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イベント概要 

 

[企業名]  三和ホールディングス株式会社  

 

[企業 ID]  5929 

 

[イベント言語] JPN 

 

[イベント種類] 決算説明会  

 

[イベント名]  2025 年 3 月期 第 2 四半期決算説明会  

 

[決算期]  2024 年度 第 2 四半期  

 

[日程]   2024 年 11 月 1 日  

 

[ページ数]  29 

  

[時間]   10:00 – 11:02 

（合計：62 分、登壇：41 分、質疑応答：21 分） 

 

[開催場所]  インターネット配信 

 

[会場面積]   

 

[出席人数]   

 

[登壇者]  3 名 

代表取締役社長 執行役員社長   

髙山 靖司（以下、髙山） 

取締役専務執行役員 経営企画部門担当   
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山崎 弘之（以下、山崎） 

執行役員 経営企画部門 コーポレートコミュニケーション部長   

新子 雅之（以下、新子） 

 

[アナリスト名]* SMBC 日興証券    川嶋 宏樹 

大和証券     寺岡 秀明 

野村證券     濱川 友吾 

モルガン・スタンレーMUFG 証券  八木 亮 

みずほ証券     中川 義裕 

ゴールドマン・サックス証券  岡田 さちこ 

UBS 証券     渡辺 真理子 

 

*質疑応答の中で発言をしたアナリスト、または質問が代読され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 

 

新子：皆様おはようございます。開始時間になりましたので、これより三和ホールディングス株式

会社 2025 年 3 月期第 2 四半期決算説明会を開催させていただきます。 

本日はご多用のところ、弊社説明会にご出席いただきましてありがとうございます。本日の進行役

は、コーポレートコミュニケーション部の新子でございます。何卒よろしくお願いいたします。そ

れでは、まず本日の出席者を紹介させていただきます。弊社代表取締役社長、髙山でございます。 

髙山：よろしくお願いします。 

新子：弊社取締役専務執行役員経営企画部門担当、山崎でございます。 

山崎：よろしくお願いします。 

新子：以上 2 名が説明させていただきますので、よろしくお願い申し上げます。 

本日の予定は、この後、社長の髙山より、画面に連動しておりますプレゼン資料に沿って説明させ

ていただき、その後、質疑応答の時間とさせていただきます。終了予定は 11 時でございます。そ

れではお待たせいたしました。髙山社長よろしくお願いいたします。 
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髙山：それではただ今よりご説明をさせていただきます。 

資料 2 ページ目次をご覧ください。本日お話しさせていただく内容は記載のとおりであります。 

そしてまたその右側をご覧ください。私ども三和グループは、三和グローバルビジョン 2030、こ

れを掲げまして、現在中期経営計画 2024 を推進中であります。本年の 2024 年度が、この中計の

最終年度というステージにありまして、来年 2025 年度からは、新しい中期経営計画をスタートす

る予定であります。 

新中計につきましては、おそらく来年の春、また皆様にご説明をさせていただく機会を持ちたいと

考えております。それでは中身に入ってまいります。 
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資料 4 ページをご覧ください。本日お話しさせていただく主な内容であります。 

ポイントは 3 点です。まず 1 点目、上期の実績。これは過去最高を更新することができました。売

上で 3,138 億円、営業利益が 323 億円でありまして、特に日本、そしてアメリカ、この二つの主

要な事業が好調を維持したということであります。 

それからポイントの 2 点目、通期予想。こちらを上方修正いたしました。売上高が 6,530 億円、営

業利益は 725 億円ということで、過去最高を 4 期連続で更新する予想であります。過去の業績の

推移は、下のグラフでご覧いただけるとおりであります。 

期初、営業利益の予想 625 億円から 100 億円増加の大幅な利益の上方修正ということとなりま

す。 

それから最後、ポイントの 3 点目でありますが、株主還元、これを強化しております。まず配当で

すが、こちらは年間で、94 円とする見込みであります。 

前年あるいは期初予想がともに 78 円でしたので、そこから 16 円増ということであります。8 円、

8 円と中間、期末にそれぞれ増配するということで、中間の方は決議をいたした次第であります。 
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また自社株取得、こちらも同時に発表させていただいております。今回新たに 150 億円の取得を

決議いたしました。上期に、今期は 50 億円、既に自社株の取得が完了しておりますので、合わせ

て今期 200 億円の自社株取得を行うということであります。以上 3 点が本日のポイントとなりま

す。 

それではそれぞれ内容を、順を追ってご説明したいと思います。 

 

