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要 旨

本稿では日本の法人企業約 82万社（全法人企業の約 3分の 1）をカバーする
データセットを用いて，企業の資本・取引関係数が企業規模とどのように関係
するかを調べた。第 1に，企業の資本・取引関係数の分布はロングテールであ
る。資本・取引関係数の多い企業の上位 1%がもつ関係数は全関係数の約 50%で
あり，偏在している。第 2に，取引関係数が多いハブ企業だけを取り出しその
相互関係をみると，一部の超ハブ企業に関係数が集中しており，偏在が一層顕
著である。第 3に，企業規模が大きいほど関係数は多く全体として両者は比例
関係にある。しかし既に多くの関係をもつ企業では，規模が拡大するほどには
関係数を増やしていない。これは関係の維持コストを企業が節約しているため
と解釈できる。
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た。また，独立行政法人経済産業研究所（RIETI）からは本稿で使用するデータセットの提供を受けた。記して感謝したい。



1 はじめに

企業活動は様々な相互関係性の上に成り立っている。
第 1は物流である。企業は素原材料を川上の企業から
購入する一方，生産物を川下の企業に対して中間投入
として販売したり，流通企業に対して最終財として販
売したりする。第 2に，物流はしばしば企業間の与信
関係を伴う。商品取引の決済時点を遅らせるために手
形が発行されるのはその代表例であるが，より一般的
に，商品の受渡しと資金の受渡しのタイミングがずれ
ればそこに企業間の与信が発生する。さらに企業間与
信が銀行与信に置き換えられることも少なくない。第
3は資本関係である。親会社が子会社を作るというだ
けでなく，物流で密接な関係にある企業が資本関係を
結ぶことも少なくない。第 4は役員派遣などの人的な
交流である。
これらの企業間関係についてはこれまで経済学や経

営学の様々な分野で多くの研究がなされてきた。企業
と銀行の関係を例にとると，メインバンクやリレーショ
ンシップ・バンキングといった文脈で，企業と銀行の間
に持続的な関係が成立するのはなぜか，持続的な関係
をもつことは企業と銀行それぞれにどのようなメリッ
トをもたらすのかといった点を巡って議論が展開され
てきた1。
このような企業間あるいは企業と金融機関の間の関

係性は，企業（金融機関を含む）の間に成立するネッ
トワークとみることができる。本稿の目的は，ネット
ワーク分析の手法を適用することにより企業間関係に
ついて新たな視点を提示することである。
ネットワーク分析は主として自然科学の分野で発展

し，最近では社会学や経営学などにも広く応用されて
いる2。企業間関係の視点から特に興味深いのは「ス
ケールフリー」とよばれるネットワーク構造である。こ
のタイプのネットワークは，持てるもの（極端に多く
の関係をもつ主体）と持たざるもの（ごく限られた関
係をもつ主体）から構成される。有名な例はインター
ネットのホームページであり，非常に多くのリンクが
貼られている少数の人気サイトと，リンクの少ない無
数のサイトという偏在，つまり中心（ハブ）と周辺の二
極化がその特徴である。タンパク質相互作用や代謝経
路など生物学におけるネットワークもスケールフリー
型の例である。

1持続的な関係の有り難さがわかるのはそれが損なわれたときで
ある。銀行の資本が毀損するとその銀行と取引をしてきた企業が資
金繰り難に陥るというクレジットクランチはその例である。

2ネットワーク分析の経済現象への応用や経済理論との関係につ
いては Jackson (2005, 2007) を参照。

企業の場合も物流や資本関係の中核となるごく少数
のハブ企業と，それにぶら下がる多数の中小企業で構
成されており，スケールフリー型に近い性質をもつと
考えられる。スケールフリー型のネットワークについ
ては，少数のノードにリンクが集中しているため，リ
ンク数（関係数）の分布を描くとロングテールになり，
分布の裾はパレート分布（または，べき分布）に従う
ことが知られている。パレート分布はもともと富の偏
在を描写するためのものであったが，その同じ分布が
関係性の偏在を描写する上でも有用なのである。本稿
では，こうした性質が企業間関係についても満たされ
るか否かをデータを用いて検証する。
ネットワーク分析の手法を企業間関係に適用する際

には関係数について十分なデータ量を確保する必要が
ある。本稿では，日本の法人企業約 82万社（全法人企
業の約 3分の 1）について他の法人企業との資本・取引
関係を記述しているユニークなデータセットを用いる。
このデータセットでは，各企業について，(1)仕入先
企業，(2)販売先企業，(3)資本関係先企業の 3種類の
関係先企業名がリストアップされている。企業間ネッ
トワークに関する内外の先行研究は，上場企業など特
定の企業群や特定地域・産業に絞って分析されてきた
が（例えば Souma et al. (2005, 2006)，Garlaschelli
et al. (2005)，Caldarelli et al. (2006)など），これら
の研究と比較すると本稿で用いるデータセットのカバ
レッジは高く企業間ネットワークの分析に適している。
本稿の構成は以下のとおりである。第 2節では本稿

