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製造戦略に基づく 先端設備投資のキャッシュ     ウト フ 

ロ 一に関する一考察 

中 村 博 之 

い て，製造戦略との 関連で，その 設備の意義を 
L  はじめに 

考え， さらに，従来設備に 比較して，設備の 特 

近年，製造業を 取り巻く市場，技術などの 企 ， 性が大きく変わったことで ，キャッシュ・アウ 

業 環境の激変は ， これまで習慣的に 行ってきた ト フローがどのようなものになっているのかと 

業務についての 再考を迫り，製造業が 様々な 新 いうことに関して 考察を加えることとしたい   

たな対応をせざるを 得ないところにまで 至らせ 
2. 製造戦略と製造システム 

ている・製品の 製造を行 い ，それを販売すると 

いう 従来の業務の 遂行に際し，各製造業者は ， 顧客向けに提供する 製品は，顧客の 購買意欲 

まず第一に，現在および 将来の消費者等の 顧客 をかきたてる ，あ るいはそのニーズに 応、 じるも 

の ニーズに応えることから 始め，それと 同時に のでなければならない． 同業間で競争が 生じな 

低価格，高品質化などを 押し進めている．その いようなケースを 除いては，耐久消費財関連の 

ことは，現在の 製造業者に，結果的に ， 他 品種 製造業者がその 典型例であ る 23 に，顧客の多 

少量生産，製品のライフサイクル 短縮あ るいは くの要請にこたえることを 通して，販売による 

、 海外生産の促進をもたらしたというのが 現状で 利益をあ げることが必要になる． そのために， 

あ ろう・ このような状況の 中で，国内の 製造業 H Ⅲに ょ れば，製造戦略では 販売戦略と関連し 

では，加工や 組立などの製造各部門に 先端技術 て ，製品の持つ 以下の特性に 関連して，製品 版 

として， コンピュータ 制御の製造設備を 積極的 売を獲得することになる 1)   

に 導入し製品販売に よ る利益獲得という 最大 ・価格 

の 目標達成のために ，製造上の対応、 を行って い ・品質 

る ． このような高度先端技術を 用いた複雑な 製 ・納期 

造設備への投資に 関しては，当然，資本予算で ・需要増大 

も， 新たな対応を 迫られている．設備投資は 長 ・色の種類 

期 的な観点から 製品の製造と 販売により，利益 ・製品の範囲 

をもたらすものでなければならず ，製造戦略 か ・デザイン・リーダーシップ。 

ら 導き出された 要素に沿って 適切な製造システ ・技術的なサポート 

ムを 選択する必要があ る．そこで，本論文では ， 以上のような 製品関連の特性をどのようなも 

現在導入が進んで い る先端製造設備であ る のにするかは ，顧客に直接訴えかけるものがあ 

FMS@ (Flexib Ⅰ   Manufacturing@ System)@ @@7@@ り ， 当然，販売に 極めて大きな 影響を及ぼすこ 
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とは明らかであ る・ただし， もちろん， これ以 

外のその他の 特性も考えることができる 2 」．た 

とえば，現在のような 製品が技術的に 高度に複 

雑化しすぎているような 時代には，同じ 機能で 

も製品の操作のしやすさは 重大であ ろうし 近 

年の環境破壊の 問題は， 自然環境への 配慮がな 

されたリサイクル 関連の要素も 顧客に訴えかけ 

るものがあ るであ ろう・ ともかく，販売の 観点 

から， この ょう な具体的な特性について ，製品 

をどのようなものとして ， どのように提供，つ 

まり販売するかを 決定することが ，製品がどれ 

くらい売れるかを 決定する要因となる．可能な 

限り多くの販売対象としての 顧客に受け入れら 

れるためには ， このような多種多様な 顧客要求 

を 完全に応えることを 見込んだ製品製造が 必要 

であ る． 

このように， 製 R 。 に課された数多くの 販売上 

の要請を実現しつつ 利益を獲得するために ， 現 

在 ，多品種化は 避けて通れない 課題となってい 

る・ ところが，従来の 単一機能の専用設備を ， 

特殊技能をもった 作業員が，販売計画に 基づき 

作成した生産計画に 沿って徐々に 作業を進め， 

次 工程に送り出すという 方法では，製品に 要求 

された特注を 満たすことはできても ，時間， 品 

質， コストなどについてバランスのとれた 解決 

策とはならないことが 多い． そのための 1 っ の 

方策として，現実には ，製造現場であ る工場に 

おいては，製造の 柔軟性 ( フレキシビリティ ) 

