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経 営 論 集
６５巻 第２・３・４号
２ ０ １ ８ 年 ３ 月

１９８５年以降の伊藤伊にみる広域卸売企業の
損益・財務面の特徴

佐々木 聡

本稿の目的は，１９８０年代半ば以降の伊藤伊の事例の検討によって，卸売企業の利益の構造

や財務面の特徴を明らかにすることにある。検討の対象とする時期は，伊藤昌弘が伊藤伊株式

会社の第３代目の社長に就任した１９８５年２月の翌期の１９８５年１１月以降から，同社がダイカ

やサンビックおよび徳倉と合併して株式会社あらたとなる２００４年３月までである。

別稿（１）でみたように，この時期，伊藤伊は，伊藤昌弘のリーダーシップと新しく加わった経

営陣によって，広域展開と情報・物流システムの充実を実現した。営業方針としては，従来通

り仲間卸（２次卸）との取引を尊重しながらも，小売店への直接販売も推進した。その結果，

売上高に占める小売直販比率が大きくなり，仲間取引の比率が低下した。

こうした経過のなかで，伊藤伊の売上高や利益および経費にどのような推移や特徴があった

のかについて，まず探ってみることにしたい。この検討を通じて，従来の諸研究で「見えざる

リベート」としておぼろげに把握されていたものについて，実際の営業活動との関わりで，よ

り明快にすることになろう。

さらに，日常の営業活動にともなう資金繰りの状態や，事業の拡大にともなう設備投資のた

めの資金調達にどのような変化が生じたのかについても検討する。また，グループ経営として

の伊藤伊のグループ内取引や財務関係についてもみてみることにしたい。

こうした検討を通じて，これまでの日本経営史の研究史のなかで課題のひとつであった，広

域化・全国化に向かっている時期の卸売企業の売上・利益の構造や財務面の実状とその動態に

ついて，明らかにすることになろう。

２７
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１．経営規模の拡大と売上増加

①資産・純資産・資本金・資本装備率の増大

伊藤伊株式会社は，伊藤昌弘が社長になった翌期の１９８５年１１月期から株式会社あらたへの

完全統合直前の２００４年３月期まで，経営規模を拡大した。表 ―１に示されるように，総資産

で約１１４億円から約３５４億円へと３．１倍，純資産で約５１億円から約１４０億円へと２．８倍，資

本金額で９千万円から約９億２千万円と１０．２倍の増加となっている（２）。

資産規模の増加は，これまで別稿（３）でみてきたように，物流・情報機能高度化のための投資

と合併および広域的な経営展開によるものであった。

これに関連して，表 ―２によって資本装備率の推移についてみてみよう。別稿（４）でみたよう

に，伊藤昌弘の叔父で前会長の服部清成（１９２０～１９９２）は「１人当たり資本装備率１千万円

水準」を目標値として唱えていたが，その実現はなかなか難しかった。正社員にパート従業員

を加えた就業者全員の資本装備率でみてみると，この目標を達成したのは，第２６期すなわち

服部が他界して（１９９２年８月５日）会長職を終える前年のことであった。服部にとっては幸

いなことに，在職中に実現できていたことになるが，このことを服部が認識できていたかどう

かは不明である。

正社員だけを基準としてみると，第３２期には，１人当たり２千万円近くとなっており，木

村屋との合併の第３４期以降は２千万円を超える額となっている。また就業者１人当たりでみ

ると，１千万円を超えてから大きな増加はなく，第３５期以降は減少している。これは，主に

物流関係を中心とするパート従業員数の増加による。

ところで，資本の増加は，これも別稿（５）で詳細をみたが，第２９期の株式分割（１株を１．５

株に），第３２期の第３者割当増資，第３５期の木村屋との合併，同期の株式分割（１株の１０割

無償２分割と５００円から５０円への額面変更すなわち５００円１株を５０円２０株），さらに第３６

期の株式店頭公開という５つの段階を経てのことであった。

②売上高の伸長

売上高は，決算期の変更（６）のあった第３１期（１９９５年１１月２９日から１９９６年３月３１日まで

の約４か月間）を除いて，毎期，増加していることがわかる。この逓増傾向のなかで第３０期

の伸び率が低かった要因として，伊藤伊自身では「依然として続く消費者マインドの冷え込み

に加え」て「海外商品，PB 商品の増加により，一層の競争激化となって」きたことをまずあ

げている。また，大店法緩和にともなう大手小売業のチェーンストアの広域化と卸売企業の広

域合併などによる競争圧力も指摘している（７）。

翌３１期の決算期変更後の第３２期には，「『商圏の拡大による事業規模の拡大』と『社内の部

―― 経 営 論 集 ――２８
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門収益の拡大』さらに，『物流コストを中心とするオペレーションコストの把握と低減』を前

提とする事業構造の変革を遂げ活動して」きた結果，５５６億９，９００万円の売上高となり，第一

営業部（仲間卸部門）全体の売上高も，「厳しい環境の中，３０３億４，５００万円と堅調に推移」

した（８）。

３０３億４，５００万円を５５６億９，９００万円で除して算出される仲間卸の売上高比率は，５４．４８％

となる。すなわち，この値を売上高１００％ から差し引いた値が表 ―１に示される第３２期の小

売直販比率４５．５２％ となる。すなわち，この時期の伊藤伊では，まだ売上高に占める仲間卸比

率の割合が高かったことがわかる。

なお，後述するように，伊藤伊の商品の売上高や仕入高の一部には，伊藤伊の関係会社のも

のも含まれている。

③商品別・拠点別売上高

表 ―３によって１９９０年代後半以降の商品部門別売上高の推移をみると，１９９７年以降，首位

がヘルス＆ビューティ商品，第２位が洗剤関連商品，第３位が紙・衛生材商品という順位に変

わりがなく，これらで全売上げの７０～８０％ を占めていることがわかる。なかでも売上高を着

実に伸ばしているのは，紙・衛生材商品である。また，ヘルス＆ビューティ商品も，第３５期

の低下を除くと，増加傾向にあったことがわかる。これらに対して，松下電器，松下電工，東

芝などの電材関連商品（乾電池・蛍光灯・電球・配線器具・ビデオテープ等）の売上高は，増

減しながら全体のなかでの構成比率を下げていることがわかる。

表 ―４によって，広域化後の伊藤伊の仲間卸・拠点別の売上高と構成をみると，この時期の

仲間卸は２０％ 台と減ってはいるが，第３７期と第３８期のいずれにおいても，本社の小売店へ

の直販に次ぐ販売高となっていることがわかる。第３７期でこれらに続くのが，木村屋の拠点

のあった浜松支店である。ともにその販売地域であった浜松支店と静岡支店を合わせると，い

ずれの期でも全体の１０％ 以上となる。そして，京都，横浜がそれらに続く実績であったこと

がわかる。

――１９８５年以降の伊藤伊にみる広域卸売企業の損益・財務面の特徴 ―― ２９
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表 ―１ 伊藤伊の売上高・利益の推移

期 ２１ ２２ ２３ ２４ ２５ ２６ ２７ ２８ ２９

期間（年・月・日）
１９８５年１１月２９日～

１９８６年１１月２８日

１９８６年１１月２９日～

１９８７年１１月２８日

１９８７年１１月２９日～

１９８８年１１月２８日

１９８８年１１月２９日～

１９８９年１１月２８日

１９８９年１１月２９日～

１９９０年１１月２８日

１９９０年１１月２９日～

１９９１年１１月２８日

１９９１年１１月２９日～
１９９２年１１月２８日

１９９２年１１月２９日～

１９９３年１１月２８日

１９９３年１１月２９日～

１９９４年１１月２８日

期末（現在）（年・月・日） １９８６年１１月２８日 １９８７年１１月２８日 １９８８年１１月２８日 １９８９年１１月２８日 １９９０年１１月２８日 １９９１年１１月２８日 １９９２年１１月２８日 １９９３年１１月２８日 １９９４年１１月２８日

売上高（A）＝（B）－（C） ３２，３８３，５６２，９３３ ３３，２８８，３４４，４７９ ３５，１３２，６４９，９９４ ４０，００３，４０４，４９４ ４３，９５３，９１４，６３５ ４６，７１８，３６９，７２４ ４９，１９５，５３７，３９１ ５１，１３２，９３２，２６５ ５２，１４９，１３１，２３６

商品売上高（B） ― ３３，３５２，９０９，４９６ ３５，２２１，７５３，０９６ ４０，０８７，３６３，４０７ ４４，０６５，０６９，０５９ ４６，８３２，６６７，７２３ ４９，３４１，０５０，０５４ ５１，２７９，１４４，９００ ５２，３０２，２９９，７１５

売上（支払）割戻金（C） ― ６４，５６５，０１７ ８９，１０３，１０２ ８３，９５８，９１３ １１１，１５４，４２４ １１４，２９７，９９９ １４５，５１２，６６３ １４６，２１２，６３５ １５３，１６８，４７９

売上原価（D）＝（E）＋（F）＋（G）－（H）－（I）２９，９６５，４６７，８４３ ３０，６９１，３４７，７０８ ３２，４０９，８２９，０６９ ３７，０８８，３１７，７９８ ４０，６３４，８９１，２４３ ４２，７５２，５５８，７４１ ４５，２３６，９２４，２８９ ４６，９４８，３４９，９５７ ４７，８８１，３７８，９０６

期首棚卸高（E） ― ８８５，５５４，７５８ ７３６，２０８，１６９ ９８８，３８８，３３２ １，２３９，４５８，０４２ １，４２０，８０８，４４８ １，８１６，１２０，１７７ １，５０６，９６６，９５８ １，５０２，０４４，０８７

商品仕入高（F） ― ３１，１２９，９３３，１５２ ３３，２８３，１０７，８０４ ３８，０１０，６３４，１２１ ４１，５２１，８７７，０６５ ４３，８４７，１０４，３４６ ４５，６３９，４６２，７７２ ４７，５７６，９０４，１９９ ４８，７０１，９４４，０８８

合併受入商品（G） ― ０ ０ ０ ０ ０ ０ ０ ０

仕入（受取）割戻高（H） ― ５８７，９３２，０３３ ６２１，０９８，５７２ ６７１，２４６，６１３ ７０５，６３５，４１６ ６９９，２３３，８７６ ７１１，６９１，７０２ ６３３，４７７，１１３ ６３０，９６４，００３

期末棚卸高（I） ― ７３６，２０８，１６９ ９８８，３８８，３３２ １，２３９，４５８，０４２ １，４２０，８０８，４４８ １，８１６，１２０，１７７ １，５０６，９６６，９５８ １，５０２，０４４，０８７ １，６９１，６４５，２６６

小売直販比率 ― ― ３１．００ ― ― ３６．５０ ３７．００ ３８．９６ ―

売上総利益（J）＝（A）－（D） ２，４１８，０９５，０９０ ２，５９６，９９６，７７１ ２，７２２，８２０，９２５ ２，９１５，０８６，６９６ ３，３１９，０２３，３９２ ３，９６５，８１０，９８３ ３，９５８，６１３，１０２ ４，１８４，５８２，３０８ ４，２６７，７５２，３３０

売上総利益率＝（J）÷（A）×１００ ７．４７ ７．８０ ７．７５ ７．２９ ７．５５ ８．４９ ８．０５ ８．１８ ８．１８

販売費一般管理費（K） １，５１６，９６８，５２４ １，６３９，４９６，９１３ １，７７５，８７８，４２１ ２，０２８，３５４，９３０ ２，４２５，６２４，１４４ ２，９４８，１４０，６６４ ３，４２３，１４９，５０４ ３，４９２，５２４，６５３ ３，６１８，０８４，９８２

営業利益（M）＝（J）－（K） ９０１，１２６，５６６ ９５７，４９９，８５８ ９４６，９４２，５０４ ８８６，７３１，７６６ ８９３，３９９，２４８ １，０１７，６７０，３１９ ５３５，４６３，５９８ ６９２，０５７，６５５ ６４９，６６７，３４８

売上高営業利益率＝（M）÷（A）×１００ ２．７８ ２．８８ ２．７０ ２．２２ ２．０３ ２．１８ １．０９ １．３５ １．２５

経常利益（L） ８１２，６６８，９３９ ８５４，９５０，３７５ ８７４，４６３，０１０ ７５１，７１３，１４５ ６４３，４２３，２４９ ９３９，０１１，７４６ ４９７，３９３，４７９ ４９９，３４３，３２４ ５０３，２０５，６５１

売上高経常利益率＝（L）÷（A）×１００ ２．５１ ２．５７ ２．４９ １．８８ １．４６ ２．０１ １．０１ ０．９８ ０．９６

税引前当期利益 ７２０，１０２，２６６ ７５１，５３０，８１０ ７７６，３９４，０８７ ６５０，６０５，６２７ ５４６，１６８，２９３ ８５４，０３０，５８８ ３５２，４０７，７３９ ４４２，５４３，３２４ ４９６，７６０，３３８

当期純利益（N） ２９１，４７２，７８６ ３１０，１９４，０４０ ３１０，６８０，４３７ ３０７，９０２，５２７ ２７２，４１７，１９３ ２９２，３５７，２８８ ２５９，７５２，６３９ ３４１，５８２，８２４ ２１２，０１２，４３８

資本金 ９０，０００，０００ ９０，０００，０００ ９０，０００，０００ ９０，０００，０００ ９０，０００，０００ ９０，０００，０００ ９０，０００，０００ ９０，０００，０００ １３５，０００，０００

純資産額 ５，０５４，４８５，００２ ５，４２５，７０６，２４２ ５，８１２，９７５，６０２ ６，１９６，１８５，６４７ ６，５２５，６５７，７９６ ５，２４７，９０２，７６６ ５，４７７，８５５，４０５ ５，８００，０３８，２２９ ６，０３８，１００，６６７

総資産額 １１，４４２，４８４，７４０ １１，５２１，６３４，６２２ １２，５２２，７３２，５１５ １４，４１８，３０１，１０２ １６，７５０，０３８，３０３ １９，３１７，０１３，７２４ ２０，８１４，５６５，９９５ ２０，６５８，３１４，６０３ ２１，２０５，４６８，１８６

（注１）下記出典のうち『決算報告書』と『営業報告書』のそれぞれの貸借対象表や損益計算書で数字が異なる
算書』の貸借対照表で，本来資産のマイナス勘定として計上すべき貸倒引当金を負債として計上してい

（注２）小売直販比率は，第２１～３１期は，佐々木聡「１９８０年代半ばから２０００年代前半の伊藤伊にみる地域有
年２月）７３～７４頁掲載の表中の仲間卸への比率以外の小売店への販売比率の合計値である。第３２～第３８

（出典）伊藤伊株式会社『第２１期～第３９期決算報告書』・『第２１期～第３９期営業報告書』。

―― 経 営 論 集 ――３０
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（１９８５年１１月～２００４年３月）（金額：円，率：％）

３０ ３１ ３２ ３３ ３４ ３５ ３６ ３７ ３８ ３９

１９９４年１１月２９日～

１９９５年１１月２８日

１９９５年１１月２９日～

１９９６年３月３１日

１９９６年４月１日～

１９９７年３月３１日

１９９７年４月１日～

１９９８年３月３１日

１９９８年４月１日～

１９９９年３月３１日

１９９９年４月１日～

２０００年３月３１日

２０００年４月１日～

２００１年３月３１日

２００１年４月１日～

２００２年３月３１日

２００２年４月１日～

２００３年３月３１日

２００３年４月１日～

２００４年３月３１日

１９９５年１１月２８日 １９９６年３月３１日 １９９７年３月３１日 １９９８年３月３１日 １９９９年３月３１日 ２０００年３月３１日 ２００１年３月３１日 ２００２年３月３１日 ２００３年３月３１日 ２００４年３月３１日

５２，５６４，１７７，０２８ １７，６９９，９３９，６０７ ５５，６９９，３４５，２１８ ５７，０７３，９６８，４６９ ５９，０２６，３３８，８８９ ７３，７７６，６５５，７６９ ７８，０２８，０１５，１９７ ８２，４８２，１５７，３７９ ９１，０５７，４８７，５０６ ９４，７９８，４０７，７６８

５２，７２０，１２２，６７０ １７，７７４，９９８，３３８ ５５，８５７，８６８，３０４ ５７，３５０，５９８，１８０ ５９，３８９，５２７，４７１ ７４，２３８，８６５，３４８ ７８，６２３，２８６，９０４ ８３，１０５，３７０，０２０ ９１，９０９，２１０，６０９ ９５，９９５，４４４，３７８

１５５，９４５，６４２ ７５，０５８，７３１ １５８，５２３，０８６ ２７６，６２９，７１１ ３６３，１８８，５８２ ４６２，２０９，５７９ ５９５，２７１，７０７ ６２３，２１２，６４１ ８５１，７２３，１０３ １，１９７，０３６，６１０

４８，８４４，００５，３００ １６，５６２，５１１，２０９ ５１，６７６，９３０，３５３ ５２，９６８，１２６，３７６ ５４，５６９，２５５，８２６ ６７，５５２，３７２，６２９ ７１，０６５，１１２，０５０ ７４，６１７，１７２，１３２ ８１，７５３，９６３，９６５ ８５，１８５，２０２，４８３

１，６９１，６４５，２６６ １，２９０，４６５，７５２ １，４０５，１７８，３９０ １，２３７，３７４，９７１ １，６４４，８７４，５２０ ２，１３４，１２１，９６２ ２，９８３，１１９，０４７ ３，９４７，２８６，６７９ ５，０６４，７６０，８７１ ５，６９６，３１２，２３０

４９，０５３，３８２，４３４ １６，８９３，３５７，３５５ ５１，９９７，０９２，３９１ ５４，０４７，３８７，１３２ ５５，６４３，１３８，６７１ ６８，４０２，５６４，３４５ ７２，７８５，２３１，０１１ ７６，４５２，２８５，２６５ ８３，２９５，２８１，０３２ ８５，０７２，４００，２７１

０ ０ ０ ０ １１０，１７８，８９８ ７５３，４９１，４７１ ０ ０ ０ ０

６１０，５５６，６４８ ２１６，１３３，５０８ ４８７，９６５，４５７ ６７１，７６１，２０７ ６９４，８１４，３０１ ７５４，６８６，１０２ ７５５，９５１，３２９ ７１７，６３８，９４１ ９０９，７６５，７０８ ７７１，６３１，９５７

１，２９０，４６５，７５２ １，４０５，１７８，３９０ １，２３７，３７４，９７１ １，６４４，８７４，５２０ ２，１３４，１２１，９６２ ２，９８３，１１９，０４７ ３，９４７，２８６，６７９ ５，０６４，７６０，８７１ ５，６９６，３１２，２３０ ４，８１１，８７８，０６１

３８．５０ ４５．００ ４５．５２ ４８．００ ５２．２２ ６０．２６ ６７．０６ ７２．７３ ７７．０７ ―

３，７２０，１７１，７２８ １，１３７，４２８，３９８ ４，０２２，４１４，８６５ ４，１０５，８４２，０９３ ４，４５７，０８３，０６３ ６，２２４，２８３，１４０ ６，９６２，９０３，１４７ ７，８６４，９８５，２４７ ９，３０３，５２３，５４１ ９，６１３，２０５，２８５

７．０８ ６．４３ ７．２２ ７．１９ ７．５５ ８．４４ ８．９２ ９．５４ １０．２２ １０．１４

３，５９０，５７２，０９４ １，２１２，１４５，４３２ ３，６５６，８２７，４２６ ３，８６８，１６４，１５５ ４，４３２，４４７，４７９ ５，７７１，５８７，６３６ ６，６８０，４２８，３３１ ７，４００，１４４，５５４ ８，５２３，２７６，９２０ ９，０９３，３５２，０８９

１２９，５９９，６３４ －７４，７１７，０３４ ３６５，５８７，４３９ ２３７，６７７，９３８ ２４，６３５，５８４ ４５２，６９５，５０４ ２８２，４７４，８１６ ４６４，８４０，６９３ ７８０，２４６，６２１ ５１９，８５３，１９６

０．２５ －０．４２ ０．６６ ０．４２ ０．０４ ０．６１ ０．３６ ０．５６ ０．８６ ０．５５

６２０，６９３，０４４ １３１，４２５，１２９ ８７５，４６５，４１１ ８１２，７３９，１６４ ８６３，１０３，４６２ １，１１４，４７２，１９３ １，０６７，６８２，１０７ １，２２９，５５２，２８７ １，３８１，４６８，９４５ １，１２９，３９３，９９５

１．１８ ０．７４ １．５７ １．４２ １．４６ １．５１ １．３７ １．４９ １．５２ １．１９

６２２，０２２，０８０ １，２８２，２４１，５９１ ８４９，７９７，８７１ ５９５，３８６，７６６ ８４７，０９６，１３４ ８３１，３２４，１５７ １，０９２，４０６，８５２ ９３８，３９７，９８４ １，４０４，００６，２７９ １，０４５，３１６，１７９

２９５，７７６，８７８ １，２７９，０４８，４１５ ４６４，４８６，８８３ ２５１，１６１，４４４ ４９６，７１４，６５６ ４２８，０４１，４０２ ５９２，５３７，６４７ ４５７，９４６，３６２ ７８１，８１６，３５２ ５７０，２１９，９０６

１３５，０００，０００ １３５，０００，０００ ７３５，０００，０００ ７３５，０００，０００ ７３５，０００，０００ ７５８，９４０，０００ ９２２，７４０，０００ ９２２，７４０，０００ ９２２，７４０，０００ ９２２，７４０，０００

６，３００，７２０，６９６ ７，５５１，０９９，１１１ ９，２０５，１８２，２２４ ９，４１３，７８４，４１９ ９，８６６，２２８，５７４ １１，７７０，９４８，４１２ １２，９８０，９８６，５５５ １３，１８３，５３３，４０５ １３，４８１，５９０，４１６ １３，９８３，０３１，７７４

２０，９３９，２５１，１５１ ２０，３３９，１１９，９８３ ２３，４３７，６９５，２５４ ２２，８６１，４７９，４６３ ２５，６３７，２２６，０４７ ３０，６８５，５９２，８３０ ３１，８７８，２９８，４３９ ３４，２３７，３８６，６０４ ３５，２６１，３７０，２３３ ３５，３６７，７４５，１３１

場合は，『営業報告書』の貸借対照表や損益計算書の数字を収録した。第２１～２６期の総資産額の不一致は，『決
ることによる。
力卸売企業の所有と経営および取引関係の変容」（明治大学経営学研究所『経営論集』第６３巻第１・２号，２０１６
期は各期『営業報告書』掲載数値によって算出した。

――１９８５年以降の伊藤伊にみる広域卸売企業の損益・財務面の特徴 ―― ３１
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表
―２

伊
藤
伊
の
資
本
装
備
率
の
推
移
（
１９
８５
年
１１
月
末
～
２０
０３
年
３
月
末
）

期
２０

２１
２２

２３
２４

２５
２６

２７
２８

２９

期
間

（
年

・
月

・
日

）

１９
８４

年
１１

月
２９

日

～

１９
８５

年
１１

月
２８

日

１９
８５

年
１１

月
２９

日

～

１９
８６

年
１１

月
２８

日

１９
８６

年
１１

月
２９

日

～

１９
８７

年
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月
２８

日

１９
８７

年
１１

月
２９

日

～

１９
８８

年
１１

月
２８

日

１９
８８

年
１１

月
２９

日

～

１９
８９

年
１１

月
２８

日

１９
８９

年
１１

月
２９

日

～

１９
９０

年
１１

月
２８

日

１９
９０

年
１１

月
２９

日

～

１９
９１

年
１１

月
２８

日

１９
９１

年
１１

月
２９

日

～

１９
９２

年
１１

月
２８

日

１９
９２

年
１１

月
２９

日

～

１９
９３

年
１１

月
２８

日

１９
９３

年
１１

月
２９

日

～
１９

９４
年

１１
月

２８
日

期
末

（
現

在
）

（
年

・
月

・
日

）
１９

８５
年

１１
月

２８
日

１９
８６

年
１１

月
２８

日
１９

８７
年

１１
月

２８
日

１９
８８

年
１１

月
２８

日
１９

８９
年

１１
月

２８
日

１９
９０

年
１１

月
２８

日
１９

９１
年

１１
月

２８
日

１９
９２

年
１１

月
２８

日
１９

９３
年

１１
月

２８
日

１９
９４

年
１１

月
２８

日

有
形

固
定

資
産（

A
）（

円
）

１，
１９

９，
９９

９，
７７

８
１，

２９
１，

８０
８，

８４
３

１，
２７

２，
８４

６，
８５

３
１，

２８
１，

５１
９，

９７
７

１，
３６

５，
４６

３，
４９

６
１，

６２
０，

７４
９，

０２
５

３，
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８，
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６，
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４
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９，
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３

５，
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９
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）
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０
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００
１，

１２
８，

０８
０，
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０

―
―

―
―

（
A
）－

（
B）

＝（
C）（

円
）

１，
１４

９，
９９

９，
７７

８
１，

２９
１，

８０
８，

８４
３

１，
２７

２，
８４

６，
８５

３
１，

２７
２，
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７
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１
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D
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―
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―
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―
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―
―
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社

員
１

人
当

た
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本
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C）