で用いるデータについて解説する。第 3節では本稿で
用いる分析手法について説明する。第 4節では分析結
果を説明する。第 5節は本稿の結論である。

2 データ

本稿では東京商工リサーチが作成したデータセットを
用いる。このデータセットには中小企業を含む 826169
社の法人企業が収録されている。それぞれの企業につ
いて，企業間関係データと企業情報データがある。企
業間関係データは，各企業について関係を有する企業
コードを列挙したものである。「関係」の種類として
は，「仕入先」，「販売先」，「大株主」の 3種類があり，
それぞれについて最大 24社まで列挙できる。関係の
調査時点は 2003年であり，全体として約 400万の関
係が収録されている。また，企業情報データには，各
企業コードに対応する企業名，産業分類，地域，売上
高，営業利益，創業年度が収録されている。
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このデータセットの第 1の特徴はそのカバレッジで
ある。対象企業数 82万社は日本に存在する全法人企業
の約 1/3に相当し，企業間関係のデータセットとして
は国内はもとより海外でも例のない規模であり，実際
の企業間ネットワークにより近いものが再現できてい
る3。ただし，個々の企業が関係先として列挙する企業
の数には 24社という上限が設けられているため，必
ずしも全取引関係を網羅しているわけではない点には
注意が必要である。
第 2の特徴は物流関係（「仕入先」と「販売先」）と

資本関係（「大株主」）という 2つの異なるタイプの関
係を捉えていることである。これら 2つの関係が同じ
傾向をもつのか，それとも異なるのかを見ることがで
きる。

3 分析手法

3.1 関係数の数え方

まず関係数を数えるところから始めよう。いま「仕
入先」と「販売先」が表 1のように与えられていると
する。通常の物流関係では，企業 1にとって企業 2が
仕入先であるならば，企業 2は企業 1にとって販売先
である。図 1の例では取引関係 1と 4がこれに相当す
る。しかし本稿で用いるデータセットではこのような
双方向性が必ず満たされるわけではない。表 1の例で
は，企業 1は企業 3を仕入先として列挙しているが，
企業 3は企業 1を販売先として列挙していない。こう
したことが生じるのは，仕入先，販売先として列挙す
る企業数に上限があるためである。つまり，企業 1に
とって企業 3は大事な仕入先であり，仕入先の上位 24
社に入る。しかし，企業 3にとっては企業 1は数ある
販売先のうちのひとつに過ぎず，上位 24社に入らな
い4。

[表 1と図 1を挿入]

このように，本稿のデータセットでは，企業間の関
係は双方向ではなく，関係の向きが意味をもつ。図 1
はこれを明示したものである。図 1では，矢印の向き
は，物流の向き（仕入先から販売先）ではなく，どの

3企業数が大きいということは単にカバレッジが高いという利点
だけでなく，様々なサブグループで構成されるネットワークの性質
を見ることができるという利点も持つ。例えばある特定地域，ある
特定の企業年齢，ある特定の業種の企業群を抽出し，それらの企業
間で構成されるネットワークの性質を見ることが可能である。

4あるいは，企業 3にとっての重要な販売先が本稿で用いるデー
タセットの対象企業でないという可能性もある。

企業がどの企業を関係先として指名しているかを示し
ている。このように関係に向きのあるネットワークは
有向グラフとよばれている。なお，表 1と図 1は物流
関係のみに注目しているが，同様の図は資本関係につ
いても描くことができる。
有向グラフでは，関係数の数え方は 2種類ある。第 1

は，ある企業が関係先として列挙した企業の数を数え
るという方法である。これは図 1で言えば，ある企業
から出て行く矢の数を数えることに相当するため「出
次数（outdegree）」とよばれている。第 2の数え方は，
ある企業が他企業から関係先として指名された数を数
えるという方法である。これは図 1で言えば，ある企業
に入ってくる矢の数を数えることに相当するため「入
次数（indegree）」とよばれている5。
本稿で用いるデータセットでは，各企業が関係先と

して列挙できる企業数には上限があるため，出次数の
分布は切断されたものとなっている。一方，自分を除
く全企業から指名されることがあり得るという意味で
入次数には上限がなく真の分布に近いと考えられる6。
以下本稿では，入次数によって関係数を数えることと
する。

