
第3次中期経営計画 
1年目の市場環境認識と業績評価

  経営環境が激変した1年

　これまでに培った利益を獲得する力をベースに、トップラ
インの成長を追求することを基本戦略とする第3次中期経営
計画が2022年からスタートしました。
　しかしながら、スタート直後から、ウクライナ情勢の急変や
円安の急激な進行、農業分野に甚大な影響を及ぼす自然災
害の頻発といった事態が重なり、これまで経験したことのな
い経営環境の激変に直面しました。
　コロナ禍からの経済回復に伴うコスト上昇を当初より経営
計画に織り込み、2022年4月にトマト調味料を中心とする価
格改定を行いましたが、時間の経過とともに原材料価格の上
昇規模が大きくなり、それを考慮して、同年7月に、通期業績
予想の修正を発表しました。
　また、この原材料価格の上昇は短期的なものではなく、第
3次中期経営計画期間中は継続するものと考え、中期的な原
材料の安定調達に向けた戦略の見直し、さらなる原価低減
施策や、お客様の購買行動の変化を捉えたプロモーション

の実行など、緊急に手を打たなければならない課題への対
応を全社一丸となって進めてきました。コロナ禍に対応する
中で高まった変化対応力を従業員一人ひとりが発揮し、機動
的に活動した1年でした。

  2022年度業績評価

　国内加工食品事業においては、原材料価格上昇への対応
に加えて、当社の主力商品である野菜飲料の売上回復も大
きな課題でした。これまではコロナ禍により高まった、「免疫
力のために野菜をもっと摂りたい」というお客様の意識にお
応えすることで、当社の野菜飲料の売上は伸長してきました。
しかしその後、野菜摂取ニーズに対応した商品の増加に伴う
競争の激化により、主力ブランドである「野菜生活100」の売
上が2021年度を割り込む状況となりました。
　その要因は「野菜生活100」の「食事の野菜不足を手軽に
おいしく補える」という基本的価値がお客様の意識の中で希
薄化したことにあり、それを踏まえて、下期からの情報発信
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私たちはかつてない厳しい経営環境に直面しています。 
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やプロモーションを変更することで、第3四半期以降の売上
は、前年同期を超える水準まで回復させることができました。
　また、国際事業においても原材料価格は上昇しています
が、販売価格への反映を着実に進めると同時に、外食・中食
市場の需要獲得に向けた取り組みを進めました。
　結果として2022年度の業績は、売上収益2,056億円（前年
度比＋8.4%）、事業利益※128億円（前年度比△9.4%）となり
ました。2022年7月に修正した業績予想を上回る内容で着
地できたことで、2023年度に向けて前向きな材料になったと
捉えています。

※  事業利益： 売上収益から売上原価、販売及び一般管理費を控除し、持分法による投資
損益を加えた、経常的な事業の業績を測る利益指標

ターニングポイントとなる2023年

    コスト上昇を跳ね返す機動的な対応、 
次の成長の柱となる事業探索の強化

　当社の主力原材料である多くの農産原料は、翌年に必要
な量を、当年に一括発注しています。そのため、2022年に加
工された農産原料は、2023年になってから使用されます。
2022年においてトマトをはじめとする農産原料の価格は世
界的に高騰しましたが、その影響を本格的に受けるのは
2023年になります。2022～2023年のコスト上昇額は、
2021年度の事業利益の141億円を超える規模になると予測
しています。これは当社がこれまで経験したことのない短期
間での大幅な上昇であり、まさに有事とも言える事態です。
2023年度は減益となりますが、この有事にどのように対応し
ていくかが、短期的な業績だけでなく、これからのカゴメの
未来に大きな影響を与えることになります。2023年はまさに
ターニングポイントの1年になると考えています。
　2023年には2つのことを迅速に実行していきます。1つ目
は、コスト上昇を跳ね返す機動的な対応です。メーカーの責
務として生産性向上やロス削減に最大限取り組みます。しか
しながら直面している急激で大幅なコスト上昇は、そのような
自助努力の範囲を超えています。その対応として、流通など
のお取引先やお客様に当社の状況を丁寧にご説明した上
で、2023年2月に家庭用商品約150品目・業務用商品約

