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• 財務部長の中西です。 

 

• まず私から、10月27日に発表した2017年３月期第２四半期決算と通期見通
しについて、簡単にご説明する。 
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• まず３ページをご覧いただきたい。上期の実績および通期見通しの概要をお
示ししている。 

 

• 上期は、１Ｑ時点から大きな傾向は変わっていない。対前年では、熊本地震
の影響、北陸新幹線の開業効果の反動減、シルバーウィーク等曜日配列の反
動、不動産分譲や工事業の昨年度の反動減といった特殊要因が重なり、減収
減益。対予想では、熊本地震の影響、北陸新幹線の想定以上の反動減、単体
のコスト増、軟調な百貨店が要因で、予想を下回って推移した。 

 

• こうした状況を踏まえ、連結、単体ともに通期業績予想を下方修正した。 
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• 次に単体の決算について４ページをご覧いただきたい。 

 

• 上期は、運輸収入について曜日配列の反動、熊本地震の影響や北陸新幹線
の昨年度開業効果の反動減があり、減収となったこと、営業費用は大規模
改修引当金の積立開始といった新規コスト発生や近年の高水準な設備投資
に伴う減価償却費の増により増加したことから、営業利益は対前年▲90億
円減少の813億円となった。 

 

• また、9月30日に三江線鉄道事業廃止の届出を行ったことに関連して、三
江線の鉄道事業固定資産について減損損失25億円を特別損失に計上した。 
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• 次に５ページで、運輸収入の主な増減要因についてご説明する。 

 

• 新幹線は、熊本地震の影響、北陸新幹線の開業効果の反動減、シルバーウィ
ーク等曜日配列要因での減収があったことから、▲54億円の減収となった。
なお、基礎トレンドは100.4％と堅調であった。 

 

• 近畿圏は、新駅設置や駅リニューアルといった線区価値向上の取組みが奏功
したこと、インバウンド需要の取り込みにも努めたことにより、+10億円の
増収となった。 

 

• その他在来線は、基礎トレンドが前年を下回ったことに加え、シルバーウィ
ーク等曜日配列要因での減収があったことから、▲3億円の減収となった。 
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• 単体の営業費用について、７ページをご覧いただきたい。 

 

• 数理差異償却の一部終了などによる退職手当の減、原油安による燃料費調
整額の減があったものの、新幹線大規模改修引当金の積立開始、システム
関連経費の増加や京都鉄道博物館開業等にあわせた重点的な広告宣伝の実
施、北陸新幹線の固定資産相当額増加に伴う線路使用料の増加、近年の高
水準な設備投資による減価償却費の増加があったことにより、営業費用は
+57億円増加した。 
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• 次に連結決算について８ページをご覧いただきたい。 

 

• 営業収益は、単体の運輸収入が減収だったことに加え、不動産販売及び工
事業の昨年の反動減、百貨店が軟調であったことから、物販飲食がセブン
イレブン転換店舗の好調により増加したものの、対前年▲90億円減の
7,003億円となった。 

 

• 営業費用は、+31億円増加の6,020億円、営業利益は対前年▲121億円減の
983億円となった。 
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• 次に９ページでセグメント別の実績をご説明する。 

 

• 流通業は、百貨店が、大阪店開業効果の反動、天候要因による衣料品の減
、インバウンド消費の単価減により減収となったものの、セブン-イレブ
ンへの転換店舗が好調であったことなどから、営業収益は対前年+6億円増
の1,149億円、営業利益は百貨店の軟調により、▲5億円減益の25億円とな
った。なお、転換途中は既存店舗の物流やシステムに係る維持経費が必要
となることから、セブン-イレブン転換店舗の利益貢献は、まだ先になる
見通し。 

 

• 不動産業は、昨年度期中に開業したショッピングセンターが堅調であった
ものの、分譲事業の昨年度の反動減が大きく、営業収益は▲29億円減の
504億円、営業利益は▲8億円減の168億円となった。 

 

