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わが国 企 業 の行 動 は、いつ、どのよ うに、変 わ ったか?*

社会学部 摂南大学経営情報学部 立命館大学経済学部

道 明 義弘 ・伊藤 研 一 ・井澤 裕 司

1.は じめ に

わが 国 企業の 行動 は、変 わ って きて い る といわれ て い る。 それ で は、 いっ頃 か ら、 どの

行動 が、 どのよ うに変 わ って きて い るの で あ ろ うか、,fl体 的 な デー タに よ って確 認 して い

く作 業が必 要で あ ろ う,、わ が国 企 業の行動 を長川 的 に分析 しよ うとす ると き、 この 変化 を

どの よ うに と らえ て い くか が 一っの課 題 とな る、,行動 が変 化 して い る時ffiを 見っ けだす こ

とが で きれ は、行動 分柘 は、 よ り適 合的 な もの にな る と期待で きる。 分 析期 間 を どのよ う

にトく分す るか に よ って、結 果が 異な る ことにな る、Jこの 問題 を解 決す るための 一!1)Jとして、

本稿 で は、 集計 デー タを川 いて、 わが 国 企 業にお け る行動 の変 化 を探 って お きた い。 これ

は、 バ ネル ・デ ー タによ る分析 のた めの 基礎的 な'llll報を提 供す る ことにな るで あろ う。 本

稿で は、 わが国 企業の行動 につ いて、次 の(1つ の 側面か ら、 そ0)変 化 を探 って い く。1.

利 益を生 じて い る会社 と損 失をL=生 して い る会社 の会 社数 を集計 す る ことによ って、ffl_y`%J

会社 と新 興市場 会 社につ いて 、 全体 と して の 会社 の利 益獲得能 力を調 べ る。2.1種 利益

額 を 集計 し、 それぞ れの 利 益の獲 得 方策を 、訊{/べる,,3.利 益の獲 得能 力の分析 か ら、 資金

調 達 方法 の変化 を探 る、,・1.資 産 と売L高 の変 化か ら、投 資 とその回 収行動 お よびそ のi_

動o)効 率 につ いて調 べ る、、5.設 備投 資 と設 備廃 棄の あ り方を、 育 形固定 資産 の 変化か ら

探 る。 モ ノの リス トラが いっ、 どの程度 、 生 じて い るの か06.従 業員数 の 変化 を探 る。

ヒ トσ)リス トラが、 いっ、 どの程度 で あ るかC,ヒ トとモ ノの リス トラは、 どち らが 先に発

生 して いるか

本稿 で は、200・1年31決 算二まで の川間 につ いて、 目本政策 投 資銀 行 が提 供 して い る 「企

業財 務デ ー タバ ンク」 の個 別決 算、 財 務情 報 デー タ(L場 企 業 につ いて はfF.規 化 あ り、 新

II1場企業につ いて は、ff規 化 な し)に よ り、 ヒ場 企 業につ いて は、1980年 ～2(り04年、新

興 市場 企 業に沈)いて は、1987年 ～200.4年 、 集計 した デ ー タを111い る。 本稿 で取 りLげ る集

計 対象 グルーフ は、L場 会 社収録 継糸売全社、収 録継 続 ・部市/易L/易 会社 、収録 継 続1部 市

場L場 会社、 製造 業L場 会 社収動Jl継続 全社、 製造 業収録 継続 一部 市場L場 会社、 製造 業収

録継 続=部ll∫ 」易L場 会 社、」卜製造 業L場 会社/卜《録継 続i》社、」卜製造 業収録 継糸売一一一一部ll∫場L

⊥易会社、非 製造 業収録 紺{続=部 市場 け易会客il、新 興 市/易収録 糸[米続 全社、 新興 市場 製造 業収

録継続 会 社、 新興 市場 非 製造 業⊥1又録 継続 会社 の ユ2区分 で あ る。 それ ぞれ につ いて 、収録 会

社 数 と、営"4_一'一損 益、経 常損 益、税f後'[1期 純 損 益 につ いて、 利 益 を生 じて い る会 社数 と損

失を発生 して い る会社数 を 集註 した。 また、 対象 グルー プ ごとに集 計 した項 目の うち、 有
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斤多1古1定 資!#、 資1♪綬 で径 【召一、1〔谷 小くr}1討 凸、'ノf_'L卜1ジ1j、!ジf業 士員 ～1条、

11)、 糸釜',耳亨士員 ～i条、 不党 弓iそ麦 、11員り1糸屯 よ1777i、 子走 〉匙tT11委父、 と し、う

て い るlI。

事 業損 益(-」 営一業利 益+営 業外収

9∫頁iiに つ いて 、 本稿 で は利川 し

2.利 益 を 生 じて い る会 社 と損 失 を 発 生 して い る会 社

営 業損 益、経常 損 益、 税引 後 当期純損 益につ いて、 それ ぞれ に、利 益 を生 じて い る会社

と損 失 を発生 して い る会 社の 会社 数 を集計 した。 その結 果が 、 ド記 の 表で あ る。 紙幅 の制

約f、 収録 継続 全 社、製造 業収 録継 糸ク1己全社 、非 製造 業収録 細1続全社 の3グ ループ につ いて

だ け示 してお く。 まず、L場 会 社 につ いて、.)

