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M&Aの成功を支える
「人を導く６つの格言」

CONTENTS Ⅰ　M&Aにおける従業員の重要性
Ⅱ　M&Aにおける従業員のモチベーション向上策
Ⅲ　M&Aにおいて従業員のモチベーションを向上させるポイント
Ⅳ　経営トップ同士が行うコミュニケーション

1	 M&A（合併・買収）を成功させるためには、株主価値向上の原動力となる従
業員のモチベーションを向上させることが重要である。

2	 本当に成功したM&Aが少ないといわれるのは、統合自体はうまくいっても、
期待された成果を十分に出せていないからである。円滑に準備を進めて統合を
やり遂げるだけでなく、実行力を高め、統合後の効果を実現するには、従業員
が重要な役割を果たす。

3	 モチベーション向上策は、【和を以て貴しと為す】【雨降って地固まる】【率先垂
範】【腹を割る】【同じ釜の飯】【周知徹底】の６つに分類される。組織体制・制
度面およびコミュニケーション施策として、これら６類型をうまく組み合わせ
ることが求められる。

4	 M&Aにおいて従業員のモチベーションを向上させるポイントは、①明確な経
営方針、②企業文化の違いに対する理解と対応、③コミュニケーションの質
と量の確保、④経営トップのリーダーシップ──である。この４点への対応が
的確になされれば、統合作業が円滑に進展し、結果として短時間で統合される
ことでM&Aが成功したと受けとめられ、従業員のモチベーションも維持・向
上する。

5	 特に、経営トップ同士のコミュニケーションは重要であり、信頼関係の構築、
経営方針の明確化、リーダーシップの発揮に大きく影響する。

特集 M&Aを人材マネジメントで成功させる

要約

山崎敏之 国井勝則 若林城将
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「今、経営には実行力が問われている」
ある経営トップ自身の言葉である。
M&A（合併・買収）においても成果を出

すという実行力が問題である。M&Aは成功
例が少ないと、各種の調査・研究で指摘され
ている。定義はさまざまあるだろうが、確か
にM&Aは交渉が成立すれば終わりというわ
けではないし、統合日がくれば自然に成果が
出始めるものでもない。

経営者はM&Aの成功に向けて、「１＋１
＝２」を上回るシナジーを発揮させるため
に、従業員の融和を図り、従業員に対して徹
底的に働きかけ、従業員のモチベーションを
引き出す必要がある。

本稿は、従業員のモチベーションに対して
どのような施策が現実にとられているのか、
また、そうした施策から得られる示唆は、今
後M&Aを行う企業や経営トップにとって有
益な情報となるのではないか、との問題意識
でまとめたものである。

Ⅰ	M&Aにおける従業員の重要性

M&Aの成否の最終判断は、株主価値を上
げられるかどうかにかかってくるということ
であろう。しかし、株主価値の源泉である企
業業績は、従業員の活力や努力の集積であ
る。もちろん、経営トップが構築した新しい
ビジネスモデルが企業価値の源泉となること
もあるだろう。しかしその際でも、構築した
モデルを実行するのは最終的には従業員であ
る。ここで、経営トップにとっては、企業の
進むべき方向を示し、従業員を鼓舞すること
がその中心的役割となる。

また、M&Aでは、株主、従業員、取引

先、金融機関、消費者、地域社会などの各ス
テークホルダー（利害関係者）への配慮が欠
かせない。ここで、相手先との統合合意に向
けては、大株主への確認や、企業価値の算定
による買収価格や株式交換比率の決定など、
株主への配慮が中心になりがちである。しか
し、統合発表後、従業員からの思わぬ反対に
より、破談に終わる事例も見られる。経営ト
ップには、従業員の反応を見極める力量が試
される。

さらに、M&Aの合意が発表されると、統
合に向けたさまざまな準備作業が待ち受けて
いる。統合日を迎えた後、一つの企業として
活動を開始するために通らなければならない
関門である。この一連の準備作業をやり遂げ
るために、関係する従業員を徐々に巻き込
み、関係者数を広げていく。

このようにM&Aにおいては、円滑な統合
準備のためにも、さらには、統合後の効果実
現のためにも、従業員は重要な役割を果た
す。

M&Aは企業対企業、組織対組織、最終的
には人対人の交渉であり、合意であり、融和
である。人すなわち従業員を説得し、納得、
理解、信頼を得て、モチベーションを維持・
向上して新会社の一員として成果が出せるよ
うにするため、経営者は誠実かつ真摯に、時
には腹芸的に見えようとも、経営者が思う最
終的な成功を目指して、従業員とのコミュニ
ケーションをとっている。そうした経営者の
M&Aにかける思いが100％正しいものだと
しても、その思いが従業員に伝わらなければ
意味がない。

野村総合研究所（NRI）が2006年11月に実
施した「M&Aに関する従業員意識調査」（以
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下「従業員アンケート」、表１）によると、
M&A経験のある従業員のうち、56%の従業
員が発表時点でそのM&Aを比較的肯定的に
とらえていた（図１）。

おそらく詳しい情報がないなかで、従業員
が内発的に持つこの前向きな感情に対して、
モチベーション向上策は、全体としての肯定
感をより広げる役割を果たす。それだけでな

