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図1 資本効率改善の取り組み

図2 キャッシュアロケーション計画

ドライバーKPI主要施策

用途 金額 方針

事業ポートフォリオと資本政策の見直し
当社においては、2021年度以降ながらくPBR1倍割れ

が継続しておりましたが、そのような状況から脱するべく、

2024年１月に「事業ポートフォリオと資本政策の見直しに

ついて」を公表しました。

事業ポートフォリオの見直しについては、資本コストを

意識した経営を行うため、収益力が資本コストを下回る

状況が続いていた米国事業からの撤退と、今後収益性向上

が見込まれる国内ジェネリック医薬品事業への優先投資

に取り組みます。

また、保有資産の抜本的な見直しとして、政策投資株式

の半減と旧本社・大阪工場跡地等の遊休資産の売却も実行

します。

さらに、経営上重視するKPIを「P/L（損益計算書）中心」

から「B/S（貸借対照表）・C/F（キャッシュ・フロー計算書）

を含めた資本コストをより意識したKPI」の積極活用へと

見直します。

具体的には、ROEは10％以上、ROICは8％以上、Net 

D/Eレシオは0.4以下、自己資本比率50 ％以上、DOE 

3.0％以上を目指します。自己資本比率については、格付

Ａ-を維持するためには50％以上は必要と考えており、この

格付けを保つ範囲において、デットファイナンスを活用し

ていく考えです。

資本コストを意識した経営には、経営層だけでなく、社

員一人ひとりが自分事として意識し、能動的に活動できる

か否かが重要となります。そのため、図１のようなROIC

逆ツリーを活用することで、各部門のKPIや現場レベルの

主要施策へ落とし込み、全社一丸となって資本効率の改善

目標達成を目指していきます。

キャッシュアロケーション計画
図２は中期経営計画「Beyond 2027」で掲げた今後３

年間のキャッシュアロケーション計画です。

ジェネリック医薬品事業で生み出す営業キャッシュフ

ロー約1,450億円と、米国事業・政策保有株等の売却資金

約450億円の合計約1,900億円を原資とし、成長の源泉

である研究開発投資をはじめ、生産能力増強のための設備

投資や信頼性保証体制強化に資金を配分します。

株主還元・配当方針
当社では、株主の皆さまに対する利益還元を経営の重要

課題のひとつとして位置付けており、期待に応えるため、

「株主還元・配当方針」を見直しました。

資本コストを一層重視し、安定的かつ継続的な配当を

実施するうえで、基準とする指標を配当性向からDOEに

変更し、3.0％以上とします。配当総額は本中期経営計画

期間の3年間で190億円以上とし、あわせて330億円＋α

の自己株式取得を実行します。

今後の方針
財務管理体制のさらなる強化によって、KPI管理を徹底

し、キャッシュ創出力の強化、効率的な投資、資源配分を

通じて、中期経営計画の数値目標達成を目指してまいり

ます。

3年間の配当総額
190億円以上

約330億円＋α

約210億円＋α

約35億円＋α

約350億円

約785億円

● 中長期的な利益水準、DOE（目標:3%以上）
等を総合的に勘案しながら、安定的かつ継
続的な配当を実施

● 米国事業売却代金並びに政策投資株式の
売却代金等を活用し、Upsher-Smith買収時
に行った増資による自己資本増加分を清算

● 2030年度に向けた生産能力増強
● 計画以外の成長投資

● 工場における設備更新（3年間で270億円）
● 生産能力増強（3年間で312億円）
● 信頼性保証体制強化のためのシステム投資
（37億円）
● その他投資

● 成長の源泉である新製品の上市に向けた　
研究開発投資

● 新規事業への投資（SWD001販管費、SWD 
002開発費、GE海外輸出開発費など）

配当

自己株取得

R&I格付 A-
機動的資金調達+α

※ 研究開発費控除前

機動的
アロケーション

新規事業

研究開発投資
（GE事業）

GE事業

ROEROIC

売上高営業利益率

実効税率

販売数量／GE内シェア

1錠当たり薬価／薬価下落率

販売単価

不採算品目割合

1錠当たり変動費

1錠当たり固定費

販管費

従業員エンゲージメント

ID&E指標

Cash Conversion Cycle

投資基準

Net DEレシオ

自己資本比率

財務レバレッジ負債の有効活用財務レバレッジ
の活用

資本効率性の
改善

中長期の
企業価値向上

コスト
コントロール

良質な
売上拡大

● 株価と資本コストを意識した経営
（BS関連目標値の設定）

● 支払い条件、在庫量の見直し
● 遊休資産、政策保有株の売却
● 投資基準の見直しによる適切な
投資判断

● 人的競争力の維持・強化
● ESG 取り組み
● 信頼性保証体制の強化

● 変動費抑制（マルチソース化）
● 投資済み生産設備の稼働率向上
● 製造効率改善（スケールアップ、
省人化・無人化)

● 販管費増加の抑制

● 【既存品 】利益品のシェア拡大
● 医療関係者が求める安心付加価
値の提供

● 【新製品 】着実な開発と上市
● 適正価格での販売
● 不採算品目マネジメント
● 2030年度に向けた生産能力増強
の検討・着手

財務資本／固定資産
運転資金回転率
固定資産回転率

非財務資本
中長期的な競争力
ブランド価値

原価、販管費

売上収益

（営業利益／売上高）

投下資本回転率

（売上高／投下資本）

株主の皆さまの期待に応えるために、
事業ポートフォリオと資本政策を見直し、
経営基盤の強化に取り組みます。
グループ財務部長　辻井 潤

成長投資

1,380億円＋α

GE事業の営業C/F※
3年想定

約1,450億円

株主還元

520億円＋α

米国事業・政策
保有株等売却

約450億円

グループ財務部長メッセージ
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