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1　本研究の概要

1─1　本研究の要旨

本研究では、日本の自動車企業に対してリーマンショックが与えた影響を解き明かすこ

とを目的とする。各企業の財務諸表と経営戦略を通じて分析するとともに、リーマンショ

ック前後における企業の安全性への意識変化について示唆を提示する。

1─2　本研究の意義

リーマンショックが日本企業の失速や経営悪化に大きなダメージを与えたことは、様々

な企業の財務諸表から明らかである。今後日本企業がグローバルに活躍していく上で、同

じような金融危機に直面した際に迅速に対応することはもちろん、事前に強固な財務体制

を築いておくことは重要だ。そこで、日本の産業の中心を支えてきた自動車企業を例に、

リーマンショックを通じてどのような手段によって対処し、財務においてどのように改革

を行ったか分析する。

1─3　研究方法

本研究は、リーマンショックが与えた影響についての説明と、日本自動車企業 6社（ス

バル、ホンダ、日産、スズキ、トヨタ、マツダ）の戦略についての説明、t検定によるリ

ーマンショック前後の財務安全性の考察、という 3つの構成となっている。まず、リーマ

ンショックが世界経済や日本企業に与えた一般的な影響について述べる。そのうえで、日

本自動車企業 6社を例に挙げ、リーマンショック前後で戦略や財務データがどのように変

化したかについて触れる。この結果、本研究では「日本企業はリーマンショックを通じて
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財務安全性への意識を高めたか」という問いを提示する。その上で、t検定を用いてリー

マンショック前後で各企業の財務安全性の数値に変化があるかを検証する。最後に、本研

究の問いに対する答えを考えていきたい。

2　リーマンショックの影響と自動車業界の現状

2─1　概要

本章では、リーマンショックが世界経済や日本企業に与えた影響を述べた上で、リーマ

ンショック前後における自動車企業 6社の各国の戦略、財務の安全性について考察する。

2─2　リーマンショック

2008年 9月 15日に、米国の大手証券会社であったリーマン・ブラザーズが経営破綻し

たことをきっかけに、世界同時株安・信用収縮・経済の低迷となり世界金融危機が発生し

た。原因はアメリカの住宅バブルの崩壊とそれに伴うサブプライム問題であると考えられ

ている。ローンの返済を滞る人が増え、多くが不良債権となり負債が膨らんだ。金融機関

の融資は慎重になり、多くの企業が経営破綻に追い込まれることとなる。

日本の金融機関は、このサブプライムローンにあまり手を出していなかったが、投資家

は経常黒字国である日本を安全逃避先とみなし、円買いに流れ円高や株安が進んだ。2011

年 3月には市場最高高値となる 76円まで円高が進み、アベノミクス政策が始まる 2012年

まで円高が続いた。円高は自動車業界など、輸出で利益をあげる企業にとっては大きな打

撃である。2008年度の売上高営業利益率で自動車企業 6社をみてみると、6社とも低下

し、ホンダとスズキ以外はマイナスの値となった。

上場している製造業の利益をリーマンショック前と後で比べてみる。東京商工リサーチ

によると 2007年度の利益を 100とした時、2008年度に－20.4と大きく業績が悪化し、

2009年度から 2012年度には 20～40前後と 2007年度の半分以下の利益しか生み出せてい

ない。2013年度以降はようやくリーマンショック前の水準に戻っている。株価への影響

も大きく、日経平均株価は 2008年 10月 28日に一時 7000円を下回るほど下落した。この

ような経済低迷に陥ると、消費も落ち込みさらなる経営の悪化、下請け会社への影響にも

つながった。日本にとって重要な輸出国であるアメリカの NYダウ株価も一時 7000ドル

割れと暴落し、景気悪化が進んだことで大きな影響が出た。経済産業省の「自動車業界を

めぐる構造変化とその対応について」によると、輸出台数は 2009年に前年比 46％減と大

幅な落ち込みとなった。2012年以降も輸出台数は伸び悩み、現地生産が増加傾向となっ

ている。国内生産と海外生産の比率を比べてみると、1990年に海外生産比率が 19％から、

2009年に 56％となり、さらに 2014年には 66％まで上昇している。
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2─3　�自動車業界の現状（SUBARU、本田技研工業、日産自動車、スズキ、トヨタ自動車、マ