3.2 スケールフリーネットワーク

次数（特に入次数）はどのような性質をもつだろう
か。次節以降ではこの点について分析を行うが，その
前に分析に最小限必要な用語を説明しておこう。
資本関係にしろ物流関係にしろ，特定の企業が多く

の次数をもっている。例えば，トヨタの販売先や仕入
先企業を列挙するとすれば，その数は零細企業の比で
はない。この意味で次数は少数の企業に偏在している。
このように次数の偏在しているネットワークは企業間
のネットワークだけではない。先述のインターネットの
例は有名な例であるが，それ以外にも，学術論文の引
用ネットワークでは，多くの論文に引用される少数の
論文がある一方でほとんど引用されない無数の論文が
存在するという偏在が指摘されている。このように次

5表 1（または図 1）の例について出次数を数えると，「仕入先」で
は企業 1 が 2，企業 2 が 1，企業 3 が 1，企業 4 は 0 である。「販
売先」では企業 1 が 1，企業 2 が 1，企業 3 が 0，企業 4 が 1 で
ある。一方，入次数を数えると，「仕入先」では企業 1 が 0，企業 2
が 1，企業 3が 1，企業 4が 2である。「販売先」では企業 1が 1，
企業 2 が 1，企業 3 が 0，企業 4 が 1 である。

6ただし，本稿で用いるデータセットはカバレッジが高いとは言っ
ても全企業をカバーしているわけではない。本稿で用いるデータセッ
トに含まれる企業がサンプル外の企業から指名を受けているとして
も，それはカウントされない。その意味では入次数にもバイアスが
存在する。
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数の偏在しているネットワークはスケールフリーネッ
トワークとよばれている。スケールフリーネットワー
クでは，各ノード（企業）に出入りするリンク数はべ
き分布に従うことが知られている。いま次数を xと表
記することにして，あるノードの次数が xとなる頻度
（確率）が x−γ（γ > 1）で与えられているとする。こ
れがべき分布の定義であり，その名前はべき乗に由来
している。
次数の確率がこのようにべき分布で与えられるとき

次数は次の 2つの性質をもつ。第 1に，密度関数がべ
き乗であるが故に次数 xが非常に大きな値をとる確率
は，密度関数が指数関数で与えられる指数分布などと
比べて大きい。つまり，極端に大きな次数をとるノー
ド（企業）が出現する確率が相対的に大きく，次数の
分布を描くと裾が長い。第 2に，次数 xと次数 x′ の
相対的な起こりやすさは xと x′の比にのみ依存し，x

と x′の絶対的な値には依存しない。つまりスケールフ
リーである。次数 xと次数 x′ の相対的な起こりやす
さは x−γ/x′−γ = (x/x′)−γ であり，xと x′ の比率の
みに依存しそれぞれの絶対水準には依存していない。
次数がべき分布に従うのはなぜだろうか。確率モデ

ルで解釈する立場からは次のように説明できる7。いま
0期から始まって毎期 1社ずつ企業が生まれるとする。
第 t期における企業数は t社である。また，t期におい
て j の次数をもつ企業の社数を Zj(t)と表記する。

t期において新たに誕生した 1社の企業は既存の企
業 1社と関係を結ぶとする。どの企業と関係を結ぶか
については，ランダムに企業を選ぶ場合と，各企業が
既に持っている次数に比例して選ぶ場合があるとする。
前者の確率は α，後者の確率は 1−αとする。後者の場
合には，既に次数を多くもっている企業が選ばれるこ
とになり，持てるものがさらに富むメカニズムである。
この設定の下で Zj(t)が増加する確率は

αZj−1(t)/t + (1− α)(j − 1)Zj−1(t)/t

である。ここで第 1項はランダムに企業が選ばれる場
合，第 2項は次数に比例して選ばれる場合に相当する。
また，Zj(t)が減少する確率は

αZj(t)/t + (1− α)jZj(t)/t

である。この 2つの式から Zj(t)の遷移式として

7以下のアイディアは Barabasi and Albert (1999)によるもの
であり，preferential attachmentとよばれている。このアイディア
は Simon (1955)まで遡る。なお，ここでの説明はMitzenmacher
(2004) による。

dZj(t)

dt
=

α(Zj−1(t)− Zj(t)) + (1− α)((j − 1)Zj−1(t)− jZj(t))

t
(1)

が得られる。さらに，定常状態が存在すると仮定し，
そこでは次数 j の企業が全体に占める割合は dj とす
る。つまり，dj は定常状態における次数 jの頻度であ
り，Zj(t) = dj · tである。これを (1)式に代入すると
dj の満たすべき式として

dj(1 + α + j(1− α)) = dj−1(α + (j − 1)(1− α))

を得る。さらに

dj

dj−1
= 1− 2− α

1 + α + j(1− α)
∼ 1−

(
2− α

1− α

)(
1
j

)
(2)

