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１．始めに

インドにおける自動車産業の飛躍的発展は，1982年のMaruti Udyog（現Maruti Suzuki India 

Limited，以下，MARUTI）による生産開始を契機として加速した［1］，［2］，［3］，［4］。以降，
同社は一貫して市場シェア首位を維持し，他社を寄せ付けない競争力を示してきた。その秘訣
として，本研究では「現地部品サプライヤの体系的育成」に着目する。すなわち，MARUTI

はインドの部品メーカーを単なる下請け業者とみなすのではなく，長期的視点に立って教育・
支援を行い，互いの発展を共に追求する「共存共栄」の理念を実践してきた点に強みがあると
仮説を立て検証する。
本研究の目的は，機械学習回帰モデル（XGBoost）および SHAP（SHapley Additive 

exPlanations）を活用し，企業の時価総額成長率（Market Capital Growth Rate, MCGR）に影響を
与える主要因を定量的に明らかにすることである。特に，2014年前後，グローバル自動車メー
カーがアジア諸国市場への進出を加速させる中，MARUTIがインド市場で優位性を維持し得
た要因を多角的に検証する。本稿では，以下の構成で議論を進める。
•　第２節：世界自動車製造業の発展要因の分析
　　 世界主要自動車メーカー65社を対象に，2014年の財務データを基にMCGRへの各種財

務指標の影響・貢献を定量分析する。2014年は特にインドおよび中国市場での急成長が
顕著であった［5］。そこで，これらの企業の特徴を抽出し，分析する。結果として，
MCGRの高い企業は，サプライ・チェーン・マネジメント力と新製品開発力の２つが
両輪となってMCGR向上の要因となっていることが分かった。

•　第３節：インド自動車製造業の発展機構の分析
　　 前節を受け，インドに限定し既存研究をサーベイし，インド自動車部品産業の成長に対

するMARUTIの影響およびMARUTIの競争優位性に関する仮説を構築する。また，イ
ンド自動車メーカーの2011年から2014年までの財務データ等を分析する。調査の結果，
MARUTIが2014年前後において他社の市場参入圧力を跳ね返し続けられた背景には，
部品サプライヤとの協力関係を長期的なパートナーシップとして構築する共存共栄の精
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神が存在し，これが低コスト車両の開発競争力を生んだ可能性が高いことが示唆された。

最終節第４節はまとめとする。

２．世界自動車製造業の発展要因の分析

本節では，世界主要自動車メーカー65社を対象に，2014年の財務データを基にMCGRへの
各種財務指標の影響・貢献を，回帰分析などを用いて定量分析する。
2.1　データ
本研究では，世界の自動車製造業を対象に分析する。データは Bureau van Dijk（BvD）社の

ORBISデータベースから業種コード「2910（Manufacture of motor vehicles）」に該当する企業
データを取得した。分析対象企業の選定にあたっては，規模の極端に異なる企業を除外するた
め，2011年の売上高が20万千米ドル（200百万米ドル）以上に限定した。図１では，赤線で示
した基準を上回る（左側に位置する）企業が選定された（図１参照）。65社には TESLAも含
まれている。なお，本稿では基準年を2011年とし，長期の時系列データ分析を視野に入れつつ
分析するものであるが，特に顕著な変化が観測された2014年の財務データを用いて定量分析を
行う。

最終節第 4 節はまとめとする． 
 
2 世界⾃動⾞製造業の発展要因の分析 

本節では，世界主要⾃動⾞メーカー65 社を対象に，2014 年の財務データを基に MCGR
への各種財務指標の影響・貢献を，回帰分析などを⽤いて定量分析する． 
2.1 データ 
 本研究では，世界の⾃動⾞製造業を対象に分析する．データは Bureau van Dijk（BvD）
社の ORBIS データベースから業種コード「2910（Manufacture of motor vehicles）」に該当
する企業データを取得した．分析対象企業の選定にあたっては，規模の極端に異なる企業を
除外するため，2011 年の売上⾼が 20 万千⽶ドル（200 百万⽶ドル）以上に限定した．図 1
では，⾚線で⽰した基準を上回る（左側に位置する）企業が選定された（図 1 参照）．65 社
には TESLA も含まれている．なお，本稿では基準年を 2011 年とし，⻑期の時系列データ
分析を視野に⼊れつつ分析するものであるが，特に顕著な変化が観測された 2014 年の財務
データを⽤いて定量分析を⾏う． 

 
図 1：2011 年度⾃動⾞製造業社の売上⾼(降順ソート後) 
 
2.2 回帰分析のデータと解釈⼿法 
 本節では，回帰に⽤いたデータと，回帰⼿法及びその解釈の SHAP アプローチを解説す
る 
ターゲット変数と説明変数   

本稿では，⼿法として回帰分析を⽤いた．本分析のターゲット変数には，企業の市場価値
拡⼤を表す指標として時価総額成⻑率（Market Capital Growth Rate, MCGR）を設定した．
時価総額は株価に発⾏済株式数を乗じたものであり，MCGR が⾼いことは，株式市場にお
ける当該企業への期待度が上昇し，市場評価が急速に拡⼤していることを意味する．ただし，
株価変動は経営実績のみならず投資家⼼理や外部環境の変化も反映するため，MCGR は経

図１：2011年度自動車製造業社の売上高（降順ソート後）

2.2　回帰分析のデータと解釈手法
本節では，回帰に用いたデータと，回帰手法及びその解釈の SHAPアプローチを解説する。

ターゲット変数と説明変数
本稿では，手法として回帰分析を用いた。本分析のターゲット変数には，企業の市場価値拡
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大を表す指標として時価総額成長率（Market Capital Growth Rate, MCGR）を設定した。時価総
額は株価に発行済株式数を乗じたものであり，MCGRが高いことは，株式市場における当該
企業への期待度が上昇し，市場評価が急速に拡大していることを意味する。ただし，株価変動
は経営実績のみならず投資家心理や外部環境の変化も反映するため，MCGRは経営成果の直
接的指標ではなく，総合的な「期待値」指標として解釈すべきである。
説明変数として，以下の５つの財務指標を採用した。本来は労働生産性も指標に含める予定

であったが，従業員数データの欠損率が高かったため，やむなく本稿では除外した。説明変数
には，売上高の成長率の他，売上高の金額そのものも説明変数として入れた。
１．棚卸資産回転率（Inventory Turnover Ratio, INV）
２．売上高（Net Sales, SALES）  
３．売上高成長率（Sales Growth Rate, SGR）  
４．売上高利益率（Profit Ratio, PROF）  
５．有形固定資産回転率（Fixed Asset Turnover Ratio, FA）  
各指標は年次データを用い，以下のように定義した。
MCGR = （MC（2014） − MC（2013）） / MC（2013）
INV = Costs of Goods Sold（2014） / Inventory（2014）
SGR = （Net Sales（2014） − Net Sales（2013）） / Net Sales（2013）
PROF = PLBT（2014） / Net Sales（2014）
FA = Net Sales（2014） / Fixed Assets（2014）

