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イベント概要 

 

[企業名]  株式会社クボタ  

 

[企業 ID]  6326 

 

[イベント言語] JPN 

 

[イベント種類] 決算説明会  

 

[イベント名]  2022 年 12 月期決算説明会  

 

[決算期]  2022 年度 通期  

 

[日程]   2023 年 2 月 15 日  

 

[ページ数]  56 

  

[時間]   10:00 – 11:34 

（合計：94 分、登壇：57 分、質疑応答：37 分） 

 

[開催場所]  インターネット配信 

 

[会場面積]   

 

[出席人数]  150 名 

 

[登壇者]  7 名 

代表取締役社長    北尾 裕一（以下、北尾） 

代表取締役副社長執行役員 企画本部長 吉川 正人（以下、吉川） 

執行役員 企画本部副本部長   伊藤 和司（以下、伊藤） 
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エグゼクティブオフィサー 経営企画部長 滝川 英雄（以下、滝川） 

エグゼクティブオフィサー 水環境総括部長   

近藤 渉 （以下、近藤） 

エグゼクティブオフィサー 機械統括部長 佐々木 倫（以下、佐々木） 

経営企画部 IR 課長    松井 一世（以下、松井） 

 

[アナリスト名]* UBS 証券     水野 晃 

三菱 UFJ モルガン・スタンレー証券 佐々木 翼 

JP モルガン証券    佐野 友彦 

ジェフリーズ証券    福原 捷 

ゴールドマン・サックス証券  諌山 裕一郎 

 

*質疑応答の中で発言をし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 

 

松井：これより、2022 年 12 月期決算説明会を開催いたします。本日はご多忙のところ、当社の説

明会にご参加いただき誠にありがとうございます。本日司会を務めます、経営企画部 IR 課長の松

井です。 

本日は、まず社長の北尾より中期経営計画進捗について 30 分、続いて企画本部長の吉川より決算

内容について 30 分ご説明します。その後、質疑応答の時間を 30 分設けております。終了時刻は

11 時半を予定しております。 

なお、弊社の投資家様向けホームページに本日の説明会用の資料を開示しておりますので、お電話

でご参加いただいている場合は、そちらの資料を併せてご覧いただきますようお願いいたします。 

それでは、クボタ側の出席者を紹介します。代表取締役社長の北尾です。 

北尾：北尾です。よろしくお願いいたします。 

松井：代表取締役副社長執行役員、企画本部長の吉川です。 

吉川：吉川です。よろしくお願いいたします。 

松井：執行役員、企画本部副本部長の伊藤です。 

伊藤：伊藤です。よろしくお願いいたします。 

松井：エグゼクティブオフィサー、経営企画部長の滝川です。 

滝川：滝川です。よろしくお願いいたします。 

松井：エグゼクティブオフィサー、水環境総括部長の近藤です。 

近藤：近藤です。よろしくお願いいたします。 

松井：エグゼクティブオフィサー、機械統括部長の佐々木です。 

佐々木：佐々木です。よろしくお願いします。 

松井：それでは、社長の北尾より中期経営計画進捗についてご説明します。 
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北尾：社長の北尾です。本日は、当社の決算説明会に多数ご参加いただき誠にありがとうございま

す。私から中期経営計画進捗についてご説明します。なお、決算の詳細内容については、後ほど、

企画本部長の吉川より説明申し上げたいと思います。 

 

本日のアジェンダは、ご覧のとおりです。22 年実績を簡単に述べ、中期 2025 の進捗状況をご説明

したいと思います。 
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2022 年の実績について振り返ります。全体の業績はご覧のとおりです。売上高は、円安や値上げ

効果、北米や欧州での建設機械の好調により、プラス 4,820 億円と大きく増収となりました。 

利益面では、円安や値上げ効果があるものの、上海ロックダウンなど、サプライチェーンの混乱に

よる生産効率の悪化や材料費などのコスト高により、残念ながら減益となりました。 

サプライチェーンの混乱により、部材調達に苦戦し十分な生産量が確保できず、北米、欧州地域で

は需要に即した在庫を十分に供給できなかったことが要因となりました。 
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中期経営計画 2025 では、既存ビジネスの成長と利益率の向上により、研究開発と設備投資の原資

を生み出しつつ利益を確保する方針でした。しかし、2022 年においてはコスト増加と工場の非効

率なオペレーションにより、想定よりも増益部分が確保できず減益となってしまいました。 

当社は GMB2030 ビジョンに向かって単に製品販売、サービスを提供するだけではなく、広く社会

課題を捉えたソリューションプロバイダーとなることを目指しており、その実現のためには、今後

も積極的な研究開発、設備投資が不可欠です。 

これらの原資を確保するために、2023 年はコスト増を抑え、オペレーションの正常化に向けた対

策をしっかり打ち、収益性を改善しながら、引き続き積極的な先行投資を展開していきます。 



 
 

 

サポート 

日本   050-5212-7790    米国   1-800-674-8375  

フリーダイアル 0120-966-744 メールアドレス support@scriptsasia.com 

7 
 

 

収益改善についてです。まずは、材料費高騰などへのコスト対策です。2023 年も引き続き市場、

インフレの状況に応じて値上げを実施してまいります。2021 年からのコスト増加に対し、北米、

欧州を中心に値上げを行ってきましたが、バックオーダーによる値上げ効果のタイムラグなどによ

り、年度内に値上げ効果が追い付かない状況が続いてしまいました。 

2023 年はこの値上げ効果が、2021 年からの材料費、物流費のコストアップ影響を上回り、コスト

対策が大きく進むと見ております。 

なお、値上げの浸透については当初心配しておりましたが、昨年より実施しており、ディーラーか

らも受け入れられ、これに結び付いてまいりました。また、今年 1 月からもさらに値上げし、他社

同等レベルとなりましたが、ディーラーから特に問題もなく受け入れられているのが現状です。 

しかし一方で、インフレの加速により、電気、ガス、水道などのさまざまなコストアップ要因が追

加発生しており、コスト対策が一段落したとは言えない状況になっています。引き続き状況を注視

しながら、しかるべき対策を講じていきます。 
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昨年は地政学リスクの観点からサプライチェーンを見直すべくアセスメントを進め、例えばエスコ

ーツ社が持つインドの調達網の活用など、調達先の分散化への取り組みが始まりました。 

しかし、その取り組みも上海ロックダウンの影響などを緩和するまでに至らず、また、フル稼働前

提の生産計画によるトラブルへの対応能力の低下や、北米での製造人員の定着率低下による熟練度

不足など、工場で発生したさまざまなオペレーションの問題が利益を押し下げることになってしま

いました。 

長期的には、7 割ある日本での生産比率を下げ、同時に地政学的なサプライチェーンリスクを軽減

しながら海外生産比率 50%を一つの目標とし、海外への生産移管を推進していきます。 

ご覧のとおり、昨年はコンパクトトラックローダ、CTL の一部モデルの生産を日本からアメリカ

へ移管し、リードタイムの短縮を図りました。また、多くの海外拠点での生産能力増強についても

意思決定を行いました。 

一方で、北米ディーラー在庫不足を解消するために、BX トラクタを一時的に日本で並行生産する

など、需給状況に応じたフレキシブルな対応も行っており、柔軟かつ安定的に製品供給が行えるよ

うな生産体制づくりを進めていきます。 
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2023 年は、こういった一つ一つの問題に対処し、生産体制を元の収益性の高い状態に戻す必要が

あります。今年はディーラー在庫の充足が昨年より進んでいることにより、生産に余裕が生まれま

す。これを機にスムーズな生産量調整を図りつつ、工場オペレーションの正常化を推進していきま

す。 

 

中期経営計画 2025 で取り組んでいる利益率の向上です。コスト高により利益に対する貢献度が見

えにくくなっていますが、改善活動は順調に推移しています。 

各施策です。一つ目の、利益率の高い分野の着実な伸長については、部品事業などが伸びており、

環境事業でも O&M 事業の新規案件が増加しています。 

二つ目の、利益の出る体質づくりについては、原材料価格の高騰もあり、効果が見えにくい状態で

すが、コストダウン活動は着実に進めています。 

三つ目の、事業運営の徹底的な効率化については、DX 活用などが浸透してきておりますが、まだ

目に見える効果が出るには時間がかかりそうです。 
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今年は、Net 増益額の目標 500 億円に対して 60%以上の達成に向けて、より一層の改善活動を推

