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価値創造ガイダンス（全体像より）

＜課題＞
自社の価値創造プロセス
について説明するための
資料を作成すること
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＜1.1 企業理念と経営のビジョン＞

〇当社は、従来より企業としての経営理念を
「先端技術を先端で支える」としており、行動指
針としては「本質を究める」としておりました。

〇2019年度にこれらを体系化し
「The ADVANTEST Way」と致しました。

１、価値観



5 CONFIDENTIALAll Rights Reserved - ADVANTEST CORPORATION

＜1.2 社会との接点＞
〇当社は、３つの社会的重要課題を選定し、事業を通じた社会課題の解決とESGを意識して社会とともに発展していくこ
とを目指しています。

１、価値観

2019年5月に、国連グローバル・コンパクト（UNGC）に署名しました。
2020年4月に、「気候関連財務情報開示タスクフォース（TCFD）」に賛同を表明しました。
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２、ビジネスモデル

＜2.1 市場勢力図における位置づけ＞

〇半導体市場は、データ爆発に伴い、新たな成長ステージを迎えている。

一方で、市場参入企業も多く、半導体バリューチェーンも進化を続けている。

（半導体測定→システムレベルテスト等）
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２、ビジネスモデル

＜2.1 市場勢力図における位置づけ＞

〇当社は、半導体バリューチェーンの「試験」分野に軸足を置いており。市場は数社の寡占状態。

→ ニッチな市場で高いシェアと、付加価値率を実現している。

〇主要な競合は、米国のテラダイン社で、高い業績を残している。

＜テラダイン社の業績（2020年度（CY） ※1ドル100円で換算＞

売上高：約3,121億円、営業利益：約928億円（営業利益率 29.7%)、当期利益：約784億円

＜当社業績予想（2020年度（3月決算）＞

売上高：3,050億円、営業利益：670億円（営業利益率 22.0%)、当期利益：615億円

⇒ 業績面では後塵を拝している （＝ 当社がまだ成長できる余力があるということ）
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２、ビジネスモデル

＜2.2 競争優位を確保するために不可欠な要素＞

〇競争優位の源泉として、無形資産の重要性は認識しています。

〇しかし、具体的な事例を示せていないと考えます。

⇒ 今後、具体的な事例を示し、積み重ねていくことでステークホルダーの理解を得ていきたい。
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２、ビジネスモデル

＜2.2 競争優位を確保するために不可欠な要素＞

〇競争優位を支えるステークホルダーとの関係（サプライチェーン）

・当社は製造業である以上、「ものづくり」の強みにはこだわっております。

・特に当社ならではの「高効率なアウトソースの活用と自社製造のバランス」が重要と考え、

その鍵はＤＦＸと考えております。
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３、持続可能性・成長性

＜3.1 ESGに対する認識＞

〇当社は「The Advantest Way」において「ESG推進によるサスティナビリティ」を経営指針の１つに掲げてい
ます。2019-2020年度にかけてマテリアリティを刷新し、各本部・事業部門が実行するにあたっての実務的な
指針として「サスティナビリティ目標２３項目」を設定しました。

（吉田社長）

⇒ これから活動を具体化していきます。
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３、持続可能性・成長性

＜3.2 主要なステークホルダーとの関係性の維持＞

〇主要なステークホルダーへのリターンとして、以下の通り考えています。

１）株主 ：安定配当（配当性向30%）、高効率な資本運用（ROIC活用）

２）顧客 ：高品質な製品・ソリューションを提供（顧客の付加価値創造を支援）

３）従業員 ：報酬（業績に応じた報酬制度）、働きがい

４）サプライチェーン ：ビジネス機会を逸しないように強固なサプライチェーン体制を敷く

５）地域社会 ：納税（移転価格税制により各国での納税）、雇用、環境保全

６）地球 ：SDGsへの貢献

⇒ 整理は出来ているものの、特に５）地域社会、６）地球、という点の具体化がポイントだと考えます。
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３、持続可能性・成長性

＜3.3 事業環境の変化リスク＞

〇当社ビジネスが半導体バリューチェーンにある以上、顧客やサプライヤーからの情報含め、IOTにおける
技術革新およびトレンドについてはキャッチアップしております。

〇また、半導体業界自体がグローバルな広がりがあるため、カントリーリスクおよびクロスボーダーリスクは
認識しており、しかるべき対応を目指します。

＜有価証券報告書の「事業等のリスク」より＞

・半導体産業の変動リスク

・国際的事業展開に伴う経済的・政治的リスク

・顧客要求に応えるタイムリーな製品提供できなかった場合の陳腐化リスク

・CEO等の後継者リスク

・特定サプライヤ依存による調達リスク

など

⇒ そもそも「半導体」が終焉し、次世代デバイスが台頭する世の中となることが大きな脅威
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４、戦略

