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イベント概要 

 

[企業名]  日本ライフライン株式会社 

 

[企業 ID]  7575 

 

[イベント言語] JPN 

 

[イベント種類] 決算説明会 

 

[イベント名]  2026 年 3 月期 通期決算説明会 

 

[決算期]  2026 年度 通期 

 

[日程]   2026 年 5 月 8 日 

 

[ページ数]  39 

  

[時間]   10:00 – 11:00 

（合計：60 分、登壇：44 分、質疑応答：16 分） 

 

[開催場所]  インターネット配信 

 

[会場面積]   

 

[出席人数]  50 名 

 

[登壇者]  4 名 

代表取締役 副社長執行役員 COO  村瀬 達也（以下、村瀬） 

取締役 常務執行役員 CFO   江川 毅芳（以下、江川） 

取締役 常務執行役員 不整脈事業本部長 伊藤 孝志（以下、伊藤） 

経営企画部 IR 課    篠原 文弥（以下、篠原） 
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[アナリスト名]* 野村證券     森 貴宏 

大和証券     加藤 杏奈 

UBS 証券     葭原 友子 

 

*質疑応答の中で発言をしたアナリスト、または質問が代読されたアナリストの中で、

SCRIPTS Asia が特定出来たものに限る 
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登壇 

 

篠原：皆様、お待たせいたしました。本日、司会進行を務めさせていただきます、IR 担当の篠原

です。本日はお忙しい中、日本ライフライン株式会社の 2026 年 3 月期通期決算説明会にご参加い

ただきまして、ありがとうございます。 

本日の説明会には、代表取締役副社長執行役員、村瀬達也、取締役常務執行役員、江川毅芳、取締

役常務執行役員、伊藤孝志が出席しております。 

 

これより IR 担当取締役の江川、および副社長の村瀬から、2026 年 3 月期通期決算、2027 年 3 月

期通期業績予想、および中期経営計画の進捗について、合計約 40 分のご説明を行った後、質疑応

答を行います。会議全体の時間としては、90 分を確保しております。 

ご説明は、昨日ホームページに掲載いたしました決算説明資料に沿って行いますので、ホームペー

ジよりダウンロードの上、ご覧いただければと思います。 

会議を始める前に、皆様にお断り申し上げます。これから行う説明では、現時点の予想に基づく将

来の見通しを述べる場合がございますが、それらは全てリスクならびに不確実性を伴っています。

皆様には実際の結果が見通しと異なる場合があることを、あらかじめご了承ください。 
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それでは、説明を開始いたします。 

 

江川：CFO の江川です。資料に基づきまして、私からご説明させていただきます。 

まず、2026 年 3 月期の実績となります。 

2026 年 3 月期の結果としましては、増収増益となっております。全ての数字で過去最高となって

おります。売上高では 4.6%の増収の 591 億 8,700 万円、営業利益では 2.3%増益の 126 億 600 万

円、当期純利益では 0.4%増益の 93 億 5,000 万円という結果になっております。 

この増収増益となりました要因につきまして、外部要因・内部要因それぞれに分けてご説明させて

いただきます。 

まず事業環境などの外部要因につきましては 1 点目、プラスの要因といたしまして AF 症例、心房

細動症例が前年同期比で 10%弱の増加となっております。これにより EP/アブレーションの売上

が増加した結果になっております。 

2 番目、これはマイナス要因になるのですが、こちらも EP/アブレーションの分野におきまして、

PFA という新しい手技が浸透してきております。こちらの浸透により、プラス面もあるのです

が、一部製品では売上が大幅に減少することが起きておりますので、こちらはマイナス要因となっ

ております。 
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続きまして、当社の取り組みなどの内部要因となっております。こちらは 4 点ほどトピックがござ

います。プラスの要因 2 点ございまして、まずコア製品群、こちら四つあるのですが、これらは総

じて好調を維持しておりまして、売上が伸長しております。2 番目、脳血管・消化器の新領域につ

きましても、それぞれ前期比で 2 桁成長を維持しております。 

一方でマイナス面、販管費の部分ですが、人件費や研究開発費などの先行投資が増加しておりま

す。特に戦略実施のための優秀な人材を確保するための人件費ですとか、新しい製品の PFA の開

発のための研究開発費が増加したところで、販管費が増加しております。このため前期比で販管費

が増加した結果になっております。 

営業利益以下ですが、営業外損益以下としましては販売終了製品の評価損ですとか、本社移転に関

する引当金などの影響、こういった一時的なコストが発生したことで、営業利益以下は若干マイナ

スが入っております。 

 

こちらは通期の P/L の前期との対比となっております。 

営業利益以下につきましては、先ほどもご説明させていただいたのですが、営業外費用で胆道鏡シ

ステムですとか、内視鏡レーザーカテーテルといった製品の撤退に伴います評価損が、2 億 9,500

万円計上しております。加えて、本社移転関連費用を引き当てたことで、特別損失に 1 億 800 万

円ほど計上しております。こういったところが費用として、一過性のものとして追加で計上してい

るものになります。 
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加えて、税金費用につきましては、前期に投資有価証券評価損に関連する繰延税金資産を計上して

