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〈論文要 旨〉

　設備 の 削減を含む設備投資 の 意思 決定は 設備単独 で行わ れ る こ と は 少な く，
と くに

近年 の わ が国 にお い て は 自動化 との 関連 もあ り，人員 の 増 減に関す る意思決定 と組合

せ て 行わ れ る こ とが 多 い と思 わ れ る ，本論文で は ，設備（機械装 置 ）の 増加／ 削減 と人

員の 増加／削減 とを組合せ た意思決定 を「方策 パ タ
ー

ン 」と名付け，1976 〜 1991 年の

15 年間 に わ が 国の 製造 業 1，014 社 が行 っ た 「方策パ タ
ー

ン 」と設備投資 の 経済成 果 と

の 関係 を 分析 した ．こ れ に よ っ て 経営者 が 投資 を 効 果 的 に 行 う に 役 立 つ 情報 を 見 い だ

す こ とが本研究 の 狙 い で ある ．設備投資 の 経済成果 は
， 投資計画の 合理的な意思決定

方法 と同 じ原理 に基 づ き ， 投資決定 に用 い られ る正 味終価に 相当する「正味終価 」を有

価証 券報告書デ
ータ を用 い て計算 した．こ の 「正味終価 」の 赤字 ・

黒 字 と「正 味終価 」

を産み 出す もと に な る第 1次 的な稼 ぎで ある営業収入 の成長 ・停滞 とを組合せ て 4 つ

の 「成長 ・業績区分 」を設定 し 1，014 社 を こ の 4 つ の 「成長 ・業績区分 」に分類 した ．「方

策パ タ ー
ン 」は 有価証 券報告書 の 設備 と人員 と の 増 減 に 関 す る デ ータ を用 い て ，設備

と 人 員 の 15 年間 の 平均的 な増減値 の 組合せ に よ っ て 9 つ の パ タ
ー

ン を設定 した ．4 つ

の 「成長 ・業績区分 」に分類 した企業 をさ らに 9 つ の 「方策パ タ
ー

ン 」と こ れ を集約 した

6 つ の 「方策 グ ル ープ 」と に 分類 し，9 × 4　＝＝　36 個の カ テ ゴ リ ィ と 6 × 4 ＝24 個の カ

テ ゴ リ ィ に 入る 企業 の 数を勘定す る．こ れ か ら作成 した 4 種類 の
一覧表 と 4 つ の 図 に

対す る 考察 の 結果 ， 「成 長 ・業績区分 」と方策 と問 に幾 つ か の 概 括的な 関係が 見 い だ さ

れた ．
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1． は じ め に

　経営意思 決定の 結果の 経済 的側面 は企業業績 に よ っ て 表 され る か ら，経営者 の 意 思 決定

の 良 し悪 しを判定す るた め には 企 業業績 を客観的 に測 定 する 必 要 が ある ．ある 期 間の 企業

業績は ，その 期 間に 企 業が行 っ た多数の 投資の 経済成果 の 集積で あ り， そ れ らの 投 資 の 中

で も
， 製造業 に お い て は と くに ，設備投資 の 重要性 が高 い ． したが っ て 設備投資が 効果的

に行わ れ た か 否か を知 る こ とが 大 切で あ り， そ の た め には 設 備投資 の 成果 をで きる だ け客

観的に 測定 して ， こ れ を投資 の 計画 と対比 す る 必要が あ る ． しか し個 々 の 投資 の 成 果 を測

定する こ とは
，

企 業 の 内部 に お い て もあ ま り行 われ て い な い ． ま し て 企 業の 外部か ら個 々

の 投資 の 成 果 を測 定 す る こ とは ほ とん ど行 われ て い ない と言 っ て よい ，その 方法 が確 立 さ

れ て い な い こ とが主 な理 由で あ ろ う．企業業績 を客観 的 に測定す る 方法が なけ れ ば
， 設備

投資の 計画に 対比 させ 得 る経済成果 を計算する こ と も困難で ある ．

　従来 ， 企 業業績 は 財 務会計土 の 決算利益 と して 計算 さ れ て きた ．財 務会計 は 現 在確立 さ

れ て い る 唯
一の 企 業業績測定 シ ス テ ム で あ る ． しか し こ の シ ス テ ム は分配可能利益 を計算

す る た め の もの で あ り， 投資 の 成果 の 集積 で ある 企 業業績 を測定する 方法 と して は 不 適当

で ある ．第 1 に
， 財務 会計 シ ス テ ム で は複数の 会計方法 か らの 選択が 認 め られ て お り， 決

算利益 は計算 し得 る 幾つ か の 利益額 の 中か ら 1 つ を選択 した もの で ある と言 え る． ゆ え に

財務会計 シス テ ム で 計算 さ れ る利益 は 客観的 な企 業 業績 で あ る とは 言 えない ．第 2 に ， 財

務会計 シ ス テ ム は
， 投資決定 を行 う際の 投資案評価の 方法 とは 異 な る 原理 に基づ い て い る．

しか る に 企 業業績 は 個 々 の 投資 の 経済成果 の 集積で あ り，投資の 経 済成果 の 測定 は 投資決

定の 合理 的な方法 ［6］ と同
一

の 原理 に基 づ い て 行 うべ きで ある ．計画 （投資決定）の 方法

と異なる原理 で 実行結果 （企 業業績） を測 定 して も， 管理 に役立つ 情報は 得 られな い か らで

ある ．そ こ で 企 業業績 を投資計画 と同
一

の 原理 に基づ い て 測 定する 方法が 開発 され た ［5］．

さ ら に こ の 方法 を応用 して 設 備 投資の 経済成果 を計算 す る こ とが で きる ［1］． こ の 計算 を

行 うこ とに よ り， 設備投資 の 経 済成 果 に つ い て 計画 と実績 と を対 比す る こ とが 可 能に な

る ．

　次 に必 要な こ とは
， 設 備投資 の 成功 と失敗 ， あ る い は 効果 的 な設備 投 資 と効果 的 で な い

投資 との 違い
， 要因 を分 析す る こ とで ある ．そ の た め に は数 多 くの 企 業に つ い て 計算す る

必 要が ある か ら
， 企 業の 内部 で は な く外部 か ら分 析 す る 立場 で計 算 を行 う必 要 が あ り， こ

の 場合 に利 用 で きる デ ー タは 限定 され る ．企 業の 外部 か ら分析 を行 う場合 に最 も信 頼 で き，

か つ 広 く利 用 で きる企 業 の 経 済 活 動 に 関す るデ
ー タ源 は有 価 証券報 告書 で あ る．

　企業 が 設 備投資 に関す る 意思 決定 を独 立 に行 うこ と は稀 で あ る． と くに 近 年の わが 国 に

お い て は
， 自動 化 と の 関係 もあ り ， 設 備 の 増 減 と人 員 の 増 減 との 両者 を組 合 わせ て 決定す
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る 場 合が 多い と思 わ れ る ．幸 い
， 有価証 券報告書 には 設 備 投資 の 動 向 と 共 に ， 人 員の 増 減

に関 する デ ータ も開示 され て い る ． した が っ て 設 備 の 増 減 と人員 の 増 減 との 組 合わせ に 関

して どの よ うな 方策 を と っ た企 業が 良 い 業績 （高 い 設備投資成果） をあげて い る か を分析

す る こ とが 可 能で あ る ． こ の よ うな分析 は，設備投資 を効果的に行 うに役立 つ 情報 を提供

す る で あ ろ う．

2． 研 究 の 目的 と範 囲

　本研究で は外部分析の 立 場 か ら製造業各社の 設備投資の 経済成果 を測定 し ，設備 と人員

との 増減 に 関す る 方策 と経済成果 との 関係 を概括 的 に考 察す る 性 1）． なお ，
こ こ で い う設

備 とは有価証券報告書の 有形 固定資産明細表 に お け る 機械装置 を指す．製造業 に 限定す る

の は
， 他 の 業種 に比 べ て 設備投資の 重 要性 が 高 い か らで あ る．た だ し製 造業 の 上場企 業

1
，
021 社の うち実質的に 製造業 と見なせ な い 企 業 （7 社）は除外 し

，
1

，
014 社 を対象とす る

そ の 業種別 内訳 を表 1
， 資本金規模別内訳 を表 2 に 示 す．

表1 業種別の 分析対象企業内訳と法定耐用年数　　　表2　分 析対象企 業の 資本金別 内訳

業　種 1 H 正川

食　 　品 92 5863 ．0

熱講 …
　 　　　 176

（3）

29

562573．786

．2

化 　 　学
皇27 8667 ．7

薬　 　品 34 2779 ．4

石炭石油 10（1） 660 ．0
ゴ 　　　ム 18 1161 ．1
ガラス 土石 55（1） 3767 ．3

鉄　　鋼 56 4682 ．1

非鉄金属 77 6280 ，5
機 　 　械 154（2）

10769 ．5

電 　 　機 146 4430 ．1

造船車両 19 1368 ．5

自 動 車 56 3053 ．6

精密機器 27 91333
その他製造 2155 ．3

計 1．014（7） 638162．9

　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 Max 　i　Min

　　　　 　　　　 　　　　 　　 25
．
　 6

　　　　 　　　　 　　　　 　　 14
．
　 7

　　　　 　　　　 　　　　 　　 12…　 7

　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 13 ．
　 5

　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 11　 　 3

　　　　　　　　　　　　　　 14
…　 7

　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 11　　 9

　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 13　　 3

　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 14　　 7

　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 13　　 7

　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 12　 10

　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 12　　 6

　　　　 　　　　 　　　　 　　 13．　 7

　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 11　 10

　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 121　 10

　　　　　　　　　　　　　　 14 … 5

　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 25i　 3

1 は分析対象企 業数．O 内は製造業 とみ なせ

ない ため 除外 され た企業数．且は 1 の うち正 味

終値が測定 されなか っ た企業数 〔測定期 間15年）．

1 ／llは 且 に対す る 1 の 比率 （％ ）．

Max 　Min は税法上耐用年数 の 最大 と最／1・．

　 資本金

ll鰍繍π
100〜1，000億 円

1，000億 円以上

I

l毳厂 1‘ n
　

」

2

：II
　 　　 計 　 　　 　 1，014
1は 分析対 象企業数 　 H は 1 の うち正味終値 が

測定 されなか っ た企業数 （測定期間 15年） ⊥〆H
は 且 に対す る 1 の 比率 （％）

H　　 I ／且

　 　 　 　 72．9

　 360　　 63．6
　 」72　 　 59．1

一論 一 9／Sl；
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　 こ れ らの 企 業 に つ い て ，有価証券報告書 に 開示 され て い る デ
ー

