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 The distinction between markets and hierarchies emphasizes that production can be organized within one 
firm or among several firms, depending on whether the principal means of production are controlled by a 
single person (or group), or distributed among several. Property rights approach develops a useful 
framework and notation for examining how changes in the distribution of asset ownership affects the 
incentives of the individuals who work, directly or indirectly, with those assets and they establish a number 
of propositions regarding the optimality of different ownership structures. 

  An explanation will be given to incentive problems as well as firm boundaries from a view of property 
rights approach. Whether an organizational structure provides full incentives will depend on how 
information and nonhuman assets are owned and controlled.

は.じめに

市場かヒエラルキーか.という企業の境界問題あるいは範囲問蹕について、取引費用の絳湾学が

交渉費用 の節約 の観点力・ら(例 えばCoase,1937,1960;.Williamson,1985)・s一 ジSン シー理論が

インセンティブの確保の面から分析 しようとした(例 えばHartandHolmstrom,1987)。.ま た、経営

資源アプローチは、資源の多重利用による関連多角駕あるいは費用削灘 裸 に注 目し・しばしば

企業の範囲に言及 している .(例えば・Teece,1982・Winter,1987)・ しかし}y、 ずれ も説明が一面的

であ り不十分なと.ころがあると思われる。

所有権アプローチ(GrossmanandHart,1986;H:art,1989;HartandMoore1990)は 、価値創出に必

要な資摩の所有権 と個人あるいは組織のインセ冫ティブ関係に注月し、資産所有権g)所 在が企業

組織 にど0'》ような影響を午える傘を解明 した0本 稿では・ζのフレ「ムワークを用いて・企業の

境界問題お よびいくつかの状況におけるインセンティブ問踵 を穣討Lて い く。

本稿では、.最初に所有権ア.ブローチに基礎的な椰念を与えた取引聟用の経済学やs一 ジェンシ
ー理論 を概観する・次 に不完備契約の際のインセンティブ問輝 を考察 し・最律に資牽所有権 にも

とつ く解決 について、3つ の資産分布のパ ターンを例に分析する。
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1企 業の境界問題への2つ のアプローチ

(1)取 引費用の経済学からのアプローチ

Coase(1937,1960)は 、企業 と市場が生産 を調整す る上で相互に代替的な手段であるという概

念をはじめて主張 した。Coaseの 分析の中心 には、組織 を形成 し資源 をコントロールする権限関係

を認めることで、市場取引の費用を削減で きるとい う発想がある。つま り投入物に関する契約交
渉およびモニタリングの費用 に注目し、独立 した主体の間で市場取引する際の費用 を削減するた

めに、企業(ヒ エラルキー)は 存在するとされたのである。また、その企業の範囲(規 模)に つ
いては企業内部で活動 を行う費用が、市場取引あるいは他企業を用いて当該活動 を行 う費用 と一

致するところで、その範囲は決定されるとした(Coase ,1937,1960)。

市場の価格機構 を用いる際の費用を回避するとい うCoaseの 見解を発展 させたWilliamson(1975)

は・諏 引覿 の回避鍾 要 となる1犬況を分析 した・彼が特に亂 ・を寄せたのは譏 会蟻 的行動
1,が大きくな

る可能性 のある取引条件 だった。Williamsonに よると、資産特殊性、取引相手の少数

性そ して取引に関わる情報の不完全性 という3つ の条件が満たされるとき、機会主義的行動が頻
繁に現れる。資産特殊性 とは、ある資源の価値 の実現が特定の取引相手の存在 に依存 しているこ

とをあらわす。資産特殊性が高 くなると、投資を行った取引主体は取引相手の機会主義的行動か

ら不利益 を被 る可能性が増大する。その結果、取引の効率性が事後的に損なわれる可能性が高 ま

る。さらに取引当事者が、 このような可能性を事前に察知 して関係特殊的な投資 を控 えるとい う

事前の非郊率性 を引 き起こすこともある(ホ ール ドア ップ問題)。 取引相手が少数である場合に

は、代替できる取引相手を探 し出す可能性が低 まるために、この依存関係 はさらに強化 される。

取引に関わる情報の不完全性とは、契約が不完備にならざるを得ないことを意味する。不完備契
約 とは、将来の不確実性のためにすべての条件 を網羅 した契約が書けないことであ り

、その結果
として取引相手の機会主義的行動を事前に防 ぐ手だてがなくなることになる

。不完備契約 をもた
らすのは、人間の限定合理性である。

Wiliamsonに よると、上記の3つ の条件が満たされることで機会主義的行動の可能性が大 きい場

合には、これらを回避するために企業形態が選択 される。反対に、資源特殊性、取引相手の少数

性・情報の不完全性が小 さい場合には、市場取引が選択 される。つまりWilliamsonの フレームワ
ークでは、ある活動 を企業内で行 うか市場取引に委ねるかの判断は、それぞれに関わる費用の減
少 と増加に基づいて決定され、それに従って企業の規模 と範囲も決まって くるとされた