く、各個人のなかでも当該M&Aに対する理
解をより深め、積極的に取り組もうとする意
識を喚起するものである。

そこで以下に、各企業がM&Aに際してと
った具体策を事例として取り上げながら、従
業員のモチベーションを高め、M&Aを成功
に導くためのポイントを整理する。

Ⅱ	 M&Aにおける従業員の
	 モチベーション向上策

本稿で紹介するモチベーション向上策の具
体事例を見ると、いくつかのタイプに分類で
きる（表２）。そのタイプごとに、やや強引
ではあるが、わかりやすさを考慮し、キーワ
ードを付与することにした。

まず、融和に関しては、次の３つの類型に
分かれる。

●「和を以て貴しと為す」：相手を尊重し、
相手のやり方に合わせるもの

●「雨降って地固まる」：意図の有無はある
が、けんかしたり、混乱したりしながら
も創造的破壊を起こすもの

●「率先垂範」：トップが身をもって示した
り決めたりするもの

一方、相互の理解を促進する施策について
は、以下の３つの類型に分かれる。

●「腹を割る」：対話による双方向のコミュ
ニケーションにより、経営層と従業員の
間でM&Aにかける思いの理解を深める
もの

●「同じ釜の飯」：両社の従業員間の親交を
図ることで融和の基礎を築くもの

●「周知徹底」：全従業員を対象とした情報
を共有するためのコミュニケーション

表2　モチベーション向上策の分類

キーワード 具体的な行動

和を以て貴しと為す ● 相手のやり方を尊重し採用する（給与、労働組合など）
● 相手を立て、相手の方針を認める

雨降って地固まる ● 抜本的に変更する（主要ポスト人事）
● 徹底的に議論させる（価値基準策定など）

率先垂範 ● トップが身をもって示す（役員数削減）
● 方針をトップダウンで決定する

腹を割る ● 経営トップの思いを直接従業員に伝える（座談会、
事業所訪問など）

● 納得いくまで議論する
同じ釜の飯 ● 統合プロセスに関与させる（統合準備、中期経営計

画策定など）
● 両社が参加するイベントを行い、一体感を醸成する

周知徹底 ● 統合の進捗状況を知らせる（社内報、イントラネット、
メール）

● 全社イベントを行う（式典、説明会など）

図1　M&A発表時の感想

出所）野村総合研究所「M&Aに関する従業員意識調査」2006年11月
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表1「M&Aに関する従業員意識調査」の実施概要

目的 M&Aに対する従業員の意識を明らかにする

実施時期 2006年11月

方法 インターネット（野村総合研究所のインターネットリサーチ
サービス「TrueNavi」を利用）

回答者 企業の従業員2002人（うちM&A経験者898人、M&A未経験者
1104人）

注）M&A：合併・買収
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以下では、モチベーションを下支えする施
策として、組織体制・制度面での施策および
コミュニケーション施策について、具体事例
を紹介する。なお、各事例の後には、上記で
分類したモチベーション向上策のキーワード
を【  】書きで記している。

コミュニケーション施策については、２社
間での縦・横・斜めのコミュニケーションに
ついて、統合発表時、統合の準備期間、統合
後に大きく分けて整理している（図２）。

ここで、事例紹介に入る前に強調しておき
たいのは、統合準備では、忙しさのなかで必
要なコミュニケーションが十分取れなくなる
可能性が高いことを認識しておくべき、とい
うことである。

確かに、コミュニケーション施策のなかに
は、実行することが「当たり前」のものもあ
り、指摘されるまでもないと考えがちであ
る。しかし、いざ統合というときの、経営層
も従業員も経験したことがない非日常のなか
では、思ったようには「当たり前」のことが
実行できない。くれぐれも油断せず対応を怠
らないようにすることが肝要である。

そして、思いついた施策を場当たり的に実
施するのではなく、以下で紹介するような施
策を、いったん考えられるかぎり土俵に上げ
る。そして両社での効果を想定し、実施する
際には、両社が協力してバランスよく実施す
る必要がある。

1	 組織体制・制度面での施策
（１）	 人事配置は保守的な施策が多い

人事配置は、当然ながらモチベーションに
影響を与えるが、向上させるというより、低
下させないという発想の施策が中心になる。

特徴的な人事を実施した例としてはJFEス
チールの事例があげられる。統合前の旧川崎
製鉄と旧NKKは、両社で保有していた製鉄
所の合計24の生産ラインのうち、17ラインの
部長を入れ替えた。「従業員の融和は工場か
ら始めないといけない」文献１という経営トッ
プの意識から実施されたものである。【雨降
って地固まる】

たすきがけ人事は、抜本的な改革を先送り
した安易な混乱回避策として、否定的に語ら
れることが多い。しかし、10年にわたって続
けるなら別だが、融合に向けた一時期のもの
と割り切って、たすきがけ的人事を行う企業
も多い。【和を以て貴しと為す】

（２）	 給与体系の改革は先送りが多い

人事制度、特に給与体系は、日本企業では
まだまだ固定費的要素が強い。そのため、
M&Aのタイミングで給与が高い企業の体系
に合わせるということは、経営面からはコス
ト増となりマイナスである。

一方、低い企業の体系に合わせることは、
モチベーションの低下を招くという問題があ
る。何より、不利益な変更として、労働組合
を中心に容認されがたいことが多い。話を持
ち出すだけで、従業員は会社の姿勢を疑い、

