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特特 集集

「経営分析の基本⑧ ・・・経済性分析のケーススタディ（その１）

本誌では、「経営分析の基本（数字から会社の状況を把握しよう！）」というテーマを特集していま

す。

前回まで、「経済性分析」についての解説を行ってきました。

今回は、具体的なケースを使って、これまでの復習をして行きます。

１．マンダムと資生堂の経済性分析

下表は、マンダムと資生堂の「平成２２年３月期」と「平成２５年３月期」の損益計算書と貸借対照

表です。

  ＜損益計算書＞                       単位：百万円
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     ＜貸借対照表＞                        単位：百万円

まずは、以下のフォーマットに従って、各指標の比率を計算してみましょう。
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結果は、以下の通りです。

＜分析結果＞

（１）時系列比較

それでは、まずは、両社の時系列の比較をしてみましょう。

「時系列比較」というのは、「過去の数字との比較」ということ。

「平成２５年３月期」と「平成２２年３月期」を比較してみて、以下のコメントをしてください。

＜時系列比較のポイント＞

  ●良くなっているのか？  悪くなっているのか？

  ●特にどこが？

  ●なぜ？ （仮説）

「マンダムについては、販売促進費率が上昇したり、売上債権回転期間が延びてしまったり・・・」

研修でこうした実習を行うと、このように、いきなり細かな点を指摘する人が多いです。

これではダメ！

本誌の２０２号で、「分析とは、調理前の『下ごしらえ』」と説明しました。

ハッキリ言って、下ごしらえであれば、誰だってある程度までできるでしょう。

調理人としての腕前が問われるのは、まさに、下ごしらえされた材料を、どのように調理するか･･･

実は、そこにも、いくつかの「基本」が存在するのです。
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２．料理の基本 ・・・分析したものをどのように見て行くか？

ポイント１：「比較」だけでなく「評価」する！

前のページの分析結果をジ～～と見ながら考えていると、頭が混乱しませんか？

いろいろな数字（指標）が書かれていますが、指標によっては、高い方が良いものもあるし、低い方が

良いものもあります。

良くなっているのか？ 悪くなっているのか？

それを明確にするためには、各指標を「評価」することが得策です。

以下の「比較評価表」を参照ください。

「○×△」が書かれていますが、それが評価。

「時系列比較」については、以下のような見方をしてます。

◎：非常に良くなっている ○：良くなっている △：変わらない ×：悪くなっている

××：非常に悪くなっている

ちなみに、後で実施する「特定比較（２社比較）」は、以下の通りです。

◎：非常に勝っている ○：勝っている △：同等 ×：劣っている ××：非常に劣っている

このように、数字の比較だけでなく評価をすると、どの点が良くなっているのか（または、悪くな

っているのか）？

また、勝っているのか？ 負けているのか？ が非常に分かりやすくなります。

＜比較評価表＞
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ポイント２：「大→中→小→細」の順番で見る！

もし、皆さんが「中間テスト」について、友人から「どうだった？」と聞かれたら、どのように答え

るでしょうか？

「そうだね・・・ 英語の中の長文読解ができなかったな～～」

なんて、いきなり細かな返答をすることは無いでしょう。

「ん～～、全体としては、『まあまあ』かな・・・ 国語と社会は良かったんだけど、数学と英語が全

然ダメ。 特に英語は、長文読解で相当点数を落としてしまった・・・」

という感じじゃないですか？

これまで何度も説明した通り、分析とは大きな塊を「分ける」ことです。

経営分析も然りであり、下図の通り、経営という大きな塊を細かく分けて見ています。

ただし・・・

ここで大事なのは、細かくした方法です。

玉ねぎのみじん切りのように、端からザクザク切り刻んだのではありません。

ジャガイモのように、大きな塊を、まずは２つに切って、それでも大きいので、またそれを２つに切っ

て、それでも、まだ大きいのでまた切って・・・・

そういうやり方で細かくしてきたはずです。

分析結果を見て行く手順は、この切った手順と同じなのです。

まずは、結論。

すなわち、経済性の総合指標である「総資本経常利益率」をコメントすることが「初めの一歩」です。

これが、「大」の見方です。

そして、次は、「収益性」と「効率性」について確認します。

すなわち、「売上高経常利益率」と「総資本回転率」。

これが、「中」の見方です。

そして、さらに、「収益性」は、「売上原価率」「販売管理費率」「営業外収益率」「営業外費用率」

と深掘りする。

これが「小」の見方です。

というように、「大→中→小→細」の順番で見る！」ことが基本。

次回は、この順番に従って、具体的なコメントを作って行きます。

＜次回につづく＞


