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Financial statements, particularly balance sheet in Japan differ from in Europe and USA in the 

field of percentage distribution. In the first ratio of owned capital to nominal capital in Japan is 

lower and in the second long term loans payable is borrowed as fund for tangible fixed assets. 

These factors make operating ratios, specially profit ratio of total liabilities and net worth, 

lower than Europe and USA and cause current ratio in financial ratios to the almost half of 

standard ratio in Europe and USA. 

In comparing performance of the industry in Japan with those of Europe and USA by 

financial statements, it is feared that performance of the industry in Japan may be under-

estimated if the difference in percentage distribution of financial statements is not considered 

solely by depending on difference of ratio. This article presents a summary of the study regard-

ing the difference in the percentage distribution of financial statements and its effect to various 

ratios.

日本の収益性 はアメ リカの4分 の1か

日米経済戦争 とか,日 欧経済戦争 とい う用

語 が ジャーナ リズム をにぎわしてい る.日 本

の小型 自動 車 をは じめ カラーテ レビ,カ メラ,

VTRな どが ここ数年集中豪雨の よ うに欧米

諸国 に輸出 され,い たるところで摩察 をおこ

しているか らである.日 本 の商 品は高品質で

低価格 なのでこれか らの国々の消 費者 を喜ば

せ た.然 し一方,ア メリカのデ トロ イ トでは

日本 の自動 車の攻 勢 にた じろ ぎ,工 場閉鎖 を

余儀 な くされ,ア メ リカの失業率は この ため

に高 くな り,ア メ リカ政府 は自動車輸 出の自

粛 を日本政府 に要請 をした.か って 自動 車産

業の資本 自由化 におび えた 日本の 自動 車業界

は,今 や,ア メリカをおびや かす ほどに成長

した.小 型 自動車 だけで はない,オ ー トバ イ

もカラーテレビも,カ メラもVTRも 世 界の

いたるところに 日本 の商品は氾濫 し世 界はこ

の攻勢 の前 にあ えいでい る.・

戦後35年 の 間 に,日 本は世 界一の高度成長

をとげた.日 本のGNPは 自由世界 において

アメ リカに次 いでオ2位 とな り,国 民の経済

的 な生活水準 は急速 に上昇 し,ど の面 か らみ

ても今 や世 界の一流 レベルに到達 した.

日本 の財 界人は 自信 にあふれ,日 本 のサ ラ

リーマ ンも自分の仕事,自 分の会社 に誇 りを

とりもどして いる.

この よ うに目ざま しい発展 をとげ,競 争力
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の 強い 日本 の会社の業績 は,個 別的 に も,平

均的 に も,今 や世 界の一流 にの し上 ってい る

のか とい うと,バ ラ ンス シー トの比較 の上で

は,不 思議 な ことに,競 争 力が 日本 よ り弱 い

とい われるアメ リカには勿論,イ ギ リズ病の

イギ リスに もは るかに及 ばない.共 にオニ次

大戦 で敗戦 国 となった西 ドイツ とシー ソーゲ

ー ム を演 じなが ら,は るか にお くれ てつ いて

いってい るよ うにみえ る.

通 産 省の 「世 界の企 業の経営分析」(昭 和

54年 版)に よれば,企 業の収益性 の綜合 指標

とい われる総資本利益 率は1977年 で次 の よ う

になってい る.

日 本1.80%

ア メ リカ7.01(日 本 の3.89倍)

イギ リス5.79(日 本 の3.22倍)

西 ドイツ1.61(日 本 の0.84倍)

日本企 業の儲 け方 の うまさは果 して,こ の

数字 の示 す よ うに平均 して アメ リカの3.89分

の1,イ ギ リスの3.22分 の1な のだ ろ うか.

表1お よび図1に 過去10年 間 の上 記4ヶ 国

の総資本利益率 の推 移 を示 しておいた.

安全性比率 も4ヶ 国比較では最低

日本のバ ランスシー トが欧米諸国のバ ラン

スシー トに比較 して見劣 りがするのは総資本

利益率だけではない.資 金の安全性 を測定す

る指標である.自 己資本比率,当 座比率,流

動比率,固 定比率,固 定長期適合率の諸比率

も,過 去11年 間,ど の比率 をみても日本は前

掲4ヶ 国比較 で は最低 であ る.

表2お よび図2～ 図5に それを示 しておい

た.1977年 の 場合,日 本 の比率 を1と した他

の3ヶ 国の倍率 は次 の とお りであ る.

