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論 文

ブラ ン ドが企業業績にお よぼす影響に 関する実証研究

福 田正 彦

〈論文要旨〉

　近年，ブラ ン ドをは じめとする無形資産が企業の業績や価値に大 きな影響を与 え るとい う認

識が高ま っ て い る．本稿で は
，
ブラ ン ドが 日本企業の 業績にお よぼす影響を実証的に検討する．

こ の ため，ブ ラン ド・エ クイテ ィ を表す指標 として 日経 BP コ ンサル テ ィ ン グ発行の 『ブラ ン

ド・ジ ャ パ ン』か らの 3 つ の 指標 ， 認知率 ， 好感率， 他にはない 魅力率を選 択し，企業業績を表

す財務値 との 関係 を分析 した．こ の結果 ，
3 つ の 指標の うち，他にはない 魅力率が財務値と正

の 関係が あるこ とが明らか にな っ た．他にはない 魅力率は ，
ユ ニ T クなブラ ン ド連想を示す指

標であ り，他の ブラ ン ドか ら当該ブラン ドを選択する上で重要で ある との 指摘がある．企業業

績には，
ブラン ド・エ クイテ ィ の なかで もユ ニ ー

クなブラ ン ド連想が重要で ある こ とが示唆さ

れ た．
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Empirical　Study：Brand　lmpact 　on 　Company 　Performance

Masahiko　FUKUDA

　 　　　　　　　　　　　　　 　　　　 AbstraCt

Recently，　it　has　been皿 ore 　reahzed 　that　intangible　assets 　such 　as 　brand　have　sig 皿薗cant

impact　on 　company 　performance　and 　co 叩 orate 　value ．　This　paper　investigates　empiriea 皿y
brand 洫 pact　on 　Japanese　oompanies

’
performanoe．　For　this　purpose　I　sele （hed 丘om

‘‘Brand　Japan”i8sued　by　Nildcei　BP 　Consulting　three　i皿 dices；awareness ，鉛vorableness ，

and 　attractiveness 　distinCt　fno皿 others
，
　to　analyze 　rela 廿onship 　with 丘nandh1 五gures．　The

resUlts 　show 　that　the　attractiveness 　distinct丘o皿 others 　has　a　positive　association 　with

the　financial｛igures．　The　attractiveness 　distinct　from　others 　represent 　unique 　brand

association 　and 　it　is　pointed　out 　that　it　is　i皿 portant　ill　selecting 　this　brand丘om 　other

bra且ds，　Implication　of　this　study 　is ｛br　oompany 　perf（）皿 1ance
，
　out 　of 　the　brand　power

indioes　the　attractiveness 　distinct　firom　others 　is　important．
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1 ．　 は じめ に

　ブラ ン ドをは じ め とす る無形 資産が企業業績や企業価値の 向上に重要 で あるとの 認識が高ま

っ て い る （伊藤（2002），Blair　and 　Wal1皿 a皿 （2001））．こ の 結果，2000 年に入 りブラ ン ド価値を貨

幣価値で評価する モ デル が 日本に登 場 した．2001 年に伊 藤邦雄教授が CB バ リュ エ
ーターを発

表 し，2002 年には経済産業省が設置 したブラン ド価値評価研究会に よるモ デル が公表 された

（経済産業省企 業法制研究会 （2002））．こ うした認識 の もと筆者は，上揚企業約 3800社に対 し
，

郵送に よる質問を送付 し，企業の プラ ン ドに関する意識 調査を行 っ た．こ の 調査か ら業 界内で

ブラ ン ドの 位置づ けが高い と認識 して い る企業 と低い 企 業との 間で，マ
ー

ケテ ィ ン グ上の 利点

等に差があ り，ブラ ン ドの位置づ けが高い 企業の ほ うが，利点等が高い と認識 して い る こ とが示

唆された．

　しか し
，
こ の 調査結果は

，
あ くま で 企 業自身に よ る 自社の企業ブラ ン ド （CB ）と主な製品ブラ

ン ド （PB）の位置づけに もとつ い た もの で あり，客観的な評価で はなか っ た．そ こで筆者 は企業

の ブラ ン ドに つ い て よ り客観的な評価と企業業績の 関係 にっ い て リサーチをお こ な うこ ととし

た．もうひ とつ の研究の背景とし て は ， 日本におけるブ ラン ドと企業業績の 関係 につ い て の実

証研究が限られ て い る か らで あ る．ブ ラ ン ド価値評価 モ デ ル によ っ て算出 され たブ ラ ン ド価値

と株価や株式収益 との 関係に つ い て の 実証研 究はお こなわれ て い るが （桜井 ・石光 （2004） ，

朴 ・中條 （2006），伊藤 ・加賀谷 （2006）），ブ ラ ン ドを表す指標 と企 業業績の 関係 につ い ては，

筆者の 知る限 りほ とんど存在 しない ．

　 本研究は ，Ke11er（1998，2008）が提唱する 「顧客ベ ース の ブラン ド・エ クイテ ィ 」 の 概 念を中

心に，ブ ラン ドと企業業績の 関係 を実証的に検証 しようとす るもの で ある．ブラ ン ドを表す指

標 として 日経 BP コ ン サル テ ィ ン グがおこなっ た 『ブラ ン ド・ジ ャ パ ン 』の 2005年 〜 2008 年

の調査結果を使用する．企業業績 として
’
H経 NEEDS の財務値を使用 し，両者 の 関係を共分散構

造分析によっ て解明する こ とを試み る．

2 ． 先行研究お よび仮説 の 設定

2 ． 1 ．ブラン ドが企業にもた らす効果

　売上や利益な ど の 企業業績に影響を与えるブ ラ ン ドに っ い て
，
マ ーケ テ ィ ン グ領域で の 研究

が進ん で い る．Aaker （1991）は，ブラ ン ドが顧客に製品 に関する膨大な惰報 を解釈 させ る こ と

に役立 ち，顧客の 購 買決定の 確信に影響 し製 品 の 使用 の 際に満足 を与える こ とを通 じて ，ブラ ン

ド・エ クイテ ィ 1が次に挙 げる 6 つ の 価値を企業に与える と主張 し た．

  マ
ー

ケテ ィ ン グ ・プ ロ グラム の効率や有効性 ，

　  ブ ラ ン ド・ロ イヤ リテ ィ ，

　  プ レ ミア ム 価格 と高い マ ージ ン
，

　  ブ ラン ドの 拡張を通 じた成長 ，

　  流通チャ ンネル のテ コ
，

　  競争優位．

Keller（1998 ，
2008）は ，

「顧客べ 一ス の ブラ ン ド・エ クイテ ィ 」 を唱え ，
これを

，
あるブラ ン ドの

マ
ー

ケテ ィ ン グ活動に対す る消費者の 反応にブラ ン ド知識がお よぼす潮 II化効果 と定義した．
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ブ ラン ド・エ クイテ ィ につ い ぐは，ブラ ン ド化 され た製品やサ
ービ ス の マ

