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2025年 12月期 通期 決算説明会書き起こし 

 

 

スピーカー： 代表取締役 相原 輝夫 

 

相原：ただいまより 2025年 12月期 通期の決算説明会を行います。 

今回の決算は当社にとって大きな節目となるものであり、今後ファインデックスが目指す姿

と、株主の皆様への取り組みについて重点的にご説明いたします。 

本日は、業績ハイライト、セグメント別の状況、ならびに今期の取り組みに加え、中長期的

な成長戦略と株主還元方針についてご説明いたします。 
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当社は「医療」「公共」「ヘルステック」の 3つの事業を柱として成長し続けています。い

ずれも社会的意義の高い分野であり、持続的に価値を提供しながら安定した収益を創出して

いる点が当社の大きな特徴、そして強みです。 

 

 

2025年 12月期は、特に利益において期初予想を大幅に上回る着地となりました。売上高

は概ね計画通りでしたが、利益が大きく伸長したことが特徴です。詳細については後ほどご

説明いたしますが、まずは当期の業績結果としてご理解ください。 

利益が順調に積み上がったことを受け、2025年度の年間配当は 5円の増配といたしまし

た。これにより配当性向は 44％となりました。 

また、今後のファインデックスの成長の方向性と株主還元の考え方を示した「成長戦略と株

主還元方針 2026-2030」を同時に公表しております。こちらもあわせてご覧ください。 
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2025年の業績です。ヘルステック分野は売上計画にやや届かなかったものの、これを補う

十分な利益を他セグメントで確保し、全体として堅調な結果となりました。なお、各セグメ

ントの詳細については後ほどご説明いたします。 

 

 

ここ数年の四半期ごとの推移です。当社は以前から「四半期単位ではなく通期で評価いただ

きたい」と繰り返し申し上げてきました。売上および利益は例年、第 1四半期と第 4四半

期に集中する傾向があり、チャートの通り、この 2つの四半期に数値が偏る特徴がありま

す。 

また、四半期ごとの数値には年度によってばらつきが見られますが、これはオンプレミス型

のシステム更新の需要の波が数年ごとに繰り返されるという、当社ビジネスの特性によるも

のです。したがって、四半期ごとの変動のみをもって事業環境の変化と捉えることは適切で
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はなく、業績は年単位でご評価いただくことが重要と考えています。実際に 2025年も、通

期では増収増益となりました。 

 

 

これまでの成長の推移です。2015年から 2025年までの 11年間を振り返ると、売上高は

約 2倍、利益は約 3倍に拡大し、安定した利益率を維持しながら着実な成長を続けてきま

した。 

当社はこれまで、安定した収益基盤のもとで着実に成長を続けてきたと認識しています。一

方で、こうした堅実な成長が市場からは必ずしも十分に評価されていないのではないかと感

じる場面もあります。しかし、当社は公共福祉の領域を支える事業を展開しており、社会に

とって不可欠な役割を担っています。 

医療の現場には「やむを得ず」導入されるサービスも存在しますが、当社の製品はそれとは

異なり、診療の円滑な運営や患者データの基盤化に貢献するものとして長らく評価されてい

ます。大学病院が厳しい経営環境にある中でも、当社のシステムは重要な基盤として継続的

に利用されており、高い継続率を誇っています。 

このように、当社は安定した業績を積み上げてきました。 
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利益の増減要因について分解してご説明します。2025年は、2024年と比較し製品販売構

成の変化や人件費の上昇など、スライドに示した要因により増減しています。セグメント別

では医療事業が成長を牽引しました。2026年以降は、他セグメントの成長も加速させてい

く方針です。 

 

 

連結貸借対照表およびキャッシュ・フローの状況についても、いずれも健全な水準を維持し

ています。特に申し上げたい点として、自己株式の取得を実施したことが挙げられます。当

社として、現時点で適切と判断する規模において自己株式取得を実行してまいりました。 

 

一方で、自己資本比率については依然として高水準にあるとの見方もあるかと思います。そ
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のような状況の中で、株主の皆様に対して果たすべき取り組みを着実に実行してきた点につ

いては、今後も継続していく方針です。 

 

 

