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2017年12月期 中間決算説明会資料
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株式会社ツバキ・ナカシマ

（東証一部 ６４６４）
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「一球一心」

一つの球に一つの誠心、愛情をこめて鋼球
を作り上げること。

「一精一誠」

誠は真心であり、精は精密・精神を意味する。仕事
に真心を打ち込んで、魂のこもった精密で優れた
製品を作り上げること。
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東証一部上場（2015年12月16日）からの進捗

東京証券取引所第一部への上場を実現2015年12月16日

中期経営戦略の発表

– 2019年度売上収益500億円 営業利益100億円目標
2016年10月27日

米国NN社よりPBC（Precision Bearing Components）事業
の買収を発表

2017年7月10日

上場後のツバキ・ナカシマ成長戦略第2章として、更なる飛躍を目指す方針

2

各戦略的取り組みの具現化により、順調に業容を拡大



1. 2017年12月期第2四半期実績
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2017年12月期上期サマリー

内的要因外的要因

中期経営戦略（2016年10月27日開示）の取り組みにより、マクロ影響を上回る成長を実現

自動車関連は概ね想定通りに進捗

工作機械関連は回復トレンド

戦略的な取組の進捗によりマクロを超
える売上成長

バランスシートマネジメントの強化によ
りフリーキャッシュフローが増加

対前年同四半期に比べて為替は若干の
円安傾向

Copyright © 2017 Tsubaki Nakashima Co, Ltd. All rig hts reserved.

原材料価格の上昇に伴う価格転嫁遅
れや急激な生産増加対応により、売上
成長に対してマージンは前年同期に
対し若干のマイナス（対策実行中）
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2017年12月期上期決算ハイライト

� 親会社の所有者に帰属する四半期利益は前年上期比13.0％増（一時
費用及び為替換算影響を除き12.3％増）

� 原材料価格の上昇に伴う価格転嫁遅れや急激な生産増加対応により、
売上成長に対してマージンは前年同期に対し若干のマイナスとなったが、
既に対策を講じており、徐々に正常化見込み

収益面

� 売上収益は、四半期ベース、半期ベースともに過去最高値を更新し、前
年上期比12.1％増（為替換算影響を除き13.8％増）

� 中期経営戦略（2016年10月27日開示）の取り組みにより、マクロ影響を
上回る成長を実現

� ボールビジネスは前年上期比11.6％増（為替換算影響を除き13.7%増）

売上面

� 継続的なバランスシートマネジメントの強化によりフリーキャッシュフロー
29億円を創出（前年上期比19.3%増）キャッシュ面
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配当予想
� 中間配当は31円／株を9月1日に支払い
� 年間配当は会社予想通り64円／株を実施予定
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2017年12月期上期連結業績

2016年度
上期

2017年度上期

実績 実績
為替換算
影響

一時費用

増減額
（除く一時費
用及び為替
換算影響）

増減比
（除く一時費
用及び為替
換算影響）

売上収益 18,429 20,653 ▲319 － 2,543 13.8%

営業利益 3,557 3,460 ▲143 ▲356 402 11.3%

営業利益率 19.3% 16.8% － － － －

EBITDA 4,372 4,256 ▲153 ▲356 393 9.0%

EBITDAマージン 23.7% 20.6% － － － －

税引前利益 2,659 3,094 391 ▲356 400 15.0%

当期（四半期）利益
（※1）

2,014 2,276 258 ▲244 248 12.3%

（百万円）

（※1）“当期（四半期）利益”は、“親会社の所有者に帰属する当期（四半期）利益”を記載しております。

売上収益は前年上期比12.1%増（為替換算影響を除き13.8%増）の207億円を達成。当期利益は前
年上期比13.0%増の23億円（一時費用及び為替換算影響を除き前年上期比12.3％増）
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四半期グループ連結業績推移
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売上収益推移 （百万円） 営業利益・営業利益率推移（百万円、%）

赤点線枠は、一時調整費用を表示
（注）2015 4Qの“その他”は▲279

四半期売上収益は過去最高値を更新し、利益面についても安定的に高水準を継続
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3,557 

