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次の組織が Val ITを情報化投資のガバナンスのための優れた実践として支持している。 
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新しい試みにご期待ください 
 
今回の翻訳は、ITGI Japanがはじめて翻訳のための基金の募集をお願いして実現したもの

です。これからも先進的な取り組みを翻訳してまいります。よろしく基金の募集等にご協力

のほどお願いいたします。 
IT投資のガバナンスを行う上でどのように優先順位をつけるのか、経営戦略、投資効果検
討を実務的にポートフォリオとして分析する手法を紹介しています。オランダの保険大手の

INGの事例を組織も含めて具体的に示すと同時に、Business Case（投資対効果もふまえた説
明のしかた）、投資のガバナンスのフレームワークを示した好著です。これからの経営者に

とって必須なものとなるでしょう。 
 

日本 ITガバナンス協会（ITGI Japan）代表 
 松尾 明 

 
 
 
VAL ITの日本語版によせて 
 
 ITGI Japanの翻訳活動の成果として、“COBIT for SOX 第 2版“及び” COBIT 4.0“に続いて、
VAL-ITシリーズの日本語版を公開することができ、翻訳レビューを担当した ISACA東京支
部を代表して、関係者の皆様に感謝の意を表します。 
 これまで、COBIT をはじめとする有益な文献の翻訳を如何にタイムリーに進めるかが大き
な課題となっていましたが、ITGI Japanの設立を機にその枠組みができあがりました。ISACA
は、それぞれの分野の専門家が翻訳レビューに参加することで、そのクオリティを確保する

ことに貢献してまいりたいと思います。 
 VAL-ITは、CIOをはじめとする経営トップの方々にとって有益であると同時に、情報シス
テムの企画・開発・運用に携わる方、そして ITを利用するすべての方にも有益なものと考え
ます。多くの皆様に活用していただき、日本において、ITガバナンスに関する議論がさらに
活発になることを期待します。 
 

ISACA東京支部 2006-2007会長 
高須 昌也 

 
 
 
Val ITシリーズ 翻訳協力 
  
ISACA東京支部 
  小川 敬造 （株式会社 富士通総研） 
  大茂 幸子 （アイ・ビー・エム ビジネスコンサルティング サービス株式会社、CISA） 
  鈴木 貴志 （グローバルセキュリティエキスパート株式会社、CISA） 
 
日本 ITガバナンス協会 
  中村 努  （日本 ITガバナンス協会理事、ISACA東京支部 2006-2007常務理事） 
 
 
株式会社野村総合研究所 
富士通株式会社 
日本ヒューレット・パッカード株式会社 
マイクロソフト株式会社 
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１．Val ITイニシアチブ 
 

本書は、ITガバナンス協会（ITGI）による Val ITTMイニ

シアチブの一環である。イニシアチブの目的は、IT 投資

による価値を最大限に実現するという、多くの組織の持

つニーズに応えることである。 

 

イニシアチブでは、実務担当者や学者から成るチーム、

既存のあるいは新たに出てくるプラクティスやメソドロ

ジー、及びリサーチから集められた経験を、Val ITフレー

ムワーク開発のために駆使している。実務担当者や学者

から成るチームの成果は、より広範なグローバルアドバ

イザのグループ（イニシアチブの成果を承認する決定を

行う組織を含む）によりレビューを受け、さらに充実し

たものとなった。 

 

イニシアチブが発展していけば、図 1 に示したように、

本書で解説する中核的なVal ITフレームワークを中心に、

さまざまなタイプの調査活動や、出版及びサポート・サ

ービスが行われるであろう。 

図 1：Val ITイニシアチブ 

 

同じく ITGIから刊行された COBIT® (Control Objectives for 

Information and related Technology)1は、マネジメントのた

め、および情報技術をベースとした高品質なサービス提

                                                        
1  IT ガバナンス協会（ITGI）による COBIT は、IT マネジメントのプロセスのた
めの国際的に認められた基準である。最新版である COBIT ® 4.0は 2005年 12月
にリリースされた。 

供のための、包括的なフレームワークを提供している。

COBIT は価値創造のプロセスに貢献する手段についてベ

ストプラクティスを設定するものである。 

 

Val ITは現在、さらに目標に到達するためのベストプラク

ティスを加え、IT への投資によって得られる事業価値実

現の最大化、明確な測定方法、そしてモニタリングする

方法を提供する。Val ITは、COBITをビジネスや財務的な

観点から補完するものであり、IT による価値提供に関心

を持つ人々に役立つものである。 

 

本テクニックガイド『IT 投資の企業価値ガバナンス――

ビジネス・ケース』では、効果的なビジネス・ケースの

開発のためのファクトシートの作成、ライフサイクルの

視点から見たキャッシュフローの概観、整合の問題の検

討、リスクの評価、リスクと収益の最適化が含まれる 8

つのステップについて説明し、これによってそれぞれの

ステップに有用なツールを提供する。本書はまた、ビジ

ネス・ケースの内容の包括的なアウトラインも示してい

る。 

  

本書に示すガイドや事例は、あらゆる企業に適用が可能

で、いかなる IT投資の評価にも含まれるべきあらゆる局

面に対応するものである。とはいえ、本書に示すガイド

や事例は規範として利用することを目的としているわけ

ではなく、それぞれの企業の管理手法に合わせて調整す

るべきものである。中・小規模な企業では、作成・維持

がさらに容易になるようにテンプレートを作り変えるこ

とも可能である。しかし、いかなる場合であっても、ビ

ジネスの方向性やコスト、利益（財務上のものとそうで

ないもの）及びリスクをカバーすべきであり、これらは

各企業のあらゆる投資分析に重要な役割を果たしている。 

 

本シリーズの他の文書は、ISACA Bookstore、アドレス

www.isaca.org/bookstoreから入手が可能である。 

サポート出版物 
サービス 

調査 
フレームワーク 

テクニックの 
ガイド 

事例 

Val IT 
フレームワーク 

経験論的分析 

コミュニティ

の影響 

ベンチマーキング 

企業の情報交換
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２．Val ITイントロダクション 
 

Val ITの目標 
Val ITイニシアチブは、調査、出版、サポート・サービ

スを含むもので、その目標は組織が、負担のできる費用

で、また既知であり許容されるレベルのリスクで、情報

化投資から最大の価値を実現する状況をマネジメントに

確保させることにある。 

Val ITは、役員や経営者が情報化投資に関する自らの役

割を理解し実行することを支援するガイドライン、プロ

セス、サポートプラクティスを提供する。 

 

Val ITは、全ての投資決定に適用可能ではあるが、主とし

て情報化投資、すなわち、企業を維持・拡大・変革する

上で ITが不可欠な「情報化を機軸とした事業投資」を対

象としている。ここでは IT は目標のための手段であり、

その目標とは企業価値の創造プロセスに寄与するという

ことである。目標と手段は、図 2で「4つの『クエスチョ

ン』」2として表されている。 

 

特に Val ITは、投資の決定（決定は正しいかどうか？）

と、利益の実現（利益を得ているかどうか？）に重点を

置いている。一方、国際的に認められた ITに対するコン

トロールのための標準である COBIT は、実行（方法は正

しいかどうか、それらはうまく運用されているかどう

か？）に重点を置いている。 

 

Val ITの原則、プロセス、そしてプラクティスを効果的に

適用すれば、組織は次のようなことが実現できる。 

・コスト、リスク及び利益の理解と透明性が向上による、

より充実した情報にもとづく経営者側の決定 

・最大の収益を生み出す可能性のある投資を選択する確

率の向上 

・選択した投資の期待通りの実現、あるいは期待を上回

るような、成功の可能性の向上 

・実行すべきでないことの中止、あるいは期待を上回る

                                                        
2  ジョン・ソープ（John Thorp）による富士通との共著、"The Information Paradox"
（1998年初版、2003年改訂）に記述されているとおり。 

ような、成功の可能性に到達することのない投資への

是正措置あるいは終了によるコストの削減 

・失敗（特に影響の大きい失敗）を犯すリスクの減少 

・IT 関連のコストと（価値の）提供に関する予期できな

い事態の削減による事業価値の増大、不要コストの削

減及び ITへの全体的な信頼度の向上 

 

Val ITの必要性 
IT への投資額は巨大で、さらに増加を続けている。今日

では、IT インフラがなければほとんどの組織が長期にわ

たって生き残っていけない。ところが、一部の組織が IT

への投資で価値を生み出している一方で、多くの経営者

達が投資額に見合うだけの事業価値が得られているのか

どうか、疑問を抱いている。そうだとすれば、役員会や

経営者の間から、情報化投資のための投資決定や利益の

実現に関する一般的に認められたガイドラインの必要性

が高まっているのは当然のことといえるだろう。 

 

情報化投資は、効果的なガバナンスのフレームワークに

より適切な管理の下で行われれば、巨大な価値の創造の

チャンスとなることが実証されている。期待通りの価値

を得るための構想から実現に至るまで、正しい投資選択

と効果的な管理を行った多くの企業が価値の創造に成功

してきた。しかし効果的なガバナンスと適切な管理がな

ければ、こうした投資は同じくらい重大な価値破壊の機

会ともなりかねないのである。 

 

