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ホシザキグループでは、2022 年からスタートした 5 カ年経営ビジョンに取り組んでおり、本年度が最終年度

となります。 

その次の計画は、5 カ年ではなく毎年 3 カ年の中期経営計画を開示させていただくことを決定しています。

そういう意味では、経営戦略の全体像を含む 3 カ年の新中期経営戦略を 2027 年に公表することになります

が、そこまで日がありますので、本日は 5 カ年経営ビジョンの現時点での総括と、次に開示する中期経営計

画の方向性の共有をこの説明会でさせていただければと思っています。 

本日お伝えしたいと思っていることは、われわれが現在課題として認識している収益性、資本効率の向上に

向けた考え方、また 2027 年から始まる 3 カ年の新中期経営計画で実現したいと現時点で考えている定量的

な目標、その定量的な目標を実現していくためのエリア別の事業戦略と、われわれが重要と考えている経営

上のテーマについて皆様と共有させていただければ幸いです。 
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最初に、5 カ年経営ビジョンに対する見通しと、われわれが現在、2029 年、2027 年からの 3 カ年で実現し

ていきたいと思っている財務目標についてご説明します。 

2026 年の 5 カ年経営ビジョンは、売上高 4,500 億円、調整後の営業利益率 14%、ROE で 12%を掲げていま

した。 

現在、業績予想として発表している今年、2026 年の業績予想は、売上高については 5,200 億円で、達成でき

ることになります。また、調整後営業利益額についても、今ほぼほぼ計画線上にある状況です。 

ですが、調整後の営業利益率については、コロナ以降この改善に努めてまいりましたものの、残念ながら未

達になる計画です。また、ROE についても、今トルコのオズティ社に適用されている超インフレ会計、また

M&A の影響等があり、10.1%の業績予想ですので、経営ビジョンは未達の予定です。 

一方、2029 年の財務目標は、われわれは収益性と資本効率の改善を第 1 の目標として取り組むつもりです。

まず、ROIC は、2025 年の実績 12.3%について、2029 年は 14%、ROE は 10.1%に対して 14%、調整後営業

利益率は、12.6%の実績について 15%の目標に向けて、エリア別、事業別の戦略をしっかりと組み立ててい

きたいと思っています。 

売上高は 6,500 億円、また期末の現預金で、2025 年末で 1,771 億円ですが、確実に 1,500 億円以下でしっか

りと維持していくことを目指します。 

エリア別戦略の方向性は、国内はわれわれの競合優位性の源である営業サービス基盤を軸とした、その連携

の部分をしっかりやりつつ、これは少子高齢化で成熟していく市場ですが、その中でもしっかりと成長を目

指し安定収益基盤を強化したいと思っています。 

売上高では 4%から 5%、調整後営業利益率で 15%を目指します。 

米州については、非常に成長が期待される市場です。企業買収により、非常に製品ポートフォリオもしっか

りできていますので、グループ会社間の連携を軸とした成長と収益性の両立、これは 2029 年目標で売上成

長は 13%、また調整後営業利益率で 13%を目指します。 
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ただ、この 13%の中には、2027 年から連結するグアテマラのフォーゲルという冷蔵庫の会社が新たに企業

として加わりますので、その部分が成長として織り込まれています。 

欧州については、非常に成長が今滞っていますが、われわれは守りの収益基盤と成長エンジンを組み合わせ

ることにより、確実に成長すると同時に、営業利益率についてはしっかりと改善を目指します。 

アジアは、われわれの中で一番成長スピードの速いマーケットです。そこで確実性を重視した持続的な成長

を目指します。売上成長 8%、営業利益率で 15%以上を目指していく計画です。 

ここまでの経営の振り返りと課題認識、また次期中期計画に向けた経営方針、財務戦略、その後、担当取締

役からエリア別の戦略についてご説明した後、最後に私から総括します。 
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まず、これまでの経営の振り返りと課題認識についてご説明します。これは、過去から現在への成長トレン

ドです。2010 年から 5 年刻みで、われわれの売上高、営業利益額、その他会社の事業概要についてご説明し

ています。 

10 年から 15 年まで非常に成長しましたが、そこから 19 年、20 年、21 年、22 年ぐらいまでコロナの影響

がありました。そこでしばらく売上が縮み、少し会社として利益が縮みましたが、その間もしっかりと事業

基盤を整備し、コロナが終わった後の成長に備えてきたことになります。 

22 年から 25 年にかけては、お示ししたとおり、非常にたくさんの会社の買収を行いました。その会社の

PMI をしつつ、事業成長、また資本効率、収益性を高めていく努力をしました。 

この間の売上高成長は 15.3%と、非常に大きな成長をすると同時に、海外売上高比率が 24 年に初めて 50%

を超えました。25 年に 53.3%と、海外売上構成が 50%を超えてきている状況です。 
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その中でわれわれが一番の課題と認識しているのが、事業規模は確実に成長してきましたし、またそこを守

