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ウォルワース会社における予算システムの確立

アメリカ192C年代予算の一典型一一

斎藤雅通

I 課題の設定一ーマ‘γキンジーの所説によせて一一

周知のように，企業予算は，経営全体にわたる総合的管理，すなわち利益管

理の技法であり，計画・調整・統制の 3つの機能を併せ持っている正いわれて

し、る"。

主ころで，企業予算の発展史を回顧するならば，アメリカにおいては， 1922 

年に公刊されたマッキンジー 0.O. Mckinsey) の『予算統制IJ (Budgetary 

Control)~ に， その確立の指標を求める点についても，さして異論は差し挟ま

れないであろう。

マッキンジーは，上記著書の冒頭で経営活動の計画化 (planning)を3つに

分類している。 1個別部門における計画化一一経営工学 (industrialengine-

ering). 2経蛍全体としての部門間の調整一一予算統制. 3景気循環に反映さ

れる未来状況の決定 景気予測 (businessforecasting) であるヘ 7 ッキ

ンジーにあっては，職能部門聞の調整機能に，予算の中核的な意義を求めてい

る。そのことは，最終章の「第25章予算統制の優位と限界」においても確認

することができる。彼は I販売と生是正目調整J. I販売・生産計画と財務の

調整J. 更に「経営のあらゆる活動の調整」のタイ}ノレで節を設けて，再ご再

四，職能部門聞の調整を予算の優位性として強調するのである"'。

1)例えば青木茂男『企業の予算制度j1977年. 5ベージ，小林健吾「予算管理発達史序説J，会

計』第121巻第6号. 1岨2年 6月.20ベージn

2) J. O. Mckinsey， Budgetary C.加trol，1922. p. 3 
3) Ibid.， pp. 416-421. 
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このような彼の「予算=調整論」は，アメリカ経営学説の実践的性格からし

て， 当時の，予算主導入位していた職能別組織の企業心の実務に依拠~.それを

反映していると推定できる。そ ζ で，本稿では，マッキンジーの予算統制論に

多大な影響を与えたと思われるウォノレワ一月会社 (WalworthCompany)をと

りあげたい。ウ"-"，レワ メ社は. i金属加工産業で包括的な予算システムを完

成させるのに多〈の時間と労力を費Lた」日企業とされ，マッキ γ シー自身も

直接に研究し，論文で紹介しており，前述書の中でも事例の 1つ正して引用し

ていて心，彼の理論化に寄与した企業であることは疑いなL、。

本稿の課題は，アメリカの20年代初期において，独創的に予算を導入した典

型的企業としてウ万ノレワ一月社をとりあげ，そこで予算が実際にどのような過

程を経て導入古れ，いかに機能Lていたかを，マッキ y ジーの「調整論」を導

吉の糸として究明することである。ウォノレワース社は，景気予測の開発と運用

についてすぐれた企業として， 20年代を通じて高い評価を受けていたがn， 本

稿では，むしろ，かかる予測実務を前提にして編成・運用される予算ジλ テム

に研究の照準を移動して考察することにしたい。

II ウォ J1-ワース社の特徴と歴史

(1) 企業の特徴

4) 1920年代における大産業企業の管理に利用された組織構造として.集権的な職能別部門管理組

織と分権的な事業部制組織の 2つが存在したが， 後者の採用は GMなどごくタ数の企業に限ら
れ，大企業の圧倒的多数は職能別組織を採用Lていたことに留意する必要がある。 Cf.A. D 
Chandler， Jr.， The Visible Hand， 1977， p. 463 

5) Lester F. Blake，“ Experiencies with Budgets to Aid Management，" N. A. C. A. Bullet叩，
JlIly J， 192R. p. 1253 

6) Mckinsey， op. cit" pp. 401-403 
7) 例えばI Homer B. Vanderblue， Problems in B叫叩essEcoηomics， 1924. pp. 86-105; John 
R. Riggleman and Ira N. Frisbee. Busi沼essStatistics， 1932， PP.359-366 なお，ウォルワー
ス社に関する論文として，本田利夫「水国『管理会言l論』成立の一蹴 ウォ ルウォ ス製造
会社の事例研究によせてJ(1). (2). r会計』第88巻揮4号，第§号， 19同年， 10月， 11月が
ある。本国教授の論文は，同社の景気予測実務の紹介を重点に論説されており，予算システムに
ついては十分には触れられていない。
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ウォノレワ ス社は，金属加工業に所属する株式会社で，パイプ継手 (pipe

fittings)，パノレプ (valve)，νγチ (wrenches)，ダイ λ(dies)，タップ (tap)， 

リーマ (reamer)などの鉄鋼二次製品を製造，販売している。製品の種類はき

わめて多心約23，口00種に及び部品の数になるとそり数倍に達するω。 ζ の

聖書しい製品のうち， 自社製品は17，000君主で，残わは子会社や協力企業7J'ら仕入

れて販売してL、る。製品のうち. 600品目の回転率は高く，全生産量のすを占

め. *，"97%に相当する残りの分は士を占め与にすぎない"ο この上うな製品の

多様さと製品回転率の著しい不均衡が 1つの特徴である。鋳鉄(cast iron)，可

鍛銑 (malleableiron) ，真鎗，鋼などを原材料として生産される製品は，建設

関連業 (buildingtrades)，製造工場，鉄道，造船，採油の分野に販売される

が，大部分は建物・設備の建設向に，特に最大田割合が修繕作業向に供給され

る10)0 Lたがって，迅速な発送を必要とする点も，この業界の 1つの特徴であ

る。

つぎに， ウォノレワーλ社の経営状況をごく簡単に述べよう。売上高は. 1913 

年から23年の10年間に約10倍の伸長を示し. 22年からの 5年間でも，連結売上

高で， 1，375万ドノレから2，522万ドノレと 2倍近い仲ひを見せている1130 そして，

27年時点では，バイプ継手・バノレプ業界の約 3劃のシェア主持つ，業界第 2位

の地位を獲得するに到った山。こうした急成長は，主として他企業の吸収合併

という規模拡大の手段によるものであるが，それを成功裡に展開しえた鍵は，

後に考察する言|数管理シエベテムであった。

生度設備は. 1923年当時，旧式化しつつあるポ九トン工場では月次1，000ト

B) Howard Coonley，“ Development of IndustriaI Buclgeting，" Annals 01 the American:Acad-

emy of Political and Sodal Science， Vo1. CXIX. May 1925， p. 65 
9) Joseph H. Barber，“Coorclination of Sales ancl Production，" Bulletin of Taylor Society， 
Vo1. IX， No. 3， June 1924， pp. 111-112 

