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2021 年 3 月期通期決算説明会 質疑応答要旨 

【日   時】 2021年５月13日（木） 13:30～14:30 

【開 催 方 法】 Zoomウェビナー 

【登 壇 者】  代表取締役社⾧ 谷川 薫 
      取締役専務執行役員 宮部佳也 

取締役上席執行役員 財務・主計担当 蔦野哲郎 

 

【事業投資や収益の進捗と今後の方向性について】 

Q. 中計の残り３年間で、純利益を150億円から200億円に50億円増益とするのは、電子・デバイス、

食料、鉄鋼・素材・プラント、車両・航空と分けた場合に、イメージとしてどの分野が最も貢献し
てくるのか、見方を教えてほしい。 

A.  まず、今期 150 億円に戻るのは、前期に新型コロナウイルスの影響を受けた畜産、食品、油井管、

車両事業などの回復を見込んでいる。さらに、我々が得意としている DX、ICT ソリューションと
いった分野が、収益の拡大に貢献してくると考えている。特に、電子・デバイスセグメントにおい

て今後 3 年間で注力し伸⾧するのは、DX を支援するという意味では ICT ソリューション事業、さ

らに、5Ｇ普及に伴うソリューションを提供するモバイル事業、ますます高度化していく半導体関
連と考えている。中⾧期的には、電子・デバイスがもつ機能を使い、我々の流通や事業を DX 化

し、兼松グループの事業全体に DX の効果を波及させ、お客さまや取引先の DX 支援をしていく考
えである。 

 

Q. 当期利益目標を 250 億円から 200 億円に引き下げたが、元々、オーガニックと M&A 起用でどれく

らい見込んでいたものが、どのようになり、結果的に 200 億円としたのか、解説いただきたい。兼

松では財務規律をきちんと持って投資基準も厳しくしていると認識しているが、その点も含め、ど
のような評価をされているか伺いたい。 

A.  当期利益 250 億円という当初の目標は、既存事業の成⾧と投資事業による成⾧が半々というのが大
まかな見方だ。しかしながら新型コロナの影響もあり、いくつかの既存事業でも苦労をしたという

結果になった。投資についても、新型コロナの影響によりバリュエーションが難しくなった、ある

いはバリュエーションが低くなり先方が引いた案件などがあった。新型コロナ感染拡大が始まった
と同時にストップがかかった案件もあった。また、当社では適切な投資を基本としているが、コロ

ナ前は高止まりの傾向があったこともあり、社内の投資基準に合わせて応札し、結果的に他社が落

札し失注した案件もあった。３年後の当期利益 200 億円達成についても、オーガニックの成⾧と
M&A による成⾧が半々であるが、投資についてはある程度見えている投資案件による利益を算入
した数字である。 

 

Q. 中計前半３年間間で実行した新規事業投資 230 億円のうち、具体的に収益に結びついてきた案件
や、近い将来刈り取りが期待できる案件について、定性的な部分だけでなく、利益への寄与という
観点で定量的に教えていただきたい。 



 
 

2 
 

A.  決算説明資料の 19・20 ページに実行済みの投資案件を示しており、その中で収益に寄与した主な

ものは、電子・デバイスセグメントでは、カードプリンター事業会社の子会社化が初年度から相応

に収益に貢献した。食料セグメントでは、加工食品製造会社へ投資は当社ビジネスに付加価値が付
き収益に貢献した。鉄鋼・素材・プラントセグメントでは、金属サッシ専門メーカー買収や、鋼板

加工メーカーへの出資が、持分法も含めて収益に貢献してきた。今後は半導体関係などがかなり収

益に貢献すると予想している。現在半導体市場はかなりホットになっており我々が得意とする分野
での事業投資による収益の向上に大きく寄与すると考えている。また、畜産の一次加工などを取り

