
事業環境

2019年度の世界経済は、米中貿易摩擦による中国経済の

減速や地政学的な情勢をめぐる不透明感などによって、世界的

な経済成長の減速感が高まりました。直近では、新型コロナウイ

ルス感染症の世界的な拡大によって、各国における経済活動が

停滞し、深刻な景気後退に陥りつつあります。また、日本国内の

経済は緩やかな景気回復基調にありましたが、消費税率の引き

上げにともなう個人消費の落ち込みや新型コロナウイルス感染

症の感染拡大の影響によって、景気後退局面に転じる懸念が強

まっています。

このような環境のもと、アルミニウム圧延品業界の板類の国

内需要は、自動車関連で底堅く推移しましたが、飲料缶が前年

度比で微減となり、液晶・半導体製造装置なども低調であった

UACJグループの主要原料のアルミニウム地金は相場商

品であり、価格変動を起こす可能性がありますが、当社グ

ループの販売価格は、顧客との取り決めによって「地金価

格＋加工賃」と変動分を転嫁できるものとなっているた

め、業績面では大きな影響を受けません。ただし、短期間

での急激な変動が生じた場合には棚卸資産※4の評価に

よって、会計上の利益・損失が発生する可能性がありま

す。そのため、当社ではEBITDAから地金価格の変動に

ともなう棚卸評価関係を控除したAdjusted EBITDAを

実力ベースの収益性指標としています。

※4 棚卸評価関係は、当社グループの販売時点の地金価格と、実際の地金購入額との違い、および地金を購入した際の価格と在庫の払出
し総平均価格との差から生じる評価損益です。地金が高いときに購入し、その後、地金価格が下落傾向にあれば棚卸評価関係はマイ
ナスとなり、地金が安いときに購入し、その後、地金価格が上昇基調になると、棚卸評価関係はプラスとなります。

ことから、板類全体では前年度比で減少となりました。押出類

の需要も、乗用車、自動車用熱交換器、産業機械、半導体製造

装置などの分野で減少となり、押出類全体においても減少とな

りました。

業績総括

2019年度の連結売上高は6,151億円で、前年度比7.0％

減となりました。これは、中期経営計画で掲げた重点方針の一

つである成長市場（アジア・北米）、成長分野（自動車）に注力し

た結果、UATH※2やTAA※3で販売数量が増加したものの、国

内販売数量の減少やアルミニウム地金価格の下落などがそれ

を上回った結果です。

損益については、アルミニウム地金価格の下落にともない、

棚卸資産の評価による会計上の損失が多額に発生したことな

どが起因して、連結営業利益は101億円で前年度比31.9％減

に、連結経常利益は38億円で前年度比38.9％減となりまし

た。親会社株主に帰属する当期純利益は20億円で前年度比

82.6％増となりました。これは、「構造改革の実行」の一環とし

て実施した伸銅品事業の売却にともなう構造改革の損失計上

や、連結子会社UACJ Australia Pty. Ltd.が保有している

Boyne Smelters Ltd.の株式および同社に対する貸付金につ

いての評価損計上があったものの、繰延税金資産の計上分が

それらを上回った結果です。

なお、上記業績は期初の見通しからも、現中期経営計画にお

ける数値目標からも大きく乖離するものとなっています。これ

は、急激な事業環境変化に対応できない収益構造、マネジメン

ト機能の不足によるものです。収益力の低下、財務体質の脆弱

化が進む現状を踏まえ、2019年9月に「構造改革の実行」を発

表し、「稼ぐ力の向上」「財務体質の改善」「経営のスピードと質

の向上」の3つの方針を骨子とした構造改革を断行しています

（P21～26）。

※2 UACJ (Thailand) Co., Ltd.
※3 Tri-Arrows Aluminum Inc.

