王子製紙と日本製紙の比較

1、 はじめに

　私は課題として挙げられていた3つの業種のうち、②紙・パルプ業についてとりあげることにした。今まで企業分析のようなことはあまり触れずにきたので、この機会に特に、よく知らない業界について知ろうと思った。業界最大手の王子製紙と、そのライバルとして挙げられる日本製紙について比較していこうと思う。格付け（王子製紙；AA、日本製紙；A+）などにもあまり差異の無い二つの会社であるが、特に業界最大手は、本当にそこの業界において強いのか、どのあたりにおいて差がみられるのか、などについて考えてみたいと思う。　

分析の元となるデータについては有価証券報告書の中の、単独本決算損益計算書、単独本決算貸借対処表、決算原価明細表から過去4年間を利用した。

（有報イントラネットからダウンロードしたものを使用）

　年度ごとの会社の利益増減についての背景は会社四季報（1997年から2001年）を参考にした。

2、 売上高の比較

まず始めに、それぞれの企業の売上高を比較してみる。以下のグラフのようになる。
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　同じような形のグラフを描いているが、かなり王子製紙のほうが多い。このようなところが、王子製紙の最大手たるところであろう。

内訳を見るために営業利益と経常利益の推移を比べると以下のグラフのようになる。
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[image: image3.wmf]王子製紙の経常利益と営業利益
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このようにグラフをみるなかでは、ここ4年間の中の売上高もその内訳の営業利益と経常利益についてもほぼ同じような形を描くように見える。

1998年度に両社ともひどく落ち込んでいる。これは販売数量激減や販売価格がやすくなったことが両社ともに挙げられるだろう。特に王子製紙はダンボール事業の分社化も合ったためとおもわれる。また、カナダ合弁の海外投資優勝評価損などをこの時期に計上したからであろう。

そのあとはかなりの増益を見せている。理由として販売価格があがってきたこと、両社とも主力の洋紙がIT関連での需要が伸びていることなどが挙げられる。

３、収益性についての分析

収益性についての分析を行う。ここでは株主資本利益率と、売上高経常利益と、資本回転率を用いて比較する。

株主資本利益率

	
	1998,3
	1999,3
	2000,3
	2001,3

	日本製紙
	4.6
	1.5
	3.0
	2.5

	王子製紙
	2.7
	-6.3
	1.0
	1.7


日本製紙のほうが少し高い。王子製紙は1998年度に純利益がでず、純損失となったのでマイナス計算となっている。ROE（株主資本利益率）は当期純利益を自己資本で除したものであり、投下資本がどれだけ利益を生んだのかを示す指標である。ここから少し日本製紙のほうが収益性が高いといえる。

売上高経常利益率
	
	1998,3
	1999,3
	2000,3
	2001,3

	日本製紙
	4.5
	1.2
	3.1
	7.7

	王子製紙
	4.2
	0.5
	1.9
	5.8


こちらも日本製紙のほうがすこしづつ高くなっている。経常利益は、会社の資金運用を加味した会社の収益性を表している。大きいほうが収益性が高い。分母である売上高が王子製紙のほうがずっと多いのに比べて、経常利益に大きな差がなく、王子製紙のほうが下回っていることもあるためと思われる。

資本回転率

	
	1998,3
	1999,3
	2000,3
	2001,3

	日本製紙
	0.74
	0.66
	0.68
	0.71

	王子製紙
	0.68
	0.63
	0.65
	0.63


資本回転率とは売上高を総資本で除したもので、総資本が売上高という形で１年間に何回回収されたかを見ようとする指標である。あまり大きな差は見られていないということになるだろう。どちらも１にみちていないが、それは総資本が多いためであり、製造業という要因もあるのだろう。

以上のような比較から、収益については、年度ごとの推移では両者とも同じような動きをし、収益性としては王子製紙より日本製紙のほうが全体的に高いという数値が出ているが、大きな差異は無いと考えられる。

３、財務安定性についての分析

次に、財務安定性について、自己資本比率、流動比率、自己資本比率といった指標を元に両者を比較してみる。

自己資本比率

	
	1998,3
	1999,3
	2000,3
	2001,3

	日本製紙
	35.9
	38.6
	39.7
	40.6

	王子製紙
	32.4
	32.3
	32.8
	33.0


自己資本比率は、企業の財務体質を判断する基準で、高い方がより安全性が高いといえる。日本製紙のほうがたかくなっている。

流動比率

	
	1998,3
	1999,3
	2000,3
	2001,3

	日本製紙
	92.0
	114.0
	115.3
	92.4

	王子製紙
	65.3
	71.4
	64.1
	73.6


流動比率とは流動資産を流動負債で除したもので、企業の短期的な支払い能力を判断することができる。日本製紙のほうが全体的に高い。王子製紙が流動比率が１００％を下回っているということは、流動資産を全部処分しても流動負債をまかなうことができない、すなわち資金繰りが厳しいことを示している。

固定比率

	
	1998,3
	1999,3
	2000,3
	2001,3

	日本製紙
	167.5
	168.8
	164.0
	169.9

	王子製紙
	219.6
	230.1
	225.1
	220.2


固定資産は長期にわたって利用して収益をあげるもので、当該資産に投下された資本は長期間で回収される。そこで、固定資産は返済を必要としない自己資本でまかなわれるのが安全と考えられている。しかし、特に王子製紙は高くなり、資金繰りが厳しいとも言える。製造業ならではの、固定資産の多さとも考えられる。

以上のように安全性を見ていった結果、業界最大手といわれている王子製紙よりも、日本製紙のほうが高いといえる。

4、 成長性についての比較

　次に成長性の観点から両者を比較してみる。成長性を表す指標として、売上高の伸び率をとりあげる。また、製造業と言うことで設備投資などをみるため、固定資産の伸び率も見てみる。
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グラフの様子は以上のようになる。売上高の伸び率は王子製紙がわずかに上昇気味である。王子製紙の売上高の傾向にくらべて、固定資産の伸び率は少なくなっている。日本製紙は売上高と比べて設備投資が多く行われていると思われる。

