
グループミッションの実現に向けて
　ノーリツグループは、現在推進している中期経営計画「Vプ

ラン20」の策定を機に、グループのミッションとして「新しい幸

せを、わかすこと。」を掲げました。このミッションは創業の原点

「お風呂は人を幸せにする」の精神を受け継いでいます。

　ノーリツは、家庭用のお風呂がめずらしかった戦後の復興

期に、一般家庭へのお風呂の普及に努めてきました。当時は、

製品を購入していただいたお客さまから「本当に良いものを付

けてくれた、ありがとう。」というお礼の言葉をよくいただいた

と聞きます。

　やがて時代は高度経済成長期から、経済の成熟期を迎え

ることとなりましたが、今振返ると年間100万台以上にも及ぶ

「ものづくり」を通じてお客さまに喜んでいただいた結果、業

績を伸ばすことができたと思っています。1997年に採用した

お風呂の沸き上がりをお知らせするメロディは、今では日本の

1/4以上のご家庭で流れ、親しまれています。

中期経営計画「Vプラン20」2年目の振り返り

　中期経営計画「Vプラン20」の2年目であった2018年の業

績は、連結売上高が2,098億円（前年同期比2.2％減）、連結

営業利益が48億円（同28.3%減）と計画を達成することがで

きませんでした。特に国内市場においては、消費者の住宅関連

への投資意欲が薄れ、メーカー間の価格競争が激化しました。

また、為替や素材価格の変動、製造現場における人手不足、物

流費用の変動などが原価を押し上げました。海外市場で売上

高の約7割を占める中国においては、市場成長が鈍化したこと

も影響し全社としては減収減益の結果となりました。

　このような事業環境の中で、2018年8月には中期経営計画

「Vプラン20」の2020年数値目標の下方修正を発表しまし

た。国内事業では、先に述べた理由に加えて付加価値の高い

商材の販売が計画通りに進んでおらず、予定通りの収益改善

が見込めないこと、また海外事業では、中国市場の先行きの不

透明さが当面続くと予測されていることが修正の要因です。

　厳しい結果となった2018年ではありましたが、4年間に

わたる中期経営計画「Vプラン20」の折り返しに向けて、施

策を議論し方針を決めました。これらの施策を着実に実行し、

2019年の業績計画を達成することが将来の成長に向けた第

一歩であると考えています。

環境性能が高いタンクレス給湯器を軸に
グローバルでの成長を加速させます

Vプラン20の進捗

代表取締役社長

100 億円 4.5%2,200 億円

　

営業利益 営業利益率

国内事業：50億円
海外事業：50億円

国内事業：3.3%
海外事業：7.1%

国内事業：1,500億円
海外事業：700億円
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　中期経営計画「Vプラン20」では、グループビジョンとして

「2020年 世界で戦えるノーリツグループ」を掲げ取り組んで

います。海外市場は規模が大きい上、まだ生活の環境やインフ

ラの整備が不十分な国が多くさらなる成長が見込めます。

　一方、世界中で「パリ協定」や「TCFD」（気候関連財務情報

開示タスクフォース）等気候変動に関する議論が活発化してお

り、化石燃料を燃やすことでお湯を作る機器を製造・販売して

いる企業として、温室効果ガスを削減することは重要な課題と

認識しています。これまで日本で培ってきた燃焼効率の高い技

術を世界中に普及させていくことで温室効果ガスの排出削減

に貢献できると考えています。

　これからも私たちは「新しい幸せを、わかすこと。」というグ

ループミッションのもと、社会課題の解決を通じて社会から必

要とされ続ける企業であることをめざしていきます。

1	 事業ポートフォリオの「再構築」　温水空調分野に経営資源を集中

中期経営計画「Vプラン20」 4つの重点施策

2018年の取り組み

2	 国内事業の「収益力強化」

■温水・厨房分野での新製品開発
■キッチンの開発・製造をトクラス株式会社へ委託

3	 海外事業の「継続拡大」

■最終組立工程における自動化の展開
■お客さま接点強化に向けたサービス事業開発部
　の設立

4	 企業風土の「改革」

■（中国）新製品開発・導入
■（北米）PB Heat, LLCを買収

■Q+ESGの施策の推進
■機関設計変更

2020年計画
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　中期経営計画「Vプラン20」修正目標の達成に向けて、当初

