
本⽇はお集まりいただきまして、誠にありがとうございます。
江原でございます。

本⽇は、私から、2023年3⽉期の業績報告および2024年3⽉期計画
の概要、ならびに成⻑戦略「Change 2025」についてお話しさせていた
だきます。



スライド１をご覧ください。

まず、本⽇ご説明するサマリーでございます。

2023年3⽉期の連結決算は、339億円の増収、29億円の減益となりまし
た。
コスト⾼騰などの原価悪化141億円に対して、価格改定を実施いたしました
が、改定効果は102億円と、全て打ち返すことができませんでした。

2024年3⽉期においては、137億円の増収、18億円の増益を計画してお
ります。
事業の成⻑・拡⼤によって確実に利益を創出するとともに、重点課題への取
り組みを加速化し、中⻑期に必要な投資を強化してまいります。

そして、株主還元でございますが、投資とのバランスを重視し、
総還元性向50％以上、DOE４％を⽬途に継続な増配を実施いたします。
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続きまして、2023年3⽉期の連結業績でございます。



スライド３をご覧ください。

売上⾼は2,793億円、営業利益は222億円となりました。
国内、海外いずれも、価格改定実施後、需要は堅調でございまして、
年間を通じましてスナックの売上は好調に推移いたしました。
⼀⽅、利益⾯では、原材料、動⼒費の⾼騰を、
改定効果ですべて打ち返すことはできず、残念ながら減益となりました。

第2四半期には、円安の進⾏やロシア・ウクライナ情勢の⻑期化に
よりまして、コスト⾼騰が想定を上回ったことで、利益計画を下⽅修正
いたしました。
修正計画に対しては、中華圏がロックダウンの影響で未達だったものの、国
内のスナックの好調により、ほぼ修正計画通りの着地となりました。
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スライド４をご覧ください。

こちらは、営業利益のウォーターフローチャートでございますが、
減少要因はこのようになっております。
ご覧いただければと思います。
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続きまして、スライド５をご覧ください。

ここからは事業別の概況について、もう少し詳しくご説明申し上げます。
まずは国内事業でございます。
国内事業の売上⾼は10％増の2,071億円、営業利益は15％減の196億
円となりました。
スナックは、６⽉、9⽉、11⽉と段階的に価格改定を実施いたしましたが、改
定後もプロモーション、そしてリニューアル等を⾏うことで、お客様の
購買需要を落とすことなく、ポテトチップス、じゃがりこを中⼼に好調に
推移いたしました。

また、コロナが落ち着き始める中、旅⾏者の増加によりまして、
⼟産⽤のスナックも増収となりました。
コロナ前の最盛期120億円の売上⾼に対して、2023年3⽉期の
売上⾼は100億円と、8割程度まで現在回復しております。

シリアルは、オートミールの新製品は売上に貢献したものの、
基幹品のフルグラ、フルグラ糖質オフの売上が減少いたしました。
リピートのお客様をつかみ切れていないと⾒ており、
今後、製品・プロモーション施策の⾒直しを⾏ってまいります。
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スライド６をご覧ください。

続いて海外事業の概況でございます。
海外事業の売上⾼は26％増の722億円、営業利益は31％増の
26億円となりました。

北⽶においては、Harvest Snapsがリニューアルやラインアップの拡充により
伸⻑し、利益⾯でも⼤きく貢献することができました。

中華圏では、ラインアップの拡充や新たなチャネルへの販路拡⼤により
増収となりましたが、ブランド認知向上のためのコミュニケーション投資を強化
したため、利益⾯では若⼲の減益になっております。
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続きまして、カルビーグループ成⻑戦略「Change 2025」について
簡単にご説明申し上げます。



スライド8をご覧ください。

新体制での経営⽅針につきまして、私から考え⽅をお伝えしたいと思いま
す。

現在のカルビーには、変えないことの再認識と強化、
そして変えるべきことのスピードUP、この両⽅が必要となっております。
変えないことは、⾔うまでもありませんが、
ここに書いております、Our Valueと創業の精神でございます。
⾃然の恵みを⼤切に活かし、おいしさと楽しさを創造すること、
皆様の健康に役⽴つものをお届けすることで、
我々は使命を果たしていきたいと考えております。
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スライド9をご覧ください。

