
 東京センチュリーの藤原でございます。

 はじめに、私自身４月に社長に就任いたしましたので、現在の経営環境に対する認識とこれか
ら社長として、東京センチュリーをどんな会社にしたいか、を申し上げます。

 まず事業環境ですが、皆さんご承知のとおり、海外では関税問題だけでなく、戦争や紛争が止
まず、気候変動やエネルギー問題、AI時代の到来やシェアリングエコノミーの進展など、様々な
課題が溢れ、構造的な変化をもたらしています。

 一方、国内を見ても、人口減少や人手不足、高齢化社会の到来、地方創生といった構造的課題
に加え、約20年ぶりの金利ある世界を迎えるなど、時代は大きな転換期に直面しています。

 この不安定、不透明、不確実の時代は、リスクを伴う一方、当社にとって、そして日本企業全体
にとっても、変化の中に生まれるビジネスチャンスを捉える好機でもあります。

 こうした中で、私は当社を地球規模の社会課題を解決に導く会社、その結節点となる会社にし
たいと考えております。

 変革の時代を乗り越え、当社が飛躍をするための新たなチャンスを掴み取り、社会が必要とす
る価値を創出するための最も重要な経営資源は「人財」です。

 未来を創りだす源泉である人財への投資、すなわち人的資本の拡充を加速させ、企業風土の刷
新に取り組み、社員一人ひとりが能力を最大限に発揮し、自発的に挑戦に取り組む環境、働き
やすさと働きがいを感じる職場、ダイバーシティ溢れるカルチャーを整えます。

 事業面では、我々が培ってきたモノの価値を見極める優位性を磨くこと、当社の強みである
パートナー企業との協業を進め、当社のフィールドを広げていくことが重要です。そのために
も、現在の各事業それぞれについて資本効率はどうか、収益性が十分かの見極めを行い、更に
伸ばす分野と縮退する分野を決めていきます。
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 これまでの「金融」のノウハウと、当社が持つ「事業」「サービス」分野のポテンシャルを最大
限に引き出し、社会課題の解決に貢献していく事業の拡大、ポートフォリオの再構築こそ
が、当社の事業を未来へと繋げ、企業価値を持続的に高める礎になると考えております。

 この大きな転換期において、私は、リーダーとして自ら先頭に立ち、ステークホルダーの皆
さまから信頼され、尊敬される会社にする、そのことを通じて企業価値を向上させること
に全力を傾けることをお約束します。
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 初めに2024年度の実績についてです。
 当期純利益は、前期比131億円、18％増益の853億円となり過去最高益を更新、ROEは、前期
比0.2ポイント増の9.0％となりました。増益の主因は、国際事業分野が54億円、スペシャル
ティ事業分野が29億円増益になったことに加え、政策保有株の売却益70億円も増益に寄与し
ました。

 一方、政策保有株式の売却益70億円を当期利益853億円から除いた約780億円が、現状の
我々の実力ベースであると認識しております。

 次に2025年度計画についてです。
 純利益計画は、過去最高益更新の930億円といたしました。内訳としては、各事業分野の積み
上げに加え、先日公表のとおり、ACGのロシア関連訴訟の保険和解金約400億円を計上いたし
ます。

 一方、マイナス要因としては、米国関税政策の影響に伴う売却益減少および環境インフラ事業に
おける事業採算悪化リスク等のリスクバッファーに加え、前期に計上した政策保有株式の売却益
剥落等を織り込んでおります。

 また、本日は詳細なご説明はしませんが、従来の枠に留まらない改革に着手していきます。人的
資本に加えて事業ポートフォリオの見直しや金利上昇を踏まえた財務の再構築等、事業基盤強
化を推進してまいります。

 次は株主還元です。
 当社は、長期的かつ安定的な株主還元を基本としております。
 2024年度は、期初発表の純利益予想を上回ったため、1株当たり配当についても当初計画で
ある58円から4円増配となる62円を予定しています。

 2025年度は、利益成長に伴い、前期比6円増配となる68円とし、3期連続となる増配を計画
しております。
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 経常利益は、150億円増益の1,323億円、総資産純利益率であるROAは0.1ポイント上昇し、
1.3％となりました。

 セグメント資産残高は3,394億円増加の6兆599億円となりましたが、主因は円安による為替
の影響であります。

 自己資本についても円安に伴う為替換算調整勘定の増加を主因に1,574億円増加の1兆296
億円、自己資本比率は1.5ポイント上昇の15.0％となりました。
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 2024年度の事業環境と当社の業績との関係を３つの観点から簡単に振り返ります。

