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 本 論 ⽂ は 、⽇ 本 企 業 の ク ロ ス ボ ー ダ ー M&A と 、地 理 的 距 離 と ⽂ 化 的 距 離 、政
治 的 危 険 性 と の 関 係 に つ い て 実 証 研 究 を ⾏ っ て い る 。 近 年 、 地 理 的 距 離 と ⽂ 化
的 距 離 、 政 治 的 危 険 性 に 関 す る 先 ⾏ 研 究 は 徐 々 に 蓄 積 さ れ つ つ あ る 。 本 論 ⽂ が
⽇ 本 企 業 を 分 析 の 俎 上 に 載 せ て い る 1 つ の 理 由 は 、 ⽇ 本 が 他 の 国 々 と ⽂ 化 的 距
離 が ⼤ き く 異 な る た め で あ る 。 本 論 ⽂ は 、 以 下 の 3 つ の 実 証 研 究 か ら 構 成 さ れ
て い る 。  
 第 1 の 研 究 は 、 地 理 的 距 離 と ⽂ 化 的 距 離 、 政 治 的 危 険 性 に よ る ク ロ ス ボ ー ダ
ー M&A の 抑 ⽌ 効 果 に 対 し て 、企 業 規 模 や 企 業 年 齢 、完 全 ⼦ 会 社 化 が ど の よ う に
関 連 し て い る か に つ い て 検 証 し て い る 。企 業 の 海 外 進 出 に 関 す る 先 ⾏ 研 究 で は 、
さ ま ざ ま な 形 態 の 距 離 に 焦 点 が 当 て ら れ 、 地 理 的 距 離 と ⽂ 化 的 距 離 、 政 治 的 危
険 性 が 国 際 展 開 を 阻 害 す る と い う 実 証 的 証 拠 が 数 多 く ⽰ さ れ て い る 。 本 研 究 で
は 、 こ れ ら の 阻 害 要 因 に 対 し て 、 他 の 阻 害 要 因 や 企 業 規 模 、 企 業 年 齢 、 完 全 ⼦
会 社 化 が ど の よ う に 関 連 し て い る か を ロ ジ ッ ト 分 析 に よ っ て 検 証 し た 。 そ の 結
果 、 次 の 3 点 を 解 明 し た 。 ま ず 、 地 理 的 距 離 は ク ロ ス ボ ー ダ ー M&A を 阻 害 す
る が 、 経 営 資 源 が 豊 富 な ⼤ 企 業 は 地 理 的 距 離 の 抑 ⽌ 効 果 が ⼩ さ く な る と い う こ
と で あ る 。 次 に 、 ⽂ 化 的 距 離 の 抑 ⽌ 効 果 は 、 地 理 的 距 離 と 政 治 的 危 険 性 に よ っ
て 増 幅 さ れ る と い う こ と で あ る 。 加 え て 、 企 業 年 齢 の ⾼ い 企 業 は 、 ⽂ 化 的 距 離
に よ る 抑 ⽌ 効 果 が 強 化 す る ⼀ ⽅ で 、 企 業 規 模 は ⽂ 化 的 距 離 の 抑 ⽌ 効 果 を 減 少 さ
せ る 可 能 性 が あ る と い う こ と で あ る 。 最 後 に 、 政 治 的 危 険 性 の 効 果 は ⼤ 企 業 ほ
ど 顕 著 で あ る も の の 、 企 業 規 模 が 政 治 的 危 険 性 の 抑 ⽌ 効 果 を 緩 和 す る こ と を ⾒
い だ し た 。  
 第 2 の 研 究 で は 、 ク ロ ス ボ ー ダ ー M&A に 対 す る 地 理 的 距 離 の 抑 ⽌ 効 果 が 3
つ の 税 務 関 連 の 企 業 属 性 、 す な わ ち 、 租 税 回 避 、 連 結 納 税 制 度 の 採 ⽤ 、 繰 延 税
⾦ 資 産 に 依 存 し て い る か ど う か を 検 証 し て い る 。 地 理 的 距 離 に よ る ク ロ ス ボ ー
ダ ー M&A の 抑 ⽌ 効 果 は 、 企 業 効 果 に よ っ て 異 な る こ と が 明 ら か に な り つ つ あ
る 。 し か し 、 税 務 関 連 の 企 業 の 特 徴 と 地 理 的 距 離 の 抑 ⽌ 効 果 と の 関 係 に つ い て
は 、明 ら か に さ れ て い な い 。実 証 分 析 の 結 果 、実 効 税 率 は ク ロ ス ボ ー ダ ー M&A