以上から成長性については大きな差異が無いと言える。

5、 まとめ

比較してみたところ、収益性においては日本製紙のほうが少し高いといえ、安全性においても日本製紙のほうが高いといえる。成長性については大きな差異はみられなかった。しかしそれらすべての観点においても圧倒的に日本製紙のほうが、とはいえないような結果であった。特にどちらも年度などによって同じような動きをしていることからも、この業界はあまり大きな変動がない業界だと言えるだろう。β値などを用いてこの業界特有の市場に対する変動や、特色もみていけたらよかったと思う。今後このような分析方法も身につけていきたい。
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		日本製紙 ニホンセイシ		1997,3		1998,3		1999,3		2000,3				王子製紙 オウジセイシ		1997		1998		1999		2000

		売上 ウリアゲ		679206		561,310		559,801		574,982				売上 ウリアゲ		967693		844322		844325		816702

		営業利益 エイギョウリエキ		28379		4,667		16,254		45,370				営業利益 エイギョウリエキ		47,776		6,937		18,357		53,852

		経常利益 ケイジョウリエキ		30311		6,521		17322		44,101				経常利益 ケイジョウリエキ		40353		4271		15756		47373

		利益 リエキ												利益 リエキ

		当期純利益 トウキジュンリエキ		15076		5,141		9,880		8,501				当期純利益 トウキジュンリエキ		12,900		-29,987		4,343		7,084

		負債資本合計 フサイシホンゴウケイ		918,660		849,185		827,909		812,891				負債資本合計 フサイシホンゴウケイ		1,422,255		1,335,930		1,301,827		1,288,234

		資本合計 シホンゴウケイ		330057		327,411		328,838		329,634				資本合計 シホンゴウケイ		461,513		430,713		426,790		425,449

		負債合計 フサイゴウケイ		588603		521,774		499,071		483,236				負債合計 フサイゴウケイ		960,742		905,216		875,037		862,784

		固定資産 コテイシサン		552934		552,601		539,264		560,071				固定資産 コテイシサン		1,013,817		991,073		961,013		936,776

		流動資産 リュウドウシサン		365725		296,584		288,645		252,800				流動資産 リュウドウシサン		408,437		344,856		340,814		351,457

		流動負債 リュウドウフサイ		397478		259,725		251,787		273,690				流動負債 リュウドウフサイ		625,444		483,162		531,146		477,249

		株主資本利益率 カブヌシシホンリエキリツ		0.0456769588		0.015701977		0.0300451894		0.0257892086				株主資本利益率 カブヌシシホンリエキリツ		0.027951542		-0.0696217667		0.0101759648		0.0166506444

		使用総資本利益率 シヨウソウシホンリエキリツ												使用総資本利益率 シヨウソウシホンリエキリツ

		売上高経常利益率 ウリアゲダカケイジョウリエキリツ		0.0446271087		0.0116174663		0.0309431387		0.0766997923				売上高経常利益率 ウリアゲダカケイジョウリエキリツ		0.0417002086		0.0050584966		0.0186610606		0.0580052455

		資本回転率 シホンカイテンリツ		0.7393442623		0.6609984868		0.6761624768		0.707329765				資本回転率 シホンカイテンリツ		0.6803934597		0.6320106592		0.6485692799		0.6339702259

		株主資本比率 カブヌシシホンヒリツ		0.3592809092		0.3855590949		0.3971909956		0.4055082416				株主資本比率 カブヌシシホンヒリツ		0.3244938496		0.3224068626		0.3278392597		0.3302575464

		固定比率 コテイヒリツ		1.6752682112		1.6877899643		1.6399077965		1.6990692708				固定比率 コテイヒリツ		2.196724686		2.301005542		2.25172333		2.201852631

		固定長期適合率 コテイチョウキテキゴウリツ												固定長期適合率 コテイチョウキテキゴウリツ

		流動比率 リュウドウヒリツ		0.9201138176		1.1419154875		1.1463856355		0.9236727685				流動比率 リュウドウヒリツ		0.6530352837		0.7137481838		0.6416578493		0.736422706
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																		列数								売上高
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		製品売上高		466134						製品売上高		418368						売上高								商品売上高		147581		574982

		商品売上高		213072		679206		100		商品売上高		142941		561310		100		製品売上高		412091						売上原価

		売上原価								売上原価								商品売上高		147710		559801		100		製品期首棚卸高		23733

		製品期首棚卸高		35902						製品期首棚卸高		37051						売上原価								商品期首棚卸高		11927

		商品期首棚卸高		19928						商品期首棚卸高		18362						製品期首棚卸高		28699						当期製品製造原価		295414				100

		当期製品製造原価		336099						当期製品製造原価		314698						商品期首棚卸高		11832						当期商品仕入高		123715

		当期商品仕入高		183357						当期商品仕入高		117790						当期製品製造原価		302918						計		454791

		計		575288						計		487903						当期商品仕入高		126256						製品期末棚卸高		-23706

		製品期末棚卸高		-37051						製品期末棚卸高		-28699						計		469706						商品期末棚卸高		-10766		420318

		商品期末棚卸高		-18362		519874		76.54		商品期末棚卸高		-11832		447371		79.7		製品期末棚卸高		-23733						売上総利益				154663

		売上総利益				159332		23.46		売上総利益				113938		20.3		商品期末棚卸高		-11927		434045		77.54		販売費及び一般管理費

