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登壇 

 

中山：おはようございます。日工株式会社代表取締役の中山でございます。本日は、中期
経営計画の進捗と、昨年 4 月の社長就任から 1 年を経た振り返りを含めてご説明いたしま
す。 

 
はじめに、社長就任から 1年を振り返りますと、中期経営計画の想定線に沿って進捗しており、順
調なスタートを切ることができたと受け止めています。 

この 1年で取り組んできたこととしては、日常的な業務改善を含め、さまざまな施策を進めてまい
りました。 

ビジネスモデルの面では、当社の強みであるメンテナンスサービス事業の変革に取り組むととも
に、従来の自社工場中心の製造体制から、外部委託製造の活用を広げるなど、業態の変革につなが
る取り組みを進めてまいりました。 

また、品質向上に重点を置き、品質パトロールの強化、組織の見直し、若手を中心とした技術リー
ダーとの座談会なども実施しました。 

これらの取り組みの狙いは、社員一人ひとりが品質を高め、より良い製品をお客様に届けるという
意識を共有することにあります。 

社員全員が同じ方向を向き、ものづくりに取り組む体制を強めることが、社長就任 1年目における
重要な取り組みの一つであったと考えています。 

2年目以降も、品質向上に軸足を置きながら、会社全体のパフォーマンスをさらに高めてまいりま
す。その一環として、ROIC の方向性に基づく事業ポートフォリオの整理を進めるとともに、ステ
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ークホルダーの皆様、投資家の皆様に対して、当社の状況や取り組みを継続的に発信してまいりま
す。 

これらはすべて、中期経営計画の基本方針である品質の向上、技術の向上、サービスの質の向上、
そして人材パフォーマンスの最大化につながるものです。こうした取り組みを通じて、メインテー
マである収益力の向上を実現してまいります。 

まずは、社員一人ひとりが当社の目指す方向性を共有し、自らの仕事が企業価値向上につながって
いるという意識を、組織全体に広げていきたいと考えています。 

その意識を社内にしっかりと浸透させながら、企業価値の向上に向けて、全社一体で取り組んでま
いります。 

 
続きまして、日工グループの事業構成についてご説明します。中央の円グラフにお示ししていると
おり、2025年度の連結売上高は 493億 7,100万円、営業利益は 30億 9,900万円、約 31億円とな
りました。 

事業別に見ますと、円グラフの外側が売上高、内側が営業利益を示しています。売上高では、アス
ファルトプラント関連事業が約 40％を占めています。 

アスファルトプラント関連事業が約 40％、コンクリートプラント関連事業が約 30％、環境及び搬
送関連事業が約 9％であり、この主要 3事業で売上高の約 8割を占めています。 

一方、利益構成を見ると、当社の課題が明確に表れています。最も売上構成比が大きいアスファル
トプラント関連事業の利益構成比は 2割に届いておらず、売上構成比に比べて低い水準にとどまっ
ています。 

コンクリートプラント関連事業は堅調に推移しており、利益構成比は全体の 36％を占めていま
す。また、環境及び搬送関連事業も高収益の事業であり、利益構成比は 22％となっています。 
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全体としては、主要 3事業の売上構成比と利益構成比のバランスを見ながら、各事業の収益性を確
認することが重要です。 

その他事業、製造請負関連事業、破砕機関連事業を合わせて見ますと、破砕機関連事業は利益面で
厳しい状況にあります。一方で、製造請負関連事業は利益貢献度が高い事業となっています。 

課題は明確です。アスファルトプラント関連事業の利益構成比が低く、ここに大きな改善余地があ
ります。この事業の収益性を改善することが、グループ全体の利益改善につながると認識していま
す。 

 
続いて、中期経営計画の全体像について改めてご説明します。2025年度から 2027年度までの 3
年間を、ビジネス拡大フェーズと位置付けています。 

この期間に、事業規模と収益性の双方を一段引き上げていく方針です。 

2027年度の最終年度には、売上高 600億円、営業利益率 8％を目指しています。また、株価
1,000円を一つの目標として、利益の確保と企業価値向上に取り組んでまいります。 

資料下段に小さく記載していますが、2026年度の計画は、売上高 550億円、営業利益率 6.9％で
す。5月末時点の時価総額は 340億円となっています。 

2027年度の売上高 600億円に向けて、2026年度の売上高 550億円という計画は、中期経営計画
の想定線に沿った水準です。 

その意味で、中期経営計画は計画線上で進捗していると認識しています。 
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続きまして、株主還元方針についてご説明します。当社は、配当性向 60％以上を継続する方針で
す。 

資料には前中期、前々中期の実績も掲載しています。前中期の配当総額は約 35億円でしたが、今
中期では配当総額 49億円を予定しており、大きく引き上げる計画です。 

この計画を着実に実行できるよう、収益力の向上に取り組んでまいります。 

また、資本効率や ROICの観点から、どこに資本を投下するかを検討する中で、自己株式取得も株
主還元の選択肢として考えてまいります。 
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続きまして、中期経営計画 1年目の進捗と、今後に向けた手応えについてご説明します。グラフで
お示ししているとおり、前期は受注が非常に好調に推移しました。 

2025年度末の受注残高は 334億円となり、かつてない大きな受注残を持って 2026年度を迎えて
います。前年同期比では 46％増と、大きく増加しました。 

一方で、売上高は中期計画に若干届きませんでした。ただし、営業利益については計画を達成する
ことができました。 

これは、当社が掲げている収益力向上に向けた取り組みを着実に進めてきた結果だと考えていま
す。 

その中でも、メンテナンスサービスの利益貢献は非常に大きいものがあります。 

先ほどのグラフでもお示ししたとおり、売上高の約 70％をアスファルトプラント関連事業とバッ
チャープラント関連事業が占めています。そのうち、アスファルトプラント関連事業では約
60％、バッチャープラント関連事業では約 30％がメンテナンスサービスです。 

