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論 文 要 旨 

 

所属ゼミ 余田  研究会 氏名 李 相潤 

（論文題名） 

BtoB 企業における重点顧客への取引依存の影響について 

―電子部品メーカーを中心に― 

（内容の要旨） 

BtoB 企業は、不特定多数の一般消費者を顧客とする BtoC 企業と異なり、比較的に限られ

た顧客企業を相手と継続的な取引を行う場合が多い。そのために、特定顧客向けの製品を製

造するための「資源特殊性」を持つ投資を行ったり、大口取引をする企業に対して重点顧客

管理を職能横断的に行うことになるが、このような活動は経営においてプラスに働くだけで

はなく、顧客に対する依存性を高め、パワー（交渉力）を弱めることにもなりかねない。 

以上のような問題意識から、本研究では BtoB 企業において大口取引をする重点顧客への

取引依存が経営にどのように影響を与えるのがについて分析を行い、対顧客戦略への示唆を

得ることを目標にした。多くの先行研究が経験に基づいた定性的議論に留まっていることか

ら、本研究では、売上や粗利益率などの財務指標を用いて定量分析を行うことで、以下の仮

説の実証検証を試みた。この際に、売上規模に代表される企業の成長ステージに依って顧客

依存の影響が変わる可能性について述べる先行研究を参考にしている。ただし、経営的特性

が異なる複数の業種が混在することによる分析ノイズを避けるために、電子部品メーカーの

みを分析対象としている。 

総売上対比率10％以上と定義した重点顧客の有無や売上比率を説明変数とした分析から、

売上成長と粗利益率の両面において、企業の売上規模が小さい時は重点顧客への販売依存の

利点が多く、規模が大きくなるにつれ顧客依存が不利に働くことが分かった。さらに、重点

顧客売上の前年比増加が粗利益率にどのように影響を与えるのかを SPSS AMOS を用いたパス

解析で調べた結果、総売上増加による正の効果と重点顧客売上比率の上昇による不の効果が

対立し、多くが相殺されることが確認できた。 

本研究は、取引依存の影響を議論しながら、売り手の販売依存のみを分析したことや、分

析対象を電子部品メーカーに限定したことなど、いくつかの課題が残っているが、小規模の

時は重点顧客にコミットすることで成長を追求し、徐々にその顧客への依存度を下げていく

必要があることを実証検証できた点と、そのために企業の成長過程において重点顧客との取

引から、技術力や実績などの「依存回避」に必要な原動力を確保すべきであるという示唆が

得られた。 

 



1 

 

目次 

 

第１章 研究背景・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・2 

 

第２章 研究目的・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・4 

 

第３章 先行研究 

3-1 固定取引先との継続的取引  ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・5 

3-2 重点顧客管理、顧客適応 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・6 

3-3 パワー ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・8 

3-4 依存度にまつわる戦略・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・12 

 

第４章 仮説と検証方法 

4-1 仮説の構築 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・13 

4-2  分析方法・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・16 

 

第５章 検証結果とその解釈 

5-1 企業規模と重点顧客保有率の関係 ・・・・・・・・・・・・・・・・・18 

5-2 重要顧客と成長率の関係・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・21 

5-3 重点顧客と粗利益率の関係・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・25 

5-4 前年比変化率を用いた、重点顧客売上比率の影響分析 ・・・・・・・・・29 

5-5 仮説モデルのパス解析・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・31 

 

第６章．結論 

6-1 分析結果の要約 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・33 

6-2 示唆点・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・33 

6-3 今後の課題 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・36 

 

参考文献  ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・38 

添付資料 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・40 

謝辞 ・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・・56 

  



2 

 

第１章 研究背景 

 

一般消費者を顧客とする BtoC メーカーと企業を顧客とする BtoB メーカーは、顧客のニ

ーズに対応して生産や販売を行っているのは同じであるが、対象顧客の性質に大差がある

ために需要を維持、確保するためのマーケティング方法の詳細は根本的に違ったものにな

る。 

BtoC メーカーは、顧客のセグメンテーションを細分化してターゲットを絞ったとしても

そのターゲット層に属する不特定多数の顧客に対してマーケティング戦略を行うことにな

る。顧客 LTV（生涯価値）を考慮してリピーターのための施策も取るが、基本的には、研究

開発や生産販売などの一連のプロセスは売り手主導で行われる。顕在ニーズへの対応だけ

ではなく、新規顧客獲得のために潜在ニーズを探るマーケティング活動も積極に行う。 

一方、BtoB メーガーは、ターゲット顧客（企業）が非常に絞られ、極端には 1 社になる

場合もある1。「顧客 LTV」重視は言うまでもなく、取引単位が大きい特定顧客との「継続的

取引」が BtoB 取引の基本的特徴になり、特定価値を求める限られた顧客の顕在ニーズへの

対応が主なマーケティング活動になる。企業の内部資源が限られていることから、多くの

投資は少数の特定顧客企業向けの産業財をつくるために行われ、また顧客企業も少数のサ

プライヤーから調達する産業財に適する一連の社内外投資を行う2。このような相互依存関

係により、BtoB 取引では特定顧客企業との「パワー関係」が存在し、相手のパワーが強い

場合は販売価格に影響を与えるだけではなく、研究開発や納品への介入も頻繁に行われる。

BtoC では取引条件が合わない場合に顧客個人との単一取引が不成立で終わるだけであるこ

とと対照的である。 

 

製造業のサプライチェーンにおいて「下請は儲からない」という言葉があるように、顧

客企業への対応は容易ではない。取引において一般消費者のようなアマチュアではなく、

プロである顧客企業は自社の交渉力を有効に活用し厳しい取引条件をサプライヤーに提示

する。この状況でサプライヤーは、顧客要求に準した品質維持や納期厳守を行いながら、

原価情報まで相手に公開しながらコスト削減を通じで利益マージンを確保しなければなら

ない。電子部品や自動車部品などの産業財サプライヤーの場合は、顧客との取引が「市場

取引」よりは、むしろ「内部取引」に近い。しかし、それが「内部取引」と異なる点は、

取引により生じた付加価値に対してコンフリクト伴う配分が行われる必要があることであ

る。 

サプライヤーが、特定顧客と自社の「Win-Win」を期待して、該当サプライチェーンの価

                                                      
1 本研究では、BtoC 販売が可能な「業務用消耗財」や「用途品」のメーカーは研究対象にしない。製品類

型の区分については、Copeland(1924),余田（2011）を参照 
2 Williamson(1975,1985)の導入した「資源の特殊性」の「パワー」への影響は「第 3章 先行研究」で

述べる 
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値最大化のために「経営資源」を投下すればするほど、顧客との利益配分バランスを悪化

させる要因を自ら提供することになりかねない。 

このような文脈で、近年の電子部品メーカーの動向は注目に値する。図表 1-1 は売上を

基準にした電子部品メーカー上 5社の車載関連売上比率を調べた記事から抜粋したもので、

電子部品業界では従来の事業領域を越えて他の分野への進出を試みている。アルプス電気

は売上の過半が車載関連であり、村田製作所は 17年 7 月にソニーの電気部門を買収して事

業領域を拡大している。それは、スマートフォンのような特定製品や特定顧客への依存か

ら脱皮する狙いがあるのだろう。 

 

 

 

図表 1-1 電子部品メーカー大手 5社の車載関連売上比率 

出所：週刊東洋経済（2016/07/30） 
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第２章 研究目的 

 

多くの先行研究では、サプライチェーンの下流に位置し、消費者向けの最終製品をつく

る顧客企業の立場でサプライチェーンマネジメント（以下 SCM）を議論している3。そこで

サプライヤーは、顧客企業の企業戦略次第で企業間の協調的行動に基づいて成長するか搾

取の対象になり淘汰される受動的な立場になり、近視眼的ではない、サプライヤーとの共

生を追及する「良い顧客」に恵まれることを期待する。しかし、基本的に顧客企業は内部

組織ではないサプライヤーと「内部取引より有利」な条件で取引を行おうとするので4、合

理的な目的なく自社の利潤を削る「利他主義的な顧客」は存在しないだろう。 

 

本研究では、上記のように顧客依存的といえる産業財メーカーの立場で、能動的な対顧

客戦略を考えることを目的としている。競争優位の源泉になる「代替の無い独占的技術力」

がなく、「良い顧客」が担保されない状況で、経営のために顧客との関係をどう構築すべき

であろうか。 

これらを議論するためには、まず企業間の継続的取引のメカニズムや思惑について過去

の研究から理解する必要がある。そして近年の特定顧客企業への取引依存の実態とその影

響を把握する。先行研究では顧客依存関係の損得が経験的事例を用いた質的研究が行われ

ているが、ここでは定量分析による実証を試み、対顧客戦略への示唆を得ることを期待す

る。本研究では、業種の混在による分析ノイズを排除するために、対象企業の範囲を絞り

分析を行っているが、多くの業種の中から顧客－サプライヤー間の資本関係が弱く、比較

的に多くの顧客が存在する「電子部品メーカー」を選択している5。この分野は、筆者の職

務経験から非常に関心がある領域でもある。 

 