▲41
▲ 2721,113 

77 
▲475

143 (為替影響)

FY2016 上期
（実績）

売上増加 コスト改善 COGS影響 事業税 SG&A FY2017 上期
（実績）

3,460

356(一時費用)

2017年12月期上期営業利益増減要因分析
営業利益は、一時費用及び為替換算影響を除き対前年上期比11.3%増。マージンは前
年同期に対し若干のマイナス、既に対策を講じており、徐々に正常化見込み
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営業利益（対前年同四半期比）

営業利益率
19.3%

Copyright © 2017 Tsubaki Nakashima Co, Ltd. All righ ts reserved.

調整後営業利益率
18.5%

（調整前16.8%）

（※）調整後営業利益率は一時費用として主に“防災関連費用”及び“プロジェクト関連一時費用”を調整して算出しております。

（百万円）



2017年12月期上期セグメント別売上収益
前年上期との比較

2016年度
上期

2017年度上期

実績 実績
為替換算
影響

増減額
（除く為替
換算影響）

増減比
（除く為替
換算影響）

グループ連結 18,429 20,653 ▲319 2,543 13.8%

ボールビジネス 15,950 17,806 ▲335 2,191 13.7%

リニアビジネス 2,292 2,661 16 353 15.4%

その他 187 186 ─ ▲1 ▲0.7%

（百万円）

ボールビジネス、リニアビジネスともに前年上期を大きく上回り順調に推移。四半期ベー
ス、半期ベースの双方で、売上収益の過去最高値更新に貢献
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2016年度
上期

2017年度上期

実績 実績
為替換算
影響

増減額

（除く為替
換算影響）

増減比

（除く為替
換算影響）

日本 6,124 6,470 ─ 346 5.6%

北米 2,865 3,065 15 185 6.5%

欧州 3,113 3,485 ▲222 594 19.1%

アジア 3,848 4,786 ▲128 1,066 27.7%

2017年12月期上期地域別売上収益（ボールビジネスのみ）
前年上期との比較

（百万円）

ボールビジネスにおける地域別売上収益においては、グローバルで順調に成長しつつ、
特に欧州／アジア地域（中国+26.5%、インド+44.5%）での拡販が貢献
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（ご参考） 2017年12月期上期地域別売上収益
前年上期との比較

（百万円）
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2016年度
上期

2017年度上期

実績 実績
為替換算
影響

増減額

（除く為替
換算影響）

増減比

（除く為替
換算影響）

日本 8,525 9,092 ─ 567 6.6%

北米 2,865 3,065 15 185 6.5%

欧州 3,113 3,485 ▲222 594 19.1%

アジア 3,926 5,011 ▲112 1,197 30.5%
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2,429 

2,899 

FY2016 2Q FY2017 2Q

BS／CFにおける業績

棚卸資産回転月数（月） 設備投資額（百万円）

�昨年末実績を下回る �適正にコントロール

FCF（百万円）

�フリーキャッシュフロー増加

5.2
5.1

FY2016 FY2017 2Q

バランスシートの適正なコントロールにより、キャッシュフローが増加

864

510

FY2016 FY2017 2Q

2Q
260
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現イニシアティブの進捗は以下の通り。今後のイニシアティブは、PBC事業の買収完了
後、新中期経営戦略において見直し予定

