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■要約
本研究の目的は，わが国企業のレピュテーション（評判）と財務業績の
関係性を実証分析により明らかにすることにある。その目的のために，
「日本企業の評判に関するアンケート調査」を実施し，確認的因子分析，t
検定，ウィルコクソン順位和検定を用いて分析を行った。その結果，わが
国においてレピュテーションの高い企業群とレピュテーションの低い企業
群と間には，株価純資産倍率（PBR），負債比率（D/E），収益性（ROA），
株主重視（EPS）の各財務指標に統計上有意な差があることが認められた。
■Key Words
Corporate Reputation, Financial Performance, Intangible Assets,
Empirical Research, Management Accounting

■Abstract
This paper examines the relationship between corporate reputation
and financial performance in Japan. The author undertake three empiri-
cal analyses: the confirmatory factor analysis, the t-test and the Wil-
coxon rank sum test. This study reveals that the difference between fi-
nancial performance of firms with a good reputation and financial per-
formance of firms with a bad reputation is statistically significant. Re-
sults indicate that firms with a good reputation are superior financial
performance than firms with a bad reputation in Japan.
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１ はじめに

Journal of Management において特集（Vol.３６
No.３,２０１０）が組まれるように，コーポレート・
レピュテーション１）の重要性は今日では広く認識
されるようになっている。この傾向は，欧米はも
とより，わが国の管理会計研究においても見受け
られ，レピュテーションに関する研究の蓄積は，
櫻井（２００５，２００８，２０１１），『企業会計』の特集号
（２００６，２０１１），そして日本会計研究学会スタ
ディーグループ（２０１０）に代表されるように精力
的になされてきた。このようにレピュテーション
研究に対する関心が高まってきた背景には，企業
不祥事に起因するレピュテーション・リスクの問
題（岩田，２０１１）や Freeman et al.（２００７）が主
張するステークホルダー経営の問題など複数の要
因が考えられ得る。とりわけ，その大きな要因と
して，コーポレート・レピュテーションが財務業
績を向上させ得る無形の資産（intangibles）であ
るという認識が広まり，そのプロセスの解明の重
要性が認知されてきたことがあげられる。
一般に「レピュテーションの高い企業の売上高

は持続的に成長し，将来有望である株式市場が信
じるため，当該企業の PERは高くなり，時価総
額も高く評価され，資本コストは低くなる」（Ec-

cles et al., 2007）と考えられる。しかしながら，
レピュテーション・マネジメントは，実際に企業
の財務業績の向上に結びつくものなのだろうか。
この点に関して，特にわが国においては，北見
（２００８），岩田・青木・櫻井（２００９），伊藤（和）ら
（２０１１）などの萌芽的な研究を除いては検証が行
われておらず，「回帰分析，因子分析，共分散構
造分析などによる実証分析による理論の裏打ちが
欠かせない」（青木，2009, p. 155）といった指摘
がなされている。
そこで，本研究では，実証研究によってわが国

企業のコーポレート・レピュテーションと財務業
績の関係性の一端を明らかにすることを目的とす

る。その目的のために，まず，諸外国における
コーポレート・レピュテーションと財務業績の関
係性に関する先行研究を概観する。次に，質問票
調査を利用して測定したわが国企業のレピュテー
ションの構成要素を確認し，レピュテーションと
財務業績との関係性を統計的に分析する。最後に，
分析結果を考察した上で，わが国企業のレピュ
テーション・マネジメントに対するインプリケー
ションを述べる。

２ 先行研究と仮説の設定

コーポレート・レピュテーションと財務業績の
関係の実証を目的とした先行研究は，岩田
（２０１０）において以下の３タイプに分類されてい
る。それは，（１）財務業績がコーポレート・レ
ピュテーションに与える影響を実証しようとする
研究，（２）コーポレート・レピュテーションが財
務業績に与える影響を実証しようとする研究，
（３）コーポレート・レピュテーションと財務業績
の相関関係に着目する研究である（図表１参照）。
本節では，各タイプの研究を俯瞰した上で，仮説
を設定する。

