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資本コストや株価を意識した経営の実現に向けた対応について 

当社は、本日開催の取締役会において、持続的な企業価値の向上を図るため、資本コストや株価を意識した経

営の実現に向けた対応方針を決議しましたので、下記のとおりお知らせいたします。 

記 

1. 現状分析 

当社は、中期経営計画「UNISOL」（2022 年 12 月期－2026 年 12 月期）を策定し、経営統合によるシナ

ジーの具現化において、「既存事業領域での差別化」、「新たな事業領域への展開」、「SDGs への取組強化」

を実現することによって、持続的成長を支える経営基盤の確立に向けて取り組んでおります。 

中期経営計画「UNISOL」では、連結売上高、連結営業利益（額、率）、調整後 EBITDA、ROE を定量目

標（5 年後 KPI）として掲げています。 

ROE につきましては、2023 年 12 月期は 6.6%と改善傾向にあるものの、期待株主資本コストを下回る水

準であり、また、中期経営計画「UNISOL」における目標 ROE（8.5%）は、中長期的に望ましいとされて

いる ROE 水準としては不十分であると認識しています。 

一方、PBR は、2023 年 12 月期末で 1 倍を下回っております。（0.89 倍）これは、シナジー具現化の取り

組みが市場の評価を得られていないことにあると分析しております。 

2. 方針・目標 

現状分析を踏まえて、当社は市場評価改善に向けて、経済指標目標を PBR１倍超の維持、ROE10%以上

とし、主な具体策として以下を掲げて、取り組みを強化してまいります。 

⚫ 財務レバレッジを活用した 200 億円規模の成長投資 

⚫ 機動的な自己株式取得等による株主還元の強化 

⚫ 新たな個人株主の呼び込みによる売買取引の活性化 

以上 

 

詳細につきましては、添付資料をご参照ください。 
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現状分析

◼ ROE（自己資本利益率）はコロナ以降改善傾向にありますが、依然として期待株主資本コストを下回る水準で
推移しています

◼ PBR（株価純資産倍率）は統合直後は1倍を超える水準となりましたが、足元は1倍を下回って推移しています

期待株主資本コスト
約7.0％※

※当社基準により算出

PBR１倍割れの
市場評価

資本コストを下回る
パフォーマンス

17年度 18年度 19年度 20年度 21年12月期 22年12月期 23年12月期

実績 実績 実績 実績※1 実績※2 実績 実績

営業利益 百万円 5,020 6,652 6,674 4,237 1,465 5,895 5,705

ROE ％ 6.2% 8.1% 8.7% 4.3% - 6.6% 6.6%

1株当たり当期純利益 円 154 210 240 124 - 179 188

1株当たり純資産 円 2,532 2,668 2,823 2,911 2,633 2,816 2,946

期末株価 円 - - - - 2,384 3,590 2,633

ROIC ％ 6.2% 7.7% 7.1% 4.4% - 5.9% 5.7%

PBR 倍 - - - - 0.91 1.27 0.89

PER 倍 - - - - - 20.1 14.0
(※1) 2020年以前は両社の単純合算（2020年度はマルカ20/11期とフルサト21/3期の合算）
(※2) 2021年は変則決算につき収益指標は掲載せず
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市場分析と今後の取組方針

市
場
認
識

◼ 経営統合によるシナジーの具現化は着実に進展している
が、規模とスピードが不十分であり、市場の評価には
至っていない

◼ 結果、株価に十分に反映されず、PBRは１倍を下回る推移
（2023年12月末：0.89倍）

◼ ROEはコロナ以降改善傾向にあるも、依然として期待株主
資本コストを下回る水準（2023年12月期：6.6％）

◼ また、中期経営計画『UNISOL』における「最終年（Y26）
ROE目標8.5％」は、機関投資家が中長期的に望ましいと
するROE水準としては不十分

◼ 株主還元方針「配当性向35％程度」に基づき安定配当に
努めるも、市場では更なる株主還元（総還元性向、配当
性向等）が求められつつある

◼ 知名度が低いため、個人株主を中心とした出来高は少な
く、当社の取組が市場に理解されにくい状況

経営指標目標 PBR１倍超維持、ROE１０％以上（中計最終年度Y26は目標8.5％）

（主な具体策） ➢ 財務レバレッジを活用した２００億円規模の成長投資
➢ 機動的な自己株式取得等による株主還元の強化
➢ 新しい個人株主の呼び込みによる売買取引の活性化