• その他事業は、ホテル業は概ね前年並み、旅行業はインバウンド需要獲得
などで堅調であったものの、工事業の昨年度の反動減が大きく、営業収益
は対前年▲23億円減の733億円、営業利益は対前年▲8億円減の41億円とな
った。 
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• 次に12ページをご覧いただきたい。単体の業績予想についてご説明させて
いただく。 

 

• 単体の業績予想については、運輸収入の実績を踏まえ、営業収益を対前回
▲15億円減の9,510億円、営業利益は▲25億円減の1,335億円とした。 
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• 次に13ページをご覧いただきたい。 

 

• 通期の運輸収入見通しは、対前回▲25億円減の8,460億円とした。 

 

• 修正の考え方であるが、地震の影響は収束しつつあり、かつ九州観光復興キ
ャンペーンへの参画により一定程度の増収は見込めること、北陸新幹線開業
効果の反動減も縮小しつつあること、アフターＤＣなどのキャンペーンで観
光需要喚起に取り組むことから、下期は期首予想を据き、上期の下振れ分を
下方修正した。 
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• 次に14ページで、単体の営業費用の見通しについてご説明する。 

 

• 動力費は、原油安を踏まえて対前回▲10億円減、修繕費は部外関連工事の
増加で＋10億円増、上期の新規資産の稼動増により減価償却費が+10億円
増、全体では+10億円の増加の8,175億円を計画している。 

 

• なお、修繕費増の要因である部外関連工事については、その他収入も同額
増加する見通しとしたことから、収支にはニュートラル。よって、今回の
営業費用増は営業利益には影響しない。 
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• 次に15ページで、連結業績予想についてご説明する。 

 

• 営業収益は対前回▲45億円減少の1兆4,455億円、単体で対前回▲15億円減
少であり、非運輸業では▲30億円の減収となる見通し。 

 

• 営業利益は対前回▲25億円減少の1,730億円、単体で対前回▲25億円減少
であり、非運輸業では変更なしの見通しとした。 
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• 次に16ページをご覧いただきたい。セグメント別の通期見通しをご説明す
る。 

 

• 流通業については、百貨店は足元の状況がすぐに変化する兆しはないこと
から、営業収益・営業利益ともに下方修正。この結果、営業収益は対前回
▲60億円減少の2,358億円、営業利益は▲5億円減少の49億円とした。 

 

• 不動産業については、ショッピングセンターと不動産分譲が予想を上回っ
て推移していることを踏まえ、営業収益は対前回+30億円増加の1,074億円
、営業利益は+5億円増加の319億円とした。 

 

• その他事業については、変更はない。 

 

• 簡単ではあるが、私からの説明は以上とさせていただく。 
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• 取締役兼常務執行役員総合企画本部長の緒方です。 

 

• 中期経営計画も3年半が経過した。これまで、新幹線の競争力向上、北陸新
幹線開業、セブンイレブンへの店舗転換、三江線の廃止など、中長期的な企
業価値向上に向け、着実に成果を出してきた。残り1年半、中計目標達成に
向け、しっかりと取り組んでいきたい。 

 

• それでは、上期の実績を受けた各事業の今後の取り組みについて、ご説明さ
せていただく。 
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• まず、新幹線について19ページをご覧いただきたい。  

 

• 上期は、昨年度のシルバーウィークや北陸新幹線の開業効果の反動減、4月に発
生した熊本地震の影響といった特殊要因の影響が大きく、減収となったが、そう
した特殊要因を除くと、山陽新幹線は定期外基礎トレンドが100.5％である。昨
年通期の定期外基礎トレンドが103.4％であったことを考慮すると、極めて高い
水準で推移した昨年度を上回って堅調に推移していると評価している。開業効果
の反動減が想定以上に大きかった北陸新幹線についても、１Ｑと比較して２Ｑは
反動減が縮小してきている状況。こうした状況を受け、下期は期首計画を堅持し
ている。 
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• 20ページでは、山陽新幹線について、航空機との競合を意識した競争力強化と観
光需要喚起の取組みをお示ししている。 

 

