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■ 住友商事の優位性をフルに活かし、

攻守バランスのとれた改革を行ってきた成果が着実に現れ、

収益基盤は拡大し、経営の効率性・健全性も向上しています。

■ 社会のニーズは、ますます多様化・高度化しています。

住友商事は、総合力を活用し、付加価値の高い、

私たちならではのビジネスを展開しています。

■ 着実に実績を積み上げ、今「飛躍の時」を迎えています。

これまで培ってきた優位性を一層拡大し、

持続的成長と企業価値の極大化に向け邁進します。

取締役社長　

岡 素之

全ステークホルダーの皆様へ

2003年度の連結業績回顧とご報告

～収益基盤の着実な拡大により過去最高益を達成～

2003年度（2003年4月～2004年3月）の当期純利益は666億円と、過去最高益を記

録し、有価証券、不動産で多額の評価損を計上した前年度の139億円から大幅な増

益となりました。これは、今まで取り組んできたコア事業育成による収益基盤拡大の成

果であると評価しています。事業部門別では、「金属」は、ニチメン㈱鉄鋼製品事業

買収などの戦略的Ｍ＆Ａの業績貢献に加え、アジアを中心としたスチールサービスセ

ンター事業が好調でした。「輸送機・建機」は、国内及びアジア地域での自動車金融

事業が好調に推移しました。「情報産業」においては、ケーブルテレビ事業を営む

㈱ジュピターテレコムが加入者数を着実に増加させ、黒字化を達成しました。「資源・

エネルギー」では、インドネシアの銅・金鉱山プロジェクトの業績が、コスト削減や体質

強化と市況好転により、大幅に改善しました。また、これらコア事業の躍進に加え、保

有株式の削減による株式売却益などがありました。なお、基礎収益は668億円（前年

度比7.3%増）、株主資本は7,308億円（前年度比18.1%増）と、ともに過去最高を達

成しました。また、収益拡大とともに財務体質の強化を進め、ROEは2003年度におい

て9.9％と、2002年度の2.2％から大きく上昇し、ROAも過去最高の1.4%に達しました。
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攻めの中期経営計画AA Planは極めて順調に進捗
将来の更なる成長のため、優良資産積み上げのスピードアップが課題

