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登壇 

 

司会： ただいまより象印マホービン株式会社、2025 年 11 月期決算説明会を開催させていただき

ます。本日の会社側出席者をご紹介いたします。代表取締役社長、市川典男です。 

市川：よろしくお願いします。 

司会：取締役 常務執行役員、真田修です。 

真田：よろしくお願いします。 

司会：取締役 常務執行役員、造田英治です。 

造田：よろしくお願いします。 

司会：本日の進行でございますが、初めに、社長の市川よりお話しをさせていただきました後、取

締役の真田より決算概要について、そして取締役の造田より、新中期経営計画についてご説明させ

ていただきます。質疑応答につきましては、説明後に別途時間を用意してございます。本日の説明

会は 16 時 30 分頃に終了する予定でございます。 

それでは、市川社長、よろしくお願いいたします。 

市川：社長の市川でございます。本日はお忙しい中、ご視聴いただきまして誠にありがとうござい

ます。ただいまより決算説明会を開催させていただきます。 

2025 年 11 月期は、中期経営計画 SHIFT の最終年度でしたが、国内では炎舞炊きなどの高単価商

品が好調に推移し、また、円安に伴うコスト上昇に対する価格転嫁を徹底したことで、収益力は着

実に向上いたしました。 

海外では、台湾の伸長や韓国支店の設立、他地域の強化に努めるなど、積極姿勢を維持し、中国市

場の減速による影響を最小にとどめることができました。 

その結果、売上高は 4.5%増の 911 億円、営業利益は 24.9%増の 74 億円と大幅な増益を達成いた

しました。 

また、昨年度は大阪万博へも参加し、大成功を収めることができました。これは私自身が少年時代

に 1970 年の大阪万博で目撃した未来の技術が、その後の 50 年で現実社会に実装されてきた原体



 
 

験に基づいており、これまでの事業の枠を超えて、象印の世界を広げるために不可欠な挑戦でし

た。 

今回の参画では、単に既存のサービスを展示するのではなく、おにぎりロボットや IoT 炊飯器サー

ビス、炊飯管理サービスを導入したおにぎり専門店 ONIGIRI WOW!の運営、さらには、サステナ

ビリティの観点から BtoB 分野へ踏み込んだマイボトル洗浄機の設置など、未来の実験場にふさわ

しい、今までにはないことで挑戦いたしました。 

こうした異業種を巻き込んだ新たな試みの積み重ねこそが、経営方針である「BRAND 

INNOVATION」を具現化する原動力となり、次世代の飛躍につながると確信しております。 

そして、2026 年からの新中期経営計画ですが、当社は過去 7 年間、コロナ禍や多様性への適用を

目指した ADAPT と筋肉質な体質への移行を図った SHIFT という二つのフェーズを完遂し、変化

に強い強固な経営基盤をつくり上げてまいりました。 

この盤石な土台の上に立ち、2026 年度からは経営方針である「BRAND INNOVATION」を一段と

加速させ、さらなる飛躍を果たすための新中期経営計画 BEYOND をスタートいたしました。 

本計画では、コア領域の高成長と新規マーケットの開拓を実現し「ハードルをこえる」、次に、

DX の推進と人材組織の強靭化を実現し「枠組みをこえる」、そして、ブランドを軸とした企業価

値の持続的向上を実現し、「期待をこえる」という三つの「こえる」を成長の指針に掲げました。 

これらの成長戦略を通じて 2028 年度には、連結売上高 1,000 億円、営業利益 90 億円、そして

ROE8%という財務目標を確実に達成し、持続的な企業価値の向上に努める所存です。 

皆様におかれましては、既存の領域を超えて、新たなステージへと踏み出す当社の挑戦に、今後と

も変わらぬご支援を賜りますようお願い申し上げます。 

司会：ありがとうございました。次に、真田取締役、よろしくお願いいたします。 



 
 

 

真田：それでは、私、真田から資料に基づきまして、終わりました 2025 年 11 月期の決算の概要

についてご説明させていただきたいと思います。 

お手元の資料をめくっていただきまして、右下 3 ページのところをご覧いただけますでしょうか。 

ご承知かと思いますけれども、当社は炊飯ジャー等を一番主力としました家庭用品、調理家電のメ

ーカーでございまして、終わりました期も調理家電が全売上の 70.6%と 3 分の 2 以上を占めており

ます。 

調理家電の中でも、特に主力である炊飯調理と、新しく参入しておりますレンジ調理の売上がこの

前期は増加ました。 

次が、リビング製品と言いまして、ここだけ電気を使ってない製品です。ルーツの商品であるガラ

スのマホービンと、今や主力となっておりますステンレスマホービンが、リビングの主な製品です

けれども、それが 18.0%ということで、ここは残念ながら前期よりも売上比率を落としておりま

す。 

三つ目の柱は、生活家電ということで、調理ではない家電製品です。ご承知かと思いますけれど

も、加湿器等が大変今期も好調に推移しております。加えて、食器乾燥器であるとか、布団乾燥機

だとか、そういった商品が好調で 8.4%ということで、前年が 6.4%でしたので、2 ポイントの上昇

です。あと、その他も象印食堂等が好調に推移し、前年の 2.6%から 2.9%ということで、リビング

が少し減った以外、全ウエートが上がっているという状況でございます。 



 
 