込むことによって我々のマーケットシェアも上がり、利益率も上がる。さらに⾧期的には、植物肉

やデータ流通などの分野、さらに安全に欠かせないドライブレコーダ関係が収益に大きく貢献して
くると期待している。 

定量的には、前半 3 年間、230 億円の投資実績のうち、会社を買ったものと固定資産を買ったもの
の両方がある。買った会社への融資というケースも何件かあり、いわゆる事業投資そのものの金額
は 160 億円くらいのイメージ。このうち税後利益に近いところで約 14 億円の利益が増加した。 

 

Q. 中計の前半 3 年が終わり、総合商社を取り巻く環境もさまざま変わっているが、あらためて目指す
姿や会社像を教えいただきたい。 

A. 基本的に「future 135」策定時に掲げた重点施策に変更はないが、新たに〝グループをあげての DX
推進″と〝SDGs 達成にむけ、環境、社会、安全をテーマにした投資の推進″を加えた。この 2 点
が今後 3 年の重点施策であり、当社が目指す姿と考えている。 

例えば DX の取組みにいては、当社は幅広い分野で、本体および 100 以上のグループ会社が日々ビ

ジネスを行っており、そこで得られる知見、経験、そしてお客さまおよび取引先のネットワークが

大きな財産だと考えている。この財産は、データと言い換えることができる。このデータとデジタ
ル技術を活用して顧客や社会のニーズを予測し、サービスを提供したり、ビジネスモデルを変革す

ることによって、当社の競争力を上げることができると確信している。「future 135」の前半 3 年

間は、当社が DX を推進するために必要なインフラ、リソースの構築を進めてきたが、後半 3 年間
はそれらインフラを駆使して、グループを挙げて DX を実行するという、そういう段階だと考えて
いる。 

SDGs の取組みについては、今まで取り組んできたその延⾧での活動になる。例えば米国で展開し

ている油井管事業は、現在 CO2 の地下貯留に必要な EOR パイプ向けのビジネスに変換しつつあ

る。また食料部隊が実行した植物肉の会社への投資などはサステナビリティに貢献するものだ。 
今後も引き続き DX 推進や SDGs に向けたこのような活動を行いながら、新しい会社の姿を目指
し、企業価値の向上にまい進していきたい。 

 

【個別の事業ついて】 

Q. 兼松は商社業界の中でも DＸに集中しており、兼松エレクトロニクスを中心に付随する色々なビジ

ネスを結びつけていけると考えている。専業 Sler と比較して、商社的な兼松エレクトロニクスの
強みはどこにあると考えているか。 
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A.   兼松グループは、収益構造を見ていただくと分かるように、かつては電子産業とよばれていた DX

の分野に強みを持っている。いわゆる専業 Sler との違いは、商社であるためあらゆる産業にアクセ

スができ、アプローチができるという点が大きな強みだと思う。特に DX 化が遅れている農業分野
などを多様に且つ機能的に活用することによって、DX 関連の収益を伸ばすことができるのではな
いかと考えている。 

 

Q. 大手キャリアが始めたネット販売による割安プランなど、携帯端末販売事業に対する影響を教えて
ほしい。また、キャリアと販売代理店との関係や事業のすみ分け、意思疎通などがどのようになっ
ているか教えてほしい。 

A.   当社グループでは、兼松コミュニケーションズが携帯電話販売代理店として全国で店舗展開をして

いる。今後、携帯電話のネット販売は全体の 20％程度になるだろうと予想しており、店舗展開をし

ている携帯販売事業の売上もその分 20％程度減少すると考えている。一方で、携帯販売代理店では
日本全国にある店舗を活用した新たな事業を模索しており、キャリアでもそれを支援する状況に

なっている。また、5G の普及に伴い、兼松コミュニケーションズの法人部門では携帯電話を使っ

たソリューション提案が増えており、新たな事業創造、価値創造に繋がると確信している。キャリ
アとは十分なコミュニケーションを取り、キャリアの戦略を理解したうで、販売代理店としてさま
ざまな施策を打っている。 

 

