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１．会社概要

※2022年3月期より収益認識会計基準を適用
※2021年3月期以前は会計基準適用前
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１-１．経営理念・コーポレートスローガン
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経営理念

乳で培った技術を活かし
私たちならではの商品をお届けすることで

健康で幸せな生活に貢献し豊かな社会をつくる

コーポレートスローガン
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１-２．森永乳業グループ10年ビジョン、2029年3月期 数値目標

* 2019年3月期の実績

*

*

*
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森永乳業グループ10年ビジョン（2019年制定）

2029年3月期
（目標）

6,300売上高

440営業利益

7%
売上高

営業利益率

10%R O E
（当期純利益／自己資本）

7%ROIC
（NOPAT／投下資本）

15%海外売上高比率

BBB社員エンゲージメント
レーティング

（単位:億円）

中期経営計画2025-28（2025年発表）

**

** 2031年3月期の目標「A」
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１-３．グループ事業構成（国内・海外事業の内訳）
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１-４．グループ業績推移

・2026/3期:営業利益 345億円、 売上高営業利益率 6.0%

・2029/3期:森永乳業グループ10年ビジョン目標 営業利益率7％以上、ROE 10%以上、海外売上高比率15%以上

※ 2022年3月期より収益認識に関する会計基準を適用
同会計基準を適用した場合の2021年3月期と比較すると
2022年3月期は3%増収
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１-５．国内の事業:国内（ＢtoＣ）事業

売上高
(26/3期)

サブセグメント

578ヨーグルト

479アイス

536ビバレッジ

262チーズ

137栄養食品

269クリニコ（流動食）

410牛乳

76デザート

＊その他:サプリメント（EC）、「クリープ」など

（億円）
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卸、小売
(量販、CVS、ドラッグストアほか)

・ヨーグルト
・アイス
・ビバレッジ
・チーズ
・栄養食品
・牛乳
・デザートほか

消費者

製造

直接販売（サプリメント:通信販売）

納入

購入
消費

牛乳販売店
・市乳（宅配）

病産院、介護施設
・栄養食品（育児用ミルク）
・クリニコ（流動食）

販売

国内（ＢtoＣ）事業

売上高構成比 :約５割（26/3期時点)

• ロングセラーブランドの「ビヒダス ヨーグルト」「ピノ」「PARM」「MOW」 「マウントレーニア」 等をはじめ、ヨーグルト、アイス、ビバレッジ、チーズ、牛乳
など生活者になじみのあるさまざまな商品を通じ、「健康価値」や「おいしさ・楽しさ価値」を提供していく事業
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売上高
(26/3期)

サブセグメント

859業務用乳製品、機能性素材

菌体

＊その他:ピュアスター
（微酸性次亜塩素酸水生成装置）

１-５．国内の事業:国内（ＢtoＢ）事業
国内（ＢtoＢ）事業

• 多様化する生活者のお困りごとを吸い上げ、また顕在化していない潜在的なニーズを先読み・提案し、多様な顧客とソリューションを共創してい
く事業

• クリームなどのさまざまな乳原料商品や、ビフィズス菌・ラクトフェリン等の機能性素材などの商品を、レシピ開発を含めて幅広い業態にご提案

クリーム

ビフィズス菌BB536
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ＢtoＢ
（外食、ホテル・観光、食品加工ほか）
・業務用乳製品

（食品加工、健康食品メーカーなど）
・菌体、機能性素材

消費者

購入
消費

販売

製造

原料納入

（外食、施設、職域、工場など）
・ピュアスター納入・販売

売上高構成比 :約２割（26/3期時点)

（億円）
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１-５．牛乳乳製品の流通構造（日本国内）

酪農家 生産者
団体

その他
事業者

乳業
メーカー

卸
小売

ＢtoＢ

消費者

乳価
交渉

委託
販売

直接
販売

生乳
生産

集約
処理
殺菌
加工

販売商品納入
ＢtoＣ

購入
消費

原料納入
ＢtoＢ 販売
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１-５．ＢtoＣ主力カテゴリーの国内シェア