当社事業の相当部分をメンテナンスサービスが支えており、この事業の利益動向は、グループ全体
の業績に大きく影響します。 

また 26年度に向けても不安の要素はあまりない、今の状況を維持できる形で進んでおりま
す。 
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次に、中期経営計画で掲げる 6つの骨子の進捗についてご説明します。進捗状況は晴れ・曇りのマ
ークで示していますが、全体としては晴れマークが多く、順調に進捗している項目が多い状況で
す。 

その中で、持続的な収益体質の確立については、AP関連事業に曇りマークを付けています。 

ただし、収益改善に向けた課題は非常に明確です。 

先ほどご説明したとおり、アスファルトプラント関連事業の収益性を高めることが、グループ全体
の収益改善につながります。どのように改善していくかが、今後の重要な課題です。 

この課題と関連するのが、3つ目の骨子である ASEAN を中心としたグローバル展開の加速です。
こちらも曇りマークとしています。海外事業はアスファルトプラント製品が中心です。 

特に ASEAN、タイ、ベトナムの収益性に課題があり、中国についても国内に比べると高い収益性
を確保できている状況ではありません。 

持続的な収益体質を確立するうえでは、ASEANを含む海外事業の収益性をどれだけ高められるか
が重要になります。 

製品の進化と品質向上については、標準化、マニュアル整備、サービス品質の向上、製品品質の向
上など、各面で取り組みが進んでいると認識しています。 

5つ目は、人材育成とパートナーとの共創によるサービス品質の向上です。協力会社との連携を強
めるとともに、若手人材の採用・育成にも取り組んでいます。 

従来は、いわゆる「背中を見て育つ」形の教育が中心でしたが、現在はマニュアル整備を進め、自
立した若手人材の育成を支えるツールを整備しています。 

まだ途上の部分はありますが、必要な仕組みづくりは順調に進んでいると考えています。 

経営の透明性とガバナンスについても、ERP 等を活用した情報の可視化を進め、迅速な経営判断
につなげています。この点も順調に推移していると認識しています。 
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続きまして、各セグメントの状況についてご説明します。 

 
まず、AP、アスファルトプラント関連事業です。収益性の改善という大きなテーマにおいて、海
外事業をどのように立て直すかが最も大きな課題です。 

国内については、省エネ補助金が非常に大きな追い風となっています。この補助金は、2027年
度、2028年度頃までは一定程度見込めると考えており、国内事業にとって大きな支援材料です。 

詳細な数値は後ほどご説明しますが、脱炭素関連商材の動きを的確に捉え、商品化につなげていく
ことが今後の重要なテーマになります。 

海外については、コストダウンをどこまで進められるか、中国メーカーの価格攻勢にどのように対
抗するかが課題です。ここを着実に改善できれば、収益向上につながると考えています。 

続きまして、BP関連事業です。こちらは、売上高、利益ともに中期計画の数値をクリアしていま
す。 

受注残高も計画比で 30億円増加しており、潤沢な受注残を持って推移しています。 

生コンクリート業界では収益環境が改善しており、設備投資に対する意欲も高い状況が続いていま
す。 

お引き合いの状況を見ると、お客様の長期的な設備計画もこの先 3年、4年程度は十分に見えてお
り、この流れは継続すると考えています。 

一方で、全体のボリュームが増えてくると、従来と同じ製造体制では供給が追いつかず、シェア拡
大を目指しても年間生産台数が制約となる可能性があります。 

そのため、お客様のニーズを取り込んだプラントの標準化を進め、先行生産、グループ企業での生
産、外部生産の活用などにより、全体の供給能力を高めていきます。 

また、コンクリート業界でも脱炭素への取り組みは継続しており、当社もその取り組みに参画して
います。 



 
 

 

©NIKKO CO., LTD.  All Rights Reserved      |  9 
 

 

コンクリート分野では、CO2削減において吸着機能が重要になります。こうした技術を訴求する
ことで他社との差別化を図るとともに、メンテナンスの充実による安心感を高め、評価とシェアの
向上につなげてまいります。 

納期対応が制約となり、シェア拡大の機会を逃すことがないよう、製造面、設計面の両面で革新を
進め、計画達成を目指してまいります。 

続きまして、環境及び搬送関連事業です。搬送分野は非常に堅実で、年間のボリュームも一定程度
見込める事業です。 

一方で、近年はリサイクルや都市鉱山の活用が改めて注目されています。従来は廃棄物を収集・減
容し、一部を海外へ出す流れがありましたが、都市で発生する資源を国内で循環させる動きが強ま
っています。海外依存のリスクも意識される中で、政府としても都市鉱山の活用に取り組む方向に
あります。 

こうした背景から、環境リサイクル分野の引き合いは非常に増えています。 

当社では、AIを活用した選別技術の高度化に加え、リチウムイオン電池の混入対策にも取り組ん
でいます。リチウムイオン電池は破砕・分別工程で大きな課題となるため、どのように除去するか
が重要です。 

各種環境展などのイベントを通じて、当社がベルトコンベヤーだけではなく、周辺機器を含めた提
案を行っていることをお客様にお伝えしています。お客様が導入を検討される機械に対して、当社
がコーディネート役となり、周辺機器も含めて提案・導入することで、案件の大型化を図っていま
す。 

これまでのように単品を販売するだけではなく、複数の機器を組み合わせて提案する力が求められ
ています。そのため、こうした提案力を持つ人材をどのように育成するかが、今後の大きな課題で
す。 

