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「提案の要旨」（以下枠内に記載のこと。枠の大きさや位置等の変更は禁止） 

1.なでしこ印刷の前中期経営計画の振り返り 

1-1.なでしこ印刷を取り巻く環境の変化【別添 1】 

 なでしこ印刷は、祖業の出版印刷事業とそこから発展

させた事業で成長してきた。しかし、印刷事業は市場縮

小・コスト増により事業環境が悪化しており、次世代サ

ービス事業や半導体事業に成長の軸は移っている。 

1-2.前中期経営計画の振り返り（定性）【別添 2】 

 前中期経営計画（以下、中計）では、①事業ポートフ

ォリオ変革による成長市場への集中投資②永続的な企業

成長に向けた経営基盤強化を主要施策として取り組んだ。 

 ①について、成長分野である次世代サービスと半導体

事業に投資を行い、順調に売り上げ・利益を伸ばすこと

ができた。一方、構造改革を目指した出版印刷・生活関

連事業の営業利益率は悪化傾向である。特に出版印刷は、

アクティビストから売却を求められる状況である。 

 ②については、着手したものの結果にはつながってい

ない。出版印刷事業の販管費率が上昇するなど、特に業

務効率改善については課題が残る。 

 今後のなでしこ印刷の課題は、各事業の資産効率を高

めることである。ROIC を導入することで、資産効率を可

視化し必要な打ち手を検討したい。 

1-3. 前中期経営計画の振り返り（定量）【別添 3・4】 

24 年 9 月期の業績見込みはいずれも目標未達である。 

 また、現状、なでしこ印刷の PBR は 1 倍割れが続いて

おり（直近 0.86 倍）、早急な改善が必要である。 

 さらに、全社 ROIC は 3.8%であり、WACC として設定し

ている 4.5%を下回った。事業別に見ても、WACC を上回る

ROIC を達成したのは半導体事業のみである。印刷・サー

ビスの各事業は資本効率が低下し、構造改革の必要性が

改めて浮き彫りになった。 

2. 前中期経営計画振り返りからの経営課題【別添 5】 

 経営課題は、自社のコアコンピタンス見直しと資本効

率向上、財務の健全化による企業価値向上である。また、

各事業においては、それぞれの将来性を見極め、集中投

資もしくは縮小の判断を行う必要がある。 

3.新中期経営計画の概要 

3-1.新中期経営計画の全体像【別添 6】 

「持続的成長と未来への投資による、PBR1 倍超、

ROE10％以上、ROIC7%以上の実現」をテーマとして掲げる。 

3-2.出版印刷事業の売却検討について【別添 8】 

 現状、出版印刷事業の売上・収益性は悪化傾向である。

事業環境も悪化しており、拡大は見込めない。事業売却

した際の現在事業価値は永続法で 144 億円と試算できる

が、これはなでしこ印刷の営業利益の半年分である。 

一方、販管費と設備投資額を 10％削減すれば、事業価

値を 552 億円まで高められる。よって、出版印刷事業に

おいては事業構造変革による事業価値向上を選択したい。 

 そのための手段として、出版印刷事業を事業本部とし

て独立させ、資産効率をより可視化しやすくする。 

3-3.事業本部の再編計画【別添 9】 

 「出版印刷」「生活関連」「エレクトロニクス」「次世代

サービス」の 4 事業本部制に変更し、各事業本部のパフ

ォーマンスを可視化したうえで、必要な投資を実施する。 

また、新設する事業開発本部に R&D 組織を設け、研究

開発にも注力する。 

3-4.セグメントごとの数値計画【別添 7・10・11】 

 各事業本部計画は、下記の通り設定する。全社目標は

27 年 9 月期で ROE10%以上、ROIC7%以上である。 

出版:売上高 2,181 億円、営業利益 140 億円、ROIC5.4％ 

生活:売上高 3,499 億円、営業利益 248 億円、ROIC5.9％ 

次世代:売上高 4,485 億円、営業利益 349 億円、ROIC6.5％ 

エレクトロニクス:売上高 2,396 億円、営業利益 440 億

円、ROIC15.2％ 

4.現印刷・サービス事業本部の戦略【別添 8・10】 

4-1.出版印刷事業本部 

 出版印刷事業は、まず営業利益率向上による事業継続

なでしこ印刷は、直近の中期経営計画では各目標が未達となり、PBR も 1 倍割れが続いていることから、祖業で
ある出版印刷事業の売却も検討せねばならない状況にある。今回策定する中計では、①資本効率の向上②自社の
コアコンピタンスの見直しによる企業価値向上を方針とした。出版印刷事業の売却は、検討する中で売却益より
も事業構造改革による利益の方が大きいと判断したため、今中計期間中は行わない。出版印刷事業を事業本部と
して独立させるなど、組織を 4 つの事業本部に再編成し事業効率性を可視化する。また、R&D 機能を持った事業
開発本部を設立し、新規事業創出にも積極的に取り組む。中でも、新規事業として、ペロブスカイト太陽電池事
業に 25 年から参入する。これらの戦略を実現するため、政策保有株式の売却などキャッシュアロケーションに取
り組む他、自社株買いや追加配当といった株主還元も行う。また、ガバナンス強化やサステナビリティ推進の観
点も踏まえた組織変革を行う。これにより、ステークホルダーとの関係をより強固にし、事業継続を図る。 
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を目指す。具体的には、受注案件の利益精査と受注値上