タ を用 い て ，合理 的 な設

備投 資計 画の 方法 と同
一

の 原理 に 基 づ き ， 最近 15 年 間 （1976 〜 1991 ）の 設 備投資成 果

を測定す る ．設 備投資の 最終的 な経済成果 と し て 測定す る もの を 「正 味 終価 」と呼ぶ ． こ

れ は投資計画理論 に お ける 計画段 階の 正 味終価 に対応 す る実績値で あ る （注 2）．「正 味終価 」

を産み 出す もと に な る 第
一

次 的な稼 ぎが 営業収 入 で ある か ら ，営 業収 入 の 伸 び に よ っ て

‘

成長
’

を表 し
，
「正 味終価 」の 大小 に よ っ て

‘

業績
’

を表す と ，

‘

成 長
’

と
‘

業績
’

との 2

つ の 次元 か ら企 業の タ イ プ を分類で きる ．こ れ を便宜上
， 「成長 ・業績区分 」と呼ぶ ．こ こ

で は営業収入の 伸 び の 正 負 と「正味終価 」の 黒字
・
赤字 との 組合せ で 4 つ の タイ プ を区別

する ．

　他 方，設備 と人 員 との増 減 に 関す る方策は，設備の 増減 （増加 ， 減少 ，横 這 い ） と人 員

の 増減 （増 加 ， 減少 ， 横這 い ） との 組合せ に よ り9 つ の 増 減パ タ
ー

ン （方策パ タ
ー

ン ） に

大別 す る ．各社 の 15 年 間の 機械設 備 と人 員 との 動向 に 関す る デ
ー

タ か ら，そ の 増減の 傾

向を識別 で きる か ら
， 各社の 増 減の 組合せ （方策）が どの 方策 パ タ

ー ン に属す る か が分 る ．

こ の 「設 備 と人 員 と の 増 減 に 関す る方 策パ ターン 」と上 の 「
‘

成 長 ・
業績 区 分

’

に よ る企 業

の タ イプ」 との 間に どの よ うな関連が ある か を分析考察す る ．

3． 研 究方法

3。1　分 析対 象期間 （測定期間）

　本研究の 分析対象期 間 （設備投資の 経済成果の 「測定期 間」，以 下 「測定期 間 」と呼ぶ 〉 は

1976 年か ら 1991 年 まで の 15 年 間で ある 〔注 3）．

3．2　分析対 象企 業

　上 述 の よ うに ，本研 究で は ，製造 業の 上 場企 業の うち実質的 に 製造業 と見 なせ な い 企 業

7社 を除外 した ． こ れ らの 企 業 と は
， 生 産 をすべ て子会社 に任 せ て 自らは 販売に専念 して

お り，か つ 生 産設備 をすべ て 子 会社 に 移籍 した会社 （4 社）と
，

日経の 業種分類 （本研 究で

は 「日経 経 営 指 標 」 1992 年春 号 に よる分 類 を用 い た） で は製造 業 に 区分 され て い るが分

析対象期 間 （測定期 間）中に 製造業以 外の 業種 に 移行 し た企業 （3 社）で ある ．

3．3　設備投 資の経 済成 果 の 計 算

　 （1）各年度の 資本 回収額 お よ び資本 回収率の 計算
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　各社 の 有価証 券報告書 の データ か ら，図 1 に示 す計 算過 程 に よ り，各社 の 各年度 ご との

資本 回収額お よ び資本回収率 を計算 す る． こ の 資本 回収額 お よ び 資本 回収率 は そ の 企 業 の

期首生 産投資 （稼働 中の 有形固 定資 産投資お よ び無形固 定資産投資）が 全体 と して 稼 得 し

資本回収率

Lr餌 回噸 ． 稼 鰰 の 鮪 生 齦 資 」

　　　　　　　　　
一

［面聶 形固韻 産 鮪 無形聢 継
一

期首鰍 孅 定」

　　　　　　　　　　　　　 取得原価合計 ＋ 取得原価合計

　　　「営業収入
一

（原材料費支出 ＋ 人件費支出 ＋ 経費支出 ＋ 期首生産投資 の 資本 コ ス ト）」

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　〔面一 。 ト率」
　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 −

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 〔師 ト÷ 期首投資高合計」

　　　　　　　　　　　　　 ［］
’
tt．　X ・E本 。 ス ト丁寵 痳 。 ス ト」匚面商生 産投資 ＋ 輔 金磁 資」

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　Lr期首 eE 資本 。 麟 プ ラ イ 。 ．．ト」
　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 −

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 ［「期 首 生 産 投資 ＋ 期 首金 融投資
一
期 首借 入資本合計」

　　　　　　　　　　　　図　 1　 資本回収 額 ・
資本 回収率の 算 出過程

　 （2）成 果計算 に用 い る 設備投 資の 取扱単位

　企 業 が実 際 に行 う設 備投資 の 意思 決定 は
， あ る 製 品系列や 生 産 ラ イ ン の た めの 設 備 と い

っ た 投資案件 ご と に行 われ る か ら
， 本来は 設備投資の 経済成 果 もこ れ らの 個 々 の 投 資 ご と

に 測 定 され る べ きで ある ． しか し本 研 究 の よ うな外 部 分 析 の 場 合 は
， 利 用 し得 る デ

ー
タ の

制約か ら こ れ は不 可能で ある ．有価証券報告書 に は
， 各年度 に 行 わ れ た有形 固定資産投資

の 内訳 が記載 され て お り，
こ れ に よ れ ば各年度 に行わ れ た 機械設 備投資の 総 額を知る こ と

が で きる が
， 個 々 の 投資 ご との 投資額 を知 る こ とは で きな い ．そ こ で 本研 究 で は

， X 年度

に行 わ れ た投資 が幾 らの 経済成果 を稼得 した と い うよ うに
， 機械設 備 へ の 投資 をそ の 投資

が 行 われ た年度単位 に （年度 ご と に
一

括 して ）取 り扱 うこ とにす る ．

　 （3）機械設備 の 「実際投資期間 」の 計算 一一一先入先 出の仮定 一一一

　設備投 資が 開始 され て か ら除却／廃棄 に よ っ て 投資が 終了す る まで の
・生 を通 じて

，
こ

の 投資が 正 味 ど れ だ け の 経済成 果 を稼得 した か を表す もの が 「正味 終価 」で あ る ． こ の

「正 味終価 」を計 算す る ため に は
， 設 備投資が 開始 さ れ て か ら終了す る まで に 実際 に 要 し

た 期 間 を知 る 必要が ある ． しか し外部 分 析 にお い て こ れ を直接 に 知 る こ と は で きな い ．有

価証券報告書か ら は，各年度の 機械設備の 取得額 と処分額 と を知 る こ とが で きる が ，
こ れ

か らあ る特定年度 に取得 され た設備が どの 年度 に処分 され た か を知 る こ とは で きな い か ら

で あ る．そ こ で 本研 究で は次の 仮定 を置 く ：

　 ［先入先出の 仮定］ ：設備の 除却／廃棄 は 占い 順 に行 わ れ た もの とする ．

　 こ の 仮定は
， ある年度に処分 され た機械設 備 は最 も古 い 年度 に取得 され た もの とみ な し

，
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前者の 金額が 後者の 金 額 よ りも多 い 場合 に は，その 差額分 が次 に 古 い 年度 に 取得 された も

の とみ なす もの で あ る ． こ の 仮定を置 くこ とに よ り， 各年度に 行わ れ た 設備投資が 測定期

間末 （「測 定期 間 」の 最 終年度末） まで に 終了 した （とみ なす）か ど うか を決定で き， 測

定期 間末 まで に 終了 した （とみ なす）投資 に つ い て は ，上 の 仮定の 下 で の 計算上 の 投資期

間 （年数） を求め る こ とが で きる ．本研究 で は こ れ を「実際投資期 間 」， こ の 方法 を「先 入

先出 法 」と呼ぶ 1注 4｝．

　 （4）機械設備投 資の 資本回収額の 計算一一各年度内 の 資本 回収率均
一

の 仮定 一一

　上 記 （1）で 計 算 した 資本 回収額 は そ の 企 業の 生 産投資が 全 体 と して 稼得 した もの で あ

り
， 機械 設 備投資 の 資本回収額は そ の うちの 一

部分 で あ る． こ の 額 を直接計算す る こ とは
，

外 部 分析 で は デ
ータの 制 約 に よ り不 可 能 で あ るか ら ， 次 の 仮 定 を置 く ：

　［各年度 内の 資本回収率均
一

の 仮定］ ：各年度 に於け る 生 産投資 の 内訳 （建物 ， 構築物 ，

機械装置，工 具器具備 品，車 両運搬具 な ど）が 資本 回収額 を稼得す る効率 は ，資産 の 種 類

に か か わ らず均 で あ る．

　こ の 均
一

な効率 と して 用 い る に は
，

上 記 （1）で 計算 した 生 産投資全体の 資本 回収率が

適当で ある ． こ の 資本 回収率 を設備投資が 資本 回収額 を稼得 する 効率 と して 用 い て ， 企 業

iの 年度 t に於 ける設 備投資 の 資本 回収額 は次式 に よ り計算 され る ：

　企 業 iの 年度 t に於 け る設備投資 の 資本回収額

　　　　＝　企 業 iの 年度 tに 於 ける 機 械装置 の 年度 初め 有 高

　　　　 x 　企 業 iの 年度 t に於 ける 資本回収率 　　　　　　　　　　　　　　 （1）

　 （た だ し設備 投 資の 資本 回収 額 は
， 投 資の 行 わ れ た年度 の 翌 年度 以 後 に つ い て 計算す

　　 る ．〉

　 （5）終了 した設備投 資の 「正味終価 」の 計算

　各年度 に行 わ れ た 投資 の うち測 定期 間 末 まで に終了 した投資 に つ い て は， 「正 味終価 」

を次式 に よ っ て 計算 する （注 5〕．

　第 t1年度 に 開始 され第 t2 年度 に終了 した投 資 V の 「正 味終価 」

　　　 ＝ （投資 V の 投資額）

　　　× （t1 年度 か ら t2 年度 まで の 各年度 の 資本 回収率の 累計
一 1）　　　　　 （2）

（6）営業収入 成長企 業 と営業収入停滞企 業 と の 区分

’

