
Ⅰ は じ め に

日本の家電産業を代表するパナソニック（２００８年に松下電器産業から社名

を変更）は，２００１年から中村邦夫社長のもとで大規模な組織変革に取り組ん

でいる。松下電器産業は「経営の神様」と崇められる創業者松下幸之助氏の

もとで戦後日本を代表する優良企業として成長をとげ，日本的経営を象徴す

る企業とされたが，１９９０年代以降は業績が低迷し，抜本的な対策が必要とさ

れていたといわれる。

そこで，本稿では，２００１年以降のパナソニックの組織変革の概要について

記述するとともに，それらが同社の財務に及ぼした影響について検討するこ

とにしたい。

Ⅱ 組織変革の概要

�１ 創生２１計画

２００１年～２００３年度の中期経営計画は，「創生２１計画」と呼ばれ，中村邦夫

社長のもとで「破壊と創造」をテーマとする事業構造改革と新たな成長に向

けた取り組みが行われた。

具体的には，２００４年３月期に連結営業利益率５％と連結売上高９兆円，

CCM（キャピタルコストマネジメント：資本収益性）ゼロ以上1)の達成を目

標として，民生分野，産業分野，部品分野の３つのセグメントを２００１年４月
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から AVCネットワーク（映像・音響・情報・通信），アプライアンス（家庭

電化・住宅設備），インダストリアル・イクイップメント（産業機器），デバ

イス（部品）の４つに再編した。これは，同社が松下幸之助創業者の頃から

長年続けてきた商品別事業部制の解体を意味するものであった。

さらに，国内外２４７拠点のうち３０拠点以上の削減などの事業再編，製造部

門を事業部から独立するものづくり改革，事業部ごとの営業を廃止し，「ナ

ショナル」，「パナソニック」のブランドごとに営業を一本化する国内営業改

革からなる構造改革がなされた。このうち拠点統廃合と２００１年１０月に決定さ

れた東芝との液晶事業統合により２００３年３月期に５２０億円のコスト削減効果

が得られた2)。

また，２００２年３月をめどにすべての生産拠点について大量生産方式からセ

ル生産方式への移行が指示された。これにより，必要な時に，必要な物を，

必要なだけ製造，供給することが可能となるとともに，生産設備への投資が

約１０分の１程度に削減でき，在庫圧縮とあわせて２００３年３月期に１５０億円の

コスト削減につながったという3)。

２００１年７月には終身雇用の見直しとなる早期退職制度を導入し，国内の連

結対象会社の１万３０００名が応募した。雇用構造改革を２００２年３月期に実施し

たことで２００３年３月期は１２００億円の固定費削減となり赤字を大きく改善する

効果をもたらした4)。

1) CCMとは Capital Cost Managementを略したもので，パナソニックが 99年度より
独自の経営管理手法として導入した。パナソニック版 EVA（Economic Value Added
経済付加価値）であり，投下資産により生み出した収益から投下資産にかかるコ
ストを差し引いて計算する［＝（営業利益＋受取配当）－（投下資産×投下資産コス
ト率）］。ここで投下資産コスト率は全社資本コスト÷全社投下資産（金融資産を
除く）で計算する（長田［2008］，145頁）。

2) 日本経済新聞 2002年 4月 6日朝刊所収。
3) パナソニックの門真工場内では 1800万円の投資が必要だった設備が，セル生産
方式の導入によって数 10万円のコストで済んだという実績もでている。これは，
コスト競争力に大きく影響することは確実であるとされる（大河原［2003］，148
頁）。
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また，２００１年７月から役員報酬の２０％削減や，課長職以上の年棒１５％減額

