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東京証券取引所

事例集２０２５ プライム市場編

本資料は、「資本コストや株価を意識した経営の実現に向けた対応」を検討中の上場会社の皆様に検討の参考にしていただ
くとともに、既に開示済の上場会社の皆様にも今後のアップデートの参考としていただくことを目的として、国内外の多く
の投資家との面談に基づき、投資家が企業に期待している取組みのポイントが押さえられていると投資家が一定の評価をし
ているプライム市場上場会社の取組みの事例を取りまとめたものです。

※ 本資料に掲載している事例は、資本コストや株価を意識した経営に取り組む上場会社における検討の参考としていただくため、情報提供
のみを目的として取り上げているものであり、特定の銘柄に関する投資勧誘など、それ以外の目的で掲載するものではありません。
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出所：（左上）三菱電機株式会社 統合報告書2024（2024年３月期） 13ページ（下線は東証が追記）I   
https://www.mitsubishielectric.co.jp/investors/data/integrated-report/pdf/2024/integrated_report2024_jp.pdf

（右下）三菱電機株式会社 統合報告書2025（2025年３月期） 21ページ
https://www.mitsubishielectric.co.jp/investors/data/integrated-report/pdf/2025/integrated-report2025-jp.pdf

多くの事業を抱えるが、成長性と収益性・資産効
率を意識した事業ポートフォリオ戦略を推進し、メ
リハリをつけた経営資源の配分に取り組む。進捗状
況やＱ＆Ａの開示、各セグメントごとのＲＯＩＣ見
通しや向上施策の説明など、充実した開示により、
真摯に構造改革に挑む姿勢が伝わる。

投資家の評価ポイント

三菱電機（6503）①事例１ 電気機器
TOPIX
Core30

⚫ 成長性と収益性・資産効率の観点から各
事業の方向性を定め、撤退・売却も含め、
事業ポートフォリオ戦略を推進。これら
の方針や進捗状況について、具体的に開
示（→ポイントⅡ. ② ＆ ポイントⅢ. ④）

2024年11月公表

2025年10月公表

https://www.mitsubishielectric.co.jp/investors/data/integrated-report/pdf/2024/integrated_report2024_jp.pdf
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出所： 三菱電機株式会社 統合報告書2025（2025年３月期） 22、23ページ
https://www.mitsubishielectric.co.jp/investors/data/integrated-report/pdf/2025/integrated-report2025-jp.pdf

三菱電機（6503）②事例１ 電気機器
TOPIX
Core30

⚫ 事業ポートフォリオ戦略の考え方や今後
の方向性について、Q＆A形式で投資家に
分かりやすく説明（→ポイントⅡ. ② ）

https://www.mitsubishielectric.co.jp/investors/data/integrated-report/pdf/2025/integrated-report2025-jp.pdf
https://www.mitsubishielectric.co.jp/investors/data/integrated-report/pdf/2025/integrated-report2025-jp.pdf
https://www.mitsubishielectric.co.jp/investors/data/integrated-report/pdf/2025/integrated-report2025-jp.pdf
https://www.mitsubishielectric.co.jp/investors/data/integrated-report/pdf/2025/integrated-report2025-jp.pdf
https://www.mitsubishielectric.co.jp/investors/data/integrated-report/pdf/2025/integrated-report2025-jp.pdf
https://www.mitsubishielectric.co.jp/investors/data/integrated-report/pdf/2025/integrated-report2025-jp.pdf
https://www.mitsubishielectric.co.jp/investors/data/integrated-report/pdf/2025/integrated-report2025-jp.pdf
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出所： 三菱電機株式会社 統合報告書2025（2025年３月期） 40～43ページ（赤枠は東証が追記）
https://www.mitsubishielectric.co.jp/investors/data/integrated-report/pdf/2025/integrated-report2025-jp.pdf

三菱電機（6503）③事例１ 電気機器
TOPIX
Core30

⚫ セグメント別に、ＲＯＩＣなど定量的な
見通しを示すとともに、ＲＯＩＣ向上に
向けた取組みや成長戦略について、丁寧
に説明（→ポイントⅡ. ⑤）

https://www.mitsubishielectric.co.jp/investors/data/integrated-report/pdf/2025/integrated-report2025-jp.pdf
https://www.mitsubishielectric.co.jp/investors/data/integrated-report/pdf/2025/integrated-report2025-jp.pdf
https://www.mitsubishielectric.co.jp/investors/data/integrated-report/pdf/2025/integrated-report2025-jp.pdf
https://www.mitsubishielectric.co.jp/investors/data/integrated-report/pdf/2025/integrated-report2025-jp.pdf
https://www.mitsubishielectric.co.jp/investors/data/integrated-report/pdf/2025/integrated-report2025-jp.pdf
https://www.mitsubishielectric.co.jp/investors/data/integrated-report/pdf/2025/integrated-report2025-jp.pdf
https://www.mitsubishielectric.co.jp/investors/data/integrated-report/pdf/2025/integrated-report2025-jp.pdf
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事業ポートフォリオマネジメント強化の実施状況を含む
中計の進捗状況を開示している点は、適切な投資判断を行
うことに繋がり評価できる。また、株主からのフィード
バックを踏まえて、開示内容の拡充や経営陣や社外取締役
と投資家の積極的な対話を実施・開示を行うなど、投資家
との目線の合った経営・開示を意識していることが伝わる。

出所：TDK株式会社 2025年３月期 通期決算説明会（2025年４月28日） 21、23、24ページI
https://www.tdk.com/system/files/2025_4q00_09YwIctV_ja.pdf.pdfndex_001.pdf

投資家の評価ポイント

ＴＤＫ（6762）①事例２ 電気機器
TOPIX

Large70

⚫ 中計の進捗状況として、財務ＫＰＩの進捗を示すと
ともに、営業ＣＦの上振れを踏まえ、キャッシュア
ロケーション方針の見直しを開示（→ポイントⅢ. ④）

https://www.tdk.com/system/files/2025_4q00_09YwIctV_ja.pdf
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ＴＤＫ（6762）②事例２ 電気機器
TOPIX

Large70

⚫ 事業ＲＯＡ（ＲＯＩＣ）と事業将来性の２軸による事
業ポートフォリオマネジメントを進め、成長領域への
資源配分を推進。改善が見られない事業については、
ベストオーナーに事業譲渡。これらの進捗状況につい
て、丁寧に開示（→ポイントⅡ. ② ＆ ポイントⅢ. ④）

出所：TDK株式会社 2025年３月期 通期決算説明会（2025年４月28日） 26、27ページI
https://www.tdk.com/system/files/2025_4q00_09YwIctV_ja.pdf.pdfndex_001.pdf

https://www.tdk.com/system/files/2025_4q00_09YwIctV_ja.pdf
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出所：TDK株式会社 TDK United Report 2025 49ページ（赤枠・下線は東証が追記）
https://www.tdk.com/system/files/integrated_report_pdf_2025_ja.pdf01.pdf

ＴＤＫ（6762）③事例２ 電気機器
TOPIX

Large70

⚫ 経営陣・取締役が主体となり、株主との対話を推進。対話で得られたフィードバックを踏まえ、対話・
情報発信の強化などに繋げるとともに、それらの状況について開示（→ポイントⅢ. ① ＆ ポイントⅢ. ③）

https://www.tdk.com/system/files/integrated_report_pdf_2025_ja.pdf
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出所：第一生命ホールディングス株式会社 2025年３月期 決算経営説明会（2025年６月２日） 18、19ページI（下線は東証が追記）I
https://www.dai-ichi-life-hd.com/investor/library/kessan/2024/pdf/2024_statement.pdf pdfndex_001.pdf

ＲＯＥが一定水準に達していても、グローバ
ルトップティアとの比較分析から目指す姿との
ギャップを把握し、目標設定を上方修正。時価
総額６兆円の到達を掲げたうえで、撤退を含め
た事業ポートフォリオの見直しなど、抜本的な
取組みを通じた資本効率の改善を進めており、
中長期的な企業価値向上への非常に強いコミッ
トメントを感じる。

投資家の評価ポイント

⚫ ＲＯＥが一定水準に達していても、グローバルな同業他
社との比較から目指す姿とのギャップを認識し、ＲＯＥ
や利益目標値の見直しを実施（→ポイントⅠ. ② ＆ ポイント

Ⅱ. ① ＆ ポイントⅢ. ④）

第一生命ホールディングス（8750）①事例３ 保険業
TOPIX

Large70

https://www.dai-ichi-life-hd.com/investor/library/kessan/2024/pdf/2024_statement.pdf
https://www.dai-ichi-life-hd.com/investor/library/kessan/2024/pdf/2024_statement.pdf
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https://www.dai-ichi-life-hd.com/investor/library/kessan/2024/pdf/2024_statement.pdf
https://www.dai-ichi-life-hd.com/investor/library/kessan/2024/pdf/2024_statement.pdf
https://www.dai-ichi-life-hd.com/investor/library/kessan/2024/pdf/2024_statement.pdf
https://www.dai-ichi-life-hd.com/investor/library/kessan/2024/pdf/2024_statement.pdf
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第一生命ホールディングス（8750）②事例３ 保険業
TOPIX

