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       LCCMに おける研究開発費の費用便益分析

Cost Benefit Analysis of Research and Development Costs in

                     LCCM

                   竹 森 一 正*

                 Kazumasa TAKEMORI

(1)LCCMに お け る研究 開発段階

 LCCM(Life-cycle Cost Management)と は,

「メーカーが研 究 開発
,設 計 お よび生産の ライ

フサ イクル段 階 に要 す るコス トと,そ の製品 を

販売 した後 に使 用者 が使用運用,維 持 修繕お よ

び廃棄 のライ フサ イクル段 階で要す るコス トを,

トレー ドオフ して,生 産 を開始 す る前 に トー タ

ル コ ス ト と し て 管 理 す る」[竹 森,1990,

p.81]こ と をい う(1)。LCCMに お い て は,製

品開発 プロジ ェク ト代 替案 ご との ライフサ イク

ル コス ト(以 下LCCと す る)を 計 算 し,各 代

替案 のLCCの 感 度 に最 も大 きい影響 を与 え る

段階 を発見 して,重 点的 に管理 し,ト ータル コ

ス トとしてLCCを 最 小 にす る。

 研 究開発段 階 は,他 の ライフサ イクル段 階 と

比べ て感度 が 大 き く重 点 的 な管理対 象 とな る

(2)
。LCCの 最 小 化 は絶 対 的最 小化 と相 対的最

小 化 の2つ の 方 向 で追 求 され る。LCCの 絶 対

的最小化 は,研 究 開発段 階 を中心 とする ライフ

サ ィ クルの上 流段 階において感度 の大 きい支 出

を増額す る ことに よ り,以 降 のLCCを 減 額 し,

トー タルコス トと しての絶対額 を最小化 する こ

とである。一方,LCCの 相対的最小化 は, LCC

と研究開発か ら得 られる便益 との相対比 を最大

にすることである。 このように比率計算式にお

ける分母部分を相対的に最小化する場合 は,便

益をどのように定義す るかにより異なった解を

得 る可能性が ある。基本的 には,LCCの 相対

的最小化は,LCCの キ ヤッシュアウ トフロー

と便益のキャッシュインフローとの相対的関係

で把握される。便益の内容は,研 究開発の完成

後のキャッシュインフロー,並 びにユーザ ーが

享受する,取 得,使 用運用,維 持修繕及び廃棄

の全ライフサイクル段階で発生するコス トダウ

ンの額である。近年の社会環境を考えれば,研

究開発による環境への貢献 を金銭的に見積 もっ

た額を便益 として算定することも課題 となろう。

(2)LCCMに おけるDTCの 意義

 ライフサイクルコス トは,製 品生涯の上流程,

感度が大 きい。そのため,LCCに 関す る管理

は,生 産現場での生産方法の改善,設 計現場で

の当初か らの原価削減を意図 した設計,及 びこ

れら以前 の段 階であ り,LCCが 発生す る第1

段階である研究開発段階について実施 される。

生産の直前段階である設計段階で行われるのが

DTC(Design to Cost)で ある。

 DTCは, LCCに 関連 して製品開発 の上流で

製品のLCCを 把握することを目的とす る製品
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開発およびコスト管理技法の1種である（3）。

ただし，LCCMが製品の研究開発段階から廃棄

段階までの全段階を管理の対象とするのに対し

て，DTCは研究開発が終了してパイロットプ

ラントによる試験操業が終了して後，生産を開

始する前段階として行う設計段階を管理対象と

する。Michaels＝Woodによれば，DTCとは，

「予め設定されたコスト要件に見合うシステム

を設計するための調達品のための管理技法であ

り，設計の要件としてのコストは，システム開

発および生産過程の一部として継続的に提示さ

れる。この技法により，生産の初期段階におい

て，現実的ではあるが実現困難なコスト目的お

よび目標を明らかにし，適切な管理によりそれ

らを達成した場合の成果と障害となる問題点を

指摘することである。」と定義している
［Michaels and Wood，pp．36ユー362．］。この概

念は，兵器調達に関する国防総省通達『コスト

対設計』に影響を受けて発展されたようである

（Michae1s＝Wood前掲著では，頻繁に各種国

防総省通達が引用されている）。Michae1s＝

Wood両氏は，DTCをVEの1技法として発展
させた。当初は建築物の経常的費用を特に念頭

に置いた技法として，次いで民間の製造業にお

ける技法として展開している。両氏による当書

の執筆意図は，DTCにより「第1に仕事を正

しく行い，次にその仕事を正しく続け，経済一性

の究極を実現すること」であるとしている

表1 研究開発費便益分析の公式集

非割引法         割引法

a 利荘比較法 ①単純利益比較法  ②割引利益比較法

Σ0（円）
・           T  OtΣOt         Σ    。H           H（1＋K）

b 費用比較法 ③単純費用比較法一 @④割引費用比較法

Σ∫（円）
・           丁  ∫fΣ∫c         Σ    fl＝o           ド。（1＋κ）

C 投資利益率法 ⑤単純投資利益率法 ⑥割引投資利益率法

δ一（％）Σ∫

・           丁  4Σ∫f         Σ    fド。           ト。（1＋κ）

d 利益指数法 ⑦単純利益指数法  ⑧割引利益指数法

ΣO
ｹ（指数）

・           τ  0cΣ0t         Σ    ＝H            H（1＋K）

・           丁  4Σ∫f         Σ    fl二〇            1三〇（1＋K）

e 資金回収期間法 ⑨単純資金回収期間法 ⑯割引資金回収期間法

Σ∫一（年）O

出所：西津脩著『研究開発費の会計と管理』第三新訂版 平成3年 P．372
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［Michae1s and Wood，p．2．］。そのため，DTC

