[image: image1.png]


問題解決のためのファイナンス＆アカウンティング（第４回）
2011.12.14　公認会計士　船戸明
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１　財務諸表の全体像とその歴史（会計補論）
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＜全体像＞
＜歴史＞　第1時代：会社は清算する前提　　　→　ＢＳ重視
　　　　　第2時代：会社は存続する前提　　　→　ＰＬ重視
　　　　　第3時代：黒字倒産問題　　　　　　→　ＣＦ重視

　　　　　第4時代：子会社使った不透明取引　→　連結重視
　　　　　第5時代：会社を売り買いする時代　→　ＢＳ重視
＜結論＞　会計は、時代とともに変遷しています。
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２　IFRS（国際会計基準）と各論

＜原則主義と細則主義＞

· エンロン事件による米国基準の低迷
· 原則主義と比較可能性
＜受取手形＞
· IFRSとUSCPA資格
· 日本独特の勘定科目
＜時価とは＞
· 時価は唯一、絶対的なもの？
· 回数券を拾った事例（200円区間を12回利用できる回数券）
＜時価主義と保守主義＞
· 時価評価と減損会計は同義か？　　　→　戦略的赤字店舗

· 時価評価と資産除去債務は同義か？　→　出店、即、債務の認識

＜負債の時価評価＞

· 借入金1億円が9000万円の評価？

＜IFRSと管理会計＞

· 管理会計と財務会計

· IFRSと管理会計の関係

★ご参考（ある日のブログ）―――――

　ただ、注意しておくべきは大手電機首脳の「事業の採算管理などには使いにくい」という発言です。本当にこう言ったとしたら、まさにこれを「方便」といいます。採算管理とIFRSは全くと言っていいほど無関係だと私は考えます。

　会計の世界は「財務会計」と「管理会計」に分けることが出来ます。

　前者は外部報告用に企業の財務成績を明らかにする会計で、まさに新聞記事になる○％増益、など、企業全体の利益や財産の状況を示す会計です。

　一方の後者は、様々な事業やプロジェクトを推進していくに当たって、その事業、そのプロジェクトの損益管理を行なっていくための会計です。大きな特徴は、部門別（事業別）計算を行なう点でしょうか。

　例えば、同じ工場でA事業とB事業の生産活動を行なっている場合を考えてみましょう。発生する経費（製造原価）には、

　A事業固有のもの

　B事業固有のもの

　A/B両事業に共通のもの

　A/B両事業には直接関係しないが企業全体には関係するもの

があります。それぞれの例としては、

　A事業の人件費、A事業の材料費

　B事業の人件費、B事業の材料費

　工場経理部門の人件費、工場の減価償却費

　本社経理部門の人件費、外部からの借入金に対する支払利息

などがあるでしょう。

　こうして様々発生する経費を分類し、事業に共通する経費は何らかの基準で按分して、各事業ごとの損益を計算し、採算管理していくのが管理会計の世界です。

　IFRS導入によって、例えば売上計上が出荷基準でなくなるとか、時価評価の徹底が求められるなどと叫ばれていますが、その多くは「財務会計」に影響を与える項目ではないかと考えます。

　ある事業が儲かっているかどうか。その判断にIFRS導入は関係ありません。もしそうした理由でIFRS導入を先送りするとすれば、それは先送りするための方便に過ぎないと言えるでしょう。
★―――――――

＜結論＞　唯一、絶対的な考え方というものは存在しません。

３　資産各論

＜資産の分類＞

· 頭の体操1　→　以下の果物・野菜をいくつかのグループに分類して下さい。

りんご／いちご／メロン／にんじん／トマト／キャベツ／みかん

· 頭の体操2　→　以下の資産をいくつかのグループに分類して下さい。

現金／普通預金／売掛金／在庫／建物／土地／株式／敷金／映像使用権

＜売掛金とキャッシュフロー経営＞

· 金貸しは貸してなんぼ？　－元手と果実

· 企業は売ってなんぼ？

＜棚卸資産（在庫）とキャッシュフロー経営＞

· 製造業では、作れば作るほど利益が出る？

· 倉庫に在庫がたくさん

＜減価償却とキャッシュフロー＞

· 利益計算と減価償却

· キャッシュフローと減価償却

＜映像作品の計上科目＞
· 棚卸資産と固定資産の違い（ヒント：肉牛と乳牛）
· 具体的な分類例
新日本有限責任監査法人　コンテンツビジネス研究会
http://www.shinnihon.or.jp/corporate-accounting/industries/basic/movie/2011-05-10-02-01.html
	科目
	根拠

	棚卸資産
	映像作品は収益を獲得するために制作されるものである。

映像作品は、販売活動において短期間に消費される。
転売目的で保有する。

	無形固定資産
	映像作品は無形であり、それ自体を直接販売することにより収益が獲得されるのではなく、「利用」することにより収益が獲得される。

	有形固定資産
	映像作品は通常、フィルムやディスク等のメディアに保存されるため物理的な実態があり、それ自体を直接販売することにより収益が獲得されるのではなく、「利用」することにより収益が獲得される。