げ交渉、業務効率化による販管費削減である。現状の資

産を効率的に活用し、利益の出る事業構造へ転換する。 

4-2.生活関連事業本部 

 出版印刷事業同様に効率化を図りつつ、大量受注・定

期受注が見込める顧客との関係維持を戦略とする。 

4-3.次世代サービス事業本部 

 本事業本部の中では、特に BPO とメタバースが注力投

資分野である。これらの事業は、いち早く顧客を確保し、

自社サービスで囲い込むことが重要である。迅速な投資

判断とともに、組織構造も変化させ、顧客要望の吸い上

げから提案までを高速化させることで優位性を獲得する。 

5.エレクトロニクス事業本部の戦略【別添 11】 

 半導体事業は資本集約的ビジネスであり、市場も伸び

ているため、研究開発・設備に積極的投資を行う。 

 ディスプレイ事業は、まだ利益率が低く、さらなる効

率化が必要である。今後需要が高まる大面積化への対応

に注力し、競争力を高める。後述する新規事業にも活か

せる技術であり、設備の共有及び需要変動対策にもなる。 

6.新規事業に関する展望 

6-1.ペロブスカイト太陽電池事業への参入【別添 11・12】 

 新規事業として、次世代太陽電池の本命であるペロブ

スカイト太陽電池事業に参入する。特に、薄膜化・軽量

化が可能で、印刷技術転用可なフィルム型を対象とする。

世界市場規模は 2040 年に 5,100 億円に達する予測だ。 

KSF は大面積生産によるコストダウンと、耐久性を持

たせる封止技術だと考えられる。前者は当社の大面積塗

工技術が活用できる。後者は、技術開発で先行する積水

化学工業との提携を検討する。30 年 9 月期までに最大

100 億円を投資し、35 年 9 月期までの黒字化を目指す。 

市場規模はそれ以降急拡大する見込みだ。早めに参入

することで研究開発期間を確保し、競争力向上を見込む。 

6-2.新規事業創出のための組織変革【別添 9・16】 

 新規事業を継続的に生み出す素地を整えるため、新設

する R&D 組織で継続的な研究開発を行う。全社でこの知

見が活用できるよう、定期的な情報共有機会を確保する。 

7.今後の財務戦略について 

7-1.財務戦略の概要【別添 13】 

 経営管理指標として ROIC を導入し、全社的な資本生産

性の向上を推進する。また、成長分野への戦略的投資と

資本効率最適化による持続的な企業価値向上を実現する。 

7-2.政策保有株式と自己株式取得について【別添 14】 

政策保有株式は売却方針とするが、15 銘柄中 3 銘柄は

今後の事業成長に寄与する戦略保有株式として保持する。 

株式売却益は成長分野に投資するとともに、25～27 年

度で 500 億円（前中計期間の 2 倍以上）の自己株式取得

に活用する。株主還元は配当性向 25％、総還元性向 50％

を維持し、追加還元も機動的に行う。 

7-3.キャッシュアロケーション【別添 15】 

27 年 9 月期までに、成長投資 2,200 億円、自社株購入

500 億円の投資を行う。これは、政策保有株式売却により

創出した 640 億円に加え、営業 CF から捻出する。 

8.今後の非財務戦略について 

8-1.組織変革【別添 16・17】 