人材育成に加え、グループ企業での製品製作や完成品置き場の確保なども含めて協業体制を整える
ことで、この分野はさらに伸ばしていけると考えています。 
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続きまして、破砕機関連事業、製造受託関連事業、その他事業についてご説明します。破砕機関連
事業は、冒頭の円グラフでもお示ししたとおり、利益面で苦戦している状況です。 

定置式破砕機を手掛ける前川工業所は業績を伸ばしましたが、中期計画の数値には届きませんでし
た。 

また、移動式破砕機は事業規模としては大きいものの、こちらも中期計画で掲げた数値には届いて
いません。 

今後の展開としては、自走式の分野で新たな需要を取り込んでいきます。具体的には、アスファル
トプラントで使用されている固定式破砕機を移動式の機械に置き換える需要が、最近増えてきてい
ます。 

当社はアスファルトプラント事業を通じてお客様と深いつながりを持っていますので、この領域を
伸ばしていきたいと考えています。 

また、Mobixという土質改良機があります。これは輸入機ではなく当社の自社製品であり、需要も
非常に旺盛です。 

建築工事では、工事に伴って土が外部に搬出されます。従来は埋め立てに使われるなど、不要物と
して扱われることもありましたが、現在は土を改良し、資源として活用する用途が広がっていま
す。 

その中で、Mobixが活躍できる場が広がっています。自社製品であり、内製品でもありますので、
今後も拡販に努めてまいります。 

製造受託関連事業では、グループ会社である宇部興機と松田機工の 2社が中心的な役割を担ってい
ます。大手重工メーカ様から製品を受託して製造する事業であり、受注環境は厳しい状況にありま
す。 

ただし、短納期への対応力や製品品質の向上に取り組むことで、堅調な状況を維持しています。 
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資料下段にもお示ししているとおり、高い利益率を維持しており、今後も堅調に推移すると考えて
います。 

また、日工グループ内のアスファルトプラントやバッチャープラントについても、製造の一部を委
託していく必要があります。その基盤部分をこの 2社が担うことで、グループ全体の受注量拡大に
つなげていきます。 

その他事業については、日工マシナリーと日工セックの 2社が中心です。日工マシナリーは、水
門、防水板ともに計画を大きく下回りました。 

日工セックについても、レンタル事業は順調でしたが、製品販売が苦戦しました。2025年度を見
ると、この 2社は厳しい状況にありました。 

戦略面では、日工マシナリーの防水板について、これまでとは異なる販売チャネルを開拓するた
め、外部コンサルタントも活用しながら変革を進めています。2027年度には、製品面と販売先の
整理を進め、防水板事業の拡大につなげたいと考えています。 

TP関連として記載しているのは、道路に敷かれる白線に関する事業です。現在、白線施工業者様
は塗料をプロパンガスで溶解していますが、これを電気式の溶解装置に置き換える動きが進んでい
ます。安全面や CO2削減の観点からも、重要な変化だと考えています。 

当社では、ニーダー車やライン敷設機についても、ガス式から電気式へ移行するメニューを展開し
ています。 

日工セックでは、2026 年度に新たな機材センターを設置する予定です。これにより、関西エリア
でのリース事業を強化するとともに、販売面でも在庫を置ける体制を整え、西日本への拡販を目指
します。 
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続きまして、環境リサイクル社会への挑戦についてご説明します。 

業績評価の観点では、アスファルトプラント関連事業において、CO2排出削減への対応が重要で
す。液体バイオマスバーナや、アスファルト合材に水を添加して発泡させるフォームド装置は、引
き続き好調を維持しています。 

また、中温化装置についても取り組みを進めています。通常、アスファルト合材は高温で供給され
ますが、より低温で現場に搬入できれば、CO2排出量を削減できます。国土交通省の発注合材で
も、高温の合材から中温化合材へ移行する動きが進んでいます。 

当社としても、フォームド装置や既存のアスファルトプラントへの付加設備など、中温化を促進す
る部品・装置の販売に取り組んでいます。 

環境及び搬送関連事業では、プラスチックの再資源化が重要なテーマです。従来、再生コストが合
わないプラスチックは減容して海外へ原材料として輸出するケースが多くありましたが、現在は国
内で消費・再資源化する方向へ変わりつつあります。この動きを着実に取り込むことが、今後の事
業機会につながると考えています。 

戦略評価として、アスファルトプラント事業では、次世代燃料の燃焼テストや燃焼技術の開発を継
続的に進めています。2030年に向けて、これらをさらに深掘りするため、専用テストセンターな
どの準備も進めています。 

課題としては、脱炭素関連製品の中で固体バイオマスバーナを掲げていますが、現時点では商談数
が少なく、燃料の入手も難しいことから、売上実績はまだありません。 

今後は、より流通しやすく入手しやすい固体バイオマス燃料への対応を検討していく必要があると
考えています。そのためにも、テストセンターなど開発を支える環境整備が重要です。 

環境及び搬送分野では、AI選別やリチウムイオン電池の混入対策に対するニーズが引き続きあり
ますので、開発と提案を進めてまいります。 



 
 

 

©NIKKO CO., LTD.  All Rights Reserved      |  13 
 

 

また、破砕、搬送といった単体設備だけでなく、それらを組み合わせた提案、さらにコンベヤ周辺
の業際品も含めた提案を進めていきます。 

課題は開発スピードです。リチウムイオン電池の選別などについて、いかに早く提案できるかが重
要だと考えています。 

続いて、ASEAN を中心としたグローバル展開の加速についてご説明します。課題は明確で、コス
トをどのように削減するかです。特に重要なのは購入品であり、現在はタイや日本から調達してい
るものを、中国からの調達へ大きくシフトしようとしています。 