÷（
D
）（

円
）

―
―

―
―

―
―

―
―

―
―

パ
ー

ト
数（

期
間

中
平

均
）（

E）
―

―
―

―
―

―
―

―
―

―

就
業

者
数（

F）
＝（

D
）＋

（
E）

２２
９

―
２５

６
２７

１
３１

４
３４

９
３６

７
３５

１
３４

０
３５

５

就
業

者
１

人
当

た
り

資
本

装
備

率（
C）

÷（
F）（

円
）

５，
０２

１，
８３

３
―

４，
９７

２，
０５

８
４，

６９
６，

３８
４

４，
２６

８，
９９

２
１，

４１
１，

６５
９

１０
，２

４０
，８

０８
１３

，８
７３

，５
７５

１５
，５

９８
，６

０８
１３

，５
２６

，３
７７

期
３０

３１
３２

３３
３４

３５
３６

３７
３８

期
間

（
年

・
月

・
日

）

１９
９４

年
１１

月
２９

日

～

１９
９５

年
１１

月
２８

日

１９
９５

年
１１

月
２９

日

～

１９
９６

年
３

月
３１

日

１９
９６

年
４

月
１

日

～

１９
９７

年
３

月
３１

日

１９
９７

年
４

月
１

日

～

１９
９８

年
３

月
３１

日

１９
９８

年
４

月
１

日

～

１９
９９

年
３

月
３１

日

１９
９９

年
４

月
１

日

～

２０
００

年
３

月
３１

日

２０
００

年
４

月
１

日
～

２０
０１

年
３

月
３１

日

２０
０１

年
４

月
１

日

～

２０
０２

年
３

月
３１

日

２０
０２

年
４

月
１

日

～

２０
０３

年
３

月
３１

日

期
末（

現
在

）
（

年
・

月
・

日
）

１９
９５

年
１１

月
２８

日
１９

９６
年

３
月

３１
日

１９
９７

年
３

月
３１

日
１９

９８
年

３
月

３１
日

１９
９９

年
３

月
３１

日
２０

００
年

３
月

３１
日

２０
０１

年
３

月
３１

日
２０

０２
年

３
月

３１
日

２０
０３

年
３

月
３１

日

有
形

固
定

資
産（

A
）（

円
）

４，
４４

６，
８３

０，
０７

８
４，

２６
０，

３４
９，

８１
７

４，
１８

９，
１１

５，
７０

３
４，

９０
０，

３４
８，

１２
７

６，
７３

６，
７７

４，
７９

８
７，

４８
３，

７３
６，

９７
３

７，
６１

１，
６８

０，
９９

３
７，

６８
４，

６１
４，

１５
２

８，
１１

１，
５３

１，
４６

５

建
設

仮
勘

定（
B）（

円
）

―
―

６，
１８

０，
００

０
７７

６，
８６

５，
０７

６
９７

，９
９０

，３
５０

２５
，１

３７
，４

９９
１２

６，
００

０
１１

８，
９５

０，
３０

０
１３

１，
５８

６，
００

０

（
A
）－

（
B）

＝（
C）（

円
）

４，
４４

６，
８３

０，
０７

８
４，

２６
０，

３４
９，

８１
７

４，
１８

２，
９３

５，
７０

３
４，

１２
３，

４８
３，

０５
１

６，
６３

８，
７８

４，
４４

８
７，

４５
８，

５９
９，

４７
４

７，
６１

１，
５５

４，
９９

３
７，

５６
５，

６６
３，

８５
２

７，
９７

９，
９４

５，
４６

５

正
社

員
数（

D
）

―
―

２１
０

２３
３

２４
５

３６
７

３５
９

３４
７

３４
５

正
社

員
１

人
当

た
り

資
本

装
備

率（
C）

÷（
D
）（

円
）

―
―

１９
，９

１８
，７

４１
１７

，６
９７

，３
５２

２７
，０

９７
，０

７９
２０

，３
２３

，１
５９

２１
，２

０２
，１

０３
２１

，８
０３

，０
６６

２３
，１

３０
，２

７７

パ
ー

ト
数（

期
間

中
平

均
）（

E）
―

―
―

９９
１４

６
１６

５
１７

９
２３

８
２８

４

就
業

者
数（

F）
＝（

D
）＋

（
E）

３２
６

３４
５

―
３３

２
３９

１
５３

２
５３

８
５８

５
６２

９

就
業

者
１

人
当

た
り

資
本

装
備

率（
C）

÷（
F）（

円
）

１３
，６

４０
，５

８３
１２

，３
４８

，８
４０

―
１２

，４
２０

，１
３０

１６
，９

７８
，９

８８
１４

，０
１９

，９
２４

１４
，１

４７
，８

７２
１２

，９
３２

，７
５９

１２
，６

８６
，７

１８

（
出

典
）

第
２０

～
３１

期
に

つ
い

て
は

伊
藤

伊
株

式
会

社
『

第
２０

～
３１

期
決

算
書

類
』

各
期

所
収

「
貸

借
対

照
表

」（
各

期
）・

「
会

社
の

事
業

概
況

（
説

明
）

書
」（

第
２０

期
，

第
２６

期
，

第
２７

期
，

第
３０

期
，

第
３１

期
）・

「
役

員
人

員
給

与
」（

第
２２

期
～

第
２５

期
）・

「
外

国
法

人
税

等
の

額
の

控
除

に
関

す
る

明
細

書
」（

第
２８

期
，

第
２９

期
）

に
よ

る
。

第
３２

～
３８

期
に

つ
い

て
は

，
各

期
の

『
営

業
報

告
書

』・
『

決
算

報
告

書
』

所
収

「
貸

借
対

照
表

」・
「

会
社

の
概

況
」

中
「

従
業

員
の

状
況

」（
各

期
）

お
よ

び
東

海
財

務
局

長
宛

平
成

１４
年

６
月

２８
日

提
出

『
第

３７
期

有
価

証
券

報
告

書
届

』
所

収
「

企
業

情
報

」
に

よ
る

。

―― 経 営 論 集 ――３２
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表
―３

伊
藤
伊
の
商
品
部
門
別
売
上
高
の
推
移
（
１９
９６
年
４
月
～
２０
０３
年
３
月
）

商
品

部
門

期
３２

期
３３

３４
３５

３６
３７

３８

期
間

（
年

・
月

・
日

）

１９
９６

年
４

月
１

日

～

１９
９７

年
３

月
３１

日

期
間

（
年

・
月

・
日

）

１９
９７

年
４

月
１

日

～

１９
９８

年
３

月
３１

日

１９
９８

年
４

月
１

日

～

１９
９９

年
３

月
３１

日

１９
９９

年
４

月
１

日

～

２０
００

年
３

月
３１

日

２０
００

年
４

月
１

日

～

２０
０１

年
３

月
３１

日

２０
０１

年
４

月
１

日

～

２０
０２

年
３

月
３１

日

２０
０２

年
４

月
１

日

～
２０

０３
年

３
月

３１
日

期
末

（
現

在
）

（
年

・
月

・
日

）
１９

９７
年

３
月

３１
日

期
末

（
現

在
）

（
年

・
月

・
日

）
１９

９８
年

３
月

３１
日

１９
９９

年
３

月
３１

日
２０

００
年

３
月

３１
日

２０
０１

年
３

月
３１

日
２０

０２
年

３
月

３１
日

２０
０３

年
３

月
３１

日

各
部

門
の

主
な

商
品

売
上

高
構

成
比

商
品

部
門

売
上

高
構

成
比

売
上

高
構

成
比

売
上

高
構

成
比

売
上

高
構

成
比

売
上

高
構

成
比

売
上

高
構

成
比

（１
００

万
円

）
（

％
）

（１
００

万
円

）
（

％
）

（１
００

万
円

）
（

％
）

（１
００

万
円

）
（

％
）

（１
００

万
円

）
（

％
）

（１
００

万
円

）
（

％
）

（１
００

万
円

）
（

％
）

ヘ
ル

ス
＆

ビ
ュ

ー
テ

ィ
商

品

ヘ
ア

ケ
ア

，
オ

ー
ラ

ル
ケ

ア
，

ス
キ

ン
ケ

ア
，化

粧
品

，
装

粧
品

，
理

美
容

品

１５
，４

７３
２７

．８
ヘ

ル
ス

＆
ビ

ュ
ー

テ
ィ

商
品

１６
，４

６０
２８

．８
１５

，９
５５

２７
．０

２０
，５

９２
２７

．９
２４

，３
７６

３１
．２

２６
，９

３３
３２

．６
３０

，２
１３

３３
．２

洗
剤

関
連

商
品

衣
料

用
洗

剤
，

洗
濯

用
助

剤
１０

，１
４２

１８
．２

洗
剤

関
連

商
品

１５
，６

８４
２７

．５
１５

，２
０３

２５
．８

２０
，１

６３
２７

．４
１９

，６
５１

２５
．２

２０
，１

７３
２４

．５
２３

，０
０９

２５
．３

紙
・

衛
生

材
商

品

家
庭

紙
，

紙
お

む
つ

，生
理

用
品

，衛
生

材
料

，
ベ

ビ
ー

用
品

１２
，０

６０
２１

．６
紙

・
衛

生
材

商
品

１２
，２

７１
２１

．５
１３

，１
３４

２２
．２

１８
，０

９８
２４

．５
１８

，８
６５

２４
．２

１９
，２

２６
２３

．３
２０

，０
６４

２２
．０

ハ
ウ

ス
ホ

ー
ル

ド
商

品

台
所

用
洗

剤
，

住
居

用
洗

剤
，防

虫
・

芳
香

剤
６，

６０
８

１１
．９

電
材

関
連

商
品

５，
０７

９
８．

９
４，

４７
３

７．
６

５，
２３

８
７．

１
４，

９２
９

６．
３

４，
８５

８
５．

９
５，

３３
３

５．
９

そ
の

他
日

用
品

・
家

庭
用

品

電
材

，
殺

虫
剤

，
文

具
，玩

具
，ペ

ッ
ト

用
品

，喫
煙

具
，

そ
の

他

１１
，４

１６
２０

．５
家

庭
用

品
４，

１２
６

７．
２

３，
４７

８
５．

９
４，

５２
２

６．
１

４，
６１

７
５．

９
５，

４３
０

６．
６

６，
０１

１
６．

６

―
―

―
―

そ
の

他
日

用
品

３，
４５

３
６．

１
６，

７８
３

１１
．５

５，
１６

１
７．

０
５，

５９
０

７．
２

５，
８６

２
７．

１
６，

４２
５

７．
０

合
計

５５
，６

９９
１０

０．
０

合
計

５７
，０

７３
１０

０．
０

５９
，０

２６
１０

０．
０

７３
，７

７６
１０

０．
０

７８
，０

２８
１０

０．
０

８２
，４

８２
１０

０．
０

９１
，０

５７
１０

０．
０

（
出

典
）

伊
藤

伊
株

式
会

社
『

第
２１

期
～

第
３８

期
決

算
報

告
書

』・
『

第
２１

期
～

第
３８

期
営

業
報

告
書

』。

――１９８５年以降の伊藤伊にみる広域卸売企業の損益・財務面の特徴 ―― ３３
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表
―４

伊
藤
伊
の
売
上
高
・
売
上
割
戻
の
取
引
別
・
拠
点
別
比
較
（
２０
０１
年
４
月
～
２０
０３
年
３
月
）

期
第

３７
期

第
３８

期

期
間

（
年

・
月

・
日

）
２０

０１
年

４
月

１
日

～
２０

０２
年

３
月

３１
日

２０
０２

年
４

月
１

日
～

２０
０３

年
３

月
３１

日

期
末

（
現

在
）

（
年

・
月

・
日

）
２０

０２
年

３
月

３１
日

２０
０２

年
３

月
３１

日

販
売

対
象

・
拠

点
売

上
高（

千
円

）
（

A
）

割
戻

高（
千

円
）

（
B）

割
戻

率（
％

）
（

B）
÷（

A
）×

１０
０

商
品

売
上

高（
千

円
）

（
A
）－

（
B）

売
上

構
成

比（
％

）
売

上
高（

千
円

）
（

A
）

割
戻

高（
千

円
）

（
B）

割
戻

率（
％

）
（

B）
÷（

A
）×

１０
０

商
品

売
上

高（
千

円
）

（
A
）－

（
B）

売
上

構
成

比（
％

）

仲
間

卸
２２

，５
３８

，６
８８

４３
，１

８８
０．

１９
２２

，４
９５

，５
００

２７
．２

７
２１

，０
６２

，０
３２

４０
，２

６６
０．

１９
２１

，０
２１

，７
６６

２３
．０

９

本
社

直
販

３３
，９

９８
，９

８９
３６

４，
５９

５
１．

０７
３３

，６
３４

，３
９４

４０
．７

８
３２

，８
８８

，７
１０

４４
１，

１４
１

１．
３４

３２
，４

４７
，５

６９
３５

．６
３

百
貨

店
１，

９９
６，

９５
０

９８
２

０．
０５

１，
９９

５，
９６

８
２．

４２
１，

８６
４，

４３
２

１４
５

０．
０１

１，
８６

４，
２８

７
２．

０５

横
浜

支
店

３，
３４

０，
４０

７
２５

，９
３１

０．
７８

３，
３１

４，
４７

６
４．

０２
６，

１３
９，

４３
５

６４
，６

３１
１．

０５
６，

０７
４，

８０
４

６．
６７

甲
信

支
店

４２
７，

４２
１

７２
０．

０２
４２

７，
３４

９
０．

５２
３，

３７
３，

１２
９

１４
，８

８９
０．

４４
３，

３５
８，

２４
０

３．
６９

北
陸

支
店

２，
９２

７，
５７

１
１７

，０
１８

０．
５８

２，
９１

０，
５５

３
３．

５３
３，

９３
５，

３８
５

２１
，１

９７
０．

５４
３，

９１
４，

１８
８

４．
３０

浜
松

支
店

６，
０３

９，
７６

８
１７

，０
８８

０．
２８

６，
０２

２，
６８

０
７．

３０
６，

２８
０，

２２
０

１７
，３

０１
０．

２８
６，

２６
２，

９１
９

６．
８８

静
岡

支
店

３，
４８

５，
５９

８
２１

，４
２５

０．
６１

３，
４６

４，
１７

３
４．

２０
４，

０２
９，

４６
４

２２
，１

５３
０．

５５
４，

００
７，

３１
１

４．
４０

北
関

東
支

店
３，

０４
６，

６３
１

３４
，９

３５
１．

１５
３，

０１
１，

６９
６

３．
６５

３，
０３

５，
５６

１
１９

，５
５１

０．
６４

３，
０１

６，
０１

０
３．

３１

京
都

支
店

５，
３０

３，
３４

１
９７

，９
７４

１．
８５

５，
２０

５，
３６

７
６．

３１
９，

３０
０，

８７
６

２１
０，

４３
８

２．
２６

９，
０９

０，
４３

８
９．

９８

合
計

８３
，１

０５
，３

６４
６２

３，
２０

８
０．

７５
８２

，４
８２

，１
５６

１０
０．

００
９１

，９
０９

，２
４４

８５
１，

７１
１

０．
９３

９１
，０

５７
，５

３３
１０

０．
００

（
注

）
第

３８
期

の
売

上
高

合
計

は
，

厳
密

に
は

表
―１

の
売

上
高

お
よ

び
売

上
（

支
払

）
割

戻
金

と
一

致
し

な
い

が
，

こ
こ

で
は

下
記

出
典

の
数

字
の

ま
ま

と
し

た
。

（
出

典
）

伊
藤

伊
株

式
会

社
『

第
３８

期
決

算
書

』
書

類
綴

り
所

収
「

売
上

・
売

上
割

戻
し

拠
点

前
期

比
較

一
覧

表
」（

２０
０３

年
５

月
１０

日
作

成
）。
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④小売直販の増加

さて，伊藤伊としては，前の３１期にも「卸店とは，伊藤伊ネットワーク化を推進し売上げ

拡大に努める」（９）とし，この第３２期でも伊藤伊の開発した棚割システムの「プラノマスター」（１０）

を「卸店様を中心に２８企業でご利用いただき，お得意様の店頭活性化のためにご利用いただ

いてい」（１１）ることを『営業報告書』で明記しており，卸店尊重の経営方針を変えることはなかっ

た。しかし，別稿でもみたように，１９９５年６月に伊藤伊の岐阜の仲間卸が石川県の新和と合

併するとの報道があってから２～３ヶ月後，伊藤昌弘社長は，仲間卸との取引関係を尊重しつ

つ小売直販の強化を指示した（１２）。この指示の時期に間違いがなければ，第３０期（１９９４年１１

月２９日～１９９５年１１月２８日）のことになる。

表 ―１に示されるように，それ以降，売上高に占める仲間卸（２次卸）への売上高比率が低

下し，小売店への伊藤伊からの直販の比率が増えていく。木村屋の合併のあった１９９９年４月

１日直前の第３４期には，小売直販比率が５０％ 以上となり，ついに仲間卸比率と逆転した。これ

以降，広域展開もあって，売上高はいっそう伸びている。広域展開は，伊藤伊と取引関係のあっ

た仲間卸や取引のなかった各地の卸企業との合併や，グループ化を経たうえでの合併として進

められた（１３）。このため，合併相手の従来からの販売先小売店も伊藤伊の小売直販対象となっ

た。これに，広域展開する小売店（主にチェーン）との新規取引が加わっていったのである。

⑤売上総利益率の増加とその要因

小売直販の進展は，表 ―１に示されるように実際の商品の売上高と仕入高を増加させた。と

くに小売直販が５０％ を超えた３４期以降，その傾向が強くみられる。この第３４期以降は，売

上総利益（粗利）と売上総利益率も伸びていることがわかる。これは，小売直販の進展にとも

なって，売上総利益の構造に変化が生じたためである。

別稿でもみたように（１４），仲間卸（２次卸）相手の取引では，伊藤伊と仲間卸は「仲間」とし

て，それぞれから小売店への卸売価格は同一にするというのが伊藤伊の従来からの方針であっ

た。それゆえ，伊藤伊のメーカーからの仕入価格と仲間卸への販売価格は同一であった。すな

わち，それだけでみると，仲間卸への売上総利益はゼロとなる。

ただし，仲間卸への販売については，メーカーから卸売業たる伊藤伊に対して，売上高の

２～７％ 前後に相当する帳合料が支払われていた。広告宣伝を大きく実施するナショナル・ブ

ランドをもつメーカーと知名度の低いメーカーとでは，それぞれの商品に対する卸機能の発揮

の面で差異が生じる。前者に対する卸機能は，市場調整とリスク管理いわば商社機能が主とな

る。後者に対しては，さらに販売促進機能も求められることになり，帳合料も大きくなる（１５）。

この帳合料は，仕入割戻すなわち仕入額の減額として処理されていた。その商品は，メー

カーから仲間卸への直送が多く，販売金額によって販売費・一般管理費が増減することは少な

――１９８５年以降の伊藤伊にみる広域卸売企業の損益・財務面の特徴 ―― ３５
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かった。このため仲間卸に要する費用は，比較的，一定程度で安定する傾向があったといえる。

一方，伊藤伊から小売店への直接販売の場合，小売店への販売価格すなわち卸売価格から，

仕入価格を差し引いた額が売上総利益となる。したがって，伊藤伊にとっては，小売直販が増

えるほど，売上総利益の伸びが期待されることになる。

実際には，大手小売店への卸価格の決定については，伊藤伊の独断で決められることは少な

く，メーカーや小売店の仕入担当者との３者による折衝で決められた。伊藤伊から小売店への

販売価格として決定された価格で粗利不足が見込まれる場合，伊藤伊とメーカー担当者との間

で「約定書」が取り交わされ，販売数量（商品売上高）に応じた金額を「販売促進費」または

「販売奨励金」として，メーカーから伊藤伊に支払うこととされた。この分については，仕入

割戻（仕入代金の控除）というかたちで処理されたという（１６）。

また，伊藤伊と小売店との間で取り決める「販売契約書」にもとづいて，伊藤伊から小売店

へ支払われる「販売奨励金」は，売上割戻（売上高の減額）として処理された。この「販売奨

励金」などの売上割戻金は，伊藤伊と小売店との取引が増えるほど増加する傾向がある。表 ―１

に示されるように，短期決算の第３１期を除いて，売上割戻金が毎期増加しているのは，小売

直販の増加によるものである（１７）。これも，仕入割戻と同様，取引慣行や力関係などによって左

右される一面をもつ。

表 ―４に示している売上割戻率をみても，仲間卸の平均の０．１９％ がほとんど変わらないの

は取引慣行の継承とみてよいであろう。一方で，直販では拠点別に差異のあることがわかる。

販売実績の大きい本社直販や京都支店などが比較的高い。これは，販売量に応じたものであろ

う。因果関係では，割戻率を高めて販売先への還元額を高めることで，売上高の実績を確保し

たともいえる。他方で，浜松支店のように変わらないのも，従来の木村屋の時代からの取引慣

行によるものであろう。甲信支店や京都支店のように，短期間に割戻率が高くなっているの

は，それによって小売店への売上高を確保した一面があったからであろう。他方で，北関東支

店のように，さほどの販売高の減少がないにもかかわらず，割戻率が低下しているのは，この

エリアでの伊藤伊の力が優位性を持ち得る要因があった可能性が考えられよう。

売上割戻のような売上高のマイナス要因を補って余りあるほどの商品販売先と販売量の増加

があったことが，売上総利益増加の主たる要因となった。さらに，減少しながらも一定程度保

たれた仲間卸の帳合料としての，あるいは増加する小売店の出荷コスト低減とボリュウム・

ディスカウントとしての仕入割戻などのプラス要因も加わって，伊藤伊の売上総利益の増加傾

向が続いたとみることができる。

なお，表 ―１に示されるように，売上原価として一時的に計上されている合併商品受入高

は，被合併会社からの在庫商品購入として処理された。別稿（１８）でみたように，第３４期は，伊

―― 経 営 論 集 ――３６
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藤伊株式会社金沢店（石川県のダイショウの株式９０％ 取得をもとに１９９８年１月１日に設立し

た伊藤伊株式会社とは別法人の関係会社）を１９９８年７月１日に合併して伊藤伊株式会社北陸

支店としたことによるものである。第３５期は，１９９９年４月１日の浜松の木村屋との合併によ

るものである。

２．販売費・一般管理費の増加と営業外損益

①売上高営業利益率の低下

広域化とそれにともなう小売直販比率の上昇によって，売上高の増加と売上総利益率の上昇

がみられたが，表 ―１に示されるように，営業利益はむしろ減ってゆく傾向にあった。した

がって，売上高の逓増傾向の一方で，当然のことながら，売上高営業利益率は低下していっ

た。表 ―１に示されるように，第３０期以降，売上高営業利益率は１％ 未満の低水準にとど

まった。

この営業利益の減少傾向と営業利益率の低さの最大の要因は，販売費・一般管理費の増加に

よるものであった。表 ―１に示されるように，短期決算の第３１期とその前期の第３０期を除い

て，毎期，販売費・一般管理費が増加していることがわかる。

②人件費の増加

販売費・一般管理費のなかで，最大は，表 ―５に示されるように，人件費（給与手当，退職

金，役員報酬，賞与引当金繰入，人材派遣料ほか）である。第３３期に，役員報酬とあるのは，

給与手当という勘定科目からの分割である（１９）。また第３５期で一時的に賞与の勘定科目が発生

しているのは，合併後の会計システムの統合に向けた移行過程の一時的措置として，被合併会

社の会計処理方法を採用したことによると推定される（２０）。前述のように，この年度の初めに

は，浜松の木村屋との合併が実現している。

伊藤伊では，広域化と合併・グループ化後の経営統合の過程で，役員と従業員が増えていっ

た。小売直販の拡大にともない営業部門・物流部門等各部門での人材需要が高まり，これに必

要な人員も増えていった。

実際，表 ―２でみたように，第３２期から第３８期にかけて正社員数は２１０名から３４５名へ，

パート従業員数は，期間中平均数で第３３期の９９名から第３８期には２８４名となっている（２１）。

このため，人件費の増加は必然的なものであった。

なお，第３８期の人材派遣料は，こうした人材需要をまかなうために人材派遣会社から派遣

された人員のための費用である。主に物流業務の従事者で，その多くは学生であった。この他

に，伝票処理や入力作業などの事務処理の人員も派遣され，おおむね能力が高かったという（２２）。

――１９８５年以降の伊藤伊にみる広域卸売企業の損益・財務面の特徴 ―― ３７
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表 ―５ 伊藤伊の販売・一般管理費の推移

期 ２６ ２７ ２８ ２９ ３０ ３１ ３２

時期
（年・月・日）

１９９０年１１月２９日～

１９９１年１１月２８日

１９９１年１１月２９日～

１９９２年１１月２８日

１９９２年１１月２９日～

１９９３年１１月２８日

１９９３年１１月２９日～

１９９４年１１月２８日

１９９４年１１月２９日～

１９９５年１１月２８日

１９９５年１１月２９日～
１９９６年３月３１日

１９９６年４月１日～

１９９７年３月３１日

期末（現在）
（年・月・日） １９９１年１１月２８日 １９９２年１１月２８日 １９９３年１１月２８日 １９９４年１１月２８日 １９９５年１１月２８日 １９９６年３月３１日 １９９７年３月３１日