　各企 業の 測定期 間中の 各年度の 営業収入 の 年度 （1 ，
2

，

…
，

15 ） に よ る 回帰直線 を求

め
， そ の 勾 配の 値 に よ っ て 企 業 を次 の 2 グ ル

ープ に分 ける ：

　営業収 入成 長企 業群 ：回帰直線の 勾配が正 で あ る企 業

　営業収入停滞企 業群 ：回帰直線 の 勾配が 0 また は負で ある企 業
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3 ．4　営業 収入 の 成長 ・停滞 と「正 味終価 」の黒 字 ・赤字 とに よ る企 業の 区分

　　・・「成長 ・ 業績区 分 」・・

　営業収入 成 長企 業 と営業収入停滞企業 と を「正味終価 」の 黒字 ・赤字 に よ っ て そ れ ぞ れ 2

つ の グ ル
ープ に分 け ， 次 の 4 つ の タ イプ に 分類 する ：

（A ）成長 ・黒字型 ：営業収人成長企 業群の うち「正 味終価 」が 黒 字の 企 業

（B ）成 長 ・赤字型 ：営業収入成長企 業群の うち「正 味終価 」が 赤字 の 企 業

（C）停 滞 ・黒字型 ：営業収 入停滞企 業 群 の うち「正 味 終価 」が黒 字 の 企 業

（D ）停 滞
・赤 字 型 ：営業収入 停 滞 企業群 の うち「正味終価 」が赤字の 企 業

3．5　設備 と人 員 との 増減 に関す る方策の 組合 せ （「方策パ ターン 」と「方策 グル ー

　　プ 」）の 設 定

　 本研 究 で は 方策 と経済成果 と の 関係 の 概 要 を考察す る た め
， あ ま り細 か く分 けず に ，設

備 の 増減 （増加 ， 横這 い
， 減少） と人員 の 増 減 （増 加 ， 横 這 い

， 減少） と の 組合せ に よ り，

次の 9 つ の 増減パ タ
ー

ン に分 ける ． こ れ を「方策パ タ ーン 」と呼ぶ ，そ の うち 5 つ の パ タ
ー

ン に対 し て は
， 後の 説明 に用 い る た め

， そ れ ぞ れ の 特徴を表す通称 をつ け て お く ：

［1］設 備 ， 人員共に 増加　　　：　 規模拡大型

［II］設 備は 増加，人員 は横這 い ：　 設 備増 強型

［IH］設備 は 増 加 ， 人 員 は減少　 ：　 自動化 型

［IV］設備 は横這 い
， 人 員は 増 加

［Vl 設備 ，人 員 共 に横 這 い

［V口 設備 は横這 い
， 人員 は減少 ：　 人員削減型

［n ］設備 は減少 ， 人 員は増加

［孤 ］設備 は減少 ，人員は横這 い

［IX］設 備，人員共 に 減少　　　 ：　 規模 縮 小 型

　 こ こ で 設備 （また は人 員）の 増加 ， 横這 い
， 減少の 区分 は

， 次 の よ うに 行 う ：

  各企 業の 測定期 間中 15 年 間の 設 備 （また は 人員）の 「年平均増減値 」を算 出す る ：

　測定期 間中の 各 年度 の 設備投 資額 （また は 人 員数）の 年度 （1，2，…
，
15） に 対す る

回帰直線 を求 め
， そ の 勾 配 が 表 す 1 年 当 た りの 増 加 額 ま た は減少額 （1年当 た りの 増加 人

数 また は減少人 数） を厂年平均増 減値 」とす る ．

  「年平均増 減値 」をS ， 設備 （ま たは 人員）の 測 定期 間初 年度 の 値 を A
。
と表す と き，
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　　 0．01 ・Ao ≦ S　　　　　　　　　な らば 　増 加 ，

　
− 0，01 ・Ao ＜ S く O．Ol ・A

，　　　 な ら ば 横這 い ，

　　　S ≦
− 0．Ol・Ao 　　　　　　　　 な らば減少　　　　とする ，

　さ らに 設備 と 人 員の 増 減 と 「成 長 ・業績 区分 」と の 関係 を概 観 す る た め
，
共 通 点 を も つ

「方策パ タ
ー

ン 」を次の 6 つ の 厂方策 グ ル
ープ 1に ま とめ る ：

　 「方策 グ ル
ープ 」  ：「方策パ タ

ー ン 」lll 皿 の 合 計 （設備 増 加 ）

　「方策 グル ープ 」  ：「方策パ ター ン 」IVVVI の 合計 （設備横這 い ）

　 「方策 グ ル ー プ 」  ：「方策パ タ
ー ン 」皿 盟 IXの 合計 （設備 減少）

　「方策 グル ー プ 」  ：「方策パ ター ン 」IIVW の 合計 （人員増加）

　 「方策 グ ル
ープ 」  ：「方策パ タ

ー ン 」IV   の 合計 （人 員横這 い ）

　「方 策 グ ル ープ 」  ：「方策パ タ
ー

ン 」皿 VHX の 合計 （人員減少）

　方策 グ ル
ープ  は人員 の 増減 に は か か わ りな く設備 を増 加 させ た方策パ タ ー ン の 集 合 を ，

方策 グル ープ  は 人員 の 増 減 に はか か わ りな く設備 を横這 い と した方策パ タ
ーン の 集合 を

，

… ・方策 グ ル ープ  は設 備の 増減 に は か か わ りな く人 員 を減少 させ た 方策パ ター ン の 集 合

を表す ．「方策 グル ープ 」      は設備の 増 減に 関する 方策 グ ル
ー プ，「方策 グ ル

ープ 」 

    は 人員の 増 減 に 関 す る方策 グ ル ープで ある 。 簡単の た め 前者 をま と め て 「設 備方策 グ

ル
ー

プ 」， 後者 を まとめ て 「人 員方策 グ ル
ープ 」と呼ぶ ．

3．6　「成長 ・業績区 分 」の 「方策パ タ
ー ン 」お よび 「方策 グル ー プ 」に よ る内訳

　上 の 3．4 で 求め た （A ）〜（D ）の 各 「成長 ・業績 区分 」に属 す る 各企 業 を，そ の 企 業 の 測 定

期 間 内の 設 備 と 人 員 との 増減 に よ り，上 の 3．5 に 述 べ た ［1 ］ 〜 ［IX］の 「方策パ タ
ー

ン 」お よ び 「方策 グ ル
ー プ 」に 分 類 し ， 「成 長 ・業績 区 分 」と 「方 策 パ ターン 」お よ び 「方

策 グ ル ープ 」との 組合せ に よる 各 カ テ ゴ リ ィ に属 す る企 業数 を数 えて
一

覧表 を作 成す る．

こ の
・一一t

覧表 は
， 成長企 業 と停 滞企 業 と の 対 比 を主 と して そ れぞ れ を正 味終価黒字企 業 と正

味終価 赤字企 業 とに分 けた もの （「成長企 業 と停滞企 業 と の 対 比 」） と
， 正 味 終価 黒 字企 業

と正 味終価赤 字企 業 と の 対 比 を主 と して そ れ ぞ れ を成 長企 業 と停滞企 業 とに 分 けた もの

（「正 味終価黒字企 業 と正味終価赤字企 業 との 対比 」）との 2 種類 を作成す る ．

3．7 　人 員の 内容 に よ る相 違 の検 討

　3．6 の
一・一

覧表の 作成 と そ ゐ検討 は ，人員 を従 業員全 体 とす る 場合 と工 場従業員 とす る 場

合 との 2 つ の ケ ース に つ い て 行 う．
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4． 結果 お よび 考察

