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1． はじめに  
       
 外食産業は、景気動向や消費者嗜好の変化、原材料価格の変動など、外部環境の影響を強

く受ける産業であり、企業はその都度、経営戦略の見直しを迫られてきた。本研究の対象と

なる日本マクドナルドホールディングス株式会社（以下、日本マクドナルド）も、2001 年

の東京証券取引所への上場以降、価格政策、店舗戦略、商品戦略、組織改革など、複数回に

わたる大きな戦略転換を経験してきた企業といえる。とりわけ、上場直後の積極的な出店と

低価格戦略による急成長期、2000 年代後半から 2010 年代前半にかけての業績低迷期、そ

して 2015 年度以降のブランド価値の再構築期など、日本マクドナルドの経営史は明確な局

面の変化を伴って推移しているようにみえる。これらの戦略的意思決定は、財務諸表にどの

ように反映されているのだろうか。 
 経営戦略と財務数値の関係については、理論的には多くの議論がなされている一方で、単

一企業を長期にわたって追跡し、それらの変化を体系的に対応づけた実証的研究は必ずし

も多くない。特に、日本マクドナルドのように、薄利多売型ビジネスモデルから高付加価値

化・効率化へと戦略のシフトがあったとされるような企業は、戦略と財務の関係を検討する

上で格好の研究対象となる。 
 本研究では、日本マクドナルドを対象に、2001 年の上場以降 2024 年までの期間を分析

対象とし、各時期における経営戦略の特徴と、財務諸表に表れる数値の変化との関係を明ら

かにする。これにより、経営戦略がどのようなメカニズムを通じて財務成果に結びつくのか

について、実務的・理論的示唆を提供することが期待できる。 
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2． 日本マクドナルドの経営戦略 3 
 
2.1. マクドナルド日本進出と上場まで 
 日本マクドナルドの経営戦略を時系列で確認していきたい。マクドナルドの起源は 1940
年、マクドナルド兄弟が米国カリフォルニア州で開業したレストランにさかのぼる 4。同店

は「スピード・サービス・システム」によって効率的なファストフードの提供形態を確立し

た。その仕組みに注目したレイ・クロックは 1954 年に事業へ参画し、翌 1955 年に米国に

マクドナルド社を設立してフランチャイズ展開を本格化させた。日本においては、その本社

と藤田田氏が提携し、藤田商店との合弁会社を設立した上で、1971 年に銀座三越に日本第

1 号店を開店した。 
マクドナルドは創業以来、「顧客満足」を最優先とする経営理念のもと、QSC＋V（Quality, 

Service, Cleanliness, Value）を行動指針として掲げている。Quality は安全かつ高品質な

商品の提供、Service は迅速で快適な接客、Cleanliness は徹底した衛生管理、Value は価格

以上の満足感を意味する。この QSC＋V が、世界共通の指針として、グローバルブランド

の基盤を支えているといえるかもしれない。 
1980 年代の日本マクドナルドは、モータリゼーションの進展に適応しつつ、積極的な低

価格戦略を展開したとされる。同社は出店の軸足を都市部から郊外へと移し、ドライブスル

ーを積極的に導入することで、自家用車の普及という社会環境の変化に対応した。価格戦略

においては、1987 年に競合他社を下回る価格設定の「サンキューセット（390 円）」を導入

した。この低価格戦略は、ハンバーガーを特別な外食から日常的な軽食へと変化させ、顧客

層の大幅な拡大に寄与したとされる。さらに、「ハッピーセット」などの展開を通じて、将

来的な顧客基盤となるファミリー層のロイヤルティの醸成を図ったといえよう。 
1990 年代の日本マクドナルドは、バブル崩壊後の消費低迷に対応し、低価格戦略の促進

と大量出店による市場シェアの拡大を図ったとされる。1995 年にはハンバーガーの価格を

210 円から 130 円へ引き下げ、2000 年には平日半額キャンペーンを実施した。また、独自

の地理情報システムを開発して効率的な出店を進め、さらに 1994 年の大規模小売店舗法の

規制緩和を契機に、大型店を基点とし小型サテライト店を周辺に配置するモデルを展開す

ることで、店舗網を急速に拡大した。 
日本マクドナルドは 2001 年の創業 30 周年を機に JASDAQ 市場（現：東京証券取引所

スタンダード市場）に上場した。現在、日本における事業は日本マクドナルドホールディン

 
3 本章の記述は、基本的に、以下に依っている。日本マクドナルド株式会社．(2022)．日本マクドナルド 
「挑戦と変革」の経営： “スマイル”と共に歩んだ 50 年．東洋経済新報社．ISBN 978-4492962046. 日

