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会社概要

大株主は京セラ(12.93%)とトヨタ(11.23%)

増収増益!



事業内容

出所:KDDI 個人投資家向けﾌﾟﾚｾﾞﾝﾃｰｼｮﾝ資料



合併の歴史

出所:KDDI 投資家向けホームページ

さらに2007年1月東京電力の光ネットワークカンパニーを合併



周辺市場の予測

このように、周辺市場は大きく伸びるという予想がある一方で・・・・



通信市場の予測

出展:野村総合研究所による2005/1/12付 News Release

電気通信市場は頭打ちの予想も



通信事業の市場規模推移
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国内通信の市場規模推移

その他
ソフトバンク(BB)
ボーダフォン
日本テレコム
KDDI
NTTドコモ
NTT

＊ KDDI FACT BOOK 2006をもとに作成

＊ 2006.3のその他についてはﾃﾞｰﾀがなく省略

実際、電気通信市場は近年逓減傾向



KDDIのポジション（携帯電話）

契約数(シェア)

出展:社団法人電気通信事業者協会の発表をもとに伊織舞也氏が作成



ケータイ競合各社との特徴比較



競合各社　投下資本推移とROIC比較

投下資本の推移

0.0%

20.0%

40.0%

60.0%

80.0%

100.0%

120.0%

2001.3 2002.3 2003.3 2004.3 2005.3 2006.3

年度

投
下
資
本
(2
00
1
.3
を
10
0
と
し
た
推
移
)

KDDI

NTTドコモ

ボーダフォン

ROIC比較

0.00%

2.00%

4.00%

6.00%

8.00%

10.00%

12.00%

14.00%

16.00%

2001.3 2002.3 2003.3 2004.3 2005.3 2006.3

年度

RO
IC

KDDI

NTTドコモ

ボーダフォン

各社の有価証券報告書等から作成



競合各社 ROIC分解(NOPLAT対売上比と投下資本回転率)

NOPLAT対売上比
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競合各社 投下資本内訳とNOPLAT比較

投下資本内訳とNOPLAT比較(2006年3月期)
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番号継続制度(MNP)実施後の動向1

▲2.4万2万1533万
ｿﾌﾄﾊﾞﾝｸ

ﾓﾊﾞｲﾙ

9.8万20万2660万
KDDI
(au+ﾂｰｶｰ)

▲7.3万4万5214万NTTﾄﾞｺﾓ

MNPでの
加入者数

純増数契約数

出所:2006/11/09日本経済新聞朝刊 p3 

2006年10月のﾃﾞｰﾀ

KDDIはMNPのｽﾀｰﾄでは一人勝ち



番号ﾎﾟｰﾀﾋﾞﾘﾃｨｰ(MNP)実施後の動向2

出展:ジーエフケーマーケティングサービスジャパン調べITmaedia発表

2週目はドコモも追い上げ



非常に単純化したモデルでの感度分析

詳細ロジックについてはバリュエーションシートを参照ください

１．株主資本コスト - FCF長期成長率 ２．売上高成長率 - 営業利益率

0.0% 0.5% 1.0% 1.5% 2.0% 8.0% 9.0% 10.0% 11.0% 12.0%
5% 1,127,785 1,256,886 1,425,597 1,655,452 1,987,045 5% 444,985 533,764 622,543 711,322 800,100

6% 904,825 988,067 1,091,767 1,224,520 1,400,526 6% 480,311 576,177 672,043 767,909 863,775

7% 743,940 800,836 869,394 953,607 1,059,530 7% 517,555 621,076 724,597 828,118 931,639

8% 622,543 663,125 710,841 767,752 836,800 8% 556,791 668,576 780,362 892,148 1,003,934

9% 527,809 557,713 592,218 632,475 680,053 9% 598,089 718,795 839,501 960,206 1,080,912

10% 451,915 474,525 500,228 529,706 563,856 10% 641,524 771,852 902,180 1,032,507 1,162,835

３．設備投資成長率 - 設備の平均償却年数
=理論株価が現在の株価より高くなるケース

3.00 3.50 4.00 4.50 5.00
-3% 850,324 823,466 794,324 763,142 730,576 =理論株価が現在の株価より安くなるケース

-2% 832,024 801,199 768,399 733,869 698,243

-1% 811,442 776,257 739,461 701,285 662,342

0% 788,351 748,381 707,222 665,082 622,543

1% 762,507 717,292 671,373 624,927 578,492

2% 733,643 682,687 631,582 580,460 529,809
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現在の株価：773,000円　（06/11/24　東証終値）


