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概要

現実に観察される多様な企業行動の一つに，ある企業が先に価格変更を発表し，同業他

社が一斉に同内容の価格変更を予告するという行為がある.実際に価格変更が行われる時

は全ての企業がほぼ一斉に値上げを行っている以上，特定の順番で「予告Jを行うこと自

体には一見深い意味はないように見える.本稿はこうした一連の行為をカルテルの文脈で

理論的に分析した結果，とりわけ，低い割引率 (discountfactor)の下で，全ての企業が

厳密に利得を増やせるようなカルテルが実現可能になるため，その戦略的価値は非常に高

くなることを明らかにした.
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L はじめに

現実に観察される多様な企業行動の一つに，ある企業が先に価格変更を発表し，同業他

社が一斉に同内容の価格変更を予告するという行為がある.例えば，ある特定の企業が過

去に何度も値上げ予告を一番最初に発表し，同業他社がその後(数日から数ヶ月の間)に続

き，結果として同時期に同内容の値上げが当該産業内のほぼ全製品で行われるというよう

な現象である.また，こうした価格変更のパターンを維持しながら，価格変更予告を最初

に行う企業だけが毎回異なるような現象も観察される.

実際に価格変更が行われる時は全ての企業がほぼ一斉に値上げを行っている以上，先程

の例のようにある順番で f予告」を行うこと自体には意味がないように見えるが，このよ

うな一連の値上げ行動を産業組織論では「プライスリーダーシップJ(以下，リーダーシップ

31 



特集 経済法・経済規制と産業組織

と略す)と呼ばれる現象のーっとして分類し，経済学的にどのように理解すべきかが古く

から研究されてきた1)既存研究の多くは，その結果として価格競争の緩和効果があるこ

とを指摘している2) 日本でもこうした現象は「向調値上げ」として知られており，個々

の事例は公正取引委員会等の政府機関によって度々調査の対象にもなっている3)

これまでの理論分析は総じて，競争が一回限りのモデルを用いた短期分析と呼べるもの

であり，カルテルの可能性を明示的に考慮した長期分析にまで踏み込んだ研究はない4)

ゲーム理論の分野では，非常に良く知られていることだが，短期の戦略的相互依存関係の

中から導かれる結果に比べ，長期の関係から導かれる結果は非常に多彩であり，現実の経

済現象を説明・理解する上では短期よりも長期の文脈で考えなければならないようなもの

も多数存在している.そこで，本稿は「リーダーシップを企業が戦略的に利用した場合，

どのようなカルテルが新たに実現できるようになるのかJという長期的視野に基づいた

間いを立て，リーダーシップの戦略的価値を理論面から再評価する.本稿で得られた主要

な結論は次のようなものである.リーダーシップを形成することで，企業は所与の割引率

(discount factor)の下で，より多彩なカルテルを実現することが可能になる.とりわけ，

低い割引率の下では，全ての企業がリ}ダーシップによって厳密に利得を増やせるような

カルテルが実現可能になるため，リーダーシップの戦略的価値は非常に高くなる.

カルテルと言えば，競争政策上，最も重要な問題の一つであり，長期的視野に立った理

論分析の蓄積もある.現在，長期的な戦略的相互依存関係を分析するための標準的な

法は，繰り返しゲームを用いた理論分析である.繰り返しゲームの理論には， Folk The-

oremという非常に一般的かつ優れた定理が存在し，この定理から直接的に「企業が十分

に将来を重んじるならば (discountfactorが十分に lに近ければ)，市場構造にかかわりなく

どのようなカルテルでも実現可能になるjことが導かれる.この結果は，企業が将来を十

分に重んじさえすれば，リーダーシップの有無とカルテルの関係を議論する必要がないこ

とを意味する.しかしながら， discount factorが十分に 1に近いという前提は，かなり制

約的なものである. discount factorが 1ということは，現在の 1億円と 100年後の 1億

円の現在価値が等しくなることを要求するものだからである.現実の全ての企業の経営者

が，自分の在任中の利益とそれ以後の(数十年後の)収益を同等に評価して経営を行って

いるとは考えにくい.これ以外にも， discount factorそのものの意味合いの中には，情報

の伝達が十分に早い(カルテル破りが即鹿に露見する)こと，取引の頻度が十分に高いこと

1) 例えば， Stigler (1947) . Markham (1951)などが初期の研究として挙げられる.

