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会社概要

� 名称 ジェイ・フェニックス・リサーチ株式会社
（J-Phoenix Research Inc.)

� 住所 〒100-0006
東京都港区西新橋1-2-9
日比谷セントラルビル 14階

� Tel 03-5532-7647

� Fax 03-5532-7373

� 業務 企業調査事業、IRコンサルティング、
その他上記に付随する投資銀行関連業務

� 設立 2003年5月2日

� 資本金 1000万円

� 代表者 代表取締役 宮下 修

� 監査役 露木 正人

� 法律顧問 栗林総合法律事務所

� HP www.j-phoenix.com
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� アドバイス実績

� 上場企業：インターネット関連５社／運輸１社／外食１社／化学１社／機械８社／娯楽１社／電子
部品２社／専門店１社／半導体関連２社／不動産２社／精密１社／ソフトウェア１社／その他製造
１社

� 未公開企業：ネットワークエンジニア／バイオ燃料／ネットワークソリューションテクノロジー／
ホテル運営受託会社／動画ストリーミング／電子部品商社等

� 問い合わせ http://www.j-phoenix.com/contact_01.html

�創業して７年で数多く

の上場企業のIR支援

を体験し、多くの潜在

価値実現を達成して

参りました。

�極めて幅広い業種に

わたって実績を築い

ております。
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ジェイフェニックスリサーチが目指すもの

� ジェイ・フェニックスリ

サーチは、金融、証券、

業務改革、資金調達

において一流ファーム

で研鑽を積んできた

エキスパートが、企業

価値の創造と認知プ

ロセスの全てにわたっ

て責任をもって一気

通貫した体制でアド

バイスいたします。

戦略策定支援

� 外部環境分析
（政治・経済・社会・技術）

� 競争環境分析（５フォース）
� 戦略の設計図・収益性の経済
ロジック＆存続力の評価

業務改革・戦略実行支援

�エンジニア出身者が戦略の
実行及び業務改革支援を
実施

�シックスシグマ＆制約理論
（TOC）を用いた業務改革

M&A・資金調達支援

�M&A戦略策定・実施
�ポストマージャー統合
�資金調達アドバイス
�投資ファンドの紹介

企業価値

創造＆認知

投資家への企業価値認知

�インベスターズリレーション
戦略策定

�投資家説明資料作成
�ターゲット投資家の選定及
び同行して説明サポート
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宮下 修 （代表者）履歴

� 1989年 野村総合研究所入社。
経済調査部、資本市場調査部にて資本市場規制、金融機関戦略、
金融イノベーション等の調査に従事

� 1993年 社内留学生としてシティー大学（ロンドン）ビジネススクールにてMBA(ファイナンス専
攻）取得

� 1994年 社内留学生としてドイツ・コンスタンツ大学経済統計学部にて修士号取得（Lizentiat）

� 1995年 野村総合研究所証券調査本部にてグローバルアセットアロケーション戦略の構築に従事

� 1996年 野村総合研究所企業財務調査室にて野村證券の事業法人顧客に対して財務アドバイザリ
ー業務に従事

� 1999年 スターンスチュワート東京支店入社。日本人初のEVAコンサルタントとして、
EVA（経済付加価値）経営システム導入プロジェクトに従事 （実績：花王、ソニー、旭
化成）

� 2001年 メリルリンチ証券会社入社。投資銀行部門にて、M&A、株式引受、財務アドバイザリー
業務、格付けアドバイス、IRコンサルティング業務等に従事

� 2004年 AIGコーポレート・ソリューションズﾞ・インクに入社。証券訴訟および、M&Aに起因す
るリスクに対するリスクマネジメント商品の開発、マーケティングに従事

� 2005年 ジェイ・フェニックス・リサーチ株式会社 取締役パートナー

� 2009年 ジェイ・フェニックス・リサーチ株式会社 代表取締役

�修士号を二つ取得す

るなど、ファイナンス

理論のアカデミックな

内容に精通しつつ、

投資銀行等で実践的

なアドバイザリー業務

にも関わってきました。

�理論と実践の双方に

通じたアドバイスを

行ってまいります。

�数多くのオーナー経営

者の信頼を勝ち得た

アドバイスを実践して

まいりました。
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JPRのIRアドバイス体系：本源的価値創造と市場価値形成の双方を重視

� リスクフリーレート
� マーケットリスクプレミアム
� 景気循環・為替変動・物価上昇率
� 投資家のセンチメント・流動性

⑪金融経済市場動向の企業価値への影響把握

④ガバナンス：戦略実行体制の構築③事業戦略：SWOT分析による戦略策定

� 株主構造
� 経営者評価：過去の業績・経営哲学
� 意思決定構造・内部統制
� 労働関係：評価・賃金昇給体系・動機付け

� 市場・外部環境に応じて企業を長期的に
成功に導く指針・設計図（何を、誰に、
どのように、いつ、どこで？）

� 過去の戦略と現状の変化の方向性

⑧財務パフォーマンス・財務戦略の測定比較

� 成長性：売上高・利益成長
� 収益性・効率性：営業利益率・ROA・ROE
� 柔軟性：外的ショックへの利益感応度
� 財務戦略：財務安定性・株主還元策

� PER・PSR・EBITDA倍率・PBR
� DCF
� 個別ベータ・資本コスト

� 時価総額・株価
� 企業価値＝事業価値＋金融資産
� 比較類似会社とのパフォーマンス格差分析

⑨バリュエーションによる企業価値評価 ⑩企業価値のギャップの分析

①外部環境：PEST分析による課題抽出

� 政治動向：規制環境、環境問題、格差問題
� 経済動向：世界需要動向、生産活動
� 社会動向：人口構成、所得構成、文化
� 技術動向：研究開発、製造技術、通信手段