経営成績について

Adjusted EBITDAについて

アルミ地金日経平均・アルミ基準地金価格の推移 （円/kg）

出典： CRU Aluminium Rolled Products Market Outlook May 2018

注 ： 2019年度の業績見通しについては、2019年8月と2020年2月に修正を行っています。
※1 Adjusted EBITDA＝営業利益＋減価償却費＋のれん償却費－棚卸評価関係
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アルミニウム板の海外市場向け販売数量が2018年度以降、

国内市場向けを上回り、海外売上高比率も2014年度の

36.7％から2019年度は45.5％となるなど、注力する海外事

業は大きなウェイトを占めつつあります。この状況を踏まえ、今

後は為替対策を講じていく予定です。

アルミ圧延品事業

2019年度の販売数量は115.3万トン（前年度比5.9万トン

増）となり、4年度連続で100万トンを超えました。これは、国内

市場向けの販売数量が前年度比で減少となったものの、海外市

場向けがそれを上回る増加となったことによるものです。国内

市場では、自動車ボディパネル材の販売が堅調だったものの、

主力の缶材が微減となり、液晶・半導体製造装置向け厚板の販

売数量も減少しました。海外市場では、UATHやTAAでの缶材

販売数量が増加したことやTAAでのスラブの外販が販売数量

の増加に大きく寄与しました。

2019年度の売上高は、販売数量の増加はあったものの、ア

ルミニウム地金価格の下落などによって前年度比5.1％減の

5,038億円となりました。営業利益は、棚卸評価関係が悪化した

ことなどによって前年度比26.3％減の125億円となりました。

伸銅品事業

「構造改革の実行」の一環として2019年9月に伸銅品事業を譲

渡し、当連結会計年度における損益の取り込みが6カ月分となった

ことによって、2019年度の売上高は、前年度比51.7％減の229

億円となり、営業利益は前年度比78.5％減の4億円となりました。

加工品・関連事業

電池材・空調関連品の販売は堅調だったものの、日本および

米国での加工品事業の売上高が減少したことなどによって、

2019年度の売上高は前年度比4.2％減の1,888億円となりま

した。営業利益はコスト削減に取り組んだことによって前年度比

1.1％増の31億円となりました。

資産の部

2019年度末の資産は、伸銅品事業の売却などによって前年

度末比6.7％減の7,528億円となりました。2019年度の設備

投資は、主にUATHにおける第3期の設備投資やTAAによる

ローガン工場への設備投資、福井製造所の自動車パネル用設

備への設備投資を行っております。なお、先行投資と位置づけ

ていたUATHやTAAなどへの戦略投資が概ね完了し、今後の

設備投資は大幅に減少させ、財務体質の改善を図る予定です。

負債・純資産の部

2019年度末の負債は、伸銅品事業の売却などによるキャッ

シュ・フローの改善を踏まえ、前年度末比8.5％減の5,501億円

となりました。また、純資産については、株式の売却や株価下落

にともなうその他有価証券評価差額金の減少などによって前年

度末比1.7％減の2,027億円となりました。

財政状態について海外事業について
国内 海外

諸元と感応度
2019年度（実績）

245
1,749
109
3.5
60

経常利益への感応度

10円/kg上昇した場合→＋20～+30億円/年

100ドル/トン上昇した場合→＋22～+35億円/年

ほぼ影響なし
・燃料単価、添加金属：円高が有利
・ロールマージン、為替換算差：円安が有利

10ドル上昇した場合→△10～△15億円/年

アルミ地金日経平均（円/kg）

LME（米ドル）

為替（円/米ドル）

為替（円/タイバーツ）

原油（ドバイ： 米ドル）

営業利益売上高

注：売上高、営業利益ともにセグメント間調整前のものです。

アルミ板品種別の製品構成比と主な販売先
2019年度売上数量

製品用途 主な販売先 主な完成品メーカー
（単位：千トン） （構成比）

缶材 製缶メーカー 飲料・食品メーカー702 60.9%
箔地 製箔メーカー 医薬品・食品・電池メーカー44 3.8%
IT材 電子部品メーカー IT機器メーカー17 1.5%

