
 

 

皆さん、こんにちは。太田でございます。本日はお忙しい中、弊社 2025年 3月期 第 2四半期の決

算説明会に参加をいただき、誠にありがとうございます。 

半年前、5月の決算説明会では、新たに策定した 24中計と、大きくアップデートした 2030経営

計画について発表・説明させていただきました。今期は 24中計のスタートの期となりますが、上

期として売上高、営業利益、四半期純利益ともに期首予想を上回る実績となりました。下期につき

ましては期首予想よりさらに原材料高騰の影響が大きくなる見込みですが、それを打ち返し、増収

増益を計画しており、期首予想を上回る見込みです。その結果、年間の業績予想を上方修正し、売

上高、営業利益ともに過去最高を見込んでおります。 

 

 

  



 
 

 

 

まず、第 2四半期の実績です。売上高が 1,188億円、前期比較で 92億円の増収。上期として過去

最高を更新しました。また、5月に発表した業績予想より 48億円のプラスでした。次に営業利益

は 138億円、前期比較で 3億円の減益。ただし、業績予想より 4億円のプラスでした。また四半

期純利益は、政策保有株売却に伴う特別利益により増益となっており、上期としては過去最高益と

なりました。 

  



 
 

 

 

次に、営業利益の増減要因です。減益要因を赤色、増益要因を青色にしております。 

まず、製菓単体の 4事業において、原材料関係等で約 28億円の増加、そして広告費も約 3億円の

増加となりました。なお、広告費につきましては連結計では 6.5億円の増加となっております。そ

して、その他が約 9億円増加しておりますが、主な要因として、労務費、人件費、DX 投資が含ま

れております。合計約 40億円の減益要因を売上高増収と価格改定効果でカバーしましたが、若干

の減益となりました。 



 
 

 

 

次に、事業別サマリーです。 

売上面では、菓子食品事業、冷菓事業が牽引し、8%超えの売上高成長を実現することができまし

た。一方、営業利益では、原材料高騰の影響を受けたことに加え、広告投資、人材投資、DX 投資

を増加させたことで、約 3億円の減益となりました。 

  



 
 

 

次に、国内市場と米国市場のトピックスです。SRIデータ、店頭での前年比をグラフにしました。

それぞれ月別には、発売品の関係や価格改定の前後で相当上下がありますが、年間を通しての動向

を見ていただければと思います。 

まず、国内菓子のキャンディは、市場全体が前年比 112.5%と好調に推移をしました。その中で、

ハイチュウ、ラムネともに様々な取り組みにより、市場を上回る推移となっております。ハイチュ

ウについては、今年 2月にブランドロゴを英字に変更し、大変話題になり売上も伸びましたが、4

月の価格改定以降も好調です。ラムネは受験生に向けたプロモーションを強化し、店頭露出も拡大

したことで好調を継続できております。9月単月では、昨年の発売品の関係で大きく前年を割り込

んでおりますが、10月は前年比 111%と回復しております。 

次に、ビスケットは、市場全体が前年比 106%、当社 104%ですが、当社は昨年大変好調であり、

前々年比では市場全体が 110%に対し当社は 129%となります。ここ数年の好調トレンドは継続し

ております。また価格改定を実施した 9月については、特売機会が減少したことで前年を下回って

おりますが、今後は回復に向けて様々な手を打っていく予定です。 

次に、チョコレートです。ダースは 9月単月では、昨年の発売品の関係で大きく落ち込んでおりま

すが、基幹品のミルク、白いダースが好調で、上期トータルでは市場の伸びを上回り 2桁伸長して

おります。カレ・ド・ショコラも、ハイカカオの需要増によって基幹品を中心に好調、上期は前年

比 114%でした。 



 
 

 

