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ジェイ・フェニックス・リサーチ（株）における活用例
㈱スカラの戦略整理に応用

経営デザインシートを活用した感想・効果
• 顧客であるスカラ社の社長と価値創造ストーリーの合意形成が容易になりました。
• 理論構成の分析をしたアナリストと、経営デザインシートを作成したアナリストは、別で

したが、このシート利用することで円滑に情報の伝達が整理できました。
• もれなく戦略の発展が整合性をもって整理することが容易になりました。

証券アナリストレポートにおいて、過去の戦略発展の整合性の整理手段として活用

経営デザインシートの活用事例

利用した背景：理論的な株主価値と実際の時価総額に大幅な乖離

• BtoB向けの総合IT企業の㈱スカラ[東証一部：証券コード4845]は、買収を繰り返し発展し
てきました。その結果、プロダクト数が非常に多くなり、戦略の理解が困難でした。

• 価値分析を行ったところ、理論株主価値は時価総額の３倍程度と推計されました。
• ギャップを埋めて公正な株価形成に寄与することがレポートの目的でした。

利用方法：経営デザインシートにより提供価値に焦点をあてて整理
• スカラ社の開示資料は、プロダクトラインの説明が中心であったことが分かりにくさの要因

だと推測されました。そこで、証券アナリストレポートでは、プロダクトラインを「顧客価
値の提供」という視点で整理し、論理構成の展開を行っていきました。

• 経営デザインシートはまさに「顧客価値の提供」に焦点をあてて、戦略の変化を描写する
ツールであるため、もれなく戦略構成が展開して来たのかを振り返るために活用させていた
だきました。経営デザインシートを開示することで、スカラの価値創造の力が、分かり易く
投資家に伝わると考えて、レポートの最後に、戦略発展の総括という視点で掲載させていた
だきました。

効果：レポート開示の後、11営業日で最大株価21%上昇

• レポート発行後、株価は順調
に上昇。11日営業日で最大
21%上昇しました。

• 理論的な株主価値との乖離は
まだ大きいですが、一定の効
果があったと推測できます。

円 経営デイザインシートを利用した証券アナリストレポートの株価への効果

レポート発行後11日営業日で

最大21％株価上昇

(出所）FactSet、日経Needsデータよりジェイ・フェニックス・リサーチ作成