の根本をコスト目標を実現するまで設計をやり

直すという特質を持つ「製品単価対設計
（DesigntoUnitProductionCost）」に置き，顧

客の調達価格および経常的支出を削減する総合

的LCCをめざすものとした。同上両氏によれ

ば，DTCの下で追求される理念は，次のとお
りである［Michaels and Wood，p．2．］。

 1．実現可能原価（Could－cost）を全社的に

  追求すべきこと。

 2．製品，システムおよびサービスの機能上

  の価値は，実現可能原価目標とすべきこと。

 3．基礎設計では最低限度の基礎的機能のみ

  とすること。

（3）LCCMにおける研究開発費の費用便益分

 析

 設計段階の前に位置して，ライフサイクル段

階の最上流にあるのが研究開発段階である。設

計段階でのDTCのように，この段階でも，分

析と管理が実施される。その中心的用具が研究

開発費の費用便益分析であり，DTCに対して

RDTC （Research and Development to Cost） と

称することができる。この分析の目的は，研究

開発によるLCCが受ける影響と，その結果と

しての研究開発費の費用便益効果を知ることで

あるから，代替案ごとに研究開発費の費用対便

益を測定する。その測定式の基本構造は，1950

年代にJ．B．Quinn氏が提案した研究開発費対

研究開発便益比率を得るための分数式による研

究開発効果測定公式に従っている［Quim，
1959，P．298］。

 研究開発費の費用対便益の測定法は多くの方

法が提案されているが，西津脩教授（早稲田大

学）は，表1のように「研究開発費便益分析の

公式集」としてまとめている。［西澤，平成3

年，p．372．］西澤教授は研究開発費便益分析

を，分析対象別に，利益指数法，費用比較法，

投資利益率法，利益指数法および資金回収期間

法に5区分し，割引の如何により非割引法と割

引法に2区分し，10の方法に体系建てている。
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以上の方法の検討結果として西澤教授は次の

 「確率割引利益指数法」を提案している［西澤，

平成3年，p．382．］。

       TPt・A・St
      Σ      t－1 （1＋K）t

    R＝
       ・  It
      Σ      t＝o （1＋K）t

   ただし，

    St：t年中にプロジェクトから得られ

     る成果（売上増加額又は工程原価節

     約額）

    A：売上高対経常利益率

    Pt：t年中に得られる利益の発生確

     率

    I。：t年中の研究開発費の金額

    t：利益と費用が発生する各年度

    丁：利益と費用が発生する最終年度

    K：資本コスト率

    R：研究開発利益指数

 以上の中の「利益」および「費用」をそれぞ

れ，ライフサイクルにおけるキャッシュインフ

ローとキャッシュアウトフローと読み替えれば，

この方法はキャッシュフローを投資分析に応用

して指数として表現する方法であるといえる。

 このような指数による公式は，Robe．t Lind－

say＝ArnoldW．Sametzによる利益率法
（ProfitabilityIndexMethod）および通産省答

申『企業財務政策の今後のあり方』の「利益指

数法」にも見られる所である［Lindsayand

Sametz，ユ969，p．209；通産省産構審，昭和47

年1。コストと価値との関係を分数式により比

率として計測しようと考えはアメリカ国防総省

（Depa・tmentofDefense：DoD）の資料でも見
られる（4）。

 この公式の第ユの特徴は，正味現在価値法の

長所である将来のキャッシュフローの割引額を

計算過程において測定することである’。一方，

丹波康太郎教授が指摘したように，利益指数法

の考えを取り入れることにより，正味現在価値

法による投資効果計算において軽んぜられた資
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本効率測定の不備をカバーしている［丹波，昭