などを行い，２００３年３月期には５００億円のコストが削減された2)。

翌２００２年７月には系列販売店網の合理化を含む流通体制の改革が行われ，

一定の業績を基準に約５２００店を選んで資金面での特典と経営サポートが提供

されることになった5)。

このスーパープロショップ（SPS）制度は，既存のナショナル・パナソニッ

クの会（１３０００店程度が加盟）と並存して作られた制度であり，既存の販促

支援組織に置き換わるものではないとされている6)。

グループ会社による連邦経営についても，松下通信工業，九州松下電器，

松下寿電子工業，松下精工，松下電送システムを２００２年に株式交換で完全子

会社化して連結経営に転換し，松下寿電子工業以外の４社については２００３年

１月より重複するパナソニックの事業分野と統合する形で１４の事業領域（ド

メイン）ごとに再編している。その目的は，合計で１兆円近くに達するグルー

プ内の事業の重複や，事業の分散を排除して戦略事業に経営資源を集中する

ことにあった。

これに伴い，業績評価や資金管理など経営管理制度も抜本改正し，２００３年

４月から業績評価基準は CCM，キャッシュフローの両指標に統一して，フ

4) パナソニック（松下電器産業）の創業者・松下幸之助氏は，経営が苦しい時で
も「従業員の首は切らない」という雇用重視の政策を進め，日本企業の終身雇用
モデルをつくったといわれる。そのため，パナソニックは「どんなことがあろう
と雇用は守る会社」というイメージが強くあった（日刊工業新聞特別取材班［2002］，
88頁）。

5) ハーバード・ビジネス・スクール［2010］，20頁。1991年から 2002年までの間
に，家電製品の販路は大型小売チェーンが中心となり，独立小売店のシェアは 30
％から 15％に半減している。パナソニックの場合でさえ，独立小売店の割合は約
60％から 35％に減少した（同書，19頁）。

6) 伊丹ほか［2007］，126頁。系列小売店の販促支援組織は 2002年にナショナル・
パナソニックの会へ再編され，加盟店が 1万 3000店程度まで絞られた。ただし，
パナソニックからの月別仕入額の制限が目標は 100万円以上，最低ラインは地域
ブロックごとに多少異なるが 50～70万円であり，参加条件はそれほど厳しくな
かったという（同書，125頁）。
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リーキャッシュフローなどが三年連続赤字の事業からは撤退する統一基準を

導入した。

このほか，商品開発の基盤となる４つの重点コア技術と成長をけん引する

戦略商品群１９を明確に設定する研究開発体制の改革や，「V（ビクトリー）

商品」と名付けた８８品目の商品を選定し，トップシェアをめざして販売促進，

宣伝活動に力を入れている7)。

このような改革の結果，２００３年３月期の業績は，連結営業利益が１２７０億円

となり，前年度２００２年３月期の１９９０億円の連結営業損失から顕著な V字回

復を示した。その背景には，雇用構造改革による１２００億円，拠点統廃合等に

よる５２０億円，役員報酬等の削減による５００億円，セル生産方式への移行等に

よる１５０億円の合計２３７０億円の営業費用削減が大きく寄与しているものと考

えられる。また，DVDレコーダー，デジタルカメラ，薄型テレビなどの V

商品の売上が１兆円に達し，総売上高の約１５％を占め，利益に大きく貢献し

たこともあげられる8)。

翌２００４年３月期は連結営業利益が１９５５億円と前年度より５４％増加した。し

かし，創生２１計画の３つの財務目標について，営業利益率は目標の５％に対

して２．６％にとどまり，売上高目標の９兆円も７兆５０００億円と及ばず，CCM

ゼロ以上についても達成できなかった。

�２ 躍進２１計画

その後，２００４年～２００６年度の中期経営計画は，「躍進２１計画」と呼ばれ，

持続可能な成長を遂げ，グローバルエクセレンス（世界レベルの優良企業）

への飛躍を果たすための取り組みが引き続き中村社長のもとで行われた。

7) 日刊工業新聞特別取材班［2002］，114頁および 158頁。なお，パナソニックは
2003年 3月期決算で創業以来最大の赤字を計上したが，研究開発費はほとんど減
らさなかったという。