進していきます。 

 

中期成長ドライバーの進捗について述べます。まずは、北米建機事業の 5 割を占めるまでの売上規

模に成長した CTL など、今後もさらなる成長が見込まれる北米建機事業です。売上・シェアとも

に順調に拡大してきております。 

昨年は、日本からアメリカへ一部モデルの生産を移管し、CTL トータルの生産能力の増強とリー

ドタイムの短縮を実現しました。また、フルモデルチェンジを実施し、製品競争力のアップデート

にも努めています。 

一方、開発面では、2021 年に設立した北米建設機械技術部を中心に CTL の新モデルや、農機連動

インプルメントといったスマートアタッチメントの開発を進めています。 

製品ラインアップの拡充、開発・生産・販売の現地一体運営によるシェアアップを目指していきま

す。 
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インド事業の拡大とベーシック市場への参入です。2022 年 4 月に連結子会社化したエスコーツ社

とのシナジーを活かし、世界最大のトラクタ市場であるインドにおけるシェア拡大とベーシック機

輸出によるグローバルでの事業拡大を目指してまいります。 

まずは、販売、製造、開発面においてクボタ、エスコーツ間のシナジー追求をしていきます。販売

面では、クボタ、エスコーツを合わせ、ベーシックからプレミアまでのフルライナーブランドを目

指し、全ての客層にアプローチしていきます。また、それぞれのディーラー網を活用し、効率的に

営業活動に取り組んでいきます。 

製造・開発面では、エスコーツ社のモノづくりレベルを向上させ、品質向上を図るため、日本から

多くの技術者をエスコーツに派遣し、KPS、Kubota Production system の導入を推進していま

す。 

一方、低コストレベルのエスコーツの調達ネットワークを活用した部品やユニットをクボタ製品に

取り込んでいき、コスト競争力の強化を図ってまいります。 

また、技術者の相互派遣による双方の充実した R&D リソースの活用により、製品開発のスピード

を加速させていきます。 
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このような活動を通じ、2030 年には 100 万台とも言われるインドのトラクタ市場において、現在

の 2 倍に相当する 24%のマーケットシェア、また、欧州やアフリカ等への輸出を含めて、売上高

3,000 億円を目指してまいります。 

 

都市化の進展を背景に、農機や建機ともにさらなる需要拡大が期待できる、アセアンの機械事業に

ついてです。インプルメントのラインアップ増加により、機械化できる工程が増えています。引き

続き、キャッサバ、サトウキビ、コーンといった畑作用を中心に、さまざまな農作業のインプルメ

ントを現地で開発し、畑作市場の機械化促進を図ります。 

また、畑作市場の拡大に伴い、畑作仕様のトラクタの拡販を図ることができました。都市化により

需要増が期待できる建設機械は、引き続き市場のニーズに合った製品、5 トンクラス等を逐次導入

していきます。 

その他、農業関連ビジネスでは、KasetInno 社を通じて、ファームデザインや農産物の直接販売な

ど、農業関連ビジネスへの参入を始めました。 
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次に、豊富な稼働機器を活かすことで事業拡大の余地が大きい、機械のアフターマーケット事業に

ついてです。特需による製品売上高の伸びが大きく、製品に対する部品売上の割合は横ばいです

が、部品の売上高は確実に増加しています。 

2023 年からは価格、品質面で純正部品とコンセプトが異なる第二ブランド、K3R の現地採用部品

を導入し、車齢が長くなった機械を持つ顧客の、社外品などの安価な部品への流出防止を図ってい

きます。 

また、テレマティクスを活用して、納期の稼働データ収集の実証試験を日本国内でスタートさせ、

稼働データに基づく補修部品提案のサービスの実現に向けて動き始めています。 

また、部品供給のためのインフラとしては、昨年、欧州中央部品センターが完成し、それに続き、

東日本部品センターの新築投資を決定しました。分散する保管場所、作業場の集約と効率化によ

り、リードタイムの短縮を実現していきます。 

 

機器売りから O&M・ソリューション中心の事業への脱皮を目指す、水・環境ソリューション事業

についてです。 
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PPP 案件など、O&M・ソリューションの売上は着実に増加しています。組織面では、水・環境の

3 子会社をクボタ環境エンジニアリングに統合し、施設の運転や維持管理などで分散していた経営

資源の効率的運用を開始しました。 

技術面では、自治体のインフラ事業運営を支える KSIS、KUBOTA Smart Infrastructure System

の強化を進め、自治体による高品質、低コストのインフラ事業運営を IoT の側面からも支えていき

ます。引き続き、2023 年には新規アプリサービスの順次上市も控えており、着実に開発を進めて

います。 

営業面では、2020 年に設立した水環境ソリューション開発部が中心となって事業ユニット間の連

携強化を図り、ソリューション事業の拡大を進めています。また、国内工場向け廃水処理分野での

受注売上が増加しております。空調やフィーダーなどと合わせて、産業社会をサポートするプラッ

トフォーマーとして事業連携を強化していきます。 

このような活動が奏功し、クボタでは初となる三浦市公共下水道運営でコンセッション案件を受注

しました。昨今、上下水道などのインフラ施設では民間活力の導入が全国的に進められており、当

社としても上水、下水におけるさまざまな製品・技術・サービスを有する水のトータルソリューシ

ョン企業として総合力を活かし、事業拡大を図っていきます。 
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その他の活動として、積極的な M&A や出資により、農業ソリューション領域の拡大にも取り組ん

でいます。先ほども述べました、エスコーツ社による、ベーシックトラクタによるラインアップの

拡充はもちろん、コンバインやインプルメント、建機など、新事業、新製品事業への拡充を図って

いきます。 

Gianni Ferrari 社、これはイタリアですが、プロ向けの最上機種になる大型センター集草フロント

モアなどの草刈機のラインアップを図っていきます。 

ROC 社では、集草品質の向上が可能になる集草機のラインアップの拡充を図っていきます。 

Fede 社、これはスペインですが、効率的な散布により農薬使用量が低減できる果樹向けのスプレ

イヤーで拡販を図ってまいります。 

B.C. TECHNIQUE 社では、雑草除去剤を使用しない、環境に配慮した機械での雑草処理機を強み

として持っています。 

以上のような M&A を通じ、当社ビジネスと親和性のある案件についてはさらに積極的に M&A、

出資を検討し、既存製品を含めたシナジーを高め、事業の拡大を図っていきます。 
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設備投資についてです。前年はグローバル技術研究所の開所もあり、設備投資が大きくなりまし

た。 

今年の設備投資も昨年の生産、フレキシビリティ不足による品不足の早期解消や、生産能力増強に

よる生産安定化が優先課題としてあるため、当初の中期経営計画より前倒しで投資を実行していき

ます。 
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研究開発についてです。GMB2030 の土台づくりのためには、研究開発をしっかりとやり切る必要

があります。これらの成果が 10 年後の当社のポジションを決めると言っても過言ではありませ

ん。 

前述のとおり、昨年 9 月に大阪府堺市にグローバル技術研究所、KGIT を開設しました。国内での

研究開発リソースの分散、不足の解消により、研究開発効率の向上を実現していきます。この

KGIT がハブの役割を担い、6 極における研究開発が効率よく機能するようグローバル研究開発体

制を強化していきます。 

研究開発予算については、現行事業、先行研究のバランスを考慮し配分していきます。具体的に

は、脱炭素化、スマート・オートノマス化、資源循環化の三つの製品ソリューション開発を重点的

に強化していきます。 

予算配分は比較的短期で成果を刈り取るものに対して 60%、中長期視点の開発および外部連携に

それぞれ 20%ずつを割り当てるイメージになります。 
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脱炭素化への取り組みについては、2050 年カーボンニュートラル社会の実現に向け、クボタ製品

