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直接投資行動のゲーム論的分析

中　尾　武　雄

(同志社大学経済学部)

第1節　はじめに

この論文では,経済主体の間に相互依存関係がある場合の分析に威力を発揮するゲーム理論

を応用して,多国籍企業の直接投資行動を分析する｡直接投資行動の理論的分析は,中尾

(1996　でも行われているが,為替レート変動の影響や不確実性に焦点を当てたため,すべて

の多国籍企業が同p-と仮定していた｡実際には,同じ産業にあっても製品の品質や生産費用
1

に,企業間で格差が存在する｡また,消費者は製品の品質に関しては,確実な情報を持ってい

ないため,いわゆる情報の非対称性が存在する｡したがって,いろんなタイプの多国籍企業

が,製品を自国で生産して輸出するか,それとも,直接投資を行って現地生産するかの決定に

は,情報が非村称な多国籍企業と消費者の間の相互関係が重要な影響を与えるはずである｡そ

こで,この論文では,多国籍企業には,高品質企業と低品質企業の2タイプが存在するという

前提のもとに,製品の品質に関する情報が完全でない消費者の反応を考慮したモデルを構築す
2

るoこれはシグナリングゲームを応用するモデルで,このモデルの完全ベイズ均衡の分析によ
3

って,高品質企業あるいは低品質企業が直接投資を行う条件を明らかにする｡

ゲーム理論を応用して多国籍企業の直接投資行動を分析している研究はいろいろある｡たと

えば　smith (1987), Horstmann and Markusen (1987), Motta (1992), Bughin and Vannini

(1994)は多国籍企業と現地企業の相互関係をゲーム理論を用いてモデル化し,多国籍企業が

輸出するか現地生産するの決定を分析しているし　Horstmann and Markusen (1996)とHaapar-

anta 1996　はmechanism design理論を応用して,前者は現地代理企業,後者は政府との相互

関係を分析している｡しかし,多国籍企業と現地消費者との間の情報の非対称性を前提して,

シグナリングゲームのフレームワークで分析している研究はなく,この論文は先駆的研究と言

える｡

次節では,シグナリングゲームを応用して,多国籍企業が輸出するか現地生産するかを選択

をするモデルを構築する｡第3節では完全ベイズ均衡のなかより直感的基準を満たす均衡を明

らかにし,第4節では,さまざまなパラメータによってどのような均衡が実際に実現されるか

を分析する｡
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第2節　多国籍企業が直接投資か輸出を選択するゲーム

モデル

外国市場で財を販売する企業(以下では多国籍企業と呼ぶ)は,その財を輸出することもで

きるし,現地生産することもできる｡外国市場での消費者の行動は,多国籍企業にとって,当

然,重要である｡この節では,多国籍企業の外国市場での行動を分析するのが目的であるか

ら,多国籍企業の行動に村して外国市場の消費者が反応して行動するようなモデルを構築する

必要がある｡このような状況では,多国籍企業と消費者の最適行動は互に依存しあっており,

ゲーム理論にふさわしい状況である｡そこで,この節では多国籍企業と外国市場の消費者の行

動を考慮した理論モデルを展開型ゲームを使って構築する｡

ゲームのプレーヤである多国籍企業は, l種類の財を生産する技術を持つ独占企業と想定す
4

る｡多国籍企業には,高品質型(あるいは低費用型)企業と低品質(あるいは高費用型)の2
5

つのタイプがあり,その確率はpと1-pとする｡このケースを,展開型ゲームで表すには,

図1に示されているように,ゲームの始めのノードで,自然がプレーヤとして,タイプを決定

すると想定する.このゲームの次のノードで行動するのは,多国籍企業で,

①国内で生産し輸出する戟略xか,
占

②市場のある国(以下,外国市場,現地あるいは地元と呼ぶ)で生産する戦略Dか,

③販売しない戦略Nか,
7

を選択する｡

h*(l -m-t)U-eC-el

hmV
-el b*n -m-t)U-eC-el

mU bmU

uh*(¥ -m)U-C-U
znhm u

-kl Zjb*( ¥ -m)U-C-kl

mu wmU

図1直接投資か輸出かを選択するゲームの樹
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最後に行動するのは･外国市場の危険中立的な消費者で,多国薄企業の製品を購入するか,

