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＜論文要旨＞ 

 日本企業にとって経営計画は重要なのだろうか．現在までにマネジメント・コントロール・

システムにおいて経営計画が果たす役割は，教科書の記述の割には経験的な検証が不足してい

る分野といえた．そこで本論文では，経営計画の要素が，教科書が主張するように最適な資源

配分に影響しているのかを検討している．具体的には ROA およびその構成要素について，経

営計画の要素が影響しているのかを探索的に明らかにした．結果として，前進ローリング方式

の更新方法が，ROA のような資源の最適配分の評価尺度に正の影響を与えていることが明らか

となった． 
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1．はじめに 

本論文の目的は，マネジメント・コントロール・システム（以下，MCS）の要素であり(Anthony 

and Govindarajan, 2007)，短期利益計画や予算管理の基礎となる中長期の経営計画の有用性につ

いて検討することである．かつてのわが国においては，中長期の経営計画は戦略論・組織論と

いった経営学分野で「戦略計画」として議論が行われていた(例えば，河野(1986)など)．しかし

ながら，影響力のある Mintzberg(1994)の著書により戦略と計画を分けて考えることの必要性が

明らかにされ，経営学において戦略計画への興味は徐々に減少した1．もちろん「ミンツバーグ

が積極的に攻撃するのは，事業計画を無用に精緻化することと，その挙げ句の果てに分厚いバ

インダーに綴じられた事業計画を戦略と勘違いする愚挙である」(三品，2006)．したがって，

戦略計画の有用性そのものが否定されたわけではないし，ミンツバーグ自身も Mintzberg(1994)

の第 6 章では適切な計画のあり方について論じている．それにもかかわらず，1990 年代以降の

わが国の経営学研究においては，戦略計画に関した研究がほとんどみられなくなってしまった

のである． 

このように経営学が戦略計画を取り扱わなくなるという状況に呼応してか，かつて

Anthony(1965)では MCS とは別の仕組みとして概念化された戦略計画は，現在では MCS の最も

初期のステップであると説明されるようになった(Anthony and Govindarajan, 2007)．そこでは，

戦略計画とは「今後の数年間に渡って，組織が着手するプログラムや，それぞれのプログラム

に割り当てる資源の概略を決定するプロセスである」と説明されている (Anthony and 

Govindarajan, 2007, p. 330)．それは，現代において戦略計画は，戦略を形作るためのものという

よりも戦略を実施するための MCS として理解されるようになったということであり，本論文

で議論する経営計画と Anthony らが言う戦略計画はほぼ同一のものといえよう．日本企業の文

脈で MCS の議論を展開した伊丹(1986)も，MCS の具体的な事例として「経営計画制度」をあ

げ，明示的に MCS の一つとして経営計画を位置づけている． 

 このような経営計画のわが国の実態については，戦略論・組織論だけではなく，MCS を研究

対象としてきた管理会計研究の分野でも注目されることはなかったといえる．実際，河野(1986)

以降，実態調査が行われることさえなかった．そこで本論文では，日本企業を対象として，「企

業が中長期の視点で策定する経営計画は，資源の最適な配分に貢献し，結果として企業業績に

影響を与えているのかを明らかにすること」を研究目的として郵送質問票調査とその回答企業

の財務指標を組み合わせた分析を実施した．具体的には，管理会計研究においてそのシステム

の成果として広範に利用されてきた ROA および ROA を分解した変数に経営計画の諸要素が統

計的にどのように影響しているのかを探索的に明らかにした．結果として，前進ローリング方

式の経営計画の更新方法が，ROA のような資源の最適配分の評価尺度に正の影響を与えている

ことが明らかとなった．つまり，経営計画は，それをどのように運営するかによって企業の業

績に有意な影響を与えるほど重要性が高いものであったといえる． 

本論文の議論は，次のように進める．まず，次節では経営計画についての所説を整理する．

また，これら所説の相違点を示し，本論文が解決する研究課題を提示する．第 3 節では，研究

方法とサンプルの概要を述べている．第 4 節では分析結果を示し，その結果についての解釈を

実施している．第 5 節では，結論として，分析結果の概略を示し，研究上の貢献と限界を明ら

かにした上で，今後の研究の展望を述べている． 
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2．文献レビュー 

 MCS の要素として経営計画に言及している欧米の教科書は Anthony and Govindarajan(2007)

