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	█要約

名古屋を地盤とする半導体・電子部品商社で 
主要顧客はトヨタグループ。 
新中期経営計画では 2024 年 3 月期に売上高 1,700 億円、 
営業利益 50 億円、ROE8.0% を目指す

萩原電気ホールディングス <7467> は名古屋を地盤とする半導体、電子部品、電子機器の商社及び自社製品の

開発・製造・販売のメーカーである。売上高の約 85% が自動車関連企業向けで、トヨタ自動車 <7203> をはじ

めとしたトヨタグループを主要顧客に持つ。近年はソリューション事業の伸長が著しい。

1. 2021 年 3 月期連結業績（実績）

2021 年 3 月期の連結業績は、売上高が 127,830 百万円（前期比 0.3% 減）、営業利益が 3,468 百万円（同 16.9% 減）、

経常利益が 3,556 百万円（同 13.1% 減）、親会社株主に帰属する当期純利益が 2,314 百万円（同 14.8% 減）と

なった。新型コロナウイルス感染症拡大（以下、コロナ禍）の影響により第 1 四半期の業績が大きく落ち込んだ。

第 2 四半期以降は回復に向かい、下期は前年同期レベルまで回復したものの、第 1 四半期の落ち込みを取り戻

すまでには至らず、通期では減益となった。セグメント別では、デバイス事業は増収ながら減益、ソリューショ

ン事業は減収減益となった。営業減益となったが、コロナ禍の影響を受けながらも健闘した結果と言えるだろう。

2. 2022 年 3 月期連結業績（予想）

2022 年 3 月期の連結業績は、売上高で 150,000 百万円（前期比 17.3% 増）、営業利益で 3,600 百万円（同 3.8%

増）、経常利益で 3,580 百万円（同 0.7% 増）、親会社株主に帰属する当期純利益で 2,320 百万円（同 0.2% 増）

を見込んでいる。積極的な拡販活動により 2 ケタ増収予想も、利益面では 3.8% 営業増益と堅めの予想となって

いる。これは、コロナ禍の影響により依然として先行き不透明な状況が続くと予想されること、主要顧客の設備

投資や情報化投資の回復に期待がかかる一方で半導体や原材料の世界的な供給不足をリスク要因として抱えてい

ることなどによる。ただし、売上高が予想を達成できれば、利益は予想を上回る可能性は高い。

3. 新中期経営計画

同社は 2024 年 3 月期を最終年度とする新中期経営計画を発表した。重点戦略として「コア事業拡大」「新高付

加価値事業創出」「事業基盤強化」「企業価値向上」を掲げ、2024 年 3 月期に売上高 1,700 億円、営業利益 50

億円、ROE8.0% を数値目標としている。同社を取り巻く環境は、DX（デジタル・トランスフォーメーション）

の加速や自動車関連領域における CASE の進展、ADAS（先進運転支援システム）、EV 化など、事業機会拡大のチャ

ンスと業界の垣根を越えた競争の激化によるリスクが並存する大きな変革が進んでいる。このような環境下で、

新中期経営計画の目的は「稼ぐ力を蓄える」ことであり、今後の動向に注目したい。

https://www.hagiwara.co.jp/ir/index.html
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要約

Key Points

・自動車関連企業向けが売上高の約 85%を占める半導体商社。ADASや IoT 関連にも展開
・2022 年 3 月期は積極的な拡販活動により 2ケタ増収予想も、利益面では 3.8% 営業増益と堅め
の予想

・新中期経営計画を発表。2024 年 3月期に売上高 1,700 億円、営業利益 50億円、ROE8.0%を目
指す
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	█会社概要

名古屋を基盤とする半導体商社。トヨタグループが最大の顧客

同社は、創業者である萩原忠臣（はぎわらただおみ）氏がアンリツ <6754> 勤務を経て 1948 年に無線機などの

電気製品の修理業として創業した。当初は、日本電気（NEC<6701>）の販売特約店として電子管販売をしており、

1960 年代後半に自動車分野へ進出、これを機に事業を拡大し、現在はデンソー <6902> などトヨタグループ企

業を主要取引先としている。1995 年に店頭市場（現 東京証券取引所 JASDAQ 市場）に上場し、2014 年 11 月

には東京証券取引所市場第 1 部、名古屋証券取引所市場第 1 部に市場変更した。

https://www.hagiwara.co.jp/ir/index.html
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会社概要