資料の 6 ページに進んでまいります。まず上期の業績でありますが、お話ししましたとおり売上が

3,138 億円ということで、前年からは 281 億円、9.9%の増加、予想からも 208 億円の増加であり

ます。その内訳ですけれども、まず為替、281 億円増とあるのですが、為替の影響が 205 億円ござ

います。これが非常に大きかったということであります。為替については上の中段右側に、青い表

がありますけれども、上期の実績ドルが 154.06 円、ユーロが 166.12 円ということでありまして、

前年あるいは期初予想から大きく円安水準にいって推移しているということで、この為替の影響が

まず一つ大きかったということであります。 
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ただそれを除いても、売上は増加ということでありまして、これは特に日本、そしてアメリカ、こ

の二つの事業が売上を増加させたということであります。一方、ヨーロッパは、現地通貨ベースで

はマイナスということになりました。 

続いて営業利益です。上期は 323.1 億円ということでありまして、前年からは 45.8 億円の増、期

初予想からは 58.1 億円の増となりました。減益の予想を出しておったのですが、一転して大幅な

増益という結果となりました。 

営業利益については、この左下の増減分析の表をご覧ください。まず為替の影響が 23.4 億円、こ

れがそこそこあるということなのですけれども、大きいのが数量です。ボリュームの増で 40.9 億

円、これが増益に貢献をしております。 

これは主に先ほども触れましたとおり、日本そしてアメリカ、ここでのボリュームの増が欧州の減

を補ったということであります。販売価格は 27.5 億円、これは減益要因となっております。主に

日本では売価転嫁が非常に上手く進んでおるのですけれども、かねてからご説明しているとおり、

アメリカでの販売価格の低下というものが大きくて、連結では 27.5 億円のマイナスであります。 

ただこれも予想よりは抑えられているかなというところであります。そしてまた原材料価格、ある

いはコスト、こういったところも、原材料価格についてはアメリカで特にこの上期は下落に転じた

ということもありますし、コストについては、これはグローバルにいろんなコストが上がっている

のですけれども、そういう中でアメリカでのコストダウンが大きく貢献して、全体でのコストアッ

プをこの程度に抑えることができたということであります。 
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続いて上期の実績をセクターごとにお話させていただきます。まず日本です。売上が 1,304 億円

で、前年からは 7.4%増であります。今期は大型物件の端境期ということもあり、日本のマーケッ

トについては、少し踊り場的な状況なのかなと見ておりましたが、実際そういう状況だと思います

が、そういう中でプラスの 7.4%ということで、ある程度しっかりと伸ばすことができているとい

うことであります。 

販売価格の上昇、これが一つあるのと、ボリューム面でもしっかりと主力商品、あるいは間仕切等

の戦略商品、こういったところを伸ばすことができ、7.4%の増収となっております。一方、利益

も、123.3 億円ということで前年から 17.5%の大幅増益となっています。 

ボリュームの増に加え、それから売価転嫁、これに加えまして、コストのコントロールもうまくい

ったということで大幅な増益となっております。 

続いてアメリカでございます。為替の影響を先ほど触れましたので、ここでは現地通貨ベースでお

話をします。この上の青字が現地通貨ベースになりますが、上期は 772 ミリオンドルということ

でありまして、前年からは売上は 1.4%プラスであります。マーケット自体は、住宅をメインに緩

やかに回復しているような状況であります。 
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一方で販売価格、こちらの方が、下落基調が続いているということなのですけれども、その販売価

格の下落を数量の増で補って、プラスの 1.4%が実現できております。また、営業利益について

は、127.3 ミリオンドルということで前年からさらに利益を伸ばすことができました。販売価格の

下落を最大限に抑制するとともに、生産コストですとか、物流費等々のコスト削減、こういったも

のを推進することで、増益とすることができました。それから欧州がちょっと厳しい状況でありま

して、現地通貨ベースでは 5.4%マイナスの 348 ミリオンユーロとなりました。 

非常にドイツを中心に環境は厳しい状況が続いております。それからいろいろコストダウン等を努

めておるのですけれども、それ以上にコストも上がっていることもありまして、利益についても、

5.1 ミリオンユーロと、前年からは大きく減益という状況であります。 

今しばらく厳しい状況は続くのかなというように見ております。それからアジアについては、上期

については台湾と香港、この辺りのビジネスが堅調に推移しまして増収増益となりました。以上が

上期のセクターごとの状況であります。 

 

続いて通期ではどうなるのかということであります。9 ページをご覧ください。 
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まず売上が 6,530 億円という予想であります。前年からはプラスの 419 億円、率にして 6.9%増で

