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2010～2013 年は 1 年決算、

2014 年は第 1 四半期決算の数

字で分析しました。四半期分析

を含ませたことにより、企業力

総合評価、営業効率（儲かるか

指標）、流動性（短期資金繰指

標）、安全性（長期資金繰指標）

の 4 指標を考察していきます。 

 

 

 

 

企業力総合評価は、108.73→114.07→83.68→56.13→60.71 と推移しています。WARNING も 3 つつ

いていますので、直近期でも補正され 60 ポイント以下の評価になります。そして、たった 1 年の奥

田隆司社長退任の根拠は 2013 年企業力総合評価の 27.55 ポイント下落にあります。Ｖ字回復させる

ことを期待されたにもかかわらず、破綻懸念に突っ込んでしまいました。 

2010 年、2011 年の 108.73、114.07 ポイントは、青信号領域です。しかし、営業効率が、赤信号領

域又は、青でもゼロ判別付近にあり、このころから、業績が悪化していたことが分かります。（○○○○） 

流動性も赤信号領域にあり、良くありませんね。但し、巨大企業では、棚卸資産や売掛債権、現金預

金を最効率で回す為、意図的に赤信号領域レベルを維持する会社もあります。 

安全性も 4 期連続下落して赤信号領域です。出資・提携先会社とのニュースがよく出ますが、これを

上げようとしているのです。 

 

営業効率の各下位指標です。 
単位：百万円・％

2010 2011 2012 2013 2014第1四半期

売上高合計 2,755,948 3,021,973 2,455,850 2,478,586 607,913

売上総利益 526,438 569,628 412,008 260,583 100,955

売上高総利益率 19.1 18.85 16.78 10.51 16.61

売上高販管費率 17.22 16.24 18.31 16.41 16.11

営業利益 51,903 78,896 -37,552 -146,266 3,012

売上高営業利益率 1.88 2.61 -1.53 -5.90 0.50

経常利益 30,995 59,124 -65,437 -206,488 -12,783

売上高経常利益率 1.12 1.96 -2.66 -8.33 -2.10

当期利益 4,397 19,401 -376,076 -545,347 -17,977

売上高当期利益率 0.16 0.64 -15.31 -22.00 -2.96  
2012 年 37,552 百万円の営業損失を出しました。営業効率も深く赤信号領域に潜っています。特別損

失 185,960 百万円（固定資産除売却損 5,950、 減損損失 6,656、 品質補償損失 11,500、 大型液晶

操業損失 25,887、 事業構造改革費用 117,110、和解金 18,857）を計上し、当期損失は 376,076 百

万円の大赤字となりました。 
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Ｖ字回復には手順があります。まず、資金手当てをします。この資金で、事業再構築を行い、利益の

出る態勢にします。シャープが借入金を増やし、出資・提携先会社を探しているのはその為です。事

業再構築では、不採算事業を売却・停止したり、資産を売却したりして赤字部門を減らし、黒字体質

にします。その過程で手当てされた資金を使います。その結果、利益の出る事業構造になれば、その

後獲得した利益で借入金返済をし、増資に対し配当をしていきます。 

 

Ｖ字回復が上手く行っているかどうかを判定するには、「営業損失」が計上され、「資本金」増額や「借

入金」増加が起こり、「特別損失」が計上されます。翌期「営業利益」が出ていれば成功です。決算

は 1 年を区切って行われますので、タイミングが合わないこともありますが、会社自体は月次決算を

していますので、優秀な会社であればこのＶ字回復の手順は早急に実施され、決算書に表れます。 

 

Ｖ字回復の失敗する例について説明します。 

① 資金手当てはしたが、事業再構築が甘く、利益の出る

事業体質に再構築出来なかった場合。 

顕著な例は、2009 年までの㈱日本航空（右グラフ）で

す。増資をして安全性を上げますが、事業再構築が甘

く、赤字が止まらない為、折角、入れた資金は赤字と

なって社外流出します。増資を 2 回繰り返しています。 

事業再構築は、人員リストラなど痛みを伴いますから

強固な反対にあいますが、潰れてしまっては元も子も

ありません。優しくても、企業は倒産するということ

を前提にしない議論は、苦しみを長引かせます。 

② 戦略的赤字を恐れる。 

赤字の意味には相反する 2 つの意味があることを知らないことが原因となります。営業損失は、

絶対に出してはいけない赤字です。もし出したら、直ぐに事業再構築を行います。もうお分かり

ですね。事業再構築によって多額の特別損失が出て、当期損失という赤字になります。この当期

損失は「戦略的赤字」であり、未来の黒字の為に計上されたものでありますから、出しても良い

赤字です。 

営業損失は、真っ青になるべき赤字です。 

会社を潰さないための、会計的理解が必要です。日商簿記 2 級の「本質的理解」です。複式簿記の原

則に従って、期間損益を確定し、財産状況をまとめ上げるというシンプルな計算技術ではありますが、

その数字が何を意味するのか。そして、他のどの数字に影響を与える

のかの循環を理解することです。この「本質的理解」が意外に知られ

ていないのです。 
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編集後記編集後記編集後記編集後記 財務分析は、お医者さんでいえば、血液検査や、尿検査と同じです。企業が成長・発展していくために、

はとても大切です。企業様向けに分析サービス・研修もご提供しております。(^o^)         文責 JY  
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