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設備投資決定のプロセスと基準 (1)

日本の大手電機メーカーの事例

浅 沼 寓 里

はじめに

この論文は，筆者が昭和56年度文部省科学研究費補助金を受けて実施した研

究プロジェグトの成果の一部をとりまとめたものである。とのプロジェグトは，

「大企業の投資決定機構を焦点在する日本型経営の特徴の調査と分析.電機・

自動車・鉄鋼|という研究課題〔課題番号56530050)で， 2年継続のプロジェ

クトとして実施される予定のものであり，この論文で提示するのは，初年度の

研究成果のうち，主として企業における聞きとり調査にもとづく部分である。

筆者は，さきに，昭和54年度文部省科学研究費補助金(研究課題「日本企業の

特質の解明を通じての「内部組織の経済学Jの批判と拡充」。課題番号463038)

による研究を行なったが，それは理論的にも，また聞きとり調査の面でも，昭

和56年度の研究の準備段階をなすもので，その成果は，この論文の中に反映さ

れているヘ なお， 紙数の肯U，%':Jのため，この論文は今号と次号の 2回に分けて

発表される。

I 問題意識と方法

1 問題意識

筆者は，上記の -fl"l ジェクトにおいて， I日本の大企業は， どのようなプロ

* この準備段階で日本開発銀行の松本和幸氏から種々 の助力を受けた。しるして感謝の意を去す
る.また，いちいちお名前を挙げないが，聞きとりに協力して下さったすべての方がたに感謝す
る巴もとより，理解の誤まりなどがあれば，それは筆者の責怪である園
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七スにより，またどのような基準を用いて設備投資の決定を行なっているか」

について実態調査を行ない，かっ，その結果にもとついて，種々の理論的な問

題の再検討を行ないたいと考えている。この作業を始める動機となった問題意

識を最初に述べてお〈ことにしたい。

第一に，筆者は「内部組織の経済学 (Economicsof Internal Organization)J 

に関心を寄せてきたのであるが，これは端的にいって，労働，中間財，および

資本が， ど白ような場合に， どのような取引様式の下で取引されるか，またそ

れはなぜかを，明らかにしようとするものである。取引様式には，大別して，

市場，内部組織，および両者の中間形態一一今井・伊丹・小池のいう「中間組

織J"一一ーの三つがあり， またそれらおのおのの，種々のパリア Y トがある。

システムの環境的諸要因の変動に対する労働の再配分が，スポット市場を介し

て行なわれるのではなく，一つの内部組織の中で，管理的なノレール (adminis.

trati ve rules) にもとづいて行なわれる場合を， ドリンジ守ーとピオーリ幻は

「内部労働市場 (internallabor markets)J と名っけ，そのメカニズムについ

て実態調査の結果を提示した。その後，小池ωが主として裁判資料と蘭きとり

調査にもとづき内部労働市場の日米比較を行なったことによって，大企業内部

の労働の再配分に関する日米聞の共通商と差異の認識は著しく進んだ。筆者は，

中間財と資本についても， この種の作業が進められるべきであると考え，この

プロジ L クトにおいて，まず資本から着手することにしたのである。

ドリ Yジャーとピオーリが使った「内部労働市場」ということばは，いささ

かミスリーディ '/!lである。このような用語法の背景には，資源の配分と評価

〔価格づけ〉は本米，市場0)機能であるとし寸観念があり，己目立場から出発

し亡，内部組織の中で行なわれている資源の配分と評価が観察されるとき，そ

のメカユズムが「内部市場」とよばれることになるのである。かれらの書物を

1) 今井賢一・伊丹敬之 tJ>.it品和男『内部組織の経済学』東洋経涜新報社， 1982年，第7章を書慨し
2) DOf'ringer， P. B. and Piore. M..lnternal L'abor Markets and Mantower Ana1ysis， D 

C. Heath & Company， 1971 
3) 小曲和男『職場の普闘組合と参加 持賢関係の日米比較』東洋経清新報社， 1977年.
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読めば，明らかに，管理的なノレーノレ一一人事管理上の諸規則，団体協約， ない

し慣習ーーによって，労働の配分〔すなわち種々の仕事への人の配置〕と許制

〈すなわち賃率の決定〉が秩序づけられているとき， i内部労働市場が存在す

るJとされ1いるのである。乙の用語法を延長させれば，ある 1;1部組織の中で

管理的なノレーノレにもとついて資金の配分が行なわれているとき， i内部資本市

場が存在する」とよばれることになろう。このことばを使えば，このプロジェ

ク1の目的は， 日本の企業の観察にもとづいて，内部資本市場のメカニズム有

明らかにすることである。

ウィリアムソンは，かれのいうM型構造をそなえた企業 (M型企業〉 す

なわち一方において複数の事業部を分化させ，他方において総合本社が全社の

戦略的決定と適切な内部的統計jのための機構を完備しているような企業ー←を，

資本市場の限界を克服し投資資金を効率的に使用することを可能ならしめる

「ミニチュア資本市場」と意味づけている勺すなわち，かれはM型企業を，

内部資本市場という側面において重要視しているのであるが，これに関連して，

なお次のような課題が残されていると筆者は考える。それは，一つには，資本

市場の機能が内部化するとはなにを意味するかとレうことを論理的に一層明確

にし，それを通じて， ドリンジャーとピオーリ流の内部市場の概念と，ウィリ

7ムソ γ がM型企業において見いだしている「ミニチュア資本市場」との関係

を明らかにすることであり，二つには， ドリンジャーとピオーリ，および小池

が，労働について行な勺たレベルの実態調査を，資本についても行ない，これ

によって， 日米企業に共通に見いだされる面はなにか，また差異はどこにある

かを明らかにすることである。このプロジェグトの聞きとり調査では，この両

方の課題について，第一歩をふみ出したい左考えているのであるの

このプロクェクトの第二の問題意識は，外部の資本市場，特に株式市場が，

どのようなリングを通じて企業内部の投資決定と相互に関連しているかを知ろ

4) Williams.on， Q. E.， Markets and Hierarchies: Analysis由 tdAntit門 1StImPlications， 
Free Pr白鳥 1975，Chap. 8 & Chap. 9 (浅沼高里岩崎晃訳『市場と企業組冊』日本評論社，
198C年第8章および第9章〕審Jl1Iし
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うとするところにある。アメリカで発展してきた経営財務論または企業金融論

