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経営戦略論に関する若干の考察 (2)

降 旗武彦

I はじめに

前稿 I経蛍戦略論に関する若干の考察J(1)においては，最近の経営戦略論

の土内容を構成するものとして注目を集めているポ九トン・コンサノレティン

グ・グループ (BCG)の二つの主張，すなわち経験曲線効果とプロダクト・ポ

ートフォリオ・アプローチ (PPA)のうちから，まず前者を，問題提起一一一(1)

において， BCGのロ Y ドンの Director，B. Hedleyの LongRange Planning， 

1976年12月に発表した論文，“ AFundamental Approach to Strategy Devel-

opment" で，事業単位レベルでは，高マーケット .v:;r..7が戦略的に有利で

あるという主張としてとらえた。次いでこの主張の検証の意味をよめて， 1970 

年代初期からハーバード大学などによって大規模に展開されつつあった Profit

Impact 01 Market Strategies =PIMS (研究)プロジェグトを取り上げ， PIMS 

プロジェクトの有力メ y"..:;ーである S.Schoeffler達によって発表されるとこ

ろとなった論文によって，高マーケット・シェアと高営利性 (ROI) との聞に

は有意な関係のあることを明らかにした。

このような準備によって，高マーケット・シェア戦略の主張が充分に認めら

れそうであるが，このような主張については少なからざる反論が，さまざまな

角度から展開されると ζ ろとなっている。そこでそれらを W.H. Hanの実証

研究に基〈反論， G. S. Dayおよび Y.Wind と V.Mahajan などによる理

論的反論とでも呼ぶべきもの，さらにはマーケット・シェア管理とでも言うべ

き立場からの諸見解などによって明らかにし，それらから高マークット・シェ

ア戦略が必ずしも事業単位のとるべき方策といえないのみでなく，低マ ケヅ
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ト・シェア企業でも有利な斧営の場合もありうることなども明らかとなった。

その意味では BCGによる 7 ーケット・シェア管理についての主張，われわれ

のいわゆる問題提起一一(1)は， PIMSによって検証されたにもかかわらず，戦

略論としては，慎重な考慮を要する問題といわねばならないこととなった。

ところで，前にも指摘したごとく， BCGには， もう一つの主張があった。

いわゆる PPAがそれであり，しかもそれは，われわれが前稿で問題とし，今

もそれにふれてきたマーケット・ γ ェ7と密接な関わり合いをもっている問題

でもある。そこで以下では，さしあたって前稿で考察してきたような月タイル

で問題をとりあげ，検討してみる乙ととしよう。

II 問題提起一一(2)

前稿でも明らかにしたごとく， BCGの経営戦略についての，高マーケット・

‘ンヱア 高営利性の主張につぐもう一つの主張は PPAであるが，これにつ

いて Hedleyは， T，ong Range Planningの1977年 2月に稿を新たにして次の

ご左〈論じている。われわれはこれを前稿との関連から問題提起一→2)としょ

つ。

Hedleyは， 事業νへノレをこえる全社レベルにお阿る戦略展開の上での基本

的7フローチについて次のごとく主張する。

今目の大会社は，そのなかにさまざまな性格，内容，競争的地位をもっ幾つ

かの事業を含む，いわば多角化企業であるのが一般である。ところでまた大抵

の会社が限られた資源，資金などの制約のなかで操業しなければならないこと

も事実である。とすると会社全体としては，その限られた資源，資金などを，

最も有効に各事業単位に配分し，会社全体をして，有利な，成長性ある状態に

保つことが必要となるc それために考案された有効な方法は，それぞれの事業

単位乞事業の成長率 (businessgrowth rate)と相対的な競争的地位 (alative

competition position)ェマーケット・シェアで構成される，すなわち成長

シェア・マトリックスからなる businessportfolio (product portfolioともい
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う〕でとらえてみることである。 4量れば，第1閃の:"~ <示される130

5回目 高事業成長率・高いマーケヅト"'/'ェア

この事業単位は，文字通 第 1図 buslne田 portfolio，成長一一γェアマ

り，高い事業成長率を保ち，

高いマーケット・ジェ 7の範

庸に属するのだから，その地

位を維持するために巨額の現

金を使う。しかしこれ(ら〉

は，他方でその事業の属する

業界のリーダーでもあるのだ

から，巨額の現金も生ずる。

トリッグス

民告し、 イil:い

高

い

低

い

事
業
成
長
率

StarI  *QuestiN，Ma，ks 

Cash 
Cows Dogs 

相対的競争地位(マーケット・シェア〉

Question Marks は， Problem ChUd 

とも L、う Q

その結果として，スターの事業は，正味の現金の流れでは，ハランエえをとる ι

とが多く，成長しつつH立する乙とが cきる。それbは，会社にとっての長普

の利潤の延びと投資機会を代表し，それ故，あらゆる努力は，その競争的地位

を維持し，強固にするためになされるべきである。これらは，時には， 自らの

現金発生能力をこえた巨額の投資を要求し，しかも低い利ざやが競争を思い止

らせるととがあるかも Lれないが，長期的にはやりがいのある場合が争いn 成

長がゆるやかにたると，非常に大きな利益がえられるかもしれない。シェアが

維持され，その事業がマトリックスの左下の象限，すなわち CashCowsとなる

場合には。もし，旦夕一事業が，低成長となり，その上シェアを維持すること

ができないと，それらは，究極的に Dogs(右下の象限〉 となるかもしれない。

Cash Cows-ー低成長・高いマーケット・シェア

この事業単位は，確立された秀れた市場の地位と低いコストをもつはずであ

る。したがって利潤と現金の発生は高し低い成長のために，再投資の必要は

少いはずである。かくして大きな現金の余剰は，このような事業から生ずるこ

1) B. Hedley.“Strategy and the Business PortfolioヘLongRange Planning， Feb.， 1977， p 

10 
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ととなる。これらの事業単位は，配当と利子を支払い，負債能力 (debt ca pac-

