
 皆様、本日はお忙しい中、ご参加いただき、誠にありがとうございます。

 本日は、2022年3月期第2四半期決算及び通期予想、当面の環境認識と戦略の方向性について
説明いたします。

 まず、第2四半期決算について説明します。5ページをご覧ください。









 第2四半期の営業収益は、新型コロナウイルス感染症の感染拡大に伴う緊急事態宣言期間の長
期化等の影響を受けたものの、分譲マンション販売の増加や各事業における需要の緩やかな回
復により、対前年で170億円増収の1,416億円となりました。なお、昨年度の第2四半期累計実
績には、昨年5月に51％の持ち分を譲渡したJR九州ドラッグイレブンの営業収益124億円が含
まれています。

 営業利益は、営業収益の増加に加え、引き続きコスト削減に努めたことなどにより対前年で
164億円改善しましたが、40億円の営業損失となりました。EBITDAについては、対前年161
億円増加し、88億円とプラスで着地しました。

 雇用調整助成金などの受入により、営業外収益の増加はあったものの、親会社株主に帰属する
四半期純利益は、20億円の純損失となりました。

 次に、「2022年3月期通期業績予想」について説明します。9ページをご覧ください。









 当初業績予想では、新型コロナウイルス感染症のワクチン接種の広がり等による移動需要及び
個人消費の緩やかな回復を想定しておりましたが、福岡県における緊急事態宣言期間の長期化
や九州各県におけるまん延防止等重点措置に伴う営業時間短縮の要請などの影響により、大幅
な需要の低迷が続きました。

 その結果、鉄道事業では定期外収入を中心に回復が遅れ、鉄道事業と相関性の高い駅ビル及び
駅周辺の流通・外食店舗、ホテル事業でも、コロナ前の水準を大きく下回る厳しい状況が続き
ました。

 依然として先行きの不透明感はあるものの、足元では緊急事態宣言等の解除後、各事業で需要
の回復の兆しも見えてきています。今後は足元の回復傾向の継続を見込んでおり、期末時点の
想定は当初想定から大きく変更しておりません。

 なお、各事業における収益想定の見直しにおいては、再度の緊急事態宣言など大規模な社会活
動の制限は想定しておりません。

 次のページをご覧ください。



 各事業の収益想定を見直した結果、通期の連結営業収益の予想を当初想定から284億円減収と
なる3,158億円に修正します。

 連結営業利益の予想については、鉄道事業の今期のコスト削減計画を60億円増額するほか、鉄
道以外の事業においても追加のコスト削減を行いますが、営業収益の落ち込みをカバーでき
ず、当初想定から129億円の減益となる23億円の営業損失に修正します。

 次のページをご覧ください。



 通期の連結業績予想のハイライトです。経常利益、当期純利益については、雇用調整助成金な
どの受入等により黒字を見込んでおります。

 なお、下期は、営業収益の回復やコスト削減の推進等により、各段階利益において黒字を予想
しております。

 配当予想については、8月3日公表の予想から変更しておりません。

 次に、当面の環境認識と戦略の方向性について説明します。20ページをご覧ください。



















 「九州における人口減少・少子高齢化」、「激甚化する自然災害」という従来からの課題に加
え、新型コロナウイルス感染症の感染拡大による「消費者の急激な行動変容」が当社グループ
の新たな課題と認識しています。

 また、足元では鉄道利用については緩やかな回復はあるものの、当面はコロナ前の水準には戻
らないと想定しています。

 次のページをご覧ください。



 新型コロナウイルス感染症の影響は事業によって異なります。

 特に大きな影響を受けたのは、人流に依存し、かつ固定費割合の高い、鉄道事業とホテル事業
です。これらの事業は大幅な収入減に連動する形で減益となり、大きな営業赤字を計上してお
ります。

 不動産賃貸事業における駅ビル事業は、駅への人流の減少に伴うテナント売上の落ち込みは
あったものの底堅く推移したことや、固定賃料の寄与もあり、鉄道事業やホテル事業と比べて
利益への影響は限定的です。

 流通・外食セグメントについては、郊外店舗やテイクアウト事業は堅調に推移しましたが、駅
周辺立地の店舗が人流の減少の影響を受けたほか、営業時間短縮などの影響を受け、営業赤字
を計上しております。

 一方で、不動産販売事業のほか、建設・その他セグメントに含まれるBtoB事業については、
コロナ禍の影響をほとんど受けず、堅調に推移しました。

 次のページをご覧ください。



 このような環境の変化や各事業における新型コロナウイルス感染症の影響の違いを踏まえた、
今後の戦略の方向性は次の３点です。

 一点目は、「事業ポートフォリオの強化」です。当社グループは鉄道事業を軸に、各事業を駅
周辺に集中することで成長を遂げてきましたが、「駅への人流」に過度に依存しないポート
フォリオの構築を通じて、パンデミック等のボラティリティへの耐性を強化する必要があると
考えています。

 二点目は、「既存事業の構造改革」です。特に固定費割合が高く大きな赤字を計上した鉄道事
業とホテル事業については、コスト削減を中心とした構造改革が急務です。

 三点目は、「拠点地域のまちづくりの更なる推進」です。「駅」は、当社グループの付加価値
の源泉であり、まちづくりにより沿線人口を増やしながら事業の拡大を目指す方向性は、今後
も変わることはありませんが、新たな生活様式に対応しながらこれまで以上に駅の魅力を高め
ていかなければなりません。

 次のページをご覧ください。



 事業ポートフォリオ強化の一環として、グループの強みや経営資源を活かし、鉄道と不動産に
よる物流事業への参入を進めています。

 鉄道による物流については、九州新幹線を活用した荷物輸送サービスを開始し、現在JR西日本
様、佐川急便様と新大阪駅～博多駅間での荷物輸送の事業化に向けた実証実験を実施中です。

