
【重要施策の展望】

○社長の柘植です。私からは、当社の重要な施策について、それぞれの現状と
今後の展望についてご説明します。
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【新たな経営理念】

○当社は、今年の４月１日に会社発足３０周年を迎えました。

○分割民営化の直後は、民間企業として「倒産もあり得る」という危機感を背負
ってのスタートでしたが、それから３０年、全社一丸となって東海道新幹線と在来
線の安全性や利便性の向上に努める一方、関連事業にも積極的に取り組み、
収益基盤を拡大してきました。

○次の３０年を展望すると、当社は東海道新幹線と在来線に、中央新幹線を加
えた「三世代の鉄道」の運営や、高速鉄道の海外展開など、新たな経営課題と
向き合っていくことになります。

○そこで、当社が今後の企業活動を進める上での価値観を再定義し、次の３０
年に向けて進んでいくために、新たな経営理念を「日本の大動脈と社会基盤の
発展に貢献する」と定めました。

○今後、当社は東海道新幹線と中央新幹線の２つの鉄道により日本の大動脈
輸送を担って行くとともに、在来線の運行や、鉄道沿線を中心とした関連事業の
展開により、社会基盤の発展に貢献していきます。

○今日まで、当社が使命を果たしてきた誇りを胸に、これまで築いてきた経営基
盤を活かして、将来に向けて当社の使命を果たし続けていく決意であります。
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【強固な経営基盤を確立】

○こちらのスライドでは、当社がこれまで３０年かけて強固なものとして確立してきた
経営基盤について説明します。

○安全・安定輸送は鉄道会社の生命線です。鉄道運転事故は、会社発足時に比
べて６分の１にまで減少し、お客様の信頼を失うような大きな事故はありませんでし
た。東海道新幹線は、1964年の開業以来、乗車中のお客様が死傷される列車事故
はゼロ件を継続しています。

○一方、経営面では、ＪＲ各社が経常利益率１％を確保できるよう、国鉄からの承継
債務や収益調整を行った上での会社発足であり、先行きが見通せない、大変厳し
い環境でのスタートでした。

○その後、経営の屋台骨である東海道新幹線を徹底的に磨き上げてきました。「の
ぞみ」の導入、品川駅開業と「のぞみ」主体ダイヤへの移行、最高速度の時速２８５
キロへの向上、列車本数も会社発足時の１．６倍にまで増加させるなど、お客様の
需要の取り込みに最大限努めてきました。

○東海道新幹線の成長に伴い、会社の収益基盤は著しく強化され、長期債務の大
幅な縮減にもつなげました。

○また、グループ会社の営業収益は、会社発足当初と比べ、１１倍を超える水準と
なっています。

○今後も、これまでの３０年間の蓄積を土台に、中央新幹線の実現をはじめ、様々
な経営課題に着実に取り組んでいきます。
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【中央新幹線計画 品川・名古屋間の工事に全力】

○ここからは重要な施策について、まずは中央新幹線計画の進捗状況を説明します。

○平成２６年１０月１７日に工事実施計画認可を受けて以降、２５０回を上回る事業説明会を丁寧
に実施した上で、工事着手に向けた様々な準備を進めており、そして用地取得についても、関係
自治体等の協力を得て進めております。

○各都県で開催する安全祈願・起工式は、東京都、神奈川県、山梨県、長野県、岐阜県、愛知
県の６都県で終了し、本格工事に着手しています。

○工事については、難易度が高く長期間にわたる、南アルプストンネルや、品川駅や名古屋駅
の工事などを中心に進めています。

○南アルプストンネルの山梨工区では、写真でご紹介しているとおり、斜坑の掘削を進めており、
地質の状況などにもよりますが、今年度には先進坑の掘削を開始し、さらに、本坑の掘削へ進む
予定です。

○また、写真の北品川非常口は、地下の構造物は直径約３６ｍ、深さ約９０ｍと大規模なものにな
り、工事中は本線トンネル掘削の際のシールドマシンの発進地点となります。現在、地中連続壁
の工事を行っており、その後、非常口の掘削に進む予定です。

○これらの取組みにより、中央新幹線に関連する設備投資については、平成２８年度実績は概ね
計画通り進捗して１，０２９億円となり、２９年度については、１，５９０億円を計画しています。

