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昨年10月28日の2017年3月期第2四半期決算発表とともに、 
中期経営計画（MTP）のフェーズ2を発表いたしました。 
 
今回の種類株式の発行は、そのフェーズ2を下支えするものとなります。 
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こちらは中期経営計画（MTP）フェーズ2の概要です。 
 
2014年5月に発表したMTPは、2018年3月期までの4年間に、 
財務サステナビリティの確立と、VAガラスカンパニーへの変革開始を目標としていま
した。 
 
しかし、成長ドライバーと位置付けていた事業における大きな環境変化や、 
地域により収益改善のスピードに格差があることを受けて、 
2016年10月、当初のMTP目標達成にはさらに2年を要することをご報告し、 
2018年3月期から2020年3月期までの3年間を、MTPフェーズ2として位置づけました。 
 
フェーズ2では、VA No.1 戦略の推進、成長ドライバーの確立、 
ビジネスカルチャーイノベーション、グローバル経営強化 
という４つの施策の実行によりMTP目標の確実な達成を目指しています。 
 

その一方で、財務基盤の確立については、従来の方針通り事業利益とキャッシュの
創出による負債削減の計画をご報告しました。 
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MTPフェーズ2の施策と今回の種類株式発行の関係をご説明いたします。 
 
2017年3月期第2四半期決算発表では、付加価値の高い製品やサービスの比率、 
すなわちVA比率の向上による「VA化」の進展と、設備稼働率向上、 
運転資本の削減、設備投資コントロール、不採算事業の縮小や撤退などによる、 
事業収益の継続的な改善を、ご報告いたしました。 
 
しかし、金融費用の削減とバランスシートの改善の二つは、依然当社の課題 
であり、今回の種類株式発行は、資本の充実によりバランスシートの早い改善と、 
フェーズ2施策の実行体制確立を目指したものです。 
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今回の種類株式発行には、二つの大きな目的があります。 
 
まず第一に、当初の計画より早く、自己資本を充実することです。 
 
昨年も世界と日本の経済は激しい変化を経験しましたが、 
依然として不透明でボラタイルな外部環境に備えるために、 
財務の安定化は急務です。 
 
第二に、MTPフェーズ2の重点施策、 
とりわけVA No.1戦略や成長ドライバーの確立に向けて、 
投資枠を確保することです。 
 
このように、財務の安定化と収益改善を同時に達成するのが、 
種類株式発行の目的です。 
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種類株式の発行金額は400億円で、 
引受先は、ジャパン・インダストリアル・ソリューションズ 
およびUDSコーポレート・メザニン・ファンドで、 
それぞれ200億円ずつとなります。 
 
本日締結された引受契約を受け、 
3月24日の臨時株主総会にて決議をいただき、  
3月31日に種類株式を発行する予定です。 
 
種類株式の詳細については、補足資料のスライド18をご参照ください。 
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種類株式発行の第一の目的である、 
自己資本の充実についてご説明いたします。 
 
当社の自己資本は、2017年3月期第3四半期末（昨年12月末）時点で912億円、 
自己資本比率は約12%でした。 
 
従来のMTPフェーズ2計画では、毎期の利益の積み重ねによる 
段階的な自己資本の充実を目指していましたが、 
種類株式発行は、今期（2017年3月期）末の400億円追加で、 
自己資本充実の前倒しを可能とします。 
 
仮に、今期末の自己資本比率が第3四半期末と同じレベルであれば、 
MTP フェーズ2の最終目標の自己資本比率20%近くまで、 
一気に充実できる見込みです。 
 
加えて、2020年3月期まで毎期の利益を積み上げていきます。 
種類株式は、MTPフェーズ2期間における累積利益で金銭償還する計画です。 
 
今後も継続すると思われる不透明で不安定な経済環境の中で、 
バランスシートを強化し、ビジネスリスクに耐える体力をつけることは 
当社にとって非常に重要です。 
 
種類株式発行により、MTP終了年度まで待つことなく、 
当社の重要課題の一つである自己資本充実の前倒しが可能です。 
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自己資本の充実とともに財務安定化の課題となるのが、 
2016年末（第3四半期末）時点で3717億円のネット借入と、金融費用の削減です。 
 