表1上 場会社 収録継続全社の各種利益 ・損失 会社数
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製 造 業 の 会 社 が3分(ノ)2をICIめ て い た が 、1990年 代 に は い る と 、 非 製 造 業(ノ)会 社 が 徐 々 に

/・曽/川 し て 、2001年 に は 、IOOO社 を 超.え7ぐ い る,、1980年 と}ヒ 較 す る と 、 ほ ぼ2.5倍 に な っ て

い る,、 こ れ に 対/て 、 新 興 市 」易 に お し、て は 、 以 ドσ)表(・)よ う ぴ二、 」卜製 造 業 しつ会 社 力{、1990

{トイ1こσ)lllヒ,-IIIソ、ll斧、 」卜'…ヅオ反考与し、曽(5・/曽ノ)llし'ぐし、ノニ〔二 遭ニノり～イ)カ・～二)12003てrlこ(ま 、 婁薯遜捻〕早三し・)(ま1まイ評1

の 会 社 数 と な っ て い る,こ の こ と は 、 わ が 国 の 産 業{・lil造が 、 」卜製 造 業 の 方 向1こ 変 化 して き

て い る こ と を 承 し て い る と い う こ と も で き る て あ ろ う 、
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この集計結 果か ら、 と くにllを 引 くの は、 税引 後'11期純 損 失の会社 数が 、2000年 頃か ら、

異様 に増 加 す る ことで あ る。 け易会 社 の製造 業 にお いて は、1998年 か ら急激 に増 え る。 他

の グルー プは、2001年 を 中心 に、増 ノ川 して いる。L場 会社 の製造・業において は、他 の グルー

プに比べ 、 一足llしく、 体質 改F._.1r:fIのための 行動 を開 始 して い る とみ る こ とがで きる。 ヒ場 会

社 の製造▲業 にお いて、 税引後'f期 純損 失 の会 社数 が最 も多 くな るの は、2002年 で あ り、}一

体 の35%に もな る。3社 に1社 以 ヒが 、税 引後'11川 純損 失に陥 って い る とい う異常 事態 で

あ る。 新 興 市場 の製 造 業 にお いて も、2002年 につ いて は、j一態 は1匡∫」じで、3社 に1社 以 ヒ

が、税i後 当期純 損 失 にlll1って いた。非 製造 業 において も、 ヒ場 会社 、新興 市場 にあ って、

4社 に1社 程度 は、 税 引後 当期純損 失に陥 って い る。 この よ うに、製造 業 と非 製造 業、 卜

場 会社 と新興h場 とで は、少 しII与間 差が 存在す るけれ ど も、2000年 頃 か ら、 わが国 企業 は、

その体 質 を急 激 に変 更す るための 行動 を と って きて いる とみ なす こ とがで きるで あ ろ う。

このi_動 は、2004年 に は一段落 し、 それ まで とは 異な った レー ルに 乗 り初 めて いるよ うに

みえ る。 それ は、営 業損 失、経 常損 失 の会 社数 の割 合が減 少 して きて い る こ とか らも うか

がえ る。 わ が国 企 業が、 本格的 に利益獲 得能 力を回 復す るには、 も う少 し時間 がか か り、

これか らの ことに な るで あ ろ うが、 基 本的 な体 力 を11け て きて い るとみ る ことがで きる。

なお、 全体 的 にみて、 利 益獲得能 力のllll復は、 卜場 会社 に比べ て、 新 興 市場 社 は、営 業損

失、経常 損 失の 会社 の割 合が それ ほ ど減 少 して い ない こ とか ら、少 し遅 れ て い るよ うで あ

る。

営 業損 益 と経 常損 益 につ いて は、L場 会社 に お いて、か つ て は、経 常 損 失 とな る会社数

の方が 、営 業損 失 とな る会 社数 よ りも多か ったが 、製造 業で は、 この傾 向 は、1989年 頃か

ら変化 して きて お り、非 製造 業にお いて も、近 年 、 ほぼll4じ 程 度か 、 む しろ経 常損 失の会

一 一23一
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社数 が少 ない とい うよ うに変わ って きて いる、,新興 市場 の場 合に は、1而者の損 失会社 数 は、