 事業レベルの組織戦略は、3-3 で述べた通りである。成

長分野への人員投資に加え、各事業本部間の連携を強化

する。また、スキル向上と働きやすい環境整備のため、

人事総務内に戦略人事機能を発足する。 

加えて、ガバナンス体制の強化を目的とした委員会設

置会社への移行を行う。これにより各ステークホルダー

からの信頼を得ると同時に、経営レベルの意思決定の実

効性を向上させる。また、サステナビリティ委員会を発

足し、社会課題解決による企業価値向上を進める。 

8-2.サステナブル経営に向けた取り組み【別添 17】 

5 つの重要課題(イノベーション創出・持続可能な企業

活動・人的資本経営推進・ステークホルダー価値最大化・

ガバナンス強化)に取り組む。社会・経済価値の同時実現

を図り、企業価値最大化と持続可能な経営を推進する。  

また、サステナビリティ委員会においては現代表取締

役社長を委員長とし、全社的な取り組みを強力に推進す

る。初期投資及び持続的な運営のために、年間 2.3～2.6

億円をサステナビリティ関連費用として割り当てる。 

8-3.コーポレート・ガバナンスの高度化【別添 18】 

 委員会設置会社への移行に伴い、監査委員会、報酬委

員会、指名委員会を設置し、透明性の高い経営を行う。 

取締役会の実効性を高めるため、女性比率向上など、

取締役の多様性を促進し、独立社外取締役の過半数化を

進める。さらに、取締役の研修や後継者計画の策定、定

期的な取締役会の実効性評価を行う。 

また、リスク管理体制を構築し、未然防止と即時対応

を徹底する。多様なステークホルダーとの対話を通じて

信頼関係を強化し、持続可能な経営体制を目指す。 
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【出所一覧】 

本文 6-1 及び別添 12: 

1)ペロブスカイト太陽電池など新型・次世代太陽電池市

場調査（富士経済）：https://www.fuji-

keizai.co.jp/press/detail.html?cid=24049&la=ja 

 

2)「薄くて曲がるペロブスカイト太陽電池」で描く、新

しい資本主義の勝ち筋（積水化学工業株式会社）：

https://www.sekisui.co.jp/connect/article/1393104_

40890.html 

 

別添 1： 

1)SPEEDA：https://jp.ub-speeda.com/ 

商業・出版印刷/アウトソーシングサービス業包装/ラベ

ル印刷半導体（メモリ）/パネル業界についてリサーチ 

 

2）BPO（ビジネスプロセスアウトソーシング）市場に関

する調査（矢野経済研究所）：

https://www.yano.co.jp/press-

release/show/press_id/3397 

 

3)メタバースの国内市場動向調査（矢野経済研究所）：

https://www.yano.co.jp/press-

release/show/press_id/3333 

 

4) 図解入門業界研究 最新印刷業界の動向とカラクリが

よ～くわかる本[第 3 版]（秀和システム、中村恵二著） 

 

別添 4: 