次に、冷菓です。 

市場および当社ともに好調を継続しております。昨年は、特に第 2四半期である 7-9月が大変な猛

暑となり、分母の一番大きい盛夏期に大幅伸長しましたので、今期は苦戦も予想しておりました

が、7-9月は市場全体が 102.9%、当社が 106%、前々年比では市場全体が 119%、当社が 131%と

大きく伸ばした前年からさらに成長させることができました。上期は特に板チョコアイスとザ・ク

レープが好調に推移し、出荷実績として、板チョコアイスは前年比 133%、クレープが 127%でし

た。 

チョコモナカジャンボは、昨年、品質リニューアルを行い、大きく伸ばした影響を若干受けており

ますが、バニラモナカジャンボが好調で、ジャンボグループとしての上期の出荷実績は前年を上回

っております。冷菓は 9月に価格改定を実施しましたが、改定月も落ちることなく、天候要因もあ

りますが、10月も当社は前年比 114%と好調を継続できております。 



 
 

 

 

次に、ｉｎゼリー、通販、米国の HI-CHEW です。 

ｉｎゼリーは市場の伸びを下回る推移で前年を割り込みましたが、出荷実績では上期前年比 101%

と前年を上回っております。 

次に通販です。通販健康食品市場の伸び率との比較を掲載しておりますが、おいしいコラーゲンド

リンクは前年比 102.4%、おいしい青汁は 132.7%でした。 

最後に、米国の HI-CHEW です。昨年 10月以降、市場の伸びを下回る推移で、今年 1-6月は、市

場全体が前年比 105%に対し、HI-CHEWは 101%でした。ここ数年、市場の伸びを大きく上回る

推移で伸長してきた HI-CHEWですが、今年度はビハインドしております。この 1年、市場全体も

若干減速感はありますが、HI-CHEW はコンビニチャネルの構成比が高く、チャネル自体の苦戦も

相まって、市場を下回る推移が続いています。ｉｎゼリー、米国の HI-CHEW につきましては、皆

様、減速の懸念もあるかと思います。それぞれの現状分析と今後の取り組みについて、後程詳しく

説明させていただきます。 



 
 

 

 

次に、2025年 3月期の業績予想です。 

経営環境の認識と当社対応とありますが、外部環境の変化と当社の取り組みについて記載しまし

た。 

外部環境は、何よりもカカオ関連原料の高騰が想定以上であり、円安も相まって、期首想定以上の

高騰見込みとなっております。自社の取り組みとしては、売上高増収や価格改定等、様々な施策

を、能動的にスピードを持って実施し、それぞれが順調に機能しております。結果として、大きな

逆風の中で収益改善にも手応えを感じておりますが、外部環境の先行きは依然として不透明なとこ

ろがございます。 



 
 

 

 

今期の業績予想としては、厳しい経営環境、逆風を打ち返して、5月に発表した予想を上方修正し

ております。 

売上高は 2,270億円、前期比較で 137億円の増収、期首予想からは 50億円のプラスです。売上高

は 4期連続の過去最高となります。営業利益は 213億円、前期比較で 11億円の増益、期首予想か

らは 8億円のプラスです。当期純利益は 167億円、前期比較で 16億円の増益、期首予想からは 9

億円のプラス見込みです。営業利益は過去最高で、EBITDA も初めて 300億円を超え、過去最高と

なる見込みです。 



 
 

 

 

次に、セグメント別の年間業績予想、上期実績、下期予想の数字を並べて記載しております。 

それぞれのセグメントおよび国内と海外の上期・下期の推移をご確認いただければと思います。 

  



 
 

 

 

下期予想の営業利益増減要因です。 

原材料関係が為替影響を含めて、36億円の増加、物流費も約 6億円の増加です。それらを価格改

定効果と売上高増収で打ち返します。広告投資は戦略的に大きく増やした前年に対しては減らして

おり、増益要因となっております。ただ、前々年との比較では下期で約 6億円の増加です。その他

については、前年は本社移転費用が発生しておりましたのでその分増益となっております。また米

国事業も下期は増益で、トータル約 13億円の増益見込みとなりました。 



 
 