ー
ケテ ィ ン グか ら生 じ

る成果が
，
ブ ラン ド化 され て い な い もの となぜ異な る の か を説 明 する もの で ある との 見解

（view ）を とっ て い る．

　良い 「顧客べ 一
ス のブラ ン ド ・エ クイテ ィ」を有す るブラ ン ドは ，ブラ ン ドが明らかになっ た

ときに，製品や製品の マ
ーケテ ィ ン グ活動に対 し，消費者により好ましい反応 を起こ させ ，強い ブ

ラ ン ドは次に挙げる 10 の利点（advantages 　of 　strong 　brand）を企業にもたらす と主張 した．

  強 い ロ イヤ リテ ィ ，

　  競争的マ
ーケテ ィ ン グ活動 へ の 強い抵抗九

　  マ
ー

ケテ ィ ン グ危機へ の 強い 抵抗力，

　  大きなマ
ージ ン，

　  価格上昇に対する消費者の 非弾力的な反応 ，

  価格下落に対する消費者の 弾力的な反応，

  流通か らの大きな協力 と支援 ，

　  マ
ーケティ ン グ ・コ ミュ ニ ケーシ ョ ン効果の 増大 ，

  ライセ ン ス供与機会の 可能性 ，

　  ブラ ン ド拡張機会の増加．

　ブラ．ン ドが企業にもた らす効果として
，日本におい て は ，

プ ラン ド価値評価研究会の調査結果

が図表 1 の ように示 されて い る．

図表 1　Qlo．競争優位をもた らすブラ ン ドの 効果 （該当項 目すべ て に ○をつ け る）

第 1位 68．7％

第 2 位 52．2％

第3位　34β％

第 4位 20．8％

第 5位 16．9％

第 6位　 5，1％

他社の 製品 と同価格で あっ て も，よ り多 くの 製品等の 販 売 ・提 供が で きる

ブ ラン ドを利用 して シ ナジー
効果を生み出 し

，新市場を開拓で きる

他社の 製品 等に比 べ て 高い 価格で販 売で きる

流通経路を容易に確保で きる

広告宣伝費を削減で きる

ブラ ン ドを他社に対 して ライ セ ン ス 供与 ま た は 売却す る こ と に よ っ て

莫大な収入 を得る こ とがで きる

出典 ：経済産業省企業法制研究会（2002）p．30 よ り 「競争優位をもたらすブ ラ ン

　　　ドの ある会社の 回答」 を抜き出して筆者が作成

　すなわち，第 1位が より多 くの販売量 ，第 2位が新市場の 開拓 ，第 3位が高い価格 第 4位が流通

経路の確保 ，第 5 位が広告宣伝費の 削減，第 6 位がブラ ン ドの ライ セ ン ス 供与や売却に よる収入

で ある．こ れ らは
，
Aaker （1991）や Ke皿er （1998，

2008）が挙げたブ ラン ドが企業にもた らす価値

や マ ーケテ ィ ン グ上の 利点を中心 と した もの と同種 の もの で ある．こ の よ うに 日本企 業も，
ブラ

ン ドが企業に与え る効果として マ
ー

ケテ ィ ン グ上 の利点を認識 して い る．

　さらに後述する仮説にお い て は企業ブラン ドを扱 うが
，企業ブ ラン ドの利点に つ い て も次の

よ うな先行研 究がある．

　 Keller（2008）は，企業ブラ ン ドが 4 っ の 点で連想を想起 しやすい こ とを挙げ，こ うした連想が
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個 々 の 製品 の 市場成果に重要な効果を表す例を挙げて い る．4 つ の 点 とは ，共通す る製品属

性 ・ベ ネ フ ィ ッ ト・態度 （品質 ，革新性） ，人材 と顧客 との 関係，環境配慮や社会的責任の プ ロ グ

ラム と価値観 企業の信頼性で ある．

　Hatch 　and 　Schultz（2001）は ，より具体的な企業ブラン ドの長所 として，広告宣伝やマ
ーケテ ィ

ン グの 面で規模の 経済を働かせ コ ス トを削減で きる こ とと顧 客に コ ミ ュ ニ テ ィ意識を与え，喜

．ん で高い 価格を支払わせ る こ とを挙げて い る．

　小川 （2001）は，日本企業が企業ブ ラ ン ド戦略を展開する理由として個別 の ブラ ン ドにメデ

ィ ア 予算を割 り振 る よ りは
，
企 業ブ ラ ン ドに 消費者 へ の メ ッ セ ージを集 中させ たほ うが効率が

高い こ とを挙げて い る．

　小林 （2001）も企業ブラ ン ド戦略の利点とし て マ ーケテ ィ ン グ資源 の 効率的な活用を挙げて

い る．

2 。 2 ．ブラン ドと財務値の 関係

　次に，ブラ ン ドと企業収益や株式収益 との 関係を研究 した代表的な もの を挙げる．

　Aaker　and 　Jacobson（1994 ）は，ブ ラ ン ド・エ クイ テ ィ を構成する 知覚品質と株式収益 の 関係を

検証 した．1989年か ら 1992年の 34ブ ラ ン ドを対象に，知覚品質は 11段階の 消費者評価で ある．

ブラ ン ド ・エ ク イ テ ィ を構成す る知覚品質は，株式収益 と正 の 関係があ る こ とを示 した．

　  eand 　Jacobso1（1995）は，ブラ ン ド拡張の発表 と株式収益の 関係の検証 をお こ なっ た．

1989 年か ら 1990年の 間に投入 され た食品 59 の ブラ ン ドに よる ，
89 の ブラ ン ド拡張を対象 とし

た．ブラ ン ドへ の態度（brand　attitude ）とブラ ン ドへ の親密性（brand　familiarity）が高い ブラ ン

ドの拡張発表は
，高い 株式収益 を もた らす こ とを示 し た．

　Aaker　and 　Jacobson（2001）．は，1988年か ら 1996年まで の IT関係 9社のサン プル 数 248 を

使用 して ，ブラン ドへ の 態度の変化 とROE
，株式収益 との 関係 を検証 した．ブ ラ ン ドへ の 態度は，

好き（like）＝ 11中立（neutral ）＝ 0ノ嫌い （dishke）＝
− 1 の 3 段階で評価され たもの である．これに よる

と 1 四半期前と 2 四半期前の ブ ラ ン ドへ の態度の 変化は
，
ROE と正 の 関係がある．また，ブラ ン

ドへ の 態度の 変化は；同時期の株式収益と正 の 関係があ る．

　Ki皿 et　al （2003）は，ブラ ン ド・エ クイテ ィ と財務値の 関係を韓国 の ラグジ ャ リーホテ ル を使

っ て検証 した．財務値はホ テ ル の 1 部屋 当た りの 売上 を使い
，
ブラン ド

・エ クイテ ィ には，ブラ ン

ド・
ロ イヤ リテ ィ ，

ブラン ド・ア ウェ ア ネス 知 覚品質，ブラ ン ド
・イメ

ージ 2 を使 っ た．知覚品 質

は統計的に有意な数値で は なか っ た が残 りの 3 っ の 要素にっ い て は有意な数値で あ り，財務値

と正 の関係が存在する こ とが検証 され た．

　S皿 ith　a皿 d　Whght （2004）は，共分散構造分析を使 っ て
，
1994 年か ら 2000 年 にか け，PC 企業 6

社の顧客 ロ イヤ リテ ィ と財務値などとの関係を検証 した．製品品質 と販売後のサービ ス 品質が

顧客 ロ イヤ リテ ィ を向上 させ
，顧客ロ イヤ リテ ィ は，平均価格 販売成長率，ROA を向上 させ る こ

とを示 した．

　MiZik　and 　Jacobson （2008）は，Ybung　and 　Rubicam社 （Y ＆R ）の Brand　Asset　ValuaiX）r

model の ブ ラン ド資産 の 5 つ の柱 （5p 皿 ar ）と株式収益の 回帰分析をお こなっ た．5 つ の 柱と

は
， 差別化（d蹠 rentiation ）， 適切性（relevanoe ）， 尊重（es もeem ）， 認知 ・理 解（knowledge）， イノ

ベ ー
テ ィ ヴ・ダイナ ミ ッ ク（energy ）で ある．こ の結果，ROA の 変化 と販売成長率 に加 え

，
ブ ラ ン

ド資産 5 つ の柱の うち差 別化 と適切性が株式収益に対 し，正 の影響を与えるこ とを示 し た．

　Verbeeten　and 　V7ijn（2010）｝ま，オラ ン ダ企業の うち
，
ブラ ン ドを

一
っ しか もたない 企業 89
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社 ，
267 サ ン プル を使っ て，Y＆R のブラ ン ド資産 の 4 っ の柱（差別化，適切性，尊重認 知 ・理解）と財

