




• 財務部長の藤原です。 

 

• 私からは、2018年３月期決算と2019年３月期の見通しについて、簡単に説
明する。 

 



• まず２ページをご覧いただきたい。昨年度の実績および今年度見通しの概要
をお示している。 

 

• 昨年度は、堅調な景気を背景に運輸収入が大きく増加したほか、流通業にお
けるセブン-イレブン提携店舗への転換効果や不動産業における菱重プロパテ
ィーズの新規連結などもあり、連結・単体とも増収・増益となった。 

 

• 今年度は、運輸収入の増、セブン-イレブン提携店舗の売上増や不動産販売戸
数の増により、増収を見込んでいるものの、流通業における労働力不足への
対応としての人財投資や宿泊特化型ホテルの開業経費、不動産賃貸業におけ
る大型賃貸物件の初期費用発生により、減益を計画。 



• それでは、単体の決算について３ページをご覧いただきたい。 

 

• 営業収益は+201億円の大幅な増収となった。要因は、運輸収入が堅調な経
済情勢等を背景に、好調に推移したことによる。 

 

• 営業費用は、+112億円増となった。要因は、燃料費調整額の増、北陸新幹
線敦賀延伸に関わる部外関連工事の増による。その結果、営業利益は+88
億円増となった。 

 

• なお、新幹線重大インシデント関連については、現時点で台車枠の交換が
30台程度に留まっていることもあり、影響は軽微であった。 

 

 



• 次に４ページをご覧いただきたい。運輸収入の主な増減要因についてご説
明する。 

 

• 新幹線は、+131億円の増収となった。堅調な経済情勢を背景に、基礎トレ
ンドが101.6%と高い水準になったことに加え、熊本地震の反動影響や多客
期の好調による。内訳については、山陽新幹線は+136億円増、北陸新幹線
は▲4億円減であった。 

 

• 近畿圏については、+39億円の増収となった。駅リニューアルや沿線への
大学誘致といった線区価値向上が奏功したこと、インバウンド需要の取り
組み等による。 

 

• 因みに、運輸収入に占める新幹線のシェアは51%まで伸長した。 

 

• 運輸収入全体として、４Ｑはややトレンドが低下した。大寒波の影響等に
よるものと推察している。 





• 次に単体の営業費用について、６ページをご覧いただきたい。 

 

• 人件費は人員減等の影響により減少したものの、動力費は燃料費調整額や
再生エネルギー賦課金単価の上昇、修繕費は修繕波動に加え北陸新幹線延
伸に係る部外関連工事の増、業務費はハウスカード会員増に伴うシステム
関連経費の増等により、増加。 



• 次に連結決算について７ページをご覧いただきたい。 

 

• 単体同様、営業収益、全ての利益項目で増益となった。営業収益は、単体
の運輸収入が増加したことに加え、菱重プロパティーズの新規連結などで
不動産業が増収になったことによる。 

 

• なお、特別損益については、対前年で+159億円改善。三宮ターミナルビル
閉館に伴い追加コストが発生したものの、昨年度計上した三江線減損損失
の反動等による。 



• 次に８ページでセグメント別の実績をご説明する。 

 

• まず流通業については、+59億円の増収、+20億円増の営業増益となった。営業収
益は百貨店が大阪店Ｂ１、Ｂ２の営業終了により減収となったものの、物販・飲
食業において、セブン-イレブン提携店舗が好調であったこと等によるもの。 

 

• 営業利益はセブン-イレブン提携店舗の好調と二重経費解消に加え、百貨店が大
阪店のＢ１、Ｂ２営業終了により売上効率が改善したことによるもの。 

 

• 不動産業は、+300億円の営業増収、+35億円の営業増益となった。営業収益は、
ショッピングセンター業における京都鉄道博物館内店舗の開業反動や直営店の閉
店により減収となったものの、不動産賃貸・販売業におけるマンション販売戸数
が増に加え、菱重プロパティーズの新規連結によるもの。営業利益は、百貨店の
大阪店Ｂ１、Ｂ２の営業終了に伴う賃料収入減や改装費用による減が発生したも
のの、不動産賃貸販売業の増収に伴う増が大きかった。 









• 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する。 

 

