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登壇 

 

 

兵庫：いつもお世話になっております。株式会社ミルボンでコーポレートコミュニケーション・財

務を担当しております兵庫と申します。皆様方におかれましては、ご多忙の折、当社決算説明会に

ご参加いただき誠にありがとうございます。今回から、第 1 四半期第 3 四半期の説明会、および上

期通期の財務パートの説明をさせていただきます。慣れないこともあり、お聞き苦しいこともあろ

うかと思いますが、ひとつよろしくお願いいたします。それでは、決算の説明に入りたいと思いま

す。 

3 ページをご覧ください。第 3 四半期決算のポイントを申し上げます。 

第 3 四半期累計で、昨年対比で売上高は 2.3%増収、営業利益は 28.1%の営業減益となっていま

す。8 月 8 日に公表した修正計画に対しては、売上高営業利益ともに概ね計画線の推移となってい

ます。国内売上高は、第 3 四半期累計で美容室市場全体の伸び悩みが続く中、ヘアケア用剤が堅調

に推移し 0.5%の増収を確保しております。海外売上高は、現地通貨ベースでは重点地域でありま

す韓国や米国が好調に推移しております。円高の影響は受けているものの、円ベースでも計画を上

回る進捗となっており、円ベースで 7.6%の増収となっております。 
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営業利益は第 3 四半期累計で、上期までの在庫評価減を主な要因とした売上総利益率の低下、販管

費の増加で減益となっておりますが、修正計画に対しましては、やや上回るペースの進捗となって

おります。こうした結果を踏まえ、通期計画は据え置きとしております。 

 

第 3 四半期累計の修正計画に対しては、売上高・営業利益ともに小幅上振れした内容となっていま

す。なお、第 3 四半期には、大阪の旧研修センター売却益 2.9 億円が特別利益に含まれています。

売上高の通期計画に対する進捗率が 73.3%、営業利益の進捗率が 65.9%と見ますと、営業利益の進

捗率が、やや低めに見えるかもしれません。しかし、我々の考えている計画に沿った進捗であり、

修正計画は達成可能であると判断しております。 
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第 3 四半期累計の、昨年比での連結営業利益の増減要因を示しております。 

増収による粗利益増が 8,800 万円、価格改定による単価増の効果が 3 億 4,100 万円の増益要因であ

るのに対し、在庫評価減や為替の影響等により、売上総利益率の低下が 4 億 6,400 万円の減益要

因、人件費増が 3 億 3,300 万円、万博費用を含めた販促関連費用の増加 3 億円が減益要因となり、

34 億 9,000 万円の営業利益となっております。 

これまでのコミュニケーションでは、価格改定効果を通期で 2 億円の効果というふうに申し上げさ

せていただきました。この数字の中には、数量が減少する分も入れておりましたが、今後はこのス

ライドのように、価格改定効果と増収による粗利増というところに二つに分けまして、コミュニケ

ーションをさせていただければと思っています。 

ちなみに、今までの基準ですと、価格改定効果は 1 億 2,300 万円となり、2 億円に対して概ね計画

通りに進捗していると考えております。在庫評価減につきましては、第 3 四半期累計で 3 億 8,000

万円の減益要因と、通期での見込み 5 億 8,000 万円に対しては低く見えますが、修正計画策定に当

たり、リスクを最大限に織り込んだものとご理解いただければと思います。現時点では見方を変え

ておりません。 
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こちらのページでは、第 3 四半期累計の連結営業利益の、修正計画に対する増減要因を示しており

ます。 

製造工場がありますタイにおいて、円安タイバーツ高の影響を受けたことがございまして、売上総

利益率が計画より低下しましたが、海外の増収に伴う粗利益増加に加えコストコントロールの効果

もあり、営業利益は修正計画をやや上回って推移しております。 
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ここからは国別の状況についてご説明いたします。 

日本国内では売上高が前年対比 0.5%増収の 278 億 1,900 万円、営業利益 32.7%減益の 26 億 4,500

万円となりました。下方修正後の第 3 四半期累計の計画の 278 億 8,800 万円にはわずかに届いて

おりませんが、概ね計画線で推移していると評価しております。 

海外は売上高が前年対比で 7.6%増の 100 億 700 万円、営業利益が 8.5%減益の 8.4 億円となりまし

た。現地通貨ベースの売上高の伸びは 11.5%の増となっています。現地通貨ベースでは特に韓国米

国が好調であり、海外全体でも計画を上回って推移しております。また、その他地域に含まれます

が、我々が海外の中で注力しています EU は高い伸びを示しています。第 3 四半期累計の現地通貨

ベースで 76.7%の伸び、第 3 四半期だけを取り出しても 46.6%と、引き続き高い伸びで好調に推移

しております。 
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このページでは日本国内の状況を記載しております。 