市場リスクプレミアム 6.0%の根拠 

Survey: Market Risk Premium and Risk-Free Rate 

used for 96 countries in 2024 by Pablo Fernandez, 

Diego Garcia de la Garza, Lucía Fernández Acín :: 

SSRN 

より、日本の市場リスクプレミアムの中央値 6.0%採用 

 

別添 16：  

1)人的資本可視化指針（非財務情報可視化研究会）：

https://www.cas.go.jp/jp/houdou/pdf/20220830shiryo

u1.pdf 

 

2)人的資本経営の実現に向けた検討会報告書 人材版伊

藤レポート 2.0（経済産業省）：

https://www.meti.go.jp/policy/economy/jinteki_shih

on/pdf/report2.0.pdf 

 

3)指名委員会・報酬委員会及び後継者計画の活用に関す

る指針（経済産業省）：

https://www.meti.go.jp/shingikai/economy/cgs_kenky

ukai/pdf/20220719_03.pdf 

 

別添 17  

1)価値協創のための統合的開示・対話ガイダンス 2.0

（経済産業省）： 

https://www.meti.go.jp/policy/economy/keiei_innova

tion/kigyoukaikei/Guidance2.0.pdf 

 

2)伊藤レポート 3.0(SX 版伊藤レポート)(経済産業省)：

https://www.meti.go.jp/policy/economy/keiei_innova

tion/kigyoukaikei/itoreport3.0_r.pdf 

 

3)国際統合報告<IR>フレームワーク(IFRS 

Foundation)：https://integratedreporting.ifrs.org/ 

 

別添 18：  

1)コーポレートガバナンス・コード～会社の持続的な成

長と中長期的な企業価値の向上のために～(東京証券取

引所) 

https://www.jpx.co.jp/equities/listing/cg/tvdivq00

00008jdy-att/nlsgeu000005lnul.pdf 

 

2)投資家と企業の対話ガイドライン(金融庁) 

https://www.fsa.go.jp/news/r2/singi/20210611-

1/01.pdf 

 

3)責任あるサプライチェーン等における人権尊重のため

のガイドライン（ビジネスと人権に関する行動計画の実

施に係る関係府省庁施策推進・連絡会議） 

https://www.meti.go.jp/press/2022/09/20220913003/2

0220913003-a.pdf 

https://www.fuji-keizai.co.jp/press/detail.html?cid=24049&la=ja
https://www.fuji-keizai.co.jp/press/detail.html?cid=24049&la=ja
https://www.sekisui.co.jp/connect/article/1393104_40890.html
https://www.sekisui.co.jp/connect/article/1393104_40890.html
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https://www.yano.co.jp/press-release/show/press_id/3397
https://www.yano.co.jp/press-release/show/press_id/3333
https://www.yano.co.jp/press-release/show/press_id/3333
https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract_id=4754347
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https://www.meti.go.jp/policy/economy/jinteki_shihon/pdf/report2.0.pdf
https://www.meti.go.jp/shingikai/economy/cgs_kenkyukai/pdf/20220719_03.pdf
https://www.meti.go.jp/shingikai/economy/cgs_kenkyukai/pdf/20220719_03.pdf
https://www.meti.go.jp/policy/economy/keiei_innovation/kigyoukaikei/Guidance2.0.pdf
https://www.meti.go.jp/policy/economy/keiei_innovation/kigyoukaikei/Guidance2.0.pdf
https://www.meti.go.jp/policy/economy/keiei_innovation/kigyoukaikei/itoreport3.0_r.pdf
https://www.meti.go.jp/policy/economy/keiei_innovation/kigyoukaikei/itoreport3.0_r.pdf
https://integratedreporting.ifrs.org/
https://www.jpx.co.jp/equities/listing/cg/tvdivq0000008jdy-att/nlsgeu000005lnul.pdf
https://www.jpx.co.jp/equities/listing/cg/tvdivq0000008jdy-att/nlsgeu000005lnul.pdf
https://www.fsa.go.jp/news/r2/singi/20210611-1/01.pdf
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【損益計算書:なでしこ印刷株式会社】 （単位:百万円） エントリーNo.001