あります。期初の予想からも 280 億円、上方修正をいたしております。 

これによりまして、過去最高を 4 年連続更新する見込みということであります。通期での為替の予

想をどう見ているかということですけれども、右側の中段の青い表をご覧いただきますと、24 年

の通期修正予想というところです。ドルが 149 円、ユーロが 162 円という予想としております。

期初予想よりは円安に見直しておりますが、現在の為替水準を鑑みると、実際はどうなるかという

ところであります。連結の売上は 419 億円プラスのうち、為替の影響が 188 億円見ております。 

これは上期とトレンドは同じでして、日本、それからアメリカがプラス、欧州は一方でマイナスと

いう状況であります。 

続いて営業利益です。営業利益は連結で 725 億円であります。営業利益率も、これから 11%とい

うことでありまして、大きく上方修正をいたしております。 

営業利益については、また左下の表をご覧いただきますと、前年からは 71.4 億円のプラスですけ

れども、このうち為替の影響が 22.5 億円であります。それ以外を見ていただきますと、ボリュー

ム増の影響が 95.4 億円で、これが増益に効いております。期初は 77 億円と見ておりましたので、

ここから約 18 億円、期初よりもさらにプラスでいけるだろうと、日米がうまくいっているという

ことであります。 

一方販売価格、こちらは通期でマイナス 5.1 億円でありまして、ほぼトントンに近いのですけれど

も、ややマイナス、減益要因となります。 

しかしながら期初 45 億円の下落を見ていたわけですけれども、これが 5 億円にとどまるというこ

とで、販売価格で期初より 40 億円分、増益の要因になっているということであります。これは日

本での売価転嫁がうまくいっているのもあるのですが、一番効いているのはアメリカでの価格の下

落の幅が想定以上に小幅にとどめることができているということであります。 

原材料価格、それからその他のコストについても、これは営業利益にはマイナス要因ではあるので

すけれども、期初よりは抑制できるということでありまして、こういった諸々によりまして、期初

から 100 億円の上方修正ということであります。 

また一番下に書いていますが、特損は今期 21 億円を見ております。期初からはやや増加というこ

とであります。1 株利益はこれでいきますと、純利益が 510 億円という予想でありますので、1 株

利益が 235 円と、このような予想となっております。 
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続いてセクターごとに見てまいります。まず日本です。日本は売上が 2,844 億円でプラスの 7%で

あります。上期と同様に市場環境はそんなに良くはないのかなというところではあるのですけれど

も、しっかりと基幹商品、シャッター、ドア等、獲れるものを獲っていくとともに、戦略商品、間

仕切、それから防水商品等々を伸ばすことで 7%、売上を増やしていこうということであります。 

利益の方は 307.8 億円ということで、引き続き売価転嫁等々がプラスに効くのですけれども、下期

については、物流費であるとか、工事費、こういった費用の増加が見込まれております。これをし

っかりと売価転嫁で補いながら適正なコスト管理に努めまして、あるいは納期の確保に努めて、そ

のコストを抑制することで、増益を実現してまいりたいと思っております。 

ある程度このコスト増については期初より見込んでおるところでありますので、実際はそれよりも

抑えられれば、もう少し上振れの期待もあるかなというような見立てであります。 

一方アメリカです。アメリカは通期でこちらもドルで、1,607 ミリオンドルであります。前年から

はプラスの 3.2%で上期よりも売上の伸びは改善していく、拡大していくということであります。

徐々に回復する住宅マーケットを背景としまして、需要を取り込むべく、様々な販売施策を推進す

ることで、マーケット以上のボリュームの確保ができております。 
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確実にシェアを取ることができておりまして、これを下期も加速させていくということでありま

す。一方、利益は 267.4 ミリオンドルということで前年から 9.4%の増であります。引き続き販売

価格戦略、こちらを推進するとともに、コスト削減をしっかりと実現して狙った利益を最低限確保

してまいりたいと考えております。 

一方、欧州です。欧州は引き続き厳しい状況が続きます。売上が 705 ミリオンユーロで、通期で

は対前年マイナス 3.2%であります。上期に比べると、対前年の減少幅は縮小いたしますが、まだ

まだ底を打ったという状況ではないのかなということであります。 

ボリュームの減が非常に利益の方にも効いてくるということであります。 

それからアジアについては、増収ですが減益であります。これはちょっと前年下期に大きな物件が

売り上がった反動もあるのですけれども、全体としては徐々に安定感が出てきているなというのが

アジアのビジネスの状況です。以上が通期の予想となります。 

 

続いて施策の進捗についてお話をさせていただきます。12 ページをご覧ください。まず中計で掲

げております基本戦略の 1 としまして、日米欧のコア事業の強化、それから領域拡大というところ

であります。 



 
 