第 3 四半期の市場環境は上期から引き続き厳しい状況でしたが、ヘアケア用剤、また、染毛剤の中

でヴィラロドラカラーを中心としたグレイカラーが堅調に推移しております。先ほど前ページにお

きまして、国内は修正計画に対してわずかに届いていないと申し上げましたが、国内営業本部から

の報告によりますと、9 月中盤以降は少しずつ回復傾向が見られつつあること、10 月の国内売上

高は、新製品を中心に計画を上回るペースであったことを考えると、通期修正計画に向けて売上

高、営業利益ともに、概ねオントラックで進捗していると考えております。 

カテゴリ別では、ヘアケア用剤の伸び率が弱く見えますが、これはオージュアの新製品アルティー

ルの導入の遅れや、昨年、新規窓口の増加ペースが加速した反動が要因と考えております。新製品

導入が少しずつ進んでいることや、後ほど申し上げる 10 月発売のスタイリング剤オーバイトー

リ、こちらが好調に推移していることを受けてキャッチアップしていくものと考えております。化

粧品は第 3 四半期の伸びが大きく見えますが、これは新製品発売のタイミングによるもので、イン

プレア、アイエムともにファンダメンタルズには大きな変化がないものと考えております。 
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韓国の状況です。 

韓国では 7 月より、経済対策の一環として民生回復消費クーポンの国民に対する支給が行われまし

た。1 人当たり数十万ウォン単位のクーポンでございますが、使用先が小規模店舗に限られている

ことで、対象となる美容室への来店数および高単価メニューの利用頻度が増加し、当社製品の売上

拡大に寄与していると考えております。第 3 四半期だけで見ても、現地通貨ベースでは 19.5%の増

収となっており、第 1 四半期 0.8%増、第 2 四半期 10%増に比べ好調に推移しております。営業利

益は為替のネガティブ影響があるものの、増収効果があるうえ人件費の期ずれもあり、前年対比で

大きく伸長いたしました。 

韓国は、第 1 四半期で政情不安の影響もあり低調に推移しましたが、このスライドで示している通

り回復基調にあります。民生回復消費クーポンの使用期限が 11 月 30 日であるため、その影響を

見極める必要はありますが、売上高、営業利益ともに、円ベースでの通期計画の達成に向けて順調

に進捗しております。 
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中国です。 

市場環境については、上期から引き続き第 3 四半期も厳しい状況が継続いたしました。一方で、そ

のような状況における当社の美容室への活動は引き続き高い評価を受けており、売上高・営業利益

ともに堅調に推移いたしました。カテゴリ別でもヘアケア染毛剤ともに堅調に推移しております。

第 3 四半期の営業利益については、コストコントロールの効果もあり計画を上回るペースで進捗し

ています。営業利益については、期末に実施予定であった在庫評価減廃棄 4,000 万円を前倒しで実

施したことで、水準が低下しております。ただ、全体としては売上高・営業利益ともに、通期計画

達成に向けて順調に進捗しております。 



 
 

 

  

 
10 

 

 

米国です。 

米国は、製品評価の高さと代理店様との協働によりまして、各製品カテゴリの売上高が力強く成長

しております。現地通貨ベース、円ベースともに好調に推移しています。染毛剤については幅広い

顧客層に対する製品ラインナップの不足が課題でしたが、7 月に追加アイテムを発売し好評を博し

ております。 

関税影響については、9 月から製品価格改定を実施し影響の相殺を図っております。元々、通期計

画では約 1 億円のマイナス影響を受けるところを、価格改定により 3,000 万円まで減益要因を相殺

できる見込みです。関税影響は既に会社計画には織り込んでおります。 

また、第 3 四半期の営業利益については、第 2 四半期に計上されていた販管費のうち、9,900 万円

が過大計上となっていることが判明いたしました。その結果、第 3 四半期の販管費から同額を差し

引いております。そのため、第 2 四半期対比で大きく伸長しているように見えますが、その影響を

除いても四半期で営業黒字となっており、全体的な収益性が改善傾向にあるといえるかと思ってお

ります。 

米国事業の黒字化のタイミングについては、売上高はご覧いただいている通り好調に推移しており

ますが、更なる大きな果実を得るための成長投資や、安定的な社内体制構築に向けた人員増加等の

施策の必要性は変わっておりません。このため、現時点では黒字化のタイミングは従前のコミュニ

ケーション同様、2028 から 29 というところは変えておりません。 
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8 月の第 2 四半期決算と同時に公表いたしました自己株式取得でございますが、10 月 27 日に終了

いたしましたのでご報告申し上げます。上限 20 億円の枠を設定し、最終的に 81 万 1,700 株を取

得いたしました。今後も資本効率改善、株主還元強化を念頭に成長投資を最優先としつつ、余剰資

金は機動的な自己株式取得への充当を検討していきたいと考えております。 

なお、今回取得した自己株式の活用方法については、現在、社内で検討を進めております。確定し

たことがあれば、また皆様と共有させていただきたいと思います。 
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通期見通しの前提です。このページは通期見通しの前提を記載させていただいておりますが、これ