沿革表

年月 概要

1948年  3月 萩原電気工業社を創業

1956年  8月 日本電気 ( 株 )（NEC）と販売特約店契約を結び、電子部品を販売する卸部門を新設

1965年  2月 社名を萩原電気株式会社に改称

1970年  2月 名古屋工場を名古屋市中村区に完成

1973年  8月 名古屋中小企業投資育成 ( 株 ) の資本参加を得る

1984年  3月 ゲートアレイセンター開設

1991年  4月 三河支店開設

1991年  7月 ネットワークシステムセンター開設

1995年10月 株式公開（現 東京証券取引所 JASDAQ 市場上場）

1996年  4月 シンガポール現地法人設立

2006年10月 米国現地法人設立

2006年10月 中国（上海）現地法人設立

2011年  6月 韓国現地法人設立

2012年  5月 データセンターを開設

2012年10月 ドイツ現地法人設立

2014年  3月 東京証券取引所市場第 2 部へ市場変更、名古屋証券取引所市場第 2 部へ上場

2014年  9月 タイ現地法人設立

2014年11月 東京証券取引所市場第 1 部及び名古屋証券取引所市場第 1 部に指定

2016年  1月 関西支店開設

2018年  4月 社名を萩原電気ホールディングス株式会社へ改称し、持株会社体制へ移行

2018年  4月 萩原北都テクノ ( 株 ) 設立

2018年  8月 ( 株 ) クロスベース設立

2019年11月 インド現地法人設立

出所：ホームページよりフィスコ作成

	█事業概要

自動車向けを中心とした半導体商社だが、 
ソリューション事業にも注力

1. 事業内容及びセグメント別概要

同社の主たる事業は、マイクロコンピュータ（マイコン）や各種半導体等を半導体メーカーから仕入れ、販売す

る電子部品商社としての機能であるが、それに加え IT 機器の仕入れ、販売やインテグレーション、産業用電子

機器の開発、製造、販売も行っている。売上高の約 85% が自動車関連企業向けであり、単なる部品や部材の販

売だけでなく、商品企画・設計段階から参画して、顧客企業の要望に沿ったスペックのマイコンや周辺デバイス

の提供、システム開発なども行っている。ハイブリッド車や EV の普及に伴う電装化の高まりが同社の成長を支

えているが、今後は自動車での更なる自動化（自動運転、自動ブレーキ等）や製造現場での IT 化の波も同社にとっ

て追い風となる。

https://www.hagiwara.co.jp/ir/index.html
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事業概要

同社は、2018 年 4 月 1 日から持株会社制へ移行したが、これに伴いセグメントの名称も「デバイス事業（旧デ

バイスビジネスユニット事業）」と「ソリューション事業（旧ソリューションビジネスユニット事業）」へ変更し

た。また重要な社内組織として「開発生産本部」が関わっている。概要は次のとおり。

(1) デバイス事業（2021 年 3 月期売上高比率 82.8%）
主に自動車関連企業向けに、マイコン、カスタム LSI、アナログ・パワー半導体、コンデンサ、リレー、コネ

クタなどの電子部品の販売を行う。また、FPGA を中心としたカスタム LSI の設計や組込ソフトウェア／ハー

ドウェア開発支援などの技術サポートビジネスも展開する。

具体的には、次世代車の企画時に顧客メーカーの機能的要望を聞き取り、それを実現する最適なマイコンを含

めた周辺デバイスを提案している。またデバイスの開発時には、マイコンの性能や各種開発ツールの技術面で

のサポート、デバイスの動作確認や評価を行い、量産時にはそのデバイスを適時供給するというワンストップ

ソリューションを提供する。

(2) ソリューション事業（同 17.2%）
IT 機器、組込機器及び計測・FA システムの販売と IT プラットフォーム基盤構築を核とし、自社製品である

産業用コンピュータの開発、製造、販売も手掛け、これらを組み合わせた各種ソリューションを提供する。ま

た、自動車をはじめとする製造業を中心に FA 領域のシステムや IoT プラットフォームなどソリューション提

案型のビジネスを行っている。

2020 年 1 月より AI/IoT の分析技術、分析教育、データ統合等のサービス及びソフトウェア販売を行うパー

トナー企業と資本・業務提携し、AI 分野でのビジネス強化を図っている。

(3) 開発生産本部
ソリューション事業セグメントの中に含まれ、同事業配下の 1 つの事業部門として分かれている。電子・情

報プロダクツの開発、製造に取り組むメーカー部門である。

同部門では、各産業分野に対応したタイムスケールを最重要課題とし、効率と環境を追求した信頼できる電子

機器や組込みソリューションを提案する。同社が長年携わってきた産業機器・計測制御機器の開発における経

験を新しい技術と融合させ、多岐にわたる分野に応用している。

2. 特色、強み

同社の主力事業はルネサスエレクトロニクス <6723> から半導体を仕入れ、主にトヨタグループ企業に販売す

る「商社機能」であるが、同社の場合は単に商品を右から左へ流す商社機能だけでなく、以下のような特色や強

みを持っている。

(1) 提案力・開発力
同社は自社内に開発、技術サポート部門（技術者）を有していることから、提案力・開発力に優れている。特

にトヨタグループと密接であることから、同グループのニーズを的確に把握し、その内容を半導体メーカーに

フィードバックすることで最適なデバイスを提供することが可能になっている。

https://www.hagiwara.co.jp/ir/index.html
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事業概要

