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本稿は, 数ある硫安製造企業の研究史上, 生

産額が内地３位に入るメーカーであるにもかか

わらず, 経営状況がほとんど明らかになってい

ない宇部窒素工業株式会社 (以下, ｢宇部窒素｣

と略記する｡) の創立と経営について検討を行

うものである｡ 宇部窒素は, 宇部炭を原料とし

て硫安を製造する石炭化学会社であり, ����
(昭和�) 年に, ｢石炭に代替する新しい生産事
業｣ として山口県宇部市に創設された｡ 同社は����(昭和��) 年, 沖ノ山炭鉱, 宇部セメント
製造, 宇部鉄工所と合併し後の宇部興産株式会

社の中核部門となる｡ 本稿では, 企業経営にお

ける ｢地域の役割｣ に注目しながら, ①技術導

入, ②株主構造, ③生産と販売の３点に焦点を

あて検討を行う｡

ただし, 先行研究がほとんどない状況からも

分かるように, 残された資料はきわめて限られ

る｡ 特に準戦時期になると記述資料はほぼ皆無

となる｡ しかし, 戦前期の石炭化学企業の分析

は, これまでの硫安工業史の研究史上ほとんど

行われていない｡１ 本稿により少しでも研究の

進展を果たすことができればという目的を持つ

ものである｡

�����������
まずは, 表１により, 宇部窒素の金融構造に

ついて, 第一次拡張期 (����年, 公称資本金���万円), 第二次拡張期 (����年, 公称資本金�����万円), 第三次拡張期 (����年, 公称資本
金�����万円) を念頭に置きつつ, 検討を加え
ておくことにしたい｡

まず創立時の����年であるが, 払込資本金���万円であり, 資産としては繰延・建設勘定
と預金・現金に振り分けられている｡ 当該年度

は, まずは創立資金を準備し工場の建設を行う

段階にあったことが読み取れる｡ ����年になる
と, 払込資本金は���万円と公称額の���万円に
限りなく近い額となり, 社債・借入金も���万
円程度行われ, 手形・買掛金も���万�����円と
上昇している｡ これらはほとんどが機械及装置

(���万�����円) と土地建物 (���万�����円)
に使用された｡����年になると増資が断行されたことにより
払込資本金は���万�����円に上昇し, 手形・買
掛金も���万�����円となっている｡ これらは繰
延建設勘定にほとんどが廻されており, 後にみ

る第二次拡張計画の準備段階にあるとみられる｡

次年度の����年は社債・借入金が前年比���万
―��―

����������������
三 浦 壮

１ 鈴木恒夫は 『日本硫安工業史論』 (久留米大学商学部附属産業経済研究所, ����年) において, 国際環境の
変化を視野に入れつつ, 住友肥料, 東洋高圧の分析を行っている｡ 本論文はこの研究と比較性を持たせるた
めに, 財務分析の手法に親和性をもたせた｡ なお, 同氏は引き続き, ｢三池窒素・東洋高圧の設立と合併｣
(『経営史学』 第��巻�号, ����年), ｢化学工業の発展とその特徴｣ (『福岡県史：通史編, 近代産業経済２』
福岡県, ����年) で石炭化学工業の研究を進めた｡ その他, 下谷政弘 『日本化学工業史論』 (御茶の水書房,����年) では戦前期における三井系化学企業および住友肥料の研究が行われた｡
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円の増加となり, 手形・買掛金も���万�����円
の増加であり, 一方で払込資本金の増加は���
万�����円にとどまった｡ 後に述べるが, これ
は第一銀行で���万円の社債を発行したことが
影響している｡ 前年度払込資本金を勘定に入れ

ても借入金の額は大きく, 他人資本を中心とす

る資金調達の構造へ変化したといえるであろう｡

これらは前年度の繰延・建設勘定の消化とあい

まって, �����万�����円におよぶ機械装置の形
成を導いた｡ 朝鮮硫化工場 (���万円) の建設
にもあてられている｡

第三次拡張計画が行われた����年に目を移そ
う｡ まず払込資本金であるが前年比���万�����
円, 社債・借入金はそれよりやや少ない���万
円の増加である｡この時は���万円の社債を,工
場財団を担保にして発行している｡ 自己資本の

増加をテコとして他人資本を導入したといえる

であろう｡ これは�����万�����円におよぶ繰延・
建設勘定に廻されているものと思われる｡ 一方

で手形・買掛金は���万�����円の減少である｡こ
れは固定資産の償却金があてられたものであろ

う｡ これらもあり, ����年に����％にまで下落
した自己資本比率は再び��％台に回復している｡
次年度の����年は払込資本金が���万円, 借
入金が���万円の増加であり, 他人資本の伸び
が自己資本の伸長をふたたび上回った｡ 前年度

の建設勘定は機械装置 (�����万円) と朝鮮硫
化工場 (���万�����円), 土地建物 (���万�����
円) へと転化している｡ ����年も引きつづき多
額の借入金によって資金調達を行っているが,

固定資産の償却も継続的になされている｡ 調達

された資金は有価証券投資へ使われており, 宇

部油化工業の株式であったと推定される｡

����年は減価償却を行い, 借入金を償還し,
積立金を増やすという財務政策をとった｡ 次年

度の����年になると払込資本金を���万円調達
し, 借入金も���万�����円増やしており, さら
に固定資産の償却も行ったうえで, 新たな有価

証券投資を行っている｡

以上の金融構造を資金調達という側面から整

理し直したのが, 表２である｡

まず第一期拡張期であるが, 資本金����％,
借入金����％, その他����％, 繰越・純益金���
％, 償却金���％の割合で資金調達を行ってい
る｡ 創業間もない時期ということもあり, 資本

金を主とし, 借入金を従とする資金調達を行っ

たといえるであろう｡

第二期になると, 資本金が��％なのに対し,
借入金が��％となり, 両者が逆転している｡ 先
ほどからみているように, 他人資本の調達は宇

部窒素の経営に対してきわめて重要であったと

いわねばならない｡ ただし, 償却金が����％あ
るので, 自己資本の割合は他人資本を上回って

いる｡ 償却金の重視は, 第二期以降, 宇部窒素

の一貫した財務政策の特徴となっており, 最新

の機械設備の導入を後支えした｡

第三期以降に目を移すと, 社債・借入金が����％ (マイナスを記録している ｢その他｣ を

除去すると����％) とトップになり, 資本金��
％ (同上����％), 償却金����％ (同上����％)
と三派鼎立の様相となっている｡ いずれが欠け

ても宇部窒素の経営は成り立たない状態であり,

借入金を中心として, 資金調達の方法を分散さ

せている様子がうかがえる｡

宇部窒素の資金調達を全体的に総括すると,

宇部セメント２よりは宇部地域の金融市場が逼

宇部窒素工業の創立と展開について

―��―２ 宇部セメントの経営については, 拙攻 ｢近代日本における新興セメント企業の創立と展開について 宇部
セメントと事例として ｣ (『経済学論集』 第��号, ����年) を参照｡
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迫したこともあり, 第二期拡張計画が断行され

た後の����年以降は借入金を積極的に借り入れ
るなどし, 自己資本と他人資本を組み合わせた

資金調達を行ったといえる｡ ただし, 一方的に

他人資本ばかりに依存するわけではなく, 資本

金の払込や, 固定資産の減価償却も確実に行っ

ており, 自己資本と他人資本の割合としては,

おおまかにみて自己資本がやや上回る程度であっ

たといえるであろう｡

以上をふまえたうえで次節では宇部窒素の創

立の過程についてみていくことにしたい｡�������
昭和初年, 大日本人造肥料株式会社 (以下,

大日本人造肥料とする) は宇部市に ｢一千余万

円｣ の窒素肥料工場建設の計画を立てた｡ ����
年�月��日, 大日本人造肥料会社の石川一郎は
小野田町の同社工場に出張の途中, 宇部市に立

ち寄り, 渡邊祐策, 高良宗七, 粕屋山口県電気

局長と会見し, 宇部市における輸送関係, 電力

などについて調査を行った３｡

その後, 大日本人造肥料は�月��日から�日
間の予定で小野田工場に臨時調査事務所を設置

し, 電力, 用水, 土地問題に関してさらに調査

を行い, 建設方針を決定することにした｡ 石川

一郎常務取締役, 窒素部長代理兼参事中邨民一,

小野田工場長波多野尚輔及び古川政司, 大越覚

一郎の５名は��日に宇部市役所を訪問し, 俵田
明の照会のもと, 国吉市長, 西田助役と会見し,

事業計画に伴う便宜の取り計らいの了解を得,��日には県電気局を訪問して電力単価について
打ち合わせをする予定となった４｡��月には水道敷設調査が行われることになり,
窒素部長の田中寿一, 参事中邨民一のほか, 東

京帝国大学教授の関信雄が来宇した｡ その予定

では厚東村末信を水源地とし, 中山より藤曲を

へて助田から沖ノ山埋立地に至る水路を確保す

るというものであった５｡

宇部工場の建設計画はかなり具体化したもの

であり, �年の建設期間を要し����年秋ごろ完
成の予定であり, 総工費の３分の１ (およそ���万円程度) が宇部にもたらされるとともに,
副業としての縄・筵の需要も喚起されることが