務値の 関係 を検証 した．こ の 結果は
，
4 つ の 柱の うちの 差別化が

，同期 間お よび 1 年後の

ROI （EBITiTotal　Assets）と Operating　Cash 　Flowπbtal　Assets とに
，
正 の 関係がある こ とを示

し た．

　ブラ ン ドと企業収益や株式収益 との 関係 につ い て の 先行研究を概観 した．残念なこ とに ，は

じめに で 触れた よ うに，日本にお い てはブラ ン ド価値 と株式収益の 研究を除き，ブラ ン ドと企業

業績の 関係につ い て の 研究は限定されて い る．そ こ で筆者 は ， 日本企業の ブ ラ ン ドと企業業績

との関係 につ い て次の仮説を設定する．

　仮説 ：企業ブ ラ ン ドの ブラ ン ド・エ クイテ ィ と，企業業績 との 間には正 の 関係が ある．

　仮説にお けるブラ ン ド・
エ クイテ ィ は，Keller（1998，

2008）の 「顧客べ 一ス の ブ ラン ド・エ ク

イテ ィ 」 の概念に基づ くもの とする．

　なお
，
ブラ ン ドを企業ブラ ン ドに した理由は，リサーチデザイ ン で説明す る．さらに研 究の対

象を企業業績とし株価ある い は株式収益 としなか っ た理 由は ，通 常 ，ブラ ン ドが企業業績に反映

され，投資家は，その こ とを予想 して株式を購入 し，株価が上昇す る．従い ，筆者 は，まずブ ラン ドと

企業業績の 関係を リサーチしたい と考えた．ただし，株価あるい は株式収益 へ の影響 も重要であ

る と認識 し て い るの で
，今後の 課題 とさせ て い た だきた い ．

3 ， リサー チデザイ ン

　以上の先行研究を踏まえ， 日本企業におけるブ ラン ド・エ クイテ ィを示す指標 と企業業績 の 関

係につ い て共分散構造分析をお こなう．

　こ の 分析にあた っ て は
，
1（ener （1991 ，

2008）の 「顧客ベ ー
ス の ブ ラ ン ド ・エ ク イ テ ィ」 の概念

に基づ い た．そ の理由は
，
Kellerが現代ブラ ン ド論の 第

一
人者で ある こ とと （久保 田（2013）），も

う一一・人 の 代表的なブ ラ ン ド論者で ある Aaker（1991）と比 べ て
，より体系的に ブ ラ ン ド理論を構

築 した と筆者が評価するか らであ るAaker（1991）は，ブラ ン ド・エ クイテ ィ の基礎となる資産と

し て 5 つ （ブラン ド・ロ イヤ リテ ィ ，名前の 認知 ，知覚品質，ブラン ド連想 ，その 他 の ブラ ン ド資産

（パ テ ン ト
，
トレ ードマ

ー
ク，チ ャ ンネル 関係））を列挙 したの に対 し，Kener （1991，2008）は，「顧

客べ 一ス の ブ ラン ド・エ クイテ ィ 」を生み出すもの は顧客の記憶の 中にあるブラン ド知識で あ

り，
ブラ ン ド知識はブラ ン ド認知とブラ ン ド・イ メ

ージか ら構成され
，
ブラ ン ド ・イ メ

ージは顧

客の ブ ラン ド連想 を反映 した もの とい う理論を構築 した．「顧客べ 一
ス の ブラン ド・エ クイテ ィ 」

は
，
消費者がブラン ドに対 し，ブラ ン ド認知 と，強≦，拠 ，ユ ニ

ー
クなブラ ン ド連想を抱い た

ときに生まれ る（下線は筆者）とブラ ン ド
・エ クイテ ィ の源泉を示 した．

　各企業の ブ ラ ン ド ・ エ クイ テ ィを測る指標として
， 日経BP コ ンサル テ ィ ン グ発行の 2005 年

〜2008 年 3 の 『ブラ ン ド・ジ ャパ ン』コ ン シ ュ
ーマ ー市場 （BtoC ）編の調査結果を使用する．調

査対象の 1000 ブラ ン ドの うち
，製品 ・サービス ブラ ン ドを除外し

，
企業ブラ ン ドを抜き出す．企

業ブラシドを対象とする理 由は，個々 の製品ブラン ドや個 々 の サービス ブラン ドと企業業績と

の 関係 を分析するうえで
，それらが 当該企業の 売上や利益に占める比重が外部か らわか らない

か らで ある。ブラ ン ド ・エ クイテ ィ を測る指標 として，『ブラ ン ド ・ジャ パ ン 』の指標 の うち，

　 「認知率（％）」，「好感率（％）（質問は 「好きであ る，気 に入 っ てい る」），「他にはない 魅力があ

る（％）」 （以降 「他にはない魅力率」）の 3 指標を使用する ：これ らをブラ ン ド・
エ クイテ ィ の 指

標として使用す る理 由は ，上述 したように ，Keller（1991，2008）が 「顧客べ 一
ス の ブラ ン ド・エ ク
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イテ ィ 」 の 源泉 として，「ブ ラ ン ド認知」 ，「強い ブ ラ ン ド連想」，「好ま しい ブラ ン ド連想」，「ユ

ニ ー
クなブラ ン ド連想」 の 4 っ の要素を挙げて い る か らで ある．こ れ らの 4 つ の 要素の うち，

「強 い ブラン ド連想」 を除 く 3要素が 『ブ ラン ド・ジ ャ パ ン』の 3指標 「認知率」 ，
「好感率」 ，

「他にはない魅力率」 に相当する 4．

　これに伴い，仮説を次の 3 っ に分け，それぞれの要素 と企業業績の 関係 を検証する．

　H1 ； 企業ブラ ン ドの 認 知率 と企業業績 との間には正 の 関係がある．

　H2 ：企業ブラ ン ドの 好感率 と企業業績 との間には正 の 関係がある．

　H3 ： 企業ブラ ン ドの 他にはない 魅力率 と企業業績 との 問には正 の 関係がある．

　 『ブラ ン ド・ジ ャ パ ン』の調査の概要は，次の とお りで ある．対象は 18歳以上の 男女で あり，

イ ン タ
ーネ ッ トによる調査である．経年比較を可能にするために個 々 の ブ ラ ン ドに つ い て の設

問は例年同じ で あり、，BもoC 編に対す る回答は年によ っ て増減するが 3 万人前後 と多く，
一

人が

20の ブラ ン ドに回答す る．こ の ようにサン プル 数が多く，設問が数年に亘 り安定 して い る こ と

などか ら， 『ブ ラン ド・ジ ャ パ ン』の 調査を適切 と判断 した．

　企業業績を表す財務値 として売上高営業利益率 （＝ 営業利益÷ 売上高．以降 ROS ） と総資産

営業利益率 （＝営業利益 ÷ 期末総資産．以降 ROA ） とを選択 した．先行研究におい て
，
ブラ ン ド

の もた らす企 業 へ の効果は，売上 の増加や広告宣伝費な どの マ ー
ケテ ィ ン グ費用 の 効率化 と い

っ た営業利益に反映 され る項 目がほ とん どである．こ の こ とか ら，ROS の利益 レ ベ ル とし て営業

利益 を選択 した．さらに，ROA は，企業業績の 効率性を表す代表的な指標だか らである．これ ら

の 財務値を 『日経 NEEDS 企業財務デー
タ』か ら入手する ．財務値は連結を優先 し，連結が ない

場合は，単体を取得 した．グル ープ企業間にお い て は移 転価格によ っ て個々 の 企業の利益 は影

響を受ける た め
，単体よ り連結の数値の ほ うが より的確にグル

ープ企業の状況を表すと考えら

れる．こ の た め連結を優先 した．

　対象企業 として は 『日経 NEEDS 企業財務データ』の 銀行保 険証券を除く企業とする．こ

れ らの業種を除外する理由は ，売上 高の 内容が他の業種と著し く異な り，
比較す る こ とが妥当で

はない か らである．

　決算年｝ま，
そ の年の 1月か ら 12月に決算期を迎 えた企業の 財務値 とした．た とえば 2005 年の

財務値は，2005 年 1月決算か ら 20q5 年 12月決算の 企業を対象 とする．なお ，決算月数が 12 カ A

に満たない デー
タは除外 した．

　Vbrbeeten　and 　V輸n （2010）よ り，ブラ ン ド指襍の調査時点とその財務値へ の 効果は 同年お よ

び 1年後で ある こ とか ら，ブ ラ ン ド・エ クイテ ィを表す指標 と同年お よび，
1年後の財務値との

共分散構造分析をお こな う．そ の モ デル は図表 2 の とお りで ある．こ れ を数式で 表す と次 の よ

うになる．

ROS 　t＝ α ＋ β1認知率 t＋ β2 好感率 t＋ β3 他にはな い 魅力率 t＋ E

ROAt ＝
α ＋ β1認知率 t ＋ β2 好感率 t＋ β3他にはない 魅力率 t＋ ε

ROS 　t＋1 ＝ α ÷ β1認知率 t＋ β2 好感率 t＋ β3 他にはない魅力率 t＋ ε

ROAt ＋1 ＝
α ＋ β1認知率 t ＋ β2好感率 t＋ ．β3他にはない 魅力率 t＋ ε

t：年 ，　 α ：定数項 ，
ε ：誤差項

（1 ）

（2 ）

（3）

（4 ）

　なお ，企業業績 へ 影響を及ぼす因子 はブラン ド以外に も，研究開発費など他 の 無形資産や企業

を とりま く環境の変化な ど多数存在す るが本 稿で はブ ラ ン ドに絞 っ て 企業業績 との 関係を リ

サーチするの で
， （1 ）〜 （4 ）の式 と した。
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ソ フ トウェ ア として Amos を使用する．

