
清水建設株式会社 2025 年 3 月期 

アナリスト･機関投資家向け決算説明会（オンライン会議） 

 主な質疑応答 

 

日 時: 2025 年 5 月 15 日（木）10:00 ～ 11:00 

出席者: 取締役会長 井上 和幸、取締役社長 新村 達也、 

               専務執行役員 東 佳樹、執行役員財務･IR 担当 山口 充穂 

 

 

Q1:工場建築における清水建設の強みと今後の見通しについて教えてほしい。また、今後成

長が見込まれる半導体や蓄電池の工場案件の引合はどのような状況か。 

A1:大型の半導体工場や生産施設など、当社の施工実績は多岐にわたるが、エンジニアリン

グ事業本部との連携により、一気通貫でお客様の多様なニーズに応えられることが強み

であると考える。 

  半導体や蓄電池については、複数の大型工事の引合がある。アメリカの関税政策が日本

企業の設備投資方針に与える影響は不透明であるため、お客様とコミュニケーションを

取りながら打合を進めている。 

 

Q2:受注活動において採算性を考えながら受注判断をしていることと思われるが、将来的

に利益率と工事量のバランスを考える必要がある局面が来た際に、どのように取り組む

のか。 

A2:現在の受注環境は非常に良好であるが、受注時審査を厳格化し、金額のみならず工期も

含めて受注判断する姿勢は今後も変えるつもりはない。また、昨年度の建設業法改正に

伴い、受注前にリスクを発注者に伝えることが義務化されたため、きちんとお客様にリ

スク情報をお伝えしていく。 

将来的には厳しい受注環境になることも想定しており、技術開発や生産性の向上に取り

組むことで備えたいと考えている。 

 

Q3:2025 年度の国内建築利益率予想が 9.4％と前期から 1.8 ポイント改善している。第３

四半期時点の説明では、2024 年度と同程度としていたと思うが、改善の見込みに転じ

た背景を教えてほしい。 

A3:前期は、メサライトの納品遅れに伴い、工事損失引当金を保守的に計上したことで利益

率を押し下げたが、足元の受注時採算は改善しており、当期は大型工事の進捗も順調に

推移する見通しであり、特殊な事象の発生も現時点では想定していないため、9.4％の

予想としている。 



Q4:国内建築の利益率が 2025 年度で 9.4％まで改善しているが、中期経営計画の目標に対

して、更なる改善余地はあるのか。 

A4:2025 年度の国内建築は受注時採算が改善しており、現段階では大型工事を含め損益悪

化の懸念はないと考えているため、前期同様価格転嫁の交渉が上手く進み、工事も順調

に進捗すれば、利益率の上振れが期待できる。来期については、受注時採算は改善してい

るものの、比較的採算の厳しい工事が 2026 年度まで続き、利益率の改善傾向は緩やか

なものになると予想されるため、現時点では見通しは変更していない。 

 

Q5:今後の工事損失引当金の追加計上リスクと当期末の引当金残高の見込みを教えてほし

い。 

A5: 現時点では当期に大きな引当金繰入は想定していない。当期は国内建築の大型工事の

進捗に伴い、引当金の残高が大幅に減少し、2025 年度末の残高は期首からほぼ半減す

ると見込んでいる。なお、2026 年度末には、国内建築の残高は、ほとんどなくなると

考えている。 

 

Q6:土木の利益率について、建築は中期経営計画の想定よりも順調に進捗しているように見

受けられるが、土木は低採算の大型工事が影響して低い水準と感じる。来期以降の利益

率の改善見通しについて教えてほしい。 

A6: 当期の国内土木利益率予想は 10.2％と前期の 10.8％から 0.6 ポイント低下するが、

前期同様、当期は終盤を迎える大型工事がなく、期首時点で設計変更による利益改善を

織込みづらいため、保守的な予想としている。前期も、中小型工事の設計変更や先々に

竣工を迎える大型工事の設計変更により利益率が改善したため、当期も同様の期待をし

ている。 

土木においても足元の受注時採算は好調に推移しており、建築よりも工期が長い関係で

利益率の改善に時間を要するものの、中期的な見通しとしては中期経営計画で想定した

利益率よりも改善が進むと考えている。 

 

Q7:労務費の上昇を請負金額に転嫁してきていると考えるが、一年前と比較して労務費の上

昇に対する考え方はどのように変わったか。 

A7: 公共工事設計労務単価は昨年度も上昇しており、それに応じて民間工事においても労

務費を上げていく方針は変わっていない。今後も労務費の上昇を見積価格に反映させ、

現場の技能労働者にきちんと行き渡るようにしていく。 

 

 

 



Q8:技能労働者の退職により、労務費が更に上昇していくと思うが、どのように考えている

か。 

A8:慢性的な担い手不足に加えて、2024 年度からの総労働時間規制に伴い協力会社も制約

を受けているため、労務単価の更なる上昇は必至だと考えている。 

 