おりました。今期はこうしたものが計上されないことから、税金費用は若干増加しています。 

営業外以下でもこのようなマイナス要因があったのですが、営業利益までのプラスが大きかったこ

とで、当期純利益につきましても 3,200 万円の増益となっております。 

その下、自社製品比率が 57.4%から 56.0%へと、1.4 ポイント減少している状況になっておりま

す。こちらにつきましては、仕入商品で脳血管領域とか止血デバイスが大きく伸長したことによ

り、これらが 7.9%ほど増収しております。これに対しまして、PFA の影響により自社製品につき

ましては、食道モニタリングカテーテル等が減少したことで、自社製品比率が相対的に低下してい

る結果になっております。この結果、売上総利益が 60.4%から 59.4%へ、1 ポイント低下している

結果になっております。 

最後の EPS、こちらは当期純利益に比べて増加幅が大きくなっているのですが、これは前期に自

己株を取得したことによって、期中平均株式数が減少したところが要因となっております。 

 

営業利益の前期との増減分析となっております。 

営業利益につきましては、全体としましては PFA のマイナス影響とか、人件費、研究開発費とい

った先行投資としての販管費が増加したところがございます。こういったマイナスがあったのです

が、コア製品とか新領域の売上が大きく伸長したことで、販管費等の増加を売上の伸長でカバーし

て、結果として増益となった結果になっております。 
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売上原価の要因と販管費の要因、それぞれ増益、減益要因をご説明してまいります。緑のところが

増益要因となっております。 

売上原価の要因としましては、4 点ほどございます。増益要因、まずはコア製品、これはそれぞれ

販売数量の増加により、17 億 800 万円増益になっております。2 番目、新領域につきましても、

脳血管・消化器それぞれ販売数量が増加して、6 億 4,600 万円の増益となっております。 

その右、これは販売数量の影響ですが、PFA の浸透により、食道モニタリングカテーテル等が販

売数量減少しております。この影響を受け、9 億 4,100 万円ほどの減益となっております。 

その右、販売単価の要因となっております。心腔内除細動カテーテルや、食道モニタリングカテー

テルの販売単価の一部の低下がございました。これに加えて、公定価格の改定の 2 カ月の影響と

か、製品販売の移管といった影響により、単価影響としましてトータルで 4 億 3,000 万円ほど減益

となっております。 

こういったプラス要因、マイナス要因があったのですが、売上・原価要因としましては 9 億 8,300

万円の増益となっております。 

その右、販管費の要因となります。減益要因としては販管費の増加がございます。内容としまして

は大きく 3 点ございます。まず人材を確保するための人材投資として、給与水準の引き上げを行っ

ております。これにより人件費が増加したところで、減益要因となっております。2 番目は研究開

発費ですが、PFA の開発などの研究開発費が増加しております。これに加えて、営業活動の増加

により販売関連費用が増加したところで、10 億 8,000 万円ほど減益となっております。 

その右、こちらは増益要因になるのですが、一過性の要因で増益となっているものがございます。

こちらは前期に貸倒債権に係る引当金を費用計上したのですが、当期にこれが一部回収できたこと

で、費用のマイナスを計上しております。費用の計上と費用のマイナスの差額で 3 億 8,700 万円ほ

ど、一過性のコストの増減が生じております。こういったところもありまして、一過性の費用とし

て 3 億 7,700 万円増益となっております。 

売上原価の要因で増益、販管費の要因で減益となっているのですが、トータルとしましては営業利

益として 2 億 8,000 万円の増益で、126 億 600 万円となっております。 
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期初に公表しました業績予想に対する進捗率となっております。 

売上と営業利益につきましては、わずかに未達という結果になっております。 

一方で当期純利益につきましては 100.4%で、税金費用の税額控除が多くとれたですとか、そうい

った要因により、増益という結果になっております。 

全ての指標において、おおむね計画どおりの数値に着地した結果になっております。 
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ここからは品目別の状況となります。10 ページからご説明させていただきます。 

それぞれの品目別の増収、減収の状況となっております。 

この中で赤いところ、厳しい環境のリズムディバイスについては減収となっております。それ以外

の品目につきましては、前期比増収という結果になっております。 

既存領域が 15 億円ほどの増収、新領域が 11 億 3,500 万円の増収で、トータルで 25 億 7,700 万

円、4.6%の増収という結果になっております。 

それぞれにつきまして、次のページからご説明させていただきます。 
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まず、リズムディバイスになります。 

こちらは競争環境が激しかったペースメーカで減収となっております。一方で新製品のリードマネ

ジメント製品を導入したことにより、マイナスの影響をカバーして 1.6%の減収でとどまっている

結果になっております。 

それぞれの状況、まずペースメーカ関連ですが、こちらは他社リードレスペースメーカが新規植込

み症例を伸ばしたことで、14.2%の減収となっております。2 番目、こちらは良かったところです

が、S-ICD につきましては、1 次予防の浸透により症例数が増加しております。ただ、期の後半に

かけて、他社の新製品の導入の影響を受けたこともあり、増収幅としては 0.4%にとどまっており

ます。 

最後、新製品の売上も、売上に寄与しております。第 1 四半期からリードマネジメント製品を販売

したことにより、マイナスの影響を緩和している結果になっております。 

結果、リズムディバイスの売上としては、1.6%の減収になっております。 
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続きまして、EP/アブレーションになります。 

