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渦中のライブドア問題

日本では、ライブドアによるフ

ジサンケイグループの買収騒動が

巷を賑わしている。①買収対象が

メディア企業であるため、新聞、

テレビ等での取り上げ方が大きく

目立ったこと、②株式の売買によ

り会社の経営権が移るという本来

当たり前のことが、改めて認識さ

れるようになったこと、③設立後

間もない会社でも、世間に広く知

られたメディア企業を傘下に収め

ることが可能だとわかったこと

――などがその理由だろう。

なかでも、報道する立場のメデ

ィア自身が驚いた背景には、免許

事業である放送事業は新規参入が

難しいために、虎視眈々と参入を

狙う企業が存在し、このような形

で実行しようとすることを予想し

ていなかったことがあろう。

90年代の米国メディア業界

アメリカでは、メディア産業界

は1990年代に多くの合併・買収を

繰り返し、いくつかのメディアコ

ングロマリットを形成してきた。

アメリカでも放送は免許事業であ

り、マスメディア集中排除の政策

が種々の形で実施されていたが、

メディアの発達と多様化に伴う市

場環境の変化に合わせて規制緩和

が1980年代から試みられ、90年代

後半に具体的に進展するに当たっ

て、メディアコンテンツ事業者の

大型合併・買収が多数成立した。

たとえば、３大テレビネットワ

ークの１つのNBCは、1985年に

GE（ゼネラル・エレクトロニッ

ク）に買収された。同じくCBS

は、1995年に電機メーカーのウェ

スチングハウスに買収され、その

後99年に映画スタジオのパラマウ

ントを持つバイアコムが買収し

た。ABCも1995年にハリウッド

の大手スタジオのウォルト・ディ

ズニーに買収された。このよう

に、アメリカでは大手テレビネッ

トワークがすべて買収劇の対象と

なった歴史がある。

これらの企業買収は何のために

行われたのか。メディア産業界の

合併・買収の動きは、最初はコン

テンツ事業者が流通チャネルの拡

大を狙ったり、流通チャネル側が

コンテンツを獲得したりするため

の垂直統合であった。

前述のとおり、ディズニーやバ

イアコムがテレビネットワークを

買収。また1999年には、同じくハ

リウッドスタジオのワーナー・ブ

ラザーズが地上波テレビ放送のネ

ットワークを開設した。さらに、

CATV（ケーブルテレビ）運営

会社大手のタイム・ワーナーが、

CNNやカートゥーン・ネットワ

ークなどの人気CATVチャンネル

を持つTBS（ターナー・ブロード

キャスティング・システム）を買

収し、TBSはタイム・ワーナーグ

ループ傘下に入ることになった。

この後に現れたのが、CATV運

営会社同士や衛星放送事業者同士

の統合であり、これは規模の経済

を追求するための水平統合であっ

た。これらの水平統合によって、

CATV運営はタイム・ワーナーと

コムキャストの寡占化が進み、衛

星放送事業者もディレクTVとエ

コスター・コミュニケーションズ

の２社に絞られてしまった。

アメリカに見るメディア業界の買収合戦
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買収合戦のその後

2000年には新たに、インターネ

ット企業から、放送、CATVなど

の従来型メディアに対して積極的

にアプローチする動きが現れた。

インターネット接続サービス大手

のAOL（アメリカ・オンライン）

と、テレビネットワークのワーナ

ー・ブラザーズを傘下に持つタイ

ム・ワーナーとの合併である。ネ

ット企業にとっては豊富なコンテ

ンツ資産とブロードバンドインフ

ラの獲得を、従来型メディアにと

っては新たな流通チャネルの獲得

を狙うものであった。

全世界が注目したAOLタイム・

ワーナーだったが、合併発表から

３年を経ずして同社は社名から

AOLの冠をはずすことになった。

AOL部門の業績悪化が、タイム・

ワーナーグループ全体の事業に悪

影響を及ぼすためだという。

合併当時、ダイヤルアップ接続

の最大手だったAOLは、ブロー

ドバンドへの進出のためにタイ

ム・ワーナー・ケーブルのブロー

ドバンドインフラとユーザーを必

要としていた。しかし、合併直後

のIT（情報技術）バブルの崩壊

や、その後の無料ポータルサイト

の台頭によって、有料会員を囲い

込むAOLのビジネスモデルは立

ち行かなくなってしまった。

コンテンツ確保、チャネル拡

大、経営効率化などを目指して米

国のメディア企業は合併・買収を

繰り返してきたが、その基本的な

目的は企業の株主価値を高めるこ

とである。合併当時は成功と受け

取られたものも、外部環境の変化

に追いつけず、新たな方針を打ち

出す必要に迫られる場合もある。

ひところはバイアコムの株価も

高値をつけていたが、同社の中核

事業であるテレビ・ラジオ部門の

成長見通しにかげりが見え、ここ

数年間は伸び悩んでいる。同社は

CATVチャンネル・映画部門をテ

レビ・ラジオ部門から切り離して

資本構成の最適化を図り、再び株

価を高めることを検討している。

インターネットと放送の

シナジーはどこに？

今回の騒動を機に、資本参加な

どにより放送局とネット企業にど

んなシナジー（相乗効果）が現れ

ているのかを尋ねられるようにな

ったが、アメリカでも本格的なシ

ナジーの出現はこれからだ。

1990年代末に、CBSを中心と

するテレビネットワークがとった

戦略にアドスワップというものが

あった。これは放送局が、ネット

企業の宣伝広告と引き換えにネッ

ト企業の株式を取得するというも

ので、当時、急増するインターネ

ット利用者に対し認知度を高めた

いとするネット企業に、放送局が

広告の場を提供し、ネット企業は

その対価として放送局に自社株を

渡すというものである。

このような戦略は時流に応じて

現れていて、放送局はネット企業

に先行投資を行っていたが、まだ

大きな実を結んではいない。

ライブドアの堀江貴文社長も、

インターネットと放送のシナジー

について語っている。しかし、ア

メリカのメディアビジネスより

も、むしろ金融ビジネスに学ぶこ

との多かった堀江社長は、ネット

と放送のシナジー創出よりも、成

長余力のある個々の事業の見直し

に関心があるように見える。

日本におけるインターネットと

放送の新しいシナジーは、もしか

したらホワイトナイトとして登場

したソフトバンクグループによっ

てもたらされるのかもしれない。

気がつけば「Yahoo！BB」でフジ

テレビのコンテンツが流れている

こともあるのではないか。

いずれにしても、これまでなか

なか動かなかった日本のメディア

産業界の歯車が回り始めた。
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