期待されていた｡ また, 工場建設による電力需

要を満たすための県営火力発電所の拡張は, 石

炭の需要先を創出するうえでも宇部炭田にとっ

ては重要な意義を持っていた６｡

しかし����年�月に入り, ドイツによる硫安
の不当廉売が問題となり, 大日本人造肥料と県

電の本契約は�月末であったものが�月まで延
期されることとなり, この本契約も�月末の時
点で結ばれなかった７｡ 大日本人造肥料の重役

であった二神駿吉は, �月�日, 同社下関工場,
小野田工場視察のため山口県に訪れた際 ｢宇部

工場の計画は硫安がトン当り百廿円以上もした

時に樹てたものであって, 現在のように見すゝ

損の行く状態となっては工場の増設など思ひも

よらぬ, 然し英独硫安に対して不当廉売法の適

用を見るのもそう遠くはないと思ふから, その

宇部窒素工業の創立と展開について

―��―３ ｢宇部市の一大福音たる人造肥料工場設立の準備調査｣ 『宇部時報』 ���������｡
４ ｢実現せんとする人造肥料工場｣ 『宇部時報』 ���������｡
５ ｢宇部肥料工場への私設水道敷設調査｣ 『宇部時報』 ���������, ｢田中重役来宇｣ 『宇部時報』 ���������｡
６ ｢宇部市の大福音｣ 『宇部時報』 ����������｡
７ ｢人肥会社との契約六月迄延期さる｣ 『宇部時報』 ���������, ｢人造肥料会社との県電使用契約は起債認可を
前に終了｣ 『宇部時報』 ��������｡



上で当初の計画を実現したいと思ふ｣ と述べ,

不当廉売法の適用がみられない現状では建設の

予定はないとした８｡ 結局, 大日本人造肥料宇

部工場の建設は, 商工省へ肥料同業者が保護政

策を求めたものの目的を達することができず,�月下旬には正式に工場設置中止が表明され
た９｡

このような中で宇部では, 宇部炭を使用し宇

部資本で経営する独自の人造肥料製造工場の建

設が模索された｡ 当初は満鉄からウーデ法の特

許権分与と機械設備の売却が検討されたが,����年の夏に入り大日本人造肥料からファウザー
法の分権交渉に一転した｡ これは石炭の販売を

通じて宇部と取引のあった, 三井物産門司支店

に勤めていた二神俊吉が大日本人造肥料の専務

であったことが大きかった｡����年から��年にわたって, 沖ノ山炭鉱専務
の俵田明は大日本人造肥料の技術者である大山

剛吉 (東京帝国大学工学部卒) とともに, 宇部

炭のガス化について技術的な研究調査を行うと

ともに, ファウザー法の特許を持つモンテカティ

ニ社と分譲に関する交渉を行った｡ この中で,

モンテカティニ社から宇部が直接特許の分権を

得るとともに ｢能力と生産高に応じて特許料を

逓減させることにも成功｣ した｡

また, 宇部炭は原料炭としては不適合である

不粘結炭であった｡ しかし, これからアンモニ

アの原料となる水素を採取するために俵田と大

山が中心となって宇部独自の技術開発を行い,

創業後も, 直立炉ガスと酸素吹き込みの半水性

ガスを組み合わせるなど試行錯誤を繰り返した

のちに成功させた｡ 大山は後年 ｢宇部窒素の創

業は多くの会社の模造の創業とちがい, まさし

く宇部炭から硫安への ｢創造｣ であった｣ と回

顧している��｡
金輸出再禁止が決定される前の段階で, 外国

製硫安の進出に辛吟していた硫安製造企業の創

立計画を進めたことは, 結果として後年市場環

境が大幅に改善されることになるものの, かな

りのリスクをともなう選択であったといわねば

ならない｡ 地域産業の再生産に向けての強い意

思表示であったともいえるであろう｡����年�月��日, 沖ノ山貯金組合の創立総会
が開かれ組合規約の承認, 役員の選定, 貯金額

の決定が行われた｡ 目的は ｢将来最も有利なる

事業に対してこれを投資し宇部市の産業興隆に

資せんとするもの｣ であり, 宇部窒素工業が想

定されていたものである｡ 役員としては, 渡邊

祐策, 西村宇吉, 国吉左門が選出され, 積立額

は協議の結果１株につき１回１円, 期間は����
年�月の配当より翌年�月までの一ヵ年と決定
した｡ この加入株数は�万�����株 (総株数�
万�����株で全体の����％にあたる) であった��｡
当時の配当金額から換算して, 配当金のおよそ

１割が積み立てられたと推定される｡����年�月��日, 宇部工業倶楽部において沖
ノ山炭鉱大株主会 (��株以上���名中���余名出
席) が開かれた｡ 目的は人造肥料会社設立に際

し, 創立発起人の選定を行うものであった｡ こ

の時の計画では, 資本金は���万円 (�株��円,
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―��―８ ｢岐路に立って居る日本人肥宇部工場｣ 『宇部時報』 ���������｡
９ ｢人肥宇部工場の設立は事止み｣ 『宇部時報』 ���������｡�� 以上, 前掲 『俵田明伝』 ������～���｡ なお, 宇部炭を利用した水素ガス生成の研究・実地調査, 技術導入に
関する経緯については, 同書のほか, 大山剛吉 ｢宇部窒素工場創業の一幕｣ (前掲 『宇部興産��年の歩み』��������所収) に詳しい｡�� ｢沖ノ山貯金組合創立総会｣ 『宇部時報』 ���������, ｢他日を計る沖ノ山貯金組合｣ 『宇部時報』 ���������｡



��万株) であり, 宇部市に在住する株主を中心
として資金調達する予定であったが, 市内のみ

で出資のまとまらない場合は宇部市外から資本

を仰ぐこととした｡ 硫安製造にあたっては宇部

炭を利用し, 製品は硫安年産５万トンのほか,

副産品としてタール, 火薬原料, 燐酸, 塩化ア

ンモニアなどを予定した｡

発起人の中心人物である俵田, 名和田, 村田

の３氏は 『宇部時報』 紙上で, ｢此の財界不況

の中に資本金六百万円も投じて会社を設立する

ことは一寸考へものだろうが, 宇部市百年の大

計は限り有る石炭にのみたよることは不安で何

とかせねばならぬと多年研究の結果, 宇部炭が

持つ特有の要素を化学的に研究して硫安が一番

よいと云ふことになったものであるが, 然し今

回の計画は決して莫大な利益を得んが為めに起

すものではなく, 要は宇部市将来のために計画

するのであるから此の計画に対し精神的, 物質

的に挙市一致で後援して欲しいと思ふ｣ と述べ

ている｡ 経済的な利益ではなく, 宇部地域の将

来のためという目的を持った投資の参加を呼び

かけたものといえるであろう��｡
硫安を作るに際して原料の��％を占める石炭
は宇部炭田で産出される五段炭を使用し, 将来

的には大派炭も使用する予定であった｡ 一日の

石炭使用量は���トン (年間�万�����トン) で,
事業日数年間���日, 硫安生産量は一日���トン,
年産５万トンと計画された��｡ �月時点での発

起人は合計��名, 内訳をみると, 渡邊祐策や俵
田明といった沖ノ山炭鉱系列のほかに, 藤本閑

作, 竹中雪蔵など東見初炭鉱に関係する人物も

参加している��｡ ところがその後�月の報道で
は, 藤本閑作は発起人から外れ賛成人となり,

発起人は沖ノ山系列の株主で占められ人数も��
名となっている｡ 第１回申し込み株の状況は

｢まずまず｣ とされ, 渡邊祐策は ｢この窒素工

業が実現してこそ始めて宇部財団が確立される

ものと思ふ, もとより大小各々出資の差こそあ

れ市民協力の結晶の五百万円であるからその点

実に尊いと思ふ｣ と述べている��｡
なお, �月の時点では渡邊祐策ほか発起人��
名の引き受け株は�万�����株, 賛成人藤本閑
作ほか引き受け株�万�����株であり, これを
除く�万�����株を公募することとなった｡ 目
論見書によれば��, 原料瓦斯製造工場���万�����円, 硫安製造工場���万�����円, 硫酸製
造工場��万円, 一般設備費��万�����円, 附属
工場及び予備費��万�����円の計���万円であっ
た｡ 硫安トンあたり製造費予算は��円��銭であ
る｡ ����年��月の 『中外商業新報』 の調査によ
る硫安製造企業のアンモニアのトンあたり製造