２．１ 財務業績がコーポレート・レピュテーショ

ンに与える影響

図表１の（１）の矢印で示される財務業績がコー

図表１ コーポレート・レピュテーションと財務業績

のサイクル

出所：van Riel and Fombrun（２００７），p. ６０．に（１）～（３）
の点線矢印を筆者加筆。
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ポレート・レピュテーションに与える因果関係を
実証しようとする研究が欧米においていくつか見
受けられる（Sobol and Farrelly, 1988 ; Fombrun

and Shanley, 1990 ; Hammond and Slocum, 1996 ;

Belkaoui, 2001 ; Rose and Thomsen, 2004など）。
ここでは，代表的な研究である Belkaoui（２００１）
を紹介する。

Belkaoui（２００１）は，従属変数である（１）企業
規模，（２）トービンの q，（３）資産回転率，（４）利
益率が独立変数である Fortune 誌の「最も称賛さ
れる企業（Most Admired Companies ; MAC）」２）

の指標にどのような影響を与えているかを回帰分
析によって実証的に分析している。結果としては，
財務業績が高まれば，コーポレート・レピュテー
ションが高まるという有意な関係が示されている。
また，Hammond and Slocum（１９９６）は，米国

企業を対象として，１９８１年と１９８６年の財務リス
クとリターンが１９９３年のMACの指標にどのよ
うな影響を与えるかを回帰分析によって分析して
いる。財務リスクには企業の市場リターンに対す
る標準偏差が，リターンには売上高利益率が変数
として採用されており，結果的に過去の２つの変
数が将来のレピュテーションの１１％から１３％を
説明していることが明らかにされている。
しかしながら，どちらの研究もレピュテーショ

ンの指標として，そもそも財務の占める割合が高
いMACを利用している点でハロー効果の問題が
指摘されている（Fryxell and Wang, 1994）３）。

２．２ コーポレート・レピュテーションが財務業

績に与える影響

コーポレート・レピュテーションは，競争優位
の源泉である（Barney, 1986 ; Hall, 1992）。この
視点に立つと，図表１の（２）の矢印で示されるレ
ピュテーションが財務業績に与える影響に着目し
て実証することになる（Belkaoui and Pavlik,

1991 ; Srivastava, McInish, Wood and Capraro,

1997 ; Roberts and Dowling, 2002 ; Carmeli and

Tishler, 2005 ; Graham and Bansal, 2007など）。
例えば，Roberts and Dowling（２００２）は，レピュ

テーションの指標としてMACを，財務指標とし
て ROA，PBR，売上高を利用して，回帰分析を
行っている。その結果，良好なレピュテーション
を持つ企業は，優れた業績を長期的に維持してい
ることが明らかにされている。
また，Carmeli and Tishler（２００５）は，認知さ

れたコーポレート・レピュテーション，企業の製
品・サービスの品質，顧客満足度，複数の財務指
標の複雑な関係をパス解析によって分析している。
その結果，レピュテーションは，顧客注文の増加
と企業の成長に結びついているが，市場シェア，
収益性（売上高利益率と ROE），財務の健全性
（流動比率）とは直接的に関連していないことが
明らかにされている。さらに，Rose and Thom-

sen（２００４）では，財務業績に対するレピュテー
ションの影響は統計的に有意ではなかった。
このように，コーポレート・レピュテーション

が財務業績に及ぼす影響については，先行研究に
おいても用いる分析手法や結果が定まらず，今後
さらなる研究が必要な領域となっている。

２．３ コーポレート・レピュテーションと財務業

績の相関関係

図表１の（３）の矢印で示されるコーポレート・
レピュテーションと財務業績の相関関係に着目す
る研究は，Fombrun and van Riel（２００４）をはじめ
としていくつか蓄積されている（他には，McGuire,