の使用時に排出される CO2 の排出を削減する取り組み、また、メタンや一酸化二窒素を含む社会

の温室効果ガスを削減する取り組み、これら二つの両面から研究開発を進めています。 

前者の主な取り組みとして、小型農建機の電動化、一部は 24 年に上市します。また、ハイブリッ

ドエンジン、水素など、脱炭素燃料に対応するエンジンの開発などに取り組んでいます。 

また、現在の技術ではバッテリーEV 化のハードルが高い中型クラス以上のトラクタについては、

水素燃料電池を搭載した FC トラクタの開発も進めており、NEDO との事業を通じて実証試験中で

す。 

社会のグリーンハウスガスの排出削減の事例としては、農業残渣を活用した炭素固定化に関する技

術開発に取り組んでいます。農業残渣中に含まれる炭素分はそのまま土壌に還元すると腐敗、分解

によって、CO2 や CH4、メタンに転換され、適切な条件管理のもとで炭化処理をすることでバイ

オ炭として、炭素を安定的な形態に固定化することができます。 
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また、これに加えて、水田からの温室効果ガスであるメタンの発生抑制に関する調査研究、また、

排ガスや大気中に含まれる CO2 を選択的に吸着、分離する材料研究など、カーボンネガティブに

関する研究開発にも積極的に取り組んでいます。 

水田に稲わらをすき込むことによって発生する GHG は、CO2 換算で、日本で約 1,000 万トン、

ASEAN 地域では 3 億トンとも推定されており、農業分野ではグリーンハウスガス削減ポテンシャ

ルが大きい分野として着目されています。 

 

スマート・オートノマス化に関する研究開発は、短期、中・長期、外部連携に分けて進めていま

す。 

短期では現在、トラクタ、コンバイン、田植機で展開しているアグリロボシリーズの次期モデルへ

の搭載に向け、自動運転技術の高度化、安全性能の向上に関する研究開発を進める他、自動運転機

能を付帯していない従来機に対するレトロフィットオートステア開発も進めています。 

一方、当社が展開している営農サービス支援システム、KSAS、KUBOTA Smart Agri System に蓄

積されるデータを、日本国内の営農支援サービスソフト開発者に向けてオープン化することで、デ

ータの相互連携を活性化し、国内農業発展やスマート農業推進の促進を目指していきます。 
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また、中長期的には完全自動運転レベル 3 のその先の農業の姿も想定しながら、数台農機の群制

御、完全無人の自律制御、また、現在の農機の形にとらわれない次世代の新コンセプト農機の先行

研究開発やワイナリーの選定作業の自動化など、外部連携も活用しながら進めていきます。 

 

資源循環化に関する研究開発としては、溶融技術を核としたディープリサイクル技術が進んでいま

す。具体的には、廃棄物に含まれる有価金属類を独自の分離技術を活用して選択的に取り出し回収

する技術、例えば、低密度で有価金属を含むため従来回収されずに廃棄されていたシュレッダーダ

スト中の微量資源の回収が実証できました。 

また、昨日、日経新聞でも報道されたように、下水道で溶融スラグに含まれるリンを肥料として有

効活用する技術、その他、廃プラを使用した化石燃料を使用しない運転、こういった実証が進み、

あらゆる角度からのリサイクル技術の取り組みを進捗させています。 

概算ではありますが、焼却灰やリサイクル残渣などの中に含まれている金属の価値は年間 1,400 億

円以上とも言われています。現状、その残渣は地中などに埋められて処分されていますが、リサイ

クルできない厄介な物をリサイクルして有価物にする技術により、環境保全とビジネスを両立させ

ていきます。 
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さらに中長期では、環境省から受託した公的実証プロジェクトを通じて、農業を中心としたコミュ

ニティにおける資源循環システムの確立に向けた開発に着手しています。クボタは、この実証プロ

ジェクトおいて稲わらを原料として、メタン発酵技術により、バイオガス、バイオ液肥を製造、利

用する技術開発を進め、圃場からの稲わら収集、バイオガス、バイオ液肥の地域利用の仕組みをつ

くり、取り組んでまいります。 

 

ここで掲げる研究開発では、GMB2030 で掲げる、資源循環型の社会実現の取り組みを図ってまい

ります。前述の溶融技術を核としたディープリサイクル技術については、資源回収に関わる技術課

題の解決が見えてきており、商業ベースに乗るかどうかの検証と、事業化に向けたフォーメーショ

ンづくりを進める段階に来ています。 

事業へのパートナーを増加させ、ビジネスの仕組みをつくるために、国立環境研究所との共同研究

の場をプラットフォームとして、クボタと一緒に廃棄物からの資源回収を推進するパートナーを集

め、クボタの溶融技術を核とした廃棄物を資源循環させる社会システムの構築を進めていきます。 
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最後に、K-ESG 経営の推進です。引き続き、ESG を経営の中心に据えた事業運営を推進していき

ます。昨年は 12 のマテリアリティの抽出を行い、現在、各項目に対して KPI の設定を行ってお

り、夏に発行予定の統合報告書では開示できる見込みです。 

昨年の取り組みについてご説明します。E、環境の分野では、環境保全長期目標の引き上げを行い

ました。2030 年にクボタグループの CO2 排出量、Scope1 と 2 ですが、左下の図のとおり、2014

年度比で 50%削減します。対象拠点も国内グループ拠点から海外グループ拠点も含め、カバー率

を 100%とした上で 50%を目標とします。 

エコプロダクツ認定製品の売上高比率を 2030 年に 80%に上げます。省エネ、長寿命化、メンテナ

ンスの容易性など、環境配慮の高い製品の開発を推進します。 

また、TCFD 対応では、統合報告書 2022 の中で、シナリオ分析による財務影響の方向性を示しま

した。 

次に S、社会の分野です。当社の ESG では、S にはステークホルダーという意味を含めておりま

す。エンゲージメントサーベイの対象を拡大し、働きがいをより向上させるための課題の抽出およ

び対策を検討しました。 
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人が生きていく上で欠かすことのできない食と農業の魅力や可能性をともに学び、未来に向け考え

る場所として、北海道ボールパークに KUBOTA AGRI FRONT を、この 3 月オープンに向け建設中

です。 

次に G、ガバナンスの分野です。外国籍の役員を登用するなど、経営のダイバーシティ化を進めて

います。昨年に引き続き、経営層と従業員の対話、タウンホールミーティングによって経営方針を

浸透させるなどの取り組みを行いました。 

また、リスクマネジメント委員会を設置し、従来のルールベースからリスクベースへの管理に移行

するとともに、優先対応すべきリスクを選定して対処していきたいと思います。 

 

2022 年はサプライチェーンの混乱やコストアップに対応する値上げのタイムラグなど、利益面で

苦戦する年となりました。2023 年、今年は、まずこれらの一過性の減益要因に対する対応をしっ

かりと行うことで、利益水準を回復させていきます。 

研究開発など、われわれの将来のポジションを決める先行投資の原資をしっかり確保するために

も、利益水準の確保は最重要課題と考えています。 
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研究開発については引き続き加速させていきますが、ここ 2、3 年で積極的に増加させている開発

案件に対して、製品化や事業化に向けた青写真を描かなければいけないと考えています。初期段階

として、いろいろな方向に可能性を追求してまいりましたが、その可能性に対する評価も進んでき

ましたので、今後は優先付けをしっかりと行い、短期的なものに加え、2025 年以降のビジネスの

新しい種になるものを設定していきます。 

このように、2023 年は利益率の改善や研究開発の成果をもとにした新たな事業展開の青写真な

ど、見える形で変化を起こす、変化の年としたいと考えています。 

最後に、中期経営計画 2025 についてです。変数が多くて市場の見通しがつきにくい状態ではあり

ますが、いったん足元の事業環境をベースに 2025 年の目標値を修正します。骨子そのものには変

更はありません。 

売上高については当初の 2 兆 3,000 億円から 3 兆円、営業利益については当初の 13%、3,000 億円

を 12%の 3,600 億円、これを新たな目標といたします。売上については、値上げによるかさ上げ

効果、当初織り込んでいなかったエスコーツ社の連結など、M&A による影響を反映させていま

す。 

一方、営業利益率については 1%下げて 12%とします。これはコストアップ相殺のための値上げに

よる営業利益率の押し下げ、カーボンニュートラルなど、前倒し対応による研究費の増加などを考

慮いたしました。営業利益率は当初計画よりいったん下がる形とはなりますが、諦めたわけではご

ざいません。達成は当初想定よりも少し遅れますが、13%は追求していく格好です。 

引き続き、中期経営計画期間に将来への足場をしっかりと固め、事業を飛躍させるとともに、

GMB2030、「豊かな社会と自然の循環にコミットする“命を支えるプラットフォーマー”」を目指

して邁進してまいります。 

以上、当社の中期経営計画の説明を終わります。 

投資家の皆様方には当社の方向性をご理解いただき、引き続きご指導ご鞭撻いただければ幸いで

す。ご清聴ありがとうございました。 

松井：続きまして、企画本部長の吉川より、2022 年 12 月期連結決算の状況をご説明させていただ

きます。 
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吉川：企画本部長の吉川です。これより、2022 年 12 月期の実績と 2023 年 12 月期の予想につい

