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【研究論文】

日本航空 （JAL） の 経営危機 とそ の 再建

三 　浦　后　美

　　 （文京学院大学）

は じ め に

一
日本航空 （JAL） の 企 業文化

一

　  日本航空 ，   日本航空 イ ン タ ーナ シ ョ ナ ル 及

び  ジ ャ ル キ ャ ピタル の 3 社 （「更生会社 3社」）

は，2010 （平成 22）年 8 月 31 日，『更生 計画案』

を東京地方裁判所 に提出 した
。 2010 （平成 22）年

1 月 19 日 に   企業再生支援機構の 支援決定及 び

東京地方裁判所の 更生手続 開始 決定を受け ， 早や

8 カ月が経過 した 。 そ の 間 ， 管財人 に よ っ て 「調

査報告書」 （2010 （平成 22）年 3 月 25 日付）が

提出され ，
つ づ い て 「更生計画案提 出時期の変更」

（2010 （平成 22）年 5 月 25 日付） と い う流れを

た ど っ て きた 。 更生会社 3社 は，2010 （平成 22）

年 1 月 19 日，  企業再生支援機構 に 対 して 主要

取引金融機関 （  日本政策投資銀行，  日本政策

金融公庫，国際協力銀行，  みず ほ コ ーポ レー ト

銀行，  三 菱東京 UFJ 銀行，  三井住友銀行）

と連名で 再生支援 の 申 し込 みを行 うとと もに ， 東

京地方裁判所に対 して更生手続開始の 申立 て を行 っ

た 。 同日 ，   企業再生支援機構 の 支援決定及び東

京地方裁判所の 更生手続開始決定 を受け た。
こ れ

に よ っ て 「企業再生 支援機構法」 に基づ い て 日本

航空 （JAL ） グル ープの 「事業再生計画」 が決定

され た の で あ る 。
こ れ ま で の 更生 会社 3 社に 対す

る
一連 の 企業再生 の 動きは，現実 の 事業展開を実

行 しなが ら再建 さ せ る こ との むずか しさ を物語 っ

て い る 。
こ こ で は ， 更生会社 3社が会社更生の 申

し出た経緯 と そ の 企業再生支援を決定 した背景に

つ い て ， 管財人が更生計画案を東京地方裁判所 へ

提 出した段階まで の調査報告書等を詳細 に分析す

る こ とを は じめ に試み る 。

　本稿に おける
一貫 した主張は，更生計画案ま で

の 企業再生 の 流 れ に み ら れ る よ う な 日本航 空

（JAL ） グル ープ の 経営危機が近時の 連続的な イ

ベ ン トリス ク の 発生 ， あ る い は従来か ら の 高 コ ス

トの 財務体質な どを原因 と した財務内容 の 悪化 と

い う
一過性 の もの で はな い とす る立場で ある 。 本

来 ， 日本航空が潜在的に持 っ て きた 企業文化，す

なわ ち常 に困難な事態に対 して ， 国に よる金 融支

援を前提 とした経営意識の
“
政官民の もたれ合 い

構造
”

と い う構造 的 ， 歴 史的に 展開され て きた も

の で ある こ とを明 らか に する もの で ある。特に ，

1985 （昭和 60）年 8月 12 日，日本航空 ジ ャ ン ボ

機墜落事故 に お け る経営行動 と ， 2001 （平成 13）

年 10 月 1 日 〜 2006 （平成 18） 年 10月 1 日， 

日本エ ア シ ス テ ム との 経営統合 ・合併に と っ た経

営行動に おける経営者の 意思決定 に ， そ の 経営上

の 危 機意識 の欠如があ っ た と考え る もの で ある。
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1． 日本航空再生策