これが示していることは明確である。情報化投資は、確

かに莫大な利益をもたらす可能性がある。事実、世界的

な金融サービスグループ ING 社内の調査によれば、情報

化投資は、あらゆる種類の従来型投資よりも大きな収益

を実現する機会をもたらすものである 
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図 2：「4つの『クエスチョン』」 

戦略的な問い。この投資は 
・ わが社のビジョンに沿ったも
のか 

・ わが社の事業原則と矛盾しな
いか 

・ わが社の戦略目標に寄与する
ものか 

・ 負担のできる費用と受け入れ
られる程度のリスクで、最大限

の価値を提供するか 
アーキテクチャに関わる問い。こ

の投資は 
・ わが社のアーキテクチャに沿
ったものか 

・ わが社のアーキテクチャ原則
と矛盾しないか 

・ わが社のアーキテクチャの人
員に寄与するものか 

・ わが社の他のイニシアチブに
沿ったものか 

 価値に関する問い。わが社には 
・ 期待される利益に関して、明確
な共通の理解があるか？  

・ 利益を実現する明確な説明責
任があるか？ 

・ 適切な評価指標があるか？ 
・ 効果的な利益実現プロセスが
あるか？ 

 
価値の提供に関する問い。わが社

には 
・ 効果的で統制された管理プロ
セス、（価値の）提供プロセス、

及び変更管理プロセスがある

か 
・ 要求に適う利用可能な技術
上・事業的リソースがあり、: 

－ 必要とされる能力 
－ その能力に梃入れするための
組織変更 

の実現が可能か？ 
 

 

という結果となっている 3。2004 年中旬に行われたこの

調査では、商業用不動産、公開株式取引、ソブリン債な

どの比較的伝統的な投資と比較して、バランスの取れた

情報化投資からは、格段に高い収益が期待できるという

結果が導き出されたのである。しかしこれを誤った方向

に行った際の結果も重大なものとなる可能性があり、破

滅的な財務的損失や競争力の低下を招く事もあり得たの

である。 

 

新たな視点 
ここまで述べた経験から学ぶべき重要な教訓は、IT 投資

は単なる ITソリューションを導入するだけの問題ではな

くなっているということである。情報化の変革を実行に

移すことが重要なのである。事業価値は、技術それ自体

                                                        
3 ING Investor Relations, 'IT Investment and Shareholder Return', ING Shareholder's 

Bulletin, volume 12, number 2, May 2004, ING Group, The Netherlands, www. 
seaquation.com 

ではなく、組織が ITを用いて実現することによって生み

出されるものである。このことは、従来の場合よりも複

雑性も、リスクも高くなっているということを意味して

いる。伝統的に行われてきた経営慣行が、もうそれだけ

では十分ではなくなってしまったということだ。経営者

にとって、価値の創造のために正しいガバナンスと経営

プロセスを定着させる明確なインセンティブがある。情

報化投資から確実に価値を得ることは、企業ガバナンス

にとって不可欠な要素である。これには、投資を賢く選

択し、それを資産やサービスとしてそのライフサイクル

を通して管理することも含まれている。 

 

COBIT は、マネジメントのため、および情報技術をベー

スとした高品質なサービス提供のための、包括的なフレ

ームワークを提供している。COBIT は、価値創造のプロ

セスに貢献する手段についてのベストプラクティスを設

定する。Val ITは現在、目標に到達するためのベストプラ

決定は正

しいかど

うか？ 

利益を得

ているか

どうか？

方法は正

しいかど

うか？ 

うまく運

用されて

いるかど

うか？
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クティスを加え、それによって ITへの投資によって実現

される財務的・非財務的な収益を明確に測定、モニタリ

ング、そして最大化する方法を提供する。ITGI のために

行われた予備分析3では、COBITや Val ITで定義されてい

るプロセスを、情報に基づいて実行することで、投資か

らの収益を大きく向上することが可能であることが示さ

れた。ただし、ただプロセスを実行していれば十分とい

うわけではない。経験的な証拠から、総合株主投資利回

り（TSR）、資本効率、総資産収益率（ROA）という点か

らみる価値創造において、経済的な規模や範囲と組み合

わさって最も大きな影響力があるのは、能力成熟度モデ

ル（Capability Maturity Model：CMM）4で定義されるプロ

セス成熟度の向上である。最新のマッキンゼー

（McKinsey）による調査5が、ITへの投資は第一級の経営

慣習と組み合せない限りほとんど大きな影響は

                                                        
3 SeaQuation Investment Research; IT and Enterprise Value-Empirical Evidence for Val 

IT, September 2005. ITGIのパイロットスタディーは、シークエーション社の最
新の知識データベースサンプルに基づいて行われている。追跡調査により、額

面にして 150億ドル以上、2,500件以上の投資プロジェクトの完全なリスクとリ
タリターンのデータを分析し、情報化事業投資の提供とリスクを差し引いた収

益を最大化するソリューションの、価値を生み出したものが何かを見つけ出す。 
4 今後発表される Val ITテクニカルガイドある実施の手引きで CMMスケールの
使い方を解説する予定である。 

5 McKinsey & Co., 'Does IT improve performance?' The McKinsey Quarterly, June 2005 

もたらさず、IT への投資を有効な経営手法と組み合わせ

た企業で最良の業績を得たという結論を出していること

で、これらの所見が裏付けられている。 

 

Val ITは、ビジネスや財務的な観点から COBITを補完し、

IT による価値の提供に関心を持った人々には有用である。

Val ITは事業部・IT部の双方にわたって、CEOはじめ経

営の中枢に関わる者から選択・調達・開発・実施・展開

及び利益の実現過程に直接関わる者まで、マネジメント

の全レベルに重要性がある。Val ITは、全ての人に不可欠

な手引きを含んでいる。 
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３．Val ITフレームワーク 7 
 

価値は単純な概念ではない。価値は、複雑で、状況に応

じて変化し、動的なものである。価値とは、まさに「見

る人の目の中にある」のである。組織のタイプが異なれ

ば、価値の性質も異なる。商業的、あるいは営利目的の

組織の場合、価値は基本的に財務的な意味で捉えられる

ことが多く、単に投資したことから生じることができる

利益の増加として理解することもできる。一方、公共部

門をはじめとした非営利型組織の場合、価値はより複雑

で、金銭的な性質を持たない場合も多い。この場合、事

業評価基準（組織の活動の受益者が受け取るものを評価

する基準）に照らした組織のパフォーマンスの改善、あ

るいは当該サービスを提供することで得られる純利益の

増加で評価される。これらの少なくともどちらかが投資

から得られるものである。 

 

図 3は Val ITフレームワークで用いられる数多くの用語

の定義を示している。組織によっては違う用語を使う方

が好ましい場合もあるが、読者が本書で用語をどのよう

な意味で使っているか理解することが重要である。 

 
図 3：Val ITで使用される主要用語の定義 

価値―情報化投資により期待される最終的な事業成果。

この成果は、金銭的なものである場合もそうでない

場合も、両方の組合せである場合もある。 
ポートフォリオ―プログラム、プロジェクト、サービス、

あるいは資産で、事業における収益を最適化するた

めに選択、管理、モニタリングされるもののグルー

プ化したもの（Val ITの最初の中心は、プログラムの
ポートフォリオに関与していることに注意する。

COBIT はプロジェクト、サービスあるいは資産のポ
ートフォリオに関与している）。 

プログラム―相互に依存関係にある、事業成果と価値の

提供を達成するのに必要かつ十分なプロジェクトの

構造的集合。プロジェクトに含まれるものとしては、

事業の性質の変更、事業プロセス、人が行う作業に

加え、作業を進行するために必要な能力や、可能に

する技術、組織の構造などが挙げられるが、これに

限定されるものではない。投資プログラムが Val IT

の内部の主要な投資単位である。 
プロジェクト―合意されたスケジュールと予算に基づ

き、企業にある一定の能力をもたらすことに関する

アクティビティの構造的集合（求められる事業成果

の達成に必要ではあるが十分ではないもの）。 
実施―実施に含まれるのは、投資プログラムの経済的ラ

イフサイクル全体であり、プログラムの終了、つま

り可能とみなされる限りの価値が実現された形で、

投資から期待される価値が完全に実現される時点を

経て、あるいはその投資に期待した価値が実現でき

ないことがわかり、プログラムが終了されるまでが

これに含まれる。 

 

Val ITは、指針となる原則と、その原則に沿った数多くの

プロセスから成っている。そういったプロセスはさらに

一連の重点管理プラクティスと定義される。この相互関

係と、COBITとのつながりは、図 4に示されている。7 

 

図 4：Val ITの原則、プロセス、施策、 
そして COBITの相関関係 

Val ITは、 
負担可能なコストで受け入れられるレベルのリスクを伴

う情報化投資によって最大限の価値を実現する 
というビジネス目標をサポートし 
 
価値管理プロセスとして適用される、一連の原則 
に導かれ 
 
COBITの重点コントロールとクロスリファレンスする「重
点コントロールプラクティス」により可能となる、 
 
 
これは重点成果とパフォーマンスの評価基準 
によって評価される 

 

 