　3．6 お よ び 3．7 の 結 果作 成 した 「成 長 ・業績 区分 」と 「方策 パ ターン 」との 関係 の うち

「成長企 業 と停滞企 業 との 対比 1を表 3 に示 す．表 中の 数字 は 該当す る 企 業 の 社数で あ る ．

例え ば
， 左 上 の 数字 123 は，「（A ）成 長 ・黒字型 」で あ っ て

， か つ 設 備 も全 従業員数 も共 に

増加 させ た企 業が 123 社 で あ る こ と を示す ．表 4（A ）は， 「成 長 ・業績 区分 」 と 「設 備 方策

グ ル
ープ」 （上 記 3．5 参照 ） との 関係 を表 す．例 え ば左 上 の 数字 197 は ，「（A ）成 長

・
黒 字

型 」で 期 間中 に 設 備 の 増減 に か か わ りな く人 員 を増 加 させ た企 業が 197 社 あ る こ と を示

す．表 4（B ）は表 4（A ）と同様 に して ，「成 長
・
業績 区分 」と 「人員 方策グ ル ープ 」との 関係

を ま とめ た もの で あ る．表 5 〜 6 は 「正 味 終 価 黒 字企 業 と正 味終 価 赤 字 企 業 と の 対 比 」を

主 とす る よ うに 表 3 〜 4 を再 構 成 した もの で あ る． こ れ らの 表 か ら図 2 〜 5 を作 成 した ．

図 2 は表 3 に ， 図 3 の （A）と（B ）は そ れ ぞ れ表 4 の （A ）と（B ）に対 応 し ， 図 4 図 5（A ）（B ）は順

に表 5 表 6（A ）（B ）に 対応 して い る ． こ れ ら の 図 と表か ら次の こ とが わか る ．

4 ．1　 「実際投資期間」

　対象企 業 1
，
014 社 の うち，測 定期 間 （15 年間〉 の 間 に 開始 した設備投資が 終了 し，正味

終価 を計算 で きた企 業 は 376 社 で あ る （表 3 の 計 2 行 ）（齟 ．本研 究 で は，投資 は 開始 の

翌年度 か ら資本 回収額 を稼得す る もの として い る の で ，測 定期 間内 に 開始 され た投資が期

間内 に終了す る場 合の 投 資期間が 最大 に な る の は， 15 年 の 測定期 間の 最初 の 年度 に投 資

を開始す る 場合で あ り，本研究 で の 実際投資期 間の 最大値 は 14 （＝ 15 − 1）年 とな る ．

した が っ て 正 味終 価 が計算 で きた企 業 376 社 は ，そ の 「実 際 投 資 期 間 」が 14 年 以 内 の 企

業で ある ．残 りの 638 （＝ 1
，
014 　

一
　376 ）社 は

， 本研究 の 測 定期 間 で は 正味終価が 計算で

きな い 企 業で あ り （注 6），
こ れ らの 企 業の 「実 際投資期 間 」は 15 年以 上 で あ る とみ な さ

れ る 、す な わ ち先 入先 出の 仮定 に基づ く投 資期 間 （「実際投資期 間 」）が 15 年以 上 の 企 業

が全 体の 3 分 の 2 程 度 あ る ．「実際投 資期 間 」はか な り長 い よ うで あ る 〔注 7’．

4．2　営業収 入成長企 業 と営業収 入停 滞 企 業 との 概 要

　 （1）営業収 入停滞企 業 は少 な い

　正 味 終価 を計 算で きた 376 社 の うち，営業収入 で み た成長企 業 は 345 社 ， 停滞企業 は

31 社 で ある （表 3 の 計 2 の 行）．停 滞企 業 は 10 ％ 未満で あ り ， 非常 に 少 な い （図 2）， こ

の こ とは
， 本研 究で の 測定期 間の うちか な りの 部分 が 高度成長期 で ある こ とか ら考 え て ，

当然 で あろ う．ま た営業収 入が 物価 上昇分 を含 む名 目額で あ る こ と も，
こ の 場 合の 停滞企

業が少 な い 理 由の 1 つ で あ る と考 え られ る ．
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　 （2）営業収入 成長企 業 の 中 で は 正 味終価黒字企 業が 多 く ， 営業収入 停 滞企業 の 中で は

　　　正 味終価赤字企 業が 多 い

　営業収入 成 長企 業 の 中で は 「（A ）成 長 ・黒 字 型 」が 203 社（58 ．8％）。「（B ）成長 ・赤 字型 」

が 142 社 （41 ．2％） で ，前者 の ほ うが 多 い （表 3 の 計 1 行）． こ れ に 対 して 営業収入 停滞

企 業の 中で は
， 「（C）停滞 ・黒字型 」8 社（25 ．8％）よ りも 「（D ）停滞 ・赤字型 」23 社 （74．2％ ）

の ほ うがず っ と多 い 。すな わ ち，成 長企 業で は正味終価黒字 （好業績）企 業の ほ うが 多 く，

反対 に停滞企業 で は 正 味 終価赤字 （不 良業績）企 業の ほ うが 多 い （図 2）．こ れ は 常識的に

頷 ける 結果で ある ．

4．3　営業収入成長企業 と営業収入停滞企業 とに お ける 設備 ・人員方策採用上 の 特徴

　 4．3．1　 「方策 グル ープ 」の 採用 に み られ る特徴

　 （1）営 業収入成長企 業 で は設備 増 加 ， 営業収 入停 滞企 業 で は 人員減 少

　 まず設備 の 増減 だ けに つ い て み る と，営業収 入成長企 業で は ，人員の 増減 に はか か わ り

な く設 備 を増 加 させ て い る 企 業が 圧倒 的 に多い （93 ％．表 4（A ）の （P1 ）お よ び（P2 ）欄 ， 

行）． こ れ に 対 し営 業収 入停滞企 業で は その よ うな こ とが な く，設備 を減少 させ て い る 企

業が最 も多 く約 半数 に達 して い る もの の ，設備 の 増 加 ，横 這 い ，減少の 企業数 にあ ま り極

端 な差 は み られ な い （表 4（A ）の （N1 ）（N2 ）欄 ，図 3（A ）），

　次 に 人 員の 増減 だ けに つ い て み る と
， 営業収入 停滞企 業で は

， 設 備の 増 減 に は か か わ り

な く人 員 を減 少 させ て い る企 業が圧 倒 的 に 多 い （全 従 業員 で 90％ ，工 場従業員 で 96％ ．）

表 4（B ）の （N1 ）お よ び（N2 ）欄 ，   行）． こ れ に 対 し営業収 入成長企 業で は そ の よ うな こ と

が な く， 人員 を増 加 させ て い る企 業 が最 も多 く 40％ 前後 に 達 して い る もの の ， 人 員 の 増加，

横這 い
， 減少の 企 業数 に あま り極端 な差 はみ られ な い （表 4（B ）の （P1 ）（P2 ）欄 ， 図 3（B ））．

4．3．2　 「方策パ ター
ン 」の 採用 にみ られ る特徴

　 （1）営 業収 入成 長企 業 で は規 模 拡 大 型 の 「方 策パ タ ーン 」が 多い

　 「方策 パ タ
ー

ン 」の 採用 に つ い て 見 る と
， 営業収 入成 長企 業 で は ［1 ］型 ， ［E ］型 ，

［皿］型 ， ［V ］型 ， ［VI］型 お よ び ［IX］型 の 6 つ に ほ ぼ 集 中 し （表 3 の （P1 ）（P2 ）欄 ）．

中で も ［1 ］ ［且］ ［皿 ］の 3 つ の 「方策パ タ ー ン 」で 90 ％ 以 上 を占め て お り （表 4（A ）の

（P1 ）（P2 ）欄  行 ）． さ らにそ の 中で は ［1］型 が特 に多 く全 体 の 40％ 前 後 に 達 して い る

（表 3 の （P1 ）（P2 ）欄 1行 ）， ［1 ］型 は 設備 ，人員共 に増 加 さ せ る もの で
， 典型 的に は 規 模

の 拡大 に通 じる か ら規 模 拡大 型 と呼ぶ ．

　 （2）営業収 人 停滞企 業で は 規模縮小型 の 「方策 パ タ
ー

ン 」が と くに多 い

　営業収入 停滞企 業で は ［H ］型，［皿 ］型 ， ［V［］型お よ び ［IX］型 の 4 つ に集 中 し， 中で

も ［IX］型 が と くに多 く全体の 50％ 前後に 達 して い る （表 3 の （N1 ）（N2 ）欄 IX行）．［双］型
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　　　　営 業 収 入 成 長 企 業
40 　　 　 　 　　 　 　 　　 123

設 備 人 員 営業収入停滞企業 方策Nα

36　 　 　 　 　 　 　 98 ↑ ↑ 1

36　　　　 　　　 49

28　　 　　　 56 ↑ → H
48　　 　　　　　 　　　25

61　　　　　 　　　　　 　　 43 ↑ ↓ 皿

→ ↑ IV

→ →

1　　 10

　　 11

　　 92

　　8

0　　40

　 　3

1　　 0

5　　 9

V

→ ↓ VI

3　 01

　 02

　 45

　 40

　 1

13　　1

↓ ↑ VII

皿

11　　 2

↓

↓

→

↓ 6　　 11 IX

図2　成長 ・業績区分 と方策パ タ ー
ン との 関係

｝
（成長企業 と停滞企業 との 対比）

124
営 業 収 入 　成

197
長 企 業 設 備 営業収入停滞企業

2 − 10
方　 策

12 197 ↑ 2　　 9 1 十 H 十皿

5613442

→

0　　 40

　　 36

　 　 9

IV十 V 十 VI

112 ↓ 6　　 11 VH十V皿十 IX

（A） 設備方策グル
ー

プに よ る集計

人 員
40　 　　 　 124

　 　 36　 　　 98 1 十 W 十 VE

39　　 　 49

29　　56

↑

→

↓

2　 　 10

　　 16

　 　 　 22

皿 十 V 十V皿

63 　 　 　 　 　 　 30

77　　　 　　　　　 49 8　　　 22 皿 十 W 十 Dく

（B ） 人員方策グ ル
ープ に よ る集計

図3　成長 ・業績区分 と方策 グル
ー

プ との関係 （成長企業 と停滞企業 との 対比）

　　　幽 ：正 味終価黒字 上段 ：全 従 業 員
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 （数字は該当社数を示す）
　　　 匚＝コ ：正味終価赤字　上段 1工 場従業員
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は 設 備 ， 人員共 に 減少 させ る もの で あ る か ら
， 典型 的 に は 規 模縮 小 の 方策 と考 え られ る ．