②競合状況：５フォース分析による課題抽出

� 業界構造分析
� 顧客構造、供給構造
� 参入障壁、代替財、補完財
� 競合他社との競争の激しさ

� 開示書類・IR活動・ホームページの充実
� わかりやすいエクイティーストーリー
� 浮動株数/流動性、売買単位

⑫企業と投資家のリンケージ：IR戦略

市場価値形成プロセス

本源的価値創造プロセス
（経営者の視点）

⑤戦略の設計図への落とし込み

� コア戦略・経営資源/ケイパビリティ・外
部ネットワーク・顧客価値・顧客インター
フェース・経営管理・行動管理

⑥バランストスコアカードによる管理

� コア戦略達成に必要な経営資源・ケイパビ
リティの構築、顧客価値の構築をバランス
スコアカードで時系列に管理

⑦指標による管理

� インプット指標・プロセス指標・アウト
プット指標として重要な指標を把握してタ
イムリーに管理

� 必要に応じて戦略の設計図を修正

� 企業価値の決定要因
を念頭に、右記に示
した体系に沿って、
顧客のニーズに応じ
てカスタマイズした
コンサルティングメ
ニューを構築いたし
ます。

� 金融、証券、業務改
革、資金調達におい
て一流ファームで研
鑽を積んできたノウ
ハウを活かして、右
記の全てにおいて一
流のサービスを提供
していきます。

� 右記に示した体系に
より本源的価値と市
場にて形成されてい
る価値である時価総
額とのギャップを分
析し、そのギャップ
を埋めるべきIR戦略
をロジカルかつ実行
可能な形で提示いた
します。
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JPRのIRアドバイスの典型的なスケジュール

� １ヶ月から３ヵ月で
集中的に課題を分析
し、IR戦略の骨子を
策定いたします。

� 具体的には、エクイ
ティストーリーの策
定、説明会資料の作
成支援、定期的に発
表すべき指標の選定
及び情報収集体制の
アドバイス、及びタ
ーゲットの機関投資
家の選出、株主通信
の策定支援等が挙げ
られます。

� 必要に応じて継続的
にその後のIR活動に
ついて支援いたしま
す。

� また、社内のIR人材
の育成に関しても必
要に応じて支援いた
します。 ⑪ 金融経済市場動向の企業価値への影響

把握

④ ガバナンス：
戦略の実行体制の構築

③ 事業戦略：
SWOT分析による戦略策定

⑧ 財務パフォーマンス・財務戦略の測定
比較

⑨ バリュエーションによる企業価値評価

⑩ 企業価値のギャップの分析

① 外部環境：
PEST分析による課題抽出

② 競合状況：
５フォース分析による課題抽出

⑤ 戦略の設計図への落とし込み

⑥ バランストスコアカードによる管理

⑦ 指標による管理

� 関係者にヒアリングした上でJPRが独自の調査を行い、
最終的に戦略の設計図へ、企業の価値創造体系を整
理する。

� その上で、経済学的、経営学的に見て、収益性の潜
在的な高さ、持続性、外部環境の変化へのリスク対
応力等を定性的に評価。改善すべき課題を特定して
提示。

� 事業計画がどの程度既に構築できているのかという
点や、事業の複雑性に依存するが、事業規模100億
円程度で単一の事業の場合は最短で２週間程度で価
値創造体系を整理する。複雑な場合は２ヶ月ほどか
かるケースも。

� １週間ほどでグローバルな視点で比較類似会社との
比較及びディスカウントキャッシュフロー法等で企
業価値の市場における評価を相対的に分析。

� 企業戦略の経済的な合理性及び潜在的な収益性等を
評価して、バリューギャップの有無を把握する。

� ①から⑧の分析を集中して行った後、その後どのよ
うに情報を管理していくのかについてもアドバイス。

� バランススコアカード、及びインプット指標、アウ
トプット指標、プロセス指標による管理を支援。

� IRの開示と内部経営の情報把握を一致させてタイム
リーかつ数値に裏付けられたIR活動を行うことを支
援。継続的にモニタリングする体制について必要に
応じて１年間を通じてアドバイス。

� 企業価値創造活動を体系的に
示すエクティストーリーの策
定。

� エクイティストーリーの内容
を示した説明会資料の作成。

� エクイティストーリーの進捗
状況を示すための指標の選定
及び開示体制のアドバイス。

� ターゲット機関投資家の選定
及び投資家とのミーティング
の設定及びフィードバック。

⑫企業と投資家のリンケージ：
IR戦略

２－３ヵ月で集中的にIR戦略を策定。その後必要に応じて継続支援実施２－３ヵ月で集中的にIR戦略を策定。その後必要に応じて継続支援実施
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事業戦略の設計図の分析の骨子