金額・比率 金額（円） 比率
（％） 金額（円） 比率

（％） 金額（円） 比率
（％） 金額（円） 比率

（％） 金額（円） 比率
（％） 金額（円） 比率

（％） 金額（円） 比率
（％）

給与手当 １，２８３，８０３，９８７ ４３．５５１，３２７，０４９，７８４ ３８．７７１，３０３，６７０，４８６ ３７．３３１，３３０，２５２，８１４ ３６．７７１，３０２，０８９，２４２ ３６．２６ ３３６，１７４，３４５ ２７．７３１，２３６，４８６，９８６ ３３．８１
賞与退職金繰入額 ０ ０．００ ０ ０．００ ０ ０．００ ０ ０．００ ０ ０．００ ０ ０．００ １０３，９００，０００ ２．８４
退職金 ０ ０．００ ０ ０．００ ０ ０．００ ０ ０．００ ０ ０．００ ２３，５１６，５８５ １．９４ ８８０，２９０ ０．０２
役員退職慰労引当金繰入額 ０ ０．００ ０ ０．００ ０ ０．００ ０ ０．００ ０ ０．００ ０ ０．００ ３１，０６６，０００ ０．８５
厚生費 ５８，６１９，４３９ １．９９ ７２，３２５，８６３ ２．１１ ６６，９７３，２４１ １．９２ ４４，６７０，６２４ １．２３ １６，７６０，１０２ ０．４７ ８，８７６，５２６ ０．７３ １９，３３２，８５８ ０．５３
法定福利費 １１３，７６１，４５９ ３．８６ １１１，３４８，３６８ ３．２５ １１２，０１８，１２６ ３．２１ １１３，９０４，２７５ ３．１５ １０３，８９１，１７５ ２．８９ ４９，２０６，３１８ ４．０６ １８６，９３５，５８８ ５．１１
保険料 ２，３８３，１１７ ０．０８ ３，９３０，１８１ ０．１１ ３，８５０，０２７ ０．１１ ３，７０２，２００ ０．１０ ４，２０７，８７０ ０．１２ ５０１，５９７ ０．０４ ４，６１６，７５８ ０．１３
借地借家料 ２３８，０２６，９２３ ８．０７ ４２６，１０８，８８１ １２．４５ ４１９，５４７，７４８ １２．０１ ４２２，０１５，５７６ １１．６６ ３８８，０３６，９３６ １０．８１ １６６，６８８，３１２ １３．７５ ４８４，７８９，０７６ １３．２６
減価償却費 １４０，０４０，４７８ ４．７５ ２６９，８４３，６３８ ７．８８ ２９２，８００，９５０ ８．３８ ４２７，７９６，５８５ １１．８２ ３７９，７１５，６０９ １０．５８ １２２，１８９，０８８ １０．０８ ２６１，３７４，２９０ ７．１５
消耗品費 １０４，１０６，５０２ ３．５３ ６４，４４９，８１９ １．８８ ７９，２８６，６９１ ２．２７ ６９，０４８，１８０ １．９１ ７２，３８２，２３５ ２．０２ ２５，７１８，８９６ ２．１２ ８５，２２８，８９０ ２．３３
維持修繕費 ２８，２５３，７８７ ０．９６ ３４，４１１，３３１ １．０１ ３４，７０８，２４８ ０．９９ ３９，７６１，１６０ １．１０ ６６，１３１，０４３ １．８４ ３４，７２１，８３９ ２．８６ ５５，９６０，３８３ １．５３
水道光熱費 ３５，２５５，２６１ １．２０ ５８，３０５，７９９ １．７０ ５０，４６７，５７２ １．４５ ５０，７４５，００４ １．４０ ４９，０３３，３８２ １．３７ １５，５９８，４８３ １．２９ ４８，０８８，５８３ １．３２
旅費 ３７，３８４，７１０ １．２７ ３９，０４８，９１４ １．１４ ３７，７０５，７２６ １．０８ ６７，１４５，２４３ １．８６ ９４，５０３，６６９ ２．６３ ３２，０４０，５８３ ２．６４ １１１，８１６，３３９ ３．０６
通信費 ２７，３６８，５９３ ０．９３ ２７，４６７，１９７ ０．８０ ２７，９３７，４７０ ０．８０ ２９，９４８，２６４ ０．８３ ３１，７２１，２６８ ０．８８ ９，６５９，７５８ ０．８０ ３７，６１４，９００ １．０３
運賃 ４９３，９６４，７２１ １６．７６ ５７１，２５１，９２１ １６．６９ ５９４，７２６，０２６ １７．０３ ５６３，０７６，６１０ １５．５６ ５４９，１６６，４０８ １５．２９ ２０４，５４３，５９０ １６．８７ ６３２，６５０，５３５ １７．３０
車輌燃料費 １３，０８４，９１９ ０．４４ １２，４８７，５４２ ０．３６ １１，２２３，３８７ ０．３２ １１，３０９，５２０ ０．３１ １１，２４５，２３４ ０．３１ ０ ０．００ ０ ０．００
広告宣伝費 ３１，５３８，９８４ １．０７ ４２，４９２，０２７ １．２４ ３５，９８７，１４０ １．０３ ３３，００１，０４４ ０．９１ １９，６６４，６５８ ０．５５ １７，８１７，０３７ １．４７ ８３９，９４４ ０．０２
租税公課 ５５，７２９，４７７ １．８９ ６９，９０５，５７４ ２．０４ １２３，６１０，１７７ ３．５４ ９２，９３９，３６２ ２．５７ ６１，５５９，８２０ １．７１ １４，７９４，４７９ １．２２ ６７，９２８，０６１ １．８６
接待交際会議費 ５１，１５２，２１０ １．７４ ４０，１２７，７７６ １．１７ ３１，１４５，２０７ ０．８９ ４２，２９０，６５８ １．１７ ５０，５５３，８２６ １．４１ ２５，２５６，８９５ ２．０８ ４７，３３８，２０８ １．２９
手数料 ４，７５７，５９１ ０．１６ ６，０７４，３００ ０．１８ １２，４３９，０３０ ０．３６ １０，７５１，４９０ ０．３０ １６，１６２，０２５ ０．４５ ３０，２１３，６３０ ２．４９ ９４，７４３，６０２ ２．５９
データ処理料 ２６，３８８，５１１ ０．９０ ３０，４７２，９８１ ０．８９ ３０，７３１，９６４ ０．８８ ３６，８３８，３６１ １．０２ ４０，３２６，３２５ １．１２ ０ ０．００ ０ ０．００
リース料 １１４，３４７，４１２ ３．８８ １２１，３４８，９２４ ３．５４ １３３，９７４，７８３ ３．８４ １３５，５４７，５７５ ３．７５ １３２，６２６，２２５ ３．６９ ０ ０．００ ０ ０．００
車輌リース料 ４４，７８０，９００ １．５２ ４８，３１１，０００ １．４１ ４７，３６１，５０１ １．３６ ４５，０８３，５００ １．２５ ４１，１５１，２００ １．１５ ０ ０．００ ０ ０．００
研修費 ９，０５３，８１７ ０．３１ １５，８８８，８９４ ０．４６ １９，６３１，３５８ ０．５６ ３０，９９９，９７１ ０．８６ ２８，１３３，１１７ ０．７８ ２，７２９，８２３ ０．２３ １６，９６６，６４２ ０．４６
事業税等 ０ ０．００ ０ ０．００ ０ ０．００ ０ ０．００ １１５，７４１，１００ ３．２２ ６，６３４，９００ ０．５５ １１３，０００，０００ ３．０９
貸倒引当金繰入 ０ ０．００ ０ ０．００ ０ ０．００ ０ ０．００ ０ ０．００ １３，３２６，６１２ １．１０ １，５４６，２５３ ０．０４
貸倒損失 ０ ０．００ ０ ０．００ ０ ０．００ ３６３，５１９ ０．０１ ０ ０．００ ０ ０．００ ７，６７３，５９４ ０．２１
賞与引手金繰入 ０ ０．００ ０ ０．００ ０ ０．００ ０ ０．００ ０ ０．００ ６９，９０６，０００ ５．７７ ０ ０．００
寄付金 ０ ０．００ ０ ０．００ ０ ０．００ ０ ０．００ ０ ０．００ ２０，０００ ０．００ ０ ０．００
雑費 ３４，３３７，８６６ １．１６ ３０，４９８，７９０ ０．８９ ２２，７２７，７９５ ０．６５ １６，８９３，４４７ ０．４７ １５，７６９，６２５ ０．４４ ２，０１０，１３６ ０．１７ ６，０４９，６４６ ０．１７

合計 ２，９４８，１４０，６６４１００．００３，４２３，１４９，５０４１００．００３，４９２，５２４，６５３１００．００３，６１８，０８４，９８２１００．００３，５９０，５７２，０９４１００．００１，２１２，１４５，４３２１００．００３，６５６，８２７，４２６１００．００

（注）第２９期は，別の資料では租税公課は７４，９９２，４６２円，事業税が９２，１７５，４００で合計値が３，６９１，９４９，９６３円
となっている。

（出典）伊藤伊株式会社『第２６～第３８期決算報告書』・『第２６～第３８期営業報告書』。

―― 経 営 論 集 ――３８
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（１９９０年１１月～２００４年３月）（金額：円，率：％）

期 ３３ ３４ ３５ ３６ ３７ ３８ ３９

時期
（年・月・日）

１９９７年４月１日～

１９９８年３月３１日

１９９８年４月１日～

１９９９年３月３１日

１９９９年４月１日～

２０００年３月３１日

２０００年４月１日～

２００１年３月３１日

２００１年４月１日～

２００２年３月３１日

２００２年４月１日～
２００３年３月３１日

２００３年４月１日～

２００４年３月３１日

期末（現在）
（年・月・日） １９９８年３月３１日 １９９９年３月３１日 ２０００年３月３１日 ２００１年３月３１日 ２００２年３月３１日 ２００３年３月３１日 ２００４年３月３１日

金額・比率 金額（円） 比率
（％） 金額（円） 比率

（％） 金額（円） 比率
（％） 金額（円） 比率

（％） 金額（円） 比率
（％） 金額（円） 比率

（％） 金額（円） 比率
（％）

役員報酬 １２０，４２０，８３３ ３．１１ １４５，０１６，８９０ ３．２７ １７３，４４９，１５０ ３．０１ １６９，５３７，０００ ２．５４ １８２，１０１，２００ ２．４６ １９３，３９１，４８８ ２．２７ ２０９，８８５，５２０ ２．３１
給与手当 １，１６２，０９７，４０３ ３０．０４１，３４０，０９９，２９２ ３０．２３１，５２２，３０５，０７１ ２６．３８１，９３０，３５３，０９６ ２８．９０２，０７６，９９９，９７１ ２８．０７１，９１８，２２２，４４９ ２２．５１１，９２１，９６９，６４８ ２１．１４
人材派遣料 ９７，８６３，７１３ １．１５ １３０，９４２，１３５ １．４４
賞与 ０ ０．００ ０ ０．００ ３１０，３５５，８４０ ５．３８ ０ ０．００ ０ ０．００ ３４４，２１９，７８２ ４．０４ ３００，９６５，５７３ ３．３１
賞与引当金繰入額 １０６，９２０，０００ ２．７６ １１４，２９２，８００ ２．５８ １９６，５００，０００ ３．４０ １８３，６００，０００ ２．７５ １７６，７００，０００ ２．３９ １８９，０００，０００ ２．２２ １８８，１０９，０００ ２．０７
退職金 ２，４６９，１００ ０．０６ ６，６４５，６００ ０．１５ ６，５８１，７００ ０．１１ ０ ０．００ ０ ０．００ ０ ０．００ ０ ０．００
役員退職慰労引当金繰入額 １７，２８３，０００ ０．４５ １８，１７９，０００ ０．４１ ３５，２２５，６００ ０．６１ ２１，５６０，０００ ０．３２ ２２，５４０，０００ ０．３０ ２２，７０５，０００ ０．２７ ２４，５００，０００ ０．２７
退職給付費用 ０ ０．００ ０ ０．００ ０ ０．００ ７２，５６６，１１５ １．０９ ６６，３１２，０００ ０．９０ １１５，１４４，０００ １．３５ １２０，９１５，３００ １．３３
法定福利費 １９３，０７４，０６４ ４．９９ ２２１，０６８，８６７ ４．９９ ３０５，４１７，３１１ ５．２９ ２４４，８８５，４５４ ３．６７ ２５６，４１４，８２６ ３．４６ ２９６，１２４，９０７ ３．４７ ３１１，６５４，３８０ ３．４３
法定厚生費（福利厚生費） ２７，２９６，９０５ ０．７１ ２３，０９６，１２２ ０．５２ ２０，７７６，０５２ ０．３６ ２８，７５９，８４８ ０．４３ ２５，６７５，３６６ ０．３５ ２４，３５７，８６６ ０．２９ ５９，７７９，８０９ ０．６６
保険料 ８，６９３，７９１ ０．２２ １４，６０３，７４８ ０．３３ １９，２６１，６６２ ０．３３ ２３，５６０，９５６ ０．３５ ２１，１９５，９１３ ０．２９ １６，８４７，９１８ ０．２０ １４，４６３，０４７ ０．１６
賃借料 ４８２，５６５，９９４ １２．４８ ４８５，０３７，３９８ １０．９４ ５３６，３７８，２７２ ９．２９ ６４０，２２９，７０２ ９．５８ ６９１，４９２，５９９ ９．３４ ８０３，３６６，８６１ ９．４３ ７８７，７０３，９２９ ８．６６
減価償却費 ２４３，７２３，３７９ ６．３０ ３３７，０４８，６５３ ７．６０ ３５３，４１３，０３３ ６．１２ ３７８，５２７，７８７ ５．６７ ３８２，３３１，９１２ ５．１７ ３８９，５１４，７９０ ４．５７ ４２６，００６，５５０ ４．６８
貸倒引当金繰入 １７，８３１，４２４ ０．４６ ０ ０．００ １０，０５４，９３５ ０．１７ ０ ０．００ ５７，６４８，６８８ ０．７８ １１０，５５３，７４６ １．３０ ３７，０３０，２６８ ０．４１
消耗品費 ８１，２０９，４０７ ２．１０ １２２，６２６，５６４ ２．７７ １０８，６８７，２３７ １．８８ １３４，１７３，３１４ ２．０１ １５９，１５１，２４５ ２．１５ １０５，８６９，１７８ １．２４ １３８，７３８，６５７ １．５３
維持修繕費 ５７，１８５，０１９ １．４８ ７０，１７０，２７３ １．５８ ７５，３９２，４５７ １．３１ ８９，０５３，０３１ １．３３ １００，９４０，６４８ １．３６ ８３，７１１，８７５ ０．９８ ８５，７００，９７１ ０．９４
水道光熱費 ５１，１０５，７９５ １．３２ ６８，９４９，７８３ １．５６ ７９，５７５，６７２ １．３８ ９０，９５５，０４４ １．３６ ９９，３１２，０５５ １．３４ １０１，４９６，０４４ １．１９ ９８，３６２，８０８ １．０８
旅費 １２９，６０１，５００ ３．３５ １５２，５０３，４８９ ３．４４ １９４，１４８，８８２ ３．３６ ２１２，１６４，７９６ ３．１８ ２１４，０２６，０４３ ２．８９ １４９，５４７，６９２ １．７５ １５０，３２１，８４３ １．６５
通信費 ３６，９０３，１０６ ０．９５ ４３，８７７，２４５ ０．９９ ５０，６３６，１４３ ０．８８ ５１，５１９，５７７ ０．７７ ５４，１２１，７０９ ０．７３ ７０，１６０，５３８ ０．８２ ６８，４４３，４１７ ０．７５
販促費 ２３，０９３，２５６ ０．６０ ４４，４５０，０８８ １．００ １５，９００，６０１ ０．２８ ２６，８０４，００４ ０．４０ ２２，４９９，７７９ ０．３０ ２，３６１，９３７ ０．０３ １２，３１５，５７６ ０．１４
運賃 ６９５，６７８，８８１ １７．９８ ８０５，３６１，６８０ １８．１７１，１５７，０１９，４８７ ２０．０５１，４０２，７９３，１９４ ２１．００１，６７７，５３６，５５３ ２２．６７ ０ ０．００ ０ ０．００
車輌費 ０ ０．００ ０ ０．００ ０ ０．００ ０ ０．００ ０ ０．００ ８９，６２４，７３０ １．０５ １０２，６４７，２３９ １．１３
荷造発送費 ０ ０．００ ０ ０．００ ０ ０．００ ０ ０．００ ０ ０．００２，９２９，４２１，６６１ ３４．３７３，４３８，９６５，８３２ ３７．８２
広告宣伝費 １２，６１０，２１０ ０．３３ ２６，３４２，８９５ ０．５９ ４０，６１８，７５８ ０．７０ ４１，０７１，７７９ ０．６１ ３８，１７５，２２４ ０．５２ ２０，８２２，０９３ ０．２４ ２１，７６２，９６０ ０．２４
租税公課 ６６，３０４，９２１ １．７１ ６２，６４５，７６２ １．４１ １０２，０５７，１９２ １．７７ ７５，９５５，５５２ １．１４ ９０，８４９，２８５ １．２３ ９４，１０７，１８５ １．１０ ７７，９６３，８０３ ０．８６
交際会議費 ４２，８６７，２２９ １．１１ ５４，５４９，７５５ １．２３ ４３，０２６，６８７ ０．７５ ４３，２９０，５４２ ０．６５ ３９，００１，４９５ ０．５３ ３９，０４６，９０３ ０．４６ ４４，６７８，２３３ ０．４９
電算処理費 ０ ０．００ ０ ０．００ ０ ０．００ ０ ０．００ ０ ０．００ １７８，８７９，２８１ ２．１０ １９３，９８０，４９２ ２．１３
手数料 １５６，８８２，６８０ ４．０６ ２２７，７４６，２０３ ５．１４ ３５５，５９３，６４８ ６．１６ ７６４，１０６，０９８ １１．４４ ８９２，５１６，２２０ １２．０６ ６７，２９７，６１９ ０．７９ ５５，６５４，７２４ ０．６１
研修費 ２２，４９４，７２７ ０．５８ ２０，２４６，３３２ ０．４６ １６，５３９，２９７ ０．２９ １９，２８９，３５５ ０．２９ １６，２０２，１３６ ０．２２ １７，５３６，１６２ ０．２１ １５，０９９，２８２ ０．１７
事業税等 １０３，０９６，４００ ２．６７ １６，５８５，６００ ０．３７ １８，０３９，５００ ０．３１ １７，４８９，４００ ０．２６ １７，０４１，４００ ０．２３ １７，１６１，４００ ０．２０ １７，０５３，６００ ０．１９
寄付金 ０ ０．００ ３４５，２５０ ０．０１ ７８，８００ ０．００ １１４，６００ ０．００ ８１，０００ ０．００ １０４，３８０ ０．００ １６３，１００ ０．００
少額資産 ０ ０．００ ６２３，９３０ ０．０１ ５，９１８，１６７ ０．１０ ５３９，７７９ ０．０１ ０ ０．００ ０ ０．００ ０ ０．００
高額消耗品 ０ ０．００ ０ ０．００ ０ ０．００ ０ ０．００ １，６５８，８７４ ０．０２ ７６２，６８８ ０．０１ ２，７６０，６７６ ０．０３
雑費 ６，７５５，１３１ ０．１７ １０，３３４，２６０ ０．２３ １８，６３６，４８２ ０．３２ １７，５２８，３０８ ０．２６ １７，６１８，４１３ ０．２４ ３４，０５３，０３４ ０．４０ ３４，８１３，７１７ ０．３８

合計 ３，８６８，１６４，１５５１００．００４，４３２，４４７，４７９１００．００５，７７１，５８７，６３６１００．００６，６８０，４２８，３３１１００．００７，４００，１４４，５５４１００．００８，５２３，２７６，９２０１００．００９，０９３，３５２，０８９１００．００

――１９８５年以降の伊藤伊にみる広域卸売企業の損益・財務面の特徴 ―― ３９
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このほか，賞与や退職金は，当該期に支払いの発生したものである。また賞与引当金繰入額

は，賞与の支給額を賞与引当金として計上する金額について，当期の負担に属する賞与の繰入

額である。役員退職慰労引当金繰入額や退職給付費用は，将来，役員や従業員が退職するとき

に支払う慰労金や退職給付のうち，当期に負担すべき金額を見積って，当期の費用として処

理・計上したものである。

③借地借家料・減価償却費・運賃の増加

借地借家料と減価償却費は，ともに第３３期まで増減しているが，それ以降，いずれも毎期，

増加している。これも，広域化にともなう営業拠点や物流センターの新設にともなうもので

あった。

主なものだけをみてゆくと，第２６期から第２７期にかけて，借地借家料と減価償却費が急増

しているのは，１９９１年１０月のみなと商品センター（借地）の開設によるものであった（２３）。第

３３期から第３４期にかけては，１９９８年４月の江南センター（自社物件）と北陸支店および金沢

センター（自社物件）の開設により減価償却費が増加した（２４）。第３４期から第３５期にかけては，

まず１９９９年４月の木村屋の合併と浜松・静岡支店の開設によって賃借料と減価償却費が増加

し，同年７月の新横浜支店と海老名物流センターの開設（借地）によって減価償却費が増加し

た。さらに２０００年２月の北関東支店（借地・借家）の開設も，賃借料を増加させた（２５）。

第３５期から第３６期にかけては，２０００年４月の安城センター（借地・借家）の開設によっ

て賃借料が増加し，同年１０月の京都支店および京都センター（借地）の開設によって減価償

却費が増加した（２６）。さらに第３６期から第３７期にかけての賃借料増加は，２００２年２月の甲信

支店（借地・借家）の開設によるものであった（２７）。

運送に関わる費用の合計額は，短期決算の第３１期を除いて，毎年，増加していることがわ

かる。運賃の増加は，主に，取引量の拡大にともなう物流面の増大，それに応じた各センター

の充実を背景としたものである。さらに，大手小売店の物流センターに納品した際に徴収され

るセンター・フィーなども，初めのうちは明細科目を納品代行料とし，小科目を運賃として処

理していた。しかし，その後，第３８期から科目がみられる荷造発送費として処理するように

したという（２８）。この荷造発送費が販売費・一般管理費に占める比率が大きいのは，それだけセ

ンター・フィーの負担が大きくなったことを意味している。このセンター・フィーは，伊藤伊

のみならず，大手中間流通企業にとって，共通の課題でもあった。

④仕入割引・売上割引と営業外損益収支

表 ―６によって，営業外収益をみると，第２９期まで受取利息や配当金などが大きいが，第

３０期以降は，仕入割引が最大となっている。第２９期までも仕入割引があった可能性がある

が，『損益計算書』に明記されていないので不明である。一方，営業外費用で，第３２期まで最

―― 経 営 論 集 ――４０
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大であったのは支払利息であるが，その後，第３４期を除き，第３７期まで売上割引のほうが大

きくなっている。

仕入割引は，卸企業が仕入先メーカーへの支払時に現金引きされるものであり，メーカーご

とに設定されていた（２９）。「現金引き」や「金利引き」とも称され，メーカーへの早期の支払い

などによって，買掛金の一部などが免除（減額）される。後に伊藤伊と合併するダイカの場合

も，営業外収益の最大比率を占めており（３０），伊藤伊でも，短期決算の第３４期を除いて，おお

むね６６～８３％ の高い割合を占めていたことがわかる。

これに対し，売上割引は，伊藤伊が販売先から売掛金を回収する際の一定割合での現金引き

である。これも，営業外費用のなかで，２５～５０％ という比較的大きい比率を占めていること

がわかる。売上割引とともに，高い比率の支払利息は，長期・短期の借入金の利子の損金算入

である。

営業外収支全体の推移をみると，第２９期までは損失が大きく，むしろ経常利益を下げる傾

向にあったが，第３０期以降は，営業外収益が上回り，経常収益を上げる方向に転じている。

しかしながら，営業利益の低さを補って余りあるほどの営業外収益とはならず，営業外損益が

プラスに転じた第３０期以降も，売上高経常利益率は，１％ 台以下の低水準にとどまっている。

いずれにせよ，伊藤伊が１９９０～２００１年度の業界ランキング（３１）で，売上高で３～５位，１人

当たり売上高で１～６位を保ちながらも，売上高経常利益率では，さほど上位に入れなかった

のは，以上のような事情による。

⑤純利益の増加

表 ―１に示されるように，税引前利益も純利益も増減を繰り返しながらも，長期的には増加

の傾向をたどった。第２１期と第３９期を比べると，税引前利益は約７億２千万円から約１０億

５千万円へと約１．４５倍になり，純利益は約２億９千万円から５億７千万へと２倍近くの増加

となっている。

――１９８５年以降の伊藤伊にみる広域卸売企業の損益・財務面の特徴 ―― ４１
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表 ―６ 伊藤伊の営業外損益

期 ２１ ２２ ２３ ２４

時期（年・月・日）
１９８５年１１月２９日～

１９８６年１１月２８日

１９８６年１１月２９日～

１９８７年１１月２８日

１９８７年１１月２９日～

１９８８年１１月２８日

１９８８年１１月２９日～

１９８９年１１月２８日

期末（現在）（年・月・日） １９８６年１１月２８日 １９８７年１１月２８日 １９８８年１１月２８日 １９８９年１１月２８日

営業外収益（A） ２１１，２１５，３０４ １２２，２３４，４５１ １６８，６１８，８４７ １５８，０７６，９４８

受取利息・配当金 １１１，９００，０３９ ９６，５１４，０１３ １０６，４３８，６８０ ９４，７１１，４７７

不動産賃貸収入 １４，６０５，０００ ２１，９３０，０００ ２２，４５２，０００ ２２，４５２，０００

仕入割引（A１） ０ ０ ０ ０

仕入割引の比率＝（A１）÷（A）×１００ ０．００ ０．００ ０．００ ０．００

雑収入 ８４，７１０，２６５ ３，７９０，４３８ ３９，７２８，１６７ ４０，９１３，４７１

営業外費用（B） ２９９，６７２，９３１ ２２４，７８３，９３４ ２４１，０９８，３４１ ２９３，０９５，５６９

支払利息 １６６，４４４，２１１ １２１，４０２，８０３ １２１，４９３，６００ １６６，５１４，７８５

事業税等 １３３，２２８，７２０ １０３，３８１，１３１ １１９，６０４，７４１ １２６，５８０，７８４

新株発行費（償却） ０ ０ ０ ０

売上割引（B１） ０ ０ ０ ０

売上割引の比率＝（B１）÷（B）×１００ ０．００ ０．００ ０．００ ０．００

その他（雑損失） ０ ０ ０ ０

営業外損益 －８８，４５７，６２７ －１０２，５４９，４８３ －７２，４７９，４９４ －１３５，０１８，６２１

期 ３１ ３２ ３３ ３４

時期（年・月・日）
１９９５年１１月２９日～

１９９６年３月３１日

１９９６年４月１日～

１９９７年３月３１日

１９９７年４月１日～

１９９８年３月３１日

１９９８年４月１日～

１９９９年３月３１日

期末（現在）（年・月・日） １９９６年３月３１日 １９９７年３月３１日 １９９８年３月３１日 １９９９年３月３１日

営業外収益（A） ２９８，４１６，９６１ ７７３，２４０，２８７ ８２７，０４１，４６９ １，１８０，１１７，７９２

受取利息・配当金 ４５，９０１，３４０ ５７，１０２，８４７ ５３，８７３，０８７ ４７，７００，７２４

不動産賃貸収入 １６，４５４，８７６ ５５，４６１，４６５ ５７，４９１，７２０ ７１，０１１，７１６

仕入割引（A１） １９６，９６３，０５９ ５７５，３４９，７４９ ６５９，３１８，７２１ ６０５，５９７，５１０

仕入割引の比率＝（A１）÷（A）×１００ ６６．００ ７４．４１ ７９．７２ ５１．３２

有価証券売却益 ０ ５７，７１６，３６９ ９３２，１０９ ４２６，６７１，５４６

雑収入 ３９，０９７，６８６ ２７，６０９，８５７ ５５，４２５，８３２ ２９，１３６，２９６

営業外費用（B） ９２，２７４，７９８ ２６３，３６２，３１５ ２５１，９８０，２４３ ３４１，６４９，９１４

支払利息 ５０，２０８，０８７ １２５，２８５，３２５ １００，０７２，８４９ １４０，３８１，０３３

売上割引（B１） ２４，７９８，９０３ １０５，７８３，４５９ １０５，０２２，９３４ ９５，８３２，３４２

売上割引の比率＝（B１）÷（B）×１００ ２６．８８ ４０．１７ ４１．６８ ２８．０５

有価証券売却損 ０ ２，２３２，８７８ ３５，４５０ ０

有価証券評価損 １６，９２９，３９０ ２４，７７８，８０９ ４１，６８３，３３３ ２１，２１４，４８７

新株発行費（償却） ０ ０ ０ ０

貸倒引当金繰入 ０ ０ ０ ０

不動産賃貸原価 ０ ０ ０ ０

営業外減価償却 ０ ３，５２５，０３７ ３，３０２，５２６ １０，５２４，１７８

その他（雑損失） ３３８，４１８ １，７５６，８０７ １，８６３，１５１ ７３，６９７，８７４

営業外損益 ２０６，１４２，１６３ ５０９，８７７，９７２ ５７５，０６１，２２６ ８３８，４６７，８７８

（注１）下記出典のうち『決算報告書』と『営業報告書』のそれぞれの「貸借対照表」や「損益計算書」で数字
（注２）第２１期は『営業報告書』所収の「貸借対照表」・「損益計算書」のみによった。この場合，総資産額に
（出典）伊藤伊株式会社『第３２期～第３９期決算報告書』・『第３２期～第３９期営業報告書』。

―― 経 営 論 集 ――４２
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（１９９３年４月～２００４年３月）（金額：円，率：％）