中国勢と競争していくうえでは避けて通れない課題であり、コストダウンを図りながら差別化を進
めていきます。 

台湾については、もともと大きな市場ではなく、アスファルトプラントは年間 2台から 3台程度が
最大規模です。現在、大型案件は一段落しています。一方で、2026年度には日本製のバッチャー
プラントを納入予定であり、契約も完了しています。 

台湾では地震等による建物の倒壊もあり、高品質な生コンクリートへの関心が高まっています。日
本製のバッチャープラントで高品質な生コンクリートを製造したいというニーズが背景にありま
す。 

これまで台湾はアスファルトプラント中心の市場でしたが、今後はバッチャープラント販売のチャ
ネルも広がると考えています。 

上海を含む中国市場については、楽観できる状況ではありませんが、40億円から 50億円程度の堅
実な市場を維持しています。中国では、工事用から定置式のアスファルトプラントへ置き換わる動
きがあり、当社が得意とするのはまさに定置式プラントです。 

ライフサイクルコストを考えると、日本製には優位性があると評価いただいています。この点をし
っかり訴求していきます。 

ベトナムについても積極的に営業活動を進めています。まずは納入実績を増やし、日本製品に対す
る評価を広げていく段階です。現在は、種まきを進めている状況です。 

タイでは、中国メーカの価格攻勢が非常に厳しい状況です。これに対して、中国製パーツの活用比
率を高めることで、全体のコストを下げていきます。 

また、単に初期導入費だけを見ると中国勢の低価格に目が行きがちですが、プラントは 5年、10
年と長期にわたって使用する設備です。現在、当社プラントの納入から 5年、6年が経過したお客
様も増えてきました。 

その実績を数値化し、日本製プラントは故障が少なく、消耗部品も少ないという点を、ライフサイ
クルコストとしてタイでも提示できるようになってきました。こうした販売スタイルを、2026年
度以降さらに広げていきます。 

海外では、日本のようにメンテナンスをメーカに依頼する仕組みが十分に定着していません。機械
は自分たちで直し、必要なものは自分たちで作るという文化があり、メンテナンス需要は限定的で
した。 
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ただ、中国でもワーカー不足を背景に、日工への依頼が増えています。タイでも、現場で働く方々
はカンボジアなど海外からの労働力に頼っている状況があります。 

そのため、高度なメンテナンスについてはメーカに依頼し、メンテナンスの質を高めたいというニ
ーズが増えてきています。 

今後は、ライフサイクルコストの観点から、当社メンテナンスの有効性を訴求してまいります。 

 
続いて、アスファルトプラントに関する補助金の現状について、少しご説明します。 

アスファルトプラントに関する補助金には、先進枠、一般枠、中小企業投資促進枠の 3つがありま
す。 

注目していただきたいのは補助率です。先進枠では、中小企業は 3分の 2以内、大企業は 2分の 1
以内の補助率となっています。 

補助金の上限は 15億円です。アスファルトプラント本体だけでなく、設置のための基礎工事や、
稼働に必要な電気設備も含めて補助対象となります。中小企業様の場合、3分の 2以内という非常
に大きな補助率になります。 

このように大きな補助を受けられるため、多くのお客様がこのタイミングでの更新を検討されてお
り、当社にも多くのお引き合いをいただいています。 

右側のグラフは、その推移を示しています。青い積み上げ部分がアスファルトプラント関連の売上
高であり、中期計画の数値です。 

2025年度の補助金対象売上高比率は 7.6％でしたが、現在のお引き合い、ご発注状況を踏まえる
と、2027年度には 34.5％まで伸びる見込みです。 

金額で見ると約 80億円規模となり、製品売上の大きな部分が補助金関連案件となる見通しです。
それだけ、補助金が大きな追い風になっているということです。 
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続きまして、2030年に目指す事業ポートフォリオについてご説明します。円の大きさは事業規模
を示しており、アスファルトプラント関連事業とコンクリートプラント関連事業が主力であること
が分かります。 

この中で最も重要なのは、メンテナンスサービスです。これを着実に伸ばすことで、バッチャープ
ラントの拡販にもつながり、収益性の向上にも寄与します。 

一方で、AP関連事業における大きな課題は海外、特にタイ事業の赤字です。タイでは、これまで
2つあった現地法人を 1社に統合するなど、固定費削減に取り組んでいます。 

さらに、生産性の向上と原価低減を進めます。中国からのパーツ調達を増やすことで、採算性を高
めていく考えです。 

また、図の中で大きな円として示しているその他事業については、成長性に期待しています。実際
には、M&Aなどがこの領域の大きな要素になると考えています。 

これらの取り組みを組み合わせ、より明確な形で事業ポートフォリオ改革を進めてまいります。 

ここからは財務に関する内容が中心になりますので、説明を川上に交代します。 
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川上：管理本部の川上です。ここからは私よりご説明します。 

社長の中山から中期経営計画の進捗を中心にご説明しましたので、私からは財務面を中心に、少し
視点を変えてご説明します。よろしくお願いします。 

 
まず、従来当社では、ROIC を前面に出したご説明はあまり行ってきませんでした。 

しかし、投資家の皆様からは、資本効率や投資効率についての説明が求められています。日工が何
をどのように変えようとしているのか、その方向性と結果を数値でお示しする必要があると考えて
います。 