 

次のページです。当社は売上利益に季節性がございます。11 月 20 日決算の会社ですので、一番左

の第 1 四半期が 11 月 21 日から 2 月 20 日までの 3 カ月間なんですけれども。やはり年末需要であ

るとか、そういったことがありますので、しかも温める商品というのが多いので、第 1 四半期に売

上利益の多くを上げているという企業でございます。 

その第 2 四半期と第 4 四半期が春先の新規需要とか、年末に向けての需要ということで、売上が一

定の部分あります。第 1 四半期ほどではありませんが利益もあります。第 3 四半期の 6-8 月がな

かなか暑い時期でもあり、そういった調理家電製品の売上が少し減りますので、どうしても営業利

益はトントン、そういった会社でございます。 

ただ、この 1 年を見ていただきますと、第 1 四半期はもちろん売上利益は高いんですが、過去と比

べて、第 2 四半期、第 4 四半期、特に第 3 四半期は少しずつ安定的に稼げる力がついてきたのか

なと思っております。 



 
 

 

次のページが前期の主な増減要因です。売上高が 39 億 2,900 万円増えて、4.5%増です。国内は炊

飯器、レンジ等を中心に大変好調に推移しましたので 56 億 4,000 万円増えております。 

一方で海外は、特に中国の景気減速の影響を大きく受けておりまして、17 億円と減っています。

国内の売上増が全体をカバーすることができたということです。 

右の営業利益については、売上が増えたことによる増もありますが、その下の売上総利益率が上が

ったことも大きく貢献しました。販管費は、もちろん売上が増えたことによって増えております

し、万博等で出展したり、広告をしたりしたことによって増えています。 

その販管費の増を売上の増と売上総利益率の改善によってカバーして、前期と比べると 24.9%の営

業増益になったということでございます。 



 
 

 

次、6 ページです。もうご承知かと思いますけれども、前期との PL の比較です。 

売上が増えていますし、その下の売上総利益は、前年の 32.4%が 33.4%ということで、売上の増に

加えて売上総利益率も上がったことによって、利益が計上できたということでございます。 

営業利益、経常利益とも増益です。一番下の親会社株主に帰属する当期純利益は、一昨年に土地の

売却益が 19 億円ほどあったことによって、当期利益は増えておりますので、実質は増収増益の決

算であったと認識しております。 



 
 

 

次、7 ページです。横軸は先ほど申しましたように、製品区分別の地域別に分かれております比較

です。縦が国内とか海外の切り口で、縦横で見ていただく表になっています。縦で見ていただきま

すと、国内の売上高は 614 億 4,600 万円ということで、前期と比べると 10%ほど増えているとい

うのが、そこに書かれてある数字でございます。 

営業利益は 40 億 7,900 万円で、全体の 55%ほど稼いでいるんですが、実は一昨年の営業利益は 20

億 3,800 万円でしたので、国内の営業利益が一昨年と比べると倍になっていると。やはり炊飯器の

炎舞炊きと言っている高付加価値商品等が大変好調に推移し、国内が全体の利益を押し上げたとい

うことでございます。 

その隣のアジアの売上が前年と比べて 10%減っていますが、その横にあるアジアの中の内、中国

は、売上が 54 億 2,600 万円ということで、前年が 77 億円ほどありましたので、中国だけで 23 億

円ほど売上が減っております。それによって、アジア全体も売上が減っていますが、やはり一番の

大きな要因は、中国の景気低迷に伴う売上減と。 

上のほう見ていただきますと、当社はいろんな地域において、炊飯器を中心とした調理家電がメイ

ンで、あと、リビング・生活家電という構成ですが、中国だけは昔から特にステンレスボトルとか

が大変好調でしたので、リビング製品のウエートが高いと。その中国が景気低迷による売上減にな

り、グループ全体でもリビングの売上が減っているという要因となっています。 

あと、北中南米は、ほぼほぼ前年並みの売上が確保できたという状況になっております。 



 
 

構成比は 32.6%ということで、前年は 36%でありましたので、3 ポイントほど海外売上比率が減っ

ています。 

その次のページは、それを円グラフで表したものですが、重複しますので割愛させていただきま

す。 

 

次の 9 ページは、先ほど四つの大きな製品区分で説明いたしましたけれども、それをさらに詳しく

分けたものでございます。 

例えば、調理家電の次に書いています炊飯調理は、先ほど申しましたように当社の主力の炊飯器で

ございまして、前年と比べますと 16 億円ほど売上が増えていると。 

その三つ下のレンジ調理は、今力を入れて品ぞろえを増やしています。売上は前期と比べて 55%

増ということで、まだボリュームはまだ小さいですけれども、それでも 12 億円売上が増えている

と。 

一方で、その下のリビング製品のところは、ほぼほぼステンレスマホービンが 17 億円減っている

ということが見ていただけます。 

一番下の生活家電は、空調・冷暖房のところが一番ボリューム多いのですが、ここは主に加湿器で

す。加湿器は大変今人気のある商品になっておりまして、売上が 18 億 1,100 万円です。前年と比

べましても金額的に一番大きく増えた増えた商品というのは加湿器です。 



 
 