～中期経営計画「AA Plan」の順調な進捗～

2003年度は、現行の経営計画－「AA Plan」の初年度にあたります。同計画は、

①「総合力の発揮による収益基盤の拡大と将来への布石」という課題を掲げて、優

良な事業資産の積み上げを図る「攻め」の計画ですが、同時に、②「効率性と健全

性の追求による企業体質の強化」という「攻めをより確かなものとするための守り」を、

もう一つの課題としています。2003年度は当期純利益600億円、2004年度は当期純

利益700億円を数値目標としており、2003年度については目標を上回り、2004年度も、

引き続きコア事業の成長が見込まれることから、目標達成への自信を深めています。

また、私たちが最も重要視している経営指標である「リスク・リターン*」については、前

中期経営計画（Step Up Plan）の平均値3.0％から、AA Planで6.0％以上への向

上を目指していますが、この達成も視野に入ってきました。一方で、2004年度の課題

は、将来の更なる成長のため、優良リスクアセットの積み上げを加速させることです。

2003年度は、鉄鋼製品事業やオートリース事業の買収、資源権益買い増しなどで、総

額約700億円のリスクアセットを積み上げ、収益面にも貢献していますが、保有株式売

却や低収益資産の入替えを並行して進めたことから、年度末のリスクアセット残高は、

前年度比ほぼ横ばいとなっています。2004年度はアセットの入替えを継続しながら、

高収益分野への投資を積極化し、ネットで約1,800億円のリスクアセットを積み増す計

画です。私は、2004年度は、将来の飛躍への布石として殊更に重要な年と考えてお

り、全社一丸となって収益基盤拡大、企業体質強化に取り組んでいきます。

中期経営計画 AA Plan の基本方針

●総合力の発揮による収益基盤の拡大と将来への布石
・事業ポートフォリオ戦略の深化による経営資源の最大活用

・総合力を活かしたビジネス展開

・新技術、戦略分野・地域への積極的取組み

・ビジネス基盤の強化に向けた人材の確保・育成・活用

●効率性と健全性の追求による企業体質の強化
・グローバル連結ベースでの効率経営の推進

・リスクマネジメントの深化

・コンプライアンスの徹底

リスク・リターン：事業が抱えるリスクに対する収益性をみる指標。分子に当該事業で得られる連結純利益（税引後）
で捉えた収益（リターン）を置き、分母には当該事業のリスクが現実のものとなった場合に生じうる
最大損失可能性額（リスクアセット）を用いて計算。

*
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外部環境認識と住友商事の基本戦略

～世界経済拡大の手応え～

テロや為替変動などのリスク要因を内包しつつも、世界経済はこれまでにない拡大基

調にあると認識しています。今回の景気拡大が過去10年と異なる点は、経済の脆弱

さが薄れていることです。米国への過度の偏重がなくなり、新たな景気の牽引役が現

れています。第一に、急成長が続く中国を中心に、アジアに新たな「一大経済圏」が

出来てきたことです。中国については、今後、短期的なスピード調整はありうると考えま

すが、これまでは単に世界の工場という位置づけで、先進国の景気変動に脆弱で

あったのが、一大消費マーケットに変身していることは注目に値します。これを受けて、

国際商品市況の好調もこれまでにない持続性を見せています。一方日本では、デジ

タル家電、ナノテクなど日本が久々に技術的優位性を持ち、オリジナリティーを発揮で

きる産業が登場し、拡大し始めたことで、低迷していた民間設備投資に力強さが戻っ

てきた感があります。

～総合商社の経済への貢献と飛躍が今ほど求められているときはない～

世界経済は大きく変化しつつ更に拡大していくものと思います。私は、いかなる事業

環境の中でも収益性・成長性・安定性を向上させること、目標を着実に達成していくこ

とが、経営者の務めであると信じています。今、チャンスとして活かそうしていることは、

ニーズの急速な多様化、高度化というグローバルベースでの社会の「変化」です。個

人のライフスタイルは多様化し、求めるサービス・商品も異なってきています。加えて、

ITの進化に伴いサービス・商品の選択肢が広がり、他に無いものを求めるニーズが高

まっています。また、企業競争がグローバル化し、差別化、効率化が生き残りの鍵とな

る中で、企業顧客のニーズも同様に変化しています。こうした環境の中で、幅広い事

業領域における専門知識やスキルを総合的に活用して、付加価値の高い商品や

サービスを創造し、提供することが出来るのが、私たち総合商社です。その意味で総

合商社という日本特有の業態への期待度はますます高まっていると認識しています。
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～住友商事のコアコンピタンスとは～