そこで今回、セグメント別、事業ステージ別に、当社グループとしての考え方を整理してご説明し
ます。 

中核事業は、アスファルトプラント関連事業とコンクリートプラント関連事業です。また、ROIC
をけん引している高効率事業として、環境及び搬送関連事業があります。 

破砕機関連事業は、現時点では課題を抱えていますが、今後の成長が期待でき、売上拡大余地も大
きい事業です。そのため、必要な打ち手を講じていきます。 

製造請負関連事業は、M&A で加わった 2社を中心としたものづくりの事業です。当社グループに
キャッシュをもたらす重要な事業であり、引き続き高収益を維持できる安定領域として育てていき
たいと考えています。 

その他事業については改善余地があります。現在は ROIC が中位以下ですが、収益性と資産効率を
高め、当社グループの発展に寄与する事業にしていきたいと考えています。 

この点については、今後も定期的に経過をご報告してまいります。 
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次に、バランスシートの状況です。中期経営計画の 1年目として、社長の中山からも説明があった
とおり、概ね計画線上で進捗しています。 

ROEについては、後ほど B/Sの項目でご説明しますが、資産は増加した一方で、営業利益が向上
したことにより、当初想定の 6％を上回る水準で推移しています。 

2027年度については、中期目標である 8％の達成を目指してまいります。 

  



 
 

 

©NIKKO CO., LTD.  All Rights Reserved      |  18 
 

 

 
次に、キャッシュアロケーションについてです。中期経営計画 1年目の経過として、営業キャッシ
ュフローは営業利益をしっかり確保できたことから、計画線上、またはそれをやや上回る水準とな
りました。 

ただし、第 3四半期でもご説明したとおり、3月末には期ずれ案件が発生し、その影響も一部あり
ました。 

そのため、売上計上に至らなかった案件が棚卸資産として計上され、この部分がキャッシュフロー
の押し下げ要因となりました。ただし、プラント事業の特性を踏まえると、一定程度はやむを得な
い範囲と考えています。 

デットについては、中期計画上では増加を想定していましたが、2025年度は減少しています。金
利が発生する時代になったこともあり、必要なときに機動的にデットを活用できるよう、2025年
度は短期借入中心に借入を一部返済し、キャッシュアウトを抑えました。 

M&Aや設備投資の状況に応じて、今後もデットを含めた資金調達を検討していく方針に変わりは
ありません。 
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次に、企業価値向上に向けた取締役会の監督体制についてです。当社は、単なる規模拡大ではな
く、強い会社を目指し、ビジョンの達成に向けて成長を続けていく方針です。 

一方で、財務担当の立場からは財務規律も重要です。成長と財務健全性のバランスを取る必要があ
り、今回、取締役会の監督領域を改めて整理しました。 

まず資本配分についてです。先ほどセグメント別の考え方をご説明しましたが、その方針に沿って
投資や資本配分が適切に行われているか、投下資本を上回るリターンを得られているかを、取締役
会がこれまで以上に管理・監督していくことが重要です。 

そのためには、投資案件を適切に審査するとともに、必要に応じて縮小や撤退も含めて判断してい
く必要があります。 

より成長が見込める分野に資本を投下し、皆様の期待に応えられるリターンを上げていくことを重
視します。 

事業ポートフォリオの見直しや定期的なレビュー、資本政策の確認についても、取締役会がしっか
りと管理・監督していく方針です。 

中期経営計画の初年度については、社長の中山からの説明に加えて私からも補足しましたが、1年
目としては概ね順調に進んでいると受け止めていただければと思います。 
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売上高は過去最高となりましたが、中期計画には届かず、その点は課題として残りました。一方、
利益面では営業利益 30億円を達成し、今期 2年目の 38億円に向けても、期待を持っていただけ
る状況になったと考えています。 

これまで、営業利益があと一歩届かない状況が続いていましたが、今回は公表値をクリアすること
ができました。中期経営計画 2年目にも、ぜひご期待いただきたいと考えています。 

各事業部門については、先ほど社長の中山から説明がありましたので、私からは割愛します。 
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受注残高については、社長の中山からも説明がありましたが、アスファルトプラントでは補助金が
追い風となり、状況が非常に良くなっています。当社にとっても大きなプラス材料です。 

また、バッチャープラントについても堅調な状況が続いています。全体として、今後の業績、特に
売上高と利益を下支えする要因になると考えています。 

 
セグメント別のアスファルトプラント関連事業、コンクリートプラント関連事業については、先ほ
どの社長の中山の説明と重複しますので、私からの説明は差し控えます。 
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次に、収益面です。2025年度通期の経常利益の増減要因についてご説明します。 

売上の増加と原価率の改善により、プラス 12億円の効果がありました。一方、人件費について
は、人的資本への投資やベースアップ等により 5億 8,000万円のマイナス要因となりました。これ
らを合わせて、2025年度は経常利益で約 4億円の増益を達成しました。 

展示会関連費用なども発生しましたが、中期経営計画全体を後押しする展示会が非常に盛況に終わ
ったこともあり、今後にも期待できる内容であったと考えています。 
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2026年度の予想についても、売上増加と原価率の改善を見込んでいます。原価率の改善には、製
造部門によるコスト削減と、お客様にご理解いただいたうえでの売価への反映の両方が寄与してい
ます。 

こうしたミックスの成果が一つずつ表れており、2026年度は 17億円程度のプラス効果を見込んで
います。 

一方で、人件費については、中期計画期間を通じて引き続き投資を行うため、マイナス要因として
見ています。 

これらを踏まえ、2026年度も 2025年度に続いて約 4億円の増益を見込み、営業利益 38億円を期
末予想に織り込んでいます。達成に向けて取り組んでまいります。 
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バランスシートについてです。先ほど一部ご説明したとおり、資産のうち棚卸資産に関して、3月
末時点では期ずれの影響がありました。当社ではこれを積送残と呼んでおります。 