 

 

次に、年間予想の営業利益増減要因です。 

年間で見ると、原材料関係等が約 64億円の増加、物流費やその他を含めると減益要因は約 72億

円となります。それらを価格改定効果と売上高増収で打ち返し、約 11億円の増益となる見込みで

す。 

それぞれ期首想定との差異が大きいものを、次項で説明させていただきます。なお、調達の為替レ

ートは 1ドル 148円 90銭で見ており、前期実績の 137円 12銭に対し、約 11円の円安となって

おります。期首の予想調達レートは 146円でした。 



 
 

 

 

次に、5月に発表しました期首予想との差異の額が大きな項目を４つ挙げております。 

原材料関係は、為替とカカオ関連原料を中心に、期首予想より大きく増加し、16億円の悪化で

す。一方、それを打ち返す価格改定効果と売上高増収は、期首計画より増やすことができる見込み

で、増益に大きく貢献しております。なお、この数値は今後実施検討中の価格改定効果も含んでお

ります。 

それから、その他事業・調整額については、森永商事を中心としたグループ会社が大きく増益貢献

する見込みです。 



 
 

 

 

次に、年間業績予想の事業別サマリーです。 

売上高は前期比較で、ほぼ全ての事業で増収見込みです。特に菓子食品事業、冷菓事業、事業子会

社、海外、食料卸売（森永商事）セグメントの貢献が大きく寄与しております。また営業利益は、

今期は特に、事業子会社と食料卸売のグループ会社の増益貢献が大きく、約 9億円の増益見込みで

す。 



 
 

 

 

次に、18中計、21中計、今期と、直近 7年間の連結の業績推移です。 

売上高と営業利益、営業利益率、原材料価格高騰等の影響額を記載しております。2018年度に、

創業以来、初めて営業利益 200億円を突破して、社長就任１年目である 2019年度は、212億円と

過去最高益を更新し、順調なスタートを切りましたが、翌年度は新型コロナウィルスの流行、そし

て 2021年度からは大幅な原材料高騰と円安により環境が激変しました。原材料価格高騰影響は 21

中計と今期の 4年間で様々なコストダウンの取り組みを差し引いても、約 207億円の減益要因と

なる見込みです。その中で様々な打ち返し策を実行し、売上高 4期連続過去最高更新もあり、今期

は 19年度の最高益 212億円を超える予想を出せるところまで来ました。 

24中計最終年度の売上高 2,460億円、営業利益 246億円達成に向けて、手応えを感じておりま

す。 

  



 
 

 

 

次に 24中計達成に向けての進捗をご説明いたします。 

まずは 24中計の位置づけです。24中計は今年の 5月に大きくアップデートした 2030経営計画達

成のための 2ndステージの位置づけで、キーメッセージを「飛躍に向けた成長軌道の確立」とし

ました。 

ここからは今期の業績予想も踏まえての現状分析と今後の取り組みについて説明いたします。 



 
 

 

 

ｉｎ事業です。 

ｉｎゼリーは飲用シーンとターゲットの拡大に尽き、様々な仕掛けを展開する予定です。この 1

年、ブドウ糖が受験生を中心に集中力強化の面で話題になり、売上も大きく伸ばしています。資料

に「新たな仕掛けで需要喚起」との記載がありますが、12月より受験生に向けたさらなる取り組

みを展開する予定です。また、女性に向けてのフルーツ食感や子どもに向けての成長期サポートな

ど、着実に拡大に向けての取り組みが進行しており、今後、大いに期待したいと思います。 



 
 

 

 

