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 経常利益は、前年同期比86億円増加の912億円、四半期純利益は、ロシア

関連損失の剥落により、672億円増加の571億円と、ともに第3四半期とし

て過去最高益となりました。

 ROEは9.1％、自己資本比率は円安に伴う為替換算調整勘定の増加により自

己資本が増加したため、14.4％まで上昇しました。
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 ウォーターフォールは、純利益の増益672億円のうち、前年同期のロシア関

連損失594億円を除いた増減内訳となります。

 主な増減をセグメント別にお伝えすると、増益となったセグメントはオート

モビリティ、国際、環境インフラであります。

 オートモビリティは、NRSの業績伸長を主因に41億円の増益、国際は、前

年同期の大口評価損176億円の剥落により155億円の増益、環境インフラは

29億円の増益となりました。

 一方、減益となったセグメントはスペシャルティでありますが、キャピタル

ゲインが減少したことにより86億円の減益となりました。
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 純利益年間予想700億円に対する第3Qまでの進捗率は82％と標準進捗率

75％を超えております。

 事業分野別で見ますとオートモビリティはすでに計画を超過達成、スペシャ

ルティ・環境インフラも標準進捗率75％超となる一方で、国内リース・国

際は標準進捗率を下回っております。

 季節的要因などにより進捗率にばらつきはあるものの、全体としては年間計

画達成に向け順調に推移しております。
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 ベース収益は、901億円と前年同期比79億円の増益となりました。

 主な要因としては、NRSの伸長とACGの回復であります。

 次に、売却益は前年同期比128億円減少の48億円、減損・貸倒・営業投資

有価証券評価損益等は、国際の評価損剥落などにより135億円減少の38億

円とそれぞれ大幅に減少しております。

 54ページに事業分野別の「ベース収益」、「売却益」、「減損・貸倒・営

業投資有価証券評価損益等」を区分して記載しておりますので、お時間があ

るときにご確認いただければと思います。
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 合計5兆6,925億円と前期末比3,287億円の増加となりました。

 増減内訳は、主に3点です。

 まず為替の円安影響による増加は3,281億円であります。

 為替要因を除いたベースでは、ACGや不動産を中心としたスペシャルティ

に加えCSIを中心とした国際の増加により合計約2,000億円増加いたしまし

た。

 一方で、ご案内のとおりポートフォリオ・トランスフォーメーションの一環

で実施した子会社2社の持分法適用化により約2,000億円減少いたしました。
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 国内リースの純利益はほぼ前期並みの水準となりました。

 NTT・TCリースの収益が、堅調に拡大しているなど関係会社の業績は増益

となる一方で、単体の業績は資産残高が減少し、減益となりました。

 国内リースは、厳しいマーケット環境のなかで、資産効率を重視し、相対的

に高いROAを維持していると評価しておりますが、一方で残高が減少して

おります。

 単に残高を落とすことではなく、より収益性の高い資産の入れ替えを意図し

ており、中期経営計画における利益及びROA目標達成に向け、必要な資産

の積み上げを図ってまいります。
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 NRSの業績が大きく寄与し、オートモビリティの純利益は前年同期比41億

円の大幅な増益となりました。

 中古車マーケットの売却単価は、前年同期よりも下落しておりますが、期初

に想定した程の下落ではなく、また機動的なオペレーションにより売却益は

増加いたしました。

 次の15ページに記載しておりますが、NRSは12月決算につき、4Q期間であ

る10～12月の3か月間の経常利益は20億円を見込んでおります。

 3Qまでの経常利益は124億円、これに4Qの20億円を加えると年間経常利益

は144億円となり、過去最高益である前期の84億円を大幅に上回る見込み

です。

 次に、コロナ下に実施した構造改革により高効率経営へシフトしたNRSが、

更なる収益拡大に向けて取り組んでいる打ち手についてご説明します。
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 NRSでは、業績の持続的な成長には、「お客さまの幸せ」と「従業員の幸

せ」の好循環サイクルが欠かせないものと考えており、この一環として店舗

パワーアップ計画を推進しております。

 具体的には、新規出店に加え、既存店の好立地への移転やリニューアルを、

2025年までに全店舗の約1/3にあたる合計203店舗を対象に行ってまいりま

す。

 一例として移転・リニューアルにより、働きやすい店舗にするとともに駐車

場を含む敷地面積を拡大し、収益性が改善した横浜駅西口営業所の写真をご

覧ください。

 狭かった店舗内待合室の増床に加え、2段式立体駐車場導入により敷地内車両

数を大幅増台。

 また門型洗車機を店舗のすぐ横に設置し、これまで外注していたコストの削

減や店舗スタッフの回送業務等の効率化を実現しております。

 このような「稼ぐ施策」と「削る施策」を各店舗で実施することで、さらな

る収益拡大を実現してまいります。
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 経常利益の状況をプロダクツごとに見ていきますと、航空機はACGが大幅な増

