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東京証券取引所 上場部

投資家が評価している

グロース上場企業の取組み事例集

※ 本資料に掲載している事例は、高い成長の実現に向けて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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Ｓｔｅｐ１．投資家の期待を把握する Ｓｔｅｐ２．取組みを検討・ブラッシュアップ

はじめに ～本事例集の目的と活用方法～

◆ 本事例集は、投資家等※からのフィードバックに基づき、「グロース上場企業に対する投資家の
期待」に応えられていると投資家が一定の評価をしている取組みの事例を取りまとめたものです。

◆ グロース市場上場企業の経営層・ＩＲ担当者・企画部門等の皆様が、「高い成長を目指した経
営」を推進するにあたっての検討材料として活用していただくことを目的としています。

 ※ 主にグロース株・中小型株に投資する中長期目線の機関投資家やスタートアップ関係者

本事例集の目的

活用方法

グロース上場企業に対する投資家の期待
（経営者のマインドとのギャップ）※を把握し、
自社の取組みを点検

第Ⅰ章

グロース上場企業に

対する投資家の期待

第Ⅱ章

グロース上場企業の

取組み事例集

３ページ～ 11ページ～

投資家の期待に応えた取組み事例を参
照し、高い成長に向けた取組みを推進

※ 主にグロース株・中小型株に投資する中長期目線の機関投

資家のフィードバックに基づき作成し、2025年9月に公表
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第Ⅰ章 グロース上場企業に対する投資家の期待
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投資家の期待 ＃１

成長の持続・加速を期待させるビジョン・戦略を示してほしい

投資家の期待 ＃１

BuySell Technologies
（7685）

◆ グロース企業、特に中小型株の場合には、大型株と比べ
て、より高い成長率（売上高や利益など）を求めており、
大型株と同程度の成長率では魅力を感じない。たとえば、
年成長率２０～３０％を継続すれば、３～５年で倍増と
なるが、そうした成長実績がある企業には機関投資家も
必ず注目する

◆ ただし、過去の成長実績があっても、投資家は、それが
一過性でなく、今後も成長が持続/加速していくか（そ
の根拠として、商品・サービスや戦略の独自性、ニッチ
市場での強み、新しい市場の開拓能力などの特徴を有し
ているか）を見極めている。こうしたポイントについて、
経営者が主体となり投資家への情報発信・コミュニケー
ションに取り組み、高い成長の実現について投資家の確
信度を高めていくことが重要

◆ 時価総額１００億円はあくまで通過点であり、その先の
更なる成長を視野に入れて、高い成長が可能なビジネス
モデル・市場規模で勝負していくことを期待

売上・利益は着実に成長しているのに、株価に反映されず報われない

ギャップがある経営者のマインド

過去の成長実績を要因ごとに分
解し、背景となった自社の成長戦
略や競争優位性を具体的に説明
（→13、14ページ）

自社の競争優位性や市場規模、
過去の成長実績から将来目標まで、
一貫したストーリーとして具体的
に提示（→39、41ページ）

BuySell Technologies
（7685）

トライアルホール
ディングス（141A）

市場規模と自社の現状を示した
うえで、シェア拡大に向けた自社
の競争優位性について、定量的な
指標や他社比較も含めて具体的に
説明（→20、21ページ）

将来の成長目標をクリアに提示
したうえで、主要事業ごとに、収
益の目標やＫＰＩ、目標達成のた
めの取組みを、数値とともに具体
的に開示（→23ページ）

GA technologies（3491） ティーケーピー（3479）

企業規模は成長途上でも、より
広い市場規模を求めて積極的な海
外展開を推進（→48ページ）

売上・利益の目標だけでなく、
その前提となるサービス別の目標
や主要ＫＰＩについて具体的に開
示（→34ページ）

eWeLL（5038） INFORICH（9338）

取 組 例
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ＩＰＯで調達した資金につい
て、成長投資にどう活用したか
を具体的に開示（→15ページ）

トライアルホール
ディングス（141A）

公募増資に至った背景や調達
資金を活かした成長戦略、増資
前後のＥＰＳの試算結果を丁寧
に説明（→45ページ）

GENDA（9166）

投資家の期待 ＃２

具体的かつ説得力のあるエクイティ・ストーリーを示してほしい

投資家の期待 ＃２

◆新株発行等による資金調達において投資家が重視するのは、調達
した資金を活用して成長を実現し、株主価値を向上できるかどう
か、すなわち、「アクリーティブ（accretive）」な増資なのか、
もしくはそうではない「ダイリューティブ（dilutive）」な増資
なのかということ。投資家が「アクリーティブ」な増資だと考え
れば、株価は下がらない

◆確かに一部の投資家で「増資＝希薄化」と単純に捉えがちという
課題はあるかもしれないが、本質的な問題は、企業が成長への道
筋をクリアに描けていない、投資家に示せていない、ということ。
資金調達を行う場合には、調達した資金を何に投資して、どうい
う時間軸でどのような果実が得られるのか、具体的かつ説得力の
あるエクイティ・ストーリーを提示することを期待

◆企業が上場する意義は、本来、知名度向上や人材確保ではなく、
非上場では実現が難しいリスクマネーの調達によって、成長を加
速させることにあるはず。もちろん、企業の成長ステージや成長
戦略に応じて適した資本政策を検討していくべきだが、特に、成
長期にあるグロース上場企業には、投資家の理解・支持を得なが
ら積極的にリスクマネーを調達し、高い成長の実現に向けて大胆
な成長投資を進めてほしい

投資家は「増資＝希薄化」と捉えるので、資金調達を行うと株価が下がる

ギャップがある経営者のマインド

資金調達の狙いや資金使途・
投資時期を明確に示すとともに、
充当状況についても継続的に開
示（→31ページ）

キャンバス（4575）

取 組 例

具体的な成長ストーリーと資
金使途を明示したうえで、上場
後も追加的に海外公募を実施し、
積極的に成長投資（→17ページ）

アストロスケールホール
ディングス（186A）
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投資家の期待 ＃３

成長ステージの企業に期待しているのは、配当よりも成長投資

投資家の期待 ＃３

◆ 投資家が上場企業に求めることは、企業の成長ステー
ジや事業環境によって異なる。安定した事業を確立し
ている企業に対しては、配当など株主還元を期待する
が、ビジネスモデルが十分に確立していない成長ス
テージの企業に対しては、目先の配当ではなく、調達
したリスクマネーを最大限に活用し、大胆な成長戦
略・成長投資を推し進めていくことを期待