                                                        
7  Val ITのフレームワークについては Val ITシリーズの姉妹編となる『IT投資の
企業価値ガバナンス――Val ITフレームワーク』を参照 
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Val ITの指針 
Val ITの指針とは次のものである。 
 
・情報化投資は、投資のポートフォリオとして管理され

る。 
・情報化投資は、ビジネス価値を達成するために必要な

全範囲のアクティビティを含む。 
・情報化投資は、その経済的ライフサイクル全体にわた

って管理される。 
・価値の提供のプラクティスにおいては、異なるタイプ

の投資には、異なる評価や管理の方法が必要であるこ

とを認識しなければならない。 
・価値の提供のプラクティスは、主要な評価基準を定義

しモニタリングすることで、これに変更や逸脱がある

場合、速やかに対応する。 
・価値の提供のプラクティスでは、全ての利害関係者を

参加させ、能力の提供や事業利益を実現するために適

切な説明責任を割り当てる。 
・価値の提供のプラクティスは、継続的にモニタリング・

評価・改善を行う。 

 

Val ITプロセス  
投資からリターンを得るために、情報化投資の利害関係

者は、以下にあげる各段階で Val ITの原則を適用する必

要がある。 

・価値ガバナンス 

・ポートフォリオ管理 

・投資管理 

 

価値ガバナンス（Value Governance：VG） 

VGの目的は、次のようなプロセスによって組織が行う情

報化投資の価値を最大化することである。  

・ガバナンス、モニタリング、コントロールフレームワ

ークの確立  

・投資の戦略方針の提供  

・投資ポートフォリオの特徴の定義 

 

ポートフォリオ管理（Portfolio Management：PM）8  
                                                        
8  ポートフォリオ管理の効果的な応用のケーススタディについては Val ITシリー
ズの姉妹編となる『IT投資の企業価値ガバナンス――ING社ケーススタディ』
を参照 

PMの目的は、以下のようなプロセスにより、組織の全体

的な情報化投資のポートフォリオが、組織の戦略的な目

的と整合性を持ち、また最適な価値を提供することであ

る。 

・資源の情報の確立及びコントロール 

・投資の閾値定義 

・新規投資の評価、優先順位決定、選択、保留、または

否決 

・全体的なポートフォリオの管理 

・ポートフォリオの成果のモニタリング及び報告 

 

投資管理（Invest Management：IM） 

IMの目的は、以下により、組織の個別の情報化投資プロ

グラムが、無理のないコストで、既知の受け入れ可能な

レベルのリスクで最大の価値を実現できるようにするこ

とである。 

・ビジネスの必要条件を決定する 

・候補となる投資プログラムの明確な理解を構築する 

・代替案を分析する 

・プログラムを定義し、利点の詳細など、詳しいビジネ

ス・ケースの文書化を行う 

・説明責任と所有を明確にする 

・その経済的ライフサイクルにわたってプログラムを管

理する  

・プログラムの成果をモニタリングし、報告する 

 

本書では、投資管理プロセスの主要な要素である、ビジ

ネス・ケースに焦点を当てる。 

 

成功または失敗の種は、ビジネス・ケースに播かれてい

る。しかし、組織は多くの場合包括的で比較可能なビジ

ネス・ケースを文書化することが苦手である。ビジネス・

ケースとは、価値がいかにして作り出されるかというこ

とに関する考えや想定の集まりである。期待する結果が

得られる事を確かめるには、これらの考えや想定をよく

試すことが必要である。量的・質的な指標により、ビジ

ネス・ケースの妥当性を検証し、将来的な投資決定にお

いて手がかりを得ることができる。これが出発点である。



 

 ITガバナンス協会 15 

IT ガバナンス協会 

本書の姉妹編である『IT 投資の企業価値ガバナンス――

ビジネス・ケース』では、財務的（正味現在価値（NPV）、

内部収益率、資本回収期間）及び非財務的な主要な指標、

そしてダウンサイド・リスクの包括的な評価の定義に焦

点を当てて、ビジネス・ケースの質を最大化するための

指針を示している。 

 

ビジネス・ケースは作りっぱなしの静的な文書ではない。

これは運用上のツールであり、その時々の現状を反映し、

ポートフォリオ管理プロセスをサポートするために常に

更新されるべきものである。セクション 4 では、情報化

投資のためのビジネス・ケースの構成、使用法、及び含

まれるべき内容の詳細を述べる。
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４．Val IT ビジネス・ケース 
 

イントロダクション：ビジネス・ケースの重要性 
ビジネス・ケースはしばしば、できる限り手間をかけず

に乗り越えるべき煩雑な書類手続と見なされその価値を

軽視されがちだが、実は事業価値の創造を導くために経

営者が利用できる最も貴重なツールの 1 つである。ビジ

ネス・ケースの質や、ビジネス・ケースの作成に関わる

プロセス、及び投資の経済的なライフサイクルを通した

ビジネス・ケースの活用が価値創造に甚大な影響を持つ

ことは、過去の経験から示されている。 

 

ビジネス・ケースとは、将来の出来事に対する期待を含

むものである。たとえ最良のプロセスで作成されたとし

ても、ビジネス・ケースはある時点でのスナップショッ

トにしか過ぎない。投資を行うかどうかを決定する際に

だけ作成してその後は放置したり、もしくはせいぜい実

施後のレビュー時に再び取り上げるようではいけない。

ビジネス・ケースは運用ツールであって、投資の経済的

ライフサイクルを通して継続的に更新され、利益を実現

するなどの進行中のプログラムの実施を支援するために

利用すべきものである。 

 

ビジネス・ケースには、前述の「4つの『クエスチョン』」

の質問への答えを含むべきである。そしてその答えは、

将来のプログラムに関連する事業に焦点を当てた、適切

な情報に基づかなければならない。 

・決定は正しいかどうか？：どのような提案がされ、ど

のような事業成果を目的とし、そのプログラムが含む

プロジェクトはそれぞれどのような貢献をするのか？ 

・方法は正しいかどうか？：そのプログラムはどのよう

に行われようとしているのか、そしてそのプログラム

はその他の現在あるいは将来の、組織のケイパビリテ

ィとうまく適応するために何をしようとしているの

か？能力との合致を確実にするために、何をしようと

しているか。 

・うまく運用されているかどうか？：そのプログラムの

作業を行う計画はどのようなものか、またそのプログ

ラムにはどのような資源や資金が必要であるのか？ 

・利益を得ているかどうか？：そのプログラムの利益は

どのように提供されるのか。またそのプログラムの価

値とは何か？ 

 

ビジネス・ケースを作成するプロセスにおいては、ビジ

ネス・スポンサーをオーナーとすべきである。また、ビ

ジネス・スポンサーは、投資から見込まれる事業成果（中

間もしく“先行する”事業成果と、最終もしくは“遅行

する”事業成果の双方を含む）について、組織内で一貫し

た共通の認識を醸成し、さらには文書化していくため、

主要な利害関係者全てを参加させなければならない。事

業成果がどのように評価されるのか、また目的とする事

業成果の獲得のために必要とされるイニシアチブの全て

の範囲が、記載される必要がある。これらのイニシアチ

ブには、事業、事業プロセス、人的な技術と能力、技術

の実現、及び組織の構造に対して要求される如何なる変

化をも包含するものでなければならない。ビジネス・ケ

ースごとに、各イニシアチブの貢献内容の特性や、それ

らの貢献を評価する方法、及び重要となる前提条件が特

定される。ビジネス・ケースは、これらの前提条件の妥

当性をモニタリングするために、評価項目あるいは類似

の指標を記録していく必要がある。 

各イニシアチブの成功や目標達成における主要なリスク

は、リスク軽減のためのアクションと同様に、特定され

文書化されるべきである。 

 

情報化投資を進めるかどうかに関する決定は、まず各プ

ログラムのレベルで、ビジネス・スポンサーが行う。ビ

ジネス・スポンサーは、該当のビジネス・ケースが、十

分強力にポートフォリオレベルで検討されるものである

かどうかを決定する。ポートフォリオレベルでは、他の

実行中のあるいは候補となっているプログラムと比較し、

プログラムの相対的な価値を評価する。このプロセスを

容易にするためには、それぞれのビジネス・ケースの正

規化値あるいは一連の正規化された全体的整合性、財務
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的・非財務的利益、およびリスク・スコアなどへたどり

着くためのアプローチが用意されている必要がある。 

 

このような背景で、ビジネス・ケースを議論するときに

よく見受けられる反応は、物事を複雑にしすぎることで

ある。重要な情報化投資に着手する際に行うべき思考過

程と、その思考を支援し文書化するための厳密さや詳細

さのレベルとを、区別することが重要である。Val ITフレ

ームワークでは、投資の種別を、事業の複雑さや資金配

分の自由度に基づいている。投資の種別、規模、成功し

なかった場合の影響、及び経済的ライフサイクルにおけ

る位置づけは全て、ビジネス・ケースのどの構成要素に

大きな注意を払うべきか、どの程度の詳細さを必要とし

ているかを決定するための要因となる。 

 