回帰分析手法と SHAP 値の意義 
本研究では，目的変数である時価総額成長率（MCGR）を説明する回帰モデルとして，勾配
ブースティング決定木に基づく XGBoost回帰器［6］を採用した。線形モデルと異なり，複雑
な形状となる。まず，XGBoostを用いてモデル f（X）を構築し，次いでその予測値に対する
各説明変数の寄与度を SHAP（SHapley Additive exPlanations）値として算出する。SHAPは，ゲー
ム理論におけるシャープレイ値（Shapley value）［7］，［8］，［9］，［10］を基盤とし，機械学習
モデルのターゲット値の予測結果を，個々の説明変数の貢献に，分解する手法である。従来の
線形回帰における回帰係数解釈はモデル全体の平均的傾向を示すのみであったが，SHAP値を
用いることで企業の特性が考慮され「企業ごとに，どの要因がMCGRの向上に最も大きく貢
献したか」を定量的に評価できる点に大きな強みがある［11］，［12］，［13］。

2.3　SHAP値に基づく分析
本節では，SHAP値を用いた分析結果を報告する。図２には，2014年における主要企業の

SHAP値の積み上げ棒グラフを掲げる。各企業の時価総額成長率（MCGR）の平均からの偏差
（図２）は，INV_shapvalue，SALES_shapvalue，SGR_shapvalue，PROF_shapvalue，FA_shapvalue

の５個の SHAP値に分解されている（図３参照）。SHAP値は平均からの偏差を表すため，負
の値も取る。よって，企業ごとに５個の SHAP値を合計した値が，MCGRの偏差となる。よっ
て図２の形状は図３の形状に近くなる。
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図 2: 2014 年の MCGR の平均からの偏差 
 

 
図 3：2014 年における各企業の SHAP 値（積み上げ棒グラフ）   

図２：2014年のMCGRの平均からの偏差

 
図 2: 2014 年の MCGR の平均からの偏差 
 

 
図 3：2014 年における各企業の SHAP 値（積み上げ棒グラフ）   図３：2014年における各企業のSHAP値（積み上げ棒グラフ）
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次にMCGRに貢献度が高い説明変数がどれかを，相関係数を用いて分析する。表１は，各
変数間の相関係数を示したものである。表１では，生の説明変数と説明変数の SHAP値の両
方の値を比較のため示した。MCGRとの相関係数において，生の説明変数値ではなく，その
SHAP値を用いることで精度が増す（表１参照）。例えば，INVでは -0.09が0.71に増加している。
INV_shapvalueとMCGRとの相関係数は0.71と最も高く，MCGRに最も影響を与える説明変数
は INVであることが分かった（表１）。ついで，SALES_shapvalueとMCGRとの相関係数が0.68
と高く，在庫回転率および売上高がMCGRに対して強い寄与を示していることが分かる。
SGR_shapvalueは0.33と弱い相関にとどまった（表１参照）。

 次に MCGR に貢献度が⾼い説明変数がどれかを，相関係数を⽤いて分析する．表 1 は，
各変数間の相関係数を⽰したものである．表 1 では，⽣の説明変数と説明変数の SHAP 値
の両⽅の値を⽐較のため⽰した．MCGR との相関係数において，⽣の説明変数値ではなく，
その SHAP 値を⽤いることで精度が増す(表 1 参照)．例えば，INV では-0.09 が 0.71 に増
加している．INV_shapvalue と MCGR との相関係数は 0.71 と最も⾼く，MCGR に最も
影響を与える説明変数は INV であることが分かった（表 1）．ついで，SALES_shapvalue と 
MCGR との相関係数が 0.68 と⾼く，在庫回転率および売上⾼が MCGR に対して強い寄
与を⽰していることが分かる． SGR_shapvalue は 0.33 と弱い相関にとどまった(表１参
照)．  
 
表 1: 各変数間の相関係数   

 
 

図 4 に INV_shapvalue（横軸）と MCGR（縦軸）の散布図を⽰す．⻘点の分布傾向から，
両者に強い正の相関関係(0.71)があることが視覚的に確認できる．とりわけ，インド企業（接
頭辞“IN:”），中国企業（接頭辞“CN:”）においてその傾向が顕著であった．⼤⼿⾃動⾞メー
カーの多くは図 4 中央付近に集積しており，既に⼤規模資本となった企業においては，
MCGR を急速に⾼めることは困難であり，中規模資本の企業のほうが急成⻑可能であるこ
とが⽰唆される．例えば，RICO AUTO や MARUTI（インド），INDUS（パキスタン），中
国メーカーおよび TESLA は，⾼い INV_shapvalue に対応して MCGR を伸⻑させている．
この時期の TESLA は，電気⾃動⾞（EV）⽣産台数が 2.4 万台(2013)，3.4 万台（2014）と
増加して，この後，指数関数的な急上昇を⾒せる[14]．2014 年は TESLA の急成⻑の黎明
期と⾔える． 

 
  

MCGR INV SALES SGR PROF FA
I

MCGR 1.00
INV -0.09 1.00
SALES -0.09 -0.06 1.00
SGR 0.08 0.00 -0.09 1.00
PROF -0.03 0.15 -0.02 0.07 1.00
FA -0.01 0.19 -0.15 0.22 0.02 1.00
INV_shapvalue 0.71 -0.01 0.01 0.14 0.04 0.04
SALES_shapvalue 0.68 -0.06 -0.15 -0.10 0.02 -0.07
SGR_shapvalue 0.33 -0.01 -0.03 0.59 0.12 0.23
PROF_shapvalue 0.57 -0.08 -0.04 -0.17 -0.17 -0.08
FA_shapvalue 0.35 -0.15 -0.01 -0.04 0.06 -0.21

表１：各変数間の相関係数

図４に INV_shapvalue（横軸）とMCGR（縦軸）の散布図を示す。青点の分布傾向から，両
者に強い正の相関関係（0.71）があることが視覚的に確認できる。とりわけ，インド企業（接
頭辞 “IN:”），中国企業（接頭辞 “CN:”）においてその傾向が顕著であった。大手自動車メーカー
の多くは図４中央付近に集積しており，既に大規模資本となった企業においては，MCGRを
急速に高めることは困難であり，中規模資本の企業のほうが急成長可能であることが示唆され
る。例えば，RICO AUTOやMARUTI（インド），INDUS（パキスタン），中国メーカーおよび
TESLAは，高い INV_shapvalueに対応してMCGRを伸長させている。この時期の TESLAは，
電気自動車（EV）生産台数が2.4万台（2013），3.4万台（2014）と増加して，この後，指数関
数的な急上昇を見せる［14］。2014年は TESLAの急成長の黎明期と言える。
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図 4: INV_shapvalue（横軸）と MCGR（縦軸）の散布図 (2014).  
 

