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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．事業の状況と外部環境分析（別紙１、別紙２） 

当社は、印刷サービスからエレクトロニクスまで事業

を展開する総合印刷企業である。事業環境は大きく変化

しており、新たな戦略を打ち出す必要性が高まっている。

①印刷・サービス 

 祖業である出版印刷は、情報伝達手段のデジタル化に

より紙の需要低下に直面し今後の成長は期待が薄い。証

券印刷は、紙幣や証券等の偽装、不正利用の防止に対す

るニーズにより需要は伸びていくと予想。包装印刷は市

場の成長が予測される。建装材印刷は、世界的には市場

の伸びが予想される。民間・行政ともに業務改善に向け

た BPO 需要は旺盛。メタバース市場は導入期にあり、長

期的な成長が期待される。 

②エレクトロニクス 

AI やデータセンター向けの先端半導体需要が世界的

に旺盛。国内は、TSMC 誘致や Rapidus 設立など政策的に

半導体産業の振興が活況。他方、半導体は製造プロセス

全体における環境負荷が高いことも問題視されている。 

ディスプレイは、世界的には市場成長が予測されるも

のの、国内では価格競争が激化し需要も低迷している。 

 

２．総合印刷業界の KSF（別紙３） 

 主力であった紙の印刷の需要低下に直面。既存事業で

の利益を確実に確保しながらも、保有するテクノロジー

を発展させ、成長性の高い業界に進出することが勝ち筋。

その際には、技術力や信頼関係を活かして早期に参入し、

企業ブランド価値を高めて乗り換えを防ぐ。 

 

３．前中期経営計画の検証と課題（別紙４） 

 前中期経営計画で掲げた売上高、営業利益、ROE の目標

は全て未達。その理由は、出版印刷事業の売上低迷と、

低利益率の事業が売上構成の大半を占めていることで全

体の利益率を押し下げていることだ。また ROE は、売上

高当期純利益率の悪化に加え、総資産回転率、財務レバ

レッジ共に低調であることも課題だ。 

 さらに、議決権 8.1％を保有する実質最大株主のグリ

コール社から祖業の出版印刷事業の売却を含む株主提案

も受けており、当社は今大きな変革の機に直面している。 

 

４．当社の目指す姿－経営理念の再定義と社名変更 

祖業の「印刷」の枠にとらわれない大胆な事業変革を

行う。株主提案という圧力を機会ととらえ、社内に危機

感を醸成したうえで、変革を明示するため「人と情報を

つなぎ、豊かな社会をつくる」という新たな企業理念に

再定義。社名から「印刷」を除き、世界へ情報を届ける

グローバル企業という意味を込めて「NADESHIKO 株式会

社」へと変更し再出発を図る。 

 

５．中期経営計画（短中期戦略）（別紙５、６、７、８） 

当社は 2050 年の暮らしを想像し、新たな企業理念を実

現するため 2027 年までに以下の３点に取り組む。  

なお、株主提案に対しては、出版印刷事業は売却せず、

段階的な縮小と外部委託で対応。政策保有株式は、成長・

新規事業への投資を目的に一部縮減する。また自己株式

を取得し、ROE を向上させる。 

 

５－１．事業戦略（別紙９） 

事業ポートフォリオの組換えを行い、事業を 3 つ（縮

小・売却、安定、成長・新規）に大別。成長・新規事業へ

経営資源を集中させる。なお、前中期経営計画の反省か

ら、売上高向上より利益率向上を優先する。 

（ア）低収益事業の縮小・売却（別紙１０） 

出版印刷事業(営業利益率 2.8%)、ディスプレイ事業

（同 0.3%）は前中期経営計画で生産効率化を実施したが

業績回復しなかったため、縮小・売却事業と位置づける。 

出版印刷事業は、将来的な自社生産撤退を目指し、今

総合印刷業は、主力だった紙の印刷需要の低下にともない、事業構造転換が必須の時代が到来した。当社は、

掲げた中期経営計画の数値がどれも未達で、株主から改革を迫られている。まさに変革、待ったなし！財務基盤

が安定した業界のトップ企業であっても、危機感を醸成し社内改革を急速に進めなければ、デジタル化の波に飲

まれて収益が急速に悪化する恐怖が迫っている。こうした環境下、当社は危機感を醸成するため社名と経営理念

を変更。祖業の出版印刷業とディスプレイ事業を切り離す。ESG 経営を重視し、①安定事業で収益確保、②成長

市場を探索、③資本コスト経営で機動的な財務戦略を掲げ、BPO・メタバース・半導体事業に投資。３D プリンタ

事業に新規参入する中期経営計画を策定。2027 年度に営業利益率 10%、ROE８%、PBR１倍を目指す。 
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中期経営計画では 11 拠点を閉鎖。固定費負担を無くし、

