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アサヒグループホールディングス株式会社 

2025 年 12 月期 決算説明会 説明概要① 

 

日時： 2026 年 7 月 9 日 (木) 14：30～16：00 

当社登壇者： 取締役 兼 代表執行役社長 Group Chief Executive Officer 勝木 敦志 

 

◆挨拶  

• 昨年９月に発生しましたシステム障害の影響により 2025 年通期決算の開示が大きく遅延

いたしましたことを、改めてお詫び申し上げます。 

 

• 本年の第 1 四半期および第２四半期決算につきましては、未だ開示日を特定できておりま

せんが、遅延期間は縮小する見込みであり、確定次第改めてご案内させて頂きます。 

 

• 私からは、昨年の総括と本年の方針に加えて、中期的な見通しや、主要指標のガイドライ

ン達成に向けたロードマップなどについて、ご説明させていただきます。 

 

◆エグゼクティブ・サマリー （P1） 

• 先ず、昨年の総括です。決算としては、欧州とアジアパシフィックでは、厳しい事業環境

の中でも、計画ラインの増益を果たすことができましたが、日本がシステム障害の影響を

受けたことにより、為替一定ベースの事業利益は、前年比 7.8％の減益となりました。 

 

• 但し、継続して取り組んでいる BAC、グローバルブランド拡大などの成長戦略や、グルー

プ全体の収益構造改革は着実に進展しており、また、東アフリカ事業の株式取得の合意な

ど、成長市場における新たな事業基盤の拡大を図っています。 

 

• 加えて、昨年２月に更新した主要指標のガイドラインに基づき、約 4,000 万株の自社株買

いを実施するなど、資本効率向上に向けた取り組みもスタートしております。 

 

• 本年の方針につきましては、先ずは、システム障害の再発防止策など情報セキュリティ管

理をさらに高度化すると共に、日本・東アジアの業績回復、海外リージョンでは、成長戦

略への投資を継続しつつ、着実な業績拡大を図ります。 

 

• また、中東情勢の影響も見据えながら、引き続きプレミアム戦略やマルチビバレッジ戦略

を推進し、加えて、東アフリカ事業買収のクロージング後は PMI を迅速に実行し、グル

ープの成長モメンタムを高めていく方針です。 
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• さらには、主要指標のガイドライン達成に向け、成長戦略に加えて、財務健全化と資本効

率向上を両立すべく、資本を適切に配分してまいります。 

 

◆グループ全体：業績推移と今後の方針 （P2） 

• 続きまして、2030 年までのガイドライン達成に向けたロードマップや具体的な取り組み

についてご説明します。資料の 2 ページには、前段として、グループ全体の業績推移と今

後の方針を記載しています。 

 

• 簡単に 2019 年以降の業績を振り返りますと、20 年はコロナ禍で大幅な減収減益となり、

さらに 22 年以降は未曽有のコストインフレが続き、３か年トータルで約 2,000 億円のコ

ストアップとなるなど、大変厳しい事業環境が続きました。 

 

• こうした環境下において、適切な価格戦略に加えて、グローバルブランドや BAC などプ

レミアム戦略への投資を継続し、またグローバル調達を含む収益構造改革の成果などによ

り、24 年の事業利益額は 19 年を上回る水準まで回復しました。 

 

• 但し、コストプッシュ型の値上げに伴う売上収益の上昇などにより、事業利益率は 12％

程度で横ばいとなっていること、さらに 25 年はシステム障害の影響で減益となり、中期

的な成長モメンタムの回復が課題となっています。 

 

◆主要指標および財務方針（2025 ｰ 2030 年） （P3） 

• 資料の 3 ページには、昨年２月に更新した主要指標のガイドラインおよび財務方針と、各

項目の初年度の進捗を記載しています。 

 

• 既にご案内の通りですので、詳細は触れませんが、初年度の進捗としては、システム障害

に伴う減益により、厳しいスタートとなっております。 

 

◆株価とバリュエーションの推移 （P4） 

• 資料の 4 ページには、19 年以降の株価とバリュエーションの推移を記載しており、改め

てその低迷要因に対する認識をご説明いたします。 

 