森⽥と Machuca は「⼆⼑流経営（ambidextrous management）」の概念を提案し，「売上
⾼の成⻑ SGR とサプライチェーン（Supply Chain, SC）の強化・改善（カイゼン）を並⾏
的に持続する企業が，持続的に⾼い収益パフォーマンス（Earnings Before Interest and Taxes, 
EBIT）を達成する」と述べている[15]．Tushman らは，サプライ・チェーン・マネジメン
ト⼒を“exploitative (operational) competence”，売上成⻑を“explorative (innovative) competence と捉
え，成⻑戦略における両者のバランスの重要性を指摘している[16], [17], [18], [19]．⼀⽅，
2020 年以降の⾃動⾞産業においては，新製品開発⼒を⽰す SGR が主たる成⻑ドライバー
となっているとの報告がある[20], [21]．他の研究では，2020 年以降の⾃動⾞製造業におけ
る成⻑の主要因は売上⾼成⻑率（SGR）であることが⽰されている[22], [23]．SGR は新製
品開発能⼒を表す指標と⾒ることができ，特に EV が市場シェアを拡⼤する局⾯では，その
SGR の寄与度が著しく⾼まる．典型的企業としては，2020 年以降の TESLA が挙げられる．
⼀⽅で，今回のデータの 2014 年急成⻑期におけるデータ分析では，棚卸資産回転率（INV）
の⽅が主要因となった．この結果については，次節のクラスタリングの結果も含めて考察す
る． 

 
2.4 SHAP 値によるクラスタリング 

次に，SHAP 値の分布の類似度によって，64 社をクラスタリングする．クラスタリング
とは，ラベルのないデータを特徴の類似性に基づいて⾃動的にグループ分けする教師なし
学習⼿法である[24]．その⽬的は，データの潜在的な構造やパターンを把握し，類似したデ
ータをまとめることであり，本事例では，MCGR が急成⻑した企業群を求めることを⽬的

図４：INV_shapvalue（横軸）とMCGR（縦軸）の散布図（2014）。

森田とMachucaは「二刀流経営（ambidextrous management）」の概念を提案し，「売上高の成
長 SGRとサプライチェーン（Supply Chain, SC）の強化・改善（カイゼン）を並行的に持続す
る企業が，持続的に高い収益パフォーマンス（Earnings Before Interest and Taxes, EBIT）を達成
する」と述べている［15］。Tushmanらは，サプライ・チェーン・マネジメント力を “exploitative 

（operational） competence”，売上成長を “explorative （innovative） competenceと捉え，成長戦略に
おける両者のバランスの重要性を指摘している［16］，［17］，［18］，［19］。一方，2020年以降
の自動車産業においては，新製品開発力を示す SGRが主たる成長ドライバーとなっていると
の報告がある［20，［21］。他の研究では，2020年以降の自動車製造業における成長の主要因は
売上高成長率（SGR）であることが示されている［22］，［23］。SGRは新製品開発能力を表す
指標と見ることができ，特に EVが市場シェアを拡大する局面では，その SGRの寄与度が著
しく高まる。典型的企業としては，2020年以降の TESLAが挙げられる。一方で，今回のデー
タの2014年急成長期におけるデータ分析では，棚卸資産回転率（INV）の方が主要因となった。
この結果については，次節のクラスタリングの結果も含めて考察する。

2.4　SHAP値によるクラスタリング
次に，SHAP値の分布の類似度によって，64社をクラスタリングする。クラスタリングとは，
ラベルのないデータを特徴の類似性に基づいて自動的にグループ分けする教師なし学習手法で
ある［24］。その目的は，データの潜在的な構造やパターンを把握し，類似したデータをまと
めることであり，本事例では，MCGRが急成長した企業群を求めることを目的とする。その
ため，各社のデータとして，MCGR, INV_shapvalue, SALES_shapvalue, SGR_shapvalue, PROF_

shapvalue, FA_shapvalueの６個の値を用いた。クラスタリングの手法は k-means法を用い，距
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離はユークリッド距離を用いた［24］。クラスタ数 kはエルボー法から４と決めた［25］，［26］。
k-means法によってクラスタリングした結果を，図５に示す。インドの RICO AUTOが単独で
クラスタ（クラスタ１）を作っている（図５赤点参照）。また，中国の HANMAも単独クラス
タ（クラスタ２）となっている（図５黄緑の点参照）。残りの62社が，図５の黒い点のクラス
タ（クラスタ３，赤線で囲った部分）と，青い点のクラスタ（クラスタ０）となった。

とする．そのため，各社のデータとして，MCGR, INV_shapvalue, SALES_shapvalue, 
SGR_shapvalue, PROF_shapvalue, FA_shapvalue の 6 個の値を⽤いた．クラスタリングの
⼿法は k-means 法を⽤い，距離はユークリッド距離を⽤いた[24]．クラスタ数 k はエルボ
ー法から 4 と決めた[25], [26]．k-means 法によってクラスタリングした結果を，図 5 に⽰
す．インドの RICO AUTO が単独でクラスタ(クラスタ 1)を作っている（図 5 ⾚点参照）．
また，中国の HANMA も単独クラスタ(クラスタ 2)となっている(図 5 ⻩緑の点参照)．残
りの 62 社が，図 5 の⿊い点のクラスタ(クラスタ 3，⾚線で囲った部分)と，⻘い点のクラ
スタ(クラスタ 0)となった． 

図 5: INV_shapvalue（横軸）と MCGR（縦軸）の散布図上で，k=4 で SHAP 値を⽤いて 65
社をクラスタリングした結果 

図５：INV_shapvalue（横軸）とMCGR（縦軸）の散布図上で，k=４で SHAP値を用いて65
社をクラスタリングした結果

 
図 6：クラスタ別 SHAP 平均値の積み上げ棒グラフ 2014. 

 
図 6 に，4 個のクラスタの 6 個の変数の平均値を⽰した．RICO AUTO の強みは，

SALES_shapvalue，ついで INV_shapvalue であり，これら 2 つの要素が MCGR を向上させ
ていることが分かる．HANMA では，PROF_shapvalue が主要因である． 

 
図 7：クラスタ 3 及び０の SHAP 平均値の積み上げ棒グラフ(2014). 

図６：クラスタ別SHAP平均値の積み上げ棒グラフ2014。
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図６に，４個のクラスタの６個の変数の平均値を示した。RICO AUTOの強みは，SALES_

shapvalue，ついで INV_shapvalueであり，これら２つの要素がMCGRを向上させていること
が分かる。HANMAでは，PROF_shapvalueが主要因である。

 
図 6：クラスタ別 SHAP 平均値の積み上げ棒グラフ 2014. 

 
図 6 に，4 個のクラスタの 6 個の変数の平均値を⽰した．RICO AUTO の強みは，

SALES_shapvalue，ついで INV_shapvalue であり，これら 2 つの要素が MCGR を向上させ
ていることが分かる．HANMA では，PROF_shapvalue が主要因である． 

 
図 7：クラスタ 3 及び０の SHAP 平均値の積み上げ棒グラフ(2014). 図７：クラスタ３及び０のSHAP平均値の積み上げ棒グラフ（2014）。

図７に，クラスタ３とクラスタ０の拡大図を示した。クラスタ０は，すべての SHAP値が
平均以下のマイナス値となっている。MCGRの高いクラスタはクラスタ３の方である。クラ
スタ３では，全ての SHAP値が正であり，64社の平均値よりも高い。INV と SGR の SHAP
値がバランスよく大きな値となっている。SALES, PROF, FAの SHAP値は殆ど０である。クラ
スタ３の企業の個別 SHAP値分布を図８に示した。企業別の寄与比率を見ると，MARUTI, 