� 市場・外部環境に応じて企業を成功に導くための指針・長期的
な設計図

� ビジネス・ミッション：ビジネスモデルの到達目標
� 製品と市場の範囲（顧客の種類、参入地域、製品セグメ

ント）
� 差異化・競争優位性の基礎：理論的なロジック

コア戦略の設計図

� コアコンピタンス：顧客価値を提供のための知識全般・技術及
び独自能力

� 戦略的資産：ブランド、技術、各種インフラ、戦略データ、人
材、人材育成力

� コアプロセス：日常的に行われる業務

戦略経営資源の設計図

� サプライヤーとの関係：市場取引、契約ベースの取引、提携関
係、資本統合

� アウトソーサーとの関係：
� 競合他社との関係：業界団体での行動、事業提携
� 補完関係のある会社とのネットワーク：共同的な価値提供

価値ネットワークの設計図

� 顧客に対する価値は何か？競合他社と比較した魅力は何か？
� コンシューマー向け：機能、価格、デザイン、品質、納

期、アフターサービス、意味的価値
� 法人向け：機能、価格、納期、品質、売上増への貢献、

コスト削減への貢献、柔軟性への貢献、法的リスクへの
貢献、

顧客価値（価値の束）の設計図

� 関係構築の体系、日常的な営業体制、情報収集体制、製品
サービス提供方法、アフターサービス、料金体系

� 顧客ニーズの把握に関する洞察力の構築、顧客満足度、不
満の把握体制

顧客価値インターフェースの設計図

� コンピタンスと資産、コアプロセスを結合させうまく機能
するように管理

� 部署間の情報フロー、課題の把握と対応プロセス
� 日常的及び非日常的な問題の意思決定プロセス
� 戦略を実現するための予算策定・管理システム
� KPIの把握と管理システム
� 望ましい行動を促す評価システム
� コア戦略の設計図へのフィードバック体制

行動指針・管理の設計図

� 社内で構築すべき業務範囲と外部を利用する業務範囲の境
界の設定

� 外部の価値ネットワークの相手との利害関係の調整及び経
済利得の配分。

企業境界の設計図

� 企業価値の創造プロ
セスを体系的にもれ
なく把握するため
に、右記で示した７
つの視点で戦略を整
理し体系化していき
ます。

� その中で課題につい
ても同時に認識して
いきます。

� その上で、現状を内
部情報データ及びヒ
アリングにより分析
したうえで、次ペー
ジ以降に示すフレー
ムワークで「利益拡
大ロジック」および
「企業の存続力」の
観点から、評価を行
い、改善の可能性、
潜在的なリスクにつ
いて評価を行いま
す。
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戦略の設計図の評価の視点：利益拡大ロジック

� 事業分散によるリスク吸収力
� 外的ショックに対してビジネスモデルがどの程度

対応力があるのかを評価
� 固定費構造、損益分岐点
� アウトソーサー、サプライヤーとの関係
� キャパシティの増減の柔軟性
� 人材の柔軟性（多能工、ローテーション）

� 外的ショックへの経営の対応力
� 情報収集体制・分析体制・意思決定体制

④戦略的柔軟性

� 先行者効果
� 以下のような要素で後発企業に対して競争優

位性の維持が可能か？
� 大規模な設備投資、メンテナンス・ア

フターサービスなどによる顧客関係の
囲い込み、大規模な研究開発・広告
費、ブランド、評判、スイッチングコ
スト

� 排他性の持続性
� 技術変化、社会変化、規制変化等により、先

行者効果が変化する可能性は？

②競合排他性①収益逓増効果

� 規模の経済
� 規模拡大による効率性向上の可能性

� 範囲の経済
� 共有資産の事業部間の活用による効果

� 密度の経済（フォーカス）
� 専門的な分野への資源の集中投資

� スピードの経済
� 経営戦略の実行スピード

③戦略的経済性

� ネットワーク効果
� 顧客数が増大すると提供する財・サービスの

価値が増大する仕組みがあるか？
� ポジティブフィードバック効果

� 顧客からの情報の蓄積により財・サービスの
価値が増大する仕組みがあるか？

� 学習効果
� 業務で蓄積される知識により財・サービスの

価値が増大する仕組みがあるか？

7

� 企業として収益が上
がるためのロジック
について、経済学、
経営学で標準的に確
立されている理論に
基づいて、顧客企業
の現状を評価しま
す。

� ロジカルに収益性の
高さを評価できる場
合は、投資家に対し
てそれを伝えれば高
い企業価値評価につ
ながります。
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存続力の評価

� 目指すべき戦略を実現するべき要素が完備している
かどうかヒアリングにより分析

� 顧客ニーズの把握プロセスが十分かどうか？
� 必要な情報が適切な時期に適切な部署に共有

されているのかどうか？

④完備性の評価

� ７つの要素の集合としてのビジネスモデルについ
て、他社と比較して独自性の観点から評価

� 希少性の観点からの評価
� 模倣困難性の観点からの評価
� 組織として根付いているかどうかの評価

②独自性の評価①効率性の評価

� ７つの要素が戦略実現と適合しているかどうかを分
析

� 構成する経営資源が相互に補完しあい、適切
に評価され、人材のモチベーションを促進す
るインセンティブ制度が整備されているか？

� 社会への貢献から見た幅広いステークホルダーとの
利害関係の評価

③適合性の評価

� 顧客が利得を認める価値が提供するコストを上回っ
ているのか？

� 価値提供コストが把握されているのか？
� 顧客が期待する時間の中で、顧客の問題を解決して

いるか？
� 価値提供の流れをレビュー

� 顧客情報の流れ、それに対応する各組
織の連携

� 情報共有化のながれ
� 需要と供給のリードタイムは？効率化の余地は？
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� さらに、収益性が将
来にわたって存続で
きるのかという視点
から顧客企業の戦略
を分析します。

� 存続力が高いビジネ
スモデルであること
を投資家にアピール
できれば、より高い
企業価値評価につな
がります。
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アドバイス事例：JASDAQ上場運輸セクター