これまでは、毎期のフリーキャッシュフロー創出により 
段階的にネット借入を削減し、MTPフェーズ2終了後には 
ネット借入3000億円以下を目指していましたが、 
種類株式の発行で、今期（2017年3月期）末において、 
ネット借入を計画より前倒しで、一気に削減することができます。 
 
これにより二つの効果があります。 
 

第一に、借入の絶対額が当初計画より早く減ることで、早い段階で金融費用の削
減が可能となります。 
 

第二に、バランスシートを改善することで、借入金利のスプレッド改善が見込まれま
す。 
 

種類株式は金銭で償還する予定ですが、必要な資金は、毎期のフリーキャッシュフ
ロー積み上げと、借入削減の効果で創出する計画です。 
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種類株式の金銭償還は、 
MTPフェーズ2施策の着実な実行によって達成します。 
 
したがって、フェーズ2の4つの重点施策の実行により、 
当初のMTP目標である、8%以上のROSと、 
ネット借入/EBITDAの比率3倍を確実に達成することが、 
今後の最優先目標となります。 
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このスライドが示す通り、MTPフェーズ2では、4つの重点施策である 
「VA No. 1戦略」、「成長ドライバーの確立」、 
「ビジネスカルチャーイノベーション」、および「グローバル経営の強化」を 
推進していきますが、今回の種類株式の発行は、これらを実行していく際の、 
強力な下支えとなるものです。 
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なお、MTPフェーズ2の計画には、VA No.1戦略と成長ドライバーの確立を通した、 
トップラインの拡大を織り込んでいます。 
 
2017年3月期第2四半期の際にご報告のとおり、付加価値の高い製品と 
サービスの比率（VA化）は現在すでに40%を超えており、 
50%以上への目標達成に向けて順調に進展しています。 
 
また、オーガニックなトップライン成長の想定1%に対して、 
VA化進展による売り上げ増加を年3%とみております。 
 
これが可能と考えるのは、省エネ・創エネ、 
自動車用ガラスの高機能化などの有望な機会に加えて、 
欧州や日本などでは、さらなるVA化の拡大の余地が残されているためです。 
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MTPフェーズ2の利益計画では、2017年3月期（今期）に 
6%を見込んでいるROSを8%以上に引き上げる目標を定めています。 
 
そのために、今期340億円の無形資産償却前の営業利益を 
500～600億円へ押し上げる計画です。 
 
これは今後3年間で約200億円増益の計画で、 
平均では年70億円程度の増益となりますが、 
毎期の増益幅は年度により異なります。 
 
当社はVA製品比率の拡大、生産性の改善、そして継続的なコスト削減により、 
営業利益の目標達成を目指していきます。 
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MTPフェーズ2利益計画の下支えとなるのが、金融費用の削減ですが、 
種類株式による資金の半分は、借入の返済に充当する計画です。 
 
これにより、借入金額が減額できますので、それに伴う金融費用の 
削減が可能となります。 
 
その結果、バランスシートが改善することを通して、 
将来の借入条件の改善が期待され、それによる金融費用削減も 
可能とみております。 
 
借入条件の改善については、スプレッド改善など、 
直接金融費用の削減に加えて、借入期間の長期化や 
リファイナンスの前倒しによる、資金調達の安定化も見込まれます。 
 
これらの施策で、最終的には年間約50億円の金融費用削減を目指しています。 
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種類株式で得られる400億円のうち200億円は、 
フェーズ2の重点施策実行に必要な付加価値製品の比率拡大、 
すなわちVA化に向けて投資していきます。 
 
VA化に向けた投資は選択的に行い、資本的支出を減価償却費の範囲内とする 
これまでの方針を継続していきます。 
 
このスライドの通り、当社の「強みのある分野」と、 
「成長が期待される分野」におけるリーディングポジション獲得を目指す 
「VA No.1戦略」に沿って、建築用ガラス、自動車用ガラス、 
そして高機能ガラスの各事業分野に投資していきます。 
 

15 



今回の種類株式発行を通じて、財務の早期安定化と収益改善をはかり、 
付加価値の高い製品比率の拡大に向けた投資資金を確保します。 
 
そして、中期経営計画MTPのフェーズ2施策の確実な実行により、 
種類株式の金銭償還を目指していきます。 
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