◆ 成長投資に対する投資家からの理解・支持を得ていく
ためには、今後の目指す成長の姿とあわせて、中長期
的な資本政策の考え方や具体的な方針をクリアに示し
ていくべき

◆ 投資家サイドにおいても、中長期の視点を持ち、グ
ロース企業の成長に向けた取組みを後押ししていくマ
インドが必要

投資家は株主還元を求めているので、配当を増やさないと投資してもらえない

ギャップがある経営者のマインド

資本配分の基準を示し、特に純資産が低位の段階では、成長
投資に優先的に配分していく方針を明示。あわせて、成長投資
の判断にあたっての基準も明確化（→27ページ）

ROBOT PAYMENT（4374）

キャピタルアロケーションの方針として、オーガニック成長
のための事業投資や、M&Aなどインオーガニック成長に向け
た戦略投資への配分を優先する方針をクリアに提示。あわせて、
将来３か年の投資計画を具体的な数値ともに提示（→42ページ）

株主還元の考え方として、現在は引き続き成長フェーズであ
り、創出したキャッシュフローは成長のための再投資に優先し
て配分し、成長を支える投資家にはキャピタルゲインで還元し
ていく方針を明示（→46ページ）

BuySell Technologies（7685）

GENDA（9166）

取 組 例
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投資家の期待 ＃４

目先の赤字を過度に懸念せず、成長投資を推進してほしい

投資家の期待 ＃４

経営者自らが情報発信し、エクイティ・
ストーリーの浸透を図りながら、先行投資
による赤字が続く中でも、積極的な資金調
達・成長投資を推進（→29～31ページ）

キャンバス（4575）
◆ たとえ赤字や僅少な利益でも、その要因が将来

の成長に向けた種まきであり、「将来的な売上
拡大により、いずれ大きな利益を生み出す」と
思えば、投資家は買う。上場後に赤字が続いて
も株価は上がり続けたAmazonなどはその典型
例

◆ 「上場すると赤字が許容されなくなり成長投資
が行えなくなる」という意見があるが、それは
経営者が投資家と上手くコミュニケーションで
きておらず、投資家からの信頼・支持を獲得で
きていないということ

◆ グロース企業には、赤字や僅少な利益の要因に
ついて、将来の成長に関するクリアなビジョ
ン・道筋とともに経営者が率先して発信するこ
とで、投資家の信頼・支持を得ながら、目先の
赤字や利益の減少を過度に懸念することなく、
成長投資を進めて欲しい

赤字では投資家に評価されないので、成長投資に二の足を踏んでしまう

ギャップがある経営者のマインド

先行投資による赤字が続く中でも、将来
の成長期待を投資家に伝えるため工夫した
情報提供を行いながら、積極的な資金調
達・成長投資を推進（→17、18ページ）

アストロスケールホール
ディングス（186A）

取 組 例

企業価値評価が難しい業界共通の特性を踏まえ、効果的に投資家の理解促進・
情報提供を図るため、同業種の企業が協働して合同セミナーを開催

（参考）バイオ・医薬ベンチャーの取組み

出所：ネクセラファーマ株式会社（左）第1回 バイオ・医薬合同セミナー開催のご案内 https://ssl4.eir-parts.net/doc/4565/ir_material15/257792/00.pdf

（右）第2回 バイオ・医薬合同セミナー開催のご案内 https://ssl4.eir-parts.net/doc/4565/ir_material15/262162/00.pdf

https://ssl4.eir-parts.net/doc/4565/ir_material15/257792/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/4565/ir_material15/257792/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/4565/ir_material15/257792/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/4565/ir_material15/262162/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/4565/ir_material15/262162/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/4565/ir_material15/262162/00.pdf
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投資家の期待 ＃５

M&Aなどのインオーガニックな成長戦略も含めて、成長戦略を再構築してほしい

投資家の期待 ＃５

◆ ＩＰＯ時など、過去に思い描いた成長が実現できていない

ものの、その原因分析や対策の検討が十分に行われていな

いケースが多い。成長できていない場合、現状のビジネス

モデルが有効でない可能性も含めて現状分析を行い、成長

戦略の再構築を進めるべき

◆ 大きくない市場の中で多くのスタートアップがパイを奪い

合っているケースがあるが、それでは単独での成長に限界

がある。自社単独で成長を目指すだけではなく、他社との

提携やＭ＆Ａなど、インオーガニックな成長戦略も含めて

検討すべき

◆ ただし、闇雲なM&Aを推奨している訳ではないということ

は、きちんと伝えていくことが必要。米国では、成長見込

みがなければ経営者はＭ＆Ａでエグジットし、新たな会社

を起業しているが、日本ではそうした慣行が普及していな

い。「他社に買われる」ことは悪ではなく、経営者にとっ

てポジティブな選択肢の一つとして認識されるべき

成長が停滞しているので、従来の延長線での拡大路線を目指す

ギャップがある経営者のマインド

Ｍ＆Ａを積極的に活用し、シ
ナジーが見込める分野に事業領
域を拡大。案件ごとに、期待す
るシナジーやＭ＆Ａ実施後の進
捗を丁寧に説明（→22ページ）

ティーケーピー（3479）

既存事業拡大と新規領域参入
の両面からＭ＆Ａを積極的に活
用し、ノンオーガニックな成長
を推進（→25ページ）

GA technologies（3491）

非連続的な成長に積極的に取
り組む方針のもと、社内に「Ｍ
＆Ａ推進チーム」を組成し、企
業価値向上に繋がるＭ＆Ａ・各
種提携を推進（→37ページ）

ＡＲアドバンストテクノロジ
（5578）

既存事業の競争力強化や新規
領域の拡大を目的としたＭ＆Ａ
戦略を明示。Ｍ＆Ａの投資規律
やＰＭＩのフレームワークにつ
いても説明（→43ページ）

BuySell Technologies
（7685）

取 組 例
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投資家の期待 ＃６

自社の成長ステージに合った投資家層を狙い、効果的な情報発信・ＩＲ活動をしてほしい

投資家の期待 ＃６

◆ 時価総額が１００億円未満など比較的小規模な段階では、まず
は個人投資家をメインターゲットとして取り組み、機関投資家
が入ってきやすい土壌（流動性）作りを進めるべき

