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第一回：8月21日㈫ ＠如水会館（竹橋） 
 ①＞宮原幸一郎様 ＝東京証券取引所 代表取締役社長＝ 
  「持続的成長の実現に向けて～資本市場からの期待～」 
 
第二回：9月18日㈫ ＠パレスホテル東京（大手町） 
 ②＞伊藤邦雄様 ＝一橋大学CFO教育研究センター長＝ 
   「ガバナンス改革を通した企業価値の創造 形式から実質へ」 
 
第三回：10月7－8（日‐祝） ＠セミナーハウスフォーリッジ（世田谷区・経堂） 
 ③＞三瓶裕喜様 ＝フィデリティ投信 Head of Engagement＝ 
   「投資家から見た対話・エンゲージメント」 
 ④＞新宅祐太郎様 ＝テルモ顧問＝ 
   「テルモにおける経営改革と企業価値創造」 
 
第四回：11月8日㈭ ＠シャングリラホテル東京（大手町） 
 ⑤＞小林喜光様 ＝三菱ケミカルホールディングス 取締役会長＝ 
   「地球と共存する経営」 
 
第五回：9月18日㈫ ＠シャングリラホテル東京（大手町） 
    ⑥＞中村春雄様＝三菱UFJモルガンスタンレー証券投資銀行本部長、取締役副社長＝ 
   「株主アクティビスムの新たな潮流」 

• Lessons 1/2 



 
第六回：1月15日㈫  ＠パレスホテル東京（大手町） 
 ⑦＞小口正範様 ＝三菱重工業 代表取締役副社長 CFO＝ 
   「三菱重工の経営改革とCFOの役割」 
 
第七回：2月16-17日（土-日） ＠セミナーハウスフォーリッジ（世田谷区・経堂） 
 ⑧＞青井浩（丸井グループ 代表取締役社長 CEO) 
  「ステークホルダーとの対話を通じた企業価値創造の実践」 
      ⑨＞松島憲之（三菱UFJリサーチ＆コンサルティング チーフアドバイザー） 
  「価値協創ガイダンスを活用した持続的成長戦略」 
      ⑩＞十時裕樹（ソニー 代表執行役 専務 CFO) 
  「ソニーの経営改革」 
 
第八回：3月4日㈪  会場：パレスホテル東京（大手町） 
 ⑪＞岡田譲治 ＝三井物産株式会社常勤監査役、日本監査役協会会長＝ 
   「CFOと監査役を経験してー役割・期待と責任」 
 
第九回：3月23日㈰ 合宿：セミナーハウスフォーリッジ（世田谷区・経堂） 
 ⑫＞手代木功様＝塩野義製薬 代表取締役社長＝ 
    「塩野義製薬の企業価値創造」 

• Lessons 2/2 



価値協創ガイダンスの全体像（ソニー＠はじもと） 

価値観 戦略 
成果と重要な 

成果指標（ＫＰ
Ｉ） 

ガバナンス 

1.1. 企業理念と 
   経営の 
   ビジョン 

1.2. 社会との接点 
 
 
 
 
 
 
 

3.1. ESGに対する 
   認識  
 
 
 
 
 
 

3.2. 主要なステーク 
   ホルダーとの 
   関係性の維持 
 
 
 
 
 

3.3. 事業環境の 
   変化リスク 
 
 
 
 
 
 
 
 

3.3.1. 技術変化の早さ 
    とその影響 

3.3.2. カントリー 
    リスク 

3.3.3. クロスボーダー 
    リスク 

6.1. 経営課題解決に 
   ふさわしい 
   取締役会の持続性 

6.2. 社長、経営陣の 
   スキルおよび 
   多様性 

6.3. 社外役員のスキル 
   および多様性 

6.4. 戦略的意思決定の 
   監督・評価 

6.5. 利益分配の方針 

6.7. 取締役会の実効性 
   評価のプロセスと 
   経営課題 

6.6. 役員報酬制度の 
   設計と結果 

持続可能性・ 

成長性 
ビジネスモデル 

事業環境、外部環境への認識 

2.2. 競争優位を確保するため 
   に不可欠な要素 
 
 
 
 
 
 
 
 

2.1. 市場勢力図における 
   位置づけ 
 
 

 

 

 

 

2.1.1. 付加価値連鎖 
   （バリューチェーン） 
    における位置づけ 

2.1.2. 差別化要素及びその持続性 

2.2.2. 競争優位を支える 
    ステークホルダーとの関係 

2.2.1. 競争優位の源泉となる 
    経営資源・無形資産 

2.2.3. 収益構造・牽引要素 
   （ドライバー） 

4.1. バリューチェーンに 
   おける影響力強化、 
   事業ポジションの改善 

4.4. 経営資源・資本配分 
  （キャピタル・アロケーション）戦略 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