営 業 収 入 停滞 企 業 で の 「IX］型 は ち ょ う ど営 業収 入成 長 企 業 で の ［1］型 と同様の 地 位 を

占め て い る．

　 （3）成長企業 で も停 滞企 業で も用 い られ な い 「方策 パ タ
ーン 」

　 さ らに
，

と くに成長企業 と停滞企 業 とを通 じて ［IV］型 の 「方策パ タ
ー

ン 」 （設備 は横

這 い 人員 は増 加 ）が 皆 無で あ る こ と と ， ［lql］型 （設 備 は 減 少 ， 人員 は 増 加 ） と ［弸 ］型

（設備は 減少 ， 人 員は 横這 い ）と が ほ ぼ 0 で あ る こ と が 注目 され る （表 3）． こ れ は
，

こ れ

ら の 厂方策パ タ
ー ン 」が （本研 究の 測定期 間の よ うな経営環境で は ） と りに くい （ある い

は適 切 で な い ）方 策で あ る こ と を示 して い る と考え られ る ．

4．4 　 「（A ）成長 ・黒字型 」企 業に お け る設備 ・人員方策採用上の 特徴

　 （1）設備増加の 「方策グル ープ 」が ほ とん どで ，中で も規模拡大型 「方策パ ターン 」が最多

　「（A ）嘆長 ・黒 字型 」企 業の ほ とん ど （97％ ）が 設備 を増加 させ る 「方策グ ル ープ 」を と

っ て い る （表 4（A ）の （A1 ）（A2 ）欄  行 ）． さ ら に細 か く見 る と
， 設備 ， 人員共 に増加す る

［1 ］型 （規模拡 大型 ）が 60 〜 48 ％ で 最 も多 く， 次 い で 設備 は 増 加 し人 員 は 横 這 い の

［H ］型 （設 備増 強型 ）， 設 備 は 増加 し人 員は 減少 す る ［皿］型 （自動化型 ）の 順 にな っ て

い る （表 3 の （A1 ）（A2 ）欄 ）． （こ れ らの 特徴 は先 に 4．3．2 （1）で 考察 した営業収入 成長企 業

の 特徴 と
一

致す る， こ の こ とは営業収 入 成長企 業 に 占め る 「成 長 ・黒字型 」企 業 の 比率が

高 い こ とに よ る もの で あ る ．） ［1 ］型 の 方策 を と っ た背景 は ，好業績で 規模拡大 を行 っ た

結果営業収入が 伸び た場合 と
， 営 業収入 成長下 で 規模拡大 を行 っ て 業績 が 向上 した場 合 と

が 考 えられ る．

　 （2）工 場従業員 は増 や さ な い 方策 を と っ て い る

　表 3 で 人員 を全従業員で み た 場合 （（A1 ）欄 ）と工 場 従業 員 で み た場 合 （（A2 ）欄） とで

比 較す る と
， ［1 ］型 の 方策 を と っ て い る企 業では 設備 の 増 加に 伴 っ て 工 場従業員 を 増 や

し て い る 企 業 （98 社） よ りも全 従業 員を増 や し て い る 企 業 （123 社）の ほ うが 多い の に対

し，［1］］型 と ［皿 ］型 の 方 策 を と っ て い る企 業 で は 設備 の 増 加 に伴 っ て 全 従業員 を横這

い （49 社 ）また は 減 少 させ て い る企 業 （25 社 ） よ り も工 場従業員 を横這 い （56 杜）また

は減少 させ て い る 企 業 （43 社） の ほ うが 多 くな っ て い る ． こ の こ とか ら
， 厂（A ）成長 ・黒

字型 」の 企 業で は
， 設 備の 増 加に 伴 っ て 人 員 を増 加 させ る場 合に は 工 場 従 業員 以外 の 人数

を増 や す （工 場 従 業員 は な る べ く増 や さな い ）， また 人員 を横 這 い （増や さ ない ） また は

減 少 させ る場 合 に は T一場従業 員 を優先 させ る， とい う方策 を とっ て い る こ とが わ か る ．

　こ の こ とを上 の （1） と併 せ て み る と，「（A ）成長 ・黒宇 型 」の 企業で は
， 需 要 の 増 加 に
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対 して 設 備 は増加 させ る が人 員 に 関 して は で きる だ け工 場従業員 を抑 制す る 方策 を と っ て

い る ． こ れ らの 企 業で は 生産設備の イ ン テ リジ ェ ン ト化等 に よ っ て 生 産現場で の 省 人化 を

図 り，それ に よ る 直接 人件費の 削減が 設 備投資支 出の 増加 と省 人化 に伴 う間接 人 件 費支 出

の 増加 との 合計 を上 回 っ た，す な わ ち合理化投資 に成功 した もの と推察 され る ．

4．5　 「（B ）成長 ・赤字型 」企 業 に お け る設 備 ・人 員方策 採 用 上 の 特徴

　 （1）設備 増加の 「方策 グル
ー

プ 」が 非常 に多 く， 中で も自動化 型 「方策パ ターン 」が最多

　「（B ）成 長 ・赤字型 」の 企 業 にお い て も
，

87 〜 88 ％ と非常 に 多くの 企 業が 設備 を増加 さ せ

る 「方 策 グル ー プ 」を と っ て い る （表 4（A ）の （B1 ）（B2 ）欄  行）． また 「（A ）成 長 ・黒字

型 」と比べ て ［1 ］型お よ び ［H ］型の 方 策 を と っ て い る 企 業 が 相 対 的 に 少 な く， ［m ］

型お よび ［IXユ型の 方策 を と っ て い る企 業が 相対 的 に 多 い （表 3）． こ の 場 合 に ［1］型

（規模拡 大型）の 方策 を と っ て い る 企 業が相 対 的に 少な い の は，業績不 良 （正 味終価赤字）

で ある た め 規模拡大の 余力が ない た め で あ る と考えられ る ． 「（B ）成長 ・赤字型 」の 企業 で

最 も多 い の は ［皿］型の 方策で ある （表 3 の （B10 （B2 ）欄）． こ の 「方策 パ タ
ー ン 」は設備

を増加 させ る 反面で 人員削減 を行 うもの で
， 典型 的 には 自動化 の 推進 に 象徴 され るの で 自

動化型 と呼ぶ ． こ の よ うな 自動化型の 方策 を と っ て い る 企 業で は ，営業収 入停 滞企 業 だ け

で な く営業収 入 成 長企 業 に お い て も，正味終 価 が 黒字 の 企 業 よ りも赤字の 企 業の ほ うが 多

い こ と は注 目す べ きで ある （表 3 の IH行 （A1 ）と（B1 ）欄 ， （A2 ）と（B2 ）欄 ， （C1 ）と（D1 ）欄 ，

（C2 ）と（D2 ）欄の 比較）．

　 （2＞「（A ）成長 ・黒字型 」と比べ て 規模縮小型 の 「方策パ タ ーン 」が 多い

厂（B）成長 ・赤字型 」の 企 業で は ，「（A ）成長 ・黒字型 」と比 べ て ［IX］型 （規模 縮小 型） の

方 策 を と っ て い る企 業が相 対 的 に多 い （表 3 の IX行 ，（A1 ）と（B1 ），（A2 ）と（B2 ））．営業収

入成 長 下 で 規模縮小 した 企 業 で
， 好 業績 を あげ て い る企 業 は ほ とん どな い が ， 業績が 悪 い

（正 味 終価 が 赤字 の ）企 業 は 「（B ）成 長 ・赤 字 型 」企 業 の 10 ％ 程 度 存在 す る （表 3 の

（B1 ）（B2 ）欄 1X行）．後者 は
， 規模縮小 の 方策 を と っ たた め に 業績が 悪か っ た と言うよ りは

，

む しろ 業績が悪 い ため結果的 に 規模 縮小せ ざ る を得 な か っ た ケ
ー

ス もある の で は な い か と

推察 され る． こ の 場 合 ，営業収入 成 長 を前提 とす れ ば，業績が 悪 い か ら規模縮小 と い うこ

とは 考 え られ る が
， 業績が 良 い の に規模 縮 小 す る こ と は考 えに くい か らで あ る ．

4．6　 「（C ）停滞 ・黒 字型 」企 業 に お ける 設備 ・人 員方策 採用 上 の 特徴

　 （1）設備減少 と人員減少 との 「方策 グ ル ープ 」が 多い

　 「（C ）停滞 ・黒字型 」の 企業 は 少 数で あ る が ，その 中で 設備の 増減 だ けで み る と設 備 を減

少 させ る 「方策 グル ー プ 」  が 最 も多 く （表 4（A ）の （C1 ）（C2 ）欄  行） ，
人員の 増減 だけで
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み る と人員 を減少 さ せ る 「方策 グ ル ープ 」  が最 も多い （表 4（B ）の （C1 ）（C2 ）欄  行）