		販売費及び一般管理費								販売費及び一般管理費								売上総利益				125756		22.46		運賃諸掛		35973

		運賃諸掛		44478						運賃諸掛		39284						販売費及び一般管理費								販売諸掛		48409				73.1

		販売諸掛		50998						販売諸掛		42444						運賃諸掛		37519						役員報酬		572				26.9

		役員報酬		655						役員報酬		600						販売諸掛		45399						給料及び手当		9998

		給料及び手当		12525						給料及び手当		10151						役員報酬		545						退職給与引当金繰入額

		退職給与引当金繰入額		852						退職給与引当金繰入額		728						給料及び手当		10038						退職給付引当金繰入額		1296

		役員退職慰労引当金繰入額		328						役員退職慰労引当金繰入額		335						退職給与引当金繰入額		737						役員退職慰労引当金繰入額		298

		福利費		4544						福利費		4180						役員退職慰労引当金繰入額		305						福利費		2591

		減価償却費		724						減価償却費		613						福利費		4192						減価償却費		1318

		租税公課		3648						租税公課		230						減価償却費		1492						租税公課		223

		旅費交通費通信費		1747						旅費交通費通信費		1328						租税公課		321						旅費交通費通信費		1130

		試験研究費		1456						試験研究費		1191						旅費交通費通信費		1110						試験研究費		968

		賃借料		3358						賃借料		2856						試験研究費		1171						賃借料		2256

		雑費		5635		130953		19.28		雑費		5325		109271		19.47		賃借料		2336						雑費		4255		109292

		営業利益				28379		4.18		営業利益				4667		0.83		雑費		4334		109502		19.56		営業利益				45370

		++++++++++								++++++++++								営業利益				16254		2.9		++++++++++

		営業外収益								営業外収益								++++++++++								営業外収益

		受取利息		607						受取利息		689						営業外収益								受取利息		874				19.01
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		技術援助料		1667						技術援助料								賃貸料		2051						有価証券売却益

		有価証券売却益		1653						有価証券売却益		7223						有価証券売却益		4848						その他		1894		8459

		その他		1930		14201		2.09		その他		1464		14611		2.6		その他		1682		12478		2.23		営業外費用

		営業外費用								営業外費用								営業外費用								支払利息		2756

		支払利息		5455						支払利息		4647						支払利息		3249						社債利息		3633

		社債利息		3455						社債利息		3733						社債利息		3656						賃貸設備費用		1143				1.47

		賃貸設備費用		1562						賃貸設備費用		1191						賃貸設備費用		1179						その他		2194		9728

		その他		1795		12268		1.81		その他		3184		12757		2.27		その他		3324		11409		2.04		経常利益				44101

		経常利益				30311		4.46		経常利益				6521		1.16		経常利益				17322		3.09		特別利益

		特別利益								特別利益								特別利益								固定資産売却益		4589

		固定資産売却益		291		291		0.04		固定資産売却益		2739		2739		0.49		固定資産売却益		4543		4543		0.81		退職給付信託設定益		33345				1.69

		特別損失								特別損失								特別損失								投資有価証券売却益		873		38808		7.67

		固定資産除却損		1630						固定資産除却損		617						固定資産除却損		1918						特別損失

		子会社整理損								子会社整理損		1701						子会社整理損		1030						固定資産除却損		1022

		株式評価損		976						株式評価損								特別退職金		2264						子会社整理損

		厚生年金基金特別拠出金		1819		4426		0.65		厚生年金基金特別拠出金				2319		0.41		株式評価損		854		6068		1.08		特別退職金						6.75

		税引前当期純利益				26176		3.85		税引前当期純利益				6941		1.24		税引前当期純利益				15798		2.82		株式評価損

		法人税及び住民税				11100		1.63		法人税及び住民税								法人税住民税及び事業税		6600						退職給付会計基準変更時差異費用処理額		60623

		法人税、住民税及び事業税								法人税、住民税及び事業税				1800		0.32		法人税等調整額		-682		5918		1.06		有価証券等評価損		7149		68794

		当期純利益				15076		2.22		当期純利益				5141		0.92		当期純利益				9880		1.76		税引前当期純利益				14115

		前期繰越利益				7724				前期繰越利益				7750				前期繰越利益				3497				法人税住民税及び事業税		17600

		中間配当額				3320				中間配当額				3320				過年度税効果調整額				-737				法人税等調整額		-11986		5614

		中間配当に伴う利益準備金積立額				1				中間配当に伴う利益準備金積立額				0				税効果会計適用に伴う海外投資等損失準備金取崩高				183				当期純利益				8501		11.96

		当期未処分利益				19479				当期未処分利益				9572				税効果会計適用に伴う圧縮特別勘定積立金取崩高				799				前期繰越利益				5891		2.45

		++++++++++								++++++++++								税効果会計適用に伴う固定資産圧縮積立金取崩高				1922				過年度税効果調整額

																		中間配当額				3320				税効果会計適用に伴う海外投資等損失準備金取崩高						0.98

																		中間配当に伴う利益準備金積立額				0				税効果会計適用に伴う圧縮特別勘定積立金取崩高						1.48

																		当期未処分利益				12226				税効果会計適用に伴う固定資産圧縮積立金取崩高

																		++++++++++								中間配当額				3320

																										中間配当に伴う利益準備金積立額				0
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																										++++++++++

																										企業コード		242003

		企業コード		242003						企業コード		242003														証券コード		3863

		証券コード		3863						証券コード		3863						企業コード		242003						企業名		日本製紙

		企業名		日本製紙						企業名		日本製紙						証券コード		3863						表名称		単独本決算原価明細表

		表名称		単独本決算原価明細表						表名称		単独本決算原価明細表						企業名		日本製紙						期首		4/1/00

		期首		4/1/97						期首		4/1/98						表名称		単独本決算原価明細表						期末		3/31/01

		期末		3/31/98						期末		3/31/99						期首		4/1/99						期間		12

		期間		12						期間		12						期末		3/31/00						単位		M		M

		単位		M		M		%		単位		M		M		%		期間		12						列数

		列数								列数								単位		M		M		%

																		列数								材料費				171359
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		日本製紙 ニホンセイシ		1997,3		1998,3		1999,3		2000,3				王子製紙 オウジセイシ		1997		1998		1999		2000