	投資有価証券、出資金
	純粋な投資目的（製作委員会等への出資からの分配金）で投資している。


＜結論＞　コンテンツ産業に固有の会計基準はありません（ソフトウェアに準じる）。

４　経営指標補足

＜重要指標＞

· 日経新聞を読むレベル

	営業利益率
	：営業利益／売上高

	経常利益率
	：経常利益／売上高

	ROA
	：経常利益／総資産

	ROE
	：当期利益／自己資本

	自己資本比率
	：自己資本／総資産

	有利子負債比率
	：有利子負債／総資産


· 株式投資をするレベル

	EPS（1株利益）
	：当期利益／発行済株式総数

	BPS（1株純資産）
	：純資産／発行済株式総数

	PER（株価収益率）
	：株価／1株利益

	PBR（株価純資産倍率）
	：株価／1株純資産

	FCF（ﾌﾘｰｷｬｯｼｭﾌﾛｰ）
	：営業利益－税＋減価償却費

　－設備投資－運転資本の増加

	配当性向
	：1株配当／1株利益


５　総合指標事例
＜カプコン　目標とする経営指標＞
当社は、金融情勢の動向や新会計基準の導入などに鑑み、会計処理の変更により変化する会計上の利益よりも、経営判断や企業価値の評価基準として、現金を生み出す実物経営のキャッシュ・フロー経営を重視しております。
したがいまして、一部に限定した具体的な数値目標は掲げておりません。
＜コナミ　目標とする経営指標＞
当社グループは、常に経営効率向上による収益性の向上を目標としており、経営指標として、売上高営業利益率、売上高当期純利益率及びROEを重視しております。
＜バンダイナムコ　中期経営計画＞
・資本政策
従来の資本政策における基本的な考え方（期間損益の最終利益のうち、安定配当1株当たり24円をベースに、配当性向30%相当額を控除した残りの金額については、保有資金額、業績動向、直近の株価推移、大型投資案件の有無などを総合的に勘案したうえで、その一部を自己株式の取得に充当）に変更はありません。
　ただし、新中期計画においては、成長に向けた積極的な投資を実施するとともに、厳しく変化の激しい経済環境における企業存続上のリスク回避の観点から一定の自己資金を保有いたします。
・経営効率化の推進
従来の事業再生・撤退ルールを整備し、より迅速に事業動向を見極めるため、継続的なモニタリングの仕組みを強化するとともに、事業に関する新たな業績評価指標としてROIC（投下資本利益率）を導入します。

６　事例による分析指標
【１】同一企業の経年比較（単位：百万円）
＜DeNA＞

	
	H19/3
	H20/3
	H21/3
	H22/3
	H23/3

	売上高
	14,181
	29,736
	37,607
	48,105
	112,728

	経常利益
	4,621
	12,820
	16,099
	21,518
	56,258

	当期純利益
	2,539
	6,776
	7,956
	11,371
	31,603

	純資産
	14,509
	21,233
	25,654
	36,651
	82,445

	総資産
	21,120
	32,847
	37,335
	55,273
	127,216

	自己資本比率
	63.9
	61.0
	64.5
	62.6
	60.2

	自己資本利益率

(ROE)
	20.8
	40.4
	36.1
	38.7
	56.8

	株価収益率

(PER)
	71.7
	44.9
	19.4
	28.9
	13.7

	営業活動による
ｷｬｯｼｭﾌﾛｰ
	4,885
	9,207
	9,471
	13,527
	47,916

	投資活動による
ｷｬｯｼｭﾌﾛｰ
	△1,656
	△2,682
	△3,752
	△2,539
	△18,948

	財務活動による
ｷｬｯｼｭﾌﾛｰ
	478
	△390
	△4,020
	△1,004
	△815

	現金及び
現金同等物
	15,644
	21,780
	23,435
	33,419
	62,620


※株価推移（nikkei.com）


　5年前と比較すると・・・
　　売上高　　　　8倍

　　当期純利益　 12倍

　　ROE　　   ＋36%

　　　↓

　　PER　　　 △58%

　　株価　　 　約2倍

　　　↓


　（仮説）　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　

【２】他企業比較その1（H23/3期、楽天はH22/12期、単位：百万円）
	
	DeNA
	楽天
	ｿﾌﾄﾊﾞﾝｸ
	ｵﾘｯｸｽ(米国)