○今後、工事契約が増えていくため、平成３０年度以降の投資額もそれにつれて増加する見通し
ですが、具体的な金額はその時点の進捗を良く見て決めていきます。

○２０２７年開業は余裕のない厳しい工程ですが、着実に工事を進めており、今後も会社を挙げ
て全力投球を続けていきます。

4



【中央新幹線計画 財政投融資を活用した長期借入の実施】

○次に、財政投融資を活用した長期借入の実施について説明します。

○当社は昨年１１月に独立行政法人鉄道建設・運輸施設整備支援機構（鉄道・
運輸機構）に対し、総額３兆円を予定する財政投融資を活用した長期借入の申
請を行いました。

○平成２８年度は合計1.5兆円の借入を実施し、２９年度も合計1.5兆円の借入
を予定しています。

○低金利状況を活かした長期、固定かつ低利の財投からの融資により、経営リ
スクが低減されることから、経営体力回復期間を短縮し、名古屋開業後連続し
て、大阪への工事に速やかに着手する道が開けました。

○当社としては、経営の自由と投資の自主性を確保しつつ、健全経営と安定配
当を堅持した上で、全線開業までの期間を最大８年間、前倒すことを目指して
建設を推進します。大阪までの早期開業を目指すためにも、まずは品川－名古
屋間の工事に全力で取り組んでいきます。

5



【中央新幹線計画の推進に伴うキャッシュの流れ】

○次に、中央新幹線計画の推進に伴うキャッシュの流れについて説明します。

○元々の計画では、品川－名古屋間の建設費が約5.5兆円で、そのうち新たに外部か
ら調達する予定だった約３兆円については、今回の財投借入により確保します。

○短いスパンで見れば、足元の資金需要を超える額を調達することになりますが、長期
・固定・低利の資金を得て経営リスクを減じることは、大局的に見ればプラスの効果があ
ると考えています。

○財投借入によって調達した資金の使途は、中央新幹線の建設に係る費用に限定さ
れており、それ以外の目的での使用や運用を行うことはできません。中央新幹線の建設
に係る費用は、足元の営業キャッシュ・フローからではなく、財投借入により調達した資
金から先に充当します。これにより、一時的にキャッシュが手元に積み上がることになり
ますが、いずれは名古屋－大阪間も含めた残りの工事費に充当することになります。

○従って、長い目で見た当社の営業キャッシュ・フローについての考え方は従来と変わ
りません。すなわち、長期的な視点に立ち、収益力の強化と業務運営の効率化、低コス
ト化によって営業キャッシュ・フローの拡大に努めていきます。

○東海道新幹線・在来線の安全・安定輸送の確保と競争力強化に関する投資を行い、
安定配当という形でご支援頂いている株主様に還元させて頂いた上で、残ったキャッシ
ュは中央新幹線建設等の「備え」として確保していきます。
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【安全・安定輸送の確保＝すべての大前提】

○当社の経営の柱となる鉄道事業におきましては、安全・安定輸送の確保が、す
べての大前提です。平成２８年度の輸送を振り返りますと、インシデントに該当す
るような事象は３年連続でゼロ件でした。また、新幹線の運行１列車あたりの年間
平均遅延時分は、国鉄の終盤期は3.1分でしたが、平成28年度は0.４分となり、
雪の影響などを受け、前年度に比べてわずかに増えましたが、極めて高いレベ
ルを維持しています。

○安全関連投資については、大動脈輸送が寸断されれば、日本経済も当社も
致命的な損害を受けると認識しており、今後も必要な水準を確保していきます。

○また、中央新幹線の全線開業後も、二重系として、中央新幹線と東海道新幹
線の双方の健全な機能確保が必要です。従って、東海道新幹線への投資は今
後も緩めることはできません。

○一例を上げれば、地震対策の一つである脱線防止ガードの敷設については、
昨年４月の熊本地震から得られた知見を踏まえ、対象を回送線も含め東海道新
幹線全線で工事を進めることにしました。これは、地震発生時の被害の最小化や
運転再開までの時間短縮により、当社の収益の源泉を守ることになります。
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【東海道新幹線を「磨く」】