ビジネス・ケースの構成  
情報化投資におけるビジネス・ケースでは、以下のよう

な因果関係を検討する。 

 発展に必要な資源： 

 テクノロジー／ITサービスによる支援： 

 運用能力による実現： 

 事業能力による創造： 

 リスク調整後の財務的収益や総株

主利益に代表されるステークホル

ダーの価値 

 

この因果関係は、技術能力、運用能力、事業能力を創造

するための、3つの相互関係的なアクティビティの流れが

あることを示唆している（図 5）。 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

図 5：能力を作り出すアクティビティ 

 

 

3つのアクティビティの動的な流れは、プロセス及びシス

テムのライフサイクル全体を通して区別することが可能

である。なお、ライフサイクルは、作成・実施・運用・

終了という 4つの段階に要約することができる。 

 

ビジネス・ケースの開発は、目的とする事業成果を明確

に理解したうえで、トップダウンで行うべきである。ひ

とたび投資が承認された後は、投資の経済的ライフサイ

クルを通して、必要な能力の提供や目的とする成果につ

いて、積極的にモニタリングしコントロールしなければ

ならない。 

 

ビジネス・ケースの構成要素 
3つのアクティビティの流れは、ビジネス・ケース全体を

評価するために不可欠な、多くの要素から成立している。

これらの要素が一体となって分析モデル 9の基礎となり、

以下のように定義される。 

・成果（Outcome）―目的として求められる明確で測定

可能な結果であり、中間の（先行する）成果―不可欠

な成果であるが最終的な利益獲得のために必ずしも十

分ではない成果―、及び究極あるいは最終の（遅行す

                                                        
9  このようなモデルの例はジョン・ソープ（John Thorp）著 The Information Paradox.
で解説されている Results Chain™を参照。このモデルは、Institute of Electrical and 
Electronics Engineers から 2000年 7月に発表されたBarry Boehm著‘Requirements 
That Handle IKIWISI, COTS and Rapid Change’ (Computer, volume 33, number 7)で
も解説されている。 

事業成果 

事業能力 

運営能力 

技術的能力 

ビジネス・ 
ケースの作成 

モニタリングと

コントロール

資
源 
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る）成果―実現されるべき最終のビジネス利益―を含

む。利益は財務的な場合もそうでない場合もある。 

・イニシアチブ（Initiative）―事業、ビジネスプロセス、

人、技術、及び組織（BPPTO）のアクションやプロジ

ェクト（作成・実施・運用・終了のアクティビティを

対象とする）で、1つまたは複数の成果に寄与する場合

がある。 

・寄与（Contribution）―測定可能な寄与であり、イニシ

アチブや中間的成果から、他のイニシアチブや成果に

わたって期待される。 

・前提条件（Assumption）―成果やイニシアチブ実現の

ための条件に関わる仮説であるが、プログラム組織は

ほとんどあるいはまったくコントロールすることがで

きない。コスト、利益、及び整合性に関する前提条件

やその他の制約をもとに表されるリスクの評価は、ビ

ジネス・ケースのプロセスの主要部分となる。 

 

ビジネス・ケースにおいて特定されるその他の要素は、

イニシアチブに含まれるアクティビティ全てを実行する

ために必要な資源や、同様に必要な支出額であり、必要

に応じてこれらの資源を維持する。（「支出」という用語

を「コスト」という用語の代わりに使用していることに

注意すること。現金の支払いを指す「コスト」を指すの

か、あるいは損益（P／L）計算書の「コスト」を指すの

かという混乱を避けるため。） 

 

分析モデルテクニックを使用する利点の一つは、それを

開発するプロセスにおいて、―モデル自体より多くの点

で重要なことであるが―、インフラストラクチャ実現の

必要性と価値が、明確に証明されるからである。 歴史的

に CIOがインフラストラクチャへの投資の価値を実証す

ることはきわめて困難だった。このアプローチであれば、

目標の事業成果へ対する、インフラストラクチャの直接

的寄与が、明確に実証される。 

  

ビジネス ・ケースの作成 
ビジネス・ケースの作成は 8つのステップで行われる。 

ステップ 1―以下の分析に該当する全てのデータを含む

ファクトシートの作成 

ステップ 2―整合分析 

ステップ 3―財務的利益の分析 

ステップ 4―非財務的利益の分析 

ステップ 5―リスク分析 

 

そして以下の結果となる。 

ステップ 6―情報化投資のリスク／収益の評価と最適化 

 

次に以下のように表される。 

ステップ 7―これまでのステップ結果の構造化された記

録とビジネス・ケースの文書化 

 

最終的には次のように続く。 

ステップ 8―プログラム実施期間中のビジネス・ケースの

レビュー。これには、ライフサイクル全体

におけるプログラムの結果も含む。 

 

このプロセスは、図 6に示されている。 

各ステップの詳細は、以下に説明する。 

 

ステップ 1－ファクトシートの作成 

ビジネス・ケースのファクトシートは、プログラムにお

ける戦略上の整合性、財務的・非財務的な利益、及びリ

スクの分析に必要となるすべてのデータを含む。ファク

トシートには、作成・実施・運用・終了の各ステージに

おいて、項目ごとに、情報化投資に当てはまる最善のシ

ナリオと最悪のシナリオを描く。最善・最悪のシナリオ

の値とは、各項目について最も極端でありながら現実に

なり得る可能性のある値である。 

 

ファクトシートの作成には、データ収集、データの検証、

及びデータ入力のアクティビティを含む。データの検証

は、データの妥当性をチェックする作業である。データ

の検証は、イニシアチブ（そして中間的な成果）が、成

果や関連の利益に寄与しているという主張を裏付ける論

理の評価である。この評価は、特に寄与と前提条件の論

理に関して、（過去の投資の評価から導き出された）経験
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的証拠によって最もよく裏付けられている。ファクトシ ートは図 7で示している 。 

 
図 6：ビジネス・ケース作成のステップ 

 

 
 

図 7：ビジネス・ケースのファクトシート用フォーマット 
 作成 実施 運用 終了 

ファクトシート項目 最善 最悪 最善 最悪 最善 最悪 最善 最悪 

技術能力         

成果（中間／最終）         

整合性         

財務的利益         

非財務的利益         

 

資源         

支出         

 

リスク要因         

前提条件と制約         

運用能力          

成果（中間／最終）         

整合性         

財務的利益         

非財務的利益         

 

資源         

支出         

 

リスク要因         

前提条件と制約         

事業能力          

成果（中間／最終）         

整合性         

財務的利益         

非財務的利益         

1.ファクトシート 

2.整合 

3.財務的利益 

4.非財務的利益 

5.リスク 

6.リスクとリターン
の最適化 7.文書化 8. 維持 
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資源         

支出         

 

リスク要因         

前提条件と制約         

 

 

 

ビジネス・ケースのファクトシートの一番左の列に斜

体・太字で示されている、ステップ（技術、運用、事業）

ごとにグループ化された主要な項目（情報要素）の詳細

を図 8で説明する。 

 
図 8：流れごとにグループ化された情報要素 

 全般的詳細 各層における仕様 

  技術能力 運用能力 事業能力 

成果（中間／
最終） 

各層における資源の配備の結
果。なお、成果は、機能と運
用の層で中間的成果となるこ
とがあり、次の層におけるイ
ンプットとなる。 

全般的詳細を参照 全般的詳細を参照 全般的詳細を参照 

整合性 事業戦略並びに規制の要件、
運用標準及び方針に対するプ
ログラムの整合性の程度。 

技術的標準及び方針
に対する整合性の評
価 

運用における目標、標
準及び方針に対する
整合性の評価。 

戦略上の事業目標に
対する整合性の評価 

財 務 的 利 益
（1） 

 インフラストラクチ
ャのコスト削減結果
の記述、あるいは新規
ITの配備や既存 ITの
入替に能力の増強に
関する記述。 

運用コストの削減結
果の記述、あるいは新
規 ITの配備や既存 IT
の入替による能力の
増強に関する記述。 

収益、物量及びマージ
ンの増加、あるいはリ
スク緩和による不良
コストの低減に関す
る記述。 

非財務的利益 技術、運用、事業の各レベル
における変化を示す資産の
内、財務的な尺度では合理的
な計測ができないもの。例え
ば、ブランド、知識、顧客や
サプライヤーとの関係、及び
ガバナンス・プロセスの改善
などを含む。 

新規のまたは強化し
た ITシステムの機能
性に関する記述。な
お、この能力は、技術
レベルそのものにお
いて財務上の収益に
直接結びつかないた
め、非財務的利益とし
て分類する。 

新規のまたは強化し
たプロセスの運用能
力に関する記述。な
お、この能力は、運用
レベルそのものにお
いて財務上の収益に
直接結びつかないた
め、非財務的利益とし
て分類する。 

事業能力と関連する
非財務的利益に関す
る記述。例えば製品の
品質、顧客の満足、及
びブランドの認知度
などを含むが、これに
限るものではない。 

資 源 と 支 出
（1） 

資源と関連支出のリストアッ
プ 

新規のまたは強化し
た ITシステムを構築
し、導入し、維持する
ために必要な資源と
支出。 

新規のまたは強化し
たプロセスを構築し、
導入し、維持するため
に必要な資源と支出。 

新規のまたは強化し
た製品を開発し、市場
に出すために必要な
資源と支出。 

リスク（要因） 最悪のケースの成果を生む可 全般的詳細を参照 全般的詳細を参照 全般的詳細を参照 
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（2） 能性があるリスク要因と、同
時に、最善のケースの成果に
導く可能性がある、両方のリ
スク要因を特定する。なお、
情報の要素ごとに、最善／最
悪のケースの成果を場合分け
し、特定されたリスク要因が
イベントに及ぼす影響や可能
性を分析することが求められ
る。 

