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1. 本研究の目的 

1.1 業務提携の概要 

業務提携とは、企業が合同で事業を行うことで、お

互いが資金、技術、人材等の経営資源を提供しあい、

相乗効果を得ることによって、事業競争力の強化を

目指す戦略である。具体的には、技術提携、生産提

携、販売提携、仕入提携、および調達提携等がある。 

業務提携を実施することで、自社のみで当該事業

を行うよりも、時間的、資金的にリスクを軽減できる。

さらに、生産規模を維持・拡大したり、大手企業や有

名ブランドとの提携を通してノウハウや実績を蓄積し

たりすることができる効果が期待される。 

一方で、経営資源や内部情報を相互に公開する

ため、自社の技術やノウハウが業務提携以外の目的

で利用される、および情報が外部に流出するなどの

リスクがある。また、資本の移動がなく比較的身軽に

提携が可能であることから、提携を簡単に解消できう

る懸念がある。さらに、自社が他社の技術を意図せ

ずに盗用する形になってしまったり、他社の情報を

誤って流出してしまうケースも想定される。 

業務提携の特徴を資本提携と比較すると、他社の

経営資源を補う点においては共通する。しかし、企

業間の買収・合併を行い、経営権を買い手企業へ移

転するM&Aを含む資本提携では、提携先企業の株

式を取得し提携を行う。資本提携は資本を伴うため

強固な関係を築けるのに対し、業務提携は資本を伴

わない分、比較的身軽に動ける関係である一方、上

記のように、解消も容易に検討事項となりえ、ここに

差異がある。 

1.2 業務提携の実施状況 

図表1は2016年度から2020年度に実施された、資

本を伴わない業務提携の件数を示している。データ

は、上場企業による開示情報を掲載している有報

キャッチャーにおいて「業務提携」を検索した結果を

収集した。これによれば、直近5年で、年平均108.4件

の提携が行われたことがわかる。 

次に、業務提携の事例をあげる。2018年にKDDI

株式会社と楽天株式会社で決済プラットフォームや

物流サービスに関して提携が実施された。物流業界

における社会問題に対して、効率的な物流・配達

サービスを実現し、国内EC市場の健全な持続的発

展を目的としている（日本経済新聞2018年11月1日）。

また、2021年には株式会社ヤクルト本社とポッカサッ

ポロフード＆ビバレッジ株式会社が互いの素材・技

術、資産を利用し、商品の開発、事業の効率化、さら

に販売チャネルを利用し売上の拡大を目的とし実施

された（日本経済新聞2021年5月14日）。 

1.3 問題の所在 

業務提携を実施し、事業を拡大することで収益は

増加すると想定される。一方で、事業拡大するにあた

り費用も増加するが、他社の経営資源も利用するた

め、自社のみで事業を行う際と比べて費用の削減が

可能であると想定される。ただし、業務提携は資本の

移動がないため、M&Aや資本提携に比べて強固な

関係を築けず解消も容易にできる。そのため、短期

的に効果が確認できずに、期待された効果が実現

する前に提携を解消してしまう可能性がある。 

以上のことから実際に実現しているのかを検証す

る必要があるため、本研究では資本を伴わない業務

提携の財務的効果を明らかにすることを目的とする。 

 

2. 先行研究 

2.1 M&Aの効果 

岡部・関(2006)は、M&Aの企業経営に対する効

果を検証している。サンプル数は157件、分析期間は、

実施年と実施3年後としている。なお、分析指標は、

インタレスト・カバレッジ・レシオ、総資本留保利益率、

ROEを使用している。M&Aを実施することによって

安定性も効率性もともに高めることができた企業があ

るのに対し、どちらも低下した企業もありハイリスク・ハ

イリターンの経営手法であると述べている。 

2.2 資本業務提携の効果 

鈴木(2019)は、企業業績に対する資本業務提携

の影響について、また、提携対象に焦点をあてて分

析し、より好ましい提携対象を検証している。サンプ

ル数は130件、対象期間は実施前1年から実施後1年

までの3年間、なお、指標はROE、ROA、GSALEを

使用している。提携対象が同業種企業、異業種企業

に関わらず、資本業務提携が企業業績にプラスの影

響を与えているとは言えないと述べている。分析結

果に基づいて資本業務提携を行えば、必ず業績が

改善するとは言い切れず、期待された効果が実現し

ているかは明らかではないため、事業再編・統合の

際には、M&Aと資本業務提携のいずれが各企業の
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経営実態に適しているかを見極めることが重要であ