• コロナ禍で一旦落ち込んだ業績は回復傾向となり、株価も回復したものの、バリュエーシ

ョン指標である PBR は低下傾向が続き、足元のシステム障害の影響もあり、現在の PBR

は１倍割れの水準となっております。 
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• PBR 低迷の要因は、アルコール消費の構造的縮小の懸念などにより、グローバルに業界全

体の株価が低迷していることも背景にあるかと思います。 

 

• 但し、競合とのバリュエーション比較においても、当社固有の問題が大きく、先程ご説明

した利益率の低下や資本効率の低迷に加えて、更新した主要指標のガイドラインに対して、

システム障害や東アフリカ事業の買収などにより、その達成確度が不透明になっているこ

とも、主な要因であると認識しております。 

 

◆主要財務指標の推移 （P5） 

• 資料の 5 ページには、只今申し上げた主要財務指標の推移を記載しています。 

 

• コロナ禍以降回復した EPS が伸び悩み、今後の成長見込みが不透明であること、また株

価と最も連動性が高い ROE につきましても、記載のように円安による為替換算調整勘定

の増加により、株主資本コストの８％を下回る水準で推移していることが課題となります。 

 

◆EPS のガイドライン達成に向けたロードマップ （P6） 

• 主要指標である EPS のガイドライン達成に向けたロードマップにつきまして、改めて資

料の 6 ページで整理いたしました。 

 

• 左側に EPS 成長のイメージを記載しておりますが、2030 年の目標水準は、24 年起点の

CAGR で成長した場合の累計成長率について、幅を持たせて示しています。 

 

• EPS はシステム障害の影響により 25 年は一旦大きく落ち込みますが、本年にはほぼ回復

し、従来の成長軌道に戻していく方針であり、先ずは事業利益の CAGR で一桁台半ばから

後半の成長を果たすことを前提としています。 

 

• 事業利益の成長を最も重視しており、その達成に向けた成長戦略や収益構造改革について

も、後程それぞれご説明いたします。 

 

• その上で、たとえ事業利益の CAGR が一桁台半ばの成長に留まっても、機動的な自社株買

いを併せて実行していくことにより、EPS では一桁後半から二桁の成長をコミットする

というのが、更新したガイドラインのキーメッセージであります。 

 

• システム障害や東アフリカ事業の買収により、自社株買いの余力が縮小し、ROE を含め

たガイドラインが達成できないのではないか、というご指摘も頂きます。 
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• しかしながら、システム障害の影響は一時的であり、また東アフリカ事業の買収は、EPS

や ROE の向上にはプラスに働きます。かつ、今後、営業 CF を着実に積み上げていくこ

とで、財務健全性を確保しつつ、ガイドラインの達成を補完する自社株買いは、十分可能

であると考えております。 

 

• 事業利益の成長を最優先にしながら、最適な資本バランスに基づく機動的な自社株買いを

実行していくことで、ガイドラインの達成を果たしていきます。 

 

◆株主還元の推移と方針 （P7） 

• 資料の 7 ページには、株主還元の方針に加えて、参考までにこれまでの配当金や DOE、   

株主還元の推移を記載しています。 

 

• 今後は、DOE４％以上を目指した累進配当と自社株買いを合わせ、株主の皆様への還元を

充実させると共に、繰り返しになりますが、EPS や ROE のガイドライン達成をしっかり

と補完していきます。 

 

• 尚、本年の自社株買いにつきましては、現時点で実施するかどうかは決めておりませんが、

投資家の皆様と対話をしていると、今後の見通しを示せば、今年は無理に実施する必要は

ない、とのご意見も多数いただいております。 

 

• そうしたご意見や格付け機関との対話も踏まえながら、タイミングや規模を判断していき

たいと思います。たとえ今年は実施しなくても、来年以降、早期に遅れを取り戻し、2028

年までは、CUB 買収時に発行した株数 1.5 億株以上の買戻しを必ず実施してまいります。 

 

◆営業 CF と財務健全性の推移 （P8） 

• 資料の８ページには、営業 CF や Net Debt/EBITDA の推移を記載しています。 

 