だけではない．例えば Merchant and Van der Stede(2007)は，経営計画を策定することを通じて戦

略の明確化が図られ，そのために必要となる経営資源の特定や大まかな業績目標の提示が行わ

れると述べている．また彼らによれば，とりわけ計画を策定するというプロセスにこそ経営計

画の有用性があるという．なぜなら，多くの者はともすれば目前にある喫緊の課題にばかりと

らわれがちになるが，そのような日々の課題から一歩引いて戦略的かつ長期的な視点で意思決

定を行う機会を経営計画の策定プロセスが与えてくれるからである． 

それでは，わが国の管理会計の教科書では，経営計画についてどのような言及がなされてい

るのだろうか．本節では，国内で出版されている管理会計の教科書を対象として，現在のわが

国における経営計画の定型化された事実(stylized fact)を明らかにする． 

2.1. わが国における経営計画の定型化された事実 

 ここでは，1)2008 年度 4 月以降に出版されており，2)2011 年度 4 月末に経営学部を有する某

国立大学法人の社会科学系図書館に所蔵されており，3)当該図書館の電子検索システムで「管

理会計」で検索してヒットしたもののうち研究書や特定領域の啓蒙書を除いて教科書のみを選

択して対象文献とするというシステマティックレビューを実施する．このようにして対象とな

った文献は 24 冊である2．なお，これら 24 冊の管理会計の教科書のうち経営計画について言及

していた教科書は 20 冊となった(伊藤, 2009; 上埜, 2008; 上埜ほか, 2009; 岡本ほか, 2008; 加登, 

2008; 小林ほか, 2009; 齋藤, 2010; 櫻井,2009, 2010; 園田・横田, 2010; 高田, 2008; 竹森ほか, 

2009; 武脇ほか, 2008; 谷, 2009; 東海, 2010; 西山, 2009; 平野, 2008; 古田ほか, 2009; 門田, 

2008a, 2008b; 山本ほか, 2008)． 

 これら文献の記述のうち，3－5 年程度の経営計画についての記述をレビューする．なお，同

一教科書内で経営計画と利益計画が個別に記述されていても，3 年－5 年程度の計画期間という

枠組みが共通ならば，利益計画を経営計画の構成要素と位置づけてレビューしている．レビュ

ーの結果，経営計画を短期利益計画の単なる前提として簡単に触れている教科書もあったが，

10 冊の教科書は経営計画に独立した章・節といった紙幅を割き，単なる短期利益計画の前提以

上の説明を行っていた(上埜, 2008; 上埜ほか, 2009; 小林ほか, 2009; 櫻井,2009, 2010; 武脇ほか, 

2008; 谷, 2009;西山, 2009; 平野, 2008; 古田ほか, 2009; 門田, 2008a, 2008b)．ここでは，主とし

てこれら 10 冊の教科書を中心に，わが国における経営計画についての定型化された事実を整理

する． 

 経営計画そのものの説明は，概ね「経営戦略を実現するために最適な資源配分を計画する」

ものであるという言及がなされていた．ただし，古田ほか(2009)，西山(2009)，平野(2008)，門

田(2008b)などは，経営戦略を実行する MCS という役割だけでなく，投資家をはじめとする他

のステークホルダーとのコミュニケーションに経営計画が重要な役割を果たしていると記述し

ていた． 

 また，どのように経営計画を策定するのかという策定プロセスについても，いくつかの教科

書で言及されていた．櫻井(2010)，古田ほか(2009)，そして西山(2009)は主な策定プロセスとし

て「トップダウン」による方法を，門田(2008b)は「ボトムアップ」による方法を記述していた．
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また，複数の策定プロセスを記述したものとして，上埜(2008)や櫻井(2009)が「トップダウン」