また、独自の知識や技術を結集し、ユーザーのニーズに最適な製品やモジュール等を提案するほか、顧客の要

求に応じ開発支援も行っている。同社は顧客に対して「提案できる」、さらに顧客が求める製品を「開発できる」

商社と言えるだろう。

(2) トヨタグループとの太いパイプ
トヨタグループとの密接な関係も同社の強みだ。単に生産面での恩恵（生産増→同社売上増）だけでなく、ハ

イブリッド車、EV などの次世代自動車で高い技術を有するトヨタグループとのビジネスで、同社自身の技術力・

開発力・提案力にも一段と磨きがかかるだろう。

将来はこの技術力・開発力・提案力を自動車関連企業だけでなく各種の産業用機器や FA 機器、生産システム、

検査システムなどに応用することで事業の拡大が可能になってくる。要求が世界で最も厳しいと言われるトヨ

タグループと関係があること自体が、同社の財産とも言える。

一方で、売上高の多くをトヨタグループに依存していることはリスクが高いとの見方もあるが、必ずしもそう

ではない。現在、トヨタ自動車は世界市場での勝ち組であり、そのトヨタグループ向けの売上高が多いことは、

同社にとってプラスと考えられる。

(3) 非自動車向けの技術力
同社の売上高の約 15% は非自動車関連企業向けだが、この大部分は単なる商社機能ではなく、むしろ IT 企

業としてのシステム構築等によるものである。特に生産現場でのシステムや検査工程でのシステム構築などに

強い。ソリューション事業の売上規模（2021 年 3 月期は 21,924 百万円）は、一般的な上場システムインテ

グレーター（SI）企業の売上規模に匹敵し、このような SI 機能を持っていることも同社の特色であり、強み

でもある。

以上のように同社は、単にデバイスを右から左へ流す商社機能だけでなく、「付加価値を付ける」ことができ

る商社である。これは売上総利益率の高さからもうかがえる。同社の直近通期（2021 年 3 月期）の売上総利

益率が 9.3% ※だったのに対し、同じようにルネサスエレクトロニクスの製品を多く扱う主な半導体商社の同

期の売上総利益率は、三信電気 <8150> が 9.8%、新光商事 <8141> が 9.1%、グローセル <9995> が 9.3%、

佐鳥電機 <7420> が 8.8%（2020 年 5 月期）となっている。同社が持つ技術力・開発力・提案力によって「付

加価値」がオンされた結果と言えるだろう。

※ 2021 年 3 月期は、同社の主要顧客である自動車向けが特に大きく落ち込んだことから売上総利益率も落ち込んだが、
2020 年 3 月期は 9.9%、2019 年 3 月期は 10.2% であった。
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2021 年 3 月期はコロナ禍の影響で減収減益となったものの、 
下期は想定以上に回復したことで予想を上回って着地