� 顧客ニーズ
� 大型買収によって変化する経営戦略を効果的に投資家へ伝えたい

� JPRのソリューション
� 通常の説明会とは別に買収による戦略の変化、業績見通しがどのようになるのか投資家説明会を開催することを提案
� 買収の内容および財務の変化を綿密にヒアリングしたうえで、戦略の変化、業績見通しを詳細かつロジカルに説明す

る資料を作成し、説明会の開催、ウェブでの開示を支援
� 効果

� 20XX年4月X日に買収を発表。20XX年4月X+7日に機関投資家説明会を開催。買収発表前日の株価を100とすると、買
収発表後110へ上昇。買収説明会前日までには122まで上昇。4月X+7日に説明会を昼に開催した後、株価が一段と上
昇し、前日比で11％上昇。その後、さしたる材料がない中でさらに株価は上昇しつづけ、ピーク株価は５月には、
290となった。その後も、株価は200から300のレンジで推移。買収の成果を先取りした株価形成が定着した。

買収発表前日の株価を100

説明会は4月X+7日昼間１:30より開催。
株価は後場急騰し、前日比で11％上昇

買収発表（４月X日）により
株価が10％上昇

その後、順調に株価は上昇し、ピークでは、買収発表前と比較し
て、特に材料がない中で2.9倍まで株価が上昇。

� 20XX年３月において、
ジェイフェニックスリ
サーチは、上場したば
かりの新興運輸企業か
ら、老舗運輸企業を買
収する予定であり、そ
の一カ月前にどのよう
にIRをすればよいか相談
を受けました。

� JPRは、効果的に戦略を
説明し、老舗企業を新
興企業がどのような戦
略で経営していくのか
理論的に説明すること
が不可欠と判断し、通
常の説明会とは別に、
買収だけの説明会を開
くように提案。

� 買収説明会資料はほぼ
すべてにわたってJPRが
作成を支援。運輸業界
の構造を分析したうえ
で、今後運輸業界のコ
ンソリデーターとなる
成長ストーリーおよび
その実行可能性につい
て説明する資料作成。

� 他にさしたる材料がな
い中で、株価は買収前
と比較して、わずか１
カ月で最大2.9倍へ。

一カ月弱で2.9倍の株価上昇を達成23営業日

2.9倍

9



J-Phoenix Research Inc.: All Rights Reserved.

アドバイス事例：東証二部上場液晶製造装置メーカー

� 顧客ニーズ
� 業績不振で５年間投資家向け説明会を控えてきたが、業績が回復したため、投資家向け説明会を再開したい

� JPRのソリューション
� ヒアリングした内容をもとに機関投資家に対して情報を提供
� 同時に説明会開催を提案。多岐にわたる事業ポートフォリオ、及びファブレスであることの柔軟性、競合他社に比較

した競争優位性など、投資家に分かりやすい資料の作成支援を実施
� 効果

� 機関投資家に対して情報提供を開始した時点より、３ヵ月（53営業日）で株価は2.5倍へ。その後も、JPRの支援直前
の株価を100とすると200-250のレンジが定着へ

� 20XX年10月において、
ジェイフェニックスリ
サーチは、2000年代よ
り業績不振により過去
５年間、投資家向け説
明会を全くしていな
かった企業について取
材し、その取材内容を
機関投資家に説明する
資料を作成した上で情
報発信を支援。さらに、
説明会開催を提案。

� 説明会資料作成に関し
ては、分かりやすく情
報を整理する方法や、
今後の業績見通しにつ
いて投資家から理解の
得やすい開示方法をア
ドバイス。
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53営業日

2.5倍

10月XX日にJPRが取材。取材内
容をまとめ機関投資家に対する
情報発信を支援開始。

11月XX日において５年ぶりに機
関投資家向け説明会を開催
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アドバイス事例：JASDAQ上場半導体関連

� 顧客ニーズ
� 過去の不況よって業績が悪化していたときに下方修正してきた点に引きずられ、株価は利益と比較すると割安状態が

継続していると認識。不況を克服しあらたなビジネスモデルにより収益回復したことを投資家にアピールしたい
� JPRのソリューション

� 新たなビジネスモデルを分かりやすい言葉でアピールすることを提案
� ビジネスモデルの経済的な収益性の高さをロジカルに説明する資料を作成して説明会を支援
� 各四半期ごとに説明会資料の作成をアドバイスするとともに投資家ミーティングをアレンジ

� 効果
� ４半期ごとの当期利益で見ると、一年で1.8倍となったが、株価は最大で3.2倍へ増加。投資家に対して効果的に分か

り安いビジネスモデルの説明をおこなったことが、業績の伸び以上に時価総額が増大したことに寄与したと推察され
る。同時期のTOPIX指数、JASDAQ指数の伸びをはるかに凌駕するアウトパフォーマンスを達成

� 20XX年6月より、創業
オーナーと面談した上
でアドバイスを開始。

� ユニークなビジネスモ
デルについて投資家の
理解が必ずしも深くな
いと判断。投資家に
とって分かりやすいビ
ジネスモデルを象徴す
るフレーズをIRで利用す
ることを提案。

� その上で、なぜそのビ
ジネスモデルの収益性
が高いのか、経営学、
経済学の分析のフレー
ムワークを利用した上
で、景気変動との連動
性等からロジカルに説
明する資料の作成を支
援。

� 機関投資家とのミー
ティングをアレンジし
た上で、事後的にもビ
ジネスモデルの内容に
ついてさらに理解を深
める上でJPRからもフォ
ローアップ。

� 一年をかけてビジネス
モデルの内容及び収益
ポテンシャルについて
の理解が浸透し、業績
の改善以上の大幅な株
価上昇が実現。
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１年以内