。こうし
たフレームワークは、企業組織の階層制、垂直統合そ して多角化の程度 を考察する際にも拡大さ

れた(Klein,Crawford,andAlchian ,1978)。 また、KleinandLeffer(1981)は 、機会主義発生のメ

カニズムを子細 に検討 した。彼 らは、機会主義的行動の可能性だけでは
、企業形態 を選択する理

由として不十分だと指摘 し、取引相手が互いに同程度の機会主義的行動の可能性 をもった場合に

は、その可能性は相殺され市場取引が継続 されるとした。 さらに、企業内部での不経済 を回避す

るために、企業は市場での取引をなるべ く継続するように、取引関係を構築 しようとすると指摘

している。 このことは、契約や組織形態の工夫 によって取引費用 を回避 もしくは削減で きること

を示 していると言えるだろう。

取引費用の経済学は、市場における独立の取引主体 間の契約の不完備に注 目し、市場での取引
が大 きな取引費用 を生みだすことを指摘 した。 しかし、そこでは企業内であって も市場取引であ
ろうと、同一の生産活動が実行で きることを仮定 している(Conner

,1991)。 つま り、企業内で も
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市場取引においても、機会主義的行動の存在 を除けば、同一の生産要素の使用 と同一のアウ トプ

ットが仮定されている。この点で取引費用の経済学は、さまざまな生産要素や生産活動 を用いて、

なんらかの価値を生みだす という企業の本質的なメカニズムを明 らかにはしていない。市場競争

力などの企業間の差異を取引費用の視点か らのみ捉えようとする試みは、部分的なものに終わる

と言えるだろう。

(2)エ ージェンシー理論からのアプローチ

企業の内部で価格機構 とは異なるメカニズムが働いていることを認めた上で、た とえば株主 と

経営者、あるいは経営者 と労働者などの間での非対称情報 を前提 とした関係を考え、インセ ンテ

ィブとリスク分担の最適化を分析 し説明 しようというのが、エージェンシー理論である(Hartand

Holmstrom,1987)。 この理論は、企業内部の非対称情報下のプリンシパルとエージェン トの関係

を検討するもので、理論の基本的な枠組みについてはほぼ合意がで きた分野 と言えるだろう(伊

藤 ・林田,1996)。 エージェントがプリンシパルにとって観察不可能な行動をとること、またはエ
ージェントの効用をプリンシパルが完全 には知ることがで きないこと、の2種 類のモデルに通常

分類 されるが、いずれにしても、プリンシパルか ら 「観察することのできない」非対称情報が存

在することとエージェン トが リスク回避的であることを前提 とし、最適なインセンティブが どの

ようなものかを分析するのが中心課題である(和 田,1997)。

エージェンシー理論 も取引費用の経済学 も考察対象を契約の不確実性 においている。確 かに、

エージェンシー理論 においては、非対称の情報がそのインセンティブの決定後に現れると仮定 さ

れ、将来の不確定な事実によって互いの行動が影響 されると考 えられている。 しか し、取引費用

の経済学 とは大きな違いがあって、エージェンシー理論では一般に不確定要素があっても 「生 じ

る可能性のあることは何か」 を事前に契約対象 とすることができ、またそのインセンティブの構

成に対 してプリンシパルが コミットできると仮定されている。すなわち、起こりうる個々の状況

において何が行われるべ きかを、事前に特定 した契約が作成できるとされている。したが って、

いったん契約 を設計 ・締結すれば、その後の取引の過程で当事者たちが改めて話 し合 う必要は残

っていない。 これに対 して、取引費用の経済学では、何が起 こりうるかを事前にすべて記述す る

ことは、人間の合理性に制約があるために不可能だ、とい う立場 に立ったうえで、契約関係 を分

析 しようとするので、契約に関する分析だといっても両者の前提は異なっている。

このエージェンシー理論 によって企業内のインセンティブ機構の分析が進 んだのは確かだが、

企業の範囲 を決定する理論 としては説得力が弱い と思われる。企業内部に取 り込めば、権限関係

によって情報の非対称性は解消されるのか、あるいはかえって内部化は非対称情報の増大要因な

のか、いずれにしても決定的な理由づけに欠 けているからである。

II所 有権 アプローチ

[1]不 完 備 契 約 情 報 的 資 産 補 完 性

取 引 費 用 の 経 済 学 が 検 討 した不 完 備 契 約 の も とで 、 エ ー ジ ェ ン シ ー 理 論 が 分 析 した イ ン セ ン テ

ィ ブ 問 題 を残 余 コ ン トロ ー ル 権 を通 して 考 察 す る の が 、Grossuran-Hart-Mooreの 所 有 権 理 論 で

あ る(不 完 備 契約 の 企 業 理 論GrossmanandHart,1986;Hart,1989;HartandMoore,1990)。Hartand
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Moore(1990)・ は、資産所有権の所在が、 これ らの資産 を直接 ・間接 に活用する人々のインセン

ティブに影響を与えることを示 し、さまざまな所有権構造の最適性に関 して検討 している。 ここ
では、所有権理論の分析 に欠かせない、不完備契約、残余 コン トロール権、情報的資産そ して補

完性 の4点 について整理 しておこう。

Williamson(1985)は 、限定合理性によって特徴づ けられる経済主体が、不確実かつ複雑な環

境 において将来生 じるであろう状態を完全に識別 し、各 々の状態における取引の内部を細部まで

契約 に書 き込むことはきわめて難 しい と主張する。Williamsonに よると、たとえそれができたと

しても、いかなる状態が生 じたのかについての認識が取引当事者間で一致 しないかも七 れないし、
契約が不完備な場合には、そこに書き込 まれていない事態が生 じるかもしれない。その場合、彼
らの問での交渉 には多 くの費用がかかる。また限定合理性の もとで、・複雑な条件付 き契約を作成