		売上 ウリアゲ		679206		561,310		559,801		574,982				売上 ウリアゲ		967693		844322		844325		816702

		営業利益 エイギョウリエキ		28379		4,667		16,254		45,370				営業利益 エイギョウリエキ		47,776		6,937		18,357		53,852

		経常利益 ケイジョウリエキ		30311		6,521		17322		44,101				経常利益 ケイジョウリエキ		40353		4271		15756		47373

		利益 リエキ												利益 リエキ

		当期純利益 トウキジュンリエキ		15076		5,141		9,880		8,501				当期純利益 トウキジュンリエキ		12,900		-29,987		4,343		7,084

		負債資本合計 フサイシホンゴウケイ		918,660		849,185		827,909		812,891				負債資本合計 フサイシホンゴウケイ		1,422,255		1,335,930		1,301,827		1,288,234

		資本合計 シホンゴウケイ		330057		327,411		328,838		329,634				資本合計 シホンゴウケイ		461,513		430,713		426,790		425,449

		負債合計 フサイゴウケイ		588603		521,774		499,071		483,236				負債合計 フサイゴウケイ		960,742		905,216		875,037		862,784

		固定資産 コテイシサン		552934		552,601		539,264		560,071				固定資産 コテイシサン		1,013,817		991,073		961,013		936,776

		流動資産 リュウドウシサン		365725		296,584		288,645		252,800				流動資産 リュウドウシサン		408,437		344,856		340,814		351,457

		流動負債 リュウドウフサイ		397478		259,725		251,787		273,690				流動負債 リュウドウフサイ		625,444		483,162		531,146		477,249

		株主資本利益率 カブヌシシホンリエキリツ		0.0456769588		0.015701977		0.0300451894		0.0257892086				株主資本利益率 カブヌシシホンリエキリツ		0.027951542		-0.0696217667		0.0101759648		0.0166506444

		使用総資本利益率 シヨウソウシホンリエキリツ												使用総資本利益率 シヨウソウシホンリエキリツ

		売上高経常利益率 ウリアゲダカケイジョウリエキリツ		0.0446271087		0.0116174663		0.0309431387		0.0766997923				売上高経常利益率 ウリアゲダカケイジョウリエキリツ		0.0417002086		0.0050584966		0.0186610606		0.0580052455

		資本回転率 シホンカイテンリツ		0.7393442623		0.6609984868		0.6761624768		0.707329765				資本回転率 シホンカイテンリツ		0.6803934597		0.6320106592		0.6485692799		0.6339702259

		株主資本比率 カブヌシシホンヒリツ		0.3592809092		0.3855590949		0.3971909956		0.4055082416				株主資本比率 カブヌシシホンヒリツ		0.3244938496		0.3224068626		0.3278392597		0.3302575464
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		労務費				52867		15.45		労務費				48961		15.4		材料費				173676		56.59		経費

		経費								経費								労務費				46261		15.07		請負賃				23456

		請負賃				22444				請負賃				21526				経費								電力料				3556		57.74

		電力料				4629				電力料				3655				請負賃				21788				減価償却費				37311		13.77

		減価償却費				39660				減価償却費				42369				電力料				3665				その他				20237

		その他				23067				その他				22074				減価償却費				40357				経費計				84562

		経費計				89802		26.24		経費計				89625		28.2		その他				21160				当期製造費用				296792

		当期製造費用				342264		100		当期製造費用				317855		100		経費計				86972		28.34		期首仕掛品棚卸高				7910

		期首仕掛品棚卸高				7986				期首仕掛品棚卸高				9162				当期製造費用				306909		100		合計				304702

		合計				350251				合計				327018				期首仕掛品棚卸高				7993				期末仕掛品棚卸高				-7316		28.49

		期末仕掛品棚卸高				-9162				期末仕掛品棚卸高				-7993				合計				314903				他勘定振替				-1971		100

		他勘定振替				-4990				他勘定振替				-4325				期末仕掛品棚卸高				-7910				当期製品製造原価				295414

		当期製品製造原価				336099				当期製品製造原価				314698				他勘定振替				-4074				++++++++++

		++++++++++								++++++++++								当期製品製造原価				302918				CopyRight 2001

		CopyRight 1999								CopyRight 1999								CopyRight 2000								Nissei Sangyo Co.Ltd.

		Nissei Sangyo Co.Ltd.								Nissei Sangyo Co.Ltd.								Nissei Sangyo Co.Ltd.								Nissei Software INC.
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				1998,3		1999,3		2000,3		2001,3

		日本製紙 ニホンセイシ		679206		561,310		559,801		574,982

		王子製紙 オウジセイシ		967693		844322		844325		816702

				1998,3		1999,3		2000,3		2001,3						1998,3		1999,3		2000,3		2001,3

		営業利益 エイギョウリエキ		28379		4,667		16,254		45,370				営業利益 エイギョウリエキ		47,776		6,937		18,357		53,852

		経常利益 ケイジョウリエキ		30311		6,521		17322		44,101				経常利益 ケイジョウリエキ		40353		4271		15756		47373

								1997,3		1998,3		1999,3		2000,3

						日本製紙 ニホンセイシ		4.6		1.5		3.0		2.5

						王子製紙 オウジセイシ		2.7		-6.3		1.0		1.7
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		増益率 ゾウエキリツ		1		0.8264208502		0.8241991384		0.8465502366						1		0.8725101866		0.8725132868		0.8439680767

