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イベント概要 

 

[企業名]  株式会社 UACJ 

 

[企業 ID]  5741 

 

[イベント言語] JPN 

 

[イベント種類] アナリスト説明会 

 

[イベント名]  サステナビリティ説明会 

 

[決算期]   

 

[日程]   2024 年 11 月 27 日 

 

[ページ数]  64 

  

[時間]   10:00 – 12:04 

（合計：124 分、登壇：86 分、質疑応答：38 分） 

 

[開催場所]  インターネット配信 

 

[会場面積]   

 

[出席人数]  93 

 

[登壇者]  10 名 

代表取締役 社長執行役員   田中 信二 （以下、田中） 

取締役 副社長執行役員   川島 輝夫 （以下、川島） 

取締役 常務執行役員 経営戦略本部長 隈元 穣治 （以下、隈元） 
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社外取締役     池田 隆洋 （以下、池田） 

社外取締役     永田 亮子 （以下、永田） 

ボードルーム・レビュー・ジャパン株式会社 代表取締役 

高山 与志子氏（以下、高山氏） 

執行役員 サステナビリティ推進本部長 成田 緑  （以下、成田） 

執行役員 財務本部長    岡田 浩三 （以下、岡田） 

執行役員 ビジネスサポート本部長  浦吉 幸男 （以下、浦吉） 

財務本部 IR 部長    上田 薫  （以下、上田） 

 

[アナリスト名]* SMBC 日興証券    山口 敦 

UBS 証券     五老 晴信 

野村證券     松本 裕司 

モルガン・スタンレーMUFG 証券  白川 祐 

大和証券     尾崎 慎一郎 

 

*質疑応答の中で発言をしたアナリスト、または質問が代読されたアナリストの中で、

SCRIPTS Asia が特定出来たものに限る 
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登壇 

 

上田：時間となりましたので、これより説明会を開始いたします。本日はお忙しい中、株式会社

UACJ、サステナビリティ説明会にご参加いただき、誠にありがとうございます。 

私は、本日司会を務めます、財務本部、IR 部長、上田薫でございます。どうぞよろしくお願いい

たします。 

この説明会は、弊社のホームページに掲載されております説明資料を使って行います。お手元に資

料をご用意されていない方がいらっしゃいましたら、お手数ですがホームページをご覧ください。 

説明会開催にあたり、注意事項を申し上げます。議事の記録のため、本説明会の録画、録音をして

おります。説明会の内容については、後日、当社ホームページにて公開いたしますので、ご出席者

の皆様による録画、録音はご遠慮くださいますようお願い申し上げます。 

また、この説明会では、将来予測を含む情報が提供されることがありますが、これらの情報は当社

の現時点での予測に過ぎません。さまざまな要因による実際の業績が、これら将来予測と大きく異

なる場合がありますのでご留意ください。 

最後に、あらためまして、マイクがミュートになっていることをお確かめください。 
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本日のプログラムを紹介いたします。 

画面にお示ししておりますように、前半は弊社の役員からサステナビリティ活動による企業価値向

上について、3 件のご説明をさせていただきます。そして、後半は UACJ のガバナンスを主題とし

た社外取締役座談会とさせていただき、最後にまとめて質疑応答のお時間とさせていただきます。 

それでは、本日のプログラムを始めさせていただきます。初めに、代表取締役、社長執行役員、田

中信二より、開催に当たってのごあいさつと、サステナビリティ活動を通じた企業価値向上につい

てご説明させていただきます。田中社長、よろしくお願いします。 

 

田中：皆様、あらためましておはようございます。社長の田中でございます。きょうは大変お忙し

い中、弊社サステナビリティ説明会にご参加いただきまして、誠にありがとうございます。 

早速ではありますが、時間の関係もありますので、私からサステナビリティ活動を通じた企業価値

向上について説明をさせていただいて、スタートとさせていただきます。よろしくお願いいたしま

す。 

まず初めに、UACJ グループの企業理念です。 

もう既にこれは何度か発表させていただいておりますけれども、2021 年に当社は「素材の力を引

き出す技術で、持続可能で豊かな社会の実現に貢献する。」という企業理念のもと、目指す姿、価
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値観を以下のように定めております。価値観につきましては、理念に向かうための行動指針とし

て、こちらに示すとおり「UACJ ウェイ」を設定してございます。 

 

当社は、「100 年後の軽やかな世界のために」を基本方針として、サステナビリティの取り組みを

進めております。 

マテリアリティについては、環境について三つ、ウェルビーイングについては二つを定め、この羅

針盤の北側、南側、上下に配置いたしまして、われわれの進むべき方向、目的を示しております。

今日は、この中でも特に、アルミニウムの循環型社会の牽引、この辺を中心にお話をさせていただ

きたいと思います。 
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本年 4 月からは、第 4 次中期経営計画がスタートいたしました。 

この第 4 次中期経営計画は「稼ぐ、繋ぐ、軽やかに」ということで、サブタイトルをつけさせてい

ただいております。この「稼ぐ、繋ぐ、軽やかに」のサブタイトルの中に、計画の実現に向けた思

いを込めたということであります。 

まず初めの、稼ぐであります。われわれは素材メーカーでありますけれども、単なる素材メーカー

ではなくて、その素材に素材プラスアルファの価値を生み出す、稼ぐ企業グループに変革していく

ことを、稼ぐとして表しております。 

続いて、繋ぐ。こちらはアルミニウムの循環の輪、お客様やパートナー様と繋ぐことによって、ま

た新たなビジネスを繋いでいく、そして、人と人を繋いでいくことで、繋ぐと置かせていただきま

した。 

そして、最後の軽やかには、企業理念そのものであります、UACJ グループならではの技と術で、

環境負荷の低減に貢献していく。こういう思いを込めた中計となってございます。 
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こちらには、脱炭素社会の実現に向けた、日本および世界での動向を示しております。 

もうご存じのとおり、日本におきましては、2050 年のカーボンニュートラル宣言がなされてお

り、温暖化への対応はすなわち成長の機会であると表現されています。 

その他、世界を見回してみますと、120 以上の国と地域においても、2050 年のカーボンニュート

ラルが掲げられております。ここには、アメリカ、イギリス、中国の事例を載せております。こち

らも中期目標に向けて、着実に歩みが進められております。 
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このような中で、われわれ UACJ はどのような取り組みになっているか。 

こちらには、UACJ グループのカーボンニュートラル挑戦宣言を示しております。この取り組みの

中で、われわれは 2030 年度に向けて、UACJ リサイクル率という新しい定義のもとに目標、ター

ゲットを定め、活動を展開しております。2030 年には、UACJ リサイクル率を 80%にするという

ターゲットでございます。 

このリサイクルの推進、すなわちリサイクルアルミを最大活用することで、GHG 排出量を削減し

ていく、そして循環型社会を構築していくのが、われわれの目指す姿でございます。 
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こちらには、UACJ グループが目指す、リサイクルを通じたアルミニウム循環型社会のイメージ図

となります。左側には従来の姿、右側には将来の姿、目指す姿を示しております。 

リサイクル率の向上とアルミニウムの用途拡大によって、この循環の輪を大きく、そして太くして

いきたいと考えております。これによって、新地金の使用量を減らし、リサイクルアルミの使用量

を大幅に増やすことで、環境負荷の低減を目指してまいります。 

そのためには、われわれだけでなく、サプライチェーン全体を巻き込んだビジネスモデルの変革が

必要となってまいります。 
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こちらには、循環型社会のサプライチェーン構築の取り組みを示しています。 

左側から PIR、Post Industrial Recycled と呼ばれるものです。すなわち、お客様の製造工程で発

生するスクラップを、われわれのところに戻していただき、またこれを着実に活用していくルー

プ。 

その下には PCR、Post Consumer Recycled。これは、一般消費者の手元に届いた材料がスクラッ

プとして、われわれのもとに戻る。この回収の仕組みづくりとともに、NEDO とも共同でリサイク

ルの技術開発を行っているのが、足元の状況でございます。 

右側に移りまして、その他設備投資におきましても、使用済み飲料缶を中心とした、リサイクル設

備の増強が順調に進んでおります。また、環境に優しい製品を提供することが非常に重要というこ

とで、こちらについても保証体制の構築、特に昨年から ALmitas+SMART というブランドを構築

いたしまして、環境保証製品の提供を始めております。 

その他、アルミ業界全体におきましても、行政、省庁、業界団体への働きかけを進め、回収率向上

に努めております。広報におきましても、最終消費者へのリサイクルの重要性を訴え、リサイクル

率を高めていく活動を展開しております。 
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こちらには、飲料用アルミ缶の資源循環リサイクルの、グローバルの取り組みを示しております。 

使用済みの飲料缶の使用は、循環型社会におけるわれわれの使命でありまして、競争力の源泉でも

あります。 

日本においては、福井製造所にて山一金属様との JV による新たなリサイクル設備を建設中で、北

米の TAA においては、UBC 処理ラインの増設を進めております。タイの UATH ラヨン製造所にお

いては、スクラップ溶解炉を増設し本年度 4 月から稼働がスタートしております。 
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飲料用のアルミ缶のリサイクルの推進においては、そこに示しますとおりです。 

リサイクルしやすい素材を開発や、リサイクル関連設備の立ち上げ、回収スキームを構築していき

ます。さらに製品ブランドを新たに立ち上げていくなどに取り組んでまいります。 

この図に示しますとおり、2019 年度比、2027 年度にはリサイクルの使用量を 75%増の 175 とす

ることを目指しております。 
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その他、自動車を中心としたサプライチェーンの構築について、お話をさせていただきます。 

こちらでは PIR を示しております。すなわちお客様のもとで発生したスクラップを回収するという

ことであります。 

お客様から戻ってくるスクラップは、材質が明確になっておりますので、われわれとして非常に使

いやすい材料となります。 

もう既に一部自動車メーカー様と共同で、この仕組みをつくり、スクラップを回収することがスタ

ートしております。さらに回収する工場、あるいはラインを増す、これまで実施していなかったお

客様とともに新たな取り組みを始めるなど、新たな分野、領域についても仕組みの構築をスタート

してございます。 

最終的には、お客様のところで発生するスクラップについては、全てわれわれが回収し、リサイク

ルに展開していくというものを目指しております。 
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アルミニウムの循環型社会に向けては、業界団体や政府機関、こういった連携をしっかりと構築

