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要  旨 

経済の活性化や消費者の厚生水準の上昇の観点からは、企業の新陳代謝だけでなく、既存企業の

財の新陳代謝も重要な課題である。しかし、企業が複数財を生産する多角化をどこまで行えばよいかと

いうことについては、古くから多くの議論がなされてきたが、決定的な結論は出ていない。 

 財の多角化の決定要因として企業の本社機能の役割が重視されてきたが、我々は、この本社機能に

ついて、その規模だけでなく効率性のパラメータを加えて実証分析を行った。生産性を向上させる本社

機能の効率性は、業種によってばらつきがあり、電子応用装置・電子計測器や電子計算機・同付属装

置で効率性が高い企業が多くなっている。 

 この本社機能の規模と効率性を説明変数として財の多角化への影響を調べると、本社機能の規模に

ついては、当初規模が大きくなるにつれて財の多角化は進むが、一定以上の規模を超えると財の多角

化についてマイナスの影響を有するようになる。一方本社機能の効率性については、生産性の高い企

業で有意に多角化を促進している。業種別にみると、製造業では財の多角化に貢献するものの、卸売・

小売・宿泊・飲食サービス業では、むしろ本社機能のうち企画的な部署の規模が財の多角化に貢献す

るとの結果を得ている。製造業における本社機能の推計結果は、補論のヒアリングでもある程度確認で

きる。 

 Morikawa (2015)でも示されたように、本社機能は生産性向上に一定の役割を果たすが、それは適切

な規模と効率性を備えている場合である。新製品開発についての助成に関する政策判断の際には、新

製品自体の成長性に加えて、その企業が適切な本社機能を有しているかどうかも調べておく必要があ

る。 

キーワード：多角化、本社規模、本社機能の効率性、TFP 
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1. はじめに−財の新陳代謝と本社機能− 

バブル崩壊から 30 年以上がたったが、⽇本経済が⻑期停滞を脱却する気配はな

い。こうした⻑期停滞からの脱却策の⼀つとして提案されているのは、低⽣産性企業

が市場から退出し、⾼⽣産性企業が存続または参⼊することで、経済全体の⽣産性を

向上させる、いわゆる「新陳代謝」政策だ。この考え⽅は、Foster, Haltiwanger and 

Krizan (2001)、Disney, Haskel and Heden (2003)、 Ahn, Fukao and Kwon (2005)、 

Nishimura, Nakajima and Kiyota (2005)、Fukao and Kwon (2006)などによって各国で

研究の蓄積が⾏われてきた1。こうした研究成果は、政策分野にも浸透し、2020 年の

中⼩企業⽩書は、「我が国の経済成⻑のためには、個々の存続企業が⽣産性を⾼めるこ

とに加え、⽣産性の⾼い企業の参⼊や⽣産性の低い企業の退出といった、企業の新陳

代謝が図られることも重要である」(I-110 ページ)と述べている。 

しかし、新陳代謝は必ずしも企業に限らない。例えば、複数財を⽣産している企業

の⽣産性が低迷している場合、その企業全体が市場から退出する必要はなく、⽣産性

の⾼い財の⽣産を残して、⽣産性の低い財の⽣産を停⽌することで企業の⽣産性を⾼

めることができる。こうした財の新陳代謝と呼ばれる現象は、多数の例がある。古く

は、東レ（株）が繊維産業から化学産業へと転換しており、キヤノン（株）は主⼒製

品をカメラから OA 機器へと移した。また富⼠フイルムホールディングス（株）もフ

 
1 これらの一連の研究は、深尾（2012）にまとめられている。 
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ィルムメーカーから現在は化粧品や薬品のような幅広い製品を⽣産している。逆に富

⼠フィルムと同じような業態だった⽶国のイーストマン・コダック社は、カメラ⽤品

の⼤⼿だったが、デジタル化に伴う製品開発の遅れが影響して 2012 年に⼀度倒産し

ている。 

企業が、単⼀の財の⽣産に依存せず複数の財の⽣産を⾏うことを「多⾓化」と呼ん

でいる。⽇本企業の多⾓化は、1980 年代後半のバブル期に⼀種のブームになった。例

えば、当時の新⽇本製鐵（株）は、半導体事業やレジャー産業へと進出している。し

かしこれらの事業はバブルの崩壊とともに消滅し、1997 年の⾦融危機を経て 2000 年

代に⼊ると「選択と集中」がキーワードとなる。すなわちリストラクチャリングによ

って不採算部⾨の整理が進んだのである。これによって企業の存続と収益性は確保で

きたが、新製品の開発や新たな市場の開拓が⼤きく進んだとは⾔えない。確かに図表

１にあるように 2010 年代に⼊って財の数は徐々に増加しているが、図表２を⾒る

と、新たに財を追加した企業の割合は減少している。つまり少数の企業が積極的に多

⾓化を進めているという姿が浮かび上がるのである。 

 

（図表１及び図表２挿⼊） 

 

たとえ、低⽣産部⾨や不採算部⾨を整理しても、新たな⾼⽣産部⾨または収益部
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⾨を⾒つけていかなければ、企業も経済も成⻑しない。例えば GAFAM であれば、既

存の収益部⾨を持ちながらも AI の開発に多額の資⾦を投⼊している。何故最近の⽇本

の企業では、こうした財・サービスの新陳代謝に取り組めないのか。この背景には多

くの理由が考えられるが、⼀つは新たに財・サービスを⽣み出すためには、企業組織

を改編したり、従来とは異なる⼈材を採⽤しなくてはならず、こうした活動には相当

なコストを要するという点があげられる。すなわち、企業としては新たな財・サービ

スの開発による利益と、企業組織の改編に伴うコストを勘案しながら多⾓化を進めて

いかなくてはならない。特に多⾓化を進める場合、司令塔としての本社機能の充実を

図る必要があるが、本社機能は直接的には⽣産性や収益の向上には寄与しないと考え

られる。このため、これまでも多⾓化が企業パフォーマンスに及ぼす効果について

は、プラスとマイナス双⽅の考え⽅が⾒られた。 

例えば、Wernerfelt and Montgomery (1988)や Lang and Stulz (1994)は、多⾓化

は本業のリスクを⾼め企業評価を下げるとしている。⼀⽅、Schoar (2002)は、⽣産性

の⾼い企業であれば多⾓化はより⽣産性を上昇させるとしている。菊⾕・齋藤 (2006)

も分社化をともなう多⾓化は、企業の利益率を⾼めるとしている。川上・宮川 (2013)

も製造業における多⾓化は、労働⽣産性を上昇させるとしている。また、近年の研究

では、企業の成⻑と業績変化の⼤部分が製品動態の変化による「バースト」であるこ

とを実証されている（Berlingieri et al., 2025)。 
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本稿は、こうした多⾓化と企業パフォーマンスの関係をめぐる議論に、組織資本

の規模と効率性が関与しているとの観点から実証分析を進めることを⽬的としてい

る。我々は、Eckel and Neary (2010)のモデルから、差別化されている財を⽣産する企

業における最適な財の数の条件を求める。この条件にしたがえば、最適な財の数は、

その財を追加したときの限界収⼊と限界費⽤が等しくなる点で決まる。この限界費⽤

については、追加した財の⽣産費⽤の他に、財を追加することに伴う組織費⽤がかか

ると考える。この組織費⽤について、我々は Nocke and Yeaple (2014)にしたがって、

それが組織の規模と組織効率性に依存すると考える。組織の規模は、組織費⽤を増加

させるが組織効率性は組織費⽤を低下させると仮定している。このため、組織規模の

拡⼤は、最適な財の数を減少させ、組織効率性が⾼ければ、最適な財の数は増加す

る。 

こうした理論的仮説を、我々は、3 段階の推計で確認する。推計に使⽤するデー

タは、経済産業省の『経済産業省企業活動基本調査』である。まず De Locker (2011)

にしたがって、複数財を⽣産している⽣産関数を推計し、企業レベルの TFP を計算す

る。次にその TFP と本社従業者の⽐率を使って、本社組織の効率性を求める。そして

最後に本社組織の効率性と本社の規模を利⽤して財の数への影響を検証する。推計結

果は、製造業では、第 3 節に述べる仮説通り本社組織の効率性が多⾓化を促進すると

いう結果を得ている。特に⽣産性の上位 25％の企業ではこの仮説通りの結果が得られ
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ている。⼀⽅卸売り・⼩売り・飲⾷店ではむしろ経営企画部⾨の充実が多⾓化をもた

らしている。 

我々の推計⼿法は、先⾏研究で⼗分解明されなかった⽣産性と多⾓化の問題につ

いて新たな⾓度から考察する意義を有している。すなわち、川上・宮川（2013）や

Dekle et al. (2015)では、全要素⽣産性が多⾓化に及ぼす効果は曖昧なままに残されて

いた。本稿では、この全要素⽣産性が財のヴァラエティーに及ぼす効果の源流に本社

規模と組織効率性があることを明らかにして、両者が多⾓化に及ぼす効果を調べてい

るという点でこれまでにはない貢献を⾏っている。 

本稿の構成は以下のとおりである。次節では本稿に関連する先⾏研究を、組織資

本と多⾓化の実証分析に分けて紹介する。第３節では、実証分析の前提となる理論仮

説を、Eckel and Neary (2010)と Nocke and Yeaple (2014)のモデルを使いながら説明

する。第４節からは実証分析に移り、使⽤データについて解説する。そして第５節は

実証分析に移り、その結果と含意について述べる。こうした実証結果を最終節でまと

め、今後の研究課題についても議論する。なお補論では、複数財の⽣産を⾏っている

3 つの企業に対してそれぞれ⾃社の本社機能をどのように捉えているかについてヒア

リングを⾏っている。 
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２．先⾏研究 

本節では、本稿に関係する⼆つの分野について先⾏研究を紹介する。⼀つは企業の

多⾓化に関する分析であり、もう⼀つは多⾓化を⽀える経営資源、特に本社機能の役

割についてである。 

企業の多⾓化という場合、企業が本業以外の異業種にどんどん進出していくイメー

ジがあるが、ここでは本業、異業種にかかわらず企業が⽣産する複数財の数を変化さ

せる⾏動を指す2。こうした観点から⽶国企業の財の改変を調べたのは、Bernard, 

Redding and Schott (2010)である。ここで彼らは、1972 年から 1997 年の 25 年間に財

の改変を⾏った企業が相当数に上ることを⽰した。Bernard, Redding and Schott 

(2010)では独占的競争下にある企業が複数財を⽣産するため、需要側と企業の⽣産性

ショックが財の改変に影響を与えることになる。Eckel and Neary (2010)も独占的競争

企業において企業が直⾯する財への需要とコスト構造が、財のヴァラエティーを決め

る要因となっている。彼らのモデルはグローバル化によって相反する⼆つの効果をも

たらす。⼀つは企業の⽣産や⽣産性を上昇させる効果であり、もう⼀つは企業の財の

ヴァラエティーを減少させる効果である。すなわちグローバル化は選択と集中のよう

な効果をもたらすのである。Mayer, Melitz and Ottaviano (2014, 2021)も基本的に

 
2 本稿では、多角化を企業における複数財生産の観点から捉えている。ただ多角化を革新的な財の創出として取られた場合に

は、消費者が購入する財のヴァラエティーの変化からも捉えることができる。こうした観点の分析としては、Broda and Weinstein 

(2010)やスキャナーデータを使った阿部・遠田・稲倉・外木（2015）がある。 
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は、独占的競争によってつけられる各財の価格と財のヴァラエティーが増えるととも