残存需要は業界最大手の供給責任を果たすため協力工場

へ委託。売上高の割合を 22％から 11％に半減させる。 

価格競争が激化するディスプレイ事業は、工場設備が

半導体やデータセンターなどへ転用可能なため売却を選

択。400 億円で売却する。 

（イ）安定事業による収益確保（別紙１１） 

セキュア印刷事業、生活関連事業は安定事業と位置づ

ける。海外需要増に対応し、海外工場の生産効率を改善。

安定事業で得た収益は成長事業への継続投資に充てる。 

（ウ）成長・新規事業への投資（別紙１１） 

①成長事業 

半導体事業（営業利益率 24.7%）、BPO 事業(同 7.5%)、

メタバース事業（同 7.5%）を成長事業と位置づけ集中的

に投資する。 

最新技術開発が重要となる半導体事業は、３年間で

1,410 億円を投資。国内先端半導体の需要増に備え工場

新設、増員を実施し、売上高を 30％増加させる。 

BPO は、大企業である信頼と実績を武器に地方自治体

の業務効率化策を提案して新規顧客開拓を行っていく。

縮小事業の人員を回して配置する。 

メタバース事業では、BPO 事業で接点のある地方自治

体をターゲットに、地域住民の交流促進を目的としたメ

タバース環境の構築を行う。長期的には、日本市場で培

った経験を活かしてグローバルな市場シェア獲得を狙う。

技術者の確保資金などに３年間で 150 億円を投資する。 

②新規事業 

収益性が高く、当社が保有する精緻な位置合わせ技術

と設計を含むソフトウェア開発技術が活かせる３D プリ

ンタ事業に新規参入。今後、産業用の需要増や量産化に

伴ってグローバルに成長する魅力的な市場である。長期

的な成長を見据え、造形速度 500 倍、コスト 90％減の技

術を持つベンチャー企業を 50 億円で買収。３D プリンタ

の設備に３年間で 300 億円を投じ、製造人員も確保する。 

 

５－２．財務戦略（別紙１２、１５） 

企業価値を高め、市場からの資金を継続的に呼び込む

ため、資本コストや株価を意識した経営を実施。2027 年

までに ROE８%、PBR１倍を目指す。 

（エ）政策保有株式の売却（別紙１３） 

縮小する印刷出版事業の取引先を中心に、政策保有株

式の一部を売却し 950 億円を調達。成長・新規事業へ投

資し、企業価値を高め PBR 向上に繋げる。 

（オ）自己株式の取得（別紙１４） 

 利益及び保有現預金を原資とし、３年間で計 828 億円

の自己株式取得を実施することで、財務レバレッジを高

め ROE を向上させる。 

（カ）株主還元（別紙１４） 

３年間で計 1,910 億円を投資することで得た増益の一

部を株主に還元。2027 年までに配当性向 30%を目指す。 

 

５－３．非財務戦略（別紙１６） 

変革を推し進めるため、理念とヒトを変革。ESG を意識

したサステナブルな経営を実現する。 

（カ）E（環境）面 

半導体業界は、製造工程における環境負荷低減が求め

られている。ユーティリティの見直しや太陽光パネル等

の再生可能エネルギーへシフトし脱炭素社会へ貢献する。 

（キ）S（社会）面 

成長事業への増員対応や優秀な技術者の確保は不可欠。

必要なスキルを持った人材を積極的に採用するとともに、

縮小・売却事業に従事している人員のリスキリングを段

階的に実施し、成長事業へ再配置する。 

（ク）G（ガバナンス）面（別紙１７、１８） 

企業理念の再定義・事業ポートフォリオ組換えに伴い、

組織体制を変更する。株主からの改革圧力を利用して会

長に取締役から退いてもらうよう説得。組織一新の意志

を鮮明にする。また、市場変化の著しい成長事業は、最

新動向の把握と迅速な事業反映が重要。取締役会の機動

性・実効性強化が不可欠なため、成長事業に明るい人材

を内部昇格させ取締役とする。取締役報酬の一部を自己

株式で支払う制度を導入し、取締役の経営成果に対する

関心も高める。 

 

