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サーベイの背景･目的
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ＣＦＯサーベイの概要
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「CFO、経理・財務組織が担う経営管理・企画機能についての実態と課題」

調査実施：一般社団法人日本CFO協会
調査対象：日本CFO協会会員を主体とした企業のCFO、経理・財務幹部
調査期間：2017年10月26日〜2017年11月13日
調査方法：オンライン上でのアンケート調査
回答者数：347名 （このうち分析に使用した有効回答数220）
主な調査内容：ＣＦＯ部門が主管･関与する経営管理･企画機能の実態、

［回答者のプロファイル］

売上高：5,000億円以上37%、1,000億円以上〜5,000億円未満22%、500億円以上〜1,000億円未
満7%、100億円以上〜500億円未満19%、100億円未満15%

業種： 製造業43%、商社・卸売業15%、情報・サービス13%、、小売業8%、建設・不動産5%、その他
16%

日本企業の本社･親会社 62%、日本企業の子会社・グループ会社 26%、外資系企業の子会社 11%
役職： CFO/財務担当役員19%、部長・局長34%、管理職29%、その他28%



検証したいこと：

• 日本企業と欧米企業のＣＦＯ組織の機能の違い
• 日本企業と欧米系企業の営業利益率の違い

両者に関連があるのか。

日本企業のＣＦＯ機能の拡大により、営業利益率を向上させる
ことはできるか。

具体的に何の機能を拡大すると営業利益率を向上させることがで
きるのか。

結果をもって、実行したいこと：

• ＣＦＯ機能の拡大・強化を実行
• 営業利益率の向上
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ＣＦＯサーベイの目的



経営管理･経営企画を管掌しているＣＦＯは約半数
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ＣＦＯ組織：日本企業と欧米企業の違い
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日本企業の場合：
• 社長直下に経営企画部門があり、戦略・中期計画、Ｍ＆Ａなどに加えて、経営管理も行っている場合がある。
• 経理財務は決算報告業務に特化し、ＣＦＯ・経理財務担当役員がいないケースもある。

欧米企業の場合：
• ＣＦＯは社長の右腕
• ＩＲ，戦略・Ｍ＆ＡなどもＣＦＯ配下に
• オペレーションと呼ばれる部門がある場合もあるが、ＰＬＢＳの管理はしない。
• 事業部、各部門にファイナンス担当者を置き、ＣＦＯにレポートする。



日本企業の利益率（伊藤レポート２０１４年8月より）
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経済産業省 伊藤レポートより抜粋
注1）2012 年暦年の本決算実績ベース、金融・不動産除く
注2）対象＝TOPIX500、S&P500、Bloomberg European 500 Index 対象の企業のうち、必要なデータを取得できた企業
出所：みさき投資株式会社分析（メリルリンチ神山氏の初期分析を基に、Bloomberg データを分析加工）

ROE を構成要素に分け、売上高利益率、資本回転率、レバレッジの日米欧で比較する
と、回転率やレバレッジには大きな差がないが、日本企業は売上高利益率が低いことがわかる。



百万円 売上高 営業利益 営業利益率 ＲＯＥ 決算期

明治ホールディングズ 1,242 88 7.1% 14.17% 2017/03

味の素 1,091 84 7.7% 8.56% 2017/03

キユーピー 562 29 5.2% 8.24% 2016/03

日清食品 495 28 5.8% 6.69% 2017/03

キッコーマン 402 33 8.2% 10.27% 2017/03

江崎グリコ 353 24 6.9% 9.92% 2017/03

カルビー 252 28 11.4% 14.94% 2017/03

森永製菓 199 17 8.8% 13.58% 2017/03

Nestle S.A 9,871 1,452 14.7% 13.44% 2016/12

PepsiCO Inc. 6,831 1,065 15.6% 54.63% 2016/12

Kraft Heinz Co 2,881 668 23.2% 6.31% 2016/12

Mondelez Intl Inc. 2,819 279 9.9%(*1) 6.24% 2016/12

Danone S.A. 2,638 370 14.0% 13.38% 2016/12

General Mills Inc. 1,696 278 16.4% 35.81% 2016/12

Kellogg Company 1,415 151 10.7(*2)% 34.37% 2016/12

Campbell soup Co 866 179 20.7% 56.10% 2017/07

国内外の食品会社の営業利益率・ＲＯＥの比較

• 日本企業はここ数年大幅業績改善で営業利益率一桁から、１０％超を目指す。
• 欧米企業は営業利益率が１５％を超えている企業もある。

筆者作成 2017年12月SPEEDAより (*1) 調整後は15.3% (*2) 調整後は15.4%
注：売上高は総売上高から売上値引、売上割戻及び売上戻り高を控除した純売上高。その他の営業収入も含む。業種により、営業収益、経常収益といった 科目を採用