出荷済みでありながら 3月末時点では売上計上に至っていない案件もあり、資産圧縮には努めてい
るものの、その分が増加要因となり、プラス 21億円として表れています。 
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アスファルトプラントの状況は引き続き堅調であり、2026年度の予想についても上振れ余地があ
ると考えています。 

個々の製品単価の上昇と、メンテナンスサービス売上の増加が組み合わさっており、単純な線形で
は捉えにくい部分があります。 

国内では着実に収益力が高まっており、その成果が売上増加と原価率改善の両面に表れているとご
理解いただければと思います。 
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バッチャープラントについては、先ほどからの説明と重複しますので割愛します。 

 
財務戦略の補足として、2015年度から 10年間の変化を図でお示ししています。 

2015年度の総資産は 431億円でしたが、2025年度には 644億円まで増加しました。直近の 2020
年度と比べても、総資産は約 1.5倍となっています。 

一方で、会社の規模が本当の意味で大きくなったのかという点では、2025年度の売上高は約 1.3
倍の水準であり、ここはさらに力を入れる必要があると考えています。 

ただし、純資産の推移をご覧いただくと、決してやみくもに資産を増やしてきたわけではありませ
ん。 
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全体として資産を効率よく回し、必要に応じて自己株式取得も含めた機動的な対応を取っていく方
針です。現状に満足しているわけではありません。 

引き続き、現預金水準を適正化しながら、資産効率の向上に取り組んでまいります。 

 
株主還元方針については、先ほど社長の中山からも説明がありました。当初、2025年度の配当計
画は中間 17円、期末 17円の年間 34円でしたが、営業利益をしっかり確保できたことから、配当
性向 60％以上という方針に基づき、期末配当を 23円、年間配当を 40円としました。 

2026年度については、当初計画の 40円から 42円へ引き上げる予定です。引き続きご期待いただ
ければと思います。 
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キャッシュフローについては、基本的に計画線上で推移しています。一方で、投資に関する支出は
やや少なくなっています。 

M&Aや借入の返済などを機動的に行ったこともあり、全体としてキャッシュアウトが小さく見え
ています。ただし、これが望ましい状態というわけではありませんので、引き続き計画に沿って進
めてまいります。 

詳細は資料をご覧ください。 
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最後に、例年は割愛することが多い非財務の項目について、少しだけご説明します。 

当社の業界では、女性社員の採用が決して容易ではない面があります。 

一方で、新たな発想や社内の活性化、成長に向けて、女性社員の活躍は非常に重要だと考えていま
す。現在は応募・採用ともに堅調で、女性社員は全体として増加しています。 

また、従業員の平均年齢も少しずつ若返っています。2015年、2016年頃は 42歳から 43歳に近
い水準でしたが、継続的な採用により、2023年度には 40歳を下回りました。2026年度には 39
歳を下回る可能性もあり、会社全体として若返りが進んでいると考えています。 

以上のとおり、2026年 3月期は堅調な結果となりました。今期についても、ぜひご期待いただけ
ればと思います。 

私からの説明は以上です。 
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質疑応答 

 

質問者 [Q]：2027 年 3 月期下期から破砕機関連事業の利益率が急激に改善し、12％を超え
る想定とされています。その背景についてご教示ください。Mobix の拡販が大きな要因で
しょうか。 

中山 [A]：ご質問ありがとうございます。最も大きな要因は、日工製の機械である Mobix
のウエイトが高まってくることです。ご推察のとおりです。 

質問者 [Q]：今期、その他事業の売上高と利益が大きく伸びる要因について教えてくださ
い。 

川上 [A]：川上からお答えします。その他事業は、主に日工セック、日工マシナリー、ト
ンボ工業が担っている分野です。前年度は、日工セックでいえば、需要がいわゆる谷間に
あたる時期でした。 

たとえばレンタルでは、お客様の大型定期修理が発生すると、それに応じてレンタル機材
の需要が増えます。また、買い替えや更新のタイミングが来れば売上が伸びますが、前年
度はちょうどその谷間に入りました。今期は日工セックの業績が回復することが一つの要
因です。 

日工マシナリーについても、防水板は水害等があると売上が伸びますが、一定期間が経過
すると引き合いが落ち着く傾向があります。また、昨今の人手不足により、主要なお客様
であるゼネコンの工程に遅れが生じ、納入時期がずれたことも前年度の要因でした。 

こうした前年度からの期ずれ案件が今期は回復してくるため、見た目として売上高と利益
が大きく伸びるとお考えください。 

質問者 [Q]：AP・BP 関連事業の受注の継続性について教えてください。受注額のピーク
は今期でしょうか。それとも来期も増加する見込みでしょうか。 

中山 [A]：ご質問ありがとうございます。AP、BP ともに、現在の状況はしばらく続くと
見ています。 

APについては、先ほどご説明した省エネルギー投資促進・需要構造転換支援事業補助金、
いわゆる省エネ補助金が大きな要因です。こちらは引き続き良好な状況が続くと見ていま
す。受注額のピークについては、金額ベースでは 2027 年度と 2028 年度のどちらになるか、
微妙なところだと考えています。 

BP については、「ピーク」という言い方が適切かどうかはありますが、現在の受注ボリ
ュームは中期計画期間中に継続すると見ています。生コンクリート市場の状況や、各生コ
ンクリート製造会社様の収益状況を見ると、設備投資に対する意欲は引き続き高いと考え
ています。 
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お引き合いの件数が直ちに契約につながるわけではありませんが、3年、5年といった期間
でのプラント更新計画に関するご相談も多くいただいています。いわば受注予備軍となる
お客様がまだ潤沢に存在しており、この状況はしばらく続くと見ています。 