市場評価改善に向けて

株価
2,633円

PBR
0.89倍

BPS
2,946円

ROE
6.6％

PER
14.0倍

ROA⇒ROIC

財務レバレッジ

資本コスト

成長率

◆PBR要素の分解

企業価値

<重要要素><重要経営指標>（2023年12月末基準）



✓ FCFの最大化
✓ リスク（β）やレバレッジコントロールを

通じた資本コスト低減
✓ 持続的な成長を可能とするポートフォリオ

マネジメント

4

持続的な企業価値向上に向けたストーリー

◼ 売上高・利益の成長に加え、資本効率を高めることで企業価値の最大化を図る「資本コスト経営」に取り組みます
◼ 長期的な企業価値向上ストーリーの基本３テーマを、①稼ぐチカラ強化、②資本コスト低減、③ポートフォリオマネ
ジメントとし、それらを具現化する重点６戦略を選定の上、個別施策を推進します

財務資本戦略 事業戦略

非財務戦略

基本テーマ
稼ぐチカラ

強化

人財戦略

資本コスト
低減

ポートフォリオ
マネジメント

ROIC経営

ガバナンス

重点戦略

経済価値

社会価値

環境価値

価値の最大化

企業価値の向上

✓ ソリューションパートナーとしての立ち
位置の確立

✓ 市場からの企業価値指標であるPBR＞1、
時価総額1,500億円

✓ 経済価値・社会価値・環境価値の最大化

✓ 個別施策の着実な実行

基本
テーマ

重
点
戦
略
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企業価値向上に向けた基本テーマと重点戦略

