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要 旨

本研究は、経営戦略論の重要な課題として注目されている国際 M&A における組織統合に焦

点を当て、コア・コンピタンス構築の視点から中国企業の国際 M&A における組織統合の在り方

について考察するものである。研究のプロセスとして、まず先行研究を踏襲して、中国戦国時代

（紀元前475年～紀元前221年）の軍事思想・戦略の知見を援用し、グローバリゼーションが世界

を席巻する今日のビジネス競争におけるコア・コンピタンスの概念を再考し、それを構築するため

に必要な要素およびそれらの組織的関係を明らかにした。そのうえで、国際 M&A の組織統合に

おいてその諸要素をいかに構築するかを解明し、中国企業の国際 M&A における組織統合モデ

ル（Organizational Integration for Core Competence：OICC モデル）を提示した。最後に、

中国企業の国際 M&A の事例を取り上げ、OICC モデルの妥当性・有効性を検証した。

1. 問題意識

企業間競争がグローバルになるにつれ、業界再編による企業の成長・発展を目的にする国際

M&A が重要な経営戦略として注目されている。そして、国際市場への参入を図っている中国企

業は先進技術、ブランド、管理ノウハウ、人材、グローバル販売網などの資源を獲得し、国際市場

での競争力を高めるため、積極的に国際M&Aを展開している。周知のように、中国は1980年代

初頭から十数年をかけて、計画経済から曲がりなりにも市場経済へと転換し、企業に経営に対す

る自主権を与えるようになり、ここにきて初めて企業の「経営戦略」が意味を持つようになった。しか

し、中国政府側においては、中国企業の国際進出に関する法律、政策が完備されておらず、中

国企業側においては、グローバル企業の管理ノウハウ、人材、国際進出の経験が不足していた。

この背景の中、中国企業は多大なリスクを抱えながら、国際 M&A を展開し、結果として、失敗す

るケースが全体の 60%も占めていることが Deloitte の統計で分かった1。しかし、国際進出が遅れ

ている中国企業にとって、自社の資源のみで新たに進出するより、外国の企業を M&A する方が

より短期間で効率的に国際市場へ参入することができるため、今後も国際M&A は中国企業の主

要な国際化の方式となると思われる。中国商務部によれば、2006 年に、中国企業による国際

M&A 総額は対外直接投資総額の 54.7%を占め、2008 年から 2011 年にかけて、中国企業によ

る国際 M&A 総額の年間平均増加率は 44%になったという2。

このように、いかに国際 M&A を通して国際市場へ進出し、企業を成長させるかが中国企業に

とって重要な課題となっており、国際 M&A で最も難しいと言われる組織統合のコンフリクトを回避

1 http://sh.xinhuanet.com/zhuanti2009/deloitte/4-5.pdf Deloitte（2008）『中国企业并購后文化整合調

査報告』2 ページ。
2 「商务部：跨国并购成中国对外投资新亮点」2012 年 12 月 21 日中国新闻网。
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する方法を研究することが中国企業の国際化において大きな意味を持っていると考える。さらに、