(Fina孔ce，FinanciaI Management or Business Finance)では，従来，この

リYクは， I資本コスト (costof capital)J という概念に凝縮されていた。こ

の点に関していえば， モジリアユとミラーの諸論文52，およびそれに基慌を置

く小宮と岩田の書物ωが一つの頂点をなす業績となっ亡L、る。これらの論稿の

立場からすれば， 株主が予想する株式への投資の収益率を軸として言|算され

る「資本コスト」が，企業の投資プロジェクトに対して要求される最低利益率

一一ーすなわち投資の cut.offrate~ーであり， これを採否の基準に用いて投資

プロジェグトの選別を行なうことによって，現在の株主の立場から見て最適の

投資決定が行なわれることになるのである。しかしながら，現在，この議論に

対して，二つの方向から疑問が投げかけられている。その一つは，理論的な批

判であって， これには，さらに二つのレベノレがある。第一は，基本的に平均分

散型資本資産評価毛デノレの立場に立った上で，選別の対象となる投資プロシェ

クトは本質的に多期間のものであるのに，従来の「資本コスト」ほ一期間モデ

ルにもとづいた概念であり， これを多期間モデルの中に持ちこもうとすれば

「資本コスト」を求める式が著しく複雑になってしまって， I資本コストJ概

念を用いる意味が失われるというものである"。第二は， I株主の全員 致

(stockholders' unanimity) J の問題をめぐる諸論稿から明らかになってきた

論点であり，平均分散型モデノレの枠組から出て，より一般的な状態選好モデノレ

の枠組で考えるとき，一つの投資案に対する賛否が，必ずしも株主たもの間で

致するとは限らないという論点である。これと関連して，株主が追求しよう

とする目的が「株式の市場価値から投資支出をヲ|いたネットノリュ 」の最大

化であると考えうるのは，一般に，ある特殊な条件が満たされる場合に隈られ

5) Mudigliani， F. a時dMlller，乱1.H. .， The Cost of Capital. Corporation Finance， and the 
Theory of Investment，" American Economic R即 iew，48， 1958， pp. 261-297に拍まる一
連の論文ーくわしくは， 6)に挙げる小宮と岩田の書物を参照せよ@

6) 小宮隆太郎 E 岩田規久男「企業金融の理論』日本経済新聞出土， 1974年。
7) 飯原置維「資本コストの意義とその限界JIアカデミア」経済経営学編，第四号(142事)， 1980 

年。
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るということも明らかにされているヘこの論点を考慮に入れると，たとえあ

る企業が多数の株主にとって最適の投資決定を行なっているとしても，そのさ

い用いられている cut-offrateは，モジリアユとミラ の「資本コスト」から

布離する可能性が出てくる。

資本市場と企業の投資決定との聞のリンクを「資本コ λ ト」に求め，これが

投資決定のガイドであるべきだとする立場への第二の批判は，より時論的なレ

ベノレのものである。周知のように，近年，マクロ的に見たアメリカの労働生産

性の上昇率は， 日本のそれに比べてかなり低い。この点について，昭和56年度

「経済白書』は， 日本の労働者が生産工程の効率化に積極的に協力したことと

ならんで，労働の資本装備率の伸びにおいて一貫して日本がアメリカを上まわ

っていたこと つまり雇用の伸びとの関係において!アメリカでは日本に比

べて不十分な設備投資しか行なわれなかったことを，日米間の差が生じた理由

として指摘している回。そして， アメリカの設備投資パフォーマンスが日本よ

りも悪かったことの理由としでは，アメリカの経営者が日本に比べて厳重な収

益性のチェックを株主の側から受けるために近視眼的にならざるをえないとい

うことを挙げることが，いまや常識的になりつつある。このような指摘は，理

論家に対して，設備投資決定基準の再検討を迫るものであるといえよう。設備

投資の決定に当って株式投資の収益率をガイドに用いることは正しいかどうか。

かりに正しいとしても， どのような長さの期聞を収益率計算の視野と Lて採用

すべきか。こう Lた問題を理論的に再検討するための一つの重要なステップは，

日本とアメリカの企業が，それぞれど白ような基準を用いて設備投資の決定を

行なっているかを，事実に即して，通念よりも一層深いレベんまで追求してみ

ることにあると思われる o

8) Grossman， S. J. anヨStiglitz，]. E.，“Stockholder Unanimity in Making Production and 

Financial Decisions，" QuarセrlyJournaZ of Economics. 94， 1980.この問題をくわLく展
望したものとして，小島専孝「株主全員一致の理論の再検討Jr桂詩論叢』第四8巻， 1981年，が
ある。また，浅沼高里「企業の投資決定と株式市場J~経済セミナ J No.326， 19但年3月，が
一つの解説を与えている。