日本企業の営業利益率が低い理由

日本企業の経営体質の問題（伊藤レポートより引用）：

• 持続的成長企業の競争力の源泉となる差別化やポジショニング、事業ポートフォリオの最
適化、イノベーションやリスク・変化対応が十分でない

• 過度な低価格競争を余儀なくされていることなど企業の収益力・競争力に課題がある

• 低収益事業からの撤退において解雇が難しい

• サプライチェーンにおいて自社のみ突出した利益を上げることを是としない経営風土

• 長期的な取引関係においてマージンを長期的に均す傾向等

• 高い法人実効税率やエネルギーコスト、硬直的な労働規制といった制度・インフラ面での高
コスト構造。
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日本企業の営業利益率が低い理由

歴史的背景：

• 戦後の早い復興と成長を支えた日本型ガバナンス

• メインバンク制（間接金融を中心とした資金調達）

 程よい水準（２〜５％くらい）の営業利益率の会社が安定的に借り入れをして利
息を払ってくれるのが銀行にとって好ましい。

 銀行は、資本効率という視点は希薄。

• 株式持合い・物言わぬ株主

その結果、過去は、株主資本の投資効果をあげることを期待されていなかったが、

昨今の状況は変わっている。
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引用：企業会計２０１６年１２月号ＣＦＯ特集より



サーベイ 結果
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ＣＦＯ部門が主管すべき経営管理・企画業務とは？
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ＣＦＯ部門が主管･関与する可能性のある経営管理･経営企画業務 ＣＦＯ以外の主管部門

1 ビジョン・事業領域の設定・再設定 経営企画

2 中期経営計画の策定 “

3 中期経営計画の進捗管理 “

4 単年度予算の編成 “

5 単年度予算の進捗管理 “

6 Ｍ＆Ａ戦略・提携戦略推進 “

7 新規事業計画推進 “

8 各事業部の単年度予算の編成と進捗管理 各事業部

9 経営会議の運営と資料とりまとめ 経営企画

10 市況・市場・競合情報・現場データなどの非財務情報の収集・共有 “

11 商品・サービス・店舗など細かい単位での損益実績報告と分析 各事業部

12 商品・サービス・店舗などの損益実績分析による運営改善・継続可否判断・提案 “

13 新商品・サービスの原価目標・価格設定提案 “

14 原価低減のための分析・資料提供・プロセスリード “

15 原価予算設定と進捗管理 “

16 設備投資の可否判断・結果分析（投資対効果分析による） “

17 宣伝広告費・販売促進費などの投資判断・進捗管理・効果測定 “

18 一般管理費・販売費の管理 各部門



ＣＦＯ部門が主管すべき経営管理･企画機能は？サーベイより
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10. 市況・市場・競合情報・現場データなど非財務情報…

13. 新商品・サービスの原価目標・価格設定提案

7. 新規事業計画推進

12. 商品・サービス・店舗などの損益実績分析による運…

11. 商品・サービス・店舗など細かい単位での損益実績…

9. 経営会議の運営と資料とりまとめ

17. 宣伝広告費・販売促進費などの投資判断・進捗管…

1. ビジョン・事業領域の設定・再設定

14. 原価低減のための分析・資料提供・プロセスリード

15. 原価予算設定と進捗管理

6. Ｍ＆Ａ戦略・提携戦略推進

16. 設備投資の可否判断・結果分析（投資対効果分析に…

8. 各事業部の単年度予算の編成と進捗管理

2. 中期経営計画の策定

18. 一般管理費・販売費の管理

3. 中期経営計画の進捗管理

4. 単年度予算の編成

5. 単年度予算の進捗管理

• 単年度予算管理・中期経営計画関連の業務は、ＣＦＯ部門が主管すべきという意見多数。
• 事業部で行われている個別投資判断は、ＣＦＯ部門の関心が低い。

単年度予算管理・
中期経営計画関連
の業務
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• 単年度予算管理・中期経営計画関連の業務は、ＣＦＯ部門が主管･関与している。
• 事業部で行われている個別投資判断は、ＣＦＯ部門の関与度合いが低い。



