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事例集２０２５ スタンダード市場編

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
ているスタンダード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。

東京証券取引所
２０２５年１２月２６日 初版

資料１別添５
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※ 継続掲載の企業について、開示資料にアップデートがあった場合は、当該アップデートを反映しています。
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カンロ（2216）①事例１ スタンダード

出所：カンロ株式会社 2024年12月期決算/中期経営計画2030発表会（2025年２月7日） 22、49、50ページ（赤枠は東証が追記）
https://ssl4.eir-parts.net/doc/2216/tdnet/2558793/00.pdf

食料品

以前からＲＯＩＣ経営に取組み、資本効率の改善など成
果が出ているが、中長期の財務目標を上方修正したうえで、
更なる成長投資の実施やＩＲ/ＳＲの強化等を推進。資本
効率・成長を意識した積極的な取組みを開示・推進し、投
資家との対話を通じてブラッシュアップしていく、という
ポジティブなサイクルが回っていることが分かる。

投資家の評価ポイント

⚫ 前中計の振返りを踏まえて、中長期の財務目標
を上方更新。戦略投資を梃子にした営業ＣＦの
最大化と、更なる成長投資の加速という好循環
を目指し、そのキャッシュアロケーション方針
を具体的に説明（→ポイントⅡ. ② ＆ ポイントⅢ. ④）

https://ssl4.eir-parts.net/doc/2216/tdnet/2558793/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/2216/tdnet/2558793/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/2216/tdnet/2558793/00.pdf
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カンロ（2216）②事例１ スタンダード

出所：カンロ株式会社 「資本コストや株価を意識した経営の実現に向けた対応」について（2025年３月） ３、５～７ページ（赤枠は東証が追記）
https://kanro-corp.g.kuroco-img.app/v=1756183937/files/user/uploads/Management%20that%20is%20Conscious%20of%20Cost%20of%20Capital%20and%20Stock%20Price_ja.pdf

食料品

⚫ 資本コスト低減の観点から、ＩＲ/ＳＲを強化。
投資家との対話状況や、主な質問と回答、資本
市場からの要望への対応状況などを丁寧に開示
（→ポイントⅡ. ③ ＆ ポイントⅢ. ③）

https://kanro-corp.g.kuroco-img.app/v=1756183937/files/user/uploads/Management%20that%20is%20Conscious%20of%20Cost%20of%20Capital%20and%20Stock%20Price_ja.pdf
https://kanro-corp.g.kuroco-img.app/v=1756183937/files/user/uploads/Management%20that%20is%20Conscious%20of%20Cost%20of%20Capital%20and%20Stock%20Price_ja.pdf
https://kanro-corp.g.kuroco-img.app/v=1756183937/files/user/uploads/Management%20that%20is%20Conscious%20of%20Cost%20of%20Capital%20and%20Stock%20Price_ja.pdf
https://kanro-corp.g.kuroco-img.app/v=1756183937/files/user/uploads/Management%20that%20is%20Conscious%20of%20Cost%20of%20Capital%20and%20Stock%20Price_ja.pdf
https://kanro-corp.g.kuroco-img.app/v=1756183937/files/user/uploads/Management%20that%20is%20Conscious%20of%20Cost%20of%20Capital%20and%20Stock%20Price_ja.pdf
https://kanro-corp.g.kuroco-img.app/v=1756183937/files/user/uploads/Management%20that%20is%20Conscious%20of%20Cost%20of%20Capital%20and%20Stock%20Price_ja.pdf
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出所：クリヤマホールディングス株式会社 中期経営計画 KURIYAMA MANAGEMENT PLAN（2025年3月12日） ８、26、27ページ
https://www.kuriyama-holdings.com/assets/pdf/ir/mid_term_management_plan/kuriyama_management_plan_action1.pdf

クリヤマホールディングス（3355）①事例２ スタンダード 卸売業

⚫ 各種指標の時系列分析を行い、現状の課題を
認識、対応方針を検討。それを踏まえ、資本
コストを上回るＲＯＥなど、中長期の目標を
設定（→ポイントⅠ. ②）

各種指標などの現状を丁寧に分析し、課題を把握したうえで、 
資本コストを上回るＲＯＥなど中長期目標を新たに設定。目標
はセグメントごとに分解され、外部環境や自社の強み、重点戦
略、投資計画まで具体的に説明されており、経営資源の最適配
分や成長投資の方向性が明確。中長期ビジョンがクリアに示さ
れたことは、大きな変化として評価できる。

投資者の評価ポイント

https://www.kuriyama-holdings.com/assets/pdf/ir/mid_term_management_plan/kuriyama_management_plan_action1.pdf
https://www.kuriyama-holdings.com/assets/pdf/ir/mid_term_management_plan/kuriyama_management_plan_action1.pdf
https://www.kuriyama-holdings.com/assets/pdf/ir/mid_term_management_plan/kuriyama_management_plan_action1.pdf
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出所：クリヤマホールディングス株式会社 中期経営計画 KURIYAMA MANAGEMENT PLAN（2025年3月12日） 10、12～18ページ（赤枠は東証が追記）
https://www.kuriyama-holdings.com/assets/pdf/ir/mid_term_management_plan/kuriyama_management_plan_action1.pdf

