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全てのステークホルダーの心をつかむ企業価値の創造の体系化について

会社概要

ジェイ・フェニックス・リサーチ株式会社

⚫ 野村證券グループ、外資系証券会社の出身者が中心に2003年設立

⚫ 上場企業に対して中期経営計画の策定支援などアドバイザリー業務を展開

⚫ 代表者は、花王株式会社様に経済付加価値（超過利潤）による企業価値創造の仕組みの導入をコンサルティングするなど、
企業価値の経営の仕組みについて精通。東証の企業価値向上表彰制度の大賞企業のほとんどが、
経済付加価値（超過利潤）及び類似概念を導入

⚫ 最近では、日本経済新聞 伸びる会社 MIDDLE200で2018年11月26日時点で第三位にランク※１されているUTグループ
株式会社の「中期経営計画2017年3月期～2021年３月期」※２の策定・実行を支援

⚫ 顧客企業の事情に合わせた最適な、企業価値向上の仕組みの体系化を支援

英語名 ：J-Phoenix Research Inc.

事業内容 ：財務アドバイザリー・投資ファンド運用・証券アナリストレポート作成・IRコンサルティング

所在地 ：東京都中央区日本橋茅場町1-8-1茅場町一丁目平和ビル９階 茅場町駅徒歩１分

設立 ：2003年5月

代表取締役 ：宮下 修, CFA協会認定証券アナリスト

資本金 ：1,000万円

WEB ：www-j-phoenix.com

※１: https://vdata.nikkei.com/newsgraphics/middle200-2017/  2019年2月５日時点の情報
※２: https://ssl4.eir-parts.net/doc/2146/ir_material5/79220/00.pdf
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全てのステークホルダーの心をつかむ企業価値の創造の体系化について

弊社のミッション・ビジョン・顧客への提供バリュー

ミッション
全てのステークホルダーの心をつかむ企業価値の創造支援

ビジョン

日本全土で世界に通用する価値創造力を強化する

顧客に対する提供バリュー
価値と行動と情報の３理論によりリアルとデジタルの双方で提供

企業価値ベースの

株主価値理論
（超過利潤分析）

心理学ベースの

行動理論
計算数学ベースの

情報理論
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超過利潤分析による貴社の株主価値構造の事例
◼超過利潤分析とは、株主価値を三つ（①成長価値、②超過利潤価値、③株主資本）に分解し分析する推進する手法です。

EVA分析の骨子

株主価値の３要素への分解 分析のポイント 専門概念（分析に利用する専門指標）
日本上場企業の

平均

株主価値
＝

理論時価
総額

①成長価値
収益の成長性

市場テーマ性・競争優
位性

売上成長率 4%

②超過利潤価値
今期の収益性の永久

価値
マネジメント力がポイント

資本の収益率（ROIC*・NOPAT*・投下資

本）
5-6％

③株主資本
事業リスク

景気変動・規制・競
争・統治

資金調達コスト（資本コスト・WACC*） 4-5％
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用語解説＊１．ROIC・NOPAT

ROA ROEROIC

営業利益

総資産

税引後営業利益
（NOPAT）

投下資本

当期利益

株主資本

事業経営に投下している資本で
株主・または債権者から調達した資本に対するリターン

（Return on Invested Capital）

期首の投下資本を使う
資金繰りや株価推計で極めて需要な指標
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用語解説＊２．WACCとは何か

投資家の平均的な投資利回り
（平均的に期待している投資利回り）

投資家の平均投資利回りとは？

株主＝PERの逆数＝7~８％
（人間の欲望・本能）

債権者＝1-2％

加重平均すると＝５％程度

加重平均資本コスト（WACC）と呼ぶ
（Weighted Average Cost of Capital）
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超過利潤の計算とその意味

投下資本×（ROIC－WACC）＝超過利潤

難しい企業価値をわずかな数の指標で
把握することができる、企業価値を楽にマネジメントする仕組み

がROIC・超過利潤経営システムです。

どれだけ投資家
から元手を

調達したのか？

実際の
リターン

投資家の
平均投資リターン

実際のリターンがどの程度平均を
うわまわっているのか？

平均を超過した
利潤
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超過利潤価値と成長価値

超過利潤
価値

⚫ 足元の超過利潤の永久価値

➢ （ROIC-WACC）×投下資本
➢ 超過利潤価値＝EVA÷WACC

成長価値

⚫ 将来の超過利潤の成長価値

➢ 各期の超過利潤の改善幅÷WACC×
ディスカウントファクター
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投下資本分析~事例
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全てのステークホルダーの心をつかむには？

心理学を応用

欲求を満たすことと企業価値の創造が
わかりやすく体系化できれば、多くのステークホルダーが共感
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企業価値の３要素

※１：ROIC＝投下した資本（有利主負債＋株主資本）に対する税引後営業利益（NOPAT)の割合
※２：WACC＝投下資本を提供した投資家（銀行・株主）の平均的な要求リターン水準

事業リスクが高くなるとWACCは上昇する。WACCの上昇は企業価値を低くする
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全てのステークホルダーの心をつかむGCC®経営

全てのステークホルダーの視点
幸せの５要素

マズローの心理学

投資家の視点
企業価値の３要素

これにより以下の要素も同時にビルトイン
①非財務情報と財務情報の統合
②ROIC・資本コストを意識した経営

③ESG・SDGｓへの対応の体系化・見える化

わかりやすい
言葉で

一般社員の
動機付け

超一流
投資家対応
CGコード
スチュワード
シップコード
対応
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全てのステークホルダーの心をつかむには？