てご説明申し上げます。 

まず、前期の概要です。売上高は前期比 21.9%増となる 2 兆 6,788 億円、営業利益は 10.5%減とな

る 2,189 億円、親会社の所有者に帰属する当期利益は 10.6%減の 1,562 億円となりました。また、

ROE に関しては前期比で 2.3 ポイント減少し、8.8%となっております。 
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セグメント別の売上高はご覧のとおりです。機械、水・環境がそれぞれ増加いたしました。海外の

増加には為替の影響がプラス 2,380 億円程度含まれており、これを除いた実質的な海外の売上の増

加はおよそ 15%増となります。 
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機械事業のセグメント別売上高です。国内は 79 億円の減収になりました。これは 3%減になりま

す。海外が 4,711 億円の増加で、30%増えております。 

国内は、農業機械は経営継続補助金の終了や米価低迷の影響により、売上、市場とも減少いたしま

した。一方で、建設機械、エンジンについては、政府の国土強靱化計画や、都市開発などの工事案

件も多く、底堅く推移しております。 

北米については 2,775 億円の増加、34%増になります。まず、トラクタについては、巣ごもり特需

が終わり、金利上昇などによる景気減速により、個人、ホームオーナー向けが中心のレジデンシャ

ル市場については縮小に転じました。 

一方で、牛肉やミルクなどの農業市場や草刈業者向けなどのコマーシャル市場は、比較的堅調に推

移しており、全体ではコロナ前の 2019 年レベルの市場に戻ったと認識しております。市場は縮小

しましたが、売上はディーラー在庫の充足が進み、増加いたしました。 

建設機械市場は、住宅着工数が減少に転じ、住宅市場は下降局面に入りつつあると認識しておりま

すが、建設工事のバックログが多いことや、政府のインフラ工事もあり、豊富な工事量に支えられ
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好調に推移しました。エンジンも、建機同様に旺盛な建設やインフラ建設を背景に堅調に推移しま

した。 

2022 年 12 月末のアメリカでのディーラー在庫水準は、全体としては 4.1 カ月となり、第 3 四半期

末の 3.1 カ月から増加となりました。小型トラクタについては、おおむねディーラー在庫の充足が

完了したと認識しておりますが、草刈関係、ユーティリティ・ビークル、また、特に建設機械の在

庫についてはまだまだ少なく、在庫充足には至っていない状況です。従いまして、2023 年も全体

とすれば小売より卸売が先行する状況が続いてまいります。 

欧州については 524 億円の増収になりました。19%増です。建設機械は一部の国では住宅市場の弱

含みも見られ始めましたが、インフラ投資や商業向けの建設需要が盛んで、堅調に推移しました。 

エンジンについても、工事量の増加に伴い建産機向けが好調に推移しております。一方、トラクタ

市場は経済の減速懸念や金利上昇による投資意欲の減退により、縮小傾向にあります。また、草刈

りシーズンに十分な製品を確保できなかったことから、多くの売り逃しが発生し、販売面でも苦戦

を強いられました。 

アジアについては 1,270 億円の増収でした。33%に相当します。タイは、現地通貨ベースでは全体

で前年を割る結果となりました。畑作向けは作物価格が高値で安定し、また、畑作市場の開拓も好

調に進みました。一方で、稲作向けで前年の政府無償支給事業の反動や、第 4 四半期に発生した洪

水の影響もあり、市場は減少となりました。 

インドは、2022 年第 2 四半期からエスコーツ社を連結子会社化したことにより、大きく増収とな

りました。また、市場は、洪水により稲作向けは減少しておりますが、畑作向けは小麦などの穀物

価格の上昇とモンスーンの十分な降雨量が確保されたこともあり、豊作となっており、トラクタが

伸長しました。 

中国については、排ガス規制前の駆け込み需要がありましたが、上半期のロックダウンによる出荷

停止の影響等もあり、現地通貨ベースでは減少となりました。 

その他の地域では 143 億円の増加となっており、特にオーストラリアは、住宅市場の過熱感は収

まりつつありますが、景気刺激策の恩恵もあり、堅調に推移しています。 
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水・環境事業です。水・環境は国内が 109 億円の増加、4%の増収です。海外は 113 億円の増収、

29%の増加となりました。 

まず、パイプシステムは、鉄管市場で配管業者の人員不足により工事が遅延しており、減少してい

ます。合成管は首都圏での集合住宅向けの出荷が好調に推移しました。 

素形材では、反応管の海外案件が順調に推移し、円安を背景に売上高の増加に寄与しております。 

都市インフラ関係では、メーカーのサプライチェーン見直しによる国内工場回帰の動きがあり、空

調が好調に推移しました。 

環境関連は、中期経営計画でも注力している O&M 案件が順調に売上を伸ばしています。 

その他は 34 億円の減少となりました。その他は、物流などの各種内部サービス事業を中心に構成

されたものです。 
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営業利益の中身についてご説明いたします。前期比では為替変動が 640 億円、為替差損益が 48 億

円の増益要因となりました。原材料価格については、買入部品、鋼材、塩ビ製品などの価格上昇に

伴い、894 億円の減益要因となっております。 

インセンティブ率の変動は、米国の金利水準の大幅な上昇に伴い、261 億円の減益要因となってお

ります。 

増減販は 154 億円、また、製品値上げを北米、欧州を中心に 1,108 億円行っており、増益要因と

なっております。 

残りの 1,051 億円を減益要因として、その他としておりますが、内訳として、物流費で 325 億

円、研究開発費で 216 億円、減価償却費で 91 億円、残りが人件費、固定費の増加で 419 億円とな

っています。 

また、第 3 四半期の段階で開示した見通しに対して、210 億円の減益となっております。為替関係

で、年末に進んだ急激な円高による換算の影響で約 90 億円、また、物流の遅延により輸送在庫が

想定よりも大幅に増加したことによる、輸出による円安効果への取り組みが遅延したこと、これが

120 億円程度あります。この二つが大きな減益要因となっております。 
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一方で、北米、欧州での増販効果が 160 億円ほどございます。また、日本での原材料価格の上昇

が 65 億円マイナスとなりました。また、構成差やインフレによるコスト増も 95 億円程度あり、

今申し上げた増販のプラス効果が相殺され、結果的に為替関係のマイナス効果が残ることで、見込

比での減益となってしまいました。 

 

事業セグメント別の営業利益です。機械の営業利益は 117 億円の減益、物流費の増加や原材料価

格の上昇などのコストアップ要因に対し値上げを行っておりますが、まだ完全に追い付いていない

状況です。 

水・環境も 50 億円の減益となっております。こちらもインフレ等によるコスト増が要因となりま

した。 
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過去 5 期の株主還元の推移です。株主還元の中期目標に変更はございません。2022 年 12 月期に

ついては 2 円の増配をしており、総還元性向は 40%以上を維持しています。 
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財政状態の計算書です。資産合計は、前期比で 9,576 億円の増加となっております。 

主な勘定を見てまいります。営業債権は、為替の影響を除いた実質ベースでも 1,486 億円の増加と

なりました。北米でのディーラー在庫の充足に伴う増収で売掛金が増加しています。金融債権は、

実質ベースで 686 億円の増加、一方、金融債権については、回収状況は引き続き良好であると申

し上げておきたいと思います。 

また、棚卸資産については、実質ベースで 770 億円の増加、港湾の混雑などの影響により、輸送

中の在庫が増加しております。有利子負債については流動、非流動合わせて、実質ベースで 3,654

億円の増加となりました。エスコーツ社株式の取得や金融債権の増加に伴い増加しております。 

ネットベースの DE レシオは 0.74 となっております。金融事業を除いたベースではマイナス 0.03

となります。 
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キャッシュ・フローの概況です。営業キャッシュ・フローは 77 億円の支出となりました。内訳と