INDUS, ANHUI, SAICでは INV_shapvalueの比率が SGR_shapvalueを上回っており，棚卸資産
回転率の高さがMCGR向上の主要因であることが示唆される。一方，TRIGANO, TESLA, 

DIMAの３社においては INVと SGRがバランスよく寄与している。TESLAについては，2020
年以降 SGR_shapvalueの比重が高まるものの ,この2014年時点では INVと SGRが共に高い寄
与を示していた。総括すると，企業の SHAP分布特性に違いはあるものの，上位７社（MARUTI

～DIMA）では，INV_shapvalue と SGR_shapvalue がほぼ均衡して寄与していることが確認
された。これは森田らの「二刀流仮説」を如実に示しており，INVと SGRが両輪となって高
いMCGRを支えていることを意味する。SHAP分析においては，このような企業ごとの特性
が明確に可視化できる点が大きな利点である。
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図 7 に，クラスタ 3 とクラスタ 0 の拡⼤図を⽰した．クラスタ０は，すべての SHAP 値

が平均以下のマイナス値となっている．MCGR の⾼いクラスタはクラスタ 3 の⽅である．
クラスタ３では，全ての SHAP 値が正であり，64 社の平均値よりも⾼い．INV と SGR の
SHAP 値がバランスよく⼤きな値となっている．SALES, PROF, FA の SHAP 値は殆ど０で
ある．クラスタ 3 の企業の個別 SHAP 値分布を図 8 に⽰した．企業別の寄与⽐率を⾒ると, 
MARUTI, INDUS, ANHUI, SAIC では INV_shapvalue の⽐率が SGR_shapvalue を上回っ
ており, 棚卸資産回転率の⾼さが MCGR 向上の主要因であることが⽰唆される. ⼀⽅, 
TRIGANO, TESLA, DIMA の 3 社においては INV と SGR がバランスよく寄与している. 
TESLA については, 2020 年以降 SGR_shapvalue の⽐重が⾼まるものの,この 2014 年時点
では INV と SGR が共に⾼い寄与を⽰していた. 総括すると，企業の SHAP 分布特性に違
いはあるものの，上位 7 社（MARUTI〜DIMA）では, INV_shapvalue と SGR_shapvalue が
ほぼ均衡して寄与していることが確認された. これは森⽥らの「⼆⼑流仮説」を如実に⽰し
ており, INV と SGR が両輪となって⾼い MCGR を⽀えていることを意味する. SHAP 分析
においては, このような企業ごとの特性が明確に可視化できる点が⼤きな利点である. 

 

 
図 8：クラスタ 3 の企業の個別 SHAP 値分布 
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図８：クラスタ３の企業の個別SHAP値分布

表１によると，MCGRとの相関係数は，INV_shapvalueが0.71と最も高く，SALES_shapvalue

が0.68，SGR_shapvalueは0.33であった。これはクラスタリング前の結果である。SALES_

shapvalueとの相関が最も高かった要因として，RICO AUTOが極めて高いMCGR及び SALES_

shapvalueをもつ点が挙げられる。RICO AUTOの存在が，全体の SALES_shapvalurを引き上げ
た。そのため，SGR_shapvalueの寄与は全体では0.33と小さくなった。クラスタリング後，
MCGR上位企業のクラスタに限定して分析すると，SGR_shapvalueが上昇することが確認され
た。本研究では，SHAP 値に基づくクラスタリングを用いることで，全体的な傾向だけでは
把握しづらい企業ごとの特性を明らかにすることができ，結果として，SGR と INV がバラン
スよく高い製造業ほど高いパフォーマンスを維持するセオリーが成立していることを確認でき
た。

2.5　成長企業の分析と考察
本節では，MCGR値の高い企業から，この時代の世界自動車製造業の動向を分析する。
表２に，MCGRの TOP20企業を売上高（千ドル）及びMCGR（％）と共に示した。売上高
が比較的小さい企業が多い中，売上高の大きな企業として，TOYOTA，ついで SAIC，TATAの
順に大手メーカーも並んでいる。
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表 1：MCGR 2014 の TOP20 に企業 

2014 

SALES(th 

USD) MCGR(%) 

IN:RICO AUT 207610 280 

CN:HANMA TE 772456 231 

IN:MARUTI S 7901321 80 

PK:INDUS MO 577516 73 

CN:ANHUI AN 784468 63 

CN:SAIC MOT 100071037 53 

FR:TRIGANO 1177129 52 

US:TESLA, I 3198356 51 

CN:DIMA HOL 1084774 51 

CN:CHONGQIN 1824371 41 

CN:SHENYANG 815593 40 

IN:TATA MOT 41943307 33 

TR:FORD OTO 5137912 32 

CN:ZHONGTON 577528 32 

CN:FAW JIEF 4889723 27 

TW:HOTAI MO 5056420 23 

JP:SUBARU C 23960645 22 

JP:TOYOTA M 226746495 22 

IN:MAHINDRA 10203185 17 

JP:ISUZU MO 15647673 15 

 
表 2 を⾒ると，最も MCGR の⾼い会社はインドの⾃動⾞部品サプライヤ RICO AUTO(以

後 RICO)である．インドの MARUTI も 3 番⽬にいる．MARUTI は，インドの⾃動⾞⼯業
化を達成した始めての企業であり，1983 年に⽣産を開始した．始めはインド政府と⽇本の
SUZUKI との合弁会社であったが，SUZUKI が次第に出資⽐率を⾼め，2002 年に⼦会社化，
2007 年に社名を Maruti Suzuki India に変えた．RICO は MARUTI との提携が⾮常に強く，
MARUTI の主要な部品供給業者のひとつである．RICO の歴史を⾒ると，”1985-86: Focus 
- Hero Honda & Maruti Suzuki, 1990-92: Focus ‒ Maruti Suzuki”とある[27], [28]．2014 年
時点では，取引先に TATA, NISSAN, TOYOTA など多くの⼤⼿企業が名前を連ねるが，黎
明期に最重要契約先であった企業は MARUTI であると推測される．  

MARUTI が育成したインド部品メーカーは多数ある．Jay Bharat Maruti Limited および
Krishna Maruti Limited の両社は，企業名に「Maruti」を冠する，Maruti Suzuki India Ltd.