費は, 電解法���円��銭, 石炭法��円��銭とさ
れている��｡ 『中外商業新報』 の調査が硫酸の製
造費を組み込んでいないことも考慮すれば, き

わめて低廉な製造費を予定しているといわねば

ならない��｡ 原料の石炭を安く手に入れられる

宇部窒素工業の創立と展開について
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�� ｢不況の濃霧を蹴破る陽光懸案の人肥会社設立決定｣ 『宇部時報』 ���������｡�� ｢資本金は五百万円｣ 『宇部時報』 ��������｡�� ｢宇部窒素工業募株開始｣ 『宇部時報』 ���������｡�� ｢名実兼備の工業都市建設｣ 『宇部時報』 ���������｡�� 以下, ｢宇部窒素工業株式会社株式公募着手｣ 『宇部時報』 ��������｡�� ｢水素製造費が原価の核心｣ 『中外商業新報』 ���������～������� 電気化学工業社長の藤原銀次郎は����年, ｢従来硫酸アンモニアの生産費は工場原価一トンあたり約百円,
これに本社経費を加えて百十五円について居た｣ と話している｡ また����年の 『国民新聞』 によれば, 業界
最大手の日本窒素の生産費は ｢噸当六十円｣ と報道している｡ 時代と製造方法が異なるものの, 当時の宇部
窒素の生産費は同業他社に比べて, きわめて低廉なものであったと評価されうる｡ 以上, 『中外商業新報』���������, 『国民新聞』 ���������｡



こと, 価格の安い不況期に機械設備を購入した

ことに起因するものと推定される｡

償却金は���万円を��ヵ年 (年��万�����円)
で償却する予定となっており, 総資本利益率は

１割１部弱を予定している｡ この利益配当は硫

安の価格を１トン��円と見積もって得られた値
であり, 実際は１トン��円程度なので, 副産物
と合わせると３割の配当も可能であるとされ

た��｡ 渡邊祐策は同月に ｢肥料会社は五年後に

一千万円, 十年後には二千万円に必ず拡張でき

る｣ と述べており, 低廉な生産費を基底にした

高利潤獲得による増資・拡張を見込んでいたも

のと思われる��｡ 工場の建築計画によって工場
馬力数をみると, 合成工場�����馬力 (製品・

アンモニア), 瓦斯工場���馬力 (製品・石炭ガ
ス), 硫安工場���馬力 (製品・硫酸アンモニア)
であった��｡
株式募集も不況にもかかわらず順調に進んだ｡��月��日に発起人会が開かれたが, ��万株募集
に対し最終的に��万�����株もの申し込みがあっ
たようである��｡ ��月��日, 沖ノ山貯金組合は,
第１回からの積立者には１口�円��銭, 中途加
入者には半額の積立金払い戻しを行った��｡ こ
れと近い��月��日, 宇部窒素の払い込みが行わ
れており��, 沖ノ山炭鉱の利益配当が資本金と

して貢献したものであろう｡ さらに�月��日,
沖ノ山炭鉱は ｢窒素工業の払込みその他の関係｣

で利益配当１割の２分の１ (�株�円��銭),
総金額�万�����円を支払った��｡ この後も沖ノ
山貯金組合は宇部窒素の払い込みのために, 積

立金の払い戻しを行っている｡ さらに沖ノ山炭

鉱本体も ｢傍系会社の払込を考慮し｣ 他の企業

に比べて高率配当を行った��｡����(昭和�) 年�月��日, 発起人会が行わ
れた｡ 俵田明は, ��年中に製品を出荷する予定
であり, ｢諸機械の如きは出来る限り国産品を

用ふ事とし一部の品を除いては努めて宇部市で

間にあうやうに努めたい｣ とした��｡ このよう
な方針を受けて, �月には系列の宇部鉄工所に
第１次注文として, クレーン５トン３台, 瓦斯

クーラー３台, ベンゾールクーラー１台, ポン

プ��馬力４台が発注された��｡����年�月, この宇部鉄工所は, 同所株主に
よって同年に設立された宇部鋳鋼所を合併して

資本金���万円となる｡ 宇部鋳鋼所の創立趣意
書には ｢本市に於てはあらゆる斬新なる事業頻々

創業せられ鋳鋼品の需要も亦相当多額に上るも,

総て之を阪神地方に仰ぎ価格及納期等の点に於

て不利不便少なしとせず, 此の時勢に鑑み茲に

鋳鋼所を設立し, 同時に鋳鋼品と最も密接の関
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�� ｢窒素工業もまた報徳心の現れ｣ 『宇部時報』 ��������｡�� ｢先覚を聘しての話を聞く会【一】｣ 『宇部時報』 ���������, ｢先覚を聘しての話を聞く会【五】｣ 『宇部時報』���������｡�� ｢堂々の建物陣を敷く宇部窒素工場｣ 『宇部時報』 ���������｡�� ｢予定株数を突破一万八千株｣ 『宇部時報』 ����������｡�� ｢沖ノ山積立貯金組合｣ 『宇部時報』 ����������｡�� ｢宇部窒素払込｣ 『宇部時報』 ����������｡�� ｢沖ノ山の利益配当｣ 『宇部時報』 ��������, ｢沖ノ山の配当金｣ 『宇部時報』 ���������｡�� 以上 ｢明朗・輝く産業部｣ 『宇部時報』 ���������, ｢沖ノ山貯金組合払戻し｣ 『宇部時報』 ��������｡ ����年��
月時点での沖ノ山貯金組合の積立額は約�万�����円であり, 当該月をもって貯金組合は解散した｡ ｢沖ノ山貯
金組合愈解散と決定｣ 『宇部時報』 ����������｡�� ｢創立総会開催後直ちに工事着手｣ 『宇部時報』 ���������｡�� ｢宇部鉄工所では宇部窒素工業より第一次注文として左記品目を引受けた…｣ 『宇部時報』 ��������｡



係のある歯車歯切作業を兼営せんとす｣ (下線

部は筆者) と書かれており, 機械部品を地域で

内製することで取引コストの削減をはかったと

思われる��｡
もっとも, 窒素工業は高い技術レベルが要求

される産業であり, ガス発生装置はコッパース

社 (独), 変成装置装置はパワー・ガス社 (英),

石炭ガス分離装置はリンデ社 (独), アンモニ

ア合成装置はファウザー社 (伊) というように,

根幹に関わる部分は複数の企業にわたる外国製

品が用いられたことは忘れてはならない��｡����年�月, 創立期の機械の注文に関して俵田
明は ｢一昨年暮から財界漸く好転の気運を見せ

三四月頃より急に諸物価の高騰を示し軍需品の

関係上各工場も日々多忙になった, 然し当社は

創立と同時に殆んど所要の機械を��％まで注文
し安価に契約して居たので物価高の影響も少く

この点株主共に欣幸に堪へない次第である｣ と

述べており, 不況期に高価な機械を注文したこ

とが後の経営に好影響を与えたものであろう��｡
かくして����年�月��日, 創立総会が開かれ
た｡ 役員としては, 取締役に渡邊祐策, 俵田明,

眞宅正一, 高良宗七, 村田義夫, 藤本磐雄, 国

吉省三, 二神駿吉 (東京), 岡和 (東京), 監査

役に新川元右衛門, 加藤亮吉 (床波), 宗像半

之助 (大阪) が選ばれており, 沖ノ山炭鉱の他,

宇部セメント, 宇部紡績などの宇部資本系列諸

企業の役員で占められた｡ このうち国吉省三は

宇部地域に地縁を持つ人物でありながら, 東京

高商を卒業して大阪商船, 山口高商教授を経た,

金融関係において専門技能を持つ役員 (取締役

支配人に就任) であった��｡ さらに技術開発に
たずさわった俵田明も取締役に就任しており,

同じく技術開発を行った大山剛吉は����年��月
に取締役に就任している��｡
大株主の内訳をみると, 表３の通りである｡

まず最大の大株主は法人出資の沖ノ山炭鉱

(����％) である｡ その他の出資者も日産の鮎
川義介, 満鉄の山本条太郎など東京から何人か

の関連企業の経営者がいる｡ しかし, 基本的に

は沖ノ山炭鉱の関係者で占められ, 原材料供給

部門が自己資本を注入するとともに経営のイニ

シアティブを握ったのである｡

つづいて表４によって地域別の株主分布を����年から��年に至る期間においてみてみよう｡
まず創立時の����年であるが宇部地域が最も多
く����％を拠出している｡ 株主表をみても他地
域に比べて多様な株主層を吸収していることが

うかがえる｡ 総株��万株中１人���株以上の�
万�����株を差し引いた残り �万�����株は,
｢その殆どが宇部市の中流以下の人士によって

持たれて｣ いた｡ 地域社会への貢献意欲を背景

にした零細株主が, 資本金の調達に重要な役割

を果たしたのである��｡ 東京と阪神・近畿は平
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�� ｢資本金一百万円株式会社宇部鋳鋼所｣ 『宇部時報』 ��������, ｢鉄工所株主へ按分配分か｣ 『宇部時報』��������, ｢鋳鋼所 (乙) を解散し鉄工所 (甲) を存続｣ 『宇部時報』 ���������｡�� なおこの間, 三菱商事から硫安製造装置 (月島機械) を��万円, 石炭ガス分離機 (リンデ社) を���万�����
円, ����������������, �������������������(パワーガス社) をそれぞれ��万�����円と�万�����円で購入し
ている｡ [三菱商事] ｢機械部報｣ �号, ��号, ��号 (���������������������������������������������������Ⅱ �������������������������������������������������������������������������, 米国国立公文書
館所蔵)｡�� ｢宇部窒素工業会社創立に至るまで【三】｣ 『宇部時報』 ��������｡�� 前掲 『宇部興産��年の歩み』 ��������｡�� 宇部窒素 『第八回営業報告書』 (����年) ������｡�� ｢外資の輸入と中産以下の株主｣ 『宇部時報』 ���������｡