 

 

  

                                                      
3 SCM 分野の論文を集めた HBR 論文集である「サプライチェーンの経営学」や西口敏宏（2000）「戦略的ア

ウトソーシングの進化」では流通業者やサプライヤーの協調を得るための、トヨタのような最終製品メー

カーの戦略を議論している。 

4 極端に言えば、売上依存 100％のサプライヤーの利益率は十分に低いはずであり、高い利益率が見込め

る場合は顧客により統合（子会社化）されるだろう。顧客企業は、外部取引から短期的、または長期的な

差益を期待する。 
5 強い資本関係や限られた顧客市場である場合は、閉鎖的取引関係によるノイズが大きくなる。本研究で

は、開放的で参入退出が比較的に自由な取引関係を想定しており、顧客との資本関係が強い企業は研究対

象から除外している。 
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第３章 先行研究 

 

 本章では先行研究として、まず産業財メーカーにおける取引の固定性と、重点顧客関係

重視傾向について述べる。そしてそれが顧客との「パワー関係」にどのように影響を与え

るのかを「パワー」の属性や源泉に関する先行研究を調べることで把握する。最終的に「パ

ワー関係」が企業間取引に与える影響を参考に、パワーの主な源泉である取引依存に関す

る「本研究の仮説」を設定する。 

 

3-1 固定取引先との継続的取引 

 

  Williamson(1975,1985)は、機会主義的行動と認識能力の限界による限定合理性を人間

の本性とみなし、「市場取引」で調達した物に対する取引コスト（探索、交渉、監督や強制

のコストなど）6が増加すると、垂直統合などの相対的に取引コストが低い「内部取引」に

なることを説明している。また、この「市場」と「内部組織」の中間的である「固定取引

先」との「継続的取引」を説明するために「資源特殊性」という概念を導入し、以下の 4

つに区分し説明している。 

まず一つ目が、特定の取引先に最適な物理的特徴を持つ「物理的資源特殊性」であり、

金型や専用機械設備などがある。二つ目は、自社と相手先の資産が地理的に隣接しており

取引コストが節減できる「立地上資源特殊性」である。そして三つ目が、汎用設備ではあ

るが特定相手との取引のために生産能力を補強する場合の「目的限定的資源特殊性」であ

る。そして最後の四つ目が、継続的取引による特定顧客に対する学習効果、暗黙知などの

「人的資源特殊性」である。 

上記のような取引コストアプローチ以外にも、Jeffrey Pfeffer(1987)の資源依存パース

ペクティブによると、企業は経営環境を完全にコントロールしていないが限り、外部環境

である他の企業との取引で不足している必要資源を獲得しなげればならない。また、資源

ベースパースペクティブとして Barney(2002)は各企業の資源の異質性、資源保有企業の限

定性を企業の競争優位の源泉であると主張し企業間の継続的関係を説明している。 

しかし、必要資源を求める外部顧客のために行う関係特殊性を持つ資産への投資は、継

続的な取引への期待を表明するコミットメントであり、競争優位をもたらすと言えるが、

皮肉なことに後述する顧客との「パワー」関係に意図しない悪影響を与えることになる。 

  

                                                      
6 1937 年ロナルド・コースが用意し、オリバー・ウィリアムソンが発展させた。取引コストの規定因を人

間の「機会主義的行動」、「限定合理性」、そして取引の「資源特殊性」、「不確実性」、「頻度」とする。 
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3-2 重点顧客管理、顧客適応 

 

 Benson P. Shapiro and Ronald S. Posner(1976)は、企業の吸収合併や寡占化などによ

り巨大化した顧客企業に注目し、この取引規模が大きい重点顧客7への効率的（組織的）対

応を強調している。全ての企業は可用経営資源が限られることから、効率的な資源投下に

ついて常に考える。売り手企業は、潜在顧客と顕在顧客の区分、顕在顧客の売上影響度を

考慮して適切に資源配分を行う必要が必要であるが、各々の顧客に適した資源投下は、予

想売上に比例して柔軟に調整できるものではない。例えば、設備投資や間接部門の対応は、

受注規模が小さくなるほど効率が落ちるので、売り手の顧客対応は予想売上が大きい顧客

に優先的に行われる。また、多くの研究においても、売り手企業の売上や収益性などに大

きい影響を与えるだけではなく、買い手側においても原料や部品などを調達する重要な購

買になるため、売り手側の営業担当者が買い手企業の購買担当者に売り込む従来の営業方

式では顧客管理が難しく、重点顧客のための職能横断的営業体制が必要であると述べられ

ている。 

 ここで重点顧客管理において問題になるのは、売り手企業への影響力を顧客企業自身が

認識することである。実際に、重点顧客は物流、在庫管理、価格、カスタマイズなどの面

で特別な扱いを要求または期待しており（Shapiro and Moriarty 1980、Frank V.Cespedes 

1995）、売り手企業は取引関係を維持するために、それに適切に応えなければならない。こ

のような、顧客のニーズや要求に多方面で対応を行うこと、すなわち顧客適応の適切なレ

ベルについて、高嶋（1998）は、延期-投機モデル8を用いて議論している。消費財と区別さ

れる生産財における顧客適応により、図表 3-1 のように自社のコスト(c)は増加するが、顧

客企業のコスト(B)は反対に低下する。これは、顧客利潤の増加とも言える。この二つのコ

ストの総和が最低になる点(E)が最適な適応レベルであると述べており、この点は各コスト

曲線の変化により変わることを説明している。例えば、物流対応やカスタマイズによる顧

客のコスト削減がより大きくなる場合は、サプライヤーは顧客適応レベルを上げることに

なる。反対に、サプライヤーの標準化による適応コスト削減が大きい場合は、適応レベル

を下げることになる。 

 

                                                      
7 重点顧客（National Account, Key Account）という用語と先行研究については、南（2005）「リレーシ

ョンシップ・マーケティング」を参考にした。他文献では、重要顧客とも呼んでいる。精確な数値を用い

た定義はないが、本研究では分析データの都合から総売上の 10％以上を占める場合に大口重点顧客として

扱っている。 
8 高嶋(1998)によると、このモデルは流通段階におけるリスクや機能のシフトを説明している

Bucklim(1965)、Baligh and Richartz(1967)の理論研究で提示されており、日本では顧客適応イノベーシ

ョンの活動や意思決定を延期化であると述べた田村（1989）と高嶋（1989）の研究をはじめ、製販統合（多

数）、物流情報システム、（高嶋 1994）、コンビニエンス・ストア（矢作 1994）の研究で活用されている。

高嶋（1998）は、それまでなかった開発適応や生産適応の説明への利用を試みている。 
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図表 3-1 延期－投機理論 

出所：高嶋（1998） 

 

しかし、このモデルではサプライチェーンの全体最適を議論しており、顧客適応のよる

付加価値（顧客のコスト削減分－適応コスト）の配分問題が残る。適応によるコストの変

化を容易に計測することができないことから、顧客側でサプライヤーの適応コストを低く

認識する等、生み出された付加価値が代価として取引単価に十分反映されない可能性が常

に存在し、これは過渡な適応レベル要求に繋がる。Spekman and Johnston(1986)も同じ脈

略で、売り手の競争優位性は職能横断的相互依存の結果として生まれる付加価値について

「買い手を納得させる能力」であると述べている。ここで指摘する「能力」が営業担当者

の「方法的能力」の他に、企業全体の「立場的能力」を意味するのであれば、それは企業

間の「パワー関係」に他ならない。 

 

重点顧客管理により深化する、特定顧客に対する資源特殊性と過当な顧客適応がサプラ

イヤー企業にどのような影響を与えるのかを説明するために、関連する先行研究を次に述

べる。 
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3-3 パワー 

 