　　　 更生計画案 まで の 流れ

  「日本航空に対する支援決定に つ い て

　　（支援決定）」 （2010年 1 月 19 日付）

　  企業再生支援機構は 「企業再生支援機構法」

第 25条第 4 項に規定 した支援を 日本航空 に決定

し た 。 『日本 航空 に 対す る 支 援 決定 に つ い て

（2010年 1月 19 日付）』 の 中で ，支援決定 に 至 っ

た 「機構」の 考え方が述 べ られ て い る 。 日本航空

は従前か ら の 構造的高 コ ス ト体質か らの 脱却 を図

る た め に ，人的生産性向上 に よ る人員数減や 賃金

制度，退職金制度改正 ，

一
時金 の 抑制な ど人件費

削減 ，運営体制，業務プ ロ セ ス 見直 し に よ る コ ス

ト構造改革 ， 収益 性の 観点 に よる国際 ・国内線の

徹底的な見直 し， 機材更新 とダウ ン サ イ ジ ン グの

推進な どあ らゆ る 自助努力を行 っ て きた と評価 し

た
ω

。 「機構」 は こ れ ら日本航空 の 自助努力 を認

めなが らも，い ま だ 抜本的な 収益改善を行 うに 至

らな か っ た と して い る 。 そ の 根本的な原因の 環境

変化と して ， 「機構」は 2008年以降 の 「米国発金

融危機」 と世界的に流行 した 「新型 イ ン フ ル エ ン

ザ」 の イ ベ ン トリス クに よる需要低迷が直接的な

引き金 に な り， 現在の窮境状態 に 陥 っ た と評価 し

た 。

一方，こ の よ うな窮境状態 に 陥 っ た 日本航空

側それ 自体 に も原因が ある とす る 。 そ の一つ は ，

需要 に対 して 路線及び機材の供給量 が過剰で あ る

に もかか わ らず ， そ の 供給量 をダウ ン サイ ジ ン グ

す る と い う意思決定を適時 ・ 適切に で きず に 問題

解決を先送 り し， 人員をは じめ とする固定費等を

抱え 続け た こ と に あ っ た と結論付 けて い る
（2）

。

　そ の 事業再生 計画 の 骨子は   安全性の 更な る向

上 ，   機材の 小型化，効率性向上，  不採算路線

の 大胆撤退及び ア ライ ア ン ス効果の 追及 ，   人員，

組織体制の 効率化，柔軟性の 抜本的向上 ，   現場

基点の意思決定の 早い組織体制の確立 ， である
（3）

。

「機構」 は支援基準を設定 しt なか で も 3 年以 内

に 「生 産性向上基準」及 び 「財務健全化基準」を

満た す こ とを求め て い る 。 生産性向上 基準 とは ，

“
自己資本当期純利益率 の 2％ ポ イ ン ト以上 向上

”

“
有形固定 資産回転率 の 5％以上 向上

”“
従業員 1

人当た り付加価値額 の 6％以上 向上
”
等 の い ず れ

か を満たす こ とで ある
ω

。 また，財務健全化基準

とは，
“
有利子負債 ≦キ ャ ッ シ ュ フ ロ

ー
× 10

”“
経

常収入 〉 経常支出
”

の い ず れ も満 た す こ と で あ

る
〔

％ 当面の 事業運 営の 資金 シ ョ
ー

トを 防 ぐた め

に ， 債権総額 1兆 1，578 億 円に対 して ，約 7，300

億 円の 債権放棄 を受 ける こ とを見込ん で い た。さ

ら に ， 「機構」 は  日本政策投資銀行 とあわ せ て

総額 6
，
000億 円の 追加的な融資枠を設定 し，3，000

億 円の 出資を行 う
（6）

。 将来的な 予想数値 は，2013

年 3 月期 に は ， 売上高 1兆 3，585億円 ， 営業利益

1，157憶 円 （営業利益率 8．5％） と ， 収益性を大き

く向上 させ る こ とと した 。

  「調査報告書 （裁判所 へ の 報告）」 （2010 年

　　3 月 25 日付）

　管財人が 会社更生法第 84 条 （裁判所へ の 報告）

に基づ い て 作成 し，東京地方裁判所 に提出 した調

査報告書で ある。   日本航空 ，   日本航空イ ン ター

ナ シ ョ ナ ル 及 び  ジ ャ ル キ ャ ピ タル の 3社 （「更

生会社 3社」） は，  日本航空 を持株会社 と して ，

そ の 子会社 ・関連会社と とも に ， わが 国最大の 航

空会社で，一大企業 グル ープを形成 して い る。 更

生会社 3 社に対す る会社更生 手続 は ，   企業再生

支援機構 に よ る支援手続きを併用 して 主 要取引金

融機関と の調整を事前に行 っ た事前調整型の 会社

更生手続 で あ る 。 また ，日本航空 （JAL ） グル ー

プ の 事業毀損を回避す るため ， 「機構」 による支

援決定が行われ ， 事業継続に必要な取引先が有す

る商取 引債権 の 保護が 図 られ るな ど， 円滑な 事業

再生を実現す る た め の措置が と ら れた こ と も大 き

な特徴で あ る と位置づ けて い る。
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　管財人を は じめ ， 更生会社 3社は，更生手続開