掲げた4つの重点施策に基づき、さまざまな取り組みを実施し

ました。

　まず2018年年初に、前年に発生した製品不具合の反省を

ふまえ、設計品質を向上させる専任部門と使う側から商品性

評価をおこなう専任部門を新設しました。さらなる品質向上と

安全で安心な住環境づくりをめざしていきます。

　また、国内の住設システム分野においては、提携先であるト

クラス株式会社へキッチンの開発・製造を委託することを決定

しました。これにより、両社の強みを生かしたより良い商品を

国内事業は「収益力強化」

　2019年以降も、国内事業においては「収益力強化に向けた

変革」を継続していきます。

　第一に、為替や素材価格の変動、製造現場の人手不足、物

流費用の高騰が続くと予測される中、ノーリツは「ものづくり

変革」により生産効率の改善を進めていきます。ノーリツが開

発・製造している機器は、機能やガス種、設置バリエーション

等により多くの種類がありますが、これらを統廃合し、部品を

共通化することで原価低減につながります。また同時に、組立

工程の自動化も実現しやすくなり、人手不足の問題解決にも

つながります。

　第二に、より収益が高いチャネルへ販売のシフトをおこなう

「マーケティング変革」を進めます。2019年からノーリツが

過去に販売した国内のほぼ全ての家庭用機器に搭載してい

る「点検お知らせ機能」（タイムスタンプ）が本格的に作動し

ます。お客さまに安心して機器をご使用いただくために設計

標準使用期間（家庭用機器10年・業務用機器3年）に基づ

き、点検時期をリモコン表示または機器本体のランプ点滅に

てお知らせします。この機能に対応できるサービス体制を整

備・強化していくことで、お客さま満足の向上をめざします。

提供することができると考えています。

　新製品では、国内事業において浴室での「見まもり」機能の

普及に向けて、3月と9月に同機能を搭載した「ガス温水暖房

付ふろ給湯器」「ハイブリッド給湯・暖房システム」を発売しま

した。また、8月にはグリルでの自動調理が可能な「マルチグリ

ル」を搭載した中級グレードの「piatto」（ピアット）を発売し、

特に需要期である10-12月には販売を大きく伸ばしました。

海外事業でも、9月に中国市場で主力となる給湯器を日中共

同で開発し発売しました。この商品をベースに今後もバリエー

ション展開を予定しています。

Vプラン20達成に向けて

PB Heat, LLCの買収について

　2019年1月、暖房・業務用商材の拡大と米国北東部での販

路拡大を図るため、家庭用・業務用ボイラーにおいて高いブ

ランド力を有するPB Heat, LLCを買収しました。同社は米

国のペンシルべニア州に本社・工場・研究施設等を構え、ガス・

石油を燃料とする家庭用ボイラー・業務用ボイラー・コンビボ

イラー（ガス給湯暖房機）等の製造・販売をおこなっています。

　北米市場では、環境・省エネニーズの高まりにより、給湯器、

ボイラーともに高効率タイプの普及が年々加速しています。こ

の変化を成長機会と捉え、ノーリツグループが強みとする小型

で高効率な瞬間式給湯器とPB Heat, LLCが強みとする各

種ボイラーのラインアップにより、販売を拡大させていきます。

調印式

展開地域
2010 2018 2020計画

売上高 160億円 588億円 700億円
海外売上比率 9% 海外売上比率 28％ 海外売上比率 31%

営業利益 4億円 22億円 50億円

温水機器
年間販売台数 51万台 110万台 123万台

海外事業
世界中で必要とされるノーリツグループへ

北米

南米

オセアニア

アジア

欧州

海外事業は「継続拡大」

　海外事業は、「商材とエリアの拡大」によって業績を伸ばして

いきます。

　従来、ノーリツグループは日本または中国で商品を開発・

製造し、主に現地販売拠点を通じて販売してきましたが、中国

エリアでは2013年に櫻花衛厨（中国）股 有限公司への資

本参加を、豪州エリアでは2014年にDux Manufacturing 

Limitedを買収するなど、2013年以降はM&Aによって一気

に事業規模を拡大してきました。直近では2019年1月にさら

なる事業拡大をめざし、米国北東部で暖房ボイラー等の製造・

販売をおこなうPB Heat, LLCを買収しました。

　M&A以外にも中国では、店頭販売とeコマースの融合と

いった新たな販売手法への対応、内装・設備会社等の商流開

拓、キッチンメーカーへの採用拡大など幅広く事業を推進して

います。

　今後も、中国、北米、豪州等既存展開エリアでの事業や機能

の拡大はもとより、未展開エリアへの進出においてもM&Aや事

業提携等を積極的に活用することで、商材とエリアを拡大し、ス

ピード感をもって事業活動を進めていきたいと考えています。
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需要　 当社販売構成比