図2　コミュニケーション施策の整理

統合発表 統合実施

統合の準備期間

プレス発表 統合の準備作業 業務対応

社内広報 新会社の取り組み

イベント

ミーティング

統合後
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モチベーションが低下するリスクすらある。
このような理由から、統合直後は、両社の

制度を並存させるという選択肢も現実的であ
る。【和を以て貴しと為す】

改革の英断が行われた事例としては、JFE
スチールは、「統合前より下げないことを原
則とした」文献２給与体系改革を実施した。統
合効果とそのメリットの配分という面で可能
ならば、給与体系は経営トップの決断すべき
事項となろう。【和を以て貴しと為す】

逆に、新日本石油（合併時は日石三菱）
は、日本石油と三菱石油の合併スタート時
に、管理職ポストを500から330に減らし、賃
金や福利厚生の制度はあらゆる点で低い方に
合わせた。ただ、その前提として、経営層自
らも身を削っている。合併前34人いた役員を
19人にまで減らし、合併１年目は役員賞与を
ゼロにした。「こんな大改革は、合併があっ
たから踏み切れた」文献３とのことである。【率
先垂範】

2	 統合発表時のコミュニケーション
	 施策

２社が統合するというプレス発表は、デュ
ーデリジェンス（買収監査）に参加していた
ごく少数の経営トップや従業員以外が、
M&Aに触れる初めての機会である。統合の
期日、目的や効果に加えて、商号や本店所在
地、代表者や役員を発表することが多い。

この段階では、従業員に対して、外部発表
以上に、十分な内容を明かすことは不可能な
ことが多い。しかし、伝えられる内容が限定
されているからこそ、統合発表時に経営トッ
プが直接従業員に向けて思いを伝えることが
重要な意味を持つ。当該統合の意義や目指す

会社のありようは従業員の関心事であるた
め、彼らの不安感を払拭する誠実な対応が求
められる。最初の一歩でボタンを掛け違うと
統合の成否を左右しかねない。【周知徹底】

3	 統合準備期間のコミュニケーション
	 施策
（１）	 統合の準備作業は宝の山

①巻き込んで体感させる
統合に向けた準備作業は多岐にわたる。こ

の段階で、統合に関与する従業員の数がより
一層増える。その準備作業のなかで、両社は
検討チームとしてそれぞれの従業員を出し合
い、統合日に向けてさまざまな調整や決定を
行っていく。

ある企業では、意図的にこの関係者を増や
すことで、融合に向けた意識の醸成を図っ
た。両社の本社機構の従業員は、ほぼ全員、
この作業に関わらせることにし、ミーティン
グ後には懇親会を開く形で、統合日前から融
合を進めるようにした。【同じ釜の飯】

統合の準備作業は限られた時間内で行うこ
とが求められるため、スピードが重要であ
る。この点からすると、統合準備に関与する
人数を多くすることは、意思決定が遅くなる
リスクがある。しかし、リスクを理解したう
えで、状況を見極め、順次広げていく手法を
とった会社もある。【同じ釜の飯】
②本音の議論を徹底的にさせる
上記の事例はコミュニケーションの量に注

目した施策であるが、以下に質に関しての事
例を挙げてみる。

損害保険ジャパンは、まず役員から若手ま
でが一緒になって作り上げた「五つの価値判
断基準」を全事務所の壁に貼った。「統合作
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業はこれに基づいて 『グッドクラッシュ』
をどんどんやれ、最後にはこの価値判断基準
に基づいて結論を出せ」として、100以上の
プロジェクトチームにおいて、かんかんがく
がくの議論を徹底的に行った。「すべてがこ
の判断基準に収斂していった。だから方向を
失わず、判断は早かった」文献４。【雨降って地
固まる】

NRIのコンサルティング事例からも、本気
で、けんか腰で議論をぶつけることは重要だ
と考えられる。

ある会社の統合準備の支援をしたときのこ
と、「自律」という言葉は合意されたもの
の、その解釈が両社で異なった。争点は、目
標というハードルの高さを自ら決めることが
自律なのか、高さ自体はすでに示されていて
もその飛び方を自ら選択することが自律なの
か、という考え方の違いであった。

本気の議論をすると、価値観のぶつかり合
いになる。そのなかで、お互いの思いが引き
出され、相手を理解する。同時に、相手を説
得するために気持ちを含めて言葉にすると、
自分たちの価値観にも改めて気づく。こうし
たプロセスを経て、お互いの価値観が理解で
きると、その後は新会社のためにはどうすべ
きかという、本来あるべき議論につながって
いくのである。【雨降って地固まる】

荒療治ではあるが、次のような事例もあ
る。統合作業が半ばに差し掛かろうとしたと
き、社長がそれまでの検討を否定するような
結論を出した。それまでにも、何回か確認を
とって進めてきたにもかかわらず、まさにち
ゃぶ台をひっくり返したのである。統合期日
はすでに決まっているため、その後、統合チ
ームは寝る間も惜しんで検討を続ける日々と

なった。しかし、そのような大変さのなかで
２社のチームに連帯感が生まれ、真に最適を
検討するという状況が発生した。【雨降って
地固まる】
③相手の気持ちを察し、立てる
逆に、相手を立てるという手法を重視し、

融和を進めた事例もある。
花王はカネボウ化粧品の買収に当たり、

「カネボウ化粧品の従業員がやりがいを持っ
て仕事ができる環境を作りたい」文献5とし
て、花王に労働組合はないにもかかわらず、
カネボウ化粧品の労働組合をあえて解散させ
ず、労働組合の考えを尊重したという。【和
を以て貴しと為す】

