
    

    

    

今回は、今回は、今回は、今回は、健康コーポレーション健康コーポレーション健康コーポレーション健康コーポレーション株式会社株式会社株式会社株式会社を分析してみました。を分析してみました。を分析してみました。を分析してみました。健康コーポレーション健康コーポレーション健康コーポレーション健康コーポレーション㈱㈱㈱㈱はははは、、、、2003200320032003 年年年年 4444

月に設立され、当初、月に設立され、当初、月に設立され、当初、月に設立され、当初、自社自社自社自社 WebWebWebWeb サイトにてインターネット通信販売をする会社でした。しかし、今は、サイトにてインターネット通信販売をする会社でした。しかし、今は、サイトにてインターネット通信販売をする会社でした。しかし、今は、サイトにてインターネット通信販売をする会社でした。しかし、今は、    

RIZAP 株式会社の親会社株式会社の親会社株式会社の親会社株式会社の親会社と言った方がピンとくる方が多いでしょうと言った方がピンとくる方が多いでしょうと言った方がピンとくる方が多いでしょうと言った方がピンとくる方が多いでしょう。。。。    

「結果にコミットする。」という宣伝は、「結果にコミットする。」という宣伝は、「結果にコミットする。」という宣伝は、「結果にコミットする。」という宣伝は、1111 人でなかなか成功しないダイエットに悩む人でなかなか成功しないダイエットに悩む人でなかなか成功しないダイエットに悩む人でなかなか成功しないダイエットに悩む人の心を捕ら人の心を捕ら人の心を捕ら人の心を捕ら

えました。えました。えました。えました。    

    

2009 年から 2015 年 3 月期までの連結財務諸表、7 年間を分析してみました。 

企業力総合評価 
下位各親指標 

営業効率 資本効率 

 
  

下位各親指標 

生産効率 資産効率 流動性 安全性 

    

企業力総合評価は、99.08P→133.22P→140.99P→146.49P→128.61P→112.30P→116.64P と推移し

ています。2013 年から企業総合評価が悪化し始めました。 

営業効率（儲かるか指標）・資本効率（株主評価指標）は、2011 年から 5 期連続悪化しています。 

生産効率（人の利用度）も 2011 年から悪化し始め、2014 年には赤信号領域、2015 年は改善したも

のの赤信号領域を出ていません。生産効率は、業種・業態によって大きく変わります。健康コーポレ

ーション㈱は、Ｍ＆Ａで多事業展開し、生産効率の悪い事業が増加している可能性もあります。 

資産効率（資産の利用度）は大きく悪化トレンドです。売上高の増加以上に総資産が増加しているこ

とが原因です。Ｍ＆Ａなどの拡大で、総資産と売上高のバランスが崩れてきました。 

流動性（短期資金繰り指標）は、ほぼ青信号領域ですが、不安定で課題が残るようです。 

安全性（長期資金繰り指標）は、2010 年、急改善し、赤信号脱出かと思われましたが、その後は改

善しません。資産効率とのバランスを取り、増資等資本政策でのカバーができていれば、安全性は青

信号へ行きます。そうすれば安全性は勿論、資産効率、流動性、営業効率まで善循環が起こり、改善

します。強気のコマーシャルどおり、売上高も 7 年で 5 倍強と攻めに強い会社ですが、その特徴が各

親指標に表れており、優秀なＣＦＯの採用が必要でしょう。 

 

機関車的役割の営業効率を検証します。営業効率の悪化は、儲からないセグメントを調査することで

原因捕捉が可能となります。営業効率を親会社・子会社に分解してみましょう。 

2011 年から 2015 年 3 月期までの 5 年間の親会社、子会社等の売上高の推移を調べてみました。 
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（売上規模が連結売上高の 10％以上しか開示されないため、記載がないことは、売上高が無いことを意味しません。） 

 

連結売上高が 13,574 百万円から 39,102 百万円と 4 年間で 3 倍になっており、強烈な増収の会社であ

ると言えます。子会社化した会社は、㈱ジャパンギャルズを除き、増収トレンドです。自社で設立し

た健康コーポレーション㈱と RIZAP㈱も 1.5 倍から 2 倍に売上を伸ばしています。 

 

健康コーポレーション㈱のグループは攻めに強く増収を達成する傾向にあります。 

それではなぜ、営業効率の悪化トレンドが止まらないのでしょうか。売上高経常利益率をセグメント

分割してみましょう。 

 
長くグループ内にある会社は売上高経常利益率が高い傾向にあります。利益率を上げること自体は得

意な会社と言えますが、Ｍ＆Ａで子会社化した会社が引き下げる傾向にあります。 

営業効率は答えが出たようです。増収増益達成の可能性は高いものの、Ｍ＆Ａで子会社化する会社の

売上ボリュームが大きく売上高経常利益率が低調なため、営業効率が悪化してしまうのです。 

    