It討を与え，会誌の諸経費を支払い，会社内のよその事業への投資のための現

金を供給する。だからそれらは，会社が頼りにする土台(foundation) である。

Dogs 低成長・低シェア

この事業単位は， Starsとは著しい対照をなす。貧弱な競争的地位は，当然

のことながら貧弱な利潤につながる。事業成長率が低いのだから，活力ある

ヨストの地位を達成するために充分な γ ェアをえる可能性も少い。この地位を

維持するためにこの事業に投資する現金は少くてよいはずだが，イ γ フレの下

では，そこから生ずる現金をこえることもありうる。したがってこの事業への

新たな投資は，極力ひかえるのでなければ，永久に現金を吸収しがちな「現金

のわなJ (cash trap)となるロそこで会社は，この車業の範曙に浅る資産の割

合を辰少にするためのあ bゆる予防策士とるべきである。

Question Marks CProblem Childともし 1う〉 高， '成長・低いシェア

この事業単位は，全事業のうちで最悪の現金の特徴を持っている。というの

は，高成長だから，現金の必要は多いが，そこから生ずる現金は?低シェアの

故に少いからである。もしそのマーケット・シ t アを変えるために何事かがな

されなければ，この事業は，短期では巨額の現金を吸収するだけだろうし，成

長がゆるやかになるにつれて， Dogsになるかもしれない。 この事業について

は，二つの戦略の代替案がある。一つは，成長が高いのだから，低成長の事業

よりシェアをえることは，より容易だし，コストも少いはずであるから V:t:.

アをえるために必要なあらゆる投資をなすことである。この戦略ば，短期には

非常にコストがかかるが，長期的にしっかりした事業に発展させる唯一の方法

である。第二の戦略は，放棄 (divestment)することである。即座に売ること

(outright sale) が好ましいが， もしこれが不可能なら，その事業にこれ以上

投資はしないが，そこから発生する現金なら何でも生ずるようにすべきであ

る2)。

2) Ibid.， pp. 10-11. 
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以上ピジネ旦・ポートフォリオが何か，それについて何が考えらるべきかを

個々に考えてきたが，では全社的にみて，全体のポートフォリオ戦略はどうあ

るべきか。

Cash Cowsの地位を維持し，それへの再投資をおさえ，それを成長しつつあ

る Starsに投じ，なお残余を今後の成長の予想される QuestionMar ksに用う

べきである(放棄の可能性を一方で考えながら〉。またどの会社にもある Dogs

に対しては，事業細分化 (businesssegmentation)戦略によっ-C，その適所を

探l.-，合理化，専門化によって活力をとりもどすことも考えられる(これも清

算=liquidationの可能性を 方で考えながら〉。したがって，全社的に適切な

戦略ほ， Cash Cowsや，放棄あるいは清算される QuestionMarksあるいは

Dogsから生ずる現金ど Star烏や選ばれた QuestionMar1刊に投ずるととに

よって，ポートフォリオにおけるパラ V?，をとることである幻の

III PPAについて

以上，われわれは， Hedleyによって BCGの戦略展開のもう一つの柱 PPA

(あるいは BPA=BusinessPortfolio Approach) について明らかにしてきた。

これについては，経験曲線効果を検証するごとき PIMS プロジェクトのよう

な大規模な動きは見られない。しかし Ansoff などの1960年代の戦略論には全

くみられなかった概念であるため，その後の戦略論者の注目するところとな

ったのみでなく，それをめ〈る検証や批判を含めた動きが， G. S. Dayや Y

Wind とv.Mahajanなどによって試みられるところとなっている。そこで以

下ではその動きがどのようなものかをみることとしよう。

A目 G.S. Dayの分析

戦略形成における PPAは，資源、配分の集権化士合理化するものとして，多

〈の多角化企業によって広い承認をえている。しかし他方で問題がないわけで

もない。特にここでは BCGのいわゆる V-"-ア/成長マト日ッグスについて考

3) Ib叩d.，pp. 11-12 
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察する。

第 133巻第4・5号

1.シェア/成長マトリッグスの前提について

(，)このアプローチは，われわれの前の論文〔その 1)でも論及したごとく，

マーケット・シェアの理解について次のことき前提に立っている D 即ち全ての

企業は，そのマーケット・ γ ェアの地位に一致する経験曲線上の地位とともに，

同じ間接費構造と経験曲線をもっということであり，マーケット・シェアの支

配が相対的な利益についての業絞り代りである。これは，高い刊加価値製品産

業など(プラメティック，自動車，半導体など〉では明白であるが，次のごと

き条件のもとでは，その前提はゆがめられるヘ

(1)ある事業が，重要な技術的利点をもち，それが保護さわし，台、勾配のヨスト

切下げの経験曲線を確立するのに用いられる場合， (2)製品の主たる構成要素が，

統合過程のために，本来のコストの利点をもっ供給業者によって生産される場

合。例えば，ある製品の製造が，石油精製過程と密接な関連のある場合，石油

精製調程をもっ業者は，然らざるものと比べて有利となる。 (3)事業単位が，獲

得などによって，一時に大きな経験量ーをえることができる場合。仏)営利性は，

工場の規模に関わりなし能力の利用率に高度に敏感であるから，その利用率

が低い場合などでは当然その前提はゆがめられる。

したがって，このような場合には，営利性とマーケット・シェアの関係は非

常に不明瞭となり，その関係の実現しない場合が多くなろう。

またマーケット・シェアの価値は，生産財にとっては，消費財にとってほど

重要ではないという PIMS研究の証拠があり日，ここでも前述の前提はゆがめ

られることとなるロ

(b)次に，支配的な企業は，その現在の地位を守る乙とに努力を集中するから，

マーケット・シェアは成熟段階におい亡安定イじする傾向をもち， シェアの獲得

。G.S.Day，“ Diagnosingthe Product Portfolio ". Journal 0/ Marketing. Apri1. 1977， p.31 
5) Ibid.， p. 32; R. D. Buzzell et a1.，“ Market share一色 keyto profitability"， HBR， Jan.-
Feb.. 1975， p. 102 
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は，市場の成長段階の方が，容易であるのみか，コストの点でもより安いとい
ゐ