Large70

⚫ 資本コストを安定的に上回る資本効率の実現に向
けて、撤退を含めた事業ポートフォリオ改革によ
る資本効率の改善と、資本コスト低減の両面から
取組みを推進（→ポイントⅡ. ② ＆ポイントⅡ. ③）

出所：第一生命ホールディングス INTEGRATED REPORT 2025 14、16、17ページ（下線は東証が追記）I
https://www.dai-ichi-life-hd.com/investor/library/annual_report/2025/pdf/index_001.pdf _001.pdfndex_001.pdf

https://www.dai-ichi-life-hd.com/investor/library/annual_report/2025/pdf/index_001.pdf
https://www.dai-ichi-life-hd.com/investor/library/annual_report/2025/pdf/index_001.pdf
https://www.dai-ichi-life-hd.com/investor/library/annual_report/2025/pdf/index_001.pdf
https://www.dai-ichi-life-hd.com/investor/library/annual_report/2025/pdf/index_001.pdf
https://www.dai-ichi-life-hd.com/investor/library/annual_report/2025/pdf/index_001.pdf
https://www.dai-ichi-life-hd.com/investor/library/annual_report/2025/pdf/index_001.pdf
https://www.dai-ichi-life-hd.com/investor/library/annual_report/2025/pdf/index_001.pdf
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Ⅰ. TOPIX Core30、TOPIX Large70

Ⅲ. TOPIX Small

Ⅱ. TOPIX Mid400
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出所： 三井化学株式会社 FY25-2 経営概況説明会（2025年11月26日） 4、15、33ページ
https://jp.mitsuichemicals.com/content/dam/mitsuichemicals/sites/mci/documents/release/2025/event_251126.pdf

三井化学（4183）①事例４ 化学
TOPIX
Mid400

事業ポートフォリオ変革を中心に資本効率を
意識した経営を加速させる方針をクリアに示し
たうえで、将来の目指す姿やその実現に向けた
ＫＰＩ・取組みを解像度高く説明。中長期の成
長実現に向けて、既存事業の再構築も含め、抜
本的な改革を進めようとする、経営陣の強いコ
ミットメントが伝わる。

投資家の評価ポイント

⚫ 各種指標の時系列分析から、企業価値向上に向
けた課題を特定。それを踏まえ、ポートフォリ
オ変革の加速や、資本効率向上に向けた施策な
ど、取組みをブラッシュアップ（→ポイントⅠ. ②

＆ ポイントⅡ. ② ＆ ポイントⅢ. ④ ）

https://jp.mitsuichemicals.com/content/dam/mitsuichemicals/sites/mci/documents/release/2025/event_251126.pdf
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三井化学（4183）②事例４ 化学
TOPIX
Mid400

⚫ 事業ポートフォリオ変革の方向性を示したうえで、
各セグメントの中長期目標やＫＰＩ、事業戦略な
どを具体的に説明（→ポイントⅡ. ② ＆ ポイントⅡ. ⑤）

● ● ●

出所： 三井化学株式会社 FY25-1 経営概況説明会（2025年5月30日） 13、16、26～28ページ
https://jp.mitsuichemicals.com/content/dam/mitsuichemicals/sites/mci/documents/release/2025/event_250530.pdf

https://jp.mitsuichemicals.com/content/dam/mitsuichemicals/sites/mci/documents/release/2025/event_250530.pdf
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三井化学（4183）③事例４ 化学
TOPIX
Mid400

⚫ 従業員が、中長期目標の達成や企業価値向上に取り組むモチベーションとす
るため、従業員を対象に持株インセンティブ制度を導入（→ポイントⅡ. ④）

出所： 三井化学株式会社 FY25-1 経営概況説明会（2025年5月30日） ７ページ
https://jp.mitsuichemicals.com/content/dam/mitsuichemicals/sites/mci/documents/release/2025/event_250530.pdf

https://jp.mitsuichemicals.com/content/dam/mitsuichemicals/sites/mci/documents/release/2025/event_250530.pdf
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出所：THK株式会社 新経営方針「ＲＯＥ１０％超の早期実現」に向けて（2025年２月12日） ２、６ページ
https://www.thk.com/jp/wordpress/wp-content/uploads/2025/02/250212_New-Management-Policy_ja.pdf

THK（6481）①事例５ 機械
TOPIX
Mid400

社長自らが「ＲＯＥ１０％超の早期実現」への強いコ
ミットを示したうえで、その実現にむけた具体的な道筋に
ついて、営業利益の改善と自己資本のスリム化の両面から
提示。それぞれの取組みがストーリー性を持ち、かつ定量
的な目標数字が示されており、実現性に説得力がある。

投資家の評価ポイント

⚫ ＲＯＥの改善に向けて、営業利益
の改善と自己資本のスリム化の両
面から、今後の取組みを時系列に
沿って開示（→ポイントⅡ. ⑤）

https://www.thk.com/jp/wordpress/wp-content/uploads/2025/02/250212_New-Management-Policy_ja.pdf
https://www.thk.com/jp/wordpress/wp-content/uploads/2025/02/250212_New-Management-Policy_ja.pdf
https://www.thk.com/jp/wordpress/wp-content/uploads/2025/02/250212_New-Management-Policy_ja.pdf
https://www.thk.com/jp/wordpress/wp-content/uploads/2025/02/250212_New-Management-Policy_ja.pdf
https://www.thk.com/jp/wordpress/wp-content/uploads/2025/02/250212_New-Management-Policy_ja.pdf
https://www.thk.com/jp/wordpress/wp-content/uploads/2025/02/250212_New-Management-Policy_ja.pdf
https://www.thk.com/jp/wordpress/wp-content/uploads/2025/02/250212_New-Management-Policy_ja.pdf
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出所：THK株式会社 新経営方針「ＲＯＥ１０％超の早期実現」に向けて（2025年２月12日） ７、８、９ページ
https://www.thk.com/jp/wordpress/wp-content/uploads/2025/02/250212_New-Management-Policy_ja.pdf

THK（6481）②事例５ 機械
TOPIX
Mid400

⚫ 営業利益の改善に至る道筋を、事業の「選択と集
中」を含めた具体的な取組みにブレークダウンして
説明（→ポイントⅡ. ② ＆ ポイントⅡ. ⑤）

https://www.thk.com/jp/wordpress/wp-content/uploads/2025/02/250212_New-Management-Policy_ja.pdf
https://www.thk.com/jp/wordpress/wp-content/uploads/2025/02/250212_New-Management-Policy_ja.pdf
https://www.thk.com/jp/wordpress/wp-content/uploads/2025/02/250212_New-Management-Policy_ja.pdf
https://www.thk.com/jp/wordpress/wp-content/uploads/2025/02/250212_New-Management-Policy_ja.pdf
https://www.thk.com/jp/wordpress/wp-content/uploads/2025/02/250212_New-Management-Policy_ja.pdf
https://www.thk.com/jp/wordpress/wp-content/uploads/2025/02/250212_New-Management-Policy_ja.pdf
https://www.thk.com/jp/wordpress/wp-content/uploads/2025/02/250212_New-Management-Policy_ja.pdf
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THK（6481）③事例５ 機械
TOPIX
Mid400

⚫ 資本効率の向上に向け、現在及び将来の
キャッシュを成長投資や株主還元にどう配分
していくのか、バランスシートマネジメント
やキャピタルアロケーションの方針を具体的
に開示（→ポイントⅠ. ③ ＆ ポイントⅡ. ②）

出所：THK株式会社 新経営方針「ＲＯＥ１０％超の早期実現」に向けて（2025年２月12日） 12、13ページ
https://www.thk.com/jp/wordpress/wp-content/uploads/2025/02/250212_New-Management-Policy_ja.pdf

https://www.thk.com/jp/wordpress/wp-content/uploads/2025/02/250212_New-Management-Policy_ja.pdf
https://www.thk.com/jp/wordpress/wp-content/uploads/2025/02/250212_New-Management-Policy_ja.pdf
https://www.thk.com/jp/wordpress/wp-content/uploads/2025/02/250212_New-Management-Policy_ja.pdf
https://www.thk.com/jp/wordpress/wp-content/uploads/2025/02/250212_New-Management-Policy_ja.pdf
https://www.thk.com/jp/wordpress/wp-content/uploads/2025/02/250212_New-Management-Policy_ja.pdf
https://www.thk.com/jp/wordpress/wp-content/uploads/2025/02/250212_New-Management-Policy_ja.pdf
https://www.thk.com/jp/wordpress/wp-content/uploads/2025/02/250212_New-Management-Policy_ja.pdf
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出所：（左上）ウシオ電機株式会社 新成長戦略 Revive Vision 2030（2024年５月14日） 15ぺージ
https://www.ushio.co.jp/documents/ir/library/plan/ushio_plan2024_j.pdf

（右下）ウシオ電機株式会社 新成長戦略 Phase Ⅰ（2024～2026年度）進捗報告（2025年５月13日） ３ページ
https://www.ushio.co.jp/documents/ir/library/plan/ushio_plan2025_j.pdf

ウシオ電機（6925）①事例６ 電気機器
TOPIX
Mid400

資本効率の改善を目指し、事業ポートフォリオ変革を含
む抜本的な取組みを推進。取組みの進捗を詳細に開示し、
株主・投資家との対話を積極的に進めながら、課題があれ
ば機動的に見直す姿勢は、取組みの実効性と透明性を示す
手本となる事例。