国内市場向け 483 41.9%
海外市場向け 669 58.0%

自動車材 自動車・部品メーカー 自動車メーカー152 13.2%

厚板
金属商社
造船メーカー

液晶・半導体製造装置メーカー
造船メーカー39 3.4%

その他一般材 建材メーカー・金属商社 大手ゼネコン199 17.3%
合計 1,153 100%

売上高と営業利益の推移 （億円）
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アルミニウム板の海外市場向け販売数量が2018年度以降、

国内市場向けを上回り、海外売上高比率も2014年度の

36.7％から2019年度は45.5％となるなど、注力する海外事

業は大きなウェイトを占めつつあります。この状況を踏まえ、今

後は為替対策を講じていく予定です。

アルミ圧延品事業

2019年度の販売数量は115.3万トン（前年度比5.9万トン

増）となり、4年度連続で100万トンを超えました。これは、国内

市場向けの販売数量が前年度比で減少となったものの、海外市

場向けがそれを上回る増加となったことによるものです。国内

市場では、自動車ボディパネル材の販売が堅調だったものの、

主力の缶材が微減となり、液晶・半導体製造装置向け厚板の販

売数量も減少しました。海外市場では、UATHやTAAでの缶材

販売数量が増加したことやTAAでのスラブの外販が販売数量

の増加に大きく寄与しました。

2019年度の売上高は、販売数量の増加はあったものの、ア

ルミニウム地金価格の下落などによって前年度比5.1％減の

5,038億円となりました。営業利益は、棚卸評価関係が悪化した

ことなどによって前年度比26.3％減の125億円となりました。

伸銅品事業

「構造改革の実行」の一環として2019年9月に伸銅品事業を譲

渡し、当連結会計年度における損益の取り込みが6カ月分となった

ことによって、2019年度の売上高は、前年度比51.7％減の229

億円となり、営業利益は前年度比78.5％減の4億円となりました。

加工品・関連事業

電池材・空調関連品の販売は堅調だったものの、日本および

米国での加工品事業の売上高が減少したことなどによって、

2019年度の売上高は前年度比4.2％減の1,888億円となりま

した。営業利益はコスト削減に取り組んだことによって前年度比

1.1％増の31億円となりました。

資産の部

2019年度末の資産は、伸銅品事業の売却などによって前年

度末比6.7％減の7,528億円となりました。2019年度の設備

投資は、主にUATHにおける第3期の設備投資やTAAによる

ローガン工場への設備投資、福井製造所の自動車パネル用設

備への設備投資を行っております。なお、先行投資と位置づけ

ていたUATHやTAAなどへの戦略投資が概ね完了し、今後の

設備投資は大幅に減少させ、財務体質の改善を図る予定です。

負債・純資産の部

2019年度末の負債は、伸銅品事業の売却などによるキャッ

シュ・フローの改善を踏まえ、前年度末比8.5％減の5,501億円

となりました。また、純資産については、株式の売却や株価下落

にともなうその他有価証券評価差額金の減少などによって前年

度末比1.7％減の2,027億円となりました。

財政状態について海外事業について
国内 海外

諸元と感応度
2019年度（実績）

245
1,749
109
3.5
60

経常利益への感応度

10円/kg上昇した場合→＋20～+30億円/年

100ドル/トン上昇した場合→＋22～+35億円/年

ほぼ影響なし
・燃料単価、添加金属：円高が有利
・ロールマージン、為替換算差：円安が有利

10ドル上昇した場合→△10～△15億円/年

アルミ地金日経平均（円/kg）

LME（米ドル）

為替（円/米ドル）

為替（円/タイバーツ）

原油（ドバイ： 米ドル）

営業利益売上高

注：売上高、営業利益ともにセグメント間調整前のものです。

アルミ板品種別の製品構成比と主な販売先
2019年度売上数量

製品用途 主な販売先 主な完成品メーカー
（単位：千トン） （構成比）

缶材 製缶メーカー 飲料・食品メーカー702 60.9%
箔地 製箔メーカー 医薬品・食品・電池メーカー44 3.8%
IT材 電子部品メーカー IT機器メーカー17 1.5%

