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１．二度目の破綻から 終破綻へ：１９６６～１９９７ 

（１）業界４位の被管理会社：1966～1984 

 ・失われた顧客基盤 

・投信―“MOF 担”閥の社長４代  植谷－横田－行平－三木 

 ＊追放された社長候補 

・「“４社”に残る」 ⇒ 「いつか追撃を」のプライド 

（２）バブル下の突撃：1985～1990 

 ・追撃の好機 

 ・チキン・レース 

（３）バブル崩壊から破綻まで：1991～1997 

・先送り ― 隠蔽（飛ばし） ― 損失補填要求 

   ⇒資金ショート 

   ⇒メインバンクと行政の見放し 

 ・危機になっても拡大方針を続けた（新本社など） 

 ・トップの保身と無機能化 ― 無力感と内部崩壊 

   ⇒“立派に腹を切る”  “腐っても山一” 



２．“我いかにして野村に敗れしか”――１９６５年への道 

（１）戦前から戦後へ 

 ・戦前トップの名門  業界リーダーのプライド 

 ・戦後の環境変化……大衆化 

 ・小池・山一合併（1943）の影響   小池・大神体制 

 ・野村が先行   メリルリンチに学ぶ……ストック・ビジネスへ 

（２）戦後証券事業の構造 

 ①投信販売⇒（信託からの）ひも付きコール 

 ②金融債販売⇒保護預かり⇒担保借入れ 

   ⇒株式仕入れ ⇒自己売買＋推奨販売 

（３）自覚していた問題点 

 ・徹しきれなかった大衆営業 

＊ 「法人の山一」の明と暗 

＊ 大口客中心、小口客層獲得の圧倒的遅れ 

 ・エリート名門企業の高コスト体質←→軍隊的な野村の効率性 

＊ 山一・日興←→野村・大和 

＊ 野村に比べ、 

・スタッフ部門が大 （本社、企画、役付、男子） 

・実戦部隊が小 （支店、営業、一線、女子） 

   ＊交際費が多く、保有自動車数も多かった 

 ・コンサルを入れ、顧客調査もし、トップは指示演説したが…… 



（４）１９６５年の破綻へ 

 ・「５年後の山一證券」――“業界第 1 位主義” 

＊ 首位奪還めざした攻撃的拡大／高コスト／借入れ依存 

 ・追放された社長候補 

 ・先に危機に直面した日興は撤退して生き残る 

 ・危機になっても拡大方針を続けた（新本社など） 

 ・三菱⇒富士のメインバンク切り替えが裏目に 

 ・〔再建計画〕 合理化案が微温的で常に遅れ気味 

 

３．「自滅する企業」のパターン（J.N.Sheth）に照らして 

 ①変化を見落とす、見ようとしない（×） 

    ・「正統」主義に立ち、新しい技術、消費者の嗜好の変化、海

外新興勢力の登場などを否認する（×） 

  ・コア・コンピタンスにこだわり過ぎ、他の機会を見なくなる（×） 

  ・視野狭隘……数社のライバルだけに意識が行き、他からの挑

戦を見逃す（×） 

 ②保護や独占に安住し危機感を欠く （規制産業に多い）（△） 

   〔官僚主義〕 

  ・意思決定が遅く、意思決定プロセスが形式主義（○） 

  ・既定の方針や手順が金科玉条とされる（○） 

  ・ボトムアップ型で高コスト（？） 



  ・部門ごと、派閥や地盤と化す（△） 

  ・特定の部門の「文化」が「企業文化」と化す（？） 

  ・不和、優柔不断（決定の困難）、混乱などが起きる（？） 

 ③傲慢になる（△） 

  ・従業員や外部に対して傲慢／他人の話を聞かない（△） 

  ・威嚇や横暴（×）／イエスマンがはびこる（△） 

 ④拡大に集中し、コスト非効率に陥る（◎） 

  ・そもそもコスト抑制に取り組まない（○） 

  ・部門別収益性を見ず、内部補助が常態となっている（○） 

 

 

４．暫定的論点 

 ・環境変化への認知・対応の一定以上の遅れは致命傷 
 ・どこで強みを発揮するか、独自の戦略を確立せよ 
 ・知的なのはよいが、顧客密着でなければ足腰に弱点 
 ・進撃するときこそ兵站（健全性）に留意せよ 
 ・仲良し集団は脆い。異分子を入れてチェックを 
 ・弱さを直視せよ。責任と総括を明確にし、大胆に転換せよ 
 ・ 後に： 集団の中で仕事をするとは 
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