ツダの戦略について）

・SUBARU（スバル）

スバルの売上高構成比（2014年度）は自動車部門 93.3％、航空宇宙 5.2％、産業機器

1.2％となっている。売上高地域別構成比をみると、北米 54.9％、欧州 6.7％、アジア

5.9％、日本 27.9％、その他 5.5％となっている。生産拠点は国内が 77.4％、海外が 22.6％
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＜図表１＞売上高営業利益率 
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図表 1　売上高営業利益率

出所：筆者作成
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＜図表２＞自動車業界 海外生産比率 

 

出所：経済産業省 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

図表 2　自動車業界　海外生産比率

出所：経済産業省
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＜図表２＞自動車業界 海外生産比率 
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と、国内生産の比率が高く輸出に頼っている。

スバルの戦略においては、2007年度から 2010年度にかけて、「すべてはお客様のため

に」というテーマのもと中期経営計画を実施した。それは、「スバルらしさの追求」「グロ

ーバル視点の販売」「品質・コスト競争力の強化」「トヨタ提携効果の拡大」「人材育成と

組織力の強化」の 5項目を重点課題として取り組むものである。しかし、2008年に起き

たリーマンショックによって製品需要が低迷し、さらに為替の円高が進み厳しい状況にな

った。2008年度には、売上高営業利益率が－4.84％まで下がった。そこで緊急対策として

投資における既存計画の 20％以上の削減、グループ全体の費用削減、在庫と生産の調整

を実施した。そこからスバルは 2011年から 2015年を対象として「Motion-V」を策定し

た。今後 10年以内に年間 100万台を超える販売を達成するという成長目標を掲げ、スバ

ルの提供する価値を「安心と愉しさ」と定義してファン層の拡大に注力した。またライン

ナップの拡充を行い、米国と中国を販売の重点市場として定めていった。これらの取り組

みにより、特に米国での販売が拡大してリーマンショック前の 2007年の米国販売が 18万

7000台から 16年には 61万 5000台と 45万台近く増えている。また、売上高営業利益率

では 2014年度に 9.1％に達している。

財務分析においては、流動比率が年々上昇し、2014年度の自己資本比率が 46％と業界

でもっとも高い。利益を貯蓄できている、もしくは返済不要の資本で事業を行い安定した

経営を行っていると考えられる。

・本田技研工業（ホンダ）

ホンダの売上構成比（2014年度）は、四輪事業 77.5％、二輪事業 14％、金融サービス

事業 5.9％、その他の事業 2.6％である。「需要のあるところで生産する」という戦略をと

り、自動車需要の高い地域での現地生産を強化している。収益構成比をみると、四輪事業

では北米 51.5％、日本 18.3％、欧州 5.4％、アジア 17.88％、その他 7％、二輪事業では北

米 8.3％、日本 4.7％、欧州 6.1％、アジア 52.9％、その他 27％となっている。

一方、生産拠点は 2014年度において、国内 19.5％、海外生産 80.5％で、近年さらに海

外生産率が高まっている。北米 31％、アジア 26％、欧州 2.0％が主な生産拠点であり、中

でも米国が全体の 22％、中国が 14％を占める。輸出比率（輸出台数÷国内生産台数）を

見ると、2008年以降減少し 2014年に 3.4％と大きく低下した。

世界経済危機後も新興国の二輪車需要があったこともあり、2008年度の売上高営業利

益率をマイナスにせず 1.89％、2009年度は 4.24％となった。しかし、北米に偏った収益

構造であったため、新興国などで生産を徐々に強化していった。世界を 6地域に分け、6

極体制と呼ばれるマトリクス経営をとった。地域のニーズにあったモデルを開発し、各地

域で生産から販売まで完結させることでさらなる販売台数拡大を目指した。さらに、ホン
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ダへの代替率を上げようという「LOL戦略」をとり、販売金融サービスにも取り組んで