と「ボトムアップ」の両方を，谷(2009)は「トップダウン」，「ボトムアップ」，そして両者の「折

衷型」による方法に言及していた． 

 そして，経営計画の更新方法についてもいくつかの教科書が説明を行っていた．もっとも言

及が多いのは「ローリング方式」である(小林ほか, 2009; 櫻井, 2009, 2010; 古田ほか, 2009)．西

山(2009)も「最終年度を 1 年ずつ付け加える方式」として，谷(2009)も「前進方式」として同様

の更新方法について説明していた．また，谷(2009)は，他の教科書とは違う定義で「ローリン

グ方式」についての説明を行っていた．そこでは，「最終年度を固定し，一年ごとに計画を改訂

する方法」としてローリング方式が説明されている．谷(2009)では，この意味でのローリング

方式と，他の教科書がローリング方式と呼んだ前進方式，そして固定方式の 3 つの更新方法が

説明されていることになる． 

 これらが経営計画についての説明内容の簡単なまとめである．これらの点から，経営計画に

は，いまだ定型化された事実と呼べるものはあまりなく，少なくとも教科書間では次の 3 点で

異なる説明がなされていることが明らかとなった．1 点目は，経営計画の目的である．MCS の

一要素として，戦略を実現し最適な資源配分を行うという目的だけを記載していた教科書があ

る一方で，ステークホルダーとのコミュニケーションをもう一つの目的としていた教科書もあ

る．しかし，後者の目的が前者の目的とどのような関係にあるのかは示されていない．これは，

単一の経営計画に複数の目的をもたらすことに伴い，どのような問題が発生するのかが明らか

になっていないということでもある．2 点目は，策定プロセスである．「トップダウン」，「ボト

ムアップ」，あるいはその「折衷型」などの存在が指摘されているのだが，どのような方法が適

切なのかについての記述は見当たらなかった．3 点目は，更新方法である．これも「ローリン

グ方式」のような更新方法が示されていたのだが，どのような更新方法が望ましいのかについ

てはほとんど記載されていなかった． 

2.2. 本論文の研究関心 

経営計画については，その目的，策定プロセス，更新方法についていくつかの選択肢があり，

これらの選択肢のいずれが優れているのかについては明らかになっていない．そこで本論文で

は，これらの要素ごとの選択肢が，MCS として有効なのかを検証する3． 

それでは，MCS としての経営計画は，どのような成果変数を持って測定できるだろうか．経

営計画は戦略の実行を通じて中長期的には資源の配分を適正化するといえ，ROA(総資産利益

率)のような総資産と利益額の比率を用いるのが適切である．管理会計研究においては，資産効

率の有効性を測る指標としては ROA を用いることが一般的であり，例えば JIT の導入成果の研

究ではROAへの影響の有無が議論されてきたし(Balakrishna et al., 1996; Kinney and Wemp, 2002; 

Maiga and Jacobs, 2009)，他には全部原価計算下での固定費率が ROA の持続性に影響与えるこ

とも検証されている(Gupta et al. 2010)．このように管理会計システムの特性は企業の競争優位

の包括的な指標である ROA に影響するといえるだろう．また，経営計画を戦略計画とみなす

枠組みでの実証的な研究においても，ROA は重要な財務的な成果とみなされていた(Pearce II et 

al., 1987)．また ROA は，デュポンチャートと呼ばれるように，さらにその構成要素である総資

産回転率と売上高利益率に分解することができ，経営計画の影響について追加的な検証も可能

となるだろう． 

よって，本論文では ROA およびその構成要素の変数群を被説明変数に採用し，経営計画の
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効果を探索的に検討することとする．これら被説明変数に対して，経営計画の目的，策定プロ

セス，更新方法などの要因がどのように影響するのかを統計的に分析し，経営計画の有効性を

明らかにする．また，説明変数に採用するのは，既述したように計画に関連した諸変数である．

今回の調査結果によれば経営計画を未策定な企業はごくわずかであるために，経営計画を策定

しているかどうかの影響を直接探索することは困難である．そこで，経営計画の目的，策定プ

ロセス，更新方法などの変数を説明変数に採用し，経営計画を策定する際に企業が選択する項

目がどのように ROA に影響するのかを探索する． 

3．研究方法とサンプルの概要 

 

表 1  サンプル企業の業種一覧 

業種名 
送付企業 返信企業 

企業数 割合 企業数 割合 

食料品 66 7.1% 7 6.5% 

繊維製品 42 4.5% 5 4.6% 

パルプ・紙 11 1.2% 3 2.8% 

化学 119 12.8% 9 8.3% 

医薬品 33 3.6% 2 1.9% 

石油・石炭製品 10 1.1% 2 1.9% 

ゴム製品 11 1.2% 4 3.7% 

ガラス・土石製品 29 3.1% 2 1.9% 

鉄鋼 35 3.8% 4 3.7% 

非鉄金属 24 2.6% 1 0.9% 

金属製品 37 4.0% 5 4.6% 

機械 123 13.2% 12 11.1% 

電気機器 157 16.9% 18 16.7% 

輸送用機器 62 6.7% 12 11.1% 

精密機器 24 2.6% 1 0.9% 

その他製品 47 5.1% 7 6.5% 

建設業 99 10.7% 14 13.0% 

合計 929 100.0% 108 100.0% 

一様性（適合度）の検定：χ2＝18.8，自由度＝16，p＝0.277。 
 

 

表 2  サンプル企業の統計量と非回答バイアスの検定 

           返信企業                非回答企業         t 検定 

 平均値 標準偏差 中央値 平均値 標準偏差 中央値 (Pr > t) 

売上高（百万円） 527,020 1,345,562 132,309 331,566 1,019,215 83,451 0.154 

総資産（百万円） 551,587 1,505,855 146,781 361,757 1,353,661 88,418 0.222 

連結子会社数 38.90 83.33 16 27.05 73.62 9 0.168 

経営計画の策定率 98.15%  －  
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 経営計画は，企業によっては部分的に公表している場合もあるが，どのような部分が非公表