し、回収や再利用のルールづくりを示して進めております。 

今、このスライドに示しますとおり、3 極におきましては、日本においては弊社会長の石原が、北

米におきましては、常務取締役のヘンリーが、タイにおいても、UATH ラヨン製造所のティラパン

が、各国のアルミニウム協会の会長に就任いたしまして、各国で回収あるいはリサイクルの活動を

展開している状況になってございます。 

また、その右側にはグローバルな活動ということで、写真を載せてございますが、われわれは国際

アルミニウム協会を通じて積極的に活動を展開しております。先般、Global Beverage Can 

Circularity Alliance という会議がありまして、日本としては唯一われわれが参加しております。こ

ういった会議の中でも、右下に写真がありますとおり、弊社社員が日本のアルミ缶の回収仕組みの

優れた点をご紹介しております。 
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未来に向けたリサイクル技術でありますけれども、先ほどお話ししました、NEDO の助成事業によ

って東京工業大学とともに進めております、アップグレードリサイクルというのがあります。 

リサイクルをしても、きちんと分別されていない状態では、どんどん不純物が入ってきます。どう

しても鉄やシリコンといったもの、これを除去する必要があります。これを除去できないと、この

まま展伸材ということは使えず、鋳物、あるいは最悪は廃棄されてしまいます。そのためには、き

ちんと分別してリサイクルしていくこと、再利用していくこと、これは非常に重要な課題となりま

す。 

そういった課題に対して、弊社では不純物を減らし、製造工程の中でもこういった不純物を無害化

することによって、使用できるような研究を進めてまいります。 

ちょうどこの絵の左側、これを私どもはアップグレードリサイクルと呼んでおります。さらにそれ

を進めて、その右側にもあります、高純度展伸用アルミニウム、ハイアップグレードリサイクルと

いう研究も進んでおります。 
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このスライドは、先般、9 月 11 日にリリースさせていただいた内容となります、アップグレード

リサイクル関連設備の紹介でございます。 

これは縦型の高速双ロール鋳造で、左側に全体システム図を示したものになります。その中でも鋳

造の部分が、右側に引き出した形で、写真として載せてございます。プロセス内の鋳造工程になり

ます。国からの補助金を得て、当社 R&D センターに実験機を設置し、このたび実験を開始いたし

ました。 

この実験機の導入で、先にはなりますけれども、2030 年においては幅が 2,000 ミリ、そして年間

20 万トンの、高品質なアルミニウムリサイクル材を製造していく計画を立ててございます。 
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第 4 次中期経営計画の中では、リサイクルを成長戦略の一丁目一番地と置いております。この 4 年

間、成長投資を 780 億円と置いており、その 30%に当たる 220 億円をリサイクル推進に充てる計

画であります。右側に、日本、米国、タイでの活用事例が示してございます。 

当社といたしましては、その下にありますグリーンファイナンス・フレームワーク、今回、最上位

評価の Green1 を JCR 様よりいただくことができました。今回の資金は、福井製造所のリサイクル

設備に充てられます。 

このように、グリーンファイナンス等も活用しながら、資金調達を多様化して、サステナビリティ

投資の促進をしっかり図っていきたいと考えております。 
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中期経営計画の中では、2023 年度で 434 億円の事業利益になりましたけれども、2027 年度、最終

年には 600 億円に拡大する目標を掲げております。その中でも、特にリサイクルにおきまして

は、先ほどの設備投資等も勘案し、85 億円の増益効果を見込んでおります。 

前のページにも示しましたとおり、リサイクル能力を増強していくことで、事業領域の拡大や工程

省略、あるいはリサイクルアルミ使用量の拡大、こういったことのメリットを拡大していきたいと

考えております。 

これらの利益は、この第 4 次中計だけではなくて、第 5 次中期経営計画についても繋がっていくも

のと考えております。 
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最後、社会課題の解決に向けてということで、持続可能性と透明性の向上が今、企業の中に求めら

れております。環境面においては GHG の低減、あるいは資源循環の向上が求められております。

社会面でも人権への配慮、こういったいくつかのものが求められております。 

当社といたしましては、このような社会課題、あるいはお客様のニーズに対応すべく、ビジネスモ

デルの変革を進め、さらにアルミニウムの特性もうまく活かしながら、素材プラスアルファの実現

を目指していきたいと考えております。 

私からの説明は以上となります。 

引き続いて、成田から、価値創出に向けた取り組みとして、イニシアチブへの対応と保証・ブラン

ディングについての説明をさせていただきたいと思います。よろしくお願いします。 

上田：田中さん、ありがとうございました。続きまして、素材プラスアルファの価値創出に向けた

取り組みと題しまして、執行役員、サステナビリティ推進本部長、成田緑よりご説明申し上げま

す。成田さん、お願いします。 
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成田：よろしくお願いいたします。サステナビリティを担当しております、成田緑でございます。

本日は、先ほどの田中の説明に引き続きまして、素材プラスアルファの価値を創出していく取り組

みについて説明させていただきます。 

4 次中計のサブタイトルで「稼ぐ、繋ぐ、軽やかに」を掲げております。 

この中で、アルミニウムの循環の輪を繋ぐ、新しいビジネスを繋ぐといったところで、どのように

プラスアルファの価値を創出していくか、その具体例についていくつかお話をさせていただきま

す。 
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UACJ のサステナビリティは、解決すべき社会問題を UACJ の技と術を用いて解決し、それで社会

に貢献していくことでございます。 

例えば、温室効果ガスの排出量削減、環境負荷の低減といった社会問題を解決していくにあたり、

循環の輪、リサイクルの輪を大きくしていくことがあります。これは、お客様あるいは 2 次合金メ

ーカー様、アルミニウムリサイクルに関わる企業様を繋ぎ、UACJ がサーキュラーの心臓としてそ

の役目を果たすこと、また、アルミニウム業界のリーダーとして、お客様、消費者の皆様に信頼さ

れる、喜ばれる製品を提供していく、これらが UACJ の願いであり、ありたい姿であります。 

この価値を創出していくために、先ほど田中から 3 極での各協会、関係省庁への取り組みのお話も

ありましたけれども、本日は、2 点、業界標準への対応と、お客様のニーズに応じた付加価値を訴

求した製品のご提供について、お話をさせていただきます。 
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素材プラスアルファの価値を掲げる手法の一つとして、一つ目の業界標準、これはイニシアチブへ

の対応でございます。アルミニウム業界には ASI、CDP、EcoVadis といったさまざまな切り口、

対象範囲を持つイニシアチブが存在しております。本日は、この中でもアルミ業界の世界的なスタ

ンダードである、ASI についてお話をいたします。 

また、お客様のニーズについては、ブランディングという観点から、ALmitas+SMART について

のお話をさせていただきたいと思います。 
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ASI につきましてです。 

ASI とわれわれが呼んでおりますイニシアチブは、Aluminium Stewardship Initiative と申しまし

て、アルミニウム業界最大のイニシアチブでございます。これは、温室効果ガス削減といった環境

の面だけではなく、例えば人権、安全衛生といったように、広範囲を対象とするイニシアチブでご

ざいます。 

そのため、参画している企業には、アルミニウム製造業だけではなく、自動車メーカー様、化粧品

メーカー様、IT メーカー様といったエンドユーザー様、流通業者様、原料メーカー様など、非常

にたくさんの企業様が参画されており、現在のところ 360 団体を超える企業、あるいは団体の参

加がございます。 

ASI には二つの認証がございます。一つ目は、資料上段、PS 認証でございます。こちらは、事業

体の認証でございますが、国際アルミニウム連盟が出しております 1.5℃シナリオに沿った形で、

温室効果ガス削減の計画を策定し、公開することが要求されております。 

この PS 認証を取得することで、二つ目の、製品ごとの認証である CoC 認証が取得することがで

きます。この認証は、サプライチェーン全体における基準の対応が求められており、CoC 認証を

取ったアルミ製品は、非常に信頼性が高いアルミであることが示されます。UACJ は、日本の製造

業の中でいち早くこの標準に参加をし、認証をいただいております。 
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この ASI を取ることによって、どのように企業価値の向上に繋がっていくのでしょうか。もちろん

認証を持っていること自体も価値ではございますけれども、これを稼ぐに繋げていくことが必要で

ございます。 

 

こちらのグラフで、ASI 認証材の販売状況についてお示しいたします。 

グローバルの缶材メーカー様から打診があり、UACJ は先行して福井と UATH ラヨン製造所で認証

を取っていたことから、ラヨンから東南アジアのメーカー様へ、福井から欧州のメーカー様へ、そ

れぞれご要望に迅速に対応することができ、これが 2024 年の販売拡大に繋がっております。その

後、缶材から自動車板材、自動車部品へも ASI 認証を求める流れが出てきております。 

UACJ グループは、グローバル・多品種の供給を整えることで、優位性を築いていきたいと考えて

おります。 
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また、認証だけではなく、UACJ が自らのスタンダードとなる活動も進めております。

ALmitas+SMART でございます。 

ALmitas＋は、アルミニウムの素材が持つ特徴をブランド化したもので、UACJ のファミリーブラ

ンドでございます。この 8 個のカテゴリーの中で、特に環境性に優れた、あるいはリサイクルの循

環性に訴えるものが ALmitas+SMART でございます。 
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アルミニウムで環境問題に対応していく中で一番大きなのは、原料の製錬の部分でございます。 

そこで、ALmitas+SMART では、製錬時に再生可能電力を用いたグリーン地金や、リサイクルで

収集したアルミ再生原料を利用して、それに UACJ 内で再生可能エネルギーを使用したものを組み

合わせて、ALmitas+SMART としてご提供しております。 

提供には、マスバランス方式とお客様のニーズに合わせた対応、2 種類を準備しております。 

 

ALmitas+SMART 製品につきまして、事例をご紹介いたします。 

最も早い事例は、今から 7 年前に始まりました、ノート PC 向けのアルミニウム材でございます。

こちらは、もともと表面の美しさを要求されているものに、さらにリサイクル 100%でできないか

というご要望をいただき、UACJ の技と術、合金開発の知識を利用いたしまして、製品化したもの

でございます。 

こちらの会社様には、今でも引き続き材質を提供しております。 
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また、ALmitas+SMART は、マスバランス方式も整えております。 

マスバランスにはさまざまな方式がありますけれども、信頼性、透明性の確保が重要でございま

す。こちらは毎年、運用の適切性について、第三者の認証を受けており、お客様に安心してお使い

いただけるようご提供しております。 
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ALmitas+SMART の販売は、2024 年において、2022 年に比較して 50%増加しております。 