	売上高
	112,728
	346,144
	3,004,640
	970,110

	経常利益
	56,258
	62,301
	520,414
	91,965

	当期純利益
	31,603
	34,956
	189,712
	67,275

	有利子負債
	-
	368,274
	2,102,799
	5,009,901

	純資産
	82,445
	249,233
	879,618
	1,341,028

	総資産
	127,216
	1,949,516
	4,655,725
	8,581,582

	自己資本比率
	60.2
	12.2
	13.3
	15.4

	自己資本利益率

(ROE)
	56.8
	15.8
	34.8
	5.1

	株価収益率

(PER)
	13.7
	25.5
	18.9
	12.4

	営業活動による
ｷｬｯｼｭﾌﾛｰ
	47,916
	30,304
	825,837
	212,380

	投資活動による
ｷｬｯｼｭﾌﾛｰ
	△18,948
	△60,538
	△264,447
	251,598

	財務活動による
ｷｬｯｼｭﾌﾛｰ
	△815
	27,609
	△397,728
	△363,590

	現金及び
現金同等物
	62,620
	100,736
	847,155
	732,127


　現金残高は売上の何ヶ月分ありますか？
	
	ヶ月
	ヶ月
	ヶ月
	ヶ月


　横浜球団の赤字は毎年20億円と言われていました。
　　　↓


　（仮説）　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　

【３】他企業比較その2（単位：百万円）
	
	DeNA

H23/3
	近鉄

H16/3
	ﾀﾞｲｴｰ

H16/2
	TBS

H22/3

	売上高
	112,728
	1,297,848
	1,752,032
	351,262

	経常利益
	56,258
	33,463
	31,500
	3,902

	売上高経常利益率
	
	
	
	

	当期純利益
	31,603
	16,545
	18,148
	△2,313

	有利子負債
	-
	1,530,528
	1,638,354
	163,962

	純資産
	82,445
	139,217
	88,525
	357,076

	総資産
	127,216
	2,185,211
	2,260,782
	627,683

	自己資本比率
	60.2
	6.4
	3.9
	55.2

	自己資本利益率

(ROE)
	56.8
	12.5
	23.47
	△0.7

	株価収益率

(PER)
	13.7
	39.1
	11.4
	-

	営業活動による
ｷｬｯｼｭﾌﾛｰ
	47,916
	103,025
	50,631
	18,646

	投資活動による
ｷｬｯｼｭﾌﾛｰ
	△18,948
	2,394
	1,249
	△13,754

	財務活動による
ｷｬｯｼｭﾌﾛｰ
	△815
	△114,250
	△1,509
	△1,379

	現金及び
現金同等物
	62,620
	52,842
	195,598
	52,249


　

　現金残高は売上の何ヶ月分ありますか？
	
	ヶ月
	ヶ月
	ヶ月
	ヶ月


　　　↓

　（仮説）　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　

　ﾀﾞｲｴｰの経年比較を見てみましょう。
	
	H13/2
	H14/2
	H15/2
	H16/2
	H17/2

	売上高
	2,608,723
	2,237,444
	1,957,947
	1,752,032
	1,592,660

	経常利益
	1,043
	1,520
	12,786
	31,500
	7,301

	売上高経常利益率
	
	
	
	
	

	当期純利益
	45,894
	△332,514
	135,387
	18,148
	△511,198

	有利子負債
	2,564,087
	2,139,354
	1,644,381
	1,638,354
	1,496,561

	純資産
	24,556
	△297,431
	66,119
	88,525
	△412,098

	総資産
	3,244,071
	2,558,659
	2,278,225
	2,260,782
	1,626,800

	自己資本比率
	0.8
	△11.6
	2.9
	3.9
	△25.3

	自己資本利益率

(ROE)
	△242.68
	-
	-
	23.47
	-

	株価収益率

(PER)
	2.3
	-
	0.4
	11.4
	-

	営業活動による
ｷｬｯｼｭﾌﾛｰ
	△13,273
	62,192
	47,514
	50,631
	36,228

	投資活動による
ｷｬｯｼｭﾌﾛｰ
	209,033
	112,027
	14,150
	1,249
	8,990

	財務活動による
ｷｬｯｼｭﾌﾛｰ
	△245,285
	△436,613
	△59,991
	△1,509
	△36,466

	現金及び
現金同等物
	409,636
	145,688
	146,133
	195,598
	204,151


　現金残高は売上の何ヶ月分ありますか？
	
	ヶ月
	ヶ月
	ヶ月
	ヶ月
	ヶ月


　　　↓

　（仮説）　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　

【４】企業比較その3（ｸﾞﾘｰのみH23/6期、その他H23/3期、単位：百万円）
	
	DeNA
	ｸﾞﾘｰ
	ｶﾌﾟｺﾝ
	東映

	売上高
	112,728
	64,178
	97,716
	108,806

	経常利益
	56,258
	30,828
	12,861
	12,281

	当期純利益
	31,603
	18,239
	7,750
	5,178

	固定資産
	36,614
	15,248
	23,232
	159,383

	固定資産割合
	
	
	
	

	純資産
	82,445
	37,462
	58,007
	105,699

	総資産
	127,216
	62,855
	90,408
	213,333

	自己資本比率
	60.2
	59.5
	64.2
	39.9

	自己資本利益率

(ROE)
	56.8
	62.9
	13.8
	6.2

	営業活動による
ｷｬｯｼｭﾌﾛｰ
	47,916
	15,678
	22,392
	5,556

	投資活動による
ｷｬｯｼｭﾌﾛｰ
	△18,948
	△3,272
	△2,046
	△7,442

	財務活動による
ｷｬｯｼｭﾌﾛｰ
	△815
	△1,090
	△12,919
	△1,636

	現金及び
現金同等物
	62,620
	22,254
	35,011
	26,265


　現金残高は売上の何ヶ月分ありますか？
	
	ヶ月
	ヶ月
	ヶ月
	ヶ月
	ヶ月


　　　↓

　（仮説）　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　