経営戦略の振り返りについては、多くの項目を列挙しているため、ご覧いただいて理解しや

すい部分と分かりにくい部分があるかもしれません。本資料は、当社自身の取り組みに対す

るいわば成績表として、何が実行でき、何が実行できなかったのかを整理したものとご理解

ください。 

ここで一つ申し上げたいのは、バツ印を付した項目です。これまで当社は、M&Aを成長の

最優先事項の一つとして位置付け、重要な取り組みであると繰り返し申し上げてきました。

しかし、今回の配当増額等も踏まえ、この考え方を見直す判断に至りました。 

M&Aについては、多くの企業を対象に検討を重ね、具体的な協議も行ってきましたが、現

在当社が展開している事業および今後の成長ストーリーと高い親和性を持つ企業には至りま

せんでした。その中には一定の売上および利益を有する企業もありましたが、仮に当社グル

ープの一員とした場合、5年から 10年という中長期の視点において、本当に当社および株

主の皆様の利益に資するのかという点についても慎重に検討した結果、ファインデックスの

成長ドライバーとしない事としました。 

その決定に至ったもう一つの重要なポイントは、当社がこれまで内部で育成してきた事業

が、いわば収穫期を迎えつつあるという点です。これらの事業の確度と内容を総合的に評価

した結果でもあります。 
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セグメント別の 2025年の振り返りとして、まず医療セグメントについてご説明いたしま

す。医療セグメントにおいては、特筆すべき大きな変化はありませんでした。ただし、成長

が鈍化しているように見える部分もありますが、実質的にはそのような状況ではありませ

ん。 

当社が強みとしている大規模病院向けの基幹システム、すなわち診療に用いられる電子カル

テシステムについては、既に大学病院の 8割を超える高いユーザー数を継続しています。そ

のような中でも大規模市中病院の新規ユーザーは安定的に成長しております。 

一方で、現在の医療 DXは電子カルテ領域にとどまるものではありません。病院と診療所、

病院と自治体、病院と患者をつなぐクラウド型の情報連携システムへと進展しています。こ

れは、「医療費の抑制」と「国民の健康寿命の維持」という国の重要な政策にも合致する取

り組みです。 

これまで十分に共有・分析されてこなかった医療情報を連携させていく流れの中で、電子処

方箋やマイナ保険証といった制度が進展しており、当社の取り組みや国の投資も情報連携領

域へと重点が移っています。 

サービスはクラウド型であるため、当社にとっては月額課金によるストック型ビジネスとし

て展開されます。その結果、医療セグメントの売上高は緩やかな推移に見える可能性があり

ますが、これはビジネスモデルの変化によるものです。 

当社のサービスのニーズが減速しているという事ではなく、むしろ需要は着実に拡大してい

ます。 
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本資料上では大きな変化は見られませんが、注目すべき点として、小規模病院で平均導入件

数が減少していることが挙げられます。これは、これまで当社製品を利用していなかった医

療機関において、DocuMaker Cloudの診断書や報告書を自治体や他医療機関との情報連携

ツールとして導入する動きが広がり、1パッケージのみを導入するケースが増加しているこ

とによるものです。 

診療報酬には「電子カルテ情報共有サービスについての加算」が設けられており、こうした

制度上のメリットも訴求する中で、「まずは当該機能のみ試験的に導入する」といった医療

機関が増えています。その結果として、平均導入件数が低下しているとご理解ください。 

 

 

先ほど、さまざまな機関との情報連携について申し上げましたが、連携によりデータは即時

に反映されます。具体的な例として、当社は電子処方箋の利用に必要となる認証基盤をウェ
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ブ上で展開しています。これは当社が構築し、医療機関や薬局に対して運用サービスを提供

するものです。 

この仕組みは社会的にも重要な役割を果たしており、電子処方箋を通じて、病院と薬局の間

で処方内容がリアルタイムに共有されます。同時に、国が管理する処方箋サーバーとも連携

されます。これがすべての医療機関に普及すれば、重複投薬や重複診療の防止につながりま

す。 

このように、デジタル化の進展により利便性を高めながら医療費の抑制にも寄与する流れが

形成されています。 

 

 

公共セグメントについてご説明いたします。公共ビジネスにおいても当社の評価は高く、着

実に成長を続けています。売上規模としてはまだ小さいものの、すべてクラウド型システム

で構成されており、月額課金によるストック型の利用料モデルを通じて、継続的に顧客基盤

を拡大しています。 

また、職員数 5,000人以上の大規模自治体（当社では「超大規模施設」と位置付けていま

す）においても導入が進み、当社製品の機能性や信頼性が評価されていると認識していま

す。 

直近では板橋区への受注が完了しました。板橋区の落札事例は近隣自治体にも認知されてお

り、これを契機として新たな問い合わせも増加しています。県単位や２３区への導入は、製

品の評価向上に大きく寄与するものと捉えています。 

このような流れの中で、DocuMaker Officeの拡販を積極的に進めています。 
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ヘルステックビジネスについてご説明いたします。2025年より事業内容に一部変化が見ら

