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流通とＳＣ・私の視点 

2014 年７月 31 日 
 

流通成熟時代のＳＣの事業性の考え方!! 

 

経済の成熟化は流通の成熟化を招き、ＳＣは成熟期に突入します。ＳＣの成熟期は、ＳＣの飽和期（ほぼ

全国的にＳＣが一通り行き渡った段階）を経て、再度「市場細分化とターゲットのカスタマイズ化」により

ＳＣが増加するようになる時期です。 

その結果、近未来のＳＣの方向性は次の３つとなります。 

第 １ 

＋ 

第 ２ 

＋ 

第 ３ 

多 様 化 金融資本化 脱・デフレ化 

１つのマーケットの中で多

様なＳＣ（性格の異なるＳ

Ｃ）が互いに棲み分けをして

数多く成立するようになる 

マーケットが成熟して勝ち
抜くことが生き残りの戦略
となるため、投下資本も勝ち
抜くＳＣづくりを可能とす
ることが前提となる 

成熟経済は上質感が１つの

テーマとなるため、客単価

アップと賃料アップがＳＣ

の成立の前提となる 

このような３つの方向性の中で、ＳＣの事業性（ここでは投下資本の考え方）は次の通りとなります（六

車流：流通・マーケティング理論）。 

 第１ステップ 第２ステップ 第３ステップ 

ＳＣのタイプ 小売業型ＳＣ 不動産型ＳＣ 金融資本型ＳＣ 

ＳＣの業態 ＣＳＣ ＲＳＣ ＲＳＣ＋異質ＳＣ 

年  代 
1960 年代～1980 年代 

（30 年間） 

1990 年代～2000 年代 

（20 年間） 

2010 年代～2020 年代 

（20 年間？） 

成果の内容 
売上高 

（＋α賃料収入） 
賃料収入 

不動産としてのＳＣ価値 

（売却可能価値） 

採算基準 
①投下資本回転率 2.0 回転
②投下資本の回収期間 10
年間 

①投下資本回転率 1.5 回転
②投下資本の回収期間 15
～20 年間 

①投下資本回転率 1.0 回転
②投下資本の回収期間なし

(売却資産化・利回り資産化) 

日本は最初の金融経済の時代が 1985～1991 年までのバブル期（プラザ合意に基づく金融緩和とその後の

金融・不動産バブル）、第２回目の金融経済が 2013 年４月からのアベノミクスによる異次元の金融緩和（プ

ライマリーベースの資金供給量を 135 兆円から 270 兆円に倍増）により、日本経済が「金融という枠組の中

での経済や企業及び事業活動」となります。ＳＣの事業性の概念や手法も、金融経済の枠組の中に組み込ま

れます。 

ＳＣの成長プロセスも、「小売業型ＳＣ」から「不動産型ＳＣ」へ、さらに「金融資本型ＳＣ」へと進み

ます。アメリカでは 1960 年代以前は小売業型ＳＣでしたが、1970 年代～1980 年代には不動産型ＳＣへ、さ

らに 1990 年代からは金融資本型ＳＣへと変化しています。日本も 1980 年代以前は小売業型ＳＣ、1990 年

代～2000 年代は不動産型ＳＣ、さらに 2010 年代（正式には 2000 年代半ば）から金融資本型ＳＣへと進ん

でいます。ファンドによるＳＣ所有、リート方式によるＳＣ所有により、所有と経営（プロパティマネジメ

ント＝ＰＭ）の分離が起こり、所有者における金融資本家（企業）のウエイトが高まりつつあります。 

金融資本型ＳＣになると、小売業型ＳＣや不動産型ＳＣとは異なる概念で事業性及び投下資本を考える

ことが必要となります。金融経済の時代においては、「金利が低いこと」「資金量が豊富であること」「投下

資本の回収という概念が希薄化すること」などが事業性や投下資本性の概念となり、「ＳＣ価値の最大化」

が事業性の大きな目的となります。すなわち、投資家から見た事業性・投下資本性は「ＳＣの資産価値＝売

却価値」と「利回り」となり、投下資本の回収や銀行への元金返済の概念が希薄化します。 

そうしますと、金融資本型ＳＣは投下資本の回収概念は希薄化し、投下資本回転率も１回転と小売業型Ｓ

Ｃの２倍、不動産型ＳＣの 1.5 倍の投資が可能となります。 

すなわち、ＳＣの成熟期においては単に投下資本の回収ではなく、勝ち抜くための投資でないとＳＣ自体

が生き残れません。 
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（流通理論編） 