クリヤマホールディングス（3355）②事例２ スタンダード 卸売業

⚫ 全社の目標をセグメント別にブレークダウン。セ
グメントごとに外部環境や強み、重点戦略や投資
計画などを丁寧に説明（→ポイントⅡ. ⑤）

https://www.kuriyama-holdings.com/assets/pdf/ir/mid_term_management_plan/kuriyama_management_plan_action1.pdf
https://www.kuriyama-holdings.com/assets/pdf/ir/mid_term_management_plan/kuriyama_management_plan_action1.pdf
https://www.kuriyama-holdings.com/assets/pdf/ir/mid_term_management_plan/kuriyama_management_plan_action1.pdf
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出所：クリヤマホールディングス株式会社 中期経営計画 KURIYAMA MANAGEMENT PLAN（2025年3月12日） 19、24、28ページ（赤枠は東証が追記）
https://www.kuriyama-holdings.com/assets/pdf/ir/mid_term_management_plan/kuriyama_management_plan_action1.pdf

クリヤマホールディングス（3355）③事例２ スタンダード 卸売業

⚫ 成長投資への積極的な配分を含めて、キャピタルアロ
ケーションの方針を具体的に開示。成長投資により見込
まれる成果として、Ｍ＆Ａで見込まれるシナジー効果や、
収益への貢献イメージを具体的に説明（→ポイントⅡ. ②）

https://www.kuriyama-holdings.com/assets/pdf/ir/mid_term_management_plan/kuriyama_management_plan_action1.pdf
https://www.kuriyama-holdings.com/assets/pdf/ir/mid_term_management_plan/kuriyama_management_plan_action1.pdf
https://www.kuriyama-holdings.com/assets/pdf/ir/mid_term_management_plan/kuriyama_management_plan_action1.pdf
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出所：昭栄薬品株式会社 資本コストや株価を意識した経営の実現に向けて（2025年６月26日） ２、３ページ（赤枠は東証が追記）
https://ssl4.eir-parts.net/doc/3537/tdnet/2645184/00.pdf

昭栄薬品（3537）①事例３ スタンダード 卸売業

⚫ ＲＯＥを当期純利益率、総資産回転率、財
務レバレッジに分解（デュポン分解）し、
ＲＯＥ低迷の原因と改善の方向性を分析
（→ポイントⅠ. ②）

⚫ 株主資本コストについて、ＣＡＰＭをベー
スに複数のシナリオで算出した株式ベータ
を用い、多角的に算出（→ポイントⅠ. ①）

資本コストや資本収益性を多角的に分析し、課題
を明確化。ＰＢＲやＲＯＥ向上に向けた具体策や
キャッシュアロケーション方針を丁寧に説明すると
ともに、ＩＲ活動の強化を推進。企業の成長に向け
た前向きな姿勢が感じられる内容となっている。

投資者の評価ポイント

https://ssl4.eir-parts.net/doc/3537/tdnet/2645184/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/3537/tdnet/2645184/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/3537/tdnet/2645184/00.pdf
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出所：昭栄薬品株式会社 資本コストや株価を意識した経営の実現に向けて（2025年６月26日） ４、５ページ
https://ssl4.eir-parts.net/doc/3537/tdnet/2645184/00.pdf

昭栄薬品（3537）②事例３ スタンダード 卸売業

⚫ 市場評価についても、株価・ＰＢＲ・ＰＥＲなど
の時系列分析を行い、課題を把握。また、ＰＢＲ
を分解して現状を示すとともに、それぞれの要素
について改善の方向性や具体的な取組みを提示
（→ポイントⅠ. ② ＆ ポイントⅡ. ⑤）

https://ssl4.eir-parts.net/doc/3537/tdnet/2645184/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/3537/tdnet/2645184/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/3537/tdnet/2645184/00.pdf
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出所：昭栄薬品株式会社 資本コストや株価を意識した経営の実現に向けて（2025年６月26日） ６～８、11ページ
https://ssl4.eir-parts.net/doc/3537/tdnet/2645184/00.pdf

昭栄薬品（3537）③事例３ スタンダード 卸売業

⚫ 現状分析を踏まえて、株主資本コストを上回る資
本収益性を実現し、ＰＢＲ１倍以上を目指すとい
う中長期目標を策定。その実現に向けた具体的な
キャッシュアロケーション方針や各種取組みにつ
いて、丁寧に説明（→ポイントⅡ. ① ＆ポイントⅡ. ②）

https://ssl4.eir-parts.net/doc/3537/tdnet/2645184/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/3537/tdnet/2645184/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/3537/tdnet/2645184/00.pdf
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出所：昭栄薬品株式会社 資本コストや株価を意識した経営の実現に向けて（2025年６月26日） 14。15ページ（下線は東証が追記）
https://ssl4.eir-parts.net/doc/3537/tdnet/2645184/00.pdf