２５ ２６ ２７ ２８ ２９ ３０

１９８９年１１月２９日～

１９９０年１１月２８日

１９９０年１１月２９日～

１９９１年１１月２８日

１９９１年１１月２９日～

１９９２年１１月２８日

１９９２年１１月２９日～

１９９３年１１月２８日

１９９３年１１月２９日～

１９９４年１１月２８日

１９９４年１１月２９日～

１９９５年１１月２８日

１９９０年１１月２８日 １９９１年１１月２８日 １９９２年１１月２８日 １９９３年１１月２８日 １９９４年１１月２８日 １９９５年１１月２８日

１７５，７７８，２９５ ５６２，７７０，０１９ ５９４，６０２，１９６ ２２４，１２９，６７１ ２０８，０５５，３４８ ９３２，０２８，５８４

１００，６０３，４９５ １０７，９５３，７２１ １０１，８３０，８６８ ８０，００８，３６６ ７３，２２４，１０３ ７１，２０７，９２１

２２，４５２，０００ ２２，４５２，０００ ３６，３４６，３３１ ５５，８３９，７６７ ５９，２２０，９３９ ５３，０４７，４５７

０ ０ ０ ０ ０ ７２１，４６８，９８８

０．００ ０．００ ０．００ ０．００ ０．００ ７７．４１

５２，７２２，８００ ４３２，３６４，２９８ ４５６，４２４，９９７ ８８，２８１，５３８ ７５，６１０，３０６ ８６，３０４，２１８

４２５，７５４，２９４ ６４１，４２８，５９２ ６３２，６７２，３１５ ４１６，８４４，００２ ３５４，５１７，０４５ ４４０，９３５，１７４

３３６，１２５，４２８ ５０７，３３６，９５１ ４６４，０８８，６９７ ３７２，２１７，４６５ ２７７，２４４，７２０ ２３２，９０３，６６５

８９，６２８，８６６ ７９，３５７，４００ １５２，７９２，５００ ３１，１１３，１００ ７４，２２８，５００ ０

０ ０ ０ ０ ７４８，０００ ０

０ ０ ０ ０ ０ ２０７，５５７，７７９

０．００ ０．００ ０．００ ０．００ ０．００ ４７．０７

０ ５４，７３４，２４１ １５，７９１，１１８ １３，５１３，４３７ ２，２９５，８２５ ４７３，７３０

－２４９，９７５，９９９ －７８，６５８，５７３ －３８，０７０，１１９ －１９２，７１４，３３１ －１４６，４６１，６９７ ４９１，０９３，４１０

３５ ３６ ３７ ３８ ３９

１９９９年４月１日～

２０００月３１日

２０００年４月１日～
２００１年３月３１日

２００１年４月１日～

２００２年３月３１日

２００２年４月１日～

２００３年３月３１日

２００３年４月１日～

２００４年３月３１日

２０００年３月３１日 ２００１年３月３１日 ２００２年３月３１日 ２００３年３月３１日 ２００４年３月３１日

１，０５２，８７９，２８７ １，１２０，７１２，４６４ １，０６９，０９８，５９８ １，０５２，７００，４４７ １，０２１，２８７，３２６

４４，７１８，２６０ ２８，１５３，０９４ ２０，４１７，６９５ ２６，６６１，９２４ ３１，３４８，５９６

１２１，３８５，５４３ １３３，０８５，５３１ １７２，１７５，１７４ １８６，８５７，８２４ １７６，４０５，４９５

７５６，９１２，９５９ ９３５，５６０，３１７ ８６１，１８９，８５５ ８２４，７７０，６２２ ７９２，６１８，９５８

７１．８９ ８３．４８ ８０．５５ ７８．３５ ７７．６１

８６，８０５，３６９ ７，８５２，８９２ ０ ０ ０

４３，０５７，１５６ １６，０６０，６３０ １５，３１５，８７４ １４，４１０，０７７ ２０，９１４，２７７

３９１，１０２，５９８ ３３５，５０５，１７３ ３０４，３８７，００４ ４５１，４７８，１２３ ４１１，７４６，５２７

１４８，２３７，４５０ １３９，２２０，３９３ １２１，６１６，２４１ １２０，８９０，０９２ １２７，０３７，４７３

１６０，２１５，６２４ １５８，８３１，０６０ １５４，３７８，２９４ １１６，８５３，６６０ １１５，５０２，７６８

４０．９７ ４７．３４ ５０．７２ ２５．８８ ２８．０５

４４，８９７，４６８ ０ ０ ０ ０

０ ０ ０ ０ ０

０ ２５，２４７，６１６ ０ ０ ０

０ ０ １４，８９１，６６８ １８４，２９８，７９８ １２９，２３４，３１７

０ ０ ０ １０，２３５，５１８ ２０，８４０，１７４

１２，３８９，９３７ ６，８９１，６７６ ３，０９０，１４９ ０ ０

２５，３６２，１１９ ５，３１４，４２８ １０，４１０，６５２ １９，２００，０５５ １９，１３１，７９５

６６１，７７６，６８９ ７８５，２０７，２９１ ７６４，７１１，５９４ ６０１，２２２，３２４ ６０９，５４０，７９９

が異なる場合は，『決算報告書』所収の「貸借対照表」や「損益計算書」の数字を収録した。
は，以降の時期に計上されている貸倒引当金の金額が含まれていないと推定される。

――１９８５年以降の伊藤伊にみる広域卸売企業の損益・財務面の特徴 ―― ４３
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３．財務体質とその変化

①内部留保の維持と自己資本比率の推移

表 ―７によって，伊藤伊の純利益の配分の推移をみてみよう。株主への利益還元である配当

性向は３～４％ 台の時期が多く，高い時期でも第３５期までは８～９％ 台であった。利益配当

金を除いた残額，すなわち内部留保額の純利益に占める比率である内部留保比率①をみると，

第３５期までは９０％ 以上を維持していることがわかる。第３６期以降でも，８０％ 以上である。

役員賞与金も外部への配分とみて，これを内部留保から控除した金額を内部留保とみた内部留

保率②をみても，第３５期まで８５～９９％ の間にある。第３６期以降でも，７２～８２％ である。

別稿でみたように（３２），１９６０年代後半から８０年代前半も，伊藤伊の内部留保率は，役員賞与

を控除しない場合も控除した場合も高い比率であった。したがって，広域化と直販への移行が

進展したこの１９８０年代後半から９０年代においても，その傾向が維持されたといえる。

こうしたフローとしての内部留保比率の高さをストックの面でみる尺度として，総資産に対

する内部留保資産の比率，すなわち内部留保比率によってみてみよう。表 ―７に示されるよう

に，第２４期までは４０％ 台を維持していたが，第２５期以降のその数値は３０％ 台に下がる。と

はいえ，第３９期までその水準を維持していたことがわかる。

表 ―８によって，伊藤伊の自己資本比率の推移をみると，上記の内部留保率と同様に，第２４

期まで４０％ 台の水準を維持していたが，第２５期から第３２期まで２６～３９％ の間を増減してい

る。第３３期には４０％ 台に戻り，その後，３８～４０％ の水準を維持していることがわかる。こ

うした自己資本比率の高さの要因のひとつは，前述の内部留保率の高さによるであろう。

ちなみに，伊藤伊の負債比率（自己資本に対する負債の比率）についてみておくと，流動負

債，固定負債ともに急増していく第２６期から第３０期にかけては，２３０％ 以上の高い水準と

なっているが，それ以外は１１０～１６０％ 台の水準となっており，自己資本比率は高いものの，

事業全体でみると自己資本よりも他人資本で動かされていた割合がいくぶん大きいということ

になる（３３）。

②売掛債権と買掛債務の増加

表 ―８をみると，流動資産のなかで売掛金の金額が大きいことがわかる。受取手形と合わせ

た金額で５７～６７％ 台の比率を占めている。その一方で，流動負債のなかで買掛金の金額も大

きいこともわかる。

売掛金の内容を，仲間卸の販売比率を小売直販の比率が上回る前後で比べてみると，小売直販

比率が４５．５２％（表 ―１参照）で仲間卸がまだ大きかった第３２期で，表 ―９に示されるように，すで

に売掛金の比率では仲間卸以外すなわち小売直販および関係会社への売掛金の比率が５０．７１％

―― 経 営 論 集 ――４４
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と過半数を超えていることがわかる。そして，小売直販比率が６０．２６％ に増えた第３５期をみると，

その比率は７３．６５％ にまで増えていることがわかる。このことから，おそらく小売直販比率の

拡大に先んじて，買掛金のなかでの小売直販比率の拡大が進行したものとみられる。小売直販の

拡大のなかで，小売店への売上に占める買掛金の比率が大きくなっていったことも推測される。

ところで，売掛金と買掛金がともに大きいのは，売買を仲介する中間流通業（卸売企業）の

財務面の基本的な特徴といえよう。売上高の拡大にともなって，こうした売掛債権と買掛債務

ともに，増加していったことが表 ―８からもわかる。ただし，売掛債権のほうが買掛債務より

も，大きかったことに注目しておきたい。

③預け金（信認金）と預り金（保証金）

ここで，伊藤伊と長期的な取引関係を傍証的にみることのできる預け金と預り金（３４）について

みておこう。預け金は，かつては信認金と呼ばれていたもので，伊藤伊などの卸売企業が，仕

入先メーカーとの取引の保証金として預け置くものである。一方，預り金は，伊藤伊が商品を

販売する仲間卸店や小売店が，伊藤伊に取引の保証金として預け置くものである。別稿でも

１９８５年以前のそれらを詳細に検討したが（３５），いずれも石鹸・洗剤などの取引では戦前から

あった取引慣行の１つである。

表 ―１０に示されるように，伊藤伊の仕入先メーカーなどへの預け金は，第２４期と第２６期

を除くと，第３６期まで増加していることがわかる。他方，仲間卸などからの預り金も，第２８

～２９期，第３２期，第３４期に落ち込み，その後に増加するが，以前ほどの金額にまで戻って

いないことがわかる。

表 ―１１は，第３５期の預け金と預り金の内容を示している。預け金をみると，８社がある。

牛乳石鹸共進社，松下電工，大日本除虫菊，TDK などは，以前からの預け先であった。しか

し，第２０期時点で，これらを含めて１１社の預け先であったことから比べると減っている。長

く預け先であったライオンやジョンソン＆ジョンソン，および比較的新しい預け先であったユ

ニチャームなどの有力仕入先がこのリストにはない（３６）。これらのことから，預け金の増加傾向

は，表 ―１にみられる商品仕入の種類と量の増加を反映し，１社あたりの預け金の増額による

ものとみてよいであろう。

一方，預り金をみると，１９社である。これも１９６０年代末から１９８５年まで預ける企業数が

減少する傾向があったが，１９８５年１１月時点の預り先が１９社であったから，それから減って
いさむ

いないことがわかる。また，仲間卸の伊藤商事，伊藤 勇，なすや，町田商店などは，１９８５年

１１月の預り金額と全く同一である（３７）。預り金は，むしろ，伊藤伊側が預かる１社あたりの預

り金額が，特定の対象を除いて，増やされなかった傾向があったとみられる。これによって，

１社当たりの預り金が少なくなる傾向にあったとみてよいであろう。

――１９８５年以降の伊藤伊にみる広域卸売企業の損益・財務面の特徴 ―― ４５
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表 ―７ 伊藤伊株式会社の内部留保の推移

期 ２１ ２２ ２３

時期（年・月・日）
１９８５年１１月２９日～

１９８６年１１月２８日

１９８６年１１月２９日～
１９８７年１１月２８日

１９８７年１１月２９日～

１９８８年１１月２８日

期末（現在）（年・月・日） １９８６年１１月２８日 １９８７年１１月２８日 １９８８年１１月２８日

純利益（A） ２９１，４７２，７８６ ３１０，１９４，０４０ ３１０，６８０，４３７
配当金（B） １０，８００，０００ １０，８００，０００ １０，８００，０００
役員賞与（C） １６，３００，０００ １５，６８０，０００ １５，５００，０００
配当性向（％）（D）（B÷A×１００） ３．７１ ３．４８ ３．４８
役員賞与比率（E）（C÷A×１００） ５．５９ ５．０５ ４．９９
内部留保率①｛（A－B）÷A×１００）｝あるいは（１００－D） ９６．２９ ９６．５２ ９６．５２
内部留保率②｛（A－B－C）÷A×１００｝あるいは｛１００－（D＋E）｝ ９０．７０ ９１．４６ ９１．５３

総資産額（F） １１，４４２，４８４，７４０ １１，５２１，６３４，６２２ １２，５２２，７３２，５１５

法定積立金（資本準備金・利益準備金）（G） ９０，０００，０００ ９０，０００，０００ ９０，０００，０００
任意積立金（諸積立金）（H） ４，５２１，４５１，７２１ ４，８７０，３７８，９２１ ５，２７３，４４７，８４４

前期繰越金（I） ６１，５６０，４９５ ６５，１３３，２８１ ４８，８４７，３２１
内部留保資産額（J）（G＋H＋I） ４，６７３，０１２，２１６ ５，０２５，５１２，２０２ ５，４１２，２９５，１６５
内部留保比率（J÷F×１００） ４０．８４ ４３．６２ ４３．２２

期 ３０ ３１ ３２

時期（年・月・日）
１９９４年１１月２９日～

１９９５年１１月２８日

１９９５年１１月２９日～

１９９６年３月３１日

１９９６年４月１日～

１９９７年３月３１日

期末（現在）（年・月・日） １９９５年１１月２８日 １９９６年３月３１日 １９９７年３月３１日

純利益（A） ２９５，７７６，８７８ １，２７９，０４８，４１５ ４６４，４８６，８８３
配当金（B） １３，５００，０００ ４，５７３，７７０ １３，５３２，８００
役員賞与（C） １５，１７０，０００ ５，８３０，０００ １９，５００，０００
配当性向（％）（D）（B÷A×１００） ４．５６ ０．３６ ２．９１
役員賞与比率（E）（C÷A×１００） ５．１３ ０．４６ ４．２０
内部留保率①｛（A－B）÷A×１００）｝あるいは（１００－D） ９５．４４ ９９．６４ ９７．０９
内部留保率②｛（A－B－C）÷A×１００｝あるいは｛１００－（D＋E）｝ ９０．３１ ９９．１９ ９２．８９

総資産額（F） ２０，９３９，２５１，１５１ ２０，３３９，１１９，９８３ ２３，４３７，６９５，２５４

法定積立金（資本準備金・利益準備金）（G） ９０，０００，０００ ９０，０００，０００ ６３３，７５０，０００
任意積立金（諸積立金）（H） ７，４３７，２２２，７５７ ５，９９２，４９８，０００ ７，３２４，０００，０００

前期繰越金（I） ４７，４４５，８１８ ５４，５５２，６９６ ４７，９４５，３４１
内部留保資産額（J）（G＋H＋I） ７，５７４，６６８，５７５ ６，１３７，０５０，６９６ ８，００５，６９５，３４１
内部留保比率（J÷F×１００） ３６．１７ ３０．１７ ３４．１６

（注１）下記出典のうち『決算報告書』と『営業報告書』のそれぞれの「貸借対照表」や「損益計算書」で数字
額の不一致は，『決算書』の「貸借対照表」で，本来資産のマイナス勘定として計上すべき貸倒引当金

（注２）第３９期には、前期繰越金４０５，６６２，０４５円＋当期利益金５７０，２１９，９０６円の和である９７５，８８１，９５１円から
いる。

（注３）ここで内部留保資産額と表記した金額は，前期までの利益処分案などにしたがって，当該期までに内部
（出典）伊藤伊株式会社『第２１期～第３８期決算報告書』・『第２１期～第３８期営業報告書』。

―― 経 営 論 集 ――４６
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（１９８６年１１月２９日～２００４年３月３１日）（金額：円，率：％）

２４ ２５ ２６ ２７ ２８ ２９

１９８８年１１月２９日～

１９８９年１１月２８日

１９８９年１１月２９日～

１９９０年１１月２８日

１９９０年１１月２９日～

１９９１年１１月２８日

１９９１年１１月２９日～

１９９２年１１月２８日

１９９２年１１月２９日～
１９９３年１１月２８日

１９９３年１１月２９日～

１９９４年１１月２８日

１９８９年１１月２８日 １９９０年１１月２８日 １９９１年１１月２８日 １９９２年１１月２８日 １９９３年１１月２８日 １９９４年１１月２８日

３０７，９０２，５２７ ２７２，４１７，１９３ ２９２，３５７，２８８ ２５９，７５２，６３９ ３４１，５８２，８２４ ２１２，０１２，４３８
１０，８００，０００ １０，８００，０００ １０，８００，０００ １０，８００，０００ １０，８００，０００ １７，９５６，８４９
９，４００，０００ １９，５００，０００ １９，０００，０００ ８，６００，０００ ８，１５０，０００ １５，２００，０００

３．５１ ３．９６ ３．６９ ４．１６ ３．１６ ８．４７
３．０５ ７．１６ ６．５０ ３．３１ ２．３９ ７．１７

９６．４９ ９６．０４ ９６．３１ ９５．８４ ９６．８４ ９１．５３
９３．４４ ８８．８８ ８９．８１ ９２．５３ ９４．４５ ８４．３６

１４，４１８，３０１，１０２ １６，７５０，０３８，３０３ １９，３１７，０１３，７２４ ２０，８１４，５６５，９９５ ２０，６５８，３１４，６０３ ２１，２０５，４６８，１８６

９０，０００，０００ ９０，０００，０００ ９０，０００，０００ ９０，０００，０００ ９０，０００，０００ ９０，０００，０００
５，６７５，０５５，３６２ ６，０５２，３１０，３１８ ６，３７１，４３５，５２７ ６，７０７，２２２，７５７ ６，９４７，２２２，７５７ ７，２５７，２２２，７５７

３３，２２７，７５８ ２０，９３０，２８５ ３３，０４７，４７８ ３５，６０４，７６６ ３５，９５７，４０５ ４８，５９０，２２９
５，７９８，２８３，１２０ ６，１６３，２４０，６０３ ６，４９４，４８３，００５ ６，８３２，８２７，５２３ ７，０７３，１８０，１６２ ７，３９５，８１２，９８６

４０．２１ ３６．８０ ３３．６２ ３２．８３ ３４．２４ ３４．８８

３３ ３４ ３５ ３６ ３７ ３８

１９９７年４月１日～

１９９８年３月３１日

１９９８年４月１日～
１９９９年３月３１日

１９９９年４月１日～

２０００年３月３１日

２０００年４月１日～

２００１年３月３１日

２００１年４月１日～

２００２年３月３１日

２００２年４月１日～

２００３年３月３１日

１９９８年３月３１日 １９９９年３月３１日 ２０００年３月３１日 ２００１年３月３１日 ２００２年３月３１日 ２００３年３月３１日

２５１，１６１，４４４ ４９６，７１４，６５６ ４２８，０４１，４０２ ５９２，５３７，６４７ ４５７，９４６，３６２ ７８１，８１６，３５２
１７，４９７，５００ １７，４９７，５００ ３９，７８８，０００ １０３，８９１，２００ ８６，５７６，０００ １０６，７４８，２０８
１９，９５０，０００ １８，０００，０００ ２１，０００，０００ ２５，４００，０００ ３８，０２２，８００ ３２，５００，０００

６．９７ ３．５２ ９．３０ １７．５３ １８．９１ １３．６５
７．９４ ３．６２ ４．９１ ４．２９ ８．３０ ４．１６

９３．０３ ９６．４８ ９０．７０ ８２．４７ ８１．０９ ８６．３５
８５．０９ ９２．８５ ８５．８０ ７８．１８ ７２．７９ ８２．１９

２２，８６１，４７９，４６３ ２５，６３７，２２６，０４７ ３０，６８５，５９２，８３０ ３１，８７８，２９８，４３９ ３４，２３７，３８６，６０４ ３５，２６１，３７０，２３３

６３８，７５０，０００ ６４３，７５０，０００ ６５４，７５０，０００ ８７２，１１０，０００ ８８５，１１０，０００ ８８５，１１０，０００
７，７２４，０００，０００ ７，９２４，０００，０００ ９，５４４，０００，０００ １０，２９７，２２８，４９６ １０，６２１，１２０，１８４ １０，８２８，８３０，１６３

７４，３９９，４２４ ７３，５８６，９１９ １２２，９８１，０７４ ２９６，３７０，４１２ ２９６，６１６，８５９ ３２９，９６４，４２１
８，４３７，１４９，４２４ ８，６４１，３３６，９１９ １０，３２１，７３１，０７４ １１，４６５，７０８，９０８ １１，８０２，８４７，０４３ １２，０４３，９０４，５８４

３６．９１ ３３．７１ ３３．６４ ３５．９７ ３４．４７ ３４．１６

が異なる場合は，『営業報告書』の「貸借対照表」や「損益計算書」の数字を収録した。第２１～２６期の総資産
を負債として計上していることによる。
１０６，７４８，２０８円の中間配当が行われた残額の８６９，１３３，７４３円が次期繰越利益として（株）あらたへ引き継がれて

にストックされた資産の金額である。

――１９８５年以降の伊藤伊にみる広域卸売企業の損益・財務面の特徴 ―― ４７
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表 ―８ 伊藤伊の流動資産・流動負債などの推移

期 ２１ ２２ ２３ ２４ ２５ ２６ ２７ ２８ ２９

時期（年・月・日）
１９８５年１１月２９日～

１９８６年１１月２８日

１９８６年１１月２９日～

１９８７年１１月２８日

１９８７年１１月２９日～

１９８８年１１月２８日

１９８８年１１月２９日～

１９８９年１１月２８日

１９８９年１１月２９日～

１９９０年１１月２８日

１９９０年１１月２９日～

１９９１年１１月２８日

１９９１年１１月２９日～

１９９２年１１月２８日

１９９２年１１月２９日～

１９９３年１１月２８日

１９９３年１１月２９日～

１９９４年１１月２８日

期末（現在）（年・月・日） １９８６年１１月２８日 １９８７年１１月２８日 １９８８年１１月２８日 １９８９年１１月２８日 １９９０年１１月２８日 １９９１年１１月２８日 １９９２年１１月２８日 １９９３年１１月２８日 １９９４年１１月２８日

流動資産（A） ８，６４１，４８０，６３７ ８，５５９，１７３，５５６ ９，４６３，３８６，３２０ １１，０４１，０６３，０９９ １１，９３２，７２２，５９５ １２，９２２，３９４，５４９ １３，５０１，６６０，６４７ １３，３６９，７１５，４７０ １３，９７２，１１７，９８７

受取手形（A１） １，４４３，８９６，９０７ １，４３７，４３１，３３９ １，７７６，１８２，９８８ １，５２７，９２５，５３６ １，８３７，６１２，６２８ １，９３５，４２８，９６５ １，９１１，１８６，３１１ ２，０８０，６６７，９０７ ２，２６１，６５４，０７８

売掛金（A２） ４，２１７，６７１，８２０ ４，２６２，７１８，９６４ ４，４４６，８４５，３３２ ５，６０９，８６６，４７０ ６，１４３，４４７，９７７ ６，４５３，１９７，５２９ ５，５９２，５６１，０３４ ６，８４２，３６７，４５４ ６，９７３，５４６，２９６

受取手形と売掛金の比率＝
｛（A１）＋（A２）｝÷（A）×１００ ６５．５２ ６６．６０ ６５．７６ ６４．６５ ６６．８８ ６４．９２ ５５．５８ ６６．７４ ６６．１０

商品在庫（棚卸資産）（A３） ８８５，５４４，７５８ ７３６，２０８，１６９ ９８８，３８８，３３２ １，２３９，４５８，０４２ １，４２０，８０８，４４８ １，８１６，１２０，１７７ １，５０６，９６６，９５８ １，５０２，０４４，０８７ １，６９１，６４５，２６６

当座資産（A’）＝（A）－（A３） ７，７５５，９３５，８７９ ７，８２２，９６５，３８７ ８，４７４，９９７，９８８ ９，８０１，６０５，０５７ １０，５１１，９１４，１４７ １１，１０６，２７４，３７２ １１，９９４，６９３，６８９ １１，８６７，６７１，３８３ １２，２８０，４７２，７２１

経常運転資金（A*）＝｛（A１）＋
（A２）＋（A３）｝－｛（B１）＋（B２）｝ ２，４５９，３５０，０２１ ２，６７４，０８０，５２０ ３，１８１，１９９，９３５ ３，４６６，８２２，４７０ ３，９４９，３７７，４４４ ４，４９２，３２７，５３８ ３，３８９，４１０，３９８ ４，６１２，０９０，６４５ ４，９７２，２１３，７４０

流動負債（B） ６，３２２，０７１，０３８ ６，０５０，１３９，９０６ ６，６８４，４１５，１５２ ８，２２２，１１５，４５５ ９，９２４，３８０，５０７ １２，４１０，１７３，４３１ １２，７３１，９８５，８３３ １１，５０８，２８４，８７６ １０，５３４，７１６，７７２

支払手形（B１） ２７４，９４４，２１７ ２７８，９９０，５６６ ２４３，９５２，９０５ ３２２，２４５，７４８ ３７５，７４８，９０５ ３３９，０７１，５６９ ３２８，２０７，８９８ ３４８，９１８，５２１ ３４９，０６２，２３９

買掛金（B２） ３，８１２，８１９，２４７ ３，４８３，２８７，３８６ ３，７８６，２６３，８１２ ４，５８８，１８１，８３０ ５，０７６，７４２，７０４ ５，３７３，３４７，５６４ ５，２９３，０９６，００７ ５，４６４，０７０，２８２ ５，６０５，５６９，６６１

短期借入金（B３） １，５００，０００，０００ １，５００，０００，０００ １，８５０，０００，０００ ２，４００，０００，０００ ３，６００，０００，０００ ５，２００，０００，０００ ６，３００，０００，０００ ５，１０５，０００，０００ ３，８０５，０００，０００

経常運転資金に対する短期借入
金の比率＝（B３）÷（A*）×１００ ６０．９９ ５６．０９ ５８．１５ ６９．２３ ９１．１５ １１５．７５ １８５．８７ １１０．６９ ７６．５３

固定負債（C） ６５，９２８，７００ ４５，７８８，４７４ ２５，３４１，７６１ ０ ３００，０００，０００ ３００，０００，０００ ９００，０００，０００ １，６４５，２６６，７４１ ２，９２７，９２５，９９０

長期借入金 ６５，９２８，７００ ４５，７８８，４７４ ２５，３４１，７６１ ０ ３００，０００，０００ ３００，０００，０００ ９００，０００，０００ １，６００，０００，０００ ２，９００，０００，０００

引当金（D） ０ ０ ０ ０ ０ ０ １，７０４，７２４，７５７ １，７０４，７２４，７５７ １，７０４，７２４，７５７

負債合計額（E）＝（B）＋（C）＋（D） ６，３８７，９９９，７３８ ６，０９５，９２８，３８０ ６，７０９，７５６，９１３ ８，２２２，１１５，４５５ １０，２２４，３８０，５０７ １２，７１０，１７３，４３１ １５，３３６，７１０，５９０ １４，８５８，２７６，３７４ １５，１６７，３６７，５１９