うことである。たしかにこれを支持する証拠は PIMS研究などでも示されて

いるが，これについても問題があるへ

(1)マーケット・シェアをえることは，金のかかることだが，支配的地位にあ

るものが経営を失敗することは充分にありうるわけであり，支配的地位といえ

どもそれへり充分な防衛のない場合には，競争企業によるその地位の侵食は必

ずしも大変立はないかもしれなL、。 (2)全てのサーピス，技術的援助などを要求

しない顧客がいる場合にほ，支配的な 7ノレ・ライ γ ・サーピスの企業が攻撃さ

れやすい，高い技術的志向の製品のカテゴリーがある。

(c)プロダグト・ポートフォリオの戦略ほ，一方に成長を支えるために現金を

使う製Ifbグルーフがあり，他方で収採が多〈その余剰の現金を提供する製品グ

ループがあることを保証することによって，現金の流れのバランスを強調して

いる。

しかし収益と成長を最大にするために現金の流れのパランスをとるアプロー

チについての問題は，そこでは y月クについてもバランスをとる車刷告が考え

られていないことである 7)。すなわち，今日の企業環境にみられる特別な脅威

に不必要に長〈さらされることをさけるべきということとなり，それはまたそ

の事業の弱点を救済するために，幾っかの異なる機会を求めて新製品の探索活

動を行うべきことともなる。

(d)プロダクト・ポートフォリオ・アプローチは，会社の長期的健全性への洞

察を与えるのみでなくて，ポートフォリオを強化する基本的戦略展開をも意味

するものである。しかし不幸にも， 乙れらの戦略の失敗のリ λ クが容認できぬ

ほどに高し 1状況が少なからずある。市してこれらの日九クの幾っかは，マ ケ

ット・シェアの追求に際してのリ月クである。例えば会社の財務資源が，マー

ケット~ V ;:cアの追求のための激しい競争に充分耐えうる余裕があるか否かと

6) Ibid.， pp. 32-33 
7) Ibid.， p. 33 
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いうことである。特にライパル企業が大きく，同じ戦略を追求する場合には，
味

そのリスクは一層大きなものとなる。さらにまた，政府による種々の規制が，

その会社の選んだ，例えば他会社の獲得の戦略の追求を許すかどうかも一種の

起りうるリスクといえる引。

2 測定の問題

プロダグト・ポートフォリオ分析のアキレス腿は測定0)問題である。という

のは，マーケット.'./ェアや成長の見積りがあいまいな場合には，解釈に頼ら

ざるをえないからであるo

この点についての問題をあげると次のごとくなる旬。

( a)今日の産業の発達は，実に多様な製品の洪水を来たしているから，製品・

市場の範囲の規定について一義的とはいえない現状である。狭い規定は，販売

や製品マネ←ジャーの，短期の戦術的関心を満足さす。これに対して広い見方

は，長期の戦略的計画の関心を反映して， fイ)未開発の潜在的市場への販売， uロ)

潜在的な一連の代用品にまたがる技術，価格，供給における変化，付これらの

変化に反応する現在および将来の買手によって要求される時間，などを考慮す

るより大きな市場を示すということとなる。

(b)またどの程度の市場の分割 (segmentation)が妥当かということについて，

一般にポートフォリオ分析のための分割の程度は，戦略的に関連する，状況的

あるいは行動的特徴を分つ買手をグノレープ化することに限らるべきである。こ

のことは，異なるマーケッティ γF ・ミックスが，識~Il される部分 (segment)

に役立つために用いられねばならないことを意味するL，それは異なるコスト

平価格構造に反映するであろう。また戦略的に重要な部分の境界は，成長率，

シェアの型，配分の型などにおける不連続の存在である。

(c)企業は，利用できる市場の全体ではなし部分にのみサーヒスするもので

あり，したがってその市場町 Vι7は戦術的関心のみでなく，戦略的決定にも

8) lbid.， pp. 33-34. 
9) Ibid.， pp. 35-36 
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関連する場合がある。特にサービスされる市場が，前述のごとき，明らかな分
仏

割の境界と一致する場合には。但しその場合には，市場のサーピスしない部分

から生ずる重要な機会あるいは競争上の脅威を看過するというロスクを伴うこ

ととなる。

(d)(b)で述べた市場の分割の問題は，地理的なレベノレとの関連では規定するの

が困難な場合が少くない。例えば ECにおいては，国家的巾場が問題となるの

か，それとも ECという地域市場なのかのごとししかしこのよラな場合は，

EC全体を一市場に区分するのが今日では・般的といえよう。

以上より，製品・市場の規定については，重要な脅威と機会を看過するリス

グを伴わないように，会社の知覚を広げることが必要となろうが，より具体的

な最善の方法としては，製品・市場の分割の程度を変土て，幾つかの規定を試

みてみるこ色である。

(e)また，プロダクト・ライフ・サイグノレは，測定し，あるいは予測すること

の最も困難な概念の つである。何らかの特定の割合での成長率の減退とみな

される場合には，その製品は成熟しつつあると判断するのがポートフォリオ分

析における強い傾向である。ただしかし，一つの厄介なことは，同じ割合が全

ての製品に等しく適用できないことである。

プロダクト・ポートフォリオ分析では，長期の成長率の予測に焦点がおかれ

るが，これは，製品自体というより，関連製品の成長率などと関連をもっのみ

でなく，製品・市場の境界をどう定めるかにも依存するから一層厄介な問題と

なる。

3 ポートフォリオの代替的見方山

プロダクト・ポートフォリオの分析においては，製品・市場あるいは事業の

魅力に関わりをもっ，シェア十市場の成長以外の多〈の要因がある。例えば，

参入障壁，販売の循環性，能力の利用率，技術の性格，社会的・法的・政府・

組合などの臣力主機会などがそれである。而してとれらは状況的。ituational)

10) Ibid.， pp. 3字38



)
 

6
 

幻〔

。
ー 第133巻第4.5号

であるので，ある意味では， Contingency Theories ともいえるとともに，そ

の魅力度の決定については各企業独自の開発に待たねばならぬし，その場合の

各製品の地位を示すマトリックスは， エノェア/成長マトリヅグスではない，

“n:ne-block diagraIll "が用いられる1130 したがって，これらの二つのアブロ

ーチによる相互補完が，プロダクト・ポートフォリオ分析では必要となろう。

B. Y. Wind と V.Mahajanの分析

今日の会社が，その製品や→ナーピλ についての戦略において，組織のユーズ，

資源， 目的に適合しているかの査定をするために， ポートフォリオ・アプロー

チをとることの必要性は明らかであるが，そのためにこれまでに少く正も 9つ

のモテ、ノレが開発きわして雪ている fその某本的特徴は ExhibitII に表示されて

いるが'"省略〕。例えばそのうち図示できる 4つの毛デノレを示すと次のごと

〈なる>3，。

I単次元 (Univariatedimem;;Ions) II合成次元 (Compositedimensions) 

