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ＪＡＬは５月１４日に２０１１年度のＪＡＬグループ連結決算を公開した。ご存じの通り、Ｊ

ＡＬグループは２０１０年１月１９日にグループ内３社ならびに申し込み金融機関の連名で企業

再生支援機構から正式に再生支援を受けると同時に、東京地方裁判所に対し会社更生手続開始の申

立てを行うことで、事業再生を進めることとした。 

 

爾来 2年余が経過し、ＪＡＬは今年中の再上場を企図している。この上場手続きが進む過程で、

経営情報の開示が更に進むと思われるが、このレポートではこれまでの決算等において開示されて

いる範囲内で、ＪＡＬの経営再生がどのように進んだか分析を行うことを目的とする。具体的な分

析にあたっては、会社更生手続き以前の会計年度において、通年の実績が残されている２００８年

度との変化を見るとともに、同時期のＡＮＡの決算値等を併記して、今回のＪＡＬ決算に対する理

解を深めている。 

 

１． ２０１１年度決算の概要 

 

① 損益計算 

 

２０１１年度のＪＡＬの営業収益は、1兆２，０４８億円と２００８年度に比べ６２％の水準で

あった。また、営業費用は９，９９９億円、営業利益は２，０４９億円と営業利益ベースで２００

８年度に比べ２，５５８億円の改善であった。営業利益率は１７％に及んでいる。営業外損７２億

円、特別利益２２億円、税金等１３３億円を加除して純利益は１，８６６億円となった。 

 

一方、ＡＮＡの 2011年度の営業収益は１兆４，１５５億円であったため、ＪＡＬ売上はＡＮＡ

売上の８６％の規模となった。ＡＮＡの営業利益は９７０億円であった。 
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事業再生に伴う事業毎の売り上げの縮小の度合いを見ると、2008 年度に比べて貨物事業が５

６％、国際線事業が４５％、国内線事業が２８％縮小した。これを受けて、事業別の売上高比率は

以下のとおり変化した。国内線事業の構成比率が３９．９％となり、国際線事業を抜き、事業間で

は第１位となった。 

  

 

② バランスシート 

 

 

資産総額は 2008 年度決算値の１兆７，５０７億円から３８％圧縮され、1 兆８７６億円となっ

た。内、航空機資産は、７，２３６億円から３，５４１億円（４９％）圧縮され、３，６９５億円

となっている。これは、事業縮小に伴う航空機売却、並びに会社更生に伴い行われた資産再評価等
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により変化したと思われるが、数字については未詳である。ＡＮＡとの比較においては、ＡＮＡは

２０１１年度決算値では資産合計が２兆２６億円となっており、両社の差９，１５０億円は、航空

機他の固定資産、その他の資産の差から生みだされている。 

両社の純資産の差はＪＡＬがＡＮＡを１，４１１億円下回るが、負債額はＡＮＡがＪＡＬを７，

７３９億円上回っている。その内、７，１９２億円が有利子負債である。 

 

③ 収入分析 

 

 

ＪＡＬは国際線に関しては、売上高で４５％の事業縮小を行い、高収益化路線への集中を企図

したが、決算上は、２００８／２０１１年度間のイールドや搭乗率指標の変化を見ると、現時点で

は収益性に関する、顕著な変化を見てとることは難しい。収入単価（上表の「イールド／ｷﾛ(円)」）

はわずかに低下しており、搭乗率は４．８ポイント上昇しているものの、規模拡大を進めたＡＮＡ

も同様に４．３ポイント上昇しており、必ずしもＪＡＬ固有の変化とは見ててれない。再生計画に

おける国際線の事業縮小の効果については、今後の推移を見る必要がある。 

 

また、国内線に関しては、売上高で２８％の事業縮小を行っている。収入単価は０．３円上昇

しているものの、規模を維持してきたＡＮＡも０．２円上昇していること、搭乗率もＡＮＡほどで

はないが、低下していることから、収益性については国際線と同様に今後の推移を見る必要がある。 

 

