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在
庫
と
連
動
し
て
収
益
性
が
改
善

二
〇
〇
〇
年
代
以
降
、
日
本
で
も
Ｓ
Ｃ
Ｍ
が
機
能
し
始
め

た
。
こ
の
た
び
本
誌
は
日
本
の
全
上
場
メ
ー
カ
ー
を
対
象
に
、

過
去
一
〇
年
に
わ
た
る
棚
卸
資
産
の
動
向
調
査
を
行
っ
た
（
左

頁
「
調
査
の
方
法
」
参
照
）。
そ
の
結
果
、
連
結
決
算
で
見
た

と
き
の
日
本
の
上
場
メ
ー
カ
ー
の
在
庫
回
転
期
間
は
九
九
年

の
一
・
八
四
カ
月
を
ピ
ー
ク
と
し
て
、
〇
六
年
の
一
・
四
一
カ

月
ま
で
、
ほ
ぼ
一
貫
し
て
減
り
続
け
て
い
る
こ
と
が
分
か
っ
た

（
図
１
）。

収
益
性
も
改
善
し
て
い
る
。
調
査
対
象
企
業
の
合
計
の
総

資
産
利
益
率
（
Ｒ
Ｏ
Ａ：

R
eturn

O
n
A
ssets

）
は
、
〇
二

年
の
三
・
三
六
％
を
底
に
〇
六
年
の
七
・
二
二
％
ま
で
、
過

去
四
年
間
連
続
で
向
上
し
て
い
る
。
そ
の
動
き
は
在
庫
回
転

率
の
ト
レ
ン
ド
と
重
な
る
（
図
２
）。
Ｓ
Ｃ
Ｍ
を
旗
印
と
し
た

在
庫
削
減
が
収
益
性
の
改
善
を
下
支
え
し
た
可
能
性
が
高
い
。

日
本
で
Ｓ
Ｃ
Ｍ
ブ
ー
ム
が
わ
き
上
が
っ
た
の
は
九
〇
年
代
の

中
頃
の
こ
と
。
Ｅ
Ｒ
Ｐ
（
基
幹
業
務
パ
ッ
ケ
ー
ジ
ソ
フ
ト
）
や

需
要
予
測
エ
ン
ジ
ン
な
ど
、
Ｓ
Ｃ
Ｍ
用
の
Ｉ
Ｔ
ツ
ー
ル
導
入
に

多
く
の
日
本
企
業
が
巨
額
の
投
資
を
断
行
し
た
。
在
庫
削
減

が
そ
の
直
接
的
な
狙
い
だ
っ
た
。
し
か
し
マ
ク
ロ
的
に
見
る
と

九
〇
年
代
を
通
じ
て
日
本
の
在
庫
は
結
局
、
減
ら
な
か
っ
た

（
本
誌
〇
二
年
二
月
号
特
集
詳
細
）。

多
頻
度
小
口
化
の
進
ん
だ
日
本
企
業
は
、
欧
米
に
比
べ
格

段
に
少
な
い
在
庫
で
ビ
ジ
ネ
ス
を
回
し
て
い
る
―
―
そ
ん
な
誤

っ
た
常
識
が
、
九
〇
年
代
ま
で
日
本
の
産
業
界
に
蔓
延
し
て

い
た
。
し
か
し
実
際
に
企
業
の
財
務
諸
表
を
比
較
し
て
み
る
と
、

ト
ヨ
タ
自
動
車
を
は
じ
め
と
し
た
一
部
の
ロ
ジ
ス
テ
ィ
ク
ス
先

進
企
業
を
例
外
と
し
て
、
日
本
企
業
の
大
部
分
が
海
外
の
同

業
者
よ
り
も
は
る
か
に
大
量
の
在
庫
を
抱
え
て
い
た
。

図
３
は
日
米
の
半
導
体
メ
ー
カ
ー
の
在
庫
回
転
率
を
比
較

し
た
も
の
だ
。
も
と
も
と
格
差
が
あ
っ
た
の
に
加
え
、
九
〇
年

在庫削減の終わりと次の一手

日本の上場メーカーの在庫は1999年のピーク時
から23％削減された。SCMで先行した米国企業に
10年遅れで追いついた格好だ。これに伴いROAの
改善も進んでいる。在庫削減の時代は終わった。日
本企業のSCMは次の段階に進む。 （大矢昌浩）
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代
以
降
は
米
国
企
業
が
Ｓ
Ｃ
Ｍ
に
よ
る
在
庫
回
転
率
の
改
善