○中央新幹線計画を完遂するためには、経営体力の強化が必要であり、収益の柱で
ある東海道新幹線に今後も磨きをかけて行きます。

○車両の更新については、これまで同様、積極的に進めます。N７００Aの投入を続け、
そして平成３１年度末には、全ての車両を時速285キロ走行が可能な、安全性・安定性
・快適性の高いN７００Aタイプに統一する予定です。

○これにより、お客様にご提供するサービスを一段高い水準に引き上げる準備が進み
ます。

○なお、平成３２年度以降を目途に投入する方向で検討を進めている、次期車両「Ｎ７
００Ｓ」の確認試験車を今年度末までに新製し、走行試験の準備を行います。

○また、今年の９月末には、エクスプレス会員にならなくても、お手持ちのスマートフォ
ンに必要事項をご入力頂くだけで、気軽にチケットレスで東海道・山陽新幹線をご利用
頂けるようになる「スマートＥＸ」のサービス開始を予定しています。

○これにより、訪日外国人のお客様も含めたライトユーザーにも、手軽に新幹線をご利
用頂けるようになり、チケットレスサービスの拡大に大幅に寄与することを期待していま
す。
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【ＪＲゲートタワー 全面開業】

○当社は、関連事業を展開する上での最大の経営資源である名古屋駅にて、平成１２
年にＪＲセントラルタワーズを全面開業し、名駅地区にて確固たる存在感を築いてきまし
た。

○そして、タワーズに繋がる形で、今月、地上４６階のＪＲゲートタワーが全面開業しまし
た。今後、ゲートタワーの開業効果の最大化を図り、グループ各社の営業収益の拡大に
つなげていきます。

○全面開業後のゲートタワーの様子についてご紹介しますと、全館入館者数は４月２５
日に１００万人を突破し、大変多くのお客様にご利用頂いております。

○タカシマヤ ゲートタワーモールと既存のジェイアール名古屋タカシマヤと合わせた一
体での入店客数は、４月１７日から２３日までの開業後１週間で、１日当たり平均１９．６万
人と、既存のタカシマヤ単館であった前年と比べて約２．１倍と大きく伸ばしています。

○さらに、名古屋ＪＲゲートタワーホテルの宿泊も好調で、こちらも開業後１週間で、９２．
９％と高い稼働率を確保しており、隣接するマリオットホテルも８９．５％と前年を上回っ
て推移しています。

○また、ゲートタワーは、将来のリニア中央新幹線の名古屋駅の直上に位置するという
好立地を評価頂き、オフィスはほぼ満床となっています。

○今後は、建設工事が本格化する中央新幹線を下支えするため、鉄道以外の事業もこ
れまで以上に収益の最大化に向けて事業を展開していく必要があると考えています。
駅ビルを含む不動産開発や、流通事業を中心に、既存事業を強化するとともに、相乗
効果も発揮できるよう、今後の関連事業の新たな展開を検討していきたいと考えていま
す。
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【株主還元】

○当社に関する説明の最後として、株主還元についてご説明します。

○平成28年度の期末配当は、ビジネス、観光ともにご利用が堅調に推移したこ
となどを踏まえ、本年１月に公表した配当予想１株あたり65円を５円増額し、１株
あたり70円とする案を株主総会に提案させて頂く予定です。

○また、平成29年度の配当予想につきましては、中間・期末ともに１株あたり70
円とする計画です。

○当社の配当に対する考え方は、長期的な視点に立って経営を行う鉄道事業
の性格から、従前より一貫して、安定配当を継続することを基本に、各期の経営
環境、業績を踏まえて、具体的な配当額を決定するという方針です。

○今回の財投借入によって経営リスクの低減はありましたが、これからの中央新
幹線の建設期間中も、この方針は変わりません。
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11

【日本車輌製造(株)の現状】

○終わりに、当社の連結子会社である日本車輌製造の現状について説明します。

○日車は一昨日に決算を発表しましたが、平成２８年度まで３期連続で当期純損失を計
上し、ご心配をおかけしております。

○損失の原因となっている米国向け大型鉄道車両案件については、日車の決算資料
にもありますが、「今後案件を適切に遂行していくための方向性について引き続き客先
と協議」しているという状況に変化はありません。