ただし、当社は現在、年間 25台前後の大型プラントを納入していますが、月 2台ペースで
の納入は容易ではありません。 

そのため、受注額や受注台数をさらに伸ばすには、製造能力も引き上げる必要があります。
日工の自社工場だけで対応できる生産能力には限界があるため、外部製造委託やグループ
内での生産も活用し、受注量の拡大につなげていきたいと考えています。 

質問者 [Q]：ROE にもう少しこだわってほしいです。バランスシートが強すぎる印象もあ
ります。自己資本をコントロールすることで、ROE10％の前倒し達成は難しいでしょうか。 

川上 [A]：川上からお答えします。「もう少し」ではなく、私としてはもっと ROE にこだ
わっていきたいと考えています。さまざまな説明をすると言い訳になってしまいますので、
ここは本当に目指すべき重要な指標だと受け止めています。中期計画では 8％を目標とし
ていますが、ファイナンス面から少しでも良い数値を皆様にお示ししたいと考えています。 

一つの方法として、ご指摘のとおり、自己資本そのものに一定の上限を設けるなど、さま
ざまな形でコントロールすることも考えられます。まずは 8％を確実にクリアし、そのう
えで 10％の早期達成を目指して取り組んでまいります。ありがとうございます。 

質問者 [Q]：撤退・縮小を考えている事業は具体的にあるのでしょうか。 

中山 [A]：検討は進めています。ただし、現時点で具体的にどの事業という形でご報告で
きる段階のものはありません。 

質問者 [Q]：非常に分かりやすい資料とご説明をありがとうございます。他の方の質問と
重なる部分もありますが、4 点お伺いします。 

自己資本比率 50％以上を維持しつつ、D/E レシオは 0.3 倍程度で、財務には余力があるよ
うに見受けられます。最適資本構成の考え方と、レバレッジを活用した成長投資、株主還
元の余地をどのように見ていらっしゃいますか。 

川上 [A]：私からお答えします。多くのご質問をいただき、ありがとうございます。当社
グループに関心をお持ちいただいているものと受け止めています。 

当社はもともと自己資本比率が 60％、さらに以前は 70％を超える水準にありました。そ
こから、自己資本をより効率的に活用することと、デットを適切に活用することの二本立
てで、全体のバランスを調整してきました。 

ただし、プラント事業では期ずれなどもあり、一定のキャッシュを保有せざるを得ない面
もあります。そのため、財務健全性と資本効率のバランスを取りながら運営してきました。 
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一方で、ご指摘のとおり、レバレッジを活用した投資と自己資本全体のバランスについて
は、さらに見直す必要があると考えています。従来の自己資本比率 60％前後から、現在は
50％以上を目安に、自己資本の比率を一定程度低下させてもよいと考えて運営を始めてい
ます。中期計画期間中に、全体のバランスを整えていきたいと考えています。 

質問者 [Q]：2点目です。APについて、ASEAN各地域は社長のご説明にもあったとおり、
中国勢などとの競争が非常に激しく、規模を追求しても価格競争になりがちだと想像しま
す。中国からの輸入により各地域の利益率を上げるとのことですが、売上が伸びる一方で
利益率が悪化し、AP市場全体の利益率を下げる懸念はありませんか。海外売上が会社全体
に占める理想的な規模感や利益率があれば教えてください。 

中山 [A]：中山からお答えします。ご指摘のとおりの面もあります。現在、海外売上比率
は 10％弱、約 9％です。全体のイメージとしては、上海が概ね 50 億円、ASEAN と台湾を
合わせて 20 億円程度です。これに国内の約 200 億円が加わる形で、アスファルトプラン
ト関連事業は構成されています。今後のイメージとしては、まず ASEAN で 50 億円程度の
ボリュームを目指したいと考えています。 

現在、ASEANという括りではありますが、販売額の大半はタイです。ベトナムは、先ほど
申し上げたとおり、まだ種まきの段階です。また、大きな市場としてインドネシアがある
と見ています。 

インドネシアについては、現在のタイ拠点から対応するだけでは難しい面もありますので、
今後はパートナーも含めて検討していく必要があると考えています。 

利益面では、現在タイがかなり厳しい状況にあります。製造面と［音声不明瞭］の面で課
題がありますが、ここを改善していきます。一方で、鉄素材を加工する工賃の部分で大き
く圧迫されているわけではありません。 

したがって、現在タイや日本から調達している材料を、中国からの調達へ切り替えていく
ことで、たとえば従来 1 億円かかっていた製造コストを 8,000 万円に抑えるといった具体
的な目標を掲げています。このような形で展開していくため、全体の利益率を圧迫するこ
とはないと考えています。 

質問者 [Q]：3 点目です。破砕機関連事業について、KLEEMANN製品はドイツからの輸入
であり、円安・ユーロ高の影響が厳しいこと、人材確保の課題があることを資料で把握し
ました。 

売上規模も小さく、利益率も低い状況かと思います。仮に撤退するという経営判断をした
場合、AP・BP 事業へのネガティブな影響は想定されますでしょうか。また、過去に撤退
した事業について、お話しできる範囲で撤退基準などがあれば教えてください。 

中山 [A]：ご指摘のとおり、破砕機関連事業の中では KLEEMANN 製品の占める割合が非
常に高く、ドイツからの輸入であるため、現在の円安・ユーロ高の状況では厳しい面があ
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ります。また、本格的に取り組みを始めてからの年数がまだ浅く、人材育成にも時間を要
しています。 

これまで当社が扱ってきた機械とは異なり、油圧機器や自走機能など、従来あまり携わっ
てこなかった領域も多くあります。そのため、現時点で撤退を具体的に想定しているわけ
ではありません。 

