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大手総合商社の関連会社管理部門で働くあなたは、

近年赤字に転落した中核子会社の再生を任された。

その子会社は複数の事業部によって構成され、売上

規模も競合企業並みを確保しているのだが、過去の稼ぎ

頭だった事業部の業績が低迷し、さらには、それを補うた

めに立ち上げた新規事業が育っていない。

　上司からは「ゼロベースの思い切った戦略や施策に

よって、２年以内に再生させてほしい」との指令が出てい

る。一体、どんな事業ポートフォリオ戦略を作り上げるべ

きか？

成長性の高い新規成長事業を立

ち上げ、復活を目指す

既存事業の足元固めを最優先さ

せ、成長戦略は一旦保留する

不採算事業からは即時撤退し、

利益率の改善を目指す

収益性の高い事業に資源を集中

させ、成長を目指す

●事業ポートフォリオ ●鉄板とのりしろ

選
択
と
集
中
に
よ
り
復
活
！

　

１
９
８
０
年
代
前
半
の
シ
テ
ィ
バ
ン
ク
は
、
総
資
産
・
純
利
益
と
も
全
米
最
大
の
銀
行
で
し

た
。
と
こ
ろ
が
90
年
代
に
は
、
不
動
産
や
発
展
途
上
国
な
ど
へ
の
融
資
が
焦
げ
つ
き
、
巨
額

の
不
良
債
権
を
抱
え
た
結
果
、
経
営
危
機
に
瀕
し
て
い
ま
し
た
。
今
ま
た
、
低
所
得
者
向
け
住

宅
ロ
ー
ン
の
サ
ブ
プ
ラ
イ
ム
ロ
ー
ン
で
巨
額
の
損
失
を
出
し
て
い
る
と
は
、
歴
史
は
く
り
返
す 

と
い
う
こ
と
で
し
ょ
う
か
。

　

ジ
ョ
ン
・
リ
ー
ド
会
長
（
当
時
）
は
、
大
規
模
な
人
員
リ
ス
ト
ラ
と
事
業
再
編
、
主
力
役
員

の
総
退
陣
を
断
行
し
ま
す
。
と
同
時
に
、
サ
ウ
ジ
ア
ラ
ビ
ア
の
王
子
に
再
建
プ
ラ
ン
を
示
し
、

５
億
９
０
０
０
万
ド
ル
の
増
資
を
受
け
る
こ
と
に
成
功
し
ま
し
た
。

　

再
建
プ
ラ
ン
に
沿
う
事
業
再
編
に
着
手
し
た
も
の
の
、
業
績
は
そ
の
後
も
悪
化
。
93
年
、
シ

テ
ィ
バ
ン
ク
は
期※

限
付
き
の
数
値
目
標
を
再
度
設
定
し
、
リ
テ
ー
ル
に
特
化
す
る
「
選
択
と
集

中
」
戦
略
を
打
ち
出
し
ま
し
た
。

　

Ｍ
＆
Ａ
や
証
券
業
務
と
い
っ
た
投
資
銀
行
業
務
を
捨
て
、
米
国
内
の
消
費
者
金
融
業
務
と
ア

ジ
ア
を
中
心
と
し
た
現
地
密
着
型
の
銀
行
業
務
に
経
営
資
源
を
集
中
。こ
の
戦
略
が
功
を
奏
し
、

96
年
に
は
全
米
ト
ッ
プ
バ
ン
ク
の
地
位
に
返
り
咲
い
た
の
で
す
。
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■
時
代
に
合
っ
た
原
点
回
帰
で
再
生

　

国
内
楽
器
メ
ー
カ
ー
の
ヤ
マ
ハ
も
、
再
生
し
た
老
舗
企
業
の
一
つ
で
す
。
同
社
は
99
年
３
月

期
に
、
上
場
以
来
初
め
て
経
常
赤
字
に
転
落
。
２
０
０
０
年
３
月
期
も
２
期
連
続
の
大
幅
赤
字

を
計
上
し
ま
し
た
。
同
社
は
楽
器
市
場
の
縮
小
か
ら
、
エ
レ
ク
ト
ロ
ニ
ク
ス
事
業
を
拡
大
し
て

い
た
の
で
す
が
、
赤
字
転
落
の
要
因
は
電
子
デ
バ
イ
ス
事
業
の
収
益
悪
化
に
よ
る
も
の
。
ヤ
マ

ハ
は
電
子
デ
バ
イ
ス
事
業
の
大
幅
縮
小
と
、
楽
器
事
業
へ
の
本
業
回
帰
を
決
断
し
ま
し
た
。

　

