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当資料をご利用にあたっての注意事項等

●当資料はピクテ投信投資顧問株式会社が作成した資料であり、特定の商品の勧誘や売買の推奨等を目的としたものではなく、また特定の銘柄および市

場の推奨やその価格動向を示唆するものでもありません。●運用による損益は、すべて投資者の皆さまに帰属します。●当資料に記載された過去の実績

は、将来の成果等を示唆あるいは保証するものではありません。●当資料は信頼できると考えられる情報に基づき作成されていますが、その正確性、完全

性、使用目的への適合性を保証するものではありません。●当資料中に示された情報等は、作成日現在のものであり、事前の連絡なしに変更されることが

あります。●投資信託は預金等ではなく元本および利回りの保証はありません。●投資信託は、預金や保険契約と異なり、預金保険機構・保険契約者保護

機構の保護の対象ではありません。●登録金融機関でご購入いただいた投資信託は、投資者保護基金の対象とはなりません。●当資料に掲載されている

いかなる情報も、法務、会計、税務、経営、投資その他に係る助言を構成するものではありません。

実践的基礎知識 決算書の読み方編（ 8 ）
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図表1:インタレスト・カバレッジ・レシオの計算例インタレスト・カバレッジ・レシオ

貸借対照表上の財務数値を用いた安全性分析につきましては、決算書の読み方編（3）「貸借対照表②」で解説しました。今回

は損益計算書に基づく安全性分析指標であるインタレスト・カバレッジ・レシオと、キャッシュフロー計算書の分析方法について

解説いたします。

損益計算書上の財務数値を用いた代表的な安全性分析
指標として、インタレスト・カバレッジ・レシオがあります。

インタレスト・カバレッジ・レシオは、年間の事業利益（営業
利益と受取利息・配当金）が借入金の支払利息の何倍ある
かを表す指標で、企業の利払い能力をはかることが出来ま
す。

もし1倍を下回っていれば、事業利益で借入金の利息すら
賄えていないということですので、相当危険な状態にありま
す。一般的には3倍以上が目安と言われていますが、業種
によって異なることや金利環境等も考慮しておくことも必要
です。

安全性分析

株式会社○○ 損益計算書
自 令和X年4月1日
至 令和X+1年3月31日

インタレスト・カバレッジ・レシオ
=（営業利益＋受取利息＋受取配当金）÷支払利息

売上高 800

売上原価 600

売上総利益（粗利） 200

販売費及び一般管理費 100

営業利益 100

営業外収益 30

うち受取利息・配当金 30

営業外費用 20

うち支払利息 20

経常利益 110

特別利益 15

特別損失 30

税金等調整前当期純利益 95

税金 30

当期純利益 65

インタレスト・カバレッジ・レシオ

＝（100＋30）÷20=6.5倍

計算式

計算例
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キャッシュフロー計算書を詳細に見ていくことで、資金繰り

面での安全性分析ができることはもちろん、会社がどのよう

な活動を行っているのか、どこで現金を稼ぎ、どこに現金を

使っているのかといったことを探ることができます。

営業活動によるキャッシュフローがプラスになる典型的な例

としては商売が好調で現金を稼げた場合など、マイナスに

なるのは商売が不調で現金が減った場合などです。

投資活動によるキャッシュフローがプラスになるのは不動

産や機械、有価証券の売却をした場合など、マイナスにな

るのはそれらの資産を取得した場合などです。

財務活動によるキャッシュフローがプラスになるのは借入

や増資をして現金を調達した場合など、マイナスになるの

は借入金を返済した場合や株主に配当金を支払った場合

などです。

図表2にキャッシュフロー計算書分析の例を4つ掲載しまし

たので、参考にしてください。

図表2：キャッシュフロー計算書分析の例キャッシュフロー計算書分析

例1 例2

営業活動による
キャッシュフロー

+500 +300

投資活動による
キャッシュフロー

-700 -100

財務活動による
キャッシュフロー

+200 -50

現金増減額 +0 +150

現金期首残高 800 600

現金期末残高 800 750

要因として
考えられること

営業で稼いだ現
金と、財務で調達
した現金で投資し
た

営業で稼いだ現
金で投資し、借金
を返済し、更に
余った

例3 例4

営業活動による
キャッシュフロー

-200 -300

投資活動による
キャッシュフロー

+250 +100

財務活動による
キャッシュフロー

-100 +50

現金増減額 -50 -150

現金期首残高 300 200

現金期末残高 250 50

要因として
考えられること

営業でお金が稼
げず、何かの投資
を売却して借金を
返済した

営業でお金が稼
げず、投資を売却
し、更に財務でも
現金を調達した