 

 
図 8：流れごとにグループ化された情報要素（続き） 

 全般的詳細 各層における仕様 

  技術能力 運用能力 事業能力 

前提条件と制
約 

リスト化された資源の配備
が、前述の（中間的）成果、
利益、及び整合を提供するた
めに、特定されたコストで、
どのように寄与するのかを明
確にする。特定のリスクを決
定する前提条件については、
「リスク」項目において取り
扱う。 

全般的詳細を参照 全般的詳細を参照 全般的詳細を参照 

（１） ステップ 3 も参照のこと。ファクトシートで収集され、キャッシュフローの概要で要約された項目の、より
詳細な定義と仕様が示されている。 

（２） ステップ 5も参照のこと。リスク要因の例が示されている。 

 

ステップ 2̶整合分析 

ほぼ必ずといってよいほど、組織は保有している資源よ

りも多くの投資機会を有している。 整合性分析は、貴重

な資源を効果的かつ効率的に利用する方法を確立するた

めのものである。本書では、情報化投資に関連する 2 つ

のタイプの整合性を取り上げる。 

１．情報化投資が戦略上の事業目標をサポートするうえ

で、最適化されているかどうかを確かめるもの。 

２．情報化投資が、組織が目指すエンタープライズアー

キテクチャに整合していることを確かめるもの。こ

れはリスク分析として扱う事も可能であるが、エン

タープライズアーキテクチャの重要性の高まりを鑑

みれば、これもまた整合性の問題として扱うことが

可能である。 

戦略目標との整合 

機会を利用するかどうかを決定する主要な判断基準は、

それが組織の戦略目標と整合するかどうかの判断と関連

する。すべての情報化投資は、戦略目標のうち少なくと

も 1つに寄与するものでなければならない。戦略目標の 1

つに大きく寄与する投資、あるいは目標の 2 つ以上に寄

与する投資は、寄与の少ない投資よりも高い評価を得る

べきである。たとえ、利益となる他の投資があったとし

ても、戦略の中で定義された目標の実現に沿う投資に資

金を使うほうが、より良い使い道ということになる。 

 

このような整合性に関するひとつの見解として、3つのタ

イプのプログラムの寄与がある。10 

１．組織の現在の目標や優先順位への寄与。これは、組

織のバランススコアカードや同様の方針的な目標に

よる評価から、プログラムが及ぼしうる影響を参照

                                                        
10  John Thorp著、The Information Paradoxで解説されている 
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する事で評価できる。あるいは、組織が現状で直面

している主要な問題にプログラムが及ぼしうる影響

を吟味する事で評価できる。 

２．親会社や組織の属するより広範な組織体の目標への

寄与。この基準は、組織はしばしば自らの計画を親

会社等に合わせて調整する必要に迫られるものであ

り、これらの意図を支持するようなプログラムの寄

与が認められるべきであるという現実を反映したも

のである。 

３．事業の展望やビジョン達成への寄与。この基準は、

組織の長期的な存続に必要な変革的なプログラムへ

の寄与を対象としており、短期的にプラスの効果を

もたらすものではない。ここでは、プログラムが、

ビジョンに不可欠な要素を作り出すために、どのよ

うに、そしてどの程度役立っているかを評価するこ

とにより、その寄与を評価すべきである。 

 

戦略との整合を判断するプロセスは、非常にチャンレン

ジングである。理由の 1 つとして、戦略目標がされてい

ない場合や、戦略目標があまりにも広範すぎてどんな投

資であっても整合性があると主張できてしまうような言

葉で語られている場合があるためである。また、ポート

フォリオレベルでは、組織ごとの目標をランク付けさせ

ることが非常に難しいといった場合が見受けられる。「ど

れも重要なのだ」という言い方は、確かに真実ではある

が、1つまたは複数の異なる戦略目標をサポートする投資

の決定を下すためには、役に立たない。 

 

エンタープライズアーキテクチャとの整合 

エンタープライズアーキテクチャとは、プロセス、人、

技術などを含む組織の各構成要素が、サービスや製品を

作るうえでどのように関係しているかを指す。アーキテ

クチャは、単一の事業単位や事業全体にとって効率的に

作られるものである。目標となるアーキテクチャは、理

想の世界を反映する青写真といえる。 

 

エンタープライズアーキテクチャとの整合性においては、

情報化投資が目標とするアーキテクチャの方向へ、どの

程度移りつつあるかについて評価すべきである。青写真

と違う方向へ動くことは、マイナスの影響を与える可能

性がある。変化は、理想的な状態に常に向かうことを意

味し（目標とするアーキテクチャに沿って）、目標とする

アーキテクチャに関する付加価値を生むものでなければ

ならない。 

この付加価値が、プログラムの却下あるいは承認、また

プログラムと別のプログラムとの比較における判断基準

となり得る（この場合、目標とするアーキテクチャが熟

考の上に作られた強固なものであるということが暗黙の

前提として存在する事に注意すること。もしそうでなけ

れば、この段階での整合性を評価する価値はない）。 

 

整合性は、評価され、スコア化される。これは 2 段階で

行われる。 

１．各目標／要件の分野ごとに、整合をスコア化する

（例：アーキテクチャの標準） 

２．これらのスコアを組合せ、全体的な整合性スコアと

する。 

 

整合性スコアは、プログラム価値を最大限に高めるステ

ップ 6において、インプットとして使用される。 

 

ステップ 3－増分割引キャッシュフローに基づく財務的

分析 

利益を財務的に表すことがビジネス・ケースの主要な目

標であるため、合理的に可能な限り追求すべきである。

この課題は、他の情報化投資の評価データが示す経験的

リサーチと同様に、リアルオプションの価値評価のよう

な高度なテクニックでサポートされ得る。一般的に投資

銀行の間では、割引キャッシュフロー・テクニックが、

ビジネス・ケースの評価プロセスを活用するために用い

られている。目的は、ビジネス・スポンサーにとって、

コストよりも大きな価値のある、すなわちプラスの正味

現在価値（NPV）を持つプロジェクトを見つけることに

ある。 

 

ビジネス・スポンサーによる、提案された情報化投資に
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対する評価方法は、個人の投資判断とそれほど変わらな

い。ステップは同様である。 

１．プロジェクトの将来のキャッシュフローを試算する。

これは、債権の利払いや株の配当、満期日の価額や

最終的な売却価格などの試算のようなものである。 

２．リスクを評価し、将来見込まれるキャッシュフロー

を割り引くために、必要な収益率を決定する（資本

コスト（COC）またはリスク・プレミアム）。 

３．将来見込まれるキャッシュフローの現在価値を計算

する。 

４．プロジェクトのコストを定め、プロジェクトの相当価

値と比較する。プロジェクトのコストよりも相当価値

が高ければ（プラスの NPV）、遂行する価値がある。
11  

ビジネス・ケースのファクトシートで特定された支出と

財務的な利益は、財務的な価値を計算するため、キャッ

シュフロー表に要約される（ファクトシートでは、合理

的に最善な場合と最悪の場合が示されることに注意して

ほしい。ここから正規分布に基づいた平均値を計算する

ことで最もありうる基本ケース価値が求められる）。財務

諸表の最終的な収益は、純粋に財務的な視点から投資評

価を行うため、要約される。 

 

これらの比率の算出が適切である理由は、組織の経済的

な価値も同じ比率を使って算出されるからであり、長期

的に見ればこの値は株主の総利益、すなわち株価の配当

の合計となる。多くの場合、経営幹部の業績は、こうい

った財務上の主要な比率の成果によって評価される。 

 

これに加え、損益計算書（P&L影響額）、バランスシート、

キャッシュフロー計算書への影響を計算するために、会

計年度ごとの現金量の振り分け（現金主義会計から発生

主義会計への変換）が必要である。バランスシートとキ

ャッシュフロー計算書は投資利益率（ROI）の計算だけで

なく、運転資本、流動性及び支払能力の管理にも重要で

ある。 

                                                        
11 Finnerty, J.D.; Project Financing: Asset-based Financial Engineering, John Wiley & 

Sons, USA, 1996 

 

キャッシュフロー計算書の概要の例、適用する財務比率、

及びいくつかのタイプの現金項目を図 9に示す。 
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図 9：キャッシュフロー概観の例 

ステップ 2 財務評価 
キャッシュフロー概観 

 時系列 1年目 2年目 3年目 4年目 5年目
段階       
作成 キャッシュフロー 出      
 キャッシュフロー 入      
実施 キャッシュフロー 出      
 キャッシュフロー 入      
運用 キャッシュフロー 出      
 キャッシュフロー 入      
終了 キャッシュフロー 出      
 キャッシュフロー 入      
 正味キャッシュフロー      
 NPV      
 発生 P&L影響への調整      

