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2026年7月16日
日本ペイントホールディングス株式会社
インベスターリレーション部

本資料は、作成時点で入手可能な情報に基づき当社で判断したものであり、リスクや不確実性を含んでいます。実際の業績などは、これらと異なる可能性があります。

万一この情報に基づいて被ったいかなる損害につきましても、当社および情報提供者は一切責任を負わないことをご承知おきください。

「統合報告書2026」 オンライン説明会
〜投資家との対話を起点に、「MSVジャーニー」の魅力を問い直す〜
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本日の説明会の目的

1. 2026年度版で注目すべきセクションの概要を説明することで、皆様のご高覧
に要する時間を短縮し、効率的な理解を助ける

2. 当社の経営モデルや経営体制、競争優位性、事業戦略、サステナビリティな
どに関して、今後の皆様との対話の契機とし、経営やIRに役立てる
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編集方針/全体構成

1. 投資家との対話を起点に「MSVジャーニー」の魅力を問い直す
「利益の質」「資産効率」「流動性」「買収規律」など、日頃の対話で
寄せられたご意見やご質問を反映

2. 「アセット・アセンブラー」としての重要情報を厳密に選別
「アセット・アセンブラー」として本質を分かりやすくお伝えするべく、
調整後利益/EPSやRNOA（営業純資産利益率）などを交え、
対話の高度化に向けて焦点を絞る

3. 経営陣・取締役会との密接な連携
若月・ウィー共同社長、中村取締役会議長をはじめとする取締役会
メンバーが「企画立案」「制作」段階で複数回ミーティングを重ね、
積極的に関与

→ 統合報告書 P01/P04

投資家の皆様から寄せられた「代表的な問い」を起点に、

経営陣・取締役会と連携しながら、企画・構成・制作を実施
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主な改善・変化ポイント

実績と株価のギャップ分析と、

「自律・分散型経営」、M&Aの具体的実践例・トラックレコードの開示強化

主な課題意識 主な改善・変化ポイント

1. 投資家視点の徹底と開示 ・マネジメント鼎談で株価（バリュエーション）低迷要因を多角的に議論
・「ディフェンシブ・グロース銘柄」としての当社株価に関して、多様な指標を用いて
相関関係を分析

・当社の実力値を可視化するため、「調整後営業利益・調整後EPS」、
「RNOA（営業純資産利益率）」を記載

・バリュエーション向上に向けて、投資家の声を踏まえたIR開示・施策

2. 「アセット・アセンブラー」モデル
（自律・分散型経営＋M&A）の

特長・優位性の整理

・当社モデルと類似する「コンパウンダー（複利成長）企業」モデルの特長を紹介
・NIPSEA中国の自己変革の実行力と10年視点の経営哲学を対談形式で紐解く
・Betek Boyaの成長と進化、AOCの競争優位性と今後の成長ポテンシャルについて解説
・取締役会の取り組み事例を「ガバナンスハイライト」や「主要戦略に関する議論」で解説
・LCA・削減貢献量に関するグループ間での連携や具体的な事例を紹介

3. コンサイス（簡潔）化と
ウェブサイトとの連携強化

・投資家に読みやすいよう、重要な情報に絞り込んだ構成に改善（100ページ→92ページ）
・現場における課題解決や担当者の想いなどを伝えるウェブコンテンツを拡充
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2023年度版 2024年度版 2025年度版 2026年度版