が成立する。この式の∼は，jが大きくなるにつれて
右辺と左辺の比が 1に収束するという意味である（つ
まり，j が大きいときに近似的に成立する）。いま

dj ∼ dj−
2−α
1−α (3)

とすると，このときには

dj

dj−1
∼

(
j − 1

j

) 2−α
1−α

∼ 1−
(

2− α

1− α

)(
1
j

)

が成立することから，(3)式が定常状態における次数
j の頻度である。つまり，ある次数の出現する確率が
次数のべき乗となっており，次数がべき分布に従って
いる。j に肩に乗っている値（ 2−α

1−α）はべき指数とよ
ばれている。(3)式からわかるように，αの値が 0の
ときにはべき指数は 2である。αが大きくなるにつれ
てべき指数は単調に上昇し αが 1に十分近いときには
べき指数は大きな値をとる。つまり，新たな企業が既
に多くの次数をもつ企業と関係をもつというメカニズ
ムが強ければ強いほどべき指数は小さく，定常状態に
おける次数の偏在が顕著である。
次節以降では次数がべき分布に従うか否かを検証す

る。すなわち，次数をX として

Pr[X = x] ∼ ξc/xξ+1 (4)

または，その累積密度関数である

Pr[X ≥ x] ∼ c/xξ (5)

が成立するか否かを調べていく8。cは任意の定数であ
り，(4)式と (5)式の ξがべき指数である。べき指数の

8(5) 式は (4) 式を累積させたものであるが通常の累積密度関
数とは反対に累積させているため「逆累積密度関数（“counter-
cumulative” distribution function）」とよばれている。
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定義には，密度関数（PDF）の x肩に乗っている数字
（(4)式の ξ + 1）と累積密度関数（CDF）の xの肩に
乗っている数字（(5)式の ξ）の 2種類がある。以下本
稿では後者の定義を用いる。

4 分析結果

4.1 資本関係

図 2 は資本関係について入次数の累積密度関数
（CDF）を示したものである。横軸は入次数，縦軸は
累積密度であり，両軸とも対数表示されている。例え
ば，横軸の入次数 100に対応する縦軸の数値はおよそ
0.0001となっているが，これは 100以上の入次数をも
つ企業数が全体の 0.01%であることを示している。

[図 2を挿入]

図 2からは次のことがわかる。第 1に，入次数 1以
上に対応する CDF の値は 1 を大きく下回っており，
入次数 0の企業が多いことを示している。サンプル企
業 826169社中で入次数 0の企業は 781912社であり，
94.6%を占めている。資本関係がない，あるいは，あ
るとしても「大株主」と認知されるほどの関係を持た
ない企業が大多数であることを示している。
第 2に，CDFは直線上にのっている。(5)式からわ

かるように，べき分布に従っているときには，CDFの
対数値と xの対数値は線形関係にある。したがって，
CDFが直線に乗っているということは，次数がべき分
布に従っていることを示しており，さらには，企業間
の資本関係がスケールフリーネットワークであること
を示している。直線の傾きを調べるために

log Pr(Xi ≥ xi) = const.− ζ log xi + ν (6)

をOLSで推計する。ここで xiは，入次数の多い順に
企業を並べたときに i番目に位置する企業の入次数を
表し，

x1 ≥ x2 ≥ . . . ≥ xn

を満たす。この回帰式は “log rank log size regression”
とよばれるものであり，ζの推計値がべき指数である9。
ζ̂の漸近標準誤差は標本数を nとして ζ̂(n/2)−1/2で計
算できる（Gabaix and Ibragimov (2006)）。

9(6) 式の左辺は log i/n であり，企業のランキングを表してい
ると解釈できる。

[表 2を挿入]

x = 1に対応する点と x = 0に対応する点が不連続
であることからもわかるように，xのとり得る全ての
値について CDFが直線上にのっているわけではなく，
xの分布の裾の形状がべき分布に近いということであ
る。したがって，べき指数の推計に際しては，予め分
布の裾を定義する必要がある。これは，(6)式の xnの
値をどのように選ぶかということに相当する。べき指
数の推計に際しては，xの上位 p%を抽出し，そのサン
プルで (6)式を推計するという方法がしばしば用いら
れる。ここではこの方法に従って，入次数の上位 5%の
企業を抽出した場合と上位 1%の企業を抽出した場合
についてべき指数を推計する。
表 2に示した推計結果をみると，上位 5%を抽出し