っていく基盤もしっかりつくってきましたが、利益率、資本効率に非常に大きな課題を認識しています。 

営業利益率は、調整後が緑、青色は調整前の営業利益率となります。ROE を示しています。10 年から 15 年

にかけてそうした利益率もしっかり改善してまいりましたが、コロナ禍においてそうした利益率、資本効率

が大きく停滞しました。 

その後、コロナが収まるにつれて、われわれはそこをしっかりと改善しようと努力してまいりましたが、そ

れが十分にまだ成果として出ていない状況です。 

その結果、資本市場からの評価が非常に低くなっていることをわれわれは強く認識しています。ですので、

今年を含む 3 カ年においては、この営業利益率と資本効率に重点を置いて、われわれ経営にしっかりと努力

したいと思っています。 
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5 カ年経営ビジョンの進捗と総括についてご説明します。売上高については、この 5 カ年経営ビジョンは為

替をきちんと考慮しても、この経営ビジョンの数字を達成しています。 

また、営業利益額についても、為替を考慮しても今のところ計画線上ですので、それをしっかり達成したい

と思っています。 

調整後の営業利益率、ROE については、残念ながら経営ビジョンは未達でした。その要因をまとめていま

す。 

売上高については、米州が未達でしたが、それ以外のエリアでは計画を達成しています。一方、調整後営業

利益率については、アジア、特にインドがそこの押上げに貢献しましたが、国内、米州、欧州について、こ

の部分が連結の営業利益率を押し上げることができませんでした。 

基本的には、部材価格、また人件費等の想定以上の増加、またはその他一部の地域での構造的な課題によ

り、それを達成することができなかったということです。 

また、ROE については、調整後営業利益の未達がありましたが、超インフレ会計、またのれん償却といっ

た、非常にこの 5 カ年経営ビジョンをつくったときには想定していなかった大きな営業利益率の押下げ要因

がありました。また、のれん償却費の増加に伴い実効税率が上昇し、当期純利益率が押し下げられたことも

あったということです。 

ですから、5 カ年経営ビジョンの成果と課題という意味では、成果はしっかりと成長することができた。ま

た、M&A も、いろいろな要因により成長が遅れている会社はありますが、われわれのリクワイアメントに沿

った M&A が実行できたことがあります。また、PMI についても、非常に順調に進んでいます。 
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一方、課題については、事業規模は上がったのですが、その利益成長および資本効率の部分が追いついてこ

なかった、特に地域的に一部、大きな地域でそういった収益性、資本効率に課題があったことを認識してい

ます。 

これが、われわれが非常に課題と認識している調整後の営業利益率と ROE の増減です。2026 年、5 カ年経

営ビジョンの目標でつくった計画とこの 2026 年の予想との差分を分析しています。調整後営業利益率につ

いては、国内、米州、欧州が未達、アジアが押し上げたということです。 

その未達であった要因は、国内については、売上総利益率に課題がありました。想定以上の部材コストの上

昇が計画に対して大きく悪化したと、一方販管費率については当初計画どおりコントロールできていまし

た。 

一方、米州は確実に値上げ等も行いながら、売上総利益率については計画を上回っていましたが、特に人件

費、および IT で少し ERP の立上げに非常に手間取り、またプロモーションについてちょっと効率以上の投

資をしたことがあり、販管費率に問題がありました。 

欧州についても、売上総利益率は計画を上回っていましたが、販管費率で利益率を押し下げたことになりま

した。 

アジアについては、売上総利益率も上回っていました。販管費率は多少悪化しましたが、売上が伸びていた

ので、十分吸収できる範囲です。 

ですので、国内、米州、欧州ともに、基本的にコストダウンをするとともに販管費率をコントロールしてい

くことが、次の中期計画では重要になると考えています。 

一方、ROE については、回転率、レバレッジについては確実に改善を達成してきましたが、左側でご説明し

た調整後営業利益率、つまり利益率のダウンが ROE を押し下げています。 

ですから、われわれは回転率、レバレッジについてはまだ当然改善の余地があり、この利益率に集中して取

り組むことにより、次の中期経営計画では計画を確実に達成したいと考えています。 
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5 カ年経営ビジョンについて、非財務的な目標は今のところ計画的に進んでいます。われわれは 6 つのマテ

リアリティを掲げています。気候変動への対応、持続可能なサプライチェーンマネジメント、新たな顧客価

値の創造、安心・安全な食環境づくりへの新たな提案、社員の働きがい、経営基盤の強化といった、それに

ついてはそれぞれ目標値を年度別に示しています。 

この 25 年までの実績については全て計画どおり進んでいる状況ですので、ご安心いただければと思いま

す。 
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次期中期計画に向けた経営方針、財務戦略についてご説明します。 

