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合理化投資をしても利益が出ない

  ある企業での雑談の中で、「この設備を入れ

るとこれだけ合理化できるので設備を入れてく

れと言ってきたので導入したのだが、ちっとも

利益が出ない。ムダな投資をしたのではないか

と思っている」という話しを聞いた。実はこの

ようなことは、意外に多くの企業で発生してい

る。今回は、ありがちな例を紹介してみたい。

ノウハウが無いことによる失敗

　先ず、新しい設備を導入したことで不良が増

えてしまったというような例だ。新たに内製に

取り組むことで付加価値が取り込めると思った

ものの、ものづくりノウハウがなく、設備は入

れたが思うように生産できず不良の山となり、

結局外部から部品を調達しなければならず利益

が大幅に悪化。一例を示すと、鋳物の設備を入

れたがノウハウがなかったために良品ができ

ず、結局は外から部品を調達しないといけない

ことになったというような例だ。内製すれば利

益を向上させることができるという試算は正し

くても、製造ノウハウがなければ設備だけ導入

しても良品を作ることはできない。製造ノウハ

ウを事前にどう確保するかができていなかった

ことによる失敗だ。

人員が減らない

　続いて多いのが、生産性向上を狙った投資だ。

これだけ工数が削減できるという目論見のも

と、その効果が金額表示され、それだけの効果

がでると思って投資決裁したのに効果が出ない

という例だ。今まで働いてくれてきた人に辞め

てもらうということはそう簡単にはできない。

そうなると配置換えをして、その職場から別の

職場に人を異動させただけということになる

と、全体での人件費は減らず、設備投資により

減価償却費をはじめとした費用が増えた分だけ

利益が悪化するということになる。工数削減を

狙った投資の場合は、本当に人の削減ができる

のか確認が重要ということだ。

設備導入に伴う発生コストの抜け

　さらに効果ばかりが記載されているが、設備

投資をすることによって発生するコストが織り

込まれていないこともある。例えば、削減でき

る工数にチャージレートを掛け合わせて、これ

だけの効果が出るとだけ記載されているような

例だ。現場の改善発表会での効果試算であれば

これでよいが、大きな投資をする際にこれでは

具合が悪い。設備を導入すれば原動費が増える。

メンテナンスの費用が発生する。設備を導入す

るために生産技術や設備管理部門の人員を増や

したりすればその分人件費は増える。さらに、

設備投資のために借入をすれば支払い金利が増

える。また日本であれば、固定資産税の支払い

が継続的に発生する。固定資産税は地方税なの

で地域によって異なるが、ほとんどが 1・4％だ。

単純に言えば、1 億円の簿価の設備であれば年

間 140 万円の固定資産税を支払うことになる。

毎年、減価償却した分は資産価値が減るものの

継続して固定資産税の支払いが必要になる。

これら新たに発生する費用が織り込まれずに、

単にどれだけの工数削減できるかだけで投資効

果を見積もったのでは明らかに判断を誤ること

になる。
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　「コンサルタントの現場から」のコラムは、コンサルタントが

コンサルティング等の現場で見聞きしたことの中から、参考にな

るのではないかという四方山話を綴ったものです。
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【第7面に続く】

　大手家電メーカーにて、海外経営責任者などの
要職を歴任後、ジェムコ日本経営に入社。2007
年執行役員、2011年取締役、2015年 6月より現職。
上場企業経営トップおよびボードメンバーへの顧
問型経営支援をはじめ、グローバル戦略の構築か
ら、製造現場の現場力向上、品質革新など、経営
全般にわたり幅広く活躍している。実践に裏打ち
された「わかりやすい」コンサルティングが身上。
「ものづくり経営入門」（日経 BP）他、雑誌や媒
体への執筆、講演も多い。
　主な資格は、ICMCI（国際公認経営コンサルティ
ング協会）認定コンサルタント、公益社団法人全
日本能率連盟認定マスターマネジメントコンサル
タント、経済産業大臣登録中小企業診断士

＜執筆者プロフィール＞

高橋 功吉 （たかはし こうきち）
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儲かるはずが儲からない？
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投資回収の試算