EP/アブレーションとしましては、コア製品の心腔内除細動カテーテルですとか、止血デバイスの

販売が好調に推移したことにより、PFA の浸透によるマイナスの影響を吸収しました。この結果

で 4.5%の増収となっております。 

市場環境としましては AF 症例、心房細動症例が前年同期比で 10%弱増加しております。こういっ

た背景がございまして、全体的に増収となっているところです。 

製品ごとの販売ハイライト、まず心腔内除細動カテーテルの BeeAT ですが、金額では 7.6%の増収

となっております。数量につきましては、8.6%の増加となっているのですが、金額との差異は一

部施設で価格対応を行ったところで、単価の低下による影響となっております。ただシェアにつき

ましては、95%という高シェアを、前期末から横ばいで継続しているところになっております。 

その下の止血デバイスは 61.7%と、大きく増収となっております。この増収の要因としましては 2

点ございまして、中小規模施設へも製品の浸透が進んだところと、新たに販売を開始したラージサ

イズ、少し大きなサイズですが、こちらが症例を獲得したことによって、増収という結果になって

おります。 

一方でマイナス要因もございました。PFA が浸透したことによって、自社製品へのマイナスの影

響がございました。PFA の浸透率につきましては、AF 症例全体の 65%まで普及してきておりま

す。この PFA の浸透による影響として、食道モニタリングカテーテルとか EP カテーテルの販売
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数量が減少しております。ただこの影響につきましては、PFA の浸透が前期の第 3 四半期から急

速に浸透してきたところがございまして、対前期比では、当期の Q3 までが大きな影響が出ており

ました。第 4 四半期以降は、マイナスの影響が若干マイルドになっている結果になっております。 

最後、今年に入ってから新製品を出しております。自社製品の心房中隔穿刺ワイヤという製品です

が、こちらを販売開始しております。本格的な販売は 3 月から、1 カ月だけだったのですが、この

単月のシェアにつきましては 8%程度を確保しており、市場でかなりの高評価を得ている状況にな

っております。 

 

続きまして、心血管関連となります。 

心血管関連につきましては、堅調に成長する市場の中で、販売も堅調に拡大しております。 

販売ハイライト、主に 3 点ございます。まず Frozen Elephant Trunk については、3.9%の増収と

なっております。市場成長は 3.1%だったのですが、価格が高額なものが売れたところで 3.9%の増

収となっております。シェアにつきましては若干回復しており、90%というシェアになっておりま

す。 

2 番目の人工血管につきましては、他社のラインナップ縮小などがあったことにより、当社のシェ

アが伸長した結果、4.6%の増収となっております。 

一方でマイナス要因もございまして、腹部ステントグラフトにつきましては、他社との競争激化に

より、1.7%の減収となっております。 
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その他、TAVI 用センサー付ガイドワイヤとか細胞投与カテーテルの売上も貢献したことがあり、

結果として心血管につきましては 3.7%の増収という結果になっております。 

 

続きまして、脳血管となります。 

脳血管につきましては、血栓吸引カテーテルが想定以上に好調であったところに加えて、塞栓用コ

イルも新製品の効果で販売が伸長しております。 

販売ハイライトとしては 3 点ございます。血栓吸引カテーテルにつきましては、製品の性能が評価

され、導入施設が拡大しております。この結果、シェアが 20%まで拡大しております。これに伴

い、前期比 1.7 倍という大きな増収という結果になっております。 

続きまして、塞栓用コイルとなります。症例の幅が広がったこととか、あとは新モデルによって診

療科を拡大したことにより、19.6%の増収となっております。 

これに加えて、前期から販売を開始しましたステントリトリーバーにつきましても、前期比で 2 倍

という増収という結果になっております。 



 
 

 

 

 

 
14 

 

 

品目別最後の消化器となります。 

消化器につきましては、胆管チューブステントの成長が加速し、消化器全体で 23.5%増と 2 桁成長

を前期から維持している結果になっております。 

品目別は、胆管チューブステントの右下の写真の新モデルですが、こちらが好評であったところに

より、49.3%の増収となっております。加えて内視鏡ガイドワイヤとか、消化管ステントも増収と

なっております。 

肝がんアブレーションニードルにつきましては、販売の移管があったことにより、単価が減少して

おります。この結果、34.0%の減収という結果になっております。 

2026 年 3 月期のご報告は以上となります。続きまして、2027 年 3 月期の通期予想につきまして

は、副社長の村瀬からご説明させていただきます。 
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村瀬：私から、通期予想を説明させていただきます。 