• 運輸収入の増加により、営業収益は+117億円増、修繕費の増などにより、
営業費用は+110億円増、その結果、営業利益は+6億円増を見込んでいる。 



• 次に運輸収入の見通しについて13ページをご覧いただきたい。 

 

• 新幹線は、+70億円増、基礎トレンドは101.0%の見通し。ネット予約や観
光キャンペーンなどでビジネス・観光需要の取り込みを図ることからに加
え、インバウンドの需要取り込みを図る。内訳については、山陽新幹線は
+70億円増、北陸新幹線は▲0億円減である。 

 

• 近畿圏は、+30億円増、基礎トレンドは100.0%の見通し。人口が減少する
なか、線区価値向上の取組みなどにより、定住人口・交流人口の増に加え
、インバウンド需要の取り込みを行っていく。 

 

• なお、インバウンドについて、これまで基礎トレンドに入りこんでいた個
札や他社発売券についても、今中計から専用商品とあわせてインバウンド
全体としてお知らせすることに変更した。 



• 次に14ページをご覧いただきたい。 

 

• 単体営業費用は、人件費は人員減、線路使用料はJR東西線の減により減の
見通し。動力費は燃料費調整額や再生エネルギー賦課金単価の上昇により
増の見通し。修繕費は設備投資に伴う撤去工事費の増に加えて、昨年12月
の新幹線重大インシデント対策も含め、重大トラブル防止や激甚化する自
然災害対応等により増を計画。業務費は増収・生産性向上に伴うシステム
・ICカード関連経費により増を計画。 

 

• なお、今後も人件費は逓減傾向が続く見込みであることに加え、修繕費は
中計期間の前半に集中的に投入する計画であることから、中計最終年度に
向けて同様のペースでコストの増加が続くわけではない。 



• 次に15ページをご覧いただきたい。連結業績予想についてご説明する。 

 

• 営業収益は+250億円増、営業利益は人材投資や創造事業におけるホテルを
含む新規開業費用増などにより、▲38億円減を計画している。 



• 次に16ページをご覧いただきたい。セグメント別の見通しをご説明する。 

 

• 流通業は、+49億円の増収、▲15億円の営業減益。営業収益は、セブン-イ
レブン提携店舗の新規出店や宿泊特化型ホテルの新規開業によるもの。営
業利益は、労働市場逼迫への対応としての社員の待遇改善等を行うことや
宿泊特化型ホテルの開業経費によるもの。 

 

• 不動産業は、+81億円の増収、▲23億円の営業減益。営業収益は、不動産
賃貸販売業でのマンション販売戸数の増や大規模賃貸物件の開業によるも
の。営業利益は、大型賃貸物件の開業に伴う経費増等によるもの。 





• 最後に、18ページをご覧いただきたい。 

 

• 連結設備投資について、新幹線重大インシデント等を踏まえ、中計期間の
前半に集中的に安全対策を実施することに加え、不動産開発等の成長投資
も積極的に実施することから、2,800億円を計画。 

 

• 簡単ではあるが、私からの説明は以上とさせていただく。 



• 社長の来島です。 

 

• 私からは、新たに策定したグループ中期経営計画2022について、説明する。 

 



• まず、中期経営計画2017の振り返りについて、20ページをご覧いただきたい。 

 

• 安全については、前中計で安全性向上に取り組んだ結果として、一部未達とな
った目標があったものの、鉄道運転事故等の発生件数は総じて減少傾向となっ
ている。一方、昨年12月に新幹線重大インシデントを発生させたことは大きな
課題として認識しており、すでに対策に着手しているところ。 



• 次に、前中計における各事業の取り組みについて、21ページをご覧いただきたい。 

 

• ご覧の通り、中長期的な企業価値向上に向け、すべての事業分野において着実に手
を打ってきた。 



• こうした取り組みの結果、22ページでお示ししている通り、すべての財務
指標において、目標を上回る成果を挙げることができた。 

 

• また、事業別に見ると、運輸業や流通業はROAが向上、不動産業も高いROA
水準を確保するとともに、全ての事業で、営業利益の規模が拡大した。実
施した施策や設備投資が着実にリターンを生んでいることがお分かりいた
だけると考えている。 



• 次に、中期経営計画2022の位置づけについて、23ページをご覧いただきたい。 

 