9) 経済企画庁編「経済白書'1，昭和56年版.20.9-220.ベージa
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以上の二つが，このプロジェグトの基本的な問題意識である。

2 方 法

1979午12月から19日日年 3月までの期間に， 日立製作所，東京芝浦電気，三菱

電機， 日本電気，富士通，住友電工'"以上六つの会社の本社を訪ね，設備投

資計画のとりまとめを担当する部門において，それぞれの会社で， どのよう沿

プロセスと基準を用いて設備投資の決定が行なわれているかという主題につい

て開雪とりを行なった。これが調査の第一ラウン戸である。

第二ラウンドは， 1981年12月から1982竿 3月までの期間に実施したが，これ

は次の 2種類の作業からなっている。仕)第一ラウ:/F'で訪ねたのと同じ部門を

再度訪れ，前回の聞きとりで不十分であった事項や，その後新たに生じた疑問

について，説明を得た。 (2)木社での聞きとりにとどまらず，特定の事業部門を

選んで，その事業部門の本部および工場において，それぞれの部署が設備投資

決定に関してどのような機能を分姐しているか，またこれらの部署ではどのよ

うな決定基準が用いられているかを調べ，あわせて工程および設備を実地に視

察した。特定の事業部門としては半導体事業を選んだが，それは第一ラウンド

の聞きとりで，ほとんどの会社において，全社の設備投資支出に占める半導体

事業部門の所要資金量の割合が非常に大きく，設備投資決定上の重要な焦点に

なっている ζ とが，異口同音に述べられたか bである。

第一ラウ γF'では 6祉を訪問したが，第二ラウンドでは，会社側の都合や当

方の時間的制約によって，同じ深さり作業士 6社の全部について行ないえたわ

けではない。 1982年の4月から 6月までの期間に 2回の補充調査を行な Jたし，

10) 住友宮工は通常¢業種分類では「非鉄金属」に告められているから，電機メーカーと並ベて調
査対象に古めていることに奇異の感を抱カ寸lる方もあるかもしれない。しかし同社は電掠製造技
術を基盤として多角化を仔な川他の 5社と類似した事業部制の構造をとるに至っているし， ζ

の論士の焦点となる半導体事業の観点から見れば，化合物半導体材料. 1 C用リードフレームを
製造するほか，一部の素子および ICの製造も行なっ Cいて，他の 5社との境界はさほど画然と
したものではない。筆者の狙いは， ri総合電機メ カーJ. I通信雄メーカーJ， I電子材料メー
カー」という三つの類型一一一沿革と技布司基盤を異にしているが共通面も存在し，したがってま
た競合関係も存在する三つの類型 を観察対象に含める乙とにある.
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今後も補充調査を行ないたいと考えている。この論文の執筆時点で，本社を再

訪問したのは 5社，訪れた半毒体事莱部門の本部は 3箇所，視察した工場は 5

箇所である。

3 聞きとり調査の意義

いま述ベたように，この論文の基礎にある調査で筆者がとった方法は，少数

の会社を選んで，その本社の特定の部署で聞告とわを行ない，さらに，これら

の会社が従事している多数の事業の中から一つを選んで，事業部門の本部と工

場で聞きとりを行なうという方法である。第一ラウンドでカハーした会社の数

が 6であ町，第二ラウンドでカバーしえた会社の数はもっと少ない。そこで，

このように小さいザγプルの研究から，はたして一般的な結論を引き出しうる

かという疑問が投げかけられよう。この種の疑問に対して，ここであらかじめ

二点の指摘を行なっておきたい。

第一に， もし研究の対象を「電気機械器具」産業に属するメーカー一般とい

うようにとるならば，たとえば， 日本開発銀行設備投資研究所・事務管理部編

「経営指標ハンドブック 1981年版』に収録されている 2，025社のうち， この

カテゴリーに属するものは126社であり， 126祉に対して 6社のサ yプノレでは，

いかにも少ない。しかし，たとえば64キロビット RAMを現在量産している企

業を挙げる場合には， ιの6社のうちから住友電工を除雪件電気を加えればよ

い L，また昨年通産省のイニシャティヴで発足した新機能素子研究開発協会に

参加している民間側のメンバーは，この 6社に沖電気，松下電器産業，三洋電

機， -;.;ャープ，およびソューを加えた計11社である。このように，ある種の技

術的先導性に着目すれば， 6社でも， 日本の代表的企業の相当部分をカバーし

ているといいうるのである。

第二に，小サンフソレの聞きとり調査と大叶ンプノレの統計的調査には，それぞ

れのメリットがあり，両者は補完的な役割を果たしうる。その具体的な例を次

に挙げよう。さきに， このプロジェグトの問題意識を述べるところで，昭和国
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年度「経済白喜』に言及したが，この白書は，設備投資パフォーマ Y スに関す

る日米間の差の原因につい叱考楽 Lτいる箇所で，加護野・野中・榊原・奥村

の研究山から次の二つの表 第 1去の③および⑤ を引用し， ζれに解釈

を加えている12)0 これ bの表は，加護野たちが. 1980年 4月から 8月までの期

間に， 日本については東在一部および二部上場の製造業 1.031社に発送して291

社の回答を得? またアメリカについてはフォーチュ Y誌の鉱工業ラ γキ γ グ

(1979年〕上位 1.000社に発送して227社の同容を得たアンケードによる調査の
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(注〕 昭和5E年度『経済白書J].218ベ一三九第ll-I--5表

