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Abstract 中小企業の データベ ース を用 い て、企業成長の 履歴 効果 を観測 した 。 過去 の

変動 は今期 の 変動に影響を与え．履歴 効果 は 規模に依存す る 。 規模の 閾値 （総資産 1 億円

程度）を超える と負の フ ィ
ー ドバ ッ ク領域か ら正の フ ィ

ー ドバ ッ ク領域 へ と移 り、過去 の

規模拡大が さらな る拡大に つ なが る 。 ま た 、企業の 規模分布の 形成と履歴効果 は強 く関係

し て い る
。 年齢別 に 規模分布 の 推移を見 る と、企業年齢 の低 い 企業は 規模 を拡 大 して分布

の 形状 を変え る 。 こ れ は 、 変化率 に現れ る履歴効果 （規模拡大が続 く企業は大 きな変化 率

を繰 り返す こ と）に よ り引き起 こ され る と考え られ る 。

1． は じめに

　少数企業が 大きなシ ェ ア を独 占す る寡 占的市場 が多 くの 市場で観測 されて い る 。
企業の

規模に 関するク ロ ス セ ク シ ョ ン 分布 を見 る と、
’
大多数の 企業は対数正 規分布 に従 い 、少数

の 規模 の 大 きな企業は べ キ分布に 従 っ て 分布する 。
ベ キ分布の 形成 と寡 占的市場 は密接 に

関係 し、分布形成の メカ ニ ズ ム に 関す る多く の 研 究が 蓄積 され て い る。企業規模 の 変動 を

確 率的過 程 と仮定 した モ デル に よ り、分布形成を説明す る研究が ある 。 確 率的変動 に加 え、

変化率が 規模に依存 しない こ と （「Gibratの 法則」 ）を仮定 して 、対数正規分布の 形成 を

説明す るこ とが出来 る。 「Gibratの 法則」 はい くつ か の 論文で 実証的に否 定されて い る が 、

変化率 の規模依存性に 関す る議論 の 一致 は得 られて い ない 。

　で は 、 多くの モ デル で仮 定 され て い るよ うに、企業 は確 率的変動 を繰 り返 して成長 して

い るの だろ うか 。 確率 的変動 を言 い 換える と 、 成長企 業は幸運の 積 み重ね に よ り、大きな

規模 を獲得 した こ とに な り、経営学を全面的に否定す る 。 本稿は 、 企業成長の 履歴 の 存在

を実証 的に確認する こ とを 目的 とする。 さらに、企業成長の履歴効 果は、企業分布 の 形成

に どの よ うな影響 を与 え て い るの か 、 「企 業 の ライ フ サイ ク ル 亅 の 観点 （企業が どの よ う

に 生まれて 成長 して い くの か ）か ら分析す る。

2．使 用 デー タと分析 手法

使用データ　本稿で 用 い るデ
ー

タ は、 CRD 協会が金融機関や保証協会 な どか ら収集 した

データ で ある （2004年 2月 時点 で の蓄積デー
タ）。1995年か ら 2003年まで の 各年約 50万

社 （延 べ 約 400万社） につ い て 、B／s と PIL の 財務項 目、創業年度な どを収録 して い る 。

本稿で は 、 企業規模の 変数 と して総資産 を用い る1。企業の 内訳は、総資産 1 千万一1 億円

約 5 害IL　 1−10億円約 4割、　 IO−leO億 円約 1割の構成で ある
？

。

　
1
企 業規 模の 変数 と して 売上 高 を用 い た場 合 に お い て も、本稿と同様の 性質 （履歴効果の 存在、規模 の 閾値

の 存在 、 変化率 の 履歴 効果 な ど） が確認 され る

　
2
異な る 規模領城 （東証 1 部 2 部 上場 企 業） に お い て も履歴 効果 が観 測 され る。上場 企 業 の 総 資産 の 内訳

は、1｛LIOO 　｛9円約 1 割、10〔Moeo 億 円約 6 割、1000 億 円以 上約 3 割の 構成で あ る。上 場企 業は 長期データ

と して 入 手 で き、異 な る時期、異なる時 間 ス ケ
ー

ル で の 分析 が可 能で あ る。分析の 結果、履歴 効 果 は 普遍 的

な性質 で あ る 二 とが 確認され た。
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履歴効果の 分析方 法　規模拡 大 （縮小） の 確率 に つ い て 、複数期の 履歴効果 を測 定す る。

