
「資本コストと企業価値向上」に関するアンケート調査結果

2018年改訂コーポレートガバナンス・コードで言及された「資本コスト」については、2019年の証券アナリス
トジャーナル誌の連載シリーズや特集でも論じられているように、様々な捉え方がみられます。

こうした現状を踏まえ、協会では多様な分野で日々ご活躍されているCMAの皆様を対象とする「資本コスト

と企業価値向上」に関するアンケート調査を実施。企業価値の向上を目的とした企業経営における重要な
概念の一つである資本コストに焦点を当てた、初の意識調査です。

協会としましても、今回のアンケート調査はCMAの皆様のご意見を対外的に情報発信していく一つの重要
な取組みと考えております。

はじめに

調査概要

「資本コストと企業価値向上」に関するアンケート調査

◇ 調査期間 ： 2020年3月10日（火）～3月24日（火）

◇ 調査対象 ： 当協会にメールアドレスの登録があるCMA （配信数24,776名）

◇ 調査方法 ： アンケートフォームにアクセスするURLをemailで送信

◇ 回答数 ： 750通 （回答率：3.03％）
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調査結果の概要

◆ 資本コストを利用する意義については、「企業側が想定する事業の収益性と投資家が期待する要求
収益率とが、明確に関係づけられるから」、「投資対象や事業毎に、ビジネスリスクを勘案した投資判断
基準や収益目標を設定するため」といった回答が、いずれも全体の3分の2を占めた（複数回答方式）
【図表29】。

◆ 「資本コストを意識して企業価値の向上に取り組んでいるか」という質問に対して、過半数を超える
先が「取り組んでいる」と回答した【図26】。

◆ ただし、資本コストを利用する上での課題としては「算出方法や前提条件で推定結果が異なる」、

「事業部門毎に資本コストを算出すべきだが、必要なデータを揃えることが難しい」との意見が多かった
【図表30】。

◆ 更に、資本コストの利用が「経営層・社内に十分に理解されていない」ことが課題とする声も少なから
ずあった【図表30】。

今回のアンケートで調査は、CMAの目からみた現時点における資本コストの普及状況、課題といった

ものが浮き彫りになった。今後、資本コストについて理解が深められ、その特性を踏まえながら、自社の
企業価値の向上や企業と投資家との対話に利用されるよう、当協会では今後も本アンケート調査を継
続して参ります。

 今回のアンケート調査結果からは、資本コストの活用が徐々に進みつつある様子が窺われたが、同
時に資本コスト推定の難しさや経営者や社内への資本コストの理解の浸透については、これからと
いうところが垣間見える結果となりました。

 事業会社において、意識の高さと取り組みの積極性が随所で目立ちました。

◆ 今回のアンケート調査に対する回答者の所属業種別構成比をCMA全体での構成比と比べると、事
業会社所属の回答者の構成比が22.9％とCMA全体での構成比5.2％を大きく上回った【図表2】。

• 「資本コストの水準を把握している」と回答した割合は、業種別にみると事業会社の方が金融会社よりも多い（事
業会社85.7％、金融会社74.1％）【図表13】。

• 資本コストに関わる度合いが高い業務に従事している者で比較しても、「資本コストを把握している」と回答した割
合は事業会社の方が金融会社よりも多い（事業会社85.9％、金融会社68.9％）【図表14】。

• 「資本コストが投資の意思決定や財務管理等のために重要なファクターである」という回答の割合を業種別に比
較すると、事業会社の割合が最も多く52.8％だった（金融会社の比率は43.4%）【図表20】。

◆ リスクフリーレートの想定水準の平均値は0.69%、株式リスクプレミアムの想定水準の平均値は6.32%
【図表24、25】。

 株主の資本コストを推計する場合のリスクフリーレートと株式リスクプレミアムの想定水準は以下の通り。



調査結果（※）

（１）所属業種

◆ 回答者の所属業種（以下、業種）別の構成
比をみると、金融会社が57.3％と過半数を占め、
事業会社は22.9％であった【図表1】。

（注1）個別業種は、構成比の高い業種を表示している

ため、個別業種の小計は所属業種別の業種の合計と
は必ずしも一致しない。
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【図表1】 回答者の所属業種別構成比（%、n=750）（注１）

【図表2】 回答者の所属業種別構成比（%）

◆ 回答者の所属業種別構成比をCMA全体での

構成比と比べると、事業会社所属の回答者の構成
比が22.9％とCMA全体での構成比5.2％ （注2）を
大きく上回ったのが特徴的【図表2】。

• 事業会社に所属するCMAの「資本コストと企業価値向
上」というテーマへの関心の高さが窺われる。

（注2）CMA全体の所属業種別構成比は、各会員自身に

よる登録のため、登録更新の状況によっては必ずしも現
在の所属業種と一致していない可能性がある。

1. 回答者の属性

構成比（%）

金融会社 57.3
証券・商品先物取引 16.8
銀行 14.5
資産運用　 13.7
保険 6.0

事業会社 22.9
卸小売・商社 3.1
情報処理・ソフトウェア 2.8
不動産 2.8
素材 2.5
広告・出版・メディア 1.5
電気・電子機器 1.3
運輸 1.2

専門職会社 12.1
　コンサルティング 6.7
　会計・法律事務所 2.9
　教育関連 2.5

7.6

業種

官公庁・団体・その他

（※）図表の構成比合計は、四捨五入表示の関係で合計が100％となっていない場合もある。



（2）主な担当業務

（3）役 職
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【図表3】 回答者の担当業務構成比（%、n=750）（注3）

【図表4】 投資家vs企業別の構成比（% 、n=436）

◆ 回答者の役職別構成比は【図表5】の通り。

• 各業界で業務の中核として活躍している課長・部長クラス
の割合を合わせると、全体の48.6％とほぼ半分を占めた。

【図表5】 回答者の役職別構成比（%、n=750)

質問項目に対する回答方法と回答者数の表記について

（SA）： 選択肢から１つだけ選択して回答。

（MA）： 選択肢から当てはまるものをすべて（あるいは個数制限つきで）選択して回答。

（n=750）：ｎは回答者数、この場合は750名。

なお、回答者数が10未満の場合は、「※参考値」として掲載。

◆ 回答者の主な担当業務の構成比は【図表3】の通り。

• 「資産運用に関連しないが、資本コストに関わる度合いが
高い業務（注4）」に従事する回答者が37.2%と最も多い。

（注4）ここでは、経営者・役員、営業推進・企画・マーケティン
グ、財務・経理、経営企画、IR、総務・人事、広告・宣伝・広報
を指す。

• 次いで、「資産運用に関連する業務」に従事する回答者が
24.0％。

• コンサルティング、会計・法律関係といった「専門職」は
14.5％であった。

（注3）表示している個別の担当業務は、主な構成要素のみで

あるため、担当業務の小計は必ずしも個別の担当業務の合
計とは一致しない。

◆ なお、上記担当業務のうち、「資産運用に関連する
業務」と「資産運用に関連しないが、資本コストに関わ
る度合いが高い業務」について、所属業種別に再構成
して、「投資家vs企業別」という対称軸の分類を作成。
以下では、この対称軸での比較も行った【図表4】。

• 「投資家」とは、すべての所属業種で資産運用に関連する
業務に従事する者で、「金融会社で資産運用業務」と「金融
会社以外で資産運用業務」に分けて集計（「金融会社以
外」には「事業会社」と「専門職・官公庁・その他」が含まれ
る）。

• 「企業」とは所属業種別の分類で、金融会社と事業会社に
所属していて、資本コストに関わる度合いが高い業務に従
事する者で、「金融会社で資本コストに関わる度合いが高
い業務」と「事業会社で資本コストに関わる度合いが高い
業務」に分けて集計。

構成比（％）

資産運用に関連する業務 24.0
4.0
3.7
3.2
2.9
0.7

76.0
資本コストに関わる度合いが高い業務 37.2

経営者・役員 8.8
営業推進・企画・マーケティング 8.8
財務・経理 7.3
経営企画 6.8
IR 3.9
総務・人事 1.2
広告・宣伝・広報 0.4

専門職 14.5
コンサルティング 9.7
会計・法律関係 4.8

8.8
2.4

セルサイド・アナリスト

トレーダー

営業

事務

資産運用に関連しない業務

担当業務

バイサイド・アナリスト

ファンドマネジャー

ポートフォリオマネジャー

構成比（％）

投資家 41.3
金融会社で資産運用業務 36.9
金融会社以外で資産運用業務 4.4

企業 58.7
金融会社で資本コストに関わる度合いが高い
業務

28.7
事業会社で資本コストに関わる度合いが高い
業務

30.0

対称軸
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「ある」 ４７．３％ 「ない」 ５２．７％

2. 資本コストを利用する頻度 （SA）

【図表6】 資本コストを使って投資分析や投資判断、財務管理等を行う機会の頻度（構成比％、n=750）

【図表7】 業種別（構成比％、n=750）

【図表8】 投資家vs企業別（構成比%、n=436)

◆ 資本コストを使って投資分析や投資判断、財務管
理等を行う機会の頻度については、回答者の半分近く
が業務で利用している【図表6】。

• 「業務に利用している（頻繁にある、結構ある、ある）」が
47.3％に対し、「業務に利用していない（あまりない、全くな

い）」は52.7％。

◆ 上記回答の「ある」と「ない」の回答者を業種別に
比較すると以下の通り【図表7】。

• 専門職の過半数が「業務に利用している」との回答だった
（53.8％）。

• 金融会社、事業会社ともに「業務に利用している」と「業務
に利用していない」が拮抗しているが、「利用していない」
が「利用している」を若干ながらも上回った。

• 投資家vs企業別では、「投資家（金融会社で資産運用業

務）」と「企業（事業会社で資本コストに関わる度合いが高
い業務）」の過半数が「業務に利用している」と回答した
【図表8】。
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3. 資本コストを使う目的 （SA）

【図表9】 資本コストを使う目的（構成比%、n=355）（注5）

【図表10】 業種別（構成比％）

【図表11】 投資家vs企業別（構成比％）

◆ 「担当先企業の株式や事業の分析のため」が最も
多く42.3%、次いで「自社における事業の収益性・投資
判断、財務管理等のため」が36.1％と多かった【図表
9】。

• 「その他」の回答としては、「M&Aのため」（7件）、「調査研
究・講義目的」（6件）などがあった。

（注5）【図表6】で資本コストを「業務に利用している」と答
えた355名を対象とし、4つの選択肢から1つを選択する回
答形式。

• 業種別では、金融会社は「担当先企業の分析のため」
（56.1％）、事業会社では「自社の分析のため」（83.3％）
とする回答が多かった【図表10】。

• 投資家ｖｓ企業別では、投資家では「担当先企業の分析
のため」（56.3％）が、企業では「自社の分析のため」とす
る回答が71.2％と多かった【図表11】。


％表

		Ｑ１　あなたが勤務・所属している組織・属性を、以下の選択肢から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

				　		　　該当数		銀行業		証券・商品先物取引業		保険業		資産運用業		その他金融業		電気・電子機器		機械		自動車・輸送機器		医薬品		その他製造		素材		エネルギー		情報処理・ＳＩ・ソフトウェア		通信サービス		人材サービス		医療		小売・商社・卸売		広告・出版・メディア		運輸		建設		不動産		その他サービス業		コンサルティング		会計・法律関係		学校・教育関連		官公庁・団体		その他		金融・計		事業会社・計		専門職、官公庁、その他・計

		全　　　体				750		14.5		16.8		6.0		13.7		6.3		1.3		0.3		0.8		0.9		2.1		2.5		0.5		2.8		0.4		0.4		0.0		3.1		1.5		1.2		0.4		2.8		1.9		6.7		2.9		2.5		4.1		3.5		57.3		22.9		19.7

		業種		金融		430		25.3		29.3		10.5		24.0		10.9		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

				事業会社		172		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		5.8		1.2		3.5		4.1		9.3		11.0		2.3		12.2		1.7		1.7		0.0		13.4		6.4		5.2		1.7		12.2		8.1		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				専門職その他		148		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		33.8		14.9		12.8		20.9		17.6		0.0		0.0		100.0

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		161		9.9		22.4		9.9		50.9		6.8		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

				投資家（その他業界　資産運用業務）		19		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		10.5		0.0		0.0		0.0		5.3		0.0		0.0		5.3		0.0		0.0		0.0		0.0		5.3		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		5.3		0.0		26.3		42.1		0.0		26.3		73.7

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		125		36.0		24.0		11.2		8.8		20.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		131		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		5.3		1.5		4.6		5.3		11.5		12.2		1.5		8.4		0.8		2.3		0.0		14.5		4.6		5.3		2.3		13.7		6.1		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

		職種		資産運用関連業務		180		8.9		20.0		8.9		45.6		6.1		1.1		0.0		0.0		0.0		0.6		0.0		0.0		0.6		0.0		0.0		0.0		0.0		0.6		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.6		0.0		2.8		4.4		89.4		2.8		7.8

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		279		16.1		10.8		5.0		3.9		9.0		2.5		0.7		2.2		2.5		5.4		5.7		0.7		3.9		0.4		1.1		0.0		6.8		2.2		2.5		1.1		6.5		2.9		1.8		1.4		0.7		2.2		2.2		44.8		47.0		8.2

				営業、事務、その他		182		20.3		26.4		5.5		4.9		5.5		0.5		0.0		0.0		0.0		0.0		1.1		1.1		1.6		1.1		0.0		0.0		2.2		2.2		0.5		0.0		1.1		2.7		0.5		0.0		8.2		9.9		4.4		62.6		14.3		23.1

				コンサル、専門職		109		10.1		11.0		4.6		0.9		0.9		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.9		0.0		5.5		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.9		0.0		0.9		0.9		40.4		15.6		1.8		1.8		3.7		27.5		9.2		63.3

		役職		一般社員		82		18.3		23.2		0.0		23.2		6.1		0.0		0.0		0.0		0.0		1.2		1.2		1.2		0.0		0.0		0.0		0.0		2.4		4.9		0.0		0.0		0.0		2.4		8.5		1.2		3.7		1.2		1.2		70.7		13.4		15.9

				主任クラス		107		15.9		18.7		12.1		9.3		7.5		4.7		0.0		0.9		0.0		2.8		3.7		1.9		6.5		0.0		0.0		0.0		3.7		0.9		0.9		0.0		2.8		0.9		3.7		0.9		0.0		1.9		0.0		63.6		29.9		6.5

				課長クラス		215		22.3		21.9		8.8		14.4		6.0		1.4		0.5		1.4		0.5		1.9		1.4		0.0		0.9		0.5		0.5		0.0		1.9		0.5		1.4		0.0		2.8		0.9		5.1		1.4		0.9		2.3		0.5		73.5		16.3		10.2

				部長クラス		149		13.4		16.8		4.7		12.8		6.0		0.0		0.7		0.0		2.7		2.7		4.0		0.0		2.7		1.3		0.0		0.0		4.7		1.3		1.3		0.7		2.7		1.3		4.0		2.0		1.3		10.1		2.7		53.7		26.2		20.1

				本部長・役員クラス		72		5.6		4.2		2.8		13.9		11.1		2.8		0.0		1.4		1.4		4.2		4.2		1.4		8.3		0.0		0.0		0.0		6.9		0.0		0.0		0.0		6.9		1.4		8.3		5.6		1.4		5.6		2.8		37.5		38.9		23.6

				経営者		55		1.8		7.3		1.8		12.7		5.5		0.0		0.0		1.8		1.8		1.8		1.8		0.0		0.0		0.0		3.6		0.0		0.0		3.6		3.6		1.8		5.5		5.5		20.0		9.1		1.8		0.0		9.1		29.1		30.9		40.0

				その他		70		5.7		11.4		4.3		10.0		1.4		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		1.4		0.0		2.9		0.0		0.0		0.0		1.4		1.4		1.4		1.4		0.0		4.3		7.1		7.1		14.3		5.7		18.6		32.9		14.3		52.9

				非管理職		189		16.9		20.6		6.9		15.3		6.9		2.6		0.0		0.5		0.0		2.1		2.6		1.6		3.7		0.0		0.0		0.0		3.2		2.6		0.5		0.0		1.6		1.6		5.8		1.1		1.6		1.6		0.5		66.7		22.8		10.6

				管理職		491		14.9		16.1		5.9		13.6		6.7		1.0		0.4		1.0		1.4		2.4		2.6		0.2		2.4		0.6		0.6		0.0		3.3		1.0		1.4		0.4		3.7		1.6		6.9		3.1		1.2		4.9		2.4		57.2		24.2		18.5

				非経営層		553		18.1		20.1		7.1		14.3		6.3		1.4		0.4		0.7		0.9		2.2		2.5		0.5		2.4		0.5		0.2		0.0		3.1		1.4		1.1		0.2		2.4		1.3		5.1		1.4		1.3		4.2		1.1		65.8		21.2		13.0

				経営層		127		3.9		5.5		2.4		13.4		8.7		1.6		0.0		1.6		1.6		3.1		3.1		0.8		4.7		0.0		1.6		0.0		3.9		1.6		1.6		0.8		6.3		3.1		13.4		7.1		1.6		3.1		5.5		33.9		35.4		30.7

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		10.1		24.7		5.6		18.0		4.5		1.1		0.0		2.2		0.0		1.1		2.2		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		3.4		1.1		1.1		0.0		5.6		1.1		9.0		2.2		4.5		0.0		2.2		62.9		19.1		18.0

				結構ある		107		11.2		14.0		9.3		10.3		7.5		2.8		0.9		2.8		1.9		1.9		2.8		0.9		0.9		0.0		0.0		0.0		5.6		0.9		1.9		0.0		3.7		0.9		11.2		3.7		0.9		0.9		2.8		52.3		28.0		19.6

				ある		159		12.6		17.6		5.0		15.1		8.2		0.0		0.0		0.0		1.9		1.3		3.8		0.0		3.1		0.6		0.6		0.0		3.8		1.9		1.3		0.0		2.5		2.5		6.9		3.1		1.3		3.8		3.1		58.5		23.3		18.2

				あまりない		254		15.0		15.7		6.3		12.2		5.1		1.6		0.4		0.0		0.8		3.1		2.4		0.8		3.9		0.4		0.8		0.0		2.8		1.6		1.2		1.2		2.4		2.0		6.3		3.1		1.2		5.5		4.3		54.3		25.2		20.5

				全くない		141		21.3		14.9		4.3		14.9		6.4		1.4		0.0		0.7		0.0		2.1		1.4		0.7		3.5		0.7		0.0		0.0		0.7		1.4		0.7		0.0		1.4		2.1		2.1		2.1		6.4		7.1		3.5		61.7		17.0		21.3

				ある・計		355		11.5		18.3		6.5		14.4		7.0		1.1		0.3		1.4		1.4		1.4		3.1		0.3		1.7		0.3		0.3		0.0		4.2		1.4		1.4		0.0		3.7		1.7		8.7		3.1		2.0		2.0		2.8		57.7		23.7		18.6

				ない・計		395		17.2		15.4		5.6		13.2		5.6		1.5		0.3		0.3		0.5		2.8		2.0		0.8		3.8		0.5		0.5		0.0		2.0		1.5		1.0		0.8		2.0		2.0		4.8		2.8		3.0		6.1		4.1		57.0		22.3		20.8

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		4.5		22.7		4.5		43.2		2.3		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		9.1		0.0		4.5		0.0		9.1		77.3		0.0		22.7

				担当先企業の株式や事業の分析		150		16.7		30.0		6.0		18.0		6.0		0.0		0.7		0.7		0.0		0.0		0.7		0.0		1.3		0.7		0.0		0.0		0.0		1.3		0.0		0.0		0.0		0.0		12.7		3.3		0.0		1.3		0.7		76.7		5.3		18.0

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		10.2		5.5		7.0		3.9		10.2		3.1		0.0		3.1		3.9		3.1		7.8		0.8		3.1		0.0		0.0		0.0		10.9		2.3		3.9		0.0		9.4		3.1		3.1		2.3		0.8		1.6		0.8		36.7		54.7		8.6

				Ｍ＆Ａ		7		0.0		14.3		0.0		0.0		14.3		0.0		0.0		0.0		0.0		14.3		0.0		0.0		0.0		0.0		14.3		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		14.3		14.3		0.0		0.0		14.3		28.6		28.6		42.9

				その他		26		3.8		7.7		11.5		0.0		3.8		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		3.8		0.0		0.0		0.0		3.8		7.7		11.5		7.7		15.4		11.5		11.5		26.9		15.4		57.7

		Ｑ２　あなたが担当している主な業務を、以下の選択肢から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

				　		　　該当数		セルサイド・アナリスト		バイサイド・アナリスト		ファンドマネジャー		ポートフォリオマネジャー		トレーダー		資産運用関連その他		経営者・役員		経営企画		営業推進・企画・マーケティング		総務・人事		財務・経理		広告・宣伝・広報		ＩＲ		営業		事務		コンサルティング		専門職（会計・法律関係）		資産運用関連以外その他		投資家・計		役員、企画、営業推進、総務、財務他・計		営業、事務、コンサル、専門職・計

		全　　　体				750		2.9		4.0		3.7		3.2		0.7		9.5		8.8		6.8		8.8		1.2		7.3		0.4		3.9		8.8		2.4		9.7		4.8		13.1		24.0		37.2		38.8		100.0

		業種		金融		430		5.1		6.7		5.8		4.9		0.5		14.4		5.1		5.1		11.9		0.7		4.4		0.2		1.6		13.7		2.1		4.9		2.1		10.7		37.4		29.1		33.5

				事業会社		172		0.0		0.0		0.0		1.2		0.0		1.7		20.9		16.3		7.0		2.9		18.6		0.0		10.5		3.5		1.2		4.1		1.7		10.5		2.9		76.2		20.9

				専門職その他		148		0.0		0.7		2.0		0.7		2.0		4.1		5.4		0.7		2.0		0.7		2.7		1.4		2.7		0.7		4.7		30.4		16.2		23.0		9.5		15.5		75.0

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		161		13.7		18.0		15.5		13.0		1.2		38.5		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

				投資家（その他業界　資産運用業務）		19		0.0		5.3		15.8		15.8		15.8		47.4		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		125		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		17.6		17.6		40.8		2.4		15.2		0.8		5.6		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		131		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		27.5		21.4		9.2		3.8		24.4		0.0		13.7		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

		職種		資産運用関連業務		180		12.2		16.7		15.6		13.3		2.8		39.4		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		279		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		23.7		18.3		23.7		3.2		19.7		1.1		10.4		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				営業、事務、その他		182		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		36.3		9.9		0.0		0.0		53.8		0.0		0.0		100.0

				コンサル、専門職		109		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		67.0		33.0		0.0		0.0		0.0		100.0

		役職		一般社員		82		3.7		6.1		2.4		1.2		0.0		18.3		0.0		3.7		8.5		1.2		6.1		0.0		2.4		15.9		3.7		11.0		2.4		13.4		31.7		22.0		46.3

				主任クラス		107		3.7		3.7		4.7		2.8		0.0		10.3		0.0		6.5		9.3		0.0		15.0		0.0		7.5		11.2		3.7		11.2		1.9		8.4		25.2		38.3		36.4

				課長クラス		215		4.7		5.6		3.7		5.1		0.5		8.8		0.0		8.8		13.5		1.9		5.6		0.5		4.2		12.1		0.9		10.2		4.2		9.8		28.4		34.4		37.2

				部長クラス		149		2.0		2.0		3.4		1.3		0.7		10.7		0.0		10.7		11.4		2.0		12.1		0.7		5.4		8.1		5.4		6.7		2.7		14.8		20.1		42.3		37.6

				本部長・役員クラス		72		1.4		2.8		5.6		1.4		0.0		8.3		44.4		8.3		2.8		1.4		5.6		1.4		1.4		1.4		0.0		4.2		4.2		5.6		19.4		65.3		15.3

				経営者		55		0.0		1.8		5.5		5.5		0.0		0.0		58.2		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		14.5		14.5		0.0		12.7		58.2		29.1

				その他		70		1.4		4.3		1.4		4.3		4.3		5.7		2.9		0.0		1.4		0.0		0.0		0.0		1.4		2.9		1.4		12.9		11.4		44.3		21.4		5.7		72.9

				非管理職		189		3.7		4.8		3.7		2.1		0.0		13.8		0.0		5.3		9.0		0.5		11.1		0.0		5.3		13.2		3.7		11.1		2.1		10.6		28.0		31.2		40.7

				管理職		491		2.9		3.7		4.1		3.5		0.4		8.4		13.0		8.4		9.8		1.6		6.9		0.6		3.7		7.9		2.0		8.8		4.9		9.6		22.8		44.0		33.2

				非経営層		553		3.6		4.3		3.6		3.1		0.4		11.0		0.0		8.1		11.4		1.4		9.2		0.4		4.9		11.4		3.1		9.6		3.1		11.4		26.0		35.4		38.5

				経営層		127		0.8		2.4		5.5		3.1		0.0		4.7		50.4		4.7		1.6		0.8		3.1		0.8		0.8		0.8		0.0		8.7		8.7		3.1		16.5		62.2		21.3

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		6.7		18.0		1.1		3.4		0.0		4.5		6.7		11.2		10.1		0.0		6.7		0.0		1.1		3.4		0.0		14.6		5.6		6.7		33.7		36.0		30.3		99.8

				結構ある		107		4.7		2.8		5.6		2.8		0.0		11.2		13.1		9.3		4.7		0.0		14.0		0.0		5.6		3.7		0.0		13.1		3.7		5.6		27.1		46.7		26.2		99.9

				ある		159		2.5		4.4		7.5		2.5		0.0		6.3		7.5		8.2		8.8		1.3		7.5		0.0		4.4		10.1		0.6		7.5		6.9		13.8		23.3		37.7		39.0		99.8

				あまりない		254		2.0		1.2		3.1		3.9		1.6		11.4		11.4		5.1		7.9		1.6		7.5		0.0		5.5		9.8		3.9		9.8		4.3		9.8		23.2		39.0		37.8		99.8

				全くない		141		1.4		0.7		0.7		2.8		0.7		11.3		3.5		3.5		12.8		2.1		2.1		2.1		0.7		12.8		5.0		6.4		3.5		27.7		17.7		27.0		55.3		99.8

				ある・計		355		4.2		7.3		5.4		2.8		0.0		7.3		9.0		9.3		7.9		0.6		9.3		0.0		3.9		6.5		0.3		11.0		5.6		9.6		27.0		40.0		33.0		100.0

				ない・計		395		1.8		1.0		2.3		3.5		1.3		11.4		8.6		4.6		9.6		1.8		5.6		0.8		3.8		10.9		4.3		8.6		4.1		16.2		21.3		34.7		44.1		100.2

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		9.1		4.5		22.7		11.4		0.0		9.1		6.8		0.0		2.3		0.0		0.0		0.0		0.0		9.1		0.0		9.1		2.3		13.6		56.8		9.1		34.1		100.0

				担当先企業の株式や事業の分析		150		7.3		14.7		3.3		2.7		0.0		8.0		2.7		2.7		10.7		0.7		4.0		0.0		1.3		10.7		0.0		17.3		4.7		9.3		36.0		22.0		42.0		100.1

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		0.0		0.8		2.3		0.0		0.0		6.3		17.2		21.1		8.6		0.8		21.1		0.0		7.0		0.8		0.8		2.3		5.5		5.5		9.4		75.8		14.8		100.1

				Ｍ＆Ａ		7		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		14.3		28.6		14.3		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		28.6		14.3		0.0		14.3		42.9		42.9		100.1

				その他		26		0.0		3.8		3.8		3.8		0.0		3.8		3.8		3.8		0.0		0.0		0.0		0.0		11.5		7.7		0.0		15.4		15.4		26.9		15.4		19.2		65.4		99.7



		Ｑ３　あなたの役職を、以下の選択肢から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

				　		　　該当数		一般社員		主任クラス		課長クラス		部長クラス		本部長・役員クラス		経営者		その他		非管理職・計		管理職・計		非経営層・計		経営層・計

		全　　　体				750		10.9		14.3		28.7		19.9		9.6		7.3		9.3		25.2		65.5		73.7		16.9

		業種		金融		430		13.5		15.8		36.7		18.6		6.3		3.7		5.3		29.3		65.3		84.7		10.0

				事業会社		172		6.4		18.6		20.3		22.7		16.3		9.9		5.8		25.0		69.2		68.0		26.2

				専門職その他		148		8.8		4.7		14.9		20.3		11.5		14.9		25.0		13.5		61.5		48.6		26.4

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		161		16.1		14.9		36.0		16.1		7.5		2.5		6.8		31.1		62.1		83.2		9.9

				投資家（その他業界　資産運用業務）		19		0.0		15.8		15.8		21.1		10.5		15.8		21.1		15.8		63.2		52.6		26.3

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		125		9.6		13.6		35.2		20.8		9.6		9.6		1.6		23.2		75.2		79.2		19.2

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		131		3.8		17.6		21.4		23.7		19.1		13.0		1.5		21.4		77.1		66.4		32.1

		職種		資産運用関連業務		180		14.4		15.0		33.9		16.7		7.8		3.9		8.3		29.4		62.2		80.0		11.7

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		279		6.5		14.7		26.5		22.6		16.8		11.5		1.4		21.1		77.4		70.3		28.3

				営業、事務、その他		182		14.8		13.7		26.9		23.1		2.7		0.0		18.7		28.6		52.7		78.6		2.7

				コンサル、専門職		109		10.1		12.8		28.4		12.8		5.5		14.7		15.6		22.9		61.5		64.2		20.2

		役職		一般社員		82		100.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		100.0		0.0

				主任クラス		107		0.0		100.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		100.0		0.0

				課長クラス		215		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		100.0		0.0

				部長クラス		149		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		100.0		0.0

				本部長・役員クラス		72		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		100.0

				経営者		55		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0		100.0		0.0		100.0

				その他		70		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				非管理職		189		43.4		56.6		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		100.0		0.0

				管理職		491		0.0		0.0		43.8		30.3		14.7		11.2		0.0		0.0		100.0		74.1		25.9

				非経営層		553		14.8		19.3		38.9		26.9		0.0		0.0		0.0		34.2		65.8		100.0		0.0

				経営層		127		0.0		0.0		0.0		0.0		56.7		43.3		0.0		0.0		100.0		0.0		100.0

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		15.7		11.2		32.6		13.5		7.9		12.4		6.7		27.0		66.3		73.0		20.2

				結構ある		107		3.7		15.0		27.1		20.6		15.0		10.3		8.4		18.7		72.9		66.4		25.2

				ある		159		8.2		13.2		30.2		20.8		11.3		6.3		10.1		21.4		68.6		72.3		17.6

				あまりない		254		8.7		17.3		28.7		19.7		10.6		7.1		7.9		26.0		66.1		74.4		17.7

				全くない		141		20.6		11.3		25.5		22.7		2.8		3.5		13.5		31.9		54.6		80.1		6.4

				ある・計		355		8.7		13.2		29.9		18.9		11.5		9.0		8.7		22.0		69.3		70.7		20.6

				ない・計		395		12.9		15.2		27.6		20.8		7.8		5.8		9.9		28.1		62.0		76.5		13.7

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		2.3		9.1		31.8		13.6		9.1		13.6		20.5		11.4		68.2		56.8		22.7

				担当先企業の株式や事業の分析		150		14.7		13.3		39.3		12.0		6.0		7.3		7.3		28.0		64.7		79.3		13.3

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		3.1		16.4		21.9		28.1		19.5		7.8		3.1		19.5		77.3		69.5		27.3

				Ｍ＆Ａ		7		28.6		0.0		28.6		14.3		14.3		14.3		0.0		28.6		71.4		71.4		28.6

				その他		26		7.7		7.7		11.5		23.1		7.7		15.4		26.9		15.4		57.7		50.0		23.1

		Ｑ４　あなたが資本コストを使った投資分析や投資判断、財務管理等を行う機会の頻度を、以下の５段階から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

				　		　　該当数		頻繁にある		結構ある		ある		あまりない		全くない		ある・計		ない・計

		全　　　体				750		11.9		14.3		21.2		33.9		18.8		47.3		52.7				半分近くが、「資本コストを使う機会がある」 ハンブン チカ シホン ツカ キカイ

		業種		金融		430		13.0		13.0		21.6		32.1		20.2		47.7		52.3				業種の区切りでは目立った差異はみられない ギョウシュ クギ メダ サイ

				事業会社		172		9.9		17.4		21.5		37.2		14.0		48.8		51.2

				専門職その他		148		10.8		14.2		19.6		35.1		20.3		44.6		55.4

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		161		18.6		15.5		22.4		29.2		14.3		56.5		43.5				投資家vs企業では トウシカ キギョウ

				投資家（その他業界　資産運用業務）		19		0.0		21.1		5.3		63.2		10.5		26.3		73.7				1　金融業界で資産運用業務 キンユウ ギョウカイ シサン ウンヨウ ギョウム

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		125		11.2		16.0		21.6		34.4		16.8		48.8		51.2				2　事業会社で経営、財企、広報IR ジギョウ ガイシャ ケイエイ ザイ キ コウホウ

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		131		13.0		20.6		20.6		36.6		9.2		54.2		45.8				の２属性が、「ある」で過半数超え ゾクセイ カハンスウ コ

		職種		資産運用関連業務		180		16.7		16.1		20.6		32.8		13.9		53.3		46.7				職種では ショクシュ

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		279		11.5		17.9		21.5		35.5		13.6		50.9		49.1				1　コンサル、専門職 センモン ショク

				営業、事務、その他		182		4.9		5.5		21.4		33.0		35.2		31.9		68.1				2　資産運用関連業務 シサン ウンヨウ カンレン ギョウム

				コンサル、専門職		109		16.5		16.5		21.1		33.0		12.8		54.1		45.9				の２属性が、「ある」で53％超え ゾクセイ コ

		役職		一般社員		82		17.1		4.9		15.9		26.8		35.4		37.8		62.2

				主任クラス		107		9.3		15.0		19.6		41.1		15.0		43.9		56.1

				課長クラス		215		13.5		13.5		22.3		34.0		16.7		49.3		50.7

				部長クラス		149		8.1		14.8		22.1		33.6		21.5		45.0		55.0

				本部長・役員クラス		72		9.7		22.2		25.0		37.5		5.6		56.9		43.1

				経営者		55		20.0		20.0		18.2		32.7		9.1		58.2		41.8

				その他		70		8.6		12.9		22.9		28.6		27.1		44.3		55.7

				非管理職		189		12.7		10.6		18.0		34.9		23.8		41.3		58.7

				管理職		491		12.0		15.9		22.2		34.2		15.7		50.1		49.9				管理職か否かでは差異なし カンリ ショク イナ サイ

				非経営層		553		11.8		12.8		20.8		34.2		20.4		45.4		54.6				その他もそれほど大きい差異ではない タ オオ サイ

				経営層		127		14.2		21.3		22.0		35.4		7.1		57.5		42.5

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		100.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				結構ある		107		0.0		100.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				ある		159		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				あまりない		254		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0		100.0

				全くない		141		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		100.0

				ある・計		355		25.1		30.1		44.8		0.0		0.0		100.0		0.0

				ない・計		395		0.0		0.0		0.0		64.3		35.7		0.0		100.0

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		18.2		31.8		50.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				担当先企業の株式や事業の分析		150		30.0		28.0		42.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		21.1		33.6		45.3		0.0		0.0		100.0		0.0

				Ｍ＆Ａ		7		71.4		14.3		14.3		0.0		0.0		100.0		0.0

				その他		26		15.4		26.9		57.7		0.0		0.0		100.0		0.0

		Ｑ５　資本コストを使う目的としては、下記の選択肢のうちどれが主でしょうか。１つだけ選んでください。（ＳＡ）

				　		　　該当数		株式投資の分析のため（個別銘柄分析はあまり行わない）		担当先企業の株式や事業の分析のため（個別銘柄分析が主である）		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		Ｍ＆Ａ		その他

		全　　　体				355		12.4		42.3		36.1		2.0		7.3

		業種		金融		205		16.6		56.1		22.9		1.0		3.4

				事業会社		84		0.0		9.5		83.3		2.4		4.8

				専門職その他		66		15.2		40.9		16.7		4.5		22.7

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		91		27.5		57.1		11.0		1.1		3.3

				投資家（その他業界　資産運用業務）		5		0.0		40.0		40.0		0.0		20.0

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		61		6.6		41.0		52.5		0.0		0.0

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		71		0.0		7.0		87.3		2.8		2.8

		職種		資産運用関連業務		96		26.0		56.3		12.5		1.0		4.2

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		142		2.8		23.2		68.3		2.1		3.5

				営業、事務、その他		58		17.2		51.7		15.5		0.0		15.5

				コンサル、専門職		59		8.5		55.9		16.9		5.1		13.6

		役職		一般社員		31		3.2		71.0		12.9		6.5		6.5

				主任クラス		47		8.5		42.6		44.7		0.0		4.3

				課長クラス		106		13.2		55.7		26.4		1.9		2.8

				部長クラス		67		9.0		26.9		53.7		1.5		9.0

				本部長・役員クラス		41		9.8		22.0		61.0		2.4		4.9

				経営者		32		18.8		34.4		31.3		3.1		12.5

				その他		31		29.0		35.5		12.9		0.0		22.6

				非管理職		78		6.4		53.8		32.1		2.6		5.1				当然であるが、 トウゼン

				管理職		246		12.2		39.4		40.2		2.0		6.1				非管理職・非経営者は担当企業分析のため ヒ カンリ ショク ヒ ケイエイシャ タントウ キギョウ ブンセキ

				非経営層		251		10.0		47.4		35.5		2.0		5.2				管理職は差異なし カンリ ショク サイ

				経営層		73		13.7		27.4		47.9		2.7		8.2				経営層は自社分析のためが多い ケイエイ ソウ ジシャ ブンセキ オオ

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		9.0		50.6		30.3		5.6		4.5

				結構ある		107		13.1		39.3		40.2		0.9		6.5

				ある		159		13.8		39.6		36.5		0.6		9.4

				あまりない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				全くない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				ある・計		355		12.4		42.3		36.1		2.0		7.3

				ない・計		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		100.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				担当先企業の株式や事業の分析		150		0.0		100.0		0.0		0.0		0.0

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

				Ｍ＆Ａ		7		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				その他		26		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0

		Ｑ６　貴社（あるいは担当・投資先企業分析が主であれば、担当・投資先企業）の資本コストの水準を把握していますか。以下の選択肢から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

				　		　　該当数		把握している		把握していない

		全　　　体				355		76.6		23.4

		業種		金融		205		74.1		25.9

				事業会社		84		85.7		14.3				事業会社のほうが、把握している割合が高い ジギョウ カイシャ ハアク ワリアイ タカ

				専門職その他		66		72.7		27.3

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		91		79.1		20.9

				投資家（その他業界　資産運用業務）		5		60.0		40.0				事業会社で経営や経企、財企、IRが、投資家よりも把握しているとの回答割合がやや高い ジギョウ カイシャ ケイエイ ケイキ ザイ キ トウシカ ハアク カイトウ ワリアイ タカ

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		61		68.9		31.1

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		71		85.9		14.1

		職種		資産運用関連業務		96		78.1		21.9				職種による大きな差異は見られず ショクシュ オオ サイ ミ

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		142		78.2		21.8

				営業、事務、その他		58		74.1		25.9

				コンサル、専門職		59		72.9		27.1

		役職		一般社員		31		74.2		25.8				資本コストを使う機会がある層なので、77％が把握。 シホン ツカ キカイ ソウ ハアク

				主任クラス		47		72.3		27.7

				課長クラス		106		70.8		29.2

				部長クラス		67		80.6		19.4				特に トク

				本部長・役員クラス		41		90.2		9.8				本部長・役員クラスは9割が把握と、経営層（85％）より高い。 ホンブチョウ ヤクイン ワリ ハアク ケイエイ ソウ タカ

				経営者		32		78.1		21.9

				その他		31		77.4		22.6

				非管理職		78		73.1		26.9

				管理職		246		77.6		22.4

				非経営層		251		74.1		25.9

				経営層		73		84.9		15.1

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		92.1		7.9				資本コストの使用頻度が高いほど、把握割合も高い シホン シヨウ ヒンド タカ ハアク ワリアイ タカ

				結構ある		107		77.6		22.4				（グラフで工夫） クフウ

				ある		159		67.3		32.7

				あまりない		0		0.0		0.0

				全くない		0		0.0		0.0

				ある・計		355		76.6		23.4

				ない・計		0		0.0		0.0

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		72.7		27.3

				担当先企業の株式や事業の分析		150		72.7		27.3

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		86.7		13.3

				Ｍ＆Ａ		7		71.4		28.6

				その他		26		57.7		42.3

		Ｑ７　どのように資本コストを把握していますか。以下の選択肢からあてはまるものをすべて選んでください。（ＭＡ）

																										把握の仕方 ハアク シカタ

				　		　　該当数		自社内（自身）で計算		幹事証券会社が計算		監査法人が計算		コンサルティング会社が計算		情報サービスを利用		担当・投資先企業へのヒアリングから		その他		どうやって把握しているか不明		自社以外・計

		全　　　体				272		87.1		6.3		3.7		10.7		18.8		12.5		3.7		0.4		40.1		自社（自身）で計算が9割だが、4割は外部も活用 ジシャ ジシン ケイサン ワリ ワリ ガイブ カツヨウ

		業種		金融		152		88.8		3.9		2.6		5.9		19.1		15.8		3.3		0.7		38.2

				事業会社		72		87.5		15.3		5.6		18.1		18.1		5.6		1.4		0.0		43.1		金融は担当・投資先企業へのヒアリング（特に投資担当）、 キンユウ タントウ トウシ サキ キギョウ トク トウシ タントウ

				専門職その他		48		81.3		0.0		4.2		14.6		18.8		12.5		8.3		0.0		41.7		事業会社はコンサルや情報サービスも利用 ジギョウ カイシャ ジョウホウ リヨウ

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		72		84.7		0.0		0.0		4.2		19.4		22.2		4.2		1.4		40.3

				投資家（その他業界　資産運用業務）		3		100.0		33.3		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		33.3

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		42		92.9		11.9		4.8		9.5		21.4		11.9		2.4		0.0		40.5

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		61		90.2		14.8		3.3		19.7		14.8		4.9		1.6		0.0		39.3

		職種		資産運用関連業務		75		85.3		1.3		0.0		4.0		18.7		21.3		4.0		1.3		40.0

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		111		90.1		12.6		3.6		14.4		16.2		9.0		1.8		0.0		38.7

				営業、事務、その他		43		86.0		0.0		4.7		7.0		27.9		9.3		7.0		0.0		41.9

				コンサル、専門職		43		83.7		4.7		9.3		16.3		16.3		9.3		4.7		0.0		41.9

		役職		一般社員		23		87.0		8.7		4.3		8.7		21.7		17.4		8.7		0.0		52.2		役職別では大きな差異はないが、特に経営者は自社で計算が多い ヤクショク ベツ オオ サイ トク ケイエイシャ ジシャ ケイサン オオ

				主任クラス		34		91.2		8.8		0.0		2.9		8.8		11.8		0.0		2.9		20.6

				課長クラス		75		88.0		8.0		6.7		13.3		20.0		12.0		2.7		0.0		44.0

				部長クラス		54		87.0		7.4		1.9		13.0		22.2		11.1		1.9		0.0		44.4

				本部長・役員クラス		37		89.2		5.4		0.0		8.1		10.8		13.5		2.7		0.0		32.4

				経営者		25		92.0		0.0		4.0		16.0		16.0		12.0		8.0		0.0		36.0

				その他		24		70.8		0.0		8.3		8.3		33.3		12.5		8.3		0.0		50.0

				非管理職		57		89.5		8.8		1.8		5.3		14.0		14.0		3.5		1.8		33.3

				管理職		191		88.5		6.3		3.7		12.6		18.3		12.0		3.1		0.0		40.8

				非経営層		186		88.2		8.1		3.8		10.8		18.8		12.4		2.7		0.5		40.9

				経営層		62		90.3		3.2		1.6		11.3		12.9		12.9		4.8		0.0		33.9

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		82		95.1		6.1		3.7		12.2		23.2		11.0		9.8		0.0		40.2		頻繁に資本コストを用いているところはその他の方法も多い（自由記載あり） ヒンパン シホン モチ タ ホウホウ オオ ジユウ キサイ

				結構ある		83		81.9		7.2		1.2		8.4		16.9		15.7		1.2		0.0		38.6

				ある		107		85.0		5.6		5.6		11.2		16.8		11.2		0.9		0.9		41.1

				あまりない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				全くない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				ある・計		272		87.1		6.3		3.7		10.7		18.8		12.5		3.7		0.4		40.1

				ない・計		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		32		75.0		0.0		0.0		0.0		25.0		25.0		6.3		0.0		43.8

				担当先企業の株式や事業の分析		109		88.1		4.6		3.7		10.1		18.3		16.5		1.8		0.0		40.4

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		111		94.6		10.8		4.5		14.4		17.1		4.5		2.7		0.9		36.0

				Ｍ＆Ａ		5		80.0		0.0		0.0		20.0		0.0		0.0		20.0		0.0		40.0

				その他		15		53.3		0.0		6.7		6.7		26.7		20.0		13.3		0.0		60.0

		Ｑ８　貴社（あるいは担当・投資先企業分析が主であれば、担当・投資先企業）は、資本コストを投資の意思決定（アドバイス含む）や財務管理等のために、どの程度利用していますか。（ＳＡ）

				　		　　該当数		意思決定の重要なファクターとして利用している		意思決定で判断に迷った際の１つのファクターとなり得る		参考程度に利用している		その時々により、利用したりしなかったりである		ほとんど利用していない		その他		利用している・計

		全　　　体				272		43.4		17.6		24.6		8.8		2.9		2.6		85.7				意思決定の重要なファクターとして利用しているのは、4割。 イシ ケッテイ ジュウヨウ リヨウ ワリ

		業種		金融		152		43.4		18.4		25.0		7.9		3.3		2.0		86.8				「１つのファクター」「参考程度」という意見も同程度。 サンコウ テイド イケン ドウテイド

				事業会社		72		52.8		19.4		22.2		4.2		1.4		0.0		94.4				自由記述で、「利用している企業でも、正しく理解している企業は非常に少ない」との辛口意見あり ジユウ キジュツ リヨウ キギョウ タダ リカイ キギョウ ヒジョウ スク カラクチ イケン

				専門職その他		48		29.2		12.5		27.1		18.8		4.2		8.3		68.8

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		72		44.4		16.7		25.0		9.7		2.8		1.4		86.1

				投資家（その他業界　資産運用業務）		3		66.7		33.3		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		42		42.9		28.6		23.8		2.4		0.0		2.4		95.2

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		61		55.7		19.7		23.0		0.0		1.6		0.0		98.4				事業会社の方が、重要なファクターと回答した比率が高く56％ ジギョウ カイシャ ホウ ジュウヨウ カイトウ ヒリツ タカ

		職種		資産運用関連業務		75		45.3		17.3		24.0		9.3		2.7		1.3		86.7

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		111		47.7		22.5		25.2		2.7		0.9		0.9		95.5

				営業、事務、その他		43		34.9		11.6		25.6		16.3		7.0		4.7		72.1

				コンサル、専門職		43		37.2		11.6		23.3		16.3		4.7		7.0		72.1

		役職		一般社員		23		30.4		8.7		43.5		8.7		4.3		4.3		82.6				一般社員は参考程度が多い イッパン シャイン サンコウ テイド オオ

				主任クラス		34		52.9		17.6		17.6		5.9		2.9		2.9		88.2

				課長クラス		75		49.3		13.3		22.7		9.3		2.7		2.7		85.3

				部長クラス		54		40.7		25.9		27.8		1.9		3.7		0.0		94.4

				本部長・役員クラス		37		45.9		18.9		27.0		8.1		0.0		0.0		91.9

				経営者		25		44.0		20.0		16.0		16.0		4.0		0.0		80.0

				その他		24		25.0		16.7		20.8		20.8		4.2		12.5		62.5

				非管理職		57		43.9		14.0		28.1		7.0		3.5		3.5		86.0				管理職・非管理職や、経営層・非経営層での差異はない カンリ ショク ヒ カンリ ショク ケイエイ ソウ ヒ ケイエイ ソウ サイ

				管理職		191		45.5		18.8		24.1		7.9		2.6		1.0		88.5

				非経営層		186		45.2		17.2		25.8		6.5		3.2		2.2		88.2

				経営層		62		45.2		19.4		22.6		11.3		1.6		0.0		87.1

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		82		57.3		8.5		18.3		9.8		1.2		4.9		84.1				頻繁に使う人の6割は、重要なファクター ヒンパン ツカ ヒト ワリ ジュウヨウ

				結構ある		83		43.4		22.9		26.5		3.6		2.4		1.2		92.8

				ある		107		32.7		20.6		28.0		12.1		4.7		1.9		81.3

				あまりない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				全くない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				ある・計		272		43.4		17.6		24.6		8.8		2.9		2.6		85.7

				ない・計		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		32		53.1		6.3		25.0		15.6		0.0		0.0		84.4				個別銘柄を含まない株式投資、自社における事業の分析、M&Aで高い コベツ メイガラ フク カブシキ トウシ ジシャ ジギョウ ブンセキ タカ

				担当先企業の株式や事業の分析		109		34.9		18.3		28.4		11.0		4.6		2.8		81.7

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		111		51.4		22.5		19.8		3.6		2.7		0.0		93.7

				Ｍ＆Ａ		5		40.0		20.0		0.0		20.0		0.0		20.0		60.0

				その他		15		26.7		0.0		40.0		13.3		0.0		20.0		66.7

		Ｑ９　貴社（あるいは担当・投資先企業分析が主目的であれば、担当・投資先企業）は、資本コストを意識して企業価値の向上に取り組んでいると思いますか。以下の５段階から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

				　		　　該当数		大いに取り組んでいる		かなり取り組んでいる		取り組んでいる		あまり取り組んでいない		全く取り組んでいない		取り組んでいる・計		取り組んでいない・計

		全　　　体				687		6.1		12.1		34.6		37.6		9.6		52.8		47.2		全体では「取り組んでいる」「取り組んでいない」が拮抗しているが、職種や役職で意識の違いがみられた。 ゼンタイ ト ク ト ク キッコウ ショクシュ ヤクショク イシキ チガ

		業種		金融		430		6.0		13.0		35.8		37.9		7.2		54.9		45.1

				事業会社		172		7.6		11.0		34.9		30.2		16.3		53.5		46.5		金融や事業会社は「いる」「いない」がほぼ拮抗だが、 キンユウ ジギョウ カイシャ キッコウ

				専門職その他		85		3.5		9.4		28.2		50.6		8.2		41.2		58.8		専門職その他では「あまり取り組んでいない」が過半数と、外部の目からみた厳しい意見 ト ク カハンスウ ガイブ メ キビ イケン

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		161		3.1		11.2		36.6		39.8		9.3		50.9		49.1

				投資家（その他業界　資産運用業務）		8		12.5		12.5		37.5		37.5		0.0		62.5		37.5		投資家サイドではほぼ50：50：、金融業界は自社が取り組んでいるとする回答が64％と最も高い トウシカ キンユウ ギョウカイ ジシャ ト ク カイトウ モット タカ

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		125		9.6		13.6		40.8		32.0		4.0		64.0		36.0

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		131		7.6		11.5		35.1		29.8		16.0		54.2		45.8

		職種		資産運用関連業務		169		3.6		11.2		36.7		39.6		8.9		51.5		48.5

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		267		8.2		12.4		37.5		31.8		10.1		58.1		41.9		経営層・IR層は58％が「取り組んでいる」と高い（担当者自身の姿勢を表明か） ケイエイ ソウ ソウ ト ク タカ タントウシャ ジシン シセイ ヒョウメイ

				営業、事務、その他		148		6.8		13.5		32.4		39.9		7.4		52.7		47.3

				コンサル、専門職		103		3.9		10.7		27.2		45.6		12.6		41.7		58.3		コンサル・専門職は「いない」が58％とやや辛口 センモン ショク カラクチ

		役職		一般社員		77		6.5		7.8		35.1		40.3		10.4		49.4		50.6

				主任クラス		105		4.8		10.5		36.2		38.1		10.5		51.4		48.6

				課長クラス		208		7.2		12.5		38.9		34.6		6.7		58.7		41.3

				部長クラス		128		6.3		15.6		36.7		29.7		11.7		58.6		41.4

				本部長・役員クラス		68		2.9		13.2		27.9		44.1		11.8		44.1		55.9		本部長役員、経営者は「取り組んでいない」56-58％」と他の役職にくらべ高い ホンブチョウ ヤクイン ケイエイシャ ト ク タ ヤクショク タカ

				経営者		50		8.0		14.0		20.0		48.0		10.0		42.0		58.0		自省か？ ジセイ

				その他		51		5.9		7.8		31.4		45.1		9.8		45.1		54.9

				非管理職		182		5.5		9.3		35.7		39.0		10.4		50.5		49.5

				管理職		454		6.4		13.7		34.6		36.1		9.3		54.6		45.4

				非経営層		518		6.4		12.2		37.3		34.9		9.3		55.8		44.2

				経営層		118		5.1		13.6		24.6		45.8		11.0		43.2		56.8

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		86		12.8		18.6		34.9		29.1		4.7		66.3		33.7		頻度が頻繁なほど、取り組んでいるの回答比率は高い ヒンド ヒンパン ト ク カイトウ ヒリツ タカ

				結構ある		105		3.8		14.3		43.8		32.4		5.7		61.9		38.1

				ある		153		3.9		13.1		39.9		37.9		5.2		56.9		43.1

				あまりない		226		5.3		8.8		29.6		46.9		9.3		43.8		56.2

				全くない		117		7.7		10.3		29.1		29.9		23.1		47.0		53.0

				ある・計		344		6.1		14.8		39.8		34.0		5.2		60.8		39.2

				ない・計		343		6.1		9.3		29.4		41.1		14.0		44.9		55.1

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		0.0		18.2		34.1		45.5		2.3		52.3		47.7

				担当先企業の株式や事業の分析		150		4.0		10.0		36.7		44.0		5.3		50.7		49.3

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		11.7		19.5		43.8		18.0		7.0		75.0		25.0		自社における事業分析で使用する層では、75％が取り組んでいる ジシャ ジギョウ ブンセキ シヨウ ソウ ト ク

				Ｍ＆Ａ		6		0.0		0.0		66.7		33.3		0.0		66.7		33.3		しかし投資家サイドは45％があまり取り組んでいない トウシ カ ト ク

				その他		16		0.0		18.8		43.8		37.5		0.0		62.5		37.5

		Ｑ１０　資本コストを基準に投資判断や財務管理等を行う意義は何だと考えられますか。以下の選択肢からあてはまるものをすべて選んでください。（ＭＡ）

				　		　　該当数		企業側が想定する事業の収益性と投資家が期待する要求収益率とが、明確に関係づけられるから		投資対象や事業毎に、ビジネスリスクを勘案した投資判断基準や収益目標を設定するため		財務政策において資本構成や財務レバレッジの水準を管理するため		その他

		全　　　体				750		66.0		66.1		36.5		4.5		自由記述に有益なもの多い ジユウ キジュツ ユウエキ オオ

		業種		金融		430		67.0		63.5		38.1		4.4				あまり意義はない イギ

				事業会社		172		62.2		75.6		29.7		4.7				理論として確立しておらず、技巧的すぎる リロン カクリツ ギコウ テキ

				専門職その他		148		67.6		62.8		39.9		4.7				理解が広がっていない、 リカイ ヒロ

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		161		65.8		56.5		30.4		4.3				低金利下、資本コストを考慮しないと企業価値棄損する テイキンリ シタ シホン コウリョ キギョウ カチ キソン

				投資家（その他業界　資産運用業務）		19		57.9		68.4		21.1		5.3				投資家の論理にかなった仕組み。自社株買いの株主還元を助長、持続的成長の財務管理に繋がっているか？ トウシカ ロンリ シク ジシャ カブ カ カブヌシ カンゲン ジョチョウ ジゾクテキ セイチョウ ザイム カンリ ツナ

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		125		66.4		71.2		46.4		4.8				経営レベルの評価に意義 ケイエイ ヒョウカ イギ

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		131		63.4		75.6		30.5		5.3				ベータは不安定。あまり意義のある数値ではない フアンテイ イギ スウチ

		職種		資産運用関連業務		180		65.0		57.8		29.4		4.4				計算方法が多様。一様に規定すべきでなく、資本コスト管理以外でも経営を賄う ケイサン ホウホウ タヨウ イチヨウ キテイ シホン カンリ イガイ ケイエイ マカナ

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		279		64.9		72.4		38.7		5.0				相対的な収益性 ソウタイテキ シュウエキセイ

				営業、事務、その他		182		65.9		62.1		35.7		4.4				成長市場と成熟市場の違いがあり、総合的に判断 セイチョウ シジョウ セイジュク シジョウ チガ ソウゴウテキ ハンダン

				コンサル、専門職		109		70.6		70.6		44.0		3.7				事業の撤退を促すため ジギョウ テッタイ ウナガ

		役職		一般社員		82		64.6		62.2		36.6		6.1				ディスカッションの中心 チュウシン

				主任クラス		107		70.1		65.4		30.8		3.7				無駄な投資の抑制 ムダ トウシ ヨクセイ

				課長クラス		215		67.9		68.4		41.4		4.2				意義を感じない イギ カン

				部長クラス		149		62.4		69.1		34.2		4.7				未上場株のバリュエーション ミジョウジョウ カブ

				本部長・役員クラス		72		68.1		63.9		44.4		4.2				意思決定の客観性を担保 イシ ケッテイ キャッカンセイ タンポ

				経営者		55		67.3		67.3		27.3		3.6				株主還元の判断 カブヌシ カンゲン ハンダン

				その他		70		60.0		60.0		34.3		5.7				子会社への資金供与の規律付け コガイシャ シキン キョウヨ キリツ ヅ

				非管理職		189		67.7		64.0		33.3		4.8				意義は無数に存在 イギ ムスウ ソンザイ

				管理職		491		66.2		67.8		38.1		4.3				おおよその人が納得できる判断基準 ヒト ナットク ハンダン キジュン

				非経営層		553		66.4		67.1		36.7		4.5

				経営層		127		67.7		65.4		37.0		3.9		役職・経営での違いはあまりなし ヤクショク ケイエイ チガ

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		70.8		74.2		49.4		7.9

				結構ある		107		72.0		71.0		35.5		1.9

				ある		159		66.0		70.4		34.6		2.5

				あまりない		254		63.4		64.2		33.1		5.5

				全くない		141		63.1		56.0		37.6		5.0

				ある・計		355		69.0		71.5		38.6		3.7

				ない・計		395		63.3		61.3		34.7		5.3

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		63.6		61.4		25.0		2.3

				担当先企業の株式や事業の分析		150		75.3		69.3		42.7		3.3

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		64.1		78.9		39.8		2.3

				Ｍ＆Ａ		7		57.1		85.7		28.6		28.6

				その他		26		69.2		61.5		34.6		7.7

		Ｑ１１　資本コストを投資判断や経営管理に用いる上での課題は何だと考えられますか。特にあてはまると思うものを下記の選択肢から選んでください。（ＭＡ）

				　		　　該当数		算出方法や前提条件で推定結果が異なる		経営層・社内に十分に理解されていない		要求収益率としての資本コストの値が非現実的である		キャッシュフローを資本コストで割引く考え方は、将来の環境変化に対する経営の柔軟性を考慮できないなど非現実的である		事業部門毎に資本コストを算出すべきだが、必要なデータを揃えることが難しい		その他

		全　　　体				750		76.5		45.6		22.1		20.8		50.1		6.3				前提・算出方法次第で推定結果が異なる、の回答が76.5％ ゼンテイ サンシュツ ホウホウ シダイ スイテイ ケッカ コト カイトウ

		業種		金融		430		77.4		43.0		21.2		21.2		49.8		5.8

				事業会社		172		75.0		53.5		20.9		19.8		54.7		8.7				業種による差異はあまり見られない ギョウシュ サイ ミ

				専門職その他		148		75.7		43.9		26.4		20.9		45.9		4.7

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		161		80.1		46.6		20.5		18.6		45.3		8.7				「前提次第で…」の回答は、特に投資家層に高い ゼンテイ シダイ カイトウ トク トウシカ ソウ タカ

				投資家（その他業界　資産運用業務）		19		89.5		21.1		15.8		21.1		26.3		5.3

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		125		72.8		42.4		19.2		24.0		55.2		5.6

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		131		72.5		57.3		21.4		21.4		54.2		9.9				「経営者に理解されない」は、事業会社の経企IRに多い ケイエイシャ リカイ ジギョウ カイシャ ケイキ オオ

		職種		資産運用関連業務		180		81.1		43.9		20.0		18.9		43.3		8.3

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		279		72.4		49.5		21.5		22.2		54.1		7.2				自由意見 ジユウ イケン

				営業、事務、その他		182		77.5		40.1		22.5		22.0		48.4		4.4				・地域に応じた資本コストがあるのに、円金利で調達すれば抑制できるとの声でかき消されてしまう チイキ オウ シホン エン キンリ チョウタツ ヨクセイ コエ ケ

				コンサル、専門職		109		78.0		47.7		26.6		18.3		54.1		3.7				・前提でぶれが大きく、恣意的運営のリスクあり ゼンテイ オオ シイテキ ウンエイ

		役職		一般社員		82		70.7		35.4		20.7		18.3		56.1		8.5				・資本コストを経営管理に用いること自体が課題。財務はコンサバ、資本コストは投資家よりで短視眼的自社株につながりやすい シホン ケイエイ カンリ モチ ジタイ カダイ ザイム シ トウシカ タン シ メ テキ ジシャ カブ

				主任クラス		107		82.2		46.7		20.6		16.8		56.1		6.5				・事業会社でマルチファクターモデルは、ハードル高い ジギョウ ガイシャ タカ

				課長クラス		215		75.8		46.0		22.8		20.5		56.7		5.6				・算出方法の議論に終始、昨今の金利水準が阻害(金利水準による阻害の意見は複数あり） サンシュツ ホウホウ ギロン シュウシ サッコン キンリ スイジュン ソガイ キンリスイジュン ソガイ イケン フクスウ

				部長クラス		149		81.2		43.0		19.5		20.8		44.3		5.4				・資本コストは仮説、経営状況を点検する尺度のひとつでしかない シ カセツ ケイエイ ジョウキョウ テンケン シャクド

				本部長・役員クラス		72		65.3		50.0		19.4		31.9		47.2		5.6				・PF効果を踏まえたNOIリk回りなども踏まえ、多面的な判断の必要 コウカ フ マワ フ タメンテキ ハンダン ヒツヨウ

				経営者		55		72.7		56.4		30.9		27.3		34.5		7.3				・事業環境に応じて水準を見直すべきだが、それを再度浸透させることが難。一度算定した数値が硬直的に利用され続ける ジギョウ カンキョウ オウ スイジュン ミナオ サイド シントウ ナン イチド サンテイ スウチ コウチョクテキ リヨウ ツヅ

				その他		70		81.4		47.1		25.7		14.3		41.4		7.1				・マイナス金利下で資本コストが低く算定されてしまう、アナリスト側の算定との乖離 キンリ シタ シ ヒク サンテイ ガワ サンテイ カイリ

				非管理職		189		77.2		41.8		20.6		17.5		56.1		7.4				・仕組み債券、ストックオプションコスト、自社株買いや子会社上場への分析あまり見かけない シク サイケン ジシャ カブ カ コガイシャ ジョウジョウ ブンセキ ミ

				管理職		491		75.6		46.8		22.2		23.0		49.1		5.7				・知っているという人のほとんどが間違った理解をしている シ ヒト マチガ リカイ

				非経営層		553		77.8		43.8		21.2		19.5		53.2		6.1

				経営層		127		68.5		52.8		24.4		29.9		41.7		6.3				経営層、「社内に十分理解されていない」が53％と過半数 ケイエイ ソウ シャナイ ジュウブン リカイ カハンスウ

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		70.8		57.3		14.6		16.9		52.8		11.2

				結構ある		107		76.6		53.3		14.0		15.0		54.2		6.5

				ある		159		81.1		40.9		25.2		23.9		51.6		5.0

				あまりない		254		76.0		44.5		22.0		23.6		52.0		5.9

				全くない		141		75.9		39.7		29.8		19.1		40.4		5.0

				ある・計		355		77.2		48.7		19.2		19.4		52.7		7.0				業務の頻度（ある・ない）間での、明確な差異は見られず ギョウム ヒンド カン メイカク サイ ミ

				ない・計		395		75.9		42.8		24.8		22.0		47.8		5.6

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		79.5		47.7		25.0		15.9		43.2		2.3

				担当先企業の株式や事業の分析		150		75.3		47.3		20.7		21.3		58.7		4.7

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		75.8		49.2		16.4		21.1		48.4		11.7

				Ｍ＆Ａ		7		71.4		42.9		0.0		0.0		71.4		14.3				M&A目的では、事業部門ごとの必要データ収集を課題との回答が7割超え モクテキ ジギョウ ブモン ヒツヨウ シュウシュウ カダイ カイトウ ワリ コ

				その他		26		92.3		57.7		19.2		11.5		50.0		3.8

		Ｑ１３　把握している株式の資本コストは、次のどの方法を用いて計算されていますか。以下の選択肢からあてはまるものをすべて選んでください。（ＭＡ）

				　		　　該当数		ＣＡＰＭ				ＣＡＰＭ		ＦＦＭ（ファマ＝フレンチの３ファクターモデル）		ＦＦＭ以外のマルチファクターモデル		ＤＤＭ		残余利益モデル		ＰＢＲ		その他		わからない		ＣＡＰＭ以外・計

		全　　　体				272		87.1				87.1		6.6		4.4		18.0		19.5		15.4		9.6		0.7		47.8		わからないは2名のみ メイ

		業種		金融		152		86.8				86.8		7.2		5.3		18.4		24.3		15.1		9.2		1.3		53.9		金融業種は残余財産の利用比較的多い キンユウ ギョウシュ ザンヨ ザイサン リヨウ ヒカクテキ オオ

				事業会社		72		87.5				87.5		1.4		1.4		12.5		12.5		13.9		5.6		0.0		30.6

				専門職その他		48		87.5				87.5		12.5		6.3		25.0		14.6		18.8		16.7		0.0		54.2

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		72		87.5				87.5		8.3		8.3		20.8		27.8		13.9		6.9		0.0		59.7

				投資家（その他業界　資産運用業務）		3		100.0				100.0		0.0		0.0		33.3		0.0		0.0		0.0		0.0		33.3

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		42		85.7				85.7		4.8		4.8		19.0		23.8		19.0		16.7		2.4		57.1

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		61		86.9				86.9		0.0		0.0		14.8		13.1		13.1		6.6		0.0		29.5

		職種		資産運用関連業務		75		88.0				88.0		8.0		8.0		21.3		26.7		13.3		6.7		0.0		58.7

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		111		85.6				85.6		1.8		1.8		16.2		18.0		16.2		10.8		0.9		40.5

				営業、事務、その他		43		83.7				83.7		16.3		7.0		14.0		18.6		16.3		9.3		2.3		51.2

				コンサル、専門職		43		93.0				93.0		7.0		2.3		20.9		11.6		16.3		11.6		0.0		44.2

		役職		一般社員		23		95.7				95.7		0.0		0.0		21.7		13.0		8.7		8.7		0.0		39.1

				主任クラス		34		88.2				88.2		8.8		2.9		11.8		14.7		8.8		8.8		0.0		44.1

				課長クラス		75		84.0				84.0		5.3		5.3		20.0		29.3		20.0		10.7		1.3		56.0

				部長クラス		54		94.4				94.4		3.7		1.9		13.0		16.7		22.2		7.4		0.0		44.4

				本部長・役員クラス		37		83.8				83.8		2.7		2.7		10.8		18.9		10.8		2.7		2.7		29.7

				経営者		25		84.0				84.0		12.0		12.0		32.0		12.0		16.0		24.0		0.0		56.0		経営者・コンサル専門職はDDMも多い ケイエイシャ センモン ショク オオ

				その他		24		79.2				79.2		20.8		8.3		25.0		16.7		8.3		8.3		0.0		62.5

				非管理職		57		91.2				91.2		5.3		1.8		15.8		14.0		8.8		8.8		0.0		42.1

				管理職		191		86.9				86.9		5.2		4.7		17.8		21.5		18.3		9.9		1.0		47.6

				非経営層		186		89.2				89.2		4.8		3.2		16.7		21.0		17.2		9.1		0.5		48.4

				経営層		62		83.9				83.9		6.5		6.5		19.4		16.1		12.9		11.3		1.6		40.3

												ＣＡＰＭ		ＦＦＭ		ＦＦＭ以外のマルチファクターモデル		ＤＤＭ		残余利益モデル		ＰＢＲ		その他		わからない

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		82		84.1		頻繁にある		84.1		8.5		4.9		22.0		25.6		19.5		12.2		0.0		58.5		業務頻度高い人は多くの方法を利用 ギョウム ヒンド タカ ヒト オオ ホウホウ リヨウ

				結構ある		83		90.4		結構ある		90.4		3.6		6.0		21.7		22.9		16.9		7.2		0.0		49.4

				ある		107		86.9		ある		86.9		7.5		2.8		12.1		12.1		11.2		9.3		1.9		38.3

				あまりない		0		0.0		全体 ゼンタイ		87.1		6.6		4.4		18.0		19.5		15.4		9.6		0.7		47.8

				全くない		0		0.0				0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				ある・計		272		87.1				87.1		6.6		4.4		18.0		19.5		15.4		9.6		0.7		47.8

				ない・計		0		0.0				0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		32		81.3				81.3		9.4		28.1		25.0		12.5		15.6		15.6		3.1		68.8

				担当先企業の株式や事業の分析		109		92.7				92.7		7.3		0.9		21.1		24.8		15.6		6.4		0.9		49.5

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		111		86.5				86.5		3.6		1.8		10.8		13.5		16.2		9.0		0.0		37.8

				Ｍ＆Ａ		5		80.0				80.0		0.0		0.0		20.0		20.0		0.0		20.0		0.0		40.0

				その他		15		66.7				66.7		20.0		0.0		33.3		40.0		13.3		20.0		0.0		66.7

		Ｑ１４＿１　ＣＡＰＭに基づき株式の資本コストを推計する場合、次の要素の推定水準はどの位の水準とみていますか。／リスクフリーレート（ＮＵ）

				　		　　該当数		０以上０．５未満		０．５以上１．０未満		１．０以上１．５未満		１．５以上		わからない		　平均（％）

		全　　　体				272		40.8		9.2		19.5		12.1		18.4		0.69

		業種		金融		152		39.5		7.9		25.0		11.2		16.4		0.72

				事業会社		72		34.7		9.7		15.3		15.3		25.0		0.77

				専門職その他		48		54.2		12.5		8.3		10.4		14.6		0.48

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		72		36.1		6.9		26.4		15.3		15.3		0.86

				投資家（その他業界　資産運用業務）		3		66.7		0.0		33.3		0.0		0.0		0.33

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		42		40.5		11.9		26.2		9.5		11.9		0.68

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		61		31.1		8.2		16.4		16.4		27.9		0.85

		職種		資産運用関連業務		75		37.3		6.7		26.7		14.7		14.7		0.83		資産運用担当者、経企IRが、RFを高めに見ている シサン ウンヨウ タントウシャ ケイキ タカ ミ

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		111		35.1		9.0		19.8		13.5		22.5		0.78

				営業、事務、その他		43		44.2		9.3		18.6		7.0		20.9		0.49

				コンサル、専門職		43		58.1		14.0		7.0		9.3		11.6		0.40

		役職		一般社員		23		56.5		8.7		13.0		4.3		17.4		0.32

				主任クラス		34		52.9		11.8		14.7		2.9		17.6		0.38

				課長クラス		75		41.3		5.3		17.3		14.7		21.3		0.87

				部長クラス		54		27.8		7.4		27.8		18.5		18.5		0.89

				本部長・役員クラス		37		27.0		13.5		24.3		18.9		16.2		0.90		本部長・部長クラスが、リスクフリーレートを高めに見ている ホンブチョウ ブチョウ タカ ミ

				経営者		25		40.0		8.0		20.0		8.0		24.0		0.54

				その他		24		58.3		16.7		12.5		4.2		8.3		0.33

				非管理職		57		54.4		10.5		14.0		3.5		17.5		0.36

				管理職		191		34.6		7.9		22.0		15.7		19.9		0.84

				非経営層		186		41.4		7.5		19.4		12.4		19.4		0.71

				経営層		62		32.3		11.3		22.6		14.5		19.4		0.77

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		82		46.3		8.5		19.5		12.2		13.4		0.59

				結構ある		83		39.8		8.4		26.5		10.8		14.5		0.73

				ある		107		37.4		10.3		14.0		13.1		25.2		0.73

				あまりない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.00

				全くない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.00

				ある・計		272		40.8		9.2		19.5		12.1		18.4		0.69

				ない・計		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.00

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		32		28.1		6.3		25.0		15.6		25.0		1.00

				担当先企業の株式や事業の分析		109		54.1		7.3		17.4		10.1		11.0		0.51

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		111		30.6		11.7		20.7		13.5		23.4		0.82

				Ｍ＆Ａ		5		80.0		0.0		0.0		20.0		0.0		0.62

				その他		15		33.3		13.3		20.0		6.7		26.7		0.55

		Ｑ１４＿２　ＣＡＰＭに基づき株式の資本コストを推計する場合、次の要素の推定水準はどの位の水準とみていますか。／株式リスク・プレミアム（ＮＵ）

				　		　　該当数		０以上５．０未満		５．０以上６．０未満		６．０以上７．０未満		７．０以上８．０未満		８．０以上		わからない		　平均（％）

		全　　　体				272		11.4		19.5		19.1		10.7		15.8		23.5		6.32

		業種		金融		152		11.8		20.4		18.4		13.2		15.1		21.1		6.01

				事業会社		72		11.1		13.9		19.4		8.3		15.3		31.9		6.39

				専門職その他		48		10.4		25.0		20.8		6.3		18.8		18.8		7.20		専門職その他が考えるリスクプレミアムは高い センモンショク タ カンガ タカ

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		72		11.1		23.6		13.9		13.9		16.7		20.8		6.10

				投資家（その他業界　資産運用業務）		3		0.0		0.0		33.3		0.0		66.7		0.0		9.83

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		42		21.4		26.2		16.7		7.1		14.3		14.3		5.44

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		61		9.8		14.8		18.0		9.8		16.4		31.1		6.49

		職種		資産運用関連業務		75		10.7		22.7		14.7		13.3		18.7		20.0		6.29

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		111		14.4		18.9		16.2		9.0		15.3		26.1		6.03

				営業、事務、その他		43		7.0		11.6		23.3		14.0		14.0		30.2		6.54

				コンサル、専門職		43		9.3		23.3		30.2		7.0		14.0		16.3		6.88

		役職		一般社員		23		4.3		17.4		13.0		17.4		26.1		21.7		7.69		株式リスクプレミアムは、一般社員が高く、経営者が低い カブシキ イッパン シャイン タカ ケイエイシャ ヒク

				主任クラス		34		8.8		11.8		17.6		17.6		14.7		29.4		6.30		その差2.4％ サ

				課長クラス		75		10.7		20.0		24.0		9.3		13.3		22.7		5.82

				部長クラス		54		14.8		14.8		20.4		7.4		18.5		24.1		6.83

				本部長・役員クラス		37		13.5		24.3		13.5		8.1		18.9		21.6		6.35

				経営者		25		12.0		32.0		16.0		8.0		8.0		24.0		5.26

				その他		24		12.5		20.8		20.8		12.5		12.5		20.8		6.49

				非管理職		57		7.0		14.0		15.8		17.5		19.3		26.3		6.90

				管理職		191		12.6		20.9		19.9		8.4		15.2		23.0		6.13

				非経営層		186		10.8		16.7		20.4		11.3		16.7		24.2		6.44

				経営層		62		12.9		27.4		14.5		8.1		14.5		22.6		5.92

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		82		11.0		19.5		29.3		12.2		13.4		14.6		6.32

				結構ある		83		9.6		19.3		14.5		12.0		25.3		19.3		6.79

				ある		107		13.1		19.6		15.0		8.4		10.3		33.6		5.88

				あまりない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.00

				全くない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.00

				ある・計		272		11.4		19.5		19.1		10.7		15.8		23.5		6.32

				ない・計		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.00

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		32		6.3		37.5		3.1		12.5		12.5		28.1		6.22		M&A目的では、リスクプレミアム高い モクテキ タカ

				担当先企業の株式や事業の分析		109		7.3		20.2		27.5		14.7		16.5		13.8		6.44

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		111		18.0		15.3		17.1		7.2		13.5		28.8		6.07

				Ｍ＆Ａ		5		0.0		20.0		20.0		0.0		60.0		0.0		7.40

				その他		15		6.7		6.7		6.7		6.7		20.0		53.3		7.07



&"ＭＳ 明朝,標準"&9<&A>


&"ＭＳ 明朝,標準"&9- &P -	




把握している	把握していない	76.599999999999994	23.4	





Q3

						1



								全体 ゼンタイ		一般社員		主任クラス		課長クラス		部長クラス		本部長・役員クラス		経営者		その他

						全　体		%		10.9		14.3		28.7		19.9		9.6		7.3		9.3

								750		82		107		215		149		72		55		70





一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	10.933333333333334	14.266666666666667	28.666666666666668	19.866666666666667	9.6	7.333333333333333	9.3333333333333339	

Q3　役職 (n=750)



Q2,Q3

						1

																																						レポート用 ヨウ										WEB用 ヨウ

						全体 ゼンタイ		750		%								資産運用関連業務 シサン ウンヨウ カンレン ギョウム		資産運用関連以外　資本コストに関わる度合いが高い業務 シサン ウンヨウ カンレン イガイ シホン カカ ドア タカ ギョウム		資産運用関連以外　専門職 シサン ウンヨウ カンレン イガイ センモン ショク		資産運用関連以外　その他 シサン ウンヨウ カンレン イガイ タ										担当業務 タントウ ギョウム						構成比（％） コウセイ ヒ						担当業務 タントウ ギョウム				構成比（％） コウセイ ヒ

						セルサイド・アナリスト		22		2.9		24.0		資産運用関連 シサンウンヨウカンレン				24.0		37.2		14.5		24.3										資産運用関連 シサンウンヨウカンレン				セルサイド・アナリスト		2.9		24.0				資産運用関連 シサンウンヨウカンレン		セルサイド・アナリスト		2.9		24.0

						バイサイド・アナリスト		30		4.0																												バイサイド・アナリスト		4.0								バイサイド・アナリスト		4.0

						ファンドマネジャー		28		3.7																												ファンドマネジャー		3.7								ファンドマネジャー		3.7

						ポートフォリオマネジャー		24		3.2																												ポートフォリオマネジャー		3.2								ポートフォリオマネジャー		3.2

						トレーダー		5		0.7																												トレーダー		0.7								トレーダー		0.7

						資産運用関連その他 シサン ウンヨウ カンレン		71		9.5																												資産運用関連その他 シサン ウンヨウ カンレン		9.5								資産運用関連その他 シサン ウンヨウ カンレン		9.5

						経営者・役員		66		8.8		37.2		資産運用関連以外 シサンウンヨウカンレン イガイ																				資産運用関連以外 シサンウンヨウカンレン イガイ		資本コストに関わる度合いが高い業務 シホン カカ ドア タカ ギョウム		経営者・役員		8.8		37.2				資産運用関連以外 シサンウンヨウカンレン イガイ		経営者・役員		8.8		37.2

						経営企画		51		6.8																												経営企画		6.8								経営企画		6.8

						営業推進・企画・マーケティング		66		8.8																												営業推進・企画・マーケティング		8.8								営業推進・企画・マーケティング		8.8

						総務・人事		9		1.2																												総務・人事		1.2								総務・人事		1.2

						財務・経理		55		7.3																												財務・経理		7.3								財務・経理		7.3

						広告・宣伝・広報		3		0.4																												広告・宣伝・広報		0.4								広告・宣伝・広報		0.4

						ＩＲ		29		3.9																												ＩＲ		3.9								ＩＲ		3.9

						営業		66		8.8		8.8																								専門職 センモン ショク		コンサルティング		9.7		14.5						コンサルティング		9.7		14.5

						事務		18		2.4		2.4																										専門職（会計・法律関係）		4.8								専門職（会計・法律関係）		4.8

						コンサルティング		73		9.7		9.7																								その他 タ		営業		8.8		24.3						営業		8.8		24.3

						専門職（会計・法律関係）		36		4.8		4.8																										事務		2.4								事務		2.4

						その他		98		13.1		13.1																										その他		13.1								その他		13.1



						1



								全体 ゼンタイ		一般社員		主任クラス		課長クラス		部長クラス		本部長・役員クラス		経営者		その他

						全　体		%		10.9		14.3		28.7		19.9		9.6		7.3		9.3

								750		82		107		215		149		72		55		70







								該当数		セルサイド・アナリスト		バイサイド・アナリスト		ファンドマネジャー		ポートフォリオマネジャー		トレーダー		その他		経営者・役員		経営企画		営業推進・企画・マーケティング		総務・人事		財務・経理		広告・宣伝・広報		ＩＲ		営業		事務		専門職（会計・法律関係）		その他

						全　体		750		2.9		4.0		3.7		3.2		0.7		9.5		8.8		6.8		8.8		1.2		7.3		0.4		3.9		8.8		2.4		4.8		13.1











資産運用関連

[分類名][値]

資産運用関連以外[分類名]
[値]

資産運用関連業務	資産運用関連以外　資本コストに関わる度合いが高い業務	資産運用関連以外　専門職	資産運用関連以外　その他	24	37.200000000000003	14.533333333333331	24.266666666666666	

一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	10.933333333333334	14.266666666666667	28.666666666666668	19.866666666666667	9.6	7.333333333333333	9.3333333333333339	
Q2　主な担当業務　(n=750)

Q3　役職 (n=750)



Q1

																全体 ゼンタイ		金融		事業会社		専門職・官公庁その他						A		B		C								金融		事業会社		専門職・官公庁その他

						1																						19725		1433		6262		27420

																												71.9%		5.2%		22.8%









																750		430		172		148																今回のアンケート回答者 コンカイ カイトウ シャ		57.3		22.9		19.7

																％		57.3		22.9		19.7																会員全体 カイイン ゼンタイ		71.9		5.2		22.8

																参考　
会員全体 サンコウ カイイン ゼンタイ		71.9%		5.2%		22.8%

						1



				業種 ギョウシュ				構成比（％） コウセイ ヒ				回答者数（人） カイトウ シャ スウ ニン

				銀行業				14.5		57.3		109						14.5

				証券・商品先物取引業				16.8				126						16.8

				保険業				6.0				45						6.0

				資産運用業				13.7				103						13.7

				その他金融業				6.3				47						6.3

				電気・電子機器				1.3		22.9		10						1.3

				機械				0.3				2						0.3

				自動車・輸送機器				0.8				6						0.8

				医薬品				0.9				7						0.9

				その他製造				2.1				16						2.1

				素材				2.5				19						2.5

				エネルギー				0.5				4						0.5

				情報処理・ＳＩ・ソフトウェア				2.8				21						2.8

				通信サービス				0.4				3						0.4

				人材サービス				0.4				3						0.4

				医療				0.0				0						0.0

				小売・商社・卸売				3.1				23						3.1

				広告・出版・メディア				1.5				11						1.5

				運輸				1.2				9						1.2

				建設				0.4				3						0.4

				不動産				2.8				21						2.8

				その他サービス業				1.9				14						1.9

				コンサルティング				6.7		19.7		50						6.7

				会計・法律関係				2.9				22						2.9

				学校・教育関連				2.5				19						2.5

				官公庁・団体				4.1				31						4.1

				その他				3.5				26						3.5

												750

																		100

								該当数		銀行業		証券・商品先物取引業		保険業		資産運用業		その他金融業		電気・電子機器		機械		自動車・輸送機器		医薬品		その他製造		素材		エネルギー		情報処理・ＳＩ・ソフトウェア		通信サービス		人材サービス		医療		小売・商社・卸売		広告・出版・メディア		運輸		建設		不動産		その他サービス業		コンサルティング		会計・法律関係		学校・教育関連		官公庁・団体		その他

						全　体		750		14.5		16.8		6.0		13.7		6.3		1.3		0.3		0.8		0.9		2.1		2.5		0.5		2.8		0.4		0.4		0.0		3.1		1.5		1.2		0.4		2.8		1.9		6.7		2.9		2.5		4.1		3.5





金融	事業会社	専門職・官公庁その他	57.333333333333336	22.933333333333334	19.733333333333334	





銀行業	証券・商品先物取引業	保険業	資産運用業	その他金融業	電気・電子機器	機械	自動車・輸送機器	医薬品	その他製造	素材	エネルギー	情報処理・ＳＩ・ソフトウェア	通信サービス	人材サービス	医療	小売・商社・卸売	広告・出版・メディア	運輸	建設	不動産	その他サービス業	コンサルティング	会計・法律関係	学校・教育関連	官公庁・団体	その他	14.533333333333333	16.8	6	13.733333333333333	6.2666666666666666	1.3333333333333333	0.26666666666666666	0.8	0.93333333333333335	2.1333333333333333	2.5333333333333332	0.53333333333333333	2.8	0.4	0.4	0	3.0666666666666669	1.4666666666666666	1.2	0.4	2.8	1.8666666666666667	6.666666666666667	2.9333333333333331	2.5333333333333332	4.1333333333333337	3.4666666666666668	

今回のアンケート回答者	







金融	事業会社	専門職・官公庁その他	57.333333333333336	22.933333333333334	19.733333333333334	会員全体	

金融	事業会社	専門職・官公庁その他	71.900000000000006	5.2	22.8	









1.　回答者　属性分析　(n=750)



Q4

								n		頻繁にある		結構ある		ある		あまりない		全くない				ある・計		ない・計

										頻繁にある		結構ある		ある		あまりない		全くない

						全　体		750		11.9		14.3		21.2		33.9		18.8				47.3		52.7

																						ある・計		ない・計

				投資家VS企業側（N:426） トウシカ キギョウ ガワ		投資家（金融業界　資産運用業務）		161		18.6		15.5		22.4		29.2		14.3		投資家（金融業界　資産運用業務）		56.5		43.5

						投資家（その他業界　資産運用業務）		19		0.0		21.1		5.3		63.2		10.5		投資家（その他業界　資産運用業務）		26.3		73.7

						金融業界（資本コストに関わる度合いが高い業務） シ		125		11.2		16.0		21.6		34.4		16.8		金融業界（ 資本コストに関わる度合いが高い業務） シ		48.8		51.2

						事業会社（資本コストに関わる度合いが高い業務） シ		131		13.0		20.6		20.6		36.6		9.2		事業会社（ 資本コストに関わる度合いが高い業務） シ		54.2		45.8

																						ある・計		ない・計

				職種（N：750)		資産運用関連業務		180		16.7		16.1		20.6		32.8		13.9		資産運用関連業務		53.3		46.7

						資本コストに関わる度合いが高い業務 シ		279		11.5		17.9		21.5		35.5		13.6		資本コストに関わる度合いが高い業務 シ		50.9		49.1

						営業、事務、その他		182		4.9		5.5		21.4		33.0		35.2		営業、事務、その他		31.9		68.1

						コンサル、専門職		109		16.5		16.5		21.1		33.0		12.8		コンサル、専門職		54.1		45.9

																						ある・計		ない・計

				役職（N:750） ヤクショク		一般社員		82		17.1		4.9		15.9		26.8		35.4		一般社員		37.8		62.2

						主任クラス		107		9.3		15.0		19.6		41.1		15.0		主任クラス		43.9		56.1

						課長クラス		215		13.5		13.5		22.3		34.0		16.7		課長クラス		49.3		50.7

						部長クラス		149		8.1		14.8		22.1		33.6		21.5		部長クラス		45.0		55.0

						本部長・役員クラス		72		9.7		22.2		25.0		37.5		5.6		本部長・役員クラス		56.9		43.1

						経営者		55		20.0		20.0		18.2		32.7		9.1		経営者		58.2		41.8

						その他		70		8.6		12.9		22.9		28.6		27.1		その他		44.3		55.7



全　体	

頻繁にある	結構ある	ある	あまりない	全くない	11.866666666666667	14.266666666666667	21.2	33.866666666666667	18.8	



投資家vs企業側　別



ある・計	投資家（金融業界　資産運用業務）	投資家（その他業界　資産運用業務）	金融業界（ 資本コストに関わる度合いが高い業務）	事業会社（ 資本コストに関わる度合いが高い業務）	56.5	26.3	48.8	54.2	ない・計	投資家（金融業界　資産運用業務）	投資家（その他業界　資産運用業務）	金融業界（ 資本コストに関わる度合いが高い業務）	事業会社（ 資本コストに関わる度合いが高い業務）	43.5	73.7	51.2	45.8	









頻繁にある	結構ある	ある	あまりない	全くない	11.866666666666667	14.266666666666667	21.2	33.866666666666667	18.8	





担当業務別



ある・計	資産運用関連業務	資本コストに関わる度合いが高い業務	営業、事務、その他	コンサル、専門職	53.3	50.9	31.9	54.1	ない・計	資産運用関連業務	資本コストに関わる度合いが高い業務	営業、事務、その他	コンサル、専門職	46.7	49.1	68.099999999999994	45.9	







役職別



ある・計	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	37.799999999999997	43.9	49.3	45	56.9	58.2	44.3	ない・計	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	62.2	56.1	50.7	55	43.1	41.8	55.7	







Q4　あなたが資本コストを使った投資分析や投資判断、財務管理等を行う機会の頻度を、以下の５段階から１つだけ選んでください。（SA）
(n=750)

「ある」４７．３％

「ない」５２．７％



Q5

										（A)		（B)		（C)		（D)

										株式投資の分析のため　　　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）		担当先企業の株式や事業の分析のため（個別銘柄分析が主）		自社における事業の収益性・　　　投資判断、財務管理等のため		その他

										構成比（％） コウセイ ヒ								回答者数（人） カイトウ シャ スウ ニン

						全　体				12.4		42.3		36.1		9.3		355

										A		B		C		D

				業種		金融		金融		16.6		56.1		22.9		4.4		205

						事業会社		事業会社		0.0		9.5		83.3		7.2		84

						専門職その他		専門職その他		15.2		40.9		16.7		27.2		66		355.0

										A		B		C		D

				投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		投資家（金融業界　資産運用業務）		27.5		57.1		11.0		4.4		91

						投資家（その他業界　資産運用業務）		投資家（その他業界　資産運用業務）		0.0		40.0		40.0		20.0		5

						金融業界（資本コストに関わる度合いが高い業務） シ		金融業界（資本コストに関わる度合いが高い業務） シ		6.6		41.0		52.5		0.0		61

						事業会社（資本コストに関わる度合いが高い業務） シ		事業会社（資本コストに関わる度合いが高い業務） シ		0.0		7.0		87.3		5.6		71		228

										A		B		C		D

				職種		資産運用関連業務		資産運用関連業務		26.0		56.3		12.5		5.2		96

						資本コストに関わる度合いが高い業務 シ		資本コストに関わる度合いが高い業務 シ		2.8		23.2		68.3		5.6		142

						営業、事務、その他		営業、事務、その他		17.2		51.7		15.5		15.5		58

						コンサル、専門職		コンサル、専門職		8.5		55.9		16.9		18.7		59		355

										A		B		C		D

				役職		一般社員		一般社員		3.2		71.0		12.9		13.0		31

						主任クラス		主任クラス		8.5		42.6		44.7		4.3		47

						課長クラス		課長クラス		13.2		55.7		26.4		4.7		106

						部長クラス		部長クラス		9.0		26.9		53.7		10.5		67

						本部長・役員クラス		本部長・役員クラス		9.8		22.0		61.0		7.3		41

						経営者		経営者		18.8		34.4		31.3		15.6		32

						その他		その他		29.0		35.5		12.9		22.6		31		355

						非管理職		非管理職		6.4		53.8		32.1		7.7		78

						管理職		管理職		12.2		39.4		40.2		8.1		246

						非経営層		非経営層		10.0		47.4		35.5		7.2		251

						経営層		経営層		13.7		27.4		47.9		10.9		73

										A		B		C		D

				資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		頻繁にある		9.0		50.6		30.3		10.1		89

						結構ある		結構ある		13.1		39.3		40.2		7.4		107

						ある		ある		13.8		39.6		36.5		10.0		159

						ある・計		ある・計		12.4		42.3		36.1		9.3		355



全　体	（A)	（B)	（C)	（D)	12.394366197183098	42.25352112676056	36.056338028169016	9.295774647887324	



業種別



A	金融	事業会社	専門職その他	16.600000000000001	0	15.2	B	金融	事業会社	専門職その他	56.1	9.5	40.9	C	金融	事業会社	専門職その他	22.9	83.3	16.7	D	金融	事業会社	専門職その他	4.4000000000000004	7.1999999999999993	27.2	







投資家ｖｓ企業



A	投資家（金融業界　資産運用業務）	投資家（その他業界　資産運用業務）	金融業界（資本コストに関わる度合いが高い業務）	事業会社（資本コストに関わる度合いが高い業務）	27.5	0	6.6	0	B	投資家（金融業界　資産運用業務）	投資家（その他業界　資産運用業務）	金融業界（資本コストに関わる度合いが高い業務）	事業会社（資本コストに関わる度合いが高い業務）	57.1	40	41	7	C	投資家（金融業界　資産運用業務）	投資家（その他業界　資産運用業務）	金融業界（資本コストに関わる度合いが高い業務）	事業会社（資本コストに関わる度合いが高い業務）	11	40	52.5	87.3	D	投資家（金融業界　資産運用業務）	投資家（その他業界　資産運用業務）	金融業界（資本コストに関わる度合いが高い業務）	事業会社（資本コストに関わる度合いが高い業務）	4.4000000000000004	20	0	5.6	







役職別



A	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	3.2	8.5	13.2	9	9.8000000000000007	18.8	29	B	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	71	42.6	55.7	26.9	22	34.4	35.5	C	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	12.9	44.7	26.4	53.7	61	31.3	12.9	D	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	13	4.3	4.6999999999999993	10.5	7.3000000000000007	15.6	22.6	







頻度別



A	頻繁にある	結構ある	ある	9	13.1	13.8	B	頻繁にある	結構ある	ある	50.6	39.299999999999997	39.6	C	頻繁にある	結構ある	ある	30.3	40.200000000000003	36.5	D	頻繁にある	結構ある	ある	10.1	7.4	10	







担当業務別



A	資産運用関連業務	資本コストに関わる度合いが高い業務	営業、事務、その他	コンサル、専門職	26	2.8	17.2	8.5	B	資産運用関連業務	資本コストに関わる度合いが高い業務	営業、事務、その他	コンサル、専門職	56.3	23.2	51.7	55.9	C	資産運用関連業務	資本コストに関わる度合いが高い業務	営業、事務、その他	コンサル、専門職	12.5	68.3	15.5	16.899999999999999	D	資産運用関連業務	資本コストに関わる度合いが高い業務	営業、事務、その他	コンサル、専門職	5.2	5.6	15.5	18.7	







Q5　資本コストを使う目的としては、下記の選択肢のうちどれが主でしょうか。１つだけ選んでください。（SA）
(n=355)　 ※　Q3で資本コストを使う機会が「頻繁にある・結構ある・ある」と回答した回答者対象



Q6

		Ｑ１　あなたが勤務・所属している組織・属性を、以下の選択肢から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

				　		　　該当数		銀行業		証券・商品先物取引業		保険業		資産運用業		その他金融業		電気・電子機器		機械		自動車・輸送機器		医薬品		その他製造		素材		エネルギー		情報処理・ＳＩ・ソフトウェア		通信サービス		人材サービス		医療		小売・商社・卸売		広告・出版・メディア		運輸		建設		不動産		その他サービス業		コンサルティング		会計・法律関係		学校・教育関連		官公庁・団体		その他		金融・計		事業会社・計		専門職、官公庁、その他・計

		全　　　体				750		14.5		16.8		6.0		13.7		6.3		1.3		0.3		0.8		0.9		2.1		2.5		0.5		2.8		0.4		0.4		0.0		3.1		1.5		1.2		0.4		2.8		1.9		6.7		2.9		2.5		4.1		3.5		57.3		22.9		19.7

		業種		金融		430		25.3		29.3		10.5		24.0		10.9		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

				事業会社		172		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		5.8		1.2		3.5		4.1		9.3		11.0		2.3		12.2		1.7		1.7		0.0		13.4		6.4		5.2		1.7		12.2		8.1		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				専門職その他		148		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		33.8		14.9		12.8		20.9		17.6		0.0		0.0		100.0

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		161		9.9		22.4		9.9		50.9		6.8		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

				投資家（その他業界　資産運用業務）		19		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		10.5		0.0		0.0		0.0		5.3		0.0		0.0		5.3		0.0		0.0		0.0		0.0		5.3		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		5.3		0.0		26.3		42.1		0.0		26.3		73.7

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		125		36.0		24.0		11.2		8.8		20.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		131		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		5.3		1.5		4.6		5.3		11.5		12.2		1.5		8.4		0.8		2.3		0.0		14.5		4.6		5.3		2.3		13.7		6.1		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

		職種		資産運用関連業務		180		8.9		20.0		8.9		45.6		6.1		1.1		0.0		0.0		0.0		0.6		0.0		0.0		0.6		0.0		0.0		0.0		0.0		0.6		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.6		0.0		2.8		4.4		89.4		2.8		7.8

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		279		16.1		10.8		5.0		3.9		9.0		2.5		0.7		2.2		2.5		5.4		5.7		0.7		3.9		0.4		1.1		0.0		6.8		2.2		2.5		1.1		6.5		2.9		1.8		1.4		0.7		2.2		2.2		44.8		47.0		8.2

				営業、事務、その他		182		20.3		26.4		5.5		4.9		5.5		0.5		0.0		0.0		0.0		0.0		1.1		1.1		1.6		1.1		0.0		0.0		2.2		2.2		0.5		0.0		1.1		2.7		0.5		0.0		8.2		9.9		4.4		62.6		14.3		23.1

				コンサル、専門職		109		10.1		11.0		4.6		0.9		0.9		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.9		0.0		5.5		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.9		0.0		0.9		0.9		40.4		15.6		1.8		1.8		3.7		27.5		9.2		63.3

		役職		一般社員		82		18.3		23.2		0.0		23.2		6.1		0.0		0.0		0.0		0.0		1.2		1.2		1.2		0.0		0.0		0.0		0.0		2.4		4.9		0.0		0.0		0.0		2.4		8.5		1.2		3.7		1.2		1.2		70.7		13.4		15.9

				主任クラス		107		15.9		18.7		12.1		9.3		7.5		4.7		0.0		0.9		0.0		2.8		3.7		1.9		6.5		0.0		0.0		0.0		3.7		0.9		0.9		0.0		2.8		0.9		3.7		0.9		0.0		1.9		0.0		63.6		29.9		6.5

				課長クラス		215		22.3		21.9		8.8		14.4		6.0		1.4		0.5		1.4		0.5		1.9		1.4		0.0		0.9		0.5		0.5		0.0		1.9		0.5		1.4		0.0		2.8		0.9		5.1		1.4		0.9		2.3		0.5		73.5		16.3		10.2

				部長クラス		149		13.4		16.8		4.7		12.8		6.0		0.0		0.7		0.0		2.7		2.7		4.0		0.0		2.7		1.3		0.0		0.0		4.7		1.3		1.3		0.7		2.7		1.3		4.0		2.0		1.3		10.1		2.7		53.7		26.2		20.1

				本部長・役員クラス		72		5.6		4.2		2.8		13.9		11.1		2.8		0.0		1.4		1.4		4.2		4.2		1.4		8.3		0.0		0.0		0.0		6.9		0.0		0.0		0.0		6.9		1.4		8.3		5.6		1.4		5.6		2.8		37.5		38.9		23.6

				経営者		55		1.8		7.3		1.8		12.7		5.5		0.0		0.0		1.8		1.8		1.8		1.8		0.0		0.0		0.0		3.6		0.0		0.0		3.6		3.6		1.8		5.5		5.5		20.0		9.1		1.8		0.0		9.1		29.1		30.9		40.0

				その他		70		5.7		11.4		4.3		10.0		1.4		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		1.4		0.0		2.9		0.0		0.0		0.0		1.4		1.4		1.4		1.4		0.0		4.3		7.1		7.1		14.3		5.7		18.6		32.9		14.3		52.9

				非管理職		189		16.9		20.6		6.9		15.3		6.9		2.6		0.0		0.5		0.0		2.1		2.6		1.6		3.7		0.0		0.0		0.0		3.2		2.6		0.5		0.0		1.6		1.6		5.8		1.1		1.6		1.6		0.5		66.7		22.8		10.6

				管理職		491		14.9		16.1		5.9		13.6		6.7		1.0		0.4		1.0		1.4		2.4		2.6		0.2		2.4		0.6		0.6		0.0		3.3		1.0		1.4		0.4		3.7		1.6		6.9		3.1		1.2		4.9		2.4		57.2		24.2		18.5

				非経営層		553		18.1		20.1		7.1		14.3		6.3		1.4		0.4		0.7		0.9		2.2		2.5		0.5		2.4		0.5		0.2		0.0		3.1		1.4		1.1		0.2		2.4		1.3		5.1		1.4		1.3		4.2		1.1		65.8		21.2		13.0

				経営層		127		3.9		5.5		2.4		13.4		8.7		1.6		0.0		1.6		1.6		3.1		3.1		0.8		4.7		0.0		1.6		0.0		3.9		1.6		1.6		0.8		6.3		3.1		13.4		7.1		1.6		3.1		5.5		33.9		35.4		30.7

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		10.1		24.7		5.6		18.0		4.5		1.1		0.0		2.2		0.0		1.1		2.2		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		3.4		1.1		1.1		0.0		5.6		1.1		9.0		2.2		4.5		0.0		2.2		62.9		19.1		18.0

				結構ある		107		11.2		14.0		9.3		10.3		7.5		2.8		0.9		2.8		1.9		1.9		2.8		0.9		0.9		0.0		0.0		0.0		5.6		0.9		1.9		0.0		3.7		0.9		11.2		3.7		0.9		0.9		2.8		52.3		28.0		19.6

				ある		159		12.6		17.6		5.0		15.1		8.2		0.0		0.0		0.0		1.9		1.3		3.8		0.0		3.1		0.6		0.6		0.0		3.8		1.9		1.3		0.0		2.5		2.5		6.9		3.1		1.3		3.8		3.1		58.5		23.3		18.2

				あまりない		254		15.0		15.7		6.3		12.2		5.1		1.6		0.4		0.0		0.8		3.1		2.4		0.8		3.9		0.4		0.8		0.0		2.8		1.6		1.2		1.2		2.4		2.0		6.3		3.1		1.2		5.5		4.3		54.3		25.2		20.5

				全くない		141		21.3		14.9		4.3		14.9		6.4		1.4		0.0		0.7		0.0		2.1		1.4		0.7		3.5		0.7		0.0		0.0		0.7		1.4		0.7		0.0		1.4		2.1		2.1		2.1		6.4		7.1		3.5		61.7		17.0		21.3

				ある・計		355		11.5		18.3		6.5		14.4		7.0		1.1		0.3		1.4		1.4		1.4		3.1		0.3		1.7		0.3		0.3		0.0		4.2		1.4		1.4		0.0		3.7		1.7		8.7		3.1		2.0		2.0		2.8		57.7		23.7		18.6

				ない・計		395		17.2		15.4		5.6		13.2		5.6		1.5		0.3		0.3		0.5		2.8		2.0		0.8		3.8		0.5		0.5		0.0		2.0		1.5		1.0		0.8		2.0		2.0		4.8		2.8		3.0		6.1		4.1		57.0		22.3		20.8

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		4.5		22.7		4.5		43.2		2.3		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		9.1		0.0		4.5		0.0		9.1		77.3		0.0		22.7

				担当先企業の株式や事業の分析		150		16.7		30.0		6.0		18.0		6.0		0.0		0.7		0.7		0.0		0.0		0.7		0.0		1.3		0.7		0.0		0.0		0.0		1.3		0.0		0.0		0.0		0.0		12.7		3.3		0.0		1.3		0.7		76.7		5.3		18.0

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		10.2		5.5		7.0		3.9		10.2		3.1		0.0		3.1		3.9		3.1		7.8		0.8		3.1		0.0		0.0		0.0		10.9		2.3		3.9		0.0		9.4		3.1		3.1		2.3		0.8		1.6		0.8		36.7		54.7		8.6

				Ｍ＆Ａ		7		0.0		14.3		0.0		0.0		14.3		0.0		0.0		0.0		0.0		14.3		0.0		0.0		0.0		0.0		14.3		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		14.3		14.3		0.0		0.0		14.3		28.6		28.6		42.9

				その他		26		3.8		7.7		11.5		0.0		3.8		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		3.8		0.0		0.0		0.0		3.8		7.7		11.5		7.7		15.4		11.5		11.5		26.9		15.4		57.7

		Ｑ２　あなたが担当している主な業務を、以下の選択肢から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

				　		　　該当数		セルサイド・アナリスト		バイサイド・アナリスト		ファンドマネジャー		ポートフォリオマネジャー		トレーダー		資産運用関連その他		経営者・役員		経営企画		営業推進・企画・マーケティング		総務・人事		財務・経理		広告・宣伝・広報		ＩＲ		営業		事務		コンサルティング		専門職（会計・法律関係）		資産運用関連以外その他		投資家・計		役員、企画、営業推進、総務、財務他・計		営業、事務、コンサル、専門職・計

		全　　　体				750		2.9		4.0		3.7		3.2		0.7		9.5		8.8		6.8		8.8		1.2		7.3		0.4		3.9		8.8		2.4		9.7		4.8		13.1		24.0		37.2		38.8

		業種		金融		430		5.1		6.7		5.8		4.9		0.5		14.4		5.1		5.1		11.9		0.7		4.4		0.2		1.6		13.7		2.1		4.9		2.1		10.7		37.4		29.1		33.5

				事業会社		172		0.0		0.0		0.0		1.2		0.0		1.7		20.9		16.3		7.0		2.9		18.6		0.0		10.5		3.5		1.2		4.1		1.7		10.5		2.9		76.2		20.9

				専門職その他		148		0.0		0.7		2.0		0.7		2.0		4.1		5.4		0.7		2.0		0.7		2.7		1.4		2.7		0.7		4.7		30.4		16.2		23.0		9.5		15.5		75.0

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		161		13.7		18.0		15.5		13.0		1.2		38.5		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

				投資家（その他業界　資産運用業務）		19		0.0		5.3		15.8		15.8		15.8		47.4		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		125		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		17.6		17.6		40.8		2.4		15.2		0.8		5.6		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		131		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		27.5		21.4		9.2		3.8		24.4		0.0		13.7		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

		職種		資産運用関連業務		180		12.2		16.7		15.6		13.3		2.8		39.4		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		279		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		23.7		18.3		23.7		3.2		19.7		1.1		10.4		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				営業、事務、その他		182		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		36.3		9.9		0.0		0.0		53.8		0.0		0.0		100.0

				コンサル、専門職		109		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		67.0		33.0		0.0		0.0		0.0		100.0

		役職		一般社員		82		3.7		6.1		2.4		1.2		0.0		18.3		0.0		3.7		8.5		1.2		6.1		0.0		2.4		15.9		3.7		11.0		2.4		13.4		31.7		22.0		46.3

				主任クラス		107		3.7		3.7		4.7		2.8		0.0		10.3		0.0		6.5		9.3		0.0		15.0		0.0		7.5		11.2		3.7		11.2		1.9		8.4		25.2		38.3		36.4

				課長クラス		215		4.7		5.6		3.7		5.1		0.5		8.8		0.0		8.8		13.5		1.9		5.6		0.5		4.2		12.1		0.9		10.2		4.2		9.8		28.4		34.4		37.2

				部長クラス		149		2.0		2.0		3.4		1.3		0.7		10.7		0.0		10.7		11.4		2.0		12.1		0.7		5.4		8.1		5.4		6.7		2.7		14.8		20.1		42.3		37.6

				本部長・役員クラス		72		1.4		2.8		5.6		1.4		0.0		8.3		44.4		8.3		2.8		1.4		5.6		1.4		1.4		1.4		0.0		4.2		4.2		5.6		19.4		65.3		15.3

				経営者		55		0.0		1.8		5.5		5.5		0.0		0.0		58.2		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		14.5		14.5		0.0		12.7		58.2		29.1

				その他		70		1.4		4.3		1.4		4.3		4.3		5.7		2.9		0.0		1.4		0.0		0.0		0.0		1.4		2.9		1.4		12.9		11.4		44.3		21.4		5.7		72.9

				非管理職		189		3.7		4.8		3.7		2.1		0.0		13.8		0.0		5.3		9.0		0.5		11.1		0.0		5.3		13.2		3.7		11.1		2.1		10.6		28.0		31.2		40.7

				管理職		491		2.9		3.7		4.1		3.5		0.4		8.4		13.0		8.4		9.8		1.6		6.9		0.6		3.7		7.9		2.0		8.8		4.9		9.6		22.8		44.0		33.2

				非経営層		553		3.6		4.3		3.6		3.1		0.4		11.0		0.0		8.1		11.4		1.4		9.2		0.4		4.9		11.4		3.1		9.6		3.1		11.4		26.0		35.4		38.5

				経営層		127		0.8		2.4		5.5		3.1		0.0		4.7		50.4		4.7		1.6		0.8		3.1		0.8		0.8		0.8		0.0		8.7		8.7		3.1		16.5		62.2		21.3

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		6.7		18.0		1.1		3.4		0.0		4.5		6.7		11.2		10.1		0.0		6.7		0.0		1.1		3.4		0.0		14.6		5.6		6.7		33.7		36.0		30.3

				結構ある		107		4.7		2.8		5.6		2.8		0.0		11.2		13.1		9.3		4.7		0.0		14.0		0.0		5.6		3.7		0.0		13.1		3.7		5.6		27.1		46.7		26.2

				ある		159		2.5		4.4		7.5		2.5		0.0		6.3		7.5		8.2		8.8		1.3		7.5		0.0		4.4		10.1		0.6		7.5		6.9		13.8		23.3		37.7		39.0

				あまりない		254		2.0		1.2		3.1		3.9		1.6		11.4		11.4		5.1		7.9		1.6		7.5		0.0		5.5		9.8		3.9		9.8		4.3		9.8		23.2		39.0		37.8

				全くない		141		1.4		0.7		0.7		2.8		0.7		11.3		3.5		3.5		12.8		2.1		2.1		2.1		0.7		12.8		5.0		6.4		3.5		27.7		17.7		27.0		55.3

				ある・計		355		4.2		7.3		5.4		2.8		0.0		7.3		9.0		9.3		7.9		0.6		9.3		0.0		3.9		6.5		0.3		11.0		5.6		9.6		27.0		40.0		33.0