まず、われわれパーパスをもう 1 回しっかりと確認したいと思っています。われわれは、お客様のみなら

ず、社会に貢献できる進化する企業、これをパーパスに掲げています。 

次の中期経営計画を実現するためには非常に厳しい構造的な改革が必要だと思っていますが、われわれはそ

れを構造的な改革といわず、進化と考えてしっかりと取り組むことを目指しています。 

また、そのパーパスの一つとして、われわれはとにかく食に対するニーズの変化にしっかり対応する、また

お客様のみならず社会に貢献する、そのために進化する、またわれわれ独自の技術に基づくオリジナル製品

をしっかり創造し、快適な食環境に向けて提案と迅速かつ高品質なサービスを提供していくことに、次の 3

カ年も継続的に取り組みたいと思っています。 
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この次期中期経営計画では、先ほど申したとおり、資本効率、利益率の改善のために構造的な改革、進化を

することにより、企業価値向上を目指したいと思っています。 

国内については、われわれが競合企業から圧倒的な優位性を有している、営業サービスの連携を一段と強化

していくために今いろいろな基盤づくりを進めています。 

また、重点顧客への拡販、生産性改善の効率化にまだ十分余地があります。非常に多くの営業マン、サービ

スマンが活動していますので、その生産性改善と、製造部門、開発部門においても効率化の余地がありま

す。そこの利益率の向上にしっかりと取り組みたいと思います。 

また、飲食店業界に加え飲食外のお客様の開拓しており、その開発のための基礎づくりもようやく出来上が

ってきましたので、そこにしっかりと生産性を考慮して取り組みたいと思っています。 

海外については、既存買収会社の PMI に最優先で取り組みたいと思っています。特に大きな M&A をした米

州において、この PMI が重要と考えていますので、しっかりと PMI をしつつ、この既存事業を成長させた

いと思っています。 

特に、米州と欧州の期待利益の成長をしっかり実現していくことが非常に重要になります。われわれは、海

外については競合企業の持っていない非常に強い販売チャネル、ネットワークができつつありますので、と

にかくしっかりと中国メーカー、またローカルメーカーに負けない付加価値をしっかりと付けていくことに

より、この販売チャネルを活用して成長を目指したいと思っています。 

共通としては、とにかく投下資本利益率、特に投下資本回転率を意識した経営を実践します。M&A について

も、優良案件をしっかりと開拓していきますが、その投資については最優先で投下資本利益率と投下資本回

転率への影響を考慮し、しっかりと投資していきたいと、また設備投資についても同じように考えていま

す。 
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次期中期経営計画は、先ほどご説明したとおり、ROIC は 14%、ROE は 14%、調整後営業利益率は 15%、売

上高はこれからの新規 M&A を除いて 6,500 億円、つまり過去に買収した企業についてしっかりと PMI をし

て、その既存で買収した会社をしっかりと伸ばしていくことを最優先に、次の中期経営計画に取り組みたい

と思っています。 
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まず、資本効率の経営という意味では、われわれはエリア別の ROIC をしっかりと管理していきます。さら

に、このエリア別の下に個社別の ROIC もしっかりと見える化しており、ここを 29 年までしっかりと改善し

ていくことに、個社別に活動計画を具体的、定量的に定め、取り組んでいきたいと思います。 

国内については、営業利益率をしっかり高く維持していくことと、在庫、資本効率性を背景に ROIC を上げ

ていきたい、海外では、現在はインドの高利益率により押し上げられていますが、今回ベトナムにも新しく

冷蔵庫の工場をつくりましたので、いろいろな面で資本効率を上げていくことにより、しっかりと高めたい

と思っています。 

米州、欧州では、成長投資と売上拡大に伴うのれん、固定資産、運転資本の増加により、今投下資本回転率

が低下していますが、ここの部分の課題はしっかりと見えていますので、ここの課題解決に向けて、次の中

計において取り組む予定です。 
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この ROIC を上げていくために、この縦軸には投下資本回転率、横軸に営業利益率を示し、エリア別にどこ

に重点的に取り組むかということです。 

われわれ、投下資本回転率についてもまだしっかりと改善していく余地があると思っています。特に米州、

欧州の利益率の改善と、先ほど申し上げたとおり、米州は経営ビジョンの達成が販管費率の増加によって達

成できていないということでしたので、現在、米州、欧州を中心に販管費率の管理に取り組む大きなプロジ

ェクトを走らせながら、ここの改善に取り組みたいと思っています。 

全社共通という意味では、とにかく規律ある、規模だけを拡大すればいいということではなくて、規律ある

成長投資を確実に実現していきます。 

M&A、設備投資についても、とにかく売上が上がればいいという基準ではなく、しっかりと経済性がとれて

いるところを見きわめて投資していきます。 

また、のれんを意識して買収していく、また運転資本回転率についても、われわれは今日常的にキャッシュ

コンバージョンサイクルを指標として管理していますが、そこに今まで以上にしっかりとこだわって取り組

みたいと思っています。 

また、固定資産回転率についても、生産効率改善、キャパシティをしっかり上げることにより設備投資して

いき、市場ニーズを捉えた新製品を導入したいと思っています。 
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営業利益率、ROE については、そこに書いてあるように、国内、米州が約 1%の改善、欧州については