また、大型のM&Aを何回も繰り返してい
る会社の社長は、「統合の極意は誰が見ても
兄貴分だと思う方が折れればいい。その方が
まとまるのが早い、一体化後に良いものを生
み出すのだ」と述べている。【和を以て貴し
と為す】

このように、統合作業は両社の従業員間の
コミュニケーションを図るための宝庫であ
る。単なる準備作業ととらえず、この機会を
うまく活用することが、統合へのモチベーシ
ョン向上につながるポイントと考えてよいだ
ろう。

（２）		従業員への広報は組み合わせが重要

現在、企業は、社内報、メール、イントラ
ネットなど、さまざまな情報伝達手段を用い
ている。M&Aにおいても、これらを利用し
て開示を進めることで、従業員の安心感を高
めることができる。

最も多いケースは、経営トップが社内報や
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イントラネット、メールを使い、統合の目的
から述べ始め、従業員への期待などを繰り返
し示すことだろう。【周知徹底】

ただし、これらの伝達手段は一方向性が強
いため、他の手段と組み合わせることが必要
である。

たとえば、相互の職場訪問を行うことがあ
げられる。これ自体は、参加する当事者だけ
に閉じられた従業員間のコミュニケーション
であるが、この模様を広報部が社内報に載
せ、その雰囲気を他の従業員に伝えること
で、共有の体験となる。【周知徹底】

別の事例では、経営トップからのメールに
対して、自由に意見を返信できるようにした
企業もある。

加えて、従業員からの意見や質問をQ&A
集にまとめてイントラネットに載せ、従業員
が、聞きたいが聞きにくい事柄を明確にして
いく、という取り組みにトライした事例もあ
る。ただし、Q&A設置のタイミングが早す
ぎて、未決定事項への質問が多く、かえって
よくなかったと反省する企業もあった。しか
し逆に、質問そのものがなくても、従業員が
聞きたいであろう、あるいは困っているであ
ろうことを事務局サイドでどんどん開示し、
公式な発表との相互補完を図ってうまくいっ
たと自負している企業もある。【周知徹底】

また、対象を従業員の家族にまで広げて、
従業員の自宅に、家族宛ての手紙を出した事
例もある。そんなコストをかけなくてもいい
という声もあったそうだが、経営トップの従
業員に対する気遣いが感じられる施策ではあ
る。【腹を割る】

他の施策による補完が重要とはいえ、従業
員コミュニケーションの基本である広報は、

なくてはならないものである。そのポイント
は、進捗状況を可能な限り早く伝えることと
いうのが、各社の一致した見解といえる。

（３）	 イベントで盛り上げる

経営統合の発表を新聞で初めて知るという
ことが顔の見えないコミュニケーションであ
るならば、イベントやミーティングは対面に
よるコミュニケーションである。

もちろん、対面コミュニケーションであっ
てもその濃度は千差万別である。しかし、コ
ミュニケーションの情報として、人は言葉の
内容そのものよりも、口調や表情などから得
るものが多いということはすでに常識であろ
う。その点で、各社ともその対象範囲や頻度
はともかく、陰に陽に意識しながら直接コミ
ュニケーションを図っている。

近年、全社集会的なイベントは、費用対効
果面の判断から減りつつあるといえる。しか
し、統合においては、全社ないしは幹部社員
を中心に相当数の人数を集めた全体集会が利
用されることが多い。

タイミングとしては、第一に統合発表後の
早い時期がある。このタイミングでは各社ご
とに行われることが多い。このイベントに、
相手企業の主要メンバーを来賓や聴衆者の一
員として呼ぶことがある。その模様をビデオ
で撮影したり、発表内容を原稿に起こしたり
して、相手企業に伝えることもある。【周知
徹底】

次のタイミングとしては、統合の記念式典
や懇親会として、統合日前後に実施されるこ
とが多い。従業員が一堂に会して互いの苦労
をねぎらい、あるいは統合後の活動に思いを
はせる。なかには、全員にリアルタイムで伝
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えることを重視し、一カ所に集めにくい場合
は、テレビ会議やストリーミング（映像の転
送・再生）の技術を利用して各拠点をつなぐ
ことで対応する企業もある。

また、イベント内容としては、たとえば事
前に従業員から統合後に実現したいことをテ
ーマに論文を募集し、当日に優秀作の発表と
表彰をしたりすれば、趣向を凝らしたものと
なる。いずれの企業でも、従業員を巻き込む
などして、記憶に残る工夫を凝らしたイベン
トが実施されている。【同じ釜の飯】

その後は、年度方針や中期経営計画などの
発表のタイミングを利用して、規模の大きい
イベントが行われることが多い。【周知徹
底】

その他大きなイベントを利用する方法とし
て、今や所有する企業数は少なくなってきた
ものの、実業団スポーツチームの試合の応援
などが、一体感を醸成する機会として利用さ
れることがある。

普段は野球やサッカーが特別好きでなくと
も、WBC（ワールドベースボールクラシッ
ク）やFIFAワールドカップでは、日本チー
ムが気になり応援するという人は多い。同様
に、自社のチームを一緒に応援することで、
打ち解ける機会ができるという効果は意外に
大きいようである。【同じ釜の飯】