自己資本（純資産）額（F） ５，０５４，４８５，００２ ５，４２５，７０６，２４２ ５，８１２，９７５，６０２ ６，１９６，１８５，６４７ ６，５２５，６５７，７９６ ５，２４７，９０２，７６６ ５，４７７，８５５，４０５ ５，８００，０３８，２２９ ６，０３８，１００，６６７

資本金（G） ９０，０００，０００ ９０，０００，０００ ９０，０００，０００ ９０，０００，０００ ９０，０００，０００ ９０，０００，０００ ９０，０００，０００ ９０，０００，０００ １３５，０００，０００

総資産額（H） １１，４４２，４８４，７４０ １１，５２１，６３４，６２２ １２，５２２，７３２，５１５ １４，４１８，３０１，１０２ １６，７５０，０３８，３０３ １９，３１７，０１３，７２４ ２０，８１４，５６５，９９５ ２０，６５８，３１４，６０３ ２１，２０５，４６８，１８６

固定資産（I） ２，８０１，００４，１０３ ２，９６２，４６１，０６６ ３，０５９，３４６，１９５ ３，３７７，２３８，００３ ４，８１７，３１５，７０８ ６，３９４，６１９，１７５ ７，３１２，９０５，３４８ ７，３６０，７９１，５５９ ７，２３３，３５０，１９９

自己資本比率＝（F）÷（H）×１００ ４４．１７ ４７．０９ ４６．４２ ４２．９７ ３８．９６ ２７．１７ ２６．３２ ２８．０８ ２８．４７

負債比率＝（E）÷（F）×１００ １２６．３８ １１２．３５ １１５．４３ １３２．７０ １５６．６８ ２４２．２０ ２７９．９８ ２５６．１８ ２５１．１９

流動比率＝（A）÷（B）×１００ １３６．６９ １４１．４７ １４１．５７ １３４．２８ １２０．２４ １０４．１３ １０６．０５ １１６．１７ １３２．６３

当座比率＝（A’）÷（B）×１００ １２２．６８ １２９．３０ １２６．７９ １１９．２１ １０５．９２ ８９．４９ ９４．２１ １０３．１２ １１６．５７

固定比率＝（I）÷（F）×１００ ５５．４２ ５４．６０ ５２．６３ ５４．５１ ７３．８２ １２１．８５ １３３．５０ １２６．９１ １１９．８０

固定長期適合比率＝（I）÷｛（F）
＋（C）｝×１００ ５４．７０ ５４．１４ ５２．４０ ５４．５１ ７０．５８ １１５．２６ １１４．６６ ９８．８６ ８０．６８

（注１）下記出典のうち第２１～２５期までは負債勘定は流動負債しかなく，かつ第２１～２３期はその流動負債のな
て，この表に記載した。また，第２１期～２５期に流動負債の１科目として計上されている「預り金」の

（注２）第２７～３０期の引当金は構造改革引当金というもので，ほかの時期の『決算書』所収「貸借対照表」に
たが，不明である。

（注３）第３１期以降，賞与引当金および債務保証損失引当金は流動負債として，また役員退職引当金および役
（注４）第３１期以降，１年以内返済長期借入金として計上されている金額は，短期借入金計上額に合算している。
（注５）第３８期の流動負債には，１年内償還社債（４４，０００，０００円），固定負債には社債（２３４，０００，０００円）が計

負債に計上されている。
（出典）伊藤伊株式会社『第２１期～第３９期決算書』・『第２１期～第３９期営業報告書』所収「貸借対照表」。

―― 経 営 論 集 ――４８
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（１９８５年４月～２００４年３月）（金額：円，率：％）

３０ ３１ ３２ ３３ ３４ ３５ ３６ ３７ ３８ ３９

１９９４年１１月２９日～

１９９５年１１月２８日

１９９５年１１月２９日～

１９９６年３月３１日

１９９６年４月１日～

１９９７年３月３１日

１９９７年４月１日～

１９９８年３月３１日

１９９８年４月１日～

１９９９年３月３１日

１９９９年４月１日～

２０００年３月３１日

２０００年４月１日～

２００１年３月３１日

２００１年４月１日～

２００２年３月３１日

２００２年４月１日～

２００３年３月３１日

２００３年４月１日～

２００４年３月３１日

１９９５年１１月２８日 １９９６年３月３１日 １９９７年３月３１日 １９９８年３月３１日 １９９９年３月３１日 ２０００年３月３１日 ２００１年３月３１日 ２００２年３月３１日 ２００３年３月３１日 ２００４年３月３１日

１３，９９１，８７０，２０３ １３，６６４，４１９，７６０ １６，６５７，１４４，９９７ １５，１２３，４２１，２６１ １６，１６４，９２０，７６１ ２０，３５１，１１３，４９０ ２１，０１１，０３９，８７０ ２３，２２４，６１２，４２７ ２３，７１８，６４２，７８３ ２３，３４４，８９３，７８１

２，３０７，５４４，４５７ ２，９３２，３９４，０３０ ２，３３８，３６５，０１９ ２，５９８，６５４，９５５ ２，０４２，９６９，１０２ ２，４３６，０４６，４０９ ２，９１７，９０８，１３０ ２，５４５，０６６，６１３ １，４１２，１８８，１０３ １，０７８，５５５，４６８

７，１５７，１８０，７１０ ６，１６８，３１９，９００ ７，０８２，８９９，７４４ ６，７４４，８１７，８８９ ７，５４５，０８２，９９９ １０，１７４，０５４，９００ １０，６２０，０９９，４８５ １２，３５８，９８１，８８８ １２，２６４，０７２，５６７ １２，５９０，１３２，９０５

６７．６４ ６６．６０ ５６．５６ ６１．７８ ５９．３１ ６１．９６ ６４．４３ ６４．１７ ５７．６６ ５８．５５

１，２９０，４６５，７５２ １，４０５，１７８，３９０ １，２３７，３７４，９７１ １，６４４，８７４，５２０ ２，１３４，１２１，９６２ ２，９８３，１１９，０４７ ３，９４７，２８６，６７９ ５，０６４，７６０，８７１ ５，６９６，３１２，２３０ ４，８１１，８７８，０６１

１２，７０１，４０４，４５１ １２，２５９，２４１，３７０ １５，４１９，７７０，０２６ １３，４７８，５４６，７４１ １４，０３０，７９８，７９９ １７，３６７，９９４，４４３ １７，０６３，７５３，１９１ １８，１５９，８５１，５５６ １８，０２２，３３０，５５３ １８，５３３，０１５，７２０

４，８２１，３７４，０６６ ５，５４４，３６５，４６５ ４，８９８，３４３，３０１ ５，６３９，３３１，４６９ ５，６５６，０４３，６９６ ８，１６１，５８３，３８５ ９，６０９，６８１，３７４ １０，７８３，９４７，３５６ １１，２２９，８７６，３８４ １１，５５１，１９９，３１４

１２，０３１，５２３，８６０ １１，７２１，１４１，４５５ １３，８５６，２２９，７３７ １１，６２７，９６３，８３９ １２，６５８，４９５，６２６ １７，１１５，７７４，６４２ １５，５４０，６６３，４９３ １７，８０９，４１８，０９３ １８，１４８，０７４，６７７ １８，１３５，４７６，７５５

３８７，９９２，１３４ ２５２，５６５，１７５ ２６６，５１５，８４１ ２５４，１０２，１４５ ２５２，７３２，９５５ ３０３，９８６，４１８ ４４２，８２６，６９３ ５５５，６９７，８０３ ０ ０

５，５４５，８２４，７１９ ４，７０８，９６１，６８０ ５，４９３，７８０，５９２ ５，０９４，９１３，７５０ ５，８１３，３９７，４１２ ７，１２７，６５０，５５３ ７，４３２，７８６，２２７ ８，６２９，１６４，２１３ ８，１４２，６９６，５１６ ６，９２９，３６７，１２０

５，３９８，９０２，０２７ ６，２９２，９８１，５８０ ７，０７６，０００，０００ ５，２７５，５６０，０００ ５，７６２，１３６，０００ ８，３６６，３３６，０００ ６，６９３，０３６，０００ ７，２１２，５３４，０００ ８，３６９，１３２，０００ ９，１３８，６５２，０００

１１１．９８ １１３．５０ １４４．４６ ９３．５５ １０１．８８ １０２．５１ ６９．６５ ６６．８８ ７４．５３ ７９．１１

９０２，２８１，８３８ １，０６６，８７９，４１７ ３７６，２８３，２９３ １，８１９，７３１，２０５ ３，１１２，５０１，８４７ １，７９８，８６９，７７６ ３，３５６，６４８，３９１ ３，２４４，４３５，１０６ ３，６３１，７０５，１４０ ３，２４９，２３６，６０２

８７２，９９１，６４８ ９３８，５６３，３４２ ２３３，０００，０００ １，６４５，５４０，０００ ２，９２０，９０４，０００ １，６１４，９６８，０００ ３，０４４，３３０，０００ ２，４８１，７９６，０００ ２，６４３，２２４，０００ ２，５９５，５７２，０００

１，７０４，７２４，７５７ ０ ０ ０ ０ ０ ０ ０ ０ ０

１４，６３８，５３０，４５５ １２，７８８，０２０，８７２ １４，２３２，５１３，０３０ １３，４４７，６９５，０４４ １５，７７０，９９７，４７３ １８，９１４，６４４，４１８ １８，８９７，３１１，８８４ ２１，０５３，８５３，１９９ ２１，７７９，７７９，８１７ ２１，３８４，７１３，３５７

６，３００，７２０，６９６ ７，５５１，０９９，１１１ ９，２０５，１８２，２２４ ９，４１３，７８４，４１９ ９，８６６，２２８，５７４ １１，７７０，９４８，４１２ １２，９８０，９８６，５５５ １３，１８３，５３３，４０５ １３，４８１，５９０，４１６ １３，９８３，０３１，７７４

１３５，０００，０００ １３５，０００，０００ ７３５，０００，０００ ７３５，０００，０００ ７３５，０００，０００ ７５８，９４０，０００ ９２２，７４０，０００ ９２２，７４０，０００ ９２２，７４０，０００ ９２２，７４０，０００

２０，９３９，２５１，１５１ ２０，３３９，１１９，９８３ ２３，４３７，６９５，２５４ ２２，８６１，４７９，４６３ ２５，６３７，２２６，０４７ ３０，６８５，５９２，８３０ ３１，８７８，２９８，４３９ ３４，２３７，３８６，６０４ ３５，２６１，３７０，２３３ ３５，３６７，７４５，１３１

６，９４７，３８０，９４８ ６，６７４，７００，２２３ ６，７８０，５５０，２５７ ７，７３８，０５８，２０２ ９，４７２，３０５，２８６ １０，３３４，４７９，３４０ １０，８６７，２５８，５６９ １１，０１２，７７４，１７７ １１，５３５，８４７，４５０ １２，０１９，４１１，３５０

３０．０９ ３７．１３ ３９．２８ ４１．１８ ３８．４８ ３８．３６ ４０．７２ ３８．５１ ３８．２３ ３９．５４

２３２．３３ １６９．３５ １５４．６１ １４２．８５ １５９．８５ １６０．６９ １４５．５８ １５９．７０ １６１．５５ １５２．９３

１１６．２９ １１６．５８ １２０．２１ １３０．０６ １２７．７０ １１８．９０ １３５．２０ １３０．４１ １３０．７０ １２８．７３

１０５．５７ １０４．５９ １１１．２８ １１５．９１ １１０．８４ １０１．４７ １０９．８０ １０１．９７ ９９．３１ １０２．１９

１１０．２６ ８８．３９ ７３．６６ ８２．２０ ９６．０１ ８７．８０ ８３．７２ ８３．５３ ８５．５７ ８５．９６

９６．４５ ７７．４５ ７０．７７ ６８．８８ ７２．９８ ７６．１６ ６６．５２ ６７．０４ ６７．４１ ６９．７５

かに長期借入金が含まれている。このため，第２１～第２３期については，長期借入金を固定負債として区分し
なかには，長期のものが混在している可能性があるが，それを区分できないので，そのままのかたちで表示した。
は，類似の科目として，構造改革積立金というものもある。いずれについても，伊藤伊関係者に内容を確認し

員退職慰労引当金は固定負債として計上されている。

上されている。第３９期にも，１年内償還社債（４４，０００，０００円）が流動負債に，社債（１９０，０００，０００円）が固定

――１９８５年以降の伊藤伊にみる広域卸売企業の損益・財務面の特徴 ―― ４９

／■修校了／１－８４／本文／Ａ１０８４Ｂ 2018.03.07 10.41.03 Page 23



表
―９

第
３２
期
・
第
３５
期
の
売
掛
金
の
販
売
先
別
内
訳

期
３２

３５

期
間

（
年

・
月

・
日

）
１９

９６
年

４
月

１
日

～

１９
９７

年
３

月
３１

日

１９
９９

年
４

月
１

日

～

２０
００

年
３

月
３１

日

期
末

（
現

在
）（

年
・

月
・

日
）

販
売

先
別

売
掛

金
（

円
）

比
率

（
％

）
売

掛
金

（
円

）
比

率
（

％
）

仲
間

卸
部

門
仲

間
卸

以
外

３，
４９

０，
９０

８，
６５

３
３，

５９
１，

９９
１，

０９
１

４９
．２

９
５０

．７
１

２ ，
７９

４，
２２

０，
７３

４
７，

８０
８，

０２
６，

４８
５

２６
．３

５
７３

．６
５

合
計

７，
０８

２，
８９

９，
７４

４
１０

０．
００

１０
，６

０２
，２

４７
，２

１９
１０

０．
００

（
注

）
仲

間
卸

部
門

の
売

掛
金

は
各

時
点

の
仲

間
卸

担
当

部
署

の
第

１
課

・
第

２
課

の
売

掛
金

合
計

額
で

あ
る

。
（

出
典

）
伊

藤
伊

株
式

会
社

『
第

３２
期

・
第

３５
期

決
算

報
告

書
綴

』
所

収
「

売
掛

金
の

内
訳

」。

―― 経 営 論 集 ――５０
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表
―１
０
伊
藤
伊
の
預
け
金
（
信
認
金
）
と
預
り
金
（
保
証
金
）
な
ど
の
推
移
（
１９
８５
年
４
月
～
２０
０４
年
３
月
）

期
２２

２３
２４

２５
２６

２７
２８

２９
３０

時
期（

年
・

月
・

日
）

１９
８６

年
１１

月
２９

日

～

１９
８７

年
１１

月
２８

日

１９
８７

年
１１

月
２９

日

～

１９
８８

年
１１

月
２８

日

１９
８８

年
１１

月
２９

日

～

１９
８９

年
１１

月
２８

日

１９
８９

年
１１

月
２９

日

～

１９
９０

年
１１

月
２８

日

１９
９０

年
１１

月
２９

日

～

１９
９１

年
１１

月
２８

日

１９
９１

年
１１

月
２９

日

～

１９
９２

年
１１

月
２８

日

１９
９２

年
１１

月
２９

日

～

１９
９３

年
１１

月
２８

日

１９
９３

年
１１

月
２９

日

～

１９
９４

年
１１

月
２８

日

１９
９４

年
１１

月
２９

日

～
１９

９５
年

１１
月

２８
日

期
末

（
現

在
）

（
年

・
月

・
日

）
１９

８７
年

１１
月

２８
日

１９
８８

年
１１

月
２８

日
１９

８９
年

１１
月

２８
日

１９
９０

年
１１

月
２８

日
１９

９１
年

１１
月

２８
日

１９
９２

年
１１

月
２８

日
１９

９３
年

１１
月

２８
日

１９
９４

年
１１

月
２８

日
１９

９５
年

１１
月

２８
日

預
け

金
勘

定
科

目
名

預
け

金
（

流
動

資
産

）
預

け
金

（
流

動
資

産
）

預
け

金
（

流
動

資
産

）
預

け
金

（
流

動
資

産
）

預
け

金
（

流
動

資
産

）
取

引
保

証
金

（
投

資
等

）
預

け
金

（
流

動
資

産
）

預
け

金
（

流
動

資
産

）
預

け
金

（
流

動
資

産
）

金
額

（
円

）
９３

，７
１４

，３
９８

１０
１，

９２
０，

０９
３

６６
，１

７１
，４

４３
７５

，８
１１

，３
０９

６５
，２

３２
，４

３１
６８

，５
８４

，０
９４

７２
，１

９２
，４

２６
７４

，４
２２

，１
６９

７８
，２

９３
，６

６２

預
り

金
勘

定
科

目
名

預
り

金
（

流
動

負
債

）
預

り
金

（
流

動
負

債
）

預
り

金
（

流
動

負
債

）
預

り
金

（
流

動
負

債
）

預
り

金
（

流
動

負
債

）
預

り
金

（
流

動
負

債
）

預
り

保
証

金
（

固
定

負
債

）
預

り
保

証
金

（
固

定
負

債
）

預
り

保
証

金
（

固
定

負
債

）

金
額

（
円

）
４３

，５
６７

，６
５５

４７
，９

２６
，８

８９
５３

，６
６３

，８
４２

５６
，９

４８
，１

６５
５７

，８
２１

，３
９６

６６
，２

４４
，６

０１
４５

，２
６６

，７
４１

２７
，９

２５
，９

９０
２９

，２
９０

，１
９０

期
３１

３２
３３

３４
３５

３６
３７

３８
３９

時
期（

年
・

月
・

日
）

１９
９５

年
１１

月
２９

日

～

１９
９６

年
３

月
３１

日

１９
９６

年
４

月
１

日

～

１９
９７

年
３

月
３１

日

１９
９７

年
４

月
１

日

～

１９
９８

年
３

月
３１

日

１９
９８

年
４

月
１

日

～

１９
９９

年
３

月
３１

日

１９
９９

年
４

月
１

日

～

２０
００

年
３

月
３１

日

２０
００

年
４

月
１

日

～

２０
０１

年
３

月
３１

日

２０
０１

年
４

月
１

日
～

２０
０２

年
３

月
３１

日

２０
０２

年
４

月
１

日

～

２０
０３

年
３

月
３１

日

２０
０３

年
４

月
１

日

～

２０
０４

年
３

月
３１

日

期
末

（
現

在
）

（
年

・
月

・
日

）
１９

９６
年

３
月

３１
日

１９
９７

年
３

月
３１

日
１９

９８
年

３
月

３１
日

１９
９９

年
３

月
３１

日
２０

００
年

３
月

３１
日

２０
０１

年
３

月
３１

日
２０

０２
年

３
月

３１
日

２０
０３

年
３

月
３１

日
２０

０４
年

３
月

３１
日

預
け

金
勘

定
科

目
名

長
期

差
入

保
証

金
（

投
資

等
）一

部
長

期
差

入
保

証
金

（
投

資
等

）一
部

長
期

差
入

保
証

金
（

投
資

等
）一

部
長

期
差

入
保

証
金

（
投

資
等

）一
部

長
期

差
入

保
証

金
（

投
資

等
）一

部
長

期
差

入
保

証
金

（
投

資
等

）一
部

長
期

差
入

保
証

金
（

投
資

等
）

そ
の

他
投

資
等

（
投

資
等

）一
部

そ
の

他
投

資
等

（
投

資
等

）一
部

金
額

（
円

）
８０

，３
３９

，４
６６

８４
，５

０１
，９

４６
９０

，７
９１

，６
９４

９４
，１

２０
，１

８８
１１

４，
９０

８，
８８

８
１１

４，
９３

９，
２０

５
９１

，４
０１

，４
８２

５８
，８

８８
，９

４６
２４

，７
２８

，３
２０

預
り

金
勘

定
科

目
名

預
り

保
証

金
（

固
定

負
債

）
預

り
保

証
金

（
固

定
負

債
）

預
り

保
証

金
（

固
定

負
債

）
預

り
保

証
金

（
固

定
負

債
）

預
り

保
証

金
（

固
定

負
債

）
預

り
保

証
金

（
固

定
負

債
）

そ
の

他
の

固
定

負
債

（
固

定
負

債
）

そ
の

他
の

固
定

負
債

（
固

定
負

債
）

そ
の

他
の

固
定

負
債

（
固

定
負

債
）

金
額

（
円

）
３４

，３
３６

，０
７５

２４
，９

９７
，２

９３
３９

，５
６０

，２
０５

３８
，７

８７
，８

４７
３６

，９
６６

，１
７６

９５
，３

３４
，４

８９
２７

１，
６０

３，
５０

６
３０

２，
８８

９，
８４

７
３６

６，
４４

１，
１３

２

（
注

１）
勘

定
科

目
名

は
，

下
記

出
典

の
「

貸
借

対
照

表
」

上
の

科
目

名
で

あ
る

。
（

注
２）

第
３１

～
３６

期
で

「
長

期
差

入
保

証
金

」
の

他
の

内
容

は
，「

保
証

金
・

敷
金

」
で

あ
る

。
第

３７
期

は
，

科
目

名
と

数
値

が
一

致
し

て
い

る
。

第
３８

～
３９

期
の

「
そ

の
他

投
資

等
」

の
他

の
内

容
は

，
「

保
証

金
・

敷
金

」
と

そ
の

他
と

思
わ

れ
る

が
，

そ
の

他
の

内
容

は
不

明
で

あ
る

。
（

注
３）

第
３７

期
以

降
で

「
預

り
金

」
が

急
に

増
え

た
の

は
，

神
奈

川
県

の
取

引
先

２，
００

０
万

円
の

大
口

と
，

関
西

・
北

陸
地

域
の

取
引

先
の

「
預

り
先

」
が

増
え

た
こ

と
に

よ
る

。
（

出
典

）
伊

藤
伊

株
式

会
社

『
第

２２
期

～
第

３９
期

決
算

書
』・

『
第

２２
期

～
第

３９
期

営
業

報
告

書
』

所
収

「
貸

借
対

照
表

」・
「

預
け

金
明

細
」・

「
預

り
金

明
細

」。

――１９８５年以降の伊藤伊にみる広域卸売企業の損益・財務面の特徴 ―― ５１
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表 ―１１ 伊藤伊株式会社第３５期の「預け金（差入保証金）」と「預り金（保証金）」

企業名 所在地 伊藤伊との関係 金額（円）

預け金
（差入保証金）

牛乳石鹸共進社（株） 大阪市 仕入先メーカー ６，０００，０００
松下電工（株） 名古屋市 仕入先メーカー ５７，７１８，９９２
大日本除虫菊 大阪市 仕入先メーカー ２５，３４０，０００
TDK（株） 東京都 仕入先メーカー １８，６８３，９９５
貝の友 不明 仕入先メーカー １，９２８，０００

（株）中央ホームズ 東京都 仕入先メーカー ３，０００，０００
桂屋ファイングッズ（株） 東京都 仕入先メーカー ２３７，９０１
カネボウホームプロダクツ（株） 名古屋市 仕入先メーカー ２，０００，０００

合計 １１４，９０８，８８８

預り金
（保証金）

伊藤商事（株） 愛知県半田市 仲間卸 ３，０００，０００
（株）伊藤勇 愛知県豊橋市 仲間卸 １，１０２，２８５
（株）丸宮商事 岐阜県高山市 仲間卸 ４，２４２，５０８
（株）なすや 静岡市 仲間卸 ２，９４５，１６４
（株）町田商店 長野県上田市 仲間卸 １，９０５，６９９
音羽殖産（株） 名古屋市 関係会社 ５，１００，０００
吉津屋商店 静岡県志太郡 仲間卸 ６１６，６３８
野々部商事 愛知県豊橋市 仲間卸 ４７７，６３２
ギフトセンターかさい 岐阜市 販売店 ２，０００，０００

レディメイト（株） 静岡県浜松市 ミュゼ・アローム
商品販売先 ２００，０００

岐阜産研工業（株） 岐阜県揖斐郡 仲間卸 ２，０００，０００
（株）ミナス 名古屋市 販促企画会社 １，５００，０００
（有）センダ 岐阜県本巣郡 ギフト卸 ３００，０００
中日物産（株） 岐阜市 仲間卸 ５００，０００

（株）日進 名古屋市 仲間卸 ５００，０００
（株）丸康 岐阜市 仲間卸 ５，０００，０００
（株）タカスギ 岐阜県本巣郡 仲間卸 ５，０００，０００
（株）サスカ 長野県諏訪市 仲間卸 ３７６，２５０
（株）シャチ 名古屋市 不明 ２００，０００

合計 ３６，９６６，１７６
（出典）伊藤伊株式会社『第３５期決算書』・『第３５期営業報告書』所収「貸借対照表」・「預け金明細」・「預り金

明細」。

―― 経 営 論 集 ――５２
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④資金繰り
一般に，伊藤伊を含む卸売企業では，仕入先のメーカーに対しては，きわめて短期のサイト

で支払い，販売先の小売のチェーンストアからはかなりの長いサイトでの入金を余儀なくされ
る。伊藤伊でも，入金と支払いの間で，少なくとも６０日から９０日くらいのタイムラグが常時
発生していたという。さらにメーカーの決算期になると，かなりの在庫を要求されたり（メー
カーにとって売上増加），店舗展開の多い小売業からは，一時的にせよ支払延長（伊藤伊にとっ
ての入金延期）の要求もしばしばであったという。メーカーと小売業の双方の板挟みの立場に
ある卸売企業にとっては，競争相手が多いこともあって，こうした双方の要求に無理なく応じ
られるかどうかも，問われるべき強みの一つであった（３８）。

これに関して，伊藤伊の経常運転資金の推移をみてみると，表 ―８に示されるように，やは
り増加の傾向をたどっていることがわかる。一般に，中間流通業では，経常運転資金の調達の
ため，資金調達コストが比較的安い短期借入などが必要となる。伊藤伊でも，この短期間借入
があったが，実際の資金繰りに窮したことはほとんどなかったという。

参考までに，伊藤伊の手元流動性をみてみると，表 ―１２に示されるように，現金・預金お
よび有価証券が減少傾向をたどり始める第３５期以降を除いて，必ずしも安全というレベルで
はないが，半月以上の手元流動性は確保していたことがわかる。また，前述のように内部留保
が豊かであり，かつ後述するように短期資金の借入枠も一定程度余裕があったので，タイムラ
グをカヴァーできる資金的余裕があったのであろう。実際，売掛金の入金や受取手形の期日で
の現金化を待って，買掛債務の支払いに充当していた。支払いのために手形を割り引いて現金
化したことや，手形を裏書譲渡したこともなかったという（３９）。

表 ―１３に示される伊藤伊の売上債権回転期間（短いほど現金化が早くて良い）の推移をみ
ても，２ヶ月程度の売上債権回転期間となっていて（卸業では６０～８０日とされるのでさほど
長くもない），緊急に資金繰りに困ったとは考えられない（４０）。
⑤短期借入と長期借入

今，経常運転資金に対する短期借入金の比率を試算してみると，表 ―８に示されるように，
最低が第２２期の５６．０９％ で，最大が第２７期の１８５．８７％ である。おおむね経常運転資金の過
半数から１．９倍の間で，短期借入金が推移したとみてよいであろう。