 

次、10 ページです。左側が売上高の増減要因、右側が営業利益の増減要因です。今までの説明を

グラフ化したものですので、割愛させていただきます。 

 

11 ページが貸借対照表です。大きな増減はございませんので、ご覧いただけたらと思います。 



 
 

 

12 ページがキャッシュ･フロー計算書でございます。 

終わりました期は、少し特徴的なところがございまして、利益が出たこともありますが、営業キャ

ッシュ･フローが 100 億円近くと、前年より 44 億 2,000 万円増えております。そこに設備投資等

で、投資キャッシュ･フローが 21 億 4,000 万円ありますが、その次の財務キャッシュ･フロー90 億

8,900 万円で、営業キャッシュ･フローのほとんどを財務キャッシュ･フローで使っているというこ

とです。 

配当で 34 億 7,400 万円、自己株式の取得でも 34 億円、あと、借入金が一部ありましたので、そ

れを 15 億円返済しています。期末の現預金残高は、前年と比べると 10 億円強減収となっており

ます。 



 
 

 

続きまして、14 ページです。過去 10 年ほどの、国・地域別の売上高の棒グラフで、あと、点のと

ころは上が営業利益率、下が営業利益額です。 

一番左の 2016 年は、いわゆる爆買いのときで、売上利益が極端に増えた時期でありました。そこ

から少し減少傾向にあったんですけれども、ここ 5 年ほど増収増益ということで、また盛り返して

きておりまして、当時の売上を超えたという状況でございます。 

一番右が来期の予想です。中国とかアメリカの関税のことは懸念材料ではありますが、国内の今の

好調をさらに維持拡大させながら、国内とそれ以外の海外の地域の売上高を伸ばすことで、925 億

円を目指しております。 

営業利益については、終わった期が 74 億 3,600 万円で、来期は 66 億円という予想を出していま

す。ここは、アメリカの関税の影響であるとか、あと、国内の物流サービス会社を今新築移転する

んですけれども、その移転等に伴う費用であるとか、人への投資の費用であるとか、そういった経

費の増加等も見込みまして、少し硬めではあるかもしれませんけれども、66 億円ということで公

表しています。 



 
 

 

次の 15 ページが、次期の損益計算書の予想でございます。 

売上は増収で、売上総利益率は現状を維持すると。販管費は大きく伸びておりますが、先ほど申し

ました諸情の要因で販管費の増加は見込んでおりますので、営業利益以下は減益予想となっていま

す。 

減価償却費の下の設備投資額は 73 億 3,200 万円ということで、前年よりも大きく増えています。

通常の設備投資・金型投資に加えて、先ほど申しました物流サービス会社の新築移転で三十数億円

の投資がございますので、それによって膨らんでおります。 

一番下、次期の為替レートは、現時点の公表予想の前提は 145 円ということで出しております。

これは中期計画の前提ではありますが、ただ、足元が今相当円安に来ており、中期的にどうなって

いくが読みづらいところです。立案した時点では 145 円で想定しておりますけれども、今そこは

少し乖離が出てきているかなとは認識しております。 



 
 

 

16 ページは、売上高の予想で、先ほどと同じように、縦が地域別、横が製品区分別です。 

縦でみると、中国とアメリカは先ほども申しましたような要因で、今期と比べて減収の予想を出し

ております。ただ、それ以外のアジアであるとか、その他地域でカバーしつつ、国内の売上を伸ば

すことで、全体では増収を予想しています。 

 

17 ページは、製品区分別のより細かい内訳でございます。 



 
 

炊飯調理は健闘していますので、今のところは、ほぼ横ばいの数字になっております。伸ばしたい

ところでいうと、今力を入れているレンジ調理の品ぞろえ、あるいは、販売エリアの拡大を目指し

ており、それによってレンジ調理の売上を増やしていきたいと。 

あと、前期苦戦しておりましたリビングのところも、持ち直していきたいと考えております。 

その次の 18 ページも、それをグラフ化したものですので割愛させていただきます。 

 

最後に、20 ページが株主還元です。当社は安定的配当ということで、連結配当性向 50%以上を目

安として、安定的な配当ということでずっと続けておりました。 

ただ、SHIFT では資本政策等も踏まえ、3 カ年で総還元性向 100%以上と掲げておりました。去年

は SHIFT の最終年度になりましたので、3 カ年の総還元性向が 100%になるように、前期は増配を

もともと想定していましたが、最後に想定以上に利益が上振れしたので、追加で特別配当を実施し

て 100%というお約束を果たしたいということで、結果 82 円の合計の配当で株主総会に付議する

予定でございます。 

翌年以降は、また配当性向 50%以上を目安にしながら、柔軟な配当、株主還元を検討していきた

いということで、次期の予想はベースである 40 円から 46 円と増やし、62.1%の配当性向というこ

とで、維持をさせていただいております。 



 
 