10) Blake， ot. cit.， pp. 1253-54; Coonley， o.少 cit.，p. 65 
11) The Commen:ial and F白山lC/'alChronu:les. Vol. 116， Mar. 17， 1923， p. 1192; Vol. 126， 

Mar. 24. 1928， p. 1826 
12) Blake， op. cit.， p. 1261 Cf. Statistical Abstract o[ the United States， 1934， p目 716ζの

シェアは，前記統計の生産高とウォルワース社の年次報告の売上高田比較による。
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ン，新設のイリノイ州キウォエー (Kewanee)の工場では月次3.000トンで，合

わせて年間5日.000トンの生産能力を具備していた。両工場の生産品目には大差

はなく，主に発送地域別の分担を行い，ボストン工場は，アレゲニ一山脈より

東部地域向と海外向生産を担当し，キワォニ 工場は，西部地域向の生産主担

当していた山。

販売部門は，ポス }γ の東部販売事業部 (Eastern division) とシカゴの西

部販売事業部のほかに，ポ旦ト'-".ヱユーョ-i'.フィラデノレフィア，、ンカゴ，

Vアトノレ，ポートランドの 6支庖が配置された。 24-25年のうちに増設が進み，

ヤ y グスタウン，クリ ヴランドな~'1l支席となる門販莞事業部で取扱う製品

の大部分は，卸売会社 (jobbi昭 concern) を通じて販売し，支賠では，直接

に消費者に販売していた。また，海外輸出のための専門会社として， ウ元ノレワ

ース・インタナショナノレ会社 (WalworthInternational Co.) がニューヨーク

に置かれた。この会社は独自の販売網を持ち，世界中の都市に支盾と販売代理

広を散在させ，世界規模の販売活動を志向していた凶。

(2) 会社の歴史

では次に，ウォノレワ一九社の創立から予算導入に至るまでの経営史をごく簡

単に振返ることによって，予備的考察としたい。

ウォノレワース社は. 1841年のニューヨークにおいて. J. J ウォノレワースと

Jネイ見ン(].Nason) の2人のパートナーがッフ(“ Walworth& Nasonコ
として創立された。事業内容は，依頼を受円て，建物に暖房と換気のための蒸

気・温水装置を設置 Fることであり，したがって，元来は，請負・建設業 (con

tracting and construction work) に従事していたのである。

翌年，ポ月トンに事務所を移転するとともに，小工場を併置したが，この工

13) H. Coonley， “The Control of an Indu5try in the Business Cycle，" Harvard Busiη惨なS

R四 iew，Vol. 1， No. 4， July 1923， p 385 
14) J. O. Mckinsey，“ Organization and Methods of the Walworth Manufacturing Company，" 

The Journal of'Political Economy， Vol. 30， No. 3， June 1922， p. 422; Coonley，op. cit.， p 
65; Barber， ot. cit.. p. 112 
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場は， 47年にエヅジワ一月 (Edgeworth) に移転した。工場では，据付作業

(installation work) で使うパ午プを製造していたが，これは請負業に対する

副業的地位に留まっていた。

52年にネイ λ ンがパートナーシップから退き， ]. J. Walworth & Cumpany 

として再編され， 72年に WalworthManufacturing Company として法人化

される(1925年に社名から Manufacturingを削除Lた)0

営業の拡大に伴い， 60年頃，ケ Y ブリッジポート (Cambridgeport) に新工

場を建設し，サウス・ボλ トンの新工場が呂2年に完成するまで，操業を続けた。

更に，他社からの購入品では自社の建設業務の必要に合わせるのは困難である

という理由から後方統合が本格的に企てられL，1902年にパイフa継手の独自生

産を開始し，続けてパノレフ守の生産にも進出した。ところが， 1912年には，逆に，

建設業務を廃業し，またバイプの生産も中止して，継手とパルプの生産に専念

するようになる山。

翌年，H.クー γリィ (HawardCoonley)が社長に就任し，その後，急速な

経営拡張運動が展開されていく。当時，ウォノレワ一月社の販売地域は，ニュー

イγグランドと大西洋沿岸の細長い地域に限定され，西部地域は鋭い競争状態

にあった。

第1次大戦中の1916年に，クーンリィは I地域分散化(localization)J の

方針を掲げ，それを 4つのプラ Y に定式化した。その骨寸は以下の通りである。

1経済的な生産のために，戦略的に配置される上場を追加的に取得，あるいは

建設すること。 2全国的配給のために販売機構を取得，あるいは創設すること。

3親会社の法人統制 (corporatecontrol)を留保しながら，各事業単位 (unit)

の財務的独立を確立すること 4全ての活動について信頼できる管理を保障す

るための会計・統計酌統制システムを開発するとと'"。

15) Mckinsey，中."九四 4~o--4~1; The Commercial and Financial Chronicles， Vol. 121， p. 
1688. 

16) J. H. Barber，“日OWto Cut Overhead Expense，" Manufacturing Industries， Vol. 13. No. 
5. May 1927， p. 346 
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クーンリィの「地域分散化」と f:l:，一地方企業から，各地に拠点事業所を配