昭栄薬品（3537）④事例３ スタンダード 卸売業

⚫ 個人投資家を主なターゲットとして、成長期待が
高まるよう、ウェブサイトのリニューアルなど情
報開示の充実や、個人投資家説明の開催など対話
の充実に取り組む（→ポイントⅢ. ②）

https://ssl4.eir-parts.net/doc/3537/tdnet/2645184/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/3537/tdnet/2645184/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/3537/tdnet/2645184/00.pdf


11
© 2025 Japan Exchange Group, Inc., and/or its affiliates

出所：株式会社ヴィス 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11月12日） ４、16ページ
https://vis-produce.com/pdf/ir/management.pdf

ヴィス（5071）①事例４ スタンダード サービス業

高ＲＯＥを背景にＰＢＲは1倍を超えているが、
ＰＥＲは同業他社より低く、成長余地を自覚し、
バランスシートの最適化や成長投資の推進など
に取り組む。株主・投資家から寄せられた意見
を参考に改善を進めるなど、株主・投資家の目
線を意識しながら、企業価値向上に向けて積極
的に取り組もうとする姿勢を感じる。

投資家の評価ポイント

⚫ 高ＲＯＥを背景としてＰＢＲは1倍を超えるもの
の、ＰＥＲは同業他社と比較し相対的に低く、
成長余地があることを踏まえ、成長期待の醸成
やＩＲ活動の強化に取り組む（→ポイントⅠ. ② ＆

ポイントⅡ. ①）

https://vis-produce.com/pdf/ir/management.pdf
https://vis-produce.com/pdf/ir/management.pdf
https://vis-produce.com/pdf/ir/management.pdf
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出所：株式会社ヴィス 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11月12日） ５、６ページ
https://vis-produce.com/pdf/ir/management.pdf

ヴィス（5071）②事例４ スタンダード

⚫ バランスシートの状況を点検し、現預金の
余剰という課題を把握（→ポイントⅠ. ③）

⚫ 企業価値向上に向けた施策や開示に関し
て、株主・投資家からの意見や期待を取
りまとめて提示（→ポイントⅠ. ②）

サービス業

https://vis-produce.com/pdf/ir/management.pdf
https://vis-produce.com/pdf/ir/management.pdf
https://vis-produce.com/pdf/ir/management.pdf
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出所：株式会社ヴィス 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11月12日） 10～11ページ
https://vis-produce.com/pdf/ir/management.pdf

ヴィス（5071）③事例４ スタンダード

⚫ 現預金水準の最適化等により生まれた資金を成長
投資・株主還元に振り向ける方針を明示。また、
成長投資テーマとして、Ｍ＆Ａや人的資本投資を
進めていく方針を具体的に説明（→ポイントⅡ. ②）

サービス業

https://vis-produce.com/pdf/ir/management.pdf
https://vis-produce.com/pdf/ir/management.pdf
https://vis-produce.com/pdf/ir/management.pdf
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出所：株式会社ヴィス 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11月12日） 11～13ページ
https://vis-produce.com/pdf/ir/management.pdf

ヴィス（5071）④事例４ スタンダード

⚫ 成長投資の使途として、Ｍ＆Ａの基本方針や
人的資本の強化ポイント、それにより期待す
る効果などについて説明（→ポイントⅡ. ②）

サービス業

https://vis-produce.com/pdf/ir/management.pdf
https://vis-produce.com/pdf/ir/management.pdf
https://vis-produce.com/pdf/ir/management.pdf
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出所：西川ゴム工業株式会社 『2030年 グローバル中長期経営計画』追補版および「資本コストや株価を意識した経営の実現に向けた対応」に関するお知らせ（2025年２月10日） ４、５ページ
（赤下線は東証が追記） https://www.nikkei.com/nkd/disclosure/tdnr/20250210567829/?msockid=2b0270cc82236e74063c66bd83776f4c

西川ゴム工業（5161）①事例５ スタンダード ゴム製品

中計策定後もＰＢＲ１倍割れが続く状況を
踏まえ、成長戦略ストーリーの明確化に向け
て取組み・開示をブラッシュアップ。取組み
ごとに現状の課題を丁寧に分析したうえで、
改善に向けた対応を具体的に提示。成長戦
略・事業戦略・資本政策が明快なストーリー
となり、透明性が向上。成長の実現に向けた
経営への信頼が高まる内容となっている。

投資家の評価ポイント

⚫ 中計策定後もＰＢＲ１倍割れの状態が継続しているこ
とを踏まえ、成長戦略ストーリーを明確化すべく、開
示内容・取組みをブラッシュアップ（→ポイントⅢ. ④）

https://www.nikkei.com/nkd/disclosure/tdnr/20250210567829/?msockid=2b0270cc82236e74063c66bd83776f4c
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出所：西川ゴム工業株式会社 『2030年 グローバル中長期経営計画』追補版（2025年２月10日） ７、８、９ページ
https://www.nishikawa-rbr.co.jp/assets/pdf/ir/vision/20250210_Medium-_to_Long-Term_Management_Plan.pdf