に増加するコストによって最適な財の数が決まるが、彼らの場合単純なグローバル化

ではなく、その財の相⼿国の競争状態もまた多⾓化に影響する理論と実証分析になっ

ている。 

上記の理論モデルに⾒られるように、企業の多⾓化は国際貿易との関係で論じられ

ることが多くなる。Bernard, Redding and Schott (2011)も⾃らのモデルを国際貿易に

拡張している。 

⽇本では、Bernard, Redding and Schott (2010)の分析をもとに、川上・宮川

（2013）及び Bernard and Okubo (2013)が、経済産業省の『⼯業統計表』の品⽬編の

データを企業レベルに整理して、⽇本企業の財の改変の実態を調べている。川上・宮

川（2013）によれば、⽇本企業の財の変更は、⽶国企業よりも低いことが⽰されてい

る。また財の追加や変更は、企業の労働⽣産性を上昇させるが、TFP の上昇にはつな

がっていない。 

Eckel and Neary (2010)は、⾃らのモデルを国際貿易の⼀般均衡体系と拡張してい

るが、財政政策や実質為替レートなどマクロ的な変数の中で、複数財を⽣産する企業

の⼀般均衡モデルを構築したのは、Dekle, Jeong and Kiyotaki (2015)である。Dekle et 

al. (2015)は、この川上・宮川（2013）のデータを使いながら、Dekle, Jeong and 

Kiyotaki (2015)モデルで⽰された外需や財政政策が財の改変に影響を与えるかどうか



 8

を調べた分析である。Dekle et al. (2015)では、外需は財のヴァラエティーを増やす影

響を持つが、財政政策にはそのような効果は⾒られなかった。Dekle, Jeong and 

Kiyotaki (2015)とは逆に、複数財を⽣産する企業における個別のショックが、⼤企業

である場合や企業間取引によって、経済全体の変動へと波及していくことを⽰したの

が、di Giovanni, Levchenko and Mejean (2014)である。di Giovanni, Levchenko and 

Mejean (2024)は、この考え⽅を企業固有のショックではなく、外需ショックが⽣じた

場合に拡張している。 

上記の企業の多⾓化をめぐる議論では、財のヴァラエティーを増加させる際に経常

費⽤が増加する点については定式化されているが、そうした費⽤の増加に対して企業

組織の規模や効率性がどのような役割を果たすかについては触れられていない。多⾓

化を直接意識しているわけではないが、Penrose (1959)は、企業が⽣産活動を⾏う上

で資本や労働⼒とは別に経営資源が必要であると考えていた。この考え⽅は、

resource based view と呼ばれる。⼀⽅ Coase (1937)や Williamson (1981)も企業組織に

ついて論じているが、彼らの場合は市場の不完全性に伴う取引費⽤の存在が、企業組

織の存⽴理由となっている。Lucas (1978)は、単に企業組織の存⽴理由だけでなく、

企業規模の違いが経営者能⼒に依存しているとして、現在の異質な企業を対象とした

分析の基礎を築いている。 

Collis and Montgomery (1998)は、企業組織に関して、resource based view と市場
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の不完全性の両者を紹介したうえで、情報の不完全性から⽣じるエージェンシー問題

の場合、経営者は⾃⾝の利益を確保する可能性があるため、多⾓化に対して消極的な

姿勢を⽰すかまたは多⾓化を⾏ったとしても良好なパフォーマンスを⽰さないとして

いる。Aghion and Tirole (1995)は、この principal-agent 問題を抱える企業組織におけ

る多⾓化をより厳密に検討し、多⾓化がもたらす本社部⾨の負荷を考えると分社化が

望ましいとしている。Nocke and Yeaple(2014)は、こうした複数財を抱える企業組織

に関して規模だけでなく、組織の効率性の概念を導⼊する。組織効率性は、⽣産費⽤

を減少させるが、利潤最⼤化条件から導出される財の数と組織効率性の関係は負にな

る。これは組織効率が⾼い企業は、既存の財をしぼることで⽣産性を⾼めようとする

からである3。 

Lang and Stulz (1994)は、上記の議論から多⾓化が、企業価値を下げる可能性があ

ることを実証的に⽰した。しかし、Schoar (2002)は、企業の多⾓化が、単⼀⽣産企業

よりも⽣産性を向上させていることを実証している。また Morikawa (2015)も本社機

能の縮⼩が、組織効率性を⾼めることを認識しつつも、本社機能が⽣産性向上に寄与

する可能性があることを⽰している。Morikawa (2015)が述べたように、⽇本での本社

部⾨というのは、⾮現業部⾨ということで常に縮⼩化、効率化の対象となっていた。

 
3 多角化とそれを支える経営組織（または本社組織）の問題は、経済学だけでなく経営学の分野でも盛んに議論されている。こう

した議論を包括的に整理したものとしては、Menz, Kunisch and Collis (2015)を参照されたい。 
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こうした中で川上 (2017)は、本社部⾨の従業者の技能にスキル偏向的技術変化があ

り、本社機能の役割が管理的役割から起業的役割へと変化していることを⽰した。そ

して川上 (2019)は Nocke and Yeaple (2014)に基づきながら、本社機能の規模と効率

性が企業の多⾓化や⽣産性にどのような影響を及ぼしているかを検証している。この

論⽂では、まず多⾓化している企業がそうでない企業よりも⽣産性が⾼いことを⽰

し、その上で本社機能を管理的部⾨と起業的部⾨に分けたうえで、管理的部⾨は多⾓

化への影響が明確ではなかったが、起業的部⾨では本社事業の削減を通して多⾓化を

促進する影響があることを⽰している。 

 

３．複数財を⽣産する企業の⾏動と組織資本の役割 

本節では、本社機能と多⾓化に関する実証分析のための仮説を提供するモデルを提

⽰する。そこで利⽤するモデルは、おおむね Eckel and Neary (2010)や Nocke and 

Yeaple (2014)の考え⽅にしたがっているが、ここでは⼀般均衡への拡張やグローバル

化の影響は考えず、企業の多⾓化を実証するための仮説を提供するだけにとどめる。 

我々は、Eckel and Neary (2010)にしたがって、次のような効⽤関数を考える。 

 

𝑈௦ ൌ 𝑎 ׬ 𝑞ሺ𝑖ሻ𝑑𝑖 െ
ଵ

ଶ

௠
଴ 𝑏ሾሺ1 െ 𝑒ሻ׬ 𝑞ሺ𝑖ሻଶ

௠
଴ 𝑑𝑖 ൅ 𝑒ሼ׬ 𝑞ሺ𝑖ሻ𝑑𝑖

௠
଴ ሽଶሽ (1) 
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(1)式で、q(i)は、製品 i の消費量を表している。ここで、i (𝑖 ∈ ሾ1,𝑚ሿ)である。パラメー

タ a, b, e は⾮負で、e は製品差別化の程度を表している。 

この消費者の予算制約式は、 

 

׬ 𝑝ሺ𝑖ሻ𝑞ሺ𝑖ሻ𝑑𝑖 ൑ 𝐼
௠
଴   (2) 

 

で表される。（2）式において、p(i)は、i 財の価格を表している。I は消費者の所得であ

る。（2）式のもとで（1）式を最⼤化する条件は、 

 

𝑝ሺ𝑖ሻ ൌ 𝑎ᇱ െ 𝑏ᇱሾሺ1 െ 𝑒ሻ𝑥ሺ𝑖ሻ ൅ 𝑒𝑌ሿ   (3) 

𝑤ℎ𝑒𝑟𝑒 𝑎ᇱ ≡
𝑎
𝜆

, 𝑏ᇱ ≡
𝑏
𝜆𝐿

,𝑌 ≡ න 𝑥ሺ𝑖ሻ𝑑𝑖
௠

଴
 

 

となる。（３）式で x(i)は、i 財に対する需要で、Y は経済全体の所得である。l は最適

化の際のラグランジュ乗数である。 

 ⽣産サイドも Eckel and Neary (2010)にしたがう。企業 j の利潤関数は、 

 

Π௝ ൌ ׬ ሾ𝑝௝ሺ𝑖ሻ െ
௠ೕ

଴ 𝜇൫𝑂௝ ,𝜃௝൯𝑐௝ሺ𝑖ሻሿ𝑥௝ሺ𝑖ሻ𝑑𝑖  (4). 
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と表すことができる。ここで𝑐௝ሺ𝑖ሻは、企業 j が i 財を⽣産する際の費⽤だが、この企業

j の最も競争⼒のある財との関係が薄れていけばいくほど単位⽣産費⽤が増加すると考

える。𝜇௝൫𝑂௝ ,𝜃௝൯は、企業 j の本社機能が各財の⽣産費⽤に与える効果を表している、い

わば費⽤⾯から⾒た全要素⽣産性である。そしてこの⽣産性はどの財にも均等に影響を

与えると考える。𝜇௝は、組織資本（𝑂௝）と組織効率性（𝜃௝ሻに依存し、ここでは、組織効

率性の上昇は、製造コストを減少させる（𝜕𝜇௝
𝜕𝜃ൗ ൏ 0）。⼀⽅、組織の規模が⼤きくなっ

た場合、製造管理が⼿早くなり製造コストが低下する可能性もあるが（𝜕𝜇௝
𝜕𝑂௝
൘ ൑ 0）、

製造現場と管理部⾨との調整に⼿間取り、かえって製造コストに負荷がかかる場合もあ

る（𝜕𝜇௝
𝜕𝑂௝
൘ ൐ 0）と考える。 

 こうした設定のもとで最初に財 i の最適な⽣産条件を求める。これは、 

 

