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第 9 章の補論 

1. 合併のシナジー効果による企業利潤の増加について 

ここでは市場に企業𝑛社が参入しており、そのうちの𝑘社が合併した場合に、シナジー効

果によって合併企業の限界費用が𝑐から𝑐 − 𝑥に低下する状況を考えてみましょう。なお、

限界費用の減少幅𝑥(> 0)は、合併に加わらない企業を市場から撤退させる程には大きくな

いと仮定します。 

 𝑘社による合併企業の供給量を𝑞𝐼、合併に加わらない残りの𝑛 − 𝑘社の供給量の総和を𝑞−𝐼

と表すことにします。合併企業の供給量𝑞𝐼は利潤最大化問題を解くことで求めることがで

きます。これは限界収入と限界費用を等しくする条件なので以下となります(第 5 章の式

(5-6)を思い出しましょう)。 

 𝑀𝑅𝐼(𝑞𝐼) = 𝑀𝐶𝐼(𝑞𝐼) ⟺ 𝑎 − 2𝑏𝑞𝐼 − 𝑏𝑞−𝐼 = 𝑐 − 𝑥 (A9-1)  

ここで合併に加わらない企業𝑛 − 𝑘社の中のある 1 社、企業𝑗の供給量を𝑞𝑗とおくと、𝑞−𝐼 =

(𝑛 − 𝑘)𝑞𝑗と表すことができます。これは、合併しない企業の条件はすべて同一なので供給

量についても対称性が成り立つためです。この関係式を式(9-6)に代入すると合併企業の利

潤最大化条件は以下のように書き換えることができます。 

 2𝑏𝑞𝐼 + 𝑏(𝑛 − 𝑘)𝑞𝑗 = 𝑎 − 𝑐 + 𝑥 (A9-2)  

次に合併に加わらない企業𝑗の供給量を考えてみましょう。企業𝑗についても限界収入と

限界費用が一致することが利潤最大化の条件になります。これは次の式で表すことができ

ます。 

 𝑀𝑅𝑗(𝑞𝑗) = 𝑀𝐶𝑗(𝑞𝑗) ⟺ 𝑎 − 2𝑏𝑞𝑗 − 𝑏𝑞−𝑗 = 𝑐 (A9-3)  

ここで、𝑞−𝑗は企業𝑗以外の供給量の総和を表していますが、𝑞−𝑗 = 𝑞𝐼 + (𝑛 − 𝑘 − 1)𝑞𝑗です。

これを式(A9-3)に代入すると次の式になります。 

 𝑏𝑞𝐼 + 𝑏(𝑛 − 𝑘 + 1)𝑞𝑗 = 𝑎 − 𝑐 (A9-4)  

ここまで得られた式(A9-2)と(A9-4)は、それぞれ𝑞𝐼と𝑞𝑗に関する 1 次方程式になっていま

す。したがって、これら 2 つの式を連立させて解けば、合併企業の供給量𝑞𝐼と合併しない

企業𝑗の供給量𝑞𝑗を求めることができます。実際に連立方程式を解いてみると、 
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 𝑞𝐼 =
𝑎 − 𝑐 + 𝑥(𝑛 − 𝑘 + 1)

𝑏(𝑛 − 𝑘 + 2)
, 𝑞𝑗 =

𝑎 − 𝑐 − 𝑥

𝑏(𝑛 − 𝑘 + 2)
 (A9-5)  

になります。ここで合併に加わらない企業𝑛 − 𝑘社の供給量はすべて𝑞𝑗になります。なお、

ここでは合併に加わらない企業が市場から退出しないことを仮定しましたが、これはこれ

ら企業の供給量が正であることを意味しています。これは、式(A9-5)の第 2 式の分子が正

という条件で表されるので、 

 𝑎 − 𝑐 − 𝑥 > 0 ⟺ 1 >
𝑥

𝑎 − 𝑐
≡ 𝜙 (A9-6)  

で与えられます。ここで定義した𝜙は、𝑎 − 𝑐で測った市場規模に対して合併企業の効率性

の改善𝑥がどれだけあるかを表す指標です。つまり、合併しない企業の利潤が正となるには

𝜙 < 1であり、合併企業の効率性が極端に改善しないことが仮定されます。 

 ここまでの計算で合併企業と非合併企業の供給量はわかりました。次に合併後の市場価

格がどうなるか計算してみましょう。合併企業と非合併企業の供給量は既にわかっている

ので、市場全体の供給量はこれらを合算して𝑄𝑝𝑜𝑠𝑡 = 𝑞𝐼 + (𝑛 − 𝑘)𝑞𝑗になります。したがっ

て、この供給量を需要曲線に代入すれば合併後の市場価格𝑝𝑝𝑜𝑠𝑡を求めることができます。 

 