11) 加護野忠男 野中部次郎・榊原清則奥村昭博「日米企業の戦略と組織JW組織科学』第15巻，
第2号， 1981年e

12) 経済企画庁編，前掲.216-217ベ一三人
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集計結果の一部である。第 1表の③は，回答者に対して， rもっとも重要と考

えられる目標」に 3点， r 2番目に重要と考えられる目標」に 2点， r 3番目に

重要と考えられる目標」に l点， rその他の目標」に O点をつけることを求め，

その回答結果の平均値を記載したものtあわ第 1表の⑤は，回答者に対して，

「全く，あるいはほとんど影響力をもたない部門」に 1点， rやや影響力をも

っ部門」に 2点， rかなり影響力をもっ部門」に 3点， r多くの影響力をもっ部

門」に 4点 rきわめて多〈の影響力をもっ部門」に 5点をつけさせ，その回

答結果の平均値を記載したものである。きて，この二つの表をもとにして白書

は次のよう IC論じている。

「 円米差が生1:た理由土して，次の諸点が働いたのではないかと考えら

れるの第ーは，経営目標における日米間の長短視野の差である。わが国とア

メリカの企業を比較してみると，まず，経営目標については，米国の多くの

企業では，投資収益率，株価といった短期的な経営効率を重視しているのに

対 Lて，わが国の企業は市場占有率，新製品の開発といったやや長期的な企

業成長にかかわる目標を重視している(第II-1-5表)。第二に，企業内部

の意志決定においても同様の差があるとみられる。企業内部での部門聞の発

言力をみると，両国とも販売部門が強い発言力を有するのは同様であるが，

アメリカでは各事業の短期の採算を重視する事業部制のもとで，財務・会計

の発言力がかなり強いのに対して，わが国では，企画部門や研究開発部門の

発言力が強く，個別事業についても成長性を相対的に重視する傾向がある。」

この解釈には， うなずける点も多いが，しさいに表と照らし合わせると，次

のような疑問が生じる。なるほど経営目標の中でアメリカで第2位に挙げられ

ている「株価の上昇」については， 日本ではそれが最下位に来ている。これは

著しい差である。しかし，アメリカで第1位の「投資収益率」は， 日本でも第

2位であって?第1位の「市場占有率Jtの差は僅かしかないのもし「投資収

益率」青銅期的な経営効率の指標と見るならば， 日本の企業は短期の目標をも

重視していると読みとるべきではないか。これは単に数字の読みとりり問題で
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あるが，さらに，この表に掲げられた諸目標は，相互にどのような構造的関連

を持っているのか，また経営者の認識の中ではどのような関連を持つものとし

てとらえられているのかを知りたし、という欲求が生じる。たとえば， I投資収

益率」と「市場占有率」との聞にはどのような関係があり I投資収益率」と

「株価の上昇」との間にほどのような関係があるのか。大サγ プルの統計的調

査は，全体と Lて見た日米企業問の差異の所在を端的に教えてくれるという点

で非常に有用であるが， トの上うな疑問に答えるものではない。小->j-'/プノレの

聞きとり調査も，もちろん， I投資収益率Jと「株価の上昇Jとの間の関係い

かんというような問題に答えきることはできない。それには株価形成の理論の

新たな展開が必要である。しかし， 日本の企業の設備投資決定の中で， I投資

収益率」が，どのような部面で， どのように用いられているかということ，あ

るいはまた，株主へのリターγ がどのように位置づけられているかということ

については，情報を提供することができる。以下の報告において，この点に関

する情報を提供することが一つの焦点となるであろう。

11 電機メー力ーの組織と戦略

1 電機メーカーにおける設備投資の意義

報告の本体に人る前に，電機メ カーにおける設備投資が，他の産業と比べ

てどのような特色を持つ亡いるかを簡単に述べておく必要があろう。設備投資

の量的ウェイト，企業の組織構造，戦略の順で述べる。

第2表は，日本開発銀行『経営指標ハ γ ドブック 1981年版』所収の企業の

中から， I電気機械器具」メーカー126社， I自動車J(完成草〕メーカー10社，

「鉄鋼」の中の高炉メーカー 5社をとり同 L，さらに「電気機械器具」の小分

類の中から「総合大手J(4t十〕土「民生用電気機器J(27社〉のてつだけをと

り出 Lて，種々の指標を対比したものである。会計上の「有形固定資産」には

金型などの作業部品が含まれているのに対して，設備投資決定の場合の「設備

投資」にはこれらに対する支出を含めている会社と含めていない会社があるか
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ら，厳密にいえば. ["有形固定資産」イコール「設備J(あるいは「有形固定資