＜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＞

〇半導体バリューチェーン全体からすると、当社の位置する「試験」の領域は非常に小さく、かつ最終工程で
もあるため、バリューチェーンでの影響力は限定的である。

⇒ そのような中でも「測る」という得意分野を広げ、新たなバリューチェーン上の価値を模索している。

〇半導体試験装置業界の中では、大手２社（当社とテラダイン社）の寡占の状況で事業ポジションとしては良
いと考えるが、顧客の市場動向によっては、シェアが一気に失われる可能性がある。

⇒ 半導体を「つくる」ではなく、「測る」という付加価値をどう訴えていけるか？（稼げるか？）

（半導体市場）
世界の半導体市場は2020年で約44兆円、2021年度は+6.2%増の47兆円が見込まれる。（WSTS予測より）

（半導体製造装置市場）
半導体製造装置の世界販売額は2020年で約6.7兆円、2021年度は約7.4兆円が見込まれる。（SEMI予測より）
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４、戦略

＜4.2 経営資源・無形資産等の確保強化＞

〇当社は、企業価値を「財務情報で表される資産価値」と、「財務情報で表現できない無形資産価値」の２要
素と考えております。

〇この「無形資産価値」は、企業理念・行動規範をはじめ、中長期戦略、人財、環境（E）、社会（S）、ガバナン
ス（S）に関する活動、社内体制などからなり、これを増大させることをESG経営の推進と位置付けております。
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４、戦略

＜4.2 経営資源・無形資産等の確保強化＞

〇人的資本への投資

・当社は、企業の持続的は発展と成長を担うのは「人財」と捉え、

「学習する組織」を目指しています。

〇技術（知的資本）への投資

・当社は、企業理念（ミッション）として「先端技術を先端で支える」とし、

研究開発投資は業績が悪い時期でも可能な限り継続してきました。
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４、戦略

＜4.2 経営資源・無形資産等の確保強化＞

〇ブランド・顧客基盤構築

・半導体バリューチェーンにおいては（業界内においては）、確固たる地位を築いていると考えます。

〇企業内外の組織づくり

・業界団体として「半導体製造装置協会（SEAJ）」があり、要職を務めるなど責務を果たしています。

〇成長加速の時間を短縮する方策

・2011年に競合であったVerigy社を買収した後、成長に必要な投資をM&A等により稼得しています。
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４、戦略

＜4.3 ESG・グローバルな社会課題（SDGs等）の戦略への組込＞

〇ESG経営推進として、グランドデザインで掲げた「６つのありたい姿」をベースとしてマテリアリティ設定し、
サスティナビリティ目標として、担当役員とKPIを明確にしています。
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４、戦略

＜4.4 経営資源・資本配分（キャピタル・アロケーション）戦略＞

〇事業売却・撤退戦略を含む事業ポートフォリオマネジメント

・当社の業績測定については、事業セグメント区分の下に位置するビジネスユニット単位で、資本コストを
考慮したROIC測定を行っており、常務会および取締役会に報告しています。

・当社の顧客に対する「強み」は、業界No.1の製品ポートフォリオに基づくサポートと考えます。

〇無形資産の測定と投資戦略の評価・モニタリング

⇒ 今後の課題と認識しています。

・2000年に導入した当社流経済付加
価値（Advantest Value Added）を、
2018年度にビジネスユニット単位で
資本コストも考慮した制度「AVA2.0」
に刷新しました。

⇒ 今後、このルールでの測定ルー
ルの明確化および社内での啓発活
動が重要と考えます。
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５、成果と重要な成果指標（KPI）

＜5.1 財務パフォーマンス＞

〇財政状態及び経営成績の分析（MD&A等） （中長期経営方針より）

・当社は半導体市場の動向に大きく影響を受け、過去、いわゆる
シリコンサイクルと言われた「波」により、業績が大きく落ち込
む年度がありました。
（営業損失を過去７度（1992,1993,2001,2002,2008,2009.2013）
経験しています）
・このため、手元キャッシュはリスク対応として5～600億円を保
有することとしております。
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５、成果と重要な成果指標（KPI）

＜5.1 財務パフォーマンス＞

〇経済的価値・株主価値の創出状況

・当社は、半導体セクターそのものに対する期待に支えられている部分はありますが、株主総利回り（TSR）はTOPIXを
上回っており、中長期的に株主資本コストを上回るROEを継続的に出していくことが株主価値向上につながると考えてお
ります。
・また、当社を取り巻く業界環境はまだまだ成長過程にあるという考えのもと、成長投資とのバランスを勘案しつつ株主
還元を考慮していきます。
・配当については、従業員向けの賞与と同様に半期の連結業績に連動させ、配当性向30%として分配します。
・自己株式取得については、中長期的なROEへの影響を勘案した資本状況の残高を考慮し、2020年7月には13年ぶりの自
己株式取得を実行しました。

今後も引き続き、
中長期視点での株
主価値向上を図っ
ていきます。
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＜5.2 戦略の進捗を示す独自KPIの設定＞

