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振替価格設定のタイミングと水準の関係について

松井建二＊

Ⅰ はじめに

今日の経済では事業部制組織をとる企業が多く存在するが，それらの内部で利用される振替価格
はどのような水準に設定されるべきかは，実務的に重要な問題となっている。学術的にも，この振
替価格設定問題は分析対象として継続的に議論されてきた。この現状を背景として，本稿では，事
業部制組織をとる企業を想定し，その事業部と本社が市場で競合する状況における，望ましい振替
価格設定のタイミングと水準の関係について数理モデルを用いて分析する。論文で提示されるモデ
ルの特徴は，モデルの中で価格の水準が決定されるだけでなく，価格決定のタイミングも内生的に
決定されることである。モデルから得られる主要な結果として，2つの安定的な均衡が発生するこ
とが示される。第1の均衡では，最初に本社が製品の振替価格を決定し，次に事業部がその最終消
費者に対する小売価格を決定し，最後に本社が製品の直販価格を決定するという順序が生じる。第
2の均衡では，それ以外の順序でこれら3つの価格が決定される。そして，いずれの均衡において
も達成される全社利潤は同一の値をとるにもかかわらず，第1の均衡における振替価格は第2の均
衡のそれよりも低くなることが示される。この結果は，第1の均衡における順序にしたがい価格を
決定するならば，本社はそれ以外の順序がとられる場合よりも振替価格を低く設定する必要がある
ことを示唆する。この結果から，事業部制組織において利用される振替価格の水準は，それが設定
されるタイミングに応じて適切に変更されるべきであるという，管理会計における実務的な意思決
定への含意が得られる。逆に，設定のタイミングにかかわらず同一の振替価格を利用するならば，
企業全体の利潤が損なわれる可能性が生じる。このことが本稿で示される最も重要な結論となる。

以上の結果をもたらす鍵となる要因は，本社と事業部のそれぞれが得るマージンの垂直的戦略代
替性（vertical strategic substitutability）である。戦略代替性（strategic substitutability）とは，
ある経済主体が戦略変数を一定の方向に変化させると，他の経済主体は戦略変数をそれと逆の方向
に変化させる状況を意味する１)。したがってマージンの垂直的戦略代替性とは，垂直的市場構造が
存在する時，それを構成する経済主体により決定されるマージンが戦略代替性を持つことを意味す
る。そして，このマージンが垂直的戦略代替性を持つことは，流通チャネル・サプライチェーン管
理の数理モデルを構築する先行研究により指摘されてきた（Moorthy and Fader, 1989，Lee and
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1) 逆に，経済主体が戦略変数をある方向に変化させると，他の経済主体も戦略変数を同じ方向に変化させる場

合，その変数は戦略補完性（strategic complementarity）を持つと呼ばれる。戦略代替性と戦略補完性の意味の
詳細に関しては，Bulow et al.（1985）を参照のこと。
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Staelin, 1997，Chung and Lee, 2017 など）２)。さらに Gal-Or (1985）は，戦略変数が戦略代替性を
持つと先発者の優位性が発生する傾向が生じ，他者の意思決定に先駆けて早くに戦略変数を決定す
る経済主体がより多くの利得を得ることを示した。これらの先行研究の知見に基づくならば，本稿
のモデルでは，マージンが垂直的戦略代替性を持つために先発者の優位性が発生し，本社が直販価
格を決定する前に事業部はその販売価格を決定する動機を持つことになる。したがって，第1の均
衡のように事業部の小売価格が本社の直販価格よりも早くに決定されるならば，第2の均衡よりも
事業部は多くのマージンを確保することになる。企業はその全体最適化のためには最終的な販売価
格を不変に保つ必要があるから，第1の均衡では事業部のマージンが高くなる分，振替価格を低く
する必要がある。この振替価格操作により，結果としていずれの均衡でも全社利潤の最大化を達成
することが可能となる。以上が2つの均衡間で全社利潤は同一であるにもかかわらず，振替価格は
異なるという結果が得られるメカニズムである。