置した全国的m模の企業に成長することを意味Lたと思われる。事実，翌17年

に， U. S 旦ティール社 (U.S. Steel Corp.)の子会社ナショナノレ・チュープ

会社 (NationalTube CO.)からキウォニー工場(従業員2，500名)を買収し，

ウォノレワーλ 社の主力工場と Lた山。これによって，生産能力は 4倍化1..-.販

売能力の強化はもとより，経営全般の管理政策を樹立することを迫られる。そ

れ故，これを出発点として，予算V ステム確立への行程が進行する O

III 予算の導入過程

予算システムの導入には，その前提条件として少なくとも， (1)権限・責任

の委譲の原則に塞つ、、て組織の水平的垂直的分化を進め，職能別部門管理を確

立すること， (2)この経営組織の確立と絡み合いながら，組織の各単位の責任

を明確にするように設計吉れた会計シλ テムを確立することが必要であろう則。

旦タッフ・アシ見タ Y トとしてウォノレワー凡社の予算導入に携わった J.H パ

バァ(].H. Barber) も，こうした視点に立脚して，①明確な目的の下に組

織をつ〈る，①各経営管理者に財務的責任をもたせるような会計システムの考

案，①統計・会計部門の確立，の 3段階に分けて整理している問。

したがって，ここでは，上記(1)， (2)の点について，どりような経緯で実

現したのか考察しよう。

(1) 経蛍組織の確立

ウ才ノレワ ユ社が職能別管理士確立するりは， 1918年で，キウォニー工場取

得によって管理システムの整備が必要となったためである。その後， 1918年 6

月. 1920年 5月， 1921年 2月と，第 1次大戦終結時から戦後恐慌期に至る短期

17) Mckinsey， op. cit" p. 421 

18) こ白点につき，今世紀初頭の卓越した実践例としてナシaナル金銭登録機会社がある。拙稿
f19世紀末ナシ留ナル金銭登録機会社における職能別部門管理の形成」及び「ナショナル金銭登
録機会社における予算γステムの形成Jr経済論叢』第128巻第3・4号. 1981年9.10月及び，
第 130巻第3・4号， 1982年 9.10月を毒照。
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問に， 組織改草を繰り返しながら完成させていった。改草がほぼ一段落した

" 1924年時点の組織図は，第1図のようになっている。

社長は，対外関係を担当するとともに，社内の販売・生産・財務などの相互

関係に注意を払い，そのための諮問機関として経営委員会 (executivecommit-

tee) 生産・販売・統括管理 (administration)・技術 (engineering) の各副

社長と総務部長 (sec:'etary)I 財務部長 (taasurer) の6人の役員と社長で構

成きれる〕を設置した。 21年には，これら役員の任務を詳細に規定した「一般

規程 (GeneralOrder) Jを発行する。また，社長の業務執行を補佐するスタヅ

フ・アジスタント 3名古1任命きれ，①社長の利用する資料の収集，提供，分析，

①本社役員の利用のため，予算作成 (budgetwork) や他のレポート作成，①

標準化された方法や手続の確立に従事した'"。

生産部門は， 2工場が副社長によって統轄される。ポ旦ト Y工場は小規模で

生産管理はそれ程発展していなかったが，キウォニー工場では，企画課 (plan-

ning department) によって生産計画が作成された。工場のライン部門は総括

監督者 (generalsuperintendant)の指揮下にあるが，鋳造(foundry)と機械

加工 (machineshop) との作業内容の相違によって，機械加工職場は，総括職

長 (general forernan) の下に別枠で管轄されていた。また，総括監督者のス

タップとして時間研究係が存在したことも注目される。

労務管理面ほ，全社的な，独立した職能部門としてまだ位置づけられていな

くて，工場の雇用課として，安全衛生・雇用管理・厚生・訓練などが実施され

ていたといえよう。

技術・開発も，実地の試験・研究活動ほ工場で行われ，キウォニ 工場がパ

ノレフ仰と継手の研究開発を担当し， ポストン工場が特殊金属製品 (hardwarespe-

cialities)の研究開発を分担していた。この，製品技師 (productengineer)等

によって遂行きれる開発活動の調整は，工場長 (worksmanager) t:.技術担当

19) Barber，“ Coordination of Sales and Production，" p. 112 
20) Mckinsey， ot. cit.. pp. 421-422. 



∞
ゐ

(
O
A肝

U

戦
ロ
酔
時

帥
叫
ド
・
日
咽

ウォルワース会祉の組織図

VICE PRESIDENT 
IN CHARGE OF 
EトIGINEERING

VICE PRESIDENT 
IN CHARGE OF 

SALES 

PRESIDENT 

第 1図

結

Cコ 事 業 単 位亡二二コライン骨理者 仁二コスタッフ管理者

〈出所) J. H. Barber， Budgeti71g to the Business Cycle.， 1925，'" p. 17. 



ウォルワ ス会社広お付る子算νステムの確立 (65) 65 

副社長との闘でなされる。製品設計を変更する必要の生じた時ば，技術副社長

のその勧告が会社によって採用さがる前に，販売，生産の各副社長に伝達され，

部門聞の調整が行われた。

在庫管理は， 自製品主生産部門 C，他社製品を統括管理部門で管理していた

が， 22年の組織改革において，両者は分離しがたいという理由で工場の購買部

門に統合して集中管理するようになった2九

販売部門では，東西両事業部にそれぞれ販売部長 (salesmanager) を，そ

して各支庖に販売部長代理 (actingmanager)を配置した。各販売単位ば販売

副社長に直属していたので，週次，月決に作成される販売報告は，販売部長に

直接提出される o また， ウォノレワ-;7.・インタナショナノレ社の社長も，販売副

社長が兼任していた。このような各販売単位の業務の標準化のために， 21年初

めに管理・会計のマニュアノレが採用された由。

財務部門では，本社と西部販売事業部の 2カ所に財務部長補佐が配置され，

同様に本社で財務部長を補佐している信用・集金課長 (creditand collection 

manager) によって，各支庖で信用業務を担当している事務課長 (0日ce man~ 

ager)が管理されている'"。要するに，財務部長が，工場も含めて全事業単位

の財務活動を職能管理する構造が確立していた。

以上のような，社内の職能別組織のほかに，子会社の存在も見過ごせない。

ウォノレワ ス不動産会社 (WalworthRealty Co，)，ウォノレワース・ 7 ンツィ γ

グ社 (Walworth Munzing Co.) ，ウォノレソ-;;<、・オハイオ会社 (Walworth

Ohio Co.)，さらに，鋳鉄製汚水管 (cast-ironsoil pipe)と大型鋳鉄製品り分

野を低コストで生産するウォノレワース・アラバマ会社 (WalworthAlabama 

Co.)，そして，スティーム， ガス，石油，航空業の分野白継手とバノレプについ

て全米第2の生産能力を持つケリー・ジョンズ会社 (Kel1ey& Jones Co.)を

21) Ibid.. p. 429， pp. 433-34 
22) Ibid.， p. 423， pp. 428-29， p. 4~U; Barber，噌 cit.，p. 112. 
23) Mckinsey， ojJ. cit.. p. 424 
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取得することによって，企業集団を形成・拡張し，包括的な製品ヲイ yを有す