表１：MCGR　2014の TOP20に企業

表２を見ると，最もMCGRの高い会社はインドの自動車部品サプライヤ RICO AUTO（以後
RICO）である。インドのMARUTIも３番目にいる。MARUTIは，インドの自動車工業化を達
成した始めての企業であり，1983年に生産を開始した。始めはインド政府と日本の SUZUKI

との合弁会社であったが，SUZUKIが次第に出資比率を高め，2002年に子会社化，2007年に社
名をMaruti Suzuki Indiaに変えた。RICOはMARUTIとの提携が非常に強く，MARUTIの主要
な部品供給業者のひとつである。RICOの歴史を見ると，”1985-86: Focus - Hero Honda & Maruti 

Suzuki, 1990-92: Focus – Maruti Suzuki” とある［27］，［28］。2014年時点では，取引先に TATA, 

NISSAN, TOYOTAなど多くの大手企業が名前を連ねるが，黎明期に最重要契約先であった企
業はMARUTIであると推測される。

MARUTIが育成したインド部品メーカーは多数ある。Jay Bharat Maruti Limitedおよび
Krishna Maruti Limitedの両社は，企業名に「Maruti」を冠する，Maruti Suzuki India Ltd.の出資・
協業の下で自動車部品を製造する合弁会社および子会社である。また，Samvardhana Motherson 
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Sumi Systems（旧：Motherson Sumi）や Sundram Fastenersなど，インドの主要部品メーカーに
もMaruti Suzukiとの取引実績が豊富な企業が存在する。これらは，Maruti Udyogによる部品
サプライヤ育成による成果事例といえる。表２に示す2014年のMCGR上位20社のうち，イン
ド企業として TATA MOTORSとMahindra & Mahindraが含まれているが，両社はいずれもイン
ドを代表する財閥系企業である。MARUTIが同国の部品サプライヤ育成に果たした好影響は，
これら企業にも大きく波及したと考えられる。高品質な部品サプライヤが育成されることで，
他の自動車メーカーとの取引範囲が拡大し，優れた技術力や行動規範が業界全体に伝搬してい
くことが期待されるからである。MARUTIの果たした影響のエビデンスとして，インド政府が，
2024年12月に逝去した鈴木修氏（スズキ株式会社元会長）に対し国家勲章「パドマ・ビブシャ
ン」を追贈したことは，同氏の功績を高く評価した証左と言える［29］。ナレンドラ・モディ
首相も追悼の辞の中で，「インドに対する深い愛情を抱き，インドの自動車市場に革命をもた
らした」と述べており，その影響力の大きさがうかがえる。
インドから東南アジアに視点を広げてみる。2014年ごろに東南アジア諸国で自動車製造業が

大幅に成長した。その要因として，遡った時代に日本の自動車産業が日本式経営などを東南ア
ジア諸国に導入して現地部品メーカーを育成したことがある［30］。2014年の東南アジア諸国
での日本メーカーの市場シェアは高く，インドネシア92％，タイ87％，フィリピン76％，ベト
ナム53％，マレーシア41％，インドではMARUTI単独で45％である［31］。MARUTIの親会
社スズキにとって，インド（1983年生産開始），及びパキスタン（1975年現地生産会社）では，
競争相手のいない時代が長く続いた。この理由は政情不安なため大手メーカーが参入しなかっ
たためである［32］。その後，1995年ごろを境に，Volkswagen AG（VW）は中国へ，トヨタは
東南アジアへ攻勢をかけた［33］，［34］。その結果，中西によると，2012年市場シェアでは，
アジア他で，トヨタグループ17％，VWグループ３％であるが，中国では反転して，トヨタグ
ループが４％，VWグループ14％である。インドへの進出としては，HONDA　CARS　INDIA 

LIMITEDが1995年に設立され，HYUNDAI　MOTOR INDIA LIMITEDが1996年設立，TOYOTA 

KIRLOSKAR MOTOR PRIVATEが1997年に設立された［32］。東南アジア諸国における日本メー
カーに共通する特徴は，（1）小型車中心の製品戦略，（2）日本式経営手法および生産管理方式
の採用，である［2］，［4］，［35］。とりわけ生産開始初期に，現地の方々が購入しやすい小型
車に注力した点が重要であり，現地の GDP向上に直結する戦略といえる。東南アジア諸国で
自動車製造を立ち上げた際は，小型車や軽自動車から展開することが有効であったと言える。
中国も同時期に自動車製造業の急成長を遂げており，表２にもMCGRの高い企業として

SAIC Motor Corporation Limited（上海汽車集団）および FAW（First Automotive Works, 中国第一
汽車集団）が出てきた。この２社は海外企業との合弁事業を通じて市場競争力を強化した
［36］。SAICは1984年設立の上海フォルクスワーゲン，及び，1997年設立の上海ゼネラルモー
ターズを中核に，欧米ブランド車の生産・販売を担った。一方 FAWは1991年設立の一汽フォ
ルクスワーゲンおよび2003年設立の一汽トヨタを通じ，フォルクスワーゲン，トヨタブランド
車などを生産し，中国市場で重要な役割を果たした［36］。このように中国の場合，1970年代
以降，特にドイツ企業との経済連携が強化された歴史的背景がある。次節では，このような背
景の違いを踏まえつつ，インドにおいてなぜMARUTIが圧倒的シェアを維持し続けたのかを
分析する。
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３．インド自動車製造業の発展機構の分析

本節では，インドにターゲットを絞り，MARUTIの成功要因を探る。
3.1　インドの自動車製造業のデータ分析
本節では，インドの企業に焦点をあててデータ分析する。
前節では回帰分析の結果を SHAP値によって解釈した。全65社中，インドの企業４社が含

まれていた。MARUTI, TATA, MAHINDRA, RICO AUTOである。これらの SHAP値を図３から
抽出したものが図９である。RICO AUTOのMCGRが非常に高く，SALESの SHAP値の貢献
が最も大きく，ついで INVの SHAP値が高い。SGRの SHAP値が65社の平均程度である（殆
ど０）である理由は，部品メーカーであるためと我々は推測する。図10に，見やすさのため，
RICO AUTOを除いたインド３社の SHAP値を示した。

図 9：インド 4 社の SHAP 値の積上げ棒グラフ(2014)． 

図 10：インド 4 社の SHAP 値の積上げ棒グラフ(2014)． 
 

図９：インド４社のSHAP値の積上げ棒グラフ（2014）。
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図 9：インド 4 社の SHAP 値の積上げ棒グラフ(2014)． 

図 10：インド 4 社の SHAP 値の積上げ棒グラフ(2014)． 
 

図10：インド４社のSHAP値の積上げ棒グラフ（2014）。

MARUTIのMCGRが最も高い。MARUTIは，INVの貢献が最も大きく，ついで SGRの
SHAP値が高く，INVと SGRのバランスがよい。これはハイパフォーマンス企業の特徴である。
TATAは SGR主導型であり，INVは65社平均を若干であるが下回っていることが分かる。
MAHINDRAでは，SALESの SHAP値が最も高く，FAと SGRが同程度，INVは平均を下回っ
ている。この結果をまとめると，MARUTIは３社中，INVと SGRがバランスよく貢献してい
るハイパフォーマンス企業型を示し，特に INVの貢献が主導的である，と言える。
次に，この３社他の経営指標を用いて，2011年から2015年のインドの自動車製造業の状況を

分析していく。データは ORBIS WEBから検索した。インド企業の2011年から2015年のデータ
では欠損値が多いため，欠損値は補間せずそのまま空白とした。代表的な企業，MARUTI, 