始申立 て に 至 っ た経緯をつ ぎの よ うに分析 した 。

更生会社 グル ープ，すな わち 日本航空 （JAL）グ

ル ープ は ， 1951 （昭和 26）年 の 創業以 来 ， 国際

線ネ ッ トワ
ー

クを中心に ，安全性 ・定時制を基盤

と した高品質の 航空輸送 サ
ービ ス を提供 してき た

。

2002 （平成 14）年度 の   日本航空 と  日本 エ ア

シ ス テ ム との 経営統合を経て，わ が国最大の 航空

会社 に成長 して きた
ω

。 しか し，
一

連の イ ベ ン ト

リス ク の 発生 ， す なわ ち ， 2001（平成 13）年の ア

メ リカ 同時多発テ ロ ，2002 （平成 14）年の SARs

ウ ィ ル ス の 発生，2003 （平成 15）年か らの イ ラ ク

戦争 と い っ た事象が相次 い だ こ と に よ り， 特に 国

際線航空需要が減少 し，国際線を主力 とした 日本

航空 （JAL ）グループは甚大な悪影響を被るに至 っ

た 。 日本航空 （JAL ）グル ープ は ，こ うした事態

に直面 し，賃金 削減 （2006 （平成 18）年，2007

（平成 19） 年 に 基本給 10％削 減， さ ら に 2008

（平成 20）年か ら乗務手当を含む全手当 の 5％削

減）， 退職金制度の 見直 し （退職
一

時金 10％削減），

厚生年金基金 の 代行返上 等の 人件費 に 関す る収支

改善策 を断行 す る と と もに ， 財務面 で は 2001

（平成 13）年及び 2003 （平成 15）年 に 日本政策

投資銀行 よ り 2，600億円規模の緊急融資を受け る。

一
方で ， 2008 （平成 20）年 には 1，500億円の 第三

者割当増資を実施するな ど，必要な資金調達 と と

もに 自己資本の 増強を図 っ た
（”）

。 しか しな が ら，

イ ベ ン トリス ク の度重な る発生 ご とに国際旅客収

入が大 きく減少 し，大幅な赤字を計上す る結果 と

な り，財務体質も未だ脆弱な状況 が継続 して い た

とす る 。 ま た
，

2008 （平成 20）年度 に お け る 歴

史的な燃油価格 の 高騰 に 加 え ，
2008 （平成 20）

年秋以 降の リ
ーマ ン ブ ラ ザ ーズ の 経営破た ん に端

を発 した 米国発金融危機の 影響に よ る 全世界的な

未曾有の 景気後退 に直面 し， 日本航空 （JAL）グ

ル
ー

プ も ， 特に国際旅客におけ る ビ ジネ ス 需要及

び国際貨物需要が急減す る こ ととな っ た 。 そ の 結

果 ， 2008 （平成 20）年度に お け る 日本航空の 連

結決算 は ， 営業収益 （売上高） 1 兆 9，512 億 円

（対前年度比 12．5％減），営業利益▲ 509億 円，経

常利益▲ 822億 円，当期利益 ▲ 632 億円 と，軒並

み マ イ ナ ス 決算 に な っ た
。 不幸 な こ と に 2009

（平成 21）年 に入 っ て も新型イ ン フ ル エ ン ザ の 流

行な どの 新たなイ ベ ン トリス ク の 発生 に よ り，当

初 に 目論ん だ 日本航空 （JAL） グル ープ の財務体

質の 改善計画は水泡 に帰した と い っ て よ い 内容で

あ っ た の で あ る 。 こ の よ うな事業環境の 悪化 に対

して ，日本航空 （JAL）グル
ープは，従前か ら の

構造 的な高 コ ス ト体質，すな わち，不採算路線を

そ の まま維持 して い る こ と，大型 機を大量 に 保有

して い る こ と， 硬直的な 人件費にある こ と
，

と い

う内在す る問題が存在 して い た 。 こ の企業体質か

ら の脱却を図る べ く ， 日本航空 （JAL）グ ル ープ

は 自助努力を行 っ て きた と こ ろ で あ る 。 しか し，

緊急融資を含む有利子負債の 返済負担や格付会社

の 格付け引き下 げに 伴 う資金調達難に よる予算制

約 ， 現行 の 年金制度 に伴 う退職給付債務等 の 削減

が遅 れが ち とな っ た こ とか ら，抜本的な収益改善

に は至 らなか っ た
〔9）

。

　国土交通省は ， 2009 （平成 21）年 4 月 ， 発着

枠の 暫定供与等の 航空会社の 収益性向上支援や着

陸料 の減免等 とい っ た施策 に加え ， 航空 会社 の 資

金需要に対応す る金融機関へ の要請措置 を盛 り込

んだ 「航空事業経営基盤強化 の ため の 支援施策パ ッ

ケ
ージ 」 を策定する と ともに，日本航空 に対 して

「経営改善計画」 の策定を指示 した 。 加え て ， 国

土交通省 は，更生会社 3 社の 聖域な き抜本的な経

営改善計画 の 策定 と確実な実行に かか る モ ニ タ リ

ン グ体制 の 確保 を 目的 と し て ，2009 （平成 21）

年 8 月 「日本航 空 の 「経営改善 の た め の 有識者会

議」 を組織 した 。 さ ら に ， 日本航空 の 再生計画 を

確実にす るた め ， 国土交通省は ， 併せ て 「JAL

再生 タ ス ク フ ォ
ー

ス 」 を立 ち上 げ，2009 （平成

21）年 10月 29 日に は 「事業再生計画案」 の 報告
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を受け，そ の 後，  企業再生支援機構で の 再建が