をもった製品製造システムによって ，多品種少 

量生産を行うことが 有効な対処法であ ることが 

認識されている． かつて技術的に 不可能であ っ 

た問題も ， 徐々に解決されており ，新たな製造 

設備として普及してきているのであ る． この種 

の製造設備は FMS と呼ばれ， マテリアル・ハ 

ンドリンバのネットワークでつないだ 半独立型 

の NC 機器を使った ， コンピュータ 制御の製造 

- ンステム と 定義することができる り ．現在の技 

御水準では， FMS は，製造技術的に ， 次のよ 

うな製造上の 対応が可能であ ることが認識され 

ている 3). 

・技術的な変更と 加工方法の変更 

・他の設備のバックアップが 可能 

・用具故障の 自動感知 

・生産量変更への 対応、 

・各種部品形態へ 対応 

・新製品への 対応 

このような設備のもつ 製造面での能力は 製品へ 

とはねかえってきて ， コスト，品質等の 形で， 

販売上，非常に 大きな利点をもたらすことにな 

る ・そこで， この ょう な設備に よ る製造で，魅 

力あ る製品を提供するためには ，以上のような 

設備の能力を 十分に発揮できる 状態となる よう 

に，製造システムを 導入しなくてはならない． 

ただし これらの設備は ，その導入のための 支 

出は巨額なものであ るため，設備投資の 意思決 

定として，資本予算における 設備の経済性に 関 

し 従来にも増して 慎重な検討が 行われなけれ 

ばならない・ そこで，次節では ， FMS の導入 

ほ ついて，製造戦略の 上で，従来設備に 上 ヒベ ， 

どのような点が 優れているかを 検討することと 

したい． 

3, FMS のコストⅠ 憂位 

現在の多くの 製造業者は ， 前にあ げたような 

企業環境の激変への 対応のため，多種の 製品を 

短いライフサイクルで 製造している． かなりの 

スピードで変化する 顧客の要望に 応えることを 

販売上の目標とするのであ れば，製造戦略にお 

ける製造設備の 選択では，常に 将来の顧客の 要 

求の変 4 ヒを想定して ， それに対応できるフ ンキ 

、 ンビリティを 発揮できるものとしなければなら 

ない・ ところで， このような単純な 製造のフ ン 

キシビリティは ， 何も FMS だけに固有のもの 

ではなく，従来の 設備でも 対 G 可能であ る・ そ 

こで， フレキシブルな 生産の実行に 関して従来 

設備による場合と FMS による場合のコストの 

関係について 検討することにしよう． 

以前から想定されるような 製造環境の変化の 

小さい，静的な 状況では， 同一製品の大量生産 

が支配的で直接費がほとんどであ ったため， コ 
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コスト サポート・コスト 