企業間の「パワー関係」を議論するために、それに関連して多くの研究がなされたチャ

ネル理論に触れることにする。チャネルは、一般的に製造業者とそれを扱う流通業者を繋

ぐ販路とその組織を指すが、その両社の関係は違う組織でありながら共通する目的を持ち、

利益を生み出すために協力しながらも、その配分のために対立する一概に言えない複雑な

関係である。したがって、「パワー」に関する多くの研究が行われたことだけではなく、本

稿で議論する「サプライヤーと顧客企業」に類似な関係を研究した理論であることから、

チャネル理論に注目する意味があると考える。 

チャネル理論9は大きく、チャネル内の企業は内部組織のように共通目標の下で協調する

という「チャネル拡張組織論」と、チャネルは単なる個別目的達成の手段で、利益の配分

が最も重要な基準なるという「チャネル交渉論」。そして後述する「チャネルシステム論」、

これら 3つに分けることができる。「チャネル拡張組織論」は企業間の対立について説明が

不十分であり、「チャネル交渉論」は利益配分の駆引きや交渉が継続することで、チャネル

が不安定で管理が困難であることから、「チャネルシステム論」が台頭し、企業間の「対立

と強調」を「パワー」の概念を用いて説明する。 

チャネルシステム論によると、機能的相互依存関係を持つが制度的に異なる各組織から

構成されるチャネルが社会システムのような性質を持つという。共通の目標だけではなく、

異なった目標を持つことから対立（コンフリクト）は必然的に発生するが、コミュニケー

ションとパワーの格差により対立が制御される10。 

 

では、上記のように「中間組織」を維持するために必要なパワーを規定する要因は何で

あろうか。まず、French=Raven(1959)、Stern=Beier(1969)など多くの研究で、パワーの源

泉になるパワー資源は以下の五つに分類している。 

 

図表 3-2 パワーの資源 

区分 内容 

報酬 統制に従うと与えられる 

制裁 相手に服従しない場合に与えられる 

情報と専門性 専門的知識や顧客需要などがある 

正統性 統制に従う義務があると感じる 

一体化 システムの一員になりたい欲求がある 

出所：石井（1983）より作成 

                                                      
9 チャネル理論の変遷については、チャネルシステムにおけるパワー資源の研究を行った石井（1983）の

文献を多く参考にした。 
10 これらの議論は、Parsons=Smelser(1956)がモデル化した社会システム論の基本的考え方でもある。 
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これらすべては、当事者の認識（期待、自覚や感情）に基づいていることが特徴であり、

パワーの保有（蓄積）による対立の制御であって、パワーの行使とは区別される。すなわ

ち、相手企業が認識することの中で自社にとってパワーの源泉になり得ることを把握すれ

ば、サプライチェーン内の対立を主導的に制御することができる。 

 

 一方、Emerson（1962）と El-Ansary(1975)は、組織（Channel member）間の依存関係で

パワーを説明しており、El-Ansary(1975)は以下の式で表している。 

 

 
),,,(

)(

jijijiijji

jiij

CAMGgD

DfP




  

ijP =組織 jに対する組織 iのパワー   jiD =組織 jの,組織 iに対する依存度 

ijG =組織 jの目標達成に iが介在する程度 

jiM =組織 iが介在する目標達成への組織ｊの資源投入（motivational investment） 

jiA =組織 jにおける、組織 iを代替するのに利用可能な代替チャネル関係 

jiC =組織 jにおける、組織 iから代替チャネルへのスイッチングコスト 

 

 要するに、目標達成における「自分の資源投資量や代替可能性を考慮した相手の影響度」

に起因する依存関係により、組織間のパワー関係が決まることを示している。その結果と

して、価格や納期などの取引条件の統制が機能する。さらに石原（1981）は、製造業者の

販売依存度と販売業者の仕入依存度で大別される両社の依存状態でパワーの格差や系列・

支配が説明できるという仮説を立てることで11、測定が可能な尺度を提示（操作化）したこ

とで意味を持つ。 

 

実際に田村（1999）は同じ文脈で研究を行っている。図表 3-2 は、特定少数取引先への

取引集中度が過去 3年間の企業業績（売上高、経常利益）に与えた影響を分析した結果で

あり、取引先集中度が業界平均から上下に離れるほど収益性が高くなり、集中による業績

改善と分散による業績改善の両方がありうると述べている。 

 

                                                      
11 i の j への販売依存度＝iの総販売額に対する jへの販売額の比率 

 j の i への仕入依存度＝jの総仕入額に対する iからの仕入額の比率 
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図表 3-2 取引集中度の、収益性への影響 

出所：田村(1999) 

 

ただし、取引先集中度が低く取引先に分散されている場合は 8 割以上の企業における売

上高と経常利益がともに増加したのに対して、取引依存度が高い場合は売上高と経常利益

が増加した比率に差が現れる。この現象は、関係性が深まることで顧客要求が増え追加的

サービスを提供せざる得なくなることと、取引依存度深化による交渉力低下で説明されて

いる。 

 

以上の田村（1999）の研究は、取引依存度に起因するパワーが収益性に与える影響につ

いて実証を試みたことで価値があると考えられ、本研究の仮説設定において大いに参考に

なっているが、いくつかの限界を示している。ます、売り手企業の担当者が認識する取引

集中度に基づいたことと、業績の変化幅ではなく増加した企業の数のみで議論したことで

ある。そして、売上高と経常利益間の増加した企業比率のギャップで利益率の低下を間接

的に主張しているが、売上は減少したが経常利益が増加した企業や大幅の売上増加に対し

て経常利益は比較的に少ししか増加しなかった企業もあり得ることから、利益率も直接に

分析に用いることが望ましかったと考えられる。更に、利益率は売上高と異なり、飽和し

落ち着くことも十分あり得ることから、変化だけではなくその水準も比較する価値がある。

そして、後述するような企業の規模や成長ステージに依って傾向が異なる可能性について

は検討されておらず、調査した全ての企業を一律的に扱っている。本研究では、以上の点

を十分考慮して定量分析を行うことにする。 
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「資産の特殊性」は、上述のように固定取引先との継続的取引の説明因子になるが、そ

れと同時にパワー関係にも影響を与える。Williamson(1985)も指摘するように、取引相手

が自社に対して関係特殊性12を持つ資産に投資または保有した場合、関係が終結するとその

資産は価値が著しく低下し、埋没コストが発生してしまう。例えば、立地上特殊性を持つ

資源の再配置や物理的資産特殊性を持つ資産の再利用には大きいコストがかかるし、目的

限定的特殊性や人的特殊性を持つ資産は取引関係解消により価値がなくなる。これにより、

自社の機会主義的行動にインセンティブが働いてしまう、ホールドアップ（Hold-up）問題

が発生する。この問題に対処するために、取引の安定性を高めるより詳しい契約を結んだ

りするが、契約の不完備性は完全に解消することはできない。すなわち、自社資産の関係

特殊性は相手先のパワー資源として機能するのである。 

  

                                                      

12 資源の関係特殊性は、特定相手との取引関係に起因するもので、本文で説明した 4つの

資源特殊性の全部または一部の組合せで構成される。 
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3-4 依存度にまつわる戦略 

 

上記のように、「重点顧客管理」による資源の集中的投下は、期待通り売上増加に繋がれ

ば、特定顧客への取引依存度をさらに上げることになってしまう。それは長期的に新規市

場に向けた製品開発力と営業力の低下をもたらし、パワー非対称的な顧客関係から脱け出

せなくする。高嶋、南（2006）は、「重点顧客管理」の両側面について議論し、取引依存レ

ベルを軸にする戦略として、「依存成長」、「依存回避」を説明している。 

長期的収益性のためには、トップの意思決定による新規市場開拓に基づくサプライヤー

の「依存回避」戦略を取る必要があると主張しながらも、企業の規模が小さい場合は特定

顧客にコミットして積極的に設備投資や受注することで企業を成長させる「依存成長」戦

略についても同時に述べている。ただし、その顧客がサプライヤーを育成する購買戦略を

とっている場合のみ「依存成長」戦略は有効であると前提をおいている。 

西口(2000)も日米の自動車業界を比較しながら、顧客－サプライヤー間の協調によるサ

プライヤーの成長を多くのフィールドワーク結果に基づいて説明しており、自社と比べて

規模が小さいサプライヤーに対して搾取的購買戦略をとる米国の完成車メーカーと異なり、

日本の完成車メーカーはサプライヤーに対して育成戦略を展開することで、サプライヤー

を規模や能力の両面で成長させたと述べている。西口（2000）はこの対比する顧客の購買

戦略を「駆け引き」型と「問題解決」型で区分し、「問題解決」型である日本の完成車メー

カーは協調へのインセンティブをサプライヤーに与えることでサプライヤーのコミットメ

ントの水準を上げることができ、サプライヤーともに成果が得られたと説明している。 

 

高嶋、南（2006）の議論は、実証研究ではなく経験に基づいた記述になっているし、西

口（2000）は顧客企業に購買戦略の検証を行っていることから限界はあるが、二つの研究

は顧客依存について両方向から検討していることが本研究において多くの参考になってい

る。特に売り手企業の規模や成長ステージで取るべき戦略を区分していることで有意味で

あると考えている。  
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第４章 仮説と検証方法 

  

4-1 仮説の構築 

 