178品目の価格改定を行いました。今後は、価格改定後に
一時的に落ち込むと予想される販売数量の早期回復に、全
社を挙げて取り組んでいきます。飲料事業においては、2023

年の春から「彩り豊かな野菜の色が毎日の暮らしをあざやか
にする」というコンセプトの新しいコミュニケーションを大々
的に展開します。また、食品事業においては、日本一のオム
ライスを決定する「オムライススタジアム®2023」を核とした
トマト調味料の情報発信を強化します。これらの活動を、需
要の回復にとどまらない、新しい需要の創造につなげていき
ます。
　加えて、農産原料の安定調達力をさらに高める対応を進め
ます。当社は、農産原料の9割以上を海外から調達しており、
調達拠点数は179拠点（2021年度実績）にのぼります。これ
は、長い期間をかけて分散型のグローバルな調達ネットワー
クを構築してきた結果であり、産地ごとの作況変動の影響を
最小限に抑えています。また、オーストラリアやポルトガルな
どの重要な産地には、グループ会社を保有する体制も整えて
きました。しかしながら、今般の農産原料の価格高騰や新た
に生じた地政学的リスク、さらには中長期的な気候変動の深
刻化に対応していくためには、グローバル調達ネットワーク
の一層の強化が必要と強く認識しており、喫緊の課題として
再構築に取り組みます。

　2つ目は、新しい成長の柱となる事業の探索を強化するこ
とです。新しい事業の探索にはコストも時間もかかり、さら
に、これからの数年間は、厳しい経営環境の継続が予測され
ます。しかしながら、ここで探索活動のボリュームを下げてし

まっては、数年先に成長できない時期が来てしまいます。厳
しい状況を乗り越え、持続的な成長を遂げるために、強い意
志を持って新しい事業の探索を続けていきます。
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第3次中期経営計画の進捗と今後の取り組み

    ｢ありたい姿」の実現を目指し、 
4つのアクションを着実に進める

　第3次中期経営計画は、2022年からの4年間で、「食を通
じて社会課題の解決に取り組み、持続的に成長できる強い
企業になる」という2025年のありたい姿の実現を目標として
います。このありたい姿は、事業活動を通して、社会的価値
と経済的価値の両方を創出する当社の価値創造プロセスそ
のものであり、経営環境が変化しても、その基本的な考え方
は変わりません。ただし、2025年の定量目標については見
直しを行います。現時点において、売上収益は国際事業の
売上増加や価格改定により、当初の目標である年平均成長
率2%を上回る進捗となっています。一方、急激な原材料価
格の上昇影響で、事業利益については、当初の想定との乖
離が大きくなっています。この状況を踏まえ、新たな2025年
の定量目標を設定し、2024年2月の決算説明会までに改め
て提示します。
　第3次中期経営計画の基本戦略「4つのアクションの有機
的連携による持続的成長の実現」については、厳しさを増す
経営環境下においても中期的な成長のカギを握るものであ
り、グループ一体となって着実な歩みを進めます。

  4つのアクションの進捗

1  野菜摂取に対する行動変容の促進
　野菜の摂取量を増やすことは、「健康寿命の延伸」という
社会課題の解決とともに、カゴメの持続的な成長にもつなが
る重要な取り組みです。引き続き、野菜不足の自覚と野菜摂
取の行動変容につながる情報発信を積極的に行っていきま
す。ベジチェック®※は、この2年間で供給体制の整備が進み、
2023年1月には累計測定回数が232万回を超えました。
スーパーの店頭などでの設置が進んでおり、生鮮野菜の買