				ない・計		395		1.8		1.0		2.3		3.5		1.3		11.4		8.6		4.6		9.6		1.8		5.6		0.8		3.8		10.9		4.3		8.6		4.1		16.2		21.3		34.7		44.1

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		9.1		4.5		22.7		11.4		0.0		9.1		6.8		0.0		2.3		0.0		0.0		0.0		0.0		9.1		0.0		9.1		2.3		13.6		56.8		9.1		34.1

				担当先企業の株式や事業の分析		150		7.3		14.7		3.3		2.7		0.0		8.0		2.7		2.7		10.7		0.7		4.0		0.0		1.3		10.7		0.0		17.3		4.7		9.3		36.0		22.0		42.0

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		0.0		0.8		2.3		0.0		0.0		6.3		17.2		21.1		8.6		0.8		21.1		0.0		7.0		0.8		0.8		2.3		5.5		5.5		9.4		75.8		14.8

				Ｍ＆Ａ		7		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		14.3		28.6		14.3		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		28.6		14.3		0.0		14.3		42.9		42.9

				その他		26		0.0		3.8		3.8		3.8		0.0		3.8		3.8		3.8		0.0		0.0		0.0		0.0		11.5		7.7		0.0		15.4		15.4		26.9		15.4		19.2		65.4

		Ｑ３　あなたの役職を、以下の選択肢から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

				　		　　該当数		一般社員		主任クラス		課長クラス		部長クラス		本部長・役員クラス		経営者		その他		非管理職・計		管理職・計		非経営層・計		経営層・計

		全　　　体				750		10.9		14.3		28.7		19.9		9.6		7.3		9.3		25.2		65.5		73.7		16.9

		業種		金融		430		13.5		15.8		36.7		18.6		6.3		3.7		5.3		29.3		65.3		84.7		10.0

				事業会社		172		6.4		18.6		20.3		22.7		16.3		9.9		5.8		25.0		69.2		68.0		26.2

				専門職その他		148		8.8		4.7		14.9		20.3		11.5		14.9		25.0		13.5		61.5		48.6		26.4

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		161		16.1		14.9		36.0		16.1		7.5		2.5		6.8		31.1		62.1		83.2		9.9

				投資家（その他業界　資産運用業務）		19		0.0		15.8		15.8		21.1		10.5		15.8		21.1		15.8		63.2		52.6		26.3

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		125		9.6		13.6		35.2		20.8		9.6		9.6		1.6		23.2		75.2		79.2		19.2

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		131		3.8		17.6		21.4		23.7		19.1		13.0		1.5		21.4		77.1		66.4		32.1

		職種		資産運用関連業務		180		14.4		15.0		33.9		16.7		7.8		3.9		8.3		29.4		62.2		80.0		11.7

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		279		6.5		14.7		26.5		22.6		16.8		11.5		1.4		21.1		77.4		70.3		28.3

				営業、事務、その他		182		14.8		13.7		26.9		23.1		2.7		0.0		18.7		28.6		52.7		78.6		2.7

				コンサル、専門職		109		10.1		12.8		28.4		12.8		5.5		14.7		15.6		22.9		61.5		64.2		20.2

		役職		一般社員		82		100.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		100.0		0.0

				主任クラス		107		0.0		100.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		100.0		0.0

				課長クラス		215		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		100.0		0.0

				部長クラス		149		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		100.0		0.0

				本部長・役員クラス		72		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		100.0

				経営者		55		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0		100.0		0.0		100.0

				その他		70		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				非管理職		189		43.4		56.6		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		100.0		0.0

				管理職		491		0.0		0.0		43.8		30.3		14.7		11.2		0.0		0.0		100.0		74.1		25.9

				非経営層		553		14.8		19.3		38.9		26.9		0.0		0.0		0.0		34.2		65.8		100.0		0.0

				経営層		127		0.0		0.0		0.0		0.0		56.7		43.3		0.0		0.0		100.0		0.0		100.0

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		15.7		11.2		32.6		13.5		7.9		12.4		6.7		27.0		66.3		73.0		20.2

				結構ある		107		3.7		15.0		27.1		20.6		15.0		10.3		8.4		18.7		72.9		66.4		25.2

				ある		159		8.2		13.2		30.2		20.8		11.3		6.3		10.1		21.4		68.6		72.3		17.6

				あまりない		254		8.7		17.3		28.7		19.7		10.6		7.1		7.9		26.0		66.1		74.4		17.7

				全くない		141		20.6		11.3		25.5		22.7		2.8		3.5		13.5		31.9		54.6		80.1		6.4

				ある・計		355		8.7		13.2		29.9		18.9		11.5		9.0		8.7		22.0		69.3		70.7		20.6

				ない・計		395		12.9		15.2		27.6		20.8		7.8		5.8		9.9		28.1		62.0		76.5		13.7

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		2.3		9.1		31.8		13.6		9.1		13.6		20.5		11.4		68.2		56.8		22.7

				担当先企業の株式や事業の分析		150		14.7		13.3		39.3		12.0		6.0		7.3		7.3		28.0		64.7		79.3		13.3

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		3.1		16.4		21.9		28.1		19.5		7.8		3.1		19.5		77.3		69.5		27.3

				Ｍ＆Ａ		7		28.6		0.0		28.6		14.3		14.3		14.3		0.0		28.6		71.4		71.4		28.6

				その他		26		7.7		7.7		11.5		23.1		7.7		15.4		26.9		15.4		57.7		50.0		23.1

		Ｑ４　あなたが資本コストを使った投資分析や投資判断、財務管理等を行う機会の頻度を、以下の５段階から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

				　		　　該当数		頻繁にある		結構ある		ある		あまりない		全くない		ある・計		ない・計

		全　　　体				750		11.9		14.3		21.2		33.9		18.8		47.3		52.7

		業種		金融		430		13.0		13.0		21.6		32.1		20.2		47.7		52.3

				事業会社		172		9.9		17.4		21.5		37.2		14.0		48.8		51.2

				専門職その他		148		10.8		14.2		19.6		35.1		20.3		44.6		55.4

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		161		18.6		15.5		22.4		29.2		14.3		56.5		43.5

				投資家（その他業界　資産運用業務）		19		0.0		21.1		5.3		63.2		10.5		26.3		73.7

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		125		11.2		16.0		21.6		34.4		16.8		48.8		51.2

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		131		13.0		20.6		20.6		36.6		9.2		54.2		45.8

		職種		資産運用関連業務		180		16.7		16.1		20.6		32.8		13.9		53.3		46.7

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		279		11.5		17.9		21.5		35.5		13.6		50.9		49.1

				営業、事務、その他		182		4.9		5.5		21.4		33.0		35.2		31.9		68.1

				コンサル、専門職		109		16.5		16.5		21.1		33.0		12.8		54.1		45.9

		役職		一般社員		82		17.1		4.9		15.9		26.8		35.4		37.8		62.2

				主任クラス		107		9.3		15.0		19.6		41.1		15.0		43.9		56.1

				課長クラス		215		13.5		13.5		22.3		34.0		16.7		49.3		50.7

				部長クラス		149		8.1		14.8		22.1		33.6		21.5		45.0		55.0

				本部長・役員クラス		72		9.7		22.2		25.0		37.5		5.6		56.9		43.1

				経営者		55		20.0		20.0		18.2		32.7		9.1		58.2		41.8

				その他		70		8.6		12.9		22.9		28.6		27.1		44.3		55.7

				非管理職		189		12.7		10.6		18.0		34.9		23.8		41.3		58.7

				管理職		491		12.0		15.9		22.2		34.2		15.7		50.1		49.9

				非経営層		553		11.8		12.8		20.8		34.2		20.4		45.4		54.6

				経営層		127		14.2		21.3		22.0		35.4		7.1		57.5		42.5

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		100.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				結構ある		107		0.0		100.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				ある		159		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				あまりない		254		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0		100.0

				全くない		141		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		100.0

				ある・計		355		25.1		30.1		44.8		0.0		0.0		100.0		0.0

				ない・計		395		0.0		0.0		0.0		64.3		35.7		0.0		100.0

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		18.2		31.8		50.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				担当先企業の株式や事業の分析		150		30.0		28.0		42.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		21.1		33.6		45.3		0.0		0.0		100.0		0.0

				Ｍ＆Ａ		7		71.4		14.3		14.3		0.0		0.0		100.0		0.0

				その他		26		15.4		26.9		57.7		0.0		0.0		100.0		0.0

		Ｑ５　資本コストを使う目的としては、下記の選択肢のうちどれが主でしょうか。１つだけ選んでください。（ＳＡ）

				　		　　該当数		株式投資の分析のため（個別銘柄分析はあまり行わない）		担当先企業の株式や事業の分析のため（個別銘柄分析が主である）		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		Ｍ＆Ａ		その他

		全　　　体				355		12.4		42.3		36.1		2.0		7.3

		業種		金融		205		16.6		56.1		22.9		1.0		3.4

				事業会社		84		0.0		9.5		83.3		2.4		4.8

				専門職その他		66		15.2		40.9		16.7		4.5		22.7

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		91		27.5		57.1		11.0		1.1		3.3

				投資家（その他業界　資産運用業務）		5		0.0		40.0		40.0		0.0		20.0

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		61		6.6		41.0		52.5		0.0		0.0

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		71		0.0		7.0		87.3		2.8		2.8

		職種		資産運用関連業務		96		26.0		56.3		12.5		1.0		4.2

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		142		2.8		23.2		68.3		2.1		3.5

				営業、事務、その他		58		17.2		51.7		15.5		0.0		15.5

				コンサル、専門職		59		8.5		55.9		16.9		5.1		13.6

		役職		一般社員		31		3.2		71.0		12.9		6.5		6.5

				主任クラス		47		8.5		42.6		44.7		0.0		4.3

				課長クラス		106		13.2		55.7		26.4		1.9		2.8

				部長クラス		67		9.0		26.9		53.7		1.5		9.0

				本部長・役員クラス		41		9.8		22.0		61.0		2.4		4.9

				経営者		32		18.8		34.4		31.3		3.1		12.5

				その他		31		29.0		35.5		12.9		0.0		22.6

				非管理職		78		6.4		53.8		32.1		2.6		5.1

				管理職		246		12.2		39.4		40.2		2.0		6.1

				非経営層		251		10.0		47.4		35.5		2.0		5.2

				経営層		73		13.7		27.4		47.9		2.7		8.2

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		9.0		50.6		30.3		5.6		4.5

				結構ある		107		13.1		39.3		40.2		0.9		6.5

				ある		159		13.8		39.6		36.5		0.6		9.4

				あまりない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				全くない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				ある・計		355		12.4		42.3		36.1		2.0		7.3

				ない・計		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		100.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				担当先企業の株式や事業の分析		150		0.0		100.0		0.0		0.0		0.0

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

				Ｍ＆Ａ		7		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				その他		26		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0

		Ｑ６　貴社（あるいは担当・投資先企業分析が主であれば、担当・投資先企業）の資本コストの水準を把握していますか。以下の選択肢から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

				　		把握している		把握していない		　　該当数

		全　　　体				76.6		23.4		355

						把握している		把握していない

		業種		金融		74.1		25.9		205

				事業会社		85.7		14.3		84

				専門職その他		72.7		27.3		66

						把握している		把握していない

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		79.1		20.9		91

				投資家（その他業界　資産運用業務）		60.0		40.0		5

				金融業界（資本コストに関わる度合いが高い業務） シ		68.9		31.1		61

				事業会社（資本コストに関わる度合いが高い業務） シ		85.9		14.1		71

		職種				78.1		21.9		96

				資産運用関連業務		78.2		21.8		142

				資本コストに関わる度合いが高い業務 シ		74.1		25.9		58

				コンサル、専門職		72.9		27.1		59

						把握している		把握していない

		役職		一般社員		74.2		25.8		31

				主任クラス		72.3		27.7		47

				課長クラス		70.8		29.2		106

				部長クラス		80.6		19.4		67

				本部長・役員クラス		90.2		9.8		41

				経営者		78.1		21.9		32

				その他		77.4		22.6		31

				非管理職		73.1		26.9		78

				管理職		77.6		22.4		246

				非経営層		74.1		25.9		251

				経営層		84.9		15.1		73

						把握している		把握していない

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		92.1		7.9		89

				結構ある		77.6		22.4		107

				ある		67.3		32.7		159

				あまりない		0.0		0.0		0

				全くない		0.0		0.0		0

				ある・計		76.6		23.4		355

				ない・計		0.0		0.0		0

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		72.7		27.3		44

				担当先企業の株式や事業の分析		72.7		27.3		150

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		86.7		13.3		128

				Ｍ＆Ａ		71.4		28.6		7

				その他		57.7		42.3		26

		Ｑ７　どのように資本コストを把握していますか。以下の選択肢からあてはまるものをすべて選んでください。（ＭＡ）

				　		　　該当数		自社内（自身）で計算		幹事証券会社が計算		監査法人が計算		コンサルティング会社が計算		情報サービスを利用		担当・投資先企業へのヒアリングから		その他		どうやって把握しているか不明		自社以外・計

		全　　　体				272		87.1		6.3		3.7		10.7		18.8		12.5		3.7		0.4		40.1

		業種		金融		152		88.8		3.9		2.6		5.9		19.1		15.8		3.3		0.7		38.2

				事業会社		72		87.5		15.3		5.6		18.1		18.1		5.6		1.4		0.0		43.1

				専門職その他		48		81.3		0.0		4.2		14.6		18.8		12.5		8.3		0.0		41.7

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		72		84.7		0.0		0.0		4.2		19.4		22.2		4.2		1.4		40.3

				投資家（その他業界　資産運用業務）		3		100.0		33.3		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		33.3

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		42		92.9		11.9		4.8		9.5		21.4		11.9		2.4		0.0		40.5

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		61		90.2		14.8		3.3		19.7		14.8		4.9		1.6		0.0		39.3

		職種		資産運用関連業務		75		85.3		1.3		0.0		4.0		18.7		21.3		4.0		1.3		40.0

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		111		90.1		12.6		3.6		14.4		16.2		9.0		1.8		0.0		38.7

				営業、事務、その他		43		86.0		0.0		4.7		7.0		27.9		9.3		7.0		0.0		41.9

				コンサル、専門職		43		83.7		4.7		9.3		16.3		16.3		9.3		4.7		0.0		41.9

		役職		一般社員		23		87.0		8.7		4.3		8.7		21.7		17.4		8.7		0.0		52.2

				主任クラス		34		91.2		8.8		0.0		2.9		8.8		11.8		0.0		2.9		20.6

				課長クラス		75		88.0		8.0		6.7		13.3		20.0		12.0		2.7		0.0		44.0

				部長クラス		54		87.0		7.4		1.9		13.0		22.2		11.1		1.9		0.0		44.4

				本部長・役員クラス		37		89.2		5.4		0.0		8.1		10.8		13.5		2.7		0.0		32.4

				経営者		25		92.0		0.0		4.0		16.0		16.0		12.0		8.0		0.0		36.0

				その他		24		70.8		0.0		8.3		8.3		33.3		12.5		8.3		0.0		50.0

				非管理職		57		89.5		8.8		1.8		5.3		14.0		14.0		3.5		1.8		33.3

				管理職		191		88.5		6.3		3.7		12.6		18.3		12.0		3.1		0.0		40.8

				非経営層		186		88.2		8.1		3.8		10.8		18.8		12.4		2.7		0.5		40.9

				経営層		62		90.3		3.2		1.6		11.3		12.9		12.9		4.8		0.0		33.9

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		82		95.1		6.1		3.7		12.2		23.2		11.0		9.8		0.0		40.2

				結構ある		83		81.9		7.2		1.2		8.4		16.9		15.7		1.2		0.0		38.6

				ある		107		85.0		5.6		5.6		11.2		16.8		11.2		0.9		0.9		41.1

				あまりない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				全くない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				ある・計		272		87.1		6.3		3.7		10.7		18.8		12.5		3.7		0.4		40.1

				ない・計		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		32		75.0		0.0		0.0		0.0		25.0		25.0		6.3		0.0		43.8

				担当先企業の株式や事業の分析		109		88.1		4.6		3.7		10.1		18.3		16.5		1.8		0.0		40.4

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		111		94.6		10.8		4.5		14.4		17.1		4.5		2.7		0.9		36.0

				Ｍ＆Ａ		5		80.0		0.0		0.0		20.0		0.0		0.0		20.0		0.0		40.0

				その他		15		53.3		0.0		6.7		6.7		26.7		20.0		13.3		0.0		60.0

		Ｑ８　貴社（あるいは担当・投資先企業分析が主であれば、担当・投資先企業）は、資本コストを投資の意思決定（アドバイス含む）や財務管理等のために、どの程度利用していますか。（ＳＡ）

				　		　　該当数		意思決定の重要なファクターとして利用している		意思決定で判断に迷った際の１つのファクターとなり得る		参考程度に利用している		その時々により、利用したりしなかったりである		ほとんど利用していない		その他		利用している・計

		全　　　体				272		43.4		17.6		24.6		8.8		2.9		2.6		85.7

		業種		金融		152		43.4		18.4		25.0		7.9		3.3		2.0		86.8

				事業会社		72		52.8		19.4		22.2		4.2		1.4		0.0		94.4

				専門職その他		48		29.2		12.5		27.1		18.8		4.2		8.3		68.8

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		72		44.4		16.7		25.0		9.7		2.8		1.4		86.1

				投資家（その他業界　資産運用業務）		3		66.7		33.3		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		42		42.9		28.6		23.8		2.4		0.0		2.4		95.2

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		61		55.7		19.7		23.0		0.0		1.6		0.0		98.4

		職種		資産運用関連業務		75		45.3		17.3		24.0		9.3		2.7		1.3		86.7

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		111		47.7		22.5		25.2		2.7		0.9		0.9		95.5

				営業、事務、その他		43		34.9		11.6		25.6		16.3		7.0		4.7		72.1

				コンサル、専門職		43		37.2		11.6		23.3		16.3		4.7		7.0		72.1

		役職		一般社員		23		30.4		8.7		43.5		8.7		4.3		4.3		82.6

				主任クラス		34		52.9		17.6		17.6		5.9		2.9		2.9		88.2

				課長クラス		75		49.3		13.3		22.7		9.3		2.7		2.7		85.3

				部長クラス		54		40.7		25.9		27.8		1.9		3.7		0.0		94.4

				本部長・役員クラス		37		45.9		18.9		27.0		8.1		0.0		0.0		91.9

				経営者		25		44.0		20.0		16.0		16.0		4.0		0.0		80.0

				その他		24		25.0		16.7		20.8		20.8		4.2		12.5		62.5

				非管理職		57		43.9		14.0		28.1		7.0		3.5		3.5		86.0

				管理職		191		45.5		18.8		24.1		7.9		2.6		1.0		88.5

				非経営層		186		45.2		17.2		25.8		6.5		3.2		2.2		88.2

				経営層		62		45.2		19.4		22.6		11.3		1.6		0.0		87.1

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		82		57.3		8.5		18.3		9.8		1.2		4.9		84.1

				結構ある		83		43.4		22.9		26.5		3.6		2.4		1.2		92.8

				ある		107		32.7		20.6		28.0		12.1		4.7		1.9		81.3

				あまりない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				全くない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				ある・計		272		43.4		17.6		24.6		8.8		2.9		2.6		85.7

				ない・計		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		32		53.1		6.3		25.0		15.6		0.0		0.0		84.4

				担当先企業の株式や事業の分析		109		34.9		18.3		28.4		11.0		4.6		2.8		81.7

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		111		51.4		22.5		19.8		3.6		2.7		0.0		93.7

				Ｍ＆Ａ		5		40.0		20.0		0.0		20.0		0.0		20.0		60.0

				その他		15		26.7		0.0		40.0		13.3		0.0		20.0		66.7

		Ｑ９　貴社（あるいは担当・投資先企業分析が主目的であれば、担当・投資先企業）は、資本コストを意識して企業価値の向上に取り組んでいると思いますか。以下の５段階から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

				　		　　該当数		大いに取り組んでいる		かなり取り組んでいる		取り組んでいる		あまり取り組んでいない		全く取り組んでいない		取り組んでいる・計		取り組んでいない・計

		全　　　体				687		6.1		12.1		34.6		37.6		9.6		52.8		47.2

		業種		金融		430		6.0		13.0		35.8		37.9		7.2		54.9		45.1

				事業会社		172		7.6		11.0		34.9		30.2		16.3		53.5		46.5

				専門職その他		85		3.5		9.4		28.2		50.6		8.2		41.2		58.8

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		161		3.1		11.2		36.6		39.8		9.3		50.9		49.1

				投資家（その他業界　資産運用業務）		8		12.5		12.5		37.5		37.5		0.0		62.5		37.5

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		125		9.6		13.6		40.8		32.0		4.0		64.0		36.0

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		131		7.6		11.5		35.1		29.8		16.0		54.2		45.8

		職種		資産運用関連業務		169		3.6		11.2		36.7		39.6		8.9		51.5		48.5

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		267		8.2		12.4		37.5		31.8		10.1		58.1		41.9

				営業、事務、その他		148		6.8		13.5		32.4		39.9		7.4		52.7		47.3

				コンサル、専門職		103		3.9		10.7		27.2		45.6		12.6		41.7		58.3

		役職		一般社員		77		6.5		7.8		35.1		40.3		10.4		49.4		50.6

				主任クラス		105		4.8		10.5		36.2		38.1		10.5		51.4		48.6

				課長クラス		208		7.2		12.5		38.9		34.6		6.7		58.7		41.3

				部長クラス		128		6.3		15.6		36.7		29.7		11.7		58.6		41.4

				本部長・役員クラス		68		2.9		13.2		27.9		44.1		11.8		44.1		55.9

				経営者		50		8.0		14.0		20.0		48.0		10.0		42.0		58.0

				その他		51		5.9		7.8		31.4		45.1		9.8		45.1		54.9

				非管理職		182		5.5		9.3		35.7		39.0		10.4		50.5		49.5

				管理職		454		6.4		13.7		34.6		36.1		9.3		54.6		45.4

				非経営層		518		6.4		12.2		37.3		34.9		9.3		55.8		44.2

				経営層		118		5.1		13.6		24.6		45.8		11.0		43.2		56.8

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		86		12.8		18.6		34.9		29.1		4.7		66.3		33.7

				結構ある		105		3.8		14.3		43.8		32.4		5.7		61.9		38.1

				ある		153		3.9		13.1		39.9		37.9		5.2		56.9		43.1

				あまりない		226		5.3		8.8		29.6		46.9		9.3		43.8		56.2

				全くない		117		7.7		10.3		29.1		29.9		23.1		47.0		53.0

				ある・計		344		6.1		14.8		39.8		34.0		5.2		60.8		39.2

				ない・計		343		6.1		9.3		29.4		41.1		14.0		44.9		55.1

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		0.0		18.2		34.1		45.5		2.3		52.3		47.7

				担当先企業の株式や事業の分析		150		4.0		10.0		36.7		44.0		5.3		50.7		49.3

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		11.7		19.5		43.8		18.0		7.0		75.0		25.0

				Ｍ＆Ａ		6		0.0		0.0		66.7		33.3		0.0		66.7		33.3

				その他		16		0.0		18.8		43.8		37.5		0.0		62.5		37.5

		Ｑ１０　資本コストを基準に投資判断や財務管理等を行う意義は何だと考えられますか。以下の選択肢からあてはまるものをすべて選んでください。（ＭＡ）

				　		　　該当数		企業側が想定する事業の収益性と投資家が期待する要求収益率とが、明確に関係づけられるから		投資対象や事業毎に、ビジネスリスクを勘案した投資判断基準や収益目標を設定するため		財務政策において資本構成や財務レバレッジの水準を管理するため		その他

		全　　　体				750		66.0		66.1		36.5		4.5

		業種		金融		430		67.0		63.5		38.1		4.4

				事業会社		172		62.2		75.6		29.7		4.7

				専門職その他		148		67.6		62.8		39.9		4.7

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		161		65.8		56.5		30.4		4.3

				投資家（その他業界　資産運用業務）		19		57.9		68.4		21.1		5.3

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		125		66.4		71.2		46.4		4.8

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		131		63.4		75.6		30.5		5.3

		職種		資産運用関連業務		180		65.0		57.8		29.4		4.4

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		279		64.9		72.4		38.7		5.0

				営業、事務、その他		182		65.9		62.1		35.7		4.4

				コンサル、専門職		109		70.6		70.6		44.0		3.7

		役職		一般社員		82		64.6		62.2		36.6		6.1

				主任クラス		107		70.1		65.4		30.8		3.7

				課長クラス		215		67.9		68.4		41.4		4.2

				部長クラス		149		62.4		69.1		34.2		4.7

				本部長・役員クラス		72		68.1		63.9		44.4		4.2

				経営者		55		67.3		67.3		27.3		3.6

				その他		70		60.0		60.0		34.3		5.7

				非管理職		189		67.7		64.0		33.3		4.8

				管理職		491		66.2		67.8		38.1		4.3

				非経営層		553		66.4		67.1		36.7		4.5

				経営層		127		67.7		65.4		37.0		3.9

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		70.8		74.2		49.4		7.9

				結構ある		107		72.0		71.0		35.5		1.9

				ある		159		66.0		70.4		34.6		2.5

				あまりない		254		63.4		64.2		33.1		5.5

				全くない		141		63.1		56.0		37.6		5.0

				ある・計		355		69.0		71.5		38.6		3.7

				ない・計		395		63.3		61.3		34.7		5.3

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		63.6		61.4		25.0		2.3

				担当先企業の株式や事業の分析		150		75.3		69.3		42.7		3.3

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		64.1		78.9		39.8		2.3

				Ｍ＆Ａ		7		57.1		85.7		28.6		28.6

				その他		26		69.2		61.5		34.6		7.7

		Ｑ１１　資本コストを投資判断や経営管理に用いる上での課題は何だと考えられますか。特にあてはまると思うものを下記の選択肢から選んでください。（ＭＡ）

				　		　　該当数		算出方法や前提条件で推定結果が異なる		経営層・社内に十分に理解されていない		要求収益率としての資本コストの値が非現実的である		キャッシュフローを資本コストで割引く考え方は、将来の環境変化に対する経営の柔軟性を考慮できないなど非現実的である		事業部門毎に資本コストを算出すべきだが、必要なデータを揃えることが難しい		その他

		全　　　体				750		76.5		45.6		22.1		20.8		50.1		6.3

		業種		金融		430		77.4		43.0		21.2		21.2		49.8		5.8

				事業会社		172		75.0		53.5		20.9		19.8		54.7		8.7

				専門職その他		148		75.7		43.9		26.4		20.9		45.9		4.7

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		161		80.1		46.6		20.5		18.6		45.3		8.7

				投資家（その他業界　資産運用業務）		19		89.5		21.1		15.8		21.1		26.3		5.3

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		125		72.8		42.4		19.2		24.0		55.2		5.6

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		131		72.5		57.3		21.4		21.4		54.2		9.9

		職種		資産運用関連業務		180		81.1		43.9		20.0		18.9		43.3		8.3

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		279		72.4		49.5		21.5		22.2		54.1		7.2

				営業、事務、その他		182		77.5		40.1		22.5		22.0		48.4		4.4

				コンサル、専門職		109		78.0		47.7		26.6		18.3		54.1		3.7

		役職		一般社員		82		70.7		35.4		20.7		18.3		56.1		8.5

				主任クラス		107		82.2		46.7		20.6		16.8		56.1		6.5

				課長クラス		215		75.8		46.0		22.8		20.5		56.7		5.6

				部長クラス		149		81.2		43.0		19.5		20.8		44.3		5.4

				本部長・役員クラス		72		65.3		50.0		19.4		31.9		47.2		5.6

				経営者		55		72.7		56.4		30.9		27.3		34.5		7.3

				その他		70		81.4		47.1		25.7		14.3		41.4		7.1

				非管理職		189		77.2		41.8		20.6		17.5		56.1		7.4

				管理職		491		75.6		46.8		22.2		23.0		49.1		5.7

				非経営層		553		77.8		43.8		21.2		19.5		53.2		6.1

				経営層		127		68.5		52.8		24.4		29.9		41.7		6.3

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		70.8		57.3		14.6		16.9		52.8		11.2

				結構ある		107		76.6		53.3		14.0		15.0		54.2		6.5

				ある		159		81.1		40.9		25.2		23.9		51.6		5.0

				あまりない		254		76.0		44.5		22.0		23.6		52.0		5.9

				全くない		141		75.9		39.7		29.8		19.1		40.4		5.0

				ある・計		355		77.2		48.7		19.2		19.4		52.7		7.0

				ない・計		395		75.9		42.8		24.8		22.0		47.8		5.6

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		79.5		47.7		25.0		15.9		43.2		2.3

				担当先企業の株式や事業の分析		150		75.3		47.3		20.7		21.3		58.7		4.7

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		75.8		49.2		16.4		21.1		48.4		11.7

				Ｍ＆Ａ		7		71.4		42.9		0.0		0.0		71.4		14.3

				その他		26		92.3		57.7		19.2		11.5		50.0		3.8

		Ｑ１３　把握している株式の資本コストは、次のどの方法を用いて計算されていますか。以下の選択肢からあてはまるものをすべて選んでください。（ＭＡ）

				　		　　該当数		ＣＡＰＭ		ＦＦＭ（ファマ＝フレンチの３ファクターモデル）		ＦＦＭ以外のマルチファクターモデル		ＤＤＭ		残余利益モデル		ＰＢＲ		その他		わからない		ＣＡＰＭ以外・計

		全　　　体				272		87.1		6.6		4.4		18.0		19.5		15.4		9.6		0.7		47.8

		業種		金融		152		86.8		7.2		5.3		18.4		24.3		15.1		9.2		1.3		53.9

				事業会社		72		87.5		1.4		1.4		12.5		12.5		13.9		5.6		0.0		30.6

				専門職その他		48		87.5		12.5		6.3		25.0		14.6		18.8		16.7		0.0		54.2

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		72		87.5		8.3		8.3		20.8		27.8		13.9		6.9		0.0		59.7

				投資家（その他業界　資産運用業務）		3		100.0		0.0		0.0		33.3		0.0		0.0		0.0		0.0		33.3

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		42		85.7		4.8		4.8		19.0		23.8		19.0		16.7		2.4		57.1

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		61		86.9		0.0		0.0		14.8		13.1		13.1		6.6		0.0		29.5

		職種		資産運用関連業務		75		88.0		8.0		8.0		21.3		26.7		13.3		6.7		0.0		58.7

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		111		85.6		1.8		1.8		16.2		18.0		16.2		10.8		0.9		40.5

				営業、事務、その他		43		83.7		16.3		7.0		14.0		18.6		16.3		9.3		2.3		51.2

				コンサル、専門職		43		93.0		7.0		2.3		20.9		11.6		16.3		11.6		0.0		44.2

		役職		一般社員		23		95.7		0.0		0.0		21.7		13.0		8.7		8.7		0.0		39.1

				主任クラス		34		88.2		8.8		2.9		11.8		14.7		8.8		8.8		0.0		44.1

				課長クラス		75		84.0		5.3		5.3		20.0		29.3		20.0		10.7		1.3		56.0

				部長クラス		54		94.4		3.7		1.9		13.0		16.7		22.2		7.4		0.0		44.4

				本部長・役員クラス		37		83.8		2.7		2.7		10.8		18.9		10.8		2.7		2.7		29.7

				経営者		25		84.0		12.0		12.0		32.0		12.0		16.0		24.0		0.0		56.0

				その他		24		79.2		20.8		8.3		25.0		16.7		8.3		8.3		0.0		62.5

				非管理職		57		91.2		5.3		1.8		15.8		14.0		8.8		8.8		0.0		42.1

				管理職		191		86.9		5.2		4.7		17.8		21.5		18.3		9.9		1.0		47.6

				非経営層		186		89.2		4.8		3.2		16.7		21.0		17.2		9.1		0.5		48.4

				経営層		62		83.9		6.5		6.5		19.4		16.1		12.9		11.3		1.6		40.3

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		82		84.1		8.5		4.9		22.0		25.6		19.5		12.2		0.0		58.5

				結構ある		83		90.4		3.6		6.0		21.7		22.9		16.9		7.2		0.0		49.4

				ある		107		86.9		7.5		2.8		12.1		12.1		11.2		9.3		1.9		38.3

				あまりない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				全くない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				ある・計		272		87.1		6.6		4.4		18.0		19.5		15.4		9.6		0.7		47.8

				ない・計		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		32		81.3		9.4		28.1		25.0		12.5		15.6		15.6		3.1		68.8

				担当先企業の株式や事業の分析		109		92.7		7.3		0.9		21.1		24.8		15.6		6.4		0.9		49.5

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		111		86.5		3.6		1.8		10.8		13.5		16.2		9.0		0.0		37.8

				Ｍ＆Ａ		5		80.0		0.0		0.0		20.0		20.0		0.0		20.0		0.0		40.0

				その他		15		66.7		20.0		0.0		33.3		40.0		13.3		20.0		0.0		66.7

		Ｑ１４＿１　ＣＡＰＭに基づき株式の資本コストを推計する場合、次の要素の推定水準はどの位の水準とみていますか。／リスクフリーレート（ＮＵ）

				　		　　該当数		０以上０．５未満		０．５以上１．０未満		１．０以上１．５未満		１．５以上		わからない		　平均（％）

		全　　　体				272		40.8		9.2		19.5		12.1		18.4		0.69

		業種		金融		152		39.5		7.9		25.0		11.2		16.4		0.72

				事業会社		72		34.7		9.7		15.3		15.3		25.0		0.77

				専門職その他		48		54.2		12.5		8.3		10.4		14.6		0.48

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		72		36.1		6.9		26.4		15.3		15.3		0.86

				投資家（その他業界　資産運用業務）		3		66.7		0.0		33.3		0.0		0.0		0.33

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		42		40.5		11.9		26.2		9.5		11.9		0.68

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		61		31.1		8.2		16.4		16.4		27.9		0.85

		職種		資産運用関連業務		75		37.3		6.7		26.7		14.7		14.7		0.83

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		111		35.1		9.0		19.8		13.5		22.5		0.78

				営業、事務、その他		43		44.2		9.3		18.6		7.0		20.9		0.49

				コンサル、専門職		43		58.1		14.0		7.0		9.3		11.6		0.40

		役職		一般社員		23		56.5		8.7		13.0		4.3		17.4		0.32

				主任クラス		34		52.9		11.8		14.7		2.9		17.6		0.38

				課長クラス		75		41.3		5.3		17.3		14.7		21.3		0.87

				部長クラス		54		27.8		7.4		27.8		18.5		18.5		0.89

				本部長・役員クラス		37		27.0		13.5		24.3		18.9		16.2		0.90

				経営者		25		40.0		8.0		20.0		8.0		24.0		0.54

				その他		24		58.3		16.7		12.5		4.2		8.3		0.33

				非管理職		57		54.4		10.5		14.0		3.5		17.5		0.36

				管理職		191		34.6		7.9		22.0		15.7		19.9		0.84

				非経営層		186		41.4		7.5		19.4		12.4		19.4		0.71

				経営層		62		32.3		11.3		22.6		14.5		19.4		0.77

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		82		46.3		8.5		19.5		12.2		13.4		0.59

				結構ある		83		39.8		8.4		26.5		10.8		14.5		0.73

				ある		107		37.4		10.3		14.0		13.1		25.2		0.73

				あまりない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.00

				全くない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.00

				ある・計		272		40.8		9.2		19.5		12.1		18.4		0.69

				ない・計		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.00

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		32		28.1		6.3		25.0		15.6		25.0		1.00

				担当先企業の株式や事業の分析		109		54.1		7.3		17.4		10.1		11.0		0.51

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		111		30.6		11.7		20.7		13.5		23.4		0.82

				Ｍ＆Ａ		5		80.0		0.0		0.0		20.0		0.0		0.62

				その他		15		33.3		13.3		20.0		6.7		26.7		0.55

		Ｑ１４＿２　ＣＡＰＭに基づき株式の資本コストを推計する場合、次の要素の推定水準はどの位の水準とみていますか。／株式リスク・プレミアム（ＮＵ）

				　		　　該当数		０以上５．０未満		５．０以上６．０未満		６．０以上７．０未満		７．０以上８．０未満		８．０以上		わからない		　平均（％）

		全　　　体				272		11.4		19.5		19.1		10.7		15.8		23.5		6.32

		業種		金融		152		11.8		20.4		18.4		13.2		15.1		21.1		6.01

				事業会社		72		11.1		13.9		19.4		8.3		15.3		31.9		6.39

				専門職その他		48		10.4		25.0		20.8		6.3		18.8		18.8		7.20

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		72		11.1		23.6		13.9		13.9		16.7		20.8		6.10

				投資家（その他業界　資産運用業務）		3		0.0		0.0		33.3		0.0		66.7		0.0		9.83

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		42		21.4		26.2		16.7		7.1		14.3		14.3		5.44

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		61		9.8		14.8		18.0		9.8		16.4		31.1		6.49

		職種		資産運用関連業務		75		10.7		22.7		14.7		13.3		18.7		20.0		6.29

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		111		14.4		18.9		16.2		9.0		15.3		26.1		6.03

				営業、事務、その他		43		7.0		11.6		23.3		14.0		14.0		30.2		6.54

				コンサル、専門職		43		9.3		23.3		30.2		7.0		14.0		16.3		6.88

		役職		一般社員		23		4.3		17.4		13.0		17.4		26.1		21.7		7.69

				主任クラス		34		8.8		11.8		17.6		17.6		14.7		29.4		6.30

				課長クラス		75		10.7		20.0		24.0		9.3		13.3		22.7		5.82

				部長クラス		54		14.8		14.8		20.4		7.4		18.5		24.1		6.83

				本部長・役員クラス		37		13.5		24.3		13.5		8.1		18.9		21.6		6.35

				経営者		25		12.0		32.0		16.0		8.0		8.0		24.0		5.26

				その他		24		12.5		20.8		20.8		12.5		12.5		20.8		6.49

				非管理職		57		7.0		14.0		15.8		17.5		19.3		26.3		6.90

				管理職		191		12.6		20.9		19.9		8.4		15.2		23.0		6.13

				非経営層		186		10.8		16.7		20.4		11.3		16.7		24.2		6.44

				経営層		62		12.9		27.4		14.5		8.1		14.5		22.6		5.92

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		82		11.0		19.5		29.3		12.2		13.4		14.6		6.32

				結構ある		83		9.6		19.3		14.5		12.0		25.3		19.3		6.79

				ある		107		13.1		19.6		15.0		8.4		10.3		33.6		5.88

				あまりない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.00

				全くない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.00

				ある・計		272		11.4		19.5		19.1		10.7		15.8		23.5		6.32

				ない・計		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.00

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		32		6.3		37.5		3.1		12.5		12.5		28.1		6.22

				担当先企業の株式や事業の分析		109		7.3		20.2		27.5		14.7		16.5		13.8		6.44

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		111		18.0		15.3		17.1		7.2		13.5		28.8		6.07

				Ｍ＆Ａ		5		0.0		20.0		20.0		0.0		60.0		0.0		7.40

				その他		15		6.7		6.7		6.7		6.7		20.0		53.3		7.07



&"ＭＳ 明朝,標準"&9<&A>


&"ＭＳ 明朝,標準"&9- &P -	


業種別



把握している	金融	事業会社	専門職その他	74.099999999999994	85.7	72.7	把握していない	金融	事業会社	専門職その他	25.9	14.3	27.3	







投資家ｖｓ企業別



把握している	投資家（金融業界　資産運用業務）	投資家（その他業界　資産運用業務）	金融業界（資本コストに関わる度合いが高い業務）	事業会社（資本コストに関わる度合いが高い業務）	79.099999999999994	60	68.900000000000006	85.9	把握していない	投資家（金融業界　資産運用業務）	投資家（その他業界　資産運用業務）	金融業界（資本コストに関わる度合いが高い業務）	事業会社（資本コストに関わる度合いが高い業務）	20.9	40	31.1	14.1	







役職別



把握している	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	74.2	72.3	70.8	80.599999999999994	90.2	78.099999999999994	77.400000000000006	把握していない	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	25.8	27.7	29.2	19.399999999999999	9.8000000000000007	21.9	22.6	







資本コストの使用頻度別



把握している	頻繁にある	結構ある	ある	92.1	77.599999999999994	67.3	把握していない	頻繁にある	結構ある	ある	7.9	22.4	32.700000000000003	









Q7



		Ｑ１　あなたが勤務・所属している組織・属性を、以下の選択肢から１つだけ選んでください。（ＳＡ）



				　		　　該当数		銀行業		証券・商品先物取引業		保険業		資産運用業		その他金融業		電気・電子機器		機械		自動車・輸送機器		医薬品		その他製造		素材		エネルギー		情報処理・ＳＩ・ソフトウェア		通信サービス		人材サービス		医療		小売・商社・卸売		広告・出版・メディア		運輸		建設		不動産		その他サービス業		コンサルティング		会計・法律関係		学校・教育関連		官公庁・団体		その他		金融・計		事業会社・計		専門職、官公庁、その他・計

		全　　　体				750		14.5		16.8		6.0		13.7		6.3		1.3		0.3		0.8		0.9		2.1		2.5		0.5		2.8		0.4		0.4		0.0		3.1		1.5		1.2		0.4		2.8		1.9		6.7		2.9		2.5		4.1		3.5		57.3		22.9		19.7

		業種		金融		430		25.3		29.3		10.5		24.0		10.9		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

				事業会社		172		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		5.8		1.2		3.5		4.1		9.3		11.0		2.3		12.2		1.7		1.7		0.0		13.4		6.4		5.2		1.7		12.2		8.1		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				専門職その他		148		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		33.8		14.9		12.8		20.9		17.6		0.0		0.0		100.0

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		161		9.9		22.4		9.9		50.9		6.8		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

				投資家（その他業界　資産運用業務）		19		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		10.5		0.0		0.0		0.0		5.3		0.0		0.0		5.3		0.0		0.0		0.0		0.0		5.3		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		5.3		0.0		26.3		42.1		0.0		26.3		73.7

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		125		36.0		24.0		11.2		8.8		20.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		131		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		5.3		1.5		4.6		5.3		11.5		12.2		1.5		8.4		0.8		2.3		0.0		14.5		4.6		5.3		2.3		13.7		6.1		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

		職種		資産運用関連業務		180		8.9		20.0		8.9		45.6		6.1		1.1		0.0		0.0		0.0		0.6		0.0		0.0		0.6		0.0		0.0		0.0		0.0		0.6		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.6		0.0		2.8		4.4		89.4		2.8		7.8

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		279		16.1		10.8		5.0		3.9		9.0		2.5		0.7		2.2		2.5		5.4		5.7		0.7		3.9		0.4		1.1		0.0		6.8		2.2		2.5		1.1		6.5		2.9		1.8		1.4		0.7		2.2		2.2		44.8		47.0		8.2

				営業、事務、その他		182		20.3		26.4		5.5		4.9		5.5		0.5		0.0		0.0		0.0		0.0		1.1		1.1		1.6		1.1		0.0		0.0		2.2		2.2		0.5		0.0		1.1		2.7		0.5		0.0		8.2		9.9		4.4		62.6		14.3		23.1

				コンサル、専門職		109		10.1		11.0		4.6		0.9		0.9		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.9		0.0		5.5		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.9		0.0		0.9		0.9		40.4		15.6		1.8		1.8		3.7		27.5		9.2		63.3

		役職		一般社員		82		18.3		23.2		0.0		23.2		6.1		0.0		0.0		0.0		0.0		1.2		1.2		1.2		0.0		0.0		0.0		0.0		2.4		4.9		0.0		0.0		0.0		2.4		8.5		1.2		3.7		1.2		1.2		70.7		13.4		15.9

				主任クラス		107		15.9		18.7		12.1		9.3		7.5		4.7		0.0		0.9		0.0		2.8		3.7		1.9		6.5		0.0		0.0		0.0		3.7		0.9		0.9		0.0		2.8		0.9		3.7		0.9		0.0		1.9		0.0		63.6		29.9		6.5

				課長クラス		215		22.3		21.9		8.8		14.4		6.0		1.4		0.5		1.4		0.5		1.9		1.4		0.0		0.9		0.5		0.5		0.0		1.9		0.5		1.4		0.0		2.8		0.9		5.1		1.4		0.9		2.3		0.5		73.5		16.3		10.2

				部長クラス		149		13.4		16.8		4.7		12.8		6.0		0.0		0.7		0.0		2.7		2.7		4.0		0.0		2.7		1.3		0.0		0.0		4.7		1.3		1.3		0.7		2.7		1.3		4.0		2.0		1.3		10.1		2.7		53.7		26.2		20.1

				本部長・役員クラス		72		5.6		4.2		2.8		13.9		11.1		2.8		0.0		1.4		1.4		4.2		4.2		1.4		8.3		0.0		0.0		0.0		6.9		0.0		0.0		0.0		6.9		1.4		8.3		5.6		1.4		5.6		2.8		37.5		38.9		23.6

				経営者		55		1.8		7.3		1.8		12.7		5.5		0.0		0.0		1.8		1.8		1.8		1.8		0.0		0.0		0.0		3.6		0.0		0.0		3.6		3.6		1.8		5.5		5.5		20.0		9.1		1.8		0.0		9.1		29.1		30.9		40.0

				その他		70		5.7		11.4		4.3		10.0		1.4		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		1.4		0.0		2.9		0.0		0.0		0.0		1.4		1.4		1.4		1.4		0.0		4.3		7.1		7.1		14.3		5.7		18.6		32.9		14.3		52.9

				非管理職		189		16.9		20.6		6.9		15.3		6.9		2.6		0.0		0.5		0.0		2.1		2.6		1.6		3.7		0.0		0.0		0.0		3.2		2.6		0.5		0.0		1.6		1.6		5.8		1.1		1.6		1.6		0.5		66.7		22.8		10.6

				管理職		491		14.9		16.1		5.9		13.6		6.7		1.0		0.4		1.0		1.4		2.4		2.6		0.2		2.4		0.6		0.6		0.0		3.3		1.0		1.4		0.4		3.7		1.6		6.9		3.1		1.2		4.9		2.4		57.2		24.2		18.5

				非経営層		553		18.1		20.1		7.1		14.3		6.3		1.4		0.4		0.7		0.9		2.2		2.5		0.5		2.4		0.5		0.2		0.0		3.1		1.4		1.1		0.2		2.4		1.3		5.1		1.4		1.3		4.2		1.1		65.8		21.2		13.0

				経営層		127		3.9		5.5		2.4		13.4		8.7		1.6		0.0		1.6		1.6		3.1		3.1		0.8		4.7		0.0		1.6		0.0		3.9		1.6		1.6		0.8		6.3		3.1		13.4		7.1		1.6		3.1		5.5		33.9		35.4		30.7

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		10.1		24.7		5.6		18.0		4.5		1.1		0.0		2.2		0.0		1.1		2.2		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		3.4		1.1		1.1		0.0		5.6		1.1		9.0		2.2		4.5		0.0		2.2		62.9		19.1		18.0

				結構ある		107		11.2		14.0		9.3		10.3		7.5		2.8		0.9		2.8		1.9		1.9		2.8		0.9		0.9		0.0		0.0		0.0		5.6		0.9		1.9		0.0		3.7		0.9		11.2		3.7		0.9		0.9		2.8		52.3		28.0		19.6

				ある		159		12.6		17.6		5.0		15.1		8.2		0.0		0.0		0.0		1.9		1.3		3.8		0.0		3.1		0.6		0.6		0.0		3.8		1.9		1.3		0.0		2.5		2.5		6.9		3.1		1.3		3.8		3.1		58.5		23.3		18.2

				あまりない		254		15.0		15.7		6.3		12.2		5.1		1.6		0.4		0.0		0.8		3.1		2.4		0.8		3.9		0.4		0.8		0.0		2.8		1.6		1.2		1.2		2.4		2.0		6.3		3.1		1.2		5.5		4.3		54.3		25.2		20.5

				全くない		141		21.3		14.9		4.3		14.9		6.4		1.4		0.0		0.7		0.0		2.1		1.4		0.7		3.5		0.7		0.0		0.0		0.7		1.4		0.7		0.0		1.4		2.1		2.1		2.1		6.4		7.1		3.5		61.7		17.0		21.3

				ある・計		355		11.5		18.3		6.5		14.4		7.0		1.1		0.3		1.4		1.4		1.4		3.1		0.3		1.7		0.3		0.3		0.0		4.2		1.4		1.4		0.0		3.7		1.7		8.7		3.1		2.0		2.0		2.8		57.7		23.7		18.6

				ない・計		395		17.2		15.4		5.6		13.2		5.6		1.5		0.3		0.3		0.5		2.8		2.0		0.8		3.8		0.5		0.5		0.0		2.0		1.5		1.0		0.8		2.0		2.0		4.8		2.8		3.0		6.1		4.1		57.0		22.3		20.8

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		4.5		22.7		4.5		43.2		2.3		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		9.1		0.0		4.5		0.0		9.1		77.3		0.0		22.7

				担当先企業の株式や事業の分析		150		16.7		30.0		6.0		18.0		6.0		0.0		0.7		0.7		0.0		0.0		0.7		0.0		1.3		0.7		0.0		0.0		0.0		1.3		0.0		0.0		0.0		0.0		12.7		3.3		0.0		1.3		0.7		76.7		5.3		18.0

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		10.2		5.5		7.0		3.9		10.2		3.1		0.0		3.1		3.9		3.1		7.8		0.8		3.1		0.0		0.0		0.0		10.9		2.3		3.9		0.0		9.4		3.1		3.1		2.3		0.8		1.6		0.8		36.7		54.7		8.6

				Ｍ＆Ａ		7		0.0		14.3		0.0		0.0		14.3		0.0		0.0		0.0		0.0		14.3		0.0		0.0		0.0		0.0		14.3		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		14.3		14.3		0.0		0.0		14.3		28.6		28.6		42.9

				その他		26		3.8		7.7		11.5		0.0		3.8		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		3.8		0.0		0.0		0.0		3.8		7.7		11.5		7.7		15.4		11.5		11.5		26.9		15.4		57.7



		Ｑ２　あなたが担当している主な業務を、以下の選択肢から１つだけ選んでください。（ＳＡ）



				　		　　該当数		セルサイド・アナリスト		バイサイド・アナリスト		ファンドマネジャー		ポートフォリオマネジャー		トレーダー		資産運用関連その他		経営者・役員		経営企画		営業推進・企画・マーケティング		総務・人事		財務・経理		広告・宣伝・広報		ＩＲ		営業		事務		コンサルティング		専門職（会計・法律関係）		資産運用関連以外その他		投資家・計		役員、企画、営業推進、総務、財務他・計		営業、事務、コンサル、専門職・計

		全　　　体				750		2.9		4.0		3.7		3.2		0.7		9.5		8.8		6.8		8.8		1.2		7.3		0.4		3.9		8.8		2.4		9.7		4.8		13.1		24.0		37.2		38.8		100.0

		業種		金融		430		5.1		6.7		5.8		4.9		0.5		14.4		5.1		5.1		11.9		0.7		4.4		0.2		1.6		13.7		2.1		4.9		2.1		10.7		37.4		29.1		33.5

				事業会社		172		0.0		0.0		0.0		1.2		0.0		1.7		20.9		16.3		7.0		2.9		18.6		0.0		10.5		3.5		1.2		4.1		1.7		10.5		2.9		76.2		20.9

				専門職その他		148		0.0		0.7		2.0		0.7		2.0		4.1		5.4		0.7		2.0		0.7		2.7		1.4		2.7		0.7		4.7		30.4		16.2		23.0		9.5		15.5		75.0

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		161		13.7		18.0		15.5		13.0		1.2		38.5		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

				投資家（その他業界　資産運用業務）		19		0.0		5.3		15.8		15.8		15.8		47.4		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		125		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		17.6		17.6		40.8		2.4		15.2		0.8		5.6		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		131		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		27.5		21.4		9.2		3.8		24.4		0.0		13.7		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

		職種		資産運用関連業務		180		12.2		16.7		15.6		13.3		2.8		39.4		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		279		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		23.7		18.3		23.7		3.2		19.7		1.1		10.4		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				営業、事務、その他		182		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		36.3		9.9		0.0		0.0		53.8		0.0		0.0		100.0

				コンサル、専門職		109		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		67.0		33.0		0.0		0.0		0.0		100.0

		役職		一般社員		82		3.7		6.1		2.4		1.2		0.0		18.3		0.0		3.7		8.5		1.2		6.1		0.0		2.4		15.9		3.7		11.0		2.4		13.4		31.7		22.0		46.3

				主任クラス		107		3.7		3.7		4.7		2.8		0.0		10.3		0.0		6.5		9.3		0.0		15.0		0.0		7.5		11.2		3.7		11.2		1.9		8.4		25.2		38.3		36.4

				課長クラス		215		4.7		5.6		3.7		5.1		0.5		8.8		0.0		8.8		13.5		1.9		5.6		0.5		4.2		12.1		0.9		10.2		4.2		9.8		28.4		34.4		37.2

				部長クラス		149		2.0		2.0		3.4		1.3		0.7		10.7		0.0		10.7		11.4		2.0		12.1		0.7		5.4		8.1		5.4		6.7		2.7		14.8		20.1		42.3		37.6

				本部長・役員クラス		72		1.4		2.8		5.6		1.4		0.0		8.3		44.4		8.3		2.8		1.4		5.6		1.4		1.4		1.4		0.0		4.2		4.2		5.6		19.4		65.3		15.3

				経営者		55		0.0		1.8		5.5		5.5		0.0		0.0		58.2		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		14.5		14.5		0.0		12.7		58.2		29.1

				その他		70		1.4		4.3		1.4		4.3		4.3		5.7		2.9		0.0		1.4		0.0		0.0		0.0		1.4		2.9		1.4		12.9		11.4		44.3		21.4		5.7		72.9

				非管理職		189		3.7		4.8		3.7		2.1		0.0		13.8		0.0		5.3		9.0		0.5		11.1		0.0		5.3		13.2		3.7		11.1		2.1		10.6		28.0		31.2		40.7

				管理職		491		2.9		3.7		4.1		3.5		0.4		8.4		13.0		8.4		9.8		1.6		6.9		0.6		3.7		7.9		2.0		8.8		4.9		9.6		22.8		44.0		33.2

				非経営層		553		3.6		4.3		3.6		3.1		0.4		11.0		0.0		8.1		11.4		1.4		9.2		0.4		4.9		11.4		3.1		9.6		3.1		11.4		26.0		35.4		38.5

				経営層		127		0.8		2.4		5.5		3.1		0.0		4.7		50.4		4.7		1.6		0.8		3.1		0.8		0.8		0.8		0.0		8.7		8.7		3.1		16.5		62.2		21.3

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		6.7		18.0		1.1		3.4		0.0		4.5		6.7		11.2		10.1		0.0		6.7		0.0		1.1		3.4		0.0		14.6		5.6		6.7		33.7		36.0		30.3		99.8

				結構ある		107		4.7		2.8		5.6		2.8		0.0		11.2		13.1		9.3		4.7		0.0		14.0		0.0		5.6		3.7		0.0		13.1		3.7		5.6		27.1		46.7		26.2		99.9

				ある		159		2.5		4.4		7.5		2.5		0.0		6.3		7.5		8.2		8.8		1.3		7.5		0.0		4.4		10.1		0.6		7.5		6.9		13.8		23.3		37.7		39.0		99.8

				あまりない		254		2.0		1.2		3.1		3.9		1.6		11.4		11.4		5.1		7.9		1.6		7.5		0.0		5.5		9.8		3.9		9.8		4.3		9.8		23.2		39.0		37.8		99.8

				全くない		141		1.4		0.7		0.7		2.8		0.7		11.3		3.5		3.5		12.8		2.1		2.1		2.1		0.7		12.8		5.0		6.4		3.5		27.7		17.7		27.0		55.3		99.8

				ある・計		355		4.2		7.3		5.4		2.8		0.0		7.3		9.0		9.3		7.9		0.6		9.3		0.0		3.9		6.5		0.3		11.0		5.6		9.6		27.0		40.0		33.0		100.0

				ない・計		395		1.8		1.0		2.3		3.5		1.3		11.4		8.6		4.6		9.6		1.8		5.6		0.8		3.8		10.9		4.3		8.6		4.1		16.2		21.3		34.7		44.1		100.2

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		9.1		4.5		22.7		11.4		0.0		9.1		6.8		0.0		2.3		0.0		0.0		0.0		0.0		9.1		0.0		9.1		2.3		13.6		56.8		9.1		34.1		100.0

				担当先企業の株式や事業の分析		150		7.3		14.7		3.3		2.7		0.0		8.0		2.7		2.7		10.7		0.7		4.0		0.0		1.3		10.7		0.0		17.3		4.7		9.3		36.0		22.0		42.0		100.1

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		0.0		0.8		2.3		0.0		0.0		6.3		17.2		21.1		8.6		0.8		21.1		0.0		7.0		0.8		0.8		2.3		5.5		5.5		9.4		75.8		14.8		100.1

				Ｍ＆Ａ		7		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		14.3		28.6		14.3		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		28.6		14.3		0.0		14.3		42.9		42.9		100.1

				その他		26		0.0		3.8		3.8		3.8		0.0		3.8		3.8		3.8		0.0		0.0		0.0		0.0		11.5		7.7		0.0		15.4		15.4		26.9		15.4		19.2		65.4		99.7



		Ｑ３　あなたの役職を、以下の選択肢から１つだけ選んでください。（ＳＡ）



				　		　　該当数		一般社員		主任クラス		課長クラス		部長クラス		本部長・役員クラス		経営者		その他		非管理職・計		管理職・計		非経営層・計		経営層・計

		全　　　体				750		10.9		14.3		28.7		19.9		9.6		7.3		9.3		25.2		65.5		73.7		16.9

		業種		金融		430		13.5		15.8		36.7		18.6		6.3		3.7		5.3		29.3		65.3		84.7		10.0

				事業会社		172		6.4		18.6		20.3		22.7		16.3		9.9		5.8		25.0		69.2		68.0		26.2

				専門職その他		148		8.8		4.7		14.9		20.3		11.5		14.9		25.0		13.5		61.5		48.6		26.4

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		161		16.1		14.9		36.0		16.1		7.5		2.5		6.8		31.1		62.1		83.2		9.9

				投資家（その他業界　資産運用業務）		19		0.0		15.8		15.8		21.1		10.5		15.8		21.1		15.8		63.2		52.6		26.3

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		125		9.6		13.6		35.2		20.8		9.6		9.6		1.6		23.2		75.2		79.2		19.2

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		131		3.8		17.6		21.4		23.7		19.1		13.0		1.5		21.4		77.1		66.4		32.1

		職種		資産運用関連業務		180		14.4		15.0		33.9		16.7		7.8		3.9		8.3		29.4		62.2		80.0		11.7

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		279		6.5		14.7		26.5		22.6		16.8		11.5		1.4		21.1		77.4		70.3		28.3

				営業、事務、その他		182		14.8		13.7		26.9		23.1		2.7		0.0		18.7		28.6		52.7		78.6		2.7

				コンサル、専門職		109		10.1		12.8		28.4		12.8		5.5		14.7		15.6		22.9		61.5		64.2		20.2

		役職		一般社員		82		100.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		100.0		0.0

				主任クラス		107		0.0		100.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		100.0		0.0

				課長クラス		215		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		100.0		0.0

				部長クラス		149		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		100.0		0.0

				本部長・役員クラス		72		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		100.0

				経営者		55		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0		100.0		0.0		100.0

				その他		70		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				非管理職		189		43.4		56.6		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		100.0		0.0

				管理職		491		0.0		0.0		43.8		30.3		14.7		11.2		0.0		0.0		100.0		74.1		25.9

				非経営層		553		14.8		19.3		38.9		26.9		0.0		0.0		0.0		34.2		65.8		100.0		0.0

				経営層		127		0.0		0.0		0.0		0.0		56.7		43.3		0.0		0.0		100.0		0.0		100.0

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		15.7		11.2		32.6		13.5		7.9		12.4		6.7		27.0		66.3		73.0		20.2

				結構ある		107		3.7		15.0		27.1		20.6		15.0		10.3		8.4		18.7		72.9		66.4		25.2

				ある		159		8.2		13.2		30.2		20.8		11.3		6.3		10.1		21.4		68.6		72.3		17.6

				あまりない		254		8.7		17.3		28.7		19.7		10.6		7.1		7.9		26.0		66.1		74.4		17.7

				全くない		141		20.6		11.3		25.5		22.7		2.8		3.5		13.5		31.9		54.6		80.1		6.4

				ある・計		355		8.7		13.2		29.9		18.9		11.5		9.0		8.7		22.0		69.3		70.7		20.6

				ない・計		395		12.9		15.2		27.6		20.8		7.8		5.8		9.9		28.1		62.0		76.5		13.7

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		2.3		9.1		31.8		13.6		9.1		13.6		20.5		11.4		68.2		56.8		22.7

				担当先企業の株式や事業の分析		150		14.7		13.3		39.3		12.0		6.0		7.3		7.3		28.0		64.7		79.3		13.3

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		3.1		16.4		21.9		28.1		19.5		7.8		3.1		19.5		77.3		69.5		27.3

				Ｍ＆Ａ		7		28.6		0.0		28.6		14.3		14.3		14.3		0.0		28.6		71.4		71.4		28.6

				その他		26		7.7		7.7		11.5		23.1		7.7		15.4		26.9		15.4		57.7		50.0		23.1



		Ｑ４　あなたが資本コストを使った投資分析や投資判断、財務管理等を行う機会の頻度を、以下の５段階から１つだけ選んでください。（ＳＡ）



				　		　　該当数		頻繁にある		結構ある		ある		あまりない		全くない		ある・計		ない・計

		全　　　体				750		11.9		14.3		21.2		33.9		18.8		47.3		52.7				半分近くが、「資本コストを使う機会がある」 ハンブン チカ シホン ツカ キカイ

		業種		金融		430		13.0		13.0		21.6		32.1		20.2		47.7		52.3				業種の区切りでは目立った差異はみられない ギョウシュ クギ メダ サイ

				事業会社		172		9.9		17.4		21.5		37.2		14.0		48.8		51.2

				専門職その他		148		10.8		14.2		19.6		35.1		20.3		44.6		55.4

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		161		18.6		15.5		22.4		29.2		14.3		56.5		43.5				投資家vs企業では トウシカ キギョウ

				投資家（その他業界　資産運用業務）		19		0.0		21.1		5.3		63.2		10.5		26.3		73.7				1　金融業界で資産運用業務 キンユウ ギョウカイ シサン ウンヨウ ギョウム

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		125		11.2		16.0		21.6		34.4		16.8		48.8		51.2				2　事業会社で経営、財企、広報IR ジギョウ ガイシャ ケイエイ ザイ キ コウホウ

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		131		13.0		20.6		20.6		36.6		9.2		54.2		45.8				の２属性が、「ある」で過半数超え ゾクセイ カハンスウ コ

		職種		資産運用関連業務		180		16.7		16.1		20.6		32.8		13.9		53.3		46.7				職種では ショクシュ

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		279		11.5		17.9		21.5		35.5		13.6		50.9		49.1				1　コンサル、専門職 センモン ショク

				営業、事務、その他		182		4.9		5.5		21.4		33.0		35.2		31.9		68.1				2　資産運用関連業務 シサン ウンヨウ カンレン ギョウム

				コンサル、専門職		109		16.5		16.5		21.1		33.0		12.8		54.1		45.9				の２属性が、「ある」で53％超え ゾクセイ コ

		役職		一般社員		82		17.1		4.9		15.9		26.8		35.4		37.8		62.2

				主任クラス		107		9.3		15.0		19.6		41.1		15.0		43.9		56.1

				課長クラス		215		13.5		13.5		22.3		34.0		16.7		49.3		50.7

				部長クラス		149		8.1		14.8		22.1		33.6		21.5		45.0		55.0

				本部長・役員クラス		72		9.7		22.2		25.0		37.5		5.6		56.9		43.1

				経営者		55		20.0		20.0		18.2		32.7		9.1		58.2		41.8

				その他		70		8.6		12.9		22.9		28.6		27.1		44.3		55.7

				非管理職		189		12.7		10.6		18.0		34.9		23.8		41.3		58.7

				管理職		491		12.0		15.9		22.2		34.2		15.7		50.1		49.9				管理職か否かでは差異なし カンリ ショク イナ サイ

				非経営層		553		11.8		12.8		20.8		34.2		20.4		45.4		54.6				その他もそれほど大きい差異ではない タ オオ サイ

				経営層		127		14.2		21.3		22.0		35.4		7.1		57.5		42.5

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		100.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				結構ある		107		0.0		100.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				ある		159		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				あまりない		254		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0		100.0

				全くない		141		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		100.0

				ある・計		355		25.1		30.1		44.8		0.0		0.0		100.0		0.0

				ない・計		395		0.0		0.0		0.0		64.3		35.7		0.0		100.0

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		18.2		31.8		50.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				担当先企業の株式や事業の分析		150		30.0		28.0		42.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		21.1		33.6		45.3		0.0		0.0		100.0		0.0

				Ｍ＆Ａ		7		71.4		14.3		14.3		0.0		0.0		100.0		0.0

				その他		26		15.4		26.9		57.7		0.0		0.0		100.0		0.0



		Ｑ５　資本コストを使う目的としては、下記の選択肢のうちどれが主でしょうか。１つだけ選んでください。（ＳＡ）



				　		　　該当数		株式投資の分析のため（個別銘柄分析はあまり行わない）		担当先企業の株式や事業の分析のため（個別銘柄分析が主である）		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		Ｍ＆Ａ		その他

		全　　　体				355		12.4		42.3		36.1		2.0		7.3

		業種		金融		205		16.6		56.1		22.9		1.0		3.4

				事業会社		84		0.0		9.5		83.3		2.4		4.8

				専門職その他		66		15.2		40.9		16.7		4.5		22.7

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		91		27.5		57.1		11.0		1.1		3.3

				投資家（その他業界　資産運用業務）		5		0.0		40.0		40.0		0.0		20.0

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		61		6.6		41.0		52.5		0.0		0.0

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		71		0.0		7.0		87.3		2.8		2.8

		職種		資産運用関連業務		96		26.0		56.3		12.5		1.0		4.2

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		142		2.8		23.2		68.3		2.1		3.5

				営業、事務、その他		58		17.2		51.7		15.5		0.0		15.5

				コンサル、専門職		59		8.5		55.9		16.9		5.1		13.6

		役職		一般社員		31		3.2		71.0		12.9		6.5		6.5

				主任クラス		47		8.5		42.6		44.7		0.0		4.3

				課長クラス		106		13.2		55.7		26.4		1.9		2.8

				部長クラス		67		9.0		26.9		53.7		1.5		9.0

				本部長・役員クラス		41		9.8		22.0		61.0		2.4		4.9

				経営者		32		18.8		34.4		31.3		3.1		12.5

				その他		31		29.0		35.5		12.9		0.0		22.6

				非管理職		78		6.4		53.8		32.1		2.6		5.1				当然であるが、 トウゼン

				管理職		246		12.2		39.4		40.2		2.0		6.1				非管理職・非経営者は担当企業分析のため ヒ カンリ ショク ヒ ケイエイシャ タントウ キギョウ ブンセキ

				非経営層		251		10.0		47.4		35.5		2.0		5.2				管理職は差異なし カンリ ショク サイ

				経営層		73		13.7		27.4		47.9		2.7		8.2				経営層は自社分析のためが多い ケイエイ ソウ ジシャ ブンセキ オオ

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		9.0		50.6		30.3		5.6		4.5

				結構ある		107		13.1		39.3		40.2		0.9		6.5

				ある		159		13.8		39.6		36.5		0.6		9.4

				あまりない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				全くない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				ある・計		355		12.4		42.3		36.1		2.0		7.3

				ない・計		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		100.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				担当先企業の株式や事業の分析		150		0.0		100.0		0.0		0.0		0.0

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

				Ｍ＆Ａ		7		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				その他		26		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0



		Ｑ６　貴社（あるいは担当・投資先企業分析が主であれば、担当・投資先企業）の資本コストの水準を把握していますか。以下の選択肢から１つだけ選んでください。（ＳＡ）



				　		　　該当数		把握している		把握していない

		全　　　体				355		76.6		23.4

		業種		金融		205		74.1		25.9

				事業会社		84		85.7		14.3				事業会社のほうが、把握している割合が高い ジギョウ カイシャ ハアク ワリアイ タカ

				専門職その他		66		72.7		27.3

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		91		79.1		20.9

				投資家（その他業界　資産運用業務）		5		60.0		40.0				事業会社で経営や経企、財企、IRが、投資家よりも把握しているとの回答割合がやや高い ジギョウ カイシャ ケイエイ ケイキ ザイ キ トウシカ ハアク カイトウ ワリアイ タカ

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		61		68.9		31.1

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		71		85.9		14.1

		職種		資産運用関連業務		96		78.1		21.9				職種による大きな差異は見られず ショクシュ オオ サイ ミ

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		142		78.2		21.8

				営業、事務、その他		58		74.1		25.9

				コンサル、専門職		59		72.9		27.1

		役職		一般社員		31		74.2		25.8				資本コストを使う機会がある層なので、77％が把握。 シホン ツカ キカイ ソウ ハアク

				主任クラス		47		72.3		27.7

				課長クラス		106		70.8		29.2

				部長クラス		67		80.6		19.4				特に トク

				本部長・役員クラス		41		90.2		9.8				本部長・役員クラスは9割が把握と、経営層（85％）より高い。 ホンブチョウ ヤクイン ワリ ハアク ケイエイ ソウ タカ

				経営者		32		78.1		21.9

				その他		31		77.4		22.6

				非管理職		78		73.1		26.9

				管理職		246		77.6		22.4

				非経営層		251		74.1		25.9

				経営層		73		84.9		15.1

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		92.1		7.9				資本コストの使用頻度が高いほど、把握割合も高い シホン シヨウ ヒンド タカ ハアク ワリアイ タカ

				結構ある		107		77.6		22.4				（グラフで工夫） クフウ

				ある		159		67.3		32.7

				あまりない		0		0.0		0.0

				全くない		0		0.0		0.0

				ある・計		355		76.6		23.4

				ない・計		0		0.0		0.0

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		72.7		27.3

				担当先企業の株式や事業の分析		150		72.7		27.3

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		86.7		13.3

				Ｍ＆Ａ		7		71.4		28.6

				その他		26		57.7		42.3

		Ｑ７　どのように資本コストを把握していますか。以下の選択肢からあてはまるものをすべて選んでください。（ＭＡ）																												自社内が圧倒的だが、その他の手段の利用方法をレーダーチャートでみてみる ジシャ ナイ アットウテキ タ シュダン リヨウ ホウホウ

																										把握の仕方 ハアク シカタ

				　		（A)		（B)		（C)　		（D)		（E)		（F)		（G)		自社以外・計		　　該当数		自社内（自身）で計算

				全　　　体		6.3		3.7		10.7		18.8		12.5		3.7		0.4		40.1		272		87.1		自社（自身）で計算が9割だが、4割は外部も活用 ジシャ ジシン ケイサン ワリ ワリ ガイブ カツヨウ

		業種		金融		3.9		2.6		5.9		19.1		15.8		3.3		0.7		38.2		152		88.8

				事業会社		15.3		5.6		18.1		18.1		5.6		1.4		0.0		43.1		72		87.5		金融は担当・投資先企業へのヒアリング（特に投資担当）、 キンユウ タントウ トウシ サキ キギョウ トク トウシ タントウ

				専門職その他		0.0		4.2		14.6		18.8		12.5		8.3		0.0		41.7		48		81.3		事業会社はコンサルや情報サービスも利用 ジギョウ カイシャ ジョウホウ リヨウ

						（A)		（B)		（C)　		（D)		（E)		（F)		（G)

				全　　　体		6.3		3.7		10.7		18.8		12.5		3.7		0.4

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		0.0		0.0		4.2		19.4		22.2		4.2		1.4		40.3		72		84.7

				投資家（その他業界　資産運用業務）		33.3		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		33.3		3		100.0

				金融業界（資本コストに関わる度合いが高い業務） シ		11.9		4.8		9.5		21.4		11.9		2.4		0.0		40.5		42		92.9

				事業会社（資本コストに関わる度合いが高い業務） シ		14.8		3.3		19.7		14.8		4.9		1.6		0.0		39.3		61		90.2

						（A)		（B)		（C)　		（D)		（E)		（F)		（G)

				資産運用関連業務		6.3		3.7		10.7		18.8		12.5		3.7		0.4

		職種		資本コストに関わる度合いが高い業務 シ		1.3		0.0		4.0		18.7		21.3		4.0		1.3		40.0		75		85.3

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		12.6		3.6		14.4		16.2		9.0		1.8		0.0		38.7		111		90.1

				営業、事務、その他		0.0		4.7		7.0		27.9		9.3		7.0		0.0		41.9		43		86.0

				コンサル、専門職		4.7		9.3		16.3		16.3		9.3		4.7		0.0		41.9		43		83.7

						（A)		（B)		（C)　		（D)		（E)		（F)		（G)

				全　　　体		6.3		3.7		10.7		18.8		12.5		3.7		0.4

		役職		一般社員		8.7		4.3		8.7		21.7		17.4		8.7		0.0		52.2		23		87.0		役職別では大きな差異はないが、特に経営者は自社で計算が多い ヤクショク ベツ オオ サイ トク ケイエイシャ ジシャ ケイサン オオ

				主任クラス		8.8		0.0		2.9		8.8		11.8		0.0		2.9		20.6		34		91.2

				課長クラス		8.0		6.7		13.3		20.0		12.0		2.7		0.0		44.0		75		88.0

				部長クラス		7.4		1.9		13.0		22.2		11.1		1.9		0.0		44.4		54		87.0

				本部長・役員クラス		5.4		0.0		8.1		10.8		13.5		2.7		0.0		32.4		37		89.2

				経営者		0.0		4.0		16.0		16.0		12.0		8.0		0.0		36.0		25		92.0

				その他		0.0		8.3		8.3		33.3		12.5		8.3		0.0		50.0		24		70.8

				非管理職		8.8		1.8		5.3		14.0		14.0		3.5		1.8		33.3		57		89.5

				管理職		6.3		3.7		12.6		18.3		12.0		3.1		0.0		40.8		191		88.5

				非経営層		8.1		3.8		10.8		18.8		12.4		2.7		0.5		40.9		186		88.2

				経営層		3.2		1.6		11.3		12.9		12.9		4.8		0.0		33.9		62		90.3

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		6.1		3.7		12.2		23.2		11.0		9.8		0.0		40.2		82		95.1		頻繁に資本コストを用いているところはその他の方法も多い（自由記載あり） ヒンパン シホン モチ タ ホウホウ オオ ジユウ キサイ

				結構ある		7.2		1.2		8.4		16.9		15.7		1.2		0.0		38.6		83		81.9

				ある		5.6		5.6		11.2		16.8		11.2		0.9		0.9		41.1		107		85.0

				あまりない		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0		0.0

				全くない		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0		0.0

				ある・計		6.3		3.7		10.7		18.8		12.5		3.7		0.4		40.1		272		87.1

				ない・計		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0		0.0

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		0.0		0.0		0.0		25.0		25.0		6.3		0.0		43.8		32		75.0

				担当先企業の株式や事業の分析		4.6		3.7		10.1		18.3		16.5		1.8		0.0		40.4		109		88.1

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		10.8		4.5		14.4		17.1		4.5		2.7		0.9		36.0		111		94.6

				Ｍ＆Ａ		0.0		0.0		20.0		0.0		0.0		20.0		0.0		40.0		5		80.0

				その他		0.0		6.7		6.7		26.7		20.0		13.3		0.0		60.0		15		53.3

		Ｑ８　貴社（あるいは担当・投資先企業分析が主であれば、担当・投資先企業）は、資本コストを投資の意思決定（アドバイス含む）や財務管理等のために、どの程度利用していますか。（ＳＡ）

				　		　　該当数		意思決定の重要なファクターとして利用している		意思決定で判断に迷った際の１つのファクターとなり得る		参考程度に利用している		その時々により、利用したりしなかったりである		ほとんど利用していない		その他		利用している・計

		全　　　体				272		43.4		17.6		24.6		8.8		2.9		2.6		85.7				意思決定の重要なファクターとして利用しているのは、4割。 イシ ケッテイ ジュウヨウ リヨウ ワリ

		業種		金融		152		43.4		18.4		25.0		7.9		3.3		2.0		86.8				「１つのファクター」「参考程度」という意見も同程度。 サンコウ テイド イケン ドウテイド

				事業会社		72		52.8		19.4		22.2		4.2		1.4		0.0		94.4				自由記述で、「利用している企業でも、正しく理解している企業は非常に少ない」との辛口意見あり ジユウ キジュツ リヨウ キギョウ タダ リカイ キギョウ ヒジョウ スク カラクチ イケン

				専門職その他		48		29.2		12.5		27.1		18.8		4.2		8.3		68.8

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		72		44.4		16.7		25.0		9.7		2.8		1.4		86.1

				投資家（その他業界　資産運用業務）		3		66.7		33.3		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		42		42.9		28.6		23.8		2.4		0.0		2.4		95.2

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		61		55.7		19.7		23.0		0.0		1.6		0.0		98.4				事業会社の方が、重要なファクターと回答した比率が高く56％ ジギョウ カイシャ ホウ ジュウヨウ カイトウ ヒリツ タカ

		職種		資産運用関連業務		75		45.3		17.3		24.0		9.3		2.7		1.3		86.7

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		111		47.7		22.5		25.2		2.7		0.9		0.9		95.5

				営業、事務、その他		43		34.9		11.6		25.6		16.3		7.0		4.7		72.1

				コンサル、専門職		43		37.2		11.6		23.3		16.3		4.7		7.0		72.1

		役職		一般社員		23		30.4		8.7		43.5		8.7		4.3		4.3		82.6				一般社員は参考程度が多い イッパン シャイン サンコウ テイド オオ

				主任クラス		34		52.9		17.6		17.6		5.9		2.9		2.9		88.2

				課長クラス		75		49.3		13.3		22.7		9.3		2.7		2.7		85.3

				部長クラス		54		40.7		25.9		27.8		1.9		3.7		0.0		94.4

				本部長・役員クラス		37		45.9		18.9		27.0		8.1		0.0		0.0		91.9

				経営者		25		44.0		20.0		16.0		16.0		4.0		0.0		80.0

				その他		24		25.0		16.7		20.8		20.8		4.2		12.5		62.5

				非管理職		57		43.9		14.0		28.1		7.0		3.5		3.5		86.0				管理職・非管理職や、経営層・非経営層での差異はない カンリ ショク ヒ カンリ ショク ケイエイ ソウ ヒ ケイエイ ソウ サイ

				管理職		191		45.5		18.8		24.1		7.9		2.6		1.0		88.5

				非経営層		186		45.2		17.2		25.8		6.5		3.2		2.2		88.2

				経営層		62		45.2		19.4		22.6		11.3		1.6		0.0		87.1

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		82		57.3		8.5		18.3		9.8		1.2		4.9		84.1				頻繁に使う人の6割は、重要なファクター ヒンパン ツカ ヒト ワリ ジュウヨウ

				結構ある		83		43.4		22.9		26.5		3.6		2.4		1.2		92.8

				ある		107		32.7		20.6		28.0		12.1		4.7		1.9		81.3

				あまりない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				全くない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				ある・計		272		43.4		17.6		24.6		8.8		2.9		2.6		85.7

				ない・計		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		32		53.1		6.3		25.0		15.6		0.0		0.0		84.4				個別銘柄を含まない株式投資、自社における事業の分析、M&Aで高い コベツ メイガラ フク カブシキ トウシ ジシャ ジギョウ ブンセキ タカ

				担当先企業の株式や事業の分析		109		34.9		18.3		28.4		11.0		4.6		2.8		81.7

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		111		51.4		22.5		19.8		3.6		2.7		0.0		93.7

				Ｍ＆Ａ		5		40.0		20.0		0.0		20.0		0.0		20.0		60.0

				その他		15		26.7		0.0		40.0		13.3		0.0		20.0		66.7

		Ｑ９　貴社（あるいは担当・投資先企業分析が主目的であれば、担当・投資先企業）は、資本コストを意識して企業価値の向上に取り組んでいると思いますか。以下の５段階から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

				　		　　該当数		大いに取り組んでいる		かなり取り組んでいる		取り組んでいる		あまり取り組んでいない		全く取り組んでいない		取り組んでいる・計		取り組んでいない・計

		全　　　体				687		6.1		12.1		34.6		37.6		9.6		52.8		47.2		全体では「取り組んでいる」「取り組んでいない」が拮抗しているが、職種や役職で意識の違いがみられた。 ゼンタイ ト ク ト ク キッコウ ショクシュ ヤクショク イシキ チガ

		業種		金融		430		6.0		13.0		35.8		37.9		7.2		54.9		45.1

				事業会社		172		7.6		11.0		34.9		30.2		16.3		53.5		46.5		金融や事業会社は「いる」「いない」がほぼ拮抗だが、 キンユウ ジギョウ カイシャ キッコウ

				専門職その他		85		3.5		9.4		28.2		50.6		8.2		41.2		58.8		専門職その他では「あまり取り組んでいない」が過半数と、外部の目からみた厳しい意見 ト ク カハンスウ ガイブ メ キビ イケン

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		161		3.1		11.2		36.6		39.8		9.3		50.9		49.1

				投資家（その他業界　資産運用業務）		8		12.5		12.5		37.5		37.5		0.0		62.5		37.5		投資家サイドではほぼ50：50：、金融業界は自社が取り組んでいるとする回答が64％と最も高い トウシカ キンユウ ギョウカイ ジシャ ト ク カイトウ モット タカ

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		125		9.6		13.6		40.8		32.0		4.0		64.0		36.0

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		131		7.6		11.5		35.1		29.8		16.0		54.2		45.8

		職種		資産運用関連業務		169		3.6		11.2		36.7		39.6		8.9		51.5		48.5

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		267		8.2		12.4		37.5		31.8		10.1		58.1		41.9		経営層・IR層は58％が「取り組んでいる」と高い（担当者自身の姿勢を表明か） ケイエイ ソウ ソウ ト ク タカ タントウシャ ジシン シセイ ヒョウメイ

				営業、事務、その他		148		6.8		13.5		32.4		39.9		7.4		52.7		47.3

				コンサル、専門職		103		3.9		10.7		27.2		45.6		12.6		41.7		58.3		コンサル・専門職は「いない」が58％とやや辛口 センモン ショク カラクチ

		役職		一般社員		77		6.5		7.8		35.1		40.3		10.4		49.4		50.6

				主任クラス		105		4.8		10.5		36.2		38.1		10.5		51.4		48.6

				課長クラス		208		7.2		12.5		38.9		34.6		6.7		58.7		41.3

				部長クラス		128		6.3		15.6		36.7		29.7		11.7		58.6		41.4

				本部長・役員クラス		68		2.9		13.2		27.9		44.1		11.8		44.1		55.9		本部長役員、経営者は「取り組んでいない」56-58％」と他の役職にくらべ高い ホンブチョウ ヤクイン ケイエイシャ ト ク タ ヤクショク タカ

				経営者		50		8.0		14.0		20.0		48.0		10.0		42.0		58.0		自省か？ ジセイ

				その他		51		5.9		7.8		31.4		45.1		9.8		45.1		54.9

				非管理職		182		5.5		9.3		35.7		39.0		10.4		50.5		49.5

				管理職		454		6.4		13.7		34.6		36.1		9.3		54.6		45.4

				非経営層		518		6.4		12.2		37.3		34.9		9.3		55.8		44.2

				経営層		118		5.1		13.6		24.6		45.8		11.0		43.2		56.8

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		86		12.8		18.6		34.9		29.1		4.7		66.3		33.7		頻度が頻繁なほど、取り組んでいるの回答比率は高い ヒンド ヒンパン ト ク カイトウ ヒリツ タカ

				結構ある		105		3.8		14.3		43.8		32.4		5.7		61.9		38.1

				ある		153		3.9		13.1		39.9		37.9		5.2		56.9		43.1

				あまりない		226		5.3		8.8		29.6		46.9		9.3		43.8		56.2

				全くない		117		7.7		10.3		29.1		29.9		23.1		47.0		53.0

				ある・計		344		6.1		14.8		39.8		34.0		5.2		60.8		39.2

				ない・計		343		6.1		9.3		29.4		41.1		14.0		44.9		55.1

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		0.0		18.2		34.1		45.5		2.3		52.3		47.7

				担当先企業の株式や事業の分析		150		4.0		10.0		36.7		44.0		5.3		50.7		49.3

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		11.7		19.5		43.8		18.0		7.0		75.0		25.0		自社における事業分析で使用する層では、75％が取り組んでいる ジシャ ジギョウ ブンセキ シヨウ ソウ ト ク

				Ｍ＆Ａ		6		0.0		0.0		66.7		33.3		0.0		66.7		33.3		しかし投資家サイドは45％があまり取り組んでいない トウシ カ ト ク

				その他		16		0.0		18.8		43.8		37.5		0.0		62.5		37.5

		Ｑ１０　資本コストを基準に投資判断や財務管理等を行う意義は何だと考えられますか。以下の選択肢からあてはまるものをすべて選んでください。（ＭＡ）

				　		　　該当数		企業側が想定する事業の収益性と投資家が期待する要求収益率とが、明確に関係づけられるから		投資対象や事業毎に、ビジネスリスクを勘案した投資判断基準や収益目標を設定するため		財務政策において資本構成や財務レバレッジの水準を管理するため		その他

		全　　　体				750		66.0		66.1		36.5		4.5		自由記述に有益なもの多い ジユウ キジュツ ユウエキ オオ

		業種		金融		430		67.0		63.5		38.1		4.4				あまり意義はない イギ

				事業会社		172		62.2		75.6		29.7		4.7				理論として確立しておらず、技巧的すぎる リロン カクリツ ギコウ テキ

				専門職その他		148		67.6		62.8		39.9		4.7				理解が広がっていない、 リカイ ヒロ

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		161		65.8		56.5		30.4		4.3				低金利下、資本コストを考慮しないと企業価値棄損する テイキンリ シタ シホン コウリョ キギョウ カチ キソン

				投資家（その他業界　資産運用業務）		19		57.9		68.4		21.1		5.3				投資家の論理にかなった仕組み。自社株買いの株主還元を助長、持続的成長の財務管理に繋がっているか？ トウシカ ロンリ シク ジシャ カブ カ カブヌシ カンゲン ジョチョウ ジゾクテキ セイチョウ ザイム カンリ ツナ

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		125		66.4		71.2		46.4		4.8				経営レベルの評価に意義 ケイエイ ヒョウカ イギ

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		131		63.4		75.6		30.5		5.3				ベータは不安定。あまり意義のある数値ではない フアンテイ イギ スウチ

		職種		資産運用関連業務		180		65.0		57.8		29.4		4.4				計算方法が多様。一様に規定すべきでなく、資本コスト管理以外でも経営を賄う ケイサン ホウホウ タヨウ イチヨウ キテイ シホン カンリ イガイ ケイエイ マカナ

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		279		64.9		72.4		38.7		5.0				相対的な収益性 ソウタイテキ シュウエキセイ

				営業、事務、その他		182		65.9		62.1		35.7		4.4				成長市場と成熟市場の違いがあり、総合的に判断 セイチョウ シジョウ セイジュク シジョウ チガ ソウゴウテキ ハンダン

				コンサル、専門職		109		70.6		70.6		44.0		3.7				事業の撤退を促すため ジギョウ テッタイ ウナガ

		役職		一般社員		82		64.6		62.2		36.6		6.1				ディスカッションの中心 チュウシン

				主任クラス		107		70.1		65.4		30.8		3.7				無駄な投資の抑制 ムダ トウシ ヨクセイ

				課長クラス		215		67.9		68.4		41.4		4.2				意義を感じない イギ カン

				部長クラス		149		62.4		69.1		34.2		4.7				未上場株のバリュエーション ミジョウジョウ カブ

				本部長・役員クラス		72		68.1		63.9		44.4		4.2				意思決定の客観性を担保 イシ ケッテイ キャッカンセイ タンポ

				経営者		55		67.3		67.3		27.3		3.6				株主還元の判断 カブヌシ カンゲン ハンダン

				その他		70		60.0		60.0		34.3		5.7				子会社への資金供与の規律付け コガイシャ シキン キョウヨ キリツ ヅ

				非管理職		189		67.7		64.0		33.3		4.8				意義は無数に存在 イギ ムスウ ソンザイ

				管理職		491		66.2		67.8		38.1		4.3				おおよその人が納得できる判断基準 ヒト ナットク ハンダン キジュン

				非経営層		553		66.4		67.1		36.7		4.5

				経営層		127		67.7		65.4		37.0		3.9		役職・経営での違いはあまりなし ヤクショク ケイエイ チガ

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		70.8		74.2		49.4		7.9

				結構ある		107		72.0		71.0		35.5		1.9

				ある		159		66.0		70.4		34.6		2.5

				あまりない		254		63.4		64.2		33.1		5.5

				全くない		141		63.1		56.0		37.6		5.0

				ある・計		355		69.0		71.5		38.6		3.7

				ない・計		395		63.3		61.3		34.7		5.3

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		63.6		61.4		25.0		2.3

				担当先企業の株式や事業の分析		150		75.3		69.3		42.7		3.3

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		64.1		78.9		39.8		2.3

				Ｍ＆Ａ		7		57.1		85.7		28.6		28.6

				その他		26		69.2		61.5		34.6		7.7

		Ｑ１１　資本コストを投資判断や経営管理に用いる上での課題は何だと考えられますか。特にあてはまると思うものを下記の選択肢から選んでください。（ＭＡ）

				　		　　該当数		算出方法や前提条件で推定結果が異なる		経営層・社内に十分に理解されていない		要求収益率としての資本コストの値が非現実的である		キャッシュフローを資本コストで割引く考え方は、将来の環境変化に対する経営の柔軟性を考慮できないなど非現実的である		事業部門毎に資本コストを算出すべきだが、必要なデータを揃えることが難しい		その他

		全　　　体				750		76.5		45.6		22.1		20.8		50.1		6.3				前提・算出方法次第で推定結果が異なる、の回答が76.5％ ゼンテイ サンシュツ ホウホウ シダイ スイテイ ケッカ コト カイトウ

		業種		金融		430		77.4		43.0		21.2		21.2		49.8		5.8

				事業会社		172		75.0		53.5		20.9		19.8		54.7		8.7				業種による差異はあまり見られない ギョウシュ サイ ミ

				専門職その他		148		75.7		43.9		26.4		20.9		45.9		4.7

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		161		80.1		46.6		20.5		18.6		45.3		8.7				「前提次第で…」の回答は、特に投資家層に高い ゼンテイ シダイ カイトウ トク トウシカ ソウ タカ

				投資家（その他業界　資産運用業務）		19		89.5		21.1		15.8		21.1		26.3		5.3

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		125		72.8		42.4		19.2		24.0		55.2		5.6

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		131		72.5		57.3		21.4		21.4		54.2		9.9				「経営者に理解されない」は、事業会社の経企IRに多い ケイエイシャ リカイ ジギョウ カイシャ ケイキ オオ

		職種		資産運用関連業務		180		81.1		43.9		20.0		18.9		43.3		8.3

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		279		72.4		49.5		21.5		22.2		54.1		7.2				自由意見 ジユウ イケン

				営業、事務、その他		182		77.5		40.1		22.5		22.0		48.4		4.4				・地域に応じた資本コストがあるのに、円金利で調達すれば抑制できるとの声でかき消されてしまう チイキ オウ シホン エン キンリ チョウタツ ヨクセイ コエ ケ

				コンサル、専門職		109		78.0		47.7		26.6		18.3		54.1		3.7				・前提でぶれが大きく、恣意的運営のリスクあり ゼンテイ オオ シイテキ ウンエイ

		役職		一般社員		82		70.7		35.4		20.7		18.3		56.1		8.5				・資本コストを経営管理に用いること自体が課題。財務はコンサバ、資本コストは投資家よりで短視眼的自社株につながりやすい シホン ケイエイ カンリ モチ ジタイ カダイ ザイム シ トウシカ タン シ メ テキ ジシャ カブ

				主任クラス		107		82.2		46.7		20.6		16.8		56.1		6.5				・事業会社でマルチファクターモデルは、ハードル高い ジギョウ ガイシャ タカ

				課長クラス		215		75.8		46.0		22.8		20.5		56.7		5.6				・算出方法の議論に終始、昨今の金利水準が阻害(金利水準による阻害の意見は複数あり） サンシュツ ホウホウ ギロン シュウシ サッコン キンリ スイジュン ソガイ キンリスイジュン ソガイ イケン フクスウ

				部長クラス		149		81.2		43.0		19.5		20.8		44.3		5.4				・資本コストは仮説、経営状況を点検する尺度のひとつでしかない シ カセツ ケイエイ ジョウキョウ テンケン シャクド

				本部長・役員クラス		72		65.3		50.0		19.4		31.9		47.2		5.6				・PF効果を踏まえたNOIリk回りなども踏まえ、多面的な判断の必要 コウカ フ マワ フ タメンテキ ハンダン ヒツヨウ

				経営者		55		72.7		56.4		30.9		27.3		34.5		7.3				・事業環境に応じて水準を見直すべきだが、それを再度浸透させることが難。一度算定した数値が硬直的に利用され続ける ジギョウ カンキョウ オウ スイジュン ミナオ サイド シントウ ナン イチド サンテイ スウチ コウチョクテキ リヨウ ツヅ

				その他		70		81.4		47.1		25.7		14.3		41.4		7.1				・マイナス金利下で資本コストが低く算定されてしまう、アナリスト側の算定との乖離 キンリ シタ シ ヒク サンテイ ガワ サンテイ カイリ

				非管理職		189		77.2		41.8		20.6		17.5		56.1		7.4				・仕組み債券、ストックオプションコスト、自社株買いや子会社上場への分析あまり見かけない シク サイケン ジシャ カブ カ コガイシャ ジョウジョウ ブンセキ ミ

				管理職		491		75.6		46.8		22.2		23.0		49.1		5.7				・知っているという人のほとんどが間違った理解をしている シ ヒト マチガ リカイ

				非経営層		553		77.8		43.8		21.2		19.5		53.2		6.1

				経営層		127		68.5		52.8		24.4		29.9		41.7		6.3				経営層、「社内に十分理解されていない」が53％と過半数 ケイエイ ソウ シャナイ ジュウブン リカイ カハンスウ

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		70.8		57.3		14.6		16.9		52.8		11.2

				結構ある		107		76.6		53.3		14.0		15.0		54.2		6.5

				ある		159		81.1		40.9		25.2		23.9		51.6		5.0

				あまりない		254		76.0		44.5		22.0		23.6		52.0		5.9

				全くない		141		75.9		39.7		29.8		19.1		40.4		5.0

				ある・計		355		77.2		48.7		19.2		19.4		52.7		7.0				業務の頻度（ある・ない）間での、明確な差異は見られず ギョウム ヒンド カン メイカク サイ ミ

				ない・計		395		75.9		42.8		24.8		22.0		47.8		5.6

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		79.5		47.7		25.0		15.9		43.2		2.3

				担当先企業の株式や事業の分析		150		75.3		47.3		20.7		21.3		58.7		4.7

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		75.8		49.2		16.4		21.1		48.4		11.7

				Ｍ＆Ａ		7		71.4		42.9		0.0		0.0		71.4		14.3				M&A目的では、事業部門ごとの必要データ収集を課題との回答が7割超え モクテキ ジギョウ ブモン ヒツヨウ シュウシュウ カダイ カイトウ ワリ コ

				その他		26		92.3		57.7		19.2		11.5		50.0		3.8

		Ｑ１３　把握している株式の資本コストは、次のどの方法を用いて計算されていますか。以下の選択肢からあてはまるものをすべて選んでください。（ＭＡ）

				　		　　該当数		ＣＡＰＭ		ＦＦＭ（ファマ＝フレンチの３ファクターモデル）		ＦＦＭ以外のマルチファクターモデル		ＤＤＭ		残余利益モデル		ＰＢＲ		その他		わからない		ＣＡＰＭ以外・計

		全　　　体				272		87.1		6.6		4.4		18.0		19.5		15.4		9.6		0.7		47.8				わからないは2名のみ メイ

		業種		金融		152		86.8		7.2		5.3		18.4		24.3		15.1		9.2		1.3		53.9				金融業種は残余財産の利用比較的多い キンユウ ギョウシュ ザンヨ ザイサン リヨウ ヒカクテキ オオ

				事業会社		72		87.5		1.4		1.4		12.5		12.5		13.9		5.6		0.0		30.6

				専門職その他		48		87.5		12.5		6.3		25.0		14.6		18.8		16.7		0.0		54.2

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		72		87.5		8.3		8.3		20.8		27.8		13.9		6.9		0.0		59.7

				投資家（その他業界　資産運用業務）		3		100.0		0.0		0.0		33.3		0.0		0.0		0.0		0.0		33.3

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		42		85.7		4.8		4.8		19.0		23.8		19.0		16.7		2.4		57.1

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		61		86.9		0.0		0.0		14.8		13.1		13.1		6.6		0.0		29.5

		職種		資産運用関連業務		75		88.0		8.0		8.0		21.3		26.7		13.3		6.7		0.0		58.7

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		111		85.6		1.8		1.8		16.2		18.0		16.2		10.8		0.9		40.5

				営業、事務、その他		43		83.7		16.3		7.0		14.0		18.6		16.3		9.3		2.3		51.2

				コンサル、専門職		43		93.0		7.0		2.3		20.9		11.6		16.3		11.6		0.0		44.2

		役職		一般社員		23		95.7		0.0		0.0		21.7		13.0		8.7		8.7		0.0		39.1

				主任クラス		34		88.2		8.8		2.9		11.8		14.7		8.8		8.8		0.0		44.1

				課長クラス		75		84.0		5.3		5.3		20.0		29.3		20.0		10.7		1.3		56.0

				部長クラス		54		94.4		3.7		1.9		13.0		16.7		22.2		7.4		0.0		44.4

				本部長・役員クラス		37		83.8		2.7		2.7		10.8		18.9		10.8		2.7		2.7		29.7

				経営者		25		84.0		12.0		12.0		32.0		12.0		16.0		24.0		0.0		56.0				経営者・コンサル専門職はDDMも多い ケイエイシャ センモン ショク オオ

				その他		24		79.2		20.8		8.3		25.0		16.7		8.3		8.3		0.0		62.5

				非管理職		57		91.2		5.3		1.8		15.8		14.0		8.8		8.8		0.0		42.1

				管理職		191		86.9		5.2		4.7		17.8		21.5		18.3		9.9		1.0		47.6

				非経営層		186		89.2		4.8		3.2		16.7		21.0		17.2		9.1		0.5		48.4

				経営層		62		83.9		6.5		6.5		19.4		16.1		12.9		11.3		1.6		40.3

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		82		84.1		8.5		4.9		22.0		25.6		19.5		12.2		0.0		58.5				業務頻度高い人は多くの方法を利用 ギョウム ヒンド タカ ヒト オオ ホウホウ リヨウ

				結構ある		83		90.4		3.6		6.0		21.7		22.9		16.9		7.2		0.0		49.4

				ある		107		86.9		7.5		2.8		12.1		12.1		11.2		9.3		1.9		38.3

				あまりない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				全くない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				ある・計		272		87.1		6.6		4.4		18.0		19.5		15.4		9.6		0.7		47.8

				ない・計		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		32		81.3		9.4		28.1		25.0		12.5		15.6		15.6		3.1		68.8

				担当先企業の株式や事業の分析		109		92.7		7.3		0.9		21.1		24.8		15.6		6.4		0.9		49.5

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		111		86.5		3.6		1.8		10.8		13.5		16.2		9.0		0.0		37.8

				Ｍ＆Ａ		5		80.0		0.0		0.0		20.0		20.0		0.0		20.0		0.0		40.0

				その他		15		66.7		20.0		0.0		33.3		40.0		13.3		20.0		0.0		66.7

		Ｑ１４＿１　ＣＡＰＭに基づき株式の資本コストを推計する場合、次の要素の推定水準はどの位の水準とみていますか。／リスクフリーレート（ＮＵ）

				　		　　該当数		０以上０．５未満		０．５以上１．０未満		１．０以上１．５未満		１．５以上		わからない		　平均（％）

		全　　　体				272		40.8		9.2		19.5		12.1		18.4		0.69

		業種		金融		152		39.5		7.9		25.0		11.2		16.4		0.72

				事業会社		72		34.7		9.7		15.3		15.3		25.0		0.77

				専門職その他		48		54.2		12.5		8.3		10.4		14.6		0.48

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		72		36.1		6.9		26.4		15.3		15.3		0.86

				投資家（その他業界　資産運用業務）		3		66.7		0.0		33.3		0.0		0.0		0.33

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		42		40.5		11.9		26.2		9.5		11.9		0.68

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		61		31.1		8.2		16.4		16.4		27.9		0.85

		職種		資産運用関連業務		75		37.3		6.7		26.7		14.7		14.7		0.83		資産運用担当者、経企IRが、RFを高めに見ている シサン ウンヨウ タントウシャ ケイキ タカ ミ

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		111		35.1		9.0		19.8		13.5		22.5		0.78

				営業、事務、その他		43		44.2		9.3		18.6		7.0		20.9		0.49

				コンサル、専門職		43		58.1		14.0		7.0		9.3		11.6		0.40

		役職		一般社員		23		56.5		8.7		13.0		4.3		17.4		0.32

				主任クラス		34		52.9		11.8		14.7		2.9		17.6		0.38

				課長クラス		75		41.3		5.3		17.3		14.7		21.3		0.87

				部長クラス		54		27.8		7.4		27.8		18.5		18.5		0.89

				本部長・役員クラス		37		27.0		13.5		24.3		18.9		16.2		0.90		本部長・部長クラスが、リスクフリーレートを高めに見ている ホンブチョウ ブチョウ タカ ミ

				経営者		25		40.0		8.0		20.0		8.0		24.0		0.54

				その他		24		58.3		16.7		12.5		4.2		8.3		0.33

				非管理職		57		54.4		10.5		14.0		3.5		17.5		0.36

				管理職		191		34.6		7.9		22.0		15.7		19.9		0.84

				非経営層		186		41.4		7.5		19.4		12.4		19.4		0.71

				経営層		62		32.3		11.3		22.6		14.5		19.4		0.77

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		82		46.3		8.5		19.5		12.2		13.4		0.59

				結構ある		83		39.8		8.4		26.5		10.8		14.5		0.73

				ある		107		37.4		10.3		14.0		13.1		25.2		0.73

				あまりない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.00

				全くない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.00

				ある・計		272		40.8		9.2		19.5		12.1		18.4		0.69

				ない・計		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.00

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		32		28.1		6.3		25.0		15.6		25.0		1.00

				担当先企業の株式や事業の分析		109		54.1		7.3		17.4		10.1		11.0		0.51

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		111		30.6		11.7		20.7		13.5		23.4		0.82

				Ｍ＆Ａ		5		80.0		0.0		0.0		20.0		0.0		0.62

				その他		15		33.3		13.3		20.0		6.7		26.7		0.55

		Ｑ１４＿２　ＣＡＰＭに基づき株式の資本コストを推計する場合、次の要素の推定水準はどの位の水準とみていますか。／株式リスク・プレミアム（ＮＵ）

				　		　　該当数		０以上５．０未満		５．０以上６．０未満		６．０以上７．０未満		７．０以上８．０未満		８．０以上		わからない		　平均（％）

		全　　　体				272		11.4		19.5		19.1		10.7		15.8		23.5		6.32

		業種		金融		152		11.8		20.4		18.4		13.2		15.1		21.1		6.01

				事業会社		72		11.1		13.9		19.4		8.3		15.3		31.9		6.39

				専門職その他		48		10.4		25.0		20.8		6.3		18.8		18.8		7.20		専門職その他が考えるリスクプレミアムは高い センモンショク タ カンガ タカ

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		72		11.1		23.6		13.9		13.9		16.7		20.8		6.10

				投資家（その他業界　資産運用業務）		3		0.0		0.0		33.3		0.0		66.7		0.0		9.83

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		42		21.4		26.2		16.7		7.1		14.3		14.3		5.44

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		61		9.8		14.8		18.0		9.8		16.4		31.1		6.49

		職種		資産運用関連業務		75		10.7		22.7		14.7		13.3		18.7		20.0		6.29

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		111		14.4		18.9		16.2		9.0		15.3		26.1		6.03

				営業、事務、その他		43		7.0		11.6		23.3		14.0		14.0		30.2		6.54

				コンサル、専門職		43		9.3		23.3		30.2		7.0		14.0		16.3		6.88

		役職		一般社員		23		4.3		17.4		13.0		17.4		26.1		21.7		7.69		株式リスクプレミアムは、一般社員が高く、経営者が低い カブシキ イッパン シャイン タカ ケイエイシャ ヒク

				主任クラス		34		8.8		11.8		17.6		17.6		14.7		29.4		6.30		その差2.4％ サ

				課長クラス		75		10.7		20.0		24.0		9.3		13.3		22.7		5.82

				部長クラス		54		14.8		14.8		20.4		7.4		18.5		24.1		6.83

				本部長・役員クラス		37		13.5		24.3		13.5		8.1		18.9		21.6		6.35

				経営者		25		12.0		32.0		16.0		8.0		8.0		24.0		5.26

				その他		24		12.5		20.8		20.8		12.5		12.5		20.8		6.49

				非管理職		57		7.0		14.0		15.8		17.5		19.3		26.3		6.90

				管理職		191		12.6		20.9		19.9		8.4		15.2		23.0		6.13

				非経営層		186		10.8		16.7		20.4		11.3		16.7		24.2		6.44

				経営層		62		12.9		27.4		14.5		8.1		14.5		22.6		5.92

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		82		11.0		19.5		29.3		12.2		13.4		14.6		6.32

				結構ある		83		9.6		19.3		14.5		12.0		25.3		19.3		6.79

				ある		107		13.1		19.6		15.0		8.4		10.3		33.6		5.88

				あまりない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.00

				全くない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.00

				ある・計		272		11.4		19.5		19.1		10.7		15.8		23.5		6.32

				ない・計		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.00

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		32		6.3		37.5		3.1		12.5		12.5		28.1		6.22		M&A目的では、リスクプレミアム高い モクテキ タカ

				担当先企業の株式や事業の分析		109		7.3		20.2		27.5		14.7		16.5		13.8		6.44

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		111		18.0		15.3		17.1		7.2		13.5		28.8		6.07

				Ｍ＆Ａ		5		0.0		20.0		20.0		0.0		60.0		0.0		7.40

				その他		15		6.7		6.7		6.7		6.7		20.0		53.3		7.07



&"ＭＳ 明朝,標準"&9<&A>


&"ＭＳ 明朝,標準"&9- &P -	


全　　　体	（A)	（B)	（C)　	（D)	（E)	（F)	（G)	6.3	3.7	10.7	18.8	12.5	3.7	0.4	金融	（A)	（B)	（C)　	（D)	（E)	（F)	（G)	3.9	2.6	5.9	19.100000000000001	15.8	3.3	0.7	事業会社	（A)	（B)	（C)　	（D)	（E)	（F)	（G)	15.3	5.6	18.100000000000001	18.100000000000001	5.6	1.4	0	専門職その他	（A)	（B)	（C)　	（D)	（E)	（F)	（G)	0	4.2	14.6	18.8	12.5	8.3000000000000007	0	







全　　　体	（A)	（B)	（C)　	（D)	（E)	（F)	（G)	6.3	3.7	10.7	18.8	12.5	3.7	0.4	投資家（金融業界　資産運用業務）	（A)	（B)	（C)　	（D)	（E)	（F)	（G)	0	0	4.2	19.399999999999999	22.2	4.2	1.4	投資家（その他業界　資産運用業務）	（A)	（B)	（C)　	（D)	（E)	（F)	（G)	33.299999999999997	0	0	0	0	0	0	金融業界（資本コストに関わる度合いが高い業務）	（A)	（B)	（C)　	（D)	（E)	（F)	（G)	11.9	4.8	9.5	21.4	11.9	2.4	0	事業会社（資本コストに関わる度合いが高い業務）	（A)	（B)	（C)　	（D)	（E)	（F)	（G)	14.8	3.3	19.7	14.8	4.9000000000000004	1.6	0	







資産運用関連業務	（A)	（B)	（C)　	（D)	（E)	（F)	（G)	6.3	3.7	10.7	18.8	12.5	3.7	0.4	資本コストに関わる度合いが高い業務	（A)	（B)	（C)　	（D)	（E)	（F)	（G)	1.3	0	4	18.7	21.3	4	1.3	役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等	（A)	（B)	（C)　	（D)	（E)	（F)	（G)	12.6	3.6	14.4	16.2	9	1.8	0	営業、事務、その他	（A)	（B)	（C)　	（D)	（E)	（F)	（G)	0	4.7	7	27.9	9.3000000000000007	7	0	コンサル、専門職	（A)	（B)	（C)　	（D)	（E)	（F)	（G)	4.7	9.3000000000000007	16.3	16.3	9.3000000000000007	4.7	0	







全　　　体	（A)	（B)	（C)　	（D)	（E)	（F)	（G)	6.3	3.7	10.7	18.8	12.5	3.7	0.4	一般社員	（A)	（B)	（C)　	（D)	（E)	（F)	（G)	8.6999999999999993	4.3	8.6999999999999993	21.7	17.399999999999999	8.6999999999999993	0	主任クラス	（A)	（B)	（C)　	（D)	（E)	（F)	（G)	8.8000000000000007	0	2.9	8.8000000000000007	11.8	0	2.9	課長クラス	（A)	（B)	（C)　	（D)	（E)	（F)	（G)	8	6.7	13.3	20	12	2.7	0	部長クラス	（A)	（B)	（C)　	（D)	（E)	（F)	（G)	7.4	1.9	13	22.2	11.1	1.9	0	本部長・役員クラス	（A)	（B)	（C)　	（D)	（E)	（F)	（G)	5.4	0	8.1	10.8	13.5	2.7	0	経営者	（A)	（B)	（C)　	（D)	（E)	（F)	（G)	0	4	16	16	12	8	0	その他	（A)	（B)	（C)　	（D)	（E)	（F)	（G)	0	8.3000000000000007	8.3000000000000007	33.299999999999997	12.5	8.3000000000000007	0	









Q7棒

								n		自社内（自身）で計算		（A)　幹事証券会社が計算		（B)　監査法人が計算		（C)　コンサルティング会社が計算		（D)　情報サービスを利用		（E)　担当・投資先企業へのヒアリングから		（F)　その他		（G)　どうやって把握しているか不明