図表 2　ブラ ン ド
・エ ク イ テ ィ と企業業績の分析モ デル

4 ．結果

4 ． 1 ．記述統計量

企業ブラ ン ドの ブラ ン ド・エ クイテ ィ を表す指標と財務値の基本統計量は
，年 ごとに図表 3 の

とお りで ある．各変数間の相関係数は，年 ごとに図表 4 の とお りで ある．各年 とも 3 つ のブラ ン

ド指標の 問には相関がみ られ，特 に好感率 と他にはない魅力率 との間の相関は 0．7 以上と高い ．

　　　　　　　　　　　　　　　　　 図表 3　 基本統計量

2005 年ブラ ン ド・
エ クイ テ ィ指標と同年，1 年後財務値

05認 知率　05好 感率　05魅力率　 05ROA 　　O5ROS 　　O6ROA 　　O6ROS

　 N数

平 均値

中央値

最小値

最大値

標準偏差

　 258　　　　　　258　　　　　　258
0．8775　　　　0．2780　　　　0．1125
0．9570　　　　0．2615　　　　0．0925
0．2680　　　　0．0230 　　　　0．0040
1．OOeO 　　　　O，8230　　　　0．4970
0．1721　　　 0．1476　　　　0．0759

258　　　　　　 258　　　　　　258　　　　　　25S
O．0675　　　　0．0734
0，0581　　　　　0．0586
−0．0809　　　　

−0．0606
0．4621　　　　 0，6364
0．0506　　　　0．0726

O．0656　　　　0ρ681

0．0588 　　　　0．0565
−0．0475　　　−0．0918
0．4301　　　　 0，4729
0．0526　　　　0．0611

2006 年ブ ラン ド・エ クイ テ ィ指標 と同年；1年後財務値

06認知率　06好感率　06魅 力率 　 06ROA　　 O6ROS　　 O7ROA 　　 O7ROS

N数　　　　　272　　　 272　　　 272

平均値　　　0，86刀
中央値　　　O．9495
最小値　　 0．3330
最大値　　　1．0000

標準偏差　　 0．1700

0．2573　　　　0」030
02410 　　　　0．0935
0．0080　　　　0．0020
0．7870　　　　0．3590
0．1404　　　　0．0680

275　　　　　　275　　　　　　275　　　　　　 275
0．0655　　　　0．0691
0．0595　　　　0．0576
−−O．10i6　　　

−O．0918
0．4301　　　　0．4ア29
0．0540　　　　0．0630

0．0640　　　　　0．0680
Q．05B7　　　　0．0581
−02801　　　

−O．2347
0．3336　　　　0．4998
0．0537　　　　0．0658

2007年 ブ ラ ン ド ・エ ク イ テ ィ 指標 と同年，1年 後財 務値

07認知率　07好感率　07魅力率　 07ROA 　　 O7ROS 　　 O8ROA 　　 O8ROS

　 N数
平均値

中央値

最小値

最大値

標準偏差

　 2890
．B5950
，95000
，17001
．00000
．1849

　 2960
．25740
．24300
，01500
．63500
，1349

　 2960

．10500
．09000
．OD300
．38900
，0697

　 　 2960
．06420
．e584

−D．28010
．33360
．0543

　 　 296e
．06980
．0580

−O．23470
．61170
．0720

　 　 2960
．06250
．0559

−0，22850
，33760
．0560

　 　 2960
．06610
．0536

−O．26840
．58870
．0740
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2008年ブラン ド・エ クイ テ ィ 指標と同年，1年後財務値

08認知率　08好感率　08魅力率　　08ROA08ROS09ROA09ROS

　 N数
平 均値

中央植
最小値
最大値

標準偏差

　 290　　　　　297　　　　　 297
0．8516　　　　0．2368 　　　　0．0953
0．9355　　　　0．2200　　　　0．0840
0．2040　　　　0．Ol50　　　　0．0030
t．0000　　　　0．5680　　　　0，4330
0．1814　　　　0」325　　　　0．0668

297　　　　　　297　　　　　　297　　　　　　297
0，0633 　　　　0、0656
0．0558　　　　0．0523
−0、2285　　　−0．2684
0．3376　　　　0，4763
0．0559　　　　0．0695

0．0396　　　　0．0452
〔〕、0354 　　　 0．0319
−0．4170　　　

−0．2550
0．4321 　　　　0，5066
0．0672 　　　0．0719

なお，「魅力率」 は 「他に はない 魅力 が ある率 亅 の 略

2005 年ブ ラ ン ド・エ クイテ ィ 指標と同年，

図表 4　相関係数

1 年後財務値

05認知率　05好感率　05魅力率　 05ROA05ROS06ROA06ROS

05認知 率

05好感率

05魅 力率

05ROAO5ROSO6ROAO6ROS

1．OOOOO
．6122　　　　1．0000

0メ1464　　　　0．7407　　　　1，0000
−0，1233　　　

−0．0683　　　　0．0398
−0，0282　　　

−0．1053 　　　　0．0098
−O．1013　　　−0，0327　　　　0．1181
0．Ol10　　　

−O．0882　　　　0．0221

1．00000
．69930
．83870
．6963

1．00000
．61220
．85981

．0000e
．74041 ，0000

2006 年ブ ラ ン ド・エ ク イ テ ィ指標 と同年，1 年後財務値

06認知率　06好感率　06魅力率　 06ROA06ROS07ROA 　　　O7ROS

06認知率

06好 感率

06魅力率

06ROAO6ROSO7ROAO7ROS

1．00000
，6364　　　　1．0000

0．5048　　　　0．7279
−0．0993　　　−0．0064
−O．0626　　　

−O．1016
−0．0718　　　0．0135
−0．0293　　　−0．0796

1．00000
，09940
，00270
，0865

−0．OOI1

1．00000
．72840
．84090
．6676

1．eOOOO
．65420
．92951

．00000
．75501 ．0000

2007 年 ブ ラ ン ド・エ クイ テ ィ指標 と同年，1年後財務値

07認 知率　07好感率　07魅力率　 0アROA07ROS08ROA08ROS
07認知率

07好感率
07魅力率
07ROAO7ROSO8ROAO8ROS

1．00000
．6771　　　　1．0000
0．5036　　　　0．7762
−0．0634　　　−−O．OIO3
−0．0443　　　−0．0894
−O．Ol55 　　　　0．0247
−0．0146　　　−0．0633

1．OOOOO
．0682

−0．02460
．15900
．0404

1．00000
．76910
．75540
，6488

1．0000・
O．6897　　　　1．0000
0．9184　　　　0．79801 ．0000

2008 年ブラ ン ド・エ クイテ ィ指標と同年，
1年後財務値

08認知率 08好感率 08魅力率　 08ROA08ROS09ROA 　　　、09ROS

08認知率

08好感率

08魅力率

08ROAO8RQSOgROAOgROS

1．00000
．66900
．4826

−0，00430
，02220
．05090
．0460

1．00000
，75380
．OOIO

−0，05600
．0515

−0．0234

1．OOOOO21070

．10810
．18090
．1156

1．00000
．79690
．66710
．6215

1．00000
．62380
．83191

．00000
．86381 ．0000

注 ： 「魅力率亅 は 「他に はない魅力が ある率」の 略
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4 ． 2 ．仮説 の 検証結果