い上げ点数の増加や、ベジチェック®計測が来店動機になる
などの効果も確認でき、流通・小売からの期待も高まってい
ます。野菜摂取に対する行動変容に直結するベジチェック®

の体験を、このアクションのキーコンテンツとして設置場所
の拡大、継続測定を促す仕組みづくりを加速します。

※  ベジチェック®： センサーに手のひらを押し当て数十秒で、野菜摂取レベル（0.1～12.0）
と推定野菜摂取量（6段階、g）が分かる機器。数十秒で測定が完了する
ことから、利用者がその場で結果を見ることができる簡便さが特徴。

2  ファンベースドマーケティングへの変革
　ファンベースドマーケティングは、カゴメのブランド・商品・
サービスに共感し、強い愛着を持っていただける「ファン」を
増やしていくマーケティング活動です。現在、農から暮らしに
つながる様々な体験コンテンツの開発と、その提供機会の拡
充に取り組んでいます。この活動は「農業振興・地方創生」
という社会課題の解決につながり、農から価値を創出しそれ
をお客様にお届けするという創業時からの活動も継承して
います。
　2022年から「植育から始まる食育」という活動を進めてい
ます。きっかけは、厚生労働省が推奨する1日350g以上の野
菜を摂取している人の約半数が、子どもの時に野菜の栽培
や収穫体験をしたことがあるという当社のアンケート調査で
した。この結果をもとに「野菜を植えて育てる」機会をお子
さまに提供し、未来の野菜好きに育てたいという想いでス
タートした活動が「植育から始まる食育」です。具体的には、
野菜生活ファーム富士見で季節ごとの野菜を収穫できる体
験コースを設けたり、トマト苗の配布や栽培講習会の実施、
店頭でのトマト収穫イベントなどを実施しています。幅広い
野菜体験コンテンツを有機的につなげ、野菜との接点を増
やします。

連結経営指標の推移
億円 %
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3  オーガニック・インオーガニック、両面での成長追求

 オーガニック
国内事業の需要創造力と国際事業の成長力を重視

　第3次中期経営計画では、既存事業を安定的に成長させ
ていくオーガニック成長と、M&Aなどにより新たな資源・リ
ソースを得ることで成長するインオーガニック成長の両面か
ら、持続的な成長を追求しています。
　まずオーガニック成長についてです。国内加工食品事業に
おいては、先ほどお話しした価格改定後の需要の回復や新
しい需要の創造に注力します。
　加えて、2023年においては国際事業のオーガニック成長
が重要なポイントになると考えています。特にトマトペースト
などを製造する一次加工ビジネスについては、市場環境が
大きく変化しています。コロナ禍以前は世界的にトマトペース
トの在庫が過剰で、相場価格が低迷していました。そのため、
当社の一次加工ビジネスは、生産規模を適正化し利益を確
保する戦略をとってきました。それが、コロナ禍からの経済回
復の中で外食需要が増加し、気候変動やウクライナ情勢の
影響もあって、トマトペーストの需給は逼迫する状況になりま
した。また今後も、不安定な国際情勢や天候リスクの高まり
が継続する可能性を考慮すると、当社の一次加工ビジネス
の戦略を見直すことが極めて重要になります。一次加工のグ
ループ会社を保有している当社の強みを活かし、トマトペー
ストを安定生産、安定確保することで、国際事業のオーガニッ
ク成長を支える構造をさらに強化します。

 インオーガニック

オープンイノベーションによる 

新事業創出と米国における成長戦略

　この数年間で種を蒔いてきた3つの取り組みが、2022年
に新しい事業として芽を出しました。1つめは、プラントベース
フードを展開するスタートアップ企業の株式会社TWOとの
協業です。2022年には第一弾となるにんじんや白いんげん
豆で作ったプラントベースエッグ「Ever Egg」を使用した冷
凍食品のプラントベースオムライスを発売し、流通やお客様
から大きな反響を頂きました。それに続いて2023年4月には
共同開発商品第2弾となる新商品を発売し、プラントベー 