妥 当と して ，「JAL 再生 タ ス ク フ ォ
ー

ス 」 を解 団

す る に 至 っ た の で あ る
〔ゆ

。 現実 の 更生 会社 3 社で

あ る 日本航空 （JAL）グ ル ープ は ，「機構」 へ の

更生 手 続 開始 申立 て 及 び 開始決 定 の 前後 か ら

2010 （平成 22）年 7月 まで の 間に ， nc．ec　6，000億

円の 資金が 不足す る と見込まれたため ， 2010 （平

成 22）年 1 月以降，「機構」 と  日本政策投資銀

行との 協調 融資枠を受け る こ ととな っ た。

  　 「日本航空の 更生計画案提 出時期の 変更に

　　つ い て 」 （2010 年 5 月 25 日付）

　日本航空 の 更生 計画案に つ い て ， 管財人並び に

更生会社の 日本航空は提出時期を 2010 （平成 22）

年 8 月 31 日ま で 延 期 した
。 そ の 延期 の 理 由 は，路

便及び機材 の徹底 した見直 し と適正な組織規模の

実現 によ る コ ス ト削減策を追加的に実施 して 収益

力を強化 し，危機対応 力を高め るとと も に ， 利害

関係人 と調整を図り，よ り確実な更生計画案を策

定す る た め，と し た
 

。 再建に対す る影響は ， 更

生計画案 が過去 の 債権を整理 し，弁済額 と弁済方

法 を定め るため に行われ るもの で ， そ の 提出期間

を伸長 した と して も，ほ と ん どな い と考え て い た 。

  「更生計画案の 東京地方裁判所 へ の提出に

　　つ いて 」 （2010年 8月 31 日付）

　更生会社 3 社 は，2010 （平成 22）年 1 月 19 日，

東京地 方裁判所に会社更生手続開始を 申し立て ，

同日，会社更生手続開始決定が なされ，よ うや く

2010 （平成 22）年 8 月 31 日，東京地方裁判所 へ

更生 計画案を提出した の で あ る 。 更生会社で ある

日本航空 グル ープ は ，
2010 （平成 22）年 11月 30

日に は東京地方裁判所の 更生計画認可決定を得た

い と考え て い る 。

　更生計画案の 内容に つ い て ， こ こ で 主な ポイ ン

トを整理 して お く こ ととす る 。

　更生計画案 は 「事業計画」 と 「組織再編，権利

変更および弁済計画」か らな っ て い る 。 事業計画

の 主なポイ ン トに は，  航空 機機種の 削減，機種

の ダ ウ ン サ イ ジ ン グ，不採算路線か らの 撤退， 

早期退職 ・ 子会社 の 売却 ， JAL グ ル
ープ の 人員

削 減 （2009年度末 ・48，714 人 ⇒ 2010 年 度末 ・

32，600人），  国内線で の ネ ッ トワ ーク の 維持 ，

国際線で の 国際連合 （ア ライ ア ン ス）の 積極的な

利 用，  グル ープ経営方針の 共有化，グル ープ損

益実体把握の 早期化，数値責任の 明確化，  イ ベ

ン トリス ク発生 時 に 即応で き る経営体制 の整備

安全運航 に対す る適切な管理体制の確保，な ど で

あ る
〔12〕

。 また ， 「組織再編，権利変更お よ び弁済

計画」 の 主な 点は ，  更生計画認可決定に更生会

社 3 社は ， 存続会社を 日本航空 イ ン タ
ーナ シ ョ ナ

ル （JALD に す べ て 合併する ，   JALI は   企業

再生支援機構に第三者割当増資 3，500億円を行 う，

  一般更生債権に つ い て ， 確定債権額 の 87．5％ の

免除を受 け，7 年の分割弁済を行 う，  2011 （平

成 23）年 4 月 1 日， 日本航空 イ ン タ
ー

ナ シ ョ ナ

ル （JALI） の 社名は 「日本航空  」 に 商号変更

す る，な ど で あ る
（且
％

　更生計画案で は ， 今後 に お け る 日本航空の 経営

上 の 課題 と して 以下 の 四点 ， （  債務超過 の 解消 ，

  イ ベ ン トリス クへ の対応，  経営体制 の 確保 ，

  競争環境の 変化 に対す る取 り組み）， を挙げて

い る
 

。   債務超過の解消で は ， 日本航空 グ ル
ー

プ は， 2010 （平成 22）年 3 月末時点で の 連結概

算べ 一
ス で ，9，592億円の 債務超 過に 陥 っ て お り，

今後， 更生計画に基づ く権利変更，および機構 に

よ る 3，500億円の 出資が な され ，
2011 （平成 23）

年 3月末 まで の 事業利益等を計上 する こ と に よ っ

て ，債務超過を解消す る と い う計画で あ る。 また，

今後 の 事業利益等の 積み上げ に よ り，
2013 （平成

25）年 3 月末時点に おい て 1，800 億円超 の 純資産

を確保す る こ とを計画 してお り，財務基盤の 安定

を図る とす る 。   イ ベ ン トリス クへ の 対応で は，

航空産業 は常 に突発的に発生す るイベ ン トリス ク

一　42一

N 工工
一Electronlc 　 Llbrary 　



JAPAN FINANCIAL MANAGEMENT ASSOCIATION

NII-Electronic Library Service

JAPAN 　 F 工NANC 工AL 　MANAGEMEN 工　 ASSOC 工A エエ ON