しないかを決定する｡多国籍企業の製品を購入しない場合には,現地企業の製品を購入すると

想定するoただし･消費者は財を1単位しか購入しない｡また,消費者は,多国籍企業が高品

質タイプか低品質タイプか識別できないと想定するoこれは,メ-/ヵーと消費者の間に情報の

非対称性が存在するケースになる｡消費者が製品を塀繁に購入する非耐久消費財の場合には,

消費者も製品の品質を判断する機会があるし･耐久消費財の場合には情報網が発達して,結

局,製品の品質は消費者に明らかになるから,メーカーと消費者の間に情報の非対称性は存在

しないという考え方もあるoしかし,非耐久消費財,耐久消費財を問わずメーカーは定期的に

モデルチェンジを実行して, 『新製品あるいは品質が改善された製副というメッセージを消

費者に送り続けるのが通常の行動パターンであるo消費者との間の情報非対称性を維持するこ

とによって･メーカーは価格をつり上げることが可能になるからである｡したがって,メーカ

ーと消費者の間に情報の非対称性は存在すると言う仮定にはある程度の妥当性があると思われ

る｡

最終ノードに示されているのは･多国籍企業と消費者の利得で,上側が多国籍企業,下側が

消費者のものである｡ただし,

S

Uは･現地企業製品から消費者が得る効用をドル表示した値o

hは,高品質製品の品質を表し･現地企業製品の消費者評価に対する高品質企業製品の消費

者評価の比率で,たとえば, h-1.5であれば,高品質企業製品は現地企業製品の1.5倍の評価

を受けることを示す｡

h*&ま･高品質タイプの営業費用の水準を示す｡販売価格は,高品質タイプの多国籍企業も
少

現地企業も同一であるが,高品質な製品を販売する多国籍企業は,アフターサービス,不良品

の返還･修理,製品に不満足な消費者による(マネーバックギャランティ制を使った)商品返

還などの営業費用が現地企業より小さくなるoこの営業費用の少なさをモデル化するために,

パラメータh*が導入されているoたとえば,高品質タイプ輸出時の販売収入は(1-m-r) u

であるが･そのうち(1-A*)×100パーセントは,営業費用となり,残りのh* (l-m-t)

Uが企業の営業収入となる｡

mは,消費者が製品を購入して消費して得る効用に占める余剰の比率｡したがって, 1-

m)が企業の収入が占める比率となる.このパラメータは,市場がどれほど独占的であるかに

よって変わるから,市場独占度と呼ぶことにする｡
10

=ま,輸入関税比率｡

Cは,財を現地生産した場合のドル表示の平均生産費用｡

eは･地域費用差比率で,現地で生産あるいは投資した場合に比較して,国内生産･投資が

何倍費用がかかるかを示す｡この比率は,賃金率格差や為替レートによって決まる｡

Jは･生産開始に必要な初期投資額(ドル表示)で,これは生産設備建設費,研究開発費,
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あるいは情報収集費などを含む｡

bは,低品質製品の品質を表し,現地企業製品の消費者評価に対する低品質企業製品の消費

者評価の比率で,たとえば, z>-o.8であれば,低品質企業製品は現地企業製品の0.8倍の評価

を受けることを示す｡

b*は,低品質な製品を販売する多国籍企業は,アフターサービス,不良品の返還･修理,

製品に不満足な消費者による(マネーバックギャランティ制を使った)商品返還などの営業費

用が現地企業より大きくなることを示すパラメータである｡これは営業費用の多さをモデル化

するために導入されている｡

zHとzLは,両タイプの生産地品質差比率で,国内生産製品の消費者評価に対する現地生産

製品の消費者評価の比率であるoたとえば, zォ-o.8であれば,高品質タイプの現地生産は,

品質が20%低く評価されていることになる｡これは,生産地を変えることで品質変化が生じ

る可能性を考慮するために導入する｡生産地を変更しても両タイプの品質格差が維持されると

はかぎらないため, zについては高品質タイプ用zHと低品質タイプ用zLを使い分けている｡

kは,地域間投資費用比率である｡たとえば　k-¥.1であれば,現地生産は国内生産に比べ

て1.2倍の投資費用がかかることになる｡これは初期投資額が国内と外国では異なる可能性を

考慮にいれるためのパラメータである｡

このゲームは代理人正規型では表1のようになる｡

表1直接投資か輸出かを選択するゲームの正規型表示

多国籍企 業 消 費 者

高品質 タイプ 購 入 購入拒否

輸出 h * (1 - m - t)u - eC - el hm U - el m U
直接投 資 zLlh * (1 - m )u - C - A( zHhm U - kl m U
販売中止 O m U O m U

低品質 タイプ

輸出 b * (1- m - t)u - eC - el bm U - el m U

直接投 資 zLb * (1- m )u - C - kl zLbm U - k[ m U

販売中止 O m U O m U

ただし,左側が多国籍企業,右側が消費者の利得｡

パラメータに関する仮定

このモデルでは,輸出か直接投資かの選択はh, e, b, zH, ZL, k, pに依存する｡これらのパラ

メータはさまざまな値をとり得るが,理論的な分析で,妥当な値を仮定できるケースもある｡

以下では,これらの仮定を導入する:

墜塾⊇　このモデルでは, hが1より小さくては,輸出も直接投資も行われないoしたがっ

て,

h>¥
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とする必要がある｡

墜墓塗　国内で開発された生産技術や経営ノウハウを現地に持ち込んでも,国内と同じように

作動するとはかぎらない｡したがって,国内生産に比べれば現地生産は品質が悪化す

ると考えられる:

zL≦1, zH≦1

ただし,悪化の仕方は高品質タイプが低品質タイプよりもまだましか,少なくとも同じ程度

とする:

zL≦zfl

墜墓塗　高品質製品は現地生産しても,現地企業製品よりも高品質とする:

zサh>l

この条件が無くては,多国籍企業が直接投資を行うケースは起りえない｡

墜墓室　多国籍企業と現地企業の価格水準は,パラメータmによって表されているが,この

億を両企業で同一としている｡したがって,多国籍企業と現地企業との間に価格差は

なく,現地企業の製品が低品質企業の製品よりも品質が劣ると,消費者は現地企業の

製品を購入する可能性が無くなる｡この状況を排除するため,低品質タイプの多国籍

企業の製品は,現地企業の製品よりも品質が劣るものとする:

bzL<¥

この条件は,低品質タイプが現地生産した場合には,現地企業の製品の方が品質が優れてい

ることを示すが, z上<lであるため,低品質タイプが輸出する場合には,低品質タイプの製品

が現地企業の製品よりも品質が優れる可能性は残っている｡

墜墓塁　外国市場では情報収集が国内に比べれば不完全になる可能性があるし,情報収集費用

が高くなる可能性があるから,初期投資額は,外国市場の方が小さくないと仮定す

る｡

k≧1

墜墓塑　高品質企業が直接投資を行ったケースにプラスの利潤を保証するために,

zHh*(l-m)u-C-kI>Q

が成立すると仮定する｡

墜墓塁　高品質タイプは低品質タイプより営業費用が低いから,パラメータh*とb･Bこ関して

は

h*>b*
11

が成立する｡

標準的なケース

比較分析をわかりやすくするため,標準的なケースを考え,各パラメータの値を設定する｡
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この標準ケースでのパラメータの値は,あくまで,比較分析のために設定するもので,標準ケ