• 営業 CF は、25 年には一時的に減少いたしましたが、引き続き、成長戦略や収益構造改革

の推進に加え、運転資本の改善など資本効率を重視した取り組みにより、2030 年には

5,000 億円以上の創出を目指します。 

 

• グラフに黄色の線で記載している Net Debt/EBITDA の予想には、東アフリカ事業買収に

伴う金融債務の増加を織り込んでおりませんが、赤い線で示しているように、買収が完了

すると今期は一時的に４倍近くになる想定です。但し、１～２年で３倍程度に回復する見

込みであり、財務健全性の確保と資本効率向上の両立に向けて、資本を適切に配分してま

いります。 
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◆プレミアム戦略の推進 （P9） 

• 事業利益の成長に向けた成長戦略につきまして、プレミアム戦略、BAC、グローバルブラ

ンドの拡大に分けてご説明します。 

 

• 資料の 9 ページにはプレミアム戦略の成果である、単価上昇率についてまとめておりま

す。25 年までの進捗としては、日本・欧州・オセアニアにおけるビール類およびビールテ

イスト飲料の単価上昇率は、21 年比で＋26％と大幅な上昇となりました。 

 

• 過去４年間は未曽有のコストインフレに対応すべく、各地域で値上げを行ってきたことが

大きいですが、併せて、プレミアムカテゴリーの構成比拡大や、容器やチャネルミックス

の改善などに取り組み、単価向上を実現してきました。 

 

• 日本・東アジアでは、酒税改正を追い風にして、ビール構成比を 56％から 71％まで拡大

し、欧州では、PRGM を活用して、ビールテイスト飲料を含むプレミアムカテゴリーの構

成比を 35％から 40％まで着実に高めています。 

 

• また、アジアパシフィックでは、上昇率は＋9％と小幅にとどまりますが、輸入プレミア

ムであるスーパードライの拡大や、コンテンポラリーなど収益性の高い次世代ブランドの

育成を進めています。 

 

• 昨今のインフレに伴い、プレミアム戦略の持続性を疑問視する声もありますが、過去の経

済危機の際にも一時的な減少はあったものの、プレミアムカテゴリー拡大の流れは大きく

変わっておりません。 

 

• 引き続き、当社が最も重視しているプレミアム戦略を力強く推進すべく、適正なプライシ

ングを主導すると共に、強いローカルブランドを核としたミックス改善や、好調なグロー

バルブランド、BAC の拡大により一層注力してまいります。 

 

◆BAC・NABLAB の対象領域 （P10）  

• 資料の 10 ページからは、BAC 拡大の取り組みについて記載しております。先ず 10 ペー

ジには、これまで混同することもあった BAC とノンアルコール・低アルコール飲料の

NABLAB について、その対象領域と構成比を整理しております。 
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• BAC の対象領域としては、ノンアルコール飲料、RTD、成人向け清涼飲料など、ビールに

隣接するカテゴリーの領域であり、アルコール消費の多様化、健康志向などを捉えた目指

す事業ポートフォリオの実現に向けた拡大を目指す領域であり、当社のビール類を含めた

BAC の構成比は約 13％となります。 

 

• また、BAC と一部重なりますが、ノンアルコールおよびアルコール度数 3.5％以下のビー

ルを含む低アルコール領域となる NABLAB につきましては、責任ある飲酒の推進に向け

て成長を目指す領域となります。NABLAB については、現在、領域の再定義や目標の再設

定などを進めておりますが、固まり次第改めてご報告させていただきます。 

 

◆BAC 市場の推移 （P11） 

• 資料の 11 ページには BAC の市場全体の推移を載せております。 

 

• こちらのグラフは外部データであり、調査機関によって対象範囲が異なりますが、ビール

テイスト飲料と RTD、サイダーを合わせた BAC 市場全体では、過去 15 年間の CAGR は

4.8%となり、ビール市場全体が横ばいとなる中、高い成長が持続しています。 

 

• このデータはグローバルの合計であり、地域毎にカテゴリー成長の差はありますが、飲用

スタイルの多様化やカテゴリーの浸透を背景に、今後も安定的な数量成長が続くと予想さ

れています。 

 