						全　体		272		87.1		6.3		3.7		10.7		18.8		12.5		3.7		0.4

				Q7		自社内（自身）で計算		237		100.0		5.1		3.8		9.7		16.0		9.7		2.1		0.0

						幹事証券会社が計算		17		70.6		100.0		5.9		23.5		17.6		5.9		0.0		0.0

						監査法人が計算		10		90.0		10.0		100.0		60.0		20.0		0.0		0.0		0.0

						コンサルティング会社が計算		29		79.3		13.8		20.7		100.0		34.5		6.9		3.4		0.0

						情報サービスを利用		51		74.5		5.9		3.9		19.6		100.0		25.5		5.9		0.0

						担当・投資先企業へのヒアリングから		34		67.6		2.9		0.0		5.9		38.2		100.0		5.9		0.0

						その他（４００文字まで自由記述可）		10		50.0		0.0		0.0		10.0		30.0		20.0		100.0		0.0

						どうやって把握しているか不明		1		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0



全　体	

自社内（自身）で計算	（A)　幹事証券会社が計算	（B)　監査法人が計算	（C)　コンサルティング会社が計算	（D)　情報サービスを利用	（E)　担当・投資先企業へのヒアリングから	（F)　その他	（G)　どうやって把握しているか不明	87.132352941176464	6.25	3.6764705882352939	10.661764705882353	18.75	12.5	3.6764705882352939	0.36764705882352944	



Q7　どのように資本コストを把握していますか。以下の選択肢からあてはまるものをすべて選んでください。（MA）
(n=272)



Q8

						1



								該当数		(A)意思決定の重要なファクターとして利用している		(B)意思決定で判断に迷った際の１つのファクターとなり得る		(C)参考程度に利用している		(D)その時々により、利用したりしなかったりである		(E)ほとんど利用していない		(G)その他

						全　体		272		43.4		17.6		24.6		8.8		2.9		2.6







(G)その他　[値]



(A)意思決定の重要なファクターとして利用している	(B)意思決定で判断に迷った際の１つのファクターとなり得る	(C)参考程度に利用している	(D)その時々により、利用したりしなかったりである	(E)ほとんど利用していない	(G)その他	43.382352941176471	17.647058823529413	24.632352941176471	8.8235294117647065	2.9411764705882355	2.5735294117647061	

Q8　貴社（あるいは担当・投資先企業分析が主であれば、担当・投資先企業）は、資本コストを投資の意思決定（アドバイス含む）や財務管理等のために、どの程度利用していますか。以下の選択肢から最も当てはまるものを１つ選んでください。（SA）
(n=272)



Q9

						1



								該当数		（A)大いに取り組んでいる		（B)かなり取り組んでいる		（C)取り組んでいる		（D)あまり取り組んでいない		（E)全く取り組んでいない

						全　体		687		6.1		12.1		34.6		37.6		9.6











（A)大いに取り組んでいる	（B)かなり取り組んでいる	（C)取り組んでいる	（D)あまり取り組んでいない	（E)全く取り組んでいない	6.1135371179039302	12.08151382823872	34.643377001455605	37.554585152838428	9.606986899563319	

Q9　貴社（あるいは担当・投資先企業分析が主目的であれば、担当・投資先企業）は、資本コストを意識して企業価値の向上に取り組んでいると思いますか。以下の５段階から１つだけ選んでください。（SA）
(n=687)



Q8,9、11、13用

				Ｑ１　あなたが勤務・所属している組織・属性を、以下の選択肢から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

						　		　　該当数		銀行業		証券・商品先物取引業		保険業		資産運用業		その他金融業		電気・電子機器		機械				自動車・輸送機器		医薬品		その他製造		素材		エネルギー		情報処理・ＳＩ・ソフトウェア		通信サービス		人材サービス		医療		小売・商社・卸売		広告・出版・メディア		運輸		建設		不動産		その他サービス業		コンサルティング		会計・法律関係		学校・教育関連		官公庁・団体		その他		金融・計		事業会社・計		専門職、官公庁、その他・計

				全　　　体				750		14.5		16.8		6.0		13.7		6.3		1.3		0.3				0.8		0.9		2.1		2.5		0.5		2.8		0.4		0.4		0.0		3.1		1.5		1.2		0.4		2.8		1.9		6.7		2.9		2.5		4.1		3.5		57.3		22.9		19.7

				業種		金融		430		25.3		29.3		10.5		24.0		10.9		0.0		0.0				0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

						事業会社		172		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		5.8		1.2				3.5		4.1		9.3		11.0		2.3		12.2		1.7		1.7		0.0		13.4		6.4		5.2		1.7		12.2		8.1		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

						専門職その他		148		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0				0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		33.8		14.9		12.8		20.9		17.6		0.0		0.0		100.0

				投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		161		9.9		22.4		9.9		50.9		6.8		0.0		0.0				0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

						投資家（その他業界　資産運用業務）		19		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		10.5		0.0				0.0		0.0		5.3		0.0		0.0		5.3		0.0		0.0		0.0		0.0		5.3		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		5.3		0.0		26.3		42.1		0.0		26.3		73.7

						金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		125		36.0		24.0		11.2		8.8		20.0		0.0		0.0				0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

						事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		131		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		5.3		1.5				4.6		5.3		11.5		12.2		1.5		8.4		0.8		2.3		0.0		14.5		4.6		5.3		2.3		13.7		6.1		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				職種		資産運用関連業務		180		8.9		20.0		8.9		45.6		6.1		1.1		0.0				0.0		0.0		0.6		0.0		0.0		0.6		0.0		0.0		0.0		0.0		0.6		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.6		0.0		2.8		4.4		89.4		2.8		7.8

						役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		279		16.1		10.8		5.0		3.9		9.0		2.5		0.7				2.2		2.5		5.4		5.7		0.7		3.9		0.4		1.1		0.0		6.8		2.2		2.5		1.1		6.5		2.9		1.8		1.4		0.7		2.2		2.2		44.8		47.0		8.2

						営業、事務、その他		182		20.3		26.4		5.5		4.9		5.5		0.5		0.0				0.0		0.0		0.0		1.1		1.1		1.6		1.1		0.0		0.0		2.2		2.2		0.5		0.0		1.1		2.7		0.5		0.0		8.2		9.9		4.4		62.6		14.3		23.1

						コンサル、専門職		109		10.1		11.0		4.6		0.9		0.9		0.0		0.0				0.0		0.0		0.0		0.9		0.0		5.5		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.9		0.0		0.9		0.9		40.4		15.6		1.8		1.8		3.7		27.5		9.2		63.3

				役職		一般社員		82		18.3		23.2		0.0		23.2		6.1		0.0		0.0				0.0		0.0		1.2		1.2		1.2		0.0		0.0		0.0		0.0		2.4		4.9		0.0		0.0		0.0		2.4		8.5		1.2		3.7		1.2		1.2		70.7		13.4		15.9

						主任クラス		107		15.9		18.7		12.1		9.3		7.5		4.7		0.0				0.9		0.0		2.8		3.7		1.9		6.5		0.0		0.0		0.0		3.7		0.9		0.9		0.0		2.8		0.9		3.7		0.9		0.0		1.9		0.0		63.6		29.9		6.5

						課長クラス		215		22.3		21.9		8.8		14.4		6.0		1.4		0.5				1.4		0.5		1.9		1.4		0.0		0.9		0.5		0.5		0.0		1.9		0.5		1.4		0.0		2.8		0.9		5.1		1.4		0.9		2.3		0.5		73.5		16.3		10.2

						部長クラス		149		13.4		16.8		4.7		12.8		6.0		0.0		0.7				0.0		2.7		2.7		4.0		0.0		2.7		1.3		0.0		0.0		4.7		1.3		1.3		0.7		2.7		1.3		4.0		2.0		1.3		10.1		2.7		53.7		26.2		20.1

						本部長・役員クラス		72		5.6		4.2		2.8		13.9		11.1		2.8		0.0				1.4		1.4		4.2		4.2		1.4		8.3		0.0		0.0		0.0		6.9		0.0		0.0		0.0		6.9		1.4		8.3		5.6		1.4		5.6		2.8		37.5		38.9		23.6

						経営者		55		1.8		7.3		1.8		12.7		5.5		0.0		0.0				1.8		1.8		1.8		1.8		0.0		0.0		0.0		3.6		0.0		0.0		3.6		3.6		1.8		5.5		5.5		20.0		9.1		1.8		0.0		9.1		29.1		30.9		40.0

						その他		70		5.7		11.4		4.3		10.0		1.4		0.0		0.0				0.0		0.0		0.0		1.4		0.0		2.9		0.0		0.0		0.0		1.4		1.4		1.4		1.4		0.0		4.3		7.1		7.1		14.3		5.7		18.6		32.9		14.3		52.9

						非管理職		189		16.9		20.6		6.9		15.3		6.9		2.6		0.0				0.5		0.0		2.1		2.6		1.6		3.7		0.0		0.0		0.0		3.2		2.6		0.5		0.0		1.6		1.6		5.8		1.1		1.6		1.6		0.5		66.7		22.8		10.6

						管理職		491		14.9		16.1		5.9		13.6		6.7		1.0		0.4				1.0		1.4		2.4		2.6		0.2		2.4		0.6		0.6		0.0		3.3		1.0		1.4		0.4		3.7		1.6		6.9		3.1		1.2		4.9		2.4		57.2		24.2		18.5

						非経営層		553		18.1		20.1		7.1		14.3		6.3		1.4		0.4				0.7		0.9		2.2		2.5		0.5		2.4		0.5		0.2		0.0		3.1		1.4		1.1		0.2		2.4		1.3		5.1		1.4		1.3		4.2		1.1		65.8		21.2		13.0

						経営層		127		3.9		5.5		2.4		13.4		8.7		1.6		0.0				1.6		1.6		3.1		3.1		0.8		4.7		0.0		1.6		0.0		3.9		1.6		1.6		0.8		6.3		3.1		13.4		7.1		1.6		3.1		5.5		33.9		35.4		30.7

				資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		10.1		24.7		5.6		18.0		4.5		1.1		0.0				2.2		0.0		1.1		2.2		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		3.4		1.1		1.1		0.0		5.6		1.1		9.0		2.2		4.5		0.0		2.2		62.9		19.1		18.0

						結構ある		107		11.2		14.0		9.3		10.3		7.5		2.8		0.9				2.8		1.9		1.9		2.8		0.9		0.9		0.0		0.0		0.0		5.6		0.9		1.9		0.0		3.7		0.9		11.2		3.7		0.9		0.9		2.8		52.3		28.0		19.6

						ある		159		12.6		17.6		5.0		15.1		8.2		0.0		0.0				0.0		1.9		1.3		3.8		0.0		3.1		0.6		0.6		0.0		3.8		1.9		1.3		0.0		2.5		2.5		6.9		3.1		1.3		3.8		3.1		58.5		23.3		18.2

						あまりない		254		15.0		15.7		6.3		12.2		5.1		1.6		0.4				0.0		0.8		3.1		2.4		0.8		3.9		0.4		0.8		0.0		2.8		1.6		1.2		1.2		2.4		2.0		6.3		3.1		1.2		5.5		4.3		54.3		25.2		20.5

						全くない		141		21.3		14.9		4.3		14.9		6.4		1.4		0.0				0.7		0.0		2.1		1.4		0.7		3.5		0.7		0.0		0.0		0.7		1.4		0.7		0.0		1.4		2.1		2.1		2.1		6.4		7.1		3.5		61.7		17.0		21.3

						ある・計		355		11.5		18.3		6.5		14.4		7.0		1.1		0.3				1.4		1.4		1.4		3.1		0.3		1.7		0.3		0.3		0.0		4.2		1.4		1.4		0.0		3.7		1.7		8.7		3.1		2.0		2.0		2.8		57.7		23.7		18.6

						ない・計		395		17.2		15.4		5.6		13.2		5.6		1.5		0.3				0.3		0.5		2.8		2.0		0.8		3.8		0.5		0.5		0.0		2.0		1.5		1.0		0.8		2.0		2.0		4.8		2.8		3.0		6.1		4.1		57.0		22.3		20.8

				資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		4.5		22.7		4.5		43.2		2.3		0.0		0.0				0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		9.1		0.0		4.5		0.0		9.1		77.3		0.0		22.7

						担当先企業の株式や事業の分析		150		16.7		30.0		6.0		18.0		6.0		0.0		0.7				0.7		0.0		0.0		0.7		0.0		1.3		0.7		0.0		0.0		0.0		1.3		0.0		0.0		0.0		0.0		12.7		3.3		0.0		1.3		0.7		76.7		5.3		18.0

						自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		10.2		5.5		7.0		3.9		10.2		3.1		0.0				3.1		3.9		3.1		7.8		0.8		3.1		0.0		0.0		0.0		10.9		2.3		3.9		0.0		9.4		3.1		3.1		2.3		0.8		1.6		0.8		36.7		54.7		8.6

						Ｍ＆Ａ		7		0.0		14.3		0.0		0.0		14.3		0.0		0.0				0.0		0.0		14.3		0.0		0.0		0.0		0.0		14.3		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		14.3		14.3		0.0		0.0		14.3		28.6		28.6		42.9

						その他		26		3.8		7.7		11.5		0.0		3.8		0.0		0.0				0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		3.8		0.0		0.0		0.0		3.8		7.7		11.5		7.7		15.4		11.5		11.5		26.9		15.4		57.7

				Ｑ２　あなたが担当している主な業務を、以下の選択肢から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

						　		　　該当数		セルサイド・アナリスト		バイサイド・アナリスト		ファンドマネジャー		ポートフォリオマネジャー		トレーダー		資産運用関連その他		経営者・役員				経営企画		営業推進・企画・マーケティング		総務・人事		財務・経理		広告・宣伝・広報		ＩＲ		営業		事務		コンサルティング		専門職（会計・法律関係）		資産運用関連以外その他		投資家・計		役員、企画、営業推進、総務、財務他・計		営業、事務、コンサル、専門職・計

				全　　　体				750		2.9		4.0		3.7		3.2		0.7		9.5		8.8				6.8		8.8		1.2		7.3		0.4		3.9		8.8		2.4		9.7		4.8		13.1		24.0		37.2		38.8		100.0

				業種		金融		430		5.1		6.7		5.8		4.9		0.5		14.4		5.1				5.1		11.9		0.7		4.4		0.2		1.6		13.7		2.1		4.9		2.1		10.7		37.4		29.1		33.5

						事業会社		172		0.0		0.0		0.0		1.2		0.0		1.7		20.9				16.3		7.0		2.9		18.6		0.0		10.5		3.5		1.2		4.1		1.7		10.5		2.9		76.2		20.9

						専門職その他		148		0.0		0.7		2.0		0.7		2.0		4.1		5.4				0.7		2.0		0.7		2.7		1.4		2.7		0.7		4.7		30.4		16.2		23.0		9.5		15.5		75.0

				投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		161		13.7		18.0		15.5		13.0		1.2		38.5		0.0				0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

						投資家（その他業界　資産運用業務）		19		0.0		5.3		15.8		15.8		15.8		47.4		0.0				0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

						金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		125		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		17.6				17.6		40.8		2.4		15.2		0.8		5.6		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

						事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		131		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		27.5				21.4		9.2		3.8		24.4		0.0		13.7		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				職種		資産運用関連業務		180		12.2		16.7		15.6		13.3		2.8		39.4		0.0				0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

						役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		279		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		23.7				18.3		23.7		3.2		19.7		1.1		10.4		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

						営業、事務、その他		182		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0				0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		36.3		9.9		0.0		0.0		53.8		0.0		0.0		100.0

						コンサル、専門職		109		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0				0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		67.0		33.0		0.0		0.0		0.0		100.0

				役職		一般社員		82		3.7		6.1		2.4		1.2		0.0		18.3		0.0				3.7		8.5		1.2		6.1		0.0		2.4		15.9		3.7		11.0		2.4		13.4		31.7		22.0		46.3

						主任クラス		107		3.7		3.7		4.7		2.8		0.0		10.3		0.0				6.5		9.3		0.0		15.0		0.0		7.5		11.2		3.7		11.2		1.9		8.4		25.2		38.3		36.4

						課長クラス		215		4.7		5.6		3.7		5.1		0.5		8.8		0.0				8.8		13.5		1.9		5.6		0.5		4.2		12.1		0.9		10.2		4.2		9.8		28.4		34.4		37.2

						部長クラス		149		2.0		2.0		3.4		1.3		0.7		10.7		0.0				10.7		11.4		2.0		12.1		0.7		5.4		8.1		5.4		6.7		2.7		14.8		20.1		42.3		37.6

						本部長・役員クラス		72		1.4		2.8		5.6		1.4		0.0		8.3		44.4				8.3		2.8		1.4		5.6		1.4		1.4		1.4		0.0		4.2		4.2		5.6		19.4		65.3		15.3

						経営者		55		0.0		1.8		5.5		5.5		0.0		0.0		58.2				0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		14.5		14.5		0.0		12.7		58.2		29.1

						その他		70		1.4		4.3		1.4		4.3		4.3		5.7		2.9				0.0		1.4		0.0		0.0		0.0		1.4		2.9		1.4		12.9		11.4		44.3		21.4		5.7		72.9

						非管理職		189		3.7		4.8		3.7		2.1		0.0		13.8		0.0				5.3		9.0		0.5		11.1		0.0		5.3		13.2		3.7		11.1		2.1		10.6		28.0		31.2		40.7

						管理職		491		2.9		3.7		4.1		3.5		0.4		8.4		13.0				8.4		9.8		1.6		6.9		0.6		3.7		7.9		2.0		8.8		4.9		9.6		22.8		44.0		33.2

						非経営層		553		3.6		4.3		3.6		3.1		0.4		11.0		0.0				8.1		11.4		1.4		9.2		0.4		4.9		11.4		3.1		9.6		3.1		11.4		26.0		35.4		38.5

						経営層		127		0.8		2.4		5.5		3.1		0.0		4.7		50.4				4.7		1.6		0.8		3.1		0.8		0.8		0.8		0.0		8.7		8.7		3.1		16.5		62.2		21.3

				資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		6.7		18.0		1.1		3.4		0.0		4.5		6.7				11.2		10.1		0.0		6.7		0.0		1.1		3.4		0.0		14.6		5.6		6.7		33.7		36.0		30.3		99.8

						結構ある		107		4.7		2.8		5.6		2.8		0.0		11.2		13.1				9.3		4.7		0.0		14.0		0.0		5.6		3.7		0.0		13.1		3.7		5.6		27.1		46.7		26.2		99.9

						ある		159		2.5		4.4		7.5		2.5		0.0		6.3		7.5				8.2		8.8		1.3		7.5		0.0		4.4		10.1		0.6		7.5		6.9		13.8		23.3		37.7		39.0		99.8

						あまりない		254		2.0		1.2		3.1		3.9		1.6		11.4		11.4				5.1		7.9		1.6		7.5		0.0		5.5		9.8		3.9		9.8		4.3		9.8		23.2		39.0		37.8		99.8

						全くない		141		1.4		0.7		0.7		2.8		0.7		11.3		3.5				3.5		12.8		2.1		2.1		2.1		0.7		12.8		5.0		6.4		3.5		27.7		17.7		27.0		55.3		99.8

						ある・計		355		4.2		7.3		5.4		2.8		0.0		7.3		9.0				9.3		7.9		0.6		9.3		0.0		3.9		6.5		0.3		11.0		5.6		9.6		27.0		40.0		33.0		100.0

						ない・計		395		1.8		1.0		2.3		3.5		1.3		11.4		8.6				4.6		9.6		1.8		5.6		0.8		3.8		10.9		4.3		8.6		4.1		16.2		21.3		34.7		44.1		100.2

				資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		9.1		4.5		22.7		11.4		0.0		9.1		6.8				0.0		2.3		0.0		0.0		0.0		0.0		9.1		0.0		9.1		2.3		13.6		56.8		9.1		34.1		100.0

						担当先企業の株式や事業の分析		150		7.3		14.7		3.3		2.7		0.0		8.0		2.7				2.7		10.7		0.7		4.0		0.0		1.3		10.7		0.0		17.3		4.7		9.3		36.0		22.0		42.0		100.1

						自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		0.0		0.8		2.3		0.0		0.0		6.3		17.2				21.1		8.6		0.8		21.1		0.0		7.0		0.8		0.8		2.3		5.5		5.5		9.4		75.8		14.8		100.1

						Ｍ＆Ａ		7		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		14.3		28.6				14.3		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		28.6		14.3		0.0		14.3		42.9		42.9		100.1

						その他		26		0.0		3.8		3.8		3.8		0.0		3.8		3.8				3.8		0.0		0.0		0.0		0.0		11.5		7.7		0.0		15.4		15.4		26.9		15.4		19.2		65.4		99.7



				Ｑ３　あなたの役職を、以下の選択肢から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

						　		　　該当数		一般社員		主任クラス		課長クラス		部長クラス		本部長・役員クラス		経営者		その他				非管理職・計		管理職・計		非経営層・計		経営層・計

				全　　　体				750		10.9		14.3		28.7		19.9		9.6		7.3		9.3				25.2		65.5		73.7		16.9

				業種		金融		430		13.5		15.8		36.7		18.6		6.3		3.7		5.3				29.3		65.3		84.7		10.0

						事業会社		172		6.4		18.6		20.3		22.7		16.3		9.9		5.8				25.0		69.2		68.0		26.2

						専門職その他		148		8.8		4.7		14.9		20.3		11.5		14.9		25.0				13.5		61.5		48.6		26.4

				投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		161		16.1		14.9		36.0		16.1		7.5		2.5		6.8				31.1		62.1		83.2		9.9

						投資家（その他業界　資産運用業務）		19		0.0		15.8		15.8		21.1		10.5		15.8		21.1				15.8		63.2		52.6		26.3

						金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		125		9.6		13.6		35.2		20.8		9.6		9.6		1.6				23.2		75.2		79.2		19.2

						事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		131		3.8		17.6		21.4		23.7		19.1		13.0		1.5				21.4		77.1		66.4		32.1

				職種		資産運用関連業務		180		14.4		15.0		33.9		16.7		7.8		3.9		8.3				29.4		62.2		80.0		11.7

						役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		279		6.5		14.7		26.5		22.6		16.8		11.5		1.4				21.1		77.4		70.3		28.3

						営業、事務、その他		182		14.8		13.7		26.9		23.1		2.7		0.0		18.7				28.6		52.7		78.6		2.7

						コンサル、専門職		109		10.1		12.8		28.4		12.8		5.5		14.7		15.6				22.9		61.5		64.2		20.2

				役職		一般社員		82		100.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0				100.0		0.0		100.0		0.0

						主任クラス		107		0.0		100.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0				100.0		0.0		100.0		0.0

						課長クラス		215		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0		0.0		0.0				0.0		100.0		100.0		0.0

						部長クラス		149		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0		0.0				0.0		100.0		100.0		0.0

						本部長・役員クラス		72		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0				0.0		100.0		0.0		100.0

						経営者		55		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0				0.0		100.0		0.0		100.0

						その他		70		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0				0.0		0.0		0.0		0.0

						非管理職		189		43.4		56.6		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0				100.0		0.0		100.0		0.0

						管理職		491		0.0		0.0		43.8		30.3		14.7		11.2		0.0				0.0		100.0		74.1		25.9

						非経営層		553		14.8		19.3		38.9		26.9		0.0		0.0		0.0				34.2		65.8		100.0		0.0

						経営層		127		0.0		0.0		0.0		0.0		56.7		43.3		0.0				0.0		100.0		0.0		100.0

				資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		15.7		11.2		32.6		13.5		7.9		12.4		6.7				27.0		66.3		73.0		20.2

						結構ある		107		3.7		15.0		27.1		20.6		15.0		10.3		8.4				18.7		72.9		66.4		25.2

						ある		159		8.2		13.2		30.2		20.8		11.3		6.3		10.1				21.4		68.6		72.3		17.6

						あまりない		254		8.7		17.3		28.7		19.7		10.6		7.1		7.9				26.0		66.1		74.4		17.7

						全くない		141		20.6		11.3		25.5		22.7		2.8		3.5		13.5				31.9		54.6		80.1		6.4

						ある・計		355		8.7		13.2		29.9		18.9		11.5		9.0		8.7				22.0		69.3		70.7		20.6

						ない・計		395		12.9		15.2		27.6		20.8		7.8		5.8		9.9				28.1		62.0		76.5		13.7

				資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		2.3		9.1		31.8		13.6		9.1		13.6		20.5				11.4		68.2		56.8		22.7

						担当先企業の株式や事業の分析		150		14.7		13.3		39.3		12.0		6.0		7.3		7.3				28.0		64.7		79.3		13.3

						自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		3.1		16.4		21.9		28.1		19.5		7.8		3.1				19.5		77.3		69.5		27.3

						Ｍ＆Ａ		7		28.6		0.0		28.6		14.3		14.3		14.3		0.0				28.6		71.4		71.4		28.6

						その他		26		7.7		7.7		11.5		23.1		7.7		15.4		26.9				15.4		57.7		50.0		23.1

				Ｑ４　あなたが資本コストを使った投資分析や投資判断、財務管理等を行う機会の頻度を、以下の５段階から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

						　		　　該当数		頻繁にある		結構ある		ある		あまりない		全くない		ある・計		ない・計

				全　　　体				750		11.9		14.3		21.2		33.9		18.8		47.3		52.7						半分近くが、「資本コストを使う機会がある」 ハンブン チカ シホン ツカ キカイ

				業種		金融		430		13.0		13.0		21.6		32.1		20.2		47.7		52.3						業種の区切りでは目立った差異はみられない ギョウシュ クギ メダ サイ

						事業会社		172		9.9		17.4		21.5		37.2		14.0		48.8		51.2

						専門職その他		148		10.8		14.2		19.6		35.1		20.3		44.6		55.4

				投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		161		18.6		15.5		22.4		29.2		14.3		56.5		43.5						投資家vs企業では トウシカ キギョウ

						投資家（その他業界　資産運用業務）		19		0.0		21.1		5.3		63.2		10.5		26.3		73.7						1　金融業界で資産運用業務 キンユウ ギョウカイ シサン ウンヨウ ギョウム

						金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		125		11.2		16.0		21.6		34.4		16.8		48.8		51.2						2　事業会社で経営、財企、広報IR ジギョウ ガイシャ ケイエイ ザイ キ コウホウ

						事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		131		13.0		20.6		20.6		36.6		9.2		54.2		45.8						の２属性が、「ある」で過半数超え ゾクセイ カハンスウ コ

				職種		資産運用関連業務		180		16.7		16.1		20.6		32.8		13.9		53.3		46.7						職種では ショクシュ

						役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		279		11.5		17.9		21.5		35.5		13.6		50.9		49.1						1　コンサル、専門職 センモン ショク

						営業、事務、その他		182		4.9		5.5		21.4		33.0		35.2		31.9		68.1						2　資産運用関連業務 シサン ウンヨウ カンレン ギョウム

						コンサル、専門職		109		16.5		16.5		21.1		33.0		12.8		54.1		45.9						の２属性が、「ある」で53％超え ゾクセイ コ

				役職		一般社員		82		17.1		4.9		15.9		26.8		35.4		37.8		62.2

						主任クラス		107		9.3		15.0		19.6		41.1		15.0		43.9		56.1

						課長クラス		215		13.5		13.5		22.3		34.0		16.7		49.3		50.7

						部長クラス		149		8.1		14.8		22.1		33.6		21.5		45.0		55.0

						本部長・役員クラス		72		9.7		22.2		25.0		37.5		5.6		56.9		43.1

						経営者		55		20.0		20.0		18.2		32.7		9.1		58.2		41.8

						その他		70		8.6		12.9		22.9		28.6		27.1		44.3		55.7

						非管理職		189		12.7		10.6		18.0		34.9		23.8		41.3		58.7

						管理職		491		12.0		15.9		22.2		34.2		15.7		50.1		49.9						管理職か否かでは差異なし カンリ ショク イナ サイ

						非経営層		553		11.8		12.8		20.8		34.2		20.4		45.4		54.6						その他もそれほど大きい差異ではない タ オオ サイ

						経営層		127		14.2		21.3		22.0		35.4		7.1		57.5		42.5

				資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		100.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

						結構ある		107		0.0		100.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

						ある		159		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0		100.0		0.0

						あまりない		254		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0		100.0

						全くない		141		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		100.0

						ある・計		355		25.1		30.1		44.8		0.0		0.0		100.0		0.0

						ない・計		395		0.0		0.0		0.0		64.3		35.7		0.0		100.0

				資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		18.2		31.8		50.0		0.0		0.0		100.0		0.0

						担当先企業の株式や事業の分析		150		30.0		28.0		42.0		0.0		0.0		100.0		0.0

						自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		21.1		33.6		45.3		0.0		0.0		100.0		0.0

						Ｍ＆Ａ		7		71.4		14.3		14.3		0.0		0.0		100.0		0.0

						その他		26		15.4		26.9		57.7		0.0		0.0		100.0		0.0

				Ｑ５　資本コストを使う目的としては、下記の選択肢のうちどれが主でしょうか。１つだけ選んでください。（ＳＡ）

						　		　　該当数		株式投資の分析のため（個別銘柄分析はあまり行わない）		担当先企業の株式や事業の分析のため（個別銘柄分析が主である）		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		Ｍ＆Ａ		その他

				全　　　体				355		12.4		42.3		36.1		2.0		7.3

				業種		金融		205		16.6		56.1		22.9		1.0		3.4

						事業会社		84		0.0		9.5		83.3		2.4		4.8

						専門職その他		66		15.2		40.9		16.7		4.5		22.7

				投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		91		27.5		57.1		11.0		1.1		3.3

						投資家（その他業界　資産運用業務）		5		0.0		40.0		40.0		0.0		20.0

						金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		61		6.6		41.0		52.5		0.0		0.0

						事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		71		0.0		7.0		87.3		2.8		2.8

				職種		資産運用関連業務		96		26.0		56.3		12.5		1.0		4.2

						役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		142		2.8		23.2		68.3		2.1		3.5

						営業、事務、その他		58		17.2		51.7		15.5		0.0		15.5

						コンサル、専門職		59		8.5		55.9		16.9		5.1		13.6

				役職		一般社員		31		3.2		71.0		12.9		6.5		6.5

						主任クラス		47		8.5		42.6		44.7		0.0		4.3

						課長クラス		106		13.2		55.7		26.4		1.9		2.8

						部長クラス		67		9.0		26.9		53.7		1.5		9.0

						本部長・役員クラス		41		9.8		22.0		61.0		2.4		4.9

						経営者		32		18.8		34.4		31.3		3.1		12.5

						その他		31		29.0		35.5		12.9		0.0		22.6

						非管理職		78		6.4		53.8		32.1		2.6		5.1				当然であるが、 トウゼン

						管理職		246		12.2		39.4		40.2		2.0		6.1				非管理職・非経営者は担当企業分析のため ヒ カンリ ショク ヒ ケイエイシャ タントウ キギョウ ブンセキ

						非経営層		251		10.0		47.4		35.5		2.0		5.2				管理職は差異なし カンリ ショク サイ

						経営層		73		13.7		27.4		47.9		2.7		8.2				経営層は自社分析のためが多い ケイエイ ソウ ジシャ ブンセキ オオ

				資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		9.0		50.6		30.3		5.6		4.5

						結構ある		107		13.1		39.3		40.2		0.9		6.5

						ある		159		13.8		39.6		36.5		0.6		9.4

						あまりない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

						全くない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

						ある・計		355		12.4		42.3		36.1		2.0		7.3

						ない・計		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		100.0		0.0		0.0		0.0		0.0

						担当先企業の株式や事業の分析		150		0.0		100.0		0.0		0.0		0.0

						自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

						Ｍ＆Ａ		7		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

						その他		26		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0

				Ｑ６　貴社（あるいは担当・投資先企業分析が主であれば、担当・投資先企業）の資本コストの水準を把握していますか。以下の選択肢から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

						　		　　該当数		把握している		把握していない

				全　　　体				355		76.6		23.4

				業種		金融		205		74.1		25.9

						事業会社		84		85.7		14.3				事業会社のほうが、把握している割合が高い ジギョウ カイシャ ハアク ワリアイ タカ

						専門職その他		66		72.7		27.3

				投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		91		79.1		20.9

						投資家（その他業界　資産運用業務）		5		60.0		40.0				事業会社で経営や経企、財企、IRが、投資家よりも把握しているとの回答割合がやや高い ジギョウ カイシャ ケイエイ ケイキ ザイ キ トウシカ ハアク カイトウ ワリアイ タカ

						金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		61		68.9		31.1

						事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		71		85.9		14.1

				職種		資産運用関連業務		96		78.1		21.9				職種による大きな差異は見られず ショクシュ オオ サイ ミ

						役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		142		78.2		21.8

						営業、事務、その他		58		74.1		25.9

						コンサル、専門職		59		72.9		27.1

				役職		一般社員		31		74.2		25.8				資本コストを使う機会がある層なので、77％が把握。 シホン ツカ キカイ ソウ ハアク

						主任クラス		47		72.3		27.7

						課長クラス		106		70.8		29.2

						部長クラス		67		80.6		19.4				特に トク

						本部長・役員クラス		41		90.2		9.8				本部長・役員クラスは9割が把握と、経営層（85％）より高い。 ホンブチョウ ヤクイン ワリ ハアク ケイエイ ソウ タカ

						経営者		32		78.1		21.9

						その他		31		77.4		22.6

						非管理職		78		73.1		26.9

						管理職		246		77.6		22.4

						非経営層		251		74.1		25.9

						経営層		73		84.9		15.1

				資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		92.1		7.9				資本コストの使用頻度が高いほど、把握割合も高い シホン シヨウ ヒンド タカ ハアク ワリアイ タカ

						結構ある		107		77.6		22.4				（グラフで工夫） クフウ

						ある		159		67.3		32.7

						あまりない		0		0.0		0.0

						全くない		0		0.0		0.0

						ある・計		355		76.6		23.4

						ない・計		0		0.0		0.0

				資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		72.7		27.3

						担当先企業の株式や事業の分析		150		72.7		27.3

						自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		86.7		13.3

						Ｍ＆Ａ		7		71.4		28.6

						その他		26		57.7		42.3

				Ｑ７　どのように資本コストを把握していますか。以下の選択肢からあてはまるものをすべて選んでください。（ＭＡ）

																														把握の仕方 ハアク シカタ

						　		　　該当数		自社内（自身）で計算		幹事証券会社が計算		監査法人が計算		コンサルティング会社が計算		情報サービスを利用		担当・投資先企業へのヒアリングから		その他				どうやって把握しているか不明		自社以外・計

				全　　　体				272		87.1		6.3		3.7		10.7		18.8		12.5		3.7				0.4		40.1		自社（自身）で計算が9割だが、4割は外部も活用 ジシャ ジシン ケイサン ワリ ワリ ガイブ カツヨウ

				業種		金融		152		88.8		3.9		2.6		5.9		19.1		15.8		3.3				0.7		38.2

						事業会社		72		87.5		15.3		5.6		18.1		18.1		5.6		1.4				0.0		43.1		金融は担当・投資先企業へのヒアリング（特に投資担当）、 キンユウ タントウ トウシ サキ キギョウ トク トウシ タントウ

						専門職その他		48		81.3		0.0		4.2		14.6		18.8		12.5		8.3				0.0		41.7		事業会社はコンサルや情報サービスも利用 ジギョウ カイシャ ジョウホウ リヨウ

				投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		72		84.7		0.0		0.0		4.2		19.4		22.2		4.2				1.4		40.3

						投資家（その他業界　資産運用業務）		3		100.0		33.3		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0				0.0		33.3

						金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		42		92.9		11.9		4.8		9.5		21.4		11.9		2.4				0.0		40.5

						事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		61		90.2		14.8		3.3		19.7		14.8		4.9		1.6				0.0		39.3

				職種		資産運用関連業務		75		85.3		1.3		0.0		4.0		18.7		21.3		4.0				1.3		40.0

						役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		111		90.1		12.6		3.6		14.4		16.2		9.0		1.8				0.0		38.7

						営業、事務、その他		43		86.0		0.0		4.7		7.0		27.9		9.3		7.0				0.0		41.9

						コンサル、専門職		43		83.7		4.7		9.3		16.3		16.3		9.3		4.7				0.0		41.9

				役職		一般社員		23		87.0		8.7		4.3		8.7		21.7		17.4		8.7				0.0		52.2		役職別では大きな差異はないが、特に経営者は自社で計算が多い ヤクショク ベツ オオ サイ トク ケイエイシャ ジシャ ケイサン オオ

						主任クラス		34		91.2		8.8		0.0		2.9		8.8		11.8		0.0				2.9		20.6

						課長クラス		75		88.0		8.0		6.7		13.3		20.0		12.0		2.7				0.0		44.0

						部長クラス		54		87.0		7.4		1.9		13.0		22.2		11.1		1.9				0.0		44.4

						本部長・役員クラス		37		89.2		5.4		0.0		8.1		10.8		13.5		2.7				0.0		32.4

						経営者		25		92.0		0.0		4.0		16.0		16.0		12.0		8.0				0.0		36.0

						その他		24		70.8		0.0		8.3		8.3		33.3		12.5		8.3				0.0		50.0

						非管理職		57		89.5		8.8		1.8		5.3		14.0		14.0		3.5				1.8		33.3

						管理職		191		88.5		6.3		3.7		12.6		18.3		12.0		3.1				0.0		40.8

						非経営層		186		88.2		8.1		3.8		10.8		18.8		12.4		2.7				0.5		40.9

						経営層		62		90.3		3.2		1.6		11.3		12.9		12.9		4.8				0.0		33.9

				資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		82		95.1		6.1		3.7		12.2		23.2		11.0		9.8				0.0		40.2		頻繁に資本コストを用いているところはその他の方法も多い（自由記載あり） ヒンパン シホン モチ タ ホウホウ オオ ジユウ キサイ

						結構ある		83		81.9		7.2		1.2		8.4		16.9		15.7		1.2				0.0		38.6

						ある		107		85.0		5.6		5.6		11.2		16.8		11.2		0.9				0.9		41.1

						あまりない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0				0.0		0.0

						全くない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0				0.0		0.0

						ある・計		272		87.1		6.3		3.7		10.7		18.8		12.5		3.7				0.4		40.1

						ない・計		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0				0.0		0.0

				資本コストを使う目的		株式投資の分析		32		75.0		0.0		0.0		0.0		25.0		25.0		6.3				0.0		43.8

						担当先企業の株式や事業の分析		109		88.1		4.6		3.7		10.1		18.3		16.5		1.8				0.0		40.4

						自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		111		94.6		10.8		4.5		14.4		17.1		4.5		2.7				0.9		36.0

						Ｍ＆Ａ		5		80.0		0.0		0.0		20.0		0.0		0.0		20.0				0.0		40.0

						その他		15		53.3		0.0		6.7		6.7		26.7		20.0		13.3				0.0		60.0

				Ｑ８　貴社（あるいは担当・投資先企業分析が主であれば、担当・投資先企業）は、資本コストを投資の意思決定（アドバイス含む）や財務管理等のために、どの程度利用していますか。（ＳＡ）

						　		意思決定の重要なファクターとして利用している		意思決定で判断に迷った際の１つのファクターとなり得る		参考程度に利用している		その時々により、利用したりしなかったりである		ほとんど利用していない		その他		利用している・計		　　該当数

				全　　　体				43.4		17.6		24.6		8.8		2.9		2.6		85.7		272		意思決定の重要なファクターとして利用しているのは、4割。 イシ ケッテイ ジュウヨウ リヨウ ワリ

								A		B		C		D		E		F

				業種		金融		43.4		18.4		25.0		7.9		3.3		2.0		86.8		152		「１つのファクター」「参考程度」という意見も同程度。 サンコウ テイド イケン ドウテイド

						事業会社		52.8		19.4		22.2		4.2		1.4		0.0		94.4		72		自由記述で、「利用している企業でも、正しく理解している企業は非常に少ない」との辛口意見あり ジユウ キジュツ リヨウ キギョウ タダ リカイ キギョウ ヒジョウ スク カラクチ イケン

						専門職その他		29.2		12.5		27.1		18.8		4.2		8.3		68.8		48

								A		B		C		D		E		F

				投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		44.4		16.7		25.0		9.7		2.8		1.4		86.1		72

						投資家（その他業界　資産運用業務）		66.7		33.3		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		3

						金融業界（資本コストに関わる度合いが高い業務） シ		42.9		28.6		23.8		2.4		0.0		2.4		95.2		42

						事業会社（資本コストに関わる度合いが高い業務） シ		55.7		19.7		23.0		0.0		1.6		0.0		98.4		61		事業会社の方が、重要なファクターと回答した比率が高く56％ ジギョウ カイシャ ホウ ジュウヨウ カイトウ ヒリツ タカ

				職種				45.3		17.3		24.0		9.3		2.7		1.3		86.7		75

						資産運用関連業務		47.7		22.5		25.2		2.7		0.9		0.9		95.5		111

						資本コストに関わる度合いが高い業務 シ		34.9		11.6		25.6		16.3		7.0		4.7		72.1		43

						コンサル、専門職		37.2		11.6		23.3		16.3		4.7		7.0		72.1		43

								A		B		C		D		E		F

				役職		一般社員		30.4		8.7		43.5		8.7		4.3		4.3		82.6		23		一般社員は参考程度が多い イッパン シャイン サンコウ テイド オオ

						主任クラス		52.9		17.6		17.6		5.9		2.9		2.9		88.2		34

						課長クラス		49.3		13.3		22.7		9.3		2.7		2.7		85.3		75

						部長クラス		40.7		25.9		27.8		1.9		3.7		0.0		94.4		54

						本部長・役員クラス		45.9		18.9		27.0		8.1		0.0		0.0		91.9		37

						経営者		44.0		20.0		16.0		16.0		4.0		0.0		80.0		25

						その他		25.0		16.7		20.8		20.8		4.2		12.5		62.5		24

						非管理職		43.9		14.0		28.1		7.0		3.5		3.5		86.0		57		管理職・非管理職や、経営層・非経営層での差異はない カンリ ショク ヒ カンリ ショク ケイエイ ソウ ヒ ケイエイ ソウ サイ

						管理職		45.5		18.8		24.1		7.9		2.6		1.0		88.5		191

						非経営層		45.2		17.2		25.8		6.5		3.2		2.2		88.2		186

						経営層		45.2		19.4		22.6		11.3		1.6		0.0		87.1		62

								A		B		C		D		E		F

				資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		57.3		8.5		18.3		9.8		1.2		4.9		84.1		82		頻繁に使う人の6割は、重要なファクター ヒンパン ツカ ヒト ワリ ジュウヨウ

						結構ある		43.4		22.9		26.5		3.6		2.4		1.2		92.8		83

						ある		32.7		20.6		28.0		12.1		4.7		1.9		81.3		107

						あまりない		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0

						全くない		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0

						ある・計		43.4		17.6		24.6		8.8		2.9		2.6		85.7		272

						ない・計		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0

								A		B		C		D		E		F

				資本コストを使う目的		株式投資の分析		53.1		6.3		25.0		15.6		0.0		0.0		84.4		32		個別銘柄を含まない株式投資、自社における事業の分析、M&Aで高い コベツ メイガラ フク カブシキ トウシ ジシャ ジギョウ ブンセキ タカ

						担当先企業の株式や事業の分析		34.9		18.3		28.4		11.0		4.6		2.8		81.7		109

						自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		51.4		22.5		19.8		3.6		2.7		0.0		93.7		111

						※参考値　Ｍ＆Ａ サンコウ アタイ		40.0		20.0		0.0		20.0		0.0		20.0		60.0		5

						その他		26.7		0.0		40.0		13.3		0.0		20.0		66.7		15

				Ｑ９　貴社（あるいは担当・投資先企業分析が主目的であれば、担当・投資先企業）は、資本コストを意識して企業価値の向上に取り組んでいると思いますか。以下の５段階から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

						　		大いに取り組んでいる		かなり取り組んでいる		取り組んでいる		あまり取り組んでいない		全く取り組んでいない		取り組んでいる・計		取り組んでいない・計		　　該当数

				全　　　体				6.1		12.1		34.6		37.6		9.6		52.8		47.2		687		全体では「取り組んでいる」「取り組んでいない」が拮抗しているが、職種や役職で意識の違いがみられた。 ゼンタイ ト ク ト ク キッコウ ショクシュ ヤクショク イシキ チガ

								A		B		C		D		E

				業種		金融		6.0		13.0		35.8		37.9		7.2		54.9		45.1		430

						事業会社		7.6		11.0		34.9		30.2		16.3		53.5		46.5		172		金融や事業会社は「いる」「いない」がほぼ拮抗だが、 キンユウ ジギョウ カイシャ キッコウ

						専門職その他		3.5		9.4		28.2		50.6		8.2		41.2		58.8		85		専門職その他では「あまり取り組んでいない」が過半数と、外部の目からみた厳しい意見 ト ク カハンスウ ガイブ メ キビ イケン

						全体 ゼンタイ		6.1		12.1		34.6		37.6		9.6

								大いに取り組んでいる		かなり取り組んでいる		取り組んでいる		あまり取り組んでいない		全く取り組んでいない

				投資家ＶＳ企業		投資家(金融/運用）		3.1		11.2		36.6		39.8		9.3		50.9		49.1		161

						※参考値　投資家（その他業界/運用） サンコウ アタイ		12.5		12.5		37.5		37.5		0.0		62.5		37.5		8		投資家サイドではほぼ50：50：、金融業界は自社が取り組んでいるとする回答が64％と最も高い トウシカ キンユウ ギョウカイ ジシャ ト ク カイトウ モット タカ

						金融業界（資本コストに関わる度合いが高い業務） シ		9.6		13.6		40.8		32.0		4.0		64.0		36.0		125

						事業会社（資本コストに関わる度合いが高い業務） シ		7.6		11.5		35.1		29.8		16.0		54.2		45.8		131

						全体 ゼンタイ		6.1		12.1		34.6		37.6		9.6

								大いに取り組んでいる		かなり取り組んでいる		取り組んでいる		あまり取り組んでいない		全く取り組んでいない

				職種		資産運用関連業務		3.6		11.2		36.7		39.6		8.9		51.5		48.5		169

						資本コストに関わる度合いが高い業務 シ		8.2		12.4		37.5		31.8		10.1		58.1		41.9		267		経営層・IR層は58％が「取り組んでいる」と高い（担当者自身の姿勢を表明か） ケイエイ ソウ ソウ ト ク タカ タントウシャ ジシン シセイ ヒョウメイ

						営業、事務、その他		6.8		13.5		32.4		39.9		7.4		52.7		47.3		148

						コンサル、専門職		3.9		10.7		27.2		45.6		12.6		41.7		58.3		103		コンサル・専門職は「いない」が58％とやや辛口 センモン ショク カラクチ

						全体 ゼンタイ		6.1		12.1		34.6		37.6		9.6

								大いに取り組んでいる		かなり取り組んでいる		取り組んでいる		あまり取り組んでいない		全く取り組んでいない

				役職		一般社員		6.5		7.8		35.1		40.3		10.4		49.4		50.6		77

						主任クラス		4.8		10.5		36.2		38.1		10.5		51.4		48.6		105

						課長クラス		7.2		12.5		38.9		34.6		6.7		58.7		41.3		208

						部長クラス		6.3		15.6		36.7		29.7		11.7		58.6		41.4		128

						本部長・役員クラス		2.9		13.2		27.9		44.1		11.8		44.1		55.9		68		本部長役員、経営者は「取り組んでいない」56-58％」と他の役職にくらべ高い ホンブチョウ ヤクイン ケイエイシャ ト ク タ ヤクショク タカ

						経営者		8.0		14.0		20.0		48.0		10.0		42.0		58.0		50		自省か？ ジセイ

						その他		5.9		7.8		31.4		45.1		9.8		45.1		54.9		51

						全体 ゼンタイ		6.1		12.1		34.6		37.6		9.6

						非管理職		5.5		9.3		35.7		39.0		10.4		50.5		49.5		182

						管理職		6.4		13.7		34.6		36.1		9.3		54.6		45.4		454

						非経営層		6.4		12.2		37.3		34.9		9.3		55.8		44.2		518

						経営層		5.1		13.6		24.6		45.8		11.0		43.2		56.8		118

								大いに取り組んでいる		かなり取り組んでいる		取り組んでいる		あまり取り組んでいない		全く取り組んでいない

				資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		12.8		18.6		34.9		29.1		4.7		66.3		33.7		86		頻度が頻繁なほど、取り組んでいるの回答比率は高い ヒンド ヒンパン ト ク カイトウ ヒリツ タカ

						結構ある		3.8		14.3		43.8		32.4		5.7		61.9		38.1		105

						ある		3.9		13.1		39.9		37.9		5.2		56.9		43.1		153

						あまりない		5.3		8.8		29.6		46.9		9.3		43.8		56.2		226

						全くない		7.7		10.3		29.1		29.9		23.1		47.0		53.0		117

						全体 ゼンタイ		6.1		12.1		34.6		37.6		9.6

						ある・計		6.1		14.8		39.8		34.0		5.2		60.8		39.2		344

						ない・計		6.1		9.3		29.4		41.1		14.0		44.9		55.1		343

								大いに取り組んでいる		かなり取り組んでいる		取り組んでいる		あまり取り組んでいない		全く取り組んでいない

				資本コストを使う目的		株式投資の分析		0.0		18.2		34.1		45.5		2.3		52.3		47.7		44

						担当先企業の株式や事業の分析		4.0		10.0		36.7		44.0		5.3		50.7		49.3		150

						自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		11.7		19.5		43.8		18.0		7.0		75.0		25.0		128		自社における事業分析で使用する層では、75％が取り組んでいる ジシャ ジギョウ ブンセキ シヨウ ソウ ト ク

						※参考値 Ｍ＆Ａ サンコウ アタイ		0.0		0.0		66.7		33.3		0.0		66.7		33.3		6		しかし投資家サイドは45％があまり取り組んでいない トウシ カ ト ク

						その他		0.0		18.8		43.8		37.5		0.0		62.5		37.5		16

						全体 ゼンタイ		6.1		12.1		34.6		37.6		9.6

				Ｑ１０　資本コストを基準に投資判断や財務管理等を行う意義は何だと考えられますか。以下の選択肢からあてはまるものをすべて選んでください。（ＭＡ）

						　		　　該当数		企業側が想定する事業の収益性と投資家が期待する要求収益率とが、明確に関係づけられるから		投資対象や事業毎に、ビジネスリスクを勘案した投資判断基準や収益目標を設定するため		財務政策において資本構成や財務レバレッジの水準を管理するため		その他

				全　　　体				750		66.0		66.1		36.5		4.5		自由記述に有益なもの多い ジユウ キジュツ ユウエキ オオ

				業種		金融		430		67.0		63.5		38.1		4.4				あまり意義はない イギ

						事業会社		172		62.2		75.6		29.7		4.7				理論として確立しておらず、技巧的すぎる リロン カクリツ ギコウ テキ

						専門職その他		148		67.6		62.8		39.9		4.7				理解が広がっていない、 リカイ ヒロ

				投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		161		65.8		56.5		30.4		4.3				低金利下、資本コストを考慮しないと企業価値棄損する テイキンリ シタ シホン コウリョ キギョウ カチ キソン

						投資家（その他業界　資産運用業務）		19		57.9		68.4		21.1		5.3				投資家の論理にかなった仕組み。自社株買いの株主還元を助長、持続的成長の財務管理に繋がっているか？ トウシカ ロンリ シク ジシャ カブ カ カブヌシ カンゲン ジョチョウ ジゾクテキ セイチョウ ザイム カンリ ツナ

						金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		125		66.4		71.2		46.4		4.8				経営レベルの評価に意義 ケイエイ ヒョウカ イギ

						事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		131		63.4		75.6		30.5		5.3				ベータは不安定。あまり意義のある数値ではない フアンテイ イギ スウチ

				職種		資産運用関連業務		180		65.0		57.8		29.4		4.4				計算方法が多様。一様に規定すべきでなく、資本コスト管理以外でも経営を賄う ケイサン ホウホウ タヨウ イチヨウ キテイ シホン カンリ イガイ ケイエイ マカナ

						役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		279		64.9		72.4		38.7		5.0				相対的な収益性 ソウタイテキ シュウエキセイ

						営業、事務、その他		182		65.9		62.1		35.7		4.4				成長市場と成熟市場の違いがあり、総合的に判断 セイチョウ シジョウ セイジュク シジョウ チガ ソウゴウテキ ハンダン

						コンサル、専門職		109		70.6		70.6		44.0		3.7				事業の撤退を促すため ジギョウ テッタイ ウナガ

				役職		一般社員		82		64.6		62.2		36.6		6.1				ディスカッションの中心 チュウシン

						主任クラス		107		70.1		65.4		30.8		3.7				無駄な投資の抑制 ムダ トウシ ヨクセイ

						課長クラス		215		67.9		68.4		41.4		4.2				意義を感じない イギ カン

						部長クラス		149		62.4		69.1		34.2		4.7				未上場株のバリュエーション ミジョウジョウ カブ

						本部長・役員クラス		72		68.1		63.9		44.4		4.2				意思決定の客観性を担保 イシ ケッテイ キャッカンセイ タンポ

						経営者		55		67.3		67.3		27.3		3.6				株主還元の判断 カブヌシ カンゲン ハンダン

						その他		70		60.0		60.0		34.3		5.7				子会社への資金供与の規律付け コガイシャ シキン キョウヨ キリツ ヅ

						非管理職		189		67.7		64.0		33.3		4.8				意義は無数に存在 イギ ムスウ ソンザイ

						管理職		491		66.2		67.8		38.1		4.3				おおよその人が納得できる判断基準 ヒト ナットク ハンダン キジュン

						非経営層		553		66.4		67.1		36.7		4.5

						経営層		127		67.7		65.4		37.0		3.9		役職・経営での違いはあまりなし ヤクショク ケイエイ チガ

				資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		70.8		74.2		49.4		7.9

						結構ある		107		72.0		71.0		35.5		1.9

						ある		159		66.0		70.4		34.6		2.5

						あまりない		254		63.4		64.2		33.1		5.5

						全くない		141		63.1		56.0		37.6		5.0

						ある・計		355		69.0		71.5		38.6		3.7

						ない・計		395		63.3		61.3		34.7		5.3

				資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		63.6		61.4		25.0		2.3

						担当先企業の株式や事業の分析		150		75.3		69.3		42.7		3.3

						自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		64.1		78.9		39.8		2.3

						Ｍ＆Ａ		7		57.1		85.7		28.6		28.6

						その他		26		69.2		61.5		34.6		7.7

				Ｑ１１　資本コストを投資判断や経営管理に用いる上での課題は何だと考えられますか。特にあてはまると思うものを下記の選択肢から選んでください。（ＭＡ）

						　		（A)算出方法や前提条件で推定結果が異なる		（B)経営層・社内に十分に理解されていない		（C)要求収益率としての資本コストの値が非現実的である		（D)キャッシュフローを資本コストで割引く考え方は、将来の環境変化に対する経営の柔軟性を考慮できないなど非現実的である		（E)事業部門毎に資本コストを算出すべきだが、必要なデータを揃えることが難しい		（F)その他		　　該当数

				全　　　体				76.5		45.6		22.1		20.8		50.1		6.3		750		前提・算出方法次第で推定結果が異なる、の回答が76.5％ ゼンテイ サンシュツ ホウホウ シダイ スイテイ ケッカ コト カイトウ

				業種		金融		77.4		43.0		21.2		21.2		49.8		5.8		430

						事業会社		75.0		53.5		20.9		19.8		54.7		8.7		172		業種による差異はあまり見られない ギョウシュ サイ ミ

						専門職その他		75.7		43.9		26.4		20.9		45.9		4.7		148

								（A)		（B)		（C)		（D)		（E)		（F)

				投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		80.1		46.6		20.5		18.6		45.3		8.7		161		「前提次第で…」の回答は、特に投資家層に高い ゼンテイ シダイ カイトウ トク トウシカ ソウ タカ

						投資家（その他業界　資産運用業務）		89.5		21.1		15.8		21.1		26.3		5.3		19

						金融業界（資本コストに関わる度合いが高い業務） シ		72.8		42.4		19.2		24.0		55.2		5.6		125

						事業会社（資本コストに関わる度合いが高い業務） シ		72.5		57.3		21.4		21.4		54.2		9.9		131		「経営者に理解されない」は、事業会社の経企IRに多い ケイエイシャ リカイ ジギョウ カイシャ ケイキ オオ

				職種				81.1		43.9		20.0		18.9		43.3		8.3		180

						資産運用関連業務		72.4		49.5		21.5		22.2		54.1		7.2		279		自由意見 ジユウ イケン

						資本コストに関わる度合いが高い業務 シ		77.5		40.1		22.5		22.0		48.4		4.4		182		・地域に応じた資本コストがあるのに、円金利で調達すれば抑制できるとの声でかき消されてしまう チイキ オウ シホン エン キンリ チョウタツ ヨクセイ コエ ケ

						コンサル、専門職		78.0		47.7		26.6		18.3		54.1		3.7		109		・前提でぶれが大きく、恣意的運営のリスクあり ゼンテイ オオ シイテキ ウンエイ

								（A)		（B)		（C)		（D)		（E)		（F)

				役職		一般社員		70.7		35.4		20.7		18.3		56.1		8.5		82		・資本コストを経営管理に用いること自体が課題。財務はコンサバ、資本コストは投資家よりで短視眼的自社株につながりやすい シホン ケイエイ カンリ モチ ジタイ カダイ ザイム シ トウシカ タン シ メ テキ ジシャ カブ

						主任クラス		82.2		46.7		20.6		16.8		56.1		6.5		107		・事業会社でマルチファクターモデルは、ハードル高い ジギョウ ガイシャ タカ

						課長クラス		75.8		46.0		22.8		20.5		56.7		5.6		215		・算出方法の議論に終始、昨今の金利水準が阻害(金利水準による阻害の意見は複数あり） サンシュツ ホウホウ ギロン シュウシ サッコン キンリ スイジュン ソガイ キンリスイジュン ソガイ イケン フクスウ

						部長クラス		81.2		43.0		19.5		20.8		44.3		5.4		149		・資本コストは仮説、経営状況を点検する尺度のひとつでしかない シ カセツ ケイエイ ジョウキョウ テンケン シャクド

						本部長・役員クラス		65.3		50.0		19.4		31.9		47.2		5.6		72		・PF効果を踏まえたNOIリk回りなども踏まえ、多面的な判断の必要 コウカ フ マワ フ タメンテキ ハンダン ヒツヨウ

						経営者		72.7		56.4		30.9		27.3		34.5		7.3		55		・事業環境に応じて水準を見直すべきだが、それを再度浸透させることが難。一度算定した数値が硬直的に利用され続ける ジギョウ カンキョウ オウ スイジュン ミナオ サイド シントウ ナン イチド サンテイ スウチ コウチョクテキ リヨウ ツヅ

						その他		81.4		47.1		25.7		14.3		41.4		7.1		70		・マイナス金利下で資本コストが低く算定されてしまう、アナリスト側の算定との乖離 キンリ シタ シ ヒク サンテイ ガワ サンテイ カイリ

						非管理職		77.2		41.8		20.6		17.5		56.1		7.4		189		・仕組み債券、ストックオプションコスト、自社株買いや子会社上場への分析あまり見かけない シク サイケン ジシャ カブ カ コガイシャ ジョウジョウ ブンセキ ミ

						管理職		75.6		46.8		22.2		23.0		49.1		5.7		491		・知っているという人のほとんどが間違った理解をしている シ ヒト マチガ リカイ

						非経営層		77.8		43.8		21.2		19.5		53.2		6.1		553

						経営層		68.5		52.8		24.4		29.9		41.7		6.3		127		経営層、「社内に十分理解されていない」が53％と過半数 ケイエイ ソウ シャナイ ジュウブン リカイ カハンスウ

				資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		70.8		57.3		14.6		16.9		52.8		11.2		89

						結構ある		76.6		53.3		14.0		15.0		54.2		6.5		107

						ある		81.1		40.9		25.2		23.9		51.6		5.0		159

						あまりない		76.0		44.5		22.0		23.6		52.0		5.9		254

						全くない		75.9		39.7		29.8		19.1		40.4		5.0		141

						ある・計		77.2		48.7		19.2		19.4		52.7		7.0		355		業務の頻度（ある・ない）間での、明確な差異は見られず ギョウム ヒンド カン メイカク サイ ミ

						ない・計		75.9		42.8		24.8		22.0		47.8		5.6		395

								（A)		（B)		（C)		（D)		（E)		（F)

				資本コストを使う目的		株式投資の分析		79.5		47.7		25.0		15.9		43.2		2.3		44

						担当先企業の株式や事業の分析		75.3		47.3		20.7		21.3		58.7		4.7		150

						自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		75.8		49.2		16.4		21.1		48.4		11.7		128

						※参考値　Ｍ＆Ａ サンコウ チ		71.4		42.9		0.0		0.0		71.4		14.3		7						M&A目的では、事業部門ごとの必要データ収集を課題との回答が7割超え モクテキ ジギョウ ブモン ヒツヨウ シュウシュウ カダイ カイトウ ワリ コ

						その他		92.3		57.7		19.2		11.5		50.0		3.8		26

				Ｑ１３　把握している株式の資本コストは、次のどの方法を用いて計算されていますか。以下の選択肢からあてはまるものをすべて選んでください。（ＭＡ）

						　		　　該当数		ＣＡＰＭ				ＣＡＰＭ		ＦＦＭ		ＦＦＭ以外		ＤＤＭ		残余利益モデル		ＰＢＲ		その他		わからない		ＣＡＰＭ以外・計

				全　　　体				272		87.1				87.1		6.6		4.4		18.0		19.5		15.4		9.6		0.7		47.8		わからないは2名のみ メイ

														ＣＡＰＭ		ＦＦＭ		ＦＦＭ以外		ＤＤＭ		残余利益モデル		ＰＢＲ		その他		わからない

				業種		金融		152		86.8		金融		86.8		7.2		5.3		18.4		24.3		15.1		9.2		1.3		53.9		金融業種は残余財産の利用比較的多い キンユウ ギョウシュ ザンヨ ザイサン リヨウ ヒカクテキ オオ

						事業会社		72		87.5		事業会社		87.5		1.4		1.4		12.5		12.5		13.9		5.6		0.0		30.6

						専門職その他		48		87.5		専門職その他		87.5		12.5		6.3		25.0		14.6		18.8		16.7		0.0		54.2

				投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		72		87.5		投資家（金融業界　資産運用業務）		87.5		8.3		8.3		20.8		27.8		13.9		6.9		0.0		59.7

						投資家（その他業界　資産運用業務）		3		100.0		投資家（その他業界　資産運用業務）		100.0		0.0		0.0		33.3		0.0		0.0		0.0		0.0		33.3

						金融業界（資本コストに関わる度合いが高い業務） シ		42		85.7		金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		85.7		4.8		4.8		19.0		23.8		19.0		16.7		2.4		57.1

						事業会社（資本コストに関わる度合いが高い業務） シ		61		86.9		事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		86.9		0.0		0.0		14.8		13.1		13.1		6.6		0.0		29.5

														ＣＡＰＭ		ＦＦＭ		ＦＦＭ以外		ＤＤＭ		残余利益モデル		ＰＢＲ		その他		わからない

				職種		資産運用関連業務		75		88.0		資産運用関連業務		88.0		8.0		8.0		21.3		26.7		13.3		6.7		0.0		58.7

						資本コストに関わる度合いが高い業務 シ		111		85.6		役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		85.6		1.8		1.8		16.2		18.0		16.2		10.8		0.9		40.5

						営業、事務、その他		43		83.7		営業、事務、その他		83.7		16.3		7.0		14.0		18.6		16.3		9.3		2.3		51.2

						コンサル、専門職		43		93.0		コンサル、専門職		93.0		7.0		2.3		20.9		11.6		16.3		11.6		0.0		44.2

														ＣＡＰＭ		ＦＦＭ		ＦＦＭ以外		ＤＤＭ		残余利益モデル		ＰＢＲ		その他		わからない

				役職		一般社員		23		95.7		一般社員		95.7		0.0		0.0		21.7		13.0		8.7		8.7		0.0		39.1

						主任クラス		34		88.2		主任クラス		88.2		8.8		2.9		11.8		14.7		8.8		8.8		0.0		44.1

						課長クラス		75		84.0		課長クラス		84.0		5.3		5.3		20.0		29.3		20.0		10.7		1.3		56.0

						部長クラス		54		94.4		部長クラス		94.4		3.7		1.9		13.0		16.7		22.2		7.4		0.0		44.4

						本部長・役員クラス		37		83.8		本部長・役員クラス		83.8		2.7		2.7		10.8		18.9		10.8		2.7		2.7		29.7

						経営者		25		84.0		経営者		84.0		12.0		12.0		32.0		12.0		16.0		24.0		0.0		56.0		経営者・コンサル専門職はDDMも多い ケイエイシャ センモン ショク オオ

						その他		24		79.2		その他		79.2		20.8		8.3		25.0		16.7		8.3		8.3		0.0		62.5

						非管理職		57		91.2		非管理職		91.2		5.3		1.8		15.8		14.0		8.8		8.8		0.0		42.1

						管理職		191		86.9		管理職		86.9		5.2		4.7		17.8		21.5		18.3		9.9		1.0		47.6

						非経営層		186		89.2		非経営層		89.2		4.8		3.2		16.7		21.0		17.2		9.1		0.5		48.4

						経営層		62		83.9		経営層		83.9		6.5		6.5		19.4		16.1		12.9		11.3		1.6		40.3

														ＣＡＰＭ		ＦＦＭ		ＦＦＭ以外		ＤＤＭ		残余利益モデル		ＰＢＲ		その他		わからない

				資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		82		84.1		頻繁にある		84.1		8.5		4.9		22.0		25.6		19.5		12.2		0.0		58.5		業務頻度高い人は多くの方法を利用 ギョウム ヒンド タカ ヒト オオ ホウホウ リヨウ

						結構ある		83		90.4		結構ある		90.4		3.6		6.0		21.7		22.9		16.9		7.2		0.0		49.4

						ある		107		86.9		ある		86.9		7.5		2.8		12.1		12.1		11.2		9.3		1.9		38.3

						あまりない		0		0.0		全体 ゼンタイ		0.0		6.6		4.4		18.0		19.5		15.4		9.6		0.7		47.8

						全くない		0		0.0				0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

						ある・計		272		87.1				87.1		6.6		4.4		18.0		19.5		15.4		9.6		0.7		47.8

						ない・計		0		0.0				0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				資本コストを使う目的		株式投資の分析		32		81.3				81.3		9.4		28.1		25.0		12.5		15.6		15.6		3.1		68.8

						担当先企業の株式や事業の分析		109		92.7				92.7		7.3		0.9		21.1		24.8		15.6		6.4		0.9		49.5

						自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		111		86.5				86.5		3.6		1.8		10.8		13.5		16.2		9.0		0.0		37.8

						Ｍ＆Ａ		5		80.0				80.0		0.0		0.0		20.0		20.0		0.0		20.0		0.0		40.0

						その他		15		66.7				66.7		20.0		0.0		33.3		40.0		13.3		20.0		0.0		66.7

				Ｑ１４＿１　ＣＡＰＭに基づき株式の資本コストを推計する場合、次の要素の推定水準はどの位の水準とみていますか。／リスクフリーレート（ＮＵ）

						　		　　該当数		０以上０．５未満		０．５以上１．０未満		１．０以上１．５未満		１．５以上		わからない		　平均（％）

				全　　　体				272		40.8		9.2		19.5		12.1		18.4		0.69

				業種		金融		152		39.5		7.9		25.0		11.2		16.4		0.72

						事業会社		72		34.7		9.7		15.3		15.3		25.0		0.77

						専門職その他		48		54.2		12.5		8.3		10.4		14.6		0.48

				投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		72		36.1		6.9		26.4		15.3		15.3		0.86

						投資家（その他業界　資産運用業務）		3		66.7		0.0		33.3		0.0		0.0		0.33

						金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		42		40.5		11.9		26.2		9.5		11.9		0.68

						事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		61		31.1		8.2		16.4		16.4		27.9		0.85

				職種		資産運用関連業務		75		37.3		6.7		26.7		14.7		14.7		0.83		資産運用担当者、経企IRが、RFを高めに見ている シサン ウンヨウ タントウシャ ケイキ タカ ミ

						役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		111		35.1		9.0		19.8		13.5		22.5		0.78

						営業、事務、その他		43		44.2		9.3		18.6		7.0		20.9		0.49

						コンサル、専門職		43		58.1		14.0		7.0		9.3		11.6		0.40

				役職		一般社員		23		56.5		8.7		13.0		4.3		17.4		0.32

						主任クラス		34		52.9		11.8		14.7		2.9		17.6		0.38

						課長クラス		75		41.3		5.3		17.3		14.7		21.3		0.87

						部長クラス		54		27.8		7.4		27.8		18.5		18.5		0.89

						本部長・役員クラス		37		27.0		13.5		24.3		18.9		16.2		0.90		本部長・部長クラスが、リスクフリーレートを高めに見ている ホンブチョウ ブチョウ タカ ミ

						経営者		25		40.0		8.0		20.0		8.0		24.0		0.54

						その他		24		58.3		16.7		12.5		4.2		8.3		0.33

						非管理職		57		54.4		10.5		14.0		3.5		17.5		0.36

						管理職		191		34.6		7.9		22.0		15.7		19.9		0.84

						非経営層		186		41.4		7.5		19.4		12.4		19.4		0.71

						経営層		62		32.3		11.3		22.6		14.5		19.4		0.77

				資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		82		46.3		8.5		19.5		12.2		13.4		0.59

						結構ある		83		39.8		8.4		26.5		10.8		14.5		0.73

						ある		107		37.4		10.3		14.0		13.1		25.2		0.73

						あまりない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.00

						全くない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.00

						ある・計		272		40.8		9.2		19.5		12.1		18.4		0.69

						ない・計		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.00

				資本コストを使う目的		株式投資の分析		32		28.1		6.3		25.0		15.6		25.0		1.00

						担当先企業の株式や事業の分析		109		54.1		7.3		17.4		10.1		11.0		0.51

						自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		111		30.6		11.7		20.7		13.5		23.4		0.82

						Ｍ＆Ａ		5		80.0		0.0		0.0		20.0		0.0		0.62

						その他		15		33.3		13.3		20.0		6.7		26.7		0.55

				Ｑ１４＿２　ＣＡＰＭに基づき株式の資本コストを推計する場合、次の要素の推定水準はどの位の水準とみていますか。／株式リスク・プレミアム（ＮＵ）

						　		　　該当数		０以上５．０未満		５．０以上６．０未満		６．０以上７．０未満		７．０以上８．０未満		８．０以上		わからない		　平均（％）

				全　　　体				272		11.4		19.5		19.1		10.7		15.8		23.5		6.32

				業種		金融		152		11.8		20.4		18.4		13.2		15.1		21.1		6.01

						事業会社		72		11.1		13.9		19.4		8.3		15.3		31.9		6.39

						専門職その他		48		10.4		25.0		20.8		6.3		18.8		18.8		7.20				専門職その他が考えるリスクプレミアムは高い センモンショク タ カンガ タカ

				投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		72		11.1		23.6		13.9		13.9		16.7		20.8		6.10

						投資家（その他業界　資産運用業務）		3		0.0		0.0		33.3		0.0		66.7		0.0		9.83

						金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		42		21.4		26.2		16.7		7.1		14.3		14.3		5.44

						事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		61		9.8		14.8		18.0		9.8		16.4		31.1		6.49

				職種		資産運用関連業務		75		10.7		22.7		14.7		13.3		18.7		20.0		6.29

						役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		111		14.4		18.9		16.2		9.0		15.3		26.1		6.03

						営業、事務、その他		43		7.0		11.6		23.3		14.0		14.0		30.2		6.54

						コンサル、専門職		43		9.3		23.3		30.2		7.0		14.0		16.3		6.88

				役職		一般社員		23		4.3		17.4		13.0		17.4		26.1		21.7		7.69				株式リスクプレミアムは、一般社員が高く、経営者が低い カブシキ イッパン シャイン タカ ケイエイシャ ヒク

						主任クラス		34		8.8		11.8		17.6		17.6		14.7		29.4		6.30				その差2.4％ サ

						課長クラス		75		10.7		20.0		24.0		9.3		13.3		22.7		5.82

						部長クラス		54		14.8		14.8		20.4		7.4		18.5		24.1		6.83

						本部長・役員クラス		37		13.5		24.3		13.5		8.1		18.9		21.6		6.35

						経営者		25		12.0		32.0		16.0		8.0		8.0		24.0		5.26

						その他		24		12.5		20.8		20.8		12.5		12.5		20.8		6.49

						非管理職		57		7.0		14.0		15.8		17.5		19.3		26.3		6.90

						管理職		191		12.6		20.9		19.9		8.4		15.2		23.0		6.13

						非経営層		186		10.8		16.7		20.4		11.3		16.7		24.2		6.44

						経営層		62		12.9		27.4		14.5		8.1		14.5		22.6		5.92

				資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		82		11.0		19.5		29.3		12.2		13.4		14.6		6.32

						結構ある		83		9.6		19.3		14.5		12.0		25.3		19.3		6.79

						ある		107		13.1		19.6		15.0		8.4		10.3		33.6		5.88

						あまりない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.00

						全くない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.00

						ある・計		272		11.4		19.5		19.1		10.7		15.8		23.5		6.32

						ない・計		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.00

				資本コストを使う目的		株式投資の分析		32		6.3		37.5		3.1		12.5		12.5		28.1		6.22				M&A目的では、リスクプレミアム高い モクテキ タカ

						担当先企業の株式や事業の分析		109		7.3		20.2		27.5		14.7		16.5		13.8		6.44

						自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		111		18.0		15.3		17.1		7.2		13.5		28.8		6.07

						Ｍ＆Ａ		5		0.0		20.0		20.0		0.0		60.0		0.0		7.40

						その他		15		6.7		6.7		6.7		6.7		20.0		53.3		7.07



&"ＭＳ 明朝,標準"&9<&A>


&"ＭＳ 明朝,標準"&9- &P -	




把握している	把握していない	76.599999999999994	23.4	



投資家vs企業別



A	投資家（金融業界　資産運用業務）	投資家（その他業界　資産運用業務）	金融業界（資本コストに関わる度合いが高い業務）	事業会社（資本コストに関わる度合いが高い業務）	44.4	66.7	42.9	55.7	B	投資家（金融業界　資産運用業務）	投資家（その他業界　資産運用業務）	金融業界（資本コストに関わる度合いが高い業務）	事業会社（資本コストに関わる度合いが高い業務）	16.7	33.299999999999997	28.6	19.7	C	投資家（金融業界　資産運用業務）	投資家（その他業界　資産運用業務）	金融業界（資本コストに関わる度合いが高い業務）	事業会社（資本コストに関わる度合いが高い業務）	25	0	23.8	23	D	投資家（金融業界　資産運用業務）	投資家（その他業界　資産運用業務）	金融業界（資本コストに関わる度合いが高い業務）	事業会社（資本コストに関わる度合いが高い業務）	9.6999999999999993	0	2.4	0	E	投資家（金融業界　資産運用業務）	投資家（その他業界　資産運用業務）	金融業界（資本コストに関わる度合いが高い業務）	事業会社（資本コストに関わる度合いが高い業務）	2.8	0	0	1.6	F	投資家（金融業界　資産運用業務）	投資家（その他業界　資産運用業務）	金融業界（資本コストに関わる度合いが高い業務）	事業会社（資本コストに関わる度合いが高い業務）	1.4	0	2.4	0	







資本コストを使う目的別



A	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値　Ｍ＆Ａ	その他	53.1	34.9	51.4	40	26.7	B	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値　Ｍ＆Ａ	その他	6.3	18.3	22.5	20	0	C	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値　Ｍ＆Ａ	その他	25	28.4	19.8	0	40	D	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値　Ｍ＆Ａ	その他	15.6	11	3.6	20	13.3	E	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値　Ｍ＆Ａ	その他	0	4.5999999999999996	2.7	0	0	F	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値　Ｍ＆Ａ	その他	0	2.8	0	20	20	







資本コストを使う頻度別



A	頻繁にある	結構ある	ある	57.3	43.4	32.700000000000003	B	頻繁にある	結構ある	ある	8.5	22.9	20.6	C	頻繁にある	結構ある	ある	18.3	26.5	28	D	頻繁にある	結構ある	ある	9.8000000000000007	3.6	12.1	E	頻繁にある	結構ある	ある	1.2	2.4	4.7	F	頻繁にある	結構ある	ある	4.9000000000000004	1.2	1.9	







投資家ｖｓ企業別



（A)	投資家（金融業界　資産運用業務）	投資家（その他業界　資産運用業務）	金融業界（資本コストに関わる度合いが高い業務）	事業会社（資本コストに関わる度合いが高い業務）	80.099999999999994	89.5	72.8	72.5	（B)	投資家（金融業界　資産運用業務）	投資家（その他業界　資産運用業務）	金融業界（資本コストに関わる度合いが高い業務）	事業会社（資本コストに関わる度合いが高い業務）	46.6	21.1	42.4	57.3	（C)	投資家（金融業界　資産運用業務）	投資家（その他業界　資産運用業務）	金融業界（資本コストに関わる度合いが高い業務）	事業会社（資本コストに関わる度合いが高い業務）	20.5	15.8	19.2	21.4	（D)	投資家（金融業界　資産運用業務）	投資家（その他業界　資産運用業務）	金融業界（資本コストに関わる度合いが高い業務）	事業会社（資本コストに関わる度合いが高い業務）	18.600000000000001	21.1	24	21.4	（E)	投資家（金融業界　資産運用業務）	投資家（その他業界　資産運用業務）	金融業界（資本コストに関わる度合いが高い業務）	事業会社（資本コストに関わる度合いが高い業務）	45.3	26.3	55.2	54.2	（F)	投資家（金融業界　資産運用業務）	投資家（その他業界　資産運用業務）	金融業界（資本コストに関わる度合いが高い業務）	事業会社（資本コストに関わる度合いが高い業務）	8.6999999999999993	5.3	5.6	9.9	







役職別



（A)	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	70.7	82.2	75.8	81.2	65.3	72.7	（B)	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	35.4	46.7	46	43	50	56.4	（C)	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	20.7	20.6	22.8	19.5	19.399999999999999	30.9	（D)	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	18.3	16.8	20.5	20.8	31.9	27.3	（E)	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	56.1	56.1	56.7	44.3	47.2	34.5	（F)	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	8.5	6.5	5.6	5.4	5.6	7.3	







資本コストを使う目的別



（A)	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値　Ｍ＆Ａ	その他	79.5	75.3	75.8	71.400000000000006	92.3	（B)	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値　Ｍ＆Ａ	その他	47.7	47.3	49.2	42.9	57.7	（C)	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値　Ｍ＆Ａ	その他	25	20.7	16.399999999999999	0	19.2	（D)	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値　Ｍ＆Ａ	その他	15.9	21.3	21.1	0	11.5	（E)	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値　Ｍ＆Ａ	その他	43.2	58.7	48.4	71.400000000000006	50	（F)	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値　Ｍ＆Ａ	その他	2.2999999999999998	4.7	11.7	14.3	3.8	







業種別



ＣＡＰＭ	金融	事業会社	専門職その他	86.8	87.5	87.5	ＦＦＭ	金融	事業会社	専門職その他	7.2	1.4	12.5	ＦＦＭ以外	金融	事業会社	専門職その他	5.3	1.4	6.3	ＤＤＭ	金融	事業会社	専門職その他	18.399999999999999	12.5	25	残余利益モデル	金融	事業会社	専門職その他	24.3	12.5	14.6	ＰＢＲ	金融	事業会社	専門職その他	15.1	13.9	18.8	その他	金融	事業会社	専門職その他	9.1999999999999993	5.6	16.7	わからない	金融	事業会社	専門職その他	1.3	0	0	







担当業務別



ＣＡＰＭ	資産運用関連業務	役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等	営業、事務、その他	コンサル、専門職	88	85.6	83.7	93	ＦＦＭ	資産運用関連業務	役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等	営業、事務、その他	コンサル、専門職	8	1.8	16.3	7	ＦＦＭ以外	資産運用関連業務	役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等	営業、事務、その他	コンサル、専門職	8	1.8	7	2.2999999999999998	ＤＤＭ	資産運用関連業務	役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等	営業、事務、その他	コンサル、専門職	21.3	16.2	14	20.9	残余利益モデル	資産運用関連業務	役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等	営業、事務、その他	コンサル、専門職	26.7	18	18.600000000000001	11.6	ＰＢＲ	資産運用関連業務	役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等	営業、事務、その他	コンサル、専門職	13.3	16.2	16.3	16.3	その他	資産運用関連業務	役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等	営業、事務、その他	コンサル、専門職	6.7	10.8	9.3000000000000007	11.6	わからない	資産運用関連業務	役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等	営業、事務、その他	コンサル、専門職	0	0.9	2.2999999999999998	0	







役職別



ＣＡＰＭ	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	95.7	88.2	84	94.4	83.8	84	79.2	ＦＦＭ	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	0	8.8000000000000007	5.3	3.7	2.7	12	20.8	ＦＦＭ以外	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	0	2.9	5.3	1.9	2.7	12	8.3000000000000007	ＤＤＭ	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	21.7	11.8	20	13	10.8	32	25	残余利益モデル	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	13	14.7	29.3	16.7	18.899999999999999	12	16.7	ＰＢＲ	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	8.6999999999999993	8.8000000000000007	20	22.2	10.8	16	8.3000000000000007	その他	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	8.6999999999999993	8.8000000000000007	10.7	7.4	2.7	24	8.3000000000000007	わからない	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	0	0	1.3	0	2.7	0	0	







資本コストの利用機会別



ＣＡＰＭ	頻繁にある	結構ある	ある	全体	84.1	90.4	86.9	0	ＦＦＭ	頻繁にある	結構ある	ある	全体	8.5	3.6	7.5	6.6	ＦＦＭ以外	頻繁にある	結構ある	ある	全体	4.9000000000000004	6	2.8	4.4000000000000004	ＤＤＭ	頻繁にある	結構ある	ある	全体	22	21.7	12.1	18	残余利益モデル	頻繁にある	結構ある	ある	全体	25.6	22.9	12.1	19.5	ＰＢＲ	頻繁にある	結構ある	ある	全体	19.5	16.899999999999999	11.2	15.4	その他	頻繁にある	結構ある	ある	全体	12.2	7.2	9.3000000000000007	9.6	わからない	頻繁にある	結構ある	ある	全体	0	0	1.9	0.7	







業種別



A	金融	事業会社	6	7.6	B	金融	事業会社	13	11	C	金融	事業会社	35.799999999999997	34.9	D	金融	事業会社	37.9	30.2	E	金融	事業会社	7.2	16.3	







投資家vs企業



大いに取り組んでいる	投資家(金融/運用）	※参考値　投資家（その他業界/運用）	金融業界（資本コストに関わる度合いが高い業務）	事業会社（資本コストに関わる度合いが高い業務）	全体	3.1	12.5	9.6	7.6	6.1	かなり取り組んでいる	投資家(金融/運用）	※参考値　投資家（その他業界/運用）	金融業界（資本コストに関わる度合いが高い業務）	事業会社（資本コストに関わる度合いが高い業務）	全体	11.2	12.5	13.6	11.5	12.1	取り組んでいる	投資家(金融/運用）	※参考値　投資家（その他業界/運用）	金融業界（資本コストに関わる度合いが高い業務）	事業会社（資本コストに関わる度合いが高い業務）	全体	36.6	37.5	40.799999999999997	35.1	34.6	あまり取り組んでいない	投資家(金融/運用）	※参考値　投資家（その他業界/運用）	金融業界（資本コストに関わる度合いが高い業務）	事業会社（資本コストに関わる度合いが高い業務）	全体	39.799999999999997	37.5	32	29.8	37.6	全く取り組んでいない	投資家(金融/運用）	※参考値　投資家（その他業界/運用）	金融業界（資本コストに関わる度合いが高い業務）	事業会社（資本コストに関わる度合いが高い業務）	全体	9.3000000000000007	0	4	16	9.6	







担当業務別



大いに取り組んでいる	資産運用関連業務	資本コストに関わる度合いが高い業務	営業、事務、その他	コンサル、専門職	全体	3.6	8.1999999999999993	6.8	3.9	6.1	かなり取り組んでいる	資産運用関連業務	資本コストに関わる度合いが高い業務	営業、事務、その他	コンサル、専門職	全体	11.2	12.4	13.5	10.7	12.1	取り組んでいる	資産運用関連業務	資本コストに関わる度合いが高い業務	営業、事務、その他	コンサル、専門職	全体	36.700000000000003	37.5	32.4	27.2	34.6	あまり取り組んでいない	資産運用関連業務	資本コストに関わる度合いが高い業務	営業、事務、その他	コンサル、専門職	全体	39.6	31.8	39.9	45.6	37.6	全く取り組んでいない	資産運用関連業務	資本コストに関わる度合いが高い業務	営業、事務、その他	コンサル、専門職	全体	8.9	10.1	7.4	12.6	9.6	







役職別



大いに取り組んでいる	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	全体	6.5	4.8	7.2	6.3	2.9	8	5.9	6.1	かなり取り組んでいる	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	全体	7.8	10.5	12.5	15.6	13.2	14	7.8	12.1	取り組んでいる	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	全体	35.1	36.200000000000003	38.9	36.700000000000003	27.9	20	31.4	34.6	あまり取り組んでいない	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	全体	40.299999999999997	38.1	34.6	29.7	44.1	48	45.1	37.6	全く取り組んでいない	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	全体	10.4	10.5	6.7	11.7	11.8	10	9.8000000000000007	9.6	







資本コストを使う機会別



大いに取り組んでいる	頻繁にある	結構ある	ある	あまりない	全くない	全体	12.8	3.8	3.9	5.3	7.7	6.1	かなり取り組んでいる	頻繁にある	結構ある	ある	あまりない	全くない	全体	18.600000000000001	14.3	13.1	8.8000000000000007	10.3	12.1	取り組んでいる	頻繁にある	結構ある	ある	あまりない	全くない	全体	34.9	43.8	39.9	29.6	29.1	34.6	あまり取り組んでいない	頻繁にある	結構ある	ある	あまりない	全くない	全体	29.1	32.4	37.9	46.9	29.9	37.6	全く取り組んでいない	頻繁にある	結構ある	ある	あまりない	全くない	全体	4.7	5.7	5.2	9.3000000000000007	23.1	9.6	







資本コストを使う目的別



大いに取り組んでいる	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値 Ｍ＆Ａ	その他	全体	0	4	11.7	0	0	6.1	かなり取り組んでいる	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値 Ｍ＆Ａ	その他	全体	18.2	10	19.5	0	18.8	12.1	取り組んでいる	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値 Ｍ＆Ａ	その他	全体	34.1	36.700000000000003	43.8	66.7	43.8	34.6	あまり取り組んでいない	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値 Ｍ＆Ａ	その他	全体	45.5	44	18	33.299999999999997	37.5	37.6	全く取り組んでいない	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値 Ｍ＆Ａ	その他	全体	2.2999999999999998	5.3	7	0	0	9.6	







業種別



A	金融	事業会社	専門職その他	43.4	52.8	29.2	B	金融	事業会社	専門職その他	18.399999999999999	19.399999999999999	12.5	C	金融	事業会社	専門職その他	25	22.2	27.1	D	金融	事業会社	専門職その他	7.9	4.2	18.8	E	金融	事業会社	専門職その他	3.3	1.4	4.2	F	金融	事業会社	専門職その他	2	0	8.3000000000000007	









Q9小円グラフ

				Ｑ１　あなたが勤務・所属している組織・属性を、以下の選択肢から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

						　		　　該当数		銀行業		証券・商品先物取引業		保険業		資産運用業		その他金融業		電気・電子機器		機械				自動車・輸送機器		医薬品		その他製造		素材		エネルギー		情報処理・ＳＩ・ソフトウェア		通信サービス		人材サービス		医療		小売・商社・卸売		広告・出版・メディア		運輸		建設		不動産		その他サービス業		コンサルティング		会計・法律関係		学校・教育関連		官公庁・団体		その他		金融・計		事業会社・計		専門職、官公庁、その他・計

				全　　　体				750		14.5		16.8		6.0		13.7		6.3		1.3		0.3				0.8		0.9		2.1		2.5		0.5		2.8		0.4		0.4		0.0		3.1		1.5		1.2		0.4		2.8		1.9		6.7		2.9		2.5		4.1		3.5		57.3		22.9		19.7

				業種		金融		430		25.3		29.3		10.5		24.0		10.9		0.0		0.0				0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

						事業会社		172		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		5.8		1.2				3.5		4.1		9.3		11.0		2.3		12.2		1.7		1.7		0.0		13.4		6.4		5.2		1.7		12.2		8.1		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

						専門職その他		148		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0				0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		33.8		14.9		12.8		20.9		17.6		0.0		0.0		100.0

				投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		161		9.9		22.4		9.9		50.9		6.8		0.0		0.0				0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

						投資家（その他業界　資産運用業務）		19		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		10.5		0.0				0.0		0.0		5.3		0.0		0.0		5.3		0.0		0.0		0.0		0.0		5.3		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		5.3		0.0		26.3		42.1		0.0		26.3		73.7

						金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		125		36.0		24.0		11.2		8.8		20.0		0.0		0.0				0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

						事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		131		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		5.3		1.5				4.6		5.3		11.5		12.2		1.5		8.4		0.8		2.3		0.0		14.5		4.6		5.3		2.3		13.7		6.1		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				職種		資産運用関連業務		180		8.9		20.0		8.9		45.6		6.1		1.1		0.0				0.0		0.0		0.6		0.0		0.0		0.6		0.0		0.0		0.0		0.0		0.6		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.6		0.0		2.8		4.4		89.4		2.8		7.8

						役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		279		16.1		10.8		5.0		3.9		9.0		2.5		0.7				2.2		2.5		5.4		5.7		0.7		3.9		0.4		1.1		0.0		6.8		2.2		2.5		1.1		6.5		2.9		1.8		1.4		0.7		2.2		2.2		44.8		47.0		8.2

						営業、事務、その他		182		20.3		26.4		5.5		4.9		5.5		0.5		0.0				0.0		0.0		0.0		1.1		1.1		1.6		1.1		0.0		0.0		2.2		2.2		0.5		0.0		1.1		2.7		0.5		0.0		8.2		9.9		4.4		62.6		14.3		23.1

						コンサル、専門職		109		10.1		11.0		4.6		0.9		0.9		0.0		0.0				0.0		0.0		0.0		0.9		0.0		5.5		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.9		0.0		0.9		0.9		40.4		15.6		1.8		1.8		3.7		27.5		9.2		63.3

				役職		一般社員		82		18.3		23.2		0.0		23.2		6.1		0.0		0.0				0.0		0.0		1.2		1.2		1.2		0.0		0.0		0.0		0.0		2.4		4.9		0.0		0.0		0.0		2.4		8.5		1.2		3.7		1.2		1.2		70.7		13.4		15.9

						主任クラス		107		15.9		18.7		12.1		9.3		7.5		4.7		0.0				0.9		0.0		2.8		3.7		1.9		6.5		0.0		0.0		0.0		3.7		0.9		0.9		0.0		2.8		0.9		3.7		0.9		0.0		1.9		0.0		63.6		29.9		6.5

						課長クラス		215		22.3		21.9		8.8		14.4		6.0		1.4		0.5				1.4		0.5		1.9		1.4		0.0		0.9		0.5		0.5		0.0		1.9		0.5		1.4		0.0		2.8		0.9		5.1		1.4		0.9		2.3		0.5		73.5		16.3		10.2

						部長クラス		149		13.4		16.8		4.7		12.8		6.0		0.0		0.7				0.0		2.7		2.7		4.0		0.0		2.7		1.3		0.0		0.0		4.7		1.3		1.3		0.7		2.7		1.3		4.0		2.0		1.3		10.1		2.7		53.7		26.2		20.1

						本部長・役員クラス		72		5.6		4.2		2.8		13.9		11.1		2.8		0.0				1.4		1.4		4.2		4.2		1.4		8.3		0.0		0.0		0.0		6.9		0.0		0.0		0.0		6.9		1.4		8.3		5.6		1.4		5.6		2.8		37.5		38.9		23.6

						経営者		55		1.8		7.3		1.8		12.7		5.5		0.0		0.0				1.8		1.8		1.8		1.8		0.0		0.0		0.0		3.6		0.0		0.0		3.6		3.6		1.8		5.5		5.5		20.0		9.1		1.8		0.0		9.1		29.1		30.9		40.0

						その他		70		5.7		11.4		4.3		10.0		1.4		0.0		0.0				0.0		0.0		0.0		1.4		0.0		2.9		0.0		0.0		0.0		1.4		1.4		1.4		1.4		0.0		4.3		7.1		7.1		14.3		5.7		18.6		32.9		14.3		52.9

						非管理職		189		16.9		20.6		6.9		15.3		6.9		2.6		0.0				0.5		0.0		2.1		2.6		1.6		3.7		0.0		0.0		0.0		3.2		2.6		0.5		0.0		1.6		1.6		5.8		1.1		1.6		1.6		0.5		66.7		22.8		10.6

						管理職		491		14.9		16.1		5.9		13.6		6.7		1.0		0.4				1.0		1.4		2.4		2.6		0.2		2.4		0.6		0.6		0.0		3.3		1.0		1.4		0.4		3.7		1.6		6.9		3.1		1.2		4.9		2.4		57.2		24.2		18.5

						非経営層		553		18.1		20.1		7.1		14.3		6.3		1.4		0.4				0.7		0.9		2.2		2.5		0.5		2.4		0.5		0.2		0.0		3.1		1.4		1.1		0.2		2.4		1.3		5.1		1.4		1.3		4.2		1.1		65.8		21.2		13.0

						経営層		127		3.9		5.5		2.4		13.4		8.7		1.6		0.0				1.6		1.6		3.1		3.1		0.8		4.7		0.0		1.6		0.0		3.9		1.6		1.6		0.8		6.3		3.1		13.4		7.1		1.6		3.1		5.5		33.9		35.4		30.7

				資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		10.1		24.7		5.6		18.0		4.5		1.1		0.0				2.2		0.0		1.1		2.2		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		3.4		1.1		1.1		0.0		5.6		1.1		9.0		2.2		4.5		0.0		2.2		62.9		19.1		18.0

						結構ある		107		11.2		14.0		9.3		10.3		7.5		2.8		0.9				2.8		1.9		1.9		2.8		0.9		0.9		0.0		0.0		0.0		5.6		0.9		1.9		0.0		3.7		0.9		11.2		3.7		0.9		0.9		2.8		52.3		28.0		19.6

						ある		159		12.6		17.6		5.0		15.1		8.2		0.0		0.0				0.0		1.9		1.3		3.8		0.0		3.1		0.6		0.6		0.0		3.8		1.9		1.3		0.0		2.5		2.5		6.9		3.1		1.3		3.8		3.1		58.5		23.3		18.2

						あまりない		254		15.0		15.7		6.3		12.2		5.1		1.6		0.4				0.0		0.8		3.1		2.4		0.8		3.9		0.4		0.8		0.0		2.8		1.6		1.2		1.2		2.4		2.0		6.3		3.1		1.2		5.5		4.3		54.3		25.2		20.5

						全くない		141		21.3		14.9		4.3		14.9		6.4		1.4		0.0				0.7		0.0		2.1		1.4		0.7		3.5		0.7		0.0		0.0		0.7		1.4		0.7		0.0		1.4		2.1		2.1		2.1		6.4		7.1		3.5		61.7		17.0		21.3

						ある・計		355		11.5		18.3		6.5		14.4		7.0		1.1		0.3				1.4		1.4		1.4		3.1		0.3		1.7		0.3		0.3		0.0		4.2		1.4		1.4		0.0		3.7		1.7		8.7		3.1		2.0		2.0		2.8		57.7		23.7		18.6

						ない・計		395		17.2		15.4		5.6		13.2		5.6		1.5		0.3				0.3		0.5		2.8		2.0		0.8		3.8		0.5		0.5		0.0		2.0		1.5		1.0		0.8		2.0		2.0		4.8		2.8		3.0		6.1		4.1		57.0		22.3		20.8

				資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		4.5		22.7		4.5		43.2		2.3		0.0		0.0				0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		9.1		0.0		4.5		0.0		9.1		77.3		0.0		22.7

						担当先企業の株式や事業の分析		150		16.7		30.0		6.0		18.0		6.0		0.0		0.7				0.7		0.0		0.0		0.7		0.0		1.3		0.7		0.0		0.0		0.0		1.3		0.0		0.0		0.0		0.0		12.7		3.3		0.0		1.3		0.7		76.7		5.3		18.0

						自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		10.2		5.5		7.0		3.9		10.2		3.1		0.0				3.1		3.9		3.1		7.8		0.8		3.1		0.0		0.0		0.0		10.9		2.3		3.9		0.0		9.4		3.1		3.1		2.3		0.8		1.6		0.8		36.7		54.7		8.6

						Ｍ＆Ａ		7		0.0		14.3		0.0		0.0		14.3		0.0		0.0				0.0		0.0		14.3		0.0		0.0		0.0		0.0		14.3		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		14.3		14.3		0.0		0.0		14.3		28.6		28.6		42.9

						その他		26		3.8		7.7		11.5		0.0		3.8		0.0		0.0				0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		3.8		0.0		0.0		0.0		3.8		7.7		11.5		7.7		15.4		11.5		11.5		26.9		15.4		57.7

				Ｑ２　あなたが担当している主な業務を、以下の選択肢から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

						　		　　該当数		セルサイド・アナリスト		バイサイド・アナリスト		ファンドマネジャー		ポートフォリオマネジャー		トレーダー		資産運用関連その他		経営者・役員				経営企画		営業推進・企画・マーケティング		総務・人事		財務・経理		広告・宣伝・広報		ＩＲ		営業		事務		コンサルティング		専門職（会計・法律関係）		資産運用関連以外その他		投資家・計		役員、企画、営業推進、総務、財務他・計		営業、事務、コンサル、専門職・計

				全　　　体				750		2.9		4.0		3.7		3.2		0.7		9.5		8.8				6.8		8.8		1.2		7.3		0.4		3.9		8.8		2.4		9.7		4.8		13.1		24.0		37.2		38.8		100.0

				業種		金融		430		5.1		6.7		5.8		4.9		0.5		14.4		5.1				5.1		11.9		0.7		4.4		0.2		1.6		13.7		2.1		4.9		2.1		10.7		37.4		29.1		33.5

						事業会社		172		0.0		0.0		0.0		1.2		0.0		1.7		20.9				16.3		7.0		2.9		18.6		0.0		10.5		3.5		1.2		4.1		1.7		10.5		2.9		76.2		20.9

						専門職その他		148		0.0		0.7		2.0		0.7		2.0		4.1		5.4				0.7		2.0		0.7		2.7		1.4		2.7		0.7		4.7		30.4		16.2		23.0		9.5		15.5		75.0

				投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		161		13.7		18.0		15.5		13.0		1.2		38.5		0.0				0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

						投資家（その他業界　資産運用業務）		19		0.0		5.3		15.8		15.8		15.8		47.4		0.0				0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

						金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		125		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		17.6				17.6		40.8		2.4		15.2		0.8		5.6		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

						事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		131		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		27.5				21.4		9.2		3.8		24.4		0.0		13.7		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				職種		資産運用関連業務		180		12.2		16.7		15.6		13.3		2.8		39.4		0.0				0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

						役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		279		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		23.7				18.3		23.7		3.2		19.7		1.1		10.4		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

						営業、事務、その他		182		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0				0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		36.3		9.9		0.0		0.0		53.8		0.0		0.0		100.0

						コンサル、専門職		109		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0				0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		67.0		33.0		0.0		0.0		0.0		100.0

				役職		一般社員		82		3.7		6.1		2.4		1.2		0.0		18.3		0.0				3.7		8.5		1.2		6.1		0.0		2.4		15.9		3.7		11.0		2.4		13.4		31.7		22.0		46.3

						主任クラス		107		3.7		3.7		4.7		2.8		0.0		10.3		0.0				6.5		9.3		0.0		15.0		0.0		7.5		11.2		3.7		11.2		1.9		8.4		25.2		38.3		36.4

						課長クラス		215		4.7		5.6		3.7		5.1		0.5		8.8		0.0				8.8		13.5		1.9		5.6		0.5		4.2		12.1		0.9		10.2		4.2		9.8		28.4		34.4		37.2

						部長クラス		149		2.0		2.0		3.4		1.3		0.7		10.7		0.0				10.7		11.4		2.0		12.1		0.7		5.4		8.1		5.4		6.7		2.7		14.8		20.1		42.3		37.6

						本部長・役員クラス		72		1.4		2.8		5.6		1.4		0.0		8.3		44.4				8.3		2.8		1.4		5.6		1.4		1.4		1.4		0.0		4.2		4.2		5.6		19.4		65.3		15.3

						経営者		55		0.0		1.8		5.5		5.5		0.0		0.0		58.2				0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		14.5		14.5		0.0		12.7		58.2		29.1

						その他		70		1.4		4.3		1.4		4.3		4.3		5.7		2.9				0.0		1.4		0.0		0.0		0.0		1.4		2.9		1.4		12.9		11.4		44.3		21.4		5.7		72.9

						非管理職		189		3.7		4.8		3.7		2.1		0.0		13.8		0.0				5.3		9.0		0.5		11.1		0.0		5.3		13.2		3.7		11.1		2.1		10.6		28.0		31.2		40.7

						管理職		491		2.9		3.7		4.1		3.5		0.4		8.4		13.0				8.4		9.8		1.6		6.9		0.6		3.7		7.9		2.0		8.8		4.9		9.6		22.8		44.0		33.2

						非経営層		553		3.6		4.3		3.6		3.1		0.4		11.0		0.0				8.1		11.4		1.4		9.2		0.4		4.9		11.4		3.1		9.6		3.1		11.4		26.0		35.4		38.5

						経営層		127		0.8		2.4		5.5		3.1		0.0		4.7		50.4				4.7		1.6		0.8		3.1		0.8		0.8		0.8		0.0		8.7		8.7		3.1		16.5		62.2		21.3

				資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		6.7		18.0		1.1		3.4		0.0		4.5		6.7				11.2		10.1		0.0		6.7		0.0		1.1		3.4		0.0		14.6		5.6		6.7		33.7		36.0		30.3		99.8

						結構ある		107		4.7		2.8		5.6		2.8		0.0		11.2		13.1				9.3		4.7		0.0		14.0		0.0		5.6		3.7		0.0		13.1		3.7		5.6		27.1		46.7		26.2		99.9

						ある		159		2.5		4.4		7.5		2.5		0.0		6.3		7.5				8.2		8.8		1.3		7.5		0.0		4.4		10.1		0.6		7.5		6.9		13.8		23.3		37.7		39.0		99.8

						あまりない		254		2.0		1.2		3.1		3.9		1.6		11.4		11.4				5.1		7.9		1.6		7.5		0.0		5.5		9.8		3.9		9.8		4.3		9.8		23.2		39.0		37.8		99.8

						全くない		141		1.4		0.7		0.7		2.8		0.7		11.3		3.5				3.5		12.8		2.1		2.1		2.1		0.7		12.8		5.0		6.4		3.5		27.7		17.7		27.0		55.3		99.8

						ある・計		355		4.2		7.3		5.4		2.8		0.0		7.3		9.0				9.3		7.9		0.6		9.3		0.0		3.9		6.5		0.3		11.0		5.6		9.6		27.0		40.0		33.0		100.0

						ない・計		395		1.8		1.0		2.3		3.5		1.3		11.4		8.6				4.6		9.6		1.8		5.6		0.8		3.8		10.9		4.3		8.6		4.1		16.2		21.3		34.7		44.1		100.2

				資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		9.1		4.5		22.7		11.4		0.0		9.1		6.8				0.0		2.3		0.0		0.0		0.0		0.0		9.1		0.0		9.1		2.3		13.6		56.8		9.1		34.1		100.0

						担当先企業の株式や事業の分析		150		7.3		14.7		3.3		2.7		0.0		8.0		2.7				2.7		10.7		0.7		4.0		0.0		1.3		10.7		0.0		17.3		4.7		9.3		36.0		22.0		42.0		100.1

						自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		0.0		0.8		2.3		0.0		0.0		6.3		17.2				21.1		8.6		0.8		21.1		0.0		7.0		0.8		0.8		2.3		5.5		5.5		9.4		75.8		14.8		100.1

						Ｍ＆Ａ		7		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		14.3		28.6				14.3		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		28.6		14.3		0.0		14.3		42.9		42.9		100.1

						その他		26		0.0		3.8		3.8		3.8		0.0		3.8		3.8				3.8		0.0		0.0		0.0		0.0		11.5		7.7		0.0		15.4		15.4		26.9		15.4		19.2		65.4		99.7



				Ｑ３　あなたの役職を、以下の選択肢から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

						　		　　該当数		一般社員		主任クラス		課長クラス		部長クラス		本部長・役員クラス		経営者		その他				非管理職・計		管理職・計		非経営層・計		経営層・計

				全　　　体				750		10.9		14.3		28.7		19.9		9.6		7.3		9.3				25.2		65.5		73.7		16.9

				業種		金融		430		13.5		15.8		36.7		18.6		6.3		3.7		5.3				29.3		65.3		84.7		10.0

						事業会社		172		6.4		18.6		20.3		22.7		16.3		9.9		5.8				25.0		69.2		68.0		26.2

						専門職その他		148		8.8		4.7		14.9		20.3		11.5		14.9		25.0				13.5		61.5		48.6		26.4

				投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		161		16.1		14.9		36.0		16.1		7.5		2.5		6.8				31.1		62.1		83.2		9.9

						投資家（その他業界　資産運用業務）		19		0.0		15.8		15.8		21.1		10.5		15.8		21.1				15.8		63.2		52.6		26.3

						金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		125		9.6		13.6		35.2		20.8		9.6		9.6		1.6				23.2		75.2		79.2		19.2

						事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		131		3.8		17.6		21.4		23.7		19.1		13.0		1.5				21.4		77.1		66.4		32.1

				職種		資産運用関連業務		180		14.4		15.0		33.9		16.7		7.8		3.9		8.3				29.4		62.2		80.0		11.7

						役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		279		6.5		14.7		26.5		22.6		16.8		11.5		1.4				21.1		77.4		70.3		28.3

						営業、事務、その他		182		14.8		13.7		26.9		23.1		2.7		0.0		18.7				28.6		52.7		78.6		2.7

						コンサル、専門職		109		10.1		12.8		28.4		12.8		5.5		14.7		15.6				22.9		61.5		64.2		20.2

				役職		一般社員		82		100.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0				100.0		0.0		100.0		0.0

						主任クラス		107		0.0		100.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0				100.0		0.0		100.0		0.0

						課長クラス		215		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0		0.0		0.0				0.0		100.0		100.0		0.0

						部長クラス		149		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0		0.0				0.0		100.0		100.0		0.0

						本部長・役員クラス		72		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0				0.0		100.0		0.0		100.0

						経営者		55		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0				0.0		100.0		0.0		100.0

						その他		70		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0				0.0		0.0		0.0		0.0

						非管理職		189		43.4		56.6		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0				100.0		0.0		100.0		0.0

						管理職		491		0.0		0.0		43.8		30.3		14.7		11.2		0.0				0.0		100.0		74.1		25.9

						非経営層		553		14.8		19.3		38.9		26.9		0.0		0.0		0.0				34.2		65.8		100.0		0.0

						経営層		127		0.0		0.0		0.0		0.0		56.7		43.3		0.0				0.0		100.0		0.0		100.0

				資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		15.7		11.2		32.6		13.5		7.9		12.4		6.7				27.0		66.3		73.0		20.2

						結構ある		107		3.7		15.0		27.1		20.6		15.0		10.3		8.4				18.7		72.9		66.4		25.2

						ある		159		8.2		13.2		30.2		20.8		11.3		6.3		10.1				21.4		68.6		72.3		17.6

						あまりない		254		8.7		17.3		28.7		19.7		10.6		7.1		7.9				26.0		66.1		74.4		17.7

						全くない		141		20.6		11.3		25.5		22.7		2.8		3.5		13.5				31.9		54.6		80.1		6.4

						ある・計		355		8.7		13.2		29.9		18.9		11.5		9.0		8.7				22.0		69.3		70.7		20.6

						ない・計		395		12.9		15.2		27.6		20.8		7.8		5.8		9.9				28.1		62.0		76.5		13.7

				資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		2.3		9.1		31.8		13.6		9.1		13.6		20.5				11.4		68.2		56.8		22.7

						担当先企業の株式や事業の分析		150		14.7		13.3		39.3		12.0		6.0		7.3		7.3				28.0		64.7		79.3		13.3

						自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		3.1		16.4		21.9		28.1		19.5		7.8		3.1				19.5		77.3		69.5		27.3

						Ｍ＆Ａ		7		28.6		0.0		28.6		14.3		14.3		14.3		0.0				28.6		71.4		71.4		28.6

						その他		26		7.7		7.7		11.5		23.1		7.7		15.4		26.9				15.4		57.7		50.0		23.1

				Ｑ４　あなたが資本コストを使った投資分析や投資判断、財務管理等を行う機会の頻度を、以下の５段階から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

						　		　　該当数		頻繁にある		結構ある		ある		あまりない		全くない		ある・計		ない・計

				全　　　体				750		11.9		14.3		21.2		33.9		18.8		47.3		52.7						半分近くが、「資本コストを使う機会がある」 ハンブン チカ シホン ツカ キカイ

				業種		金融		430		13.0		13.0		21.6		32.1		20.2		47.7		52.3						業種の区切りでは目立った差異はみられない ギョウシュ クギ メダ サイ

						事業会社		172		9.9		17.4		21.5		37.2		14.0		48.8		51.2

						専門職その他		148		10.8		14.2		19.6		35.1		20.3		44.6		55.4

				投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		161		18.6		15.5		22.4		29.2		14.3		56.5		43.5						投資家vs企業では トウシカ キギョウ

						投資家（その他業界　資産運用業務）		19		0.0		21.1		5.3		63.2		10.5		26.3		73.7						1　金融業界で資産運用業務 キンユウ ギョウカイ シサン ウンヨウ ギョウム

						金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		125		11.2		16.0		21.6		34.4		16.8		48.8		51.2						2　事業会社で経営、財企、広報IR ジギョウ ガイシャ ケイエイ ザイ キ コウホウ

						事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		131		13.0		20.6		20.6		36.6		9.2		54.2		45.8						の２属性が、「ある」で過半数超え ゾクセイ カハンスウ コ

				職種		資産運用関連業務		180		16.7		16.1		20.6		32.8		13.9		53.3		46.7						職種では ショクシュ

						役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		279		11.5		17.9		21.5		35.5		13.6		50.9		49.1						1　コンサル、専門職 センモン ショク

						営業、事務、その他		182		4.9		5.5		21.4		33.0		35.2		31.9		68.1						2　資産運用関連業務 シサン ウンヨウ カンレン ギョウム

						コンサル、専門職		109		16.5		16.5		21.1		33.0		12.8		54.1		45.9						の２属性が、「ある」で53％超え ゾクセイ コ