し実行することは、膨大な費用がかかる。

所有権理論においても、不完備契約の存在が理論の出発点となる。現実の経済における企業の

投資 ・生産活動はきわめて複雑である。また、企業が将来直面 しうる環境 は、企業の内部 ・外部

に関わるものを合わせるとほとん ど無限 といってよい可能性がある。発生 しうる可能性 について

事前の契約 によって個々の構成員の権利 ・義務 を完全 に定めることは、まず不可能である。さら
に、契約 に効力をもたぜるためには、契約違反が生 じた場合に、そのことを第三者 に立証できな

ければならない。 しかし、経営 に関する意思決定等について、そうした立証 を行 うことは著 しく

困難であろう。こうした契約の不完備性のもとでは、契約 によって定め切れていない領域におけ

る最終的な意思決定の権限(こ れを残余コントロール権(residualrightsofcontrol)と 呼ぶ)を だれ

が どの程度 もっているのかが重要な問題 となる。

伊藤 ・林田(1996)に よると、資産の残余 コン トロール権 とは契約 ・慣習 ・法律等で明示的に

移転 された権利 を除 くあ らゆる点で資産の利用 をコン トロールする権利である。たとえば資産 を
どの ように利用するのかの決定権、資産への他人のアクセス を排除する権利、資産の形態 を変化

させる権利、資産を譲渡 ・売却する権利 などである。 この残余 コン トロール権は資産の所有者に

与 えられる・この ような前提のもとで、企業の境界の変化は資産の所有すなわち残余 コントロ_

ル権の分布 を変化させ、投資インセンティブに影響 を与える。そして関係特殊的投資の効率性 を

比較す ることによって、企業の境界が どのように決 まるかを理論的に説明することができる。
ところで所有権理論における資産 とは何 を意味するのだろうか。HartandMoore(1990)に よる

と、限界生産物に影響がある限 り資産であるとされる。つまりエージェン トがなん らかの資産に

アクセスするな らば、エージェン トの行動のもたらす限界価値が増大することになる
。この点、

HartandMooreは 、資産を非人的資産に限定 して考察を進めているが、Brynjolffson(1994)は 人

的資産が限界価値を高める以上、資産 に人的資産を含めるべ きだと主張 している。彼 によると市
場取引の対象 となりやすい非人的資産だけを資産 とする仮定か ら離れることで、 より多 くの組織
形態の分析が可能になるとされる。Brynjolfssonは 人的資産とくにエージェン トの生産上の知識や

情報 といった情報的資産 も同様に資産 として扱っている。情報的資産へのアクセスは物的資産へ

のアクセスよりも重要なことがある。たとえば、重要 な経営幹部や研究者が辞職することは、物

的資産がな くなることよりも、その企業の他のメンバーにとって影響が大 きい。現代の産業社会
において、情報 知識そ してコンピタンス といった情報資産の重要性は指摘す るまで もない

。
DrUcker(1992)に よると、現在では知識こそが個人および経済社会全体にとって最重要な資源で

ある。彼 によれば経済学における伝統的な生産要素、土地 ・労働 ・資本は今 も重要だが、知識の
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重要性 には及 ぼないとい う。企業の競争優位 を考えてみて も、こうした情報 ・知識 ・コンピタシ

スを抜 きにして語ることはできない。そ して、1このことが企業間差異 を説明する理由づけの1つ

となるだろう。

情報的資産が物的資産 よりも競争優位の源泉 とな りやすい特性の1つ は、市場取引に適 さない

面があるか らである。Die・ickxandC・・1'(1989)は 、学習能力、組織文化を含む市場から購入の難

しい情報的資産が、購入可能な要素に比べて企業特殊的であるがために、競争優位創出の源 とな

りやすい としている。また、コンピタンスが競争優位の源泉 としての特徴を備えているとの見解

(例えばHamelandPrahalad,1990)も 、市場取引の対象 とすることの難』しさを優位獲得の一要因と

している。Brynj61ffson(1994)に よると、情報的資産 をsキ スパー トシステムやマニュアルなど

の譲渡可能な形態に変えることが一部可能であるが、情報的資源の市場取引には依然 として困難

さがつ きまとうという。情報的資源は、企業の 日々の活動の中で生みだされ蓄積 される結果、そ

の企業の中でのみ理解 され活用される独 自性 をもつ可能性が高 くなる。情報的資源は、 この独 自

性のためにその伝達が難 しくなる。Arrow(1971:152)の 指摘 した"情 報の根本的パ ラ ドクス'1の

ために、両企業が異なった情報 を有 してい る場合 には、取引 を完璧 なものにすることは難 しい。

買い手にとって情報資産の価値はそれを得 るまで分か らない。 しかし、いったんその情報的資産

を得て しまったら、その費用を支払 う動機はなくなるからである。

最後に補完性の概念について検討する。資産に基づ く活動 間に補完性があるときには、これら

の資産すべ てにアクセスできることが成果 を高める上で望 ましい。複数の活動において、どの活

動であれ、その1つ の活動水準を高めた場合、他の各活動の限界収益が高 まるならば、これ らの

複数の活動は相互に補完的であるという(MilgromandRoberts,1992:108)。 宮崎(1995)は 、補完

性があるというためには、目的に対する各々の手段の限界貢献度を考 える必要があると指摘する。

2つ の手段AとBが あるとすると、 目的に対 して、手段Aの 限界貢献度が手段Bに よって高め られ

るとき、手段Bは 手段Aを 補完するとされる。一群の活動問の補完性を数式で定義すると、次の

ようになる。いま、x=(x1,…xn)を これらの活動の活動水準とし、v(x)を その結果生 じる価

値 とする。v(x)が2階 微分可能な関数だとすると、すべてのi≠jを 満たすiとjの 組み合わせにつ

いて、 ∂2v/∂xj∂xi≧oな らば、つまり」番 目47活 動水準の上昇がi番 目の活動の限界価値を高める

ならば、 これ らの活動 は互いに補完的だとされる(MilgromandRoberts,1992:108)。 さらに本稿で

は、2つ の資産の うちどちらかでも欠ければ、取引から価値は生 まれないこと(厳 密な補完性)

