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I．はじめに 
海外子会社の比重が増加する中で、国による税制や為替レート等の違いが企業のキャッシュ・フロ

ーや報告利益に与える影響が増加する。2001 年度の本大会における報告では、グルーバル化した企

業は集中的な財務管理を採用する傾向にある一方で、これが個々の子会社の業績評価に影響を与え

る可能性を示唆した。本報告では、2001 年度に実施した日本および韓国企業それぞれに対する予算

管理システムと財務管理システムにかんする郵送調査結果のうち、日本企業をとりあげ、国際財務

管理と責任会計の動向について集計した結果を報告する。 

 

II．調査の概要 
 本研究にあたり、日本企業に対して 2001 年 10 月から 11 月にかけて、郵送で質問調査を実施し

た。調査対象とした日本企業は、2001 年 4 月時点で東証１部市場に上場している製造業（建設業を

除く）で、連結売上高 400 億円以上の企業 599 社のうち住所が確定している、512 社である。 

調査票は、経理・財務部門の責任者あてに個人名で送付した。日本企業は、調査票を 512 社に送

付したうち、110 社から有効回答を得た。有効回答率は 21.5%であった。 

 

III．アンケート単純集計結果 
１．企業のプロフィール項目の平均 
回答企業の企業プロフィールの平均は図表 III-1の通りである。 

図表 III-1 企業概要（平均） 

  ｹｰｽ数 平均 25%点 50%点 75%点 標準偏差 

連結売上高：百万円 110 660,509 85,848 201,512 703,998 1,236,057

連結従業員数：人 110 17,786 2,578 5,802 19,225 37,876

相互調達：海外子会社間 % 70 5.4 0 0.1 4 13.7

相互調達：国内海外 % 74 9.2 0.5 4 12 13.8

連結売上の海外子会社比率 % 104 2.3 1 2 3 1.7

 

２．為替リスク負担部門 
事業部、国内および海外子会社で為替損益が発生した場合、その責任がいずれにあるか国内事業

部、国内子会社、海外子会社別に質問した結果を図表 III-2に示す。これによると、いずれも過半

の会社が為替損益を認識した部門が為替リスクを負担するとしている。ただし、国内事業部にかん

しては、41%の会社が本社（財務・経理部）が為替リスクを負担するとしており、国内子会社の 15%、

海外子会社の 13%と比較してその割合が高い。国内の事業部と異なり、子会社は為替差損益まで含

めて業績を評価しているからであると考えられる。 

図表 III-2 為替リスク負担部門 

    国内事業部 国内子会社 海外子会社 

1 為替損益を認識した部門 53(59%) 70(83%) 76(86%) 

2 本社（財務・経理部） 37(41%) 13(15%) 11(13%) 

3 金融子会社  

4 地域統括会社等中核子会社 1(1%) 1(1%) 

  計 90(100%) 84(100%) 88(100%) 

 

３．予算実績の為替換算 
海外子会社の予算と実績を比較するとき、実績数値をどの為替レートで本国通貨に換算している

かについて質問した結果は、図表 III-3の通りである。もっともよく用いられているものは、期末

または業績評価時点での実際レートである。期中の実際レートがこれに続く。今回の調査では、予

 
 
 



算編成時にどのようなレートを用いるか質問していないが、1997 年の調査で予算設定時は予想レー

トを利用する企業が多かった。Lessard and Lorange(1977)が指摘しているように、予算設定時と

期末評価時のレートを一致させれば業績評価上、為替リスクは排除される。今回もそうだと仮定す

ると、期末実際レートを用いている企業では、業績評価に為替リスクの影響が混入し、結果として

部門が為替リスクを負担していることになる。ただし、予算編成時のレートや社内レートを使う会

社も 39%あり、これらでは部門に期中の為替リスクを負担させていないものと考えられる。 

図表 III-3 予算実績の為替換算 

  度数 比率 

1予算編成時点での実際レート 8 9% 

2予算編成時の予算期間中の平均予想レート 13 14% 

3予算編成時に予想した期末予想レート 3 3% 

4期末または業績評価時点での実際レート 35 37% 

5期中の平均実際レート 20 21% 

6社内で設定されたレート 13 14% 

7その他 2 2% 

  計 94 100% 

 

４．海外子会社の部門長にとってもっとも重要と思われる目標 
海外子会社の部門長にとってもっとも重要と思われる目標を３つ選びそれに順位を付けてもら

った結果を図表 III-4に示す。ここでは、１位を３点、２位を２点、３位を１点として加重し合計

した加重得点の高いものから順に並べた。国内事業部に対して行った質問と比べると、３位に資本

コスト回収後事業部純利益(EVA)が位置する点が異なる。これは、海外子会社は独立性が高く単体

として本体に寄与する使命を課せられているからであると考えられる。 

図表 III-4 海外子会社の部門長にとってもっとも重要と思われる目標 

順位   １位 ２位 ３位 加重得点 
1 本社費配賦後事業部利益 18% 18% 5% 84 
2 売上高 22% 6% 2% 72 
3 資本ｺｽﾄ回収後事業部純利益(EVA) 12% 16% 9% 69 
4 売上高利益率(ROS) 16% 4% 6% 58 
5 コスト 2% 16% 23% 54 
6 キャッシュ・フロー 10% 11% 7% 53 
7 投資利益率 (ROI) 7% 7% 8% 37 
8 売上高成長率 2% 8% 10% 29 
9 管理可能利益 5% 2% 1% 20 
10 顧客満足度 3% 3% 5% 19 
11 資本回転率 1% 3% 9% 17 
12 納期 1% 3% 3% 12 
13 労働生産性   2% 2% 6 
14 市場シェア   1% 3% 5 
15 品質    2% 2 
15 設備生産性     2% 2 
  サンプル数 91 90 86  