企業全体の経営者と事業部を統轄する部門長の目的が一致しない状況において，事業部制をとる
組織はどのような水準の振替価格を設定するべきか，という問題は長年学術的に議論され続けてき
た。この振替価格設定問題に関して，経営管理の視点から数理モデルを構築した研究論文は過去に
多数存在する。Hirshleifer（1956）は事業部制組織において，最終的に達成される販売数量が全社
的な最適水準と比較して過少になる問題を解決するために，限界費用に等しい振替価格の設定が望
ましいことを示した３)。これを契機としてその後，意思決定理論に依拠して望ましい振替価格を求
める研究が展開された。そうした研究として，椎葉（1999, 2003），松井（2015），濵村（2016,
2017），Ronen and McKinney（1970），Edlin and Reichelstein（1995），Alles and Datar（1998），
Göx（2000），Narayanan and Smith（2000），Chwolka and Simons（2003），Hinss et al.（2005），
Baldenius and Reichelstein（2006），Fjell and Foros（2008），Lantz（2009），Shor and Chen

（2009），Matsui（2011, 2012, 2013），Pfeiffer et al.（2011），Martini et al.（2012），Hamamura
（2018）などがあげられる４)。これらの先行研究と同様に，本稿でも振替価格に関する数理モデル
を提示し，望ましい価格設定に関する含意を導く。特に，振替価格の水準だけではなく，振替価格
の決定されるタイミングをも論じたモデルは著者の知る限り存在しないため，この問題に取り組む
点は本稿の新しい貢献となる。

本稿の構成は次の通りである。次のⅡ節で，論文で構築するモデルの仮定を提示する。Ⅲ節で均

2) 流通チャネル管理に関する独自の数理モデルを構築し，かつその系統の内外の先行研究に関して包括的な展望
を行った我が国の研究書として，成生（1994, 2015）がある。Bulow et al.（1985）は，水平的競争では価格が戦
略変数となる場合，それは戦略補完性を持つことを示した。したがって，水平的競争環境と垂直的競争環境で
は，価格あるいはマージンの持つ戦略補完性と戦略代替性が逆転する傾向が出ると解釈することができる。

3) この結論は，垂直的に分離された組織で発生する二重マージン解消のための対策に相当する。二重マージンの
問題は，Hirshleifer（1956）の以前に Spengler（1950）が指摘している。

4) この他に，Göx and Schiller（2007）はエージェンシー理論を用いて振替価格操作を分析した研究を展望して
いる。この流れの研究としては，Harris et al.（1982），Ronen and Balachandran（1988），Wagenhofer（1994），
Li and Balachandran（1997），Christensen and Demski（1998），Schiller（1999），Slof（1999）などがあげられ
る。さらに，Shubik（1962），Johansen（1996），Pfeiffer（1999），Vidal and Goetschalckx（2001），Gjerdrum
et al.（2002），Lakhal et al.（2005），Villegas and Ouenniche（2008），Perron et al.（2010），Hammami and
Frein（2014）など，数理計画法を用いて振替価格を求める方法を提示する研究の流れも存在する。
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衡解を求め，含意を導く。最後にⅣ節で結論を述べる。

Ⅱ 仮定

本節では以下に構築するモデルの仮定を示す。表1にモデルで用いる変数一覧を示している。モ
デルでは，事業部制をとる企業が本社とともに1つの部門を有している状況を想定するが，図1に
その組織構造を示している５)。Alles and Datar（1998），Göx（2000），Matsui（2011）などの先行
研究にしたがい，本社には企業全体の経営者が存在し，事業部には部門長が存在し，前者は全社利
潤の最大化を，後者は部門利潤の最大化をそれぞれの目的として別々の意思決定を行う。この企業
ではまず，特定の製品を一定の限界費用 c を負担して生産する。他方，固定費用は0として仮定す
る６)。この企業は製品の消費者に対して本社から直接販売することが可能であり，また，事業部を
とおして間接販売することも可能である状況を想定する。したがって企業は2つの販路を持つこと
になる。事業部をとおして間接販売する場合，製品に対して事業部により付加価値が与えられるた
め，そちらは高品質な製品とし，他方で本社により直販される製品は低品質な製品と考えられる。
本社により直販される製品を製品0，事業部により販売される製品を製品1と記述し，それらを区
別する。この企業が製品0を直販する場合，経営者は直販価格 p0を決定し，その価格で消費者へ
販売する。他方で，事業部をとおして製品1を販売する場合，経営者は振替価格 r を決定し，製品
は事業部へまず移転される。そして，事業部は部門における限界費用 k を負担し，1単位あたりの
製品に付加価値 v を与える。その後に部門長は小売価格 p1 を決定し，消費者に製品を販売する。
なお，事業部は付加価値を与える動機を持つ必要があるから，v ＞ k が成立することを仮定してお
く。