まとめまとめまとめまとめ    

①健康コーポレーション①健康コーポレーション①健康コーポレーション①健康コーポレーション㈱㈱㈱㈱は、は、は、は、増収・増益の増収・増益の増収・増益の増収・増益の会社に育てる力がある会社に育てる力がある会社に育てる力がある会社に育てる力がある。。。。    

②②②②RIZAPRIZAPRIZAPRIZAP㈱等の増収、既存事業の高利益率を背景に、比較的利益率の低調な会社をＭ＆Ａし、自社の㈱等の増収、既存事業の高利益率を背景に、比較的利益率の低調な会社をＭ＆Ａし、自社の㈱等の増収、既存事業の高利益率を背景に、比較的利益率の低調な会社をＭ＆Ａし、自社の㈱等の増収、既存事業の高利益率を背景に、比較的利益率の低調な会社をＭ＆Ａし、自社の

営業効率を悪化させる。営業効率を悪化させる。営業効率を悪化させる。営業効率を悪化させる。しかししかししかししかし今後、利益率改善が見込める可能性がある。今後、利益率改善が見込める可能性がある。今後、利益率改善が見込める可能性がある。今後、利益率改善が見込める可能性がある。    

③③③③営業効率以外の指標は、営業効率以外の指標は、営業効率以外の指標は、営業効率以外の指標は、赤信号領域や、それに近い指標が多赤信号領域や、それに近い指標が多赤信号領域や、それに近い指標が多赤信号領域や、それに近い指標が多くバランスが取れていないくバランスが取れていないくバランスが取れていないくバランスが取れていない。。。。    

    

 

 

 

 

売上高 単位：百万円

Ｍ＆Ａ子会社化

設立

2011 2012 2013 2014 2015

健康コーポレーション㈱ 2003.4 8,738 2,520 8,769 9,129 12,586 美容・健康関連事業

㈱ジャパンギャルズ 2007.1 3,980 2,736 3,071 美容関連

㈱弘乳舎 2007.7 1,954 1,695 2,908 2013年3月売却2013年3月売却2013年3月売却2013年3月売却 食品関連

㈱エンジェリーベ 2012.4 - - 2,191 アパレル事業

RIZAP㈱ 2010.5 5,089 10,717 美容事業

㈱イデアインターナショナル 2013.9 - - - 2,597 5,572 住関連ライフスタイル事業

SDエンターテイメント㈱ 2014.1 - - - 7,363 エンターテイメント事業

その他子会社等 -1,098 6,495 901 7,095 2,864

連結売上高合計 13,574 13,446 17,840 23,910 39,102

2011年は健康ホールディングスが親会社 2012年以降健康コーポレーションが親会社

子会社の開示売上高が連結内部取引を含む数値の為、その他子会社等売上高は実際より低い数字になる。その影響で2011年数値はマイナス。

―　：　数字なし　　　　空欄　：　連結売上高の10％未満 Ｍ＆Ａで子会社化した会社・Ｍ＆Ａ時期 設立した会社・設立時期

売上高経常利益率

Ｍ＆Ａ子会社化

設立

2011 2012 2013 2014 2015

健康コーポレーション㈱ 2003.4 9.11% 26.48% 7.48% 10.83% 9.48%

㈱ジャパンギャルズ 2007.1 13.47% 9.69% 10.84%

㈱弘乳舎 2007.7 9.77% 9.03% 13.07% 2013年3月売却2013年3月売却2013年3月売却2013年3月売却

㈱エンジェリーベ 2012.4 - - 3.38%

RIZAP㈱ 2010.5 6.31% 5.45%

㈱イデアインターナショナル 2013.9 - - - 2.93% 0.84%

SDエンターテイメント㈱ 2014.1 - - - 2.42%

その他子会社等 -2.26% -55.67% -1.16% -1.96%

全社経常利益率 8.40% 6.98% 5.28% 5.45% 4.98%

子会社の開示売上高が連結内部取引を含む数値である為、その他子会社等売上高は実際より低い数字である。

その為、その他子会社等の経常利利益率は低く計算される。2011年は売上高がマイナスの為、計算していない。

売上高経常利益率5％以上

編集後記編集後記編集後記編集後記 攻めも守りも車の両輪ですが、バランス良く出来る会社は少ないのが現実です。車輪の片方が小さすぎ

れば同じところをぐるぐる回ってしまいます。バランスが大切ですね。（*^_^*）  文責 JY                
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