• 大きな成果を挙げたこれまでの方向性は堅持する。すなわち、経営の根幹であり
、企業価値向上の土台となる安全性向上に最優先で取り組むとともに、新幹線の
競争力向上、近畿圏の線区価値向上、創造事業の資産効率向上と事業規模の拡大
に、外部資源も活用しながら取り組み、安定的な成長を図る。 

 

• 一方、内外の環境を見ると、人口減や大型設備の老朽化などマイナス面はあるも
のの、インバウンド需要の拡大、なにわ筋線、北陸新幹線新大阪延伸やリニアな
ど西日本エリアには成長機会も多いことから、これらを活かし、長期的な企業価
値向上に向けて取り組むこととした。具体的には「めざす未来」の定量目標とし
て、2030年頃において、連結営業収益２兆円を目指すことを新たな目標に設定し
、バックキャスティングの視点も加えて、新中計を策定した。 

 

• 従って、新中計では、引き続き安定成長を図ることに加え、大規模プロジェクト
など更なる成長に向けた準備、人口減やそれに伴う就労者減に対応するための生
産性向上や人財投資、事業の持続可能性向上といった長期の時間軸での取り組み
も本格的にスタートさせる。これにより、新中計期間では、先行投資もあり、設
備投資の拡大局面になる。成果の刈り取りが、次期中計以降になるものも多いな
か、新中計でも収益利益をしっかりと成長させていく所存である。 



• 24ページからは、2030年頃の「めざす未来」をお示ししている。地域と連携し、
西日本のポテンシャルを最大限に引き出すことで、交流人口と定住人口を拡大さ
せる。 



• その中心となる関西都市圏ブランドの確立について、25ページをご覧いただき
たい。 

 

• 鉄道ネットワーク整備については、うめきた地下駅開業、なにわ筋線や夢洲ア
クセス、北陸新幹線延伸など多くのプロジェクトが控えている。また、リニア
開業によるスーパーメガリージョン形成を見据え、関西都市圏ブランドの確立
に貢献するため、大阪駅周辺の開発、各線区のターミナル駅の開発や新大阪の
都市機能集積を図っていく。 



• それでは、中期経営計画2022の内容について説明させていただく。 



• まず、戦略の体系について、27ページをご覧いただきたい。 

 

• 経営理念や経営ビジョンは経営の根幹であり、踏襲していく所存。その上で、
「めざす未来」の実現にむけて、ありたい姿を定め、西日本エリアにこだわり
、交流人口や定住人口の拡大、非連続な成長に向け、取り組んでいく。そのた
めの事業戦略として、「地域価値の向上」、「線区価値の向上」、「事業価値
の向上」の3つをグループ共通戦略として設定し、鉄道事業と創造事業が一体と
なって取り組んでいく。 

 



• 28ページでは経営環境の変化をお示ししている。 

 

• ご覧の通りの機会と脅威を認識しており、これらと当社の強みを踏まえて、戦略
を策定した。 



• 29ページで、新中計の経営指標をお示ししている。 

 

• 将来の成長に向けた先行投資等が膨らむ局面となるものの、高水準の資産効率を
維持しながら、収益・利益を成長させる。具体的には、2023年3期において連結
営業収益16,300億円、連結EBITDAは4,000億円を目指す。なお、中計最終年度に
北陸新幹線敦賀開業準備費用として、一時的に80億円が発生することには留意を
いただきたい。これを除いた実質の連結EBITDAで4,080億円を目指す。 

 

• 資産効率では、ROAは6％台半ば、参考指標としてのROEは10％程度を目指す。 



• それでは、30ページから事業戦略について説明する。 

 

• まず、グループ共通戦略としての地域価値の向上について、西日本エリアの観光
資源を地域とともに掘り起こすことで、インバウンドを含めた広域的な観光誘客
を実現し、交流人口を拡大する。特に、瀬戸内エリアと北陸エリアにスポットを
当てて、さまざまな取り組みを実施する。 

 

• 次に線区価値の向上について、近畿エリアなどで、輸送サービスのブラッシュア
ップ、駅および駅周辺開発により、線区の魅力を高め、定住人口を拡大する。 

 

• 特に、京都・大阪エリアにおいては、ご覧の通りの取り組みを実施し、新しい賑
わいを創出する。 



• 続いて、インバウンド需要の獲得について、31ページで説明する。 

 