0.5%、アジアについては、これはまだ十分保守的でまだ改善の余地があると思いますが、今のところは決し

てマイナスにならないようにキープしていく。 

ROE については、利益率、回転率、レバレッジをこのようにしっかり改善することにより、14%まで、ここ

も定量的、また個社別の活動で見た上でしっかりと改善したいと思います。 
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売上高・調整後営業利益については、示したとおり、国内が 4 から 5%、米州についてはフォーゲルを除き

ますと 6%ですから、十分達成できる数字かと思います。 

欧州については 3%、アジアについては 8%ですが、このアジアについても、これはウェスタンについては少

し計画に関してはまだ上昇する、達成する余地があると思っていて、この 8%を少しでも上げていきたいと

思っています。 

営業利益についても、国内が 8%、米州は 26%ですが、フォーゲルを除きますと 16%、欧州 16%、アジア

5%、これは見ていただくと、全てのエリアについて確実に利益率を改善していくと、アジアはとにかく売上

8%以上の利益成長が確実に実現できると思っていますので、そこにしっかり取り組みたいと思っています。 
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資本政策です。この 2026 年の計画で期末現金は 1,500 億円で、そこに対して営業キャッシュ・フロー1,800

億円を想定していますが、また 2029 年にはそれを踏まえても期末現金は確実に 1,500 億円以下をキープし

たいと思っています。 

設備投資 500 億円、M&A と自己株式取得を含めて 650 億円、配当 650 億円ということを計画しています。 

設備投資については、エリア別にしっかりと成長投資、基盤強化していく、M&A についても、シナジーや収

益力を踏まえたとにかく投資採算が見込める案件、また配当については、配当性向 40%以上、また財務規律

という意味でも安全資金、運転資金を必要以上に持たず、そのために 1,500 億円以下になることがあるかも

しれませんが、しっかりと規律を持って取り組みたいと思っています。 
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設備投資については、過去、海外の設備投資が非常に大きく増えてきています。2025 年においても、海外

105 億円、国内が 34 億円という状況ですが、将来については 500 億円の設備投資を想定していて、国内

150、海外 350 となります。 

いずれも、成長または収益性に向けて、精度の高い設備投資、また設備投資については採算性をしっかり管

理した上で行いたいと思っています。 
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また、われわれは、特に海外についての成長投資が非常に重要になります。お示ししたとおり、製品につい

ては、冷蔵庫が非常に大きな成長ドライバーになります。 

ただ、ここについては、この 2025 年に買収した Structural Concepts、および 2027 年から連結されるグア

テマラのフォーゲルという会社の貢献で、70%ぐらいがこの冷蔵庫の成長の部分に寄与してまいりますの

で、そこがしっかりと成長できるように取り組みます。 

それ以外は、製氷機がわれわれの成長の重要な製品になり、ディスペンサー、食器洗浄機、またその他にト

ルコのオズティを中心とした厨房全体の機器について、成長にしっかりと取り組みたいと思っています。 

また、その成長に向けた設備投資という意味では、製品別に具体的、定量的に投資案件が決まっていますの

で、その各製品がしっかりと成長できるように設備投資を実行したいと思います。 
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M&A について、左側に過去の M&A における営業利益の成長推移を示しています。ご覧いただきますと、ウ