をも含めて考える。

補完的な活動のどれか1つ の収益性が高ま り、あるいはコス トが低下すれば、企業 はその活動水

準を増やそうとする。その結果、他の活動の限界価値 も高 まり、他の活動水準の増大につながる。

これ らの補完的な活動水準の増大は、最初の活動の限界価値 をいっそう高めると考えられる。

[2]不 完備契約におけるホール ドアップの発生メカニズム

ここで、不完備契約のもとでの成果配分がホール ドアップ問題 を引き起 こし、過小投資をもた

らすプロセスについて検討 してお こう。買い手企業 と売 り手企業があ り、買い手企業が中間生産

物 を購入す る場合 について、完備契約の ときと不完備契約のときとで比較する。まず買い手はこ

の取引のために投資iを行 う。第1期 においてこの取引は買い手 にV(i)の価値 をもたらすが、投資

iは 埋没費用 になると仮定する。特定の相手方にのみ意味のある特殊性 をもつ投資であるか ら、

これは関係特殊的な投資である。投資の効果は逓減 し、v>0、V>0、v"<0で あると仮定す る。
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簡単化のために、数量 は1単位のみ、売 り手の生産費用 はゼロであるとする。当事者間の取引 に
よる利益の合計v(i)一iが 最大となるのは、1階 の条件から、

d/di(v(i)一1)=0→v,(i)=1

を満たすiで ありこれをi*と する。取引価格 をpと するが、pの 水準によって両企業の取 り分が

決まる。

完備契約が書けるのであれば、取引対象の質 と投資の水準i=i*が 事前に特定 された上で、双方
に非負の利潤 を与えるp(o≦p≦v(i*)一i*)に よって取引 をおこなうとい う契約が結 ばれ

、実行さ
れる。pの 水準は当事者の交渉力の結果であるが、買い手はv(i)一i-pの 最大化を追求す るので、

結局i=i*と なる。買い手は、最善の事前投資i*をおこなうことになる。
一方、不完備契約では、不確実性が高いためにすべての事態 を契約の対象 とすることがで きな

い。同様にpの 水準 も決めることはで きない。この場合、買い手 にとって脅威であるのは、事前

に投資を行 っているにもかかわらず、売 り手が製品の引き渡 しを拒むといった機会主義的行動を

とることである。反対に売 り手に してみれば、投資を行い製品を製造 したのに、買い手が購入 し
ないかもしれないという脅威参ある。こうした一種の双方独 占状態では、成果の配分 は両者の交

渉力に依存するが、例えばナッシュ交渉解である半分ずつに配分 されるようにpの 水準が決 まる

とすると、

P=v(i)12と なる。

したがって、買い手の利潤は、

v(i)一i-p=v(i)/2-i

となる。買い手はこれを事前の段階で最大化するようにiの 水準を決めるなら、1階 の条件から、
d/di(v(i)/2-i)=0→v,(i)=2

となる。これを満たすiはv"<oの 仮定からi*よりも小 さく、v>o、vノ>oで あるために、結局小 さ
な投資 となってしまう。

[3]所 有権がもたらすインセンティブによる解決

所有権アプローチは、以上のようなホール ドアップ問題 に対 して、所有権供与によるインセン
ティブを用い蠏 決 しようとする.鼈 所礁 の存在 によって、帰属の不明確 な将来の成果の取

得者を決定 し、それ自体がインセ ンティブとして機能する。資産所有者を誰 にするかが、企業の
境界や範囲に影響 を与 えることになる。エージェン ト(参 加者)た ちの協力 を通 して生みだ され

た価値全体が、所有権の所在 を通 して どのように分配 されるか を考察す るにあた り
、Hartand

Moore(1990)とBrinjolfsson(1994)は 、複数のエージェン ト間のナッシュ交渉について簡潔な

解を与 えるシャープレイ値の利用 を提唱 している。シャープレイ値の定義は、(1)式 で与えられ
るが、形成される可能性あるさまざまな連携 において生 じる限界価値の平均 をエージェン トiが

受け取ることを意味 している(2)。

エージェントiの 行動X 、の費用 をC(X、)であらわす。エージェン トiが他のエージェントたちの部

分集合Sと 連携する際に、iの 行動によって生みだされる限界価値をvi(S ,A(S)iX)で あ らわす。A

(S)は 、連携によって所有されることになる資産すべての集合であ り、xは 連携 しているメンバー
によってとられる行動のベク トルである。
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ΣP(S)[v(S,Alx)一v(S＼{i},A(S＼{iDlx)],

sli∈S,

p(S)=[(s-1)!(1-s)!]/1!,

s≡ 部 分 集 合Sの エ ー ジ ェ ン トの 数,

1…≡エ ー ジ ェ ン トの 全 体 の 数

(1)