𝑥௝ሺ𝑖ሻ ൌ
𝑎ᇱ െ 𝜇௝𝑐௝ሺ𝑖ሻ െ 𝑏ᇱ𝑒൫𝑋௝ ൅ 𝑌൯

2𝑏′ሺ1 െ 𝑒ሻ
   ሺ5ሻ 

 

と表すことができる。⼀⽅、最適な多⾓化の条件は 

 

డஈೕ
డ௠ೕ

ൌ[𝑝௝൫𝑚௝൯ െ 𝜇𝑐௝൫𝑚௝൯ሿ𝑥௝൫𝑚௝൯=0  (6) 

 

となる。ここでは独占的競争を仮定しているので、[𝑝௝൫𝑚௝൯ െ 𝜇𝑐௝൫𝑚௝൯ሿはゼロにはなら
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ない。したがって、（６）式の条件は𝑥௝൫𝑚௝൯ ൌ 0を意味する。これは（５）式を使うと、 

 

𝜇൫𝑂௝ ,𝜃௝൯𝑐௝൫𝑚௝൯ ൌ 𝑎ᇱ െ 𝑏′𝑒ሺ𝑋௝+Y)   (7). 

 

である。（７）式を全微分して、𝑑𝑚௝
𝑑𝑂௝
൘ と𝑑𝑚௝

𝑑𝜃௝
൘ を計算すると、 

 

ௗ௠ೕ

ௗைೕ
ൌ െ

డఓೕ
డைೕ
൘

డ௖ೕ
డ௠ೕ
൘

  (8) 

ௗ௠ೕ

ௗఏೕ
ൌ െ

డఓೕ
డఏೕ
൘

డ௖ೕ
డ௠ೕ
൘

  (9) 

 

（8）式の符号は不定だが、（9）式は正である。すなわち、組織資本の規模の変化が財

の数に与える影響は定まらないが、組織効率性の上昇は、財の数を増加させることがわ

かる。このことから、財の数を多⾓化の程度と読み替えると、以下の仮説が導かれる。 

 

 

仮説 1. 企業の組織効率性𝜃௝は多⾓化に対して正の関係をもち、多⾓化を促進する影響

を持つ。 

 

仮説２. 企業の組織資本𝑂௝は多⾓化に対して正の影響か負の影響を持つかは不確定で
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ある。 

 

 

次節以降、仮説１および仮説２の実証分析を進めたい。実証分析では組織資本𝑂௝および

組織効率性𝜃௝は、企業の本社部⾨のサイズとその効率性を⽤いて代理指標とする4。組織

資本は本社における間接部⾨に所属している従業者数（以下本社機能従業者数とする）

を⽤いて代替し、組織効率性は本社機能従業者数が⽣産性に与える影響の⼤きさから推

計をする。それぞれの定義および推計⽅法については次節で記述する。 

 

 

４．使⽤データと変数の作成 

前節のモデルから⽰された仮説の検証をするために、『本研究は経済産業省企業活動

基本調査』の調査票情報を⽤いる。本調査は分析に⽤いる期間はサービス業が調査対象

に加わった 2001 年から 2023 年とする56。調査対象企業は、前年に調査されている企業

の名簿と新聞などの情報から⺟集団名簿を作成している。調査対象の抽出は、調査対象

 
4 本社機能を組織資本や経営資源の代理指標としている研究には、経済学の分野においては Morikawa (2015)や Folk 
(2013)、経営学の分野においては Collis, Young and Goold (2012)などがある。 
5 企業の多⾓化を分析するにあたり、分析対象となる業種を揃えて⽐較を⾏うためにサービス業（および「電気・ガス
業」「クレジットカード業、割賦⾦融業」）が把握される 2001 年以降のデータに限定した。以降は、調査対象の拡⼤は
⾏われていない。 
6 この年次は実績年次である。 
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業種の事業所をもつ従業者 50 ⼈以上で資本⾦または出資⾦が 3000 万円以上の企業全

数となる。分析に⽤いる調査の最新年である 2023 年調査では、41991 社の調査対象企

業に対して、調査の回収ができた企業数は 37695 社（回収率 89.8%）である。また、本

分析においては、継続している企業内の多⾓化および事業の撤退を分析対象とするため、

企業の開業・廃業にともなう財の構成変化については分析の対象に含まれない。 

調査事項は、企業の名称、資本⾦、企業の設⽴形態や設⽴時期、事業組織、従業者数、

財務情報、親会社・⼦会社の状況など、網羅的に企業の活動が把握できる統計である。

更に、企業に対して統⼀された企業番号が割り当てられているため、パネルデータとし

て扱い、分析をすることが可能であるという特徴を持つ。 

本調査が本稿の分析に適している点は、 (1)企業の多⾓化を捉えることができる点、

(2)本社における部⾨別の従業者数を把握できる点、(3)⽣産性を推計することができる

点にある。企業の多⾓化については調査票の「(5) 売上⾼の内訳」という質問項⽬から

把握することが可能である 。質問は、①⾃社鉱製品、製造品、電気・ガス・熱供給・⽔

道売上⾼、②加⼯賃収⼊額、③卸売・⼩売、宿泊、飲⾷サービス売上⾼、④サービス事

業収⼊額、⑤その他の事業収⼊額ごとに訊ねられており、売上⾼の 95%の⾦額を超え

る分まで分類区分をする必要がある。残りの⾦額については、「その他」の欄にまとめ

ることを認めている 。分析では、「その他」区分にまとめているデータは分析対象から

除外をする。多⾓化の有無を判断するうえで、より詳細な財の定義を採⽤するため、『経
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済産業省企業活動基本調査』で採⽤されている業種分類を⽤いる。ただし、ここで⽤い

る業種分類は分析対象期間内に改訂が⾏われているため、調査期間における分割・統合

が⾏われた業種は１つの業種として統合した。その業種統合は補表１にまとめている。

なお、分類数は 131 分類である。 

分析に⽤いる多⾓化指標として⾃社の売上⾼内訳とその分類を⽤いて、財7の数、企

業内の財の売上シェアを⽤いて計算されるハーフィンダール指数を１から引いたもの、

財の数の１年間の変化、財の追加ダミー、財の削減ダミー、財の追加・削減ダミーを採

⽤する。なお、企業𝑗の𝑡年におけるハーフィンダール指数の定義は以下の通りである。 

 

𝐻𝑒𝑟𝑓௝௧ ൌ ∑൬
ௌ௔௟௘௦೔ೕ೟
ௌ௔௟௘௦ೕ೟

൰
ଶ
  (9) 

 

𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠௝௧は企業の企業𝑗の𝑡年の売上⾼全体であり、𝑆𝑎𝑙𝑒𝑠௜௝௧はそのなかの財𝑖の売上⾼で

ある。ハーフィンダール指数は企業内で⽣産される財の売上シェアの⼆乗を全ての財で

⾜し合わせたものであり、財を１つだけ⽣産する企業では 1、財の数が増え個々の財の

シェアが⼩さくなれば値は 0 に近づく。これは、財の単⼀度を⽰す指標であるため、１

からハーフィンダール指数を引くことで、多⾓化指標とする。また、財の追加・削減ダ

 
7 『企業活動基本調査』から得られる企業内の複数業種の売上⾼の集計に⽤いられる分類を、本論⽂では財と呼称す
る。 
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ミーは財の追加と削減を両⽅⾏っていれば１、どちらも⾏っていなければ０のダミー変

数とし、財の追加か削減の⽚⽅のみを⾏った企業は除かれる。この指標を⽤いた多⾓化

指標の時系列推移は図表 1、図表２にまとめている。 

本社機能について『経済産業省企業活動基本調査』は、本社に勤める従業者のうち、

本社機能は(1)調査・企画部⾨、(2)情報処理部⾨、(3)研究開発部⾨、(4)国際事業部⾨、

(5)その他の部⾨（総務、経理、⼈事等）の５つの部⾨でその従業者数を利⽤することが

できる。本稿は Menz, Kunisch and Collis (2015)で提⽰されている本社機能に沿って、

起業家的役割の本社機能を(1)調査・企画部⾨の従業者数（Planning Headquarters 

Employees ：𝐻𝑃௝௧ ）、 管 理 的 役 割 を (5) そ の 他 の 部 ⾨ の 従 業 者 数 （ Administrative 

Headquarters Employees：𝐻𝐴௝௧）であらわす。特に、管理的役割で働く従業者数の規模

を組織資本の代理指標として⽤いる。他⽅、この定義に含まれない本社機能以外の部⾨

で働く従業者は現業従業者（Site Employees：𝑆௝௧）とする。本分析では、組織の規模お

よび効率性による多⾓化への影響を分析対象とするものであるが、他⽅、多⾓化の対象

となる事業の発⾒および選定のための投⼊要素は扱っていない。ここでは、Menz, 

Kunisch and Collis (2015)が指摘する本社機能の定義に従い、(1)調査・企画部⾨の従業

者数（Planning Headquarters Employees：𝐻𝑃௝௧）をその投⼊として扱い、推定モデルに

加える。 

なお、分析対象企業には⾃社企業と異なる業種の⼦会社を持つ企業を持つケースが含
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まれる。この場合、親会社と⼦会社との資本関係も含めて、本研究の理論的フレームワ

ークから外れることが考えられる。加えて、⼦会社において把握できる業種分類は本研

究において多⾓化の定義として⽤いる分類よりも粗いものであり、⼦会社企業を多⾓化

の⼀部として扱うことはできない。その点を考慮して、本研究では、補表において⼦会

社を除いた推定結果を掲載する。 

 

 