投資家の評価ポイント

⚫ 成長戦略で掲げた事業戦略・財務戦略に
ついて、１年目の進捗・課題を取りまと
め、わかりやすく説明（→ポイントⅢ. ④）

2024年5月公表

2025年5月公表

https://www.ushio.co.jp/documents/ir/library/plan/ushio_plan2024_j.pdf
https://www.ushio.co.jp/documents/ir/library/plan/ushio_plan2025_j.pdf
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出所：（左）ウシオ電機株式会社 新成長戦略 Revive Vision 2030（2024年５月14日） 18ぺージ
https://www.ushio.co.jp/documents/ir/library/plan/ushio_plan2024_j.pdf

（右）ウシオ電機株式会社 新成長戦略 Phase Ⅰ（2024～2026年度）進捗報告（2025年５月13日） 12、13ページ
https://www.ushio.co.jp/documents/ir/library/plan/ushio_plan2025_j.pdf

ウシオ電機（6925）② 電気機器
TOPIX
Mid400

⚫ 成長戦略で掲げた事業ポートフォリオ変革の状況について、
定量的な成果等の進捗を示すとともに、今後の方向性を具
体的に提示（→ポイントⅡ. ② ＆ ポイントⅢ. ④ ）

2024年5月公表

2025年5月公表

事例６

https://www.ushio.co.jp/documents/ir/library/plan/ushio_plan2024_j.pdf
https://www.ushio.co.jp/documents/ir/library/plan/ushio_plan2025_j.pdf
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出所：（左上）ウシオ電機株式会社 新成長戦略 Revive Vision 2030（2024年５月14日） 26ぺージ（赤下線は東証が追記）
https://www.ushio.co.jp/documents/ir/library/plan/ushio_plan2024_j.pdf

（右下）ウシオ電機株式会社 新成長戦略 Phase Ⅰ（2024～2026年度）進捗報告（2025年５月13日） 18ページ（赤下線は東証が追記）
https://www.ushio.co.jp/documents/ir/library/plan/ushio_plan2025_j.pdf

ウシオ電機（6925）③事例６ 電気機器
TOPIX
Mid400

⚫ 投資分野のアロケーションを継続的に点検し、各事業の将
来性を踏まえて投資金額を機動的にリバランス。その内容
について、具体的に開示（→ポイントⅡ. ② ＆ポイントⅢ. ④）

2025年5月公表

2024年5月公表

https://www.ushio.co.jp/documents/ir/library/plan/ushio_plan2024_j.pdf
https://www.ushio.co.jp/documents/ir/library/plan/ushio_plan2025_j.pdf
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出所：ウシオ電機株式会社 Usio Report 2025（2025年３月期） 26、27ぺージ
https://www.ushio.co.jp/documents/ir/library/ushioreport/ushioreport_2025/ushioreport_2025_j.pdf

ウシオ電機（6925）④事例６ 電気機器
TOPIX
Mid400

⚫ 投資家・株主から寄せられた要望や関心事項に関す
る対応状況・内容を丁寧に説明（→ポイントⅢ. ③）

https://www.ushio.co.jp/documents/ir/library/ushioreport/ushioreport_2025/ushioreport_2025_j.pdf
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出所：株式会社 横浜フィナンシャルグループ インフォメーションミーティング（2024年度決算および企業価値向上に向けた取組み）（2025年５月22日） 10、72、73ページ
https://ssl4.eir-parts.net/doc/7186/ir_material_for_fiscal_ym8/179530/00.pdf

横浜フィナンシャルグループ（7186）①事例７ 銀行業
TOPIX
Mid400

前中計の振返りを通じて課題を明確化し、新中計ではより高いＲＯＥ目標とその実現に向けた具体的な施策を
開示。政策金利のシナリオ別の目標値が示されており、外部環境に応じた企業価値評価を行いやすい。また、各
施策が企業価値向上にどう寄与するか、ロジックツリーで整理したうえで個別施策が説明されており、実効性に
ついて説得力がある開示となっている。

投資家の評価ポイント

⚫ 前中計期間の振返りを実施し、課題を把握したうえで、新中計ではより
高いＲＯＥ目標とその実現に向けた取組みを開示。業績に与える影響が
大きい政策金利のシナリオに応じた目標値を提示（→ポイントⅠ. ② ＆ ポイ

ントⅡ. ① ＆ ポイントⅢ. ④）

https://ssl4.eir-parts.net/doc/7186/ir_material_for_fiscal_ym8/179530/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/7186/ir_material_for_fiscal_ym8/179530/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/7186/ir_material_for_fiscal_ym8/179530/00.pdf
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出所：株式会社 横浜フィナンシャルグループ インフォメーションミーティング（2024年度決算および企業価値向上に向けた取組み）（2025年５月22日） 18、19、21～23ページ
https://ssl4.eir-parts.net/doc/7186/ir_material_for_fiscal_ym8/179530/00.pdf

横浜フィナンシャルグループ（7186）②事例７ 銀行業
TOPIX
Mid400

⚫ 各取組みが企業価値向上にどう寄与する
のか、ロジックツリーを用いて全体像を
示したうえで、個別の取組みについて説
明（→ポイントⅡ. ⑤）

● ● ●

https://ssl4.eir-parts.net/doc/7186/ir_material_for_fiscal_ym8/179530/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/7186/ir_material_for_fiscal_ym8/179530/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/7186/ir_material_for_fiscal_ym8/179530/00.pdf
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出所：株式会社 横浜フィナンシャルグループ インフォメーションミーティング（2024年度決算および企業価値向上に向けた取組み）（2025年５月22日） 40～43ページ
https://ssl4.eir-parts.net/doc/7186/ir_material_for_fiscal_ym8/179530/00.pdf

横浜フィナンシャルグループ（7186）③事例７ 銀行業
TOPIX
Mid400

⚫ 株主資本コスト抑制の取組みについても、ロジックツリー
を用いて各取組みの効果を示したうえで、個別施策につい
て詳細に説明（→ポイントⅡ. ③ ＆ ポイントⅡ. ⑤）

● ● ●

https://ssl4.eir-parts.net/doc/7186/ir_material_for_fiscal_ym8/179530/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/7186/ir_material_for_fiscal_ym8/179530/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/7186/ir_material_for_fiscal_ym8/179530/00.pdf
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出所：株式会社 横浜フィナンシャルグループ 2025年版 統合報告書 40ページ
https://ssl4.eir-parts.net/doc/7186/ir_material_for_fiscal_ym7/183486/00.pdf

横浜フィナンシャルグループ（7186）④事例７ 銀行業
TOPIX
Mid400

⚫ 投資家との対話の実施状況について丁寧
に説明。投資家からの意見を踏まえて取
組み・開示をアップデートし、その内容
についても開示（→ポイントⅢ. ③）

https://ssl4.eir-parts.net/doc/7186/ir_material_for_fiscal_ym7/183486/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/7186/ir_material_for_fiscal_ym7/183486/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/7186/ir_material_for_fiscal_ym7/183486/00.pdf
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出所：株式会社アイシン 統合報告書2025（2025年９月30日） 45ページ（赤枠・下線は東証が追記）
https://www.aisin.com/jp/sustainability/report/pdf/aisin_ar2025_a3.pdf

アイシン（7259）①事例８
輸送用
機器

TOPIX
Mid400

⚫ 株主・投資家との対話を通じて得
た意見を経営層・社内にフィード
バック。事業戦略の進捗開示の強
化、役員報酬の株式報酬比率の引
上げ、更なる成長投資・株主還元
の方向性の具体化など、取組み・
開示をブラッシュアップ（→ポイン

トⅢ. ③ ＆ ポイントⅢ. ④）

株主・投資家の意見を経営層・社内にフィードバックし、事業戦略の進捗開示の強化、役員報酬の株式
報酬比率引上げ、成長投資・株主還元の方向性の具体化など、取組み・開示をブラッシュアップ。投資家
の期待に応えながら、企業価値向上に真摯に取り組む姿勢が伝わる。

投資家の評価ポイント

https://www.aisin.com/jp/sustainability/report/pdf/aisin_ar2025_a3.pdf
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アイシン（7259）②事例８
輸送用
機器

TOPIX
Mid400

⚫ 投資家の関心事項を踏まえて、事業ポートフォリオ改
革の進捗状況について、今後の取組みとあわせて具体
的に開示（→ポイントⅡ. ② ＆ ポイントⅢ. ④）

出所：株式会社アイシン
（左上）2023年3月期 中長期事業戦略説明会（2023年9月14日）33ページ https://www.aisin.com/jp/investors/settlement/00accc619f38cda1e30739692adab2d0_1.pdf
（右下）2025年3月期 中期経営計画の進捗と企業価値向上に向けた取組み（2025年4月25日）６ページ https://www.aisin.com/jp/investors/settlement/fy2025_q4_presentation-b-j_3.pdf