　
（４）	 ミーティングで共鳴させる

少人数での対面によるミーティングを、公
式あるいは非公式の形で、それぞれ工夫を凝
らして実施することが多い。

新日本石油では、合併前から本社勤務の全
従業員が相互に職場訪問し、合併後は各部の
業務内容のプレゼンテーションを夕方５時か

ら始め、終了後はそのまま懇親会を行い、社
長も参加して社員との交流を図った。これは
延べ20回開催されたが、このようにマネジメ
ントをサポートする従業員を統合プロセスに
巻き込むことは、統合をいち早く進めるた
めに有意義である文献６。【同じ釜の飯】

職場が同じになった両社の従業員間のコミ
ュニケーションを促進するために、社内交際
費の利用をある程度認める会社もある。【同
じ釜の飯】

JFEスチールでは、経営トップが、工場や
支社を回り、従業員10人程度を集め、統合の
重要性を説いた。「統合しないでも生き残れ
ると思うなら、社長になってうまくやってみ
るか」文献1と強い口調で幹部に問いかけたこ
ともあった。【腹を割る】

グルメ杵屋では社長が、「一致団結のため
に、温泉旅行に行きました。当時、旧杵屋の
社員は約260人、旧グルメの社員も230人ほど
いたので、18回に分け、両方から同年代の社
員を毎回10〜15人ずつ選んで（中略）まず
３、４時間かけて『なぜこの合併に踏み切っ
たか』について話をし（中略）、酒を酌み交
わしながら徹底的に議論しました。（中略）
時には明け方まで続くこともありましたが、
私はすべての旅行で最後までその場に立ち会
いました」文献7と述べている。【腹を割る】

また、ある会社では、統合後、少し経った
タイミングで中堅社員を10人程度集めて、役
員がペアになり、50回以上の座談会を実施
し、フォローに努めた。【腹を割る】

別の会社では、統合時には給与制度をいじ
らなかったため、給与制度を変更するタイミ
ングで、労働組合のすべての支部を回るミー
ティングを、役員層で手分けして行ったそう
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である。【腹を割る】
このようなスモールミーティングでうまく

いった例では、手法的にはストーリーテリン
グと呼ばれる状況が起こっているようであ
る。

ストーリーテリングとは、話し手が、題材
となるストーリーを自分の人生や経験などと
絡めた物語として、聞き手にフェース・ト
ゥ・フェース（対面）で語りかけることをい
う。理念・ビジョンの浸透のプロセスでいえ
ば、自らがあるいは他の経営陣や従業員が、
理念・ビジョンを体現する行動をとったエピ
ソードを自分なりに解釈し消化して、聞き手
となる従業員に対して語り聞かせることを指
す。

実際には、ミーティングの初めに、統合の
目的や新会社で目指すこと、従業員に期待す
ることを伝える。それだけでなく、その後の
やりとりのなかで、気持ちが伝わりやすいよ
う、物語として話し始める。それも、一般的
な会社の話ではなく、悩みもある一人の経営
者として、個性あふれる物語を語ることがで
きれば、聞き手の従業員の興味を引き、記憶
に残りやすく、解釈の広がる余地を残すた
め、抵抗感を和らげ、受容度が増すのであ
る。そして、相互のやり取りが可能なため、
似た意味の経験が従業員から発せられ、共鳴
の輪が広がる。

この共鳴の輪は、スモールミーティング
後、出席者以外にも広がることが期待でき
る。スモールミーティングに積極的に取り組
む経営層は、過去の経験から、この期待を明
確に意識することはなくとも実施しているの
であろう。

4	 統合後のコミュニケーション施策
（１）	 統合直後の対応はできるだけ	
	 キメ細やかに

統合日を迎え、すべての従業員が、新しい
会社で業務を開始すると、多かれ少なかれ混
乱が生じる。統合作業を細かく検討しても抜
けや漏れがあり、全員が理解していないこと
が残ってしまう。

たとえば、各種申請書のある場所に２社の
フォームが両方置いてあってどちらを使うの
かわからない、あるいは書き方がわからない
という状況が生じる。また、確認しようにも
誰に聞けばよいのかわからない。このような
ちょっとしたストレスも、蓄積されるとモチ
ベーションを下げる原因になりうる。こうし
た事態への対応準備も、モチベーション施策
として考えなければならないことであろう。

【周知徹底】
また、業務を片寄せしているなら、窓口が

明確であることが最低限求められる。業務を
混在させたまま、あるいは新たな窓口を設け
る場合は、サポートチームが必要になる。い
ずれにしろ、対応は親切丁寧であることが重
要である。業務が変わると従業員にはストレ
スがかかるものであり、その対応が横柄であ
るなら、場合によっては相手会社に対する不
満となっていく。【和を以て貴しと為す】

（２）	 半年から1、２年の対応で仕上げる

新たな方針や発想をテコに、新会社の求心
力を作っていくという方法がいくつかある。
中期経営計画の策定はその代表である。全社
が関係するため、この機会をうまく活用し
て、融合を進めることは常套手段と考えてよ
い。【同じ釜の飯】
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企業理念、価値観、行動規範などの浸透
を、仕組みにはめ込み実施した企業もある。
これらを実践に移し定着させていくために、
テーマを決めて月に１度、職場単位でディス
カッションをして理解を深めるキャンペーン
活動を実施することは、新会社の意識づくり
につながっていくと評価されている。【同じ
釜の飯】

