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１．研究計画の概要 

本研究では（1）M&A における買収対価
の支払手段の違いや敵対性の有無といった
要因が、経営者の裁量的マネジメント行動
や企業業績にどのような影響を及ぼすのか
ということと、（2）M&A や組織間関係性
の構築によって持続的な競争優位をもたら
すための要因や経営資源が企業業績に及ぼ
す影響について理論的および実証的に分析
することを目的としている。 
 

２．研究の進捗状況 

（1） M&A に関連する諸要因が経営者
の裁量的マネジメント行動や企業
業績にどのような影響を及ぼすの
かについては以下の 2 点から分析
を行っている。 

① わが国において買収対価の支払手
段の選択が可能となった 1999 年
10 月以降のサンプルを用いて、株
式分割制度や株式交換・移転制度
といった法改正が M&A 取引や経
営者の裁量行動に及ぼす影響につ
いて買収前後のアクルーアル（会
計発生高）の大きさを測定するこ
とによって分析を行い、支払手段
の違いが経営者の裁量マネジメン
ト行動に異なる影響を及ぼしてい
ることを示した。また株式交換を
行った企業の買収プレミアの大き
さが経営者の裁量マネジメント行
動に影響を及ぼしていることにつ
いても明らかにした。 

② クロスボーダー取引が活発化して
いることに関連して、ターゲット
企業が国内企業か否かで買収企業

の成長性や収益性に顕著な違いが
見られるかについて 1996 年から
2003年にかけてM&A を実施した
248 社の分析を行い、ROE の構成
要素に相違が見られることや国内
企業同士のほうが買収後の ROE
が高くなっていることを明らかに
した。 

（２）M&Aや組織間関係性の構築によって
持続的な競争優位をもたらすため
の要因や経営資源が企業業績に及
ぼす影響について理論的および実
証的に分析することについては、
主として顧客関係性に焦点を当て
た分析を行っている。分析方法と
しては、有価証券報告書に記載さ
れている主要顧客に関する情報を
用いて特定企業との取引を強化す
ることや継続することがサプライ
ヤー企業および顧客企業双方の業
績にどのような影響を及ぼすかに
ついて財務データを用いて分析を
行っている。分析の結果、主要顧
客との関係性構築による財務的な
メリットは主要顧客企業だけでな
くサプライヤー企業にも見られる
ことなどを明らかにした。 

 

３．現在までの達成度 

②おおむね順調に進展している。 

研究計画に基づき初年度および 2 年目につ
いては、研究計画の（１）を行い 2 本の論文
としてまとめている。また（2）については 2

年目以降に行い主として海外の学会を中心
として報告を行ったほか 2本の論文としてま
とめている。 
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４．今後の研究の推進方策 
(1)経営資源の種類や大きさの違いが組織間
関係構築にどのような影響を及ぼすかにつ
いて理論的・実証的に明らかにする。 
(2)主要顧客関係性をより強固にするための
株式持ち合い制度や M&Aについて実証的な分
析を行う。 
５. 代表的な研究成果 
（研究代表者、研究分担者及び連携研究者に
は下線） 
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