ると提示している。 

2.3 業務提携が行われる要因 

中野ら(2004)は、競合企業同士の物流提携にお

いて提携形態に影響を与える要因を設定し、主たる

影響要因について考察をしている。分析対象企業の

主たる影響要因は、業界標準化への積極性であり、

また、水平的な提携から垂直的な提携に発展したの

は、業界標準化への積極性に加えて、一般的には

製造企業が担っている需要創造企業を、加工食品

業界の大手卸売企業も有していたからと述べている。

さらに今後の展望として、サプライチェーンにおいて

全体最適な視点から、より一層の効率化を図るため

には、水平的な提携では限界あり、垂直的な提携に

よって、共有の情報システム・インフラをさらに高度化

していく必要があると提示している。 

2.4 本研究の新規性 

これらの先行研究はM&Aの効果、資本業務提携

が企業業績に与える影響や提携対象の違いによる

効果の違い、業務提携の提携形態に影響を与える

要因や今後の展望については検証されている。 

しかし、資本を伴わない業務提携が企業業績に与

える影響を分析している研究は筆者の知る限り見当

たらなかった。そこで、本研究では資本を伴わない業

務提携の実施前後の業績を比較し、財務的効果を

検証し平均的傾向を提示する。 この点が先行研究

に対する本研究の新規性である。 

 