◆ 個人投資家は短期だと主張する経営者が多いが、全くそんなこ
とはない。企業を熱心に分析・研究している個人投資家も多く、
個人投資家に分かりやすい形での情報発信やコミュニケーショ
ンを進めていくべき

◆ 個人投資家の獲得には、まず認知度向上が重要であり、個人投
資家向けの説明会・ＩＲイベントなどの取組みを通じて露出を
増やすほか、個人投資家の理解度を高めるため、わかりやすい
ＩＲ資料（図解、動画、Ｑ＆Ａ形式など）の提供が望まれる

◆ あわせて、段階的に機関投資家を取り込んでいくことを意識し
た開示やＩＲも重要。中小型株ではアナリストのカバレッジが
少なく、プロの機関投資家でも理解に手間が掛かるため、中長
期の成長ビジョンやその道筋、独自の強み等をできる限りクリ
アに伝えていくべき。資料の見栄えではなく、中身や質が重要

◆ また、機関投資家は対面の説明会に参加するキャパシティが限
られるので、説明会の動画やＦＡＱをウェブサイトにアップし
ておくなど、機関投資家が興味を持った時に調べてもらえるよ
うな工夫も必要

グロース市場には機関投資家が少ないので、頑張って開示しても仕方ない

ギャップがある経営者のマインド

取 組 例

BuySell Technologies
（7685）

流動性の向上・投資家層の拡大
に向けて株式分割を実施。個人投
資家向けイベント等を通じて、認
知度向上・理解促進（→38ページ）

個人投資家向け説明会の定期開
催や、ＬＩＮＥでの質問受付けな
ど、投資家との接点を広げ、企業
理解の促進に注力（→28ページ）

ROBOT PAYMENT（4374）
ＡＲアドバンストテクノロジ

（5578）

企業価値評価が難しい業態であ
ることを踏まえ、自社のビジネス
モデル等についてわかりやすく説
明。経営者が主体となり、様々な
手段で情報発信（→29、32ページ）

企業価値評価が難しい業態であ
ることを踏まえ、財務諸表を見る
うえでのポイントや補足事項など
を丁寧に説明（→18ページ）

アストロスケールホール
ディングス（186A）

キャンバス（4575）

四半期毎に決算説明会を開催し、
動画や書き起こしも提供。個人投
資家向け説明会も開催するなど、
機関投資家・個人投資家の双方を
意識して情報発信（→50ページ）

財務・業績や成長戦略など主要
トピックに関して、株主・投資家
の「よくある質問と回答」をまと
め、継続的に開示（→47ページ）

GENDA（9166）

INFORICH（9338）

※ 上記のほか、東証では、ＩＲ活動に関する企業へのインタビュー記事を配信
しております。ＩＲ活動を検討される際のご参考としてご覧ください。
https://www.jpx.co.jp/equities/listed-co/ir-interview/index.html

https://www.jpx.co.jp/equities/listed-co/ir-interview/index.html
https://www.jpx.co.jp/equities/listed-co/ir-interview/index.html
https://www.jpx.co.jp/equities/listed-co/ir-interview/index.html
https://www.jpx.co.jp/equities/listed-co/ir-interview/index.html
https://www.jpx.co.jp/equities/listed-co/ir-interview/index.html
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投資家の期待 ＃７

成長目標やＫＰＩ、その進捗の継続開示が、投資家の信頼感を生む

投資家の期待 ＃７

◆ 問題は下方修正自体でなく、想定どおりに進まなかった要因
の分析や改善に向けた施策が提示されないこと。上手くいか
ない時ほど真摯かつ丁寧な説明が必要であるし、それができ
る経営者・企業は、投資家からの信頼が高まり、中長期の投
資に繋がっていく

◆ 外すことを恐れて業績予想や中長期目標を出したくないとい
う話も聞くが、グロース企業に投資するうえで将来の中長期
的な業績を評価する必要があるため、業績予想という形でな
くても、中長期の成長ビジョン・目標やその過程のＫＰＩを
できるだけ具体的に示して欲しい

◆ 外部環境など不確実性があるのは当然なので、計画時と状況
が変わったら計画を見直せばよい。目標を掲げたうえで継続
的にＰＤＣＡサイクルを回し、その状況をタイムリーに投資
家に示していくことが重要

◆ 過去に掲げたＫＰＩが出しっぱなしとなり、進捗を示さない
のは不誠実であり、投資者から信頼を得ることはできない。
一度示したＫＰＩの進捗は継続して開示すべきであり、また、
ＫＰＩを変更する場合にはその理由をクリアに示すべき

投資家は下方修正を嫌うので、業績予想はできるだけ出さない方が良い

ギャップがある経営者のマインド

取 組 例

過去の成長実績について、主要
施策や要因別に分解し、実施して
きた施策とあわせて説明（→13

ページ）

将来のクリアな成長目標ととも
に重要なＫＰＩを提示。開示後も
ＫＰＩの進捗を具体的に示し、計
画値や前年実績との差異要因を丁
寧に説明（→40、41、43ページ）

BuySell Technologies
（7685）

トライアルホール
ディングス（141A）

成長目標に加え、重要なＫＰＩ
や実現に向けた取組みを明示。過
年度の計画値・実績値の状況を示
し、計画と実績の差異やその背景
を丁寧に説明（→21、22ページ）

業績指標に加え、主要ＫＰＩの
進捗状況をわかりやすく開示。Ｍ
＆Ａ後のバリューアップの進捗も
具体的に開示（→23～25ページ）

GA technologies（3491）

ティーケーピー（3479）

業績予想の下方修正を実施した
ことを踏まえ、その要因を丁寧に
分析・説明、今後の業績予想の指
針や考え方を明示（→19ページ）

過去の成長状況について、主要
ＫＰＩの推移や利益構造の変化等
とともに、わかりやすく開示
（→33ページ）

eWeLL（5038）
アストロスケールホール

ディングス（186A）
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第Ⅱ章 グロース上場企業の取組み事例集
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取組み事例の一覧