るようになる問。したポって，こうした企業集団の存在を等閑視することはで

きないのであり，職能別部門管理の課題に加えて，関係会社管理の姐点が重要

な意味を持って〈る。

(2) 計数管理の確立

グ-;/リィが就任した1913年当時のウォノレワ一九社の会計ほ，不完全なもの

で，会社の状況を示す数字が年に 1田利用できるだけで，当月利益の見積はも

ちろん，製品分類さえなかった問。しかし，キウォニー工場の取得後，責任会

計的視点を軸にして，経営組織の確立過程と同時並行的に絡み合いながら計数

管理Vλテムが形成・確立していく。

改組は， 17年の会計部門の再組織から始まった。以後一連の改革は i会計

統制UCaccounting control) Jを集中することと，そのための手続を標準化する

ことを基本的内容としていた。その第1段階は，正確な統制のために，明快な

勘定vλ テムを構築すること，第2段階は，予算'/7-テムの基礎として利用可

能な情報にするために，販売・生産記録を再構成することである 20)。

1919年 1月 1日に満足のいく分類を完成させた勘定シ凡テムは， 23，000品目

の製品を13グループの大分類(内，自製9クソレ プ〕と56タイプの小分類〈内，

自製18タイプ〉に分類し ζ，記録・計算するものであった。この分類によって，

材料購入から，仕掛品，完成品，販売事業単位，消費者に至るま立，各製品に

ついてその流れを追跡し，統制することが可能となった。また 2工場の各職

場開で，原価と能率を比較できるようになフた。

続いて， 19-2日年の聞に，部門間の活動を調整することが緊急課題となり，

予算手続の本格的システムを確交するこ土が決定きれた。そのため，外部カウ

ンセノレに調査協力を依頼するとともに，担当組織として企画・統計室 (plan.

24) The Commercial and Financial Chro間 cles，Vol. 121， Oct. 3. 1925， p. 1688 
25) Coonley，“The COlltrol of an Industry in Business Cycle." p. 386 
26) Ibia.， pp. 386-387. 
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ning and statistics sectjon)を設置した。その結果，会計部門の主な欠陥であ

った必要な月次情報を迅速に作成で雪ない点を克服し， 20年12月には，予算手

続のマニュアノレと種々の予算の公式を確立し，翌年1月にほ，予算手続の体系

を確立Lたm。

しかし， 1921年中は，戦後恐慌の最中で，予算プログラムの実施は制限され，

経営の重点が，著しい注文取消に対して在庫を長小限に軽減することやあらゆ

る間接費を可能な限り削減することに移った。とはいえ，この時期にも，会社

の全統計を企画・統計室の職能統制下において景気予測に関する研究を進めた

のであり，同年末には，景気予測と結合した予算システムを樹立した問。

IV 予算システムの特徴

(1) 景気予測技法と予算Vステムの関連

ウ元ノレワー凡社の開発した景気予測技法が，パーパァの精力的な普及活動も

あって， 20年代に景気予測の代表的事例として評価きれたので， ウォノレワ一月

社の予算システムは，景気予測技法に対して従属的位置を占めているかの印象

を与えかねない。しかし，ク-0/リィが明快に述べているように I予測技法

は，予算アイディアの単なる特殊な拡張にすぎ」ず Iその原理は，本質的に

は，あらゆる他の予算活動を基礎づ日ているものと全〈同じで」町あり，した

がって，予算vλ テムの構成部分として，後に見るように販売予算の設定をよ

旬精散化L-，達成可能な目標数値にするための手段に Fぎない。それゆえ，こ

こでは簡潔に蝕れー亡お〈に留めたいο

景気予測の調査・研究をウォノレワ一九社が必要と Lた理由は，生産工程の特

質に求められる。つまり，製品の工程日数が長期忙わたるのに比して，発送は

迅速にしなければならないので，顧客の注文を受取る数調悶前に生産数量を決

27) 恥1ckinsey，op. cit.， p. 425 

28) Ibid.; Sterling H. Bunnell，“ Pro2:ress in Conversion of War Factories，" Iron AgιVol 

l口9.May 25， 1922， p. 1435. 
29) Coonley，" The Development of Industrial Budgeting，" p. 75. 
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定 Lなければならないし，ましてその前提となる販売割当はかなり以前に決定

する必要があった。要するた，経営の各局面において長期的視野での意思決定

を必要としたのである脚。

調査・研究は，企画・統計室が担当し，まず過去の経営データを検討し，予

測に役立つウォノレワ一月社自身の循環曲線を発見することから始めた。その曲

線は簡単で， 1890年まで遡る ζ とができることを確認した。つぎに， 般景気

循環とウォノレワース循環との関連を研究するために， 1相関関係(correlation)J 

分析方法が利用され，外部の景気予測機関 (businessforecasting agencies) 

のレポートも参考にされた。その結果，ハーパード・エコノミック・サ ピλ

(Harvard Economic Survice)の作成している B 曲線 (HarvardB Curve) 

と「驚くべき類似」が存在することを見出したG この曲線との比較によると，

大戦後はウォノレワ-;<，曲線の方が B 曲線より早い時点で変化を示していた。

これは，経営の効果的計画化が実現したためであると判断された。また，製品

が主に建設業で使用される点に着目L， F. W ダッジ社 (F.W. Dodge Co.) 

から契約高の情報を入手して検討し，建設数値 (buildingfigures) とウォノレ

ワ一九曲線との聞に密接な関連が推定できたので，建設業の予測を利用可能な

社外指標として役立てることにした。

こうした研究によって. 1922.'1ドは，前年比42%増の売上見積を設定したのに

対して，実績がその 5%以内の範囲に収まる程度に，予測技法の確度を高める

ことができた'"。

(2) 総括予算表の位置

ウォノレワース社の予算γ ステムにおいて中核的な位置を占めるのが，第l表

で示した「総括予算表 (masterbudget s;heet) J32) である Q これは，各事業単

位が算定した見積を企画・統計室が最終的に集計，編集したもので，毎月作成

30) lbid.. p. 74. 

31) Coonley，“The Control of an Industry in the Business Cycle，" pp. 387-391 
32-) 1. H. Barber， .. Monthly Financial Budget ( 2)， ~ Ma叩~gement 削 dAdministtation， Vol. 