ースの億が,常に妥当性を持つと主張するものではない｡

1)生産費用が低い国は輸出し,高い国は直接投資となると考えられるが,標準ケースは,比

較の基準となるケースであるから,費用格差が存在しないケ⊥スを標準とする｡したがっ

て,

e-1

2)現地生産は品質が悪化し,その悪化度は高品質タイプと低品質タイプで異なるとモデル化

されているが,標準ケースでは同一とする:

z=zL ZH

3)輸入関税比率はゼロとする｡

以下では,両タイプの最適行動の組み合わせに分けて分析するが,特に述べられないかぎ

り,これら3条件が成立しているものとする｡

第3節　両タイプの最適行動

12

以下では,純粋戦略に限定して,両タイプの多国籍企業と消費者の最適戦略を考え,完全ベ
13

イズ均衡となる条件の組み合わせを検討する｡

ケース1:両タイプとも輸出も直接投資も行わない(完全ベイズ均衡)

仮定⑥によって,少なくとも高品質タイプは現地生産では利潤はプラス｡したがって,標準

ケースでは輸出でも利潤はプラスとなるから,消費者がタイプを識別できれば,高品質タイプ

が販売中止を選択することはない｡したがって,このケースでは,消費者がタイプを識別でき

ないときに起こる｡消費者がタイプを識別できず,しかも,両タイプの最適戦略が販売中止と

なるケースである｡これはシグナリングゲームで,統合均衡と呼ばれるケースである○

輸出の場合に消費者が購入を選択する条件は

ヮhmU+(¥--n)bmU≧mU

直接投資の場合に消費者が購入を選択する条件は

ヮ′zhmU+ (l-r,′)zbmU≧mU

したがって,輸出時に｢多国籍企業は高品質タイプ｣と予想する確率ワが

ヮh+(l-ワ)b≦1

を満たし,直接投資時に｢多国籍企業は高品質タイプ｣と予想する確率ワ′が

zU'A+(l-7′)b‡≦1

1式

2式

を満たせば,消費者は,輸出でも現地生産でも多国籍企業製品を購入しない｡輸出のための条

件の1式を書き直すと,



ヮ≦(¥-b)/(h-b)
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3式

また,直接投資の条件の2式は

7′≦ 1/z-b)/(h-b]　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　式

となる｡前者を『輸出品購入拒否の確率予想条例,後者を『現地生産品購入拒否の確率予想

条例と呼ぶことにするoこれらの2条件が満たされれば,多国籍企業の最適反応は,両タイ

プとも販売中止となるo消費者の高品質企業の確率予想が3式と4式の条件を満たせば,両タ

イプとも販売しないケースは完全ベイズ均衡となるだけでなく,逐次均衡にも,代理人正規型
14

完全均衡にもなる｡

このケ~スが実際に均衡となるためには,両タイプの多国籍企業の輸出および現地生産の利

潤が非負になる必要があるo高品質タイプについては,輸出でも現地生産でも,標準ケースで

は,仮定①,仮定②,仮定⑥により利潤はプラスである｡一方,低品質タイプの場合には,輸

出も現地生産も利潤がプラスかどうかは,これまでの仮定からは決まらない｡たとえば,低品

質タイプ現地生産の利潤の非正条件

zb*(l-m) u-C-kI<0　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　式

が成立すると,ケース1は均衡にならか､○この場合には,低品質タイプの現地生産戦略は販

売中止戦略によってドミネ-トされる○したがって,低品質タイプが現地生産することは最適

な行動ではないから,消費者は｢現地生産するとすれば,それは高品質タイプ｣と分かる｡し

たがって･高品質タイプは現地生産に踏み切ることになる｡これはいわゆる直感的基準の考え

方である｡したがって･ 5式が成立する場合には,このケースは均衡とならない｡同様にして

輸出時の利潤がマイナスでも,直感的基準が満たされないから,両タイプとも販売しない均衡

が実現するためには,低品質タイプ現地生産の正利潤条件

zb*(l-m) u-C-kl>0

と輸出の正利潤条件

fc* 1-m) u-eC-eI>0

の両方が満たされる必要がある｡以上より,

6式

7式

①　消費者の高品質企業の確率予想は3式と4式の条件を満たし,消費者は多国籍企業の

製品を購入しない

②　高品質企業も低品質企業も販売中止

③　低品質タイプの現地生産･輸出時の利潤が正｡すなわち6式と7式が満たされる

の組み合わせは･完全ベイズ均衡であり,かつ,直感申基準も満たす｡これはケース1の均衡

と呼ぶ｡

以下の利用に備えて, 3式と4式に関する補助命題を証明しておく｡

補助命題1 : r輸出品購入拒否の確率予想条刷を満たす確率予想はr現地生産品購入拒否の
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確率予想条件』を必ず満たすが,反対は成立しない｡

証明:輸出品購入拒否の確率予想条件3式を等号で成立させる7をヮ*とし,現地生産品購入

拒否の確率予想条件4式を等号で成立させるヮ′を7′*とすると

ヮ*<ヮ′*

となるから,補助命題は明白である｡

8式

ケース2:両タイプとも輸出(完全ベイズ均衡)