2) 例えば， Ono (1978ぅ 1982)・Deneckereand Kovenock (1992)などが挙げられる.

3) 新聞・清涼飲料水・ビール市場などが，これまでテレビ・新聞等でも取り上げられた有名な事例である.

4) 例外として， Rotemberg and Saloner (1990)があるが，本稿の趣旨とは異なる目的で書かれた論文で

ある.
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などが含まれている.従って，例えば，ある企業が値下げすると，即座にその情報が同業

他社に伝わり，瞬時に他社が対応できることが前提として要求されているのである.こう

した議論を踏まえれば，本稿のように，特定の企業行動が所与の discountfactorの下で

実現可能なカルテルをどのように変化させるかを明らかにする研究は，繰り返しゲームの

理論の応用として見ても十分に意味深いものであると言える.

本稿の競争政策上の意義を考える前に，官頭で述べた向調値上げに関する既存の評価を

明確にしておく必要があるだろう.臼本で向調値上げが問題視される理由は， Iカルテル

を結ぶために密室で会議をしなくても，記者会見で誰かが値上げを発表した後に他が追随

すれば，本質的に同じ効果を得られるJ点にあると思われる5) だとすると，リーダーシ

ツプの形成をカルテル行為ではないかと疑問視しているものの，リーダーシップはあくま

でも「密室の会合」の代替手段に過ぎないという立場になる.本稿は，リーダーシップの

形成自体がカルテルを強化し市場の歪みを拡大するという立場であり，カルテルとの関連

で考えた場合の向調値上げの評価が過小になっている可能性を指摘している.この点が，

本稿の競争政策上の意義になるだろう.

本稿の次節以蜂の構成は次の通りである.次節では本稿で分析するモデルを構築する.

まず基本となる市場構造として，標準的な二企業による価格競争を仮定する.その後で

リーダーシップが利用不可能なカルテルと利用可能なカルテルを定義する. 3節では， 2 

節で構築したモデルの部分ゲーム完全均衡を各々のカルテルについて求め，その均衡の

構造を説明する.均衡の構造を調べることで，リーダーシップの戦略的利用がカルテルに

どのような構造的変化をもたらすのかが明らかになる. 4節では，所与の割引因子 (dis-

count factor)の下で，実現可能なカルテルの集合がどのようになっているかをリーダーシ

ップが利用可能な場合と不可能な場合のそれぞれについて分析し比較する.この分析によ

って，リーダーシップの利用可能性が，結果的に実現可能なカルテルの範囲をどのように

変化させるのかが視覚的にもはっきり見えるようになる. 5節で結論及び今後の課題など

を述べる.

2. モテ、ル

まず，基本となる市場講造を説明する.同質財を生産する企業 1と企業 2による価格

5) 独占禁止法上，実際に何らかの意思疎通があったかどうかは，カルテルの立証に際して重要なポイント

になっている.従って，ここで挙げた問調値上げの効果は競争政策上無視できないものになる.詳しくは，

JII演他 (2003)の 2章を参照すること.
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競争を考える.両全業とも費用構造は同じであり，簡単化のために限界費用は一定とし，

Oに標準化する.更に固定費用は 0とする.

D(p)を需要関数とし，次のような標準的な仮定をおく.

.pに関して単調減少

• D(O) > 0 

@ある p>Oが存在して D(p)= 0 Vp三p

り D(p)は singlepeal王

ここで，pD(p)の最大値を与える価格を pm，最大値pmD(pm)を介m とおく.

企業tの利得関数同は，次の通り.
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ただし，Pi，pjε[0ぅ∞)は企業十 jの価格， α4ε[0ぅ1]は外生変数で α1+α2= 1とする.