自己資本比率 アメリカ2.73

イギ リス2.19

西 ドイツ1.65

流 動 比 率 アメリカ1.35

イギ リス1.58

西 ドイツ1.76

固 定 比 率 アメリカ0.49

(低いほど良い比率)イ ギ リス0.46

西 ドイツ0.59

バランスシー トでみる限 り,こ の数字に誤

りはない.バ ランスシー トは企業成果の総合

的結果を利益 という形で表示 した会社の考課

総資本利益率の推移
(単 位:%)

謙 67 68 69 70 71 72 73 74 75 7s 77

日 本
(ios>

4.18

(io7>

4.01

(104)

4.50

(104)

3.17

(104)

2.69

(104)

3.17

(104)

3.96

(XO4)

2.01

(104)

0.53

(103)

1.98

(103)
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7.33

(igo>

7.51
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6.93

(185)

5.74

(iss>

6.12

(186)

6.62

(isa>

7.90

(is7)

7.48

(ias>
.,

(iso)

7.25

(is2)

7.oi

イギ リス
(36)
5.34

(33)

5.98

(33)

5.32

(33)

4.69

(33)

4.83

(33)

4.27

(33)

7.02

(33)

7.98

(33)

5.27

(38)

5:13

(40)

5.79

西 ドイツ
(36)
2.76

(33)

4.37

(33)

4.34

29>

3.33

Zs)

2.01

(Zs>

z.2a

(Zs)

2.67

(26)

1.39

(25)

1.80

(29)

3.13

(31)
1.61

注:1.( )内 は対象企業数 である.

・.纐 本利益率一期首鬻 難 軈 資本・1・・
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状である,こ の考課状を分析す ることにより

会社の実力を数字 を通して知 ることが出来る.

その分析が収益性分析であり,安 全性分析

であり,成 長性分析である.そ の三つの分析

を綜合 して会社の実力を位置づけるのである.

ここまでは私 も異論はない.

問題は収益性や安全性をどのように測定 し

どのように評価するかである.こ の方法およ

び評価 とい う点ではバランスシー トの分析は
自 己 資 本 比 寧

多 くの問題点をかかえている.

先に 「世界の企業の経営 分析」で示 した収.

益性の分析や安全性の分析は通説による分析

であり,一 般 には表1や 表2の ように分析 し

評価をしている・

然し,私 はこの通説に対 し,以 前かh疑 問

をもってお り,表1や 表2の 分析は,日 本の

企業の実力をやや過少に評価 しているように

考 えているので,問 題点のいくつかを指摘 し

てみたい.

総資本利益率は収益性の綜合指標たりうるか.

オ1は 収益性の測定に対 し,総 資本利益率

は果して綜合指標たりうるかという点である.

経営分析 を行 う学者や実務家は欧米の場合も

日本の場合も収益性の指標を総資本利益率に

求めている,通 産省の 「世界の企業の経営分

析」 もその通説にしたがい,先 づ総資本利益

率を算出し,更 にその総資本利益率を売上高

利益率と資本回転率に分析 している.

利益 一 売上高 × 利益

総資本 総資本 売上高

1977年 の場合,売 上高利益率と総資本回転

8業 種 による安全性諸比率 (単位:%)

項
目敵 67 68 69 70 71 72 73 74 75 76 77

自
己
資
本
比
率

日 本

アメ リカ

イギ リス

西 ドイツ

24.21

63.26

55.85

40.82

22.92

60.59

54.41

44.73

21.28

60.04

50.23

41.49

20.75

59.02

49.11

38.22

19.96

57.50

48.69

35.84

21.40

57.39

47.76

32.83

20.66

55.82

48.31

32.35

19.12

52.17

43.66

28.99

18.11

52.06

41.50

29.64

17.55

50.98

40.16

31.09

18.49

50.48

40.44

30.56

当座

比
率

日 本

アメリカ

イギ リス

西 ドイツ

76.33

110.61

114.81

94.23

78.67

111.76

113.61

139.48

90.28

100.36

...

119.62

87.41

90.46

97.25

104.03

90.73

97.89

95.97

92.14

89.63

102.48

107.19

98.15

79.39

100.64

115.47

95.58

70.19

89.33

111.28

79.31

71.40

91.97

100.10

88.7b

71.28

91.30

96.48

104.79

72.54

89.01

99.23

110.92

流
動
比
率

日 本

アメ リカ

イギ リス

西 ドイツ

118.73

191.16

205.6?