2027 年 3 月期は、販売は非常に堅調で、過去最高売上高を記録する見込みですが、ここはしっか

りと成長投資、また本社移転などもありますので、減益予想となっております。売上高は 632 億

円、営業利益は 107 億円、前期比 15%マイナスという予想を立てています。 

外部要因ですが、引き続き心房細動症例は非常に増加する基調が続くと見ております。前期比約

9%と見ております。マイナス要因としては、公定価格の下落、労務費等の製造コスト、販管費の

上昇といったものを見込んでおります。 

また内部要因として、われわれのコア製品群に今回から、先ほど江川から説明がありました、心房

中隔穿刺ワイヤも加えることになりましたが、それらの製品の販売は非常に堅調に推移すると見て

おります。マイナス要因としては、先ほど申しましたように成長投資を加速すると、主にグローバ

ル展開ですが、後ほど詳細は説明させていただきます。そして一過性の要因として、本社移転費用

を計上させていただいています。 
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こちらは P/L の予想になります。 

まず売上高に関しては、先ほど来申していますように新製品、症例数の増加によってプラスとなり

ます。また公定価格の下落はマイナス要因ですが、これも後ほどのスライドで説明させていただき

ますが、われわれの当初の想定よりは若干、下落幅が少なかったことになっております。 

そして粗利、売上総利益の部分ですが、粗利率 57.9%と、1.5 ポイント減少しております。ここの

大きな要因は、原材料費や労務費などのコストが増加すると見ております。 

そして販管費が今回、大きく対前年比で増やしております。これに関して後ほどまた別スライドで

説明しますが、主には研究開発費、人件費、インフレによる販管費の増加、あとは本社移転の費用

ということで、対前年プラス 33 億円という予算を立てさせていただいております。 

最後、純利益は、投資有価証券の売却や固定資産除却の減少などがあるため、若干減少幅は営業利

益に比べて少なくなります。 

自社製品比率は 57.9%を想定しております。 
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こちらが営業利益の増減分析予想です。 

まず先ほど来申しましたコア製品群、特に中隔穿刺ワイヤがプラス 8 億 8,000 万円と、大きく営業

利益増に貢献してくれております。これは前期まで RF ニードルを販売支援で 4 億 4,000 万円、プ

ラス要因があったのですが、それを大幅に上回る増益要因とわれわれは見ております。 

その次、単価影響で約 10 億円、販売単価の下落です。これは公定価格の改定も含みます。これと

ここは少し大きいのですが、原価、単価の上昇で 6 億円。 

そして販管費の増加、人件費 9 億円、減価償却費 3 億円、IT 関連費用 1 億 8,000 万円となってお

ります。 

ここまでの販管費までで、われわれ増益基調は維持しておるのですが、今期、今後の成長のために

成長投資をしっかりやろうということで、研究開発投資を 10 億円、対前期より増やしています。

その他マレーシア工場の立ち上げ、OEM ライン立ち上げに 2 億 6,000 万円。そして一過性の要因

として本社移転関連費、貸倒債権関連などがトータルで 8 億円入っていることで、前期比マイナス

19 億円の、107 億円の営業利益を見込んでおります。 
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こちらが補足資料です。 

公定価格、先ほど申しましたように、われわれの想定よりも軽微で済みましたが、約 4 億円のマイ

ナスになっております。前回の改定が 10 億円の影響でしたので、今回はわれわれにはポジティブ

に働いたということです。 
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研究開発投資、今期は PFA、またはグローバル展開に向けた研究開発費のピークだと、われわれ

は見ております。今期、来期も少し入ってくると思いますが、それ以降は自社売上高の大体 8 から

10%を目安に、コントロールしていきたいと考えています。 
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われわれが注力している研究開発をブレークダウンさせていただいたものです。 

やはり今後、世界的に市場が大きく拡大すると見込まれている EP/アブレーションの分野に集中的

に投資していきたい。CardioFocus 社との共同開発、または自社製品も開発しておりますが、そこ

に 7 億 5,000 万円。 

また既にある、国内で販売している自社製品の海外展開、EP、心血管関連の、われわれはリエン

ジニアリングと呼んでいますが、グローバルの最適化のための費用が約トータルで 2 領域合わせて

8 億 5,000 万円ほどかかります。 

これらは、将来的には回収できるとわれわれは見込んでおりますので、今期からしっかりここの投

資を続けていきたいと考えております。 
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通期の売上高予想です。 

おおむね全製品、増加する見込みになっております。リズムディバイスが若干厳しいですが、その

他製品についてはしっかりと増収予想となっております。 
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ここから 2 ページ、各製品の傾向を説明させていただきたいと思っております。 