企業価値（EV）
②資本コスト
（WACC）

③成長率

①フリーキャッシュ・フロー（FCF）

①稼ぐチカラ強化 ③ポートフォリオマネジメント②資本コスト低減

◆ 統合シナジーの極大化
◆ 戦略積上げの具現化
◆ 新付加価値の提供
◆ プラットフォームの拡充
◆ CCC改善
◆ ROIC経営の徹底

◆ 事業ポートフォリオ再構築
◆ 市場特性に応じた事業モデルの

変革
◆ 成長事業への参入
◆ 持続的成長を実現するキャッ

シュアロケーション

◆ B/Sマネジメントの強化
（最適資本構成の追求）

◆ 個人株主拡大による最適
株主構成の実現

◆ 適切な開示と対話
◆ 株主還元の強化

❶ROIC経営 ❷財務資本戦略 ❸事業戦略 ❹非財務戦略 ❺人財戦略 ❻ガバナンス

基本テーマ

重点戦略

【稼ぐ力創出】
・ROIC経営の社内浸透
・現場KPIへの落し込み
・統合シナジー/戦略

施策のPDCA徹底
・グループ機能融合に

よる新付加価値の創出

【CF創出力強化】
・CCC改善
・B/Sマネジメント
・最適な財務レバレッジﾞ
・非事業資産の売却

【資本コスト改善】
・適切な開示と対話
・最適株主構成の実現
・株主還元の強化

【持続的な成長】
・事業ポートフォリオ

マネジメント
・戦略的なキャッシュ

アロケーション
・成長事業への参入

【社会価値の最大化】
・サステナビリティ方針

の社内浸透
・マテリアリティの着実

な実行
・活動内容の見える化
・社会貢献活動
・適切な開示

【人的資本経営】
・従業員向け株式交付

制度の導入
・研修制度の充実
・エンゲージメントサー

ベイによる組織診断
・採用力強化
・D&I推進
・Gr間の社員交流活性化

【ガバナンス強化】
・事業領域拡大を支える

グループガバナンス
体制の構築・強化

持
続
的
な

企
業
価
値
向
上

〈市場評価〉

PBR１倍超
の安定維持

結
果
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ROIC経営への取組

意識
醸成

ROIC経営の社内浸透

営業利益 収益成長（売上･粗利）

原価・販管費

投下資本

(元手)
運転資本回転日数

固定資産回転率

上げる

増やす

減らす

ROIC向上

税金コスト 税務マネジメント

PB売上比率、新規獲得件数、保有ユーザー数、販売品目数、
レンタル資産稼働率 など

時間当たり生産量、運賃/粗利比率、交際費･会議費/粗利比率、
販促費/粗利比率 など

CCC、売掛金回転期間、棚卸資産回転期間、仕掛品回転期間など
（※Cash Conversion Cycle）

非事業性資産の処分・流動化・活用（政策保有株解合い等）
グループ全体でのリソース共有化（店舗統合等）

グループ通算制度の導入

現場KPI（具体的な取組目標）ROIC向上ドライバー

◼ 役員向け勉強会や従業員向け「ROIC e-learning」の配信等により、社員全員の意識醸成を図り、ROIC経営の浸透に
努めています

◼ また、各社員がROIC向上を自分事化し、経営と現場が一体となって取り組むために、具体的な取組への落し込みを
進めています

<現場KPIへの落し込み>

➢ 役員向けROIC勉強会の実施
➢ ROIC e-learningの従業員向け配信
➢ 現場KPIへの落し込み
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財務資本戦略（最適株主構成）

個人株主 一般株主

役員株主及び
役員持株会

従業員株主及び
従業員持株会

株主の属性

① 個人向けIR活動

② 株主優待策の拡充

③ 新NISAへの対応

① 持株会RSの実施

② 株式報酬制度の導入

③ 報奨金の見直し

拡大対策

個人IR説明会開催、積極的な情報開示

長期保有優遇、優待品の見直し

個人投資家の売買活性化策の検討

取組内容

① 株式対価報酬の比率拡大

◼ 個人IR説明会の開催や積極的なプレスリリースの発信など、わかりやすい情報開示を心がけることで、「長期保有
してくれるファン株主」を増やしていきます

◼ 従業員株主の増加により、株主目線の経営意識を高め、企業価値向上に向けた取組を推し進めてまいります

<個人その他株主推移>

個人その他 2021年 2022年 2023年 目指す

投資家 期末 中間 期末 中間 期末 方向性

株主数 9,918 7,021 9,620 7,384 11,942 -

株式数 7,115,340 6,186,873 6,620,465 6,339,413 7,234,248 -

(比率) 27.8% 24.2% 25.9% 24.8% 28.7% 35～40％

（実施済）

（導入済）
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財務資本戦略／事業戦略（キャッシュアロケーション方針）

事業投資

➢ プラットフォーム機能充実のためのＭ＆Ａ
➢ 新ソリューション提供のための資本提携・資金提供

設備投資

➢ 物流センターの新設
➢ 生産性向上のための設備投資

人財投資

➢ 従業員スキルアップに向けた研修教育の強化
➢ 競争力強化のための報酬制度の見直し
➢ 従業員エンゲージメント向上
➢ HRテックの導入

株主還元

➢ 配当性向35％以上、かつ1株当たり配当金額の下限は15円
➢ 機動的な自己株式の取得

社会貢献

➢ 社会課題解決に関する資金拠出（寄付金/助成金）
➢ 産官学共同の研究開発費の拠出

◼ 事業収入とB/Sマネジメントにて創出した資本を、事業投資・設備投資・IT/DX投資・人財投資・社会貢献に有効に活
用するとともに、配当政策や自己株式取得等による株主還元についても、機動的かつ積極的に実施してまいります