1. 2021 年 3 月期の連結業績概要

(1) 損益状況
2021年3月期の連結業績は、売上高が127,830百万円（前期比0.3%減）、営業利益が3,468百万円（同16.9%減）、

経常利益が 3,556 百万円（同 13.1% 減）、親会社株主に帰属する当期純利益が 2,314 百万円（同 14.8% 減）となっ

た。主要得意先の生産回復や商流移管はあったものの、コロナ禍の影響もあり減収減益となった。

コロナ禍の影響により、第 1 四半期の営業利益は前年同期比 57.4% 減と大きく落ち込んだ。第 2 四半期以降

は回復に向かい、第 2 四半期から第 4 四半期累計の営業利益は同 5.1% 減と前年同期レベルまで回復したもの

の、第 1 四半期の落ち込みを取り戻すまでには至らず、通期では減益となった。しかしながら、下期からの

回復基調により、結果として通期予想を上回って着地した。セグメント別では、デバイス事業は増収ながら減

益、ソリューション事業は減収減益となった。通期で営業減益となったが、コロナ禍の影響を受けながらも健

闘した結果と言えるだろう。

売上総利益率は 9.3% となり、前期比で 0.6 ポイント低下したが、これは製品構成の変化による。比較的利益

率の低い液晶関連製品等の売上比率が上昇した一方で、利益率の高いソリューションの比率が低下した。販管

費は、人員削減などは一切行っていなかったことから人件費が増加したものの、減収に伴う一般経費減やコロ

ナ禍による出張旅費や交際費等の減少があり、全体では同 1.4% 減となった。しかし減収に伴う売上総利益の

減少（同 6.5% 減）を補えず、最終的に営業利益は前期比で減益となった。

2021 年 3 月期業績

（単位：百万円）

20/3 期 21/3 期

実績 構成比 実績 構成比 前期比

売上高 128,206 100.0% 127,830 100.0% -0.3%

売上総利益 12,714 9.9% 11,888 9.3% -6.5%

販管費 8,541 6.7% 8,420 6.6% -1.4%

営業利益 4,173 3.3% 3,468 2.7% -16.9%

経常利益 4,093 3.2% 3,556 2.8% -13.1%

親会社株主に帰属する
当期純利益

2,716 2.1% 2,314 1.8% -14.8%

出所：決算短信よりフィスコ作成
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財務基盤は安定、手元現預金は 97 億円と豊富

(2) 財務状況
2021 年 3 月期末の財務状況は、流動資産は 67,753 百万円（前期末比 4,782 百万円増）となったが、主に現

金及び預金の増加 1,960 百万円、受取手形及び売掛金の増加 5,855 百万円、たな卸資産の減少 425 百万円な

どによる。固定資産は 5,588 百万円（同 266 百万円増）となったが、主に投資その他の資産の増加 302 百万

円による。この結果、2021 年 3 月期末の資産合計は 73,342 百万円（同 5,048 百万円増）となった。

一方で、負債合計は 36,289 百万円（同 3,111 百万円増）となったが、これは主に流動負債のうち、支払手形

及び買掛金の増加 3,556 百万円、短期借入金の増加 200 百万円、固定負債のうち、長期借入金の減少 300 百

万円などによる。純資産合計は 37,052 百万円（同 1,937 百万円増）となったが、主に親会社株主に帰属する

当期純利益の計上による利益剰余金の増加 1,563 百万円などによる。この結果、2021 年 3 月期末の自己資本

比率は 47.7%（前期末は 48.4%）となった。

連結貸借対照表

（単位：百万円）

20/3 期末 21/3 期末 増減額

現金及び預金 7,753 9,713 1,960 

受取手形及び売掛金 32,623 38,478 5,855 

たな卸資産 17,462 17,037 -425 

流動資産計 62,971 67,753 4,782 

有形固定資産 2,772 2,750 -22 

無形固定資産 199 186 -13 

投資その他の資産 2,349 2,651 302 

固定資産計 5,321 5,588 266 

資産合計 68,293 73,342 5,048 

支払手形及び買掛金 13,738 17,295 3,556 

短期借入金 5,148 5,348 200 

流動負債計 27,462 31,095 3,633 

長期借入金 5,175 4,875 -300 

退職給付に係る負債 279 - -279 

固定負債計 5,715 5,194 -521 

負債合計 33,178 36,289 3,111 

利益剰余金 24,063 25,626 1,563 

純資産合計 35,114 37,052 1,937 

出所：決算短信よりフィスコ作成

(3) キャッシュ・フローの状況
2021 年 3 月期の営業活動によるキャッシュ・フローは 887 百万円の収入となった。主な収入科目は、税金

等調整前当期純利益の計上 3,593 百万円、減価償却費 247 百万円、たな卸資産の減少 424 百万円、仕入債務

の増加 3,967 百万円など。主な支出科目は、売上債権の増加 5,849 百万円などとなっている。
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投資活動によるキャッシュ・フローは、特に大きな投資等がなかったことから 69 百万円の支出となった。財