６．長期戦略 

 当社はデジタル化社会がますます発展した 2050 年の

暮らしにおいて、メタバース事業でグローバルな人と情

報をつなぐ場を創造。また、３D プリンタ事業を通じて、

デジタルな情報を人の生活を支えるリアルなモノにプリ

ントするサービスも提供する。このように今中期経営計

画で先行投資を行う事業を中心に、新たな企業理念「人

と情報をつなぎ、豊かな社会をつくる」を実現していく。 
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【出所一覧】 

本文６段落目 

経済産業省「第 11 回 半導体・デジタル産業戦略検討会」 

https://www.meti.go.jp/policy/mono_info_service/jo

ho/conference/semicon_digital/0011/handeji_reviesd

.pdf 

 

別紙１ 

経済産業省「生産動態統計」及びケースより参照 

 

別紙２ 

矢野経済研究所プレスリリース「2030 年の人材サービ

ス・アウトソーシング市場に関する調査を実施（2024 年）」 

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

release/show/press_id/3502 

 

総務省「令和５年度情報通信に関する現状報告の概要 

第 2 部 情報通信分野の現状と課題」 

https://www.soumu.go.jp/johotsusintokei/whitepaper

/ja/r05/html/nd247520.html 

 

経済産業省「第 11 回 半導体・デジタル産業戦略検討会」 

https://www.meti.go.jp/policy/mono_info_service/jo

ho/conference/semicon_digital/0011/handeji_reviesd

.pdf 

 

矢野経済研究所プレスリリース「ディスプレイ業の市場

に関する調査を実施（2023 年）」 

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

release/show/press_id/3253 

 

EE Times Japan「ディスプレイ市場、2028 年に 16 兆 6120

億円規模へ（富士キメラ総研）」 

https://eetimes.itmedia.co.jp/ee/articles/2308/24/

news076.html 

 

別紙 10 

グローバルインフォメーション「アディティブマニュフ

ァクチャリング（AM）の世界市場-2023-2030」 

https://www.gii.co.jp/report/dmin1290396-global-

additive-manufacturing-market.html 



エントリーNO.095
損益計算書 （単位:百万円）

実績 比率 見込 比率 予測 比率 予測 比率 予測 比率
売上高 1,092,555 1,096,901 1,080,830 1,099,805 1,121,267

印刷・サービス 934,659 85.5% 928,045 84.9% 898,854 82.3% 880,255 80.6% 870,307 79.7%
出版印刷 274,815 25.2% 246,611 22.5% 197,289 18.0% 157,831 14.4% 126,265 11.5%

セキュア印刷 131,888 12.1% 134,515 12.3% 137,194 12.5% 139,927 12.8% 142,714 13.0%
次世代サービス 194,720 17.8% 217,114 19.8% 227,970 20.8% 239,368 21.8% 251,337 22.9%

生活関連 333,236 30.5% 329,805 30.1% 336,401 30.7% 343,129 31.3% 349,992 31.9%
エレクトロニクス 157,896 14.5% 168,856 15.5% 181,976 16.7% 219,550 20.1% 250,960 23.0%

半導体 109,003 10.0% 119,276 10.9% 132,396 12.1% 146,960 13.5% 163,126 14.9%
ディスプレイ 48,893 4.5% 49,580 4.5% 49,580 4.5% 49,580 4.5% 41,317 3.8%

売上原価 851,114 77.9% 855,583 78.0% 841,144 77.8% 827,667 75.3% 815,157 72.7%
印刷・サービス 741,754 79.4% 740,047 79.7% 719,083 80.0% 698,713 79.4% 678,920 78.0%
エレクトロニクス 109,360 69.3% 115,536 68.4% 122,061 67.1% 128,954 58.7% 136,237 54.3%

売上総利益 241,441 22.1% 241,318 22.0% 239,686 22.2% 272,138 24.7% 306,110 27.3%
印刷・サービス 192,905 20.6% 187,998 20.3% 183,572 20.4% 181,208 20.6% 180,529 20.7%
エレクトロニクス 48,536 30.7% 53,320 31.6% 57,464 31.6% 61,930 28.2% 66,743 26.6%

販管費 190,350 17.4% 190,828 17.4% 187,285 17.3% 188,566 17.1% 191,209 17.1%
印刷・サービス 147,270 53.6% 141,514 57.4% 137,921 69.9% 135,883 86.1% 134,976 106.9%
エレクトロニクス 18,697 11.8% 23,686 14.0% 22,428 12.3% 24,371 11.1% 26,475 10.5%
管理本部 24,383 - 25,628 - 26,937 - 28,312 - 29,758 -

営業利益 51,091 4.7% 50,490 4.6% 52,402 4.8% 83,572 7.6% 114,901 10.2%
印刷・サービス 45,635 4.9% 46,484 5.0% 45,651 5.1% 45,324 5.1% 45,553 5.2%