TATA, MAHINDRAの他，多くのグローバル企業が存在するが，この時期グローバル企業で
データが取得できた指標は，税引前利益（Profit/Loss Before Tax, PLBT）のみであった。売上
高などの単位はすべて千ドル（thousand USD）である。
図11の PLBTの推移をみると，TATA, MARUTI, MAHINDRAの３社の利益が圧倒的に他のグ
ルーバル企業に対して高く，中には損失計上の企業もあることが分かる。PLBTが最大な企業
は TATAであるが，MARUTIは2011年から2018年，市場シェアを41.4％から51.8％へと伸ばし，
TATAは12.3％から6.4％に減少した［37］。MARUTIの2011年からの成長の様子は着実にイン
ドの拡大需要を取り込んだMARUTIの伸びを示している［37］。
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MARUTI の MCGR が最も⾼い．MARUTI は，INV の貢献が最も⼤きく，ついで SGR
の SHAP 値が⾼く，INV と SGR のバランスがよい．これはハイパフォーマンス企業の特徴
である．TATA は SGR 主導型であり，INV は 65 社平均を若⼲であるが下回っていること
が分かる．MAHINDRA では，SALES の SHAP 値が最も⾼く，FA と SGR が同程度，INV
は平均を下回っている．この結果をまとめると，MARUTI は３社中，INV と SGR がバラ
ンスよく貢献しているハイパフォーマンス企業型を⽰し，特に INV の貢献が主導的である，
と⾔える． 

次に，この３社他の経営指標を⽤いて，2011 年から 2015 年のインドの⾃動⾞製造業の
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 図 11 の PLBT の推移をみると，TATA, MARUTI, MAHINDRA の 3 社の利益が圧倒的
に他のグルーバル企業に対して⾼く，中には損失計上の企業もあることが分かる．PLBT が
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の成⻑の様⼦は着実にインドの拡⼤需要を取り込んだ MARUTI の伸びを⽰している[37]． 
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代表的３社の経営指標の特徴を⾒ていく(図 11 から 14 参照)．売上⾼(Net Sales)及び
PLBT では，TATA が最も⾼い値であるが，利益率(=PLBT÷売上⾼)では，2014 年以降
MARUTI が最も⾼く，2011 年からほぼ 1 次的直線的に着実な増加傾向を⽰している．棚卸
資産回転率(INV)も MARUTI が常に⾮常に⾼い(図 14 参照)．図 10 の SHAP 値分布の⽐較
では，MARUTI の INV_shapvalue が⾮常に⾼く，他の 2 社では平均を下回っていた．その
要因として，このような棚卸資産回転率の⾼さがある．棚卸資産回転率の⾼さは⽇本式サプ
ライ・チェーン・マネジメント⽅式の⼒によるものと考えられる． 

 
図 13：インド 3 社の利益率の推移． 
 

図12：インド３社の売上高の推移。
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代表的３社の経営指標の特徴を見ていく（図11から14参照）。売上高（Net Sales）及び PLBT

では，TATAが最も高い値であるが，利益率（=PLBT÷売上高）では，2014年以降MARUTI

が最も高く，2011年からほぼ１次的直線的に着実な増加傾向を示している。棚卸資産回転率
（INV）もMARUTIが常に非常に高い（図14参照）。図10の SHAP値分布の比較では，MARUTI

の INV_shapvalueが非常に高く，他の２社では平均を下回っていた。その要因として，このよ
うな棚卸資産回転率の高さがある。棚卸資産回転率の高さは日本式サプライ・チェーン・マネ
ジメント方式の力によるものと考えられる。
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図13：インド３社の利益率の推移。

 
図 14：インド 3 社の棚卸資産回転率の推移． 
 

図 15：インド 3 社の 2014 年の売上⾼成⻑率(%)． 
 
さらに，SHAP 値によって明らかになった売上⾼成⻑率(SGR)の貢献について⾒ていく．

SHAP 値の優れた点は，SGR の⽣データを⽐較したのでは，図 15 のように MARUTI と
TATA の違いは⽬⽴たないが(MARUTI が若⼲⾼い)，その企業のもつ特性(他の説明変数の
値)を考慮すると，MARUTI の中では，INV_shapvalue の⽐率が圧倒的に SGR_shapvalue の
⽐率よりも⾼くなることである(図 10 参照)．TATA においては，SGR_shapvalue の⽐率が
最も⾼い値となる．⽣データ値で同じ位の値を取っていても，その企業の他の特性値を含め
て考慮するので，その SHAP 値の⽐率は変わってくる．SHAP 値は各企業の特性を考慮し
て評価可能である点が，AI 結果の評価⼿法として優れている．今後は，2011 年以降の SHAP
分析を時系列に⾏い，SHAP 値の推移について分析していきたい． 
 
3.2 インド⾃動⾞製造業の既存研究 
 MARUTI の部品メーカー育成，教育に焦点をあて，サーベイを⾏う． 

MARUTI がインドの部品サプライヤの育成に果たした影響は⼤きい．バルバガは，

図14：インド３社の棚卸資産回転率の推移。
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図15：インド３社の2014年の売上高成長率（％）。

さらに，SHAP値によって明らかになった売上高成長率（SGR）の貢献について見ていく。
SHAP値の優れた点は，SGRの生データを比較したのでは，図15のようにMARUTIと TATA

の違いは目立たないが（MARUTIが若干高い），その企業のもつ特性（他の説明変数の値）を
考慮すると，MARUTIの中では，INV_shapvalueの比率が圧倒的に SGR_shapvalueの比率より
も高くなることである（図10参照）。TATAにおいては，SGR_shapvalueの比率が最も高い値と
なる。生データ値で同じ位の値を取っていても，その企業の他の特性値を含めて考慮するので，
その SHAP値の比率は変わってくる。SHAP値は各企業の特性を考慮して評価可能である点が，
AI結果の評価手法として優れている。今後は，2011年以降の SHAP分析を時系列に行い，
SHAP値の推移について分析していきたい。

3.2　インド自動車製造業の既存研究
MARUTIの部品メーカー育成，教育に焦点をあて，サーベイを行う。
MARUTIがインドの部品サプライヤの育成に果たした影響は大きい。バルバガは，UDYOG

の設立時「我々は既に自動車関連産業に従事している既存の現地企業を，MARUTIの部品メー
カーに育てていく方針を打ち出した」と述べている［4］。これは，日本の技術を持ち込むので
はなく，MARUTIがインド国内での国産化比率向上に努め，ものづくりという本業の分野で
現地部品メーカーにアウトソーシングを積極的に行い［37］，部品メーカーを単なる下請けで
はなくパートナーとして遇したところに特長がある［1］。1982年，MARUTIは部品メーカー
育成計画を策定したが，その特徴はMARUTIと部品メーカーの相互の長期的なパートナー
シップを基礎に置くものであり，後に国連工業開発機構（UNIDO）は，MARUTIのこの育成
プログラムを発展途上国の製造業において広く応用可能なモデルであると高く評価した［4］。
芦澤は，インドの部品サプライヤ ”Imperial Auto Industries Ltd.” 社長に2011年２月16日にイン

タビューし，MARUTIが果たした役割について聞いている［38］。その社長の答えは「日本の
スズキがインドへ来てからインドでの車の考えが大きく転換した。それまでは車の部品の不良
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はある程度あるのは当然と考えられてきた。それでも車として堂々と売られていた。しかしス
ズキがインドへ来てから車の機能と品質に対する考えが大きく転換した。不良部品があっては
ならず，売ってはいけないという考えがインドでも定着するようになっている」とあり［38］，
MARUTIが直接教育・育成に携わっていないサプライヤに対しても意識変革を及ぼしたこと
が分かる。この Imperial Auto Industriesは，インド国内・国外の多くの組立メーカーやサプラ
イヤと取引があるが，特段MARUTIとの強い関係はない。よって，この社長の言葉は公平な
インドサプライヤの意見として信頼がおけると考える。