189.93

120.30

186.99

201.22

245.78

130.92

175.19

178.05

216.22

128.54

168.51

175.20

215.97

129.53

170.52

182.42

189.66

126.32

173.36

192.92

188.27

118.93

168.81

187.41

185.23

115.26

157.40

188.52

173.11

113.33

157.20

180.45

183.13

113.97

155.33

178.50

202.83

114.27

153.81

180.66

201.10

固
定
比
率

日 本

アメリカ

イギ リス

西 ドイツ

178.07

92.32

93.77

138.70

185.83

97.54

91.68

120.47

194.17

100.15

102.55

125.57

202.28

103.35

103.62

132.77

218.35

103.95

103.99

146.45

208.95

102.22

103.06

149.13

204.71

100.17

91.75

145.90

220.76

ioo.2i
..

145.42

228.34

104.66

101.36

141.98

228.78

105.42

102.48

132.47

220.12

107.50

100.61

129.47

肄
長
期
適
合
率

日 本

アメ リカ

イギ リス

西 ドイツ

82.17

73.84

68.15

72.96

:!'1

74.86

66.42

66.27

74.46

76.85

70.79

66.86

76.08

78.23

70.71

65.63

76.75

77.22

69.42

69.92

79.17

76.01

66.81

67.07

81.74

74.72

63.05

65.92

84.23

73.98

57.42

63.21

85.25

75.48

61.88

61.46

84.13

75.16

61.39

57.93

84.10

75.85

.1

56.51

(資料 「世界の企業の経営分析」)
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率 は 次 の よ う に な っ て い る.

売 上 高 利 益 率 総 資 本 回 転 率

日 本1.761.02

ア メ リ カ4.771.47

イ ギ リ ス3.911.48

西 ド イ ツ1.711.38

日本の場合,売 上高利益率も資本回転率 も

アメリカ,イ ギリスに比べ,は るかに低 く,

また西 ドイツに対 しては売上高利益率は高い

が資本回転率は低 くなっている.

通産省ではこのよ うな分析 を示 してはいる

が,賢 明にも,こ の比率の絶対値で収益性 を

比軟はしていない.専 らその動向を示すにと

どめている.た だ,・それは賢明ではあるが,

また物足 りないことも事実である.読 者は欧

米と日本との収益性格差 をズバリ知 りたいと

思 うからである.

ただ,そ れは現段階ではないものねだりと

いわなければならない.企 業の収益性 をズバ

リ1則定す るきめ手となる比率は未だ見出 され

ていないからである.

総資本利益率は自己資本構成比率の高 さと

極めて深い関係 をもつ比率だからである.!つ

まり,自 己資本構成比率の高い会社はどちら

かというと有利に表われ,自 己資本 を構成比

率の低 い会社は,ど ちらかというと不利に表

われる比率である.

このことは日本で万年好況業種 といわれて

いる銀行の総資本利益率が,日 本の高度成長

時代 においても0.45%程 度であったことに思

いをいたすことで十分であろう.

昭和48年 のオイルショック直前の好況期 に,

日本の銀行で最も高い収益性 を示 したのは住

友銀行である.こ のときの住友銀行の総資本

税引利益率ほ0.45%で ある.前 掲表1に おけ

る1973年 の日本の平均の総資本利益率は3.96

%で 住友銀行の8.8倍 である,こ のことは,
厂世界の企業の経営分析

」に収録 された企業の

収益性が平均 して住友銀行の8.8倍 であった

とい うことを意味す るものではない.住 友銀

行の自己資本構成比率が3%な のに対 し,佃

本の平均は表2の よ うに20.66%で,平 均 して

住友銀行の7倍 近 くの自己資本構成比率 を示

していたからである.

アメリカやイギリスと日本の総資本利益率

を比較するときは,こ の自己資本構成比率の

差 と合せて分析 しないと収益性の判断 を誤 り

日本の収益性 を過少評価することになる.

自己資本利益率 も併 せ比較 をす る

この よ うに総 資本 利益 率は,自 己資本構 成

比率 の高 さによ り有利 に表れ る会社 と不利 に

表れ る会社 とがあ るので,国 際比較 を行 う場

合 は,総 資本利益率 と逆 の傾向 をとる自己資

本 利益 率 も併せ算 出 しなければ な らない.