５．組織資本及び組織効率性の役割に関する実証分析 

 本稿では、第３節で述べた⼆つの仮説を検証するために３つのステップの推計を⾏う。

しかし組織効率性𝜃௝௧については、⼀次統計から直接データを取得することはできない。

𝜃௝௧は、（４）式に⾒られるように、単位費⽤に影響を与える𝜇௝൫𝑂௝ ,𝜃௝൯の値を左右する。

つまりこの𝜇は、費⽤側から⾒た全要素⽣産性と解釈することができる。ただデータの

制約から費⽤⾯からみた全要素⽣産性を推計することはできないので、以下に⾒るよう

に、第１段階として複数財の⽣産を前提とした⽣産関数の推計によって全要素⽣産性を

推計する。この全要素⽣産性は、本社規模(𝑂௝)とその効率性(𝜃௝)に依存するので、第２

段階では、この全要素⽣産性の要因を推計する中で、本社の組織効率性のパラメータを

求める。求められた本社規模と組織効率性は、（６）式から全要素⽣産性の変化を通し

て最適な財の数に影響を与える。したがって第３段階では、財の多⾓化を⽰す指標を本

社規模と組織効率性で回帰させ、仮説を検証する。 

5-1.組織効率性の推計 

それでは、第１段階と第２段階の推計から始めよう。組織資本は𝐻𝐴௝௧を⽤いるが、組

織効率性𝜃௝௧は⽣産性に対する組織資本𝐻𝐴௝௧の持つ影響を企業×年次レベルで推定する
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ことで求める。そのプロセスは以下の通りである。まず、⽣産性は以下の⽅法を⽤いて

いる。 

まず、⽣産性の推計において、Olley and Pakes (1996)や Levinsohn and Petrin (2003)

によって開発されているが、⽣産関数の推定において、売上⾼の情報に財の価格による

影響が含まれるという、推計上の誤差が⽣じるという問題が残っている。この問題は、

De Loecker (2011)が Olley and Pakes (1996)、Levinsohn and Petrin (2003)の⽣産関数

に、⽣産される財の総需要を含めることで価格に与える影響をコントロールするという

⼿法を⽰している8。更に、De Loecker (2011)では、多⾓化された企業においても同様

のコントロールを⾏うために、財の⽣産ダミーとその財の需要の交差項を加えた推定⽅

法を提案している。De Loecker (2011)の推定モデルから、投⼊要素を対数変換した⽣

産関数を下記のように与える。 

 

𝑦௝௧ ൌ 𝛽௦𝑠௝௧ ൅ 𝛽௞𝑘௝௧ ൅ ∑𝑑௜௝௧𝛽௜𝑞௜௧ ൅ 𝜔௝௧
∗ ൅ 𝜖௝௧   （10） 

 

𝑦௝௧、𝑠௝௧、𝑘௝௧はそれぞれ、企業 j の t年における⾃然対数変換された付加価値額、現業

部⾨の従業者数、資本ストックである9。𝑑௜௝௧は財𝑖を⽣産していれば１、⽣産していなけ

れば 0 のダミー変数である。⽣産関数の労働投⼊を従業者数ではなく、現業部⾨の従業

者数のみで推定を⾏うのは、組織資本が⽣産に与える影響を全要素⽣産性から除かず、

組織資本の効率性を推定する 2 段階⽬の推定で測るためである。現業部⾨のみが⽣産関

数に含まれるという点は、本来すべての物的な⽣産要素を投⼊して求める⽣産関数の議論

から考えると、推定される⽣産性に推計誤差が含まれることが懸念される。その点において

 
8 以上の⽣産関数に関する議論については、Van Beveren (2012)のサーベイ論⽂が詳しい。 
9 付加価値の計算に⽤いる売上⾼、中間投⼊および資本ストックは JIP データベース 2023 のデフレーターを⽤いて実
質化している。 
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は、本稿の推定式は、『⼯業統計』などの⽣産活動の拠点である⼯場などの事業所のみの投

⼊量のみを⽤いて推定を⾏った場合には、本社の管理部⾨の従業者数が含まれていないケ

ースと同様であると解釈することができる。なお、⽣産関数は業種ごとに⽣産に必要な資

本・（現業）労働の投⼊の構造が異なることを考慮して、デフレーターを⽤いた JIP デ

ータベースの分類ごとに推定を⾏っている。推定結果は補表 2 にまとめている。 

𝑞௜௧は t年における財𝑖の総需要の⾃然対数値である。𝜔௝௧∗ は計測される全要素⽣産性10で

あり、𝜖௝௧は誤差項と総需要のショックの合計である。本稿では、上記の⽣産関数を産業

ごとに中間投⼊を媒介変数として⽤いる Levinsohn and Petrin (2003)の推定⽅法で推

定を⾏った11。 

ここで得られる全要素⽣産性𝜔௝௧
∗ を組織資本で回帰分析を⾏うことで、組織資本が⽣

産性に与える影響である組織の効率性を推定する。ただし、回帰分析からは個別の企業

における組織の効率性を各年で得ることはできない。産業ごとに、全要素⽣産性を本社

機能従業者数の⾃然対数値 ith と年次ダミー ty の交差項、従業者数の⾃然対数値 itl との

交差項を説明変数として推定することで、業種・年次・従業者数で測る企業規模別に組

織の効率性を求める。 

ここで得られる組織資本が含まれる全要素⽣産性𝜔௝௧
∗ を、本社機能従業者数対数値で

代替する組織資本𝑙𝑛𝐻𝐴௝௧で回帰分析を⾏うことで、組織資本が⽣産性に与える影響であ

る企業𝑗の𝑡年の企業組織効率性𝜃௝௧を推定する。𝜃௝௧は企業ごとに異なる値をとることを

考慮して、ランダム係数モデルによる推定を⾏った。なお、ここで⽤いるランダム係数

は年次ダミーの交差項を加えることで組織効率性の経年変化も考慮する12。また、𝜇௜は

 
10 第 3 節では、全要素⽣産性を財の単位コストを低下させる要素として導⼊していたが、財別の費⽤データを得ること
ができないため、実証分析では複数財の⽣産関数から全要素⽣産性を計測している。 
11 農林漁業・鉱業については⽣産関数の推定において資本ストックが有意⽔準 10%で帰無仮説を棄却できなかったた
め、分析から除外した。 
12 ⽣産活動に関する係数の企業間の異質性に注⽬して分析している研究に Biørn, Skjerpen and Wangen (2006)や
Kasahara, Schrimpf and Suzuki (2023)がある。 
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企業固有の効果であるが、 

 

𝜔௝௧
∗ ൌ 𝛼 ൅ 𝜃௜௧𝑙𝑛𝐻𝐴௜௧ ൅ 𝜇௜ ൅ 𝜈௜௧  𝜃௜௧ ൌ 𝜃௜ ൅ 𝜃௜ ∗ 𝑦𝑒𝑎𝑟௧  (11) 

 

組織効率性の推定においても、⽣産関数の推定と同様に組織資本が⽣産性に与える影

響が構造的に業種で異なる値をとるという前提をおき、業種別の推定を⾏う。推定結

果は補表３にまとめている。ここで得られる組織効率性𝜃௜௧を業種別に集約すると、産

業別⽣産性と同様の傾向がみられ、電気機械および輸送機械の製造業でその値が⾼

く、サービス業および⽣産性の低い製造業で低い。図表 3 の(a)は組織効率性の上位業

種と下位業種から２業種ずつ選び、組織効率性の分布を⽐較したものである。ここか

らは、業種間の組織効率性の差異が観察される⼀⽅で、上位業種においては効率性に

企業間で差異があることがわかる。他⽅、多⾓化の規模間で⽐較をした図表 3 の(b)か

らは、⽣産する財が 3 つ以上になると、組織効率性の⽔準も⾼い傾向がみられる。 

 

（図表３を挿⼊） 

 

他⽅、本社機能従業者数（組織資本）の規模が⼤きい産業では、組織効率性も⾼い

（図表４）傾向がみられる。これは、本社の従業者規模の⼤きさが規模の効果の代理

指標となっており、本社従業者の追加的な投⼊による効果が規模の効果によると解釈

することができる。その点を踏まえて、多⾓化と組織資本・組織効率性との関係を推

定するなかでは、同時に従業者規模として解釈できる本社の従業者数と現業従業者数

の対数値も変数に加える。⼀⽅で、その図表４の図はバラツキが⼤きく、繊維産業は

⽐較的本社規模が⼤きい傾向にあるが、その効率性は低い⼀⽅で、電⼦応⽤装置・電

気計測器はその規模は中程度であるものの組織効率性は⾼いことも観察される。 



 22

 

（図表４を挿⼊） 

 

 

５-２．多⾓化と組織効率性、組織資本 

第３段階では、（10）式および（11）式を⽤いて推計された組織効率性を使って、

組織資本の規模とともに、多⾓化への影響を調べる。この推計では固定効果モデルを

採⽤し、以下のモデルから推定を⾏う。 

 

𝐷𝑖𝑣௝௧ ൌ 𝛼ௗ ൅ 𝛽ு஺𝑙𝑛𝐻𝐴௝௧ ൅ 𝛽ு௉𝑙𝑛𝐻𝑃௝௧ ൅ 𝛽ఏ𝜃௝௧ ൅ 𝑐𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙 𝑣𝑎𝑟𝑖𝑎𝑏𝑙𝑒𝑠௝௧ ൅ 𝜇௝
ௗ ൅ 𝜖௝௧

ௗ  (12) 

 

組織効率性は多⾓化を促進する影響を持つことを第３節の仮説１で⽰している。この

検証は(12)式の組織効率性𝜃௝௧の係数𝛽ఏの符号条件から検証を⾏う。仮説が正しけれ

ば、𝛽ఏ ൐ 0が成⽴する。他⽅、第２章で提⽰した多⾓化の条件に関する理論モデルに

おいては、組織資本の規模には多⾓化に対する正の影響も負の影響も考えられるた

め、符号条件が定まらないことを⽰唆している。そのため(12)式において検証に⽤い

る 𝛽ு஺ の符号は定まらないと考えられるが、実証分析においては組織資本の影響が⼆

次の⾮線形である可能性を考慮して、上記のモデルに加えて組織資本𝑙𝑛𝐻𝐴௝௧の⼆乗項

も加える(13)式の推定も⾏う。 

 