スフードの新たなユーザーの獲得を目指します。2つめは、 
不二製油株式会社との協業による、プラントベースフードの

新ブランド「SOVE®」の立ち上げです。公式ホームページの
みで販売する大豆と野菜から作ったシリアルを2022年10月
に発売し、新しい需要の創造に取り組んでいます。3つめは、 
AIを活用した加工用トマトの営農支援事業です。日本電 

気株式会社（NEC）とともに、合弁会社DXAS Agricultural 

Technology LDAをポルトガルに設立し、より環境に優しく収
益性の高い営農を促進するサービスを提供しています。今後
も、こうしたオープンイノベーションから新しい成長の芽を創
出し、早期に収益が期待できる事業に育成します。
　また、米国での成長戦略については、2021年に設立した
「米国成長戦略プロジェクト室」を中心に、他企業との協業や

M&Aなどのインオーガニック成長も視野に入れた多面的な
検討を進めています。

4  グループ経営基盤の強化と挑戦する風土の醸成
　足元の課題への機動的な対応と中長期的な成長へのチャ
レンジ、どちらにもグループ経営基盤の強化は欠かせません。
特に、バリューチェーンの強化については、これまで述べてき
た通りグローバル調達ネットワークのさらなる強化に加え、
国内原料の調達拡大にも取り組んでいます。
　DXの推進においては、IT戦略立案や大型DX案件の意思
決定を行う「デジタル化推進会議」と、DXの風土づくり・人
材育成などを担う「DX推進委員会」の2つの会議体による推
進体制をとっており、顧客情報基盤の整備やRPAによる自動
化などの生産性向上に向けた活動が進んでいます。また、
2025年までに全社員の1割を、DX課題を自らの力で解決で
きる人材に育成すべく、教育プログラムを整備し実施してい
ます。
　持続的な成長を実現するためには、イノベーションの継続
的な創出が必要です。当社では、多様な人材が働きがいを
感じながら力を発揮することがイノベーションの創出につな
がるという考えから、多様性を担保するための採用や風土づ
くりに積極的に取り組んでいます。最も注力しているのは、心
理的安全性を大切にする風土を浸透させ、多様な人材が、率
直に意見交換できる環境を整備することです。エンゲージメン
トサーベイの分析や、「トップと語る会」での従業員との率直
な意見交換などを通して、心理的安全性を高め、挑戦する風
土を醸成します。

サステナビリティの取り組み強化により、社会課題解決を加速する

    サステナビリティ委員会の設置と 
 リスクマネジメント体制の強化

　農と健康と暮らしをつなぐ事業活動を展開している当社に
とって、サステナビリティへの取り組みは「食を通じて社会 

課題の解決に取り組み、持続的に成長できる企業」を目指す
事業活動そのものです。そのために、長期を見据えた機会や
リスクを経営戦略に反映していく必要があると考え、2022年
にサステナビリティ委員会を設置し、より長期的な視点での
議論や検討、マテリアリティの推進に取り組む体制を整えま
した。サステナビリティ委員会では、長期的な価値の創出、持
続可能な社会の実現を目指す4つの「サステナビリティ課題」
を設定しています。持続可能な農業、サーキュラーエコノミー、
環境負荷の低減、サプライチェーンCSRの4つの課題に対し、
分科会を通じて長期の備えや対応策の検討を進め、経営戦
略に反映していきます。

　解決すべき社会課題の中で、特に気候変動は深刻さを 

増しています。地球温暖化防止に向けて、2050年までに当社
グループの温室効果ガス排出量を実質ゼロにすることを 

目指し、2030年に向けた温室効果ガス排出量の新しい削減
目標を策定しました。新しい目標は、SBT（Science Based 

Targets）イニシアチブ※の認証を取得しています。この目標
の達成に向けて、全社横断的な「CO2削減プロジェクト」にて
2030年までのロードマップを策定しました。今後は、ロード
マップに沿った長期的な視点での環境投資を積極的に行っ
ていきます。
　また、厳しい経営環境変化を踏まえ、当社のリスクマネジ
メントにおける体制や責任の所在を明確にするべく、CRO

