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	5月の決算発表以降、株価が低い状況が続いている。要因をどのように考えるか。
	株価は市場の評価によって決まるもので、当社がコメントするのは適切ではないが、5月9日の決算発表以降、株価はポジティブに動いていないと認識している。あくまでも推測であるが、単一の要因ではなく、複数の要因があると考えている。
	1つ目は、1,500億円の収益改善を目指す構造改革を2年間で着実に実行するという計画に対する見方。その蓋然性について、一部の投資家が懸念を抱いているのではないか。また、2月4日の24年度３Q決算発表後、すでにこの内容が株価に織り込まれていた可能性もある。５月の決算では解像度を高めた情報提供を行ったが、想定の範囲内と受け止められたのかもしれない。
	2つ目は構造改革後の先にある姿に関しての市場の見方。固定費削減は当然ながら実施すべき施策であり、企業価値に対して一定のプラス効果をもたらすが、それだけで企業価値が持続的に向上するわけではない。構造改革の先にある姿、具体的には、事業ポートフォリオの変革や課題事業への対応策、将来的にどのような事業にフォーカスしていくのかという点についての進捗や解像度を高めるようなメッセージを十分に発信できていなかったかもしれない。
	この他、当社車載電池事業への影響はないが、５月の正極材サプライヤー様の決算発表内容において、当該事業に対する将来的な懸念を示唆する情報発信があった。当社名は明示されてはいないが、多くの市場関係者が当社車載電池事業にも影響するのではないかと懸念された可能性もある。
	最初に、事業ポートフォリオや課題事業に対する対応について、社内で議論した内容を共有させていただきたい。5月9日にCEOの楠見が発信した内容は、人員の適正化を中心とした構造改革に焦点を当てており、具体的な進捗状況や個別事業名は挙げなかった。社内では、進捗状況などを盛り込むべきでないかという議論もあったが、発表することによる利点と課題を慎重に検討した結果、今回は発表を見送ったという経緯がある。
	今後の方向性としては、2月4日に発表した通り、グループとしてソリューション領域にフォーカスしていく。具体的には、エナジーソリューションやSCMソリューションの領域。前者は、足元で好調な生成AIやデータセンター向けの事業における当社のケイパビリティを活かし、より大きなソリューションの提供が可能ではないかという議論を進めている。しかし、この方向性だけでは、ソリューション領域の事業がコアとなってグループの成長を牽引するイメージを持っていただくには、説明不十分であると認識している。12月には市場の関心の高いソリューション領域に焦点をあてたIR Dayを計画しており、より具体的なご説明ができるように検討を進めている。
	財務目標の考え方については、いくつかのステップがある。まず、出発点として、投下資本収益性を一定水準で確保する企業を目指していきたい。具体的には、ROE10％を目標とする。これは資本市場がみられる水準からすると高くないが、その水準に達することが重要。
	その次に、バランスシートの構成やキャピタルアロケーションの在り方。事業の状況や成長を優先すべき局面もあり、一時的に財務状況が悪化することもあるかもしれないが、レバレッジを効かせるといった選択肢もある。その時々のビジネス環境に応じて、最も株主価値を高められる選択をするべきだと考えている。
	しかし、24年度のROEは8％未満で、株主資本コストを下回り、投下資本収益性は十分とは言えず、この状態で積極的な戦略を主張しても説得力に欠ける。25年度のROEは24年の7.9%から6.5%へと一時的に悪化するが、これは構造改革費用を含め、多くのコストを今期に集中させるため。26年度以降は、構造改革効果の成果として刈り取り、収益改善を中心に再び引き上げて、ROE10％を目指していきたい。
	その後で、さらにROEを高めるのか全体のキャッシュフローの総量を拡大していくべきかといった議論をしていきたい。
	両方のイメージを持っている。資本市場から資金を調達している以上、資本コストを下回る事業を長期間続けることは許容できない。これまで社内外に対して、こうした姿勢を明確に示してこなかったが、今後は明確に発信していく必要がある。この姿勢は、企業としての基本であり、常に取り組み続けるべき課題と考えている。
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