産のフローとしての増分」モイコーノレ「設備投資J) ではないが. j[[jU的には前

者で後者を代表させてよかろう。このような意味で①と①の列を見ると，有形

固定資産の総資産に対する割合においても，期末従業員に対する割合において

も. ["電気機械器具」の数字は. ["自動車〈完成車)Jおよび「鉄鋼(高炉)Jに

比べて顕著に低い。他方，③の棚卸資産の総資産に対する割合を①と比べると，

「電気機械器具」では棚卸資産のウェイトの方が犬き仁 「民生用電気機器」

でもほぼ1対 1であるが. ["自動車(完成車)Jと「鉄鋼〔高炉)Jでは，有形

固定資産の方がはるかに大きなウェイトを持っている n またぬの列で有形固定

資産投資(フロー〕の売上高に対する割合を見ると. ["電気機械語具」では他

の三つの産業に比べて小さい。これを要するに，絶対的な金額と Lては，電機

メーカーにおける設備投資の意義は，完成車メーカーや高炉メーカーと比べて，

やや小さい。単に資金の効率的な使用を問題にするならば，棚卸資産の管理を

徹底化ずることの方が設備投資の決定方法を精徹化することよりも大きな問題

であるかもしれない。電機メーカーにおける設備投資管理の意義は，むしろ事

業 (business) の管理という面にある。次に見るように，ここで対象にしてい

るような電機メーカーは，完成車メーカーや高炉メーカーと対照的に，多数の

相対的に異質な事業に従事している。これらの事業が量的に大きな成長を志向

するとき，あるいは質的に新しい大きな事業に進出しようとするとき，その勤

きは必ず設備投資の面に現われる。この時点で全社的な観点か b十分なチエヅ

ク士行なうことが，設備投資管理のもっとも重要なポイントなのである。

2 大手電機メーカーの組J織構造

大手電機メ一声ーの典型的な組織構造を見るために， 日立製作所と東京芝浦

電気の昭和56年12月現在の組織図を掲げてお< c第 l図，第2図〉。いずれも，

図の左半分に本社機構，右半分に事業部門が記載されている。但し， 日立の場

合，右半分の上方に六つの研究所が記載されているが，これは東芝の総合研究
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所と同じ〈本社直轄と考えてよい。日立の右端の列の目立工場から自動車機器
民

事業部営業担当部までを， I重電および産業機械」グループとして大ぐくりす

ることができる。また，デザイン研究所から豊川工場までを「家電」グループ，

戸塚工場からシステム事業部までを「電子」グループとして大ぐくりすること

ができる。目立の場合，家電事業本部が上記の l家電」グルーフ②に対応してい

るのを別にすれば，いまグループと呼んだものを統括する職制上の機構はない

が，東芝では I重竜セクタ j， I軽竜セクターj， I産業用品レクトロニクス

セクターj，Iェ νクト戸 ι クス部品セクタ 」という四つのセクターが組織図

の上に明記されていて，各セクターには，セクター長として，副社長が 1人づ

っ任命されている。三菱電機の場合には，東芝の荊グターに対応する位置に，

「重電事業木部j，I機器事業本部j，I商品事業本部j，I電子事業本部lの四つ

の事業本部があり，常務以上の重役が各事業本部長に任命されている1hこの

ように，会社によって多少のちがいはあるが，総合電機メーカーは，基本的に

はよく似た組織構造を持っている。共通面をとり出せば， いずれも， <本社

←→事業クソレープー→個別事業部門ー→工場》という 4層からなる構造である

ということができょう。そしてこの点については，通信機メーカーも，全く同

じ形の構造を持っている。総合電機メーカーにおける「重電」を有線および無

線の「通信機」で置きかえ， I家電」を小さ〈くあるいはゼロに〕した形と考

えればよい。住友電工は，電線事業部門のみ裸線事業部，電力事業部など複数

の事業部が一つのグループをなしているが，他の事業部門については，粉末合

金事業部，電子材料事業部などが，それぞれ別個に本社に直結する形をとって

いるから，それらについては 3層で，電線関係のみ上記の 4層構造と類似の形

をとる混合的な構造である。

上記の 4層の構造の第 3層目に置いた「個別事業部門」に，ふつう対応して

いる組織が「事業部」であるが，これについても，しさいに見れば，会社ごと

13) 三菱電機の社内用語でいう「機器」は目立の社内用語の「商品」に該当し，三菱の「商品」事
業ぶ部は目立の「家電」事業本部に対応するロ
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に相違がある。たとえば，三菱電機においては，事業部とは，ある事業部門の

マーケティングを統轄する組織である。同社の半導体事業についていえば，製

造面を管掌するのは北伊丹製作所であり，半導体事業部と北伊丹製作所とは，

それぞれ販売面と製造頂を代表して対等の立場で協議する建前となっているが，

製品ポートフォリオの最終的な決定権〔機種責任〉は，製作所の側が持ってい

る。北伊丹製作所の司令部が，同製作所にある半導体工場，福岡製作所の一部

にある半導体工場，および熊本工場を統鴇してし 1る。そして，北伊丹製作所の

上位組織は電子事業本部であり，同社の場合，事業本部が，ふつう事業部制に

ついて論じられる場合の事業部の種々の特徴ーーたとえば損益責任を付与され

ていること一一ーをそなえている。これに対して，東芝では，半導体事業部が半

導休の研究開発z 製造，および困内での販売をすべて統轄していて 但し海

外での販売は第三国際事業部の所管である一一，通常の意味での事業部の機能

をそなえている。他面，同社における「セクター」は， 1982年 4月の組織改正

までは，単なる調整機能を超える十分な決定権は持っていなかった。このよう

に，組織上の諸単位の名称についても，それら諸単位に対する権限と機能の配

分についても，会社ごとに違いがあるが，この論文では一般的な構造を抽出す

ることの方に主眼があるので，上記の4層の構造の第3層に対応する組織を

「事業部」とよぶことにする。したがって，この論文で「事業部の本部」とい

う場合，三菱電機の半導体事業については，基本的には北伊丹製作所の司令部

をさし，場合によっては，北伊丹製作所と半導体事業部との協議の場をも含め

ているわけである。

3 戦略決定の概念的枠組

いま見たように，この論文で対象としている企業は，すべて事業部制の組織

をとっている。その組織は，事業部の上に，事業グノレープを統轄する組織が現

に存在するか，存在しないにしても，そのような事業のグル_]-0ングが自然な

ものとして考えられる点で，基本的には4層の構造でとらえておくことが，便
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利である。この構造は，チャソドヲーの著作Hlにもとづいてウィリアムソンが