グローバル競争に参加する中国企業は持続的成長・発展をするため、コア・コンピタンスという企

業の中核的な能力を持つことが必要になると考え、中国企業の国際 M&A におけるコア・コンピタ

ンスを構築するうえでの組織統合の在り方を究明することを目的にした。

2. 先行研究

M&A に関する研究は、経済学、財務論、経営戦略論、組織論、人的資源管理論の幅広い分

野において研究され、研究対象によって、財務業績を説明する M&A のパフォーマンスに関する

実証研究、M&A のシナジー効果についての研究、多角化戦略の研究を中心とする事業関連性

と業績の関係の分析、M&A の組織統合に焦点を合わせた企業文化の統合方法の研究、M&A

の従業員に与える影響やコミュニケーション問題の研究などに分けられる。

Johan Brjoksten は M&A のパフォーマンスを研究するため、1955 年から 1965 年の 10 年

間の製造企業の M&A の事例を調査し、16%の M&A は財務上で期待された効果が得られな

かったという3。そして、その理由は財務、経営戦略、あるいは技術にあるという。そして、1997 年、

Mark Sirower は 1979 から 1990 年までの 168 件の M&A 事例に対して調査し、66%の M&A

は企業に損失をもたらしたという結果を発表した。

Ansoff（1965）は、２つ以上の関連する要素を有機的に結びつけることで、それぞれの要素の

総和を上回る力を発揮できる M&A のシナジー効果を提唱した。1988 年、Michael Bradley、

Anand Desai、E. Han Kim は M&A を行った 236 社について研究し、シナジーが利益を生み

出し、そのようなシナジーの実現が M&A 後の統合と関連することを明らかにした。

Rumelt（1974）が、M&A の事業関連性と業績の関係の問題に着目し、アメリカ企業 246 社の

データを分析した結果、最もパフォーマンスが高かった戦略は「本業集約型」、「関連集約型」であ

り、最も業績が低かった戦略は「非関連受動型」であることを明らかにした。

Larsson（1993）は 55 社の M&A 事例について調査を行い、国民文化の相違が M&A におけ

る企業文化統合の大きな壁となり、M&A の対象を選択する際、企業文化だけでなく、国民文化

への配慮が必要であると指摘した。また、Cartwright & Cooper は水平型 M&A における文化

の適合性が良くない場合、従業員のモチベーションが低下し、組織統合、さらに M&A 全体に影

響を与えると述べている。

Walsh は、1975 年から 1979 年までの 55 の M&A 案件の中、M&A された側の管理層の転

職について考察し、それを M&A されていない 33 社と比較し、M&A の従業員に与える影響やコ

ミュニケーション問題を研究した。そして、その後の 5 年間、M&A された会社の管理層の離職率

3 潘愛玲（2003）『企业跨国并购后的整合管理』商务印書館 3 ページ。原典：Brjoksten(1965), Cited in

Lajoux & Weston(1998), The Art of M&A Integration, McGrew-Hill-Companies Inc.
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59%に比べ、M&A されていない企業の管理職の離職率は 33%であることが分かった。その理由