• 競争力強化について、これまで継続して取り組んでいる携帯電話不感地対策、Ａ
ＴＣシステムの全面更新、交通系ICカード1枚でネット予約とチケットレスサー
ビスが可能になるサービスの導入準備に引き続き取り組むとともに、ＷＥＢ早特
３などネット商品を拡充する。 

 

• 観光需要の喚起については、現在参画している九州観光復興キャンペーンを通し
て、復興後の熊本にしっかり送客し、経済面で被災地域を支えていく。また、山
口ＤＣプレキャンペーンなどで需要を喚起する。シニア需要については、会員組
織「おとなび」向け専用商品の内容充実を図り、会員の拡充とご利用の増加を図
る。 
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• 21ページでは、北陸新幹線について、今後の取組みをお示ししている。 

 

• 山陽新幹線と同様、北陸新幹線についても携帯電話不感地対策を実施し、利便性の向
上に努める。 

 

• また、更なる観光需要の喚起のために、北陸の魅力を訴求したアフターＤＣなどのキ
ャンペーンを地元やJR他社とも連携して実施するほか、関西から新潟や長野方面への
送客強化を図るため、「スノーリゾート」などの季節を捉えた商品を発売する。 
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• 次に、近畿圏について、22ページをご覧いただきたい。 

 

• 上期は、堅調な景気や雇用情勢に加え、本年3月に開業した新駅2駅、駅改良や駅
と一体となった街づくりといった線区価値向上取組みが効果を発揮してきている
こと、京都鉄道博物館やUSJの新規アトラクション開業を契機としたお出かけ需
要やインバウンド需要を取り込んだことから、シルバーウィークの反動があった
にも関わらず、運輸収入は対前年100.7%と堅調であった。 

 

• こうした状況を踏まえ、通期見通しは、わずかながら上方修正し、3,035億円を
計画している。 
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• 23ページにあるように、線区価値向上の取組みとして、３月の新駅設置に続き、
更に2018年春の２駅開業に向けて取り組むとともに、天王寺等で駅リニューアル
に取り組む。また、大阪東線北区間やうめきた地下新駅の開業といった近畿エリ
アでの鉄道ネットワークの充実を図って行き、鉄道のご利用の維持・拡大を図っ
ていく。 

 

• なお、その他在来線について、三江線の鉄道事業廃止の届出を行った。廃止日は
2018年4月1日を予定している。今後は地域のニーズに応える公共交通について、
地域とともに検討を進めていく。 
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• 24ページからは事業創造、特に成長の柱と位置づけている流通業と不動産業につ
いてお示ししている。 

 

• 冒頭申し上げたとおり、上期は、百貨店が軟調であったこと、分譲販売と工事業
については、昨年度の反動減があったことから、減収減益となった。 

 

• 対計画では、百貨店はもともと増収を見込んでいたこともあり、計画を下回って
推移、ショッピングセンターと不動産分譲は計画を上回って推移した。これを受
け、百貨店は業績予想を下方修正、不動産業は上方修正したところである。 
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• 25ページにあるように、流通業においては、好調に推移しているセブンイレブン
への店舗転換について、転換する店舗を厳選し、転換を加速させ、既存店につい
ては概ね今年度中に転換を完了させることとした。年度末には累計約350店舗の
転換を完了する見込み。なお、来年度以降については、新規店舗を拡大し、将来
的には500店舗を目指していく。軟調な百貨店については、大阪のルクアイーレ
内のＢ１、Ｂ２のフロアのリニューアル工事にこの冬に着工する。詳細について
は後日プレスを行う。 
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• 26ページでは、不動産業の取組みをお示ししている。ショッピングセンターのリ
ニューアルについては、新大阪駅のショッピングセンターの来年春のグランドオ
ープンに向けて準備を行っていく。また、駅及び駅周辺の開発推進として、10月
に大津駅をリニューアル開業した。加えて、名古屋、広島で賃貸物件を開発し、
不動産賃貸事業を拡大する。更には、不動産賃貸・販売業の中長期的な成長、ま
た将来の事業の柱とするため、菱重プロパティーズ㈱の株式を70％取得すること
を決定した。これについては、後ほど詳細に説明するが、中長期的な企業価値向
上に向け、精力的に取り組んでいく。 
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• 次に、訪日観光客需要の獲得について、27ページをご覧いただきたい。 