各事例で取り上げているポイント（グロース上場企業に対する投資家の期待）

＃１ ＃２ ＃３ ＃４ ＃５ ＃６ ＃７

＃ 銘柄名 コード 業種
ページ
番号

成長の持続・
加速を期待さ
せるビジョ

ン・戦略を示
してほしい

具体的かつ
説得力のあ
るエクイ
ティ・ス

トーリーを
示してほし

い

成長ステー
ジの企業に
期待してい
るのは、配
当よりも成

長投資

目先の赤字
を過度に懸
念せず、成
長投資を推
進してほし

い

M&Aなどの
インオーガ
ニックな成
長戦略も含
めて、成長
戦略を再構
築してほし

い

自社の成長
ステージに
合った投資

家層を狙い、
効果的な情
報発信・Ｉ
Ｒ活動をし
てほしい

成長目標や
ＫＰＩ、そ
の進捗の継
続開示が、
投資家の信
頼感を生む

1 トライアルホールディングス 141A 小売業 13ページ ● ● ●

2 アストロスケールホールディングス 186A サービス業 16ページ ● ● ● ● ●

3 ティーケーピー 3479 不動産業 20ページ ● ● ●

4 GA technologies 3491 不動産業 23ページ ● ● ●

5 ROBOT PAYMENT 4374 情報・通信業 26ページ ● ● ●

6 キャンバス 4575 医薬品 29ページ ● ● ● ●

7 eWeLL 5038 情報・通信業 33ページ ● ● ●

8 ＡＲアドバンストテクノロジ 5578 情報・通信業 36ページ ● ● ●

9 BuySell Technologies 7685 卸売業 39ページ ● ● ● ●

10 GENDA 9166 サービス業 44ページ ● ● ● ●

11 INFORICH 9338 サービス業 48ページ ● ● ●

（参考）ポイント毎の掲載企業数 11社 4社 3社 2社 4社 7社 7社
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トライアルホールディングス（１/３）事例１ 141A 小売業

過去の成長実績について、主要施策や要因別
に分解し、実施してきた施策とあわせて説明
（投資家の期待＃１＆＃７）

投資者の声

出所：株式会社トライアルホールディングス 事業計画及び成長可能性に関する事項（2025年9月30日） https://www2.jpx.co.jp/disc/141A0/140120250928563706.pdf   ※ 赤枠は東証が追加

成長実績を要因ごとに分解し、戦略や競争優位性と結びつけて説明。ＩＰＯでの調達資金の使途
も具体的に開示しており、資金調達後の成長ストーリーが明確。こうした分析・説明は、投資家の
納得感や企業価値評価の向上に寄与する。

https://www2.jpx.co.jp/disc/141A0/140120250928563706.pdf
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トライアルホールディングス（２/３）事例１ 141A 小売業

主要施策ごとに、成長の背景となった具体的な
成長戦略や強みを説明（投資家の期待＃１）

出所：株式会社トライアルホールディングス 事業計画及び成長可能性に関する事項（2025年9月30日） https://www2.jpx.co.jp/disc/141A0/140120250928563706.pdf ※ 赤枠は東証が追加

https://www2.jpx.co.jp/disc/141A0/140120250928563706.pdf
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トライアルホールディングス（３/３）事例１ 141A 小売業

出所：株式会社トライアルホールディングス 事業計画及び成長可能性に関する事項（2025年9月30日） https://www2.jpx.co.jp/disc/141A0/140120250928563706.pdf

ＩＰＯで調達した資金について、成長投資にどう
活用したかを具体的に開示（投資家の期待＃２）

https://www2.jpx.co.jp/disc/141A0/140120250928563706.pdf
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アストロスケールホールディングス（１/４）事例２ 186A サービス業

出所：株式会社アストロスケールホールディングス 事業計画及び成長可能性に関する事項（2025年7月30日） https://www2.jpx.co.jp/disc/186A0/140120250730523867.pdf ※ 赤枠は東証が追加

投資者の声

先行投資による赤字が続く中でも、具体的な成長ストーリーと資金使途を明示し、積極的な資金
調達を実施。赤字でも将来の成長期待を投資家に伝える工夫がなされており、同様に先行投資型の
事業モデルを持つ企業にとって参考となる事例。

企業価値向上の実現に向けた道筋について、「キャッ
シュフロー創出」「資本コスト低減」「成長率向上」
という要素ごとに分解したうえで、それぞれについて
具体的な取組みを説明（投資家の期待＃１）

https://www2.jpx.co.jp/disc/186A0/140120250730523867.pdf
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アストロスケールホールディングス（２/４）事例２ 186A サービス業

出所：株式会社アストロスケールホールディングス 事業計画及び成長可能性に関する事項（2025年7月30日）https://www2.jpx.co.jp/disc/186A0/140120250730523867.pdf

具体的な成長ストーリーや資金使途を示したうえで、上場後も追加的
に海外公募を実施し、積極的に成長投資（投資家の期待＃２＆＃４）

https://www2.jpx.co.jp/disc/186A0/140120250730523867.pdf
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アストロスケールホールディングス（３/４）事例２ 186A サービス業

宇宙ビジネスは一般的に馴染みが薄いとともに、足
元では先行投資によって赤字が続き、投資家にとっ
ては価値評価が難しいことを踏まえ、財務諸表を見
るうえでのポイントや補足事項などを丁寧に説明
（投資家の期待＃４＆＃６）

出所：株式会社アストロスケールホールディングス 事業計画及び成長可能性に関する事項（2025年7月30日）https://www2.jpx.co.jp/disc/186A0/140120250730523867.pdf

https://www2.jpx.co.jp/disc/186A0/140120250730523867.pdf
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アストロスケールホールディングス（４/４）事例２ 186A サービス業

期中に業績予想の下方修正を実施したことを踏ま
えて、その要因について丁寧に分析・説明すると
ともに、今後の業績予想の指針や考え方を明示
（投資家の期待＃７）

出所：株式会社アストロスケールホールディングス 事業計画及び成長可能性に関する事項（2025年7月30日）https://www2.jpx.co.jp/disc/186A0/140120250730523867.pdf

https://www2.jpx.co.jp/disc/186A0/140120250730523867.pdf
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投資者の声