𝐷𝑖𝑣௝௧ ൌ 𝛼ௗ ൅ 𝛽ு஺ଵ𝑙𝑛𝐻𝐴௝௧ ൅ 𝛽ு஺ଶ𝑙𝑛𝐻𝐴௝௧
ଶ ൅ 𝛽ு௉𝑙𝑛𝐻𝑃௝௧ ൅ 𝛽ఏ𝜃௝௧  

               ൅𝑐𝑜𝑛𝑡𝑟𝑜𝑙 𝑣𝑎𝑟𝑖𝑎𝑏𝑙𝑒𝑠௝௧ ൅ 𝜇௝
ௗ ൅ 𝜖௝௧

ௗ  (13)  

 

仮説は、組織資本の規模は企業の⽣産性との間でその関係が定まらない⼀⽅で、組織効率性
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は企業の⽣産性と正の相関を持つことを⽰している。その観点から、⽣産性を⾼めると考え

られる他の投⼊として、広告宣伝費（ln𝐴𝐷𝑉）、研究開発投資（ln𝑅&𝐷）、ICT 投資（ln 𝐼𝑇）

の対数値をコントロール変数としてモデルに加える。また、企業規模の影響をコントロール

するために現業部⾨従業者数の対数値もモデルに加える。 

 経営企画部⾨の従業者数対数値𝑙𝑛𝐻𝑃௝௧は、企業の新規事業の発⾒機能を担う従業者

の投⼊として変数に加える。Menz, Kunisch and Collis (2015)が指摘する本社機能のな

かの起業家的役割を経営企画部⾨が担っていれば、その係数𝛽ு௉は正の値を取ると考え

られる13。 

なお、多⾓化の問題を扱う際に必ずしも既存企業の新たな利益の追求として⾏われ

ず、既存企業の失敗と撤退により、必要性の伴う多⾓化も考えられる。Penrose 

(1959)は既存事業の成⻑余地が縮⼩した際に企業が新たな事業分野に向かうことを指

摘しており、Montgomery (1994)においてもコア事業の収益性の低下が新たな事業に

進出する誘因となることを明らかにしている。この点を踏まえ、事業のパフォーマン

ス指標として(10)式で推定された⽣産性の産業内上位 25%企業と下位 25%企業に分け

た分析を⾏う。 

また、多⾓化指標の𝐷𝑖𝑣௝௧のうち、𝑡期から𝑡+1 期への時間を通じた変化を扱う指標

（財の数の変動、財の追加・財の削減・財の追加と削減ダミー）については、すでに

企業内で⽣産される財の数に影響を受けると考えられることから、コントロール変数

に𝑡期における財の数を加える。 

図表 5 は分析に⽤いる変数の記述統計量である。ここでは分析対象年次全体の平均

値・標準偏差を多⾓化企業と⾮多⾓化企業に分けて掲載している。このなかで、⽣産

性および組織資本（本社機能従業者数）は多⾓化企業の⽅が⾼く、組織の効率性𝜃に差

 
13 ただし、この経営企画部⾨が置かれていることが、経営者の多⾓化への意思の代理指標となると解釈することもで
きる点は注意する必要がある。 
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異はみられない。また、財の追加・削減の⽐較からは、多⾓化されている企業の⽅が

企業内で⽣産される財の構成の変化が⼤きいことが⽰唆される。 

 

（図表５を挿⼊） 

 

 

５-３．推定結果 

本社機能従業者規模 ln𝐻𝐴で推計した組織資本の規模および組織効率性 𝜃 が多⾓化

に与える影響を推定した結果が図表 6-1 から 6-3 である。図表 6-1 から 6-3 はそれぞ

れ、組織資本の影響について線形の関係を推定する単独項のモデルと、U 字型もしく

は逆 U 字型の関数を推定する⼆乗項モデルを採⽤している。また、多⾓化を分析する

上で、Stulz (1994)で指摘されているように、多⾓化が本業の業績悪化への対応策とし

て⾏われるケースも考慮されることから、⾼⽣産性企業（年次・業種内における本論

⽂で推計された⽣産性𝜔௝௧
∗ の上位 25%企業）と低⽣産性企業（下位 25%）に分割した

推定も実施する。 

 

（図表 6-1、6-2、6-3 を挿⼊） 

 

全業種かつ全企業を対象とした推定結果をみると、全体の推定では組織資本は負の

影響が観察されるが組織効率性の効果はみられない。他⽅、⼆乗項モデルでは組織資

本の効果は多⾓化の⽔準を被説明変数とするモデルにおいて、逆 U 字型の関数を⽰し

ており、多⾓化を組織規模が⼩さすぎる場合も、本社規模が巨⼤である場合も困難が

⽣じていることが⽰唆される。 
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⽣産性が上位 25%の企業に限定をして推定した結果においては、組織効率性が⾼い

ケースにおいて、企業の多⾓化の⽔準も⾼く、変化にも正の影響を持つことが⽰され

る。他⽅、経営企画部⾨への投⼊も同様の効果が確認される。⼀⽅で、⾮線形モデル

においては、全体の結果と同様に多⾓化の⽔準に逆 U 字型の関係がみられるが、同時

に財の追加・削減ダミーにおいても、⼀次項は有意⽔準 10%であるが同様の効果がみ

られ、企業内財構成の変化に組織の規模が抑制要因となることが⽰唆される。 

他⽅、⽣産性⽔準が下位 25%の企業においては、財の数の変化については符号条件

が異なるものの、組織効率性は負の影響を⽰している。これは、組織効率性の低い⽔

準が低⽣産性⽔準の指標となり、経営状況の悪化により多⾓化進むこと、財の削減ダ

ミーに負の影響がみられることから、既存事業の撤退とともに企業を継続するために

新規事業への参⼊を進めていることが⽰唆される。財の追加ダミーと削減ダミーの係

数の差異から、財の追加より財の削減が進まないため、財の数の変化には正の影響が

現れると解釈される。⼀⽅で、組織資本の規模が与える⾮線形の関係は多⾓化の⽔準

への推定で⾼⽣産性企業と同様の結果がみられた。 

それ以外の無形の経営資源に影響を与えると考えられる宣伝費、研究開発、ICT 投

資の変数は、多⾓化を推し進める影響に正で有意な結果が多くのモデルで確認される

ことから、本論⽂で焦点をあてている組織の規模以外の無形資産もまた、新規事業の

参⼊効果を⾼める経営資源の役割を果たしていると解釈される。 

製造業においても、⽣産性の⾼い企業グループにおいて、組織効率性は多⾓化に対

して正の影響を持っていることが確認される。財の数の変化は統計的有意な盈虚は観

察されなかったが、それ以外の指標は多⾓化を推し進める要因となっている。また、

財の削減に対しても有意に正の効果を持っていることから、企業内のパフォーマンス

が低い部⾨から⾼い部⾨への移転が効率性の⾼い企業で進められていることが⽰唆さ

れる。⼀⽅で、本社の従業者規模で計測する組織資本は多⾓化指標に対して統計的有
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意な効果が観察されなかった。なお、低⽣産性のグループでは組織効率性は低い⽅が

ハーフィンダール指数で測る多⾓化指標が⾼く、財の追加の確率が⾼いことも⽰され

ている。 

卸売業・⼩売業・宿泊業・飲⾷店を対象とした分析では、⽣産性上位 25%グループ

では組織効率性の効果が限定的にしか確認をすることができない（有意⽔準 10%でハ

ーフィンダール指数による指標と財の追加ダミーが統計的有意）。それに対して、経営

企画部⾨を置くことが多⾓化に対して正の影響を持っていることが⽰される。これ

は、製造業とは対照的な結果である。⼀⽅で組織資本の規模の影響も製造業では観察

されなかったが、多⾓化の⽔準を被説明変数とする推定で逆 U 字型の関係が得られて

いる。また、これは⽣産性の下位 25%の企業グループでもみることができている。 

以上の分析から本論⽂が明らかにする２つの仮説について、以下の結論が得られ

た。仮説１「企業の組織効率性𝜃௝は多⾓化に対して正の関係をもち、多⾓化を促進す

る影響を持つ」については、全産業を対象とした推定では、組織効率性は多⾓化を促

進する影響を持っていたが、その効果は製造業のみで、⾮製造業である卸売業・⼩売

業・宿泊業・飲⾷店では観察されなかった。しかし、組織の部⾨として経営企画部⾨

が拡充されている場合には、多⾓化が進んでいることも明らかになった。 

仮説２の「企業の組織資本𝑂௝は多⾓化に対して正の影響か負の影響を持つかは不確定で

ある」という仮説については、⽣産性の⾼い企業において、組織資本の影響は多⾓化の

⽔準である財の数および1 െ 𝐻𝑒𝑟𝑓௝௧に対して、逆 U 字型の関係があることが⽰された。

これは、第３節でみた理論モデルに従えば、組織資本が低く現業部⾨を管理する体制が

不⼗分である場合には多⾓化を進められない⼀⽅、組織資本の規模が⼤きい場合には、

多⾓化にともなってコストが増⼤すると解釈される。この効果は⽣産性の低い企業にお
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いても同様に観察される14。 

                             

 

6. まとめと残された課題 

本論⽂は、本社の間接部⾨の規模で計測する組織資本の規模と効率性が企業の多⾓

化に与える影響を、Eckel and Neary (2010)および Nocke and Yeaple (2014)に基づく

理論モデルから導かれた、組織効率性と多⾓化との正の関係、それに対して組織資本

と多⾓化との間で正負両⽅発⽣しうる関係を仮説とし、『経済産業省企業活動基本調

査』の調査票情報を⽤いて実証分析をおこなった。 

組織資本は本社に勤務する間接部⾨の従業者数、組織効率性は、現業部⾨従業者数

を労働投⼊として計測した本社部⾨の投⼊が含まれる⽣産性に本社機能従業者数が与

える効果を、ランダム係数モデルを⽤いて企業×年レベルで推計することから得てい

る。 

組織資本・組織効率性および本社の経営企画部⾨が与える影響を推定した結果、全

産業を対象とした推定では、組織効率性は多⾓化を促進する影響を持っていたが、そ

の効果は製造業のみで、⾮製造業である卸売業・⼩売業・宿泊業・飲⾷店では観察さ

れなかった。しかし、組織の部⾨として経営企画部⾨が拡充されている場合には、多

⾓化が進んでいることも明らかになった。 

⼀⽅、組織資本については、⽣産性の⾼い企業において、組織資本の影響は多⾓化

の指標である財の数および1 െ 𝐻𝑒𝑟𝑓௝௧に対して、逆 U 字型の関係があることが⽰され

た。これは、第３節でみた理論モデルに従えば、組織資本が低く現業部⾨を管理する

 
14 ⼦会社を除いたサンプルの推定結果は補表 4-1 から 4-3 にまとめている。主要な変数の
影響については⼦会社を含むサンプルと同様の結果が得られている。 
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体制が不⼗分である場合には多⾓化を進められない⼀⽅、組織資本の規模が⼤きい場