和46年，p．28．］。

 第2の特徴は，インプット（分母）を研究開

発キャッシュアウトフローとして将来に流出が

見積もられる額の割引分，アウトプット（分

子）を研究開発キャッシュインフローとして将

来に流入が見積もられる額の割引分を設定して

いることにある。更に，アウトプットについて

は，当該年度中に得られる利益の発生確率と当

該年度の売上高対経常利益率を乗じることによ

って不確実性も考慮に入れた研究開発の評価が

可能となるように工夫されていることである。

 インプットの部分は，一般に見られる投資効

果測定公式からの進展した形を示している。設

備投資の経済性計算のための正味現在価値法の

式では，プロジェクトの第O年度のみにキャッ

シュアウトフローが生じることを想定している。

そのため，この金額は割引の対象外であり（係

数のO乗で割引くため，結果的に割引かないの

と同じになる），事後のキャッシュアウトフロ

ーはないものと仮定しているが，現実にはプロ

ジェクト発足前を含めて発足後も，毎期一定額

であるか，また継続的であるかを問わず，毎期

にキャッシュアウトフローが発生している。こ

の方式によりプロジェクトを評価する場合には，

すべてのキャッシュアウトフローの見積額を算

定するので，研究開発に関係するキャッシュフ

ローを出と入という2つの相反する流れに区分

して公式の分母と分子に置き，研究開発の期待

値を相対的な比率により求めるという特徴があ

る。

 このような利益率法の方式により比率によっ

て投資の資本効率を判定しようという方法は，

昭和40年代に資本コストが大きく論じられた際

に明らかにされたように，正味現在価値法にお

けるキャッシュアウトフローとキャッシュイン

フローとの差額を割引する方法からの発展形態

である。この方法は，機能的に単なる正味現在

価値法による効果測定よりも優れた方法とされ

ている。以上のような優れた方式を応用して完

成された「確率割引利益指数法」ではあるが，

この方法の発展のために，次のような検討事項

が考えられる。

ア．資本コスト（5）が所与とされているため，

その決定過程が不明であること。

イ．本来，不確実性要素を含む資本コストによ

り研究開発成果を割引いている上に，更に不確

実性の1種である利益の発生確率を分子に乗じ

ているため，キャッシュフローを二重に割引い

ていること。

ウ．求めた値が2．O以上であれば，プロジェク

トの実施可，それ未満であれば不可というのが

判断基準であるが，この数は資本コストの数値

如何によって変化するので，資本コストとの関

連が明らかでなければ判断基準が成立しえない
こと（6）。

 以下では，以上の検討事項のうち，LCCMに

おける研究開発費の費用便益分析に関する資本

コストの決定過程について検討する。

（4）LCCMにおけるキャッシュフローの測定

 キャッシュフローの観点からしCCを考慮し

た染谷恭次郎教授（早稲田大学）は，LCCの

キャッシュフロー計算について，「設備が取得

されてから除却されるまでの全期問にわたって

支出されるコストを，一定の利率で現在時点の

価値，すなわち現価に換算した上で，これを集

計する。」と述べている［染谷，1982年，p．

99．］。染谷教授は，将来の収入または支出の金

額に対する現価を複利現価表から，また毎年連

続する支出を年金現価表から得る（毎年均等払

現価法）としている。染谷教授は，別に現在価

値の計算公式を次のように示している［染谷同

上書，p．98］。

          1
     P＝S［   ］
         （1＋｛）n

     ただし，P1現在価値

         S：キャッシュフロー

         ｛：利子率

         n：ライフサイクルの年次

 現在価値の算出を複利現価表から得る場合で

も年金現価表から得る場合でも，また上述の計
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算式から得る場合でも，採用されるH利子

率）により計算結果は大きな影響を受けること

は明らかである。しかし，ここではこの利子率

の算定過程または決定過程は所与として扱って

おり，利子率がどのような要因により決定され

るかは論じていない。また，単に割引率｛を利
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子率と断定してよいか，更に割引率が利子率以

外の要素も加味した複数の構成要素から成るも

のかについての検討はない。証券投資における

キャッシュフロー分析であれば，利子率として

のづも可能であるが，プロジェクトまたは設備

投資の経済性計算の一部として行われるしCCM

表2 アメリカ国防総省によるプ白ジェクト評価様式

様式A－1準拠による経済性分析及びプログラム評価の原価要約表

1．国防総省起案項目

2．起案日

3．プロジェクト名

4．プロジェクト目的

5a 現行案
 b．新規案

6a．耐用年数
 b．耐用年数

8．経常費用 9．差額原価 10．割引要素 11．割引

ｷ額原価
7．フロジェ

@クド年度 a．現行案 b．新規案

12．合計

出所：TheUnitedStatesDepartmentofDefense，0φ械memCげD映m∫e〃mc肋eMmm6e7704ユ．

3，Att2to Enc12，October18．1972

の場合に，割引率の構成と決定方法は，将来の

課題として残されているようである。

 国防総省は，調達に際して業者に提出させる

書式を定め，その中でキャッシュフローの割引

係数を明示する欄を設けている。それに伴い国

防総省編『ライフサイクルコスト調達手引書』

において，LCCのキャッシュフロー割引の基

準を次のように示している［DepartmentofDe－

fense，1970，p．1ト3．］（この引用部分のみ原

文の項目番号を用いる）。

a．将来のキャッシュフローの現在価値への割

 引は修繕項目についてのみ実施すること。残

 存価値があったり，または修繕関連の費目で

 ない維持費が発生するならば，投資案評価に

 割引を行うべきこと。

b．割引率は，国防総省通達第7041．3号に規定

 されたものであること。

C．提案されたプロジェクトのキャッシュフロ

 』を割引く時点（ゼロ時点）は，契約料金支

 仏の時点であること。

d．調達は，調達全期問において同額とする。

 調達期問が数年に及ぶ場合に特に留意するこ

 と。

 しかし，このb．で指示されているのは，第

10項目の割引率（Discount Factor）記入欄であ

る（表2参照）。これは内容的に，当手引書と
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循環論法の関係になりかねない。通達本文には，