ティーケーピー （１/３）事例３ 3479 不動産業

出所：株式会社ティーケーピー 事業計画及び成長可能性に関する事項（2025年5月30日）https://www2.jpx.co.jp/disc/34790/140120250530574293.pdf

潜在的な市場規模と自社の現状を示したうえで、
シェア拡大に向けた自社の競争優位性について、
定量的な指標や他社比較も含めて具体的に説明
（投資家の期待＃１）

成長目標に至るＫＰＩや競争優位性について定量的な情報開示が充実。目標と実績の差異やＭ＆
Ａの進捗など、フォローアップの説明も丁寧に行っており、説明責任を果たす姿勢が投資家の信頼
獲得につながっている。

https://www2.jpx.co.jp/disc/34790/140120250530574293.pdf
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ティーケーピー （２/３）事例３ 3479 不動産業

出所：株式会社ティーケーピー 事業計画及び成長可能性に関する事項（2025年5月30日） https://www2.jpx.co.jp/disc/34790/140120250530574293.pdf

将来の成長目標に加えて、重要なＫＰＩのターゲットやそ
の実現に向けた取組みを明示。また、過年度の計画値・実
績値の状況を示したうえで、計画と実績の差異やその背景
について丁寧に説明（投資家の期待＃１＆＃７）

https://www2.jpx.co.jp/disc/34790/140120250530574293.pdf
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ティーケーピー （３/３）事例３ 3479 不動産業

出所：株式会社ティーケーピー 事業計画及び成長可能性に関する事項（2025年5月30日） https://www2.jpx.co.jp/disc/34790/140120250530574293.pdf

コア事業を中心としつつ、Ｍ＆Ａ（資本業務提携）を積極的に活
用してシナジーが見込める分野に事業領域を拡大。案件ごとに、
期待するシナジーやＭ＆Ａ実施後の進捗状況を丁寧に説明
（投資家の期待＃５＆＃７）

https://www2.jpx.co.jp/disc/34790/140120250530574293.pdf
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GA technologies（１/３）事例４ 3491 不動産業

将来の成長目標をクリアに提示したうえで、主要事業ごと
に、収益の目標やＫＰＩ、目標達成のための具体的な取組
みを、数値とともに詳細に開示（投資家の期待＃１＆＃７）

出所：株式会社GA technologies 事業計画及び成長可能性に関する事項（2024年12月20日） https://www2.jpx.co.jp/disc/34910/140120241220541676.pdf ※ 赤枠は東証が追加

事業ごとに成長目標をブレークダウンし、具体的な取組みやＫＰＩ、進捗状況を定量的に開示。
既存事業拡大と新規領域参入の両面でＭ＆Ａを活用し、バリューアップの実績も具体的に示してい
る。こうした情報開示により、事業ごとの成長性やＭ＆Ａの効果を評価しやすくなっている。投資者の声

https://www2.jpx.co.jp/disc/34910/140120241220541676.pdf
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GA technologies（２/３）事例４ 3491 不動産業

出所：株式会社GA technologies 事業計画及び成長可能性に関する事項（2024年12月20日）https://www2.jpx.co.jp/disc/34910/140120241220541676.pdf

業績指標に加えて、主要なＫＰＩの進捗状況について、
わかりやすく開示（投資家の期待＃７）

https://www2.jpx.co.jp/disc/34910/140120241220541676.pdf
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GA technologies（３/３）事例４ 3491 不動産業

出所：株式会社GA technologies 事業計画及び成長可能性に関する事項（2024年12月20日）https://www2.jpx.co.jp/disc/34910/140120241220541676.pdf

既存事業拡大や新規領域参入の観点からＭ＆Ａを積極的に活
用し、ノンオーガニックな成長を実現（投資家の期待＃５）

Ｍ＆Ａ後のバリューアップの状況について、主なＫＰＩの推
移とあわせて具体的に開示（投資家の期待＃７）

https://www2.jpx.co.jp/disc/34910/140120241220541676.pdf
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過去の開示と市場反応を丁寧に分析し、課題を踏まえて成長戦略・開示内容をアップデート。個
人投資家との直接コミュニケーションの場も積極的に設けている。このような投資家との対話を重
視した取組みが、投資家の企業理解促進や信頼獲得に繋がっている。投資者の声

ROBOT PAYMENT（１/３）事例５ 4374 情報・通信業

現在までの開示内容と株価の状況について詳細に
振返りを行い、投資家目線を踏まえて課題を把握
したうえで、成長戦略をアップデート
（投資家の期待＃１）

出所：株式会社ROBOT PAYMENT 飛躍的な未来成長を目指す長期経営戦略（事業計画及び成長可能性に関する事項）（2025年10月10日）https://www2.jpx.co.jp/disc/43740/140120251009571170.pdf

https://www2.jpx.co.jp/disc/43740/140120251009571170.pdf
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ROBOT PAYMENT（２/３）事例５ 4374 情報・通信業

出所：株式会社ROBOT PAYMENT 飛躍的な未来成長を目指す長期経営戦略（事業計画及び成長可能性に関する事項）（2025年10月10日） https://www2.jpx.co.jp/disc/43740/140120251009571170.pdf

資本配分の基準を示し、特に純資産が低位の段階で
は、Ｍ＆ＡやＣＶＣなどの成長投資に優先的に配分
していく方針を明示。あわせて、成長投資の判断に
あたっての基準も明確化（投資家の期待＃１＆＃３）

https://www2.jpx.co.jp/disc/43740/140120251009571170.pdf
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ROBOT PAYMENT（３/３）事例５ 4374 情報・通信業

個人投資家からの質問に回答する会を定期的に開催し、その際
の質疑応答の要約を後日ウェブサイトで公表。そのほか、ＬＩ
ＮＥ公式アカウントでＩＲ担当者への質問を直接受け付けるな
ど、投資家との接点を広げ、企業理解を促すことに注力
（投資家の期待＃６）

出所：（左上・左下）ログミーFinance公式チャンネル 【2025年12月期 第3四半期決算 質問回答会】ROBOT PAYMENT（4374） IR Live https://www.youtube.com/watch?v=4JSiLn1mMks
（右）株式会社ROBOT PAYMENT 2025年12月期第３四半期 個人投資家決算質問会 質疑応答の要約  https://www2.jpx.co.jp/disc/43740/140120251125508436.pdf

https://www.youtube.com/watch?v=4JSiLn1mMks
https://www2.jpx.co.jp/disc/43740/140120251125508436.pdf
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キャンバス（１/４）事例６ 4575 医薬品