両タイプが同じ行動,輸出を選択するから,消費者の確率予想は事前確率がそのまま使われ

る｡したがって,輸出時に消費者が購入を選択する条件は

phmU+(¥- p)bmU≧肌U

これを書き換えれば

p>(l-b)/(h-b)
9式

これをr輸出品購入条例と呼ぶ｡一方,両タイプとも輸出の利潤がプラスの必要があるか

ら,高品質タイプの輸出の正利潤条件

h*(l-m)u-eC-eI>0　　　　　　　　　　　　　　　　　　　10式

と低品質タイプの輸出の正利潤条件(7式)が満たされる必要がある｡これらの条件は,両タ

イプの多国籍企業両にとって販売中止より輸出が望ましいことを保証するだけであって,直接

投資に禿離するケースについても考える必要がある｡

これには2つのケースが考えられる｡

1)現地生産よりも輸出の利潤が大きい場合には,均衡経路外の確率予想とは関係なく,輸出

が最適反応となる｡両タイプについてこの条件が成立するためには,以下の2つの『輸出選好

条件d

b*(¥-m)u-eC-el≧zb*(¥-m}u-C-k1　　　　　　　　　　　11式

h*(¥-m)U-eC-el≧zh*(l-m)U-C-k1　　　　　　　　　　　12式

が満たされる必要がある｡したがって,

①　多国籍企業については,両タイプについて,輸出の正利潤条件が満たされ,かつ, ll

式と12式の輸出選好条件も満たされて,両タイプとも輸出する

②　消費者については9式の輸出品購入条件が満たされて,多国籍企業の輸出品を購入す

る

は,均衡経路外の確率予想とは関係なく完全ベイズ均衡となる｡両タイプにともに輸出戦略が

ドミナント戦略となるからである｡この均衡をケース2Aと呼ぶことにする｡
16

2)消費者が｢直接投資するのは低品質タイプ｣と高い確率で予想する場合には, 4式の現地

生産品購入拒否の確率予想条件が満たされ,消費者は直接投資による多国籍企業製品を購入し

ないから,多国籍企業は,たとえF輸出選好条例力滴たされか､場合でも,両タイプとも輪
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出が最適反応となる｡したがって,

①　9式の輸出品購入条件が成立して,消費者は多国籍企業の輸出品を購入

② 10式と7式の両タイプの輸出の正利潤条件が満た_され,高品質企業も低品質企業も

輸出

③　消費者の現地生産品購入拒否の確率予想条件(4式)が満たされる

という組み合わせは,完全ベイズ均衡となる｡この均衡をケース2Bと呼ぶことにする｡

このケースでも,標準ケースの条件が満たされない場合,たとえば, zL>zHで,しかも,そ

の格差が大きく,

b*(l-m)U-eC-eI≧zJ>*(l-m)U-C-kl

h*(l-m)u-eC-eI<zHh*(l-m)U-C-kI

と言うような状況になれば,上記の直感的基準によって,このケースは均衡ではなくなる｡

ケース3:両タイプとも直接投資(完全ベイズ均衡)

両タイプが同じ行動,直接投資を選択するから,確率予想は事前確率がそのまま使われる｡

したがって,直接投資時に消費者が購入を選択する条件は

pzhmU+ (l- p)zbmU≧mU

これを書き換えれば

p≧(l/z-b)/(h-b) 13式

これを『現地生産品購入条件』と呼ぶ｡一方,多国籍企業は現地生産の利潤がプラスである

必要があるから,高品質タイプでは仮定⑥の現地生産の正利潤条件,低品質タイプでは6式の

低品質タイプ現地生産の正利潤条件が満たされる必要がある｡ところが,これらの条件は販売

中止より現地生産が望ましいことを保証するだけで,輸出に禿離するケースも考えられる｡

これにもケース2と同様に2つのケースが考えられる.

1)輸出よりも現地生産の利潤が大きい場合に現地生産が最適反応となる｡このためには,以

下の2つの『現地生産選好条件』

b*(¥-m)U-eC-eI≦zb*(l-m)U-C-kI　　　　　　　　　　　　　　14式

l-m)U-eC-el≦zh*(l-m)U-C-kI　　　　　　　　　　　　　15式

が満たされる必要がある｡したがって,

①　仮定⑥と6式vW現地生産の正利潤条件および14式と15式の現地生産選好条件が満た

されて,多国籍企業は両タイプとも直接投資を選択する

② 13式の現地生産品購入条件が満たされて,消費者は多国籍企業が現地生産する製品

を購入する

は,均衡経路外の確率予想とは関係なく完全ベイズ均衡となる｡両タイプにともに現地生産が

ドミナント戦略となるからである｡
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2)両タイプの現地生産の正利潤条件(仮定⑥と6式)が満たされ, 4式の現地生産品購入拒

否の確率予想条件も満たされなければ,この組み合わせが完全ベイズ均衡となる可能性があ

る｡たとえば,消費者が｢輸出するのは低品質タイプ｣ _と高い確率で予想する場合には, 3式

の輸出品購入拒否条件が満たされ,消費者は輸出による多国籍企業製品を購入しないから,両

タイプの多国籍企業の最適反応は現地生産となるからである｡この場合には,事前確率を改訂

するようなシグナルはないから,事前確率がそのまま予想確率として利用されると考えること

ができる｡このように事前確率をそのまま予想確率にするケースを『自然確率予想』と呼ぶこ
17

とにする｡この自然確率予想のもとでは,補助命題1により, 3式の輸出品購入拒否の確率予

想条件が満たされるときには, 4式の現地生産品購入拒否の確率予想条件も満たされる｡した

がって,自然確率予想のもとでは,このケースは均衡とならない｡均衡経路外における予想確

率が,自然確率予想によって形成されるとはかぎらないが,事前確率を完全に無視するとも考

えにくいと思われる｡したがって,この論文では,このケースは均衡とはみなさない｡

ケース4 :高品質企業が直接投資で,低品質企業が輸出

これは,高品質タイプが直接投資,低品質タイプが輸出を選択し,消費者は｢直接投資する

のは高品質タイプ,輸出するのは低品質タイプ｣と信じるケースである｡ところが,以下のよ

うな補助命題が成立する:

塾墜:為替レートや国内賃金率の上昇によって,輸出選好から現地生産選好に切り替わ

るのは,高品質タイプよりも低品質タイプの方が早い｡

垂盟:現地生産選好条件の14式, 15式の2式を等号で成立させるeを比較すると

eォ- ¥h*(l-z)(l-m)u+C+kIレ(c+7)

&.-¥b*(¥-z)(l-m)u+C+kIレc+7

となる｡これらのeを,輸出･現地生産切り換え為替レートと呼ぶと,仮定⑦でh*>b*であ

るから,明らかに

eH>eL　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　16式

となるから,両タイプの輸出選好条件が成立している状況(ォ<ft)で, eが上昇すれば,ま

ず, e≧eLかつe<eHとなって,低品質タイプが早く現地生産が有利になる｡

この補助命題2より,高品質タイプにとって直接投資が最適戟略である場合には,低品質タイ

プの直接投資時の利潤がプラスなら,低品質タイプにも直接投資が最適戦略となり,自己選択
18

制約が満たされない｡一方,標準ケースでは,直接投資時の利潤がマイナスなら,輸出時の利

潤もマイナスであるから,均衡とはならない｡
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ケース5 :低品質企業が直接投資で,高品質企業が輸出

これは,高品質タイプが輸出,低品質タイプが直接投資を選択し,消費者は｢直接投資する

のは低品質タイプ,輸出するのは高品質タイプ｣と信じるケースである｡仮定④により,低品

質タイプの製品は現地企業の製品より品質が劣っているから,消費者は購入せず,したがっ

て,このケースは均衡となりえない｡

ケース6 :高品質企業が輸出で,低品質企業が販売しない(完全ベイズ均衡)

高品質タイプが輸出,低品質タイプが販売中止を選択し,消費者は｢輸出するのは高品質タ

イプ,販売中止は低品質タイプ｣と信じるケースである｡これが均衡となるためには,高品質

タイプの輸出の利潤はプラス(lo武)となり,しかも,高品質タイプの輸出選好条件12式が

満たされる必要がある｡しかし,もし低品質タイプの輸出時の利潤がプラスであれば,低品質

タイプは輸出を選択してプラスの利潤を得る戦略が最適戦略となって,自己選択制約が破られ
1!I

るから,このケースは均衡とならない｡したがって,このケースが完全ベイズ均衡となるため
20

には,低品質タイプの輸出時の利潤がマイナスかゼロとなる必要がある｡すなわち

b*(¥-m)U-eC-eI≦0　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　17式

言い換えれば,以下の組み合わせが完全ベイズ均衡となる:

①　高品質タイプの輸出の正利潤条件10式と輸出選好条件12式が満たされ,高品質タイ

プの多国籍企業は輸出,

②　低品質タイプの輸出の利潤が非正(17式)で,低品質タイプは販売中止,

③　消費者は｢輸出するのは高品質タイプ,販売中止も現地生産も低品質タイプ｣と信じ

て,多国籍企業の輸出品を購入する

ケース7 :高品質企業が直接投資で,低品質企業が販売しない(完全ベイズ均衡)

高品質タイプが直接投資,低品質タイプが販売中止を選択し,消費者は｢現地生産するのは

高品質タイプ,販売中止は低品質タイプ｣と信じるケースである｡

このケースでは,高品質タイプの現地生産の正利潤条件(仮定(む)と15式の高品質タイプ

の現地生産選好条件が満たされる必要があるが,この場合には, 16式より低品質タイプの現

地生産選好条件も満たされる｡もし,低品質タイプの現地生産時の利潤がプラスであれば,低

品質タイプも現地生産を行うから,自己選択制約が満たされず,均衡とならない｡したがっ

て,このケースが完全ベイズ均衡であるためには,低品質タイプの現地生産時の利潤をマイナ

スにする5式も満たされる必要がある｡言い換えれば,以下の組み合わせが完全ベイズ均衡と

なる:
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(丑　高品質タイプについて,現地生産の正利潤条件(仮定⑥)と高品質タイプの現地生産

