
EVA経営の深化による
「強い花王」の再生

EVA経営の深化STRATEGY

　私の経営財務担当としての4つの役割のうち、会計

財務における最大の責務は、もち得る資金を有効活用

し、花王の持続的な企業価値向上を主導していくことで

す。花王は1999年に日本で初めてEVA®（Economic 

Value Added：経済的付加価値）を、企業価値を反映す

る経営指標として採用し、「EVA経営」を推進してきまし

た。2023年からは事業別ROIC（Return On Invested 

Capital：投下資本利益率）を導入し、事業ポートフォリ

オマネジメントを強化することで、EVA経営の深化を図っ

ています。事業別ROICの導入には、資本効率に対する

全社員の意識を高めるねらいもあります。

　M&Aなどの大型投資を実行し、経営の掲げるビジョンの達

成をサポートすることも重要な任務のひとつです。スクラム型

組織運営における投資判断や改善に対し、事後の分析や検証

ではなく、先読みすることで正しい判断へと導く役割を果たし

ていきます。また、投資家をはじめとするステークホルダーの

皆さまに対する説明責任を果たし、エンゲージメントを強化し

ていくことも特に重要な任務です。

　ここ数年、事業環境の急激な変化のスピードとインパクトに

対して、判断・対応が遅れたことは否めません。今後は、資本

効率に対する意識改革をベースに、構造改革と事業ポートフォ

リオに基づく成長戦略を実行していきます。全社一丸となった

EVAの改善が「強い花王」の再生と進化につながるよう取り

組んでいきます。経営環境は依然、不透明な状況が続きます

が、できるだけ早くその成果をお示しする所存ですので、どう

ぞご期待ください。

根来 昌一
 Masakazu Negoro

専務執行役員
経営財務（会計財務、構造改革推進、購買、人財戦略）担当

「K25」の進捗と課題
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　花王は、EVAと事業別ROICの2つの管理指標を組み合わ

せたマネジメントを確立することで、EVA経営の深化を図りま

す。

　花王の5つの事業は、それぞれが個性をもちながらも相互

に関連している点が特徴です。これらの集積力を発揮させるた

めには、共通の目標と管理指標（EVA）をもつことが大事で

す。一方、各事業において資本コストの意識が希薄化しつつあ

るのも確かです。これに対して事業別ROICを導入し、EVAに

対する意識の再強化を図ります。

　各事業は専業メーカーと競合しているため、それぞれの立

ち位置を踏まえたROICの目標値を個別に設定し、管理する

　事業の変革において重要なことは、事業ポートフォリオマネ

ジメントを強化し、将来を見据えた発展のための戦略を、すべ

ての社員に向けてより具体的に示すことです。それが明快であ

れば、一人ひとりの改革への意識は必ず向上します。加えて、

変革を進めるにあたって、資本コストの概念を理解しPL脳＊

からの脱却を図ることや、EVAに帰結する“Maximum with 

Minimum”の考え方を広く浸透させることも重要です。

＊ 目先の売上や利益などのPL上の指標を最大化することを目的とする短絡的な思考・態度
のこと

のもひとつの方法です。しかし、事業別管理にこだわりすぎる

と、大型投資を躊躇するリスクもあります。時には全社のEVA

を向上する視点で判断することも必要です。事業別ROICの

導入に期待することは、事業以外の分野においても資本コスト

を意識したマネジメントを行えるようになることです。在庫の

最適化、代金支払いや回収条件の見直し、投資をした設備の

稼働率など、この指標を活用することでさまざまな視点から

EVAを向上できます。

　そして、個々の取り組みが会社の求める成果に“つながる”