8) ハーバード・ビジネス・スクール［2010］，24‐26頁。
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具体的には，２００７年３月期に連結営業利益率５％と CCMゼロ以上が目標

とされた。２００４年４月に TOB（株式公開買付）で松下電工（パナソニック

電工）の株式を２０．８％追加取得し，５２．６％として子会社化している。それま

でパナソニックと松下電工の２社でパナホームの株式を２７％ずつ保有してい

たことから，パナホームも子会社化された9)。２００４年１１月より松下電工と協

力して V商品の開発を行っている。

また，世界最大のプラズマ工場（尼崎第１工場）を２００４年９月に建設開始

し（投資額９５０億円），２００５年９月に稼働していることや，２００５年１０月には，

新 LSI工場（魚津工場）も稼働をはじめている（投資額１３００億円）10)。

中村社長のもとで２００１年３月から２００６年３月までの間に連結総資産が１兆

２０００億円削減された。一方で，松下電工，パナホームの子会社化や新規の設

備投資を行っているため連結総資産は変革前の８兆２０００億円とほぼ同じ水準

で推移している。

さらに，躍進２１計画の期間中に非中核事業からの撤退が行われている。

２００５年４月に連結子会社である松下リース・クレジットの株式２７０万７千株

を住友信託銀行へ譲渡して持分法が適用される関連会社としている。２００５年

９月には，関連会社である松下興産の不良債権問題に決着をつけ，グループ

外の別会社として不動産事業から撤退した。２００６年２月に米国子会社が保有

するユニバーサル関連会社（旧MCA社）の全株式をビベンディーユニバー

サル社に完全売却した。

２００６年３月期，パナソニックは８兆９０００億円の連結売上高と４１４３億円の営

業利益をあげた。連結営業利益率は目標の５％に迫る４．７％であった。２００６

9) 松下電工の株式追加購入価格は 1472億円であったという（大倉［2011］，163頁）。
10) 魚津工場は，民生用 LSIとして世界初の 65ナノメートルまでの微細加工技術を
有し，生産効率が高い 300ミリウェハに対応できる新世代のものであり，半導体
各社の工場の中でも先端的な設備が設置されているという（伊丹ほか［2007］，223‐
224頁）。また，尼崎工場は，その後も 2009年の第 5工場まで合計 6150億円をか
けて増設されている。
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年６月より中村社長は会長に就任し，大坪文雄氏が社長となった。翌２００７年

３月期に連結売上高は初めて９兆円を突破し，連結営業利益率５％も無事に

達成している。

�３ GP3計画以降

２００７年～２００９年度の中期経営計画は，「GP3計画」と呼ばれ11)，大坪文雄

社長のもとで収益を伴った着実な成長を基本的な考え方として，２０１０年３月

期に連結売上高１０兆円以上，連結営業利益率１０％以上，ROE１０％以上（前期

実績は５．６％），ナンバーワンシェア商品比率３０％以上が目標とされた。

まず製品の原価圧縮に向けて，国内の主要な開発セクションで通称「イタ

コナボード」と呼ばれるボードに製品を構成する部品を「板」や「粉」の段

階まで分解して貼り付け，各部品の価格や必要な作業数を徹底的に議論して

いる12)。

次にグローバルエクセレンスへの挑戦権を獲得するため，海外売上比率を

６０％に引き上げ（前期実績は４９．９％），連結売上高１兆円の増収計画のうち

７割を海外事業で確保し，特に，BRICs＋V（ブラジル，ロシア，インド，

中国，ベトナム）を重点市場とする13)。

２００８年１０月１日，松下電器産業株式会社からパナソニックに社名を変更し，

国内専用ブランドであったナショナルを廃止し世界統一ブランドのパナソ

ニックに一本化している。これは海外でのブランド力強化や海外売上増加に

11) GP3とは，“Global Progress，Global Profit，Global Panasonic”の三つの Gと Pを
取ったものであるという。

