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設立：1917年

グループ会社数
99社

（2020年3月末）

従業員数
連結：20,190名
単体：4,442名

セ

グ

メ

ン

ト

映像事業
長い歴史で磨き上げたノウハウとテクノロジーから生まれるカメラ、映像をシェア
するためのアプリケーションやオンラインサービスなど、映像の可能性を広げ続
けています。

精機事業
液晶パネル・有機ELパネルを製造するFPD露光装置や、半導体を製造する半
導体露光装置の開発・製造を通じて、超スマート社会の実現を支えています。

ヘルスケア事業
生命科学や医療の分野に、顕微鏡ソリューション、細胞ソリューション（再生医
療・創薬支援）、眼科ソリューションを提供し、世界中のクオリティ・オブ・ライフ向
上に貢献しています。

産業機器その他事業
多様な計測ニーズに応えるトータル計測ソリューションで、最先端の製造プロセ
スに貢献。さらに、メガネレンズから宇宙に関わる最先端技術まで、科学技術や
産業・社会の進化に貢献しています。

◼概要
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近年、既存事業の市場縮小（映像事業）・競業との実力差（半導体事業）による業績悪化により将来の
成長を示せていないことから、PBRが0.6倍となり純資産価値を下回る価値破壊企業に。
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1.価値観

◼企業理念と経営のビジョン
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1.価値観

◼社会との接点
➢ 当社は技術革新とお客様の期待に応えることを原動

力に、「新たな価値」を世の中に提供し、貢献してき
たといえます。

➢ 一部のプロフェッショナルのために存在していたカメ
ラを、多くの方が使用できる身近なものにしたことや
、国産初の商用ステッパーを発売し、半導体産業の
振興に大きく貢献したことなどが挙げられます。B to 

B、B to Cにかかわらず、新たな価値や機能を備え
た製品、サービスを社会に広く提供する先がけにな
ることこそが、ニコンという企業の存在価値です。

➢ 成長領域においても、技術革新や課題解決の提案
を通じて新たな価値を創造することにより、未来を切
り拓いていきます。

6



Copyright (C).2020 Hitotsubashi CFO Research Center All Rights Reserved

2.ビジネスモデル
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◼価値創造モデル
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ニコンの「核」となる強み

◼ニコンの「核」となる強み

ブランド力

技術力

2.ビジネスモデル

8

➢ ニコンは、100年を超える歴史の中で、蓄積してきた優れた技術力によりお客様に寄り添い、社会のニーズに応え
る製品・サービスを生み出し、イノベーションを起こしてきました。そうして築き上げたニコンブランドは、グローバル
で信頼される無形資産となっています。ニコンは、この変化の激しい時代においても、「技術力」と「ブランド力」とい
う「核」となる強みをより一層磨き上げ、企業価値を高めていきます。
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◼ステークホルダーとの対話

2.ビジネスモデル
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➢ 企業が社会的責任を果たしていく上では、ステークホルダに対し、自社の方針や業績開示をするとともに、それぞ
れの意見や期待を受け止め、自社の活動を継続的に改善することが重要。そのためには、ステークホルダー・エン
ゲージメントを欠かすことはできません。
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3.持続可能性・成長性
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◼サステナビリティ戦略



Copyright (C).2020 Hitotsubashi CFO Research Center All Rights Reserved

◼経営資源の維持・強化

3.持続可能性・成長性
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➢ 経営資源の ニコンは、さまざまな経営資本に支えられ生み出した製品・サービスにより、社会に価値を提供し

「信頼と創造」の歴史を築いてきました。今後も、「精密・光学のリーディングカンパニー」の実現に向け、

ニコンを支える経営資本をさらに磨き上げていきます。

価値創造を支える経営資本
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◼ CSRとサスティナビリティ