れます。数値面で大きな変動はありませんが、当社がヘルステック事業を立ち上げた目的

は、医療機器や医療データ、医療機器から取得される各種医療情報を統合し、新たな医療お

よび健康に資する仕組みを構築することにあります。 

第一弾である眼科医療機器「GAP」は当初苦戦したものの、南米を含む海外および国内にお

いて販売エリアは着実に拡大しており、当期も順調に推移しています。新しい技術は導入初

期には評価が定まりにくいものですが、一定の利用者数・シェアに到達すると評価が広がる

傾向があります。当社としては、その段階に到達するための取り組みを継続しており、今後

の進展にご期待いただきたいと考えています。 
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軽度認知障害（MCI）の検査機器についてご説明いたします。対象は、認知症が進行した段

階ではなく、まだ治療効果が期待できる極めて初期の段階です。近年、レカネマブをはじめ

とするMCIおよび認知症の治療薬が実用化され始めており、この初期段階を的確に捉える

ことができれば、速やかに治療へ移行することが可能となります。これにより、健康寿命を

維持したまま生活できる可能性が高まっています。 

この取り組みは、生活の質（QOL）の向上に寄与するだけでなく、医療費の抑制や介護に伴

う家族の負担軽減にもつながる大きな意義を持ちます。そのため、MCI段階での診断技術に

ついては、当社のみならず多くの企業や大学が研究を進めています。 

その中で、当社と京都大学の共同研究チームは、2025年度をもって研究を完了しました。

ここでいう完了とは、京都大学および複数の研究機関において臨床データを蓄積し、極めて

質の高いデータを取得できたことを意味します。 

この臨床データを基盤として、並行して当社の MCI診断機器「GAP MCI」の性能検証を行

ってきました。その結果、高い精度を安定的に実現しており、検査時間は約 3〜4分と短

く、簡便な検査方法で実施できる段階に至っています。 

臨床データが揃ったことから、次の段階として、本機器を新しい医療機器として治験に進め

るフェーズに入りました。既に PMDAに対し、医療機器としての正式承認取得に向けた届

出、承認を経て治験を開始する見込みです。予定通り進めば、治験を実施し、その後 1年か

ら 1年半程度で一連の工程を完了し、PMDAによる承認の可否審査を経て医療機器として

上市される流れとなります。 

現在、本事業はその段階にあることをご報告いたします。 

 

 
 

2025年より新たにヘルステック領域に加わった医療データプラットフォーム事業について
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ご説明いたします。本事業は非常に専門性が高く、医療セクターに精通したアナリストやフ

ァンドマネージャーの方々にとっても理解が容易ではない領域です。先日、個人投資家の皆

様を対象に概要を説明した際にも、「従来の医療データビジネスと何が違うのか」というご

質問を多くいただきました。本日はその違いに焦点を当ててご説明いたします。 

 

 

現在取り扱われている医療データは、大きく 4種類に分類されます。資料下部の星印は、デ

ータの有用性と同時に取扱いの難易度を示しています。これらの医療データはすべて個人情

報保護法の枠組みのもとで管理されており、利用方法や管理体制について厳格な制約が設け

られています。 

個人情報保護法は、個人のプライバシーに関わる情報の不適切な利用や漏洩を防止するため

の法律です。この法律に照らすと、電子カルテデータの活用は極めてハードルが高いものと

なります。少数のデータであれば患者個人の積極的同意を得て適切な管理体制のもとで利用

可能ですが、日本全国から数百万人規模の電子カルテデータを収集し、AIや機械学習に活

用するような形態は、個人情報保護法のみでは実現が極めて困難です。 

この課題に対応するため、個人情報保護法の特別法として「次世代医療基盤法」が制定され

ました。この法律は、患者一人ひとりの医療データを無秩序に利用するのではなく、安全か

つ公益性の高い目的のもとで活用することを前提とした制度です。公益性を担保し、厳格な

管理体制のもとでデータを取り扱う組織には「認定作成事業者」という資格が付与されま

す。 

現在、日本において認定されているのは 3事業者のみであり、いずれも事業会社ではなく、

東京大学系、京都大学系、日本医師会系の非営利法人です。すなわち、公益性と高度な倫理

観、そして徹底した安全管理体制を備えた組織が、医療データ活用の中核として全体を統括
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する仕組みとなっています。 