　2005 年の 『ブ ラン ド・ジャ パ ン 』の ブラ ン ド・エ クイ テ ィ指標に対する財務値の分析結果は，

図表 5 の とお りで ある．

凡例 2

両 方向 矢 印 の係

凡例 d

［コ ：E測 変数

数 ：相 関 係 数 o．429曹髄 ◎ ・蹉 項

片 方 向 矢 印 の係

数 ：回帰 係数

轍
：i％水串

o．582官呻 0、748悃
ROS ：売上高営粟

ROA 二総資本営莱

繍
：5％水準

膏
：10％水準

05認 知 率 05好 感率 05他 にはな い 魅力率

適 合度 指標

GFI：0．995AGFI
：O．954

RMSEA ：0．044
カイ＝ 秉値 ；4．565
自由度 ：3，
カイニ 乗値確串 I

o．207

　 」0，066

心，123
0，027冑

4 ．弱

0．｛4¶
°

　 0．

　 　 　 　 0，10 　 　 　 o．160

−0．075朧

05ROS 05ROA 06ROS 06ROA

e

　 　 　 O．654”
e0

．574曾龍
e
　 　 　 　 O，703桝

e

830轍

o。673憎

　　　　　　　　 図表 52005 年ブラ ン ド・エ クイテ ィ と企業業績の 結果

　図表 2 の モ デル に 対 し
，統計上有意でない 変数間の パ ス を削除 し

，再計算をお こな っ た．統計

上有意で ない パ ス には，好感率 と他にはない 魅力率との間で 相関が高 く，多重共線性 を起こ して

い るもの も含まれて お り，
こ れ は多重共線性へ の 対応と し て変数選択を行 っ た こ とになる．

　適合度指標は，GFI5：0．999，　AGFI ：O．954
，
　RMSEA6 ：0．044，カイニ乗値 ：4．565，自由度 ： 3，カイ

ニ 乗値確率 ：0．207 であ り，
こ の モ デル は 棄却され ない ．なお

，
カイ ニ 乗検定に つ い ては ，ケ

ー
ス 数

が多い と棄却されやすくな り，数百を超 えると
，
モ デル を受容で きるか ど うか を判断する こ とが

困難 とな る （山本 ・小野寺 2002p ．17）．

　2005 年 の 認知率は，2006 年の ROS と正 の 関係が あり，2005年 と 2006 年の ROA とは負の 関

係が ある．

　好感率は
，
2005 年 と 2006 年 の ROS と負 の 関係がある．

　他にはない 魅力率 （ユ ニ
ー

クなブラ ン ド連想）は洞 年の ROS とROA 　1年後の ROS と ROA

と正 の 関係が存在する．

　2006 年 ，
2007 年 ，

2008 年 も同様の 分析をお こ ない
，そ の結果をまとめた もの が 図表 6 である．

　なお
，適合後指標は 2005 年と同様 の 数値であり，棄却 されない 7。

　認知率につ い ては厂 部の 年 の 財務値 と正や負の関係があ6．

　好感率につ い て は，2006 年の 好感率 と 1 年後の ROA が正 の 関係 を示 したが，約 半数 の 財務値

と負の 関係 を示 した．

　他にはない 魅力率に つ い て は
，調査対象の 2005 年〜2008 年 の すべ て の年にわた り伺 年 ，

お よ

び 1年後の ROS と ROA に対 し，正 の 関係があることが判明した．
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図表 62005 年〜2008 年ブラ ン ド ・エ クイテ ィ指標 と企 業業績の 関係の ま とめ

05 認 知率 05 好感 率 05他 に は ない 魅 力 率 定数 項
Nニ265

回 帰 係数 t値 回 帰 係 数 t値 回 帰係 数 t値 係 数 有意水準
決定係 数

05RQA 一
〇 〇66 一4197 ＊＊＊ x 00902084 ＊＊ 0116 ＊＊串 0．041

05ROS X
一
〇 123 一3390 ＊＊＊　　 01411751 ＊ 0095 ＊＊＊ 0．028

06ROA 一
〇〇75 一4353 ＊＊＊ x　　　　　　　 O1603613 ＊＊＊ 0．113 ＊ ホ ＊ 0．064

06ROS00271849 ＊
一

〇113 一3903 ＊＊＊　 　 01091662 ＊ 0066 ＊ ＊ ＊ 0，027
D6 認 知 率 06 好 感 率 06 他 に は な い 魅 力 率 定 数 項

N3279
回 帰 係 数 t値 回 帰 係 数 t値 回 帰 係 数 t恒 係 数 有 意水 準

決 定係 数

06ROA 一〇 〇83 一5218 ＊＊＊ X 01853725 ＊＊＊ 0．118 ＊＊＊ 0．063
06ROS x

一〇 132 一4545 ＊＊＊ 01552142 ＊＊ OO90 ＊＊＊ 0．040
07ROA 一〇 〇94 一4714 串＊＊ 00352047 ＊亭 01703012 ＊＊＊ 01 亅7 ＊＊＊ 0．070
0アROS 一〇 101 一3327 事＊＊ x 02432892 ＊ ＊ ＊ o』 25 ＊＊＊ 0．038

07 認 知率 07 好 感率 07他に はな い 魅 力 率 定 数 項
N ＝296

回 帰係 数 t値 回 帰 係数 t値 回 帰係数 t値 係数 有意水準
決 定係数

0アROA 一
〇 D44 一3059 ＊＊＊ x 01523081 ＊＊＊ 0084 ＊串＊ 0．031

07ROS 一〇 〇54 一1949 ＊ x 016319 刀 ＊串 DO94 ＊＊＊ α015

08RQA x 一〇 〇97 一3622 ＊＊＊ 02864696 ＊＊＊ 0．057 ＊寧＊ 0．052
08ROS 〔｝0673698 ＊＊＊

一
〇 216 一524 で＊＊＊ 02673132 ＊ 亭 ＊ 0．036 ＊＊ 0．047

08認 知 率 08 好 感率 08他 に は な い 魅力 率 定 数 項
N ＝ 29フ

回 帰係 数 t値 回 帰係 数 t値 回帰 係 数 t値 係 数 有 意水 準
決 定係 数

08ROA x 一〇 102 一3738 ＊＊＊ 03425 ．533 ＊＊＊ 0054 ＊＊＊ 0．077
08ROSOD603450 ＊＊＊

一
〇176 一4321 ＊＊＊ 0295358 フ＊ 料 0．028 ＊ ＊ 0，046

09ROA X x 02043510 ＊＊‡ 0019 ＊＊＊ 0．040
09ROS 民 x 02012370 ＊＊ 0．022 ＊＊ 0．019

ttt
：　1％，　t ±

：5％，　t ：10％ ，　x： 有意でない 　　統計上有意でない 回帰係数は除外 して再計算してい る

　 『ブラン ド・ジャ パ ン』の 調査は 日本国内で 行われ て お り，企業業績には輸出や海外で の売上

も含まれ て い る．そ の 両者の関係が必ずしも対応 して い な い との批判もあ りうる．そこ で
，輸出

と海外売上 の 合計が そ の 企業の 売上 の 50％以上の 企業を除い た企業を対象に同様の 共分散構

造分析を行 っ た結果 が図表 7で ある．適合度指標 は妥当で あり ，
こ の モ デル は棄却 され な い 8．

図表 7 輸出＋海外売上が 50％以上を除い たブラ ン ド
・

エ クイテ ィ 指標 と企業業績 の 関係 の ま とめ

05 認 知率 05 好 感率 05他に はない 魅力 率 定 数 項
N ＝ 223

回帰係 数 t植 回帰 係 数 t値 回帰係 数 t値 係 数 有意水準
決 定係 数

05ROA x
一〇〇96 一2804 ＊＊＊ 02042 ．894＊＊＊ 0070 ＊掌串

．0，040
05ROS01033 ．855＊＊＊

一
〇260 一4826 ＊＊＊ 02622545 ＊＊ 0．026X 0．095

06ROA 一〇 〇23 一1．727 ＊ 一〇〇89 一2．465＊＊ 0．2924105 ＊＊＊ 0．076 ＊＊＊ 0．074
06ROS0 ．1065 ．014＊＊＊ 一