Schneeweiss and Branch, 1990 ; Preston and Sapi-

enza, 1990 ; Schultz, Mouritsen and Gabrielsen,

2001など）。このタイプの代表的な研究である
Fombrun and van Riel（２００４）は，レピュテー
ション指数（RQ）４）でランクづけした５カ国の企
業６０社を高 RQと低 RQの２群に分けて，RQと
財務業績の相関関係を統計的に検証している。

Fombrun and van Riel（２００４）が利用した企業
の財務業績の尺度は，EBITDA，ROA，キャッ
シュフローマージン，年間総資産成長率，株価純
資産倍率と多岐にわたるが，高 RQ企業群と低
RQ企業群との間には統計的に有意な財務上の差
があり，レピュテーションの高い企業は無形資産
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の比率（PBR）が高く，負債比率は低く，収益性，
成長性，生産性が高いことが明らかにされている
（図表２参照）。さらに，Fombrun and van Riel

（２００４）は，RQと株価の関係についても検証し，
強気市場の場合には高 RQ企業群の方が低 RQ企
業群よりも株価が大きく上昇するが，弱気市場の
場合は低 RQ企業群に投資した方がパフォーマン
スが良いことを示している。
このタイプの研究では，コーポレート・レピュ

テーションと財務業績を示す指標との関係性の存
在を窺い知ることができる。ただし，明らかに
なったのはあくまでも両者の相関関係であって，
因果関係は特定されていない点に注意する必要が
ある。

２．４ 仮説の設定

以上の先行研究から，図表１の（１）と（２）の因果
関係を明らかにするタイプの実証研究は，多様な
研究デザインがなされており，どの研究デザイン
が優れているのか各タイプ別にさらなる検討が必
要であると考えられる。そこで，手始めに本研究
では，Fombrun and van Riel（２００４）によって広
く紹介され，国際的な比較も可能となる図表１の
（３）で示されるコーポレート・レピュテーション
と財務業績の相関関係を以下の仮説１に基づいて
検証する。

仮説１：レピュテーションの高い企業群とレピュ
テーションの低い企業群の間には財務業
績に差がある。

次に，図表１の（２）の矢印で示されるレピュ
テーションが財務業績に与える影響に着目すると，
その間には，レピュテーションの効果，すなわち
企業に対するステークホルダーの支援行動が介在
すると考えられる。そこで，本研究では，レピュ
テーションとレピュテーション効果の相関関係を
以下の仮説２に基づいて検証する。

仮説２：レピュテーションの高い企業群とレピュ
テーションの低い企業群の間には，企業
に対するステークホルダーの支援行動に
差がある。

３ 研究デザイン

本節では，前節で設定した２つの仮説を検証す
るための質問票調査「日本企業の評判に関するア
ンケート調査」の概要と研究方法を説明する。

３．１ 質問票調査の概要

２０１１年３月１日から３月中旬までの約２週間
にわたり，わが国在住の一般消費者２，０００名（有
効回答が２，０００サンプルになるまで回収）を対象
としてネットリサーチ会社を通じて「日本企業の
評判に関するアンケート調査」と題するオンライ
ン調査を実施した。調査内容は，性別と年齢の他，
わが国上場企業の評判と企業の評判が一般消費者
の行動に及ぼす影響である。

図表２ 米，豪，丁，伊，蘭の企業６０社（２００１年）

低 RQ企業 高 RQ企業

RQスコア

株価純資産倍率（PBR）
長期負債比率
総資産利益率（ROA）
５年間の１株当たり利益成長率
１年間の雇用成長率

６８．８

４．０１
１４４．７
５．３０％
８．４６％
２．８％

７７．３

５．７３
７４．９

９．５２％
１２．０７％
７．０％

出所：Fombrun and van Riel（２００４）, p.７０.
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（１）コーポレート・レピュテーションの測定尺度
先行研究においては，コーポレート・レピュ

テーションは，主にMACと RQという２つの尺
度を用いて測定されている。これら２つ測定尺度
のうち，MACは，財務偏重であり，経営者やア
ナリストのみが評価し，一般消費者が考慮されて
おらず，方法論的にも概念的にも不十分である
（Fombrun et al ., 2000）。そこで，Fombrun et al .