ほぼ同 じで あ る。L場 会社 とは、そ の体質 が 少 しftitt-.なるこ とを意 味 して い る といえ る。次

節 にみ る利 益額 と合わ せて みて い くことに よ って、 卜場 会 社 にお け る資 金調達 方法 の変 化

と ヒ場 会社 と新興 市場 との 資 金調達 方法 の/{目違 を示 して い るとみ なす ことが で き る。 それ

は、か つて、 わ が国 卜場 会社 の 多 くが、 資 金調達 源 泉 と して、 他 人資 本に頼 る政策 を採 用

して きた ことによ って、経常 利 益が営 業利 益 よ り も少 な くな るとい うことが 生 じて いた。

その結 果 と して、 営 業損 益が ブ ラ スで 利 益が 生 じて いた と して も、経常損 益 において は マ

イナ スとな り損 失が 発生 して い る会社 が 多 くな った とい う ことにな るであ ろ う。 資金 調達

政策 が ほぼlll」じ状 態 で あ るな らば、 この よ うに、営 業損 益 と経 常よ1溢の集計 デー タに変化

は見 られ な い ことにな る,,新 興 市場 にお いて は、 その デ ー タか らだ けで は、変 化が み られ

ない といえ る。 したが って、 資 金調達政 策 には、 それ ほ ど人 きな変化 が あ る とは思 え ない

状況 にあ る。

利益額 の変 化 とと もに、 集計 した、従 業 員数を除 く他 の項 目につ いて、 対 象 グル ープ ご

とにま とめ て グ ラフ化 した もの を、 資料 に ま とめ て示 して お く。 グラフは、 それ ぞれ、 集

計 値 と平均 値 につ いて 、 あ らわ して い る、、なお、実 数 値 につ いて は、紙幅 の 制約L、 これ

を割 愛 した。 なお、従 業員数 の変化 につ いて みて い る第7節 以 外 は、以 ド、 この図1～ 図

8を 参照 され たい。

3.各 種 利 益 額 の 変 化 と利 益獲 得 の 方 策 一利 益率 と利 益 獲 得 能 力

利 益額 の集計 値 をみて い く際 には、 卜分 に注意 しな ければ な らな い。 それ は、 先に 見て

きたよ うに、 利益 を生 じて い る会 社 と損 失を 発生 して い る会 社が あ り、集計 す ると、 両 者

は相 殺 され る ことにな り、 集計f直が損 失 にな る ケー ス も存在 す る とい う ことを理 解 して お

か な けれ ば な らない、。 さすが に、営 業損 益 と経常 損 益 につ いて は、 集計値 が損 失 にな る と

い うこ とはなか ったが、 税 引後 当川純損 者釜につ いて は、 い くっか グル ープにつ いて、 次 の

各年 に、損 失 とな って い る。 そ れ は、L場 会 社 ・継続 全客i二の2002年 、 一一部市場 ヒ場 会社 ・

継続 全 社の2002イ1こ、=部 市場L場 会 社 ・糸【ll続全社 の2002イiこと2003年 、 製造 業 ・=部 市場L

場 会社 の1999年 と2002イ「、非 製造 業 ・継続 全客i二の2002年 と ・部 市⊥易i=場 会社 の2002年 、=

部市場L場 会社 の2〔)03年で あ り、 新 興 市場 ・非 製造 業 ・継続 全社の1999年 で あ る。 この結

果か ら、2002年 の損 失 は、 一部 市場 け易会社 につ いて は、非 製造 業の損 失発生 会客卜、=部

市場 ヒ場 会社 につ いて は、 製造 業の損 失発生 会社 に よ って い る こ とがわ か る。 また、2003

年 につ いて は、非 製造 業の=部 市場 け易会 社の集計 値 が損 失 とな って い るが、=部 市場L

場 会社 全体 と して は、 利 益 とな って いる。 製造 業の=部 市場L場 会社 の利益 が、非 製造一業

の損 失を カバ ー して い る ことが わか る。1999年 につ いて も、illl様の状 況 とな って い る。 利

益を生 じて い る会社 が獲'[i」'した利 益額/¥=-1illが、損 失 を発生 した会社 の損 失額 合計 を超 えて

21-…
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い る。 けれ ど も、 集計値 が損 失 とな って い る状 況 は、 先 にみ た、利 益 を生 じて い る会 社数

と損 失 を発生 して いる会社数(非 製造 業 ・ 一部市場L場 会社 不ll益:491社 、損 失:135社;