この短期借入金は，伊藤伊が金融機関にもっている当座預金の貸付限度枠の範囲内で貸し付
けられる当座貸越である。限度枠は，借入側の信用度や資産価値などを基準に設定される。自
己資本比率４０％ 前後の伊藤伊に対する銀行の信用度の評価は，高かった。このため，伊藤伊
にとって，短期借入は，必要なときに無担保で借入れができるし，返済も期日前の余裕のある
ときに可能なので，借りやすい融資であった。広域化にともなう資金需要増加のなかで，伊藤
伊の財務担当者としては，多めにその必要性を訴える傾向があった。他方，銀行側にとっても，
決算期が近づくと，伊藤伊などの優良貸出先には，借りてほしいという面もあったという（４１）。

――１９８５年以降の伊藤伊にみる広域卸売企業の損益・財務面の特徴 ―― ５３
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表 ―１２ 伊藤伊株式会社の手元資金比率・手元流動性（現預金月商）比率の推移

期 ２１ ２２ ２３ ２４

時期（年・月・日）
１９８５年１１月２９日～

１９８６年１１月２８日

１９８６年１１月２９日～

１９８７年１１月２８日

１９８７年１１月２９日～

１９８８年１１月２８日

１９８８年１１月２９日～

１９８９年１１月２８日

期末（現在）（年・月・日） １９８６年１１月２８日 １９８７年１１月２８日 １９８８年１１月２８日 １９８９年１１月２８日

総資産額（A）
現金・預金（B）

有価証券（C）
手元資金（円）（D）（B＋C）
売上高（E）
平均月商（F）＝（E）÷１２
総資産に対する手元資金比率（D）÷（A）×１００
手元流動性（現預金月商）比率＝（D）÷（F）

１１，４４２，４８４，７４０
１，４７５，７９４，９０７

７４６，２０７，３７１
２，２２２，００２，２７８

３２，３８３，５６２，９３３
２，６９８，６３０，２４４

１９．４２
０．８２

１１，５２１，６３４，６２２
１，６１３，５９２，７８５

６４７，１６２，９４３
２，２６０，７５５，７２８

３３，２８８，３４４，４７９
２，７７４，０２８，７０７

１９．６２
０．８１

１２，５２２，７３２，５１５
１，６３８，１１５，４２３

７３８，４２６，５４０
２，３７６，５４１，９６３

３５，１３２，６４９，９９４
２，９２７，７２０，８３３

１８．９８
０．８１

１４，４１８，３０１，１０２
１，７２６，９６２，６７９

８７３，６８３，０１６
２，６００，６４５，６９５

４０，００３，４０４，４９４
３，３３３，６１７，０４１

１８．０４
０．７８

期 ３１ ３２ ３３ ３４

時期（年・月・日）
１９９５年１１月２９日～

１９９６年３月３１日

１９９６年４月１日～

１９９７年３月３１日

１９９７年４月１日～

１９９８年３月３１日

１９９８年４月１日～

１９９９年３月３１日

期末（現在）（年・月・日） １９９６年３月３１日 １９９７年３月３１日 １９９８年３月３１日 １９９９年３月３１日

総資産額（A）
現金・預金（B）

有価証券（C）
手元資金（円）（D）（B＋C）
売上高（E）
平均月商（F）＝（E）÷１２
総資産に対する手元資金比率（D）÷（A）×１００
手元流動性（現預金月商）比率＝（D）÷（F）

２０，３３９，１１９，９８３
２，０７４，３３４，９１４

７１７，６７０，３５４
２，７９２，００５，２６８

１７，６９９，９３９，６０７
１，４７４，９９４，９６７

１３．７３
１．８９

２３，４３７，６９５，２５４
４，１９８，５６７，２２７

６４９，７５１，６７４
４，８４８，３１８，９０１

５５，６９９，３４５，２１８
４，６４１，６１２，１０２

２０．６９
１．０４

２２，８６１，４７９，４６３
２，３７１，９６６，９９０

５７９，９０５，９０３
２，９５１，８７２，８９３

５７，０７３，９６８，４６９
４，７５６，１６４，０３９

１２．９１
０．６２

２５，６３７，２２６，０４７
２，７８５，５４０，６７４

４０２，３４１，４１９
３，１８７，８８２，０９３

５９，０２６，３３８，８８９
４，９１８，８６１，５７４

１２．４３
０．６５

（出典）伊藤伊株式会社『第２１期～第３８期決算報告書』・『第２１期～第３８期営業報告書』所収「貸借対照表」・

表 ―１３ 伊藤伊の売上債権回転期間などの推移（１９８５年４月～２００４年３月）

期 ２１ ２２ ２３ ２４ ２５ ２６ ２７ ２８ ２９

時期
（年・月・日）

１９８５年１１月２９日

～

１９８６年１１月２８日

１９８６年１１月２９日

～

１９８７年１１月２８日

１９８７年１１月２９日

～

１９８８年１１月２８日

１９８８年１１月２９日

～

１９８９年１１月２８日

１９８９年１１月２９日

～

１９９０年１１月２８日

１９９０年１１月２９日

～

１９９１年１１月２８日

１９９１年１１月２９日

～

１９９２年１１月２８日

１９９２年１１月２９日

～

１９９３年１１月２８日

１９９３年１１月２９日

～

１９９４年１１月２８日

期末（現在）
（年・月・日） １９８６年１１月２８日 １９８７年１１月２８日 １９８８年１１月２８日 １９８９年１１月２８日 １９９０年１１月２８日 １９９１年１１月２８日 １９９２年１１月２８日 １９９３年１１月２８日 １９９４年１１月２８日

売掛金（円）（A）

受取手形（円）（B）

売掛金＋受取手形（円）（C）
＝（A）＋（B）

４，２１７，６７１，８２０

１，４４３，８９６，９０７

５，６６１，５６８，７２７

４，２６２，７１８，９６４

１，４３７，４３１，３３９

５，７００，１５０，３０３

４，４４６，８４５，３３２

１，７７６，１８２，９８８

６，２２３，０２８，３２０

５，６０９，８６６，４７０

１，５２７，９２５，５３６

７，１３７，７９２，００６

６，１４３，４４７，９７７

１，８３７，６１２，６２８

７，９８１，０６０，６０５

６，４５３，１９７，５２９

１，９３５，４２８，９６５

８，３８８，６２６，４９４

５，５９２，５６１，０３４

１，９１１，１８６，３１１

７，５０３，７４７，３４５

６，８４２，３６７，４５４

２，０８０，６６７，９０７

８，９２３，０３５，３６１

６，９７３，５４６，２９６

２，２６１，６５４，０７８

９，２３５，２００，３７４

売上高（円）（D）

平均月商（円）（E）＝（D）÷１２

平均日商（円）（F）＝（D）÷３６５

３２，３８３，５６２，９３３

２，６９８，６３０，２４４

８８，７２２，０９０

３３，２８８，３４４，４７９

２，７７４，０２８，７０７

９１，２００，９４４

３５，１３２，６４９，９９４

２，９２７，７２０，８３３

９６，２５３，８３６

４０，００３，４０４，４９４

３，３３３，６１７，０４１

１０９，５９８，３６８

４３，９５３，９１４，６３５

３，６６２，８２６，２２０

１２０，４２１，６８４

４６，７１８，３６９，７２４

３，８９３，１９７，４７７

１２７，９９５，５３３

４９，１９５，５３７，３９１

４，０９９，６２８，１１６

１３４，７８２，２９４

５１，１３２，９３２，２６５

４，２６１，０７７，６８９

１４０，０９０，２２５

５２，１４９，１３１，２３６

４，３４５，７６０，９３６

１４２，８７４，３３２

売上債権回転月数（G）
＝（C）÷（E）

売上債権回転日数（H）
＝（C）÷（F）

２．１０

６４

２．０５

６３

２．１３

６５

２．１４

６５

２．１８

６６

２．１５

６６

１．８３

５６

２．０９

６４

２．１３

６５

（出典）伊藤伊株式会社『第２１期～第３９期決算書』・『第２１期～第３９期営業報告書』所収「貸借対照表」・「損

―― 経 営 論 集 ――５４
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（１９８５年１１月２９日～２００３年３月３１日）（金額：円，率：％，手元流動性比率：～月分）

２５ ２６ ２７ ２８ ２９ ３０

１９８９年１１月２９日～

１９９０年１１月２８日

１９９０年１１月２９日～

１９９１年１１月２８日

１９９１年１１月２９日～

１９９２年１１月２８日

１９９２年１１月２９日～

１９９３年１１月２８日

１９９３年１１月２９日～

１９９４年１１月２８日

１９９４年１１月２９日～

１９９５年１１月２８日

１９９０年１１月２８日 １９９１年１１月２８日 １９９２年１１月２８日 １９９３年１１月２８日 １９９４年１１月２８日 １９９５年１１月２８日

１６，７５０，０３８，３０３
１，７９９，５４０，９３１

６４０，６０３，２１５
２，４４０，１４４，１４６

４３，９５３，９１４，６３５
３，６６２，８２６，２２０

１４．５７
０．６７

１９，３１７，０１３，７２４
２，０５５，７５９，２４１

５１９，３９８，１６７
２，５７５，１５７，４０８

４６，７１８，３６９，７２４
３，８９３，１９７，４７７

１３．３３
０．６６

２０，８１４，５６５，９９５
２，６９２，７４８，０８７

５１９，４１４，８４７
３，２１２，１６２，９３４

４９，１９５，５３７，３９１
４，０９９，６２８，１１６

１５．４３
０．７８

２０，６５８，３１４，６０３
２，２９７，６０９，８５３

４９０，６１３，８４７
２，７８８，２２３，７００

５１，１３２，９３２，２６５
４，２６１，０７７，６８９

１３．５０
０．６５

２１，２０５，４６８，１８６
２，２３４，９５１，２０７

５０６，９２７，２４７
２，７４１，８７８，４５４

５２，１４９，１３１，２３６
４，３４５，７６０，９３６

１２．９３
０．６３

２０，９３９，２５１，１５１
２，２０２，６９６，６４７

４８９，８４２，２４７
２，６９２，５３８，８９４

５２，５６４，１７７，０２８
４，３８０，３４８，０８６

１２．８６
０．６１

３５ ３６ ３７ ３８ ３９

１９９９年４月１日～

２０００年３月３１日

２０００年４月１日～

２００１年３月３１日

２００１年４月１日～

２００２年３月３１日

２００２年４月１日～

２００３年３月３１日

２００３年４月１日～

２００４年３月３１日

２０００年３月３１日 ２００１年３月３１日 ２００２年３月３１日 ２００３年３月３１日 ２００４年３月３１日

３０，６８５，５９２，８３０
２，８４２，４７０，２９７

１３３，０６０，６９９
２，９７５，５３０，９９６

７３，７７６，６５５，７６９
６，１４８，０５４，６４７

９．７０
０．４８

３１，８７８，２９８，４３９
１，６５１，０１８，９０８

０
１，６５１，０１８，９０８

７８，０２８，０１５，１９７
６，５０２，３３４，６００

５．１８
０．２５

３４，２３７，３８６，６０４
１，２２０，１２０，９４０

０
１，２２０，１２０，９４０

８２，４８２，１５７，３７９
６，８７３，５１３，１１５

３．５６
０．１８

３５，２６１，３７０，２３３
３９１，７９３，１４３

０
３９１，７９３，１４３

９１，０５７，４８７，５０６
７，５８８，１２３，９５９

１．１１
０．０５

３５，３６７，７４５，１３１
５８６，６９２，４２６

０
５８６，６９２，４２６

９４，７９８，４０７，７６８
７，８９９，８６７，３１４

１．６６
０．０７

「損益計算書」。

（金額：円，売上債権回転月数：～月分，売上債権回転日数：～日分）

３０ ３１ ３２ ３３ ３４ ３５ ３６ ３７ ３８ ３９

１９９４年１１月２９日
～

１９９５年１１月２８日

１９９５年１１月２９日

～

１９９６年３月３１日

１９９６年４月１日

～

１９９７年３月３１日

１９９７年４月１日

～

１９９８年３月３１日

１９９８年４月１日

～

１９９９年３月３１日

１９９９年４月１日

～

２０００年３月３１日

２０００年４月１日

～

２００１年３月３１日

２００１年４月１日

～

２００２年３月３１日

２００２年４月１日

～

２００３年３月３１日

２００３年４月１日

～

２００４年３月３１日

１９９５年１１月２８日 １９９６年３月３１日 １９９７年３月３１日 １９９８年３月３１日 １９９９年３月３１日 ２０００年３月３１日 ２００１年３月３１日 ２００２年３月３１日 ２００３年３月３１日 ２００４年３月３１日

７，１５７，１８０，７１０

２，３０７，５４４，４５７

９，４６４，７２５，１６７

６，１６８，３１９，９００

２，９３２，３９４，０３０

９，１００，７１３，９３０

７，０８２，８９９，７４４

２，３３８，３６５，０１９

９，４２１，２６４，７６３

６，７４４，８１７，８８９

２，５９８，６５４，９５５

９，３４３，４７２，８４４

７，５４５，０８２，９９９

２，０４２，９６９，１０２

９，５８８，０５２，１０１

１０，１７４，０５４，９００

２，４３６，０４６，４０９

１２，６１０，１０１，３０９

１０，６２０，０９９，４８５

２，９１７，９０８，１３０

１３，５３８，００７，６１５

１２，３５８，９８１，８８８

２，５４５，０６６，６１３

１４，９０４，０４８，５０１

１２，２６４，０７２，５６７

１，４１２，１８８，１０３

１３，６７６，２６０，６７０

１２，５９０，１３２，９０５

１，０７８，５５５，４６８

１３，６６８，６８８，３７３

５２，５６４，１７７，０２８

４，３８０，３４８，０８６

１４４，０１１，４４４

１７，６９９，９３９，６０７

１，４７４，９９４，９６７

４８，４９２，９８５

５５，６９９，３４５，２１８

４，６４１，６１２，１０２

１５２，６００，９４６

５７，０７３，９６８，４６９

４，７５６，１６４，０３９

１５６，３６７，０３７

５９，０２６，３３８，８８９

４，９１８，８６１，５７４

１６１，７１５，９９７

７３，７７６，６５５，７６９

６，１４８，０５４，６４７

２０２，１２７，８２４

７８，０２８，０１５，１９７

６，５０２，３３４，６００

２１３，７７５，３８４

８２，４８２，１５７，３７９

６，８７３，５１３，１１５

２２５，９７８，５１３

９１，０５７，４８７，５０６

７，５８８，１２３，９５９

２４９，４７２，５６９

９４，７９８，４０７，７６８

７，８９９，８６７，３１４

２５９，７２１，６６５

２．１６

６６

６．１７

１８８

２．０３

６２

１．９６

６０

１．９５

５９

２．０５

６２

２．０８

６３

２．１７

６６

１．８０

５５

１．７３

５３

益計算書」。

――１９８５年以降の伊藤伊にみる広域卸売企業の損益・財務面の特徴 ―― ５５
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さて，短期借入金の借入理由が明記されている史料が限られているので，それらのなかで，

浜松の木村屋との合併直前の第３４期（１９９９年３月末）の短期借入金の明細をみると，表 ―１４

に示す通りである。これをみると，借入目的は，横浜センター（１９９９年７月開設の海老名セ

ンター）の土地購入資金を除いて，ほとんどが運転資金とされている。

実際，伊藤伊の毎月の支払いには，販売費・一般管理費を中心とする諸費用，長期借入金の

返済，不定期な税金，修繕費など不測の費用など，多様なものがある。これらの支払いのため

の資金としては，短期借入金だけではなく，前月までの繰越金，当該月の売上収入などが充て

られた（４２）。

これに対して，長期借入金は，金額に応じた担保や返済計画が設定され，余裕ができたから

といって前倒しで返済できない固定的な融資である。

伊藤伊は，伊藤昌弘が社長に就任してからしばらくの間，設備投資資金などは，自己資金で

まかなっていった。これは，内部留保が豊かであったからである。しかし，広域化と小売直販

化が進行するなかで，従来にもまして，大規模な物流センターなどへの設備投資が必要にな

表 ―１４ 伊藤伊株式会社第３４期短期借入金の明細（金額：円，利率：％）

銀行・支店名 １９９９年３月末
現在高（円）

期中の支払
利子額（円）

利率
（％） 借入理由 担保

第一勧業銀行 大須支店 １，６００，０００，０００ ２６，９２６，０２１ 記載なし 運転資金 無し

東海銀行 本店 １，３００，０００，０００ ２１，１６８，３１０ 記載なし 運転資金 無し

富士銀行

名古屋金山支店

名古屋金山支店

８００，０００，０００

１５０，０００，０００

１３，９３７，１１２

９６７，８０５

記載なし

１．５００

運転資金
横浜センター
土地購入資金

無し

無し

小計 ９５０，０００，０００ ― ― ―

さくら銀行 上前津 １，０００，０００，０００ １６，６８５，３６５ 記載なし 運転資金 無し

商工中金
名古屋支店
名古屋支店

２００，０００，０００
１５０，０００，０００

２，６３９，１２２
１，４２８，３９１

１．２４０
１．２５３１０

運転資金
運転資金

無し
無し

小計 ３５０，０００，０００ ― ― ―

十六銀行名古屋支店 ― １，４０３，０３１ 記載なし 運転資金 無し

中央信託銀行名古屋支店 ― ７２７，３９８ 記載なし 運転資金 無し

東洋信託銀行名古屋支店 ― ５１，０３７ 記載なし 運転資金 無し

北國銀行金沢支店 ― ７７，６７０ 記載なし 運転資金 無し

合計 ５，２００，０００，０００ ― ― ― ―
（出典）伊藤伊株式会社『第３４期決算報告書書類綴』所収「借入金及び利子の内訳書」。

―― 経 営 論 集 ――５６
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り，自己資金のみをもっては難しい状況となった。

表 ―１５に示されるように，１９９９年３月末時点の長期借入金の借入理由をみると，前述の横

浜センターの土地購入資金のほか，江南センター（１９９８年４月竣工）の建築資金，北陸セン

ター（１９９８年５月竣工の金沢センター）建築資金および運転資金となっている。江南センター

は，当初，その「資金は全額自己資金を充当した」（４３）とされたが，この記述が誤りか，あるい

は事情が変わったかのいずれかであろう。

表 ―１６に示されるように，借入先の諸銀行は，いずれも伊藤伊の株主となっており，また

伊藤伊もそれらのうちのいくつかの銀行の株主となっていた。銀行が，伊藤伊との所有関係を

強めるようになったのは，１９９７年３月の第３者割当増資がきっかけであった（４４）。

⑥投資先

他方，投資先について，第３５期（２０００年３月末）時点をみてみると，一時的な所有のもの

は表 ―１７に示す通りである。日本碍子を除くと，１９８６年以前から伊藤伊が有価証券を保有し

ていた企業である。そのなかには，日本碍子と同様に，豊田合成，中部電力，中部飼料のよう

な地元企業も含まれている（４５）。

同じ時期の長期の投資先をみると，表 ―１８に示されるように，販売先の小売企業が最も多

く，次いで仕入先が多い。取引銀行，業務上の関係会社，競合他社などが，それに続く投資先

となっている。

また，表 ―１９に示されるように，伊藤伊の子会社や関係会社への投資も一定程度あった。

⑦取引先の経営破綻と貸倒引当

伊藤伊にとって，常に直面した課題は，取引先の経営破綻であった。このため，伊藤伊で

は，表 ―２０に示すような貸倒引当金を計上しなければならなかった。

貸倒引当金は，営業に関わるものでは，受取手形，売掛金，未収入金，仕入前渡金などの債

権に関するものがあり，その回収可能性を過去数年間の貸倒実績などにもとづいて算定され

る。これは，流動資産のマイナス勘定として計上される。表 ―２０の上の欄に示されるのがこ

の値である。このほかに，営業外で，長期貸付金やゴルフ会員権などの債権，更生債権（会社

更生手続開始前の原因に基づいて生じた更生会社に対する債権：「会社更生法」２条８項参照）

などに関するものがある。伊藤伊では，投資等のマイナス勘定として処理されている。表 ―２０

の下の欄に示されるものが，この値である。ただし，伊藤伊の貸借対照表で，この科目が設け

られるのは，第３１期以降である（それ以前は，こうした区分がなく，流動資産のマイナスと

してまとめられて計上されていた可能性もある）。

表 ―２１に示すように，１９９２年３月から２００４年３月までの１３年間に，１９９７年３月期を除い

て，伊藤伊の多くの取引先の経営破綻が発生した。業態をみると，やはり最も多いのは卸売企

――１９８５年以降の伊藤伊にみる広域卸売企業の損益・財務面の特徴 ―― ５７
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業であり，伊藤伊の仲間卸であった。それに次ぐのは，急成長したドラッグストアやスーパー

（GMS， SM）であった。伊藤伊の負債金額として最も大きいのは，２００４年３月の株式会社 S

ドラッグの約１億２，９２３万円である。これに次ぐのが２００３年３月の Z 販売株式会社の約

９，２１５万円である。各年度合計でみると，２００３年度３月が最大となっている。当初の回収見込

みが５０％ 程度とみていたものが，全額不可となっていく事例も多かったようである（４６）。

これらのうち営業に関するものの１年以内の回収不能見込額を，一定基準で決算時に処理し

た金額は，表 ―５の販売費・一般管理費の貸倒引当金繰入額として計上されている。しかし，

厳密な対応関係（算出基礎）については，未確認である。他方，更生債権などを含む営業外の

ものについては，営業外費用の貸倒引当金繰入額として計上される，伊藤伊の「損益計算書」

で，この科目が確認できるのは，第３７期（１４，８９１，６６８円）と第３８期（１８４，２９８，７９８円）だけ

である。いずれにせよ，卸企業は，こうした取引先の経営破綻に耐えうる財務力も必要であっ

た。実際，伊藤伊では，倒産による売上への影響は微小であったという（４７）。

―― 経 営 論 集 ――５８
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払
利
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理
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担

保
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０
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０
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４，

００
０

５２
，３

５４
，２

１１
―

―
―

短
期

負
債

と
長

期
負

債
の

う
ち

１
年

以
内

返
済

額
の

合
計

５，
７６

２，
１３

６，
００

０
―

―
―

―
―

（
注

）
１

年
以

内
返

済
額

が
０

と
な

っ
て

い
る

の
は

，
期

限
一

括
返

済
の

借
入

金
で

あ
る

。
（

出
典

）
伊

藤
伊

株
式

会
社

『
第

３４
期

決
算

報
告

書
書

類
綴
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収
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「
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済
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平

成
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年
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。
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表 ―１６ 第３４期の伊藤伊と主要借入先との株式所有関係（１９９９年３月末）

借 入 先 借入金残高（円）
借入先が有する伊藤伊の株式 伊藤伊が有する借入先の株式

持株数（千株） 持株比率（％） 持株数（千株） 持株比率（％）

株式会社第一勧業銀行
株 式 会 社 東 海 銀 行
株 式 会 社 富 士 銀 行
株式会社さくら銀行
商 工 組 合 中 央 金 庫

２，４７４，８００，０００
２，４１４，８８０，０００
１，５３５，６００，０００
１，５２１，７６０，０００

６５０，０００，０００

７
６
３
３
１

２．０２
１．７１
０．８５
０．８５
０．２８

４３
４３
―
８
―

０．００
０．００
―

不明
―

（注１）第一勧業銀行の持株数は，音羽殖産，伊藤伊従業員持株会，伊藤昌弘に続く第４位である。
（注２）東海銀行の持株数は，第一勧業銀行，ライオン株式会社に続く第６位である。
（出典）伊藤伊株式会社『第３４期営業報告書』所収「会社の概況」，伊藤伊株式会社『第３４期決算報告書綴』

所収「科目内訳書」中の「投資有価証券」。

表 ―１７ 伊藤伊第３５期の短期有価証券（２０００年３月末）

種別 銘 柄
期末現在高

数 量 金額（円）

株式

日 本 碍 子 株 式 会 社 ４６，８００ ４１，８１６，０１２

豊 田 合 成 株 式 会 社 ７５，１０５ ３１，５９６，６１７

日本電話施設株式会社 １１７，６５９ ２１，８０５，６９２

中 部 電 力 株 式 会 社 ２９，９１３ １７，８７１，６１４

三菱重工業株式会社 ７０，０００ ５，５２９，２００

日 本 鋼 管 株 式 会 社 １００，０００ ５，１７６，３８８

中 部 飼 料 株 式 会 社 ２４，０００ ５，００７，１０８

株式会社神戸製鋼所 ６５，０００ ４，２５８，０６８

合 計 ５２８，４７７ １３３，０６０，６９９
（出典）伊藤伊株式会社『第３５期決算報告書綴』所収「科目内訳書」

中の「投資有価証券１２．３」および伊藤伊株式会社『株式発
行並びに株式売出届出目論見書』（平成１２年８月）６７～６８
頁所収「有価証券明細表」。

―― 経 営 論 集 ――６０
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表 ―１８ 伊藤伊第３５期の長期投資有価証券（２０００年３月末）