生 ．厳封     

ストは製品の 生産量 と 共に増大するものと 考え ， 

上の左図のような 関係が想定できた 4). ところ 
が，前節のように ，短いライフサイクルの 多品 

種少量生産を 目指すようになってくると ，従来 

からの設備でそのようなフレキシブル な 生産を 

するためには ，各種製造サポート 部門に よ る支 

援が新たに激増することになる．つまり ，多品 

種化は，おのおのの 製品ごとに資源の 消費パ 

ターンが 異 - なるという意味での 多様性 

(diversity) をもたせたり ，製品品種を 増やす 

ことによる製造工程の 複雑化 (complexity) を 

行うことになるため ，直接，サポート 関連のコ 

ストにもたらす 影響が非常に 大きいと考えられ 

るのであ る・このことは ，現在のように ，製造 

間接費が増大し 製品原価のかなりの 部分を占 

めるような状況では 特に重大な意義をもつ．つ 

まり， フレキシブル な 対応をして，製品を 多様 

にすることは 現在の製造工程では ，間接費増大 

ひいては製品コスト 増大の最大要因となってし 

まうのであ る．そして，それについては 上の右 

図のように示すことができる 5). 
上の図は，通常の 一定能力の設備での 多品種 

への対応、 を想定した場合の 比較を行った 図であ 

る ・ ところが， FMS の場合，前に 示したよう 

な FMS の特長を考えると ， それは，顧客の 

ニーズの変化に 対応するために ，多様，性や 複雑 

様
 
性
 
雑
仕
 

多
複
 

化を増大させるための プ レキシビリティをあ ら 

かじめ保有しており ，同種加工や 同種部品群へ 
の対応が上 ヒ較 的容易にできると 考えることがで 

きる．製品に 変更を加える 際に，プロバラム 変 

更等によって 特殊加工などに 対応できるため ， 

従来設備による 製品製造に比べて ，追加的にか 

かるコストの 増加を少なくてすむような 設定を 

事前にすることができる・ よって，コストに 関 

する関係が次ぺ ー ジの図のような 状況になるよ 

うにすることが 可能であ ると同時に，必要であ 

る． 

このように，現在の 製造状況では ，生産量以 

外の要素がコストに 直接影響を及ぼすというこ 

とを認識し販売戦略との 関連で多品種少量生 
産を位置づけた 場合，製造戦略的に 投資の評価 

の対象としての FMS の優位を決定することが 

できる．ただし FMS もその利用の 仕方によ 

っては，無用の 長物になりかねず ，設置の事双 
段階の検討や 初期段階で適切な 配置をすること 

が非常に重要であ る． そこで， FMS について 

は，それを 他 品種少量生産のために 有効に利用 

するためには ，工学的には ，次のような 利用法 

が必要であ ることが指摘されている 6), 
・ツールの大きさと 種類を増やし ツ ー ノ ン 

マガジンを大きくする 

・スピンドルのツール 交換迅速化 
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コスト 

従来設備 

FMS 

  
夢中 工 ・Ⅱ   

・フレキシブル な 汎用取付 具 設置 

・ マ テハン・システムのフレキシブル 化 

以上の設備能力のレベルの 決定のために ，具 

体的な尺度をいかに 用いて決定するかという 点 

は非常に困難な 問題であ るが，戦略的に 将来の 

製品 ロの 多様，性の規模を 考え，あ らかじめ以上の 

点を考慮した 明確な計画をもった」二で ， フレ キ 

、 ンフル な 製造システムを 投資対象として 決定す 

ることが必要なことは 明らかであ る・ ここでの 

FMS の有効な利用に 関して重要なのは ，設備 

は物理的な面だけでなく ，空間白 9, 時間的な面 

も考え，むだなコストを 生じさせないようにす 

ることであ る． たとえば，設備㏄ 占有するス 

ペースについて 検討すると， FMS; が立体 白 りな 

存在で，その 中を加工対象 物 が移動することを 

考えると，その 移動は製品に 直接付加価値を 加 

えない作業であ り，製品を動かす 距離と時間が 

長 い ほど， それはむだが 多くなることであ る・ 

このようにむだな 機械動作についても ，その動 

作に付随して 必要となる諸業務のコストが 発生 

し偶発的な事故による 不要なコストも 発生し 

てしまうことを 認識し空間や 時間白りな面も 考 

慮してむだなコストが 発生しないようにしなく 

てはならない 7). 
以上のように ，環境変化が 激 い ，、 中で多品種 

化を進めるために ， FMS のような先端製造設 

ネ笈粂 ¥@. イヒ 

備を導入することは ，製品や製造に 大きなメリ 

ットをもたらすことが 理解できる．それは ，加 

工失敗の減少や 省力化， 高 スピードでの 製造な 

ど 様々であ り，従来設備以上に 低コストに結び 

つくことになろう． ここで重要なのは ，戦略 白 り 

な観点をもって ，製造し販売する 製品の特性を 

十分に検討しそれに 応えることができるよう 

な 設備，そして ，その設備の 最大限の能力を 発 

揮するように 周囲の状況をも 整備することであ 

る．資本予算の 手続きでも，そのような 設定に 

基づいてコストデータ ， さらにはキャッシュ・ 

アウトフローを 予測し適切な 意思決定をしなけ 

ればならない．その 際，静的な環境想定した 従 

来の設備と比較して ， FMS のように，製造設 

備の特徴が大きく 変化することの 影響はきわめ 

て大きい．そこで ，戦略的な先端設備では ， 設 

備 関連のコストつまり ， キャッシュ・アウトフ 

ローがどのようなものに 変化しているかに 関し 

て検討を行うことにする． 

4. 先端設備への 投資のキャッシュ・アウト フ 

口一 

資本予算では ，設備の耐用年数の 全期間にわ 

たって全体損益計算を 行い，設備投資の 採否を 

決定する． その際，投資に 関するキャッシュ・ 

フローは，設備耐用年数の 各年次ごとのキャッ 
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、 ンュ ・フローを計算しそれをもとに 全体の損 

益を計算する．設備投資キャッシュ・フロ 一の 

計算では，たとえば ， DeakinandMaher は， 

設備投資プロジェクト 期間について ，以下の 4 

つぼ分類して 予測し その後に意思決定の 計算 

に 用いている 8). 