				役職		一般社員		82		17.1		4.9		15.9		26.8		35.4		37.8		62.2

						主任クラス		107		9.3		15.0		19.6		41.1		15.0		43.9		56.1

						課長クラス		215		13.5		13.5		22.3		34.0		16.7		49.3		50.7

						部長クラス		149		8.1		14.8		22.1		33.6		21.5		45.0		55.0

						本部長・役員クラス		72		9.7		22.2		25.0		37.5		5.6		56.9		43.1

						経営者		55		20.0		20.0		18.2		32.7		9.1		58.2		41.8

						その他		70		8.6		12.9		22.9		28.6		27.1		44.3		55.7

						非管理職		189		12.7		10.6		18.0		34.9		23.8		41.3		58.7

						管理職		491		12.0		15.9		22.2		34.2		15.7		50.1		49.9						管理職か否かでは差異なし カンリ ショク イナ サイ

						非経営層		553		11.8		12.8		20.8		34.2		20.4		45.4		54.6						その他もそれほど大きい差異ではない タ オオ サイ

						経営層		127		14.2		21.3		22.0		35.4		7.1		57.5		42.5

				資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		100.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

						結構ある		107		0.0		100.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

						ある		159		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0		100.0		0.0

						あまりない		254		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0		100.0

						全くない		141		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		100.0

						ある・計		355		25.1		30.1		44.8		0.0		0.0		100.0		0.0

						ない・計		395		0.0		0.0		0.0		64.3		35.7		0.0		100.0

				資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		18.2		31.8		50.0		0.0		0.0		100.0		0.0

						担当先企業の株式や事業の分析		150		30.0		28.0		42.0		0.0		0.0		100.0		0.0

						自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		21.1		33.6		45.3		0.0		0.0		100.0		0.0

						Ｍ＆Ａ		7		71.4		14.3		14.3		0.0		0.0		100.0		0.0

						その他		26		15.4		26.9		57.7		0.0		0.0		100.0		0.0

				Ｑ５　資本コストを使う目的としては、下記の選択肢のうちどれが主でしょうか。１つだけ選んでください。（ＳＡ）

						　		　　該当数		株式投資の分析のため（個別銘柄分析はあまり行わない）		担当先企業の株式や事業の分析のため（個別銘柄分析が主である）		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		Ｍ＆Ａ		その他

				全　　　体				355		12.4		42.3		36.1		2.0		7.3

				業種		金融		205		16.6		56.1		22.9		1.0		3.4

						事業会社		84		0.0		9.5		83.3		2.4		4.8

						専門職その他		66		15.2		40.9		16.7		4.5		22.7

				投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		91		27.5		57.1		11.0		1.1		3.3

						投資家（その他業界　資産運用業務）		5		0.0		40.0		40.0		0.0		20.0

						金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		61		6.6		41.0		52.5		0.0		0.0

						事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		71		0.0		7.0		87.3		2.8		2.8

				職種		資産運用関連業務		96		26.0		56.3		12.5		1.0		4.2

						役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		142		2.8		23.2		68.3		2.1		3.5

						営業、事務、その他		58		17.2		51.7		15.5		0.0		15.5

						コンサル、専門職		59		8.5		55.9		16.9		5.1		13.6

				役職		一般社員		31		3.2		71.0		12.9		6.5		6.5

						主任クラス		47		8.5		42.6		44.7		0.0		4.3

						課長クラス		106		13.2		55.7		26.4		1.9		2.8

						部長クラス		67		9.0		26.9		53.7		1.5		9.0

						本部長・役員クラス		41		9.8		22.0		61.0		2.4		4.9

						経営者		32		18.8		34.4		31.3		3.1		12.5

						その他		31		29.0		35.5		12.9		0.0		22.6

						非管理職		78		6.4		53.8		32.1		2.6		5.1				当然であるが、 トウゼン

						管理職		246		12.2		39.4		40.2		2.0		6.1				非管理職・非経営者は担当企業分析のため ヒ カンリ ショク ヒ ケイエイシャ タントウ キギョウ ブンセキ

						非経営層		251		10.0		47.4		35.5		2.0		5.2				管理職は差異なし カンリ ショク サイ

						経営層		73		13.7		27.4		47.9		2.7		8.2				経営層は自社分析のためが多い ケイエイ ソウ ジシャ ブンセキ オオ

				資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		9.0		50.6		30.3		5.6		4.5

						結構ある		107		13.1		39.3		40.2		0.9		6.5

						ある		159		13.8		39.6		36.5		0.6		9.4

						あまりない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

						全くない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

						ある・計		355		12.4		42.3		36.1		2.0		7.3

						ない・計		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		100.0		0.0		0.0		0.0		0.0

						担当先企業の株式や事業の分析		150		0.0		100.0		0.0		0.0		0.0

						自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

						Ｍ＆Ａ		7		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

						その他		26		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0

				Ｑ６　貴社（あるいは担当・投資先企業分析が主であれば、担当・投資先企業）の資本コストの水準を把握していますか。以下の選択肢から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

						　		　　該当数		把握している		把握していない

				全　　　体				355		76.6		23.4

				業種		金融		205		74.1		25.9

						事業会社		84		85.7		14.3				事業会社のほうが、把握している割合が高い ジギョウ カイシャ ハアク ワリアイ タカ

						専門職その他		66		72.7		27.3

				投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		91		79.1		20.9

						投資家（その他業界　資産運用業務）		5		60.0		40.0				事業会社で経営や経企、財企、IRが、投資家よりも把握しているとの回答割合がやや高い ジギョウ カイシャ ケイエイ ケイキ ザイ キ トウシカ ハアク カイトウ ワリアイ タカ

						金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		61		68.9		31.1

						事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		71		85.9		14.1

				職種		資産運用関連業務		96		78.1		21.9				職種による大きな差異は見られず ショクシュ オオ サイ ミ

						役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		142		78.2		21.8

						営業、事務、その他		58		74.1		25.9

						コンサル、専門職		59		72.9		27.1

				役職		一般社員		31		74.2		25.8				資本コストを使う機会がある層なので、77％が把握。 シホン ツカ キカイ ソウ ハアク

						主任クラス		47		72.3		27.7

						課長クラス		106		70.8		29.2

						部長クラス		67		80.6		19.4				特に トク

						本部長・役員クラス		41		90.2		9.8				本部長・役員クラスは9割が把握と、経営層（85％）より高い。 ホンブチョウ ヤクイン ワリ ハアク ケイエイ ソウ タカ

						経営者		32		78.1		21.9

						その他		31		77.4		22.6

						非管理職		78		73.1		26.9

						管理職		246		77.6		22.4

						非経営層		251		74.1		25.9

						経営層		73		84.9		15.1

				資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		92.1		7.9				資本コストの使用頻度が高いほど、把握割合も高い シホン シヨウ ヒンド タカ ハアク ワリアイ タカ

						結構ある		107		77.6		22.4				（グラフで工夫） クフウ

						ある		159		67.3		32.7

						あまりない		0		0.0		0.0

						全くない		0		0.0		0.0

						ある・計		355		76.6		23.4

						ない・計		0		0.0		0.0

				資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		72.7		27.3

						担当先企業の株式や事業の分析		150		72.7		27.3

						自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		86.7		13.3

						Ｍ＆Ａ		7		71.4		28.6

						その他		26		57.7		42.3

				Ｑ７　どのように資本コストを把握していますか。以下の選択肢からあてはまるものをすべて選んでください。（ＭＡ）

																														把握の仕方 ハアク シカタ

						　		　　該当数		自社内（自身）で計算		幹事証券会社が計算		監査法人が計算		コンサルティング会社が計算		情報サービスを利用		担当・投資先企業へのヒアリングから		その他				どうやって把握しているか不明		自社以外・計

				全　　　体				272		87.1		6.3		3.7		10.7		18.8		12.5		3.7				0.4		40.1		自社（自身）で計算が9割だが、4割は外部も活用 ジシャ ジシン ケイサン ワリ ワリ ガイブ カツヨウ

				業種		金融		152		88.8		3.9		2.6		5.9		19.1		15.8		3.3				0.7		38.2

						事業会社		72		87.5		15.3		5.6		18.1		18.1		5.6		1.4				0.0		43.1		金融は担当・投資先企業へのヒアリング（特に投資担当）、 キンユウ タントウ トウシ サキ キギョウ トク トウシ タントウ

						専門職その他		48		81.3		0.0		4.2		14.6		18.8		12.5		8.3				0.0		41.7		事業会社はコンサルや情報サービスも利用 ジギョウ カイシャ ジョウホウ リヨウ

				投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		72		84.7		0.0		0.0		4.2		19.4		22.2		4.2				1.4		40.3

						投資家（その他業界　資産運用業務）		3		100.0		33.3		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0				0.0		33.3

						金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		42		92.9		11.9		4.8		9.5		21.4		11.9		2.4				0.0		40.5

						事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		61		90.2		14.8		3.3		19.7		14.8		4.9		1.6				0.0		39.3

				職種		資産運用関連業務		75		85.3		1.3		0.0		4.0		18.7		21.3		4.0				1.3		40.0

						役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		111		90.1		12.6		3.6		14.4		16.2		9.0		1.8				0.0		38.7

						営業、事務、その他		43		86.0		0.0		4.7		7.0		27.9		9.3		7.0				0.0		41.9

						コンサル、専門職		43		83.7		4.7		9.3		16.3		16.3		9.3		4.7				0.0		41.9

				役職		一般社員		23		87.0		8.7		4.3		8.7		21.7		17.4		8.7				0.0		52.2		役職別では大きな差異はないが、特に経営者は自社で計算が多い ヤクショク ベツ オオ サイ トク ケイエイシャ ジシャ ケイサン オオ

						主任クラス		34		91.2		8.8		0.0		2.9		8.8		11.8		0.0				2.9		20.6

						課長クラス		75		88.0		8.0		6.7		13.3		20.0		12.0		2.7				0.0		44.0

						部長クラス		54		87.0		7.4		1.9		13.0		22.2		11.1		1.9				0.0		44.4

						本部長・役員クラス		37		89.2		5.4		0.0		8.1		10.8		13.5		2.7				0.0		32.4

						経営者		25		92.0		0.0		4.0		16.0		16.0		12.0		8.0				0.0		36.0

						その他		24		70.8		0.0		8.3		8.3		33.3		12.5		8.3				0.0		50.0

						非管理職		57		89.5		8.8		1.8		5.3		14.0		14.0		3.5				1.8		33.3

						管理職		191		88.5		6.3		3.7		12.6		18.3		12.0		3.1				0.0		40.8

						非経営層		186		88.2		8.1		3.8		10.8		18.8		12.4		2.7				0.5		40.9

						経営層		62		90.3		3.2		1.6		11.3		12.9		12.9		4.8				0.0		33.9

				資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		82		95.1		6.1		3.7		12.2		23.2		11.0		9.8				0.0		40.2		頻繁に資本コストを用いているところはその他の方法も多い（自由記載あり） ヒンパン シホン モチ タ ホウホウ オオ ジユウ キサイ

						結構ある		83		81.9		7.2		1.2		8.4		16.9		15.7		1.2				0.0		38.6

						ある		107		85.0		5.6		5.6		11.2		16.8		11.2		0.9				0.9		41.1

						あまりない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0				0.0		0.0

						全くない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0				0.0		0.0

						ある・計		272		87.1		6.3		3.7		10.7		18.8		12.5		3.7				0.4		40.1

						ない・計		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0				0.0		0.0

				資本コストを使う目的		株式投資の分析		32		75.0		0.0		0.0		0.0		25.0		25.0		6.3				0.0		43.8

						担当先企業の株式や事業の分析		109		88.1		4.6		3.7		10.1		18.3		16.5		1.8				0.0		40.4

						自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		111		94.6		10.8		4.5		14.4		17.1		4.5		2.7				0.9		36.0

						Ｍ＆Ａ		5		80.0		0.0		0.0		20.0		0.0		0.0		20.0				0.0		40.0

						その他		15		53.3		0.0		6.7		6.7		26.7		20.0		13.3				0.0		60.0

				Ｑ８　貴社（あるいは担当・投資先企業分析が主であれば、担当・投資先企業）は、資本コストを投資の意思決定（アドバイス含む）や財務管理等のために、どの程度利用していますか。（ＳＡ）

						　		意思決定の重要なファクターとして利用している		意思決定で判断に迷った際の１つのファクターとなり得る		参考程度に利用している		その時々により、利用したりしなかったりである		ほとんど利用していない		その他		利用している・計		　　該当数

				全　　　体				43.4		17.6		24.6		8.8		2.9		2.6		85.7		272		意思決定の重要なファクターとして利用しているのは、4割。 イシ ケッテイ ジュウヨウ リヨウ ワリ

								A		B		C		D		E		F

				業種		金融		43.4		18.4		25.0		7.9		3.3		2.0		86.8		152		「１つのファクター」「参考程度」という意見も同程度。 サンコウ テイド イケン ドウテイド

						事業会社		52.8		19.4		22.2		4.2		1.4		0.0		94.4		72		自由記述で、「利用している企業でも、正しく理解している企業は非常に少ない」との辛口意見あり ジユウ キジュツ リヨウ キギョウ タダ リカイ キギョウ ヒジョウ スク カラクチ イケン

						専門職その他		29.2		12.5		27.1		18.8		4.2		8.3		68.8		48

								A		B		C		D		E		F

				投資家ＶＳ企業		投資家(金融/運用）		44.4		16.7		25.0		9.7		2.8		1.4		86.1		72

						※参考値　投資家（その他業界/運用） サンコウ アタイ		66.7		33.3		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		3

						金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		42.9		28.6		23.8		2.4		0.0		2.4		95.2		42

						事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		55.7		19.7		23.0		0.0		1.6		0.0		98.4		61		事業会社の方が、重要なファクターと回答した比率が高く56％ ジギョウ カイシャ ホウ ジュウヨウ カイトウ ヒリツ タカ

				職種		資産運用関連業務		45.3		17.3		24.0		9.3		2.7		1.3		86.7		75

						役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		47.7		22.5		25.2		2.7		0.9		0.9		95.5		111

						営業、事務、その他		34.9		11.6		25.6		16.3		7.0		4.7		72.1		43

						コンサル、専門職		37.2		11.6		23.3		16.3		4.7		7.0		72.1		43

								A		B		C		D		E		F

				役職		一般社員		30.4		8.7		43.5		8.7		4.3		4.3		82.6		23		一般社員は参考程度が多い イッパン シャイン サンコウ テイド オオ

						主任クラス		52.9		17.6		17.6		5.9		2.9		2.9		88.2		34

						課長クラス		49.3		13.3		22.7		9.3		2.7		2.7		85.3		75

						部長クラス		40.7		25.9		27.8		1.9		3.7		0.0		94.4		54

						本部長・役員クラス		45.9		18.9		27.0		8.1		0.0		0.0		91.9		37

						経営者		44.0		20.0		16.0		16.0		4.0		0.0		80.0		25

						その他		25.0		16.7		20.8		20.8		4.2		12.5		62.5		24

						非管理職		43.9		14.0		28.1		7.0		3.5		3.5		86.0		57		管理職・非管理職や、経営層・非経営層での差異はない カンリ ショク ヒ カンリ ショク ケイエイ ソウ ヒ ケイエイ ソウ サイ

						管理職		45.5		18.8		24.1		7.9		2.6		1.0		88.5		191

						非経営層		45.2		17.2		25.8		6.5		3.2		2.2		88.2		186

						経営層		45.2		19.4		22.6		11.3		1.6		0.0		87.1		62

								A		B		C		D		E		F

				資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		57.3		8.5		18.3		9.8		1.2		4.9		84.1		82		頻繁に使う人の6割は、重要なファクター ヒンパン ツカ ヒト ワリ ジュウヨウ

						結構ある		43.4		22.9		26.5		3.6		2.4		1.2		92.8		83

						ある		32.7		20.6		28.0		12.1		4.7		1.9		81.3		107

						あまりない		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0

						全くない		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0

						ある・計		43.4		17.6		24.6		8.8		2.9		2.6		85.7		272

						ない・計		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0

								A		B		C		D		E		F

				資本コストを使う目的		株式投資の分析		53.1		6.3		25.0		15.6		0.0		0.0		84.4		32		個別銘柄を含まない株式投資、自社における事業の分析、M&Aで高い コベツ メイガラ フク カブシキ トウシ ジシャ ジギョウ ブンセキ タカ

						担当先企業の株式や事業の分析		34.9		18.3		28.4		11.0		4.6		2.8		81.7		109

						自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		51.4		22.5		19.8		3.6		2.7		0.0		93.7		111

						※参考値　Ｍ＆Ａ サンコウ アタイ		40.0		20.0		0.0		20.0		0.0		20.0		60.0		5

						その他		26.7		0.0		40.0		13.3		0.0		20.0		66.7		15

				Ｑ９　貴社（あるいは担当・投資先企業分析が主目的であれば、担当・投資先企業）は、資本コストを意識して企業価値の向上に取り組んでいると思いますか。以下の５段階から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

						　		大いに取り組んでいる		かなり取り組んでいる		取り組んでいる		あまり取り組んでいない		全く取り組んでいない		取り組んでいる・計		取り組んでいない・計		　　該当数

				全　　　体				6.1		12.1		34.6		37.6		9.6		52.8		47.2		687		全体では「取り組んでいる」「取り組んでいない」が拮抗しているが、職種や役職で意識の違いがみられた。 ゼンタイ ト ク ト ク キッコウ ショクシュ ヤクショク イシキ チガ

								A		B		C		D		E

				業種		金融		6.0		13.0		35.8		37.9		7.2		54.9		45.1		430

								A		B		C		D		E

						事業会社		7.6		11.0		34.9		30.2		16.3		53.5		46.5		172		金融や事業会社は「いる」「いない」がほぼ拮抗だが、 キンユウ ジギョウ カイシャ キッコウ

								A		B		C		D		E

						専門職その他		3.5		9.4		28.2		50.6		8.2		41.2		58.8		85		専門職その他では「あまり取り組んでいない」が過半数と、外部の目からみた厳しい意見 ト ク カハンスウ ガイブ メ キビ イケン

						全体 ゼンタイ		6.1		12.1		34.6		37.6		9.6

								大いに取り組んでいる		かなり取り組んでいる		取り組んでいる		あまり取り組んでいない		全く取り組んでいない

				投資家ＶＳ企業		投資家(金融/運用）		3.1		11.2		36.6		39.8		9.3		50.9		49.1		161

						※参考値　投資家（その他業界/運用） サンコウ アタイ		12.5		12.5		37.5		37.5		0.0		62.5		37.5		8		投資家サイドではほぼ50：50：、金融業界は自社が取り組んでいるとする回答が64％と最も高い トウシカ キンユウ ギョウカイ ジシャ ト ク カイトウ モット タカ

						金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		9.6		13.6		40.8		32.0		4.0		64.0		36.0		125

						事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		7.6		11.5		35.1		29.8		16.0		54.2		45.8		131

						全体 ゼンタイ		6.1		12.1		34.6		37.6		9.6

								大いに取り組んでいる		かなり取り組んでいる		取り組んでいる		あまり取り組んでいない		全く取り組んでいない

				職種		資産運用関連業務		3.6		11.2		36.7		39.6		8.9		51.5		48.5		169

						役員、経企、財企、総務、広報、ＩＲ等 ソウム		8.2		12.4		37.5		31.8		10.1		58.1		41.9		267		経営層・IR層は58％が「取り組んでいる」と高い（担当者自身の姿勢を表明か） ケイエイ ソウ ソウ ト ク タカ タントウシャ ジシン シセイ ヒョウメイ

						営業、事務、その他		6.8		13.5		32.4		39.9		7.4		52.7		47.3		148

						コンサル、専門職		3.9		10.7		27.2		45.6		12.6		41.7		58.3		103		コンサル・専門職は「いない」が58％とやや辛口 センモン ショク カラクチ

						全体 ゼンタイ		6.1		12.1		34.6		37.6		9.6

								大いに取り組んでいる		かなり取り組んでいる		取り組んでいる		あまり取り組んでいない		全く取り組んでいない

				役職		一般社員		6.5		7.8		35.1		40.3		10.4		49.4		50.6		77

						主任クラス		4.8		10.5		36.2		38.1		10.5		51.4		48.6		105

						課長クラス		7.2		12.5		38.9		34.6		6.7		58.7		41.3		208

						部長クラス		6.3		15.6		36.7		29.7		11.7		58.6		41.4		128

						本部長・役員クラス		2.9		13.2		27.9		44.1		11.8		44.1		55.9		68		本部長役員、経営者は「取り組んでいない」56-58％」と他の役職にくらべ高い ホンブチョウ ヤクイン ケイエイシャ ト ク タ ヤクショク タカ

						経営者		8.0		14.0		20.0		48.0		10.0		42.0		58.0		50		自省か？ ジセイ

						その他		5.9		7.8		31.4		45.1		9.8		45.1		54.9		51

						全体 ゼンタイ		6.1		12.1		34.6		37.6		9.6

						非管理職		5.5		9.3		35.7		39.0		10.4		50.5		49.5		182

						管理職		6.4		13.7		34.6		36.1		9.3		54.6		45.4		454

						非経営層		6.4		12.2		37.3		34.9		9.3		55.8		44.2		518

						経営層		5.1		13.6		24.6		45.8		11.0		43.2		56.8		118

								大いに取り組んでいる		かなり取り組んでいる		取り組んでいる		あまり取り組んでいない		全く取り組んでいない

				資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		12.8		18.6		34.9		29.1		4.7		66.3		33.7		86		頻度が頻繁なほど、取り組んでいるの回答比率は高い ヒンド ヒンパン ト ク カイトウ ヒリツ タカ

						結構ある		3.8		14.3		43.8		32.4		5.7		61.9		38.1		105

						ある		3.9		13.1		39.9		37.9		5.2		56.9		43.1		153

						あまりない		5.3		8.8		29.6		46.9		9.3		43.8		56.2		226

						全くない		7.7		10.3		29.1		29.9		23.1		47.0		53.0		117

						全体 ゼンタイ		6.1		12.1		34.6		37.6		9.6

						ある・計		6.1		14.8		39.8		34.0		5.2		60.8		39.2		344

						ない・計		6.1		9.3		29.4		41.1		14.0		44.9		55.1		343

								大いに取り組んでいる		かなり取り組んでいる		取り組んでいる		あまり取り組んでいない		全く取り組んでいない

				資本コストを使う目的		株式投資の分析		0.0		18.2		34.1		45.5		2.3		52.3		47.7		44

						担当先企業の株式や事業の分析		4.0		10.0		36.7		44.0		5.3		50.7		49.3		150

						自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		11.7		19.5		43.8		18.0		7.0		75.0		25.0		128		自社における事業分析で使用する層では、75％が取り組んでいる ジシャ ジギョウ ブンセキ シヨウ ソウ ト ク

						※参考値 Ｍ＆Ａ サンコウ アタイ		0.0		0.0		66.7		33.3		0.0		66.7		33.3		6		しかし投資家サイドは45％があまり取り組んでいない トウシ カ ト ク

						その他		0.0		18.8		43.8		37.5		0.0		62.5		37.5		16

						全体 ゼンタイ		6.1		12.1		34.6		37.6		9.6

				Ｑ１０　資本コストを基準に投資判断や財務管理等を行う意義は何だと考えられますか。以下の選択肢からあてはまるものをすべて選んでください。（ＭＡ）

						　		　　該当数		企業側が想定する事業の収益性と投資家が期待する要求収益率とが、明確に関係づけられるから		投資対象や事業毎に、ビジネスリスクを勘案した投資判断基準や収益目標を設定するため		財務政策において資本構成や財務レバレッジの水準を管理するため		その他

				全　　　体				750		66.0		66.1		36.5		4.5		自由記述に有益なもの多い ジユウ キジュツ ユウエキ オオ

				業種		金融		430		67.0		63.5		38.1		4.4				あまり意義はない イギ

						事業会社		172		62.2		75.6		29.7		4.7				理論として確立しておらず、技巧的すぎる リロン カクリツ ギコウ テキ

						専門職その他		148		67.6		62.8		39.9		4.7				理解が広がっていない、 リカイ ヒロ

				投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		161		65.8		56.5		30.4		4.3				低金利下、資本コストを考慮しないと企業価値棄損する テイキンリ シタ シホン コウリョ キギョウ カチ キソン

						投資家（その他業界　資産運用業務）		19		57.9		68.4		21.1		5.3				投資家の論理にかなった仕組み。自社株買いの株主還元を助長、持続的成長の財務管理に繋がっているか？ トウシカ ロンリ シク ジシャ カブ カ カブヌシ カンゲン ジョチョウ ジゾクテキ セイチョウ ザイム カンリ ツナ

						金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		125		66.4		71.2		46.4		4.8				経営レベルの評価に意義 ケイエイ ヒョウカ イギ

						事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		131		63.4		75.6		30.5		5.3				ベータは不安定。あまり意義のある数値ではない フアンテイ イギ スウチ

				職種		資産運用関連業務		180		65.0		57.8		29.4		4.4				計算方法が多様。一様に規定すべきでなく、資本コスト管理以外でも経営を賄う ケイサン ホウホウ タヨウ イチヨウ キテイ シホン カンリ イガイ ケイエイ マカナ

						役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		279		64.9		72.4		38.7		5.0				相対的な収益性 ソウタイテキ シュウエキセイ

						営業、事務、その他		182		65.9		62.1		35.7		4.4				成長市場と成熟市場の違いがあり、総合的に判断 セイチョウ シジョウ セイジュク シジョウ チガ ソウゴウテキ ハンダン

						コンサル、専門職		109		70.6		70.6		44.0		3.7				事業の撤退を促すため ジギョウ テッタイ ウナガ

				役職		一般社員		82		64.6		62.2		36.6		6.1				ディスカッションの中心 チュウシン

						主任クラス		107		70.1		65.4		30.8		3.7				無駄な投資の抑制 ムダ トウシ ヨクセイ

						課長クラス		215		67.9		68.4		41.4		4.2				意義を感じない イギ カン

						部長クラス		149		62.4		69.1		34.2		4.7				未上場株のバリュエーション ミジョウジョウ カブ

						本部長・役員クラス		72		68.1		63.9		44.4		4.2				意思決定の客観性を担保 イシ ケッテイ キャッカンセイ タンポ

						経営者		55		67.3		67.3		27.3		3.6				株主還元の判断 カブヌシ カンゲン ハンダン

						その他		70		60.0		60.0		34.3		5.7				子会社への資金供与の規律付け コガイシャ シキン キョウヨ キリツ ヅ

						非管理職		189		67.7		64.0		33.3		4.8				意義は無数に存在 イギ ムスウ ソンザイ

						管理職		491		66.2		67.8		38.1		4.3				おおよその人が納得できる判断基準 ヒト ナットク ハンダン キジュン

						非経営層		553		66.4		67.1		36.7		4.5

						経営層		127		67.7		65.4		37.0		3.9		役職・経営での違いはあまりなし ヤクショク ケイエイ チガ

				資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		70.8		74.2		49.4		7.9

						結構ある		107		72.0		71.0		35.5		1.9

						ある		159		66.0		70.4		34.6		2.5

						あまりない		254		63.4		64.2		33.1		5.5

						全くない		141		63.1		56.0		37.6		5.0

						ある・計		355		69.0		71.5		38.6		3.7

						ない・計		395		63.3		61.3		34.7		5.3

				資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		63.6		61.4		25.0		2.3

						担当先企業の株式や事業の分析		150		75.3		69.3		42.7		3.3

						自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		64.1		78.9		39.8		2.3

						Ｍ＆Ａ		7		57.1		85.7		28.6		28.6

						その他		26		69.2		61.5		34.6		7.7

				Ｑ１１　資本コストを投資判断や経営管理に用いる上での課題は何だと考えられますか。特にあてはまると思うものを下記の選択肢から選んでください。（ＭＡ）

						　		（A)算出方法や前提条件で推定結果が異なる		（B)経営層・社内に十分に理解されていない		（C)要求収益率としての資本コストの値が非現実的である		（D)キャッシュフローを資本コストで割引く考え方は、将来の環境変化に対する経営の柔軟性を考慮できないなど非現実的である		（E)事業部門毎に資本コストを算出すべきだが、必要なデータを揃えることが難しい		（F)その他		　　該当数

				全　　　体				76.5		45.6		22.1		20.8		50.1		6.3		750		前提・算出方法次第で推定結果が異なる、の回答が76.5％ ゼンテイ サンシュツ ホウホウ シダイ スイテイ ケッカ コト カイトウ

				業種		金融		77.4		43.0		21.2		21.2		49.8		5.8		430

						事業会社		75.0		53.5		20.9		19.8		54.7		8.7		172		業種による差異はあまり見られない ギョウシュ サイ ミ

						専門職その他		75.7		43.9		26.4		20.9		45.9		4.7		148

								（A)		（B)		（C)		（D)		（E)		（F)

				投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		80.1		46.6		20.5		18.6		45.3		8.7		161		「前提次第で…」の回答は、特に投資家層に高い ゼンテイ シダイ カイトウ トク トウシカ ソウ タカ

						投資家（その他業界　資産運用業務）		89.5		21.1		15.8		21.1		26.3		5.3		19

						金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		72.8		42.4		19.2		24.0		55.2		5.6		125

						事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		72.5		57.3		21.4		21.4		54.2		9.9		131		「経営者に理解されない」は、事業会社の経企IRに多い ケイエイシャ リカイ ジギョウ カイシャ ケイキ オオ

				職種		資産運用関連業務		81.1		43.9		20.0		18.9		43.3		8.3		180

						役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		72.4		49.5		21.5		22.2		54.1		7.2		279		自由意見 ジユウ イケン

						営業、事務、その他		77.5		40.1		22.5		22.0		48.4		4.4		182		・地域に応じた資本コストがあるのに、円金利で調達すれば抑制できるとの声でかき消されてしまう チイキ オウ シホン エン キンリ チョウタツ ヨクセイ コエ ケ

						コンサル、専門職		78.0		47.7		26.6		18.3		54.1		3.7		109		・前提でぶれが大きく、恣意的運営のリスクあり ゼンテイ オオ シイテキ ウンエイ

								（A)		（B)		（C)		（D)		（E)		（F)

				役職		一般社員		70.7		35.4		20.7		18.3		56.1		8.5		82		・資本コストを経営管理に用いること自体が課題。財務はコンサバ、資本コストは投資家よりで短視眼的自社株につながりやすい シホン ケイエイ カンリ モチ ジタイ カダイ ザイム シ トウシカ タン シ メ テキ ジシャ カブ

						主任クラス		82.2		46.7		20.6		16.8		56.1		6.5		107		・事業会社でマルチファクターモデルは、ハードル高い ジギョウ ガイシャ タカ

						課長クラス		75.8		46.0		22.8		20.5		56.7		5.6		215		・算出方法の議論に終始、昨今の金利水準が阻害(金利水準による阻害の意見は複数あり） サンシュツ ホウホウ ギロン シュウシ サッコン キンリ スイジュン ソガイ キンリスイジュン ソガイ イケン フクスウ

						部長クラス		81.2		43.0		19.5		20.8		44.3		5.4		149		・資本コストは仮説、経営状況を点検する尺度のひとつでしかない シ カセツ ケイエイ ジョウキョウ テンケン シャクド

						本部長・役員クラス		65.3		50.0		19.4		31.9		47.2		5.6		72		・PF効果を踏まえたNOIリk回りなども踏まえ、多面的な判断の必要 コウカ フ マワ フ タメンテキ ハンダン ヒツヨウ

						経営者		72.7		56.4		30.9		27.3		34.5		7.3		55		・事業環境に応じて水準を見直すべきだが、それを再度浸透させることが難。一度算定した数値が硬直的に利用され続ける ジギョウ カンキョウ オウ スイジュン ミナオ サイド シントウ ナン イチド サンテイ スウチ コウチョクテキ リヨウ ツヅ

						その他		81.4		47.1		25.7		14.3		41.4		7.1		70		・マイナス金利下で資本コストが低く算定されてしまう、アナリスト側の算定との乖離 キンリ シタ シ ヒク サンテイ ガワ サンテイ カイリ

						非管理職		77.2		41.8		20.6		17.5		56.1		7.4		189		・仕組み債券、ストックオプションコスト、自社株買いや子会社上場への分析あまり見かけない シク サイケン ジシャ カブ カ コガイシャ ジョウジョウ ブンセキ ミ

						管理職		75.6		46.8		22.2		23.0		49.1		5.7		491		・知っているという人のほとんどが間違った理解をしている シ ヒト マチガ リカイ

						非経営層		77.8		43.8		21.2		19.5		53.2		6.1		553

						経営層		68.5		52.8		24.4		29.9		41.7		6.3		127		経営層、「社内に十分理解されていない」が53％と過半数 ケイエイ ソウ シャナイ ジュウブン リカイ カハンスウ

				資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		70.8		57.3		14.6		16.9		52.8		11.2		89

						結構ある		76.6		53.3		14.0		15.0		54.2		6.5		107

						ある		81.1		40.9		25.2		23.9		51.6		5.0		159

						あまりない		76.0		44.5		22.0		23.6		52.0		5.9		254

						全くない		75.9		39.7		29.8		19.1		40.4		5.0		141

						ある・計		77.2		48.7		19.2		19.4		52.7		7.0		355		業務の頻度（ある・ない）間での、明確な差異は見られず ギョウム ヒンド カン メイカク サイ ミ

						ない・計		75.9		42.8		24.8		22.0		47.8		5.6		395

								（A)		（B)		（C)		（D)		（E)		（F)

				資本コストを使う目的		株式投資の分析		79.5		47.7		25.0		15.9		43.2		2.3		44

						担当先企業の株式や事業の分析		75.3		47.3		20.7		21.3		58.7		4.7		150

						自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		75.8		49.2		16.4		21.1		48.4		11.7		128

						※参考値　Ｍ＆Ａ サンコウ チ		71.4		42.9		0.0		0.0		71.4		14.3		7						M&A目的では、事業部門ごとの必要データ収集を課題との回答が7割超え モクテキ ジギョウ ブモン ヒツヨウ シュウシュウ カダイ カイトウ ワリ コ

						その他		92.3		57.7		19.2		11.5		50.0		3.8		26

				Ｑ１３　把握している株式の資本コストは、次のどの方法を用いて計算されていますか。以下の選択肢からあてはまるものをすべて選んでください。（ＭＡ）

						　		　　該当数		ＣＡＰＭ				ＣＡＰＭ		ＦＦＭ		ＦＦＭ以外		ＤＤＭ		残余利益モデル		ＰＢＲ		その他		わからない		ＣＡＰＭ以外・計

				全　　　体				272		87.1				87.1		6.6		4.4		18.0		19.5		15.4		9.6		0.7		47.8		わからないは2名のみ メイ

														ＣＡＰＭ		ＦＦＭ		ＦＦＭ以外		ＤＤＭ		残余利益モデル		ＰＢＲ		その他		わからない

				業種		金融		152		86.8		金融		86.8		7.2		5.3		18.4		24.3		15.1		9.2		1.3		53.9		金融業種は残余財産の利用比較的多い キンユウ ギョウシュ ザンヨ ザイサン リヨウ ヒカクテキ オオ

						事業会社		72		87.5		事業会社		87.5		1.4		1.4		12.5		12.5		13.9		5.6		0.0		30.6

						専門職その他		48		87.5		専門職その他		87.5		12.5		6.3		25.0		14.6		18.8		16.7		0.0		54.2

				投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		72		87.5		投資家（金融業界　資産運用業務）		87.5		8.3		8.3		20.8		27.8		13.9		6.9		0.0		59.7

						投資家（その他業界　資産運用業務）		3		100.0		投資家（その他業界　資産運用業務）		100.0		0.0		0.0		33.3		0.0		0.0		0.0		0.0		33.3

						金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		42		85.7		金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		85.7		4.8		4.8		19.0		23.8		19.0		16.7		2.4		57.1

						事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		61		86.9		事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		86.9		0.0		0.0		14.8		13.1		13.1		6.6		0.0		29.5

														ＣＡＰＭ		ＦＦＭ		ＦＦＭ以外		ＤＤＭ		残余利益モデル		ＰＢＲ		その他		わからない

				職種		資産運用関連業務		75		88.0		資産運用関連業務		88.0		8.0		8.0		21.3		26.7		13.3		6.7		0.0		58.7

						役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		111		85.6		役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		85.6		1.8		1.8		16.2		18.0		16.2		10.8		0.9		40.5

						営業、事務、その他		43		83.7		営業、事務、その他		83.7		16.3		7.0		14.0		18.6		16.3		9.3		2.3		51.2

						コンサル、専門職		43		93.0		コンサル、専門職		93.0		7.0		2.3		20.9		11.6		16.3		11.6		0.0		44.2

														ＣＡＰＭ		ＦＦＭ		ＦＦＭ以外		ＤＤＭ		残余利益モデル		ＰＢＲ		その他		わからない

				役職		一般社員		23		95.7		一般社員		95.7		0.0		0.0		21.7		13.0		8.7		8.7		0.0		39.1

						主任クラス		34		88.2		主任クラス		88.2		8.8		2.9		11.8		14.7		8.8		8.8		0.0		44.1

						課長クラス		75		84.0		課長クラス		84.0		5.3		5.3		20.0		29.3		20.0		10.7		1.3		56.0

						部長クラス		54		94.4		部長クラス		94.4		3.7		1.9		13.0		16.7		22.2		7.4		0.0		44.4

						本部長・役員クラス		37		83.8		本部長・役員クラス		83.8		2.7		2.7		10.8		18.9		10.8		2.7		2.7		29.7

						経営者		25		84.0		経営者		84.0		12.0		12.0		32.0		12.0		16.0		24.0		0.0		56.0		経営者・コンサル専門職はDDMも多い ケイエイシャ センモン ショク オオ

						その他		24		79.2		その他		79.2		20.8		8.3		25.0		16.7		8.3		8.3		0.0		62.5

						非管理職		57		91.2		非管理職		91.2		5.3		1.8		15.8		14.0		8.8		8.8		0.0		42.1

						管理職		191		86.9		管理職		86.9		5.2		4.7		17.8		21.5		18.3		9.9		1.0		47.6

						非経営層		186		89.2		非経営層		89.2		4.8		3.2		16.7		21.0		17.2		9.1		0.5		48.4

						経営層		62		83.9		経営層		83.9		6.5		6.5		19.4		16.1		12.9		11.3		1.6		40.3

														ＣＡＰＭ		ＦＦＭ		ＦＦＭ以外		ＤＤＭ		残余利益モデル		ＰＢＲ		その他		わからない

				資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		82		84.1		頻繁にある		84.1		8.5		4.9		22.0		25.6		19.5		12.2		0.0		58.5		業務頻度高い人は多くの方法を利用 ギョウム ヒンド タカ ヒト オオ ホウホウ リヨウ

						結構ある		83		90.4		結構ある		90.4		3.6		6.0		21.7		22.9		16.9		7.2		0.0		49.4

						ある		107		86.9		ある		86.9		7.5		2.8		12.1		12.1		11.2		9.3		1.9		38.3

						あまりない		0		0.0		全体 ゼンタイ		0.0		6.6		4.4		18.0		19.5		15.4		9.6		0.7		47.8

						全くない		0		0.0				0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

						ある・計		272		87.1				87.1		6.6		4.4		18.0		19.5		15.4		9.6		0.7		47.8

						ない・計		0		0.0				0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				資本コストを使う目的		株式投資の分析		32		81.3				81.3		9.4		28.1		25.0		12.5		15.6		15.6		3.1		68.8

						担当先企業の株式や事業の分析		109		92.7				92.7		7.3		0.9		21.1		24.8		15.6		6.4		0.9		49.5

						自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		111		86.5				86.5		3.6		1.8		10.8		13.5		16.2		9.0		0.0		37.8

						Ｍ＆Ａ		5		80.0				80.0		0.0		0.0		20.0		20.0		0.0		20.0		0.0		40.0

						その他		15		66.7				66.7		20.0		0.0		33.3		40.0		13.3		20.0		0.0		66.7

				Ｑ１４＿１　ＣＡＰＭに基づき株式の資本コストを推計する場合、次の要素の推定水準はどの位の水準とみていますか。／リスクフリーレート（ＮＵ）

						　		　　該当数		０以上０．５未満		０．５以上１．０未満		１．０以上１．５未満		１．５以上		わからない		　平均（％）

				全　　　体				272		40.8		9.2		19.5		12.1		18.4		0.69

				業種		金融		152		39.5		7.9		25.0		11.2		16.4		0.72

						事業会社		72		34.7		9.7		15.3		15.3		25.0		0.77

						専門職その他		48		54.2		12.5		8.3		10.4		14.6		0.48

				投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		72		36.1		6.9		26.4		15.3		15.3		0.86

						投資家（その他業界　資産運用業務）		3		66.7		0.0		33.3		0.0		0.0		0.33

						金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		42		40.5		11.9		26.2		9.5		11.9		0.68

						事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		61		31.1		8.2		16.4		16.4		27.9		0.85

				職種		資産運用関連業務		75		37.3		6.7		26.7		14.7		14.7		0.83		資産運用担当者、経企IRが、RFを高めに見ている シサン ウンヨウ タントウシャ ケイキ タカ ミ

						役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		111		35.1		9.0		19.8		13.5		22.5		0.78

						営業、事務、その他		43		44.2		9.3		18.6		7.0		20.9		0.49

						コンサル、専門職		43		58.1		14.0		7.0		9.3		11.6		0.40

				役職		一般社員		23		56.5		8.7		13.0		4.3		17.4		0.32

						主任クラス		34		52.9		11.8		14.7		2.9		17.6		0.38

						課長クラス		75		41.3		5.3		17.3		14.7		21.3		0.87

						部長クラス		54		27.8		7.4		27.8		18.5		18.5		0.89

						本部長・役員クラス		37		27.0		13.5		24.3		18.9		16.2		0.90		本部長・部長クラスが、リスクフリーレートを高めに見ている ホンブチョウ ブチョウ タカ ミ

						経営者		25		40.0		8.0		20.0		8.0		24.0		0.54

						その他		24		58.3		16.7		12.5		4.2		8.3		0.33

						非管理職		57		54.4		10.5		14.0		3.5		17.5		0.36

						管理職		191		34.6		7.9		22.0		15.7		19.9		0.84

						非経営層		186		41.4		7.5		19.4		12.4		19.4		0.71

						経営層		62		32.3		11.3		22.6		14.5		19.4		0.77

				資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		82		46.3		8.5		19.5		12.2		13.4		0.59

						結構ある		83		39.8		8.4		26.5		10.8		14.5		0.73

						ある		107		37.4		10.3		14.0		13.1		25.2		0.73

						あまりない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.00

						全くない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.00

						ある・計		272		40.8		9.2		19.5		12.1		18.4		0.69

						ない・計		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.00

				資本コストを使う目的		株式投資の分析		32		28.1		6.3		25.0		15.6		25.0		1.00

						担当先企業の株式や事業の分析		109		54.1		7.3		17.4		10.1		11.0		0.51

						自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		111		30.6		11.7		20.7		13.5		23.4		0.82

						Ｍ＆Ａ		5		80.0		0.0		0.0		20.0		0.0		0.62

						その他		15		33.3		13.3		20.0		6.7		26.7		0.55

				Ｑ１４＿２　ＣＡＰＭに基づき株式の資本コストを推計する場合、次の要素の推定水準はどの位の水準とみていますか。／株式リスク・プレミアム（ＮＵ）

						　		　　該当数		０以上５．０未満		５．０以上６．０未満		６．０以上７．０未満		７．０以上８．０未満		８．０以上		わからない		　平均（％）

				全　　　体				272		11.4		19.5		19.1		10.7		15.8		23.5		6.32

				業種		金融		152		11.8		20.4		18.4		13.2		15.1		21.1		6.01

						事業会社		72		11.1		13.9		19.4		8.3		15.3		31.9		6.39

						専門職その他		48		10.4		25.0		20.8		6.3		18.8		18.8		7.20				専門職その他が考えるリスクプレミアムは高い センモンショク タ カンガ タカ

				投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		72		11.1		23.6		13.9		13.9		16.7		20.8		6.10

						投資家（その他業界　資産運用業務）		3		0.0		0.0		33.3		0.0		66.7		0.0		9.83

						金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		42		21.4		26.2		16.7		7.1		14.3		14.3		5.44

						事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		61		9.8		14.8		18.0		9.8		16.4		31.1		6.49

				職種		資産運用関連業務		75		10.7		22.7		14.7		13.3		18.7		20.0		6.29

						役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		111		14.4		18.9		16.2		9.0		15.3		26.1		6.03

						営業、事務、その他		43		7.0		11.6		23.3		14.0		14.0		30.2		6.54

						コンサル、専門職		43		9.3		23.3		30.2		7.0		14.0		16.3		6.88

				役職		一般社員		23		4.3		17.4		13.0		17.4		26.1		21.7		7.69				株式リスクプレミアムは、一般社員が高く、経営者が低い カブシキ イッパン シャイン タカ ケイエイシャ ヒク

						主任クラス		34		8.8		11.8		17.6		17.6		14.7		29.4		6.30				その差2.4％ サ

						課長クラス		75		10.7		20.0		24.0		9.3		13.3		22.7		5.82

						部長クラス		54		14.8		14.8		20.4		7.4		18.5		24.1		6.83

						本部長・役員クラス		37		13.5		24.3		13.5		8.1		18.9		21.6		6.35

						経営者		25		12.0		32.0		16.0		8.0		8.0		24.0		5.26

						その他		24		12.5		20.8		20.8		12.5		12.5		20.8		6.49

						非管理職		57		7.0		14.0		15.8		17.5		19.3		26.3		6.90

						管理職		191		12.6		20.9		19.9		8.4		15.2		23.0		6.13

						非経営層		186		10.8		16.7		20.4		11.3		16.7		24.2		6.44

						経営層		62		12.9		27.4		14.5		8.1		14.5		22.6		5.92

				資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		82		11.0		19.5		29.3		12.2		13.4		14.6		6.32

						結構ある		83		9.6		19.3		14.5		12.0		25.3		19.3		6.79

						ある		107		13.1		19.6		15.0		8.4		10.3		33.6		5.88

						あまりない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.00

						全くない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.00

						ある・計		272		11.4		19.5		19.1		10.7		15.8		23.5		6.32

						ない・計		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.00

				資本コストを使う目的		株式投資の分析		32		6.3		37.5		3.1		12.5		12.5		28.1		6.22				M&A目的では、リスクプレミアム高い モクテキ タカ

						担当先企業の株式や事業の分析		109		7.3		20.2		27.5		14.7		16.5		13.8		6.44

						自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		111		18.0		15.3		17.1		7.2		13.5		28.8		6.07

						Ｍ＆Ａ		5		0.0		20.0		20.0		0.0		60.0		0.0		7.40

						その他		15		6.7		6.7		6.7		6.7		20.0		53.3		7.07



&"ＭＳ 明朝,標準"&9<&A>


&"ＭＳ 明朝,標準"&9- &P -	




把握している	把握していない	76.599999999999994	23.4	



投資家vs企業別



A	投資家(金融/運用）	※参考値　投資家（その他業界/運用）	金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	44.4	66.7	42.9	55.7	B	投資家(金融/運用）	※参考値　投資家（その他業界/運用）	金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	16.7	33.299999999999997	28.6	19.7	C	投資家(金融/運用）	※参考値　投資家（その他業界/運用）	金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	25	0	23.8	23	D	投資家(金融/運用）	※参考値　投資家（その他業界/運用）	金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	9.6999999999999993	0	2.4	0	E	投資家(金融/運用）	※参考値　投資家（その他業界/運用）	金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	2.8	0	0	1.6	F	投資家(金融/運用）	※参考値　投資家（その他業界/運用）	金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	1.4	0	2.4	0	







資本コストを使う目的別



A	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値　Ｍ＆Ａ	その他	53.1	34.9	51.4	40	26.7	B	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値　Ｍ＆Ａ	その他	6.3	18.3	22.5	20	0	C	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値　Ｍ＆Ａ	その他	25	28.4	19.8	0	40	D	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値　Ｍ＆Ａ	その他	15.6	11	3.6	20	13.3	E	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値　Ｍ＆Ａ	その他	0	4.5999999999999996	2.7	0	0	F	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値　Ｍ＆Ａ	その他	0	2.8	0	20	20	







資本コストを使う頻度別



A	頻繁にある	結構ある	ある	57.3	43.4	32.700000000000003	B	頻繁にある	結構ある	ある	8.5	22.9	20.6	C	頻繁にある	結構ある	ある	18.3	26.5	28	D	頻繁にある	結構ある	ある	9.8000000000000007	3.6	12.1	E	頻繁にある	結構ある	ある	1.2	2.4	4.7	F	頻繁にある	結構ある	ある	4.9000000000000004	1.2	1.9	







投資家ｖｓ企業別



（A)	投資家（金融業界　資産運用業務）	投資家（その他業界　資産運用業務）	金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	80.099999999999994	89.5	72.8	72.5	（B)	投資家（金融業界　資産運用業務）	投資家（その他業界　資産運用業務）	金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	46.6	21.1	42.4	57.3	（C)	投資家（金融業界　資産運用業務）	投資家（その他業界　資産運用業務）	金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	20.5	15.8	19.2	21.4	（D)	投資家（金融業界　資産運用業務）	投資家（その他業界　資産運用業務）	金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	18.600000000000001	21.1	24	21.4	（E)	投資家（金融業界　資産運用業務）	投資家（その他業界　資産運用業務）	金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	45.3	26.3	55.2	54.2	（F)	投資家（金融業界　資産運用業務）	投資家（その他業界　資産運用業務）	金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	8.6999999999999993	5.3	5.6	9.9	







役職別



（A)	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	70.7	82.2	75.8	81.2	65.3	72.7	（B)	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	35.4	46.7	46	43	50	56.4	（C)	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	20.7	20.6	22.8	19.5	19.399999999999999	30.9	（D)	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	18.3	16.8	20.5	20.8	31.9	27.3	（E)	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	56.1	56.1	56.7	44.3	47.2	34.5	（F)	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	8.5	6.5	5.6	5.4	5.6	7.3	







資本コストを使う目的別



（A)	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値　Ｍ＆Ａ	その他	79.5	75.3	75.8	71.400000000000006	92.3	（B)	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値　Ｍ＆Ａ	その他	47.7	47.3	49.2	42.9	57.7	（C)	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値　Ｍ＆Ａ	その他	25	20.7	16.399999999999999	0	19.2	（D)	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値　Ｍ＆Ａ	その他	15.9	21.3	21.1	0	11.5	（E)	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値　Ｍ＆Ａ	その他	43.2	58.7	48.4	71.400000000000006	50	（F)	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値　Ｍ＆Ａ	その他	2.2999999999999998	4.7	11.7	14.3	3.8	







業種別



ＣＡＰＭ	金融	事業会社	専門職その他	86.8	87.5	87.5	ＦＦＭ	金融	事業会社	専門職その他	7.2	1.4	12.5	ＦＦＭ以外	金融	事業会社	専門職その他	5.3	1.4	6.3	ＤＤＭ	金融	事業会社	専門職その他	18.399999999999999	12.5	25	残余利益モデル	金融	事業会社	専門職その他	24.3	12.5	14.6	ＰＢＲ	金融	事業会社	専門職その他	15.1	13.9	18.8	その他	金融	事業会社	専門職その他	9.1999999999999993	5.6	16.7	わからない	金融	事業会社	専門職その他	1.3	0	0	







担当業務別



ＣＡＰＭ	資産運用関連業務	役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等	営業、事務、その他	コンサル、専門職	88	85.6	83.7	93	ＦＦＭ	資産運用関連業務	役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等	営業、事務、その他	コンサル、専門職	8	1.8	16.3	7	ＦＦＭ以外	資産運用関連業務	役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等	営業、事務、その他	コンサル、専門職	8	1.8	7	2.2999999999999998	ＤＤＭ	資産運用関連業務	役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等	営業、事務、その他	コンサル、専門職	21.3	16.2	14	20.9	残余利益モデル	資産運用関連業務	役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等	営業、事務、その他	コンサル、専門職	26.7	18	18.600000000000001	11.6	ＰＢＲ	資産運用関連業務	役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等	営業、事務、その他	コンサル、専門職	13.3	16.2	16.3	16.3	その他	資産運用関連業務	役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等	営業、事務、その他	コンサル、専門職	6.7	10.8	9.3000000000000007	11.6	わからない	資産運用関連業務	役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等	営業、事務、その他	コンサル、専門職	0	0.9	2.2999999999999998	0	







役職別



ＣＡＰＭ	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	95.7	88.2	84	94.4	83.8	84	79.2	ＦＦＭ	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	0	8.8000000000000007	5.3	3.7	2.7	12	20.8	ＦＦＭ以外	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	0	2.9	5.3	1.9	2.7	12	8.3000000000000007	ＤＤＭ	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	21.7	11.8	20	13	10.8	32	25	残余利益モデル	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	13	14.7	29.3	16.7	18.899999999999999	12	16.7	ＰＢＲ	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	8.6999999999999993	8.8000000000000007	20	22.2	10.8	16	8.3000000000000007	その他	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	8.6999999999999993	8.8000000000000007	10.7	7.4	2.7	24	8.3000000000000007	わからない	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	0	0	1.3	0	2.7	0	0	







業種別　金融

金融	





A	B	C	D	E	6	13	35.799999999999997	37.9	7.2	事業会社	A	B	C	D	E	7.6	11	34.9	30.2	16.3	専門職その他	A	B	C	D	E	3.5	9.4	28.2	50.6	8.1999999999999993	

資本コストの利用機会別



ＣＡＰＭ	頻繁にある	結構ある	ある	全体	84.1	90.4	86.9	0	ＦＦＭ	頻繁にある	結構ある	ある	全体	8.5	3.6	7.5	6.6	ＦＦＭ以外	頻繁にある	結構ある	ある	全体	4.9000000000000004	6	2.8	4.4000000000000004	ＤＤＭ	頻繁にある	結構ある	ある	全体	22	21.7	12.1	18	残余利益モデル	頻繁にある	結構ある	ある	全体	25.6	22.9	12.1	19.5	ＰＢＲ	頻繁にある	結構ある	ある	全体	19.5	16.899999999999999	11.2	15.4	その他	頻繁にある	結構ある	ある	全体	12.2	7.2	9.3000000000000007	9.6	わからない	頻繁にある	結構ある	ある	全体	0	0	1.9	0.7	







業種別　事業会社

事業会社	





A	B	C	D	E	7.6	11	34.9	30.2	16.3	

業種別　専門職その他

専門職その他	





A	B	C	D	E	3.5	9.4	28.2	50.6	8.1999999999999993	

業種別　金融

金融	





A	B	C	D	E	6	13	35.799999999999997	37.9	7.2	事業会社	A	B	C	D	E	7.6	11	34.9	30.2	16.3	専門職その他	A	B	C	D	E	3.5	9.4	28.2	50.6	8.1999999999999993	

業種別　金融

金融	





A	B	C	D	E	6	13	35.799999999999997	37.9	7.2	事業会社	A	B	C	D	E	7.6	11	34.9	30.2	16.3	専門職その他	A	B	C	D	E	3.5	9.4	28.2	50.6	8.1999999999999993	

業種別　金融

金融	





A	B	C	D	E	6	13	35.799999999999997	37.9	7.2	事業会社	A	B	C	D	E	7.6	11	34.9	30.2	16.3	専門職その他	A	B	C	D	E	3.5	9.4	28.2	50.6	8.1999999999999993	

業種別　金融

金融	





A	B	C	D	E	6	13	35.799999999999997	37.9	7.2	事業会社	A	B	C	D	E	7.6	11	34.9	30.2	16.3	専門職その他	A	B	C	D	E	3.5	9.4	28.2	50.6	8.1999999999999993	

業種別　金融

金融	





A	B	C	D	E	6	13	35.799999999999997	37.9	7.2	事業会社	A	B	C	D	E	7.6	11	34.9	30.2	16.3	専門職その他	A	B	C	D	E	3.5	9.4	28.2	50.6	8.1999999999999993	

業種別　金融

金融	





A	B	C	D	E	6	13	35.799999999999997	37.9	7.2	事業会社	A	B	C	D	E	7.6	11	34.9	30.2	16.3	専門職その他	A	B	C	D	E	3.5	9.4	28.2	50.6	8.1999999999999993	

業種別　金融

金融	





A	B	C	D	E	6	13	35.799999999999997	37.9	7.2	事業会社	A	B	C	D	E	7.6	11	34.9	30.2	16.3	専門職その他	A	B	C	D	E	3.5	9.4	28.2	50.6	8.1999999999999993	

業種別　金融

金融	





A	B	C	D	E	6	13	35.799999999999997	37.9	7.2	事業会社	A	B	C	D	E	7.6	11	34.9	30.2	16.3	専門職その他	A	B	C	D	E	3.5	9.4	28.2	50.6	8.1999999999999993	

業種別



A	金融	6	B	金融	13	C	金融	35.799999999999997	D	金融	37.9	E	金融	7.2	







業種別　金融

金融	





A	B	C	D	E	6	13	35.799999999999997	37.9	7.2	事業会社	A	B	C	D	E	7.6	11	34.9	30.2	16.3	専門職その他	A	B	C	D	E	3.5	9.4	28.2	50.6	8.1999999999999993	

業種別　金融

金融	





A	B	C	D	E	6	13	35.799999999999997	37.9	7.2	事業会社	A	B	C	D	E	7.6	11	34.9	30.2	16.3	専門職その他	A	B	C	D	E	3.5	9.4	28.2	50.6	8.1999999999999993	

業種別　金融

金融	





A	B	C	D	E	6	13	35.799999999999997	37.9	7.2	事業会社	A	B	C	D	E	7.6	11	34.9	30.2	16.3	専門職その他	A	B	C	D	E	3.5	9.4	28.2	50.6	8.1999999999999993	

業種別　金融

金融	





A	B	C	D	E	6	13	35.799999999999997	37.9	7.2	事業会社	A	B	C	D	E	7.6	11	34.9	30.2	16.3	専門職その他	A	B	C	D	E	3.5	9.4	28.2	50.6	8.1999999999999993	

業種別　金融

金融	





A	B	C	D	E	6	13	35.799999999999997	37.9	7.2	事業会社	A	B	C	D	E	7.6	11	34.9	30.2	16.3	専門職その他	A	B	C	D	E	3.5	9.4	28.2	50.6	8.1999999999999993	

業種別　金融

金融	





A	B	C	D	E	6	13	35.799999999999997	37.9	7.2	事業会社	A	B	C	D	E	7.6	11	34.9	30.2	16.3	専門職その他	A	B	C	D	E	3.5	9.4	28.2	50.6	8.1999999999999993	

業種別　金融

金融	





A	B	C	D	E	6	13	35.799999999999997	37.9	7.2	事業会社	A	B	C	D	E	7.6	11	34.9	30.2	16.3	専門職その他	A	B	C	D	E	3.5	9.4	28.2	50.6	8.1999999999999993	

業種別　金融

金融	





A	B	C	D	E	6	13	35.799999999999997	37.9	7.2	事業会社	A	B	C	D	E	7.6	11	34.9	30.2	16.3	専門職その他	A	B	C	D	E	3.5	9.4	28.2	50.6	8.1999999999999993	

業種別　金融

金融	





A	B	C	D	E	6	13	35.799999999999997	37.9	7.2	事業会社	A	B	C	D	E	7.6	11	34.9	30.2	16.3	専門職その他	A	B	C	D	E	3.5	9.4	28.2	50.6	8.1999999999999993	

業種別　金融

金融	





A	B	C	D	E	6	13	35.799999999999997	37.9	7.2	事業会社	A	B	C	D	E	7.6	11	34.9	30.2	16.3	専門職その他	A	B	C	D	E	3.5	9.4	28.2	50.6	8.1999999999999993	

投資家vs企業



大いに取り組んでいる	投資家(金融/運用）	※参考値　投資家（その他業界/運用）	金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	全体	3.1	12.5	9.6	7.6	6.1	かなり取り組んでいる	投資家(金融/運用）	※参考値　投資家（その他業界/運用）	金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	全体	11.2	12.5	13.6	11.5	12.1	取り組んでいる	投資家(金融/運用）	※参考値　投資家（その他業界/運用）	金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	全体	36.6	37.5	40.799999999999997	35.1	34.6	あまり取り組んでいない	投資家(金融/運用）	※参考値　投資家（その他業界/運用）	金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	全体	39.799999999999997	37.5	32	29.8	37.6	全く取り組んでいない	投資家(金融/運用）	※参考値　投資家（その他業界/運用）	金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	全体	9.3000000000000007	0	4	16	9.6	







業種別　金融

金融	





A	B	C	D	E	6	13	35.799999999999997	37.9	7.2	事業会社	A	B	C	D	E	7.6	11	34.9	30.2	16.3	専門職その他	A	B	C	D	E	3.5	9.4	28.2	50.6	8.1999999999999993	

業種別　金融

金融	





A	B	C	D	E	6	13	35.799999999999997	37.9	7.2	事業会社	A	B	C	D	E	7.6	11	34.9	30.2	16.3	専門職その他	A	B	C	D	E	3.5	9.4	28.2	50.6	8.1999999999999993	

業種別　金融

金融	





A	B	C	D	E	6	13	35.799999999999997	37.9	7.2	事業会社	A	B	C	D	E	7.6	11	34.9	30.2	16.3	専門職その他	A	B	C	D	E	3.5	9.4	28.2	50.6	8.1999999999999993	

業種別　金融

金融	





A	B	C	D	E	6	13	35.799999999999997	37.9	7.2	事業会社	A	B	C	D	E	7.6	11	34.9	30.2	16.3	専門職その他	A	B	C	D	E	3.5	9.4	28.2	50.6	8.1999999999999993	

業種別　金融

金融	





A	B	C	D	E	6	13	35.799999999999997	37.9	7.2	事業会社	A	B	C	D	E	7.6	11	34.9	30.2	16.3	専門職その他	A	B	C	D	E	3.5	9.4	28.2	50.6	8.1999999999999993	

担当業務別



大いに取り組んでいる	資産運用関連業務	役員、経企、財企、総務、広報、ＩＲ等	営業、事務、その他	コンサル、専門職	全体	3.6	8.1999999999999993	6.8	3.9	6.1	かなり取り組んでいる	資産運用関連業務	役員、経企、財企、総務、広報、ＩＲ等	営業、事務、その他	コンサル、専門職	全体	11.2	12.4	13.5	10.7	12.1	取り組んでいる	資産運用関連業務	役員、経企、財企、総務、広報、ＩＲ等	営業、事務、その他	コンサル、専門職	全体	36.700000000000003	37.5	32.4	27.2	34.6	あまり取り組んでいない	資産運用関連業務	役員、経企、財企、総務、広報、ＩＲ等	営業、事務、その他	コンサル、専門職	全体	39.6	31.8	39.9	45.6	37.6	全く取り組んでいない	資産運用関連業務	役員、経企、財企、総務、広報、ＩＲ等	営業、事務、その他	コンサル、専門職	全体	8.9	10.1	7.4	12.6	9.6	







役職別



大いに取り組んでいる	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	全体	6.5	4.8	7.2	6.3	2.9	8	5.9	6.1	かなり取り組んでいる	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	全体	7.8	10.5	12.5	15.6	13.2	14	7.8	12.1	取り組んでいる	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	全体	35.1	36.200000000000003	38.9	36.700000000000003	27.9	20	31.4	34.6	あまり取り組んでいない	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	全体	40.299999999999997	38.1	34.6	29.7	44.1	48	45.1	37.6	全く取り組んでいない	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	全体	10.4	10.5	6.7	11.7	11.8	10	9.8000000000000007	9.6	







資本コストを使う機会別



大いに取り組んでいる	頻繁にある	結構ある	ある	あまりない	全くない	全体	12.8	3.8	3.9	5.3	7.7	6.1	かなり取り組んでいる	頻繁にある	結構ある	ある	あまりない	全くない	全体	18.600000000000001	14.3	13.1	8.8000000000000007	10.3	12.1	取り組んでいる	頻繁にある	結構ある	ある	あまりない	全くない	全体	34.9	43.8	39.9	29.6	29.1	34.6	あまり取り組んでいない	頻繁にある	結構ある	ある	あまりない	全くない	全体	29.1	32.4	37.9	46.9	29.9	37.6	全く取り組んでいない	頻繁にある	結構ある	ある	あまりない	全くない	全体	4.7	5.7	5.2	9.3000000000000007	23.1	9.6	







資本コストを使う目的別



大いに取り組んでいる	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値 Ｍ＆Ａ	その他	全体	0	4	11.7	0	0	6.1	かなり取り組んでいる	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値 Ｍ＆Ａ	その他	全体	18.2	10	19.5	0	18.8	12.1	取り組んでいる	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値 Ｍ＆Ａ	その他	全体	34.1	36.700000000000003	43.8	66.7	43.8	34.6	あまり取り組んでいない	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値 Ｍ＆Ａ	その他	全体	45.5	44	18	33.299999999999997	37.5	37.6	全く取り組んでいない	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値 Ｍ＆Ａ	その他	全体	2.2999999999999998	5.3	7	0	0	9.6	







業種別



A	金融	事業会社	専門職その他	43.4	52.8	29.2	B	金融	事業会社	専門職その他	18.399999999999999	19.399999999999999	12.5	C	金融	事業会社	専門職その他	25	22.2	27.1	D	金融	事業会社	専門職その他	7.9	4.2	18.8	E	金融	事業会社	専門職その他	3.3	1.4	4.2	F	金融	事業会社	専門職その他	2	0	8.3000000000000007	









Q10

						2





						4



								該当数		企業側が想定する事業の収益性と投資家が期待する要求収益率とが、明確に関係づけられるから		投資対象や事業毎に、ビジネスリスクを勘案した投資判断基準や収益目標を設定するため		財務政策において資本構成や財務レバレッジの水準を管理するため		その他

						全　体		750		66.0		66.1		36.5		4.5











企業側が想定する事業の収益性と投資家が期待する要求収益率とが、明確に関係づけられるから	投資対象や事業毎に、ビジネスリスクを勘案した投資判断基準や収益目標を設定するため	財務政策において資本構成や財務レバレッジの水準を管理するため	その他	66	66.13333333333334	36.533333333333331	4.5333333333333332	





Q10　資本コストを基準に投資判断や財務管理等を行う意義は何だと考えられますか。以下の選択肢からあてはまるものをすべて選んでください。（MA）
(n=750)



Q11

						2





						4



								該当数		（A)算出方法や前提条件で推定結果が異なる		（B)経営層・社内に十分に理解されていない		（C)要求収益率としての資本コストの値が非現実的である		（D)キャッシュフローを資本コストで割引く考え方は、将来の環境変化に対する経営の柔軟性を考慮できないなど非現実的		（E)事業部門毎に資本コストを算出すべきだが、必要なデータを揃えることが難しい		（G)その他

						全　体		750		76.5		45.6		22.1		20.8		50.1		6.3











（A)算出方法や前提条件で推定結果が異なる	（B)経営層・社内に十分に理解されていない	（C)要求収益率としての資本コストの値が非現実的である	（D)キャッシュフローを資本コストで割引く考え方は、将来の環境変化に対する経営の柔軟性を考慮できないなど非現実的	（E)事業部門毎に資本コストを算出すべきだが、必要なデータを揃えることが難しい	（G)その他	76.533333333333331	45.6	22.133333333333333	20.8	50.133333333333333	6.2666666666666666	





Q11　資本コストを投資判断や経営管理に用いる上での課題は何だと考えられますか。特にあてはまると思うものを下記の選択肢から選んでください。（MA）
(n=750)



Q13

						2





						4





								該当数		ＣＡＰＭ		ＦＦＭ（ファマ＝フレンチの３ファクターモデル）		ＦＦＭ以外のマルチファクターモデル		ＤＤＭ		残余利益モデル		ＰＢＲ		その他		わからない

						全　体		272		87.1		6.6		4.4		18.0		19.5		15.4		9.6		0.7











ＣＡＰＭ	ＦＦＭ（ファマ＝フレンチの３ファクターモデル）	ＦＦＭ以外のマルチファクターモデル	ＤＤＭ	残余利益モデル	ＰＢＲ	その他	わからない	87.132352941176464	6.617647058823529	4.4117647058823533	18.014705882352942	19.485294117647058	15.441176470588236	9.5588235294117645	0.73529411764705888	





Q13　把握している株式の資本コストは、次のどの方法を用いて計算されていますか。以下の選択肢からあてはまるものをすべて選んでください。（MA）
(n=272)



Q14

		Ｑ１　あなたが勤務・所属している組織・属性を、以下の選択肢から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

				　		　　該当数		銀行業		証券・商品先物取引業		保険業		資産運用業		その他金融業		電気・電子機器		機械		自動車・輸送機器		医薬品		その他製造		素材		エネルギー		情報処理・ＳＩ・ソフトウェア		通信サービス		人材サービス		医療		小売・商社・卸売		広告・出版・メディア		運輸		建設		不動産		その他サービス業		コンサルティング		会計・法律関係		学校・教育関連		官公庁・団体		その他		金融・計		事業会社・計		専門職、官公庁、その他・計

		全　　　体				750		14.5		16.8		6.0		13.7		6.3		1.3		0.3		0.8		0.9		2.1		2.5		0.5		2.8		0.4		0.4		0.0		3.1		1.5		1.2		0.4		2.8		1.9		6.7		2.9		2.5		4.1		3.5		57.3		22.9		19.7

		業種		金融		430		25.3		29.3		10.5		24.0		10.9		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

				事業会社		172		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		5.8		1.2		3.5		4.1		9.3		11.0		2.3		12.2		1.7		1.7		0.0		13.4		6.4		5.2		1.7		12.2		8.1		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				専門職その他		148		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		33.8		14.9		12.8		20.9		17.6		0.0		0.0		100.0

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		161		9.9		22.4		9.9		50.9		6.8		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

				投資家（その他業界　資産運用業務）		19		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		10.5		0.0		0.0		0.0		5.3		0.0		0.0		5.3		0.0		0.0		0.0		0.0		5.3		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		5.3		0.0		26.3		42.1		0.0		26.3		73.7

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		125		36.0		24.0		11.2		8.8		20.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		131		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		5.3		1.5		4.6		5.3		11.5		12.2		1.5		8.4		0.8		2.3		0.0		14.5		4.6		5.3		2.3		13.7		6.1		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

		職種		資産運用関連業務		180		8.9		20.0		8.9		45.6		6.1		1.1		0.0		0.0		0.0		0.6		0.0		0.0		0.6		0.0		0.0		0.0		0.0		0.6		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.6		0.0		2.8		4.4		89.4		2.8		7.8

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		279		16.1		10.8		5.0		3.9		9.0		2.5		0.7		2.2		2.5		5.4		5.7		0.7		3.9		0.4		1.1		0.0		6.8		2.2		2.5		1.1		6.5		2.9		1.8		1.4		0.7		2.2		2.2		44.8		47.0		8.2

				営業、事務、その他		182		20.3		26.4		5.5		4.9		5.5		0.5		0.0		0.0		0.0		0.0		1.1		1.1		1.6		1.1		0.0		0.0		2.2		2.2		0.5		0.0		1.1		2.7		0.5		0.0		8.2		9.9		4.4		62.6		14.3		23.1

				コンサル、専門職		109		10.1		11.0		4.6		0.9		0.9		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.9		0.0		5.5		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.9		0.0		0.9		0.9		40.4		15.6		1.8		1.8		3.7		27.5		9.2		63.3

		役職		一般社員		82		18.3		23.2		0.0		23.2		6.1		0.0		0.0		0.0		0.0		1.2		1.2		1.2		0.0		0.0		0.0		0.0		2.4		4.9		0.0		0.0		0.0		2.4		8.5		1.2		3.7		1.2		1.2		70.7		13.4		15.9

				主任クラス		107		15.9		18.7		12.1		9.3		7.5		4.7		0.0		0.9		0.0		2.8		3.7		1.9		6.5		0.0		0.0		0.0		3.7		0.9		0.9		0.0		2.8		0.9		3.7		0.9		0.0		1.9		0.0		63.6		29.9		6.5

				課長クラス		215		22.3		21.9		8.8		14.4		6.0		1.4		0.5		1.4		0.5		1.9		1.4		0.0		0.9		0.5		0.5		0.0		1.9		0.5		1.4		0.0		2.8		0.9		5.1		1.4		0.9		2.3		0.5		73.5		16.3		10.2

				部長クラス		149		13.4		16.8		4.7		12.8		6.0		0.0		0.7		0.0		2.7		2.7		4.0		0.0		2.7		1.3		0.0		0.0		4.7		1.3		1.3		0.7		2.7		1.3		4.0		2.0		1.3		10.1		2.7		53.7		26.2		20.1

				本部長・役員クラス		72		5.6		4.2		2.8		13.9		11.1		2.8		0.0		1.4		1.4		4.2		4.2		1.4		8.3		0.0		0.0		0.0		6.9		0.0		0.0		0.0		6.9		1.4		8.3		5.6		1.4		5.6		2.8		37.5		38.9		23.6

				経営者		55		1.8		7.3		1.8		12.7		5.5		0.0		0.0		1.8		1.8		1.8		1.8		0.0		0.0		0.0		3.6		0.0		0.0		3.6		3.6		1.8		5.5		5.5		20.0		9.1		1.8		0.0		9.1		29.1		30.9		40.0

				その他		70		5.7		11.4		4.3		10.0		1.4		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		1.4		0.0		2.9		0.0		0.0		0.0		1.4		1.4		1.4		1.4		0.0		4.3		7.1		7.1		14.3		5.7		18.6		32.9		14.3		52.9

				非管理職		189		16.9		20.6		6.9		15.3		6.9		2.6		0.0		0.5		0.0		2.1		2.6		1.6		3.7		0.0		0.0		0.0		3.2		2.6		0.5		0.0		1.6		1.6		5.8		1.1		1.6		1.6		0.5		66.7		22.8		10.6

				管理職		491		14.9		16.1		5.9		13.6		6.7		1.0		0.4		1.0		1.4		2.4		2.6		0.2		2.4		0.6		0.6		0.0		3.3		1.0		1.4		0.4		3.7		1.6		6.9		3.1		1.2		4.9		2.4		57.2		24.2		18.5

				非経営層		553		18.1		20.1		7.1		14.3		6.3		1.4		0.4		0.7		0.9		2.2		2.5		0.5		2.4		0.5		0.2		0.0		3.1		1.4		1.1		0.2		2.4		1.3		5.1		1.4		1.3		4.2		1.1		65.8		21.2		13.0

				経営層		127		3.9		5.5		2.4		13.4		8.7		1.6		0.0		1.6		1.6		3.1		3.1		0.8		4.7		0.0		1.6		0.0		3.9		1.6		1.6		0.8		6.3		3.1		13.4		7.1		1.6		3.1		5.5		33.9		35.4		30.7

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		10.1		24.7		5.6		18.0		4.5		1.1		0.0		2.2		0.0		1.1		2.2		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		3.4		1.1		1.1		0.0		5.6		1.1		9.0		2.2		4.5		0.0		2.2		62.9		19.1		18.0

				結構ある		107		11.2		14.0		9.3		10.3		7.5		2.8		0.9		2.8		1.9		1.9		2.8		0.9		0.9		0.0		0.0		0.0		5.6		0.9		1.9		0.0		3.7		0.9		11.2		3.7		0.9		0.9		2.8		52.3		28.0		19.6

				ある		159		12.6		17.6		5.0		15.1		8.2		0.0		0.0		0.0		1.9		1.3		3.8		0.0		3.1		0.6		0.6		0.0		3.8		1.9		1.3		0.0		2.5		2.5		6.9		3.1		1.3		3.8		3.1		58.5		23.3		18.2

				あまりない		254		15.0		15.7		6.3		12.2		5.1		1.6		0.4		0.0		0.8		3.1		2.4		0.8		3.9		0.4		0.8		0.0		2.8		1.6		1.2		1.2		2.4		2.0		6.3		3.1		1.2		5.5		4.3		54.3		25.2		20.5

				全くない		141		21.3		14.9		4.3		14.9		6.4		1.4		0.0		0.7		0.0		2.1		1.4		0.7		3.5		0.7		0.0		0.0		0.7		1.4		0.7		0.0		1.4		2.1		2.1		2.1		6.4		7.1		3.5		61.7		17.0		21.3

				ある・計		355		11.5		18.3		6.5		14.4		7.0		1.1		0.3		1.4		1.4		1.4		3.1		0.3		1.7		0.3		0.3		0.0		4.2		1.4		1.4		0.0		3.7		1.7		8.7		3.1		2.0		2.0		2.8		57.7		23.7		18.6

				ない・計		395		17.2		15.4		5.6		13.2		5.6		1.5		0.3		0.3		0.5		2.8		2.0		0.8		3.8		0.5		0.5		0.0		2.0		1.5		1.0		0.8		2.0		2.0		4.8		2.8		3.0		6.1		4.1		57.0		22.3		20.8

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		4.5		22.7		4.5		43.2		2.3		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		9.1		0.0		4.5		0.0		9.1		77.3		0.0		22.7

				担当先企業の株式や事業の分析		150		16.7		30.0		6.0		18.0		6.0		0.0		0.7		0.7		0.0		0.0		0.7		0.0		1.3		0.7		0.0		0.0		0.0		1.3		0.0		0.0		0.0		0.0		12.7		3.3		0.0		1.3		0.7		76.7		5.3		18.0

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		10.2		5.5		7.0		3.9		10.2		3.1		0.0		3.1		3.9		3.1		7.8		0.8		3.1		0.0		0.0		0.0		10.9		2.3		3.9		0.0		9.4		3.1		3.1		2.3		0.8		1.6		0.8		36.7		54.7		8.6

				Ｍ＆Ａ		7		0.0		14.3		0.0		0.0		14.3		0.0		0.0		0.0		0.0		14.3		0.0		0.0		0.0		0.0		14.3		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		14.3		14.3		0.0		0.0		14.3		28.6		28.6		42.9

				その他		26		3.8		7.7		11.5		0.0		3.8		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		3.8		0.0		0.0		0.0		3.8		7.7		11.5		7.7		15.4		11.5		11.5		26.9		15.4		57.7

		Ｑ２　あなたが担当している主な業務を、以下の選択肢から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

				　		　　該当数		セルサイド・アナリスト		バイサイド・アナリスト		ファンドマネジャー		ポートフォリオマネジャー		トレーダー		資産運用関連その他		経営者・役員		経営企画		営業推進・企画・マーケティング		総務・人事		財務・経理		広告・宣伝・広報		ＩＲ		営業		事務		コンサルティング		専門職（会計・法律関係）		資産運用関連以外その他		投資家・計		役員、企画、営業推進、総務、財務他・計		営業、事務、コンサル、専門職・計

		全　　　体				750		2.9		4.0		3.7		3.2		0.7		9.5		8.8		6.8		8.8		1.2		7.3		0.4		3.9		8.8		2.4		9.7		4.8		13.1		24.0		37.2		38.8		100.0

		業種		金融		430		5.1		6.7		5.8		4.9		0.5		14.4		5.1		5.1		11.9		0.7		4.4		0.2		1.6		13.7		2.1		4.9		2.1		10.7		37.4		29.1		33.5

				事業会社		172		0.0		0.0		0.0		1.2		0.0		1.7		20.9		16.3		7.0		2.9		18.6		0.0		10.5		3.5		1.2		4.1		1.7		10.5		2.9		76.2		20.9

				専門職その他		148		0.0		0.7		2.0		0.7		2.0		4.1		5.4		0.7		2.0		0.7		2.7		1.4		2.7		0.7		4.7		30.4		16.2		23.0		9.5		15.5		75.0

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		161		13.7		18.0		15.5		13.0		1.2		38.5		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

				投資家（その他業界　資産運用業務）		19		0.0		5.3		15.8		15.8		15.8		47.4		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		125		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		17.6		17.6		40.8		2.4		15.2		0.8		5.6		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		131		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		27.5		21.4		9.2		3.8		24.4		0.0		13.7		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

		職種		資産運用関連業務		180		12.2		16.7		15.6		13.3		2.8		39.4		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		279		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		23.7		18.3		23.7		3.2		19.7		1.1		10.4		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				営業、事務、その他		182		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		36.3		9.9		0.0		0.0		53.8		0.0		0.0		100.0

				コンサル、専門職		109		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		67.0		33.0		0.0		0.0		0.0		100.0

		役職		一般社員		82		3.7		6.1		2.4		1.2		0.0		18.3		0.0		3.7		8.5		1.2		6.1		0.0		2.4		15.9		3.7		11.0		2.4		13.4		31.7		22.0		46.3

				主任クラス		107		3.7		3.7		4.7		2.8		0.0		10.3		0.0		6.5		9.3		0.0		15.0		0.0		7.5		11.2		3.7		11.2		1.9		8.4		25.2		38.3		36.4

				課長クラス		215		4.7		5.6		3.7		5.1		0.5		8.8		0.0		8.8		13.5		1.9		5.6		0.5		4.2		12.1		0.9		10.2		4.2		9.8		28.4		34.4		37.2

				部長クラス		149		2.0		2.0		3.4		1.3		0.7		10.7		0.0		10.7		11.4		2.0		12.1		0.7		5.4		8.1		5.4		6.7		2.7		14.8		20.1		42.3		37.6

				本部長・役員クラス		72		1.4		2.8		5.6		1.4		0.0		8.3		44.4		8.3		2.8		1.4		5.6		1.4		1.4		1.4		0.0		4.2		4.2		5.6		19.4		65.3		15.3

				経営者		55		0.0		1.8		5.5		5.5		0.0		0.0		58.2		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		14.5		14.5		0.0		12.7		58.2		29.1

				その他		70		1.4		4.3		1.4		4.3		4.3		5.7		2.9		0.0		1.4		0.0		0.0		0.0		1.4		2.9		1.4		12.9		11.4		44.3		21.4		5.7		72.9

				非管理職		189		3.7		4.8		3.7		2.1		0.0		13.8		0.0		5.3		9.0		0.5		11.1		0.0		5.3		13.2		3.7		11.1		2.1		10.6		28.0		31.2		40.7

				管理職		491		2.9		3.7		4.1		3.5		0.4		8.4		13.0		8.4		9.8		1.6		6.9		0.6		3.7		7.9		2.0		8.8		4.9		9.6		22.8		44.0		33.2

				非経営層		553		3.6		4.3		3.6		3.1		0.4		11.0		0.0		8.1		11.4		1.4		9.2		0.4		4.9		11.4		3.1		9.6		3.1		11.4		26.0		35.4		38.5

				経営層		127		0.8		2.4		5.5		3.1		0.0		4.7		50.4		4.7		1.6		0.8		3.1		0.8		0.8		0.8		0.0		8.7		8.7		3.1		16.5		62.2		21.3

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		6.7		18.0		1.1		3.4		0.0		4.5		6.7		11.2		10.1		0.0		6.7		0.0		1.1		3.4		0.0		14.6		5.6		6.7		33.7		36.0		30.3		99.8

				結構ある		107		4.7		2.8		5.6		2.8		0.0		11.2		13.1		9.3		4.7		0.0		14.0		0.0		5.6		3.7		0.0		13.1		3.7		5.6		27.1		46.7		26.2		99.9

				ある		159		2.5		4.4		7.5		2.5		0.0		6.3		7.5		8.2		8.8		1.3		7.5		0.0		4.4		10.1		0.6		7.5		6.9		13.8		23.3		37.7		39.0		99.8

				あまりない		254		2.0		1.2		3.1		3.9		1.6		11.4		11.4		5.1		7.9		1.6		7.5		0.0		5.5		9.8		3.9		9.8		4.3		9.8		23.2		39.0		37.8		99.8

				全くない		141		1.4		0.7		0.7		2.8		0.7		11.3		3.5		3.5		12.8		2.1		2.1		2.1		0.7		12.8		5.0		6.4		3.5		27.7		17.7		27.0		55.3		99.8

				ある・計		355		4.2		7.3		5.4		2.8		0.0		7.3		9.0		9.3		7.9		0.6		9.3		0.0		3.9		6.5		0.3		11.0		5.6		9.6		27.0		40.0		33.0		100.0

				ない・計		395		1.8		1.0		2.3		3.5		1.3		11.4		8.6		4.6		9.6		1.8		5.6		0.8		3.8		10.9		4.3		8.6		4.1		16.2		21.3		34.7		44.1		100.2

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		9.1		4.5		22.7		11.4		0.0		9.1		6.8		0.0		2.3		0.0		0.0		0.0		0.0		9.1		0.0		9.1		2.3		13.6		56.8		9.1		34.1		100.0

				担当先企業の株式や事業の分析		150		7.3		14.7		3.3		2.7		0.0		8.0		2.7		2.7		10.7		0.7		4.0		0.0		1.3		10.7		0.0		17.3		4.7		9.3		36.0		22.0		42.0		100.1

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		0.0		0.8		2.3		0.0		0.0		6.3		17.2		21.1		8.6		0.8		21.1		0.0		7.0		0.8		0.8		2.3		5.5		5.5		9.4		75.8		14.8		100.1

				Ｍ＆Ａ		7		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		14.3		28.6		14.3		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		28.6		14.3		0.0		14.3		42.9		42.9		100.1

				その他		26		0.0		3.8		3.8		3.8		0.0		3.8		3.8		3.8		0.0		0.0		0.0		0.0		11.5		7.7		0.0		15.4		15.4		26.9		15.4		19.2		65.4		99.7



		Ｑ３　あなたの役職を、以下の選択肢から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

				　		　　該当数		一般社員		主任クラス		課長クラス		部長クラス		本部長・役員クラス		経営者		その他		非管理職・計		管理職・計		非経営層・計		経営層・計

		全　　　体				750		10.9		14.3		28.7		19.9		9.6		7.3		9.3		25.2		65.5		73.7		16.9

		業種		金融		430		13.5		15.8		36.7		18.6		6.3		3.7		5.3		29.3		65.3		84.7		10.0

				事業会社		172		6.4		18.6		20.3		22.7		16.3		9.9		5.8		25.0		69.2		68.0		26.2

				専門職その他		148		8.8		4.7		14.9		20.3		11.5		14.9		25.0		13.5		61.5		48.6		26.4

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		161		16.1		14.9		36.0		16.1		7.5		2.5		6.8		31.1		62.1		83.2		9.9

				投資家（その他業界　資産運用業務）		19		0.0		15.8		15.8		21.1		10.5		15.8		21.1		15.8		63.2		52.6		26.3

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		125		9.6		13.6		35.2		20.8		9.6		9.6		1.6		23.2		75.2		79.2		19.2

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		131		3.8		17.6		21.4		23.7		19.1		13.0		1.5		21.4		77.1		66.4		32.1

		職種		資産運用関連業務		180		14.4		15.0		33.9		16.7		7.8		3.9		8.3		29.4		62.2		80.0		11.7

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		279		6.5		14.7		26.5		22.6		16.8		11.5		1.4		21.1		77.4		70.3		28.3

				営業、事務、その他		182		14.8		13.7		26.9		23.1		2.7		0.0		18.7		28.6		52.7		78.6		2.7

				コンサル、専門職		109		10.1		12.8		28.4		12.8		5.5		14.7		15.6		22.9		61.5		64.2		20.2

		役職		一般社員		82		100.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		100.0		0.0

				主任クラス		107		0.0		100.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		100.0		0.0

				課長クラス		215		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		100.0		0.0

				部長クラス		149		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		100.0		0.0

				本部長・役員クラス		72		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		100.0

				経営者		55		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0		100.0		0.0		100.0

				その他		70		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				非管理職		189		43.4		56.6		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		100.0		0.0

				管理職		491		0.0		0.0		43.8		30.3		14.7		11.2		0.0		0.0		100.0		74.1		25.9

				非経営層		553		14.8		19.3		38.9		26.9		0.0		0.0		0.0		34.2		65.8		100.0		0.0

				経営層		127		0.0		0.0		0.0		0.0		56.7		43.3		0.0		0.0		100.0		0.0		100.0

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		15.7		11.2		32.6		13.5		7.9		12.4		6.7		27.0		66.3		73.0		20.2

				結構ある		107		3.7		15.0		27.1		20.6		15.0		10.3		8.4		18.7		72.9		66.4		25.2

				ある		159		8.2		13.2		30.2		20.8		11.3		6.3		10.1		21.4		68.6		72.3		17.6

				あまりない		254		8.7		17.3		28.7		19.7		10.6		7.1		7.9		26.0		66.1		74.4		17.7

				全くない		141		20.6		11.3		25.5		22.7		2.8		3.5		13.5		31.9		54.6		80.1		6.4

				ある・計		355		8.7		13.2		29.9		18.9		11.5		9.0		8.7		22.0		69.3		70.7		20.6

				ない・計		395		12.9		15.2		27.6		20.8		7.8		5.8		9.9		28.1		62.0		76.5		13.7

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		2.3		9.1		31.8		13.6		9.1		13.6		20.5		11.4		68.2		56.8		22.7

				担当先企業の株式や事業の分析		150		14.7		13.3		39.3		12.0		6.0		7.3		7.3		28.0		64.7		79.3		13.3

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		3.1		16.4		21.9		28.1		19.5		7.8		3.1		19.5		77.3		69.5		27.3

				Ｍ＆Ａ		7		28.6		0.0		28.6		14.3		14.3		14.3		0.0		28.6		71.4		71.4		28.6

				その他		26		7.7		7.7		11.5		23.1		7.7		15.4		26.9		15.4		57.7		50.0		23.1

		Ｑ４　あなたが資本コストを使った投資分析や投資判断、財務管理等を行う機会の頻度を、以下の５段階から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

				　		　　該当数		頻繁にある		結構ある		ある		あまりない		全くない		ある・計		ない・計

		全　　　体				750		11.9		14.3		21.2		33.9		18.8		47.3		52.7				半分近くが、「資本コストを使う機会がある」 ハンブン チカ シホン ツカ キカイ

		業種		金融		430		13.0		13.0		21.6		32.1		20.2		47.7		52.3				業種の区切りでは目立った差異はみられない ギョウシュ クギ メダ サイ

				事業会社		172		9.9		17.4		21.5		37.2		14.0		48.8		51.2

				専門職その他		148		10.8		14.2		19.6		35.1		20.3		44.6		55.4

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		161		18.6		15.5		22.4		29.2		14.3		56.5		43.5				投資家vs企業では トウシカ キギョウ

				投資家（その他業界　資産運用業務）		19		0.0		21.1		5.3		63.2		10.5		26.3		73.7				1　金融業界で資産運用業務 キンユウ ギョウカイ シサン ウンヨウ ギョウム

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		125		11.2		16.0		21.6		34.4		16.8		48.8		51.2				2　事業会社で経営、財企、広報IR ジギョウ ガイシャ ケイエイ ザイ キ コウホウ

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		131		13.0		20.6		20.6		36.6		9.2		54.2		45.8				の２属性が、「ある」で過半数超え ゾクセイ カハンスウ コ

		職種		資産運用関連業務		180		16.7		16.1		20.6		32.8		13.9		53.3		46.7				職種では ショクシュ

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		279		11.5		17.9		21.5		35.5		13.6		50.9		49.1				1　コンサル、専門職 センモン ショク

				営業、事務、その他		182		4.9		5.5		21.4		33.0		35.2		31.9		68.1				2　資産運用関連業務 シサン ウンヨウ カンレン ギョウム

				コンサル、専門職		109		16.5		16.5		21.1		33.0		12.8		54.1		45.9				の２属性が、「ある」で53％超え ゾクセイ コ

		役職		一般社員		82		17.1		4.9		15.9		26.8		35.4		37.8		62.2

				主任クラス		107		9.3		15.0		19.6		41.1		15.0		43.9		56.1

				課長クラス		215		13.5		13.5		22.3		34.0		16.7		49.3		50.7

				部長クラス		149		8.1		14.8		22.1		33.6		21.5		45.0		55.0

				本部長・役員クラス		72		9.7		22.2		25.0		37.5		5.6		56.9		43.1

				経営者		55		20.0		20.0		18.2		32.7		9.1		58.2		41.8

				その他		70		8.6		12.9		22.9		28.6		27.1		44.3		55.7

				非管理職		189		12.7		10.6		18.0		34.9		23.8		41.3		58.7

				管理職		491		12.0		15.9		22.2		34.2		15.7		50.1		49.9				管理職か否かでは差異なし カンリ ショク イナ サイ

				非経営層		553		11.8		12.8		20.8		34.2		20.4		45.4		54.6				その他もそれほど大きい差異ではない タ オオ サイ

				経営層		127		14.2		21.3		22.0		35.4		7.1		57.5		42.5

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		100.0		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				結構ある		107		0.0		100.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				ある		159		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				あまりない		254		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0		100.0

				全くない		141		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0		100.0

				ある・計		355		25.1		30.1		44.8		0.0		0.0		100.0		0.0

				ない・計		395		0.0		0.0		0.0		64.3		35.7		0.0		100.0

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		18.2		31.8		50.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				担当先企業の株式や事業の分析		150		30.0		28.0		42.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		21.1		33.6		45.3		0.0		0.0		100.0		0.0

				Ｍ＆Ａ		7		71.4		14.3		14.3		0.0		0.0		100.0		0.0

				その他		26		15.4		26.9		57.7		0.0		0.0		100.0		0.0

		Ｑ５　資本コストを使う目的としては、下記の選択肢のうちどれが主でしょうか。１つだけ選んでください。（ＳＡ）

				　		　　該当数		株式投資の分析のため（個別銘柄分析はあまり行わない）		担当先企業の株式や事業の分析のため（個別銘柄分析が主である）		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		Ｍ＆Ａ		その他

		全　　　体				355		12.4		42.3		36.1		2.0		7.3

		業種		金融		205		16.6		56.1		22.9		1.0		3.4

				事業会社		84		0.0		9.5		83.3		2.4		4.8

				専門職その他		66		15.2		40.9		16.7		4.5		22.7

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		91		27.5		57.1		11.0		1.1		3.3

				投資家（その他業界　資産運用業務）		5		0.0		40.0		40.0		0.0		20.0

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		61		6.6		41.0		52.5		0.0		0.0

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		71		0.0		7.0		87.3		2.8		2.8

		職種		資産運用関連業務		96		26.0		56.3		12.5		1.0		4.2

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		142		2.8		23.2		68.3		2.1		3.5

				営業、事務、その他		58		17.2		51.7		15.5		0.0		15.5

				コンサル、専門職		59		8.5		55.9		16.9		5.1		13.6

		役職		一般社員		31		3.2		71.0		12.9		6.5		6.5

				主任クラス		47		8.5		42.6		44.7		0.0		4.3

				課長クラス		106		13.2		55.7		26.4		1.9		2.8

				部長クラス		67		9.0		26.9		53.7		1.5		9.0

				本部長・役員クラス		41		9.8		22.0		61.0		2.4		4.9

				経営者		32		18.8		34.4		31.3		3.1		12.5

				その他		31		29.0		35.5		12.9		0.0		22.6

				非管理職		78		6.4		53.8		32.1		2.6		5.1				当然であるが、 トウゼン

				管理職		246		12.2		39.4		40.2		2.0		6.1				非管理職・非経営者は担当企業分析のため ヒ カンリ ショク ヒ ケイエイシャ タントウ キギョウ ブンセキ

				非経営層		251		10.0		47.4		35.5		2.0		5.2				管理職は差異なし カンリ ショク サイ

				経営層		73		13.7		27.4		47.9		2.7		8.2				経営層は自社分析のためが多い ケイエイ ソウ ジシャ ブンセキ オオ

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		9.0		50.6		30.3		5.6		4.5

				結構ある		107		13.1		39.3		40.2		0.9		6.5

				ある		159		13.8		39.6		36.5		0.6		9.4

				あまりない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				全くない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				ある・計		355		12.4		42.3		36.1		2.0		7.3

				ない・計		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		100.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				担当先企業の株式や事業の分析		150		0.0		100.0		0.0		0.0		0.0

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		0.0		0.0		100.0		0.0		0.0

				Ｍ＆Ａ		7		0.0		0.0		0.0		100.0		0.0

				その他		26		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0

		Ｑ６　貴社（あるいは担当・投資先企業分析が主であれば、担当・投資先企業）の資本コストの水準を把握していますか。以下の選択肢から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

				　		　　該当数		把握している		把握していない

		全　　　体				355		76.6		23.4

		業種		金融		205		74.1		25.9

				事業会社		84		85.7		14.3				事業会社のほうが、把握している割合が高い ジギョウ カイシャ ハアク ワリアイ タカ

				専門職その他		66		72.7		27.3

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		91		79.1		20.9

				投資家（その他業界　資産運用業務）		5		60.0		40.0				事業会社で経営や経企、財企、IRが、投資家よりも把握しているとの回答割合がやや高い ジギョウ カイシャ ケイエイ ケイキ ザイ キ トウシカ ハアク カイトウ ワリアイ タカ

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		61		68.9		31.1

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		71		85.9		14.1

		職種		資産運用関連業務		96		78.1		21.9				職種による大きな差異は見られず ショクシュ オオ サイ ミ

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		142		78.2		21.8

				営業、事務、その他		58		74.1		25.9

				コンサル、専門職		59		72.9		27.1

		役職		一般社員		31		74.2		25.8				資本コストを使う機会がある層なので、77％が把握。 シホン ツカ キカイ ソウ ハアク

				主任クラス		47		72.3		27.7

				課長クラス		106		70.8		29.2

				部長クラス		67		80.6		19.4				特に トク

				本部長・役員クラス		41		90.2		9.8				本部長・役員クラスは9割が把握と、経営層（85％）より高い。 ホンブチョウ ヤクイン ワリ ハアク ケイエイ ソウ タカ

				経営者		32		78.1		21.9

				その他		31		77.4		22.6

				非管理職		78		73.1		26.9

				管理職		246		77.6		22.4

				非経営層		251		74.1		25.9

				経営層		73		84.9		15.1

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		92.1		7.9				資本コストの使用頻度が高いほど、把握割合も高い シホン シヨウ ヒンド タカ ハアク ワリアイ タカ

				結構ある		107		77.6		22.4				（グラフで工夫） クフウ

				ある		159		67.3		32.7

				あまりない		0		0.0		0.0

				全くない		0		0.0		0.0

				ある・計		355		76.6		23.4

				ない・計		0		0.0		0.0

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		72.7		27.3

				担当先企業の株式や事業の分析		150		72.7		27.3

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		86.7		13.3

				Ｍ＆Ａ		7		71.4		28.6

				その他		26		57.7		42.3

		Ｑ７　どのように資本コストを把握していますか。以下の選択肢からあてはまるものをすべて選んでください。（ＭＡ）

																										把握の仕方 ハアク シカタ

				　		　　該当数		自社内（自身）で計算		幹事証券会社が計算		監査法人が計算		コンサルティング会社が計算		情報サービスを利用		担当・投資先企業へのヒアリングから		その他		どうやって把握しているか不明		自社以外・計

		全　　　体				272		87.1		6.3		3.7		10.7		18.8		12.5		3.7		0.4		40.1		自社（自身）で計算が9割だが、4割は外部も活用 ジシャ ジシン ケイサン ワリ ワリ ガイブ カツヨウ

		業種		金融		152		88.8		3.9		2.6		5.9		19.1		15.8		3.3		0.7		38.2

				事業会社		72		87.5		15.3		5.6		18.1		18.1		5.6		1.4		0.0		43.1		金融は担当・投資先企業へのヒアリング（特に投資担当）、 キンユウ タントウ トウシ サキ キギョウ トク トウシ タントウ

				専門職その他		48		81.3		0.0		4.2		14.6		18.8		12.5		8.3		0.0		41.7		事業会社はコンサルや情報サービスも利用 ジギョウ カイシャ ジョウホウ リヨウ

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		72		84.7		0.0		0.0		4.2		19.4		22.2		4.2		1.4		40.3

				投資家（その他業界　資産運用業務）		3		100.0		33.3		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		33.3

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		42		92.9		11.9		4.8		9.5		21.4		11.9		2.4		0.0		40.5

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		61		90.2		14.8		3.3		19.7		14.8		4.9		1.6		0.0		39.3

		職種		資産運用関連業務		75		85.3		1.3		0.0		4.0		18.7		21.3		4.0		1.3		40.0

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		111		90.1		12.6		3.6		14.4		16.2		9.0		1.8		0.0		38.7

				営業、事務、その他		43		86.0		0.0		4.7		7.0		27.9		9.3		7.0		0.0		41.9

				コンサル、専門職		43		83.7		4.7		9.3		16.3		16.3		9.3		4.7		0.0		41.9

		役職		一般社員		23		87.0		8.7		4.3		8.7		21.7		17.4		8.7		0.0		52.2		役職別では大きな差異はないが、特に経営者は自社で計算が多い ヤクショク ベツ オオ サイ トク ケイエイシャ ジシャ ケイサン オオ

				主任クラス		34		91.2		8.8		0.0		2.9		8.8		11.8		0.0		2.9		20.6

				課長クラス		75		88.0		8.0		6.7		13.3		20.0		12.0		2.7		0.0		44.0

				部長クラス		54		87.0		7.4		1.9		13.0		22.2		11.1		1.9		0.0		44.4

				本部長・役員クラス		37		89.2		5.4		0.0		8.1		10.8		13.5		2.7		0.0		32.4

				経営者		25		92.0		0.0		4.0		16.0		16.0		12.0		8.0		0.0		36.0

				その他		24		70.8		0.0		8.3		8.3		33.3		12.5		8.3		0.0		50.0

				非管理職		57		89.5		8.8		1.8		5.3		14.0		14.0		3.5		1.8		33.3

				管理職		191		88.5		6.3		3.7		12.6		18.3		12.0		3.1		0.0		40.8

				非経営層		186		88.2		8.1		3.8		10.8		18.8		12.4		2.7		0.5		40.9

				経営層		62		90.3		3.2		1.6		11.3		12.9		12.9		4.8		0.0		33.9

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		82		95.1		6.1		3.7		12.2		23.2		11.0		9.8		0.0		40.2		頻繁に資本コストを用いているところはその他の方法も多い（自由記載あり） ヒンパン シホン モチ タ ホウホウ オオ ジユウ キサイ

				結構ある		83		81.9		7.2		1.2		8.4		16.9		15.7		1.2		0.0		38.6

				ある		107		85.0		5.6		5.6		11.2		16.8		11.2		0.9		0.9		41.1

				あまりない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				全くない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				ある・計		272		87.1		6.3		3.7		10.7		18.8		12.5		3.7		0.4		40.1

				ない・計		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		32		75.0		0.0		0.0		0.0		25.0		25.0		6.3		0.0		43.8

				担当先企業の株式や事業の分析		109		88.1		4.6		3.7		10.1		18.3		16.5		1.8		0.0		40.4

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		111		94.6		10.8		4.5		14.4		17.1		4.5		2.7		0.9		36.0

				Ｍ＆Ａ		5		80.0		0.0		0.0		20.0		0.0		0.0		20.0		0.0		40.0

				その他		15		53.3		0.0		6.7		6.7		26.7		20.0		13.3		0.0		60.0

		Ｑ８　貴社（あるいは担当・投資先企業分析が主であれば、担当・投資先企業）は、資本コストを投資の意思決定（アドバイス含む）や財務管理等のために、どの程度利用していますか。（ＳＡ）

				　		　　該当数		意思決定の重要なファクターとして利用している		意思決定で判断に迷った際の１つのファクターとなり得る		参考程度に利用している		その時々により、利用したりしなかったりである		ほとんど利用していない		その他		利用している・計

		全　　　体				272		43.4		17.6		24.6		8.8		2.9		2.6		85.7				意思決定の重要なファクターとして利用しているのは、4割。 イシ ケッテイ ジュウヨウ リヨウ ワリ

		業種		金融		152		43.4		18.4		25.0		7.9		3.3		2.0		86.8				「１つのファクター」「参考程度」という意見も同程度。 サンコウ テイド イケン ドウテイド

				事業会社		72		52.8		19.4		22.2		4.2		1.4		0.0		94.4				自由記述で、「利用している企業でも、正しく理解している企業は非常に少ない」との辛口意見あり ジユウ キジュツ リヨウ キギョウ タダ リカイ キギョウ ヒジョウ スク カラクチ イケン

				専門職その他		48		29.2		12.5		27.1		18.8		4.2		8.3		68.8

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		72		44.4		16.7		25.0		9.7		2.8		1.4		86.1

				投資家（その他業界　資産運用業務）		3		66.7		33.3		0.0		0.0		0.0		0.0		100.0

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		42		42.9		28.6		23.8		2.4		0.0		2.4		95.2

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		61		55.7		19.7		23.0		0.0		1.6		0.0		98.4				事業会社の方が、重要なファクターと回答した比率が高く56％ ジギョウ カイシャ ホウ ジュウヨウ カイトウ ヒリツ タカ

		職種		資産運用関連業務		75		45.3		17.3		24.0		9.3		2.7		1.3		86.7

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		111		47.7		22.5		25.2		2.7		0.9		0.9		95.5

				営業、事務、その他		43		34.9		11.6		25.6		16.3		7.0		4.7		72.1

				コンサル、専門職		43		37.2		11.6		23.3		16.3		4.7		7.0		72.1

		役職		一般社員		23		30.4		8.7		43.5		8.7		4.3		4.3		82.6				一般社員は参考程度が多い イッパン シャイン サンコウ テイド オオ

				主任クラス		34		52.9		17.6		17.6		5.9		2.9		2.9		88.2

				課長クラス		75		49.3		13.3		22.7		9.3		2.7		2.7		85.3

				部長クラス		54		40.7		25.9		27.8		1.9		3.7		0.0		94.4

				本部長・役員クラス		37		45.9		18.9		27.0		8.1		0.0		0.0		91.9

				経営者		25		44.0		20.0		16.0		16.0		4.0		0.0		80.0

				その他		24		25.0		16.7		20.8		20.8		4.2		12.5		62.5

				非管理職		57		43.9		14.0		28.1		7.0		3.5		3.5		86.0				管理職・非管理職や、経営層・非経営層での差異はない カンリ ショク ヒ カンリ ショク ケイエイ ソウ ヒ ケイエイ ソウ サイ

				管理職		191		45.5		18.8		24.1		7.9		2.6		1.0		88.5

				非経営層		186		45.2		17.2		25.8		6.5		3.2		2.2		88.2

				経営層		62		45.2		19.4		22.6		11.3		1.6		0.0		87.1

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		82		57.3		8.5		18.3		9.8		1.2		4.9		84.1				頻繁に使う人の6割は、重要なファクター ヒンパン ツカ ヒト ワリ ジュウヨウ

				結構ある		83		43.4		22.9		26.5		3.6		2.4		1.2		92.8

				ある		107		32.7		20.6		28.0		12.1		4.7		1.9		81.3

				あまりない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				全くない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				ある・計		272		43.4		17.6		24.6		8.8		2.9		2.6		85.7

				ない・計		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		32		53.1		6.3		25.0		15.6		0.0		0.0		84.4				個別銘柄を含まない株式投資、自社における事業の分析、M&Aで高い コベツ メイガラ フク カブシキ トウシ ジシャ ジギョウ ブンセキ タカ

				担当先企業の株式や事業の分析		109		34.9		18.3		28.4		11.0		4.6		2.8		81.7

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		111		51.4		22.5		19.8		3.6		2.7		0.0		93.7

				Ｍ＆Ａ		5		40.0		20.0		0.0		20.0		0.0		20.0		60.0

				その他		15		26.7		0.0		40.0		13.3		0.0		20.0		66.7

		Ｑ９　貴社（あるいは担当・投資先企業分析が主目的であれば、担当・投資先企業）は、資本コストを意識して企業価値の向上に取り組んでいると思いますか。以下の５段階から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

				　		　　該当数		大いに取り組んでいる		かなり取り組んでいる		取り組んでいる		あまり取り組んでいない		全く取り組んでいない		取り組んでいる・計		取り組んでいない・計

		全　　　体				687		6.1		12.1		34.6		37.6		9.6		52.8		47.2		全体では「取り組んでいる」「取り組んでいない」が拮抗しているが、職種や役職で意識の違いがみられた。 ゼンタイ ト ク ト ク キッコウ ショクシュ ヤクショク イシキ チガ

		業種		金融		430		6.0		13.0		35.8		37.9		7.2		54.9		45.1

				事業会社		172		7.6		11.0		34.9		30.2		16.3		53.5		46.5		金融や事業会社は「いる」「いない」がほぼ拮抗だが、 キンユウ ジギョウ カイシャ キッコウ

				専門職その他		85		3.5		9.4		28.2		50.6		8.2		41.2		58.8		専門職その他では「あまり取り組んでいない」が過半数と、外部の目からみた厳しい意見 ト ク カハンスウ ガイブ メ キビ イケン

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		161		3.1		11.2		36.6		39.8		9.3		50.9		49.1

				投資家（その他業界　資産運用業務）		8		12.5		12.5		37.5		37.5		0.0		62.5		37.5		投資家サイドではほぼ50：50：、金融業界は自社が取り組んでいるとする回答が64％と最も高い トウシカ キンユウ ギョウカイ ジシャ ト ク カイトウ モット タカ

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		125		9.6		13.6		40.8		32.0		4.0		64.0		36.0

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		131		7.6		11.5		35.1		29.8		16.0		54.2		45.8

		職種		資産運用関連業務		169		3.6		11.2		36.7		39.6		8.9		51.5		48.5

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		267		8.2		12.4		37.5		31.8		10.1		58.1		41.9		経営層・IR層は58％が「取り組んでいる」と高い（担当者自身の姿勢を表明か） ケイエイ ソウ ソウ ト ク タカ タントウシャ ジシン シセイ ヒョウメイ

				営業、事務、その他		148		6.8		13.5		32.4		39.9		7.4		52.7		47.3

				コンサル、専門職		103		3.9		10.7		27.2		45.6		12.6		41.7		58.3		コンサル・専門職は「いない」が58％とやや辛口 センモン ショク カラクチ

		役職		一般社員		77		6.5		7.8		35.1		40.3		10.4		49.4		50.6

				主任クラス		105		4.8		10.5		36.2		38.1		10.5		51.4		48.6

				課長クラス		208		7.2		12.5		38.9		34.6		6.7		58.7		41.3

				部長クラス		128		6.3		15.6		36.7		29.7		11.7		58.6		41.4

				本部長・役員クラス		68		2.9		13.2		27.9		44.1		11.8		44.1		55.9		本部長役員、経営者は「取り組んでいない」56-58％」と他の役職にくらべ高い ホンブチョウ ヤクイン ケイエイシャ ト ク タ ヤクショク タカ

				経営者		50		8.0		14.0		20.0		48.0		10.0		42.0		58.0		自省か？ ジセイ

				その他		51		5.9		7.8		31.4		45.1		9.8		45.1		54.9

				非管理職		182		5.5		9.3		35.7		39.0		10.4		50.5		49.5

				管理職		454		6.4		13.7		34.6		36.1		9.3		54.6		45.4

				非経営層		518		6.4		12.2		37.3		34.9		9.3		55.8		44.2

				経営層		118		5.1		13.6		24.6		45.8		11.0		43.2		56.8

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		86		12.8		18.6		34.9		29.1		4.7		66.3		33.7		頻度が頻繁なほど、取り組んでいるの回答比率は高い ヒンド ヒンパン ト ク カイトウ ヒリツ タカ