今後、クローズドループの強化、あるいは合金開発を通じたリサイクル材料の利用量の拡大など

で、さらなる拡大を目指していきます。 

 

直近のトピックスといたしまして、11 月 14 日にプレスリリースいたしました、EcoEnd をお知ら

せいたします。 

これは当社が最も得意としております合金開発を、GHG 削減に結び付けた画期的な製品でござい

ます。こちらが国際的な賞を、3 賞受賞してございます。 
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UACJ グループは、これまで素材を提供することで、社会に貢献してまいりました。 

これまでの素材の提供による価値は守り続け、プラスアルファとして、本日ご説明しましたよう

に、イニシアチブへの対応によってお客様に安心して使っていただける、また環境に良いというブ

ランディングで付加価値を付ける、これらによりまして、素材プラスアルファの、プラスアルファ

部分を増加させていき、「稼ぐ、繋ぐ、軽やかに」に繋げていきたいと考えております。 

今後ともよろしくお願いいたします。ありがとうございました。 

上田：成田さん、ありがとうございました。次に、人的資本と企業価値向上、人的資本による財務

影響の可視化への取り組みと題しまして、取締役、副社長執行役員、川島輝夫よりご説明申し上げ

ます。川島さん、お願いします。 
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川島：川島です。本日はよろしくお願いいたします。私から、人的資本と、人的資本が企業価値へ

どう繋げるかの取り組みを、説明させていただこうと思っています。 

ここにあります価値創造モデル、これは昨年につくり変えたものです。これをベースに第４次中計

を作りました。 

ポイントとしては、6 つの資本、これをいかに自分たちが活用して価値を上げていくか、企業価値

を上げていくか、整理をさせていただきました。 
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この 6 つの資本を自分たちなりに整理したか。自分たちは、この 6 つの資本を、PBR1.0 倍をベー

スにした、Book-Value と、Franchise Value という形で、ざっくり分けました。 

その中で、もちろん製造資本とか財務資本が大きいところですが、人的資本については、それを支

えるものとして大変重要なファクターと考えました。この人的資本も直接数字に結び付くものもあ

るだろうし、将来の企業価値に結び付けるものだろうと、今、整理をしています。 

これをどうやって自分たちが企業価値に繋げていくかの、分析、整理が必要だと考えております。 
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左側に、これは PBR から分化した ROE と ROIC と PER です。当社では KPI として ROIC、資本効

率を挙げてきました。この資本効率を上げるときの分母と分子に、どういうことができるか。これ

はもうメーカーですから、企業ですから。人それぞれの個性とかパフォーマンスとか、集団の力が

大切だと思っています。大きな人的資本をいかに使うかが大事であります。 

具体的には、例えば右に書いてありますとおり人材戦略を練っておりますし、企業理念を浸透させ

る活動もずっと続けています。ダイバーシティ推進への取り組みも実施し、また、健康経営銘柄に

選ばれています。 

この 1 個 1 個がどういう形で繋がるか、数字で表すのはなかなか難しい。その一つの具現化とし

て、当社は数年前からエンゲージメント調査をやっています。このエンゲージメント調査をさらに

発展させながら、それが企業価値の例えば、ROI の分母と分子にどう繋がるか整理をする。 

今まで、ROIC の分母と分子、それをさらに現場活動まで分解するところまでやりました。今度

は、それと人的資本がどう繋がるか整理をしよう。それによって自分たちがやろうとしている人的

資本の価値が、より効果的な形で企業価値に繋がってくる。それを自分たちの行動指針にしようと

いうことを、取り組みをしようと考えております。 
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エンゲージメント調査が、一つの大変大きな自分たちのツールになります。 

その中に、例えばウェルビーイングとか健康とか、もちろん人材も入れて、そんなところが企業価

値の損益にどう繋がるか整理することによって、今後つくっていく人材戦略や企業戦略にどう反映

させるかをやりたいと思っています。 

なかなか自分たちだけではできませんから、まずはこのマテリアリティをつくりながら、実際に

は、去年から、2023 年から始めた、京都大学の砂川研究室、山田研究室とタイアップして、いろ

んなディスカッションをし、既にやっているエンゲージメント調査の数理分析も始めました。それ

らをどういう形で整理するかによって、より効果的な形で企業価値を上げるということを検討して

いきたいと考えています。 

そこに書いておりますように、個人の能力を上げ、もちろん満足度を上げていく。ウェルビーイン

グを上げていく。それから、それを集団としてどうやって活動していくかという形で、企業価値に

繋げること。この取り組みを、あと 2 年ぐらいで終えて、理想で言うと第 5 次中計の人材戦略を描

くときに使えるようしたいと考えています。なぜこの人材戦略を描くのですか、これはこういう整

理のことですよ、と考えることによって、より効果的な形で企業価値を上げることを今、取り組み

を始めたということでございます。以上でございます。 

上田：川島さん、ありがとうございました。これより、5 分間の休憩に入ります。10 時 40 分から

後半の部を開始させていただきますので、それまでしばらくご休憩ください。 
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これより、後半の社外取締役座談会、UACJ のガバナンスを始めさせていただきます。座談会に先

立ちまして、UACJ のガバナンス強化の取り組みについて、取締役、副社長執行役員、川島輝夫よ

りご説明申し上げます。川島さん、お願いいたします。 

 

川島：川島です。それでは簡単に、統合してから 10 年強たっておりますけれども、いろんな取り

組みをしてきました。それをさらっとまとめておりますので、私から説明させていただきます。 

2013 年の 10 月に経営統合いたしまして、その後、この取締役会の構成とか、役員報酬、役員人事

のプロセスという形で、いろいろなことに取り組んできました。 

取締役会につきましては、きょうこれから座談会で、ファシリテーターをやっていただける高山様

に、定点観測という形で第三者評価をして、より取締役会が有効的に効いていることを、客観的に

評価をしようと試みている。 

それから、今年度から取締役メンバーでフリーディスカッション。なかなか取締役会という中では

話ができないところもありますので、時間がないですから、それを取り外して、テーマを設けてフ

リーディスカッションをすることを始めました。 

役員報酬につきましては、業績連動報酬の中で、そこに株式報酬も組み込むとか。役員報酬の評価

の中に TSR、非財務を入れる。役員人事につきましては、サクセッションプランをつくる、スキ

ルマトリックスをつくる。今回、4 月から田中が社長になりましたけれども、この指名報酬諮問委

員会が大きくそれを、その中で決めるという形で、ガバナンスを強化してきました。 
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2019 年からの構造改革の中では、役員の数も 27 人から 14 人減らすという形で、よりコンパクト

化する。一番下に取締役会の構成を書いております。現状では取締役の構成は社外が 5、社内が

5。監査役につきましては社外が 3、社内が 2。指名報酬諮問委員会では、社外の独立の役員が全

員なっていただいて、それから社内から 2 という形で、ガバナンスの強化を図ってきております。 

これが、この 10 年強の当社のガバナンスの強化と変遷でございます。以上でございます。 

上田：川島さん、ありがとうございました。続きまして、社外取締役座談会を実施します。登壇者

の皆さん、ご移動をお願いします。なお、登壇者の自己紹介は、座ったままとさせていただきます

のでご了承ください。 

では、登壇者をご紹介させていただきます。独立社外取締役、池田隆洋です。独立社外取締役、永

田亮子です。ファシリテーターは、ボードルーム・レビュー・ジャパン株式会社、代表取締役、高

山与志子様です。 

ここからは、高山様に司会をお願いしたいと思います。それでは、高山様、よろしくお願いいたし

ます。 

 

高山氏：皆様、こんにちは。今回、当セッションのファシリテーターを担当する高山です。本日は

よろしくお願いします。 
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まず、登壇者それぞれから自己紹介をさせていただきます。それから UACJ の取締役会に対する見

方についてお話をさせていただきます。 

それでは、私から始めます。私は、ボードルーム・レビュー・ジャパンの代表として、これまで多

くの企業の取締役会評価を実施してきました。UACJ さんは過去 2 回、第三者評価を実施しており

ます。ボードルーム・レビューは、その両方において第三者機関として評価プロセスを支援しまし

た。 

その経験を踏まえてお話ししますと、当社の取締役会の特徴として、大きく二つの点を挙げること

ができると思います。まず、取締役会が変化し続けているという点です。 

この背景には、事業や経営の変化もあったと思います。第 1 回目の評価を行った時期は、2021 年

の 1 月から 3 月でした。構造改革はかなり進んでいましたけれども、財務状況は今よりも厳しく、

財務の規律を守りながらも、同時に将来の成長のための必要な施策を取るという難しい時期でし

た。 

取締役会は、執行が提示している中長期の方向性については支持していました。一方で、具体的で

重要な案件については、さまざまな角度から厳しく検証することによって、監督機能を発揮すると

いう状況であったと思います。 

それから 3 年後、第 2 回目の評価は、本年 1 月から 3 月です。事業の選択と集中、投資回収の加

速がかなり進んだ状況でした。それから、アルミの循環型社会を牽引するという目標のもと、より

一層サステナビリティへの取り組みを意識した経営が実施されていました。 

そのような中、取締役会の議論の内容や視点がかなり変わってきていました。より成長志向の視

点、よりサステナビリティを重視する視点での議論に移行しているとの印象を受けました。この変

化の背景には、事業が変化しただけではなく、取締役会の構成メンバーを変えたこともあったと思

います。 

具体的には、永田さんをはじめ、2 人の女性の取締役が加わりました。その結果、お二人のバック

グラウンドである BtoC、サステナビリティの視点が加わり、さらに多角的でより深い議論がなさ

れているとの印象を受けました。 

そして現在では、中長期のテーマに関する議論をより充実させるために、オフサイトミーティング

を行うなどの施策を取っています。 

次に、二つ目の特徴として、指名・報酬諮問委員会がかなりの頻度で開かれ、時間をかけて多くの

議論がなされていることが挙げられると思います。 
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委員会の重要な役割として、経営陣のサクセッションプランおよび社外取締役のサクセッションプ

ランがあります。それぞれについてかなりの時間を割いて取り組んでいるという状況です。これら

については、後ほどお 2 人からお話をいただきます。私からは以上です。 

次に、社外取締役の池田さんからお話を伺いたいと思います。池田さんは、2018 年に取締役に就

任され、現在に至るまで UACJ のさまざまな変化を経験されておられます。まず、自己紹介をお願

いします。それから、UACJ の取締役会の状況について、どのように見ておられるかお話しくださ

い。お願いします。 

 