　 （2）規 模縮小 型 の 「方 策パ タ
ー

ン 」が 多い

　 「方策パ タ ー ン 」の 中で は ［IX］型 （規模縮 小 型 ）が 多い （表 3 の （C1 ）（C2 ）欄 ）．す な

わ ち，前述 （4．32 （2））の よ うに 営業収入停滞企業で は
， 最 も多 く （半数近 く）の 企 業が

規 模縮小 を行 っ て お り （表 3 の （N1 ）お よ び（N2 ）欄），
正 味 終価 赤字企 業 （23 社 ）の ほ う

が 黒字企 業 （8 社） よ りも多 い ． こ の 正 味終価 黒字企 業の 大部分 （全従業員で 5 社，工 場

従業員で 6 社）は ［IX］型 の 「方策パ タ ー ン 」を と っ て い る が
，

こ れ ら の 企業は 恐 ら く営

業収入 停滞 と い う不利 な状 況 で 規模縮 小 とい う手段 に よ っ て 業績向上 に 成功 した もの と推

測 される ．

4 ．7　 「（D ）停滞 ・赤字型 」企 業 に お け る設備 ・人 員方策採用上 の 特徴

　 （1）人員減少 の 「方策グ ル
ープ 」が 多 い

　 「（D ）停滞 ・赤字型 」で は
， 「設備 方 策 グル

ー
プ」）      ）に 関 して は 著 しい 特徴が な い

（表 4（A）の （D1 ）（D2 ）欄 ）． しか し 「人 員 方策 グル ープ」 （      ）に 関 して は増加が 皆無 で
，

横這 い が ご く僅か に あ り減少が ほ とん どで あ る （表 4（B ）の （D1 ）（D2 ）欄）．

　 （2）規 模 縮小 型 と 自動 化型 の 「方 策パ タ ー
ン 」が多 い

　 「（D ）停滞
・
赤字 型 」で は， ［IX］型 と ［IH］ 型が 多 く， ［VI］型が そ の 半分 ぐら い ある

（表 3 の （D1 ）（D2）欄 ）． ［IX］型が 多い 背景 は，営業収入 が 停滞 し て い る 状況で ，資本 回収

額 の 稼得効率 も （した が っ て 業績 も）悪 い の で 規模縮小 せ ざる を得ず，縮小 して も正 味終

価赤字か ら脱 出 で きなか っ た場合 と
， 資本回収額 の 稼得効率 が 悪い の で 規模縮小 した ら営

業収入 が 停滞 し
， 期待 に 反 して 業績 も向上 しなか っ た場 合 ， とが あ る 。 ［皿］型 （自動化

型〉の 「方策パ タ
ー

ン 」を と っ た 企 業 は
， 「停滞 ・黒 字 型 」と比 べ て 「停 滞

・赤字型 」の 方

に 多い ． この こ とは ， 自動化型 の 方策 を と っ た営業収入停滞企 業の ほ とん どはそ の 投資 の

回収 に失敗 した こ と を示 し て い る ． こ れ に対 して 規模縮小型 の 方策 を と っ た企 業 は，好業

績をあげた 企 業 と業績の 悪い 企 業 と に 分れ ，後者 の ほ うが 多 い が ，そ の 差 は 自動化型 の 場

合 に比 べ て 小 さ い ． ま た ［VI］型 （人 員削減 型）の 方策 を と っ た企 業 は，「停滞 ・赤字型 」

に は あ る が 「停滞 ・黒字 型 」に は な い ． こ の こ とは
， 営 業収入停 滞企 業で 人員削減型の 方

策 を とる こ と は ，少 な くと も本 研 究の 測定期 間 にお い て は好 ま し くな い こ とを表 して い る

と推察 され る ．

4．8　正 味終価 黒 字企 業 と正 味終価赤字企業 との 概 要

　正味 終価 が計算 で きた 企業 376 社 の うち黒字企 業 は 211 社 で 56．1 ％，赤字企 業 は 165

社 43 ．9 ％ で ，両者 の 差 は 比較的小 さい （表 5 表 6 の 計 2 行 ）．ま た 黒 字 ・赤 字 の 何 れ の 企

84
N 工工

一Eleotronlo 　Llbrary 　



The Japanese Association of Management Accounting

NII-Electronic Library Service

The 　Japanese 　Assoolatlon 　of 　Management 　Aooountlng

設 備 と 人 員 と に 関 する 力策 と 設 備 投 資 の 経 済 成 果

業 に つ い て も営業収入停滞企業 の 占め る 比率 よ りも営業収 入成長企 業 の 占め る比率の ほ う

が 高 い （こ れ は 全体 と して 停滞企 業 よ り も成 長企 業の 方が 多い こ との 反映で あ る ）が
， 営

業 収 入停 滞企 業 の 占め る 比 率は 黒 字企 業 よ りも赤字企 業の 方が高 い （表 5 の 計 1行 ）．

4．9 正 味終価黒字企業 と正味 終価赤字企業 とにお け る設備 ・人 員方策採用上 の 特徴

　 （1）「設備 方 策 グル ープ 」に 関 して大差 な い が ， 黒字企 業で は人 員増加の 「方策 グ ル ー

　　　プ 」， 赤 字企 業 で は 人員減 少 の 「方策グル ープ 」が 多 い

　 「設備方策 グ ル
ープ 」に 関 して は

，
正 味終価黒字企 業 と1E 終価赤字企 業と の 両 方で 設備

増 加 の 「方 策 グル ープ 」  が圧倒 的 に 多 く，赤字企 業 と黒字企業 とで 大 きな差 は 見 られ な

い （表 6（A）の （S）（M ）欄）． こ れ に対 して 「人 員方策グ ル
ープ jに 関 して は，黒字企業 で は

人 員 増加 の 「方 策 グル ー プ 」  ， 赤 字 企 業 で は人 員 減少 の 厂方 策 グル ー プ 」  が 多 く，そ

れ ぞ れ 50％ 程度 を占め て い る （表 6（B ）の （S）（M ）欄）．

　 （2）黒字企業 で は規模拡大型の 「方策パ タ
ー

ン 」が 多い が ， 赤字企 業で は 自動 化型 の

　　　 「方策 パ タ ー ン 」が 多い

　黒字企 業で は ［1 ］型 ［H ］型 ［皿］型 の 順 に多 く，中で も ［1］型 が最 高で 50％ 程 度

を占め て い る （表 5 の （S1）（S2）欄）． こ の 点 は 営業収 入成 長 企 業の 特徴 と似 て い る ．好 業

績 の 企業で は 規模拡大の 余裕が ある か らだ と推察 され る ．こ れ に対 して 赤 字企業 で は ［m ］

型 ［1 ］型 ［H ］型 の順 に 多 く，3 者の 差 は あま り大 きくな い （表 5 の （M1 ）（M2 ）欄）． こ

の 点は停 滞企 業の 特徴 と異 な っ て い る ．

　 （3）規模拡大型 ・
設備増強型 の 「方策パ タ ーン 」で は 黒字企 業の 方が 多い が ， 自動化

　　 型 ・人員削減型 ・規 模縮小型 の 「方策パ タ
ー

ン 」で は 赤字企 業の 方が 多い

　 「方策パ タ
ー ン 」ご とに 黒字企 業 と赤字企 業 との 数 を比 べ て み る と

， ［1 ］型 （規模拡大）

と ［H ］ 型 （設備増強） を行 っ た企 業で は 赤字企 業 よ り も黒字企 業 の 方が 多 い が ， ［皿 ］

型 （自動 化）．「VI」型 （人 員 削減）お よ び 「IX型」 （規模 縮小 ） を行 っ た企 業 で は黒字企

業 よ りも赤 字 企 業 の 方が 多い （表 5 の （S1）（S2）（M1 ）（M2 ）欄 IHIHIX 行）． こ の こ とか ら，

規模拡大型 また は 設備増 強型の 「方 策パ タ ー ン 」を行 っ た 企 業 は 好業績 をあ げ た と こ ろ が

多 い が
，

自動化 型
，

入員削減型 ま た は規模縮小型 の 「方策パ タ
ー

ン 」を行 っ た企 業は 業績

が 悪 い とこ ろが 多い と い う こ とが わか る。
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　 　 　 正　味　終　価　黒　字　企　業
0　　 　　 123

設 備 人 員 正味終価赤字企業 方策No．
40− 0

0　 　 98 ↑ ↑ 36　 　 0 1

1　　 49 36　1

056 ↑ → 28 　1 1
1　 25 48 　9

2　　 43 ↑ ↓ 61　8 皿

→ ↑ IV

→ →

3　　 01

　 　 02

　 　 45

　 3

V

VI

0　 40

　 40

　 1

1　 0

5　　　16

　　 2

→

↓

↓

↑ VII

皿↓

↓

→

↓

13　　911

　　 11 IX

図 4　成長 ・業績区分 と方策パ ター
ン との 関係 （黒字企業 と赤字企業 との 対比）

正 　味　終 　価　値 黒　字　企 業 設 備 正味終価値赤字企業 方　策
2− 197 124 　10

2　 197 ↑ 125 　 91 十 H 十 皿

0044

→

5　 　 46

　 　 3 IV十 V 十 VI

6622

↓

13　　911

　 11 VH十VIH十 D【

（A） 設備方策 グル
ー プに よ る集計

人 員
0− 124 40 − 0

0　　 　 98 ↑ 36 　 　 　 0 1 十 IV一トVH
2　49 391

056 → 29　1 1 十 V 十V皿

630 63　 22

849 ↓ 77　 22 皿 十 VI十 1X

（B ）　 人 員方策グ ル ープ に よる集計

図5　成長 ・ 業績区分 と方策 グル ープとの 関係 （黒字企業 と赤字企 業 との対 比 ）

　　 一 ：営業収 入成長 上段 ：全 従 業 員
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　 （数字は 該 当社数 を示す）
　　 ［＝］ ：営業収 入停滞　上段 ：工 場従業 員
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4 ． お わ りに