（２０００）によって，RQが考案された訳であるが，
その RQも多重共線性の問題などを理由に，彼ら
自身によって RepTrakという新しい測定尺度が
現在では提案されている。

RepTrakは，図表３に示すように，業績，製
品・サービス，リーダーシップ，イノベーション，
市民性，職場環境，ガバナンスという７つの構成
概念と２３の下位尺度から構成されている（van

Reil and Fombrun, 2007）。なお，下位尺度の質問
に対する回答には，Reputation Institute（２０１０）
同様，リッカートの７件法を用いる。
本研究においては，まず，RepTrakがわが国上

場企業のレピュテーションを測定する尺度として
妥当であるかについて，共分散構造分析ソフト
ウェア AMOSにより確認的因子分析５）で検証し
た。その結果，GFI＝０．８７７，AGFI＝０．８４８，CFI

＝０．９６５，RMSEA＝０．０７９という指標から判断し，
RepTrakをわが国上場企業のレピュテーションを
測定する尺度として採用した。なお，今回，評判

の高い企業と評判の低い企業の抽出には，以下の
質問項目を用いている。
・あなたの知っているわが国の上場企業のうち，
総合的な評判が最も高いためにひときわ注目度
が高いと考える企業はどこですか。具体的な社
名をあげてください。

・あなたの知っているわが国の上場企業のうち，
総合的な評判が最も低いためにひときわ注目度
が高いと考える企業はどこですか。具体的な社
名をあげてください。

（２）コーポレート・レピュテーションの効果
仮説２の検証に必要となる特定の企業のレピュ

テーション効果（Reputation Institute, 2010）を
以下の１０の質問によって，リッカート７件法で
質問している。
（１）この企業の製品やサービスを機会があったら

購入したいと思う。
（２）この企業の製品やサービスを機会があったら

他人に勧めたいと思う。
（３）この企業の製品やサービスだったら値段が少

し高くても購入したいと思う。
（４）この企業の株式や社債を機会があったら購入

して投資したいと思う。
（５）この企業で機会があったら働けたら働きたい

と思う。
（６）この企業が仮に不祥事等の問題を起こした時，

図表３ コーポレート・レピュテーションを測定するRepTrak の尺度

出所：van Reil and Fombrun（２００７）, p.２５５.
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支持・応援したいと思う。
（７）この企業について肯定的な評価を機会があっ

たら口コミで他人に伝えたいと思う。
（８）この企業の発するメッセージ（社長のスピー

チや会社ホームページ等）は信頼できると思
う。

（９）この企業のブランド力が今後高まると思う。
（１０）この企業のことを情緒的に好感・尊敬・信

頼・称賛している。

３．２ 仮説１の検証方法

「日本企業の評判に関するアンケート調査」に
よって明らかになった評判の高い企業群と評判の
低い企業群のデータを用いて，レピュテーション
と財務業績の差を t検定６）によって検証する。帰
無仮説と対立仮説は，以下の通りである。
帰無仮説：レピュテーションの高い企業群の財

務業績とレピュテーションの低い企
業群の財務業績とでは差がない。

対立仮説：レピュテーションの高い企業群の財
務業績とレピュテーションの低い企
業群の財務業績とでは差がある。

また，レピュテーションの尺度には RepTrak

を利用し，財務業績の尺度には Fombrun and van

Riel（２００４）に倣って株価資産倍率（PBR），総資
産利益率（ROA），株主資本利益率（ROE），売
上高成長率，負債比率，総資本回転率，従業員１
人当たり売上高，売上高，フリーキャッシュフ
ロー（FCF），１株当たり利益（EPS）を利用する。
なお，財務データは，質問票調査と同時期の
２０１１年３月決算（ないし直近の決算）のデータ
を使用する７）。