本マクドナルド株式会社 (2021). マクドナルドの窓からのぞいた日本, 
https://www.mcdonalds.co.jp/campaign/thankyou50th/history/social/ (2025/9/16 最終閲覧) 
4 Gilpin, K. N. (1998, July 16). Richard McDonald, 89, fast-food revolutionary. The New York Times.を参
照。 
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グス株式会社の 100%子会社である日本マクドナルド株式会社が担っている。事業構成はハ

ンバーガーを中心とする外食事業に集中しており、単一事業として分析可能となる。 
上場以降の業績動向を概観するには売上高に着目するのがよい。図表 1 より、上場後か

ら 2024 年度まで、売上高が一定でなく、複数回の変動局面が存在することが確認できる。

売上高の詳細は次章で詳述するが、おおよその変動局面ごとに、以下で考察していきたい。 
 

図表 1 上場後の日本マクドナルドの売上高推移 

 

（有価証券報告書と決算短信より、筆者作成） 
 
2.2. 上場後の不振と原田改革の成功（2001 年～2008 年） 
 上場した 2001 年の 9 月には、国内で初めて BSE（牛海綿状脳症）の感染が確認された。

実際にはハンバーガー用牛肉とは無関係とされたものの、ブランド評価の低下要因の一つ

となった可能性がある。さらに、1990 年代からの低価格戦略や過剰出店の影響も重なり、

ブランド価値の毀損があったと考えられる。実際に、2003 年度の売上高は、前年度の 3207
億円から 2998 億円へと減少した。 

2004 年 2 月に原田氏が代表取締役副会長兼 CEO に就任後、日本マクドナルドは経営再

建を本格化させた。その施策の一つが、米国マクドナルドで開発された「メイド・フォー・

ユー」システムの導入である。従来の作り置き方式を廃止し、注文ごとに調理を行うこのシ

ステムは、原田氏就任前に導入が決定していたものの、前倒しして 2005 年に全店舗へ展開

されたという。 
さらに同社は、2006 年 4 月以降、24 時間営業の拡充を開始した。これは、生活時間の多

様化を背景に深夜・早朝の需要に対応し、利便性価値の向上を図る店舗運営上の施策として

位置づけられる。また商品面では、2008 年 2 月に「プレミアムローストコーヒー」を発売

し、本格派ホットコーヒーを 100 円で提供する方針を打ち出した。これらの施策が展開さ

れた時期に、売上高は 2004 年の 3,081 億円から 2008 年 12 月期には 4,064 億円へ増加し
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ている。 
 
2.3. フランチャイズ化の促進と経営危機（2009 年～2015 年） 
日本マクドナルドは、この時期、戦略的に店舗の閉店数を増加させるとともに、直営中心

からフランチャイズ中心への転換を加速させた。フランチャイズ化とは、独立した事業主体

（フランチャイジー）に店舗運営を担わせ、本部がロイヤルティや賃貸料、広告宣伝費負担

金等を通じて収益を得る仕組みである 5。この期間の初期では、損益計算書における売上高

は減少しており、ネガティブに評価されうるが、それは、後述するフランチャイズ化の進展

にともなう「見かけの効果」と考えられる。実際、図表 1 に示したシステムワイド・セール

スの推移を見ると、2008 年度から 2010 年度にかけては増加基調にある。 
原田氏の改革は、日本マクドナルドが直面していた経営危機を一定程度克服し、オペレー