12) 日本経済新聞 2008年 3月 5日朝刊所収。パナソニックの 2002年 3月期の売上
高原価比率は 75％であったが，2006年 3月期に 69.2％に低下した。しかしその
後，GP3の期間中に売上高原価比率の顕著な低下は見られなかった。

13) 大河原［2009］，160‐161頁。2008年度から BRICs＋Vでは，富裕層に加え，ネ
クストリッチ層にまでターゲットを広げ，EM（エマージングマーケット）‐WINと
呼ばれる新興国市場向けの商品を開発して投入している（同書 162‐163頁）。
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向けた布石でもあるという。

一方，海外の連結子会社のうち，製造子会社約１３０社と傘下の工場を含め

た約１７０の製造拠点を対象に統廃合を検討している。①キャッシュ・フロー

が３年連続マイナス，② CCMが３年連続マイナス，③３年連続売上がダウ

ン，④３年連続営業利益率３％未満，⑤設立８年で投資未回収，という５つ

の評価項目のうち，２つ以上に該当する場合は撤退するか他の製造拠点と統

合する。しかし競争力の強い拠点は拡大する。

また，経営の効率化に向けて連結総資産を２００７年度からの３年間で約１兆

円圧縮する。在庫の削減や不要不急の資産の売却が中心となるという。

この間，２００９年１２月に公開買付で三洋電機の過半数（５０．２％）の議決権を

取得し，子会社化している。

そして，２０１０年からは，中期経営計画「GT12（Green Transformation 2012）」

のもとで成長へのパラダイム転換と環境革新企業の基盤づくりを推進してい

る。

２０１０年１２月に子会社であるパナソニック電工と三洋電機を１００％子会社と

するため，TOB（株式公開買付）が行われ，買付に応じなかった株主には株

式交換でパナソニックの株式を交付している。

Ⅲ 財務に及ぼす影響

パナソニックの連結財務諸表によると，売上は２００２年３月期の７兆７３８億

円から２００７年３月期の９兆１０８１億円まで約２９％増加している（図表１を参照）。

営業利益は，２００２年３月期とリーマンショックの影響を受けた２００９年３月

期を除いて，前年度より増加しており，また，同社は２００２年３月期を除いて

営業利益が黒字の状態を継続していることがわかる（図表２を参照）。

中期経営計画で目標とされている連結営業利益率をみると，２００２年３月期

のマイナス２．８１％以降は，２００８年３月期の５．７３％まで順調に改善が続いてい
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営 業 利 益
（百万円） １８８，４０４ ▲１９８，９９８ １２６，５７１ １９５，４９２ ３０８，４９４ ４１４，２７３ ４５９，５４１ ５１９，４８１ ７２，８７３ １９０，４５３ ３０５，２５４

経 常 利 益
（百万円） １００，７３５ ▲５３７，７７９ ６８，９１６ １７０，８２２ ２４６，９１３ ３７１，３１２ ４３９，１４４ ４３４，９９３ ▲３８２，６３４ ▲２９，３１５ １７８，８０７

当期純利益
（百万円） ４１，５００ ▲４２７，７７９ ▲１９，４５３ ４２，１４５ ５８，４８１ １５４，４１０ ２１７，１８５ ２８１，８７７ ▲３７８，９６１ ▲１０３，４６５ ７４，０１７

包 括 利 益
（百万円） NA NA NA NA NA NA NA NA NA ▲１３，９７５ ▲１０９，７６７

図表１ 連結売上高の推移

図表２ パナソニック（連結業績）
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たが，２００９年３月期に０．９４％に下落し，その後は少しずつ回復が見られる（図