 

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 

13 
 

まず 1 番、シャッター、それからドア事業のシェア拡大でありますが、日本については、基幹商品

それから戦略商品ともにうまくいっている、あるいはメンテサービス、こういったところも順調に

伸ばすことができております。加えて販売価格の転嫁、これもうまくいっております。写真にあり

ますとおり、これはデュオグラスという間仕切の新商品でありますが、こういった新商品なども、

非常に売上の増加に貢献しております。まだまだ難しい環境が下期も継続するとは思うのですけれ

ども、しっかりと愚直に、施策を展開することで、安定的に売上収益を確保してまいりたいと思っ

ています。 

また重ねて、このコスト管理が非常に特にこの下期が重要になってまいりますので、ここにしっか

り取り組むことが重要かなと思っています。 

続いてアメリカであります。アメリカについては先ほどシェアを取っている、ボリュームが増えて

いるということをお話させていただいております。マーケットは、住宅市場は緩やかに回復、非住

宅についてはやや停滞というのが、この 24 年の状況でありますが、そういう中で新商品の投入で

すとかそれから販売施策の推進によってシェアを取ることができています。 

特にディーラーのネットワークがアメリカのビジネスのメインのチャネルになるわけなのですけれ

ども、既存のディーラーに対してのいろんな拡販支援策、商品教育であるとか、施工そういったも

のの研修であるとか、そういったことをやりながら、しっかりと既存のディーラーの売上を伸ばす

とともに新たに新規ディーラーを追加することで、着実に売上を伸ばしています。 

アメリカでは主にわれわれの製品を専門に扱うクローズチャネルと、いろんな会社の製品を販売す

るオープンチャネル、二つのディーラーがあるわけですけれども、それぞれにおいてこういった施

策を展開することで、住宅、非住宅とも、シェアを取れているというところであります。 

また新商品としまして、住宅向けにはゲート開閉機、あるいは非住宅としてはドックレベラー、こ

ういった新たな商品を投入することで、また ODC は非常に幅広いラインナップがありまして、住

宅、非住宅ともに開閉機も扱っておりますし、あるいはより高機能なハイパフォーマンスドア、こ

ういった品揃えもあります。こういったものを、総合的に提案していくことで、しっかりとシェア

を取っていく、こういった活動を続けてまいります。 

2 番目、サービスビジネスですが、ここは特に日本が順調にいっています。非常に大型物件、新規

案件の売上がここ数年続いておるのですけれども、まずそういったところをしっかりとメンテ契約

まで繋げて、ストック市場を拡大しております。そしてまたお客様の、修繕計画に沿った提案をし

っかりと行っていくことで、私どもの製品の修理であるとか、あるいは取り替え、こういった需要

に、繋げることができているのかなというところであります。 
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それから次ページをよろしくお願いします。次ページは基本戦略の 2、アジア事業の成長力強化と

いうところであります。業績につきましては先ほども触れたとおりであります。年初の予想あるい

は中計のターゲットには届かない状況でありますが、そういう中でも何とか徐々に安定性が出てき

ているかなというところであります。 

しかしながら、今アジアでは、やっぱり中国のビジネスに少し黄色信号が灯っておりまして、2 番

目の 1 番下、記載させていただいているとおり、この中国市場の悪化の中で、数量をしっかりと取

っていくところが目下の課題となっています。 

いわゆる巷で言われているほど中国の景況感の悪化は、当社のビジネスにそこまで悪影響を与えて

いるわけではありません。しかしながらドアのビジネス、ここは工場の新設ですとか、キャパの増

加をしているのですけれども、それに見合う十分な数量を取っていくには、やや今ちょっと苦戦を

しているところでありまして、ここが一つ、足元の少し課題になりつつあるということでありま

す。 
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それから次ページ、基本戦略の 3、防災環境対応製品の拡充と、製品サービスのスマート化推進で

あります。表にありますとおり、防災環境対応商品、こういったものはグループ全体の売上の約 3

分の 1、2,000 億円以上を占めております。 

右側にありますとおり、防災、そして気候変動適応、あるいは緩和、こういった商品を、日米欧で

次々に展開をしております。特に気候変動緩和というところで、これは日本で販売している Re-

carbo シリーズ。こういったところは非常にお客様の関心も高い状況でして、引き続きこういった

製品を強化してまいることであります。 
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続いて基本戦略の 4 であります。デジタル化と、ものづくり革新いうことでありまして、これは、