益となりました。

 右の表にACGの四半期毎の経常利益の推移を棒グラフでお示ししております。

 ACGの増益要因は、3Qにおいて、売上の計上を現金主義としているエアライ

ンからのリース料回収やメンテナンス収益などが増加したためであります。

 ご案内のとおり世界各国では、旅行需要が急速に回復しております。

 航空機リースのマーケットについても、ACGが主力とするナローボディを中心

に、エアラインからの中古機購入や再リースの引き合いが強くなっており、足

元のリース料および機体価格は着実に回復している状況であります。

 加えてエアバス・ボーイングによる機体の納入遅延も、需給タイト化に繋がり

ます。

 こうした中古機体価格およびリース料の長期的な上昇が期待できる事業環境を

背景に、ACGの業績は堅調に回復すると見込んでおります。

 不動産は、前年同期に計上した売却益の反動により減益となりましたが、海外

を中心に良質な資産の積上げが図られていることや国内の常盤橋、内幸町など

の開発プロジェクトもあり、将来に向けての収益基盤の強化が進んでおります。
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 前年同期に計上したアジアの営業投資有価証券の評価損剥落などにより増益

となっておりますが、米ドルを中心とした金利上昇の影響により、各現地法

人の資金原価が増加し、目標に対する進捗率がビハインドしている状況です。

 一方、足元の業績を見ておりますと底打ち感が出てきており、堅調に推移し

ているCSIの業績拡大と合わせて、今後は収益の回復を見込んでおります。
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 先日プレスリリースいたしました、NTTグループとの米国シカゴにおける

データセンター事業への共同投資についてです。

 既にインドにおいて、NTTグループと当社でデータセンター事業を2件手掛

けておりますが、本件は第3号案件となるプロジェクトとなります。

 米国シカゴは、巨大IT企業など、膨大なデータ処理を必要とするハイパー

スケーラーからの需要が非常に旺盛な地域であり、今後も安定した稼働が見

込まれます。

 本件は、データセンター3棟分・総計画容量104MWに及ぶ大規模なプロ

ジェクトであり、NTTグループとの共同事業としては、過去最大規模の投

資となります。

 今後もNTTグループとの連携を全事業分野にわたって推進し、NTT関連事

業の更なる拡大を目指してまいります。
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 前年同期に計上した貸倒費用と周南パワーの試運転費用の剥落などにより増

益となりました。

 純利益は、目標の40億円に対して35億円、進捗率89％と高い進捗でありま

すが、4Qの利益積み上げは、主力の太陽光発電事業の季節性もあり限定的

であると見込んでおります。

 中期経営計画の利益目標（純利益75億円）達成に向けては、このあとご紹

介する海外の再エネ案件や、市場が拡大している蓄電池事業などへの投資が

重要になってまいります。
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 英国における太陽光ポートフォリオの共同取得についてご説明します。

 英国内３つの地域において稼働済みの、34か所の太陽光発電所を束ねた

ポートフォリオを、英国屈指の資産運用グループであるシュローダー傘下の

Greencoat（グリーンコート）社と共同で取得いたしました。

 当社の出資規模は百数十億円規模、ポートフォリオ全体の発電容量は303メ

ガワットと大規模であり、地場企業への再生可能エネルギー供給に貢献する、

社会的意義の高い取り組みであります。

 当社としても初となる、海外における大規模な再生可能エネルギーへの投資

案件となり、本件後の当社グループにおける再エネ発電容量は目標である

1GWに大きく近づく見込みです。

 今後も、法制度が整っており、かつカントリーリスクの低い北米・欧州エリ

アのメガソーラー案件を中心に、海外アセットのさらなる拡大を企図してお

ります。
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 最後のテーマとなります、資本コストや株価を意識した経営の実現に向けた対

応についてです。

 中期経営計画で掲げております、2028年3月末でのPBR1倍以上に向けた当社

の現状分析をご説明いたします。

 折れ線グラフと棒グラフをご覧ください。折れ線グラフはPBR、棒グラフは

ROEの推移を示しております。

 2013年3月期から2019年3月期は、収益性の高いスペシャルティ・オートモ

ビリティ・国際の各事業を拡大し、高ROE維持と利益成長を実現することで

PBRは1倍以上で推移しておりました。

 2020年3月期から前期の2023年3月期までは、コロナや、ロシアによるウク

ライナ侵攻の影響により多額の損失を計上し、ROEは一桁台に低下いたしまし

た。

 結果、資本コスト算出に用いるボラティリティ上昇などもあり、現在の当社の

株主資本コストは約10％であると分析しております。



37

 こちらのページは、上段に当社のPBRを分解した式を、下段左側にPBR１倍に向

けた具体的な取り組み内容を示しております。

 上段の式をご覧ください。分子は、3Qの年換算ROE9.1％、分母の期待成長率を

含む株主資本コストは約10％ですので、マーケットが評価する直近のPBR0.8～

0.9倍と当社の認識に大きな差異はない状況であります。

 次に下段左側の図表をご覧ください。ROE向上と株主資本コスト低減に資する

TCトランスフォーメーションの各施策をROEの改善に資する要素が強い順に並べ

ております。

 今後は、これらTCトランスフォーメーションの推進とIR活動の強化を通じて、資

本コストや株価を意識した経営を強力に推し進めてまいります。

 昨年12月に「資本コストや株価を意識した経営の実現に向けた対応」をプレスリ

リースするとともにHPに専用サイトを新設しております。

 HPでは更に詳細な解説がありますので、ご参照いただければと思います。

 第3四半期決算までの業績は順調な内容であったと評価しております。

 今期も残すところあと２カ月弱ですが、まずはしっかりと今期計画を達成し、来

期以降のさらなる成長に繋げてまいります。

以上
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