先行研究として上述したように、産業材メーカーにおける顧客企業との取引は、基本的

に相互依存に基づいた継続性を持つが、特定の一般顧客が重点顧客として認識され、関係

特定的投資による資産特殊性が増し、またその顧客もそれを自覚し始めると、依存関係の

非対称性によるパワーの格差が生まれ、それは取引条件に重大な影響を与えると考えられ

る。 

 重点顧客としての認識と対応は、大口取引が実際に成立している場合だけではなく、コ

ミットメントのような積極的対応により大きい潜在需要が期待される相手先においても行

われる。またそれは、企業の成長ステージごとに異なると考えられる。例えは、企業の規

模が小さい時は大口取引のある重点顧客への資源集中が成長のために好まれるが、企業が

大きくなるにつれ、社内資源に余裕が出来、潜在顧客への対応がより積極的になる。同時

に、重点顧客への依存による利得より悪影響の方が意識されるようになる。 

 

これらの先行研究から、本研究は重点顧客への取引依存が成長性と収益性にどのように

影響を与えるのかを売上規模などの企業情報を反映して分析することを検証の枠組みとし

ている。ここで収益性の判断基準は、売上から売上原価を引いた売上総利益の売上対比率、

すなわち「粗利益率」を採用している。それは重点顧客に対する売上比率の平均販売単価

への影響を厳密に議論するためである。売上総利益から販売費や一般管理費まで差し引い

た営業利益率も粗利益と強い相関を持つが、それを基準にした場合は変動要因がさらに複

雑になり分析の際に多くのノイズを含むことになる。例えば、TDK の 2017 年 3 月期決算で

は、qualcomm への事業譲渡による利益（1200 億円以上）が営業利益に含まれ、前年対比 9.6％

P 増加した営業利益率が 計上されている。従業員給与手当退職給付費用などの人件費は

経営方針に強く影響される。 

 

そして、特定サプライヤーからの仕入の情報は開示されていないし、ある部品において

特定のサプライヤー1 社から全量を仕入れている場合も、復数のサプライヤー間の競争を誘

発し、交渉力を維持する仕組みになっている13場合が多く、顧客の仕入依存まで考慮するこ

とが困難であることから、サプライヤーの販売依存を中心に取引依存を議論する。 

 

  

 

                                                      
13 McMillan(1992)、浅沼(1997)、西口(2000)など、多くの研究でサプライヤー管理について述べている。 
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本研究では、全部で４つの仮説を設定している。 

 

まず第 1 仮説は、「企業規模が小さいほど、重点顧客による業績への正の効果が大きい」

である。これは、成長志向の小規模の企業は優良顧客にコミットして成長をするが、規模

が大きくなると特定顧客企業に依存するメリットは少なくなるという高嶋、南(2006)に主

張に基づいており、図表 4-1 のように、重点顧客の有無や売上比率による業績（売上成長

率、粗利益率）への影響を、企業規模で区分し定量分析をすることで検証を試みる。 

 

 

 

図表 4-2 第 1仮説のモデル図 

 

しかし、第 1 仮説の検証だけで、重点顧客売上の変化が与える影響については断定する

ことができない。ある重点顧客売上比率を持つ企業の業績が集まることで、その傾向は把

握できるが、企業の違いによるノイズが含まれるので、同じ企業の重点顧客売上やその総

売上対比率が変化すると粗利益率がどう変化するかを説明するためには、更なる検証が必

要になる。 

 

そのために、図表 4-2 の仮説モデルを構成する以下の三つの仮説を設定した。 

 

第 2 仮説は、「重点顧客売上比率が上昇すると、粗利益率が低くなる」である。先行研究

として取り上げた多くの研究は、特定顧客依存の対顧客パワーに与える悪い影響を述べて

おり、その結果である販売単価の低下が粗利益率の低下として確認されると考えられる。 

 

第３仮説は、「重点顧客売上が増加すると、総売上が増加する。」である。これは、上記

の重点顧客管理の主な目的でもある。重点顧客を持つ企業は社内資源の集中的な有効活用

による総売上の最大化を期待するだろう。しかし、この命題は自明ではない。重点顧客売

上増加した場合も他の顧客の売上の減少により総売上の変化率がマイナスになり得るから

である。この仮説は検証されることで、重点顧客売上から粗利益率までの論理パスにおい

て一角を担うことになる。 
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第４仮説は、「総売上が増えると、粗利益率が大きくなる」である。製造業では一般的に

売上の増加は固定費比率の低下に繋がるという規模の経済効果を期待する。この仮説をモ

デルに取り入れることで、総売上変動による影響を除いた重点顧客売上比率の影響（第２

仮説）を把握することができると考えられる。 

 

最後に、図表 4-2 のある残り二つは自明なパスである。総売上における重点顧客売上が

占める割合を重点顧客売上比率であると定義しているので、重点顧客売上と総売上でその

比率を説明しようとする場合は、「重点顧客売上が増加すると重点顧客比率は上昇する」と、

「総売上が増加すると重点顧客売上比率は低下する」は自明な命題になる14。ただし検証モ

デルにこれを取り入れることは、粗利益率に与える間接効果議論するために本研究におい

て欠かせない。 

 

 

 

図表 4-2 第 2～4仮説のモデル図 

 

  

                                                      
14 「重点顧客売上」または「総売上」の片方のみで売上比率を説明する場合は自明ではない。 
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4-2  分析方法 

 

重点顧客保有企業の区分 

平成 21 年 3 月 27 日に企業会計基準委員会が「企業会計基準第 17 号：セグメント情報な

どの会計基準」を公表しており、それにより、特定顧客への売上が総売上の 10%以上を占め

ている場合、その情報を開示することが義務付けられた。このことから、2010 年 4 月以降

を決算期間とする有価証券報告書で大口顧客の情報を実際に得ることができるようになっ

た。このことから、上記のように開示情報から確認できる顧客を重点顧客と定義し、諸分

析を行った。そして、複数年度において重点顧客を持つ企業に対して重点顧客保有企業と

した。 

 

分析範囲 

本研究は、東京証券取引所（東証）で区分している 33 業種の中、「製造業－電子機器」

に属する 265 社を分析対象にしている。その中には完成品を製造、販売する BtoC 企業や設

備や各種機器を製作するメーカーなど経営体系が異なる多様な企業が含まれており、一貫

性のある議論を進めるために、そして研究の目的に沿ってサプライヤーとして組立用部品

を納品する「電子部品メーカー」であると見なせる 60社を更に区分した15。この中には 2016

年以降上場廃止になって分析可能な公開情報が十分ある企業が含まれる一方、2017 年以降

上場し利用できる情報が無い場合は省かれている。 

 

 分析項目の定義 

 本研究の分析に必要な情報は、主に各企業が公開している有価証券報告書に記載されて

いる数値データを直接用いている。ただし、項目間の関係を表す「比率」や「変化率」は

元のデータを用いて以下の定義に従って算出している16。 

a. 総売上変化率(%)＝[（今年度の総売上/前年度の総売上）-1]×100  

b. 重点顧客売上変化率(%)＝[（今年度の重点顧客売上/前年度の重点顧客売上）-1] ×100 

c. 重点顧客売上比率(%)=（今年度の重点顧客売上/今年度の総売上）×100  

d. 重点顧客売上比率の変化率(%p) 

＝今年度の重点顧客売上比率(%)-前年度の重点顧客売上比率(%) 

                                                      
15 「電子部品メーカー」の企業リストを公開する所は多いが、出所ことに数社レベルの区分違いは確認さ

れる。研究目的に適合する企業を網羅できるように複数の企業リスト情報以外に各企業の事業内容を個別

把握した。半導体メーカーや親会社と主に取引している子会社は除外している。電気機器企業 265 社と電

子部品メーカー60 社のリストについては「添付資料１」を参照すること。 
16  各項目の説明から分かるように、「総売上変化率」、「重点売上比率」、「重点顧客売上変化率」の単位は

パーセント(%)であることに対して、「重点顧客売上比率の変化率」、「粗利益率の変化率」の単位はパーセ

ントポイント(%p)である。単位を一律的にパーセント(%)にしてしまうと「重点顧客売上比率の変化率」の

場合は、10％台の低依存状態での算出された値が非常に大きくなる問題が発生する。そして、「粗利益率の

変化率」の場合も同様に、ゼロ近傍で値が発散してしまう。 
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e. 粗利益率の変化率(%p)＝今年度の粗利益率(%)-前年度の粗利益率(%) 

 