〇．219 一5ρ10＊＊＊ 0．1932 ．302＊＊ 0．014X 0．112
06認知率 06好感率 06他に は ない 魅 力 率 定数 項

N ＝ 238
回 帰係数 t値 回帰 係 数 t値 回帰係 数 t値 係 数 有意水準

決定係数

06ROA 一
〇．047 一2．075＊＊

一
〇〇54 一2．314＊＊ 0 ，2784 ．116 ＊＊＊ 0．091 ＊＊＊ 0．062

06ROS0 ．0672 ．40フ＊＊
一
〇．192 一4，903串＊＊ O．董882 ．158＊＊ 0．D41 ＊寧 0．075

07ROA 一D．069 一2．944 ＊＊＊ x 0．2373 ．716＊＊＊ 0．095 ＊＊＊ 0，062
07ROS 一D．073 一1．988＊＊ x O ．2732 ．700 ＊＊＊ 0．094 ＊＊＊ 0，032

07認知率 07好感率 0フ他 には ない 魅 力率 定数項
N ＝ 253

回 帰 係数 t値 回 帰係 数 t値 回帰 係数 t値 係数 有意 水準
決定係数

07ROA 一〇．050 一3．271 ＊＊＊ x 0．1903 ．335＊＊＊ 0．083 ＊＊＊ 0，042
07ROS 一

〇．059 一1，991＊＊ x O．2052 ．132 ＊＊ 0．090 ＊＊＊ 0．019
08ROA x

一
〇〇99 一3、416＊＊＊ 0．3044357 ＊＊＊ 0052 ＊串累 0．052

08ROSOO763 ．939＊＊＊ 一〇 230 一5」〕98 ＊＊＊ 02862902 騨 ＊ 0．027 ＊ 0．057
08認知率 08好 感 率 08他 にはな い 魅力率 定数項

N＝ 253
回帰 係数 t値 回帰 係数 t値 回 帰係 数 t値 係数 有意 水 準

決定係数

08ROA x
一D，116 一4．0利 索串寧 0．3705 ．310＊＊＊ 0．051 ＊＊＊ O，080

08ROSOD653459 ＊零＊ ． 一
〇 196 一4497 ＊＊＊ 03043 ．298＊林 0．023x 0．054

09ROA X x 0．2403 ．624＊＊＊ OD19 ＊＊＊ 0．049
09ROS x x 0，2311 ．980寮＊ 0．024 ＊ 0．015

ttt
： 1％ ，

±t
：5％ ，

±
：10％，　x ： 有意で ない 、統計上 有意で ない 回帰係数は除外 して 再 計算してい る．基本統計量は，注 9 に表示，
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ブ ラ ン ドが 企 業業績 に お よぼ す 影響 に 関す る 実 証 研 究

　認知率 に つ い て，2005 年 と 2006 年 の 認知率と同年 ，
1 年後 の 財務値の 関係が変化 して い るが，

一
部の年の財務値と正や負の 関係がある こ とに変わりは ない ．一定の傾向は見い 出せ ない ．

　好感率につ い て ，2005 年 と 2006 年の 好感率と同年 ，
1年後の財務値の 関係に 変化が見られ

，財

務値と負の 関係が見 られるデー
タが増加 した．

　他にはない 魅力率につ い て は ，調査対象のすべ て の 年の こ の 指標 と同年お よび 1 年後の財務

値に正 の 関係が存在す る こ とに変わりはない ．

　以上 よ り，ブラ ン ド・エ クイテ ィを表す 3つ の指標認知率好感率 ，他にはない魅力率の うち，

他にはない 魅力率が
，
ブラン ド指標の 調査と同年 ，および 1 年後の財務値 と正 の 関係が ある こ と

が検証 され た．この結果は輸出と海外売上の合計が 50％以上 の企業を除い て も同 じで ある．3

つ の 仮説 の うち，
H1 と H2 につ い て は支持されず ，

H3 は支持された．すなわ ち，企業ブラ ン ドの

ブラン ド・エ クイテ ィ を示す 3 つ の 指標の うち，他にはない魅力率は ，企業業績 と正 の 関係があ

る．

4 ． 3 ．考察

4 ． 3 ． L 他にはない魅力率の みが財務値と正 の 関係にあるこ と

　ブラ ン ド・エ クイテ ィ を示す 3 つ の 指標の うち他 にはない魅力率のみが財務値と正 の 関係が

確認 された．こ の 理由につ い て考察する．

　本研究の結果は ，
Verbeeten　and 　Vijn（2010）の研究一Y ＆R 社の ブ ラン ド資産の 4 つ の 柱の う

ち，差別化の み が財務値と正 の 関係がある一と似た結果を示唆 して い る，Verbeeten　and 　VTijn

（2010）TABIE 　1 によると，差別化に内在する概念は，独自性 （unique ）で ある．他には ない魅力

率は 既 に説明 し た とお り，Ke皿er （2008）がブラ ン ド・エ クイテ ィ の 源泉として挙げた 「ユ ニ
ー

ク

なブラ ン ド連想」を表す指標である．この ように ユ ニ
ー

クなブラン ド連想は ，差別化 とかなり近

い 概念である．Bergesen（2002）も，同様に Y＆R 社の差別化が
，利益率に最も大きな影響を与 える

ことを指摘 し，「差別化を強化で きるブラン ドは，その悪化を見過ご して い るブ ラン ドに比 べ て，

平均で 50％も利益率が高い とい う結果を得た 」 と して い る。こ の よ うに
， 他にはない 魅力率に

表わ され るユ ニ
ークなブ ラン ド連想 と近い 概念で ある差別化におい て

，財務値 と正 の 関係が あ

る こ とが他の 先行研究で 明 らか になっ て い る．

　この 理由としては，ユ ニ
ークなブラン ド連想がブ ラン ドの選択に重要で あるこ とが挙げ られ

る．Keller（2008）は ，
「ユ ニ ークなブラン ド連想が あれば，消費者 は当該ブラン ドを選択 しやす く

なる．」 と主張し て い る．

　なお，他 の ブラン ド ・エ クイテ ィ を表す指標 の うちの 好感率が，多くの 同年や 1 年後の財務値

と負の 関係 を示 した点につ い ては，2 つ の 解釈が可能で ある．1 っ は他 にはない魅力率 との相

関が高い た めで ある．もう1つ の解釈は，好感率を上げるための企業行動，たとえば広告宣伝や

セ
ー

ル ス ・プ ロ モ
ー

シ ョ ン が過度に行われ，財務値に負の 影響を与えた可能性がある．しか し
，

今回のデー
タか らは ，

これ らにっい て検証することはで きない ．

　認知率につ い て は ，

一
部 の 年の 財務値 と正や負の 関係を示 した．ベ ス ト1

，
000 ブ ラ ン ドの なか

で は，認 知率は企業業績に明確に正 の影響を与えることを示 さなか っ た．

4 ． 3 ． 2 ．財務値がブ ラン ド指標に影響を与えた可能性

　本研究で は
，
ブラ ン ドが企業業績に影響を与える仮説に もとつ い て検討を進め て きたが，

一方

で企業が発表する財務値が企業の ブラン ドに影響を与え る可能性も否定できない ．因果関係が
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逆ではな い か とい う反論もあ りうる．そ こ で ，筆者は財務値が ブラ ン ド ・エ クイテ ィを表す指標