務活動によるキャッシュ・フローは 1,165 百万円の収入だったが、主な収入は、長短借入金の増加 2,000 百万円、

主な支出は、配当金の支払額 749 百万円など。この結果、現金及び現金同等物は 1,960 百万円の増加となり、

2021 年 3 月期末残高は 9,713 百万円となった。

連結キャッシュ・フロー計算書

（単位：百万円）

20/3 期 21/3 期

営業活動によるキャッシュ・フロー 1,092 887 

税金等調整前当期純利益 4,087 3,593 

減価償却費 215 247 

売上債権の増減額（-は増加） 315 -5,849 

たな卸資産の増減額（-は増加） -2,509 424 

仕入債務の増減額（-は減少） 1,104 3,967 

投資活動によるキャッシュ・フロー -274 -69 

財務活動によるキャッシュ・フロー -519 1,165 

長短借入金の増加（ネット） 437 2,000 

配当金の支払額 -929 -749 

現金及び現金同等物の増減額（-は減少） 245 1,960 

現金及び現金同等物の期末残高 7,753 9,713 

出所：決算短信よりフィスコ作成

2. 2021 年 3 月期のセグメント別状況

2021 年 3 月期セグメント別業績

（単位：百万円）

20/3 期 21/3 期

実績 構成比 実績 構成比 前期比

売上高 128,206 100.0% 127,830 100.0% -0.3%

デバイス事業 103,700 80.9% 105,905 82.8% 2.1%

ソリューション事業 24,505 19.1% 21,924 17.2% -10.5%

営業利益 4,173 3.3% 3,468 2.7% -16.9%

デバイス事業 2,674 2.6% 2,164 2.0% -19.1%

ソリューション事業 1,498 6.1% 1,303 5.9% -13.0%

出所：決算短信よりフィスコ作成

(1) デバイス事業
売上高は 105,905 百万円（前期比 2.1% 増）、営業利益は 2,164 百万円（同 19.1% 減）、営業利益率は 2.0%（前

期は 2.6%）となった。
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コロナ禍の影響で主要ユーザーにおける自動車生産台数が特に第 1 四半期に大きく落ち込んだものの、下期

は前期を上回り堅調に推移したことに加え、車載インフォテインメント向け液晶などの需要が拡大したことや

商流移管分が増加したことにより増収となった。利益面では、液晶関連など相対的に利益率が低く経費（運送

費等）がかかる製品の売上比率が上がったこと、商流変更に伴う経費増があったこと、引き続き人材を中心と

した投資を継続していることなどから利益率は低下した。

a) デバイス事業：得意先別売上高
デバイス事業における得意先別売上高では、デンソー向けが 69,745 百万円（前期比 7.3% 増）、トヨタ自動車

向けが 2,494 百万円（同 65.4% 減）、東海理化 <6995> 向けが 4,003 百万円（同 10.3% 減）、その他 11,905

百万円（同 8.5% 増）、海外拠点得意先が 17,757 百万円（同 10.4% 増）となった。

トヨタ自動車向けが大きく減少したのは、商流変更があった（トヨタ自動車の広瀬工場向けがデンソーの広瀬

製作所に振り替わった）ためで、実質は変わっていない。また海外拠点得意先が増加しているのは、デンソー

の米国子会社が堅調であったことに加え、トヨタ自動車がシェアを伸ばしている中国で、コロナ禍からの回復

が比較的早かったことによる。

デバイス事業の得意先別売上高推移

（単位：百万円）

20/3 期 21/3 期 増減

実績 構成比 実績 構成比 額 率

デンソー 64,977 62.7% 69,745 65.9% 4,768 7.3%

トヨタ自動車 7,205 6.9% 2,494 2.4% -4,711 -65.4%

東海理化 4,465 4.3% 4,003 3.8% -462 -10.3%

その他 10,968 10.6% 11,905 11.2% 937 8.5%

海外拠点得意先 16,084 15.5% 17,757 16.8% 1,672 10.4%

出所：決算説明会及び中期経営計画説明資料よりフィスコ作成

b) デバイス事業：地域別売上高
デバイス事業における地域別売上高は、日本 88,148 百万円（構成比 83.2%、前期比 0.6% 増）、アジア 6,653

百万円（同 6.3%、同 15.3% 増）、アメリカ 9,592 百万円（同 9.1%、同 9.1% 増）、欧州 1,511 百万円（同 1.4%、

同 0.3% 減）となった。アジアでは、中国向けが堅調であったが、増加の大部分がデンソー経由であった。ま

た、アメリカでは、同社製品が採用されている車種の販売が比較的堅調であったことから売上増となった。欧

州は売上規模が小さいことから、担当する顧客の状況によって売上高は変動する。この結果、海外売上高は

17,757 百万円（同 16.8%、同 10.4% 増）となった。
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デバイス事業の地域別売上高推移

（単位：百万円）

20/3 期 21/3 期 増減

実績 構成比 実績 構成比 額 率

日本 87,616 84.5% 88,148 83.2% 532 0.6%

アジア 5,773 5.6% 6,653 6.3% 880 15.3%

アメリカ 8,795 8.5% 9,592 9.1% 796 9.1%

欧州 1,516 1.5% 1,511 1.4% -4 -0.3%

海外計 16,084 15.5% 17,757 16.8% 1,672 10.4%

出所：決算説明会及び中期経営計画説明資料よりフィスコ作成

(2) ソリューション事業
売上高は 21,924 百万円（前期比 10.5% 減）、営業利益は 1,303 百万円（同 13.0% 減）、営業利益率 5.9%（前

期は 6.1%）となった。事業別売上高では、計測は増収となったものの、IT 及び組込は減収となった。利益率

が若干低下したが、これは減収によって売上総利益が減少したためである。売上総利益率は横ばいであり、特

に懸念される内容ではない。

a) ソリューション事業：事業別売上高
ソリューション事業における事業別売上高は、IT が 7,418 百万円（構成比 33.8%、前期比 28.2% 減）、組込