 １つ目は金利です。米欧などでは利上げサイクルが停止し、日本では、マイナス金利解除後、利上
げが始まるなど大きな政策転換の年となりました。国内金利の上昇は、バランスシートのアセッ
トサイドが主に固定運用である当社の特性上コスト先行となりますが、リース料への転嫁をしっ
かりと進めております。

 ２つ目は、インフレです。多くの主要国でインフレ率がピークアウトした一方、日本は、円安の進
行・エネルギー・原材料価格の高止まりに伴う輸入コストの増加、人手不足等により高いインフレ
率となりました。インフレは当社が保有している自動車・航空機・船舶・不動産等のモノ価値の上
昇につながり、構造的に収益へのプラス要因と考えております。

 ３つ目は、生成AIをはじめとするデジタル技術革新が、世界経済の構造に影響を与え始めた胎
動の年でした。AI技術の飛躍的な進歩は、様々な産業で生産性向上やビジネスモデル変革の可
能性を示し、関連分野への投資が活発化しました。当社が得意としているIT機器やＡＩ・データ社
会に不可欠なデータセンター需要の拡大、それを支える蓄電池や再生エネルギーの伸長は、当社
の成長にとってポジティブなものと捉えております。

 これらを踏まえて事業分野別にご説明します。

 国内リースは、前期比マイナス13億円の228億円となりました。マイナスの主因は、減損・貸倒
であり、この増加額は国内リース全体のマイナス額13億円とほぼ同額となりました。

 国内リースの基礎的な収益力としては、基幹システム更改による販管費の増加や金利上昇局面
のコスト上昇を吸収できているものの、未だ満足できる水準とは言えないと考えております。
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 オートモビリティは、中古車マーケットが2019年対比で約２倍まで価格が高騰しているこ
ともあり、前期比プラス10億円の177億円となりました。

 NCSは、売却益の伸長により増益、NRSは、売却益よりも貸渡単価の向上や店舗の収益
性改善が増益要因となり、収益力を伸ばしております。

 続いて、スペシャルティです。前期比プラス29億円の329億円となりました。主な増益要
因は、不動産事業とプリンシパル・インベストメント事業の伸長によるものです。一方で繰
延税金資産の取崩しがあった航空機事業と売船収益が減少した船舶は減益となりました。

 スペシャルティは、資産回転の推進による収益性改善を進めており、各アセットにおいて
継続的にキャピタルゲインを実現しております。特にACGは、OEMのデリバリー遅延等
の影響による機体価格の上昇に合わせて、60を超える機体およびエンジンを売却するこ
とで、前期比102M$増加の118M$の売却益を計上しました。第４Qで繰延税金資産の
取崩しがありましたが、あくまでもキャッシュアウトを伴わない税効果会計の処理です。

 また、アドバンテッジパートナーズとの協業を進めるプリンシパル・インベストメント事業に
おいても投資の拡大を進めており、スペシャルティ全体として徐々にではありますが収益
力を高めております。

 次に国際です。前期比プラス54億円の163億円となりました。一過性の増益要因として
は、アジア地域を中心に株式売却益、為替差益や子会社清算益等、合計で約50億円を計
上しております。一方で前期のデータセンター事業における売却益が剥落しております。

 これらを踏まえると国際の基礎的な収益力としては、CSIを中心にベースの収益が拡大し
ている状況です。

 最後に、環境インフラです。前期比マイナス18億円の1億円となりました。減益の主因は、
バイオマス混焼発電事業が赤字となったほか、海外新規案件の資金原価が増加したこと
などであります。
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 2025年度業績予想の概要です。

 まず計画策定における前提についてです。2025年度は、これまでの構造的な変化の継続に加
え、トランプ相互関税の行方やロシア・ウクライナ、インド・パキスタン、中東情勢など地政学リスク
の動向やそれに伴う経済・金融市場への影響から目が離せません。

 為替の想定レートは、1ドル＝140円、為替の感応度は1円あたり約3億円を見込んでおります。
金利は見通しが難しい状況が続いておりますが、国内の政策金利は年1～2回の利上げ、米国の
政策金利は年2回程度の利下げを想定しております。

 増減要因は、ウォーターフォールチャートでお示ししております。左からご説明しますとベース収
益である各事業分野の利益積み上げは67億円の増益となります。

 その他の主要な増減要因は、主に３つです。

 １つ目は、ロシアの保険和解金約400億円です。
 2022年度にACG においてロシアの航空会社向けにリースしていた機体とロシアの航空会社
を実質与信先とする融資及び融資保証に係る債権に対して、回収の見通しが立たない状況と
なったため、580億円の損失を計上いたしました。

 その後、ACG は、保険会社に対してその支払の請求を求めて訴訟手続きを進めてまいりました
が、今般、当該訴訟のうち、一部の保険会社との和解契約を締結するに至りました。