なのかについての情報を外部から入手することはできない．そこで，郵送質問票により，研究

関心となる経営計画の目的，策定プロセス，更新方法などの変数を収集した．また，ROA など

の企業業績に関連する変数は，公表された財務諸表からデータを収集した．本節では，サンプ

リングの概要を明らかにした上で，収集したデータについて明らかにする． 

3.1. サンプリングとサンプルの概要4 
 郵送質問票調査は，河野(1986)に準じて設計された．送付先は，東京証券取引所市場第一部

に上場しており，東証産業分類において建設業を含む製造業である．質問票は 2010 年 6 月 17

日に発送し，宛先は各社の経営企画部門長とした．ただし，経営企画部門長が特定できない場

合は，それに準ずると思われるセクション(例えば社長室など)に送付した．送付先の特定の際

には，『ダイヤモンド会社職員録』を用いている．当初の回答期限は 7 月 2 日に設定していたが，

回収状況を勘案し，7 月 8 日に督促状を郵送し，7 月中に回収された質問票はサンプルに含めて

いる．その結果，発送数は 929 社，回収されたサンプル数は 108 社，回収率は 11.6%となった．

なお，表 1 にあるとおり，産業別の回収率について非回答バイアスは存在しなかった．そして，

サンプルの概要は表 2 の通りとなった． 

3.2. 質問票に含まれる変数について 
 質問票には，主には説明変数に用いるための質問項目が含まれている．それらは，計画の目

的，策定プロセス，そして更新方法に関連したものである．これら質問項目については構成概

念妥当性の確認のために本調査に参加していない研究者による確認を受け，また，質問の文意

が正確に伝わるのかについて実務家 2 名による確認を行った． 

 計画の目的については，教科書などを参考に 10 項目を策定した．これらは，従来の資源の効

率的な配分を目指そうとする MCS の文脈に沿った経営計画の項目だけではなく，各種ステー

クホルダーへの計画の報告を意図した項目となった．これら項目の設問文および因子分析を含

めた記述統計量は次の表 3 のとおりである．従来の MCS の説明にあるとおり内部管理目的と，

実践的に確認されている外部報告目的に分かれた形で 2 因子が抽出された．分析では，これら

項目に負荷した変数について因子ごとに平均し，（外部報告目的）／（内部管理目的＋外部報告

目的）という比率に変換して分析に用いる．よって計画の目的変数は，どれだけ計画が外部向

けに策定されているのかについての変数となる． 

 計画の策定方法については，トップダウン，ミドルアップダウン，ボトムアップ，となるよ

うに設定された．しかし，現実の企業の中での文脈での理解の正確性を意図して，トップダウ

ンに関連した項目については，経営企画部門の関与という形で表現している．これら項目の設

問文および記述統計量は次の表 4 のとおりである．トップダウンに相当する「集権的」因子，

ミドルアップダウンに相当する「調整的」因子，そして事業部門の意見を尊重するという意味

でボトムアップである「分権的」因子の 3 因子が抽出された．分析には因子ごとの単純平均値

を変数として用いている． 

  計画の更新方法については，固定方式（全く修正しない），修正方式（期間や内容を必要に応

じて修正），期間固定修正方式（期間を固定して，内容を必要に応じて修正），期間固定ローリ

ング方式（期間を固定して，内容は毎年修正する），前進ローリング方式（最終年度を 1 年ずつ

先に加え，内容を毎年更新している）を選択させた．それぞれ，全サンプルに占める割合は， 
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表 3  策定目的の基本統計量と因子分析の結果 

項目 
因子負荷量 

平均値 標準偏差
内部管理 外部報告 

全社のベクトルの整合性を著しく高め

る 
0.89  5.91 0.88 

従業員のモチベーションをきわめて効

果的に高める 
0.68  5.34 0.95 

経営層の計画達成に対するコミットメ

ントを著しく高める 
0.61  5.43 1.05 

顧客からの信頼を著しく高める      0.59 4.42 1.17 

供給会社からの信頼を著しく高める    0.84 4.04 1.18 

競合企業への牽制がきわめて強まる  0.71 3.42 1.27 

株主・投資家からの資金調達をきわめて

容易にする 
  0.69 4.12 1.25 

労働組合との円滑な交渉を誘導する  0.61 3.69 1.37 

金融機関からの資金調達をきわめて容

易にする 
 0.60 4.07 1.47 

株価水準の適正化を促進する  0.59 4.23 1.37 

因子寄与度 1.70 3.15   

因子寄与率 0.17 0.32   

クロンバックの α 0.76 0.84   

各項目は 7 点リカートスケールにて測定．主因子法プロマックス回転により因子分析を実施．表中の因子負荷

量は 0.4 以上のもののみ記載している．因子間相関は 0.20． 

 

 