幸い住友商事には、「信用」や、人材、経験、ノウハウといった「知的財産」、世界156

拠点に及ぶ「グローバルネットワーク」、10万社を超える幅広い取引先との「グローバ

ル・リレーションズ」などの、ビジネス基盤があります。更にその上に、ファイナンス機能、

ロジスティクス機能、IT活用力、リスク管理力、ビジネス創出力などの多様な「機能」

を有しています。ビジネス基盤を通じ収集した情報を、多様な機能をフルに発揮させ

て分析・活用し、取引先やパートナーのニーズに応えたビジネスの創出に繋げていく力

が、私たちが呼ぶところの「総合力」です。長年にわたり培ってきた住友商事の「総

合力」は、情報の氾濫といわれているインターネット時代においても、他と大きく差別化

を図るための揺るぎないコアコンピタンスとして屹立しています。

ポイント1：川上から川下までバランスの取れた事業展開

私たちは、総合力を発揮した事業展開において、他社と差別化し、優位性を築いてき

たと考えています。現在のように社会のニーズが多様化・高度化してくると、川下の

ニーズの変化をいち早く把握することが、新たなビジネスチャンスの発掘に重要となり

ます。住友商事の最大の強みは、川下に圧倒的な強さを持つ事業領域を多く持って

いることです。また、その強みを活かし、川下で把握したニーズを上流での事業展開

に繋げています。例えば、アジアを中心に展開する海外スチールサービスセンター事

業は、自動車・家電メーカーの高度化するニーズを汲み取ることで成長してきました。

日本最大のケーブルテレビ事業会社であるジュピターテレコムも顧客ニーズの多様化

を捉えた事業であり、商社業界最大の自動車金融事業は、リースや保険、車輌管理、

メンテナンスといった幅広いサービスを提供するバリューチェーンです。また、食品スー

パー事業やマンション販売で掴んだ消費者のニーズを、安全性の高い食品の確保や

都市開発など、上流分野の事業におけるポジションの優位性につなげています。

ポイント2：攻守バランスの取れた経営改革

住友商事の差別化と優位性の第二は、収益力を強化しながら効率性・健全性を向上

するための経営改革を、継続的に実施してきたことです。すなわち、「攻守バランス型

の経営」です。1998年度から、同業他社に先駆けてリスク・リターン指標と、リスクア

セットとリスクバッファーのバランスを基本とした経営を導入し、2003年度までの5年間

で、有利子負債総額を約4,500億円圧縮してDebt-Equity Ratio（ネット）を5.1倍か

ら3.3倍へと改善させました。一方、コア事業の選別・育成や優秀な人材の確保のた

めの投資も積極的に行ってきました。この結果、同期間で、リスクアセットを約3,000億

円削減する一方で、売上総利益を、4,729億円から5,013億円へ拡大し、収益力の目

安である基礎収益も250億円から668億円へと増加させ、厳しい事業環境の中で着実

に収益基盤を拡大してきました。
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～これまで何をしてきたかが、今こそ問われる時～

私たちは、「改革パッケージ」、「Step Up Plan」の中期経営計画を通じて、総合力の

発揮による収益基盤の拡大と、資産の入替えによる企業体質の強化を着実に進めて

きました。これまでの経営改革の成果を踏まえ、「AA Plan」では積極的な経営資源

の投入による、収益基盤の飛躍的拡大を目指しています。「AA Plan」の実行により、

これまで培ってきた当社の優位性を一層拡大できるものと信じています。私たちは、当

面の目標として掲げている、株主資本コストをカバーする収益力、即ちリスク・リターン

7.5％の達成を目指して、常に健全な危機意識を持ちつつ、総合力の発揮と経営改

革に邁進していきます。

社長 岡 素之より全ステークホルダーの皆様へ

～豊かさと夢の実現へ～

私たち住友商事は、経営理念として「健全な事業活動を通じて豊かさと夢を実現す

る」ことを企業使命として掲げていますが、これは、最近注目を集めている企業の社

会的責任（CSR）そのものであります。私は、この理念を実現するためには、当社の

コアコンピタンスを強化し、「収益性」・「成長性」・「安定性」の3つのバランスをとりな

がら、持続的な成長を遂げることが重要だと考えます。企業が「収益性」を追求すべ

きことは言うまでもありません。私たちの、これまでの収益基盤拡大の取り組みにより、

リスク・リターン7.5%の達成がいよいよ視野に入ってきました。今後も将来にわたる高い

「成長性」を確保するため、優良資産や優秀な人材、先端技術への積極的な投資に

努めていきます。また、「安定性」については、リスクマネジメントの高度化やコンプライ

アンスの一層の徹底により、企業体質の強化に常に取り組んでいます。

住友商事は、「広く社会に貢献するグローバルなリーディングカンパニー」として、引

き続き、社会・環境との共存共栄を図り、企業価値の極大化に努め、ステークホルダー

の皆様のより大きな「豊かさと夢」を実現する企業でありたいと考えています。

皆様には、今後とも変わらぬご理解とご支援をお願い申し上げます。

2004年7月

取締役社長
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