池田：ご紹介いただきました、社外取締役の池田でございます。本日はよろしくお願いします。 

私は、素材系の化学会社の出身であり、主に事業系でグローバル、マーケティング、あるいは海外

プロジェクトを担当してきました。 

主にインドネシア、インド、中国、合成燃料の仕事で各場所 500 億円から 1,000 億円投資してき

ましたが、20 年、30 年たちまして、いずれも現地市場に売却して撤退しているということでござ

います。アジアにおける事業環境の変化に対する日本的経営の難しさを実感しています。 

それから、最後の 6 年間は水の循環に関する仕事をいたしました。水も有限の資源でございまし

て、この循環の重要性を非常に実感してきています。 
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就任時の 2018 年から 19 年、UACJ は非常に業績が厳しくて、主に海外投資の回収の遅れ、さらに

財務基盤等が脆弱であり、まさに危機的な状況の中で、事実的な意識改革がなければガバナンス改

革、構造改革はできないという決意の中で取締役会が運営されていたと思っております。 

特に祖業の銅管事業を売却して、全体の皆さんのギアが一段上がったと感じておりました。数々の

改革が進んだのは、危機感の中で経営層あるいは社外役員が、取締役会やさまざまな機会を通じて

建設的な議論、あるいは共通の認識である企業の持続的成長に繋がるグッドガバナンス、賢い意思

決定ということを追求していったということにあると思います。 

ご存じのとおり、UACJ は統合会社であり、また、長らく不況業種であった部分もあって、人材採

用が不連続だった時期がありました。不足する人材をキャリア採用で補ってきたことで、非常に多

様性に富んだ土壌を持ち、議論を深く、広がりをもって行われてきたというのが UACJ の良さだと

思っております。以上です。 

高山氏：次に、永田さんからお話を伺います。まず、自己紹介をお願いします。それから、永田さ

んは昨年就任されましたが、永田さんのフレッシュな目で見て、当社の取締役会の状況についてど

のようにお考えか、お話しください。 

 

永田：社外取締役の永田と申します。本日はよろしくお願いいたします。私は、昨年の 6 月に社外

取締役に就任しましたので、現時点で 1 年半ぐらいという形になります。 
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プロフィールに記載のとおり、食品メーカーで主に新規事業の畑をずっと歩んでおりまして、飲料

事業、CSR 部門の執行役員を経て、常勤監査役を 5 年やってきて、今はプライム上場企業 3 社の

社外役員をしているという状況でございます。 

1 年半の感想ですけれども、まず、取締役会という場においては、非常に心理的安全性が高い場で

あると認識しています。社内外の取締役のみならず、監査役も含めて非常に活発な意見を発し、議

論を重ねているなと思っています。 

その中で、それぞれの知見、スキル、バックグラウンドを活かしながらとても有意義な発言がなさ

れ、非常に複層的に意見が交わされる場であります。いわゆる執行側が説明をして、一問一答形式

にならずに、非常に深い議論がされているなという印象が第一番です。 

そして、定期的に各部門から実績報告が上がるわけですけれども、先ほど田中さん、川島さんから

も説明がありましたとおり、非常に財務指標的な部分に注力をするというか、意識を向けて事業運

営をしているなということがあります。 

ですので、非常に定性面、定量面において透明性が高く、取締役会で報告をされている。まだまだ

改善点はありますけれども、そういったところが大きい。 

一つ、当社の特徴としては、軽やかな世界をつくると言いながら、事業構造自体はまだまだ重いで

す。この市場変化の激しい中でどう対応していくのかというところが問われているかなと思います

し、そういったところが BtoC の経験を持っている私のバックグラウンドが活かされるところかな

と思っています。以上です。 

高山氏：それでは、次は取締役会における具体的な取り組みについて、お二人からお話を伺いたい

と思います。 

まず、取締役会の役割において大変重要である、社長のサクセッションプランについてお聞きしま

す。皆様ご存じのように、UACJ はこの 4 月に 6 年ぶりに社長が交代しました。田中社長を選任す

るに至るまでの取締役会および委員会における議論について、委員長である池田さんから、まずお

話を伺えますでしょうか。 

池田：UACJ は 2019 年に社長後継行動計画を有価証券報告書で開示しております。それに基づい

て後継候補者の育成、選定の手続きをするという議論を深めてきました。形式ではなくて、諮問委

員会の実効性を上げて、6 年ぶりに社長交代を実現したということでございます。 

今回の社長後継の選定には、数年にわたる準備、議論をしてきました。時に取締役会、諮問委員会

別に、いろんなコミュニケーションさせていただいたということもあるわけです。 
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新社長候補者には、変化への対応力、戦略の立案能力、実行力、傾聴力、創造力、発信力、多様性

の尊重、コミュニケーションの力ということは当然の指標はもとよりですが、キーワードは、やは

り環境変化が非常に加速的に速いという中で、変革の推進者であり続けられるかどうかということ

であったと思います。UACJ のために何ができるか、何をしたいかということであり、委員会側は

その新社長に何を求めるかということで、議論を深めていったということでございます。 

経営のトップから、複数名の社長後継候補の人材の設定がございまして、諮問委員会に上がってき

ました。その複数のメンバーを、われわれが社外取締役中心になって、かなりしつこくインタビュ

ーをさせていただきました。 

いくつかあるのですけど、今時で言えば UACJ の最大の課題、混迷の時代に最大のリスクは何です

か。あるいは PBR1.0 倍問題が騒がれていますよね、あなたはどうやってこれを対処しますか。

等々の質問をさせていただきました。 

その結果、委員会での議論を深めて、ご本人不在の場で決議をさせていただきました。それを取締

役会に上程いたしまして、最終的に決議をしたということで、今の田中さんがいらっしゃるという

ことでございます。 

私は、個人的に 2018 年にこの会社からタイに出張させていただいたときに、田中さんにお会いし

たのですけど、UATH の副社長として勤めておられました。製造、販売、非常に大きな課題を抱え

たときでありますので、陣頭指揮をとって果敢にやっておられたと記憶しております。 

事業面、またコロナと続いて、UACJ は危機の中にあったわけですけど、UATH から戻ってからも

構造改革の本部長、さらには当社の中期的な成長の柱であるサステナビリティ推進本部長を経験し

ていただきまして、経営の重要な業務をされた。第 4 次中期計画策定のための貴重な経験、知見を

蓄積されてきたと思っております。 

それで、申し遅れましたが、われわれは諮問委員会の形式をとっております。委員会設置会社では

ございません。この社長後継の選定においては、やはり客観性、透明性、それから時期はいつがい

いのか。結果、この 4 次計画の発表前ということになりましたが、適宜性の問題、これは頭に入れ

て議論を深めてきたということでございます。以上です。 

高山氏：永田さんは、昨年の 6 月から社外取締役に就任されましたので、社長の選任プロセスにつ

いては途中からの参加になったと思います。その間、候補者との面談など関与されることもあった

のではないかと思いますけれども、永田さんから見た社長選任プロセスとか、あるいは社長に求め

る資質などについて、何かご意見があれば教えていただけますでしょうか。 
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永田：候補者の絞り込みの段階では、私自身は直接的には取締役の場を通じて、皆さん方と接して

きたかなと思っています。その中で自分自身の観察を通じて、指名・報酬諮問委員として、このプ

ロセスに関わりました。 

やはり社長選任に当たっては、この不確実性の高い事業環境において、社長のあるべき人物像、社

長のケイパビリティは何だというポイントを池田さんが非常に明確に説明されました。私自身は、

人物像として、やはり厳しい事業環境の中で、この大きな組織を明るく前向きに、4 次中計のイノ

ベーションに向けて牽引していける、もしかしたらまだ誰も見たことのない世界をつくり上げてい

く船長として、どういう方がふさわしいのかという点で面談に臨んで、田中さんが選ばれたという

ことで、自信を持って社長になっていただきました。 

高山氏：それでは次に、社長に対する毎年の評価のプロセスについても、お聞きしたいと思いま

す。企業によってそのプロセスは異なりますが、UACJ ではこれまでどのように評価を実施してき

たのかについて、お話しいただけますでしょうか。池田さん、お願いします。 

池田：諮問委員会で毎年ある時期が来ますと、社長の評価をさせていただきます。大体今時の、こ

れからですけど。課題をこの 1 年間どういう形で取り組んで解決できていたのかということを、進

捗状態を社外取締役中心に議論する。ご本人は退室していますので、かなり喧々諤々やります。時

に相当厳しい話にもなるのですけど、その結果、選任解任の問題を結論付けます。 

それでご本人に入っていただいて、今回もう 1 年やってくれというようなことでお話するというの

が、生々しいのは相当あるのですけど、大体そんな手続きでやっております。かなり緊張感を持っ

てやっているつもりです。 

高山氏：永田さんから見て、その評価のプロセスや実施状況は、どういうふうにお考えになられる

でしょうか。 

永田：このプロセスについて、各社いろいろやり方はあるかなと思います。UACJ、わが社の場合

は本当に明確に、クリアにやっているなということと、ある意味、とても厳しいなということがあ

って。私からすると、非常に透明性は高いなという印象を持っています。 

高山氏：次に、次期社長に向けたサクセッションプランや、それに関連したコア人材の育成につい

てもお話を伺いたいと思います。 

UACJ さんは新しく社長が就任されたばかりなので、まだ具体的な話はされていないかもしれませ

ん。一方で、将来を見据えた人材プールの確認であるとか育成、キャリアの構築などについては既

に検討されているところもあるのではないかと思います。これは執行側と取締役会の共同作業にな
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ると思いますけれども、UACJ の現状はいかがでしょうか。これは永田さんから、まずお願いしま