に影響を与え るか否か検証を試みた．

設定 したモ デル は，仮説 と逆 とな り，計算式（5）の とお りで ある．

ブラ ン ド指標 t＋ 1 ＝
α ＋ β1ROAt ＋ β2ROSt ＋ ε　　　　　　　　　　　　　　 （5）

　ブラ ン ド指標 ：認知率，好感率 ，他に はない魅力率，t＋ 1 ： 1年後，α ： 定数項，ε ：誤 差項

　なお ，ブ ラン ド指標 t は，時系列で考える と因果関係が成立 しない の で除外 した．た とえば

2005 年 1〜12 月 の 決 算の 発表は
，約 2 ヶ A 後で あ るか ら 2005 年 3 月 〜 2006 年 2 月 となる

が，2005 年の ブラン ド指標の 調査は ，決算発表前の 2004年 11月 に実施 され て い る．

　各年の 結果は
，図表 8 の とお りで ある．適合度指標は妥当で あり，こ の モ デル は棄却 されない

10．

図表 8 財務値が ブラン ド指標に与える影響
05ROA 05ROS 定 数 項N ＝265

回 帰 係 数 t値 回 帰 係 数 t値 係 数 有 意 水 準
決 定 係 数

06 認 知 率 一
〇．534 一3．048 ＊ ＊＊ x 0913 ＊＊＊ 0．026

06 女 嚥
魑

x 一〇．421 一4 ，288 ＊ ＊ ＊ 0 ．294 ＊ ＊＊ 0 ．050
06 魅 力 率 0 ．1281 ．743 ＊ 一〇．154 一2，624 ＊ 牢 ＊ 0108 ＊ ＊ ＊ 0 ．017

06ROA 06ROS 定 数 項N ＝ 274
回 帰 係 数 t 値 回 帰 係 数 t値 係 数 有 意 水 準

決 定 係 数

07 認 知 X 一〇．750 一5．997 ＊＊＊ 0 ．876 ＊＊ ＊ 0．OQO
07 　 感 0．8255 ．318 ＊ ＊ ＊ x 0，261 ＊ ＊＊ 0．076
07 魅 力 率 0．4344 ．692 ＊ ＊ ＊ 一3．010 一4 ．041 ＊ ＊ ＊ 0 ρ 99 ＊ ＊ ＊ 0．061

07ROA 07ROS 定 数 項N ＝281
回 帰 係 数 t値 回 帰 係 数 t値 係 数 有 意 水 準

決 定 係 数

08 認 知 率 X x 0．863 ＊ 半＊ 0．000
08 好 感率 x x 0．239 ＊＊＊ 0，000
08 魅 力 0．1473 ．136 ＊ ＊ ＊ X 0．086 ＊ ＊ ＊ 0．014

ttde
：1％，°t

：　5％ ，　t
；　10％ ，　x ： 有意でない 　　統 計上有 意 で ない 回帰係 数 は 除外 して 再計 算 して い る

ROA は，2005 年〜2007 年の 間，他にはな い 魅力率 と正 の 関係がある．認知率 とは 2005 年の

み負の 関係が あ り，好感率 とは 2006 年だ け正 の 関係が ある．

　ROS は厂 部の 年のブラ ン ド指標 と負 の関係が ある．

　この ように財務値と 1 年後の ブラン ド指標 との 関係 は厂 部に正また は負の 関係が見 られ ，財

務値がブラ ン ド指標 に影響を与えた可能性が ある．し か し
，
ROA と ROS の 両者が共 にブラ ン

ド・エ クイテ ィ指標 と正 の 関係を示 した年はない ．さらに，他にはない 魅力率が同年 と 1年後の

財務値に影響を与 えたほ ど
一

定の もの で はない ．

5 ． おわ りに

　本稿では ，ブラ ン ドが企業業績に与える影響を明 らかにす るため に ， ブラン ド・エ クイテ ィ を

表す指標 として 『ブラ ン ド・ジャ パ ン 』か らの 3 っ の 指標と，財務値との 関係につ い て仮説を設

定 し検 証をお こなっ た．

　結果は ，
ブ ラ ン ド・

エ クイテ ィを表す 3 っ の 指標の うち，ユ ニ
ー

クなブラ ン ド連想を示す指標

で ある，他にはない魅力率が対象 とした 2005年か ら 2008年の各年におい て同年お よび 1年後

の 財務値と正 の 関係が あ る こ とが判明 した ．こ れ は先行研 究が示 すよ うに
，
ブラ ン ドが マ

ー
ケ
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テ ィ ン グ上 の利 点を中心 に企業に ベ ネフ ィ ッ トをもたらすか らと理解で き る．特に他 にはな

い 魅力率 の みが財務値と正 の 関係を示 し た こ とに つ い て は考察した とお り，ユ ニ
ー

クなブ ラン

ド連想が他の ブラ ン ドから当該ブ ラン ドを選択する決め手にな るこ とが理論的な理 由と推察 さ

れ る．他 の ブ ラ ン ド・エ ク イ テ ィ指標で あ る 認知率や好感率は，企業業績 と明確な関係 は 示 さず ，

ブラ ン ド
・エ クイテ ィ の なか で も，他にはな い 魅力率で表 され るユ ニ ー

クなブ ラ ン ド連想が企業

業績との 関係で重要で あるこ とが示唆され た．

　こ の ように本研究で は，日本企業にお い てブラ ン ド
・

エ クイテ ィ指標の 1つ と企業業績の 間に

正 の 関係がある結果を得たが，以下の よ うな限界や課題 もある．

　まず 1番 目として
，
ブラン ド指標は 『ブラ ン ド・ジャ パ ン』とい う 1つ の 調査に もとつ い て い

る．期間も2005 年か ら2008 年の 4年間の調査結果で ある．他のブラ ン ド調査や ，より長い 期間

の デL−・タ を使用 した研究が望まれ る．

　2 番 目に
，本研究は，企業ブラン ドを対象と したが，製品ブラ ン ドにおい て も財務値 との 関係に

お い て 実証的な研 究が必要で ある．

　3 番 目として，本研 究は，BtoC にお けるブラ ン ドを対象 とした．最近で は BtoB にお けるブラ

ン ドの 役割や貢献につ い て も論 じ られ て い る．こ の分野 に お け るブラ ン ドと企業業績 の 関係に

つ い て の 実証的な研 究も必要である．

　最後に，ブラ ン ドと株価あるい は株式収益との 関係に つ い て も重要 なテーマ で ある．

　こ れ らにっ い て は，今後の研究課題としたい ．

注

L　Aaker（1991）は，「ブラ ン ド・エ クイテ ィ とは ，
ブ ラ ン ドの名前やシ ン ボル と結び つ い たブラ

　　ン ドの 資産 と負債の合計であ り，製品やサービ ス が企業や企業の顧客に与え る価値に加え

　　られた り
，
価値か ら差し引かれた りするもの J と定義 して い る．

2． Kim 　e　al （2003）は ，ブラン ド・エ クイテ ィ の 4 っ の指標が Aaker（1991）によ っ て提案され た

　　もの とし て い る．Aaker（1991）は ，
これ らを次の よ うに定義してい る．ブラ ン ド・ロ イヤ リテ

　　ィ は顧 客がブラ ン ドに対して持つ 執着心 の測度で ある．それは顧客がブラ ン ドに どの程度

　　ス イ ッ チす るか を表わ して い る．ブラン ド・ア ウェ アネス とは，あ るブラ ン ドがある製品カテ

　　ゴ リー
に明確に属 して い るこ とを，潜在的購 買者が認識あ るい は想起す るこ とがで きる と

　　い うこ と，知覚品質は
，
あ る製品ま たはサービ ス の 意図 され た 目的に関 して代替品と比べ た

，

　　全体的な品質ない し優位性につ い て の顧客の 知覚だ と定義できるブ ラ ン ド・イメ
ージは，

　　普題 何 らか の意味の ある方法で 系統だて られ た
一連 の 連想である．ブ ラ ン ド連想 とは

，
ブラ

　　ン ドに関する記憶と 「関連 して い る」 すべ て の ことである．

3．　 『ブ ラ ン ド ・ジ ャ パ ン 』は 2001 年か ら発行 され て い る．2005 年 〜 2008 年のデータを使用

　　した最大の 理 由は，こ の 資料が高額な資料で あり，筆者にとっ て使用可能なもの は リサ
ー

チ

　　開始時点で国会図書館に所蔵 されてい た 2005 年 〜 2008 年の みで あっ た か らである．さら

　　に，2010年以降の データは，
た とえ入手し て も， リサーチ時点に 2011 年の決算が存在せず，共

　　分散構造分析ができなか っ た．

4． ブラ ン ド ・ジ ャ パ ン の BtoC の質問の体系は 次の パ ス 図に示 され る．本稿で使用するブラ ン

　　ド指標である好感率や他にはない魅力率は，こ の うちの
一

部を使用するもの で ある （○で表

　　示）．ユ ニ
ーク なブ ラ ン ド連想の 指標 と し て 「際だ っ た個性が あるG も有力 な候補であっ た
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が，「ユ ニ ーク 」 とい う概念は
，