３．３ 仮説２の検証方法

「日本企業の評判に関するアンケート調査」に
よって明らかになった評判の高い企業群と評判の
低い企業群のデータを用いて，レピュテーション
と企業に対する支援行動の差を統計解析アドイン
「EXCEL統計」を用いてウィルコクソンの順位和
検定８）によって検証する。帰無仮説と対立仮説は，

以下の通りである。
帰無仮説：レピュテーションの高い企業群の財

務業績とレピュテーションの低い企
業群とでは，レピュテーションの各
効果に差がない。

対立仮説：レピュテーションの高い企業群の財
務業績とレピュテーションの低い企
業群とでは，レピュテーションの各
効果に差がある。

４ 分析結果と考察

まず，アンケート調査の結果から，わが国のレ
ピュテーションの高い企業と低い企業をそれぞれ
１０社抽出すると，図表４の通りとなる。網掛け
の企業は，世界を対象とした The 2011 Global

RepTrak調査（Reputation Institute, 2011）におい
てランク入りしている企業でもあり，本調査の結
果の信頼性が高いことが分かる９）。

４．１ 仮説１の検証結果

仮説１の分析結果を図表５に示す。帰無仮説
「レピュテーションの高い企業群の財務業績とレ
ピュテーションの低い企業群の財務業績とでは差
がない」は，PBR，ROA，ROE，負債比率，売上
高，EPSについて棄却された。したがって，上
記の尺度について，レピュテーションの高い企業
群の財務業績とレピュテーションの低い企業群の
財務業績の間には，平均値に統計上有意な差が認
められた１０）。その他，売上高成長率，総資本回転
率，フリーキャッシュフローの尺度については，
統計上有意な差は認められないが一定の傾向が示
唆された。これらのことから，わが国において，
レピュテーションの高い企業は無形資産の比率
（PBR）が高く，負債比率（D/E）は低く，収益性
（ROA）は高く，株主重視（EPS）であると言える。

４．２ 仮説２の検証結果

仮説２の分析結果を図表６に示す。仮説２につ
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図表４「日本企業の評判に関するアンケート調査」結果

評判が低い企業 スコア 評判が高い企業 スコア

アコム
東京電力
プロミス
山水電気
新生銀行
アイフル
三洋電機
三菱自動車
西日本旅客鉄道
ダイエー

５９．０
６１．５
６１．８
６４．２
６４．３
６５．９
６６．０
６６．６
７０．６
７１．２

オリエンタルランド
キヤノン
東芝
ホンダ
ファーストリテイリング
トヨタ自動車
パナソニック
シャープ
ソニー
任天堂

１４１．９
１３４．０
１３０．０
１２９．８
１２９．７
１２８．４
１２７．２
１２５．９
１２４．５
１２４．４

出所：筆者作成。

図表５ 財務業績の平均値と標準偏差および t検定の結果

全体 評判の高い企業群 評判の低い企業群
t値 p値

平均値 標準偏差 平均値 標準偏差 平均値 標準偏差

純資産倍率（PBR）
総資産利益率（ROA）
株主資本利益率（ROE）
売上高成長率
負債比率
総資本回転率
従業員１人当たり売上高
売上高
フリーキャッシュフロー
１株当たり利益（EPS）