割引率を用いての計算方法は記されていても，

割引率の決定方法やその算出過程についての記

述はない。この種類の情報が非公開を要する国

家機密扱いにされることは考えられず，また詳

細についての参照の左もない。結局，割引率は

業者間で妥当な数値でよいということになる。

 キャッシュフロー計算においては，割引率の

値次第で計算結果は大きく変動する。従って，

割引率を定義しないしCC計算は論理的に無理

を伴っていることになる。アメリカ会計検査院

E1mer B．Staats総裁は，単に兵器調達予算の

伸びを抑制させるために，国防総省内でライフ

サイクルコスティングの導入，「原価削減

（CostReduction）」運動及び「無欠点（Zero

Defects）」運動が行われた当時，アメリカ上院

委員会において，LCCは万能ではありえない

と述べている。この理由として特に，割引の要

素をどのように設定するかでプロジェクトの採

否決定が大きく影響され，計算に完全を期する

ことは不可能であることを指摘している
［Comptro11er General of the United States，

1974，P．14．］。

（5）キャッシュフローの割引

 1950年代にJoe1Dean等によって提唱された

当時のキャッシュフロー計算は，割引がない初

期投資額とキャッシュインフローの累計との対

比が中心であったため，旧来わが国で行われて

いる手形割引を連想、することにより，このよう

な割引計算には現実感が伴っていた。しかし，

LCCMにおけるキャッシュフロー計算の下では，

キャッシニフローはインフローとアウトフロー

の両方向の流れに対して行われるために，特に

キャッシュアウトフローの割引は，計算結果を

現実に感ずることが困難であるために，現実感．

を感じることが困難であった。しかし，キャッ

シュインフローの割引が正の流れであるのに対

して，キャッシュアウトフローはその負の流れ

であるにすぎない。この両キャッシュフローの

流れと累積結果の対応関係は，Fabrycky＝

B1anchardによって示されているとおりである

［Fabrycky and B1anchard，1991，p．55］。

 アメリカ国防総省において調達価格算定に

LCC概念を導入普及させた功労者の一人であ

る空軍中将Rosa1ie T．Ruegg部長等は，後にア

メリカ商務省の公共建物の空調設備調達に関し

てLCCのキャッシュフロー計算を求め，その

具体的指示を行う中でLCCに伴うキャッシュ

フローを次の5種類に分類している［Ruegget

・1．，1978，P．9．］。

 ア．キャッシュインフロー，

 イ．投資開始年度におけるキャッシュアウト

  フロー，

 ウ．投資開始前におけるキャッシュアウトフ

  ロー，

 工．投資開始後における臨時追加的キャッシ

  ュアウトフロー，

 オ．投資開始後における経常追加的キャッシ

  ュアウトフロー，

 この体系によるキャッシュフローは，一般に

言う現在価値計算の対象となるアのキャッシュ

インフローと，イからオの4種類のキャッシュ

アウトフローである。イは，割引計算しない。

ウは，割引計算でなく複利計算を行い，工とオ

は，割引による現在価値計算を行う。

 ア～オの合計（正味現在価値）は，割引率を

高く設定すると，初期投資額を小さくしたり，

回収期間を長くせねばならない。一方，割引率

を低く設定すると，初期投資額を小さくし，回

収期間も短くできる。現在価値を計算する場合

に，いかなる割引率を採用するかにより結果は

大きく異なる。従って何を割引率に選択するか

が問題である。キャッシュフロー計算における

割引率には，前述のように所与の利子率を使用

することも多いが，基本的には，資本調達コス

トを越える利益を得る率である。G．EddyBir－

rer＝Jean L．Carricaは，「投機的性格を持つリ

スクが高い投資の分析には，銀行預金利子率と

いう殆どリスクがない率を上回る割引率が必要

である。」と述べている。また，現在価値計算

がインフレにより過大な値となってインフレ修
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正が必要な場合には，割引率にインフレ率も取

り込むとしている。この場合，割引率は利益率

とインフレ率の合計となる。インフレ率は，政

府統計を基礎に，経済的，政治的およびその他

の環境の動向により決定する。［Birrerand

Carrica，1990，p．18、］

 J．Hamaker氏によれば，個人の場合は割引

率をp一ンの利子率としてもよいが，企業の投

資の場合に借入金の金利を割引率とすることは，

借入金の資本コスト以上の利益を得ようとする

以上低すぎる率となる。また，あらゆる投資に

はリスクがあるが，借入金の金利近くに資本コ

ストを設定すると，万が一の事態への備えを欠

くことになる。従って，理想的な割引率は他の

投資案から定義される最低受入可能利益率に基

づき設定する［Hamaker，pp．154－155．］。

（6）割引率としての資本コスト

 西澤教授は，確率割引利益指数法の展開に際

してキャッシュフローを資本コストで割引くと

しているが，その算定方法については触れず，

別稿において，社内金利の徴収に関連して資本

コストを「企業資本の調達及び運用に関する価

値犠牲である」と定義し，次のように解釈と算

定方法について述べている晒澤，1988年，
P．203．］。

ア．Lut・等による，投資の限界利益率と利子

 率による外部投資利回り説

イ．Robertsによる，その企業の株式の現行収

 益利回りを基準にした現行収益利回り説

ウ．Dean等による，現行市場価額に基づいた

 加重平均コスト説

 西澤教授は，以上の資本コストの中から加重

平均コスト説を適切なものとしている。この説

は，かつてJosephF．Brad1eyによって最も現

実的な資本コストとされた歴史を持つ［Brad－

1ey，1964］。しかし，この加重平均コスト説は，

割引率の本質を述べるものではなく，現状にお

ける企業の資本それぞれの利子率調達源泉に基

づいて算定されるという，現実的な妥協の産物

であることを認識せねばならない。加重平均コ
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スト説で重要なことは，将来の不確実性は，金