表 4  策定プロセスの基本統計量と因子分析の結果 

項目 
因子負荷量 

平均値 標準偏差
集権的 調整的 分権的 

      
経営計画の策定プロセスに関与することで，経営企画部門は

原案作成部門と頻繁に対話を繰り返す 
0.90   5.57 1.29 

経営計画の策定にあたって，経営企画部門が主導権を握って

いる 
0.71   5.31 1.45 

経営計画の策定過程において，各機能部門や事業部等からの

原案を修正指示する場合が頻繁にある 
 0.84  4.74 1.22 

各機能部門や事業部等の計画案の策定過程で，各機能部門間

や事業部間の調整を必要とする状況が頻繁にある 
 0.75  4.76 1.33 

経営計画の策定過程において，当初の全社目標が満たされな

い場合が頻繁にある 
 0.51  4.55 1.37 

経営計画の内容について，機能部門長・事業部長等が意見を

述べる機会が豊富にある 
    1.00 5.33 1.20 

因子寄与度 1.36 1.56 1.00   

因子寄与率 0.23 0.26 0.17   

クロンバックの α 0.80 0.71 －   

各項目は 7 点リカートスケールにて測定．主因子法プロマックス回転により因子分析を実施．表中の因子負荷

量は 0.4 以上のもののみ記載している．因子間相関は第一因子と第二因子間が－0.33，第二因子と第三因子間

が－0.06，第一因子と第三因子が 0.33 である． 
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9.3%，18.5%，28.7%，25.9%，14.8%となった．これら選択肢は，固定方式，および前進ローリ

ング方式をダミー変数として分析に用いている．つまり，事後的に修正を行う更新方法群，そ

して修正を一切行わない固定方式群，定期的に更新を行う前進ローリング方式群に 3 分類し，

それぞれの効果を検証する． 

  また，河野(1986)に従って，計画内容についても質問を設定している．経営計画に採用して

いるか否か，という設問で，次の各項目について採用の有無を聞いた．それら項目とそのサン

プルでの採用率は，「経営理念の再検討(30.7%)」，「一般環境予測(需要予測)とその評価(69.3%)」，

「業界と競争相手の分析と予測(61.4%)」，「自社の現状分析，強み弱みの分析(70.3%)」，「現状

のまま推移した自社の将来の予測 (38.6%)」，「自社の問題点やチャンス (戦略上の問題点 ) 

(73.3%)」，「経営計画の目標(売上高など)および方針(95.1%)」，「垂直的統合についての計画(後

方・前方へ) (12.9%)」，「新製品・新事業開発計画(77.2%)」，「製品構成変換計画(含む撤退製品) 

(23.8%)」，「新しい市場の開拓・輸出の増大(64.4%)」，「海外子会社など海外事業の強化計画

(64.4%)」，「競争戦略(57.4%)」，「合理化計画・効率化計画(59.4%)」，「情報システム改善の計画

(35.6%)」，「他社買収の計画(8.9%)」，「企業グループの強化(58.4%)」，「研究開発計画(62.4%)」，

「製品別販売計画(65.4%)」，「生産計画(53.5%)」，「設備投資計画，設備近代化計画(72.3%)」，「マ

ーケティング強化の計画(36.6%)」，「物流合理化計画(25.7%)」，「資材計画，購買戦略(40.6%)」，

「要員計画(60.4%)」，「企業文化の変化(組織の空気の変化) (20.8%)」，「教育計画，能力開発計画

(44.6%)」，「福利厚生計画(6.9%)」，「組織計画，組織改善の計画(34.7%)」，「見積損益計算書

(68.3%)」，「資金計画(49.5%)」，「貸借対照表の計画(42.6%)」，「実行責任の分担表とスケジュー

ル(34.7%)」，「残された問題点とその検討計画(28.7%)」，「予測と異なった場合に備えての複数

の予備的計画(コンティンジェンシープラン) (11.9%)」となった．なお，分析の際には，計画の

焦点についての変数，つまり経営計画が総花的か否かという観点から，これら項目の採用数を

変数として用いる． 

3.3. 財務数値について 
 被説明変数となる ROA などの算出には，日経 NEEDS データベースから 2011 年 5 月末に入

手した．この時点で，全ての企業は質問票調査実施時点以降の決算数値が揃えられた．ROA は

総資産事業利益率を採用した．事業利益は営業利益に受取利息，受取配当金，持分法による投

資利益を足した利益額であり，それを総資産額で除したものである(桜井，2010)．これらには

売上高を挿入することにより，売上高事業利益率および総資産回転率を算出し，追加的な分析

の材料とする． 

 