として心理的な面が大きく関係し、M&A に関わった管理者の役割の変化、および統合によるポス

トの減少などと関係があると考えられる。

近年、M&A については、日中両国でも多く研究されている。日本では、松江（2003）が業界内

のM&A、グループ再編や外資系企業によるM&A・合併の経営統合マネジメントについて研究し

ている。また、中村（2003）はM&AにおけるコンピタンスがマルチプルM&Aに与える影響と企業

の競争優位の関係について研究した。中村（2005）は企業価値をベースに、企業戦略論、財務

戦略論、組織論の視点から、M&A マネジメントについて研究した。また、落合（2006）は法律学、

商法の観点から M&A に対するアプローチを行った。西口（2007）は制度と文化の両面から

M&A を成功させる人事や組織マネジメントの問題について研究した。そして、林（1993）が日本

企業の M&A における組織統合について論じ、主に、人的資源や異文化の対応を中心に、日本

企業の M&A の事例を取り上げ、組織統合を成功させる方法を提示した。

中国では、謝（2009）が国際 M&A の効果とそのリスクを分析した上で、中国企業が国際 M&A

を行う際のタイミング、市場、および業界の選択について論じた。また、潘（2003）は文化と人的資

源の面と財務の面から M&A の統合の問題について研究した。潘（2003）は、中国企業が国際

M&A を行う際に、文化の相違を認識した上、グローバル人材の育成が重要であると主張した。中

国企業による国際M&Aがますます増加してきた現在では、陳・李（2010）が中国国内の環境、す

なわち政策の支持、および国際経営環境の 2 つを総合的に分析し、M&A 戦略を立てることが重

要であると主張した。また、李（2010）が中国企業による国際 M&A、および海外企業による中国

企業の M&A の 2 つの視点から、企業の国際 M&A のパフォーマンスについて実証研究を行っ

た。王ら（2010）は、技術獲得を目的にする中国企業の国際M&Aとパフォーマンスとの関連性に

ついて研究を行い、M&A を通して、技術を獲得した企業のパフォーマンスが上昇したという結果

から、技術獲得が中国企業のコア・コンピタンスを強化する効果的な方法であると主張した。

3. 本研究の独創性と意義

上述のように M&A は多様な視点から研究されている。本研究では、これらの研究蓄積を総合

的に検討することにより、国際競争において最も重要な要素であるコア・コンピタンスの本質を解

明し、それを構築するうえでの中国企業による国際 M&A における組織統合の在り方を検討し、

組織統合モデルを提示する。なお、本研究の独創性と意義は以下の通りである。

第 1 に、本研究では、中国戦国時代の軍事思想・戦略を経営学に取り入れ、今日の国際競争

において、企業の持続的競争優位の源泉であるコア・コンピタンスの概念の再考およびその構成

要素の検討が、経営戦略論に新しい視点を導入することになると主張する。また企業の競争優位

については、外部市場におけるポジションを重視する競争戦略論、企業の有する独自性のある資
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源や能力を主張する資源ベース論として研究されている。そして、知識とスキルに関する「集団的

学習」といった「技術・技能面」の重要性を主張するコア・コンピタンス、さらに、知識とスキルを獲

得・活用するプロセスといった「社会関係面」を重視する企業が全体として持つ組織的な能力すな

わちケイパビリティ(Capability)の概念が提示され、企業の持続的競争優位の源泉について議論

されている。しかし、これらの理論は企業の競争優位の源泉を考察する際に、1 つの側面だけを

捉え、変化し続ける企業の競争環境に瞬時に対応できるための柔軟性についての考えが欠けて

いると考える。したがって、企業の持続的競争優位の源泉となるコア・コンピタンスの概念を再考す

るうえで、それを構築するための要素を提示することは、経営戦略論に新たな課題を提供すること

ができると考える。

第2に、文化論、組織論の知見を援用しつつ、国際M&Aにおける組織統合のコンフリクトの発

生メカニズムを解明し、その対応策を検討するうえで、中国企業の国際 M&A に焦点を当て、コ

ア・コンピタンス構築の視点から組織統合の方法を研究し、中国企業による国際 M&A における

組織統合モデル（OICC モデル）を提示する。OICC モデルの検討にあたって、本論文で提示す

るコア・コンピタンスの構成要素を国際 M&A 実施後の企業のあらゆる業務を遂行する際に構築

していくという視点から、「異文化コミュニケーション」、「組織統合マネジメント」、「組織学習」、「人

事統合およびその他の資源の再配置」の項目に分け、コア・コンピタンスを構築するための国際

M&A における組織統合プロセスを総合的に研究する。これはコア・コンピタンスの研究と組織統

合の理論に実質的な内容を与えることになると考える。

第 3 に、本研究で提示する中国企業の国際 M&A における組織統合モデル（OICC モデル）

は国際 M&A の模索段階にある中国企業の国際 M&A に対して、実践的具体的な方策を提案し、

中国企業の持続的成長を支えていけるものであると考える。これまでの研究では、コア・コンピタン

ス構築という視点から中国企業の国際 M&A についての研究が少なく、さらに、組織統合の具体

的な実行モデルを提示する研究がほとんど見られないため、本研究の成果である OICC モデル

は中国企業の国際 M&A 戦略に理論と実践の両面において意義あるものであると考える。

4. 研究方法

本研究では、上記の問題意識と研究目的を出発点にし、先行研究を踏襲・補足し、コア・コンピ

タンス構築の視点から、中国企業の国際 M&A における組織統合の在り方を考察することを目的

に、先行研究のレビュー、理論的考察、公的機関の調査報告書による分析、収集したデータによ

る分析、インタビュー調査、聞き取り調査による事例研究の手法を用い、研究を展開した。具体的

に以下のようになる。

まず M&A の定義、分類を明確にし、M&A の歴史的展開を探るため、理論レビューを行った。

そして、M&A の動機、M&A と企業の競争優位、コア・コンピタンスとの関連性を明らかにするた
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め、対外直接投資理論を取り上げ、考察を行った。