IT と生産設備への投資を積極的に行うことで、生産能力の拡大、あるいは生産性の向上を図って

いこうということであります。 

右上の表に記載のとおり、今期は合わせて 172 億円の投資を予定しております。3 カ年累計で 406

億円でありまして、目標にはやや届きませんが、順調に投資を続けております。今足元、特にデジ

タル化では、アメリカでかねてから実施しているこの ERP の導入、これがいよいよメインの工場

である Mt.Hope 工場への導入がもうじき完了するところまで来ておりまして、これが一つの大き

な山になるということであります。順調にいっているかなというところであります。 

それから欧州は、なかなか環境は苦しいのですけれども、そういう中でもしっかりと将来に向けた

備えをやっていくということでデジタル化、ここが一番ある意味進んでいるかなと思っております

がこれを引き続き推進しております。生産計画、あるいはこの製造実行システム、APS、MES、こ

ういったデジタル化を推進することで、明らかに効果が出てきておるということで、これをさらに

よその工場にも広げていくことを展開してまいります。 
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それから 2 のものづくりでは、生産設備のところですけれども、日本でのドアの供給体制の強化、

これをやっていこうということで、ここを 2～3 年かけて設備投資、人員増強を行ってきておりま

す。なかなか苦労もしたのですけれども、ようやく狙ったところの生産ができるようになってきま

して、力がついてまいりました。今後ドアの大量供給が予想されておりますので、これが若干遅れ

るかもしれないですけれども、確実にそういった仕事が来るということでありますので、それに備

えてしっかりと準備をしてまいりたいと思います。 

それから米州では、自動ドアの工場をメキシコに集約した、これは前回もご案内したとおりなので

すけれども、その下、ポートランド工場、そしてトレイル工場という、これはメインの工場ではな

いのですけれども、北米にあります二つの工場、こちらの閉鎖を決めまして、他工場へ統合いたし

ます。 

アメリカでは、この ERP の導入と絡めて、生産拠点の効率化が一つの長期的なテーマとなってお

りますけれども、ERP の完了を待たずに、できるところからやっていこうということで、こうい

った構造改革にも着手をいたしております。 
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続いて 16 ページです。基本戦略の 5、サステナビリティ経営の推進であります。ここはこの上期

は特段大きな進展というのは、ものづくりのところは先ほど触れたとおりなのですけれども、環境

のところで、新たに太陽光パネル、これを中国、そして日本の静岡に設置しております。 

そしてまた Scope3、これの第三者検証、こういったものも行いまして、しっかりとこの CO2 の排

出削減、こういった長期的なターゲットに向けて準備を進めております。以上が施策のご説明であ

ります。 

 

最後に財務についてお話をさせていただきます。18 ページをご覧ください。 

非常に日本アメリカを中心に業績が堅調でありまして、営業キャッシュフローが大幅に増加をして

おります。これを受けまして、株主還元を強化していくということで、年間配当 94 円への増配、

そして自社株取得の 150 億円の追加取得を発表いたしました。 

これによりまして今期だけで、400 億円を超える 405 億円を株主還元に充てることとなります。右

側、株主還元というところに記載させていただいているとおり、配当については私ども純利益の

40%を目指す方針であります。 
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また自社株取得につきましては成長投資を優先しながら、手元資金も考慮して機動的に実施してい

こうというような考え方で行っておりますが、今回下のグラフにあるとおり、配当で 94 円としま

すと年間で 205 億円ということになりますし、自社株買いが 50 億円プラス 150 億円で 200 億円と

いうことで、年間で 405 億円の株主還元を行うということに至っております。 

左側の表にありますとおり、営業キャッシュフロー、これは 3 年累計の数字でありますが、中計で

は 22、23、24 年の 3 年間で 1,200 億円の営業キャッシュフローを見込んでおりましたが、直近の

予想では 1,700 億円まで増えるということであります。 

これに対して投資、それから M&A はある程度、中計目標に近い線で投資を行っていくということ

でありますが、株主還元は、中計の目標 540 億円から 754 億円まで増加、今回の発表だけでも

184 億円の追加ということになります。 

引き続きその方針自体はこれまでと特に変えていないのですけれども、資本効率等々も意識しなが

ら、しっかりと株主還元についても行ってまいりたい、このように考えております。 

 

それから 19 ページ、BS、キャッシュフローこれはご覧のとおりであります。 
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下の表、特損でありますが、24 年度通期では、約 21 億円の特別損益を予定しております。前年記

載のような特損がありまして、特益特損と大きくあったのですけれども、今期は年初よりは、やや

増えますが、20 億円程度にとどまる見込みであります。ここまではおそらくいかないかなという

ところでありますが、そういう見込みでありまして、営業利益だけじゃなくて経常利益、純利益ま

で、しっかりと結果を出していきたいと考えております。 

 