まで申し上げたとことと重複するため説明を割愛させていただきます。 

 

通期見通しです。 

売上高は、国内海外ともに修正計画に沿って順調に進捗しております。特に海外売上高について

は、為替動向の不透明感があるものの、現地通貨ベースでの売上高は、韓国米国を中心に順調に推
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移しております。営業利益については、為替動向や国内売上動向に伴う在庫評価減等によります、

売上総利益率の低下のリスク要因はあるものの、販管費などのコストコントロールを通じて、通期

計画の達成を目指してまいります。この結果、8 月 8 日に公表した修正計画には変更ございませ

ん。また、期末配当 48 円も変更はございません。 

今年度は、2 月に開示した会社計画を外部環境の変化もあり、8 月に大幅に下方修正をせざるを得

ず、株主・投資家をはじめ、資本市場に携わる皆様に多大なご心配とご迷惑をおかけしたと認識し

ております。今年度の修正計画をしっかり達成することで、皆様の信頼を少しでも回復できるよう

に、現在経営陣はもとより社員一丸となり努めておりますので、引き続きご支援ご鞭撻のほどよろ

しくお願いします。 

 

中期事業構想の見通しについて少しコメントをさせていただきます。 

ここに記載させていただいている通り、収益性および資本効率の改善によって ROE 目標 11.3%達

成を目指すスタンスは変わりません。しかし、今年 8 月の上期決算説明会で社長の坂下からも申し

上げた通り、中期事業構想の 2026 年度の売上高・営業利益目標を、2025 年の修正計画値と比較

すると、国内売上高の計画のギャップ、在庫評価減の要因で、乖離幅が大きくなっているという認

識を持っております。金額は申し上げられませんが、収益性の改善要因といたしまして新製品の投

入や販管費の精査、生産計画の精査による在庫減の抑制、万博に関わる費用減などがありますが、

新製品投入に伴う費用やデジタル投資や研究費などの先行投資、インフレに対応した物流費や人件
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費増などのコストアップ要因も想定されます。また、今後の事業環境、特に不透明感が残る国内市

場の動向を慎重に見極める必要があると認識しております。 

資本効率の改善については、配当に加え今後も株価を意識した機動的な自己株式の取得を検討して

いきたいと考えております。こうしたことを踏まえ、現在、来期計画を策定中でございますので、

具体的な数字におきましては、来年 2 月の本決算発表までお待ちいただければと思います。 

 

ここからは直近の取り組みをいくつかご紹介させていただければと思います。 

直近の取り組みの 1 としてオーバイトーリを挙げさせていただきました。10 月に発売いたしまし

た新スタイリングブランド、オーバイトーリは、発売初月で年間計画を達成する好発進となってお

ります。容器、香りで競合に対抗しつつ、スタイリング剤として重要であるヘアスタイル作りのし

やすさが高く評価を受けております。我々メーカーにとっては、新製品が美容師、美容室に受け入

れられることは非常に喜ばしいことだと認識しています。 

個別の品目の金額自体は大きな額ではございませんが、美容室の増収増益を実現する製品サービス

を引き続き提供していき、全社業績を押し上げていきたいと考えております。 
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続いて、この第 3 四半期中に美容師が選ぶヘアサロン版ベストコスメとして、業界誌である

WWDBEAUTY にミルボンの製品が取り上げられました。ヘアサロンで扱うプロ用製品を 14 部門

に分類し、都内 50 軒の美容師 159 人に各カテゴリのベストと思う製品を選んでいただきました。

結果として、ヘアケア、ヘアカラー、また化粧品で高い評価をいただいたほか、営業スタッフ部門

での 1 位をいただくなど、美容室から製品と活動の両面で引き続き支持をいただいております。 

必ずしもこの結果が市場全体を表した結果とは思いませんが、ミルボンの持つ競争優位性の源泉で

あるフィールドパーソンシステム、TAC 開発システムが有効に機能している一つの証左であると

考えております。 
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次のページをご覧ください。 

milbon:iD の登録会員数が 10 月に 100 万人を達成いたしました。現在の中期事業構想の公表時に

は、2026 年末の達成を見込んでおりましたので、それよりは 1 年前倒しでの達成となりました。

当社の成長戦略の中核である店販用品の売上高成長を支える基盤として、着々に進捗していると考

えております。今後も更なる発展を図ってまいります。 
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最後に物流効率化に向けた他社様との共同配送の取り組みについてご説明いたします。 

8 月より、搬送ルートに共通性がある 3 社、当社、ロート製薬様、Haleon ジャパン様との共同配

送システムを構築し、運用を開始いたしました。現在は一部出荷に限られておりますが、原材料調

達などサプライチェーン上流工程の展開も視野に入れ、取り組みを拡大してまいります。このよう

な取り組みにも今後期待を持っていただければなと思います。 

簡単ですが私からの説明は以上となります。ご清聴ありがとうございました。  
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