3.持続可能性・成長性
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➢ ニコングループの社会的責任（CSR）は、企業理念である「信頼と創造を事業活動で具現化し、社会の持続可能（サ
スティナビリティ）な発展に貢献していくことです
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3.持続可能性・成長性
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◼中期CSR計画
➢ 中期CSR計画の着実な実行により、経営資源を維持・強化し、社会とニコングループの持続的な基盤を築きます
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3.持続可能性・成長性
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◼ ESG
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◼リスク

3.持続可能性・成長性
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事業 リスク

映像事業

デジタルカメラの市場は、全体として縮小及び競争激化。加えて、新型コロナウイルス感染症の
世界的な流行及びそれによる各国での規制強化などにより、外出禁止や小売店での営業停止、
イベント中止などによる顧客の購買行動への制約、減退や部品調達の遅れが発生する可能性
があります。

精機事業
（FPD露光装置）

FPD露光装置の需要は、ディスプレイ市場自体は安定的に需要が見込める市場。しかしながら、
大規模設備投資の反動や足元の消費抑制により供給過剰となった場合には露光装置の需要も
落ち込む可能性があります。

精機事業
（半導体露光装置）

半導体露光装置の対象市場である半導体市場は中長期的に大きく成長が見込まれるものの、
先端プロセス開発のEUVLへの移行及び生産効率化度合によっては、液浸露光装置の需要が
減少する可能性があります。

新事業領域
の立ち上げ

中期経営計画（2019～2021年度）期間において持続的企業価値の「成長基盤構築」を目指し、
「新たな収益の柱の創出」として材料加工事業を位置づけ、積極投資を続けていますが、本計画
期間である2021年度までに期待される規模への成長に届かない可能性があります
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◼リスク

3.持続可能性・成長性

16

事業 リスク

競争力維持強化

主力事業は厳しい競争下にあり、高度な研究開発の継続による新製品の開発が常に求められ
ています。そのため、当社グループの収益の変動にかかわらず、製品開発のための投資を常に
継続する必要があります。投資の成果が十分に上がらず新製品、次世代技術の開発や市場投
入がタイムリーに行えない場合や、当社グループが開発した技術が市場に受け入れられなかっ
た場合、ゲームチェンジなど抜本的な変化により当社の技術が不要となる場合、企業価値が低
下し、収益が減少する可能性があります。

人材・情報の流出
高度な技術等専門知識及び能力を有する社員によって支えられており、市場での激しい競争に
打ち克つにはこうした人材の確保がますます重要になっております。これらの主要な人材が退職
し、その知識・ノウハウが社外に流出する可能性があります。

環境問題

気候変動や天然資源の枯渇、廃棄物問題、有害化学物質による汚染などの環境問題を自社の
存続にも関わる問題と捉え、さまざまな対策を講じるとともに、地球環境に配慮した経営を行って
います。
気候変動については、それに起因する異常気象や洪水、渇水などの自然災害や感染症の拡大
により、開発・生産拠点および調達先などに甚大な損害が生じた場合、操業に影響が生じたり、
生産や出荷が遅延したりする恐れがあります。
環境法規制等の対応が十分でないと、行政処分などによる生産への影響や課徴金、社会的信
用の失墜など会社経営に甚大な損害を与える可能性があります。
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4.戦略
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◼中期経営戦略
経営として目指す姿

精密・光学のリーディングカンパニー

「精密・光学分野で規模とリーダーシップポジションを有する事業」に集中することで、持続的・中期的な企業価値向上を目指す
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4.戦略
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◼中期経営戦略
経営として目指す姿

精密・光学のリーディングカンパニー

「精密・光学分野で規模とリーダーシップポジションを有する事業」に集中することで、持続的・中期的な企業価値向上を目指す
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4.戦略
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◼既存事業の成長性
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4.戦略
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◼成長領域
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◼経営課題と対応方針