4．分析結果 

 本節では，前節に示した説明変数と企業業績の関連を回帰分析により，経営計画の業績への

影響を探索する． 

4.1. 企業業績への影響：ROA 
 2011 年 5 月末日からの直近期および直近 3 期平均の ROA を被説明変数とし，経営計画の諸
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要素を説明変数として実施した結果は表 5 のとおりとなった．なお，直近に経営計画の更新方

法を変更している場合，その影響をコントロールする必要があるため，質問紙に直近期での更

新方法変更についての設問を用意し，該当するサンプルは「直近での更新方法変更ダミー」が

1 となるようにしてある．また，その他のコントロール変数として，多角化の度合いをコント

ロールするための事業セグメント数，業界ごとの構造的な ROA の差をコントロールするため

の業界平均 ROA を含めている． 

分析結果は直近期と直近 3 期平均で大きな差はなかった．直近 3 期平均に注目すれば，策定

目的が外部志向であることが ROA と負の関係を，更新方法が前進ローリングであることが

ROA と正の関係を有していることが示された． 

 
 

表 5  ROA に経営計画の要素が与える影響についての回帰分析 

 

 

  ROA(直近期)  ROA(直近 3 期平均) 

係数 t 値  係数 t 値  

（定数項） 0.092 2.08 ** 0.097 2.60  ** 

策定目的 －0.155 －2.12 ** －0.119 －2.05  ** 

集権的な策定 －0.001 －0.13  0.000 －0.10   

調整的な策定 －0.007 －1.69 * －0.006 －1.74  * 

分権的な策定 0.001 0.18  0.001 0.42  

固定方式ダミー 0.019 1.08  0.010 0.69   

前進ローリング更新ダミー 0.032 2.36 ** 0.033 3.01  *** 

計画の総項目数 0.003 0.43   0.003 0.45   

直近での更新変更ダミー －0.013 －1.00  －0.019 －1.88  * 

直近更新変更ダミー× 
固定方式ダミー －0.021 －0.46  －0.003 －0.09   

直近更新変更ダミー× 
前進ローリングダミー －0.022 －0.45  －0.006 －0.16   

事業セグメント数 －0.003 －0.40  －0.004 －0.79   

業界平均 ROA(直近期) 0.995 3.16 ***   

業界平均 ROA(直近 3 期平均)  0.527 1.36   

自由度調整済み決定係数 18.7% 20.4% 

F 値 2.72*** 2.90*** 

推定方法は OLS（最小二乗法）．ROA の分子は桜井(2010)に従い事業利益(営業利益に受取利息，受取配当金，

持分法投資損益といった営業外損益を加味したもの)を用いた．ROA の分母には期首期末平均値を用いた．策

定目的は，因子ごとにリカートスケールの平均値を用い外部報告目的についての比率を算出．集権的・調整的・

分権的策定については，各項目のリカートスケールの平均値を使用．固定方式ダミーとは，修正を行っていな

い企業は 1 をとるダミー変数．前進ローリング更新ダミーとは，前進ローリング方式の計画更新を行っている

企業は 1 をとるダミー変数．計画の総項目数は 35 個の項目のうち計画に含めている個数を対数変換したもの．

直近更新変更ダミーとは，2000 年以降に経営計画の更新方法を変更した企業は 1 をとるダミー変数．事業セ

グメント数は直近の財務諸表上のセグメント数を対数変換したもの．業界平均 ROA は当該企業が所属する業

界について，4 月から次年度 3 月を会計年度として自社の決算期を含む会計年度の ROA の業界平均値．***, 
p<0.01; **, p<0.05; *, p<0.1． 
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4.2. 企業業績への影響：追加的な分析 
続いて，デュポンチャートに従って ROA をその構成要素である総資産回転率と売上高利益率

に分解し，それぞれについて経営計画の影響を検証した．これは，なぜ外部志向の策定目的や

前進ローリングが ROA に影響するのかについて，追加的な洞察を与えるためのものである．

分析の結果は，総資産回転率が表 6，売上高事業利益率が表 7 の通りとなった． 

表 6 から経営計画の種々の構成要素はほとんど総資産回転率に影響していないことがわかる．

計画の総項目数が総資産回転率に正の影響を与えているが，事業利益率には負の影響を及ぼし

ているので ROA に対しては影響が相殺されているといえよう．表 7 から前進ローリングは，

売上高事業利益率を向上させていることが明らかとなった．これらの結果から，経営計画は売

上高に占める利益率を向上させる，つまり売上高に占める費用の割合を低下させ，それによっ

て結果的に ROA を向上させていることが明らかとなった． 

 
 

表 6  総資産回転率に経営計画の要素が与える影響についての回帰分析 

 

 

総資産回転率(直近期) 総資産回転率(直近 3 期平均) 