2025年4月公表

2023年9月公表

https://www.aisin.com/jp/investors/settlement/00accc619f38cda1e30739692adab2d0_1.pdf
https://www.aisin.com/jp/investors/settlement/fy2025_q4_presentation-b-j_3.pdf
https://www.aisin.com/jp/investors/settlement/fy2025_q4_presentation-b-j_3.pdf
https://www.aisin.com/jp/investors/settlement/fy2025_q4_presentation-b-j_3.pdf
https://www.aisin.com/jp/investors/settlement/fy2025_q4_presentation-b-j_3.pdf
https://www.aisin.com/jp/investors/settlement/fy2025_q4_presentation-b-j_3.pdf
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出所：株式会社アイシン 第102期 有価証券報告書（2024年４月１日～2025年３月31日） 60ページ（赤枠・下線は東証が追記）
https://www.aisin.com/jp/investors/securityreport/2025061602.pdf

アイシン（7259）③事例８
輸送用
機器

TOPIX
Mid400

⚫ 投資家の関心事項を踏まえ、企業価値
向上や株主と同じ目線に立った経営を
推進する観点などから、取締役の報酬
に占める株式報酬比率を引上げ（→ポイ

ントⅡ. ④ ＆ ポイントⅢ. ④）

https://www.aisin.com/jp/investors/securityreport/2025061602.pdf
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出所：株式会社アイシン
 （左上）2023年3月期 中長期事業戦略説明会（2023年9月14日）37ページ https://www.aisin.com/jp/investors/settlement/00accc619f38cda1e30739692adab2d0_1.pdf
 （右下）2025年3月期 中期経営計画の進捗と企業価値向上に向けた取組み（2025年4月25日）15ページ https://www.aisin.com/jp/investors/settlement/fy2025_q4_presentation-b-j_3.pdf

アイシン（7259）④事例８
輸送用
機器

TOPIX
Mid400

2023年9月公表

⚫ 投資家の関心事項を踏まえて、更なる成長投資・追加株主還元の方
向性について、より具体的に開示（→ポイントⅡ. ② ＆ ポイントⅢ. ④）

2025年4月公表

https://www.aisin.com/jp/investors/settlement/00accc619f38cda1e30739692adab2d0_1.pdf
https://www.aisin.com/jp/investors/settlement/fy2025_q4_presentation-b-j_3.pdf
https://www.aisin.com/jp/investors/settlement/fy2025_q4_presentation-b-j_3.pdf
https://www.aisin.com/jp/investors/settlement/fy2025_q4_presentation-b-j_3.pdf
https://www.aisin.com/jp/investors/settlement/fy2025_q4_presentation-b-j_3.pdf
https://www.aisin.com/jp/investors/settlement/fy2025_q4_presentation-b-j_3.pdf
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西武ホールディングス（9024）①事例９ 陸運業
TOPIX
Mid400

出所：株式会社西武ホールディングス 統合報告書2025（2025年9月30日） 21、22ページ（赤枠・下線は東証が追記）
https://ssl4.eir-parts.net/doc/9024/ir_material_for_fiscal_ym18/187865/00.pdf

独自のＲＯＩＣ指標と事業別ハードルレートを算出し、不動産流動化や新規投資の判断、事業所のモニタリング
に活用するなど、資源配分の最適化を推進。資本コストを経営判断にしっかり活用できている事例であり、持続的
な成長や資本効率の改善に向けた取組みが加速していくことが期待できる。

投資家の評価ポイント

⚫ 独自のＲＯＩＣ指標と事業別ハードルレートを算出し、不動産流動化や新規投資の判断、
事業所のモニタリングに活用するなど、資源配分の最適化を推進 （→ポイントⅡ. ② ）

https://ssl4.eir-parts.net/doc/9024/ir_material_for_fiscal_ym18/187865/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/9024/ir_material_for_fiscal_ym18/187865/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/9024/ir_material_for_fiscal_ym18/187865/00.pdf
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西武ホールディングス（9024）②事例９ 陸運業
TOPIX
Mid400

⚫ 2035年度までのキャッシュアロケーション方針を具体的に開示。不動
産の流動化によって得た資金を、将来の成長に向けた原資として活用
（→ポイントⅡ. ②）

出所：株式会社西武ホールディングス 統合報告書2025（2025年9月30日） 23、26ページ（赤枠は東証が追記）
https://ssl4.eir-parts.net/doc/9024/ir_material_for_fiscal_ym18/187865/00.pdf

https://ssl4.eir-parts.net/doc/9024/ir_material_for_fiscal_ym18/187865/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/9024/ir_material_for_fiscal_ym18/187865/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/9024/ir_material_for_fiscal_ym18/187865/00.pdf
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山九（9065）①事例10 陸運業
TOPIX
Mid400

ＰＢＲやＲＯＥの現状を踏まえ、中計期間
中に抜本的に取組みをブラッシュアップ。Ｉ
Ｒ体制の強化や「企業価値向上タスクフォー
ス」の設置など、投資家目線を意識した経営
を推進。資本効率や企業価値向上を意識した
一連の取組みを通じて、バリュー株からグ
ロース株へと評価が変わった。

投資家の評価ポイント

⚫ ＰＢＲ・ＲＯＥの水準が停滞・成熟している現状
を踏まえ、「再成長企業」となることを目指し、
中計期間中であるものの、資本収益性を重視して
中計施策を見直し（→ポイントⅢ. ④）

出所：山九株式会社 中期経営計画2026見直しおよび2025年３月期決算説明資料（2025年５月12日） ３、７ページ
https://ssl4.eir-parts.net/doc/9065/ir_material_for_fiscal_ym1/179448/00.pdf

https://ssl4.eir-parts.net/doc/9065/ir_material_for_fiscal_ym1/179448/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/9065/ir_material_for_fiscal_ym1/179448/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/9065/ir_material_for_fiscal_ym1/179448/00.pdf
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山九（9065）② 陸運業
TOPIX
Mid400

出所：山九株式会社 中期経営計画2026見直しおよび2025年３月期決算説明資料（2025年５月12日） ４、32ページ
https://ssl4.eir-parts.net/doc/9065/ir_material_for_fiscal_ym1/179448/00.pdf

⚫ 資本市場との対話を強化するため、社長直下にＩＲ部を
創設・増員（→ポイントⅢ. ①）

⚫ 社長直下に「企業価値向上タスクフォース」を設置し、
投資家目線・企業価値向上を意識した経営を全社的に
推進するための組織体制を構築（→ポイントⅢ. ①）

事例10

https://ssl4.eir-parts.net/doc/9065/ir_material_for_fiscal_ym1/179448/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/9065/ir_material_for_fiscal_ym1/179448/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/9065/ir_material_for_fiscal_ym1/179448/00.pdf
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山九（9065）③ 陸運業
TOPIX
Mid400

出所：山九株式会社 中期経営計画2026見直しおよび2025年３月期決算説明資料（2025年５月12日） 13、15ページ（赤枠・下線は東証が追記）
https://ssl4.eir-parts.net/doc/9065/ir_material_for_fiscal_ym1/179448/00.pdf

⚫ 最適なバランスシートの実現に向けて、目指す自己資本額
を示すとともに、政策保有株の売却や売掛債権の流動化に
よるバランスシートのスリム化を推進。また、成長投資と
株主還元のバランスを意識したキャッシュアロケーション
方針を具体的に開示（→ポイントⅠ. ③ ＆ ポイントⅡ. ② ）

事例10

https://ssl4.eir-parts.net/doc/9065/ir_material_for_fiscal_ym1/179448/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/9065/ir_material_for_fiscal_ym1/179448/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/9065/ir_material_for_fiscal_ym1/179448/00.pdf
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NIPPON EXPRESS ホールディングス（9147）① 陸運業
TOPIX
Mid400

経営計画策定後、１年経過時点でもＰＢＲが１倍を
下回る状況を踏まえ、目標・取組みをブラッシュアッ
プ。低収益不動産や政策保有株式の売却の加速、Ｍ＆
Ａなど成長投資の強化など、大胆な取組みを推進。企
業価値向上に向けた取組みの本気度が伝わる。

投資家の評価ポイント

⚫ 経営計画策定後、１年経過時点でもＰＢＲ１
倍割れが続く現状を踏まえ、企業価値向上に
向けた取組みを加速させるべく、目標・取組
みをブラッシュアップ（→ポイントⅢ. ④）

出所：NIPPON EXPRESS ホールディングス 企業価値向上に向けた取組み ー資本コストや株価を意識した経営の実現に向けた対応（2025年２月14日） １、２ページ
https://www.nipponexpress-holdings.com/ja/pdf/ir/management/improvement/improve_corporate_value_202502.pdf?20250219

事例11

https://www.nipponexpress-holdings.com/ja/pdf/ir/management/improvement/improve_corporate_value_202502.pdf?20250219
https://www.nipponexpress-holdings.com/ja/pdf/ir/management/improvement/improve_corporate_value_202502.pdf?20250219
https://www.nipponexpress-holdings.com/ja/pdf/ir/management/improvement/improve_corporate_value_202502.pdf?20250219
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出所：NIPPON EXPRESS ホールディングス 企業価値向上に向けた取組み ー資本コストや株価を意識した経営の実現に向けた対応（2025年２月14日） ３、４ページ（赤枠は東証が追記）
https://www.nipponexpress-holdings.com/ja/pdf/ir/management/improvement/improve_corporate_value_202502.pdf?20250219