 

21 ページは、先ほどの総還元性向の説明でございます。 

下が 3 カ年で出した親会社に帰属する純利益で、特別利益も全部含めた最終利益の合計が 168 億

8,500 万円ございました。配当を 23 年度に行い、24 年度は配当に加えて、自己株式取得を行い、

終わりました期も配当と自己株式取得を行ってきましたが、最後に上振れした分で、先ほどの配当

を行いました。合計 169 億 200 万円の配当、総還元性向 100.1%で、お約束といいますか、公表し

たことを実行したということでございます。 



 
 

 

次、22 ページです。SHIFT の中では ESG の重点課題としてたくさんの目標を掲げ、各部門で取り

組んでまいりました。その主なものについて達成状況等を書いております。 

一部の未達のところもありますけれども、おおむね意欲的に取り組んで、ほぼほぼ達成、または達

成に近づいたものが多かったのではないかと思います。 

私からは、2025 年度の業績ならびに還元につきまして説明させていただきました。ありがとうご

ざいました。 

司会：ご説明ありがとうございました。次に、造田取締役、よろしくお願いいたします。 



 
 

 

造田：そうしましたら、私、造田から新しい中期経営計画 BEYOND について説明させていただき

ます。 

その前に、まず 2023 年度から前期まで 3 カ年実施しました前の中期経営計画 SHIFT の振り返り

から始めさせていただきたいと思います。 

25 ページです。業績について、前期 2025 年度の連結売上高は説明ございましたように、911 億円

となり、SHIFT の目標 900 億円を上回りました。21 年度からは 5 期連続の増収を確保できており

ます。 

右側のグラフは、海外の売上高を地域別に見たものになりますが、SHIFT の 3 年間を通じて、北

米や台湾が売上を伸ばしたんですけれども、その一方で、中国につきましては、やはり不動産の不

況ですとか、景気の停滞というところで、個人消費の低迷もございまして、売上を大きく落として

おります。 



 
 

 

次のスライドは前期の連結営業利益になります。74 億円ということで、こちらも SHIFT の目標で

あった 72 億円を達成しました。 

22 年度以降、ご承知のように円安が進みまして、海外製を日本に輸入して販売をしておりますけ

れども、その輸入コストが上昇しまして、特に国内事業の採算が悪化したんですけれども、その

後、販売価格に転嫁して吸収したり、あと、コストダウン活動につきましても、かなり寄与したと

いうところで収益が改善に向かいまして、3 期連続の増益となっております。 

右側の ROE ですけれども、前期 6.8%でした。2024 年につきましては、不動産の売却益がござい

ましたので 7.6%と高くなりましたが、前期につきましては 6.8%でしたので、それを下回りまし

た。 

そして、SHIFT の目標では 7%としておりましたが、こちらにも若干及ばなかったというところで

す。ROE の改善つきましては、引き続き重要な経営課題として認識しております。 



 
 

 

次のスライドは、SHIFT で取り組みました重点施策につきまして、それぞれの成果と課題を記載

しております。 

SHIFT では、ドメイン･シフト、グローバル･シフト、デジタル･シフト、そしてサステナビリテ

ィ･シフトという四つのテーマに取り組みました。 

まず、ドメイン･シフトですけれども、成果としましては、国内の炊飯ジャーや、台湾の電子レン

ジが好調に推移しました。そして、商品の高付加価値化ですとか、販売価格の適正化を進めること

ができまして、国内の採算が大きく改善したというところがございます。 

一方で、国内の電子レンジ市場につきましては、競争がますます激しくなっておりますのと、あ

と、ステンレスボトルにつきましては、国内･海外ともに伸び悩んでいる、苦戦しているという状

況です。この二つの商品カテゴリーにおきましては、収益力の向上が課題となっております。 

左下のグローバル･シフトですけれども、こちらは主要地域における EC 化率を伸ばしていく計画

を持っていたのですが、そちらについては狙いどおり上昇しております。そして、業務用市場の開

拓ですとか、韓国の営業体制の強化といったところも、計画どおりに進捗しております。 

そして、生産面におきましても、中期調達戦略を策定いたしまして、グローバルレベルでの生産体

制の最適化を、今その戦略に基づいて進めているところでございます。 



 
 