○協議の内容次第では、今後の業績に影響を与える可能性があると聞いており、その
行方を見守っているところです。

○当社グループにおける日車の位置付けは、従前から変わることなく、高い技術力を有
した、「三世代の鉄道」の運営を下支えする重要な子会社です。

○なお、先月、日車が発表した適時開示資料の内容に基づき説明しますが、当社は、
日車からの要請を受け、日車の経営を支援するため、日車の各製作所の資産を買い取
り、それらを日車にリースバックしました。

○その他に、日車において、非事業用資産の一部を第三者に売却し、銀行からの債務
の返済に充当しました。

○当社としては、これらの取引により、日車の財務状況の改善と事業の安定化が図られ
ることを期待しています。

○私からの説明は以上です。
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【損益計算書（連結）】

○財務部長の山田です。私からは、平成29年３月期の決算概要をご説明します。

○最初に、連結決算の概要です。

○営業収益につきまして、当社の運輸収入は、ビジネス、観光ともにご利用が順調
に推移したため、好調だった前期を上回り、対前年２１１億円の増となりました。一
部のグループ会社で減収となったものの、連結営業収益全体では対前年１８５億
円の増収となりました。

○営業費は、当社の山梨リニア実験線の減価償却費の減少のほか、グループ会
社における売上原価などの減少により、グループ全体では対前年２２３億円の減と
なりました。

○営業外損益は、前期に社債の早期償還損を計上したことや、支払利息の減など
により営業外費用が減少し、対前年１１６億円の改善となりました。

○この結果、営業利益、経常利益、親会社株主に帰属する当期純利益は増益とな
り、いずれの利益についても過去を上回る実績となりました。

○長期債務の当期末残高は、中央新幹線建設長期借入金の借入を実施したこと
などにより、連結で３兆３，９５４億円、単体で３兆３，６９０億円となりました。また、単
体の長期債務のうち、中央新幹線建設長期借入金を除いたその他の長期債務は
１兆８，６９０億円となり、４６５億円の減少となりました。

○設備投資については、概ね計画通り進めることができ、連結で３，７４９億円、単
体で３，３０８億円となりました。
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【セグメント情報（連結）】

○続いて、各セグメントの対前年の増減についてご説明します。

○運輸業は、当社の運輸収入の増などにより、増収増益です。

○流通業は、ジェイアール東海商事やジェイアール東海髙島屋の売上減
などにより、減収減益です。

○不動産業は、ジェイアール東海不動産の販売収入の増などにより、増収
増益です。

○最後に、その他のセグメントにつきましては、受託会社の売上増に加え、
日本車輌製造の費用減などにより、増収増益となりました。
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【キャッシュ・フロー計算書（連結）】

○続いて、連結キャッシュ・フロー計算書について説明します。

○投資活動によるキャッシュ・フローが大幅なマイナスとなっていますが、いわ
ゆる、通常の投資活動にあたる有形・無形固定資産の取得などによるマイナス
のほかに、中央新幹線建設長期借入金１兆５，０００億円を信託したことに伴う
マイナスが大きな影響を与えています。

○当社では、表に黄色で網掛けしております通り、（Ａ）の、営業活動によるキ
ャッシュ・フローと、投資活動によるキャッシュ・フローのうち、（Ｂ）の、有形・無
形固定資産の取得などによる支出とを足した、（Ａ＋Ｂ）を実質フリー・キャッシ
ュ・フローと呼称して今後お示ししていくこととしました。

○当期は、法人税などの支払い額が増加したことなどにより（Ａ）の営業キャッ
シュ・フローが減少したことに加え、設備投資の増加に伴い、（Ｂ）のキャッシュ
アウトが増加したことから、実質フリー・キャッシュ・フローは９８７億円の減となり
ました。
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【損益計算書（単体）】