第 z図成長/シ広ア・マト

リ、y クス

高 低

Problem 
了場甘高

Stars 
Ch;Id 

高
ヒボ

の ジ

長成率 低
Cash 

Dogs 沖主、 中
Cows 

力の

相対的マーケット・シェア
低

第 3図 (1)ピジネス白査定

(Business assessment array) 

高 中 低

一長l選吋
精選

還問|納探|収 獲

精選 収 獲(… 収獲

産業の魅力度

11) Ibid.， p. 38; W. E. Rothschild， Putt帥g1 t All Together : A Guide to 泣rategicThinking， 
1976 

12) Y. Wind and V. Mahajan，“ Designing product and business portfolio ". HBR、Jan.-Feb.，
1981， pp. 158-159 

13) Ibid.， p. 156. 
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現金 l成長Iy-!<-
発生リダー

分野の営利性の手想

したがってどのアプローチを選ぶべきかが問題となるが 3 そのとと自体はそ

れほど重要ではない。というのは，製品のセットは，用いられたそデノレの如何

で異たって分類され，製品の分類は，モデノレが，次元を作成し，製品を評価す

るのに用いる尺度に依存する。またポートフォリオ分析の測定側面の重要性は，

様々なアプローチが用いる異なる次元と規定の検討からも明らかとなるからで

ある。したがってモデノレの作成，用いられた次元や尺度に対する結果の感度

〔したがって戦略的結論)， 正しい次元町選択が重要な問題となる。それにも

かかわらず，これまでのポ日トフォリオ・アプローチに関わる文献は，例えば

Dogs とか， Cash Cowsの戦略的意味は問題とするが，上述のごとき重要な問

題について論及するものはほとんどない。そこで以下では，ポートフォリオ・

アプローチに必要な 6つ(本文では 7つ〕のステップに従って以下で考察する

こととする。

1. レベノレと単位の縫立

組織のどのレベルで分析は行われるべきか。理想的には全ての戦略的事業の

レミルで。最低のレベルでは，分析は，市場の部分 (scgment) ごとの各製品

を含むべきである。しかしこれでは時間がかかり，莫大なデータを要すること

となる。逆に製品・市場の部分の集合は，ポートフォリオにおける誤った“平
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均"に導くこととなり，不適切な戦略の形成をひきおこす。

ポートフォリオの階層構造 (hierarchicalstructure of portfolios)は，製品

ライン〈製品グループあるいは事業部)の V へノレから出発して，一つの SBUs

の製品ミッ Fスをへて，幾つかの SBUsのミックスに進み，会社νベノレに達す

る。これは分析の具る νベノレにおける， 関連する戦略の評価を評 ~. SBUsと

製品ラインへの資源の指定や配分吉岡Jけることとなる (GE U) 5段階アプロー

チ参照)14;)。

このような階層は，全体の会社のためり単 のポ トフォ Hオに対しでかな

りの改善をあらわすが，二重の階層一一国内の階層プラス世界的な規模の階層

ーーの発展の必要を示唆するものである o さらに両方の階層はp 銘柄 (brands)

中ビジネスの聞の競争の型に従号のみでなく，潜在的な協働についても検討さ

れるべきである。却も会社は，自らに次のように問うべきである。 rどの会社

やビジネスをわれわれは合併などの候補として考えるべきかワ」

かくして，ポートフォリオ分析は，まず全ての関連する市場領域 (market

segment) と製品の地位において， さらに様々な製品・市場領域を横切るより

高いνベノレで，最後に一一会社が多国籍なら 国や参入の方法〔輸出，認可，

共同事業のような〉も含めて行われるべきである問。

ではいつ全体の市場を区分 (segment) に分けるのかつ またいつ製品を特

定の地位に分けるのかワ ある権威によると凶，区分に分け ξのは，戦略的に

関連のある状況的あるいは行動的特徴を分ちもつ買手をグループ化することに

限られるべきであるし，他の戦略的にE主要な区分の境界の開示は，成長率'/

ェアの型，配分の型などにおける不連続に求めるべきとされており，そこでは

製品の特性のみならず，消費者の特性にっし、ての充分な配慮が必要となる。

14) GEの5段階ポートフォりオ田アプロ チは，製品，製品ラインj 市場領域(ma.rketsegment)， 
SBU.事業領域 (businesssector)からなる (Ibid..p. 159)。

15) Ibid.， p. 159 
16) Ibid.， p. 160; G. S. Day，“Diagnosing the Product Portfolio"， Journal01 Marketing， 

April， 1977， p. 29 
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ポ トフォリオ分析において，市場の次元を加えるととによって製品と市場