合には、多⾓化にともなってコストが増⼤すると解釈される。この効果は⽣産性の低

い企業においても同様に観察される。 

多⾓化による財のヴァラエティーの増加は、消費者の選択を広げており、経済厚⽣

を⾼めると考えられる。本論⽂の分析結果は、その多⾓化のための本社の役割を考慮

する上で、製造業と⾮製造業でその構造が異なることが⽰されている。製造業におい

ては、経営企画部⾨の効果が観察されなかったことから、現場の⾰新⼒を本社が組み

上げる⼒が必要であると考えられる。その点においては、企業の新分野への進出を阻

まない規制緩和が効果的であると考えられる。 

他⽅、⾮製造業においては、情報通信業のように、本社以外の部⾨は現業部⾨とし

ての機能が強いと考えられ、その点から、本社機能の充実と本社の意向が実現されや

すいネットワーク化が重要だと考えられる。ここでは、規制緩和とともに本社部⾨を

中⼼としたデジタル化が必要であり、⽣産性の低い企業はこのデジタル網の中に⼊る

ことで、⾼⽣産性企業の恩恵を受けられるようにすることが重要であると考えられ

る。 

本分析の特徴は、多⾓化において、本社機能の規模だけでなく、その効率性につい

ても計測し、多⾓化への影響を検証したことにある。政策的な観点からは、新規製品

の開拓は歓迎されやすい傾向を有する⼀⽅で、多⾓化に伴う⾮⽣産的な管理コストの

増加が懸念されていた。本論⽂では、この問題に組織効率性の概念が新規製品の開

拓、ひいては多⾓化が成功する条件の⼀つであることを⽰している。したがって新規

製品を⽀援する政策についても、それを新陳代謝の⼀つとして無条件に推進するので

はなく、組織効率性という遂⾏能⼒にも⽬配りしながら⽀援をしていかなくてはなら

ないということを⽰唆している。  
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最後に本稿では⼗分分析しきれなかった点について述べておきたい。⼀つは、分析

対象企業の分類で外資系と⾮外資系に分けた分析が⼗分にできなかった点である。

我々の分析では、図表 7 に⾒られるように、外資系企業と⾮外資系企業との間で、組

織効率性の⽐較を⾏うと、⽇本においてその値が低いことを確認している。ただ本論

⽂では、このような差異が⽣じる問題を考える上で、組織効率性𝜃が本社の活動におい

てどのような効率性を表しているかについては、⼗分に分析はされていない。Bloom, 

Sadun and Van Reenen (2012)をはじめとするマネジメント・プラクティスの研究で

は、事業所レベル・企業レベルの定性的な組織の効率性を評価してきた。今回はこの

本社機能の定性的側⾯に関して、ヒアリングによる調査を補論として追加するに留ま

ったが、さらに既存企業の新規事業を推し進める上では、本社組織の定性的な側⾯に

注⽬した体系的調査も重要であると考えられる。 

⼆つ⽬は、本分析においては、製品の構成変化を考える上で、⾦融機関などのステー

クホルダーの影響を考慮することができなかった。その点で、企業のガバナンスと製

品の新陳代謝の問題も、分析上の課題として残される。また、多⾓化そのものが企業

の⽣産性を⾼めたか、そのための条件についても分析上の課題として残される。 
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補論． 多⾓化と組織の効率性に関するヒアリング調査 

 

この補論は、『経済産業省企業活動基本調査」を⽤いた実証研究の補完的位置づけと

して、⽇本企業の本社機能と多⾓化に関する実態把握を⽬的とするヒアリング調査を

まとめたものである。具体的には、企業の本社機能の規模や構造の相違が、多⾓化に

かかる意思決定プロセスやスピード、成果にどのような影響を及ぼしているのかを明

らかにするため、業種・規模・多⾓化戦略が異なる 3 社を対象にヒアリングを実施し

ている。 

調査では、多⾓化戦略の起点（本社が主導・事業部⾨による発案）、意思決定メカニ

ズムとスピード、本社機能の範囲と⼈員体制、事業再編・組織改廃の有無などについ

て聞き取りを⾏い、定性的側⾯を中⼼に分析した。  

 

ヒアリング調査の内容 

ヒアリング調査にあたっては、多⾓化についてイゴール・アンゾフの「成⻑マトリク

ス」(Ansoff(1957))をベースに、「市場」（縦軸）と製品・サービス（横軸）それぞれ

を「既存」・「新規」に分類した 4 つのマトリクスの中で以下の 3 領域を対象とした。

また、最近 5 年（最⼤ 10 年程度）以内に専⾨のセクションや⼦会社などを新たに設置

して取り組んだ事業について、ヒアリングを⾏っている。 
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（補図 1 を挿⼊） 

 

※今回のヒアリング調査で「多⾓化」とみなす領域 

＜新規事業＞ 

・新規製品×既存市場の「新製品開発」（マトリクス右上） 

・既存製品×新規市場の「新市場開拓」（マトリクス左下） 

＜多⾓化＞ 

・新規製品×新規市場（マトリクス右下） 

 

調査にあたっては、企業の多⾓化と本社機能の関係性について、主に定性的な情報

を中⼼に以下の観点から実施した。 
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ヒアリング調査の対象 

⽇本企業における本社機能の実態と多⾓化戦略にどう関与しているかを異なる視点

から把握するため、業種や本社規模、多⾓化戦略などに違いがある 3 社にヒアリング

調査を⾏った。調査対象企業は以下の通り。  ※役職は調査当時 

 

① 最近の主な新規事業・多⾓化事業（以下、多⾓化と記載） 
② 本社機能の従業者⽐率（全従業者に占める⽐率（新規事業⽴ち上げ前と⽴ち上げ後）・

本社に置かれている機能（部⾨構成）） 
③ どのようなタイミングで多⾓化を進めたか・多⾓化する事業をどう発⾒したのか・事

業領域決定にいたるプロセス 
④ 多⾓化を進めるにあたり、どの部⾨（本社部⾨と事業部⾨）が主導しているのか 
⑤ 事業の多⾓化をする上での課題（特に意思決定までにかかった時間や企業内の調整プ

ロセス）の認識 
・本社部⾨や企業規模の⼤きさによる弊害があったか（調整プロセスとそれが企業や本社

部⾨の⼤きさに影響されることはないのか、過去に計画しながら結果的に実現しなか
ったプロジェクトの要因など、新規事業を進める上での課題） 

・本社機能をスリムにすると、多⾓化を進めやすくなるか（本社規模と多⾓化の関係） 
⑥  本社部⾨が担う役割や課題は、多⾓化の⽅法（M&A・⾃社で⽴上げなど）によっ 

て違いがあると考えられるか 
⑦  多⾓化により⽣産性の⾼い部⾨の⽐重が（⾃社内で）⾼まったか・多⾓化に関連     

して⾃社内で組織の改廃があったか（組織の新陳代謝の有無）。それは、どれく 
らいの期間を要したか（または要する⾒込みなのか） 

⑧  多⾓化によって事業再編が進められているのか（それとも純粋な意味での新規参⼊な
のか） 
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（１）製造業 A 社 （電機）  

・多⾓化の概要：製造業に加え、情報関連分野をまたいで事業を多⾓化。 

・近年の主な多⾓化事業 ：デジタル技術を活⽤して顧客課題を解決する全社的事業

を 2016 年から始めたほか、鉄道事業やデジタル事業、電⼒システム事業などで⼤

型Ｍ＆Ａを⾏って事業領域の拡⼤をはかっている。 

・本社規模・機能：本社⼈員は 1,800 ⼈弱。グローバルで 28 万⼈いる企業の本社規模

としては⼩さいと認識している。ただし、⽇・⽶・欧・中国・東南アジアの地域本

社にも本社機能が分散している。部署としては、⼈事や財務、経営戦略部⾨など。

経営戦略部⾨（20 ⼈前後）は、他に M&A 専⾨部隊などが別にいるため、他社より

少⼈数。 

・調査⽇時：2024 年 9 ⽉ 2 ⽇  

・調査⽅法：対⾯（経営企画室⻑） 

 

（２）製造業 B 社 （精密機器） 

・多⾓化の概要：製造業の枠内で製品分野を拡⼤する企業内多⾓化を推進。 

・近年の主な多⾓化事業：精密機器⼤⼿として多⽤な分析ソリューションを揃え、重

点産業領域で事業を拡⼤。Ｍ＆Ａもしくは⾃らのコア技術によって⾃社の強みを発

揮できる分野を拡⼤させる姿勢でビジネスを展開している。 
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・グループ全体の⼈員は約 9,000 ⼈で、本社規模・機能：本社に 1,500 ⼈ほどが在

籍。ただし、経営企画や⼈事などの本社機能のスタッフ⼈材は 100 ⼈以下。 

・調査⽇時：2024 年 8 ⽉ 22 ⽇ 

・調査⽅法：対⾯（財務本部副本部⻑） 

 