し
か
し
、
そ
れ
は
縮
小
均
衡
と
は
違
い
ま
す
。
ヤ
マ
ハ
の
強
み
で
あ
る
音
作
り
の
技
術
を
市

場
ニ
ー
ズ
が
あ
る
製
品
・
サ
ー
ビ
ス
に
活
用
し
、
事
業
拡
大
を
図
る
〝
時
代
に
合
っ
た
原
点
回

帰
〟
だ
っ
た
の
で
す
。

　

楽
器
事
業
担
当
の
伊
藤
修
二
専
務
が
社
長
に
就
任
し
た
の
が
、
00
年
４
月
。
イ
ン
タ
ー
ネ
ッ

ト
に
接
続
で
き
る
楽
器
の
販
売
、
携
帯
電
話
の
着
メ
ロ
半
導
体
の
事
業
化
な
ど
を
推
し
進
め
、

03
年
３
月
期
に
は
過
去
最
高
と
な
る
１
７
９
億
円
の
黒
字
を
達
成
。
04
年
３
月
期
の
最
終
利
益

は
４
４
０
億
円
で
、
２
期
連
続
最
高
益
を
更
新
し
ま
し
た
。

　

中
核
子
会
社
の
再
生
を
任
さ
れ
る
あ
な
た
は
、
ど
ん
な
事
業
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
戦
略
を
作
り

上
げ
る
つ
も
り
で
し
ょ
う
か
？

選択と集中により復活！

90 年代、シティ
バンク経営危機

96年、全米トップ
バンクの地位に！

「選択と集中」戦略

＝

M&Aなどの投資銀行業務を捨て、
リテールに特化
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問
題
の
子
会
社
は
現
在
、
五
つ
の
事
業
部
で
構
成
さ
れ

て
い
ま
す
。
過
去
の
稼
ぎ
頭
だ
っ
た
Ａ
事
業
部
と
歴
史
の

古
い
Ｂ
事
業
部
、
そ
し
て
数
年
前
に
ス
タ
ー
ト
し
た
新
規

事
業
の
Ｃ
、
Ｄ
、
Ｅ
事
業
部
で
す
。

　

事
業
規
模
は
Ａ
Ｂ
Ｃ
Ｄ
Ｅ
の
順
で
す
が
、
利
益
率
は
Ｂ

Ａ
Ｃ
Ｄ
Ｅ
の
順
で
す
。
黒
字
を
続
け
て
い
る
の
は
Ｂ
事
業

だ
け
で
、
Ａ
事
業
は
採
算
割
れ
寸
前
。
残
り
の
三
つ
は
赤

字
事
業
で
す
。
子
会
社
の
経
営
陣
が
新
規
事
業
を
相
次
い

で
立
ち
上
げ
た
理
由
は
、
既
存
の
Ａ
・
Ｂ
事
業
の
マ
イ
ナ

ス
成
長
が
続
き
、
収
益
性
も
悪
化
の
一
途
を
た
ど
っ
て
い

た
か
ら
で
す
。

　

新
規
事
業
の
う
ち
、
Ｃ
と
Ｄ
は
事
業
規
模
こ
そ
伸
び
て

い
る
も
の
の
、未
だ
に
利
益
は
出
て
い
ま
せ
ん
。
む
し
ろ
、

事
業
規
模
が
拡
大
し
た
分
、
赤
字
額
は
増
え
る
傾
向
に
あ

り
ま
す
。
Ｅ
事
業
に
い
た
っ
て
は
、
成
長
性
・
利
益
率
と

も
マ
イ
ナ
ス
の
ま
ま
で
す
。

派手な成長戦略重視でも

単なる事業リストラでもない

企業再生の基本は“確実性”

まずは足元を固める！

事業ポートフォリオ戦略には「選択と集中」が欠かせま
せんが、何を基準に撤退、縮小、集中する事業分野を決
めるのかが、最大のポイントです。

　

五
つ
の
事
業
を
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
化
し
た
も
の
が
、
上

図
の
「
現
在
の
事
業
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
」
で
す
。
縦
軸
に

利
益
率
、
横
軸
に
成
長
性
（
伸
び
率
）、
○
の
大
き
さ
が

事
業
規
模
の
大
き
さ
を
示
し
て
い
ま
す
。

　