これら認定作成事業者は理念と法に基づきデータの管理・統制を行いますが、日本全国の大

学病院や大規模病院からデータを収集し、安全な匿名化・仮名化処理を施し、さらにクレン

ジングやラベル付けを行い、製薬企業が創薬や基礎研究に活用できる形へと整備するには、

極めて高度な技術と作業が必要です。使いやすいデータベース構造の設計、安全な閲覧環境

の構築、運用体制の整備など、多くの工程が必要となります。これらの実務を担うのが当社

です。 

当社は、データの収集から提供までの一連の工程を、認定医療情報等取扱受託事業者として

認定作成事業者（当社の場合は東京大学病院系組織）の下で実施します。監視体制のもと、

当社が保有する高度な技術力、専門知識、安全運用能力を活かし、医療データ基盤の構築・

運用を行っています。本領域は極めて専門性が高く、代替可能な企業は限られており、その

ため提供価値に見合った対価水準となります。 

本事業は多大な労力を伴いますが、当社は大学病院の 80%以上と既に連携しており、大規

模・急性期病院とも広く関係を構築しています。これまで医療分野に継続的に取り組んでき

た実績こそが、本事業を可能にしている基盤です。事業モデルとしては、データの加工・管

理に対する対価として収益を得る形となります。 

本事業の価値は収益にとどまりません。創薬期間の短縮、新たな治療法研究の加速などを通

じ、医療費抑制や治療効率向上といった社会的価値を生み出します。我々の取り組みは国が

目指す新しい医療基盤の構築にも寄与するものです。 

従来の医療データビジネスとの違いについても触れておきます。従来のデータ販売・加工事

業者の多くは、法律上の制約により限定的な領域のみを扱っています。電子カルテデータの

取り扱いは法的ハードルが極めて高く、個別同意取得や厳格管理が必要であり、万が一漏洩

が発生した場合には医療機関側が責任を負うこととなっています。そのため、認定事業以外

で企業が大規模電子カルテデータを扱うことは現実的に困難です。 

また、「他社も電子カルテメーカと協業して診療データを扱っている」とのご指摘について

ですが、実際には DPCデータ、すなわちレセプト（診療報酬）データの分析であり、電子

カルテデータそのものではありません。 

レセプトデータは会計情報であり、保険種別、来院日、病名、実施された処置・投薬・検査

などが記録されています。一方、電子カルテデータはそれに加え、患者の主訴、症状、体

温、血圧、脈拍、医師の診断判断、検査結果の推移、投薬や治療の経過、再診結果など、患

者の治療プロセス全体を包含する情報です。 

例えば、来院時の症状やバイタルデータ、検査結果、処方内容、経過観察、再診時の変化、

最終的な治療結果などが時系列で蓄積されます。これにより、治療効果の評価や新たな知見

の発見が可能となります。 
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このように、電子カルテデータはレセプトデータと比較して情報量・価値ともに圧倒的に高

く、一般的には数倍以上の価値を持つとされています。 

 

 

それでは、2026年通期の取り組みについてご説明いたします。売上高は前年比 1.6％増

と、小幅ながら成長を見込んでいます。医療セグメントは△4.2％の見通しとなっています

が、これまでご説明してきた内容をご理解いただいている方には、その背景をご認識いただ

けるものと考えています。 

当社の主力である病院システム導入には、構造的に更新サイクルの波があります。2026年

は導入案件が相対的に少ない年に当たるというだけであり、市場環境が変化したわけではあ

りません。当社としては特段の問題はないと認識しています。むしろ導入件数が少ない時期

だからこそ、病院と薬局、病院とクリニック、そして患者と医療機関をつなぐクラウド型の

情報連携システムの展開に注力する期間と位置付けています。 

ヘルステックビジネスは前年比 437％の成長を見込んでいますが、これは GAPの売上 

増加と、先ほどご説明した医療データプラットフォーム事業の拡大によるものです。次世代

医療基盤法の枠組みで実施する事業に加え、同法の対象外においても、当社のデータ処理能

力、特に匿名化技術の活用を求める声が多く寄せられています。 

例えば、自治体が保有する病院・医療関連データは膨大ですが、これらを匿名化し分析する

体制が内部に整っていないケースが多く、その業務を当社が受託することなどが挙げられま

す。これらの作業は、次世代医療基盤法とは別の枠組みで対応していますが、当社が認定事

業者であることにより、安心して委託いただけていると認識しています。 

医療データプラットフォーム事業については、売上高は約 2億円弱、営業利益は 1.5億円

を想定しています。なお、初年度という事もあり保守的な数値で算定しています。また、配
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当については今後も増配を継続する方針であり、今期は 1株当たり 27円、配当性向