1Q, 1,156 1Q, 1,440 
2Q, 1,213 2Q, 1,577 
3Q, 1,190 
4Q, 1,232 

4,791 

3,017 

FY2016
（実績）

FY2017
（為替換算調整後）

1Q, 342 
1Q, 68 

2Q, 365 2Q, 70 

3Q, 273 
4Q, 158 
1,138 

138 

FY2016
（実績）

FY2017
（実績）

1Q, 1,774 1Q, 2,615 
2Q, 2,152 

2Q, 2,508 
3Q, 2,104 

4Q, 2,377 

8,407 

5,123 

FY2016
（実績）

FY2017
（為替換算調整後）

1Q, 916 1Q, 1,097 
2Q, 970 2Q, 1,090 
3Q, 961 
4Q, 881 

3,728 

2,187 

FY2016
（実績）

FY2017
（為替換算調整後）

2017年12月期上期 4（既存）+2（新規）の販売戦略進捗

海外のお客様

新領域

セラミックボール

アジア市場

（百万円）

実質増減＋301
16.0%増

増減▲569
80.5%減

実績
2,120

実績
2,911

1Q, 2,389 1Q, 2,697 
2Q, 2,704 2Q, 2,800 
3Q, 2,419 
4Q, 2,566 

10,078 

5,497 

FY2016
（実績）

FY2017
（為替換算調整後）

新イニシアティブ
（日系ベアリング、非ベアリングメーカーの合算）

実績
5,011

実績
5,476

実質増減＋1,197
30.5%増

実質増減＋404
7.9%増

実質増減＋648
27.3%増
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2.米国NN社PBC事業の買収について
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当社の過去M&Aによる成長戦略の推進

米国

NN社PBC事業
の買収

（2017年、予定）

過去においても、M&Aの活用により成長戦略を推進

1990 2003 2006 2013 2017

米国

Hoover Group社の買収
（1990年）

中国

重慶鋼球社の買収
（2006年）

英国

Spheric Trafalgar社
の買収
（2013年）

ポーランド

Zakładu Elementów
Tocznych Kraśnik社の買収

（2003年）
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本件買収によって当社が手に入れるもの
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今後社会インフラの変化に伴い、ますます増加する需要に対して、さらに強化された事
業基盤により、飛躍ある成長を目指す

ツバキ・ナカシマ

新規成長ビジネス

ローラービジネス

より安定／高収益性が
望めるボールビジネス

社会ニーズ（需要）の
高まり

� 多くのシナジーが望める
統合効果

� 外注比率が上がり、成長
が見込める

より拡充した
グローバル拠点

12から19生産拠点へ

� より進化した地産地消モデル



本件買収の概要

（※1）キャッシュフリー・デットフリー企業価値ベース。為替レートは1$=113.28円（7月7日時点）
（※2）Normalized EBITDAにより算定しております。
（※3）規制当局による承認その他譲渡契約に定めるクロージング条件の充足が条件となります

• 7月10日：株式譲渡契約締結
• 2017年12月期第３四半期中（予定）（※3）
• 7月10日：株式譲渡契約締結
• 2017年12月期第３四半期中（予定）（※3）

買収完了までの
スケジュール
買収完了までの
スケジュール

• 375百万ドル（約425億円）（※1）
• EV/EBITDA＝9.5x （2016年度ベース）（※2）
（ご参考）当社のEV/EBITDA＝12.6x （2016年度ベース）

• 375百万ドル（約425億円）（※1）
• EV/EBITDA＝9.5x （2016年度ベース）（※2）
（ご参考）当社のEV/EBITDA＝12.6x （2016年度ベース）

買収価格買収価格

• 自己資金及び金融機関からの長期借入を充当• 自己資金及び金融機関からの長期借入を充当買収資金買収資金

• 現金による株式の取得
• 米国で分社化されたPBC事業会社並びにその他地域を統括する欧
州PBC事業会社の買収

• 現金による株式の取得
• 米国で分社化されたPBC事業会社並びにその他地域を統括する欧
州PBC事業会社の買収

買収スキーム買収スキーム

• 回収期間法による投資回収期間：約10年
• 内部収益率法によるIRR：約8％
• 回収期間法による投資回収期間：約10年
• 内部収益率法によるIRR：約8％

