
財務資本戦略

当社グループの過去5年間の財務分析を行うと以下のように要約されます。

・ CCCを経営指標として採用したことに加え、グループ会社の再編などが戦略的に行われたことで、5年間で総資産のスリム化を実現。

・ 特に有利子負債は2.55兆円減少し、D/Eレシオは0.83から0.23まで改善。

・ 累積配当性向は30％を下回ったものの、配当支払総額は増加。営業キャッシュフローの多くは借入金の返済に充当。

2021中期経営計画で想定する成長投資（3年間で約2.0～2.5兆円）

と継続的な利益還元を実現するために、財務基盤の安定性を確保するこ

とは経営の重要課題と認識しています。そのためには債券格付けA格の

維持と、D/Eレシオを0.5倍程度に維持していく必要があります。

当社グループのキャッシュ創出力は過去5年間で着実に向上し、財務

体質が改善したことから、格付けは、右図のとおり、S&Pは、2018年8月

にA-からAへ、A-2からA-1へ格上げ、ムーディーズはA3、P-2を維持、

R&Iは2019年8月に、A+からAA-へ、a-1からa-1+へ格上げになりま

した。

以上の結果、今後の戦略策定においての課題は①ROIC管理の徹底によるさらなる収益力の向上と資本効率性の改善、②適切な

財務規律の中での適度なレバレッジを使った、WACCの低減、③配当だけでなく自社株買いも考慮し、合理的な株主還元策の実行に

よる資本コストの低減と、TSRの向上、の３点と認識しています。

過去5年間の財務分析

財務の安定性確保

単位：億円

2014年度 2015年度 2016年度 2017年度 2018年度

売上収益 97,749 100,343 91,622 93,686 94,806
調整後営業利益 6,413 6,348 5,873 7,146 7,549
EBIT 5,340 5,310 4,751 6,442 5,139
親会社株主に帰属する当期利益 2,174 1,721 2,312 3,629 2,225

資産合計 124,337 125,510 96,639 101,066 96,265
　現金及び現金同等物 7,017 6,993 7,652 6,979 8,075
負債合計 81,373 84,254 55,669 55,949 52,121
　有利子負債 35,573 36,044 11,766 10,502 10,047
資本合計 42,963 41,255 40,969 45,116 44,144
　非支配持分 13,540 13,904 11,299 12,336 11,518
　親会社株主持分 29,422 27,350 29,670 32,780 32,626
　親会社株主持分比率 23.7% 21.8% 30.7% 32.4% 33.9%
　D/Eレシオ（非支配持分含む)（倍） 0.83 0.87 0.29 0.23 0.23

設備投資額（完成ベース） 4,312 5,285 3,775 3,749 4,147
減価償却費 3,507 3,665 3,027 2,654 2,716
研究開発費 3,348 3,337 3,239 3,329 3,231
　対売上収益比率 3.4% 3.3% 3.5% 3.6% 3.4%

営業活動に関するキャッシュ・フロー 4,518 8,122 6,295 7,271 6,100 
投資活動に関するキャッシュ・フロー (6,125) (7,307) (3,379) (4,743) (1,628)
フリー・キャッシュ・フロー (1,607) 814 2,916 2,528 4,471 
財務活動に関するキャッシュ・フロー 2,332 (264) (2,095) (3,214) (3,204)

親会社株主に対する配当金* 555 579 579 675 772
非支配持分に対する配当金* 325 395 382 343 429
配当金合計 881 974 962 1,019 1,202

*連結持分変動計算書（P.100参照）における配当金を記載しています。

格付会社 長期債格付け 短期債格付け

スタンダード&プアーズ
（S&P） A A‒1

ムーディーズ A3 P‒2

格付投資情報センター
（R&I） AA- a‒1+
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日立グループの成長戦略



今後の財務資本戦略と株主還元
資金調達の考え方

資金調達は、事業に必要な時期、金額など、さまざまな条件を

踏まえ、最も適切な手段で実施しています。借り入れにより資金

を調達する場合には、財務規律として、D/Eレシオ0.5倍未満、有

利子負債/EBITDA倍率2.0倍未満を維持する方針としています。 

なお、2021年度までの今後の3年間で、約2.0～2.5兆円の大

規模な成長投資を実施する計画ですが、自己資金に加え、借入金

や資産売却により、約4.0～4.5兆円の資金を確保します。

資本コストの考え方

個別の投資判断に採用している資本コスト（ハードルレート）は、

投資先国の金利やカントリーリスク、株式市場の期待リターンな

どを基に、案件ごとに算出しています。

配当と株価変動を加味した、当社の株主リターン（Total Shareholders Return：TSR）は上記の通りです。

過去10年間で見ると、年率で12.0％と市場平均（東証株価指数と東証株価電気機器指数）を上回る収益率となっています。直近の

2018年度は市場株価が下落したため、TOPIXとほぼ同じマイナスのリターンになりました。また、過去5年間では2016/3期、2017/3

期と業績が低下したため、株価は調整局面を迎えましたが、その後は業績の回復期待から株価も回復し、過去3年間では市場平均を上

回るTSRとなっています。

引き続き、株主資本コストを上回るTSRを実現できるよう経営・財務戦略を考え、株主価値の向上に努めてまいります。

*上記グラフと表は2009年3月末に投資を行った場合の、2019年3月末時点の配当と株価を加味した投資収益率を示しています。日立製作所の株価に配当を加えた投資
パフォーマンスについて、2009年3月末の投資額を100として指数化しています。比較指標である東証株価指数（TOPIX)と、電気機器配当込みのデータを使用し、同様
に指数化しています。

日立製作所過去10年間の株主総利回り（TSR)

株主還元の考え方

当社は、中長期的な企業価値の向上と継続的な配当の実施を

通じて、株主の皆さまへ利益を還元していくことを重要な経営課

題と位置付けています。配当につきましては、投資のために必要

な資金を確保しながら、配当の安定的な成長を図っていく方針

であり、業績動向、財政状態および配当性向などを総合的に勘案

して決定しています。自己株式の取得につきましては、資金需要

や経営環境などに応じて、配当を補完して機動的に実施すること

としています。内部留保については、中長期的な経営戦略に基

づき、グローバル企業として事業の競争力を確保し成長を図る

ため、M&A、研究開発、設備投資などに活用していきます。 

2021年度までの今後3年間における株主還元の合計金額は、

昨年度までの3年間を超える水準を計画しています。
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過去1年 過去3年 過去5年 過去10年
TSR TSR 年率TSR TSR 年率TSR TSR 年率TSR

日立 -4.6% 44.9% 13.2% 3.3% 0.6% 209.6% 12.0%

TOPIX -5.0% 26.2% 8.1% 47.1% 8.0% 153.3% 9.7%

TOPIX（電気機器） -10.8% 40.9% 12.1% 51.3% 8.6% 170.6% 10.5%
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