（グランドデザイン（～FY2027））
（中期計画（FY2018～FY2020)）

（数値目標 KPI）

５、成果と重要な成果指標（KPI）

2018年4月度に、当社としては初めてとなる「中長期経営計
画」を公表致しました。
（従来は、半導体業界自体の将来予測が難しく、当社はその
動向に著しく左右されるため業績予測が困難でしたが、近年
は比較的安定的に業界自体が推移するようになったこともあ
り、一定の市場成長率を前提に予測を公表致しました）
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５、成果と重要な成果指標（KPI）

＜5.3 企業価値創造と独自KPIの接続による価値創造設計＞

〇会社としてのKPIは４つ（売上高、営業利益率、ROE、EPS）としておりますが、各ビジネスユニットでは、事
業利益、資本コストを織り込んだ独自のAVA指標に加え、新たにCCC (Cash Conversion Cycle）を加えました。

これらは、年２回の予算会議にて全ユニットから報告され、ディスカッションされています。

〇また、これらの結果指標（KGI）だけでなく先行指標（KPI）も設定しています。

（例えば、顧客満足度、納期関連指標、品質指標、従業員サーベイ、等）

⇒ KPIの設定を詳細にすればするほど、その集計や管理に時間を要し効率が悪化してしまうことがあるた
め、バランスが重要。
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５、成果と重要な成果指標（KPI）

＜5.4 資本コストに対する認識＞

〇2018年度から、ビジネスユニットごとに資本コストを意識したAVA2.0を導入しました。事業部門に対する分
かりやすさを優先させ、単純に「ビジネスユニット資産 × 資本コスト率」としています。

〇従来は、事業利益が出ていればよかったものが、資本コストを回収して「初めて合格」となることになり、ビ
ジネスユニット長の考え方は、少しずつ全社のROEに近づいてきています。

⇒ 今後は、ビジネスユニットのコーポレート・ファイナンス・リテラシーをどう高めるか？

人財育成および啓発活動を通じて、結果として企業価値創造に繋がるように取り組んでいきます。

＜5.5 企業価値創造の達成度評価＞

〇2018年に当社としては初めてとなる「中長期経営計画（３年）」を発表し、各年度ごとに進捗を開示していま
す。
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６、ガバナンス

＜6.1 経営課題解決にふさわしい取締役会の持続性＞

〇取締役会は月１回行われており、経営課題解決に向けた闊達な議論が行われています。

（活動実績） （社外取締役の選任基準）
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６、ガバナンス

＜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＞

〇取締役はそれぞれ、その分野の第一人者であり、責任を果たすに十分な知識と経験を持ち合わせており
ます。また、多様性も担保されていると考えます。

⇒ ただ、欲を言えば、半導体バリューチェーン全体に精通している方が居ないと思われる。

（コンプライアンスに偏重している感がある）
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６、ガバナンス

＜6.4 戦略的意思決定の監督・評価＞

〇毎月の取締役会において闊達な議論がなされ、適切に執行にフィードバックされています。

＜6.5 利益配分の方針＞

＜6.6 役員報酬制度の設計と結果＞
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６、ガバナンス

＜6.7 取締役会の実効性評価のプロセスと経営課題＞

〇当社は、取締役会の実効性評価として、毎年全取締役に対して、アンケートを実施しております。

取締役会では、自由闊達な意見交換がされており、経営課題に
関しては、適宜、執行役員を通じフィードバックがなされてお
ります。
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６、ガバナンス

＜コーポレートガバナンス・オブ・ザ・イヤー 2020 Winner Companyを受賞＞

伊藤先生よりコメント

・当社の取り組みを評価して頂き大変光栄です。

・大賞が受賞できるよう、引き続き取り組みます。
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７、あるべき姿について（まとめ）

＜参考＞GPIFが選ぶ「優れた統合報告書」

・何故、当社が選ばれて
いないか？

⇒ 改善の余地あり
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７、あるべき姿について（まとめ）

＜現在の当社「価値創造プロセスとビジネスモデル」＞

⇒ 一見、綺麗に出来ているが、

何かが足りない・・（はず）

・志してからの月日が浅く、練り上
げられていない？

（というのを見透かされている？）

⇒ 地に足付いた（腹落ちした）

ものに仕上げていきたい。
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７、あるべき姿について（まとめ）

＜今後、強化していくべき課題（私見）＞

✅ 競合と比較して、まだ成長余力があるため、差別化も意識しつつ取り組む

✅ 競争優位となる無形資産の具体的なものを示す

✅ ESG推進によるサスティナビリティの具体的活動を示す（地域社会や地球環境等）

✅ 半導体が貢献できる社会課題の解決について訴える（業界団体として）

✅ 半導体バリューチェーンのどこを攻めるかを明確にする

✅ 決算説明資料において、市場動向だけでなくもっと戦略を示す

✅ AVA2.0活動（当社の事業業績評価）の更なる啓発、浸透

✅ 事業部門の中にファイナンスリテラシーを持つ人財の育成

✅ 業界事情に精通した社外取締役の登用

⇒ 価値協創ガイダンスを読み込み、自社のものに肉付けしていくこと
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７、あるべき姿について（まとめ）

＜自己採点＞

（私見）

ぐらいかな・・？