 

• アップデートした中期経営計画の目標を既に達成したことから、今年度は、昨年
度実績から、インバウンド専用商品のご利用者数で＋25万人、連結営業収益で＋
25億円を追加することを新たな目標としている。 

 

• 上期は、インバウンド専用商品のご利用者数で＋15万人と目標を上回っている。
かつ専用商品の伸び率132％は、訪日外国人数の伸び率118％を上回って好調に推
移している。連結営業収益については、百貨店でのインバウンド消費の減があっ
たものの、対前年11億円増となった。 

 

• 今後は、通期の目標達成に向け、「大阪・東京『北陸アーチパス』」の設定など
、広域観光ルートの開発・整備を行うとともに、大阪駅での「トラベルサービス
センター」の開設や関西空港駅の販売機能の強化といった受入態勢の整備などを
行う。 

 



28 



29 

• 次に、設備投資の状況について29ページでお示ししている。 

 

• 上期の連結設備投資の実績は、対前年▲67億円減の724億円であった。 

 

• 今年度は、山陽新幹線のＡＴＣ工事が落ち着くことなどから、連結ベースで
1,930億円と昨年度を下回る水準を計画している。この計画に変更はない。 

 

• 上振れを見込むキャッシュフローの資金使途としての成長投資のアップデートに
ついては、菱重プロパティーズの株式取得により、追加の成長投資の総額はブラ
ジル案件なども含め、約1,100億円となった。上振れ見込みの大半を活用したこ
とになるが、上振れ資金の総額については、来期も含めたキャッシュフローの精
査を行い、必要に応じて使途を決定していく。 
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• 2016年度の配当については、既にご案内のとおり、年140円を予定しており、上
期については70円の配当を決定させていただいた次第である。 
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• 続いて、昨日発表した菱重プロパティーズ株式会社の株式取得について、ご
説明させていただく。 



• まず、案件の概要について、33ページをご覧いただきたい。 

 

• 対象会社は、三菱重工業様の100％子会社菱重ファシリティー＆プロパティー
ズの子会社となる菱重プロパティーズ株式会社である。つまり、三菱重工業
様の孫会社である。 

 

• 本株式取得までに、菱重ファシリティー＆プロパティーズの不動産関連の事
業について、菱重プロパティーズを分割承継法人とした会社分割を実施。来
年1月1日に、同社の株式は菱重ファシリティー＆プロパティーズが70％、三
菱重工業様が30％ずつ保有することとなる。 

• 本件は菱重ファシリティー＆プロパティーズが保有する菱重プロパティーズ
の株式70％を当社が全株取得するものである。結果として、菱重プロパティ
ーズの株式は、当社が70％、三菱重工業様が30％を保有することとなる。 

 

• 株式取得日は2017年2月1日を予定しており、株式取得価格は970億円。 

 

• なお、今回の買収資金については、中計期間の上振れ資金の範囲内であるが
、多額のキャッシュが一度に出て行くことになるので、一時的な資金手当て
は必要になる。金利状況も見ながら、短長期資金を組み合わせて最適な資金
調達を行う。なお、18年3月期末で連結長期債務残高1兆円レベルを維持する
という従来の方針に変わりはない。 

 

• 対象会社の16年3月期の売上高は、想定値ではあるが、約250億円、営業利益
は約40億円となる。 
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• 34ページをご覧いただきたい。菱重プロパティーズの会社概要をお示しす
る。 

 

• 菱重プロパティーズは、首都圏をはじめとする有望な市場において住宅分
譲事業を展開するとともに、好立地の良質な賃貸物件を保有している。 

 

• 16.3期の売上比率では、賃貸事業が33％、販売事業が59％を占めている。 

 

• 保有する物件の地域別の件数比率では、関東が31％、中部が13％、我々の
エリアの近畿、中国で36％である。 
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• 次に35ページで株式取得の背景と目的を説明する。 