出版印刷 8,244 3.0% 6,905 2.8% 4,524 2.3% 2,863 1.8% 1,704 1.3%
セキュア印刷 7,386 5.6% 7,398 5.5% 7,546 5.5% 7,696 5.5% 7,849 5.5%

次世代サービス 14,725 7.6% 16,231 7.5% 17,098 7.5% 17,953 7.5% 18,850 7.5%
生活関連 15,280 4.6% 15,950 4.8% 16,484 4.9% 16,813 4.9% 17,150 4.9%

エレクトロニクス 29,839 18.9% 29,634 17.5% 35,036 19.3% 41,424 18.9% 48,975 19.5%
半導体 30,006 27.5% 29,498 24.7% 29,127 22.0% 32,331 22.0% 35,888 22.0%

ディスプレイ △ 167 -0.3% 136 0.3% 136 0.3% 136 0.3% 136 0.3%
(管理本部) △ 24,383 - △ 25,628 - △ 26,937 - △ 28,312 - △ 29,758 -

営業外収益 14,368 1.3% 13,896 1.3% 9,399 0.9% 8,844 0.8% 8,333 0.7%
受取利息 666 613 564 519 478
受取配当金 6,135 6,318 2,424 2,424 2,424
その他 7,567 6,965 6,411 5,901 5,431

営業外費用 10,213 0.9% 11,351 1.0% 10,621 1.0% 10,219 0.9% 9,848 0.9%
支払利息 4,236 5,849 5,557 5,557 5,557
その他 5,977 5,502 5,065 4,662 4,292

経常利益 55,246 5.1% 53,035 4.8% 51,179 4.7% 82,198 7.5% 113,386 10.1%
特別利益 5,737 6,657 3,069 1,154 1,154

固定資産売却益 1,217 1,154 1,154 1,154 1,154
投資有価証券売却益 3,907 4,104 1,915 0 0

その他 613 1,399 0 0 0
特別損失 19,813 16,422 15,286 15,286 15,286
固定資産除売却損 999 714 714 714 714

投資有価証券売却損 37 162 0 0 0
減損損失 15,892 14,572 14,572 14,572 14,572

その他 2,885 974 0 0 0
税引前当期純利益 41,170 3.8% 43,270 3.9% 40,878 3.8% 68,066 6.2% 99,254 8.9%

法人税等 12,639 13,284 12,550 20,896 30,471
税率 31% 31% 31% 31% 31%

当期純利益 28,531 2.6% 29,986 2.7% 28,328 2.6% 47,169 4.3% 68,783 6.1%

2023年9月期 2024年9月期 2025年9月期 2026年9月期 2027年9月期
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貸借対照表 （単位:百万円）

実績 比率 見込 比率 予測 比率 予測 比率 予測 比率
流動資産 755,691 49.7% 823,251 51.3% 835,608 53.4% 815,269 52.2% 820,734 51.4%

現預金 332,220 21.9% 342,468 21.3% 7,157 0.5% 17,197 1.1% 3,645 0.2%
売上債権 275,701 18.2% 317,167 19.7% 312,520 20.0% 318,007 20.4% 324,212 20.3%
棚卸資産 71,868 4.7% 87,412 5.4% 86,131 5.5% 87,643 5.6% 89,354 5.6%

その他 75,902 5.0% 76,204 4.7% 76,204 4.9% 76,204 4.9% 76,204 4.8%
有形固定資産 390,435 25.7% 398,194 24.8% 426,861 27.3% 458,671 29.4% 502,274 31.4%

建物・構築物 99,551 6.6% 96,988 6.0% 94,491 6.0% 92,058 5.9% 69,688 4.4%
機械装置・運搬具 154,769 10.2% 153,765 9.6% 174,482 11.2% 195,064 12.5% 243,058 15.2%

土地 99,693 6.6% 100,832 6.3% 101,984 6.5% 103,149 6.6% 104,328 6.5%
建設仮勘定 20,076 1.3% 26,990 1.7% 36,285 2.3% 48,781 3.1% 65,581 4.1%

その他 16,346 1.1% 19,619 1.2% 19,619 1.3% 19,619 1.3% 19,619 1.2%
無形固定資産 39,294 2.6% 43,780 2.7% 48,778 3.1% 54,348 3.5% 60,553 3.8%

ソフトウエア 38,007 2.5% 42,362 2.6% 47,216 3.0% 52,626 3.4% 58,656 3.7%
その他 1,287 0.1% 1,418 0.1% 1,562 0.1% 1,721 0.1% 1,897 0.1%