が 9,793 百万円（同 44.7%、同 1.1% 減）、計測が 4,711 百万円（同 21.5%、同 10.5% 増）となった。IT では、

コロナ禍の影響で慎重な姿勢を継続する顧客が多かったことに加え、前期に Factory IoT 向けや Windows10

への買換え需要が好調であったことの反動もあり、減収幅が大きくなった。組込では、工作機械向け等は不調

であったが、各種搬送機器などのマテリアルハンドリング向けは比較的堅調であったことから、ほぼ前期並み

の売上高を維持した。計測は、数年前からデザインインとして継続している長期案件があったことなどから増

収となった。

ソリューション事業の事業別売上高推移

（単位：百万円）

20/3 期 21/3 期 増減

実績 構成比 実績 構成比 額 率

IT 10,338 42.2% 7,418 33.8% -2,919 -28.2%

組込 9,902 40.4% 9,793 44.7% -108 -1.1%

計測 4,264 17.4% 4,711 21.5% 447 10.5%

出所：決算説明会及び中期経営計画説明資料よりフィスコ作成

b) ソリューション事業：業種別売上高
ソリューション事業における業種別売上高では、自動車が 8,510 百万円（構成比 38.8%、前期比 11.6% 減）、

FA・産業機器が 8,671 百万円（同 39.6%、同 7.7% 減）、その他が 4,741 百万円（同 21.6%、同 13.4% 減）となっ

た。自動車向けは情報化投資や設備投資の抑制が響いて減収、FA・産業機器は主にマテリアルハンドリング

機器メーカー向けの組込関連の製品は伸びたが、工作機械向け等が不振で減収となった。その他はリース案件

等は底堅く推移したが、全体的に投資先送りの機運が強く減収となった。
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業績動向