ェスタンが非常に今利益を伸ばしています。また、ランサーについても、少し停滞した時期がありました

が、今確実に成長基調に乗っています。 

ブレマについては、少し成長が滞っているように見え、実は経営が混乱していたこともありますが、経営体

制がしっかり落ち着き、今年からまたしっかりと成長軌道に乗っていける予定です。 

一方、オズティについては、非常に強い競争優位性を持っていますが、インフレ会計、またトルコ国内の非

常に大きなインフレをもち、今少し停滞しています。また、ジャクソンも非常にいい基盤ができていたので

すが、25 年、ERP の立上げで苦戦し、実際の需要があったにもかかわらず、うまく供給できなかったこと

で少し落ちています。 

フィリピンの 2 社は、確実に非常に強い販売チャネルがあり、今後確実に上がっていけると思います。ロイ

ヤルキッチン、中国の経済が非常に停滞していますが、実は今顧客を、非常に大きなホテルなど、いろいろ

な大きな物件から、スーパーマーケット、コンビニ、レストランといった非常に今後成長していく市場に向

けてお客様がシフトしていますので、これも成果が出てくると思います。 

マコムも、経営が安定して今非常に基盤ができているのですが、ブラジルの経済の影響を受けており、今後

確実に成長したいと思います。 

基本的には、次期中期経営計画において、M&A については、とにかく財務規律、投資前に成長戦略を位置づ

けながらも、シナジーの確度、統合後の収益力を踏まえ、投資採算が見込める優良案件に絞って投資したい

と思います。 

そのためにわれわれは 5 原則を持っており、それをしっかりと守っていきたいことと、財務規律という意味

では、ROIC を軸に継続的にモニタリングを行い、投資回収、収益性が達成できない場合にはしっかりとテ

コ入れし、その会社を立て直していく、必要であれば、これは撤退も辞さずということで取り組みたいと思

います。 
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非財務目標については、そこに書いたとおり、しっかりと気候変動については 2050 年、これはスコープ 1、

スコープ 2 に絞っておりますが、実質ゼロを目指します。 

また、働きがいについても、女性の活躍推進にしっかり取り組んでおり、管理職、女性のマネジメントの人

数をしっかり増やしたいと思っています。 

  



 
 
 

 

 

 

 
25 

 

 

 
 

  



 
 
 

 

 

 

 
26 

 

 

 

まず、国内、海外の事業戦略は、国内、海外ともにそこに書いたように、国内については飲食外市場、よう

やくそこを攻める基盤が出来てきましたので、そこをしっかりと攻めてまいります。競争上も営業サービス

網をしっかり使い、サービスにしっかり取り組みます。 

米州については、Structural Concepts が入ることにより、顧客基盤が広がってきました。コンビニや流通に

顧客基盤が出来てきましたので、米国においてしっかりと米州の 5 社が取り組んでいくということです。 

欧州については、ようやく冷蔵庫を販売していく基盤が出来ましたので、品ぞろえがそろってまいりまし

た。トルコで生産していますが、今後イタリアのブレマとイギリスに工場を持つホシザキの製氷機が今非常

に補完関係がよく、成長に入っていますので、そこにしっかり取り組むことと、トルコで生産している冷蔵

庫の品ぞろえがそろってきたので、そこにしっかり取り組みます。 

アジアについては、今中国メーカーが入ってきていますが、まずはインドのウェスタンを中心に、インドの

ウェスタンが非常に今柔軟に環境変化に対応していますので、そこをしっかり成長させていく。同時に、よ

うやく中国も底を打ってきましたので、中国もしっかりと成長させていくことと。東南アジア、東アジアも

しっかりと付加価値を付けることにより、中国メーカーに負けない競争をしっかりとしていきたいと思って

います。 
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ここから、2029 年の国内事業の方向性についてご報告させていただきます。 

まず、国内事業の基本方針を大きく三つを掲げています。一つは成長戦略、もう一つは収益性の改善、そし

て ROIC の構成要素でもある投下資本回転率向上を掲げています。 

成長戦略に関しては、われわれの最も得意とする、強みである直販、それからサービス力、地域密着型とい

ったところを活かし、飲食、飲食外市場ともにお客様の課題を直接聞き取ることができる、よって、それを

解消する提案をしっかり強化したいと思っています。 

また、収益性の改善においても、この強みである営業サービス、われわれは営サ連携と呼んでいますが、そ

こを起点として事業の高度化を図っていきたいと思っています。また、収益性の中では、特に管理、間接部

門の構造改革を進めながら、固定費の削減を進めたいと思っています。 

投下資本回転率向上に関しては、製販一体での最適在庫をしっかり維持、管理していくところ、それからわ

れわれにあるメンテナンスリース、保守契約という前受金をしっかり受け取りながら、回転率の向上に努め

たいと思っています。 

2029 年の売上高の目標は、年平均成長率で 4%から 5%を目指したいと思います。また、営業利益について

は、2029 年に 15%を目指す方向性で進んでいきたいと思っています。 
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ここからは、国内事業の成長戦略です。こちらについては、大きく市場ごとに戦略を構築していくところで