				結構ある		105		3.8		14.3		43.8		32.4		5.7		61.9		38.1

				ある		153		3.9		13.1		39.9		37.9		5.2		56.9		43.1

				あまりない		226		5.3		8.8		29.6		46.9		9.3		43.8		56.2

				全くない		117		7.7		10.3		29.1		29.9		23.1		47.0		53.0

				ある・計		344		6.1		14.8		39.8		34.0		5.2		60.8		39.2

				ない・計		343		6.1		9.3		29.4		41.1		14.0		44.9		55.1

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		0.0		18.2		34.1		45.5		2.3		52.3		47.7

				担当先企業の株式や事業の分析		150		4.0		10.0		36.7		44.0		5.3		50.7		49.3

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		11.7		19.5		43.8		18.0		7.0		75.0		25.0		自社における事業分析で使用する層では、75％が取り組んでいる ジシャ ジギョウ ブンセキ シヨウ ソウ ト ク

				Ｍ＆Ａ		6		0.0		0.0		66.7		33.3		0.0		66.7		33.3		しかし投資家サイドは45％があまり取り組んでいない トウシ カ ト ク

				その他		16		0.0		18.8		43.8		37.5		0.0		62.5		37.5

		Ｑ１０　資本コストを基準に投資判断や財務管理等を行う意義は何だと考えられますか。以下の選択肢からあてはまるものをすべて選んでください。（ＭＡ）

				　		　　該当数		企業側が想定する事業の収益性と投資家が期待する要求収益率とが、明確に関係づけられるから		投資対象や事業毎に、ビジネスリスクを勘案した投資判断基準や収益目標を設定するため		財務政策において資本構成や財務レバレッジの水準を管理するため		その他

		全　　　体				750		66.0		66.1		36.5		4.5		自由記述に有益なもの多い ジユウ キジュツ ユウエキ オオ

		業種		金融		430		67.0		63.5		38.1		4.4				あまり意義はない イギ

				事業会社		172		62.2		75.6		29.7		4.7				理論として確立しておらず、技巧的すぎる リロン カクリツ ギコウ テキ

				専門職その他		148		67.6		62.8		39.9		4.7				理解が広がっていない、 リカイ ヒロ

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		161		65.8		56.5		30.4		4.3				低金利下、資本コストを考慮しないと企業価値棄損する テイキンリ シタ シホン コウリョ キギョウ カチ キソン

				投資家（その他業界　資産運用業務）		19		57.9		68.4		21.1		5.3				投資家の論理にかなった仕組み。自社株買いの株主還元を助長、持続的成長の財務管理に繋がっているか？ トウシカ ロンリ シク ジシャ カブ カ カブヌシ カンゲン ジョチョウ ジゾクテキ セイチョウ ザイム カンリ ツナ

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		125		66.4		71.2		46.4		4.8				経営レベルの評価に意義 ケイエイ ヒョウカ イギ

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		131		63.4		75.6		30.5		5.3				ベータは不安定。あまり意義のある数値ではない フアンテイ イギ スウチ

		職種		資産運用関連業務		180		65.0		57.8		29.4		4.4				計算方法が多様。一様に規定すべきでなく、資本コスト管理以外でも経営を賄う ケイサン ホウホウ タヨウ イチヨウ キテイ シホン カンリ イガイ ケイエイ マカナ

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		279		64.9		72.4		38.7		5.0				相対的な収益性 ソウタイテキ シュウエキセイ

				営業、事務、その他		182		65.9		62.1		35.7		4.4				成長市場と成熟市場の違いがあり、総合的に判断 セイチョウ シジョウ セイジュク シジョウ チガ ソウゴウテキ ハンダン

				コンサル、専門職		109		70.6		70.6		44.0		3.7				事業の撤退を促すため ジギョウ テッタイ ウナガ

		役職		一般社員		82		64.6		62.2		36.6		6.1				ディスカッションの中心 チュウシン

				主任クラス		107		70.1		65.4		30.8		3.7				無駄な投資の抑制 ムダ トウシ ヨクセイ

				課長クラス		215		67.9		68.4		41.4		4.2				意義を感じない イギ カン

				部長クラス		149		62.4		69.1		34.2		4.7				未上場株のバリュエーション ミジョウジョウ カブ

				本部長・役員クラス		72		68.1		63.9		44.4		4.2				意思決定の客観性を担保 イシ ケッテイ キャッカンセイ タンポ

				経営者		55		67.3		67.3		27.3		3.6				株主還元の判断 カブヌシ カンゲン ハンダン

				その他		70		60.0		60.0		34.3		5.7				子会社への資金供与の規律付け コガイシャ シキン キョウヨ キリツ ヅ

				非管理職		189		67.7		64.0		33.3		4.8				意義は無数に存在 イギ ムスウ ソンザイ

				管理職		491		66.2		67.8		38.1		4.3				おおよその人が納得できる判断基準 ヒト ナットク ハンダン キジュン

				非経営層		553		66.4		67.1		36.7		4.5

				経営層		127		67.7		65.4		37.0		3.9		役職・経営での違いはあまりなし ヤクショク ケイエイ チガ

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		70.8		74.2		49.4		7.9

				結構ある		107		72.0		71.0		35.5		1.9

				ある		159		66.0		70.4		34.6		2.5

				あまりない		254		63.4		64.2		33.1		5.5

				全くない		141		63.1		56.0		37.6		5.0

				ある・計		355		69.0		71.5		38.6		3.7

				ない・計		395		63.3		61.3		34.7		5.3

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		63.6		61.4		25.0		2.3

				担当先企業の株式や事業の分析		150		75.3		69.3		42.7		3.3

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		64.1		78.9		39.8		2.3

				Ｍ＆Ａ		7		57.1		85.7		28.6		28.6

				その他		26		69.2		61.5		34.6		7.7

		Ｑ１１　資本コストを投資判断や経営管理に用いる上での課題は何だと考えられますか。特にあてはまると思うものを下記の選択肢から選んでください。（ＭＡ）

				　		　　該当数		算出方法や前提条件で推定結果が異なる		経営層・社内に十分に理解されていない		要求収益率としての資本コストの値が非現実的である		キャッシュフローを資本コストで割引く考え方は、将来の環境変化に対する経営の柔軟性を考慮できないなど非現実的である		事業部門毎に資本コストを算出すべきだが、必要なデータを揃えることが難しい		その他

		全　　　体				750		76.5		45.6		22.1		20.8		50.1		6.3				前提・算出方法次第で推定結果が異なる、の回答が76.5％ ゼンテイ サンシュツ ホウホウ シダイ スイテイ ケッカ コト カイトウ

		業種		金融		430		77.4		43.0		21.2		21.2		49.8		5.8

				事業会社		172		75.0		53.5		20.9		19.8		54.7		8.7				業種による差異はあまり見られない ギョウシュ サイ ミ

				専門職その他		148		75.7		43.9		26.4		20.9		45.9		4.7

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		161		80.1		46.6		20.5		18.6		45.3		8.7				「前提次第で…」の回答は、特に投資家層に高い ゼンテイ シダイ カイトウ トク トウシカ ソウ タカ

				投資家（その他業界　資産運用業務）		19		89.5		21.1		15.8		21.1		26.3		5.3

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		125		72.8		42.4		19.2		24.0		55.2		5.6

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		131		72.5		57.3		21.4		21.4		54.2		9.9				「経営者に理解されない」は、事業会社の経企IRに多い ケイエイシャ リカイ ジギョウ カイシャ ケイキ オオ

		職種		資産運用関連業務		180		81.1		43.9		20.0		18.9		43.3		8.3

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		279		72.4		49.5		21.5		22.2		54.1		7.2				自由意見 ジユウ イケン

				営業、事務、その他		182		77.5		40.1		22.5		22.0		48.4		4.4				・地域に応じた資本コストがあるのに、円金利で調達すれば抑制できるとの声でかき消されてしまう チイキ オウ シホン エン キンリ チョウタツ ヨクセイ コエ ケ

				コンサル、専門職		109		78.0		47.7		26.6		18.3		54.1		3.7				・前提でぶれが大きく、恣意的運営のリスクあり ゼンテイ オオ シイテキ ウンエイ

		役職		一般社員		82		70.7		35.4		20.7		18.3		56.1		8.5				・資本コストを経営管理に用いること自体が課題。財務はコンサバ、資本コストは投資家よりで短視眼的自社株につながりやすい シホン ケイエイ カンリ モチ ジタイ カダイ ザイム シ トウシカ タン シ メ テキ ジシャ カブ

				主任クラス		107		82.2		46.7		20.6		16.8		56.1		6.5				・事業会社でマルチファクターモデルは、ハードル高い ジギョウ ガイシャ タカ

				課長クラス		215		75.8		46.0		22.8		20.5		56.7		5.6				・算出方法の議論に終始、昨今の金利水準が阻害(金利水準による阻害の意見は複数あり） サンシュツ ホウホウ ギロン シュウシ サッコン キンリ スイジュン ソガイ キンリスイジュン ソガイ イケン フクスウ

				部長クラス		149		81.2		43.0		19.5		20.8		44.3		5.4				・資本コストは仮説、経営状況を点検する尺度のひとつでしかない シ カセツ ケイエイ ジョウキョウ テンケン シャクド

				本部長・役員クラス		72		65.3		50.0		19.4		31.9		47.2		5.6				・PF効果を踏まえたNOIリk回りなども踏まえ、多面的な判断の必要 コウカ フ マワ フ タメンテキ ハンダン ヒツヨウ

				経営者		55		72.7		56.4		30.9		27.3		34.5		7.3				・事業環境に応じて水準を見直すべきだが、それを再度浸透させることが難。一度算定した数値が硬直的に利用され続ける ジギョウ カンキョウ オウ スイジュン ミナオ サイド シントウ ナン イチド サンテイ スウチ コウチョクテキ リヨウ ツヅ

				その他		70		81.4		47.1		25.7		14.3		41.4		7.1				・マイナス金利下で資本コストが低く算定されてしまう、アナリスト側の算定との乖離 キンリ シタ シ ヒク サンテイ ガワ サンテイ カイリ

				非管理職		189		77.2		41.8		20.6		17.5		56.1		7.4				・仕組み債券、ストックオプションコスト、自社株買いや子会社上場への分析あまり見かけない シク サイケン ジシャ カブ カ コガイシャ ジョウジョウ ブンセキ ミ

				管理職		491		75.6		46.8		22.2		23.0		49.1		5.7				・知っているという人のほとんどが間違った理解をしている シ ヒト マチガ リカイ

				非経営層		553		77.8		43.8		21.2		19.5		53.2		6.1

				経営層		127		68.5		52.8		24.4		29.9		41.7		6.3				経営層、「社内に十分理解されていない」が53％と過半数 ケイエイ ソウ シャナイ ジュウブン リカイ カハンスウ

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		89		70.8		57.3		14.6		16.9		52.8		11.2

				結構ある		107		76.6		53.3		14.0		15.0		54.2		6.5

				ある		159		81.1		40.9		25.2		23.9		51.6		5.0

				あまりない		254		76.0		44.5		22.0		23.6		52.0		5.9

				全くない		141		75.9		39.7		29.8		19.1		40.4		5.0

				ある・計		355		77.2		48.7		19.2		19.4		52.7		7.0				業務の頻度（ある・ない）間での、明確な差異は見られず ギョウム ヒンド カン メイカク サイ ミ

				ない・計		395		75.9		42.8		24.8		22.0		47.8		5.6

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		44		79.5		47.7		25.0		15.9		43.2		2.3

				担当先企業の株式や事業の分析		150		75.3		47.3		20.7		21.3		58.7		4.7

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		128		75.8		49.2		16.4		21.1		48.4		11.7

				Ｍ＆Ａ		7		71.4		42.9		0.0		0.0		71.4		14.3				M&A目的では、事業部門ごとの必要データ収集を課題との回答が7割超え モクテキ ジギョウ ブモン ヒツヨウ シュウシュウ カダイ カイトウ ワリ コ

				その他		26		92.3		57.7		19.2		11.5		50.0		3.8

		Ｑ１３　把握している株式の資本コストは、次のどの方法を用いて計算されていますか。以下の選択肢からあてはまるものをすべて選んでください。（ＭＡ）

				　		　　該当数		ＣＡＰＭ		ＦＦＭ（ファマ＝フレンチの３ファクターモデル）		ＦＦＭ以外のマルチファクターモデル		ＤＤＭ		残余利益モデル		ＰＢＲ		その他		わからない		ＣＡＰＭ以外・計

		全　　　体				272		87.1		6.6		4.4		18.0		19.5		15.4		9.6		0.7		47.8				わからないは2名のみ メイ

		業種		金融		152		86.8		7.2		5.3		18.4		24.3		15.1		9.2		1.3		53.9				金融業種は残余財産の利用比較的多い キンユウ ギョウシュ ザンヨ ザイサン リヨウ ヒカクテキ オオ

				事業会社		72		87.5		1.4		1.4		12.5		12.5		13.9		5.6		0.0		30.6

				専門職その他		48		87.5		12.5		6.3		25.0		14.6		18.8		16.7		0.0		54.2

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		72		87.5		8.3		8.3		20.8		27.8		13.9		6.9		0.0		59.7

				投資家（その他業界　資産運用業務）		3		100.0		0.0		0.0		33.3		0.0		0.0		0.0		0.0		33.3

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		42		85.7		4.8		4.8		19.0		23.8		19.0		16.7		2.4		57.1

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		61		86.9		0.0		0.0		14.8		13.1		13.1		6.6		0.0		29.5

		職種		資産運用関連業務		75		88.0		8.0		8.0		21.3		26.7		13.3		6.7		0.0		58.7

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		111		85.6		1.8		1.8		16.2		18.0		16.2		10.8		0.9		40.5

				営業、事務、その他		43		83.7		16.3		7.0		14.0		18.6		16.3		9.3		2.3		51.2

				コンサル、専門職		43		93.0		7.0		2.3		20.9		11.6		16.3		11.6		0.0		44.2

		役職		一般社員		23		95.7		0.0		0.0		21.7		13.0		8.7		8.7		0.0		39.1

				主任クラス		34		88.2		8.8		2.9		11.8		14.7		8.8		8.8		0.0		44.1

				課長クラス		75		84.0		5.3		5.3		20.0		29.3		20.0		10.7		1.3		56.0

				部長クラス		54		94.4		3.7		1.9		13.0		16.7		22.2		7.4		0.0		44.4

				本部長・役員クラス		37		83.8		2.7		2.7		10.8		18.9		10.8		2.7		2.7		29.7

				経営者		25		84.0		12.0		12.0		32.0		12.0		16.0		24.0		0.0		56.0				経営者・コンサル専門職はDDMも多い ケイエイシャ センモン ショク オオ

				その他		24		79.2		20.8		8.3		25.0		16.7		8.3		8.3		0.0		62.5

				非管理職		57		91.2		5.3		1.8		15.8		14.0		8.8		8.8		0.0		42.1

				管理職		191		86.9		5.2		4.7		17.8		21.5		18.3		9.9		1.0		47.6

				非経営層		186		89.2		4.8		3.2		16.7		21.0		17.2		9.1		0.5		48.4

				経営層		62		83.9		6.5		6.5		19.4		16.1		12.9		11.3		1.6		40.3

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		82		84.1		8.5		4.9		22.0		25.6		19.5		12.2		0.0		58.5				業務頻度高い人は多くの方法を利用 ギョウム ヒンド タカ ヒト オオ ホウホウ リヨウ

				結構ある		83		90.4		3.6		6.0		21.7		22.9		16.9		7.2		0.0		49.4

				ある		107		86.9		7.5		2.8		12.1		12.1		11.2		9.3		1.9		38.3

				あまりない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				全くない		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

				ある・計		272		87.1		6.6		4.4		18.0		19.5		15.4		9.6		0.7		47.8

				ない・計		0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		32		81.3		9.4		28.1		25.0		12.5		15.6		15.6		3.1		68.8

				担当先企業の株式や事業の分析		109		92.7		7.3		0.9		21.1		24.8		15.6		6.4		0.9		49.5

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		111		86.5		3.6		1.8		10.8		13.5		16.2		9.0		0.0		37.8

				Ｍ＆Ａ		5		80.0		0.0		0.0		20.0		20.0		0.0		20.0		0.0		40.0

				その他		15		66.7		20.0		0.0		33.3		40.0		13.3		20.0		0.0		66.7

		Ｑ１４＿１　ＣＡＰＭに基づき株式の資本コストを推計する場合、次の要素の推定水準はどの位の水準とみていますか。／リスクフリーレート（ＮＵ）

																		50		人 ニン

				　		　　該当数				０以上０．５未満		０．５以上１．０未満		１．０以上１．５未満		１．５以上		わからない		　平均（％）																																　平均（％）

		全　　　体				272				40.8		9.2		19.5		12.1		18.4		0.69																														全体平均 ゼンタイ ヘイキン		0.69

										０以上０．５未満		０．５以上１．０未満		１．０以上１．５未満		１．５以上		わからない

		業種		金融		152		金融		39.5		7.9		25.0		11.2		16.4		0.72																														金融		0.72

				事業会社		72		事業会社		34.7		9.7		15.3		15.3		25.0		0.77																														事業会社		0.77

				専門職その他		48		専門職その他		54.2		12.5		8.3		10.4		14.6		0.48																														専門職その他		0.48

								全体 ゼンタイ		40.8		9.2		19.5		12.1		18.4		0.69

										０以上０．５未満		０．５以上１．０未満		１．０以上１．５未満		１．５以上		わからない																																投資家(金融/運用）		0.86

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		72		投資家（金融業界　資産運用業務）		36.1		6.9		26.4		15.3		15.3		0.86																														※参考値　投資家（その他業界/運用） サンコウ アタイ		0.33

				投資家（その他業界　資産運用業務）		3		投資家（その他業界）※参考数値 サンコウ スウチ		66.7		0.0		33.3		0.0		0.0		0.33																														金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		0.68

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		42		金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		40.5		11.9		26.2		9.5		11.9		0.68																														事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		0.85

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		61		事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		31.1		8.2		16.4		16.4		27.9		0.85

								全体 ゼンタイ		40.8		9.2		19.5		12.1		18.4		0.69																														資産運用関連業務		0.83

										０以上０．５未満		０．５以上１．０未満		１．０以上１．５未満		１．５以上		わからない																																役員、経企、財企、総務、広報、ＩＲ等 ソウム		0.78

		職種		資産運用関連業務		75		資産運用関連業務		37.3		6.7		26.7		14.7		14.7		0.83		資産運用担当者、経企IRが、RFを高めに見ている シサン ウンヨウ タントウシャ ケイキ タカ ミ																												営業、事務、その他		0.49

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		111		役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		35.1		9.0		19.8		13.5		22.5		0.78																														コンサル、専門職		0.40

				営業、事務、その他		43		営業、事務、その他		44.2		9.3		18.6		7.0		20.9		0.49

				コンサル、専門職		43		コンサル、専門職		58.1		14.0		7.0		9.3		11.6		0.40																														一般社員		0.32

								全体 ゼンタイ		40.8		9.2		19.5		12.1		18.4		0.69																														主任クラス		0.38

										０以上０．５未満		０．５以上１．０未満		１．０以上１．５未満		１．５以上		わからない																																課長クラス		0.87

		役職		一般社員		23		一般社員		56.5		8.7		13.0		4.3		17.4		0.32																														部長クラス		0.89

				主任クラス		34		主任クラス		52.9		11.8		14.7		2.9		17.6		0.38																														本部長・役員クラス		0.90

				課長クラス		75		課長クラス		41.3		5.3		17.3		14.7		21.3		0.87																														経営者		0.54

				部長クラス		54		部長クラス		27.8		7.4		27.8		18.5		18.5		0.89																														その他		0.33

				本部長・役員クラス		37		本部長・役員クラス		27.0		13.5		24.3		18.9		16.2		0.90		本部長・部長クラスが、リスクフリーレートを高めに見ている ホンブチョウ ブチョウ タカ ミ

				経営者		25		経営者		40.0		8.0		20.0		8.0		24.0		0.54																														非管理職		0.36

				その他		24		その他		58.3		16.7		12.5		4.2		8.3		0.33																														管理職		0.84

								全体 ゼンタイ		40.8		9.2		19.5		12.1		18.4		0.69																														非経営層		0.71

																																																		経営層		0.77

				非管理職		57		非管理職		54.4		10.5		14.0		3.5		17.5		0.36

				管理職		191		管理職		34.6		7.9		22.0		15.7		19.9		0.84																														頻繁にある		0.59

				非経営層		186		非経営層		41.4		7.5		19.4		12.4		19.4		0.71																														結構ある		0.73

				経営層		62		経営層		32.3		11.3		22.6		14.5		19.4		0.77																														ある		0.73

								全体 ゼンタイ		40.8		9.2		19.5		12.1		18.4		0.69

										０以上０．５未満		０．５以上１．０未満		１．０以上１．５未満		１．５以上		わからない																																株式投資の分析		1.00

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		82		頻繁にある		46.3		8.5		19.5		12.2		13.4		0.59																														担当先企業分析		0.51

				結構ある		83		結構ある		39.8		8.4		26.5		10.8		14.5		0.73																														自社事業分析 ブンセキ		0.82

				ある		107		ある		37.4		10.3		14.0		13.1		25.2		0.73																														※参考値 Ｍ＆Ａ サンコウ アタイ		0.62

								全体 ゼンタイ		40.8		9.2		19.5		12.1		18.4		0.69																														その他		0.55

																																																		全体 ゼンタイ		0.69

				あまりない		0		あまりない		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.00																														あまりない		0.00

				全くない		0		全くない		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.00																														全くない		0.00

				ある・計		272		ある・計		40.8		9.2		19.5		12.1		18.4		0.69																														ある・計		0.69

				ない・計		0		ない・計		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.00																														ない・計		0.00

								全体 ゼンタイ		40.8		9.2		19.5		12.1		18.4		0.69																														全体 ゼンタイ		0.69

										０以上０．５未満		０．５以上１．０未満		１．０以上１．５未満		１．５以上		わからない

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		32		株式投資の分析		28.1		6.3		25.0		15.6		25.0		1.00

				担当先企業の株式や事業の分析		109		担当先企業の株式や事業の分析		54.1		7.3		17.4		10.1		11.0		0.51

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		111		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		30.6		11.7		20.7		13.5		23.4		0.82

				※参考値 Ｍ＆Ａ サンコウ アタイ		5		※参考値 Ｍ＆Ａ サンコウ アタイ		80.0		0.0		0.0		20.0		0.0		0.62

				その他		15		その他		33.3		13.3		20.0		6.7		26.7		0.55

								全体 ゼンタイ		40.8		9.2		19.5		12.1		18.4		0.69

		Ｑ１４＿２　ＣＡＰＭに基づき株式の資本コストを推計する場合、次の要素の推定水準はどの位の水準とみていますか。／株式リスク・プレミアム（ＮＵ）

																				64		人 ニン

				　		　　該当数				０以上５．０未満		５．０以上６．０未満		６．０以上７．０未満		７．０以上８．０未満		８．０以上		わからない		　平均（％）																														　平均（％）

		全　　　体				272				11.4		19.5		19.1		10.7		15.8		23.5		6.32																												全体平均 ゼンタイ ヘイキン		6.32

										０以上５．０未満		５．０以上６．０未満		６．０以上７．０未満		７．０以上８．０未満		８．０以上		わからない

		業種		金融		152		金融		11.8		20.4		18.4		13.2		15.1		21.1		6.01																												金融		6.01

				事業会社		72		事業会社		11.1		13.9		19.4		8.3		15.3		31.9		6.39																												事業会社		6.39

				専門職その他		48		専門職その他		10.4		25.0		20.8		6.3		18.8		18.8		7.20		専門職その他が考えるリスクプレミアムは高い センモンショク タ カンガ タカ																										専門職その他		7.20

								全体 ゼンタイ		11.4		19.5		19.1		10.7		15.8		23.5		6.32

										０以上５．０未満		５．０以上６．０未満		６．０以上７．０未満		７．０以上８．０未満		８．０以上		わからない																														投資家(金融/運用）		6.10

		投資家ＶＳ企業		投資家（金融業界　資産運用業務）		72		投資家（金融業界　資産運用業務）		11.1		23.6		13.9		13.9		16.7		20.8		6.10																												※参考値　投資家（その他業界/運用） サンコウ アタイ		9.83

				投資家（その他業界　資産運用業務）		3		※参考値　投資家（その他業界/運用） サンコウ アタイ		0.0		0.0		33.3		0.0		66.7		0.0		9.83																												金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		5.44

				金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		42		金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		21.4		26.2		16.7		7.1		14.3		14.3		5.44																												事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		6.49

				事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		61		事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）		9.8		14.8		18.0		9.8		16.4		31.1		6.49

								全体 ゼンタイ		11.4		19.5		19.1		10.7		15.8		23.5		6.32																												資産運用関連業務		6.29

										０以上５．０未満		５．０以上６．０未満		６．０以上７．０未満		７．０以上８．０未満		８．０以上		わからない																														役員、経企、財企、総務、広報、ＩＲ等 ソウム		6.03

		職種		資産運用関連業務		75		資産運用関連業務		10.7		22.7		14.7		13.3		18.7		20.0		6.29																												営業、事務、その他		6.54

				役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		111		役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等		14.4		18.9		16.2		9.0		15.3		26.1		6.03																												コンサル、専門職		6.88

				営業、事務、その他		43		営業、事務、その他		7.0		11.6		23.3		14.0		14.0		30.2		6.54

				コンサル、専門職		43		コンサル、専門職		9.3		23.3		30.2		7.0		14.0		16.3		6.88																												一般社員		7.69

								全体 ゼンタイ		11.4		19.5		19.1		10.7		15.8		23.5		6.32																												主任クラス		6.30

										０以上５．０未満		５．０以上６．０未満		６．０以上７．０未満		７．０以上８．０未満		８．０以上		わからない																														課長クラス		5.82

		役職		一般社員		23		一般社員		4.3		17.4		13.0		17.4		26.1		21.7		7.69		株式リスクプレミアムは、一般社員が高く、経営者が低い カブシキ イッパン シャイン タカ ケイエイシャ ヒク																										部長クラス		6.83

				主任クラス		34		主任クラス		8.8		11.8		17.6		17.6		14.7		29.4		6.30		その差2.4％ サ																										本部長・役員クラス		6.35

				課長クラス		75		課長クラス		10.7		20.0		24.0		9.3		13.3		22.7		5.82																												経営者		5.26

				部長クラス		54		部長クラス		14.8		14.8		20.4		7.4		18.5		24.1		6.83																												その他		6.49

				本部長・役員クラス		37		本部長・役員クラス		13.5		24.3		13.5		8.1		18.9		21.6		6.35

				経営者		25		経営者		12.0		32.0		16.0		8.0		8.0		24.0		5.26																												非管理職		6.90

				その他		24		その他		12.5		20.8		20.8		12.5		12.5		20.8		6.49																												管理職		6.13

								全体 ゼンタイ		11.4		19.5		19.1		10.7		15.8		23.5		6.32																												非経営層		6.44

																																																		経営層		5.92

				非管理職		57		非管理職		7.0		14.0		15.8		17.5		19.3		26.3		6.90

				管理職		191		管理職		12.6		20.9		19.9		8.4		15.2		23.0		6.13																												頻繁にある		6.32

				非経営層		186		非経営層		10.8		16.7		20.4		11.3		16.7		24.2		6.44																												結構ある		6.79

				経営層		62		経営層		12.9		27.4		14.5		8.1		14.5		22.6		5.92																												ある		5.88

										０以上５．０未満		５．０以上６．０未満		６．０以上７．０未満		７．０以上８．０未満		８．０以上		わからない

		資本コストを用いた業務の頻度		頻繁にある		82		頻繁にある		11.0		19.5		29.3		12.2		13.4		14.6		6.32																												株式投資の分析		6.22

				結構ある		83		結構ある		9.6		19.3		14.5		12.0		25.3		19.3		6.79																												担当先企業の株式や事業の分析		6.44

				ある		107		ある		13.1		19.6		15.0		8.4		10.3		33.6		5.88																												自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		6.07

								全体 ゼンタイ		11.4		19.5		19.1		10.7		15.8		23.5		6.32																												※参考値 Ｍ＆Ａ サンコウ アタイ		7.40

																																																		その他		7.07

				あまりない		0		あまりない		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.00

				全くない		0		全くない		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.00

				ある・計		272		ある・計		11.4		19.5		19.1		10.7		15.8		23.5		6.32

				ない・計		0		ない・計		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.0		0.00

										０以上５．０未満		５．０以上６．０未満		６．０以上７．０未満		７．０以上８．０未満		８．０以上		わからない

		資本コストを使う目的		株式投資の分析		32		株式投資の分析		6.3		37.5		3.1		12.5		12.5		28.1		6.22		M&A目的では、リスクプレミアム高い モクテキ タカ

				担当先企業の株式や事業の分析		109		担当先企業の株式や事業の分析		7.3		20.2		27.5		14.7		16.5		13.8		6.44

				自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		111		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等		18.0		15.3		17.1		7.2		13.5		28.8		6.07

				Ｍ＆Ａ		5		※参考　Ｍ＆Ａ サンコウ		0.0		20.0		20.0		0.0		60.0		0.0		7.40

				その他		15		その他		6.7		6.7		6.7		6.7		20.0		53.3		7.07

								全体 ゼンタイ		11.4		19.5		19.1		10.7		15.8		23.5		6.32





&"ＭＳ 明朝,標準"&9<&A>


&"ＭＳ 明朝,標準"&9- &P -	




把握している	把握していない	76.599999999999994	23.4	



資本コストの使用目的別



０以上５．０未満	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考　Ｍ＆Ａ	その他	全体	6.3	7.3	18	0	6.7	11.4	５．０以上６．０未満	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考　Ｍ＆Ａ	その他	全体	37.5	20.2	15.3	20	6.7	19.5	６．０以上７．０未満	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考　Ｍ＆Ａ	その他	全体	3.1	27.5	17.100000000000001	20	6.7	19.100000000000001	７．０以上８．０未満	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考　Ｍ＆Ａ	その他	全体	12.5	14.7	7.2	0	6.7	10.7	８．０以上	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考　Ｍ＆Ａ	その他	全体	12.5	16.5	13.5	60	20	15.8	わからない	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考　Ｍ＆Ａ	その他	全体	28.1	13.8	28.8	0	53.3	23.5	







投資家ｖｓ事業会社別



０以上５．０未満	投資家（金融業界　資産運用業務）	※参考値　投資家（その他業界/運用）	金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	全体	11.1	0	21.4	9.8000000000000007	11.4	５．０以上６．０未満	投資家（金融業界　資産運用業務）	※参考値　投資家（その他業界/運用）	金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	全体	23.6	0	26.2	14.8	19.5	６．０以上７．０未満	投資家（金融業界　資産運用業務）	※参考値　投資家（その他業界/運用）	金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	全体	13.9	33.299999999999997	16.7	18	19.100000000000001	７．０以上８．０未満	投資家（金融業界　資産運用業務）	※参考値　投資家（その他業界/運用）	金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	全体	13.9	0	7.1	9.8000000000000007	10.7	８．０以上	投資家（金融業界　資産運用業務）	※参考値　投資家（その他業界/運用）	金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	全体	16.7	66.7	14.3	16.399999999999999	15.8	わからない	投資家（金融業界　資産運用業務）	※参考値　投資家（その他業界/運用）	金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	全体	20.8	0	14.3	31.1	23.5	







役職別



０以上５．０未満	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	4.3	8.8000000000000007	10.7	14.8	13.5	12	12.5	５．０以上６．０未満	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	17.399999999999999	11.8	20	14.8	24.3	32	20.8	６．０以上７．０未満	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	13	17.600000000000001	24	20.399999999999999	13.5	16	20.8	７．０以上８．０未満	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	17.399999999999999	17.600000000000001	9.3000000000000007	7.4	8.1	8	12.5	８．０以上	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	26.1	14.7	13.3	18.5	18.899999999999999	8	12.5	わからない	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	21.7	29.4	22.7	24.1	21.6	24	20.8	







担当業務別



０以上５．０未満	資産運用関連業務	役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等	営業、事務、その他	コンサル、専門職	全体	10.7	14.4	7	9.3000000000000007	11.4	５．０以上６．０未満	資産運用関連業務	役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等	営業、事務、その他	コンサル、専門職	全体	22.7	18.899999999999999	11.6	23.3	19.5	６．０以上７．０未満	資産運用関連業務	役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等	営業、事務、その他	コンサル、専門職	全体	14.7	16.2	23.3	30.2	19.100000000000001	７．０以上８．０未満	資産運用関連業務	役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等	営業、事務、その他	コンサル、専門職	全体	13.3	9	14	7	10.7	８．０以上	資産運用関連業務	役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等	営業、事務、その他	コンサル、専門職	全体	18.7	15.3	14	14	15.8	わからない	資産運用関連業務	役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等	営業、事務、その他	コンサル、専門職	全体	20	26.1	30.2	16.3	23.5	







役職別



０以上５．０未満	頻繁にある	結構ある	ある	全体	82 	83 	107 	11	9.6	13.1	11.4	５．０以上６．０未満	頻繁にある	結構ある	ある	全体	82 	83 	107 	19.5	19.3	19.600000000000001	19.5	６．０以上７．０未満	頻繁にある	結構ある	ある	全体	82 	83 	107 	29.3	14.5	15	19.100000000000001	７．０以上８．０未満	頻繁にある	結構ある	ある	全体	82 	83 	107 	12.2	12	8.4	10.7	８．０以上	頻繁にある	結構ある	ある	全体	82 	83 	107 	13.4	25.3	10.3	15.8	わからない	頻繁にある	結構ある	ある	全体	82 	83 	107 	14.6	19.3	33.6	23.5	







業種別



０以上０．５未満	金融	事業会社	専門職その他	全体	39.5	34.700000000000003	54.2	40.799999999999997	０．５以上１．０未満	金融	事業会社	専門職その他	全体	7.9	9.6999999999999993	12.5	9.1999999999999993	１．０以上１．５未満	金融	事業会社	専門職その他	全体	25	15.3	8.3000000000000007	19.5	１．５以上	金融	事業会社	専門職その他	全体	11.2	15.3	10.4	12.1	わからない	金融	事業会社	専門職その他	全体	16.399999999999999	25	14.6	18.399999999999999	













全体平均	金融	事業会社	専門職その他	投資家(金融/運用）	※参考値　投資家（その他業界/運用）	金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	資産運用関連業務	役員、経企、財企、総務、広報、ＩＲ等	営業、事務、その他	コンサル、専門職	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	非管理職	管理職	非経営層	経営層	頻繁にある	結構ある	ある	株式投資の分析	担当先企業分析	自社事業分析	※参考値 Ｍ＆Ａ	その他	0.69	0.72	0.77	0.48	0.86	0.33	0.68	0.85	0.83	0.78	0.49	0.4	0.32	0.38	0.87	0.89	0.9	0.54	0.33	0.36	0.84	0.71	0.77	0.59	0.73	0.73	1	0.51	0.82	0.62	0.55000000000000004	





投資家ｖｓ事業会社



０以上０．５未満	投資家（金融業界　資産運用業務）	投資家（その他業界）※参考数値	金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	全体	36.1	66.7	40.5	31.1	40.799999999999997	０．５以上１．０未満	投資家（金融業界　資産運用業務）	投資家（その他業界）※参考数値	金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	全体	6.9	0	11.9	8.1999999999999993	9.1999999999999993	１．０以上１．５未満	投資家（金融業界　資産運用業務）	投資家（その他業界）※参考数値	金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	全体	26.4	33.299999999999997	26.2	16.399999999999999	19.5	１．５以上	投資家（金融業界　資産運用業務）	投資家（その他業界）※参考数値	金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	全体	15.3	0	9.5	16.399999999999999	12.1	わからない	投資家（金融業界　資産運用業務）	投資家（その他業界）※参考数値	金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	全体	15.3	0	11.9	27.9	18.399999999999999	







担当業務別



０以上０．５未満	資産運用関連業務	役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等	営業、事務、その他	コンサル、専門職	全体	37.299999999999997	35.1	44.2	58.1	40.799999999999997	０．５以上１．０未満	資産運用関連業務	役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等	営業、事務、その他	コンサル、専門職	全体	6.7	9	9.3000000000000007	14	9.1999999999999993	１．０以上１．５未満	資産運用関連業務	役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等	営業、事務、その他	コンサル、専門職	全体	26.7	19.8	18.600000000000001	7	19.5	１．５以上	資産運用関連業務	役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等	営業、事務、その他	コンサル、専門職	全体	14.7	13.5	7	9.3000000000000007	12.1	わからない	資産運用関連業務	役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等	営業、事務、その他	コンサル、専門職	全体	14.7	22.5	20.9	11.6	18.399999999999999	







資本コストの使用目的別



０以上０．５未満	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値 Ｍ＆Ａ	その他	全体	28.1	54.1	30.6	80	33.299999999999997	40.799999999999997	０．５以上１．０未満	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値 Ｍ＆Ａ	その他	全体	6.3	7.3	11.7	0	13.3	9.1999999999999993	１．０以上１．５未満	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値 Ｍ＆Ａ	その他	全体	25	17.399999999999999	20.7	0	20	19.5	１．５以上	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値 Ｍ＆Ａ	その他	全体	15.6	10.1	13.5	20	6.7	12.1	わからない	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値 Ｍ＆Ａ	その他	全体	25	11	23.4	0	26.7	18.399999999999999	







役職別



０以上０．５未満	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	全体	56.5	52.9	41.3	27.8	27	40	58.3	40.799999999999997	０．５以上１．０未満	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	全体	8.6999999999999993	11.8	5.3	7.4	13.5	8	16.7	9.1999999999999993	１．０以上１．５未満	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	全体	13	14.7	17.3	27.8	24.3	20	12.5	19.5	１．５以上	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	全体	4.3	2.9	14.7	18.5	18.899999999999999	8	4.2	12.1	わからない	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	全体	17.399999999999999	17.600000000000001	21.3	18.5	16.2	24	8.3000000000000007	18.399999999999999	













全体平均	金融	事業会社	専門職その他	投資家(金融/運用）	※参考値　投資家（その他業界/運用）	金融業界（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	事業会社（役員、経企、総務、財企、広報、ＩＲ等）	資産運用関連業務	役員、経企、財企、総務、広報、ＩＲ等	営業、事務、その他	コンサル、専門職	一般社員	主任クラス	課長クラス	部長クラス	本部長・役員クラス	経営者	その他	非管理職	管理職	非経営層	経営層	頻繁にある	結構ある	ある	株式投資の分析	担当先企業の株式や事業の分析	自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等	※参考値 Ｍ＆Ａ	その他	6.32	6.01	6.39	7.2	6.1	9.83	5.44	6.49	6.29	6.03	6.54	6.88	7.69	6.3	5.82	6.83	6.35	5.26	6.49	6.9	6.13	6.44	5.92	6.32	6.79	5.88	6.22	6.44	6.07	7.4	7.07	





業種別



０以上５．０未満	金融	事業会社	専門職その他	全体	11.8	11.1	10.4	11.4	５．０以上６．０未満	金融	事業会社	専門職その他	全体	20.399999999999999	13.9	25	19.5	６．０以上７．０未満	金融	事業会社	専門職その他	全体	18.399999999999999	19.399999999999999	20.8	19.100000000000001	７．０以上８．０未満	金融	事業会社	専門職その他	全体	13.2	8.3000000000000007	6.3	10.7	８．０以上	金融	事業会社	専門職その他	全体	15.1	15.3	18.8	15.8	わからない	金融	事業会社	専門職その他	全体	21.1	31.9	18.8	23.5	









ローデータ1;group～q15_1

		no		group		q1		q2		q3		q4		q5		q5_snt4_1		q6		q7-1		q7-2		q7-3		q7-4		q7-5		q7-6		q7-7		q7-8		q7_snt7_1		q8		q8_snt6_1		q9		q10-1		q10-2		q10-3		q10-4		q10_snt4_1		q11-1		q11-2		q11-3		q11-4		q11-5		q11-6		q11_snt6_1		q12_1		q13-1		q13-2		q13-3		q13-4		q13-5		q13-6		q13-7		q13-8		q13_snt7_1				リスクフリーレート		q14_1sq		株式リスクプレミアム カブシキ		q14_2sq		q15_1								1		金融

		7		1		1		14		1		3		2				1		1		0		0		0		1		0		0		0				5				4		1		1		1		0				0		1		0		0		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				銀行業		0.6				6												2		事業会社

		20		1		1		11		4		2		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				4		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				銀行業		5				5				31009								3		専門職官公庁その他

		24		1		1		7		5		4																														4		1		0		1		0				1		1		0		0		1		0																								銀行業										28711								1		銀行業

		28		1		1		2		3		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				4				3		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0						1		0		0		0		1		1		0		0				銀行業		0				5.5												2		証券・商品先物取引業

		35		1		1		9		3		2		2				2																								4		1		1		0		0				1		0		0		1		1		0				資本コストは、算出するにあたって使用する数値が当事者によって異なることから、どの数値を用いるのが適切かある程度推奨するようなものがあったほうがいいと思います。																				銀行業										15187								3		保険業

		37		1		1		9		3		4																														4		0		1		1		0				0		1		0		0		0		0																								銀行業										30152								4		資産運用業

		51		1		1		2		3		4																														5		1		1		0		0				1		1		0		1		0		0																								銀行業										28899								5		その他金融業

		61		1		1		18		3		5																														3		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0																								銀行業																		6		電気・電子機器

		63		1		1		9		3		3		2				2																								4		0		1		1		0				1		1		0		0		1		0																								銀行業										18409								7		機械

		64		1		1		14		1		4																														3		0		1		0		0				1		0		0		1		1		0																								銀行業										25033								8		自動車・輸送機器

		67		1		1		6		4		3		3				1		1		0		0		1		0		0		0		0				5				5		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0				資本コストについて言えば、株主が（あるいは会社も）事業、企業体別にリスク、およびそのリターンを適切に把握しているとは思えず、市場で形成された結果から求めるにしても採用データや分析期間で結果は区々なので、資本コストで企業価値を表現するという筋立ては理論的には分かりやすいが、実際的には説明力が低いと思う。		1		0		0		0		0		0		0		0				銀行業		1				8				21458								9		医薬品

		78		1		1		18		2		4																														1		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0																								銀行業																		10		その他製造

		81		1		1		9		3		3		2				2																								4		1		1		1		0				0		1		0		0		1		0				上場企業全部が当たり前に所与のものとして捉えるようになるには、依然としてまだ時間がかかるように思われます。																				銀行業																		11		素材

		83		1		1		14		5		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				4				3		1		1		1		0				1		0		1		1		0		0						1		0		0		0		0		0		0		0				銀行業		0				6				15475								12		エネルギー

		85		1		1		9		4		5																														3		0		0		1		0				1		1		0		0		0		0																								銀行業										20958								13		情報処理・ＳＩ・ソフトウェア

		90		1		1		15		4		4																														5		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0																								銀行業										09871								14		通信サービス

		92		1		1		14		2		4																														2		1		0		1		0				0		0		0		1		0		0																								銀行業																		15		人材サービス

		109		1		1		14		3		2		2				1		1		0		0		1		1		0		0		0				4				4		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0				ステークホルダーに事業の稼ぐ力を説明するうえでの有力なツール・指標であると理解		1		0		0		0		0		0		0		0				銀行業		0				8				19744								16		医療

		112		1		1		9		3		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		0		1		0		0				1		0		0		1		1		0						1		0		0		0		0		1		0		0				銀行業		0.4				6				19989								17		小売・商社・卸売

		113		1		1		9		3		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				1		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0				自己資本比率に関して規制制約のある銀行業界においては、資本コストに対する意識は強い（資本コストに対するリターンの程度が投資等の意思決定における重要な指標となっている）。かかる観点では銀行業界は、資本コストを企業価値向上にかかる重要なファクターとして利用している業界ではないかと考える。		0		0		0		0		1		0		0		0				銀行業				2				2		35027								18		広告・出版・メディア

		124		1		1		6		3		5																														3		0		1		0		0				1		1		0		0		0		0																								銀行業										17708								19		運輸

		127		1		1		6		2		2		2				2																								3		0		0		0		1		資本コストの概念は、投資家の論理が反映されやすい仕組みになっており、自社株買い等の株主還元を助長する潮流を生んでいるが、持続的な成長に資する財務管理に繋がっているかは疑問。		1		0		0		1		0		1		資本コストを経営管理に用いること自体が課題と考えます。環境変化の激しい現在では、財務はコンサバティブが基本ですが、投資家論理が反映しやすい資本コスト意識助長が、短視眼的な自社株買い等に繋がり、持続的成長を阻害している印象があります。		資本コストの概念は「会社は株主のものである」という哲学が強く反映され、（短期ファンド筋含む）投資家の論理が強く反映されます。JPモルガンCEOも発言しているように、持続的な成長に資本コストの概念は必ずしも貢献しない。トヨタは「議決権のない種類株」を発行して叩かれましたが、（持合株式含む）経営論理が、結果的に業界の牽引と世界シェア向上に貢献しています。CGCの考え方を見直すべき時期が到来していると考えます。																				銀行業										20460								20		建設

		155		1		1		17		3		5																														5		1		0		1		0				1		1		0		1		0		0				資本コストを意識した取り組みが企業価値の向上に寄与すると思う。																				銀行業										14039								21		不動産

		164		1		1		14		2		5																														3		1		0		0		0				0		0		1		0		0		0				言葉の定義と認識が解離している。																				銀行業																		22		その他サービス業

		186		1		1		16		3		2		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				4		0		1		1		0				1		1		0		0		1		0				概念としては説得力があり、重要であると言えるが、計数議論に陥ると現実感を失うことも多い。概念での議論に留めるか、全体観測値との相対観で論じるかが現実的。		1		0		0		0		0		0		0		0				銀行業		0.1				6				09428								23		コンサルティング

		193		1		1		18		2		3		4		企業行動の分析のため		1		1		0		0		0		0		0		0		0				6		投資目的での分析は行っていない		4		1		1		0		0				1		1		0		0		0		0						0		0		0		0		1		0		0		0				銀行業		1						2										24		会計・法律関係

		194		1		1		9		3		5																														3		1		1		1		0				1		0		0		1		0		0																								銀行業																		25		学校・教育関連

		205		1		1		9		5		1		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				1		0		0		1		0				1		0		0		1		0		0						0		0		0		1		1		1		0		0				銀行業		0.5				2												26		官公庁・団体

		211		1		1		8		3		1		3				1		1		0		0		0		1		0		0		0				4				3		0		1		1		0				1		1		0		0		1		0						1		0		0		0		1		0		0		0				銀行業		0				2												27		その他

		225		1		1		16		2		4																														5		1		1		1		0				1		0		1		0		1		0																								銀行業										35864								1		セルサイド・アナリスト

		233		1		1		16		3		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				3		0		1		1		0				1		0		1		0		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				銀行業				2				2										2		バイサイド・アナリスト

		241		1		1		3		3		3		2				2																								3		1		0		1		0				1		0		0		0		0		0																								銀行業																		3		ファンドマネジャー

		244		1		1		11		1		3		3				2																								3		1		0		1		0				1		0		1		0		0		0																								銀行業																		4		ポートフォリオマネジャー

		248		1		1		14		4		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				3		0		1		0		0				1		1		0		1		0		0						0		0		0		0		0		1		0		0				銀行業		1						2										5		トレーダー

		249		1		1		14		1		4																														3		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0																								銀行業										37809								6		その他

		274		1		1		6		7		4																														3		1		0		1		0				1		1		0		0		1		0																								銀行業																		7		経営者・役員

		275		1		1		9		4		4																														1		1		1		0		0				1		0		0		1		0		0																								銀行業										37431								8		経営企画

		276		1		1		16		3		4																														4		0		1		0		0				1		1		0		0		0		0																								銀行業																		9		営業推進・企画・マーケティング

		281		1		1		11		1		5																														1		1		0		0		0				1		0		0		0		1		0																								銀行業										36289								10		総務・人事

		284		1		1		9		4		3		2				1		1		0		0		0		0		1		0		0				2				3		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0				企業価値の向上はあくまでも経営の良しあしできまるが、経営判断のファクターの一つとして資本コストを意識する必要があると考えます。		1		0		0		0		0		1		0		0				銀行業		1				6				23380								11		財務・経理

		286		1		1		16		3		5																														3		1		1		0		0				1		0		0		1		1		0				投資家の要求収益率である資本コストを超える努力を異端者リスクを取って続けることは、サラリーマン生活の“上がり”として経営者となった方々には難しいのではないかと思います。（安易に自社株買い等に走る傾向が強いと感じています）																				銀行業										23215								12		広告・宣伝・広報

		312		1		1		14		3		4																														1		1		1		1		0				1		0		0		1		1		0				今後はESG,SDGsの概念を資本コストに折り込む必要がある。																				銀行業										27919								13		ＩＲ

		320		1		1		18		2		5																														5		1		1		0		0				1		0		1		0		1		0																								銀行業																		14		営業

		323		1		1		14		4		4																														4		1		1		0		0				1		1		0		1		0		0																								銀行業										25460								15		事務

		332		1		1		2		3		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		1		1		0				1		1		0		0		0		0						1		0		0		0		1		0		0		0				銀行業				2				2										16		コンサルティング

		337		1		1		9		3		5																														3		0		1		0		0				0		1		0		0		1		0				部門ごとの採算を明示していくためには、相応の精度の高い収益管理システムが必要と想定されるが、統一の認識を定着させるのは難しい。																				銀行業										31522								17		専門職（会計・法律関係）

		355		1		1		4		7		5																														1		0		1		0		0				1		0		0		0		1		0																								銀行業										10329								18		その他

		361		1		1		9		4		4																														3		1		1		1		0				1		0		0		1		1		0				特にございません																				銀行業

		365		1		1		6		4		5																														5		1		0		0		0				0		1		0		0		1		0				資本は資産並びに収益の源泉でありながら、一般的に収益だけに囚われる傾向が強い。また、企業価値を数値で汎用化してもリアルに実感できない側面があり、両ワードが意識されにくい要因と思われる。																				銀行業										25415

		367		1		1		18		3		5																														3		0		1		1		0				1		1		0		0		1		0																								銀行業

		370		1		1		16		3		1		2				1		1		0		0		0		1		0		0		0				1				2		1		1		1		0				1		0		0		0		1		0				前提次第で数値が異なる、また部門・事業毎に算出するのは難しく、活用は限定的		1		0		0		1		1		0		0		0				銀行業		0.1				6				19252

		379		1		1		18		1		5																														4		0		0		0		1		成熟産業（地方銀行）に勤務しているが、低成長でもテンションをキープできなければ、モラルダウンが発生すると考えられる為。		0		0		1		0		1		0				当社（地方銀行）で言えば、ゼロ金利下、ＰＢＲは0.2以下と、市場の求める資本コスト要求を全く満たしていないと、こっぴどい評価を受け続けている。近隣の地方銀行他行もほとんど同様なので、実は、市場の求めるプレミアム（資本コスト）を最も色濃く反映した指標であるＰＢＲは、指標としての役割が果たせていない。つまり、資本コストの概念は企業価値向上のインセンティブに成り難いと考える。																				銀行業										06134

		381		1		1		14		1		5																														4		1		0		1		0				1		0		1		0		1		0																								銀行業										33297

		382		1		1		16		3		4																														4		1		0		0		0				1		1		0		0		1		0																								銀行業

		399		1		1		8		3		4																														3		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0																								銀行業

		415		1		1		1		1		5																														5		1		1		0		0				1		1		0		1		0		0																								銀行業

		425		1		1		14		3		4																														2		0		1		0		0				1		0		0		0		0		0																								銀行業

		438		1		1		8		3		1		3				1		1		1		0		0		0		0		0		0				2				2		0		1		0		0				1		0		1		0		0		0						1		0		0		1		0		1		0		0				銀行業		0				4

		440		1		1		9		3		4																														3		1		1		0		0				1		0		1		0		0		0																								銀行業										21863

		445		1		1		9		4		4																														2		0		1		0		0				1		0		0		0		1		0																								銀行業

		447		1		1		7		6		2		1				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				2		1		1		0		0				0		1		0		0		1		0				資本を使う業務（預貸、マーケット）と使わない業務（手数料）との共通の判断基準が悩ましい。		1		0		0		0		0		0		1		0		投資家の要求水準		銀行業				2				2		02214

		451		1		1		18		7		3		2				2																								5		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0				資本コストとニアリーイコールではあるが、目標ROEを指標とした方が分かり易いのでは。																				銀行業										32333

		457		1		1		8		2		5																														3		1		1		1		0				1		0		0		0		1		0																								銀行業										12207

		465		1		1		14		2		3		2				2																								4		0		1		0		0				1		0		0		0		0		0																								銀行業										36949

		484		1		1		14		4		5																														4		1		0		0		0				1		1		0		0		0		0																								銀行業										13658

		486		1		1		14		3		4																														3		0		0		1		0				1		1		0		0		1		0																								銀行業

		489		1		1		8		4		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				3		1		1		1		0				1		1		0		0		0		0						0		0		0		0		0		0		1		0		意識しているのは、規制資本、ROE、ROA、RORA、配当など。		銀行業				2				2

		492		1		1		6		4		5																														2		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0																								銀行業

		494		1		1		18		3		5																														3		1		1		1		0				1		0		0		0		1		0																								銀行業

		498		1		1		9		4		1		3				2																								2		1		1		1		0				0		1		1		0		1		0																								銀行業										25271

		505		1		1		11		2		2		2				2																								3		1		0		1		0				1		0		0		0		1		0																								銀行業

		515		1		1		9		1		2		2				2																								3		1		0		0		0				1		0		0		0		1		0																								銀行業

		524		1		1		18		2		4																														3		0		1		0		0				0		1		0		0		1		0																								銀行業

		539		1		1		11		4		4																														5		1		0		1		0				1		1		1		0		0		0																								銀行業

		554		1		1		14		3		5																														1		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0																								銀行業

		557		1		1		11		1		5																														5		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0																								銀行業										34245

		561		1		1		13		3		1		3				1		1		0		0		0		0		0		1		0		セルサイドアナリストのコメントをヒアリング		1				1		1		1		0		0				1		0		0		0		0		0				マイナス政策金利下の銀行業においては資本コストと実際のリターン（とそれに伴う企業価値向上）の水準がバランスしない		1		0		0		0		0		0		0		0				銀行業		0.8				6.6				30086

		571		1		1		14		3		2		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				3		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				銀行業		0.1				8

		590		1		1		11		4		4																														4		0		0		1		0				0		0		0		1		0		0																								銀行業

		606		1		1		14		1		5																														4		1		0		0		0				1		0		0		0		1		0																								銀行業

		614		1		1		1		3		3		2				1		1		0		0		0		0		1		0		0				3				3		1		1		0		0				0		0		1		0		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				銀行業		0.5				5

		615		1		1		7		5		3		1				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				4		0		1		1		0				0		1		0		0		1		0						0		0		0		0		0		0		0		1				銀行業		0				5				20974

		617		1		1		16		2		4																														4		1		0		0		0				1		0		0		0		1		0																								銀行業										30403

		621		1		1		8		3		4																														4		0		1		0		0				1		0		0		0		1		0																								銀行業										08606

		622		1		1		14		3		4																														4		0		1		0		0				1		0		1		0		1		0				実際の行動の方向性を示すものではない。																				銀行業

		628		1		1		6		3		3		3				2																								3		0		1		0		0				1		0		0		0		0		0				資本コストは企業の価値判断の一部にすぎない																				銀行業

		630		1		1		6		3		5																														4		1		1		0		0				1		1		0		1		0		0																								銀行業

		631		1		1		14		4		4																														4		1		0		0		0				1		0		0		1		0		0																								銀行業

		635		1		1		9		3		5																														3		0		0		0		1		分からない		0		0		0		0		0		1		分からない		問9は、選択肢の制限より取り組んでいるとしたが、実際には知る立場になく分からない。																				銀行業										34409

		639		1		1		8		3		3		3				2																								3		1		1		1		0				1		0		0		1		1		0				理論上は正しいものの、実務で利用するのは簡単ではない。																				銀行業										27652

		655		1		1		8		4		4																														4		0		0		1		0				0		1		1		1		0		0				欧米企業のように資本コストをＲＯＥベースで計測しようとすると、危機時の流動性という面において、脆弱性を露呈し、結果として長期の成長を阻害するのではないかと危惧する。																				銀行業

		657		1		1		9		1		1		2				1		1		1		0		0		1		1		0		0				1				4		1		1		1		0				0		1		0		0		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				銀行業		0.1				7

		668		1		1		14		2		4																														4		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0																								銀行業										36370

		677		1		1		15		7		4																														1		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0																								銀行業

		678		1		1		11		3		2		3				1		1		1		0		0		0		0		0		0				1				2		1		1		0		0				0		0		0		0		0		1		日本ではCAPMによるとマイナス金利状況下でリスクフリーレートが低いため、資本コストが低く算出される一方で、株式アナリストが用いている資本コストとの乖離が足元で生じている状況				1		0		0		0		0		0		1		0		株式アナリストからのヒアリング		銀行業		0				6

		680		1		1		16		2		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				4				3		0		1		0		0				1		0		0		0		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				銀行業				2				2		36835

		688		1		1		9		3		4																														3		0		1		0		0				1		0		0		0		1		0																								銀行業										32959

		690		1		1		4		3		4																														3		1		1		0		0				1		0		0		1		0		0																								銀行業

		694		1		1		8		3		4																														3		1		1		1		1		親会社として子会社への資金供与の規律付け		0		0		0		0		1		1		グループ会社間では、経済的合理性だけを徹底できない。		持ち分法適用、連結対象といった会計上の相違も含め、グループ間の資金取引においては、どの様に考えるべきか悩ましい問題と存じます。																				銀行業

		699		1		1		9		2		5																														4		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0																								銀行業

		712		1		1		17		3		4																														4		0		1		0		0				1		0		0		0		1		0																								銀行業

		713		1		1		11		2		4																														4		0		1		0		0				1		0		0		1		1		0				資本コストを意識している、あるいはそのように市場に意識させている企業は、そうでない企業に比べ市場評価は一般的に高いと思われ、資本コストの考えは有用。																				銀行業										26916

		722		1		1		15		4		5																														2		0		1		1		0				1		0		1		0		1		0																								銀行業

		724		1		1		18		1		5																														4		0		1		0		1		セキュリティを見逃しがちになる傾向を払拭し得ない為。特に現下の日本では。基本的に世界も同じ事。		0		1		1		0		0		1		PBR0.2を切っている地方銀行に所属し、労働裁判で原告だった立場（その後も１５年以上継続勤務中）からすれば、お金に色は無い為、個社別の資本コストという考え方は不適切と思われる。		地方銀行勤務であるが、お金に色は無い為、現在の自行のＰＢＲ０．２という数値は、その価格で買収されてしまうという現実からも厳しく向き合う必要があると自覚している。しかし、無理な株価対策は、同業態のスルガショックの様な事態に陥るリスクがある為、行い得ない。はっきり構成員のモラルハザードが一番のリスク要因と感じている。																				銀行業										06134

		726		1		1		9		3		4																														3		1		0		0		0				1		0		0		0		1		0																								銀行業										27953

		727		1		1		14		3		5																														4		1		1		1		0				1		1		1		0		0		0																								銀行業										17474

		728		1		1		14		1		2		2				1		1		0		0		0		1		0		0		0				1				1		1		0		1		0				1		0		0		1		0		0						1		0		0		0		0		0		0		0				銀行業		0				10				37834

		733		1		1		14		1		5																														3		1		1		0		0				1		0		1		0		0		0																								銀行業										37682

		742		1		1		9		2		4																														4		0		1		0		0				1		1		1		0		0		0																								銀行業

		3		1		2		16		3		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				2		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0				資本コストと企業価値の向上を実現する上で、もっとも重要なのはガバナンスである。実際に資本コストを意識した経営執行が実行できるガバナンス能力が経営側になければ、絵にかいた餅である。そもそも、資本コストといった低水準レベルを、ROEやROICのベンチマークとしている段階で、経営能力に疑問符が付くといえる。		1		0		0		0		0		0		1		0		益利回り（PERの逆数）、これが選択肢にないのが大いに疑問。		証券 ショウケン		0				6.5				12000

		11		1		2		16		2		2		2				2																								4		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0																								証券 ショウケン

		17		1		2		1		3		1		1				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				4		0		0		0		1		あまりない（投資家が期待する要求収益率をCAPMで計算するのは大雑把すぎるため）。		1		0		1		0		0		0				CAPMで計算した資本コストはただの仮説。βも市場リスクプレミアムも不安定で信頼性が低い。「誰がやっても同じ」計算手法が確立されない限り、経営者はこのようなあやふやな数字をもとに投資判断をすべきではないと思う。		1		0		0		0		0		0		0		0				証券 ショウケン				2				2

		23		1		2		18		1		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				2		1		0		1		0				0		1		0		1		0		0						1		0		0		1		0		1		0		0				証券 ショウケン		0				7.8

		27		1		2		9		1		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				4		1		1		0		0				0		1		0		0		0		0				コーポレートガバナンス・コードの改訂以降、資本コストについてのお問合せは増えたが、企業価値向上に生かすというより、コードや投資家への対応が目的になっているように感じられる。		1		0		0		0		0		0		0		0				証券 ショウケン		0				6

		30		1		2		18		4		4																														2		0		1		1		0				1		0		0		0		0		0				本邦企業は多くの場合、キャッシュを過剰に保有しがちである。これは資本コストを具体化するところの最適資本構成に対する認識が、経営者のみならず投資家にも軽んじられているからではないか。このような資本コストと企業価値向上に関する議論がもっと広まると良いと思う。																				証券 ショウケン										00450

		36		1		2		14		4		2		2				1		1		0		0		0		0		1		0		0				3				2		1		1		1		0				1		0		0		0		0		0						1		0		0		0		0		0		0		0				証券 ショウケン		2				7				37220

		38		1		2		1		1		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		0		1		0		0				1		0		0		0		0		0				考え方は重要である一方、重視しすぎると実務での扱いが形式的になるので、金融資本市場からの実業界への要請はほどほどにした方がよいと思う。		1		0		0		0		1		0		0		0				証券 ショウケン		1				6				14221

		40		1		2		14		3		5																														3		0		1		0		0				1		0		0		0		0		0																								証券 ショウケン

		44		1		2		18		7		4																														4		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0				資本コストの概念は理解できるが、一般的なCAPMを用いた算出方法が妥当なものか、理解しずらいものであることが、その普及のネックになっていると考えられる。																				証券 ショウケン										07076

		45		1		2		1		3		4																														1		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0																								証券 ショウケン

		50		1		2		18		2		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				3		1		0		0		0				1		0		0		0		1		0						1		0		0		0		1		0		0		0				証券 ショウケン		1				7				34869

		55		1		2		14		1		1		2				2																								5		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0				投資家、発行体ともに資本コストについての議論を行う機会が少ないが、ROEが重要である根本にエクイティスプレッドがあり、資本コストを見なくては、ROEの水準について議論はできないことを共通認識とすべき																				証券 ショウケン

		57		1		2		16		1		1		4		Ｍ＆Ａのアドバイスにおけるバリュエーション		2																								3		0		1		0		0				0		0		0		0		1		0																								証券 ショウケン

		65		1		2		9		4		4																														3		1		0		0		0				1		0		1		1		0		0																								証券 ショウケン										24803

		73		1		2		14		4		3		2				1		0		0		0		0		0		0		1		0		幹事証券会社として計算		1				3		1		1		0		0				0		0		1		0		0		0				コーポレートガバナンスコードやROEとともに資本コストが話題になり、多くの経営者が資本効率を意識しだした状況にあると思います。しかしながら低採算な従来の商慣習の中で、ギャップが大きく戸惑っている面があります。マーケットの評価によって経営者は背中を押されることになると思います。		1		0		0		0		0		0		0		0				証券 ショウケン		0				6.3				07376

		75		1		2		1		3		2		2				2																								4		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0				資本コストの考え方は重要だが、水準決定に恣意性が入る点に問題がある。																				証券 ショウケン										03315

		80		1		2		14		7		5																														4		1		0		0		0				1		0		1		0		0		0																								証券 ショウケン

		88		1		2		17		4		3		3				1		1		0		1		0		0		0		0		0				3				2		1		1		1		0				1		0		0		0		1		0				資本コストと企業価値の試算をすることは大切だと思われるが、算出するにあたっての前提条件によって、状況が変わるので、使い方によって、左右されることに留意する必要はあると思われます。		1		0		0		0		1		1		0		0				証券 ショウケン		0				5

		89		1		2		6		2		3		3				1		0		0		0		0		0		0		0		1				3				4		0		1		0		0				1		1		0		0		0		0						1		1		0		1		0		0		0		0				証券 ショウケン		0						2		30806

		93		1		2		16		3		1		2				1		1		1		0		0		0		0		0		0				1				1		1		1		1		0				0		1		0		0		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				証券 ショウケン		0				7

		107		1		2		1		4		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				5		0		0		0		1		企業価値算出のため		0		1		0		0		0		1		投資家が理解していない。				1		0		0		0		1		0		0		0				証券 ショウケン		1				6

		126		1		2		18		1		3		2				2																								4		1		0		1		0				1		0		0		1		1		0				ある程度成熟した企業においては、投資家目線においても資本コストを意識した企業価値向上策を取るべく態勢を整える必要が生じていると思われる一方、いわゆる成長企業においては資本コストに囚われず事業に邁進することも必要ではないか。ＣＧコードとの整合性という問題もあるが、実際にその転換点をどう捉えていけば良いのか議論して頂きたい。																				証券 ショウケン										13097

		129		1		2		6		3		2		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				3		1		1		1		0				1		0		0		0		1		0				計算式だけ知っていて、そもそもの考え方を理解ないままにモデルに数値を代入して算出しているケースが散見されるのは非常に残念なことだと思います。		1		0		0		0		0		0		0		0				証券 ショウケン		1				7

		131		1		2		10		3		5																														4		1		1		1		0				1		0		0		0		0		0																								証券 ショウケン

		139		1		2		6		1		5																														5		1		0		1		0				1		1		0		0		0		1		資本コストを算出する前提のリスクフリーレートに何を用いるのか(JGBのレートなのかOISのレートなのか、何のタームを用いるか等)コンセンサスがなく、またリスクフリーレートは日々変動しており、その変動を資本コストに反映する事は実務上煩雑であると思われる。																						証券 ショウケン										37520

		142		1		2		15		1		4																														4		0		1		0		0				0		1		0		0		0		0																								証券 ショウケン										35924

		145		1		2		1		4		5																														1		0		0		0		1				0		0		0		0		0		1																								証券 ショウケン

		157		1		2		8		1		5																														1		1		1		1		0				1		0		0		0		1		0																								証券 ショウケン										09213

		167		1		2		18		3		5																														3		1		1		1		0				1		1		0		1		0		0																								証券 ショウケン										34154

		174		1		2		14		3		3		1				2																								4		0		1		0		0				0		1		1		0		0		0																								証券 ショウケン

		176		1		2		7		5		4																														4		1		0		0		1		価値を創造しているか破壊しているかを測定する基準		0		1		0		0		1		0																								証券 ショウケン										02989

		180		1		2		15		4		4																														3		0		1		1		0				1		0		0		0		1		0				短期的な視点での企業価値評価（に準じる）では見えてこない課題を明示化する手段として、資本コストの計測は大切な役割を果たすと考えている。																				証券 ショウケン										10317

		201		1		2		9		3		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				6		担当企業の関心は高いものの、どの程度まで担当企業の意思決定に関与できているかは不明		4		1		0		0		0				1		1		0		0		0		0				PBRが1倍割れしている状況が、投資家の要求利回り以下でしか事業の利回り（ROE等）を達成できていないという事を理解していない経営者が多い。経営者に対する啓蒙がまだ必要と考える。		0		0		0		1		0		0		1		0		金融機関の場合はDDMとなる		証券 ショウケン		0.2				6.5				03046

		212		1		2		18		3		5																														3		0		0		1		0				1		0		0		0		1		0																								証券 ショウケン

		215		1		2		18		3		5																														2		1		0		1		0				1		0		1		0		1		0																								証券 ショウケン

		218		1		2		7		6		4																														4		1		1		1		0				1		1		1		0		0		0																								証券 ショウケン

		222		1		2		14		3		4																														3		1		1		0		0				0		1		0		0		1		0																								証券 ショウケン

		223		1		2		6		1		1		1				1		0		0		0		0		0		0		1		0		Credit Suisse HOLT の資本コスト		1				4		0		1		0		0				0		0		0		0		0		1		アナリストの資本コストの理解が絶望的に足りないケースが散見される		特に米国企業は資本コストを狂信的なまでに意識して、資本コストを下回る事業はその都度対処するケースが多く、株式市場の活性化につながっているように思える一方で、日本の株式市場低迷の一因として、資本コストを軽視した自堕落な経営、ならびに軽薄なセルサイドの推奨、バイサイドの態度があるように思えてならない。		0		0		0		0		0		0		1		0		Credit Suisse HOLT		証券 ショウケン				2				2

		229		1		2		6		3		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				4				4		0		0		1		0				1		0		0		0		0		1		算出方法の議論に終始するケースがある。近年の金利水準が資本コストの議論を歪曲している		近年の金利水準が資本コストの考え方を難しくしている		1		1		0		1		0		0		0		0				証券 ショウケン		1				5				00362

		232		1		2		9		1		1		2				2																								4		1		1		1		0				1		0		0		0		1		0																								証券 ショウケン

		246		1		2		15		4		4																														4		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0																								証券 ショウケン										26541

		253		1		2		1		3		2		1				1		0		0		0		0		0		1		0		0				4				3		0		1		0		0				0		1		0		0		1		0						0		0		0		0		1		1		0		0				証券 ショウケン		6				8

		256		1		2		14		2		3		4		株式投資のため個別銘柄の分析を行う		2																								4		0		1		0		0				1		0		1		1		0		0				資本コストは現在の超低金利環境だと企業価値の尺度として用いるには現実的でなく、指標としての有効性は大きく低下していると思われる。時代に合っていない。																				証券 ショウケン										28674

		259		1		2		14		4		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				2		1		1		0		0				1		0		0		1		1		0				資本コストを意識することによって企業価値の最大化をいかなる視点から向上させていくかが明確に把握できる。		1		0		0		0		1		1		0		0				証券 ショウケン				2				2		06949

		263		1		2		14		3		4																														4		1		0		0		0				0		1		0		0		0		0																								証券 ショウケン

		270		1		2		18		4		5																														3		1		0		1		0				1		1		0		0		1		0																								証券 ショウケン										07698

		283		1		2		8		3		3		3				1		1		0		0		0		1		0		0		0				3				2		1		1		1		0				0		1		0		0		1		0				長引くデフレ、物価低迷から、事業部門の評価を赤字黒字レベルで判断する風習が、なぜか会社内に定着してしまっている。それだけ収益性の高い事業の開発が難しいことの裏返しではあるが、これだけM&Aが当たり前な時代には、事業売却が簡単に選択肢に入るだけに、資本コストの発想は自社の持続可能性を向上させる意味でも必要なこと。社内の認識を変えるための障害が何なのか類型を調べるなど、経営学としても研究しがいがある。		1		0		0		0		0		0		0		0				証券 ショウケン		1.5				4				21699

		295		1		2		1		2		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				4		0		1		0		0				1		0		1		0		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				証券 ショウケン		0				7

		310		1		2		17		1		4																														4		0		0		0		1				1		1		0		0		0		0																								証券 ショウケン

		319		1		2		18		7		5																														2		1		1		1		0				1		0		0		0		0		0																								証券 ショウケン

		342		1		2		9		3		1		2				1		1		1		1		1		0		0		0		0				1				3		1		0		0		0				0		1		1		1		0		0				CMAやCFAホルダーなら当然の前提ではあるが、そもそもご存じない生物（担当者）が多い。		1		0		0		1		1		1		0		0				証券 ショウケン		0.1				5				28305

		343		1		2		17		3		3		2				2																								4		1		1		1		0				1		0		1		0		1		0				投資家サイドによる選別の強化により、企業サイドが資本コストを意識するようになると思う。																				証券 ショウケン

		345		1		2		9		3		5																														3		0		0		1		0				0		1		1		1		0		0																								証券 ショウケン										29006

		346		1		2		16		3		4																														4		0		0		1		0				0		0		0		1		0		0																								証券 ショウケン

		347		1		2		6		3		1		2				1		1		0		0		1		0		0		0		0				3				5		1		0		0		0				0		1		0		0		1		0						1		0		0		0		1		1		0		0				証券 ショウケン		0.5				6.5				36342

		352		1		2		1		3		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				4		1		0		0		0				1		0		0		0		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				証券 ショウケン		0				7.2

		354		1		2		1		3		2		1				1		1		0		0		0		0		0		0		0				4				3		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0						1		0		1		0		1		0		0		0				証券 ショウケン		0				7				22082

		368		1		2		9		4		4																														1		0		1		0		0				0		0		0		0		0		1		上記のような課題を認識したうえで、すべての判断材料が定量的に揃っていないなかでも経営判断を行っていく、という覚悟		企業価値の向上という命題に対して、資本コストを勘案することは、その命題の解決にむけてのone of themではあるけれども、経営者の基本的な素養としては必ず持っておくべきものだと思います。																				証券 ショウケン										14720

		373		1		2		1		2		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		1		1		0				1		1		0		0		0		0				企業は資本コストを上回る収益率を達成出来るよう取り組むべきですが、上場企業であってもその考え方があまり浸透していないように思われます。		1		0		0		0		0		0		0		0				証券 ショウケン		1				5

		386		1		2		1		3		4																														4		0		1		1		0				0		1		0		0		0		0																								証券 ショウケン										14314

		389		1		2		16		3		3		2				2																								4		1		0		0		0				1		1		0		0		1		0				株主資本コストと、加重平均資本コストをごっちゃにしている新聞記事があったり、ROICの分子の利益の概念が曖昧だったり正しく解説されていないことが散見される。EVAは登録商標なので使いづらいかもしれないが、EVA指標は、株主価値重視ではないステークホルダー全般の利益を重視するものであることから、資本コストと企業価値向上について今の時流に合っていることをアピールすべきでは。																				証券 ショウケン										06470

		390		1		2		14		3		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				4		1		1		1		0				0		1		0		1		0		0						1		0		0		0		0		0		0		0				証券 ショウケン		0				7

		394		1		2		7		5		4																														4		1		1		0		0				1		1		0		0		0		0				企業は一般的に企業価値の向上を第一の目的として、経営の計画、運営を行う。本来、「企業価値の向上」と「資本コストを考慮した資本政策」を同時に計画すべきであるが、実際の経営計画においては、外部負債も含めた企業価値の向上が全体の計画で定まり、資本コストの議論は別に行われる傾向にある。																				証券 ショウケン										07226

		400		1		2		9		1		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				3		0		1		0		0				1		0		0		0		1		0						1		0		0		1		0		0		0		0				証券 ショウケン		0				8

		401		1		2		18		4		1		2				1		1		0		0		0		1		1		0		0				1				2		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0				①企業と投資家の資本コスト議論の次のステップとして投下資本から経済的付加価値を生み出すという視点と、投資家の取得価格からのリターンという視点の議論明確化が望まれるように思う。②内外投資の資本コストの整合性、全社と事業別の資本コストの設定と運用等も企業価値向上の議論のために重要に思う。②内外資本コストの整合性、全社と事業別の資本コストの設定と運用についてのもう一段の認識合わせが重要と思う。そうした意味でも昨年のジャーナルでの資本コストの特集は有用と思う。		1		0		0		0		0		0		1		0		マーケットインプライド		証券 ショウケン		0.1				6				05203

		406		1		2		1		7		2		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				3		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0				昔ながらの経営を続ける企業においては、低金利下においてさえ「借入金」が罪であり、ファイナンスはタダの資金集めだと考えるトップもいる。証券会社としてはファイナンスがもうかるのでそう説得しているのもあるのかもしれない。難しいが資本コストを意識していると説明する会社には結果的に収益性も高く、収益の成長率も高い。しかしレガシーを多く引き継ぐ事業は、資本コストだけを意識すると縮小均衡になり大切な技術を切り捨ててしまい、結果成長機会さえ失われる場合もあると思う。目先の資本コストを追及しすぎるのも問題である。要は、経営層が十分に理解していない企業価値の向上にワークしない。		1		0		0		0		0		0		0		0				証券 ショウケン		0				4.5

		407		1		2		1		4		3		1				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				3		1		0		1		0				1		0		1		0		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				証券 ショウケン		1				5

		410		1		2		6		3		4																														4		1		1		0		0				1		1		0		1		0		0																								証券 ショウケン

		419		1		2		7		5		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				3		1		1		1		0				0		0		0		1		1		0				資本コストの水準よりも、資本コストを意識した経営がされるかのガバナンスの方がより重要な問題であると考える。		1		0		0		0		0		1		0		0				証券 ショウケン		1				5				06830

		420		1		2		14		1		5																														3		1		1		0		0				1		0		0		0		0		0																								証券 ショウケン

		421		1		2		9		2		4																														4		0		1		0		0				0		1		0		0		0		0																								証券 ショウケン										26475

		424		1		2		18		7		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				2		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0				指標として重要である		1		1		0		0		0		0		0		0				証券 ショウケン		1				7

		427		1		2		16		2		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		1		1		0				1		1		0		0		0		0						1		0		0		0		0		0		0		0				証券 ショウケン		0				6

		431		1		2		14		3		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				4		1		1		0		1		現在の資本市場の覇者であるアメリカの考えであるから		1		1		0		0		0		0				業種業態ごとに要求するべき資本コストが分かれていてもいいと思う、又、あくまで投資家サイドのバリエーション上の考えであり資本家が常に正し価値を示すとは思わない		1		0		0		0		0		0		0		0				証券 ショウケン		0.2				6.5

		432		1		2		1		2		4																														3		1		0		0		0				0		0		0		0		1		0																								証券 ショウケン

		437		1		2		14		3		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				5				5		1		0		0		0				0		1		0		0		0		0						0		0		0		0		1		0		0		0				証券 ショウケン		2				5				08744

		439		1		2		14		3		3		1				1		0		0		0		0		1		0		0		0				3				2		0		1		0		0				1		0		0		1		1		0						1		0		0		1		0		1		0		0				証券 ショウケン				2				2		14814

		442		1		2		6		1		4																														4		0		0		1		0				0		0		0		1		0		0																								証券 ショウケン

		443		1		2		1		2		4																														4		1		0		0		0				1		1		0		1		0		0																								証券 ショウケン										36964

		444		1		2		17		2		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				1		1		1		1		0				1		0		0		0		0		0						1		1		0		0		0		0		0		0				証券 ショウケン		0				8				35481

		453		1		2		11		4		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				4		1		1		1		0				0		1		0		0		0		0				企業価値向上には資本コストを上回るリターンをあげることが最低必要条件		1		0		0		1		0		1		0		0				証券 ショウケン		0.5				6.9

		455		1		2		18		3		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				4		1		1		1		0				1		0		0		0		0		1		指標の重要性についての評価が定まっていない				0		0		0		1		1		0		0		0				証券 ショウケン		1				8

		468		1		2		14		3		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				4		1		1		1		0				0		1		0		0		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				証券 ショウケン		0				7.2				31409

		471		1		2		9		2		3		1				2																								4		1		0		1		0				1		0		0		0		1		0				人材の育成コストや従業員の健康管理コストなど様々な情報開示がなされるとより効果的な分析に使えると思う。																				証券 ショウケン										28214

		472		1		2		18		4		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				4		0		1		1		0				1		1		0		0		0		0				資本コストを振り回して主張する投資家や株主の前提が間違っているなど、アナリストを保有していると思われる人でも前提を間違えていたりする。データの取り方等一様ではないことは前提として、これを用いる人に最低限必要な考え方について正しい理解がないと、世間的な信用は得られないと思う。		1		0		0		0		0		0		0		0				証券 ショウケン				2				2

		474		1		2		9		3		3		2				2																								2		1		1		1		0				1		0		0		0		1		0																								証券 ショウケン										03443

		475		1		2		18		7		5																														2		0		0		0		1		無駄な投資を抑制することにつながるかもしれないから。		0		0		0		0		0		1		以上のようなおバカな主張をする人が居るから。		世の中には、「利益目的はけしからん」というようなわけのわからない主張をする人がいるのを何とかして欲しい。																				証券 ショウケン										18004

		480		1		2		18		3		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				2		1		1		1		0				1		0		1		1		0		0				CAPMの市場期待値に関する説明力への疑問。市場の期待値変動に左右され、事業戦略との整合性への疑問。		1		0		0		0		0		0		0		0				証券 ショウケン		1				6				04026

		485		1		2		1		3		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				4		1		1		1		0				1		0		0		0		1		1		日本市場でのインプライド資本コストは高すぎで、過去の水準をもとにするのはおかしい。				1		0		0		1		0		0		0		0				証券 ショウケン		1				5

		511		1		2		14		3		4																														3		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0																								証券 ショウケン

		516		1		2		14		1		4																														3		0		0		1		0				0		0		0		0		1		0																								証券 ショウケン										18886

		519		1		2		18		4		5																														3		1		0		0		0				0		1		1		0		0		0																								証券 ショウケン										08313

		520		1		2		7		6		4																														3		1		1		1		0				1		0		0		1		1		0																								証券 ショウケン

		521		1		2		9		4		5																														2		1		1		0		0				1		0		0		1		1		0																								証券 ショウケン

		526		1		2		18		7		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				4		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0						1		0		0		0		0		0		0		0				証券 ショウケン		1				5

		528		1		2		9		3		3		2				2																								3		0		1		1		0				1		1		0		1		0		0																								証券 ショウケン

		534		1		2		6		4		4																														3		0		1		0		0				1		0		0		0		0		0																								証券 ショウケン

		537		1		2		1		3		2		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				5				4		0		0		1		0				1		1		0		0		0		0						1		0		0		0		0		0		0		0				証券 ショウケン		0.3				5

		541		1		2		14		4		3		1				2																								3		0		1		0		0				1		0		0		1		1		0																								証券 ショウケン

		542		1		2		6		4		4																														4		1		1		1		0				1		0		1		0		1		0				結局のところ、恣意的な資本コストの採用でいくらでも投資判断ができてしまうような気がするので、より客観的な資本コストを表すことができるようにしなければ、関係者全員が使う指標になりえないような気がします。																				証券 ショウケン

		548		1		2		6		3		4																														4		1		0		0		0				1		1		0		0		1		0				1980年代末のバブルのころの時価発行増資では、借り入れれば高い金利を払わなくてはならないところ、株ならば10円～20円/株の配当で済むのでローコストだ！といった調子で過剰資本調達がデフレの悪循環の構図の元凶となった。資本コスト概念の完全欠落の故である。現在は企業の財務部門にもＣＭＡ資格者も増えるなど、企業財務理論・株主価値、資本コスト概念などへの理解は深まっていると考えられるが、有報などに開示のある資本コストの計算過程などを質問すると本質的な数値であるのか疑問に思われることもある。まして、その数値を実際の経営・資本予算にどのように利用しているのかはさらに判然としない。資本コストを意識した経営と言っても、本当に理解している経営者がどれほどいるのか、経営者への研修・教育がまず必要で、そのうえで、適切な開示と株主とのコミュニケーションのあり方にも一定の標準を確立していく必要があるだろう。																				証券 ショウケン										25907

		549		1		2		14		2		4																														4		0		0		1		0				1		1		1		0		0		0				負債のコストに比べ、資本コストという考え方が全く浸透していない。企業価値の向上を論ずる以前の問題だと思います。																				証券 ショウケン										19451

		562		1		2		6		2		4																														3		1		1		1		0				1		1		1		0		0		0																								証券 ショウケン

		563		1		2		6		3		4																														3		1		0		0		0				0		0		1		0		0		0				メディアにもう少し取り上げられるよう働きかけをすべきと考えます。																				証券 ショウケン										36734

		568		1		2		9		7		5																														5		1		0		0		0				1		1		0		0		0		0																								証券 ショウケン

		569		1		2		14		2		4																														5		1		0		0		0				0		0		1		0		0		0				金融機関の資本コストは見えにくい																				証券 ショウケン										14866

		576		1		2		14		1		4																														3		1		1		0		0				1		0		0		1		1		0																								証券 ショウケン

		584		1		2		9		1		5																														1		0		0		1		0				1		0		0		0		0		0																								証券 ショウケン										34674

		591		1		2		4		3		4																														4		1		0		0		0				1		1		0		0		1		0																								証券 ショウケン

		592		1		2		7		6		2		2				2																								4		1		1		0		0				1		0		0		0		0		0																								証券 ショウケン										05210

		600		1		2		14		3		4																														4		1		1		0		0				1		1		0		1		0		0				企業価値向上と資本ｺｽﾄは、8％を境に明確な相関関係があるので、資本ｺｽﾄの意義を特に経営陣に徹底させるべき																				証券 ショウケン										07667

		607		1		2		14		4		5																														4		1		0		0		0				1		0		0		1		0		0																								証券 ショウケン

		609		1		2		14		2		4																														3		1		1		0		0				1		0		0		0		0		0																								証券 ショウケン										35528

		616		1		2		10		4		4																														3		1		0		0		0				1		0		0		1		1		0				企業価値を利益の成長と時価総額で測る枠組みに金属疲労が出ているがとってかわる新しい考え方がまだ出てきていない																				証券 ショウケン

		620		1		2		6		2		2		2				1		1		0		0		0		0		1		0		0				3				4		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0						1		0		0		0		0		1		0		0				証券 ショウケン		0				8				36642

		633		1		2		5		3		4																														3		1		0		0		0				0		1		0		0		0		0				特になし																				証券 ショウケン

		664		1		2		11		3		4																														3		1		1		1		0				1		0		0		0		1		0																								証券 ショウケン										05606

		666		1		2		6		1		5																														4		1		0		0		0				1		1		0		0		0		0																								証券 ショウケン										31756

		676		1		2		14		3		3		1				2																								4		1		1		0		0				0		1		1		0		0		0				最近のIPOについて、株主（主にＶＣ）の圧力によって経営が資本コストを考慮しないでの上場ばかり。辟易としますね。																				証券 ショウケン

		682		1		2		6		4		3		4		ポートフォリオ分析における期待リターン		2																								4		1		1		1		0				1		0		0		0		0		0																								証券 ショウケン										10613

		683		1		2		16		2		2		2				2																								4		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0																								証券 ショウケン

		685		1		2		13		2		4																														3		0		0		1		1		資本政策において株主還元がどの程度求められるかの判断のため		0		0		0		0		0		1		事業部門ごとのシナジー効果を組み入れることが難しい																						証券 ショウケン										36537

		702		1		2		9		2		5																														5		1		1		1		0				0		1		1		1		0		0																								証券 ショウケン

		741		1		2		18		4		4																														3		0		0		0		1		投資判断に万能な指標は無いと考えるが、凡その人が概ね納得できる判断基準と言える。		1		0		0		0		0		0				誰が何を評価するために利用するのか、前提条件も合わせて公表することで利用価値が上がるものと考えます。また、資本コストを無視しても実行したい事業投資が有るやもしれません。																				証券 ショウケン										13834

		743		1		2		7		6		3		2				2																								4		1		1		1		0				1		0		0		1		1		0																								証券 ショウケン

		4		1		3		14		3		4																														2		0		1		0		0				1		0		0		0		0		0				企業価値の向上に資本コスト必要と考えており、状況に合わせた効果的な活用が重要と思います。																				保険業

		9		1		3		7		6		4																														3		0		1		0		0				1		0		1		0		1		0																								保険業

		29		1		3		18		4		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		0		1		0		0				1		0		0		0		0		0						1		0		0		0		0		0		0		0				保険業				2				2		22452

		47		1		3		2		2		3		2				2																								3		1		0		1		0				1		0		1		0		1		0				恣意性が介在してしまうため、バイアスがかかってしまうため積極的に使いたいものの難しい側面もある。ただ、企業価値向上のためにはこれが分かっていないと議論は深まらない。																				保険業										36512

		49		1		3		6		3		4																														2		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0				資本コストについての経営者レベルの意識向上が不可欠であり、企業価値向上には欠かせない。																				保険業										17996

		79		1		3		11		3		4																														4		1		1		0		0				1		0		0		0		0		0																								保険業

		82		1		3		3		7		2		1				1		0		0		0		0		0		1		0		0				1				4		1		0		0		0				1		1		0		0		1		0						1		1		0		0		0		0		0		0				保険業				2				2		07781

		94		1		3		11		2		4																														3		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0																								保険業										29210

		108		1		3		18		3		4																														4		1		1		0		0				1		0		1		0		1		0				実務においてはまだまだ活用が制限されていることと、理論が実務にしっくり適合していないと感じている。																				保険業

		150		1		3		4		3		4																														2		0		1		0		0				1		0		1		1		0		0				現段階では、最終的には使い手に都合の良い数字となるようフォーミュラが修正されてしまう（結局は定性的分析）。より客観性を高める必要性がある。																				保険業										08945

		152		1		3		11		4		1		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		0		1		0				1		0		0		0		1		0				企業が設定する資本コストは市場が求めるレベルと同じ考え方・水準となるべき。資本コストのアプローチが様々ある中で、上場企業としては、資本コストのアプローチ、水準は何が標準なのか悩ましい面がある。		1		0		0		0		0		0		0		0				保険業		1				5				06325

		154		1		3		3		2		2		1				1		1		0		0		0		1		1		0		0				2				4		1		1		0		0				1		1		1		0		0		0						1		0		0		0		0		0		0		0				保険業		0.5				7				31679

		163		1		3		18		4		2		4		自社(及び競合他社)の経済価値及び経済価値ベースソルベンシーマージン比率の測定・分析		2																								3		1		0		1		0				1		1		0		0		0		0																								保険業										13551

		166		1		3		2		3		3		2				1		0		0		0		0		0		1		0		0				3				4		1		0		0		0				1		0		1		0		1		0						1		0		0		0		1		0		0		0				保険業				2				2		28888

		202		1		3		14		7		5																														4		1		1		1		0				0		1		0		0		0		0																								保険業										02871

		255		1		3		8		3		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		1		0		0				0		0		0		0		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				保険業		1				5

		261		1		3		9		4		4																														2		1		1		1		0				1		0		0		0		1		0				資本コストだけを意識した企業統治は難しくなっている。ＳＤＧｓなど社会課題の解決も要素として考慮すべき。																				保険業										03767

		294		1		3		2		3		1		4		スチュワードシップ活動において投資先のROE向上に繋がる対話を実施するため		1		1		0		0		0		0		0		0		0				4				3		1		0		1		0				1		1		0		0		1		0				市場の効率性を強化する動きと歩調が合わないと、実効的な資本コストの把握には至らないと考える。ガバナンスコード議論にはその点が足りず、片手落ちの感が強い。		1		1		0		0		0		0		0		0				保険業		1				8				04418

		335		1		3		4		7		2		4		スチュワードシップ活動で、投資先と対話する際、資本コストを材料に使う。		1		0		0		0		0		1		0		0		0				3				4		0		0		1		0				1		1		0		0		1		0						0		0		0		1		0		0		0		0				保険業		0				10

		338		1		3		3		2		3		2				2																								3		1		1		1		0				1		0		1		0		1		0																								保険業

		348		1		3		2		3		1		2				2																								4		1		1		1		0				0		1		0		0		1		0				大いに議論したいテーマであるものの、政策保有株を持つ意義についてすら適切に説明できない発行体が多く、取組半ばと感じる。																				保険業

		351		1		3		14		3		5																														4		0		1		0		0				1		0		1		1		0		0				資本コストの概念はどこまでもバーチャルなので難しい																				保険業

		360		1		3		2		3		2		2				2																								3		1		1		0		0				1		0		1		0		1		0				企業価値について企業が獲得できるCFを資本コストで割り引いたものを前提とした場合、資本コストを引き下げることで企業価値は高められると考えられるが結局、将来的なCFの変動や資本コストの変化を考慮する必要がある。																				保険業

		374		1		3		2		4		1		2				1		1		0		0		0		1		1		0		0				3				4		1		0		0		0				1		0		0		0		1		0				資本コストを意識していない企業がまだまだ多く、啓蒙が必要		1		0		0		1		1		0		0		0				保険業		0				6				07423

		405		1		3		15		2		5																														2		1		1		0		0				1		0		1		1		0		0																								保険業										27688

		409		1		3		8		3		1		3				1		1		0		0		1		1		0		0		0				1				3		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0						1		0		1		0		0		1		0		0				保険業				2				2

		423		1		3		18		5		4																														4		1		0		0		0				1		1		0		0		1		0				企業価値としては、保険業界ではエンベッディドバリューが一般的である。また、負債側のキャッシュフローの超長期性もあり、将来金利の見積もり次第で企業価値評価結果も大きく変わる。どのようにそのような前提を設定し、それをどのように開示するのかは目下の課題であると考える。																				保険業										23502

		429		1		3		14		2		4																														4		1		1		0		0				0		1		0		0		1		0																								保険業										37196

		435		1		3		18		3		3		2				1		1		0		1		1		0		0		0		0				1				3		1		1		1		0				0		0		0		0		1		0						0		0		0		0		0		0		0		1				保険業				2				2

		441		1		3		6		2		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				2		0		1		0		0				1		0		0		0		0		1		使用目的によって、求められる資本コストの水準や考え方が変わる		資本コストについては、「投資家の期待（要求）利益率」とととらえるか「リスク対応資産確保にかかるコスト率」ととらえるかで求められる水準が異なるように思われれる。また、資本投資先の事業期間やリスクエクスポージャーによってコスト率は変化するはずだが、現時点においては考え方の精緻化の余地があるように思われる（期間が有限であれば、株より社債利回りのほうが親和性が高いのでは）		0		0		0		0		0		0		1		0		ソルベンシーⅡの資本コスト率		保険業				2				2		33381

		488		1		3		8		2		4																														3		1		1		0		0				1		0		0		1		1		0																								保険業

		495		1		3		4		2		5																														4		1		0		0		0				1		1		0		0		1		0																								保険業										32640

		510		1		3		6		5		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				2		0		1		0		0				1		0		1		0		0		0						1		0		0		0		0		0		0		0				保険業		1				8

		522		1		3		8		3		4																														4		0		0		1		0				1		1		0		0		0		0				ROEの向上のためにコストを削減し、利益を内部留保している企業もあるが、内部留保の積立が資本コストを増大させていることを正しく認識している経営者が、日本には少ないと思われる。																				保険業										12337

		564		1		3		16		3		4																														3		0		0		1		0				0		1		0		0		0		0																								保険業

		575		1		3		16		4		5																														5		0		1		1		0				1		0		1		0		1		0																								保険業										08619

		578		1		3		9		3		4																														3		0		1		0		0				1		0		1		0		1		0				企業価値の向上、資本コストとも経営ポリシーにより変動する。比較活用が難しい																				保険業										12593

		627		1		3		9		4		4																														3		0		1		1		0				0		1		0		0		1		0																								保険業

		632		1		3		11		3		2		2				1		1		0		0		0		1		1		0		0				3				3		0		1		0		0				0		1		0		0		1		0				資本コストを上回るリターンが企業価値向上には不可欠であるという基本的概念は浸透しつつあるもののまだ十分ではないと思う。		1		0		0		0		0		0		0		0				保険業		0				8

		656		1		3		17		2		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				4				3		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0				業種によっては資本コストの算出が難しく、資本コストの有用性もあまり浸透していない。そのため、現実世界においては、資本コストと企業価値向上について、必ずしも明確に議論できない面がある。		1		0		0		0		0		0		0		0				保険業		1				3				30266

		661		1		3		11		2		3		3				2																								2		1		1		0		0				1		0		1		1		0		0																								保険業										37344

		667		1		3		11		2		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				1		1		1		1		0				1		1		0		0		0		0						1		0		0		0		0		0		0		0				保険業		1				7				36401

		735		1		3		16		3		4																														4		1		1		0		0				1		0		1		0		1		0																								保険業										36683

		737		1		3		2		2		2		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				3		1		0		0		0				1		1		0		0		0		0				中小規模の会社を中心に「資本コストを上回る収益をあげなければ企業価値は低下する」という認識が経営陣も含めて薄い。		1		0		0		0		0		1		0		0				保険業		0				5				36420

		745		1		3		17		3		5																														3		1		1		0		0				1		0		0		0		0		0																								保険業

		12		1		4		6		3		3		1				2																								4		1		1		1		0				1		0		0		0		0		0																								資産運用業										16668

		18		1		4		4		4		4																														3		0		0		1		0				1		0		0		0		0		0																								資産運用業										12742

		25		1		4		6		1		5																														2		0		1		0		0				1		0		1		1		0		0																								資産運用業										20240

		31		1		4		6		4		5																														4		0		1		0		0				1		0		1		0		0		0																								資産運用業										10612

		32		1		4		4		1		4																														4		1		0		0		0				1		0		1		0		1		0																								資産運用業										08690

		34		1		4		6		2		4																														5		1		0		1		0				1		0		1		1		0		0				経営者側の財務リテラシーが不十分な水準、という指摘があり、それには一定程度同意できる。かたや投資家側においても、「評価してやる」といった、いわば上からの態度ではなく、資本市場、ひいては企業自身のために資本コストの意識向上が必要であるとの主張を、もっと真摯に行うべき。																				資産運用業										15093

		42		1		4		2		3		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				4		0		1		0		0				1		0		0		0		1		0						0		0		0		1		0		0		0		0				資産運用業		1				7

		56		1		4		6		3		4																														2		1		0		0		0				1		1		0		0		0		0																								資産運用業										22973

		66		1		4		1		5		4																														4		1		0		0		0				1		0		0		1		1		0				資本コストをどれくらいに設定すべきかよく分からない。それによって判断が変わるため、結局使えない。																				資産運用業										29941

		77		1		4		13		3		3		2				1		1		0		0		0		0		1		0		0				1				3		1		1		0		0				1		0		1		0		1		0						1		0		0		0		1		0		0		0				資産運用業		0				8				32408

		91		1		4		2		7		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				4		1		1		0		0				1		1		1		0		0		0				株主資本を自己資本（企業の利益蓄積としての内部留保）ととらえているが故に、資本コストと企業価値の関係についての認識ギャップが大きい。また、日本企業の取締役は社内出身者が多く、株主のエージェント機能を十分果たしておらず、資本コストを上回るリターンの創出（EVA)経営を、単なるレバレッジをかけたROEの追及との誤解も多い。バブル経済崩壊後の20年間にリスクテイクをしないことを良しとした日本型経営の罪は大きく、株主資本はリスクテイクの「種銭」、デット調達の「リスクバッファー」、無理に永らえさせずに傷口が拡大しないうちに法的整理が可能な「文化の醸成」、と併せて資本コストへの認識を持つことで日本の企業が「企業価値向上」を意識した経営を行うことができるようになる、と考える。		1		0		0		0		1		1		0		0				資産運用業		0				6.4				17411

		103		1		4		2		5		1		2				1		1		0		0		0		0		1		0		0				4				4		1		1		1		0				0		1		0		0		0		0						1		0		0		0		0		0		0		0				資産運用業		1.5				4

		111		1		4		6		5		2		1				1		0		0		0		0		0		1		1		0		企業のビジネスモデルや、業績推移などから自分で試算		1				4		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0				密接な関係が存在する。資本コストを上回るビジネスポートフォリオが企業価値を増大させるという前提で資本市場が機能するため。		1		0		1		0		0		0		0		0				資産運用業		2				5				04570

		115		1		4		8		3		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				2		0		0		1		0				1		0		0		1		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				資産運用業		0				3				35615

		117		1		4		3		3		4																														5		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0				年功序列で上司が決まる為、ファイナンスが分からない人物が意思決定者となり、資本コストを持ち出すだけ説明の苦労が増すので、ほとんど使用しない。																				資産運用業

		120		1		4		2		3		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				3		1		0		0		0				1		0		0		0		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				資産運用業		1.5				6

		128		1		4		6		3		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				4		1		0		1		0				0		1		0		0		0		0				競争優位性のない会社ほどに資本コストの意識が低い。		0		0		0		0		0		0		1		0		5-7% CAPMは実践身に乏しいのでミスリーディングな資本コスト教育は避けるべき		資産運用業				2				2		21373

		137		1		4		3		1		4																														4		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0																								資産運用業										27687

		158		1		4		3		2		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		0		0		0				1		0		1		0		0		0						1		0		0		1		1		0		0		0				資産運用業		0				3

		162		1		4		7		6		2		1				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				2		1		0		0		0				1		1		0		0		1		0				資本コストを経営者が意識することが自社の企業価値を把握するために必要である。絶対水準よりも、むしろ同業他社との比較して、資本の収益力（稼ぐ力）と資本の調達コストをどれだけ上回っているか、その長期的なサステナビリティをいかに維持・改善できるかが重要である。		1		0		1		0		1		0		1		0		資本コストは時系列的に変動すること、業種や企業規模に応じて異なること、等を考慮して推計する		資産運用業		1				5				06930

		169		1		4		7		6		5																														3		1		0		0		0				1		0		1		0		0		0																								資産運用業										10439

		172		1		4		6		3		2		2				1		0		0		0		0		1		0		0		0				3				4		0		0		1		0				1		1		0		1		0		0				資本コストの把握は精緻な分析を求めるのではなく、企業経営者（ひいては従業員全体）が事業の収益性や最適資本構成などを考える際にどの程度意識しているかが重要と考える。、		1		0		0		0		1		0		0		0				資産運用業		0.1				6				07519

		173		1		4		2		3		4																														3		0		1		0		0				0		1		0		0		1		0																								資産運用業

		182		1		4		14		2		5																														4		1		0		0		0				0		1		0		0		0		0																								資産運用業

		189		1		4		3		1		5																														3		0		1		0		0				1		0		0		0		0		0																								資産運用業										11172

		191		1		4		2		3		3		2				2																								3		1		0		0		0				1		1		0		0		1		0																								資産運用業										12419

		208		1		4		2		5		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		1		1		0				0		1		0		0		0		0						1		0		0		0		0		0		0		0				資産運用業		1				5				03802

		209		1		4		3		2		2		1				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		0		0		0				1		1		0		0		1		0						1		0		1		0		0		0		0		0				資産運用業		0				9				12729

		220		1		4		6		4		2		2				1		0		0		0		0		1		0		0		0				1				2		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0				日本企業ではこれまで資本コストを意識した経営が行われてこなかったことが、コーポレートガバナンスの機能不全と批判されるのは残念だと認識している。今後資本コストの考えが日本企業に浸透していくことを期待したい。		1		0		0		1		0		0		0		0				資産運用業		1						2		06692

		224		1		4		3		4		3		1				2																								4		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0																								資産運用業

		228		1		4		7		6		4																														4		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0				日本の証券市場を振り返ると、資本コストの認識がない時代が長く続いたと考える。経営者も投資家も資本コストの意味を理解し継続的な企業価値の向上に資するように意識を変えていく必要がある。																				資産運用業										07353

		231		1		4		17		3		4																														4		1		0		1		0				1		0		1		1		0		0																								資産運用業										05116

		236		1		4		4		2		3		2				1		1		0		0		0		0		1		0		0				2				4		1		0		0		0				1		1		0		0		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				資産運用業		0				7

		237		1		4		6		2		4																														4		1		0		0		0				0		0		0		0		0		1		株主構成が安定しており、増資もしない場合は資本コストを意識しなくても経営には困らない		買収防衛策を禁止すべき資本コストを満たなさない経営しか出来ない経営者の再任には反対すべき																				資産運用業

		238		1		4		3		5		3		1				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				2		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				資産運用業		3				7				03758

		239		1		4		6		1		4																														3		0		0		0		1		上場企業に、株主を意識した経営を行なってもらうためであるが、私自身はコーポレートガバナンス・コードで一律に規定すべきでなく、各社に任せるべきと考えている。それは資本コストの計算方法は多様であり、また株主を意識した経営は、資本コスト管理以外でも賄うことができるため。		1		0		0		0		1		1		資本コストの考え方は万能ではなく、コーポレートガバナンス・コードで一律に規定するのは不適当だと考えているため。上場企業に対して、不必要な負荷をかけている。一律ではなく、各社の自由に任せることが、費用対効果の点では望ましい。																						資産運用業										30487

		250		1		4		10		3		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				1		1		1		1		0				1		0		0		1		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				資産運用業		2				5				21682

		251		1		4		3		2		2		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				3		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0						1		0		0		0		1		0		0		0				資産運用業		0				6.5				31408

		265		1		4		4		3		2		2				2																								5		1		0		0		0				0		1		0		0		1		0																								資産運用業

		279		1		4		6		7		3		1				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				4		1		0		1		0				0		1		0		0		0		0				コーポレートガバナンスコード、スチュワードシップコードと合わせて、経営者層、投資家層にもっと浸透してほしい。		1		0		0		0		0		0		0		0				資産運用業		1				15				02910		資産運用その他 シサン ウンヨウ タ

		280		1		4		13		1		3		3				1		1		0		1		0		0		0		0		0				3				2		1		1		0		0				0		0		0		0		1		1		各部門毎にその事業や資産が持つリスクを定量化し、当該部門に課されるべき適正な資本コストに反映させることが難しい。				1		0		0		0		0		0		0		0				資産運用業		0				5

		296		1		4		18		7		5																														4		0		0		1		0				0		1		0		0		0		0				資本コストの考え方、具体的な数字、その数字の読みと取り扱い方等、あまり見聞きしないので、啓蒙活動が必要。																				資産運用業										06735

		313		1		4		6		1		5																														5		1		0		0		0				0		1		0		0		1		0				資本コストと目に見える企業価値（例えば時価総額）は二律背反の関係にあると言えそうであるが、キャッシュアウトが少なければ資本コストを低減することは可能であるものの、投資家からすれば質的な企業価値を下げるとも言える。尤も精緻データに基づいた予測分析を実施すれば両者の均衡点を見出すことは理論的には可能であろう。然しながら「質的な企業価値」は投資家心理や個別の期待値に左右される側面が大きいため現実的には困難であろうと思われなか、所謂インベストメント・チェーンの中の一要素として、業種、企業規模に応じた近似モデルを定立するなどして研究する価値はあるものと思われる。																				資産運用業										21674

		314		1		4		6		7		5																														4		1		1		0		0				1		1		0		0		0		0																								資産運用業										10009

		318		1		4		4		3		4																														4		1		1		0		0				1		1		0		0		0		0																								資産運用業

		326		1		4		2		7		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				6		エンゲージメント時の対話材料として利用。		2		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0				業界毎で求められる資本コスト水準は異なるのではないかとの意見を企業から頂戴する場合が多いが、論理的に企業価値向上を図る上では業界毎に差異を設ける必要はないと考える。		1		0		0		0		0		0		0		0				資産運用業		0				5				05821

		333		1		4		1		1		1		2				1		1		0		0		0		1		1		1		0		決算短信、有価証券報告書などから分析		3				3		1		1		1		1		成長市場と成熟市場の違いがあり、均一的な評価は行っていない。成長市場なら、効率性よりも資本投下を積極的に行うことを評価する場合もある。その企業、市場など総合的に判断。		1		1		0		0		0		1		資本コスト重視の経営の場合、日産自動車のような頻繁にリストラなど、長期的に優秀な人材を育成できる環境面でのマイナスもある。1つの参考指標にはなるが、全面的に重視することへのマイナスの影響も考慮して総合的に判断している		資本コストは、均一的に当てはめるべきではなく、むしろ、市場の成熟度、企業の成長サイクルなどに応じて、レンジ幅などの目標値程度がバランスの取れた使い方だろうと考えています。基準値以下の企業の経営者がダメなのかという誤解を招くリスクも十分考慮に入れておくべきだと思う。しかし、中期経営計画書では、資本コスト等、営業利益率なども含めて改善を目指しているという姿勢があるかないかは、企業評価の1つにはしている。		1		0		0		1		1		1		0		0				資産運用業		0				5				20315

		349		1		4		3		6		4																														4		1		0		0		0				0		1		0		0		0		0				事業会社側は、投資家などステークホルダーが要求するコストへの関心が薄かった。一方で、投資家側も資本コストも含めた対話が少なかった。双方に課題があると思います。																				資産運用業

		356		1		4		4		6		1		1				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				2		0		1		0		0				1		0		1		1		0		0				企業価値の向上は資本コストとは独立してできるものである。資本コストを投資家が企業に要求することは脅迫、恫喝のような振る舞いであり、避けるべきである。資本コストは企業が自ら企業価値を上げようとする際の定量的な目安としては適当なものである。		1		0		1		1		0		0		0		0				資産運用業		1				5				15964

		363		1		4		4		6		1		2				1		1		0		0		0		1		0		0		0				2				2		0		1		0		0				1		0		0		1		0		0						0		1		0		1		0		1		0		0				資産運用業		0.2				1.2

		369		1		4		6		4		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				3		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				資産運用業		0.5				4				06899

		380		1		4		6		1		5																														3		0		0		1		0				1		1		0		0		0		0																								資産運用業

		391		1		4		3		4		4																														4		1		0		0		0				1		0		1		1		0		0				概念的なものに過ぎず、誰も具体的に合意しない数値である資本コストを用いて議論することに生産性はない。海外上場企業のプレゼンテーションで資本コストを見ることはまず無い。																				資産運用業										17337

		395		1		4		7		5		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				5		1		1		1		0				0		1		0		0		0		0				前提条件で変わるのは当然なので、可変性の不確定要因を理由に回避するのでなく、まずは提示して必要ならそれを修正していくべき。		1		1		0		0		1		0		0		0				資産運用業		2				2

		398		1		4		18		3		3		1				1		0		0		0		0		0		1		0		0				1				3		0		1		0		0				1		1		1		0		0		0						1		0		0		0		0		0		0		0				資産運用業				2				2

		408		1		4		2		2		1		1				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				4		1		0		0		0				1		0		0		0		1		0						0		0		0		0		0		1		0		0				資産運用業				2				2

		411		1		4		2		1		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0				ROIC、資本コスト、投資額の関係性を理解して事業ごとの価値最大化を考える組織体、文化にすることが企業価値の向上で重要なポイントではないか。		1		0		0		0		0		0		0		0				資産運用業		0.5				8

		417		1		4		5		4		5																														4		1		1		1		0				0		0		1		1		0		0																								資産運用業										36841

		448		1		4		18		4		5																														4		0		1		0		0				1		1		0		0		0		0																								資産運用業

		452		1		4		2		3		1		1				1		1		0		0		0		1		1		0		0				1				3		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0						1		0		1		0		1		0		0		0				資産運用業		1				5

		458		1		4		9		3		5																														3		1		0		0		0				0		0		0		0		0		1		資本コストに対する設備投資や事業投資が消極的で、安易に株主還元策や現金保有に向かっていることが課題		コーポレート・ベンチャーなどによって、スタートアップ企業などへの事業投資を積極的に行うこと																				資産運用業										36565