分析プロセス 

本研究は、検証対象である各企業の重点顧客保有状況を確認することから始める。そし

て、重点顧客の保有が売上成長率（CAGR）と粗利益率にどのように影響を与えるのかを t

検定や平均比較などで傾向を分析する。その際に、売上規模で区分し違いを把握する。粗

利益率については、重点顧客売上比率を説明変数とした単回帰分析でより詳しく分析を行

う。更に、重点顧客売上が総売上と重点顧客売上比率を介して粗利益率に与える効果を各

項目の前年比変化率を用いてパス解析17を行うことで明らかにする。 

分析ツールとして Microsoft EXCEL 10 と IBM SPSS AMOS 24.0.0 を用いており、分析の

詳細について、検証結果を示す次章で適切に述べることにする。 

  

                                                      
17 主に、ある関係で従属（被説明）変数でありながら他の関係では独立（説明）変数になる変数を持つこ

とで、間接効果（ある変数を経由した関係性）を含んだ総合的関連性を調べる必要がある場合に、共分散

構造分析により行われる。 
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第５章 検証結果とその解釈 

 

5-1 企業規模と重点顧客保有率の関係 

 

 本研究の主要テーマである「重点顧客への販売依存」の影響を検証するためには、まず

各企業の重点顧客保有状況を把握する必要がある。各企業の有価証券報告書を調べた結果、

分析対象にしている「電気機器」の企業全体では 50.9％（265 社中 135 社）、その中の「電

子部品」メーカーのみでは 56.7％（60 社中 36 社）18が重点顧客を保有している。「電気機

器」に完成品を製造、販売することで一般的には重点顧客を持たない BtoC 企業や多くの顧

客企業を持つ汎用性の高い測定器をつくる企業が属することを考慮すると、本研究で注目

する電子部品メーカーの重点顧客保有率が「電気機器」業種の BtoB 企業全体の保有率より

多少高い水準であることが説明できる。 

  

図表 5-1 重点顧客保有率（東証区分） 

 

 

 

そして、東証区分により分けて保有率を調べた結果が図表 5-1 である。本研究で注目し

ている企業規模の区分として、東証区分を採用してみたものである。上場見込みとしての

株主数時価総額、純資産や利益額などの上場基準が異なりほとんどの大手優良企業は東証 1

部に属しているが、ここには年間売上で言うと最低 12億円から最高 9兆円まで様々な企業

が幅広く含まれているし、東証 2 部やジャスダック（JQS）にも売上 1000 億円以上の企業

が存在することで、企業規模を東証区分で定義することは合理的ではない。そして、東証

基準で区分した各グループの重点顧客の保有率を見ると、東証 1 部が一番低く、一般にジ

ャスダック（JQS）や東証マザーズより大規模な企業が属すると思われる東証 2部が一番保

有率が高い。東証上場基準でこれを議論することは本研究の枠を超えており、東証区分の

                                                      
18 重点顧客の未保有に区分した電子部品メーカー24 社中 2社は、分析期間中 1期に限って重点顧客を保有

していることから、分析方法（4-2 章）に述べた定義に基づいて未保有企業に区分している。 
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代わりに企業の年間売上を直接用いて企業の規模を定義することにした。ここでの年間売

上は、各企業の有価証券報告書で確認できる直近のデータを意味する。それで電気機器に

属する全企業とその中の電子部品メーカーに対して、売上規模を基準に区分して重点顧客

保有率を把握した結果が図表 5-2 である。 

 

図表 5-2 電気機器企業の重点顧客保有率（売上規模で区分） 

 

 

 

 

 

 

 両ケースともに売上規模が 500 億円以上の場合は重点顧客保有率が半分を満たず、売上規

模が小さくなるにつれ保有率が上昇する。売上規模が 100 億円未満になると保有率が 70％

を超え、電子部品メーカーの場合は 8 割以上の企業が売上比率 10％以上の重点顧客を保有

する。 

 このような売上規模が小さいほど重点顧客を持つ企業の割合が大きくなる現象について

以下のようにいくつかの解釈を提示することができる。まず顧客の立場から考えて単一サ

プライヤーに対する発注額が中程度の大きさになる可能性である。すなわち、一社当たり
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の発注額が小さくなり過ぎてサプライヤーが多くなると取引コストが上昇するのでサプラ

イヤーを絞るし、反対にサプライヤーが少ない場合も調達中断リスクや交渉力を考慮して、

復社購買を推進すると考えられる。 

ただし、この解釈は買い手である顧客の全購買額を中程度の一定においており、買い手

の規模も様々でいることも考慮すれば、規模が小さい顧客企業は単一サプライヤーに対す

る発注額がより小さくなるだろう。無論、購買効率から考えて、全購買額が小さくなるの

と同じ比率で単一サプライヤーからの購買額も小さくならないし、全購買額が大きい場合

は復社発注の誘因がより強くなるであろう。そもそも電子部品メーカー上位数社は年間売

上が 5000 億円を超えており、これらの企業の重点顧客になれる企業は限られるだろう。 

以上のような、最適な購買規模の観点で、重点顧客保有率の分布が一部説明できるが、

顧客側の購買方針でこの状況を説明し切れるだろうか。この重点顧客保有率の違いにはサ

プライヤーの意図や戦略が溶け込まれているはずで、小規模のサプライヤーの顧客依存現

象は電子部品業界における長年の実績から自然に定着した可能性がある。それを読み取る

ためには、重点顧客保有の収益性への影響を分析する必要がある。サプライヤー側を調べ

ることで、重点顧客に関する業界状況を成した主体が分かる。 

  



21 

 

5-2 重要顧客と成長率の関係 

  

 電子部品メーカーの売上規模ごとに、重点顧客の有無が売上成長に与える影響を調べた

結果を図表 5-3 に示す。基本的に直近 5年間で算出して、5年間の売上データが確保できな

い場合は、確認できる期間の年平均成長率を算出し、分析に用いた19。結果項目として、5

年間売上が増加した企業（CAGR 値が正）の比率と、年平均成長率の平均、この二つを設定

した。 

 

図表 5-3 電子部品メーカーの売上変化 

 

 

（a）売上増加企業比率 

 

（b）年平均成長率 

                                                      
19 ５年未満の期間に対して分析を行った企業は、60 社中 2社であった。(添付資料２参照) 
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（c）データの詳細 

 

 
 

まず、売上が増加した企業の比率を見ると、売上規模が 500 億円以上の重点顧客保有企

業が 50％台であるのに対して、売上規模が 500 億円以上の重点顧客未保有企業は 9 割を超

している。一方、売上規模が 500 億円未満の場合は、重点顧客を保有している企業の方が

売上増加比率が高い。そして、年平均成長率で見ても傾向は同じであり、売上規模が大き

い場合は重点顧客を保有していない企業の方が、そして売上規模が小さい場合は重点顧客

を保有している企業の方が年平均成長率が高い。 

 この結果から、データの数が少なく、企業間の年平均成長率のバラツキが大きいこと

から、t 検定のような厳密な統計的検証はできなかったのの20、傾向確認はできたと考えて

いる。仮説どおり重点顧客保有による売上成長効果が企業の規模に依存しており、規模が

小さい場合のみに正の成長効果が確認された。 

 

 そして、販売依存による影響をより詳しく調べるために、重点顧客を保有する電子部品

メーカーに対して、各年度における重点顧客売上比率とその次年度の売上成長率の関係を

図表5-4のように分析した。企業規模で３つに区分し確認した結果が図表5-4(a～c)であり、

重点顧客売上比率を従属変数として粗利益率を説明した、単回帰分析結果が図表 5-4(d)で

ある。分析結果から、売上規模が大きい場合は重点顧客売上比率が大きいほど売上成長率

が小さくなり、逆に売上規模が小さい場合は重点顧客売上比率が大きいほど売上成長率が

大きくなることが分かった。大規模の場合は有意確率（P 値）の値が 0.05 より大きいこと

から、販売依存が売上成長率に与える悪影響を断定できないとしても、中規模以下のサプ

ライヤー企業においては特定顧客への売上比率が大きいほど企業の成長が速いと言える。 

 

重点顧客への依存における、危惧されるもう一つの指標は利益率である。それに関した

分析結果は次節に示す。 

                                                      
20 年平均成長率について両側 t検定を行うと、売上規模が 500 億円以上の場合は P値が 0.374、500 億円

未満の場合は P値が 0.268 であった。 



23 

 

図表 5-4 重点顧客売上比率と売上成長率の関係 

（a～cは売上規模別グラフ、d：a～cの分析結果） 

 

 

（a）500 億以上 

 

 

(b)100 億以上 500 億未満 

y = -0.1966x + 0.0785
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 (c)100 億未満 

 

 

d) 単回帰分析結界（独立変数：重点顧客売上比率、従属変数：売上成長率） 

 

 

 

  

y = 0.9214x - 0.2003
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5-3 重点顧客と粗利益率の関係 

 