3.2倍

6月よりJPRがアドバイス開始
四半期ごとの説明会資料作成へのアド
バイス、機関投資家ミーティングの設
定のアドバイス開始（アドバイス開示
時点での株価を100とする）
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アドバイス事例：東証一部娯楽関連

� 顧客ニーズ
� キャラクターの価値などのソフト資産をロジカルに投資家にアピールしたい

� JPRのソリューション
� ソフト資産の開発プロセスを分析した上で、どのようにクリエーターをマネジメントして評価しているのか、投資家

にとって分かりやすい資料を作成。
� また、キャラクター自体が生み出す潜在的キャッシュフローを、各種媒体ごとに投資家が判断できるように説明する

ことを支援
� ソフト資産への造詣が深い海外の機関投資家をピックアップして海外IRロードショーを企画して実施
� 英語の説明資料も全面的にJPRで作成を支援

� 効果
� 海外IR直後から株価が急速に上昇し、6営業日で株価は1.6倍へ

� 20XX年9月よりアドバイ
ス開始。類似のビジネス
モデルとしてディズニー
の成長モデルとの比較か
ら、ロジカルに企業価値
の成長性を説明するIR戦
略を立案。

� 国内説明会だけでなく、
映画や娯楽関係への投資
に対して造詣が深い米国
の機関投資家に対して海
外IRロードショーを行う
ことを提案。

� 証券会社と連携して、機
関投資家をピックアップ
し、20XX年年末に１週
間ほど海外IRロード
ショーを実施。JPRが同
行して随時、機関投資家
の反応をみながら説明方
法をアドバイス。

� 海外ロードショー直後か
ら海外からの投資と見ら
れる買いオーダーが増加。

� 海外ロードショー直後か
らわずか６営業日で株価
は１．６倍へ。

� 海外投資家に対して潜在
的な企業価値を認識させ
ることで実際の企業価値
が増大した事例。
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6営業日

1.6倍
12月XX日から４日間海外IRロー
ドショーを実施。海外IR修了時点
の株価を100とする。

海外ロードショー後クリスマス
休暇明けよりまとまった買いオ
ーダーが増加
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アドバイス事例：東証ニ部上場電子部品

� 顧客ニーズ
� 大手ファンドから依頼を受けて、投資先の電子部品メーカーの中期経営計画のIR資料作成を依頼
� 株価が低迷しており、中期経営計画を効果的に投資家に伝えることで株価の回復を図りたい

� JPRのソリューション
� 電子部品メーカーの社長を初め、財務担当役員、営業担当役員、事業部長、２日間にわたり詳細にヒアリングし、同

社の強み、中期経営計画の業績改善のロジックを分析
� 業界内での相対的なポジショニングの位置、業績向上の要因分析を詳細に分析して提示する資料を作成

� 効果
� 中期経営計画発表日から急激に株価が上昇し、一ヶ月以内に中期経営計画発表日の前営業日の株価を100とすると169

まで上昇。その後も140程度の水準で推移
� 中期経営計画発表後、日経新聞や証券関連のマスコミからの取材が相次ぎ、中期経営計画の資料は非常に分かりやす

いとのコメントを得る

� 20XX年2月末に、大手
プライベートファンド
より相談を受けて、直
ちにアドバイスを開始。

� 集中的にヒアリングを
行い、投資家にロジカ
ルに説明するエクイ
ティーストーリーを策
定。

� 同社は二つ事業を抱え
るが、それぞれ業界３
位のポジションを持っ
ており、業界１位２位
と比較すると割安な状
態で放置されていた。

� 営業利益率など、相対
的な財務パフォーマン
スはむしろ業界１位、
２位よりも優れている
部分があること、相対
的な競争優位性も領域
によっては確保してい
ること、コスト削減に
より着実に利益回復が
見込めること、などを
アピールする資料を作
成。

� 計画発表直後からマス
コミ等でも注目され、
大幅な株価上昇へ。

19営業日

1.69倍
３月末に中期経営計画発表。

中期経営計画発表後、株価が急速に
上昇。一ヶ月以内で、中期経営計画
発表日の前営業日の株価を100とす
ると最大169まで上昇。
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未公開企業アドバイス事例

� 顧客ニーズ

� 創業者一族以外の経営者が、創業者から経営を引き継ぐ上で、公正なガバナンス体制を構
築するために、内外の利害関係者が納得できるロジカルかつわかりやすい中期経営計画を
策定したい

� 中期経営計画を創業者の親族を初めとする株主に説明することで株主総会を円滑に運営し
たい

� JPRのソリューション

� 過去の業績と経済マクロデータとの連動性を分析し、どのような要因で業績が変動するの
か、統計学的な分析を実施

� 上場の比較類似会社との財務パフォーマンスを比較し、顧客企業の相対的な財務上の強み、
課題を特定

� PEST分析、５フォース分析、SWOT分析から、体系的に顧客企業のコア戦略、課題、リス
クを整理分析

� 上記分析結果から、過去の業績の変動要因の説明、戦略の妥当性、中期経営計画の業績見
通しの妥当性を説明する資料を作成

� 効果

� 中期経営計画に関して、創業者一族からも支持を得て、円滑に株主総会を終了し、新任取
締役の選任議案等すべて承認

未公開企業においても、上場企業なみの開示を行うことで幅広い利害関係
者から支持を得ることが可能に

未公開企業においても、上場企業なみの開示を行うことで幅広い利害関係
者から支持を得ることが可能に

� 一ヶ月間という短期的
な期間において、右記
ニーズを満たす中期経
営計画をハンズオンで
作成。

� JPRのもつ事業環境分析
力、財務分析力、企業
価値分析力のすべてを
総動員して集中的に作
業し、中期経営計画の
ロジックを構築し、分
かりやすい資料の作成
を支援。

