
目標ROE
8.0%

流動資産
約1,400

固定資産
 約1,250

負債
約800

純資産
 約1,850

財務戦略

当社は、持続可能な成長基盤の構築に向けて、成長投資や経営基盤強化等に資
本を積極的に配分するとともに、財務の健全性を維持しながら、株主還元の充実
を図ってまいります。2025年5月には、投資家・株主との対話を踏まえ、中期経営計
画のROE目標を7％から8％への引き上げを行うとともに、大幅な株主還元を実施
する新方針を公表しました。配当に加え自己株式の取得による株主還元も積極的
に活用することで、改善余地が大きいバランスシートについて財務戦略の改革を
行ってまいります。

資本コストや株価を意識した経営の実現に向けて

管理本部 執行役員 
財務企画部管掌 　
梅田 馨

■ROE・株主資本コスト及びPBRの推移と課題認識
中期経営計画のKPIとして採用しているROEは、例年の水準から向上せず、株価の低迷も相まってPBRも低迷が続いており、当社と
しては現状を下記のように分析しています。

■KPIの見直し：目標ROEの変更

■資本政策の見直し

■キャッシュアロケーション(2026年3月期～2027年3月期)
営業CF及び非事業用資産の売却によるキャッシュインを用いて、成長投資及び株主還元を実施します。

■バランスシートマネジメント

１１ 流動資産

バランスシートに関する当社の現状認識を踏まえ改善に取り組み、改善により創出した資金は、成長投資や株主還元の原資として活用します。

● 業績目標の達成の合理性が低い
● ROEは8%が最低ライン（7％は低い）

● 現状の財務戦略ではＲＯＥ目標の達成は厳しいのではないか
● 豊富なキャッシュの使途を開示すべき

・増収傾向にある中で、利益成長の停滞と純資産の増加により、
ROEは想定株主資本コストを下回る水準で推移。
・資本収益性の向上へ向けて収益力の向上に加え、バランスシー
トについても見直しが必要。

資本収益性
・当社のPBRは長期にわたり1倍割れで推移。
・ROEの低迷に加え、事業環境が変化する中、成長戦略について
の情報開示が不足。
・成長に向けたエクイティストーリーの公表とIR活動による市場
との積極的な対話の更なる推進が必要。

上記に加え、投資家との対話に積極的に取り組む中、様々な意見をいただいており、当社は課題を下記のように認識し、中期経営計
画のROE目標を引き上げるとともに新株主還元方針を策定するに至りました。

PBRの現状

2027年3月期のROE8%の実現に向けて、株主還元方針をより
積極的な内容に改定します。

政策保有株式及び遊休不動産等
の非事業用資産の売却を推進。

営業利益率の向上及び運転資金
の削減を推進し、営業CFの創出
に努める。

※政策保有株式は2026年3月期以降
継続的に売却を実施する予定

主な投資として、福岡工場へホーロー
浴室パネル生産の専用棟を建設予定。

ミニマムキャッシュ水準の観点より手
元資金を圧縮

2年間で総額約220億円を取得予定
※ToSTNeT-3を含む市場買付を想定

運転資金の削減を推進し、適正な現金水準を維持する
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2

固定資産
保有不動産の見直しや政策保有株式の縮減を行い、非事業用資産を削
減するとともに、収益成長に向けた設備投資を積極的に実施する
※2026年3月期～2027年3月期にかけて、非事業用資産を約90億円削減予定
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負債
現金水準や金利動向等を踏まえ、有利子負債の活用を行う
※新規投資案件等が発生した場合は、追加借入を実施予定
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純資産
2026年3月期～2027年3月期にかけて総額約350億円の株主還元を実施す
ることで、自己資本の圧縮を行い、損益に応じた適正な財務体質を実現する

（硬質地盤の影響による工期延長により、当
初計画に比べ投資時期が変更になる見込み）

※新規の投資案件等が発生した場合は、 追
加借入を実施予定

 ROE8%の実現に向けた新株主還元方針の策定
2026年3月期から2027年3月期にかけて、総額約220億円の自
己株式の取得と配当性向50%と併せて、2年間の総還元性向は
130%水準となります。

株主還元詳細

持続的な企業価値の向上に向けて、投資家・株主との
対話も踏まえ、 2027年3月期におけるROE目標を8.0％
に変更し、長期的には、ROE10.0％以上を目指します。

FINANCIAL STRATEGY

投資家の主な指摘ポイント

KPI

財務戦略

キャッシュインフロー

バランスシート推移

単位:億円

2025年3月期（実績） 2027年3月期（見込み）

キャッシュアウトフロー

自己株式取得額
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投資家の求める水準を踏まえ
ROE目標の見直しが必要

ROEを向上させるため、
財務戦略の大幅な改革が必要

課題認識

新株主還元方針の策定：配当性向 50％、2年 総額約220億円の自己株式取得の実施

ROE目標：2027年3月期 7％ ➡ 8％、2031年3月期 8％ ➡ 10％KPIの見直し

資本政策の見直し

配当金

自己株式
取得

株主還元の
考え方

配当性向50%

現中計期間においてROE8%実現に
向けて、配当に加え自己株式の取得に
よる株主還元も積極的に活用する

2023/3 2024/3 2025/3 2026/3 2027/32022/3

2024/3 2025/3 2026/3 2027/3 ・・・・・ 2031/3

36億円 35億円 18億円

110億円 110億円

-

2027年3月期ROE8%の実現に向けて、
2026年3月期～2027年3月期に総額
約350億円の株主還元を実施する

実績ROE
5.8%

営業CF
約530億円

（運転資金の削減含む）

手元資金

流動資産
1,603

固定資産
 1,165 

負債
824

純資産
 1,945

設備投資・成長投資
約350億円

株主還元
約350億円

手元資金

非事業用資産の売却
約90億円

株
主
還
元
方
針

新株主還元方針

（現中計期間3年総額 約200億円）
利益成長に伴う累進配当

（現中計期間3年総額 約240億円）

持続可能な成長基盤の構築に向けて、成長投資や経営
基盤強化等に資本を積極的に配分するとともに、財務
の健全性を維持しながら、株主還元の充実を図る。

約220億円の取得2026年3月期
　～2027年3月期

目標ROE（変更後）

目標ROE（従来）

配当性向

総還元性向
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