均株数が相対的に高く機関的な株主が多かった

ことを反映している｡

その後の期間における株主構造についてもみ

てみよう｡ ����年と��年はそれぞれ���万円,�����万円と大幅な増資が行われた年である｡
まずいえることは宇部地域の出資比率が��年,��年になっても６割を超えている点である｡ 株
式の新規発行は宇部地域内における既存の株主

で消化される傾向が強く, 社外に流出した配当

金は再び払込金として企業に還元されていたの

である｡ 各地域の持分分布の比率も大きな変化

はみられない｡ ただ, ����年をみると宇部と,
東京, 阪神・近畿の平均持株数の差が相対的に

縮小している｡ 宇部地域による継続的な出資と,

その他都市部の新規参入株主によって増資が達

成される傾向にあったように思われる｡

ところで����(昭和�) 年上半期は沖ノ山炭
鉱が重要な定款変更を行った｡ まず事業目的を
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�� ����������������� �単位：株, ％�
順位 地域 名前 株数 シェア 備考� 宇部 沖ノ山炭鉱 ������ ���� 法人出資� 宇部 渡邊祐策 ����� ��� 沖ノ山取締役社長, 新沖ノ山頭取� 宇部 俵田明 ����� ��� 沖ノ山専務取締役, 新沖ノ山取締役� 宇部 高良宗七 ����� ��� 沖ノ山取締役, 新沖ノ山取締役� 宇部 新川元右衛門 ����� ��� 沖ノ山取締役, 新沖ノ山監査役� 宇部 西野嘉四郎 ����� ��� 沖ノ山取締役, 新沖ノ山取締役� 宇部 梶山久枝 ����� ��� 沖ノ山株主� 宇部 西村宇吉 ����� ��� 沖ノ山株主� 東京 原安三郎 ����� ��� 後に日本化薬社長� 東京 鮎川義介 ����� ��� 日本産業社長� 宇部 渡邊剛二 ����� ��� 沖ノ山株主� 東京 田中栄八郎 ����� ��� 大日本人造肥料社長� 宇部 国吉省三 ����� ��� 沖ノ山株主� 東京 山本条太郎 ����� ��� 南満州鉄道元総裁� 宇部 前田新平 ����� ��� 沖ノ山株主� 兵庫 三木準作 ����� ��� 神戸沖ノ山炭鉱代表者�� 宇部 右田惣吉 ��� ��� 沖ノ山株主�� 宇部 浜田浅 ��� ��� 沖ノ山株主�� 宇部 品田善四郎 ��� ��� 沖ノ山株主�� 宇部 東谷武人 ��� ��� 沖ノ山株主
出所：｢株主人名簿｣ (宇部窒素工業, 沖ノ山炭鉱 『営業報告書』 所収), 浜田家文書 『重役会決議書』｡
注) 総株数�������株｡�� ������������������年��月

地域
株主 株式

平均株数
人数 比率 株数 比率

宇部 ����� ���� ������ ���� ����
山口 ��� ���� ������ ���� ����
阪神・近畿 ��� ��� ����� ��� ����
東京 �� ��� ����� ��� �����
其他 �� ��� ����� ��� ����
総数 ����� ����� ������� ����� ��������年�月
地域

株主 株式
平均株数

人数 比率 株数 比率
宇部 ����� ���� ������� ���� �����
山口 ��� ���� ������ ���� ����
阪神・近畿 �� ��� ������ ��� �����
東京 �� ��� ������ ��� �����
其他 �� ��� ������ ��� �����
総数 ���������� ������������ ���������年�月
地域

株主 株式
平均株数

人数 比率 株数 比率
宇部 ����� ���� ������� ���� �����
山口 ��� ���� ������ ��� ����
阪神・近畿 ��� ��� ������ ��� �����
東京 ��� ��� ������ ���� �����
其他 ��� ���� ������ ��� ����
総数 ���������� ������������ �����
出所：各年度 ｢株主人名簿｣(宇部窒素工業 『営業報告書』所収)｡
注) 単位は人, 株, ％｡



｢石炭及其他の鉱石の採掘加工売買並に鉱区の

修得譲渡｣ と, 石炭以外の鉱石の採掘について

明記した｡ これは宇部窒素の硫化鉱石を獲得す

る目的を持つものと思われる｡ さらに事業目的

に ｢宇部地方に於て施行する諸事業への投資｣

を加えた｡ これは宇部窒素への直接投資を行う

ことを意味するもので, 沖ノ山炭鉱が事業持株

会社へ移行したといえるであろう｡ また ｢株主

配当金を決算報告後三ヵ年を経過するも之を受

領せざるときは会社の取得とする｣ という項目

も加えられた｡ 持株会社へ移行することで, 内

部留保を厚くすることを目的としたといえるで

あろう��｡
定款の変更を受けて沖ノ山炭鉱は�月��日,
重役会を開き朝鮮江原道に硫化鉱採取場を経営

することを決議した｡ これは遠北鉱山と名づけ

られた｡ 当初の報道では ｢此の工場は宇部窒素

とは何等の関係を有せず只鉱石の売買を, 契約

するのみで工場着手の暁は各地の化学工業会社

に硫化鉱を提供すると云ふ｣ とされている｡ そ

の後の報道では, ｢宇部窒素工業に関係を有す

る｣ というものもあり, さらには遠北鉱山から

採掘が可能となった����年, 沖ノ山の金野常務
は ｢明年からは予定通り宇部窒素の硫安は此の

鉱石を使ふことが出来るわけだ｣ と述べており,

宇部窒素が使用する硫酸の原材料を確保する目

的があったものである｡

当時, 内地の硫化鉱の産額は��万トンであり,
同工場が出来れば年産��万トンを加え��万トン
となるものであったという��｡ ����年�月には
金剛山電気と電気契約が行われ, 引込み線工事

も終了した｡ 鉱石輸送は陸路で仁川にまで送り,

汽船により内地に輸送されることになった��｡
仁川にはトランスポーター, 鉱石貯蔵庫を, 工

費��万円をかけて建設する計画がたてられた��｡
なお遠北鉱山は����年�月��日, 日産への売却
が重役会で決定されることになる｡ 売却に際し

ては, 宇部窒素使用硫化鉱石を今後とも同所よ

り供給するということを条件として掲げたとい

う��｡
宇部窒素の研究機関としては化学研究所が設

けられた｡ これは宇部窒素の製品だけではなく,

セメント, 鉄鋼, 鉱石, 粘土など系列企業の製

品のほか, ｢石炭鉱業から化学工業への転換｣

などあらゆる範囲を研究することも目的であっ

た��｡ ����年��月には, ５万円をかけて化学分
析研究室が建築されることとなった��｡
販売方面についてみよう｡ ����年中の荷造用
叺は, 宇部の松永勝蔵および関西運輸会社と契

約を行うことになった｡ 数量は��万枚以上を予
定し, 納入業者は各郡市農会を通じて製造を委

託し, これを取りまとめて宇部窒素へ納入する

こととなった��｡ また硫安の運送は元山商会,
関西運輸と契約することに決し��, これを受け

宇部窒素工業の創立と展開について

―��―
�� ｢沖ノ山大株主会が定款の変更｣ 『宇部時報』 ���������｡�� ｢朝鮮江原道に硫化鉱採取場｣ 『宇部時報』 ���������, ｢硫化鉱石輸送問題｣ 『宇部時報』 ���������, ｢今年か
ら五百瓩採掘｣ 『宇部時報』 ���������｡�� ｢遠北鉱山工事進捗｣ 『宇部時報』 ���������｡�� ｢沖ノ山炭坑の仁川ドック工事｣ 『宇部時報』 ����������｡�� ｢沖ノ山鉱経営の朝鮮遠北鉱山日本産業へ身売｣ 『宇部時報』 ���������｡�� ｢宇部窒素に化学研究所｣ 『宇部時報』 ���������｡�� ｢五万円を投じて化学分析研究室｣ 『宇部時報』 ����������｡ また����年, 新案特許１件��円, 発明特許１件��
円の賞金を給することにもなった｡ ｢宇部窒素の化学発明奨励｣ 『宇部時報』 ���������｡�� ｢宇部窒素の荷造用叺契約｣ 『宇部時報』 ��������, ｢市農会斡旋による硫安叺の初出荷｣ 『宇部時報』 ���������｡�� ｢宇部窒素会社硫安の運送契約｣ 『宇部時報』 ���������｡



て元山商会は資本金を���万円に増資し, 小型
汽船元山丸 (��トン) を三隻建造することになっ
た��｡ ����年��月には, 販売会社と方法が決定
した｡ それによれば, 中国・四国は会社直営,