いる。

財務分析を見てみると、リーマンショック以降から流動比率や自己資本比率が上昇して

いるが、業界内で比べると固定比率が高い。

流動比率において、2009年度 109.06％から 2014年度には 118.77％と上昇したが業界内

では低い水準である。業界で比較すると流動負債を現金で返しにくい状況である。一方、

固定比率は 100％以下が理想だが、170％と高くなっている。自己資本比率は、40％を超
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＜図表３＞流動比率 

 

 

出所：筆者作成 
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＜図表４＞自己資本比率 

 

出所：筆者作成 
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えると外的経済ショックに持ちこたえやすいとされ、日系自動車メーカーはそれを目指し

てきた。ホンダの場合、2009年度 33.9％から 2014年度は 38.6％と微増したが、30％後半

にとどまるのは金融セグメントの自己資本比率が低い影響が大きい。

・日産自動車

日産の売上構成比は、2014年度において自動車事業 93.5％、販売金融事業 6.5％であ

る。地域別売上高構成は、北米が 41％、欧州が 15.9、アジア 11.6％、日本 19.8％、その

他 11.3％となっている。2014年の生産台数は、国内 17％、海外 83％である。海外生産の

内訳は、米国 18.6％、メキシコ 15.6％、英国 9.8％、スペイン 2.8％、中国 23％、その他

12％である。

日産の戦略においては、2005年度から 2007年度までは「日産バリューアップ」という

計画を行っていた。収益と販売台数、投下資本利益率（ROIC）という 3つにコミットメ

ントするものだ。その結果、ROICでは 17％というグローバル自動車業界トップレベルの

数値を実現した。そして 2008年度からは「日産 GT 2012」を開始した。この計画では、

「品質領域でリーダーになること」「ゼロ・エミッション車でリーダーになること」「五年

間平均で売上高 5％増大」の 3つが目標であった。2つ目のゼロ・エミッション車でリー

ダーになるとは、電気自動車をグローバルで量販していくことを意味する。しかし、この

「日産 GT 2012」はリーマンショックの影響により、2008年度に一時中断した。その時に

リカバリープランを実施している。労務費の削減や在庫管理の徹底、フリーキャッシュフ

ローのマネジメントの優先などを行うこととした。その結果、2008年度には売上高営業

18 
 

＜図表５＞固定比率 
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利益率が－1.63％まで落ち込んだものの、その危機を乗り越え 2012年から新たに「日産