NIPPON EXPRESS ホールディングス（9147）② 陸運業
TOPIX
Mid400

⚫ ＲＯＥやＰＥＲの時系列の分析や
業種平均値との比較分析・再評価
を行い、ＲＯＥやＰＥＲ改善のた
めの課題を分析（→ポイントⅠ. ②）

⚫ 課題を踏まえて、低収益不動産や政策保有株
式の売却を加速させる一方、M＆Aなど成長投
資を上乗せするなど、企業価値向上に向けた
アプローチを強化（→ポイントⅡ. ②）

事例11

https://www.nipponexpress-holdings.com/ja/pdf/ir/management/improvement/improve_corporate_value_202502.pdf?20250219
https://www.nipponexpress-holdings.com/ja/pdf/ir/management/improvement/improve_corporate_value_202502.pdf?20250219
https://www.nipponexpress-holdings.com/ja/pdf/ir/management/improvement/improve_corporate_value_202502.pdf?20250219
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NIPPON EXPRESS ホールディングス（9147）③ 陸運業
TOPIX
Mid400

出所：NIPPON EXPRESS ホールディングス 企業価値向上に向けた取組み ー資本コストや株価を意識した経営の実現に向けた対応（2025年２月14日） ７、９ページ
https://www.nipponexpress-holdings.com/ja/pdf/ir/management/improvement/improve_corporate_value_202502.pdf?20250219

⚫ 企業価値向上に向けた事業ポートフォリオマネジ
メントの方針や、各事業の方向性をクリアに提示
（→ポイントⅡ. ② ）

事例11

https://www.nipponexpress-holdings.com/ja/pdf/ir/management/improvement/improve_corporate_value_202502.pdf?20250219
https://www.nipponexpress-holdings.com/ja/pdf/ir/management/improvement/improve_corporate_value_202502.pdf?20250219
https://www.nipponexpress-holdings.com/ja/pdf/ir/management/improvement/improve_corporate_value_202502.pdf?20250219
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NIPPON EXPRESS ホールディングス（9147）④事例X 陸運業
TOPIX
Mid400

出所：NIPPON EXPRESS ホールディングス 企業価値向上に向けた取組み ー資本コストや株価を意識した経営の実現に向けた対応（2025年２月14日） 13、14ページ
https://www.nipponexpress-holdings.com/ja/pdf/ir/management/improvement/improve_corporate_value_202502.pdf?20250219

⚫ 過去に実施したM＆Aについて、その後の進捗
状況や課題を丁寧に説明（→ポイントⅢ. ④）

事例11

https://www.nipponexpress-holdings.com/ja/pdf/ir/management/improvement/improve_corporate_value_202502.pdf?20250219
https://www.nipponexpress-holdings.com/ja/pdf/ir/management/improvement/improve_corporate_value_202502.pdf?20250219
https://www.nipponexpress-holdings.com/ja/pdf/ir/management/improvement/improve_corporate_value_202502.pdf?20250219
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出所：九州電力株式会社 九電グループ 統合報告書 2024 KYUDEN GROUP INTEGRATED REPORT 2024 24ページ（赤枠・下線は東証が追記）
https://www.kyuden.co.jp/var/rev0/0572/3624/integratedreport2024.pdf

九州電力（9508）①事例X
電気・
ガス業

TOPIX
Mid400

財務面・非財務面の両面から企業
価値向上に向けた取組みを推進し、
各取組みの方針や効果について、ロ
ジックツリー等を用いてわかりやす
く開示。また、経営層が現場社員と
直接対話し、ＲＯＩＣ経営の社内浸
透を図るなど、全社を挙げて取組み
を進めていることが伝わる。

投資家の評価ポイント

⚫ 資本収益性（ＲＯＥ）の向上とともに、成長
性に対する評価（ＰＥＲ）の向上を目指し、
財務面・非財務面の両面から取組みを推進。
その方針や実施状況について、わかりやすく
開示（→ポイントⅡ. ⑤）

事例12

https://www.kyuden.co.jp/var/rev0/0572/3624/integratedreport2024.pdf
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九州電力（9508）②
電気・
ガス業

TOPIX
Mid400

出所：九州電力株式会社 九電グループ 統合報告書 2024 KYUDEN GROUP INTEGRATED REPORT 2024 24、25ページ（下線は東証が追記）
https://www.kyuden.co.jp/var/rev0/0572/3624/integratedreport2024.pdf

⚫ 取締役会において、ＲＯＩＣ目標の達成に向けた事業ごとの進
捗をモニタリングし、必要に応じて改善を指示。現場社員に対
しても、経営層が直接の対話を通じてメッセージ発信するなど、
ＲＯＩＣ経営を現場レベルまで浸透（→ポイントⅡ. ④）

事例12

https://www.kyuden.co.jp/var/rev0/0572/3624/integratedreport2024.pdf
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九州電力（9508）③事例X
電気・
ガス業

TOPIX
Mid400

出所：九州電力株式会社 九電グループ 統合報告書 2024 KYUDEN GROUP INTEGRATED REPORT 2024 26ページ
https://www.kyuden.co.jp/var/rev0/0572/3624/integratedreport2024.pdf

⚫ 非財務面の取組みについても、企業価
値向上にどう結び付くのか、ＲＯＩＣ
ツリーを作成してわかりやすく説明
（→ポイントⅡ. ⑤ ）

事例12

https://www.kyuden.co.jp/var/rev0/0572/3624/integratedreport2024.pdf


44
© 2025 Japan Exchange Group, Inc., and/or its affiliates

出所：九州電力株式会社 九電グループ 統合報告書 2024 KYUDEN GROUP INTEGRATED REPORT 2024 89、90ページ（赤枠は東証が追記）
https://www.kyuden.co.jp/var/rev0/0572/3624/integratedreport2024.pdf

九州電力（9508）④事例X
電気・
ガス業

TOPIX
Mid400

⚫ 投資家との建設的な対話を推進するため、社外取
締役と投資家との対話機会を設定。ＰＢＲ向上に
向けた取組み状況など、対話でのコメント内容に
ついて、統合報告書で開示（→ポイントⅢ. ①）

事例12

https://www.kyuden.co.jp/var/rev0/0572/3624/integratedreport2024.pdf
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Ⅰ. TOPIX Core30、TOPIX Large70

Ⅲ. TOPIX Small

Ⅱ. TOPIX Mid400
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東亜建設工業（1885）①事例13 建設業
TOPIX
Small

出所：東亜建設工業株式会社「ＰＢＲ向上に向けたアクションプラン2025」の策定について（2025年6月12日） ２、３ページ
https://pdf.irpocket.com/C1885/A2Jy/p3b4/qGSm.pdf

⚫ 株価・ＰＢＲ・ＲＯＥについて、自社の取組みとあわせて
時系列の分析を実施。ＰＢＲは１倍超、ＲＯＥは認識する
株主資本コストを上回っているが、更なる向上に向けた取
組みの方針を提示（→ポイントⅠ. ② ＆ポイントⅡ. ① ）

２０２３年に公表した取組みが進捗し、ＰＢＲ
１倍超やＲＯＥが資本コストを上回る状況となっ
たものの、更なる企業価値向上に向けた対応を検
討し、取組み・開示をアップデート。人的資本投
資、成長投資の強化や、ＩＲ活動の一層強化など、
改善に向けた取組みを具体的に説明。投資家との
対話を軸に据え、継続的に取組みをブラッシュ
アップしており、他社の参考になる取組み姿勢。

投資家の評価ポイント

https://pdf.irpocket.com/C1885/A2Jy/p3b4/qGSm.pdf
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東亜建設工業（1885）② 建設業
TOPIX
Small

出所：東亜建設工業株式会社「ＰＢＲ向上に向けたアクションプラン2025」の策定について（2025年6月12日） ６、７、９ページ
https://pdf.irpocket.com/C1885/A2Jy/p3b4/qGSm.pdf

⚫ 目標の実現に向けた成長投資の内訳や、期待する効果を具体
的に説明。あわせて、その前提となるキャッシュアロケー
ション方針の見直しを実施し、具体的に開示（→ポイントⅡ. ②

＆ ポイントⅢ. ④ ）

事例13

https://pdf.irpocket.com/C1885/A2Jy/p3b4/qGSm.pdf
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東亜建設工業（1885）③事例13 建設業
TOPIX
Small

出所：（左上）東亜建設工業株式会社「ＰＢＲ向上に向けたアクションプラン」の策定について（2023年5月12日） ６ページ https://pdf.irpocket.com/C1885/bU43/S1uj/NeK4.pdf
（右下）東亜建設工業株式会社「ＰＢＲ向上に向けたアクションプラン2025」の策定について（2025年6月12日） 10ページ https://pdf.irpocket.com/C1885/A2Jy/p3b4/qGSm.pdf

⚫ ＩＲ活動の一層の強化を目指し、2023年度に新設したＩＲ
専任部署を再編。資本市場からの声を経営施策に一層反映
しやすくなるような体制を整備（→ポイントⅢ. ① ）

2025年6月公表

2023年6月公表

https://pdf.irpocket.com/C1885/bU43/S1uj/NeK4.pdf
https://pdf.irpocket.com/C1885/A2Jy/p3b4/qGSm.pdf
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東亜建設工業（1885）④ 建設業
TOPIX
Small