０．９５
－０．４５％
－６．１０％
－２．２８％

１．６７
０．８０
６６．４６

３，５０１，９４３
８４，６５２
－４１．４６

１．１７
０．０６
０．２５
０，１９
２．０１
０．６０
４４．０９

４，６００，００５
１４２，９５６
４４７．５２

１．５５
３．３９％
７．３４％
６．８２％
０．６２
０．９４
４７．９５

６，４５５，８７４
１１２，６６７
１４７．１２

０．８４
０．０４
０．０９
０．０８
０．４３
０．３２
２０．７７

５，３４６，４５５
１７９，４７１
２２５．２４

０．２７
－４．４％
－１９．４％
－７．８％
２．７８
０．６９
６８．２４

１，０９２，１６５
７５，４９７
－２７６．０２

１．０５
－０．４５
０．２８
０．２３
２．３３
０．８０
３１．１９

３，５０１，９４３
８４，６５２
４７５，１９

３．０３１
３．３２３
２．７１９
１．２４７
－２．８１１
０．７９７
３．２５０
２．６０９
０．２７２
２．６１２

０．００７＊＊
０．００４＊＊
０，０２１＊
０，２２８
０．０１９＊
０．４４１
０．００９＊＊
０．０２５＊
０．７９０
０．０２１＊

＊p＜.００５，＊＊p＜.００１
出所：筆者作成。

図表６ ２群のレピュテーションの効果の差に関するウィルコクソン順位和検定の結果

対立仮説両側
公式： Z

購買意欲 他人への推奨 高価格購入 投資意欲 就労意欲

U値
統計量
P値
判定

７３，８５９
５３．３９
０．００
［＊＊］

８８，７５５
５２．９８
０．００
［＊＊］

１００，０７８
５２．７２
０．００
［＊＊］

１５２，７９９
５１．３１
０．００
［＊＊］

１５１，９８７
５１．３６
０．００
［＊＊］

不祥事の回復支援 肯定的な口コミ PRの信頼度 ブランド向上 情緒的評価

U値
統計量
P値
判定

１５５，７３９
５１．２８
０．００
［＊＊］

１９０，２５３
５０．３０
０．００
［＊＊］

１２０，３１５
５２．１７
０．００
［＊＊］

６５，８６７
５３．６１
０．００
［＊＊］

６１，５５７
５３．７７
０．００
［＊＊］

出所：筆者作成。
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いて，帰無仮説「レピュテーションの高い企業群
の財務業績とレピュテーションの低い企業群とで
は，レピュテーションの各効果に差がない」が棄
却された。したがって，レピュテーションの高い
企業群の財務業績とレピュテーションの低い企業
群とでは，レピュテーションの各効果に統計上有
意な差が認められた。このことから，コーポレー
ト・レピュテーションは，図表１の（２）の矢印で
示されるように，ステークホルダーに対する各種
効果を通じて，最終的に財務業績を高めると考え
ることができる。

５ 結論と本研究の限界

本研究では，一般消費者を対象としたわが国企
業の評判に関する質問票調査のデータに基づいて
わが国企業のレピュテーションと財務業績の関係
性に関する実証分析を実施した。

５．１ 結論と本研究の貢献

まず，仮説検証の前提条件となる RepTrakモ
デルによるわが国上場企業のレピュテーション測
定の妥当性が検証された。これによって，今後は
わが国企業のレピュテーションを RepTrakで測
定することにより，（Reputation Institute（２０１１）
が公表するデータなどの）実証研究の国際比較が
可能となろう。
また，仮説１より，わが国においてもレピュ

テーションの高い企業群とレピュテーションの低
い企業群の財務業績（無形資産，収益性，安全
性）に統計的な差があることが明らかになった
（２０１１年３月時点のデータ）。これは，RepTrak

の２３の下位尺度に準じたわが国における初めて
の実証研究と言えるのではないだろうか。
さらに，仮説２より，わが国においてもレピュ

テーションの高い企業群とレピュテーションの低

い企業群のレピュテーションの効果に統計的な差
があることが明らかになった（２０１１年３月時点
のデータ）。このことは，コーポレート・レピュ
テーションがステークホルダーに対して影響を及
ぼす（レピュテーション効果）ことで，財務業績
が高まるという図表１の（３）の関係性の解明の第
一歩と言える。
以上より，本研究は，北見（２００８），青木・岩

田・櫻井（２００９），伊藤（和）ら（２０１１）などのご
く少数の研究を除いてはほとんど実証されること
がなかったわが国企業のレピュテーションと財務
業績の関係性の一端を明らかにしようと試みた挑
戦的な萌芽研究であると言えよう。

５．２ 本研究の限界

本研究は，わが国企業のレピュテーションと財
務業績の関係性を明らかにする萌芽的な研究であ
る。そのために，いくつかの限界を指摘しておか
なければならない。
まず，RepTrakモデルの詳細が Ponzi et al .