国内市場向け 483 41.9%
海外市場向け 669 58.0%

自動車材 自動車・部品メーカー 自動車メーカー152 13.2%

厚板
金属商社
造船メーカー

液晶・半導体製造装置メーカー
造船メーカー39 3.4%

その他一般材 建材メーカー・金属商社 大手ゼネコン199 17.3%
合計 1,153 100%

売上高と営業利益の推移 （億円）
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2019年度の営業キャッシュ・フローは、税金等調整前当期純

利益が減少したものの、売上債権の減少や棚卸資産の減少な

どによって、前年度比445.6％増の581億円となりました。投

資キャッシュ・フローについては、UATHやTAAなどにおける設

備投資を中心とした有形固定資産の取得による支出を行ったも

のの、伸銅品事業の売却や投資有価証券の売却による収入な

どによって、前年度比14.1％減の300億円の支出となりまし

た。なお、UACJでは資金需要に対して、自己資金および借入

金などで充当しています。資金調達にあたっては、設備投資な

どの長期資金と運転資金（短期資金）を区分し、資金使途に見

合った資金調達方法を実施することや、コミットメントライン枠

の設定などによって資金調達リスクへの対応と管理を行ってい

ます。

また、フリー・キャッシュ・フローは281億円となり、前年度から

大幅に改善しました。構造改革の一環として伸銅品事業を売却

した結果、一過性のキャッシュインとして213億円を計上しまし

たが、これを除いても好転しています。なお、フリー・キャッシュ・

フローは成長市場・分野への設備投資（先行投資）を実施してき

たことで、マイナスで推移してきましたが、UACJ発足以降、初

の黒字となりました。

UACJは、新規分野の製品や新たな用途の製品など供給先

を広げる研究開発と、生産性向上に資する生産プロセスなどの

研究開発を行っています。

主力のアルミ圧延品事業では、量産機同等のボトル缶成形機

をアルミニウムメーカーで初めて導入し、ボトル缶用材料の開発

などを実施。海洋プラスチック問題などによって飲料容器の見直

しの動きがあるなかで、さらなる需要獲得につなげていきます。

また、経済産業省委託事業である「革新的新構造材料等研究開

発プロジェクト」において、参画する4テーマで高強度材の自動

車部品への応用やアルミニウムリサイクルプロセスの開発を

行っています。そのほか、UATHのラヨン製造所のフル生産化、

福井製造所に新設した自動車ボディ用板材製造ラインの立ち上

げを研究開発部門が支援し、生産性向上に取り組みました。

加工品・関連事業では、2019年度に新設した自動車部品事

業本部とともに材料設計、強度シミュレーション、生産プロセス

設計などの面で、多くの新製品を開発。また、UWH※6に研究者

を常駐させ、同事業における製品化、生産性向上を研究開発部

門が支援しました。

なお、これらの研究開発を行った結果、2019年度の研究開

発費は43億円（前年度比4.9％減）となりました。

※6 UACJ Automotive Whitehall Industries, Inc.