本稿では、各工一ジェントの行動のシナジーが、アクセスで きる資源を通 してのみ成立す ると

仮定する。このことによって、他のエージェン トたち との連携を示す必要はなくなる。また行動

に必要な資産には情報 も含めて考える。 さらに、行動xが 資産の価値 を生みだした り、変えた り

することはな く、資産へのアクセスのみが行動xの 価値 に影響 を与えるとする。この仮定によっ

て行動のベク トルxが 削除され、その結果 として(2)式 が示 される。

v`(A)=v'(S,A(S)Ix)(2)

これ か ら、 資 産 所 有 権 を与 え る こ との効 果 に つ い て 、Brynjolfsson(1994)が 指摘 した、 い くつ

か の 資 産 分 布 パ タ ー ン の うち 、 境 界 問 題 と関 連 す る と思 わ れ る3つ のパ ター ン を検 討 す る 。

「ケース1」

補完性ある情報的資産 と物的資産が別々のエージェントに所有 されている場合:

エージェントiは 情報資産aiを 、エージェン トjは 物的資産afを 所有 しているとする。 さらに

双方の資源は強い補完関係にあ り、双方にアクセス しないと価値ある成果を生みださないとする。

将来生 じうる不確実性への対応 に関 して、完備契約を締結できない場合 を考察する。

さきほど説明 したように、エージェントiが 投資を行い価値を創出するならば、エージェン トj

によるホール ドアップにあ うだろう。iは 、価値を生みだすためにjの 資産afを 必要 としている

からである。両者の間に完備契約が締結 されていないとすると、iとjは 、生みだされた価値の余

剰部分について、バーゲニングを行 う。ナッシュ交渉の もとでは、生みだされた限界価値の半分

を獲得できるとそれぞれが期待する。各工一ジェントは、 自己がとる行動によって生 じる限界費

用 に、受け取ることを期待 している限界価値 を一一ESLさせ ようとする。ところが、バーゲニングに

よって、生 じる限界価値の半分 しか獲得できないので、各工一ジェン トは投資水準を減 らす こと

になる。このことをシャープレイ値を用いて説明すると次の ようになる。

エ ー ジ ェ ン トiと エ ー ジ ェ ン トjの 行 動 は そ れ ぞ れ(3a)と(3b)の よ う に あ らわ され る 。

1;

2v(・1,af)+1;2v(・i)一 姻

ナ甑 ・f)号 》(・f)一・1(ろ)

(3a)

(3b)

iの 資産aiとjの 資産afは 、両方 とも使われてはじめて価値を生みだす強い補完性が仮定され

ているので、上記両式の左辺の第2項 はゼロとなる。 よって、両工一ジェン トは創 出される限界

価値の12に 等 しい限懸 用の水準で投資を彳于う.

もし、エージェン トiにafの 所有権を与えることを考えてみよう。この場合には、iが すべて
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の 資 産 を所 有 して い る の で 、 エ ー ジ ェ ン トjはiに 対 して 、 ホ ー ル ドア ッ プ行 動 を と る こ と は な

くな る 。 そ の 結 果 、 エ ー ジ ェ ン トiの イ ンセ ンテ ィ ブ は改 善 し努 力 水 準 を高 め る。aiとaf両 方 が

エ ー ジ ェ ン トiに 所 有 され た場 合 に は、 各 工 一 ジ ェ ン トご との シ ャー プ レイ 値 は 、(4a)と(4b)

の よ う に な る 。

1

2・・(ai,・f)+12・ ・(ai,・f)一・～(・、)(4。)

牽 ・(・i,・f)一c/1,(苓)・ 『(4b)

となる・ネ鯱 性の仮定により12・・(・f)一・であるから、エージェントjの インセンティブには糖

を与 えない。 しか し、エージェントiの インセ ンティブは、(3a)と(4a)を 比べれば分かるよう

に大 きく改善する。インセンテ ィブの十分な提供を配慮すれば、補完性 ある複数の資産 を1人 の

エージェン トが統合するかたちをとることが望 ましいといえる。

もし、情報的資産aiが 物的資産afと 補完性が弱 くて、片方の資産だけで も価値が創造 される

場合には、次のことが言えるだろう。aiを 所有する側にafも 併せて所有 させた場合には、afの 元

来の所有者のインセンティブを減少 させ ることになる。(3a)(3b)式 の第2項 はゼロでな くなる結

果・(4b)式 は(3b)式 よりも投資水準は低 くなるからである。aiを もつiへ の投資インセンティ

ブの 改 善{ナ 瓶 ・f)一12・・(・i)}と ・jの イ ンセ ンテ ィ ブ の渺{ナ 》(・f>}を どの よ う に 予 測

し判断するかは、価値創造 に関 してaiがafに どの程度必要 とされるか(補 完性が どの程度あるか)

と、エージェン トiへ のインセンティブ増大の必要性、およびjの インセンティブ減少の認容度

はξれ くらいか、の考察に依存すると考えられる。

資産間の補完性が強 く、市場取引の契約が不完備 になる場合には、「それ らの資産を1つ に統合
した方が望 ましい と言ネる・その場合には、情報的資産 を保有するエージェン トへの統合が適切

だと考えられる。なぜ なら、情報的資産の譲渡は、物的資産に比較 して困難だからである。

「ケース2」

複数の情報的資産所有者 と単独の物的資産所有者の場合:

ケース1で は、情報的資産が1つ の場合 であ り、インセンティブの観点か らすれば情報 を所有す

る者が、補完性ある物的資産を所有するべ きだとの結論が得 られた。 もし、異なった情報的資産

をもつエージェントが複数いる場合 はどうなるだろうか。n人 のエージェン トがいて、情報的資
産 をそれぞれ所有 しているとしよう。どの情報 も、1つ だけある物的資産afと 補完性 を持ってい

るとしよう。そ して、どのエージェン トの情報 も互いに影響を与えることはないと仮定する(情

報的資産問の補完性はない)・ もし、情報的資産を所有するエージェントjに 、物的資産の所有権

を与えるならば、そのエージェントjの1階 条件 は、(5a)と な.る。一方、他のエージェントたち

(iであ らわす)の1階 条件は(5b)で ある。

ぎla包毳認)i≠ 、(5a)(Sb)
どのエージェン トが物的資産を所有 しようとも、他のエ「ジェン トのインセンティブは不足す

る。インセンティブ不足は、情報的資産の活用 を不十分にすると予想 されるので、物的資産を所

有 しているエージェントが、すべての情報的資産を所有 しない限 り、全体の価値創造の水準 は低

下するだろう。そこで物的資産を所有する1人 のエージェントにすづ ての情報的資産 を所有 させ

ることが望 ましいと言 える。実際には、企業のオーナーや経営者が組織内の権限関係を用いて、
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従業員個々の情報的資産をコ・ン トロールするかたちで、物的資産 と情報的資産を集中させること

になるだろう。ただ、この場合に問題になるのは、経営者 と従業員の関係は、エージェンシー理

論でい うプリンシパル とエージェン トの関係 とな り、この場合に生 じる不確実性や不確定性 は、

先 ほど見たように不完備契約の場合 とは異なる。エージェンシー理論が扱 うインセンティブは、

所有権によるものと比べて不十分 となるおそれがある。
一方、権 限関係を用いる代替策として多数決の原理 を使 うこともできる(Brynjolfsson,1994)。

この方法 は、弁護士事務所 などの専 門職組織で用いられているパー トナー形態 と考 えてよいだろ

う。物的資産のコン トロールが多数決原理 に基づいて割 り当てられる。 この場合 には、あるエー

ジェントが過半数の連携 をしているときに、そのエージェン トが物的資産をコントロールするこ

とになる。そのエージェン トiの1階 条件は(5c)で ある(nは 奇数 とする)。

(z(n-F1)n)。 ・(。f,。i)一、1(。、)(5・)

(5・)式 か ら 分 か る よ う に 、 ・ の 増 加 と と も に(2(n+1)n)は 限 り な く12へ 近 づ き 、 こ ゐ エ ー ジ ェ ン ト

へのインセンティブは低下す ることになる。 この点から多数決原理を使 う方法は、パー トナーの

ような小規模の組織 に向いた方法 と言えるだろう。情報的資産の所有者が多数いる場合 には組織

内の権限関係を利用する方が望 ましい と考えられる。

「ケース3」

複数の情報的資産が補完的であ り、これ らの資産を調整するための情報が必要な場合:

情 報 的資 産 を も っ た複 数 の エ ー ジ ェ ン トが 緊 密 に協 力 して働 く と き、 互 い の 情 報 に ア ク セ ス す

る 必 要 が 出 て くる 可 能 性 が あ る 。 オ ー ル チ ャ ネ ル型(総 当 た り)の ア ク セ ス で は、 エ ー ジ ェ ン ト

の 数 の増 加 に つ れ て 、 か な り複 雑 な 相 互 依 存 関 係 とな り調 整 は難 し くな っ て し ま う 。 必 要 な リ ン

ク の 数 を減 ら す 方 法 は 、 中 央 に 調 整 者 を お い て 情 報 を伝 達 し合 う こ と で あ る(Maloneand

Smith,1988)(3>。 調i整は 、エ ー ジ ェ ン ト間 の 交 渉 で は な く命 令 を 通 じて 行 わ れ る。 ネ ッ トワ ー ク は 、

