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「資本コストや株価を意識した経営」
に関する事例集のアップデート等
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事例集のアップデート、課題解決に向けた企業の取組み事例の提供（１２⽉予定）

事例集

• 現状分析・評価が表面的な内容にとどまる

• 取組みを並べるだけの開示となっている

• 合理的な理由もなく、対話に応じない

• 現状分析が投資者の目線とズレている

• 目指すバランスシートやキャピタルアロケーション方針が
十分に検討されていない

• 目標設定が投資者の目線とズレている

• 課題の分析や追加対応の検討を機動的に⾏わない

• 不採算事業の縮⼩・撤退の検討が十分でない

• 業績連動の役員報酬が、中⻑期的な企業価値向上に向けた
インセンティブとなっていない

• 対話の実施状況の開示が具体性に欠ける
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投資家の目線とギャップのある事例 投資者の視点を踏まえたポイント・事例集

投資者の視点を踏まえたポイント解説

各ギャップに対応したポイント・事例を参照しながら、
投資者の視点を踏まえた取組みを推進

取組みの状況に応じたギャップと⾒⽐べて、
自社の取組みを点検

① 最新の取組み事例（規模別）にアップデート

課題解決に向けた企業の取組み事例

② 多くの企業が共通して抱える課題について改善を
果たした企業にインタビューし、どのように課題を
乗り越えたかを取りまとめ、紹介
⇒ ナレッジ・経験の共有のため、セミナー・座談

会等も開催予定
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課題解決に向けた企業の取組み事例（概要）

多くの企業が直面する課題 課題を乗り越えた事例

①
社内の

意識改⾰・
意識浸透

②
資本コスト
の把握・

活用

③
中⻑期的な
資本政策の

策定

④
その他

 経営層がＰＬ思考からなかなか抜け出せず、
理解・⽀援が得られない

 外部からの声（東証の要請や投資家の指摘・提案）を活用し、
経営層・取締役会に働きかけ、課題意識を醸成、議論提起

 ＣＡＰＭで資本コストを算出したものの、投
資家から低いと言われてしまう

 成⻑投資・株主還元・内部留保のバランスを
どう判断すればよいか、判断基準や投資家の
期待が分からない

 ポートフォリオマネジメントを、属人化せず、⼀定程度「型」
にすることで、資本コストを意識した事業の選択と集中を推進

 最初から完璧を目指さず、まずは現状の方針や取組みを開示し
たうえで、投資家との対話を通じて段階的にブラッシュアップ

 株主・投資家から距離がある事業部門などで
は、バランスシートへの意識が希薄で、会社
全体への浸透に苦労している

 資本コストは把握したが、投資判断や経営資
源の配分など、経営判断に活用できていない

 財務だけでなく、経営企画や事業部門など、
関係する役員や部署が多く、調整が難しい

 取組みや資本政策について、投資家に納得感
を与えるストーリー構築が難しい

 ＩＲ担当を社⻑直下にするなど体制強化し、ＩＲで得た知⾒が
経営層にダイレクトに届く仕組みを構築

 トップが明確なメッセージを出しつつ、役員向け勉強会や⼀般
社員向け説明会・広報活動を実施し、上にも下にも社内浸透

 資本コストは、自社で算出しつつ、複数の機関投資家や証券会
社にヒアリングも⾏ったうえで、最終的にあえて厳しめに設定

 関連部署と⽇頃からバランスシートや成⻑投資に関して議論を
⾏い、意識を擦り合わせ。また、利益が上下に振れた場合の対
応も平時から議論することで、環境変化にも機動的に対応

 企業価値向上に向けた資源配分について投資家と継続的に議論、
丁寧な説明により、投資家の⽀持を得ながら成⻑投資を推進

 財務担当者を事業部門に派遣するなど、事業部をサポートしな
がら経営⽅針を迅速かつ適切に橋渡しできる組織体制を構築

 投資家との対話を通じてＰＢＲ改善に向けたロジックを構築。
具体的なＫＰＩ・進捗を提示し、投資家の信頼を獲得

12⽉に具体的な
企業の事例を紹介

 経営層・取締役会において、課題意識や危機
感が希薄で、取組みの検討が進まない

 検討中の目標や取組みが、投資家の期待に応
えられているか確信できず、開示に躊躇する
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参考︓上場会社向けアンケート結果

※（）内はアンケート回答企業全体の選択率

 今般のアンケートの結果、取組みや検討を進めるうえでの課題として、以下のものが多く挙げられた

 検討のリソース・体制が不⾜している（49％）
 社内での検討・調整に時間がかかる（35％）
 担当者レベルでの検討に留まり、取締役会レベルでの

検討が進まない（17％）

組織・体制面
 中⻑期的な資本政策の策定が難しい（49％）
 自社の資本コストの把握が難しい（26％）
 事業ポートフォリオの⾒直しが進まない（20％）
 資本コストを上回る成⻑機会が⾒つからない（22％）

取組み内容

 機関投資家との接点が不⾜している（38％）
 自社・業界のビジネスモデル・課題について、機関投

資家側の理解が十分ではない（27％）
 機関投資家からの質問が短期的な内容に終始し、⻑期

的な観点での議論にならない（26％）

投資家との対話
 どのように開示すれば投資家にうまく伝わるか分からない

（38％）
 取組みを進めても報われない（29％）
 取組み・開示のアップデートにどう取り組めばよいか分か

らない（21％）

その他

 他社の取組事例の紹介（好事例・ギャップ事例）（72％）
 経営者向けの取引所からの説明機会（31％）
 担当者向けの取引所からの説明機会（37％）
 ＩＲスキル向上に向けたコンテンツ（47％）

取引所からの提供・拡充を期待する施策

 取引所に期待する施策・サポートとしては、以下のものが多く挙げられた

第21回（2025年4⽉22⽇開催）
会議資料 再掲
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参考︓企業が抱える課題①（社内浸透）

出典︓株式会社⽇本経済新聞社「⽇経バリューサーチ・調査レポート2025.09 企業価値向上に向けた資本コスト経営の現状と課題」
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参考︓企業が抱える課題②（成⻑投資・資源配分）

出典︓株式会社⽇本経済新聞社「⽇経バリューサーチ・調査レポート2025.09 企業価値向上に向けた資本コスト経営の現状と課題」
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参考︓企業が抱える課題③（経営層と現場のギャップ）

出典︓株式会社⽇本経済新聞社「⽇経バリューサーチ・調査レポート2025.09 企業価値向上に向けた資本コスト経営の現状と課題」
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参考︓企業側のニーズ

出典︓株式会社⽇本経済新聞社「⽇経バリューサーチ・調査レポート2025.09 企業価値向上に向けた資本コスト経営の現状と課題」