		459		1		4		7		5		4																														4		1		0		0		0				1		0		1		0		0		0				資本コストに基づいて自社の投資判断の材料の一つとする考え方に異論はないが、資本コストは前提条件によって数値が変動するため、他社との比較検討にはなじまないと思料する。																				資産運用業										36441

		461		1		4		2		4		1		2				1		1		0		0		0		1		0		0		0				3				4		1		1		0		0				0		0		0		1		1		1		経営判断と密接になっていない		企業価値は、中長期的な視点で資本コストを上回った場合に創造されるという認識を企業と投資家で共有できれば、議論は前に進むと思われます。		1		0		1		0		1		0		0		0				資産運用業		2				6				06725

		462		1		4		6		4		4																														3		1		0		0		0				1		0		0		1		1		0				資本コストは概念的には理解できても、数値の作成やその活用が難しいところが、一般的な広がりを妨げていると思います。証券アナリスト協会等が、常にかつ地道にその有用性をアピールし続ける事が重要ではと感じます。																				資産運用業										11087

		467		1		4		3		4		3		1				2																								3		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0				企業価値向上のためには資本コストの把握・分析・管理が必要不可欠。																				資産運用業

		473		1		4		9		1		5																														2		1		0		0		0				1		1		1		0		0		0																								資産運用業

		478		1		4		6		4		4																														2		0		1		0		1		資本にはリスクのバッファーとしての側面だけでなく、投資家から事業リスクの積極的な取得を期待されて預けられている資金である。資本コストに見合った長期的に事業性が高い経営を行っているかを経営者に確認させることに意義がある。日本では、リスクを過剰に回避する短期視点の経営者への圧力としてこそ、資本コストの議論の意義が高い。		0		1		1		0		0		1		資本コストは、どのように計算しても仮説に過ぎない。一つの数字を絶対視するのではなく、計算過程と根拠を明確にし、定期的に経営状況を点検する尺度の一つとして、柔軟に扱うべき。		膨大な内部留保を次世代の投資に使わず、自己保身に走る経営者を輩出してきた日本の経済界に、外的な圧力を与えるために、資本コストの議論が役立つと考える。現在の社長が行う積極的な事業姿勢から、次の社長の時代のキャッシュフローが生まれる。その循環が弱まった日本の企業の活性化に役立ててほしい。																				資産運用業										08648

		481		1		4		4		5		3		1				2																								4		1		1		0		0				0		1		0		0		0		0				経営者は、株主から委託を受け持続的成長と収益向上を図るという本質的な使命を果たすために何をすべきかについて真剣に考え、行動することに尽きる。																				資産運用業

		491		1		4		6		2		3		3				2																								5		1		0		1		0				1		0		0		0		0		0																								資産運用業

		493		1		4		6		4		5																														2		0		1		0		0				1		0		0		0		1		0																								資産運用業

		500		1		4		4		3		4																														4		1		0		0		0				1		1		1		0		0		0				ESGのなかで、G部分がないがしろにされている感がある。社外取締役といったものではなく、株主である投資家に実質的に報いているかに焦点をあてて欲しい																				資産運用業										14594

		502		1		4		18		3		4																														2		1		1		0		0				1		0		0		1		1		0				考え方として浸透させるのが容易ではない。																				資産運用業										03348

		503		1		4		4		3		4																														4		0		0		1		0				1		0		1		0		1		0																								資産運用業

		504		1		4		3		6		3		1				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				4		1		0		0		0				1		1		0		0		0		0				少なくとも企業の財務担当者は完全に理解しておく必要がある。		0		0		0		0		0		0		1		0		独自のモデル		資産運用業				2				2		07240

		512		1		4		3		3		1		1				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				4		1		0		0		0				1		1		1		0		0		0						1		0		0		0		0		0		0		0				資産運用業		0				3

		523		1		4		6		1		5																														4		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0																								資産運用業

		529		1		4		4		3		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0						1		0		0		0		1		0		0		0				資産運用業		1				8

		533		1		4		6		3		5																														1		0		1		0		0				1		1		0		0		0		0				特になし																				資産運用業

		544		1		4		2		1		3		2				2																								2		0		1		0		0				1		0		0		0		0		0				経営管理には役立つが、株式投資の銘柄選定では情報の非対称性があり直接は使えない。																				資産運用業

		551		1		4		4		3		5																														3		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0				投資家の要求する収益率に見当う水準に資本コストを引き上げていくことが必要である一方で、あまりシビアにそれを進めると一時的にせよ雇用への影響（失業者の増大）が出るのではないかと危惧する。																				資産運用業										15701

		559		1		4		3		3		2		1				1		0		0		0		0		1		0		0		0				1				2		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0						1		0		0		0		0		0		0		0				資産運用業		1				5

		567		1		4		14		3		4																														1		1		0		1		0				1		1		0		0		1		0				上場企業にとって資本コストを意識することは資本市場話を行う上で極めて有用。妥当な資本コストさえ計算出来、その値と本業の収益率との関係性について有意義な議論が行えるのであれば企業価値向上に資するものと考える。一方で、資本コストの計算においては前提となる数値であるリスクフリーレート、ベータ、株式リスクプレミアム等の設定や計算が容易ではなく、担当者が計算を行うにあたっては参照可能な実践的実例があると重宝されるように思う。																				資産運用業										30372

		577		1		4		6		1		4																														4		1		1		0		0				0		0		0		1		0		0				米国市場においては資本コストが上がりにくい事から借り入れをして自社株買いを行い企業価値を高めているが、そもそもCEOの報酬をストックオプションで高くつりあげたいだけではないのか？モラルハザードが起きている。株主還元が過剰になり過ぎている。利益こそが社会的責任と言ったフリードマンの考え方から、従業員の幸せやESGへの取り組みへの利益だけではない価値を定量化していく必要があると感じている。																				資産運用業										37580

		580		1		4		6		3		2		2				1		0		0		0		0		0		1		0		0				2				4		1		1		1		0				0		1		0		0		1		0						1		0		0		0		1		0		0		0				資産運用業		0				8

		582		1		4		3		5		4																														5		0		0		1		0				1		0		0		0		0		0																								資産運用業										14958

		588		1		4		18		4		5																														2		1		1		1		0				1		0		0		0		1		1		数値が独り歩きし、投資制約となることがある																						資産運用業										15392

		599		1		4		6		1		4																														4		1		0		1		0				1		0		0		0		0		0																								資産運用業

		601		1		4		4		4		3		1				2																								4		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0				負債のコストは目に見えるが株式のコストは理論上のものであることから、ステークホルダーの中で株主の地位が必ずしも高くない日本に於いては資本コスト(株式)が軽視される傾向があると思われる。堅固な財務を維持することは重要だが必要以上に手元現金を持つことは、公開企業の所有者たる株主の期待からはかけ離れており、更なる改善が期待される。また従前の経理屋の延長線上では不十分であり真の財務リテラシーを持ったCFOの育成も喫緊の課題であろう。																				資産運用業										10523

		605		1		4		2		7		4																														3		0		1		0		0				1		0		0		1		0		0																								資産運用業

		613		1		4		2		1		3		2				1		1		0		0		0		0		1		0		0				4				3		1		1		1		0				1		1		0		1		0		0				企業の株式に投資する際に資本コストと予想キャッシュフローを元に企業価値を算出するのは、理屈付けにはなると思いますし、他社と比べて相対的な価値を測るには有効だと思います。また経営者にとっては、投資家が求めているリターンを意識する上で知っておくべき考え方と思います。一方で、割引率やエクイティの期待リターンといった鍵となる数値が過去の実績をベースにすることが多く、VUCAと言われるこれからの時代には有効でないかも知れません。		1		0		0		0		0		0		0		0				資産運用業		0				4				11568

		640		1		4		6		2		4																														3		0		1		0		0				1		0		0		0		1		0																								資産運用業

		654		1		4		3		3		3		2				1		1		0		0		0		1		0		0		0				1				2		1		1		0		0				0		0		1		1		0		0						1		1		0		1		0		0		0		0				資産運用業		2				6				28540

		669		1		4		2		4		3		2				1		1		0		0		0		1		0		0		0				1				4		0		1		1		0				1		0		1		1		0		0						1		0		0		0		0		0		0		0				資産運用業		1.5				7

		689		1		4		14		4		5																														4		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0				特にありません。																				資産運用業										12393

		698		1		4		2		1		5																														3		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0																								資産運用業										26697

		700		1		4		4		3		2		1				1		1		0		0		0		0		1		0		0				1				3		0		1		0		0				1		1		0		1		0		0				各企業が設備投資やM&Aの意思決定をする際に、株主から要求されている資本コストを意識しながら意思決定することで、投資の精度を上げることができ企業価値を向上させることができる。その意識がまだ日本企業では浸透度が低いと感じている。		1		0		0		1		0		1		0		0				資産運用業		1				5

		704		1		4		6		1		4																														3		0		1		0		0				0		0		0		0		1		0																								資産運用業										06996

		720		1		4		3		3		4																														3		0		0		1		0				1		0		0		1		1		0																								資産運用業

		736		1		4		6		4		5																														3		0		1		0		0				1		0		0		0		0		0																								資産運用業										27267

		738		1		4		6		5		4																														4		1		1		1		0				0		1		0		0		1		0				企業目標、投資家とのコミュニケーション数値としてラフな数値であるべきところを日本流儀の数値の正確性や根拠の明確性などにこだわりすぎて本質的な活用ができない																				資産運用業										09324

		744		1		4		4		7		3		1				1		1		0		0		0		1		1		0		0				3				3		0		1		1		0				1		0		1		1		0		0				税制や金利によって最適な負債構成比やDEレシオは変わってくる。時代や国の状況、制度に大きく依存するので、一律の比較が難しい。また株式コストの推計は困難。		1		0		0		1		0		0		0		0				資産運用業		0						2

		746		1		4		14		4		4																														1		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0				特になし																				資産運用業										02128

		750		1		4		2		1		1		2				1		1		0		0		0		1		0		0		0				3				4		0		1		0		0				1		0		0		1		1		0						1		0		0		0		1		0		0		0				資産運用業		1.5				7

		6		1		5		9		2		4																														3		0		1		0		0				1		0		0		1		1		0																								その他金融業

		43		1		5		7		6		1		3				2																								2		0		1		0		0				1		1		0		1		0		0				様々な前提条件などはあるものの、せっかくの理論を、実務に応用するようにするべきと考える。　特に日本の経営者は理論を軽視し、逆に学者は重箱の隅をつつき過ぎと思います。																				その他金融業										06320

		53		1		5		18		3		5																														5		0		1		0		0				1		0		0		1		0		0				現行のキャッシュフローを前提とする企業価値分析モデルだと、ESGにどう取り組むべきかがよく理解できない。																				その他金融業

		87		1		5		8		5		3		3				1		1		0		0		0		1		0		0		0				2				3		0		1		1		0				0		1		0		0		1		0				資本コストと事業から創出されるリターンとの乖離が激しい		1		0		0		0		1		0		0		0				その他金融業		1				3

		102		1		5		9		2		3		2				1		0		1		0		1		0		0		0		0				3				4		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0				マルチファクターモデルのように、企業の性質や取り組みと資本コストに影響があるファクターの因果関係を特定できるようにならないと、企業の現場での取り組みと資本コストや企業価値に結びつかず、資本コストと企業価値を結びつけた議論ができないと考える。		1		0		0		1		1		0		0		0				その他金融業		0.1				5.6				37323

		122		1		5		13		3		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				3		0		0		1		0				1		0		1		0		0		0						1		0		0		1		1		0		0		0				その他金融業		0.6				2.1				14798

		133		1		5		6		1		4																														3		1		1		1		0				1		0		0		0		1		1		βなど資本コストを構成する要素が大いなる仮定でしかなく、利用する側の利益を踏まえて恣意的に運用されやすい		資本コストの概念は多角的に分析・運用するツールの1つとして有効であって、その効果と限界を理解することが重要。																				その他金融業

		140		1		5		8		4		5																														2		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0																								その他金融業										17888

		170		1		5		6		3		4																														3		0		1		0		0				1		0		0		0		1		0				投資家の資本コストは投資家それぞれによって異なると思うが、企業側が自らの資本コストを明示することにより、事業の収益性を測定することが出来るため、企業価値の向上に繋がると思う。																				その他金融業										10140

		195		1		5		18		1		5																														4		1		0		0		0				0		1		1		0		1		0				低収益事業の継続、撤退などの経営判断の指標として有益と考える。資本コストの浸透、啓蒙が間接的に企業のROE向上に繋がる側面もあるかもしれない。																				その他金融業										37796

		197		1		5		7		5		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				3		1		1		1		0				1		0		0		0		0		0						1		0		0		0		0		0		0		0				その他金融業		1				5

		200		1		5		13		7		3		2				2																								3		0		1		0		0				1		1		1		0		0		0				用語（株主資本コスト、ＷＡＣＣ、企業価値、）の定義や計算方法を企業や資本市場関係者が分かりやすい形で共有する環境が足りていないように思う。																				その他金融業										05712

		235		1		5		2		2		1		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				2		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				その他金融業				2				2		29454

		254		1		5		9		3		4																														3		0		1		0		0				1		0		1		0		1		0																								その他金融業

		258		1		5		3		4		3		3				1		1		0		0		1		0		0		0		0				1				4		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0						1		0		0		0		0		0		0		0				その他金融業		2				5				22682

		277		1		5		15		3		5																														4		0		0		1		0				1		0		1		0		0		0																								その他金融業										10323

		289		1		5		9		3		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		1		1		1		自社の資本コストと他社の資本コストの比較により、相対的な収益性を把握するため		0		1		1		0		1		0				企業価値をWACCで評価する場合、理論上はキャッシュフローが一定であれば、資本コストが低いほど企業価値が高くなることになります。しかし、資本コストは金融環境、市場環境の影響を受けやすく、マクロ的なマーケットの変化により企業価値が変動することはサステナブルな成長につながらない可能性があります。したがい、資本コストよりもキャッシュフローの成長の方が企業価値の向上に寄与するものと考えられます。ただし、キャッシュフロー成長モデルを描くためのリスクファクターを評価する指標として資本コストを勘案することは重要と考えらます。資本コストは、企業価値を向上するために活用するというよりは、企業価値を評価するために用いるものと考えます。		0		0		0		0		0		0		1		0		当社は、様々な事業ポートフォリオを有しており、事業毎に自己資本を活用するエクスポージャーを設定しております。したがって、以下の算式により計算されております。資本コスト＝目標ROE×EXP*1＋r*2×(1-EXP)*1 EXP…各事業毎のエクスポージャー*2 r　…各事業毎の事業期間に応じた調達金利		その他金融業				2				2		28358

		299		1		5		9		3		3		2				2																								4		1		0		0		0				1		0		0		1		1		0																								その他金融業										19173

		303		1		5		8		4		1		3				1		1		0		0		1		1		1		0		0				2				1		0		1		1		0				1		0		0		0		0		0				資本コストについて理論的な背景は理解してはいるものの、実際の計算において事業の成長率や類似企業などの参照結果、将来の見通しによって、結果が違ってくるため、正解を見つけることの難しさを感じている。		1		1		0		0		0		0		0		0				その他金融業		0.5				8

		306		1		5		8		4		4																														4		0		1		0		0				0		1		0		0		0		0				事業は資本コストありきだし、資本コストを勘案せずに成果だけを評価することはあってはならないと思う。ただ、経営の現場は「勝てば官軍」で、成果だけが評価されることも多い。結局のところ、同規模・同業の他社との比較で、資本コストの大小を問うところから始まるのでないか。																				その他金融業

		309		1		5		11		2		4																														4		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0																								その他金融業										31555

		359		1		5		6		1		1		4		M&A助言業の会社に勤務しています。M&A候補企業の企業価値評価に資本コストを使用します。		1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				4		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				その他金融業		0				8.7				37088

		412		1		5		3		3		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		0		1		0		0				1		0		0		0		0		0						1		0		0		0		0		0		0		0				その他金融業		7				0.1				22682		その他金融/ファンドマネジャー タ キンユウ

		413		1		5		18		5		4																														3		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0				前述の設問のように幾つかの課題はあるものの、一つの重要な指標になりうる数字である。算出のための前提条件を含めて、充分な認識と理解を深めて活用することが必要である。																				その他金融業

		422		1		5		18		4		5																														3		1		0		0		0				1		0		0		0		1		0				日頃の業務で資本コストを取り上げることがないため深い意見を持ち合わせませんが、企業価値の評価軸として不可欠な指標と認識します。																				その他金融業										14479

		463		1		5		18		3		3		2				2																								4		1		1		1		0				1		0		0		1		1		0				実態は資本コスト以外で企業価値を見ていると思う。株価が市場の思惑で変わるので、売上や収益など努力で積み上げられるものを目標とする傾向があると思う。																				その他金融業										35969

		483		1		5		15		2		5																														4		1		1		0		0				1		0		0		1		1		0				資本コストと企業価値について関係があると普段から意識している社員は多くないと思われるので、経営層における啓蒙や社内セミナーの開催による周知等による一層の意識付けが必要と感じる。																				その他金融業

		487		1		5		14		3		3		4		個別の投資案件（不動産開発、不動産融資等）に係るコスト計算において。		1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				その他金融業				2				2		31937

		496		1		5		8		2		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				2		1		1		1		0				1		0		0		1		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				その他金融業		0						2

		509		1		5		8		4		3		3				2																								4		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0				伊藤レポート以降、多くの会社が資本コストを意識した経営を打ち出しているが、実際に取り組んでみると、自社の資本コスト推定方法を決定すること自体が極めて困難な作業であり、かつそれについて社内コンセンサスを得るのはさらに難しい。																				その他金融業

		513		1		5		6		5		2		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		0		0		0				1		0		1		1		0		0				資本コストには仮定が多すぎる。それと企業価値を比較することには無理が多いと感じる。特に未上場会社の価値を測定するには使用できないのではとの思いがある。		1		0		0		1		1		0		0		0				その他金融業				2				2

		538		1		5		7		5		2		2				1		0		0		0		0		1		0		0		0				3				3		1		0		1		0				1		0		0		0		0		0						1		0		0		0		0		0		0		0				その他金融業		1				7

		560		1		5		12		3		5																														1		1		1		1		0				1		0		0		0		1		0																								その他金融業										28913

		570		1		5		7		6		4																														3		1		1		0		0				1		0		0		1		0		0				資本コストを意識することにより、どの様にしてROEを高めていくかを経営者が真剣に考えて取り組むことが企業価値の向上に大きく貢献することになると考える。																				その他金融業

		581		1		5		13		4		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				4		0		0		1		0				1		1		0		0		0		0				資本コストの概念がまだ実務面で浸透していない、また、経営層にその概念の理解が乏しい。		1		0		0		0		0		0		0		0				その他金融業		1				10

		587		1		5		3		5		4																														1		1		0		0		0				1		1		0		0		0		0				投資家と経営者など、立場によって考え方が異なるので、そもそも資本コストという言葉で話すと話が通じない。																				その他金融業

		593		1		5		6		1		2		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				3		1		1		0		0				1		0		1		0		1		0						1		0		0		0		0		0		1		0				その他金融業		0.2						2		30737

		602		1		5		9		4		3		2				1		0		0		0		0		1		0		0		0				2				4		1		1		0		1		未上場株式バリュエーション判定のため		1		1		0		0		0		0				マネジメント層においても資本コストそのものの認識が低いと感じる		1		0		0		0		0		0		1		0		情報機関からのデータ		その他金融業		0				3

		604		1		5		18		2		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				5				4		1		0		0		0				1		0		1		0		1		0						1		1		0		1		0		0		0		0				その他金融業		0.5				6.5

		642		1		5		18		2		5																														5		0		0		1		0				1		0		0		0		0		0																								その他金融業

		658		1		5		7		6		4																														4		1		0		0		0				0		1		1		0		0		0																								その他金融業

		662		1		5		16		1		4																														3		1		1		1		0				0		0		1		1		1		0																								その他金融業

		671		1		5		9		3		5																														4		1		1		0		0				1		0		0		1		1		0				資本コストが直接企業価値の向上に結びつくのでなく、調達した資本を資産に変えて、その資産が企業価値向上に関係すると考えている。																				その他金融業										06396

		672		1		5		6		5		4																														5		0		1		0		0				0		1		1		1		0		0																								その他金融業										13892

		695		1		5		7		5		4																														4		1		1		1		0				1		0		0		0		0		0				投資家の期待収益率を資金調達コストとして事業・財務戦略を意思決定していくという概念自体は有益と考えるが、実務的にはその値の納得性に課題があり、ある種キメの世界となっているのが実態であろう。それでも資本コスト概念を実務適用すべきと考えており、算出方法のさらなる研究を望みたい。																				その他金融業										06867

		715		1		5		3		3		3		1				2																								5		1		0		0		0				1		1		0		0		1		0				1. 一部の企業では遅くても、25年以上前に意味を失った財閥を意識した商習慣 2. 一部の企業における資本コストに関する意識の低さ 3. 一部の企業における経営者の著しい理解の欠如 4. 親子上場 5. 国内の投資家による親子上場に対する無関心																				その他金融業

		718		1		5		11		4		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		1		0		0				0		1		0		0		0		0				理論と実践の一致が難しい。特に、コストに見合わないビジネスから撤退する判断が、雇用と配置の問題もあり、難しい。		1		0		0		0		0		0		0		0				その他金融業		1				8				25338

		14		2		6		6		3		4																														1		1		1		0		0				1		0		0		0		0		0				外資系の企業に長く勤務しているため、企業が何に投資するかの判断をする際に資本コストを意識した判断をすることは、ごく自然なことと思える。資本コストを上回る価値を創造することによって、投資家に報いることができる。その一方で、そのような企業は、必ずしも従業員には優しくないのかも知れない。																				電気・電子機器

		135		2		6		7		5		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				電気・電子機器		0.5				5				06805

		151		2		6		8		2		5																														5		1		1		0		0				1		1		0		0		0		0				資本コストの重要性は高まっていると思いますが、事業会社においてはほとんど話題に上りません。まずは経営層が資本コストの重要性を認識するような状況にすることが必要と思います。																				電気・電子機器										37529

		291		2		6		11		2		4																														2		1		1		0		0				0		1		0		0		1		0																								電気・電子機器

		371		2		6		7		5		2		3				2																								4		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0																								電気・電子機器										06348

		469		2		6		13		2		4																														4		1		1		1		1		事業会社のIR担当としては、資本コストをマネジメントと投資家のディスカッションの中心に据えないと、対話してもピントがずれる感がある。		1		1		0		0		1		0				考え方は分かるが、実際には株価が他の要因で簡単に動くため、事業会社からすると、それほど重要視すべきなのか疑問がのこる。																				電気・電子機器

		558		2		6		8		2		1		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				1		1		1		1		0				1		0		0		0		0		0						1		0		0		0		0		0		0		0				電気・電子機器		0				6				37270

		608		2		6		18		3		5																														1		0		1		0		0				1		0		0		0		0		0				金利がない中で、資本コストはいくらなのか。明確な答えがないと思う。また、資本の継続的な調達がない中で、資本コストを意識すべきなのか。他のステークホルダーとのバランスはどうか？労働分配率の低下傾向がある時期に資本コストを議論することに社会的正義があるか？アナリスト諸氏に検討いただきたい。																				電気・電子機器										12805

		708		2		6		9		3		2		3				2																								5		0		1		1		0				1		1		0		0		1		0				大企業であっても、資本コストを意識して、投資や受注を判断する、と言う意識がなく、これが日本企業の弱さにつながっていると考える。																				電気・電子機器										03363

		731		2		6		4		2		4																														3		0		1		0		0				1		0		0		0		0		0				どのような切り口でも企業経営者の企業価値向上に対する意識が高まるのは良いことだと思う。																				電気・電子機器

		273		2		7		8		3		4																														4		0		0		1		0				1		0		1		0		1		0				試算に非常に時間を要す割にリターンが少ないと思います																				機械										31926

		647		2		7		8		4		2		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				1		0		1		0		0				1		0		0		0		1		0				上場企業では、レバレッジの考え方、業種によるボラティリティ、景気サイクル、株式市場の状況などにより、相対的に評価されるという実践、オプション的なタイミング価値など、実証が少ないことが現実には大切な意思決定要素と感じられる。		1		0		0		1		1		0		0		0				機械		1				15				17925

		245		2		8		11		3		1		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				2		1		1		1		0				1		0		0		0		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				自動車・輸送機器		0.1				5.9

		619		2		8		7		6		5																														4		0		1		0		0				0		1		1		0		1		0				金融機関出身で事業会社の監査役に就いているが、資本コスト自体を経営陣に理解させるのが難しい。証券アナリスト資格取得者がもっと経営陣に入ってもいいのではないか？																				自動車・輸送機器										13917

		651		2		8		8		3		1		2				1		1		0		1		1		0		0		0		0				2				1		1		1		1		0				0		0		0		1		1		0				期待収益率で割り引く将来ＣＦのかたまりが企業の現在価値という見方は、教科書の世界だと思っています。		1		0		0		1		1		1		0		0				自動車・輸送機器		0				6				21808

		653		2		8		8		2		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		0		0		0				0		1		0		0		1		1		社内で広く十分に理解されていないことと関連して、事業環境に応じて見直しを行い、それを再度浸透させることが難しい。一度算定して周知した数値が硬直的に利用され続ける。		事業を取り巻く市場の効率性が高ければ、資本コストに対する超過収益を得ることは原理的に難しい。単に資本コストを設定してから利益計画を策定することと、超過収益の源泉となり得るビジネスモデルを説得的に示すことの間には深い溝があり、後者に至っている企業はほとんど無いと感じる。		1		0		0		0		0		0		0		0				自動車・輸送機器		0.8				8				37373

		706		2		8		13		3		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				3		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0				事業会社でIRを担当しています。資本コストの概念は、事業部の人たちにとってわかりにくく（特に株式の資本コスト）、資本コストを経営管理に活用することを難しくしていると感じています。		1		0		0		0		0		0		0		0				自動車・輸送機器		1				6				24097

		748		2		8		7		5		2		3				1		1		1		0		0		0		0		0		0				3				2		1		1		0		0				0		1		1		1		0		0						1		0		0		1		0		0		0		0				自動車・輸送機器				2				2

		96		2		9		11		3		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				1		1		1		1		0				0		1		0		0		0		0						0		0		0		1		1		1		0		0				医薬品				2				2

		403		2		9		13		4		4																														4		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0				資本コスト算出の前提となるリスクプレミアムとβ値について、東証からリスクプレミアムは業界ごと、β値は各企業ごとのデータを開示してほしい。																				医薬品										03444

		428		2		9		11		4		4																														5		1		1		0		0				1		1		0		0		0		0																								医薬品

		550		2		9		7		5		3		3				1		1		0		0		1		0		0		0		0				1				4		1		1		0		0				0		1		0		0		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				医薬品				2				2

		573		2		9		11		4		3		3				1		1		1		0		0		0		0		0		0				3				3		0		1		0		0				1		0		0		0		1		0				新規投資や新規事業の評価には、重要と考えている。		1		0		0		1		0		1		0		0				医薬品		0.5				7				09197

		707		2		9		7		6		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				1		0		1		0		0				1		1		0		0		0		0				会社の個別の事業資産の収益性を測るベンチマークとして事業ポートフォリオの再編や売却・買収などの意思決定に資本コストを使うべきである。		1		0		0		0		0		0		0		0				医薬品		2				5

		721		2		9		8		4		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				3		0		1		1		0				0		1		0		0		0		0						1		0		0		0		1		1		0		0				医薬品		0				5

		21		2		10		11		3		4																														2		1		1		0		1		残念ながら資本コストへの理解は広がっていないのが現状と思われる。資本コストを考慮しない場合、現在の円金利を考えると資金調達コストが極めて低くなる。これを土台として事業部・プロジェクトの運営を許せば、企業価値を大いに棄損するため。		0		1		0		0		1		1		資本コスト算出の手間に加え、仮に、地域別・事業リスク別の資本コストを算出できたとしても、円の調達コストの低さが議論を止めてしまう点。具体的には地域に応じた資本コストがあり、それに見合った資金調達をすべしという理論も、「円調達が金利費用が一番抑制できる」という一声でかき消されてしまう。		弊社では開示を充実させることで資本コストを下げることができている。また、エクイティスプレッドも十分な水準である。経営層も資本コストを理解し、KPI等にも盛り込んでいるものの、実際の事業運営となると活かしきれておらず、歯がゆい思いを持っている。																				その他製造										35425

		99		2		10		11		2		3		3				1		0		1		0		0		1		0		0		0				1				3		0		0		1		0				1		1		0		0		0		0						1		0		0		0		0		0		1		0		業界平均との比較		その他製造		0.1				9

		114		2		10		8		5		4																														5		0		1		0		0				1		0		0		0		1		1		上場企業については、ある程度算出方法は定型化されるとはいえるが、社内を事業で区分した場合や、買収対象企業のバリュエーションでは前提の置き方によるブレが大きく、恣意的運営のリスクすらある。		資本コストを上回る投資を行えば企業価値が向上する、というのは発想が逆であると思う。企業価値が向上している会社は、理論的には資本コストを上回る投資を行っていると推定されるだけである。したがって、資本コストを意識して投資の取捨選択をすることに意味は無い。投資判断は、組織ミッションへの合致とか、競合への必須対抗策などの別要因で決定されるべきもの。																				その他製造										10054

		242		2		10		13		4		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				4		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0				PLによる損益分析だけでなく、BSまたCFを含めた複合的な分析が可能となる一方で、CFの将来予測が恣意的であり前提条件の設定も難しい。ただ前提条件をどう見ているかについての意見交換ができる点は有効だと考える。		1		0		0		0		0		0		0		0				その他製造		0.1				11.2				23172		その他製造　IR タ セイゾウ

		292		2		10		4		3		4																														3		0		0		1		0				1		0		0		0		0		0																								その他製造										20306

		307		2		10		8		4		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				3		0		1		0		0				1		0		1		0		0		0				資本コストの考え方に対しては理解されるものの、算定にあたっての前提の設定にばらつきがあり、特に現実の収益とのギャップが大きい場合などで、本質的な議論につながりにくい。資本コストそのものがより深く研究されていくべきであると思う。		1		0		0		0		0		0		0		0				その他製造				2				2		22470

		329		2		10		7		6		5																														5		0		0		0		1				0		0		0		1		0		0																								その他製造

		353		2		10		7		5		2		4		主にＭ＆ＡにおけるValuation評価のため		1		1		0		0		1		0		0		0		0				1				3		0		1		0		0				1		0		0		0		1		0				株主の当然の要求リターンとして意識して経営、投資をしなければならない。ただし資本コストを意識した結果としてレバレッジをかけるという考え方は理解されない。		0		0		0		1		1		0		0		0				その他製造		0.1				8

		393		2		10		11		3		4																														3		1		0		0		0				0		0		0		1		1		0																								その他製造										04869

		397		2		10		10		1		5																														4		1		1		0		0				1		0		0		1		1		0																								その他製造										30176

		402		2		10		13		2		4																														2		0		1		0		0				1		0		0		1		1		0				金融市場において四半期決算が短期的な業績に事業価値が左右されすぎではとの批判がある中で、資本コストを積極的に用いる必要があるが、短期的な収益にこだわりすぎる傾向があり、超長期的な事業や、数年赤字の事業など、サステナブルに成長するべき種まきが出来なくなる可能性があるのではないか。																				その他製造

		416		2		10		11		2		4																														4		1		1		1		0				1		1		0		0		0		0				投資家が求める期待収益率や、業種ごとにあるべき（現実的な）資本コストが不明瞭である。そのため、どうしても恣意的になってしまうことや、企業と投資家の間の齟齬が生まれざるを得ないのではないだろうか。CAPMを使用する場合の、βも判断が難しい。																				その他製造										35536

		507		2		10		7		5		4																														4		0		0		1		0				0		0		0		0		0		1		運用益が見通せない投資については、資本コスト分析などしてもあまり意味ないと思います。		資本コストと企業価値の向上についての相関関係はないと思います。別次元のものを相関づけて満足しても意味ないような気がします。																				その他製造										13624

		518		2		10		11		4		4																														5		1		1		0		0				0		1		1		0		0		1		ターミナルバリューの不確実性。ら		資本コストの理解と企業価値の向上の関連性は薄いのではないか。ただ、株式を使うコストという言い方などにして敷居を下げる必要はあると思う。中学生くらいから銀行からのお金を借りる場合のコストと株式を使うコストの違いなどを勉強させる、新聞雑誌などにマンガを使って連載するなどの啓蒙活動は必要。また、株式の減損は出資時の資本コストが低いため。それを高くして減損を減らすことは国家的事業。税金を投入して理解を普及させてもお釣りがくる。																				その他製造

		556		2		10		13		3		5																														4		0		0		0		1		意義を感じられません		1		0		1		0		1		0																								その他製造

		566		2		10		11		4		1		3				1		0		0		0		1		0		0		0		0				3				3		1		0		0		0				1		1		0		0		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				その他製造		1				9				00270

		8		2		11		11		2		5																														3		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0																								素材										35551

		48		2		11		9		2		4																														3		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0																								素材

		58		2		11		13		4		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				3		0		1		1		0				1		0		1		1		0		0						0		0		0		1		0		0		0		0				素材		0				5.6				09971

		68		2		11		9		3		3		3				1		1		1		0		0		0		0		0		0				1				1		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0				資本コストをベースに、社内の投資に関するハードルレートを定め、意思決定における参考指標としている。一方で、同一企業内であっても多角化経営を行っている場合においては、事業の内容や投資内容により資本コストとして認識すべきレートを設定することが大変難しい。実務上運用することが非常に困難であるため、結果社内で一本あるいは数本のレートを設定するが、負債コストも異常に低いこともあり、本当に実態を表しているのかいつも答えが出ない状況。また、個人投資家等にどこまで意識があるのかは大いに疑問。		1		0		0		0		0		0		0		0				素材		2				6				26060

		123		2		11		11		1		3		3				1		1		0		0		1		0		0		0		0				1				3		1		0		0		0				0		1		0		0		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				素材				2				2

		130		2		11		13		2		4																														3		0		1		1		1		投資対効果に対する意識の涵養		1		1		0		0		1		0				資本コストの理解には財務リテラシーが求められるが、各社の経営成績は財務規則に基づいて算出されるものである以上、財務リテラシーを持たずにビジネスを行うのは、ルールを知らずにスポーツをやるようなものだと考えている。一般社員に財務リテラシーを身に付けるための教育投資をどこまで行えるかが、企業価値向上に直結するものではないだろうか。																				素材										36472

		214		2		11		9		5		1		3				1		1		0		0		0		1		1		0		0				1				2		1		1		1		0				1		0		0		0		1		1		日本企業が参照べき指標が、欧米に比べて貧弱である。		自社の投資案件の収益目線を持つためには、物差しのように認識されねばならないはずが、まだまだ浸透していない。確かに理論を振りかざして声高に説明することは、日本では馴染まないのかもしれないが、例えば経済紙や業界紙など、企業に近いメディアは、資本コストをもっと前面に押し出して記事を書くなどしてはどうかと思う。		1		0		0		0		0		0		0		0				素材		2				15						素材/営推マーケ ソザイ エイスイ

		290		2		11		8		4		4																														4		0		1		0		0				1		1		0		0		0		0				算出方法によって数値が異なることと世間の認知がまだ低いことが課題だと思います。																				素材										14602

		293		2		11		11		3		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		1		1		0				1		1		0		0		0		0				・近年の議論を踏まえ、投資の意思決定や事業ポートフォリオ管理に資本コストを強く意識するようになった。全社的な企業価値向上のための行動ができてきている。資本コスト低減等の観点からROESGの要素についても中期計画に織り込んでいる。・ただし、事業ポートフォリオ管理において、国内は雇用問題が足かせ。事業再編の自由度が少ないのが現状。・複合企業に対するコングロマリットディスカウントが大きい。投資家からは専業が分かりやすいかと思うが、それはそれで会社継続に大きなリスク。会社側は許容困難。投資家と考え方が異なる。		1		0		0		0		1		1		0		0				素材		2				5.5

		327		2		11		11		3		4																														4		1		1		1		0				0		1		1		0		0		0				CGSなど、色々な施策がとられているものの、日本企業の場合、そもそも経営者がこの手のことに関心がないのが実態。つまり、上場企業としての意義が理解できていない人が経営しているのは大問題と思う。役員報酬は全額に近いレベルで自社株などで払うなど、自分の懐に直に響く劇薬の導入ぐらいでちょうどよい。																				素材

		532		2		11		17		5		3		2				1		0		1		0		0		0		0		0		0				1				3		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				素材		0				8				18454

		553		2		11		7		6		4																														4		1		0		1		0				1		1		0		0		0		0				自己資本をミニマムに抑えることを誘導する指標であり、コロナ危機やリーマン危機のような、リスク事態を想定した場合の必要自己資本量が十分であるかどうかの評価、必要コストの算定があって、その次にWACCによる資本コストの議論が行われるべきではないか。																				素材										03999

		595		2		11		18		7		5																														3		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0				当社のような製造業では、なかなか資本コストの概念は理解されにくいが、今後も粘り強く有用性をできるだけ具体例に落として説明するようにしたい。																				素材

		636		2		11		8		5		1		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		0		0		0				0		0		0		0		1		0				投資判断で比較すべきは資本コストではなく何もしなかった時に衰退していくリスクというクリステンセン教授の指摘との葛藤		1		0		0		0		0		0		0		0				素材		2				6				34733

		644		2		11		11		4		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				1		0		1		0		0				0		0		1		0		0		0				ＲＯＩＣ経営を目標にしていますが投資抑制に繋がってしまい、持続的な成長の足かせになる。		1		0		0		0		0		0		0		0				素材		2				4				23903

		687		2		11		11		4		2		3				1		1		1		0		1		0		0		0		0				3				3		0		1		0		0				0		0		0		1		0		0				資本コストの具体的な数値（絶対値）は前提の置き方で大きく変わるため重要性はないと考えるが、一定の基準で定点比較することは、企業価値向上につながると考える。		1		0		0		0		0		1		0		0				素材		1				6

		697		2		11		11		4		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				2		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0						1		0		0		0		0		0		0		0				素材				2				2

		703		2		11		11		4		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		1		0		0				1		1		0		1		0		0						1		0		0		0		0		0		0		0				素材		1				6

		740		2		11		14		2		4																														4		0		1		0		0				1		0		1		1		0		0				株式資本コスト算出において、CAPMにてβ値＝相関関係x（企業の標準偏差÷マーケットの標準偏差）とするのは、妥当ではない。株価は経済情勢や企業の実績よりも、マーケットにおける資金の多寡による要素が多い為。																				素材										37347

		178		2		12		13		2		4																														3		0		1		0		0				1		0		1		0		1		0																								エネルギー										37078

		300		2		12		8		5		2		3				1		1		0		0		1		1		0		0		0				1				4		0		1		1		0				1		0		0		1		1		0				マーケットを考慮すると資本コストは無視できない要素であるもののビジネスの観点で資本コストに織り込めない可能性を捨象する可能性がある事を危惧している(前出Q11の環境変化に対する柔軟性がないことへの懸念と似通った論点)。		1		0		0		0		0		0		0		0				エネルギー		0.1				9				29373

		433		2		12		18		2		5																														4		1		0		0		0				0		1		0		0		0		0																								エネルギー

		652		2		12		18		1		4																														4		0		1		1		0				1		1		0		0		1		0				本来であれば株主に対してこれらの考え方を発信すべきと考えるが、実際に行っている企業は多くないように感じる。自社の資本政策を適切に説明できる企業が少ないことによるものか、発信しても理解できる株主が少ないからなのか、あるいは両方に起因するのか、分析レポート等があれば勉強していきたい。																				エネルギー										37155

		16		2		13		7		5		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				4		1		1		1		0				0		1		0		1		1		0				エクイティファイナンスのコストゼロというのが、違和感があった新人時代、留学でコーポレートガバナンスについて論文を書いて、帰国したときはまだその言葉もなかった。まだこんなことやってるんだという感じはする。		1		0		0		0		0		0		0		0				情報処理・ＳＩ・ソフトウェア		0.5						2		04085

		22		2		13		18		2		4																														4		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0																								情報処理・ＳＩ・ソフトウェア										32017

		138		2		13		7		5		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				3		1		1		1		0				1		1		1		0		0		0						1		0		0		0		0		0		0		0				情報処理・ＳＩ・ソフトウェア		0				6.4				32233

		175		2		13		16		7		5																														5		0		0		1		0				0		1		0		0		1		0																								情報処理・ＳＩ・ソフトウェア

		179		2		13		16		4		4																														5		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0																								情報処理・ＳＩ・ソフトウェア										04504

		217		2		13		16		3		5																														5		1		0		0		0				1		0		1		0		0		0				株式資本コストについて実感を持って理解、活用してもらうのは難しい。いくら本を読んでも、金利支払い負担などと比べて、理解しにくい印象がある。																				情報処理・ＳＩ・ソフトウェア

		377		2		13		7		5		4																														4		0		0		1		0				0		1		0		0		0		0				借り入れ金利やIRR、ROEの話は出てもどうすべきかの議論に進まない。財務分析に興味があっても企業価値向上のための資本コストや構成の関心は薄いと感じる。																				情報処理・ＳＩ・ソフトウェア										27300

		383		2		13		10		4		4																														3		1		0		0		0				1		1		0		0		1		0																								情報処理・ＳＩ・ソフトウェア										35472

		385		2		13		8		4		2		2				2																								4		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0				企業価値をDCF法で測るのであれば、約8割を占めるターミナルバリューは資本コストに反比例するため、企業価値に対する資本コストの重要性は高い。一方で、資本コストの考え方は様々で、mfひとつをとっても計算の基礎とする市場株価収益率を40年とするのか50年とするのか（10年前まではイボットソン30年が主流であったが）、その他にも様々な要素が算定者によって異なり、恣意性を排除できず、信頼性を低めている。業界として画一的な基準まで示せないとしても、算定要素の統計（証券会社、M＆Aアドバイザリー等の第三者評価機関に価値評価で用いた数値根拠のアンケートを行い集計）を公表する等を行い、業界内でのコンセンサスを固めていくことが望ましい。																				情報処理・ＳＩ・ソフトウェア										25118

		450		2		13		7		5		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		0		1		1		1		上記に加え、コーポレートガバナンスコードにより、要請されている故。		1		0		0		0		0		1		そもそも、TOPIXのリスクプレミアムについて、万人が共有できる明確な数値が提供されていないことが、最大の障害となっていること。		理論的な背景は理解するものの、果たしてどの程度現実的に有益であるかは、事業会社の企業経営の立場からすれば甚だ疑問に感ずる。全く無意味とは考えないが、極めて有意義とも思われない。理論的に充分に理解することは、財務分野以外の経営陣にはそれなりにハードルが高く、経営陣の中で理解を共有することもハードルが高くなり、”数字のお遊び”と見做される側面が相当程度あると思われる。言葉を選ばずに言えば、CFOの一般教養の類とも言えかと思われる。		1		0		0		0		0		0		0		0				情報処理・ＳＩ・ソフトウェア		0				5				12586

		479		2		13		18		3		3		2				2																								4		1		0		0		0				1		0		1		0		1		0				「資本コスト」は概念としては正しいが、実在しない架空の数字であり、算出に当たっては何らかの恣意的な判断が加わる。投資判断の基準として用いるには、会計上の利益あるいはキャッシュフローと、市場金利（何の指標を用いるかの恣意性は残るが）で企業価値を算出する方が現実的。																				情報処理・ＳＩ・ソフトウェア										12277

		530		2		13		11		2		4																														5		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0																								情報処理・ＳＩ・ソフトウェア

		589		2		13		6		2		4																														4		1		1		0		0				0		0		0		1		0		0																								情報処理・ＳＩ・ソフトウェア										25355

		612		2		13		16		2		4																														2		1		1		1		0				1		0		0		0		1		0																								情報処理・ＳＩ・ソフトウェア

		634		2		13		16		2		5																														5		1		0		0		0				1		0		1		0		0		0																								情報処理・ＳＩ・ソフトウェア

		645		2		13		7		5		5																														5		0		1		1		0				1		1		0		1		0		0																								情報処理・ＳＩ・ソフトウェア

		660		2		13		14		2		5																														3		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0																								情報処理・ＳＩ・ソフトウェア										17365

		663		2		13		7		5		4																														4		1		1		0		0				0		0		0		1		1		0				講演・説明会等でも啓蒙する立場のアナリストや公認会計士等の方自身が自信なさそうに説明しており、本当に必要な指標として受け入れるべきか、日本経済には不要だと英断をくだすべきか、認知度向上も含めて今後どうすべきか考える時期だと思います。																				情報処理・ＳＩ・ソフトウェア										09205

		693		2		13		17		7		3		3				1		1		0		1		0		1		0		0		0				2				3		0		1		0		0				1		0		0		0		0		1		Terminal valueの設定が変化することにより、算出値が大きく変化すること。また、前提となるシナリオの現実感（現場の肌感覚）をいかに反映させるか？		結果としての「資本コストと企業価値の向上の関係」について経営陣は理解していますが、ビジネスの現場（複数のレイヤー）においては、まだ単年度の利益達成のプライオリティが最優先というのが実態です。アナリストの一人として、今後もさらに、社内での浸透に力を注ぎたいと思います。		1		0		0		0		0		0		0		0				情報処理・ＳＩ・ソフトウェア		0.5				6				24471

		701		2		13		13		2		4																														3		1		0		0		0				0		1		0		0		0		0																								情報処理・ＳＩ・ソフトウェア

		711		2		13		9		4		4																														5		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0				例えばcapmで算出する時に、全企業が同一の基準値を用いるようになれば、意識が向くようになると思う																				情報処理・ＳＩ・ソフトウェア

		213		2		14		8		3		3		2				2																								3		1		0		0		0				1		0		1		1		0		0																								通信サービス

		266		2		14		14		4		5																														3		1		0		0		0				0		0		0		0		1		0																								通信サービス

		626		2		14		15		4		4																														3		1		1		1		1		意思決定の客観性が担保される		1		1		0		0		0		1		収益予測の客観性		海外での投資が増加する中で、為替リスク・カントリーリスクをどうみるかという客観性、収益予測への技術革新や政治リスクをどう織り込むかが実ビジネスでは難しい判断になる																				通信サービス										06800

		15		2		15		7		6		4																														4		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0																								人材サービス

		243		2		15		8		3		3		4		M&A		2																								3		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0																								人材サービス

		714		2		15		7		6		4																														4		1		0		0		0				1		0		0		0		1		0				資本コストを意識して経営すること自体に異論はなく、その理論的背景も十分に理解できますが、金科玉条のごとく取り扱うことにはやや違和感を覚えます。そもそも資本市場の機能を通じて評価される所謂「企業価値」が、企業の本質的な価値の全てを評価し切れているかどうかには大いに疑問があると思うからです。理論的には、定量面・定性面の全ての要素を織り込んで資本市場における評価が決まるということですが、このこと自体がやや非現実な仮定であるように日常的に感じています。																				人材サービス										16459

		19		2		17		13		2		4																														4		0		1		0		0				1		1		0		0		0		0																								小売・商社・卸売										27825

		39		2		17		18		5		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				3		1		0		0		0				1		1		0		0		1		0				経営としては、資本コストの数値そのものを議論するというよりも、常に資本コストを意識した議論や経営判断、デシジョンが先ずは肝要だと思います。算出方法やROEよりもROIC云々はその先に究めれば良い。		1		0		0		0		0		0		0		0				小売・商社・卸売		0.6				6.8				24024

		52		2		17		11		5		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				2		1		1		0		0				1		0		0		1		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				小売・商社・卸売		1				7

		54		2		17		8		1		5																														3		1		1		1		0				1		0		1		0		0		0																								小売・商社・卸売

		60		2		17		11		4		1		3				1		1		0		0		1		1		0		0		0				1				2		1		1		0		0				1		0		1		1		0		0				資本コストはあくまで概念的なものでArtの域を出ないが、そのためにあまりに恣意的になる傾向もある。何らかの統一的な考え方、方法論等を示す意義はあるのでないか。伊藤レポートもその一部と考えられる。		1		0		0		0		0		0		0		0				小売・商社・卸売		2				3				18780

		84		2		17		13		4		2		3				1		1		1		0		0		0		0		0		0				5				5		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0				IRによる投資リスクの減衰は、企業価値を高める上で重要なテーマであると考えます。		1		0		0		0		0		0		0		0				小売・商社・卸売		2				4				35893

		105		2		17		11		3		2		3				1		0		1		0		1		1		0		0		0				3				3		1		1		1		0				1		0		1		0		1		0				資本コストを一定のハードルレートとして、それを上回る様に事業を推進しようとしているが、薄利の事業についても重要なビジネスのため、資本コストだけで割り切れない面もあると感じている。		1		0		0		1		0		1		0		0				小売・商社・卸売		0				6.5				11763

		121		2		17		7		7		4																														4		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0																								小売・商社・卸売										01757

		149		2		17		9		4		4																														5		0		1		0		0				1		0		1		0		0		0																								小売・商社・卸売										17517

		204		2		17		18		5		4																														2		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0				単一事業の企業であれば簡単であるが、複数の事業を行っていることが通常の上場企業であれば、事業ごとの資本コストをどのように配分するかが企業価値向上のためには明確に公表する必要があると思うが、その際に、資本コストだけでなくリスクポートフォリオをどのように伝えるかではないか。																				小売・商社・卸売										14111

		216		2		17		10		4		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		0		1		0		0				1		0		0		0		0		0				計算方法を統一すべき		1		0		0		0		0		0		0		0				小売・商社・卸売		0				6				24485

		234		2		17		14		1		4																														4		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0				経営陣に理解されないことが多い。																				小売・商社・卸売										37015

		247		2		17		18		4		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				1		1		1		0		0				1		0		0		0		0		0				当然のことながら、資本コストを設定すること、そしてそれを上回る収益率を得るアプローチが企業価値の向上に寄与する。		1		0		0		0		0		0		0		0				小売・商社・卸売				2				2		19329

		278		2		17		11		3		1		3				1		1		0		1		0		1		0		0		0				2				3		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0				勤務先においては、一時期、Capital Costが流行りそうになったが、やはりPAT優勢で、その後下火に。数年の時を経て、今年から漸くROICが導入されたため、向こう数年でROIC-WACC Spreadを巡る議論が活発になること（Capital Costの概念が今度こそ浸透するのではと）期待している。CMAとして伝道師的に動き回りたい。		1		0		0		0		0		0		0		0				小売・商社・卸売				2				2		31026

		282		2		17		11		2		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				3		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0				企業価値の向上に資本コストを意識する、加える事は重要だが、要素の一つであり全てではないと考える。またマーケットの情報はあくまで過去のデータなので、将来に向けての動きにはなっていない。		1		0		0		0		0		0		0		0				小売・商社・卸売		0				3.3				23663

		321		2		17		7		5		4																														4		0		1		0		0				1		0		1		1		0		0				企業価値はｷｬｯｼｭﾌﾛｰよりSDGｓに寄っていき、単に資本コストで決まるものではなくなる																				小売・商社・卸売

		387		2		17		11		4		4																														3		0		1		0		0				1		0		0		0		0		0																								小売・商社・卸売

		436		2		17		9		2		2		3				2																								5		1		1		0		0				0		1		0		0		1		0				株主による企業統治が機能せず、サラリーマン双六で上がった人間が取締役や社長になってしまい犯罪でも侵さない限り任期満了してしまう状態が長年継続していることが課題。取締役に株主の資本を預かっている意識なく、自分の会社だと勘違いしている。																				小売・商社・卸売										30416

		482		2		17		9		3		3		3				1		1		0		0		1		1		0		0		0				1				3		1		1		1		0				1		0		0		0		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				小売・商社・卸売		5				2

		531		2		17		7		5		2		3				1		1		0		0		0		0		1		0		0				1				3		1		1		0		0				1		0		1		1		0		0						1		0		0		0		0		0		0		0				小売・商社・卸売		1				5

		574		2		17		8		3		3		4		投資案件の事業価値判断を行うため。		2																								2		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0				データの入手が会社の一部門で完結しないことがあり、データ収集に労力を要する。CFは経理部門、βはリスクマネジメント部門、将来プロジェクションは営業部門と多岐に渡るので、上がってきた数字の信憑性や妥当性をどう担保するか悩ましい。																				小売・商社・卸売										35828

		596		2		17		11		2		1		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		0		1		0		0				1		0		1		0		0		1		事業ごとに資本コストを算出する場合、納得感のあるPremiumを設定することが困難。				1		0		0		0		0		0		0		0				小売・商社・卸売		3						2		31711

		674		2		17		8		4		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		0		0		0				1		1		1		0		0		0						1		0		0		0		0		0		0		0				小売・商社・卸売		0				6				27412

		287		2		18		13		3		4																														4		0		1		0		0				0		1		0		0		0		0																								広告・出版・メディア

		350		2		18		7		6		4																														3		0		1		0		0				1		0		1		1		0		0																								広告・出版・メディア										03320

		357		2		18		18		7		3		2				1		0		0		0		0		1		1		0		0				4				3		1		0		0		0				1		0		0		1		0		0						1		0		0		0		0		1		0		0				広告・出版・メディア		0				4

		364		2		18		14		1		5																														4		1		1		0		0				0		1		0		0		1		0				企業価値の概念が多様化しているのと、電子マネー含めて貨幣価値の概念が複雑化しており、資本コストの捉え方が経営者によって異なり、そこには働き方改革のような事も絡んでいると感じます。																				広告・出版・メディア

		376		2		18		7		6		4																														4		0		1		0		0				1		0		1		1		0		0				業種や事業環境がそれぞれ違うので、資本コスト対比で一律に比較するのはいかがかと思う。																				広告・出版・メディア										08625

		404		2		18		9		4		5																														5		0		1		1		0				0		0		1		0		0		0				資本コストは、企業の努力による長期的な期待収益をベースとしているが、日本における個人投資家及び機関投資家（パッシブ化が進む外国人も含まれる可能性あり）は、その多くが短期キャピタルゲインが主目的。高い流動性が価格と価値の乖離を引き起こす。真に長期的な保有を促すのであれば、税制を含む制度見直しが必要と思う。																				広告・出版・メディア										27342

		418		2		18		18		4		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				4				3		0		1		0		0				1		1		0		1		0		0						1		1		0		0		0		0		0		0				広告・出版・メディア		0				4.5

		449		2		18		18		1		4																														4		0		1		0		0				0		0		0		0		1		0																								広告・出版・メディア										35545

		646		2		18		11		1		3		2				1		0		0		0		1		0		0		0		0				3				5		1		0		0		0				1		1		0		0		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				広告・出版・メディア		1				8

		673		2		18		6		2		2		3				1		1		1		0		0		0		0		0		0				1				4		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0				当社では、社内の投資基準となる資本コスト（ハードルレート）を過度に高く設定している。社内ではハードルレートが高いことは保守的に投資を検討しており良いことといった単純な議論がよくなされるが、リスクとリターンの意味合いが十分に理解されておらず、リスクの高い投資を助長しているという認識に気づいてない。特に、海外の一流校のMBAホルダー等はプライドが高く謙虚に理論の意味合いを理解せずに投資判断している人が多い。この結果、減損となる事例も最近多く、企業価値を毀損している。		1		0		0		0		0		0		0		0				広告・出版・メディア		0				6				21818

		734		2		18		8		1		1		3				1		1		1		0		0		0		0		0		0				3				3		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				広告・出版・メディア		1				7

		69		2		19		11		2		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				2		1		0		0		0				1		1		0		0		0		1		財務部門以外で馴染みがない				1		0		0		0		0		0		0		0				運輸		0				7

		190		2		19		8		3		4																														4		1		0		0		0				0		1		0		0		1		0				日本の事業会社は株価について興味がないため、企業価値にも興味がない。したがって、資本コストについて説明をしても経営陣は全く興味がない。																				運輸

		262		2		19		18		4		5																														5		0		1		0		0				1		0		0		0		1		0				資本コストを意識した経営管理がなされているか、アナリストが経営者に問い、その評価を社会にレポートすれば、経営者は対応せざるを得ない。もし、資本コストが企業価値に影響があるなにそのような調査をしないのであれば、それはアナリストの怠慢とも言える。怠慢でなければ、資本コストは実務に役に立たない空論である。																				運輸

		304		2		19		10		3		4																														5		1		0		0		0				0		1		0		0		0		0																								運輸										35395

		328		2		19		7		6		3		3				2																								5		1		1		0		0				1		1		0		0		0		0																								運輸

		388		2		19		7		6		1		3				1		1		0		0		1		0		0		1		0		コンサルタントに各国別の資本コストも提示させ、全社の資本コストと共に活用している。		1				1		1		1		1		1		資本コストに満たない事業の撤退を促すため		0		0		0		0		0		1		経営層は理解しているものの、社内への浸透のためのROIC逆ツリーへの分解が不十分なこと。		指名委員会等設置会社の取締役に5年前に就任し、企業価値と資本コストの概念を2～3年かけて浸透させてきた。上から強制的にやらせても経営陣、社員の納得感がないと定着しないためであるが、現在はROIC WACCが自然に議論されるようになった。知見のある取締役が経営陣、社員への教育を進めれば、日本企業でも定着可能である。		1		0		0		0		0		0		0		0				運輸		0				8

		426		2		19		8		3		4																														3		0		1		0		0				1		1		1		0		0		0																								運輸										33534

		446		2		19		17		7		2		3				2																								3		1		1		1		0				1		0		0		0		1		0				資本コストは、株主と経営者を結ぶコミットメントだと思います。																				運輸										27812

		681		2		19		8		4		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				4		1		0		0		0				0		1		0		0		0		0						1		0		0		0		0		0		0		0				運輸				2				2

		74		2		20		13		4		4																														4		0		1		1		0				1		1		0		1		0		0																								建設										18904

		508		2		20		7		7		4																														4		1		1		0		0				1		1		1		0		0		0																								建設

		517		2		20		7		6		4																														4		1		1		1		0				1		0		0		1		1		0																								建設										04940

		33		2		21		7		5		4																														4		1		0		0		0				0		1		0		0		0		0																								不動産										29893

		110		2		21		7		6		1		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				1		1		1		1		0				1		0		0		0		0		0				資本コストは企業価値向上に直結している代表的な指標であると考えます。		1		0		0		0		0		0		0		0				不動産		0				7				29555

		118		2		21		11		5		4																														4		1		0		0		0				0		0		1		1		1		0				資本コストはCAPMによる理論値・架空の値のように思える。事業活動のひとつの評価尺度にはなりえるが、株式会社は金融商品・利回り商品ではなく、経営者にも従業員にもなかなか理解されにくいと思う。																				不動産										16177

		136		2		21		7		5		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				2		0		1		0		0				1		0		0		0		1		0				資本コストの把握は企業価値向上に取り組みにあたっての前提条件		1		0		0		0		0		0		0		0				不動産				2				2

		148		2		21		16		4		2		4		不動産投資のフェアバリュー算定のため		1		0		0		0		0		1		0		0		0				1				2		1		1		0		0				0		1		0		0		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				不動産		2						2

		185		2		21		7		6		1		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				1		1		0		0		0				1		1		0		0		0		0						0		0		0		1		0		0		0		0				不動産		1				7

		203		2		21		9		3		5																														4		1		1		1		0				1		1		1		0		0		0																								不動産										22059

		210		2		21		13		2		2		3				2																								4		1		1		1		0				1		0		0		1		1		0				客観的指標から明示的に決まるものではなく、事業によって異なる側面を踏まえると、各事業ごとに資本コスト算出のガイドラインが定められれば良いのではないかと思う																				不動産										31587

		322		2		21		8		2		1		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				2		1		0		0		0				0		1		0		0		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				不動産		0.7				5.3

		336		2		21		7		6		2		3				1		0		0		0		0		1		0		0		0				2				4		1		0		0		0				0		0		0		0		0		1		βが小さくWACCが過少に算出される				1		0		0		0		0		0		0		0				不動産				2				2

		366		2		21		8		4		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0				資本コストだけでなく、リスクの軽重や事業のバランスを踏まえて判断する必要があると思う		1		0		0		0		0		0		0		0				不動産		0				0

		454		2		21		9		3		5																														5		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0																								不動産

		460		2		21		9		2		1		3				1		1		0		0		0		1		1		0		0				1				4		1		0		0		0				1		1		0		0		1		0						0		0		0		0		0		0		1		0		IRRを使った投資価値評価をしています。		不動産				2				2		37739

		466		2		21		7		5		4																														3		1		1		1		0				1		1		0		1		0		0																								不動産										03309

		525		2		21		8		5		1		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				4		0		0		1		0				0		1		0		1		0		0						0		0		0		0		1		1		0		0				不動産				2				2

		536		2		21		14		3		3		3				1		1		0		1		1		0		0		0		0				3				4		0		1		1		0				1		1		0		0		1		0						1		0		1		0		0		1		0		0				不動産		0						2		25255

		594		2		21		8		3		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		0		1		0		0				0		0		1		1		0		1		採算性の基準はIRRに限るものではなく、PF効果を踏まえたNOI利回りなども踏まえて多面的に判断する必要があること		①資本コストをもとに原理主義的に投資案件が判断されるリスクがある、②オプション価値まで検討するには議論が複雑化する　③資本コストのベースであるCAPMは市場ボラティリティ（β）の変動で大きく変化するが、それにあわせて経営意思決定ハードルを頻繁に変更することの妥当性については検証が必要		0		0		0		0		0		0		1		0		CAPMだが株主資本コストとして目標ROEを使用		不動産				2				2		23029

		670		2		21		11		4		4																														4		1		1		0		0				1		1		0		0		0		0				正しい知識と理解が進めば、経営の質は向上すると思うが、なかなか浸透していない。																				不動産										02732

		691		2		21		13		3		4																														2		1		1		1		0				1		0		0		0		1		0																								不動産

		692		2		21		13		3		4																														2		1		1		1		0				1		0		0		0		1		0																								不動産										37369

		719		2		21		15		4		3		3				1		1		0		0		0		1		0		0		0				3				4		1		1		0		0				1		1		1		0		0		0				資本コストを意識した経営、投資判断等が必要であることは自身は十分認識しているが、CAPMで算出した株主資本コストが非現実的（事業の標準的利益率に比べ高すぎる）であったり、市況変動や前提条件（株式市場のリスクプレミアム等）により株主資本コストが大きく変わることから、経営陣も含め社内に浸透しておらず、会社の意思決定には用いられていない。そのような状況を改善するためには、実務で一般的に用いられているCAPMにより算出した株主資本コストを参考としつつ、企業が現実的に適用できる株主資本コストの算出方法についてのコンセンサスを形成する必要がある。		1		0		0		0		0		0		0		0				不動産		1				5				25336

		46		2		22		11		2		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				3		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				その他サービス業				2				2

		59		2		22		16		7		4																														3		1		1		1		0				1		1		0		0		0		0				上場企業の取締役会は、資本コストを意識しないとすれば、その時点で失格だと思います。少なくとも概念としてはしっかり認識・把握することが最低限の責務だと考えます。																				その他サービス業										05262

		98		2		22		13		3		4																														5		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0				資本コストを意識することによって、経営陣だけでなく、ここの従業員が何をしなければならないのかの目標を明確にすることにつながり、結果として非財務部分も合わせて企業価値の向上に繋がると考えています。																				その他サービス業										09907

		100		2		22		10		5		5																														5		1		0		0		0				1		1		0		0		1		0				資本コストは株主の利益を最大化させるための指標としては有効ですが、企業価値の向上に果たせる役割は限定的だと考えます。企業価値向上の観点からプロモートするのは止めた方が良いと思います。																				その他サービス業

		143		2		22		18		3		4																														2		1		1		0		0				1		0		0		1		1		0				コスト削減は企業価値向上に資する																				その他サービス業										17895

		221		2		22		7		6		4																														5		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0				事業会社はまだ資本コストに対する意識が薄く、経営陣に考え方が浸透していないので、浸透には時間がかかると思う。																				その他サービス業										02136

		325		2		22		7		6		1		4		前職で、経営管理を担当していたため、自社分析を行っていた。		1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				3		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0				結局、リスクをどこまで許容するかで、リスクに対する資本配賦額が異なってくるので、平時の事業が資本制約によって影響を受ける訳だが、法的な制約以上のリスクのカバーをどう決定するかは、現実には難しい。経営は、財務収益に目が行きがちだが、万が一を守りましょうでは、説得が難しい。		0		0		0		0		0		0		1		0		VaR		その他サービス業				2				2		05849

		396		2		22		8		4		3		3				1		0		1		0		0		0		0		0		0				1				3		1		0		1		0				1		0		0		0		0		0				資本コストは、企業価値をDCF方式で算出する際の割引率（WACC）で使用されるが、近年有利子負債のコストが低くなっているため、株式の資本コストの影響が大きくなっている。株式資本コストは前提条件によって変動するが、マーケットからの期待ファクターととらえたい。		1		0		0		0		0		0		0		0				その他サービス業				2				2		04002

		434		2		22		18		7		5																														5		0		0		1		0				1		0		1		1		0		0																								その他サービス業

		506		2		22		7		6		3		3				2																								5		0		1		0		0				0		1		0		0		1		1		少なくとも現下の金利情勢では、まともな資本コストの算出は難しい																						その他サービス業										02856

		552		2		22		18		1		5																														5		0		1		1		0				1		1		0		0		0		0																								その他サービス業

		598		2		22		18		7		3		4				1		1		0		0		0		0		0		0		0				4				3		0		1		0		0				1		0		1		0		1		0						0		0		0		0		1		0		0		0				その他サービス業		0.1						2

		710		2		22		8		4		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				3		0		1		0		0				1		0		0		1		1		0						1		0		0		0		1		0		0		0				その他サービス業				2				2

		749		2		22		18		1		4																														4		1		1		0		0				1		0		1		0		1		0				資本コストについては、情報の制約により、精緻な設定が困難と考えられる。ある程度のレンジを想定し、いくつかのシミュレーションに基づくことで、唯一絶対ではないものの相対的に有用性の高い企業価値の算定が可能と考える。状況に応じた資本コストを設定し、解釈することが望まれる。																				その他サービス業										37878

		5		3		23		16		3		4																														4		0		0		1		1		資本コストは、理論として確立しているわけでもなく、また、実際の経営における諸事情により実体経済が動いている中、やや技巧的になりすぎる印象もある。		1		0		0		1		0		1		資本コストの若干の変動により結果の変動があまりに大きく、いくらでも操作可能となってしまうこと。その一方で、その根拠が希薄で客観性に欠ける印象がある。IRRと目標収益率の比較など、ブレの少ない方法が望ましいと思う。		日本企業の場合、資本コスト以前に、収益力の問題が大きい。収益力の中でも、効率化による収益改善の努力がなされてきた一方、新たなビジネスモデルや、グローバルに展開する新興企業などが少ないことの方が問題。実際には、企業価値が高まった企業は、ボラティリティが高めとなり、資本コストも高くなりがちであるが、DCFによる評価では、資本コストが高ければ企業価値は低めに留まるため、矛盾する。																				コンサルティング

		13		3		23		16		6		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				5				4		1		0		0		0				0		0		0		0		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				コンサルティング				2				2

		26		3		23		17		6		2		2				1		1		0		0		0		0		1		0		0				3				4		1		1		0		0				1		1		0		0		0		0				資本コストの試算方手法の明確化及び、資本コストを意識した経営が企業価値向上に資することの更なる情宣活動		1		0		0		0		0		0		0		0				コンサルティング		0.5				5.5

		72		3		23		9		3		4																														4		1		1		0		0				1		0		1		0		1		0																								コンサルティング										09843

		95		3		23		16		7		4																														4		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0																								コンサルティング										10212

		104		3		23		16		3		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0						1		0		0		0		0		1		0		0				コンサルティング		0				5				27053

		106		3		23		16		1		3		4		事業会社への財務研修講師を行う際に説明する		1		0		0		0		0		0		1		0		0				3				2		0		1		0		0				1		1		1		0		0		0						1		0		0		0		0		0		0		0				コンサルティング				2				2		09024

		116		3		23		16		3		4																														4		1		1		0		0				0		1		1		0		1		0				これまで多くの議論がされてきているにもかかわらず、具体的なメリットを訴求する事例がないことから経営層は必ずしもそのメリットを感じていないような気がする。経営層に直接的に響く事例紹介が欲しい。																				コンサルティング										16937

		134		3		23		16		1		2		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				4		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0						1		0		0		1		0		0		0		0				コンサルティング		0.1				25				09671		コンサル

		146		3		23		16		4		1		2				2																								3		1		1		1		0				0		1		0		0		1		0																								コンサルティング										07691

		147		3		23		16		6		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				2		0		1		0		0				0		1		0		0		0		0				経験則で資本コストを意識した経営を続けていけば、企業価値向上に結果が現れる可能性が高い。		1		0		0		0		0		0		0		0				コンサルティング		0				2				05124

		153		3		23		16		3		2		2				2																								3		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0				特に無し。																				コンサルティング										21777

		160		3		23		16		1		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				6		担当会社に対し、利用するように助言している		4		1		1		1		0				0		1		0		0		0		0						1		0		0		0		0		0		0		0				コンサルティング		0				5				05235

		188		3		23		16		2		5																														3		0		1		0		0				1		0		0		1		0		0																								コンサルティング										37283

		192		3		23		7		5		4																														4		1		0		0		0				0		0		1		0		1		0																								コンサルティング										16141

		260		3		23		16		1		5																														5		0		1		0		0				0		0		1		0		1		0																								コンサルティング										32220

		264		3		23		16		3		4																														2		1		0		1		0				1		0		0		0		0		0																								コンサルティング

		267		3		23		16		6		3		1				1		1		0		0		0		0		0		0		0				4				4		0		1		0		0				1		0		1		0		0		0				資本コストは古典的な算定モデルから、ほとんど脱していないことが非現実的であり、学会としての進歩が感じられない唯一の業界。また、企業価値の観点からは、非財務情報のvalueをどう見える化するかが重要。現在の当期利益から算出するROE偏重の状況は、後世で「21世紀初頭は、行き過ぎた株主偏重主義によって、世界的な成長鈍化を招いた」と書かれるだろう。		1		0		0		1		0		0		1		0		持合い株式、国家が保有する株式は他の普通株とコストが異なることを前提として調整		コンサルティング		2				5

		269		3		23		16		4		2		1				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				2		1		1		1		0				1		0		0		1		1		0				比較対象企業の選択に恣意性がある場合に、資本コストが歪む可能性があり、どこまで許容しうるか、何らかの指針なり、判断基準が必要と思われます。		1		0		0		0		0		1		0		0				コンサルティング		0.1				4				15915

		272		3		23		16		7		4																														4		0		1		1		0				1		1		1		0		0		0																								コンサルティング										04067

		298		3		23		16		4		1		4		M&Aを検討する際の企業評価についてアドバイスを行うため		1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				3		1		0		1		1		複数の事業を手掛けている場合は、事業セグメント毎のROICが資本コストを上回ることを意識して経営を行うことが全体の企業価値向上につながるため		1		1		0		0		1		0				事業セグメント毎のROICを把握し、資本コストを上回るパフォーマンスを上げることで企業価値を向上させられるロジックは徐々に上場企業にも浸透してきていると思う。ただし、資本コストの算出については、ロジックを理解できても、現場での算出方法については上場企業社内で正確性にばらつきが生じているため、今後、資本コストを企業価値を図るKPIとして活用していく場合は、対外的に公表される資本コストの算出過程を対外的に公表する仕組みが必要であると思われる。		1		0		0		0		0		0		0		0				コンサルティング		0				8.6				25251

		308		3		23		16		7		3		2				1		0		0		0		1		0		0		0		0				4				4		1		1		0		0				0		0		1		1		1		0				M&Aで用いるDCF法では、小規模サイズプレミアムが算定されない。専門評価会社は別途、イボットソンの小規模サイズプレミアムを乗せている。多くの学者はクラスター分析によるその方法は、正しくないと述べている（否定する論文が多い）。流動性リスクプレミアムは必要であるが、小規模サイズプレミアムは見直しすべきと考える。		1		0		0		0		0		0		0		0				コンサルティング		0.5				5				02654

		311		3		23		16		2		4																														4		1		0		0		0				1		0		0		0		1		0																								コンサルティング										33311

		317		3		23		16		4		4																														4		1		0		0		0				1		1		0		0		0		0				重要な考え方ではあると思うが、まだまだ、一般的な理解がなされていない。																				コンサルティング										10671

		324		3		23		16		4		4																														5		1		1		1		0				1		1		0		1		0		0				日本企業は3年単黒とか言わずに投資や事業化判断にWACCを使うべきである。たとえそれがただの数字のお遊びだとわかっていても。																				コンサルティング										19332

		334		3		23		16		2		4																														1		0		1		0		0				1		0		0		0		1		0																								コンサルティング										30329

		378		3		23		16		6		2		1				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				2		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0						1		0		1		1		0		0		0		0				コンサルティング		1				5

		414		3		23		16		3		5																														4		1		0		0		0				1		0		1		0		0		0																								コンサルティング										07225

		430		3		23		16		2		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				コンサルティング		0				6

		476		3		23		16		6		2		4		資金調達の比較（証券化等）		2																								4		0		0		1		0				1		0		0		0		0		1		マイナス金利の状況で、リスクフリーレートの推計が難しい																						コンサルティング										03189

		477		3		23		16		6		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				4				3		1		0		1		0				0		0		1		1		0		0				投資家の意識が低いことに起因するであろうが、投資家の期待収益率が明示されない。即ち、「期待収益率を下回れば、経営陣を任期で以って追加報酬ナシで退任させる」くらいの気概を持って投資している投資家はほゞ存在しない。これが、企業価値が向上しない主因であると考えます。		1		0		0		0		0		1		0		0				コンサルティング		1				1

		497		3		23		11		5		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				4				3		0		1		0		0				1		0		0		0		0		0						0		0		0		0		0		0		1		0		非上場のため、株価は参照していない		コンサルティング				2				2

		514		3		23		7		6		2		2				1		0		0		0		0		0		1		0		0				3				3		1		1		0		0				0		1		1		0		0		0						1		0		0		0		0		0		0		0				コンサルティング				2				2

		527		3		23		16		3		3		2				2																								4		1		0		1		0				0		1		0		0		1		0																								コンサルティング

		540		3		23		16		7		2		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				4		1		1		1		0				0		1		0		0		0		0						1		0		0		0		0		0		0		0				コンサルティング		0				6				02804

		543		3		23		16		3		2		2				1		1		0		0		1		1		0		0		0				3				5		1		1		1		0				1		0		0		0		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				コンサルティング		0				8				26845

		546		3		23		8		5		4																														4		1		1		0		0				1		1		1		0		0		0																								コンサルティング

		565		3		23		16		6		2		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				4		1		0		0		0				1		1		0		1		0		0				資本コストも企業価値もあくまで理論上の物であり、それですべてが決まるというものでもない。ただし、企業の価値という漠然としたものをつかむ上で一般的に指標とされているのは確かなので、投資家と企業側がコミュニケーションを行う上では欠かせないものだと思う。ただ、様々な非現実的な前提を置いたうえでの数値化なので、過剰に意識してすべての経営判断を行う必要はないと思う。		1		1		0		1		1		1		0		0				コンサルティング		0				6

		586		3		23		14		3		3		2				2																								4		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0																								コンサルティング

		610		3		23		16		1		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				4				3		0		1		1		0				1		0		0		0		1		0						1		0		0		1		0		0		0		0				コンサルティング		0				5				34526

		618		3		23		17		6		3		3				1		1		0		0		1		1		1		0		0				2				4		1		1		0		0				1		1		0		1		0		0						1		0		0		0		0		1		0		0				コンサルティング		0.1				6

		624		3		23		16		6		1		2				1		1		0		0		1		0		0		0		0				1				4		0		1		0		0				1		0		1		0		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				コンサルティング		0				6				35144

		637		3		23		16		4		3		3				2																								4		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0																								コンサルティング

		648		3		23		16		1		4																														1		0		1		1		0				0		0		1		1		1		0																								コンサルティング										36907

		665		3		23		16		5		4																														4		1		0		0		0				1		0		0		1		1		0				外部からでは、適切な資本コストの測定が難しい。また、資本コストという考えでは、新しいビジネスへの投資や、将来の投資決定に適切な値を示せない。																				コンサルティング

		679		3		23		16		5		3		4		保険負債の測定		1		0		0		0		0		0		1		0		0				3				3		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0						1		0		0		0		0		0		0		0				コンサルティング		0.5				5				08421

		717		3		23		16		5		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				4		0		1		0		0				0		1		0		0		0		0				資本コストの計算以前に、概念の理解が進んでいないのではないか。		1		0		0		0		0		0		0		0				コンサルティング		0				6				10868

		723		3		23		16		7		4																														4		1		1		0		0				1		0		1		0		1		0																								コンサルティング

		725		3		23		16		3		2		1				2																								4		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0																								コンサルティング										23237

		747		3		23		16		1		4																														3		1		1		1		0				1		0		0		0		1		0																								コンサルティング										34211

		10		3		24		17		4		1		3				1		1		0		0		1		1		0		0		0				2				3		0		1		1		0				1		1		0		1		0		0						1		0		0		0		0		1		0		0				会計・法律関係		1.5				30				30885		会計法務専門職 カイケイ ホウム センモン ショク

		70		3		24		17		7		5																														5		1		1		1		0				1		1		0		1		0		0																								会計・法律関係

		86		3		24		17		3		4																														3		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0																								会計・法律関係										12804

		97		3		24		17		7		2		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				4		0		1		0		0				1		1		1		0		0		0				資本コストや企業価値の評価には明確な指針がないため、100人いたら100個の意見が出てしまうのが現状かと思います。上場企業と非上場企業、加えて売上、総資産等の規模に応じたモデルとなる評価方法を確立していただき、ある程度ベースとなる評価方法を確立していただければ今後の発展につながることと考えます。		1		0		0		0		0		0		0		0				会計・法律関係		0.5				7				21888

		125		3		24		11		4		2		2				2																								3		0		1		0		0				0		0		0		0		1		0																								会計・法律関係										24345

		165		3		24		17		6		3		4		企業価値評価等のため		2																								3		1		1		1		0				1		1		0		0		0		0				特に株主資本コストの考え方にはの様々な視点要素や幅があるので、企業価値評価に係る客観的な妥当性について、コンセンサスを得ることが難しい面がある点を十分考慮する必要があること																				会計・法律関係										33151

		339		3		24		16		7		5																														4		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0				資本コストを重視する経営の視野が短期的になる傾向がある。日本企業が世界に遅れを取る中で、欧米的な経営戦略を傾注することに疑義がある。																				会計・法律関係										03326

		341		3		24		17		6		4																														4		1		0		0		0				0		0		1		0		0		0				異常なゼロ金利時代が長期化しているこの数十年、理論の再構築も検討課題か？																				会計・法律関係

		344		3		24		17		7		2		4		財務DD、企業価値評価などの業務上の必要性から		1		0		0		1		1		0		0		0		0				6		M&A等に活用		4		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0						0		0		0		1		1		0		0		0				会計・法律関係		0						2

		375		3		24		17		5		4																														4		1		0		0		0				0		1		0		0		0		0																								会計・法律関係										15463

		384		3		24		11		2		4																														4		1		0		1		0				1		0		0		0		1		0																								会計・法律関係

		392		3		24		17		3		4																														3		1		1		1		0				0		1		0		0		1		0																								会計・法律関係

		501		3		24		7		6		1		4		M&A取引時の非上場会社の株式価値評価及び無形資産評価。また、減損判定時のwacc算定も行っている。		1		1		0		0		0		0		0		0		0				4				4		0		1		0		0				1		1		0		0		0		0				資本コストと企業価値の向上との関連性は、理論的には最も合理的な関係にあると思うが、実務的には恣意性が強いとして否定的な考え方を示す専門家や企業経営者が少なからず存在する。特に税務上の時価と企業価値が全く連動していない点は、大変な問題だと考える。		1		0		0		0		0		0		0		0				会計・法律関係		0				5.7				15311

		545		3		24		17		5		5																														5		1		0		0		0				1		1		0		0		0		0																								会計・法律関係

		572		3		24		17		7		4																														4		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0				資本コストを明確に意識して投資の意思決定を行うことで、採算の取れる事業への投資が進み、企業価値の向上に資すると考えられ、日本企業が積極的に利用するよう期待したい。																				会計・法律関係										23806

		623		3		24		17		6		3		2				1		1		0		1		1		0		0		0		0				4				4		0		1		0		0				1		1		1		0		0		0						1		0		0		0		0		0		0		0				会計・法律関係		0				5

		625		3		24		17		4		4																														4		1		1		1		0				1		1		1		0		0		0																								会計・法律関係

		641		3		24		17		3		3		3				2																								2		1		1		0		0				1		0		1		1		0		0																								会計・法律関係										21214

		643		3		24		11		5		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				2		0		0		1		0				0		1		1		1		0		0				企業価値の定義は資本コストだけで見るのは時流に外れている。		1		0		0		0		0		0		0		0				会計・法律関係		3.5				10				02470

		650		3		24		3		5		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				2		1		1		0		0				1		0		0		1		0		0				・日本アナリスト協会様が引き続き日本をご先導して頂けますと幸いに存じます。		1		0		0		0		0		0		0		0				会計・法律関係		1				15						会計法律/ファンドマネージャー カイケイ ホウリツ

		732		3		24		17		6		4																														5		1		1		1		0				0		1		1		1		0		0																								会計・法律関係										17390

		739		3		24		17		1		3		2				2																								4		1		1		1		0				1		0		1		0		1		0				資本コストと企業価値の向上との関係も頭の中に入れながら経営上の諸問題を考えるようになることが、勘と経験だけに頼ることなく企業の経営課題を考える上で重要になると思います																				会計・法律関係										25976

		144		3		25		18		7		3		1				1		0		0		0		0		1		0		0		0				4				3		0		0		1		0				0		0		0		0		1		0				資本コストを企業価値向上に繋げるには、主要なビジネスカテゴリー毎の資本コストの把握が必要であるが、その把握方法には課題が残っていると思われます。		1		0		0		0		0		0		0		0				学校・教育関連		0.1				5				26332

		168		3		25		15		1		5																																1		0		1		0				1		0		0		1		0		0																								学校・教育関連										31750

		171		3		25		12		5		5																																1		1		1		0				1		1		0		0		0		0																								学校・教育関連										07735

		198		3		25		18		7		1		3				1		1		0		0		0		1		0		1		0		学術論文		1				1		1		1		0		0				1		0		0		0		1		1		資本コストを利用した分析をしても相手方の営業担当が理解できるか疑問。		多くの企業は依然としてAccounting Costしか意識していないが、機会費用や資本コストを意識した経営の意思決定を行わないと、企業価値が高まることはなく、企業価値が国外へ流出してしまうことの一因となる。		1		0		0		0		0		0		1		0		サーベイの結果		学校・教育関連		0.3				6				37069

		226		3		25		18		3		5																																1		0		0		0				0		0		1		0		0		0																								学校・教育関連

		240		3		25		17		7		3		4		主に講義で学生や受講生に教えるため		2																										1		1		0		0				1		1		0		0		0		0				経営者が資本コストを理解していないと、資本コストを経営目標数値や投資家の説明に用いることは困難（というか、できない）だと思うが、多くの経営者もしくは経営幹部がこうしたことを理解していないのが日本の現状ではないかと考える。せめて、上場企業の中堅以上はこうした考えを身に着ける必要があるのではないか。																				学校・教育関連

		268		3		25		15		4		5																																0		1		0		0				1		0		0		0		0		0																								学校・教育関連

		358		3		25		18		7		2		4		教育研究のため		2																										1		1		1		0				1		1		0		0		1		0																								学校・教育関連										00271

		362		3		25		18		7		5																																1		1		1		0				1		1		0		0		1		0																								学校・教育関連

		456		3		25		10		3		4																																1		1		0		0				1		0		0		0		1		0				概念としてはとても重要だが、具体的に数値化しようとするとかえって誤解を生じるような結果が出ることもあるので留意すべき。																				学校・教育関連

		464		3		25		18		7		1		1				1		1		0		0		0		0		0		0		0				4				4		1		1		1		0				1		1		0		0		0		0				資本コストは経営と投資家が同じ目線で建設的議論を行うための基本情報である。		1		1		0		0		0		0		0		0				学校・教育関連		0.1				6

		499		3		25		18		1		5																																1		1		1		0				1		0		0		0		1		0				資本コストの定義があやふやであり、割引率の基準でどうにでもなってしまう点は課題だと思います。																				学校・教育関連										25854

		547		3		25		18		7		5																																0		0		1		0				1		1		0		0		0		0				今後の資金の流れにおいて環境配慮がますます重視されるであろうから、ESG投資の資金を引き付けるような事業展開が資本コストを下げ、企業価値向上に結び付くだろう。																				学校・教育関連

		585		3		25		17		6		1		4		資本コストは研究分野のテーマであり、様々な場面で使用いたします。		1		1		0		0		0		1		0		1		0		市場株価など様々なデータを使用します。		1						1		1		1		0				1		1		0		0		1		0				資本コストは各企業で十分な検討を経て決定し、株主・投資家に開示し、それとTSR（株主総利回り）と比較すべきである。また、資本コストを上回る財務成果が生じた場合、それが企業の永続性やその他のステークホルダーとの関係で、費用または投資へのキャッシュフローに振り向けるべきか、経営判断を行うべきである。		1		1		0		1		1		0		1		0		益利回り、財務リスクの評価、過去の株価バリュエーション、株価のボラティリティ、など		学校・教育関連		0.5				6				02216

		597		3		25		18		4		4																																1		0		0		0				1		1		0		0		0		0																								学校・教育関連										05435

		611		3		25		18		7		5																																1		1		0		0				0		0		1		0		1		0																								学校・教育関連										10348

		629		3		25		18		1		5																																0		0		1		0				0		1		0		0		0		0																								学校・教育関連

		649		3		25		18		7		1		4		研究目的		1		0		0		0		0		0		0		1		0				6						0		0		0		1				1		0		1		0		1		0						1		1		0		1		1		0		0		0				学校・教育関連		0				3.5

		659		3		25		18		7		4																																1		0		0		0				0		1		0		1		1		0																								学校・教育関連										24905

		1		3		26		12		4		5																																1		1		1		0				1		1		0		0		1		0																								官公庁・団体										02595

		2		3		26		18		4		5																																0		0		1		0				1		1		0		0		1		0				データが有料のものが多く、算定が困難となるケースが多い。関連団体等で公表されたら、使い勝手が向上する。																				官公庁・団体

		71		3		26		18		4		5																																1		0		1		0				1		0		0		0		1		0																								官公庁・団体

		101		3		26		15		1		4																																1		0		0		0				1		0		0		0		0		0																								官公庁・団体										35882

		156		3		26		16		7		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				5				4		1		0		0		0				1		0		1		0		1		0						0		0		0		0		0		0		1		0		担当先が第3セクターで資本に対するコストという意識がない。民間で引受先のない事業を継続的に行うこともあり、利益よりも存続させることがメインとなる。		官公庁・団体				2				2

		159		3		26		6		4		4																																1		1		1		0				1		1		1		0		0		0																								官公庁・団体										00437

		181		3		26		9		4		5																																1		1		0		0				1		0		1		0		0		0																								官公庁・団体

		183		3		26		7		5		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				5		0		1		0		0				0		1		0		0		1		0				価値を向上させてきた模範企業事例を知りたい		0		0		0		0		1		1		0		0				官公庁・団体		0.1				3				36455

		196		3		26		6		5		2		2				2																								4		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0				資本コストの水準そのものは多くの前提条件に左右される流動的なものであり、その数字が独り歩きすることには弊害もある。重要なのは、企業経営者がどのような思考プロセスで自社の資本コスト（のレンジ）を把握しそれをどう経営の舵取りに活用しているかであり、またそれを対外的に説明しているかにある。																				官公庁・団体										03883

		206		3		26		9		4		5																																0		1		1		0				0		0		0		0		1		0																								官公庁・団体										10873

		219		3		26		18		4		5																																1		0		0		0				0		0		1		0		0		0																								官公庁・団体

		227		3		26		18		4		4																																1		0		0		0				1		0		0		1		1		0				前提条件の設定など、実務的には使い難い面がある。																				官公庁・団体										05263

		230		3		26		18		4		4																																0		1		0		0				1		1		0		0		0		0																								官公庁・団体

		257		3		26		18		3		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				3		0		1		0		0				0		0		0		1		1		1		運輸事業の調査に従事しています。鉄道・バス会社等多くの事業部門がありますが、部門ごとに資本コストを落とし込むことは、外から見ている限りでは困難なようです。また、最近出て来た空港運営会社にどのように資本コストを導入するのかも課題なのだと思います。				0		1		0		0		1		0		1		0		実際はROEやEBITDA重視だったりします。		官公庁・団体				2				2		14044

		271		3		26		15		2		4																																0		1		0		0				1		1		0		0		0		0																								官公庁・団体										24424

		285		3		26		15		2		4																																0		0		1		0				0		0		0		0		1		0																								官公庁・団体

		288		3		26		18		4		3		4		企業分析のケーススタディ		1		1		0		0		0		1		0		0		0				3						1		0		0		0				1		1		0		0		1		0				東証１部の企業の株主総会で資本コストを質問しても、回答がない場合がある。多くの経営者が理解していないと思われる。年次報告書や総会で開示説明すべき事項としてほしい（どのような前提やモデルで算定しているかも含めて）。		1		0		0		0		0		1		1		0		ＰＢＲが１以下とは、株主の要求リターン（資本コスト）を下回っていることを、強く認識すべき		官公庁・団体		0				10

		297		3		26		18		7		4																																0		1		1		0				1		0		0		0		1		0																								官公庁・団体

		301		3		26		18		3		5																																1		1		1		0				0		0		1		1		1		0																								官公庁・団体										01460

		315		3		26		7		5		4																																1		0		1		0				1		0		0		1		0		0				自己資本だけでなく、ある程度外部借入（レバレッジ）を効かせた経営は、企業が成長するうえで有効と考える。日本企業は、バブル崩壊後の固定費負担（過剰雇用、過剰設備の調整の難しさ、借入の金利・返済負担の重さ）や、リーマンショック時の社債市場の脆弱性、邦銀の（外貨）流動性の確保力の弱さに懲りて、無借金経営への傾斜が進んだ。成長戦略と財務戦略の揃った経営に、もっと舵を切るべき。財務戦略については、配当政策や自社株買いなどの資本政策のみならず、利払いという固定費負担や償還、借入返済という期限を意識した財務運営が肝要であり、それを支えるプロジェクトの選択と企画・管理に努め、持続的な企業価値の向上に取り組むことが重要。そうした経営に評価を受けつつ成長していくビジネスモデルがもっと望まれる。資本コストは、企業経営に対する評価のモノサシの一つとして役立つと考えている。																				官公庁・団体										24875

		316		3		26		6		4		4																																1		1		0		0				1		0		0		1		0		0				資本コストやそれに基づく企業価値算定には条件や制約が多いのは事実であるが，議論の出発点としてはだいじだと思う．																				官公庁・団体										19664

		331		3		26		13		5		3		4				2																										0		0		0		1				1		0		0		1		0		0																								官公庁・団体										14597

		340		3		26		3		4		3		4		社債投資のため		2																										0		1		0		0				1		0		0		0		0		0				資金の調達方法の適正管理のための指標となる。																				官公庁・団体

		372		3		26		18		4		5																																1		0		0		0				1		0		0		0		0		0																								官公庁・団体

		470		3		26		15		3		5																																1		1		1		0				1		0		0		0		1		0																								官公庁・団体										29539

		583		3		26		18		7		4																																1		0		0		0				1		0		0		0		1		0				資本コストを企業内で共有することで、付加価値をいかに高めるかの共通認識を企業内で持つことが出来るのではないでしょうか。																				官公庁・団体										00846

		603		3		26		15		4		4																																1		1		1		0				1		0		0		0		0		0				人によって捉え方は異なるとは思うが、資本コストの計測はテクニカルな概念であるのに対し、企業価値の向上はもっと幅広い要素、それは定量的なものも定性的なものも含む、を総合的に評価して議論すべきものだと思われる。だから、私としては、「資本コスト」が「企業価値の向上」に関係しないとは言わないが、1対1でつなぎ合わせて議論することにあまり意義を感じません。資本コストという1指標で論じるより、より多面的な要素を企業として考慮し、企業なりの価値創造ストーリーをつくる（それはビジネスモデルに近い）ことが重要かと思います。																				官公庁・団体										32285

		675		3		26		6		3		4																																1		0		0		0				1		0		0		0		1		0																								官公庁・団体

		696		3		26		18		3		4																																1		1		0		0				1		1		0		1		0		0																								官公庁・団体

		709		3		26		16		4		4																																0		1		0		0				1		1		0		0		1		0				企業の現在のステージ(ライフサイクル)や業種によって資本コストと企業価値の位置づけはマチマチで一律の比較は難しいと感じています。																				官公庁・団体

		716		3		26		18		7		5																																0		1		0		0				1		0		0		0		0		0																								官公庁・団体

		41		3		27		7		5		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				4		1		0		1		0				1		1		0		1		0		0						1		0		0		0		0		0		0		0				その他		0.1						2		14933

		62		3		27		18		7		5																																1		0		1		0				0		1		0		0		1		0																								その他

		76		3		27		3		6		4																																0		0		1		0				1		1		0		0		1		0																								その他										36550

		119		3		27		6		4		4																																0		1		0		0				1		0		0		0		0		0																								その他										09802

		132		3		27		18		7		3		1				1		1		0		0		0		1		0		0		0				1				3		0		1		0		0				1		0		0		0		0		0						1		0		1		0		0		0		0		0				その他		1.5				5

		141		3		27		18		7		4																																1		1		1		0				1		1		0		1		0		0																								その他

		161		3		27		2		6		2		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				3		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0				アナリストにとって資本コストは、企業分析のための道具の1つにすぎない。分析対象企業が企業価値を向上させるべきかどうかは、あくまでも企業とそのステークホルダー（われわれ市場参加者以外にも大勢いる）の総意に基づくべきであり、市場参加者がステークホルダー代表のふりして企業に強引に迫るのは的外れだ。なお、コロナショックをきっかけに、日本の株価指数は純資産価値を下回る水準まで暴落中。市場主導の無理な企業価値向上策は、元の木阿弥に終わった。		1		0		0		1		0		0		0		0				その他		0				8.5

		177		3		27		13		4		4																																1		1		0		0				1		0		0		0		1		0				リスクプレミアム、期待収益率など、定まった数値がなく不透明。																				その他										11569

		184		3		27		5		7		4																																0		0		0		1		『経営者が自社の資本コストを認識しているのか、そしてそれを踏まえた経営を実践しているのか』の経営レベルを評価することに意義		1		1		0		0		0		0																								その他										04991

		187		3		27		18		7		3		4		投資判断ではあるが、収益性以外の要素も検討する		2																										1		1		0		0				0		0		1		1		0		0				投資信託会社の商品の中で「収益力以外に､社会的存在としての企業価値がある。」とする商品があり、これは資本コストを見る面でも検討を要すると思います。																				その他										20256

		199		3		27		18		7		4																																0		0		0		1		マルチファクターモデルの経験が20年ほどあるが、資本コストはあまり意味のある数値ではないのではないか。負債側はともかく、エクイティ側のβ値は時期により不安定であり、あまり当てにならない。数値が実態と乖離している可能性があると見ている。		1		0		1		0		0		1		β値には、マルチファクターモデルで算出されたものが、消去法的に最適と思われるが、事業会社でマルチファクターモデルを導入するのは、ハードルが高いと思う。		資本コスト算出に使うβ値という数値は、ポートフォリオにした場合には有効な情報だが、個別銘柄に対する説明力はあまり高くない。このことから、資本コストにこだわりすぎると、実務と理論の乖離が起きる可能性があるのではないか。																				その他										18770

		207		3		27		18		7		3		1				1		1		0		0		0		1		0		0		0				1				3		1		1		0		0				1		0		1		1		0		0				現代ビジネスはデータ資本の考えが比重をしめ、ブランド価値の算定がより企業価値に重要。		1		1		1		1		0		0		0		0				その他		0.5				10				24427

		252		3		27		5		7		4																																0		1		0		0				1		0		0		0		1		0				債券市場がおかしくなっているているので、何が正しい資本コストかよくわからない。																				その他										32094

		302		3		27		17		7		1		1				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				3		0		1		0		0				1		0		0		0		0		0				株主からの株式還元要求が強いと中央銀行による金融緩和の効果を無効していると考えられます		0		0		0		1		0		0		0		0				その他		0.1				7				20994

		305		3		27		17		6		4																																1		1		0		0				1		1		0		0		1		0																								その他

		330		3		27		6		7		5																																1		1		1		0				1		0		1		0		0		0																								その他

		490		3		27		7		6		5																																1		0		1		0				0		1		1		0		0		0				コーポレートガバナンスの強化によってもたらされるのは資本コストの低下だと思う。よって企業価値が向上するというロジックであって、コーポレートガバナンスが良くなれば投資が増えて企業価値が向上するという日本のコーポレートガバナンス改革は意味がわからない。																				その他										14485

		535		3		27		13		4		2		4		当協議会の会員企業に対するIR活動支援において利用することがある。		1		0		0		0		0		0		1		0		0				1						1		0		1		0				1		1		0		0		1		0				ROIC、資本コスト、EVAなどを活用して企業価値向上を説明する向きが増えているが、KPIとしての各数値の実現について、蓋然性のある説明が足りないと感じている。		1		0		0		1		1		1		0		0				その他		1				7				04022

		555		3		27		7		5		4																																0		1		1		0				1		0		1		0		1		0																								その他

		579		3		27		18		7		4																																1		0		1		0				1		0		0		0		1		0																								その他

		638		3		27		13		1		3		4		投資家との会話において水準を把握しておく必要があるため		1		1		0		0		0		0		0		0		0				3						1		0		0		0				1		0		0		0		0		0						1		0		0		0		0		0		0		0				その他				2				2

		684		3		27		5		7		4																																1		0		0		0				0		0		0		0		0		1		クーポンや償還条件が業績と連動する債券、ある種の仕組を内蔵した劣後債や優先株等、株式と債券の中間的性質をもつ証券の計算上の取扱いが不明。経営者へ付与するストック・オプションのコスト分析も不十分。自社株買いや子会社上場によるROE向上に関する分析もあまり見掛けない。含み益、含み資産をROEへ織込まないことも問題。																						その他

		686		3		27		18		7		2		1				2																								3		1		1		0		0				1		0		0		0		0		0																								その他										05252

		705		3		27		17		4		5																																1		0		0		0				1		0		1		1		0		0																								その他										00232

		729		3		27		4		6		5																																0		1		0		0				1		0		1		1		0		0				資本コストという概念を取り入れた経営は、業績ひいては企業価値向上に有力な手段であることは否定しない。しかしながら、そもそも将来のキャッシュフローの予想というものが「当たらない」ものである以上、教条主義的かつ画一的に資本コストに基づく投資判断を礼賛し、経営の多様性を認めない風潮は疑問と考える。																				その他										36430

		730		3		27		17		3		1		4		M&A取引目的、減損テスト等会計目的でのValuation業務提供のため日常的に、多様な国の多様な業種の資本コストを算出している。		1		0		0		0		0		0		0		1		0		自らの業務であるため、自らクライアントや買収のターゲット会社の資本コストを算出している。なお、事業会社自らが実施するものや専門性の劣る金融機関・ブティックの作ったものは質が大きく劣ることが多く、経営判断を誤った方向にに導くリスクがあることをよく理解した方がよい。		6		利用している企業でも、正しく理解している企業は非常に少ない。なお、EVA適用している企業がIFRSを導入する際に、ようやくこれまでの理解の誤りをいくらか軌道修正できた企業があった（日本を代表する企業2社に助言実績あり）。				1		1		1		1		（資本コストは、定量的な比較を容易にする手段・方法であり）意義は無数に存在する。意義は、何に利用したいかという主観の問題である。		0		1		0		0		0		1		①理解が不十分である②むしろ正しくない考え方が蔓延している③正しさより、民主主義（数の多い方が勝利者）が重視されていることから、「知っているという人のほとんどが間違った理解をしている（学者・同業者含む）」と「それ以前にほとんど知らない」という点		資本コスト8%ということを言う方、それに便乗する方がいる以上、資本コスト経営は根付かないし、根付いてもそれは誤った問題のあるものであり続ける。政治家ではないので、最底辺の知的水準に合わすような発言は控えていただきたい。		1		0		0		0		0		0		1		0		評価対象にあわせた期待収益率を使用している。上記のCAPMからPBRが全く役に立たない評価対象は無数にある。【Q14については、時点と対象となる国と通貨を定義しなければ答えられない！長期的な米国ベースのUSドルとして回答する（Currentベースではないし、日本/円ベースではない）】		その他		3				6				17753

																																																																																										0.69				6.32



リスクフリーレート（横軸）と

株式リスクプレミアム（縦軸）　％



q14_1sq	0.6	5	0	1	0	0	0.4	0.1	1	0.5	0	1	1	0.1	0	0.8	0.1	0.5	0	0.1	0	0	0	0	0	2	1	1	0	0	0	0	1	1	0.2	1	6	1.5	0	0.1	0.5	0	0	1	0	0	0.1	0	1	1	1	0	0.2	2	0	0.5	1	0	1	1	1	0.3	0	1	0.5	1	1	0	0	1	0	1	1	0	1	0	0	1.5	2	0	1.5	0	1	0.1	1	0	1	0	3	2	0	1	0	0	0	1	0.2	0.5	2	0.5	1	2	0	1	1	0	0	2	1.5	1	0	1.5	1	0.1	0.6	1	2	0.5	0	7	0	1	1	0.2	0	0.5	1	0.5	0	1	0.1	0	0.8	1	0.5	2	0	0.1	0.1	0.1	1	0	2	2	2	0	2	2	1	1	0.1	0.5	0	0	0.5	0.6	1	2	2	0	0	0	5	1	3	0	0	0	1	0	1	0	0	0	2	1	0.7	0	0	1	0.1	0.5	0	0.1	0	0	2	0.1	0	0.5	1	0	1	0	0	0	0	0.1	0	0.5	0	1.5	0.5	0	0	0	3.5	1	0.1	0.3	0.1	0.5	0	0.1	0	0.1	1.5	0	0.5	0.1	1	3	株式リスクプレミアム	0.6	5	0	1	0	0	0.4	0.1	1	0.5	0	1	1	0.1	0	0.8	0.1	0.5	0	0.1	0	0	0	0	0	2	1	1	0	0	0	0	1	1	0.2	1	6	1.5	0	0.1	0.5	0	0	1	0	0	0.1	0	1	1	1	0	0.2	2	0	0.5	1	0	1	1	1	0.3	0	1	0.5	1	1	0	0	1	0	1	1	0	1	0	0	1.5	2	0	1.5	0	1	0.1	1	0	1	0	3	2	0	1	0	0	0	1	0.2	0.5	2	0.5	1	2	0	1	1	0	0	2	1.5	1	0	1.5	1	0.1	0.6	1	2	0.5	0	7	0	1	1	0.2	0	0.5	1	0.5	0	1	0.1	0	0.8	1	0.5	2	0	0.1	0.1	0.1	1	0	2	2	2	0	2	2	1	1	0.1	0.5	0	0	0.5	0.6	1	2	2	0	0	0	5	1	3	0	0	0	1	0	1	0	0	0	2	1	0.7	0	0	1	0.1	0.5	0	0.1	0	0	2	0.1	0	0.5	1	0	1	0	0	0	0	0.1	0	0.5	0	1.5	0.5	0	0	0	3.5	1	0.1	0.3	0.1	0.5	0	0.1	0	0.1	1.5	0	0.5	0.1	1	3	6	5	5.5	8	6	8	6	6	2	2	6	6	4	6.6	8	5	5	7	6	10	6.5	7.8	6	7	6	7	6.3	5	7	6	7	6.5	5	8	4	7	5	6.5	7.2	7	5	7	8	6	4.5	5	5	7	6	6.5	5	8	6.9	8	7.2	6	5	5	5	8	5	7	5	8	10	6	8	8	3	7	5	7	8	6.4	4	5	3	6	3	5	6	5	9	7	7	5	6.5	15	5	5	5	5	1.2	4	2	8	5	6	3	8	5	8	4	6	7	5	7	3	5.6	2.1	5	5	8	8.6999999999999993	0.1	7	10	3	6.5	8	5	6	15	5.9	6	8	6	7	5	5	9	11.2	8	9	5.6	6	15	5.5	8	6	4	6	6	9	6.4	5	6	6.8	7	3	4	6.5	6	3.3	2	5	6	4	4.5	8	6	7	7	8	7	7	5.3	0	5	5.5	5	25	2	5	5	4	8.6	5	5	6	1	6	8	6	5	6	6	5	6	30	7	5.7	5	10	15	5	6	6	6	3.5	3	10	5	8.5	10	7	7	6	







自由記述　資本コストと企業価値向上　Q12
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		2		3		26		18		4		5																																0		0		1		0				1		1		0		0		1		0						1				データが有料のものが多く、算定が困難となるケースが多い。関連団体等で公表されたら、使い勝手が向上する。		1		官公庁・団体		その他		部長クラス		全くない		ERROR:#N/A																																				34		1		主に算出・データ・参考/統一事例等に関して オモ サンシュツ サンコウ トウイツ ジレイ トウ カン

		26		3		23		17		6		2		2				1		1		0		0		0		0		1		0		0				3				4		1		1		0		0				1		1		0		0		0		0						1				資本コストの試算方手法の明確化及び、資本コストを意識した経営が企業価値向上に資することの更なる情宣活動		1		コンサルティング		専門職（会計・法律関係）		経営者		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				0.5				5.5												51		2		主に資本コスト自身がもつ特徴による課題に関して オモ シ ジシン トクチョウ カダイ カン

		35		1		1		9		3		2		2				2																								4		1		1		0		0				1		0		0		1		1		0						1				資本コストは、算出するにあたって使用する数値が当事者によって異なることから、どの数値を用いるのが適切かある程度推奨するようなものがあったほうがいいと思います。		1		銀行業		営業推進・企画・マーケティング		課長クラス		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）																												15187								49		3		主に資本コストの重要性・必要性に関して オモ シ ジュウヨウセイ ヒツヨウセイ カン

		60		2		17		11		4		1		3				1		1		0		0		1		1		0		0		0				1				2		1		1		0		0				1		0		1		1		0		0						1				資本コストはあくまで概念的なものでArtの域を出ないが、そのためにあまりに恣意的になる傾向もある。何らかの統一的な考え方、方法論等を示す意義はあるのでないか。伊藤レポートもその一部と考えられる。		1		小売・商社・卸売		財務・経理		部長クラス		頻繁にある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				2				3				18780								41		4		主に資本コストの使い方・運用上の課題に関して オモ シ ツカ カタ ウンヨウ ジョウ カダイ カン

		66		1		4		1		5		4																														4		1		0		0		0				1		0		0		1		1		0						1				資本コストをどれくらいに設定すべきかよく分からない。それによって判断が変わるため、結局使えない。		1		資産運用業		セルサイド・アナリスト		本部長・役員クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												29941								32		5		主に経営者・企業側の課題に関して オモ ケイエイシャ キギョウ ガワ カダイ カン

		6		1		5		9		2		4																														3		0		1		0		0				1		0		0		1		1		0														その他金融業		営業推進・企画・マーケティング		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		7		1		1		14		1		3		2				1		1		0		0		0		1		0		0		0				5				4		1		1		1		0				0		1		0		0		1		0														銀行業		営業		一般社員		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				0.6				6

		8		2		11		11		2		5																														3		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0														素材		財務・経理		主任クラス		全くない		ERROR:#N/A																												35551

		9		1		3		7		6		4																														3		0		1		0		0				1		0		1		0		1		0														保険業		経営者・役員		経営者		あまりない		ERROR:#N/A

		10		3		24		17		4		1		3				1		1		0		0		1		1		0		0		0				2				3		0		1		1		0				1		1		0		1		0		0														会計・法律関係		専門職（会計・法律関係）		部長クラス		頻繁にある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		1		0		0				1.5				30				30885

		11		1		2		16		2		2		2				2																								4		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0														証券・商品先物取引業		コンサルティング		主任クラス		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）

		12		1		4		6		3		3		1				2																								4		1		1		1		0				1		0		0		0		0		0														資産運用業		その他		課長クラス		ある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）																												16668

		13		3		23		16		6		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				5				4		1		0		0		0				0		0		0		0		1		0														コンサルティング		コンサルティング		経営者		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0						2				2

		116		3		23		16		3		4																														4		1		1		0		0				0		1		1		0		1		0						1				これまで多くの議論がされてきているにもかかわらず、具体的なメリットを訴求する事例がないことから経営層は必ずしもそのメリットを感じていないような気がする。経営層に直接的に響く事例紹介が欲しい。		1		コンサルティング		コンサルティング		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												16937								25		6		主に資本コストの普及や理解に関して オモ シ フキュウ リカイ カン

		15		2		15		7		6		4																														4		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0														人材サービス		経営者・役員		経営者		あまりない		ERROR:#N/A

		144		3		25		18		7		3		1				1		0		0		0		0		1		0		0		0				4				3		0		0		1		0				0		0		0		0		1		0						1				資本コストを企業価値向上に繋げるには、主要なビジネスカテゴリー毎の資本コストの把握が必要であるが、その把握方法には課題が残っていると思われます。		1		学校・教育関連		その他		その他		ある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）		1		0		0		0		0		0		0		0				0.1				5				26332								18		7		提言等 テイゲン トウ

		150		1		3		4		3		4																														2		0		1		0		0				1		0		1		1		0		0						1				現段階では、最終的には使い手に都合の良い数字となるようフォーミュラが修正されてしまう（結局は定性的分析）。より客観性を高める必要性がある。		1		保険業		ポートフォリオマネジャー		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												08945								6		8		主にESG/SDGに関して オモ カン

		18		1		4		4		4		4																														3		0		0		1		0				1		0		0		0		0		0														資産運用業		ポートフォリオマネジャー		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												12742

		19		2		17		13		2		4																														4		0		1		0		0				1		1		0		0		0		0														小売・商社・卸売		ＩＲ		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												27825

		20		1		1		11		4		2		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				4		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0														銀行業		財務・経理		部長クラス		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				5				5				31009

		177		3		27		13		4		4																																1		1		0		0				1		0		0		0		1		0						1				リスクプレミアム、期待収益率など、定まった数値がなく不透明。		1		その他		ＩＲ		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												11569								38		9		その他 タ

		22		2		13		18		2		4																														4		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0														情報処理・ＳＩ・ソフトウェア		その他		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												32017

		23		1		2		18		1		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				2		1		0		1		0				0		1		0		1		0		0														証券・商品先物取引業		その他		一般社員		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		1		0		1		0		0				0				7.8

