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 BS・PL・CSを見ると、一般的には、まず簿記（仕分け、総勘定
元帳、試算表、精算表、製造原価明細表など）を思い浮かべま
すが、国貞流は、財務3表と事業のプロセスを体系的に見て、
大きな流れの中でのその関係性を把握します。

 その上で、財務3票を俯瞰的に見て、そこから課題を見出し、
詳細の検証を、財務諸表に入り分析する手法が「図解分析法」
です。

 「図解分析法」により、事業の効率性や財務状態及び課題を速

やかに的確に把握できます。以下P2、3、4で詳述します。
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「新版 財務３表一体理解法」「新版 財務3表図解分析法」より引用



財務３表から事業全体のプロセスの効率や財務状況を検証する
「図解分析法」

P2「新版 財務３表一体理解法」「新版 財務3表図解分析法」より引用

「図解分析法」の優れているのは、経営分析の「収益性」「効率性」「生産性（一人当たり）」「安全性」」「成長
性」の内、従業員数の必要な「生産性（一人当たり）」、期間比較の必要な「成長性」以外は、一目瞭然・視覚的に
大筋を的確に把握し判断が出来る事です。その上で、課題を見つけ次の詳細分析に進むことが出来る手法です。

「図解分析法」の構成要素
 BS・PLの100％表示による帯グラフ表示。
収益指標の中の最も重要なROEを選び、

①安全性（レバレッジ）、②効率性（回転率）、
③収益性（利益率）に分解し、図示している。
（デュポンモデル：図表1-7参照）

事業プロセスを①②③の循環で表示（図表1-6）。

詳しくはＰ３、４を参照下さい。



「新版財務３表
一体理解法」
「新版財務3表
図解分析法」
より引用

ANAの2020年3月期のBS・PLを例に、「4つのステップ」「CSの
8つのパターン」による「図解分析法」で財務状況を分析

①

②

③

①
②
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この図解分析の注目点（大局的に課題を把握する。）
総資本・売上高の大きい方の数字を100％と置く、帯グラフに表

示します。明示的に把握でき、特に、他社比較・期間比較に有
益な方法です。

①総資本回転率②財務レバレッジ③当期純利益率を図示、表記
することでROEの分析が明示的に分かります。

「図解分析法」で見る限り、ANAは、ROEは低く、その要因は資
本回転率と利益率の低さです。財務状態はまずまずですが、優

良企業とは言えませんね。Ｐ４のJALとの比較で良く判ります。 P3

この図表を基に、次の「4つのステップ」での図解分析を進めます。
1. BSの右側を見て有利子負債と利益剰余金をチェックする。
2. BSの図全体から固定資産（投資）の変化、有利子負債等の総資

本の変化及び財務の安全性を瞬時に読み解く。
3. BSとPLを結んだ線から総資本回転率を把握する。
4. PLの図から利益率を把握する。

4つのステップから課題を把握、財務諸表に入り詳細分析します。
 並行して、キャッシュフローの推移におけるキャッシュの変化

から、「CSの8つのパターン（P5、6で詳述) 」によって、企業
の営業活動、投資戦略、財務戦略を読み解きます。

 著者はこのプロセスについて、「こうすることでアレルギーも
なく、興味を持って、財務分析が出来ます」と言います。



P4「新版 財務３表一体理解法」「新版 財務3表図解分析法」より引用

 この図表の注目点は、
ANA,JALのBS,PLの最大値で
あるANAの総資本を100と置
いて、帯グラフで表すこと
で、両社のBS,PLの金額の
大小が視覚的に分かること
です。

 更には、各々のBS,PLの勘
定区分毎の％表示、及び①
②③の表示・図示です。

 両社を比較すると、ANAは
売上高を除いては、再生後
のJALに劣ることが、一目
瞭然で解りますね。
1. 安全性 JAL>ANA
2. 収益性 JAL>ANA
3. 効率性 JAL≒ANA 
4. 成長性と生産性は、期

間比較、一人当たりの
数値につき、この図か
らは判断できません。

 「図解分析法は」他社比較、
期間比較などで有用です。
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P5「新版 財務３表一体理解法」「新版 財務3表図解分析法」より引用

「CSの8つのパターン」から
営業活動、投資戦略、財務戦略

を読み解く

CF推移から「8つのパターン」の、どのパターン
に該当するかを見極め分析します。【P6】の例
（アマゾン、トヨタ、IBM）を見てみましょう。
 アマゾン、トヨタ、IBMのキャッシュフローの

推移を見ると、いずれも＋/－/－の、パター
ン番号④に該当します。

 CF推移から、パターン/トレンドを把握し、更
には有価証券報告書などからの情報を加え、
営業活動、投資戦略、財務戦略を分析します。

Ｐ６の3社の分析結果を見てみましょう。



P6

3社の「CSの8つのパターン」から、営業活動、投資戦略、財務戦略を読み解く

「新版 財務３表一体理解法」「新版 財務3表図解分析法」より引用

装置産業のトヨタは、設備を導入し続けない
と競争優位が失われます。営業キャッシュフ
ローの80％を将来に向けての投資をしている
のです。長期ビジョンで経営する日本の伝統
的な戦略です。

アマゾンは、短期の利益に頓着することなく
長期ビジョンで経営を行います。因みに、
「お客様の役に立つのか」「何が新しいの
か」で評価される企画がどんどん出てきます。
営業キャッシュフローの70％が投資に向けら
れています。

超優良企業のIBMは、稼ぎ出した営業キャッ
シュフローの60％を財務キャッシュフローに
費やしています。主に配当金と自己株式の取
得です。
「IBMの『自己株式の取得』」については、

【図２】のスライドを参照下さい。
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