の最も魅力ある結合を決定すべきことはいうまでもないが， さらに配分 (dis-

tribution)の次元をもその分析に加えるべきであろう。つまり新配分方法の開

発である。

2 次元(dimensions) の識別

最も普通のポートフォリオ・アプローチは-，ークット・シェアと市場の成

長の次元 (dimensions)に基いている。それと対照的に，指導政策(directional 

policy)マトリッグスは，分野 (sector)の営利性と競争的地位に，また製品業

績 (productperformance) マトロッグスは，経営者が適当主思う他の次元の

選択を許すこととなっている。つまわ 4つの標準的なポートフォ Fオ・モデノレ

は，軸を測るのに 2つのアプローチを用いる。 1つは，各軸にそって単一の測

定できる基準(マーケット・シェアや市場の成長のような)に依存する。他の

ものは，各軸を分類するのに，多くの主観ならびに客観的要因〔ピジネスの力

や産業の魅力度のような〕からなる合成尺度を用いる。

合成的次元を規定する要因ば，会社問でも，また社内のビジネス聞でも異な

るし，時間の経過に伴って変りうる。 1980年に GEは本来の40の要因を15にへ

らした。これらの要因の 6つは産業の魅力度をきめる。即ち，市場の規模，成

長，営利性，循環性 (cyclicality)，イ γフレからの回復力，世界的機会 (world

scope)がそれである。 9つの要因はピジ不スの力をきめる。ビジネスの力は，

大別して 2つで構成される。即ち市場の地位←ーーそのなかは，国内のマークッ

ト・シェア，世界の Vェア y ェ7の成長，指導的な競争銘柄と比較されたシ

ェアの 4点、からなる一ーと，競争的力一一ーそのなかは，品質，技術，コス下，

マークッティング，相対的営利性の 5点で規定される がそれである17〉Q

ポ トフォリオの次元をえらよ:最高経営者は，会社の(従ってポートブォリ

オの〉目的に関連してそれらの次元をえらんでいると当然、予想しているが，し

かLとれには疑問がある。例えばマーケット・シェアの次元を考えてみよう。

17) Ibid.， p. 160 
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これについては，周知の PIMS研究がある印。しかしこの相関は完全では

なしその原因は完全には理解されていない。それは，大きなシェアのピジネ

スの規模の経済に関する習熟曲線のためなのか? または，多くの大きなシェ

ア商品は，非価格で競争L，より高いマージ Y と利i聞を支配するためなのか?

さらにまた， ビーノレと銀行の各業界の研究は， PIMS研究の結呆を否定してい

るからである'"。

3. 相対的重要性の決定

成長/シェア・アプローチのように，大抵のポートフォリオ・アプローチは，

各次元について等しいウェイトを想定する。合成次元では，各要因はよくウェ

イトづけられるが，マトリッグスを構成する二つの主要な次元へのウェイトが

異なることはまわしである。

対照的に，最もよ〈用いられるポ トフォリオ・ぞデノレである分析的階層渦

程 (analytichierarchy process) (AHP)は， ウェイトについての経営者の査

定を許している。共同の分析 (conjointanalysis) は， :risk / return次元中他

の関連した次元に割り当てられたウェイトを査定する方法としてヲ他のよく用

いられるポートフォリオ・モデノレのデサインで用いられてきている。

4 ポートフォリオ・マトリックス、の形成

ポートフォリオ・モデノレは，それが一般的，固定的，規範的なフレームワー

クを提供するか，あるいは使い手の特徴を反映して柔軟な形式を提供するかの

程度において異なる。成長/シェア・フレーム・ワークは， (リスクと収益の

聞の経営者の trade.off における差異を考慮に入れた) リスク/収益モデノレを

伴いながら，最も固定的である。指導的政策マトリックス〔と製品業績マトり

18) Ibid.， p. 161; S. Schoeffer et al.，“ Impact of Strategic Planning on Profit Performance "， 
HBR， March-Apri1， 1974， p. 137 

19) Ibid.， p. 161; D. E. Schendel and G. R. Patton，“ A Simultaneous Equation Model of 
Corporate Strategy"， Management Science， Nov. 1978， p. 1611; Jean-Claude Larrech.e， 
“On Limitations of Positive Market Share-Profitability Relationships 寸'heCase of the 
French Banking Industry~ ， Educator's Conference Proceedings (Ame迂ican Marketing 
Association， 1980) p. 209 
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m
 ッグスのいずれも〉は柔軟である一一前者は，次元を決める要因において，後

者は，次元の数と規定において。

2x2あるいは3x3のマトリックスの単純吉は，それを非常に魅力的とする。

それは伝達において容易であるし，若干の一般化された戦略的指針によって伴

われている。しかしもしい)それが勧める戦略が最も有効となりそうな主要な次

元と条件を無視するか，あるいは， もし(b)マーケット.'/ェア，あるいは成長

のような継続的変数の，二，三のカテゴリーにグループ化することが，適切な

情報を失うことに導〈場合にほ，単純化となり，誤ったものとなる。

5. ポ トフ r リオにおける位置づけ(1ocation)

どのポートフォリオ分析においても，最も時聞のかかる仕事は，ポートフォ

リオにおける製品や他の項目に関する，また選ぼれた次元の条件での業績に関

するデータの収集である。この評価は，会社の記録(売り上げや営利性につい

ての)と外部の源泉(マーケット o/"ヱア，産業の成長，知覚された位置づ

け〉とからのハ ドなデータを必要とするし，経営者の判断という重要な要素

も必要である。ここでの留意すべきことは確かなデータの収集であり，幾つか

の源泉からデータや測定を入手することは，当然データの信頼性を高めること

となる。

6 製品の地位の予測

ポートフォリオにおげる製品の地位の分析において，次元は，歴史的データ

のみに基くべきか，それとも予測された地位を反映すべきかリ 大抵のプロダ

グト・ポートフォリオば歴史的データに頼っている。 しかし会社が， それか

らそれることを予想する時には，予測された業績と，可能なら条件づき予測

(conditional forecasts)で補足さるべきである。

会社はまた，多くの環境のシナリオについて業績を予測することができる。

分析は少くとも三つのシナリオを含むべきである。 (1)現在の傾向の継続， (2)環

境，市場，競争の全ての条件が好ましい場合の Vナすオ， (3)万事がまずい時の

V ナリオがそれである。短期と長期双方のための感受性 (sensitivity)分析は.
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これらのシナリオに対する結果の感受性を確かめることができる。計量経済学
泳