		固定資産の伸び率 コテイシサンノリツ		1		0.9993977581		0.9752773387		1.0129075079						1		0.977565971		0.9479156495		0.9240089681

		日本製紙 ニホンセイシ		1997,3		1998,3		1999,3		2000,3				王子製紙 オウジセイシ		1997		1998		1999		2000

		売上 ウリアゲ		679206		561,310		559,801		574,982				売上 ウリアゲ		967693		844322		844325		816702

		営業利益 エイギョウリエキ		28379		4,667		16,254		45,370				営業利益 エイギョウリエキ		47,776		6,937		18,357		53,852

		経常利益 ケイジョウリエキ		30311		6,521		17322		44,101				経常利益 ケイジョウリエキ		40353		4271		15756		47373

		利益 リエキ												利益 リエキ

		当期純利益 トウキジュンリエキ		15076		5,141		9,880		8,501				当期純利益 トウキジュンリエキ		12,900		-29,987		4,343		7,084

		負債資本合計 フサイシホンゴウケイ		918,660		849,185		827,909		812,891				負債資本合計 フサイシホンゴウケイ		1,422,255		1,335,930		1,301,827		1,288,234

		資本合計 シホンゴウケイ		330057		327,411		328,838		329,634				資本合計 シホンゴウケイ		461,513		430,713		426,790		425,449

		負債合計 フサイゴウケイ		588603		521,774		499,071		483,236				負債合計 フサイゴウケイ		960,742		905,216		875,037		862,784

		固定資産 コテイシサン		552934		552,601		539,264		560,071				固定資産 コテイシサン		1,013,817		991,073		961,013		936,776

		流動資産 リュウドウシサン		365725		296,584		288,645		252,800				流動資産 リュウドウシサン		408,437		344,856		340,814		351,457

		流動負債 リュウドウフサイ		397478		259,725		251,787		273,690				流動負債 リュウドウフサイ		625,444		483,162		531,146		477,249

		株主資本利益率 カブヌシシホンリエキリツ		0.0456769588		0.015701977		0.0300451894		0.0257892086				株主資本利益率 カブヌシシホンリエキリツ		0.027951542		-0.0696217667		0.0101759648		0.0166506444

		使用総資本利益率 シヨウソウシホンリエキリツ												使用総資本利益率 シヨウソウシホンリエキリツ

		売上高経常利益率 ウリアゲダカケイジョウリエキリツ		0.0446271087		0.0116174663		0.0309431387		0.0766997923				売上高経常利益率 ウリアゲダカケイジョウリエキリツ		0.0417002086		0.0050584966		0.0186610606		0.0580052455

		資本回転率 シホンカイテンリツ		0.7393442623		0.6609984868		0.6761624768		0.707329765				資本回転率 シホンカイテンリツ		0.6803934597		0.6320106592		0.6485692799		0.6339702259

		株主資本比率 カブヌシシホンヒリツ		0.3592809092		0.3855590949		0.3971909956		0.4055082416				株主資本比率 カブヌシシホンヒリツ		0.3244938496		0.3224068626		0.3278392597		0.3302575464

		固定比率 コテイヒリツ		1.6752682112		1.6877899643		1.6399077965		1.6990692708				固定比率 コテイヒリツ		2.196724686		2.301005542		2.25172333		2.201852631

		固定長期適合率 コテイチョウキテキゴウリツ												固定長期適合率 コテイチョウキテキゴウリツ

		流動比率 リュウドウヒリツ		0.9201138176		1.1419154875		1.1463856355		0.9236727685				流動比率 リュウドウヒリツ		0.6530352837		0.7137481838		0.6416578493		0.736422706

		王子製紙 オウジセイシ
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		株主資本利益率 カブヌシシホンリエキリツ

		使用総資本利益率 シヨウソウシホンリエキリツ

		売上高経常利益率 ウリアゲダカケイジョウリエキリツ

		資本回転率 シホンカイテンリツ

		株主資本比率 カブヌシシホンヒリツ
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		流動比率 リュウドウヒリツ
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		証券コード		3863						証券コード		3863						証券コード		3863						証券コード		3863

		企業名		日本製紙						企業名		日本製紙						企業名		日本製紙						企業名		日本製紙

		表名称		単独本決算貸借対照表						表名称		単独本決算貸借対照表						表名称		単独本決算貸借対照表						表名称		単独本決算貸借対照表

		期首								期首								期首								期首

		期末		3/31/98						期末		3/31/99						期末		3/31/00						期末		3/31/01

		期間								期間								期間								期間

		単位		M		M		%		単位		M		M		%		単位		M		M		%		単位		M		M		%

		列数								列数								列数								列数

		資産の部								資産の部								資産の部								資産の部

		流動資産								流動資産								流動資産								流動資産

		流動資産合計				365725		39.81		流動資産合計				296584		34.93		流動資産合計				288645		34.86		流動資産合計				252800

		固定資産								固定資産								固定資産								固定資産

		有形固定資産								有形固定資産								有形固定資産								有形固定資産						31.1

		有形固定資産合計				385628		41.98		有形固定資産合計				373673		44		有形固定資産合計				359493		43.42		有形固定資産合計				349351

		無形固定資産合計				522		0.06		無形固定資産合計				476		0.06		無形固定資産合計				4298		0.52		無形固定資産合計				5748

		++++++++++								++++++++++								++++++++++								++++++++++

		固定資産合計				552934		60.19		固定資産合計				552601		65.07		固定資産合計				539264		65.14		固定資産合計				560071

		資産合計				918660		100		資産合計				849185		100		資産合計				827909		100		資産合計				812871

		++++++++++								++++++++++								++++++++++								++++++++++						25.22

		流動負債合計				397478		43.27		流動負債合計				259725		30.58		流動負債合計				251787		30.41		流動負債合計				273690