24年9月期 25年9月期 26年9月期 27年9月期 28年9月期 29年9月期 30年9月期 24年9月期 28年9月期 29年9月期 30年9月期 28年9月期 29年9月期 30年9月期
見込 目標 目標 目標 目標 目標 目標 見込 目標 目標 目標 目標 目標 目標 備考

売上高　全社 1,096,901 1,141,020 1,193,487 1,256,404 1,332,340 1,424,973 1,539,087 CAGR 2024→2027 5%／2027→2030 7%
出版印刷 246,611 236,747 227,277 218,186 209,458 201,080 193,037 CAGR 2024→2027 ▲4%／2027→2030 ▲4%
次世代サービス 351,629 378,572 410,368 448,571 495,326 553,602 627,520 CAGR 2024→2027 8%／2027→2030 12%
生活関連 329,805 336,401 343,129 349,992 356,992 364,131 371,414 CAGR 2024→2027 2%／2027→2030 2%
エレクトロニクス 168,856 189,300 212,713 239,656 270,564 306,160 347,117 CAGR 2024→2027 12%／2027→2030 13%

売上原価　全社 855,583 876,702 904,497 939,857 992,908 1,058,044 1,139,638 78.0% 76.8% 75.8% 74.8% 74.5% 74.3% 74.0%
出版印刷 207,676 197,001 186,849 177,193 170,105 163,301 156,769 84.2% 83.2% 82.2% 81.2% 81.2% 81.2% 81.2%
次世代サービス 285,274 303,550 326,263 353,599 389,909 435,068 492,425 81.1% 80.2% 79.5% 78.8% 78.7% 78.6% 78.5%
生活関連 247,097 248,675 250,217 251,722 256,756 261,891 267,129 74.9% 73.9% 72.9% 71.9% 71.9% 71.9% 71.9%
エレクトロニクス 115,536 127,475 141,168 157,344 176,139 197,784 223,316 68.4% 67.3% 66.4% 65.7% 65.1% 64.6% 64.3%

売上総利益　全社 241,318 264,318 288,990 316,547 339,431 366,929 399,449 22.0% 23.2% 24.2% 25.2% 25.5% 25.7% 26.0%
販管費　全社 190,828 191,681 194,434 198,666 208,437 220,598 235,864 17.4% 16.8% 16.3% 15.8% 15.6% 15.5% 15.3% 管理部門の販管費は売上高按分で各事業に配賦

出版印刷 37,792 33,954 30,323 26,928 25,851 24,817 23,825 15.3% 14.3% 13.3% 12.3% 12.3% 12.3% 12.3%
次世代サービス 50,941 52,769 55,989 60,039 65,226 71,975 80,884 14.5% 13.9% 13.6% 13.4% 13.2% 13.0% 12.9%
生活関連 74,464 74,190 73,836 73,458 73,913 74,376 74,848 22.6% 22.1% 21.5% 21.0% 20.7% 20.4% 20.2%
エレクトロニクス 27,631 30,768 34,285 38,240 43,448 49,430 56,308 16.4% 16.3% 16.1% 16.0% 16.1% 16.1% 16.2%

営業利益　全社 50,490 72,637 94,556 117,881 130,994 146,331 163,585 4.6% 6.4% 7.9% 9.4% 9.8% 10.3% 10.6%
出版印刷 1,143 5,791 10,105 14,064 13,502 12,962 12,443 0.5% 2.4% 4.4% 6.4% 6.4% 6.4% 6.4%
次世代サービス 15,414 22,253 28,116 34,933 40,192 46,559 54,212 4.4% 5.9% 6.9% 7.8% 8.1% 8.4% 8.6%
生活関連 8,244 13,536 19,076 24,812 26,323 27,864 29,437 2.5% 4.0% 5.6% 7.1% 7.4% 7.7% 7.9%
エレクトロニクス 25,689 31,057 37,259 44,072 50,977 58,945 67,493 15.2% 16.4% 17.5% 18.4% 18.8% 19.3% 19.4%