次に、グローバル企業競争に勝ち抜くためのコア・コンピタンスの概念の再考、それを構築する

ための必要な要素および諸要素の組織的関係の考察においては、企業の競争優位の諸理論、

中国戦国時代の軍事思想・戦略を取り上げ、議論を行った。そして、国際 M&A における組織統

合のコンフリクトの発生メカニズムおよび対応策を解明するにあたって、国際 M&A における組織

統合に関する理論考察と事例研究の両方を用いた。

さらに、中国企業の国際 M&A の現状、特徴、動機、さらに国際市場における中国企業の競争

力、コア・コンピタンスの中国企業における位置づけ、さらにその組織統合の困難性の原因を明ら

かにするために、公的機関の調査報告書、収集したデータの分析、インタビュー調査、聞き取り調

査、事例による実証研究の方法を用いた。

M&A、コア・コンピタンス、組織統合に関する先行研究や理論的考察、そして中国企業の国際

M&A の現状分析に基づき、コア・コンピタンスを構築するための中国企業の国際 M&A における

組織統合モデル（OICCモデル）を提示した。OICCモデルの各項目が中国企業の国際M&A企

業の業務遂行の中でどのように行われているかを考察し、OICC モデルの妥当性・有効性を検証

するため、中国企業の国際 M&A の 3 つの成功事例を取り上げ、研究を推進した。

事例研究では、既存の文献資料、企業の公開資料、インタビュー調査、電話やメールの聞き取

り調査という方法を用い、議論を展開した。

インタビュー調査の方法に関しては、質問票を事前に送り、各企業の関係者と面談し、その後、

電話やメールを通じて、その調査の内容を補足した。ただし、中国の国際 M&A は比較的新しい

テーマであり、現在、模索段階にある企業や政府がそれに非常に慎重であるため、その内容を公

表することをためらう傾向がある。加えて、コア・コンピタンスはその企業の経営戦略と密接に関係

するため、その情報提供を拒否することが多い。したがって、本研究では、中国企業の国際 M&A

における組織統合に関する詳しい情報は、このインタビュー調査、聞き取り調査に加え、既存文

献、または公開資料の収集の方法によるものとした。

5. 論文の要約と本研究結論

上記の研究方法を用い、本論文は序章と終章を除き、8 章から成っている。理論研究、現状分

析、モデルの提示、事例研究によるモデルの検証というプロセスで議論を展開してきた。第 1 章、

第 2 章、第 3 章では、それぞれ M&A と国際 M&A、競争優位とコア・コンピタンス、国際 M&A と

組織統合についての理論的考察を行った。

第 1 章では、M&A の基本概念と歴史的展開を明らかにし、対外直接投資理論の視点から国

際 M&A の動機について考察した。そのうえで、経営戦略論の視点から M&A と競争優位、コア・

コンピタンスの関連性を検討した。
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第 2 章では、競争優位の源泉をめぐる論争、コア・コンピタンスの生成と発展に関する先行研究