を
進
め
た
の
に
対
し
、
日
本
企
業
が
横
ば
い
で
推
移
し
た
こ
と

か
ら
、
一
時
は
二
倍
も
の
開
き
が
出
て
い
た
。
し
か
し
九
九
年

以
降
は
格
差
が
解
消
に
向
か
っ
て
い
る
。

九
〇
年
代
と
二
〇
〇
〇
年
代
以
降
で
日
本
企
業
の
Ｓ
Ｃ
Ｍ

は
ど
こ
が
変
わ
っ
た
の
か
。
在
庫
管
理
に
詳
し
い
Ｔ
Ｓ
Ｃ
コ
ン

サ
ル
テ
ィ
ン
グ
の
勝
呂
隆
男
代
表
は
「
二
〇
〇
〇
年
代
以
降
、

と
く
に
〇
三
年
頃
か
ら
、
在
庫
削
減
に
理
論
的
に
取
り
組
む

日
本
企
業
が
増
え
て
き
た
。
そ
れ
に
対
し
て
九
〇
年
代
ま
で
の

日
本
の
在
庫
削
減
は
、
多
分
に
精
神
主
義
的
だ
っ
た
」
と
指

摘
す
る
。

適
正
な
在
庫
量
を
理
論
的
に
判
断
で
き
な
い
た
め
、
と
に
か

く
在
庫
は
ゼ
ロ
を
目
指
せ
と
い
う
こ
と
に
な
っ
て
し
ま
う
。
現

場
の
目
に
つ
く
と
こ
ろ
に
在
庫
が
な
け
れ
ば
そ
れ
で
い
い
。
そ

の
た
め
工
場
で
は
直
送
方
式
と
称
し
て
、
完
成
し
た
製
品
を
す

ぐ
に
出
荷
す
る
。
そ
れ
に
よ
っ
て
工
場
内
は
片
付
い
て
も
、
在

庫
は
物
流
セ
ン
タ
ー
に
移
る
だ
け
。
財
務
諸
表
に
は
し
っ
か
り

棚
卸
資
産
と
し
て
計
上
さ
れ
る
。
サ
プ
ラ
イ
ヤ
ー
に
在
庫
を
押

し
つ
け
る
Ｖ
Ｍ
Ｉ
も
ま
た
し
か
り
だ
。

日
本
企
業
の
現
場
管
理
の
技
術
は
今
で
も
世
界
最
高
水
準

に
あ
る
。
し
か
し
、
そ
の
代
表
的
手
法
と
さ
れ
る
Ｊ
Ｉ
Ｔ
で
実

現
で
き
る
の
は
、
工
場
内
の
工
程
間
や
工
程
内
の
仕
掛
か
り

品
在
庫
の
削
減
だ
け
だ
。
棚
卸
資
産
に
占
め
る
割
合
は
工
程

投
入
前
の
部
品
在
庫
や
製
品
の
流
通
在
庫
の
ほ
う
が
、
圧
倒

的
に
高
い
。
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
い
っ
た
ん
工
場
の
外
に
出
た

在
庫
は
考
慮
さ
れ
な
く
な
っ
て
し
ま
う
。

現
場
の
効
率
化
が
収
支
上
も
プ
ラ
ス
に
な
る
と
は
限
ら
な
い
。

工
場
の
歩
留
ま
り
が
向
上
し
て
も
、
必
要
以
上
に
在
庫
が
増

え
れ
ば
キ
ャ
ッ
シ
ュ
に
響
く
。
在
庫
の
陳
腐
化
に
よ
っ
て
最
後

は
収
益
性
ま
で
悪
化
す
る
。
こ
う
し
た
個
別
最
適
を
避
け
、
サ

プ
ラ
イ
チ
ェ
ー
ン
全
体
を
最
適
化
す
る
に
は
、
管
理
会
計
の
技

術
が
必
要
だ
。
日
本
企
業
の
弱
点
と
さ
れ
る
領
域
だ
。

図3　日米半導体メーカーの棚卸資産回転率の比較 
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図2　連結・単独の在庫回転率とROA 
 

図1　上場メーカーの在庫回転期間の推移（全業種合計値・連結ベース） 
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　株式を公開している日本企業のうち製造業を対象にした。各社の棚卸資
産回転期間（カ月）は、有価証券報告書に記載されている棚卸資産の各項
目（部品・製品、半製品・仕掛品、原材料・貯蔵品など）を合算し、期首期末
平均値を同期の月平均売上高で割って算出した。 
　データは2006年3月期を最新として過去10期にわたるものを使用した。こ
のうち22～41頁の「資料」一覧には過去5期の連結決算の棚卸資産回転
期間を入手できた企業、1267社を掲載した。同じ5期分の単独決算の数値
が入手できない企業については、空欄のまま掲載した。5期以内に決算期変
更などがあった企業もそのまま一覧表に掲載した。表中の業種別集計は、デ
ータを入手できない企業などを除外して算出した。 
　また、本特集の10～14頁の解説記事では、近年の製造業の連結決算に
おける在庫動向の推移を俯瞰することを主眼としたため、連結決算データを
過去10期分入手できた企業、980社だけを対象に業種別の棚卸資産回転
期間の集計値などを算出している。１０期分のデータを入手できなかった企業
については、ここでは分析対象から除外した。同様に単独決算ベースは1300
社を対象にした。 
　データの入手には東洋経済新報社の「会社財務カルテ」を活用。業種分
類も同社が使用している東京証券取引所・新業種分類に準拠している。社
名は一部、略称を使用している。一覧表の掲載順は業種ごとに最新期の連
結売上高の大きい順とし、各社に掲載番号を付けることで50音順の索引から
検索できるよう配慮した。 

調 査 の 方 法  
 

（全業種合計） 

資料：中馬宏之一橋大学イノベーション研究センター教授『半導体生産システムの競
争力弱化要因を探る：メタ摺り合わせ力の視点から』より 

（％） （回転） 