なお， α=(α1ぅ的)とおく 6) この利得関数の意味することは，自分の価格が相手よりも

安ければ全ての需要を手にし，逆ならば逆ということである.もし向一価格を設定した場

合，外生的に与えられた αという比率で需要を分け合う.なお，需要関数と利得関数の

仮定から直ちに 0:::;町 (P1ぅP2)+巧 (P2ぅP1)三πmとなる.

この市場構造を下に，同時手番の一回限りのゲームを行うと，任意の αの下でP1 ここ

P2 = 0が Nash均衡になり，均衡での各企業の利得は共に Oになる.以後，この Nash均

衡を EN とおく .ENでは社会余剰が最大になっていることから，競争故策上健全な競争

が行われている状況と解釈される.逆に言えば，これ以上の利得を少なくとも一方の企業

が得ているような状況は企業間の協調(カルテル・談合)が発生していることになる.そ

して，両企業の利潤の和が独占利潤 πmとなる時，市場の歪みが最大になっている状態で

あると解釈することができる.ここで，(pぅα)を次のように定義する.

雨企業が毎期 pε (O，pm]を設定し続けるようなカルテルを (pぅα)とおく.

以下では，上で定義した市場構造を基に繰り返しゲームを構築し，リーダーシップが

形成不可能な場合と形成可能な(形成を強制するものではない)場合の二つに分けて，

6) αはこの後，分析者によって様々に操作される.ここで述べているのは， playerである企業にとっては，

αは常に外生であるということである.
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それぞれの部分ゲーム完全均禽としての (p，α)の集合の性質を比較する.時間は離散で，

t巴T= {1，2γ ・・}で表す.割引率 (discountfactor) は共通で，これを 6とする.繰り返

しゲームにおける各 playerの戦略とは， I過去の歴史 (historyof play) に応じて，今期ど

のような行動をとるかを定める関数Jとなる.繰り返しゲームの最も重要な性質は， I短

期(今期のみを考慮した場合)の利得最大化行動が長期的に見て(将来利得まで考慮した場合

の)利得最大化行動になるとは限らないJという点である.なぜなら，今期の自分の行動

に依存して，将来の相手の行動が変わる可能性があるからである.つまり，今期カルテル

破りをして相手の利得を奪うことで，来期以降蟻烈な価格競争が開始されるようなことが

起こり得るのである.従って，繰り返しゲームにおける部分ゲーム完全均衡では，今期一

回限りのゲームとは異なる行動が各期に観察される可能性が出てくる.

本稿で使用する繰り返しゲームは次のような stagegameを用いて記述される.

@各 stagegameには二度，価格を決定する機会(第一機会と第二機会)があり， 各企

業はどちらかの機会に価格を決定しなくてはならない.

@第一機会で各企業は向時に，今期の価格を設定するか，第二機会まで決定を延期する

かを決定する.

@第二機会まで延期した企業は第一機会での相手の行動を観察できる.

@第一機会で価格を決定した企業は第二機会でその価格を変更することはできない.

@第二機会が終了した後に市場が聞き，各企業は決定された価格に基づき利益を得る.

リーダーシップが形成不可能な場合を分析する場合， I各 stagegameで企業は常に第一

機会に価格を決定する」という制約を課す.つまり，使用可能な戦略の集合を第一機会で

価楼にコミットするものに限定する.リーダーシップが形成可龍な場合は，何の制約もな

く上述の stagegameの通りに企業が行動するものとする7)

3.均衡分析

3.1 リーダーシッブが形成不可能な場合

リーダーシップが形成不可能な場合，本モデルは，理論的に同時手番繰り返しゲームに

帰着する.標準的な価格競争モデルである本モデルの性質は非常に良く知られており，次

7) Hamilton and Slutsky (1990)に従えば，リーダーシップが形成可能な場合の stagegame は action

commitment gameに分類される.
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のような結果が得られる. (証明略)

命題 1

6を所与として，カルテル (pぅα)が存在するための必要十分条件は次の不等式で表現さ

れる.

日….