MARUTIの設立以来の歴史を見てみる。1984年前後，スズキ以外の日系自動車製造業社に
よるインド進出があった。例えば，トヨタが DCM（Delhi Cloth & General Mills Co. Limited）
との合弁で DCM Toyota Ltd.を，マツダが Punjab Tractors,住友商事との合弁で Swaraj Mazdaを
立ち上げ，技術提携を開始している。しかし，1985年のプラザ合意に伴う円高の流れにより，
TATAなどの地場メーカーが台頭し，これら日系企業が撤退を余儀なくされた。MARUTIだけ
は国産化比率向上に努めていたおかげで，円高の影響を受けることなくインド国内市場の
TOP シェアを守ることができた［39］。これは，MARUTIの部品国産化比率の高さによる結
果と言える。
2010年前後，再度，グローバル大手企業はインドに進出を試みた。Govindarajanは，「新興
国市場の攻略においてグローバル企業が先進国の資源を利用すると価格上昇につながり，ま
た，消費者ニーズに適さない。そのため新興国専用の新製品を開発する必要がある」と述べて
いる［37］，［40］。大手企業はこのセオリー通り，インド専用の戦略的モデルを導入し，対印
進出を行った。例えば，2010年のトヨタの Etiosがあり，他社では，ホンダの Brio, Amaze,  

Jazz,ヒュンダイの i20, Eon, 日産 Goなどがある［37］。しかしこうした他社の進出にもかかわ
らず，MARUTIはスイフト（Swift）の大規模な売り上げにより TOPシェアを守った。スイフ
トはインドの小型車の価格破壊を起こした車であり，価格は39万ルピー（当時の為替レートで
67万円）から中心価格帯でも45万ルピー（同77万円）であった［33］。中西は，「この低価格化
の原動力は，非常に高いインド国産化率であり，その結果グローバルブランドがどうしても手
が届かない低価格が実現できた」と分析している［33］。
上野・佐藤は，スズキ（MARUTIの親会社）が有する本国資源である軽量化技術と，顧客

メリットである購入および維持コストの低さに関連性があることを明らかにした［37］。同氏
らは，スズキの競争優位性を，本国資源の活用と，それを時間をかけてインド市場に段階的に
適応させてきたインクリメンタルな戦略に求めている。確かにスズキの軽量化技術は高水準で
ある。しかし，トヨタやホンダが最終的にMARUTIの市場シェアを奪えなかった理由を，こ
れのみで十分に説明可能であるのか，疑問が残る。技術的な問題以外に成功要因があるのでは
ないか，と我々は考える。
上野・佐藤の研究では販売車種の仕様の比較により原因を探している［37］。しかし果たし

て，車の仕様のみで十分な説明とみなされ得るのか，疑問が残る。たとえ顧客ニーズに合致す
るスペックが判明したとしても，その要求仕様を低コストで実現できるか否かは別問題であ
り，実装の障壁となる可能性が高い，と我々は考える。多くの場合，コスト競争力を維持する
ため，機能を削減せざるを得ない。中西の言うように，MARUTIが他社の攻勢を退けた最大
の要因は，やはり部品の高い国産化率にあると考えられる［33］。
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3.3　インド部品メーカーとのパートナーシップ
次に，MARUTIがインドで行った教育について考察する。競争力を養成するためには，バ

ルバガ（元，MARUTI社長）が指摘するように，地道な教育が重要である［2］，［４］。教育
対象は，（1）工場の労働者，（2）経営者・管理職（意識改革），（3）販売店（サービス），（4）
部品サプライヤなどがある。MARUTIは管理職から従業員，労組幹部までを教育のため日本
に派遣し，技術だけでなく，日本文化，習慣，経営システムまでも，その教育内容に盛り込ん
でいた［4］。上記４種類の人たちへの教育のうち，我々は，特に部品メーカーの育成教育が最
も困難であったのではないかと考える。自社社員の教育と比較して，現地サプライヤを対象と
した教育は，まず信頼関係の構築から始める必要があるからである。MARUTIは部品メーカー
との物品および代金のやり取りを IT化し，透明かつ公正・迅速な支払いシステムを整備する
ことで，サプライヤとの信頼関係を着実に築いていった［4］。この「迅速な支払い」を率先す
るという，中小企業経営者的な提携先への細やかな配慮は，故・鈴木修社長が自らを「中小企
業のおやじ」と言うように［41］，故・鈴木修社長の面倒見のよさや「パートナーシップ」の
理念を体現していると言える。こうしたサプライヤ育成の長年の努力がMARUTIの高い国産
化比率につながったと言える。
インドにおいて，単に，教育にコストと時間を投入すれば成功するといった単純な図式は成

り立たない。突き詰めて考えていくとMARUTIの真の強みは，バルガバ及び故・鈴木修の言
う「下請けでなく長期的パートナーと位置付ける」その行動規範にあったのではないかと我々
は考える。インドの人はMARUTIブランドを，インドがインド人のために製造する自分たち
の国民車であると思っている［33］。それは，MARUTIが着実に構築してきた消費者及び部品
メーカーとのパートナーシップの結果であると考える。
そこで以下のような仮説を設定する。

仮説１：2010年代に大手自動車メーカーがインド市場へ相次いで進出したにもかかわらず，
MARUTI がトップシェアを維持できた主因は，インドの部品メーカーを短期的な下請けと見
なすのではなく，長期的な事業パートナーとして位置づけ，育成・教育に注力したことにある。
一般化すれば，新興国市場への製造業進出においては，「進出先国家との共存共栄を重視する」
行動規範が企業の長期的かつ持続的な成長にとって重要である。
故・鈴木修社長の面倒見のよさや「パートナーシップ」の理念を体現していると言える［42］。

労働組合と経営者，親会社と下請けのように対立し得る関係においても，各組織は自らの利益
を追求するだけでなく，相互の繁栄が結果として自身の目的達成やキャリア形成に寄与すると
いう共通認識を持つことが重要である。この精神的規範は数値化が困難であるため，データ分
析からは測れない。そこで証左となる事例を探してみる。スズキはインドにおいて，インド工
科大学ハイデラバード校（IITH）と連携したスズキ・イノベーションセンター（SIC）の運営や，
社会課題解決型スタートアップへのインパクト投資ファンド設立・支援などを通じ，共存共栄
の文化を具現化している［43］。特に Next Bharat Ventures（NBV）を介した取り組みでは，社
会起業家を発掘・育成し，そのソリューション実装に協働することで雇用創出と所得向上を同
時に目指している［44］。これらの活動は地域コミュニティの持続的成長を牽引し，スズキの
長期的成長基盤を支えていると言える。白田・チャクラボルティらは2025年１月に IITHの
SICを訪問し，農業やサプライチェーン分野で活動する社会起業家の支援プログラムを取材し
た。これらの草の根的な取り組みは定量的指標では捉え難いものの，現地における自他共栄の
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文化醸成を着実に促進していることが印象的であった。
また，MARUTIは，ハリヤナ州マネサール工場において，廃棄物由来のバイオマスガス生