パワー88」を発表した。この目標の大きなテーマは、グローバル市場占有率を 8％するこ

とと安定的に営業利益率を 8％にすることである。未だに売上高営業利益率は 8％に達し

ていないが、2016年に三菱自動車の筆頭株主となったことにより、日産・ルノー・三菱

の合計で 2016年度販売台数が 996万 1347万台に至った。

財務分析（2014年度）においては、自己資本比率が 28％と業界内でもっとも低く、不

況に対抗しにくい。

・スズキ

スズキの売上構成比（2014年度）は四輪車が 89.6％、二輪車が 8.3％、特機等が 2.1％

と四輪車が大半を占める。「地産地消」の考えに基づいて海外生産に力を入れている。リ

ーマンショック以降、新興国での生産や販売を強化し、輸出の割合を減らしている。それ

に伴い、売上高や営業利益のアジアの割合が拡大してきた。市場別売上構成比をみると、

日本 36.3％、アジア 40.3％、欧州 12.3％、北米 2.2％、その他 8.9％とアジアが中心で、中

でもインドに強みを持っている。輸出比率を見ると、30％を超えていた 2008年から減少

し 2014年には 14.3％となった。

一方、生産拠点は 2014年度において、四輪車の海外生産 65.3％、国内生産 34.7％、二

輪車の海外生産 91.4％、国内生産 8.5％と、海外生産に頼っている。2014年 12月におい

ては、インドの市場シェアは 37.7％と 1位である。

財務分析を見てみると、リーマンショック以降 2009年度から流動比率や自己資本比率

が上昇している。

流動比率において、2008年度 116.8％から 2014年度には 174.3％まで上昇し、流動負債

を現金で返しやすい状況を高めている。自己資本比率はスズキの場合、2008年度 29.6％

から 2014年度には 45.6％まで上昇し、不況に対抗する力を強くしていると読み取れる。

・トヨタ自動車

トヨタ自動車の地域別販売台数比率（2014年度）は、日本 25.9％、北米 27.7％、欧州

9.3％、アジア 17.6％、その他 19.4％である。一方、生産拠点は国内が 48％、海外が 52％

となっている。海外生産の内訳は北米 19.5％、欧州 5.6％、アジア 21.5％、中南米 2.6％、

オセアニア 1.1％、アフリカ 1.5％である。

トヨタ自動車の財務においては、元来株主から安定した資金調達を得やすい優良な財務

体質であった。これに加えて、トヨタの金融事業の競争力・収益性を強化することを目的

として、2000年よりトヨタ自動車 100％出資によるトヨタフィナンシャル・グループを設

立した。主に自動車ローンやリース事業、自動車保険の提供を行っており、自動車販売を
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きっかけとして様々な金融商品の販売につなげることを可能としている。このように金融

事業を行うことで、リーマンショックの影響も最小限に抑えることができた。実際に

2008年度には自動車事業、金融事業はどちらも営業損失を計上し連結会計で赤字となっ

たものの、2009年度には金融事業で 2469億円もの営業利益を計上しており、黒字を計上

することができた。またリーマンショックにより自動車の需要が減少したことを受け、ト

ヨタはこれまで北米や日本へ依存していたが、新興国市場にも注力し始めた。新興国市場

では開発から生産、販売に至るまですべて現地化を徹底することが、原価低減、収益拡大

につながった。安定した財務体質に加えこうした企業努力を行ったことで、トヨタはリー

マンショックの影響をあまり受けることなく回復し、成長し続けている。

財務分析（2014年度）においては、流動比率が 109％とかなり低く業界で最も低い。さ

らに自己資本比率が 30％後半にとどまるのは、ホンダ同様金融セグメントの影響が大き

いと考えられる。

・マツダ

マツダの地域別販売台数構成比（2014年度）は、日本 18.3％、北米 29.4％、欧州

15.6％、中国 14.7％その他 22％である。生産拠点においては、国内 76.7％、海外 23％と、

他の日系自動車会社に比べて国内生産の割合が高い。日本にある 2工場でのみ生産を行

い、海外へ輸出して販売するという体制に依存していた。

1979年にフォード・モーターがマツダへ 30％以上の出資を行い、経営権を獲得したこ19 
 

＜図表６＞輸出比率 

 

出所：三菱 UFJ モルガン・スタンレー証券 エクイティリサーチ部 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

図表 6　輸出比率

出所：三菱 UFJモルガン・スタンレー証券　エクイティリサーチ部
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とで、マツダは救済され、安定した財務体制ができていた。しかし、リーマンショック以