全ての i-f:jに関して， -ー〉ユ
1-d-α4 

(1) 

(1)の合意は，次のようになる.もし，今期均衡から逸脱して価格を微小に下げ，相

手の利得 πj(pぅp)=αjpD(p)まで獲得すると，来期から ENが繰り返し playされ，現在

価値にして与与 」色呂ωだけの将来利得を失うことになる.このとき，カルテル破

りによって失う将来利得の方がカルテル破りで追加的に得る今期の利得を上回れば，企業

はカルテル破りを自重しカルテルは維持されることになる.この関係を不等式で表現し，

両辺にある pD(p)を消去して整理したものが (1) である8)

(1) が暗示するもう一つの重要な性質は，企業開の配分 αと割引率 6の関係だけが，

そのカルテルが維持可能かどうかにとって決定的であり，カルテル価格pは全く関係し

ないということである9)

3.2 リーダーシップが形成可能な場合

(pぅα)が実現可龍かどうかを分析するために，次のような戦略の組を考える 10) なお，

一般性を失うことなく α1:s;的とする.

I 均衡経路上では，企業 1が第一機会でpに価格を設定し，企業 2が第二機会に p

に設定する.

II 均衡経路上で，企業 1が逸税して第一機会に他の(正の)価格を設定した場合，

企業 2は第二機会にその逸脱価格から微小に低い価格を設定する.

III 均衡経路上で，企業 1が逸脱して第一機会に儲格を設定しなかった場合，両企業

は第二機会に Oを設定する.

8) 必要条件の証明は，EN において両企業の利得が最低水準である Oになっていることから直ちに導かれ

る.従って，詳細な証明及び議論は省略する.以下の命題 2についても関様.

9) ただし，この性質は本モデルの市場構造に強く依存していることに注意すべきである.

10) 厳密に言うと，ここでは simplestrategy pro五leの考え方を使用している.関心のある読者は Abreu

(1988)を参照すること.
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IV 過去の stagegameで一度でも逸脱があった場合，EN がplayされる 11)

これが実際に部分ゲーム完全均衡にとなるための条件を調べる.IIのように企業 1が

第一機会に別の価格を設定した場合，pD(p)がsinglepeakと仮定しているので (IVか

ら第二機会での結果に関係なく来期以降は EN の繰り返しになるので)企業 2の利得最大化行動

はIIにある通りになる.従って，企業 1の今期の利得は Oとなり， IIのような逸脱を行

っても企業 1は得をしない.IIIの第二機会において，両全業とも相手がOをつけてくる

と予想していれば，自分にとっての最適な戦略(の一つ)は Oである.従って，企業 1の

今期の利得は Oとなり， IIIのような逸脱を行っても得をしない.最後に， IVにおいて，

ENがNash均衡であるという性質から雨企業とも逸脱するインセンテイブがないことは

明らかである.以上から， 1から IVで記述される戦略の組が部分ゲーム完全均衡になる

ためには，企業 2が第二機会で単独の逸脱をするかどうかに集約される.従って，部分

ゲーム完全均欝となるための必要十分条件は次のような式になる.

0_>α1 

1-0-α2 
(2) 

このカルテルでは，企業 1は，企業 2による監視を受けている形になるため，市場が

開く前に逸脱を発見されてしまう.つまり，企業 1には，リーダーシップが形成不可能

な場合とは異なり，逸脱による今期の利得の増大がない.これは企業 1のカルテル破り

のインセンテイブが弱まったことを意味する.つまり，叫が小さくても企業 1は逸脱し

なくなる.そこで， α1の減少分を α2に回すことで，結果的にカルテルの実現可能性を

高めることになるのである.このことは， (2) からも見て取れる.企業 1の配分 α1は小

さければ小さい程， (2)が成立しやすくなっている.

以上をまとめると，次の命題を得る.

命題 2

6を所与として，カルテル (pぅα)が存在するための必要十分条件は次の式で表現され

る.