新しい方針を打ち立て、これに向けて、内

部の争いを排し、協力して事に当たることに
集中させ、融和を進めた事例もある（表３）。
JFEスチールは、需要増に対応する生産余力
は要らないとした。「需要が増大したときに
は効率化によって、つまり頭で補ってゆくべ
きだ」文献8という号令を経営トップが出した
ことがこれに当たるだろう。【雨降って地固
まる】

新会社の象徴として、新事業や新業態を立

表3　融和施策の分類

施策 和を以て貴
しと為す

雨降って地
固まる

率先垂範 腹を割る 同じ釜の飯 周知徹底

1 生産ライン部長の入れ替え（JFEスチール） ◎ ◎
2 たすきがけ人事 ◎
3 給与体系の並存 ◎
4 給与体系の上方そろえ（JFEスチール） ◎ ○
5 給与体系の下方そろえ＋経営層が身を切る（新日本石油） ◎ ○
6 統合のプレス発表 ◎
7 関係者を多くした統合の準備作業 ◎
8 関係者を段階的に広げる統合の準備作業 ○ ◎
9 価値判断基準に基づいた「グッドクラッシュ」（損害保険ジャ
パン） ◎

10 本気の議論 ◎ ○ ○
11 ちゃぶ台返し ◎ ○
12 労組の温存（花王） ◎
13 兄貴分が折れる ◎
14 社内報、メール、イントラネット ◎
15 職場訪問の様子を伝える社内報 ○ ◎
16 Ｑ&A集 ◎
17 家族への手紙 ○ ◎
18 統合発表時の各社での内部発表式 ◎
19 統合の記念式典 ◎ ○
20 年度方針、中期経営計画発表会 ◎
21 スポーツチームの応援 ◎
22 業務内容の相互プレゼンテーションと懇親会（新日本石油） ○ ◎
23 社内交際費の承認 ◎
24 経営トップの工場、支社めぐり（JFEスチール） ○ ◎
25 全従業員と温泉地での徹底対話（グルメ杵屋） ○ ◎
26 経営トップの座談会 ◎
27 経営層の組合支部めぐり ◎
28 統合直後の対応 ◎
29 親切な対応 ◎ ○ ○
30 中期経営計画の策定 ◎
31 企業理念の浸透活動 ◎
32 生産余力から生産性向上へ（JFEスチール） ◎ ○
33 新事業、新業態の立ち上げ ◎

◎：最も当てはまるもの　○：次いで当てはまるもの
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ち上げるということは、M&Aのシナジーと
して当然目指すことである。各社、それぞれ
に統合の目玉を作る努力がなされる領域であ
る。【雨降って地固まる】

残念ながら、M&Aにおいて、意図を持っ
て社員旅行や運動会を実施したり、あるいは
社員寮を実際に活用したという直接的な事例
を実際に見出すことはできなかった。しか
し、このような旧来的なコミュニケーション
の仕掛けも、企業の間で徐々に見直され復活
しているようである。当然、M&Aのなか
で、こうした取り組みを利用することは、多
かれ少なかれ意図されているといってよいだ
ろう。

Ⅲ	 M&Aにおいて従業員のモチベ
	 ーションを向上させるポイント

これまでに紹介した事例からわかるよう
に、コミュニケーション施策は、何もM&A
だからといって、特殊なものではない。旧来
の日本的なやり方で従業員をまとめる方法
は、実はM&Aのなかでも活用されている、
もしくは活用の可能性があるといえるだろ
う。

本稿で改めて強調したいことは、統合当事
会社の状況を踏まえて、適時適切に施策をバ
ランスよく組み合わせて実行する必要があ
る、ということである。

M&Aが失敗する、あるいはM&A後に企
業価値が思ったように向上しないのは、「当
たり前」にあぐらをかき、従業員とのコミュ
ニケーションの重要性を真摯に受け止めない
ことも一因である。

事前に「当たり前」のものも含めて、可能

なかぎり施策を洗い出し、両社の風土や文化
を見極めたうえで、バランスのとれた施策を
思い切りよく実施していくことが肝要であ
る。それには、個々の施策の効果を想定した
施策間の組み合わせのバランスに加え、統合
後までのスケジュールを想定したタイミング
のバランスも重要である。

また、結局は業績向上が従業員のモチベー
ションアップになるという意見もある。とは
いえ、業績のために従業員を置き去りにして
しまうと、短期はともかく、中期業績はおぼ
つかなくなり、企業としての永続性が担保で
きなくなってしまうのは自明である。業績と
モチベーションは、相互に影響するものとと
らえるのが正しい見方だろう。

確かにプロセスがどうであれ、結果として
業績が向上することは、経営トップが統合の
効果をアピールしやすくし、従業員の士気を
高められるだろう。ただし業績は、統合の巧
拙だけでなく、経営や社会環境をはじめとし
てさまざまな要因の総体として現れる結果で
しかない。目先の業績を気にするあまり、腫
れ物に触るように従業員に接していたので
は、たとえ統合という手続きはうまくいって
も、中長期的な統合の効果は期待すべくもな
い。