（３）⾮製造業 C 社 （航空旅客） 

・多⾓化の概要：⾮製造業分野で業種をまたいだ多⾓化を推進 

・近年の主な多⾓化事業：コロナ禍で⼤幅な売上落ち込みを経験し、ノンエア事業に

も収益ドメイン拡⼤を志向するようになった。新規事業を別会社で設⽴したほか、

社内でもドローン事業や MaaＳ（IT を利⽤した交通⼿段を統合したサービス）事業

などに新たに取り組んでいる。また、販売会社を分社化して、データを中⼼にした

販売活動や地域創⽣などを⾏うなど、機能を拡⼤させている。 

・本社規模・機能：持株会社が 200 ⼈程度（事業会社からの出向）。航空旅客事業会社

の本社部⾨と合わせると 2,000 ⼈ほどで、40000 ⼈以上のグループ連結従業者をカ

バーしている。多⾓化を担う部署が 2 つあり、50 ⼈・20 ⼈規模で事業を⾏ってい

る。 

・調査⽇時：2024 年 8 ⽉ 6 ⽇ 
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・調査⽅法：対⾯（持株会社上席執⾏役員グループ経営戦略室⻑・持株会社執⾏役員

新規事業担当室⻑・航空旅客事業会社取締役執⾏役員営業部⾨統括／3 名） 

 

ヒアリング調査から得られた知見 

ヒアリング調査を⾏った 3 社は、業種だけでなく、多⾓化の対象領域と本業との関

係性などにも違いがあるが、共通点もある。調査から得られた知⾒としては、主に以

下の 3 点があり、実証分析結果ともおおむね整合的な結果となっている。 

 

（１） 多⾓化及び本社機能・組織の効率性をどう捉えるか 

多⾓化を進めるにあたっては、最終決定の前に本社機能で将来性や事業性などの検

討が⾏われているが、そのためのセクションが明確に位置づけられている点が共通し

ている。ただし、事業部⾨の意向を本社がどの程度考慮するかは、企業によって違い

が⼤きい。 

また、ヒアリングを⾏った企業では、多⾓化による効果を事業単独で捉えるより

も、他部⾨と事業的側⾯や収益的側⾯で相乗効果（シナジー効果：以下シナジー）が

⽣まれるかどうかを考慮に⼊れている。 

このことは、多⾓化が企業の効率に及ぼす影響について、シナジーなどを加味する

形でより広く捉える必要性を⽰唆している。 
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（２） 本社機能の規模や効率性が多⾓化にもたらす効果 

ヒアリング企業で共通していたのは、M&A 案件が投資銀⾏から企業の本社企画部

⾨に持ち込まれることが多く、本社が評価や可否に関わる判断に⽐較的⼤きな役割を

果たしている点である。  

⼀⽅、⾃社で新規事業を⽴ち上げる場合、製造業 2 社では事業部⾨から企画が上が

ってきたものを本社で検討するパターンだった。事業部⾨から案件が持ち込まれる場

合、本社機能はあまり⼤きくないほうが意思決定スピードなどの⾯で望ましいと考え

られている。本社機能が⼤きくなると、これは事業部⾨からの提案に反対を含む意⾒

が多く出ることなどの弊害を懸念していることが背景にある。 

⾮製造業 C 社をみると本社が主導するケースが多かった。これは、本社主導で多⾓

化を進める場合は、本社機能の規模や権限がある程度⼤きくないと前に進まないと認

識されているためである。 

このような違いは、後述の多⾓化の事業化プロセスにも反映されている。 

 

（３） 多⾓化を進める上での考慮すべきポイント 

多⾓化を進める上では、意思決定する経営陣の考え⽅に⼤きく左右される。特に、

経営陣に外国⼈が多いと、判断基準やスピードに影響がある。また、主⼒事業の構成
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⽐や市場環境が変化するスピード、多⾓先を進める市場の将来性などの影響を受けて

おり、同⼀企業でも判断基準に違いが⽣じている。 

さらに、多⾓化によって事業再編などが進み、企業の⽣産性向上につながるかは、

経営戦略に依存する。例えば、A 社は事業の売却と新規事業への投資を同時に進める

⽅針だったが、B 社は既存事業のスクラップに慎重な⽅針を取っている。また、C 社

はスクラップ後に新規事業を検討する⽅針だった。 

こうした⽅針の違いは、事業のスクラップ・アンド・ビルドが経営効率や競争⼒に

どう結び付くかについての考え⽅が企業によって異なることを反映しており、それが

多⾓化をどのような規模で想定し、どの程度の資源を投下するかにも影響を及ぼして

いる。 

 

本社機能の規模や効率性が多角化に及ぼす効果 

実証分析は、①本社機能の効率性が多⾓化を促進する、②本社機能の規模は多⾓化

に対し正の効果も負の効果も持ちうることなどについて、検討を⾏っている。 

このような実証分析で検証する項⽬を補完するために企業からヒアリングを⾏った内

容について、主に以下のポイントからまとめていく。 

 

（１）多⾓化する事業をどう発⾒したのか・事業領域決定プロセスとタイミング 
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①製造業 A 社            

過去に⼤幅な⾚字を計上したことで事業構造を変える意思決定がトップからあり、

事業の選択と集中を進める中で強化すべき事業領域に資源を集中的に投下するように

なった。 

取締役会の⼈選をグローバル化したため、事業部⾨から M&A 含む新規案件が持ち

込まれても、取締役会で OK が出なければ事業化にゴーサインが出ないように変わっ

た。⾃部⾨だけでなく、他部⾨へのシナジーを⽣むかどうかが判断基準になってい

る。 

 

②製造業 B 社          

M&A の場合、ケースによっても異なるが、何らかの取引関係がある企業や取引先

から事業部⾨に話が来ることが多いため、事業部⾨から本社に案件を提案してくるケ

ースが多い。事業部⾨からの案件は、本社の M&A 部⾨などで検討し、トップの承認

が下りれば M&A に発展する形をとっている。 

顧客のニーズに対応した製品を開発・提供する中で、常に新事業が⽣まれているた

め、⽐較的頻繁にこのようなケースはある。 

 

③⾮製造業 C 社 



 39

グループ全体の「出島」（柔軟な発想のもとで新たな取り組みを進めるため、既存事

業や意思決定、評価制度から切り離した組織）として、新しいコンセプトによる全く

新しい事業をつくっていく「未来創造室」が持株会社に設置されている。また、事業

部⾨の中にも、既存事業の延⻑線上に新ビジネスを⽣む事業開発部⾨がある。多⾓化

や新規事業は、内容によってどちらかが担う形になっている。 

多⾓化・新規事業は、公募による社内提案制度でアイデアが選考され、事業化が決

定した段階で⼈を募集してチーム化するケースが⼀般的である。事務職よりは、エン

ジニアやキャビンアテンダントが⼿を挙げることが多い。 

新規事業会社を設⽴したケースでは、⽴ち上げ段階においては、持株会社が 100%

出資して、のちのラウンドで外部資本を受け⼊れている。創業メンバーは、退路を断

つために事業会社を退社している。 

 

（２）多⾓化を主導している部⾨ 

①製造業 A 社            

新規事業案件は事業部⾨が⾒つけてくるが、収益性や将来などを本社が分析し、最

終的に取締役会で意思決定する仕組みをとっている。取締役会の役割が⼤きく、案件

が却下されることもある。M&A では、本社で議論する際に M&A 専⾨部署が調査など

を並⾏して⾏っている。 
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②製造業 B 社          

分析制御技術を使い、多様な産業向けのソリューションをつくることがビジネスモ

デルであるため、まったくの多⾓化案件（新規製品×新規市場）というよりも、既存

の技術・製品の特徴や優位性を活かせる隣接領域（「ずらし」の領域）への展開が⼤部

分を占める。顧客の専⾨領域におけるソリューション開発案件が多いということもあ

り、現場判断が⾮常に重視されている。現場の⼈がやりたいという話をすると、トッ

プは収益性だけではなく、そのソリューションが対象産業において本質的な付加価値

をもたらしうるのか、また、それによって得られる技術が当社事業ポートフォリオを

補強するものなのかなどを確認している。 

感覚としては、新規案件が承認される割合は他社よりも⾼いのではないか。研究開

発ベンチャーからスタートしていることもあり、研究者が⾃主性を発揮し、創意⼯夫

をもって仕事をすることにより⾰新的な技術が⽣まれ、ビジネスが伸びていくものと

認識されている。 

 

③⾮製造業 C 社 

事業多⾓化は、主として持株会社の事業推進部が主導している。新規事業は、案件

探索・インキュベーションなどを未来創造室が中⼼に⾏っている。事業部⾨はグルー
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プ会社になっており、多くが C 社の機能⼦会社という発想でつくられている。そのた

め、既存事業を上⼿く実⾏することが最も⼤事で、新規事業を⾏うインセンティブが

ないことも、多⾓化が進みにくいことと関係していると認識している。 

 

（３）多⾓化の意思決定スピードと調整プロセス 

①製造業 A 社            

経営戦略部⾨の⼈数（20 ⼈前後／本社⼈員は 1,800 ⼈弱）が少ないので、部⾨内で

の調整にはあまり時間はかからない。ただし、多⾓化に向けては多岐にわたる事業部

⾨と本社機能を巻き込んで調整する必要があり、⼈数の制約から、できることに限界

があることが課題になっている。 

 

②製造業 B 社          

意思決定スピードは他社より早いのではないかと認識しているが、社内的な声とし

ては遅いという意⾒もあり、よりスピーディーな意思決定を志向している。 

本社部⾨（経営企画や⼈事などの本社機能の⼈員は 100 ⼈以下）が（海外⼦会社を

含む）事業部⾨を通してグループを⼀体的にまとめていくポリシーの下で、意思決定

を⾏っている。その中では、事業やファンクションを軸とするチームが絶えずコミュ
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ニケーションをとりながら、グローバルに企業グループを動かすような仕組みにして

いる。 

 

③⾮製造業 C 社 

事業部⾨（ほとんどが機能⼦会社）から新規事業案件がなかなか上がってこないた

め、多⾓化や新規事業は本社主導になっており、そのほうが進めやすいと認識してい

る。このような環境下では、本社が多少⼤きくないと前に進まないのではないかと思

っている。 

現状では、本社が資⾦を含めて⽤意した上で、⼦会社などにチャレンジを促してい

るような状況。 

 