融上のみの基準によるものであり，LCCMの展

開に際しての技術的社会的不確実性はまったく

考慮されていないということである。

 岡本清教授（東京国際大学）は，投資案の採

否の決定の際に正味現在価値法を採用する場合

には，資本コストをキャッシュフローの割引率

として用いると述べ，割引率＝資本コストであ

ることを示している。そして，割引率（資本コ

スト）が，安全証券の利子率，リスク・プレミ

アムおよびインフレ率から構成されると述べて

いるが，岡本教授は，これら3要素を紹介して，

次の部分で3要素に影響を及ぼす主たる要因と

して，「（ユ）一般的経済状態，戦争，災害など，

（2）企業業種の特性，（3）企業経営者の経営および

財務上の意思決定，（4）その他の資金需要の規

模」を示している ［岡本，1990，pp．797－
798．1（7）。

 ここでは，割引の要素が明示されたことに意

義があるが，それぞれには問題もある。

ア．安全証券の利子率は，どのような証券を前

提としているのかは不明である。ちなみに，

 「安全証券」は会計学および経営学関係の辞典

には見られない用語であり，河野寺編『企業財

務ハンドブック』てば，公社債を「安定価値証

券（Stab1e－value type）」または「固定収益証

券（Fixed－income investment）」として分類し

ているのみである。ここでの「安定」の意味は，

普通株投資と比較してであり，「限られた報酬

が期待できるということと，損失を回避できる

こと」を特質として述べているに過ぎない。表

現上からはこの内容は公社債を指すと類推され

る。しかし，公社債とても証券投資として安全

な証券ということはできないとされている。な

ぜなら，公社債投資は財産に対する請求権を意

味するために相対的に安全であるが，これは企

業破産の場合には実質的にこの請求権による法

律的権利の主張が著しく困難になるため，リス

クから逃れることはできないからである。［『企

業財務ハンドブック』，p．812］

 従って，「安全証券の利子率」は民間債の短
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期の投資決定に関して有効な用語といえる。ま

た，長期に及ばない公債の投資決定にも有効と

いえる。従って，短期間のLCCには有効でも，

長期間のLCCには使用できないことになる。

しかし，公債といえども，カントンーリスクが

低ランクに順位付けられているような政府によ

る国債を対象とする場合は，高い利子率であっ

ても，安全証券の利子率とは言えないのではな

いか。

イ．リスク・プレミアムも，Biermanand
Smidt， Cψあα2Bm∂geκmg Decゐiom， 2nd ed．

（1966）におけるリスク・プレミアム（Risk

Premium）以外には見られない用語である。し

かし，経済学では一般的な用語であり，John

R．Hicksは，「借手による支払不履行の危険」

であるとし，「純粋利子」に加算されるもので

あると述べている。［Hicks，1951，P．203］。一方，

金融関係でも一般的であり，危険回避的な投資

家と危険中立的な企業家との間で現れる危険負

担を行う企業家が得る，不確実性を伴う期待収

益と確定的収益との間での期待効用に基づく差

額であるとされている。幡川等編『金融実務

辞典』，p．1414、］従って，この概念は，両収

益間に期待効用が等しく存在することを前提と

して成立するものであり，また，両収益を測定

できることにより可能となる。

ウ．インフレ率は，将来の率であるから，どの

ように算定しても何らかの程度は主観的である。

ただし，将来のキャッシュフローの割引に関し

て必要なものである。具体的数値は，各種政府

機関や民間研究機関による経済予測に基づけば

かなり正確かつ容易に入手できるという，上記

のアとイとは異なる利点がある。

 以上の検討から，資本コストの構成要素とし

て，公社債利子率は，調達源泉がそれに近い場

合は有効であるが，特定の融資元ま仁は増資に

よる資本調達であれば，それぞれの利子率や配

当率を当てた方が適切ではないかと考える。リ

スク・プレアミ・ムは，期待収益と確定的収益が

特定できる場合にのみ測定可能となるが，その

金額をもってどのようにキャッシュフローの割

引率へ換算するかが課題となる。条件変更によ

る収益曲線の変化を対比するような経済学的ア

プローチなら解を得ることは可能であろうが，

具体的な値による会計学的方法論の下では未解

決の技術問題である。

 インフレ率を資本コストとすることについて

は，Wi11iam G．Harrisによる実証研究を参照

するまでもなく，妥当な見解である［Harris，

1980，p．265．］。研究開発プロジェクトは一般

に長期に及ぶものであり，更にその結果生産販

売される製品寿命もかなりの長期である。LCC

と製品の生涯のキャッシュインフローは当然な

がらインフレの影響を受け，資本の減少を招く

ことは必然であるから，インフレ率を構成要素

とすることは妥当である。

 LCCMにおいて，キャッシュフローの割引率

として使用する資本コストの構成は，以上の検

討から，金融上の利子率とインフレ率が該当す

ることがわかる。資本の融資側にとっては利子

率は，満期時における金融力としての流動性を

表現したもの［則武＝藤田，1974．p．13．］で

あり，貯蓄・投資に影響されつつ貨幣需給によ

っても決定されるもの［住ノ江＝篠原，1974，

p．170．］であり，また，融資先から得る資金

の使用料［『金融実務辞典』，1986，p．333．］

である。これらは，すべて投資利益率，融資先

の不確実性，インフレを含む社会経済的不確実

性を総合的に表現した値であることを示してい

る。では，金融機関等からの融資を受ける場合，

または自己資本により研究開発プロジェクトを

行う場合の資本コストはどのように構成すれば

よいかが，次節の課題である。

17）LCCMにおける資本コストの決定

 LCCMにおいてキャッシュフローの割引に用

いる資本コストを丹波教授の分類に従い［丹波

上掲書，p．61．］，具体的客観的に把握できる

明示的資本コストと抽象的主観的にしか把握で

きない暗黙的資本コストの2つの種類に区分し

て検討する。

ア．明示的資本コスト
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 金融機関が資本を調達または運用するに当た