次に、ｉｎバーとｉｎ新ブランドの展開です。 

ｉｎバーは現状、市場全体、当社ともに大変苦戦をしています。ヌートバー選手を起用したテレビ

CMの投入で店頭露出を図るとともに、新たな需要を獲得できる新商品の開発により、幅を広げて

いく取り組みにもチャレンジしていまいります。 

新ブランドではｉｎタンサンを展開してまいります。先進的な未来食の創造として今年 6月に

Amazonでテスト発売を実施しました。大きな話題となり、想定を大幅に上回る売れ行きで、早期

終売となりました。仕切り直しを行い、11月より ECチャネルで再発売をしています。今後、大

いに期待したい商材です。 

 



 
 

 

 

次に、冷菓事業です。 

各ブランドにおいて５月に説明した取り組みを進めております。分母の大きいジャンボグループが

堅調に推移する中で、それに次ぐ商品群、板チョコアイス、ザ・クレープ、アイスボックス他が着

実に育ってきており、冷菓事業全体の引き続きの好調に寄与しています。 

 



 
 

 

 

冷菓事業の直近 5年間の SRIの推移です。 

5年前の 2019年度は店頭でのシェアが 6位でした。毎年市場の伸びを上回る推移で着実に成長

し、昨年 11月にシェア 2位となりました。その後もさらに伸長しシェア 2位が盤石なものになり

つつあります。板チョコアイスとザ・クレープの通年化も寄与していますが、アイスボックスも好

調であり、何よりも分母の大きいジャンボグループがこの 5年で 125%超えとなっております。ほ

ぼ全ての主力商品が好調を継続していると言っていいかと思います。 



 
 

 

 

次に、通販事業です。 

引き続き５月に説明した内容を深耕しております。先期は営業利益率が 1.9%まで落ち込みまし

た。今期見込みが 3.3%ですが、2026年度の計画 6.4%達成に向けて、様々な取り組みを強化して

まいります。 

  



 
 

 

 

次に、米国事業です。 

2030経営計画を策定した 2021年度より重点領域に定め、投資も集中し、積極展開を図ってまい

りました。2021年度の売上高は 105億円であり、前年の 2020年度の売上高は 72億円でした。先

期の売上高は 191億円となり、為替要因もありますが、この 3年で 2.6倍の規模に一気に成長して

います。今期は HI-CHEW の構成比の高いコンビニチャネルの苦戦が影響し、伸び率が鈍化してお

ります。ただし、Foodチャネルでは、第 2クォーターの移動年計で見ても大きく伸ばしており、

市場全体の伸びを上回る推移です。SKU数を増やしてきたことが、Foodチャネルの伸びに寄与し

ていると考えられます。 

販売店率は競合の上位ブランドが 95%を超えているのに対し、当社は 77.5％です。今後、さらな

る取り扱い拡大に向けて、チャネルに合わせた SKUの拡充に取り組むと同時に、導入店舗での取

り扱い SKU拡大にも取り組んでいきます。また、空港売店や均一ショップ等への展開も強化し、

導入が広がっております。今後に向けては期待できる部分だと思っています。 

 



 
 

 

 

認知率は 57％と着実に上がってきていますが、さらに向上させていくことが急務です。競合の上

位ブランドは 80%台後半で、販売店率とともにまだまだ拡大の余地は大きいと考えています。 

認知拡大に向けて、店頭でのブランド接点拡大に取り組んでおり、販売台の活用やハロウィンでの

催事対応、HI-CHEW gummiesも徐々に店頭展開が始まっております。来期は容量替え商品も導

入し、さらに店頭展開を加速していく予定です。苦戦が続いているコンビニチャネルに対しても、

大手チェーンへの導入も視野に入れております。HI-CHEW gummies については、流通の評価も

高く、来期以降、大いに期待できる商材と考えています。 

また、HI-CHEWのプロモーションマスコット Chewbieを今年 9月に発表しました。様々な場面

で露出することでお客様へ楽しさやワクワク感を訴求していきます。これはまさしくブランド接

点、認知を上げる取り組みの一つです。 

Chargelは EC チャネルでは引き続き好調で、分母は小さいですが前年の 2倍近い推移で継続して

おり、リピーターも着実に増加してきています。西海岸の日系スーパーにはほぼ導入されており、

販売台の展開も進み、今後は米系チャネルへの導入促進に取り組んでいきます。 

今回、マーケティング面の見直しを実施し、新たなタグラインを設定しています。マス化に向け

て、より一般の生活者を意識した対応を進めていきます。 



 
 

