公 企業が国営化,民 営化された場合におけるそれぞれの均

衡 を比較 してみよう.

(31)式 の符号 は,(a-8c0+7c1)の 符 号 によって選択 される.と くにc1を 所 与 とした と き,以 下

の ような結 果が得 られる16).

補 題4

補題4か ら,以 下のことが分かる.先 に述べたように,混 合寡 占市場において,政 府は,公

企業を民営化 したケースと比較 して市場生産量を増加 させ,不 完全競争による厚生面のロスを

相殺 しようとすることが最適 となる.補 題3は,以 下に述べるメカニズムから,公 企業の介入

による社会厚生の改善にとられうる選択肢 として,生 産技術の非効率性の程度に応 じた2つ が

存在 しうることを示 している.

最初に,c0が 相対的に小 さく,比 較的効率的なケースにおける混合寡占市場を考える.政 府

(公企業の所有者)は,費 用の非効率性をそれほど考慮 に入れず に生産量を拡大させることが

最適である.こ のために,公 企業を民営化 したケースと比較 して,政 府 は経営者 とaggressive

な契約 を結ぶこ とが最適である.こ の とき,戦 略的代替性 によって,私 企業の所有者 は,

moderateな 契約を提供することが最適である.結 果として,公 企業を民営化 したケースと比

較すると,混 合寡 占市場において,公 企業の生産量は増加するが,私 企業の生産量は減少する.

16)こ の結果は,White(2001)に も示されている(Proposition3).



逆 に,c0が 相対的に大きく,比 較的非効率な場合における混合寡 占市場について考える.政 府

(公企業の所有者)は,公 企業が非効率な生産技術を有 していることを考慮 に入れなければな

らない.こ のため,相 対的に効率的な私企業 に対する生産再配分 を行 うために,moderateな

契約を経営者に提供する.そ の一方で,戦 略的代替性により,私 企業の所有者はaggressiveな

契約 を提供する.こ の結果,公 企業が民営化 されたケース と比較 して,公 企業の生産量は混合

寡 占市場において減少する一方で,私 企業については,そ れ とは逆に増加する.

私的寡占市場 における均衡技術水準を導出しよう.政 府が公企業を民営化 した後において,

1期 における私企業の利潤 は,技 術水準の関数として,以 下のように表せる.

各 企業 は,そ れぞれ πi**(c0,c1)を 最 大化 す る ようにciを 選択す る.(32)式 よ り,各 企業 の反

応 関数 は以 下の通 りであ る.

それぞれの反応関数から,混 合寡占市場 と同様に,各 所有者の技術水準の選択について,戦 略

的代替性が成立することが分かる.最 適化行動の結果,均 衡技術水準ci**は

となる.(34)式 を(29)式 に代入することによって,私 的寡占市場 における社会厚生が確定す

る.

4.2均 衡 と厚生分析

まず,こ れまでの議論か ら,技 術水準の選択について得 られた結論を以下の命題にまとめて

おこう.

命題1



命題1が 示唆することは,以 下の通 りである.混 合寡占市場において政府(公 企業の所有者)

が選択する技術水準(限 界費用)は,民 営化後に選択 される技術水準よりも非効率である'7).同

様 に,私 企業の所有者が選択する技術水準は,民 営化後に選択 される技術水準より効率的であ

る.こ れ らは,混 合寡占市場において,政 府 は相対的に非効率な技術水準を選択するが,私 企

業の所有者は相対的に効率的な技術水準を選択するということを意味する.し たがって,混 合

寡 占市場における政府は,補 題3に あるような社会厚生最大化のためにとられうる選択肢の う

ち,生 産再配分効果を与えるために公企業の生産 を抑制するような技術水準を選択することで,

社会厚生の改善をはかろうとするのである.

次に,経 営 インセンティブ契約の選択について,以 下の命題が得 られる.

命題2

証 明

(∫)c>17で あ れ ば,β0*>1で あ る ことの証 明のみ を行 う.β0*の 値 は,(17)式 に各結 果 を代入

す る こ とで 得 られ る.次 に,β8の 分 母 は,仮 定 よ り正 で あ る.さ らに,(分 母 一分 子)

=(a-1)(c-17)τ で ある .以 上 よ り示 される.