まず、リズムディバイス。われわれのコア製品の S-ICD ですが、プラス 6%の増収を見込んでおり

ます。これは市場が拡大することもありますが、交換症例が増加すると見ておりますので、ここは

しっかりと増収は見込めると考えております。一方で、ペースメーカ関連に関しては厳しい競争環

境が継続しますので、残念ながらマイナス成長を見込んでおります。 

そして EP/アブレーション。こちらは事業全体としてプラス 9.5%の成長。心腔内除細動カテーテ

ルは、AF 症例数が来年 9%伸びると見ております。PFA の浸透も一巡したこと、またシェアもし

っかり守れることで、われわれとしては 9%増収を見込んでおります。そして止血デバイスは、追

加デバイスを販売したことによって、さらに 15%伸びると見ております。食道温モニタリングカ

テーテル、EP カテーテルですが、これは前期 PFA の影響は一巡したと見ています。マイナス基調

は続くのですが、前期よりも大幅にマイナスは改善して、食道温モニタリングカテーテルはマイナ

ス 10%。EP カテーテルはほぼフラットという読みをしております。 

そして最後、心血管関連は全製品、ほぼ安定的な成長を見込んでおります。大体 4%、5%の成長。

一つポイントとしては FET が海外、特に台湾は既に始まっていましたが、タイ、香港、中東でも

広がる傾向が出てきておりますので、そこが一つ増加見通しに役に立っていると考えております。 
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新領域に関して。 

脳血管関連は引き続き、高い成長率を計画しております。成長ドライバーが、今までは血栓吸引カ

テだったのですが、こちらは残念ながら公定価格が 10%下落します。数量は伸ばす予定ですが、

公定価格の影響で 5%マイナスになりますが、次の成長ドライバーであるステントリトリーバー

は、期初から新モデルを発売しておりますので、これが脳血管を引っ張っていってくれると考えて

います。 

そして最後、消化器です。こちらも 17.4%増と、引き続き自社製品の胆管チューブステントが好調

です。ガイドワイヤもしっかりと伸ばす計画になっておりますので、これらの計画を達成したいと

考えております。 
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配当予想でございます。 

2027 年 3 月期の 1 株当たりの配当は 56 円、配当性向 49.1%を予想しております。 

これは中期経営計画の残り 2 期において、5 年間の総還元目標として掲げた 270 から 300 億円の

達成を優先する方針に基づくもので、当期は先ほど説明したように、成長投資を加速したことによ

って、一時的に EPS が下振れますが、今後の事業成長に懸念を及ぼすものでは全くないと考えて

おります。したがって、中計のコミットメントと安定配当を重視した結果、このような見通しとな

っております。 

今期は 56 円、来期は 57 円程度を予想しております。もちろん業績が上振れた場合には、追加の

還元を検討してまいります。 

以上、私からの説明は終わります。最後、江川からもう一度、中期経営計画の進捗について説明さ

せていただきます。 
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江川：中期経営計画の進捗につきまして、私からご説明させていただきます。 

当社の外部環境の認識となっております。 

一番右が、当社の対策についてまとめている表になっております。 

ポイントは 3 点ございまして、まず経済面、円安とかインフレリスクが今、顕在化しております。

われわれの医療機器業界は、価格転嫁が困難な業界となっております。この結果、利益を圧迫する

要因として円安、インフレを認識しているところです。 

われわれ、これに対しまして優秀な人材を確保するための人材投資として、賃上げを継続して行い

つつ、業務効率を改善していくことが一つ、対策としてとっております。さらに国内ですと、こう

いったリスクがあるのですが、事業の国内偏重リスクを分散するために、グローバル展開、グロー

バル戦略を推進しているところがございます。 

社会面としましては、国内でも高齢化による医療需要の高まりが、当社にとっては追い風となって

おります。一方で供給サイドですが、医療体制は非常にひっ迫しており、供給サイドの持続可能性

のリスクがあるところがございます。 

このため当社としましては、こちらの表の社会の一番下ですが、医療効率化に貢献する製品の提供

を進めていきたいと考えております。 
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3 点目、PFA とか血管内治療など、医療トレンドが変化している状況になっております。こういっ

たトレンドの変化を、当社としてはビジネスチャンスに変えていくと考えております。 

この社会面の 2 番目、外科治療から血管内治療へのシフトが進んでいるところに対しましては、当

社としては血管内プロダクトの強化を進めております。 

加えて技術面の 2 番目、記載させていただいていますとおり、再生医療とか PFA といった新しい

トレンドが出てきているのですが、こういったところをチャンスと捉えまして、再生医療につきま

しては業務提携、PFA につきましては一部製品がマイナスになっているのですが、こうしたとこ

ろの製品、当社としても開発を進めていくところで、将来的な収益につなげていこうと考えており

ます。 
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成長戦略の進捗状況となっております。 

中計におきまして 4 点ほど、重点施策として挙げております。左の事業が、その重点施策の項目と

なっております。 

まず既存領域、継続的に製品を出していくところはあったのですが、EP/アブレーション、心血管

領域の上のところ、両方ともオンリーワン製品に競合が参入してきております。競合の参入があっ

たのですが、当社としては製品ラインナップの拡大で対策をとり、現時点でもそれぞれ 90%以上

の高いシェアを維持できております。この点につきましては、おおむね想定どおりの進捗となって

おります。 

これに加えて、EP/アブレーションにつきましては一番上の項目、止血デバイスで想定以上の浸透

ができたところがございます。想定以上に好調に推移したところから、この点につきましては想定

を上回る進捗となったと評価しております。 

2 番目の新領域につきましては、消化器に関してですが、胆道鏡の事業からの撤退をしております

ので、ややビハインドとなる見込みとなっております。 

脳血管につきましては、製品の導入とか販路拡大が順調に進んでおり、主力製品のフローダイバー

ターにつきましても治験登録が完了しております。こういった状況から、脳血管につきましてはお

おむね想定どおりに進んでいると評価しております。 
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構造的心疾患ですが、こちらは TAVI の薬事ストラテジーの見直しをかけております。この結果、