UACJは、株主の皆様に対する配当の実施を利益還元の重要

な施策と考えています。その実施については、安定的かつ継続

的に実施していくことを基本方針としながら、業績の動向、企業

価値向上のための投資や競争力強化のための研究開発資金の

確保、財務体質の強化などを総合的に勘案して判断しています。

なお、当社は通期での利益に応じた機動的な株主還元の観

点から、期末配当への一本化を基本方針としています。業績の

動向に応じた利益配分を考慮するうえでは、長期的には総還元

性向30％以上を目標としていますが、現中期経営計画の期間

中は、通期の利益に対して連結配当性向20～30％を目安とし

ています。

2019年度の配当は、1株当たり20円としました。2020年度

につきましては、新型コロナウイルス感染症の拡大による当社

業績やアルミニウム地金価格への影響を現時点で合理的に見

積もることが困難であることから、配当についても未定としてい

ます。連結業績予想の算定が可能となった時点で速やかに公表

いたします。

事業環境

2018年度の後半から続く米中貿易摩擦が長期化し、中国経

済が減速したことにともなって、国内外の市場に影響が出てき

ました。ここに新型コロナウイルス感染症の拡大の影響が新た

に加わり、グローバルで経済が減速している状況です。

なかでも国内では、経済活動が大幅に縮小しており、自動車、

機械産業向けの需要が引き続き低迷すると見込んでいます。北

米においては、缶材の生産販売は生活必需品という位置づけ

であるため堅調です。自動車部材関係は、工場が米国の活動規

制を受けながら稼働しているため、若干の影響が出てきていま

す。アジア地域では、缶材の需要はあるものの、飲食店あるい

は小売店の営業停止などの影響も出てきており、主要な缶材を

中心とした市場の分化が想定されます。

業績見通し

新型コロナウイルス感染症が広まっている状況ではあります

が、生産拠点が所在する国・地域の行政の方針に則ってUACJ

としての方針を定め、それぞれの国の事情にしっかりと対応して

生産活動を行っていきます。しかし、新型コロナウイルス感染症

の拡大が及ぼす影響によって、今後の需給やアルミニウム地金

価格の動向が不透明です。そのため、2020年度の業績見通し

については、現時点では合理的な予想の算定が困難であること

から、未定としています。合理的な算定が可能となった時点で、

速やかに公表します。

キャッシュ・フローの状況について 研究開発について

配当について

2020年度の見通しについて

キャッシュ・フローの状況 （億円）
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研究開発費
自己資本比率純資産

配当金

（%）（円）
配当性向1株当たりの配当額（年間）

※7 2017年10月1日付で普通株式10株につき1株の割合で株式併合を実施したため、2016
　   年度と2017年度の1株当たり配当額（年間）は、当該株式併合の影響を考慮した金額を
　   記載しています。

※5 フリー・キャッシュ・フロー＝営業活動によるキャッシュ・フロー+投資活動による
　  キャッシュ・フロー

営業活動によるキャッシュ・フロー 投資活動によるキャッシュ・フロー
フリー・キャッシュ・フロー※5

225 284
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2019年度の営業キャッシュ・フローは、税金等調整前当期純