営業外収益 全社 13,896 13,791 13,688 13,233 13,014 12,289 12,754 1.3% 1.2% 1.1% 1.1% 1.0% 0.9% 0.8%
受取利息 613 613 613 613 613 613 613 0.1% 0.1% 0.1% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
受取配当金 6,318 6,213 6,110 5,655 5,436 4,711 5,176 0.6% 0.5% 0.5% 0.5% 0.4% 0.3% 0.3%
その他 6,965 6,965 6,965 6,965 6,965 6,965 6,965 0.6% 0.6% 0.6% 0.6% 0.5% 0.5% 0.5%

営業外費用 全社 13,896 11,351 11,351 11,351 11,351 11,351 12,640 1.3% 1.0% 1.0% 0.9% 0.9% 0.8% 0.8%
支払利息 5,849 5,849 5,849 5,849 5,849 5,849 7,138 0.5% 0.5% 0.5% 0.5% 0.4% 0.4% 0.5%
その他 5,502 5,502 5,502 5,502 5,502 5,502 5,502 0.5% 0.5% 0.5% 0.4% 0.4% 0.4% 0.4%

経常利益　全社 53,035 75,077 96,894 119,763 132,657 147,269 163,698 4.8% 6.6% 8.1% 9.5% 10.0% 10.3% 10.6%
特別利益 6,657 0.6%
特別損失 16,422 1.5%

税引前当期純利益　全社 43,270 75,077 96,894 119,763 132,657 147,269 163,698 3.9% 6.6% 8.1% 9.5% 10.0% 10.3% 10.6%
法人税等 13,284 23,049 29,746 36,767 40,726 45,211 50,255 1.2% 2.0% 2.5% 2.9% 3.1% 3.2% 3.3%

当期純利益　全社 29,986 52,029 67,147 82,996 91,931 102,057 113,443 2.7% 4.6% 5.6% 6.6% 6.9% 7.2% 7.4%
法人税率 30.7% 30.7% 30.7% 30.7% 30.7% 30.7% 30.7% 24年9月期実績を横引き

株主配当 7,541 13,007 16,787 20,749 22,983 25,524 28,465 24年9月期以降、配当性向25%を維持。
自己株式取得 5,524 13,007 16,787 20,749 22,983 25,524 28,465 24年9月期以降、総還元性向50%を維持。
配当性向 25% 25% 25% 25% 25% 25% 25%
総還元性向 44% 50% 50% 50% 50% 50% 50%

サステナブル関連費用 260 230 230 230 230 230 「提案の要旨」8-2記載の費用。管理部門販管費にて計上
減価償却費 46,645 48,521 50,752 53,428 56,657 60,596 65,449
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【貸借対照表:なでしこ印刷株式会社】 （単位:百万円） エントリーNo.001

2024年9月期 2025年9月期 2026年9月期 2027年9月期 2028年9月期 2029年9月期 2030年9月期
■資産の部 見込 目標 目標 目標 目標 目標 目標
流動資産 823,251 841,816 865,496 913,183 948,797 1,009,022 1,051,788

現預金 342,468 344,760 349,088 373,569 381,175 407,234 407,910
売上債権 317,167 329,924 345,095 363,287 385,244 412,028 445,024
棚卸資産 87,412 90,928 95,109 100,123 106,174 113,556 122,650
その他 76,204 76,204 76,204 76,204 76,204 76,204 76,204