6， No. 4， Qct. 1923， p. 453. 
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される。同社の予算に関する論文では，年次予算も作成されているにも拘らず

とりあげられないで，唯b月次ぞ予算が重視されている。このことは有効な

予算統制の本質の 1つは，弾力性である」という立場に基づいて， I予期せぬ

展開に対して適応するために 1年前はもちろん，毎四半期，さらに毎月，子

測を絶えず修lEJ33印3lする会社の予算実務を反映していると思

ところで，との表は，最上欄に見る.):うに主な項目を，売上 (bi11ings)，購買

(purchases)，給与支払 (payroll)，現令収入，支出に限定しているので， rこ

の概括的予算の形式では，・ 予算損益計算書〈匂prede抗te町r口rmln口m問ledp戸rofi品tand 

loss statement) を構成することはできない。」凶乙の概括表の価値は， 1つに

は，経営上の問題点を発見し，分析を深めるための情報を提供することであり，

そのほかに，見積担当者 (estimafor)に自分の業務について熟考させ，持続的

警戒の必要を認識させることなどにあった加。先の引用からも推測できるよう

に，予算損益計算書も作成されていたが，むしろ月次の「総括予算表」の方が，

利益管理にとって適合的な形式と評価されて，利用されていたといえる。

更に，この「総括予算表」の重要な特徴は，親会社のウォノレワ一九社だけで

な<，子会社も含めた企業集団を 1つの経営体のように見なして予算を編成し，

同時にその反画として，本社，版売事業部，工場，支庖，子会社を，それぞれ

恰も独立した事業単位のように取扱っていることさある。

これは，恐らく決算における連結財務諸表作成実務に影響されながら，親会

社の職能liIJ部門組織の中に主要子会社を組み入れることによって，効率的管理

を企図したものであろう o (もちろん，親会社の事業単位と子会社の差異を認

識して，表では基本的に区別している。〕その上で，職能別組織の業績評価基

準として，各単位札 「経常管理者に，全活動について財務的責任をもたせ

るJ36) ようにすること，換言すれば，利益責任単位として位置づける方法が採

33) Coonley，“The Development of IndustI"ial Budgeting，" p. 75-
34) lbid.， p. 72 . 
.35) Ibid. 

36) 8arber，“Coordination of Sales and Production，" p. 112. 
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第 1表総括予算表

F，>ru_ COM"'LA1"'ONo"COMnE"rp. BUOC，ET FOA sUS'NE.;S O~ERATIO~' 
、.va 1 ....orth Manufacturi nぼ Cornpanyand Subsidiaries' 

(Even Dollars) 
For Monlh of April， 1925 

COL~"'N L wrTo" (A) (B) 

T-rn' BlI '-'NCO PU"C"^~I 目

(1) Gencral ofIice 31，000 
(2) Eastern division -ー... 195，000 10.000 
(3) Boston works 13，000 260，000 
(4) ¥Vestern divlSio口 5ιo 00日 11.口口0
(5) Ke机 'aneeworks 7S .000 440.000 

(6) Ho:;tun 1>，"""ιh 240.000 l白';，000 
{7JNEW aYgo ork 250，000 100，000 
(8) Chic 210，000 88，000 
(9) Seaule 135，000 132.000 
(10) Phi 1 auelphia 195，000 100，000 
(10 可.. Va¥worth OreB"ol1 CQ 165，000 134，00心
(12) Buffal臼 bl"anch 120，000 116，000 

(13) Tota! bn¥口ches 1冒 315，000 837，000 

(14) ¥Valwortl， Tnt_f>rnaHonal C白 195.000 -18，000 
(15) ¥Valwol.th Ohio C口 275，000 125，000 
(1冊、"'aJworth Mlln~.Co. 175，000 1-10，000 

(1司 Totn.l. 2，803，000 1，902，000 

(IS) Total pay-roll' 8-13，000 
(19) Inter-company' 

白日1) Total 2冒 803，000 2，H5，000 
白1) Financial expcnse' lfi4_0円。

位2) TotaJ _... ー・_..， 2，803，000 2，909，000 
但司 Capi t'>1 anu utl出 rd""-g"，， 

由4) Total .. 2，803，000 2，909，000 

司 AII thc figllrCg ..nd their ielations a" "lJUWll ...-e I~ctitio田

2Financial Expense incllldes 
$96，000 for Special Fu回d"

2，500 for Interest 01¥ Notes Payahle 
26，900 for Interest 01¥ Bonds (book charge only) 
5，.100 for Ncw York R<'.ntal (book chaJ"ge only) 

(c) 

P AY_ROLL 

43.000 
9，000 

250，000 
12，000 

380，000 

18，0.0口
22，000 
lCJ，OOU 
12，000 
1l ，000 
11，000 
10，000 

103，000 

11，000 
25，000 
10，000 

843，000 

〈出所') Coonley，“ Development of lndustrial Budgetin忠 p.73， 

用されていた。この点について，内部振替(intercornpanytransfer) と外部取

引の区分を Lているが，振替価格などの詳しい実態は検出できない。

クーンリィの説明によれば，この表の左 3欄は，発生基準 (accrued basis) 

で表示されているので，通常の条件下では. 60日後の見込資金状況 (probable
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(D) (E) (F) (G) (H) (T) 

C~S" 
INTEH_C 。 INTE帆ーC。 COM"'NED COME!N'D C，盲目 D'.BUR5:E;_ 

B'LLIN<: PURCllA5ES B !LLING PURCrlAS目 R&CEIPT9 ...τs 

300 74.300 H6，OOO 1，370、000
170.000 195，000 189 _ 000 210，000 

500，000 78.000 513 _ 0白O 588，000 
520，000 560，000 543.000 880，000 875，000 

910，000 53.000 白85，000 873.000 

9，000 ユ20，00口 2-tl9，OOO 305，000 240.000 
200 150.000 2-50，200 272，000 240，000 65，000 

5，000 日8，00口 215，000 ，205，000 1白6，000 -16，000 
3，300 13.000 138，300 157，000 158，000 97，000 

500 日7，000 ユ95，500 ユ78.000 188，000 70，000 
2.400 11，口00 167，400 156 _ 000 165，000 143，000 
2，000 9.000 122.0白O ユ35.000 140，000 85.000 

22，400 468，000 1，337，400 1，408，000 1，327，000 506，000 

150，000 ユ95，000 209.000 180，000 155，000 
"口00 175冒 000 276，000 325 _ 000 250.000 70.000 
2，500 ユ0.000 177.500 160，000 190.000 75，000 

l，435，900 1，624，300 4，238，9白口 4，369，300 3，183，000 3，051，000 

>:170，000 470，000 

2，713，000 2，581，000 

指 W.!JυJfor lnsurance 

11，600 f01. I3ranch Extr<l Purchasing and Deferred Charge，弓

9.:=!Ou for "Plllmbing C"ta]og account 

:$ 162，500 Total of Financial E:xpense 
'None of the figures on the budget inclicatD the effect 

of any propor;ed not巴 transactJon

(71) 71 

cash position) を明確に示唆する。右の 2つの欄は，翌月30日間の見込資金状

況を示唆し，財務部長にとって，短期借入金返済の程度などを判断するのに役

立つ。月次の予想経常利益は， (22)総計 (Total) のく(A)売上〉ー((B)購売〉によ

って求めることができる。
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第 z表 予 算 報 告

QWARTER MONTHLY BUDCET REPORT， 
WALWORTH MANUFACTURING 
COMPANY AND SUBSIDIARIES 
First Twenty-thl'e巳 Daysof .July 1923 

J3 11.~'尚
P向『

(A) (B) 

.$ 00.000 (1) Gcncral ofHce 田 pense..，......... I $; 
12) 恥1unzlngdebentures................. 