ことを実感できれば、変革は加速します。これを実現するべく、

勉強会を実施するなど、全社員への浸透を促していきます。

　変革には「耐える時期」もありますが、それは一時的なもの

です。ある程度のリスクを想定した長期的な視点で投資し、そ

れをベースに改革を重ね、正のスパイラルを回していくことが

花王のめざす変革の姿です。さらに、事業以外への投資も重

要です。人的資本への投資は組織の変革に、DX投資は事業運

営の変革に、そしてESG投資は社会の変革につながる重要な

投資です。これらの投資バランスの最適化も進めていきます。

事業別ROIC導入によるEVA経営の深化

持続可能な変革のスパイラル

売上数量差異
・ ブランド・商品・サービスの高付加価値化
・ D2C及び販売店との連携強化による顧客デー
タの高度活用と予測精度の向上

・ 適正な価格転嫁
・ 原材料の探索と処方開発

・ インターナルDX、リスキリング、従業員エン
ゲージメントの向上による活動生産性の向上

・ 即効性TCR活動の推進

・ 研究戦略と事業戦略の連携強化
・ オープンイノベーションの推進

・サプライチェーン最適化（戦略的S&OP）
・適正在庫の維持・管理

・ ロイヤリティ・マーケティングへの転換
・ デジタルマーケティングの強化

・ 買収ブランドの育成と既存事業とのシナジー
の強化

・ 知財ポートフォリオ管理の強化

・ 設備投資・ESG投資の効果測定

売価差異

原材料価格差異

その他差異

人件費

償却費

その他経費

研究費

販促・宣伝費

棚卸資産回転日数

有形固定資産回転率

無形固定資産回転率

のれん回転率

売上高

売上原価率

販管費率

棚卸資産

営業利益率

実効税率

投下資本
回転率

ROIC

資本コスト率
（WACC）

固定資産

 事業別ROICツリーの基本構造と
 ROIC改善に向けた取り組み
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　花王の事業には、それぞれが提供する商品・サービスを必

要とする顧客が存在しており、どれもが大切な事業です。しか

しながら、成長性と資本効率性（ROIC）を軸に分析すると、

スナップショットではありますが、成長させるべき事業とリス

ク・課題をもつ事業に分類できます。この分析結果に対して適

切な方策を検討し、スクラムを組んで次の施策に素早く着手す

るマネジメントが大切です。

　成長事業は、キャピタルアロケーションを重点的に行う分野

です。Another Kaoとしての新しい土俵となる領域を拡大す

る、ほかの事業分野とのシナジーを創出する、あるいはM&A

投資でさらなる強化を図るといった選択肢が考えられます。課

題事業については、構造改革による改善を図ります。できる限

りの対処をしても、EVAの改善が難しいと判断した場合には、

撤退や売却を含めたタイムリーな意思決定が必要です。現在

変革領域にある紙おむつ事業については、2023年度中に方

向性を明確にする予定です。

事業ポートフォリオマネジメントの強化

　花王は、2019年に「ESG経営」を宣言し、「K25」では

「Sustainability as the only path」をビジョンに掲げ、ESG

に貢献する事業活動にのみ注力する方針を表明し、さまざま

な取り組みを進めています。例えば、CDPにおいて3年連続

でAAAを取得している企業は花王が国内唯一です。

　また、インターナルカーボンプライシング（ICP）も、

168USD/t-CO2eと国内最高レベルを設定し、CO2削減に積

極的に取り組んでいます。

　今後は、EVA（企業価値向上）とESG（社会課題の解決）

の両立をより強く意識した価値創造と事業運営に取り組みま

す。並行して、花王のESGの取り組みに関するPR活動を積

極的に行い、顧客ロイヤリティの向上に結びつけていきます。

また、IR活動を通じてESGにより高い関心をもつ投資家の皆

さまとのエンゲージメント強化にも注力していきます。

EVAとESGの両立に向けて

高低

低
資本効率性（ROIC）

成
長
性

高

サニタリー事業（紙おむつ）

ファブリックケア事業
ホームケア事業

パーソナルヘルスケア事業

ライフケア事業
（含むAnother Kao）

化粧品事業
スキンケア事業
ケミカル事業

業務用衛生製品事業

 「K25」実現に向けた事業ポートフォリオのイメージと目標

サニタリー事業（生理用品）
ヘアサロン向け事業

ヘアケア事業

成長ドライバー領域
 海外売上比率：＞50%
 ROIC：＞12%

安定収益領域
 国内シェア：+5%
 ROIC：＞20%

事業変革領域
 ROIC：＞7%
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