• 西日本全域にわたる鉄道ネットワークを持つ当社の強みを活かし、広域観光ルート
の開発・整備を行うとともに、受入体制を充実させ、グループ一体となって需要を
取り込む。 

 

• 加えて、これまで専用商品のみを対象に実施してきた販売促進の取り組みを、通常
のきっぷや他社発売券にまで拡大し、インバウンド全体の収入向上を図る。 

 

• これらにより、運輸収入では+171億円増の456億円、連結営業収益で+220億円増の
650億円を目指す。 



• 続いて、各事業の戦略を説明する。 

 

• まず、事業の継続と成長の基盤である安全について、32ページをご覧いただき
たい。 

 

• 特にハード対策について、新幹線重大インシデントも踏まえた新幹線の安全の
追求、激甚化する自然災害への対応、社会ニーズへの対応としてのホーム柵の
整備に取り組む。これにより、安全投資は前中計から+400億円増の5,300億円を
見込む。 



• 33ページをご覧いただきたい。労働力人口の減少に対応し、事業の持続可能性を高
めるため、新中計から生産性向上の取り組みを本格化させる。取り組みの切り口は
大きく２つある。メンテナンスのシステムチェンジについては、メンテナンス手法
の転換、機械化、設備のシンプル化などに取り組む。サービス・設備の見直しにつ
いては、インターネット予約の促進など、切符販売のセルフ化や非対面化といった
販売体制の見直し、ワンマン運転化などに取り組むことで、実際に社員を充当しな
ければならない業務を減少させていく。生産性向上も長い時間軸での取り組みであ
り、直ちに成果が出るものばかりではないが、着実に推進していく。 



• 続いて、最大の成長ドライバーである新幹線について34ページをご覧いただき
たい。 

 

• 安全性を新幹線の最大の強みとして競争力向上につなげるとともに、フリーク
エンシー向上などの輸送サービスのブラッシュアップによる対航空機シェアの
向上、インバウンド需要の取込みによるパイ拡大を図る。 

 

• また、大型老朽設備の中でも最大規模の博多総合車両所リニューアルを開始し
、事業の持続可能性を向上させていく。また、北陸新幹線敦賀開業効果最大化
に向けた取り組みを行う。 



• 続いて、在来線について35ページをご覧いただきたい。 

 

• まず、近畿圏について、人口が減少するものの、増加するインバウンド需要、都
市部への人口集積や女性や高齢者の労働参加率の高まりなどのチャンスもある。
大規模プロジェクトも多く、近畿圏は引き続き、成長ドライバーの一つと考えて
いる。こうした機会を捉えるため、新線開業、うめきた地下駅開業、奈良線複線
化といった鉄道ネットワークの拡充、沿線開発など、グループ一体となった取り
組みにより線区価値を向上させ、定住人口の拡大を図る。こうした取り組みによ
り、人口減少下においても増収を図る。 

 

• 西日本各エリアは、観光を中心とした地域の活性化、中核都市を中心としたまち
づくり、持続可能な鉄道・輸送サービスを目指した地域との対話、設備のシンプ
ル化といった生産性向上など、地域特性に応じた事業を展開する。 



• 営業費用について、36ページをご覧いただきたい。 

 

• 最終年度にかけて、+190億円増の8,430億円を見込んでいるが、うち80億円は北
陸新幹線開業準備の一時費用であることから、実質的には+110億円の増。このう
ち、50億円は燃料費上昇の外部要因であり、これを除くと+60億円の増を見込ん
でいる。 

 

• この内容について、社員減により人件費が減となる一方で、将来の労働力不足や
社員減に対応するための人財投資や生産性向上、安全性向上や大型老朽設備のリ
ニューアルなどの事業の持続可能性向上に取り組むことにより、コスト増となる
が、社員減と労働力不足の対応トータルで見ると費用は減少する。これに加えて
、増収施策によるコスト増があり、+60億円の増加を見込む。 



• 続いて、創造事業について説明する。 

 

• まず、流通業について37ページをご覧いただきたい。 

 

• 物販飲食業については、店舗リニューアル等による資産効率の向上とセブンイレ
ブン提携店舗の駅周辺への出店や宿泊特化型ホテルの新規出店などによる事業規
模の拡大を目指す。 

 

• 百貨店業については、京都駅商業施設の大規模リニューアルに伴い、主要商業設
備である京都店のリニューアルを行う。 

 