しては、利益と減価償却費で 2,616 億円の収入、一方、金融債権の増で 772 億円の支出、その他

が 1,921 億円の支出となっております。昨年同期比で 1,002 億円の収入減となりました。増収に伴

う売掛金の増加が主な要因となっています。 

投資キャッシュ・フロー、財務キャッシュ・フローはご覧のとおりです。フリー・キャッシュ・フ

ローは前年比で 1,441 億円減少して、マイナス 1,773 億円となりました。 
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ご参考までに、金融事業とそれ以外の事業の B/S および P/L を試算しております。金融事業を除

くベースでは、有利子負債が 1,571 億円ありますが、現預金が 2,027 億円あるところから、実質無

借金状態を維持している状況です。 

また、金融事業の P/L も試算として記載しておりますが、ご覧のとおり、十分な収益性を確保し

ております。 
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続きまして、今期の業績予想についてご説明いたします。 

売上高は 2,212 億円の増となる 2 兆 9,000 億円、8.3%増になります。営業利益は 511 億円増加と

なる 2,700 億円、23.3%の増加になります。当期純利益は 298 億円の増加となる 1,860 億円、

19.1%増になります。過去最高の売上と営業利益の実現を目指してまいりたいと思っております。 
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機械事業のセグメント別売上高です。国内は 44 億円の増加、海外で 1,776 億円の増加を見込んで

おります。 

日本については、米価は上がり始めましたが、まだ低水準であり、インフレによる肥料などの生産

コストの上昇もあり、農業機械の市場は厳しい状況が続くと見ております。一方で、建設機械、エ

ンジンについては、昨年に引き続き、国土強靱化計画や都市開発の工事案件もあり、市場は底堅い

と見ております。 

続きまして、北米です。昨年に引き続き、金利上昇による景況感の減速により、レジデンシャル市

場は低迷していますが、底を打ちつつあるのかなと認識しております。小売については、小型トラ

クタは前年並みにとどまりますが、草刈機とユーティリティ・ビークルについては、前年の極端な

在庫不足による売り逃しが相当あり、これらからの脱却による増加を見込んでおります。なお、農

機市場、コマーシャル市場は堅調に推移すると見ております。 

建設機械市場については、住宅着工件数が 140 万件を下回り、住宅市場は調整局面に入りつつあ

ると考えております。しかしながら、住宅建設のバックログもあり、上半期は工事量が確保される
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こと、また、バイデン政権によるインフラ工事が本格化する期待もあり、マイナス要素はあります

がプラス要素もあり、総じて堅調に推移するものと見込んでおります。 

エンジンも、建設機械同様に旺盛な建設需要やインフラ開発を背景に、堅調に推移する見込みで

す。 

続きまして、欧州です。建設機械は住宅市場の縮小リスクがありますが、各国のインフラ投資や、

商業向けの建設需要が引き続き堅調に推移すると見込んでおります。イギリスやイタリアでの加速

償却などの優遇税制も続いております。 

エンジンについても、工事需要に伴い建産機向けが好調に推移すると見込んでおります。トラクタ

市場は経済の減速懸念やインフレ、金利上昇による投資意欲の減退もあり、不透明感が少し強くな

っていますが、前年の在庫不足による大幅な売り逃しからの回復により、小型トラクタを中心に増

加する見込みです。 

続きまして、アジアです。主力のタイについては、政府入札反動減からの解消が期待されること、

また、稲作市場は回復基調で、米価格も徐々に上昇しております。畑作市場は引き続き作物価格が

安定しており、市場開拓による農業の機械化が進むと見込んでおります。 

タイ周辺国についても、カンボジアを中心に前年並みを想定しております。一方、ミャンマーにつ

いては依然として政情不安があり、市場として期待できない情勢が継続する見込みです。 

中国については、前年の排ガス規制の駆け込み需要の反動により、市場については縮小を見込んで

おります。 

インドにおいては、モンスーンによる降雨量が恵まれており、冬作物の作付け量が多くなってお

り、市場は好調な滑り出しをしているため、期待しております。 

その他地域では、オーストラリアでは金利上昇に伴うレジデンシャル市場の若干の落ち込みが見込

まれております。 
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水・環境については、国内が 354 億円の増収、海外も 80 億円の増収を見込んでおります。 

パイプシステムでは、鉄管が価格上昇に伴う代替管へのシフトがあり縮小傾向にありますが、一方

で、合成管で鉄管の代替ニーズを取り込むこと、また、インフラなどの非住宅向けが堅調に推移す

る見込みです。 

素形材については、世界経済の不透明感により工場投資が減少する可能性はありますが、本年度は

大型案件の納入を控えており、前年並みが維持される見込みです。 

都市インフラ関連については、工事の遅延傾向がありますが、前年並みに見込んでおります。 

環境関連は、産業排水や O&M 案件が順調に増加する見込みです。 

その他は、42 億円の減少を見込んでいます。 
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営業利益は、511 億円の増加となる 2,700 億円の見込みです。為替変動は前年の円安効果の取り組

み遅れによる効果が上半期に大きくプラスに働きますので、全体としては円高想定ですが、290 億

円の増益要因を見込んでおります。一方、為替差損益については、164 億円の減益要因を見込んで

おります。 

原材料価格は、機械事業で買入部品、鋼材価格の上昇などにより 565 億円、また、水・環境事業

でも塩ビなどの価格上昇により 47 億円、合計で 612 億円の減益要因を見込んでおります。 

インセンティブについては 159 億円の減益要因、アメリカにおける金利上昇は 2 月以降にいった

ん落ち着くと見ておりますが、対前年では金利の上昇によるインセンティブの上昇を悪化要因とし

て見込んでおります。 

増減販で 379 億円を見込んでおります。また、製品値上げで北米、欧州を中心に、水・環境も合

わせ 1,341 億円の増益要因を見込んでおります。 

残りの 564 億円を減益要因として、その他としております。内訳として、物流費については 109

億円ほど改善を見込んでおります。一方で、研究開発費の増加は 155 億円、減価償却費の増で 180

億円、人件費、固定費の増加、こういったもので残りの 338 億円の減益要因となっております。 



 
 

 

サポート 

日本   050-5212-7790    米国   1-800-674-8375  

フリーダイアル 0120-966-744 メールアドレス support@scriptsasia.com 

41 
 

 

事業セグメント別の営業利益です。全社/消去は為替差損、また、研究費増加によりコストが増加

しております。 
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設備投資等の想定です。設備投資は最大で 1,800 億円としておりますが、前年の投資遅れも含まれ

ており、今年の新規案件としては前年比で減少となります。投資内容としては、アメリカでの建設

機械、また、インプルメントの増産対応や、国内での合理化投資がメインになっております。 

研究開発費は 1,038 億円を見込んでおります。GMB2030 の実現に向け、将来の足場固めをしっか

りとするため、また、事業を飛躍するために、研究開発費には積極的に投資してまいります。脱炭

素化への対応、スマート・オートノマス化、資源循環技術を中心に増やす見込みです。 

先ほど、社長の北尾からも申し上げたとおり、先行投資の加速は、しっかりと利益を確保した上で

の話になります。今年の利益目標である 2,700 億円を達成することを最重要課題として認識し、全

社一丸となって取り組んでいきたいと思っております。 
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最後に、営業利益の改善について申し上げます。海外での開発体制拡充に加え、直近ではカーボン

ニュートラル対応の時流が強まり、脱炭素化、パワートレインの開発を前倒ししたことで研究開発

費が大きく増えております。 

また、材料費や物流費だけにとどまらない、さまざまなコストアップが本格化しており、円高傾向

や米国金利の高止まりといった、さらなるリスクもある状況です。今後ともコスト増を吸収すべく

値上げを行ってまいりますが、利益に対して売上高のみがかさ上げされてしまうことで、営業利益

額は確保されますが、営業利益率は押し下げられることになります。 

従いまして、先ほど社長からも申し上げたとおり、中期事業計画の目標である営業利益率 13%達

成が少し遅れる見込みです。繰り返しになりますが、13%の旗を降ろしたわけではございません。

一つずつ体制を立て直し、この営業利益率 13%を目指してまいりたいと考えております。その第

一歩として、まずは今期の営業利益 2,700 億円を達成することに全力を注いでまいります。 

以上、前期および今期の連結決算についてご説明させていただきました。ご清聴ありがとうござい

ます。 
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質疑応答 

 