を踏まえ、中国戦国時代の軍事思想・戦略の知見を援用し、コア・コンピタンスの概念を再考し、

コア・コンピタンスを構築するために必要となる要素および諸要素の組織的関係を明らかにした。

さらに、これをスムーズに推進するためには、M&A における組織統合を適切に実施することが重

要であると述べた。

第 3 章では、国際 M&A における組織統合に焦点を当て、理論的アプローチと既存の調査研

究の検討、さらにアメリカ企業 L 社に関するインタビュー調査による実証研究に基づき、統合コン

フリクトの発生メカニズムと対応策を解明し、コア・コンピタンスを構築するための諸要素の組織に

おける位置づけを明確にした。

第 4 章では、中国企業の国際 M&A の特徴、動機を明らかにし、国際市場における中国企業

の競争力を分析し、中国企業におけるコア・コンピタンスの重要性を検討した。さらに、中国企業

が国際 M&A を通して、コア・コンピタンスを構築するための組織統合の困難性を明らかにした。

第5章では、これまでの理論的考察と現状分析の結果を踏まえ、コア・コンピタンスの構築という

視点からの中国企業の国際 M&A における組織統合モデル（OICC モデル）を提示した。OICC

モデルの検討に当たって、コア・コンピタンスを構築するための要素である「組織」、「知識」、「市

場」、「コスト」に基づき、「異文化コミュニケーションと組織統合マネジメント」、「組織学習」、「人事

統合、資源の再配置」の分析視角を設定し、理論研究と事例研究の両方を通して、国際 M&A に

おける組織統合の在り方について議論した。

さらに第 6 章、第 7 章、第 8 章では、「中聯重科による CIFA の M&A」、「万向集団によるアメ

リカ企業の M&A」（2 社）、「レノボによる IBM-PC 部門の M&A」の成功事例を取り上げ、コア・コ

ンピタンスを構築するうえでの国際 M&A における組織統合の方法を考察した。具体的には、

OICC モデルで提示した準備期、移行期、統合期に分けて、異文化コミュニケーション、M&A 実

施後の組織学習、人事統合およびそのほかの資源の統合・再配置、管理の現地化を中心に考察

を展開した。事例研究を通して、以下のことを明らかにした。

（1） 中聯重科、万向集団、レノボ 3 社が、M&A の準備期において、外部資源を利用し、

M&A を推進していることを明らかにした。これによって、M&A のリスクが低減された。

（2） 3 社の事例を研究した結果、中聯重科、レノボは組織統合の「移行期」を設けているが、こ

れに対し万向集団の M&A には「移行期」が見られず、「準備期」からそのまま「統合期」に入って

いることが判明した。万向集団によるアメリカ企業の M&A において、「移行期」が見られなかった

理由として、1 つ目は万向集団の子会社である「万向米国」の存在、2 つ目は筆頭株主になること

による経営権の獲得という M&A の手段、3 つ目は地域の活性化と雇用の確保という想いの浸透

が挙げられる。統合方法によっては移行期がある場合とない場合があるが、どちらにせよ従業員

の雇用の確保をはじめとする相手企業、相手国の利益を損なわないような組織統合の施策が重
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要であると言える。

