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１．はじめに

　経済産業省は、2023年８月31日に､「企業買収

における行動指針」（経済産業省 ［2023］。以下、

「企業買収行動指針」または「本指針」という）

を策定、公表した。

　本指針は、「上場会社の経営支配権を取得する

買収を巡る当事者の行動の在り方を中心に、

M&Aに関する公正なルール形成に向けて経済社

会において共有されるべき原則論及びベストプラ

クティスを提示すること」を目的とするものであ

り（本指針３ページ）、法的規範になることを直

接意図して策定されたものではない（本指針４

ページ）。もっとも、本指針の案が2023年６月に

公表されて以降、買収取引の関係者が、本指針の

内容を踏まえて行動し、かつ、そのことを自己の

行動の適切さの根拠として開示していることから

もうかがえるように（注１）、本指針は、事実とし

て買収取引の関係者の行動に重要な影響を与えて

いる。また､買収に関する紛争が、株式の価格決
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　本稿は、2023年８月に経済産業省が策定、公表した「企業買収における行動指針」（買収行動指針）の概要を
説明する。従来の指針と比較すると、本指針は、望ましい買収を促進するという立場を強く打ち出している点に
特徴がある。また、取締役会が買収に応じる方針を決めた場合は、株主にとってできる限り有利な取引条件を目
指した交渉をするように求めるが、企業価値に優先させてまでそれを求めてはいないと解される。また、買収へ
の対応方針（防衛策）については、株主の意思に基づく必要があることを強調している。
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