上市時期が大幅に遅れる見通しとなっております。売上としましては、中計期間内での販売が難し

くなってきておりますので、ここは大きくビハインドと評価しております。 

重点施策の 3 番目、グローバル化ですが、フェーズ 1、2 としておりまして、フェーズ 1 の中東、

アジア地域の開拓と、フェーズ 2 の米国承認取得に向けた準備ですが、これはそれぞれ順調に進捗

しております。 

最後 4 番目、OEM ですが、Heartseed 社との協業とかマレーシア工場で OEM 製造の準備が順調

に進んでいるところで、ここもおおむね順調に推移していると評価しております。 
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中計の KPI のご説明となります。 

こちらは売上と営業利益率です。 

上段、売上高となっております。進捗状況としましては、中計の 5 年のうち 3 年が経過した段階で

はあるのですが、売上につきましては EP/アブレーションとか、脳血管を中心に CAGR4.6%と堅

調に成長している状況になっております。 

今後 2 期の見通しに関しましては、中計の最終年度の売上高は、現時点では目標値である 700 億

円に対して 680 億円程度を見込んでおります。このマイナス要因としましては、30 億円ほどの売

上を見込んでおりました TAVI の上市が遅れることが主な要因となっております。一方でこのマイ

ナスを中隔穿刺ワイヤといった自社製品でカバーして、上方修正後の中計目標である 700 億円の

達成を目指して進めております。 

その下の営業利益につきましては、自社製品を中心に利益率の目標を達成している状況になってお

ります。 

今後の見通しにつきましては、成長投資が集中する時期と、あとは本社移転の費用の一過性費用が

発生することから、営業利益率としましては低下する見込みとなっております。27 年 3 月期、い

ったん大きく低下するのですが、28 年 3 月期、中計の最終年度ですが、ここは売上がさらに伸長
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することを見込んでいるところと、27 年 3 月期に発生するような一過性の費用がなくなるところ

から、対前期では大きく増益になると見込んでいるところです。 

 

EPS と ROIC になります。 

成長投資の増加により、利益率が悪化しております。これに伴い、EPS と ROIC につきましても最

終年度には回復するのですが、目標値は下回る見込みになっております。 

ROIC につきましては、資本効率を高めるために在庫水準の適正化を推進していきます。目標とし

ましては回転期間 250 日程度を目指して、在庫の効率化を図っていくところを進めております。 
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資本政策の進捗状況になります。 

キャッシュアロケーションですが、方針としましては営業キャッシュフローの大部分を成長投資に

割り当てた上で、当初の株主還元の目標を達成する方針は変更ございません。 

今後、さらに成長投資、下から 2 番目の成長投資のようなところが、大きな案件が出てくる場合で

あれば、ここは借入も含めて柔軟な対応をとっていくところを検討しております。 

進捗状況ですが、まずキャッシュインのところ、営業キャッシュフロー、300 億円から 270 億円に

減少する見込みとなっております。トップラインの減少に加え、右下にあります成長投資、緑色の

ところですが、ここに入っております研究開発投資ですとか、人材投資を増加させるところが、こ

の減少の要因となっております。 

この 270 億円の営業キャッシュフローですが、こちらを株主還元、設備投資、成長投資に充当し

ていく方針でおります。 

まず株主還元は、先ほど村瀬からもご説明させていただきましたとおり、5 年間で 270 億円から

300 億円という還元目標を設定しております。ここを維持するところで、残りの 2 期につきまして

は成長投資が集中する時期にはなるのですが、キャッシュポジションと中計の目標を考慮して、こ

の 2 期で中計の還元目標を達成していくところと、あとはこの 2 期で増配を継続できるような配当

の配分をしていこうと考えております。これに基づいて、27 年 3 月期は 56 円の配当、28 年 3 月

期もそれを超える配当を見込んでおります。 
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2 番目の設備投資につきましては、業務効率化を進めるための本社移転関連の投資が増加するとこ

ろで、設備投資が 60 億円から 90 億円で増加するキャッシュの配分となっております。 

その他、成長投資としましては、グローバル製造のキャパシティの拡大とか、新規パイプラインの

確保のための M&A 等を含めて、70 億円から 120 億円を見込んでおります。 

 