今期の 規模拡大の 確率が
、 過去 の 変動の 影響を受ける の か 、条件 付確 率

P （＋｝＝ P （△Xit ≧ 0），
　 P （＋1＋）＝ P （△Xit ≧ Ol△ Xi ，t＿1 ≧ 0），

P （＋1＋ ＋）＝ P （△ x ｛t ≧ 0【△Xi ，t− 1 ≧ O ，
△Xi ，t＿2 ≧ 0），　

… … ．

（1）

（2｝

を比較す る 。 （1）式で Xit は t 期 i企業の 規模変数の 対数、△Xit ＝ Ci，t＋1
− Xit （変化率の

対数〕で ある 。 履歴が ない 場合 、 こ れ らの値は 等 しくなる 。 ．P （爿＋）＞ P （＋）は 、 過去の

規模拡大 が さらな る規模拡 大に つ ながる正 の フ ィ
ー

ドバ ッ ク効果 を、 P （＋ 1＋ ）く P （＋ ）は 、

さ らなる規模 拡大が 困難にな る負 の フ ィ
ー

ドバ ッ ク効果 を意味す る。

変化 率の 履歴効果 変化率 G3 を・C − P （＋）・ σ
＋

＋
．
P （一）・・G

一
の よ うに分離 し ・ 履歴

別 に測定す る 。 ．G ＋
は、今 期規模拡大す る場合 の 変化率で あ る 。 条件 付 確 率分布

G ＋
（△切 ＝

ρ（△ t　tl△Xt ≧ o），　 G ＋
（△ Xti ＋）； G （△Xtl △Xt ≧ o

，
△ Xt − ・ ≧ o｝，

…
　（3）

は履歴別 変化 率で あ る
4
と同時に 、 規模拡大が続 い た場含 の 最後の 期の 変化率を意味する 。

さらに進ん で 、規模拡大が続 い た場合 の 最初 の 期 の 変化率 Gindや ト
ー

タル の 変化 率　Gt。t

砿 歪（△x ，）一σ
＋
（△ Xt），

σ畆（△ Xtl ＋）一 σ〔△・・t− 11△ Ct ≧ o
，
△Xt − 1 ≧ 。）、

…
　（4＞

σ…乞虍（ムユ：t）；σ
＋
（△Xt ），　σ三』‘（△ Xtl＋）＝ 0 （△亡ot 」7εi△Xt ≧ 0

，
△Xt − 1　≧ 0）：

・卜・
　　（5｝

を測定する こ とによ り、規模拡大 を続け る企業の最初の期か らの 変化 率 を他 の 企業 と比較

す るこ とが出来る 。 （5）式 で △ t。tXt ． ＝ （x 一 Xt −2）／2 （変化率の 年率） で あ る。

3．履歴 効果

　図 1の P （＋）（P （
一
））は、規模拡大 （縮小）の 無条件確率 を基準 （ゼ ロ ） と した 条件付確率

を 示 して い る。図の 左 か ら、無条件確 率
，
P （＋1＋），

P （＋1＋ ＋），

… をプ ロ ッ トして い る 。

P （十）〈 P （十【十）く P （十1十 十）… ，
P （一）く P （− 1− ）く P （− i− 一）一・ ｛6）

が成 り立 ち、正 の フ ィ
ー

ドバ ッ ク が 働 い て い る こ とが 確認 され る 。
ま た 、複数期前 の 履歴

も強 く効 き、履歴 効果は長期 に及ぶ もの で ある。

　さ らに 、規模別 に履歴効果 を観測する と、 興味深 い こ とに 、負の フ ィ
ー ドバ ッ クが働 く

領域と正 の フ ィ
ー ドバ ッ クが働く領域が存在 し、規模が大 き くなる に つ れ て負の 領域か ら

正 の領域に移 る
5

。 履歴効果 の 違い は 年齢別 に は観測 されず 、 負の フ ィ
ー ドバ ッ クは年齢

で はな く、規模に よ り引き起こ され る 。

3− log　2 未満、− log　2 以 上 一9／101092 、… 1092 以 上 の 21 区間に 区切 り存在確 率 を算出す る。
4
履歴 が な い 腸 合．こ れ らの 条件付確率分布 は等 し くなる 。

5
図 1で、総資産 の 単位 は 千 円 。 閾値 は 1 億円程 度 （図 の soeOO−25DOOO 千 円 の 領域）とな っ て い る。
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図 1： 規模別履歴効果