ソリューション事業の業種別売上高推移

（単位：百万円）

20/3 期 21/3 期 増減

実績 構成比 実績 構成比 額 率

自動車 9,632 39.3% 8,510 38.8% -1,121 -11.6%

FA・産業機器 9,399 38.4% 8,671 39.6% -728 -7.7%

その他 5,473 22.3% 4,741 21.6% -731 -13.4%

出所：決算説明会及び中期経営計画説明資料よりフィスコ作成

	█今後の見通し

2022 年 3 月期は積極的な拡販活動により 2 ケタ増収予想も、 
利益面では 3.8% 営業増益と堅めの予想

● 2022 年 3 月期の業績見通し

2022 年 3 月期の連結業績については、売上高で 150,000 百万円（前期比 17.3% 増）、営業利益で 3,600 百万円（同

3.8% 増）、経常利益で 3,580 百万円（同 0.7% 増）、親会社株主に帰属する当期純利益で 2,320 百万円（同 0.2%

増）を見込んでいる。

前期からは回復する見込みであるが、コロナ禍の影響により依然として先行き不透明な状況が続くと予想される

こと、主要顧客の設備投資や情報化投資の回復に期待がかかる一方で半導体や原材料の世界的な供給不足をリス

ク要因として抱えていることなどから、慎重な予想となっている。ただし、売上高が予想を達成できれば、利益

は予想を上回る可能性は高いと思われる。なお、セグメント別の売上高予想は開示されていないが、デバイス事

業の伸び率が高くなる見込みのようだ。

2022 年 3 月期の業績予想

（単位：百万円）

21/3 期  22/3 期

実績 構成比 予想 構成比 前期比

売上高 127,830 100.0% 150,000 100.0% 17.3%

営業利益 3,468 2.7% 3,600 2.4% 3.8%

経常利益 3,556 2.8% 3,580 2.4% 0.7%

親会社株主に帰属する
当期純利益

2,314 1.8% 2,320 1.5% 0.2%

出所：決算短信よりフィスコ作成
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	█中長期の成長戦略

新中期経営計画「Make New Value 2023」を発表、 
2024 年 3 月期に売上高 1,700 億円、営業利益 50 億円を目指す

同社は、2022 年 3 月期から 2024 年 3 月期を対象とする新中期経営計画「Make New Value 2023」を発表した。

新たな価値を創造し提供できる企業グループへの変革を加速させ、顧客から選ばれる存在を目指すとともに、社

員一人ひとりが自ら価値を高めることを目指す。

重点戦略としては「コア事業拡大」「新高付加価値事業創出」「事業基盤強化」「企業価値向上」を掲げ、イノベー

ションによる価値創造と経営基盤強化により、企業価値を最大化させる。加えて、SDGs/ESG 経営の社内浸透

を図り、中期経営計画に定める重点施策の推進を通じて持続可能な社会の実現に貢献する。なお、数値目標とし

ては、2024 年 3 月期に売上高 1,700 億円、営業利益 50 億円、ROE8.0% としている。

1. 経営ビジョンと経営方針

新中期経営計画では、経営理念として「創造と挑戦」を掲げている。このうち、「創造」は全従業員が変化に適応し、

新たな価値を創造し続けること、「挑戦」は全従業員が現状に満足することなく、更なる成長に挑戦し続けるこ

ととしている。

また、「先進エレクトロニクスで未来を創造するソリューションデザインカンパニー」を目指すことを経営ビジョ

ンに掲げている。「モビリティ社会」の未来と「製造業のものづくり」の未来に対して、DX で新しい価値をデ

ザインし、持続可能な社会に貢献する企業グループを目指す。

経営方針としては、「SDGs/ESG 経営を推進、企業価値を向上させる」ことを掲げ、「コア事業の拡大により強

固で持続的な成長を目指す」「新高付加価値事業の創出で収益性向上を目指す」「ヒトと組織とシステムの高度化

によって事業基盤強化を目指す」「企業価値の向上によりステークホルダーから信頼され選ばれる企業グループ

を目指す」の 4 つを挙げている。

https://www.hagiwara.co.jp/ir/index.html


本資料のご利用については、必ず巻末の重要事項（ディスクレーマー）をお読みください。

Important disclosures and disclaimers appear at the back of this document.

COMPANY RESEARCH AND ANALYSIS REPORT

FISCO Ltd.

https://www.fisco.co.jp

2021年 6月30日（水）萩原電気ホールディングス
7467 東証 1 部・名証 1 部 https://www.hagiwara.co.jp/ir/index.html

13 19

13

中長期の成長戦略

経営ビジョンと経営方針

出所：決算説明会及び中期経営計画説明資料より掲載

2. 重点戦略

(1) コア事業拡大
デバイス事業では、「車載 SoC 事業の拡大」と「ソフトウェア・エンジニアリングの確立」を目指す。ソリュー

ション事業では、「DX ファクトリー統合サービス市場での価値提供」を目指す。また、両事業共通で、「グロー

バルビジネス拡大」を目指す。

a) デバイス事業
SoC を基軸にした付加価値を創造することで、ソフトウェアファーストのクルマづくりに貢献する。また、

ソフトウェア・エンジニアリングを確立することで、顧客のコトづくりにハードウェア・ソフトウェアで貢献

する。これらの結果、事業環境とともに変化するニーズを的確に捉えた付加価値を提供し、様々な変化に対応

し「モビリティ社会の発展に貢献するエレクトロニクスカンパニー」となることを目指す。

デバイス事業でのコア事業拡大

出所：決算説明会及び中期経営計画説明資料より掲載
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中長期の成長戦略

b) ソリューション事業
IT・組込・計測の三事業融合によるデータを活用した DX ファクトリー統合サービス市場で価値提供し「もの

づくりを支えるエンジニアリングパートナー」となることを目指す。IT 領域では、データ活用やデータモデ

ル化などによりマネジメントの高度化に貢献するとともに、IoT セキュリティや顔認証などにより工場内の安

全安心に貢献する。組込領域では、AGV 高機能化や通信基盤無線化によりフレキシブルライン化に貢献する。

計測領域では、データ活用や AI 活用により FA 高度化に貢献する。

ソリューション事業でのコア事業拡大

出所：決算説明会及び中期経営計画説明資料より掲載

c) グローバルビジネス拡大
日系／ローカル顧客向けの現地事業拡大に向けて体制を強化することで、顧客サポートの充実を図る。また、

インド・中華圏での新たな市場開拓、ビジネス規模拡大に適った北米事業の効率化推進を目指す。事業別では、

デバイス事業ではインドビジネスの拡大及び北米事業の効率化を推進し、ソリューション事業では中華圏の深

耕を推進する。また、両事業共通事項として、ビジネス連携の強化、開発サポート体制の強化、SCM 最適化

を推進する。これらを展開することで、顧客の海外現地事業拡大やローカル企業の発展への貢献など、グロー

バルでの価値提供を目指す。
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中長期の成長戦略

グローバルビジネス拡大

出所：決算説明会及び中期経営計画説明資料より掲載

(2) 新高付加価値事業創出
新高付加価値事業を創出するために、「ビジネスイノベーション企画推進活動」と「エンジニアリングビジネ

ス強化」を挙げている。企業変革により収益性の高い事業ポートフォリオを創出するとともに「創造と挑戦」

により他社に先駆けた価値を提供し、イノベーション創造型の事業創造の実現を目指す。具体的には、デバイ

ス事業ではクルマの高機能化による車載部品の高度化を重点事業の方向性とし、ソリューション事業ではもの

づくりの高度化を重点事業の方向性とする。また、ビジネスイノベーション企画推進活動領域として「走る情

報端末 / モビリティサービス、マイクロサービス（デバイス事業）」「ものづくりのサービス化・スマート化（ソ

リューション事業）」「次期スマート社会への貢献（両事業共通）」を推進することで、スマート社会に対して

移動端末の IT プラットフォーム化やものづくりのスマート化を目指す。

新高付加価値事業創出の全体像

出所：決算説明会及び中期経営計画説明資料より掲載

具体的な製品サービス事例としては、「高感度 AI カメラシステム」と「自動運転評価システム」がある。高

感度 AI カメラシステムでは、建設機械やフォークリフトの「人」と「モノ」を検知、接触事故の防止に貢献

している。また、自動運転評価システムでは、自動運転開発の評価に必要となる高品質な走行テスト・検証デー

タを提供している。

https://www.hagiwara.co.jp/ir/index.html
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中長期の成長戦略