西川ゴム工業（5161）②事例５ スタンダード ゴム製品

⚫ 成長戦略、資産の効率化、資本コ
スト低減など、各取組みの実施状
況について、その評価とあわせて
丁寧に開示（→ポイントⅢ. ④ ＆ ポイ

ントⅡ. ③）

https://www.nishikawa-rbr.co.jp/assets/pdf/ir/vision/20250210_Medium-_to_Long-Term_Management_Plan.pdf
https://www.nishikawa-rbr.co.jp/assets/pdf/ir/vision/20250210_Medium-_to_Long-Term_Management_Plan.pdf
https://www.nishikawa-rbr.co.jp/assets/pdf/ir/vision/20250210_Medium-_to_Long-Term_Management_Plan.pdf
https://www.nishikawa-rbr.co.jp/assets/pdf/ir/vision/20250210_Medium-_to_Long-Term_Management_Plan.pdf
https://www.nishikawa-rbr.co.jp/assets/pdf/ir/vision/20250210_Medium-_to_Long-Term_Management_Plan.pdf
https://www.nishikawa-rbr.co.jp/assets/pdf/ir/vision/20250210_Medium-_to_Long-Term_Management_Plan.pdf
https://www.nishikawa-rbr.co.jp/assets/pdf/ir/vision/20250210_Medium-_to_Long-Term_Management_Plan.pdf
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出所：西川ゴム工業株式会社 『2030年 グローバル中長期経営計画』追補版（2025年２月10日） 11~16ページ
https://www.nishikawa-rbr.co.jp/assets/pdf/ir/vision/20250210_Medium-_to_Long-Term_Management_Plan.pdf

西川ゴム工業（5161）③事例５ スタンダード ゴム製品

⚫ セグメントごとの中長期の売上高・利
益目標を示したうえで、それぞれにつ
いて目標到達に向けた戦略や取組みを
具体的に説明（→ポイントⅡ. ⑤）

https://www.nishikawa-rbr.co.jp/assets/pdf/ir/vision/20250210_Medium-_to_Long-Term_Management_Plan.pdf
https://www.nishikawa-rbr.co.jp/assets/pdf/ir/vision/20250210_Medium-_to_Long-Term_Management_Plan.pdf
https://www.nishikawa-rbr.co.jp/assets/pdf/ir/vision/20250210_Medium-_to_Long-Term_Management_Plan.pdf
https://www.nishikawa-rbr.co.jp/assets/pdf/ir/vision/20250210_Medium-_to_Long-Term_Management_Plan.pdf
https://www.nishikawa-rbr.co.jp/assets/pdf/ir/vision/20250210_Medium-_to_Long-Term_Management_Plan.pdf
https://www.nishikawa-rbr.co.jp/assets/pdf/ir/vision/20250210_Medium-_to_Long-Term_Management_Plan.pdf
https://www.nishikawa-rbr.co.jp/assets/pdf/ir/vision/20250210_Medium-_to_Long-Term_Management_Plan.pdf
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https://www.nishikawa-rbr.co.jp/assets/pdf/ir/vision/20250210_Medium-_to_Long-Term_Management_Plan.pdf

西川ゴム工業（5161）④事例５ スタンダード ゴム製品

⚫ 資本政策について、これまでの状況を丁寧に振り返っ
たうえで、過剰な株主資本の圧縮、成長投資の拡充と
いう観点からブラッシュアップ。成長投資の具体的な
金額や内訳も提示（→ポイントⅡ. ② ＆ ポイントⅢ. ④）

New!

https://www.nishikawa-rbr.co.jp/assets/pdf/ir/vision/20250210_Medium-_to_Long-Term_Management_Plan.pdf
https://www.nishikawa-rbr.co.jp/assets/pdf/ir/vision/20250210_Medium-_to_Long-Term_Management_Plan.pdf
https://www.nishikawa-rbr.co.jp/assets/pdf/ir/vision/20250210_Medium-_to_Long-Term_Management_Plan.pdf
https://www.nishikawa-rbr.co.jp/assets/pdf/ir/vision/20250210_Medium-_to_Long-Term_Management_Plan.pdf
https://www.nishikawa-rbr.co.jp/assets/pdf/ir/vision/20250210_Medium-_to_Long-Term_Management_Plan.pdf
https://www.nishikawa-rbr.co.jp/assets/pdf/ir/vision/20250210_Medium-_to_Long-Term_Management_Plan.pdf
https://www.nishikawa-rbr.co.jp/assets/pdf/ir/vision/20250210_Medium-_to_Long-Term_Management_Plan.pdf
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かわでん（6648）①事例６ スタンダード 電気機器

各種指標や資本コストの現状を多角的に分析し、
課題を把握したうえで、中長期目標や取組みをブ
ラッシュアップ。あわせて、現預金の縮減や財務レ
バレッジの活用を進め、中長期の企業価値向上に向
けた成長投資を推進する方針を明示。資本効率と持
続的な成長の両立に向けて、積極的に取り組もうと
する意志が伝わる。