（最高リスクマネジメント責任者）とリスクマネジメント統括委
員会を設置し、具体的にリスクを捉えて対処していく仕組み
を整備しました。

※  SBT（Science Based Targets）イニシアチブ：企業の温室効果ガス排出削減目標が 
パリ協定の定める水準と整合していることを認定する国際的イニシアチブ

ステークホルダーの皆様とともに、強い意志を持ち、 
この難局を乗り越えます

　カゴメグループは現在、未曾有のコスト上昇により、かつ
てない局面に直面しています。このような状況であるからこ
そ、「食を通じて社会課題の解決に取り組み、持続的に成長
できる強い企業」を目指すというカゴメの軸をこれまで以上
に強く意識し、私たちがやるべきことに愚直に取り組むこと
で、この局面を乗り越えていく覚悟です。そのためには、皆様
のご協力やサポートが欠かせません。ステークホルダーの 

皆様と新しい価値を共創することで、成長し続けるカゴメグ
ループへと進化させていきます。
　今後とも変わらぬご支援を賜りますよう、引き続きよろしく
お願い申し上げます。

代表取締役社長

山口 聡

TOP MESSAGE
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CFO／ CRO MESSAGE

厳しい経営局面だからこそ、財務戦略の重要性が高まっています。 
企業価値向上のために適切な資金調達と投資を実行します。

2022年度の振り返り

　売上収益は、前年度比＋8.4%となりました。国際事業におい
て、コロナの鎮静化に伴いトマト加工品を中心とした需要が回
復基調であったこと、コスト上昇分の販売価格への転嫁が進め
られたこと、円安により邦貨への換算額が増加したことなどに
よります。
　事業利益は、前年度比△9.4%となりました。国内加工食品事
業において、原材料やエネルギーの価格高騰は、当初の想定を
上回るものでした。同事業の事業利益は悪化しましたが、国際事
業の事業利益が売上収益同様増加しました。
　CFOに就任してからの1年間、急激な事業環境の変化に対応
するため、マネジメント・関連部門・国内外のグループ会社と連
携し、各事業、子会社のタイムリーな経営成績と財政状態の把握
及びその対応に努めました。増収減益という厳しい結果になり
ましたが、2022年度の配当は、公表した予想通り実施すること
ができました。
　財政状況は、信用格付の評価、財務指標などから、その健全
性が保たれていると考えています。資本効率は、2021年度から
経営指標にROICによる管理を導入し、その向上への取り組みを
進めています。しかしながら、2022年度は、同指標は前年度比
1.6point悪化しました。これは、利益の減少に加えて、棚卸資産
が前年度末比＋22.1%と大きく増加したことが主因です。棚卸資
産の増加は、原材料価格の上昇と数量の確保によるものです。
当社は、世界的に原材料需給が逼迫する中で、安定的な調達量
を確保することを第一に考えました。ROICの指標には悪影響と
なりましたが、これは、当社が長年築いてきたグローバルな調達
ネットワーク力により、安定的に原料を調達できていることの結
果ともいえます。単に数値の良し悪しだけではなく、経営環境に
おける優先順位とその合理性の検証、またそれらの説明責任を
果たしていきます。