高効率給湯器 販売構成比率（ガスふろ給湯器 GT-Cシリーズ） 国連グローバルコンパクトの10原則

原則 1 人権擁護の支持と尊重
原則 2 人権侵害への非加担

原則 3 結社の自由と団体交渉権の承認
原則 4 強制労働の排除
原則 5 児童労働の実効的な廃止
原則 6 雇用と職業の差別撤廃

原則 7 環境問題の予防的アプローチ
原則 8 環境に対する責任のイニシアティブ
原則 9 環境にやさしい技術の開発と普及

原則10 強要や贈収賄を含む
あらゆる形態の腐敗防止の取り組み

人 権

労 働

環 境

腐敗防止

ノーリツグループの取り組みとSDGsの関連性

企業価値創造の取り組み方針 
「経営とCSRの融合」

　ノーリツグループは、企業価値を創造していくために社会的

価値・経済的価値・ブランド価値の3つの価値を高め、これらを

融合し、拡大していくことを取り組み方針としています。

　そのためには、企業価値創造の源泉であるQ（品質）+E（環

境）S（社会）G（ガバナンス）という「見えない資産」を大切にし

ていく必要があると考えています。

　2015年より、社外有識者とのステークホルダーダイアロ

グを毎年開催し、2016年からは社内取締役全員が参加し

ています。その中でマテリアリティの妥当性を確認しながら

Q+ESGの各項目におけるKPIを定めて取り組んでいます。

　中でも、その取り組みをおこなう人材の活性化が重要だと

考え、従業員一人ひとりの個性や強みを最大限に発揮できる

よう努めるとともに「チーム力向上」を経営の重要課題に掲げ、

チャレンジ表彰の実施や経営層が現場に出向いて経営の思い

や方針を直接従業員に伝えることも進めています。

　このように、コミュニケーションを通じてチーム力を向上す

ることが変革につながると考えています。

世界で環境をリードする企業をめざして

　持続可能な社会の実現をめざす国際的な枠組みへの対応

が不可欠になりつつあります。2015年に国連で採択された

「SDGs」（持続可能な開発目標）の中でも、「No.13」（気候

変動対策）と、「No.12」（つくる責任／つかう責任）の2つの目

標がノーリツグループの事業活動と深く関わっています。

　特に、気候変動対策は「パリ協定」で採択された世界共通の

課題であり、ノーリツグループの財務にも影響を及ぼすものと

して認識しています。CDP（カーボン・ディスクロージャー・プ

ロジェクト）への賛同表明もおこない情報開示に努めるととも

に、長期環境ビジョンの策定を進めています。

　ノーリツグループは、給湯時の熱効率が高い「エコジョーズ」※

の普及に取り組んでいます。これからも日本で培った技術を世

界に展開し「世界で環境をリードする」企業をめざしていき

ます。

持続可能な企業価値向上をめざして

社会から必要とされ続ける企業をめざして

　ステークホルダーの要請や期待をはじめとした社会課題を

解決していくことが、私たちの成長機会につながると捉えてい

ます。

　「全口Siセンサーコンロ」※1や「おそうじ浴槽」等、これまで

業界を先駆けてきたものづくりの強みを生かし「安全・安心」や

「ラク家事」などの付加価値を提案していきます。

　例えば、高効率ガスふろ給湯器「GT-C62シリーズ」に搭載

している入浴中の「見まもり」やふろ水の再利用が可能な「キレ

イ」（除菌）※2、ガスコンロに搭載の自動調理が可能な「マルチ

グリル」はノーリツグループがめざす価値創造につながる機能

です。

　また、廃棄された商品を資源循環するまでが私たちの責任

と捉え、賛同いただいたビジネスパートナーとともに給湯器

リサイクルを通じた障がい者自立支援にも取り組んでいます。

さらなる成長に向けたガバナンス体制の強化

　ガバナンスの向上をめざし、2019年に機関設計と経営体

制の変更を実施しました。

　機関設計については、監督機能の強化、意思決定の迅速

化、中長期視点の議論を充実させることを目的として、監査

役会設置会社から監査等委員会設置会社へ移行することを

2019年3月の株主総会で決議しました。取締役の人数を削減

するとともに、女性を含めた社外取締役の比率を高め、女性の

視点や社外の視点を経営政策にこれまで以上に反映していき

ます。

　経営体制の面では、各本部組織に常務執行役員を配置し、

よりスピーディな施策の実行につなげていきます。

　コーポレートガバナンス・コードへ積極的に対応することで、

事業戦略との整合性、意思決定の迅速化を図り経営の健全

性・透明性を高めていきます。

　これからもノーリツグループは、社会の一員としてステーク

ホルダーの要請や期待に応えるべく取り組んでいきます。

「SDGs」持続可能な開発目標

ノーリツグループが