　投資にあたっては、設備投資することでどれ

だけキャッシュフローを増やすことができるか

を確認する。通常、その設備の使用期間で得ら

れるキャッシュフローを現在価値に割り引い

て、それが投資額を上回るかで判断する（NPV

(Net Present Value) …割引後の正味現在価値

で投資可否判断）。このことは、「生きた金の使

い方になっているか」というテーマのコラムの

中でも記載した。しっかりと利益が出せれば、

利益と減価償却費を加えたものがキャッシュフ

ローとして残るので投資回収できるが、利益が

出せるはずなのに出ないという話しになると、

その設備そのものの資産価値が適切かという話

しになってしまう。すなわち減損という可能性

が出てくるということだ。

　今、日本は生産年齢人口の減少もあり人手不

足となっている。また、タイも高齢化社会を迎

え、人だけに頼った生産も難しくなってくる。

それだけにロボット化も重要であり、また、日

本がものづくりで生き残るためには、新たな工

法開発も必要不可欠だ。

　それだけに設備投資をしていくことは重要。

しかし、導入する以上間違いなくキャッシュフ

ローを増やせるか、また、そのためにすべきこ

とは何かを事前にしっかりと検討しておかない

と、お金をドブに捨てただけということになり

かねない。儲かるはずだったのにということに

ならないようにしたいものだ。

【第6面から続く】

　4 月 19 日のドルバーツは、31・23 バーツで取

引を開始した。注目された日米首脳会談は、米ト

ランプ大統領による対日通商問題への踏み込んだ

発言もなかった事で波乱なく終了。米ドル金利が、

リスク回避後退による巻き戻しの流れに沿って上

昇する動きにつれ、31・20 バーツ台での底堅い

推移となった。

　20 日の日中取引では、ドルバーツはほぼ横這

いで推移したが、海外時間に米中貿易摩擦やシリ

ア情勢懸念が後退したことで米債券が売られ、米

金利が上昇すると、ドル買い優勢となり、ドルバー

ツは 31・30 バーツを突破し、一時 31・37 バーツ

まで到達した。

　週明け 23 日は、週末に北朝鮮がミサイル実験

の停止と核実験施設の廃棄を表明したことで地政

学リスクが一段と後退すると、対円相場にて、ド

ル買いが進行し、ドルバーツも上昇してスタート

した。海外時間に本邦投資家が為替ヘッジをかけ

ないオープン外債の残高を積み増す方針を示した

ことで対円でドル買いは一段と優勢となり、ドル

バーツも 31.56 バーツまで上昇。然しながら、約

7 週間ぶりの水準まで上昇した事で達成感もあ

り、翌 24 日は、反転してドル売り優勢となると、

結局 31・42 バーツまで下落した。25 日には、米

金利上昇を素直に反映し、ドル買い戻しの動きと

なっており、再び 31・50 バーツを突破して上昇

している。

ドルバーツの上昇は一時的な調整か

　先週末「北朝鮮が核実験と大陸間弾道ミサイル

（ICBM）の実験を停止」との報道をトリガーにド

ルバーツは相場が大きく反転する一週間となっ

た。ここもとの米中貿易戦争懸念、シリア情勢、

日米首脳会談といった一連の懸念事項が落ち着き

を見せたとの印象も相俟って、米金利上昇や VIX

指数の低下を背景に、米国の 10 年債金利は、

2013 年以来の節目となる 3・00％を上抜けした。

原油価格等のコモディティ価格の上昇により、期

待インフレ率が上昇していることも米 10 年債利

回りをサポートしている要因となっており、一連

のリスクオフイベントが一巡した事で、金融政策

格差に焦点があたり、米金利上昇は素直にドル

バーツの上昇に繋がったものと思われる。

　然しながら、米国長期金利の上昇を受けて、景

気拡大への冷や水を警戒し、米株は今週大幅な下

落となっている。2 月にも米金利が上昇した際、

米株が急落したことが思い出され、金利上昇が株

価に与える悪影響は当然ながら意識されよう。

従って、ここもとの金融政策格差に着目されたド

ル買いの流れは長くは続かないものと見ている。

　また、先日タイ商業省より発表された 3 月の輸

出実績によれば、前年同月比 7・1％増の 223・6

億ドルと、月間の輸出額として過去最高額が記録

されており、引き続きタイの輸出の好調を示す内

容となっている。ここもとのドル買いは、年明け

以降一方向に動いた相場の調整の域を出ておら

ず、ドルバーツの上値は重いものと見ておきたい。

　　　　　　　　　　　　（4月 25 日午後 10 時） 

関　浩士

ドルバーツは米金利上昇を
背景に反転上昇
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