成長投資とそれを支える財務基盤

　社長の山口のメッセージにもある通り、第3次中期経営計画に
おける「ありたい姿」に変更はありません。定量目標値について
は、経営環境の激変を受けその見直しが必要ですが、事業成長
には、これまで以上に、第3次中期経営計画の基本戦略を推し進
めることが重要だと考えています。
　特に事業利益率の改善は急務です。既存領域における利益
率の回復に加えて、M&Aなどによるインオーガニック成長がより
重要となります。2022年に発表した第3次中期経営計画期間中
のインオーガニック成長のための投資は、300～500億円と従来
にない規模でした。現時点にて、この投資枠の変更は予定して
いません。事業成長を加速するための積極的な投資は不可欠で
あることに加えて、それを支える財務基盤は毀損していないとい
う認識によるためです。2022年度末の当社の自己資本比率は
52.8%です。
　なお、2022年度中にインオーガニック成長投資のための自己
株買いも完了しており、2022年度末の自己株式は225億円とな
ります。
　厳しい事業環境だからこそ、将来の成長に向けた投資を進め
ていくことが重要だと考えています。同時に、それを支える財務
基盤を維持していくことが重要であり、その実現に全力を尽くし
ます。

健全な事業成長のためのガバナンスの推進

　健全な事業成長のためには、適切な財務経理ガバナンスの構
築が重要です。これは、商品の品質と並びカゴメの事業の礎と
なっています。こうしたことは、当社の企業理念の一つである「開
かれた企業」をその根幹としています。良いことも悪いことも、ス
テークホルダーの皆様に対してタイムリーに分かりやすく発信す
るという企業風土は、当社の財務経理ガバナンスを強く支える基
盤です。今後も財務経理ガバナンスの維持・向上に努めていき
ます。

執行役員 
CFO兼CRO兼 
リスクマネジメント 統括委員会事務局長

佐伯 健

2022年度　経営成績分析（PL）

2,056億18百万円 

（前年度比＋159億66百万円）

　国内加工食品事業は、主力の野菜飲料が下期に好調だった
ことや、食品他カテゴリーにおける外食需要の回復などにより、
増収となりました。国際事業においても、トマト一次加工の需要
増や、米国のフードサービス企業向け販売が堅調に推移したほ
か、価格改定の効果や円安の影響もあり、増収となりました。

�128億8百万円 

（前年度比△13億29百万円）

　国際事業は前述のトマト一次加工の需要増などで増益とな
りましたが、国内加工食品事業において、価格改定を上回る原
材料価格の高騰や販売促進費の増加などがあり、減益となりま
した。

127億57百万円 

（前年度比△12億53百万円）

　事業利益の減益に伴い減益となりました。

91億16百万円 

（前年度比△6億47百万円）

　低税率の海外子会社の増益や各国税制優遇措置などにより
実効税率が低下し、営業利益と比べて減益幅は縮小しました。

億円

実績（2022年度） 前年度比

比率 増減率

売上収益 2,056 ー ＋159 ＋8.4%

事業利益 128 6.2% △13 △9.4%

営業利益 127 6.2% △12 △8.9%

親会社の所有者に 
帰属する当期利益 91 4.4% △6 △6.6%

2022年度　財務分析

　2022年度末の資産合計については、2021年度末と比較し、
101億63百万円増加しました。流動資産は、原材料価格の高騰
に備えた在庫の積み増しによる棚卸資産の増加などで、56億77

百万円増加しました。非流動資産は、海外子会社における製造
設備の更新などによる有形固定資産の増加などで、44億86

百万円増加しました。負債は、主に運転資金の増加に伴う借入
金の増加で、79億13百万円増加しました。資本は、自己株式の
取得及び処分などによる減少があったものの、親会社の所有者
に帰属する当期利益の増加などの影響で22億49百万円増加し
ました。

2022年度　キャッシュ・フロー分析

　2022年度末の現金及び現金同等物は、2021年度末と比較し
98億40百万円減少しました。
　営業活動によるキャッシュ・フローは、46億35百万円の純収
入となりました。この主要因は、税引前利益が125億57百万円、
減価償却費及び償却費が82億82百万円になったことなどによ
ります。
　投資活動によるキャッシュ・フローは、94億57百万円の純支
出となりました。この主要因は、有形固定資産及び無形資産の
取得により、98億78百万円支出したことなどによります。
　財務活動によるキャッシュ・フローは、55億12百万円の純支出
となりました。この主要因は、自己株式の純増により77億86