営業利益率の増減で２つにグループ分けをした。
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営業利益率が
上がった・やや上がった
グループ
合計５４％

営業利益率が
変化なし・やや下がった・
下がった グループ
合計４６％
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• 主管･関与度が、営業利益率が上がったグループ（65%)が、そうでないグループ（44%) より
も多い（+21%)

• 商品･サービス・店舗など、細かい単位で損益計算をする。

• もうかっていないものはやめる判断をする。営業利益率は向上する。

• 売上が減るので、事業部での判断はしにくい。ＣＦＯ部門が全社的見地で判断し、提案する。

• 日本企業では５９％、外資系企業では９２％のＣＦＯ部門が主管・関与している。

 ＣＦＯ部門が４５％しか関与していない。

 ＣＦＯ部門が６４％が主管･関与している

営業利益率が上がった企業のＣＦＯ組織が主管･関与している機能①

主管＋関与 ６５％

主管＋関与 ４４％



１３．新商品・サービスの原価目標・価格設定提案
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• 主管･関与度が、営業利益率が上がったグループ（４７%)が、そうでないグループ（２８%) よりも多い（+
１９%)

• 新商品･サービスの原価目標・価格設定･提案を厳しく行うと、営業利益率の向上につながる。

• 日本企業の場合、事業部で判断している場合が多い。

 営業は売上向上のために価格を下げたい
 商品企画部は、高品質にこだわるため原価が高くなる。

• ＣＦＯ組織が全社的見地で判断･提案する。

• 日本企業では４３％、外資系企業では７５％のＣＦＯ部門が主管・関与している。

 ＣＦＯ部門が３１％しか関与していない。

主管 関与 関与なし

主管＋関与 ４７％

営業利益率が上がった企業のＣＦＯ組織が主管･関与している機能②

主管＋関与 ２８％



１７．宣伝広告費・販売促進費などの投資判断・進捗管理・効果測定
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• 主管･関与度が、営業利益率が上がったグループ（６３%)が、そうでないグループ（４５%) よりも多い（+
１８%)

• 宣伝広告費･販売促進費などの投資判断･進捗管理・効果測定を厳しく行うと、営業利益率の向上につなが
る。

• 日本企業の場合、事業部で判断している場合が多い。ＣＦＯ部門の人材を事業部に配置して厳しく判断･
決断のサポートをすることによって利益率が向上するのでは？

• 日本企業では５９％、外資系企業では８３％のＣＦＯ部門が主管・関与している。

 ＣＦＯ部門が４７％しか関与していない。

 ＣＦＯ部門が６３％が関与している。

主管 関与 関与なし

営業利益率が上がった企業のＣＦＯ組織が主管･関与している機能③

主管＋関与 ６３％

主管＋関与 ４５％



営業利益率を向上させるには、ＣＦＯがどの機能を主管･関与すると効果的か
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4. 単年度予算の編成

18. 一般管理費・販売費の管理

5. 単年度予算の進捗管理

8. 各事業部の単年度予算の編成と進捗管理

6. Ｍ＆Ａ戦略・提携戦略推進

16. 設備投資の可否判断・結果分析（投資対効果分析による）

15. 原価予算設定と進捗管理

2. 中期経営計画の策定

14. 原価低減のための分析・資料提供・プロセスリード

7. 新規事業計画推進

11. 商品・サービス・店舗など細かい単位での損益実績報告と分析

3. 中期経営計画の進捗管理

10. 市況・市場・競合情報・現場データなどの非財務情報の収集・共有

9. 経営会議の運営と資料とりまとめ

17. 宣伝広告費・販売促進費などの投資判断・進捗管理・効果測定

13. 新商品・サービスの原価目標・価格設定提案

1. ビジョン・事業領域の設定・再設定

12. 商品・サービス・店舗などの損益実績分析による運営改善・継続可否判断・提案

営業利益率が上がったグループが、より多く主管＋関与している機能

１２，１，１３，１７番の機能に特に差が大きく出た。



日本企業が営業利益率を向上させた事例

製造業Ａ社

• 商品ごとの損益を品目ごとに計算・管理（共通費用は配賦）

• マーケティング部の企画担当者が利益目標を考えながら、新商品の価格･原価目標を設定

• 儲からない商品･サイズはやめる。経営会議で社長決裁。

• 売上より利益重視 利益だけではなく売上も上がった！

考察：

• 儲からない商品にかけていた資金や労力を儲かる商品に振り替えた効果か？

• ＣＦＯ部門は“関与”している 主管すると、もっと利益率が伸びるのでは？
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売上２０００億円程度の企業 2012/03期 2013/03期 2014/03期 2015/03期 2016/03期 2017/03期