①投資のアウトフロー 

②毎期の業務のキャッシュ   フロー 

③減価債主Ⅱによる 税金節約 

④投資終了のキャッシュフロー 

これらのキャッシュ・フロ 一については ，設備 

耐用年数のうちの 時期的な比較をすると ，①は 

設備設置を行うためにきわめて 初期に発生する 

もので，設備の 取得原価や運転資本などからな 

る ・②と③は新設備設置完了後の 操業開始後に 

製造販売を行 う ために中間 期 に発生するもので ， 

材料費や労務費などからなる．④は 最終期に発 

生するもので 設備処分収入などからなる．キャ 
  ノ ン ユ ・ フローは， このように時期ごとに 発生 

する金額が異なるが ，大きくは設置，製造，処 

分の各時期に 分けられるため ，以上のように 分 

類して予測することが 有効であ る・ここで，設 

備投資キャッシュ・フローは ，特に，従来の 設 
備については ，①や④という 設備本体の存否に 

関して直接的なものと ，②と③の設備の 本格的 

稼働，つまり 設備操業に直接的なものに 分けて 

考えることができ ，設備本体に 関しては初期 投 

資 が最大の中心であ る・ ところが， FMS のよ 

うな先端設備については ，設備の特性から キャ 

ッンユ ・ プ ロ一の発生が ，従来の設備と 上 ヒ較し 

て大きな変化が 見られる・ ここで， この変化に 

ついては，内容的に 2 つの要素に分けることが 

できる・ 1 つは コスト，つまりはキャッシュ・ 

フロ一発生パターンの 変化であ る．以前から 用 

いている旧来の 設備では，大規模な 設備導入で 

あ るとしても，文字通り 空間的な大きさや 金額 

的な大きさであ ることが多かった・ところが ， 

FMS のような設備の 導入は，金額的な 大きさ 

にとどまらず ，技術的な意味合いの 大きさを理 

解しなくてはならない・それは 工場の一大変革 

として，前述のように 製造戦略的な 位置づけを 

明確に行った 上で実行するものであ り，全社的 

な大きなシステムの 変更を必要とすることもあ 

る・ この設備投資の 対象は，購入した 一定の設 

備を現状の工場内の 設備に組み入れて ，人間が 

直接手動で操作するというものではなく ，より 

一層複雑なものであ る・設備の性質上，設備が 

利用できる状態に 行き着くまで ， さらに，その 

後の利用へと 至るプロセス ，そして，そのため 

に 要するコストが 著しく異なるのであ る． よっ 

て，設備投資に 伴うコスト，つまりキャッシ 

ュ，アウトフローは ， その発生のパターンが 違 

ってくるのであ る・ さらに，第 2 は設備投資に 

伴うコスト関連の 費目の変化であ る．現在の先 

端 設備は， コンピュータ 技術と機械工学を 融合 

したものであ るという，その 設備の特徴から ， 

以前より用いている 設備とは設備に 要するコス 

トが異なっているのであ る．今までにない 新し 

い 設備に関連する 様々なコストにまで ，その分 

析の対象を広げなくてはならない．以上の 点を 

適切に分析し 設備投資のキャッシュ・アウト 

フローとすることが 適切な意思決定のためには 

必要であ る・そこで，この 2 つの点に基づき ， 

以下で考察を 加えていくことにする ， 

設備投資のためのキャッシュ・アウト プ ロ一 

の発生パターンに 関しては，従来の 設備投資の 

経済性に関する 意思決定では ，前述のように ， 

設備に直接要するコストは ，購入時点と 最終的 

な除却時にキャッシュ・フローとして 生じるこ 

とが多かった・ 従来の専用型の 設備では，設備 

の取得原価がかなりの 部分を占めており ，それ 

以外に生じるものとしては ，最終年度の 設備 除 

却 時にキャッシュ・フローがあ げられる程度で 

あ る・つまり，設備に 関しては，取得時にかな 
りの金額の当初のキャッシュ・アウトフローが 

生じ，設置後は ，設備の正常な 利用のために 要 

するコストは ，ごくわずかであ り，それほど 重 

要視されるものではないため ，設備除却の キャ 

ッンュ ・ フローを加えて 投資にかかる 設備関連 

のコストのかなりの 部分としてとらえることが 
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できた・つまり ，そこでは，設備の 正常な運転 