係数 t 値 係数 t 値  

（定数項） －0.091 －0.29  －0.230 －0.77   

策定目的 －0.962 －1.88 * －0.516 －1.08   

集権的な策定 －0.001 －0.04  0.001 0.05   

調整的な策定 －0.003 －0.08  －0.009 －0.32   

分権的な策定 0.020 0.70  0.009 0.33   

固定方式ダミー 0.141 1.16  0.127 1.13   

前進ローリング更新ダミー 0.071 0.73  0.067 0.75   

計画の総項目数 0.127 2.27 ** 0.129 2.48  ** 

直近での更新変更ダミー 0.024 0.27  －0.045 －0.53   

直近更新変更ダミー× 
固定方式ダミー 

0.139 0.43  0.215 0.72   

直近更新変更ダミー× 
前進ローリングダミー 

－0.444 －1.31  －0.234 －0.74   

事業セグメント数 －0.005 －0.12  0.012 0.28   

業界平均総資産回転率(直近期) 1.044 6.62 ***   

業界平均総資産回転率(直近 3 期平均)  1.054 7.37  *** 

自由度調整済み決定係数 33.5% 37.7% 

F 値 4.75*** 5.49*** 

推定方法は OLS（最小二乗法）．総資産回転率は売上高を期首期末平均総資産で除したもの．策定目的は，因

子ごとにリカートスケールの平均値を用い外部報告目的についての比率を算出．集権的・調整的・分権的策定

については，各項目のリカートスケールの平均値を使用．固定方式ダミーとは，修正を行っていない企業は 1
をとるダミー変数．前進ローリング更新ダミーとは，前進ローリング方式の計画更新を行っている企業は 1 を

とるダミー変数．計画の総項目数は 35 個の項目のうち計画に含めている個数を対数変換したもの．直近更新

変更ダミーとは，2000 年以降に経営計画の更新方法を変更した企業は 1 をとるダミー変数．事業セグメント

数は直近の財務諸表上のセグメント数を対数変換したもの．業界平均 ROA は当該企業が所属する業界につい

て，4 月から次年度 3 月を会計年度として自社の決算期を含む会計年度の ROA の業界平均値．***, p<0.01; **, 
p<0.05; *, p<0.1． 
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4.3. 結果についての議論 
分析結果から，頑健性には疑義が残るものの，策定目的が外部志向だと ROA に負の影響を，

前進ローリングによる更新方法が ROA に正の影響を与えることが示された．また，これらの

変数は，ROA の構成要素のうち特に売上高事業利益率へ影響している変数であることも示され

た．ではなぜ，このような結果が観察されたのだろうか． 

この点は，戦略計画についての批判的な議論を総括した Mintzberg(1994)の議論が参考になる

だろう．外部報告目的の計画は，彼によれば「ジェスチャーとしてのプロセス」(邦訳, p.235)

によって作成され，結果として「PR のための計画作成は，自社をそれ自体における経営の優先

順位を歪めることは間違いない」(邦訳, p.238)と主張している．外見だけを利害関係者向けに取 

 

 

表 7  売上高事業利益率に経営計画の要素が与える影響についての回帰分析 

 

 

売上高事業利益率(直近期) 売上高事業利益率(直近 3 期平均) 