表３を参照）。

収益性の総合力を示す総資産利益率（ROA）と株主資本利益率（ROE）に

よると，ROAは２００２年３月期のマイナス５．５１％から２００８年３月期の３．７９％

まで増加した後，２００９年３月期にマイナス５．９２％に下落している。また，

ROEも２００２年３月期のマイナス１３．１７％から２００８年３月期の７．５３％まで増加

した後，２００９年３月期にマイナス１３．６１％に下落している（図表４を参照）。

ところで，同社は２００２年３月期から２０１１年３月期の過去１０年間に５回，個

別財務諸表上で１０００億円を超える特別損失を計上している（図表５を参照）14)。

それは，２００２年３月期の２１５０億円，２００６年３月期の３２６０億円，２００９年３月期

の２２２８億円，２０１０年３月期の１５３７億円，２０１１年３月期の１３９２億円である。一

方，個別財務諸表の総資産に占める特別損失の割合は，２００６年３月期６．５３％，

14) パナソニックは米国基準にもとづいて連結財務諸表を作成しているため，連結
損益計算書上で特別利益および特別損失が表示されていない。

２００１０３ ２００２０３ ２００３０３ ２００４０３ ２００５０３ ２００６０３ ２００７０３ ２００８０３ ２００９０３ ２０１００３ ２０１１０３

連結売上高
（百万円） ７，６８１，５６１ ７，０７３，８３７ ７，４０１，７１４ ７，４７９，７４４ ８，７１３，６３６ ８，８９４，３２９ ９，１０８，１７０ ９，０６８，９２８ ７，７６５，５０７ ７，４１７，９８０ ８，６９２，６７２

営 業 利 益
（百万円） １８８，４０４ ▲１９８，９９８ １２６，５７１ １９５，４９２ ３０８，４９４ ４１４，２７３ ４５９，５４１ ５１９，４８１ ７２，８７３ １９０，４５３ ３０５，２５４

２００１０３ ２００２０３ ２００３０３ ２００４０３ ２００５０３ ２００６０３ ２００７０３ ２００８０３ ２００９０３ ２０１００３ ２０１１０３

売上高営業
利益率（％） ２．４５ ▲２．８１ １．７１ ２．６１ ３．５４ ４．６６ ５．０５ ５．７３ ０．９４ ２．５７ ３．５１

図表３ 売上高営業利益率

売上高営業利益率（％）
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（％）

２００９年３月期５．０１％，２０１０年３月期３．３６％，２０１１年３月期２．７４％であった。

また，２００６年３月期は特別損失が特別利益を２１９１億円上回っており，過去

１０年間で最大の特別損益となっている。２００２年３月期の２１１７億円がそれに次

いで２番目に大きな特別損益となっている。

一般に，特別損益は臨時項目であるから，将来利益を予測する場合，その

期待値をゼロとすることが合理的な１つの方法であるといわれる。

しかし，パナソニックの場合，特別損失の少なくとも一部は大規模な組織

変革の実施から生じたものと考えられ，組織変革がうまくいくかどうかによ

２００１０３ ２００２０３ ２００３０３ ２００４０３ ２００５０３ ２００６０３ ２００７０３ ２００８０３ ２００９０３ ２０１００３ ２０１１０３

当期純利益
（百万円） ４１，５００ ▲４２７，７７９ ▲１９，４５３ ４２，１４５ ５８，４８１ １５４，４１０ ２１７，１８５ ２８１，８７７ ▲３７８，９６１ ▲１０３，４６５ ７４，０１７

資 産 合 計
（百万円） ８，１５６，２８８ ７，７６８，４５７ ７，８３４，６９３ ７，４３８，０１２ ８，０５６，８８１ ７，９６４，６４０ ７，８９６，９５８ ７，４４３，６１４ ６，４０３，３１６ ８，３５８，０５７ ７，８２２，８７０

自 己 資 本
（百万円） ３，７７２，６８０ ３，２４７，８６０ ３，１７８，４００ ３，４５１，５７６ ３，５４４，２５２ ３，７８７，６２１ ３，９１６，７４１ ３，７４２，３２９ ２，７８３，９８０ ２，７９２，４８８ ２，５５８，９９２