投資家の評価ポイント

⚫ 株主資本コストについて、ＣＡＰＭに加えて株式利回
りに基づき算出したり、ＰＢＲとの関係を確認するな
ど、多角的に分析（→ポイントⅠ. ①）

⚫ 各種指標について丁寧に分析し、期待成長率や資本効率の
向上など、企業価値向上に向けて取り組むべき課題を把握
（→ポイントⅠ. ②）

出所：株式会社かわでん 中期経営計画の策定並びに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関するお知らせ（2025年５月９日） 31～33ページ
   https://ssl4.eir-parts.net/doc/6648/tdnet/2607239/00.pdf

https://ssl4.eir-parts.net/doc/6648/tdnet/2607239/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/6648/tdnet/2607239/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/6648/tdnet/2607239/00.pdf
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かわでん（6648）②事例６ スタンダード 電気機器

⚫ 現状分析で把握した課題を踏まえ、変革と成長の
実現に向けた中長期目標や取組みをクリアに提示
（→ポイントⅡ. ①）

出所：株式会社かわでん 中期経営計画の策定並びに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関するお知らせ（2025年５月９日） ９、34ページ
https://ssl4.eir-parts.net/doc/6648/tdnet/2607239/00.pdf

https://ssl4.eir-parts.net/doc/6648/tdnet/2607239/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/6648/tdnet/2607239/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/6648/tdnet/2607239/00.pdf
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出所：株式会社かわでん 中期経営計画の策定並びに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関するお知らせ（2025年５月９日） 21、23、35ページ（赤枠・下線は東証が追記）
https://ssl4.eir-parts.net/doc/6648/tdnet/2607239/00.pdf

かわでん（6648）③事例６ スタンダード 電気機器

⚫ 目指すバランスシートの実現に向けて、現預金の縮
減や財務レバレッジの活用を推進するとともに、成
長投資や株主還元に戦略的に配分していく方針を明
示。あわせて、成長投資の具体的な内容や狙いにつ
いても説明（→ポイントⅠ. ③ ＆ ポイントⅡ. ②）

https://ssl4.eir-parts.net/doc/6648/tdnet/2607239/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/6648/tdnet/2607239/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/6648/tdnet/2607239/00.pdf
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新家工業（7305）①事例７ 鉄鋼スタンダード

企業価値向上に向けた取組みの実
行・開示、投資家との対話を通じたブ
ラッシュアップというＰＤＣＡサイク
ルを継続的に実施。成長性と収益性を
軸とした事業ポートフォリオ管理の強
化を推進し、低収益事業からの撤退な
ど抜本的な取組みを実行するなど、取
組みの実行力の高さが伝わる。

出所：新家工業株式会社 中期経営計画2026 2024年度進捗報告および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（2025年５月13日） 12～15ページ
https://www.araya-kk.co.jp/cms_pdf/ir_news/192/ir_news_20250513_02.pdf

投資家の評価ポイント

⚫ 各種指標の分析・評価を行い、
課題を把握。ＰＢＲ向上に向
けた取組みについて、ロジッ
クツリーを用いてわかりやす
く説明（→ポイントⅠ. ② ＆ ポ

イントⅡ. ⑤）

https://www.araya-kk.co.jp/cms_pdf/ir_news/192/ir_news_20250513_02.pdf
https://www.araya-kk.co.jp/cms_pdf/ir_news/192/ir_news_20250513_02.pdf
https://www.araya-kk.co.jp/cms_pdf/ir_news/192/ir_news_20250513_02.pdf
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新家工業（7305）②事例７ 鉄鋼スタンダード

出所：新家工業株式会社 （左上）長期ビジョン2033（2024年２月22日） ４ページ（赤枠・下線は東証が追記）
https://www.araya-kk.co.jp/cms_pdf/ir_news/146/ir_news_20240222.pdf

（中心）中期経営計画2026 2024年度進捗報告および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（2025年５月13日） ４ページ（赤枠・下線は東証が追記）
https://www.araya-kk.co.jp/cms_pdf/ir_news/192/ir_news_20250513_02.pdf

（右下）完成自転車の輸入・販売事業からの撤退に関するお知らせ（2025年11月７日）(下線は東証が追記）
https://www.araya-kk.co.jp/cms_pdf/ir_news/207/ir_news_20251107_02.pdf

2024年2月公表

2025年11月公表

2025年5月公表

⚫ 経営資源の最適化に向けて、成長性と収益性の2軸から事業
ポートフォリオ管理を推進。継続的に進捗を示すとともに、低
収益事業からの撤退を実行（→ポイントⅡ. ② ＆ ポイントⅢ. ④）

https://www.araya-kk.co.jp/cms_pdf/ir_news/146/ir_news_20240222.pdf
https://www.araya-kk.co.jp/cms_pdf/ir_news/146/ir_news_20240222.pdf
https://www.araya-kk.co.jp/cms_pdf/ir_news/146/ir_news_20240222.pdf
https://www.araya-kk.co.jp/cms_pdf/ir_news/192/ir_news_20250513_02.pdf
https://www.araya-kk.co.jp/cms_pdf/ir_news/192/ir_news_20250513_02.pdf
https://www.araya-kk.co.jp/cms_pdf/ir_news/192/ir_news_20250513_02.pdf
https://www.araya-kk.co.jp/cms_pdf/ir_news/207/ir_news_20251107_02.pdf
https://www.araya-kk.co.jp/cms_pdf/ir_news/207/ir_news_20251107_02.pdf
https://www.araya-kk.co.jp/cms_pdf/ir_news/207/ir_news_20251107_02.pdf
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新家工業（7305）③事例７ 鉄鋼スタンダード