⚫ 海外機関投資家、個人投資家、セルサイドアナ
リストなど、それぞれの属性に応じて効果的な
ＩＲ活動を推進。対話を通じて得た投資家の意
見を踏まえ、取組み・開示内容をブラッシュ
アップ（→ポイントⅢ. ② ＆ ポイントⅢ. ③）

出所：東亜建設工業株式会社「ＰＢＲ向上に向けたアクションプラン2025」の策定について（2025年6月12日） 11、12ページ
https://pdf.irpocket.com/C1885/A2Jy/p3b4/qGSm.pdf

事例13

https://pdf.irpocket.com/C1885/A2Jy/p3b4/qGSm.pdf
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資本市場からの要請を背景に、現場レベルの担当者も含め、全社を挙
げて資本効率の改善に取り組んでいる。ＰＢＲ１倍を超えてもそれで満
足せず、更なる成長に向けて積極的な取組みを進めており、投資家・市
場に真摯に向き合う姿勢が伝わる。

出所： 株式会社ラクト・ジャパン 統合報告書 Lacto Japan Integrated Report 2025 19、20ページ（赤枠・下線は東証が追記）
https://www.lactojapan.com/ja/ir/library/integrated/main/03/teaserItems1/0/linkList/0/link/IntegratedReport_2025_3.pdf

ラクト・ジャパン（3139）①事例14 卸売業
TOPIX
Small 

投資家の評価ポイント

⚫ 社内勉強会を通じて、現場レベルの担
当者まで資本効率改善の意識を浸透
（→ポイントⅡ. ④）

https://www.lactojapan.com/ja/ir/library/integrated/main/03/teaserItems1/0/linkList/0/link/IntegratedReport_2025_3.pdf
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出所： 株式会社ラクト・ジャパン 2024年11月期 決算説明会資料（2025年１月21日） 13、14ページ
https://www.lactojapan.com/ja/ir/library/earnings/main/018/teaserItems1/09/linkList/00/link/FY11%202024%20Financial%20Results%20Briefing.pdf

ラクト・ジャパン（3139）② 卸売業
TOPIX
Small 

⚫ ＰＢＲが１倍を上回っている現状に満足せず、更なる上昇
余地があると評価し、ＰＢＲ・ＲＯＥの更なる向上に向け
た取組みを推進。また、各取組みがどう企業価値向上に結
び付くかを具体的に説明（→ポイントⅡ. ① ＆ ポイントⅡ. ⑤）

事例14

https://www.lactojapan.com/ja/ir/library/earnings/main/018/teaserItems1/09/linkList/00/link/FY11%202024%20Financial%20Results%20Briefing.pdf
https://www.lactojapan.com/ja/ir/library/earnings/main/018/teaserItems1/09/linkList/00/link/FY11%202024%20Financial%20Results%20Briefing.pdf
https://www.lactojapan.com/ja/ir/library/earnings/main/018/teaserItems1/09/linkList/00/link/FY11%202024%20Financial%20Results%20Briefing.pdf
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出所： 株式会社ラクト・ジャパン 2024年11月期 決算説明会資料（2025年１月21日） 16～18ページ
https://www.lactojapan.com/ja/ir/library/earnings/main/018/teaserItems1/09/linkList/00/link/FY11%202024%20Financial%20Results%20Briefing.pdf

ラクト・ジャパン（3139）③事例14 卸売業
TOPIX
Small 

⚫ 投資家との対話の主なテーマに加え、主要な
対話の実例とそれに対する考え方や実施状況
をわかりやすく開示（→ポイントⅢ. ③）

https://www.lactojapan.com/ja/ir/library/earnings/main/018/teaserItems1/09/linkList/00/link/FY11%202024%20Financial%20Results%20Briefing.pdf
https://www.lactojapan.com/ja/ir/library/earnings/main/018/teaserItems1/09/linkList/00/link/FY11%202024%20Financial%20Results%20Briefing.pdf
https://www.lactojapan.com/ja/ir/library/earnings/main/018/teaserItems1/09/linkList/00/link/FY11%202024%20Financial%20Results%20Briefing.pdf
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中計策定後もＰＢＲ１倍割れが継続する現状を踏まえ、中計
期間中に「資本コストを上回るＲＯＥの実現」に向けた長期目
標を追加設定、各取組みをブラッシュアップ。長期ビジョンが
クリアになったことで、将来の成長や資本効率の改善に期待が
持てる内容となっている。

出所： (上）愛知製鋼株式会社 2024-26年度中期経営計画（2024年５月30日） 20ページ
https://www.aichi-steel.co.jp/_assets/dl/about/pdf/2024-2026_MGPLAN.pdf.pdf

（下）愛知製鋼株式会社 2024-26年度中期経営計画アップデート（2025年２月26日） ３～５ページ
https://contents.xj-storage.jp/xcontents/AS00059/073c4ac7/aef5/498a/ab4e/37a3fc5ddb1f/20250226144025241s.pdf

愛知製鋼（5482）①事例15 鉄鋼
TOPIX
Small 

投資家の評価ポイント

⚫ 中計策定１年経過後の状況について丁寧に
分析。ＲＯＥ・ＰＢＲ改善に向けた課題を
特定し、目標設定・取組みの見直しの必要
性を把握（→ポイントⅠ. ② ＆ ポイントⅡ. ①）

2024年5月公表

2025年2月公表

https://www.aichi-steel.co.jp/_assets/dl/about/pdf/2024-2026_MGPLAN.pdf.pdf
https://www.aichi-steel.co.jp/_assets/dl/about/pdf/2024-2026_MGPLAN.pdf.pdf
https://www.aichi-steel.co.jp/_assets/dl/about/pdf/2024-2026_MGPLAN.pdf.pdf
https://www.aichi-steel.co.jp/_assets/dl/about/pdf/2024-2026_MGPLAN.pdf.pdf
https://www.aichi-steel.co.jp/_assets/dl/about/pdf/2024-2026_MGPLAN.pdf.pdf
https://contents.xj-storage.jp/xcontents/AS00059/073c4ac7/aef5/498a/ab4e/37a3fc5ddb1f/20250226144025241s.pdf
https://contents.xj-storage.jp/xcontents/AS00059/073c4ac7/aef5/498a/ab4e/37a3fc5ddb1f/20250226144025241s.pdf
https://contents.xj-storage.jp/xcontents/AS00059/073c4ac7/aef5/498a/ab4e/37a3fc5ddb1f/20250226144025241s.pdf
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出所： 愛知製鋼株式会社 2024-26年度中期経営計画アップデート（2025年２月26日） ６、７、21、32、35ページ
https://contents.xj-storage.jp/xcontents/AS00059/073c4ac7/aef5/498a/ab4e/37a3fc5ddb1f/20250226144025241s.pdf

愛知製鋼（5482）② 鉄鋼
TOPIX
Small 

⚫ 資本コストを上回るＲＯＥの実現に向けた長期目
標を設定、目標利益を上方修正。それにあわせて
各取組みをブラッシュアップ（→ポイントⅡ. ①
＆ ポイントⅢ. ④）

事例15

https://contents.xj-storage.jp/xcontents/AS00059/073c4ac7/aef5/498a/ab4e/37a3fc5ddb1f/20250226144025241s.pdf
https://contents.xj-storage.jp/xcontents/AS00059/073c4ac7/aef5/498a/ab4e/37a3fc5ddb1f/20250226144025241s.pdf
https://contents.xj-storage.jp/xcontents/AS00059/073c4ac7/aef5/498a/ab4e/37a3fc5ddb1f/20250226144025241s.pdf
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愛知製鋼（5482）③ 鉄鋼
TOPIX
Small 

⚫ 事業戦略・成長戦略とあわせて、財務・資本戦略についてもブ
ラッシュアップ。営業利益の向上とともに自己資本を縮減する方
針を掲げ、創出したキャッシュを成長投資や還元に充当する方針
を具体的に開示（→ポイントⅡ. ② ＆ ポイントⅢ. ④）

2024年5月公表

出所： （上）愛知製鋼株式会社 2024-26年度中期経営計画（2024年５月30日） 21ページ
https://www.aichi-steel.co.jp/_assets/dl/about/pdf/2024-2026_MGPLAN.pdf.pdf
（下）愛知製鋼株式会社 2024-26年度中期経営計画アップデート（2025年２月26日） 37、39ページ（赤枠は東証が追記）
https://contents.xj-storage.jp/xcontents/AS00059/073c4ac7/aef5/498a/ab4e/37a3fc5ddb1f/20250226144025241s.pdf