２００１０３ ２００２０３ ２００３０３ ２００４０３ ２００５０３ ２００６０３ ２００７０３ ２００８０３ ２００９０３ ２０１００３ ２０１１０３

ROE（％） １．１０ ▲１３．１７ ▲０．６１ １．２２ １．６５ ４．０８ ５．５５ ７．５３ ▲１３．６１ ▲３．７１ ２．８９

ROA（％） ０．５１ ▲５．５１ ▲０．２５ ０．５７ ０．７３ １．９４ ２．７５ ３．７９ ▲５．９２ ▲１．２４ ０．９５

図表４ パナソニック連結 ROAと連結 ROEの推移
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（百万円）

経常利益

特別利益

特別損失

税引前当期純利益

り，将来利益も大きく左右されると考えられる。投資者も組織変革のゆくえ

と将来の財務的成果を考慮しながら投資意思決定を行っていると考えられる

のでもう少し詳細にその内容を検討することにしたい。

まず，２００２年３月期のパナソニックの有価証券報告書によると，特別損失

２１５０億円のおもな内訳は，投資有価証券評価損８１５億円，投資有価証券売却

損３０億円，事業構造改革特別損失１３０５億円であった。

このうち，事業構造改革特別損失は，おもに特別ライフプラン支援制度導

入に伴う一時金８３７億円，国内の事業再編に伴う整理損３１８億円，国内の流通

再編に伴う整理損１５０億円であった。

次に，EDINETから同社の有価証券報告書が利用可能な２００６年３月期以降

について個別財務諸表における特別損失の内訳を検討することにしたい。

２００１０３ ２００２０３ ２００３０３ ２００４０３ ２００５０３ ２００６０３ ２００７０３ ２００８０３ ２００９０３ ２０１００３ ２０１１０３

経 常 利 益
［百万円］ １１５，４９４ ▲４２，４８０ ８０，１９６ １０５，２０１ １１６，２８０ ２１６，４２５ １４１，６０２ ２１１，１４３ １１７，１２６ ４６，７１７ １４６，３７６

特 別 利 益
［百万円］ ８，０３１ ３，３８１ ５２，２８８ １７，６０１ ２８，９７０ １０６，９４４ ５０，３７３ ７，７７７ １２７，２２８ ２７，８３５ ７，７３４

特 別 損 失
［百万円］ ４８，２４４ ２１５，０９７ ４３，９１８ ３８，７３３ ３８，０５２ ３２６，０３６ １６，１１５ ８４，５５６ ２２２，８１９ １５３，７１４ １３９，２７３

税引前当期
純 利 益
［百万円］

７５，２８１ ▲２５４，１９７ ８８，５６６ ８４，０６９ １０７，１９８ ▲２，６６７ １７５，８６０ １３４，３６４ ２１，５３５ ▲７９，１６２ １４，８３７