に 晒され て い る業種で あ るため ， リス ク発生 時の

体制構築 として，イ ベ ン トリス ク兆候 の 発見 に努

め ， そ の た め の シ ス テ ム 開発を行 い，即時的な運

航体制 の 見直 しや緊急的な 固定費削減策 を機動的

に発動す る体制等を整備す る 。   経営体制の 確保

で は ， 各経営陣に お ける所管部 の 収益面 ，
コ ス ト

面双方 で の数値責任の 明確化 を含め，「不屈不撓

の
一

心」を も っ て 実現 して い く執行体制 を構築す

る 。 また ， 毎月の 業績報告会およ び計画進捗確認

会議 で，経営陣が現 状の 進捗状況 や今後の課題 に

つ い て認識す る こ とで ，日本航空 グル ープ全体で

計画 の 確実 な達成を 目指す 。   競争環境 の 変化 に

対す る取 り組み で は ，国内線市場 で
一部運航子会

社に 小型機 ・ リージ ョ ナ ル ジ ェ ッ ト機を単
一
機種

運航 にす る こ と に よ り ， グル ープ 内の 低 コ ス ト運

航比率を高め，徹底的な低 コ ス トオ ペ レーシ ョ ン

体制を確立す る。 国際線市場で は ， 羽田発着枠拡

大を活用 して 利便性を梃に した業務需要 （ハ イイ
ー

ル ド需要） に対 し確実 に取 り組み，そ こ で の競争

環境 の 変化 に柔軟 に対応す る 。 本来の 安全 ， 定 時

性 と い う基本を しっ か り確保 しなが ら，かつ 低価

格 の 輸送サ
ー

ビス の 提供 を検討す る 。

　 こ れ らの 今後に おけ る経営上 の 課題 に対 して ，

管財人 で ある 「機構」は，更生手続後 も，企業再

生支援委員会に諮 りつ つ
， 株式会社企業再生支援

機構法 の下で 可能な範囲で ， 事業継続や義務の履

行に必要な追加の 財務上 の 支援 （出資 ・融資 ・保

証）を含む諸施策を実行 し， 予期せ ぬ イベ ン トリ

ス ク に即応で きる強固な経営体質を構築す るよ う

引 き続 き支援 して い くとい う内容で あ る 。

2． 日本航空 （JAL ）の 経 営危機

　 一 債務超過 の 実態
一

　  日本航空 は 2009 （平成 21）年 3 月期 の 決算

か ら収益悪化 の 実態 を顕在化 させた 。 同期 の 収益

構造 は営業収益 （売上高） 1兆 9，511億 円 （前年

度比▲ 12．5％）， 営業利益▲ 508 億円 （前年度 900

億円）， 経常利益▲ 821億円 （前年度 698億円），

当期純損益▲ 632億 円 （前年度 169億円） と前期

に対 して 大幅に 悪化 して い る。特 に，営業総利 益

率は 20．3％か ら 13．5％ へ と急激な 変化を記 し て い

る 。

一
方 ， 総資産額 1 兆 7，506億円 ， 純資産 1，967

億円 と，前期に対 して ，そ の 経営 の 肥大化 を ス トッ

プ した もの の ，   日本航空 の 自己資 本比率 は

2008年 3月期 の 22．1％か ら 2009 （平成 21）年 3

月期の 11．2％ へ と著 し く財務体質を劣化 させ て し

ま っ た の で ある。

　 そ の 後 ， 管財人 は 2009 （平成 21） 年 12月 17

日に 提出 した財務調査報告書 に お い て ， 2009 （平

成 21）年 6 月 31 日現在，  日本航空の 実質債務

超過 額が 7，042億円に の ぼ っ て い る こ とを明 らか

に した 。 貸借対照表上 で は総資産額 1兆 6，967億

円， うち純資産 1．788億円 と明記 されて い る もの

の ，資産の 時価評価，事業再構築に伴 う資産 ・負

債の 見直 しの 結果 ， 出て き た調整 額▲ 8β30億円

と貸借対照表上 に表示 され た純資産 1，788億 円と

を相殺す る と実質債務超過額が 7，042億円で あ る

こ と が 理解で き る
 

。
さ ら に

， 債務超過 の 実態 は

悪化 し て い っ た 。 管財人 は 2010 （平成 22）年 6

月 30 日に，更生手続開始決定 日 （2010 （平成 22）

年 1 月 19 日） に お い て ， す で に 債務超過額 が

9，500億 円に な っ て い る こ とを公表 し た
 

。 若干

時期が ずれ る もの の ，2009 （平成 21）年 12月 31

日時点 の 貸借対照表上 で は総資産額 1兆 6，814 億

円，うち純資産 1，562億 円で ある こ とか ら， 資産

の 時価評価等の調整額 は▲ 1兆 1，062億円に の ぼ っ

て い る こ とが 試算で き る。有利子負債額 は 2009

（平成 21）年 3 月 31 日 8，015億 円，同年 6 月 31

日 8
，
335億 円，同年 9 月 30 日 8

，
429 億 円， 同年 12

月 31 日 9，211 億 円と多額 に の ぼ り，同時期 の 収

益構造にみ るキ ャ ッ シ ュ フ ロ
ー

に比 して 大変な過

剰債務 を負 っ て 苦 しん で い る経営実態が あ っ た と

考え られる の であ る。

一 43一

N 工工
一Electronlc 　 Llbrary 　



JAPAN FINANCIAL MANAGEMENT ASSOCIATION

NII-Electronic Library Service