現
状
は
一
目
瞭
然
で
す
が
、「
だ
か
ら
ど
う
す
る
（
＝

S ※o w
hat

）」
が
見
え
て
き
ま
せ
ん
。
実
は
こ
の
基
本
的

な
事
業
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
は
入
口
の
分
析
で
し
か
な
い
の

で
す
。

■
将
来
の
利
益
貢
献
度
を
予
測

　

経
営
コ
ン
サ
ル
タ
ン
ト
が
ゼ

※

ロ
ベ
ー
ス
で
企
業
再
生
戦

略
を
考
え
る
際
は
、
縦
軸
に
「
確
実
性
」、
横
軸
に
「
将

来
の
利
益
貢
献
度
」
の
事
業
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
を
作
成
し

ま
す
。

　

53
ペ
ー
ジ
の
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
で
は
、
Ａ
と
Ｂ
事
業
の

確
実
性
が
高
く
、
Ｃ
・
Ｄ
事
業
は
低
く
な
り
ま
す
。
高
い

現在の事業
ポートフォリオ

利益率

成長率（伸び率）
A

B

C
D

E
数年前にスタートした

新規事業

稼ぎ頭

＝事業規模
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成
長
性
が
見
込
め
る
Ｆ
事
業
は
、
立
ち
上
げ
る
（
か
も
し
れ
な
い
）
新
規
事
業
。
当
然
、
確
実

性
は
最
低
で
す
。
成
長
性
・
利
益
率
と
も
マ
イ
ナ
ス
の
Ｅ
事
業
か
ら
は
撤
退
し
ま
し
た
。

　

利
益
貢
献
度
は
、
既
存
事
業
の
Ａ
、
事
業
規
模
の
伸
び
が
続
く
Ｃ
と
Ｄ
、
そ
し
て
万
が
一
成

功
し
た
場
合
の
Ｆ
事
業
が
高
く
、
Ｂ
事
業
は
低
い
と
考
え
ら
れ
ま
す
。

　

な
ぜ
か
と
言
う
と
、
Ａ
事
業
は
か
つ
て
多
く
の
利
益
を
生
ん
で
い
た
の
で
、
業
務
オ
ペ
レ
ー

シ
ョ
ン
の
改
善
さ
え
実
行
で
き
れ
ば
、
ほ
ぼ
確
実
に
利
益
が
上
が
る
の
で
す
。
事
業
規
模
の
小

さ
い
Ｂ
事
業
は
利
益
貢
献
度
こ
そ
低
い
も
の
の
、
現
状
で
す
ら
黒
字
化
し
て
い
ま
す
。
改
善
後

の
利
益
貢
献
は
確
実
で
す
。

　

し
か
し
、
Ｃ
と
Ｄ
は
事
業
が
成
長
し
て
い
る
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
未
だ
に
利
益
を
上
げ
ら
れ

ま
せ
ん
。
つ
ま
り
、
黒
字
化
の
可
能
性
が
低
い
事
業
な
の
で
す
。
成
長
分
野
で
競
合
他
社
の
参

入
が
予
測
さ
れ
る
Ｆ
事
業
に
つ
い
て
も
、
同
じ
こ
と
が
言
え
ま
す
。

■
鉄
板
な
く
し
て
再
生
な
し

　

企
業
再
生
で
は
〝
確
実
性
〟
が
も
っ
と
も
重
要
で
す
。
ど
れ
だ
け
確
実
に
キ
ャ
ッ
シ
ュ
を
得

る
か
が
、
会
社
の
命
運
を
握
っ
て
い
ま
す
。
そ
し
て
確
実
に
キ
ャ
ッ
シ
ュ
を
得
ら
れ
る
事
業
が

鉄
板
で
、
確
実
性
の
低
い
ギ
ャ
ン
ブ
ル
的
な
事
業
が
の
り
し
ろ
で
す
。

企業再生では「確実性」が最も重要

AB

C D

F

新規事業

＝利益規模

低← 将来の利益貢献度 →高

高
← 　

確
実
性 　

→
低

鉄板

＝
＝

のりしろ

オペレーション改善

まずはAとBを選択

※既存事業の場合：
 改善後の収益
　新規事業の場合：
 事業ポテンシャル
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既存事業の足元固めを最優先さ
せ、成長戦略は一旦保留する

成長性の高い新規成長事業を
立ち上げ、復活を目指す

収益性の高い事業に資源を集
中させ、成長を目指す

不採算事業からは即時撤退し、
利益率の改善を目指す

　