こちらの課題としては、やはり中国の市況の低迷といいますか、経済の停滞というところと、アメ

リカの関税影響と認識しております。これまでのように中国とアメリカを軸とした売上成長という

のがなかなか難しい状況になってきております。 

右上のデジタル･シフトですけれども、こちらは生成系 AI の活用ですとか、クラウド化の推進、そ

して、営業活動の見える化といった成果がございました。 

課題としましては、従業員のデジタルリテラシーの向上ですとか、あとは、デジタル化を進めてい

くものの、やはり収益や生産性に直結するような費用対効果の面で、まだ十分ではないのかなとい

うことで認識しております。 

最後の右下のサステナビリティ･シフトですけれども、こちらにつきましては、CO2の排出量の削

減が目標どおり順調に進んでおります。それと、バイオマスプラを炊飯ジャーの計量カップですと

か、しゃもじに採用したり、健康経営、あるいは従業員のエンゲージメント向上にも力を入れてい

くということでございます。 

課題につきましては、資源循環といったサーキュラーエコノミーへの取り組みについては、さらに

強化していきたいと考えておりますし、ROE につきましては、先ほどの説明のとおり、まだ改善

の余地があるということで強く認識をしております。 

 



 
 

29 ページになります。こちらは 2018 年に策定しました経営方針を記載しておりますが、経営方針

であります「BRAND INNOVATION」につきましては、今回変更は加えておりません。引き続き

2030 年の実現に向けて取り組みを進めていきます。 

内容としては、家庭用品ブランドの深化と、食と暮らしのソリューションブランドへの進化として

おりまして、単なるものづくり企業としてではなく、食と暮らしに関するお客様の不満や負担を商

品やサービスを通じて解決していくような、そんなソリューションブランドに進化していきたいと

いうことを掲げております。 

 

次のページは、「BRAND INNOVATION」の考え方を記載しております。既存事業におきまして

は、ラインナップの強化とか、新モデルの投入、あるいは、新市場・新チャネルの開発を進めまし

て、事業領域の水平的拡大を図ります。 

一方で、既存事業に近接する領域におきましては、新しい商品であったり、新しいサービスであっ

たりを創出していきます。これを垂直的拡大と呼んでおります。 

経営基盤につきましても、ESG の取り組みと合わせて強化していくことで、水平的・垂直的、そ

して経営基盤の強化という 3 次元的に企業価値を高めていきたいと考えております。 



 
 

 

次からは、28 年度を最終年度とします中期経営計画３カ年計画 BEYOND についての説明になりま

す。 

今回の BEYOND ですが、先ほどご紹介あったんですけれども、経営方針「BRAND 

INNOVATION」実現に向けて、これまで培ってきたソリューションブランドの価値をさらに高め

るというところを目的にしまして、既存の枠組みを超えて、成長の壁を越えていく、そんな

BEYOND の期間として、この 3 年間を位置づけております。 



 
 

 

次のスライドは重点課題を三つ記載しております。コア領域の高成長と新規マーケットの開拓、人

材･組織の強靱化、それを支える DX、そして、ブランドを軸とした企業価値の持続的向上という

三つのテーマを掲げております。 

それぞれの具体的な取り組みの内容につきましては、後ほどご説明いたします。 

 



 
 

次の 34 ページ目は BEYOND の最終年度となる 2028 年度の業績目標を載せております。連結売上

高は 1,000 億円、営業利益は 90 億円、ROE は 8%を目指していきます。 

右下の連結営業利益の増減要因につきましては、まずは国内･海外において、売上の拡大を図って

いきます。そして、コストダウンとか、あるいは商品の付加価値を高めていくことで、売上総利益

を増加させていきます。 

一方で、販管費のところにマイナス 35 億円とございますが、こちらはやはり売上を伸ばすことで

の変動費の増加ですとか、今後も持続的に賃上げを進めていかないといけないというところでの人

件費の上昇、そして、今期から香港の Lin & Partners 社の連結子会社化に伴いまして、販管費が

増加するといったところで、ここが減益要因にはなっておりますが、売上総利益を増やしていくこ

とで、そういったマイナスを吸収して、2028 年度には 90 億円の確保をしたいという計画になって

おります。 

 

次のスライドでは事業別の収益ポートフォリオを載せております。縦軸が利益率で、横軸が成長

性、そして円の大きさが売上の規模を表しております。 

今回の BEYOND では全て強化をしていくんですが、その中でも、とりわけ炊飯蝶理、リビング、

レンジ調理の三つの事業にフォーカスして、国内･海外で収益を伸ばしていく戦略を取っておりま

す。 



 
 

 

次のページからは BEYOND で取り組んでいく具体的な施策について説明させていただきます。 

37 ページをご覧いただきたいんですけれども、まず、一つ目の重点課題としまして、コア領域の

高成長と新規マーケットの開拓というところです。主力商品である炊飯ジャーですけれども、ブラ

ンドのグローバル浸透というのを掲げており、国内市場では引き続き競合他社を圧倒するような技

術開発を進めていきまして、市場シェアを高めてまいります。 

業務用につきましても、飲食店でのおいしいご飯に対するニーズの高まりというものがございます

ので、そういったトレンドを捉えて売上の拡大を図ってまいります。 

海外におきましても、日本食の人気が高まっているというところがございますので、ご飯のおいし

さを知ってもらうために、おいしいご飯が炊ける炊飯ジャーの体験機会というものを増やしていき

ます。 

それと並行して、外食産業とか業務用市場の開拓ですとか、あるいは、韓国や欧州といった地域に

おいて、炊飯ジャーの展開を拡大していきます。日本のトップブランドということは自負しており

ますが、世界でも使われて、世界でも愛されるブランドに昇華させていきたいと考えております。 



 
 