 

５．財務機能の管轄 
海外子会社に関連する財務機能をどの部署が担当しているかの回答を図表 III-5に示す。これに

よると、海外子会社の資金調達計画、海外子会社の資金運用計画、海外子会社のｷｬｯｼｭﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ計画

にかんしては、過半の会社で海外子会社自身が管轄している。海外での節税などﾀｯｸｽﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄの指

揮は、海外子会社自の会社が 47%あるのに加え、本社財務部門で実施している会社も 34%ある。海

外子会社に関わる振替価格の決定、変更は事業部や事業本部で行っている会社が 46%と多い。海外

子会社に資金の決済期間の決定、変更は、本社財務部門(32%)の他、海外子会社自身(29%)や事業部、

事業本部(25%)が担当する会社もある。 

以上から、子会社の資金の調達、運用、オペレーションは子会社自身に任されているが、振替価

 
 
 



格の決定、決済期間の決定、ﾀｯｸｽﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ等は他部門の指揮を受ける会社も多いことがわかる。 

図表 III-5 財務機能の管轄 
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６．グローバル・キャッシュ・マネジメント手法の利用 
グローバル・キャッシュ・マネジメント手法の利用有無とその目的を図表 III-6に示す。質問し

た５つの手法の中では、ネッティングの利用度が 49%と一番高い。次いで、マリー（マッチング）、

リ・インボイス、キャッシュ・プーリングと続く。リーズ＆ラグズに関しては 10%しか利用してい

ない。また、５つの手法のいずれかを採用している企業は、52 社である。 

利用目的は、キャッシュ・プーリングでは資金コスト削減目的で利用している会社が大半である。

一方、リーズ＆ラグズ、マリー／マッチングでは為替リスク削減目的が大半である。これらに対し

て、ネッティングでは資金コスト削減と為替リスク削減が半々であり、またリ・インボイスでも両

者が混在している。この両者が複数の目的に効果的な手法であることを示している。 

図表 III-6 グローバル・キャッシュ・マネジメント手法の利用 

  ﾘｰｽﾞ&ﾗｸﾞｽﾞ ﾏﾘｰ/ﾏｯﾁﾝｸﾞ ﾈｯﾃｨﾝｸﾞ ﾘ･ｲﾝﾎﾞｲｽ ｷｬｯｼｭ･ﾌﾟｰﾘﾝｸﾞ
利用せず 56 40 36 48 48
知らない 21 18 7 13 13
利用している 9 28 42 25 23
 資金ｺｽﾄ削減 1 1 20 6 20
 為替ﾘｽｸ削減 8 23 16 13 2
 税ｺｽﾄ削減  1  4  
 資金・為替ﾘｽｸ削減  3 6 2 1
 計 86 86 85 86 84
利用率 10% 33% 49% 29% 27%
 
７．グローバル・キャッシュ・マネジメントの影響 
グローバル・キャッシュ・マネジメントが業績に「全く影響しない」、もしくは「あまり影響を

与えない」と考えている会社が 82%を占めている。これに対して、資金為替管理意識に「かなりや

や影響する」、「やや影響する」と考えている会社は 59%を占める。このことから、グローバル・キ

ャッシュ・マネジメントは、資金移動を伴うので資金、為替に影響を与えるのはある意味当然であ

るが、それが業績にも影響を与えるとする会社が 18%存在することは注目に値すると考えられる。 

図表 III-7 グローバル・キャッシュ・マネジメントの影響 

 

業績への影響 資金為替管理
意識への影響 

1 全く影響せず 26 (32%) 14 (17%) 
2 あまり影響せず 41 (50%) 20 (24%) 
3 やや影響する 14 (17%) 41 (50%) 
4 かなり影響する 1 ( 1%) 7 ( 9%) 
 計 82 (100%) 82 (100%) 

 

 
 
 



 
 
 

８．海外の税金の取り扱いと海外子会社の業績管理 
図表 III-8は、海外の税金の取り扱いと海外子会社の業績管理にあたってもっとも重要と思われ

る方法とでクロス分析を行ったものである。 

まず、子会社の業績管理で重要と思われる方法は、「税引き後利益で管理」する方法である。次

いで「国内と同様」、「収益指標で管理」と続く。 

また、海外の税金の取り扱いでは、課税最小化の方針をとる会社が過半を超えている。租税条約

や優遇税制などを利用するため海外子会社との取引条件を変更することがあるかについては、その

通りとするところと違うとすることろが半々である。グループ全体の税引後利益を最大化するため

には，一部子会社の業績悪化も考えられるかについては、そうでないと回答した会社が過半を占め

る。このことから、海外で節税をしたいという意向は持っていても、子会社の業績に極力影響を与

えないように配慮している会社が存在するものと考えられる。これは、企業全体としての課税最小

化が前提でというよりも、むしろ、子会社の業績管理やインセンティブが主で、これに影響を与え

ない範囲で課税最小化を行う会社が多いということを示唆しよう。 

 

図表 III-8 海外の税金の取り扱いと海外子会社の業績管理 

子会社の業績管理で重要と思われる方法 第１位 
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