
    

    

    

今回は、今回は、今回は、今回は、見事Ｖ字回復を果たしたパナソニック株式会社を分析してみました。具体的な製品や投資に見事Ｖ字回復を果たしたパナソニック株式会社を分析してみました。具体的な製品や投資に見事Ｖ字回復を果たしたパナソニック株式会社を分析してみました。具体的な製品や投資に見事Ｖ字回復を果たしたパナソニック株式会社を分析してみました。具体的な製品や投資に

ついての考察ではなく、あくまで財務分析数値ついての考察ではなく、あくまで財務分析数値ついての考察ではなく、あくまで財務分析数値ついての考察ではなく、あくまで財務分析数値でＶ字回復の理由を探ります。でＶ字回復の理由を探ります。でＶ字回復の理由を探ります。でＶ字回復の理由を探ります。財務指標の動きですか財務指標の動きですか財務指標の動きですか財務指標の動きですか

らどのらどのらどのらどのような業種であってもような業種であってもような業種であってもような業種であっても自社に自社に自社に自社に当てはめて頂けます。当てはめて頂けます。当てはめて頂けます。当てはめて頂けます。    

    

下記グラフは、2007 年～2016 年 3 月期までの 10 年間です。 

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、132.85P→132.39P→90.57P→101.36P→109.65P→70.08P→67.58P→110.16P→

112.47P→117.05P と推移しており、直近 3 年に正常圏で安定しました。 

営業効率（儲かるか）、資本効率（資本の利用度）は企業力総合評価と同じ形状をしていますから、

これが悪化し総合評価がさがり、これが牽引し総合評価は改善したと言えます。 

生産効率（人の利用度）は、10 期とも青信号領域にあります。主に売上と従業員数の関係指標なので、

減収以上に人員リストラを行った為です。 

資産効率（資産の利用度）は改善しています。これは資産と売上の関係ですから、赤字やリストラで

減収以上に、大きく資産を減らした為の改善です。 

流動性（短期資金繰り）は、悪化トレンドから反転しました。安全性（長期資金繰り）も同様です。

激しい赤字の中、青信号領域を維持、内部留保の厚い老舗企業と思います。 
営業利益効率各下位指標 （単位：百万円）

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
売上高合計 9,108,170 9,068,928 7,765,507 7,417,980 8,692,672 7,846,220 7,303,050 7,736,541 7,715,037 7,553,717

売上総利益 2,713,752 2,691,688 2,098,220 2,076,921 2,303,492 1,981,700 1,883,160 2,097,672 2,187,824 2,213,718
売上高総利益率 29.79% 29.68% 27.02% 28.00% 26.50% 25.26% 25.79% 27.11% 28.36% 29.31%

営業利益 459,541 519,481 72,873 190,453 305,254 43,720 160,940 305,114 381,913 415,709
売上高営業利益率 5.05% 5.73% 0.94% 2.57% 3.51% 0.56% 2.20% 3.94% 4.95% 5.50%

経常利益 439,144 425,087 ▲366,485 ▲28,834 188,607 ▲806,382 ▲390,491 211,310 164,385 229,603
売上高経常利益率 4.82% 4.69% ▲4.72% ▲0.39% 2.17% ▲10.28% ▲5.35% 2.73% 2.13% 3.04%

当期純利益 217,185 281,877 ▲378,961 ▲103,465 74,017 ▲772,177 ▲754,246 120,442 149,485 193,256
売上高当期利益率 2.38% 3.11% ▲4.88% ▲1.39% 0.85% ▲9.84% ▲10.33% 1.56% 1.94% 2.56%
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左下表は数字ばかりで読み難いので、Ｖ字回復をけん引したと思われる数字の動きを取り出しグラフ

化しました。売上高と売上高総利益率です。 

 
上記で特異な関係性の年が 1 年だけあります。それは 2011 年です。売上高総利益率が悪化と増収の

組み合わせです。他は売上高総利益率悪化の年は必ず減収です。 

（売上高総利益率改善の時は増収でも減収でも構いません。） 

2011 年のこの動きが引き金となって、パナソニック㈱は 2012 年 2013 年谷を刻みました。この失敗

ののち、パナソニックは、売上高総利益率の連続改善の道を進みました（○○○○）。 

 

右グラフは売上高総利益率と企業力

総合評価を重ねたグラフです。象徴的

な 3 年を矢印で表現しています。売

上高総利益率は企業力総合評価の先

行指標なのです。 

 

なぜ、売上高総利益率が企業力総合評

価の先行指標なのでしょうか。 

売上高総利益率が悪化すると、売上高

営業利益率、売上高経常利益率を連動

して悪化させないために、販売費及び

一般管理費を削減して悪化を食い止

めようとします。今期、売上高営業利

益率が悪化を食い止めたとしても、削った販売費はその後の売上を上げるコスト、一般管理費は無駄

を見つけ効率化を進めるコストですから、それらの削減は、時をおいて企業を弱らせるのです。 

    

まとめまとめまとめまとめ    

売上高総利益率は時間という奥行をもって売上高総利益率は時間という奥行をもって売上高総利益率は時間という奥行をもって売上高総利益率は時間という奥行をもっておりおりおりおり、未来に影響を与えます。、未来に影響を与えます。、未来に影響を与えます。、未来に影響を与えます。パナソニック㈱には、数字パナソニック㈱には、数字パナソニック㈱には、数字パナソニック㈱には、数字

の番人のような部署があり、の番人のような部署があり、の番人のような部署があり、の番人のような部署があり、どのような数字にもっていくかを決めていると推察されますどのような数字にもっていくかを決めていると推察されますどのような数字にもっていくかを決めていると推察されますどのような数字にもっていくかを決めていると推察されます。。。。    
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編集後記編集後記編集後記編集後記 企業の成長を願うなら、実際成長している企業を研究することが望ましいのではないでしょうか。では、

企業が成長するとは？その定義が曖昧なら、ベンチマークすべき企業が決まりません。今回は、確かに V 字回復を

したパナソニックを取り上げました。  (^^♪   文責 JY  
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