松井 [M]：これより、質疑応答に移らせていただきます。それでは、ご質問のある方はお願いいた

します。 

司会 [M]：それでは水野様、よろしくお願いいたします。 

水野 [Q]：お世話になります。UBS 証券の水野と申します。よろしくお願いします。二つありま

す。 

一つ目が、23 年度の会社計画に関してです。欧州と北米で、為替や値上げの効果を除きましても

堅調に売上を伸ばす前提になっているかと思います。この達成には、22 年度に供給不足で売り逃

した分の挽回を狙っているということですが、本当にできるのか少し不安に感じております。マク

ロ環境は楽観できないですし、その中で競争も厳しい、さらに値上げもすると。ここでおうかがい

したいのは、具体的に北米、欧州でシェアがどの程度落ちたものをどの程度回復させようとしてい

るのか、その定量的なご説明です。 

また、欧州では今期はあまりインセンティブを増額しない前提になっていると思うのですが、その

中で、例えば新興企業との競争も聞かれたりする中で、供給が元に戻る以外で何か策はあるのか、

ご説明をよろしくお願いします。 

北尾 [A]：まず、欧米、アメリカについて少し申し上げます。昨年末はもちろん、建機の伸びが一

番大きく出ております。建機については、小売もミニバックホーでしたら百十数パーセント、ホー

ルセールでは 120%ぐらいを見ており、そういった流れの中で増えると考えています。 

特に、CTL などは昨年末のディーラーの在庫月数が 0.6 カ月という状況で、非常に物不足になって

おりました。これを回復すべく、小売以上にホールセールが伸びると、小売も当然市場のインフラ

投資、回復が非常に強いとディーラーからも期待を受けております。百十数パーセント伸びる上

に、卸はミニバックホーで 120%、それから CTL で 130%の伸びということで、これが大きくして

いくと考えております。 

一方で、レジデンシャルは、確かにおっしゃるとおり、景気後退により少し戻ると考えております

が、今の見方としては 2019 年並みに戻る計画で考えております。その中でも RTV については、

ディーラー在庫は、通常レジデンシャル商品では最低 4 カ月、標準で言えば 6 カ月ぐらいの在庫を

持つべきところが、昨年年末は 1.2 カ月です。これは部品のサプライ不足が経営面で起こり、生産
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できなかったということです。これについては、工場で 2 直体制も引き、今、増産にかかっている

ところで、これを回復することによって、RTV も伸びると考えています。 

吉川 [A]：水野様、吉川から補足させていただきます。 

特に、一番の市場が北米になるわけですが、基本的にわれわれは製品競争力の面で負けているわけ

ではなく、むしろその強さは維持できているかなと考えております。また、今年の 23 年について

は、昨年度比で市場自体が大きくなっていく見込みを必ずしもしているわけではございません。や

はり 20 年、21 年のような巣ごもり需要の爆発的な強さはもちろんないわけで、どちらかというと

保守的に見ています。 

しかしながら、先ほど来お話ししているとおり、特に草刈機、また、ユーティリティ・ビークル、

建設機械の三つについては、この 2 年間で店頭在庫が非常に旺盛な需要に対してなくなってしま

い、この補充が今年の売上高のかなり大きな部分を占めます。 

トラクタについては、全体として台数ベースで増やすのではなくて、むしろ少し減らす計画になっ

ており、そこは保守的に見ております。ところが、特に草刈機またはユーティリティ・ビークルと

いう米国生産品について、生産がうまくいかなかったのは、去年、一昨年で、ある意味、極端なま

でにディーラー在庫が減ってしまっています。 

また、建設機械はほとんど日本製品ですが、こちらもいろいろな上海ロックダウンの影響も含め、

なかなか供給できなかったです。19 年度の建設機械の小売は 2 万 5,000 台弱でしたが、昨年は 3

万 8,000 台弱まで増えております。一方で、ディーラー在庫については 1 万 1,800 台だったもの

が、4,000 台弱まで減っている状況で、この極端に減った在庫を元に戻すだけでも、かなり今年は

増販と、それに加えて、値上げも織り込んでおりますので、その分で売上の増加が見込めるとご理

解いただければと思います。 

先ほど北尾の話にもありましたように、値上げは、北米については 1 月から発表して実行しており

ますが、比較的スムーズに浸透してきていると聞いておりますので、こちらについては不透明な要

素はございますが、ある程度確度は高いのかなと認識しております。以上です。 

水野 [Q]：ありがとうございます。 

二つ目の質問をお願いします。北尾社長のスライドの中の 20 ページ目に、変化を起こす年という

のがあり、それに関してコメントをお願いしたいと思います。成長投資に収益を確保する必要があ

るのも理解できますし、既に中計の中で収益改善策に取り組んでいると思います。社長に変化を起

こすと言わせた心境は何なのかはとても気になり、そこを確認させてください。 
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それがグローバルメジャーブランドを目指す中で、お客様のニーズを満たすことができていない辺

りの危機感なのか、コスト増加の圧力が高まっている中で、ビジネスのやり方を変えなければいけ

ない危機感なのか。他には、競合メーカーとの収益性のギャップ、あるいは、マーケットの評価が

大きく、今水を空けられているようにも少し見えたりするので、その辺りの危機感だとか。会社の

方向性が少し変わるのかどうかを考えたいので、社長からコメントをお願いします。 

北尾 [A]：ありがとうございます。 

今、私自身が考えているのは、この 1、2 年のさまざまな社内の混乱、工場の混乱、サプライチェ

ーンの混乱を受けて非常に生産が停滞したこと、それから、GMB2030 のビジョンには変わりはあ

りませんが、将来さらに海外に進出していかなければいけないということです。こういったところ

は、まず社内の製品や事業ポートフォリオの見直しも必要かなと思っています。要は、選択と集中

をこれからしていかないと、経営リソースが十分賄っていけないというのが私の危機感で、まずそ

ういったところで考えていく必要があると思っています。 

経営リソースを生み出すために、工場で言えば、いろいろな IT システムを投入した、進化した効

率のオペレーション化、また一方で、合理化すべきところは合理化していくことも進めないといけ

ないと考えております。われわれはこの 10 年、あまりそういったことに目線を入れていなかった

ので、組織の効率の向上、研究開発の開設も含めて、このオペレーションの効率を上げることに力

を入れて、市場のお客様に対しての供給をしっかりしていく。また、マーケティング機能を強化

し、研究開発機能を強化していくことで、一段と大きく飛躍していきたいという思いから、変化を

起こす年とした次第です。 

これをこれからしっかりとやっていく必要があると思っています。今までは事業中心で伸ばす方向

にしていたために、若干兵站が伸び切っているというのが私の正直な感想で、ここをしっかりとリ

ソースを入れてやるために、選択と集中をやっていきたいと考えた次第です。 

水野 [M]：分かりました。ありがとうございます。もし可能であれば、ぜひ年に 1 回以上、マーケ

ットの前に出てきて、このように対応していただけると幸いです。ご検討ください。よろしくお願

いします。 

司会 [M]：続きまして、佐々木様、よろしくお願いいたします。 

佐々木 [Q]：三菱 UFJ モルガン・スタンレー証券の佐々木と申します。よろしくお願いいたしま

す。私からも 2 問お願いいたします。 
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1 問目に、今の水野さんの質問の続きで、私からもおうかがいしたいと思います。ぜひ、これは北