念頭に置いていると思われるあ構造ー一一本社の下に直接多数の事業部がある構

造一一ーよりも，むしろゼネラノレ・エレクトリッグ社(以下 GE社と略記〕が

1969年に始まる組織改革を通じτ採用するに室った組織構造山の方に似ている

が，製品基盤の類似性からいって，これは自然なことであろう m。

いうまでもなく， GE社のこの組織改革は，ボストン・ヨンサノレティ :/ Jf・

グループ〈以下B CGと略記〕およびマッキ Yぜ一社という二つのコ Y叶ノレテ

ィング会社との協力のもとに行なわれたもので，新しい戦略立案の技法である

P P M CProduct Portfolio Management) の手法と不可分である。この手法

は，わが国の実務家の問でも熱心に研究され，かなりの程度常識化しているの

で， くわしい説明は省略するが，のちの議論のためにある種の枠組を用意する

効果があるので，ここで，ご〈要点だけを述べておこう山。

PPMは，多数の相対的に異質な事業に従事している大規模企業を適用の対

象とする手法である。個々の事業は，市場および・あるいは製造技術から見て，

同じ企業の中でも相当程度の独自性を持つので，事業の現状および将来につい

て，具体的な分析と評価を行なうこと，およびそれにもとついてその事業固有

の戦略を立案し推進することは，事業のνベノレにつけられた戦略スタッフの任

務である。事業の分析と評価は，基本的に，その事業が面している市場そのも

14) Chandler， A. Jr.. Str，αtegy and Structure: Chaρters叩 theHistorツ ofthe Amen"can 

Indus的 a1Enterprise， M. 1. T. Pre時， 1962 (三菱糧済研究所訳『経蛍戦略と組織』実業之日
本社，196T年)。

15) William田 n，Q. E.， o.ρ Ctt.，および do，“TheModern Corporation: Origins， Evolution， 
Attributes"， Journal of Econor.出 'cLit町'atuγ"e，19. 1981， pp. 1537-1568を参照。

16) 多久安英「戦略的事業組織Jr組織科学j，第15巻，第2号， 1981年" 35-48ベーシを参照せよ。
lT) と〈に東芝は，石油ツ司ツグを契機として， GE社町組識改革と新しい戦略立案プロセスヂ系

統的に研究した土で，昭和51年度以降，組織と意思決定システムの改車を進めてきたから， GE 
社の事例から学ぶことをもっとも昔、融制に追求してきた会社であると礼、えよう.多久j 前掲論文

を参照L
18) よりくわしくは， たとえば Hofer，C. W. and Schendel， D.，島市町~gy Formulation 

A回 lyticalConceρts， West 'Publishing Co， 1978 (奥村昭博樹原清則野中郁次郎訳『戦
略策定』千倉書房，昭和'"年〕および Hende四 on，B. D.， Henderson on Cortora白 Stγategy，
Abt Books， 1979 (ニヒ岐坤訳『経営戦略の核心」ダイヤモン Y社， 1981年〕を参照せよ。
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第3図 BCG事業ポートフォリオ・マトリッグス のの魅力度〔市場の規模，成
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シュよりも投入を要するキャッシュの方が大きし現状のシェアのままで成熟

期を迎えれば「負け犬」に転化するが，キャッシュを注ぎ込んでうまくシェア

を上げる ζ とに成功すれば「花形製品」になりうる。以上のことから知られる

ように，キャッシュ・フローと製品ライフサイグノレの両面から見れば， I花形

製品」に当る事業だけを持っ ζいるよとも I金りなる木」に当る事業だけを

持ってし 1ることも必ずLも望ましい姿ではなしむしろ I負け犬」以外の事

業を適当な比率で持ち I金りなる木」から得られたキャッシュを他の二つの

象限に適当に注いで， I問題児」を「花形製品」に転化させ，また『花形製品」

を防衛するこ色が望ましいということになる。この観点から事業のポートフォ

リオの管理を行なうことが PPMであって，乙れを立案し推進することは本社

の戦略スタッフの任務である'"。

いま述べた PPMの考え方について，興味深い点が二つある。第ーは，内部

資本市場の外部資本市場に対する優位性の所在という論点に関して，それが一

つの示唆を与えていることである。ウィリアムソンは， M型構造の企業が「ミ

ユチェア資本市場」として外部資本市場を代替する意義を持っていると主張す

るとき，その型の企業では，事業部のキャッシュ・フローを本社に集中し，事

業部から提案される諸フaロジェクトの厳密な審査にもとづいて再配分すること

ができるという点をもっとも有力な論拠としていたのであるが， PPMの考え

方は，この再配分のあり方について，より具体的なレベルで指針を提供してい

ると見ることができる。第二は，経営の諸目標の中で「市場占有率」がどのよ

うな位置士占めるかと Lヴ論点についても，それが一つの示唆を与え亡いる ζ

とである。さきに， 1の3で，昭和56午度経済白書に引用されている加護野ほ

かの研究にふれた。その研究では， 日本の企業では「市場占有率」がもっとも

重要な目標と考えられているが，アメリカの企業では「投資収益率」がもっと

も重要な円標と考えられているこ左が示きれ，白書では，これを， Iわが国の

19) マツキ γゼ一社， GE社，および東芝の手法は，平面を 9個の量隈に分かつものであるが，基
本的な考え方は，いま述ベたRCGのものと大同小異であzので，説明を省略する.