• セブンイレブン転換投資の回収フェーズに入ることなどから、設備投資の減少局
面となり、営業利益は大きく伸びる計画。 

 



• 次に、不動産業について、38ページをご覧いただきたい。 

 

• 特に、不動産賃貸・販売業は新幹線に続く成長ドライバーとして、経営資源を積極的に
投入する。大規模プロジェクトへの先行投資が大きいことから、設備投資規模は大きく
なる見込み。 

 

• ＳＣ業については、拠点駅や地方都市といった立地特性を活かしたリニューアルによる
テナント売上の拡大と各ＳＣのシステム共通化やローコスト運営によるコスト削減によ
り、資産効率を向上させる。なお、ＳＣ業はルクアイーレ開業や地下改装などがあった
前中計と比較し、新中計は定期リニューアルが中心となることから、設備投資は減少し
、投資回収が進む局面となる。 



• 次に不動産賃貸・販売業について、39ページをご覧いただきたい。 

 

• 最重要戦略である当社エリア内の「駅からはじまるまちづくり」については、駅
及び駅周辺の開発を徹底して推進し、鉄道との相乗効果を図り、線区価値を向上
させる。 

 

• エリア外展開による事業規模の拡大については、競争の激しい事業環境で実績を
積み上げ、ノウハウを取得し、エリア内の開発に還流させることも目的としてい
る。 

 

• これらにより、西日本エリアの地域価値と線区価値を最大化させていく。 

 

• 大阪、三ノ宮、広島の３大プロジェクト等、成果の刈り取りが次期中計以降とな
る先行投資に相当の資源配分を行うことから、投資拡大フェーズとなる。一方で
、安定収益が見込める賃貸事業を土台に販売事業も強化し、最終年度で営業収益
1,047億円を目指す。 



• ホテル事業について、40ページをご覧いただきたい。 

 

• 多様なニーズを取り込むため、宿泊特化型を中心に複数の業態ラインナップを展
開し、事業規模を拡大する。現在の7,249室を約11,000室に増やす予定。 





• 続いて、財務戦略について42ページをご覧いただきたい。 

 

• これまでの設備投資がリターンを生んでいることにより、キャッシュフローの創
出力は高まっている。 

 

• 創出した資金使途の優先順位は、まずは、安全・成長投資に活用する。これによ
り、資金の創出力を更に高めていく。 

 

• その上で、残った資金は、資本コストも考慮し、基本的に株主還元に充当するこ
ととした。 

 

• 債務削減は基本的には行わない考えである。 



• 続いて、設備投資について43ページをご覧いただきたい。 

 

• 新中計では1兆2,700億円の設備投資を計画。将来の大きな成長機会である北陸新
幹線延伸、大阪・三ノ宮・広島開発といった大規模プロジェクトへの先行投資や
生産性向上に向けた投資に加え、事業の持続可能性を向上させるための車両所リ
ニューアルなども実施していくことから、設備投資のみの比較では前中計から
+2,800億円の増となる。ただし、菱重プロパティーズ株式の取得等、前中計で実
施した1,300億円の出資を加味すると、実質的には+1,500億円の増となる。全体
としては、事業の維持更新を重視しながらも、成長にも比重を置いた設備投資計
画となる。 



• 最後に株主還元について、44ページをご覧いただきたい。 

 

• 設備投資が拡大する中、株主の皆様への還元も充実させ、長期持続的な利益成長
と長期安定的な株主還元の両立を図る。 

 

• 還元方針については、持続的な利益成長にこだわることから、従来の自己資本ベ
ースの還元方針を変更し、還元性向を採用した。加えて、さきほど説明した財務
戦略に基づき、還元水準を引き上げることとした。 

 

• これを踏まえた具体的な還元方針は、最終年度に配当性向35％程度を目指して安
定的に配当を実施するとともに、新中計期間累計の総還元性向40％程度を目安と
して、機動的に自己株買いを実施する。 

 

• この方針に基づき、今年度の株主還元は、前中計が順調に推移したことを受けて
10円を上乗せし、20円の増配とした昨年度から更に15円増配とし、一株当たり
175円を予定する。加えて、100億円を上限として、自己株式の取得を予定する。 

 

• 私からの説明は以上である。 