次ページ以降は参考資料となりますので適宜ご覧をいただければと思いますが、最後に 28 ペー

ジ、トピックスということで、この上期のいくつかのトピックスが載っております。4 月に、ODC

でイノベーションセンターというものを開設しまして、研究開発にもっと積極的にやっていこうと

いうような意気込みであります。それから太陽光は触れたとおりですが、上の方へ行って、防音ド

ア、7 月に三和シヤッターで出しています。こういった差別化商品についても、いろいろ出してお

ります。そして右上、先ほども触れましたが、改めて触れさせていただきますとこのガラスパーテ

ィション、デュオグラス。これが非常に好調だということでありましてこのグッドデザイン賞とい

うものを受賞しております。ぜひ要チェックでお願いをいたします。 

はい。私からの説明は以上となります。ありがとうございます。 
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質疑応答 

 

新子 [M]：ありがとうございます。それでは引き続き質疑応答に移らせていただきます。ご質問は

画面左下のご意見、ご質問よりお送りください。 

新子 [Q]：これまでにいくつかご質問いただいております。やはりアメリカに関してのことと、国

内に関してのことが多いのですけれどもご質問を簡単にご紹介いたします。 

モルガン・スタンレーMUFG 証券の八木さんからは、「米国の需要動向値下げの状況について」

のご質問、ゴールドマン・サックスの岡田さんからは、「米国事業のこの製品価格の値下がり価

格、そのトレンドと競合他社の状況を教えて欲しい」と。SMBC 日興証券の川嶋さんからは「足

元の金利の動向から販売数量、住宅、非住宅はどのような想定をしているのか」というようなご質

問と「利益率の動向、さらに下期アメリカは販売価格が下がるのか、下げ止まっているのか」とい

うご質問をいただいております。さらに野村證券の濱川さんからは、「アメリカの販売価格の動向

と住宅、非住宅の用途別の動向、競合他社の価格動向」ということでありまして、割と同じような

というかやはり皆様の注目のポイントが近いようなことでご質問をいただいておりますので、お 1

人お 1 人のご質問というよりも、まとめて回答、説明いただこうかなと思っております。需要動向

だとか販売価格、数量、さらには利益率の見込みというようなご質問もいただいておりますので、

ちょっと長くなるかもしれませんが、申し訳ありませんが、社長よろしくお願いいたします。 

髙山：はい。そうですね。ご質問ありがとうございます。もう皆さん関心持たれているとおり、や

っぱり今アメリカのビジネスというのが非常に大きく伸びてきていて、これが今後どうなっていく

のかというところは、非常に重要なポイントだと私どもも認識をしております。 

いろいろいただいておりますので、まとめて、かつ全体的にしっかりとご回答したいと思っていま

すが、まず需要、市場の動向であります。ODC は住宅と非住宅がざっくり半分半分と売上の比率

になっていますが、まず住宅市場は、22、23 年と非常に低調に推移したのですが、24 年に入りま

して、ようやく回復基調に入りました。特にこの新築住宅ですね。新築住宅については 24 年から

回復基調に入っております。年後半に行くにしたがって、回復のペースは、ピッチは上がってきて

いるかなということでありまして、この傾向が来年以降も続いていくのではないかと思います。 

それから中古住宅です。中古住宅が非常に重要なのですけれども、確かに政策金利は下がったわけ

ですけれども、住宅ローン金利はまだまだ高いままということもありまして、中古住宅の動きとい

うのはまだ活発化していないというところであります。 
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したがいまして、利下げの影響がポジティブに効いてくるのは、来年になってから緩やかに出てく