当社のメニューには、Mobix という土質改良機もあります。こうした自社製品を増やして
いくことで、この事業はさらに伸ばしていけると考えています。 

過去に撤退した事業について、ここで具体的にお話しできるものはありません。仮に破砕
機関連事業から撤退する場合のAP・BP事業への影響については、BtoBの業界ですのでゼ
ロとは言い切れませんが、本業に大きなマイナスイメージを与えるようなインパクトはな
いと考えています。むしろ、現在はアスファルトプラントの中で KLEEMANN 製品の活用
を広げようとしており、生コンクリート分野でも同様の可能性があります。 

生コンクリート製造会社では廃コンクリートが発生します。それを破砕・再資源化するニ
ーズに対して、当社の販路を活用して提案していく動きもありますので、今後はその領域
にも伸ばしていきたいと考えています。 

質問者 [Q]：4 点目です。株主構成を見ると、個人投資家が圧倒的に多く、半分程度を占
めています。統合報告書でも、機関投資家との個別ミーティングが年間 10回と非常に少な
い状況かと思います。機関投資家向けのコミュニケーションを増やすために、取り組もう
としていることがあれば教えてください。 

また、機動的に自己株買いを実施できるとを実施できると注目される可能性がありますが、
2022 年度から 2024 年度は取得実績がありませんでした。どのような株価、PBR、資本効
率の水準を発動基準とするのか、具体的な考えをお示しください。 

川上 [A]：川上からご説明します。まず個人投資家の皆様については、当社として株主数
を増やしていこうと考え、個人投資家向けに株主優待等を設けてきました。その結果が一
定程度表れていると受け止めています。 

できるだけ多くの方に日工を知っていただき、さらに深く理解していただく。そして、日
工の成長に期待していただける投資家を増やしていく。その第一段階として取り組んでき
た結果、個人株主の数が増えたということです。 

今後は、これを第 2 ステージに引き上げ、より深く日工を知り、応援したいと考えていた
だける方に向けて、株主優待や情報開示の内容をさらに充実させていく必要があると考え
ています。 

その次の第 3 ステージとして、機関投資家の皆様との対話を増やしていくことが重要です。
個別ミーティングは年間 10回程度と記載していますが、細かなものを含めるともう少し回
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数はあります。今後は IRに加えて広報も活用し、機関投資家の皆様の目に触れる機会を積
極的に増やす施策を進めていきます。 

自己株式取得については、昨今の状況を見ると、自己株式取得によって一時的に株価が上
がっても、その後は実力値に沿った水準に落ち着く傾向があると感じています。 

ただし、当社が自己株式取得を行わないということではありません。PBR や株価、資本効
率、その時々の市場環境を総合的に見ながら、最適なタイミングで自己株式取得が最も有
効な打ち手だと判断すれば、機動的に実施したいと考えています。 

具体的なタイミングをこの場で申し上げることはできませんが、自己株式取得に対して消
極的ということではありません。必要な場合には機動的に実施する方針だとご理解くださ
い。 

質問者 [Q]：課題であったAP事業の業績回復期待が高まってきています。中期計画最終年
度の全社業績予想の達成確度は、どの程度に達しているのでしょうか。80％は超えている
ように思いますが、いかがですか。 

中山 [A]：ありがとうございます。かなり手応えは出てきていると認識しています。中期
計画の滑り出しとして、現在は折り返しに近いタイミングにありますが、先ほど申し上げ
たとおり、2026 年度に向けて大きな受注残を持っています。 

現在の受注がすべて 2026 年度中に売上計上されるわけではなく、2027 年度に納入予定の
案件もご発注いただいています。その意味では、先々まで見えている部分がかなり明確に
なってきています。現時点では、中期計画を大きく修正する必要があるとは考えていませ
ん。 

80％というように数値化して申し上げるのは難しいですが、十分に手が届くところまで来
ているという認識は持っています。 

質問者 [Q]：前期は四半期決算ごとに下方修正リスクが懸念されました。今期も同じよう
な傾向になるのでしょうか。また、たとえば決算期を 12月に変更することでリスクを解消
するなど、進捗の見えにくさを改善できないでしょうか。 

川上 [A]：川上からお答えします。ご指摘のとおり、四半期ごとに業績の見え方が大きく
変わることは、投資家の皆様にとっても、当社にとっても望ましい状況ではないと認識し
ています。 

今回は中期計画の進捗として、社長の中山から受注状況や受注残高についてもご説明しま
した。当社は四半期ごとに一定程度の変動があるため、できる限り開示できる情報は広く
お示しし、皆様の懸念を軽減できるよう努めてまいります。 

また、決算期変更についてのご提案ですが、私が 2005 年頃に経営企画を担当していた時
期には、1Q、2Q の売上比率が高く、そこが大きく変動する状況でした。一方で、3Q、4Q
の売上は相対的に少なく、後半に期待しにくい状況でした。 
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その後、お客様の属する業界の動向や、建設工事全体の後ろ倒し傾向などにより、状況は
変わってきました。 

現在は、3Q、4Q に業績の山が来る傾向があります。そのため、決算期をどこに置けば最
も分かりやすくなるのかは、一概には言いにくいと考えています。 

また、海外連結子会社の取り込みにあたっては、できる限り正確な数字をお示ししたいと
考えています。現時点では、3 月末決算が適切だと考えていますので、ご理解いただけれ
ばと思います。 

［了］ 

______________ 
(注)本スクリプトは決算説明会に参加されなかった方への情報提供も含めておこなっていますが、その内容につきまして
は理解し易いように一部で加筆・修正していますことをご承知おき下さい。 
 

 