創薬企業として企業価値評価が難しい点を踏まえ、ビジネスモデルやキャッシュフロー創出時期
などをわかりやすく説明。経営者自らが情報発信を強化し、エクイティ・ストーリーの浸透を図り
ながら、積極的な資金調達・成長投資を推進。投資家とのコミュニケーション強化の好事例。投資者の声

出所：株式会社キャンバス 事業計画及び成長可能性に関するご説明資料（2025年8月8日）https://www2.jpx.co.jp/disc/45750/140120250808537410.pdf

一般的に馴染みが薄く、企業価値評価が難しい創薬企業で
あることを踏まえて、自社のビジネスモデルやキャッシュ
フロー創出の時期などについて、個人投資家にも理解され
るようわかりやすく説明（投資家の期待＃４＆＃６）

https://www2.jpx.co.jp/disc/45750/140120250808537410.pdf
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キャンバス（２/４）事例６ 4575 医薬品

自社の企業価値が適切に評価されるよう、一般的な創
薬企業の企業価値算定の考え方を示したうえで、価値
算定に必要な要素について自社の状況を丁寧に説明
（投資家の期待＃１＆＃４）

出所：株式会社キャンバス 事業計画及び成長可能性に関するご説明資料（2025年8月8日）https://www2.jpx.co.jp/disc/45750/140120250808537410.pdf

https://www2.jpx.co.jp/disc/45750/140120250808537410.pdf
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キャンバス（３/４）事例６ 4575 医薬品

先行投資による赤字が続く中でも、成長の実現に向けて積
極的な資金調達を実施。資金調達にあたっては、その狙い
や調達方法の選択理由、資金使途や投資時期などを明確に
示すとともに、実際の充当状況についても継続的に開示
（投資家の期待＃２＆＃４）

出所：株式会社キャンバス 事業計画及び成長可能性に関するご説明資料（2025年8月8日） https://www2.jpx.co.jp/disc/45750/140120250808537410.pdf ※ 赤枠は東証が追加

https://www2.jpx.co.jp/disc/45750/140120250808537410.pdf
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キャンバス（４/４）事例６ 4575 医薬品

投資家の理解促進のため、経営者が主体となり、ブログ・ＳＮＳ、
外部レポート、各種セミナー等、様々な手段を活用して情報発信
（投資家の期待＃６）

出所：株式会社キャンバス 事業計画及び成長可能性に関するご説明資料（2025年8月8日）https://www2.jpx.co.jp/disc/45750/140120250808537410.pdf

https://www2.jpx.co.jp/disc/45750/140120250808537410.pdf
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投資者の声

eWeLL （１/３）事例７ 5038 情報・通信業

過去の成長状況について、主要ＫＰＩの推移や利益構造の変化
等とともに、わかりやすく開示（投資家の期待＃７）

出所：株式会社eWeLL 事業計画及び成長可能性に関する事項（2025年3月28日）https://www2.jpx.co.jp/disc/50380/140120250327502030.pdf

中長期の業績目標やサービス別ＫＰＩを過去推移とともに具体的に開示。ベンチマーク企業との
比較や資本コスト分析など、投資家視点を意識した現状分析を行い、成長戦略の検討に活用。こう
した開示は投資判断の材料として有効。

https://www2.jpx.co.jp/disc/50380/140120250327502030.pdf
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eWeLL （２/３）事例７ 5038 情報・通信業

中長期的な売上・利益の目標だけでなく、その前提となる
サービス別の売上目標や主要ＫＰＩについて具体的に開示
（投資家の期待＃１）

出所：株式会社eWeLL 事業計画及び成長可能性に関する事項（2025年3月28日） https://www2.jpx.co.jp/disc/50380/140120250327502030.pdf ※ 赤枠は東証が追加

https://www2.jpx.co.jp/disc/50380/140120250327502030.pdf
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eWeLL （３/３）事例７ 5038 情報・通信業

出所：株式会社eWeLL 事業計画及び成長可能性に関する事項（2025年3月28日）https://www2.jpx.co.jp/disc/50380/140120250327502030.pdf

投資家視点を意識した現状分析として、株価パフォーマン
スのベンチマーク指数との比較分析、売上高成長率・ＰＥ
Ｒを軸としたベンチマーク企業との比較分析、エクイ
ティ・スプレッドの現状分析等を実施（投資家の期待＃６）

https://www2.jpx.co.jp/disc/50380/140120250327502030.pdf
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投資者の声

ＡＲアドバンストテクノロジ（１/３）事例８ 5578 情報・通信業

出所：ＡＲアドバンストテクノロジ株式会社 事業計画及び成長可能性に関する説明資料（2025年11月28日）https://www2.jpx.co.jp/disc/55780/140120251128511539.pdf

売上や利益などの業績予想に加えて、収益と相関性
の高い指標についても、今後の見込み数値を提示
（投資家の期待＃１）

業績目標とあわせて重要なＫＰＩをクリアに開示。社内にＭ＆Ａ推進チームを設置するなど、既
存事業の成長だけでなく、インオーガニックな成長にも積極的。個人投資家をターゲットとしたＩ
Ｒ活動や株式分割も実施しており、流動性向上策の事例として他社にも参考になる。

https://www2.jpx.co.jp/disc/55780/140120251128511539.pdf
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ＡＲアドバンストテクノロジ（２/３）事例８ 5578 情報・通信業

シナジーあるＭ＆Ａのほか、資本提携・業務提携による
非連続的な成長に積極的に取り組む方針を明示。企業価
値向上に繋がるＭ＆Ａ・各種提携を実現するため、社内
に「Ｍ＆Ａ推進チーム」を組成（投資家の期待＃５）

出所：ＡＲアドバンストテクノロジ株式会社 事業計画及び成長可能性に関する説明資料（2025年11月28日） https://www2.jpx.co.jp/disc/55780/140120251128511539.pdf ※ 赤枠は東証が追加

https://www2.jpx.co.jp/disc/55780/140120251128511539.pdf
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ＡＲアドバンストテクノロジ（３/３）事例８ 5578 情報・通信業