(3) Eastern divJsion .....・・…........
(4) Bost<>n works ........ー・・…ー.
(5) 、町巴日terndl"isioll ，-， 日............
(6) Kew'anee w<Jrks・

000，000 

000，000 

(7) Boston branch ・
(H) Nf'w Vnrk・ ー ， ー・ー
(9) Chieago ・
UO) Seattle..... ー ...........ー・・
01) Phil'L<:lclphi4・

(12) Portland ・・ー

000，000 
000蜘

σ00，000 
OO，OuO 

000，000 
QQ ，000 

000，000 (13) Total branches・

。，000
00，000 
00 I 000 

000，000 

00.仁00
00.000 
00，000 
00，000 
00，000 
00，000 

000.000 

(14) Walworth lnternationlll Co. •••• 
U5) WalwoI'.lh-Ohio Co. ..."，....".... 
{l6l Walworth-Mullzi ng 

剛
一
山
…
山

側

側

脚

(17) Total ............................... 1 0，000，000 1 000，000 

(17A) July llstimale ..............ー I0.0叩 ，000 1 000，000 
同 rotal pay-roll (<ldd) ー・ー・ 000ω0  
(19) Inter-company (act.) 

ぐJeduct)
(1DA) lnl-er-eo伽 paり (e8t.)

。1) Financial uxpense ("cL) ・E 目ー

(21A). Finane，al e"''Pe飽 cla ("8t.) ー

位。 Total ..・ 10，000，000 1 000，削O

仁0，000
00，000 

(22) Total ・ 0，000，000 I O，QOO.OOO 

。J) Capital aml other chgs 

(a"t.)ーーー ー
(23A) Capital and o-ther ChS8. 

("8t.) ..ー

OO，OOC 

00，000 

Planning and Statistics Section， 
B08ron， Ju1r ~8， 1923目

。心 Total .・ー .............1$0，000，0001$ O，OOO，OOC 

〈出所) Barber， ~ Monthly Financial sudget (♀l:. p. 456 
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C'SI[ ""ι"- I
NTEll

_ 
P~y- C^S~ D，s_ 
"OLL~ RUEJPT旦 D1.fRSE_ U~l 1" 1.1"，1" PJf"_  

B"，T.'NG CIIASF.8 
)ltENTS 

(C) (D) (E) (F) (G) 

拙白白，000 抱 00，口目。 '0口口，0白日 $ s 。。

。，000 00，000 
000，000 白00冒000 uoo， uou lJlJ， u口り

0，000 000冒000 000，000 00，000 
000.000 口口口口口口 00.000 

0.000 白00.000 000 00，000 
0，000 。00，000 00.000 000 00，000 
0，000 。00，000 00，000 000 00.000 
0.000 。0.000 00.000 0.000 00，000 
0，000 00，000 。。τ000 000 00，口00
0，000 000，000 00.000 0.000 0，000 

00，000 OOO，QOO 000，000 00，000 000，000 

0，000 000，000 000，0口0 00，000 
0，000 00，000 00 _000 00，口口。
0，000 。00，000 00，000 00，000 

000.000 0.000.000 0，000，000 000，00口 000，000 

000，000 0，000，000 0，000，000 000，000 000，000 

00，000 。口冒000
000，000 000.000 

。，00白，000 自， 000，000

Notes payable IlS of June30， 19<:3. 町・ ・$000.000 
Additions this month to date ... ....•. $ 00，000 
p..itl 品開J"Tlonth tn CI"回 。 仙のの0

Net decrease ー ・・ーー・ 00.000 

000，000 
Renewed this month to date ..-.......-.... ・・ 00.000 
Balnnce of notes nl1ltllrIng dllring .July，1g.23 0，000 
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毎月の予算表の作成に対応して，実績を示す第2表の「予算報告 (Budget

Report)Jが，四半月ごと1こ数時間を費すだけで作成された。乙の表は，彼員

に，見積と実績がどれだけ符合しているか示すもので I総括予算表」と同じ

配列形式を採用しているので，項目別，事業単位別の比較が可能である。それ

ばかりか， (17)総計 (Total)，(19)内部取引 (Inter-Company)，(21)財務費

(Pinancial Expense)， (22)資本費他 (Capitaland other charges)について

は，見積値も併記して注意を促している。この報告の数値は期間累計値で表示

し，普通，各月の 8日， 15日， 23R，月末の 4段階で，企画・統計室が作成し，

各役員に提供した3円。

(~) 予算の編成・連用i間程

予算シ旦テムは，前述の「総括予算表J， I予算報告」に範囲が限定される

わけではなし各管理階層，各職場にまで責任会計の有機的V兄テムが形成さ

れてこそ，有効性を発揮できる。そこで，月次予算の編成・運用がどのように

なされていたか考察しよう。

翌月分の「総括予算表」を作成するために，毎月10日に企画・統計室から送

付される様々な「予定表」に，支庖や工場などの事業単位は売上・購買などの

要請された項目について見積記入をして返送する."。

販売部門では，服売予算の中心となる販売割当 (salesquota)の設定とそれ

に対する「地域責任 Cterritorialresponsibili ty) J の明確化が最重視される。

何故なら I販売割当は，予算計画全体の根底であり，予算運用の適合性は既

売割当に依存する」拙からである。端的に言えば，販売割当に基づいて，生

産・購買計画，組織変更，宣伝，工場の改良・拡張等が決定されるからである。

ウォルワ一九社の場合，販売割当の見積算定方法は， (l)地域セーノレ見マン

37) Barber，“The Monthl y Fi田 ncialBudget (2)，" p. 456 
38) J. H. Barber，“The Monthly Financial Budget ( 1 )，" Maπagement and Administration， 