◼ また、戦略的キャッシュアロケーションを約２００億円と設定し、最適資本構成や戦略的資金調達にて創出した資金
を成長投資に充当してまいります

IT･DX投資

➢ 業務効率化のためのシステム投資
➢ DX戦略を支える販売管理システムの構築

キャッシュ・IN キャッシュ・OUT

営業CF
(事業収入、B/S管理)

非事業資産売却

設備投資／IT･DX投資

株主還元

人財投資

◆最適資本構成
◆戦略的資金調達

◆成長投資（M&A）

<戦略的キャッシュアロケーション>

２００億円規模

事業投資(機能強化)

社会貢献

約220億円
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非財務戦略（サステナビリティ方針）

非財務資本

時価総額

1,500 億

株主資本簿価
（BV）

実現済み株主資本

市場付加価値
（MVA）

将来CFの現在価値

↓

PBR1倍超に相当

財務資本

知的資本

人的資本

社会・関係資本

自然資本

製造資本

マテリアリティへの対応など

①
事業活動における環境負
荷低減

②
生産設備・建築現場の自
動化・省力化提案による
生産性の向上

③
製品・商品の安心・安全
かつ安定的な供給体制

④
ダイバーシティ＆インク
ルージョンの推進

⑤
リスク管理・危機管理体
制の強化

非財務戦略の遂行 非財務資本の強化 企業価値の向上

資本コスト低減

期待成長率向上

◼ サステナビリティ基本方針の実現に向けて、当社グループが果たすべき社会的責任として、サステナビリティ上の
重要課題（マテリアリティ）５項目を特定いたしました

◼ マテリアリティへの取組により、株主資本コストの低減や期待成長率の向上を図ることで、ROIC経営の推進と
合わせて、企業価値の向上を目指します



マテリアリティ マテリアリティへのアプローチ
2026年12月期
定量指標

その他モニタリング
項目

①
事業活動における環境
負荷低減

S c o p e 1 ・ 2 排 出 量 の 削 減 に 取 り 組 み 、
当 社 グ ル ー プ が 環 境 に 与 え る 負 荷 の 低
減 に 取 り 組 み ま す 。 ま た 、 S c o p e 3 に
つ い て も 、 実 態 把 握 を 進 め て ま い り ま
す 。

Sco pe1・2排出量

6,893 t

（22年比 △1 ,854 t）

ー

中 期 経 営 計 画 （ 戦 略 5 分 野 「 環 境 ・ 省
エ ネ 」 「 E V 関 連 」 「 自 動 化 ・ 省 人
化 」 な ど ） を 推 進 す る こ と に よ り 、 本
業 を 通 じ た 社 会 課 題 の 解 決 に 取 り 組 み
ま す 。

サステナビリティ売上比率

10%以上（※）

サ ス テ ナ ビ リ テ ィ 商 材
デ ー タ の 整 理 ・ 拡 充 の
取 組 み②

生産設備・建築現場の
自動化・省力化提案に
よる生産性の向上

③
製品・商品の安心・安
全かつ安定的な供給体
制

お 客 様 か ら の 社 会 的 要 請 に 応 え つ づ け
ら れ る 体 制 を 整 備 ・ 維 持 す る と と も に 、
信 頼 さ れ る パ ー ト ナ ー と し て 適 切 な 情
報 開 示 を 行 っ て ま い り ま す 。

ー

C S R に 関 す る 社 内 ポ
リ シ ー ・ ガ イ ド ラ イ ン
の 整 理 、 取 組 み 強 化
ス テ ー ク ホ ル ダ ー へ の
情 報 開 示

④
ダイバーシティ&イン
クルージョンの推進

様 々 な ス キ ル や バ ッ ク グ ラ ウ ン ド を 持
つ 人 財 が 活 躍 で き る 環 境 づ く り を 通 じ
て 、 「 感 動 提 案 」 を 生 み 出 す イ ノ ベ ー
シ ョ ン 組 織 を 目 指 し ま す 。