2025年2月公表

事例15

https://www.aichi-steel.co.jp/_assets/dl/about/pdf/2024-2026_MGPLAN.pdf.pdf
https://www.aichi-steel.co.jp/_assets/dl/about/pdf/2024-2026_MGPLAN.pdf.pdf
https://www.aichi-steel.co.jp/_assets/dl/about/pdf/2024-2026_MGPLAN.pdf.pdf
https://www.aichi-steel.co.jp/_assets/dl/about/pdf/2024-2026_MGPLAN.pdf.pdf
https://www.aichi-steel.co.jp/_assets/dl/about/pdf/2024-2026_MGPLAN.pdf.pdf
https://contents.xj-storage.jp/xcontents/AS00059/073c4ac7/aef5/498a/ab4e/37a3fc5ddb1f/20250226144025241s.pdf
https://contents.xj-storage.jp/xcontents/AS00059/073c4ac7/aef5/498a/ab4e/37a3fc5ddb1f/20250226144025241s.pdf
https://contents.xj-storage.jp/xcontents/AS00059/073c4ac7/aef5/498a/ab4e/37a3fc5ddb1f/20250226144025241s.pdf
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資本収益性の向上に向けて、事業ポートフォリオ最適化を
推進。方針を開示した後も、その進捗状況や課題について、
丁寧に説明するとともに、それを踏まえた今後の施策の方向
性を改めて提示。また、事業ポートフォリオ戦略を分解して
セグメントごとに目標や取組みを説明するなど、取組みの実
行力・有効性に確信が持ちやすい内容となっている。

ホーチキ（6745）①事例16 電気機器
TOPIX
Small 

投資家の評価ポイント
2024年5月公表

2025年5月公表

⚫ 資本収益性の向上に向けて、事業ポートフォリオ
最適化を推進。その進捗状況や課題を丁寧に説明
するとともに、それを踏まえた今後の施策の方向
性を提示（→ポイントⅡ. ② ＆ ポイントⅢ. ④）

出所： ホーチキ株式会社 （左上）資本コストや株価を意識した経営の実現に向けた対応について（2024年5月29日）６ページ https://www2.jpx.co.jp/disc/67450/140120240527508882.pdf
（右下）決算説明資料（2025年５月20日）20ページ https://ssl4.eir-parts.net/doc/6745/ir_material_for_fiscal_ym1/179287/00.pdf

https://www2.jpx.co.jp/disc/67450/140120240527508882.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/6745/ir_material_for_fiscal_ym1/179287/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/6745/ir_material_for_fiscal_ym1/179287/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/6745/ir_material_for_fiscal_ym1/179287/00.pdf
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ホーチキ（6745）② 電気機器
TOPIX
Small 

⚫ 事業ポートフォリオ戦略をブレークダウンし、
セグメントごとの目標や目標達成までの今後の
施策を具体的に説明（→ポイントⅡ. ②）

出所： ホーチキ株式会社 決算説明資料（2025年５月20日） 21～23ページ
https://ssl4.eir-parts.net/doc/6745/ir_material_for_fiscal_ym1/179287/00.pdf

事例16

https://ssl4.eir-parts.net/doc/6745/ir_material_for_fiscal_ym1/179287/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/6745/ir_material_for_fiscal_ym1/179287/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/6745/ir_material_for_fiscal_ym1/179287/00.pdf
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出所：（右）株式会社イトーキ 統合報告書2025 21ページ（赤枠は東証が追記）
https://www.itoki.jp/company/ir/accounts/anual/assets/pdf/accounts_annual_2025_00.pdf

（左）株式会社イトーキ 2025年12月期第２四半期（中間期）決算補足説明資料（2025年８月４日） 22ページ（赤枠は東証が追記）
https://ssl4.eir-parts.net/doc/7972/tdnet/2665035/00.pdf

イトーキ（7972）①
その他
製品

TOPIX
Small 

⚫ 企業価値向上に向けたロジックツリーを作成し、重点戦略として掲げた各
施策が企業価値向上にどう繋がるか、その経路を明確化（→ポイントⅡ. ⑤）

中計で掲げた重点戦略が、それぞれ企業価値向上にどう繋がるか、ロジックツリーを用いるなど、
わかりやすく説明。知財戦略についても、企業価値向上に向けた経営戦略の一環として取組みが検
討され、具体的な成果とともに開示されている点も、他企業の参考となる。

投資家の評価ポイント

事例17

https://www.itoki.jp/company/ir/accounts/anual/assets/pdf/accounts_annual_2025_00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/7972/tdnet/2665035/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/7972/tdnet/2665035/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/7972/tdnet/2665035/00.pdf
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イトーキ（7972）②
その他
製品

出所： 株式会社イトーキ 統合報告書2025 47、49ページ（赤枠は東証が追記）
https://www.itoki.jp/company/ir/accounts/anual/assets/pdf/accounts_annual_2025_00.pdf

⚫ 企業価値向上に向けた経営戦略の一環として、知
的財産戦略を推進。その成果について、具体的に
説明（→ポイントⅡ. ② ＆ ポイントⅡ. ⑤）

事例17 TOPIX
Small 

https://www.itoki.jp/company/ir/accounts/anual/assets/pdf/accounts_annual_2025_00.pdf
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イトーキ（7972）③
その他
製品

TOPIX
Small 

⚫ 中計で掲げた重点戦略の進捗状況について、今後の取
組みとあわせてわかりやすく開示（→ポイントⅢ. ④ ）

出所：株式会社イトーキ 2025年12月期第２四半期（中間期）決算補足説明資料（2025年８月４日） 13ページ
https://ssl4.eir-parts.net/doc/7972/tdnet/2665035/00.pdf

事例17

https://ssl4.eir-parts.net/doc/7972/tdnet/2665035/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/7972/tdnet/2665035/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/7972/tdnet/2665035/00.pdf
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出所：タカラスタンダード株式会社 ＲＯＥ８％の達成に向けた新株主還元方針と利益成長の取り組み（2025年５月８日） ３、22ページ
https://www.takara-standard.co.jp/files/ir/other/2026-3_152/Disclosure_20250508-01.pdf

タカラスタンダード（7981）①
その他
製品

TOPIX
Small 

株主・投資家との対話を単なる情報交換にとどめず、
得られた知見を社内へフィードバックし、目標設定や取
組みのアップデートなど経営戦略に反映している。また、
各取組みが目標達成にどう貢献するか分かりやすく説明
されており、市場に真剣に向き合い企業価値を高めよう
とする本気度が伝わる。

投資家の評価ポイント

⚫ 株主・投資家との対話の実施状況を
開示し、対話で得られた意見を踏ま
えて、開示内容をアップデート（→ポ

イントⅢ. ③ ＆ ポイントⅢ. ④）

事例18

https://www.takara-standard.co.jp/files/ir/other/2026-3_152/Disclosure_20250508-01.pdf
https://www.takara-standard.co.jp/files/ir/other/2026-3_152/Disclosure_20250508-01.pdf
https://www.takara-standard.co.jp/files/ir/other/2026-3_152/Disclosure_20250508-01.pdf
https://www.takara-standard.co.jp/files/ir/other/2026-3_152/Disclosure_20250508-01.pdf
https://www.takara-standard.co.jp/files/ir/other/2026-3_152/Disclosure_20250508-01.pdf
https://www.takara-standard.co.jp/files/ir/other/2026-3_152/Disclosure_20250508-01.pdf
https://www.takara-standard.co.jp/files/ir/other/2026-3_152/Disclosure_20250508-01.pdf
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出所：タカラスタンダード株式会社 ＲＯＥ８％の達成に向けた新株主還元方針と利益成長の取り組み（2025年５月８日） ２、21ページ
https://www.takara-standard.co.jp/files/ir/other/2026-3_152/Disclosure_20250508-01.pdf

⚫ 各取組みが企業価値の向上にどのように貢献するか
について、ＰＢＲロジックツリーを用いてわかりや
すく説明（→ポイントⅡ. ⑤）

タカラスタンダード（7981）②事例18
その他
製品

TOPIX
Small 

⚫ 投資家・株主との対話を踏まえて、中計期間
中に目標設定を上方修正（→ポイントⅡ. ①）

https://www.takara-standard.co.jp/files/ir/other/2026-3_152/Disclosure_20250508-01.pdf
https://www.takara-standard.co.jp/files/ir/other/2026-3_152/Disclosure_20250508-01.pdf
https://www.takara-standard.co.jp/files/ir/other/2026-3_152/Disclosure_20250508-01.pdf
https://www.takara-standard.co.jp/files/ir/other/2026-3_152/Disclosure_20250508-01.pdf
https://www.takara-standard.co.jp/files/ir/other/2026-3_152/Disclosure_20250508-01.pdf
https://www.takara-standard.co.jp/files/ir/other/2026-3_152/Disclosure_20250508-01.pdf
https://www.takara-standard.co.jp/files/ir/other/2026-3_152/Disclosure_20250508-01.pdf
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出所：タカラスタンダード株式会社 ＲＯＥ８％の達成に向けた新株主還元方針と利益成長の取り組み（2025年５月８日） ７ページ（赤枠・下線は東証が追記）I
https://www.takara-standard.co.jp/files/ir/other/2026-3_152/Disclosure_20250508-01.pdf

タカラスタンダード（7981）③事例18
その他
製品

TOPIX
Small 

⚫ 政策保有株式や遊休不動産など非事業性資産
の売却を推進しながら、成長投資や株主還元
を強化していくというキャッシュアロケー
ションの方針を明示（→ポイントⅠ. ③ ＆ Ⅱ. ②）

https://www.takara-standard.co.jp/files/ir/other/2026-3_152/Disclosure_20250508-01.pdf
https://www.takara-standard.co.jp/files/ir/other/2026-3_152/Disclosure_20250508-01.pdf
https://www.takara-standard.co.jp/files/ir/other/2026-3_152/Disclosure_20250508-01.pdf
https://www.takara-standard.co.jp/files/ir/other/2026-3_152/Disclosure_20250508-01.pdf
https://www.takara-standard.co.jp/files/ir/other/2026-3_152/Disclosure_20250508-01.pdf
https://www.takara-standard.co.jp/files/ir/other/2026-3_152/Disclosure_20250508-01.pdf
https://www.takara-standard.co.jp/files/ir/other/2026-3_152/Disclosure_20250508-01.pdf
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三陽商会（8011）①事例19 繊維製品
TOPIX
Small