形式 縦型
横型

（インタラクティブ）
横型

（インタラクティブ）
横型

（インタラクティブ）

テーマ 独自性の追求 情報の取捨選択 投資家視点の徹底 直視と覚悟/対話の高度化

ページ数 136 100 100 92

発行
時期

9月末 7月末 6月末 6月末

注力
ポイント

（体裁面）
• 情報開示体系の刷新

（内容面）
• 「株価を意識した経営」

新設
• 「当社業績に対する中国

マクロデータの影響」分
析

• M&A成功事例の紹介
（DuluxGroup）
など

（体裁面）
• 横型「100ページ」へ刷新
• 情報開示体系に沿ったすみ分け促進

（定型コンテンツをウェブサイトへ移管、
「アセット運用報告」を別冊化）

• 中期経営方針公表

（内容面）
• 「自律・分散型経営」を支えるプラットフォーム
• グループ連携事例
• 「PERの最大化」に向けた考え方 など

（体裁面）
• “エグゼクティブサマリー”の設置
• “手触り感”コンテンツの拡充（ウェブサイト）

（内容面）
• Why Invest in Nippon Paint?
• 自律・分散型経営
• 「アセット・アセンブラー」モデルを巡る3つの問い
• グローバル機関投資家との対談（ガバナンス対談）
• 当社グループへの参画がもたらす成長と機会

日本グループの従業員エンゲージメント向上に向
けて など

（体裁面）
• 「92ページ」へコンサイス化
• ウェブサイトとの連携強化

（内容面）
• 「マネジメント鼎談」新設
• 「株価を意識した経営」拡充
• 「MSVジャーニーの先頭に立つ経営陣」新設
• 「買収主導型コンパウンダー（複利成長）企業」と

は？
• 「M&A戦略」トラックレコード拡充
• NIPSEA中国を巡る経営対談
• 主要戦略に関する議論（ガバナンス） など

改善・進化の変遷

ウェブサイトなどとの連携を図りながら、ページ数削減を段階的に推し進め、

投資家理解に資するコンテンツにフォーカスしたIRツールとして毎期アップデート
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1．投資家視点の徹底と開示
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Why Invest in Nippon Paint? → 統合報告書 P05

再現性ある成長モデル、経験豊富な経営・執行チーム、「自律・分散型経営」が生み出す

高い実効力など、「アセット・アセンブラー」としての投資魅力を再定義
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マネジメント鼎談 → 統合報告書 P07

2025年における資本市場への対応を起点に、当社が今向き合う経営課題と、

その克服に向けた考え方を鼎談形式によって整理

MSV実現に向けた経営課題と克服の方向性
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若月共同社長メッセージ

規律ある資本配分とIntegrityが支える、持続的なEPS成長とPERの向上
エグゼクティブサマリー

→ 統合報告書 P20

PERの向上に向けて、MSVを唯一の判断軸とする企業風土や経営姿勢、

進化した買収規律、トラックレコード提示への意欲を語る

1. Integrityに根差した企業風土こそが、MSVを唯一の判断軸として機能させる土台。MSVジャーニーの歩みを
一歩一歩、確かなものにしていくことこそが、経営の責任

2. 継続的な実績のデリバリーと説明責任の双方を通じて、投資家の皆様のコンビクションを高めていくことが、
MSVジャーニーへの期待値を高め、PER向上につながる王道

3. 「アセット・アセンブラー 」モデルの本質は、優れたパートナー会社がさらに自律的に価値を創出できる環境
を整え、その果実を次の成長に再配分する資本配分モデル

4. 「What can we do for you?（あなた方のために何ができるか？）」という支援の姿勢でパートナー会社の良さ
をさらに伸ばし、その力を確実にMSVの実現につなげる

5. 従来以上に資本効率も重視した買収へと舵を切り、買収対象もより選別的に絞り込み、リスクとリターンの
見合わない案件には一切の妥協を許さない、進化した買収規律こそが、今後のMSVジャーニーをより確かな
ものにする

6. MSVジャーニーの魅力が投資家の皆様にとっても魅力的であることを、私たちは言葉ではなく、トラックレ
コードで示していく
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ウィー共同社長メッセージ