す。 

まず一つ目は飲食市場、こちらは、われわれが長年お付き合いさせていただいている飲食店ということで、

非常にシェアが高い部分でもあります。多くの製品をお使いいただいている飲食市場においては、サービス

を起点として更新、入替え需要を確実に獲得したいと思っています。 

また、飲食と申しても、個店という、いわゆるわれわれの競合優位性の強いセグメント、それから資金力や

企画力、また成長ポテンシャルのある地場大手チェーン店など、顧客それぞれの特性によって提案を変えて

いく、そういったかたちの推進をしっかり行っていきたいと思っています。 

また、この市場の中では、特に飲食外をわれわれの成長ドライバーと捉えており、今この飲食外の中では重

点 5 セグメントの絞り込みを行っています。 

高齢化に向けての病院、高齢者施設、それから内食、中食、また海外の輸出で加工販売、流通販売業、また

農業や漁業といわれる、われわれの地域密着型、ローカルまであるところが活かせる基幹産業、またインバ

ウンドを背景とした宿泊施設を重点セグメントとして捉え、それぞれのお客様の課題を見つけながら、高い

付加価値を提供しながら広げたいと思っています。 

ただ、われわれ、飲食外市場はまだまだ成長余地がある分、シェアとしては飲食ほどではありませんので、

こちらはこういった飲食外に通じているいろいろな企業様との協業を介し、対応領域をしっかり拡張したい

と思っています。 
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収益性の改善については、大きく粗利でしっかり稼いでいくところと、販管費を厳格にコントロールしてい

くところです。 

粗利率の中では、今中東情勢が非常に不安定ですが、原材料価格の高騰トレンドとなれば、それを踏まえて

機動的にプライシングを検討したいと思っています。 

また、われわれは日々多くのお客様の、直に困りごとを解消していると、そういった成功事例が毎日たくさ

ん出てきていますが、そういった事例を全国にしっかりと高速水平展開していきます。 

また、サービスメニューも今後しっかりと充実させながら、収益力を強化していきたい、またわれわれはス

ケールメリットを活かせる企業ですので、今後しっかりと集中購買も強化していくということです。 

また、新しい人材、採用にも力を入れており、営業サービス、それらの若手の早期戦力化のための人材育成

を強化していく、また効率よく稼いでいくところでは、SFA を使った効率化、効果的な営業活動を構築した

いと思います。 

また、製販連携というところでいくと、生産地の最適化、今愛知、それから島根とあり、そういったところ

の生産地をどう最適化するか、集約化するかというところで、製品加工費の低減も同時に進めながら、しっ

かりと粗利率を向上させたいと思っています。 

販管費のコントロールに関しては、われわれは 15 社ある中で、特に管理、間接部門の辺りの構造改革をこ

れから推進したいと思います。 

まずは業務の標準化、それを見える化していくところから始まり、それを今後集約化、シェアード化で固定

費構造を改革しながら進めたいところで、営業利益率も 2029 年には 15%をしっかり目指して進んでいきた

いと思っています。 
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ここから、海外事業についてご説明したいと思います。 

まず、米州地域です。米州については、中核である製氷機事業を起点とし、グループ連携による継続事業の

拡大を通じて成長それから収益性の両立を図りたいと思います。 

キーワードとしてはシナジーということで、グループ連携によるシナジー発揮とコスト構造の進化により、

環境変化に左右されにくい事業を確立したいと考えています。 

成長戦略、収益性改善については、後ほど詳細をご説明します。 

右側にある目標値は、売上高については、今後連結対象に入るフォーゲルを含めての成長率、年平均 13%を

掲げています。また、調整後営業利益率目標としては 13%以上を掲げています。 

成長戦略は、左のグラフに個社別の成長目標を掲げていますので、後ほどご参照ください。 
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成長戦略の中核としては三つ掲げています。製氷機事業を軸とした安定成長、それから業務用の冷蔵庫によ

る成長の加速、特に中価格帯を中心とした業務用冷蔵庫の販売の拡大を見込んでいます。 

これに加え、グループ連携による事業領域の拡張が米州のポイントとなります。特に SCC、Structural 

Concepts、それからフォーゲルを含む米州グループ会社との連携を強化してまいります。 
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次に、収益性の改善です。グループ横断の事業連携により付加価値をつくっていく、粗利を上げていく、ま

た個社の生産性を意識して販管費をしっかりとコントロールしていくことで強化してまいります。 

特に米州については販管費のコントロールの徹底を行っています。これに加え、粗利率の向上という観点で

は、米州域内の新旧グループと書いてあるように、新しい会社を入れた付加価値の向上と収益力の強化とい

うことで、いわゆる増販シナジーとコストダウンシナジーを生んでいきたいと考えています。 

増販については、マルチブランド戦略と私どもは呼んでいますが、これを推進していく、またコストダウン

については、グループ横断での開発、それから製造、調達、物流サービスに至るまでコストダウンの構造を

強化したいと考えています。 
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次に、アメリカにおけるシナジーの中核となる SCC についてご説明したいと思います。 

SCC については、ホシザキの米州事業の主戦場であるフードサービス関連市場において、その中でも中小型

のショーケース、写真をいくつか挙げていますが、そういうショーケースを中心に、強みとしては温度管理

技術、それから省エネ性能、また顧客ニーズに合わせたきわめてフレキシブルなカスタマイズに加えてデリ

バリーも短くできるところで、ショーケースの市場シェアトップを有した会社です。 
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こちらの SCC との M&A で目指す価値創出は、SCC については新たなシナジーの創出を通じ、グループ全体