4.4.1.事業売却・撤退戦略を含む 
   事業ポートフォリオ 
   マネジメント 

4.4.2. 無形資産の測定と投資戦略 
    の評価・モニタリング 

4.2. 経営資源・無形資産等 
   の確保・強化 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

4.2.2.1. 研究開発投資 

4.2.2.2. IT・ソフトウェア投資 

4.2.1. 人的資本への投資 

4.2.2. 技術（知的資本）への投資 

4.2.3. ブランド・顧客基盤構築 

4.2.4. 企業内外の組織づくり 

4.2.5. 成長加速の時間を短縮する 
    方策 

4.3. ESG・グローバルな 
   社会課題（SDGs等） 
   の戦略への組込 

5.3. 企業価値創造 
   と独自KPIの 
   接続による 
   価値創造設計 

5.4. 資本コストに 
   対する認識 

5.5. 企業価値創造 
   の達成度評価 

5.2. 戦略の進捗を 
   示す独自KPIの 
   設定 

5.1 財務 
  パフォーマンス 
 
 
 
 
 
 
 

5.1.1. 財政状態及び 
    経営成績の 
    分析(MD&A等) 

5.1.2. 経済的価値・ 
    株主価値の 
    創出状況 

商品・サービス
を通じて、また
オフィスや工場、
更には部品・原
材料パートナー
を通じて。 

別資料あり 

2018年9月10日
ESG投資家説明
会を開催 

2018年9月10日
ESG説明会 
内容をOpenに
発信 

【撤退】Vaio/バッテリー 
【強化】EMI完全買収 
※CF2兆円の使い道説明 



価値協創ガイダンスに照らし合わせたLessons & Learn Map 

自社：Sony  ＝社内Dialogue＝ 

資本市場 
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具体的な Lessons & Learn 



 
第三回：10月7－8（日‐祝） ＠セミナーハウスフォーリッジ（世田谷区・経堂） 
 ③＞三瓶裕喜様 ＝フィデリティ投信 Head of Engagement＝ 
   「投資家から見た対話・エンゲージメント」 
  対話のための対話ではない=>自社を見つめ直す貴重な機会 
 
 ④＞新宅祐太郎様 ＝テルモ顧問＝ 
   「テルモにおける経営改革と企業価値創造」 
  M&Aの鉄則=>持ち込み案件に手を出さない。自ら訪問。PMI重要。 
 
第四回：11月8日㈭ ＠シャングリラホテル東京（大手町） 
 ⑤＞小林喜光様 ＝三菱ケミカルホールディングス 取締役会長＝ 
   「地球と共存する経営」 
  Kaiteki=ESG浸透方法/地球にとって資本主義はCancer 
 
第五回：12月11日㈫ ＠シャングリラホテル東京（大手町） 
 ⑥＞中村春雄様＝三菱UFJモルガンスタンレー証券投資銀行本部長、取締役副社長＝ 
   「株主アクティビスムの新たな潮流」 
  Conglomerate Discount/ValueAct;新しいActivist行動パターン 
 

• 主なLessons & Learn 



 
第六回：1月15日㈫  ＠パレスホテル東京（大手町） 
 ⑦＞小口正範様 ＝三菱重工業 代表取締役副社長 CFO＝ 
   「三菱重工の経営改革とCFOの役割」 
  バランスの取れた、時系列に、安住の地のないKPIの作り方 
 
第七回：2月16-17日（土-日） ＠セミナーハウスフォーリッジ（世田谷区・経堂） 
 ⑧＞青井浩（丸井グループ 代表取締役社長 CEO) 
  「ステークホルダーとの対話を通じた企業価値創造の実践」 
  内部Dialogueの重要性 
 
      ⑨＞松島憲之（三菱UFJリサーチ＆コンサルティング チーフアドバイザー） 
  「価値協創ガイダンスを活用した持続的成長戦略」 
  アナリストのPro心得とProのアプローチ 
 

• Lessons & Learn 



第三回：10月7－8（日‐祝）新宅祐太郎様 ＝テルモ顧問＝ ③ 

当時海外で100億円を超す買収案件を検討中。 
本講義からの学びで、最終的に10月末に 
投資しない判断をした。 
現在、その会社はまだSale in the M&A Market 

• 企業価値向上に資する買収戦略 



第五回：12月11日㈫ 中村春雄様＝三菱UFJモルガンスタンレー＝ ⑥ 

ソニーオリンパスメディカルソリューションズ社（SOMED） 

におけるJV親会社のオリンパス社に 
18年6月ValueAct社が5%出資。 
19年1月に取締役招聘を発表＝＞株価22％up 
 同時に社長交代も。 予想できた!! 

• 株主アクティビスムの新たな潮流 



第六回：1月15日㈫小口正範様 ＝三菱重工業 CFO＝  ⑦ 

• KPIの作り方 

ROE財務レバレッジ抜きのROICは社内浸透。 
でも、BSのSBU別分離に苦労している。その 
具体的な実践方法をQ&Aで教えて頂いた。 
1:1:1が自社でどの比率が最適か見つけたい。 



第七回：2月16-17日（土-日）青井浩様＝丸井グループCEO＝ ⑧ 

• 対話のルール  ～始まりは個人から～ 

Dialogueはヒエラルキーからの脱却。 
お客様の本音は洞察力で見抜く。 
二項対立を乗り越える。将来世代。幸せ。 
すべて、自分の目指しているものと合致。 



CEO/CFO/CHRO/CSO/CTO/CIO/CMO etc. について 

• CFOの本質を突いている、と思った。 



HFLP-Aコースに参加して… 

 価値創造ガイダンス 
 Sustainability 
 ROESG 
 投資家の期待視点 
 Dialogue 
 新KPIの必要性 





 
EOF 