　 （1）本論 文で は 製造 企 業が 設 備 （機 械 装 置 ）の 増 加／ 削減 と人 員の 増加／削減 とに 関

して 行 っ た方 策 パ タ
ー ン と設備 投 資 の 経 済成 果 との 関係 を分析 考察 し た ．そ れ ら を総括 す

る前 に営 業収 入 の 成 長 ／ 停 滞 と正 味終価 の 黒 字／ 赤字 との 因果関係 を考 えて お く。正味終

価が 黒字 （赤字〉 に な る場合 に は その 背景に 業績 を良 く （悪 く）す る 諸要 因が ある と考 え

られ るか ら ， 正 味 終価 の 黒 字／ 赤字 を こ れ ら諸要 因を含 む業績の 良否 と置 き換 え ら れ る ．

す る と営 業収入 と業績 （正 味終価） との 関係 は ， （ア ）営業収入 の 成 長 ／ 停 滞 が所
J
｝
’
・の 状

況で あ っ て ，業績 は結果 と して 実現 し た と い う場 合 と
， （イ） ど ち らか と い うと 業績 の 良

否が 先に あ っ て 営業収入 の 成 長／停滞が 結果 と し て 実現 し た と 考え る 場 合 と の 2 つ の ケ ー

ス が あ り得 る ．本研究の 計算結果 は両方の ケ
ー

ス を含ん で い る と考え られ る ．そ こ で こ の

点 を考慮 に入 れ て ，前述 の 結果 か ら経営者 の 意 思 決定 に役 立 ちそ うな情報 を整理 し て み る ．

た だ しス ペ ース の 制 約 上 以 ドの 整 理 は 主要な 関係 だ けに と どめ、第 2 次 的な関係の 説明は

割愛す る ．

　 まず営業収人 成長 と い う状 況 で は ，共通 して 設備増加の 「方策 グ ル
ー

プ 」を採用 して い

る企 業が 多 い ． これ らの 企 業 を正 味終価黒字企業 と正 味 終価 赤 字 企 業 と に 分 け る もの は 人

員 に 関す る方策 で あ る ．す なわ ち営業収 入成長下 で 正 味終価 を黒字 と して い る 企 業 は 人員

を増 加 させ て 規 模拡大 を行 っ て い る と こ ろ が 多い の に 対 し，同 じ状 況 で 正 味終価 を赤字 と

して い る企 業 は 人員 を減少 させ て 自動化 型 の 「方 策パ ター ン 」を と っ て い る とこ ろ が 多い ．

仮 に 前者 を成功 企 業 ， 後者 を失敗企 業 と呼 ぼ う．失敗企業 は 自動化型の 方策 を とっ た結果 ，

営業収入 成長下 に もか か わ らず採算が 悪化 し
， 業績が 悪か っ た。そ の 原 因は

，
工 場 従業員

数 の 抑制／削 減が十分 で なか っ た 点 に ある と考 え られ る ．失敗 企 業 （「（B ）成 長 ・赤 字 型 」

に 対応 す る ）で も
， 成功企 業 （「（A ）成長 ・黒字型 」〉 と同様 に 工 場従業員 を増 や さない よ

うに し て い る 企 業が 多 い が
， そ の 多 さ は 成功企 業に 比 べ て 少な い こ とが 計算結果か ら読み

取 れ る （表 3（A ）（B ）欄 1 〜 皿行 ， 3．4 （2）），こ の こ とか ら失 敗企 業 で は ， 設備 の 増加 に伴

っ て総 人 員数 を削減 した の だが ，相対 的 に工 場 従 業員 数は あ ま り抑制 しなか っ た （また は
，

で きなか っ た）た め ，直接 人件費支 出の 削減 が不十分で ，設備投資支 出の 増加 と省人 化 に

伴 う間接 人件費支 出 の 増加 との 合計 を下 回 っ た，す な わ ち合理 化投資 に 失敗 した もの と推

察 され る ． こ れ に対 して 成功企 業で は ，設備増加 に伴 っ て 人員 も増加 し た が
， 相対的 に工

場従業 員数 を抑制 したの で
， 直接人件費支出の 削減が 設備投資支 出の 増加 と省 人化 に伴 う

間接人件費支出 の 増加 との 合計 を上 回 っ た ，す なわ ち合理 化投資 に 成 功 した もの と推 察 さ

れ る ．
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　次 に営 業 収 入停 滞 と言 う状 況 で は
， 共通 し て 人 員減少 の 「方策 グ ル

ープ 」を採用 して い

る 企 業が 多い 俵 4   行 ）． こ れ ら の 企業 を正 味終価黒字企 業 と正 味終価赤 字企 業 と に分

け る もの は 設備 に関す る 方策 で ある ．
’
すな わ ち営 業収 入停滞下 で iF一味終価 を黒字 と して い

る 企業 は 設備 を減少 させ て 規模縮小 して い る とこ ろ が 過半数で ある の に 対 し，同 じ状況 で

正 味終価 を赤 字 と して い る 企 業で は 設 備 を増加 させ て 自動化型の 「方 策パ タ
ーン 」を と っ

て い る と こ ろ が規 模縮 小 して い る とこ ろ と同程度 に 多 い ．前 と同様 に 前者 を成功企 業，後

者 を失 敗 企 業 と呼 ぼ う．営業収 入成長の 場 合 に比 べ て 該 当す る企 業数が 少 な い の で 以 下 の

推測 は あ ま り強力で は な い が
，

まず 自動化型 の 「方策パ タ
ー

ン 」を と っ た企 業に つ い て み

る と
，

成 功企 業 （「（C ）停滞 ・黒字型 」）で は工 場従業 員 を減少 させ て 合 理 化投 資 に成 功 し

たが 俵 3 の m 行（C ）欄）．失敗企 業 （「（D ）停滞
・
赤字型」〉で は工 場 従業員 を あ ま り減 少

させ なか っ た （表 3 の 皿行 （D ）欄）ため ， 「（B ）成 長 ・赤 字型 」と 同様 に 合 理 化投 資 に失敗

した こ とが，成功 と失 敗 とを分 け た もの と推察 され る． こ れ に対 して ， 規模 縮小 型 の 「方

策 パ ター ン 」を と っ た 企 業 に つ い て は （表 3 の IX行 （C）（D ）欄 ）， 成 功 企 業 も失敗企 業 も同

様 に工 場従業員 を減 少 させ て い る の で
， 両 者 を分 けた 原 因が 合 理化 投 資 の 成 否 にあ る と は

言 えな い ．こ の 原 因 を明 らか にす る に は
， 今 圓の 研 究で 収集 し たデ ー タ だ けで は不十分で

あ り ， さ ら に デ
ー

タ を追加収集 し て 分析 を行 う必 要が ある ．

　効率が 良 く業績が 良 い 企 業 （正味終価黒字企 業）全体 の 中で は ，設備増加 と人員増加 と

の 「方策 グ ル ープ 」お よ びそ れ らの 組合せ で ある 規模拡 大の 「方策パ タ
ー ン 」を採用 して

い る企 業が 多 い が ，こ れ らの 企 業 はそ の ほ とん どが 営業収 入成長企 業 （「（A ）成長
・
黒字型」

で あ る ． こ れ らの 企 業は規模拡 大 に よ っ て 効率 の 良い 体制が拡大 され ， 営業収入成 長 が も

た ら され た と考 え られ る． こ れ に対 して 効率が 良 く業績が 良 い 企 業で も何 らか の 原 因で 規

模縮小 した企 業が あ り，そ の た め に こ れ らの 企 業は 営業収入停滞 を招 い た （「（C ）停滞 ・黒

字型」）と言 う可能性 も否定で きな い ． こ の 場合が あ る とすれ ば どの よ うな背景で 規模縮

小 を した の か に つ い て さ らに 追 究 が必 要 で あ る ．効 率が 悪 く業 績 が 悪 い 企 業 （正味 終 価 赤

字企 業 ）全体 の 中で は ，設備 増 加 と 人員減 少 との 「方 策 グル ープ 」お よ び それ らの 組 合 せ

で あ る 自動化 の 「方 策 パ ター ン 」を採 用 して い る 企 業 が 多い が ， こ れ らの 企 業 はそ の ほ と

ん どが 営 業 収 入成 長 企 業 （「（B ）成長 ・
赤字型」）で あ る． こ れ らの 企 業 は 自動化 に よ っ て

恐 ら くは生 産販 売 量 が増 え て営 業収 入 は成 長 したが ，効 率の 悪 い 体 質は改 善 されず 業 績が

悪 か っ た と推 測 され る ．事業戦 略が悪 か っ た可 能性 もあ る． こ れ に対 して 効 率が悪 く業績

が悪 い ため に 規 模縮 小 の 道 を選択 した企 業が あ り，こ れ らの 企 業 は縮小 に よ っ て 営業収 入

停滞 を招 い た と考え られ る （「（D ）停滞 ・赤字型」）．

　以 上 が 本研究 の 結果 か ら 考察 さ れ る 関係 で あ る ． こ れ に よ っ て 「方策パ タ
ー

ン 」と設備
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投資の 経 済成 果 と の 概 括 的 な関係 は あ る程 度 明 らか に な っ た． しか し関係 の 細 部が 全 て 明

確 に な っ た わ け で は な く， 推測 や 不 明 な部 分 が ある ． した が っ て 今 後は ，
こ れ らの 関係 を

で きる だ け広 い 範 囲の 実態 を説 明 し得 る具 体 的因 果 関係 へ と展 開す るた め
， さ らに細 部 に

関す る多数の 仮説 を立 て て こ れ を検証す る必要が ある ．

　　（2）本研究 で 正味 終価 を計算 で きた社数 376 社 は 決 し て 少 な い 数で は ない が
，

こ の

376 社 を 9 つ の 「方策パ タ
ー

ン 」と 4 つ の 「成長 ・業績区分 」と の 積 で あ る 36 個 の カ テ ゴ

リ ィ に分 けて お り，カ テ ゴ リ ィ 問の 出現頻度 に偏 りが ある た め
， 特定 カ テ ゴ リ ィ へ の 出現

サ ン プル 数は 少 な い もの も出て くる ．こ の 点 を考慮 する と 376 社 は
， 信 頼 性の 高い 関係 を

得 る の に必 ず しも十 分 とは言 え な い ．今後 は さ らに よ り多 くの 企 業 に つ い て 正 味終価が 計

算 され る よ うに す る ため
， 測 定期 間 を さらに 長 くとる必 要が あ る 。

謝辞

　本研 究は，故高橋吉之助 教授 の ご 指導に よ り開始 され た もの で ，道半ば に して 先生 が な くな ら れ

た後，先生 の 思想 を で きる 限 り活 かす よ うに 継続 して きた もの で ある ．先生 の 生前 の ご指導 と先牛

が われ わ れ に 遺 され た思想 が なけ れ ば本研究 の 継続 は不可能で あ り， また本論文が まとまる こ と も

あ り得な か っ た こ とは言 うまで もな い ．こ こ に記 し て 感謝 の 意 を表す と と も に ，先生 の ご冥福 を心

か ら祈 る も の で あ 為．本論文 の まとめ に 当 り2 人 の レ フ ェ リ
ー

か ら激励 と コ メ ン トを頂 き，説明不足

の 点 を補 うと共 に ， 修正 の 過程 で 今後 の 研究 の ヒ ン トを得る こ とが で きた．深 く感謝 の 意を表する ．

注

（1） こ こ で 概括的に 考察する と言 うこ との 意味 は ，後述 の 分析対 象期間 の 令体 を通 じて の 経 済成 果

　 と方策 と の 関係 を分析す る と い うこ とで ある ． した が っ て期 間比較 をす る こ と は 今 回 の 報告 の 範

　 囲 に は入 れ な い ．例 え ば本研 究の 測定期間 （後述）は，1985 年 を境 に し て 経済情 勢の 異 な る 2

　 つ の 期間に 分ける こ とが で き る が，本研 究で は経済成果 （業績額）に 焦点 をあて て い る の で
，

こ

　 れ ら の 期 問 で の 比 較をす る こ と は 目的 と しな い ．経済成果 は言 う ま で もな くあ る期 問を通 じて 累

　 積的 に捉 え ら れ る も の で あ っ て
， 本研究 で の 業績 は こ れ を 長 期 的 に 測 定す る こ と に そ の 特徴 が あ

　 り，企 業に よ っ て 異な る が
一

般 に 10 年程度 の 期 間 で は
，

こ の よ うな業績 の 測定 に は 十分で は な

　 い 場合が 多 い か らで ある ．経済成果 の 大 きさで は な くそ の 稼得効率 に 焦点をあ て る な らば期 間比

　 較 をする こ と も意味が あ る．経済成果額 は こ の 稼得効率 と投資規模 との 積 で ある か ら ， 稼得効率

　 は 1 要因で ある ．こ の 意味で 稼得効率 に 関 して経 済情勢の 異 なる 期 間の 比較 を行 うこ と は 今後の

　 課 題 の 1 つ で ある ．

（2）正 味終価の 計算 にあた り， 投資計画 の 段階 で は 将 来の こ とは 分 らな い の で 投資期 間 中 の 利子率
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　 を
一

