
創出価値・資本効率の向上に
向けた取り組み
常務執行役員 CFO 
嶋津吉裕
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MCSV創出

個別事業強化

総合力

磨く（Enhance）
拡張・追加投資による
全事業の成長加速／
収益基盤強化

変革する（Reshape）
事業環境の変化を先取りした
業界再編に繋がるM＆A、
資本政策等

創る（Create）
新規投資／営業グループ間の
協業による相乗効果が期待できる
共創案件を通じた成長の取り込み

経営戦略2027定量目標と経営管理制度

営業収益キャッシュフロー 

平均成長率10%以上

成長性

ROE 

12%以上（2027年度）

資本効率

Net DER

0.6倍（上限目処）

財務健全性

経
営
管
理
制
度

管理CF制度
営業グループ毎に
見做しFCF>0

（経営戦略2027 3か年累計）

レバレッジの効果的な活用

• 投融資審議・モニタリング制度
• 事業戦略会議
• 「磨く・変革する」対話
• 期中フォローアップ ・・・

定
量
目
標

グループROE
全営業グループに
事業特性に応じた
ROE目標を設定

（全社ROE目標12％を按分）

営業収益CF
全営業グループに

営業収益キャッシュフロー
成長率10％以上の
中長期目標を設定

持続的な稼ぐ力の
成長の追求

事業売却・資産入替も
含めた資産効率の追求

価値創造メカニズムを支える
フォロー・モニタリング体制

1. 持続的成長を支える経営管理制度
 高い成長性と効率性の同時実現に向け、「営業収益CF目標」「グループROE目標」を設定、「管理CF制度」を適用
 価値創造メカニズムの実践と上記経営管理制度の組み合わせにより、全社として掲げる定量目標が達成される仕組み

価値創造メカニズム
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2 2. ROE目標達成に向けた制度
 各事業に設定される要求利回りの積み上げにより、各グループ／全社の見做し株主資本コストを算出
 全社ROE目標12%以上の達成に必要な超過リターンを、各グループに按分する形で各グループのROE目標を設定
 当該目標を念頭においた各事業の利回りを向上させるべく、後述するモニタリング・フォロー体制を整備

Aグループ
ROE目標

Bグループ
ROE目標

3
各グループの
資本コストに
按分

4
各グループ目標
達成のため、
モニタリング・
フォロー

全社ROE目標に基づく各グループ・事業に対する経営管理制度

Aグループ
見做し株主資本コスト

Bグループ
見做し株主資本コスト

a事業 b事業
要求利回り

c事業 d事業
要求利回り 要求利回り 要求利回り

各事業の要求利回りの加重平均に基づき算出1
業種別要求利回りを
基に、各事業の
カントリーリスク等の
個別リスク要因も反映

12％以上
（2027年度）

見做し全社株主資本コスト

全社ROE
目標

超過リターン目標
見做し全社
株主資本
コストを算出

2
ROE目標

※円の大きさはグループのリスク濃度を反映した資産規模のイメージ

金属資源

…
基盤事業

 自動車・自動車部品
 素材
 リース・販売金融…

 ヘルスケア機器・サービス
 生活必需品流通・小売
 不動産管理・開発

C to B VC
…

エネルギーVC

…

 エネルギー資源（上流）
 天然ガス（中流）
 公益事業

食料資源

…

 食品・飲料
 生活必需品流通・小売

按分された
超過リターン目標

事業の効率性改善や当社ならではの
価値創造による超過リターンの実現、
資産入替・資本再配分を通じ、
全社ROEの更なる向上を追求

見做し株主資本
コスト水準

ROE目標
（2027年度）

各業種別
要求利回り等の
加重平均

業種別要求利回り参照例

12%

ROE目標設定イメージ

註：本図はIR上の説明のため事業領域別に便宜区分して表示したものであり、実際の経営管理上のROE目標設定・モニタリングはグループ別に実施している

各事業の
カントリーリスク等の
個別リスク要因も反映

業種別要求利回り参照例

業種別要求利回り参照例 業種別要求利回り参照例

 金属資源（上流）
 商社・流通業

見做し株主資本
コスト

ROE目標

超過リターン目標

業種別要求利回り参照例
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経営戦略2027における経営管理サイクル個別案件の投融資・モニタリングプロセス

案件ソーシング

3. 経営目標達成に向けた経営管理サイクル・モニタリングプロセス
 個別の投融資については、定量・定性の両面で規律を以て意思決定し、毎年全事業投資先をレビューし事業環境の変化を把握
戦略・成長性や効率性をレビューし、効果的な追加投資や資産入替によるポートフォリオの質的向上に向けた取り組みを続けている

 個別案件の審議に加え、全社経営目標達成等を念頭にした各グループの事業戦略や定量計画について、毎年マネジメントにて手厚く議論

 定性チェックポイント
• 戦略との整合性
• 業界構造/事業の競争優位性
• 当社の価値貢献
• シナジー創出の権利・手段（契約条件等）
• 出口戦略 ・・・

• 投資採算
（Enterprise IRR、Equity IRR等）

• 事業計画の妥当性
• 成長性
• グロスリスクマネー ・・・

全グループ・コーポレートが審議に参加し、
専門性を集めた多面的な審議を実施

投融資審議

案件早期からコーポレート部局も関与
牽制のみならず良質化に向けて伴走支援

 定量チェックポイント

Ｚ審議ポイント例

業種・国別に市場が求める
採算水準を個別設定

年間の
経営管理

サイクルイメージ

経戦2027期間においては、主要事業を中心に
「磨く・変革する」対話も実施し、

マネジメントレベルで進捗を重点的にフォロー

経営計画書
（全経営管理先を対象）

会社戦略を踏まえ、
各グループの事業戦略や
定量計画について議論

社長・CFO・CSEO・全営業
グループCEOが参加し、知見を
共有、会社戦略との整合性、
事業間シナジー等について議論

1 事業戦略会議

主要事業の
「磨く・変革する」目標
に対する個別対話

成長に向けた戦略、
KPIの妥当性等につ
いて社長以下で議論

2 「磨く・変革する」対話

事業戦略会議、
「磨く・変革する」対話、

重点管理先に関するフォローアップ

当初計画に沿っているかの進捗確認、
更なる伸びしろの精査、想定と変わっ
た事業への対応議論

3 期中フォローアップ

約20社

約240社

経営管理対象先
（2025年度末） モニタリング指標例

• 収益性・効率性実績（ROIC・EVA等）
• KPI実績・KPI設定の妥当性
• 成長性、リスク分析 ・・・
要求利回り未達先や成長鈍化先、ピークアウト先等に
関しては、戦略整合性、改善計画、保有方針等を精査

管理CF制度により、営業グループは自律的に
資産入替を判断、全社でも定期フォローアップ

経戦2027開始後、約20社が入替候補

経営計画書

内、入替候補先