ションの効率化や商品価値の刷新を通じて短期的な業績回復を実現したといえる。しかし

一方で、2011 年度以降は、売上高・システムワイド・セールスともに減少へ転じ、同社の

経営は再び不調に陥った。24 時間営業の拡大や急速なフランチャイズ化といった施策は、

持続性に課題を残し、中長期的にはブランド力や組織統制に新たな問題を生じさせたとい

える。店舗売却や戦略的閉店、フランチャイズ化の進展は、コスト構造の改善を通じて短期

的な収益性を押し上げる一方で、現場オペレーションに影響を及ぼす可能性がある 6。店舗

の清潔さや接客水準が下がった結果として 2011 年度以降は顧客満足度が急落し 7、安価な

コーヒー販売や 24 時間営業によって客層が変化したという指摘もある。短期的な利益重視

の経営は一時的に業績を押し上げたが、長期的にはブランド力の低下と人材力の劣化をも

たらしたといえよう。 
経営体制については、カサノバ氏が 2014 年に社長兼 CEO に就任した。就任直後には、

中国のサプライヤーである上海福喜食品をめぐる報道を受け、日本マクドナルドは当該サ

プライヤーからの調達停止や、同社製品に関連するチキンマックナゲットの販売中止など

を公表した 8。さらに 2015 年には異物混入に関する報道が相次ぎ、社内でも対応プロセス

の検証が行われた。これら一連の食品安全問題はブランド信頼を大きく毀損し、売上高の急

速な悪化につながったと考えられる。 
 
2.4. カサノバ体制下での復活（2016 年～2021 年） 

 
5 会社資料によれば、フランチャイズ比率は 2007 年の 29%から 2011 年には 62%へ上昇しており、さら

に 2013 年末に 70%を目指すとしている。具体的には、図表 2 もしくは以下を参照。「日本マクドナルド

の成長戦略」https://www.mcd-
holdings.co.jp/content/dam/web/mcdholdings/images/pdf/2012_3rdq_financialdata. 
pdf?utm_source=chatgpt.com 
6 実際、後年の報道や社内検証では、店舗体験や品質に対する不満（「汚い」等）が顕在化したことが示

唆されている。詳しくは『日本マクドナルド お客様対応プロセス・タスクフォース 最終答申』を参照。 
7 小川 孔輔. (2015). 『マクドナルド失敗の本質 -賞味期限切れのビジネスモデル-』, 東洋経済新報社. 
8 のちに実際には日本には輸入されていなかったことが確認された。 
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 売上減少に直面した日本マクドナルドは、まず顧客からの信頼回復に着手し、現場・顧客

の声を起点とするボトムアップ型の改善プロセスを導入したとされる。具体的には、人材流

出への対応として育成プランを整備するとともに、役員による店舗巡回や従業員ヒアリン

グを通じて課題を抽出した。カサノバ氏も全国でタウンミーティングを開催し、現場課題の

把握と共有を図ったという。また、食の安全性に関する情報開示の一環として、包装資材へ

の QR コード掲載などにより、栄養情報・原産国情報へのアクセス性を高め、透明性の向上

を図った。 
その後、日本マクドナルドは「顧客志向の強化」「店舗投資の加速」「地域特化型モデルの

構築」「コスト・資源効率の改善」を柱とするリカバリープランを展開した。顧客志向の強

化では、セットメニューの拡充や顧客参加型施策、アプリ「KODO」を通じた店舗体験のフ

ィードバック収集などにより、顧客理解の深化を図った。店舗投資の加速では、フランチャ

イジー支援を含む改装投資を進め、店舗体験の改善を狙った。地域特化型モデルの構築では

地区本部制を導入し、地域に即した意思決定と地域貢献を可能にした。コスト・資源効率の

改善では、不採算店舗の閉鎖に加え、LED 照明の導入などによるコスト削減も実施された。 
 また店舗運営面では、従来カウンターで同時に行っていた注文と提供を分離する「デュア