		24		1		1		7		5		4																														4		1		0		1		0				1		1		0		0		1		0														銀行業		経営者・役員		本部長・役員クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												28711

		25		1		4		6		1		5																														2		0		1		0		0				1		0		1		1		0		0														資産運用業		その他		一般社員		全くない		ERROR:#N/A																												20240

		183		3		26		7		5		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				5		0		1		0		0				0		1		0		0		1		0						1				価値を向上させてきた模範企業事例を知りたい		1		官公庁・団体		経営者・役員		本部長・役員クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		0		0		0		0		1		1		0		0				0.1				3				36455								294		39.2%

		210		2		21		13		2		2		3				2																								4		1		1		1		0				1		0		0		1		1		0						1				客観的指標から明示的に決まるものではなく、事業によって異なる側面を踏まえると、各事業ごとに資本コスト算出のガイドラインが定められれば良いのではないかと思う		1		不動産		ＩＲ		主任クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため																												31587

		28		1		1		2		3		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				4				3		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0														銀行業		バイサイド・アナリスト		課長クラス		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		1		1		0		0				0				5.5

		29		1		3		18		4		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		0		1		0		0				1		0		0		0		0		0														保険業		その他		部長クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0						2				2		22452

		216		2		17		10		4		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		0		1		0		0				1		0		0		0		0		0						1				計算方法を統一すべき		1		小売・商社・卸売		総務・人事		部長クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				0				6				24485

		31		1		4		6		4		5																														4		0		1		0		0				1		0		1		0		0		0														資産運用業		その他		部長クラス		全くない		ERROR:#N/A																												10612

		32		1		4		4		1		4																														4		1		0		0		0				1		0		1		0		1		0														資産運用業		ポートフォリオマネジャー		一般社員		あまりない		ERROR:#N/A																												08690

		33		2		21		7		5		4																														4		1		0		0		0				0		1		0		0		0		0														不動産		経営者・役員		本部長・役員クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												29893

		227		3		26		18		4		4																																1		0		0		0				1		0		0		1		1		0						1				前提条件の設定など、実務的には使い難い面がある。		1		官公庁・団体		その他		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												05263

		229		1		2		6		3		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				4				4		0		0		1		0				1		0		0		0		0		1		算出方法の議論に終始するケースがある。近年の金利水準が資本コストの議論を歪曲している				1				近年の金利水準が資本コストの考え方を難しくしている		1		証券・商品先物取引業		その他		課長クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		1		0		1		0		0		0		0				1				5				00362

		36		1		2		14		4		2		2				1		1		0		0		0		0		1		0		0				3				2		1		1		1		0				1		0		0		0		0		0														証券・商品先物取引業		営業		部長クラス		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				2				7				37220

		252		3		27		5		7		4																																0		1		0		0				1		0		0		0		1		0						1				債券市場がおかしくなっているているので、何が正しい資本コストかよくわからない。		1		その他		トレーダー		その他		あまりない		ERROR:#N/A																												32094

		269		3		23		16		4		2		1				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				2		1		1		1		0				1		0		0		1		1		0						1				比較対象企業の選択に恣意性がある場合に、資本コストが歪む可能性があり、どこまで許容しうるか、何らかの指針なり、判断基準が必要と思われます。		1		コンサルティング		コンサルティング		部長クラス		結構ある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）		1		0		0		0		0		1		0		0				0.1				4				15915

		289		1		5		9		3		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		1		1		1		自社の資本コストと他社の資本コストの比較により、相対的な収益性を把握するため		0		1		1		0		1		0						1				企業価値をWACCで評価する場合、理論上はキャッシュフローが一定であれば、資本コストが低いほど企業価値が高くなることになります。しかし、資本コストは金融環境、市場環境の影響を受けやすく、マクロ的なマーケットの変化により企業価値が変動することはサステナブルな成長につながらない可能性があります。したがい、資本コストよりもキャッシュフローの成長の方が企業価値の向上に寄与するものと考えられます。ただし、キャッシュフロー成長モデルを描くためのリスクファクターを評価する指標として資本コストを勘案することは重要と考えらます。資本コストは、企業価値を向上するために活用するというよりは、企業価値を評価するために用いるものと考えます。		1		その他金融業		営業推進・企画・マーケティング		課長クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		0		0		0		0		0		0		1		0		当社は、様々な事業ポートフォリオを有しており、事業毎に自己資本を活用するエクスポージャーを設定しております。したがって、以下の算式により計算されております。資本コスト＝目標ROE×EXP*1＋r*2×(1-EXP)*1 EXP…各事業毎のエクスポージャー*2 r　…各事業毎の事業期間に応じた調達金利				2				2		28358

		40		1		2		14		3		5																														3		0		1		0		0				1		0		0		0		0		0														証券・商品先物取引業		営業		課長クラス		全くない		ERROR:#N/A

		41		3		27		7		5		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				4		1		0		1		0				1		1		0		1		0		0														その他		経営者・役員		本部長・役員クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				0.1						2		14933

		42		1		4		2		3		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				4		0		1		0		0				1		0		0		0		1		0														資産運用業		バイサイド・アナリスト		課長クラス		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		0		0		0		1		0		0		0		0				1				7

		290		2		11		8		4		4																														4		0		1		0		0				1		1		0		0		0		0						1				算出方法によって数値が異なることと世間の認知がまだ低いことが課題だと思います。		1		素材		経営企画		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												14602

		298		3		23		16		4		1		4		M&Aを検討する際の企業評価についてアドバイスを行うため		1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				3		1		0		1		1		複数の事業を手掛けている場合は、事業セグメント毎のROICが資本コストを上回ることを意識して経営を行うことが全体の企業価値向上につながるため		1		1		0		0		1		0						1				事業セグメント毎のROICを把握し、資本コストを上回るパフォーマンスを上げることで企業価値を向上させられるロジックは徐々に上場企業にも浸透してきていると思う。ただし、資本コストの算出については、ロジックを理解できても、現場での算出方法については上場企業社内で正確性にばらつきが生じているため、今後、資本コストを企業価値を図るKPIとして活用していく場合は、対外的に公表される資本コストの算出過程を対外的に公表する仕組みが必要であると思われる。		1		コンサルティング		コンサルティング		部長クラス		頻繁にある		その他（４００文字まで自由記述可）		1		0		0		0		0		0		0		0				0				8.6				25251

		45		1		2		1		3		4																														1		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0														証券・商品先物取引業		セルサイド・アナリスト		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		46		2		22		11		2		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				3		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0														その他サービス業		財務・経理		主任クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0						2				2

		307		2		10		8		4		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				3		0		1		0		0				1		0		1		0		0		0						1				資本コストの考え方に対しては理解されるものの、算定にあたっての前提の設定にばらつきがあり、特に現実の収益とのギャップが大きい場合などで、本質的な議論につながりにくい。資本コストそのものがより深く研究されていくべきであると思う。		1		その他製造		経営企画		部長クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0						2				2		22470

		308		3		23		16		7		3		2				1		0		0		0		1		0		0		0		0				4				4		1		1		0		0				0		0		1		1		1		0						1				M&Aで用いるDCF法では、小規模サイズプレミアムが算定されない。専門評価会社は別途、イボットソンの小規模サイズプレミアムを乗せている。多くの学者はクラスター分析によるその方法は、正しくないと述べている（否定する論文が多い）。流動性リスクプレミアムは必要であるが、小規模サイズプレミアムは見直しすべきと考える。		1		コンサルティング		コンサルティング		その他		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				0.5				5				02654

		385		2		13		8		4		2		2				2																								4		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0						1				企業価値をDCF法で測るのであれば、約8割を占めるターミナルバリューは資本コストに反比例するため、企業価値に対する資本コストの重要性は高い。一方で、資本コストの考え方は様々で、mfひとつをとっても計算の基礎とする市場株価収益率を40年とするのか50年とするのか（10年前まではイボットソン30年が主流であったが）、その他にも様々な要素が算定者によって異なり、恣意性を排除できず、信頼性を低めている。業界として画一的な基準まで示せないとしても、算定要素の統計（証券会社、M＆Aアドバイザリー等の第三者評価機関に価値評価で用いた数値根拠のアンケートを行い集計）を公表する等を行い、業界内でのコンセンサスを固めていくことが望ましい。		1		情報処理・ＳＩ・ソフトウェア		経営企画		部長クラス		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）																												25118

		396		2		22		8		4		3		3				1		0		1		0		0		0		0		0		0				1				3		1		0		1		0				1		0		0		0		0		0						1				資本コストは、企業価値をDCF方式で算出する際の割引率（WACC）で使用されるが、近年有利子負債のコストが低くなっているため、株式の資本コストの影響が大きくなっている。株式資本コストは前提条件によって変動するが、マーケットからの期待ファクターととらえたい。		1		その他サービス業		経営企画		部長クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0						2				2		04002

		51		1		1		2		3		4																														5		1		1		0		0				1		1		0		1		0		0														銀行業		バイサイド・アナリスト		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												28899

		52		2		17		11		5		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				2		1		1		0		0				1		0		0		1		1		0														小売・商社・卸売		財務・経理		本部長・役員クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				1				7

		403		2		9		13		4		4																														4		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0						1				資本コスト算出の前提となるリスクプレミアムとβ値について、東証からリスクプレミアムは業界ごと、β値は各企業ごとのデータを開示してほしい。		1		医薬品		ＩＲ		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												03444

		423		1		3		18		5		4																														4		1		0		0		0				1		1		0		0		1		0						1				企業価値としては、保険業界ではエンベッディドバリューが一般的である。また、負債側のキャッシュフローの超長期性もあり、将来金利の見積もり次第で企業価値評価結果も大きく変わる。どのようにそのような前提を設定し、それをどのように開示するのかは目下の課題であると考える。		1		保険業		その他		本部長・役員クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												23502

		456		3		25		10		3		4																																1		1		0		0				1		0		0		0		1		0						1				概念としてはとても重要だが、具体的に数値化しようとするとかえって誤解を生じるような結果が出ることもあるので留意すべき。		1		学校・教育関連		総務・人事		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		56		1		4		6		3		4																														2		1		0		0		0				1		1		0		0		0		0														資産運用業		その他		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												22973

		57		1		2		16		1		1		4		Ｍ＆Ａのアドバイスにおけるバリュエーション		2																								3		0		1		0		0				0		0		0		0		1		0														証券・商品先物取引業		コンサルティング		一般社員		頻繁にある		その他（４００文字まで自由記述可）

		499		3		25		18		1		5																																1		1		1		0				1		0		0		0		1		0						1				資本コストの定義があやふやであり、割引率の基準でどうにでもなってしまう点は課題だと思います。		1		学校・教育関連		その他		一般社員		全くない		ERROR:#N/A																												25854

		509		1		5		8		4		3		3				2																								4		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0						1				伊藤レポート以降、多くの会社が資本コストを意識した経営を打ち出しているが、実際に取り組んでみると、自社の資本コスト推定方法を決定すること自体が極めて困難な作業であり、かつそれについて社内コンセンサスを得るのはさらに難しい。		1		その他金融業		経営企画		部長クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため

		567		1		4		14		3		4																														1		1		0		1		0				1		1		0		0		1		0						1				上場企業にとって資本コストを意識することは資本市場話を行う上で極めて有用。妥当な資本コストさえ計算出来、その値と本業の収益率との関係性について有意義な議論が行えるのであれば企業価値向上に資するものと考える。一方で、資本コストの計算においては前提となる数値であるリスクフリーレート、ベータ、株式リスクプレミアム等の設定や計算が容易ではなく、担当者が計算を行うにあたっては参照可能な実践的実例があると重宝されるように思う。		1		資産運用業		営業		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												30372

		61		1		1		18		3		5																														3		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0														銀行業		その他		課長クラス		全くない		ERROR:#N/A

		62		3		27		18		7		5																																1		0		1		0				0		1		0		0		1		0														その他		その他		その他		全くない		ERROR:#N/A

		63		1		1		9		3		3		2				2																								4		0		1		1		0				1		1		0		0		1		0														銀行業		営業推進・企画・マーケティング		課長クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）																												18409

		64		1		1		14		1		4																														3		0		1		0		0				1		0		0		1		1		0														銀行業		営業		一般社員		あまりない		ERROR:#N/A																												25033

		65		1		2		9		4		4																														3		1		0		0		0				1		0		1		1		0		0														証券・商品先物取引業		営業推進・企画・マーケティング		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												24803

		574		2		17		8		3		3		4		投資案件の事業価値判断を行うため。		2																								2		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0						1				データの入手が会社の一部門で完結しないことがあり、データ収集に労力を要する。CFは経理部門、βはリスクマネジメント部門、将来プロジェクションは営業部門と多岐に渡るので、上がってきた数字の信憑性や妥当性をどう担保するか悩ましい。		1		小売・商社・卸売		経営企画		課長クラス		ある		その他（４００文字まで自由記述可）																												35828

		613		1		4		2		1		3		2				1		1		0		0		0		0		1		0		0				4				3		1		1		1		0				1		1		0		1		0		0						1				企業の株式に投資する際に資本コストと予想キャッシュフローを元に企業価値を算出するのは、理屈付けにはなると思いますし、他社と比べて相対的な価値を測るには有効だと思います。また経営者にとっては、投資家が求めているリターンを意識する上で知っておくべき考え方と思います。一方で、割引率やエクイティの期待リターンといった鍵となる数値が過去の実績をベースにすることが多く、VUCAと言われるこれからの時代には有効でないかも知れません。		1		資産運用業		バイサイド・アナリスト		一般社員		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				0				4				11568

		740		2		11		14		2		4																														4		0		1		0		0				1		0		1		1		0		0						1				株式資本コスト算出において、CAPMにてβ値＝相関関係x（企業の標準偏差÷マーケットの標準偏差）とするのは、妥当ではない。株価は経済情勢や企業の実績よりも、マーケットにおける資金の多寡による要素が多い為。		1		素材		営業		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												37347

		69		2		19		11		2		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				2		1		0		0		0				1		1		0		0		0		1		財務部門以外で馴染みがない												運輸		財務・経理		主任クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				0				7

		70		3		24		17		7		5																														5		1		1		1		0				1		1		0		1		0		0														会計・法律関係		専門職（会計・法律関係）		その他		全くない		ERROR:#N/A

		71		3		26		18		4		5																																1		0		1		0				1		0		0		0		1		0														官公庁・団体		その他		部長クラス		全くない		ERROR:#N/A

		72		3		23		9		3		4																														4		1		1		0		0				1		0		1		0		1		0														コンサルティング		営業推進・企画・マーケティング		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												09843

		744		1		4		4		7		3		1				1		1		0		0		0		1		1		0		0				3				3		0		1		1		0				1		0		1		1		0		0						1				税制や金利によって最適な負債構成比やDEレシオは変わってくる。時代や国の状況、制度に大きく依存するので、一律の比較が難しい。また株式コストの推計は困難。		1		資産運用業		ポートフォリオマネジャー		その他		ある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）		1		0		0		1		0		0		0		0				0						2

																																																																						1				計算式だけ知っていて、そもそもの考え方を理解ないままにモデルに数値を代入して算出しているケースが散見されるのは非常に残念なことだと思います。		8		証券・商品先物取引業		その他		課長クラス		結構ある

		5		3		23		16		3		4																														4		0		0		1		1		資本コストは、理論として確立しているわけでもなく、また、実際の経営における諸事情により実体経済が動いている中、やや技巧的になりすぎる印象もある。		1		0		0		1		0		1		資本コストの若干の変動により結果の変動があまりに大きく、いくらでも操作可能となってしまうこと。その一方で、その根拠が希薄で客観性に欠ける印象がある。IRRと目標収益率の比較など、ブレの少ない方法が望ましいと思う。				2				日本企業の場合、資本コスト以前に、収益力の問題が大きい。収益力の中でも、効率化による収益改善の努力がなされてきた一方、新たなビジネスモデルや、グローバルに展開する新興企業などが少ないことの方が問題。実際には、企業価値が高まった企業は、ボラティリティが高めとなり、資本コストも高くなりがちであるが、DCFによる評価では、資本コストが高ければ企業価値は低めに留まるため、矛盾する。		3		コンサルティング		コンサルティング		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		17		1		2		1		3		1		1				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				4		0		0		0		1		あまりない（投資家が期待する要求収益率をCAPMで計算するのは大雑把すぎるため）。		1		0		1		0		0		0						2				CAPMで計算した資本コストはただの仮説。βも市場リスクプレミアムも不安定で信頼性が低い。「誰がやっても同じ」計算手法が確立されない限り、経営者はこのようなあやふやな数字をもとに投資判断をすべきではないと思う。		3		証券・商品先物取引業		セルサイド・アナリスト		課長クラス		頻繁にある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）		1		0		0		0		0		0		0		0						2				2

		76		3		27		3		6		4																																0		0		1		0				1		1		0		0		1		0						5								その他		ファンドマネジャー		経営者		あまりない		ERROR:#N/A																												36550

		77		1		4		13		3		3		2				1		1		0		0		0		0		1		0		0				1				3		1		1		0		0				1		0		1		0		1		0						5								資産運用業		ＩＲ		課長クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		1		0		0		0				0				8				32408

		78		1		1		18		2		4																														1		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0						5								銀行業		その他		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		79		1		3		11		3		4																														4		1		1		0		0				1		0		0		0		0		0						5								保険業		財務・経理		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		80		1		2		14		7		5																														4		1		0		0		0				1		0		1		0		0		0						5								証券・商品先物取引業		営業		その他		全くない		ERROR:#N/A

		47		1		3		2		2		3		2				2																								3		1		0		1		0				1		0		1		0		1		0						2				恣意性が介在してしまうため、バイアスがかかってしまうため積極的に使いたいものの難しい側面もある。ただ、企業価値向上のためにはこれが分かっていないと議論は深まらない。		3		保険業		バイサイド・アナリスト		主任クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）																												36512

		75		1		2		1		3		2		2				2																								4		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0						2				資本コストの考え方は重要だが、水準決定に恣意性が入る点に問題がある。		3		証券・商品先物取引業		セルサイド・アナリスト		課長クラス		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）																												03315

		87		1		5		8		5		3		3				1		1		0		0		0		1		0		0		0				2				3		0		1		1		0				0		1		0		0		1		0						2				資本コストと事業から創出されるリターンとの乖離が激しい		3		その他金融業		経営企画		本部長・役員クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		1		0		0		0				1				3

		97		3		24		17		7		2		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				4		0		1		0		0				1		1		1		0		0		0						2				資本コストや企業価値の評価には明確な指針がないため、100人いたら100個の意見が出てしまうのが現状かと思います。上場企業と非上場企業、加えて売上、総資産等の規模に応じたモデルとなる評価方法を確立していただき、ある程度ベースとなる評価方法を確立していただければ今後の発展につながることと考えます。		3		会計・法律関係		専門職（会計・法律関係）		その他		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				0.5				7				21888

		100		2		22		10		5		5																														5		1		0		0		0				1		1		0		0		1		0						2				資本コストは株主の利益を最大化させるための指標としては有効ですが、企業価値の向上に果たせる役割は限定的だと考えます。企業価値向上の観点からプロモートするのは止めた方が良いと思います。		3		その他サービス業		総務・人事		本部長・役員クラス		全くない		ERROR:#N/A

		102		1		5		9		2		3		2				1		0		1		0		1		0		0		0		0				3				4		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0						2				マルチファクターモデルのように、企業の性質や取り組みと資本コストに影響があるファクターの因果関係を特定できるようにならないと、企業の現場での取り組みと資本コストや企業価値に結びつかず、資本コストと企業価値を結びつけた議論ができないと考える。		3		その他金融業		営業推進・企画・マーケティング		主任クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		1		1		0		0		0				0.1				5.6				37323

		118		2		21		11		5		4																														4		1		0		0		0				0		0		1		1		1		0						2				資本コストはCAPMによる理論値・架空の値のように思える。事業活動のひとつの評価尺度にはなりえるが、株式会社は金融商品・利回り商品ではなく、経営者にも従業員にもなかなか理解されにくいと思う。		3		不動産		財務・経理		本部長・役員クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												16177

		127		1		1		6		2		2		2				2																								3		0		0		0		1		資本コストの概念は、投資家の論理が反映されやすい仕組みになっており、自社株買い等の株主還元を助長する潮流を生んでいるが、持続的な成長に資する財務管理に繋がっているかは疑問。		1		0		0		1		0		1		資本コストを経営管理に用いること自体が課題と考えます。環境変化の激しい現在では、財務はコンサバティブが基本ですが、投資家論理が反映しやすい資本コスト意識助長が、短視眼的な自社株買い等に繋がり、持続的成長を阻害している印象があります。				2				資本コストの概念は「会社は株主のものである」という哲学が強く反映され、（短期ファンド筋含む）投資家の論理が強く反映されます。JPモルガンCEOも発言しているように、持続的な成長に資本コストの概念は必ずしも貢献しない。トヨタは「議決権のない種類株」を発行して叩かれましたが、（持合株式含む）経営論理が、結果的に業界の牽引と世界シェア向上に貢献しています。CGCの考え方を見直すべき時期が到来していると考えます。		3		銀行業		その他		主任クラス		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）																												20460

		89		1		2		6		2		3		3				1		0		0		0		0		0		0		0		1				3				4		0		1		0		0				1		1		0		0		0		0						5								証券・商品先物取引業		その他		主任クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		1		0		1		0		0		0		0				0						2		30806

		133		1		5		6		1		4																														3		1		1		1		0				1		0		0		0		1		1		βなど資本コストを構成する要素が大いなる仮定でしかなく、利用する側の利益を踏まえて恣意的に運用されやすい				2				資本コストの概念は多角的に分析・運用するツールの1つとして有効であって、その効果と限界を理解することが重要。		3		その他金融業		その他		一般社員		あまりない		ERROR:#N/A

		152		1		3		11		4		1		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		0		1		0				1		0		0		0		1		0						2				企業が設定する資本コストは市場が求めるレベルと同じ考え方・水準となるべき。資本コストのアプローチが様々ある中で、上場企業としては、資本コストのアプローチ、水準は何が標準なのか悩ましい面がある。		3		保険業		財務・経理		部長クラス		頻繁にある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				1				5				06325

		92		1		1		14		2		4																														2		1		0		1		0				0		0		0		1		0		0						5								銀行業		営業		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		93		1		2		16		3		1		2				1		1		1		0		0		0		0		0		0				1				1		1		1		1		0				0		1		0		0		1		0						5								証券・商品先物取引業		コンサルティング		課長クラス		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				0				7

		94		1		3		11		2		4																														3		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0						5								保険業		財務・経理		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												29210

		95		3		23		16		7		4																														4		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0						5								コンサルティング		コンサルティング		その他		あまりない		ERROR:#N/A																												10212

		96		2		9		11		3		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				1		1		1		1		0				0		1		0		0		0		0						5								医薬品		財務・経理		課長クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		0		0		0		1		1		1		0		0						2				2

		164		1		1		14		2		5																														3		1		0		0		0				0		0		1		0		0		0						2				言葉の定義と認識が解離している。		3		銀行業		営業		主任クラス		全くない		ERROR:#N/A

		165		3		24		17		6		3		4		企業価値評価等のため		2																								3		1		1		1		0				1		1		0		0		0		0						2				特に株主資本コストの考え方にはの様々な視点要素や幅があるので、企業価値評価に係る客観的な妥当性について、コンセンサスを得ることが難しい面がある点を十分考慮する必要があること		3		会計・法律関係		専門職（会計・法律関係）		経営者		ある		その他（４００文字まで自由記述可）																												33151

		196		3		26		6		5		2		2				2																								4		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0						2				資本コストの水準そのものは多くの前提条件に左右される流動的なものであり、その数字が独り歩きすることには弊害もある。重要なのは、企業経営者がどのような思考プロセスで自社の資本コスト（のレンジ）を把握しそれをどう経営の舵取りに活用しているかであり、またそれを対外的に説明しているかにある。		3		官公庁・団体		その他		本部長・役員クラス		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）																												03883

		217		2		13		16		3		5																														5		1		0		0		0				1		0		1		0		0		0						2				株式資本コストについて実感を持って理解、活用してもらうのは難しい。いくら本を読んでも、金利支払い負担などと比べて、理解しにくい印象がある。		3		情報処理・ＳＩ・ソフトウェア		コンサルティング		課長クラス		全くない		ERROR:#N/A

		256		1		2		14		2		3		4		株式投資のため個別銘柄の分析を行う		2																								4		0		1		0		0				1		0		1		1		0		0						2				資本コストは現在の超低金利環境だと企業価値の尺度として用いるには現実的でなく、指標としての有効性は大きく低下していると思われる。時代に合っていない。		3		証券・商品先物取引業		営業		主任クラス		ある		その他（４００文字まで自由記述可）																												28674

		267		3		23		16		6		3		1				1		1		0		0		0		0		0		0		0				4				4		0		1		0		0				1		0		1		0		0		0						2				資本コストは古典的な算定モデルから、ほとんど脱していないことが非現実的であり、学会としての進歩が感じられない唯一の業界。また、企業価値の観点からは、非財務情報のvalueをどう見える化するかが重要。現在の当期利益から算出するROE偏重の状況は、後世で「21世紀初頭は、行き過ぎた株主偏重主義によって、世界的な成長鈍化を招いた」と書かれるだろう。		3		コンサルティング		コンサルティング		経営者		ある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）		1		0		0		1		0		0		1		0		持合い株式、国家が保有する株式は他の普通株とコストが異なることを前提として調整		2				5

		103		1		4		2		5		1		2				1		1		0		0		0		0		1		0		0				4				4		1		1		1		0				0		1		0		0		0		0						5								資産運用業		バイサイド・アナリスト		本部長・役員クラス		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				1.5				4

		104		3		23		16		3		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0						5								コンサルティング		コンサルティング		課長クラス		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		1		0		0				0				5				27053

		273		2		7		8		3		4																														4		0		0		1		0				1		0		1		0		1		0						2				試算に非常に時間を要す割にリターンが少ないと思います		3		機械		経営企画		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												31926

		106		3		23		16		1		3		4		事業会社への財務研修講師を行う際に説明する		1		0		0		0		0		0		1		0		0				3				2		0		1		0		0				1		1		1		0		0		0						5								コンサルティング		コンサルティング		一般社員		ある		その他（４００文字まで自由記述可）		1		0		0		0		0		0		0		0						2				2		09024

		107		1		2		1		4		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				5		0		0		0		1		企業価値算出のため		0		1		0		0		0		1		投資家が理解していない。				5								証券・商品先物取引業		セルサイド・アナリスト		部長クラス		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		1		0		0		0				1				6

		282		2		17		11		2		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				3		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0						2				企業価値の向上に資本コストを意識する、加える事は重要だが、要素の一つであり全てではないと考える。またマーケットの情報はあくまで過去のデータなので、将来に向けての動きにはなっていない。		3		小売・商社・卸売		財務・経理		主任クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				0				3.3				23663

		300		2		12		8		5		2		3				1		1		0		0		1		1		0		0		0				1				4		0		1		1		0				1		0		0		1		1		0						2				マーケットを考慮すると資本コストは無視できない要素であるもののビジネスの観点で資本コストに織り込めない可能性を捨象する可能性がある事を危惧している(前出Q11の環境変化に対する柔軟性がないことへの懸念と似通った論点)。		3		エネルギー		経営企画		本部長・役員クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				0.1				9				29373

		339		3		24		16		7		5																														4		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0						2				資本コストを重視する経営の視野が短期的になる傾向がある。日本企業が世界に遅れを取る中で、欧米的な経営戦略を傾注することに疑義がある。		3		会計・法律関係		コンサルティング		その他		全くない		ERROR:#N/A																												03326

		341		3		24		17		6		4																														4		1		0		0		0				0		0		1		0		0		0						2				異常なゼロ金利時代が長期化しているこの数十年、理論の再構築も検討課題か？		3		会計・法律関係		専門職（会計・法律関係）		経営者		あまりない		ERROR:#N/A

		351		1		3		14		3		5																														4		0		1		0		0				1		0		1		1		0		0						2				資本コストの概念はどこまでもバーチャルなので難しい		3		保険業		営業		課長クラス		全くない		ERROR:#N/A

		360		1		3		2		3		2		2				2																								3		1		1		0		0				1		0		1		0		1		0						2				企業価値について企業が獲得できるCFを資本コストで割り引いたものを前提とした場合、資本コストを引き下げることで企業価値は高められると考えられるが結局、将来的なCFの変動や資本コストの変化を考慮する必要がある。		3		保険業		バイサイド・アナリスト		課長クラス		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）

		365		1		1		6		4		5																														5		1		0		0		0				0		1		0		0		1		0						2				資本は資産並びに収益の源泉でありながら、一般的に収益だけに囚われる傾向が強い。また、企業価値を数値で汎用化してもリアルに実感できない側面があり、両ワードが意識されにくい要因と思われる。		3		銀行業		その他		部長クラス		全くない		ERROR:#N/A																												25415

		370		1		1		16		3		1		2				1		1		0		0		0		1		0		0		0				1				2		1		1		1		0				1		0		0		0		1		0						2				前提次第で数値が異なる、また部門・事業毎に算出するのは難しく、活用は限定的		3		銀行業		コンサルティング		課長クラス		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		1		1		0		0		0				0.1				6				19252

		376		2		18		7		6		4																														4		0		1		0		0				1		0		1		1		0		0						2				業種や事業環境がそれぞれ違うので、資本コスト対比で一律に比較するのはいかがかと思う。		3		広告・出版・メディア		経営者・役員		経営者		あまりない		ERROR:#N/A																												08625

		416		2		10		11		2		4																														4		1		1		1		0				1		1		0		0		0		0						2				投資家が求める期待収益率や、業種ごとにあるべき（現実的な）資本コストが不明瞭である。そのため、どうしても恣意的になってしまうことや、企業と投資家の間の齟齬が生まれざるを得ないのではないだろうか。CAPMを使用する場合の、βも判断が難しい。		3		その他製造		財務・経理		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												35536

		431		1		2		14		3		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				4		1		1		0		1		現在の資本市場の覇者であるアメリカの考えであるから		1		1		0		0		0		0						2				業種業態ごとに要求するべき資本コストが分かれていてもいいと思う、又、あくまで投資家サイドのバリエーション上の考えであり資本家が常に正し価値を示すとは思わない		3		証券・商品先物取引業		営業		課長クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				0.2				6.5

		119		3		27		6		4		4																																0		1		0		0				1		0		0		0		0		0						5								その他		その他		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												09802

		120		1		4		2		3		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				3		1		0		0		0				1		0		0		0		1		0						5								資産運用業		バイサイド・アナリスト		課長クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				1.5				6

		121		2		17		7		7		4																														4		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0						5								小売・商社・卸売		経営者・役員		その他		あまりない		ERROR:#N/A																												01757

		122		1		5		13		3		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				3		0		0		1		0				1		0		1		0		0		0						5								その他金融業		ＩＲ		課長クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		1		1		0		0		0				0.6				2.1				14798

		123		2		11		11		1		3		3				1		1		0		0		1		0		0		0		0				1				3		1		0		0		0				0		1		0		0		1		0						5								素材		財務・経理		一般社員		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0						2				2

		124		1		1		6		3		5																														3		0		1		0		0				1		1		0		0		0		0						5								銀行業		その他		課長クラス		全くない		ERROR:#N/A																												17708

		125		3		24		11		4		2		2				2																								3		0		1		0		0				0		0		0		0		1		0						5								会計・法律関係		財務・経理		部長クラス		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）																												24345

		450		2		13		7		5		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		0		1		1		1		上記に加え、コーポレートガバナンスコードにより、要請されている故。		1		0		0		0		0		1		そもそも、TOPIXのリスクプレミアムについて、万人が共有できる明確な数値が提供されていないことが、最大の障害となっていること。				2				理論的な背景は理解するものの、果たしてどの程度現実的に有益であるかは、事業会社の企業経営の立場からすれば甚だ疑問に感ずる。全く無意味とは考えないが、極めて有意義とも思われない。理論的に充分に理解することは、財務分野以外の経営陣にはそれなりにハードルが高く、経営陣の中で理解を共有することもハードルが高くなり、”数字のお遊び”と見做される側面が相当程度あると思われる。言葉を選ばずに言えば、CFOの一般教養の類とも言えかと思われる。		3		情報処理・ＳＩ・ソフトウェア		経営者・役員		本部長・役員クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				0				5				12586

		469		2		6		13		2		4																														4		1		1		1		1		事業会社のIR担当としては、資本コストをマネジメントと投資家のディスカッションの中心に据えないと、対話してもピントがずれる感がある。		1		1		0		0		1		0						2				考え方は分かるが、実際には株価が他の要因で簡単に動くため、事業会社からすると、それほど重要視すべきなのか疑問がのこる。		3		電気・電子機器		ＩＲ		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		479		2		13		18		3		3		2				2																								4		1		0		0		0				1		0		1		0		1		0						2				「資本コスト」は概念としては正しいが、実在しない架空の数字であり、算出に当たっては何らかの恣意的な判断が加わる。投資判断の基準として用いるには、会計上の利益あるいはキャッシュフローと、市場金利（何の指標を用いるかの恣意性は残るが）で企業価値を算出する方が現実的。		3		情報処理・ＳＩ・ソフトウェア		その他		課長クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）																												12277

		480		1		2		18		3		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				2		1		1		1		0				1		0		1		1		0		0						2				CAPMの市場期待値に関する説明力への疑問。市場の期待値変動に左右され、事業戦略との整合性への疑問。		3		証券・商品先物取引業		その他		課長クラス		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				1				6				04026

		131		1		2		10		3		5																														4		1		1		1		0				1		0		0		0		0		0						2								証券・商品先物取引業		総務・人事		課長クラス		全くない		ERROR:#N/A

		132		3		27		18		7		3		1				1		1		0		0		0		1		0		0		0				1				3		0		1		0		0				1		0		0		0		0		0						2								その他		その他		その他		ある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）		1		0		1		0		0		0		0		0				1.5				5

		501		3		24		7		6		1		4		M&A取引時の非上場会社の株式価値評価及び無形資産評価。また、減損判定時のwacc算定も行っている。		1		1		0		0		0		0		0		0		0				4				4		0		1		0		0				1		1		0		0		0		0						2				資本コストと企業価値の向上との関連性は、理論的には最も合理的な関係にあると思うが、実務的には恣意性が強いとして否定的な考え方を示す専門家や企業経営者が少なからず存在する。特に税務上の時価と企業価値が全く連動していない点は、大変な問題だと考える。		3		会計・法律関係		経営者・役員		経営者		頻繁にある		その他（４００文字まで自由記述可）		1		0		0		0		0		0		0		0				0				5.7				15311

		134		3		23		16		1		2		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				4		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0						2								コンサルティング		コンサルティング		一般社員		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		1		0		0		0		0				0.1				25				09671

		135		2		6		7		5		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0						2								電気・電子機器		経営者・役員		本部長・役員クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				0.5				5				06805

		507		2		10		7		5		4																														4		0		0		1		0				0		0		0		0		0		1		運用益が見通せない投資については、資本コスト分析などしてもあまり意味ないと思います。				2				資本コストと企業価値の向上についての相関関係はないと思います。別次元のものを相関づけて満足しても意味ないような気がします。		3		その他製造		経営者・役員		本部長・役員クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												13624

		137		1		4		3		1		4																														4		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0						2								資産運用業		ファンドマネジャー		一般社員		あまりない		ERROR:#N/A																												27687

		138		2		13		7		5		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				3		1		1		1		0				1		1		1		0		0		0						2								情報処理・ＳＩ・ソフトウェア		経営者・役員		本部長・役員クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				0				6.4				32233

		139		1		2		6		1		5																														5		1		0		1		0				1		1		0		0		0		1		資本コストを算出する前提のリスクフリーレートに何を用いるのか(JGBのレートなのかOISのレートなのか、何のタームを用いるか等)コンセンサスがなく、またリスクフリーレートは日々変動しており、その変動を資本コストに反映する事は実務上煩雑であると思われる。				2								証券・商品先物取引業		その他		一般社員		全くない		ERROR:#N/A																												37520

		140		1		5		8		4		5																														2		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0						2								その他金融業		経営企画		部長クラス		全くない		ERROR:#N/A																												17888

		141		3		27		18		7		4																																1		1		1		0				1		1		0		1		0		0						2								その他		その他		その他		あまりない		ERROR:#N/A

		142		1		2		15		1		4																														4		0		1		0		0				0		1		0		0		0		0						2								証券・商品先物取引業		事務		一般社員		あまりない		ERROR:#N/A																												35924

		513		1		5		6		5		2		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		0		0		0				1		0		1		1		0		0						2				資本コストには仮定が多すぎる。それと企業価値を比較することには無理が多いと感じる。特に未上場会社の価値を測定するには使用できないのではとの思いがある。		3		その他金融業		その他		本部長・役員クラス		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		1		1		0		0		0						2				2

		535		3		27		13		4		2		4		当協議会の会員企業に対するIR活動支援において利用することがある。		1		0		0		0		0		0		1		0		0				1						1		0		1		0				1		1		0		0		1		0						2				ROIC、資本コスト、EVAなどを活用して企業価値向上を説明する向きが増えているが、KPIとしての各数値の実現について、蓋然性のある説明が足りないと感じている。		3		その他		ＩＲ		部長クラス		結構ある		その他（４００文字まで自由記述可）		1		0		0		1		1		1		0		0				1				7				04022

		145		1		2		1		4		5																														1		0		0		0		1				0		0		0		0		0		1						2								証券・商品先物取引業		セルサイド・アナリスト		部長クラス		全くない		ERROR:#N/A

		146		3		23		16		4		1		2				2																								3		1		1		1		0				0		1		0		0		1		0						2								コンサルティング		コンサルティング		部長クラス		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）																												07691

		542		1		2		6		4		4																														4		1		1		1		0				1		0		1		0		1		0						2				結局のところ、恣意的な資本コストの採用でいくらでも投資判断ができてしまうような気がするので、より客観的な資本コストを表すことができるようにしなければ、関係者全員が使う指標になりえないような気がします。		3		証券・商品先物取引業		その他		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		148		2		21		16		4		2		4		不動産投資のフェアバリュー算定のため		1		0		0		0		0		1		0		0		0				1				2		1		1		0		0				0		1		0		0		1		0						2								不動産		コンサルティング		部長クラス		結構ある		その他（４００文字まで自由記述可）		1		0		0		0		0		0		0		0				2						2

		569		1		2		14		2		4																														5		1		0		0		0				0		0		1		0		0		0						2				金融機関の資本コストは見えにくい		3		証券・商品先物取引業		営業		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												14866

		616		1		2		10		4		4																														3		1		0		0		0				1		0		0		1		1		0						2				企業価値を利益の成長と時価総額で測る枠組みに金属疲労が出ているがとってかわる新しい考え方がまだ出てきていない		3		証券・商品先物取引業		総務・人事		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		622		1		1		14		3		4																														4		0		1		0		0				1		0		1		0		1		0						2				実際の行動の方向性を示すものではない。		3		銀行業		営業		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		639		1		1		8		3		3		3				2																								3		1		1		1		0				1		0		0		1		1		0						2				理論上は正しいものの、実務で利用するのは簡単ではない。		3		銀行業		経営企画		課長クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため																												27652

		651		2		8		8		3		1		2				1		1		0		1		1		0		0		0		0				2				1		1		1		1		0				0		0		0		1		1		0						2				期待収益率で割り引く将来ＣＦのかたまりが企業の現在価値という見方は、教科書の世界だと思っています。		3		自動車・輸送機器		経営企画		課長クラス		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		1		1		1		0		0				0				6				21808

		655		1		1		8		4		4																														4		0		0		1		0				0		1		1		1		0		0						2				欧米企業のように資本コストをＲＯＥベースで計測しようとすると、危機時の流動性という面において、脆弱性を露呈し、結果として長期の成長を阻害するのではないかと危惧する。		3		銀行業		経営企画		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		656		1		3		17		2		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				4				3		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0						2				業種によっては資本コストの算出が難しく、資本コストの有用性もあまり浸透していない。そのため、現実世界においては、資本コストと企業価値向上について、必ずしも明確に議論できない面がある。		3		保険業		専門職（会計・法律関係）		主任クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3				30266

		156		3		26		16		7		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				5				4		1		0		0		0				1		0		1		0		1		0						2								官公庁・団体		コンサルティング		その他		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		0		0		0		0		0		0		1		0		担当先が第3セクターで資本に対するコストという意識がない。民間で引受先のない事業を継続的に行うこともあり、利益よりも存続させることがメインとなる。				2				2

		157		1		2		8		1		5																														1		1		1		1		0				1		0		0		0		1		0						2								証券・商品先物取引業		経営企画		一般社員		全くない		ERROR:#N/A																												09213

		158		1		4		3		2		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		0		0		0				1		0		1		0		0		0						2								資産運用業		ファンドマネジャー		主任クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		1		1		0		0		0				0				3

		159		3		26		6		4		4																																1		1		1		0				1		1		1		0		0		0						2								官公庁・団体		その他		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												00437

		663		2		13		7		5		4																														4		1		1		0		0				0		0		0		1		1		0						2				講演・説明会等でも啓蒙する立場のアナリストや公認会計士等の方自身が自信なさそうに説明しており、本当に必要な指標として受け入れるべきか、日本経済には不要だと英断をくだすべきか、認知度向上も含めて今後どうすべきか考える時期だと思います。		3		情報処理・ＳＩ・ソフトウェア		経営者・役員		本部長・役員クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												09205

		665		3		23		16		5		4																														4		1		0		0		0				1		0		0		1		1		0						2				外部からでは、適切な資本コストの測定が難しい。また、資本コストという考えでは、新しいビジネスへの投資や、将来の投資決定に適切な値を示せない。		3		コンサルティング		コンサルティング		本部長・役員クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		706		2		8		13		3		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				3		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0						2				事業会社でIRを担当しています。資本コストの概念は、事業部の人たちにとってわかりにくく（特に株式の資本コスト）、資本コストを経営管理に活用することを難しくしていると感じています。		3		自動車・輸送機器		ＩＲ		課長クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				1				6				24097

		4		1		3		14		3		4																														2		0		1		0		0				1		0		0		0		0		0						3				企業価値の向上に資本コスト必要と考えており、状況に合わせた効果的な活用が重要と思います。		4		保険業		営業		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		14		2		6		6		3		4																														1		1		1		0		0				1		0		0		0		0		0						3				外資系の企業に長く勤務しているため、企業が何に投資するかの判断をする際に資本コストを意識した判断をすることは、ごく自然なことと思える。資本コストを上回る価値を創造することによって、投資家に報いることができる。その一方で、そのような企業は、必ずしも従業員には優しくないのかも知れない。		4		電気・電子機器		その他		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		30		1		2		18		4		4																														2		0		1		1		0				1		0		0		0		0		0						3				本邦企業は多くの場合、キャッシュを過剰に保有しがちである。これは資本コストを具体化するところの最適資本構成に対する認識が、経営者のみならず投資家にも軽んじられているからではないか。このような資本コストと企業価値向上に関する議論がもっと広まると良いと思う。		4		証券・商品先物取引業		その他		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												00450

		166		1		3		2		3		3		2				1		0		0		0		0		0		1		0		0				3				4		1		0		0		0				1		0		1		0		1		0						2								保険業		バイサイド・アナリスト		課長クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		1		0		0		0						2				2		28888

		167		1		2		18		3		5																														3		1		1		1		0				1		1		0		1		0		0						2								証券・商品先物取引業		その他		課長クラス		全くない		ERROR:#N/A																												34154

		168		3		25		15		1		5																																1		0		1		0				1		0		0		1		0		0						2								学校・教育関連		事務		一般社員		全くない		ERROR:#N/A																												31750

		169		1		4		7		6		5																														3		1		0		0		0				1		0		1		0		0		0						2								資産運用業		経営者・役員		経営者		全くない		ERROR:#N/A																												10439

		34		1		4		6		2		4																														5		1		0		1		0				1		0		1		1		0		0						3				経営者側の財務リテラシーが不十分な水準、という指摘があり、それには一定程度同意できる。かたや投資家側においても、「評価してやる」といった、いわば上からの態度ではなく、資本市場、ひいては企業自身のために資本コストの意識向上が必要であるとの主張を、もっと真摯に行うべき。		4		資産運用業		その他		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												15093

		49		1		3		6		3		4																														2		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0						3				資本コストについての経営者レベルの意識向上が不可欠であり、企業価値向上には欠かせない。		4		保険業		その他		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												17996

		55		1		2		14		1		1		2				2																								5		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0						3				投資家、発行体ともに資本コストについての議論を行う機会が少ないが、ROEが重要である根本にエクイティスプレッドがあり、資本コストを見なくては、ROEの水準について議論はできないことを共通認識とすべき		4		証券・商品先物取引業		営業		一般社員		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）

		173		1		4		2		3		4																														3		0		1		0		0				0		1		0		0		1		0						2								資産運用業		バイサイド・アナリスト		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		174		1		2		14		3		3		1				2																								4		0		1		0		0				0		1		1		0		0		0						2								証券・商品先物取引業		営業		課長クラス		ある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）

		175		2		13		16		7		5																														5		0		0		1		0				0		1		0		0		1		0						2								情報処理・ＳＩ・ソフトウェア		コンサルティング		その他		全くない		ERROR:#N/A

		176		1		2		7		5		4																														4		1		0		0		1		価値を創造しているか破壊しているかを測定する基準		0		1		0		0		1		0						2								証券・商品先物取引業		経営者・役員		本部長・役員クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												02989

		59		2		22		16		7		4																														3		1		1		1		0				1		1		0		0		0		0						3				上場企業の取締役会は、資本コストを意識しないとすれば、その時点で失格だと思います。少なくとも概念としてはしっかり認識・把握することが最低限の責務だと考えます。		4		その他サービス業		コンサルティング		その他		あまりない		ERROR:#N/A																												05262

		98		2		22		13		3		4																														5		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0						3				資本コストを意識することによって、経営陣だけでなく、ここの従業員が何をしなければならないのかの目標を明確にすることにつながり、結果として非財務部分も合わせて企業価値の向上に繋がると考えています。		4		その他サービス業		ＩＲ		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												09907

		179		2		13		16		4		4																														5		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0						2								情報処理・ＳＩ・ソフトウェア		コンサルティング		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												04504

		109		1		1		14		3		2		2				1		1		0		0		1		1		0		0		0				4				4		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0						3				ステークホルダーに事業の稼ぐ力を説明するうえでの有力なツール・指標であると理解		4		銀行業		営業		課長クラス		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				0				8				19744

		181		3		26		9		4		5																																1		1		0		0				1		0		1		0		0		0						2								官公庁・団体		営業推進・企画・マーケティング		部長クラス		全くない		ERROR:#N/A

		110		2		21		7		6		1		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				1		1		1		1		0				1		0		0		0		0		0						3				資本コストは企業価値向上に直結している代表的な指標であると考えます。		4		不動産		経営者・役員		経営者		頻繁にある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				0				7				29555

		111		1		4		6		5		2		1				1		0		0		0		0		0		1		1		0		企業のビジネスモデルや、業績推移などから自分で試算		1				4		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0						3				密接な関係が存在する。資本コストを上回るビジネスポートフォリオが企業価値を増大させるという前提で資本市場が機能するため。		4		資産運用業		その他		本部長・役員クラス		結構ある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）		1		0		1		0		0		0		0		0				2				5				04570

		184		3		27		5		7		4																																0		0		0		1		『経営者が自社の資本コストを認識しているのか、そしてそれを踏まえた経営を実践しているのか』の経営レベルを評価することに意義		1		1		0		0		0		0						2								その他		トレーダー		その他		あまりない		ERROR:#N/A																												04991

		113		1		1		9		3		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				1		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0						3				自己資本比率に関して規制制約のある銀行業界においては、資本コストに対する意識は強い（資本コストに対するリターンの程度が投資等の意思決定における重要な指標となっている）。かかる観点では銀行業界は、資本コストを企業価値向上にかかる重要なファクターとして利用している業界ではないかと考える。		4		銀行業		営業推進・企画・マーケティング		課長クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		0		0		0		0		1		0		0		0						2				2		35027

		136		2		21		7		5		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				2		0		1		0		0				1		0		0		0		1		0						3				資本コストの把握は企業価値向上に取り組みにあたっての前提条件		4		不動産		経営者・役員		本部長・役員クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0						2				2

		143		2		22		18		3		4																														2		1		1		0		0				1		0		0		1		1		0						3				コスト削減は企業価値向上に資する		4		その他サービス業		その他		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												17895

		188		3		23		16		2		5																														3		0		1		0		0				1		0		0		1		0		0						2								コンサルティング		コンサルティング		主任クラス		全くない		ERROR:#N/A																												37283

		189		1		4		3		1		5																														3		0		1		0		0				1		0		0		0		0		0						2								資産運用業		ファンドマネジャー		一般社員		全くない		ERROR:#N/A																												11172

		147		3		23		16		6		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				2		0		1		0		0				0		1		0		0		0		0						3				経験則で資本コストを意識した経営を続けていけば、企業価値向上に結果が現れる可能性が高い。		4		コンサルティング		コンサルティング		経営者		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				0				2				05124

		191		1		4		2		3		3		2				2																								3		1		0		0		0				1		1		0		0		1		0						2								資産運用業		バイサイド・アナリスト		課長クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）																												12419

		192		3		23		7		5		4																														4		1		0		0		0				0		0		1		0		1		0						2								コンサルティング		経営者・役員		本部長・役員クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												16141

		193		1		1		18		2		3		4		企業行動の分析のため		1		1		0		0		0		0		0		0		0				6		投資目的での分析は行っていない		4		1		1		0		0				1		1		0		0		0		0						2								銀行業		その他		主任クラス		ある		その他（４００文字まで自由記述可）		0		0		0		0		1		0		0		0				1						2

		194		1		1		9		3		5																														3		1		1		1		0				1		0		0		1		0		0						2								銀行業		営業推進・企画・マーケティング		課長クラス		全くない		ERROR:#N/A

		155		1		1		17		3		5																														5		1		0		1		0				1		1		0		1		0		0						3				資本コストを意識した取り組みが企業価値の向上に寄与すると思う。		4		銀行業		専門職（会計・法律関係）		課長クラス		全くない		ERROR:#N/A																												14039

		170		1		5		6		3		4																														3		0		1		0		0				1		0		0		0		1		0						3				投資家の資本コストは投資家それぞれによって異なると思うが、企業側が自らの資本コストを明示することにより、事業の収益性を測定することが出来るため、企業価値の向上に繋がると思う。		4		その他金融業		その他		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												10140

		180		1		2		15		4		4																														3		0		1		1		0				1		0		0		0		1		0						3				短期的な視点での企業価値評価（に準じる）では見えてこない課題を明示化する手段として、資本コストの計測は大切な役割を果たすと考えている。		4		証券・商品先物取引業		事務		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												10317

		195		1		5		18		1		5																														4		1		0		0		0				0		1		1		0		1		0						3				低収益事業の継続、撤退などの経営判断の指標として有益と考える。資本コストの浸透、啓蒙が間接的に企業のROE向上に繋がる側面もあるかもしれない。		4		その他金融業		その他		一般社員		全くない		ERROR:#N/A																												37796

		242		2		10		13		4		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				4		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0						3				PLによる損益分析だけでなく、BSまたCFを含めた複合的な分析が可能となる一方で、CFの将来予測が恣意的であり前提条件の設定も難しい。ただ前提条件をどう見ているかについての意見交換ができる点は有効だと考える。		4		その他製造		ＩＲ		部長クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				0.1				11.2				23172

		247		2		17		18		4		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				1		1		1		0		0				1		0		0		0		0		0						3				当然のことながら、資本コストを設定すること、そしてそれを上回る収益率を得るアプローチが企業価値の向上に寄与する。		4		小売・商社・卸売		その他		部長クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0						2				2		19329

		259		1		2		14		4		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				2		1		1		0		0				1		0		0		1		1		0						3				資本コストを意識することによって企業価値の最大化をいかなる視点から向上させていくかが明確に把握できる。		4		証券・商品先物取引業		営業		部長クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		1		1		0		0						2				2		06949

		202		1		3		14		7		5																														4		1		1		1		0				0		1		0		0		0		0						2								保険業		営業		その他		全くない		ERROR:#N/A																												02871

		278		2		17		11		3		1		3				1		1		0		1		0		1		0		0		0				2				3		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0						3				勤務先においては、一時期、Capital Costが流行りそうになったが、やはりPAT優勢で、その後下火に。数年の時を経て、今年から漸くROICが導入されたため、向こう数年でROIC-WACC Spreadを巡る議論が活発になること（Capital Costの概念が今度こそ浸透するのではと）期待している。CMAとして伝道師的に動き回りたい。		4		小売・商社・卸売		財務・経理		課長クラス		頻繁にある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0						2				2		31026

		283		1		2		8		3		3		3				1		1		0		0		0		1		0		0		0				3				2		1		1		1		0				0		1		0		0		1		0						3				長引くデフレ、物価低迷から、事業部門の評価を赤字黒字レベルで判断する風習が、なぜか会社内に定着してしまっている。それだけ収益性の高い事業の開発が難しいことの裏返しではあるが、これだけM&Aが当たり前な時代には、事業売却が簡単に選択肢に入るだけに、資本コストの発想は自社の持続可能性を向上させる意味でも必要なこと。社内の認識を変えるための障害が何なのか類型を調べるなど、経営学としても研究しがいがある。		4		証券・商品先物取引業		経営企画		課長クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				1.5				4				21699

		284		1		1		9		4		3		2				1		1		0		0		0		0		1		0		0				2				3		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0						3				企業価値の向上はあくまでも経営の良しあしできまるが、経営判断のファクターの一つとして資本コストを意識する必要があると考えます。		4		銀行業		営業推進・企画・マーケティング		部長クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		1		0		0				1				6				23380

		316		3		26		6		4		4																																1		1		0		0				1		0		0		1		0		0						3				資本コストやそれに基づく企業価値算定には条件や制約が多いのは事実であるが，議論の出発点としてはだいじだと思う．		4		官公庁・団体		その他		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												19664

		340		3		26		3		4		3		4		社債投資のため		2																										0		1		0		0				1		0		0		0		0		0						3				資金の調達方法の適正管理のための指標となる。		4		官公庁・団体		ファンドマネジャー		部長クラス		ある		その他（４００文字まで自由記述可）

		368		1		2		9		4		4																														1		0		1		0		0				0		0		0		0		0		1		上記のような課題を認識したうえで、すべての判断材料が定量的に揃っていないなかでも経営判断を行っていく、という覚悟				3				企業価値の向上という命題に対して、資本コストを勘案することは、その命題の解決にむけてのone of themではあるけれども、経営者の基本的な素養としては必ず持っておくべきものだと思います。		4		証券・商品先物取引業		営業推進・企画・マーケティング		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												14720

		388		2		19		7		6		1		3				1		1		0		0		1		0		0		1		0		コンサルタントに各国別の資本コストも提示させ、全社の資本コストと共に活用している。		1				1		1		1		1		1		資本コストに満たない事業の撤退を促すため		0		0		0		0		0		1		経営層は理解しているものの、社内への浸透のためのROIC逆ツリーへの分解が不十分なこと。				3				指名委員会等設置会社の取締役に5年前に就任し、企業価値と資本コストの概念を2～3年かけて浸透させてきた。上から強制的にやらせても経営陣、社員の納得感がないと定着しないためであるが、現在はROIC WACCが自然に議論されるようになった。知見のある取締役が経営陣、社員への教育を進めれば、日本企業でも定着可能である。		4		運輸		経営者・役員		経営者		頻繁にある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				0				8

		411		1		4		2		1		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0						3				ROIC、資本コスト、投資額の関係性を理解して事業ごとの価値最大化を考える組織体、文化にすることが企業価値の向上で重要なポイントではないか。		4		資産運用業		バイサイド・アナリスト		一般社員		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				0.5				8

		211		1		1		8		3		1		3				1		1		0		0		0		1		0		0		0				4				3		0		1		1		0				1		1		0		0		1		0						2								銀行業		経営企画		課長クラス		頻繁にある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		1		0		0		0				0				2

		212		1		2		18		3		5																														3		0		0		1		0				1		0		0		0		1		0						2								証券・商品先物取引業		その他		課長クラス		全くない		ERROR:#N/A

		213		2		14		8		3		3		2				2																								3		1		0		0		0				1		0		1		1		0		0						2								通信サービス		経営企画		課長クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）

		413		1		5		18		5		4																														3		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0						3				前述の設問のように幾つかの課題はあるものの、一つの重要な指標になりうる数字である。算出のための前提条件を含めて、充分な認識と理解を深めて活用することが必要である。		4		その他金融業		その他		本部長・役員クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		424		1		2		18		7		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				2		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0						3				指標として重要である		4		証券・商品先物取引業		その他		その他		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		1		0		0		0		0		0		0				1				7

		446		2		19		17		7		2		3				2																								3		1		1		1		0				1		0		0		0		1		0						3				資本コストは、株主と経営者を結ぶコミットメントだと思います。		4		運輸		専門職（会計・法律関係）		その他		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため																												27812

		453		1		2		11		4		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				4		1		1		1		0				0		1		0		0		0		0						3				企業価値向上には資本コストを上回るリターンをあげることが最低必要条件		4		証券・商品先物取引業		財務・経理		部長クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		1		0		1		0		0				0.5				6.9

		218		1		2		7		6		4																														4		1		1		1		0				1		1		1		0		0		0						3								証券・商品先物取引業		経営者・役員		経営者		あまりない		ERROR:#N/A

		219		3		26		18		4		5																																1		0		0		0				0		0		1		0		0		0						3								官公庁・団体		その他		部長クラス		全くない		ERROR:#N/A

		458		1		4		9		3		5																														3		1		0		0		0				0		0		0		0		0		1		資本コストに対する設備投資や事業投資が消極的で、安易に株主還元策や現金保有に向かっていることが課題				3				コーポレート・ベンチャーなどによって、スタートアップ企業などへの事業投資を積極的に行うこと		4		資産運用業		営業推進・企画・マーケティング		課長クラス		全くない		ERROR:#N/A																												36565

		461		1		4		2		4		1		2				1		1		0		0		0		1		0		0		0				3				4		1		1		0		0				0		0		0		1		1		1		経営判断と密接になっていない				3				企業価値は、中長期的な視点で資本コストを上回った場合に創造されるという認識を企業と投資家で共有できれば、議論は前に進むと思われます。		4		資産運用業		バイサイド・アナリスト		部長クラス		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		1		0		1		0		0		0				2				6				06725

		464		3		25		18		7		1		1				1		1		0		0		0		0		0		0		0				4				4		1		1		1		0				1		1		0		0		0		0						3				資本コストは経営と投資家が同じ目線で建設的議論を行うための基本情報である。		4		学校・教育関連		その他		その他		頻繁にある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）		1		1		0		0		0		0		0		0				0.1				6

		467		1		4		3		4		3		1				2																								3		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0						3				企業価値向上のためには資本コストの把握・分析・管理が必要不可欠。		4		資産運用業		ファンドマネジャー		部長クラス		ある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）

		224		1		4		3		4		3		1				2																								4		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0						3								資産運用業		ファンドマネジャー		部長クラス		ある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）

		225		1		1		16		2		4																														5		1		1		1		0				1		0		1		0		1		0						3								銀行業		コンサルティング		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												35864

		226		3		25		18		3		5																																1		0		0		0				0		0		1		0		0		0						3								学校・教育関連		その他		課長クラス		全くない		ERROR:#N/A

		504		1		4		3		6		3		1				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				4		1		0		0		0				1		1		0		0		0		0						3				少なくとも企業の財務担当者は完全に理解しておく必要がある。		4		資産運用業		ファンドマネジャー		経営者		ある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）		0		0		0		0		0		0		1		0		独自のモデル				2				2		07240

		565		3		23		16		6		2		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				4		1		0		0		0				1		1		0		1		0		0						3				資本コストも企業価値もあくまで理論上の物であり、それですべてが決まるというものでもない。ただし、企業の価値という漠然としたものをつかむ上で一般的に指標とされているのは確かなので、投資家と企業側がコミュニケーションを行う上では欠かせないものだと思う。ただ、様々な非現実的な前提を置いたうえでの数値化なので、過剰に意識してすべての経営判断を行う必要はないと思う。		4		コンサルティング		コンサルティング		経営者		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		1		0		1		1		1		0		0				0				6

		570		1		5		7		6		4																														3		1		1		0		0				1		0		0		1		0		0						3				資本コストを意識することにより、どの様にしてROEを高めていくかを経営者が真剣に考えて取り組むことが企業価値の向上に大きく貢献することになると考える。		4		その他金融業		経営者・役員		経営者		あまりない		ERROR:#N/A

		230		3		26		18		4		4																																0		1		0		0				1		1		0		0		0		0						3								官公庁・団体		その他		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		231		1		4		17		3		4																														4		1		0		1		0				1		0		1		1		0		0						3								資産運用業		専門職（会計・法律関係）		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												05116

		232		1		2		9		1		1		2				2																								4		1		1		1		0				1		0		0		0		1		0						3								証券・商品先物取引業		営業推進・企画・マーケティング		一般社員		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）

		233		1		1		16		3		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				3		0		1		1		0				1		0		1		0		1		0						3								銀行業		コンサルティング		課長クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0						2				2

		572		3		24		17		7		4																														4		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0						3				資本コストを明確に意識して投資の意思決定を行うことで、採算の取れる事業への投資が進み、企業価値の向上に資すると考えられ、日本企業が積極的に利用するよう期待したい。		4		会計・法律関係		専門職（会計・法律関係）		その他		あまりない		ERROR:#N/A																												23806

		573		2		9		11		4		3		3				1		1		1		0		0		0		0		0		0				3				3		0		1		0		0				1		0		0		0		1		0						3				新規投資や新規事業の評価には、重要と考えている。		4		医薬品		財務・経理		部長クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		1		0		1		0		0				0.5				7				09197

		595		2		11		18		7		5																														3		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0						3				当社のような製造業では、なかなか資本コストの概念は理解されにくいが、今後も粘り強く有用性をできるだけ具体例に落として説明するようにしたい。		4		素材		その他		その他		全くない		ERROR:#N/A

		687		2		11		11		4		2		3				1		1		1		0		1		0		0		0		0				3				3		0		1		0		0				0		0		0		1		0		0						3				資本コストの具体的な数値（絶対値）は前提の置き方で大きく変わるため重要性はないと考えるが、一定の基準で定点比較することは、企業価値向上につながると考える。		4		素材		財務・経理		部長クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		1		0		0				1				6

		695		1		5		7		5		4																														4		1		1		1		0				1		0		0		0		0		0						3				投資家の期待収益率を資金調達コストとして事業・財務戦略を意思決定していくという概念自体は有益と考えるが、実務的にはその値の納得性に課題があり、ある種キメの世界となっているのが実態であろう。それでも資本コスト概念を実務適用すべきと考えており、算出方法のさらなる研究を望みたい。		4		その他金融業		経営者・役員		本部長・役員クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												06867

		239		1		4		6		1		4																														3		0		0		0		1		上場企業に、株主を意識した経営を行なってもらうためであるが、私自身はコーポレートガバナンス・コードで一律に規定すべきでなく、各社に任せるべきと考えている。それは資本コストの計算方法は多様であり、また株主を意識した経営は、資本コスト管理以外でも賄うことができるため。		1		0		0		0		1		1		資本コストの考え方は万能ではなく、コーポレートガバナンス・コードで一律に規定するのは不適当だと考えているため。上場企業に対して、不必要な負荷をかけている。一律ではなく、各社の自由に任せることが、費用対効果の点では望ましい。				3								資産運用業		その他		一般社員		あまりない		ERROR:#N/A																												30487

		707		2		9		7		6		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				1		0		1		0		0				1		1		0		0		0		0						3				会社の個別の事業資産の収益性を測るベンチマークとして事業ポートフォリオの再編や売却・買収などの意思決定に資本コストを使うべきである。		4		医薬品		経営者・役員		経営者		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				2				5

		713		1		1		11		2		4																														4		0		1		0		0				1		0		0		1		1		0						3				資本コストを意識している、あるいはそのように市場に意識させている企業は、そうでない企業に比べ市場評価は一般的に高いと思われ、資本コストの考えは有用。		4		銀行業		財務・経理		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												26916

		731		2		6		4		2		4																														3		0		1		0		0				1		0		0		0		0		0						3				どのような切り口でも企業経営者の企業価値向上に対する意識が高まるのは良いことだと思う。		4		電気・電子機器		ポートフォリオマネジャー		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		243		2		15		8		3		3		4		M&A		2																								3		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0						3								人材サービス		経営企画		課長クラス		ある		その他（４００文字まで自由記述可）

		244		1		1		11		1		3		3				2																								3		1		0		1		0				1		0		1		0		0		0						3								銀行業		財務・経理		一般社員		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため

		245		2		8		11		3		1		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				2		1		1		1		0				1		0		0		0		1		0						3								自動車・輸送機器		財務・経理		課長クラス		頻繁にある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				0.1				5.9

		246		1		2		15		4		4																														4		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0						3								証券・商品先物取引業		事務		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												26541

		739		3		24		17		1		3		2				2																								4		1		1		1		0				1		0		1		0		1		0						3				資本コストと企業価値の向上との関係も頭の中に入れながら経営上の諸問題を考えるようになることが、勘と経験だけに頼ることなく企業の経営課題を考える上で重要になると思います		4		会計・法律関係		専門職（会計・法律関係）		一般社員		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）																												25976

		248		1		1		14		4		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				3		0		1		0		0				1		1		0		1		0		0						3								銀行業		営業		部長クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		0		0		0		0		0		1		0		0				1						2

		249		1		1		14		1		4																														3		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0						3								銀行業		営業		一般社員		あまりない		ERROR:#N/A																												37809

		250		1		4		10		3		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				1		1		1		1		0				1		0		0		1		1		0						3								資産運用業		総務・人事		課長クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				2				5				21682

		422		1		5		18		4		5																														3		1		0		0		0				1		0		0		0		1		0						3				日頃の業務で資本コストを取り上げることがないため深い意見を持ち合わせませんが、企業価値の評価軸として不可欠な指標と認識します。				その他金融業		その他		部長クラス		全くない		ERROR:#N/A																												14479

		21		2		10		11		3		4																														2		1		1		0		1		残念ながら資本コストへの理解は広がっていないのが現状と思われる。資本コストを考慮しない場合、現在の円金利を考えると資金調達コストが極めて低くなる。これを土台として事業部・プロジェクトの運営を許せば、企業価値を大いに棄損するため。		0		1		0		0		1		1		資本コスト算出の手間に加え、仮に、地域別・事業リスク別の資本コストを算出できたとしても、円の調達コストの低さが議論を止めてしまう点。具体的には地域に応じた資本コストがあり、それに見合った資金調達をすべしという理論も、「円調達が金利費用が一番抑制できる」という一声でかき消されてしまう。				4				弊社では開示を充実させることで資本コストを下げることができている。また、エクイティスプレッドも十分な水準である。経営層も資本コストを理解し、KPI等にも盛り込んでいるものの、実際の事業運営となると活かしきれておらず、歯がゆい思いを持っている。		8		その他製造		財務・経理		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												35425

		253		1		2		1		3		2		1				1		0		0		0		0		0		1		0		0				4				3		0		1		0		0				0		1		0		0		1		0						3								証券・商品先物取引業		セルサイド・アナリスト		課長クラス		結構ある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）		0		0		0		0		1		1		0		0				6				8

		254		1		5		9		3		4																														3		0		1		0		0				1		0		1		0		1		0						3								その他金融業		営業推進・企画・マーケティング		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		255		1		3		8		3		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		1		0		0				0		0		0		0		1		0						3								保険業		経営企画		課長クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				1				5

		27		1		2		9		1		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				4		1		1		0		0				0		1		0		0		0		0						4				コーポレートガバナンス・コードの改訂以降、資本コストについてのお問合せは増えたが、企業価値向上に生かすというより、コードや投資家への対応が目的になっているように感じられる。		8		証券・商品先物取引業		営業推進・企画・マーケティング		一般社員		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				0				6

		257		3		26		18		3		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				3		0		1		0		0				0		0		0		1		1		1		運輸事業の調査に従事しています。鉄道・バス会社等多くの事業部門がありますが、部門ごとに資本コストを落とし込むことは、外から見ている限りでは困難なようです。また、最近出て来た空港運営会社にどのように資本コストを導入するのかも課題なのだと思います。				3								官公庁・団体		その他		課長クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		0		1		0		0		1		0		1		0		実際はROEやEBITDA重視だったりします。				2				2		14044

		38		1		2		1		1		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		0		1		0		0				1		0		0		0		0		0						4				考え方は重要である一方、重視しすぎると実務での扱いが形式的になるので、金融資本市場からの実業界への要請はほどほどにした方がよいと思う。		8		証券・商品先物取引業		セルサイド・アナリスト		一般社員		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		1		0		0		0				1				6				14221

		39		2		17		18		5		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				3		1		0		0		0				1		1		0		0		1		0						4				経営としては、資本コストの数値そのものを議論するというよりも、常に資本コストを意識した議論や経営判断、デシジョンが先ずは肝要だと思います。算出方法やROEよりもROIC云々はその先に究めれば良い。		8		小売・商社・卸売		その他		本部長・役員クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				0.6				6.8				24024

		43		1		5		7		6		1		3				2																								2		0		1		0		0				1		1		0		1		0		0						4				様々な前提条件などはあるものの、せっかくの理論を、実務に応用するようにするべきと考える。　特に日本の経営者は理論を軽視し、逆に学者は重箱の隅をつつき過ぎと思います。		8		その他金融業		経営者・役員		経営者		頻繁にある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため																												06320

		67		1		1		6		4		3		3				1		1		0		0		1		0		0		0		0				5				5		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0						4				資本コストについて言えば、株主が（あるいは会社も）事業、企業体別にリスク、およびそのリターンを適切に把握しているとは思えず、市場で形成された結果から求めるにしても採用データや分析期間で結果は区々なので、資本コストで企業価値を表現するという筋立ては理論的には分かりやすいが、実際的には説明力が低いと思う。		8		銀行業		その他		部長クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				1				8				21458

		68		2		11		9		3		3		3				1		1		1		0		0		0		0		0		0				1				1		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0						4				資本コストをベースに、社内の投資に関するハードルレートを定め、意思決定における参考指標としている。一方で、同一企業内であっても多角化経営を行っている場合においては、事業の内容や投資内容により資本コストとして認識すべきレートを設定することが大変難しい。実務上運用することが非常に困難であるため、結果社内で一本あるいは数本のレートを設定するが、負債コストも異常に低いこともあり、本当に実態を表しているのかいつも答えが出ない状況。また、個人投資家等にどこまで意識があるのかは大いに疑問。		8		素材		営業推進・企画・マーケティング		課長クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				2				6				26060

		263		1		2		14		3		4																														4		1		0		0		0				0		1		0		0		0		0						3								証券・商品先物取引業		営業		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		264		3		23		16		3		4																														2		1		0		1		0				1		0		0		0		0		0						3								コンサルティング		コンサルティング		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		265		1		4		4		3		2		2				2																								5		1		0		0		0				0		1		0		0		1		0						3								資産運用業		ポートフォリオマネジャー		課長クラス		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）

		266		2		14		14		4		5																														3		1		0		0		0				0		0		0		0		1		0						3								通信サービス		営業		部長クラス		全くない		ERROR:#N/A

		88		1		2		17		4		3		3				1		1		0		1		0		0		0		0		0				3				2		1		1		1		0				1		0		0		0		1		0						4				資本コストと企業価値の試算をすることは大切だと思われるが、算出するにあたっての前提条件によって、状況が変わるので、使い方によって、左右されることに留意する必要はあると思われます。		8		証券・商品先物取引業		専門職（会計・法律関係）		部長クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		1		1		0		0				0				5

		105		2		17		11		3		2		3				1		0		1		0		1		1		0		0		0				3				3		1		1		1		0				1		0		1		0		1		0						4				資本コストを一定のハードルレートとして、それを上回る様に事業を推進しようとしているが、薄利の事業についても重要なビジネスのため、資本コストだけで割り切れない面もあると感じている。		8		小売・商社・卸売		財務・経理		課長クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		1		0		1		0		0				0				6.5				11763

		108		1		3		18		3		4																														4		1		1		0		0				1		0		1		0		1		0						4				実務においてはまだまだ活用が制限されていることと、理論が実務にしっくり適合していないと感じている。		8		保険業		その他		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		270		1		2		18		4		5																														3		1		0		1		0				1		1		0		0		1		0						3								証券・商品先物取引業		その他		部長クラス		全くない		ERROR:#N/A																												07698

		271		3		26		15		2		4																																0		1		0		0				1		1		0		0		0		0						3								官公庁・団体		事務		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												24424

		272		3		23		16		7		4																														4		0		1		1		0				1		1		1		0		0		0						3								コンサルティング		コンサルティング		その他		あまりない		ERROR:#N/A																												04067

		114		2		10		8		5		4																														5		0		1		0		0				1		0		0		0		1		1		上場企業については、ある程度算出方法は定型化されるとはいえるが、社内を事業で区分した場合や、買収対象企業のバリュエーションでは前提の置き方によるブレが大きく、恣意的運営のリスクすらある。				4				資本コストを上回る投資を行えば企業価値が向上する、というのは発想が逆であると思う。企業価値が向上している会社は、理論的には資本コストを上回る投資を行っていると推定されるだけである。したがって、資本コストを意識して投資の取捨選択をすることに意味は無い。投資判断は、組織ミッションへの合致とか、競合への必須対抗策などの別要因で決定されるべきもの。		8		その他製造		経営企画		本部長・役員クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												10054

		274		1		1		6		7		4																														3		1		0		1		0				1		1		0		0		1		0						3								銀行業		その他		その他		あまりない		ERROR:#N/A

		275		1		1		9		4		4																														1		1		1		0		0				1		0		0		1		0		0						3								銀行業		営業推進・企画・マーケティング		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												37431

		276		1		1		16		3		4																														4		0		1		0		0				1		1		0		0		0		0						3								銀行業		コンサルティング		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		277		1		5		15		3		5																														4		0		0		1		0				1		0		1		0		0		0						3								その他金融業		事務		課長クラス		全くない		ERROR:#N/A																												10323

		126		1		2		18		1		3		2				2																								4		1		0		1		0				1		0		0		1		1		0						4				ある程度成熟した企業においては、投資家目線においても資本コストを意識した企業価値向上策を取るべく態勢を整える必要が生じていると思われる一方、いわゆる成長企業においては資本コストに囚われず事業に邁進することも必要ではないか。ＣＧコードとの整合性という問題もあるが、実際にその転換点をどう捉えていけば良いのか議論して頂きたい。		8		証券・商品先物取引業		その他		一般社員		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）																												13097

		280		1		4		13		1		3		3				1		1		0		1		0		0		0		0		0				3				2		1		1		0		0				0		0		0		0		1		1		各部門毎にその事業や資産が持つリスクを定量化し、当該部門に課されるべき適正な資本コストに反映させることが難しい。				3								資産運用業		ＩＲ		一般社員		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				0				5

		161		3		27		2		6		2		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				3		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0						4				アナリストにとって資本コストは、企業分析のための道具の1つにすぎない。分析対象企業が企業価値を向上させるべきかどうかは、あくまでも企業とそのステークホルダー（われわれ市場参加者以外にも大勢いる）の総意に基づくべきであり、市場参加者がステークホルダー代表のふりして企業に強引に迫るのは的外れだ。なお、コロナショックをきっかけに、日本の株価指数は純資産価値を下回る水準まで暴落中。市場主導の無理な企業価値向上策は、元の木阿弥に終わった。		8		その他		バイサイド・アナリスト		経営者		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		1		0		0		0		0				0				8.5

		186		1		1		16		3		2		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				4		0		1		1		0				1		1		0		0		1		0						4				概念としては説得力があり、重要であると言えるが、計数議論に陥ると現実感を失うことも多い。概念での議論に留めるか、全体観測値との相対観で論じるかが現実的。		8		銀行業		コンサルティング		課長クラス		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				0.1				6				09428

		199		3		27		18		7		4																																0		0		0		1		マルチファクターモデルの経験が20年ほどあるが、資本コストはあまり意味のある数値ではないのではないか。負債側はともかく、エクイティ側のβ値は時期により不安定であり、あまり当てにならない。数値が実態と乖離している可能性があると見ている。		1		0		1		0		0		1		β値には、マルチファクターモデルで算出されたものが、消去法的に最適と思われるが、事業会社でマルチファクターモデルを導入するのは、ハードルが高いと思う。				4				資本コスト算出に使うβ値という数値は、ポートフォリオにした場合には有効な情報だが、個別銘柄に対する説明力はあまり高くない。このことから、資本コストにこだわりすぎると、実務と理論の乖離が起きる可能性があるのではないか。		8		その他		その他		その他		あまりない		ERROR:#N/A																												18770

		303		1		5		8		4		1		3				1		1		0		0		1		1		1		0		0				2				1		0		1		1		0				1		0		0		0		0		0						4				資本コストについて理論的な背景は理解してはいるものの、実際の計算において事業の成長率や類似企業などの参照結果、将来の見通しによって、結果が違ってくるため、正解を見つけることの難しさを感じている。		8		その他金融業		経営企画		部長クラス		頻繁にある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		1		0		0		0		0		0		0				0.5				8

		306		1		5		8		4		4																														4		0		1		0		0				0		1		0		0		0		0						4				事業は資本コストありきだし、資本コストを勘案せずに成果だけを評価することはあってはならないと思う。ただ、経営の現場は「勝てば官軍」で、成果だけが評価されることも多い。結局のところ、同規模・同業の他社との比較で、資本コストの大小を問うところから始まるのでないか。		8		その他金融業		経営企画		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		325		2		22		7		6		1		4		前職で、経営管理を担当していたため、自社分析を行っていた。		1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				3		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0						4				結局、リスクをどこまで許容するかで、リスクに対する資本配賦額が異なってくるので、平時の事業が資本制約によって影響を受ける訳だが、法的な制約以上のリスクのカバーをどう決定するかは、現実には難しい。経営は、財務収益に目が行きがちだが、万が一を守りましょうでは、説得が難しい。		8		その他サービス業		経営者・役員		経営者		頻繁にある		その他（４００文字まで自由記述可）		0		0		0		0		0		0		1		0		VaR				2				2		05849

		326		1		4		2		7		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				6		エンゲージメント時の対話材料として利用。		2		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0						4				業界毎で求められる資本コスト水準は異なるのではないかとの意見を企業から頂戴する場合が多いが、論理的に企業価値向上を図る上では業界毎に差異を設ける必要はないと考える。		8		資産運用業		バイサイド・アナリスト		その他		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				0				5				05821

		333		1		4		1		1		1		2				1		1		0		0		0		1		1		1		0		決算短信、有価証券報告書などから分析		3				3		1		1		1		1		成長市場と成熟市場の違いがあり、均一的な評価は行っていない。成長市場なら、効率性よりも資本投下を積極的に行うことを評価する場合もある。その企業、市場など総合的に判断。		1		1		0		0		0		1		資本コスト重視の経営の場合、日産自動車のような頻繁にリストラなど、長期的に優秀な人材を育成できる環境面でのマイナスもある。1つの参考指標にはなるが、全面的に重視することへのマイナスの影響も考慮して総合的に判断している				4				資本コストは、均一的に当てはめるべきではなく、むしろ、市場の成熟度、企業の成長サイクルなどに応じて、レンジ幅などの目標値程度がバランスの取れた使い方だろうと考えています。基準値以下の企業の経営者がダメなのかという誤解を招くリスクも十分考慮に入れておくべきだと思う。しかし、中期経営計画書では、資本コスト等、営業利益率なども含めて改善を目指しているという姿勢があるかないかは、企業評価の1つにはしている。		8		資産運用業		セルサイド・アナリスト		一般社員		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		1		1		1		0		0				0				5				20315

		337		1		1		9		3		5																														3		0		1		0		0				0		1		0		0		1		0						4				部門ごとの採算を明示していくためには、相応の精度の高い収益管理システムが必要と想定されるが、統一の認識を定着させるのは難しい。		8		銀行業		営業推進・企画・マーケティング		課長クラス		全くない		ERROR:#N/A																												31522

		356		1		4		4		6		1		1				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				2		0		1		0		0				1		0		1		1		0		0						4				企業価値の向上は資本コストとは独立してできるものである。資本コストを投資家が企業に要求することは脅迫、恫喝のような振る舞いであり、避けるべきである。資本コストは企業が自ら企業価値を上げようとする際の定量的な目安としては適当なものである。		8		資産運用業		ポートフォリオマネジャー		経営者		頻繁にある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）		1		0		1		1		0		0		0		0				1				5				15964

		366		2		21		8		4		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0						4				資本コストだけでなく、リスクの軽重や事業のバランスを踏まえて判断する必要があると思う		8		不動産		経営企画		部長クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				0				0

		394		1		2		7		5		4																														4		1		1		0		0				1		1		0		0		0		0						4				企業は一般的に企業価値の向上を第一の目的として、経営の計画、運営を行う。本来、「企業価値の向上」と「資本コストを考慮した資本政策」を同時に計画すべきであるが、実際の経営計画においては、外部負債も含めた企業価値の向上が全体の計画で定まり、資本コストの議論は別に行われる傾向にある。		8		証券・商品先物取引業		経営者・役員		本部長・役員クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												07226

		402		2		10		13		2		4																														2		0		1		0		0				1		0		0		1		1		0						4				金融市場において四半期決算が短期的な業績に事業価値が左右されすぎではとの批判がある中で、資本コストを積極的に用いる必要があるが、短期的な収益にこだわりすぎる傾向があり、超長期的な事業や、数年赤字の事業など、サステナブルに成長するべき種まきが出来なくなる可能性があるのではないか。		8		その他製造		ＩＲ		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		404		2		18		9		4		5																														5		0		1		1		0				0		0		1		0		0		0						4				資本コストは、企業の努力による長期的な期待収益をベースとしているが、日本における個人投資家及び機関投資家（パッシブ化が進む外国人も含まれる可能性あり）は、その多くが短期キャピタルゲインが主目的。高い流動性が価格と価値の乖離を引き起こす。真に長期的な保有を促すのであれば、税制を含む制度見直しが必要と思う。		8		広告・出版・メディア		営業推進・企画・マーケティング		部長クラス		全くない		ERROR:#N/A																												27342

		406		1		2		1		7		2		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				3		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0						4				昔ながらの経営を続ける企業においては、低金利下においてさえ「借入金」が罪であり、ファイナンスはタダの資金集めだと考えるトップもいる。証券会社としてはファイナンスがもうかるのでそう説得しているのもあるのかもしれない。難しいが資本コストを意識していると説明する会社には結果的に収益性も高く、収益の成長率も高い。しかしレガシーを多く引き継ぐ事業は、資本コストだけを意識すると縮小均衡になり大切な技術を切り捨ててしまい、結果成長機会さえ失われる場合もあると思う。目先の資本コストを追及しすぎるのも問題である。要は、経営層が十分に理解していない企業価値の向上にワークしない。		8		証券・商品先物取引業		セルサイド・アナリスト		その他		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				0				4.5

		447		1		1		7		6		2		1				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				2		1		1		0		0				0		1		0		0		1		0						4				資本を使う業務（預貸、マーケット）と使わない業務（手数料）との共通の判断基準が悩ましい。		8		銀行業		経営者・役員		経営者		結構ある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）		1		0		0		0		0		0		1		0		投資家の要求水準				2				2		02214

		459		1		4		7		5		4																														4		1		0		0		0				1		0		1		0		0		0						4				資本コストに基づいて自社の投資判断の材料の一つとする考え方に異論はないが、資本コストは前提条件によって数値が変動するため、他社との比較検討にはなじまないと思料する。		8		資産運用業		経営者・役員		本部長・役員クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												36441

		472		1		2		18		4		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				4		0		1		1		0				1		1		0		0		0		0						4				資本コストを振り回して主張する投資家や株主の前提が間違っているなど、アナリストを保有していると思われる人でも前提を間違えていたりする。データの取り方等一様ではないことは前提として、これを用いる人に最低限必要な考え方について正しい理解がないと、世間的な信用は得られないと思う。		8		証券・商品先物取引業		その他		部長クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0						2				2

		544		1		4		2		1		3		2				2																								2		0		1		0		0				1		0		0		0		0		0						4				経営管理には役立つが、株式投資の銘柄選定では情報の非対称性があり直接は使えない。		8		資産運用業		バイサイド・アナリスト		一般社員		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）

		551		1		4		4		3		5																														3		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0						4				投資家の要求する収益率に見当う水準に資本コストを引き上げていくことが必要である一方で、あまりシビアにそれを進めると一時的にせよ雇用への影響（失業者の増大）が出るのではないかと危惧する。		8		資産運用業		ポートフォリオマネジャー		課長クラス		全くない		ERROR:#N/A																												15701

		578		1		3		9		3		4																														3		0		1		0		0				1		0		1		0		1		0						4				企業価値の向上、資本コストとも経営ポリシーにより変動する。比較活用が難しい		8		保険業		営業推進・企画・マーケティング		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												12593

		587		1		5		3		5		4																														1		1		0		0		0				1		1		0		0		0		0						4				投資家と経営者など、立場によって考え方が異なるので、そもそも資本コストという言葉で話すと話が通じない。		8		その他金融業		ファンドマネジャー		本部長・役員クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		626		2		14		15		4		4																														3		1		1		1		1		意思決定の客観性が担保される		1		1		0		0		0		1		収益予測の客観性				4				海外での投資が増加する中で、為替リスク・カントリーリスクをどうみるかという客観性、収益予測への技術革新や政治リスクをどう織り込むかが実ビジネスでは難しい判断になる		8		通信サービス		事務		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												06800

		653		2		8		8		2		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		0		0		0				0		1		0		0		1		1		社内で広く十分に理解されていないことと関連して、事業環境に応じて見直しを行い、それを再度浸透させることが難しい。一度算定して周知した数値が硬直的に利用され続ける。				4				事業を取り巻く市場の効率性が高ければ、資本コストに対する超過収益を得ることは原理的に難しい。単に資本コストを設定してから利益計画を策定することと、超過収益の源泉となり得るビジネスモデルを説得的に示すことの間には深い溝があり、後者に至っている企業はほとんど無いと感じる。		8		自動車・輸送機器		経営企画		主任クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				0.8				8				37373

		673		2		18		6		2		2		3				1		1		1		0		0		0		0		0		0				1				4		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0						4				当社では、社内の投資基準となる資本コスト（ハードルレート）を過度に高く設定している。社内ではハードルレートが高いことは保守的に投資を検討しており良いことといった単純な議論がよくなされるが、リスクとリターンの意味合いが十分に理解されておらず、リスクの高い投資を助長しているという認識に気づいてない。特に、海外の一流校のMBAホルダー等はプライドが高く謙虚に理論の意味合いを理解せずに投資判断している人が多い。この結果、減損となる事例も最近多く、企業価値を毀損している。		8		広告・出版・メディア		その他		主任クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				0				6				21818

		709		3		26		16		4		4																																0		1		0		0				1		1		0		0		1		0						4				企業の現在のステージ(ライフサイクル)や業種によって資本コストと企業価値の位置づけはマチマチで一律の比較は難しいと感じています。		8		官公庁・団体		コンサルティング		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		718		1		5		11		4		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		1		0		0				0		1		0		0		0		0						4				理論と実践の一致が難しい。特に、コストに見合わないビジネスから撤退する判断が、雇用と配置の問題もあり、難しい。		8		その他金融業		財務・経理		部長クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				1				8				25338

		738		1		4		6		5		4																														4		1		1		1		0				0		1		0		0		1		0						4				企業目標、投資家とのコミュニケーション数値としてラフな数値であるべきところを日本流儀の数値の正確性や根拠の明確性などにこだわりすぎて本質的な活用ができない		8		資産運用業		その他		本部長・役員クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												09324

		749		2		22		18		1		4																														4		1		1		0		0				1		0		1		0		1		0						4				資本コストについては、情報の制約により、精緻な設定が困難と考えられる。ある程度のレンジを想定し、いくつかのシミュレーションに基づくことで、唯一絶対ではないものの相対的に有用性の高い企業価値の算定が可能と考える。状況に応じた資本コストを設定し、解釈することが望まれる。		8		その他サービス業		その他		一般社員		あまりない		ERROR:#N/A																												37878

		309		1		5		11		2		4																														4		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0						6								その他金融業		財務・経理		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												31555

		310		1		2		17		1		4																														4		0		0		0		1				1		1		0		0		0		0						6								証券・商品先物取引業		専門職（会計・法律関係）		一般社員		あまりない		ERROR:#N/A

		311		3		23		16		2		4																														4		1		0		0		0				1		0		0		0		1		0						6								コンサルティング		コンサルティング		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												33311

		3		1		2		16		3		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				2		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0						5				資本コストと企業価値の向上を実現する上で、もっとも重要なのはガバナンスである。実際に資本コストを意識した経営執行が実行できるガバナンス能力が経営側になければ、絵にかいた餅である。そもそも、資本コストといった低水準レベルを、ROEやROICのベンチマークとしている段階で、経営能力に疑問符が付くといえる。		2		証券・商品先物取引業		コンサルティング		課長クラス		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		1		0		益利回り（PERの逆数）、これが選択肢にないのが大いに疑問。		0				6.5				12000

		73		1		2		14		4		3		2				1		0		0		0		0		0		0		1		0		幹事証券会社として計算		1				3		1		1		0		0				0		0		1		0		0		0						5				コーポレートガバナンスコードやROEとともに資本コストが話題になり、多くの経営者が資本効率を意識しだした状況にあると思います。しかしながら低採算な従来の商慣習の中で、ギャップが大きく戸惑っている面があります。マーケットの評価によって経営者は背中を押されることになると思います。		2		証券・商品先物取引業		営業		部長クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				0				6.3				07376

		117		1		4		3		3		4																														5		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0						5				年功序列で上司が決まる為、ファイナンスが分からない人物が意思決定者となり、資本コストを持ち出すだけ説明の苦労が増すので、ほとんど使用しない。		2		資産運用業		ファンドマネジャー		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		128		1		4		6		3		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				4		1		0		1		0				0		1		0		0		0		0						5				競争優位性のない会社ほどに資本コストの意識が低い。		2		資産運用業		その他		課長クラス		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		0		0		0		0		0		0		1		0		5-7% CAPMは実践身に乏しいのでミスリーディングな資本コスト教育は避けるべき				2				2		21373

		151		2		6		8		2		5																														5		1		1		0		0				1		1		0		0		0		0						5				資本コストの重要性は高まっていると思いますが、事業会社においてはほとんど話題に上りません。まずは経営層が資本コストの重要性を認識するような状況にすることが必要と思います。		2		電気・電子機器		経営企画		主任クラス		全くない		ERROR:#N/A																												37529

		162		1		4		7		6		2		1				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				2		1		0		0		0				1		1		0		0		1		0						5				資本コストを経営者が意識することが自社の企業価値を把握するために必要である。絶対水準よりも、むしろ同業他社との比較して、資本の収益力（稼ぐ力）と資本の調達コストをどれだけ上回っているか、その長期的なサステナビリティをいかに維持・改善できるかが重要である。		2		資産運用業		経営者・役員		経営者		結構ある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）		1		0		1		0		1		0		1		0		資本コストは時系列的に変動すること、業種や企業規模に応じて異なること、等を考慮して推計する		1				5				06930

		318		1		4		4		3		4																														4		1		1		0		0				1		1		0		0		0		0						6								資産運用業		ポートフォリオマネジャー		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		319		1		2		18		7		5																														2		1		1		1		0				1		0		0		0		0		0						6								証券・商品先物取引業		その他		その他		全くない		ERROR:#N/A

		320		1		1		18		2		5																														5		1		1		0		0				1		0		1		0		1		0						6								銀行業		その他		主任クラス		全くない		ERROR:#N/A

		172		1		4		6		3		2		2				1		0		0		0		0		1		0		0		0				3				4		0		0		1		0				1		1		0		1		0		0						5				資本コストの把握は精緻な分析を求めるのではなく、企業経営者（ひいては従業員全体）が事業の収益性や最適資本構成などを考える際にどの程度意識しているかが重要と考える。、		2		資産運用業		その他		課長クラス		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		1		0		0		0				0.1				6				07519

		190		2		19		8		3		4																														4		1		0		0		0				0		1		0		0		1		0						5				日本の事業会社は株価について興味がないため、企業価値にも興味がない。したがって、資本コストについて説明をしても経営陣は全く興味がない。		2		運輸		経営企画		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		198		3		25		18		7		1		3				1		1		0		0		0		1		0		1		0		学術論文		1				1		1		1		0		0				1		0		0		0		1		1		資本コストを利用した分析をしても相手方の営業担当が理解できるか疑問。				5				多くの企業は依然としてAccounting Costしか意識していないが、機会費用や資本コストを意識した経営の意思決定を行わないと、企業価値が高まることはなく、企業価値が国外へ流出してしまうことの一因となる。		2		学校・教育関連		その他		その他		頻繁にある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		1		0		サーベイの結果		0.3				6				37069

		201		1		2		9		3		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				6		担当企業の関心は高いものの、どの程度まで担当企業の意思決定に関与できているかは不明		4		1		0		0		0				1		1		0		0		0		0						5				PBRが1倍割れしている状況が、投資家の要求利回り以下でしか事業の利回り（ROE等）を達成できていないという事を理解していない経営者が多い。経営者に対する啓蒙がまだ必要と考える。		2		証券・商品先物取引業		営業推進・企画・マーケティング		課長クラス		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		0		0		0		1		0		0		1		0		金融機関の場合はDDMとなる		0.2				6.5				03046

		220		1		4		6		4		2		2				1		0		0		0		0		1		0		0		0				1				2		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0						5				日本企業ではこれまで資本コストを意識した経営が行われてこなかったことが、コーポレートガバナンスの機能不全と批判されるのは残念だと認識している。今後資本コストの考えが日本企業に浸透していくことを期待したい。		2		資産運用業		その他		部長クラス		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		1		0		0		0		0				1						2		06692

		221		2		22		7		6		4																														5		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0						5				事業会社はまだ資本コストに対する意識が薄く、経営陣に考え方が浸透していないので、浸透には時間がかかると思う。		2		その他サービス業		経営者・役員		経営者		あまりない		ERROR:#N/A																												02136

		223		1		2		6		1		1		1				1		0		0		0		0		0		0		1		0		Credit Suisse HOLT の資本コスト		1				4		0		1		0		0				0		0		0		0		0		1		アナリストの資本コストの理解が絶望的に足りないケースが散見される				5				特に米国企業は資本コストを狂信的なまでに意識して、資本コストを下回る事業はその都度対処するケースが多く、株式市場の活性化につながっているように思える一方で、日本の株式市場低迷の一因として、資本コストを軽視した自堕落な経営、ならびに軽薄なセルサイドの推奨、バイサイドの態度があるように思えてならない。		2		証券・商品先物取引業		その他		一般社員		頻繁にある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）		0		0		0		0		0		0		1		0		Credit Suisse HOLT				2				2

		328		2		19		7		6		3		3				2																								5		1		1		0		0				1		1		0		0		0		0														運輸		経営者・役員		経営者		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため

		329		2		10		7		6		5																														5		0		0		0		1				0		0		0		1		0		0														その他製造		経営者・役員		経営者		全くない		ERROR:#N/A

		330		3		27		6		7		5																																1		1		1		0				1		0		1		0		0		0														その他		その他		その他		全くない		ERROR:#N/A

		331		3		26		13		5		3		4				2																										0		0		0		1				1		0		0		1		0		0														官公庁・団体		ＩＲ		本部長・役員クラス		ある		その他（４００文字まで自由記述可）																												14597

		332		1		1		2		3		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		1		1		0				1		1		0		0		0		0														銀行業		バイサイド・アナリスト		課長クラス		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		1		0		0		0						2				2

		234		2		17		14		1		4																														4		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0						5				経営陣に理解されないことが多い。		2		小売・商社・卸売		営業		一般社員		あまりない		ERROR:#N/A																												37015

		334		3		23		16		2		4																														1		0		1		0		0				1		0		0		0		1		0														コンサルティング		コンサルティング		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												30329

		335		1		3		4		7		2		4		スチュワードシップ活動で、投資先と対話する際、資本コストを材料に使う。		1		0		0		0		0		1		0		0		0				3				4		0		0		1		0				1		1		0		0		1		0														保険業		ポートフォリオマネジャー		その他		結構ある		その他（４００文字まで自由記述可）		0		0		0		1		0		0		0		0				0				10

		336		2		21		7		6		2		3				1		0		0		0		0		1		0		0		0				2				4		1		0		0		0				0		0		0		0		0		1		βが小さくWACCが過少に算出される												不動産		経営者・役員		経営者		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0						2				2

		240		3		25		17		7		3		4		主に講義で学生や受講生に教えるため		2																										1		1		0		0				1		1		0		0		0		0						5				経営者が資本コストを理解していないと、資本コストを経営目標数値や投資家の説明に用いることは困難（というか、できない）だと思うが、多くの経営者もしくは経営幹部がこうしたことを理解していないのが日本の現状ではないかと考える。せめて、上場企業の中堅以上はこうした考えを身に着ける必要があるのではないか。		2		学校・教育関連		専門職（会計・法律関係）		その他		ある		その他（４００文字まで自由記述可）

		279		1		4		6		7		3		1				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				4		1		0		1		0				0		1		0		0		0		0						5				コーポレートガバナンスコード、スチュワードシップコードと合わせて、経営者層、投資家層にもっと浸透してほしい。		2		資産運用業		その他		その他		ある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）		1		0		0		0		0		0		0		0				1				15				02910

		288		3		26		18		4		3		4		企業分析のケーススタディ		1		1		0		0		0		1		0		0		0				3						1		0		0		0				1		1		0		0		1		0						5				東証１部の企業の株主総会で資本コストを質問しても、回答がない場合がある。多くの経営者が理解していないと思われる。年次報告書や総会で開示説明すべき事項としてほしい（どのような前提やモデルで算定しているかも含めて）。		2		官公庁・団体		その他		部長クラス		ある		その他（４００文字まで自由記述可）		1		0		0		0		0		1		1		0		ＰＢＲが１以下とは、株主の要求リターン（資本コスト）を下回っていることを、強く認識すべき		0				10

		324		3		23		16		4		4																														5		1		1		1		0				1		1		0		1		0		0						5				日本企業は3年単黒とか言わずに投資や事業化判断にWACCを使うべきである。たとえそれがただの数字のお遊びだとわかっていても。		2		コンサルティング		コンサルティング		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												19332

		327		2		11		11		3		4																														4		1		1		1		0				0		1		1		0		0		0						5				CGSなど、色々な施策がとられているものの、日本企業の場合、そもそも経営者がこの手のことに関心がないのが実態。つまり、上場企業としての意義が理解できていない人が経営しているのは大問題と思う。役員報酬は全額に近いレベルで自社株などで払うなど、自分の懐に直に響く劇薬の導入ぐらいでちょうどよい。		2		素材		財務・経理		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		342		1		2		9		3		1		2				1		1		1		1		1		0		0		0		0				1				3		1		0		0		0				0		1		1		1		0		0						5				CMAやCFAホルダーなら当然の前提ではあるが、そもそもご存じない生物（担当者）が多い。		2		証券・商品先物取引業		営業推進・企画・マーケティング		課長クラス		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		1		1		1		0		0				0.1				5				28305

		348		1		3		2		3		1		2				2																								4		1		1		1		0				0		1		0		0		1		0						5				大いに議論したいテーマであるものの、政策保有株を持つ意義についてすら適切に説明できない発行体が多く、取組半ばと感じる。		2		保険業		バイサイド・アナリスト		課長クラス		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）

		419		1		2		7		5		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				3		1		1		1		0				0		0		0		1		1		0						5				資本コストの水準よりも、資本コストを意識した経営がされるかのガバナンスの方がより重要な問題であると考える。		2		証券・商品先物取引業		経営者・役員		本部長・役員クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		1		0		0				1				5				06830

		345		1		2		9		3		5																														3		0		0		1		0				0		1		1		1		0		0						9								証券・商品先物取引業		営業推進・企画・マーケティング		課長クラス		全くない		ERROR:#N/A																												29006

		346		1		2		16		3		4																														4		0		0		1		0				0		0		0		1		0		0						9								証券・商品先物取引業		コンサルティング		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		347		1		2		6		3		1		2				1		1		0		0		1		0		0		0		0				3				5		1		0		0		0				0		1		0		0		1		0						9								証券・商品先物取引業		その他		課長クラス		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		1		1		0		0				0.5				6.5				36342

		436		2		17		9		2		2		3				2																								5		1		1		0		0				0		1		0		0		1		0						5				株主による企業統治が機能せず、サラリーマン双六で上がった人間が取締役や社長になってしまい犯罪でも侵さない限り任期満了してしまう状態が長年継続していることが課題。取締役に株主の資本を預かっている意識なく、自分の会社だと勘違いしている。		2		小売・商社・卸売		営業推進・企画・マーケティング		主任クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため																												30416

		478		1		4		6		4		4																														2		0		1		0		1		資本にはリスクのバッファーとしての側面だけでなく、投資家から事業リスクの積極的な取得を期待されて預けられている資金である。資本コストに見合った長期的に事業性が高い経営を行っているかを経営者に確認させることに意義がある。日本では、リスクを過剰に回避する短期視点の経営者への圧力としてこそ、資本コストの議論の意義が高い。		0		1		1		0		0		1		資本コストは、どのように計算しても仮説に過ぎない。一つの数字を絶対視するのではなく、計算過程と根拠を明確にし、定期的に経営状況を点検する尺度の一つとして、柔軟に扱うべき。				5				膨大な内部留保を次世代の投資に使わず、自己保身に走る経営者を輩出してきた日本の経済界に、外的な圧力を与えるために、資本コストの議論が役立つと考える。現在の社長が行う積極的な事業姿勢から、次の社長の時代のキャッシュフローが生まれる。その循環が弱まった日本の企業の活性化に役立ててほしい。		2		資産運用業		その他		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												08648

		481		1		4		4		5		3		1				2																								4		1		1		0		0				0		1		0		0		0		0						5				経営者は、株主から委託を受け持続的成長と収益向上を図るという本質的な使命を果たすために何をすべきかについて真剣に考え、行動することに尽きる。		2		資産運用業		ポートフォリオマネジャー		本部長・役員クラス		ある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）

		522		1		3		8		3		4																														4		0		0		1		0				1		1		0		0		0		0						5				ROEの向上のためにコストを削減し、利益を内部留保している企業もあるが、内部留保の積立が資本コストを増大させていることを正しく認識している経営者が、日本には少ないと思われる。		2		保険業		経営企画		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												12337

		548		1		2		6		3		4																														4		1		0		0		0				1		1		0		0		1		0						5				1980年代末のバブルのころの時価発行増資では、借り入れれば高い金利を払わなくてはならないところ、株ならば10円～20円/株の配当で済むのでローコストだ！といった調子で過剰資本調達がデフレの悪循環の構図の元凶となった。資本コスト概念の完全欠落の故である。現在は企業の財務部門にもＣＭＡ資格者も増えるなど、企業財務理論・株主価値、資本コスト概念などへの理解は深まっていると考えられるが、有報などに開示のある資本コストの計算過程などを質問すると本質的な数値であるのか疑問に思われることもある。まして、その数値を実際の経営・資本予算にどのように利用しているのかはさらに判然としない。資本コストを意識した経営と言っても、本当に理解している経営者がどれほどいるのか、経営者への研修・教育がまず必要で、そのうえで、適切な開示と株主とのコミュニケーションのあり方にも一定の標準を確立していく必要があるだろう。		2		証券・商品先物取引業		その他		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												25907

		602		1		5		9		4		3		2				1		0		0		0		0		1		0		0		0				2				4		1		1		0		1		未上場株式バリュエーション判定のため		1		1		0		0		0		0						5				マネジメント層においても資本コストそのものの認識が低いと感じる		2		その他金融業		営業推進・企画・マーケティング		部長クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		1		0		情報機関からのデータ		0				3

		619		2		8		7		6		5																														4		0		1		0		0				0		1		1		0		1		0						5				金融機関出身で事業会社の監査役に就いているが、資本コスト自体を経営陣に理解させるのが難しい。証券アナリスト資格取得者がもっと経営陣に入ってもいいのではないか？		2		自動車・輸送機器		経営者・役員		経営者		全くない		ERROR:#N/A																												13917

		652		2		12		18		1		4																														4		0		1		1		0				1		1		0		0		1		0						5				本来であれば株主に対してこれらの考え方を発信すべきと考えるが、実際に行っている企業は多くないように感じる。自社の資本政策を適切に説明できる企業が少ないことによるものか、発信しても理解できる株主が少ないからなのか、あるいは両方に起因するのか、分析レポート等があれば勉強していきたい。		2		エネルギー		その他		一般社員		あまりない		ERROR:#N/A																												37155

		676		1		2		14		3		3		1				2																								4		1		1		0		0				0		1		1		0		0		0						5				最近のIPOについて、株主（主にＶＣ）の圧力によって経営が資本コストを考慮しないでの上場ばかり。辟易としますね。		2		証券・商品先物取引業		営業		課長クラス		ある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）

		357		2		18		18		7		3		2				1		0		0		0		0		1		1		0		0				4				3		1		0		0		0				1		0		0		1		0		0						9								広告・出版・メディア		その他		その他		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		1		0		0				0				4

		358		3		25		18		7		2		4		教育研究のため		2																										1		1		1		0				1		1		0		0		1		0						9								学校・教育関連		その他		その他		結構ある		その他（４００文字まで自由記述可）																												00271

		359		1		5		6		1		1		4		M&A助言業の会社に勤務しています。M&A候補企業の企業価値評価に資本コストを使用します。		1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				4		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0						9								その他金融業		その他		一般社員		頻繁にある		その他（４００文字まで自由記述可）		1		0		0		0		0		0		0		0				0				8.7				37088

		708		2		6		9		3		2		3				2																								5		0		1		1		0				1		1		0		0		1		0						5				大企業であっても、資本コストを意識して、投資や受注を判断する、と言う意識がなく、これが日本企業の弱さにつながっていると考える。		2		電気・電子機器		営業推進・企画・マーケティング		課長クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため																												03363

																																																																						6				資本コストと企業価値について関係があると普段から意識している社員は多くないと思われるので、経営層における啓蒙や社内セミナーの開催による周知等による一層の意識付けが必要と感じる。		3		その他金融業		事務		主任クラス		全くない

		44		1		2		18		7		4																														4		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0						6				資本コストの概念は理解できるが、一般的なCAPMを用いた算出方法が妥当なものか、理解しずらいものであることが、その普及のネックになっていると考えられる。		5		証券・商品先物取引業		その他		その他		あまりない		ERROR:#N/A																												07076

		81		1		1		9		3		3		2				2																								4		1		1		1		0				0		1		0		0		1		0						6				上場企業全部が当たり前に所与のものとして捉えるようになるには、依然としてまだ時間がかかるように思われます。		5		銀行業		営業推進・企画・マーケティング		課長クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）

		200		1		5		13		7		3		2				2																								3		0		1		0		0				1		1		1		0		0		0						6				用語（株主資本コスト、ＷＡＣＣ、企業価値、）の定義や計算方法を企業や資本市場関係者が分かりやすい形で共有する環境が足りていないように思う。		5		その他金融業		ＩＲ		その他		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）																												05712

		214		2		11		9		5		1		3				1		1		0		0		0		1		1		0		0				1				2		1		1		1		0				1		0		0		0		1		1		日本企業が参照べき指標が、欧米に比べて貧弱である。				6				自社の投資案件の収益目線を持つためには、物差しのように認識されねばならないはずが、まだまだ浸透していない。確かに理論を振りかざして声高に説明することは、日本では馴染まないのかもしれないが、例えば経済紙や業界紙など、企業に近いメディアは、資本コストをもっと前面に押し出して記事を書くなどしてはどうかと思う。		5		素材		営業推進・企画・マーケティング		本部長・役員クラス		頻繁にある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				2				15

		228		1		4		7		6		4																														4		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0						6				日本の証券市場を振り返ると、資本コストの認識がない時代が長く続いたと考える。経営者も投資家も資本コストの意味を理解し継続的な企業価値の向上に資するように意識を変えていく必要がある。		5		資産運用業		経営者・役員		経営者		あまりない		ERROR:#N/A																												07353

		296		1		4		18		7		5																														4		0		0		1		0				0		1		0		0		0		0						6				資本コストの考え方、具体的な数字、その数字の読みと取り扱い方等、あまり見聞きしないので、啓蒙活動が必要。		5		資産運用業		その他		その他		全くない		ERROR:#N/A																												06735

		317		3		23		16		4		4																														4		1		0		0		0				1		1		0		0		0		0						6				重要な考え方ではあると思うが、まだまだ、一般的な理解がなされていない。		5		コンサルティング		コンサルティング		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												10671

		373		1		2		1		2		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		1		1		0				1		1		0		0		0		0						6				企業は資本コストを上回る収益率を達成出来るよう取り組むべきですが、上場企業であってもその考え方があまり浸透していないように思われます。		5		証券・商品先物取引業		セルサイド・アナリスト		主任クラス		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				1				5

		374		1		3		2		4		1		2				1		1		0		0		0		1		1		0		0				3				4		1		0		0		0				1		0		0		0		1		0						6				資本コストを意識していない企業がまだまだ多く、啓蒙が必要		5		保険業		バイサイド・アナリスト		部長クラス		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		1		1		0		0		0				0				6				07423

		377		2		13		7		5		4																														4		0		0		1		0				0		1		0		0		0		0						6				借り入れ金利やIRR、ROEの話は出てもどうすべきかの議論に進まない。財務分析に興味があっても企業価値向上のための資本コストや構成の関心は薄いと感じる。		5		情報処理・ＳＩ・ソフトウェア		経営者・役員		本部長・役員クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												27300

		389		1		2		16		3		3		2				2																								4		1		0		0		0				1		1		0		0		1		0						6				株主資本コストと、加重平均資本コストをごっちゃにしている新聞記事があったり、ROICの分子の利益の概念が曖昧だったり正しく解説されていないことが散見される。EVAは登録商標なので使いづらいかもしれないが、EVA指標は、株主価値重視ではないステークホルダー全般の利益を重視するものであることから、資本コストと企業価値向上について今の時流に合っていることをアピールすべきでは。		5		証券・商品先物取引業		コンサルティング		課長クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）																												06470

		462		1		4		6		4		4																														3		1		0		0		0				1		0		0		1		1		0						6				資本コストは概念的には理解できても、数値の作成やその活用が難しいところが、一般的な広がりを妨げていると思います。証券アナリスト協会等が、常にかつ地道にその有用性をアピールし続ける事が重要ではと感じます。		5		資産運用業		その他		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												11087