に 対 す る 地 理 的 距 離 の 抑 ⽌ 効 果 を 増 幅 す る の に 対 し て 、 連 結 納 税 制 度 の 採 ⽤ と



繰 延 税 ⾦ 資 産 は ク ロ ス ボ ー ダ ー M&A に 対 す る 地 理 的 距 離 の 抑 ⽌ 効 果 を 抑 制 す
る 傾 向 が あ る こ と が 確 認 さ れ た 。  
 第 3 の 研 究 で は 、 地 理 的 距 離 と ⽂ 化 的 距 離 、 政 治 的 危 険 性 と 海 外 事 業 か ら の
撤 退 と の 関 係 に つ い て 、 企 業 特 性 を 踏 ま え た 実 証 研 究 を ⾏ っ て い る 。 こ の 実 証
分 析 を ⾏ う た め 、 2005 年 か ら 2015 年 ま で の 間 に 45 カ 国 で ⽇ 本 企 業 496 社 が
実 施 し た 868 件 の M&A に 着 ⽬ し 、 2006 年 か ら 2022 年 ま で の 間 に 撤 退 し た か
否 か と い う デ ー タ ベ ー ス を ⼿ 作 業 に よ っ て 収 集 し た 。 コ ッ ク ス ⽐ 例 ハ ザ ー ド モ
デ ル に よ る 分 析 を ⾏ っ た 分 析 の 結 果 、 地 理 的 距 離 が 離 れ て い る 国 ほ ど 、 撤 退 す
る 傾 向 が 確 認 さ れ た 。 さ ら に 、 企 業 規 模 が ⼤ き な 企 業 、 企 業 年 齢 が 若 い 企 業 、
負 債 ⽐ 率 が ⾼ い 企 業 、 完 全 ⼦ 会 社 以 外 の M&A で は 、 地 理 的 距 離 が 遠 い ほ ど 、
海 外 事 業 か ら 撤 退 さ れ る 傾 向 が あ る こ と を 明 ら か に し た 。  
 本 論 ⽂ は 、 次 の 3 点 に お い て ⾼ く 評 価 で き る 。 第 1 に 、 ⽇ 本 企 業 を 分 析 の 俎
上 に 載 せ る こ と で 、 既 存 研 究 に 対 す る 貢 献 を 明 確 に し よ う と 試 み た 点 で あ る 。
地 理 的 距 離 と ⽂ 化 的 距 離 、政 治 的 危 険 性 と ク ロ ス ボ ー ダ ー M&A に つ い て は 、さ
ま ざ ま な 国 の 企 業 を 対 象 に し た 先 ⾏ 研 究 が 存 在 す る 。 本 論 ⽂ は ⽇ 本 が 他 の 国 々
と ⽐ 較 し て ⽂ 化 的 距 離 が 遠 い こ と を 明 ⽰ す る こ と で 、 国 際 的 に も 評 価 さ れ る 論
⽂ を 完 成 さ せ て い る 。 第 2 に 、 地 理 的 距 離 と ⽂ 化 的 距 離 、 政 治 的 危 険 性 が ク ロ
ス ボ ー ダ ー M&A に 対 し て 与 え る 影 響 に つ い て 、 既 存 研 究 で は 検 証 さ れ て こ な
か っ た 企 業 特 性 に 着 ⽬ し た 点 で あ る 。 第 3 に 、 海 外 事 業 か ら の 撤 退 に つ い て 詳
細 な デ ー タ を ⼿ 作 業 で 構 築 し 、 M&A か ら 撤 退 ま で の 時 間 を 丁 寧 に 測 定 し た 実
証 分 析 を ⾏ っ た 点 で あ る 。  
 ⼀ ⽅ で 、 本 論 ⽂ に は い く つ か の 課 題 が 残 さ れ て い る 。 例 え ば 、 仮 説 構 築 と 各
研 究 の 貢 献 に つ い て よ り 精 緻 に 記 述 す る こ と や 、 交 差 項 を 使 っ た 分 析 に つ い て
改 善 す る こ と が 求 め ら れ る 。 こ う し た 課 題 は 残 る も の の 、 本 論 ⽂ は 総 合 的 に 学
位 授 与 に ⾜ り る ⽔ 準 に ⼗ 分 到 達 し て い る と 認 め ら れ る 。 よ っ て 審 査 員 ⼀ 同 は 、
所 定 の 試 験 結 果 を あ わ せ て 考 慮 し て 本 論 ⽂ の 筆 者 が ⼀ 橋 ⼤ 学 学 位 規 則 第 5 条 第
1 項 の 規 定 に よ り ⼀ 橋 ⼤ 学 博 ⼠ （ 経 営 ） の 学 位 を 受 け る に 値 す る も の と 判 断 す
る 。  
 