す。 

永田：後継人材、社長が新しく変わっても、すぐにやはり後継をつくっていくという部分のプラン

ニングは同時にスタートするものだと認識しています。 

わが社の場合、人事部門が中心となって、人材プールという形で各層のプーリングをして、適宜入

れ替えていく、あるいは各人が持っているキャリア、あるいはスキルについて評価をし、それを補

完していくような、あるいは研修であるとか人事ローテーションの中で、さまざまな部門、ポジシ

ョンを経験することによって経験値を積んでいくというような流れになるかなと思います。 

私がまだ物足らないかなという部分については、やはりもっと若手からプーリングをしっかりやっ

て見守っていくというようなことがあってもいいのかなとは思っています。その辺は委員会で発言

をさせていただいているところです。 

高山氏：池田さんからもお話を伺いたいと思います。 

池田：同じですが、加えて諮問委員会では執行側で気が付かない点、例えばこれから経営層へ上が

ってくる管理職の比率に、世の中の平均からすると少し女性が少ないねと。そういうことをデータ

を見ながら、指摘させていただくというようなことを加えてやっております。 

高山氏：次に、社外取締役のサクセッションプランについてもお話を伺いたいと思います。UACJ

が他社と比べて特徴的なことの一つは、社外取締役の選任および評価にかなり注力しているという

ところだと思います。 

今、社外取締役の割合が増えるにつれ、社外取締役の重要性がますます高まっています。しかし、

社外取締役のサクセッションプランについては他社の取締役会や委員会では、どちらかというと執

行側からの提案に受け身で対応することが多く、十分に議論、検証されている状況ではありませ

ん。一方で、UACJ ではこの点についてかなり注力しているとの印象を持っています。 

ついては、次の点について説明をお願いします。まず、社外取締役の選任プロセスにおける委員会

の役割について。それから、次に選任した後、毎年、社外取締役に対して行っている評価の状況に

ついて、これらの点についてお話を伺えますでしょうか。まず、池田さんからお願いします。 

池田：今お話があったとおり、会社の意思決定における社外取締役の存在感というのは年々増して

います。その後継者を決める重要性も増していると思っております。UACJ では、必要な候補者を

一律的に選任していく仕組みを、まさに今設計中であります。 
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数社の外部人材派遣会社とも連携しながら、一本釣りはせずに社外取締役候補者のプール人材リス

トをつくっています。その候補者をわれわれ自身、委員会で評価していくという形までやっており

ます。 

いろんな候補者がいるのですけど、今、社外取締役のニーズは非常に高くなっておりまして、われ

われの人材プール層を人材の中に抱えていても、1 年後、2 年後は他の会社とか、複数の会社で決

まっているということもありますので、絶えず入れ替えを行いながらいいものをつくっていきたい

と今思っているところでございます。 

それから、社外取締役の評価制度というのを昨年から実施しております。これは自分の評価と他者

から見たその人の評価という両方の、双方向の評価制度を取り入れています。私も評価されました

が、非常に厳しい時間を過ごしたのですけど。 

かなり厳しく項目をつくって評価をする、その評価をまた委員会の中で議論します。評価の際に、

当事者は不在です。最終的に委員長、私へは委員から、こういう評価でしたということで説明し、

選任を、場合によっては解任という形にさせていただく。非常に厳しい独立性、厳しいチェックを

入れています。 

それから、期間の設定もしています。ダラダラと日本の社外取締役の平均が 7 年とか 8 年ぐらいだ

と思うのですが、ダラダラと長くはやらない。毎年毎年の評価に基づいて、ある上限を設定してや

るということでございます。 

高山氏：今の池田さんのコメントに追加で、私からもコメントさせていただきます。社外取締役の

評価については二つの方法があります。一つは自己評価、自ら自分を振り返って、この 1 年間どの

程度貢献できたかということを評価するという評価の仕組みです。 

それからもう一つは、総合評価。英語で言うとピアレビューというもので、今お話にありましたよ

うに、例えば 10 人取締役会のメンバーがいたとしたら、A さんに対して残りの 9 人が評価する、

B さんに対してまた残りの 9 人が評価するという、これはかなり徹底した厳しい評価となります。 

こういう評価を実施するには、やはり取締役会での相互の信頼関係がないとなかなか実施できない

というところもありまして、日本企業で相互評価を UACJ さんのように実施しているところはほと

んどない。私が知っている限りでは数社存じ上げておりますが、非常に限定的だという状況です。 

永田さんもそのような評価を経験されていらっしゃると思いますが、ご自身の就任までのプロセス

とか、今の評価の過程で何か印象に残ったことなどございますか。 
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永田：私も相互評価ですね。昨年、ですから就任半年後ぐらいにその評価を受けて、正直びっくり

しました。とても厳しいというところがあって。でも、それぐらい厳しさが求められているという

意味では、あらためて襟を正すといいますか、背筋がピンと伸びる。当然良いところは良いときち

んと認めてもらえますし、さらに良くするにはというコメントがとても温かい。厳しくて温かいコ

メントだと私自身は受け止めておりますけれども。そういった部分では、よりよく社外取締役とし

ても成長できる機会があるのだなと捉えています。 

高山氏：それでは次に、取締役会における事業、経営に関する議論や検証の状況、そして今後の

UACJ に期待することについてお聞きしたいと思います。 

今、多くの企業が社会課題に応えることによって企業価値を上げるという方針を取っています。そ

の中でも UACJ はアルミというリサイクルに適した素材を事業としていて、社会全体の動きに合致

した状況にあります。 

そういう中で、今年の 5 月に第 4 次中期経営計画を発表されました。この中計の策定の過程で、取

締役会ではどのような議論をされたのでしょうか。中計の基本的な考え方、策定プロセスにおける

取締役会の関わり方、議論の内容などについてお話を伺います。 

また、中計を策定する際には、長期ビジョンに照らしたありたい姿についても議論する機会が多か

ったと思います。中計の期間を超えて、UACJ はどのような企業を目指すべきか、当社の将来像に

対する考えも含めてお話を伺いたいと思います。こちらについては、永田さんから、まずお話をお

願いします。 

永田：第 4 次中計の策定に当たっては、もう執行サイドで出来上がったものを取締役会に上程を

し、そこで決議を取るという単発的なやり方ではなくて、途中の段階で、中計の策定における議論

の状況、どういうことに今課題感を持っているのかというところを前広に、複数回にわたって説明

があって、取締役会で議論を重ねてきたと思っています。 

ですので、そういう意味では取締役会としても中計策定のプロセスにしっかり関与をして、最終形

に至ったというところで、自信を持って今運営をしているところになります。 

その中で、当然財務課題に対してこういうアプローチをしましょうとか、あるいはアルミの描く未

来に対してこうですよねという、非常に中長期のビジョンについてはしっかり議論ができたなと思

っています。 

特にこだわったのは、この中計が、UACJ らしさがどれだけあるのか。取締役会メンバー一人一人

の UACJ 愛とか、アルミ愛とか、そういったところまで踏まえて議論できたという意味では、形だ
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けではなくて、すごくハートが熱くなるような、そういうものになったなと私自身はとてもハッピ

ーですし、満足していますし、しっかりモニタリングをしていきたいと思っています。 

高山氏：池田さんからもご意見をお願いします。 

池田：私が就任したとき、2 次中期の進行中でありました。実際に策定に参加したのは、前回の 3

次中期計画の策定からということになります。 

今、永田さんがおっしゃったので細かく言いませんけど、やはり中期計画というのは会社の、ある

意味でコミットメントに近いわけですよね。それに対して、第 3 次中期というのは、一部ではあり

ますが目標値と実績と乖離したわけです。その経営責任とは言いませんけど、その数値に対する責

任の重さというのは、やはり経営陣というのは重く受け止めるべきだと思っております。 

従って、社外取締役で特にモニタリングを強化しているのは、やはり事業の成功率を高めていくこ

とに対して、モニターしている、あるいは助言していくということに尽きるのかなと思っておりま

して。そこは第 4 次も関係なく、引き続きやっていきたいと思っております。 

高山氏：今お話が出ましたけれども、取締役会で重要な役割というのは、中計の策定プロセスに十

分関わるということと、いったん策定した後は、中計の進捗状況についてきちんとモニタリングす

るということだと思います。 

現在は、第 2 四半期の決算に見るように、良いスタートを切られていますけれども、この中計の期

間において、社外取締役の視点から見て、執行が取り組む重要な事項とか課題などもあると思いま

す。それらも含めて、現在のモニタリングの状況などについてお話を伺いたいと思います。永田さ

んからお願いします。 

永田：グッドスタートであるということは確かだと思いますが、これに安心することなく、きちん

と中計で掲げられている成長領域、新領域の部分がどれだけ実績をこれから出していけるかという

ところはきちんと見ていきたいなと思っています。 

特にこの領域については、われわれは素材メーカーでございますので、BtoBtoC の toC まで意識

をして立ち上がっていかなければならないというところで、一般消費者、最先端のお客様のニーズ

をどれだけ把握し、スピーディーに対応できるのか。既に止水板のように、災害時に有用なものに

ついても、だんだん芽が出てきているものもありますけれども、本業に比べればまだまだ小さいと

ころでございますので、それが次の柱になるべく、どういうことができるのかというのはきっちり

議論をしていきたいなというところがあります。 
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そして、本業においてもいろいろな設備投資が増えてきているわけですけれども、そういったとこ

ろはとても重たい議論になってしまうというか、重たい設備投資というか、装置産業ですので、非

常にコンシューマーグッズは全然違う。切り替えが難しいというところに対して、どれだけ臨機応

変に対応可能な設備に組み替えていけるのかなというのは、個人的に非常に関心高く持っています

ので、適宜必要な質問なりをしながら、より良い意思決定に関われればなと思っています。 

高山氏：池田さんから、先ほど中計の進捗状況についてのモニタリングの話をされましたが、それ

に加えて、池田さんの目からご覧になられて、現在の重要な事項、課題などありましたら、お考え

をお聞かせください。 

池田：冒頭、私の自己紹介の時に申し上げましたけど、今の非連続な時代の変化というのは、もう

加速しているわけです。通常の、平時ではない状態がずっと続いているということで、企業が変わ

っていかないことが非常に大きなリスクになると思っております。また、そのスピードに乗り遅れ

ると、一気に取り残されるということも理解しているつもりです。 

UACJ にとっては、先ほど田中さんや成田さんがご説明したとおり、素材プラスアルファの力を出

して取っていくということは非常に大事です。これは、ある意味で経営の要になっていくのかなと

いうこと。 

もう一つは、やはりリデュース、リユース、リサイクルの徹底した追及です。これが UACJ の事業

のボラティリティを減らしていくことにもなりますし、成長していくことになるのかなという、こ

の循環経済の推進が、サステナビリティの柱になっていくということが重要と思っています。 

なぜなら、事業の成長には、その事業が社会の課題の解決に寄与しているかどうかということが非

常に重要だと思っておりまして、社員が一丸となって、それを認めているかということが非常に大

事な要素になります。 

私は、個人的にうちの CEO は“Circular Economy Officer”と名付けております。田中さんには、こ

の循環経済の旗頭になっていただきたい。株式欄では非鉄業界に入っているのですけど、その枠を

超えて、環境循環経済のスピードで、この会社の存在感を示してほしいなと思っております。よろ

しくお願いします。 

高山氏：次に、当社の人的資本の状況について、どのように見ているのかについてお話をお聞きし

たいと思います。 

川島さんから先ほどお話がありましたけれども、成長を支える基盤として人的資本は非常に重要で

す。ただし、これについては他社の例を見ても、どのように取締役会で監督し議論するのか試行錯
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誤しているケースが多く見られます。そのような中、人的資本についてどのような観点で現状を見