るのかなというところであります。ただその中古も、販売件数等々、皆さんご覧になっていると思

うのですけれども、一定程度の取り替えの需要というのは出てきていますので中古販売件数ほど落

ちているということではありません。ある程度のガレージの交換は出ているということでありま

す。ただ本格回復は来年以降かなというところであります。 

住宅についてはそういう状況ですけれども、長い目で見ますと、アメリカの住宅に対する潜在的な

需要は非常に強いと見ておりますので、ローン金利ですとか、そういったものがある程度下がって

くると、大きく増えていくことが期待できるかなと思っています。 

一方、非住宅が安定的にここ数年来ておったのですけれども、今年度そんなに崩れてはないのです

が、そんなにアメリカの非住宅、良くはないなという感じです。特に倉庫関係の需要が非常に弱い

です。コロナ以降、21 年、22 年と倉庫が爆発的に増えたのですけれども、その反動減というよう

なところもありまして、23、24 年は倉庫がなかなか前年からの減少傾向が続いています。そろそ

ろ下げ止まるかなと見ておるのですけれども、ちょっと今年いっぱいは弱いかなというところであ

ります。工場等は堅調に推移しており、全体としてはそんなに悪くはありません。マーケットの状

況はそういうような状況であります。 

続いて販売価格ですが、販売価格については、下落は続いております。上期から足元までずっと下

落は続いておりますが、お話ししましたように、想定よりは緩やかであります。 

期初を、通期で 7%程度価格が下落するだろうと見込んでおって、そうお話ししております。実際

には、5%程度の下落にとどまる見込みであります。価格については、極力維持していく、安易な

値下げはしないスタンスで当社も取り組んでいますし、それからいくつかご指摘のあった、他社も

そこまでその価格を下げてシェアを取るような動きはないことから思ったほど下げずに済んでいる

という状況であります。 

競合の中には、値上げを行う会社もあるぐらいですので、要は全体としてどんどん値下げをして取

り合いになっていくような競争環境にはないのかなということであります。値下げのペースという

ものは徐々に鈍化、なだらかになってきております。 

うまくいけば今年中、この年末までには、その値下げも一服するのではないかという見方もありま

して、そうすると今後、事業の運営は、一つ明るい材料になるかなと思っています。 
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そういう市場の状況と価格の状況を背景に、今ご覧いただいている表、23 ページをご覧いただき

ますと、アメリカは通期で、ODC 全体で 3.2%売上が伸びるという予想となっています。ざっくり

申しますと、販売価格が約 5%落ちるということですので、ボリュームベースでは 8%程度増え

る、このようにご理解をください。マーケットはそこまで強くまだ回復はしていないので、1～2%

とかそれぐらいのレベル感だと思いますので、施策の展開、シェアアップで 5%以上のボリューム

ゾーンができているということであります。 

どういうことやっているかというのは、先ほど丁寧に触れましたので、改めてのご説明は割愛しま

す。特にこの表の通期のところ、車両アクセスというところの住宅、非住宅分けて出しているので

すけど、特に住宅の回復が 6.1%と強いわけです。だからこれが、価格下落が 5%あるとしたら

11%ボリュームベースで増えるということであります。非住宅もマイナスにはなっていますが価格

の下落を踏まえれば、3～4%程度のプラスにはできているかなという状況であります。 
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そういう状況でありまして、アメリカのビジネス、非常に高い利益率を実現できております。今期

の予想で 16.6%です。21 ページ、こちらにセクター別の売上利益書いていますが、アメリカは今

期 16.6%という営業利益率です。前年が 15.7%です。従来アメリカのビジネス、6 から 8%程度の

利益率で推移していました。ここ数年では非常にその倍ぐらい、13 から 15～16％という水準の営

業利益が実現できております。 

ご質問の趣旨はこれがどうなっていくのかということかと思いますが、おそらく最低限この水準は

維持できるのではないかと考えております。販売価格がある程度下げ止まる兆候が出てきていると

いうこと、それから市場の回復がこれから本格化していくということ、そして材料は、これは本当

にどうなるかわかりませんが今のところは安定的に推移していること等を踏まえると、ある程度利

益率は維持、最低限維持をしていきたいと考えていますし、これに加えて中長期的には、様々な構

造改革、そういったものを行っていくことで、さらなる利益率の向上、こういったものにも努めて

まいりたいと考えております。ご質問の全てにしっかりご回答できているかどうかあれなところも

あるのですけれども、アメリカについてのご質問の回答は以上とさせていただきます。 

新子 [M]：ありがとうございます。他にもアメリカへのご質問はいただいておりますが、一旦国内

に移ります。 
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新子 [Q]：モルガン・スタンレーMUFG の八木さんからは「国内の需要、受注時採算について」の

ご質問、ゴールドマン・サックスの岡田さんからも「建設コストの上昇で大型再開発計画の延期事

例が出てきておりますが、今後の手持ちの工事量の動向について」ということです。 

SMBC 日興証券の川嶋さんからも、やはり「再開発案件の延期に関する影響」のご質問、大和証

券の寺岡さんからも同じようなご質問いただいておりまして、さらにそこで「重量シャッターだと

かドアへの実需ベースでの変化があるか」というようなご質問をいただいております。 

需要動向と受注時採算の動向ということで大きく切り分けられるのかなと思いますが、山崎専務か

ら国内事業の需要動向についてご回答いただけますでしょうか。 

 