人と仕組みが支える「利益の質」を磨き上げ、「安全かつ持続的なEPS成長」を実現

エグゼクティブサマリー

→ 統合報告書 P23

人と仕組みが支える「利益の質」、分散と協働のバランス、オーガニック・インオーガニック成長

の両輪により、「安全かつ持続的なEPS成長」の実現へ

1. 当社の揺るぎない強みは、「人への信頼」と「信頼を醸成する仕組み」の組み合わせにあり、MSVという共通の目
的のもと、優秀な経営陣に自律性と経営資源を付与することで、「安全かつ持続的なEPS成長」のための強固な
基盤を強化

2. AOC買収の本質は、優れた経営陣と、長年にわたり成果を生み出してきた規律あるビジネスシステムを当社グ
ループに取り込むことができた点にある

3. 成長余地の決定要因は、市場環境だけでなく、現場人材の意欲と判断力、つまり、機会を見極め、決断力を持っ
て実行する能力

4. NIPSEA中国は、中国国内で構築してきた顧客との関係、日本・欧州・中国をまたぐ技術力、当社グループのグ
ローバルな拠点の活用を強みとして、顧客とともに成長していくための万全の体制を整備

5. 当社グループは、課題発生時のみならず平時から、原材料調達や価格戦略、コスト管理、デジタル化、SAF展開
などに関する知見をグループ内で共有

6. 優れた人材と強固な仕組み、分散と協働のバランスが取れた経営体制を基盤として、オーガニック成長とインオー
ガニック成長の両輪によって、「安全かつ持続的なEPS成長」を積み上げていく
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株主・投資家の皆様へ

1. MSVは経営陣の価値観・判断基準として共有され、取締役会ではMSVの観点から

慎重に審議・決議を進めている

2. 共同社長体制は極めて有効に機能しており、意思決定の迅速性と有効性を高めている

3. 大株主と少数株主の利害は一致しており、上場企業としての資金調達力と

非上場株主の力を合わせることで、日本ペイントとしての強い成長の原動力となっている

4. 株式市場からの調達が求められる買収の機会が巡ってきた場合、

ウットラムグループの議決権の希薄化は、

その持ち分の経済価値の向上する（EPSが十分に上がる）限りにおいては何ら問題ではなく、強く支援

5. AOCのような“Low Risk, High Accretion”の買収を継続していきたい

取締役会長メッセージ → 統合報告書 P26

当社の大株主でもあるゴー取締役会長が今考えていること、

当社グループに対する貢献のあり方を改めて強調
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株価を意識した経営 → 統合報告書 P12

外部環境に大きく左右されにくい「ディフェンシブ・グロース銘柄」の特性を持つ一方で、

その評価が株価に十分に反映されていないため、ヒストリカル・相関関係の視点から要因分析を実施
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「買収主導型コンパウンダー（複利成長）企業」とは？ → 統合報告書 P31

当社経営モデル「アセット・アセンブラー」に類似するモデルとして、

グローバルで認識されている「コンパウンダー（複利成長）企業」モデルを解説

権利の都合上、画像をお見せできません
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若月共同社長が語る財務戦略 → 統合報告書 P38

ROICに対する考え方や、高RNOA（高い資産効率）や低売上高設備投資比率

（キャッシュ創出力）を通じた「事業の質」、キャピタル・アロケーションの考えを示す

M&Aを軸に「EPSの最大化」を目指すキャピタル・アロケーション

エグゼクティブサマリー

1. ROICは指標の1つであり、買収会社や既存会社の資本効率は年々改善傾向

2. M&Aを戦略の柱としている中、M&Aに伴うのれんの計上が影響するため、

ROIC一辺倒の考え方はMSVに資さない

3. 高RNOA（高い資産効率）や低売上高設備投資比率（キャッシュ創出力）は、

「事業の質」の高さを示す

4. キャピタル・アロケーションは、成長投資（M&A）を優先的に実施し、配当方針

は累進配当を採用

5. 自己株式取得は、割安な株価と堅調な収益を背景に、EPS成長を見据えなが

らキャピタル・アロケーションとして決定。M&Aと両立可能で、「アセット・アセン

ブラー」モデルも維持

個社ROIC推移
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主要戦略に関する議論/取締役会の議論 → 統合報告書 P57/P58