22 (142) 第 130巻第3・4号

企業は・・・やや長期的な企業成長にかかわる目標を重視している」と解釈して

いた。これに関連して， I投資収益率」と「市場占有率」の聞にはどのような

構造的関連があるかとし、う種類の問題が残されていることを指摘しておいた。

PPMの考え方では，この関連は次のように考えられていることになろう。す

なわち，市場占有率と投資収益率り聞の関係は，製品のライフ・サイクノレによ

って異なる。成熟段階に達した製品については，市場占有率が高円れば投資収

益率も高く，逆は逆である。成熟段階への途次にある製品については，市場占

有率が高くても，必ずしも投資収主主率は高くならな，"それは，必要な再投資

が大きし、からである。しかしとの再投資は市場占有率を維持ないし向上させる

ために不可欠であり，現在の市場占有率が高いこ土は，製品が成熟段階に達し

たときの投資収益率が高いことを保障するものである。こう Lて，市場占有率

を高めることは，自社の製品ポートフォリオのうちにとどめようとするいかな

る製品についても至上命令であり，それは現在ないし将来の投資収益率を高め

るための手段である， と。第 1表のもととなったアンケート調査に答えるさい

に，アメリカ側の回答者が， I投資収益率」を，現在の投資収益率と考えてい

たか，投資収益率の将来展望を含めて考えていたか不明であるが，たとえ大サ

yプノレの比較においてはアメリカ側の経営者が日本側よりも若干短期志向的で

あることを妥当な解釈として認めることにしても，そのアメリカで発展してき

た有力な手法である PPMの考え方自体は，長期的視点を軽視するものとはい

えず，また市場占有率をきわめて重要視するものであることに留意しておかな

ければならない。

111 設備投資決定のサイクル

1 最終決定までの流れ

百の 3でPPMの手法について紙数を費したのは，この調査の対象とした会

社のほとんど全部で，少なくとも本社スタッフの聞では，多かれ少なかれとの

手法が研究された形跡があり，この手法の概念的枠組が，本社スタザフとの面
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接のさいに，本社スタッフと筆者との聞に，ある程度，共通の思考の枠組を提

供する役割をはたしたからであ喜。この事実からも推測されうるように，これ

らの会社の実務においては，個々の設備投資案件古川、きなり上程され，審議さ

れるわけではなし、。まず全社の戦略形成の段階があり，そ白段階で，こうした

戦略の実現の手段とし亡， どの事業部で，大体どの時期に，大体どのような設

備投資が必要であるかということが認知され，その土で，個々の設備投資案の

具体化と，その具体的な検討が行なわれるのであるu 上旬詳細にいえば，一つ

の設備投資プロジェクトは，それが実行に移されるまでに，典型的には，本社

で， (i)中・長期計画の決定，例年度計画の決定， (m)そのプロジェクトの実行承

認，の三つの関門を通過する。(i)の中・長期計画の決定が，上記の戦略形成の

段階に当る。日本のすべての会社が，中・長期計画を定期的に作成しているわ

けではない。この調査の対象とした会社の中にも，毎年初めに各部門から 5年

程度の長期計画を提出させはするが，後述するような本社と各事業部門の聞の

キャッチボーノレで全社の長期計画に仕上げ，全社に周知徹底させることはして

いない会社が一つある。また，調査の第一ラウ γ ドでは中・長期計画を作って

いなかったが，第二ラウンドで作りはじめていた会社が一つある。この会社は，

前年の後半から調査の直前までかけて 1回作成したが?今後定期的に作るかど

うか，作るとしてもどのような間隔で作るかは未定であった。したがって，上

記の(i)→(ii)→1m)の流れは， どの会社についても全く同じように明確な様式で存

在しているわけではないが， (i)も定期的に行なわれ(ii)の前段階をなしている姿

の方が，より発展した形態と思われるので， ι0)節では，計画と決定の手続き

に関して， この意味 E発展した形態をそなえている一つの会社一一以下ではこ

の会社を iA社」とよぶことにする一一ーをとって，計画と決定の流れをあとづ

けることにする。(i)→(u)→1m)の流れの全体を念頭に置かずに議論すれば，たと

えば「ボトム・アップ」ということばの使い方についても，容易に混乱が生じ

る。また，たとえば事業部長が決裁し弓る支出金額の限度といった数字につい

ても，理解を正確にするためには，上の流れのどの段階のものであるかを特定
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する必要があるのである。

2 中・長期計画

Iの2で調査り方法士述べたとき，第一ラウンドtは「本社白設備投資計画

のとりまとめを担当する部門」において聞きとわを行なったと述べた。 ζ の部

門が具体的にどの部・課をさすかは，会社によってさまざまである。つの類

型は，社長室，総合企画部，企画部企画課といった名称の部署が中・長期計画

の決定に至るまでのプロセ凡を主管し，年度計画の段階江至ると，主計部，経

理部予算課といった名称の部署に主管が移るものであるn もう一つの類型は，

社長室あるいは企画室といった名称の部署が，中・長期計画から実行承認に至

るまで，一貫して主管するものである。この二つの類型りどちらにも正確には

当てはまらない会社がもちろんあるが，この二つを見ておけば，一般的なポイ

ントをとらえるには十分であろう。以下でとり上げるA社は，この第二の類型

に属する。通常の慣習にしたがい会社を匠名にするので，以下の記述では，部

署の名称や費目の名称などについて，その会社固有の名称を，やや一般的な名

称に置きかえている場合がある。

A1'土の中・長期計画は 5ヶ年計画として作られる。以下，これを長計とよ

ほう o 長計は，初年度と最終年度を固定しておいて，その枠の中で，毎年，そ

の年以降の分0)見直し(ローロング〕を行なうという形をとっている。したが

って，長計に多大のエ不ノレギーをさく年と，それほどでもない年があることに

なる。長計の作成プロセスは，毎年，夏頃に始まる。社長室が全祉の環境分析

を行なし、3 各事業部門ごとの達成すべき目標と，その目標を達成する上での諸

問題点の指摘とを文書にリストアップして社長に提出する。社長は，これにも

とつ〈チャレンジ事項の文書を，各事業グループの長に送る。各事業グループ

の長は，これを分解して傘下の各事業部に対するチャレ Y ジ事項の文書を作成

し下達する。告事業部は，これに対する応答を，将来計画の形で提出する。と

の計画は，若干の調整を経た上で事業グノレープごとにまとめられ，本社に送ら
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れる。木社でも若干の調整を経た上で，常務会で審議・承認されることによ勺

