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１．はじめに

　MBOは、西洋諸国では1970年代から行われて

いたが、日本の上場企業によるMBOは比較的新

しい事象である。本稿ではMBOは、上場企業の

経営者陣が自社の株式を買い取り、非公開化を行

　非公開化を伴うマネジメントバイアウト（MBO）は、MBO前の株主及びMBO後の全投資家に、顕著なリタ
ーンをもたらしている。2001年から09年までに行われた54社の上場企業によるMBOのデータから、平均で
49%の買収プレミアムが支払われており、20社のMBO後の財務情報がある企業における、MBO前の株主及び
MBO後の全投資家への名目リターンは116.3%であり、MBO後の全投資家への名目リターンは、54.6%である
ことが分かった。このような高いリターンの源泉について考察することは重要な研究テーマである。
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