成施設を導入し，再生可能エネルギーの活用に取り組んでいる。工場内の食堂から排出される
食品廃棄物および敷地内で栽培されるナピアグラスを原料とし，日量約0.2トンのバイオガス
を生成している［44］。白田は2025年１月に同工場を訪問し，バイオマスガス生成プロセスを
見学した。バイオガスは，主として工場内食堂における煮炊き用燃料として使用されており，
化石燃料の代替エネルギー源として機能している。またバイオガス生成後に残る副産物は有機
肥料として再利用され，工場敷地内の緑化活動に活用されている。実際にこのバイトガスをタ
ンクに詰めて自動車を走らせる。こうした取り組みを通じて，SDG的再生可能エネルギー活
用と地域社会への貢献を両立させる持続可能な製造業のモデルケースを提示している。

3.4　人材教育による小規模企業競争戦略
スズキは小さな巨人と呼ばれる［33］が，本節では，MARUTIの成功要因を教育という側

面から分析し，規模資本の企業が教育により，競争力を育成し大資本企業となる戦略について
論じる。
経営戦略において，教育は重要である。松橋らは，サッカーチームの経営戦略において，「資

本力が小規模なチームが大規模資本チームとの競争力（勝ち点，勝率など）を得るためには，
アカデミーでの選手育成に投資することが有効な手段となりうる」という結論を得た［45］，
［46］，［47］。これは一般化可能なセオリーと考える。資本的に小規模な企業であっても，教育
に投資することで，優秀な人材を育成すれば，大規模資本企業との競争力が養成可能であり，
こうした教育に熱心な企業はインクリメンタルに大規模資本企業へと遷移可能である。図16
に，中小規模から大規模への遷移状態にいる強いサッカーチームをマークで示した［46］。こ
の分析にも，本稿のように SHAP値による分析手法が活用されている。松橋は，アカデミー
運営費用の SHAP値をコアにして，教育成果達成度の指標を作成した。一般に，企業の経営
戦略では適格な KPI（Key Performance Index）の設定が重要であるが，KPIを作成する際に
SHAP値をコアとして利用することは有効である，と白田は考える［48］。
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図 16: ⼩規模でも強いサッカーチームは⼤規模チームに成⻑する遷移過程にある可能性
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 本研究では，スズキ（MARUTI の親会社）のように，売上⾼や従業員数ではグローバル
⼤⼿に⽐較して⼩さいけれども，「⼩さな巨⼈」[33]と呼ばれ，インド市場で驚異的なトッ
プシェアを獲得・維持している原動⼒を，「教育⼒」に求める．前節の我々の仮説を含める
と，⾃他共栄の精神に基づく教育，となる．当時のスズキは，⼩型⾞の⾼効率かつ低コスト
⽣産技術を確⽴していたことに加え，故・鈴⽊修社⻑の卓越した経営センスのもと，現地ス
タッフおよび部品サプライヤを単なる労働⼒や下請けとみなすのではなく，⻑期的な事業
パートナーとして位置づけ，継続的な育成プログラムを実施したことで，⽣産性と品質の両
⾯で⼤⼿に匹敵するパフォーマンスを引き出したと考えられる[33]．この成功事例は，「⼩
規模企業であっても，⼈材教育への投資と熱情を徹底することで，⼤企業と同等以上の業績
を達成し，さらなる成⻑機会を切り拓くことが可能である」という重要な教訓を⽰している．

図16：小規模でも強いサッカーチームは大規模チームに成長する遷移過程にある可能性がある。
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本研究では，スズキ（MARUTIの親会社）のように，売上高や従業員数ではグローバル大
手に比較して小さいけれども，「小さな巨人」［33］と呼ばれ，インド市場で驚異的なトップシェ
アを獲得・維持している原動力を，「教育力」に求める。前節の我々の仮説を含めると，共存
共栄の精神に基づく教育，となる。当時のスズキは，小型車の高効率かつ低コスト生産技術を
確立していたことに加え，故・鈴木修社長の卓越した経営センスのもと，現地スタッフおよび
部品サプライヤを単なる労働力や下請けとみなすのではなく，長期的な事業パートナーとして
位置づけ，継続的な育成プログラムを実施したことで，生産性と品質の両面で大手に匹敵する
パフォーマンスを引き出したと考えられる［33］。この成功事例は，「小規模企業であっても，
人材教育への投資と熱情を徹底することで，大企業と同等以上の業績を達成し，さらなる成長
機会を切り拓くことが可能である」という重要な教訓を示している。特に，新興国市場におけ
る製造業進出では，技術移転や現地化の過程で，現地人材の能力開発が持続的競争優位の鍵を
握ると言えよう。以下に仮説としてまとめた。 

仮説２：小規模企業は資本力では大企業と競合し得ないが，人材教育への投資及び熱意を通じ
て競争力を獲得し，大企業に匹敵する規模へ成長し得る。

我々も教育コスト及び時間などについてのデータ収集を試みた。しかしながら，分析におい
て，教育プログラムへの投資額や投入時間といった定量データを入手することは容易でなく，
現状では数理的に教育効果を証明することは困難である。それゆえ，本稿では，MARUTIの
事例を「教育力が企業成長を牽引する顕著な成功例」と位置づけ，今後の研究で定性的データ
や事例分析を通じて，教育投資と企業業績の相関関係をより詳細に検証していく所存である。

４．総括

本研究では，インド自動車産業の飛躍的発展におけるMaruti Udyog（現Maruti Suzuki India 

Limited）の役割を定量的かつ定性的に分析した。特に2014年の財務データを基に，時価総額
成長率（MCGR）に影響を与える要因を XGBoost回帰モデルおよび SHAP分析を用いて評価
した。その結果，MARUTIがインド市場で競争優位性を維持した主な要因として，棚卸資産
回転率（INV）と売上高成長率（SGR）がバランスよく寄与していることが明らかとなった。
また，本研究ではMARUTIが長期的な視点に立ち，現地部品サプライヤを単なる下請けで
はなく，戦略的パートナーとして位置付け，育成したことを指摘した。この「共存共栄」の経
営理念が，インド国内での高い部品国産化率を実現し，低コストで競争力のある製品開発を可
能にしたと結論付けた。本研究は，以下の２つの仮説を提示した。仮説１では，MARUTIが
インド市場でトップシェアを維持できた主因を，自他共栄の精神に基づくインドどの長期的
パートナーシップ構築にあると位置付けた。そのエビデンスとして，MARUTIがバイオマス
ガス生成施設を導入し，再生可能エネルギーを活用している実践例や，社会起業家育成を通じ
た地域貢献活動にも言及し，持続可能な企業経営モデルとしてのMARUTIの取り組みを紹介
した。
仮説２は，小規模企業に対する示唆を含むものである。具体的には，小規模企業が教育への
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投資及び熱意を通じて競争力を高め，段階的に規模を拡大し，大規模企業へと成長可能である
という可能性を示した。教育力を経営戦略の重要な要素として位置付けることにより，中小企
業の成長戦略に対する理論的および実践的な示唆を提供するものである。総じて，本研究は
MARUTIの成功要因を多角的に検証し，その戦略の普遍性および他の新興市場への応用可能
性を示唆するものである。
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