Q9:社長就任の抱負や就任後に課題に感じていることを教えてほしい。 

A9:就任以降お客様へのご挨拶に伺う中で、創業から 221 年間事業を継続してこられたこ

との重さや長年にわたり築き上げた当社への信頼を改めて実感している。お客様からの

信頼の根源は品質だと考えるが、昨今はその信頼を揺るがしかねないような品質事故も

あったため、本業である建設業において原点回帰を行い、きちんとした品質のものをお

客様に提供することの重要性を再認識した。また、建設技能労働者の不足などの課題に

も向き合い、消化体制を整えることが今後の課題だと考えている。 

 

Q10: 中期経営計画における投資計画の進捗が２割程度と遅れている背景を教えてほしい。 

A10:不動産開発事業において建設費の高騰などにより新規投資が芳しくなかったこと、グ

リーンエネルギー事業で再エネルギー発電事業への投資があまり進まなかったことが

主な要因。いずれも新規投資の検討は続いているため、今後着実に進めていきたい。Ｍ

＆Ａに関しては別枠の位置付けで前期 180 億円の実績があったが、当期は日本道路の

ＴＯＢに伴い 500 億円以上の投資を見込んでおり、今後もしっかりと取り組んでいき

たい。 

 

Q11:中期経営計画では開発事業の 2026 年度の利益計画を 650 億円としているのに対し

て、2025 年度の予想は 350 億円と乖離があるが、進捗は順調か。 

A11:不動産開発事業では、含み益のある賃貸物件を多く保有しているため、売却を進めて

いけば目標達成は十分可能ではあるが、建設費の高騰などの影響で案件の仕込みに苦戦

しており、少し売却を手控えている。今後新たな事業領域への挑戦や投資手法の見直し

などによって案件の積上げを図っていきたい。 

また、エンジニアリング事業ではＳＥＰ船が 2027 年度にＲＯＵＮＤ２案件が本格稼働

し、グリーンエネルギー開発事業では複数の投資案件の検討を行っており、これらの案

件を着実に進めていくことで利益の積上げを期待している。 

 

Q12:不動産開発は中期経営計画の2,000億円という投資目標が未達になる可能性もあるの

か。  

A12:現時点では目標未達になるとは考えていない。  

 



Q13:自己株式の取得額を 100 億円に設定した背景と、下期及び来期の自己株式取得の見通

しを教えてほしい。 

A13:当期は日本道路のＴＯＢで 500 億円以上の資金が必要であることに加え、国内大型工

事の進捗に伴い資金立替が増えることから、有利子負債残高が 1,000 億円程度増加す

ることが見込まれる。そうした状況下においても、政策保有株式の売却と併せ自己株式

取得を実施するという方針に基づき、100 億円の自己株式取得を決定した。今後、政策

保有株式の売却が想定以上に進めば、改めて検討したいと考えている。来期以降につい

ては、政策保有株式の売却状況、大型工事の資金立替、Ｍ＆Ａ等の投資などを総合的に

勘案しながら判断したい。 

 

Q14:国内の建設業界再編が昨日公表されたが、どのように考えるか、意見があれば教えて

ほしい。 

A14:業界再編は決して容易ではないが、当社としても可能性を排除するものではない。当

社の事業に資するシナジー効果があるか検討していく必要があると考えている。前期に

海外の内装会社等のＭ＆Ａを行ったが、アライアンスの強化なども含め今後も検討して

いきたい。 

 

Q15:日本道路の完全子会社化について、完全子会社化を行う理由と完全子会社化に伴うシ

ナジーを教えてほしい。 

A15:日本道路とは、連結子会社化以降も様々な協議を進めていた。今年に入ってから資本

関係のあり方も含めて両者の企業価値向上のための検討を加速させ、完全子会社化によ

りグループの経営資源をこれまで以上に迅速かつ柔軟に相互活用できる体制を整える

ことが最善であるという結論に至った。 

完全子会社化によるシナジーとしては、インフラ更新工事案件における共同での取組み

強化による受注拡大、中長期的な成長戦略の共有の下で事業基盤の強化と研究開発にお

ける協業、コーポレート・ガバナンス及び一体運営の強化、上場維持コストの削減・資

金調達の効率化の４点が期待できる。 

以  上 

 

 

 

 

 

《注意事項》 

本資料に記載されている内容は、決算説明会の質疑応答を要約した当社の見解であり、その情報の正確

性及び完全性を保証または約束するものではなく、また今後、予告なしに変更されることがあります。 

また、業績見通し等の将来に関する記述は、当社が現在入手している情報及び合理的であると判断する

一定の前提に基づいており、その達成を当社として約束する趣旨のものではありません。また、実際の

業績等は様々な要因により大きく異なる可能性があります。 