調 整 者1人 が 中 心 とな る 階 層 的 な ネ ッ トワ ー ク の車 輪 型 と な る 。 階 層 的 調 整 が 行 わ れ る と き、 調

整 に は組 織 内 の 権 限 関係 が 使 わ れ る。 この こ とは 、 所 有 権 に も とつ くイ ンセ ン テ ィブ と い う視 点

を弱 め る こ と に な る(権 限 関 係 か らの イ ンセ ンテ ィブ とな る)。

集 権 的調 整 者 をお い た 利 得 関係 を考 え る 上 で 、 次 の よ う な仮 定 をお く。(1)各 工 一 ジ ェ ン トが 直

接 に他 の エ ー ジ ェ ン トに コ ン タ ク トで き ない 。 代 わ り に、 中 央 の 調 整 者 と の コ ミュ ニ ケ ー シ ョン

の み が で き る 。(2)集 権 的 調 整 者 は 、 エ ー ジ ェ ン トの価 値 生 産 性 に対 して 重 要 な情 報 を得 る こ と

が で き る 。(3)維 持 され るべ き コ ミュ ニ ケ ー シ ョ ン ・ネ ッ トワ ー ク の総 数 は減 るが 、 反 対 に各 工

一 ジ ェン トの 中 央 の調 整 者 へ の依 存 は大 き くな る 。(4)エ ー ジ ェ ン トは 、調 整 者 の 情 報acに ア ク

セ ス す る必 要 が あ る け れ ど も、 どの エ ー ジ ェ ン トの情 報 も調 整 者 あ る い は他 の エ ー ジ ェ ン トに影

響 を与 え な い 。(5)エ ー ジ ェ ン トiの 生 産 性 は 、 しか るべ き物 的 資 産afiに ア ク セ ス す る と き増 加

す る 。 しか し、 他 の物 的 資 産afjか らは独 立 して い る(物 的 資 産 間 の 補 完 性 は な い)。 エ ー ージ ェ ン

トi、 エ ー ジ ェ ン トj、 そ して 調 整 者cの3者 で 考 え る と次 の よ う にな る。

エ ー ジ ェ ン トiが 物 的 資 産afiを 有 す る と き、 エ ー ジ ェ ン トiの1階 条件 は 、

1

2・・(ai,afi,・・)+12・ ・(ai,afi)一C(・ 、)(6・)

と な る 。
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集権 的 調 整 者cが 物 的資 産afiを 所 有 した 場 合 、 エ ー ジ ェ ン トiの1階 条 件 は 、
1

2・ ・(・1,・fi,ac)+12・ ・(・i)一・1(・、)(6b)

と な る。 エ ー ジ ェ ン トは 、 調 整 情 報 に ア クセ ス す る必 要 が あ る の で 、(6b)式 の 第2項 は ゼ ロ と

な る 。 よ っ て 、 所 有 構 造 が 変 わ っ て もエ ー ジ ェ ン トへ の イ ンセ ン テ ィ ブ は 変 化 し な い
。 しか し、

(6c)式 に み る よ う に、 調 整 者 へ の イ ン セ ンテ ィ ブ は改 善 され る。

÷ 、 ・i,・fi,ac)+去 プ(・i,afi,・・)一 ・C(瓦) (6c)

集権 的 調 整 者 へ の イ ンセ ン テ ィブ を高 め る こ とが 重 要 な ら、 物 的 資 産 の 調 整 者 に よ る所 有 が 望 ま

しい こ と に な る 。 エ ー ジ ェ ン トが もつ 物 的資 産 間 の 補 完 性 が 小 さ い場 合 に は 、 各 工 一 ジ ェ ン トか

ら調 整 者 へ と物 的 資 産 の所 有 を シ フ トさせ る こ とが 最 適 と な る。

次 に 前 と異 な っ て 、 物 的 資 産 間 に は 補 完 性 が あ る こ とを仮 定 す る と ど う な る だ ろ うか 。 この 場

合 、 エ ー ジ ェ ン トiの1階 条 件 は 次 の よ う に な る。

1

3・・(ai,afi,・fj…)+16v・(ai,・fi,ac)+16・ ・(・1,簧1,・fj)+13・・(・i,・fi)一。1(。、)(7。)

もし、2つ の物的資産afiとafjが集権的調整者 によって所有されるのなら、エージェン トiの1階 条

件は、
1

2・ ・(・i,・fi,afj,・・)+2・ ・(ai)、 ・、)(7b)

となる。エージェントiが集権的調整者の情報 にアクセスする必要があるという仮定の もとでは
、

(7a)式 の第3項 と第4項 はゼロとなる。同 じように(7b)式 の第2項 はゼロとなる。このことは、
エージェン トiをエージェントjに置きi換えても同 じ展開となる。その結果、(7a)式 と(7b)式

を比較すると分かるように、両工一ジェン トのインセンティブは調整者への物的資産を集中させ

た場合に改善される。集権的な調整は、市場よりも企業内において効率的に実行 されるだろう
。

結びにかえて

3つのケースの分析で得 られた中心論点 を再掲すれば、次のとお りである。

1.不 完備契約のもとで、補完性ある情報的資産と物的資産が別々のエージェン トに所有 されて

いる場合 には、情報的資産の所有者に、補完性の高い物的資産 を所有 させ ることで、情報的

資産の所有者のインセンティブを高められる。

2.情 報的資産所有者が複数お り物的資産所有者が単独の場合 には、情報的資産すべてを物的資

産所有者のもとに集中させた方が好 ましい。情報的資産のコン トロールには、譲渡ではな く

権限関係が使われる。

3.複 数の情報的資産が補完的であ り、集権的な調整者が必要な場合には、調整者の もとに物的

資産を集中させ ることが望ましい。この場合 も情報的資産のコン トロールには権限関係が使

われる。

上記を踏 まえて、大規模開発 プロジェク トをおこなうことを考えてみ よう。この開発プロジェ
ク トの目的は、ある企業の もつ物的資産を使 って新 しい技術 開発を行うことであり、成果面で不

確実性の高いものだ と仮定する。プロジェク トの実施 について、(a)企 業内のチームで行 うか、
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(b>契 約 を通 じて編成 した外部チームで行 うか、の2と お りを考える。