家庭用商品の金額シェア
出所:インテージSRI+を用いた当社調べ（2025年4月～2026年3月、販売金額シェア）

チルドカップ
タイプコーヒー

1位 37％
チルド紅茶

1位 52％
チーズ

4位 10％

アイスクリーム

3位 11％
ヨーグルト

2位 11％
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成⾧分野

基幹分野
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概要売上高
(26/3期)

主要ビジネス

• 1972年に森永乳業含む数社による合弁企業として設立。現在は100%子会社
• 育児用ミルクなどの原料として、ホエイ蛋白濃縮物、乳糖、ラクトフェリンなどを製造販売

561億円
305百万€

ドイツ・
MILEI GmbH

• 輸出:パキスタン、ベトナム、マレーシアなどアジア圏中心に展開
• 合弁:パキスタン（NutriCo Morinaga）、インドネシア（PT.Kalbe Morinaga Indonesia）、

ベトナム（Morinaga Le May）

育児用ミルク
(輸出・合弁)

• 森永乳業の50年以上の研究から見出したビフィズス菌・乳酸菌を海外へ輸出
• 育児用ミルクへの添加、サプリメントの原料などの用途としてＢtoＢ展開菌体

• Morinaga Nutritional Food (MNF):1985年、ロサンゼルスに設立
森永乳業の技術で⾧期保存が可能になった「TOFU」やプラントベースフードを展開

• Turtle Island Foods (TIF):MNF子会社、「トーファーキー」ブランドなどのPBFの製造・販売

93億円
60百万＄

北米・MNF
(米国PBF)

• Morinaga Nutritional Foods Vietnam:2021年、M&Aにより100%子会社化
ベトナムのハノイ近郊の乳製品メーカーで、飲料やヨーグルトを製造販売

45億円
7,618億VND

ベトナム・MNF 
Vietnam

１-６．海外事業
海外事業

売上高 :875億円、売上高構成比:15.3%
営業利益:170億円（営業利益率 19.4%）（26/3期)

• グローバルで拡大する健康ニーズを捉えて伸⾧させていく事業

• 中核のMILEI社を利益基盤とし、菌体と育児用ミルクを軸とした集中戦略へ転換

パキスタンほかアジア圏
育児用ミルク輸出・合弁

ベトナム・MNF-V社
ヨーグルト
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ラクトフェリン

ビフィズス菌
BB536

北米・プラントベースフード
「Mori-Nu Shelf 
Stable Tofu」

海外事業
売上高構成
（26/3期）
消去前単純合算
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１-６．海外事業:MILEI社

• 1972年に森永乳業含む数社による合弁企業として設立。現在は100%子会社
• 育児用ミルクなどの原料として、ホエイ蛋白濃縮物、乳糖、ラクトフェリンなどを製造販売