貨物事業に関しては、貨物専用機の退役などにより、売上高で５６％の事業縮小を行った。収

入単価は１１％低下している。尚、ＡＮＡも同様の収入単価低下が見られる。 
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２．補足説明 

 

今回の決算分析にあたって、(1)震災の影響、(2)為替の影響、(3)燃油費の影響の３点の決算へ

の影響を補足的に整理する。あくまでも、筆者の試算であるが、これら３点の収支へのプラスマイ

ナス効果を相殺すると、総合して３００億円規模の収支改善効果があったものと思われる。なお、

これらの試算においては、ヘッジによる激変緩和効果については、計算できないため見ていない。 

 

また、２，５００億円を上回る営業収支の改善の背景として、上記３点の他、資産再評価に伴

う減価償却費等の減少や退職金や福利厚生費用を含む人員・人件費削減、その他の様々な費用の削

減が貢献していると思われる。これらについては、今後の情報開示時に、詳細な分析を加えること

でその効果が計れるものと思われる。 

 

尚、再生計画の中で大きく取り上げられたグループ社員の削減については、下表にあるとおり、

大幅な削減が進んだが、収益性の指標となる、「従業員一人当たり売上高」の変化を見る限りは、

３年前と大きな変化は見られず、今回の人員縮小は事業縮小に沿った削減規模となっている。 
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① 震災の影響について 

 

上表は左側２図が国内線の状況を示すものであり、右側２図が国際線の状況を示すものである。

また、上の段の２図はＪＡＬ、ＡＮＡそれぞれの搭乗率（Load Factor）の前年同月データとの差

をグラフに表したものである。下の段の２図はＪＡＬの月ごとのＡＳＫ（アベイラブル・シート・

キロ）とＲＰＫ（レベニュー・パッセンジャー・キロ）の前年同月比の数値と搭乗率（Load Factor）

をプロットしたグラフである。 

ここからは、ＪＡＬは２０１１年度の１０月頃までは国内線、国際線ともに路線の縮小過程に

あったことが読み取れる（下図のＡＳＫ対前年比の数値が１００を大きく下回っている）。これに

より、国内線はＡＮＡが 11 月まで搭乗率（Ｌｏａｄ Ｆａｃｔｏｒ）回復のための期間を必要と

したのに対して、ＪＡＬは５月には前年並みの搭乗率に戻り、売り上げ減はあったものの、収益性

はそれほど押し込んでいないものと思われる。一方国際線については、搭乗率の回復過程はＪＡＬ、

ＡＮＡともに、ほぼ同一の軌跡をたどっており、11月までかかっている。ＪＡＬは国内線と国際線

についても路線の縮小を進めていたが、国内線とは異なり、搭乗率を維持する効果はなかった。筆

者の試算によれば、前年からの搭乗率の低下分を単純に収入の逸失とみなすと、ＪＡＬの国際線で

は震災の影響で１５０億円規模の経営悪化があった。尚、国内線について、同様の計算を行い、年

間を通した影響を計算すると、震災の影響による収入低下の減少は見られない。 
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② 為替の影響について 

 

２００８年度から２０１１年度にかけてのドル円相場は、上図に示されるように、直線的に円

高が進行し、１００.４６円／＄（２００８年度平均値）から７９.０５円／＄（２０１１年度平均

値）まで２１.３％の円高が進行した。筆者の試算によれば、この円高により、ドル建て費用の円

貨での費用減やドル建て収入の円貨での収入減がおこり、８００億円規模の経営改善効果があった

ものと思われる。 

 

③ 燃油費の上昇の影響 

 

２００８年に燃油の高騰が起こった。その後、ケロシン油価は一旦下がったものの、２０１０年度

以降、価格は再び上昇に転じ、２０１１年度（平均）の油価は２００８年度(平均)のそれを１８.

８％上回る結果となった。筆者の計算によれば、２００８年度からの油価上昇分は３５０億円規模

の経営悪化要因となっている。 

 

以 上 
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