 

次のページはレンジ事業になります。 

まず、国内ですけれども、象印のオーブンレンジの認知度とかブランド力は、炊飯ジャーに比べる

とまだ十分高いとは言えない状況ですので、そこを強化してまいります。あと、海外におきまして

は台湾での拡販に加えて、中国や韓国市場にも参入していきます。 

そして、商品開発面では、引き続きラインナップを拡充して、面展開で進めていこうと考えており

ます。修理体制やアフターサポートにつきましても、これまで以上に体制を強化･充実させていく

ことで、当社におけるオーブンレンジ事業を主力事業に育成していく計画としております。 



 
 

 

次のスライドはリビング事業です。ステンレスボトルを中心とするリビング事業については、国内

におきましては店舗販売や EC、新規ルートも開拓し、なおかつ小ロットの様々な企業様などから

の別注案件とか、そういった全てのチャネルに対して全方位型で拡売を徹底していきます。 

海外におきましては、地域特性がございますので、その特性に即した形で商品を導入していきま

す。あと、北米では、従来はアジア系市場がメインだったんですけれどもメインストリームの開拓

を進めてまいります。台湾や韓国は、EC 販売を伸ばしていきます。 

そして、商品開発におきましては、ラインナップを引き続き拡充をしてまいります。性能はもちろ

んですが、デザインや使いやすさにもこだわった新商品のラインナップを増やしていくことで、リ

ビング事業を再び成長軌道に乗せたいと考えております。 



 
 

 

次のスライドは国内のマーケティング戦略になります。 

やはり主力チャネルであります電気量販店を中心とする店舗販売、そして EC ルート、業務用な

ど、全方位網で販売を伸ばしてまいります。そのためには、営業体制であったり、物流体制、シス

テムといったところが大切になりますので、こちらについても引き続き強化していきます。 

そういった取り組みを通じて、調理家電の売上を 2028 年度には 640 億円に引き上げまして、国内

のトップブランドとしてのポジションを確固たるものにしていきたいと思っております。 



 
 

 

41 ページは海外になります。 

海外におきましては、アメリカと中国の先行き不透明なところがございますので、日本食の普及が

進んでいる東南アジアですとか、韓国、欧州といったところを重点地域に設定しております。アメ

リカ･中国･台湾といったような特定の地域に偏らないバランスの取れたグローバルでの成長を図っ

ていきたいという方針を取っております。 

東南アジアや韓国、欧州におきましては、当社の強みであります炊飯ジャーを主軸商品として置い

てはおりますが、商品展開だったり、マーケティングにつきましては、やはり各国で異なりますの

で、国ごとの食文化や市場の特性に合わせた形で、ローカライズを運営しながら展開していく戦略

となります。 



 
 

 

次のスライドは海外の地域別のポートフォリオになります。 

円の大きさが表しているように、北米･台湾･中国が主力地域というのは変わりございませんが、そ

れ以外にも、韓国や東南アジア、そして欧州といったところを伸ばしていくことで、どこかの地域

が悪くなっても、そのほかの地域でカバーできるように、リスクを分散しながら全体として売上成

長を図る、そういう拡大方針としております。 

 



 
 

次のスライドは新規領域になります。 

象印食堂を中心とする飲食事業につきましては、ご飯がおいしい象印が運営している飲食店という

知名度を上げていきまして、店舗を増やして事業を拡大しながら、炊飯ジャーとの相乗効果も創出

しながら、伸ばしていきたいという予定です。 

右側ですけれども、これまで長年炊飯ジャーを開発してきておりますので、そこで培った IH 技術

というものがございます。そういった当社固有の技術を生かして、新しい調理器具を開発したり、

あとは、万博で実証実験を行ったマイボトル洗浄機についても事業化を進めていく予定です。 

そして、昨今の気候変動では猛暑･酷暑などございますので、そういった対策商品とか、夏場の商

品展開についても、今後ラインナップを増やして拡充していきたいと考えております。 

 

次のページからは、人材･組織の強靱化、それを支える DX の説明となります。 

まず人的資本経営です。人材につきましては、やはり若いうちに複数の業務を経験してもらって、

そういう機会を会社側から提供したり、あとは、管理職、マネジメントだけでなく、やはり専門性

も極めてもらいたいというところで、専門職制度の導入など行ってまいります。そういった制度を

通じて、人材の育成とか強化･活用を図っていきます。 

組織面におきましては、ジョブローテーションなどで適材適所の人員配置を実現したり、あとは、

年齢構成とか管理職比率が若干いびつなところもありますので、ここの適正化を図っていきます。 



 
 