的予測は，現在の製品の業績の予測に用いられ，シミュレートきれたテスト市

場は，新製品の予測そデノレで使われる。

以上，プロダクト・ポートフォリオの分析に要する 6つの月テッブに関連し

て，ポートフォリオ・アプ日ーチに残された問題をみてきたが，最後に望まし

いポートフ xリオ白選択の問題がある。

その場合に，まずポートフ元リオ・アプローチそのものの欠点が指摘される。

例えば，標準的ポートフォリオ・ぞデルの大部分は，最適なポートフ才リオを

E揮すするための明白な指針を提供するものではないc 各製品のさまち寸まな範鴎

への分類はする L，それはヒジネスの単位と製品の間の関係を分析するのに有

益であるが，例えば Dogsについても，その他の製品についても，それ以上の

処置如何にふれていないし，当然のことではあるが，会社の方向の変更を扱う

指針を与えるものではないなどがそれである。

しかしこのような欠点は， このアプローチは戦略のためのアプローチであり，

戦略そのものではないことからして当然の事といえるし，したがって， 1970年

以来，ポートフホリオの技法は， SBUや経験曲線のような闘連概念を伴って，

多〈の多角化会社における戦略計画のためのフレーム・ワークとして定着して

きている加。特に企業独自で案出した(回ilor-made)アプローチは，本来ポー

トフォリオ分析が，個別的分析に基いて経営者が創造的に利用する場合に有効

なものであるから，たとえ時間とコ λ トのかかるもの己はあるが，その有用性

は疑いのないところであり，そり場合に，我々がここで展開した 6つの月アッ

プにそう考察の必要なことはいうまでもなL、。

IV PPAについての反論

以上二われわれは，最近の経営戦略の主内平半世構成するものとして注目を集

めている BCGの二つの主張のうちの第二の柱， PPAについて， Hedleyの主

2の lbid" p. 165 
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張をさらに補充的に検証する見解を， Dayおよび Wind と Mahajan の分析

によってみてきた。

これらの諸見解をみると，なお多〈の問題を含むとはいえ，このアプローチ

自体は，今日の大企業， したがって多角化企業における戦略形成の基本的アプ

ローチとしt定着して米ているものと考えることができる。果してそうであろ

うか? との問題についての解答を，前稿のマーケット・シェ 7問題の場合と

同様に，実証研究に基< W. K. Hallが，“ Survivalstrategies .in a hu:>tile 

environment"， HBR， Sept.-Oct.， 1980 で説く所をまず聞くこととしよう。

Hal! の主張については， すでに前稿で Lれているので， ここでは PPAに

関わる所のみを再びとりあげることとする。すなわち Hall は，現在の不利な

環境状況にもかかわらず，生存するのみか繁栄を誇っている成功企業を分析の

上，そのような成功は，そのための意図的な動きに墓〈ものであり，その動き

とは，最低のコストに向けての種々の努力，および(あるいは)価格を正常化

する秀れた特殊化であり，次のごとき方法の素本卜な適用に由来する戦略形成へ

の単純な固執をさけた。即ち，シェア/成長マトリックス一一成熟市場の部分

は，現金の流れのために“しぼりとられる" (milked) べきことを示す計画モ

デノレがそれである。

而してこの説明として，成功16企業のどれも，資産管理へのポートフォリ

オ・アプローチを強調するコンサノレタこ/トの助言に反して，上述のごとき方法

を採用しておらず，それら企業のトップ達は次のごとく述べていることをあげ

ている。即ち「企業の将来の成功や成長田機会は，他ω事業に資産を移動する

場合より，その基礎ビジネスに積極的に再投資する方がはるかに大きいもので

ある」とZDO

さらに，これに加えて，企業の地位の恵化に対して，多角化は正しい回復の

アプローチではないかもしれないということも強調している。すなわち，過去

21) W. K. H，lI.“ Survival strategi田 ina hostile environment ヘHBR，Sept.-Oct.， 1980， p 

81 
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数年の聞に，不利な環境における成熟会社が，その立場からぬけ出す方法とし

て，製品/市場の多角化をすることが流行となったが，研究の対象となった64

社のうちで，わずか 3社のみが多角化によって成功したにすぎないと叩。した

がって多角化がこの状況とすると，ポートフォリオ・アプローチをとらないこ

ともある意味では当然といえる。

以]二より，われわれは，今日の大企業は，全て何bかり多角化企業であり，

そこでは資産管理の合理化，全体として白企業の将来の成長，繁栄のためにポ

ートフ泊リオ・アプローチをとるものと考え，そのアプローチの定着化を想定

してきたが，むしろ Hallによると，多角化も，またしたがってポートフォロ

オ・ 7プロ チ自体よりも，基礎ピジネスへの積極的再投資の方がはるかに将

来の成功や成長の機会の大きいことが強調され，実証的に PPAについての反

論が提起きれている乙とが明らかとなった。 このような主張は，例えば Day

が. PPA は，資源配分の集権化を合理化するものとして， 多くの企業によっ

て広い承認をえているといい叩..Windと Mahajan も. PPAにはもとより

問題はあるも，本来このアプローチは戦略のためのアプローチであり，戦略そ

のものでないことからして当然のことであり. 1970年以来，多〈の企業の戦略

計画のためのフレーム・ワーグとして定着して来ている叫と述べていることに

相反することとなる。特に PPAが今日の複雑な大企業にとって不可欠な論理

に基いていると思われるだけにこのような対立的見解の存在は問題である。そ

こでこの問題に迫るために. PPA そのものについて広い実証研究を行ってい

る P.Haspeslaphの主張に耳をかたむけることとしよう。

V P. Haspeslaphの分析

Haspeslaphは. PPAと呼ばれる戦略計画のアプローチが，多角化大会社の

各ピジネスへの合理的資源配分の要請に応えて1970年以降，会社のかなりの範

22) Ibid.， p. 82 
23) Day.噌 Clt.J Pぬ

24) Wind and Marhajan， op. cit.， p. 165 
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聞に拡がり， 1979年には，フォーチュンの1000社の36%がこのアプロ チを導

入しており，その推進力は BCGなどのコンサルティング会社や， GEなどの

大会社に求められることを指摘した上で，ところがこのような動きは，新L

い動きであるだけに，多〈の問題が残されている。そこで1979年に Harvard

Business Rev国 W によって後援されたフォーチュン1000社の調査においてこれ

らの問題の検討にとりかかり， ιιにその検討の結果を報告するとしているo

順次みてゆくこととしよう。

まず第 に明らかになったことは，秀れた会社ほど， PPA の技法より，経

営問題 (businessについて何をなすーきか〉の方が重要であると答えた会社が

多かったということである加。

次 1:-PPAのあり方をたLかめるために，若干のカテゴリーを作った。即ち，

rpPAの意思のないものJ(no portfolio planning) r会社レベルの分析的計

画の段階でのみ使用し，現実の戦略立案に使うつもりのないものJ (analytic 

p.p.)， r現実の戦略立案過程と結びつけて PPAを考えるものJ (process p.p.) 