プロジェク トが、企業の物的資産と補完性が高い場合 には、(a)の 方法が(b)の 方法を凌 ぐこ

とになるだろう。まず、成果である技術 をつ くりだすためには、個人レベルあるいはチーム レベ

ルの知識や能力が必要であるとともに、これ らの資産問の相互作用が不可欠 となることが多い

(systemicinnovation:Teece,1986)。 こうした能力は情報的資産 と考えられ譲渡することが困難であ

る。 しか し、 このプロジェク トと補完性のある物的資産を企業が所有 しているので、インセ≧テ

ィブ改善のためには、企業が情報的資産のコントロール権 を獲得する必要がある。その結果、こ

のプロジェク トチームを企業組織内の権限関係の もとにお くことが求められる。つまり、企業内

のチームで行 ったほうが望 ましい。さらに、プロジェク トの意義は、その最終結果自体 よりもプ

ロジェク ト進行中に、多 くの価値ある資源が得 られるところにもある(Conner,1991)。 これら価

値ある資源は、まさに不完備契約の所産であると言えるだろう。外部チームなら、こうした成果

に対 してバーゲニ ングを行って くると考え られる。企業内部チームであれば、このような心配は

い らな くなる。

すなわち、新 しいプロジェク トが、企業内の資産 と緊密 に関連 しているときには、その開発チ

ームが従業員で構成 される場合に、インセ ンティブの確保が可能 となると考えられる。 もし、外

部チームを使 うのであれば、そのチームに企業の物的資産 を所有させる方法 も考えられるだろう。

注

(1)機 会 主 義 的 行 動 と は 、 自分 の 利 益 を追 求 す る た め に 、 情 報 の 隠 匿 や 虚 偽 の 伝 達 を行 っ た り、

将 来 の約 束 を破 る な どの 行 為 を意 味 す る。

(2)Rasmusen(1989:242).は 、 シ ャー プ レイ値 が 、独 立 性 、対 称 性 、 効 率 性 そ して 線 形 性 の 性 質

を、 そ れ が 算 出 され る諸 変 数 につ い て満 足 して い る と 指 摘 して い る。

(3)n人 の エ ー ジ ェ ン トそ れ ぞ れ が 、 他 の(n-1)人 の エ ー ジ ェ ン トと コ ミュ ニ ケ ー トし調 整 す

る 場 合 に は 、n(n-1)/2本 の リ ン クが 必 要 に な るが 、新 た に調 整 者 をお け ばn本 の リ ンク で足 り

る 。 フ ェ デ ラ ル ・エ ク ス プ レス の オ ペ レー シ ョ ン方 法 と して 有 名 な、 「ハ ブ ・ア ン ド ・ス ポ

ー ク」 は 、 リ ン ク数 を 減 ら し効 率 化 を 図 る車 輪 型 伝 達 関 係 の一 例 と言 え る だ ろ う。

付 記

所 有権 理 論 の 定 義 お よび仮 定 を、 こ こ で整 理 して お く(但 し、 よ り厳 密 で 詳 細 な仮 定 は 、Hartand

Moore(1990))a

エ ー ジ ェ ン トi活 動xiの 費 用 は 、C(Xl)に よっ て も た ら され る。 他 の エ ー ジ ェ ン トと の結 託 の 中

で 、 エ ー ジ ェ ン トiの 活 動 に よっ て 生 み 出 さ れ る限 界 価 値 は 、vi(s,A(s)lx)で あ らわ され る 。A(s)

は 、 結 託 に よ っ て保 有 さ れ る 資 源 をあ ら わ す 。xは 、 結 託 の メ ンバ ー に よ っ て と られ る活 動 の ベ

ク トル で あ る 。

資 産Aの 部 分 集 合 は 、 部 分 集 合Sに よっ て 支 配 され る 。 こ の関 係 を α(S)で あ ら わす 。

α(S)は 、B1か らB3を 満 たす 。

B1:α(S')∩ α(S＼Sノ)=φ

B2:す べ て の 部 分 集 合 に つ い てSノ ⊆S,α(S')⊆ α(S)

B3:・(φ)=φ
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さ らに 、 この モ デ ル は 以 下 の 仮 定 をお・ぐ。

A1.ci(xi)≧0とci(0)・=0,ciは2回 微 分 可 能 で あ る。『.xi∈[0 ,xiユ で'あ、り.,も し..Xi>0で あ れ ば 、

xi∈[0,Xi]に 対 してlim。、→。c'.(xi)'=0と1imx→ 。、cノ(文i)士Ooでc'(xi)>0とC"(xi)>0と な る 。

A2.v(S,AI.x)≧0とv(φ,AIx)=o;で あ り・、(S,AIX)はxに つ い て2回 微 分 可 能 で あ る 。 よ、ってxi

∈[0,Xi]に 対 してXi>0な らば,.xi∈[0,Xi]・ に対 してv・(S,Alx)≧0,〉(S,ALx)はxに つ

い て 凹 とな る 。

A3.・も 『しi∈Sで な け れ ばv・(S;Alx)=0で あ る 。

A4.す べ て.のj≠iに 対 して ∂/∂ろv'(S,Alx)≧0で あ る6

A5.す べ て の 部 分 集 合Sノ ⊆S,Aノ ⊆Aに つ い て

v(s,Alx)≧vi(s',A/lx)+v(s＼sノ,A＼A'lx)で あ る。

A6.す べ て の 部 分 集 合S'⊆S,Aノ ⊆Aに つ い て,

vi(s,Alx)≧vi(sノ,A'IX).で.あ る6

本 稿 で は 、 資 源 に ア クセ ス して 、 初 め て補 完 性 の 成 果 が 現 れ る と仮 定 す る 。 つ ま り、 活 動xは 、

資 源 へ の ア ク セ ス に従 属 して い るb活 動xは 、 資 源 の 価 値 を生 み 出 した・り変 え た.りす る こ とは な

い 。 しか し、.反対 に資 源 へ の ア ク セス は ～ 活 動 の 価 値 創 出 に影 響 を与 え.る。 こ の..場合 には 、

v'(A)=v'(S,AIx)

が 成 立 す る こ と に な る。
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