近畿・阪神は会社自由取引, 九州・朝鮮は三菱

商事, 北海道・東北・関東は大日本人造肥料,

台湾は大倉商事と, 一社専売とせず, 三菱, 大

倉, 大日本人造肥料とに区域を分割して販売す

ることになった｡ 県下では小郡町の県購買販連

と宇部市産業組合の二ヶ所を指定販売と定め

た��｡ 中国四国地方の特約店は表５の通りであ
り, 限られた地域に一店の特約店を設置した｡

年末には岡山県宇野市と広島県尾道市に硫安貯

蔵庫を建設した��｡����年�月には原料の供給業者との契約が成
立した｡ それによると, 石炭は沖ノ山炭鉱, 硫

酸は関西硫酸会社, 硫化鉱は住友鉱山から購入

するというものであった��｡
かくして����年夏には装置の据付が終わり,
同年�月��日午後�時, ｢純白の結晶硫安｣ を
製造するに至った��｡ ベンゾールやタールのほ
か, 航空機用揮発油, コークス, 粗製ナフタリ

ン, ナフタリン油, 工業用酸素など副産品も製

造した｡ 宇部窒素の硫安は窒素の含有量が�����～�����％であり, 会社においても責任を
もって����％を保障するものであった｡
以下では, その後における宇部窒素の経営に

ついてみていきたいが, その前に当該期間にお

ける宇部窒素の経営指標を確認することでおお

まかな道筋を得たい｡

まず表６において生産能力と生産高をみよう｡����年時の資本金は���万円であり, ��年に�����万, ��年に�����万円とおよそ３年間の間
に５倍に拡大した｡ これは第二期, 第三期の拡

張工事と対応したものであり, 硫安生産能力は��年に��万トン, ��年に��万トンにまで拡張し
ている｡ 硫酸の生産能力も��年には１日���ト
ンまで拡大しており, これは創業当初の８倍以

上である｡

主要製品である硫安の生産高は����年に�万�����トンであったものが生産能力の拡張にと
もない年々増加し, ��年には��万�����トンと
なっている｡ その後, 上下を繰り返すが��万ト
ンを割ることはなく, 昭和��年には��万�����
トンと��万トンにせまる数値を記録している｡
硝安であるが, ����年から徐々に生産を行い,
次年度は�����トン, ����年には�����トンを超
えている｡ 副生品をみると, ガソリンは創立当

初から生産していたようであるが, 軽油・重油

も第三次拡張が完了してから後に生産を行って
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―��―�� ｢元山丸三隻建造｣ 『宇部時報』 ����������｡�� ｢宇部硫安の販売策直営及三社に分割｣ 『宇部時報』 ����������｡�� ｢硫安貯蔵庫二ヶ所決定｣ 『宇部時報』 ����������｡�� ｢瓦斯発生炉は四月五日火入式｣ 『宇部時報』 ���������｡�� ｢全工場を揺がす歓喜の声｣ 『宇部時報』 ���������｡

�� ����������
地域 特約店名

山口県 小郡町県購買連

広島県安芸 橋本商店

広島県備後 廣井商店

岡山県 中国肥料会社

愛媛県南部 堀部商店

愛媛県北部 伊予肥料会社

香川県 橋本商店

出所：『宇部時報』 ����年��月��日｡



いる｡ その他にピッチ, パラフィン, クレゾー

ルなども製造している｡

以上の資本金と硫安生産高の増加を全国の数

値と比較してみよう (表７, ８)｡ まず払込資

本金であるが全国と比べて早い速度で伸長して

いる｡ 指数をみると����年には���倍にまで拡
大し, これは大手８社を合計した数値の���倍
のペースである｡ 自己資本比率との関係もみる

必要があるが, 払込資本金で換算した利益率も

大手８社の平均に比べて高いものであった｡

続いて生産高の増加であるが, これは全国と

比べて飛躍的である｡ 国内におけるシェアも����年に���％であったものが��年には����％

宇部窒素工業の創立と展開について
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�� ������������������������������� �単位：千円, ％�
大手８社の合計 宇部窒素

払込資本 指数 利益率 払込資本 指数 利益率

昭和 �年下 ������������� ��� �� ����� ��� ����年上 ������������� ��� �� ����� ��� ����年下 ������� ��� �� ����� ��� ����年上 ������������� ��� �� ����� ��� ����年下 ������� ��� �� ����� ��� ����年上 ������������� ��� �� ������ ��� ����年下 ������� ��� �� ������ ��� ����年上 ������������� ��� �� ������ ��� ����年下 ������� ��� �� ������ ��� ����年上 ������������� ��� �� ������ ��� ����年下 ������� ��� �� ������ ��� ����年上 ������������� ��� �� ������ ��� ����年下 ������� ��� �� ������ ��� ����年上 ������������� ��� �� ������ ��� ��
出所：『東洋経済株式会社年鑑』｡
注) 大手８社の内訳は, 日本窒素, 朝鮮窒素, 日産化学, 東
洋高圧, 電気化学, 住友化学, 満州化学, 宇部窒素｡

�� ���������������単位：トン, ％�
全国 宇部窒素

生産量 指数 生産量 指数 シェア

昭和 �年 ������ ������� ��� ������ ��� ���
昭和��年 ������ ������� ��� ������ ��� ���
昭和��年 ������ ������� ��� ������ ��� ����
昭和��年 ������ ������� ��� ������ ��� ����
昭和��年 ������ ��������� ��� ������� ����� ����
昭和��年 ������ ��������� ��� ������� ����� ����
昭和��年 ������ ��������� ��� ������� ����� ����
昭和��年 ������ ��������� ��� ������� ����� ����
昭和��年 ������ ��������� ��� ������� ����� ����
出所：『肥料要覧』, 『日本硫安工業史』, ｢�������������� Ⅲ ������ ����������｣ (����� �������������������������������������������������������������, 米国国立公文書館所蔵)｡

�� ���������������
資本金 擴張工事

生産能力 生産高

硫安 硫酸 自家発電 硫安 硝安 アンモ
ニア

硫酸
(������) 硝酸

ガソ
リン 軽油�重油�重油�ピッチパラフィン クレゾ

ール��％ ��％
昭和 �年 ���������������第一期擴張 ������������ ������� ������ ����� ������ ����年 ����������������第二期拡張 ��������������������� �������� ������ ������ ������ ����年 ������ 〃 〃 〃 〃 ������ ������������� ��� �������年 ����������������第三期拡張 ��������������������� �������� ������ ��������� ������ ��� �� ��� ����� ����年 ������ 〃 〃 〃 〃 ������������������������� ����� ��� ��� ���������� ����� �����年 ������ 〃 〃 〃 〃 ����������������������������������������� ���������� ����� �����年 ������ 〃 〃 〃 〃 ������������������������� ���������� ���������� ����� �����年 ������ 〃 〃 〃 〃 ����������������������������������������� ������������� ����� ��� �����年 ���������������� 〃 〃 〃 ������������������������� ��������������� ������������� ����� ��� ���
出所：｢�����������������������������������������������������｣, ｢�������������������������������������������������������������������������｣, ｢�������������Ⅲ ����������������｣ (������������������������������������������������������������������, 米国国立公文書館所蔵)｡
注１) 生産物の単位は軽油�, 重油�, 重油�, パラフィン, クレーゾールはＫＬ｡ それ以外は全てトン｡



に達し, 第三次拡張による生産が本格化した����年には����％もの占有率を記録するにいたっ
ている｡

このような急速な伸びを実現するには順調な

利益を獲得することに加え, 多くの減価償却と

積立金を積む内部留保を重視した財務政策を取

る必要がある｡

そこで表９によって, ����年から����年に至
る営業成績と利益処分を確認したい｡

まず資産形成に関してみていきたい｡ 払込資

本金が急速に伸びていっている一方, 社債・借

入金も同じ速度で伸びている｡ ����(昭和��)
年上期には第一銀行で���万円の社債を発行し,
さらに��年には ｢事業拡張資金並ニ借入金返済
ニ充当スル｣��ためさらに���万円の社債を発行
している｡ 工場の増設にともない資金需要が増

加して固定資本を自己資本でまかないきれなく

なったためであり, これは工場財団を担保とし

て発行された｡ しかし, それもあって収入は増

加し, ����(昭和��) 年下期には�����万�����
円を獲得して, 以降�����万円を切ることはな
く, ��(昭和��) 年上期には�����万�����円の
収入を記録している｡

続いて利益と利益処分についてみよう｡ 生産

を本格化させた����(昭和�) 年下期から総益
金・純益金とも順調に獲得している｡ 第三期拡

張による生産が本格化した����(昭和��) 年上
期には���万円を超える総益金を獲得し, 以降��(昭和��) 年下期を除いてこの水準を割るこ
とはない｡ ����年上期には���万�����円を得て
いる｡ 宇部窒素は, 最新の生産設備や製法の優

位性から基本的にきわめて優れた業績をあげて
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�� �������������� �単位：千円, ％�
資本金 払込資