（3） 異文化コミュニケーションについては、3 つの事例に共通する課題ではあるが、その方法

は同じではなかった。万向集団の国際 M&A では、万向米国がコミュニケーションの「場」の役割

を果たしており、企業の成長、雇用の増加、地域の活性化という統合目標を M&A される側の従

業員、地域住民、アメリカ政府に伝達、共有したうえで、「人間の尊重、権限の委譲、成果の表彰」

を中心とした万向集団の企業理念を M&A される側の従業員に浸透させ、これらによって組織統

合を円滑に推進できた。一方、中聯重科とレノボの事例では、組織の安定を保つため、異文化コ

ミュニケーションを促進する専門の統合チームを設立し、各種のイベントの開催を通して、双方の

文化の理解を求め組織統合を円滑に推進した。

（4） OICC モデルにおいて「知識・情報の受入（M&A する側）→組織的応用/知識の創発→

その成果の相手企業との共有・共用（M&A される側）」という組織学習プロセスを提示し、組織間

での知識の受入と共有によって双方向の知識移転ができると提案したが、事例研究の結果、この

プロセスに追加すべき項目として、双方の研究開発部門の合併による双方向の知識移転につい

ても明らかにした。

（5） 人事統合およびそのほかの資源の統合において、M&A 実施後、M&A 双方の保有する

販売網、購買ルート、サプライチェーンを統合している点は共通していたが、人事統合の方法は

それぞれ違った。

（6） 管理の現地化に関しては、3 つの成功事例はそれぞれ違う方法を採っていた。まず、万

向集団の事例においては、M&A の実施主体である万向米国は、地域の活性化と従業員の雇用

の確保という想いと企業理念の浸透を軸に、相手企業に権限を委譲し、現地化管理を展開してい

る。中聯重科の事例では、移行期において CIFA は完全な現地化管理を行ったが、統合期に

入ってから、イタリアではCIFA（イタリア事業部）が現地化管理をし、中国ではCIFA（中国へ移転

した事業部）が中聯重科と CIFA の共同管理を行っている。さらに、レノボの事例では、外部から

人材を獲得し、リストラを行い、そして適切なタイミングで管理層を入れ替えることによって統合コン

フリクトが生じた組織を安定させ企業を成長させた。ただしこのレノボで用いられた方法は、人事

統合を行う能力がまだ不十分である中国企業にとって、リスクが高く、他の事例に簡単に適用でき

るとは言いがたい。したがって、中国企業による国際 M&A では、人事統合、管理に関しては、そ

れぞれの事例に即した準備期での工夫が必要ではあるが OICC モデルで提示した「従業員全員

の留任の上での資源の再配置」と「管理の現地化」という統合方法の方が中国企業の国際化の効

果的な手段であると考える（中聯重科、万向集団はこのような統合方法を用いた）。

OICC モデルの各項目に沿って検証することを通して、以上のことを明らかにした。そしてこれ

以外に明らかになったこととして、本論文で提示したコア・コンピタンスを構築するための 4 つの要

素の実施順序の重要性が挙げられる。今回明らかになった順序は「組織」が最優先に取り組まれ
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るべき要素であり、次に組織構造の統合の過程で「コスト」と「市場」が同時に形成されていき、最

後に「知識」の統合があるということである。具体的に述べると、コア・コンピタンスを構築するため

の要素の 1 つである「組織」がほかの 3 つの要素を連結させ、強力な力を発揮させる役割を担っ

ているということであり、今回の検証でこれが明らかになった。このように、本論文で取り上げた 3つ

の事例における組織統合の方法は異なってはいるが、共通である点として、組織の安定を保つた

めの異文化コミュニケーション、技術力を高めるための組織学習、コスト削減と市場シェア拡大の

ための組織構造の統合、すなわち組織に重点が置かれていることが挙げられ、これらが 3 つの成

功事例の要因であることが判明した。

6. 中国の国際 M&A への提言

事例考察を通して、本研究で提示した OICC モデルの妥当性・有効性の検証ができた。そして、

今後の中国企業による国際 M&A への提言として以下の 7 点を提案した。

（1） 良質な外部資源（交渉など M&A を行う専門機関）の利用

（2） 現地化管理における中国人監督役の役割の明確化

（3） グローバルな視点での異文化コミュニケーションの推進

（4） 研究開発への取り組みと技術力の向上

（5） グローバル人材の育成

（6） グローバル・スタンダードな企業管理システムへの転換

（7） 雇用の増加をはじめとする社会的貢献への取り組み

7. 今後の研究課題

本研究の不足点と残された課題、および今後の研究課題として、次のことを考えている。

まず、事例研究の対象を増やし、成功例だけでなく、失敗事例も多く取り上げ、失敗した理由を

探る。これを通して、OICC モデルの更なる応用、拡張の可能性を検証していく。

次に、本論文では研究方法の 1 つであるインタビュー調査では、今後、調査項目を更にブラッ

シュアップすることと、インタビューの対象者を増やし、調査内容に、多角的、客観的な視点を加

えていく予定である。

また、本研究を通して、筆者は、中国企業の国際 M&A のあるべき姿として、「地域への貢献」、

「知識の伝承」、「人材の確保」の 3 つを適切にかつ着実に実行していくことが重要であると認識で

きた。今後、本研究で得た成果を土台として、中国企業の国際M&Aにおいて上述の3つの項目

に焦点を当て、OICC モデルの拡張性の検証も含め、更に研究を深めていきたい。
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