尾さんと吉川さんの 2 人におうかがいしたいことになります。 

今回、北尾社長のプレゼンを拝見するに、この 6 ページがやはり重要だと思います。外部の人間と

して思うことですが、正直言うと、外部環境という意味では、建機やアジアの農業機械など、非常

に成長マーケットで事業をされております。ですが、一方として、トップラインの成長に集中する

あまり、まさに兵站が伸び切った状況が過去数年間というレベルにわたって放置されている問題は

あるのではないかと思います。昨今のサプライチェーンの混乱や、インフレへの対応が後手に回っ

てしまったところがあると思います。 

怒らないで聞いてほしいのですが、他の機械メーカー、例えばダイキン工業さんやコマツさんとも

比べると、実はグローバルサプライチェーンの構築や市場最適生産の在り方、さらには IT 化の活

用も、もしかしたら遅れているのではないかなという印象も持っております。 

そうした中で、まさに結構ここに手を付けてこなかったわけで、ある意味、そこをトップマネジメ

ントとして、実際に事業部や、海外のオペレーションをいかにコントロールして内部統制を利かせ

ることができるかに関してどのようにお考えか。どうすればそれが実行できるのかについてどう見

ているかを、率直に教えていただけないでしょうか。 

何を懸念しているかというと、結局それが行われずに兵站が伸び切ったままダラダラと今後も続い

てしまうことを、リスクとして外部の人間として懸念しております。よろしくお願いいたします。 

北尾 [A]：ありがとうございます。佐々木様、どうもご指摘のとおりです。 

私も正直、この 1、2 年、それを常に考えてきております。弊社の場合、まず IT システムを、新し

く機械システムを切り替えようとしており、そのシステムをきちんと連結でつないでいくことを重

視してやろうとしております。まず、ここをしっかりすることによって、バックオフィスである、

いろいろな財務管理、経理、サービス、それから工場のオペレーション、全てにこれが関わってく

ると考えています。そのための DX ということで、アクセンチュアさんと合弁会社もつくって行っ

ていますが、まさにそういったシステムのインフラをしっかりさせることが大事だなと思っていま

す。 

それから、ご存じのとおり、クボタも今までは事業部制で長い間、製品、販売、それから開発で引

っ張ってきたのですが、これだけ地域が大きく増えて、今回新たにインドも本格的に加わるという

ことで、それぞれ地域軸をどう強くしていくかも大事になってくると考えています。こういった地

域軸を中心に、マーケットインでスピード、現地主導のマーケティング活動、それから開発も含め



 
 

 

サポート 

日本   050-5212-7790    米国   1-800-674-8375  

フリーダイアル 0120-966-744 メールアドレス support@scriptsasia.com 

48 
 

てやっていく必要があります。ここのサプライチェーン、それから工場のオペレーションはここの

ページのとおりです。先ほど説明申し上げた開発体制もそうですし、本当にクボタがグローバル企

業として皆様に認めていただけるために、ここの改革をしっかりとやっていくのが、当面の私の課

題と認識しております。 

私たちとしては、リソースはあると思っています。クボタという会社は、食料・水・環境で、いろ

いろなところで仕事をしてきた中で、いろいろな人材がおります。ただ、今までの縦割りの縦軸が

強過ぎて、そういった人材を有効に活用できない面もあって、そういったところを、先ほど少し申

し上げた選択と集中で効率を上げてやっていく。現地のローカルも非常に優秀な人を採って、これ

を強くしていくことを進めたいと思っています。よろしいでしょうか。 

佐々木 [Q]：ありがとうございます。そういう意味ですと、やはり鍵は IT 化ですか。過去と比べ

ますと。 

北尾 [A]：もちろんそれはそのベースですが、それだけではなくて組織的なこと、それから工事に

ついては DX 化も含めたことをやっていく必要があるかなと思っています。 

佐々木 [Q]：ありがとうございます。もしよろしければ、吉川様のお見立ても教えていただけませ

んか。 

吉川 [A]：北尾のお話ししたことに補足させていただきます。 

ご指摘のとおり、トップラインだけを追い求めてきたわけではないですが、幸いなことに非常にわ

れわれの注力してきた市場、北米やアジアは非常に成長し、お客様からオーダーをいっぱいいただ

いたというのが、この数年だと思います。 

それに何とか追い付いていこう、応えていこうと努力したのですが、正直なところ、われわれはま

だいろいろなサプライチェーンも含めた事業基盤として、2 兆円を超えるところまで届いていなか

ったところが表れて、この営業利益率の低下となってしまったのかなと、総論として考えておりま

す。 

従いまして、先ほど冒頭の社長のプレゼンにもありますとおり、生産体制の見直しを急ピッチで進

めており、その成果が残念ながら 22 年の中には出てきていないということかと思います。しかし

ながら、今年 23 年については、その意味では市場の伸びも、過去 2、3 年に比べると穏やかにな

ってきております。ある意味、基盤を強化して正常化するいい機会になるのではないかと思ってお

ります。そのためのいろいろな投資をしてきており、その分のコストもかなりかかってきておりま

すが、この成果を上げられるのが、この 23 年以降かなと考えております。 
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そういう意味で、この 2,700 億円という営業利益は、昨日発表して、いろいろなアナリストの方か

ら、非常に楽観的という意見もいただいておりますが、着実に実行して、また 24 年、25 年と着実

にそれを伸ばしていく必要もあります。また、やれる蓋然性は高まっているなと認識して、もうち

ょっとお時間を頂戴できればなと考えています。以上です。 

佐々木 [Q]：ありがとうございます。 

2 問目が、ぜひそこの観点を吉川さんにもおうかがいしたいのは、次の 7 ページのところです。ま

さに利益率の向上が、実績は数字に出ていないが結構ありますよというお話です。これは具体的に

7 ページのところでどういったところが改善していると考えればいいか、補足いただけないでしょ

うか。よろしくお願いします。 

吉川 [A]：二つ、三つ申し上げたいと思います。まず一つ目は、今も私が申し上げたように、量が

増える中で、必ずしも最適な生産ができていない、サプライチェーンの混乱など、そういった問題

だけではなくても、内外作区分など、いろいろなところでまだ採算を改善できる余地はあるのだろ

うなというのがあります。この 2 兆円から 3 兆円というボリュームの売上をきちんと料理してい

く、そういうところでまだまだ採算を改善できる余地はあるだろうなというのが一つです。これは

北米であったり、欧州、日本であったり、既存のところが中心になります。 

もう一つが、インドのような、われわれにとっての新興市場で、10 年来やってきまして、今回、

エスコーツ社というパートナーもグループの中に入ってもらって強化していくわけです。従来、必

ずしも採算的には貢献していなかった市場ですが、こういったところも、これから量も増えていく

中で採算改善が見込めると、現地生産も強化いたしますので、そういったところを見込めてきま

す。 

また、先ほど社長のプレゼンにもありましたように、調達面、こういった面でのマインド活用もあ

りますので、そういった、今までとは少し違った形で利益の増やせる余地があるのではないのかな

と思います。 

また、先ほどの中期のプレゼンにもありましたとおり、サービス部品やアフターマーケット、また

ソリューションになっていきますと、正しいソリューションを出さなくてはいけないですが、非常

に利益率の高い分野です。こういったものを今後、3 年、5 年と増やしていく中で、利益率の向上

は図っていけるのではないのかなと、12%から 13%の旗を降ろさずに頑張っていきたいと考えてお

ります。以上です。 
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佐々木 [M]：大変よく分かりました。長くなってすみませんでした。どうもありがとうございまし

た。 

司会 [M]：申し訳ございませんが、次の方からご質問はお 1 人様につき 1 問までとさせていただ

きます。続きまして、佐野様、よろしくお願いいたします。 

佐野 [Q]：お世話になります。JP モルガンの佐野と申します。よろしくお願いします。 

今期の営業利益の増減の中でも、値上げ効果の 1,341 億円が大きく目立ちます。ついては、北米、

欧州、水・環境の内訳があれば教えていただきたいのと。特に北米で小型のトラクタや中型以上の

トラクタ、建機、UV などで差が出るのかについて教えていただければと思います。 

吉川 [A]：吉川からご回答したいと思います。 

この 1,341 億円のうち、機械関係で 1,256 億円です。また、水・環境については 85 億円の値上げ

効果を見込んでおります。地域別にはかなりばらつきがありますが、この 1,256 億円のうち半分強

になる 740 億円ぐらいが北米となります。 

機種別は、競争状況を見ながらバラバラで、細かくなってしまいますので、控えさせていただきま

す。今、平均で 5%程度、北米はこの 1 月から値上げしております。それ以外の地域では、欧州が

300 億円強、あとはその他となります。よろしゅうございますか。 

佐野 [Q]：1 点だけ補足で、1 月から北米で値上げされている分で、ほぼこの 740 億円ぐらいが達

成できる見込みなのか。それとも、まだ年後半に向けて値上げして、これを達成されるのかについ

て教えてください。 

吉川 [A]：この 740 億円は、今申し上げた、今年からの値上げ分もございますが、昨年年央に 2 度

ほど値上げしております。この部分の年間で効いてくる分がありますので、それを合算しての 740

億円です。お答えとしては、追加の値上げを入れない形で、これだけ量が出るというのはもちろん

前提になりますが、ということになります。 

佐野 [M]：分かりました。ありがとうございます。私からは以上です。 

司会 [M]：続きまして、福原様、よろしくお願いいたします。 

福原 [Q]：ジェフリーズ証券の福原です。お世話になります。 

私は、研究開発についてです。2022 年度に 216 億円、前年比で増やされていて、今年も 155 億円

です。この 155 億円という数字は、3 カ月前と比べるとさらに増やされているのか。それとも、足
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元の環境を鑑みて、実は当初想定から減らされているのか。それが 24 年、25 年を見ていくと、今