� オーナー経営体制から
転換する場合、未公開
企業においても、上場
企業なみにアカウンタ
ビリティの確保された
説明を行うことで、円
滑な経営体制移行が可
能に。
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� 市場・外部環境に応じて企業を成功に導くため
の指針・長期的な設計図

� ビジネス・ミッション：ビジネスモデル
の到達目標

� 長期的行動指針
� 製品と市場の範囲（顧客の種類、参入地

域、製品セグメント）
� 差異化・競争優位性の基礎：理論的なロ

ジック

コア戦略の設計図

コア戦略の設計図
� ビジョン

� 顧客の事業拡大をサポートする最先端のコミュニケーション技術の提供
� 到達目標

� エンドユーザーに対して、データのみならず、音声、ハイビジョンクラスの映像の無線ネットワー
クを提供する。

� ネットワークに加えて顧客が広く使うアプリケーション含めてトータルな環境をリーズナブルなコ
ストで提供する。

� 長期的行動指針
� 最先端の無線ネットワーク技術と最先端のアプリケーション技術のパフォーマンスを最大化する
ためのインターフェース技術において世界最先端のノウハウを構築する

� 製品と市場の範囲
� 顧客範囲：

� 大規模な通信ネットワークを持つ一般法人・自治体・公共団体
� 高品質な映像無線ソリューションのニーズを持つ事業体
� 一種通信事業者

� 地域：当面は日本、将来的には、中国・インドを除く東アジア
� 製品セグメント：

� ネットワーク機器販売・技術サポート
� インターフェース技術
� アプリケーション機器販売・技術サポート

� 論理的ロジック
� 世界最先端の無線ルーター技術の応用：現状において、無線ネットワークソリューション技術で
質とコストの両面で見て、世界最先端であるＡ社が資本参加して新会社を全面的サポートする。

� 低コストでカスタマイズが可能なビジネスモデル：基本要素技術を組み合わせることでカスタマ
イズしたソリューションを低コストで提供可能である。

� 高いスイッチングコスト：顧客にとってカスタマイズしたソリューションを提供するためスイッチン
グコスト高い。

� ネットワーク効果が高い：アプリケーションまで含めた顧客同士のネットワークの接続が容易で
あるためネットワーク効果が高い。

� 学習効果が高い：インターフェース技術は漸進的に変化するため学習効果が高く、初期で大き
なシェアを獲得すればコスト競争力はたかい。

� 範囲の経済が機能：ネットワーク・インターフェース・アプリケーションの３分野を提供できるため
顧客の利便性が高く、ＱＯＳ保証も責任をもって提供できる。

� 模倣困難性が高い：現場技能の蓄積が競争優位性・差別化の源泉となる。
� 低い固定費でかつ外的ショックに強い体質が構築可能：損益分岐点が低く、物理的な設備投
資はほとんど必要としないビジネスモデル。

顧客価値インターフェース
の設計図

戦略経営資源の設計図

価値ネットワークの設計図

行動指針・管理の設計図

顧客価値（価値の束）
の設計図

企業境界の設計図

コア戦略の設計図

コア戦略の設計図の事例：IT企業
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� コアコンピタンス：顧客価値を提供のための知識
全般・技術及び独自能力

� 戦略的資産：ブランド、技術、各種インフラ、戦
略データ、人材、人材育成力

� コアプロセス：日常的に行われる業務

戦略経営資源の設計図

戦略経営資源の設計図

� コアコンピタンス

� 最先端の無線ネットワーク技術と最先端のアプリケーション技術のパフォーマンスを最大化す
るためのインターフェース技術

� 戦略的資産

� 上記技術を持つ人材

� 上記技術を持つ人材を育成するノウハウ

� R社が持つ多種多様なインターフェース構築経験

� ネットワーク、アプリケーションのキープレイヤーとの密接な関係

� 国内外の最先端技術情報へのアクセス

� 強固な営業資産：

� キャリヤ／法人／製造業系／開発会社／商社／行政のそれぞれに対して強
固なマーケティング・販売パートナー網を構築

� コアプロセス

� 引き合いは基本的にプル型

� 無線ルーターを利用した第４世代MESHネットワークに対する需要は大きく、強
固なリレーションを持つ販売パートナーにより価値の認知ができればプル型で需
要が拡大へ（正確な情報発信が鍵）

� 営業マネジメントが日常的には極めて重要なプロセス

� エンドユーザーの引き合い（プロスペクト）を起点として、各種うちあわせ、クロー
ジング管理工程管理、技術管理、について、重要イベントごとに多種多様な、
機器・技術・外部業者との打ち合わせを確実にするための営業プロセスの確立
が重要

� ターゲット顧客

� 大規模ネットワークもしくは高品質の画像処理など高度なコミュニケーションを
必要とする顧客がターゲット

� 販売パートナーと効果的なプロスペクトの検索方法を確立することが重要

顧客価値インターフェース
の設計図

戦略経営資源の設計図

価値ネットワークの設計図

行動指針・管理の設計図

顧客価値（価値の束）
の設計図

企業境界の設計図

コア戦略の設計図

戦略経営資源の設計図の事例：IT企業
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価値ネットワークの設計図