たとえば、統合当事会社の置かれた状況に
よっては、本稿で紹介した【雨降って地固ま
る】が有効なケースも多い。重要なことは、
抜本的な改革を先送りして統合をやり過ごす
のではなく、【雨降って地固まる】によって
引き起こされた創造的破壊を共有し、一段の
高みに従業員を牽引していく別のコミュニケ
ーション施策を適切に組み合わせることであ
る。
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1	 従業員の目から見たM&Aの
	 成否の分かれ目

従業員アンケートによると、M&Aを経験
し、そのM&Aが成功したと感じている従業
員は成功のポイントとして、「短時間で統合
作業を完了した」「トップのリーダーシップ
が発揮された」「経営方針が明確であった」、

「企業文化の違いの理解とそれに対する対応
ができた」を挙げている（図３）。

一方、失敗したと感じている従業員は、そ

の理由として、「トップのリーダーシップが
不十分であった」「企業文化の違いの理解と
それに対する対応ができなかった」「社員と
のコミュニケーションが不十分だった」「経
営方針が不明確であった」などを挙げている

（図４）。
この結果を見ると、経営トップのリーダー

シップや経営方針の明確化、企業文化の違い
の理解とその対応、コミュニケーションの質
と量が成否の中心にあるといえる（次ページ

図3　M&Aが成功した理由

出所）野村総合研究所「M&Aに関する従業員意識調査」2006年11月
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N＝536

短時間で統合作業を完了した

トップのリーダーシップが発揮された

経営方針が明確であった

企業文化の違いの理解とそれに対する対応ができた

アドバイザー（投資銀行、コンサルティング会社、
会計事務所などの外部機関）の質が高かった

時間をかけて統合作業を進めた

従業員を公平・平等に扱った

徹底的に社員とのコミュニケーションをとった

業界・市場環境が良かった

図4　M&Aが失敗した理由

出所）野村総合研究所「M&Aに関する従業員意識調査」2006年11月
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アドバイザー（投資銀行・コンサルティング会社、
会計事務所などの外部機関）の質が低かった N＝227
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の図５）。特に、経営方針がきちんと示され
ないと、企業文化の違いがクローズアップさ
れ、従業員とのコミュニケーションも円滑に
進まないということになる。

逆に成功する場合は、統合のスピードが上
がり、従業員からも成功と評価される。この
ときには、従業員とのコミュニケーションは
成功のポイントとして意識されないが、事例
で見たように、陰で多大の努力がなされてお
り、結果として経営方針がきちんと伝わり、
トップのリーダーシップを感じることになる
と思われる。

2	 ポイントは経営方針の明確化
M&Aに成功した企業のキーマンと議論を

すると、「経営トップのリーダーシップ」と
いう言葉が必ず出てくる。具体的には、難し
い判断を現場任せにせずに自ら決定した、あ
るいは現場に検討させる場合には、その方針
や判断の拠り所を早期に、場合によっては具
体例で示した、などである。すなわち、リー
ダーシップは、経営方針とそれを伝えるコミ

ュニケーションの総体としてとらえられてい
る。

本稿では、コミュニケーションの具体事例
をなぞってきたが、そのコミュニケーション
の内容のなかでもやはり中核となるポイント
は経営方針であるといえよう。

（１）	 経営層が決めることと
	 現場で決めることの明確化

現場で決められないことはトップダウンで
決めることが重要である。トップダウンで決
めるべきことを現場に任せてしまうと、「陣
地取り合戦となり、最適を目指した検討とな
らない」「統合作業がなかなか進まない」「統
合後に現場がバラバラの方向を向いている」
といった事態が生じてしまう。

ただし、トップダウンで何もかも決めすぎ
てしまうと、「現場を反映していない統合」
や「現場レベルでは統合意識が醸成されてい
ない」という事態にもなりかねない。

統合後に何に注力し何をやめるかいう選択
と集中や、戦略上の基本的な方針について
は、経営層がトップダウンで決める必要があ
る。企業は戦略により組織・評価・業務オペ
レーションなどが最適化される。このため、
基本となる方針を経営層が明確にしなけれ
ば、統合の準備作業は、全体としての方向を
定められず、右往左往することになる。

トップダウンで方針を示した具体事例とし
ては、JFEスチールが旧川崎製鉄の千葉と倉
敷の高炉２基の休止を決定したことが挙げら
れる。これはとても大きな決断である。

また、ある会社では新会社として販売に注
力する主要な製品を、統合発表の席で同時に
発表した。統合後に注力する製品をあらかじ

図5　M&Aにおける従業員のモチベーション向上の4つのポイント
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め決めておくことで、営業の現場がバラバラ
の方向を向いてしまうことを回避した。特
に、統合前の両社には競合した製品があり、
その扱いを明確にする意味があった。現場で
はまず決定できないことを統合前に経営トッ
プが決定したのである。

（２）	 検討の基本方針、拠り所を示す

統合準備の現場では、さまざまな対立が起
こるが、その際の判断基準を早期に示すこと
は重要である。「新会社のために」という掛
け声はよく聞かれるが、もう一歩踏み込んだ
基本方針や判断の拠り所を示す必要がある。

事例でも見たように、新会社としての価値
判断の基準を明示したり、相手を立てる発想
で問題の解決を指示したりということが必要
であろう。個々に経営判断を仰ぐことを繰り
返しても、方向性は収斂するだろうが、法律
と判例の関係のように、まず基準があること
により、その収斂スピードを上げる効果は大
きい。