Q. 車両・航空セグメントの官公庁向け取引は安定した事業だと思うが、2022 年 3 月期については営
業利益・当期利益ともに前期比減益見通しとなっている。事業の状況や今後の見方について教えて
ほしい。 

A. 今期は契約の端境期ということで、官公庁向けのビジネスが大きく減益になっている。このビジネ

スは国の予算に左右される部分があり、今期については、たまたまと当社グループが関連するビジ

ネスの予算がつかなかった。この先の予算はある程度みえており、この落ち込みは今期だけで、来
期以降は安定な収益が期待できると考えている。 

 

【バランスシート、キャッシュフロー、株主還元の考え方について】 

Q. 中計目標について、配当性向は30～35％に引き上げ、当期利益は200億円を目指すということは、

中計期間中に配当金額は今の 60 円レベルではなく 80 円くらいに引き上げていくという方向を示さ
れたと理解してよいか。 

A.  配当性向目標が 30～35％なので、当期利益が増えれば、結果的に配当金額そのものが 80 円に近づ

いていくこともある。当期利益を増やして株主の皆さまに還元していくことが重要なテーマだと考
えている。 

 

Q. 中計前半の 3 年間は、堅い財務規律や投資基準により結果的に投資が先送りになったこともあり財

務の改善が進んだが、今後のネット DER などバランスシートないしは還元やフリーキャッシュフ
ローの考え方についてご教示いただきたい。 
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A. 説明資料 18 ページにあるように、バランスシートは非常に改善し、自己資本比率は 25.8％になっ

た。ネット DER は、他商社が 0.6～1 倍くらいのところ、当社は 0.3 倍であり、むしろ Debt が非
常に少ない状態になっている。 

今後３年間については、年間営業キャッシュフローが 150～200 億円程度あるので、この範囲内で

投資を実行していくが、仮にこれを超えても財務バランスに問題はない。財務の健全性について
は、これ以上自己資本比率を高めたり、ネット DER を減らす方針はなく、現状よりもう少しネッ

ト DER を上げながら、効率性指標である ROE を目標の 10～12％にしていくことに注力するス

テージと考えている。ネット DER を今後さらに減らすことなく、より投資に資産を使っていきた
い。 

 

Q. 当期利益 200 億円の計画が達成すると ROE は 10％を少し超える程度になるが、仮に投資が進まな

かった場合、余ったキャッシュを自社株買いなどに使い、ROE を 10～12％のより高い方を目指す
という考え方もあるかどうか教えてほしい。 

A. 投資が進まなかった場合には、株主の皆さまへの還元という方向に向かっていくのではないかと思
う。ただ、我々が目指すところは、「future 135」の当期利益 200 億円、そして財務バランスを取

りながら投資を行っていくことなので、現時点ではその目標に向けて事業活動にまい進していきた
いと考えている。 

 

【ガバナンス（親子上場）について】 

Q. 上場子会社の兼松サステックと兼松エレクトロニクスの持分アップは当期利益に対するリターンと
して大きいものと理解している。一方、ガバナンスの観点から上場子会社に対する風当たりが厳し
くなってくる中で、あらためて兼松のスタンスについて確認させてほしい。 

A.   インサイダー情報等もあるため詳細についてはお話できないが、コーポレートガバナンスコードの

改定が予定されており、親子上場におけるガバナンスについても厳しいものになると認識してい
る。経営の高い関心事として現在さまざまな検討を行っている状況である。 

 

【若手社員の育成について】 

Q. 兼松ウェブサイト採用ページを見ると、若手社員が新しい発想でビジネスを進めている会社だと感
じる。若手社員への仕事の任せ方や、若手から出てくる新しい発想をどのように経営陣が見ている
のか教えてほしい。 

A.   当社では、研修制度「兼松ユニバーシティ」で入社 10 年目までの若手に経営やビジネスの基本的な

ことを習得させるため教育している。10 年目くらいにはかなりの戦力に成⾧していると感じてい

る。若手が起案した案件を私（社⾧）自身がプレゼンテーションを聞いて前に進めるかどうか決め
るプロセスを踏んだりもしている。例えばデータ流通案件は、当時 5 年目くらいの若手から出た案
件だが、若手発の案件も積極的に取り上げ事業化を進めている。 