た場合（OBS=44257），べき指数は 1.414であり，標
準誤差は 0.009である。一方，上位 1%を抽出した場
合は 1.420である（標準誤差 0.009）。(3)式で，理論
的には PDFのべき指数が 2以上（CDFのべき指数が
1以上）であることを見たが，ここでの結果はこれと
整合的である。
既存研究の推計結果と比較すると，日本の上場企業

の株主関係を分析した Souma et al. (2006)では 2003
年時点で 0.86との推計値を得ており，それと比べると
本稿の推計値は大きく，次数の偏在の度合いが低いと
いう結果になっている。本稿で用いているデータセッ
トは，上場企業だけでなく非上場の中小企業もカバー
しており，これが Souma et al. (2006)との大きな違い
である。本稿の結果は，資本関係が特定の企業に集中
するという性質が，中小企業では上場企業ほどに顕著
でないことを示唆している。一方，海外の上場企業を
対象とした研究ではべき指数が 1を上回る結果が多い。
例えば，ミラノ証券取引所の上場企業では 1.97，NYSE
では 1.37，NASDAQでは 1.22であり（Garlaschelli et
al. (2005)），本稿の推計値と近い値となっている。

[表 3を挿入]

べき指数を推計するもうひとつの方法としてはヒル
推計量（Hill’s estimator）がある。これは

(n− 1)/
n−1∑

i=1

[log xi − log xn]

で定義される推計量である。仮に次数が裾だけでなく
全域でべき分布に従っているとすれば（つまりPr(X ≥
x) = c/xξ）であるとすればヒル推計量は ξ の最尤推
定量である。べき分布に従うのが裾に限られる場合で
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も同じ推計量が有益と考えられている（例えばGavaix
and Ioannides (2004)を参照）。表 3の推計結果をみる
と，上位 5%の企業を抽出した場合は 1.773で，OLS
による推計値よりも高めである。ただし，上位 1%の
企業を抽出した場合は OLSの推計値を下回っており
（1.089），分布の裾をどのように定義するかによって
結果が不安定である10。

4.2 物流関係

次に物流の面から企業間関係を見てみよう。図 3は
「仕入先」と「販売先」のぞれぞれについて入次数の
分布を示したものである。図の見方は図 2と同じであ
り，横軸・縦軸とも対数表示である。

[図 3を挿入]

図 2に示した資本関係と比較すると，入次数ゼロの
企業数が少ないが（入次数ゼロが全企業に占める割合
は「仕入先」で 72.4%，「販売先」で 67.6%），その点を
除けば，CDFは同じく直線であり，分布の裾がべき分
布に従っていることを示している。べき指数を log rank
log size regressionにより推計すると，「仕入先」では，
上位 5%を抽出した場合に 1.472（標準誤差 0.009），上
位 1%を抽出した場合は 1.535である（標準誤差 0.023）
である。どちらも資本関係のべき指数を上回っている
が，その差は僅かである。一方，「販売先」についてべ
き指数を推計すると，上位 5%を抽出した場合で 1.293
（標準誤差 0.008），上位 1%を抽出した場合で 1.308
（標準誤差 0.020）であり，「仕入先」や「資本関係先」
に比べ，べき指数が小さいことがわかる。各企業が主
要な販売先と認識している先が一部企業に偏っており，
そのため集中度が高くなっていると解釈できる11。

[図 4を挿入]

図 4では，関係数が一部の企業に集中している様子
をより詳しく見るために，間係数でランキングしたと
きに上位に位置する企業が関係数全体のどれくらいを

10この結果は本稿で使用するデータに固有のものではない。Gavaix
and Ioannides (2004) などで指摘されているように，ヒル推計量
の実務的な問題は，べき分布がどこから始まるのか分からないこと
であり，しかも推計値が選択した閾値に依存することである。

11ただし，「販売先」のべき指数が低いという結果はべき指数の推
計手法に依存しており必ずしも頑健でない。表 3に示したヒル推計
量をみると，上位 5%を抽出した場合，「販売先」のべき指数は 2.375
であり，「大株主先」や「仕入先」より大きく，集中度が低いという
結果になっている。なお，「販売先」のヒル推計量は，上位 5%を抽
出した場合と上位 1%を抽出した場合とで大きく異なっており，推
計結果が不安定である。

占有しているかを示している。富の不平等などを計測
する際に用いられるローレンツ曲線と同じものである。
図 4では「資本」「仕入」「販売」の 3種類の企業間関
係を区別せず，全てのデータをプールしている。この
図からわかるように，入次数の多い企業の上位 1%は
全入次数の約 50%を占めている。図では比較のために
入次数が対数正規分布に従うとした場合の計数も示し
てあるが，その場合には上位 1%の企業が占めるのは
全入次数の 10%未満に過ぎない。入次数の分布の裾が
非常に長いことを示している。