ているのか、執行側にどのような取り組みを期待されているのかなどお話しいただけますでしょう

か。永田さんからお願いします。 

永田：先ほど川島さんが、人的資本がいかに企業価値向上に繋がるのかという研究を始めています

ということでした。それが私としてもどういうふうになるのかというのは非常に関心があります。

今、各社の統合報告を見ても、人的資本は大事ですと書いてあるのですが、それがいかに企業価値

向上に繋がっているのかという部分には、とても定性的な表現でしかなっていないと思っていま

す。それが仮に定量的な分析評価ができるということになれば、とてもエポックメイキングなこと

になるだろうと考えています。 

わが社の人的資本関係の各施策については、非常に多岐にわたっております。当然従業員エンゲー

ジメントの向上でサーベイはやっておりますし、ダイバーシティ推進という形で DE&I ということ

で、積極的な推進の取り組みもあります。ウェルビーイングとか、いわゆる現在社会の中で必要と

される要素は、もうほぼほぼ、くまなく施策として織り込んでおります。第三者機関から各種認

証、いろんな評価をいただいているということですので、真面目な取り組み、積極的に真面目にや

っているなというところにあります。 

とは言いながらも、生産現場を抱えるメーカーによく見られるように、女性活躍推進という部分に

ついてはまだまだ一定の課題はある。これは十分に経営陣も認識をしています。キャリア採用であ

るとか、一人一人の能力開発であるとか、適時適切な人事ローテーションであるとか、そういった

中で、その課題解決に着実に一歩ずつ進んでいるというところはございますが、やはりいかにスピ

ードアップをさせていくのかというところ、ここは大きい課題かなと思っています。 

分かってはいるけれど、あえて取締役会できちんと発言をするというようなことの繰り返し。これ

は決して諦めてはいけませんし、形骸化してもいけないと思っておりますので、毎回リマインドし

ていくというような感じでしょうか。 

高山氏：今、女性の活躍推進の話が出ましたけれども、一般に女性の社外取締役、社内でもいいで

すが、女性の取締役が複数名いらっしゃるところは、社内の女性のパイプラインが充実する、強化

するという傾向があると思います。UACJ さんにおいても、今、2 人、女性の取締役がいらっしゃ

るので、今後とても楽しみにしています。 

永田：もう一つ言わなきゃいけなかったです。今年、女性の執行役員が初めて出まして、先ほど環

境の話をしてくださった成田さんがいますので、ここが当社として初めての女性の執行役員になり

ますので、彼女に続くパイプラインがより太く、長くなるといいなと思います。 
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高山氏：池田さんからもコメントをお願いします。 

池田：UACJ は昨年、経営統合 10 周年を迎えまして、企業価値の源泉である人的資本戦略という

のは次のステップに進んでいるかなと今は実感しております。 

2030 年ビジョンも作って、エンゲージメントの向上とか、それから国内外含めて一体感だという

ことで、長期的な価値創造の基盤強化をしていると実感しているのですが、私も海外、タイとかア

メリカも回らせていただきましたが、やはり国内外一体感が、まだステップ上がれるなと思ってい

ます。 

田中社長の思いが海外の隅々まで繋がって、本当のグローバル企業になっていく。これが実効性を

高めることは非常に大事だと思っています。これは人的資本戦略の要かなと思っています。 

高山氏：どうもありがとうございました。当セッションでは、社外取締役のお二人から、取締役会

や委員会でどのような議論がなされているか、どのように執行の取り組みを監督し、かつ後押しし

ているかについて具体的な話を伺うことができました。 

今回の説明会において、経営陣のプレゼンテーションや今の社外取締役のお話から、経営のリーダ

ーシップと監督のリーダーシップの発揮の状況について、出席されている皆様の理解がより深まる

ことを願っております。 

それでは、本セッションをこれで終わりたいと思います。ありがとうございました。 

上田：高山様、池田さん、永田さん、ありがとうございました。 
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質疑応答 

 

上田 [M]：時間になりましたので、質疑応答を始めさせていただきます。 

質疑応答には登壇者だけでなく、取締役 常務執行役員 隈元穣治、執行役員 ビジネスサポート本部

長 浦吉幸男、執行役員 財務本部長 岡田浩三の 3 名も参加させていただきます。 

上田 [M]：では、これより皆様からのご質問をお受けいたします。 

SMBC 日興証券株式会社、山口様、ご質問をお願いいたします。 

山口 [Q]：SMBC 日興証券の山口です。 

質問というよりは、大きく前半部と後半部で分けてインプレッションを述べたいと思います。 

前半部に関して、私は、リサイクルしていくという理念は素晴らしいと思っていますが、今この段

階では、現行の中期経営計画にどういう利益やバリューを生むのかを、スプレッドシートにはまだ

落とし込めていないです。今回の説明会の中で ALmitas＋ SMART 製品が 5 割増えているとかもあ

りましたが、すごく業績は良いですけど、どっちかというと過去にやった打ち手でもうかっている

かなと思っています。 

この現行の中計の成果、特にリサイクルからリターンを取ってくるところに関して、何か KPI み

たいなものが私たちに分かりやすく資料に今後出てくると、すごく評価が上がってくると思いま

す。ぜひ、今回の一例で言えば 5 割増えていますとか、リサイクル原料は何パーセントぐらいにな

っていますとか、中間報告をお願いします。 

ただ、リサイクル原料を使うとコストが上がってきたりして、普通の地金を買ってくるほうが楽だ

と思うので、そういったところの差額を値上げなどで埋めていくところの KPI も、今すぐではな

くても、出していただきたいと思います。 

ここで質問は 1 問あります。打ち手として、そういう設備を構えますというのは分かるのですが、

一方で世界中のアルミ板会社が、皆様同じことを言っています。スクラップを回収するところで、

山一さんと組むとかありますが、世界的に見て静脈のところ、回収してくるところをローンチして

いっている中で、今、どういう手応えを感じているか、まだ始まったばかりではありますが、ぜひ

教えていただきたいというのが質問です。 
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もう一つ、後半部のところです。御社が誕生したときは、色々なバックグラウンドの取締役がほぼ

均等に置かれているようなイメージでした。住友軽金属さんと古河さんで、その古河さんの中に

も、古河スカイアルミニウムの中で色々なのバックグラウンドの方々が入っていて、それぞれの

UACJ 像があってバラバラに動いていた。そこから、2019 年で大転換した印象があって、今回の

お話を聞いて、その後は外資系の金融機関の人事評価ぐらいとても厳しいものになったのかなと思

います。そういうものも含めて、すごく良くなっていると思います。 

今のお話の中にありましたが、あえて例えば池田様と永田様に三つぐらいずつ、例えば先ほど荷が

重たいとかありましたけれども、こういうところを変えていくともっと良くなるのではないかとい

うのが、もし二つか三つぐらいあったら、それぞれいただけるといいと思います。 

大変すごくいい会社になっているなという印象でした。 

田中 [A]：まず、前半の部分のインプレッションについてのコメントを私からさせていただいて、

後半部分については、川島ならびに池田さん、永田さんから少し補足させていただければと思いま

す。 

まず、リサイクルのビジネスの関係で言うと、確かにきょうお示しさせていただいたところは、既

にもう手を打ってきて、今、その延長線上にあることも間違いないです。ただし、来年、再来年以

降立ち上がってくるところも含めると、今まで立ち上がってきたのがさらに角度を上げて右肩上が

りで立ち上がっていくと考えています。 

リサイクルに関する感触ですが、これは急激に上がっているというわけではありませんが、確実に

広まってきている感覚は持っています。お客様から、かなり具体的に「こういうことができない

か」という質問、あるいは問い合わせが増えてきています。 

それは、一つはアルミ 1kg あたりの CO2の量であり、あるいはリサイクル材が何パーセント含ま

れているかであり、これを保証したい。それは BtoB、さらに BtoBtoC の C のお客様に向けてとい

うことも多いかと思うのですが、そういったことが今立ち上がってきていますので、突然階段状に

大きく変化することはないかもしれませんが、着実に右肩上がりで、用途、ニーズが深まっていく

だろうなと考えています。 

来年、再来年以降、ヨーロッパでも CBAM 等の仕組みが出てきます。われわれはそれに備えて、

早くいろんな手を打っていくべきだと考えています。 

前半の山口さんのインプレッションについて、回答はこういった形とさせていただきます。それか

ら、後半のバックグラウンド等につきましては、川島から。 



 
 

 