サステナビリティをはじめとする主要戦略に関する取締役会での議論に加え、

取締役会で実際に交わされた議論の一部を紹介
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2．「アセット・アセンブラー」モデル

（自律・分散型経営＋M&A）の特長・優位性
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NIPSEA中国を巡る経営対談 → 統合報告書 P43

逆風下でも伸ばす―「シェア×マージンの規律」でつくる“利益ある成長”

市場構造が大きく変化する中国を巡って、

NIPSEA中国の自己変革の実行力と10年視点の経営哲学を対談形式で紐解く
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トルコグループ事業戦略（ケーススタディ） → 統合報告書 P47

2019年に当社グループ入りしたBetek Boyaがトルコの国内外で

成長を加速させている事業戦略を読み解く
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AOC事業戦略（ケーススタディ） → 統合報告書 P49

2025年に当社グループ入りしたAOCの競争優位性の活用と

持続的成長への道筋を読み解く
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M&A戦略 → 統合報告書 P41

M&A戦略の位置付けや買収基準、強みと併せて、

これまでのM&Aトラックレコードを数字や事例を用いて紹介
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人的資本戦略/自然資本戦略/研究開発戦略 → 統合報告書 P81/P85/P87

人的資本分野における
各PCGのAI導入事例を紹介

GHG排出量の中期削減目標に対する進捗を新たに掲載
（各PCGの2025年時点での基準年比削減率）

新たに、LCA・削減貢献量に関するPCG間
での連携や具体的な事例を紹介
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従業員エンゲージメント向上に向けた取り組み → 統合報告書 P83

日本グループにおける従業員エンゲージメント調査の

結果分析や前年からの課題進捗を記載
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3．コンサイス（簡素）化とウェブサイトとの連携強化
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情報開示体系 → 統合報告書 P04

真に投資家の理解に資する情報にフォーカス（100ページ→92ページ）する一方、

現場の人材・声・臨場感、サステナビリティに関する具体的な取り組みをウェブサイトで紹介
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「手触り感」のあるコンテンツを拡充（ウェブサイト）①

サステナビリティに関する具体的な取り組み

現場における課題解決や担当者の想いなどを伝える開発ストーリーをはじめ、

年間を通じて、具体的な取り組みを継続的に掲載

コミュニティの活性化・人材戦略を通じた「EPS・PERの最大化」事例 インドにおける産業成長と環境配慮を両立する遮熱塗料の活躍

現場の取り組み
紹介記事

https://www.nipponpaint-holdings.com/company/media/index.html
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「手触り感」のあるコンテンツを拡充（ウェブサイト）②

現場における課題解決や担当者の想いなどを伝える開発ストーリーをはじめ、

年間を通じて、具体的な取り組みを継続的に掲載

現場の人材や声、臨場感（開発ストーリー）

https://www.nipponpaint-holdings.com/company/story/
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データの拡充① → 統合報告書 P38/P42/P47/P52/P55

販売店舗数・CCM設置数やヒストリカルデータなど、投資家ニーズに応えてデータを拡充
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データの拡充②

※説明会時は未公開です

• 2026年7月末に統合報告書オンライン版を公開予定
• 紙面の内容を補完するとともに、近年重要性が高まるAIO（AI検索最適化）対応も見据え制作中
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データの拡充③

• 当社の基本情報を知りたい方向けの資料
• 各アセット会社のシェア・売上等の概要紹介、インオーガ

ニック成長のトラックレコード、各種市況データなどを掲載

インベスターブック

• 当社アセットを詳しく知りたい方向けの資料
• 各アセット会社の財務・非財務の成果に加え、

中期成長戦略や競争優位性などを一冊に集約

アセット運用報告
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