カルビーグループの変えるべきことは、今⼤きく３つあると考えております。
1つ⽬は、特に国内において、量的成⻑から脱却し、カルビーブランドを再強
化することでございます。
既存のブランド認知に⽢んじることなく、マーケティング、ブランディングの
領域に投資を強化し、中⻑期的に価値を⾼めていきたいと考えております。
2つ⽬は、国内偏重型の組織・資源配分から転換し、グローバルや
新規領域などの成⻑分野へしっかりと資源を投下してまいります。
そのためには、基本となる国内コア事業といったものも再強化していかなくて
はなりません。
3つ⽬は、変⾰を実⾏する組織・企業⾵⼟・仕組みを作っていきたいと考え
ております。
現在、従業員とface to faceで対話をしながら、カルビーグループが
これから変わるということを理解、浸透させ、⼀丸となって取り組んでいく所存
でございます。
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スライド10をご覧ください。

ここからは、中期的な振り返りと、今期から開始しております
3か年の成⻑戦略「Change2025」のスタート状況についての
ご説明でございます。

前中期経営計画を開始した2020年3⽉期から、
直近４年間の業績を振り返りますと、
海外事業や新規領域が着実に伸びたことは⼀つの成果でございます。

しかしながら、利益⾯においては、コロナや原材料コスト等の⾼騰、
ばれいしょの不作等がございまして、様々な外部要因により
マイナスの影響を受け、3期連続の減益となりました。

「Change2025」の初年度である今期は、こうした環境の変化にも耐え、
持続的な成⻑軌道に戻るために、国内利益体質の強化が
⼤きな課題だと考えております。
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スライド11をご覧ください。

この3か年では、国内コア事業の収益⼒を強化し、創出されたキャッシュを次
なる成⻑領域であるグローバルと新領域へ投資していくことで、
事業構造の改⾰を進めてまいります。

本⽇は、⻘字で記載しております4つの点について、お話し申し上げます。
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スライド12をご覧ください。

3か年の成⻑戦略「Change2025」の成⻑ガイダンス、
重点⽅針はご覧のとおりでございます。

オーガニックの売上成⻑率で4〜6％、
連結営業利益の成⻑率で6〜8％、
ROEで10％以上、を⽬指してまいります。

柱になるのは、この国内コア事業、海外事業、
そして新規領域のアグリビジネスと⾷と健康でございます。
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スライド13をご覧ください。

国内コア事業の収益性向上のカギでございます。
こちらは「販売・稼働・供給の最適化」でございます。

今、我々が直⾯している構造的な課題は、⼤きく3つございます。
気候変動等でばれいしょ調達量が減少するリスク、そして過⼤なSKU、
さらに⽣産キャパシティの限界の問題です。

これまでのカルビーは、主に量的拡⼤で収益を拡⼤する事業モデルで
成⻑してまいりましたが、これからは単なる量的拡⼤から脱却し、
サプライチェーンの最適化で利益最⼤化を⽬指す新たな事業モデルを
⽬指してまいります。
例えば、SKUでございますが、現在カルビーでは国内で年間1,300を
超える数がございますが、こちらを分析いたしますと、利益率は相当な
ばらつきがございます。
量的な拡⼤だけを追うのではなく、カルビーとお取引先様、
そして最終消費者の皆様の最適な質的な向上、満⾜度向上を
考えていきたいと思っております。
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スライド14をご覧ください。

海外では、北⽶、中国を中⼼にいたしまして、
⽇本発のグローバルブランドの価値を市場へ伝えて、拡⼤してまいります。
まだ売上額としては多くはないのですが、グラフのとおり、
カルビーの⽇本発製品の売上は現在⼤きく成⻑しております。

製品については、元々の価値はそのままにしながら、
現地の⾷⽣活に取り⼊れられるよう、ローカライズを進めてまいります。
現地でのマーケティング・研究開発機能も強化します。
中国では、フルグラのブランド認知を活かしながら、
「朝⾷にもあたたかいものを⾷べたい」というニーズに対応し、
ホット対応の「フルグラ」を開発し、今年の秋に発売する予定でございます。
また、販売⾯では、各国の⼩売市場の変化に対応し、
より成⻑が⾒込めるチャネルへの注⼒を進めてまいります。
北⽶においては、アジア⾷品を扱うエスニックマーケットから、
通常のスナック売場に並ぶクラブストアへの配荷が拡⼤しております。
中華圏においても、⽐較的⾼価格帯製品を品揃えとして有する
クラブストアの成⻑が⼤変⽬覚ましく、カルビー製品も販売を拡⼤しております
。
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次に、スライド15をご覧ください。