「他に はない独 自の 」 であ り，
「他にはない 魅力が ある」 の

方が よ り近 い と判断 した．

出典 ： ブラ ン ド・ジャ パ ン 　2008 解説書 p．18

5． GFI（Goodness　ofFit 　lndex） AGFI （Adjusted　Goodness　ofFit 　lndex）： データの もつ 分散

　　共分散を モ デル の それが どの程度説 明するか をそ の 割合を示す指標である．AGFI は ，
GFI

　　の 欠点で ある 自由度に影響され る点を修正 した もの である．モ デル を採択するには
，
GFI が

　　0．9以上であることが 1 つ の 目安で ある （山本 ・小野寺 2002p．17）

6． RMSEA （Roo 七Meaq 　Square　Error　ofApproximation ）：FO をその モ デル の 自由度で割っ

　　て平方 した値である．FO は真の母集団 とモ デル の 間の 最小化基準値で ある （同 p．40）．O．08

　　以下で あれば適合度が高い とされて い る （同 p．17）．

7． 2006　GFI　O．997
，
　AGFI 　O．971，

　RMSEA 　O．004， カイニ 乗値 3．015，自由度 3，カイニ 乗値確

　　率 0．389
，
2007GFI 　O．999

，
　AGFI 　O．988

，
　RMSEA 　O．OOO

，
カイニ 乗値 1．368

，
自由度 3，カ

　　イ ニ乗値確率 0．713
，
2008　GFI　O．996

，
　AGFI 　O．977

，
　R［MSEA 　O．eOO，カ イ ニ 乗値 4．206，自

　　由度 5， カイニ 乗値確率 0，52

8． 2005GFI 　O．998
，
　AGFI　O．955

，
　RMSEA 　O．033

，
カイ ニ 乗値 1．244，自由度 1， カイ ニ 乗値

　　確率 0．265
，
2006GFI 　O．999

，
　AGFI 　O．984，　RMSEA 　O．000，カイ ニ 乗値 0．927

， 自由度 2
，

　　カイニ 乗値確率 0，629，2007GFI 　O．999，　AGFI 　O．989，　RMSEA 　O．000
，

カ イニ 乗値 1．041，

　　自由度 3，カイニ乗値確率 O．791，2008　GFI　O．998，
　AGFI 　O．987，

　RMSEA 　O．OOO
，
カイニ 乗

　　値 2．131，自由度 5，カイ ニ 乗値確率 0．831
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g、　 「輸出＋海外売上が 50％以 上を除い たブラン ド指標 と企業業績」 の基本統計量

2005年ブ ラ ン ド・エ クイ テ ィ指標 と同年，1 年後財務値

05認 知 率 　05好 感率　05魅 力率　 05ROA 　 　O5ROS 　 　O6ROA 　 　O6ROS

　 N数
平 均値

中央値

最小値

最大値

標準偏差

223 　　　　　223　　　　　 223 　　　　　　223 　　　　　　223　　　　　　223　　　　　　223
0．8685　　　　0．2595　　　　0．1042　　　　0．0665
0．9550 　　　　D．2480 　　　　0．0890　　　　0．0555
0．2680 　　　　0，0070　　　　0．0040　　　−0，0178
LOOOO 　　　　O．6710　　　　0，32BO　　　　O．4521
0．1779 　　　　0．1456 　　　　0．0711　　　　0．0498

0．0753 　　　　0．0635　　　　0，0696
0．0585 　　　　0，0554　　　　0．0545
−0．0303　　　

−0．0475　　　
−O．0918

0，6364　　　　0．4301　　　　0．4729
0，0744 　　　　0．0514　　　　0．0609

2006年ブ ラ ン ド・エ クイ テ ィ 指標 と同年，1年後財務値

06認知率　06好感率 　06魅力率　 06ROA 　　O5ROS 　　 O7ROA 　　O7ROS

　 N数

平均値

中央値

最小 値

最大値

標 準 　差

236 　　　　　　236　　　　　　236　　　　　　236　　　　　　236　　　　　　236　　　　　　236

0．8621　　　　0．2417　　　　0．095D　　　　O．0634
0．9445　　　　D，2265　　　　0．0860　　　　0ρ560
0．3330　　　　0．0080　　　　0．0020　　　→ ．tOl6
1．0000　　　　0．6700　　　　0．3230　　　　0．4301
σ1722　　　　0．1398　　　　0、0630 　　　　0，0529

0．0700　　　　0．0580　　　　0．0565
0．0569 　　　　0．0553　　　　0，0559
−0．0918　　　−O．2801　　　 −｛〕，5511
0．4729　　　　0，3336　　　　0，4998
0．0623　　　　0，0561　　　　0．0874

2007 年ブラ ン ド・エ クイテ ィ指標と同年，1年後財務値

07認知 率 　07好感率 　0フ魅力率 　 07ROA 　　O7ROS 　　O8ROA 　　OSROS

N数　　　　　　　　　253　　　　　　253　　　　　　253　　　　　　253　　　　　　253　　　　　　253　　　　　　253

平均値 　　 O．e506 　 　02428　 　0．og70
中央値　　　0．9460 　　 0．2280　　 0．OS7e
最 小 値 　　　O．1700　　 0．0130 　　0．0030
最大値　 　　1．0000 　　 0．6350　 　0．3890

標準偏差 　　 0．1907　　 0．1380　　 0．0659

0，0585　　　　0．0594　　　　0．0575　　　　0．0632
0．0560　　　　0．0551　　　　0．0515　　　　0．0516
−02SO1 　　　 −0．5511　　　−D．2285　　　

−0．2684
α3336　　　　0．6重17　　　　0．3376　　　　0．5887
0．0570　　　　0，0922 　　　　0，0548 　　　　0．0734

2008 年ブ ラ ン ド・，エ ク イテ ィ 指標 と同年 ，
1 年後財 務値

　　 　　 08認知率　08好感率 　08魅力率

平均値　　　0．8422　　 02242 　　 0．0883
中央値　　　0．9270　　 0．2050　　 0．0760
最小 値 　 　 0．2040　 　 0．0150　 　 0．0030
最大 値　　　1．0000　　 0．S680　　 0．3040

標準 偏 差　 　0、1868　 　0、1318　 　e．0623

N数　　　　　　　　　253　　　　　　253　　　　　　253　　　　　　253　　　　　　253　　　　　　253　　　　　　253
OBROA 　　　O8ROS 　　　OgROA 　　　OgROS

　 O．057S　　　　O．0610　　　　0．0398　　　　0．0449’
　　00 弸 　　　　0、0489 　　　　0．0370　　　　0．0337
　 −0．2285　　　−0．2684　　　−0．4170　　　−1．1302

0．33フ6 。．47630 ．43211 ． 
　 0．0546　　　　0，0687　　　　0，0674　　　　0．1167

なお
，

「魅力 率」 は 「他 には ない 魅力 が ある率ユ の 略 t

lo． 2005　GFI　O．996，　AGFI 　O．969，　RMSEA 　O．039，カイ ニ 乗値 2．79， 自由度 2
，
カイニ乗値確

　　 率 0248 ， 2006　GFI　O．997，
　AGFI 　O．978，

　RMSEA 　O．COO， カイニ乗値 1．989
， 自由度 2，、カ

　　 イ ニ 乗値確率 0．370， 2007GFI 　O．994，
　AGE ［　O．981

，
　RMSEA 　O．OOO

，
カイ ニ乗値 4．449，

　　　自由度 5， カイニ 乗値確率 O．487
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