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１．�「選択と集中」の経営と「多角化

M&Aパズル」

　企業経営において「選択と集中」は重要なキー

ワードである。自社の競争優位性のある分野を選

択し、そこに経営資源を集中せよというコンセプ

トは極めて合理的である。しかし、具体的にどの

程度の範囲の事業分野を選択し、集中すべきかに

ついては曖昧である。過度な集中は、自社が製品

やサービスを提供する範囲を限定してしまい、企

業の持続的な成長を阻害する可能性を生む。過去

５年間の日本経済新聞の記事にも「選択と集中」

は約400回も登場するキーワードだが、その評価

は必ずしも定まっていない。特に大手電機企業の

　「選択と集中」は長らく経営現場における重要なキーワードとなっている。ファイナンスの視点でも多角化経

営は「多角化ディスカウント」の存在により、アナリストや研究者から厳しい目を向けられてきた。一方で、多

角化M&Aに代表されるように企業による多角化意欲は衰えない。本稿は多角化ディスカウントが存在する中で、

なぜ多角化M&Aが積極的に行われているかという「多角化M&Aパズル」を検証し、多角化M&Aは効率的投

資行動の一つであり、これは観測される多角化ディスカウントとも矛盾しないという解釈を示す。
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