がそれである。しかしこの第三のカテゴリーとなるまでには時闘がかかるので，

それまでの段階として次のごとき三つのサブ・カテゴリーを作った。即ち，

このアプローチを導入したばかりなので，ポートプォリオを作る過程にある

(new p.p.)。一応グリッド分析は終ったが， SBUsに戦略的使命を割り当て

ていない (undecidedp. p.)。上述の段階までは行ったが， CBUs の経営者と

の交渉をまだしていない (anassignedp. p.) がそれである。このうちで最も

進んだ processp. p. の段階にある会社は，フォーチュン1000社のうち14%に

すぎないものであり，それに至る期間は導入してか fo，平均邑年はかかるもの

と推定している船。

また，化学，石油，紙のような資本集約産業L 装置，研磨剤，産業設備の

ような技術集約産業はこの計画過程を使用しがちである町〔第 1表参照ふ と

25) P. Hasp田 laph，“ Portfolioplanning: uses and limits"， HBR， Jan.-Feb.， 19821' p. 61 
26) Ibid" pp. 62-63 
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第 1表 a産業別のポートフォリオ計画の使用

二盤血l玉虫旦

化 学

産業設備

電子装置

紙・繊維

食品

金属工業

石油精製

ガラス・コンクリート

研磨剤・石膏

」主ムJlL1IL

自動車

金属製品

目盛・科学・写真

薬剤

コγ ピλ ーターなど

事務機器

印刷・出版

ゴム・プラスティック

飲料

織物・ピニール

アパレル

ほとんど使用しない

宇宙工学

楽器・玩具

スポーツ用品

タ ノ ミ コ

造船・鉄道

右けん・化粧品

鉱山・石油

家具

宝石

放送・映画

いうのは，それらは大きな多角化会社の場合が多<，合期的資源匝分の問題に

当然直面するからにほかならないが，多角化会社でも複合企業の形をとるもの

はこのアアローチをほとんど使用していない。

ポートフォリオ計画の導入に際しては，いわゆる SBUを形成するのが一般

であり，それは文字通り戦略的目的のための，これまでの組織編成にとらわれ

ない自立的組織単位であるはずでなければならないのに，実際には，現在の操

業単位 (operatingunits)の集合に過ぎぬ場合が多く，僅かに 7%のみが，本

来の SBUであったにすぎない'"。

また SBUの戦略的使命に従って，フォーマノレな経営システムを変えること

も必要となろうが，ポートフォリオ計画ではリーダー格の会社でも，例えば，

ポートソォリオ計画導入後 7年たってようやく，戦略的意味をもっ経蛍省報

酬システムを導入したにすぎなかった。

ポートフォリオ計画を導入し成功している会社でも，フォ マルな経営シス

テムを，例えば上述のごとしポートフォリオ計画に適合するように変更する

27) Ibげd.，p. 64. 
28) Ibid.， p. 65 
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第2衰 E十回の故聞における重要性の順位

ポートフ時ォリオ言位十 ボートフォリオ計位
画でないの順 画のもとで白順

次年度目利益田標 1 6 

長期刺益目標 2 1 

次年度の投資計画 3 4 

次年度の売上げ目標 4 8 

長期の売上げ目標 5 3 

長期の資源配分 6 2 

競争の分析 7 5 

実行のための里程標 8 7 

コンティンジェンシー・プラン 9 9 

ことは必ずしも Lていないが，その代りに，イソフォーマノレにはその方向にそ

う動きを見せていた。例えば，会社における計画の検問 (SBU を含む〕にお

ける項目についての重要性の順位表(第 2表)2Q)をみれば，短期的思考から長

期的なものへの移行が明らかに示されている。

また多角化会社においては，戦略の立案は全ピジネスにまたがる全社的観点

第 3妻戦略計画過程と投資評価の聞の連結

資反ど許映の価よしてうとのない陳間る述のとが思関事係う業かを計最?画もよと投く 使会ポ社ーう トフフォりオ計お画けを 使ポけートフォりオプ計画おを
ザンルに る わ，な』z い ザ ン ル に
の% る社の%

我画資々は 明らかに我我期るこ。待の々々配ののそす事事分の業業結の計

24% 18% 

本のフ一を部配ジ分とししてて，い 果指に
のロ ェクトは
針内に入るものと る。

事資重業プ計画ジとの適合は，価で我にあ々の投 57!!百 22% 
ロ ヱグトの要評素 おける

要な，明白な でる。

事ス業で計投画資般は，画背立我鼠つを考々が個報る場々との合ベにお
20% 60;百

主ける一計的役 の情ぇ して，
として

29) Ibid.， p. 67 
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からの資源配分が不可欠ιなるが，検討の結果によると， PPA導入の進んで

いる会社は，投資過程を戦略計画に省接に結合することによって，この目的に

そうよう努めていることが明らかとなった(第 3表)30)。

さらにポートフォリオ計画の実行の困難性にもかかわらず， PPAを導入し，

成功している会社では，それが，戦略の発生面のみでなく，資源の委託や実行

時面でも経営の上でプラスに作用していると信じられていた(第6図)3Ll。

第6図利点についての経営者の批評

戦略の発生
33% 

ピジネス・レヘルでの+コムニィケージョン
戦略的思考がよい の改善

資源の委託
32% 

資源の配分がよい

一逐行
20% 

焦点が増大

一一

韮
戸
J

C

改一

ス

が

一

ネ

い

一

ジ

扱

十

ピ

い

の

一

っ

と

告

一

色
抗

i
l蜘一

ル
解
、
社
一

ベ

理

会

一

レ

の

り

一

鋸
…
掛
一

→ 

↓ 

戦略が方向づけられる

↓ 

参入と退出の決定がよい

+ 客観的妥当性増大 →人々の参加が増大

業孟子一一一-
3% 

効果については時期尚早
12% 

この研究の対象会社には，このアプローチの導入の速い，遅いに差があり，そ

れがこのアフローチの成否と 致していた。そこで 3年間で processportfolio 

planning に達した 7社と 5年以上たっても， まだ undecidedpbrtfolio 

planning の段階にある24社とを比較して， 次のごとき丘つの要因がポートソ

ォロオ計画の実行の遅速を決め亡いることが明らかとなった。(1)急速な会祉の

成長が，会社全体の統制を困難にし，それが業績に反映するという危機意識の

30) Ibid.， p. 68 

31) !bid， I p. 68 
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有無。 (2)トップがこのアプローチの導入にコミットしている程度。 (3)会社内の