製造 業 ・=部llT場 ヒ場 会客L利 益:27・1社 、損 失:170社)か らみて、 損 失額 が いか に大 き

か ったかが わか るで あ ろ う。 利 益額 も小 さ くな って いる とい う ことが で きるが 、 平均 値 で

み る と、損 失額 は、 利益額 の1.5倍 か ら3倍 以Lに 相 当す る。

1=
IL.L高 につ いて は、{体 と して み るか ぎ り、L場 会社 にお いて は、 集計 値 は、1992年 、

'F均/llf〔は
、1991年 に、 ・っ の ピー クを迎 え る。 この頃 が、1980年 」以降 の一一・貫 した売L高 の

成長 が頓挫 して い る時 期 といえ る。 その後 、1996年 、1997年 に ドげif一ま るが、 それ以 降、

2001年 に少 し回復 し、 また減少、20U4年 に少 しTft一 して いる。一一方、 新興ll∫場 にお いて は、

'「均 値 は
、1992年 に ピー クをみ る こ とが で き る。 集計 値 は、 収録 会 社数 の増 ノ川とと もに、

絶 え ず増 加 して いるの で、 ここで は、 ・「均 値 をみ てお く。売L高 で み るか ぎ り、 この1991

年、1992年 とい うII与期 を境 に、 ヒ場 会 社で は、 そ の 平均 値 は、逓 減 して い る。 新 興 市場 に

お いて も、1997年 に少 しL昇 す る以 外 は、2000年 頃 まで は、逓 減 傾illJにあ る。2001年 に少

しL昇 し、 それ以 降 ド降 を続 け、2004年 に少 し回復 す る とい う、L場 会 社 と1司じよ うな経

過 を た ど って い るこ とが わか る。

この よ うな{_/VL高 の 変化 に対 して、 利 益は どの よ うに変化 して い るので あろ うか⊂)まず、

グラフか ら明 らか にな る ことは、わ が匡1企業の利 益率 は、1980年 代 、売 ヒ高がL昇 す るに

っ れて減 少 して きて い るが、 それで も、1990年 代以 降 に比 べ て、か な り高 か った ことが わ

か る。 それ は、営 業損 益、経常 損 益、 税 引後 当期純 損 益 の いず れ につ いて も当て はま る。

1990年 代 は、 利益率 が かな り低 い。 これ らの利 益率 がllll復す るの は、200ユ 年以 降 と見なす

こ とがで きる。 これ は、 ヒ場 会 社、新 興 市場 、 いずれ に も当て はま る。 したが って、 わが

国 企業 は、 利 益率か らみて、1991年 頃 に行動 の転換 点 を迎 え、 それ以 降、2001年 まで に体

質 を変 革す る ことによ って、 それ以 降 、21世 紀 に入 って、利 益率 をL昇 させ る ことが で き

るよ うにな って きた とVな す ことがで きる。

それで は、利 益率L昇 と ド降 の原 因 は、何 によ るので あ ろ うか。 売 卜高営 業利一益率 をL

E_r
」f_させ るため に は、売 ヒ原 価率 を ドげ るか、 販売 費 ・一一一般 管理 費率 を ドげな けれ ば な らな

い。 この利 益率 が ド降 して い るの は、費 川 の どち らか、 あ るい は、両 方が ト昇 して いるた

めで あ る。1980年 代 にお け る利 益率 は、 後 に論 じる設 備投 資 の行動 と相 倹 って 、売 ヒ原価

率 の変化 が¥lr1要な要因 とな って 生 じて い る と見なす ことがで きる。 と ころが、19801=代 後

'トに は
、 販売 費 ・一般管 理FTIJがヒ昇す る こ とに よ って、利 益率 は低 ドして い く。売L高 が

増加 して いる に もかか わ らず、利R11額 は減 少 す る。 この結 果、1990年 代 に入 って、売 上高

が減 少す ると、売L原 価 率 も販ワ1己費一般 管 理 費率 もL昇 し、利 益捧ζは一大 き く低 ドす るこ と

にな る。 この こ とによ って 、 わ が 国 企 業 は種 々の行 動 を 開始 す る こ とに な る。 そ して 、

1990年 代 に実行 した行動 と政 策 の結 果 と して、21eft紀 にお ける新 たな行動 の 方向 が伺 え る
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よ うにな る2}。 経常 損 益 の変 化 お よび税 引後'11期 純 損 益の変 化 か ら、1990年 代 に採 用 され

た政 策 と して、一っ は、 資 金調達 政策 の変 虹、 もう一一つ は、 ヒ トとモ ノにお け る リス トラ

の実 行 を読み とる ことがで きる。 ヒ トの リス トラにつ いて は、 従 業員数 の変化 につ いて み

て い く際 に明 らか にな るが、 モ ノの リス トラにつ いて は、 有形 固定 資産 と税 引後 当期純損

益 の変化 か らみ て とる こ とがで きる。 そ して 、資 金調達 政 策 の変化 につ いて は、 自己資本

であ る資本 合計 と営業損 益 ・事 業打i益 ・経 常損 益の変 化 か ら読 み とる ことが で きる。

4.資 金 調 達 方 法 の 変 化 一他 人 資 本(外 部 資 金)と 自 己資 本(内 部 資 金)

まず、 資金調達 方法 の変化 につ いて で あ るが 、営 業損 益 と経 常損 益 との差 は、営 業外収

益 と営 業外 費川の 大 きさによ って#Lま る。営 業外収 益の 大 きさは、営 業損 益 と事業損rrn(

営業 利益+営 業外収 益)を み れ ばわ か る。 したが って、 営 業外収 益が営 業外費 用 よ りも人

きけれ ば、 経常 損 益 は営 業損 省詮よ りも大 き くな る。 逆 に、営 業外費 川が営 業外収 益 よ りも

大 きければ、経 常損 益 は営 業損 益 よ り も小 さ くな る。営 業外費 川 は、資 金調達 に伴 う費川

を含み、 資 金調達 源 泉 と して、 外 部資 金を不川Jす る場 合 に は、 大 き くな る ことが 多い。 自

己資 本を 含む内 部資 金を利 川す る場 合に は、 小 さ くな る。 そ して、営 業外収 益 は、余 剰資

金を 含む資 金運 川の結 果で あ り、 外部 資金 に よ って調達 した 資金 を川 いて、運 川 され る こ

と もあ った。

このよ うな観点 か ら、資 金調達政 策 をみて い くと、L場 会社 の場 合、 全体 と してみ ると、

営 業損 益が経 常損 益をL回 って い るが 、 その差 は小 さ くな って きて い る。 この ことは、 集

計値 にお いて も、 平均 値 にお いて も1司じ状況 で あ る。 事 業損 益 をみ るか ぎり、営 業 外収 益

は減 少傾 向 にあ るに もか かわ らず 、経常 損 益が営 業損 益 に近 づ いて い るの は、営 業 外費 川

が減 少 して い るこ とに他 な らな い。 この状 況 は、 資本 合計 の増 加か ら も明 らかで あ る。 と

くに、 卜場 会 社の製 造 業の場 合、 バ ブル川の 資金運 川 の成 果と して 、営 業外収trが 増 加 す

る ことに よ って生 じた経常 損 益 の増 ノ川が終 わ って 、営..損 益 の逓 減 と ともに、 経常 損 益 も

それ以i二に減 少す るとい う状 況 を改 酵 した の は、1996年 で あ る。 それ以 降、経 常損 益 が営

業損 益を越 えて い る。 そ して、 資 本合計 は、増 加 して い く。 明 らか に、必 要な資 金 を内部

資金 によ って調達 す る方向 に政 策転換 が な されて い るこ とが わか る。 それ に対 して、非 製

造 業 の場 合 は、rl己 資本 で あ る資 本合計 はほ とん ど増 加 して お らず、営 業損 益 が経 常損 益

を越 え てい るが、 そ の差 は小 さ くな って きて い るこ とわか る。 差が 小 さ くな ってい るの は、

2000年 頃か らで あ るので、 ・部 は、1利 の低 ドに よ る結 果で あ る と見なす こと もで きる。

けれ ど も、基 本的 な方111と して、営 業外 費川 を逓 減 させ る方策 を採 川 して きて い る ことは、

事 業損 益 の変化 か ら も伺 え る と ころで あ る。 ヒ場 会社 にあ って は、製造 業、非製 造 業と も

に、 資金調 達政 策 と して 、外iil)[lfか ら内部資 金 に よる資 金調達 に政 策 を変 虹 して きて お

り、 それ は、 製造 業 は、1996年 頃 か ら、非 製造 業にあ って は、2000年 頃 か らで あ る といえ
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る。