特に重視するSDGs目標

私たちが大切にしている「見えない資産」

※「エコジョーズ」はこれまで捨てていた排熱を活用してお湯をつくります。ガスエ
ネルギーの95％をお湯に変える、環境性能のよい給湯器です

出所：一般社団法人日本ガス石油機器工業会 統計資料より

（千台） （%）

※1 安全機能を搭載したコンロ
※2 機能・効果等の詳細についてはホームページをご覧下さい
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持続的な企業価値向上をめざし
積極的な成長投資と
資本効率の向上に努めます
取締役 兼 常務執行役員

竹中 昌之

　ノーリツグループの投資案件の判断は、中期経営計画「Vプ

ラン20」の施策との整合性や、ノーリツグループの企業価値

向上に資するかどうかを基準としています。

　まず、中期経営計画「Vプラン20」の4つの重点施策のうち、

国内事業の「収益力強化」、海外事業の「継続拡大」の2つを実

現させるために温水・厨房分野の製品開発や生産自動化等

への投資、RPAを取り入れた業務の自動化やシステム化等事

業全体の生産性向上に向けた投資を積極的に実施していき

ます。また、国内・海外を問わず、既存事業や機能補完、新規

エリアの開拓を進めるためにM&Aも活用していきます。なお、

SDGsなどの社会課題から事業機会を創出することも企業

価値を向上していく上で大切と考えています。

　ノーリツグループの成長と効率性のバランス、資本コスト

を意識した投資判断をおこなっていきます。

　当社は、2018年6月に施行されたコーポレートガバナン

ス・コードの改訂に基づき、株式資産保有に関する方針を定

め、適宜売却を進めながら投資のための資金確保に努めるこ

とを取締役会で確認しました。同年12月には、保有株式の一

部を売却しM&Aの資金に活用しました。引き続き、ノーリツ

の株式を長期的に保有していただける株主を増やすために、

みなさまとの対話の機会も充実させていきます。

　また、株主のみなさまへの利益還元を経営の重要課題の一

つと位置づけています。配当につきましては継続的かつ安定

的に実施することを基本としています。2018年から2020年

までの3か年について、自己株式取得を含めた連結ベースの

総還元性向50％を目途とし、株主のみなさまへのより積極的

な利益還元に努めていきます。

2020年「Vプラン20」の財務目標と投資方針

1 営業利益100億円の達成

2 ROE5％の実現

3 主力温水事業を中心とした投資の実施

4 連結ベースでの総還元性向50％※

※総還元性向には、配当の他、自己株式の取得も含む

 設備投資計画

2017-2020年
平均投資額

約75億円※

（総額300億円）

厨房分野
13%

住設システム分野 2%

設備投資推移と計画

設備投資額推移（億円）

中期経営計画「Vプラン20」
（17-20年）

※IT投資など無形資産除く
※M&A、新規事業への投資除く

※IT投資など無形資産含む
※M&A、新規事業への投資除く

温水空調分野 85%

国内

43%

海外

42%

温水空調分野内訳

20152014 2016 2018 2020
計画

2019
計画

2017

83 83
80 79

67

80 約80

-3.6%

営業利益率の推移

4.8%
3.2%

4.3%

2.3%

3.4%

4.2%

3.1%
2.3%

5.1%
3.5%

5.0%

2.5%

4.5%

2014 20142015 20152017 20172016 20162018 20182019
計画

2019
計画

2020
計画

2020
計画

ROEの推移

1株当たり当期純利益又は当期純損失の推移

150

100

50

0

-50

-100

2017 2018201620152014

72.8
97.3

113.0 120.9

△ 82.8

株主還元・株価の推移

配当総額（左軸） 自己株式取得額（左軸） 各年株価終値（右軸）
2,500

2,000

1,500

1,000

500

0

50

40

30

20

10

0

2017 2018201620152014

1,975
1,857 1,972

2,210

1,570

14 15 15 15

総還元
性向 44.0% 32.9% 28.3% 50.0%

資産・資本効率の向上と株主還元収益力向上につなげる積極投資

（円） （円）（億円）

2019年
自己株式取得額

13億円

2018年
配当総額
15億円
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