ルポイントサービス」を導入し、オペレーション効率の向上と、モバイルオーダーおよびデ

リバリー拡大への対応を進めた。また、「おもてなしリーダー」の育成を通じて、対面サー

ビス品質の底上げも図った。さらには、従来は注目度の低かったディナータイムに「夜マッ

ク」を展開し、「倍バーガー」などボリューム訴求型の商品を投入することで、新たな需要

の掘り起こしを狙った。 
 
2.5. コロナ禍以降の戦略（2021 年～2024 年） 
 2020 年春以降のパンデミック発生により外食産業全体が苦境に立たされるなか、日本マ

クドナルドはモバイルオーダー等のデジタル施策が需要変化への対応に寄与し、業績を相

対的に堅調に維持した。2021 年にはカサノバ氏から日色保氏へと CEO が交代し、前体制

で築かれた成長基盤を継承しつつ、デリバリーおよびデジタル戦略を一段と強化した。その

結果、ドライブスルーとデジタルの活用が逆風下での収益確保を下支えし、高収益構造の定

着が進んだといえる。 
 
3． 損益計算書における財務数値の変化 
       
 さて、これまで、日本マクドナルドの経営を概観したが、実際の財務数値、特に損益計算

書において、それらがどのように反映されているかを検証していきたい。顧客等との直接的

な取引から生じる数値という意味では、売上高は、顧客の反応を直接反映した数値といえ、

財務データのなかでも極めて重要なものといえる。すでに概略は確認している売上高の詳

細からみていきたい。 
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3.1. 売上高 
 図表 2 は、日本マクドナルドの上場後の 2002 年から 2024 年までの連結財務諸表の売上

高を時系列で表記したものである。図表１からも明らかであったが、売上高だけをみても、

日本マクドナルドが、順風満帆でなかったことがうかがえる。前章での考察の通り、2001
年からの BSE の余波は 2003 年まで売上高を減少させたが、その後の原田氏の体制下での

再建により 2004 年度から、2008 年度までの売上高の上昇トレンドが確認できる。また、

図表 2 の棒グラフのうちの黒の部分は、フランチャイジーからの収入であり、2004 年度か

らこうした仕組みが本格的に始動したことは前章の考察の通りである 9。なお、図表 1，2 を

比較することで、2009 年度から 2011 年度あたりまでの売上高の減少は、経営環境の悪化

というよりかは、直営店舗数の急激な減少に伴うものであることがわかる。フランチャイジ

ーの売上高は日本マクドナルドの売上高には直接的には計上されず、フランチャイジーか

ら受け取った収入が日本マクドナルドの売上高となるのみである。それは、後述する売上総

利益の分析からも垣間見られる。 
 

図表 2 売上高と店舗数 

 
（有価証券報告書と決算短信より、筆者作成） 

 
とはいえ、2012 年度あたりから 2015 年度までの下降トレンドは顕著であり、さらには、

2014 年に CEO がカサノバ氏へ交代直後、中国の鶏肉問題や異物混入問題を経て、再度の

 
9 一般的な顧客からの売上高と、フランチャイズ契約による売上高では、性格が異なるため、区別して分

析することは有意味であろう。この点、図表２の折れ線グラフは、総店舗数とそのうちの直営店の店舗数

のデータである。日本マクドナルドは、2000 年以後の数年は、おおよそ 4000 店舗弱を保有し、直営の店

舗は 3000 店弱であったが、その後、図表２からも 2013 年あたりまでに急激に直営の店舗数を減少させた

一方で、その後、直営の店舗数は 900 店舗前後と比較的変化がゆるやかになっていることがわかる。 
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上昇トレンドが形成されたことも顕著である。売上高のトレンドが、おおよそ、CEO とい