出所：新家工業株式会社 中期経営計画2026 2024年度進捗報告および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（2025年５月13日） 16ページ
https://www.araya-kk.co.jp/cms_pdf/ir_news/192/ir_news_20250513_02.pdf

⚫ 株主・投資家との対話を推進するとともに、対話内容を取締
役会に報告し、経営戦略の議論に反映。投資家からの要望事
項に対する対応状況を開示（→ポイントⅢ. ① ＆ ポイントⅢ. ③）

https://www.araya-kk.co.jp/cms_pdf/ir_news/192/ir_news_20250513_02.pdf
https://www.araya-kk.co.jp/cms_pdf/ir_news/192/ir_news_20250513_02.pdf
https://www.araya-kk.co.jp/cms_pdf/ir_news/192/ir_news_20250513_02.pdf
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出所：フクビ化学工業株式会社 企業価値向上2030～資本コストや株価を意識した経営の実現に向けて～（2025年３月25日） ４、５ページ（赤枠は東証が追記）
https://www.fukuvi.co.jp/application/files/1117/4289/1760/2030.pdf

フクビ化学工業（7871）①事例８ スタンダード 化学

各種指標の詳細な分析により、現状の課題を特
定。成長目標をクリアに示したうえで、各取組み
をロジックツリーを用いてわかりやすく説明。Ｃ
ＣＣの適正化や政策保有株売却などによるキャッ
シュ創出、それを活用した成長領域への資源配分
など、課題に対して適切な打ち手が示されており、
企業価値向上の実現性に説得力がある。

投資家の評価ポイント

⚫ ＲＯＥを３要素に分解したうえで、時系列・業界平
均比較による詳細な分析を実施（→ポイントⅠ. ②）

⚫ 株主資本コストについて、ＣＡＰＭで算出したうえ
で、事業要因、財務要因、市場要因を考慮して高め
に修正した値を使用（→ポイントⅠ. ①）

https://www.fukuvi.co.jp/application/files/1117/4289/1760/2030.pdf


26
© 2025 Japan Exchange Group, Inc., and/or its affiliates

フクビ化学工業（7871）②事例８ スタンダード 化学

⚫ 現状分析を踏まえて長期の成長目標を設定。目標の実現
に向けた主な施策について、ロジックツリーを用いて、
それらがどう指標改善に貢献するか、わかりやすく説明
（→ポイントⅡ. ① ＆ ポイントⅡ. ⑤）

出所：フクビ化学工業株式会社 企業価値向上2030～資本コストや株価を意識した経営の実現に向けて～（2025年３月25日） ２、７ページ
https://www.fukuvi.co.jp/application/files/1117/4289/1760/2030.pdf

https://www.fukuvi.co.jp/application/files/1117/4289/1760/2030.pdf
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フクビ化学工業（7871）③事例８ スタンダード 化学

⚫ キャピタルアロケーションについて、ＣＣＣの適正化
や政策保有株売却を通じてキャッシュ増加を図るとと
もに、それを成長投資等に活用していく方針を具体的
に開示。政策保有株式の縮減について、これまでの実
績や今後の方針について説明（→ポイントⅡ. ②）

出所：フクビ化学工業株式会社 企業価値向上2030～資本コストや株価を意識した経営の実現に向けて～（2025年３月25日） 17、18ページ（赤枠・下線は東証が追記）
https://www.fukuvi.co.jp/application/files/1117/4289/1760/2030.pdf

https://www.fukuvi.co.jp/application/files/1117/4289/1760/2030.pdf
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出所：東リ株式会社 東リグループ統合報告書2025 27、28ページ
https://pdf.irpocket.com/C7971/lAG8/MTlS/aBu1.pdf

東リ（7971）①事例９ スタンダード 化学

各指標は上昇傾向であるものの、ＰＢＲが1倍を下回る現状を踏まえＲＯＥ目標を見直し。また、投資家の
意見を受けて事業セグメントを改訂したうえで、セグメントごとの目標や成長戦略、それを支える資本政策を
丁寧に説明。成長ストーリーやその実現性がクリアに伝わる内容となった。

投資家の評価ポイント

⚫ 各指標は上昇傾向であるものの、依然
としてＰＢＲが1倍を下回る現状を踏ま
えて、ＲＯＥの目標値をアップデート
（→ポイントⅡ. ① ＆ ポイントⅢ. ④）

https://pdf.irpocket.com/C7971/lAG8/MTlS/aBu1.pdf
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出所：東リ株式会社（上）東リグループ中期経営計画 SHINKA Plus ONE 2.0（2025年５月８日）17ページ（下線は東証が追記） https://www.toli.co.jp/ir/pdf/ir_20250508.pdf
（下）東リグループ統合報告書2025 18、19ページ https://pdf.irpocket.com/C7971/lAG8/MTlS/aBu1.pdf