その他その他
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369億円
500億円

69億円
100億円

2016年度
中期

2019年度

売上高 営業利益
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一層の利益ある成長に向けての飛躍

本件により、2019年度目標売上高500億円、営業利益100億円の早期達成を見込まれ、
売上収益1,000億円に向けた基盤を獲得

中期経営戦略（公表時） 本件買収完了後イメージ

（※1）NN社年次報告(10-K、USGAAP）記載数値を当社決算レート（1$=108.84円）にて換算

369億円

500億円以上

69億円
100億円以上

2016年度
中期

2019年度

売上高 営業利益

PBC事業単体による貢献

シナジー

効果

中期経営戦略内
M&A貢献見込み

ご参考（※1） 2016年12月期
売上高：271億円、営業利益：25億円



PBC事業の業績推移
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2014年度 2015年度 2016年度
2017年度
上期

売上高（百万ドル） 278 262 249 137

営業利益（百万ドル） 32 28 27 17

営業利益率 11.6% 10.9% 11.1% 12.6%

（注）
・PBC事業の売上高はNN社年次及び四半期報告書（10-K及び10-Q、USGAAP）のセグメント数値によります
・PBC事業の営業利益及び営業利益率はNN社年次及び四半期報告書（10-K及び10-Q、USGAAP）セグメント数値に一時費用
である “Restructuring and integration”を調整しております

2017年度に入って、業績は回復トレンドに反転

278 262 249 137

11.6% 10.9% 11.1% 12.6%
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本件買収完了後の売上高構成イメージ
（2016年度単純合算ベース）
当社とPBC事業は相互に強い補完関係を有する

ボールの更なる強化並びにローラーの獲得ボールの更なる強化並びにローラーの獲得 北米及び欧州地域における強い補完関係北米及び欧州地域における強い補完関係

スチール
66%セラミック

13%

超硬、ガラス
7%

リニア他
14%

日本
27%

北米
21%

欧州
34%

その他アジア
18%

現
状
現
状

プ
ロ
フ
ォ
ー
マ

（単
純
合
算
ベ
ー
ス
）

プ
ロ
フ
ォ
ー
マ

（単
純
合
算
ベ
ー
ス
）

スチール
66%

ローラー他
34%

スチール
66%

セラミック
8%

超硬、

ガラス
4%

ローラー他
14%

リニア他
8%

PBC事業当社（現状）

＋
日本
47%

北米
14%

欧州
16%

その他

アジア
23%

北米
29%

欧州
58%

その他

アジア
13%

（注）PBC数値の為替換算については当社2016年期中平均レート（1$=108.84円）を使用しております。

PBC事業当社（現状）

＋
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本件買収完了後のグローバル地産地消モデルの進化

本件による新たな生産拠点の獲得により、今後の各地域における需要を確実に捕捉す
ることが可能に

Georgia, U.S.

Michigan, U.S.

Jiangsu, China
Chongqing, China

Japan（4）

Silvassa, India

Krasnik, Poland

Tennessee, 
U.S.

Pinerolo, Italy

Kysucke, 
Slovakia

Kunshan, 
China

Rayong, Thailand

Konjic, Bosnia

Veenendaal, 
Netherlands

当社拠点

PBC拠点（ボールビジネス）

PBC拠点（ローラービジネス）

Tennessee, 
U.S.

当社
PBC
事業 合計

北米 2 2 4

欧州 1 4 5

アジア
（日本
除く）

5 1 6

日本 4 0 4

合計 12 7 19
Taichung, Taiwan
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2018 2019 2020 2021 2022

シナジー創出機会の具現化に向けて

シナジー創出イメージ

SG&A

調達の高度化

稼働率の向上

生産効率の向上

グローバル“Oneオペレーション”によるシナジー効果の確実な刈り取りを目指す

適切なグローバルマネジメントコントロール
� グローバルガバナンス
� グローバルコンプライアンス
� グローバル管理会計の再整備

ISC (Integration and Synergy Committee)
委員長：髙宮CEO、副委員長：Manzagol SVP

� 戦略立案
� 目標設定
� フォローアップ、実行支援

� ベストプラクティスの適応
– 製品技術・生産技術・現場管理

� 工場間の最適生産分担・負荷の
平準化

� グローバル購買活動の一体化に
よる調達コストの削減

� 物流の効率化

� バックオフィス業務の効率化と質の
向上
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