定 と仮定 し て い るが ，投資の 経済成果 を測定す る段階 （実績計算）で は 資本 コ ス トは既知 で

　 ある か ら実績値 を用 い る こ と が で きる の で ，投資計 画理 論 に お け る よ うな計算利 子率 は用 い な

　 い ．正味終価の 計算 に お け る資本 コ ス トの 控 除は
， 投資計 画 で は

．一
定の 利子率 を用 い る の で

一
括

　 して行 うが ， 実績計算 で は資本 コ ス ト率が年 々 異なる の で 各年度毎 に行 う．また
， 投資計 画の 段

　 階 で は 計算利率 を用 い る の で
， 正味終価 と正 味現価 と は 簡単に換算可能で あ りど ちらを用 い て も

　計算量 に差 は ない が
， 実績測定段 階で は 「正 味現価 」を計算す る よ りも 「正 味終価 」を計算する

　 方 が 簡単で ある ．

（3）測定期間 を 1975 年以後 と した理 由は
， デ

ータ の 入手 口∫能性 と計算の 正確性 を確 保する た め と

　 で あ る ．1974 年 4 月 2 日 の 商法改正 に よ る 中間配当新設 （293 条 の 5） に伴 い ，1 年決算が 可能

　 とな り，こ の 機 会 に大多数の 企 業が 半年決算か ら 1年決算 に 移行 した． したが っ て 1974 年以前

　 は半年決算が 多 く，また 1 年決算移行 に伴 い 決算月 を変更 して い る 企 業 もあ る の で ，1974 年以

　 前 を含め る と計算が 不正確 に な る 可能性が あ る．また 1974 年以 前は ，多数の 会社の 有価証券報

　 告書 を保有 して い る と こ ろ が少 な くデ ータ の 収集が 困難で ある ．

（4）先入 先出法 を設備投資 の 経過年数 （設備 の ヴ ィ ン テ
ー

ジ）の 算 出に用 い た結果か ら， 先入先出

　 の 仮定 は他 の 方法 に 比 較 し て 妥当 な も の で あ る こ とが 指摘 され て い る ［2］．外部分析 で 客観 的

　な デ
ー

タ を用 い て 投資期 間を求め る 方法 は
， 先 入先出法 の 他 に 良 い 方法はな い と思 わ れ る ．（減

価 償却 デ
ー

タか ら設備年齢 （ヴ ィ ン テ
ー

ジ） は近似的 に計算で き る が ，終了投資の 投資期間 （実

　際 投 資期 間 に対 応す る もの 〉 は計算 で きな い ．）た だ し先入 先 出 法で は ，除却 され て い な い 遊休

　設備 があ る とそ れ は 投資 され て い る こ とに な り ， 実際投資期 間 を長 くする要 因 となる． したが っ

　 て （遊 休設備 も投資の 1 部で ある とい う考え もあ る が）遊休設備 は投資され て い る もの で はな い

　 とい う立 場 に 立 て ば ，遊休設備が 多量 に ある と実際投資期 間を事実 よ りも長 く見せ る こ とに な
．
り

　 問題 で あ るが， こ の 点 は先 入先出法 の 限界 と い うよ りは外部分析 に よ る デ ータ入手 の 限 界に よ る

　 もの とい うべ きで ある．

（5）　　　 Rt ： 「投資 V が 第 t年度に 稼 い だ資本 コ ス ト差 引後純収入 」

　　　　　Vo ：投資 V の 初期 投資額

　　　　　 r
，

：第 t 年度の 資本回収率 （投資 V が Rt を稼得 した効率）

　以 上 の よ うに 記号 を定 め れば ，正 味終価 の 定義 （注 2 も参照） よ り次 の ように して （2 ＞式が導

　 か れ る．

　第 t1 年度 に開始 され第 七2 年度に 終了 した投資 V の 「正 味終価 」

・ 臨R 、
一   躯 ・ r

、

− v
，　

・

　v ， （

　t2

、ζ、
rt− ・）
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（6）15 年間の 測定期間で 正 味終価 を計算で きなか っ た企業 の 業種別内訳 を表 1 お よ び表 2 の H 欄 に ，

　 それ ら の 企 業 の 分 析対 象企 業 に対 す る比 率 を 工 ／9 欄 に示 す．表 1 に よれ ば正味終価 を計算 で き

　 なか っ た企業の 割合が高 い 業種 は 紙パ ル プ ， 鉄鋼お よ び非鉄金属 で あ り，
こ の 割合が低 い 業種 は

　 電機 と精密機器 とで ある ．前者は実際投資期間が 長 く，古 い 設備 を保 有 し て い る 企業 の 多 い 業種

　 で あ り，後者 は実 際 投資期 間 が短 く，新 しい 設備 を保 有 して い る企 業 の 多 い 業種で あ る．また表

　 2 に よ れ ば
， 正味 終価 を計算で きな か っ た 企 業 の 割 合は 規 模 （資本金）が 小 さ い ほ ど 高 くな っ て

　 い る．こ の こ とは 大企業 ほ ど実 際投資期間 が短 く，新 しい 設備 を保有 して い る企 業が 多い こ とを

　表 して お り， 大変興味深 い 結果 を示 して い る ．

（7）現実 の 企 業 で の 機械装置 へ の 投資期 間が 何年で ある か に 関 して の 調査デ
ータ は ない が ，「先入

　先 出 の 仮定 」に 基 づ き日本開発 銀行が 鉄鋼 業 （高炉 5 社 ）の 「保有設備の 除却物件の 使用年数 」

　 を 1976 〜1991 の 各年 ご と に 計算 し た もの で は 16 ．4 〜 20．0 年 と な っ て い る ［4］，（こ の 場 合 の

　保有設備 は本研究と同様 ，建物 を除 く機械設備 で あ る ．） ま た参考 デ ータ と し て ，各業種 ご と に

　用 い られ る各種の 機械装置 の 税 法上 の 耐 用 年数 の 最 大値 と 最 小 値 と をみ る と表 1 の Max ・Min 欄

　 の よ うに な っ て お り， 最大値 （Max 欄）は 12 〜 14 年が 多く全業種 で は 25 年で ある ．製造業の

　 機械装置 の 法定耐
．
用年数は 昭和 41 〜 43 年 に 14．0 年 と い う調査結果 もある ［3］．税法上 の 耐用

　年数 は実際の 使用年数 とは
．一
致 しな い し，ま た 各種 の 機械装置 をど の よ うな組合せ で使 用 したか

　 は分 らな い の で 表 1 の デ
ー

タか ら各業種 や全体 の 平均耐用 年数を求め る こ と は で きず 直接 に比 較

　す る こ と は で きな い が
，

こ れ ら の 数値 か ら み て 本 研 究 で 算出 した 「先入 先 出法 に よ る実 際投 資期

　間」 （機械装置）が 15 年以上 で あ る 企 業が多 い と い う結果 に妥 当性 が な い とは言え な い ．
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   ON  THE  RELATIONS  BETWEEN  CORPORATE

JOINT  INVESTMENT  DECISIONS  OF  EQUIPMENT

          AND  PERSONNEL  AND  INVESTMENT

PERFORMANCE  OF  JAPANESE  mmFACTURERS

Junsei Tsukuda*,  Masayuki  Abet, and  Tadaaki  Fukukawa#

                         ABSTRACT

 Corporations often  make  joint investment  decisions of  equipment  and  personne]

rather  than  making  isolated equipment  investment  decisions. The  paper  discusses

on  relations  between equipment  investment  performance  and  patterns ofjoint

investment  decisions for equipment  and  personnel  made  by Japanese  1,O14
manufacturers  during fifteen years from  1976  to 1991. Based  on  the same  principle
as  that  of  calculating  NFV,  the net  final value,  for ex-ante  evaluation  of

investments,  
`NFV'

 was  cal-culated  as  the equipment  investmerit perfbrmance
using  data taken from Cor[porate AnnualISecurities Reports (CASRs), The surplus

and  deficit of  
CNFV'

 is combined  with  positive  and  negative  growth  of  operating

income to produce  four `Income-NFV
 Categories'(`INC'), which  in turn  were  used  to

classify  the m.anufacturers,  Nine 
fJoint

 Investrnent  Patterns' (`JIPs') were

established  by combining  fifteen years' average  increasing/decreasing rate  of

equipment  and  personnel  which  were  calculated  from their  increaseldecrease data
from  CASRs.  Nine  

(JIPs'
 were  summarized  into six  

`Joint
 Investment  Groups`

(`JIGs'). Manufactuters  classified  above  were  further distributed into nine  
`JIPs'

and  six  
`JIGs'

 to count  the number  of  manufacturers  fa11en into 36 categories  (4
`INCs'

 multiplied  by  9 
`JIPs')

 and  24categories (4 
`INCs'

 multiplied  by  6 
`JIGs'),

Through  the  analysis  of  the  four tables  obtained  from  the  procedure,  some  overall

and  important  relations  were  found  to exist  between  investment  patterns  and

investment performance.

KEYWORDS

Capital Investment,  Investment  Performance,  Net  Final Value, Revenue-NFV

Categori.es, Personnel, Joint Investment  Decision Pattern, Relations, Corporate

Annual  Securities Report
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