出所：株式会社三陽商会 株主との対話の実施状況（対象期間：2024年６月１日～ 2024年５月31日）（2025年７月25日） １、３ページ
https://www.sanyo-shokai.co.jp/assets/pdf/shareholder_dialogue_20250725.pdf

⚫ 経営トップを筆頭に、投資家との積極的な対話を実施。対
話で得たインプットに基づき、新たな成長戦略の具体化や、
キャッシュ使途の明確化など、取組み・開示をブラッシュ
アップ（→ポイントⅢ. ① ＆ポイントⅢ. ③ ＆ ポイントⅢ. ④）

経営トップが率先して投資家との対話を重ね、得
たインプットを基に、成長戦略やキャッシュ使途の
具体化など、取組み・開示をアップデート。投資家
との対話を軸に、企業価値向上に向けて積極的に取
り組む姿勢は、投資家との信頼関係の構築に繋がる。

投資家の評価ポイント

https://www.sanyo-shokai.co.jp/assets/pdf/shareholder_dialogue_20250725.pdf
https://www.sanyo-shokai.co.jp/assets/pdf/shareholder_dialogue_20250725.pdf
https://www.sanyo-shokai.co.jp/assets/pdf/shareholder_dialogue_20250725.pdf
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三陽商会（8011）②事例19 繊維製品
TOPIX
Small

出所：株式会社三陽商会 中期経営計画（2026年２月期～2028年２月期）（2025年４月14日） 24、25ページ
https://www.sanyo-shokai.co.jp/assets/pdf/ir/fy2025_financial_results_explanatory_material.pdf

⚫ 投資家との対話で得たインプットを踏まえ、ネット
キャッシュ・アロケーションの方針や、キャッシュの使
途を具体的に開示（→ポイントⅡ.② ＆ ポイントⅢ. ④）

https://www.sanyo-shokai.co.jp/assets/pdf/ir/fy2025_financial_results_explanatory_material.pdf
https://www.sanyo-shokai.co.jp/assets/pdf/ir/fy2025_financial_results_explanatory_material.pdf
https://www.sanyo-shokai.co.jp/assets/pdf/ir/fy2025_financial_results_explanatory_material.pdf
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三陽商会（8011）③事例19 繊維製品
TOPIX
Small

⚫ 投資家との対話で得たインプットを踏まえ、非財務価値（人
的資本）が長期目標の達成にどう寄与するのか、詳細に提示。
そのうえで、人的資本への投資強化の具体的な取組みを説明
（→ポイントⅡ. ② ＆ ポイントⅡ. ⑤ ＆ ポイントⅢ. ④）

⚫ 人的資本への投資強化の一環として、従業員持
株会を通じて従業員にＲＳ（譲渡制限付株式）
を付与（→ポイントⅡ. ④）

出所：株式会社三陽商会 中期経営計画（2026年２月期～2028年２月期）（2025年４月14日） 28、29ページ（赤下線は東証が追記）
https://www.sanyo-shokai.co.jp/assets/pdf/ir/fy2025_financial_results_explanatory_material.pdf

https://www.sanyo-shokai.co.jp/assets/pdf/ir/fy2025_financial_results_explanatory_material.pdf
https://www.sanyo-shokai.co.jp/assets/pdf/ir/fy2025_financial_results_explanatory_material.pdf
https://www.sanyo-shokai.co.jp/assets/pdf/ir/fy2025_financial_results_explanatory_material.pdf
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前中計で重要目標が未達となったことを踏まえ、取締役
会が主体となり、事業ポートフォリオ戦略などの課題を明
確化。新中計では、成長事業への積極投資を軸に事業ポー
トフォリオ変革を具体化し、将来像やセグメント別戦略ま
で丁寧に示している。経営の意思決定プロセスの透明性が
高く、戦略の一貫性と実行力を強く感じさせる。

出所： 株式会社RYODEN Ryoden Report 2025 18、19ページ（赤枠・下線は東証が追記）
https://ssl4.eir-parts.net/doc/8084/ir_material_for_fiscal_ym2/187891/00.pdf

RYODEN（8084）①事例20 卸売業
TOPIX
Small 

投資家の評価ポイント

⚫ 取締役会において、前中計期間の振返
りに基づき、新中計策定に向けた議論
を重ねるとともに、取締役向けのアン
ケートを実施。事業ポートフォリオ戦
略の加速などの課題を特定し、それら
の課題認識について開示（→ポイントⅡ．

② ＆ ポイントⅢ. ④）

https://ssl4.eir-parts.net/doc/8084/ir_material_for_fiscal_ym2/187891/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/8084/ir_material_for_fiscal_ym2/187891/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/8084/ir_material_for_fiscal_ym2/187891/00.pdf
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出所： 株式会社RYODEN 2025年３月期決算及び新中期経営計画説明会（2025年５月19日） 24、26、27ページ
https://ssl4.eir-parts.net/doc/8084/tdnet/2620930/00.pdf

RYODEN（8084）②事例20 卸売業
TOPIX
Small 

⚫ 新中計において、成長事業への積極的な投資等を通じた事業
ポートフォリオ変革の方針を明示。各事業の中長期な目指す
姿や、将来的な事業ポートフォリオ構成のイメージも具体的
に開示（→ポイントⅡ. ② ）

https://ssl4.eir-parts.net/doc/8084/tdnet/2620930/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/8084/tdnet/2620930/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/8084/tdnet/2620930/00.pdf
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出所： 株式会社RYODEN 2025年３月期決算及び新中期経営計画説明会（2025年５月19日） 29～32ページ
https://ssl4.eir-parts.net/doc/8084/tdnet/2620930/00.pdf

RYODEN（8084）③事例20 卸売業
TOPIX
Small 

⚫ 事業ポートフォリオ戦略をブレークダウンし、各セグメント別
の目標や戦略を具体的に開示（→ポイントⅡ. ② ＆ポイントⅡ. ⑤）

https://ssl4.eir-parts.net/doc/8084/tdnet/2620930/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/8084/tdnet/2620930/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/8084/tdnet/2620930/00.pdf


70
© 2025 Japan Exchange Group, Inc., and/or its affiliates

出所： 青山商事株式会社 資本コストや株価を意識した経営の実現に向けた対応 ２、４、５、９ページ
https://contents.xj-storage.jp/xcontents/AS00098/6bbaad24/dfde/49c6/8d19/c5a0196d94fb/140120241112519536.pdf

青山商事（8219）①事例21 小売業
TOPIX
Small 

中計公表後もＰＢＲ１倍割れの状況に危機感を持ち、現状の再分析を行い、
取締役会で対応を議論。成長戦略の追加策定やキャピタルアロケーション方
針の見直しなど、取組みをブラッシュアップ。取締役会の協議内容を開示す
るなど、企業価値向上に本気で取り組む経営陣の強い意志を感じる。

投資家の評価ポイント

⚫ 中計公表後も現状の再分析を行い、課題を特定したうえで、成長戦略を
追加策定。あわせて、企業価値向上に向けた取締役会での協議内容につ
いて開示（→ポイントⅠ. ② ＆ ポイントⅢ. ④）

https://contents.xj-storage.jp/xcontents/AS00098/6bbaad24/dfde/49c6/8d19/c5a0196d94fb/140120241112519536.pdf
https://contents.xj-storage.jp/xcontents/AS00098/6bbaad24/dfde/49c6/8d19/c5a0196d94fb/140120241112519536.pdf
https://contents.xj-storage.jp/xcontents/AS00098/6bbaad24/dfde/49c6/8d19/c5a0196d94fb/140120241112519536.pdf
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出所： 青山商事株式会社 資本コストや株価を意識した経営の実現に向けた対応 10、13ページ
https://contents.xj-storage.jp/xcontents/AS00098/6bbaad24/dfde/49c6/8d19/c5a0196d94fb/140120241112519536.pdf

青山商事（8219）②事例21 小売業
TOPIX
Small 

⚫ 新規事業開発やM&Aなど成長投資の拡大を意識し
た新たなキャピタルアロケーション方針を提示
（→ポイントⅡ. ②）

⚫ 目指すバランスシートの姿を示すとともに、その
実現に向けて保有資産の見直し・在庫の圧縮・手
元流動性の最適化等を推進（→ポイントⅠ. ③）

https://contents.xj-storage.jp/xcontents/AS00098/6bbaad24/dfde/49c6/8d19/c5a0196d94fb/140120241112519536.pdf
https://contents.xj-storage.jp/xcontents/AS00098/6bbaad24/dfde/49c6/8d19/c5a0196d94fb/140120241112519536.pdf
https://contents.xj-storage.jp/xcontents/AS00098/6bbaad24/dfde/49c6/8d19/c5a0196d94fb/140120241112519536.pdf
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