最後の基盤のところは、制度面でチャレンジを促すような評価制度であったり、タレントマネジメ

ントシステムを導入し、人材情報を一元管理・活用することで、人材や組織の最適配置を通じて、

パフォーマンスを最大化していきたいと考えております。 

 

次は DX になります。DX の推進というところでは、やはり AI 活用のレベルアップを図りたいと思

っております。一般的な生成 AI の利用だけではなくて、当社固有の業務に適した形での専用の AI

なども開発していきたいと思っております。 

そして左下の客観的根拠に基づく意思決定については、社内･社外のデータを今いろんなところに

分散しているという課題もございますので、そこを一元的に管理しデータ基盤を構築する予定で

す。 

そこに AI も絡める形で、そういう社内外のデータに基づいて、それを分析したり、活用していく

ことで、データに基づく的確な意思決定につなげていきたいと考えています。 

右上の現場からの業務改善については、やはり業務の中身とか、業務の問題というのを一番分かっ

ているのは業務部門と認識しております。ここで自らアプリ開発をできるような体制、あるいは、

ツールを整備していくことで、現場主導でスピーディーに業務の効率化を図っていけるような体制

を整備してまいります。 

右下の人材育成については、DX に対するリテラシーの向上ですとか、デジタル人材を強化･育成

していくことで、DX の推進をさらに加速させていく考えです。 



 
 

 

こちらは AI の続きになります。AI だったり、データ活用の対象業務として、マーケティングです

とか、製品開発、あるいは生産やサプライチェーン、お客様サポート、バックオフィス、いろんな

領域が考えられます。そういった多岐にわたる領域で生成 AI、あるいは、そのデータ活用の取り

組みを推進していきたいと考えております。 

そして、右側はリスクマネジメントについてです。南海トラフのような自然災害も想定されます

し、昨今では、ランサムウェアのようなサイバー攻撃が広がっておりますので、やはり情報セキュ

リティも強化していかないといけない。 

そして、象印ブランドの毀損リスクとか知的財産の侵害とか、本当に当社を取り巻く様々なリスク

がございます。こういうものに対してグループ全体で、今まで以上に対応を強化していきたいと考

えております。 



 
 

 

こちらは三つ目の重点課題です。ブランドを軸とした企業価値の持続的向上としておりまして、ま

ずは、ブランド価値を高めるコミュニケーションというところで、商品の本質的な価値、基本的な

価値を的確にお客様に伝えていくためのコミュニケーション戦略ですとか、あとは、お客様との接

点を充実させまして、さらなるファン化を進めていくとか、そういった取り組みによって、象印ブ

ランドに対するお客様のエンゲージメントを向上させていきたいと思っております。 

そして、ESG の取り組みとか、それに関する情報開示も拡充していき、評価機関のスコアも改善

を図りながら、象印のブランド価値、ひいては企業価値を高めていきたいと思っております。 



 
 

 

次のスライドは最後になりますけれども、資本コストを意識した資本政策についてです。 

向こう 3 年間で営業キャッシュ･フローに資金調達を加えて、得られるキャッシュが 375 億円と想

定しております。これらの資金を研究開発や、老朽化が見られる研究開発棟の更新、あるいは、新

製品の金型を中心とする既存事業への投資、DX や新規領域といった成長投資にも振り向けていき

ます。それとともに、株主還元にもバランスよく資金を充てていきたいということで考えておりま

す。 

そして ROE につきましては、2028 年度に 8%を目指す。株主還元方針としては、連結配当性向

50%以上を目安として、安定配当を基本とします。そして、自己株式の機動的な取得を組み合わせ

る形で、ROE 目標を見据えた柔軟性のある還元を進めていくという方針を掲げております。 



 
 

 

飛ばしまして、50 ページです。こちらは ESG に関するマテリアリティというところです。 

引き続き持続可能な地球環境への貢献、社会課題に対応する商品･サービスの提供、価値創造にチ

ャレンジする人材/職場づくり、ステークホルダーに信頼されるガバナンス体制の確立という四つ

の重要課題に取り組んでいくことで、社会的な価値、そして経済的な価値、従業員価値を高め、象

印の企業価値の向上につなげていくという考え方になります。 

最後の 2 ページは、参考資料という形でマテリアリティの具体的な取り組み内容ですとか、あと、

2028 年度、2030 年度の KPI を今回設定して記載しておりますので、こちらにつきましては、また

必要に応じて参照していただければと思っております。 

中期経営計画 BEYOND の詳細につきましては、以上になります。ありがとうございました。 

司会：ご説明ありがとうございました。 

  



 
 

質疑応答 

 