選好条件15式が満たされ,高品質タイプの多国籍企業は現地生産,

②　5式の低品質タイプ現地生産の非正利潤条件が満たされ,低品質タイプの多国籍企業

は販売中止,

③　消費者は｢現地生産するのは高品質タイプ,販売中止も輸出も低品質タイプ｣と信

じ,多国籍企業の現地生産品を購入する

ケース8 :低品質企業が輸出で,高品質企業が販売しない

低品質タイプの輸出時の利潤がプラスであれば,高品質タイプの輸出時の利潤もプラスであ

るから,自己選択制約が満たされず,均衡とならない｡

ケース9 :低品質企業が直接投資で,高品質企業が販売しない

低品質タイプの現地生産時の利潤がプラスであれば,高品質タイプの現地生産時の利潤もプ

ラスであるから,自己選択制約が満たされず,均衡とならない｡

以上の分析から,完全ベイズ均衡(かつ逐次均衡で代理人正規型完全均衡)であって,直感的

基準も満たす可能性があるのは,両タイプの多国籍企業とも,販売しないケース(ケース

1),輸出するケース(ケース2Aと2B ,直接投資するケース(ケース3)および高品質タイ

プが輸出する(ケース6)か現地生産(ケース7)して,低品質タイプが販売しないケースで

あることが分かる｡次節では,どのような状況のときに,このような均衡が実現するかを考え

てみる｡

第4節　パラメータ変化の影響

ケース1均衡(両タイプとも販売中止)が実現する状況

現地企業に比べて多国籍企業の製品品質が高い場合に, 3式や4式の条件が成立しにくくな

る｡たとえば, h-2, fc-0.8とすると,ワ≦0.17が条件となり,自然予想確率のケースであれ

ば,高品質タイプの企業の確率βがよほど低くないと3式が満たされず,ケース1の均衡は実

現されない｡反対に,現地企業に比べて,多国籍企業の製品品質が優れているとは云えないよ

うなケース,たとえば, *-1.2,ft-0.2の場合には, 7≦0.8となって,販売されない確率はと

ても高くなる｡自然予想確率の場合には,高品質企業である確率βがo.8以上でないと,輸出

も現地生産も行われない｡ただし,この場合でも,低品質タイプの輸出あるいは現地生産時の

利潤がマイナスであれば,均衡は実現しないから,市場独占度∽が大きい値である必要があ

る｡以上の分析から,以下のような結論が得られる:
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墜垂上:自然予想確率が妥当性を持てば,現地企業の製品に比べて多国籍企業の製品の品質が

相対的に優れていない産業で,しかも,市場が競争的な場合には,輸出も直接投資も行われな

い可能性が高くなる｡

ケースユ均衡(両タイプとも輸出)

このケースが実現するためには,輸出の正利潤条件が満たされ,かつ,消費者が輸出製品を

購入する必要がある｡前者の条件は,高品質タイプと低品質タイプの品質差(hとbの差)

が小さく,かつ,市場の独占度(∽)が高い場合に満たされるし,後者の条件は,現地企業の

製品に比べて多国籍企業の輸出品の品質が優れていて,しかも,高品質タイプの比率が大きい

場合に満たされる｡また,現地生産ではなく,輸出が選択されるためには,現地生産より輸出

の利潤が大きいか,現地生産製品は消費者によって購入されない必要がある｡前者の条件は,

国内賃金率が低いか為替レートが輸出に有利である(eが小さい)か,あるいは,現地生産に

よる製品品質低下が大きい(zが小さい)か,国内投資に比べて外国投資の費用が大きい(k

が大きい)場合に,成立する｡

後者の条件は,消費者の確率予想に依存するが,補助命題1より,現地生産製品は購入拒否

されても輸出品は購入される可能性はある｡この状況が実現するかどうかは, 3式と4式より

明らかなように, zの大きさによって決まる.zが1に近ければ, 3式が満たされれば4式も

満たされるから,自然確率予想のケースでは,現地生産製品が購入拒否され輸出品が購入され

る可能性はない｡したがって,後者の条件は, zが小さい,すなわち,現地生産による品質低

下が大きい場合に成立する｡以上の分析より以下の結論が得られる:

昼垂ヱ:市場が独占的で両タイプの多国籍企業とも輸出より正の利潤を得ると仮定する｡この

場合には,国内生産費用が低く,現地生産による品質低下が大きいか,外国投資費用が高い場

合には,高品質タイプも低品質タイプも輸出する｡また,これらの条件がすべて成立しない場

合でも,現地生産による品質低下が大きく,消費者の確率予想が自然確率予想によって形成さ

れれば,両タイプの多国籍企業とも輸出する可能性が高い｡

ケース3均衡(両タイプとも現地生産)

このケースが実現するためには,現地生産の正利潤条件が満たされ,かつ,消費者が現地生

産品を購入する必要がある｡前者の条件は,高品質タイプと低品質タイプの品質差(hとb

の差)が小さく,かつ,市場の独占度(m)が高い場合に満たされるし,後者の条件は,現地

企業の製品に比べて多国籍企業の現地生産品の品質が優れていて,しかも,高品質タイプの比

率が大きい場合に満たされる｡ただし,輸出品購入拒否の確率予想条件9式を等号で成立させ
21

るpをp*とし,現地生産品購入拒否の確率予想条件13式を等号で成立させるp'をp'*とする

と,明らかに



28　ワールド.ワイド･ビジネス･レビュー　第2巻第1号

･*<p*　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　18式

となる｡これは,現地生産は品質が低下すると仮定されているため･現地生産品に対する高品

質企業の予想確率が高い場合でも,消費者は多国籍企業製品の購入を拒否する可能性があるこ

とを意味する｡高品質タイプの比率が高いケースでも･現地生産される場合には･消費者は購

入を拒否する可能性がある｡

輸出ではなく,現地生産が選択されるためには,輸出より現地生産の利潤が大きい必要があ

る｡この条件は,国内賃金率が高いか為替レートが輸出に不利であり(eが大きい)･かつ,

現地生産による製品品質低下が小さく(zが1に近い)･国内投資に比べて外国投資の費用が

高くない(kが1に近い)場合に成立するoこれらの条件が成立いない場合でも･高い輸入関

税=が存在する場合あるいは運送費用が高いケースには･現地生産が選択される｡したがっ

て,

垂垂j:市場が独占的で両タイプの多国籍企業とも現地生産より正の利潤を得る場合には･国

内生産費用が高く,現地生産による品質低下が小さく･外国投資費用が高くない場合か,高い

輸入関税か運送費用が存在する場合に,高品質タイプも低品質タイプも直接投資を行い現地で

生産する｡

ケース占均衡(高品質タイプ輸出,低品質タイプ販売中止)

