
 

 

 

NTN 株式会社はベアリング大手 4社の一角です。ベアリングは産業の米と言われるほどの製品ですが、

昔から、価格カルテルの問題を引起こし、業界が変われるかが課題となっています。課徴金減免制度

（当事者が申し出ると、課徴金が全額免除され、刑事告発対象から外れる）をジェイテクトが利用し

たため発覚しました。刑事告発は 2012 年行われました。 

 

NTN 株式会社の 2014～2023 年 3 月期までの 10 年間の連結財務諸表を分析しました。2023 年 3 月期は

第 3四半期のデータです。それに伴い、従業員数を調整しています。 

企業力総合評価 
下位各親指標 

営業効率（儲かるか） 資本効率（資本利用度） 

 
  

下位各親指標 

生産効率（人の活用度） 資産効率（資産の活用度） 流動性（短期資金繰り） 安全性（長期資金繰り） 

    

親指標 6 つのうち 4 つ赤信号領域に入ると倒産へのカウントダウンが始まります。2020～2022 年は

4 つ赤信号領域です（白丸）。企業力総合評価が青信号領域にとどまっているため、気付き難いのです

が、このように読みます。多変量解析企業力総合評価分析 SPLENDID21 は早期発見の仕掛けがあり

ますが、素手で財務諸表分析をしてもほぼ気付かないでしょう。 
結論としては、すぐ倒産することはありませんが、会社自身としては十分な危機感が必要です。 
今であれば、大きな犠牲を出すことなく、再び成長に転ずることが可能です。 
 
NTN 株式会社は 1918 年創業、1927 年法人化しています。それにしては安全性がもっと良くてもよ

さそうですが、そうなっていません。価格カルテルの問題は 1973 年にもあり、その時の傷みもあっ

たのかもしれませんが、管理・保全の意識が希薄な体質があるのかもしれません。 
 
営業効率の各下位指標を確認してみましょう。 
各グラフをパッと見て顕著なのは、売上高販売費及び一般管理費比率（売上高販管比率）の連続悪化

です。この指標は費用項目なので右肩上がりであれば悪化です。2014 年から始まり 2021 年まで悪化

の一途を辿っています。数字を短期にしか見ない、この数字自体をよく見ない会社にありがちな傾向

です。そのため、売上高営業利益率・売上高経常利益率が悪化の一途となります。 
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その中で、2019 年から売上高総利益率の悪化を許したため、2021 年営業損失を計上してしまいまし

た。2019 年かから 2021 年までの大きな減収対応として 2022 年 M&A をして子会社を取得したあた

り、売上高に対する感度は高いですが、利益率に対する感度は低いと言わざるを得ません。 
 
2014 年を初年度としたグ

ラフです。 
経常利益が大きく減少し

厳しい状況です。 
総資産の変動は少ないが

利益のマイナスが大きい

ため、財務体質悪化してし

まいます。 
従業員数以上に売上高や

利益が上がらないので生

産効率が悪化し、2021 年

以降売上高以上に総資産

が増えているので、資産効

率も心配となります。 
 
 
まとめ 
長期にわたり悪い安全性

に対し増収には感度が高

いことから短期志向と考

えられます。売上高は伸

ばしても営業効率は長期に悪化し続けるところから、売上高優先の傾向があり、管理・保全の志向は

希薄で利益が細っていくのでしょう。これが価格カルテルに参加してしまう原因ではないでしょうか。 
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編集後記 東大寺二月堂修二会（お水取り）に行ってきました。松明の火の粉をかぶり、無病息災を祈りまし

た。最近とても暖かいですね。    (^^♪文責 JY  
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