5) 本稿で焦点となるのは振替価格であるから，図1に示される組織構造を本社・事業部という関係ではなく，濵
村（2016）のモデルのように，本社・販売子会社と解釈しても良い。ここではモデルの単純化のため，本社によ
る直接販売と，事業部をとおした間接販売の間の競争を考えるが，こうした直接販売と間接販売を行う現実の事
例として，いくつかの自動車メーカーをあげることができる。例えば，メルセデス AMG はダイムラー AG の事
業部であるが，付加価値の高い独自の車種を供給しているため，両者は競争関係でもある。したがって，ダイム
ラー AG が本社，メルセデス AMG が事業部と考えると，それらは図1のような組織構造に相当する。他の事例
として，BMW M は BMW の子会社であり，それらは差別化された車種間での販売競争をする関係である。こ
れらの事例では，複数の車種間で水平的差別化とともに垂直的差別化が行われていると解釈することができる。

6) 企業が正の利潤を得られる限り固定費用の大きさはモデルの結論に影響しないため，このように仮定する。
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表1 変数一覧

r 製品1の振替価格

p0 製品0の直販価格

p1 製品1の小売価格

q0 製品0の数量

q1 製品1の数量

c 生産のための限界費用

k 販売のための限界費用

a 逆需要関数の切片

b 逆需要関数の傾き

v 事業部による付加価値

θ 製品の同質性（0 ＜ θ ＜ 1）

0 本社により販売される製品0を表す下付文字

1 事業部により販売される製品1を表す下付文字

Π 全社の利潤

π 事業部の利潤

小売価格 p1

本　社

消費者

直販価格 p0

事業部

振替価格 r

事業部制組織

製品 0 製品 1 

図1 組織構造

次に，モデルで利用される関数を定義する。まず消費者の逆需要関数を次のように表す。

p0=a−b(q0+θq1)
p1=a+v−b(q1+θq0) （1）
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q0，q1 はそれぞれ製品0，1の数量を表し，p0は製品0の直販価格，p1は製品1の小売価格を表
す。これ以降，p0，p1をそれぞれ単に直販価格，小売価格と呼び，また変数に付加される下付文字
の0と1はそれぞれ製品0と1を表すものとする７)。変数 θ ∈ (0, 1）は製品0と1の代替可能性
を表し，値が大きいほど代替可能な類似した製品であることを意味する。(1) 式に θ と v の2変数
が含まれていることは，製品間で水平的差別化と垂直的差別化の両方が行われることを意味してい
る。具体的には，θ の値が低いと製品0と1はより水平的に差別化されることを意味するのに対
し，v が高いとそれらの製品はより垂直的に差別化されることになる。なお，a，b は定数であり，
a ＞ c ＞ 0，b ＞ 0 を満たすものとする。さらに，これらの一連の変数に関して，次式が満たされ
るものと仮定する８)。

a−c ＞ θ(v−k)/(1−θ) （2）

（1）式を数量 q0，q1 について解くと，次の需要関数が得られる。

q0=((1−θ)a−p0+θ (p1−v))/((1−θ2)b)
q1=((1−θ)a+v−p1+θ p0)/((1−θ2)b) （3）

部門利潤と全社利潤をそれぞれ π と Π として定義すると，(3) 式の需要関数を利用し，それら
は次のように表される９)。

π=p−r−kq

=p−r−k1−θa+v−p+θp1−θ b （4）
Π=r−cq+p−cq+π

=p−k−cq+p−cq

=p−k−c1−θa+v−p+θp1−θ b

+p−c1−θa−p+θp−v1−θ b （5）

(4) 式と (5) 式からわかるように，部門利潤 π は全社利潤 Π に完全に含まれる。さらに，2つ
の式にはともに p0と p1が含まれているため，経営者と部門長は市場において販売競争を行うこと
になる。

7) p0 も最終消費者に販売される製品価格という意味では小売価格に相当することになるが，重複を避けるため，
本稿のモデルでは p0 は直販価格として定義しておく。

8) (2) 式が満たされなければ，均衡において企業は製品0を供給する動機を失うことになる。この状況では，経
営者と部門長による意思決定の順列を考える必要が無くなり，本稿の目的が失われるため，(2) 式を仮定するこ
とで，企業が常に2種類の製品を供給する状況のみに焦点を当てる。