1967年 か ら1977年 までの 自己資本利益率 を

表1と 表2か ら算 出す ると表3の とお りとな

る.

オ イルシ ョックの1973年 までは,自 己資本

利益率 は それ までの7年 間 日本は トップであ

り,次 いで アメ リカ,イ ギ リス,西 ドイツの

順 にな って いる.

資 本利益 率は この よ うに,自 己資本構成比

率 が著 るし く異 る場合 は,ど の資本利益率 を

と るか により,順 位 が逆転 す ることがある.

た だ表1お よび表3を みて感ず ることは.

少 くも,「 世 界の企業の経営分析」 に収 録 さ

れてい るア メリカ,イ ギ リスの大会 社は オイ

ルシ ョックの影響 を殆 どうけた形跡 の ないこ

とであ る.日 本はオL次 オ イル ショックの影

響 を世 界で最 も見事 に克服 した国で あるとい

われてい るか,表1お よび表3に み る限 りに

おいては決 して そ う2'は な い.日 本 の 自己資

本利 益率 は,他 の三国 よ りも自己資本構成比

率 が低 にもかかわ らず,1977年 ま ではア メリ

カ,イ ギ リスよ りもは るかに低 い比率 を示 し

て いるか らであ る.見 事 な回復 とはい いがた

い.

総資本そのものの問題点

総資本利益率の高 さに問題 をもう一度引 き

一56一



戻 してみよ う.日 本の総資本利益率 の低 い原

因の一つは,総 資本 その ものが,企 業間信 用

の膨脹 によ り欧米諸国 に比べ て大 きく現 れて

いることであ る.

図3に 日本 におけ る宿命の ライバ ル会社 と

いわれる トヨタ自工 と日産 自動車の1972年 上

期のバ ラ ンス シー トの構 造図 を示 しておいた.

こ の期 の両社 の売 上高,総 資本,自 己資本

等 は下記 の通 りであ る.

ト・タ。 日産11拶

売 上 高5387億ll亅5704億 円1.06

糸忿 資 本566489531.58

固 定 資 産297637871.27

(有形 固定資産)204220891.02

(投 資)93416921.81

売 上 債 権156529481.88

棚 卸 資 産1336544.91

どの 数字 も日産の方 が大 きくなって いる.

特 に棚卸資産,売 上債権,投 資 において著 し

い.こ の ため売上高 は さして変 らないの に,

日産の総資本 は 下ヨタ自工 を大 き く上回 って

いる.こ の期 の利益 に トヨタの方 が絶対額 に

おいて24億 円 多 くなってい るので,各 種比率

は,表4に 示 す ように トヨタ自工の方 が当然

の こととして高 くなって いる.こ こで注意 し

なければ ならないのは,ト ヨ タの総 資本利益

率 は,日 産の1.79倍 に なっているのに対 し,

自己資本利益率は 日産の方 が高 くなってい る

ことで ある.総 資本利益率 と自己資本 利益 率

の 日米比較 をす る場合,日 本 の会 社の 多くは

日産 自動車型 なのに対 し欧米 は トヨタ自工型

の総資本 である とい うこ とであ る.こ の総資

本の高 さが,ト ヨタ自工 と日産 自動車の 自己

資本構成比率 に大 きな影響 を及ぼ しているの

自己資本利益率の推移

年別

剛
67 68 69 70 71

一zz 73 74 75 76 77

日 本 17.26 17.50 21.15 15.28 13.4814.81 19.17 10.51 2.92 11.28 9.73

ア メリ カ 11.58 12.39 11.54 9.72 10.64 11.53 14.15 14.06 11.31 14.22 13.89

イギ リス 9.56 10.99 10.59 9.55 9.92 8.94 14.53 18.27 12.70 12.77 14.32

西 ドイツ 6.76 9.77 10.46 8.71 5.61 6.94 8.25 4.79 6.07
10.07 5.26

日産 自動車と トヨタ自工のバランスシー ト(1)

1972年 上 期(単 位億円)

日産 自動 車

流

動

資

産

5144

現金預金

984

買入債務

1107 流

動

負

債

4857

負

債

6791

売上債権

上

債

権2878

短期借入金

2262

納税引当金235

その他

1253

その他
628

棚御資産654
長期借入金

821

固
定

負

債
1291固

定

資

産

3787

有形 固定資産

2089

投 資 その他

・・:

その他478

特定 引当金634

資本 金444

剰 余金

1491

資

本

2162繰延資産21 利益227

ト ヨ タ 自 工

流

動

資

産

2687

現金預金537 借入債務813 流

動

負

債

1971

負

債

3256

売上債権

1565

納税引当金262

その他
896

固定負債384
鰯

特定引当金

900

その他585

棚 御資産133

固

定

資

産

2976

有形固定資産

2042

資本金422
資

本

2408

剰 余金

1735
投 資 その他

934 利益251
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それなら,日 産自動車と トヨタ自工の総資 ・

本はなぜ このように大きな差を示 しているの

であろうか.既 にデータで示 したように,日

産自動車は トヨタ自工よりも次の金額が多 く

売上債権1380億 円

投 資758億 円
棚卸資産521億 円

なっている.こ の原因は トヨタ自工は トヨタ

自販 とい う販売会社 をもっているのに対 し,

日産 自動車には トヨタ自販に当る販売会社が

ないとい う経営組識上の原因である.在 庫で

いうなら,ト ヨタ自工の製品は直 ちに トヨタ

自販の在庫 になるが日産の場合はそうではな

い,売 上債権に対する信用も トヨタは自工 と

自販で分けもっているが 日産はそうではな

い.こ うした経営組識上の差 が日産自動車の

総資本を トヨタ自工よりも大きくし,総 資本

利益率を著 しく低 いものにしているのである.

この期の収益性は総合 して トヨタ自工の方が

高いが,そ の差は総資本利益率 にみるように

トヨタ自工が日産の1.79倍 なのではない,ま

た,自 己資本利益率 に注目して,日 産の方が

トヨタより高いと判断 してもいけない.資 本

金利益率 も含めた三つの資本利益率 を総合 し,

資本利益率相互の関係 をみて総合判断 しなけ

ればならない.

日本 とアメリカ,イ ギリスの場合のバ ラン

スシー トの構造が日本は日産自動車型,ア メ

リカ,イ ギリスは トヨタ型であることは各種

の回転率 をみることによってこの間の事情 を

知 ることができる.1977年 の場合でみ ると次

のとおりである.

.トヨタ自工 日産自動車の財務比率

1972年 上期

比 率 トヨタ自工 日産自動車 地日 ρ苣

華

栗r総 資本 純利益率
利.自 己資 本 〃

資 本 金 〃

9.09

21.76

118.69

5.09

22.11

103.82

1.79

0.98

1.14

安

全

性
、

当 座 比 率

流 動 比 率

固 定 比 率

自 己 資 本 比 率

126.7

136.3

123.6

42.5

::

105.9

175.1

24.2

1.43

1.29

0.71

1.76
、

回

転

総 資 本 回 転 率

売掛債権回転期間

買掛債権 〃

1.95

1.77

0.'91

i.za

3.14

1.18

1.53

0.56

0.77

売利
上益
高率

売上高営業利益率

売上高経常利益率

売上高当期利益率

8.06

9.10

4.65

7.02

7.29
.;

1.15

1.25

1.17

総 資 本 回 転 率 日 本 アメリカ イギ リス

総 資 本 回 転 率1.021.47(1.44)1.48(1.45)

棚卸 資産 回転 率5,567,47(1,34)5,94(1.07)

売上債権 回転率4.468,39(1。88)7.33(1.64)

()は 日本 に対す る倍率

こ う し た,売 上 債 権 に 対 す る 企 業 間 信 用 の

大 き さ が,日 本 の 総 資 本 を 大 き く し,自 己 資

本 比 率 を低 下 さ せ,総 資 本 利 益 を 実 力 以 上 に

低 く し て い る 一 つ の 原 因 で あ る.

日本の売上高利益率が低い理由.

総資本利益率の高 さを売上高利益率と総資

本回転率に分析するや り方 を私はさして意義

のあるものと考えていないが,通 常経営分析

ではよく行われることなので,日 本の売上高

利益率が欧米よりも低 く表れる原因について

考察 してみよう.

表5お よび図7は 売上高利益率の推移 を示

したものである.1967年 から1977年 までのど

の年度 をとっても日本はアメリカおよびイギ

リスには及ばない,然 し西 ドイツよりは1975

年および1976年 を除いて高くなっている.