係数 t 値  係数 t 値  

（定数項） 0.139 3.02 *** 0.146 3.83  *** 

策定目的 －0.091 －1.21  －0.122 －1.93  * 

集権的な策定 －0.003 －0.72  －0.001 －0.30   

調整的な策定 －0.008 －1.74 * －0.006 －1.56   

分権的な策定 0.000 －0.07  0.001 0.16   

固定方式ダミー 0.002 0.13  －0.003 －0.20   

前進ローリング更新ダミー 0.040 2.83 *** 0.040 3.43  *** 

計画の総項目数 －0.010 －1.23  －0.009 －1.27   

直近での更新変更ダミー －0.015 －1.14  －0.020 －1.79  * 

直近更新変更ダミー× 
固定方式ダミー 

－0.020 －0.41 0.001 0.02   

直近更新変更ダミー× 
前進ローリングダミー 

0.023 0.46 0.002 0.05   

事業セグメント数 －0.003 －0.42  －0.004 －0.72   

業界平均売上高事業利益率 

(直近期) 
0.854 3.20 ***   

業界平均売上高事業利益率 

(直近 3 期平均) 
 0.384 1.42   

自由度調整済み決定係数 23.8% 24.7% 

F 値 4.259*** 3.43*** 

推定方法は OLS（最小二乗法）．売上高事業利益率は，事業利益を売上高で除したもの．分子の事業利益は桜

井(2010)に従い事業利益(営業利益に受取利息，受取配当金，持分法投資損益といった営業外損益を加味したも

の)を用いた．策定目的は，因子ごとにリカートスケールの平均値を用い外部報告目的についての比率を算出．

集権的・調整的・分権的策定については，各項目のリカートスケールの平均値を使用．固定方式ダミーとは，

修正を行っていない企業は 1 をとるダミー変数．前進ローリング更新ダミーとは，前進ローリング方式の計画

更新を行っている企業は 1 をとるダミー変数．計画の総項目数は 35 個の項目のうち計画に含めている個数を

対数変換したもの．直近更新変更ダミーとは，2000 年以降に経営計画の更新方法を変更した企業は 1 をとる

ダミー変数．事業セグメント数は直近の財務諸表上のセグメント数を対数変換したもの．業界平均 ROA は当

該企業が所属する業界について，4 月から次年度 3 月を会計年度として自社の決算期を含む会計年度の ROA
の業界平均値．***, p<0.01; **, p<0.05; *, p<0.1． 
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り繕われた「ファッション」として優先順位を歪められた計画は，利益獲得に貢献するという

よりは，むしろ利益の獲得を阻害するのである．そして，外部報告目的であるという変数は，

デュポン分解を行った後への影響についての解釈から，売上高や資産額などの様々な変数を非

効率にすし，結果として ROA を減少させるものと理解できる。 

前進ローリング方式については，計画を「廃棄する勇気」(邦訳, p.189)に関連したものとして

解釈できる．つまり，計画は安定性を組織成員にもたらすため，今日的な環境に適合するため

には，定期的で強制的な更新方法を唯一強制する前進ローリング方式により高い有用性がある

といえるのである．デュポン分解を行った後の変数についての分析結果から，経営計画は，総

資産額や収益額というよりは，原価や費用のような支出行動を規律付けて，結果として総資産

回転率ではなく売上高事業利益率を上昇させるといえる。 

5．結論 

 本研究は，近年実証的な知見の蓄積がほとんど見られない経営計画を取り上げ，その企業業

績への影響を探索的に分析した．そこでは既存研究や教科書の論点に従い，「目的」，「策定プロ

セス」，「更新方法」を経営計画の要素として抽出し，それら要素ごとに影響の有無を検証した

のである．これら要素の影響は次のように整理出来る． 

実践家が著述する教科書では多く記載されている経営計画の「外部報告目的」は，伝統的な

教科書では議論されていない内容だった．しかし，この外部報告目的を志向するほど，ROA な

どへは負の影響を与えることが示された．これは，MCS としての本来的な経営計画の機能が弱

まるためであると解釈できる．「策定プロセス」は，客観的な企業業績に有意な影響を与えるこ

とは無かった．「更新方法」は，前進ローリング方式が ROA に正の影響を与えていた．近年の

競争環境では，長期的な見通しと，素早い環境適応の両立が可能な前進ローリング方式が，他

の更新方法に対して優位性を持っているといえるだろう．そして，このような発見事実は経営

計画の有用性の確認，という学術上・実務上共通の重要な貢献をもたらしたといえるだろう．

Mintzberg(1994)が主張するように戦略と計画は別物であったとしても，経営計画は，やはり企

業業績に影響を与えるほど重要なものなのである． 

 もっともこれら研究成果は重要な限界を有していることに注意が必要である．それは説明変

数には経営計画の諸要素を列挙した形で探索的分析を行った，という限界もある．管理会計の

システムの有効性は，多くの場合，環境適合的な性格を有しているからである(Chenhall, 2007)．

よって，経営計画の環境適合性を踏まえた研究は，さらに経営計画とその有用性についての理

解を深めることに役立つといえるだろう． 

 

[2011.7.25 1056] 
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注 

1 この状況は，わが国だけに限られたことではないかもしれない．戦略計画の組織統合機能に注目した研究

である Ketokivi and Castañer(2004)のレビューにみられるように，1990 年代以降の中長期の計画の研究数

は格段に減少している． 
2 門田(2008a)と門田(2008b)は同一タイトルの習熟度別の教科書であるため，1 冊にカウントしている． 
3 経営計画の有用性を確認しようという研究は，わが国ではほとんど行われていないのだが，海外の文献では

1990 年代以降でもいくつかの実証研究が見られる．これら研究については，Melissa and Brush(1996)が包

括的なレビューを提供しているので，参照されたい．多くの研究では，経営計画の有効性を特定の産業での

み検証する(Hopkins and Hopkins, 1997; Powell, 1992)，あるいは中小企業製造業でのみ検証するというよ

うに(Pearce II et al. 1987)，特定のサンプルでの検証となった．また，これら研究間でも有用性については

異なる結果を導出しており，結局，どのような一般的な産業間で異なる要因が有用性に影響を与えているの

かが不明である． 
4 本項での報告事項は，加登ほか(2008)にもとづいたものである． 
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