9) 本稿において記述される利潤は，一貫して経済学における意味での利潤を表すものとする。つまり，売上から
原材料費や設備投資費を差し引き，さらに労働者や資本家へ賃金支払いや配当として会計上の利潤を分配した後
に残る超過利潤が，(4) 式および (5) 式に相当する。またその他の術語も，経済学において利用される意味とし
て用いる。
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以上の仮定に基づき，経営者と部門長がそれぞれ価格を決定するだけでなく，価格決定のタイミ
ングも決定する問題を考える。Hamilton and Slutsky（1990）が提示したモデルの枠組みがこの問
題を分析するためには有効であるが，本稿ではその枠組みを一貫して「タイミングゲーム」と呼ぶ
ことにする10)。タイミングゲームは第1段階と第2段階の，2つの段階で構成される。本稿のモデ
ルでは，第1段階において，経営者と部門長が第2段階の何期目に価格を設定するかを決定し，そ
の行動を宣言する。第2段階において，第1段階で宣言した期間において経営者と部門長は実際に
価格を設定する。戦略変数となる価格は r，p0，p1 の3つであるため，第2段階は3期間から成立
すると仮定する11)。この3期間のうちのいずれかにおいて，経営者は振替価格 r と直販価格 p0を決
定し，部門長は小売価格 p1 を決定する。tr，tp0，tp1 を振替価格，製品0の直販価格，製品1の小売
価格のそれぞれが決定される期間を表す変数として定義すると，第1段階で経営者は trと tp0を決定
し，部門長は tp1を決定するため，これら3変数は戦略変数としてとらえられる。したがって，そ
れら3変数を以下ではタイミング戦略と呼ぶことにする。第2段階は3期間からなるため，それら
3変数は1，2，3のいずれかの値をとる。Alles and Datar（1998），Göx（2000），Matsui

（2011）などの振替価格モデルを提示した先行研究にしたがい，事業部は振替価格を観察した後に
販売価格を設定するものと仮定する。このため，次式が成立する。

tr< tp1 （6）

Ⅲ 結果

前節の仮定に基づき，まずそれぞれのタイミング戦略の組み合わせにおける，第2段階での均衡
を求める。第2段階は r，p0，p1 が設定される3期間から成立するため，この3変数のありうるす
べての順列を考慮すると，33=27 通りの利得の組み合わせを求める必要がある12)。しかし，tr< tp1
の制約がモデルに課されており，かつ，均衡における価格と利得は実質的には tr，tp0，tp1の値では
なく，3つの価格の決定順序のみに依存するため，次の5通りの利得の組み合わせを求めるだけで
十分である。

（Ⅰ）（tr, tp0, tp1)=(2, 1, 3），すなわち tp0< tr< tp1 の場合
（Ⅱ）（tr, tp0, tp1)=(1, 1, 2），（1, 1, 3），（2, 2, 3），すなわち tp0=tr< tp1 の場合
（Ⅲ）（tr, tp0, tp1)=(1, 2, 3），すなわち tr< tp0< tp1 の場合

10) Hamilton and Slutsky（1990）は，戦略変数の水準の決定だけでなく，その決定の順序が内生的に決定される
モデルとして，“the extended game with observable delay” と，“the extended game with action commitment” の
2種類の枠組みを提示している。本稿ではこのうち前者の枠組みを利用し，それを「タイミングゲーム」と一貫
して呼ぶ。なお，タイミングゲームを流通チャネル・サプライチェーン管理の問題に応用した研究として，
Matsui（2017, 2018），Chen et al.（2018）がある。この他，タイミングゲームの概念はリアルオプションの理論
研究においても用いられるが，その系統の既存研究の概観は渡辺（2008），Chevalier-Roignant et al.（2011）な
どに詳しい。

11) 均衡が2つ存在し振替価格がそれら均衡間で異なるという以下の主要な結論は，第2段階が4期間以上の有限
期間で構成されるとしても同様に導出される。

12) なお，tr< tp1が満たされる限り，複数の価格が同一期間に決定されても問題はない。
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（Ⅳ）（tr, tp0, tp1)=(1, 2, 2），（1, 3, 3），（2, 3, 3），すなわち tr< tp0=tp1 の場合
（Ⅴ）（tr, tp0, tp1)=(1, 3, 2），すなわち tr< tp1< tp0 の場合

図2に，時系列上における（Ⅰ）から（V）の順序を示している。次の命題に，それぞれの順序
における均衡の利得と価格を示している。なお，以下の命題の証明は補論を参照のこと。