4.戦略
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◼中長期的な、成長領域での拡大シナリオ

4.戦略
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◼経営ロードマップ

4.戦略
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◼キャピタルアロケーション

4.戦略
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➢ 資本配分の基本的な考え方（中長期）

手元資金と中長期的な営業キャッシュ・フローの見通しをベースに算定した配分可能な資本のうち、最大40%程度

は新領域を中心とした戦略投資に充当。また、研究開発（35%）や設備投資（15%）に関しても、中長期的な採算性

をしっかりと見極めた上で投資テーマを厳選し、競争力の維持・向上のため資金を振り向けます。さらに、配分可能

な資本のうち10％以上を株主還元に配分する方針
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◼経営数値目標

5.成果（パフォーマンス）と重要戦略指標（KPI）
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◼ 資本コストの考え方

資本市場との関係を重視した経営をして行く為に重要なもの
と認識しております。基本的には株主が期待するリターンであ
り、資本コストを上回るリターンを生み出すことが企業価値向
上に欠かせないと考えております。

資本コストは、７％程度認識

➢ 事業に求める収益性は事業の特性に応じて、異なるもの
と認識。リスクの高い事業に対しては、より高い収益性を
求めることとなり、事業部別のROICにて管理
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近年、既存事業の市場縮小（映像事業）・競業との実力差（半導体事業）による業績悪化により将来の
成長を示せていないことから、PBRが0.6倍となり純資産価値を下回る価値破壊企業に。
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5.成果（パフォーマンス）と重要戦略指標（KPI）
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➢ 2015年度：中期経営計画
✓ ポートフォリオ経営（3事業を事業基盤強化、3事業を成長ドライバーとして定義）

✓ 中期経営計画により、M&Aプログラムとして2,000億円（成長領域）、CVC投資として300億円設定

（中期経営計画） （実績）

※2016年11月：中期経営計画断念、構造改革発表

売上成長から収益性強化への戦略転換、資本効率を重視した経営指標の導入

➢ 2019年度：新中期経営計画
✓ 持続的企業価値の「成長基盤構築」を目標とし、「仕込み」のための積極的投資を行う期間とする

✓ 新規事業として「材料加工事業」へ進出

（中期経営計画） （実績）

➢ 2020年度：映像構造改革発表

2015年度 2016年度 2017年度

売上高 8,600 8,900 9,900

営業利益 300 380 650

2015年度 2016年度 2017年度

売上高 8,229 7,493 7,171

営業利益 367 8 563

2019年度 2020年度 2021年度

売上高 - - -

営業利益 - - 700

2019年度 2020年度
見込

2021年度

売上高 5,910 4,500 -

営業利益 68 -650 -
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6.ガバナンス
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◼コーポレートガバナンス体制
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6.ガバナンス
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◼コーポレートガバナンス強化に向けた取り組み体制

➢ ニコンの企業理念を踏まえ、誠実・真な
姿勢で、株主に対する受託者責任、お客様
、従業員、事業パートナーおよび社会など
のステークホルダーに対する責任を果たし
、透明性の高い経営を行います。

➢ また、コーポレートガバナンス・コードの趣
旨に則り、経営のさらなる効率化と透明性
の向上、業務執行の監督機能の一層の強
化により、ニコンの持続的成長と中長期的
な企業価値の向上を図ります。
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6.ガバナンス
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◼取締役会
➢ 取締役会の実効性評価

取締役会のさらなる機能向上のため、取締役会の実効性について第三者評価機関による分析・評価を行

っています。2019年3月期の評価で認識した課題への取り組み、および2020年3月期の評価で認識した課題

と今後の対応は以下のとおり。
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6.ガバナンス
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◼利益分配方針
➢ ニコンの利益配分は、将来の成長に向けた事業・技術開発への投資（設備投資・開発投資）を拡大すること

で競争力強化に努めるとともに、株主重視の観点から安定的な配当を行うことを基本とし、同時に柔軟な株
主還元政策により中長期的な視点に基づく最適な資本配分を実現する方針といたします。この方針に基づ
き、2020年3月期から2022年3月期までの現中期経営計画期間累計の総還元性向を40％以上とすることを
目標として株主の皆様へ利益還元を行ってまいります。