資源の配分に不均衡があり，したがってその変更の必要性の存在。 (4)これまで

に様々な計画についての経験の有無。 (5)ポートフォリフ「計画は， SBUを seg

mentのポートフォリオとして扱うことを求めるものであるから，これまでに

「目標による管理」の伝統をもっ会社は，その点で秀れており，このアプロー

チの導入を容易にするのがそれである曲。

以上が， Haspeslaphの PPAについての実証研究の報告の概要である。

VI むすび

本稿では，まず前稿にならって，問題提起 (2)で BCGの二つの主張のう

ちの第三の柱，すなわち PPAを， Hedley の主張によってとらえ，これを補

完的に検証する見解を Dayおよび Windと Mahajan によって検討し，彼

等は， PPAが検討を要する諸問題を含むとしても，そのアプローチ自体は，

今日の複雑な内容からなる大企業における資源配分の集権化を合理化し，将来

の経営戦略形成のための基本的アプローチとして定着して来ていることを唱え

ており，その限りでは Hedleyの主張に組みするものであった。

しかし他方， Hal!による実証研究の結果からは，このような BCGの主張，

あるいは PPA自体に対して真向うから反論する主張が展開されていた。

そこで，これら PPAをめぐる見解の相異なる事情を解明するために， PPA 

そのものの実証研究を行っている Haspeslaphの分析をみることとした。その

結果， PPAをめぐる二つの相異なる見解が何に原図するかについて多少とも

明らかとなった。

すなわち， PPAの導入段階で進んだ地位にある会社の割り合いの少いこと，

産業の種類の如何で PPAの導入の如何が異ること，仮りに PPA導入にふみ

切ヮても SBUの形成が容易でなく，その意味で PPAの導入が充分なもので

ないこと，また PPAの導入の進んだ段階の会社でも，それに伴うフォーマノレ

32) Ibid.， pp. 69-70 
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な経営システムの変更までは行っていないこと，最後に PPA導入の遅速の理

由の存在などは， Hal!による PPA自体に対する反論を裏付ける事情と言って

よいであろう。したがって PPAを今日の段階における導入状況という百から

とらえた場合には， Hal!のごとき指摘は，なお妥当性をもっと言わざるをえな

いこととなる。

しかし Haspeslaphの分析にもみられたごとく， PPAを導入し成功してい

る会社は，仮りにフォーマノレな経蛍ずλ テムをそれに適合するよう変更してい

なくても，インフォーマノレにその方向にそう動きを見せていたり，また多角イb

会社で PPAの導入の進んだ段階にあるものは，投資過程と戦略的計画を密接

に結合することによって全社的観点からの資源配分の合理化に努めていたりし

ている。さらに PPAの実行の困難性にもかかわらず，その導入にふみ切った

会社では，戦略の発生，資源の委託，実行のそれぞれの面で経営にプラスに作

用していると信じている。すなわち，必ずしも多くない会社ではあるが， PPA 

の導入にふみ切っている所では，そのアプローチ自体の合理性はこれまた実証

されているわけである。

そうなると，両者の主張を分けるものは， Haspeslaphの指摘する PPA導

入の遅速をきめるものに求められることとなるが，企業の成長と繁栄が，究極

的には環境のニーズと企業内のシーズに適合した経営管理の展開に求められね

ばならないものとすると， PPA導入の遅速であげられる諸要因L 絶対的な

ものというより，時間の問題と考えるべきものといえよう。 というのは， J 

Schumpeterをまつまでもなく，革新的行動こそが企業の生命であり，ぞれは

企業をして多角化を含む複雑な構成とする ζ ととなろうし，それはまた必然的

に PPA的な思考の採用を余儀なくするものと考えられるからである。その点

で Hallの主張は，不利な環境下での生存に基いた実証分析ではあるが，その

生存が本業への固執ということをあくまで主張しようとするものとすると，そ

れは環境の変化，したがコて三ーズの変化に伴う企業内のジーズの発展， とい

う企業の羊新性に基〈生存の必要を看過するものと Lて，長期的にみて認めが
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たし、主張といわねばならないこととなるからである。

(291) 25 

以上でわれわれは，最近の経営戦略論の主内容を構成するものとして注目を

集めている BCG の二つの主張のうちの第三の柱， PPA についての検討を一

応終る。しかしこれまでの考察の過程でも明らかにしてきたごとしこのアプ

ローチが，シェア/成長マトリッグスとすると， Day の指摘するごとき問題，

またより一般的モデルとしても WindとMahajanの分析でも指摘されたごと

き問題をそれぞれ含むものであることに充分な留意が必要である。さ bにιの

ようなアゾローチが，製品の productlife cyc1e の概念に何らかの程度にせ

よ関わるものとすると，それに基〈戦略形成に疑問を提起する人々もレること

(R. H. Hayes and S. C. Wheelwright，“ Link manufacturing process and 

produet life eydes "， HBR. ]an.-Feb.， 1979; N. K. Dhal1a anrl S. Yuspeh， 

“Forget the product life cycle conceptぺHBR， Jan.-Feb.， 1976; Journal 

01 Marketing， Vol. 45， Fall， 1981のプロダクト・ライフサイクルの特集号な

ど〕を思い合わせると， PPAについても， マーケット・シヱアの問題と同様

に，今後の検討をまつべき問題の少くないことに留意しなければならないと言

うべきであろう。

以上，二回にわたって，われわれは，世界的にも著名なコンサノレティング会

社，ボストン・コンサノレティ γグ・グノレープ (BCG)の戦略論に闘する二つの

主張を紹介L，それらをめぐる賛否両論も紹介しつつ考察を重ねてきた。この

ような考察は，われわれが前号で行った戦略論のサーヴェイでは，いわゆる

“content a pproach 刃に属するものである C とすると，この問題で残された諸

点の再検討も含めて，今日の戦略論の解明のために必要な考察は，なお少くな

いこととなるが，それらへの論及は稿を新たにして 即ち考察 (3)以下にお

いて一一一行うこととしたい。