⚫貴社の成長、および時価総額の増大を以下の視点でご支援します。

➢ 企業価値の成長ストーリーを以下の視点で整理しＩＲ支援

➢ ＧＣＣの視点で整理

Growth 挑戦者としての社会貢献やより広い社会貢献を満たすことで成長

Connection
顧客・社員・取引先・社会との絆を深め、
高付加価値化や効率性の向上を推進

Confidence 事業リスクを最小化し、持続性を強化する信頼・安心の取り組み

⚫各種・事業拡大資金への支援
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GCC経営の詳細~「見える化」
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プロジェクトの推進ステップ:合計約６か月
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弊社の長期的なエンゲージメント活動

３ステップ
利用する理論

成果物 期間
企業価値 心理学 情報数学

１
企業価値の
見える化 ◎ 〇

企業発信レポート

証券アナリストレポート
３－６か月

２

全てのステークホル
ダーの心をつかむ
企業価値の創造の
理解の浸透

〇 ◎ 〇

全社員参加型ストーリー
の構築と情報共有システム

ROIC経営システムの上流設計

１~２年

３
企業価値の創造の
実行支援の
情報実装

〇 ◎ ◎
ROIC経営システムの
要件定義・情報実装

毎年更新
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統合報告書＆統合報告書的なアナリストレポート
企業発信レポート･証券レポートの作成の事例

https://j-phoenix.com/wp-content/uploads/2018/09/2146_utgroup_companyReport_20180911_jpn.pdf
https://j-phoenix.com/wp-content/uploads/2018/09/2372_IromGroup_AnalystReport_201806_jpn.pdf
https://j-phoenix.com/wp-content/uploads/2018/10/2353_NIPPON-PARKING-DEVELOPMENT_analystreport_20181010_002.pdf
https://j-phoenix.com/wp-content/uploads/2018/10/6656_inspec_companyreport_20181030_jpn.pdf
https://j-phoenix.com/wp-content/uploads/2018/09/3989_sharingTechnology_companyReport_201711_jpn.pdf
http://www.erex.co.jp/news/wp-content/uploads/2017/01/20170120_103700254_grq3ynil55ozqwujfuiinkr2_0.pdf
https://j-phoenix.com/wp-content/uploads/2018/09/5381-MIPOX-CORPORATION-analsystreport-20160905.pdf
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2146 UTグループ様での支援事例～専門家向け
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2146 UTグループ様での支援事例～一般社員
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2146 UTグループ様での支援事例～一般社員

出所） UTグループ株式会社「モノづくりの現場での、派遣という働き方白書」2018年

https://www.ut-g.co.jp/corporate/b0621d0000003vep-att/hatarakikatahakusyo.pdf
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7532 ドンキホーテHD様での支援事例

変化
対応力
の向上

顧客最優先主義

地域密着を実現する

個店主義

主権在現
により現場が主導して売り場づくり

権限委譲
の徹底による売り場レベルでの素早い意思決定

成果を適正に報いてモチベーションを向上させる

半俸制

業態別ターゲット顧客の立場が理解できる現場社員の

顧客親和性

年功序列等を排した

完全実力制

全ての人材が活躍する

適材適所 投下資本の
有効活用

超過利潤
の拡大

成長価値
の拡大

高い売上高
成長率を実現

日本の
小売141兆円
のシェア拡大

海外進出
本格化

高い利益率の達成

少ない資本で
より多くの

売上高を獲得

WACC
３％程度

投下資本利益率は
WACCの倍以上

ドキドキする驚きの品揃え
驚安の殿堂

高収益のPB製品の開発・業態開発の加速
インバウンド・海外進出・リテールテック

スポット商品の仕入力
商材魅力を引き出す力

ワクワクする・地域密着の
魅力ある売り場

売り切る力による
キャッシュコンバージョンサイクルの改善

他企業の店舗への居ぬき出店
低収益企業をリーズナブルに買収し拡大

安定的に増収・増益
ESG重視による事業リスクの低下

機動的な有利子負債の活用
株主のニーズを満たす株主配当策

より便利に

より安く

より楽しく

企業価値の向上を加速するために社員もワクワク・ドキドキしながら
現状に満足せず常に仮説検証の繰り返しで進化

今後20年間に
わたって

増収・増益へ

常識を覆えす
マネジメントの根本原理

顧客の創造・利益拡大
資本効率性の向上・事業リスク軽減

模倣困難な基本原理
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7532 PPIHD（旧ドンキホーテ）様の統合報告書①

出所）https://ppi-hd.co.jp/ir/library/img/annual/pdf/ar_2018_22.pdf
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7532 PPIHD（旧ドンキホーテ）様の統合報告書②

出所）https://ppi-hd.co.jp/ir/library/img/annual/pdf/ar_2018_22.pdf
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7532 PPIHD（旧ドンキホーテ）様の統合報告書③

出所）https://ppi-hd.co.jp/ir/library/img/annual/pdf/ar_2018_22.pdf
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7532 PPIHD（旧ドンキホーテ）様の統合報告書④

出所）https://ppi-hd.co.jp/ir/library/img/annual/pdf/ar_2018_22.pdf
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全てのステークホルダーの心をつかむ
企業価値の創造支援