投資その他の資産 333,585 22.0% 340,973 21.2% 252,831 16.2% 233,195 14.9% 213,559 13.4%
投資有価証券 297,839 19.6% 305,227 19.0% 212,085 13.6% 192,449 12.3% 172,813 10.8%

その他 35,746 2.4% 35,746 2.2% 40,746 2.6% 40,746 2.6% 40,746 2.6%
総資産 1,519,005 1,606,198 1,564,078 1,561,483 1,597,121

流動負債 276,956 18.2% 285,264 17.8% 257,929 16.4% 260,094 16.5% 262,543 16.4%
仕入債務 121,512 8.0% 125,157 7.8% 123,323 7.8% 125,488 7.9% 127,937 8.0%

借入金 24,758 1.6% 25,501 1.6% 0 0.0% 0 0.0% 0 0.0%
その他 130,686 8.6% 134,606 8.4% 134,606 8.6% 134,606 8.5% 134,606 8.4%

固定負債 428,690 28.2% 484,946 30.2% 484,946 30.9% 484,946 30.7% 484,946 30.3%
社債・借入金 301,077 19.8% 364,462 22.7% 364,462 23.2% 364,462 23.1% 364,462 22.8%

その他 127,613 8.4% 120,484 7.5% 120,484 7.7% 120,484 7.6% 120,484 7.5%
総負債 705,646 46.5% 770,210 48.0% 742,875 47.3% 745,040 47.2% 747,489 46.7%
株主資本 742,952 48.9% 759,873 47.3% 752,245 47.9% 757,526 48.0% 777,161 48.5%

資本金 104,561 6.9% 104,561 6.5% 104,561 6.7% 104,561 6.6% 104,561 6.5%
資本剰余金 125,473 8.3% 125,473 7.8% 125,473 8.0% 125,473 7.9% 125,473 7.8%
利益剰余金 571,171 37.6% 593,616 37.0% 613,608 39.1% 646,509 41.0% 693,764 43.3%

自己株式 △ 58,253 -3.8% △ 63,777 -4.0% △ 91,397 -5.8% △ 119,017 -7.5% △ 146,637 -9.2%
その他の包括利益累計額 70,407 4.6% 76,115 4.7% 76,115 4.8% 76,115 4.8% 76,115 4.8%
純資産 813,359 53.5% 835,988 52.0% 828,360 52.7% 833,641 52.8% 853,276 53.3%
負債＋純資産 1,519,005 1,606,198 1,571,235 1,578,681 1,600,765

2023年9月期 2024年9月期 2025年9月期 2026年9月期 2027年9月期



エントリーNO.095
経営指標

2023年9月期 2024年9月期 2025年9月期 2026年9月期 2027年9月期
ROE 3.5% 3.6% 3.4% 5.7% 8.1%

売上高当期純利益率（%） 2.6% 2.7% 2.6% 4.3% 6.1%
総資産回転率（回） 0.7 0.7 0.7 0.7 0.7
財務レバレッジ（倍） 1.9 1.9 1.9 1.9 1.9

ROA 1.9% 1.9% 1.8% 3.0% 4.3%
売上高当期純利益率（%） 2.6% 2.7% 2.6% 4.3% 6.1%

総資産回転率（回） 0.7 0.7 0.7 0.7 0.7

PBR 0.9 0.9 0.9 1.0 1.0
純資産 813,359 835,988 828,360 833,641 853,276

1株純資産 1,620.8 1,665.9 1,788.5 1,869.6 1,981.8
株価 1,429.0 1,429.0 1,600.0 1,800.0 2,000.0

配当性向 24% 25% 29% 30% 31%
当期純利益 28,531 29,986 28,328 47,169 68,783

配当金（百万円） 6,892 7,541 8,337 14,269 21,527
(1株配当) - 15 18 32 50

DOE:配当／株主資本 0.9% 1.0% 1.1% 1.9% 2.8%
株主資本 742,952 759,873 752,245 757,526 777,161

配当金（百万円） 6,892 7,541 8,337 14,269 21,527

時価総額 - - 7,410億円 8,026億円 9,041億円
自己株買（額） - - 27,620 27,620 27,620

期初株式数 - - 482,482,298 463,154,097 445,891,597
期中自己株買（株数） - - 19,328,202 17,262,500 15,344,444

期末株式数 - - 463,154,097 445,891,597 430,547,152
理論株価 - - 1,534 1,604 1,700

1株純資産増加率 - - 107.4% 104.5% 106.0%
期末目標株価 - - 1,600 1,800 2,000