		502		1		4		18		3		4																														2		1		1		0		0				1		0		0		1		1		0						6				考え方として浸透させるのが容易ではない。		5		資産運用業		その他		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												03348

		518		2		10		11		4		4																														5		1		1		0		0				0		1		1		0		0		1		ターミナルバリューの不確実性。ら				6				資本コストの理解と企業価値の向上の関連性は薄いのではないか。ただ、株式を使うコストという言い方などにして敷居を下げる必要はあると思う。中学生くらいから銀行からのお金を借りる場合のコストと株式を使うコストの違いなどを勉強させる、新聞雑誌などにマンガを使って連載するなどの啓蒙活動は必要。また、株式の減損は出資時の資本コストが低いため。それを高くして減損を減らすことは国家的事業。税金を投入して理解を普及させてもお釣りがくる。		5		その他製造		財務・経理		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		549		1		2		14		2		4																														4		0		0		1		0				1		1		1		0		0		0						6				負債のコストに比べ、資本コストという考え方が全く浸透していない。企業価値の向上を論ずる以前の問題だと思います。		5		証券・商品先物取引業		営業		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												19451

		563		1		2		6		3		4																														3		1		0		0		0				0		0		1		0		0		0						6				メディアにもう少し取り上げられるよう働きかけをすべきと考えます。		5		証券・商品先物取引業		その他		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												36734

		581		1		5		13		4		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				4		0		0		1		0				1		1		0		0		0		0						6				資本コストの概念がまだ実務面で浸透していない、また、経営層にその概念の理解が乏しい。		5		その他金融業		ＩＲ		部長クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				1				10

		600		1		2		14		3		4																														4		1		1		0		0				1		1		0		1		0		0						6				企業価値向上と資本ｺｽﾄは、8％を境に明確な相関関係があるので、資本ｺｽﾄの意義を特に経営陣に徹底させるべき		5		証券・商品先物取引業		営業		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												07667

		632		1		3		11		3		2		2				1		1		0		0		0		1		1		0		0				3				3		0		1		0		0				0		1		0		0		1		0						6				資本コストを上回るリターンが企業価値向上には不可欠であるという基本的概念は浸透しつつあるもののまだ十分ではないと思う。		5		保険業		財務・経理		課長クラス		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				0				8

		670		2		21		11		4		4																														4		1		1		0		0				1		1		0		0		0		0						6				正しい知識と理解が進めば、経営の質は向上すると思うが、なかなか浸透していない。		5		不動産		財務・経理		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												02732

		380		1		4		6		1		5																														3		0		0		1		0				1		1		0		0		0		0														資産運用業		その他		一般社員		全くない		ERROR:#N/A

		381		1		1		14		1		5																														4		1		0		1		0				1		0		1		0		1		0														銀行業		営業		一般社員		全くない		ERROR:#N/A																												33297

		382		1		1		16		3		4																														4		1		0		0		0				1		1		0		0		1		0														銀行業		コンサルティング		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		383		2		13		10		4		4																														3		1		0		0		0				1		1		0		0		1		0														情報処理・ＳＩ・ソフトウェア		総務・人事		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												35472

		384		3		24		11		2		4																														4		1		0		1		0				1		0		0		0		1		0														会計・法律関係		財務・経理		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		693		2		13		17		7		3		3				1		1		0		1		0		1		0		0		0				2				3		0		1		0		0				1		0		0		0		0		1		Terminal valueの設定が変化することにより、算出値が大きく変化すること。また、前提となるシナリオの現実感（現場の肌感覚）をいかに反映させるか？				6				結果としての「資本コストと企業価値の向上の関係」について経営陣は理解していますが、ビジネスの現場（複数のレイヤー）においては、まだ単年度の利益達成のプライオリティが最優先というのが実態です。アナリストの一人として、今後もさらに、社内での浸透に力を注ぎたいと思います。		5		情報処理・ＳＩ・ソフトウェア		専門職（会計・法律関係）		その他		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				0.5				6				24471

		386		1		2		1		3		4																														4		0		1		1		0				0		1		0		0		0		0														証券・商品先物取引業		セルサイド・アナリスト		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												14314

		387		2		17		11		4		4																														3		0		1		0		0				1		0		0		0		0		0														小売・商社・卸売		財務・経理		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		700		1		4		4		3		2		1				1		1		0		0		0		0		1		0		0				1				3		0		1		0		0				1		1		0		1		0		0						6				各企業が設備投資やM&Aの意思決定をする際に、株主から要求されている資本コストを意識しながら意思決定することで、投資の精度を上げることができ企業価値を向上させることができる。その意識がまだ日本企業では浸透度が低いと感じている。		5		資産運用業		ポートフォリオマネジャー		課長クラス		結構ある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）		1		0		0		1		0		1		0		0				1				5

		717		3		23		16		5		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				4		0		1		0		0				0		1		0		0		0		0						6				資本コストの計算以前に、概念の理解が進んでいないのではないか。		5		コンサルティング		コンサルティング		本部長・役員クラス		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				0				6				10868

		16		2		13		7		5		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				4		1		1		1		0				0		1		0		1		1		0						6				エクイティファイナンスのコストゼロというのが、違和感があった新人時代、留学でコーポレートガバナンスについて論文を書いて、帰国したときはまだその言葉もなかった。まだこんなことやってるんだという感じはする。		6		情報処理・ＳＩ・ソフトウェア		経営者・役員		本部長・役員クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				0.5						2		04085

		315		3		26		7		5		4																																1		0		1		0				1		0		0		1		0		0						7				自己資本だけでなく、ある程度外部借入（レバレッジ）を効かせた経営は、企業が成長するうえで有効と考える。日本企業は、バブル崩壊後の固定費負担（過剰雇用、過剰設備の調整の難しさ、借入の金利・返済負担の重さ）や、リーマンショック時の社債市場の脆弱性、邦銀の（外貨）流動性の確保力の弱さに懲りて、無借金経営への傾斜が進んだ。成長戦略と財務戦略の揃った経営に、もっと舵を切るべき。財務戦略については、配当政策や自社株買いなどの資本政策のみならず、利払いという固定費負担や償還、借入返済という期限を意識した財務運営が肝要であり、それを支えるプロジェクトの選択と企画・管理に努め、持続的な企業価値の向上に取り組むことが重要。そうした経営に評価を受けつつ成長していくビジネスモデルがもっと望まれる。資本コストは、企業経営に対する評価のモノサシの一つとして役立つと考えている。		7		官公庁・団体		経営者・役員		本部長・役員クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												24875

		395		1		4		7		5		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				5		1		1		1		0				0		1		0		0		0		0						7				前提条件で変わるのは当然なので、可変性の不確定要因を理由に回避するのでなく、まずは提示して必要ならそれを修正していくべき。		7		資産運用業		経営者・役員		本部長・役員クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		1		0		0		1		0		0		0				2				2

		393		2		10		11		3		4																														3		1		0		0		0				0		0		0		1		1		0														その他製造		財務・経理		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												04869

		490		3		27		7		6		5																																1		0		1		0				0		1		1		0		0		0						7				コーポレートガバナンスの強化によってもたらされるのは資本コストの低下だと思う。よって企業価値が向上するというロジックであって、コーポレートガバナンスが良くなれば投資が増えて企業価値が向上するという日本のコーポレートガバナンス改革は意味がわからない。		7		その他		経営者・役員		経営者		全くない		ERROR:#N/A																												14485

		553		2		11		7		6		4																														4		1		0		1		0				1		1		0		0		0		0						7				自己資本をミニマムに抑えることを誘導する指標であり、コロナ危機やリーマン危機のような、リスク事態を想定した場合の必要自己資本量が十分であるかどうかの評価、必要コストの算定があって、その次にWACCによる資本コストの議論が行われるべきではないか。		7		素材		経営者・役員		経営者		あまりない		ERROR:#N/A																												03999

		577		1		4		6		1		4																														4		1		1		0		0				0		0		0		1		0		0						7				米国市場においては資本コストが上がりにくい事から借り入れをして自社株買いを行い企業価値を高めているが、そもそもCEOの報酬をストックオプションで高くつりあげたいだけではないのか？モラルハザードが起きている。株主還元が過剰になり過ぎている。利益こそが社会的責任と言ったフリードマンの考え方から、従業員の幸せやESGへの取り組みへの利益だけではない価値を定量化していく必要があると感じている。		7		資産運用業		その他		一般社員		あまりない		ERROR:#N/A																												37580

		397		2		10		10		1		5																														4		1		1		0		0				1		0		0		1		1		0														その他製造		総務・人事		一般社員		全くない		ERROR:#N/A																												30176

		398		1		4		18		3		3		1				1		0		0		0		0		0		1		0		0				1				3		0		1		0		0				1		1		1		0		0		0														資産運用業		その他		課長クラス		ある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）		1		0		0		0		0		0		0		0						2				2

		399		1		1		8		3		4																														3		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0														銀行業		経営企画		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		400		1		2		9		1		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				3		0		1		0		0				1		0		0		0		1		0														証券・商品先物取引業		営業推進・企画・マーケティング		一般社員		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		1		0		0		0		0				0				8

		583		3		26		18		7		4																																1		0		0		0				1		0		0		0		1		0						7				資本コストを企業内で共有することで、付加価値をいかに高めるかの共通認識を企業内で持つことが出来るのではないでしょうか。		7		官公庁・団体		その他		その他		あまりない		ERROR:#N/A																												00846

		585		3		25		17		6		1		4		資本コストは研究分野のテーマであり、様々な場面で使用いたします。		1		1		0		0		0		1		0		1		0		市場株価など様々なデータを使用します。		1						1		1		1		0				1		1		0		0		1		0						7				資本コストは各企業で十分な検討を経て決定し、株主・投資家に開示し、それとTSR（株主総利回り）と比較すべきである。また、資本コストを上回る財務成果が生じた場合、それが企業の永続性やその他のステークホルダーとの関係で、費用または投資へのキャッシュフローに振り向けるべきか、経営判断を行うべきである。		7		学校・教育関連		専門職（会計・法律関係）		経営者		頻繁にある		その他（４００文字まで自由記述可）		1		1		0		1		1		0		1		0		益利回り、財務リスクの評価、過去の株価バリュエーション、株価のボラティリティ、など		0.5				6				02216

		594		2		21		8		3		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		0		1		0		0				0		0		1		1		0		1		採算性の基準はIRRに限るものではなく、PF効果を踏まえたNOI利回りなども踏まえて多面的に判断する必要があること				7				①資本コストをもとに原理主義的に投資案件が判断されるリスクがある、②オプション価値まで検討するには議論が複雑化する　③資本コストのベースであるCAPMは市場ボラティリティ（β）の変動で大きく変化するが、それにあわせて経営意思決定ハードルを頻繁に変更することの妥当性については検証が必要		7		不動産		経営企画		課長クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		0		0		0		0		0		0		1		0		CAPMだが株主資本コストとして目標ROEを使用				2				2		23029

		601		1		4		4		4		3		1				2																								4		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0						7				負債のコストは目に見えるが株式のコストは理論上のものであることから、ステークホルダーの中で株主の地位が必ずしも高くない日本に於いては資本コスト(株式)が軽視される傾向があると思われる。堅固な財務を維持することは重要だが必要以上に手元現金を持つことは、公開企業の所有者たる株主の期待からはかけ離れており、更なる改善が期待される。また従前の経理屋の延長線上では不十分であり真の財務リテラシーを持ったCFOの育成も喫緊の課題であろう。		7		資産運用業		ポートフォリオマネジャー		部長クラス		ある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）																												10523

		603		3		26		15		4		4																																1		1		1		0				1		0		0		0		0		0						7				人によって捉え方は異なるとは思うが、資本コストの計測はテクニカルな概念であるのに対し、企業価値の向上はもっと幅広い要素、それは定量的なものも定性的なものも含む、を総合的に評価して議論すべきものだと思われる。だから、私としては、「資本コスト」が「企業価値の向上」に関係しないとは言わないが、1対1でつなぎ合わせて議論することにあまり意義を感じません。資本コストという1指標で論じるより、より多面的な要素を企業として考慮し、企業なりの価値創造ストーリーをつくる（それはビジネスモデルに近い）ことが重要かと思います。		7		官公庁・団体		事務		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												32285

		608		2		6		18		3		5																														1		0		1		0		0				1		0		0		0		0		0						7				金利がない中で、資本コストはいくらなのか。明確な答えがないと思う。また、資本の継続的な調達がない中で、資本コストを意識すべきなのか。他のステークホルダーとのバランスはどうか？労働分配率の低下傾向がある時期に資本コストを議論することに社会的正義があるか？アナリスト諸氏に検討いただきたい。		7		電気・電子機器		その他		課長クラス		全くない		ERROR:#N/A																												12805

		407		1		2		1		4		3		1				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				3		1		0		1		0				1		0		1		0		1		0														証券・商品先物取引業		セルサイド・アナリスト		部長クラス		ある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）		1		0		0		0		0		0		0		0				1				5

		408		1		4		2		2		1		1				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				4		1		0		0		0				1		0		0		0		1		0														資産運用業		バイサイド・アナリスト		主任クラス		頻繁にある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）		0		0		0		0		0		1		0		0						2				2

		409		1		3		8		3		1		3				1		1		0		0		1		1		0		0		0				1				3		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0														保険業		経営企画		課長クラス		頻繁にある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		1		0		0		1		0		0						2				2

		410		1		2		6		3		4																														4		1		1		0		0				1		1		0		1		0		0														証券・商品先物取引業		その他		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		636		2		11		8		5		1		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		0		0		0				0		0		0		0		1		0						7				投資判断で比較すべきは資本コストではなく何もしなかった時に衰退していくリスクというクリステンセン教授の指摘との葛藤		7		素材		経営企画		本部長・役員クラス		頻繁にある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				2				6				34733

		711		2		13		9		4		4																														5		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0						7				例えばcapmで算出する時に、全企業が同一の基準値を用いるようになれば、意識が向くようになると思う		7		情報処理・ＳＩ・ソフトウェア		営業推進・企画・マーケティング		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		714		2		15		7		6		4																														4		1		0		0		0				1		0		0		0		1		0						7				資本コストを意識して経営すること自体に異論はなく、その理論的背景も十分に理解できますが、金科玉条のごとく取り扱うことにはやや違和感を覚えます。そもそも資本市場の機能を通じて評価される所謂「企業価値」が、企業の本質的な価値の全てを評価し切れているかどうかには大いに疑問があると思うからです。理論的には、定量面・定性面の全ての要素を織り込んで資本市場における評価が決まるということですが、このこと自体がやや非現実な仮定であるように日常的に感じています。		7		人材サービス		経営者・役員		経営者		あまりない		ERROR:#N/A																												16459

		414		3		23		16		3		5																														4		1		0		0		0				1		0		1		0		0		0														コンサルティング		コンサルティング		課長クラス		全くない		ERROR:#N/A																												07225

		415		1		1		1		1		5																														5		1		1		0		0				1		1		0		1		0		0														銀行業		セルサイド・アナリスト		一般社員		全くない		ERROR:#N/A

		719		2		21		15		4		3		3				1		1		0		0		0		1		0		0		0				3				4		1		1		0		0				1		1		1		0		0		0						7				資本コストを意識した経営、投資判断等が必要であることは自身は十分認識しているが、CAPMで算出した株主資本コストが非現実的（事業の標準的利益率に比べ高すぎる）であったり、市況変動や前提条件（株式市場のリスクプレミアム等）により株主資本コストが大きく変わることから、経営陣も含め社内に浸透しておらず、会社の意思決定には用いられていない。そのような状況を改善するためには、実務で一般的に用いられているCAPMにより算出した株主資本コストを参考としつつ、企業が現実的に適用できる株主資本コストの算出方法についてのコンセンサスを形成する必要がある。		7		不動産		事務		部長クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				1				5				25336

		417		1		4		5		4		5																														4		1		1		1		0				0		0		1		1		0		0						4								資産運用業		トレーダー		部長クラス		全くない		ERROR:#N/A																												36841

		418		2		18		18		4		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				4				3		0		1		0		0				1		1		0		1		0		0						4								広告・出版・メディア		その他		部長クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		1		0		0		0		0		0		0				0				4.5

		729		3		27		4		6		5																																0		1		0		0				1		0		1		1		0		0						7				資本コストという概念を取り入れた経営は、業績ひいては企業価値向上に有力な手段であることは否定しない。しかしながら、そもそも将来のキャッシュフローの予想というものが「当たらない」ものである以上、教条主義的かつ画一的に資本コストに基づく投資判断を礼賛し、経営の多様性を認めない風潮は疑問と考える。		7		その他		ポートフォリオマネジャー		経営者		全くない		ERROR:#N/A																												36430

		420		1		2		14		1		5																														3		1		1		0		0				1		0		0		0		0		0						4								証券・商品先物取引業		営業		一般社員		全くない		ERROR:#N/A

		421		1		2		9		2		4																														4		0		1		0		0				0		1		0		0		0		0						4								証券・商品先物取引業		営業推進・企画・マーケティング		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												26475

		737		1		3		2		2		2		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				3		1		0		0		0				1		1		0		0		0		0						7				中小規模の会社を中心に「資本コストを上回る収益をあげなければ企業価値は低下する」という認識が経営陣も含めて薄い。		7		保険業		バイサイド・アナリスト		主任クラス		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		1		0		0				0				5				36420

		741		1		2		18		4		4																														3		0		0		0		1		投資判断に万能な指標は無いと考えるが、凡その人が概ね納得できる判断基準と言える。		1		0		0		0		0		0						7				誰が何を評価するために利用するのか、前提条件も合わせて公表することで利用価値が上がるものと考えます。また、資本コストを無視しても実行したい事業投資が有るやもしれません。		7		証券・商品先物取引業		その他		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												13834

		53		1		5		18		3		5																														5		0		1		0		0				1		0		0		1		0		0						8				現行のキャッシュフローを前提とする企業価値分析モデルだと、ESGにどう取り組むべきかがよく理解できない。		9		その他金融業		その他		課長クラス		全くない		ERROR:#N/A

		425		1		1		14		3		4																														2		0		1		0		0				1		0		0		0		0		0						4								銀行業		営業		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		426		2		19		8		3		4																														3		0		1		0		0				1		1		1		0		0		0						4								運輸		経営企画		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												33534

		427		1		2		16		2		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		1		1		0				1		1		0		0		0		0						4								証券・商品先物取引業		コンサルティング		主任クラス		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				0				6

		428		2		9		11		4		4																														5		1		1		0		0				1		1		0		0		0		0						4								医薬品		財務・経理		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		429		1		3		14		2		4																														4		1		1		0		0				0		1		0		0		1		0						4								保険業		営業		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												37196

		430		3		23		16		2		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0						4								コンサルティング		コンサルティング		主任クラス		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				0				6

		261		1		3		9		4		4																														2		1		1		1		0				1		0		0		0		1		0						8				資本コストだけを意識した企業統治は難しくなっている。ＳＤＧｓなど社会課題の解決も要素として考慮すべき。		9		保険業		営業推進・企画・マーケティング		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												03767

		432		1		2		1		2		4																														3		1		0		0		0				0		0		0		0		1		0						4								証券・商品先物取引業		セルサイド・アナリスト		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		433		2		12		18		2		5																														4		1		0		0		0				0		1		0		0		0		0						4								エネルギー		その他		主任クラス		全くない		ERROR:#N/A

		434		2		22		18		7		5																														5		0		0		1		0				1		0		1		1		0		0						4								その他サービス業		その他		その他		全くない		ERROR:#N/A

		435		1		3		18		3		3		2				1		1		0		1		1		0		0		0		0				1				3		1		1		1		0				0		0		0		0		1		0						4								保険業		その他		課長クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		0		0		0		0		0		0		0		1						2				2

		312		1		1		14		3		4																														1		1		1		1		0				1		0		0		1		1		0						8				今後はESG,SDGsの概念を資本コストに折り込む必要がある。		9		銀行業		営業		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												27919

		437		1		2		14		3		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				5				5		1		0		0		0				0		1		0		0		0		0						4								証券・商品先物取引業		営業		課長クラス		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		0		0		0		0		1		0		0		0				2				5				08744

		438		1		1		8		3		1		3				1		1		1		0		0		0		0		0		0				2				2		0		1		0		0				1		0		1		0		0		0						4								銀行業		経営企画		課長クラス		頻繁にある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		1		0		1		0		0				0				4

		439		1		2		14		3		3		1				1		0		0		0		0		1		0		0		0				3				2		0		1		0		0				1		0		0		1		1		0						4								証券・商品先物取引業		営業		課長クラス		ある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）		1		0		0		1		0		1		0		0						2				2		14814

		440		1		1		9		3		4																														3		1		1		0		0				1		0		1		0		0		0						4								銀行業		営業推進・企画・マーケティング		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												21863

		321		2		17		7		5		4																														4		0		1		0		0				1		0		1		1		0		0						8				企業価値はｷｬｯｼｭﾌﾛｰよりSDGｓに寄っていき、単に資本コストで決まるものではなくなる		9		小売・商社・卸売		経営者・役員		本部長・役員クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		442		1		2		6		1		4																														4		0		0		1		0				0		0		0		1		0		0						4								証券・商品先物取引業		その他		一般社員		あまりない		ERROR:#N/A

		443		1		2		1		2		4																														4		1		0		0		0				1		1		0		1		0		0						4								証券・商品先物取引業		セルサイド・アナリスト		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												36964

		444		1		2		17		2		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				1		1		1		1		0				1		0		0		0		0		0						4								証券・商品先物取引業		専門職（会計・法律関係）		主任クラス		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		1		0		0		0		0		0		0				0				8				35481

		445		1		1		9		4		4																														2		0		1		0		0				1		0		0		0		1		0						4								銀行業		営業推進・企画・マーケティング		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		500		1		4		4		3		4																														4		1		0		0		0				1		1		1		0		0		0						8				ESGのなかで、G部分がないがしろにされている感がある。社外取締役といったものではなく、株主である投資家に実質的に報いているかに焦点をあてて欲しい		9		資産運用業		ポートフォリオマネジャー		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												14594

		547		3		25		18		7		5																																0		0		1		0				1		1		0		0		0		0						8				今後の資金の流れにおいて環境配慮がますます重視されるであろうから、ESG投資の資金を引き付けるような事業展開が資本コストを下げ、企業価値向上に結び付くだろう。		9		学校・教育関連		その他		その他		全くない		ERROR:#N/A

		84		2		17		13		4		2		3				1		1		1		0		0		0		0		0		0				5				5		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0						9				IRによる投資リスクの減衰は、企業価値を高める上で重要なテーマであると考えます。		6		小売・商社・卸売		ＩＲ		部長クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				2				4				35893

		91		1		4		2		7		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				4		1		1		0		0				1		1		1		0		0		0						9				株主資本を自己資本（企業の利益蓄積としての内部留保）ととらえているが故に、資本コストと企業価値の関係についての認識ギャップが大きい。また、日本企業の取締役は社内出身者が多く、株主のエージェント機能を十分果たしておらず、資本コストを上回るリターンの創出（EVA)経営を、単なるレバレッジをかけたROEの追及との誤解も多い。バブル経済崩壊後の20年間にリスクテイクをしないことを良しとした日本型経営の罪は大きく、株主資本はリスクテイクの「種銭」、デット調達の「リスクバッファー」、無理に永らえさせずに傷口が拡大しないうちに法的整理が可能な「文化の醸成」、と併せて資本コストへの認識を持つことで日本の企業が「企業価値向上」を意識した経営を行うことができるようになる、と考える。		6		資産運用業		バイサイド・アナリスト		その他		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		1		1		0		0				0				6.4				17411

		130		2		11		13		2		4																														3		0		1		1		1		投資対効果に対する意識の涵養		1		1		0		0		1		0						9				資本コストの理解には財務リテラシーが求められるが、各社の経営成績は財務規則に基づいて算出されるものである以上、財務リテラシーを持たずにビジネスを行うのは、ルールを知らずにスポーツをやるようなものだと考えている。一般社員に財務リテラシーを身に付けるための教育投資をどこまで行えるかが、企業価値向上に直結するものではないだろうか。		6		素材		ＩＲ		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												36472

		187		3		27		18		7		3		4		投資判断ではあるが、収益性以外の要素も検討する		2																										1		1		0		0				0		0		1		1		0		0						9				投資信託会社の商品の中で「収益力以外に､社会的存在としての企業価値がある。」とする商品があり、これは資本コストを見る面でも検討を要すると思います。		6		その他		その他		その他		ある		その他（４００文字まで自由記述可）																												20256

		204		2		17		18		5		4																														2		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0						9				単一事業の企業であれば簡単であるが、複数の事業を行っていることが通常の上場企業であれば、事業ごとの資本コストをどのように配分するかが企業価値向上のためには明確に公表する必要があると思うが、その際に、資本コストだけでなくリスクポートフォリオをどのように伝えるかではないか。		6		小売・商社・卸売		その他		本部長・役員クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												14111

		207		3		27		18		7		3		1				1		1		0		0		0		1		0		0		0				1				3		1		1		0		0				1		0		1		1		0		0						9				現代ビジネスはデータ資本の考えが比重をしめ、ブランド価値の算定がより企業価値に重要。		6		その他		その他		その他		ある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）		1		1		1		1		0		0		0		0				0.5				10				24427

		237		1		4		6		2		4																														4		1		0		0		0				0		0		0		0		0		1		株主構成が安定しており、増資もしない場合は資本コストを意識しなくても経営には困らない				9				買収防衛策を禁止すべき資本コストを満たなさない経営しか出来ない経営者の再任には反対すべき		6		資産運用業		その他		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		262		2		19		18		4		5																														5		0		1		0		0				1		0		0		0		1		0						9				資本コストを意識した経営管理がなされているか、アナリストが経営者に問い、その評価を社会にレポートすれば、経営者は対応せざるを得ない。もし、資本コストが企業価値に影響があるなにそのような調査をしないのであれば、それはアナリストの怠慢とも言える。怠慢でなければ、資本コストは実務に役に立たない空論である。		6		運輸		その他		部長クラス		全くない		ERROR:#N/A

		286		1		1		16		3		5																														3		1		1		0		0				1		0		0		1		1		0						9				投資家の要求収益率である資本コストを超える努力を異端者リスクを取って続けることは、サラリーマン生活の“上がり”として経営者となった方々には難しいのではないかと思います。（安易に自社株買い等に走る傾向が強いと感じています）		6		銀行業		コンサルティング		課長クラス		全くない		ERROR:#N/A																												23215

		293		2		11		11		3		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		1		1		0				1		1		0		0		0		0						9				・近年の議論を踏まえ、投資の意思決定や事業ポートフォリオ管理に資本コストを強く意識するようになった。全社的な企業価値向上のための行動ができてきている。資本コスト低減等の観点からROESGの要素についても中期計画に織り込んでいる。・ただし、事業ポートフォリオ管理において、国内は雇用問題が足かせ。事業再編の自由度が少ないのが現状。・複合企業に対するコングロマリットディスカウントが大きい。投資家からは専業が分かりやすいかと思うが、それはそれで会社継続に大きなリスク。会社側は許容困難。投資家と考え方が異なる。		6		素材		財務・経理		課長クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		1		1		0		0				2				5.5

		294		1		3		2		3		1		4		スチュワードシップ活動において投資先のROE向上に繋がる対話を実施するため		1		1		0		0		0		0		0		0		0				4				3		1		0		1		0				1		1		0		0		1		0						9				市場の効率性を強化する動きと歩調が合わないと、実効的な資本コストの把握には至らないと考える。ガバナンスコード議論にはその点が足りず、片手落ちの感が強い。		6		保険業		バイサイド・アナリスト		課長クラス		頻繁にある		その他（４００文字まで自由記述可）		1		1		0		0		0		0		0		0				1				8				04418

		302		3		27		17		7		1		1				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				3		0		1		0		0				1		0		0		0		0		0						9				株主からの株式還元要求が強いと中央銀行による金融緩和の効果を無効していると考えられます		6		その他		専門職（会計・法律関係）		その他		頻繁にある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）		0		0		0		1		0		0		0		0				0.1				7				20994

		313		1		4		6		1		5																														5		1		0		0		0				0		1		0		0		1		0						9				資本コストと目に見える企業価値（例えば時価総額）は二律背反の関係にあると言えそうであるが、キャッシュアウトが少なければ資本コストを低減することは可能であるものの、投資家からすれば質的な企業価値を下げるとも言える。尤も精緻データに基づいた予測分析を実施すれば両者の均衡点を見出すことは理論的には可能であろう。然しながら「質的な企業価値」は投資家心理や個別の期待値に左右される側面が大きいため現実的には困難であろうと思われなか、所謂インベストメント・チェーンの中の一要素として、業種、企業規模に応じた近似モデルを定立するなどして研究する価値はあるものと思われる。		6		資産運用業		その他		一般社員		全くない		ERROR:#N/A																												21674

		343		1		2		17		3		3		2				2																								4		1		1		1		0				1		0		1		0		1		0						9				投資家サイドによる選別の強化により、企業サイドが資本コストを意識するようになると思う。		6		証券・商品先物取引業		専門職（会計・法律関係）		課長クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）

		349		1		4		3		6		4																														4		1		0		0		0				0		1		0		0		0		0						9				事業会社側は、投資家などステークホルダーが要求するコストへの関心が薄かった。一方で、投資家側も資本コストも含めた対話が少なかった。双方に課題があると思います。		6		資産運用業		ファンドマネジャー		経営者		あまりない		ERROR:#N/A

		353		2		10		7		5		2		4		主にＭ＆ＡにおけるValuation評価のため		1		1		0		0		1		0		0		0		0				1				3		0		1		0		0				1		0		0		0		1		0						9				株主の当然の要求リターンとして意識して経営、投資をしなければならない。ただし資本コストを意識した結果としてレバレッジをかけるという考え方は理解されない。		6		その他製造		経営者・役員		本部長・役員クラス		結構ある		その他（４００文字まで自由記述可）		0		0		0		1		1		0		0		0				0.1				8

		364		2		18		14		1		5																														4		1		1		0		0				0		1		0		0		1		0						9				企業価値の概念が多様化しているのと、電子マネー含めて貨幣価値の概念が複雑化しており、資本コストの捉え方が経営者によって異なり、そこには働き方改革のような事も絡んでいると感じます。		6		広告・出版・メディア		営業		一般社員		全くない		ERROR:#N/A

		379		1		1		18		1		5																														4		0		0		0		1		成熟産業（地方銀行）に勤務しているが、低成長でもテンションをキープできなければ、モラルダウンが発生すると考えられる為。		0		0		1		0		1		0						9				当社（地方銀行）で言えば、ゼロ金利下、ＰＢＲは0.2以下と、市場の求める資本コスト要求を全く満たしていないと、こっぴどい評価を受け続けている。近隣の地方銀行他行もほとんど同様なので、実は、市場の求めるプレミアム（資本コスト）を最も色濃く反映した指標であるＰＢＲは、指標としての役割が果たせていない。つまり、資本コストの概念は企業価値向上のインセンティブに成り難いと考える。		6		銀行業		その他		一般社員		全くない		ERROR:#N/A																												06134

		391		1		4		3		4		4																														4		1		0		0		0				1		0		1		1		0		0						9				概念的なものに過ぎず、誰も具体的に合意しない数値である資本コストを用いて議論することに生産性はない。海外上場企業のプレゼンテーションで資本コストを見ることはまず無い。		6		資産運用業		ファンドマネジャー		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												17337

		401		1		2		18		4		1		2				1		1		0		0		0		1		1		0		0				1				2		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0						9				①企業と投資家の資本コスト議論の次のステップとして投下資本から経済的付加価値を生み出すという視点と、投資家の取得価格からのリターンという視点の議論明確化が望まれるように思う。②内外投資の資本コストの整合性、全社と事業別の資本コストの設定と運用等も企業価値向上の議論のために重要に思う。②内外資本コストの整合性、全社と事業別の資本コストの設定と運用についてのもう一段の認識合わせが重要と思う。そうした意味でも昨年のジャーナルでの資本コストの特集は有用と思う。		6		証券・商品先物取引業		その他		部長クラス		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		1		0		マーケットインプライド		0.1				6				05203

		441		1		3		6		2		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				2		0		1		0		0				1		0		0		0		0		1		使用目的によって、求められる資本コストの水準や考え方が変わる				9				資本コストについては、「投資家の期待（要求）利益率」とととらえるか「リスク対応資産確保にかかるコスト率」ととらえるかで求められる水準が異なるように思われれる。また、資本投資先の事業期間やリスクエクスポージャーによってコスト率は変化するはずだが、現時点においては考え方の精緻化の余地があるように思われる（期間が有限であれば、株より社債利回りのほうが親和性が高いのでは）		6		保険業		その他		主任クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		0		0		0		0		0		0		1		0		ソルベンシーⅡの資本コスト率				2				2		33381

		451		1		1		18		7		3		2				2																								5		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0						9				資本コストとニアリーイコールではあるが、目標ROEを指標とした方が分かり易いのでは。		6		銀行業		その他		その他		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）																												32333

		463		1		5		18		3		3		2				2																								4		1		1		1		0				1		0		0		1		1		0						9				実態は資本コスト以外で企業価値を見ていると思う。株価が市場の思惑で変わるので、売上や収益など努力で積み上げられるものを目標とする傾向があると思う。		6		その他金融業		その他		課長クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）																												35969

		471		1		2		9		2		3		1				2																								4		1		0		1		0				1		0		0		0		1		0						9				人材の育成コストや従業員の健康管理コストなど様々な情報開示がなされるとより効果的な分析に使えると思う。		6		証券・商品先物取引業		営業推進・企画・マーケティング		主任クラス		ある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）																												28214

		475		1		2		18		7		5																														2		0		0		0		1		無駄な投資を抑制することにつながるかもしれないから。		0		0		0		0		0		1		以上のようなおバカな主張をする人が居るから。				9				世の中には、「利益目的はけしからん」というようなわけのわからない主張をする人がいるのを何とかして欲しい。		6		証券・商品先物取引業		その他		その他		全くない		ERROR:#N/A																												18004

		473		1		4		9		1		5																														2		1		0		0		0				1		1		1		0		0		0						4								資産運用業		営業推進・企画・マーケティング		一般社員		全くない		ERROR:#N/A

		474		1		2		9		3		3		2				2																								2		1		1		1		0				1		0		0		0		1		0						4								証券・商品先物取引業		営業推進・企画・マーケティング		課長クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）																												03443

		477		3		23		16		6		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				4				3		1		0		1		0				0		0		1		1		0		0						9				投資家の意識が低いことに起因するであろうが、投資家の期待収益率が明示されない。即ち、「期待収益率を下回れば、経営陣を任期で以って追加報酬ナシで退任させる」くらいの気概を持って投資している投資家はほゞ存在しない。これが、企業価値が向上しない主因であると考えます。		6		コンサルティング		コンサルティング		経営者		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		1		0		0				1				1

		561		1		1		13		3		1		3				1		1		0		0		0		0		0		1		0		セルサイドアナリストのコメントをヒアリング		1				1		1		1		0		0				1		0		0		0		0		0						9				マイナス政策金利下の銀行業においては資本コストと実際のリターン（とそれに伴う企業価値向上）の水準がバランスしない		6		銀行業		ＩＲ		課長クラス		頻繁にある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				0.8				6.6				30086

		635		1		1		9		3		5																														3		0		0		0		1		分からない		0		0		0		0		0		1		分からない				9				問9は、選択肢の制限より取り組んでいるとしたが、実際には知る立場になく分からない。		6		銀行業		営業推進・企画・マーケティング		課長クラス		全くない		ERROR:#N/A																												34409

		643		3		24		11		5		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				2		0		0		1		0				0		1		1		1		0		0						9				企業価値の定義は資本コストだけで見るのは時流に外れている。		6		会計・法律関係		財務・経理		本部長・役員クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				3.5				10				02470

		644		2		11		11		4		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				1		0		1		0		0				0		0		1		0		0		0						9				ＲＯＩＣ経営を目標にしていますが投資抑制に繋がってしまい、持続的な成長の足かせになる。		6		素材		財務・経理		部長クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				2				4				23903

		647		2		7		8		4		2		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				1		0		1		0		0				1		0		0		0		1		0						9				上場企業では、レバレッジの考え方、業種によるボラティリティ、景気サイクル、株式市場の状況などにより、相対的に評価されるという実践、オプション的なタイミング価値など、実証が少ないことが現実には大切な意思決定要素と感じられる。		6		機械		経営企画		部長クラス		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		1		1		0		0		0				1				15				17925

		650		3		24		3		5		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				2		1		1		0		0				1		0		0		1		0		0						9				・日本アナリスト協会様が引き続き日本をご先導して頂けますと幸いに存じます。		6		会計・法律関係		ファンドマネジャー		本部長・役員クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				1				15

		671		1		5		9		3		5																														4		1		1		0		0				1		0		0		1		1		0						9				資本コストが直接企業価値の向上に結びつくのでなく、調達した資本を資産に変えて、その資産が企業価値向上に関係すると考えている。		6		その他金融業		営業推進・企画・マーケティング		課長クラス		全くない		ERROR:#N/A																												06396

		694		1		1		8		3		4																														3		1		1		1		1		親会社として子会社への資金供与の規律付け		0		0		0		0		1		1		グループ会社間では、経済的合理性だけを徹底できない。				9				持ち分法適用、連結対象といった会計上の相違も含め、グループ間の資金取引においては、どの様に考えるべきか悩ましい問題と存じます。		6		銀行業		経営企画		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		484		1		1		14		4		5																														4		1		0		0		0				1		1		0		0		0		0						8								銀行業		営業		部長クラス		全くない		ERROR:#N/A																												13658

		485		1		2		1		3		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				4		1		1		1		0				1		0		0		0		1		1		日本市場でのインプライド資本コストは高すぎで、過去の水準をもとにするのはおかしい。				8								証券・商品先物取引業		セルサイド・アナリスト		課長クラス		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		1		0		0		0		0				1				5

		486		1		1		14		3		4																														3		0		0		1		0				1		1		0		0		1		0						8								銀行業		営業		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		487		1		5		14		3		3		4		個別の投資案件（不動産開発、不動産融資等）に係るコスト計算において。		1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0						8								その他金融業		営業		課長クラス		ある		その他（４００文字まで自由記述可）		1		0		0		0		0		0		0		0						2				2		31937

		488		1		3		8		2		4																														3		1		1		0		0				1		0		0		1		1		0						8								保険業		経営企画		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		489		1		1		8		4		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				3		1		1		1		0				1		1		0		0		0		0						8								銀行業		経営企画		部長クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		0		0		0		0		0		0		1		0		意識しているのは、規制資本、ROE、ROA、RORA、配当など。				2				2

		715		1		5		3		3		3		1				2																								5		1		0		0		0				1		1		0		0		1		0						9				1. 一部の企業では遅くても、25年以上前に意味を失った財閥を意識した商習慣 2. 一部の企業における資本コストに関する意識の低さ 3. 一部の企業における経営者の著しい理解の欠如 4. 親子上場 5. 国内の投資家による親子上場に対する無関心		6		その他金融業		ファンドマネジャー		課長クラス		ある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）

		491		1		4		6		2		3		3				2																								5		1		0		1		0				1		0		0		0		0		0						8								資産運用業		その他		主任クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため

		492		1		1		6		4		5																														2		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0						8								銀行業		その他		部長クラス		全くない		ERROR:#N/A

		493		1		4		6		4		5																														2		0		1		0		0				1		0		0		0		1		0						8								資産運用業		その他		部長クラス		全くない		ERROR:#N/A

		494		1		1		18		3		5																														3		1		1		1		0				1		0		0		0		1		0						8								銀行業		その他		課長クラス		全くない		ERROR:#N/A

		495		1		3		4		2		5																														4		1		0		0		0				1		1		0		0		1		0						8								保険業		ポートフォリオマネジャー		主任クラス		全くない		ERROR:#N/A																												32640

		496		1		5		8		2		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				2		1		1		1		0				1		0		0		1		1		0						8								その他金融業		経営企画		主任クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				0						2

		497		3		23		11		5		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				4				3		0		1		0		0				1		0		0		0		0		0						8								コンサルティング		財務・経理		本部長・役員クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		0		0		0		0		0		0		1		0		非上場のため、株価は参照していない				2				2

		724		1		1		18		1		5																														4		0		1		0		1		セキュリティを見逃しがちになる傾向を払拭し得ない為。特に現下の日本では。基本的に世界も同じ事。		0		1		1		0		0		1		PBR0.2を切っている地方銀行に所属し、労働裁判で原告だった立場（その後も１５年以上継続勤務中）からすれば、お金に色は無い為、個社別の資本コストという考え方は不適切と思われる。				9				地方銀行勤務であるが、お金に色は無い為、現在の自行のＰＢＲ０．２という数値は、その価格で買収されてしまうという現実からも厳しく向き合う必要があると自覚している。しかし、無理な株価対策は、同業態のスルガショックの様な事態に陥るリスクがある為、行い得ない。はっきり構成員のモラルハザードが一番のリスク要因と感じている。		6		銀行業		その他		一般社員		全くない		ERROR:#N/A																												06134

		628		1		1		6		3		3		3				2																								3		0		1		0		0				1		0		0		0		0		0						9				資本コストは企業の価値判断の一部にすぎない				銀行業		その他		課長クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため

		730		3		27		17		3		1		4		M&A取引目的、減損テスト等会計目的でのValuation業務提供のため日常的に、多様な国の多様な業種の資本コストを算出している。		1		0		0		0		0		0		0		1		0		自らの業務であるため、自らクライアントや買収のターゲット会社の資本コストを算出している。なお、事業会社自らが実施するものや専門性の劣る金融機関・ブティックの作ったものは質が大きく劣ることが多く、経営判断を誤った方向にに導くリスクがあることをよく理解した方がよい。		6		利用している企業でも、正しく理解している企業は非常に少ない。なお、EVA適用している企業がIFRSを導入する際に、ようやくこれまでの理解の誤りをいくらか軌道修正できた企業があった（日本を代表する企業2社に助言実績あり）。				1		1		1		1		（資本コストは、定量的な比較を容易にする手段・方法であり）意義は無数に存在する。意義は、何に利用したいかという主観の問題である。		0		1		0		0		0		1		①理解が不十分である②むしろ正しくない考え方が蔓延している③正しさより、民主主義（数の多い方が勝利者）が重視されていることから、「知っているという人のほとんどが間違った理解をしている（学者・同業者含む）」と「それ以前にほとんど知らない」という点				9				資本コスト8%ということを言う方、それに便乗する方がいる以上、資本コスト経営は根付かないし、根付いてもそれは誤った問題のあるものであり続ける。政治家ではないので、最底辺の知的水準に合わすような発言は控えていただきたい。		6		その他		専門職（会計・法律関係）		課長クラス		頻繁にある		その他（４００文字まで自由記述可）		1		0		0		0		0		0		1		0		評価対象にあわせた期待収益率を使用している。上記のCAPMからPBRが全く役に立たない評価対象は無数にある。【Q14については、時点と対象となる国と通貨を定義しなければ答えられない！長期的な米国ベースのUSドルとして回答する（Currentベースではないし、日本/円ベースではない）】		3				6				17753

		1		3		26		12		4		5																																1		1		1		0				1		1		0		0		1		0																																																		02595

		37		1		1		9		3		4																														4		0		1		1		0				0		1		0		0		0		0														銀行業		営業推進・企画・マーケティング		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												30152

		48		2		11		9		2		4																														3		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0														素材		営業推進・企画・マーケティング		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		50		1		2		18		2		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				3		1		0		0		0				1		0		0		0		1		0														証券・商品先物取引業		その他		主任クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		1		0		0		0				1				7				34869

		54		2		17		8		1		5																														3		1		1		1		0				1		0		1		0		0		0														小売・商社・卸売		経営企画		一般社員		全くない		ERROR:#N/A

		58		2		11		13		4		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				3		0		1		1		0				1		0		1		1		0		0														素材		ＩＲ		部長クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		0		0		0		1		0		0		0		0				0				5.6				09971

		74		2		20		13		4		4																														4		0		1		1		0				1		1		0		1		0		0														建設		ＩＲ		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												18904

		82		1		3		3		7		2		1				1		0		0		0		0		0		1		0		0				1				4		1		0		0		0				1		1		0		0		1		0														保険業		ファンドマネジャー		その他		結構ある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）		1		1		0		0		0		0		0		0						2				2		07781

		83		1		1		14		5		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				4				3		1		1		1		0				1		0		1		1		0		0														銀行業		営業		本部長・役員クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				0				6				15475

		510		1		3		6		5		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				2		0		1		0		0				1		0		1		0		0		0														保険業		その他		本部長・役員クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				1				8

		511		1		2		14		3		4																														3		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0														証券・商品先物取引業		営業		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		512		1		4		3		3		1		1				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				4		1		0		0		0				1		1		1		0		0		0														資産運用業		ファンドマネジャー		課長クラス		頻繁にある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）		1		0		0		0		0		0		0		0				0				3

		85		1		1		9		4		5																														3		0		0		1		0				1		1		0		0		0		0														銀行業		営業推進・企画・マーケティング		部長クラス		全くない		ERROR:#N/A																												20958

		514		3		23		7		6		2		2				1		0		0		0		0		0		1		0		0				3				3		1		1		0		0				0		1		1		0		0		0														コンサルティング		経営者・役員		経営者		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0						2				2

		515		1		1		9		1		2		2				2																								3		1		0		0		0				1		0		0		0		1		0														銀行業		営業推進・企画・マーケティング		一般社員		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）

		516		1		2		14		1		4																														3		0		0		1		0				0		0		0		0		1		0														証券・商品先物取引業		営業		一般社員		あまりない		ERROR:#N/A																												18886

		517		2		20		7		6		4																														4		1		1		1		0				1		0		0		1		1		0														建設		経営者・役員		経営者		あまりない		ERROR:#N/A																												04940

		86		3		24		17		3		4																														3		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0														会計・法律関係		専門職（会計・法律関係）		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												12804

		519		1		2		18		4		5																														3		1		0		0		0				0		1		1		0		0		0														証券・商品先物取引業		その他		部長クラス		全くない		ERROR:#N/A																												08313

		520		1		2		7		6		4																														3		1		1		1		0				1		0		0		1		1		0														証券・商品先物取引業		経営者・役員		経営者		あまりない		ERROR:#N/A

		90		1		1		15		4		4																														5		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0														銀行業		事務		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												09871

		99		2		10		11		2		3		3				1		0		1		0		0		1		0		0		0				1				3		0		0		1		0				1		1		0		0		0		0														その他製造		財務・経理		主任クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		1		0		業界平均との比較		0.1				9

		523		1		4		6		1		5																														4		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0														資産運用業		その他		一般社員		全くない		ERROR:#N/A

		524		1		1		18		2		4																														3		0		1		0		0				0		1		0		0		1		0														銀行業		その他		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		525		2		21		8		5		1		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				4		0		0		1		0				0		1		0		1		0		0														不動産		経営企画		本部長・役員クラス		頻繁にある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		0		0		0		0		1		1		0		0						2				2

		526		1		2		18		7		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				4		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0														証券・商品先物取引業		その他		その他		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				1				5

		527		3		23		16		3		3		2				2																								4		1		0		1		0				0		1		0		0		1		0														コンサルティング		コンサルティング		課長クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）

		528		1		2		9		3		3		2				2																								3		0		1		1		0				1		1		0		1		0		0														証券・商品先物取引業		営業推進・企画・マーケティング		課長クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）

		529		1		4		4		3		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0														資産運用業		ポートフォリオマネジャー		課長クラス		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		1		0		0		0				1				8

		530		2		13		11		2		4																														5		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0														情報処理・ＳＩ・ソフトウェア		財務・経理		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		531		2		17		7		5		2		3				1		1		0		0		0		0		1		0		0				1				3		1		1		0		0				1		0		1		1		0		0														小売・商社・卸売		経営者・役員		本部長・役員クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				1				5

		532		2		11		17		5		3		2				1		0		1		0		0		0		0		0		0				1				3		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0														素材		専門職（会計・法律関係）		本部長・役員クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				0				8				18454

		101		3		26		15		1		4																																1		0		0		0				1		0		0		0		0		0														官公庁・団体		事務		一般社員		あまりない		ERROR:#N/A																												35882

		112		1		1		9		3		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		0		1		0		0				1		0		0		1		1		0														銀行業		営業推進・企画・マーケティング		課長クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		1		0		0				0.4				6				19989

		115		1		4		8		3		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				2		0		0		1		0				1		0		0		1		1		0														資産運用業		経営企画		課長クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				0				3				35615

		536		2		21		14		3		3		3				1		1		0		1		1		0		0		0		0				3				4		0		1		1		0				1		1		0		0		1		0														不動産		営業		課長クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		1		0		0		1		0		0				0						2		25255

		537		1		2		1		3		2		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				5				4		0		0		1		0				1		1		0		0		0		0														証券・商品先物取引業		セルサイド・アナリスト		課長クラス		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				0.3				5

		538		1		5		7		5		2		2				1		0		0		0		0		1		0		0		0				3				3		1		0		1		0				1		0		0		0		0		0														その他金融業		経営者・役員		本部長・役員クラス		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				1				7

		539		1		1		11		4		4																														5		1		0		1		0				1		1		1		0		0		0														銀行業		財務・経理		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		540		3		23		16		7		2		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				4		1		1		1		0				0		1		0		0		0		0														コンサルティング		コンサルティング		その他		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				0				6				02804

		541		1		2		14		4		3		1				2																								3		0		1		0		0				1		0		0		1		1		0														証券・商品先物取引業		営業		部長クラス		ある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）

		149		2		17		9		4		4																														5		0		1		0		0				1		0		1		0		0		0														小売・商社・卸売		営業推進・企画・マーケティング		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												17517

		153		3		23		16		3		2		2				2																								3		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0										特に無し。				コンサルティング		コンサルティング		課長クラス		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）																												21777

		154		1		3		3		2		2		1				1		1		0		0		0		1		1		0		0				2				4		1		1		0		0				1		1		1		0		0		0														保険業		ファンドマネジャー		主任クラス		結構ある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）		1		0		0		0		0		0		0		0				0.5				7				31679

		160		3		23		16		1		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				6		担当会社に対し、利用するように助言している		4		1		1		1		0				0		1		0		0		0		0														コンサルティング		コンサルティング		一般社員		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				0				5				05235

		163		1		3		18		4		2		4		自社(及び競合他社)の経済価値及び経済価値ベースソルベンシーマージン比率の測定・分析		2																								3		1		0		1		0				1		1		0		0		0		0														保険業		その他		部長クラス		結構ある		その他（４００文字まで自由記述可）																												13551

		171		3		25		12		5		5																																1		1		1		0				1		1		0		0		0		0														学校・教育関連		広告・宣伝・広報		本部長・役員クラス		全くない		ERROR:#N/A																												07735

		178		2		12		13		2		4																														3		0		1		0		0				1		0		1		0		1		0														エネルギー		ＩＲ		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												37078

		182		1		4		14		2		5																														4		1		0		0		0				0		1		0		0		0		0														資産運用業		営業		主任クラス		全くない		ERROR:#N/A

		185		2		21		7		6		1		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				1		1		0		0		0				1		1		0		0		0		0														不動産		経営者・役員		経営者		頻繁にある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		0		0		0		1		0		0		0		0				1				7

		197		1		5		7		5		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				3		1		1		1		0				1		0		0		0		0		0														その他金融業		経営者・役員		本部長・役員クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				1				5

		203		2		21		9		3		5																														4		1		1		1		0				1		1		1		0		0		0														不動産		営業推進・企画・マーケティング		課長クラス		全くない		ERROR:#N/A																												22059

		205		1		1		9		5		1		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				1		0		0		1		0				1		0		0		1		0		0														銀行業		営業推進・企画・マーケティング		本部長・役員クラス		頻繁にある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		0		0		0		1		1		1		0		0				0.5				2

		554		1		1		14		3		5																														1		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0														銀行業		営業		課長クラス		全くない		ERROR:#N/A

		555		3		27		7		5		4																																0		1		1		0				1		0		1		0		1		0														その他		経営者・役員		本部長・役員クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		556		2		10		13		3		5																														4		0		0		0		1		意義を感じられません		1		0		1		0		1		0														その他製造		ＩＲ		課長クラス		全くない		ERROR:#N/A

		557		1		1		11		1		5																														5		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0														銀行業		財務・経理		一般社員		全くない		ERROR:#N/A																												34245

		558		2		6		8		2		1		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				1		1		1		1		0				1		0		0		0		0		0														電気・電子機器		経営企画		主任クラス		頻繁にある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				0				6				37270

		559		1		4		3		3		2		1				1		0		0		0		0		1		0		0		0				1				2		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0														資産運用業		ファンドマネジャー		課長クラス		結構ある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）		1		0		0		0		0		0		0		0				1				5

		560		1		5		12		3		5																														1		1		1		1		0				1		0		0		0		1		0														その他金融業		広告・宣伝・広報		課長クラス		全くない		ERROR:#N/A																												28913

		206		3		26		9		4		5																																0		1		1		0				0		0		0		0		1		0														官公庁・団体		営業推進・企画・マーケティング		部長クラス		全くない		ERROR:#N/A																												10873

		208		1		4		2		5		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		1		1		0				0		1		0		0		0		0														資産運用業		バイサイド・アナリスト		本部長・役員クラス		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				1				5				03802

		209		1		4		3		2		2		1				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		0		0		0				1		1		0		0		1		0														資産運用業		ファンドマネジャー		主任クラス		結構ある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）		1		0		1		0		0		0		0		0				0				9				12729

		215		1		2		18		3		5																														2		1		0		1		0				1		0		1		0		1		0														証券・商品先物取引業		その他		課長クラス		全くない		ERROR:#N/A

		222		1		2		14		3		4																														3		1		1		0		0				0		1		0		0		1		0														証券・商品先物取引業		営業		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		235		1		5		2		2		1		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				2		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0														その他金融業		バイサイド・アナリスト		主任クラス		頻繁にある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0						2				2		29454

		236		1		4		4		2		3		2				1		1		0		0		0		0		1		0		0				2				4		1		0		0		0				1		1		0		0		1		0														資産運用業		ポートフォリオマネジャー		主任クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				0				7

		238		1		4		3		5		3		1				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				2		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0														資産運用業		ファンドマネジャー		本部長・役員クラス		ある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）		1		0		0		0		0		0		0		0				3				7				03758

		241		1		1		3		3		3		2				2																								3		1		0		1		0				1		0		0		0		0		0														銀行業		ファンドマネジャー		課長クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）

		251		1		4		3		2		2		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				3		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0														資産運用業		ファンドマネジャー		主任クラス		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		1		0		0		0				0				6.5				31408

		258		1		5		3		4		3		3				1		1		0		0		1		0		0		0		0				1				4		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0														その他金融業		ファンドマネジャー		部長クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				2				5				22682

		260		3		23		16		1		5																														5		0		1		0		0				0		0		1		0		1		0														コンサルティング		コンサルティング		一般社員		全くない		ERROR:#N/A																												32220

		268		3		25		15		4		5																																0		1		0		0				1		0		0		0		0		0														学校・教育関連		事務		部長クラス		全くない		ERROR:#N/A

		281		1		1		11		1		5																														1		1		0		0		0				1		0		0		0		1		0														銀行業		財務・経理		一般社員		全くない		ERROR:#N/A																												36289

		575		1		3		16		4		5																														5		0		1		1		0				1		0		1		0		1		0														保険業		コンサルティング		部長クラス		全くない		ERROR:#N/A																												08619

		576		1		2		14		1		4																														3		1		1		0		0				1		0		0		1		1		0														証券・商品先物取引業		営業		一般社員		あまりない		ERROR:#N/A

		285		3		26		15		2		4																																0		0		1		0				0		0		0		0		1		0														官公庁・団体		事務		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		287		2		18		13		3		4																														4		0		1		0		0				0		1		0		0		0		0														広告・出版・メディア		ＩＲ		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		291		2		6		11		2		4																														2		1		1		0		0				0		1		0		0		1		0														電気・電子機器		財務・経理		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		292		2		10		4		3		4																														3		0		0		1		0				1		0		0		0		0		0														その他製造		ポートフォリオマネジャー		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												20306

		295		1		2		1		2		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				4		0		1		0		0				1		0		1		0		1		0														証券・商品先物取引業		セルサイド・アナリスト		主任クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				0				7

		297		3		26		18		7		4																																0		1		1		0				1		0		0		0		1		0														官公庁・団体		その他		その他		あまりない		ERROR:#N/A

		299		1		5		9		3		3		2				2																								4		1		0		0		0				1		0		0		1		1		0														その他金融業		営業推進・企画・マーケティング		課長クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）																												19173

		301		3		26		18		3		5																																1		1		1		0				0		0		1		1		1		0														官公庁・団体		その他		課長クラス		全くない		ERROR:#N/A																												01460

		304		2		19		10		3		4																														5		1		0		0		0				0		1		0		0		0		0														運輸		総務・人事		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												35395

		305		3		27		17		6		4																																1		1		0		0				1		1		0		0		1		0														その他		専門職（会計・法律関係）		経営者		あまりない		ERROR:#N/A

		314		1		4		6		7		5																														4		1		1		0		0				1		1		0		0		0		0														資産運用業		その他		その他		全くない		ERROR:#N/A																												10009

		588		1		4		18		4		5																														2		1		1		1		0				1		0		0		0		1		1		数値が独り歩きし、投資制約となることがある												資産運用業		その他		部長クラス		全くない		ERROR:#N/A																												15392

		589		2		13		6		2		4																														4		1		1		0		0				0		0		0		1		0		0														情報処理・ＳＩ・ソフトウェア		その他		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												25355

		590		1		1		11		4		4																														4		0		0		1		0				0		0		0		1		0		0														銀行業		財務・経理		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		591		1		2		4		3		4																														4		1		0		0		0				1		1		0		0		1		0														証券・商品先物取引業		ポートフォリオマネジャー		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		592		1		2		7		6		2		2				2																								4		1		1		0		0				1		0		0		0		0		0														証券・商品先物取引業		経営者・役員		経営者		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）																												05210

		593		1		5		6		1		2		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				3		1		1		0		0				1		0		1		0		1		0														その他金融業		その他		一般社員		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		1		0				0.2						2		30737

		322		2		21		8		2		1		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				2		1		0		0		0				0		1		0		0		1		0														不動産		経営企画		主任クラス		頻繁にある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				0.7				5.3

		323		1		1		14		4		4																														4		1		1		0		0				1		1		0		1		0		0														銀行業		営業		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												25460

		596		2		17		11		2		1		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		0		1		0		0				1		0		1		0		0		1		事業ごとに資本コストを算出する場合、納得感のあるPremiumを設定することが困難。												小売・商社・卸売		財務・経理		主任クラス		頻繁にある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				3						2		31711

		597		3		25		18		4		4																																1		0		0		0				1		1		0		0		0		0														学校・教育関連		その他		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												05435

		598		2		22		18		7		3		4				1		1		0		0		0		0		0		0		0				4				3		0		1		0		0				1		0		1		0		1		0														その他サービス業		その他		その他		ある		その他（４００文字まで自由記述可）		0		0		0		0		1		0		0		0				0.1						2

		599		1		4		6		1		4																														4		1		0		1		0				1		0		0		0		0		0														資産運用業		その他		一般社員		あまりない		ERROR:#N/A

		338		1		3		3		2		3		2				2																								3		1		1		1		0				1		0		1		0		1		0														保険業		ファンドマネジャー		主任クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）

		344		3		24		17		7		2		4		財務DD、企業価値評価などの業務上の必要性から		1		0		0		1		1		0		0		0		0				6		M&A等に活用		4		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0														会計・法律関係		専門職（会計・法律関係）		その他		結構ある		その他（４００文字まで自由記述可）		0		0		0		1		1		0		0		0				0						2

		350		2		18		7		6		4																														3		0		1		0		0				1		0		1		1		0		0														広告・出版・メディア		経営者・役員		経営者		あまりない		ERROR:#N/A																												03320

		352		1		2		1		3		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				4		1		0		0		0				1		0		0		0		1		0														証券・商品先物取引業		セルサイド・アナリスト		課長クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				0				7.2

		604		1		5		18		2		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				5				4		1		0		0		0				1		0		1		0		1		0														その他金融業		その他		主任クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		1		0		1		0		0		0		0				0.5				6.5

		605		1		4		2		7		4																														3		0		1		0		0				1		0		0		1		0		0														資産運用業		バイサイド・アナリスト		その他		あまりない		ERROR:#N/A

		606		1		1		14		1		5																														4		1		0		0		0				1		0		0		0		1		0														銀行業		営業		一般社員		全くない		ERROR:#N/A

		607		1		2		14		4		5																														4		1		0		0		0				1		0		0		1		0		0														証券・商品先物取引業		営業		部長クラス		全くない		ERROR:#N/A

		354		1		2		1		3		2		1				1		1		0		0		0		0		0		0		0				4				3		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0														証券・商品先物取引業		セルサイド・アナリスト		課長クラス		結構ある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）		1		0		1		0		1		0		0		0				0				7				22082

		609		1		2		14		2		4																														3		1		1		0		0				1		0		0		0		0		0														証券・商品先物取引業		営業		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												35528

		610		3		23		16		1		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				4				3		0		1		1		0				1		0		0		0		1		0														コンサルティング		コンサルティング		一般社員		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		1		0		0		0		0				0				5				34526

		611		3		25		18		7		5																																1		1		0		0				0		0		1		0		1		0														学校・教育関連		その他		その他		全くない		ERROR:#N/A																												10348

		612		2		13		16		2		4																														2		1		1		1		0				1		0		0		0		1		0														情報処理・ＳＩ・ソフトウェア		コンサルティング		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		355		1		1		4		7		5																														1		0		1		0		0				1		0		0		0		1		0														銀行業		ポートフォリオマネジャー		その他		全くない		ERROR:#N/A																												10329

		614		1		1		1		3		3		2				1		1		0		0		0		0		1		0		0				3				3		1		1		0		0				0		0		1		0		1		0														銀行業		セルサイド・アナリスト		課長クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				0.5				5

		615		1		1		7		5		3		1				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				4		0		1		1		0				0		1		0		0		1		0														銀行業		経営者・役員		本部長・役員クラス		ある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）		0		0		0		0		0		0		0		1				0				5				20974

		361		1		1		9		4		4																														3		1		1		1		0				1		0		0		1		1		0										特にございません				銀行業		営業推進・企画・マーケティング		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		617		1		1		16		2		4																														4		1		0		0		0				1		0		0		0		1		0														銀行業		コンサルティング		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												30403

		362		3		25		18		7		5																																1		1		1		0				1		1		0		0		1		0														学校・教育関連		その他		その他		全くない		ERROR:#N/A

		363		1		4		4		6		1		2				1		1		0		0		0		1		0		0		0				2				2		0		1		0		0				1		0		0		1		0		0														資産運用業		ポートフォリオマネジャー		経営者		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		0		1		0		1		0		1		0		0				0.2				1.2

		367		1		1		18		3		5																														3		0		1		1		0				1		1		0		0		1		0														銀行業		その他		課長クラス		全くない		ERROR:#N/A

		369		1		4		6		4		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				3		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0														資産運用業		その他		部長クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				0.5				4				06899

		371		2		6		7		5		2		3				2																								4		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0														電気・電子機器		経営者・役員		本部長・役員クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため																												06348

		372		3		26		18		4		5																																1		0		0		0				1		0		0		0		0		0														官公庁・団体		その他		部長クラス		全くない		ERROR:#N/A

		624		3		23		16		6		1		2				1		1		0		0		1		0		0		0		0				1				4		0		1		0		0				1		0		1		0		1		0														コンサルティング		コンサルティング		経営者		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				0				6				35144

		375		3		24		17		5		4																														4		1		0		0		0				0		1		0		0		0		0														会計・法律関係		専門職（会計・法律関係）		本部長・役員クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												15463

		378		3		23		16		6		2		1				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				2		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0														コンサルティング		コンサルティング		経営者		結構ある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）		1		0		1		1		0		0		0		0				1				5

		390		1		2		14		3		1		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				4		1		1		1		0				0		1		0		1		0		0														証券・商品先物取引業		営業		課長クラス		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				0				7

		392		3		24		17		3		4																														3		1		1		1		0				0		1		0		0		1		0														会計・法律関係		専門職（会計・法律関係）		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		629		3		25		18		1		5																																0		0		1		0				0		1		0		0		0		0														学校・教育関連		その他		一般社員		全くない		ERROR:#N/A

		630		1		1		6		3		5																														4		1		1		0		0				1		1		0		1		0		0														銀行業		その他		課長クラス		全くない		ERROR:#N/A

		631		1		1		14		4		4																														4		1		0		0		0				1		0		0		1		0		0														銀行業		営業		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		405		1		3		15		2		5																														2		1		1		0		0				1		0		1		1		0		0														保険業		事務		主任クラス		全くない		ERROR:#N/A																												27688

		412		1		5		3		3		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		0		1		0		0				1		0		0		0		0		0														その他金融業		ファンドマネジャー		課長クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				7				0.1				22682



		448		1		4		18		4		5																														4		0		1		0		0				1		1		0		0		0		0														資産運用業		その他		部長クラス		全くない		ERROR:#N/A

		449		2		18		18		1		4																														4		0		1		0		0				0		0		0		0		1		0														広告・出版・メディア		その他		一般社員		あまりない		ERROR:#N/A																												35545

		452		1		4		2		3		1		1				1		1		0		0		0		1		1		0		0				1				3		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0														資産運用業		バイサイド・アナリスト		課長クラス		頻繁にある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）		1		0		1		0		1		0		0		0				1				5

		454		2		21		9		3		5																														5		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0														不動産		営業推進・企画・マーケティング		課長クラス		全くない		ERROR:#N/A

		455		1		2		18		3		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				4		1		1		1		0				1		0		0		0		0		1		指標の重要性についての評価が定まっていない												証券・商品先物取引業		その他		課長クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		0		0		0		1		1		0		0		0				1				8

		640		1		4		6		2		4																														3		0		1		0		0				1		0		0		0		1		0														資産運用業		その他		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		641		3		24		17		3		3		3				2																								2		1		1		0		0				1		0		1		1		0		0														会計・法律関係		専門職（会計・法律関係）		課長クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため																												21214

		642		1		5		18		2		5																														5		0		0		1		0				1		0		0		0		0		0														その他金融業		その他		主任クラス		全くない		ERROR:#N/A

		457		1		1		8		2		5																														3		1		1		1		0				1		0		0		0		1		0														銀行業		経営企画		主任クラス		全くない		ERROR:#N/A																												12207

		460		2		21		9		2		1		3				1		1		0		0		0		1		1		0		0				1				4		1		0		0		0				1		1		0		0		1		0														不動産		営業推進・企画・マーケティング		主任クラス		頻繁にある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		0		0		0		0		0		0		1		0		IRRを使った投資価値評価をしています。				2				2		37739

		465		1		1		14		2		3		2				2																								4		0		1		0		0				1		0		0		0		0		0														銀行業		営業		主任クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）																												36949

		466		2		21		7		5		4																														3		1		1		1		0				1		1		0		1		0		0														不動産		経営者・役員		本部長・役員クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												03309

		468		1		2		14		3		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				4		1		1		1		0				0		1		0		0		1		0														証券・商品先物取引業		営業		課長クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				0				7.2				31409

		470		3		26		15		3		5																																1		1		1		0				1		0		0		0		1		0														官公庁・団体		事務		課長クラス		全くない		ERROR:#N/A																												29539

		476		3		23		16		6		2		4		資金調達の比較（証券化等）		2																								4		0		0		1		0				1		0		0		0		0		1		マイナス金利の状況で、リスクフリーレートの推計が難しい												コンサルティング		コンサルティング		経営者		結構ある		その他（４００文字まで自由記述可）																												03189

		482		2		17		9		3		3		3				1		1		0		0		1		1		0		0		0				1				3		1		1		1		0				1		0		0		0		1		0														小売・商社・卸売		営業推進・企画・マーケティング		課長クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				5				2

		498		1		1		9		4		1		3				2																								2		1		1		1		0				0		1		1		0		1		0														銀行業		営業推進・企画・マーケティング		部長クラス		頻繁にある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため																												25271

		503		1		4		4		3		4																														4		0		0		1		0				1		0		1		0		1		0														資産運用業		ポートフォリオマネジャー		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		505		1		1		11		2		2		2				2																								3		1		0		1		0				1		0		0		0		1		0														銀行業		財務・経理		主任クラス		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）

		506		2		22		7		6		3		3				2																								5		0		1		0		0				0		1		0		0		1		1		少なくとも現下の金利情勢では、まともな資本コストの算出は難しい												その他サービス業		経営者・役員		経営者		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため																												02856

		508		2		20		7		7		4																														4		1		1		0		0				1		1		1		0		0		0														建設		経営者・役員		その他		あまりない		ERROR:#N/A

		521		1		2		9		4		5																														2		1		1		0		0				1		0		0		1		1		0														証券・商品先物取引業		営業推進・企画・マーケティング		部長クラス		全くない		ERROR:#N/A

		657		1		1		9		1		1		2				1		1		1		0		0		1		1		0		0				1				4		1		1		1		0				0		1		0		0		1		0														銀行業		営業推進・企画・マーケティング		一般社員		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				0.1				7

		658		1		5		7		6		4																														4		1		0		0		0				0		1		1		0		0		0														その他金融業		経営者・役員		経営者		あまりない		ERROR:#N/A

		659		3		25		18		7		4																																1		0		0		0				0		1		0		1		1		0														学校・教育関連		その他		その他		あまりない		ERROR:#N/A																												24905

		660		2		13		14		2		5																														3		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0														情報処理・ＳＩ・ソフトウェア		営業		主任クラス		全くない		ERROR:#N/A																												17365

		661		1		3		11		2		3		3				2																								2		1		1		0		0				1		0		1		1		0		0														保険業		財務・経理		主任クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため																												37344

		662		1		5		16		1		4																														3		1		1		1		0				0		0		1		1		1		0														その他金融業		コンサルティング		一般社員		あまりない		ERROR:#N/A

		533		1		4		6		3		5																														1		0		1		0		0				1		1		0		0		0		0										特になし				資産運用業		その他		課長クラス		全くない		ERROR:#N/A

		534		1		2		6		4		4																														3		0		1		0		0				1		0		0		0		0		0														証券・商品先物取引業		その他		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		543		3		23		16		3		2		2				1		1		0		0		1		1		0		0		0				3				5		1		1		1		0				1		0		0		0		1		0														コンサルティング		コンサルティング		課長クラス		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				0				8				26845

		666		1		2		6		1		5																														4		1		0		0		0				1		1		0		0		0		0														証券・商品先物取引業		その他		一般社員		全くない		ERROR:#N/A																												31756

		667		1		3		11		2		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				1		1		1		1		0				1		1		0		0		0		0														保険業		財務・経理		主任クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				1				7				36401

		668		1		1		14		2		4																														4		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0														銀行業		営業		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												36370

		669		1		4		2		4		3		2				1		1		0		0		0		1		0		0		0				1				4		0		1		1		0				1		0		1		1		0		0														資産運用業		バイサイド・アナリスト		部長クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				1.5				7

		545		3		24		17		5		5																														5		1		0		0		0				1		1		0		0		0		0														会計・法律関係		専門職（会計・法律関係）		本部長・役員クラス		全くない		ERROR:#N/A

		546		3		23		8		5		4																														4		1		1		0		0				1		1		1		0		0		0														コンサルティング		経営企画		本部長・役員クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		550		2		9		7		5		3		3				1		1		0		0		1		0		0		0		0				1				4		1		1		0		0				0		1		0		0		1		0														医薬品		経営者・役員		本部長・役員クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0						2				2

		552		2		22		18		1		5																														5		0		1		1		0				1		1		0		0		0		0														その他サービス業		その他		一般社員		全くない		ERROR:#N/A

		562		1		2		6		2		4																														3		1		1		1		0				1		1		1		0		0		0														証券・商品先物取引業		その他		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		564		1		3		16		3		4																														3		0		0		1		0				0		1		0		0		0		0														保険業		コンサルティング		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		566		2		10		11		4		1		3				1		0		0		0		1		0		0		0		0				3				3		1		0		0		0				1		1		0		0		1		0														その他製造		財務・経理		部長クラス		頻繁にある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				1				9				00270

		568		1		2		9		7		5																														5		1		0		0		0				1		1		0		0		0		0														証券・商品先物取引業		営業推進・企画・マーケティング		その他		全くない		ERROR:#N/A

		678		1		1		11		3		2		3				1		1		1		0		0		0		0		0		0				1				2		1		1		0		0				0		0		0		0		0		1		日本ではCAPMによるとマイナス金利状況下でリスクフリーレートが低いため、資本コストが低く算出される一方で、株式アナリストが用いている資本コストとの乖離が足元で生じている状況												銀行業		財務・経理		課長クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		1		0		株式アナリストからのヒアリング		0				6

		679		3		23		16		5		3		4		保険負債の測定		1		0		0		0		0		0		1		0		0				3				3		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0														コンサルティング		コンサルティング		本部長・役員クラス		ある		その他（４００文字まで自由記述可）		1		0		0		0		0		0		0		0				0.5				5				08421

		680		1		1		16		2		3		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				4				3		0		1		0		0				1		0		0		0		1		0														銀行業		コンサルティング		主任クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0						2				2		36835

		681		2		19		8		4		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				4		1		0		0		0				0		1		0		0		0		0														運輸		経営企画		部長クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0						2				2

		682		1		2		6		4		3		4		ポートフォリオ分析における期待リターン		2																								4		1		1		1		0				1		0		0		0		0		0														証券・商品先物取引業		その他		部長クラス		ある		その他（４００文字まで自由記述可）																												10613

		683		1		2		16		2		2		2				2																								4		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0														証券・商品先物取引業		コンサルティング		主任クラス		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）

		684		3		27		5		7		4																																1		0		0		0				0		0		0		0		0		1		クーポンや償還条件が業績と連動する債券、ある種の仕組を内蔵した劣後債や優先株等、株式と債券の中間的性質をもつ証券の計算上の取扱いが不明。経営者へ付与するストック・オプションのコスト分析も不十分。自社株買いや子会社上場によるROE向上に関する分析もあまり見掛けない。含み益、含み資産をROEへ織込まないことも問題。												その他		トレーダー		その他		あまりない		ERROR:#N/A

		685		1		2		13		2		4																														3		0		0		1		1		資本政策において株主還元がどの程度求められるかの判断のため		0		0		0		0		0		1		事業部門ごとのシナジー効果を組み入れることが難しい												証券・商品先物取引業		ＩＲ		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												36537

		686		3		27		18		7		2		1				2																								3		1		1		0		0				1		0		0		0		0		0														その他		その他		その他		結構ある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）																												05252

		571		1		1		14		3		2		2				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				3		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0														銀行業		営業		課長クラス		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				0.1				8

		688		1		1		9		3		4																														3		0		1		0		0				1		0		0		0		1		0														銀行業		営業推進・企画・マーケティング		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												32959

		689		1		4		14		4		5																														4		1		1		0		0				1		0		0		0		1		0										特にありません。				資産運用業		営業		部長クラス		全くない		ERROR:#N/A																												12393

		690		1		1		4		3		4																														3		1		1		0		0				1		0		0		1		0		0														銀行業		ポートフォリオマネジャー		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		691		2		21		13		3		4																														2		1		1		1		0				1		0		0		0		1		0														不動産		ＩＲ		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		579		3		27		18		7		4																																1		0		1		0				1		0		0		0		1		0														その他		その他		その他		あまりない		ERROR:#N/A

		580		1		4		6		3		2		2				1		0		0		0		0		0		1		0		0				2				4		1		1		1		0				0		1		0		0		1		0														資産運用業		その他		課長クラス		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		1		0		0		0				0				8

		582		1		4		3		5		4																														5		0		0		1		0				1		0		0		0		0		0														資産運用業		ファンドマネジャー		本部長・役員クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												14958

		584		1		2		9		1		5																														1		0		0		1		0				1		0		0		0		0		0														証券・商品先物取引業		営業推進・企画・マーケティング		一般社員		全くない		ERROR:#N/A																												34674

		696		3		26		18		3		4																																1		1		0		0				1		1		0		1		0		0														官公庁・団体		その他		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		697		2		11		11		4		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				2		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0														素材		財務・経理		部長クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0						2				2

		698		1		4		2		1		5																														3		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0														資産運用業		バイサイド・アナリスト		一般社員		全くない		ERROR:#N/A																												26697

		699		1		1		9		2		5																														4		0		1		0		0				1		1		0		0		1		0														銀行業		営業推進・企画・マーケティング		主任クラス		全くない		ERROR:#N/A

		586		3		23		14		3		3		2				2																								4		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0														コンサルティング		営業		課長クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）

		701		2		13		13		2		4																														3		1		0		0		0				0		1		0		0		0		0														情報処理・ＳＩ・ソフトウェア		ＩＲ		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		702		1		2		9		2		5																														5		1		1		1		0				0		1		1		1		0		0														証券・商品先物取引業		営業推進・企画・マーケティング		主任クラス		全くない		ERROR:#N/A

		703		2		11		11		4		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		1		0		0				1		1		0		1		0		0														素材		財務・経理		部長クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				1				6

		704		1		4		6		1		4																														3		0		1		0		0				0		0		0		0		1		0														資産運用業		その他		一般社員		あまりない		ERROR:#N/A																												06996

		705		3		27		17		4		5																																1		0		0		0				1		0		1		1		0		0														その他		専門職（会計・法律関係）		部長クラス		全くない		ERROR:#N/A																												00232

		618		3		23		17		6		3		3				1		1		0		0		1		1		1		0		0				2				4		1		1		0		0				1		1		0		1		0		0														コンサルティング		専門職（会計・法律関係）		経営者		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		1		0		0				0.1				6

		620		1		2		6		2		2		2				1		1		0		0		0		0		1		0		0				3				4		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0														証券・商品先物取引業		その他		主任クラス		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		1		0		0				0				8				36642

		621		1		1		8		3		4																														4		0		1		0		0				1		0		0		0		1		0														銀行業		経営企画		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												08606

		623		3		24		17		6		3		2				1		1		0		1		1		0		0		0		0				4				4		0		1		0		0				1		1		1		0		0		0														会計・法律関係		専門職（会計・法律関係）		経営者		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				0				5

		625		3		24		17		4		4																														4		1		1		1		0				1		1		1		0		0		0														会計・法律関係		専門職（会計・法律関係）		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		627		1		3		9		4		4																														3		0		1		1		0				0		1		0		0		1		0														保険業		営業推進・企画・マーケティング		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A



		633		1		2		5		3		4																														3		1		0		0		0				0		1		0		0		0		0										特になし				証券・商品先物取引業		トレーダー		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		634		2		13		16		2		5																														5		1		0		0		0				1		0		1		0		0		0														情報処理・ＳＩ・ソフトウェア		コンサルティング		主任クラス		全くない		ERROR:#N/A

		637		3		23		16		4		3		3				2																								4		1		1		1		0				1		1		0		0		1		0														コンサルティング		コンサルティング		部長クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため

		638		3		27		13		1		3		4		投資家との会話において水準を把握しておく必要があるため		1		1		0		0		0		0		0		0		0				3						1		0		0		0				1		0		0		0		0		0														その他		ＩＲ		一般社員		ある		その他（４００文字まで自由記述可）		1		0		0		0		0		0		0		0						2				2

		645		2		13		7		5		5																														5		0		1		1		0				1		1		0		1		0		0														情報処理・ＳＩ・ソフトウェア		経営者・役員		本部長・役員クラス		全くない		ERROR:#N/A

		646		2		18		11		1		3		2				1		0		0		0		1		0		0		0		0				3				5		1		0		0		0				1		1		0		0		1		0														広告・出版・メディア		財務・経理		一般社員		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				1				8

		648		3		23		16		1		4																														1		0		1		1		0				0		0		1		1		1		0														コンサルティング		コンサルティング		一般社員		あまりない		ERROR:#N/A																												36907

		720		1		4		3		3		4																														3		0		0		1		0				1		0		0		1		1		0														資産運用業		ファンドマネジャー		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		721		2		9		8		4		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				3				3		0		1		1		0				0		1		0		0		0		0														医薬品		経営企画		部長クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		1		1		0		0				0				5

		722		1		1		15		4		5																														2		0		1		1		0				1		0		1		0		1		0														銀行業		事務		部長クラス		全くない		ERROR:#N/A

		723		3		23		16		7		4																														4		1		1		0		0				1		0		1		0		1		0														コンサルティング		コンサルティング		その他		あまりない		ERROR:#N/A

		649		3		25		18		7		1		4		研究目的		1		0		0		0		0		0		0		1		0				6						0		0		0		1				1		0		1		0		1		0														学校・教育関連		その他		その他		頻繁にある		その他（４００文字まで自由記述可）		1		1		0		1		1		0		0		0				0				3.5

		725		3		23		16		3		2		1				2																								4		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0														コンサルティング		コンサルティング		課長クラス		結構ある		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）																												23237

		726		1		1		9		3		4																														3		1		0		0		0				1		0		0		0		1		0														銀行業		営業推進・企画・マーケティング		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												27953

		727		1		1		14		3		5																														4		1		1		1		0				1		1		1		0		0		0														銀行業		営業		課長クラス		全くない		ERROR:#N/A																												17474

		728		1		1		14		1		2		2				1		1		0		0		0		1		0		0		0				1				1		1		0		1		0				1		0		0		1		0		0														銀行業		営業		一般社員		結構ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		0		0		0		0				0				10				37834

		654		1		4		3		3		3		2				1		1		0		0		0		1		0		0		0				1				2		1		1		0		0				0		0		1		1		0		0														資産運用業		ファンドマネジャー		課長クラス		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		1		0		1		0		0		0		0				2				6				28540

		664		1		2		11		3		4																														3		1		1		1		0				1		0		0		0		1		0														証券・商品先物取引業		財務・経理		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												05606

		672		1		5		6		5		4																														5		0		1		0		0				0		1		1		1		0		0														その他金融業		その他		本部長・役員クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												13892

		732		3		24		17		6		4																														5		1		1		1		0				0		1		1		1		0		0														会計・法律関係		専門職（会計・法律関係）		経営者		あまりない		ERROR:#N/A																												17390

		733		1		1		14		1		5																														3		1		1		0		0				1		0		1		0		0		0														銀行業		営業		一般社員		全くない		ERROR:#N/A																												37682

		734		2		18		8		1		1		3				1		1		1		0		0		0		0		0		0				3				3		1		1		0		0				1		1		0		0		1		0														広告・出版・メディア		経営企画		一般社員		頻繁にある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				1				7

		735		1		3		16		3		4																														4		1		1		0		0				1		0		1		0		1		0														保険業		コンサルティング		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												36683

		736		1		4		6		4		5																														3		0		1		0		0				1		0		0		0		0		0														資産運用業		その他		部長クラス		全くない		ERROR:#N/A																												27267

		674		2		17		8		4		2		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				1				3		1		0		0		0				1		1		1		0		0		0														小売・商社・卸売		経営企画		部長クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		0		0		0		0				0				6				27412

		675		3		26		6		3		4																																1		0		0		0				1		0		0		0		1		0														官公庁・団体		その他		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		677		1		1		15		7		4																														1		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0														銀行業		事務		その他		あまりない		ERROR:#N/A

		692		2		21		13		3		4																														2		1		1		1		0				1		0		0		0		1		0														不動産		ＩＲ		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												37369

		710		2		22		8		4		3		3				1		1		0		0		0		0		0		0		0				2				3		0		1		0		0				1		0		0		1		1		0														その他サービス業		経営企画		部長クラス		ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		0		1		0		0		0						2				2

		742		1		1		9		2		4																														4		0		1		0		0				1		1		1		0		0		0														銀行業		営業推進・企画・マーケティング		主任クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		743		1		2		7		6		3		2				2																								4		1		1		1		0				1		0		0		1		1		0														証券・商品先物取引業		経営者・役員		経営者		ある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）

		712		1		1		17		3		4																														4		0		1		0		0				1		0		0		0		1		0														銀行業		専門職（会計・法律関係）		課長クラス		あまりない		ERROR:#N/A

		745		1		3		17		3		5																														3		1		1		0		0				1		0		0		0		0		0														保険業		専門職（会計・法律関係）		課長クラス		全くない		ERROR:#N/A

		716		3		26		18		7		5																																0		1		0		0				1		0		0		0		0		0														官公庁・団体		その他		その他		全くない		ERROR:#N/A

		747		3		23		16		1		4																														3		1		1		1		0				1		0		0		0		1		0														コンサルティング		コンサルティング		一般社員		あまりない		ERROR:#N/A																												34211

		748		2		8		7		5		2		3				1		1		1		0		0		0		0		0		0				3				2		1		1		0		0				0		1		1		1		0		0														自動車・輸送機器		経営者・役員		本部長・役員クラス		結構ある		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		1		0		0		1		0		0		0		0						2				2

		746		1		4		14		4		4																														1		1		0		0		0				1		0		0		0		0		0										特になし				資産運用業		営業		部長クラス		あまりない		ERROR:#N/A																												02128

		750		1		4		2		1		1		2				1		1		0		0		0		1		0		0		0				3				4		0		1		0		0				1		0		0		1		1		0														資産運用業		バイサイド・アナリスト		一般社員		頻繁にある		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		1		0		0		0		1		0		0		0				1.5				7





																																																																						1						1		算出・データ・事例等について サンシュツ ジレイ トウ

																																																																						2						2		経営者・企業側の課題について ケイエイシャ キギョウ ガワ カダイ

																																																																						3						3		資本コスト自身の課題について シ ジシン カダイ

																																																																						4						4		資本コストの必要性・重要性等について シ ヒツヨウセイ ジュウヨウセイ トウ

																																																																						5						5		資本コストの普及について シ フキュウ

																																																																						6						6		その他 タ

																																																																						7						7		提言 テイゲン

																																																																						8						8		資本コストの運用・使い方に関する意見 シ ウンヨウ ツカ カタ カン イケン

																																																																						9						9		ESG、SDGについて



																																																																												全体				750 		100.0 

																																																																						1						1		銀行業		109 		14.5 

																																																																						2						2		証券・商品先物取引業		126 		16.8 

																																																																						3						3		保険業		45 		6.0 

																																																																						4						4		資産運用業		103 		13.7 

																																																																						5						5		その他金融業		47 		6.3 

																																																																						6						6		電気・電子機器		10 		1.3 

																																																																						7						7		機械		2 		0.3 

																																																																						8						8		自動車・輸送機器		6 		0.8 

																																																																						9						9		医薬品		7 		0.9 

																																																																						10						10		その他製造		16 		2.1 

																																																																						11						11		素材		19 		2.5 

																																																																						12						12		エネルギー		4 		0.5 

																																																																						13						13		情報処理・ＳＩ・ソフトウェア		21 		2.8 

																																																																						14						14		通信サービス		3 		0.4 

																																																																						15						15		人材サービス		3 		0.4 

																																																																						16						16		医療		0 		0.0 

																																																																						17						17		小売・商社・卸売		23 		3.1 

																																																																						18						18		広告・出版・メディア		11 		1.5 

																																																																						19						19		運輸		9 		1.2 

																																																																						20						20		建設		3 		0.4 

																																																																						21						21		不動産		21 		2.8 

																																																																						22						22		その他サービス業		14 		1.9 

																																																																						23						23		コンサルティング		50 		6.7 

																																																																						24						24		会計・法律関係		22 		2.9 

																																																																						25						25		学校・教育関連		19 		2.5 

																																																																						26						26		官公庁・団体		31 		4.1 

																																																																						27						27		その他		26 		3.5 



																																																																												あなたが担当している主な業務を、以下の選択肢から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

																																																																																回答数		％

																																																																												全体				750 		100.0 

																																																																						1						1		セルサイド・アナリスト		22 		2.9 

																																																																						2						2		バイサイド・アナリスト		30 		4.0 

																																																																						3						3		ファンドマネジャー		28 		3.7 

																																																																						4						4		ポートフォリオマネジャー		24 		3.2 

																																																																						5						5		トレーダー		5 		0.7 

																																																																						6						6		その他		71 		9.5 

																																																																						7						7		経営者・役員		66 		8.8 

																																																																						8						8		経営企画		51 		6.8 

																																																																						9						9		営業推進・企画・マーケティング		66 		8.8 

																																																																						10						10		総務・人事		9 		1.2 

																																																																						11						11		財務・経理		55 		7.3 

																																																																						12						12		広告・宣伝・広報		3 		0.4 

																																																																						13						13		ＩＲ		29 		3.9 

																																																																						14						14		営業		66 		8.8 

																																																																						15						15		事務		18 		2.4 

																																																																						16						16		コンサルティング		73 		9.7 

																																																																						17						17		専門職（会計・法律関係）		36 		4.8 

																																																																						18						18		その他		98 		13.1 



																																																																												あなたの役職を、以下の選択肢から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

																																																																																回答数		％

																																																																												全体				750 		100.0 

																																																																						1						1		一般社員		82 		10.9 

																																																																						2						2		主任クラス		107 		14.3 

																																																																						3						3		課長クラス		215 		28.7 

																																																																						4						4		部長クラス		149 		19.9 

																																																																						5						5		本部長・役員クラス		72 		9.6 

																																																																						6						6		経営者		55 		7.3 

																																																																						7						7		その他		70 		9.3 



																																																																												あなたが資本コストを使った投資分析や投資判断、財務管理等を行う機会の頻度を、以下の５段階から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

																																																																																回答数		％

																																																																												全体				750 		100.0 

																																																																						1						1		頻繁にある		89 		11.9 

																																																																						2						2		結構ある		107 		14.3 

																																																																						3						3		ある		159 		21.2 

																																																																						4						4		あまりない		254 		33.9 

																																																																						5						5		全くない		141 		18.8 



																																																																												資本コストを使う目的としては、下記の選択肢のうちどれが主でしょうか。１つだけ選んでください。（ＳＡ）

																																																																																回答数		％

																																																																												全体				355 		100.0 

																																																																						1						1		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）		44 		12.4 

																																																																						2						2		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		150 		42.3 

																																																																						3						3		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		128 		36.1 

																																																																						4						4		その他（４００文字まで自由記述可）		33 		9.3 
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ＧＴ表

		GROUP		グループ（ＳＡ）

								回答数		％

				全体				750 		100.0 

				1		金融		430 		57.3 

				2		事業会社		172 		22.9 

				3		専門職官公庁その他		148 		19.7 



		Q1		あなたが勤務・所属している組織・属性を、以下の選択肢から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

								回答数		％

				全体				750 		100.0 

				1		銀行業		109 		14.5 

				2		証券・商品先物取引業		126 		16.8 

				3		保険業		45 		6.0 

				4		資産運用業		103 		13.7 

				5		その他金融業		47 		6.3 

				6		電気・電子機器		10 		1.3 

				7		機械		2 		0.3 

				8		自動車・輸送機器		6 		0.8 

				9		医薬品		7 		0.9 

				10		その他製造		16 		2.1 

				11		素材		19 		2.5 

				12		エネルギー		4 		0.5 

				13		情報処理・ＳＩ・ソフトウェア		21 		2.8 

				14		通信サービス		3 		0.4 

				15		人材サービス		3 		0.4 

				16		医療		0 		0.0 

				17		小売・商社・卸売		23 		3.1 

				18		広告・出版・メディア		11 		1.5 

				19		運輸		9 		1.2 

				20		建設		3 		0.4 

				21		不動産		21 		2.8 

				22		その他サービス業		14 		1.9 

				23		コンサルティング		50 		6.7 

				24		会計・法律関係		22 		2.9 

				25		学校・教育関連		19 		2.5 

				26		官公庁・団体		31 		4.1 

				27		その他		26 		3.5 



		Q2		あなたが担当している主な業務を、以下の選択肢から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

								回答数		％

				全体				750 		100.0 

				1		セルサイド・アナリスト		22 		2.9 

				2		バイサイド・アナリスト		30 		4.0 

				3		ファンドマネジャー		28 		3.7 

				4		ポートフォリオマネジャー		24 		3.2 

				5		トレーダー		5 		0.7 

				6		その他		71 		9.5 

				7		経営者・役員		66 		8.8 

				8		経営企画		51 		6.8 

				9		営業推進・企画・マーケティング		66 		8.8 

				10		総務・人事		9 		1.2 

				11		財務・経理		55 		7.3 

				12		広告・宣伝・広報		3 		0.4 

				13		ＩＲ		29 		3.9 

				14		営業		66 		8.8 

				15		事務		18 		2.4 

				16		コンサルティング		73 		9.7 

				17		専門職（会計・法律関係）		36 		4.8 

				18		その他		98 		13.1 



		Q3		あなたの役職を、以下の選択肢から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

								回答数		％

				全体				750 		100.0 

				1		一般社員		82 		10.9 

				2		主任クラス		107 		14.3 

				3		課長クラス		215 		28.7 

				4		部長クラス		149 		19.9 

				5		本部長・役員クラス		72 		9.6 

				6		経営者		55 		7.3 

				7		その他		70 		9.3 



		Q4		あなたが資本コストを使った投資分析や投資判断、財務管理等を行う機会の頻度を、以下の５段階から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

								回答数		％

				全体				750 		100.0 

				1		頻繁にある		89 		11.9 

				2		結構ある		107 		14.3 

				3		ある		159 		21.2 

				4		あまりない		254 		33.9 

				5		全くない		141 		18.8 



		Q5		資本コストを使う目的としては、下記の選択肢のうちどれが主でしょうか。１つだけ選んでください。（ＳＡ）

								回答数		％

				全体				355 		100.0 

				1		株式投資の分析のため　　　　（個別銘柄分析はあまり行わない）		44 		12.4 

				2		担当先企業の株式や事業の分析のため　　　　（個別銘柄分析が主である）		150 		42.3 

				3		自社における事業の収益性・投資判断、財務管理等のため		128 		36.1 

				4		その他（４００文字まで自由記述可）		33 		9.3 



		Q6		貴社（あるいは担当・投資先企業分析が主であれば、担当・投資先企業）の資本コストの水準を把握していますか。以下の選択肢から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

								回答数		％

				全体				355 		100.0 

				1		把握している		272 		76.6 

				2		把握していない		83 		23.4 



		Q7		どのように資本コストを把握していますか。以下の選択肢からあてはまるものをすべて選んでください。（ＭＡ）

								回答数		％

				全体				272 		100.0 

				1		自社内（自身）で計算		237 		87.1 

				2		幹事証券会社が計算		17 		6.3 

				3		監査法人が計算		10 		3.7 

				4		コンサルティング会社が計算		29 		10.7 

				5		情報サービスを利用		51 		18.8 

				6		担当・投資先企業へのヒアリングから		34 		12.5 

				7		その他（４００文字まで自由記述可）		10 		3.7 

				8		どうやって把握しているか不明		1 		0.4 



		Q8		貴社（あるいは担当・投資先企業分析が主であれば、担当・投資先企業）は、資本コストを投資の意思決定（アドバイス含む）や財務管理等のために、どの程度利用していますか。以下の選択肢から最も当てはまるものを１つ選んでください。（ＳＡ）

								回答数		％

				全体				272 		100.0 

				1		意思決定の重要なファクターとして利用している		118 		43.4 

				2		意思決定で判断に迷った際の１つのファクターとなり得る		48 		17.6 

				3		参考程度に利用している		67 		24.6 

				4		その時々により、利用したりしなかったりである		24 		8.8 

				5		ほとんど利用していない		8 		2.9 

				6		その他（４００文字まで自由記述可）		7 		2.6 



		Q9		貴社（あるいは担当・投資先企業分析が主目的であれば、担当・投資先企業）は、資本コストを意識して企業価値の向上に取り組んでいると思いますか。以下の５段階から１つだけ選んでください。（ＳＡ）

								回答数		％

				全体				687 		100.0 

				1		大いに取り組んでいる		42 		6.1 

				2		かなり取り組んでいる		83 		12.1 

				3		取り組んでいる		238 		34.6 

				4		あまり取り組んでいない		258 		37.6 

				5		全く取り組んでいない		66 		9.6 



		Q10		資本コストを基準に投資判断や財務管理等を行う意義は何だと考えられますか。以下の選択肢からあてはまるものをすべて選んでください。（ＭＡ）

								回答数		％

				全体				750 		100.0 

				1		企業側が想定する事業の収益性と投資家が期待する要求収益率とが、明確に関係づけられるから		495 		66.0 

				2		投資対象や事業毎に、ビジネスリスクを勘案した投資判断基準や収益目標を設定するため		496 		66.1 

				3		財務政策において資本構成や財務レバレッジの水準を管理するため		274 		36.5 

				4		その他（４００文字まで自由記述可）		34 		4.5 



		Q11		資本コストを投資判断や経営管理に用いる上での課題は何だと考えられますか。特にあてはまると思うものを下記の選択肢から選んでください。（ＭＡ）

								回答数		％

				全体				750 		100.0 

				1		算出方法や前提条件で推定結果が異なる		574 		76.5 

				2		経営層・社内に十分に理解されていない		342 		45.6 

				3		要求収益率としての資本コストの値が非現実的である		166 		22.1 

				4		キャッシュフローを資本コストで割引く考え方は、将来の環境変化に対する経営の柔軟性を考慮できないなど非現実的である		156 		20.8 

				5		事業部門毎に資本コストを算出すべきだが、必要なデータを揃えることが難しい		376 		50.1 

				6		その他（４００文字まで自由記述可）		47 		6.3 



		Q13		把握している株式の資本コストは、次のどの方法を用いて計算されていますか。以下の選択肢からあてはまるものをすべて選んでください。（ＭＡ）

								回答数		％

				全体				272 		100.0 

				1		ＣＡＰＭ		237 		87.1 

				2		ＦＦＭ（ファマ＝フレンチの３ファクターモデル）		18 		6.6 

				3		ＦＦＭ以外のマルチファクターモデル		12 		4.4 

				4		ＤＤＭ		49 		18.0 

				5		残余利益モデル		53 		19.5 

				6		ＰＢＲ		42 		15.4 

				7		その他（４００文字まで自由記述可）		26 		9.6 

				8		わからない		2 		0.7 



		Q14_1_1		ＣＡＰＭに基づき株式の資本コストを推計する場合、次の要素の推定水準はどの位の水準とみていますか。２つの数字を入力してください（小数点第１位まで）。／リスクフリーレート　　・／％（ＮＵ）

								回答数		％

				全体				222 		100.0 

						　平均値				0.69 

						　最小値				0.00 

						　最大値				7.00 



		Q14_1SQ		ＣＡＰＭに基づき株式の資本コストを推計する場合、次の要素の推定水準はどの位の水準とみていますか。２つの数字を入力してください（小数点第１位まで）。（ＳＡ）

								回答数		％

				全体				50 		100.0 

				1		わかる		0 		0.0 

				2		わからない		50 		100.0 



		Q14_2_1		ＣＡＰＭに基づき株式の資本コストを推計する場合、次の要素の推定水準はどの位の水準とみていますか。２つの数字を入力してください（小数点第１位まで）。／株式リスク・プレミアム・／％（ＮＵ）

								回答数		％

				全体				208 		100.0 

						　平均値				6.32 

						　最小値				0.00 

						　最大値				30.00 



		Q14_2SQ		ＣＡＰＭに基づき株式の資本コストを推計する場合、次の要素の推定水準はどの位の水準とみていますか。２つの数字を入力してください（小数点第１位まで）。（ＳＡ）

								回答数		％

				全体				64 		100.0 

				1		わかる		0 		0.0 

				2		わからない		64 		100.0 



&"ＭＳ ゴシック,標準"&9&F	&"ＭＳ Ｐ明朝,標準"&8&P / &N
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4. 資本コストの水準を把握しているか （SA）

【図表12】 資本コストの水準を把握しているか（構成比％、n=355）（注6）

【図表13】 業種別（構成比％）

【図表14】 投資家vs企業別（構成比％）

◆ 全体の76.6%が「資本コストの水準を把握してい
る」と回答【図表12】。

（注6）【図表6】で資本コストを「業務に利用している」と答えた
355名を対象とし、2つの選択肢から１つを選択する回答形式。

• 業種別では、事業会社（85.7%）の方が、金融会社
（74.1%）よりも「把握している」と回答した割合が多い【図
表13】。

• 投資家ｖｓ企業別では、資本コストに関わる度合いが高い
業務に従事する者を金融会社と事業会社で比較すると、
「把握している」と回答した割合は、事業会社（85.9%）の
方が金融会社（68.9%）よりも多い【図表14】。

• 役職別では、「把握している」と回答した割合は、本部長・
役員クラスの90.2％が最も多い【図表15】。

【図表15】 役職別（構成比％）
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【図表17】 「自社内で計算」以外の方法（業種別） （構成比％） 【図表18】 「自社内で計算」以外の方法（投資家ｖｓ企業別）（構成比％）

5. どのような方法で資本コストの水準を把握しているか （MA）

【図表16】 どのような方法で資本コストの水準を把握しているか（利用率%、n=272）（注7）

◆ 「自社内（自身）で計算」という回答が、9割近くを
占めた【図表16】。

• 「自社内（自身）で計算」以外の選択肢（A）～（F）のいず
れかを選択した回答者が4割にのぼり、外部も活用して
いることがわかる。
その中では、「情報サービスを利用」が最も多い。

（注7）【図表12】で「資本コストの水準を把握している」と答え
た272名を対象とし、8つの選択肢から該当するものをすべ
て選択する複数回答形式。選択肢（G）以外では、それぞれ

の選択肢を選択した回答者の割合を示している。例えば
（D）であれば、回答者のうち18.8％が利用している。なお、8
つの選択肢を合計しても100にはならない。

◆ 「自社内で計算」以外の方法（Gを除くA～Ｆ）につ

いて、全体で回答の多かった「情報サービスを利用」
以外で、回答者の分類別に比較すると以下の通り。

• 業種別では、金融会社では「担当・投資先企業へのヒア
リング」が多い一方、事業会社では「幹事証券会社が計
算」や「コンサルティング会社が計算」が多い。また、専
門職会社は比較的偏りなく多くの手法を活用している
【図表17】。

• 投資家ｖｓ企業別では、投資家は「担当・投資先企業へ
のヒアリング」が多い一方、企業は「幹事証券会社が計
算」や「コンサルティング会社が計算」が多い【図表18】。
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【図表19】 資本コストを投資の意思決定（アドバイスを含む）や財務管理等のために、どの程度利用しているか
（構成比％、n=272）（注8）

◆ 意思決定の際のファクターとして利用しているとす
る回答が約6割を占めた【図表19】。

• 「意思決定の重要なファクターとして利用している」という
回答が43.4%、「意思決定で判断に迷った際の一つのファ
クターとなり得る」という回答が17.6%を占めた（合計61.0
％）。

（注8）【図表12】で「資本コストの水準を把握している」と答え
た272名を対象とし、（A）～（F）の6つの選択肢から1つを選択
する回答形式。

【図表20】 業種別（各々の分類における構成比％）

【図表21】 投資家vs企業別（各々の分類における構成比％）

• 業種別では、事業会社において「重要なファクター」と回答した割合が最も多く、52.8％だった【図表20】。

• 投資家ｖｓ企業別では、資本コストに関わる度合いが高い業務に従事する者を金融会社と事業会社で比較すると、「重
要なファクター」と回答した割合は、事業会社（55.7%）の方が金融会社（42.9%）よりも多かった【図表21】。

6. 資本コストをどの程度利用しているか（SA）

(A) 43.4

(B) 17.6

(C) 24.6

(D) 8.8

(E) 2.9

(F) 2.6

ほとんど利用していない

その他

意思決定の重要なファクターとして利用している

意思決定で判断に迷った際の１つのファクターとなり得る

参考程度に利用している

その時々により、利用したりしなかったりである
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【図表22】 株主の資本コストは次のどの方法を用いて計算しているか（利用率％、n=272）（注9）

◆ CAPMの利用が9割弱と圧倒的に多い。次い
で、残余利益モデル、DDM、PBRの利用が相対
的に多い【図表22】。

（注9）【図表12】で「資本コストの水準を把握している」と
答えた272名を対象とし、8つの選択肢から該当するも

のをすべて選択する複数回答形式。それぞれの選択
肢を選択した回答者の割合を示している。例えばDDM
であれば、回答者のうち18.0％が利用している。なお、
8つの選択肢を合計しても100にはならない。

• CAPM以外の利用を業種別にみると、金融会社では

残余利益モデルの利用が多く、専門職会社では
DDMの利用が多い。
一方、事業会社は、DDM、残余利益モデル、PBRが
同じ程度に利用されている【図表23】。

【図表23】 業種別（利用率％、n=272）

7. 株主の資本コストの計算方法 （MA）
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（1） リスクフリーレート

業種別 投資家ｖｓ企業別 役職別

◆ 回答者全体（n=222）（注10）の想定水準の平均は0.69％【図表24】。想定最高値は7%、想定最低値は0%。

• 業種別では、金融会社と事業会社がそれぞれ0.7％超の水準であるのに対し、専門職会社では0.42％と低めに想定し
ている。

• 投資家ｖｓ企業別では、投資家（金融会社で資産運用業務）と企業（事業会社で資本コストに関わる度合いが高い業務）
の想定する水準が0.86%、0.85％とほぼ同じだった。

• 役職別では、課長・部長・本部長・役員クラスといった、現場での役職上位層が0.87～0.90％と高めに見ている一方で、
一般社員は0.32％と全カテゴリー中で最も低く見ている。

（注10）【図表12】で「資本コストの水準を把握している」と答えた272名のうち、本質問に対して「わからない」と答えた50
名を除く。

【図表24】 リスクフリーレートの想定水準（%）

8. CAPMに基づき株主の資本コストを推計する場合の（１）リスクフリーレートと（2）株式リスクプレミアムの想
定水準



（2） 株式リスクプレミアム

業種別 投資家ｖｓ企業別 役職別

12

【図表25】 株式リスクプレミアムの想定水準（%）

8. CAPMに基づき株主の資本コストを推計する場合の（1）リスクフリーレートと（２）株式リスクプレミアムの想
定水準（続き）

◆ 回答者全体（n=208）（注11）の想定水準の平均は6.32％【図表25】。想定最高値は30%、想定最低値は
0%。

• 業種別では、専門職会社が想定するリスクプレミアムが7.24％と最も高い。

• 役職別では、一般社員が7.69％と一番高い一方、経営者は5.26％と最も低い。

（注11）【図表12】で「資本コストの水準を把握している」と答えた272名のうち、本質問に対して「わからない」と答えた64
名を除く。



投資家（金融会社で資産運用業務）

投資家（金融会社以外で資産運用業務）
（※参考値）

企業（金融会社で資本コストに関わる度
合いが高い業務）

企業（事業会社で 資本コストに関わる度
合いが高い業務）

投資家

企業

投
資
家
v
s
企
業
別

3.6

8.6

3.1

12.5

9.6

7.6

11.2

12.5

11.2

12.5

13.6

11.5

36.7

37.9

36.6

37.5

40.8

35.1

39.6

30.9

39.8

37.5

32.0

29.8

8.9

10.2

9.3

0.0

4.0

16.0

13

【図表26】 資本コストを意識して企業価値の向上に取り組んでいると思うか（構成比％、n=687） （注12）

金融会社

事業会社

専門職会社

業
種
別

6.0
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4.0

13.0

11.0

10.7

35.8

34.9

24.0

37.9

30.2

53.3

7.2

16.3

8.0

9. 資本コストを意識して企業価値向上に取り組んでいるか （SA）

◆ 「取り組んでいる= (A)+(B)+(C)」という回答が
52.8％と過半数を超えた【図表26】。

（注12）【図表１】の所属業種において専門職会社の教

育関連または官公庁・団体・その他に属する回答者の
うち、①【図表6】で「利用していない」を選択した者、②
および【図表6】で「利用している」を選択し、かつ【図表
9】で「その他」を選択した者、を除くすべての回答者を
対象。

• 業種別では、金融会社や事業会社では「取り組んでいる」とする回答が過半数（53～55％）であったが、専門職会社で
は「あまり取り組んでいない」という回答の割合が53.3％と過半数を超えており対照的な結果となった【図表27】。

【図表27】 業種別 （各分類内での構成比％）

• 投資家ｖｓ企業別では、投資家が51.5％、企業が59.0％といずれも「取り組んでいる」という回答が過半数を超えた。企
業の内訳をみると、「取り組んでいる」という回答の割合が金融会社では64.0%と、事業会社の54.2%よりも多かった【図
表28】。

【図表28】 投資家vs企業別 （各分類内での構成比％）
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【図表29】 資本コストを基準に投資判断や財務管理等を行う意義は何か （回答率％、n=750）（注13）

10. 資本コストを利用する意義 （MA）

◆ 「企業側が想定する事業の収益性と投資家が
期待する要求収益率とが、明確に関係づけられる
から」と「投資対象や事業毎に、ビジネスリスクを勘
案した投資判断基準や収益目標を設定するため」
という回答が、いずれも3分の2を占めた【図表29】.

（注13） 資本コストを基準に投資判断や財務管理等を行
う意義について、4つの選択肢から該当するものをすべ

て選択する複数回答方式。図表は、それぞれの選択肢
を選択した回答者の割合を示しており、4つの選択肢を
合計しても100にはならない。
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【図表30】 資本コストを投資判断や経営管理に用いる上での課題は何か （回答率％、n=750）（注14）

【図表31】 業種別（各分類内での構成比％）

【図表32】 投資家ｖｓ企業別（各分類内での構成比％）

【図表33】 役職別（各分類内での構成比％）

◆ 「算出方法や前提条件で推定結果が異なる」
という回答が 76.5%と最も多かった。

次に多かった回答が「事業部門毎に資本コストを
算出すべきだが、必要なデータを揃えることが難
しい」の50.1%で、その後に「経営層・社内に十分
に理解されていない」という回答（45.6%）が続いた
【図表30】。

（注14）資本コストを投資判断や経営管理に用いる上で
の課題について、6つの選択肢から該当するものを3つ

まで選択する複数回答方式。図表は、それぞれの選択
肢を選択した回答者の割合を示しており、6つの選択肢
を合計しても100にはならない。

• 業種別では、金融会社では「経営層・社内に十分に
理解されていない」とする回答が43.0％であった。一

方、事業会社で「経営層・社内に十分に理解されてい
ない」とする回答が53.5％と過半数を超えた【図表
31】。

• 投資家ｖｓ企業別では、投資家で「算出方法や前提条
件で推定結果が異なる」とする回答が81.1％と多

かった。一方、企業では「算出方法や前提条件で推
定結果が異なる」という回答に加え、「経営層・社内
に十分に理解されていない」という回答が50.0％だっ

た【図表32】。

• 役職別では、どの役職でも「経営層・社内に十分に理
解されていない」という回答が多かったが、特に経営
者で56.4％と多かった【図表33】。

以 上

11. 資本コストを利用する上での課題（MA）
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