 本節では、重点顧客が粗利益率に与える影響について分析した結果を述べる。前節と同

様に売上規模で区分し、重点顧客の有無による粗利益率の違いを確認した結果が図表 5-5

であり、直近 5年間における粗利益率を用いて平均と標準誤差を分析している。結果から、

売上規模が 500 億以上である場合は重点顧客を保有しない方が粗利益率が高く、500 億以下

の場合は重点顧客の保有による粗利益率の差はないことが確認された21。 

 

図表 5-5 重点顧客売上比率と粗利益の関係 

 

 

 

そして、重点顧客売上比率が粗利益にどのような影響を与えるのかを調べた結果を図表

5-6 に示す。前節と同様に、企業規模で３つに区分し、重点顧客を持つ電子部品メーカーの

各年度における重点顧客売上比率と粗利益率を図表 5-6(a～c)のようにプロットし、重点顧

客売上比率を従属変数として粗利益率を説明した、単回帰分析結果を図表 5-6(d)に示す。 

                                                      
21 粗利益率について両側 t検定を行うと、売上規模が 500 億円以上の場合は P値が 0.089、500 億円未満

の場合は P値が 0.707 であった。 
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分析結果から、売上規模が大きくなるほど、重点顧客売上比率の粗利益に与える負の影

響が大きくなることが分かる。数値でいうと、売上規模が 500 億円以上の場合は重点顧客

売上比率が 10％P 大きくなると粗利益率がおよそ 3％P低下する。一方、売上規模が中程度

（100 億円から 500 億円まで）の場合は粗利益が 2％P 強低下するし、売上規模が 100 億円

未満の場合は、粗利益率が逆に 2.7％P上昇する。小規模の場合は粗利益率のバラツキが大

きく有意確率（P 値）の値が 0.05 に近いことから顧客依存の悪い影響が断定できないとし

ても、中規模以上のサプライヤー企業においては特定顧客への取引集中が利益率を悪化さ

せると言える。 

 

 

 

図表 5-6 重点顧客売上比率と粗利益の関係 

（a～cは売上規模別グラフ、d：a～cの分析結果） 

 

 
（a）500 億以上 
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 (b)100 億以上 500 億未満 

 

 

(c)100 億未満 

y = -0.2101x + 0.265
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(d) 単回帰分析結界（独立変数：重点顧客売上比率、従属変数：粗利益率） 

 

 

 

この節では、複数企業の年度決算データを直接用いて重点顧客売上比率と粗利益率の関

係を議論した。結果として、有意味な考察をすることは可能であったが、この検証アプロ

ーチは各企業の経営体質の違いによるノイズが含まれる。すなわち、重点顧客売上比率が

同じ企業であっても当然ながら粗利益率が高い企業と低い企業が存在する。次節で、この

業界の現状を考慮し行った、各企業のミクロな変化に焦点を当てた分析の結果を述べる。 
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5-4 前年比変化率を用いた、重点顧客売上比率の影響分析 

 

本節では、重点顧客売上比率の変化が粗利益にどのように影響を与えるのかを、各企業

の前年比変化率でより詳細に分析する。すなわち、図表 4-2 に示した 4 項目を含んだ仮説

モデルを検証することになる。ここでは、前節までのような企業規模に基づいた区分は行

わずに売上規模 100 億以上の企業全体を検証対象とした分析を行っている22。そして、重点

顧客が前年度と同じである場合に重点顧客売上比率の変化値が有意味であると判断し、重

点顧客が存在しても前年と異なる場合は、その年のデータを分析から除外している23。 

 

まず、前節と同様に重点顧客売上比率の変化のみで粗利益率の変化を説明しようとした

のが図表 5-7 である。これは、粗利益の変化が重点顧客売上比率の変化に反比例する傾向

は観測されたものの、単回帰分析の有意確率（p 値）は 0.164 であり、断定はできない結果

である。仮説として言及したように、粗利益率を議論するためには、「規模の経済」で説明

できる総売上変化の効果を同時に考慮する必要がある。個別企業における「規模の経済」

の効果は、企業規模や経営効率が異なることから前節までのようなの年度決算データを直

接用いた分析では評価することが困難であるが、対前年度変化率を用いることで概略的な

評価が可能になる。 

 

この理由から、各座標における「総売上の変化率」を追加してグラフにすると、総売上

変化による粗利益率の変化が図表 5-8 のように確認できる。総売上が前年度比増加したこ

とを意味する塗り潰された円は大半グラフの上部に位置し、総売上が前年度比減少したこ

とを意味する塗り潰されてない円は反対に下部に位置する。そして総売上の変化が同程度

である円が右下がりの傾向を持ち、総売上変化による効果を除いた、重点顧客売上比率の

変化の粗利益率への影響は負であることが分かる。このような傾向について定量的検証を

するために行ったパス解析の結果を次に示す。 

 

                                                      
22  SPSS AMOS を用いた有意味なパス分析を行うためには、本研究のモデルがシンプルではあるが、100 個

以上のデータセットを揃えることが望ましい。設けた分析基準に基づいて、26 社から 115 個のデータセッ

トを確保することができた。この際に、売上 100 億円未満の小規模企業は業績の変動が激しいことから除

いている。 
23 添付資料 2に示しているように、重点顧客が不明である場合や前年比変更された場合は、重点顧客売上

比率の変化を算出していない。 
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図表 5-7 粗利益率に対する、重点顧客売上比率の変化の影響 

 

 

図表 5-8 粗利益率に対する、総売上と重点顧客売上比率の変化の影響 

（円の面積：総売上変化の絶対値、塗り潰されている場合に正の値を持つ） 

y = -0.0986x - 0.0008
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5-5 仮説モデルのパス解析 

 

仮説モデル図（図表 4-2）で示したように、本研究では重点顧客売上に注目している。重

点顧客売上は、総売上と重点顧客売上比率に影響を与え、最終的には粗利益に影響を与え

ると考えている。本節では、これらの関係をパス解析で定量分析した結果を示す。この分

析によって、前節で十分に説明しなかった二つの変数（総売上と重点顧客売上比率）を用

いた重回帰分析もカバーすることになる。 

各項目間の関係を説明するパス解析の結果を図表 5-9 に示す。パスの上に添えた数字は

非標準化係数24であり、各パスの有意確率(p値)は全て 0.05 より小さく、有意な結果が得ら

れたと考えられる。分析ツールである SPSS AMOS の結果から、自由度１でカイ二乗が 1.277、

GFI と AGFI が 0.994,0.945 であると確認され、構築したモデルも適合性も問題ないことが

確認された。 

 

重点顧客売上の増加が総売上の増加をもたらす。これは、サプライヤー企業の狙い通り

の結果であり、重点顧客売上が 10％増加すると総売上が 2.53％増加するということは、分

析データの平均重点顧客売上比率が 25.1％であることを勘案すると、重点顧客売上増加が

他の顧客への売上に与える影響はほぼ無いと言える。そして、重点顧客売上比率の変化を

重点顧客売上と総売上の変化で説明すると、重点顧客売上が 10％増加すると、重点顧客売

上比率が 2.02%p 上昇し、総売上が 10％増加すると重点顧客売上比率が 1.65%低下する。 

 

 

 

注：***:p<.001, **:p<.05  

 

図表 5-9 仮説モデルに対するパス解析の結果 

 

                                                      
24 各説明変数が被説明変数に与える影響を定量的に把握するために、非標準化変数を考察に用いている。 
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したがって、重点顧客売上比率を重点顧客売上で説明するためには、正の直接効果と総

売上を介する負の間接効果を総合的に考慮する必要があり、図表 5-10 に各パスの効果を示

す。重点顧客売上比率に対する重点顧客売上の直接効果が 0.202 であり、総売上を介し間

接効果である-0.042 より絶対値が大きいことから、総合効果は正の値（0.160）になる。す

なわち、重点顧客売上が増加すると、総売上増大効果を考慮しても重点顧客売上比率が上

昇することになる。 

 

そして、粗利益を総売上と重点顧客売上比率で説明すると、、まず総売上による直接効果

が 0.152 であり、重点顧客売上比率を介した間接効果まで考慮した総合効果は 0.177 であ

る。すなわち、前節でグラフを用いて傾向を言及したように、総売上が 10％増加すると粗

利益率が 1.77%上昇することが分かる。一方、重点顧客売上比率が 10％p上昇すると直接効

果により粗利益率が 1.47%p 低下する。 

 

最終的に、重点顧客売上の増加の粗利益への影響を考えると、重点顧客売上の 10％増加

に対して粗利益率がおよそ 0.15%p 上昇する効果が算出され25、総売上増加を介する正の効

果と、重点顧客売上比率の増加を介する負の効果が多く相殺されることが分かる26。 

 

図表 5-10 各パスの効果 

 

 

  