𝑝𝑝𝑜𝑠𝑡 = 𝑎 − 𝑏𝑄𝑝𝑜𝑠𝑡 

= 𝑎 − 𝑏 [
𝑎 − 𝑐 + 𝑥(𝑛 − 𝑘 + 1)

𝑏(𝑛 − 𝑘 + 2)
+

(𝑛 − 𝑘)(𝑎 − 𝑐 − 𝑥)

𝑏(𝑛 − 𝑘 + 2)
] 

=
𝑎 + (𝑛 − 𝑘 + 1)𝑐 − 𝑥

𝑛 − 𝑘 + 2
 

(A9-7)  

価格と供給量がわかったので企業の利潤を求めてみましょう。まず、合併企業の利潤です

が、供給量𝑞𝐼と市場価格𝑝𝑝𝑜𝑠𝑡を用いると次のように計算できます。 

 

𝜋𝐼 = (𝑝𝑝𝑜𝑠𝑡 − (𝑐 − 𝑥))𝑞𝐼 

= [
𝑎 + (𝑛 − 𝑘 + 1)𝑐 − 𝑥

𝑛 − 𝑘 + 2
− 𝑐 + 𝑥] ⋅

𝑎 − 𝑐 + 𝑥(𝑛 − 𝑘 + 1)

𝑏(𝑛 − 𝑘 + 2)
 

=
[𝑎 − 𝑐 + 𝑥(𝑛 − 𝑘 + 1)]2

𝑏(𝑛 − 𝑘 + 2)2
 

(A9-8)  

また、合併に加わらない企業𝑗についても同様にして利潤を求めることができます。 
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𝜋𝑗 = (𝑝𝑝𝑜𝑠𝑡 − 𝑐)𝑞𝑗  

= [
𝑎 + (𝑛 − 𝑘 + 1)𝑐 − 𝑥

𝑛 − 𝑘 + 2
− 𝑐] ⋅

𝑎 − 𝑐 − 𝑥

𝑏(𝑛 − 𝑘 + 2)
 

=
(𝑎 − 𝑐 − 𝑥)2

𝑏(𝑛 − 𝑘 + 2)2
 

(A9-9)  

それでは合併企業の利潤が合併前よりも増加するための条件を考えてみましょう。合併前

の 1 社あたりの利潤は本文の式(9-1)、すなわち以下の式で与えられています。 

 𝜋(𝑛) =
𝑏𝑆2

(𝑛 + 1)2
 (A9-10)  

また合併後の利潤は式(A9-8)で与えられているので、これらを比較することで利潤が増加

する条件を導くことができます。 

 

𝜋𝐼 > 𝑘𝜋(𝑛) 

⟺
[𝑎 − 𝑐 + 𝑥(𝑛 − 𝑘 + 1)]2

𝑏(𝑛 − 𝑘 + 2)2
>

𝑘𝑏𝑆2

(𝑛 + 1)2
 

⟺
𝑎 − 𝑐 + 𝑥(𝑛 − 𝑘 + 1)

𝑛 − 𝑘 + 2
>

√𝑘(𝑎 − 𝑐)

𝑛 + 1
 

⟺ 𝜙 >
√𝑘(𝑛 − 𝑘 + 2) − (𝑛 + 1)

(𝑛 + 1)(𝑛 − 𝑘 + 1)
≡ 𝜙𝑝(𝑛, 𝑘) 

(A9-11)  

最後の不等式では新たに右辺を𝜙𝑝(𝑛, 𝑘)として定義しています。この式は合併による効率

性の改善𝜙が𝜙𝑝(𝑛, 𝑘)よりも大きければ、合併企業の利潤が増加することを意味しています。

つまり、この条件を満たせば合併によるメリットが存在することになります。 

 

2. 水平型合併による消費者余剰と総余剰への影響 

合併によって市場に参入している企業数が減少すると、合併企業には供給量を減らして

市場価格を上昇させようとするインセンティブが働きます。一方でシナジー効果によって

生産性が改善してコストが下がれば、合併企業には供給量を増やそうとする逆方向のイン

センティブも働きます。もし、これら 2 つの影響が完全に同等であれば、合併前後で合併

企業の供給量は変化しません。また、合併企業の供給量が変わらないので、合併に加わら

なかった企業の供給量も変化せず、結果的に市場での供給量と価格は合併前後で同じにな

ります。このとき、消費者余剰も不変となります。 
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そこで合併の前後で合併企業の供給量が変化しない条件を考えてみましょう。合併前の

1 社あたりの供給量を𝑞𝑝𝑟𝑒(𝑛)とすると、これは第 5 章の表 5-1 より、𝑞𝑝𝑟𝑒(𝑛) = 𝑆/(𝑛 + 1) =

(𝑎 − 𝑐)/{𝑏(𝑛 + 1)}で与えられています。また、合併後の供給量は式(A9-5)の𝑞𝐼で与えられ

ているので、合併企業の供給量が変化しない条件は以下のように書くことができます。 

 