後もさらに追加で増やされていくのか。まず、この研究開発費の今後の考え方についてお願いでき

ますでしょうか。 

吉川 [A]：まず、吉川から金額のことについて申し上げたいと思います。 

一つ目は、第 3 四半期のときも含めて、大筋としては変えておりません。研究開発についてはあま

り短期的な業績のでこぼこで変えるよりは、5 年単位、7 年単位でしっかりとしたテーマをやって

いこうと進めておりますので、今回ご指摘のような 22 年の増加、または 23 年の増加も、基本的

には想定内というか、もともとの計画内とご理解いただければと思います。 

今後増えるについては、もちろん今後のテーマ次第ということもあります。この 3 年間かなりいろ

いろなテーマを進めてまいりましたので、その進捗と、先ほど社長のお話にあったとおり、いろい

ろと見えてきたことに対する評価をした上で選んでいくので、このまま、このペースで毎年 150

億円、200 億円増えていくかどうかはまだ不透明です。研究開発費については、ある程度、先ほど

来繰り返しになりますが、その原資を着実にかせぎながら、バランスを取りながらしっかりと進め

ていきたい、成果を上げていくようなことでやっていきたいなと考えております。 

北尾 [A]：北尾から少し付け加えさせていただきます。昨年は堺の新研究棟が完成し、それに対し

ての投資がかなりかさんだこともあり、増えております。ただ、今申し上げたとおり、スマート・

オートノマス化や、CO2 削減、それから資源循環といったテーマについてはしっかりと投資して

いくことになってまいります。 

一方、先ほど説明したとおり、短期テーマについては 6 割、中・長期について、外部連携も含めて

2 割、2 割の配分で検討しております。今まさに電動化や、FCV、そういった研究を外部との連携

も含めて計画しております。これについて進めてまいりたいと思っています。 

ただ、全体としては、ある程度研究開発の比率は、昨年でやっと 3.5%ぐらいに上がったばかりで

して、他社と比べてまだまだ多いほうではないと認識しております。この範囲で、そのパーセンテ

ージを意識しながら、キャップをかけながら、研究開発投資をこれから進めていきたいと考えてお

ります。以上です。 

福原 [M]：分かりました。ありがとうございます。以上です。 

司会 [M]：続きまして、諌山様、よろしくお願いいたします。 

諌山 [Q]：ゴールドマン、諌山です。よろしくお願いいたします。 
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北米の、特に建機について補足いただけないかなと思っております。基本的な質問で恐縮ですが、

御社の 22 年の実績における建機は社長のプレゼンのところで CTL、ショベル半々だという話があ

ったと思うのですが、どれくらいがそれぞれ住宅用に使われるのでしょうか。これは、住宅市場は

弱いが御社は大丈夫という話の中で、もともと、どうしても小型建機は住宅工事用途が多いイメー

ジがすごく強いので、どれだけノンレジデンシャルがあるかが気になっています。 

また、在庫動向は CTL が 0.6 カ月とおっしゃったと思いますが、そうするとバックホーはどれく

らいなのか。合わせて、リードタイムもそれぞれ今どういった水準なのかも気になっております。

このディーラー在庫や受注残、在庫をおうかがいしたいのは、業界ではちょっとずつディーラー在

庫がたまっている、ある意味、小型トラクタと似たようなトレンドを示してきているのかなと懸念

しております。 

一方で、御社は結構売り逃しというか、去年からの期ズレの部分があるので、需要の部分は建機も

含めて厳しいところがあるが、去年の持ち越しが相当量あるのでこういう見通しになっているのか

なと疑問を抱いているところもございます。北米建機の全体的な補足となりますが、これが私の質

問です。よろしくお願いいたします。 

北尾 [A]：私から、市場の定性的なところについて申し上げたいと思います。まず、使用用途です

が、ミニバックホーは確かに住宅着工に使われる場面がやや多いと思います。ただ、ミニバックホ

ーは道路脇の配管や電線管など、いろいろな作業にも使っています。トラックローダについては、

道路工事の中で掘削、運搬の作業でかなり使われておりますので、私のイメージはざくっと半々ぐ

らいではないかなと思っています。 

従って、需要が引き続き強いというディーラーさんからの声が強いのは、そういったところにあっ

て、ディーラーさんからも社会インフラ投資はまだまだ来ている、バックログもあるということに

つながっているのかなと思っております。在庫レベルについては、先ほど申し上げたとおり、ディ

ーラー在庫は、ミニバックホーについては昨年末 1.8 カ月、CTL については 0.6 カ月しかないとい

うことです。業界全体の在庫レベルに比べて、うちは少ないと思いますが、まだまだこれから挽回

していける状態にあるのではないかなと思っています。 

吉川 [A]：吉川から、今ご質問があったリードタイムについて申し上げたいと思います。建設機械

について、まずバックホーについては、北米は全部日本でつくって出荷しております。CTL につ

いては現時点でやっと昨年の末からカンザスで一部生産を始めましたが、まだほとんどが日本から

持っていっている状況です。 
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スキッドステアローダについては、全部ジョージアでつくっており、北米製についてはリードタイ

ムが比較的短いのですが、いかんせんまだかなりの部分が日本製で、日本からの輸出となります。

特に、昨年で言いますと、西海岸の港湾の問題や、東海岸もそれに関連してコンセッションが発生

し、今この第 1 クォーターは改善してまいりましたが、日本からのリードタイムは多いときで 4 カ

月程度、全体としてかかってしまっていた感じです。 

これを改善する中で、供給も増やしていきたいと考えております。また、中期的には北米生産をも

っと増やして、リードタイムの圧縮を図っていきたいなと考えている次第です。以上です。 

諌山 [M]：吉川さん、北尾社長、ありがとうございます。 

北尾 [A]：1 点、追加で申し上げます。在庫シェアです。ミニエクスカベーターでは、去年末で小

売のシェアに比べて 4%ぐらい、われわれの在庫シェアは少ない状況です。それから、CTL に至っ

ては、われわれ、小売シェアに比べて半分以下の在庫シェアがなくて、非常に在庫が薄くなってい

るということで、これについてはしっかりと挽回できると思っています。 

諌山 [Q]：ありがとうございます。 

受注残という考え方だと、今期出している売上計画のうちどれくらい見えているのか。時期的に今

おっしゃったリードタイムの 4 カ月まではばっちり見えていて、数字を出されているというお話で

も結構ですし、金額のうちどれくらいかでも結構です。時間としていつぐらいまでが御社としては

確度が高いと見えているのか、こちらについても補足だけ頂戴できればと思います。北米の建機に

限ったコメントで結構です。 

吉川 [A]：吉川からお答えすると、受注残というイメージが合っているかどうか分からないです

が、通常、ディーラーさんからは 6 カ月程度のイメージでオーダーを取ったりしております。その

意味でいくと、受注残、バックオーダーに対応する供給を一生懸命やっているので、少なくとも半

年ぐらいは十分バックオーダーを解消するのにかかる状況が続くのかなという感じがしておりま

す。従って、本来納期どおりに収めていかなくてはいけないのが、まだ解消に半年ぐらいかかって

しまうかなと、そんなイメージでご理解いただければと思います。 

諌山 [M]：大変よく分かりました。どうもありがとうございました。 

司会 [M]：他にもご質問いただいておりますが、終了予定の時刻となりましたので、以上で質疑応

答を終了させていただきます。 

松井 [M]：予定の 11 時半となりましたので、以上をもちまして、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。 



 
 

 

サポート 

日本   050-5212-7790    米国   1-800-674-8375  

フリーダイアル 0120-966-744 メールアドレス support@scriptsasia.com 

54 
 

北尾 [M]：ありがとうございました。 

吉川 [M]：ありがとうございました。 

［了］ 

______________ 

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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