って課する利子率または配当率を中心として設

定される資本コスト。証券投資または金融投資

による利益を判断基準として，LCCMを展開す

る際には重要な資本コストの要素である。金融

情勢次第で変動することが特徴である。LCCM

の対象となるプロジェクトの資本を調達して，

キャッシュフロー計算する場合には，実務的に

最も現実的な必要最低利益率としての機能を発

揮できる。現在，最も現実的とされている加重

平均による資本コスト計算法は，企業全体につ

いての場合には種々の資本源泉から資本が調達

されて運用されているから有効である。加重平

均法はプロジェクトの資本調達には単一または

それに近い小数の源泉からの資本調達という条

件下で有効となる。

 明示的資本コストには，プロジェクトを直接

対象とした融資借入金の利子率，発行社債の配

当率及び増資株式の配当率を用いることができ

る。これらの資本コストは，正味現在価値法及

び内部利益率法を実行する場合に機能的に最低

必要利益率を意味する割引率として用いること

ができる。この立場からは，多くの管理会計論

及び原価計算論の著者が割引率に利子率を使用

することは十分な根拠を有するといえる。

イ．暗黙的資本コスト

 明示的資本コスト以外のすべての資本コスト

要素であり，すべての技術的社会的な将来の不

確実性を係数化したものである。技術的な不確

実性も社会的な不確実性も，その基礎は現在の

技術水準を前提にしていたり，現在の社会状況

を前提にしていることが多いから，金融機関に

より設定される利子率のような明示性はない。

 暗黙的資本コストの構成要素には，技術的成

功確率，マーケティング的成功確率，機会原価，

インフレ率，カントリーリスク等がある。これ

らは，単独で利用されることは殆どなく，明示

的資本コストと併用される。使用されるのは，

未来の予想数値ではなく，現在の状況下での期

待または希望を数値化した係数である。
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（8）LCCMにおける研究開発費と資本コスト

 の現代の課題

 染谷教授が会計学者としてLCCの分野にお

ける先駆的業績を記した［染谷，ユ976，p．1．］

当時から数年後，日米欧におけるLCC運動は

産業界での知識吸収という目標達成を満足して

終了した（8）。これを第1次LCCと称すれば，

昨今のLCCへの関心の高まりは第2次LCCと
称することができよう。。その背景にあるのは，

アメリカでは，わが国に立遅れた生産技術面の

一つにしCCに対する管理方法を挙げた。特に

品質管理では，わが国からの逆輸入の形で

LCCが再び注目されるところとなり，現在，

工学関係での中心課題の一つとなるに至った。

他方，わが国においては，第1次の時のような

従来の研究開発段階から使用維持段階に至る

LCCMによる産業界の国際競争力強化ではなく，

製品の廃棄に係わるコストも対象とすることが

必要になった環境問題であろう。近年，大島正

克教授（亜細亜大学），武田隆二教授（神戸大

学），菊谷正人教授（国士館大学）及び河野正

男教授（横浜国立大学）等のように，わが国会

計学研究においても環境問題を意識する傾向が

強くなり，現在の社会的技術的状況を強く反映

している。第2次LCCMの時代において，

LCCMは，巨大科学管理や産業廃棄物処理とい

う人類史上に未経験の問題の解決の方法論の一

つとなり得るのではなかろうか。

 当論において，以上検討してきた，LCCMに

おける研究開発費の費用便益分析に採用すべき

資本コストは，文献から得ることができる構成

要素では不十分の感が強い。そこで，以下では，

現在のわが国における研究開発費の費用便益分

析における資本コストは，どのように決定する

かについて検討を試みたい。

 ア．利子率について

 利子率は，借入金による資本調達を行って研

究開発を行う場合には妥当である。この場合に

は，支払利息には，将来の不確実性も含まれる

とすれば，キャッシュフローの割引の要素は満
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図1 貸出金利の推移

（％）10

  9

8

7r

      一…事業債A A格（12年もの）・…一．。・一・
き二二二＝二こrこ二こし

     一一一k一一一一長期プライムレート・・．．＝、
          ’し

二∠一 盈
墜｝｛

1

ユO l（％）

9

し＿  一＿

短期プライムレニ、中：

 ㎜1V H皿W I n㎜W I皿㎜W I皿皿WI皿㎜W I皿㎜W I皿㎜W I皿㎜V I耳㎜W I瓦㎜1V I皿㎜W I皿㎜W H㎜V H mV I （期）

1辮J L79」L8つ」L81」L82」L83」L84」L85」L髄」L8ア」L盤」L艶」L go」L g1」L g2」Lg3（年）

（備考）1．日本銀行「経済統計年報」等により作成。

   2．シャドー部分は金融引締め期。
   3．事業債A A格（12年もの）は，92年以降A A A格（12年もの）最高値を使用。
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たされる。．