うリーダーの交代とあわせて説明できることは興味深い。売上高の変化というのは、各年度

で、突発的に生じるのではなく、徐々に生じており、あたかも、企業のリーダーによる戦略

的な判断が、一定の時間をかけて徐々に売上高にトレンドを持たせているかのようである。

同様に、下降トレンドにおいても、外部からの突発的な要因というよりかは、負の要因が

徐々に状況を悪化させているようにもみえる。これは、前章の説明からも裏付けられるかも

しれない。 
 
3.2. 売上原価 
 売上高は、顧客との取引と直結する主要な収益項目ではあるが、通常、そのまま儲けを示

す利益になることはない。売上高から、引渡した製品のコストである、売上原価をはじめと

した費用を控除して利益が計算されるためである 10。顧客に引き渡されるという意味では

外部との取引の影響を受けるが、製造工程の効率性等の影響を受けるという意味では組織

内部の影響も受けるのが売上原価である。次に、売上原価をみていきたい。 
 

図表 3 売上原価 

 
（有価証券報告書と決算短信より、筆者作成） 

 
 図表 3 は、日本マクドナルドの 2002 年から 2024 年までの連結財務諸表の売上原価を時

系列で表記したものである。おおよそ、2008 年度までの上昇トレンドと 2015 年度までの

 
10 しばしば、仕入原価と売上原価が混同されることがあるので注意したい。その期間で、仕入れた商品の

総額が仕入原価であり、ここには仕入に関連して付随的に発生したものも含まれる。それに対して、売上

原価は、顧客に引渡した商品の原価となる。両者の違いは、期首と期末の棚卸資産（在庫）にあり、当期

の仕入原価に、期首棚卸資産を加えて、期末の棚卸資産を控除することで、売上原価が計算できる。 
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下降トレンド、そして、その後の再度の上昇トレンドがあり、売上高の変化と類似とみえる。

各年度で、突発的に独立で変化するのでなく、徐々に変化が生じている点は売上高と同じだ

が、比較的、売上高よりもばらつきは少なさそうである。それは、棒グラフ中の黒部分のフ

ランチャイズ収入原価で顕著といえる。フランチャイズの店舗数が徐々に増加しているこ

とは図 2 より明らかであるが、比較的安定した手数料が期待できるフランチャイズ収入原

価のばらつきが比較的少なく、徐々に増加するのは自然といえる。そうした収入は、通常の

顧客への売上とは異なる性質があり、直営店の動向と乖離することは容易に理解できる。ば

らつきという点のみを考慮すれば、日本マクドナルドにとってフランチャイズ契約はメリ

ットがあるといえるのかもしれない。 
 
3.3. 売上総利益 
 売上原価の解釈については、費用と収益の対応があり、売上高と売上原価の比率として考

察するのが自然となる。売上高と売上原価の差額は売上総利益であり、ここでは、製品や商

品の取引そのものに直結した利益の比率として、売上総利益率をみる。以下の図表 4 では、

フランチャイズからの収支を含んだ、売上総利益が棒グラフで、その売上総利益を売上高で

除した、売上総利益率の時系列が、折れ線グラフで示されている。 
 

売上総利益率＝
売上高－売上原価

売上高
 

 
図表 4 売上総利益と利益率 

 
（有価証券報告書と決算短信より、筆者作成） 
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 図表２より、2004 年度まで、売上高は低いレベルで推移しているが、2.2.では、BSE や

低価格戦略等によるブランドの毀損に起因するとしていた。たしかに、株価も 2003 年にか

けて急激に下落しており、この点でブランドの毀損を裏付けることができるかもしれない。

ただし、10％を超える程度の売上総利益率だったとはいえ、売上総利益がほぼ安定していた

ことは注目に値する。さらには、その後の原田氏の CEO 就任期間である 2010 年あたりま

で、売上総利益の増加とその利益率の上昇があったことは特徴的である。売上高の減少下で、

どうしてこのような状況になったのであろうか。 
利益率の定義より、売上原価を抑制した結果なのは明らかだが、これは、単純に製品の品

質を低下させた結果なのだろうか、それ以外に起因する結果なのだろうか。日本マクドナル

ドは、直営店舗の売上原価について、材料費、労務費、その他の金額を公表しており、図表

５はそれをまとめたものである。さしあたり、2015 年度までは、売上原価自体が減少傾向

にある一方で、そのうちの材料費や労務費の割合について、顕著な変化はない。少なくとも、

材料費の削減によって品質を低下させることで売上総利益率を上昇させたわけではなさそ

うである 11。 
 

図表 5 売上原価の内訳 

 
（有価証券報告書と決算短信より、筆者作成） 

 
 2.3.では会計上の「見かけの効果」と表現していたが、これは、直営店舗数の減少とフ

ランチャイズ収支による利益の安定によるものであろう。図表 2 より、2011 年あたりまで

売上高の減少は顕著であり、直営店舗数の減少とかさなる。その一方で、図表 4 より、利

益や利益率が安定していることを考慮すると、これが、原田氏がフランチャイズ化によっ

 
11 なお、2015 度以降は、労務費割合の減少と材料費割合の増加がみられる。これについては、業務の効

率化を推進によって原価における労務費の割合を低下させ、結果として材料費割合が増加したという仮説

が構築できそうである。 



昭和女子大学現代ビジネス研究所 2025 年度紀要 
＜研究ノート＞                                    

10 

て経営を安定させたという評価の裏付けとなっていることがわかる。 
とはいえ、2011 年度以後、2015 年度までは状況が一変する。2.3.で「24 時間営業の拡