(劾 補題1よ り得 られ る.

(翻FershtmanandJudd(1987)よ り直接 得 られる.

(証 明終)

命 題2は,公 企業 に とって,均 衡 にお ける非効率 な技 術水準 の選択 と経営 イ ンセ ンテ ィブ契

約 の選択が相 互 に関連 してい るこ とを示唆 す る.特 に,否 が小 さい場合 と比較 して,cが 大 きい

ケース にお いて β0*が 大 き くな る傾 向が ある.こ の理 由を考 えてみ よ う.ま ず,(21)式 よ り,

以 下の こ とが分か る.

17)民 営化の目的のひとつは公企業の生産性を改善することであるといわれる(例 えば,松 村(1999)の 脚

注3).し たがって,命 題1は,民 営化前後において公企業の生産性は改善されることを意味しており,民

営化の目的のひとつが達成されているといえる.



上式と命題2か ら,以 下のことがいえる.最 初に,cが 相対的に小 さければ(c〈17で あるケー

ス),(2)式 より,単 位あた りの設備調整 コス トが比較的小 さい状況 となる.こ のケースでは,

公企業による生産拡大が厚生面のロスをもたらす程度が比較的小 さい と考えられる.し たがっ

て,cが 相対的に大 きいケースと比較して,政 府 はc0を 小 さく(効 率的に)す ると同時に,β0を

低下させる.こ のケースでは,政 府は,私 的寡占市場 と同様に,通 常の利潤最大化 と比較 して

生産量を高めるように公企業の経営者をプリコミットする契約を書 くことが最適である'8).

一方,cが 相対的に大きければ(c>17で あるケース),単 位当た りの設備調整コス トが比較

的小 さい状況となる.こ のケースでは,公 企業による生産拡大が厚生面のロスをもたらす可能

性が大きくなる.政 府は 否が相対的に小 さいケースと比較 して,c0を 大 きく(非 効率に)設 定

す るとともに,高 い β0を選択する.こ の場合,公 企業から私企業への生産再配分効果が強め ら

れることによって,社 会厚生が改善されるであろう.換 言すれば,政 府は,非 効率な限界費用

のもとで,通 常の利潤最大化行動 と比較 して生産量を低めるように公企業の経営者 をプリコ

ミットするように契約 を書 くことが最適なのである.

それぞれのケースは,補 題1に おけるii(iii)に 対応するもの といえよう.す なわち,混 合寡

占市場における技術水準の選択は,経 営インセンティブ契約の選択 と深い関連をもって行われ

ていることが分かる.特 に,後 者のように設備調整に比較的コス トが多 くかかる状況では,公

企業における契約は私的寡占市場 とは対照的に生産量 を縮小するようなものとなる.そ して,

結果として,β0*〉β1*とな り,政 府が企図する公企業か ら私企業への生産再配分効果をサポー

トする傾向が強まることが分かる.

さらに,ゲ ームの均衡 について,以 下の命題が得 られる.

命題3均 衡では民営化政策が選択 される.

証明(18)式 と(30)式 に,そ れぞれ(21)式,(34)式 を代入することによって,次 を示すことが

できる.



がいえる.こ こで,16<c<18が みたされるとき,c-35c2+172c+1184は 常に正である.し

たがって,題 意が示 された.

(証明終)

命題3は,ゲ ームの均衡において政府は常 に民営化政策を実行することを示している.な ぜ

このような結果が導かれるかを考えるために,仮 想的に,社 会厚生か ら生産設備調整にかかる

費用 を取 り除いた 「厚生」W0を 定義する.計 算により,混 合寡占における 「厚生」W0*お よび,

私的寡占における 「厚生」W0**は,そ れぞれ以下のようになる.

(40)式 の不等号は,(25c4-550c3-2056c2+13257c-76416)が 正であることによって成立す

る.