財務評価 
割引率と時系列      
主要な比率:  NPV      

 IRR      
 資本回収期間      
 P&L      
 支払能力への影響      
 流動性への影響      

プログラム会計と報告（利益の追跡）      
株主価値への影響      

 

図 9の注: 

• 注 1－増分コストベースのキャッシュフロー予測。プロ

ジェクトの業績の主要比率（NPV、内部収益率（IRR）、

資本回収期間）の算出は増分コストを用いて行うこと。

新しいインフラストラクチャの場合は、新しいシステ

ム（を稼動させるために必要な処理能力）によって発

生したキャッシュフローのみを含めるべきである。同

様に、この新しいシステムによる増分利益（現金流入）

のみを、現金流出に対して比較すべきである。キャッ

シュフローは会計的なコストとは異なる。特に割賦償

却コストと減価償却コストは、いかなるキャッシュフ

ローの見積もりにも含めてはならない。 

• 注 2－プロジェクトのリスクプロファイルを反映する

ハードル・レート。ビジネス・スポンサーは、特定の

リスクの度合いに応じた補償を要求する。要求される

収益率は機会コストとみなす事ができる。ビジネス・

スポンサー（あるいは機関投資家）は、ある投資に対

し、最も類似する投資機会から得られる収益率と、少

なくとも同レベルの割合の収益率を求めようとする。

割引率は、プロジェクトのハードル・レートとしての

役割を持ち、IT投資のリスクの影響度を反映している。

リスクプロファイルが高いほど、要求されるリスク・

プレミアムは高く、プロジェクトの将来のキャッシュ

フローを割り引くために使われる利率も高くなる。12 

 

ステップ 5 のリスク分析で、適切でリスク調整された割

引率について説明する。 

 

図 1013では、利益と資本・運用コストに関する情報化投

資におけるキャッシュフローの流出入の例を挙げる。 

 

ステップ 4―非財務的利益の分析 

利益を財務的に表すことがビジネス・ケースの主要な目

                                                        
12  前の脚注と同様 
13 CMA Canada and AICPA, 2005 Management Accounting Guideline, 'Evaluating 

 Performance in Information Technology', 2005 
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標であるため、合理的に可能な限り追求すべきであるが、

非財務的な利益も無視すべきではない。事実、公共部門

あるいは非営利団体の組織においては、求められる事業

成果は非財務的な性質を持っている場合が多い。 

図 10：現金の流出入 

現金流入の概観 現金流出の概観 
（利益の例） 

 生産性の向上：一人当たりの生産高の増
加 

 時間の節約：労働時間の短縮、クレーム
減少につながる納期内納品の増加 

 品質向上：売り上げ向上、非稼働時間の
減少 

 リスクの最適化：失敗コストの削減、虚
偽事件の減少 

 直接的なコスト削減：取引コストの減少
 販売チャネルの最適化：既存・新規顧客
への売り上げ増加 

価値創造：情報化投資による収益増加 

（ITプロジェクトの資本／運用コストの例）
 テクノロジー関連支出：ハードウェア、
ソフトウェア、インストール及び設定コ

スト。立ち上げ時のコストや教育のコス

ト 
 業務プロセス改革、教育及び採用など、
組織上の変更に伴う支出 

 人的要因によりかく乱されるコスト：労
働者の一時的な生産性低下、IT 教育の
ために失った労働時間、サービスの質の

低下、失われた収益 
 組織的要因によりかく乱されるコス
ト：技術的な混乱、ベンダーからのシス

テムサポートの増加 
 リスク軽減のためのコストやコントロ
ールフレームワークへの調整コスト 

 直接的な運用及び維持にかかるコスト 
 戦略、方針、標準や規制との非整合性に
起因するコスト 
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私企業においても、今日の組織は非財務的価値、例えば

ブランド認知、知識、顧客やサプライヤーとの関係など

から価値を創造するようになっている。このような非財

務的な利益は、業界最高の業績を上げる企業にとって、

平均あるいはそれ以下の業績しかあげられない企業に対

する大きな競争的優位性をもたらすものであることも多

い。 

しかしながら、非財務的な利益はしばしばビジネス・ケ

ースで無視されていたり、財務価値に直すことが難しい

がために軽視される場合も多い。 

 

組織が非財務的な利益を扱うためには、その組織におけ

る価値の性格や、価値の創造方法を、明解に理解する必

要がある。言い換えれば、非財務的な利益がどのように

価値創造に寄与するか、を示す必要がある。前述の分析

モデルはこのような理解を行う際や決定を下す際の強力

なツールとなる。 

 

モデルの適用により、非財務的な利益が望ましい事業成

果の達成に寄与することへの理解が深まり、場合によっ

ては、暗黙に見込まれる財務的な利益への寄与が、表面

化され、検証され、数量化されることが可能になる。必

然的に、この数量化は、推定値というよりも、ある程度

の幅のある成果の範囲となるだろう。 

 

財務標準を満たすために必要な現金流入の成果の範囲を

決定することで、自由裁量的なプログラムの価値が推計

できる。所与の予算制約と予測される財務的利益（現金

流入）において、プラスの NPVを得る場合は、必要な現

金流入と予想される現金流入（存在する場合）の差額は、

プログラムの展望から得られる非財務的利益の最小の値

を示している。 

 

財務的結果への明確な寄与がない場合、戦略との整合性

の度合いとその基準への重み付けに基づいて、意思決定

が行われることがある。 

 

非財務的利益が見込まれるプログラムを選択する場合、

この分析モデルは利益の実現へのより適切なコントロー

ルが可能となる、モニタリングすべき評価や指標の特定

にも役立つ。 

 

ステップ 5―リスク分析 

各プログラムは、期待される事業価値を提供する可能性、

あるいはコストやスケジュールの範囲内に収まる確率の

点で、一様ではない。2つのプログラムが、同レベルの戦

略的整合性と期待される財務的価値を持っていたとして

も、それらがまったく異なる性質のリスクを持っている

場合もあり得る。価値提供には、多くのリスク要素が存

在する。 

 

リスクの管理は、不確実性を取り扱う。そのため、リス

クの管理計画で文書化された体系的なアプローチが必要

であるが、これはビジネス・ケースに統合されるべきで

ある。リスク関連プロセスは、起こりうる負のイベント

の影響を最小化し、改善の機会を最大限に活用すること

を目的としている。 

 

リスク評価はプログラムのプロセスと目的において、特

定されたリスクを分析し評価するプロセスである。 

 

質的な分析をまず行い、可能である場合にはこれに続い

て量的な分析を行う。プログラムにおいて許容可能なリ

スクのレベルと、合意されたリスクの許容範囲を逸脱し

たタイミングを判断する方法が特定されなければならな

い。重大な影響を及ぼす、特定されたリスクで重大な影

響を及ぼすものは、いかなるものも文書化すべきであり、

そのリスクの管理のために必要な実行責任、権限、及び

資源を与えられた人員を任命する必要がある。 

 

リスクを解消、軽減、移譲、共有、あるいは許容するた

めの解決方法や、機会を活用するための計画は、できる

限り既知の技術か過去の経験から得られたデータに基づ

いているべきである。意識的に許容されているリスクは

特定すべきであり、その許容の理由も記録しなければな

らない。特定されたリスクへの解決策が提案される場合、
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その解決策の実施により好ましくない影響や新しいリス

クが発生しないか、またこれによってその他のリスクが

発生しないかどうかを検証すべきである。決められたス

ケジュールと予算の中で、リスクを管理するためのコン

ティンジェンシーが作られた場合、コンティンジェンシ

ーは単独で識別され維持されるべきである。 

 

リスクには 2つの側面がある 

１．提供リスク：要求された BPPTO能力を提供しないリ

スク 

２．利益リスク：想定された利益が得られないというリ

スク 

 

提供リスクは、「4つの『クエスチョン』」のうち 2つに関

係する。 

・方法は正しいかどうか？：これは、他の現在進行中か

今後行う可能性のあるプログラムと、既存の能力が矛

盾するリスクである。 

・うまく運用されているかどうか？：これは、予算、ス

ケジュール、要求される仕様や質の基準への合致など

に関する、伝統的なプロジェクトのリスクである。 

 

利益リスクは、残り 2つの『クエスチョン』と関連する。 

・決定は正しいかどうか？：これは、変化を続ける環境

において、求められる事業成果の誤りや明確さの欠如

に関するリスクである。 

 

利益を得ているかどうか？：これは、プログラムに期待

される利益を、現実的に実現することができない事業に

絡むリスクである。 

 

リスクの重要な要因となるのが、コスト、成果、利益に

関して、信頼に足る予測（及び／または、十分に正確な

予測）ができる一定のレベルの能力あるいは意志である。

これは提供リスクと利益リスクの両方に当てはまる。 

 

不当なプロジェクト承認（「偽陽性」）や、不当なプロジ

ェクト却下（「偽陰性」）の可能性を防ぐために、プログ

ラム組織自体から独立した機関にリスク評価を行わせる

ことは検討に値する。 

 