東リ（7971）②事例９ スタンダード 化学

⚫ 「事業構造が理解しづらい」という投資家の意見を踏まえ、
成長戦略の明確化のため、事業セグメントを改訂。新たな
セグメント別に目標設定を行い、目標達成に向けた成長戦
略を丁寧に説明（→ポイントⅡ. ⑤ ＆ ポイントⅢ. ④）

https://www.toli.co.jp/ir/pdf/ir_20250508.pdf
https://pdf.irpocket.com/C7971/lAG8/MTlS/aBu1.pdf
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東リ（7971）③事例９ スタンダード 化学

出所：東リ株式会社 東リグループ統合報告書2025 28ページ
https://pdf.irpocket.com/C7971/lAG8/MTlS/aBu1.pdf

⚫ 営業ＣＦの増加や政策保有株の売却等に取組
み、それにより得た資金を、成長投資や株主
還元を進めていくキャッシュアロケーション
計画を明示（→ポイントⅡ. ②）

https://pdf.irpocket.com/C7971/lAG8/MTlS/aBu1.pdf
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九州リースサービス（8596）①事例10
その他
金融業

スタンダード

足元の現状を丁寧に分析するとともに、積極的な
投資家との対話を通じて得たフィードバックを基に、
取組み内容・開示をブラッシュアップ。継続的なＰ
ＤＣＡサイクルによって、企業価値向上に向けた取
組みが進捗していく様子が分かり、投資家からの信
頼獲得に繋がる。

投資家の評価ポイント

出所：株式会社九州リースサービス 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（2025年７月アップデート）（2025年７月24日） ２、３ページ
https://www.k-lease.co.jp/ja/ir/news/auto_20250717516333/pdfFile.pdf

⚫ 各種指標の現状分析・評価を丁寧に行い、現状の
課題や今後の方向性を確認。ＰＢＲ改善に向けた
取組みについて、ロジックツリーを用いてわかり
やすく提示（→ポイントⅠ. ② ＆ ポイントⅡ. ⑤）

https://www.k-lease.co.jp/ja/ir/news/auto_20250717516333/pdfFile.pdf
https://www.k-lease.co.jp/ja/ir/news/auto_20250717516333/pdfFile.pdf
https://www.k-lease.co.jp/ja/ir/news/auto_20250717516333/pdfFile.pdf
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九州リースサービス（8596）②事例10
その他
金融業

スタンダード

⚫ 経営の高度化や企業価値向上に向けて、投資家との対話
に積極的に取り組む。その実施状況や投資家の意見を踏
まえた対応について、具体的に開示（→ポイントⅢ. ③）

出所：株式会社九州リースサービス 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（2025年７月アップデート）（2025年７月24日） ５、６ページ（下線は東証が追記）
https://www.k-lease.co.jp/ja/ir/news/auto_20250717516333/pdfFile.pdf

⚫ 投資家からの意見を踏まえて、株主還元方針をブ
ラッシュアップし、クリアに提示（→ポイントⅢ. ④）

https://www.k-lease.co.jp/ja/ir/news/auto_20250717516333/pdfFile.pdf
https://www.k-lease.co.jp/ja/ir/news/auto_20250717516333/pdfFile.pdf
https://www.k-lease.co.jp/ja/ir/news/auto_20250717516333/pdfFile.pdf
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ＰＢＲ・ＲＯＥが一定水準を超えても満足せず、更なる企業
価値向上に向け、継続的に現状分析と改善策の検討を実施。丁
寧な現状分析により、投資家目線で課題を把握し、打ち手を具
体的に提示している。各取組みの意図が明確で、企業価値向上
への道筋がわかりやすい。

フィンテック グローバル （8789）①事例11
その他
金融業

スタンダード

出所：フィンテック グローバル株式会社 資本コストや株価を意識した経営の実現に向けた対応について
（2025年12月16日） ３～５ページ
https://www.fgi.co.jp/ja/wp-content/uploads/2025/12/07dd5e08a632cd840f21ca7a46e758ec.pdf

投資家の評価ポイント

⚫ ＲＯＥについて、時系列
の分析や、要素ごと
（デュポン分解）の分析
を実施（→ポイントⅠ. ②）

⚫ 株主資本コストについて、ＣＡＰＭや株式益利回りな
ど多面的に分析し、その内容について具体的に開示。
エクイティスプレッド、ＲＯＩＣ－ＷＡＣＣスプレッ
ドの推移を提示（→ポイントⅠ. ① ＆ ポイントⅠ. ②）

https://www.fgi.co.jp/ja/wp-content/uploads/2025/12/07dd5e08a632cd840f21ca7a46e758ec.pdf
https://www.fgi.co.jp/ja/wp-content/uploads/2025/12/07dd5e08a632cd840f21ca7a46e758ec.pdf
https://www.fgi.co.jp/ja/wp-content/uploads/2025/12/07dd5e08a632cd840f21ca7a46e758ec.pdf
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フィンテック グローバル （8789）②事例11
その他
金融業