（I） （Ⅱ） （Ⅲ） （Ⅳ） （Ⅴ）

  本社が振替価格 rを決定する。 事業部が小売価格 p1 を決定する。

時系列

図2 本社が直販価格 p0 を決定するタイミング
注：（Ⅰ）～（V）は本社が直販価格 p0 を矢印の時点で決定することを意味する。

tr ＜ tp1 の仮定のため，（r, p0, p1）の3つの価格が設定される場合の，あ
りうるすべての順列は，この図に示される通り，（Ⅰ）～（Ⅴ）の5通りで
ある。

命題1 第2段階でのそれぞれの価格決定タイミングの順序における，均衡の全社利潤，部門利
潤，振替価格，直販価格，および小売価格は次のように得られる。

Π I=Π II=Π III=Π IV=Π V=
21−θa+v−k−ca−c+v−k

41−θ b

π I=π II=π III=π IV=
1−θa−c+v−k

41−θ b
<π V=

1−θa−c+v−k

41−θ b

r I =r II =r III =r IV =
θa−c

2 +c＞r V= 1−θθa+c+2c−θ v−k
21−θ 

p0I=p0II=p0III =p0IV=p0V=
a+c

2

p1I=p1II=p1III=p1IV=p1V=
a+v+k+c

2

上付文字のローマ数字は次のそれぞれの価格決定の順序がとられる場合の均衡を意味する。
(Ⅰ)： （tr, tp0, tp1)=(2, 1, 3），すなわち tp0< tr< tp1 の場合
(Ⅱ)： （tr, tp0, tp1)=(1, 1, 2），（1, 1, 3），（2, 2, 3），すなわち tp0=tr< tp1 の場合
(Ⅲ)： （tr, tp0, tp1)=(1, 2, 3），すなわち tr< tp0< tp1の場合
(Ⅳ)： （tr, tp0, tp1)=(1, 2, 2），（1, 3, 3），（2, 3, 3），すなわち tr< tp0=tp1 の場合
(Ⅴ)： （tr, tp0, tp1)=(1, 3, 2），すなわち tr< tp1< tp0 の場合
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命題1では，振替価格 r と部門利潤 π のみが価格決定の順序に依存して変化するのに対し，全社
利潤や小売価格・直販価格は順序に依存せず一定になることが分かる。したがって命題1は，振替
価格を適切にコントロールすることにより，価格決定の順序にかかわらず全社利潤の最大化を達成
できることを示唆している。逆に言うならば，全社利潤の最大化水準を維持するためには，振替価
格設定のタイミングの変更に応じてその価格水準も変更しなければならないことが示唆される。よ
り具体的には，振替価格 r が決定され，次に小売価格 p1 が決定され，最後に直販価格 p0 が決定さ
れるという順序の場合，それ以外の価格決定の順序がとられる場合と比較して，本社は振替価格を
相対的に低く設定する必要がある。

命題1の結果を利用し，第1段階と第2段階を含めたモデルの全体における部分ゲーム完全均衡
を求める。この均衡を直観的に理解しやすいよう，第1段階に決定されるタイミングのそれぞれの
組み合わせごとの利得を，表2の利得行列に示している。表2の利得行列で，それぞれの括弧内の
左の値は全社利潤，右の値は部門利潤を表す。左側の利得が丸で囲まれているならば経営者が最適
反応戦略をとり，右側の利得が丸で囲まれているならば部門長が最適反応戦略をとっていることを
意味する。したがって，1つの括弧内の両方の利得が丸で囲まれている組み合わせは，部分ゲーム
完全均衡を構成する戦略の組み合わせに相当する。均衡経路上で実現する価格決定の順序は，次の
命題に要約される。

注：それぞれの括弧内の左の値は全社利潤，右の値は部門利潤を表す。左側の利得が丸で囲まれているならば経
営者が最適反応戦略をとり，右側の利得が丸で囲まれているならば部門長が最適反応戦略をとっていること
を意味する。したがって，1つの括弧内の両方の利得が丸で囲まれている組み合わせは，部分ゲーム完全均
衡を構成する戦略の組み合わせに相当する。利潤のそれぞれの値については命題1を参照のこと。なお，tr
＜ tp1 の仮定を満たさない組み合わせには斜線が引かれている。