𝑞𝐼 = 𝑘𝑞𝑝𝑟𝑒(𝑛) 

⟺
𝑎 − 𝑐 + 𝑥(𝑛 − 𝑘 + 1)

𝑏(𝑛 − 𝑘 + 2)
=

𝑘(𝑎 − 𝑐)

𝑏(𝑛 + 1)
 

⟺ 𝜙 =
𝑘 − 1

𝑛 + 1
≡ 𝜙𝑐(𝑛, 𝑘) 

(A9-12)  

この条件は合併による生産性の改善𝜙が(𝑘 − 1)/(𝑛 + 1)に等しければ、合併企業の供給量

は変化しないことを意味しています(ここで𝜙𝑐(𝑛, 𝑘) ≡ (𝑘 − 1)/(𝑛 + 1)と表すことにしま

す)。また、価格についても式(A9-7)の合併後の価格𝑝𝑝𝑜𝑠𝑡に上記の供給量が変わらないとい

う条件、つまり、𝑥 = (𝑎 − 𝑐)𝜙 = (𝑎 − 𝑐)𝜙𝑐(𝑛, 𝑘)を代入すると合併前の価格𝑝𝑝𝑟𝑒 = 𝑐 + 𝑏𝑆/

(𝑛 + 1)に一致することが確認できます。もし、𝜙 > 𝜙𝑐(𝑛, 𝑘)であれば、市場支配力の増加が

価格を押し上げる効果よりも、生産性の改善によって価格が下がる効果の方が大きいため、

合併後の市場価格は下落して消費者余剰は増加することになります。逆に𝜙 < 𝜙𝑐(𝑛, 𝑘)であ

れば市場価格は上昇して消費者余剰は減少します。 

本文の図 9-2 に点線で描かれた曲線は𝑛 = 8を固定したときの𝜙𝑐(𝑛, 𝑘)の形状をプロット

したものでした。この図において、𝜙𝑐(𝑛, 𝑘)は𝑘の増加関数であるとともに、合併企業の利

潤が増加するのに必要な生産性の改善𝜙𝑝(𝑛, 𝑘)よりも常に上側に位置することがわかりま

す。つまり、合併による消費者余剰の減少が起こらないためには、企業利潤が増加するの

に必要な水準よりも大きな生産性の改善が合併企業には要求されることになります。 

 それでは合併が総余剰に与える影響についてはどうなるでしょうか。計算過程は省略し

ますが、合併前の総余剰は以下となります。 

 𝑊𝑝𝑟𝑒 =  𝐶𝑆𝑝𝑟𝑒 + 𝑃𝑆𝑝𝑟𝑒 =
1

2𝑏
(

𝑛(𝑎 − 𝑐)

𝑛 + 1
)

2

+
𝑛(𝑎 − 𝑐)2

𝑏(𝑛 + 1)2
 (A9-13)  

また、合併後の総余剰は以下となります。 
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𝑊𝑝𝑜𝑠𝑡 = 𝐶𝑆𝑝𝑜𝑠𝑡 + 𝑃𝑆𝑝𝑜𝑠𝑡 

=
1

2𝑏
(

(𝑎 − 𝑐)(𝑛 − 𝑘 + 1) + 𝑥

𝑛 − 𝑘 + 2
)

2

+
(𝑎 − 𝑐 + 𝑥(𝑛 − 𝑘 + 1))

2
+ (𝑛 − 𝑘)(𝑎 − 𝑐 − 𝑥)2

𝑏(𝑛 − 𝑘 + 2)2
 

(A9-14)  

これらを比較すれば、合併後の総余剰が増加するのに必要な生産性の改善𝜙𝑤(𝑘, 𝑛)を求め

ることができます。 

本文の図 9-3 に示した破線で描かれた曲線は𝑛 = 8を固定したときの𝜙𝑤(𝑘, 𝑛)の形状をプ

ロットしたものです。この図から𝜙𝑤は消費者余剰が増加するのに必要な𝜙𝑐に比べて常に下

側に位置していることがわかります。これは合併によって消費者余剰が減少しても、それ

を上回るだけの生産者余剰の増加があれば全体として総余剰は増加するため、必要とされ

る生産性の改善𝜙𝑤は𝜙𝑐よりも小さくなるためです。また、𝜙𝑤は合併に参加する企業数が

𝑘 = 5以下であれば𝜙𝑝よりも小さく、合併企業の利潤が増加するような合併であれば常に

総余剰は増加することがわかります。ただし、合併企業数が𝑘 > 6の場合には𝜙𝑤 > 𝜙𝑝とな

るため合併企業の利潤が増加するような合併であっても総余剰が増加するとは限りません。 

 

 

 

 