○最後に、当社単体の決算についてご説明します。

○まず、運輸収入が対前年211億円の増となり、営業収益については対前年227
億円の増となりました。

○続いて、営業費についてご説明します。

○人件費は、横ばいとなりました。

○物件費は、修繕費の増があったものの、電気料金の減少などに伴う動力費及
び業務費の減により、対前年33億円の減となりました。

○租税公課は、事業税などの増加に伴い、対前年43億円の増となりました。

○減価償却費は、山梨リニア実験線や車両・地上設備などの償却費が減少した
ため、対前年161億円の減となりました。

○これらの結果、単体についても、営業利益、経常利益、当期純利益は増益とな
り、いずれの利益についても、過去を上回る実績となりました。

○私からの説明は以上です。
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【東海道新幹線の輸送状況】

○総合企画本部長の巣山です。私からは、まず、東海道新幹線の輸送状況を、
東京口の断面輸送量を用いて説明します。

○平成２８年度はビジネス・観光ともにご利用が堅調に推移し、輸送量は前年比
１０２％と、過去最高となりました。１日あたりの運転本数は、こちらも過去最高とな
る３６５本となり、お客様の需要の取り込みに最大限努めるとともに、エクスプレス
会員やご家族の方を対象とした観光型商品の充実を図ったことなども功を奏した
ものと考えています。前年度はシルバーウィークやうるう日があったことを踏まえ
れば、＋２％という輸送量の伸びは、前向きに評価しています。

○スライドの赤い階段状のグラフは、リーマン・ショック後の落ち込みから抜け出し
た２４年度を１００として、それ以降の年度ごとの輸送量を指数化したものです。２
８年度は１１２％に達しており、相当に高い水準にあります。

○２９年度につきましては、「のぞみ１０本ダイヤ」を活用した弾力的な列車設定
や、観光型商品の販売促進に引き続き取り組むとともに、「スマートＥＸ」のサービ
ス開始によるお客様の裾野の拡大などに期待し、２８年度並みの輸送量を確保
することを目指します。

○なお、今年４月の輸送量は、２７日までの速報値で１０４％であり、ご利用は引
き続き堅調です。昨年の大型連休との曜日配列の違いにより、４月末時点の仕
上がりの数値は速報よりは低くなる可能性はありますが、この先１ヶ月間を見れば
、前年を上回るご予約を頂いており、堅調な輸送が暫く続くと期待しています。

○引き続き、より多くのお客様にご利用頂けるよう取り組んでいきます。
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【通期業績予想（単体）】

○次に、平成３０年３月期の当社単体の通期業績予想についてご説明します。

○まず、運輸収入につきましては、引き続き輸送サービスの充実に努め、過去最高であっ
た２８年度と同額を確保する計画です。

○費用については、山梨リニア実験線などの減価償却費が減少する一方で、次のスライド
でご説明する将来の成長のための費用を見込んだことから、各利益は減益の計画としてい
ます。

○営業費の主だった増減をご説明しますと、物件費については、動力費、修繕費、業務費
のいずれも増加することにより、対前年４５０億円の増を見込んでいます。

○減価償却費は、山梨リニア実験線の償却費が減少する一方、浜松工場やゲートタワーの
資産稼働などに伴う車両・地上設備などの償却費の増加を見込み、トータルでは対前年９９
億円の減を見込んでいます。

○また、営業外費用として、中央新幹線建設長期借入金の支払利息などを見込んでいま
す。

○これにより、営業利益・経常利益・当期純利益はそれぞれ減益を見込んでいます。
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【将来の成長のための費用】

○先ほど申し上げました、将来の成長のための費用について説明します。

○当社は、「三世代の鉄道」を運営するという使命を将来にわたって果たすこと
ができるよう、日々の安全・安定輸送の確保はもとより、長期的な視野に立って
鉄道の技術開発を進めるとともに、経営基盤の強化に努める必要があります。

○そのための費用として、平成２９年度は、東海道新幹線のＮ７００Ｓ確認試験
車の新製や超電導リニアのブラッシュアップなどの技術開発費として前年度と
比べて約１００億円の増、運行情報案内設備のソフトウェアなど積極的な設備
投資に伴う関連費用として約９０億円の増を営業費の中で見込んでいます。

○また、財投借入による将来的な当社の経営リスクの低減に係る費用として、
約２５０億円の増を営業外費用の中で見込んでいます。

○平成２９年度の業績予想の中には、Ｎ７００Ｓの確認試験車の新製のような一
時的な費用も含まれていますが、技術開発や設備投資については基本的には
継続的に行っていき、財投借入に伴う費用は来年度以降も発生します。３０年
度以降の費用について、現時点で具体的な見通しはお示しできませんが、計
画を定める段階になったら、その時点の経営状況などを踏まえて策定していき
ます。
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【通期業績予想（連結）】