提供リスクのその他要因には、以下のようなものがある。 

・プログラム／プロジェクト計画の質（完全性と合理性） 

・範囲と結果の明確さ 

・実証されていない技術 

・技術アーキテクチャや標準への準拠性 

・プロジェクトの期間 

・過去成功したプロジェクトとの比較における規模 

・既存のシステムやプロセスへのインターフェース要件 

・事業部門の上層部の関与 

・プロジェクトの展開期間における重要なスタッフの空

き 

・プロジェクト管理者の経験／質 

・プロジェクトチームの経験／質 

・ベンダーへの依存 

・プロジェクトチームの力が及ばない外部要因への依存 

・リスクコントロールの仕組みの質 

・運用上の支援を継続的に提供する能力 

 

利益リスクのその他要因には、以下のようなものがある。 

・商売の方針や戦略との非整合 

・技術標準やアーキテクチャとの非整合 

・セキュリティのガイドライン／方針への準拠性 

・目的とする事業成果の明確性と信頼性 

・成果の可測性（先行の成果と遅行の成果の指標） 

・利益のモニタリングプロセス 

・経済状態、市場の状態、特定の業種における変化など、

タイミングや外部への依存に対する成果の影響度 

・組織の変革の必要性の度合い（範囲と深さ） 

・組織の変革の必要性の範囲の明確さ 

・変更管理計画の質 

・事業の変化に対応する準備と能力 

・事業組織がプログラムを理解し、関与する度合い 

・企業による援助の質と可用性 

・事業部門の上層部の契約 

・分割の程度 
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・プログラムが取り組み可能な範囲に分割され、大掛か

りな改革アプローチを取ってないこと 

 

前述のように、リスクはビジネス・ケースのファクトシ

ート内で、各項目の見込まれる価値の幅（主に中間的な

成果、コスト、利益）により表される。その幅が広いほ

ど、期待される利益の標準偏差がひろがり、財務目標を

達成する可能性は低くなる。この幅の要因も、ファクト

シートで特定されている。 

 

全ての価値区分を統合し、起こりうる収支成果の範囲を

全てカバーする、一つの領域を求める。この領域は、投

資の全体的なリスクを表している。 

表されたリスクは変換され、プログラムの評価（すなわ

ち NPV や IRR に基づく意思決定）で使用されるハード

ル・レートのアジャストメントとなる。このアジャスト

メントのサイズは、かなりの大きさ（多様でリスクのな

いレート）となることが多い。 

代替的アプローチは次の通りである。 

・リスクの要因を評価し、リスク・スコアを算出する。 

・統合された成果範囲とそのリスクを評価し、リスク・

スコアを算出する。 

 

リスク・スコアは、コストと利益（できれば財務比率で

表示する）をリスク・スコアと組み合わせて行う査定に

使用される。スコアには通常、段階的なカテゴリー分け

（低・中・高・極）が適用される。 

 

さまざまなアプローチによるリスク評価のプロセスを図

11に示す。 

 
図 11：リスク評価プロセス 

 

 
 

 

ステップ 6―リスクと収益の最適化 

すでに述べた通り、情報化投資を進めるかどうかに関す

る決定は、まず各プログラムのレベルで、ビジネス・ス

ポンサーが行う。ビジネス・スポンサーは、該当のビジ

ネス・ケースが、十分強力にポートフォリオレベルで検

討されるものであるかどうかを決定する。ポートフォリ

オレベルでは、他の実行中のあるいは候補となっている

プログラムと比較し、プログラムの相対的な価値を評価

する。このプロセスを容易にするためには、それぞれの

ビジネス・ケースの正規化値、あるいは一連の正規化さ

プログラムの 
提供リスク要因

プログラムの 
利益リスク要因 

リスク・スコア 統合的な成果価値範囲

II. 財務的プログラム評価で使用す
る

I. プログラム評価比率への 
追加

成果価値の範囲

以下の範囲 X： 
・コストまたは 
・中間成果または

・利益
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れた全体整合性、財務的・非財務的利益、およびリスク・

スコアなどへたどり着くためのプロセスが用意されてい

る必要がある。 

 

個別のプログラムの評価の詳細は以下の通り。 

戦略との整合性（ステップ 2）、ファクトシートから得ら

れる財務比率（ステップ 3）、非財務的利益（ステップ 4）、

及びリスク（ステップ 6）を組合せ、プログラムのリスク

と収益のプロファイルを評価する。最も有利なプログラ

ム内容を決定するため、この評価をさまざまな代替プロ

グラムに対して行う必要がある。 

図 12に示された表は、ファクトシートのデータ分析の結

果を評価するの、推奨する判定マトリクスである。この

マトリクスは、すべてのビジネス・ケースに当てはまる

ものではない。 

 
図 12：決定マトリクス 

ファクトシートのデータ分析の結果 各プログラムレベルの決定 

計算リスクは許容され

るか？（ステップ 5） 
財務的目標

に合致する

か？（ステ

ップ 3） 

非財務的利

益 は 明 確

か？（ステ

ップ 4） 

戦略との整

合は？（ス

テップ 2） 

 

No — — — 却下。 

Yes（必要な割引比率ま
たはリスク・プレミア

ムに組み込み） 

Yes — Yes ポートフォリオの優先順位付けを行う。 

Yes（スコアを使用－多
基準分析の一環） 

Yes — Yes ハードルの超過が、リスク・スコアとの比

較で許容範囲であれば、ポートフォリオの

優先順位付けを行う。 

Yes Yes ― Yes 短期間のうちに、戦略に整合する投資に悪

影響を及ぼすことなく、利益を実現するこ

とができない場合は却下。 

Yes No Yes Yes 非財務的利益が財務的目標を満たすだけ

の額と（最低でも）同値であるとみなされ

れば、ポートフォリオの優先順位付けを行

う。非財務的利益の数量化を可能な限り合

理的に追求する必要がある。 

Yes No Yes No 却下。 

Yes No No Yes 却下。 

 
ステップ 7―ビジネス・ケースの文書化 

本セクションの導入部で既に述べたように、投資の種別、

規模、成功しなかった場合の影響、及び投資の経済的ラ

イフサイクルにおける位置づけは全て、ビジネス・ケー

スのどの構成部分により大きな注意を払うべきか、どの

程度の詳細さを必要としているかを決定するための要因

となる。今後出版される Val ITシリーズでは、ビジネス・

ケースの構成要素の適切さや重要性に関するより多くの

ガイダンスを、投資の種別や、経済的ライフサイクル上

のステージゲート別に、提供する予定である。 

 

以下にビジネス・ケースの全体的な構成と内容を示す。 
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１．表紙 

・プログラムの名称 

・ビジネス・スポンサー 

・プログラム管理者 

・改訂履歴 

・検証の署名 

・承認の署名 

２．概要 

・プログラムの背景 

－名称 

－ビジネス・スポンサー  

－管理チームの履歴 

－投資の種別 

－プログラムの説明／プロファイル 

・ビジネス・ケース評価の概要 

－プログラムの寄与（価値） 

－プログラムの時間（スケジュール） 

－リスク、財務的収益、及び整合性スコア 

－依存条件 

－主要なリスク 

・比較価値のサマリー 

３．決定は正しいかどうか？（なぜ？） 

・財務的利益（経済的ライフサイクル全般、最善の場

合、最悪の場合、もっともあり得る場合） 

－キャッシュフロー（流入及び流出）を含む、説明

と数値化 

－評価 

－前提条件と影響度 

－説明責任 

・財務的コスト（経済的ライフサイクル全般、IT／事

業のコスト全て、最善の場合、最悪の場合、もっと

もあり得る場合） 

－ステージゲートにおける関与と資金要求の全て 

－前提条件 

－説明責任 

・非財務的利益（整合性） 

－説明と数値化 

－評価 

－前提条件と影響度 

－説明責任 

・非財務的（整合性、効率性）コスト 

－説明 

－影響と軽減戦略 

・リスク分析（主要なリスクと軽減戦略） 

・組織上の変更の影響 

－影響を受ける利害関係者 

－変更管理のアプローチ 

－変更管理のコスト 

・プログラムを行わない場合の影響 

－機会コスト 

４．方法は正しいかどうか？（何を？そしてどのよう

に？） 

・代替的アプローチ 

・選択されたアプローチ 

・分析法の概要 

・プログラムのマイルストーン 

・成功に不可欠な要素 

・プログラムの依存関係 

・エンタープライズアーキテクチャへの準拠性 

・セキュリティーポリシーへの準拠性 

・主要なリスク 

５．うまく運用されているかどうか？（どのように？） 

・プログラム実行計画 

－プロジェクトの説明／定義 

－前提条件の計画 

－技術的影響 

－人員と組織（時間経過による資源のプロファイル） 

－スケジュールとコスト 

・利益実現計画の概要 

・リスク管理 

・変更管理 

－目的 

－枠組み 

－コミュニケーションのアプローチ 

・ガバナンス構成（コントロール） 

・主要なリスク 
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６．利益を得ているかどうか？ 

・利益の説明（予想される寿命、経済的ライフサイク

ル全般、最善の場合、最悪の場合、もっともあり得

る場合あるいは基本ケースの場合） 

・利益の記録の概要 

・財務的利益 

・主要なリスク 

７．付録 

・詳細な分析モデル 

・詳細なプロジェクト計画 

・詳細なリスク管理計画 

・詳細な利益実現計画 

・完全な利益の記録 

 