Vol. 6. No. 3. Sept. 1923. p. 316 
39) J. H. Barber， “Budge允 SalesQuotas: A Prohlem and Sugg白崎dSolution，" Harvard 

Business Re開 aω，Vol. III， No. 2， J an. 1925， p. 220 



ウォルワ ス会社における予算システムの確立 (75) 75 

による見積， (2)市場調査による地域別の見積， (3)(2)1:相互補完関係にあ
b省

る，一般景気循環を利用した予測分析，の 3つを複合して利用していた刷。

販売割当の設定手続は，セーノレスマンがまず設定Lた見積を上層管理者が調

整していく方式で進められるが，その場合，セーノレ月マンの心理的反応も看過

できない要素とされた'"。しかし，最終的には，上層管理者が，季節変動を考

慮して月次総割当量を決定し，つぎに，販売に影響力を持つ諸要因を各地域の

売上シェアのデータに加味して地域別の配分比率を算出し，その比率でもって

各月の総割当量を配分し，月次の地域別割当を算出した山。割当は，予算型割

l当 (budget-typesales quota) とLて，可能性 (po四 ihil:ity)の水準でなく.

見込 (pwbability)の水準で設定きれた."。こうして各販売単位で設定された

見積は，企岡・統計雪が編集した「販売見積・総括検討表 (summary review 

sheet of estimated sal田 )J の資料とされる。との表は，第3表の形式で，左

3欄は売上に関する最新の情報で，関連統計 (relevantstatistics)欄の比率は

通常の季節的傾向について経営者の知識を補充するものである。この表は作成

後直ちに回覧され，右側の経営者の見積修正欄に，販売副社長，ァ γスタ Y ト，

社長の 3名の役員による修正記入が順次なされる叫。この修正は，現場の実状

に依拠する地方の販売管理者(1ocalsales manager)の見積を，景気動向など

を考慮して経営全体の視点から訂正するもので，予算編成における調整活動の

具体的過程にほかならない。

生産予算は科学的管理」に代表される生産過程の技術的計画性の追求よ

りも，マッキンジーの，生産の問題とは販売との調整の問題であるという視

点叫が重視された。

40) H. Cuonley and J. H. Barber，“General Administrative Standards，" in The Taylor Society 
(ed.)， Scientific Management in A:脚 ricanlndustry， 1929， p. 149 

41) Barber." Budget Sales Quotas，目 p.210 

42) Ibid.， pp. 215-220. 
43) lbid.， p. 210 
44) Barber，“The Monthly Financial Budget (1)，'" p. 317. 
45) Cf. J. O. Mckinsey， Managerial Acc叩耐ng，1921， pp. 510-521 
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第 3表販売見積・総括検討妄
W 
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〈出所) Barber，“ Monthly Fi岡山ialBudget (1)，" p. 316 
生産計画は，販売割当に基ついて工場どとに，製品種類別の「受注見積 (or

dcr rcceived estimate) J を作成1-.つぎに在庫量の見積も含めた「生産計岡

(production prog四 m)J を作成するととである。これらの表では，年間計画
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として，毎四半期の受注量，生産量，在庫量を関連づけて見積り，したがって，

生産管理と在庫管理を統合して計画化Lたものであるu そのうえ，特に重要な

製品種類については，企画・統計室の作成数値に販売副社長，生産副社長，
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アシメタント，社長の 4名の役員による同意や修正を要することになってい

Tこ46'。

以上に述べた販売と生産の予定表は，その他の詳細な予定表m と E もに3

20-24日の聞に担当経営者によって検討され，再編集されたあと24-25日頃に

「総括予算表Jが経営委員会に提出され，同様に，各経営者の担当Lている立

場から政策問題に関して検討が加えられる。

当該見積月の経過後 i予算報告」を含u様々な分析資料が作成され，事後

管理のために利用されるロその一例が，第4表に掲げた「月次販売報告 (month

ly report of sales) J である。表の左側lで，当月実績を，見積値，先月実績と

比較哀示し，右側では，当該年次の累計額と見積，昨年実績の累計値と比較し

ている u 各欄とも増減の百分率が付きれている。この表は，当月実績と先月分

との比較でその時点における売上の傾向を把握し，累計欄での昨年実績との比

較で景気循環の局面を明らかにする則。

管理のための計数の利用は，管理者層だけに限定されない。工場でも，販売

部門でも，生産割当 (quotaproduction) や販売割当と実績との比較表が，各

部門向の社内報 (house organ) に公表され，職場開の優劣を比較することで

労働者を刺激し，動機つけを組織する効果をもたらした制。

(4) 予算の成果と限界

1922年から実施されたウォノレワース社の予算システムは， どのような成果を

46) J. Il. Barber，“ 13 Forecasting Wor出While7"Mω1agernent and Administration， VoJ. 9， 
No. 2， Feb. 1925， pp. 130-131. 

47) 他の予定表は次の通り Cある。(イ〉各工場の原材料購買〈生産副社長，購買部長向)， (ロ〉各
販売単位の完成晶購入(眼売副社長向)， くハ〕各単位の経費と給与(生産，販売副社長，財務部
長向)， (ニ〉各単位の現金収入(信用課長嗣)， (ホ〉各単位の現金支出(財務部長向)， (へ〉販
売単位の純利益〔社長，販売副社長，財務部長向)(Barber，“ Monthly Financial Budget(l)，" 
p. 318.) 