4.3 サブサンプル分析

4.1節と 4.2節の分析は全サンプルを対象としたも
のである。本節では，(1)入次数の多寡，(2)企業の年
齢を切り口としてサブサンプルを作成しその性質をみ
ていく。

ハブ企業 企業間関係数がべき分布に従い，ごく少数
の企業が多くの入次数を占有しているということは，
「ハブ企業」の存在を示唆している。それではこれら
ハブ企業の間の関係はどのようになっているのだろう
か。ハブ企業だけから成るサブサンプルを作成し，ハ
ブ企業間の関係を調べてみよう。

[図 5を挿入]

図 5では，入次数の多い企業をハブ企業と定義し，
それらハブ企業間での入次数の分布を調べている。具
体的には，入次数がN 以上の企業をハブ企業とし，N

の値を 50，100，200，500，1000と変化させる。ハブ
企業だけを取り出すと十分な社数が確保できないので，
ここでは「資本」「仕入」「販売」の 3種類の関係を区
別せず，全てのデータをプールする。ちなみに，プー
ルした場合，N が 50以上の企業は 10139社，100以
上は 4619社，200以上は 1984社，500以上は 635社，
1000以上は 265社である。図 5でみているのは，例え
ばN ≥ 1000の場合，抽出された 265社の間の入次数
であり，それ以外の企業との関係は除外している。
図 5をみると，ハブ企業間の入次数の分布はほぼ直線

にのっており，分布の裾がべき分布に従っていることを
示している。これは，ハブ企業間でも，入次数の多寡に
大きなばらつきがあるということであり，ハブ企業の中
のハブ企業，つまり超ハブ企業が存在することを示唆し
ている。また，べき指数を log rank log size regression
により推計すると（それぞれのサンプルの上位 5%を
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抽出），N ≥ 50のときには 1.728，N ≥ 100で 1.537，
N ≥ 200で 1.452，N ≥ 500で 1.379，N ≥ 1000で
1.073と単調に減少している。これは，例えば，入次数
50以上の企業群と入次数 1000以上の企業群では後者
の方が集中度が高いことを意味している。入次数の大
きい企業だけを取り出せばそれら企業間では入次数の
格差はなく「平等」になっているとも考えられるが，こ
こでの結果はそうした認識が正しくなく，大きな企業
にいけばいくほど格差が拡大することを示している12。
図 5の結果は，一般企業の上位層がハブ企業を構成

し，それらハブ企業の上位層が超ハブ企業を構成し，
さらにその上位層がさらに高次のハブ企業を構成し…
というように，企業間関係が重層的な構造をもってい
ることを示唆している。

企業年齢別 本稿のデータセットは 2003年における
企業間関係を描写したものであり，クロスセクション
データである。データが一時点しか存在しないため，
企業間の関係が時間とともにどのように変化するかを
見ることはできない。しかし各企業が法人格を取得し
た時点から企業年齢がわかるので，企業年齢ごとに企
業間関係を見ることができる。若年企業がもっている
企業間関係と老年企業の企業間関係を比べることによ
り，企業の一生の中で企業間関係がどのように変遷す
るかを見ることができる。

[図 6を挿入]

図 6は企業を年齢に応じて 7つのグループに分け，
それぞれのグループ内での入次数の CDFを見たもの
である。例えば，「0-9才」というのは，生まれたばか
りの企業が同じ年代の企業とどのような関係をもって
いるかを表している。0-9才の企業が上の世代の企業
と関係をもつことも当然あるがここではそれは無視し
ている。つまり，ここで見ているのは，人間にたとえ
れば，幼稚園→小学校→中学校というように成長する
につれて自分と同世代の人間とのかかわりがどのよう
に変化していくかである。
図 6から以下のことを読み取ることができる。第 1

に，企業は加齢とともに他企業との関係を充実させる
傾向がある。入次数 0の企業の割合をみると，0-9才で
は 87.7%，10-19才では 84.1%，20-29才では 80.7%，

12この結果は，大企業だけを取り出してべき指数を計測した場合
と，中小零細企業も含むサンプルでべき指数を計測した場合で，前
者の方がべき指数が小さくなる（集中度が高まる）ことを示唆して
いる。実際，4.1 節で紹介したように，上場企業を対象とした既存
研究で得られているべき指数は本稿の全サンプルを用いて得られた
ものより小さくなっている。