このケースの均衡が実現するためには,輸出時の利潤が,高品質タイプがプラスで,低品質

タイプがマイナスである必要がある｡この条件が成立しそうな状況は,高品質タイプと低品質

タイプの品質差(hとbの差)が大きく,市場の独占皮がそれほど大きくないケースであ

る｡また,現地生産より輸出が選択される必要もあろoしたがって,

垂垂j:市場が競争的で,高品質タイプと低品質タイプの品質差が大きいケースでは,国内生

産費用が低く,現地生産による品質低下が大きいか,外国投資費用が高い場合には,高品質タ

イプのみが輸出し,低品質タイプは販売しない｡

ケース7均衡(高品質タイプ現地生産,低品質タイプ販売中止)

このケースの均衡が実現するためには,現地生産時の利潤が,高品質タイプがプラスで･低

品質タイプがマイナスである必要がある｡この条件が成立しそうな状況は,高品質タイプと低

品質タイプの品質差(hとbの差)が大きく,市場の独占度がそれほど大きくないケースで

ある｡また,輸出より現地生産の利潤が大きい必要もあるoしたがって･

昼塾卓:市場が競争的で,高品質タイプと低品質タイプの品質差が大きいケースでは,

(1)国内生産費用が高いか,現地生産による品質低下が小さく,外国投資費用が高くない場

合か,

(2)輸入関税か運送費用が高い場合には,
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高品質タイプのみが現地生産し,低品質タイプは販売しない｡

直接投資を促進する政策

.′､以上の分析より,直接投資を促進する産業政策は,多国籍企業が所属する産業の特性によっ

て異なることが分かる｡高品質タイプと低品質タイプの品質格差が小さい場合には,市場は独

占的なケースほど直接投資が促進されるが,品質格差が大きい場合には,競争的な市場ほど直

接投資が行われる可能性が高い｡ただし,労働者の教育によって,現地生産の品質低下を小さ

くする政策や,多国籍企業の投下資本の危険度を引き下げる政策,あるいは輸入関税の引き上

げは,どちらのケースでも直接投資を促進する｡

第5節　終わりに

この論文では,多国籍企業には,高品質型(あるいは低費用型)企業と低品質(あるいは高

費用型)企業の2タイプが存在するという前提のもとに,製品の品質に関する情報が完全でな

い消費者の反応を考慮したモデルを,シグナリングゲームを応用して構築した｡このゲームの

完全ベイズ均衡に村して,直感的基準や自然確率予想の考え方を適用して,現実に実現されそ

うな均衡を明らかにした｡実現される可能性があるケースとしては,

①　高品質タイプも低品質タイプも輸出も現地生産もしない,

②　高品質タイプも低品質タイプも輸出,

(参　高品質タイプも低品質タイプも現地生産,

④　高品質タイプは輸出,低品質タイプは販売しない,

⑤　高品質タイプは現地生産,低品質タイプは販売しない

が考えられる｡実際に,どれが実現するかは,品質格差の大きさや市場の特質などに依存して

決まる｡

付鐘(逐次均衡と代理人正規型の完全均衡の証明)

この組み合わせでは,均衡経路外の確率予想にはなんの制約もないから,逐次均衡となるの
22

は明らかであるが,以下では,まず,逐次均衡であることを正確に示す｡高品質タイプ型多国

籍企業の｢輸出するか現地生産するか｣の行動戦略を(ba(X), bH(D], bH(N)),低品質タイ

プ型多国籍企業の行動戦略を(bL(X), bL(D), bL(N)),消費者の多国籍企業製品を購入する

か,購入しか-かの行動戦略を(fc(A), bs(R))と表す｡また,多国籍企業が行動aを選択し

たときに,消費者が多国籍企業を高品質タイプと考える確率予想をヮ(H¥a),低品質タイプ

と考える確率予想をヮau　と表すoこの表示方法を使うと,均衡は以下のように表示され

る:



∬　　ワールド･ワイド･ビジネス･レビュー　第2巻第1号

(bH(X), bH(D), & (#))-(0,0,1)

(bL(X), bL(D), &.(#))-(0,0, 1)

(bs(A), bs(R))-(0, 1)

7(HIx) L

ヮ(L¥x)-¥-q

i>(H¥D) -q′

ヮ(L¥D)-¥-q

ただし, 1式の条件を書き直すと,

ヴ≦(l-b)/(h-b)

また, 2式は

19式

20式

21式

7'≦(¥/z-b)/(h-b)　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　22式

となるから, 19式のqは21式を, 20式のq′は22式を満たす｡次に,均衡から尭離する行

動戦略(均衡禿難戦略)として以下のような組み合わせを考える:

Ufc(X), bH(D), fo,(AO)-U , E〟 l-EHjr-E〟D)

(bL(X), b,(D), bL(N))--　uu, a｡,卜ell-ELD)

(fc(A), bs(R})-(es, l-es)

r}(H¥x)- 】pE〃 i/W〃:+(!- />) ｣L

y(H¥D) - ¥peHDレ1pE〟fl+ U- fl) sL

ただし,すべてのE〟xとELXに対して,ワ(H¥x)-qを成立させるために, ｣HXとeLXは21式を

満たすすべてのqに対して条件

q- fp｣HX¥/IoE〟 +(l-p) *L

を満たすように決める｡この条件を書き直せば,

･m/eix-q(¥　p)/(卜q) p

となるからy ｣HXとeLXを･この関係を満たすように決めれば, r,(H¥x)-qが成立する○ま

た) ｣HDとELDは22式を満たすすべてのq′に対して条件

eHD/｣LD-q (¥　p)/(¥　q')