新高付加価値事業創出の製品サービス事例

出所：決算説明会及び中期経営計画説明資料より掲載

(3) 事業基盤強化と企業価値向上
成長戦略を確実に進めるために事業基盤の強化を図るとともに、社会課題の解決に貢献する活動をより一層推

進しながら、ステークホルダーの信頼向上と企業価値向上に努める方針だ。具体的には、「成長戦略を支える

事業基盤の強化」として、全社プロジェクト活動による DX 推進、プロフェッショナル人材の育成、従業員の

エンゲージメント向上、グループ運営の最適化追求を挙げている。また、「企業価値向上を目指した取り組み」

としては、SDGs/ESG 経営の推進、資本政策 / 財務戦略の強化、ステークホルダーエンゲージメントの充実

を挙げている。

事業基盤強化と企業価値向上の具体策

出所：決算説明会及び中期経営計画説明資料より掲載
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中長期の成長戦略

3. 数値目標

数値目標としては、最終年度である 2024 年 3 月期に売上高 1,700 億円、営業利益 50 億円、ROE8.0% を掲げ

ている。売上高に対しては、成長基調を継続するとともにコア事業での着実な伸長を目指す。営業利益に対して

は、新高付加価値事業創出などにより営業利益率の確保を目指す。ROE に対しては、コア事業の利益率を向上

させるとともに新高付加価値事業創出への投資を行う。また、業務効率の改善にも取り組む方針だ。

これらの数値目標を達成した場合、2021 年 3 月期から 2024 年 3 月期の成長率は、売上高で 33.0%、営業利益

で 44.2% となり、営業利益は過去最高を更新する。一方で営業利益率については、2024 年 3 月期の予想は 2.9%

となり、コロナ禍の影響を受けた 2021 年 3 月期は上回っているものの、2020 年 3 月期（3.3%）、2019 年 3

月期（3.6%）を下回ることになる。この点について同社は、「新中期経営計画の大きな目的の 1 つは『稼ぐ力を

蓄える』ことであり、多少の利益率の低下があっても、まずはトップライン（売上高）の確保（成長）を目指す。

その次のステップとして利益率の改善を進め、最終的に強い体質（高い収益力）の企業を目指す」としている。

このような成長過程は、人間の成長期と似ているかもしれない。まず身長が伸びるが、その間に体重はそれほど

増えない。しかしその後、体力をつけることで体重も増加し、筋肉質な大人へと成長していく。今後同社が、ど

のように本来の高収益企業へ成長していくか、大いに注目したい。
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出所：決算説明会及び中期経営計画説明資料よりフィスコ作成
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	█株主還元策

2022 年 3 月期は年間 80.0 円配当（配当性向 30.5%）を予定

同社は株主還元策として配当を実施している。配当の基本方針としては、配当性向 30% を目途としている。

2018 年 3 月期は、創業 70 周年記念配当 5.0 円を含めて年間 95.0 円の配当を実施、2019 年 3 月期は、普通配

当 100.0 円に記念配当 5.0 円を加えて年間 105.0 円配当（配当性向 32.8%）、2020 年 3 月期は、普通配当で年

間 105.0 円（配当性向 34.2%）を行った。2021 年 3 月期の配当については、コロナ禍の影響により減益であっ

たことから第 2 四半期は 30.0 円（前期比 20.0 円減）とし、期末は 45.0 円予定だったものの配当方針及び業績

を踏まえて当初予定より 5.0 円増配の 50.0 円（前期比 5.0 円減）を行った。これにより年間 80.0 円の配当となり、

配当性向は 30.6% と 30% 以上を維持した。なお、2022 年 3 月期については前期同額の年間 80 円配当（予想

配当性向 30.5%）の見込みだが、今後の業績によっては増配の可能性もありそうだ。
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	█追補（用語集）
用語集

出所：決算説明会及び中期経営計画説明資料より掲載
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本レポートは、対象となる企業の依頼に基づき、企業への電話取材等を通じて当該企業より情報提供を受

けて作成されていますが、本レポートに含まれる仮説や結論その他全ての内容はフィスコの分析によるも
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