新 興市場 の場 合 に は、 製造 業 にあ って は、L場 会社 とほぼ同 じ頃 に、 また、 非製 造業 の

場 合 には、L場 会社 よ り も早 く、1997年 頃 か ら、政 策転 換 が な され て きて い る。

この よ うに、 わが 国 企業 は、 全体 と して み るか ぎ り、 資 金調達 源 泉を外部 資金、 他 人資

本か ら、 内部資 金、 自[」資本 に移 す とい う政 策 を、製 造 業 の場 合 には、1996年 頃か ら明 確

に し、非 製造 業 の場 合 には、 それ よ り少 し遅 れ て、実 行 に移 して い る とみ なす こ とがで き

る。 この 方向 は、 それ以 降、 一一貫 して い るよ うにみ え る。

5.資 産 と売 上 高 の 変 化 一投 資 とそ の 回収 、 そ して 、 行 動 の 効 率

かつて、 わが国 企 業の 一っ の特 徴 と して、 薄利 多売 とい うことが いわ れて いた。 実際 に、

1980年 代 にお いて は、 資産 合計、 す なわ ち投 資額 と売L高 の比 率、ll」i転期間 は1年 以 ドで

あ り、回 転率 は1以Lで あ った。 わ が国 企 業 は、llli転率 を高 め る ことによ って、 利益 を獲

得 して きて いた とみ なす こ とが で き る。 と ころが 、 この回 転率 が低 ドし続 け る。 ヒ場会 社

全体 でみ ると、1994年 に、回 転率 は1以 ドとな る。 製造 業で は、 す で に、 ユ990年 に1以 ド

とな って い るが、非製造 業で は、 それ は、2001年 以 降の ことで あ る。製造 業 と非製造 業 で、

また、 一部 市場L場 会 社 と=部 市場 卜場 会社 とで は、 少 し時 期 的 に相 違が み られ ると ころ

で あ るが、 製造 業で は、1990年 以 降、非 製造 業で は、2001年 以降 、投 資が 先行 し、 そ の結

果 と して売 ヒ高 が のびて い くとい う状況 にな って い る。 薄利 多売 型か ら、 付加 価値 型へ の

行動 の転換 とみ る ことが で きる。

また、 新興 市場 において は、 製造 業で は、1991年 頃 に、1【li転率が1以 ドにな って い るが、

L場 会社 ほ ど大 き く低 ドして い ない。 ところが、 非 製造 業にお いて は、1992年 頃 まで は、

回 転率 が1以 ドの状態 で あ ったが、 それ以 降 、回 転率 が1以 ヒにL昇 し、 効率 を求 め る行

動 を採 川 して い る。 これ は、 卜場 会社 の場 合 とま った く異 な る行動 で あ る。

新興 市場 の非 製造 業の場 合 を除 いて、 わが 国 企 業の基 本的 な行動 は、売L高 先行 型か ら

投 資 先行 型に、薄利 多売 型か ら付 ノ川価 値型へ と移i_し て きて い る ことが わか る。 その結果 、

2001`r#=LJ,降の利 益の回復 基調が 生 まれて きてお り、売 卜高が減 少 して いるに もか かわ らず、

継続 して利益 を獲 得す る能 力を維 持 で きるよ うにな って きて い る といえ る。 新興 市場 の非

製造 業の場 合 に も、ｺ:一,/LL高が 先1∫して い るが、2001年 以 降 、投 資額 の増 加が1_:」L-L高を増 加

させ 、それ に伴 って 利益が増 加す るとい う循環 を生 み出 す こ とに成功 して い るよ うで あ る。

この側 面か らみ たi-_動 の転換 点 は、1991年 で あ り、2001年 で あ る といえ るで あろ う。

6.設 備 投 資 と設 備 廃 棄 一 モ ノの リス トラ

有形固定 資産 の集 【li』値 は、 ヒ場 会社 の場 合、 製造 業で は、1993年 に ピー クを迎 え る。 そ

れ以 降減少 し、 もう一 度増 加 して い るの は、1999年 で あ るが 、 それ を過 ぎる と、f#1一度 、減

27



奈 良 ノく学 情 報 処 理 セ ン ター てト搬Nα17

少 して い る。 非 製 造 業o)場 合 に は 、1999年 頃 に ピ ー ク と な り、 製 造 業 の 後 の ピー クに 重 な

る。 ・け勾値 で み る と、 製 造 業 で は 、1993年 を ピー ク と して 、 そ れ 以 降 は、 減 少 を続 け て お

り、2004年 ま で増 ノ川す る こ と は な い 、、 そ れ に 対 して 、 非 製 造 業 の場 合 に は 、1987年 に最 初