（２０１１）によって本調査後に明らかにされたため，
RepTrakに基づく質問票調査をさらに精緻に実施
する必要がある。
また，今回の分析は，図表１の（３）の相関関係

と，（２）の一部の関係を単年度のデータで分析し
たに過ぎない。コーポレート・レピュテーション
と財務業績の関係性を真に解明するためには，
データという点において，長期間にわたる時系列
的なデータが必要となり，国別，産業別，企業規
模別調査や調査対象とするステークホルダーの多
様化等の様々な考慮も必要となろう。
さらには，分析手法という点においては，相関

分析だけではなく，重回帰分析や共分散構造分析
などの分析手法の多様化も必要である。その際，
Carmeli and Tishler（２００５）や伊藤（和）ら（２０１１）
等の共分散構造分析が参考になると思われる。
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●注
１）コーポレート・レピュテーション（corporate reputa-

tion ;企業の評判）とは，「経営者および従業員により
過去の行為の結果，および現在と将来の予測情報をも
とに，企業を取り巻くさまざまなステークホルダーか
ら導かれる持続可能な競争優位」（櫻井，２００５, pp.２７
―２８）のことを言う。なお，このコーポレート・レ
ピュテーションの測定方法については，岩田（２０１０）
を参照のこと。

２）MACは，アナリストと企業幹部を対象としたアン
ケート調査に基づいて，コーポレート・レピュテー
ションを９つの属性から評価しランクづける。For-
tune（２００９）によると，９つの属性は，（１）企業資産の
有効利用，（２）財務の健全性，（３）長期的投資価値，
（４）優秀な人材を引きつけ維持する能力，（５）経営者の
質，（６）地域社会と環境に対する社会的責任，（７）イノ
ベーション能力，（８）製品・サービスの質，（９）国際的
な競争力である。MACは９つの属性によってレピュ
テーションを多面的に評価しており，諸外国における
実証研究ではよく利用されている。

３）さらに，MACは古くから存在する指標のために多く
の実証研究で利用されているが，当初から科学的な利
用を意図して設計されたわけではない点も問題点とし
て指摘されている（Deephouse, 2000）。

４）RQ（Reputation Quotient）は，コ ー ポ レ ー ト・レ
ピュテーションを，（１）情緒的アピール，（２）製品と
サービス，（３）ビジョンとリーダーシップ，（４）職場環
境，（５）財務業績，（６）社会的責任という６つの構成概
念（２０の下位尺度から構成される）から測定する指
標である（Fombrun, et al., 2000）。

５）確認的因子分析（CFA ; Confirmatory Factor Analysis）
は，因子の仮説を設定し，その仮説に基づくモデルに
データが合致するか否か（＝現象を説明できるか否
か）を検討する手法である。

６）t検定とは，２つの水準があって，それらの母集団の
平均に統計的に有意な差があるかどうかを検定する手
法である。

７）売上高成長率については，直近２年分の売上高を使用
する。

８）ウィルコクソン（Wilcoxon）の順位和検定は，一対
の標本によるノンパラメトリック検定法である。t検
定に対応し，t検定で必要とされる仮定が満たされな
い場合に用いる。マン・ホイットニーの U検定に同
じ。

９）評判の高い企業のうち，網掛けのない２社は海外売上
比率が小さいために，グローバル調査ではランク入り
していないものと推察される。

１０）従業員１人当たり売上高についても統計上の有意差が

認められるが，評判の高い企業の方が低くなっており，
企業規模などを考慮に入れて再分析する必要があると
思われる。
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