新領域のもう⼀つの柱として、「⾷と健康」の事業がございます。
今年度から⾷と健康事業部を⽴ち上げ、
本格的に新規事業の創出、展開を進めてまいります。

先⽇、グラノーラのD2C販売の新サービス「Body Granola」の開始を
発表いたしました。
個⼈の腸内環境を検査し、その⼈に合ったグラノーラをお届けするといった
内容のサービスでございます。
⼀⼈ひとりの状態に合わせた商品・サービスが提供できる、
エビデンスに基づいたパーソナルフード、すなわちエビデンスベースドフード
といったものでございます。
健康志向や嗜好の多様化の中で、こうした商品は機会が⼤きいと⾒ています
。
このように、⾷と健康領域については、外部との協業を積極的に推進し、
これまでのカルビーのコア事業とは全く違う発想、違う⽅法で、
必要な投資を進めてまいります。
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続きまして、2024年3⽉期の計画につきましてご説明申し上げます。



スライド17をご覧ください。

成⻑戦略「Change2025」の初年度でございます今期は、
成⻑ガイダンスに沿って、売上⾼は5%増の2,930億円、
営業利益は8％増の240億円を計画しております。
主要KPIもそれぞれ着実に伸ばしてまいります。

右の紫⾊のうす掛けになっているところが、
「Change2025」の成⻑ガイダンスでございます。
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次に、スライド18をご覧ください。

2024年3⽉期の営業利益計画についてのご説明でございます。

今期は、原材料・動⼒費の⾼騰を、6⽉の価格改定の実施で、
前期分コスト⾼騰も含めて打ち返す計画でございまして、これを原資として、
中⻑期の成⻑に必要な基盤に対して、しっかりと投資をしていきたい考えでござ
います。
⼀つは、⼈財への投資でございます。
ベースアップに加え、戦略⼈財の強化のための育成プログラムや採⽤を
強化していく⽅針です。
⼆つ⽬には、新規への投資でございます。
まだ⾦額としては⼤きくありませんが、新価値商品や新規領域での
事業創出のための投資として、継続的に増やしていきたいと考えております。

このように必要な投資を⾏った上で、
前年から18億円の増益、240億円の営業利益を⽬指してまいります。
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スライド19をご覧ください。

国内事業は、6⽉にスナックの主要製品について価格改定を実施し、
増収増益を計画しております。
価格改定による消費冷え込みの影響を最⼩限に抑えるべく、
効果的なプロモーションを投下して、進めていく予定でございます。
また、⼟産⽤製品は復調傾向にあるインバウンド需要を確実に取り込んでい
きたいと思います。
シリアルは、消費者にリーチする製品やプロモーションを打ち出すことで、
離反客の回帰および新規顧客獲得を⽬指してまいります。
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スライド20をご覧ください。

海外事業は、数量増および価格・規格改定による効果を⾒込み、
増収、増益を計画しております。
北⽶は、Harvest Snapsブランドの強化と⽇本発製品の拡売を継続しま
す。
4⽉には経営体制を統合し、より持続的・効率的な利益成⻑を実現して
まいります。
中華圏は、ブランド認知のための先⾏投資をしながら、
スナックシリアルともに販路拡⼤、製品ラインアップの拡充で売上成⻑を⽬
指してまいります。
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スライド21をご覧ください。

こちらは投資計画でございます。

2024年3⽉期の設備投資でございますが、
3か年のキャッシュアロケーションの想定に基づきまして、
広島新⼯場等の効率化投資、じゃがりこ新ライン等の成⻑投資に対して、計
画的に投資してまいります。
なお、じゃがりこ新ラインは今期の下期から、広島新⼯場は、来期、
2024年冬以降の⼀部のラインの稼働開始を想定しております。
また、中⻑期の成⻑の基盤となるDX、新価値商品、新規事業への投資も積
極的に進めてまいります。
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スライド22をご覧ください。

株主還元については、総還元性向50％以上、DOE4％を⽬途に
安定的、継続的な増配をしたいと考えております。

2023年3⽉期の株主還元は、配当⾦に加え、
120億円の⾃⼰株式取得を⾏いました。
2023年3⽉期の1株当たり配当⾦は、期初計画通り52円を
株主総会に上程いたします。
また、2024年3⽉期の1株当たり配当⾦は、前期より2円増の
54円を計画しております。

以上でご説明を終了します。
ご清聴ありがとうございました。
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2023 年５月９日開催 