利益が減少したものの、売上債権の減少や棚卸資産の減少な

どによって、前年度比445.6％増の581億円となりました。投

資キャッシュ・フローについては、UATHやTAAなどにおける設

備投資を中心とした有形固定資産の取得による支出を行ったも

のの、伸銅品事業の売却や投資有価証券の売却による収入な

どによって、前年度比14.1％減の300億円の支出となりまし

た。なお、UACJでは資金需要に対して、自己資金および借入

金などで充当しています。資金調達にあたっては、設備投資な

どの長期資金と運転資金（短期資金）を区分し、資金使途に見

合った資金調達方法を実施することや、コミットメントライン枠

の設定などによって資金調達リスクへの対応と管理を行ってい

ます。

また、フリー・キャッシュ・フローは281億円となり、前年度から

大幅に改善しました。構造改革の一環として伸銅品事業を売却

した結果、一過性のキャッシュインとして213億円を計上しまし

たが、これを除いても好転しています。なお、フリー・キャッシュ・

フローは成長市場・分野への設備投資（先行投資）を実施してき

たことで、マイナスで推移してきましたが、UACJ発足以降、初

の黒字となりました。

UACJは、新規分野の製品や新たな用途の製品など供給先

を広げる研究開発と、生産性向上に資する生産プロセスなどの

研究開発を行っています。

主力のアルミ圧延品事業では、量産機同等のボトル缶成形機

をアルミニウムメーカーで初めて導入し、ボトル缶用材料の開発

などを実施。海洋プラスチック問題などによって飲料容器の見直

しの動きがあるなかで、さらなる需要獲得につなげていきます。

また、経済産業省委託事業である「革新的新構造材料等研究開

発プロジェクト」において、参画する4テーマで高強度材の自動

車部品への応用やアルミニウムリサイクルプロセスの開発を

行っています。そのほか、UATHのラヨン製造所のフル生産化、

福井製造所に新設した自動車ボディ用板材製造ラインの立ち上

げを研究開発部門が支援し、生産性向上に取り組みました。

加工品・関連事業では、2019年度に新設した自動車部品事

業本部とともに材料設計、強度シミュレーション、生産プロセス

設計などの面で、多くの新製品を開発。また、UWH※6に研究者

を常駐させ、同事業における製品化、生産性向上を研究開発部

門が支援しました。

なお、これらの研究開発を行った結果、2019年度の研究開

発費は43億円（前年度比4.9％減）となりました。

※6 UACJ Automotive Whitehall Industries, Inc.

UACJは、株主の皆様に対する配当の実施を利益還元の重要

な施策と考えています。その実施については、安定的かつ継続

的に実施していくことを基本方針としながら、業績の動向、企業

価値向上のための投資や競争力強化のための研究開発資金の

確保、財務体質の強化などを総合的に勘案して判断しています。

なお、当社は通期での利益に応じた機動的な株主還元の観

点から、期末配当への一本化を基本方針としています。業績の

動向に応じた利益配分を考慮するうえでは、長期的には総還元

性向30％以上を目標としていますが、現中期経営計画の期間

中は、通期の利益に対して連結配当性向20～30％を目安とし

ています。

2019年度の配当は、1株当たり20円としました。2020年度

につきましては、新型コロナウイルス感染症の拡大による当社

業績やアルミニウム地金価格への影響を現時点で合理的に見

積もることが困難であることから、配当についても未定としてい

ます。連結業績予想の算定が可能となった時点で速やかに公表

いたします。

事業環境

2018年度の後半から続く米中貿易摩擦が長期化し、中国経

済が減速したことにともなって、国内外の市場に影響が出てき

ました。ここに新型コロナウイルス感染症の拡大の影響が新た

に加わり、グローバルで経済が減速している状況です。

なかでも国内では、経済活動が大幅に縮小しており、自動車、

機械産業向けの需要が引き続き低迷すると見込んでいます。北

米においては、缶材の生産販売は生活必需品という位置づけ

であるため堅調です。自動車部材関係は、工場が米国の活動規

制を受けながら稼働しているため、若干の影響が出てきていま

す。アジア地域では、缶材の需要はあるものの、飲食店あるい

は小売店の営業停止などの影響も出てきており、主要な缶材を

中心とした市場の分化が想定されます。

業績見通し

新型コロナウイルス感染症が広まっている状況ではあります

が、生産拠点が所在する国・地域の行政の方針に則ってUACJ

としての方針を定め、それぞれの国の事情にしっかりと対応して

生産活動を行っていきます。しかし、新型コロナウイルス感染症

の拡大が及ぼす影響によって、今後の需給やアルミニウム地金

価格の動向が不透明です。そのため、2020年度の業績見通し

については、現時点では合理的な予想の算定が困難であること

から、未定としています。合理的な算定が可能となった時点で、

速やかに公表します。

キャッシュ・フローの状況について 研究開発について

配当について

2020年度の見通しについて

キャッシュ・フローの状況 （億円）
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純資産と自己資本比率の推移
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※7 2017年10月1日付で普通株式10株につき1株の割合で株式併合を実施したため、2016
　   年度と2017年度の1株当たり配当額（年間）は、当該株式併合の影響を考慮した金額を
　   記載しています。

※5 フリー・キャッシュ・フロー＝営業活動によるキャッシュ・フロー+投資活動による
　  キャッシュ・フロー
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