48) J. H. Rarber，“ Checking Up the Forecast，" Maηagement and Administration， Vol. 6， 
No. 6. Dec. 1923， p. 726 

49) Barbcr， ~ Coordination of Sales dnd Productionプp.128 とろした計数を利用した蕗争の
組織化以外に，宝居間の販売活動のコンテストなども企画され，目標達成こ向けて全組織の統合
がはかbれた〈“ UtilizingWinuow Space，" !ron Age. Vol， 100， June 15， 1922， p. 17日 L
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第 2図受注実績，受注残高，雇用者数の変動

雇刑者数

1919 1920 1921 1922 1923 1924 1925 

(出所) J. H. Barber， Economic Controlol ln阿 ntory，1925， p. 101 

産み出したのであろうか。第2図は，成果を明示するためにバーパァが掲げた

もので， 19-24年の期間における受注実績 (actualorders)，受注残高 (unship.

ped orders)，雇用者数について，それぞれの数値の平均値に対する比率の変動

をグラフ表示したものである。 19-20年戦後ブーム期には，受注高の著しい変

動に照応、して受注残高及び雇用者数の激しい変動が生じ Cいる。ところが， 22 

年以降は，季節的変動を伴った受注高の変動にも拘らj"'，予算システムの導入

によって調和のとれた生産・販売活動が展開された結果，受注残高は，多少の

波があるとはいえ，低めに押さえられ，また，雇用者数も変動が小幅になり，

全体的に低位平準化の傾向を確認できる Q

継手・バノレプ産業では，生産工程において熟練が重要な意味を持ち， しかも

原価に占める労務費の比率も高かったので叩，予算活動によって操業度を平均

50) H. Coon(ey，“Control and Size in Management，" Bullet問。ifTaylor Saciety， Vo1. XVノ
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化することは，労働移動を抑制Lて優秀な熟練労働者を定着させることによっ

て，原価の低減を期待できるのである。労使関係を安定化させる効果も見落と

せないH'。かっ，的確な需要予測tこ基づく生産は，顧客の要求に直ちに応じて

発送することを可能にし，販売促進上，有益である。また，計画的生産による

在庫量の低減や現金収支の予算化は，運転資本を節約して財務効率を向上させ

るζ とになる。このように，販売と生産，財務の調整を軸とする予算システム

は，経蛍全般の費用低減，収益増大の効果をもたらすと期待されていたし実

現したといえよう。

確かに，予算システムは，上述のような優作性を持っているが，必ずしも

「万能薬 (panacea) ではない。」叩予算にも限界性が存在することは自明であ

る。マッキンジーも，予算に対する期待が過大すぎることなどについて注意を

促 L，予算の限界を列挙している叩。ここでは，特にウォノレワ-;J-.社の予算に

現われた限界性に絞って，若干論及したい。

その 1つの事例は，子算の導入過程について述べた際に指摘したように，戦

後恐慌に直面して予算導入を延期し，間接費の削減を重点課題としたことであ

る。いま 1つの予算の実施を見合わせる事態は， 1926年次の予算編成過程で生

じた。編成の結果がわずかな予想利益しか示さなかったので，社長によって採

用が斥けられたのである。配当可能利益を確保するため，節減に関する特別委

員会を設置し，全費用を統制可能費と統制不能費に分類し℃分析・検討を加え

た。こうした費用の全面的洗直し， とりわけ経費削減目擦の設定〈例えば支庖

経費の削減目標は平均四%であった〉の後，新たな予算が突施に移された。こ

の見直し作業は効を奏L， 26年の実績は満足なものとなコた叫。

¥.No. 1. Feb. 1930， pp. 21-22 
51) Barber，“ Is Forecasting Worth While? JJ p. 133. Cf. Dwight L. Hoopingarner， Labor 

且elatioηsI"πIndustry， 1925， p. 299. 
52) National Industrial Conference Board， Budgetary ContTol同 M仰 ufacturingIndustry， 

1931， p. 9 

53) Mckinsey， BudgetaTY Co-叫rol，pp. 416-424. 
54) Barber，“Eもwto Cut Overh且 dExpense." p. 345， Pp. 347-48. 
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第 1例から明らかなように，ウォルワース社の予算システムは，恐慌のよう

な外部環涜要因の著しい変動に十分な対応ができなかった。もとより，そうし

た外部環境要因は，戦略的計画 (strategicplanning)日 ) 0)レベルの問題であ

るが，利益計画を媒介環にして予算システムに反映させることは可能なはずで

ある。しかし，第2例のように，同社の場合，予算編成にあたり，配当可能利

益額は考慮されるとはし、え，利益計画の核心である利益目標は設定されていな

い。したがハて利益計画思考;の弱L、企業であった土とほ否定できないであろう。

ここに，確立期におけ吾ウォルワープ、社の予算の限界の一端が存在している D

V むすび

以上，われわれは， 1920年代の予算システムの典型的事例として， ウ渇ノレワ

ース会社の実践を考察してきた。

まず，第1次大戦後の短期間に，予算の前提となる職能別部門管理と会計シ

ステムが整備・確立され，予算Vステムが導入された過程を確認した。つぎに，

マッキンジーが強調した予算の調整機能が i総括予算表」の作成と運用を中

心として見事に働いているのを検証した。そこでは，ウォノレワープ、会社の特徴

として，職能別管理に，関係会社管理や事業単位の利益責任単位化などが加味

されていたことも，すでに指摘の通りである。さらに，精徹な販売予測に基づ

く生産・在庫管理，資金管理の実現によって，売上高増大と費用の全般的低減

に成功し，かっ雇用管理面での雇用者数の低位平準化を実現するなど，多面的

効果を予算はもたらしたことも明らかにした。もちろん，同社の確立期におけ

る予算には，利益計画思考の弱さとし寸限界が存在Lたが，これは恐ら<，マ

ヅキンジ の『予算統制』に4共通する点主恩われる。

翻って， ウォノレワ一九社の予算導入過程を当時の経済社会的視野で捉え直す

ならば，大戦中に生産能力を急激に拡大させたアメリ古経済が鋭い戦後恐慌に

55) Cf. R. N. Anthony， Plan附~g and ContTol Systems: A Framework lor Analysis， 19田，
Chap. 2 
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直面する時期である。これは，マッキ γ ジーが， f多くの企業は1918年と19年

の閑に 特権を喪失した」山と指摘し，チャ γ ドヲーが f1920年夏から19

22年春までの突然かっ持続的な需要の減少は，近代企業が直面Lなければなら

なかった最初の不況期であった。景気後退は，需要の変化に刻して直ちに流れ

を調整することができる必要性を劇的に示したJ57) と関説していることに照応

する。

販売と生産の調整を企業経営の緊急課題としたこの時期に，ウォノレワース会

社は，予算、ンステムの確立という 1つの回答を提出したといえる。それは，典

型的事例として """'?">yキンジーによって理論化されるとともに， N. A. C. A. 

Bulletinや ManaKementand Administratio田などの雑誌で紹介され， 1920 

年代に予算シ月テムを有効な管理技法として普及・定着させる上で，多大な貢

献をしたのである。

0983年10月10日脱稿〕

56) Mckinsey I吋 .cit" p. 15 

57) Chandler， op. cit.， P 456 