の ビー ク、 そ れ以 降 、1990年 まで の 逓 減 を経 て 、1997年 まで 士曽ノ川、 そ れ 以 降 減 少 し、200∠1

年 に 増 加 して い る。 な お 、=部11∫ 場L場 会 客ilの場 合 に は 、 製 造▲業 、 非 製 造 業 と も に、199・1

年 を ピー ク と して 、 減 少 に転 じて い る、、 ・部 市 場L場 会 社 の 場 合 と は 少 し異 な るi-_動 が み

られ る,、

新 興 市 場 に あ って は 、 製 造 業 の 場 合 に は、1993年 以 降 、 減 少 して お り、 非 製 造業 の 場 合

に は、 逓 減 傾illJは続 い て お り、2002年 以1塔 、 増/川 に 転 じて い る、J

こ の よ うに 、 製 造 業の 場 合 に は、 モ ノの リ ス トラ は 、1993年 頃 か ら始 ま る。 」卜製 造▲業の

場 合 に は、 少 し遅 れ て1998年 頃 に な る が 、 この リ ス トラに よ って 、 身・軽 に な り、 売L高 の

変 化 に 対 して 、 利 益 を 確 保 す る こ とが で き る よ う に な って い る,,さ らに 、 ヒ トの リ ス トラ

が ノ川わ る こ とに よ って 、 わ がllミ1企業 は、21111紀 に 、 よ うや くテ イ ク ・オ フで き る状 況 と な っ

た 。 この モ ノの リ ス トラに よ って 、 特1川 損 失 が 増 加 し、 結 果 と して 、 脱 引 後 当 期 純 損 益 が

損 失 に な る と い う年 も生 じて い る こ とが わ か る、,設 備 廃 棄 が 、 わ が 国 企 業 の 行動 に お い て 、

「巨要 な 役 割 を 果 た して きて い る こ とが 川 らか に な って い る,、

な お 、 この よ うな 設 備 投 資 の 資 金需 要 を 、 製 造 業 に お い て は、 ヒ場 会 社 、 新 興 市場 と も

に、 必 要 な 資 金 を 臼 己 資 本 で ま か な う こ とが で き る状 況 に あ る が 、 非 製 造 業 のL場 会 社 の

場 合 に は 、 い まだ 他 人 資 本 、 外 部 資 金 に 頼 らざ る を え な い状 況 に あ り、 そ の こ とが 、 営 業

損 益 が 経 常 損 益 よ り も 人 き くな って い る と い う、 っ の 原 因 で あ ろ う。 投 資 行 動 と資 金 調

達 政 策 に つ い て の 、 製 造 業 と非 製 造 業の 差ll{it=を示 して い る、,新 興 市場 の非 製 造 業 の 場 合 に

は 、1990年 か らrlL」 資 本1こよ って 設 備 投 資 の 資 金需 要 を まか な え る と い う状 態 に な って お

り、 そ の 結 果、 営 業損 益 と経 常 損 益 に 人 き な 差 は な い、,

7.従 業 員 数 の 変 化 一 ヒ トの リス トラ

モ ノの リス トラが進 展す る ・ノ1で、 わが国 企 業は、 ヒ トの リス トラも進 めて きて い る。

L場 会社 の場 合、図gか ら川 らか な よ うに、製造 業の場 合 には、1993年 を ピー クと して、

従 業 員数 は減少 に転 じ、filllノ川す る こ とは ないの に 対 して 、非 製造 業の場 合に は、1995年 以

降、 しば ら くはそれ ほど急 激 な減 少 はみ られ ないが 、2000年 に ノくき く減 少 し、 それ以 降、

その ままに推移 して いる,,リ ス トラの方法 が 異な り、 製造 業か ら非 製造 業への移iI-_1も伺 う

ことがで きる。 従 業 員数1体 か らみ る と、 製造 業のlllめ る割 合が 大 き く、 また、 一一一・部 市場

ヒ場 会社 の割 合がlf.倒 的 に人 きい こ とがわ か る。 その結 果、=部ii∫ 場L場 会社 の従業 員数

の変化 につ いて は、 全体 に現 れ て きて いな いが 、=部 市場L場 会社 にあ って は、製造 業の

場 合 には、1998年 を ピー クと して減 少 に転 じてお り、非 製造 業の場 合 には、従 業員 数 は増
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加 を続 けて い る。 非製造 業 にお いて は、 リス トラを実 行 す る よ り も、 雇用 を増加 し、失 業