 

 

次に、基盤領域の菓子食品事業です。 

今期は 4月、9月と価格改定を実施し、加えてキャンディカテゴリーへのさらなる傾注により、収

益力改善に取り組んできました。下期も引き続き、キャンディ、ビスケットの事業成長とチョコレ

ートの資本収益性の改善に取り組んでいきます。 

  



 
 

 

 

次に、菓子食品事業の直近 5年間の業績推移です。 

大幅なコストアップに対して複数回の価格改定を実施し、その上でトップラインを伸長させること

ができました。同時にカテゴリーミックスの改善や、様々なコスト削減に取り組み、2022年度の

営業利益率 2.1%を底として収益改善を進行してきています。 

グラフ最下段の原材料高騰影響の額は、森永製菓単体の数字ですが、菓子食品事業が一番影響を受

けており、今期予想の 64億円のうちの 7割程度が菓子食品事業の見込みです。価格改定は後追い

になる部分がありますが、来期に向けて価格改定効果が寄与すると思います。今期は営業利益率

4.7%の見込みであり、2026年度計画の 6.7%達成に向けて、様々な取り組みをさらに強化してまい

ります。 

資料の右下に記載の通り、ハイチュウとラムネは 3年前比で伸長しており、これまでの取り組みが

確実に実績につながっております。 



 
 

 

 

次に、海外事業のさらなる成長です。 

今年の 5月に 2030年の海外売上高比率の目標を 15%から 25%へ大幅に上方修正しました。HI-

CHEWはグローバルブランドへの成長に向けて、新たなステージに入ったと感じています。現

在、欧州での展開が加速しており、ロンドンでは複数の大手チェーンでも導入が進んでおります。

また、フランスでは今年、最大手チェーンのレジ前の売り場に導入されました。同チェーンにおけ

る導入店舗は 90%を超えており、今後の店頭回転次第ですが、大いに期待したいと思います。欧

州はマーケティングコストの投入前ですが、店頭でも存在感を発揮しつつあり、米国の初期の頃の

段階かと思います。米国の成功例を参考にしながら欧州流のやり方を模索し、さらに市場展開を加

速していまいります。その他、中国、アジア、オセアニア含めて、HI-CHEW を 2030年に向けて

真のグローバルブランドにすべく、各エリアで様々な取り組みを強化、推進していまいります。 



 
 

 

 

最後に最近のトピックスです。 

10月に米国の第 2工場の Groundbreaking Ceremony（鍬入れ式）に参加しました。米国事業は急

激に成長したことによる需給不安もあり、大きく展開できない部分もありましたが、第２工場の投

資により製造能力は現在の倍以上となります。今後いろいろなチャネル含めて、思い切って拡大を

していく基盤ができるということになります。大変大きな投資ですが、それに見合う成長を実現し

ていきます。 



 
 

 

 

今年 3月に完成した新本社、森永芝浦ビルが、2024年度のグッドデザイン賞を受賞しました。企

業理念と地域共創を具現化した環境共創型オフィスとして、ウェルネスカンパニーとしてのビジョ

ンを建築に反映している点が評価されたことは、大変うれしく感じています。従業員のエンゲージ

メント向上にも寄与してくるものと思います。 

 

説明は以上でございます。ご清聴ありがとうございました。 

  



 
 

【ご注意事項】 

将来予測・業績予想について 

本資料には、当社（連結子会社を含む）の見通し、計画、目標など将来に関する記述が含まれておりますが、こ

れらは当社が現在入手している情報に基づく判断や仮定を基礎としたものであり、将来における当社の実際の業

績または展開と異なる場合があります。 

 