スタンダード

出所：フィンテック グローバル株式会社 資本コストや株価を意識した経営の実現に向けた対応について
（202年12月16日） ６～９ページ https://www.fgi.co.jp/ja/wp-content/uploads/2025/12/07dd5e08a632cd840f21ca7a46e758ec.pdf

⚫ 市場からの評価に関して、時価総額・ＰＢＲ・
ＰＥＲの時系列分析や、ＴＯＰＩＸ等との比較
分析など、多面的に点検（→ポイントⅠ. ②）

https://www.fgi.co.jp/ja/wp-content/uploads/2025/12/07dd5e08a632cd840f21ca7a46e758ec.pdf
https://www.fgi.co.jp/ja/wp-content/uploads/2025/12/07dd5e08a632cd840f21ca7a46e758ec.pdf
https://www.fgi.co.jp/ja/wp-content/uploads/2025/12/07dd5e08a632cd840f21ca7a46e758ec.pdf
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フィンテック グローバル （8789）③事例11
その他
金融業

スタンダード

出所：フィンテック グローバル株式会社 資本コストや株価を意識した経営の実現に向けた対応について
（2025年12月16日） 10～13ページ https://www.fgi.co.jp/ja/wp-content/uploads/2025/12/07dd5e08a632cd840f21ca7a46e758ec.pdf

⚫ 市場評価の分析から課題を特定し、解決策を提示。収益力の強
化や資産効率性の改善に向けた取組みに加えて、株主資本コス
トの低減に向けて、業績ボラティリティの低減や積極的なＩＲ
活動・情報開示に取り組む（→ポイントⅠ. ② ＆ ポイントⅡ. ③）

https://www.fgi.co.jp/ja/wp-content/uploads/2025/12/07dd5e08a632cd840f21ca7a46e758ec.pdf
https://www.fgi.co.jp/ja/wp-content/uploads/2025/12/07dd5e08a632cd840f21ca7a46e758ec.pdf
https://www.fgi.co.jp/ja/wp-content/uploads/2025/12/07dd5e08a632cd840f21ca7a46e758ec.pdf
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出所：株式会社ディーエムエス 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（2025年３月18日） ２、３ページ（赤下線は東証が追記）
https://www.dmsjp.co.jp/cms/files/documents/site/jp/news/400/18-01.pdf

ディーエムエス（9782）①事例12 スタンダード サービス業

資本コストを上回る資本収益性の実現に向け
て、各取組みがどう寄与するかをロジックツ
リーで示したうえで、事業ポートフォリオの変
革や投資戦略、キャピタルアロケーション方針
など、具体的な取組みを説明。シンプルな構成
だが、開示内容が一貫したストーリーになって
おり、わかりやすい。

投資家の評価ポイント

⚫ 株主資本コストについて、投資家との対話により
ギャップを把握、認識を見直し（→ポイントⅠ. ①）

⚫ 資本コストを上回るＲＯＥ８％以上の実現に向け
て、各取組みがどう寄与していくのか、ロジック
ツリーを用いて説明（→ポイントⅡ. ⑤）

https://www.dmsjp.co.jp/cms/files/documents/site/jp/news/400/18-01.pdf
https://www.dmsjp.co.jp/cms/files/documents/site/jp/news/400/18-01.pdf
https://www.dmsjp.co.jp/cms/files/documents/site/jp/news/400/18-01.pdf
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出所：株式会社ディーエムエス 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（2025年３月18日） ４～７ページ
https://www.dmsjp.co.jp/cms/files/documents/site/jp/news/400/18-01.pdf

ディーエムエス（9782）②事例12 スタンダード サービス業

⚫ 成長性・収益性の観点から、事業ポートフォリオの変革イメー
ジを提示。事業ごとに取組み方針を説明（→ポイントⅡ. ②）

https://www.dmsjp.co.jp/cms/files/documents/site/jp/news/400/18-01.pdf
https://www.dmsjp.co.jp/cms/files/documents/site/jp/news/400/18-01.pdf
https://www.dmsjp.co.jp/cms/files/documents/site/jp/news/400/18-01.pdf
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出所：株式会社ディーエムエス 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（2025年３月18日） ８、９ページ
https://www.dmsjp.co.jp/cms/files/documents/site/jp/news/400/18-01.pdf

ディーエムエス（9782）③事例12 スタンダード サービス業

⚫ 事業ポートフォリオ変革と成長の実現に向けた投資方
針、具体的なキャッシュアロケーション方針を開示
（→ポイントⅡ. ②）

https://www.dmsjp.co.jp/cms/files/documents/site/jp/news/400/18-01.pdf
https://www.dmsjp.co.jp/cms/files/documents/site/jp/news/400/18-01.pdf
https://www.dmsjp.co.jp/cms/files/documents/site/jp/news/400/18-01.pdf
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