ある tチjに関して一三一 > a-j 
'1 0 ~α4 

(3) 

11) 両企業とも第一機会に Oを設定する.相手が第一機会に価格を決定する場合，自分が第二機会で価格を

変えても，その戦略的構造は第一機会でその価格を設定することと同じである.つまり，同時手番の繰り返

しゲームと全く同じ戦略的構造になる.従って，同時手番の繰り返しゲームで実現可能なすべてのカルテル

は，内生的タイミングを入れた繰り返しゲームでも実現可能である.
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比較分析

命題 1と命題2における唯一の，そして決定的な違いは，命題 1では両企業に対して

(1) を要求しているのに対して，命題 2では一方の企業に対して同内容の (3) を要求し

ているのみという点である.この点をより詳細に分析していくことが，リーダーシップの

形成がもたらす戦略的錨値の解明につながる.そこで，グラブを用いながら，リーダーシ

ップの有無と実現可能なカルテルの関係をより詳細に分析していくことにする.

まず，リーダーシップがないカルテルの性質として， (1) とαj二二 1一向から，次のこ

とが導かれる.

惨イ壬意のpに関して，(p，a)が実現可能ならば，(pうほう!))も実現可能である.つまり，

カルテル価格を所与とした場合，利益を均等に配分するようなカルテルほど実現され

やすくなる.

-0く iならば，いかなるカルテルも実現できない.つまり， d<iなら健全な競争状

態が保証される.

-0三iならば，任意の pに対して，適切な αの下で少なくとも一方が正の利潤を得

るような (pぅα)が実現可能になる.つまり ，0三iになると，競争政策上最も望まし

くない独占価格pmがカルテルで実現可能になる.

同様に，リーダーシップを用いたカルテルの性質として， (3) とαj= 1一向から，次

のことが導かれる.

@任意の pに関して，(p， (α1，的))(α1主的)が実現可能ならば，(pぅ(α;ぅα;))

(白 >α1)も実現可能である.α2ど α1の場合も同様.つまり，カルテル価格を所

与とした場合，配分を偏らせたカルテルほど実現されやすくなる.

@どのような o> 0の下でも，適切な αの下で，少なくとも一方が正の利潤を得るよ

うな (p，α)が実現可能になる.つまり， 0> 0ならば，競争政策上最も望ましくない

独占価格pmがカルテルで実現可能になる.

-5三iならば，どのような (p，a)も実現可能になる.つまり， 5どiならば，全ての

カルテルが実現可能になる.

ここで，注意しておくべき重要な性質を述べておく.前節で，企業 1(第一機会で価格を

決定する企業)は， 2 (第二機会で決定する企業)に比べて不利になっていることを説明

した.しかしながら，このことは，企業 1が企業 2によるリーダーシップによって一方

的に不利益をこうむっていることを直ちに意味するものではない.リーダーシップが形

38 



図 1 The Set of Cartels at 5 = i 
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戦略的なリーダーシップの形成とカルテルの実現可能性

図 2 The Set of Cartels at 5 = ~ 
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成不可能な場合と比べれば，企業 1も高い利得を得ている可能性があるからである.例

えば， dziの時，リーダーシップが形成不可能な場合は，両企業の利得は Oになるが，

リーダーシップが形成可能な場合は両企業とも正の利得を手にすることが可能になる.つ

まり，リーダーシップの導入によって，利得の増加分に違いがあるものの，両企業とも得

をしていることになる.従って，リーダーシップ自体は， (分析者によって仮定されたもので

はなく)両企業の合意によって内生的に形成され維持され得るものである.

図1は，横軸に企業 1の各期の利得町，縦軸に企業 2の各期の利得巧を取って， 6 = 

iにおける実現可能なカルテルの範囲を示したものである.上で述べたように， リーダー

シップが形成不可能な場合，原点 (EN の下での利得の組を表した点)以外は実現不可能で

ある.リーダーシップが形成可能な場合では，原点を通る二つの直線の外側 AうBが実現

可能なカルテルの領域になる 12)

同様に，国 2は6ziにおける実現可能なカルテルの範囲を示したものである.リー

ダーシップが形成不可能な場合，原点を通る二つの直線の内側 Cが実現可能なカルテル

の領域になる13) また，上で述べたように，リーダーシップが形成可能な場合，全ての

点が実現可能で、ある.図 1と合わせて考えると，リーダーシップが形成不可能な場合は，

リーダーシップが形成可能な場合と比べて，実現可能なカルテルの領域の拡大の仕方が丁

度逆方向になっている.また，この拡大が始まる瞬間に，リーダーシップが形成可能な場

合には全ての領域が実現可能になることにも注意すべきである.