売上高利益率(税 引後)の 推移 (単位:%)

謎 67 68 69 70 71 72 73 74 75 76 77

日 本 4.24 4.10 4.50 4.15 3.05 3.46 4.01 1.92 0'54
'1
.93 1.76

ア メリカ 5.78 5.92 5.61 4.87 5.13 5.37 5.93 5.11 4.23
b

4.96 4.77

イギ リス
(31)

5.25
(33)

5.35 4.85 4.35 4.41 3.87 6.21 5.41 3.79 3.76 3.91

西 ドイツ
z.2s

(31)
3.48

(27)
3.25

(27)

2.41 1.51

(as>
1.76

(25)
1.95

(25)
0.93

(24)
1.28 2.10 1.17

注:1.()内 は対象企 業数 で,企 業数 の記入の ない場 合の対 象企業数 は総 資本利益 率(第44表)と 同 じ.

・・売上高利益率一肇引彎 屯利
rn・…
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売上高利益率は,売 上高が企業会計上の真

の収益ではなく,収 益に非 ざる外部購入価値

を含んでいるので,売 上高に占める外部購入

価値の割合の高い企業が低 く表われ,逆 に売

上高の中に占める外部貝冓入価値の割合の低い

企業が高 く表れる性質をもっている.綜 合商

社や建設業の売上高利益率が低 く,電 力業や

ガス業の売上高利益率 が高いのは,収 益性そ

の ものの差 とい うよりは,売 上高の中に占め

る外部購入価値の高さの故である.

つ まり,付 加価値率の高い会社は売上高利

益率が高く表われ,付 加価値率の低い会社は

売上高利益率は低 く表れるのである.

日本 とアメリカ,西 ドイツの粗付加価値率

の推移を通産省方式で示 したのが表6お よび

図5で ある.日 本の粗付加価値率はアメリカ

西 ドイツと比べると表6の 年度ではどの年度

も一番低い,し たがって売上高利益率は本来

低 く表れて当り前なのである.私 が国際比較

で,総 資本利益率 を売上高利益率と総資本回

転率に分析することに意義を認めていないの

は,売 上高利益率はこのような性格をもっ比

率だからである.同 一企業でも内作,外 作の

割合 を変 えるだけで売上高利益率が上った り

下ったりするし,ま たプロダクトミックスの

変更により,製 品別付加価値率が異るときは

売上高利益率が変って当り前なのである.し

たがって,売 上高利益率は収益性 そのものを

みるという点では欠陥が多すぎるのである.

総資本回転率についてはデータを示すにと

どめたい.

安全性比率の検討に入 る前に紙数がつきて

しまったので,安 全性比率 については次回に

ゆつることにしたい.

粗付加価値の推移
(単位:%)

試 67 68 69 70 n 72 73 74 75 76 77

日 本
(ios)

25.17

(1⑤7)

24.80

(104)

24.22

(104)

24.40

(io4>

23.70

(104)

24.69

(104)

24.45

(io4>

22.03

(104)

21.35

(103)

22.06

(103)

21.65

ア メ リ カ
sz)

45.85

(45)

46.63

(40)

44.81

(40)

44.24

(40)

45.23

(39)

44.07

(45)

44.71

(33)

42.06

(Zs>

40.14

(24)

43.29

(z4>

43.26

西 ドイツ
(17)

40.29

(z5>

39.43

is)

39.51

(14)

34.75

(14)

35.84

(io>

36.04

(13)

37.96

(15)

34.58

(15)

35.95

(is)

36.99

is)

36.55

注:1,()内 は対募韲業数であ る.

粗付 加価値額2
・粗付加価値率=売 上 高
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総資本回転率の推移'

(単位:回)献 67 68 69 70 71 72 73 74 75 76 77

日 本 0.99 0.98 1.00 0.96 0.88 0.92 0.99 1.05 1・ ・ 1.03 1.02

ア メ リ カ
1.27 1.27 1.24 1.18 1.19 1.23 1.33 1.46 1.39

(180)

1.46 1.47

イギ リ ス
(31)

0.99

(33)

1.11 i.io 1.08 1.09 1.10 1.13 1.47 1.39

(38)

1.49 1.48

西 ドイツ
1.22

(31)

1.27

(27)

1.36

(27)

1.38 1.52

(26)

1.23

(25)

1.3?

(26)

1.49

(24)

1.41

(29)

1.41 1.38

注:1.()内 は対象企 業数で,企 業数の記入の ない場合の対象企 業数 は総 資本利益率(図1)と 同 じ.

売 上 高2
.一総 資本[呵車云率 一

期首 ・期末平均総資本

(1980年9月22日 受 付)

・1