3	 企業文化の違いへの対応は変化球
企業文化の違いそのものに真正面から取り

組んで、乗り越えたという事例は見つけられ
なかった。それでも、従業員が企業文化への
対応を評価しているとするならば、コミュニ
ケーションのなかで、相互に理解し合えた、
ないしは違いを乗り越えて同じものを目指す
ようになった、ということであろう。

（１）	 違いではなく、同じ部分に注目

従業員の間から旧会社意識を排除し、新会
社意識を醸成することが重要である。そのた
めに、旧２社で似ている部分をうまく活用す

るという方法がある。
ある会社では、力を入れる新商品の売り上

げを両社とも重視していた。そこで、新会社
としての尺度で物事を考えることを浸透させ
るために、「大型商品と呼べる売り上げ規模
を今の倍にしよう」という方針を決めた。統
合前・統合後を示すことで、新会社では旧会
社とは異なる意識が求められることを示し、
企業文化の違いを超えようとしている。

（２）	 必要な時間はかける

事例に挙げたような施策を丁寧に行えば、
意識面での統合と融合はかなり進むであろ
う。少なくとも企業文化の違いは理解され、
旧会社意識や無用の抵抗感を持ち続けること
は避けられる。

ただし、本当の意味での意識統合である価
値基準（シェアードバリュー）の統合は短期
間ではやはり困難である。

ビジョン・理念や、行動規範、CSR（企業
の社会的責任）基本方針などを新会社として
作り直し、それらを浸透させる活動を通して
新たな企業文化、融合した企業文化をつくっ
ていくことにトライしている会社もある。

4	 コミュニケーションは泥臭くとも
	 質と量を確保する

事例で見たように、当たり前のことではあ
るが、統合前・統合時・統合後の各プロセス
においては経営層から従業員へ、あるいは従
業員間でのコミュニケーションを丁寧に行う
ことが重要である。

特に経営層は、相手となる従業員の数が多
いため、自分がイメージするものの何分の１
かのメッセージしか、従業員には伝わらない



36 知的資産創造／2007年4月号

当レポートに掲載されているあらゆる内容の無断転載・複製を禁じます。すべての内容は日本の著作権法および国際条約により保護されています。
CopyrightⒸ2007 Nomura Research Institute, Ltd. All rights reserved. No reproduction or republication without written permission.

ということを認識すべきである。これを理解
している経営層は、形式的であってもイベン
トを活用し、少人数のミーティングを積み重
ねる努力をしている。

従業員アンケートによると、「経営トップ
による説明」が統合意識を醸成するのに最も
効果的である（図６）。統合意識が醸成され
ないのは経営トップの責任であるといっても

過言ではない。

Ⅳ	経営トップ同士が行う
	 コミュニケーション

M&Aの成果を出すためには、本稿の冒頭
で触れた実行力が大事である。実行力とは、
M&Aを手続き的にうまく実行するというこ
とだけではなく、統合後の成果を出すために
企業の現場力を高めるということである。こ
の実行力を高めるためには従業員のモチベー
ションを高める必要があり、そのためのポイ
ントが経営トップのリーダーシップにあると
いうことは当たり前のようであるが、再確認
できた。

M&Aにおいては、両社の経営トップが必
ずしも旧知の間柄ではなく、一枚岩とはいえ
ない状況から統合作業が始まる。そのような
なかで相互の企業文化の違いを理解し、明確
な経営方針を打ち出すというリーダーシップ

図7　トップ同士のコミュニケーションが重要
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図6　統合意識を醸成するのに効果的だったもの

出所）野村総合研究所「M&Aに関する従業員意識調査」2006年11月
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を自信をもって発揮するためには、経営トッ
プ同士のコミュニケーションも当然重要であ
る（図７）。

そこで最後に、両社の経営トップがどのよ
うなコミュニケーションを行うのか、事例を
あげよう。

社長同士が統合前に膝を交えた話し合いを
何度も重ねることは多い。「僕はこの年にな
って初めて親友にめぐり合えた」といえるほ
どの仲になった社長もいる。

このような社長同士の会談で、両社で競合
する製品をどのように扱うかを、統合発表時
にはすでに決定して発表した会社もある。リ
ーダーシップと経営方針がまさに発揮された
と従業員が感じる事例である。

統合準備の段階で、金曜から日曜の二泊三
日程度で役員合宿を行うこともある。日曜日
はゴルフなどの懇親活動にあてられることが
多い。両社の役員の意識調査を事前に行い、
個人ではなくとも役員全体のキャラクター診
断を発表し、両社の特徴を共有するなどの仕
掛けで、半分は遊びの要素を盛り込みなが
ら、相互の理解を深める場を用意することも
有効である。

統合後は、両社のトップが同じオフィスに
入り、連れ立って昼食に行く姿などを従業員
に見せることで、経営トップの融合を伝える
という小さな工夫をしている社長もいる。

マスコミ対応でも、基本的に、旧社の違い
には言及しないように気をつけ、場合によっ
ては、対外対応は相手方の経営トップに任せ
て自分は極力遠慮するという気配りをする経
営トップもいる。

このほかにも、さまざまな方法があるのだ

ろうが、このような経営トップ同士のコミュ
ニケーションが互いの信頼関係を深める。そ
のなかで、経営者一人ひとりの統合にかける
信念が強固なものになり、こうしたことが経
営方針、経営トップのリーダーシップとして
従業員に伝わっていくのだろう。
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