のために要するコスト ，たとえば修繕や 維持活 

動 のためのコストはかかるとしても ， それは 臨 

時のもので，あ らかじめ金額的に 含めて考える 

ことは少なく ， しかも設備の 購入金額に上 ヒべれ 

ば 小さなものであ ると考えられていた． したが 

って，設備に 関して直接的にかかってくる キャ 

  ノ ン ユ ・ アウトフローを ，金額的重要， F 生を考慮 

し図示すると ，図 1 のようになる 9). 
ところが，以上のようなキャッシュ・フロ 一 

発生パターンは ，現在の FMS では明らかに 異 

なったものになる・ 一般に，消費者の 観点から， 

利用する製品について ， まず最初に購入がなさ 

れ，その後に 利用が行われ ，最終的には 必ず 廃 

棄 処分されるという 一定のライフサイクルをと 

り，その各段階でコストを 要すると考えられて 

いるように，製造業者にとっての 設備であ る 

FMS も，設備販売業者からの 購入による設置 

から除却に至るまでの 耐用年数の間のライフサ 

イクルの各段階に 相当のコストを 要すると見る 

ことができる   よって，設備を 使う側，つまり 

FMS の導入企業では ，その設備のライフサイ 

クルの中で， たとえば購入，業務のための 利用， 

サポート，保全，処分のそれぞれの 段階でかな 

りのコストがかかることを 予定して，その 予測 

をしなければならない． 

さらに， この種の設備は 高度な先端技術を 利 

用し 設置規模が大きくかつ 複雑であ るために， 
理想的な操業状態に 導き出すまでに 相当の時間 

と労力を要することから ， ライフサイクルにつ 

いて一層の考慮が 必要であ る，つまり，従来設 

備とは異なり ，コンピュータに 対し製品に直接 

作業を行わせるものであ るため，製造で 利用す 

る側としては ， コンピュータ 利用に関する 側面 

を考慮しなければならず ， これは単純な 耐久消 

費財とは違ったコストの 発生のパターンをとる 

ことになる．つまり ， FMS 導入は， コンピ 

ュ 一タ関連設備の 購入であ ることから，入手し 

て即時に利用の 段階に入ることはできるもので 

はなく，購入つまり 設備設置の双の 準備段階で ， 

オペレータ一の 教育訓練， さらには，設備を 稼 

働させるソフトウェアの 作成など多くの 事前業 

務が必要になるため ， これらを購入の 前段階で 

発生するキャッシュ・アウトフローとして ， ラ 

イフサイクルの 中に位置づけることが 必要であ 

る ． このように，購入する 製品であ る FMS の 

特性に応じて ， ライフサイクルの 各段階で発生 

するキャッシュ・アウトフローを ，前 と同様の 

図で示すと図 2 のようになる． 

第 2 のコスト関連の 費目の変化に 関しては， 

特に，製造間接費を 構成する費用の 内容が検討 

されなければならない・ 近年，製造間接費の 増 

大に関して各種の 問題が取り上げられるが ， 設 

備の導入も， このことに関係をもっている・ 当 

然 ，増大する製造間接費については ， フレ キ、 ン 

ブル な 製造システムの 導入も寄与している． 間 

接費の構成内容をみると 間接作業担当部門に 関 

するものがあ るが， FMS に よ る生産は ， 特に 

投資時に，このような 各種間接業務を 担当する 

部門の固定 自 りなコストの 増加をもたらす・ 設備 

導入により，現状から 増大するコスト ，あ るい 

は，今までにない 新たな部門コストが 発生する 
ことになり， それがキャッシュ・アウトフロー 

として考えるべきものとなる・ ここで重要なの 

は，従来と上 ヒ駁 した場合， コンピュータ 関連設 

備であ ることから，以前のハード 中心の対応と 

は異なり，ハードと 同時にソフトへの 適切な対 

処が 予定されていなければならないことであ る   

つまり，ハードへの 対応としては ，特に，設備 

を故障させないように ，予防保全するための 作 
業が今まで以上に 重要になることが 明らかであ 

り， しかも，今までの 保全業務に比べ ，特殊な 
知識や技能を 要する作業となることも 多いため， 

そのことへの 対応の強化のために ，社内あ るい 

は外注するにしても ，新たなコストという 形で 

毎期定期的に 発生することになる． さらに， ソ 

フト面では，すでに 設備設置双から ， ソフトウ 

ェアの作成を 始めなければならない 上に，業務 

内容が変化するために ，オペレータ 等について 

の 再 トレーニンバが 必要であ れば， そのための 
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コストも要することになる． また，設備が 非常 