有形固定資産 398,194 414,524 433,854 456,900 484,640 518,364 564,238
建物・構築物 96,988 100,966 105,674 111,287 118,044 126,258 137,431
機械装置・運搬具 153,765 160,071 167,535 176,435 187,147 200,170 217,884
土地 100,832 104,967 109,862 115,698 122,722 131,262 142,878
建設仮勘定 26,990 28,097 29,407 30,969 32,849 35,135 38,245
その他 19,619 20,424 21,376 22,511 23,878 25,540 27,800

無形固定資産 43,780 45,575 47,701 50,234 53,284 56,992 62,036
ソフトウエア 42,362 44,099 46,156 48,607 51,559 55,146 60,027
その他 1,418 1,476 1,545 1,627 1,726 1,846 2,009

投資その他の資産 340,973 335,330 329,756 305,166 293,391 257,351 279,319
投資有価証券 154,944 161,298 168,820 177,787 188,581 201,704 219,554
政策保有株式 150,283 136,820 121,988 86,363 61,303 9,113 9,113
その他 35,746 37,212 38,947 41,016 43,506 46,534 50,652

総資産 1,606,198 1,637,246 1,676,806 1,725,483 1,780,112 1,841,730 1,957,381

■負債・純資産の部
流動負債 285,264 290,298 296,285 303,463 312,128 322,697 335,718

仕入債務 125,157 130,191 136,178 143,356 152,021 162,590 175,611
借入金 25,501 25,501 25,501 25,501 25,501 25,501 25,501
その他 134,606 134,606 134,606 134,606 134,606 134,606 134,606

固定負債 484,946 484,946 484,946 484,946 484,946 484,946 530,646
社債・借入金 364,462 364,462 364,462 364,462 364,462 364,462 410,162
その他 120,484 120,484 120,484 120,484 120,484 120,484 120,484

総負債 770,210 775,244 781,231 788,409 797,074 807,643 866,364
株主資本 759,873 785,887 819,461 860,958 906,924 957,972 1,014,902

資本金 104,561 104,561 104,561 104,561 104,561 104,561 104,561
資本剰余金 125,473 125,473 125,473 125,473 125,473 125,473 125,473
利益剰余金 593,616 632,637 682,997 745,244 814,192 890,765 976,160
自己株式 △63,777 △76,784 △93,571 △114,320 △137,302 △162,827 △191,292

その他の包括利益累計額 76,115 76,115 76,115 76,115 76,115 76,115 76,115
純資産 835,988 862,002 895,576 937,073 983,039 1,034,087 1,091,017
総資本 1,606,198 1,637,246 1,676,806 1,725,483 1,780,112 1,841,730 1,957,381

【キャッシュフロー計算書:なでしこ印刷株式会社】 単位:百万円

2024年9月期 2025年9月期 2026年9月期 2027年9月期 2028年9月期 2029年9月期 2030年9月期
＜営業CF＞ 見込 目標 目標 目標 目標 目標 目標

当期純利益 29,986 52,028 67,147 82,995 91,931 102,097 113,861
減価償却費 50,752 48,521 50,752 53,428 56,657 60,596 65,449
売上債権の増減額 △15,171 △12,757 △15,171 △18,192 △21,957 △26,785 △32,996
棚卸資産の増減額 △4,181 △3,516 △4,181 △5,014 △6,051 △7,382 △9,094
その他流動資産増減額 0 0 0 0 0 0 0
仕入債務の増減額 5,987 5,034 5,987 7,179 8,664 10,569 13,020
その他流動負債増減額 0 0 0 0 0 0 0
その他固定負債増減額 0 0 0 0 0 0 0
自己株式取得費用 △16,787 △13,007 △16,787 △20,749 △22,983 △25,524 △28,465

営業CF　計 87,747 76,304 87,747 99,647 106,262 113,571 121,775

＜投資CF＞
有形固定資産増減額 △19,330 △16,330 △19,330 △23,046 △27,740 △33,725 △45,873
無形固定資産増減額 △2,125 △1,795 △2,125 △2,534 △3,050 △3,708 △5,044
投資その他資産増減額 5,575 5,643 5,575 24,590 11,775 36,040 △21,968
減価償却費 △50,752 △48,521 △50,752 △53,428 △56,657 △60,596 △65,449