売上高営業利益率 2％ 2％ 2％ 3％ 6％ 9％

製造会社Ａ社の営業利益率推移 筆者作成



ＣＦＯ組織のあるべき姿は？
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経営管理･企画機能は、経営企画部門や、事業部など他部門で
すでに主管されている
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ＣＦＯ部門が全社的・客観的な視点で主管するほうがよいのでは？



ＣＦＯ部門の人員配置は？
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ＣＦＯ部門がすでに事業部や各部門の相談にのっている



ＣＦＯ部門の今後ありたい姿
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経営者のビジネスパートナー、事業部門の相談相手として



今後ありたい姿を達成するために必要な知識･スキル
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今後は事業・業界・製品に対する知識が必要



まとめ

ＣＦＯ組織の機能拡大により、営業利益率を向上できる可能性がある。

特に、事業部の経営判断を支援することに効果が期待できる。

ぜひ実行していただきたい。

1. 商品・サービス・店舗などの損益実績分析による運営改善・継続可否
判断・提案

2. 新商品・サービスの原価目標・価格設定提案

3. 宣伝広告費・販売促進費などの投資判断・進捗管理・効果測定
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パネルディスカッション

奈良尾 智宏（ならお もとひろ）氏

日立建機株式会社

理事 経営企画室グローバル戦略推進部 部長

萬成 力（まんなり つとむ）氏

株式会社ニフコ

執行役員 財務本部副本部長 兼 財務・経理部長

モデレーター

池側千絵
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(2017年3月現在)

会社概要
２. 会社概要

・会社名 日立建機株式会社 (証券コード：6305)

・事業内容 建設機械・運搬機械及び環境関連製品等の
製造・販売・レンタル・アフターサービス

・設立 1970年10月1日

・資本金 約816億円 (株式日立製作所：約51%)

・代表者 平野 耕太郎

・連結子会社
持分法適用会社

国内 10社、海外 75社
国内 4社、海外 8社

・従業員数 23,858名(単独 3,985名)
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製品 及び バリューチェーンの深化

マイニング

ダンプトラック超大型ショベル

製
品
の
軸

バリューチェーンの軸

ソリューション

ConSite H-E PARTS Bradken

鉱山運行管理システム
部品製造・保守サービス

2016年度 売上高
7,539 億円

2019年度 売上高(目標)
8,500 億円

バリューチェーン事業の構成比率を高める

物流

調達

生産

研究・開発

マーケティング

油圧ショベル

応用機械

ミニショベル

道路機械

ホイールローダ

建設機械

その他の製品群
バック法ローダ

スキットステアローダ
クローラークレーン



【株式会社ニフコ （Nifco Inc.）】
設 立 1967年2月13日（上場：1979年）

株 式 東証一部 7988（JPX日経400銘柄に初年度より選定）

資本金 72億円 時価総額 4,200億円
（2018年1月12日時点）

従業員 11,017名（連結、2017年3月31日時点）

主要事業 合成樹脂精密成形品およびコンポネント

業 績

（2017年3月期）

売上高 2,594億円

営業利益 298億円 営業利益率 11.5％（前期10.4％）

当期利益 203億円 ＲＯＥ 16.2％（前期14.4％）

海外拠点 16カ国、47工場

その他事業
（グループ会社）

ベッド及び家具事業（シモンズ） 構成比10%程度

１．ニフコの概 要
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Rapid growth in Overseas Business
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43%

自動車関係
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事業別

＜売上高伸張と海外売上比率＞ ＜株価推移≒時価総額＞＜営業利益額、営業利益率＞

２．直近５年間業績推移と事業の概要

＜特徴＞
・多品種
・低単価・

2013年1月→ 2018年1月
1,900円 → 7,800円

(10百億円 →  42百億円）