に多種多様な 加工業務を行うことになることか 

ら，加工の変更のたびごとに ， スムースに新規 

の加工作業を 実施させることができるように ， 

そのためのソフトウェアが 必要となり，その 件 

戊 のための業務に 関わる多くの 要員やデータな 

どの必要性が 増大することになる． これらは， 

すべて新たな 製造システムの 利用に伴う新たな 

キャッシュ・アウトフローとして ， その適切な 

利用のために ，あ らかじめ予測しでおくべきも 

のであ る． これらは，主に 製造のサポートに 関 

するものであ るが，その各サポート 業務担当の 

間接部門のコストは ，初期に各部門を 設定する 

ことでそのアウト プ ロ一の規模が 確定し固定さ 

れると，以後になって 削減あ るいは調整するこ 

とが難しいものが 多いため， FMS 投資の検討 

段階での計画が 重要であ る， これらのコストは ， 

その後，製品原価の 計算という段階では ，製造 

間接費として 分割され製品 口 に集計されてくる． 

ここでは，キャッシュ・アウト ; フローという 

面を考察の対象としたため 固定的なコスト 増 だ 

け取り上げた 形になったが ，反面，以上のよう 

なコンピュータ 関連設備であ ることによって 得 

られる，柔軟性，品質の 向上，納期短縮などは ， 

キャッシュ・インフ ロ 一の増加やキャッシュ・ 

アウト プ ロ一の削減というプラスの 効果があ る， 

事後的な製品の 変更への対応が 容易に行えるこ 

とは，前述のように 忘れてはならない 重要な利 

点であ る   

5. むすび 

本論文では，製造環境の 変化の中で，製造 戦 

略 において顧客のニーズへの 対応を最重要視す 

るという状況を 仮定して製造システムに 関する 

検討を行った ，従来のような 静的で確定した 条 

件での製造が 可能な状況ではなくなることで ， 

戦略的に，多品種化を 押し進めることにより ， 

あ らかじめ製品の 多様性や工程変更の 複雑さを 

予定して製造システムの 上 ヒ 較をすることが 重要 

となる． そのような状況では ， FMS のコスト 

面 での優位を導き 出すことが可能となり ，その 

ための設備投資の 計画では，将来的にその 柔軟 

性を最大限に 発揮できるように 周囲の状況を 整 

備するべきであ る・その際，意思決定のため 資 

本予算で用いるデータとして ，設備投資の キャ 
  ノ ン ユ ・ アウト プ ロ一に関しては ，従来とは 異 

なる 2 つの特徴を持つことを 認識しなくてはな 

らない， 1 つは， キャッシュ・フロ 一の発生パ 

ターンについて ，従来設備のように 特定時点に 

集中的に発生するのみではなく ， FMS のよう 

なコンピュータ 関連設備では ，すでに設備利用 

前の段階から ， ライフサイクル 全般にわたって 

設備関連の各種のコストを 要し，それがキャッ 

、 ンュ ・アウトフローとして 発生するということ 

であ る・ さらに， もう 1 つは， 設備がコンピ 

ュータ関連設備であ るため， ソフトとハードの 

両面について 対応する必要があ り，特に， ソフ 

ト面については ，今まではなかったような 新し 

い 部門に関わるコストが 重要視されることにな 

るということであ る． 

FMS のような先端設備の 投資に関しては ， 

数量化困難な「 無升 f の べ ネフィット」をどのよ 

うに評価するかという 問題が常に提起される． 

設備投資意思決定の 中で，キャッシュ・インフ 

ローとアウト プ ロ一の適切な 測定に関する 検討 

を通じて， より具体的に ，企業全体として 妥当 
と考えられる 設備投資プロジェクトの 評価へと 

結実することを 今後の課題としたり   

7 玉 
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3)@ Ibid ・ ， pp ・ 19-23   
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