• ＪＲ発足以降、高架下貸付や駅ビルなどを展開してノウハウを蓄積し、テナント様との関係を深めてきた。また、社宅
跡地等の自社用地を活用してマンション分譲にも進出し、事業拡大を図ってきた。 

• 賃貸事業は、オフィスビルの他、商業賃貸、駅利用者や周辺住民のニーズに合わせたクリニックビル等、立地特性に応
じた最適なMDを実現できる水準までに成長している。 

• マンション分譲事業においても、当初は大手企業との共同事業でスタートしたが、「ジェイグランシリーズ」というマ
ンションブランドを立ち上げ、近年では当社用地に留まらず、関西を中心に物件を取得し、幅広く展開している。 

• こうした開発実績が評価され、最近では塚口のように、住商一体となった大規模な駅から始まる街づくり事業などのプ
ロジェクトへも参画が可能となり、賃貸・分譲とも着実に実績を積み重ねている他、ストック事業にも進出している。 

• 今後の成長戦略は、鉄道とのシナジー効果が見込める当社エリア内の駅近・沿線、あるいは地域活性化に寄与できる当
社エリア内の開発を基本としつつも、西日本エリアは、成長性やポテンシャルの高い用地には限界もあることから、首
都圏等にも積極的に進出する。 

• 賃貸・ストック事業の拡大・強化で安定した収益基盤を築き、高収益が見込める分譲事業等を厳選して展開していく。 

• 当社は中長期的な成長を目指し、2022年度に連結営業収益に占める非鉄道業の割合を4割に高める目標を掲げている。
なお、現在は36％となっている。 

• 鉄道事業の収益が変わらないと仮定して、目標達成には、非鉄道事業で約600億円の収益の追加が必要。 

• セブンとの提携により堅調に売上を伸ばしている流通業と不動産業を伸ばしていきたいと考えている。 

• これまで、不動産業は、着実に成長を続けているものの、目標達成にはオーガニックグロースに加え、M&Aのような不
連続なジャンプアップが必要。 

• 不動産業の成長を加速させるうえでの課題は、底堅い需要が見込まれる首都圏等における物件情報へのアクセスを含め
た仕入機能が弱いことである。 

• 今年4月からは、子会社において東京事務所を設けるとともに、首都圏のマンション分譲事業にJVで参画するなどして
、物件情報の収集・用地取得に努めているものの、在京大手デベロッパーが独占に近い状態で情報を握っているため、
分け入っていくのは容易ではない状況にある。 

• もう一点は、首都圏をはじめとした不動産市場が活況を呈していることで、ハードル（価格・競合）が上がっており、
物件取得が困難なこと。これらの課題が事業拡大を図るうえでのボトルネックとなり、これまで培ってきたノウハウを
活かしきれていない。 

• 今案件は、こうした課題を克服、補完するものであり、これにより、首都圏等におけるパイプライン拡大のための仕入
機能の獲得と、開発用地・物件の一括取得による規模の拡大が実現できることから、成長戦略を加速させるうえで適切
な案件と判断した。 

• また、同社は当社エリア内でも多数物件を保有しており、エリア内の仕入れ機能の更なる強化にもつながるメリットも
ある。 
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• 取得後の姿について、36ページをご覧いただきたい。バリューアップが見込
める有望な物件があることから、それらの活用に取り組む。物件は、住宅、
オフィス、商業賃貸、更地等用途も立地も様々である。 

 

• まず、賃貸事業については、当社の立地特性に応じた最適なMDを実現できる
開発ノウハウを活かし、バリューアップを図る。 

 

• マンション分譲事業は、まずは、有望な物件の活用に努めると共に獲得した
仕入機能を活用し、首都圏等での展開を加速する。加えてブランド向上を図
り、高めたブランドを当社エリアに還流し、線区価値向上につなげる。 

 

• 合わせて、分譲を含めた開発物件数増をストック事業の強化につなげ、分譲
・賃貸・ストック事業の不動産業トータルで収益の獲得を加速させる。 

 

• こうした着実な取り組みにより、まずは不動産賃貸・販売業で、2022年度に
営業収益1,000億円を目指していく。 

 

• 私からの説明は以上とさせていただく。 

 

36 