JAPAN 　 F 工NANC 工AL 　MANAGEMEN 工　 ASSOC 工A エエ ON

3． 日本航 空 （JAL） の経 営実態

　　　 脆弱な財務体質

　  日本航空 の 資産構成は典型的な 固定資産型産

業 で ， そ の 7 割近 くを有形固定資産に運用 し， そ

の 中味の 7割前後が航空機 で 占め て い る 。

一方，

そ の資本構成 は事業資金の 8割前後が負債資本で

賄われ て い る。 負債資本に占め る有利子負債の 割

合は 5 割〜6 割で ，さ らに ，そ の 中味は長期負債

資本 （社債，長期借入金）が 9割近 くを占め る 。

まさ に ，調達資本 の ほ とん ど は借金 で 成 り立 っ て

い る 。 したが っ て ，キ ャ ッ シ ュ フ ロ ーが悪化す る

と
， 経営 の 基盤そ の もの を も常 に揺 る が し か ね な

い軟弱な資産 ・資本構造 を内包 す る 産業で あ る 。

　  日本航空 の 営業収益 （売上高） は ， 過去 22

年間 を振 り返 っ て み る と， 1984 （昭和 59）年度

の 9，227億円か ら 2006 （平成 18）年度 2 兆 3，019

億 円へ と 2．5倍に 拡大 して きた 。 しか しなが ら ，

同期間 で 営業収益 （売上高）が マ イ ナ ス に な っ た

年度は， 1986 （昭和 61）年度 （前期比▲ 5．3％），

1992 （平成 4）年度 （前期比▲ 7．0％）， 1993 （平

成 5）年度 （前期 比 ▲ 2．2％），1998 （平成 10）年

度 （前期比▲ 1．0％）， 2001 （平成 13）年度 （前期

比 ▲ 5．6％）， 2007 （平成 19）年度 （前期比▲ 3．1

％）， 2008 （平成 20）年度 （前期比 ▲ 12．5％） を

数え る 。 また ， 利益構造 も決 して安定 した もの で

は なか っ た 。 同期間に お ける，営業利益 ・経常利

益 ・当期利益 ともマ イ ナ ス にな っ た年度は， 1991

（平成 3）年度，1992 （平成 4）年度 ， 1993（平成

5）年度，2001 （平成 13）年度，2003 （平成 15）

年度，2005 （平成 17）年度 ， 2008 （平成 20）年

度 ， で あ る。
さ らに

， 同時期 の 純資産構成 に お け

る内部留保 （利益準備金，そ の 他 の 剰余金 な ど）

を取 り崩 して マ イナ ス の 状態 の年度 は ，
1992 （平

成 4）年度か ら 1998 （平成 10）年度 ま で の 7 年

間 ， 2003 （平成 15）年度か ら 2005 （平成 17）年

度 ま で の 3 年間 ， 2008 （平成 20）年度 ， で ある 。

　 こ れ らの マ イ ナ ス 数値の 決算期は，航空産業の

イ ベ ン トリス ク と深 く関連性を持 っ て い る。
つ ま

り，1991 （平成 3）年 1 月 17 日
〜同 2 月 28 日湾

岸戦争 の 勃発， 1991 （平成 3）年 12 月 バ ブ ル 経

済 の 崩壊 ，
2001 （平成 13）年 9 月 11 日 ア メ リ カ

同時多発 テ ロ 事件， 2002 （平成 14）年 11 月 〜

2003 （平成 15） 年 7 月 SARs ウ ィ ル ス の 発生

（中国），2003 （平成 15）年 5 月 イ ラ ク戦争 （米

国の イ ラ ク侵攻）・対 テ ロ 戦争 （米国の ア フ ガ ン

侵攻），2007 （平成 19）年 6〜7 月〜2008 （平成

20）年 10 月米 国発 サ ブ プ ラ イ ム ロ
ー

ン 問題，

2008 （平成 20）年 9 月 リ
ー

マ ン ブ ラ ザ ーズ の 経

営破た ん （米国発金 融危 機）， 2009 （平成 21）年

8 月 〜2010 （平成 22）年 3 月新型 イ ン フ ル エ ン ザ

の 発生 ，
2010 （平成 22）年 5月 10 日 ギ リ シ ャ 発

金融危機 な ど長年に わ た る連続的な イ ベ ン トリス

ク の影響 を受け て ， 減収 ， 赤字とな っ た年度が多

か っ た の であ る。 靺旧 本航空固有の 問題と して は ，

1985 （昭和 60）年 8 月 12 日日本航空 ジ ャ ン ボ機

墜落事故 と，2001 （平成 13）年 10月 1 日〜2006

（平成 18）年 10 月 1 日   日本エ ア シ ス テ ム と の

経営統合 ・ 合併問題が あげ ら れ る 。

4． 日本航空 （JAL ）の 歴史的視点

　 一 政官民の もたれ合い 構造

　  日本航空 は ， 1951 （昭和 26）年 8 月創立以

来，1953 （昭和 28）年 10月半官半民 の 国策会社

にな り，そ の 後，1987 （昭和 62）年 11 月完全 民

営化 し，さ らに は 2002 （平成 14）年 10月  日本

エ ア シ ス テ ム と の 経営統合を経て， 日本 に おける

国際線 シ ェ ア 66％ ・国内線 シ ェ ア 46％ を有 し，

高品質の 航空輸送サ ービ ス を提供 し て きた 航空会

社で ある 。

　 日本航空  は ， 1953 （昭和 28）年 8 月施行 の

日本航空 株式会社法 に基づ き ， 資本金 20億 円の
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半額を国が 出資す る特殊法人 とな り，1987 （昭和

