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第１特集

（事例）　当社グループはA、BおよびCの３セグメントから
構成される。当社グループの直近実績値は以下の「直近
実績値」のとおりでROEは６％であった。次期は８％を
目標値としたいと考えている。この水準を達成するため
の予想（目標）自己資本と目標当期純利益は以下の「次期
目標値」のとおりとした。これを各セグメントに割り振る
ことにより、各セグメントに適切な目標を与えたい。事
業計画を踏まえて、各セグメントの自己資本の目標値を
以下の「セグメントA」から「セグメントC」のように決定し
た。これに対応する各セグメントの利益の目標値は、単
純に自己資本の目標値に目標ROEを乗じるのではなく、
それぞれのセグメントの属する業界の競合会社のROE
を用いるのが妥当であると判断した。業種が違えば資本
構造が異なる。ROEが高い水準の業種と低い水準の業
種に同じ水準のROEを要求するのは適当ではないと判
断した。そのため、競合会社のROEが高めのセグメント
には総体的に高いROE目標値を設定することとした（本
件では、競合他社平均ROEマイナス0.92％が各セグメ
ントの目標ROEとなっている）。なお、厳密には、各セ
グメントに配分できない本社費用も存在するため、それ
を考慮してさらに分析を精緻化する必要があるが、この
データを目安として各セグメント責任者と共有することと
した。
この結果を参考に、当社の時期目標ROEを８％、こ

れを達成するためのセグメントAからCの目標ROEをそ
れぞれ9.1％、6.6％および7.6％と設定した旨を有価証
券報告書においてKPIとして開示することとした。

（設例３）　全社レベルのＲＯＥ目標とセグメントレベルのＲＯＥ
目標の関係

直近
実績値

次期
目標値

セグメント
A

セグメント
B

セグメント
C

当期
純利益 300 480 272 132 76

自己資本 5,000 6,000 3,000 2,000 1,000

ROE 6％ 8％ 9.1％ 6.6％ 7.6％

参考：
競合
他社平均

－ － 10％ 7.5％ 8.5％
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