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要旨: 

M&A（Merger & Acquisition）は,企業の戦略において重要な手段であり（Grant,2016）,

企業は M&Aを効果的かつ適切に活用することによって競争力を高め,平均を上回る収益性を

達成することができる（Hitt et al.,2020,邦訳,p.326）。一方で,M&Aの成功率は高くない

という指摘も多い（Merrel,1985;Porter,1987）。Grant（2016）によると,M&Aのリスクが高

い理由としては,M&A の実行・管理の機会は稀にしか存在せず,加えて,M&A は複雑な組織的

能力すなわちケイパビリティに依拠しており,企業がこのケイパビリティを身につけるには,

系統立てられた経験にもとづいた学習が求められ,経験とともに改善が進む。すなわち,M&A

の成功率を高めるには,企業は M&A を複数にわたって経験し,その中から学習し企業独自の

「M&Aケイパビリティ」を蓄積していくことが重要と考えられる。そのケイパビリティが持

続的な競争優位の源泉となるのであれば,当該企業は競合に対して長期間にわたって競争優

位を確立できる（Barney,2002）。 

 そこで本稿では,複数の M&Aを実行する企業の M&Aケイパビリティを明らかにするととも

に,それが持続的な競争優位の源泉となりうるかを考察するために,リサーチ・クエスチョ

ン「複数の M&Aを実行する企業の M&Aケイパビリティの要素はどのようなものか,それは持

続的な競争優位となる可能性のあるものか」を設定した。その上で, Yin（1994）を参考に

数多くの M&Aを実行してきたイオン株式会社（以下,イオン）の事例研究をおこなった。具

体的には,中村（2003）の「M&A コンピタンス」のフレームワークと,資源ベースビュー

（Resource-Based View：RBV）の先行研究から Barney（2002）の VRIO（経済価値,希少性,

模倣困難性,組織）を援用し,イオンが 1970年から 2007年に手掛けた 4 つの M&A事例（１.

通常型：第一次合併によるジャスコ発足と地方小売企業の連続的 M&A,2.経営再建型：マイ

カル,3.TOB型：オリジン東秀,4.業務・資本提携→買収型：ポスフール）を対象に（図表 1）,

イオンの M&Aケイパビリティを分析・考察した。 

 
1 本稿は井戸坂（2008）を再構成した上で大幅に加筆・修正したものである。 
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分析・考察の結果,イオンが多くの M&Aを成功させ日本を代表する小売企業へと成長する

原動力となった M&Aケイパビリティを明らかとした（図表 2）。また,その M&Aケイパビリテ

ィが,VRIO の属性を有する持続的な競争優位を備えたものである可能性が高いことも明ら

かとした。本稿によって,複数の M&Aを成功に導く M&Aケイパビリティおよび RBVの研究を

発展させる可能性を開くことができたと考える。 

 

図表 1 イオンの M&A 形態と対象事例 

M&Aの形態 事例 

買収型 

 

通常型 (1)第一次合併によるジャスコ発足と地方小売企業の連続的

M&A 

経営再建型 (2)マイカル 

TOB型 (3)オリジン東秀 

業務・資本提携→買収型 (4)ポスフール 

（出典）『ジャスコ 30年史』および『イオンの歴史 2020』をもとに筆者作成 

 

図表 2 イオンの M&A ケイパビリティおよびその形成要因（2007年時点） 

 

（出典）中村（2003）,p.209 図表 4-1を参考に筆者作成 
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