 また、JR九州グループECサイト内に、新幹線荷物輸送を活用した新たな形態のお取り寄せサー
ビスを開始しました。

 在来線での荷物輸送の実証実験も実施しており、現在の事業規模は小さいものの、順次拡大を
図っていきます。

 不動産による物流については、当社グループの強みである総合的なまちづくりの経験や駅ビル
テナントなどの顧客基盤を活用して、地元に密着したディベロッパーとして「物流賃貸業」を
開始することとしました。

 次のページをご覧ください。



 事業ポートフォリオ強化の手法として、従来のM&Aに加え、今期より取り組みを開始した地
域特化型ファンドも活用していきます。九州の元気に貢献し得る企業への出資を通じて、当社
グループの主力事業の強化や事業領域の拡大に加え、当社グループの長期的な成長を見据えた
九州の持続的な発展に貢献してまいります。

 出資にあたっては、資本コストを踏まえて取得価格が妥当か、中長期的に企業価値向上に貢献
できるかを軸に判断することとしており、4月以降200件程度の案件を検討しています。

 次のページをご覧ください。



 既存事業の構造改革について説明します。前期より、鉄道事業の業務運営プロセス及び業務運
営体制を再構築するBPRに取り組んでおり、次期中期経営計画期間中に、固定費で毎年140億
円以上の削減を目指しています。

 今期は、主に緊急抑制や変動費の減により、2020年3月期の鉄道の営業費用と比較して140億
円のコスト削減を計画しておりましたが、運輸収入見通しの下方修正等に伴い、削減額を200
億円に見直します。新たな200億円の計画に対して、第2四半期決算時点のコスト削減額は102
億円となり、進捗率は約51％となりました。

 なお、来期実現を予定していたBPRの一部施策が前倒しで実現したことで、第2四半期決算時点
のコスト削減額102億円のうち、BPRによる固定費削減は15億円となりました。今期のBPRに
よる固定費削減額は、通期で40億円程度になると見込んでいます。

 次のページをご覧ください。



 ホテル事業においてもコスト構造改革を進めており、マルチタスクの推進、委託業務の内製
化、出向拡大等を通じて、固定費の削減、損益分岐点稼働率の改善に取り組んでいます。

 取り組みの結果、対コロナ前比で人件費25%削減、損益分岐点稼働率10ポイント以上の改善
を実現しました。

 次のページをご覧ください。



 鉄道事業の構造改革の一つとして、きっぷ販売におけるネットシフトの推進にも取り組んでい
ます。

 運賃制度の見直しは認可事項であり、検討に時間を要することから、コロナ禍以降、速やかに
自社で実施可能な各種きっぷの見直しを実施してきました。

 結果として、自社完結割引きっぷのネット販売比率は新幹線では100％となるなど、ネットシ
フトが進んでいます。ネットシフトを通じて、イールドコントロールを進めたことなどによ
り、イールドの実績も増加傾向にあります。

 なお、割引きっぷの値上げや廃止、在来線特急料金の見直しなどにより、コロナ前の収入ベー
スの通期換算額で20億円程度の増収効果を見込んでいます。

 今後も来春のEX-ICの導入に合わせ、きっぷの更なる見直しに取り組んでまいります。

 次のページをご覧ください。



 鉄道事業のコスト削減やネットシフトといった自社の取り組みに加え、沿線自治体と協働で立
ち上げた「線区活用に関する検討会」においては、自治体や沿線住民の皆さまと協働して、各
線区のご利用増に繋がる施策の検討を進め、持続可能な交通ネットワークの構築を目指しま
す。

 今期は、これまで4線区でそれぞれ3回の協議を行い、前期実施した沿線住民アンケートの結果
の総括と分析結果の共有を行ったほか、関係者間の連携を更に強化していくことを確認すると
ともに、取り組み状況の共有や来期に向けた取り組みについての意見交換等を行いました。

 次に「拠点地域のまちづくりの更なる推進」について説明します。30ページをご覧ください。





 拠点地域のまちづくりについては、駅を中心としたまちの価値向上を図り、人口減少が進む中
でも九州の「定住人口・交流人口・雇用」を拡大させることを目的として、今後も推進してま
いります。

 コロナ禍でもパイプラインの開発は順調に進捗しており、今期は既に開業した熊本に加え、長
崎・鹿児島といった拠点地域の開発への投資を計画しています。

 持続的な成長のため、引き続き九州域内を中心とした設備投資を実施していきます。

 次に「私募REITによる循環型投資モデル」について説明します。32ページをご覧ください。





 拠点地域のまちづくりを更に推進し、九州の持続的な発展を目指すことを目的に、私募REITを
設立します。

 当社物件を売却し、得られた資金は九州を中心に再投資することで、不動産事業の更なる成長
と、九州の「定住人口・交流人口・雇用」の拡大を図るとともに、不動産流動化を通じた資本
効率の向上も図ります。

 現在、来年春の私募REITの運用開始に向けて、順調に準備を進めております。

 次のページをご覧ください。



 最後に財務戦略について説明します。

 前期はコロナ影響による急速な営業キャッシュフローの悪化を踏まえ、手元流動性の確保を最
優先に資金調達を実施しました。

 今期もコロナ影響で厳しい状況は続きますが、現時点では十分な手元流動性を確保しています
。また、自己資本比率は依然として40％超であり、強固な財務基盤を維持しています。

 引き続き、営業キャッシュフローの回復状況を注視するとともに、将来の私募REITへの不動産
の売却によるキャッシュインも見据え、必要に応じて借入余力を活用した適時適切な資金調達
を検討してまいります。

 以上で説明を終わります。ご清聴ありがとうございました。
