沿革

1972年:MILEI社設立。日欧4社の合弁事
業として、当時社会問題化していたホエイの処理、
有効活用を目的に設立

1975年:ホエイパウダー、乳糖の生産開始

1976年:膜分画プロセス導入（WPC開始）

1989年:ラクトフェリンの生産開始

2003–2006年:生産（UF膜）能力の増強

2012年:森永乳業による完全子会社化

2016年:新工場での段階的な商業生産開始

2018年:新工場増設工事の完了

2021年:ラクトフェリン製造能力の増強

2022年:乳糖の品質向上のための能力増強

 南ドイツを中心に、地元チーズメーカーなどの原料サプライヤーと⾧
期パートナーシップ契約を結び、高品質な原料を安定的に確保

 これら原料を調達し、分画～粉末化のプロセスを経て、各種製品
を製造

15,000 t
ホエイたんぱく

40,000 t
乳糖

6,500 t
ミルクたんぱく

170 t

25,000 t
パーミエート

ラクトフェリン

製造能力

所在地:Kemptener Strasse 91, 
88299 Leutkirch, Germany
（ドイツ ロイトキルヒ市）

海外事業:MILEI GmbH

2022年12月現在
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脱脂乳 ホエイ

乳糖
パーミエート ホエイたんぱくミルクたんぱく

アイディアル
ホエイ 分画分画

ラクトフェリン

製品化フロー
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販売地域

海外事業:MILEI GmbH

育児用ミルク

一般食品

クリニカル栄養

スポーツ栄養
ウェイトマネジメント

アプリケーション別売上高構成比

その他

• MILEI社のあるドイツ・欧州中心に、育児用ミルク
などの最終商品の原料として製品を一次供給

• 供給先を通じて、欧米、アジアほか様々な国・地
域に展開

2020～2024年累計売上高より作成

１-６．海外事業:MILEI社
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１-７．株主還元の推移
・中期経営計画2019-21:配当性向目安（20%）を初めて明示

・中期経営計画2022-24:配当性向目標30%に引き上げ。「総還元性向も意識した対応」を初めて明示、自己株式の取得実行

・中期経営計画2025-28:配当性向目標40%に引き上げ。「状況に応じた機動的な自己株式取得」を明示。26/3期取得

中期経営計画
2019-21

中期経営計画
2022-24
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中期経営計画
2025-28

* 2017年10月1日付で普通株式5株につき1株の割合で株式併合。
2023年12月1日付で普通株式1株につき2株の割合で分割。
１株当たり年間配当金は、2015年3月期期初に上記処理が行われたと仮定して算出

*2026年7月1日実施予定の株式分割の影響を考慮しない場合の数値
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財務健全性は担保しつつも最適資本構成を追求し資本コストの低減、企業価値最大化に向けた
バランスシート方針にアップデート。今後は一定程度負債を活用しながら成⾧を目指す

株主資本

有利子負債

株主資本

有利子負債

有事の際に最低限必要な
株主資本額

一般指標に基づく債権者視点と資産
分析に基づく当社視点の双方を

勘案した必要額

①事業リスクアプローチ

両面を考慮し
最適な資本構成

を追求

格付けA格維持を
意識した財務バランス

ネット有利子負債/株主資本 0.7倍以内
ネット有利子負債/EBITDA 3倍以内

②格付けアプローチ

最適資本構成の考え方

■事業リスク上問題なく、A格維持を意識した範囲で株主資本を抑制

■当面はネット有利子負債/株主資本0.4~0.5倍程度を目安（内外環境にあわせ毎期見直し）

■将来の投資計画を踏まえた中⾧期の時間軸で段階的に最適化

アプローチ方法 イメージ図
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１-８．バランスシート方針（最適資本構成） ※2024年5月14日開示の内容

・当社株主資本コスト：6％程度と認識（CAPMモデルおよび株主・投資家ヒアリングより）
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２．中期経営計画2025-28（2026年3月期～2029年3月期）

※一部抜粋。詳細はウェブサイトをご参照ください
https://www.morinagamilk.co.jp/ir/management/plan.html
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※2025年5月13日開示の内容
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※2025年5月13日開示の内容
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※2025年5月13日
開示の内容
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 菌体売上高 成⾧率（国内・海外計）
菌体は当社のビジネス上、最も付加価値の高い素材。腸内フローラに関する世界的な関心度は高い

売上高伸⾧率は直近8年で約3倍、成⾧率は 海外＞国内（今後も海外中心に成⾧）

成⾧領域のカテゴリー:菌体
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*PubMedより”gut microbiota“ or ”gut microbiome“ or ”gut flora“ での
検索結果（森永乳業調べ）

【参考】腸内フローラ市場の広がり

26/3期前年比
+25%

中計最終年度
25/3期比＋100％（18/3期=100）

*18/3期を100とした相対比較。21/3期以前は収益認識に関する会計基準適用前、22/3期以降は同会計基準適用後の数値をもとに作成

（年）

※2026年5月13日開示の内容




