
2015年度決算の概要について説明します｡
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サマリーについて説明します。

受注高は、大型案件の期ずれ等により、前年度から2,135億円減少の44,855億円とな
りました。

売上高は、前年度から546億円増加の40,468億円となり、初めて40,000億円を超えて
過去 高を更新しました。

営業利益は、前年度から133億円増加の3,095億円、営業利益率は7.6%となりました。

これは、売上総利益の伸びが販管費の増加を上回ったことによるもので、当社の定常
収益力が堅調に推移している結果と評価しています。

経常利益は、前年度から22億円減少の2,725億円となりました。

特別損益は、前年度から977億円悪化のマイナス1,398億円となりました。これは主に、
現在建造中の客船に関連する1,039億円の損失計上によるものです。

その結果、親会社株主に帰属する当期純利益（以下、純利益）は、前年度を465億円
下回る638億円となりました。

以上により、ROEは3.7%に留まりましたが、EBITDAは前年度から145億円増加と、本業
の収益力は着実に改善しています。
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詳しくは後ほど説明しますが、セグメント別の営業利益について簡単に説明します。

交通・輸送セグメントは、ボーイング向け民間航空機事業における生産効率化や円安
効果により、大きく増加しました。一方、不具合対策関連費用を計上したエネルギー・
環境のほか、防衛・宇宙、機械・設備システムの3セグメントは、前年度を若干下回りま
した。
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貸借対照表について説明します。

資産は、2014年度末から285億円減少し、54,917億円となりました。大型M&Aの影響

や事業規模の拡大と共にバランスシートが膨らむ傾向にありますが、引き続き全社を
挙げてバランスシートのスリム化を進めていきます。

増減の主な要因は以下の通りです。

固定資産は、ユニキャリア㈱買収に伴うのれん計上などにより、前年度末から696億円
増加の12,659億円となりました。

事業規模が拡大する中、たな卸資産が前年度末から75億円の増加に留まったのは、
生産効率化進展の成果と考えています。

投資等は、前年度末から723億円減少の6,996億円となりました。これは主に、株式市
場の下落に伴う有価証券評価損によるものです。

買入債務は前年度末より85億円減少の8,606億円、前受金は前年度末より865億円増
加の7,497億円となりました。
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有利子負債は、前年度末から765億円増加しました。これは主に、ユニキャリア㈱が保

有する借入金の連結やニチユ三菱フォークリフト㈱の調達資金増加によるもので、それ
らを除いた有利子負債は、前年度より減少しています。

純資産は、前年度末から1,219億円減少の19,980億円となりました。これは主に、為替
換算調整勘定や有価証券評価損等、包括利益のマイナスによるものです。

当社の、経営において注目している見方の一つに、買入債務・前受金の合計値とたな
卸資産の関係があります。例えば、2013年度末の買入債務・前受金の合計値は13,688
億円であり、たな卸資産の11,509億円を約2,000億円上回っていました。一方、2015年
度末は、たな卸資産が約13,000億円だったのに対して、買入債務・前受金の合計値は
約16,000億円となり、約3,000億円上回りました。つまり、生産資金は若干余裕があると

いう状況であり、これは、近年における当社のキャッシュフロー重視経営の成果と評価
しております。
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主要財務指標およびキャッシュフローについて説明します。

前年度末から、自己資本比率は1.7ポイント減少、有利子負債は765億円増加、D/Eレ
シオは0.07増加しました。

約1,000億円をユニキャリア㈱買収に投じたことにより、投資キャッシュフローはマイナ
ス2,624億円となりましたが、営業キャッシュフローを2,700億円稼いだ結果、フリー
キャッシュフローは、直近の見通しであったマイナス500億円を上回ってプラスとなりま
した。
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セグメント別状況について説明します。

受注高の各セグメントの構成比に、大きな変動はありません。

受注残高は、エネルギー・環境セグメントの増加により3,857億円増加の68,951億円と

なりました。この中に量産品のような当期受注当期売上計上工事は含まれていません
が、これは概ね2年間の工事量に相当します。当社の生産能力からすれば、この2年間
分というのは適正な水準であると評価しています。
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売上高は、ご覧のとおりです。
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営業利益は、エネルギー・環境セグメントが減益となった一方、交通・輸送セグメントが
増益となった結果、前年度を133億円上回る3,095億円となりました。
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国内外のセグメント別売上高構成割合はご覧のとおりです。

海外向け売上高割合が55%であり、日本向け売上高割合を上回っています。
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各地域のセグメント別売上高構成割合はご覧のとおりです。

海外への依存度が高まっている状況において、世界経済の変動に対応できるよう、地域
ごとの売上高のバランスが取れていることが重要と考えています。

ボーイング向け民間航空機事業により北米に占める交通・輸送の割合が高いなど、地域
・製品によって差はありますが、徐々にバランスの取れた状況になってきていると評価し
ています。
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2015年度決算を踏まえ、当社の経営状況に対する評価について説明します。
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当社は、中期経営計画である2015事業計画において、事業規模5兆円の高収益企業
を目標に掲げています。