百万円、配当金の支払いにより32億78百万円の支出があった
ことなどによります。

売上収益

営業利益

事業利益

親会社の所有者に 
帰属する当期利益

億円

885

1,126

1,113

897

833

1,415

1,126

1,122

962

1,291

917

1,234

1,217

1,035

1,195

956

2022202120202019

 流動資産　  非流動資産　  負債　  資本

（年度末）

Section 2 Section 3 Section 4 Section 5 Section 6
トップメッセージ

Section 1 Section 7

10カゴメ株式会社  統合報告書2023カゴメ株式会社  統合報告書20239



 資金調達×成長　双方の実現
　2023年は新しい資金調達手法に挑戦し、デジタル特典付き社債「愛称：カゴメ 日本の野菜で健康
応援債」を10億円発行しました。このデジタル特典付き社債は、ブロックチェーン技術によるみずほフィ
ナンシャルホールディングスのデジタルエンゲージメントプラットフォームを活用しており、従来の社債
とは異なる特徴を有しています。一口当たりの購入単価が低いこと、社債購入者様の情報についてご
本人同意のもとに発行体が入手できること、カゴメ商品を特典として提供できることなどが特徴です。
　現在、当社は約19万人の“ファン株主”の皆様に支えていただいており、本社債購入者様にも
“ファン貸主”になっていただきたいと考えています。金融商品を通じて当社商品のご理解を深めてい
ただき、商品を手に取っていただく、そういった関係を作っていきたいと考えています。

第3次中期経営計画の財務戦略

CFO／ CRO MESSAGE

財務戦略の基本方針

　当社グループは、安定した財務体質のもと、成長投資と利益
還元を両立することを財務戦略の基本方針としています。持続
的な成長を支え、大きな変化に耐えうるには、財務基盤の安定
維持が前提となります。2022年度末の自己資本比率は52.8%、
信用格付はシングルAを維持しており、財務基盤は安定していま
す。しかしながら、世界的なトマト原材料不足や原材料費をはじ
めとする各種コストの高騰など、当社グループを取り巻く事業環
境は厳しさを増しています。
　足元の環境下、当社はお客様へ商品を安定供給するための
戦略的な原材料在庫の積み増し、コスト抑制や販売価格の見直
しなどの取り組みを進めています。この過程において、今後、一
時的な業績の落ち込みや在庫を含めた必要運転資本の増加に
よる資金需要への対応は、基本的に金融機関からの借入金で賄
いつつ、「デジタル特典付き社債」などの新しい資金調達手法も
取り入れます。そのため、第3次中期経営計画期間においては、
当社グループにおける財務基盤の安定性の目安である自己資
本比率50%以上、信用格付シングルAの維持が難しい局面が一
時的に発生することも予想されます。

　当社は、直面している厳しい環境を打開するために収益性の
早期回復はもちろん、M&Aを含むインオーガニック成長を実現
していくことが極めて重要と考えています。
　第3次中期経営計画期間のインオーガニック成長投資は、 
300～500億円を想定していますが、自己株式や金融機関のコ
ミットメントライン・当座貸越枠によりその準備資金を確保して
います。オーガニック領域における収益性回復とインオーガニッ
ク成長の達成により、一時的に落ち込む財務基盤をより安定し
た盤石なものとし、中長期的な成長につなげていきます。なお、
財務基盤の安定とともに、グループ全社でのROIC管理や投資
管理の徹底など、資本効率を重視した成長を図っていきます。
　加えて、第3次中期経営計画においては、配当及び自社株買
いを含め総還元性向が40%以上となるよう安定的・継続的に株
主還元を行う予定です。また、第3次中期経営計画期間における
配当計画については、38円以上を安定的に配当することとして
います。