表2 タイミング戦略で区分した利得行列

部門長のタイミング戦略 tp1

32

ΠⅡ

ΠⅣ

ΠⅤ

ΠⅡ

ΠⅢ

ΠⅣ

ΠⅠ

ΠⅡ

ΠⅣ

πⅡ

πⅢ

πⅣ

πⅠ

πⅡ

πⅣ

πⅡ

πⅣ

πⅤ

1

経営者のタイ
ミング戦略
（tr, tp0）

（1, 1） （    ）    ,     ） 

（1, 2） （    ,

,

,

）    ,     ） 

（1, 3） （    ）    ,     ） 

（2, 1）

（2, 2）

（2, 3）

（3, 1）

（3, 2）

（3, 3）

（        ,     ） 

（        ,     ） 

（    

（     

（     

（    

   ,     ） 

命題2 第1段階と第2段階を含めたモデルの全体では，2つの均衡が発生し，均衡経路上では以
下のそれぞれの戦略がとられる。
均衡1：tr< tp1< tp0，すなわち最初に振替価格，次に小売価格，最後に直販価格が決定される順序

で，（r V, p0V, p1V）として価格が決定される。
均衡2：tp0=tr< tp1，tr< tp0=tp1，tr< tp0< tp1，tp0< tr< tp1 のいずれかの順序で，（r I, p0I, p1I）とし
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て価格が決定される。

命題1によれば，r V< r I であるから，均衡1では均衡2よりも振替価格が低い水準に設定され
ることに注意する必要がある。つまり，均衡1のように本社が直販価格を設定する前に振替価格を
設定するのであれば，組織に属する事業部は直販価格が決定される前に最終の小売価格を決定する
動機を強く持つために，その行動を見越して相対的に低い振替価格を設定しなければならないこと
を示唆する。したがって命題2より，全社利潤の最大化を達成するためには，振替価格設定のタイ
ミングを考慮して，振替価格の水準を設定するべきであることが本稿の管理会計上の意思決定の含
意として得られる。

命題1と2の結果をもたらす鍵となる概念は，垂直的戦略代替性である。Lee and Staelin
（1997），Chung and Lee（2017）をはじめとした垂直的市場構造の数理モデルを構築した先行研究
は，価格と需要が1次式の関係として表されるならば，マージンが各企業の戦略変数となる場合，
それは垂直的戦略代替性という特徴を持つことを示している。さらに Gal-Or（1985）は戦略変数
が戦略代替性を持つ場合，モデルの中で，先発者の優位性が発生する傾向が出ることを示した。こ
れらのことは，垂直的市場構造における競争環境では，企業はそのマージンあるいは価格を，他社
に先駆けてできるだけ早い段階で決定する動機を持つことを意味する。実際に，表2の利得行列を
見ると，（tr, tp0, tp1)=（1, 3, 3）だけがありうる組み合わせの中では均衡になっていないことに注意
する必要がある。さらに，利得行列で，（tr, tp0, tp1）=（1, 3, 3）の組み合わせは均衡ではないが，

（tr, tp0, tp1) =（1, 3, 2）の組み合わせが均衡となっていることは，本社が直販価格 p0を設定する前
に，部門長は小売価格 p1を設定する動機を持つことを意味している。この結果は上記の垂直的戦
略代替性に起因する先発者の優位性の説明と一貫する。

さらに命題1により，（tr, tp0, tp1)=(1, 3, 2）の順序がとられる場合のみ，本社が直販価格を設定
する前に事業部が販売価格を決定するため，先発者の優位性により部門利潤（π V）は他の組み合
わせにおける部門利潤（π I, π II, π III, π IV）よりも高くなることが理解される。この順序のもとで，小
売価格 p1 を一定の水準に保ち，全社利潤の最大化を維持するためには，事業部に先発者の優位性
が発生するために振替価格 r を下げてより多くのマージンを下流の事業部に保証する必要がある。
このために均衡1の振替価格 rV は，均衡2の他の振替価格（r I, r II, r III, r IV）よりも低くなる結果が
生じる。

最後に，本モデルの第2段階では離散期間を考えているが，価格設定に関する実務的な意思決定
は連続期間の中で行われると考える方が現実的である。表2では（tr, tp0, tp1)=(1, 3, 2），（1, 2, 3）
の両方が均衡であるが，上記の通り，事業部にとっては（1, 2, 3）の順序よりも（1, 3, 2）の順序
の方が高い部門利潤を得られるため望ましいことになる。このことはモデルの第2段階が離散期間
ではなく連続期間として仮定されていれば，事業部は直販価格の決定時点を前に飛び越えて，その
手前で小売価格を設定する動機を持つことを意味する13)。この点も現実の振替価格設定では留意す
べきであろう。