本金
社債・
借入金

収入
合計

支出
合計 総益金償却金寄付金純益金前期繰越金 利益金創立費・賞与積立金配当金

後期繰
越金 利益率配当率内部留保率

昭和 �年下期 ������ ����� ����� � � � � ��� ������年上期 ������ ����� ����� ����� � � � �� � � ��� ������年下期 ����� ����� ����� ��� ��� �� ��� � ��� �� ��� �� �����分�厘 ������年上期 ������������ ����� ����� ����� ����� ��� ��� �� ��� �� ��� �� ��� ��� �����分�厘 ������年下期 ������ ����� ����� ����� ����� ��� �� ��� ��� ��� �� ��� ��� �����分�厘 ������年上期 ������������ ����� ����� ����� ��������������� ��� ��� ��� �� ��� ��� �����分�厘 ������年下期 ������ ����� ����� ����� ��������������� �� ��� ��� ��� �� ��� ��� ���� �割 ������年上期 ������������������ ����� ����� ��������������� �� ��� �������� �� ��� ��� ���� �割 ������年下期 ������������������ ����� ��������������� ��� �������� �� ��� ��� �����分�厘 ������年上期 ������������������������ ����� ��������������� ��� �������� ��� ��� ��� ���� �割 ������年下期 ������������������������ ��������������� ����� �������� ��� ��� ��� �����分�厘 ������年上期 ���������������������������������������������� ����� �������� ��� ��� ��� ���� �割 ������年下期 ������������������������ ��������������� ����� �������� ��� ��� ��� ���� �割 ������年上期 ������������������������������ ��������������� ����� �������� ��� ��� ��� ���� �割 ������年下期 ���������������������������������������� ��� �������� ��� ��� ��� ��� �����分�厘 ������年上期 ���������������������������������������������� ����� �������� ��� ��� ��� ��� �����分�厘 ������年下期 ���������������������������������������� ����� �������� ��� ��� ��� ��� �����分�厘 ����
出所：表１に同じ｡�� 宇部窒素 『第拾回営業報告書』 (����年) ���｡



いたのである｡

償却金に目を転じると, この総益金の内ほぼ

半分以上を減価償却にまわしていることも読み

取れよう｡ 償却金と繰越金, 積立金をあわせた

金額を総益金と割った内部留保率を求めるとこ

の傾向はいっそう明瞭であり, 利益の約５割～

９割を企業内部に蓄積させている｡ 沖ノ山炭鉱

はもちろん, 創業期前半においては宇部セメン

トを上回る水準である｡

一方で配当率も決して低くはなく, １割前後

を維持している｡ この配当金のうち, 宇部地域

内の出資者のものは再び払込金として払い込ま

れ, 株主と企業間を循環する傾向にあった｡

以上をまとめると, 宇部窒素は自己資本を急

速に伸ばし, それを基底にして社債など他人資

本を導入して機械設備を充実させた｡ この結果,

原材料に宇部炭を用いるという製法の優位性も

あいまって, かなりの高利潤をあげていた｡ 得

られた利益はその多くの部分を内部留保にまわ

し機械設備の充実にあてていた｡ また地域内の

出資者が継続して投資を行うことで, 社外に流

出した配当金は再び自己資本として循環し企業

資産を形成していったのである｡ これを可能に

したものは宇部セメントと同じく, 宇部地域の

集団的な株主層が存在したからこそである｡ し

かし, 高度な生産設備を整えるための急速な資

金需要に耐え切れなくなり, 宇部セメントより

も多くの他人資本を導入せざるをえなかったこ

とは特記される｡

以上をふまえた上で, 以下では生産を開始し

た����年以降の宇部窒素工業の経営について検
討を行いたい｡�������������(昭和�) 年�月, 宇部窒素は硫安の製
造を始めた｡ 販売条件としては市場値段を硫安

配給組合公表値段とした��｡ 宇部窒素は配給組
合には加入していない｡ 当時の硫安市場は市場

品が不足し, ��万トンの移入を行っていた｡����年には満州化学の硫安が内地へ出荷をみる
としても, 業者間には電力供給の不足や, 工場

休転, 機械の故障などにより, 製品の出荷が減

少する事態も想定され, ｢今の処硫安市場は安

定して居る上に今後も一二ヶ年不足を持続する

であらう｣ とみられていた��｡
このように, 市場硫安が不足を来たしている

なか, 宇部窒素では事業拡張に伴い増資が行わ

れることとなった｡ 先ほど述べた第二期拡張計

画である｡

当初は, 資本金���万円を総額�����万円に拡
張する増資計画が大株主会において決定された｡

しかし, その後慎重な協議が行われ, ���万円
の増資では現在の趨勢に鑑みてなお不足の感が

あるとし, ���万円増資, 資本総額�����万円と
することになった��｡ この増資に伴う増設プラ
ンは, 瓦斯タンク一基の追加, 硫酸工場を現在

の３倍, 瓦斯炉, コンバーター, アンモニア合

成室, 硫安工場はそれぞれ２倍にするというも

のであった��｡ 強気の計画といってよい｡ 不足

宇部窒素工業の創立と展開について

―��―�� ｢宇部硫安の販売策直営及三社に分割｣ 『宇部時報』 ����������｡�� ｢好評の宇部窒素打診｣ 『宇部時報』 ����������｡�� ｢宇部窒素増資｣ 『宇部時報』 ���������｡ なお, 新株を職員の希望者に分譲したりもしている｡ ｢宇部窒素片々｣
『宇部時報』 ���������｡�� ｢増産計画に伴ふ窒素のプラン｣ 『宇部時報』 ���������｡



する硫化鉱石の購入については新たに藤田鉱業

と契約を結んだ｡ ����年��月には, 三菱, 直島
より硫化鉱石を, 不足分を製品硫酸として関西

硫酸より購入していたが, 藤田鉱業の棚原鉱山

と新たに年間５万トンの契約を行った��｡����年初頭, この間の市況, 販売について西
村販売課長は ｢現今の市場には硫安は不足で各

社共売りおしみを行って居り, 昨年秋硫安過剰

云々と云ってゐた説も何処かにひそんで仕舞っ

た, 現品の市場払底は大体次ぎの如き理由とは

思ふ, 満化硫安が昨年秋製品を出す予定のもの

が未だに出来ず, 二月頃に出れば早い位でとて

も問題でなく, 又初年度の製品七割を全購買連

に納入することになって居るので市場品は見込

み薄であること, 及び満化の硫安配給組合加入

交渉が手間取った為め, 外安即ち独英製品の輸

入が阻止され外安の不足が内地品を強気にした

ことになる, 斯く如き状態で硫安の前途茲一二

年間は楽観を許すであらうが特に品薄を来して

居るのは朝鮮及台湾である, 此のチャンスに於

て我が宇部硫安はアウトサイダーと云ふ自由な

立場から有利に製品を売出して居り人気を博し

て居るが, 而し農村経済更正問題の研究も忘れ

てはならない重大問題である, 市場硫安は高値

を呼び三円五十銭を唱へてゐる｣ と述べている｡

市場が先行きともに安定していること, アウト

サイダーの立場から朝鮮・台湾にも輸出を行う

べきとの見通しを示した��｡
ところで, 農林省は同年�月��日の衆議院予
算総会で, ����事業年度 (����年�月から����

年�月まで) の硫安国内需給計算を供給���万�����トン, 需要���万トンで,��万�����トンの
供給不足になる見込みを発表した｡ 農林省は商

工省と協議のうえで, 硫安配給組合に対して��
万トンの外安輸入を非公式に命じた｡ このうち��万トンはすでに同組合の手で配給済みであり,
残り５万トンも近く手配する予定となった��｡�月�日, 内外硫安協定が結ばれることとな
り, 日本側小林電気化学社長, ドイツ側アーレ

ンス日本総支配人ボッシュ, イギリス側ブラン

ナモンド日本総支配人アーウィンが調印した｡

内容は, ①日本は上半期に��万トンの外安を輸
入し, 需要旺盛なる時更に５万トンの輸入を選

択する, ②日本は昨年度の５万トンより幾分増

加せる大体６万トンを輸出することを得る, ③

値段は配給組合の販売建値 (レール渡一叺�円��銭) を標準とし, それ以下としないこと, ④
本有効期間は調印当日より本年��月��日までと
すること, であった｡ 宇部窒素を始めとするア

イトサイダーは配給組合と行動をともにするこ

とを極力組合で斡旋することで諒解ができ, こ

れをもって内地の硫安不足を解消しようとした

のである��｡
ところがアーレンス社は ｢市場高騰を巧みに

利用｣ し, 配給組合に対する優先的売却を無視

し��万トンの契約を行った｡ このうち, 宇部窒
素には�����トンの売却を契約した��｡ アウトサ
イダーであることを利用して, 配給組合とアー

レンス社が取引上紛議を生じている間に契約を

結んだ格好である｡
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このアーレンス社と宇部窒素の取引は業界に