種 別 銘 柄 期 末 現 在 高 伊藤伊との関係数 量 金 額（円）

株 式

株式会社ヤマナカ １３１，９２０ １２２，３７６，３５９ 販売先
ユニー株式会社 １２０，３６９ １０７，９０７，５００ 販売先
株式会社ライオン １３３，５８０ ５０，３６８，８７０ 販売先
サークルケイ・ジャパン株式会社 １３，２００ ３５，４０７，２４０ 販売先
株式会社東芝 ２８７，０１１ ３１，９９６，２７１ 仕入先
花王株式会社 １１１，７５４ ２９，３９４，００５ 仕入先
株式会社第一勧業銀行 ４３，４８３ ２８，７３５，７５０ 取引銀行
株式会社東海銀行 ４３，３６４ ２７，０２３，０６８ 取引銀行
株式会社バロー ２３，２００ ２６，３９１，７４２ 販売先
株式会社ユーストア ２５，４２０ ２２，９９８，３５１ 販売先
株式会社マキヤ １７，２９２ ２２，７１９，０７９ 販売先
株式会社ドミー ４１，８９７ ２１，０５９，７７８ 販売先
ハローフーヅ株式会社 ２０，０００ １９，０００，０００ 販売先
花王販売株式会社 １５，３８７ １６，６１１，２６７ 仕入先
ジャスコ株式会社 ３６，４１８ １４，８０８，５１７ 販売先
株式会社ツムラ ３１，０００ １２，３８０，２６０ 仕入先
日清紡績株式会社 ２４，８７６ １０，５２８，９１３ 仕入先
株式会社マイカル ２７，５８１ １０，４０７，８２２ 販売先
株式会社ケイアイケイ ２００ １０，０００，０００ 販売先
株式会社東海流通ネットワーク ９６ ４，８００，０００ 共同 VAN
株式会社松坂屋 １７，０２０ ４，５１１，２２０ 販売先
株式会社丸栄 ２１，５１４ ４，４６６，６７４ 販売先
エスエスブイ株式会社 ６，１１１ ４，４２１，９８９ 販売先
牛乳石鹸共進社株式会社 ８，７２５ ４，３６２，５００ 仕入先
株式会社さくら銀行 ８，４００ ４，０１１，４５８ 取引銀行
南関東物流サービス株式会社 ８０ ４，０００，０００ 業務委託会社
株式会社パルタック ３，６３０ ３，４５５，７８０ 競合他社
株式会社ダイエー １０，３６６ ３，１５３，８７０ 販売先
株式会社キガスカンサイ ５，０００ ２，１７６，８９５ 販売先
フレックス株式会社 ２，４２５ ２，０７６，１６３ 販売先
コスモプロダクツ株式会社 ２０，０００ ２，０００，０００ 仲間卸（２次卸）
株式会社アオキスーパー １，１００ １，８６９，７２４ 販売先
オークワ共栄会 ２，０１２ １，７２５，７８９ 販売先
コーナン商事株式会社 １，１７２ １，５１４，３６８ 販売先
株式会社マルヤマ １，５００ １，５００，０００ 仲間卸（２次卸）
株式会社松本商店 ３，０００ １，５００，０００ 仲間卸（２次卸）
伊藤商事株式会社 ９，０００ １，４９４，０００ 仲間卸（２次卸）
株式会社ダイカ １，１００ １，３５０，０００ 同業者
ナカイ株式会社 ４，１５３ １，２９９，２６２ 販売先
株式会社カーマ ２，０００ １，０８０，００１ 販売先
三洋ホームズ株式会社 １，０００ １，０００，０００ 仲間卸（２次卸）
ピーワン株式会社 ２０ １，０００，０００ 販売先
ハリマ共和物産株式会社 １，０００ ６４８，２７５ 競合他社
中央物産株式会社 １，０００ ３４４，４１０ 競合他社
株式会社シーガル ６ ３００，０００ 不明
株式会社オリンピック １００ ２３５，２７７ 販売先
小林製薬株式会社 １６ １６８，７５０ 仕入先
ジレットジャパンインコープレイテッド ８ １０，５８３ 仕入先
株式会社名古屋レジホンセンター １００ １ 情報処理会社

株 式 小 計 １，２７９，６０６ ６８０，５９１，７８１ ―

社 債 第１回株式会社バロー転換社債 ２０，０００ １８，５８７，５３０ ―
社 債 小 計 ２０，０００ １８，５８７，５３０ ―

合 計 １，２９９，６０６ ６９９，１７９，３１１ ―

（出典）伊藤伊株式会社『第３５期決算報告書綴』所収「科目内訳書」中の「投資有価証券１２．３」および伊藤
伊株式会社『株式発行並びに株式売出届出目論見書』（平成１２年８月）６７～６８頁所収「有価証券明細
表」。なお，伊藤伊との関係については，元伊藤伊株式会社取締役内田喜美雄氏にご確認いただいた。

――１９８５年以降の伊藤伊にみる広域卸売企業の損益・財務面の特徴 ―― ６１
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表 ―１９ 伊藤伊第３５期の子会社・関連会社への有価証券（２０００年３月末）

種 別 銘 柄
期末現在高

数 量 金 額（円）

株 式

株式会社テクノエクスプレス ３２，０００ ２２，６８６，７００

ダイヤモンド化学株式会社 ４００ ２０，０００，０００

株式会社テクノケンセキ １，０８０ ３５７，９２９，６００

矢 野 伊 藤 伊 株 式 会 社 ０ ０

兼 松 カ ネ カ 株 式 会 社 １００，０００ １００，０００

合 計 １３３，４８０ ４００，７１６，３００
（出典）伊藤伊株式会社『株式発行並びに株式売出届出目論見書』（平成１２年８月）６７～

６８頁所収「有価証券明細表」。

―― 経 営 論 集 ――６２
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表 ―２１ 伊藤伊の主な取引先の事故（１９９２年３月～２００４年３月）

発生期 期 間 地区 取引先名 業 態 負債金額（円）各年度合計額（円）

第２７期 １９９１年１１月２９日～
１９９２年１１月２８日 愛知県 有限会社 Y 商店 卸売業 ９，６７５，８５９ ９，６７５，８５９

第２９期 １９９３年１１月２９日～
１９９４年１１月２８日 愛知県

株式会社 A ドラッグ ドラッグストア ７，４１７，４９３

２１，８６０，７７６
合資会社 I 商店 卸売業 １３，３３５，５８５
株式会社 K マート CVS １，１０７，６９８

第３０期 １９９４年１１月２９日～
１９９５年１１月２８日

長野県 株式会社 S 卸売業 ５９，１０８，８８７
新潟県 株式会社 S 商店 卸売業 １，７３７，８１０ ６０，８４６，６９７

第３１期 １９９５年１１月２９日～
１９９６年３月３１日 愛知県 有限会社 A 事業団 職域販売 ２１，１９１，９３８ ２１，１９１，９３８

第３３期 １９９７年４月１日～
１９９８年３月３１日

静岡県
Y ストア GMS ２０，６４８，６７８

４３，６６７，２９０株式会社 O 商店 卸売業 １０，６３７，１５４
石川県 株式会社 T 産業 卸売業 １２，３８１，４５８

第３４期 １９９８年４月１日～
１９９９年３月３１日

岐阜県 株式会社 H 専門店 ９，４７３，１７１
１３，３５１，３８５新潟県 株式会社 O 商店 卸売業 １，２６３，４６８

京都府 O 商店 卸売業 ２，６１４，７４６

第３５期 １９９９年４月１日～
２０００年３月３１日

滋賀県 Z 商事株式会社 卸売業 １，５９３，４５７

６８，４６６，４８１
東京都 N 株式会社 GMS ５，８４２，９６６
岐阜県 株式会社 Y 卸売業 １３，３５５，７９７
静岡県 株式会社 N 卸売業 ４，５５０，５２０
愛知県 株式会社 I 商事 卸売業 ４３，１２３，７４１

第３６期 ２０００年４月１日～
２００１年３月３１日

愛知県 （株）I 卸売業 ３，６５１，０７２
９，２７９，３２１

富山県 A 株式会社 卸売業 ５，６２８，２４９

第３７期 ２００１年４月１日～
２００２年３月３１日

埼玉県 株式会社 Y 商事 卸売業 ４，１６２，０８４

５０，５０９，３１８
富山県 株式会社 H 卸売業 ３７，５６４，７７０
愛知県 （有）H コーポレーション SM ４，７６０，３６４
静岡県 M 薬局 ドラッグストア ４，０２２，１００

第３８期 ２００２年４月１日～
２００３年３月３１日

岐阜県 株式会社 M SM ３，８２２，９２１

１４１，４５７，３５３

静岡県 Z 販売株式会社 卸売業 ９２，１４９，３９９
新潟県 株式会社 M 卸売業 ３，６９８，９６８
長野県 株式会社 G コーポレート 卸売業 ４，８９４，７４１
大阪府 株式会社 V ドラッグストア １３，８７４，５２６
長野県 有限会社 H ドラッグストア ４，３７３，８５６
長野県 株式会社 M 商店 ドラッグストア １８，６４２，９４２

第３９期 ２００３年４月１日～
２００４年３月３１日

三重県 株式会社 T 卸売業 ２４，６６０，２９０
１３７，０６８，３１７愛知県 株式会社 S ドラッグ ドラッグストア １２９，２３４，３１７

愛知県 株式会社 G SM ７，８３４，０００
（注）ここでの職域販売とは，障害者の支援事業として，企業への販売などをしていたものであるという（元伊

藤伊取締役・河野幹生氏による）。
（出典）伊藤伊内部資料にもとづいて，旧伊藤伊関係者が作成。

―― 経 営 論 集 ――６４
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４．伊藤伊グループとしての決算

①伊藤伊の関係会社

別稿（４８）で検討したように，伊藤伊は，１９９０年代後半から２０００年代前半にかけて，広域展開

を遂げた。その結果，２００３年３月末で，名古屋の本社のほか，横浜，北陸，浜松，静岡，北

関東，京都，甲信の７つの支店，みなと商品センター，大治配送センター，江南センター，安

城センター，泉南センターの５つの独立センターを擁する企業となった。さらに同時期時点

で，伊藤伊は，株式会社テクノカネカ（２００２年１０月１日に株式会社テクノケンセキと兼松カ

ネカ株式会社が合併して発足），ダイヤモンド化学株式会社，株式会社テクノエクスプレス，

南関東物流サービス株式会社，野村商事株式会社（２００２年７月１日に経営支援要請により業

務提携・子会社化）の５つの１００％ 株式所有の子会社をもち，グループ経営という面をもつよ

うになっていた。

表 ―２２は，２０００年３月時点の伊藤伊の関係会社を示したものである。これをみると，連結

子会社４社，持分法適用関連会社１社，伊藤伊の不動産部門といってよい音羽殖産という６つ

の関係会社を擁していることがわかる。それらの５０～１００％ の株式を伊藤伊が所有し，すべて

に役員も派遣している。

②営業面での関係

２０００年前後の伊藤伊とその子会社との取引関係をみたものが，表 ―２３である。第３３期で，

子会社全体への売上高は９％ 程度であった。その後，全体的な売上増加傾向のなかで比率を

低下させている。しかし，それでも５％ 程度が子会社への売上であったことがわかる。仕入

面の関係をみると，増減があるが，おおむね０．７％ 台から１．２％ 台の範囲が子会社からの仕入

であったことがわかる。

同じ期間の伊藤伊の子会社に対する短期債権の比率をみると，表 ―２４に示されるように，

売掛金で２．１％ 台から６．９％ 台，受取手形で７．１％ 台から２１．７％ 台，未収入金で０．０３％ から

２．８％ 台となっている。これら全体でみると，４．８％ 台から１１％ 台の範囲にあったことがわ

かる。

伊藤伊の子会社に対する短期債務の比率をみると，表 ―２５に示されるように，買掛金では

０．６％ 台から１％ 台，未払金で５．３％ 台から１２．４％ 台，全体で１．１％ 台から２．１％ 台の範囲

であった。

――１９８５年以降の伊藤伊にみる広域卸売企業の損益・財務面の特徴 ―― ６５
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表
―２
２
伊
藤
伊
株
式
会
社
の
関
係
会
社
（
２０
００
年
３
月
）

関
係

区
分

会
社

名
設

立
年

月
資

本
金

（
千

円
）

主
な

業
務

の
内

容

伊
藤

伊
の

議
決

権
の

所
有

又
は

被
所

有
の

割
合（

％
）

関
係

内
容

連
結

子
会

社

株
式

会
社

テ
ク

ノ
ケ

ン
セ

キ
１９

９６
年

６
月

７５
，０

００
化

粧
品

・
日

用
品

卸
売

７２
伊

藤
伊

代
理

店
と

し
て

商
品

の
販

売
を

行
う

一
方

，
伊

藤
伊

に
対

し
化

粧
品

関
連

商
品

を
販

売
し

て
い

る
。

伊
藤

伊
所

有
の

建
物

を
賃

貸
し

て
い

る
。

役
員

の
兼

任
３

名
。

ダ
イ

ヤ
モ

ン
ド

化
学

株
式

会
社

１９
９１

年
３

月
２０

，０
００

ロ
ー

ソ
ク

製
造

１０
０

伊
藤

伊
が

製
品

を
一

括
販

売
し

て
る

。
伊

藤
伊

所
有

の
建

物
を

賃
貸

し
て

い
る

。
役

員
の

兼
任

３
名

。

株
式

会
社

テ
ク

ノ
エ

ク
ス

プ
レ

ス
１９

９１
年

５
月

１６
，０

００
運

輸
業

１０
０

業
務

委
託

契
約

に
基

づ
き

伊
藤

伊
の

配
送

業
務

を
請

け
負

っ
て

い
る

。
伊

藤
伊

所
有

の
建

物
を

賃
貸

し
て

い
る

。
役

員
の

兼
任

３
名

。

兼
松

カ
ネ

カ
株

式
会

社
１９

７１
年

５０
，０

００
化

粧
品

・
日

用
品

卸
売

１０
０

伊
藤

伊
代

理
店

と
し

て
商

品
の

販
売

を
し

て
い

る
。

伊
藤

伊
所

有
の

土
地

を
賃

貸
し

て
い

る
。

役
員

の
兼

任
６

名
。

持
分

法
適

用
関

連
会

社
株

式
会

社
ケ

イ
・

ア
イ

・
ケ

イ
１９

９６
年

４
月

２０
，０

００
物

流
受

託
会

社
５０

伊
藤

伊
の

販
売

先
で

あ
る

サ
ー

ク
ル

・
ケ

イ
・

ジ
ャ

パ
ン

株
式

会
社

に
対

す
る

物
流

業
務

全
般

を
請

け
負

っ
て

い
る

。
役

員
の

兼
任

３
名

。

そ
の

他
の

関
係

会
社

音
羽

殖
産

株
式

会
社

１９
８１

年
５

月
１２

，０
３７

不
動

産
賃

貸
業

，
損

害
保

険
代

理
店

，
車

輌
リ

ー
ス

業
被

所
有

３３
伊

藤
伊

本
社

ビ
ル

お
よ

び
駐

車
場

を
賃

借
し

て
い

る
。

損
害

保
険

に
加

入
し

て
い

る
。

車
輌

を
賃

借
し

て
い

る
。

伊
藤

伊
の

不
動

産
を

賃
貸

し
て

い
る

。
役

員
の

兼
任

４
名

。

（
注

１）
上

記
の

ほ
か

に
，

伊
藤

伊
の

関
係

会
社

と
し

て
，

１９
９９

年
５

月
に

北
関

東
物

流
（

６０
％

）
と

伊
藤

伊
（

４０
％

）
の

共
同

出
資

で
設

立
さ

れ
，

２０
００

年
２

月
に

伊
藤

伊
の

１０
０％

子
会

社
と

な
っ

た
南

関
東

物
流

株
式

会
社

（
物

流
受

託
業

務
，

運
送

業
務

）
が

あ
る

。
（

注
２）

ダ
イ

ヤ
モ

ン
ド

化
学

は
，

伊
藤

伊
の

堀
田

工
場

が
独

立
し

た
会

社
で

あ
る

。
堀

田
工

場
は

，
１９

３２
年

に
大

阪
の

中
村

惣
吉

商
店

（
後

の
東

洋
ロ

ー
ソ

ク
）

と
の

共
同

出
資

で
共

進
社

（
偶

然
に

も
「

牛
乳

石
鹸

」
を

製
造

す
る

共
進

社
石

鹸
製

造
所

と
同

名
）
と

し
て

設
立

さ
れ

た
が

，
後

に
伊

藤
伊

の
単

独
経

営
に

な
り

，
伊

藤
伊

専
属

工
場

と
な

っ
た

も
の

で
あ

る
。

（
注

３）
兼

松
カ

ネ
カ

の
設

立
年

は
，『

石
鹸

日
用

品
新

報
』（

石
鹸

新
報

社
）

２０
００

年
４

月
５

日
号

に
よ

る
。

伊
藤

伊
は

，
２０

００
年

３
月

３１
日

に
兼

松
株

式
会

社
の

子
会

社
で

あ
っ

た
兼

松
カ

ネ
カ

の
全

株
式

を
取

得
し

た
。

（
注

４）
音

羽
殖

産
の

設
立

年
月

に
つ

い
て

は
，

元
伊

藤
伊

取
締

役
で

現
在

も
音

羽
殖

産
に

勤
務

す
る

河
野

幹
生

氏
に

よ
る

。
（

出
典

）
伊

藤
伊

株
式

会
社

『
新

株
発

行
並

び
に

株
式

売
出

届
出

目
論

見
書

』（
平

成
１２

年
８

月
）

１３
頁

所
収

「
関

係
会

社
の

状
況

」。

―― 経 営 論 集 ――６６
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表
―２
３
伊
藤
伊
と
そ
の
子
会
社
と
の
取
引
関
係
の
推
移
（
１９
９７
年
４
月
～
２０
０２
年
３
月
）（
金
額
：
千
円
，
比
率
：
％
）

子
会

社
名

３３
３４

３５
３６

３７

１９
９７

年
４

月
１

日
～

１９
９８

年
３

月
３１

日
１９

９８
年

４
月

１
日

～
１９

９９
年

３
月

３１
日

１９
９９

年
４

月
１

日
～

２０
００

年
３

月
３１

日
２０

００
年

４
月

１
日

～
２０

０１
年

３
月

３１
日

２０
０１

年
４

月
１

日
～

２０
０２

年
３

月
３１

日

営
業

取
引

営
業

以
外

の
取

引

営
業

取
引

営
業

以
外

の
取

引

営
業

取
引

営
業

以
外

の
取

引

営
業

取
引

営
業

以
外

の
取

引

営
業

取
引

営
業

以
外

の
取

引
売

上
高

（
千

円
）

仕
入

高
（

千
円

）
売

上
高

（
千

円
）

仕
入

高
（

千
円

）
売

上
高

（
千

円
）

仕
入

高
（

千
円

）
売

上
高

（
千

円
）

仕
入

高
（

千
円

）
売

上
高

（
千

円
）

仕
入

高
（

千
円

）

株
式

会
社

テ
ク

ノ
ケ

ン
セ

キ
４，

４８
３，

３７
７

３１
３，

００
９

４８
，１

９１
４，

８６
８，

６７
８

３６
１，

０３
１

５０
，０

９２
４，

５４
９，

４８
５

４３
９，

３３
３

５２
，６

３９
３，

９７
９，

２２
９

４１
４，

６８
６

６６
，０

８８
２，

９４
０，

５１
３

４６
２，

４２
２

５６
，７

６８
ダ

イ
ヤ

モ
ン

ド
化

学
株

式
会

社
４１

２
６２

，１
６９

２，
６３

５
５８

３
６４

，３
９８

４，
０９

８
９９

５
６６

，６
９９

４，
４１

８
１，

１１
７

４５
，４

６０
３，

２４
３

８９
１

４３
，３

２２
２，

６６
７

株
式

会
社

テ
ク

ノ
エ

ク
ス

プ
レ

ス
０

２６
９，

９６
２

１，
１４

５
０

０
３０

５，
１５

０
０

０
３２

７，
１７

０
０

０
３３

１，
７２

２
０

０
１２

９，
６９

４
伊

藤
伊

株
式

会
社

金
沢

店
６７

９，
７９

６
０

１，
０４

４
９８

，８
４５

０
１７

４
―

―
―

―
―

―
―

―
―

兼
松

カ
ネ

カ
株

式
会

社
―

―
―

―
―

―
―

―
―

９１
８，

２５
７

２，
２３

９
２８

，５
４０

１，
１２

９，
５２

７
５０

，０
８０

１３
９，

０６
５

矢
野

伊
藤

伊
株

式
会

社
―

―
―

―
―

―
４５

５，
０６

６
３３

６，
６７

０
０

―
―

―
―

―
―

南
関

東
物

流
サ

ー
ビ

ス
株

式
会

社
―

―
―

―
―

―
―

―
―

０
０

１４
３，

１６
８

０
０

１７
８，

７９
９

合
計（

A
）

５，
１６

３，
５８

５
６４

５，
１４

０
５３

，０
１６

４，
９６

８，
１０

８
４２

５，
４２

９
３５

９，
５１

５
５，

００
５，

５４
７

８４
２，

７０
４

３８
４，

２２
８

４，
８９

８，
６０

４
４６

２，
３８

５
５７

２，
７６

１
４，

０７
０，

９３
１

５５
５，

８２
４

５０
６，

９９
３

伊
藤

伊
株

式
会

社（
B）

５７
，０

７３
，９

６８
５４

，０
４７

，３
８７

―
５９

，０
２６

，３
３９

５５
，６

４３
，１

３９
―

７３
，７

７６
，６

５６
６８

，４
０２

，５
６４

―
７８

，０
２８

，０
１５

７２
，７

８５
，２

３１
―

８２
，４

８２
，１

５７
７６

，４
５２

，２
８５

―

伊
藤

伊
株

式
会

社
の

営
業

取
引

に
占

め
る

子
会

社
の

比
率（

A
）÷

（
B）

×
１０

０（
％

）
９．

０５
１．

１９
―

８．
４２

０．
７６

―
６．

７８
１．

２３
―

６．
２８

０．
６４

―
４．

９４
０．

７３
―

（
注

１）
伊

藤
伊

株
式

会
社

金
沢

店
は

，
１９

９８
年

７
月

１
日

に
伊

藤
伊

株
式

会
社

に
合

併
さ

れ
た

の
で

，
同

年
４

月
１

日
か

ら
同

年
６

月
３０

日
ま

で
の

合
計

額
で

あ
る

。
（

注
２）

矢
野

伊
藤

伊
株

式
会

は
，

２０
００

年
２

月
１

日
に

伊
藤

伊
株

式
会

社
に

合
併

さ
れ

た
の

で
，

前
年

の
１９

９９
年

４
月

１
日

か
ら

２０
００

年
１

月
３１

日
ま

で
の

合
計

額
で

あ
る

。
（

注
３）

兼
松

カ
ネ

カ
株

式
会

社
は

，
２０

００
年

３
月

３１
日

に
伊

藤
伊

株
式

会
社

の
子

会
社

と
な

っ
た

の
で

，
伊

藤
伊

と
の

取
引

は
第

３６
期

以
降

と
な

る
。

（
注

４）
南

関
東

物
流

会
社

は
，

２０
００

年
１１

月
１

日
を

も
っ

て
，

北
関

東
物

流
サ

ー
ビ

ス
株

式
会

社
よ

り
１２

０
株

取
得

し
て

，
伊

藤
伊

株
式

会
社

の
１０

０％
子

会
社

と
な

っ
た

。
同

社
と

伊
藤

伊
株

式
会

社
と

の
間

で
は

，
物

流
な

ど
の

営
業

以
外

の
取

引
が

発
生

し
て

い
る

。
（

出
典

）
伊

藤
伊

株
式

会
社

『
第

３３
期

～
第

３７
期

決
算

報
告

書
』

所
収

「
子

会
社

と
の

間
の

取
引

の
明

細
並

び
に

各
子

会
社

に
対

す
る

債
権

・
債

務
の

明
細

及
び

増
減

」。

――１９８５年以降の伊藤伊にみる広域卸売企業の損益・財務面の特徴 ―― ６７
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表 ―２４ 伊藤伊の子会社に対する短期債権の推移

期 ３３ ３４

期間（年・月・日） １９９７年４月１日～１９９８年３月３１日 １９９８年４月１日～１９９９年３月３１日

期末（現在）（年・月・日） １９９８年３月３１日 １９９９年３月３１日

子 会 社 名
短期債権（千円） 短期債権（千円）

売掛金 受取手形 未収入金 計 売掛金 受取手形 未収入金 計

株式会社テクノケンセキ ２９４，８６０ ２７９，１５５ ２，０２９ ５７６，０４４ ５２６，３８４ １４５，６５５ １，７５０ ６７３，７９０
ダイヤモンド化学株式会社 ０ ０ ３４４ ３４４ ０ ０ ５，４５８ ５，４５８
株式会社テクノエクスプレス ０ ０ １８，５１２ １８，５１２ ０ ０ １６，２５０ １６，２５０
伊藤伊株式会社金沢店 ８１，１６２ ８１，３１２ ０ １６２，４７４ ― ― ― ―
兼松カネカ株式会社 ― ― ― ― ― ― ― ―
矢野伊藤伊株式会社 ― ― ― ― ― ― ― ―
南関東物流サービス株式会社 ― ― ― ― ― ― ― ―

合計（A） ３７６，０２２ ３６０，４６７ ２０，８８５ ７５７，３７４ ５２６，３８４ １４５，６５５ ２３，４５８ ６９５，４９８

伊藤伊株式会社（B） ６，７４４，８１７ ２，５９８，６５４ ７８４，２０３ １０，１２７，６７６ ７，５４５，０８３ ２，０４２，９６９ ８２９，２８８ ６，３１３，１４７

伊藤伊株式会社の営業取引に
占める子会社の比率（A）÷

（B）×１００（％）
５．５７ １３．８７ ２．６６ ７．４８ ６．９８ ７．１３ ２．８３ １１．０２

（注）第３７期の下記出典の短期債権には，南関東物流サービス会社への貸付金２，０００万円が掲載されているが，
（出典）伊藤伊株式会社『第３３期～第３７期決算報告書』所収「子会社との間の取引の明細並びに各子会社に対

表 ―２５ 伊藤伊の子会社に対する短期債務の推移

期 ３３ ３４

期間（年・月・日） １９９７年４月１日～１９９８年３月３１日 １９９８年４月１日～１９９９年３月３１日

期末（現在）（年・月・日） １９９８年３月３１日 １９９９年３月３１日

子 会 社 名
短期債権（千円） 短期債権（千円）

買掛金 未払金 預り金 計 買掛金 未払金 預り金 計

株式会社テクノケンセキ ― ― ― ５０，７４２ ３２，５１１ １，１８０ ６０，０００ ９３，９６１
ダイヤモンド化学株式会社 ― ― ― ７，０４８ ８，５６８ １６３ ０ ８，７３１
株式会社テクノエクスプレス ― ― ― ２７，５７１ ０ ２９，４５７ ０ ２９，４５７
伊藤伊株式会社金沢店 ― ― ― ― ― ― ― ―
兼松カネカ株式会社 ― ― ― ― ― ― ― ―
矢野伊藤伊株式会社 ― ― ― ― ― ３０，８００ ― ―
南関東物流サービス株式会社 ― ― ― ― ― ― ―

合計（A） ― ― ― ８５，３６１ ４１，０８０ ３０，８０１ ６０，０００ １３１，８８１

伊藤伊株式会社（B） ― ― ― ５，６９４，１４４ ５，８１３，３９７ ２４７，０１７ １０８，３９１ ６，１６８，８０５

伊藤伊株式会社の営業取引に
占める子会社の比率（A）÷

（B）×１００（％）
― ― ― １．５０ ０．７１ １２．４７ ５５．３６ ２．１４

（注）第３５期は，表示のように子会社の預り金合計が伊藤伊の預り金額を上回っており，明らかに異常値である
（出典）伊藤伊株式会社『第３３期～第３７期決算報告書』所収「子会社との間の取引の明細並びに各子会社に対

―― 経 営 論 集 ――６８
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（１９９７年４月～２００２年３月）（金額：千円，比率：％）

３５ ３６ ３７

１９９９年４月１日～２０００年３月３１日 ２０００年４月１日～２００１年３月３１日 ２００１年４月１日～２００２年３月３１日

２０００年３月３１日 ２００１年３月３１日 ２００２年３月３１日

短期債権（千円） 短期債権（千円） 短期債権（千円）

売掛金 受取手形 未収入金 計 売掛金 受取手形 未収入金 計 売掛金 受取手形 未収入金 計

２９９，０９７ ３０６，７２１ ２，４１０ ６０８，２２８ ２６０，３０７ ４５１，７５３ ０ ７１２，０６０ １３３，２９２ ４９２，６８６ ０ ６２５，９７８
０ ０ ０ ０ ８３ ０ ２１４ ２９７ ０ ０ １７７ １７７
０ ０ ５００ ５００ ０ ０ ５６１ ５６１ ０ ０ １７９ １７９
― ― ― ― ― ― ― ― ― ― ― ―