司会 [M]：それでは、質疑応答に入ります。オカザキユウ様、お願いいたします。 

オカザキ [Q]：野村證券のオカザキと申します。よろしくお願いします。まず 2026 年 11 月期に

ついてなんですけれども、為替レート 145 円前提ということですが、足元のレートと結構乖離が

大きいように思います。御社は円安によるコストアップが結構影響としてあるということだったと

思うんですけれども、仮に円安が続いた場合の業績の考え方についてご解説いただけますでしょう

か。 

真田 [A]：為替の感応度なんですけれども、円ドルだけでは一概には言えないんですが、ここ数年

見ていますと、大体数千万円、5,000 万円から 1 億円ぐらい、1 円円安になると、仕入れコストア

ップのほうが勝って、営業利益マイナスに働くのではないかと思っています。 

ですので、今 145 円前提ということで、これが 155 円ぐらいにずっと推移するということになり

ますと、単純に考えると、数億円、あるいはマックス 10 億円ぐらいの営業利益のマイナス要因に

なるのではないかとは考えられます。 

ただ、SHIFT におきましても、為替レート 1 ドル 130 円という計画の目標に対して、今は 149 円

ですかね。20 円ほど円安で推移しましたけれども、その営業利益は想定を上回る利益を上げるこ

とができましたので。単純に円安ということが続くと、それだけのビハインドのリスクはあります

けれども、価格に転嫁していくとか、そういったことも含めて、なるべくそのあたりを軽減してい

くことで、営業利益の目標達成に向けて努めていきたいと考えております。 

ただ、願わくば、もう少し円高になってくれるとありがたいなというのは、正直なところでござい

ます。 

オカザキ [Q]：ありがとうございます。次に、中期計画の中で海外を伸ばしていくというお話でし

たが、それほど大きくなかった韓国や欧州を特に伸ばしたいというところが、従来になかった動き

だと思いますが、この施策によって、実際売上が伸びてくる時期というのは、実際具体的にいつ頃

になってくるのでしょうか。また、北米は逆に全く伸びないような想定になっているかと思います

が、アメリカ自体の消費が全く伸びないということもないと思いますので、どういったリスクを想

定しているのか、ご解説をお願いします。 

市川 [A]：韓国につきましては、既に市場がわれわれのもともとの市場と違っています。実は加湿

器は国内でも非常に順調なんですけれども、この加湿器の売上がここ数年大きく伸びておりまし



 
 

て、それを軸にして今期以降、本業の炊飯器等の投入をしてまいりますので。もともと韓国では、

象印は炊飯器メーカーとしてのブランドが強かったんですけれども、この 10 年や 20 年の間に、

その炊飯器メーカーとしてのイメージではなくて、別の家電メーカーとしてのイメージが今ついて

きました。改めてブランド構築を進めることによって、伸ばしていきたいということで、今期その

ために販売会社を設立いたしましたので、今期以降、順次成果につながってくると考えておりま

す。 

北米につきましては、本当に読みづらいところがございますので、大きな伸びを北米に期待すると

いうことではなくて、確実に今の収益をしっかりと上げるということで、伸びとしてあまり勘案は

しておりませんけれども。トランプ関税によって、非常に振れが大きいですので、あえて大きな伸

びというよりは安定化を図るということで、こういう計画になっております。 

中国に関しては、まだちょっと下降線で、底を打っていない状況ですし、さらに状況が悪化してお

りますので、こちらも伸びというものは見込んでおりません。以上ですが、よろしいでしょうか。 

オカザキ [Q]：欧州については、韓国よりももう少し時間をかけてというイメージですか。 

市川 [A]：そうですね、欧州につきましても、徐々に今までなかった炊飯器の売上がネット等を通

じて伸びております。ただ、本格的に欧州を伸ばすとなると、BEYOND の中にもありましたよう

に、レストランとかの業務用のところに参入したいと考えておりますので、タイムラグはもう少し

時間はかかるかと思っておりますけれども、市場としては非常に有望だということで、力を入れて

いきたいと考えています。 

オカザキ [Q]：分かりました。最後に、資金使途について補足いただきたいんですけれども。投資

の中で研究開発棟の更新で 150 億円、これ結構金額が大きいと思いますので、具体的にこれは何

を投資するのかというところ。あと、以前から大阪工場のリニューアルも必要だというお話があっ

たと思うんですけれども、こちらについては BEYOND の期間においては、どういう考え方なのか

教えてください。 

造田 [A]：まず、研究開発棟の更新につきましては、大阪工場の建屋の一部に、現在研究開発部門

が入っております。大阪工場全体が老朽化しておりまして、いずれ建て替えをしないといけないん

ですけれども、一気に建て替えというのはなかなか難しい状況ですので、まずはその研究開発部門

だけが別の場所に移転する形で用地を取得して、そこに現在の働き方として、研究開発がしやすい

ような職場環境を持つ建屋を建設したいと考えております。 

ですので、ちょっと段階的になるんですけれども、まずは研究開発棟、それが完了した次のタイミ

ングで大阪工場の建て替えという大きな計画を今持っているところです。 



 
 

オカザキ [M]：分かりました。以上です。ありがとうございます。 

司会 [M]：それでは、お時間が参りましたので、以上で質疑応答を終了させていただきます。 

以上をもちまして、象印マホービン株式会社、2025 年 11 月期決算説明会を終了いたします。本日

はありがとうございました。 

話者 [M]：ありがとうございました。 

［了］ 

______________ 

脚注 

1. 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 

 

 

 