13) なお，下流に存在する事業部ができるだけ早い段階で価格決定を行う動機を持つという結論は，垂直的に分離
された組織で卸価格と小売価格の意思決定の順序に関するタイミングゲームを考えた Matsui（2017）と一貫す
る。このことは，本稿の表2と Matsui（2017, p. 506）の Table 2 を比較することにより確認される。
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Ⅳ おわりに

本稿では，事業部制組織を想定し，事業部と本社が市場で競合する状況での，望ましい振替価格
設定のタイミングと水準の関係について数理モデルを用いて分析した。本稿で提示したモデルの特
徴は，価格水準だけでなく，価格設定のタイミングも内生的に決定されることであった。結論とし
て，2種類の安定的な均衡が生じることが明らかになった。第1の均衡では，最初に本社が高品質
な製品の振替価格を決定し，次に事業部がその小売価格を決定し，最後に本社が低品質な製品の直
販価格を決定するという順序がとられる。第2の均衡では，それ以外のありうるすべての価格決定
の順序がとられる。いずれの均衡でも全社利潤は一定の値をとるのに対し，第1の均衡における振
替価格は，第2の均衡のそれよりも低くなることが示された。以上の結果から，市場において本社
と事業部が競合する場合，本社は事業部の価格設定のタイミングも見越して振替価格を適切にコン
トロールするべきであることが，管理会計上の含意として得られることになる。より具体的には，
組織に属する事業部は早くに販売価格を決定することでより多くのマージンを確保する動機を持つ
ため，企業全体としては，市場で競合しうる他の製品が販売されるよりも早い段階で事業部に移転
される製品の振替価格を低く保つことが，全社最適化のためには有効ということになる。

本稿のモデルで前提とした組織構造は単純なものであったが，現実の事業部制組織はより複雑な
構造をとることが一般的である。例えば，複数の差別化された製品を別々の事業部が競争的に販売
する組織などがありうる。その場合，事業部の数だけ異なる目的を持った意思決定を行う主体が増
えるため，モデルを定式化し，均衡を求めることはより複雑になろう。しかし，本稿でふれたよう
に，価格と数量の関係である需要関数が1次式の関係として表される場合，事業部の得るマージン
は垂直的戦略代替性という特徴を持ち，それに起因して先発者の優位性が発生する。このために，
仮により複雑な構造をとる事業部制組織を想定したとしても，均衡の振替価格はそれが設定される
タイミングに応じて適切にコントロールされるべき，という本稿の主要なメッセージは少なくとも
成立すると考えられる。

謝辞
本稿は，アジア太平洋管理会計学会 2013 年年次大会（Asia-Pacific Management Accounting As-
sociation 2013 Annual Conference）における報告論文を改訂したものである。本稿は，JSPS 科研
費 26285098，26590049，17H02528，18K01568 の助成を受けた成果の一部である。

補論

命題1の証明
図2に示されたそれぞれの順序に基づいて部分ゲーム完全均衡を求めるために，後方帰納的に問

題を解く。

（Ⅰ） タイミング戦略が（tr, tp0, tp1)=(2, 1, 3）の場合
最後の問題として，部門長が (4) 式を p1 に関して最大化する。∂π/∂p1=0 より次式が求まる。
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p1=(（1−θ)a+v+k+r+θ p0)/2 （A1）

なお目的関数である利潤は，戦略変数である価格に関して常に凹関数になり，最大化のための2
階の条件はすべて満たされるため，以下の証明をとおして，2階の条件は省略する。

次に，経営者の振替価格と直販価格に関する意思決定を考える。(A1) 式を (5) 式に代入するこ
とで全社利潤を書き換え，その全社利潤を r に関して最大化する。∂Π/∂r=0 を解くことで，次式
が得られる。

r=θ p0+(1−θ)c (A2）

これをさらに全社利潤へ代入し，その全社利潤を p0 に関して最大化する。∂Π/∂p0=0 を解き，
次式が得られる。

p0=(a+c)/2 （A3）

(A2) 式における p0 を (A3) 式で置き換えて，均衡振替価格を得る。

r=θ (a−c)/2+c （A4）

(A3) 式と (A4) 式を (A1) 式へ代入し，次式を得る。

p1=(a+c+k+v)/2 (A5）

(A3) 式，(A4) 式，(A5) 式を (4) 式と (5) 式へ代入し，Π I，π I が得られる。

（Ⅱ） タイミング戦略が（tr, tp0, tp1)=(1, 1, 2），（1, 1, 3），（2, 2, 3）のいずれかの場合
（Ⅰ）と同様に，最後の問題として部門長が (4) 式を p1に関して最大化するため，∂π/∂p1=0 よ