降フォード自体の経営が苦しくなり、フォードがマツダへの出資比率を下げて経営権放棄

をすると、2009年度マツダは赤字へ転落した。そのため、リーマンショック後の円高に

よる為替リスクもマツダの財務に大きく影響を与えた。2012年以降、マツダはこの状況

から脱却するべく、他の日本の自動車企業が EVなどに注力する中、低燃費を実現したマ

ツダ独自のスカイアクティブを開発することに集中した。また輸出体制からの脱却を図る

べく、海外生産拠点も整えた。それによって、2017年度には国内生産 60.6％、海外生産

が 39.4％となっている。さらにこれらに投資する資金には、公募増資等を用い、借金に頼

らない資金調達を行った。こうした企業努力の結果、2015年度には営業利益が過去最高

となり、2016年度には手元資金が有利子負債よりも多い実質無借金の状態となって、リ

ーマンショック前後の財務体質から回復することができた。 

財務分析においては業界内では低いが流動比率、自己資本比率ともに高まってきている。

2─4　考察

本節を通して、「日本企業はリーマンショックを通じて財務安全性への意識を高めたか」

という本研究の問いに対して「高めた」との仮説を提示する。なぜなら、リーマンショッ

クが与えた影響は多大であり、各企業の業績はこの影響を受けて悪化し、それによって戦

略を変更させていることが明らかだからである。この仮説について、次節で t検定を用い

て検証していきたい。

3　企業の財務安全性に対する意識変化の分析

3─1　概要

本節では、「日本企業はリーマンショックを通じて財務安全性への意識を高めた」とい

う本研究の仮説について検証していく。具体的には、リーマンショック前後の日本企業に

ついて、実際に財務安全性への意識が変化したか、t検定を用いて分析する。リーマンシ

ョックが起こる前の 2003年度から 2007年度と、リーマンショックの影響を受けていると

考えられる 2009年度から 2014年度までの各年度における日本の自動車企業 6社の財務安

全性データを利用・分析し、財務安全性体質の変化を探る。

3─2　調査概要と留意事項

本項では、調査方法、調査対象企業、調査対象年度、利用した財務データを提示する。

調査方法は、リーマンショックを経て各企業の財務安全性を表す数値が変化したが、その

変化がリーマンショックの影響を受けたものであるかを調査するため、t検定を行う。対
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象企業は日本の主な自動車企業である、トヨタ、日産、ホンダ、スバル、スズキ、マツダ