12) なお，この二重線は 6ニ Oでそれぞれ横軸と縦軸と重なり ，dが大きくなるにつれて 45度線に向かつ

て傾きを変えていく .62::iで同時に 45度綾に重なる.

13) なお，この二査線は 6ニ iで同時に 45度線として出現し，dが大きくなるにつれて両軸に向かつて傾

きを変えていく .dニ 1で同時にそれぞれ縦軸・横軸に重なる.
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以上から，全ての 6において，実現(選択)可能なカルテルの領域が格段に異なること

が視覚的にも見て取れる.リーダ}シップの戦略的価値がいかに高いかを如実に示してい

るといえるだろう.

5舗結論と今後の課題

本稿は，各企業が価格決定のタイミングを自由に選ぶことを許し，自発的にリーダー

シップを形成することを認めた場合，カルテルの構造がどのようなものになるのか，ま

た，どのように実現可能なカルテルの範囲が変化するのかを理論的に分析した.その結

果， リーダーシップの(自発的)採足によって，非対称な(リーダーの取り分がフォロワーに

比べて少ない)利益分配を行うものの，リーダーシップのないカルテルに比べ，全ての企

業が得をするカルテルが実現可能になることが明らかになった.リーダーシップの戦略

的利用によって，市場はより一層歪められてしまう可能性があることが明らかになったと

言い換えても良い.これは競争政策上，重要な合意を持っていると思われる.価格決定の

タイミングを各企業が自由に選べるという仮定は，現実のかなり広範な競争において妥当

な仮定と思われるからである.その一方で，向調値上げは健全な競争状態の中でも起こり

うる現象であることを認識しておく必要もあるだろう.例えば，アルミの価格が上昇すれ

ば，アルミ缶入りの清涼飲料水の価格が一斉に上昇するはずで、ある.その一連の過程で，

ある企業が値上げを最初に発表した後で他企業が追随する形になり，結果的に向調値上げ

が発生する可能性は大いにある.このような可能性を含め，今後は様々な可能性を考慮し

ながら，向調値上げが発生する背景にあるメカニズムや，特定の企業行動のパターンとカ

ルテルの可能性等をより詳細に分析していくことが求められよう.

本モデルでは，タイミングを戦略的に使用できる場合に「第一機会で価格を決定した企

業は第二機会でその価格を変更することはできないJと仮定した.この仮定は一見かなり

強い仮定に見えるが，簡単化のためにおかれたものであり，本モデルの結果を導くために

必要不可欠な仮定ではない.例えば，第一機会に決定した価格を第二機会で変更可能だと

しても，一度決定した価格を変更するために，経営上の何らかのコストが(ある程度)発

生すれば，本稿で示された結果の本質的性質は維持される.

本稿で仮定した市場構造は教科書等に出てくるような標準的な設定の価格競争ではあ

るが，同時にかなり単純化された特殊なモデルでもある.従って，より一般的な状況で本

稿の結論が本質的に成立するかどうかは非営に興味深い問題である.この点に関しては，

Ishi bashi (2004aぅ b)が部分的ではあるが，肯定的な結果を示している.Ishi bashi (2004a) 
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は，生産量制限を持つ複数の企業による価格競争 (pricecompetition byηfirms with capac-

ity constraints) に拡張しでも，本稿の結果が本質的に維持されることを示している.ま

た， Ishibashi (2004b)は，二企業という制約の下では価格競争だけでなく，広範な競争形

態の中で本稿と同様の結果が導かれることを理論的に明らかにしている.しかしながら，

リーダーシップの戦略的利用可能性と実現可能なカルテルとの関係はまだ明らかになって

いない部分も多い.例えば，複数の機会が利用可能な場合，リーダーシップの中にも(誰

がどういう順番で行動するかなど)様々な形態が発生してくる.また，一般的な寡占の場合，

複数のリーダーによるリーダーシップの可能性などが生じてくる.これらの点を含め，今

後更なる研究成果の蓄積が必要であろう.
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