長期の株価の推移となっております。 

最後、株価のトピックで 2 ページにわたってご説明させていただきます。 

2022 年 3 月期以降、PER は 10 倍台前半で推移しております。25 年 3 月期以降につきましては、

EPS が上昇しております。こちらはこういったところを上げていくために、グローバル医療機器

メーカーへの変革を通じて、中長期での成長を継続的に実践することで、市場から PER で再評価

を受けるところを目指していきたいと考えております。 
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具体的には、売上と EPS の成長を株価に結びつけていきたいと考えております。現時点では

PER10 倍程度となっているのですが、売上の継続的な成長と中長期での EPS の継続的な成長を継

続してお示しすることで、グローバル医療機器メーカーとしての市場平均以上の評価をいただける

よう、取り組んでまいりたいと考えております。 

資料の説明は以上となります。  
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質疑応答 

 

篠原 [M]：これより、質疑応答に入ります。 

野村證券の森様、お願いいたします。 

森 [Q]：野村證券の森です。 

一つ目、販管費の見方です。今回、成長投資ということで積み増しています。例えば、まだ開示さ

れているものではないんですけれども、来年度も想定よりアクセルを踏まなきゃいけないというこ

とで、販管費を意図的に成長のために積み増すことを、今後もある程度リスク要因としてわれわれ

は見たほうがいいのでしょうか。 

江川 [A]：本件に関しましては、江川からご説明させていただきます。 

成長投資としましては、27 年 3 月期がピークとわれわれは考えております。 

ただ 21 ページにお示ししているとおり、研究開発費のピークとしましては 27 年 3 月期と 28 年 3

月期、こちら両方ピークと考えております。ただ来期にかけては、ここは若干下がるとは見込んで

おります。ですので成長投資の積み増しでは、これは 28 年 3 月期も大きく下がるところではない

のですが、27 年 3 月期よりは下がるところは見込んでおります。 

加えて人件費、人材投資ですが、ここは成長施策の実現には優秀な人材は欠かせませんので、これ

を確保できるような投資は継続して行っていこうと考えております。 

森 [Q]：二つ目、30 ページになります。中計最終年度、来年度営業利益が 122 億円ということ

で、終わった 26 年 3 月期の 126 億円より下になってきています。こうなると株式市場としては、

当面お休みになってしまうのか、あるいは成長投資の成果が早く、例えば売上高とか、あるいは何

かしらの指標で見えてきて、利益の回復は時間がかかるかもしれないけれども、もう少し期待を持

てるようなサインが早めに出てくるのか。この費用のかけ方と成果について教えてください。 

江川 [A]：本件につきましても、江川からご説明させていただきます。 

この営業利益につきましても、やはり押し下げている部分は研究開発費となってきます。 

この成果が実を結ぶところで申し上げますと、22 ページに研究開発費の回収開始タイミングが右

に記載させていただいております。ここは一番早いもので 2027 年、ここから OEM の供給開始

と、あとは 2030 年頃から、実際に売上につながっているところがございます。 
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2 期間は、どうしても成長投資がかさんでくるところになります。それ以降につきましては、こう

いったところが売上として出てくれば、成長していくと当社としても考えております。 

篠原 [M]：大和証券の加藤様。お願いいたします。 

加藤 [Q]：大和証券の加藤です。 

一つ目が、中計の見通しの変更についてのご質問です。前回本決算、昨年の 5 月の時点で、中計の

計数目標などを見直されて、売上は上方修正されて、営業利益率は 20%を毎期確保するところを

据え置かれていたと思う。今回成長投資、一過性費用も含めて投資を積み増していくことで、営業

利益率未達となる見込みとなっているんですけれども、この 1 年でどのような経営戦略の変更があ

ったのかを教えていただけないでしょうか。 

村瀬 [A]：村瀬から説明させていただきます。 

まずトップラインは、先ほど江川からも説明がありましたが、中計で非常に中核となるといいます

か、今後のライフラインの成長に大きく寄与すると見ていた TAVI が中計の中に入ってこないこと

で、それで若干、トップラインが未達の予測を今、立てている。 

あと営業利益率に関しては、この製品の利益率が高いこともありますし、グローバルにいくのは去

年から決めておったのですが、この 1 年の間でいろいろな動き、また海外、特に欧米の規制当局の

制度の変更とかで、1 年前の想定よりも費用がかかる、投資しなければいけないこともあり、この

ような計画の修正になっているとご理解いただければと思っております。 

加藤 [Q]：もう 1 点追加で、今回の本社の移転に関しても、中長期的な成長につながる投資という

ことですけれども、改めてどのような効果を御社が期待されていらっしゃるのかについても、教え

ていただけますでしょうか。 

村瀬 [A]：まず本社移転に関してですが、現状、天王洲のオフィス、本社に関しては 4 フロアにま

たがって業務をしておったところを、今後は大井町に移った際には 1 フロアで、非常にコミュニケ

ーションが活発にとれるだろうということ。 

さらにターミナル駅に近くなることで、より優秀な人材を確保できるだろうということで、グロー

バル人材も含めて、そこに積極的に投資していきたいと考えておりますので、われわれとしては今

回、本社移転を決めさせていただきました。 

篠原 [M]：UBS 証券の葭原様。お願いいたします。 

葭原 [Q]：UBS 証券、葭原でございます。 
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1 点目は、EP/アブレーションのところでお伺いできたらと思います。 