		++++++++++								++++++++++								++++++++++								++++++++++

		固定負債								固定負債								固定負債								固定負債

		固定負債合計				191124		20.8		固定負債合計				262048		30.86		固定負債合計				247284		29.87		固定負債合計				209546

		負債合計				588603		64.07		負債合計				521774		61.44		負債合計				499071		60.28		負債合計				483236

																										資本の部

		資本の部								資本の部																資本金				104873		25.78

		資本金				104829		11.41		資本金				104830		12.34		資本の部								資本準備金				97402		59.45

		資本準備金				97359		10.6		資本準備金				97359		11.47		資本金				104846		12.66		利益準備金				26211

		利益準備金				26206		2.85		利益準備金				26207		3.09		資本準備金				97375		11.76		その他の剰余金

		その他の剰余金								その他の剰余金								利益準備金				26208		3.17		任意積立金						12.9

		任意積立金								任意積立金								その他の剰余金								配当引当積立金		7940				11.98

		配当引当積立金		7940						配当引当積立金		7940						任意積立金								特別償却準備金		1100				3.22

		特別償却準備金		1103						特別償却準備金		1100						配当引当積立金		7940						海外投資等損失準備金		3131

		海外投資等損失準備金		3181						海外投資等損失準備金		3309						特別償却準備金		1100						固定資産圧縮積立金		3603

		固定資産圧縮積立金		4753						固定資産圧縮積立金		4889						海外投資等損失準備金		3132						圧縮特別勘定積立金		2096

		別途積立金		65203		82181				別途積立金		72203		89441				固定資産圧縮積立金		2688						別途積立金		72203		90074

		当期未処分利益				19479				当期未処分利益				9572				圧縮特別勘定積立金		1118						当期未処分利益				11072

		その他の剰余金合計				101661		11.07		その他の剰余金合計				99014		11.66		別途積立金		72203		88182				その他の剰余金合計				101147

		資本合計				330057		35.93		資本合計				327411		38.56		当期未処分利益				12226				資本合計				329634

		負債資本合計				918660		100		負債資本合計				849185		100		その他の剰余金合計				100408		12.13		負債・資本合計				812871

		++++++++++								++++++++++								資本合計				328838		39.72		++++++++++

																		負債資本合計				827909		100								12.44

																		++++++++++								企業コード		242003				40.55
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		企業名		日本製紙						企業名		日本製紙						証券コード		3863						表名称		単独本決算損益計算書

		表名称		単独本決算損益計算書						表名称		単独本決算損益計算書						企業名		日本製紙						期首		4/1/00

		期首		4/1/97						期首		4/1/98						表名称		単独本決算損益計算書						期末		3/31/01

		期末		3/31/98						期末		3/31/99						期首		4/1/99						期間		12

		期間		12						期間		12						期末		3/31/00						単位		M		M

		単位		M		M		%		単位		M		M		%		期間		12						列数

		列数								列数								単位		M		M		%

																		列数								売上高

		売上高								売上高																製品売上高		427400				%

		製品売上高		466134						製品売上高		418368						売上高								商品売上高		147581		574982

		商品売上高		213072		679206		100		商品売上高		142941		561310		100		製品売上高		412091						売上原価

		売上原価								売上原価								商品売上高		147710		559801		100		製品期首棚卸高		23733

		製品期首棚卸高		35902						製品期首棚卸高		37051						売上原価								商品期首棚卸高		11927

		商品期首棚卸高		19928						商品期首棚卸高		18362						製品期首棚卸高		28699						当期製品製造原価		295414				100

		当期製品製造原価		336099						当期製品製造原価		314698						商品期首棚卸高		11832						当期商品仕入高		123715

		当期商品仕入高		183357						当期商品仕入高		117790						当期製品製造原価		302918						計		454791

		計		575288						計		487903						当期商品仕入高		126256						製品期末棚卸高		-23706

		製品期末棚卸高		-37051						製品期末棚卸高		-28699						計		469706						商品期末棚卸高		-10766		420318

		商品期末棚卸高		-18362		519874		76.54		商品期末棚卸高		-11832		447371		79.7		製品期末棚卸高		-23733						売上総利益				154663

		売上総利益				159332		23.46		売上総利益				113938		20.3		商品期末棚卸高		-11927		434045		77.54		販売費及び一般管理費

		販売費及び一般管理費								販売費及び一般管理費								売上総利益				125756		22.46		運賃諸掛		35973

		運賃諸掛		44478						運賃諸掛		39284						販売費及び一般管理費								販売諸掛		48409				73.1

		販売諸掛		50998						販売諸掛		42444						運賃諸掛		37519						役員報酬		572				26.9

		役員報酬		655						役員報酬		600						販売諸掛		45399						給料及び手当		9998

		給料及び手当		12525						給料及び手当		10151						役員報酬		545						退職給与引当金繰入額

		退職給与引当金繰入額		852						退職給与引当金繰入額		728						給料及び手当		10038						退職給付引当金繰入額		1296

		役員退職慰労引当金繰入額		328						役員退職慰労引当金繰入額		335						退職給与引当金繰入額		737						役員退職慰労引当金繰入額		298

		福利費		4544						福利費		4180						役員退職慰労引当金繰入額		305						福利費		2591

		減価償却費		724						減価償却費		613						福利費		4192						減価償却費		1318

		租税公課		3648						租税公課		230						減価償却費		1492						租税公課		223

		旅費交通費通信費		1747						旅費交通費通信費		1328						租税公課		321						旅費交通費通信費		1130

		試験研究費		1456						試験研究費		1191						旅費交通費通信費		1110						試験研究費		968

		賃借料		3358						賃借料		2856						試験研究費		1171						賃借料		2256

		雑費		5635		130953		19.28		雑費		5325		109271		19.47		賃借料		2336						雑費		4255		109292