の 6社を用いる。調査対象年度は、リーマンショックの影響を受ける前である 2003年度

から 2007年度と、リーマンショックの影響を受けた後である 2009年度から 2013年度ま

でを用いる。財務データは、調査対象企業各社の有価証券報告書を参考にして、売上高に

対する利益剰余金、財務レバレッジ、流動比率、固定比率を利用した。各年度において、

時系列方向の情報とクロスセクション方向の情報のパネルデータ分析を行う。

これらの財務データを利用した理由について述べる。まず、利益剰余金は損益取引から

生ずる剰余金であり、企業が稼ぎ出し積み立てられている留保利益を表す。よってこの変

化を調査することで、リーマンショック後に各企業が安全性を重視し、留保利益を増やし

たかどうか判断することができる。一方で、リーマンショック後に各企業がどの程度利益

を稼ぐことができたかという点について、各企業の売上高の変化も加味する必要があるた

め、売上高に対する比率を利用する。本研究では、この比率を内部留保率とする。この比

率を次に、財務レバレッジとは自己資本の何倍の大きさの総資本を事業に投下しているか

を表す。すなわち、株主から調達して得た資金以外に、どのくらい借入等を利用して得た

資金を使って事業に投資しているかを示している。資金調達の方法は主に株主からの出資

か借入によるが、借入の場合長期にわたって有利子負債が発生するため、株主からの調達

資金である自己資本を増やすほうが、安全性の観点からは好ましい。この変化を調査する

ことで、リーマンショック後に事業へ投資を行うために、銀行借入や社債などによる資金

調達を増やしたか判断できる。次に、流動比率とは、1年以内に現金化される資産である

流動資産が、1年以内に支払期限の到来する返済義務のある負債である流動負債を上回っ

ているかどうかを表す。よってこの変化を調査することで、リーマンショックを経て支払

義務を賄っても余りある短期的な支払能力が増えたかどうか、あるいは企業が増やそうと

したかを判断することができる。最後に、固定比率とは、固定資産に投資した資金が、株

主からの調達資金であり返済義務のない自己資本でどれだけ賄われているかを示す。固定

資産への投資は減価償却によって回収できるが、長期間を要するため、できるだけ自己資

本で賄われていたほうが好ましい。この変化を調査することで、リーマンショック後に固

定資産への投資を行う際に、企業が自己資本を投資に回したかどうか、またそのような努

力をしたかどうかを判断することができる。

以上の観点に基づいて調査を行った。

3─3　分析の方法

2003年から 2007年度までのリーマンショック前の値と 2009年度から 2013年度までの

値を t検定によって分析する。今回は両側検定を用い、正規分布しているとみなす。日本

自動車企業 6社についてリーマンショック前後の 5年分の差を求めるため、標本数は 150



 リーマンショックを通じた企業の財務安全性の変化について 69

となる。また自由度は 149であり、検定の有意水準を 5％として行う。t検定を行う上で

内部留保率、財務レバレッジ、流動比率、固定比率についてそれぞれ帰無仮説と対立仮説

は以下の通りである。

・内部留保率

　 帰無仮説：「日本自動車企業 6社（スバル、ホンダ、日産、スズキ、トヨタ、マツ

ダ）の内部留保率にリーマンショック前後で有意差はない」

　 対立仮説：「日本自動車企業 6社（スバル、ホンダ、日産、スズキ、トヨタ、マツ

ダ）の内部留保率にリーマンショック前後で有意差がある」

・財務レバレッジ

　 帰無仮説：「日本自動車企業 6社（スバル、ホンダ、日産、スズキ、トヨタ、マツ

ダ）の財務レバレッジにリーマンショック前後で有意差はない」

　 対立仮説：「日本自動車企業 6社（スバル、ホンダ、日産、スズキ、トヨタ、マツ

ダ）の財務レバレッジにリーマンショック前後で有意差がある」

・流動比率

　 帰無仮説：「日本自動車企業 6社（スバル、ホンダ、日産、スズキ、トヨタ、マツ

ダ）の流動比率にリーマンショック前後で有意差はない」

　 対立仮説：「日本自動車企業 6社（スバル、ホンダ、日産、スズキ、トヨタ、マツ

ダ）の流動比率にリーマンショック前後で有意差がある」

・固定比率

　 帰無仮説：「日本自動車企業 6社（スバル、ホンダ、日産、スズキ、トヨタ、マツ

ダ）の固定比率にリーマンショック前後で差はない」

　 対立仮説：「日本自動車企業 6社（スバル、ホンダ、日産、スズキ、トヨタ、マツ

ダ）の固定比率にリーマンショック前後で有意差がある」

これらのもと検定を行い、図表 7の結果になった。

3─4　分析結果

分析結果は図表 7の通りである。内部留保率、財務レバレッジ、流動比率、固定比率の

それぞれについての t検定の結果を整理すると、以下に示す通り、すべてにおいて有意水

準 0.1％で帰無仮説は棄却され、対立仮説が採用された。つまり、リーマンショックの前

後で有意な変化が起きたことが確認された。

・内部留保率

	 t（149）＝－13.12,  p＜.001

・財務レバレッジ

 t（149）＝4.33,  p＜.001
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・流動比率

	 t（149）＝－17.32,  p＜.001

・固定比率

	 t（149）＝6.47,  p＜.001

3─5　考察

本項では、3─4の t検定の結果と各社の財務データ、戦略から考察を行う。

まず内部留保率について述べていきたい。t検定ではリーマンショック前後で有意差が