者数 の減 少 に貢献 して い ることにな る。製 造業 の場flに も、 リス トラの開始時期 は遅 くな っ

てい る。

新 興市場 にお いて も同 じよ うに、製 造業 で は、2001年 を ピー クに減 少 に転 じて い るが、

非製造 業 で は、 ず っ と増 加 して い る。 二部 市場 上場 会 社 の非製 造業 お よ び新 興市 場 の非製

造業 は、 雇用 の受 け皿 と して、重 要 な役割 を果 た して い るこ ととな る。

ヒ トの リス トラとモ ノの リス トラ、 この両輪 が、 わ が国製 造 業 の再生 に欠 かせ なか った

こ とが明 らか に な って い る。両 者 の リス トラの開始 時期 は、 全体 で み るか ぎ り、 ほぼ同 じ

時期 に始 ま って い るよ うに見え る。 ところが、 もう少 し詳 しくみて い くと、一 部市 場上 場

会社 の場 合 と二部 市場 上場 会社 の場 合 とで は異 な って い る こ とがわ か る。 また、製 造業 と

非 製造 業 で は異 な る。 新興 市場 と二 部市 場上 場 会社 とは、 そ の行 動 に それ ほ ど大 きな差 は

な い。

一部市 場上 場 会社 の製造 業 の場 合
、1994年 か らヒ トの リス トラが始 ま って い るが、 これ

は、 モ ノの リス トラと同 じ開始 時期 とな る。 ヒ トの リス トラとモ ノの リス トラを同時 に開

始 してい る。 それ に対 して、非製 造 業 の場 合 に は、 ヒ トの リス トラは1995年 か らで あ り、

モ ノの リス トラは1998年 以 降 で あ る。 まず、 ヒ トの リス トラか ら始 め られ た ことに な る。

ところが、二 部市場 上 場会 社 にお いて は、非 製造 業 に あ って は、新 興市 場 と と もに、 ヒ ト

の リス トラは実行 して いな い。製 造 業 の二 部 市場 上場 会社 で は、 ヒ トの リス トラは、1999

年以 降、 新興市 場、2002年 以 降 で あ り、 いず れ も、 モ ノの リス トラの開始 時期 よ り も遅 く

な って い る。 これ らの会社 で は、 モ ノの リス トラが最 初 に実行 されて い る。

この よ うに、業種 およ び会社 の規模 に よ って、 モ ノの リス トラと ヒ トの リス トラの実行

と開始時 期 につ いて、異 な る結果 が 明 らか にな って い る。 わ が国企 業 において は、 ヒ トと

モ ノの リス トラが、 重要 な役割 を果 た して い る ことは明 らか で あ るが、 その実施 の時期 に

っ いて は、 それぞ れ に異 な る。

8.む す び に代 え て

以上 、1980年 以降 、 わが 国企業 が、 その行動 を どの よ うに変 化 させ て きて い るの かを、

以 下 の6っ の側面 か ら明 らか に して きた。 それ は、1.利 益 を生 じて い る会 社 と損失 を発

生 して い る会社 の会社 数 を集計 す る ことに よ って、 上場 会社 と新 興市 場 につ いて、全体 と

して の会社 の利益 獲 得能 力 を調 べ る。2.各 種 利益 額 を集計 し、 それ ぞれ の利 益 の獲得 方

策 を調 べ る。3.利 益 の獲 得能 力 の分析 か ら、 資金 調達 方法 の変 化 を探 る。4.資 産 と売

上 高 の変化 か ら、 投 資 とそ の回収行 動 お よび その行動 の効率 にっ いて調 べ る。5.設 備 投

資 と設備 廃棄 のあ り方 を、 有形 固定 資産 の変 化 か ら探 る。 モ ノの リス トラが いっ、 どの程

度 、生 じて い るのか。6.従 業 員数 の変 化 を探 る。 ヒ トの リス トラが 、 いっ、 どの程 度 で
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あ るか。 ヒ トとモ ノの リス トラは、 どち らが先 に発生 して い るか、 で あ る。

集 計値 お よび平均 値 か ら、 わ が国企 業 の行動 をみて い くと き、 この6っ の側面 か ら、 そ

の行動 が変化 して いる ことが 明 らか に な った。 その変化 の時期 に もとつ いて、 全体 と して、

行動 を変 革 して い る時 期 を特 定 す ると、1980年 以 降、 わ が国企 業 の行動 は、 三っ の時 期 に

分 けて みて い くことが適 切 で はな いか と考 え られ る。 成長 期 と して と らえ る ことが で きる

1980年 ～1990年 、 バ ブルの終焉 以降 、体 質改 善 に取 り組 んだ、1991年 ～2000年 、 そ して、

新 たな出発 を試 みて い る2001年 以 降、 この三 っ の時期 は、 それ ぞれ に異 な る行動 を示 して

い る時 期 で もあ る。 ま た、 二 っ に区分 す る とす れ ば、1980年 ～1994年 と1995年 以 降 とい う

こ とにな るで あ ろ う。 製造 業 と非製 造業 、一 部市 場上 場 会社 と二部 市場 上 場会社 、新 興市

場 会社 に よ って、 い くっか の側面 で、相違 がみ られ るこ とは上 に説 明 した とお りで あ るが、

全体 と して、 わが国 企業 の行動 をみ て い く場 合 には、 この よ うな区分 は、 適切 で はな いか

と思 われ る。

今後 も、 この よ うな集計 デー タに もとつ く分析 を進 めて い くことによ って、パ ネル ・デ ー

タに よる企業行 動分 析 を補完 して いけれ ば と考 え て い る。

*本 稿 は、 平・成18年 度科 学研 究 費補助 金(基 盤 研究(B)課 題 番号17330058)の 研究 成

果 を利 川 して い る。 なお、 本稿 で利 用 したデ ー タの作 成 と処理 につ いて は、奈良 人学 人

学 院社 会学研 究科 研 究生 船 越 弘 子氏 の助 力 を得 た。 こ こに記 して、 感謝 の意 を表 し

てお きた い。

注:

1)集 計 した/f1目 は 、以 ドの25項 目であ る。

流動資産合計、固定資産合計、有形固定資産 合1;卜、 投資 その他 の資産 合計、 資産合計、負債 合計(旧 特定 引当金

を除 く)、 流動負債 合計、固定 負債合計(旧 特定 引'11金 を 除 く)、 社債 合計(1年 以 内償還 を含む)、 長 期借 入金

合計(1年 以 内返済を含む)、 資本合計(旧 特定 引'11金 を 含む)、f:ILヒ 高、+:一・JLf原価+物 品税等、販売 費 ・一・般管

理費、豊用総額、営 業損益、営 業外収 益、 蓼1蝶i損益、営 業外費 川、経常損 益、税引前 当期純損 孟条、税引前当期純

損益、特別利益、特別損 失、期末従 業員数

なお、 この集計 につ いて は、拙稿 「新興 市場 企業の営 業損 益をめ ぐる行動 分析 動II勺バ ネル分析の基礎 と して

の個別決算集、li`デー タに見るその姿 一」、「奈良 人"1∫1紀要』(奈 良大2」∫:)、第34号(・ 「成18年3)1)、127ペ ー ジ以 ド

も参照 され たい。

集計 デー タに もとつ く分析 およびパ ネル ・デー タ分析 については、 さ しあた り、次の論 考を参照 されたい。拙

稿 「日本の会社 は強か ったのか?検 証:株 式 会社 「li本』 」「経営情 幸1受研究』(摂 南大学経営情 報学 部)、 第3

巻 第11T7」('「 成7年7月)、pp.73～98、illJ「lI本 の 会社:金 利 コス トの分析 …検 証:株 式会社 「日本』一」「経

営情 報研究』(摂 南大学経営'情報学部)、 第3巻 第1"l」('1勺 戊7年7/J)、pp.99～115、i・IJ「 金 融機関の株式所有

状況 と融 資動lllJの分1ヲ仁 生 命保険 会社を中心 として一検証:株 式 会社 「日本』 一「奈良 人学情報処理 セ ンター年

報』(奈 良 大学情報処理 セ ンター)、 第6号(平 成7年11/J)、pp.49～72、llll「 日本の会社:資 金調達の分析 一検

証:株 式会社 「日本』-J「 経 営情幸1受研究」(摂 南人学 経営情報学 部)、 第3巻 第2号(平 成8年2月)、PP.15～
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62、 同 「金融機関の融資動向の分析 一検証:株 式会社 「U本 」一」「経営情報 研究』(摂 南大学経営情報学部)、 第

3巻 第2号(平 成8年2月)、pp.63～81、 同 「日本の製造業:付 加価 値の生産 一検証:株 式 会社 「日本』J

「経営情報 研究」(摂 南 大学経営情報学部)、 第4巻 第1号(¥II成8年7月)、pp.1～46、 同 「日本 の製造 業:空

洞化の実態 一検証:株 式 会社 「Fl本 」一」「経 営情報研究』(摂 南人学 経営情報学部)、 第4巻 第1号(平 成8年

7月)、pp.79～!18、 同 「日本の製造業:労 働生産性 の二 変量 変化分析 一検証:株 式会社 「日本』一」 「奈良 大学

情報処理 セ ンター年報』(奈 良人学情報処理 セ ンター)、 第7号(平 成8年10月)、pp.43～65、 同 「日本 の製造業:

資 本生産性 とその二変量変化 分析 一検 証:株 式 会社 「日本』一」 「経営情報研究』(摂 南大学経営情報学部)、 第4

巻 第2号(平 成9年2月)、pp.1～56、1司 「日本の製 造 業:空1同 化 とOEM効 果 一検証:株 式会社 「日本」一」

「経営情報研究』(摂 南大学 経営情報学部)、 第4巻 第2号(平 成9年2月)、pp.65～147、 同 「日 ・米 ・加製造

業の収 益力比較 一検証:株 式会社 「日本」一」 「経営情 報研究』(摂 南大学経 営情報学部)、 第5巻 第1号(平 成

9年7月)、pp.31～84、 同 「日 ・米 ・加非製造 業の収益力比較 一検証:株 式会社 「日本』一」「奈良、人学情報処理

セ ンター年報」(奈 良人学情報処理 セ ンター)、 第8号(平 成9年9月)、pp.45～74、 同 「企業集団 の収益カ ー検

証:株 式 会社 「日本」一」「経 営情報研究』(摂 南 大学経 営情報学部)、 第5巻 第2号(平 成10年2月)、pp.51～

89、 同 「日 ・米 ・加一般機械産 業の収益 力比較 と奈良 県上場 企業 一検証:株 式会社 「日本』一」「奈良 大学研究所

所報』(奈 良大学 総合研究所)、 第6号(平 成10年3月)、pp.47～95、 同 「日 ・米 ・加製造業 ・非製造業 における

自己資本経常利 益率規定要因 の解 明一集 計 デー タに もとつ く企 業財 務分析 一 く検証:株 式 会社 「日本』〉」 「フ ァ

イナ ンス研究 セ ンター リサーチペーバ ー シリーズ』(立 命館大学 フ ァイナ ンス研究 セ ンター)第98005号 、 平成11

年3月 、pp.1～104、 同 「日本の製造業:OEM化 の メカニ ズムとその影響 一検証:株 式会社 「日本』」「奈良大学

紀 要」(奈 良 大学)、 第28号 、 平成12年3月 、pp.185～206、 同 「OEMと 雇 用の流動化 一検証:株 式会社 「日本」」

「奈良大学情報処理 セ ンター年報 』、 第10号 、 平成11年9月 、pp.55～79、 同 「戦略 的要因 と してのOEM化:市

場 と組織」「立命館経済学』(立 命館大学経済学会)、 第49巻 第2号 、平成12年6月 、pp.17～54、 同 「OEM化 の

メカニズム:企 業規模 と市場、組織一「ファイナ ンス研究 セ ンター リサーチペーパ ー シ リー ズ』(立 命館人学 フ ァ

イナ ンス研究 セ ンター)、 第01-006弓 ・、平成13年12月 、pp.1～37、 同 「産業(業 種)別OEM化 の メカニズム:

パ ネルデー タによる先決性 の検定」 「立命館経済学』(立 命館 大学 経済学会) 、 第50巻 第6号 、 平成14年2月 、

pp.15～520

2)こ の 点 にっいて は、-1掲 拙 稿 、127-147ペ ー ジも参照 された い。
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