30-39才では 73.9%，40-49才では 76.9%，50-59才で
は 73.1%，60才以上では 66.1%となっており，年齢と
ともに低下する傾向がある。ただし，入次数 0の割合
は加齢とともに単調に下がるわけではなく，40才まで
下がるがその後は目立った低下は見られない。他企業
との関係性の構築は 40才ごろまでにほぼ完了すると
解釈できる。
第 2 に，年齢ごとのべき指数を log rank log size

regressionにより推計すると（それぞれのサンプルの
上位 5%を抽出），0-9才では 1.760，10-19才では 1.717，
20-29才では 1.412，30-39才では 1.541，40-49才では
1.648，50-59才では 1.862，60才以上では 1.582となっ
ており，0-29才の若年期にはべき指数が単調に低下す
る（集中度が高まる）もののそれ以降は低下の傾向は
見られない。この結果も，企業間関係の構築が若年期
に集中してなされ，ある程度の年齢になると完了する
ことを示唆している。

4.4 企業規模と企業間関係

ここまでの分析では，企業間関係を入次数で測り，
入次数という一変数を分析対象としてきた。本節では
分析対象を企業間関係と企業規模の二変数に拡張し，
両者の関係を見ていくことにしよう。

[図 7を挿入]

まず企業規模の性質を調べることから始めよう。図
7では，企業規模を表す変数として売上高をとり，そ
の CDFを示している。横軸は売上高（金額）であり，
縦軸は累積密度である。これまで見てきた CDFと同
じく両軸とも対数表示である。図 8からわかるように
売上高の分布の裾は直線であり，べき分布に従ってい
る13。べき指数を log rank log size regressionにより
推計すると（サンプルの上位 5%を抽出），1.036であ
り，関係数のべき指数より小さい14。つまり，一部の
企業が売上高の多くの部分を占めるという意味での集
中度は関係数よりも高い。

[図 8を挿入]
13企業規模の分布の裾がべき分布であることはこれまで多くの研
究によって指摘されている。例えばAxtell (2001)，Fujiwara et al.
(2004) を参照

14べき指数が 1のべき分布に従うことはジフ則（Zipf’s Law）と
よばれている。べき指数が 1に近いというここでの結果は，売上高の
分布がジフ則に従うことを示している。同様の結果はAxtell (2001)
や Fujiwara et al. (2004) など先行研究でも確認されている。な
お，ジフ則は企業の規模だけでなく都市の規模（さらには国の規模）
についても成立することが知られている（Gabaix and Ioannides
(2004) を参照）。
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次に，企業間関係数と企業規模の関係を見てみよう。
図 8では，企業を売上高に応じて分類し，売上高で条件
づけした入次数の分布を示してある。具体的には，企業
を，売上高 10-50百万円，50-250百万円，250-1250百
万円，1250-6250百万円の 4グループに分割し，グルー
プごとの入次数分布を示している。まず入次数ゼロの
企業の割合をみると，売上高 10-50百万円の企業群で
は 80.0%であるが，50-250百万円の企業群では 58.6%，
250-1250百万円の企業群では 30.9%，1250-6250百万
円の企業群では 12.1%と，企業規模が大きくなるにつ
れて低下していることがわかる。企業規模が大きくな
るにつれて入次数も大きくなることを示している。次
に各企業群のべき指数を log rank log size regression
により推計すると（サンプルの上位 5%を抽出），売上
高 10-50百万円の企業群で 1.485，50-250百万円の企業
群で 2.387，250-1250百万円の企業群で 3.064，1250-
6250百万円の企業群で 3.037と，企業規模が大きくな
るにつれてべき指数が大きくなる（集中度が低下する）
傾向がある。

[図 9を挿入]

図 9では，売上高と入次数の関係を詳しく調べるた
めに，企業を売上高に応じて 10分割し，それぞれの
グループごとに，入次数の CDFが 1/2になる入次数
の値，1/4になる入次数の値，1/8になる入次数の値
を計算し，プロットしている。横軸は売上高，縦軸は
入次数である。まず，入次数の CDFが 1/2になる点
をみると（この点は入次数のメディアンに相当する），
売上高の小さい企業群では入次数のメディアンはゼロ
であるが売上高の大きな企業群ではそれにつれて入次
数も大きくなっている。しかもメディアンが正の企業
群だけに注目すると，図中に示した参照線とほぼ平行
になっている。この参照線は売上高と入次数が比例関
係にある場合のものである。ここでの結果は，メディ
アンでみると，売上高と入次数は比例関係にあること
を示している。
次に，累積密度関数が 1/4または 1/8になる点，つ

まり各企業群について入次数の多い順で上から 1/4ま
たは 1/8に位置する企業の入次数をみると，メディア
ンと同様，売上高とともに増加してはいるものの，そ
の傾きは参照線よりも小さく，比例関係に届いていな
いことがわかる。つまり，入次数は常に売上高と比例
関係にあるわけではなく，入次数の大きい企業につい
ては売上高が増えてもそれほどには入次数が増えてい
ない。