事業規模の面においては、大型案件の受注が翌年度にずれたことなどにより2015年
度の受注高が少し落ちましたが、5兆円に向けて堅調に推移しています。
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次に、損益構造について説明します。

稼ぐ力の源泉を表す売上総利益いわゆる粗利益は、2012年度から2015年度にかけて
大きく成長しました。2015年度は過去 高の8,622億円となり、将来的には1兆円も視
野に入る状況です。対売上高総利益率も急速に改善しています。

これに伴い、営業利益率も徐々に改善していますが、大型M&Aにより販管費も増加傾
向にあります。

今後は、対売上高総利益率を維持すると同時に、M&A案件のPMI推進により販管費を
圧縮することで、営業利益率のさらなる改善を図ります。
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収益性を測るもう一つの重要な指標である、キャッシュフローの状況について

説明します。

2015年度は、営業キャッシュフローにおいて、客船建造における損失発生などマイ

ナス影響があり、また、投資キャッシュフローにおいても、ユニキャリア㈱買収に約

1,000億円を支出しました。これらにより、フリーキャッシュフローがマイナスとなる見

込みでしたが、利益に基づくキャッシュフローを大きく伸ばしたことで、結果的にプラ

スになりました。

当社は、2010事業計画（2010年度－2012年度）以降、『戦略的事業評価制度』を導

入してポートフォリオ経営を強化すると同時に、キャッシュフロー重視の経営にシフ

トしてまいりました。

キャッシュフローを増やす施策は、バランスシート改善（第1エンジン）とキャッシュの

源泉となる利益増加（第2エンジン）の2種類に大別されます。キャッシュフロー重視

の経営に舵を切った当初は、まずバランスシート改善に着手しました。今では、こ

の第1エンジンが一定の効率性を維持しながら、さらに第2エンジンが原動力となっ

て、キャッシュフローを生み出しています。当社の事業は、現在のキャッシュフロー

が約2年後の経営成績に繋がっていくサイクルであるため、ある程度の期間につい

ての2年間の収益性は維持できていると考えています。
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当社は、事業規模5兆円超の高収益企業に向けて、自己資本2兆円、ROE10%以上、

国際格付A格以上を目標に掲げています。

15ページで説明したキャッシュフロー利益の大半を『伸長・維持』に位置づける事業で

稼いでいるなど、『伸長・維持』事業群へのリソースの重点配分とリターンの獲得は

順調に進んでいます。『変革』及び『既存・その他』についても、『変革』に位置する事

業を早期に『伸長・維持』へ持ち上げると共に、『既存・その他』のリソースを『伸長・維

持』や『成長・リスク』の事業群に配分していきます。
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事業ポジション別のキャッシュフロー循環状況を説明します。

当社では、全ての事業を『伸長・維持』『変革』『新規』『縮小・撤退』の4つの事業ポジショ
ンに区分しています。

例えば『伸長・維持』は、2015年度に1,572億円のフリーキャッシュフローを生み出したほ
か、自らの稼いだキャッシュフローのうち727億円を自己投資に費やしましたが、この自
己投資の規模は、2014年度の1,105億円から減少しました。つまり『伸長・維持』は、事

業規模を拡大させながら投下資金を節約できています。このような点に、資金効率化の
成果が表れていると考えています。
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ポジション別資本配分の状況について説明します。

『伸長・維持』『変革』のSAV（Strategic Added Value）つまり経済的付加価値は、左下の
図に示す通り、『変革』の大幅な改善により、合計のSAVも右肩上がりで伸びています。

上の円グラフは、ポジション別資本配分の状況を示しています。MRJを中心とした新規
事業への投資を続けながら、2015年度では3.7%に留まっているROEを、2016年度は
7.5%まで持ち上げたいと考えています。

右下の図は、格付の推移を示しています。当社の格付は、社内評価・外部評価のいず
れも年々向上しております。2015年には格付機関のStandard & Poor’s社より、A‐格とい

う評価をいただきました。これは、近年の当社の経営が評価されたものと考えています
。将来的には、AA格の取得を目指します。



2015年度の配当は、12円を予定しています。純利益の縮小により、配当性向は63.1%
となりました。
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2016年度の業績見通しについて説明します。

受注高は、2015年度からの期ずれが約2,000億円あることも含め、50,000億円の計画
としました。売上高は44,000億円、営業利益は3,500億円、営業利益率は 8.0%、純利
益は1,300億円を計画しています。

現状のキャッシュフローやバランスシートの状況、受注残工事の質などから、達成可能
な業績見通しと考えています。

ROEは7.5%、EBITDAは5,400億円、フリーキャッシュフローは1,300億円、配当は12円を
予定しています。

なお、決算短信16ページに、日立製作所㈱と当社の合弁会社である三菱日立パワー

システムズ㈱が南アフリカ共和国にて遂行中の火力発電所向けボイラ建設プロジェク
トに関する注記を記載しています。
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以上で、2015年度決算の説明を終わります。
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