		営業利益				28379		4.18		営業利益				4667		0.83		雑費		4334		109502		19.56		営業利益				45370

		++++++++++								++++++++++								営業利益				16254		2.9		++++++++++

		営業外収益								営業外収益								++++++++++								営業外収益

		受取利息		607						受取利息		689						営業外収益								受取利息		874				19.01

		受取配当金		5780						受取配当金		3048						受取利息		764						受取配当金		3614				7.89

		賃貸料		2562						賃貸料		2184						受取配当金		3131						賃貸料		2076

		技術援助料		1667						技術援助料								賃貸料		2051						有価証券売却益

		有価証券売却益		1653						有価証券売却益		7223						有価証券売却益		4848						その他		1894		8459

		その他		1930		14201		2.09		その他		1464		14611		2.6		その他		1682		12478		2.23		営業外費用

		営業外費用								営業外費用								営業外費用								支払利息		2756

		支払利息		5455						支払利息		4647						支払利息		3249						社債利息		3633

		社債利息		3455						社債利息		3733						社債利息		3656						賃貸設備費用		1143				1.47

		賃貸設備費用		1562						賃貸設備費用		1191						賃貸設備費用		1179						その他		2194		9728

		その他		1795		12268		1.81		その他		3184		12757		2.27		その他		3324		11409		2.04		経常利益				44101

		経常利益				30311		4.46		経常利益				6521		1.16		経常利益				17322		3.09		特別利益

		特別利益								特別利益								特別利益								固定資産売却益		4589

		固定資産売却益		291		291		0.04		固定資産売却益		2739		2739		0.49		固定資産売却益		4543		4543		0.81		退職給付信託設定益		33345				1.69

		特別損失								特別損失								特別損失								投資有価証券売却益		873		38808		7.67

		固定資産除却損		1630						固定資産除却損		617						固定資産除却損		1918						特別損失

		子会社整理損								子会社整理損		1701						子会社整理損		1030						固定資産除却損		1022

		株式評価損		976						株式評価損								特別退職金		2264						子会社整理損

		厚生年金基金特別拠出金		1819		4426		0.65		厚生年金基金特別拠出金				2319		0.41		株式評価損		854		6068		1.08		特別退職金						6.75

		税引前当期純利益				26176		3.85		税引前当期純利益				6941		1.24		税引前当期純利益				15798		2.82		株式評価損

		法人税及び住民税				11100		1.63		法人税及び住民税								法人税住民税及び事業税		6600						退職給付会計基準変更時差異費用処理額		60623

		法人税、住民税及び事業税								法人税、住民税及び事業税				1800		0.32		法人税等調整額		-682		5918		1.06		有価証券等評価損		7149		68794

		当期純利益				15076		2.22		当期純利益				5141		0.92		当期純利益				9880		1.76		税引前当期純利益				14115

		前期繰越利益				7724				前期繰越利益				7750				前期繰越利益				3497				法人税住民税及び事業税		17600

		中間配当額				3320				中間配当額				3320				過年度税効果調整額				-737				法人税等調整額		-11986		5614

		中間配当に伴う利益準備金積立額				1				中間配当に伴う利益準備金積立額				0				税効果会計適用に伴う海外投資等損失準備金取崩高				183				当期純利益				8501		11.96

		当期未処分利益				19479				当期未処分利益				9572				税効果会計適用に伴う圧縮特別勘定積立金取崩高				799				前期繰越利益				5891		2.45

		++++++++++								++++++++++								税効果会計適用に伴う固定資産圧縮積立金取崩高				1922				過年度税効果調整額

																		中間配当額				3320				税効果会計適用に伴う海外投資等損失準備金取崩高						0.98

																		中間配当に伴う利益準備金積立額				0				税効果会計適用に伴う圧縮特別勘定積立金取崩高						1.48

																		当期未処分利益				12226				税効果会計適用に伴う固定資産圧縮積立金取崩高

																		++++++++++								中間配当額				3320

																										中間配当に伴う利益準備金積立額				0

																										当期未処分利益				11072

																										++++++++++
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				1998,3		1999,3		2000,3		2001,3

		日本製紙 ニホンセイシ		679206		561,310		559,801		574,982

		王子製紙 オウジセイシ		967693		844322		844325		816702

				1998,3		1999,3		2000,3		2001,3						1998,3		1999,3		2000,3		2001,3

		営業利益 エイギョウリエキ		28379		4,667		16,254		45,370				営業利益 エイギョウリエキ		47,776		6,937		18,357		53,852

		経常利益 ケイジョウリエキ		30311		6,521		17322		44,101				経常利益 ケイジョウリエキ		40353		4271		15756		47373