 しかし，実際の適用には問題もある。

 図1は，経済企画庁によるわが国の「貸出金

利の推移」グラフである。ここでは，事業債A

A格（12年もの），長期プライムレート，短期

プライムレート，長期貸出約定金利，短期貸出

約定金利の1978年から1993年までの16年間の推

移が示されている。

このうち長期貸出約定金利を見れば，1980年の

第I四半期の最高の9．3％から1993年の第I四

半期の最低の4．9％まで経済情勢に連動した政

策当局の方針により変動し，その変化の幅は約

2倍となることが明らかである。従って，資本

コストを利子率のみとすると政策当局の方針に

従って，利子率が高い時はLCCMにおける正

味現在価値は小さくなり，逆に低い時は大きく

なる。

 イ．インフレについて

 文献上からは，内外の学者実務家を問わず，

インフレを考慮すべきことが主張されている。

確かに，現代経済の基本構造が中央銀行の貨幣

政策を中心として展開されている以上，理論的

には，経済は常に若干のインフレに覆われつつ

成長を遂げていく。この中で企業財務はインフ

レのメリット・デメリットの隙間で動くはずの

ものである。

 図2は，経済企画庁が作成したわが国「卸売

物価指数の推移」である。この図は，昭和60年

平均を100として，国内卸売物価，総合卸売物

価，輸出物価及び輸出物価の昭和62年から平成

3年までの5年間を示している。ここに示して

いるのは，いずれもが基準年次である昭和60年

の100を下回っている。国内卸売物価は平均

95％，総合卸売物価は同89％，輸出物価は同

82％，輸入物価は同60％である。従って，これ

らのどれかでも資本コストの要素として入れれ

ば，利子率が高い場合であってもかなりの程度

で打ち消してしまう効果を発揮してしまう。わ

が国の現状でインフレ率を資本コストの要素と

すると割引の結果を歪めることにはならないで
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図2 卸売物価指数の推移
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図3 不確実性指標の推移
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あろうか。

 ウ．不確実性指標について

 この項目は，本来は前節の体系による場合に

は暗黙的資本コストに属するから，上述のイの

項目の一部の性格を持つ。これは，利子率やイ

ンフレ率のように客観的に計測可能な指標以外

のすべてを含むものであり，社会，経済全般，

政治，技術及び環境等で関係するものすべてに

ついての将来の不確実性である。図3は，経済

企画庁による「不確実性指標」である。期間は

1970年から1993年の23年間に及んでいる。ここ

で注目されるのは，1986年以来予測誤差とプレ

ミアムが大きくばらついていることである。予

測誤差が大きくなるということは，それだけそ

の年の不確実性が大きいということを示すから，

この予測誤差の予測値という暗黙的資本コスト

要素を取り入れ資本コストの一部として計算す

ることは，研究開発プロジェクトの評価のため

のキャッシュフローの割引には有意義に機能す

る。

 以上検討した要素に比重を加味しながら，資

本コストの％を決定する。近年のわが国のよう

な低金利，低インフレ（デフレ気味である）の

状況下では，利子率と不確実性指標を勘案した

研究開発のためのキャッシュフロー計算が勧め

られる。

（注）

 当稿は，平成5年10月2日に本会計研究学会第

52回大会（於神戸商科大学）自由論題の部で報告

した内容に加筆修正をしたものである。

1．J．M．Jones （British Aerospace Aircraft

Group，Warton Division）は，アメリカ国務総省

の主催による北大西洋条約機構（NATO）のコス

ト評価の会議の席上で，ライフサイクルコスト・

モデル（Life Cyc1e Cost Model）の意味でLCCM

を使用しているDones，1980，p．7－1．］。当稿で

は，コスト・マネジメント分野での概念の提案と

してのLifeCyc1eCostManagementの略として

LCCMを使用している。
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2．わが国では，プラントの予防保全の観点から，

ライフサイクル段階の上流程感度が大きいことが

認識されており，そのため，生産段階よりも設計

段階，設計段階よりも研究開発段階における製品

管理が重視される理由となっている。［中嶋，

1981，P．23．］

 アメリカ国防総省では，兵器調達の観点から，

使用段階でのコスト削減を生産段階でのコスト分

析に求めたため，その上流である研究開発段階で

のLCC管理を重視することとなった。同省の指

導により，民間その実践においても，上流のライ

フサイクル段階こそが管理の対象として有効であ

るという考えが普及したことがユ960年代に例える

［Department of Defense，1986，p，2－4．；Ferga一

・㎝，ユ967，P．ユ6、］。

3．DTCを最初に用語として確定したのは，ア

メリカ国防総省であり，次のように概念を導入し

た。

 （1）国防総省研究技術部長局編『防衛システ

ム調達コストの削減に関する作業部会報告書』が

1973年に公表されたが，この副題として「コスト

対設計に関する商業実務と国防総省実務との対

比」が付けられており，政府の用語としての

DTCの使用を伺い知れる。ここでは，「商業価値

に見合った製品の設計，開発，生産および無期限

アフターサービスを管理する一般的方法の一つで

ある。」と述べられ，民間のコスト管理技法を防

衛調達に応用するという当概念の導入目的を明ら

かにしている［DepartmentofDefense，1973，p．

・V．］。

 （2）E．Huie＝H．F．Harrisは，前述のNATO

の会議において，「LCC対設計（Design to LCC）

は，維持条件報告制度（Maintenance Condition

Reporti㎎Systems：MCRS）のコスト対便益の意

義を評価するために利用された。」と，DTC概念

を述べ，この概念が重要であることを示している

［Huie and Harris，1980，p．8－17．］。

 （3）民間の文献上でDTCを本格的に取り上げ

たのは，Jack V．Michaels＝Wi11iam P．Wood著

『コスト対設計（Des勧‘o Co∫f』である。ただし，

同著は，両著者共に国防総省納入品生産を経営の
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中心としているMartin Marrietta社の技術者であ