大や急速なフランチャイズ化といった施策」と表現したが、直営店舗数の減少率が低下し

たのは図表 2 から明らかであり、過度のフランチャイズ化が組織統制に問題を生じさせた

という記述と矛盾しない 12。状況の悪化の要因は外的な一過性のものではなさそうであ

る。一般的には、2014 年の中国の鶏肉報道や異物混入によるイメージ悪化に焦点があたる

ことが多いが、それ以前から、利益率の課題は存在していたことがわかる。これらの状況

下で、CEO がカサノバ氏に交代し、改善がなされたのは数値からも自明であり、逓増する

利益と、20％前後を意識した利益率の継続が図表 4 から読み取れる。 
 
3.4. 営業利益 
 顧客からの対価を示す売上高から、顧客へ引渡した製品のコストである売上原価を控除

した売上総利益は、製品に直結した儲けを示すが、経営戦略の考察では、売上総利益だけ

でなく、販売費及び一般管理費をも考慮した、営業利益も重要となる 13。 
日本マクドナルドの販売費及び一般管理費の動向は、図表 2 の売上高等と同様、2008

年度までの上昇トレンドと 2015 年度までの下降トレンド、そして、その後の上昇トレン

ドとなっている。しかしながら、2008 年度までの原田氏の体制下には、販管費の増加は顕

著だが、その後、カサノバ氏に CEO を交代するまでの期間は急激に販管費、特に広告費

の抑制があったことが図表 6 からわかる。以後、広告費は一定額にコントロールされてい

るようであり、結果として、販管費は安定している。広告販促費と売上高の相関が弱いこ

とを考慮すると、2015 年度以降の売上高の増加は、広告販促費以外の別の要因といえそう

である。 
 
 
 
 
 
 
 

 
12 図表 2 より、以後、一定レベルの直営店舗率が意識されているようにもみえるが、これは駐 5 と矛盾

がない。 

13 販売費及び一般管理費は、字義通り、顧客の獲得や販売に関する販売費と組織の運営に関する一般管

理費からなる。販売費は、製品やサービスを周知させる広告宣伝費や販売促進費のほか、販売に関わる従

業員の給与等も含まれる。製品単価が高ければ、それなりのブランド構築が必要となり、販売費も多く発

生すると考えるのが自然であろう。他方で、一般管理費には、製造工程以外の、組織管理部門に従事する

従業員等の人件費や、製造設備以外の本社設備の減価償却費、水道光熱費が含まれる。顧客を意識した販

売費に対して、一般管理費は、自社の管理体制に直結したコストが該当することになるが、顧客との取引

から生じる売上高に対して、内的な判断の影響を強く受けるのがこれらの項目となるといえそうである。 
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図表 6 販売費及び一般管理費 

 

（有価証券報告書と決算短信より、筆者作成） 
 
 さて、主たる営業活動の成果である営業利益の変遷は、図表 7 の棒グラフで示されてい

る。図表２に示されるように、2008 年をピークにしばらく減少傾向である売上高に対し

て、売上総利益は、図表 4 より、2012 年度あたりまでおおよそ一定レベルに維持されて

いた。販管費もある程度抑制されており、営業利益が、2011 年度まで増加傾向にあるの

は、先述のようにフランチャイズ化の影響が反映されているといえる。 
とはいえ、その後は、売上総利益では赤字をかろうじて回避していたが、2015 年度の営

業利益のマイナスは、図表 7 においても際立っている。もっとも、こうした状況は突然の

ものではなく、2008 年度から売上高は減少傾向にあったことをふまえると、その前兆は存

在していたといえなくもない。 
図表 7 営業利益と利益率 

 
（有価証券報告書と決算短信より、筆者作成） 
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カサノバ氏の体制下、営業利益を順調に増加させていることは図表 7 から明らかだが、