の、右にあるような商品ポートフォリオの完成度と成長性をさらに高めたいということで、ホシザキグルー

プに迎えた会社です。 

左に、SCC によりグループシナジーをいかに最大化していくかのポイントを掲げています。まず、米州にお

ける商品ポートフォリオの拡大は先ほどお話ししたとおりです。 

主戦場であるフードサービスの販売チャネルにおける競争力をさらに強化していく、それからグループの連

携により増販の機会をさらに拡大していこうと、その中核になるのが SCC と、それから技術シナジーの創出

という観点でも期待しています。 
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次に、SCC の事業成長と成長戦略です。数字目標としては年平均 2 桁成長を目指しています。オーガニック

成長と、シナジーによる成長の二つに分けました。 

まず、オーガニックの成長という観点では、実はコンビニ、スーパーマーケットにおいては、そのお店にと

って高利益率な調理済みの食品を展示したいニーズが高まっています。それに対して高性能な中小型オープ

ンショーケースを持っているのが SCC ですので、このチャンスを使いたいです。 

それから、いくつか事例を挙げますと、フードロスの削減、あるいは在庫管理を効率化したいお客様からの

ニーズがあり、これに対してはスマート機能付きの次世代機器、自動販売機の進化形ですが、これを展開し

始めています。 

このオーガニックに加えて、シナジーという観点では、アメリカのグループの総力を使い、ホシザキグルー

プ参画によるブランド力強化、それから米州のグループ内のほかのブランド、先ほどもマルチブランドと申

し上げた、それのクロスセル、それからほかの会社の商品と自社内の商品を組み合わせたいわゆるワンスト

ップソリューションを提供できるところで成長を遂げたいと考えています。 
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利益については、調整前利益で目標を掲げていますが、こちらについてもオーガニックの改善に加え、大き

く期待できるのがシナジーによる SCC の収益性の改善です。 

アメリカのグループ内における部材の共同調達、最適化生産の活用による SCC のコスト削減、またグループ

内の製造ノウハウの横展開により、さらなる生産性の向上、および当然の結果として加工費の削減を目指し

ます。 
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それでは、欧州に移ります。欧州については、製氷機で確立した市場シェアと収益基盤を活かしながら、次

の成長商品である業務用の冷蔵庫を成長の軸として今後成長させていきます。 

あわせて、トルコのオズティを中心の会社として位置づけ、欧州のみならず周辺地域へ拡大し、事業拡大と

あわせて収益性の改善の両立を図ってまいりたいと思っています。 

目標数値としては、これも小林からありましたように、年平均 3%成長、調整後の営業利益率は 13%以上を

目指します。 
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欧州における成長戦略としては、会社別にそこに記載していますように、ご説明も会社別にしたいと思いま

す。 

まず、ホシザキヨーロッパは、製氷機の中でも高価格帯で築いた顧客基盤がありますので、それを活かして

冷蔵庫の成長に取り組んでいきます。 

また、ブレマについては、先ほどのホシザキヨーロッパをある意味補完するかたちで、製氷機の中価格帯に

おけるプレゼンスが非常に高いことで安定成長を支えていきます。 

また、トルコのオズティについては、欧州事業の成長をけん引するトルコの内需に加え、輸出拠点としての

位置づけを使いながら、成長エンジンとして位置づけると考えています。 
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次に、収益性の改善です。欧州市場は成熟市場ということで、グループ連携した付加価値をつくっていこう

と、それにより粗利率を向上させるものと、販管費のコントロールを両輪とし、営業利益率の改善を推進し

ます。 
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オズティについては、ここで 2 枚ぐらい使い、追加のご説明をしたいと思います。 

オズティの位置づけといいますか、オズティについては、トルコという世界の GDP の 20 位の中に入ってい

る大きな市場、それから今後も伸びていく市場で非常にプレゼンスが高い、成長ポテンシャルが非常に高い

ということで、国内のみならず地理的優位性、それから周辺地域に向けての事業拡大、それから収益性の改

善を支えていく欧州の中核事業会社と位置づけています。 

右にポイントを記載しています。成長市場における非常に強固な事業基盤、トルコ国内それから欧州周辺地

域においていわゆる供給、生産のハブにしていく、それからトルコのコスト競争力を活かした収益基盤の強

化をしていく、また成長と収益性を両立できる、そういう事業運営を進めます。 
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オズティの収益性改善および成長ということでまとめています。オズティの調整後の利益率の目標としては