� ネットワーク機器・技術の提供企業と連携
� 最大の重要な提携パートナーはA社
� それ以外のアンテナ、周辺機器は、外部市場取引で柔軟に確保することが可能
� 顧客ごとのカスタマイズは内部社員によって開発するプログラムで対応するため、

社の製品以外で売上成長のボトルネックになるリスクをもつ機器は基本的にない
� 開発

� インターフェース技術は全て内製化
� そのほかのネットワーク・アプリケーション技術は、基本的に外注だが、規模が

大きくなり継続的な利用がある場合には内製化も柔軟に検討しコスト削減を図る。
� 設置

� 基本的に労働集約型であり全国対応が必要であるため、全国網を持つネットワー
クエンジニア会社にアウトソースする

� 全国に1,500人のネットワークエンジニアを展開するI社がベストパート
ナー

� 販売
� 顧客ターゲットごとにパートナーを選定

� 資金繰り負担
� 利害関係者同士の資金繰りを想定しながら、円滑な成長を実現するための取引慣

行を実現する
� 業界団体

� Nグループとの連携を密にして、業界としての発展に寄与する形で成長を図る。
� 潜在的な利益相反の可能性

� 新会社を取り巻く利害関係者と潜在的な利益相反の可能性は少ないため成長の制
約となるリスクは想定されない

� サプライヤーとの関係：市場取引、契約
ベースの取引、提携関係、資本統合

� アウトソーサーとの関係：
� 競合他社との関係：業界団体での行動、

事業提携
� 補完関係のある会社とのネットワーク：

共同的な価値提供

価値ネットワークの設計図

顧客価値インターフェース
の設計図

戦略経営資源の設計図

価値ネットワークの設計図

行動指針・管理の設計図

顧客価値（価値の束）
の設計図

企業境界の設計図

コア戦略の設計図

価値ネットワークの設計図の事例：IT企業
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戦略経営資源の設計図

価値ネットワークの設計図

行動指針・管理の設計図

顧客価値（価値の束）
の設計図

企業境界の設計図

コア戦略の設計図

� 顧客に対する価値は何か？競合他社と比較した魅力は
何か？

� コンシューマー向け：機能、価格、デザイン、
品質、納期、アフターサービス、意味的価値

� 法人向け：機能、価格、納期、品質、売上増へ
の貢献、コスト削減への貢献、柔軟性への貢献、
法的リスクへの貢献、納期切れリスクへの対応、
アフターサービス、

顧客価値（価値の束）の設計図

顧客価値の設計図

顧客価値インターフェース
の設計図

顧客価値の設計図の事例：IT企業

� 無線LAN技術を応用したコミュニケーションの大規模ネットワークへの応用による通信コストの大幅な低下

� 有線ネットーワークの無線化による維持費用の大幅な軽減

大規模ネットワーク
の通信コストの劇的

低下

� レイアウト変更・工程変更・組織拡張に対するラインフリーの柔軟な対応が可能
無線ならでは柔軟
性の享受

� データのみならず、音声・ハイビジョンクラスの映像情報の伝達がリーズナブルなコストで可能になることに

よるコミュニケーションの質の大幅な向上

� MESHネットワークの特色である高度な冗長性及び高度な安定性を享受

コミニュケーションの
質の大幅な向上と
安定性の向上

� ワンストップソリューションによるトータルな最適化の享受

� メンテナンス・QOS保証、柔軟な拡充・アップグレードに対する将来にわたるサービスの責任ある提供体制

の提供

高い利便性・
信頼性

� アプリケーションフリーの技術であるため社内外のレガシーを含む多種多様な環境においてもスムーズに高

度なコミュニケーションを確保することが可能

社内外における
高い拡張性

� 無線LAN技術を応用したコミュニケーションの大規模ネットワークへの応用による通信コストの大幅な低下

� 有線ネットーワークの無線化による維持費用の大幅な軽減

大規模ネットワーク
の通信コストの劇的

低下

� 無線LAN技術を応用したコミュニケーションの大規模ネットワークへの応用による通信コストの大幅な低下

� 有線ネットーワークの無線化による維持費用の大幅な軽減

大規模ネットワーク
の通信コストの劇的

低下

� レイアウト変更・工程変更・組織拡張に対するラインフリーの柔軟な対応が可能
無線ならでは柔軟
性の享受

� レイアウト変更・工程変更・組織拡張に対するラインフリーの柔軟な対応が可能
無線ならでは柔軟
性の享受

� データのみならず、音声・ハイビジョンクラスの映像情報の伝達がリーズナブルなコストで可能になることに

よるコミュニケーションの質の大幅な向上

� MESHネットワークの特色である高度な冗長性及び高度な安定性を享受

コミニュケーションの
質の大幅な向上と
安定性の向上

� データのみならず、音声・ハイビジョンクラスの映像情報の伝達がリーズナブルなコストで可能になることに

よるコミュニケーションの質の大幅な向上

� MESHネットワークの特色である高度な冗長性及び高度な安定性を享受

コミニュケーションの
質の大幅な向上と
安定性の向上

� ワンストップソリューションによるトータルな最適化の享受

� メンテナンス・QOS保証、柔軟な拡充・アップグレードに対する将来にわたるサービスの責任ある提供体制

の提供

高い利便性・
信頼性

� ワンストップソリューションによるトータルな最適化の享受

� メンテナンス・QOS保証、柔軟な拡充・アップグレードに対する将来にわたるサービスの責任ある提供体制

の提供

高い利便性・
信頼性

� アプリケーションフリーの技術であるため社内外のレガシーを含む多種多様な環境においてもスムーズに高

度なコミュニケーションを確保することが可能

社内外における
高い拡張性

� アプリケーションフリーの技術であるため社内外のレガシーを含む多種多様な環境においてもスムーズに高

度なコミュニケーションを確保することが可能

社内外における
高い拡張性
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� 関係構築の体系、日常的な営業体制、情報収集
体制、製品サービス提供方法、アフターサービ
ス、料金体系