A
の
「
成
長
性
の
高
い
新
規
成
長
事
業
を
立
ち
上

げ
、
復
活
を
目
指
す
」
は
論
外
で
す
。
の
り
し
ろ
に
期

待
し
て
一
発
逆
転
を
狙
う
A
は
、
選
択
肢
に
入
り
ま

せ
ん
。
そ
も
そ
も
、
事
業
立
ち
上
げ
に
多
額
の
資
金
が

必
要
に
な
る
の
で
す
か
ら
、
現
状
で
は
選
択
す
る
こ
と

が
困
難
だ
と
言
え
る
で
し
ょ
う
。

　

B
の
「
既
存
事
業
の
足
元
固
め
を
最
優
先
さ
せ
、

成
長
戦
略
は
一
旦
保
留
す
る
」
が
正
解
で
す
。
派
手
さ

は
な
く
て
も
、
こ
の
伝
統
企
業
の
再
生
で
は
足
元
固
め

が
も
っ
と
も
効
果
的
だ
か
ら
で
す
。
収
益
力
が
確
実
に

回
復
し
た
あ
と
に
、
次
な
る
成
長
に
向
け
た
投
資
を
す

れ
ば
よ
い
の
で
す
。

　

C
の
「
不
採
算
事
業
か
ら
は
即
時
撤
退
し
、
利
益

率
の
改
善
を
目
指
す
」
は
△
で
す
。
Ｅ
の
よ
う
な
不
採
算
事
業
か
ら
撤
退
す
る
の
は
当
然
で
す

が
、
目
先
の
採
算
性
や
利
益
率
ば
か
り
に
目
が
い
く
と
、
正
解
で
あ
る
Ａ
事
業
の
縮
小
・
撤
退

を
決
断
し
か
ね
ま
せ
ん
。

　

D
の
「
収
益
性
の
高
い
事
業
に
資
源
を
集
中
さ
せ
、
成
長
を
目
指
す
」
も
△
で
す
。
教
科

書
的
に
は
間
違
い
で
は
な
い
の
で
す
が
、
現
在
の
収
益
性
＝
将
来
の
収
益
性
で
は
な
い
と
の
視

点
が
欠
け
て
い
ま
す
。
仮
に
Ｂ
事
業
に
集
中
し
て
も
、
企
業
再
生
に
十
分
な
キ
ャ
ッ
シ
ュ
は
稼

げ
な
い
か
ら
で
す
。
高
い
収
益
率
の
数
字
を
見
る
と
、
つ
い
つ
い
期
待
を
し
て
し
ま
う
も
の
で

す
が
、
利
益
の
総
量
に
つ
い
て
も
、
し
っ
か
り
目
を
向
け
る
べ
き
だ
と
い
う
こ
と
で
す
。

解
説
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よくあるSituat ion

Chapter1. 経営戦略系 期
限
付
き
の
数
値
目
標

２
年
後
に
は
、「
格
付
け
を
Ａ
ａ
に
復
活
さ
せ
る
」「
自
己
資
本
比
率
を

８
・０
％
、準
備
金
を
１
５
０
億
ド
ル
に
す
る
」「
Ｒ
Ｏ
Ｅ
を
16
～
18
％
に
す
る
」

な
ど
の
数
値
目
標
を
掲
げ
、
確
実
に
達
成
し
て
い
く
こ
と
で
市
場
（
投
資
家
）

と
顧
客
の
信
頼
を
回
復
し
た
。
シ
テ
ィ
バ
ン
ク
は
98
年
10
月
、ト
ラ
ベ
ラ
ー
ズ・

グ
ル
ー
プ
か
ら
の
合
併
申
し
出
を
受
け
入
れ
、
総
合
金
融
の
シ
テ
ィ
グ
ル
ー

プ
と
し
て
新
た
な
ス
タ
ー
ト
を
切
っ
て
い
る
。

So w
hat

→
１
１
３
ペ
ー
ジ
参
照

ゼ
ロ
ベ
ー
ス

過
去
の
経
緯
や
実
績
と
い
っ
た
諸
要
因
を
い
っ
た
ん
ゼ
ロ
ク
リ
ア
し
、
そ
の

う
え
で
最
善
・
最
適
な
対
処
法
を
考
え
る
こ
と
。

既存事業と新規事業で

早急の資金調達が必要。

財務担当者として最適

な方法は？

資金調達方法

用
語

例題⑤