(37)式 より,設 備調整のためのコス トの存在を考慮すれば民営化政策が とられることが最適

となる.一 方,(40)式 より,設 備調整コス トを除 くことによって計算 される 「厚生」は,国 営化

政策におけるそれのほうが高 くなるため,設 備調整 コス トの存在 を無視すれば,国 営化政策が

とられることが最適 となるのである.

この意味は,以 下の通 りである.も し,民 営化政策の遂行に際して設備調整コス トを社会厚

生 にカウントしないならば,民 営化政策を行わないことによって,社 会厚生最大化を目的とす

る政府は,社 会的余剰 を適切な水準にコントロールできる.こ のために,国 営化のメリッ トが

生 まれる.し か し,命 題1よ り,そ の政策は民間企業に対 して,相 対的に大きな設備調整コス

トを要求するものである.そ のため,設 備調整コス トを社会厚生 にカウントした通常のケース

では,設 備調整コス トによって国営化政策のメリットが失われる.そ して,政 府が一般的な社

会厚生の最大化 を目指す限 り,こ のゲームの唯一の均衡 は,政 府は国営企業を民営化すること

なのである.

本稿の結果は民営化政策が唯一の均衡であることを示 してお り,Barros(1995),White(2001)

などの国営化政策を均衡 とする結果とは対照的である.彼 らは技術水準を外生的に与えている

ため,彼 らの結果は,本 稿 における設備調整 コス トを社会厚生にカウントしないケースで国営

化政策が選ばれるという結果に対応するものである.



5.お わ り に

この研究では,Barros(1995)やWhite(2001)に よる 「所有と経営の分離」による経営イン

センティブを考慮 した混合寡占モデルを基礎 として,DeFraja(1993),Nett(1994),Willner

(1994,1999),NishimoriandOgawa(2002)な どが議論するように各企業の技術水準(費 用

関数)を 内生化することで,Barros(1995)やWhite(2001)の モデルを拡張 した.そ して,そ

の拡張されたモデルにおいて混合寡占市場の特徴を分析するとともに,政 府の民営化政策を論

じた.

モデル分析による主な結果は以下の通 りである.

(1)混合寡占市場では,公 企業の所有者である政府は,生 産再配分 による社会厚生の改善を期待

して,私 企業 と比較すると非効率な生産設備水準を選択する.対 照的に,私 企業の所有者は,

戦略的代替性 によって,設 備調整コス トを多 く投 じることによって効率的な技術水準 を選択

する.

(2)混合寡占市場では,均 衡で選択 される経営 インセンティブ契約 に表れる費用のディスカウン

ト率は非対称である.と くに,設 備調整に比較的コス トが多 くかかるような状況では,そ れ

は公企業のほうが大 きくなる.こ の とき,公 企業における契約は,公 企業の経営者に生産量

を縮小するようなものとなり,結 果 として,政 府が企図する公企業か ら私企業への生産再配

分効果をサポー トする方向に働 く.

(3)ゲームの唯一の均衡は,常 に政府は国営企業を民営化することである.そ の主な理由は,混

合寡占市場では,民 間企業に対 して相対的に大 きな設備調整 コス トの負担 を強いるため,設

備調整コス トを社会厚生にカウントした場合 には,カ ウントしない ときに実現するであろう

国営化政策のメリットがなくなるか らである.

上述の結果は,「所有と経営の分離」が存在するとき,技 術水準の内生性を加味すれば,Barros

(1995)やWhite(2001)と 異な り,民 営化政策を常に正当化することが可能であるということ

を意味する.そ の際 民営化政策を採用するためのキーとなるのは技術水準の内生性であ り,

設備水準の調整費用を社会厚生にカウントしないならば,Barros(1995)やWhite(2001)と 同

様 に国営化政策にメリットがあるということである.

最後に,残 された課題について先行研究 との関連か ら触れてお きたい.Barcena-Ruizand

Espinosa(1996)で は,Fershtman,Judd,Sklivasタ イプのモデルを,本 稿で取 り扱ったワン

シ ョッ ト・モデルか ら複数期間モデルに拡張 している.長 期期間モデルにおいて,本 稿か ら導

かれた結論の頑健性を考察することは有益であると考えられる.
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