62）年の 完全 民営化 まで の 間 ， 監督官庁で あ る運

輸省 （当時）の指導監督下に置か れた 。 そ の た め ，

政府 か ら路線 の 運営維持の た め の補助金交付を受

ける な どの 強力な保護を受 け る
一

方で ，代表取締

役の 決定や定款変更等が運輸大臣の 許可事項とさ

れるな ど，種 々 の 規制を受 ける こ ととな っ た。こ

う した規制は ， 経営が安定 しな い こ ともあ っ て次

第 に強化 され，代表者の みな らず取締役 ・監査役

の 選任や退任 も運輸大臣 の 許可制とな り， 毎年の

事業計画 ・ 収支計画 ・ 資金計画な ど も事前 に運輸

省 に 提 出を求め られ るよ う に な っ た
。

こ の よ うな

運輸省航空局 に よ る強力な 統制下 に お い て ，経営

陣の 経営上の 裁量権限は大幅に狭 め られ ， 事業計

画の 根幹が政府の 政策判断 に左右 され る こ ととな

り， そ の 半面 ， 経営責任 の 認識が希薄化 し，官僚

に依存する体制が醸成 された もの と推測 される
（L7〕

。

　  日本航空の 歴代社長は ，柳田誠二 郎 ［日本銀

行副総裁］ （1951 （昭和 26）年 8 月〜1960 （昭和

35） 年 12月）， 松尾静麿 ［航空庁長官］ （1961

（昭和 36）年 1 月〜1971（昭和 46）年 4 月）， 朝

田静夫 ［運 輸次官コ （1971 （昭和 46） 年 5 月〜

1981 （昭和 56）年 5 月），高木養根 ［代表取締役

副社長］ （1981 （昭和 56）年 6月〜1985 （昭和

60）年 11 月），山地進 ［総務次官］ （1985 （昭和

60）年 12月〜1990（平成 2）年 5 月），利光公男

［代表取締役副社長］ （1990 （平成 2） 年 6 月〜

1995 （平成 7）年 6 月）， 近藤晃 ［代表取締役専

務］ （1995 （平成 7）年 6 月 〜 1998 （平成 10）年 6

月），兼子勲 ［代衰取締役 専務 ］（1998 （平成 10）

年 6 月〜2004 （平成 16）年 4 月）， 新町敏行 ［代

表取締役副社長］ （2004 （平成 16）年 4 月〜2006

（平成 18）年 6月）， 西村遥 ［代表取締役］ （2006

（平成 18）年 4月〜2010 （平成 22）年 1月）， 大

西賢 ［日本 エ ア コ ミ ュ
ーター代表］ （2010 （平成

22）年 2月〜現在）， とな っ て い る 。 また ，   日

本航空の歴代会長 は，藤山愛
一
郎 ［日本商工 会議

所会 頭］ （1951 （昭和 26）年 8 月〜1953 （昭和

28）年 9 月）， 原邦造 ［旧三 井財閥幹部］ （1953

（昭和 28）年 10 月〜1963 （昭和 38）年 4 月）， 植

村甲午郎 ［日経連副会長］ （1963 （昭和 38）年 5

月〜1969 （昭和 44）年 4月），伍堂輝雄 匚日経連

専務理事］ （1969 （昭和 44）年 5月〜1971 （昭和

46）年 4 月），松尾静麿 ［代表取締役社長］（197i

（昭和 46）年 5 月 〜 1973 （昭和 48）年 4 月），小

林中 ［ア ラ ビ ア 石油代表取締役社長］（1973 （昭

和 48）年 5 月 〜 1977 （昭和 52）年 5 月），植村甲

午郎 ［日経連名誉会長］ （1977 （昭和 52） 年 6

月〜1979 （昭和 54）年 5 月），堀田庄三 匚住友銀

行代 表取締役 会長 ］（1979 （昭和 54） 年 6 月〜

1981 （昭和 56）年 5 月），空席 （1981 （昭和 56）

年 6 月〜1983 （昭和 58） 年 5 月），花村仁八 郎

［日経連副会長］ （1983 （昭和 58）年 6 月〜1986

（昭和 61）年 5 月），伊藤淳二 ［鐘紡代表取締役

会長］（1986 （昭和 61）年 6月〜1988 （昭和 63）

年 5 月）， 渡辺 文夫 ［東京海上火災保険代表取締

役会長］（1988 （昭和 63）年 6月〜1991 （平成 3）

年 5月）， 山地 進 ［代表取締役副会長］ （1991 （平

成 3） 年 6 月〜1998 （平 成 10） 年 5 月），空席

（1998 （平成 10）年 6月 〜2004（平成 16）年 3月），

兼子勲 ［代表取締役社長］ （2004 （平成 16）年 4

月〜2006 （平成 18）年 5月），空席 （2006 （平成

18）年 6 月〜2010 （平成 22）年 1月），稲盛和夫

［京 セ ラ代表 取締役 名誉 会長 ］ （2010 （平成 22）

年 2 月〜現在），とな っ て い る 。

　1987 （昭和 62）年 に 日本航空 株式会社法が廃

止 され ， JAL は完全 民営化 され たが ，運賃の 認

可や空港 の 発着枠の 決定 を通 じた運輸省 （現 国土

交通省）に よる行政指導 は存続 した こ と もあ り，

30 年以上に わた っ て 培われた官僚依存の体質は ，

そ の 後も容易に改善 されず，政官民 もた れあい の

構造は継承 され た 。 まさ に ， 政治家，官僚，財界

の バ ラ ン ス の 中で リーダーが 選ば れ て き た の で あ

る。 JAL に お い て は ， か ね て か ら収益確保 と コ
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ス ト削減 による経営の 効率化 の 必要性が 指摘 さ れ