図表 7　t 検定の結果

内部留保率 リーマンショック前
（2003─2007年）

リーマンショック後
（2009─2013年） 差

平均 23.76 32.81 －9.05
標本分散 297.17 544.34 70.95
標本数 150
自由度 149

差の標準誤差 0.69
t －13.12

財務レバレッジ リーマンショック前
（2003─2007年）

リーマンショック後
（2009─2013年） 差

平均 3.44 3.07 0.37
標本分散 1.86 0.31 1.07
標本数 150
自由度 149

差の標準誤差 0.08
t 4.33

流動比率 リーマンショック前
（2003─2007年）

リーマンショック後
（2009─2013年） 差

平均 111.90 138.98 －27.08
標本分散 161.02 415.72 364.35
標本数 150
自由度 149

差の標準誤差 1.56
t －17.32

固定比率 リーマンショック前
（2003─2007年）

リーマンショック後
（2009─2013年） 差

平均 177.03 148.22 28.80
標本分散 4868.87 1519.56 2955.74
標本数 150
自由度 149

差の標準誤差 4.45
t 6.47

出所：著者作成
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あると言えた。6社の内部留保率の推移を 2000年度から 2014年度で見てみると図表 8の

ようになる。

このグラフからわかるように、多くの会社が 2009年頃から内部留保率を増加させてい

る。企業が内部留保を貯める目的としては、設備投資や研究開発を行って事業を拡大した

り、将来赤字になった際に備えたりすることが挙げられる。リーマンショックを通じて企

業の内部留保率に有意差があったという事は、リーマンショックを通じて経済情勢の変化

に対応できるように内部留保を増加させたという事が考えられる。

21 
 

＜図表８＞内部留保率 

 

出所：筆者作成 
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＜図表９＞財務レバレッジ 

 

出所：筆者作成 
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図表 9　財務レバレッジ
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次は財務レバレッジについてである。財務レバレッジとは、自己資本を 1としたときに

その何倍の大きさの総資本を事業に投下しているかを示す数値である。そのためこの数値

が大きいと企業の安全性は下がってしまう。各社の推移を見てみると図表 9のようにな

る。

マツダが特徴的でリーマンショック前は非常に高いがリーマンショック後、4％程度ま

で下がってきている。一方で、他の 5社は 2％から 3％近い水準をずっと維持している。

グラフから大きな変化は分からないが、t検定で有意差があったことから各社は財務レバ

レッジを低くし、財務安全性を高めていると推測できる。

次に流動比率について述べる。流動比率は、1年以内に返済しなければならない「流動

負債」を、現預金などの「流動負債」でどれだけ賄えるかを見るものである。この比率は

高いほうが良いとされ、200％以上であることが望ましい。そして流動比率は図表 3のグ

ラフから明らかにリーマンショック後に増加していることが分かる。

どの企業も 200％は超えていないが、すべての企業が 100％を超えた水準である。また

t検定でも有意差があったことから分かるように各社は流動比率を高めることで短期的支

払い能力を向上させ、リーマンショックのような突発的なリスクに備えていると考えられ

る。

最後に固定比率について書いていく。固定比率は、固定資産に投資した金額と自己資本

の額との関係を示すものである。この比率は 100％以下であることが理想的とされる。図

表 5を見てみるとリーマンショックを通じてトヨタ、ホンダは少し比率が上がっているも

のの、他のマツダ、スズキ、日産、スバルに関しては下がっている。

減価償却が行われていく固定資産はなるべく返済義務のない自己資本で賄われるべきで

あり、t検定で有意差があったように多くの会社が経済危機の経験から固定比率を下げた

のではないかと考察できる。

4　結論

4─1　本研究の結論

本研究では、「日本企業はリーマンショックを通じて財務安全性への意識を高めたか」

という本研究の問いに対して「高めた」という結論を導いた。内部留保率、財務レバレッ

ジ、流動比率、固定比率を分析した結果、t検定とグラフの推移両方から安全性を高めて

いるということが判明した。

4─2　本研究の課題と展望

本研究の課題は、2つあると考えている。1つ目は、他の業界や海外企業を用いず、日
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本自動車メーカーでの分析にとどまったことである。2つ目は、収益性や効率性を含めた

研究ができなかったことである。リーマンショックの変化を見るには、安全性だけでなく

3つの側面から考察する必要があった。これらの課題を踏まえて分析をしていくことで、

明確にリーマンショックの影響を把握し、金融危機に対して企業がとるべき最適な手段に

近づく研究になるだろうと考える。
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