この結果は次のように解釈できる。企業と銀行の関係
に関する研究によれば，企業が何行の銀行と取引するか
は 2つの要因のバランスで決まる (例えばDetragiache
(2000)を参照)。1つの銀行と取引すると，取引銀行が
大きな損失を被り資本が毀損した場合にその銀行から
融資を受けられなくなってしまう。しかもその際に別
な銀行への乗り換えは容易でない。このような状況に
陥るのを回避するには複数の銀行と取引を行い，その
うちのひとつに問題が生じても自らの資金繰りに影響
が及ばないようにしておくことが望ましい。また，い
わゆるホールドアップ問題を軽くするためにも複数の
銀行と取引することが望ましい。しかし，それでは企
業は無数の銀行と取引するかというと決してそうでは
ない。多くの銀行と取引を行おうとすると，企業はそ
れぞれの銀行に対して自らのプロジェクトや業績につ
いて説明しなければならず，そのために必要な書類作
成の手間も嵩む。つまり，銀行との間で関係を構築し
維持していくにはコストがかかるのであり，このコス
トと銀行が破綻したときの不利益とを比較秤量して最
適な取引銀行数を決定する15。
銀行と企業の間と同様に，企業と企業の間の関係を

構築・維持するにはコストがかかり，企業はそのコス
トを節約する誘因をもつと考えられる。既に多くの関
係を有している企業にとって，さらに多くの関係をも
つことから得られる利益は小さく，コストに見合わな
いため，企業規模が大きくなっても関係数はそれほど
には増やさないのであろう。

5 おわりに

本稿では，企業間関係の基本的な性質を調べるとと
もに，企業間関係と企業規模がどのように関係してい
るかを検討した。具体的には，日本の法人企業約 80万
社（全法人企業の約 3分の 1）について他の法人企業と
の資本・取引関係を記述するユニークなデータセット
を用いて分析を行い，以下のファインディングを得た。
第 1に，企業の資本・取引関係数の分布はロングテー

ルを持ち，その分布はべき分布に近い。資本・取引関
係数の多い企業の上位 1%がもつ関係数は全関係数の
約 50%であり，偏在が顕著である。
第 2に，取引関係数が多い企業だけを取り出し，そ

れらの企業間の関係をみると，再びべき分布が観察さ

15日本の企業では 1 つの銀行とだけ取引するのは少数派である。
一方，10 行以上と取引する企業も稀である。多くの企業が 3-5 行
の銀行と取引している。
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れる。つまり取引関係数の多いハブ企業同士の関係も
偏在しており，超ハブ企業に集中している。
第 3に，企業規模が大きいほどその企業の関係数は
多く，全体としては両者の関係は線形である。ただし
既に多くの関係をもつ企業に注目すると，企業規模が
拡大するほどには関係数を増やしていない。これは資
本・取引関係を維持するためのコストを企業が節約し
ているためと解釈できる。
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表 1: 企業間関係データの例示

#1 #2 #3 #4 #5 #6 #7

指名する企業 企業 1 企業 1 企業 1 企業 2 企業 2 企業 3 企業 4
指名される企業 企業 2 企業 3 企業 4 企業 1 企業 4 企業 4 企業 2
関係区分 「仕入先」 「仕入先」 「販売先」 「販売先」 「仕入先」 「仕入先」 「販売先」

表 2: べき指数の推計（OLS）

上位 5%の企業 上位 1%の企業
「大株主」 「仕入」 「販売」 全関係 「大株主」 「仕入」 「販売」 全関係

傾き（べき指数） 1.414 1.472 1.293 1.325 1.420 1.535 1.308 1.366
標準誤差 (0.009) (0.009) (0.008) (0.009) (0.009) (0.023) (0.020) (0.021)
切片 -1.005 0.457 -0.079 0.437 -0.988 0.640 -0.036 0.557
OBS 44257 44137 46001 42066 44257 8279 8295 8290

表 3: べき指数の推計（ヒル推計量）

上位 5%の企業 上位 1%の企業
「大株主」 「仕入」 「販売」 全関係 「大株主」 「仕入」 「販売」 全関係

べき指数 1.773 2.036 2.375 2.344 1.089 2.594 0.992 2.719
標準誤差 (0.008) (0.009) (0.011) (0.011) (0.005) (0.028) (0.010) (0.029)
OBS 44257 44137 46001 42066 44257 8279 8295 8290
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図 1：有向グラフ 
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図２：「大株主」の入次数分布 
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図３：「仕入先」「販売先」の入次数分布 
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図 4：ローレンツ曲線 
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図５：ハブ企業間の関係 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

図６：企業年齢別 
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図７：売上高の分布 
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図８：売上高別の入次数分布 
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図９：売上高と入次数の関係 
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