                                                      
25 重点顧客売上の変化率で粗利益率の変化を説明する場合、パス解析から導出される総合効果は(0.253×

0.177)+(0.202×-0.147)=0.044781-0.029594≈0.0152 
26 重点顧客売上の変化率で粗利益率の変化を説明する場合、単回帰分析を行うと p値が 0.469 であり、有

意な説明はできない。（この場合、比例係数は 0.010） 
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第６章．結論 

 

6-1 分析結果の要約 

 

本研究では、取引額が総売上の 10％以上を占める大口顧客をサプライヤー企業に大きい

影響を与える重点顧客であるとみなし、その顧客が売り手であるサプライヤーにどのよう

な影響を与えるのかを、収益性について分析することで考察した。 

まず、売上規模で代表される企業の経営状況で区分し、重点顧客の保有率の違いを把握

した。東証基準で「電気機器」企業に属する 265 社の場合と「電子部品メーカー」である

60 社の場合、ともに売上規模が小さいほど重点顧客の保有率が上昇することが分かった。 

それで、売上規模別の重点顧客の売上成長への影響を分析した結果、売上規模が大きい

場合は重点顧客が無い場合により高い売上成長率を示して、重点顧客売上比率が上昇する

と売上成長率が低下することが分かった。一方、売上規模が小さい場合は重点顧客への高

い売上依存が速い成長をもたらすことが確認できた。 

利益率の面でも類似な傾向が見られて、企業の規模が大きいほど、重点顧客への売上依

存が粗利益率に悪い影響を与えることが確認された。 

 以上の結果から電子部品業界における重点顧客への売上依存の影響が確認されたが、重

点顧客売上に依らない各企業固有の収益性の部分を排除してより厳密に議論するために、

前年比変化で再度分析を行った。その結果、重点顧客売上の増加は、総売上の増加と重点

顧客売上比率の上昇をもたらし、増加した総売上は粗利益率を上昇させ、上昇した重点顧

客売上比率は粗利益率を低下させることが分かった。最終的に、重点顧客売上から始まる、

相反する二つ働きは多く相殺されることになる。 

 

 

6-2 示唆点 

 

 本研究の調べによって確認されたように、サプライヤー企業の成長過程を見ると、規

模が小さい時は重点顧客に依存して成長し、規模が大きくなるにつれ依存度を下げる。こ

れは、大規模のサプライヤー企業に対して重点顧客になり得る顧客企業が限られることで、

依存度が自然に低下する傾向も無視できないが、売上成長や利益率に対する重点顧客への

依存による負の影響を考慮すると、サプライヤー企業の戦略的意図や業界の新陳代謝によ

り形成された結果であると考えられる。 

 

小規模の BtoB 企業は、消費財と比較して限定的かつ専門的な顧客を取引相手にすること

で、特定顧客に対しての販売方針をより明確に設定する必要がある。本研究の分析結果か
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ら導かれる結論、すなわち企業の規模が小さいうちは特定顧客から大口受注が獲得できる

ように「依存成長」戦略を採る方が有利であるということは、自社または業界に蓄積され

ている経験的常識に近く、多くの企業はそれに基づいて積極的な重点顧客管理をしている

と考えられる。積極的でなかったとしても、少なくとも顧客の購買方針による大口発注を

拒んだ企業は少なかったであろう27。 

 

しかし、企業規模が大きくなるにつれ、サプライヤー企業は重点顧客保有のインセンテ

ィブが低下する。特に売上企業が 500 億円以上の場合は、重点顧客になり得る顧客が製品

製造に必要な部品を単一サプライヤーから 50億円以上調達するバイイングパワーが大きい

大手企業に限られ、売上比率に代表される依存度が高くなるほど平均販売単価の低下に苦

しむであろう。 

 

高い重点顧客売上比率を持つサプライヤー企業は、成長の過程で蓄積した資金や技術力

を活用して販路拡大を図る。成長過程のおいて重点顧客管理による特定顧客への依存の恩

恵を受けてきたであろう。しかし規模が大きくなるまで特定顧客への依存から脱皮できて

いない企業は、顧客企業の市況に強く影響を受け、業績が不安定になる。一方、依存回避

が実現できた企業は、複数顧客の状況に適する対策が講ずることで比較的安定的な業績が

得られる。 

当然ながら、重点顧客を持つサプライヤー企業は、重点顧客管理を通じた総売上の増加

を期待する。重点顧客への依存による利益率の低下だけではなく、総売上の増加により顕

著になる規模の経済効果に起因する利益率の改善も意識するのである。本研究の統計的分

析結果が示しているように、重点顧客売上による二つの効果が対立していることから、重

点顧客への依存は経営的に不安定性を与える。すなわち、重点顧客への売上集中は、売上

成長において一様ではない結果をもたらす。すでに言及したように企業の規模にも依るが、

顧客の購買戦略からも影響を受ける。それで、実績や技術の積み重ねによる販路拡大は総

売上の増加と重点顧客売上比率の低下を同時に与える場合があるが、その顧客の搾取的行

動や関係特殊性投資の強要、競争関係などにより他顧客への売上に悪い影響を及ぼす恐れ

もあり、重点顧客売上の増加に相応する総売上の増加が十分に計上されないと、重点顧客

売上比率が大幅に上昇し、収益性は急激に悪化するだろう。 

 

したがって、本研究の検証結果を反映すると、企業の規模が小さい時は、少数の顧客に

コミットした経営を行う。同時に、比較的高い収益性から特定顧客への依存を限りなく甘

受するのではなく、販路拡大を意識すべきである。少なくとも、顕在顧客のニーズへの集

                                                      
27 本研究では統計に基づいた一般的な場合の議論をしており、当然ながら反例も存在する。例えば、キー

エンスは規模が未だ小さい時、依存回避のために売上比率 30％の大口顧客の追加注文を断っている。（日

経ビジネス 2003 年 10 月 27 日号 37 項） 
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中は、無限な成長可能性を持つ潜在顧客のニーズへの対応に障害になる可能性もあり28、企

業の依存体質は長期的に営業力や開発力を弱めるだろう。もっとも望ましいことは、保有

する重点顧客の売上を維持しながら他顧客の売上を伸ばすことで重点顧客売上比率を徐々

に下げていくことである。 

 

重点顧客管理を行いながら依存回避も念頭に置かないといけないというジレンマは、企

業の成長過程において「経営資源の配分と蓄積」と「顧客の見極め」に基づく「依存度管

理」という難題を提供する。すなわち、顧客を確保、維持するための投下される資源と、

その顧客との取引から得られて蓄積される資源がもっとも効率的になるように、自社にお

ける各顧客の価値を持続的かつ総合的に評価し、それに合った資源配分を行えば、顧客と

の取引依存度は適切に維持されるだろう。売り手側で、より積極的に依存度を管理するた

めには、「得られる資源」を意識するだけではなく、「投下される資源」を節減するための

製品の標準化29やマス・カスタマイズなどの努力が必要になる。 

 

取引の 3次元である「資源特殊性」、「不確実性」「頻度」は一般的に継続的関係に正の影

響を与えるが、Balakrishnan and Wernerfelt(1986)によると、「不確実性」は水準が非常

に高い場合は負の影響を与えることになる。このことから、技術や最終顧客のニーズなど

の経営環境の変化がますます激しくなる近年は、「内部組織」のような閉鎖的サプライチェ

ーンではそれに対応することが困難であると考えられる。すなわち、完成品メーカーの部

品需要への十分な対応や部品サプライヤーが期待する、供給能力の相当する発注は固定的

取引先からではなく、「市場」のようなもっと開放的で流動的な取引先から得られる可能性

が高くなると考えられる。そのために、潜在顧客のニーズに十分に対応できる経営体制を

早急整えるべきである。 

 

要するに、BtoB 企業の顧客依存問題は、重点顧客管理から、いかに依存回避の原動力を

確保するかである。 

  

                                                      
28 延岡（2010，2014）は、 顕在顧客のニーズへ対応する機能的価値より潜在顧客のニーズへ対応する意

味的価値が重要であると述べ、代表的な企業例として、依存回避志向のキーエンスを挙げている。 
 これは、Christensen（2000）が説明する破壊的イノベーションの欠如にも繋がると考えられる。 
29  例えば、小型直流モーターのトップシェアメーカーであるマブチモーターは特定顧客への依存を避け

るために製品の標準化戦略を採っている。顧客ことに異なる仕様の製品を提供する従来の方針では顧客の

分散によるコストが大きいことから用途別に標準化することで多くの顧客への対応を可能にした。（週刊東

洋経済 2014/09/27） 

http://kosmos.lib.keio.ac.jp/primo_library/libweb/action/search.do?vl(freeText0)=Christensen%2c+Clayton+M.&vl(213708702UI0)=creator&vl(489411217UI1)=all_items&vl(1UIStartWith0)=exact&fn=search&tab=default_tab&mode=Basic&vid=KEIO&scp.scps=scope%3a(KEIO)%2cprimo_central_multiple_fe&ct=lateralLinking
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6-3 今後の課題 