50.6％を予定しています。 

以上の取り組みを踏まえ、2026年は安定的かつ着実に事業を推進する一年になると考えて

います。 

 

 

中期的な成長のアウトラインについてご説明いたします。本図は、これまでご説明してきた

内容を積み上げたものです。 

当社の成長は直線的ではなく、非線形の成長に入り始めた段階にあると認識しています。

2030年以降には、さらに成長が加速していくと見込んでいます。一方で、安定的に売上と

利益を生み出す基盤として、グラフの最下層に位置する医療事業が重要な役割を果たしま

す。この医療事業を土台として、ストック型ビジネスの比率を高めながら、着実かつ持続的

に成長していく構造です。 
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次世代医療基盤法にかかる電子カルテデータ
の匿名化・仮名化加工

視線分析型視野計の機能拡 ・国内外拡販

大規模医療機関でのクラウド型情報管理の推進

公 書管理・決 の 電子化 リューシ ン

   （ 期認知障害）の検出・診断デバイス

      し                                         

 

 ：短期最重点事業・プロジェクト

クリニックを 込む地域連携クラウドサービ
スの拡 

クラウドベースでの病院  サービス の拡 

各種医療データの加工分析・統計化・  活用  
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配当については、「これほど配当して問題ないのか」とのご懸念をお持ちの方もいらっしゃ

るかもしれません。本図では、上段に各期の純資産、下段に配当額を示しています。配当性

向 50％を維持した場合でも、2030年時点で純資産は 80億円台に到達する見込みです。こ

れは、当社の ROEが相対的に高い水準にあることを示しています。 

自社株買いについてもご質問をいただくことがありますが、当社は流通株式比率の観点から

東証基準を下回る可能性があるため、大規模な実施には制約があります。そのため、株主還

元は配当を中心に実施していく方針です。 

将来的に戦略的な統合や買収の機会が生じた場合には、安定した収益基盤と成長力を背景に

資金を活用し、必要に応じてレバレッジを効かせた投資を行うことも可能な財務体質となっ

ています。当社は規模こそ大きくありませんが、極めて堅実な経営基盤を構築してきまし

た。 

今後、この基盤をどのように成長させていくか、そして非線形の成長がどの程度加速するか

が重要なポイントとなります。2030年を待たず、来年あるいはその次の段階で、新たな見

通しをお示しできるよう取り組んでまいります。 
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配当の推移をご覧いただいても分かるとおり、当社は過去 15年間で着実に株主還元を強化

してきました。初期段階では成長投資を優先し配当は抑制していましたが、今後は配当を拡

大しながらさらなる成長を実現していく方針です。これが当社の意思であり、株主の皆様へ

のメッセージです。 

 

 

最後に、2026年における各セグメントの事業戦略についてです。これまでご説明してきた

通り、当社は各分野における重点施策を着実に推進し、今期も持続的な成長の実現に取り組

んでまいります。 

 

以上で説明を終わります。 
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2   年まで       。単年度業績に  されない安定配当のため、配当下限フロアとして           

    年  月期     

  期 

                 
年 

           

        

        新規事業の創出・育成を含むオー ニック成長への事業投資を優先しつつ 、  資金を機動的に還元することで、自己

資本の適正化および    の向上を 求

自己株式取得

     年  月期 配当実績

 円 株    円 株    円 株

        ・  活動を強化。対 を通じた成長・財務戦略への理解 進と、適正な市場評価の 得

                 
  

                           

      

      

      

    

                         

「          」や「     」製品など、従来型の医療情報システムとは異なる業務支 サービスをアドオンで拡 

                      書           

保守 ストの低い「            」や全診療科で必要となる「              」を展開

    プロモーシ ンに注力し、当社製品の導入率が低い新市場を積極開 

                    明書            し       

                  

代理 の開 を継続

複数チャネルでのマーケテ ングを展開し、製品知名度の向上を図る

                     

                                        

データ利用者が安全にデータを活用できるビジテ ング環境  を整備

    し                              

眼科医療機器分野ではメジャーでない代理 へのインセンテ ブ制度を率先して導入

利便性とサポート体制の向上を目的に保守プランの提供を開始

年々拡 している海外の薬事承認 地域における、更なる販売の強化（南米、アジア地域）

                    

   

        
前年対比      

   

      
前年対比       

   

      
前年対比        

  ビジテ ング環境：次世代医療基盤法において、利用者が必要なデータへアクセスし利用するために、クラウド上に構築される安全な環境のこと