り (A1) 式が求まる。（Ａ1) 式を（5) 式に代入することで全社利潤を書き換える。次に本社が振替
価格と直販価格を同時に設定する。書き換えた全社利潤を利用して ∂Π/∂r=∂Π/∂p0=0 を解き，そ
れらの均衡価格を得る。

r=θ (a−c)/2+c，p0=(a+c)/2 (A6）

(A6) 式を(A1) 式へ代入し，均衡小売価格 p1=(a+c+k+v)/2 が得られる。この p1 と (A6) 式を
(4) 式と (5) 式へ代入し，Π II，π IIが得られる。

（Ⅲ） タイミング戦略が（tr, tp0, tp1)=(1, 2, 3）の場合
（Ⅰ）と同様に，最後の問題として部門長が (4) 式を p1 に関して最大化するため，∂π/∂p1=0 よ

り (A1) 式が求まる。(A1) 式を (5) 式に代入することで全社利潤を書き換え，その全社利潤を p0
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に関して最大化する。∂Π/∂p0=0 より次式を得る。

p=θr+1−θ21+θa+c−θc4−3θ  (A7）

これをさらに全社利潤へ代入し，その全社利潤を振替価格 r に関して最大化する。∂Π/∂r=0 よ
り，次式を得る。

r=θ (a−c)/2+c (A8）

(A8) 式を(A7) 式へ代入し，次式を得る。

p0=(a+c)/2 (A9）

(A8) 式と (A9) 式を (A1) 式へ代入し，次式を得る。

p1=(a+c+k+v)/2 (A10）

最後に(A8) 式，(A9) 式，(A10) 式を (4) 式と (5) 式へ代入し，Π III，π IIIが得られる。

（Ⅳ） タイミング戦略が（tr, tp0, tp1)=(1, 2, 2），（1, 3, 3），（2, 3, 3）のいずれかの場合
(4) 式を p1 に関して，(5) 式を p0 に関して最大化する。∂π/∂p1=∂Π/∂p0=0 より次式が求まる。

p=
2r+1−θ2a+θa+c+2−θ v+k

22−θ 

p=
θr+1−θ1+θa+c

2−θ  (A11）

(A11) 式を (5) 式へ代入し，その式を r について最大化する。∂Π/∂r=0 より，次式が求まる。

r=θ (a−c)/2+c (A12）

(A12) 式を(A11) 式へ代入し，次式が求まる。

p0=(a+c)/2 (A13）
p1=(a+c+k+v)/2 (A14）

(A12) 式，(A13) 式，(A14) 式を (4) 式と (5) 式へ代入し，Π IV，π IV が得られる。
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（Ⅴ） タイミング戦略が (tr, tp0, tp1)=(1, 3, 2) の場合
(5) 式を p0 に関して最大化する。∂Π/∂p0=0 より次式が得られる。

p=1−θa+c+θ2p−v−k2 (A15）

(A15) 式を (4) 式に代入し，その式を p1 に関して最大化する。∂π/∂p1=0 より次式が得られる。

p=21−θ r+1−θθa+c+2a+2−θ v+2−3θ k41−θ  (A16）

(A16) 式を (A15) 式へ代入し，次式が得られる。

p0 = θr2+θ2−θa−θc+2a+c41+θ+θ v−k41−θ  (A17）

(A16) 式と (A17) 式を (5) 式へ代入し，その式を r に関して最大化する。∂Π/∂r=0 より次式が
得られる。

r=1−θθa+c+2c−θ v−k21−θ  (A18）

（Ａ18) 式を (A16) 式へ代入し，次式が得られる。

p1=(a+c+k+v)/2 (A19）

(A18) 式を (A17) 式へ代入し，次式が得られる。

p0=(a+c)/2 (A20）

(A18) 式，(A19) 式，(A20) 式を (4) 式と (5) 式へ代入し，Π V，π Vが得られる。

命題2の証明
命題1の結果から，経営者が tr と tp0 に関して，部門長が tp1 に関して最適反応戦略をとる組み合

わせをすべて求める。そして両者が最適反応戦略をとるすべての組み合わせは，この命題に示され
ている2つの均衡のいずれかを構成する。このことは表2の利得行列を見ることからも確認され
る。
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