 

本研究は、以上のように重点顧客への取引依存の影響を実証検証したことで意味を持つ

が、いくつかの限界を有しており、今後の課題として残す。 

まず、重点顧客売上比率の影響に対する単調な扱いである。すなわち、重点顧客を保有

している（売上比率 10%以上）か否かで比較し、二択のような議論をしていたり、重点顧客

売上比率の影響をより詳しく調べても線形的分析を行うことに止まった。実際に売上比率

10％という閾値は会計基準によるものであって、他の意味は持たない。有価証券報告書に

は記載されていない売上比率 10％未満や利益率が急激に下がる売上比率 20%以上など、正

確に現実を説明できる閾値が他に存在し得るのである。 

 

同様に、企業規模についてもそれによる影響を単調に議論しており、より厳密な考察が

望ましい。本研究では、売上高を基準に任意で３つに区分し分析を行ったが、「依存成長」

から「依存回避」に戦略を転換する際に参考になる企業の規模には、自社における総売上

の絶対規模だけではなく、顧客の売上規模もある。重点顧客の規模が自社と比較して十分

大きければ、依存によるインセンティブをより感じることになるので、その比率を議論す

ることで、サプライヤー企業ごとに異なる顧客依存戦略の変異について理解をより深める

ことができるだろう。 

このように、自社と顧客の状況を同時に考慮することが戦略の構築において重要になる。

サプライチェーン内のパワー関係を厳密に議論するためには、サプライヤーの販売依存だ

けではなく、顧客の購買依存についても分析すべきであった。本研究において、公開情報

を用いて各部品の購買依存を操作化することが出来ず、企業特有のノイズとして扱ってい

る。取引量が増え、サプライヤーの販売依存率が変化すると、それと同時に顧客の購買依

存率が変化する。特定サプライヤーから多額の部品を仕入れる顧客企業は、パワーの資源

になるサプライヤーの販売依存度以上に、自社における購買依存度に注目するはずである。

顧客側から見れば、大口取引の決裂は完成品生産への重大な影響に繋がることから、購買

依存はサプライヤーにとって大きいパワー資源になる30。例えば、アップルへの売上比率が

20%以上である村田製作所は粗利益が 40%に近い。この企業は、セラミックコンデンサにお

けるトップシェアの企業であり、顧客に対して強い交渉力を持つはずである。 

 

最後に、本研究では BtoB 企業の顧客依存による影響を考察しながら、分析対象を電子部

品メーカーに限定しており、複数の業界に跨った研究にならなかったことが限界であった。

業界によって顧客との取引関係の特徴が多く異なる可能性があり、それを視野に入れるこ

とで、解析はより複雑になるが、新しい示唆が得ることができると考えられる。例えば、

                                                      
30 パワー資源を操作化した石原(1981)の他に、John McMillan(1992)は経営戦略にゲーム理論を適用し、顧

客側の下請管理の事例を説明しており、依存度に関連しては内製設備保有、復社発注について述べている。 
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自動車業界では、サプライチェーン内のより協力的関係（リレーションシップ）が形成さ

れており、売上や利益率などの安定性において他業界と相違な点が多いと言われている。

そして、単なる完成品に含まれる組立用の製品ではない、より付加価値を生むソリューシ

ョン型の製品の方が売り手企業の交渉力を強めるだろう。業界特有の環境分析を含んだ顧

客依存戦略の議論が今後の課題になる。 
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[添付資料１] 電気機器企業 List 

 

 東証で区分している 33 業種の中、「製造業－電子機器」に属する 265 社について、東証

の銘柄コードとランク、直近の年間売上、重点顧客の保有有無、そして本研究の分析対象

になる電子部品メーカーであるか否かを調べた結果を以下に示す。 
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[添付資料２] 電子部品メーカーの業績データ 

 

 電子部品メーカー60 社について、有価証券報告書に記載されている直近 7 年（最長）の重

点顧客への売上、総売上、粗利益を調べた結果を、以下に示す。 

 

(a) 重点顧客保有 34 社 
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(b) 重点顧客未保有 26 社  
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[添付資料３] SPSS を用いた分析結果 

 

本研究の際に、SPSS を用いてデータ分析を行った結果を以下に示す。 

 

図表 5-4 重点顧客売上比率と売上成長率の関係 – 単回帰分析 

 

 (a)500 億円以上                           (b)100∼500 億円 

  

 

(c)100 億円未満 
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図表 5-6 重点顧客売上比率と粗利益の関係 – 単回帰分析 

 

(a)500 億円以上                           (b)100∼500 億円 

  
 

 

(c)100 億円未満 
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図表 5-7 粗利益率に対する、重点顧客売上比率の変化の影響 – 単回帰分析 

 

 

 

 

図表 5-9 パス分析 

 

(a)相関 

 各変数間の相関を以下に示す。SPSS の相関分析により、相関係数だけではなく、二つの

変数について行う単回帰分析の有意確率も確認することができる。本研究では、間接効果

のみが存在するパスや重回帰分析が必要なパスがあり、二つの変数間の相関係数が低い場

合が存在する。 
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(b) 推定値 

 

本研究の仮説モデルの各パスを SPSS AMOS で推定値分析した結果を、参考のために以下

に示す。非標準化係数と標準化係数がそれぞれ確認できるが、本研究では影響の大きさを

定量的に議論するために、非標準化係数を用いている。 
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(c) パス解析による総合効果の確認 

 

パス解析から、変数間の効果を把握することが可能になる。以下に、SPSS AMOS を用いて

得られた、総合効果とそれを構成する直接効果、間接効果の分析結果を示す。 
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(d)仮説モデルの適合性 

 

 SPSS AMOS を用いてモデルのパス解析を行うと、適合性を評価するための幾つかの指標が

分析結果として得られて、これらの結果から総合的に判断してモデルの適合性を議論する

必要がある。 

 一般的に、CMIN（カイ二乗）の値が十分低く、項目間を全て繋いで分析を行う飽和モデ

ルに近い（有意確率が 0.05 より大きい）ことがモデルの前提になる。本研究のモデルは自

由度が１であり CMIN が 3.84 より小さい必要があるが、CMIN の分析値が 1.277 であったこ

とから、適合性の面で要求水準を満たした。 

そして RMR がゼロに近く、GFI が 0.9 以上、AGFI が 0.85 以上であると良いモデルである

と言われている。本研究において分析に用いたモデルは、以下の結果から良い適合性を持

つと判断した。 

 



56 

 

[謝辞] 

 

 本論文を作成するにあたっては実に多くの方々のご支援をいただきました。心より御礼

申し上げます。 

 指導教授であり、主査である余田拓郎教授には、ゼミ生となった 1 年間大変お世話にな

りました。輪読から修士研究指導に至るまで的確に多くのことを学ぶことができ、充実し

た学生生活を送ることができたし、今後の資産になる「考える力」が身についたと感じて

います。改めて深く感謝申し上げます。 

 そして、副査である大林厚臣教授、坂爪裕教授のお二人には、お時間が忙しい中、本修

士研究が実証分析に留まらずより広い視野で有意味な結論を生み出すように、丁寧にアド

バイスを頂戴しましたことを深く感謝いたします。 

 余田ゼミの同士である安藤里奈さん、諏訪純一郎さん、ティクレさん、佐藤聖樹さん、1

年間たくさんお世話になりました。ゼミでは自分の研究テーマのように本研究に関心を持

ち、鋭くコメントして頂いたこと、深く感謝いたします。皆さんがいたので 2 年生の学生

生活を楽しく過ごすことができました。 

 また、M39 同期の皆様にも、励まし合いながら 2年間を共に過ごした仲間として感謝いた

します。自主的に輪読をしたり、学外で触れ合ったり、多くの方との思い出があります。

このネットワークは今後も大事にしたいと思います。 

そして、KBS で学ぶ貴重な機会を与えて下さった三星電機株式会社の関係者の皆様にも、

改めて深く感謝申し上げます。多くの方の協力により、教育派遣生活を無事に終えようと

しています。 

 最後に、慣れない海外生活でありながら、勉強に集中できるように、子供の育児と旦那

の世話を完璧に行ってくれた妻・ヒヨンに深く感謝します。また、この 2 年間でもう 3 歳

になった息子・ジュンヒには、修士研究が一短絡したら多くの時間を一緒にすることで、

いつも励ましてくれたことの恩返しをしたいと思います。 

 

皆様、本当にありがとうございました。 

 