あらためて、日本マクドナルドのイメージである低価格戦略について考えてみたい。たしか

に、原田氏の体制の初期までは、利益率は低く、まさに低価格戦略といえたかもしれないが、

2014 年度あたりの異常値を除くと、2007 年度あたりから、そうした低価格戦略の離脱の傾

向がみえ、カサノバ氏の体制では、10％程度の売上高営業利益率が意識されているようにみ

える。経営環境の変化を背景に、CEO の違いによって、戦略の変化が数値から読み取るこ

とができる。もっとも、そうした変化が、経営体制のもとで生じたものなのか、それとも、

物価変動といった経済全体で生じたものなのかは、本論文の分析のみでは確かなことはい

えないが、財務数値のみを見る限り、経営上の要因が数値に反映されているようにみえる。 
 
4． おわりに 

 
 本稿では、日本マクドナルドを対象として、2001 年の上場以降 2024 年までの期間にお

ける経営戦略の変遷と、損益計算書上の数値の推移との関係を検討した。具体的には、売上

高、売上総利益、売上総利益率、販売費及び一般管理費、営業利益といった主要な財務数値

を時系列で整理し、それらを経営戦略や経営環境の変化と対応づけて考察したわけである。 
分析の結果、いくつかの重要な示唆が得られた。第一に、日本マクドナルドの財務数値は、

外生的なショック（BSE 問題や食品安全問題など）によって突発的に変動するというより

も、経営戦略や組織運営の方向性が、一定の時間差を伴いながら徐々に財務数値に反映され

る傾向が強いことが確認された。売上高や利益率の上昇・下降はいずれも単年度で完結する

ものではなく、経営トップの意思決定や戦略の積み重ねによって形成された「トレンド」と

して現れている点が特徴的である。 
第二に、フランチャイズ化の進展は、日本マクドナルドの財務構造を安定化させる一方で、

売上高という指標の解釈を複雑にしていることが明らかとなった。直営店舗数の大幅な減

少は、会計上の売上高を押し下げる一方で、売上総利益や利益率を相対的に安定させる効果

をもたらしていた。このことは、売上高のみから企業の成長や衰退を判断することの問題を

示している。 
第三に、短期的な効率性や利益を重視した戦略は、必ずしも中長期的な財務成果と整合的

ではないことも確認された。原田氏の体制下における急速なフランチャイズ化や 24 時間営

業の拡大は、短期的には利益率の改善やキャッシュフローの確保に寄与したものの、組織統

制の弱体化や現場力の低下、ひいてはブランド価値の毀損を通じて、2010 年代前半の業績

悪化につながった可能性は高い。一方で、カサノバ氏の体制以降は、顧客志向や現場重視、

ブランド価値の再構築といった定性的な施策が、結果として売上高や営業利益率の持続的

な改善に結びついている点が、財務データからも裏付けられた。 
以上の結果は、経営戦略と財務諸表の関係を考察する際に、単年度の数値や短期的な成果

に注目するのではなく、戦略の方向性とその持続性、さらには組織やブランドといった無形
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資産への影響を含めて、長期的な視点から分析する必要性を示している。日本マクドナルド

の事例は、戦略の転換がどのような経路を通じて財務数値に結びつくのかを具体的に示す

好例であり、外食産業のみならず、フランチャイズ型ビジネスを展開する企業一般に対して

も示唆を与えるものである。 
もっとも本研究は単一企業の事例分析であり、公開情報に基づく記述であるため、個別施

策の因果効果を厳密に同定するものではない。また、近年の物価変動の影響がコントロール

できているわけでもない 14。今後の課題としては、財務データに加えて、物価データ、顧客

満足度や従業員エンゲージメント、ブランド評価といった非財務指標を組み合わせた分析、

さらには、他の外食チェーンとの比較分析を行うことで、本研究の知見をより一般化するこ

とが挙げられる。こうした拡張を通じて、経営戦略と企業価値の関係について、より立体的

な理解が可能になるであろう。 
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