2023 年３月期決算説明会での主な質疑応答 

 
Q１ 2024 年３月期計画の国内スナック売上を見ると、モメンタムが弱く見えるが、価格改定効果と数量
伸長はどのような見通しか。 
営業利益へのインパクトとしては、改定効果で 94 億円の増益、数量では４億円の減益影響でみている。
今までの改定では店舗ごとのばらつきはあるものの、店頭価格はおおむね２桁に収まっていたが、今年
６月の改定により店頭価格が３桁に上がる店舗が増える見通しのため、数量については保守的に見て
いる。ポテトチップスの生産余力は限界に来ており、今までのように数量を大きく伸長させることは難しい。
今後、広島新工場等の設備投資により生産能力をあげることで解決していきたい。 
 
Q２ 2024 年３月期計画の原材料・動力費高騰の内訳を教えてほしい。 
前期比で、包材 16 億円、食油６億円、国内ばれいしょ４億円、動力費８億円のコストアップを見込んでい
る。為替やフレート（輸送運賃）は直近の状況から大きく変わらないと見ている。コストアップは今期下期
より上期に大きく出てくると見ている。価格について通期ですべて確定できてはいないが、このインパクト
の中に収まるように交渉を進める。 
 
Q３ 2024 年３月期の利益計画は必達目標として捉えているのか。利益の上振れ余地はあるのか。 
連結営業利益計画の 240 億円は必達目標と考えている。売上の伸長により利益が上振れる可能性もあ
ると思うが、上振れた利益の一部は成長領域への投資に回したいと考えている。 
 
Q４ 土産用製品の売上高について、2023 年３月期実績および 2024 年３月期計画の数値を教えてほし
い。インバウンドの需要はどのくらい見込んでいるのか。 
2023 年３月期は約 100 億円の実績、2024 年３月期は 110 億円（＋10％）で見込んでいる。インバウンド
需要の戻りはあるが、全体に占める割合はコロナ前の全盛期と比べるとまだ少ないので、上振れ余地
はあると見ている。 
 
Q５ 国内事業における今後のコストや、振り向ける成長投資についてはどのような想定か。またそのリ
ターンをどう見ているか。 
今後、国内事業は効率化によりさらに利益を創出し、得た利益の半分程度は成長領域への投資に回す
想定。投資の内容としては人財やマーケティング、広島新工場等の設備増強がある。人財やマーケティ
ング等への投資リターンについては、今後しっかり見ながら進めていきたい。 
 
Q６ ブランド価値向上を目指すにあたり、想定している競争相手やシェア獲得先はどこか。 
現状の高い当社の市場シェアを更に上げるのではなく、シェアを維持したうえで、お客様に価値を感じて
いただく製品を作り、結果として価格が上げることで売上を上げていく。競争相手についてはあまり意識
しておらず、お客様を意識していく。カルビーらしい、おいしさ、楽しさ、健康といった付加価値を上げ、お
客様からの支持を得ていきたい。一方で、コスト削減も行い、広くお客様に許容される価格を実現する必
要があると思っている。 
 
Q７ 販売・稼動・供給の最適化は、2024 年３月期計画にどのように反映されているのか。SKU の削減
はどのように行うのか。 
SKU 削減によって、2024 年３月期下期から生産余力が出る可能性はあるが、本格的に利益に寄与する
のは来年度以降と考えている。現在ある 1,300 の SKU のうち、約半分の製品で 90％程度の売上を占め
ているため、300 程度の SKU を減らすことを目途に動こうとしている。現状は、SKU が多すぎることによ
って生産効率が下がっており、生産能力が上限に来ている中ではお客様のリクエストに対応しきれてい
ない。今後の設備投資に加えて、SKU 削減による生産効率向上により生産能力を上げ、結果的に売上
を増やすことができると見ている。 
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Q８ 広島新工場稼働によって生産能力はどのくらい増えるのか。ばれいしょ調達量に問題はないのか。 
生産能力の増加は 100 億円程度。それに対応するばれいしょの調達は目途が立っている。 
 
Q９ ３年後にカルビーはどのように変わっていくのか教えてほしい。 
当社は過去には右肩上がりに売上、利益を伸ばしてきたが、その間に設備投資を含め大きな投資がで
きていなかった。それが現在の生産能力の限界を招いている。この反省を踏まえ、中長期的に成長して
いくためには、継続的な投資が不可欠だと考えている。国内の強いブランドを継続して強化し、そのブラ
ンドの強さを海外に展開していくことで利益成長を図り、稼いだキャッシュの一部を投資に分配すること
で、持続的な成長につなげていきたい。 

 

以上 
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