目的 指標 2021年度実績 2022年度実績 第3次中期経営計画方針

財務基盤の安定 自己資本比率
信用格付

54.6%
シングルA

52.8%
シングルA

50%以上
シングルAの維持

資本効率を重視した成長 ROE 8.5% 7.7% 9%以上

安定的な利益還元 総還元性向※ 33.6% 38.9% 40%以上

（ROICツリー展開）
　当社においては、ROICツリーを資本効率向上のためのコントロールドライバーとして活用しています。ROICツリーの展開により、ROICから
ブレイクダウンしたBS指標を各部門のKPIに落とし込むことで、これに基づくアクションプランを各社・各部門にて設定し、自律的にPDCAを
回すことで指標の改善を図っています。その上で、各社・各部門にて効率を意識した改善活動を行い、最適なサプライチェーン体制の構築を
はじめとした取り組みを進めます。

2022年実績及び2023年目標値の主なポイント・KPI

2022年実績　  EBITDAマージン（悪化） 
  国際事業売上増及び原材料価格の高騰に伴う原価増

   投下資本回転日数（悪化） 
   原材料高騰及び戦略的な在庫の積み増しによる棚卸資産増加 

など
2023年目標　  EBITDAマージン（悪化）
    原材料価格の高騰に伴う原価増及び価格改定に伴う販売数量

減による利益減など
   投下資本回転日数（悪化） 

   原材料高騰及び戦略的な在庫の積み増しによる棚卸資産増加 
など

主なKPI  売上債権回転日数（営業本部）、原材料在庫高（調達部）、社内加工材
在庫高（生産部）、製品在庫日数（SCM本部）、海外子会社の在庫回
転日数（国際事業本部）

ROIC（%）

2021年度
実績

2022年度 
目標

2022年度
実績

2023年度 
目標

13.1 12.6 11.5 7.5

11.4 10.7 10.3 7.0

21,633 21,200 21,091 14,900

189,652 199,000 205,618 213,000

317 309 327 338投下資本回転日数（日）

EBITDA（百万円）

売上収益（百万円）

EBITDAマージン（%）

効率的な投資を実行するための体制
　設備や事業への投資においては、社内専門部署の選抜メン
バーで構成される投資委員会により、各部署から起案された投
資について採算性やリスク評価を踏まえた審査を経て決定され
ており、投資後のモニタリングを実施し、その効果を確認してい
ます。同委員会の確認を受けた議案が経営会議や取締役会へ
上程され、正式な審議を受けています。

投資のモニタリング体制
 執行後5年間を対象
 年1回の取締役会・経営会議にて報告

投資判断基準

対象 指標 基本要求水準
事業投資 IRR（内部収益率）※1 10%＋α※2

設備投資 PBP（回収期間）※3 4年

※1  Internal Rate of Return：事業計画から得られるフリー・キャッシュ・フローの現在価
値から初期投資額を差引いた金額がゼロとなる割引率

※2  αは国や地域に応じたカントリーリスク
※3  Payback Period：投資金額が回収されるのに要する期間

資本効率を高める取り組み
　当社は、利益を獲得するだけではなく、投下した資本の適切性
や効率性を測定するため、2021年度よりカゴメROIC※による管
理を導入しています。カゴメROICは、獲得したEBITDAに対して
投下した資本の効率性を測定し、貸借対照表項目を各要素に分
解することで、改善すべき課題を明確にすることを目的としてい
ます。

※ カゴメROIC ：EBITDA÷投下資本

　2022年度の目標と実績については、以下の表の通りです。
　2022年度は、国際事業の売上収益が大幅に増加した一方、原
料・エネルギー価格等の高騰により国内加工食品事業の利益が
減少した結果、EBITDAマージンが減少しました。また、棚卸資産
が大幅に増加したことにより、投下資本回転日数が増加しました。
これは、原材料の高騰など外部環境の変化とそれに伴う対策とし
て在庫確保を戦略的に進めたことによります。その結果、2022年
度のROICは、目標から1.1point悪化し、11.5%となりました。

※ 2021年10月29日に取締役会で決議した自己株式100億円の取得分は含んでおりません。
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