15%を目標に掲げています。 

その前に、成長戦略という観点では、オズティは特にトルコ国内において中高価格帯を中心として非常に幅

広い製品ラインアップを持っています。その市場が今後伸びていきます。 

それから、通常のいわゆる代理店ルートに加え、オズティの特徴としてホテル、レストランという大型プロ

ジェクトに非常に強いということで、この受注を拡大していくことを軸に成長を描いてまいりたいと考えて

います。 

収益性の改善という観点では、もちろんトルコ拠点の製造力を活かした原価、それから供給コストの最適化

を図るとともに、日本からのサポートも含めて製品設計、調達の見直しにより、さらにコスト効率を向上さ

せていく、それと販管費構造の見直しは、こちらのオズティにとっても一番重要ということで、固定費を含

めて最適化を目指します。 
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次に、アジア市場です。アジア市場は、なんといっても成長ということで、グループ全体の成長を中長期的

にけん引する、いわゆる中核セグメントと位置づけています。 

特に、インドのウェスタンを主軸に、東南アジアにおいてはベトナムを中心とした地産地消モデルで安定成

長を図り、中国、東アジアにおいては構造改革を通じて、収益性重視の成長を続けたいと思っています。 

具体的には、目標としては、売上高については平均 8%の成長を目指し、収益性については最低 15%、さら

に積上げを図り、目指したいと考えています。 
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アジア市場における成長戦略です。こちらは、地域別にご説明したいと思います。まず、インドについて

は、アジア最大の成長エンジンで、量と質を両立した成長を実現していけるということで、新たな商品レン

ジも拡充しながら、成長に向けて舵を切っています。 

また、東南アジアにおいては、地産地消ということで、域内生産を基盤として今後成長につなげていく準備

が整いつつあります。 

なお、中国、東アジアについては、先ほどもお話ししたように、高価格帯、重点顧客ということで、めりは

りをつけて、そういうところに集中した構造改革を行い、回復を目指します。 
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最後に、収益性の改善というところで、こちらについては、先ほどお話ししたように、インドのウェスタン

における非常に力強い売上拡大ならびに収益の獲得をこのアジア地域における戦略の主軸に据え、製品ミッ

クスを高度化し、あるいは現地生産、調達の拡充でオペレーションを効率化し、営業利益の安定的な成長を

図っていきたいと考えています。 

成長同様、収益についても地域別に少しお話ししたいと思います。インドについては、プレミアム製品、省

エネ製品といったものを拡充し、先ほど質量ともにとお話ししたように、単価および粗利率の向上につなげ

ます。 

東南アジアについては、ベトナムのアリコの冷蔵庫生産を核にしながら、中国勢に対しても価格競争力を付

けてまいります。 

中国、および東アジアについては、少し触れたように、高価格帯、重点顧客に集中することで、収益性重視

の収益構造に転換が図れつつあります。 

これに加え、グループの基盤活用ということで、こちらでもウェスタンをベースにコスト競争力の強化およ

び生産性の改善に努めたいと考えています。もちろん、アジアにおいても販管費のコントロールは徹底して

まいります。 
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企業価値向上に向けて、われわれとしてしっかりと取り組みたいと思っています。 

29 年、来年 2027 年に開示させていただく次期中期計画においては、これまでの成長投資の成果を着実に収

益に結びつけていきたいと、そのために事業ポートフォリオ全体の構造改革にしっかり取り組むと、その結

果、利益成長と資本効率の両立を図り、企業価値の向上に取り組んでいきたいと思っています。 

もう一度、今のわれわれの中期的な目標として掲げている数値についてご説明します。2029 年は、ROIC で

14%、ROE で 14%、調整後営業利益率で 15%、売上高では今から取り組む新規の M&A を除き 6,500 億円に

取り組みたいと思います。 

また、キャッシュアロケーションは、2029 年までに営業キャッシュ・フローで 1,800 億円、設備投資は最低

でも 500 億円、さらにより精度の高い戦略投資、また自己株式の取得に 650 億円、あとは配当に 650 億円、

2029 年の期末現預金を確実に 1,500 億円以下に抑え、その部分をしっかりと設備投資、戦略投資に充てたい

と思っています。 
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最後になりますが、われわれは今こうした成長戦略、また資本効率改善に向けて取り組みたいと思っていま

すし、資本市場の皆様からしっかりと認められるように、しっかりと実行したいと思っています。 

また、われわれは過去にこうした中期戦略の説明会を開催したことがなく、今回初めてこうした機会を設け

させていただきました。 

今後は、われわれはどんどん海外の成長が増えていき、非常に見えにくい、皆様から見て非常に分かりづら

い、理解しづらい部分が出てくると思いますので、こうした中期の戦略、または現状について皆様方とコミ

ュニケーションする機会を積極的に設けたいと思います。 

最終的に、しっかりと企業価値の向上に取り組む覚悟で、マネジメント一同しっかりと取り組みたいと思い

ますので、今後ともご支援をよろしくお願いします。 

本日はありがとうございました。 
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