出所：ＡＲアドバンストテクノロジ株式会社 2025年８月期 決算説明資料（2025年10月14日）https://www2.jpx.co.jp/disc/55780/140120251014573224.pdf

流動性の向上・投資家層の拡大に向けて、株式分割を実
施するとともに、個人投資家向けイベントへの登壇など
を通して、個人投資家の認知度向上・理解促進に注力
（投資家の期待＃６）

https://www2.jpx.co.jp/disc/55780/140120251014573224.pdf
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自社の競争優位性や市場規模、過去の成長実績から将来目標まで、一貫したストーリーとして具
体的に開示。キャピタルアロケーションやＭ＆Ａ戦略も定量的な情報とともに示されており、成長
戦略の実現可能性を投資家が判断しやすい。こうした開示は、投資家との信頼関係構築に繋がる。投資者の声

競争力の源泉となる自社の事業構造やポジショニン
グなどの特徴について、具体的な数字を示しつつ、
クリアに説明（投資家の期待＃１）

BuySell Technologies（１/５）事例９ 7685 卸売業

自社の競争優位性を踏まえてリーチ可能な市場規模
を分析し、現在のシェアとあわせて具体的に提示
（投資家の期待＃１）

出所：株式会社BuySell Technologies 事業計画及び成長可能性に関する事項（2025年3月26日）https://www2.jpx.co.jp/disc/76850/140120250326500656.pdf

https://www2.jpx.co.jp/disc/76850/140120250326500656.pdf
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＃１ 事例① BuySell Technologies（7685・卸売業）（２/２）

売上高や利益などの決算の状況に加えて、主要
なＫＰＩの過去推移を具体的に開示し、計画値
や前年実績との差異の要因について丁寧に説明
（投資家の期待＃７）

出所：株式会社BuySell Technologies 事業計画及び成長可能性に関する事項（2025年3月26日）https://www2.jpx.co.jp/disc/76850/140120250326500656.pdf ※ 赤枠は東証が追加

BuySell Technologies（２/５）事例９ 7685 卸売業

https://www2.jpx.co.jp/disc/76850/140120250326500656.pdf
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出所：株式会社BuySell Technologies 事業計画及び成長可能性に関する事項（2025年3月26日）https://www2.jpx.co.jp/disc/76850/140120250326500656.pdf

将来の成長目標をクリアに提示したうえで、その実現に
向けた戦略や具体的な取組みについて、重要なＫＰＩと
あわせて丁寧に説明（投資家の期待＃１＆＃７）

BuySell Technologies（３/５）事例９ 7685 卸売業

https://www2.jpx.co.jp/disc/76850/140120250326500656.pdf
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出所：株式会社BuySell Technologies 事業計画及び成長可能性に関する事項（2025年3月26日） https://www2.jpx.co.jp/disc/76850/140120250326500656.pdf ※ 赤枠は東証が追加

BuySell Technologies（４/５）事例９ 7685 卸売業

キャピタルアロケーションの方針として、オーガ
ニック成長のための事業投資や、Ｍ＆Ａなどイン
オーガニック成長に向けた戦略投資への配分を優先
する方針をクリアに提示（投資家の期待＃３）

将来３か年の投資計画方針につ
いて、具体的な数値ともに提示
（投資家の期待＃３）

https://www2.jpx.co.jp/disc/76850/140120250326500656.pdf
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出所：株式会社BuySell Technologies 事業計画及び成長可能性に関する事項（2025年3月26日）https://www2.jpx.co.jp/disc/76850/140120250326500656.pdf

BuySell Technologies（５/５）事例９ 7685 卸売業

インオーガニック成長に向けた戦略投資として、既存事
業の競争力強化や新規領域の拡大を目的としたＭ＆Ａ戦
略を明示。あわせて、Ｍ＆Ａの投資規律やＰＭＩのフ
レームワークについても説明（投資家の期待＃５）

過去のＭ＆Ａにおける投資成果につ
いて、具体的な数値とともに開示
（投資家の期待＃７）

https://www2.jpx.co.jp/disc/76850/140120250326500656.pdf
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GENDA（１/４）事例10 9166

投資者の声

企業価値向上の実現に向けた成長ストー
リーについて、ロジカルかつわかりやす
く説明（投資家の期待＃１）

出所：株式会社GENDA 事業計画及び成長可能性に関する事項（2025年3月24日）https://www2.jpx.co.jp/disc/91660/140120250324598624.pdf

サービス業

明確なビジョンと成長戦略を一貫したストーリーとして開示。資金調達時の希薄化懸念への丁寧
な説明や、投資家ＦＡＱの継続開示など、リスクを取り高い成長を目指すグロース企業としての説
明責任を徹底。これらの取組みは、投資家の信頼獲得や資金調達力の強化に繋がるものであり、他
社の参考となる。

https://www2.jpx.co.jp/disc/91660/140120250324598624.pdf
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GENDA（２/４）事例10 9166

公募増資への投資家の希薄化懸念を払拭するため、公募増資に至った背景や調達資金を活かし
た成長戦略、増資前後のＥＰＳの試算結果などについて丁寧に説明（投資家の期待＃２）

出所：株式会社GENDA プレスリリース（左：2024年8月5日、右：2025年5月30日）
https://GENDA.jp/ufaq/2024-%E5%B9%B4-7-%E6%9C%88-16-%E6%97%A5%E3%81%AB%E7%99%BA%E8%A1%A8%E3%81%97%E3%81%9F%E5%85%AC%E5%8B%9F%E5%A2%97%E8%B3%87%E3%81%AB%E3%81%A4%E3%81%84%E3%81%A6%E8%A9%B3%E3%81%97%E3%81%8F/

https://GENDA.jp/ufaq/%E5%85%AC%E5%8B%9F%E5%A2%97%E8%B3%87%E3%81%AB%E3%82%88%E3%82%8B%E5%B8%8C%E8%96%84%E5%8C%96%E3%82%92%E4%BC%9A%E7%A4%BE%E3%81%A8%E3%81%97%E3%81%A6%E3%81%A9%E3%81%86%E8%80%83%E3%81%88%E3%81%A6/