投資CF　計 △66,632 △61,004 △66,632 △54,418 △75,672 △61,989 △138,333

＜財務CF＞
流動負債　借入金増減額 0 0 0 0 0 0 0
固定負債　借入金増減額 0 0 0 0 0 0 45,700
その他の包括利益累計　増減額 0 0 0 0 0 0 0
配当支払 △16,787 △13,007 △16,787 △20,749 △22,983 △25,524 △28,465

財務CF　計 △16,787 △13,007 △16,787 △20,749 △22,983 △25,524 17,235

＜確認のため比較＞
営業CF+投資CF+財務CF　計 4,328 2,292 4,328 24,481 7,607 26,059 676
ー現預金増減額 4,328 2,292 4,328 24,481 7,607 26,059 676
差異 0 0 0 0 0 0 0
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【ROIC試算表:なでしこ印刷株式会社】 エントリーNo.001
（単位:百万円）

24年9月期 25年9月期 26年9月期 27年9月期 28年9月期 29年9月期 30年9月期
ROIC※1　全社 3.8% 5.3% 6.6% 7.8% 8.2% 8.5% 8.8%

出版印刷 0.4% 2.0% 3.7% 5.4% 5.4% 5.4% 5.4%
次世代サービス 3.7% 4.9% 5.7% 6.5% 6.8% 7.0% 7.2%
生活関連 2.1% 3.4% 4.6% 5.9% 6.1% 6.4% 6.6%
エレクトロニクス 12.7% 13.6% 14.5% 15.2% 15.6% 15.9% 15.7%

NOPAT　全社 34,989 50,337 65,527 81,691 90,778 101,407 113,364
出版印刷 792 4,013 7,003 9,747 9,357 8,982 8,623
次世代サービス 10,682 15,421 19,484 24,208 27,853 32,265 37,569
生活関連 5,713 9,381 13,220 17,195 18,242 19,310 20,400
エレクトロニクス 17,802 21,522 25,821 30,542 35,327 40,849 46,772

投下資本　全社 912,086 949,271 993,348 1,045,991 1,109,409 1,186,589 1,288,543
出版印刷 205,060 196,857 188,983 181,424 174,167 167,200 160,512
次世代サービス 292,384 314,787 341,226 372,992 411,869 460,326 521,790
生活関連 274,237 279,721 285,316 291,022 296,843 302,779 308,835
エレクトロニクス 140,406 157,906 177,823 200,553 226,531 256,283 297,406

WACC※3 24年9月期 25年9月期 26年9月期 27年9月期 28年9月期 29年9月期 30年9月期
EVA-Spread※2　全社 4.5% △0.7% 0.8% 2.1% 3.3% 3.7% 4.1% 4.3%

出版印刷 3.7% △3.3% △1.7% 0.0% 1.7% 1.7% 1.7% 1.7%
次世代サービス 4.8% △1.2% 0.1% 0.9% 1.7% 1.9% 2.2% 2.4%
生活関連 4.0% △2.0% △0.7% 0.6% 1.9% 2.1% 2.3% 2.6%
エレクトロニクス 5.8% 6.9% 7.8% 8.7% 9.4% 9.8% 10.1% 9.9%

※1 ROIC=NOPAT(税引後営業利益)/投下資本。分母の投下資本（＝運転資本＋固定資産）について、政策保有株式は非事業用資産とみなし、除外した。
　　　投下資本は売上按分にて各事業に配賦を行った。
※2 EVA Spread = ROIC -WACC
※3 事業を構成する業界の類似企業のβを収集し、CAPMモデルにて各業界の株主資本コスト・WACCを算出した後、売上構成比に応じて事業別WACCを算出。
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