								1997,3		1998,3		1999,3		2000,3

						日本製紙 ニホンセイシ		4.6		1.5		3.0		2.5

						王子製紙 オウジセイシ		2.7		-6.3		1.0		1.7

								1998,3		1999,3		2000,3		2001,3

						日本製紙 ニホンセイシ		4.5		1.2		3.1		7.7

						王子製紙 オウジセイシ		4.2		0.5		1.9		5.8

								1998,3		1999,3		2000,3		2001,3

						日本製紙 ニホンセイシ		0.74		0.66		0.68		0.71

						王子製紙 オウジセイシ		0.68		0.63		0.65		0.63

								1998,3		1999,3		2000,3		2001,3

						日本製紙 ニホンセイシ		35.9		38.6		39.7		40.6

						王子製紙 オウジセイシ		32.4		32.3		32.8		33.0

								1998,3		1999,3		2000,3		2001,3

						日本製紙 ニホンセイシ		92.0		114.0		115.3		92.4

						王子製紙 オウジセイシ		65.3		71.4		64.1		73.6

								1998,3		1999,3		2000,3		2001,3

						日本製紙 ニホンセイシ		167.5		168.8		164.0		169.9

						王子製紙 オウジセイシ		219.6		230.1		225.1		220.2

								1998,3		1999,3		2000,3		2001,3

						日本製紙 ニホンセイシ		100.0		82.6		82.4		84.7

						王子製紙 オウジセイシ		100.0		87.2		87.2		84.4

								1998,3		1999,3		2000,3		2001,3

						日本製紙 ニホンセイシ		100.0		99.9		97.5		101.2

						王子製紙 オウジセイシ		100.0		97.7		94.7		92.4

								1998,3		1999,3		2000,3		2001,3

						日本製紙；売上高の伸び率 ニホンセイシウリアゲダカノリツ		100.0		82.6		82.4		84.7

						日本製紙；固定資産の伸び率 ニホンセイシコテイシサンノリツ		100.0		99.9		97.5		101.2

						王子製紙；売上高の伸び率 オウジセイシウリアゲダカノリツ		100.0		87.2		87.2		84.4

						王子製紙；固定資産の伸び率 オウジセイシコテイシサンノリツ		100.0		97.7		94.7		92.4
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Sheet1

		

		日本製紙 ニホンセイシ		1997,3		1998,3		1999,3		2000,3				王子製紙 オウジセイシ		1997		1998		1999		2000

		売上 ウリアゲ		679206		561,310		559,801		574,982				売上 ウリアゲ		967693		844322		844325		816702

		営業利益 エイギョウリエキ		28379		4,667		16,254		45,370				営業利益 エイギョウリエキ		47,776		6,937		18,357		53,852

		経常利益 ケイジョウリエキ		30311		6,521		17322		44,101				経常利益 ケイジョウリエキ		40353		4271		15756		47373

		利益 リエキ												利益 リエキ

		当期純利益 トウキジュンリエキ		15076		5,141		9,880		8,501				当期純利益 トウキジュンリエキ		12,900		-29,987		4,343		7,084

		負債資本合計 フサイシホンゴウケイ		918,660		849,185		827,909		812,891				負債資本合計 フサイシホンゴウケイ		1,422,255		1,335,930		1,301,827		1,288,234

		資本合計 シホンゴウケイ		330057		327,411		328,838		329,634				資本合計 シホンゴウケイ		461,513		430,713		426,790		425,449

		負債合計 フサイゴウケイ		588603		521,774		499,071		483,236				負債合計 フサイゴウケイ		960,742		905,216		875,037		862,784

		固定資産 コテイシサン		552934		552,601		539,264		560,071				固定資産 コテイシサン		1,013,817		991,073		961,013		936,776

		流動資産 リュウドウシサン		365725		296,584		288,645		252,800				流動資産 リュウドウシサン		408,437		344,856		340,814		351,457

		流動負債 リュウドウフサイ		397478		259,725		251,787		273,690				流動負債 リュウドウフサイ		625,444		483,162		531,146		477,249

		株主資本利益率 カブヌシシホンリエキリツ		0.0456769588		0.015701977		0.0300451894		0.0257892086				株主資本利益率 カブヌシシホンリエキリツ		0.027951542		-0.0696217667		0.0101759648		0.0166506444

		使用総資本利益率 シヨウソウシホンリエキリツ												使用総資本利益率 シヨウソウシホンリエキリツ

		売上高経常利益率 ウリアゲダカケイジョウリエキリツ		0.0446271087		0.0116174663		0.0309431387		0.0766997923				売上高経常利益率 ウリアゲダカケイジョウリエキリツ		0.0417002086		0.0050584966		0.0186610606		0.0580052455

		資本回転率 シホンカイテンリツ		0.7393442623		0.6609984868		0.6761624768		0.707329765				資本回転率 シホンカイテンリツ		0.6803934597		0.6320106592		0.6485692799		0.6339702259

		株主資本比率 カブヌシシホンヒリツ		0.3592809092		0.3855590949		0.3971909956		0.4055082416				株主資本比率 カブヌシシホンヒリツ		0.3244938496		0.3224068626		0.3278392597		0.3302575464

		固定比率 コテイヒリツ		1.6752682112		1.6877899643		1.6399077965		1.6990692708				固定比率 コテイヒリツ		2.196724686		2.301005542		2.25172333		2.201852631

		固定長期適合率 コテイチョウキテキゴウリツ												固定長期適合率 コテイチョウキテキゴウリツ

		流動比率 リュウドウヒリツ		0.9201138176		1.1419154875		1.1463856355		0.9236727685				流動比率 リュウドウヒリツ		0.6530352837		0.7137481838		0.6416578493		0.736422706

		王子製紙 オウジセイシ

		売上 ウリアゲ

		営業利益 エイギョウリエキ

		経常利益 ケイジョウリエキ

		利益 リエキ

		当期純利益 トウキジュンリエキ

		負債資本合計 フサイシホンゴウケイ

		資本合計 シホンゴウケイ

		負債合計 フサイゴウケイ

		固定資産 コテイシサン
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				1998,3		1999,3		2000,3		2001,3

		日本製紙 ニホンセイシ		679206		561,310		559,801		574,982

		王子製紙 オウジセイシ		967693		844322		844325		816702

				1998,3		1999,3		2000,3		2001,3						1998,3		1999,3		2000,3		2001,3

		営業利益 エイギョウリエキ		28379		4,667		16,254		45,370				営業利益 エイギョウリエキ		47,776		6,937		18,357		53,852

		経常利益 ケイジョウリエキ		30311		6,521		17322		44,101				経常利益 ケイジョウリエキ		40353		4271		15756		47373

								1997,3		1998,3		1999,3		2000,3

						日本製紙 ニホンセイシ		4.6		1.5		3.0		2.5

						王子製紙 オウジセイシ		2.7		-6.3		1.0		1.7
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