サービス業

https://genda.jp/ufaq/2024-%E5%B9%B4-7-%E6%9C%88-16
https://genda.jp/ufaq/2024-%E5%B9%B4-7-%E6%9C%88-16
https://genda.jp/ufaq/2024-%E5%B9%B4-7-%E6%9C%88-16
https://genda.jp/ufaq/2024-%E5%B9%B4-7-%E6%9C%88-16
https://genda.jp/ufaq/2024-%E5%B9%B4-7-%E6%9C%88-16
https://genda.jp/ufaq/2024-%E5%B9%B4-7-%E6%9C%88-16
https://genda.jp/ufaq/2024-%E5%B9%B4-7-%E6%9C%88-16
https://genda.jp/ufaq/2024-%E5%B9%B4-7-%E6%9C%88-16
https://genda.jp/ufaq/2024-%E5%B9%B4-7-%E6%9C%88-16
https://genda.jp/ufaq/2024-%E5%B9%B4-7-%E6%9C%88-16
https://genda.jp/ufaq/2024-%E5%B9%B4-7-%E6%9C%88-16
https://genda.jp/ufaq/2024-%E5%B9%B4-7-%E6%9C%88-16
https://genda.jp/ufaq/%E5%85%AC%E5%8B%9F%E5%A2%97%E8%B3%87%E3%81%AB%E3%82%88%E3%82%8B%E5%B8%8C%E8%96%84%E5%8C%96%E3%82%92%E4%BC%9A%E7%A4%BE%E3%81%A8%E3%81%97%E3%81%A6%E3%81%A9%E3%81%86%E8%80%83%E3%81%88%E3%81%A6/
https://genda.jp/ufaq/%E5%85%AC%E5%8B%9F%E5%A2%97%E8%B3%87%E3%81%AB%E3%82%88%E3%82%8B%E5%B8%8C%E8%96%84%E5%8C%96%E3%82%92%E4%BC%9A%E7%A4%BE%E3%81%A8%E3%81%97%E3%81%A6%E3%81%A9%E3%81%86%E8%80%83%E3%81%88%E3%81%A6/
https://genda.jp/ufaq/%E5%85%AC%E5%8B%9F%E5%A2%97%E8%B3%87%E3%81%AB%E3%82%88%E3%82%8B%E5%B8%8C%E8%96%84%E5%8C%96%E3%82%92%E4%BC%9A%E7%A4%BE%E3%81%A8%E3%81%97%E3%81%A6%E3%81%A9%E3%81%86%E8%80%83%E3%81%88%E3%81%A6/
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GENDA（３/４）事例10 9166

出所：株式会社GENDA 事業計画及び成長可能性に関する事項（2025年3月24日）https://www2.jpx.co.jp/disc/91660/140120250324598624.pdf

株主還元の考え方として、現在は引き続き成長フェーズであり、創出したキャッ
シュフローは成長のための再投資に優先して配分し、成長を支える投資家にはキャ
ピタルゲインで還元していく方針を明示（投資家の期待＃３）

サービス業

https://www2.jpx.co.jp/disc/91660/140120250324598624.pdf


47
© 2025 Japan Exchange Group, Inc., and/or its affiliates

GENDA（４/４）事例10 9166 サービス業

出所：株式会社GENDA 事業計画及び成長可能性に関する事項（2025年3月24日）https://www2.jpx.co.jp/disc/91660/140120250324598624.pdf

財務・業績や成長戦略など主要トピックに関して、株主・投資
家からの「よくある質問と回答」を取りまとめ、継続的に開示
（投資家の期待＃６）

https://www2.jpx.co.jp/disc/91660/140120250324598624.pdf
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投資者の声

INFORICH （１/３）事例11 9338 サービス業

出所：株式会社INFORICH （左）中期経営計画（VISION 2030）-事業計画及び成長可能性に関する事項（2025年3月31日） https://www2.jpx.co.jp/disc/93380/140120250331504661.pdf
（右上・右下）2025年12月期 第3四半期決算説明資料（2025年11月12日） https://www2.jpx.co.jp/disc/93380/140120251111596458.pdf

より広い市場規模を求め、成長ステージから積
極的な海外展開を推進（投資家の期待＃１）

企業規模は成長途上でも、より広い市場規模を求めて積極的な海外展開を推進。説明会動画・書
起こしやＦＡＱの提供など、多様なＩＲ手法を駆使し、機関投資家・個人投資家双方への情報発信
を強化している。投資家からの支持獲得に努めながら、リスクを取って高い成長に果敢に挑むとい
うのは、グロース上場企業として期待される姿。

https://www2.jpx.co.jp/disc/93380/140120250331504661.pdf
https://www2.jpx.co.jp/disc/93380/140120251111596458.pdf
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INFORICH （２/３）事例11 9338 サービス業

出所：株式会社INFORICH 2025年12月期 第3四半期決算説明資料（2025年11月12日） https://www2.jpx.co.jp/disc/93380/140120251111596458.pdf

売上・利益の実績状況だけでなく、売上をブレーク
ダウンした主要な指標の推移について詳細に開示
（投資家の期待＃7）

https://www2.jpx.co.jp/disc/93380/140120251111596458.pdf
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INFORICH （３/３）事例11 9338 サービス業

出所：株式会社INFORICH （左）2025年12月期 第3四半期決算説明会動画 https://www.youtube.com/watch?v=_VH8gHhvteE
 （右）投資家の皆さまからのご質問と当社見解（2025年11月）（2025年12月1日） https://www2.jpx.co.jp/disc/93380/140120251201512836.pdf

四半期ごとに決算説明会を開催し、説明や質疑応答の
模様を動画や書き起こしで提供。別途、個人投資家向
け説明会も開催するなど、機関投資家・個人投資家の
双方を意識し、丁寧に情報発信（投資家の期待＃６）

投資家から寄せられた主な質問とその回答を
月次で公開し、投資家間の情報格差を解消
（投資家の期待＃６）

https://www.youtube.com/watch?v=_VH8gHhvteE
https://www2.jpx.co.jp/disc/93380/140120251201512836.pdf


【本資料に関する注意事項】

◼ 本資料は情報提供のみを目的としたものであり、投資勧誘や特
定の証券会社との取引を推奨することを目的として作成された
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◼ 本資料で提供している情報は万全を期していますが、その情報
の完全性を保証しているものではありません。

◼ 本資料について事前に東京証券取引所への書面による承諾を得
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