るから，同社が国防総省の指導で蓄積したDTC

管理技術を公表したもののようである［Michaels

and Wood，ユ889．］。

4．国防総省通達第4245．8－H号国防総省調達兵

姑次官局編『価値工学』では，VEにおいては，

投下したコストに対するROIを増すことが求め

られ，コスト対価値を表す次のような「価値公式

 （Va1ue Equati㎝）」が用いられるとしている

 ［Department of Defense，1986，pp．ユー4］。

        価値   効用
  価値指標＝    ＝
        コスト  コスト

式の構造から，価値指標の増加は，ア．コストの

変化なしに効用を増加する，イ．効用を現状に止

めコストを削減する，ウ．効用を増加させる一方

でコストを削減するの3つの方法がある。LCCは，

この思想の一環として発想されている。第8章

 「VEと他のプログラムとの関係」において，第

9節でDTCを論じているが，第5章以降は閲覧

ができない。アメリカ会計検査院法令図書館司書

MariePapisによれば，国家機密（StatesCon－

fidential）との理由である。

 また，Profitability Indexは，わが国文献では

利益指数法または収益性指数法と訳され，いずれ

も費用対利益の分子式により％値の比率を算定す

ることにコンセンサスができているが，アメリカ

での定義は，必ずしも確定したものではないよう

である。例えば，化学プラント技術者W．D．

McEachr㎝は，アメリカ原価技術者協会シカゴ支

部においてProfitabi1ity Indexを内部利益率法に

おいて算定される資本コストの意味で研究報告を

行っている［McEachron，1961，p．239．］。

5．筆者が1993年に実施した管理会計及び原価計

算書籍169点についてのキャッシュフロー計算の

調査（「正味現在価値の計算式に関する調査」『中

部大学産業経済研究所紀要』第4号，ユ994年3

月）によれば，「資本コスト」40，「利子率」35，

「割引率」27及び「投資利益率」8の使用が明ら

かになった（同義の英語及び類似の用語を含んで

集計）。その他に，「資本コスト率」は西澤教授が

岡本教授と共に3例を使用している。
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 「割引利益指数法」において，西澤教授は「K

：資本コスト率」との記号解説をされているが，

ここでは以後，わが国での使用例として多数派で

ある「資本コスト」を使用する。

6、利益指数法の下では，割引率が大きいほど，

指数は小さくなるという性質がある。割引利益指

数法においてもこの性質は同じであるから，2．O

という値を判断基準として設定しても，資本コス

トが大きくなればなるほど大きなキャッシュイン

フローを得なければならない。こ札は，かつて資

本コストが大きく論じられた頃には指摘されてい

なかった点である。なお，当初の原稿では，この

後半部分は青木茂男編著『文献学説による原価計

算論の研究』（中央経済社，昭和58年）p．159での

表現に従い，「かつての資本コスト論争の頃」と

表現したが，この「資本コスト論争」の具体的内

容と経過を知るために，この論争の中の一人であ

るらしい，諸井勝之助教授（青山学院大学）に人

を介してお尋ねしたところ，「そのような資本コ

スト論争というものはなかった」と本論争の存在

を否定された（平成5年10月31日）ので当稿では

書き改めたものである。。

7．岡本教授に，これらを資本コストの構成要素

とするに至った背景をお伺いしたところ，A．J．

Keown，D．F．Scott，Jr．，J．D．Martin and J．

W．Petty，3ωづ。凡mmcづαZMm㎎emmf，E㎎le－

wood CIiffs，NJ：Prentice－HaI1，Inc．，3rd ed．，

1985，pp．429～430、“Factors Determining the

CostofCapital”によって書いたものであるとの御

返事をいただいた（平成5年12月8日）。

8．わが国におけるLCCの思想は，昭和40年代

後半から昭和50年代にかけて工程管理における保

全を追求した結果として，自然発生的に生じるこ

ととなった。この運動は，当初はテロテクノロジ

ーの名称でも実施されたが，興味あるのは，日米

欧の経済先進圏でそれぞれの国情に応じる形でほ

ぼ同時に発生し，かつ精力的な交流が行われたこ

とである［日比，1975，p．23．］。ただし，根本

正夫相談役（豊田合成株式会社）は，筆者の質問

に対して，当時在職中のトヨタ自動車での経験か

ら，日米間の全般的な技術交流は認めているが，

米欧間と日欧間の交流については否定している。

この理由として，ドイツ人とフランス人のプライ

ドと独自の技術観を挙げている（平成5年12月8

日）。

 わが国の産業界がLCCに示した関心は大きく，

各社は熱心に導入し多くの成功例が実現したよう

である。当時，産業界全般に対しての啓蒙普及と

国際交流に大きな貢献を果たしたのが，染谷教授，

日比宗平教授（青山学院大学）及び中嶋清一氏

（日本プラントメンテナンス協会）であった。今

日からみれば，当時の産業界は製品の改善を設備

保全の観点からも進めていたことが分かる。運動

が約10年を経過した頃には，啓蒙普及の段階は終

了し，企業にとっては日常的な工程管理の一部と

して常識となっていった。それは，『プラントエ

ンジニア』誌に頻繁に登場していたしCC関係の

論文や記事が昭和50年代後半になると目だたなく

なり，ついには，昭和58年11月号の記事「わが国

のLCC実態調査まとまる」を最後に，同誌に

「ライフサイクルコスト」も「テロテクノロジ

ー」も見あたらなくなってしまうのである。この

現象は，アメリカでも同様であり，LCCやVEの

啓蒙普及に大きな功績を示したD功m∫eMm螂一

memけ。mmα2誌に，1970年代前半から急にこの関

係の論文や記事が見られなくなってしまう。ヨー

ロッパでは，re刎ec尻〃。α誌が1987年3月号をも

って廃刊してしまうのである。
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