ー

⑤
リスク管理・危機管理
体制の強化

グ ル ー プ リ ス ク マ ネ ジ メ ン ト 体 制 の 確
立 ・ 高 度 化 と コ ン プ ラ イ ア ン ス の 徹 底
に よ り 、 持 続 的 な 企 業 成 長 の た め の 不
可 欠 な 基 盤 を 構 築 し ま す 。

コンプライアンス研修受講率

100%

リ ス ク 管 理 委 員 会 を 中
心 と し た リ ス ク マ ネ ジ
メ ン ト の 体 制 整 備

10

マテリアリティの取組目標

マテリアリティ取組方針 ※各マテリアリティの取組方針と定量目標を設定ｻｽﾃﾅ
ﾋﾞﾘﾃｨ

女性管理職比率 3.0%

外国籍社員数 30人

理系人財採用比率 9.0%

（※）当社グループが取り扱う商品やサービスのうち、環境対応や自動化・省人化に関連する分野の商品やサービスの売上を「サステナビリティ売上」（単純合算で
算出）とし、全社売上高に占めるサステナビリティ売上の割合を「サステナビリティ売上比率」としております。
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人財戦略（基本方針）

人財育成方針

オーナシップマインドを備えた

ユニーク人財の育成

人財活躍推進方針

社員ひとりひとりが適材適所で能力を発揮し、

活躍するための基盤構築

意欲を持って働き続けられる環境整備

社員個人の成長 × グループ各社の融合

◼ 人財戦略の策定・推進にあたっては、企業の成長は「社員個人の成長」と「グループ各社の融合」において実現され
るという認識にたち、当社グループの目指すべき姿を定めています

❶ 社員全員が、組織が求める期待や役割を認識し、当事者意識を持って能動的に行動している状態

❷ グループ各社の人財が融合され、企業価値向上のために各人が努力している状態

❸ 事業再編に伴い社員交流が進み、ビジネスにおけるシナジー創出につながっている状態

目指すべき姿
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人財戦略（人財育成方針）

人財育成方針 オーナーシップマインドを備えたユニーク人財の育成
MISSION「感動提案で今を拓き、変化の先まで伴走する。」を実現できる人財

<グループ理念>
３VALUES

共創精神

自分とは異なる人やその考え
を認め合い、意見を交えます

「多様性を活かす」
組織づくり

成長意欲

常に成長を目指してチャレン
ジする意志を持ち続けます

「成長を促す」
意識の醸成

自分事化

誠心をもって向き合い、自ら
行動を起こします

「自律性を育む」
人財開発

取組テーマ

「多様性を活かす」組織づくり

主な施策

「成長を促す」意識の醸成

「自律性を育む」人財開発

グ

ル

ー

プ

統

合

人

事

制

度

（

2

0

2

4

年

7

月

）

➢ 主要拠点オフィス統合によるイノベーション環境の
整備

➢ 会社の枠を越えた人事異動の実施
➢ キャリア採用、外国籍社員採用、理系人財採用、

リターン入社 など

➢ 階層別研修
➢ 管理職階層別（課長・部長）研修
➢ 通信教育・eラーニングのグループ展開
➢ 「UNISOL賞」の新設 など

➢ キャリアデザイン研修の実施（女性・年代別・シニア）
➢ FA制度、公募制度のグループ展開
➢ 資格取得への補助や手当
➢ 従業員持株会RS制度の実施
➢ 従業員向け株式交付制度の導入 など

エ

ン

ゲ

ー

ジ

メ

ン

ト

サ

ー

ベ

イ

に

よ

る

組

織

診

断

グ

ル

ー

プ

理

念

浸

透

ワ

ー

ク

シ

ョ

ッ

プ

の

開

催

横断施策
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