サポート 

日本   050-5212-7790    米国   1-800-674-8375  

フリーダイアル 0120-966-744 メールアドレス support@scriptsasia.com 

51 
 

川島 [A]：言われたように色々なことをやっていますので、今後、開示をするときに、気を付けて

いきたいと思っています。 

後半の取締役会のところ、私も 2019 年から取締役になりまして、いろいろ議論させていただきま

した。色々なバックグラウンドの方が入っていましたが、取締役人数を減らしましたし、本当にい

ろんな議論をさせていただいています。 

時に大変厳しいことを皆さんから言われますが、その中で、自分の勉強にもなりますし、それから

精度を上げていくことにも繋がってきています。まだまだやるべきことがいっぱいありますし、求

められることも多いですが、そんな形で自分としては昇華していると考えております。 

池田 [A]：取締役会のたびに、見るのが大変なくらい、たくさん資料がきます。正直、景気変動に

左右される構造というのは、いまだにアルミ業界に残っています。だいぶ少なくなってきたと先ほ

ど申し上げましたけど、やはりそれがあります。 

四半期ごとに、各本部長から取締役会において業務報告があり、ワーッと数字が出てくるのですけ

ど、何がこの四半期、あるいは先の四半期に問題なのかと、課題は何かということを、簡単に頭に

書いてくれると非常に入りやすい。 

例えばタイであれば、今、中国がどんなに持ってきて、EV の自動車メーカーごと持ってきてい

る。この影響はなかなか見えてこない。 

それから、アメリカのＵＷＨにおいて、なかなか厳しい状態が続いているわけですけど、これは昨

年までは EV 市場、EV 市場と言われていたのですが、やはりアメリカの EV の先行きに対しては、

非常にいろんな見方があって、やや成長が鈍化しているわけです。 

それに対してこういう問題、課題、テーマがあるなど、分かるようにしていただきたいと思ってい

ます。 

永田 [A]：私から少し付け加えさせていただくと、カルチャーとして、やはり失敗を恐れずチャレ

ンジするところをもっと強化したいなと思っています。当然言葉ではみんなそう言うのですけれど

も、具体的になると、何となくまだコンサバかもしれないなというときがあります。やはり失敗を

奨励するという中で、イノベーションを起きる確率を上げていくようなことが 1 点目。 

2 点目は、いろいろな施策、さっき池田さんがボラティリティの話をしましたけれども、当然それ

はリスクとして認識をするわけで、そのときのプラン B、プラン C をどう持っておくのか。あるい

は私自身は、ボラティリティまで含めて計画にして、それを達成していくコミットメントが欲しい

ですが、そのレベルにどれだけ昇華できるか。 
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3 点目は、これからグローバルは欠かせない要素になっていきます。これを 1 社でやるのか、いろ

いろなアライアンスも含めて、いろんな提携とかをしていくのかというような、具体的ないろんな

プランが出てくるといいなと思っています。 

上田 [M]：モルガン・スタンレーMUFG 証券株式会社、白川様、お願いいたします。 

白川 [Q]：モルガン・スタンレー証券の白川です。質問 2 点、私も前段と後段に分けての質問にな

ります。 

前段で、今、山口さんの質問にもあった、やはりこの中計において、このリサイクルの推進におけ

る 85 億円の解像度をどうやって上げていくか、それをどう市場に浸透させていくかが非常に大事

だと思いますし、私たちもそれをお手伝いしたいと思っています。 

その中で、今回の決算で少し気になったのが、変化というところでは、UBC の価格が思ったより

も上がってきているだとか、もしくは LME 価格よりも先行して上がってきているだとか、これは

多分中計の立案の中では考えていなかった変化なのかなとも思っています。今回のご説明の中で、

いろんな目まぐるしい変化の中で、その変化にどう対応していくかという、そこの変革の推進者に

なり得る、なっていかなければいけないところもキーワードだと思います。 

今、この変化に対して、中計に対する変化、どう思われているのか。どのようにそれを対処してい

くか。この 85 億円の解像度を上げるところも踏まえて、前段部、ご説明いただければと思いま

す。これが 1 点目になります。 

それから後段、社外取締役座談会で、非常に深い議論がなされたと思っています。その中で、今

回、取締役会としても、まだ課題感があるのではないかみたいなことを言われていたと思うので、

先ほどは事業としての課題感のご紹介がありましたけれども、取締役会としての課題感、もしくは

ここを直していけたら、もっと素晴らしい取締役会になるのではないかがありましたら、ご紹介い

ただければと思います。以上 2 点です。 

田中 [A]：まず前半の、中計で、リサイクルで 85 億円と置いてある数字ですが、ウォーターフォ

ールのチャートの中で今回 85 億円と置いてあるのは、割と見えているものだけをここに織り込ん

であります。特にリサイクルが増えたときに、どう利益として現れてくるかという形での織り込み

方になっています。 

飲料缶は確実にボリュームが上がる、かつリサイクル率も上げていく必要がある。ターゲットであ

ることも含めて 85 億円と置いています。どちらかというと、かなり安全側を見た数字と理解して

いただけばいいと思います。 
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いろんな施策を打っている中に、まだまだこの中に織り込めないものはいくつかあります。それら

については、今、いろんな施策を打ちながら、どれぐらいのこれが利益に結び付いていくかを、今

詰めているような状況です。まだ中計は 3 年ありますので、だんだん課題が、新しいテーマが出て

くると思いますので、それをどんどん織り込んでいければなと思っています。 

それから、UBC の価格です。ウォーターフォールの一番右側にはマイナスの部分が追加されてい

ますけど、そこの部分はインフレによると書いていますが、人件費に加え、UBC の価格もある程

度の上昇は当然見込んでいます。 

足元はかなり上がってきているのも事実なので、そこは逆に言うとわれわれが環境負荷低減にいか

に貢献できるかをお客様にも説明しつつ、その UBC の上がっていく価格をどのようにわれわれが

こなしていくかは、引き続き考えていきたい。ある程度の織り込みは、もう中計の中で済んでいる

とご理解いただければと思います。 

それから、後半の取締役会としての課題感。そちらについては。 

池田 [A]：私も過去、二部上場も含めて、取締役会はいくつも出てきたわけですけど。時代が変わ

っているからということもあるでしょうけど、比べると、UACJ の取締役会は、非常に活性化して

いると思っています。だからといって 100 点満点ということはないと思うのですけど、そう思い

ます。 

それで、取締役会、特に社外取締役の構成というのは、やはり多様性と独立性と、それから私自身

が一番思っているのは分散性です。分散性というか、もう過去の前職の仕事が終わったら、あとは

余生ですよではなくて、終わった後もいろんな外から、いろんなネットワークを使って分散してい

る情報を集めて、それを取締役会の場に提供できるか。あるいは UACJ の皆さんはこう思っている

けど、他の会社は全然違いますよ見方がとか、こういうことを言えるか言えないか。 

むしろ社外取締役のメンバーの自己研鑽、いつまでも研鑽ができているかどうかが、取締役会を活

性化させるもう一つの要素ではないかなと思っています。 

永田 [A]：あと私から 1 点だけ。やはり今の新しい情報を、鮮度のいい情報をいかに持てるかとい

う意味では、変化への対応力というよりも、どれだけ変化を生み出していけるか、先取りに入れる

かどうかが、われわれの本当にサステナビリティの道を切り開く鍵になるのではないか。 

後追い、後追いでいろいろリスクは見込んでも、やはりその先の変化を、このトレンドをつくり出

すことが、マーケットリーダーになっていけるのではないかなと個人的には思っています。 

上田 [M]：野村證券株式会社、松本様、ご質問よろしくお願いいたします。 
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松本 [Q]：野村證券の松本でございます。 

1 点目は、川島副社長から、人的資本の定量化的なお話があって非常に関心を持ったので、まだま

とまっていないとは思うのですが、例えばの例といいますか、イメージをつかみたいものですか

ら、ご紹介いただきたい。 

2 点目は、社外取のこのサクセッションプラン、大変興味深くお話をお伺いしました。池田様か

ら、社外取の人材プールがあってというお話でした。やはり本来会社にとって求められるスキルマ

トリックスみたいなのがあって、それが毎年変わるわけではないと思うのですけど、変わっていく

中で、こういう人材を選んでいくような例があるのかなと思います。その辺どう取り組んでいらっ

しゃるのか。あと、外国人の取締役の必要性ってどのようにお考えか教えてください。 

田中 [M]：まず、1 点目の人的資本の具体的な策定については川島から。それから、社外のサクセ

ッションプランについては池田さんから、それから、また外国人については適宜こちらからご報告

させていただきます。 

川島 [A]：2019 年に自分がなってから、ROIC をど真ん中にして企業運営していこうという形の中

で、この ROIC のツリーをつくりました。ツリーも分母と分子をつくり、なおかつその分母と分子

も、当社は製造メーカーですから、現場活動がどこに関係しているかというプロットまでつくった

のです。 

今やろうとしているのは、例えばこの人的資本の中で、エンゲージメント調査をしましたとか、そ

の中で、例えばダイバーシティとか、ウェルビーイングとか、もしくは今回だと健康経営銘柄に選

ばれたとかは、多分大きく、例えば生産性に繋がっているはずだと思う。だけれども、そこがまだ

うまく整理できていないです。 

従って、この ROIC の分母と分子の中の項目が人的資本のどこに繋がってくるのか。ある意味では

これは相関関係、もしくは仮説になってしまうかもしれませんけど、それをつくる。 

かつ、もう一つやりたいのが、エンゲージメント調査を今やっていますけれども、このエンゲージ

メント調査によってどこに繋がるか。このエンゲージメントを上げるためには何をしたらいいか、

それが多分、人事施策とかに繋がっていきます。 

従って、このエンゲージメント調査も、例えばもう名前を変えて、UACJ ウェルビーイング調査に

する形でやるなど。従業員の満足度が上がれば、企業価値の数時も確実に良くなるはずで、それが

全部繋がってきている形の整理をしたい。 
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ただし、自分たちだけではなかなかできないので、もう既にやられている会社さんがあって、そこ

に京都大学の先生が加わってやっているので、たまたまその先生を知っているものですから、当社

にも教えてという形で、今、回帰分析をやりながら、いろんな情報を取りながら、ROIC ツリーを

さらに進化させていこうということに挑戦しています。 

田中 [M]：それでは引き続いて、社外取締役のサクセッションプランについて。 

池田 [A]：先ほど申し上げましたけど、まだ候補者の人材プール、箱というのは今、設計中で、完

全に出来上がってはないですけど。おっしゃるとおり、スキルマトリックスは一つの大きな基準に

なります。 

スーパーマンは必要ないし、スーパーマンはいないと思うのですけど、われわれ UACJ がこれから

経営をやっていく上で、今、社外取締役のメンバーの中で何が足りないかに重きを置いて、人選を

行っていくということでございます。 

それから同時に監査役、私どもは 4 年 1 期でやっていますので、今の状態だと、一時にバーンと変

わるわけです。これもそのリストの中から適材があれば、監査役にこういう方がいますよとは提案

していく機能も持っています。 

田中 [A]：外国人の取締役あるいは役員の採用という話ですが。今現在は、海外のヘンリーTAA 社

長が UACJ の常務執行役員で 1 名おります。 

われわれも海外の売上比率が徐々に上がってきています。既に 6 割から 7 割になってきていますの

で、今はまだそれぞれ独立した形で運用していますけれども、人の交流が必要だと考えています。 

今年、来年にかけて、一つある策を練っています。何年後になるか分かりませんが、グローバルで

一つのカンパニーとして経営ができるようなスタイルを、目指していきたいなと考えています。 

池田 [A]：そこは少し壁があるのですけど。われわれ社会取締役はもう議論の中で、阻むものでは

ないなと思っております。 

思っておりますけど、ダイバーシティからすれば、外国人も含めて、むしろ多様性は、多様な意

見、異なる意見とか、変わったことを持っている人なので、必ずしも外国人にこだわらないという

ことでございます。 

上田 [M]：UBS 証券株式会社、五老様、お願いいたします。 

五老 [Q]：UBS 証券の五老と申します。よろしくお願いします。 
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御社が今年発表された中期経営計画の特徴の一つ、私が特に興味を持ったところが株主資本コスト