 なお、今回和解契約を締結するに至っていない他の保険会社との訴訟につきましては、引き続
き継続してまいります。

 ２つ目が、前期に計上した政策保有株式の売却益剥落70億円、３つ目が、米国関税政策の影響
に伴う売却益減少および環境インフラ事業における事業採算悪化リスク等のリスクバッファー
320億円です。
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 このリスクバッファーについてご説明いたします。まず、米国関税政策の影響についてで
す。当社の事業においては、メーカーや小売各社が見込んでいるような関税発動に伴う直
接のコストアップによる影響は限定的です。

 一方、関税政策に起因した間接的な市況悪化等の影響をその他のリスクバッファーとして
織り込んでおります。

 影響が大きくなる可能性があるのは、主にスペシャルティの各プロダクツの売買取引です。
世界経済の動向、あるいは米国関税政策の変化を見極めようとするマーケット心理を反
映し、投資や不動産の売買取引の先送り・見送りや評価額が下落する可能性があります。

 これにより航空機、不動産、船舶、有価証券投資において、売却益の減少や利益の計上時
期の後ズレなどの減益リスクがあります。

 次に、環境インフラ事業の採算悪化リスクについてです。当社の連結子会社が保有するバ
イオマス混焼発電事業について、前期は発電設備の不調により複数回停止してしまい、赤
字を計上しましたが、当期の事業計画は黒字化を見込んでおります。

 一方、前期のように設備の故障等により稼働が止まった場合は、赤字となる可能性もあり
ます。2期連続赤字が見込まれるようになった場合は、資産価値の見直しを行う可能性が
あるため、リスクバッファーとして設定いたしました。

 繰り返しになりますが、現時点では黒字化を計画しており、リスクが顕在化しているもの
ではありません。

 リスクバッファーについては金額が大きく、ご懸念を持たれてしまうかもしれませんが、こ
れらのリスクが顕在化しなければ、アップサイドとなるとお考えください。
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 国内リースは前期比プラス12億円の、240億円を計画しております。前期の一過性の減損・貸
倒費用が剥落することに加え、新規案件のスプレッド改善や金利上昇分のリース料への転嫁が
着実に進んでいる状況であり、ベース収益の積み上げを図っていきたいと考えております。

 スプレッドの改善については12ページに詳細を掲載しております。

 オートモビリティは、前期比プラス3億円の180億円と、微増にとどまる見通しです。ニッポンレ
ンタカーは、引き続き店舗リニューアルに伴う効率化や、インバウンド需要の取り込み推進など
により増益を見込むものの、日本カーソリューションズにおいて、資金原価および、販管費の増
加による減益を織り込んでおります。

 中古車価格の見通しは、コロナ禍に新車生産が減少した影響により、流通する中古車両の台数
は依然として少なく、今年度も大きく下がらないものと想定しております。しかし、米国関税政
策に伴い、国内自動車メーカーが米国への輸出を避け、国内販売台数を増やすなどの動きがあ
れば、徐々に中古車の需給にも影響が出てくる可能性もあることから、動向を注視しております。

 スペシャルティは、特別利益としてロシア関連訴訟の保険和解金分の約400億円の利益を織り
込んでいるため、前年比プラス416億円の745億円を計画しております。保険金を除いたベー
スでは、航空機事業とプリンシパル・インベストメント事業が増益を牽引いたします。

 ここでACGの第1四半期決算についてご説明します。19ページをご覧ください。
 好調なマーケットを背景とした、機動的な機体売却の推進に伴い機体売却益は12M$増加した
ものの、前年同期に計上した一過性収益の剥落が影響し、税前利益は前年同期比19Ｍ$の減益
となりました。一過性収益を除いたベースでは増益を確保しております。

 今年度も機動的な機体売却を通じて売却益を獲得するとともに、優良アセットの積み上げによ
るベース収益の維持・拡大にも注力し、前年比で増益を見込んでおります。
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 国際については、前期比プラス17億円の180億円を計画しております。順調に契約高を
積み増している米国CSIのベース収益増加や、前期に引き続き資産回転推進や有価証券
の売却益等により、増益を確保していきたいと考えております。

 環境インフラは、前期比プラス19億円の20億円を見込んでおります。黒字転換を見込ん
でいるバイオマス混焼発電事業の回復が増益の主因です。まだまだ基礎的な収益の底上
げが必要な環境インフラですが、優良パートナーとの協業により着実に収益を積み上げて
まいります。
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 配当政策については、従来通り、長期的かつ安定的な株主還元を行う基本方針のもと原則とし
て減配を行わない「累進配当」としており、図のとおり利益成長とともに増配を継続してまいり
ます。

 なお、これまで行っていた株主優待を株主公平の観点から2025年3月末の基準日をもって廃
止することといたしました。
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