図表５ パナソニック（単体業績）

パナソニックの組織変革と財務への影響（池田） －２３－

（１１）



同社の２００６年３月期の有価証券報告書によると，特別損失３２６０億円のおも

な内訳は，投資有価証券評価損１０億円，関係会社株式評価損１８４５億円，減損

損失２３億円，事業構造改革特別損失１１３２億円，特別市場対策費２４９億円であっ

た。

このうち，減損損失は，おもに照明事業の拠点再編に伴う工場の閉鎖，事

業撤退等によるものであり，事業構造改革特別損失には，ブラウン管事業の

再編に伴う損失１０１１億円と雇用構造改革一時金１００億円，国内拠点の再編等

に伴う損失２１億円が含まれている。

２００９年３月期の特別損失２２２８億円のおもな内訳は，投資有価証券評価損３８

５億円，関係会社株式評価損６７０億円，関係会社債務超過引当損７８２億円，減

損損失１１６億円，事業構造改革特別損失７０億円，社名変更・ブランド統一費

用１５２億円，土地売却益修正損５３億円であった。

このうち，減損損失はおもにデジタル機器向け半導体需要の減少によるも

のであり，事業構造改革特別損失には，雇用構造改革一時金２６億円と国内拠

点の再編等に伴う損失４４億円が含まれる。

２０１０年３月期の特別損失１５３７億円のおもな内訳は，投資有価証券評価損５

億円，関係会社株式評価損５２８億円，関係会社債務超過引当損７６３億円，減損

損失１６５億円，事業構造改革特別損失７６億円であった。

このうち，減損損失は，リチウムイオン電池事業の機械装置と建物に関す

るものであり事業構造改革特別損失には，雇用構造改革一時金６０億円と国内

拠点の再編等に伴う損失１６億円が含まれる。

２０１１年３月期の特別損失１３９３億円のおもな内訳は，投資有価証券売却損４２

億円，投資有価証券評価損５４億円，関係会社株式評価損６４１億円，関係会社

債務超過引当損５８３億円，事業構造改革特別損失２１億円，災害による損失５０

億円であった。

このうち，事業構造改革特別損失には国内拠点の再編等に伴う損失１９億円

－２４－
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が含まれ，災害による損失は東日本大震災に伴うものである。

それでは組織変革の実施に伴う特別損失の財務に及ぼす影響を検討するこ

とにしたい。まず，収益性に関する指標である労働分配率（付加価値に占め

る人件費の割合）について，１９９３年以降は８０％台を上回る水準で推移してい

たが，これが２００４年以降は低下傾向を示しており，２００７年度は７０％台と１９９２

年以降で最低の水準にまで低下している15)。

また，連結ベースの従業員数は２００４年３月期までは３０万人を下回る水準で

推移していたが，パナソニック電工とパナホームを傘下に入れた２００５年３月

期にいったん３３万人を上回る水準になった。その後，２００７年３月期には再び，

３０万人を下回る水準に戻した。しかし，三洋電機の子会社化に伴う９万人の

増加を経て，２０１１年３月期には３６万人の水準に減少している。ここからグ

ループ企業の子会社化に伴う従業員数の増加（急増）を除いて，継続的に従

業員数を削減する傾向が見受けられる。また，パナソニックの個別財務諸表

の従業員数の推移からも削減傾向が見られる。

これらは，パナソニックの雇用構造改革をはじめとする一連の組織変革と

関連しているものと考えられる。

次に，連結総資産については，パナソニック電工，パナホーム，三洋電機

の子会社化やプラズマ工場（尼崎第１～第５工場）などへの設備投資，海外

事業拠点の拡充を積極的に進めたにもかかわらず，２０１１年３月期の時点で

２００２年３月期とほぼ同水準の７兆８０００億円程度にとどまっている。この背景

には，国内・国外を含む事業拠点の統廃合や在庫の徹底的な削減，非中核事

業からの撤退，不要不急の資産の売却などがある。この傾向は，パナソニッ

クの個別財務諸表の総資産にもほぼあてはまる。この結果，リーマンショッ

15) 伊丹ほか［2007］，24頁。なお，単体ベースの数値であることに留意されたい。
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クの影響で売上高が減少する直前の２００８年３月期までは，ほとんどの資産項

目について資産回転率が高まっている16)。

Ⅳ む す び

本稿では，２００１年以降のパナソニックの組織変革が同社の財務に及ぼした

影響についていくつかの側面から検討を行った。その結果，労働分配率（付

加価値に占める人件費の割合）の低下や従業員数を削減する傾向が見受けら

れた。また，連結総資産については，２０１１年３月期の時点で２００２年３月期と

ほぼ同水準の７兆８０００億円程度にとどまっていることや，２００８年３月期まで

は，ほとんどの資産項目について資産回転率が高まっていることが確認でき

た。
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