� 顧客ニーズの把握に関する洞察力の構築、顧客
満足度、不満の把握体制

顧客価値インターフェースの設計図

戦略経営資源の設計図

価値ネットワークの設計図

行動指針・管理の設計図

企業境界の設計図

コア戦略の設計図

顧客価値インターフェースの設計図

� 営業プロセス（引き合いは基本的にプル型）

� 無線ルーターを利用した第４世代MESHネットワークに対する需要は大きく、強固な
リレーションを持つ販売パートナーにより価値の認知ができればプル型で需要が拡
大へ（正確な情報発信が鍵）

� 営業マネジメントが日常的には極めて重要なプロセス

� エンドユーザーの引き合い（プロスペクト）を起点として、各種うちあわせ、クロージン
グ管理工程管理、技術管理、について、重要イベントごとに多種多様な、機器・技
術・外部業者との打ち合わせを確実にするための営業プロセスの確立が重要

� ターゲット顧客

� 大規模ネットワークもしくは高品質の画像処理など高度なコミュニケーションを必要
とする顧客がターゲット

� 販売パートナーと効果的なプロスペクトの検索方法を確立することが重要

� 納期・費用管理

� 基本的にバラつきは少ない。またコストのバラつきも容易に管理ができる。

� 品質管理

� 保守：リモート管理（現物は交換）

� MESHは、機器に問題が生じた場合、冗長性が高いため、多少交換時期が遅れても顧客に
とって大きな問題にはならない。

� アップグレード対応

� 対応自動化で可能、拡張に対しても柔軟に対応な形で対応することを予め設計時点で構
築。

顧客価値インターフェース
の設計図

顧客価値（価値の束）
の設計図

顧客価値インターフェースの設計図の事例：IT企業
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行動指針・管理の設計図

� 顧客ニーズの把握

� アプリ、インターフェース、ネットーワークの全ての全体像を把握する

� 技術力の向上

� 必要な技術を日々習得する

� 最先端技術を常にマーケティングして取り込む

� 提案力の向上

� 営業スタッフ、技術スタッフの技量に加え、提案力管理してインセンティブス
キームを構築

� 提案力向上を見える化し、俗人的依存を軽減

� 売上成長に見合った適切な人材の育成

� 売上成長を見通した人材採用・育成を確実に行い成長のボトルネックの回避

� 人材プールの管理

� 採用した人材の技量を管理するノウハウを構築

� 外部ネットーワークの管理

� 外部ネットワーク（販売パートナー、設置業者、その他各種機器・技術の提供者）
との連絡を密にし、トータルなソリューションの品質管理及び核

� ビジョン･コア戦略ミッションを理解の徹底

� 内外の利害関係者に対してビジョン・コア戦略の理解の徹底を図る

� コンピタンスと資産、コアプロセスを結合させうま
く機能するように管理

� 部署間の情報フロー、課題の把握と対応プロ
セス

� 日常的及び非日常的な問題の意思決定プロセ
ス

� 戦略を実現するための予算策定・管理システ
ム

� KPIの把握と管理システム
� 望ましい行動を促す評価システム
� コア戦略の設計図へのフィードバック体制

行動指針・管理の設計図

顧客価値インターフェース

の設計図

戦略経営資源の設計図

価値ネットワークの設計図

行動指針・管理の設計図

顧客価値（価値の束）

の設計図

企業境界の設計図

コア戦略の設計図

行動指針・管理の設計図の事例：IT企業
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企業境界の設計図

� 内外政策

� 内部で行うのは基本的に以下の分野

� インターフェース技術

� ネットワーク機器・技術、アプリケーション聞き・技術を顧客ニーズに合わせて最適に
設計し、構築し、運用保証すること

� 密な連絡が必要：定例会議

� 上記以外の分野は基本的に外部業者・パートナーとの連携で価値提供を図る

� 但し、規模拡大を円滑にするため、もしくは継続的に外部に要請する開発プロセスなどは将
来的に内製化も検討

� 基本的にはアセットフリー、低固定費で運営

� 外部パートナーとの利害関係の調整

� 外部パートナーとの良好な関係は新会社の成功のために不可欠な要素であると認識のもとに
、潜在的な利益相反の発生や、経済的利得のフェアな配分方法については最大限の注意を
はらってマネジメントしていく

� 特に、販売パートナーに対しては、技術マニュアルの提供、プロスペクトの情報共有、必要な
機器の貸し出し、戦略の情報共有など、最適な関係を構築するために最大限の注意をはらっ
てマネジメントしていく

� A社をはじめ、密接なパートナーとは資本関係を構築して利害関係を一致させる� 社内で構築すべき業務範囲と外部を利用す
る業務範囲の境界の設定

企業境界の設計図

顧客価値インターフェースの
設計図

戦略経営資源の設計図

価値ネットワークの設計図

行動指針・管理の設計図

顧客価値（価値の束）
の設計図

企業境界の設計図

コア戦略の設計図

企業境界の設計図の事例：IT企業
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