4．履歴効 果 と分 布形 成

　企業規模 の 分布形 成を 「企業 の ライフ サイク ル 」 の観点か ら分析する 。 企業の年齢別に

規模分布 の 推移 を見 ると、企 業年齢の 低い とき は規模拡大 に よ っ て分布 の形 状を変 えるが、

企業年齢が 高 くなる に つ れて 定常的な分布 に なる （図 2）
6

。
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図 2； 年 齢別 の 企業規模の 分布

　履歴効果 と分布形成 は どの よ うな関係 が ある の か 。 低年齢の 企業は 、 複数期で規模分布

の 形状を 大きく変えるが、1 期の 変動 の 積 み重ね で は、こ の よ うな分布の 変化 を作 り出す

こ とは出来な い
7

。 複数期で の 変動 の 違 い を変化率か ら確認す る と、低年 齢の 企 業の 1期

の 変化率 が左 （規模縮小） に ス キ ュ
ーするの に対 して 、 複数期 の 変化 率が右 （規模拡大）

に大 きくス キ ュ
ーして い る （図略）。複数期 で の違い は 、履歴効果に よ り引き起 こ され る。

　
6
図 の “ 4（1996）は 1996 年時点 の 企業年齢 が 〔P4 年の 企業 の 分布．5−9（2001）は O−4（1996）と同

一
の 企 業

の i年後 （2001 年）の 分布 … を示 し 、 5−9（2001）と 5−9（1996 ）は 同 じ年齢 で 異な る 時 代 （異 な る 企 業 ） を

表 し て い る。また ，1〔F14 〔2001 ）と 10−14（1996 ）の 分布 は 大 き く異なる こ とか ら、「コ
ーフ t 一

ト効果」 （どの

よ うな時代に 生まれて 成長 した の か ）が規模分布 の 形成に 強 く効い て い る こ とが 分 か る。
　

丁
規模 に 関 す る遷 移 行 列 を掛 け合 わせ る こ と に よ り確認 される。
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　次 に 、 変化率の履歴効果 を観 測す る。図 3は ト
ー

タ ル の 変化 率 （Gt。t）を示す。 規模拡大

を続ける企業 ほ ど、大きな変化 率で ある （σ畆 とG ＋ か ら 、 最初の 期か ら大 きな変化率 を

続 けるこ とも観測され て い る （図略）） の に 対 して 、規模縮小 を続 け る企業ほ ど、変化 率

は
一

定値に 収束 す る。規模拡 大と縮小 の 非対称性 は、低年齢の 企 業
8
ほ ど顕著 で 、複数期

で の 変化 率の 違 い を引 き起 こ す。変化率 の 履歴効果→ 複数期 の 変化率 の 違 い → 低年齢企業

の 分布形成 とい う関係を示唆 して い る。

Ol

02

図 3： 履歴別 変化 率 （左 図が低年齢、右 図が 高年齢）

5 ．ま とめ

　本稿 の 主要結果 は以下の とお りで ある 。 1．企 業成長に は履歴 効果が あ り、履歴効果は

長期的で あ る。 2．履歴効果 は規模に 依存 し、規模 の 閾値 （総資産 1億円 程度 ） を超 える

と負 の フ ィ
ー ドバ ッ ク領域か ら正 の領域 へ 移 る。 3．年齢に よ る履歴 効果の 違 い は小 さく、

負の フ ィ
ー ドバ ッ クは規模に よ り引き起 こ される。4，規模拡大が続 く企 業は最初の 期か ら

大 きな変化率が続 くの に対 し、規模縮小 が続 く企業の 変化率は
一定値に近づ く。5．低年齢

の 企 業は 、変化率 の履歴効果 の 非対称性が 顕著で あ り、規模分布 の 形状を大 き く変える 。

　これ らの 分析結果は 、
1．企業成長の 履歴 効果が 、企業の 規模分布 の 形成 に密 接に 関係

して い るこ と、2．成功企業は幸運 の 積み 重ねの 結果 、大 きな規模 を獲得 し た の で は な く、

企 業が成長軌道に 乗 る ために は 、規模 の 閾値 （総 資産 1億 円程度）を超 える必要 が あ り、

負 の フ ィ
ー

ドバ ッ クか ら抜け出すため に 「Big　Push」 （最初 の 期 の 大きな増加 率）が 重要

で あ るこ とを示 唆 して い る。

参考 文献

［ll　A ．　Chester
，
　J．　Ind．　econ ．27 （1979）403．

［2］D ．Eva皿 s
，
　J．　PoL　Econ・95 （1987）65Z

【3］J．Stitten， 工 Econ．　Lit．35 （1997＞40．

［4］P．A．　Gel（）ski ，　J．　Appl．　Econ．18 （2003）47．

［5］・Y ．・Fujiwara
，
　D ・ P… t・・zipf・and ・Gibrat・1・ w ・　h・堀 6磁

，
… d一皿 at ！e310061 （2003）

［6］Y ．S・it。
，

肋 冊 m σ・・wth 　 R ・tes　R ・ndom9 　 i・ Practical　 E ”
uits ・f・Ec・n ・phy・i・s ，

（Springer　Verg，
　TQkyO．2006）277

　 8
靨 で、低年齢は 〔最初の 期 で の ｝企業 年 齢 0年 以上 10 年未 満、高 年 齢 は企業年 齢 30 年 以 上 で あ る。
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