3. 分析方法と結果 

3.1 サンプル 

分析サンプルは、資本関係を持たずに他企業と業

務提携を行っている上場企業とする。分析データは

EDINETに掲載されている有価証券報告書から財務

諸表を入手した。なお、外国企業、金融企業、及び

有価証券報告書が入手できなかった企業はサンプ

ルから除いている。さらに、会計基準が日本基準で

はない企業、3月決算ではない企業もサンプルから

除いている。 

分析対象期間は、業務提携の実施した年をt期と

して、t-1期からt+3期までの5年間とした。実施後3年

とする理由は、実施後すぐには効果が表れない可能

性がある、また、対象期間を過度に長くしてしまうと業

務提携以外の活動の効果も反映されてしまう可能性

があるためである。実施後3年のデータを収集するに

あたって、2016年度と2017年度に業務提携を実施し

た企業のうち提携相手企業との資本関係を持たず、

今後も資本関係を持つ予定がない企業を対象とした。 

以上の抽出の結果、分析サンプル数は35件となっ

た。 

3.2 分析方法  

本研究では、資本を伴わない業務提携の効果を

成長性と収益性の側面から検証する。 

まず成長性分析として、売上高成長率(GSALE)の

指標を用いる。売上高成長率は、当期の売上高から

前期の売上高を差し引き、その差を前期の売上高で

除することで求められる。この指標は前年度からの売

上高の成長率を表しているため、値が高ければ高い

ほど成長性が高いといえる。業務提携を実施すること

で相乗効果を得ることができ、実施する前よりも売上

高は増加すると想定できるため、売上高成長率は上

昇すると予想される。 

次に、収益性の分析について指標には、自己資

本当期純利益率(Return on Equity:ROE)と総資産事

業利益率(Return on Assets:ROA)の２つの指標を用

いる。業務提携で追加的に必要となる費用が考えら

れるが、業務提携により収益は増えると予想でき、結

果的に利益向上に結び付いていると考えられる。そ

こで実際に、収益性にどのような影響があるのかを検

証する。ROEとは、株主に対してどの程度利益を還

元しているかを測る指標であり、当期純利益を自己

資本で除することで求められる。ROAとは、会社の総

合的な収益性を測る指標であり、事業利益を総資産

で除することで求められる。これらの指標は、値が高

ければ高いほど収益性が高いといえる。 

以上の指標に対し、t検定を行う。手順は次のとお

りである。はじめに、t-1期からt+3期までのGSALE、

ROE、ROA、の値を算出する。次に、業務提携実施

の効果を分析するために、t期からt+3期までの各期

間の値および、t期からt+3期までの平均値からt-1期

の値を減算し、各指標の変化の値を算出する。そし

て、t検定を用いて変化値の平均値が統計的に有意

であるのかを分析する。変化値の平均値がゼロであ

れば業務提携の実施は効果がなかった、または、統

計的に有意なプラスの値であれば効果があったこと

を示唆する。一方、変化値の平均値が統計的に有意

なマイナスの値であれば、業務提携の実施はマイナ

スの影響を与えていることを示唆する。 

3.3 分析結果 

図表2はGSALE、ROE、およびROAの分析結果を

示している。 

はじめに、GSALEについてみていくと、t-1期との

変化値はt期からt+3期すべての値がマイナスとなり、

特にt+2期が1%水準で有意であることが確認された。

全体として、変化値が統計的に有意になっていない

ことから、業務提携が売上高にプラスの影響を与え

ているとは言えないことが示唆された。 

次に、ROEについて変化値をみていくと、t+1期と

t+2期はt-1期と比べてプラスの値になったが、t期と

t+3期はマイナスの値となった。また、t期からt+1期に

かけて変化値は上昇したが、t+2期からt+3期にかけ
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て変化値は下降しているため、実施後1年は軽微で

はあるが効果が表れるとも確認できる。ただし、t検定

の結果、これらの変化値が有意ではなく、tからt+3期

の平均値がt-1期と比べて統計的に差がないことから、

業務提携によってROEが改善したことを含意する分

析結果は確認できなかった。 

最後に、ROAについて変化値をみていくと、t+1期

を除いてマイナスの値となった。ただし、t検定の結果、

これらの変化値が統計的に有意ではなく、t期からt+3

期の平均値がt-1期と比べて統計的に差がないことか

ら、業務提携によってROAが改善したことを含意する

分析結果は得られなかった。 

以上の分析結果から、業務提携が成長性や収益

性に対し、プラスの効果があるとは必ずしも言えない

ことが示唆された。 

 

4. 結論と今後の課題  

4.1 結論 

本稿の目的は、資本を伴わない業務提携の財務

的効果を明らかにすることであった。先行研究では、

M&Aの効果、資本業務提携が企業業績に与える影

響、業務提携の効果に関して提携形態に影響を与

える要因については明らかとなっていたが、業務提

携の財務的効果については限定的な知見しか得ら

れていない。そこで、本稿では業務提携の財務的効

果に関する分析を行った。 

35件の業務提携をサンプルとした分析の結果、成

長性に関しては、GSALEの各年の平均値はプラスの

値であったが、t-1期との差である変化値は、有意な

プラスの値ではなかった。また、収益性の変化値は

有意ではないことが確認された。 

業務提携の実施による事業拡大で売上は増加す

るため成長性は上昇し、他社の経営資源を使うこと

で自社のみで事業を行うよりも費用が抑えられ、収益

性も上昇するとの予想であったが、業務提携が業績

向上に寄与しているとは言いきれない。ただし、業務

提携を行ったからこそ業績を維持することができたと

解釈することもできる点には注意が必要である。 

本研究の分析結果に基づくと、次の点が指摘でき

る。第一に、経営者に対して、業務提携の有効性で

ある。業務提携を実施すれば、必ず業績改善に結び

付くという訳ではないため、提携後、定期的に提携内

容の見直しが必要であり、改善点の発見や共有がお

互いの業績向上のために必要となる。 

第二に、株主に対して、業績向上を目的とする業

務提携の公表について、その結果を考慮した評価が

行われるが、その効果には不確実性が伴うため、価

額付けは慎重に行う必要がある。 

4.2 今後の課題 

最後に、今後の課題について提示する。 

第一に、業務提携を行っている業種ごとに分けて

の分析である。業種に分けて分析を行うことで、提携

を行うことにより業績向上の効果が表れる業種、あま

り効果がない業種を明らかにすることができる。 

第二に、業務提携を行う相手企業が同業種である

のか、異業種であるのかによって財務諸表分析にど

のような違いが表れるのかを分析することである。本

研究では、提携相手の違いについて分けて研究でき

なかったため、提携相手を分けて分析を行うことでど

ちらの提携がより効果があるのかを示唆することがで

きる。 

第三に、業務提携の種類別の分析である。業務提

携には生産提携、販売提携、仕入提携、および調達

提携等があるため、どの提携がより効果があるのかを

検証する必要があると考える。 
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図表 1 業務提携件数 

（出所）有報キャッチャー「その他のIR」より著者作成 
 

図表 2 分析結果 

 
*は5%水準で有意、**は1%水準で有意であることを示している。 
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