４３，７２３ ０ ０ ４３，７２３ １１０，８５８ ５９，３９７ ５３４ １７０，７８９ １３７，３５６ ６０，６９７ ７４ １９８，１２７
― ― ― ― ― ― ― ― ― ― ― ―
― ― ― ― ― ― ― ― ― ― ― ―

３４２，８２０ ３０６，７２１ ２，９１０ ６５２，４５１ ３７１，２４８ ５１１，１５０ １，３０９ ８８３，７０７ ２７０，６４８ ５５３，３８３ ４３０ ８２４，４６１

１０，１７４，０５５ ２，４３６，０４６ ９２０，８９７ １３，５３０，９９９ １０，６２０，０９９ ２，９１７，９０８ １，２０６，０５５ １４，７４４，０６３ １２，３５８，９８２ ２，５４５，０６７ １，３０８，５９５ １６，２１２，６４３

３．３７ １２．５９ ０．３２ ４．８２ ３．５０ １７．５２ ０．１１ ５．９９ ２．１９ ２１．７４ ０．０３ ５．０９

ここでは割愛している。
する債権・債務の明細及び増減」。

（１９９７年４月～２００２年３月）（金額：千円，比率：％）

３５ ３６ ３７

１９９９年４月１日～２０００年３月３１日 ２０００年４月１日～２００１年３月３１日 ２００１年４月１日～２００２年３月３１日

２０００年３月３１日 ２００１年３月３１日 ２００２年３月３１日

短期債権（千円） 短期債権（千円） 短期債権（千円）

買掛金 未払金 預り金 計 買掛金 未払金 預り金 計 買掛金 未払金 預り金 計

４５，８１０ ８３１ ４４，１３８ ９０，７７９ ４１，８０５ １７３ ― ４１，９７８ ８３，４４４ １，３９２ ― ８４，８３６
７，９２０ ６１ ０ ７，９８２ ４，９５０ ０ ― ４，９５０ ４，６８１ ２５ ― ４，７０６

０ ３５，６４９ ０ ３５，６４９ ０ ２８，９４６ ― ２８，９４６ １２，８０１ ― １２，８０１
― ― ― ― ― ― ― ― ― ― ― ―
― ― ― ― ２，２３９ ― ― ２，２３９ ０ ０ ― ０
― ― ― ― ― ― ― ― ― ― ― ―
― ― ― ― ０ ８，５８７ ― ８，５８７ ０ １８，２６３ ― １８，２６３

５３，７３０ ３６，５４３ ４４，１３８ １３４，４１１ ４８，９９４ ３７，７０６ ― ８６，７００ ８８，１２５ ３２，４８１ ― １２０，６０６

７，１２７，６５１ ３８４，３９６ ２５，１９２ ７，５３７，２３８ ７，４３２，７８６ ４１９，４２３ ２５，９６６ ７，８７８，１７５ ８，６２９，１６４ ６０３，０９１ ２８，９３１ ９，２６１，１８６

０．７５ ９．５１ １７５．２１ １．７８ ０．６６ ８．９９ ― １．１０ １．０２ ５．３９ ― １．３０

が，そのまま表示した。
する債権・債務の明細及び増減」。

――１９８５年以降の伊藤伊にみる広域卸売企業の損益・財務面の特徴 ―― ６９
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伊藤伊の連結会計と伊藤伊単体の会計との売上や利益の関係についてみてみると，表 ―２６

に示されるように，第３４期では，いずれも伊藤伊単体の会計は，連結の会計数値の範囲内に

収まっている。しかし，第３５期では，営業利益，経常利益，純利益の３つが，伊藤伊単体の

数値の方が高い。

これは，有力子会社の株式会社テクノケンセキが赤字決算であったことが最大の要因である

と考えられるという（４９）。テクノケンセキでは，別稿でもみたように（５０），１９９９年４月に岐阜県

羽島郡岐南町に新物流センターを開設したが，主要取引先であったファミリーマートとの取引

がなくなってしまった。このため，赤字転落となり回復に努力したものの第３５期時点では黒

字転換できなかったのである。とはいえ，こうしたグループによる総合力をもって，伊藤伊

は，広域卸売企業としての経営地盤を強化し，全国的卸売企業を形成する中核的企業にまで成

長するにいたったのである。

表 ―２６ 第３４期・第３５期の主な連結経営指標（金額：千円，比率：％）

期 ３４ ３５

期間（年・月・日）
期末（現在）（年・月・日）

１９９８年４月１日～１９９９年３月３１日
１９９９年３月３１日

１９９９年４月１日～２０００年３月３１日
２０００年３月３１日

金額（千円）
（B）÷（A）（％）

金額（千円）
（B）÷（A）（％）

連結会計（A） 伊藤伊単体会計（B） 連結会計（A） 伊藤伊単体会計（B）

売上高 ６２，５３６，６８３ ５９，０２６，３３９ ９４．３９ ７６，３４１，４１３ ７３，７７６，６５６ ９６．６４

売上総利益 ５，４８６，８７６ ４，４５７，０８３ ８１．２３ ７，０１９，６２６ ６，２２４，２８３ ８８．６７

営業利益 １４４，３３３ ２４，６３６ １７．０７ ３３４，０７１ ４５２，６９６ １３５．５１

経常利益 ９９６，８４６ ８６３，１０３ ８６．５８ １，０３８，７６５ １，１１４，４７２ １０７．２９

当期純利益 ５４６，３１５ ４９６，７１５ ９０．９２ ３５８，３２９ ４２８，０４１ １１９．４５

純資産（自己資本） ９，９５４，８７１ ９，８６６，２２９ ９９．１１ １１，７８５，０８９ １１，７７０，９４８ ９９．８８

総資産 ２７，４８５，５９６ ２５，６３７，２２６ ９３．２８ ３６，０７９，７７８ ３０，６８５，５９３ ８５．０５

（注１）第３４期の連結対象子会社は，株式会社テクノケンセキ，株式会社テクノエクスプレス，ダイヤモンド
化学株式会社の３社である。

（注２）第３５期の連結対象子会社は，上記３社に兼松カネカ株式会社を加えた４社であるが，同社が子会社と
なったのが第３５期末の２０００年３月末であったため，第３５期連結損益計算書には兼松カネカ株式会社
の損益取引は含まれていない。

（出典）伊藤伊株式会社『新株式発行並びに株式売却売出届出目論見書』１０頁所収「企業の概況」および３０～
４９頁所収「連結財務諸表」および伊藤伊株式会社『第３４期・第３５期決算書綴り』所収「貸借対照表」・
「損益計算書」。

―― 経 営 論 集 ――７０
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おわりに

最後に，以上の検討から明らかにされたことを概括しておきたい。

伊藤伊は，合併とグループ企業化をともなう広域化と小売直販の増大過程を通じて，売上

高，資本金および資産を増大させた。

売上や利益についてみると，売上総利益は増加の傾向をたどった。これは，直販による売買

差益の増加，小売店への売上割戻金などを補って余りあるメーカーからの仕入割戻や小売店へ

の売上増によって実現した。しかし，営業利益，経常利益は増減を繰り返した。

営業利益が増えなかったのは，営業規模の拡大にともない，販売費・一般管理費が増したた

めであった。なかでも，人件費，借地料，運送費，減価償却費の負担が大きかった。

運送費関係では，大手小売店に納入する際に徴収されるセンター・フィーなどの負担が次第

に重くなっていった。

経常利益が増えなかったのは，１９９０年代前半までは営業外損失が発生していたことや，そ

れ以降，売上割引に優る仕入割引などによって営業外利益が出ていたが，販売費・一般管理費

の増加を補完するほどのプラスにならなかったことによる。このため，伊藤伊では，業界のな

かで，売上高や１人当たり売上高では上位にありながらも，売上高経常利益率では，さほど上

位にはならなかった。

なお，仕入先からのリベートの一部は，仕入割戻（仕入原価控除），仕入割引（営業外収益）

などとして，販売先へのリベートの一部は売上割戻（売上高控除），売上割引（営業外損失）

として，それぞれ処理されていることも確認できた。

純利益をみると，増減があったが，ここでみた１９８５年から２００４年の１９年間で約１．４５倍の伸

びとなった。その純利益の配分をみると，従来のように，内部留保される比率が８０％ 以上と高

かった。伊藤伊の自己資本比率も，一時期を除いて高く，それゆえ，銀行の信用度も高かった。

売掛債権と買掛債務の双方が大きいことが卸売企業の特徴であることが確認されたが，手元

流動性もあり，また銀行の短期借入枠も一定程度確保されたので，伊藤伊が資金繰りに困るこ

とはなかった。しかし，広域化にともなう事業規模の拡大のため，従来のように自己資金だけ

でまかなうことはできず，銀行からの長期借入も必要であった。さらに，取引先の経営破綻

は，伊藤伊にとって財務上の負担となったが，それに耐えうる財務力ももっていた。

伊藤伊は，５つの関係会社（子会社）をもつ企業グループとなったが，それらの関係会社と

は所有と経営の両面で強く結びつき，一定程度の取引関係もあった。その関係会社の業績不振

が，連結決算面で，若干のマイナス要因となることもあったが，こうしたグループによる総合

力をもって，伊藤伊は，広域卸売企業としての経営力を強化していったのである。

――１９８５年以降の伊藤伊にみる広域卸売企業の損益・財務面の特徴 ―― ７１
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【注】

（１）佐々木聡「１９８０年代半ばから２０００年代前半の伊藤伊にみる地域有力卸売企業の所有と経営および取引関
係の変容」（明治大学経営学研究所『経営論集』第６３巻第１・２号，２０１６年２月），同「１９８０年代後半か
ら９０年代半ばまでの伊藤伊にみる地域有力卸売企業の機能進化と水平的広域展開の端緒」（同誌，第６３
巻第３・４号，２０１６年３月），同「１９９０年代後半以降の伊藤伊にみる地域有力卸売企業の水平的広域展開
と全国卸への布石」（同誌，第６４巻第１・２・３号，２０１７年３月）などを参照されたい。

（２）ちなみに，２００２年４月に伊藤伊と共同持株会社あらたを設立したダイカ（２００１年７月）やサンビック（２０００
年１２月）と比べてみると（伊藤伊株式会社社内報編集委員会『社内報ばぶりん』Vol.３９，２００１年春号，７
頁所収「株式移転当時の会社の概要」，ダイカの経営規模については，佐々木聡『地域卸売企業ダイカの
展開―ナショナル・ホールセラーへの歴史的所産』ミネルヴァ書房，２０１５年，２１８～２１９頁も参照された
い），総資産はダイカが約４９０億円，サンビックが約３５２億円，純資産はダイカが約１５７億円，サンビッ
クが約４３億円，資本金額はダイカが約３８億円，サンビックが約５億５千万円であった。２社との比較の
時期の近い伊藤伊の第３６期をみると，総資産約３１９億円，純資産約１３２億円，資本金額９億２千万であ
るから，総資産はサンビックが伊藤伊を上回っているものの，純資産と資本金額でみると，伊藤伊はダイ
カとサンビックの中間に位置したといえる。また，この時期の売上高業界首位のパルタックをみると
（２００１年９月，単体），総資産約１，００３億円，純資産約２７６億円，資本金約２７億円であった（株式会社
パルタック『平成１３年度 有価証券報告書』７１～７２頁所収「貸借対照表」）。したがって，パルタックは，
総資産と純資産でみる限り，伊藤伊，ダイカ，サンビックの３社合計でようやく超え得る存在であった。

（３）前掲「１９８０年代後半から９０年代半ばまでの伊藤伊にみる地域有力卸売企業の機能進化と水平的広域展開
の端緒」および前掲「１９９０年代後半以降の伊藤伊にみる地域有力卸売企業の水平的広域展開と全国卸へ
の布石」。

（４）佐々木聡「伊藤伊にみる１９６０年代後半から８０年代前半の地域有力卸売企業の経営体制」（明治大学経営
学研究所『経営論集』第６２巻第１・２号，２０１５年３月）５４頁。

（５）前掲「１９８０年代半ばから２０００年代前半の伊藤伊にみる地域有力卸売企業の所有と経営および取引関係の
変容」４８～４９頁。

（６）当時の伊藤昌弘社長によると，決算期の変更のあった前年の１９９４年の４月に今井会計事務所の浅井先生
（伊藤伊の長年の税理士）とトーマツ監査法人の上田先生と伊藤氏が初めて会食したのが，変更に向けて
のスタートであったという。同年６月に，トーマツ監査法人が伊藤伊で３日間の調査を行い，この準備段
階を経て，翌年の１９９５年１１月２９日から始まる期を翌年の１９９６年３月３１日の決算とし，翌年から年度
決算になった。

（７）伊藤伊株式会社『決算報告書第３０期』（自平成６年１１月２９日至平成７年１１月２８日）所収「第３０期営
業報告書」。

ちなみに，共同持株会社あらた設立より前のダイカ（２００１年７月）とサンビック（２０００年１２月）の売
上高をみておくと，ダイカ（２００１年７月）が約１，５３１億円（前掲『地域卸売企業ダイカの展開―ナショ
ナル・ホールセラーへの歴史的所産』２１８頁），サンビックが約８１３億円であり，ほぼ同時期の第３６期の
伊藤伊のそれは約７８０億円であったから，２社よりも伊藤伊の売上規模は小さかった。なお，パルタック
（２００１年９月，単体）の売上高は約２，８８２億円であった（前掲『平成１３年度 有価証券報告書』７３～７４
頁所収「損益計算書」）。

（８）伊藤伊株式会社『第３２期定時株主総会招集ご通知』（平成９年６月１２日）所収「第３２期営業報告書」（平
成８年４月１日から平成９年３月３１日まで）。

（９）伊藤伊株式会社『第３１期決算書』（自平成７年１１月２９日至平成８年３月３１日）所収「第３１期営業報告書」。
（１０）「プラノマスター」については，前掲「１９８０年代後半から９０年代半ばまでの伊藤伊にみる地域有力卸売

企業の機能進化と水平的広域展開の端緒」５３頁を参照されたい。
（１１）前掲「第３２期営業報告書」。
（１２）前掲「１９８０年代半ばから２０００年代前半の伊藤伊にみる地域有力卸売企業の所有と経営および取引関係の

変容」７０頁。
（１３）この過程については，前掲「１９９０年代後半以降の伊藤伊にみる地域有力卸売企業の水平的広域展開と全

国卸への布石」を参照されたい。

―― 経 営 論 集 ――７２
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（１４）佐々木聡「伊藤伊にみる１９６０年代後半から８０年代前半の多段階取引経営の特徴」（明治大学経営学研究
所『経営論集』第６２巻第３・４号，２０１５年３月）３２頁。

（１５）伊藤昌弘氏への聞き取り調査による。
（１６）伊藤伊の販売・営業関係者を担当した河野幹生，加藤功，藤根康裕の各氏への聞き取り調査による。
（１７）伊藤伊の販売・営業関係者を担当した河野幹生，加藤功，藤根康裕の各氏への聞き取り調査による。
（１８）前掲「１９９０年代後半以降の伊藤伊にみる地域有力卸売企業の水平的広域展開と全国卸への布石」３３頁，３５

頁および伊藤昌弘氏による。
（１９）当時の伊藤伊の関係担当者であった加藤功氏によると，１９９７年１０月１日の「横浜支店開設の頃から，経

費の部門管理を重視することとなって，従業員給与と取締役報酬・監査役報酬を役員報酬として分けて管
理するようになった」という。その際，「役員報酬は本社で，従業員給与は発生部署でそれぞれ処理をし
ていた」という（筆者の質問に対する加藤功氏からの回答）。なお，横浜支店の開設の経緯については，
前掲「１９９０年代後半以降の伊藤伊にみる地域有力卸売企業の水平的広域展開と全国卸への布石」２９～３０
頁を参照されたい。

（２０）伊藤伊の販売・営業関係者を担当した河野幹生，加藤功，藤根康裕の各氏への聞き取り調査による。
（２１）前掲「１９９０年代後半以降の伊藤伊にみる地域有力卸売企業の水平的広域展開と全国卸への布石」６１頁。
（２２）伊藤伊の販売・営業関係者を担当した河野幹生，加藤功，藤根康裕の各氏への聞き取り調査による。
（２３）みなと商品センターの開設については，前掲「１９８０年代後半から９０年代半ばまでの伊藤伊にみる地域有

力卸売企業の機能進化と水平的広域展開の端緒」４９～５０頁を参照されたい。
（２４）江南センターの開設については，前掲「１９９０年代後半以降の伊藤伊にみる地域有力卸売企業の水平的広

域展開と全国卸への布石」３８～３９頁を，北陸支店および金沢センターの開設については，同稿３３～３４頁
をぞれぞれ参照されたい。

（２５）木村屋の合併と浜松・静岡両支店の開設については，前掲「１９９０年代後半以降の伊藤伊にみる地域有力
卸売企業の水平的広域展開と全国卸への布石」３５～３６頁を，１９９９年７月の新横浜支店と海老名物流セン
ターの開設については，同稿３０～３１頁をそれぞれ参照されたい。また北関東支店の開設については，同
稿４１頁を参照されたい。

（２６）安城センター（借地・借家）の開設については，前掲「１９９０年代後半以降の伊藤伊にみる地域有力卸売
企業の水平的広域展開と全国卸への布石」４６～４７頁を，京都支店および京都センターの開設については，
同稿４３～３３頁を参照されたい。

（２７）伊藤伊の甲信支店の開設については，前掲「１９９０年代後半以降の伊藤伊にみる地域有力卸売企業の水平
的広域展開と全国卸への布石」４４～４６頁を参照されたい。

（２８）筆者の質問に対する伊藤伊元経理担当の加藤功氏の回答による。
（２９）伊藤伊の販売関係者への聞き取り調査による。
（３０）前掲『地域卸売企業ダイカの展開―ナショナル・ホールセラーへの歴史的所産』２５０～２５６頁を参照され

たい。
（３１）同書，２５７～２６３頁。
（３２）佐々木聡「伊藤伊にみる１９６０年代後半から８０年代前半の多段階取引経営の特徴」（明治大学経営学研究

所『経営論集』第６２巻第３・５号，２０１５年３月）２５～２７頁。
（３３）また，これもおおざっぱな安全性の尺度といわざるを得ないであろうが，固定比率（固定資産が自己資本

の範囲内に収まっているかどうか）でみると，表 ―８に示されるように，固定資産が急増した第２６期～
第３０期を除いて，１００％ 以下となっている。また関連する固定長期適合比率（固定資産が自己資本と固
定負債の範囲内に収まっているかどうか）でみても第２６期～第２７期を除いて１００以下になっていること
がわかる。したがって，この尺度でみても，伊藤伊は，財務面でおおむね安全性が保たれて推移していた
といってよいであろう。

（３４）ここでみる「預り金（保証金）」は固定負債であるが，短期負債の「預り金」には，従業員の給与から天
引きされる源泉税・住民税・社会保険や販促預り金などが含まれている。この販促預り金は，メーカーか
らの小売店への販売促進に関する預り金である。

（３５）前掲「伊藤伊にみる１９６０年代後半から８０年代前半の多段階取引経営の特徴」２～１０頁。
（３６）同稿，２～４頁。有力仕入先メーカーへの預け金がなくなっているのは，取引制度の変更によるものと考

えられるが，現金での支払いが増えてゆくと，信認金が不要となるので，現金での支払が増えたことによ

――１９８５年以降の伊藤伊にみる広域卸売企業の損益・財務面の特徴 ―― ７３
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るとも考えられる（筆者の伊藤昌弘氏に対する質問への回答による）。
（３７）同稿，１０頁。
（３８）筆者の質問に対する伊藤昌弘氏の回答による。
（３９）筆者の質問に対する元伊藤伊取締役・河野幹生氏の回答による。
（４０）また，同様におおざっぱな信用力をはかる尺度のひとつである流動比率すなわち流動負債に対する流動資

産の比率をみると，表 ―８に示されるように，１００以上となっている。つまり短期の支払義務よりも支払
能力が常に上回っていたことになる。この面で少し厳密な比率である当座比率，すなわち流動資産から棚
卸資産を控除した額の流動負債に対する比率でみても，全期間で１００％ 以上となっており，これらの尺度
でみる限り，一定程度の安全性（担保力）を保っていたことがわかる。

（４１）筆者の質問に対する伊藤昌弘氏の回答による。
（４２）筆者の質問に対する伊藤昌弘氏および河野幹生氏の回答による。
（４３）伊藤伊株式会社『第３３期定時株主総会招集通知』（平成１０年６月１２日）所収「営業報告書」３頁。
（４４）第３者割当増資については，前掲「１９８０年代半ばから２０００年代前半の伊藤伊にみる地域有力卸売企業の

所有と経営および取引関係の変容」４８頁および前掲「１９９０年代後半以降の伊藤伊にみる地域有力卸売企
業の水平的広域展開と全国卸への布石」４９～５０頁を参照されたい。

（４５）１９８６年以前の伊藤伊の有価証券・投資有価証券の状況については，前掲「伊藤伊にみる１９６０年代後半か
ら８０年代前半の多段階取引経営の特徴」１１～１７頁を参照されたい。

（４６）伊藤伊株式会社『第３５期・第３６期決算報告書』所収「破産更生債権・貸倒引当金（個別）」をみると，５０％
の回収見込とされているものがほとんであるが，そこに掲載された事例の最終貸倒損失をみると，債権全
額回収不可となったことが多い。

（４７）伊藤昌弘氏によると，１億円規模の倒産があったとしても，この場合の１ヶ月の売上は３千万円程度の影
響であった。表 ―１の第３８期の売上高に示されるように，２００２年４月～２００３年３月頃の年商約９００億円
に対して，その取引先の年間売上は３千万円×１２ヶ月で約３億６千万円となって，年商に対しては０．４％
程度であった。一般的に総資産の１％ を超える貸倒れの場合は，会計の専門家によって「金額の重要性
はあった」と表現されるという。表 ―２１に示される伊藤伊の最大の貸倒金額は，第３９期の S ドラッグス
トアの約１億２，９２３万円であり，この期の資産額は表 ―１に示されるように約３５３億６，７７５万円であった
から，１％ に満たない貸倒金額ということになる。伊藤伊では，営業利益に対しても，引当金があるの
で，影響は軽微であった。むしろ伊藤昌弘社長が懸念したのは，伊藤伊の従業員の気の緩みと関係社員の
動揺であった。このため，５千万～１億円の倒産があった場合，具体的には表 ―２１に示される第３５期（合
計約６，８４７万円）や第３７期（合計５，０５１万円）などに，伊藤伊では，社長以下役員課長クラスまで，３～
６か月にわたって３～２０％（伊藤昌弘氏の記憶では，おおむね社長が２０％，役員が１０％ 前後，部長クラ
スで５％，課長で３％ という）の減俸を，３回ほど実施した。ただし，その年度の計画が達成した場合は
全額戻したという（筆者の質問に対する伊藤昌弘氏の回答による）。

（４８）前掲「１９９０年代後半以降の伊藤伊にみる地域有力卸売企業の水平的広域展開と全国卸への布石」。
（４９）筆者の質問に対する元伊藤伊取締役の内田喜美雄氏の回答による。
（５０）前掲「１９８０年代後半から９０年代半ばまでの伊藤伊にみる地域有力卸売企業の機能進化と水平的広域展開

の端緒」６１～６２頁および前掲「１９９０年代後半以降の伊藤伊にみる地域有力卸売企業の水平的広域展開と
全国卸への布石」３９～４０頁。

【付記】本稿執筆に際して，伊藤昌弘氏はじめ多くの伊藤伊関係者の方々に御協力いただいた。記して感謝の意
を表したい。
本稿は，平成２９年度科学研究費助成事業（学術研究助成基金助成金）（基盤研究（C））【課題番号：
２５３８０４４８】による研究成果の一部である。
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Ito-I: Profits and Losses from１９８５to２００４

Satoshi SASAKI

This paper examines the powerful Japanese wholesaler Ito-I’s profits and losses from the

mid-１９８０s onwards. The following points are discussed in this paper:

First, Ito-I, through a broader corporate grouping and the enlargement of direct sales to re-

tailers increased its sales, capital stock and assets from the mid-１９８０s to２００３.

Second, though the gross profit on sales kept on increasing, both operating profit and ordi-

nary income fluctuated. The cost increases associated with sales and general and admini-

stration expenses had a negative impact on operating profit. These expenses, together with

personnel expenses, lease fees, haulage expenses and depreciation put a heavy financial bur-

den on Ito-I. In regard to haulage expenses, the‘center fee’（that was paid to big retailers

by wholesalers when wholesalers delivered goods to big retailers’logistic centers）became

increasingly burdensome. The surplus of non-operating expenses over non-operating profits

did not balance the unachieved non-operating profits until the first half of the１９９０s and as a

result caused a fluctuation in ordinary profits. For these reasons, although Ito-I was high in

total sales and per capita sales in the industry, its position in the ratio of ordinary profit to

sales was not so high.

Third, it was discovered that the rebates from vendors were processed as‘purchase re-

bate／deduction’accounts（shiire wari-modoshi）or as‘operating profit’accounts（shiire

waribiki）and that rebates to retailers were processed as‘sales rebate／deduction’accounts

（uriage wari-modoshi）or as‘sales discount／non-operating expense’accounts（uriage waribiki）.

Fourth, though its net income fluctuated from year to year, Ito-I was able to increase its net

income by two times from１９８５ to２００４. The highest portion of its net income was retained

――１９８５年以降の伊藤伊にみる広域卸売企業の損益・財務面の特徴 ―― ７５
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for internal revenue, therefore the retained earning ratio of Ito-I remained high, at８０%. The

capital adequacy ratio of Ito-I was also high（except for short periods）, so therefore Ito-I

was highly trusted by bankers.

Fifth, both the accounts receivable and the accounts payable were high. This seemed to be

one of characteristics of wholesalers’finance in general. Furthermore, the ratio of liquidity

on hand at Ito-I was comparatively high, and as the upper frame of short term borrowing

was set higher by banks, Ito-I was not troubled by bank financing.

However, the enlargement of its business required more investment. The needed money

could not be covered by self-financing so it was supplemented by long-term borrowing. Al-

though business failures of secondary wholesalers and retailers became a heavy financial

burden, Ito-I had the financial resources to bear the burden due to long-term accumulation

of retained earnings.

Sixth, Ito-I formed the‘Ito-I Group’that consisted of five subsidiary companies. These com-

panies were related to Ito-I in regard to both ownership and management and business

transactions. Although temporary poor performance of these subsidiary companies some-

times had a negative impact on Ito-I group accounts, Ito-I’s business power as a broad

wholesaler was strengthened based upon the combined power of its related companies.
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