を満たすように決めれば,ワ(H¥D)-q′が成立し,確率予想は｢行動戦略からベイズ定理によ

って導出｣されている｡すべての∈がゼロに収束すれば,均衡尭離戦略は,禿離しない均衡に

収束するから,逐次均衡である｡もしe, (ただしi-HX,LX,HD,LD,S)が十分に小さけれ

ば,均衡蔀離戦略のすべてのプレーヤの戦略が最適反応となっているのは明らかであるから,

完全ベイズ均衡となっており,しかも,このケースでは,異なったタイプは,独立したプレー

ヤとして取り扱えるため,行動戦略の禿離は混合戦略の禿離に等しい｡したがって,代理人正
24

規型の完全均衡でもある｡
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吉主

1

2

たとえば,トヨタと日産の例を見れば明らかである｡

シグナリングゲームに関しては　spence (1973), Tirole (1988, pp. 447-453), Chow and Kreps

1987)を参照o　また,平易な説明はBiermanandFernandez (1998)を参照o

3　シグナリングゲームを応用して,直接投資行動を分析した研究は存在しない｡

4　独占企業か,あるいは協調的に行動する寡占企業群と想定する｡

5　本論文では,高品質企業と低品質企業の2タイプを分析するが,高費用企業と低費用企業の2タイ

プを考えても,同様な分析が可能である｡

6　多国籍企業には,現地企業と提携し,ライセンスを与えて生産･販売する方法や,第3国で生産し

輸出する方法,第3国企業にライセンス生産させて輸出する方法,更には,これらの方法をミック

スするなど実際にはいろいろな可能性がある｡しかし,ゲーム理論を応用して分析する場合には,

プレーヤの選択があまりに多くては,モデルが複雑になって,均衡を求めることが困難になる｡輸

出と直接投資による現地生産は,多国籍企業が選択できるさまざまな可能性のなかでも最も重要

で,最も典型的な戦略であり,ゲーム理論でモデル化する場合には,まず取り入れられるべき戦略

である｡

7　分析モデルを簡単化するため,国内市場での変化は外国市場での行動に影響を与えないと仮定す

る｡この仮定によって,以下では,外国市場のみを分析することが可能になる｡

8　正確には,現地企業製品から消費者が得る効用から,営業費用,たとえばアフターサービス費用な

ど(パラメータhあるいはbの説明を参照)を差し引いた値である｡

9　販売価格が異なれば,消費者は,高品質タイプか低品質タイプかを識別できる｡したがって,この

モデルでは,価格はすべてのタイプの企業で同一と佼走している｡

10　このモデルでは,輸出に伴う運送費用を明示的に導入しないが, tと言う変数を運送費用あるいは

運送費用と関税の合計と理解すれば,問題はない｡

ll h"もb*も当然1より小さいが,この条件は以下の分析には必要がない｡

12　シグナリングゲームでは,混合戦略のケースは分析が複雑になるため,一般的に分析されない｡た

とえば, Eichberger (1992)を参照｡

13　このゲームでは,利得関数がプレーヤの戟略に関して不連続であるため,ナッシュ均衡の存在を保

証することはできない｡したがって,その存在を仮定する｡利得関数が不連続的なケースのナッシ

ュ均衡の存在については, DasguptaandMaskin (1986a), (1986b)を参照｡

14　付鋳で証明する｡以下のケースでも同じような方法で証明できるが,これらの証明は省略する｡

15　これは,標準ケースでは,仮定⑥によって満たされる｡

16　均衡経路外であるから,確率予想に制約はない｡また,補助命題1により,多国籍企業の輸出製品

は購入しても,現地生産品は購入を拒否する可能性がある｡

17　これはpassiveconjectureと呼ばれる　Rasmusen (1989)を参照｡

18　自己選択制約(selトselection constraint)に関しては　Rasmusen (1993, p. 197)を参照｡

19　このような分析が成立するためには,ある特殊な仮定が必要である｡それは｢たとえあるプレーヤ

が均衡戦略から禿離しても,すべてのライバルプレーヤは均衡戦略(行動と確率予想)をそのまま

実行する｣とすべてのプレーヤが信じるというNash均衡の基本的前提である　Fudenberg andTirole

(1992, p. 324)に指摘されているように,これは必ずしも現実的な仮定ではない｡あるプレーヤが

均衡戦略から禿離すれば,ライバルプレーヤも反応して,行動や確率予想を変更すると考える方が

自然,かつ一般的であるoこれは,クールノー型反応とconjectural variationの関係に類似してい

る｡

20　低品質タイプの現地生産時の正条件が満たされても,消費者は現地生産は低品質タイプと信じて購

入しないため,低品質タイプの多国籍企業は現地生産も行わない｡

21以下の分析は,数学的には補助命題1と同じ内容である｡

22　逐次均衡sequential equilibriumと言う概念は　Kreps and Wilson (1982)で,代理人正規型完全均衡

perfect equilibrium in the agent normal formはselten (1975)で導入された｡これらの相対的に簡単

な解説は　Fudenberg and Tirole (1992), Myerson (1997, Chap. 4)を参照｡

23　逐次均衡の正確な証明は,このケースのみとし,ケース2以降は省略する｡

24　この完全ベイズ均衡は, proper equilibriumでもある　Proper equilibriumに関しては, Myerson
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(1978)を参照｡
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