山崎 [A]：はい。それではまず需要動向の足元のところなのですが、22 ページの資料を少し見て

いただきながらお聞きいただければと思います。 

国内の需要、足元では今年 24 年度はどちらかといいますと、大型案件の端境期ということで、受

注も売上も踊り場的な形になるのかなと見て始まりました。上期の実績はご覧のとおり、前年比で

受注が 3.4%伸びていると。こういうような形で思った以上に良かったかなと思っています。 
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ただ先ほどご指摘いろいろいただいておりますように、下期になるとゼネコンさんの受注も少しず

つ後送りになるものも出てきているということがありまして、大型案件というよりは下期について

は、中小型の案件で具体的には、例えば工場倉庫とか、病院、学校など向けに商品的には多品種化

商品、この辺に注力することで、下期についても前年比でご覧のとおり 4.6%増を見通しておる

と。こういうような形で考えています。長期的に見ますと今年が踊り場として 25、26 年と徐々に

増えていくと見ていたのですが直近ではさらに 27、28 年ぐらいまで増えていって、その辺を例え

ばピークになるのではないかなということで、2030 年までは割と安定的な需要が見込めるのでは

ないかと考えております。あともう一つ特筆すべきは、このメンテです。足元になりますが 9.3%

上期伸びて、下期も同じような伸びを見ています。近年は 5%ぐらいになっていたのですが、また

ここにきて伸びていますのでこの辺も注力していきたいと考えております。 

あと、ちょっと簡単に受注時採算のお話も申し上げますと、今の市場環境からいきますと我々の同

業もそうですけれども、サブコンさんも相当、手持ちが多くてなかなかもう新たな受注余力がない

のが一般的になってきています。したがいましてゼネコンさんの価格交渉は非常に厳しいのですけ

れども、大きな値崩れはないのではないかなと思っている次第でございます。コストサイドを見ま

すと、鋼材価格が緩やかに下落に転じていくのではないかなと見ているところもあります。 

ただ一方で人件費、外注施工費、この辺が上がってきますので、総合的に見るとコストアップにな

っていく基調であると。特に 2024 年問題のコストアップは、上期はあまり出ていませんが、後に

なるとどんどん出てくるということで下期は少しここを警戒しながらも売価アップには努力をして

いるところでございます。 

したがって総合的に見ますと販売価格アップは大きな支障なく進んでいきまして利益率も維持改善

をしていきたいと思っている次第でございます。私からは以上です。 

新子 [M]：はい。本件ではみずほ証券の中川さんからも「販売価格について」のご質問いただいて

おります。 

新子 [Q]：次ですが、財務関係、キャッシュの使い方、株主還元についてのご質問をたくさんいた

だいておりますので、まとめてご回答いただきたいなと思っております。 

野村證券の濱川さんからは「キャッシュが積み上がっておりまして M&A の進捗が進まなかった場

合は、株主還元に回す可能性はあるのか、内部留保として残すのか」というご質問、日興証券の川

嶋さんからも「株主還元について」のご質問いただいております。UBS の渡辺さんからも「今の

株主還元の状況とそれと ROE の目線」というようなご質問をいただいております。 
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さらに Point72 の DONGJIN HAN さんからも「今後の配当や自己株買いの考え方について」のご

質問をいただいております。この辺まとめて社長よろしくお願いします。 

髙山 [Q]：はい。株主還元につきましては先ほども触れたとおりであります。資料 18 ページをご

覧いただければと思います。 

まず考え方については、配当、それから自社株それぞれ右側に記載のとおりでありまして現状では

この考え方を特に変えるということはありません。ただ、よりその考え方だけではなくて、論理性

が求められると必要になってきていることも感じておりますので、次期中計に向けては、そういっ

たことも意識しながら、この還元の戦略を考えて、お示しできればなと思っています。 

また、M&A 等々もありましたけれども、一応 200 億円は予定をしておりまして、いろいろ具体的

に進んでいるものもありますので、現段階ではこの M&A200 億円は使う想定で考えております

し、もしそれが先にずれたとしても、それは M&A 等々に使っていく考え方であります。 

ROE は 17.5%を今期予想していまして、前年からも 1 ポイント上げていくということでありま

す。ここを落とさないようにやっていきたいと考えております。以上、回答となります。 

新子 [M]：ありがとうございます。申し訳ございません。他にもご質問頂戴しているのですけれど

も、ちょうど終了時刻となってしまいましたので、これにて申し訳ありませんが、質疑応答を終了

させていただきます。 

それでは以上をもちまして、三和ホールディングス株式会社決算説明会を終了させていただきま

す。本日はご多用のところご参加いただきまして、誠にありがとうございました。 

髙山 [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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