て，全社の長計としてオーソ与イズされる。長計の中味は，受注，生産，売上，

別益，費用構造といった各事業部のバプォーマン旦に関する目標数字と，その

目標達成の裏づ円となる資源投入計画一一ーすなわち人員，設備投資，および開

発D諸計画 からなる。この段階の眼目は，全社的に取り組むべき戦略的な

課題および戦略的プロジェクトの探索と，その全社的な認知にある。 Lたがっ

て，ことでは設備投資に要する金額については，いちいち議論を行なわない。

相当大きな金額が出てくるのが実情である。

3 年度計画

A社の年度計画は，基本的には利益計画である。これを裏づけるものとして，

受注，生産，売上，資材，投融資，人員，開発，設備投資といった諸項目の計

画を合せ提出するのであり，審議に当っては，これら諸項目聞の整合性が重視

されるが，要するに目標利益が，事業部門の長の達成すべきノノレマであり，本

社に対するコミットメ γ トなのである。

年度計画作成のプロセスは，毎年12月初めに始まる。常務会で決定された長

計を前提に，社長室が人事部および財務部と協議して，ガイドライ yを作成す

る。すなわち，資源投入量や資産・負債等について，事業部門ごとの許容枠お

よび同標数字を暫定的に設定する。これが社長名で各事業グループに送られ，

さらに分解され亡各事業部に送られる。乙のガイドラインを受けて，各事業部

が作成する年度言l画は 2月初めには事業部長の決裁を経て事業グノレープにul

られ 2月半ばに事業グループの長から本社に送られる。 そして， 社長室を

中心とする審査・検討を経た上で，常務会に提出され. 3月下旬に常務会で最

終的に決定され，決定された年度計画は社長名で全社に伝達きれて，認可ずみ

の「基本計画]と Lて4月 1日から実行に移されることになるのである。
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4 設備投資の分類

A社における設備投資計箇の審査と決定について，より〈わしく見るために

は，同社における設備投資の分類を知らなければならない。まず，金額面から

見て， 1件が 1億円未満のものは「 般投資」とよばれ 1億円以上りものは

「特別投資」とよばれる。そして， 1件ごとの詳細な計画案が本社主で上がっ

て〈るものは，特別投資に限られる。一般投資については，事業グループごと

に，資金枠を配分するのであわ，その枠の中での各プロジェグトへの西E分は，

事業グループの長に任される。さて，特別投資についても，干の性質に応じて，

とりあっかし、は二つのカテゴリーに分れる。第ーは，比較的ノレーティ γ的に決

定しうる性質のもので，これの審査は，基本的に投資収益率の計算による。こ

の種のプロジェグトは，社長室の課長級の担当者が採否の事務局案を作りうる

ものである。これに対L，非ノレーティン的な性格の強いもので， リスクの判断

と経営意思決定を特に要求する性質のプロジェクトについては，たとえ投資収

益率が算定されているにしても，その前提条件自体が大きく変動しうるもので

あるから，その数値だけで処理することができなし、。諸種のデータを総合し，

高度の経営判断を加えて審査・決定Lなければならない。設備投資を内容別に

分類すれば， (1)更新投資， (2)増産投資， (3)合理化投資， (4)新規・戦略的投資，

U四つに分類できるが，特別投資の中でも (1)ー(3)は，ほぼ，前記の二つのカテ

ゴリーのうちり前者，すなわち投資収益単にもとづいてノレーティ Y的に処理し

うるカテゴリーに属する。これに対して， (4)は，ほぼ後者，すなわち投資収益

率にもとづくノレーティン的な処理になじまないカテゴリーに対応するのである。

5 実行承認

年度計画が認可されでも，個々の投資案件の実施に当コては，あらためて承

認を要する。 この場合， 1件2，000万円未満のものほ事業部長， 2，000万円以上

1億円未満のものは事業グループの長が決裁Lうる。 1億円以上のものは本社

の決裁を要するが，社長室で判断して特に問題のないものは書類で決裁し，特
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に重要と思われるものは改めて副社長を議長とする審議会で検討した上で認可

する。特別投資の中で審議会にかかるものは，件数にして三分の一程度〔金額

では三分の三程度〕である。

ヰ
白

+
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'
 At上の設備投資決定のプロセスを調べることによって 1で提示した問題に

関して，すでに一つの重要な示唆が得られている。それは，設備投資案件の審

査に当り，原則的には投資収益率の数値が用いられていること しかLまた，

この数値にも左っく審査が可能であるのは，更新，増産，合理化とい η 売カテ

ゴリーの投資であり，技術的にある程度の定常状態に入った分野の投資である

こと一一ーである。 A社について観察されたプロセ旦のどの面が他社についても

一般化できるか，また事業部の本部と工場は，それぞれ，決定のどのような部

面を担当しているか，次号で見ることにしよう。