3Q と比べますと 4Q の BeeAT、売上高と数量の伸びの乖離が小さくなってきているかなと理解し

ているのですが、念のため確認で、その理解で正しいのか。26 年 3 月期の下期以降は、競合との

価格競争が少しあったと思うんですけれども、今後の見通しについてお聞かせください。 

あとは PFA の影響が、この 27 年 3 月期から一巡するということだったのですが、業界全体をヒア

リングしていると、もちろん何が正しいのかは今後見ていく必要はあると思うんですけれども、も

う少し PFA が普及していく。本当に 8 割、9 割みたいな世界になるようなお話もあるのかなと思

っております。その辺りについて、御社のお考えを改めてお聞かせください。 

伊藤 [M]：伊藤からお答えさせていただきます。 

冒頭の Q3 の BeeAT の数量の乖離がない、もう 1 回この質問を。 

葭原 [Q]：私の理解が正しければ、3Q に BeeAT は、単価が 2%ぐらい下がっていたかなと理解し

ていまして、4Q は先ほどのご説明からだと、1%ぐらい単価の下落なのかなと思って、少し価格下

落が緩和しているように見受けられていると理解しておりまして、その理解で正しいのか。あと

27 年 3 月期以降の状況について、お聞かせいただけたらと思います。 

伊藤 [A]：BeeAT についてはおっしゃるとおり、競合 2 社、昨年、一昨年ですか、販売開始とな

って、シェアは幸い維持しております。また価格も弊社、他社に持っていない鼠径部から挿入でき

る BeeAT を開発して、今、それのシェアが大体、半分ぐらいに達していますので、非常に高機能

のものでシェアを確保、また価格も維持できております。 

葭原 [Q]：念のため確認ですが、27 年 3 月期については、さらなる単価下落はあまり起こらない

と思っていいでしょうか。 

伊藤 [A]：はい、そのように考えております。 

葭原 [Q]：あと鼠径部のほうは、鼠径部で使われるデバイスの中で 50%のシェアをお持ちだという

理解でいいですか。 

伊藤 [A]：私たちが販売する総数のうちの約半数が、そういった鼠径部のタイプ。鼠径部だけでは

ないのですが、ルーメン付きという BeeAT も、他社にないものも合わせまして約 5 割を販売して

おります。 

葭原 [Q]：あと、PFA についてはいかがですか。 
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伊藤 [A]：PFA はおっしゃるとおり非常に今、浸透してきており、実際、年間 100 例以上やるよう

な施設においては、かなり入っております。 

これから症例数の少ない病院にどれだけ入っていくかですけれども、やはり初期の導入コストはか

なりかかるとも聞いていますので、これから、もちろん 8 割、9 割になる可能性はありますが、上

がり方としては非常に緩やかなカーブで上がっていくと考えております。 

村瀬 [A]：最初の質問の伊藤の答えに、補足させていただきます。 

BeeAT に関しては、競合他社は伊藤が話しましたが、鼠径部や多機能のものを持っていない。で

すので、そういったものをどんどん販売比率を高めていくことで、もちろんシェアも維持できます

し、他社は持っていませんので、高い価格を維持できることで単価の改善が見られる。 

われわれの戦略としては、そういう高機能なものをしっかりとシェアを広げるといいますか、比率

を広げていく戦略をとることで、単価維持、シェア維持を図っていきたいと考えております。 

伊藤 [A]：村瀬も私も言った、持っていないというのはちょっと誤りで。ラインナップとしてはあ

るのですが、機能的に弊社のものが非常に優れていると現状で認識しております。 

葭原 [Q]：2 点目、簡単にインフレの影響です。冒頭、価格アップが難しいというコメントがあり

ました。ただ外資系の会社を含めて、公定価が付いているデバイスでも、最近は結構、値上げをす

るような会社も増えているのかなと思っております。 

昨今の中東情勢も含めると、継続的なインフレがある中で、値上げを基本はされていないと理解し

ましたが、そこは持続可能なのか。値上げを逆にされない理由、もしくは今後検討する可能性など

について、マネジメントで何か議論があるようでしたら、お聞かせください。 

村瀬 [A]：値上げに関しては、われわれ例えば一部製品、人工血管とかいった製品に関しては行っ

ております。全くしない方針ではございません。他社同様、しっかりと価格対応するところはやる

方針で動いておりますので、今後もそういった方針は加速していきたいと考えております。 

篠原 [M]：まだお時間はございますが、ほかにご質問がないようですので、質疑応答を終了させて

いただきます。 

以上で日本ライフライン株式会社、2026 年 3 月期通期決算説明会を終了いたします。本日は説明

会にご参加いただきまして、誠にありがとうございました。 

［了］ 

______________ 
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脚注 

1. 音声が不明瞭な箇所に付いては[音声不明瞭]と記載 

2. 会話は[Q]は質問、[A]は回答、[M]はそのどちらでもない場合を示す 
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