を数値化して、そして数値として目標設定したというところでありまして。私が担当している企業

さんの中では、御社が唯一こういう取り組みをされている点で、一歩踏み込んだ取り組みなのかな

と感じています。 

株主資本コストというのは、われわれ市場からの取締役会の評価の 1 形態なのかなと思っておりま

して、7%台への低下を実現する、これをぜひコミットとして、取締役会の皆さんで取り組んでい

ただければと強く感じるところですが、きょうのご説明もまさにこれに資するためのステップなの

かなと感じています。 

リサイクルについては、アルミという素材をまさに活用できる。一方で、市場ではこういったグリ

ーンへの取り組みというのはコストであり、リスクであるともみなされるところがあるかなと思い

ます。御社としては、やはり業界のリーダーとして、これをオポチュニティに繋げる、先ほどのご

説明にもありましたが、株主価値にちゃんと繋がらなければ市場からは評価されないですし、意味

もないことになってしまいますので、この辺りはぜひマイルストーンを管理してお話しいただけれ

ばというのが、私の印象であります。 

質問としては 2 点です。特に取締役会の機能としてというところです。 

かつての御社が、大型投資の多方面作戦、同時進行という歴史があって、その中で財務体質の負荷

が増えて、収益のボラティリティが大きくなったところが、どうしても市場のイメージはまだ大き

く残っている部分があるのかなと思います。取締役会の機能としての監督機能、投資規律も含め

て、この辺りの強化についてはどのように意識されて取り組んでいらっしゃるか。特に社外取締役

のお 2 人にお伺いできたらと思います。 

もう 1 点、今回の中計とは別に長いビジョンを示していただいています。時間軸を長く取ること

で、余裕を持って大きな変化に取り組めるのは分かるのですが、一方でコミットメントが曖昧にな

りがちで、エクスキューズになってしまうというか、時間軸の長さが逆にアクションプランではな

くてスローガンになってしまうようなケースは、いろんな企業さんで多く見られると思います。取

締役会として時間軸の管理、規律という観点ではどういう取り組みがあるのか、お伺いできたらと

思います。 

田中 [A]：まず 1 点目のご感想であったかと思いますが、確かにリサイクルを増やしていくという

ことで、同時並行してリスクも増えていくところもありますし、逆にチャンスとして増えていくと

ころもかなり多いと思う。われわれが必ずしもこれまで取り組んでこられなかったようなところに
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おいても、アルミであるから、リサイクルで活用できるから、というところは、その場面がかなり

広がってきていると思っている。 

例えば今、飲料缶から車に広がり、ルームエアコンに広がり、いろんな各種アルミ製品に広がって

きているので、ここは環境変化とともにリスクよりもチャンスとして捉えて、領域を拡大してい

く、それからボリュームを上げていく、こういったところに繋げていきたいなとは考えています。 

ご質問の社外取締役の監督機能ということですね。では、池田さんから。 

池田 [A]：申し上げたとおり、18 年、19 年は非常に悪いというのは、ひとえに海外の大型投資の

事業成功率が非常に低かった。むしろマイナス。その中で CUA を撤退するとか、その後も投資は

非常に抑制的にきましたね。ということで、ここのところ大型投資があまりなかった。 

それでも、UWH、あるいはこの圧延、リサイクル用の圧延の投資とかやってきまして、そこにお

いてはかなり議論させていただいています。かなりモニタリング機能は発揮されているのかなと思

っています。 

先行きも、事業というのは未来行動ですから、われわれ UACJ が単なる規模の追求じゃなくて、足

りないもの、足りないことによって複合的にわれわれの事業は強くなるような、プライベートエク

イティでもいいですけど、そういう会社とか何かがあれば、これは果敢に買うとか、M&A をやる

ということに対して、個人的には全然阻むものではないと思っています。 

田中 [M]：最後に、投資の時間軸の長さの点についての話がありましたが、川島さんから何かコメ

ントありますか。 

川島 [A]：今回の中期計画の中では、4 年間という形でキャッシュアロケーション、それからポー

トフォリオという形で考えています。今回の中計の中でも、だんだん会社の規模は大きくなってき

ていて、それから生み出される金額がどんどん多くなってきています。となると、できることがど

んどん増えてきている。他方で財務が多くなる。 

その観点の中で、それから投資というのは時間がかかるものですから、今回の 1,600 億円の設備投

資のうちの 780 億円、これは戦略投資です。でもその戦略投資は、大きなところは多分第 5 次中

計で発揮されてきます。 

だから、見据えながら、時間軸を持ちながら、とは言いながら、この瞬間瞬間の財務状況とか損益

状況、それから自分たちのメッセージ、こんなところを社内で議論する。それをまた取締役会で説

明させていただいて、取締役会の中でのご理解を得た上でやっていく形で、執行側の考え方と、そ

れから取締役会の監督機能をミックスしながら。多分今後、言われているように時間軸がルーズに
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ならない形で、確実に企業価値を上げていく目線をしっかり持ちながら、ディスカッションしてい

くのではないかなと、これは個人的な意見ですけれども考えております。 

上田 [M]：大和証券株式会社、尾崎様、よろしくお願いいたします。 

尾崎 [Q]：大和証券の尾崎でございます。大きくは 1 点です。 

現行の中計において、ROIC9%以上という指標が設定されていて、社外取締役の方々から見て、実

際に執行サイドで行動の変化が起きているのか。あとは取締役会において、ROIC をどのように改

善をさせていくかについて、どうモニターしていくかを、考え方を教えてください。 

リサイクルに関連する投資については、そもそも市場形成がなされるかとか、UBC 価格がどうな

るかとかを含めて、結構不確実性が高いと思うのですけれども、その辺りの投資判断の考え方につ

いてもお考えをお聞かせください。 

田中 [M]：それでは、まず 1 点目の ROIC9%以上に対する取り組みということで、永田さん、よろ

しいですか。 

永田 [A]：多分補足は、川島さんがしてくださるかなと思います。 

取締役会の場で、定期的に各部門からの業績報告があります。その中に、きちんと計数の中に売

上、利益だけではなくて、ROIC に資するさまざまな指標も含めて説明があって、それに対して達

成、未達がしっかり報告されます。良ければ、何が良かったのか、駄目であれば、改善をするため

にどういうアクションを取っていくのか、具体的な説明がなされるようになっています。 

数字だけがぽんと出されるわけではなく、それにプラスアルファのアクションとセットで説明をさ

れていくということに対して、取締役から質問が来るなり、また説明されるなり、繰り返していき

ます。社内の解像度が上がっていく中で、9%に向けてまだまだよちよち歩きですし、そこまでと

いうボラティリティがあるので、その辺を踏まえて着実に進められるようになっていくのではない

かと思っていますし、そのようにモニタリングをしていきたいと考えています。 

田中 [A]：ROIC については、事業ごとに全て ROIC を全部算出して、それぞれのターゲットとい

うのが設定されていますので、そういった観点では、それを ROIC が付いてきていなければ誰が見

ても分かる。なぜかというのは、定期的な会議の中で報告があるという形で進めておりますので、

そこは割と周りの人間も見やすい形になっているのかなと思います。 

それから、あともう 1 点が、リサイクルの投資に関して不確実性が高いのではないかというご指摘

でした。確かに、今足元は、この後、いわゆるリサイクルに関してどのような動きが出てくるかと
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いう点については、確かに読みづらいところはあります。ただし、長時間の軸で見たときには、必

ずここはリサイクルしていくに繋がっていくと思います。 

だから、どのタイミングで投資するのかは、周りの環境変化を見ながら決めていかないといけませ

んけれども、その準備をしておくことは非常に大切です。どんなことが起ころうが、リサイクルに

進む。どのタイミングかはこの後考えるけれども、確実に進むことを前提にわれわれは頭に置きな

がら、周りの環境を、環境変化をしっかり捉えて、投資タイミングの見極めを考えていこうと思っ

ています。 

川島 [A]：まず、絶対にリサイクルというのは、CO2だけではなくて、資源を確保する、資源を使

い切るということです。だからスクラップではないです。新しい資源だと思う。これは確だと思っ

ています。 

その中で、使うほうも多いですけれども、まだまだ回収されていない部分もいっぱいある。アルミ

缶だけだと、日本だとほとんど回収されているけど、アメリカはまだ半分しか回収されていないと

か。だから、まだまだそこに眠っている資源もいっぱいありますので、それを使いながら自分たち

で持ってくる。必ず社会のニーズはそこにある。絶対に戻らないです。もう CO2 どうでもいいと

いうことにはならないです。 

だから、自分たちがそこに持っている大きな、ちょうど端境期というか、ゲームチェンジの入り口

に立っている、これから、もちろん課題もあるし、リスクもあるけれども、それ以上に機会がある

のではないか。それに自分たちが取り組んでいく。 

そのためには、またさっきの時間をかけながら、見ながら、やはりそれに対応するためのお金を使

っていく。もちろん財務基盤を見ながら、ポートフォリオを見ながらだと思いますけれども、そん

な形で物事を考えていけばいいのではないかなと思っております。 

上田 [M]：それでは、ご質問がございませんので、質疑応答を終了とさせていただきたいと思いま

す。今後のお問い合わせにつきましては、IR 部までお願いいたします。 

これで、株式会社 UACJ、サステナビリティ説明会を終了いたします。今後も、株主をはじめとす

るステークホルダーの皆様のご期待に添えるよう邁進してまいりますので、引き続き弊社をご支援

ご鞭撻のほどよろしくお願い申し上げます。ありがとうございました。 

［了］ 

______________ 
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脚注 

1. 音声が不明瞭な箇所に付いては[音声不明瞭]と記載 

2. 会話は[Q]は質問、[A]は回答、[M]はそのどちらでもない場合を示す 
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