○続いて、連結の業績予想について、ご説明します。

○営業収益は、連結全体では１兆７，６００億円と、対前年３０億円の増収を見
込んでいます。

○これは、運輸収入は過去最大だった２８年度と同額を確保し、日車の減収は
ありますが、ゲートタワー開業による増収を見込んだことによります。

○また、先ほど申し上げた通り、当社単体で将来の成長のための費用を見込
んだことなどから、営業利益、経常利益、親会社株主に帰属する当期純利益
については、いずれも減益を見込んでいます。

○なお、ゲートタワー事業の影響ですが、主要事業である百貨店・ホテル・ビ
ル事業などの連結営業収益への影響は約１２０億円と見込んでいます。一方
で、開業初年度に発生する一時的な費用もあることなどから、連結全体で見れ
ば営業利益への貢献はないと見込んでいます。
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【安全・安定輸送の確保に向けた取組み】

○こちらのスライドでは、当社の安全・安定輸送の確保に向けた取組みについて２点
ご説明します。

○まず、東海道新幹線の大規模改修工事について、これまでの経緯も含めて説明し
ます。将来、経年劣化による大幅な設備更新が必要になることから、平成１４年度に
引当金の積立てを開始しました。当時は、約１．１兆円の工事に対して、１５年間で５，
０００億円の引当金を積み立てるという内容でした。

○これと並行して研究開発を行い、経年によるひび割れ等の構造物の変状の発生を
抑止することで延命化を実現する工法を開発できたので、引当金の積立ては平成２４
年度末の３，５００億円で終了し、「変状発生抑止対策」をまず実施し、その効果を確
認しつつ、必要に応じ部材取替等の「全般的改修」を実施する工事を総額約７，３００
億円で平成２５年度から開始するという内容としました。２５年度からは、年間３５０億円
ずつの引当金の取崩しを行っています。

○これまで一貫して、二段階の工事の最初のステップである変状発生抑止対策に取
り組んでおり、現在のところ、全般的改修が必要と判断した箇所はありません。

○引き続き、不断のコストダウンを重ねながら、工事を着実に進めていきます。

○また、地震対策については、東海道新幹線の脱線・逸脱防止対策や、在来線の名
古屋工場の耐震化、駅天井の脱落対策などを引き続き推進していきます。

○そのうち、脱線・逸脱防止対策については、平成４０年度までに全線への対策完了
を想定していますが、施策の性格上、可能な限り早期に完了できるよう引き続き検討
していきます。

○今後とも、最新の知見の収集や技術開発に努めていきます。
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【中央新幹線計画 工事の進捗状況】

○次に、中央新幹線の工事の進捗状況について説明します。

○こちらのスライドは、これまでに契約している工事契約のうち、平成２７年度に締
結したもの薄い黄色でお示ししたものです。
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【中央新幹線計画 工事の進捗状況】

○こちらのスライドでは、平成２８年度に契約を締結したものを濃い黄色で示し
ました。

○今後の工事についてですが、例えば、品川駅では、東海道新幹線の地下の
掘削を始める前に行う地中連続壁の工事を進めるほか、新幹線軌道の工事桁
化を進めます。名古屋駅については、昨年１２月に在来線の一部線路の切替
を行ったほか、線路内での作業ヤードの整備や支障物撤去などを行っており、
今後、現在の線路を受け替えるための杭の施工などを行います。このように、今
年度は、沿線各地で工事を本格化させていきます。

○今後とも、健全経営と安定配当を堅持することを大前提に、「工事の安全」や
「環境の保全」、さらには「地域との連携」を十分重視して、柔軟性を発揮しなが
ら計画を着実に進めていきます。
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【長期債務の見通し】

○最後に、長期債務の見通しについて説明します。

○長期債務の平成２９年度末の残高見込については、中央新幹線建設長期
借入金１兆５，０００億円の借入を予定していることなどにより、

連結で４兆８，５９４億円、単体で４兆８，５９０億円となる計画です。

○また、単体の長期債務のうち、中央新幹線建設長期借入金を除いた、その
他の長期債務の残高見込は１兆８，５９０億円となり、１００億円の縮減を計画し
ています。

○今後も、長期債務の総額を適切にコントロールするともに、中央新幹線建設
長期借入金を除いたその他の長期債務については、従来よりも縮減のペース
は落ちますが、可能な範囲で減らしていきたいと考えています。

○私からの説明は以上です。
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