波紋をよび, 当局は宇部窒素に説明を求めた｡

これに対して国吉省三は����年��月, ｢元来独
逸アーレンス社ハ硫安配給組合ト取引契約ヲ結

ビ外安ハ現在迄硫安配給組合ノ手ニヨッテノミ

取扱ハレテ来タノデアル, 処ガ最近本邦ノ硫安

市場品不足ト共ニ外安ノ輸入数量逓増シ, 配給

組合対アーレンス社間ニ価格上商談ニ支障ヲ来

シ其ノ隙ニ本社ガアーレンスト第一回ノ取引契

約ヲ締結シタ為メ, 配給組合側ハ本問題ニ就テ

本社ノ手段ヲ彼是批難シテ居ルガ, 本社ハ配給

組合ニモ加盟シテ居ラズ何等痛痒ヲモ感シナイ｣

(下線部は筆者) と答えている��｡ 宇部窒素が配
給組合と協定を結んでいないことをたくみに利

用した事例のひとつといえるであろう｡ 宇部窒

素は配給組合に寄り添う一方で, 時によっては

立場を利用し, 業界を無視した独自の企業行動

を果断に実施し, 利益をあげることに努めたの

である｡����年�月, 宇部窒素は自家発電所を建設し
生産コストの削減を図ることを決定した｡ これ

について俵田明は ｢当社は工場拡張に依り工場

内使用のスチームが相当増加し, 一度使ったス

チームを廃棄せねばならなくなるので, 此の捨

てる蒸気を利用して発電するもので, 県下では

人絹工場が全部此の方法を採用して居る, 当社

の計画して居るのは六千キロタービン二台一万

二千キロの発電所であり, 既に各所にタービン

の引合を出した…｣ と述べている��｡ この建築

費は約���万円であったとされる��｡ また工場拡
張にともない ｢化学の本領｣ を発揮すべく, 約��万円の資金を投じて合成硝酸の製造を行う計
画がたてられた��｡ 副業的とはいえ火薬の原料
ともなるため, 軍需産業への適応も視野に入れ

ていたものであろう｡ 先ほどもみたとおり, こ

れは����年から生産を行っている｡����(昭和��) 年上半期の決算では ｢建設期
を脱せず工場拡張時代でもり償却, 借入金返却

に主眼を置き二分増配の一割は優に行へるも八

分の据え置きとする｣ 模様となったが��, 結局
２分増の１割配当を行った｡

この間, 前述のような西村販売課長の言葉を

裏付けるように, 宇部窒素は積極的に海外への

販路を拡張していた｡ ����年�, �月の宇部窒
素の台湾向け硫安は総使用予定量�万�����ト
ンのうち�����トンであり, 日本窒素の�����ト
ンに続き２位を占めた��｡
この時期における硫安の市場価格は目先高で

あった｡ 国吉支配人は ｢市場における硫安は実

に強含み一点張りである, 肥料界は実に好調で

肥料年度明年七月までは硫安不足十万瓲乃至十

五万瓲と見られ…市場値段も一般農作物の高騰

に依り吊上げ市況で一瓲百二十円を超えるであ

らう｣ と述べており, 市況が好調であることを

強く認識している��｡ ��月には, 第二次エチオ
ピア戦争の影響で更に硫安価格が値上がりした｡

これに関して国吉支配人は ｢硫安不足で不足々々

で来ていたが伊エ衝突に依り外安筋の供給不如

宇部窒素工業の創立と展開について
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意を見越しての高騰であろう, バラ一瓲一百十

七円 (一叺換算四円六十銭見当) は予期以上の

高値である此の値段が持続するとは考へられな

いが品不足は明らかな所であり硫安界は此処当

分強保合と見るは妥当であらう｣ としている｡����年��月, 第二期拡張による資金需要を補
うために, 払込金の拡充に加えて社債の発行が

決定された｡ 先ほども述べたごとく引き受け元

は第一銀行で, 金額は���万円, 利率は年４分
５厘以内である｡ これは当時継続的に支払って

いた配当金の率より低いものであった｡ 担保は

｢当会社財産ヲ以テ組成スル工場財団｣ であり�月�日に抵当権の設定を完了している��｡ 増
資による資産の充実をテコに, 社債の発行によ

り生産能力のさらなる拡張を行ったのである｡����年�月, 硫安価格は�叺��銭上げの�円��銭となった｡ 宇部窒素西村営業部長の見通し
でも, 需要は年々�割�分の増加であり, 製造
が追いつかず ｢此処二三ヶ年は強気｣ と見られ

た��｡ その後, ����事件の影響もあって市況は
下落し, �月の市場出来値は�叺�円��銭と低
迷したが, 宇部窒素の硫安はこれを上回ってい

たとされ, 朝鮮や台湾の大口需要先へ送られる

ことになった��｡ コストが安いこともあり利益
も多かったとされる｡ �月には硫安統制会で�
円��銭�厘の絶対値が協定された��｡����年�月には第二期拡張工事も終わり, さ
らに増資を行い資本金�����万円の２倍とし,

生産能力も年産��万トンにする第三期拡張計画
が進められた｡ 方法としては, 資本金�����万
円の第二宇部窒素工業を設立し, この後合併す

る変態増資を採用することになった｡ これは重

要肥料統制法が可決され, この統制が施行され

る前に早急に工場の増設を行う必要があったか

らである��｡ 第二宇部窒素の株主は表��のごと
くであり, 宇部窒素の法人出資を主力として行

われた｡

この合併により宇部窒素の規模は内地大手３

社に比肩するほどになった｡ 第３期拡張計画が

完了して生産が本格化した時期にあたる, ����
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―��―
�� 以上, 宇部窒素 『第六回営業報告書』 (����年), ｢宇部窒素会社七百万円の社債発行と決定｣ 『宇部時報』���������, ｢窒素の株主総会｣ 『宇部時報』 ����������｡ 第一銀行ではこの社債を年利４分３厘, �年間の据
え置き後�ヵ年で, 毎半期��万円償還の条件で市場に売出した｡ ｢宇部窒素社債売出し発表｣ 『宇部時報』��������｡�� ｢好潮に乗って硫安奔騰｣ 『宇部時報』 ��������｡�� ｢各地市場とも出来値を上廻る｣ 『宇部時報』 ���������｡�� ｢硫安市場一先ず安定｣ 『宇部時報』 ��������｡�� ｢宇部窒素大飛躍｣ 『宇部時報』 ���������｡

��� ���������� �単位：株�
株主 株式数

宇部窒素 �������
渡邊剛二 ���
俵田明 ���
国吉省三 ���
高良宗七 ���
二神駿吉 ���
岡和 ���
村田義夫 ���
藤本磐雄 ���
西村宇吉 ���
加藤亮吉 ���
金野藤衛 ���
宗像英一 ���
大山剛吉 ��
村田義一 ��
水野数衛 ��
岡本勲治 ��

出所：『宇部時報』 ����年�月��日｡
注) 総株数��万株 (額面��円), 総株主数��名｡



年�月から��年�月までの硫安生産予想高につ
いて三井物産が予想した資料 (表��) で, 当時
における宇部窒素の地位を確認しよう｡ これを

みてわかるように, 宇部窒素は満州化学, 住友

化学を抜いて昭和肥料, 東洋高圧に続く, 内地

第３位の硫安工場となるにいたったのである｡

地方資本を背景にした企業が短期間でここまで

成長したのは特筆に価するといえよう｡ またこ

の時点で三井物産においては硫安の需給予想は

表��のように見積もられており, 市場はなお供
給不足の感が強かった｡ 良好な市場条件が, 宇

部窒素を重要肥料統制法の施行を見越した強気

の拡張計画へ導いたといえるであろう｡����年�月��日, 朝鮮咸北に硫化鉱石山を買
収することになった｡ これについて俵田明は

｢本社の硫安年産は二十万瓲製造であるが今日

二十万瓲の会社としては日窒, 満化, 三池等で

之れ等は何れも原石山を所有している, 当社と

して此の点充分考へなければならぬ事で今回朝

鮮咸北地方にその原石山を見出した, その面積

約二百万坪で頗る良質である, 之れが手に入れ

ば原料も大丈夫だし北鮮清津港より宇部に廻航

すれば運搬にも都合良く今日の柵原鉱石よりコ

ストも安くなると思ふ｣ と述べており, 大手企

業にならい原料生産を内部化することでコスト

の削減を目指したものである��｡ この硫化鉱石
運搬には自社汽船 ｢大祐丸｣ の購入によって行

うことになった｡ 端川の採取予定は明年�月で
あり, この間不足する硫化鉱石はアメリカより

買い入れることになり, １万トン買付の契約が

結ばれた��｡ この朝鮮硫化鉱は最盛期には所要
鉱石の約半数をまかなうことができた｡ 第２次

世界大戦がはじまり船舶統制が厳しくなって大

祐丸の朝鮮就航が厳しくなると, 朝鮮窒素が買
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―��―�� ｢朝鮮咸北に二百万坪の硫化鉱石山を買収｣ 『宇部時報』 ���������｡�� ｢近く米国汽船が宇部に入港｣ 『宇部時報』 ��������｡

��� ������������������������������������� �単位：トン�
内地各社 ���������
副産 ������
小計 ���������

供給 朝鮮窒素 �������
合計 ���������
輸入 �������
供給合計 ���������
需要 ���������

出所：表��に同じ｡
��� �������������������������単位：トン�

社名 予想高
昭和肥料 �������
東洋高圧 �������
宇部窒素 �������
住友化学 �������
矢作工業 ������
電気化学 ������
日本化学 ������
日本化成 ������

内地 日本窒素 ������
日本製鉄 ������
多木 ������
新潟硫酸 ������
三井鉱山 �����
旭ベンベルグ絹糸 �����
合成工業 �����
其他副産 ������
小計 ���������
朝鮮窒素 �������
合計 ���������

外地 満州化学 �������
満鉄 ������
小計 �������
総計 ���������

出所：三井物産 ｢本邦硫安生産予想高表｣ (����年 �月)
(����������������������������������������Ⅱ�����������������������������������������������������������, 米国国立公文書館所蔵)｡



石していた鉱石とバーター取引を行って経営を

行った��｡
自家発電もさらに�万�����キロの拡張が行
われることになり, さらに高周波電気炉もあわ

せて建造し, カタライザー合成用溶化薬品の製

造を行い製品コストの引き下げを行うことになっ

た｡ 当時, カタライザーは全てを海外より輸入

しており, これを国内で自給しようとしたもの

である��｡ ����年�月にはパラフィン工場が完
成し, これは月産��トン, 市場値段���円であっ
た��｡
また, ����(昭和��) 年�月の時点で, 宇部
窒素で消費する石炭は年間約��万トンであった
が, 第三期増設工事が終われば��万トンに達す
るとの観測が行われた｡ これを受けて, 従来は

石炭を沖ノ山と高千帆のみに供給をあおいでき

たが, 新たに東見初とも需給契約を行った��｡
なお第三期拡張工事にともなう新株発行は,

宇部地域の既存株主を中心として継続的に引き

受けられたものであり, 株主と株式数の地域別

分布は前掲表４を参照されたい｡ この新株発行

に付随し, 前述の如く����年�月には���万円
の社債が発行された｡����年�月の硫安市場は政府の価格問題につ
いて ｢未だ確固たる報道が無かった｣ ため, 需

給関係は, 需要は急ぎ供給は市場値を考慮して

出し渋る ｢跛行状態｣ であった��｡ ��月には全

国の硫安製造会社を網羅する硫安肥料株式会社

が資本金�����万円 (製造企業８割, 販売会社

２割出資) で設立されることとなった��｡ これ
を受けて����年�月��日, 特約販売店と協議を
行い ｢宇部硫安の特約店は打って一丸となり組

合又は会社を組織し新設硫安販売会社の指定商

人となるべく善処する｣ という方針が打ち出さ

れ��, 宇部窒素特約店が株主となる, 資本金��
万円の ｢防長化学肥料会社｣ なる硫安販売会社

が設立された��｡ ����(昭和��) 年下期の営業
成績は ｢予定ノ生産ヲ得硫安市況モ亦重要肥料

統制法ノ施行ニ伴ヒ概ネ安定シタルヲ以テ相当

ノ業績ヲ挙ゲ｣ た��｡
この後の経営については資料が限られており,

『営業報告書』 と伝記・社史で確認していこう｡

まず市況と営業活動であるが基本的には ｢強

力ナル統制ニ置カレ市況不活発ナリシモ工場ノ

順調ナル操業ニヨリ相当ノ業績ヲ挙グルコトヲ

得副産物モ亦時局ノ好況ヲ受ケ概ネ所期ノ成績

ヲ挙グルコトヲ得｣�� る状況であった｡ ����
(昭和��) 年上期は干害による工業用水の欠乏
と, 県下電力不足により ｢購入電力ニ制限セラ

リシヲ以テ操短ノ止ムナキニ至｣ ったが, 硫安

が一般に減産された結果市場は品不足をきたし

て出荷は活発であった｡

この間, 宇部油化工業株式会社に�����万を
限度として投資をすることとなり, ｢投資株式
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�� 前掲 『俵田明伝』 ����������｡�� ｢年産廿万瓲への宇窒大拡張｣ 『宇部時報』 ����������｡�� ｢宇部窒素のパラフィン｣ 『宇部時報』 ���������｡�� ｢宇窒の拡張が完了すれば年間五十万瓲の石炭を消費する｣ 『宇部時報』 ��������｡�� ｢昨今の硫安市場は低迷状態を脱せぬ｣ 『宇部時報』 ��������｡�� ｢硫安販売会社創立発起人会｣ 『宇部時報』 ����������｡�� ｢宇窒特約販売店今後の対策協議｣ 『宇部時報』 ���������｡�� ｢資本金十万円で硫安販売会社設立｣ 『宇部時報』�� 宇部窒素 『第九回営業報告書』 (����年) ���｡�� 宇部窒素 『第拾一回営業報告書』 (����年) ���｡



ノ株金払込ニ充当スルタメ短期借入金ヲ為｣ す

ことが株主総会で承認された��｡ ����(昭和��)
年から以降は資材が不足したようである｡ すな

わち ｢産業界ハ原料, 資材, 労力其ノ他ノ需給

関係一般ニ円滑ヲ欠キ生産条件漸次低下ノ趨勢

ニアリ当社亦之ガ影響ヲ受ケ生産費ノ昂騰ヲ来

シタル｣ 状態であった��｡ しかし総じて ｢原料

資材並ニ労力ノ補充調整ニ努力ヲ為｣��し, ｢硫
安, 硝安, 人造石油並及副産物ハ何レモ所期ノ

生産ヲ為シ, 出荷概ネ良好ニシテ相当ノ業績

ヲ｣��あげたとされる｡����
以上, 宇部窒素工業の創立と経営の過程を検

討してきたが, 最後に, 金融の面から次の２点

を指摘しておきたい｡

第一に, 宇部窒素は宇部地域の金融市場を主

とし, 他地域の資金を従として運営されていた

が, これらをいま少し整理すれば, 宇部地域の

金融市場における宇部窒素に対するスタンスは,

宇部地域があまねく参加したというわけではな

く, あくまで沖ノ山炭鉱の株主と経営陣が主体

となって起業したものであり, もう一つの海底

大炭鉱である東見初炭鉱の株主は ｢賛成人｣ の

立場に止まり, 相対的には, 資金の供給にも経

営にも沖ノ山炭鉱ほど多くは参画しなかったと

いうことである｡ 石炭の供給も, 東見初が参入

したのは第三次拡張期以降である｡ この点, 宇

部地域内にも温度差があるいくつかの分断され

た金融市場と企業系列が存在したことが示唆さ

れる｡ このため, 従来社史や伝記などで強調さ

れてきた宇部窒素の創立と経営について, その

背後にある宇部地域を一体のものとして解釈す

る歴史観は修正を要する｡

ただしこれまでの研究を通して, 宇部紡績と

宇部セメントの創立は, 宇部窒素と比較して,

沖ノ山, 東見初の連帯は強固であったと解釈で

きるので, その点は峻別されなければならない｡

第二に, 資金調達の問題である｡ 資金調達は

第一期こそ資本金が����％に上ったが, 第二期
以降, 資本金, 償却金, 社債・借入金, どれが

欠けても経営がなりたたない状態となっていた｡

資本金に関しては, 沖ノ山炭鉱の株主を主軸と

する地域の金融市場が第一に重要であり, 獲得

した潤沢な配当金を株主個人の消費に使うので

はなく, 再び払い込みに廻すという資金循環が

あった｡ 償却金については, 極めて高い内部留

保率に示されるように, 最新の機械を着実に導

入する財務政策をとっていたことが明確であっ

たが, これらの獲得は, 先ほどの払込資本金と

ともに, 高い営業成績を上げていることが前提

となる｡

この要因は, 第一に同業他社に対する製造技

術のアドバンテージ, 第二に当該期における硫

安市場の需要超過が指摘できる｡ 第一の製造技

術の優位性については, 本稿では経営の一次資

料を用いることができなかったため, 周辺部の

資料と経営数値の比較で跡付けるに止まったが,

従来の社史や伝記における宇部式 ｢完全ガス化

法｣ の扱いは, 導入の経緯説明にとどまり, コ

ストパフォーマンスの優位性についてはほとん

宇部窒素工業の創立と展開について

―��―�� 宇部窒素 『第拾参回営業報告書』 (����年) ���｡�� 宇部窒素 『第拾五回営業報告書』 (����年) ���｡�� 宇部窒素 『第拾六回営業報告書』 (����年) ���｡�� 宇部窒素 『第拾七回営業報告書』 (����年) ���｡



ど強調されることがないのでここで指摘してお

きたい｡ 本稿で提示した周辺資料をつなぎ合わ

せると, 製造コストはきわめて低廉なものであっ

たことが推認される｡ 硫安が市場に不足してい

ることについては三井物産の資料で明確となっ

た｡ これらの条件を十分に生かし, 設備の拡張

を第一主義とした経営を行ったことが, シェア

の拡大を容易にしたのである｡

社債・借入金については, 企業の相次ぐ拡張

の結果, ����年以降の景気拡大期に, 宇部地域
の金融市場が限界をむかえつつあったことを示

している｡ 借入金については宇部セメントと同

じく, 出所が不明であり, これは今後の検討課

題となるであろう｡

今後は宇部地域の金融市場の内実について,

具体的な分析が必要となるが, これは別稿を用

意している｡��
本稿で使用した資料につき, 宇部市立図書館,

米国国立公文書館 (ナショナルアーカイブスⅡ),

外務省外交史料館から閲覧の許可を得た｡ 深謝

申し上げます｡

経 済 学 論 集 第 �� 号

―��―