ステップ 8―ビジネス・ケースの維持 

このセクションの紹介で述べたように、ビジネス・ケー

スはある時点でのスナップショットでしかない。投資を

行うかどうかを決定する際に一度だけ作成して、その後

は放置したり、もしくはせいぜい実施後のレビュー時に

再び取り上げるようではいけない。ビジネス・ケースは

運用ツールであり、投資の経済的ライフサイクルを通し

て継続的に更新され、利益の実現など、進行中のプログ

ラムの実施を支援するために利用されるべきものである。

これは、プログラムの想定コストや想定利益が変化した

場合にはいつでも、またリスクが変化した場合や、ステ

ージゲートごとのレビューを準備する場合に行うべきで

ある。 

 

特にリスクに関しては、その特定、評価、及び対応とい

った反復的なプロセスにより、プログラムのライフサイ

クル全体を通して常にモニタリングし、コントロールす

べきである。 

 

プログラムは、常にリスクが存在することを考慮に入れ

て管理されなければならない。担当者には常にリスクを

予測し、かつ特定し、プログラム組織に対して報告する

よう促すべきである。リスクの管理計画は、常に使用可

能な状態に維持する必要がある。プロジェクトリスクの

モニタリングに関する報告は進捗評価の一部とすべきで

あるが、それゆえにビジネス・ケースの更新として必要

である。 

 

企業のポートフォリオに統合化された部分として、プロ

グラムは積極的に管理されるべきである。そうすること

で、仮にプログラムが見込み通りではなかったり、時代

遅れになった場合には、中止の比率を高めることにつな

がる。全ての主要なプログラムについて事後分析を行い、

成功と失敗の両方から学ぶことで、ポートフォリオの質

を継続的に向上させていくことが推奨される。
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６．付録：用語集 
 

Amortisation: 

割賦償却：無形資産の原価を使用期間に割り付ける、原

価振り分け手続き。減価償却と同様に計算される。  

 

Architecutre: 

アーキテクチャ：ビジネス・システムのコンポーネント

の構想、またはビジネスの一要素（例：技術）、それら同

士の関係、それらが組織の目標に果たす役割の構想など。 

 

Balanced scorecard: 

バランススコアカード：ロバート・S・カプラン（Robert S. 

Kaplan）とデビッド・P・ノートン（David P. Norton）に

より開発されたバランススコアカードは、4つのカテゴリ

ーに分類された明瞭な実行評価である。この中には伝統

的な財務指標も含まれているが、それに加えて顧客、企

業の内部業務プロセス、教育と成長の視点も加えられて

いる。 

 

Benchmarking: 

ベンチマーキング：事業を遂行する上で最適な方法を知

るために、ある組織のパフォーマンスを、同業者や競合

企業のそれと比較する体系的アプローチ（例えば品質、

流通効率、及びその他のさまざまな計測基準のベンチマ

ーキング）。 

 

Benefit: 

利益：性質・価値（多様な表現で表される）が、ある組

織において有益であると認められる成果物。 

 

Business case: 

ビジネス・ケース：事業投資を行うための論理的根拠を

記した書類で、投資を実際に行うかどうかの決定を下す

際に使用される。 

 

Business process: 

ビジネスプロセス：結果として顧客に特定の製品やサー

ビスを提供する様な部門間の協力的なアクティビティや

イベント。 

 

Business sponsor: 

ビジネス・スポンサー：組織の情報化投資プログラムに

よって利益を提供する説明責任を持つ個人。 

 

Capital expenditure: 

資本支出：当期以降にも利益を生み出すことが期待され

るため、資産として記録される経費。この資産は、その

後この資産の予想耐用年数の間に減価償却もしくは割賦

償却される。 

 

Change management: 

変更管理：組織の現在の状態から望ましい状態への転換

を管理する全体論的かつ積極的なアプローチで特に最重

要な人材、すなわち変革の「ソフト的」な要素に注目し

ている。これには、企業文化の変革（価値、信念、態度）、

報酬システム（評価と適切なインセンティブ）の開発、

組織設計、利害関係者の管理、人的資源の管理方針及び

管理方法、幹部のコーチング、リーダーシップ・トレー

ニングの変更、チーム構築、コミュニケーションのプラ

ン作成と実行などのアクティビティが含まれる。  

 

Chargeback: 

チャージバック：同じ会社内の部門間でコストを再分配

すること。このような方針が無ければ、特定の重要なコ

ストが無視されたり、恣意的な式によって計算されたり

するため、製品やサービスの現実の採算性について、誤

解を招きやすい考え方が出てくる可能性がある。 

 

COBIT: 

COBIT Control Objectives for Information and related 

Technology）： IT ガバナンス協会（ITGI）による、国際

的に認められた ITコントロールのフレームワーク。 
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Economic Value Added (EVA): 

経済的付加価値（Economic Value Added：EVA）：G・ベネ

ット・スチュアート 3世（G. Bennett Stewart III）が開発し、

コンサルティング会社スターン・スチュアート社（Stern 

Stewart）が商標登録している手法。従来のようなプラン

トや設備などへの資本投資に加え、訓練や R&Dなど減価

償却済みの投資を含む企業の資本ベースの実績を、株主

が他の場所で得られたであろう利益と比較して計測する。 

 

Hurdle rate: 

ハードル・レート：これを上回ればその投資は意味があ

り、下回れば意味が無いとされる必要収益率。多くの場

合、資本のコストにリスク・プレミアムを加算・減算す

る。また、経済の現状に基づいて変更を加えられること

も多い。必要収益率と呼ばれることもある。  

 

Internal rate of return (IRR): 

内部収益率（Internal rate of return (IRR)）： 予測収益を初

期投資額に等しくなるように割り引く率。IRR で割り引

かれると、現在価値の現金流出額と現金流入額が等しく

なる。IRRと NPVは投資プロジェクトの推定収益率の評

価基準である。 

 

Life cycle: 

ライフサイクル：組織による投資（例えば製品、プロジ

ェクト、プログラム）が存在する間のそれを特徴付ける

一連の段階。 

 

Modelling: 

モデル化：システムや現象について、より単純な描写を

開発すること。こうした描写は静的・動的なものもある

が、動的な場合にはシステムや現象の別の条件下での振

舞いをシミュレートする事が可能である。 

 

Net present value (NPV): 

正味現在価値（NPV）：投資の税引き後の減価率と、投資

のライフサイクルを通して定期的に起こる予想増分キャ

ッシュ流出（当初投資額と運用コスト）とキャッシュ流

入（コスト節約や収入）を用いて計算される。NPVを公

正に計算するためには、ビジネスがプロジェクト展開か

ら 5 年先までに得られる現金流入も考慮に入れるべきで

ある。 

 

Payback period: 

資本回収期間：資本投資を回収できるまでの期間。資本

回収の式における金額は減価されない。注意すべき点は、

資本回収期間は、この期間後のキャッシュフローを考慮

に入れないため、投資プロジェクトの採算性を計測する

ものではないという点である。IRR、NPV、及び資本回収

期間の範囲は、プロジェクトの経済的耐用年数で、最長 5

年間の期間である。 

 

Portfolio: 

ポートフォリオ：事業における収益を最適化するために

選択、管理、モニタリングされたプログラム、プロジェ

クト、サービス、あるいは資産をグループ化したもの 

 

Project and programme: 

プロジェクトとプログラム：本書では、「プロジェクト」

という用語の伝統的な意味と、新しい用語として「プロ

グラム」という使用される範囲が広がってきているもの

を使い分けている。組織によっては違う用語を使うこと

もあること、さらにこれらの用語に違う定義を当ててい

る場合もあることは承知しているが、本書では意味を明

確にするため、以下の定義が用いられる。 

・プロジェクト：組織に、合意されたスケジュールと予

算の範囲内である一定の能力をもたらすためのアクテ

ィビティの構造的集合（これは事業成果の達成に必要

ではあるが十分ではないことに注意） 

・プログラム：相互に依存関係にあるプロジェクトを構

造的にグループ化したもので、明確に定義された事業

成果を達成するのに（必要かつ十分な条件として）求

められる、全範囲のビジネスプロセス、人、技術、及

び組織のアクティビティを含む。 

 

Return on investment: 
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投資収益率（ROI）：運用成果と効率性の評価で、正味収

入を総合投資経費で割るという最も単純な形で計算され

る。 

 

Stage-gates: 

ステージゲート：プログラムの次の一連のアクティビテ

ィに資金を投じるか、作業自体をやめるか、あるいは次

の作業の実行を延期するかを決定する時点。 

 

 

 

 

Val IT： 

組織が情報化投資や IT資産を、組織に最適化された価値

を提供するような投資プログラムを使って選択し管理す

るための標準的フレームワーク。COBIT に基づいて作ら

れた。 

 

Value: 

価値：価値は、複雑で、状況に応じて変化し、動的なも

のである。これは組織にとってその投資が持つ相対的な

価値あるいは重要性のことで、組織の重要な関係者から

の目で捉えられるもので、財務的なものである場合とそ

うでない場合がある。

 