て お り，そ の た め に取 り組むべ き課題は 多 くか つ

明 らか で あ っ た。

　最 もこ こ で い ま問われて い る重要な点 は，経営

者が重要課題 を先送 りす る と い う意思決 定の や り

方 と経営戦略上 の経営判断 に対す る経営者の責任

感 の 欠如に あ る 。 JAL 再建 の ために助 っ 人 とな っ

た稲盛和夫氏の マ ネージ メ ン トリーダーシ ッ プは，

こ れか ら の JAL 企業文化 の 再生 に お い て重要な

役割を果 た す もの と考え ら れ る の で あ る 。

お わ り に

　 長期的な留保資本重視政策へ の転換

　今後の   日本航空 は，突発的，恒常的に発生 す

る航空業界 の イ ベ ン トリス ク に 対 して ，す ぐに 国

家に よ る金融支援等の 補助金 に依存 して きた経営

体質か ら脱 却す る努力が 強 く求め ら れ て い る
。

　そ こ で ，   日本航空 に は そ の 脆弱な財務体質を

転換 し，長期的な展望 に立 っ た企業再建の た め の

構造 改革 と し て ， 「貸借対照 表重視 の 経営」 と

「高い 収益力確保の 経営」 が強 く望まれ る。

　 こ れ らの 改革は ， 経営者の 自立 した強い リ
ーダー

シ ッ プ の もと で の 実施が不可欠で あ る 。

　「貸借 対照表重視 の 経営」 と い う構造改革 は，

従来の 損益計算書重視 と い う短期的な利益を求め

る経営か ら，貸借対照表重視とい う財務体質をしっ

か り強化 しなが ら長期的な利益 を求め る経営へ と ，

日本航空 の 組織全体の 考え 方を切 り替え る こ と で

あ る 。 損益計算書は 半期 もしくは 1年間の 経営成

績 を表 した短 期的な内容を示す財務諸表で あ るの

に対 し，貸借対照表 は そ の 損益計算書が何年 も蓄

積された結果 を表 した財務諸表で あ る 。 貸借対照

表重視の 経営 とは ，真の意味で の 会社の 実力が貸

借対照 表に顕著に反映 され て い るとす る考え方に

立 っ て い る 。

　 い ま
一

つ の 構造 改革は企業グ ル ープ全体で の

「高 い 収益力確保の 経営」 で あ る 。 こ の 収益力重

視 の 経営は ， 多 くの 経営者が コ ス ト削減と言え ば ，

も っ ぱ ら子 会社 に 納品 コ ス トの ダ ウ ン を求 め る

「減量経営」 とは異 な り， 親会社が 自らの 企業努

力で長期 的 ・安定的な財務体質を確立する こ とを

や っ て見せ て，そ の 上 で親会社とと もに企業グル
ー

プ全体が収益を上げる構造に転換 して い くと い う

もの で あ る 。 こ の航空業界特有の 過度 の 負債資本 ，

とりわ け長期有利子負債 に依存 した脆弱な資本構

造に あ っ て ，企 業経営 の 収益構造を安定化 す る た

め に は ， 長期的な留保資本重視政策 に転換 し た 財

務体質の健全化が大切で ある。

　　　　　　　　　 〈注〉

（1）   企業再生支援機構 「日本航空 に対す る支援 に

　 つ い て （2010 年 1月 19 日）」p．2．

（2 ）　同上，p．3．

（3 ）　同上，p．3．

（4 ）　同上，p．14．

（5 ）　同上，p ．14．

（6）　同上 ， p．10．

（7 ）　管財人 。更生会社 3 社 「調査報告書 の ご案 内

　　（2010 年 3月 25 日）」 p．4．

（8）　同上，p．4．

（9 ）　同上，p．5．

（10）　同上，pp ，5−6，

（11） 管財人
・
  日本航 空 「日本航空 の 更生計画案提

　　出時期 の 変更 （2010 年 5 月 25 日）」．

（12）　管財人 ・ 更生会社 3社 「更生計画案 の 東京地方

　 裁判所 へ の 提出に つ い て （2010 年 8 月 31 日）」 p．

　 　 1．

（13）　同上，p，2，

（14）　 同上，pp．6−7．

（15） 管財人設置 ・コ ン プ ラ イ ア ン ス 調査委員会 「調

　 査報告書 （要旨）（2010 年 8 月 26 日）」 pp．5
−6．

（16）　同上 ， p．5．

（17）　同上 ， p．20．
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論題 「グ

ロ
ーバ ル 金融危機下 の 会社財務」 の 部で 報告 した 内容
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