（４）多⾓化の⽅法（Ｍ＆Ａ・⾃社で⽴上げ）によって本社部⾨の役割が異なるか 

①製造業 A 社            

M&A は巨額になることもあり、取締役会を含む本社でかなり分析・議論を⾏うこ

とが多い。 

⾃社の事業部⾨発で取り組む場合は、⾦額次第だが、取締役会での判断までいかな

いケースもある。ただ、⾦額の⼤きい案件は、事業部⾨の⽴案を本社部⾨が分析後、

取締役会が議論・判断する形になっている。 
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②製造業 B 社          

多品種少量で数多くの製品を展開しており、それぞれのニッチエリアの評価ができ

るプロを本社にすべて揃えておくのは不可能と認識している。M&A 部隊が少⼈数

（数⼈）なこともあり、個別の事業評価は、その事業領域を扱う事業部⾨と共同して

⾏う。 そのため、M&A の場合は本社チームと事業チームが⼀緒になって進めること

になる。 

⾃社で取り組む場合は、事業部⾨が主導するケースが多い。ただし、これから成⻑

分野になると判断した分野については、本社主導で中⻑期経営計画を策定する中で意

思決定して進めている。 

 

③⾮製造業 C 社 

企画部⾨に M&A をする気があるものの、事業部⾨からは案件がなかなか上がって

こないのが実情。投資銀⾏等からも案件が来るが、今のところあまりいい話がないと

認識している。M&A 案件については、買収した後に主体的に関わる⼈がいるかどう

かで変わってくるのではないかとは思うが、今のところ持株会社が窓⼝になることが

ほとんど。 
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⼀⽅、社内提案の案件は、提案した本⼈が各社各部⾨とのやり取りをしながら、そ

の後も担うので、事業としてみると進みやすい傾向がある。 

 

（５）多⾓化による社内組織改廃の有無（⾼⽣産性部⾨の⽐重が⾃社内で⾼まった

か） 

①製造業 A 社            

成⻑機会のある事業領域に資源を投下する⼀⽅、シナジーを⽣まない事業領域を売

却しているため、収益性は改善してきている。ただ、⽣産性については分析できてい

ないので分からないとのことだった。 

新規事業を始めても、収益性や成⻑性に難があれば開始 1 年くらいであっても担当

する部署が廃⽌されたりしている。 

 

②製造業 B 社          

低収益の事業もあるが、それだけをもって組織の改廃を⾏ってはいない。というの

も、新しい要望や市場ニーズがあったとき、いろいろな⾃社技術を組み合わせること

で対応できるケースが多く、低収益事業の技術が他事業で使われているケースもあ

る。また、技術のラインナップをたくさん持っていることによって、新たなソリュー
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ション展開に繋げることが可能であり、戦略的な競争⼒を⽣んでいると考えているた

め。 

低収益事業については、収益改善策をうつとともに、グループ全体としての戦略・

技術ロードマップなどを含めた総合判断を⾏い、必要性に応じて組織改廃を⾏ってい

る。 

 

③⾮製造業 C 社 

事業が新陳代謝すれば⽣産性が上がるが、事業を⽌めるのは下⼿だと認識してい

る。「新陳」ばかり積み上がって「代謝」できていないので、⽣産性が上がっていると

は⾔い切れないところがある。 

 現在、営業利益が概ね 2,000 億円（調査当時）あるが、営業利益が 100 億円くらい

の新規事業が⽴ち上がったら事業を⽌める判断をすることもあるだろうが、そのよう

な事業が現段階でないことも影響している。例えば、利益が 5 億円の事業会社ができ

たとしても、それで既存事業のどこかを⽌めることができるかというと難しい。そう

なると、全体の⽣産性に好影響を及ぼすのは難しいと認識している。 

 

（６）多⾓化によって事業再編が進んだか 

①製造業 A 社            
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⼀つの新事業が⼀つの事業部⾨に貢献するだけでは、取締役会の承認が下りなくな

っている。企業グループ全体が⼀体として様々なサービス提供につながるようなシナ

ジーを⽣むことが求められている。現在は、いろいろな事業部⾨が持つリソースを使

いながら社会課題を解決するような会社になるために、事業構造が常に変化している

イメージを持っている。 

逆に、そのような価値を提供できない事業については売却を進めている。現状は、

多⾓化・事業構造の転換と事業再編を同時並⾏的に進んでいる。 

 

②製造業 B 社          

個々の事業の収益性などはデータにまとめて分析・評価している。また、低収益事

業については、年に 1 回トップを交えたレビューのプロセスがある。 

撤退した製品もあるが、それでも当該製品のコアとなる技術を評価し、必要な技術

は絶やさないようにしている。現在の事業価値とその技術が持つ将来価値は切り分け

て判断しているため。現在の主⼒事業のいくつかは、そのような技術が源流になって

いる。 

 

③⾮製造業 C 社 
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グループの事業会社をなるべくフラットな関係性にして、「ワンファミリー」でやっ

てきているので、もう役割を終えているから売却した⽅が良い時でも、なかなかドラ

イに判断できないところがある。 

本当は売却したほうが従業者にとって幸せなこともあると頭で分かっていても、気

持ちがついていかない。パフォーマンスが低い事業を売却し、新たな事業を外から買

ってくるような事業ポートフォリオの⼊れ替えを中期経営計画に⼊れる企業もある

が、当社ではそのようなことはしていない。 
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図表1. 多⾓化している企業割合および、⼀企業あたり財の数の推移 

 
資料）『経済産業省企業活動基本調査」 
注）企業の売上⾼が報告されている部⾨の数を財の数として、財が 2 つ以上であるかどうかを多⾓化の有無とし多⾓企
業割合、財の数の平均の推移をまとめている。  
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図表 2. 財の追加・財の削減企業割合の推移 

 
資料）『経済産業省企業活動基本調査』 
注）企業の売上⾼が報告されている部⾨の数を財として、当該年次から１年後に財が追加・削減している企業の割合の
推移をまとめている。集計対象は当該年次から１年後が観察される企業のみが対象であり、企業の参⼊・退出による財
の追加・削減は集計に含まれない。 
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図表 3. 組織効率性のカーネル密度分布 

 
(a) 上位２業種・下位２業種の分布 

 

 
(b) 多⾓化された財の数別分布 

 
資料）『経済産業省企業活動基本調査』 
注）組織効率性の推計⽅法は本⽂を参照。 



 56

図表 4. 本社機能従業者と組織効率性の関係（業種平均） 

 
資料）『経済産業省企業活動基本調査』 
注）組織効率性の推計⽅法は本⽂を参照。  
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図表 5. 記述統計量 

 
資料）『経済産業省企業活動基本調査』 
注）ここで⽰している TFP は⽣産要素に本社機能従業者数を除いて集計した TFP である。  
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図表 6-1. 本社従業者数および組織効率性が多⾓化に与える影響（全業種） 
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資料）『経済産業省企業活動基本調査』 
注）財の数は 95%の企業をカヴァーする５財以下の企業に限定して推定している。θは組織の効率性、lnHA は本社機
能従業者数対数値、lnHP は経営企画部⾨従業者数に 1 を⾜した値の対数値、lnS は現業部⾨従業者数対数値である。
コントロール変数として年次ダミーも加えている。上段の表は lnHA が単独項の推定、下段の表は⼆乗項を⽤いて推定
している、アスタリスク*、**、***はそれぞれ有意⽔準 10%、5%、1%で帰無仮説を棄却することを⽰している。 



 61

 

図表 6-2. 本社従業者数および組織効率性が多⾓化に与える影響（製造業） 
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資料）『経済産業省企業活動基本調査』 
注）図表 6-1 を参照。 
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図表 6-3. 本社従業者数および組織効率性が多⾓化に与える影響 
（卸売業・⼩売業・宿泊業・飲⾷サービス業） 
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資料）『経済産業省企業活動基本調査』 
注）図表 6-1 を参照。 
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図表 7. 組織効率性のカーネル密度分布（外資系企業・⾮外資系企業⽐較） 
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補表１. 多⾓化に⽤いた財の区分 
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補表 2. ⽣産関数の推定結果 
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資料）『経済産業省企業活動基本調査』 
注）Levinsohn and Petrin (2003)の⽣産関数の推定⽅法に、多⾓化企業におけるマークアップの影響を考慮する De 
Loecker (2011)の総需要対数値ln𝐷を加えている。ln 𝑆は現業従業者数対数値、ln𝐾は資本ストック、被説明変数は付加価
値額対数値。アスタリスク*、**、***はそれぞれ有意⽔準 10%、5%、1%で帰無仮説を棄却することを⽰している。 
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補表 3. 混合効果モデルによる組織効率性の推定 
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資料）『経済産業省企業活動基本調査』 
注）ランダム係数モデルを⽤いて本社機能従業者数ln𝐻𝐴の係数と、ln𝐻𝐴と年次との交差項の係数の推定を⾏なってい
る。また、各企業の固有の効果もランダム効果として推定を⾏なっている。sd( )は計測された係数の標準偏差の推定量
とその検定結果を⽰している。sd（e）は誤差項の標準偏差である。アスタリスク*、**、***はそれぞれ有意⽔準 10%、
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5%、1%で帰無仮説を棄却することを⽰している。  
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補表 4-1. 本社従業者数および組織効率性が多⾓化に与える影響（全業種・⼦会社なし） 
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資料）『経済産業省企業活動基本調査』 
注）財の数は 95%の企業をカヴァーする５財以下の⼦会社を持たない企業に限定して推定している。θは組織の効率
性、lnHA は本社機能従業者数対数値、lnHP は経営企画部⾨従業者数に 1 を⾜した値の対数値、lnS は現業部⾨従業者
数対数値である。コントロール変数として年次ダミーも加えている。アスタリスク*、**、***はそれぞれ有意⽔準
10%、5%、1%で帰無仮説を棄却することを⽰している。 
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補表 4-2. 本社従業者数および組織効率性が多⾓化に与える影響（製造業・⼦会社なし） 

 
資料）『経済産業省企業活動基本調査』 
注）補表 4-1 の注を参照。 
  



 79

 
資料）『経済産業省企業活動基本調査』 
注）補表 4-1 の注を参照。 
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補表 4-3. 本社従業者数および組織効率性が多⾓化に与える影響 
（卸売・⼩売・宿泊・飲⾷サービス業・⼦会社なし） 
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資料）『経済産業省企業活動基本調査』 
注）補表 4-1 の注を参照。 
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補図 1.アンゾフの「成⻑マトリクス」 
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