• 加えて、先進国を中心にプレミアム化が進むことで、より高いバリュー成長や収益性の向

上が見込まれるカテゴリーとなります。現在、戦略の具体化や定量目標の精緻化を進めて

おりますが、プレミアム戦略の柱として位置づけ、市場平均を上回る成長を目指していき

ます。 

 

◆BAC 拡大に向けた取り組み （P12） 

• 資料の 12 ページでは、BAC 拡大に向けた取り組みについて概要をまとめております。 

 

• グラフにありますように、RHQ 毎に構成比は異なり、消費スタイルや嗜好に違いはあり

ますが、それぞれの基盤を活かした価値提案に加えて、リーダーとしてイノベーションも

リードしていく方針です。 

 

• 日本・東アジアでは、スマートドリンキングの浸透を図るとともに、RTD についても『未

来のレモンサワー』など高付加価値商品の展開により収益性を重視した成長を目指します。 
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• 欧州では、ビールテイスト飲料が中心であり、高い市場シェアを活かすと共に、『Peroni 

Nastro Azzurro 0.0%』などを中心に、展開地域の拡大も進めています。 

 

• アジアパシフィックでは、RTD の価値提案を強化しており、豪州において市場シェア 1 位

を獲得するなど、主力カテゴリーとしてその成長を牽引しています。 

 

• 加えて、グローバルブランドの活用や既存ブランドの横展開、また R&D 機能を活かした

新たな価値提案なども組み合わせることで、BAC のさらなる成長で収益性を高めていく

方針です。 

 

◆グローバルブランドの展開 （P13） 

• 成長戦略の柱のひとつであるグローバルブランドにつきまして、資料の 13 ページにまと

めています。こちら過去からの推移や拡大している地域などを記載しています。 

 

• 本年よりグローバルブランド戦略を再定義し、『Asahi Super Dry』と『Peroni Nastro 

Azzurro』に経営資源をより集中投下しています。プレミアム戦略の収益性向上のカギと

なるのは、やはりブランド力になると考えています。 

 

• スポンサーシップの活用など一定の投資は必要ですが、今後も積極的なマーケティングを

通じてブランド価値を高め、グローバル展開をさらに拡大していきます。 

 

◆東アフリカ事業の買収 （P14-17） 

• 資料の 14 ページから 17 ページは、東アフリカ事業について掲載しております。 

 

• クロージングは下半期中を見込んでおり、その後 PMI を着実に実行することで、グルー

プの成長基盤として、早期に体制を確立していきます。 

 

◆収益構造改革の加速 （P18） 

• 事業利益の成長を支える収益構造改革について、資料の 18 ページにまとめています。当

社では、グローバル調達を担う AGPRO の取り組みと、各リージョンでの独自の構造改革

を両輪として、収益構造改革を推進しています。 

 

• AGPRO では、2024 年の設立から、コストダウンとコストアップの抑制効果により、5 ヵ

年で年平均 100 ミリオン・ドル以上の効果創出を目標に取り組んでいます。 
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• これまでリージョン毎に調達していた麦芽・ホップ・缶といった主原材料に加え、海上輸

送や保険などについても、グローバル調達への切り替えが完了しており、実績としては、

2024 年、2025 年共に、コストダウンのみで毎年 100 ミリオン・ドル以上の効果を創出し

ています。 

 

• また、各リージョンにおいても、2025 年からの 3 ヵ年で収益構造改革に取り組んでおり、

進捗に差はありますが、2025 年には3 地域合計で150 億円以上の成果を創出しています。 

 

• 今後も、中東情勢の影響を含め様々なコストアップが見込まれますが、それぞれの収益構

造改革を一層加速し、グループ全体のマージン回復に繋げていきます。 

 

◆プレミアム戦略の進捗 （P19） 

• 資料の 19 ページからは、各リージョンにおけるこれまでの総括や今後の方針について説

明します。先ずはプレミアム戦略の進捗となります。 

 

• 上段 3 行目に記載する 2025 年のビール類とビールテイスト飲料カテゴリー合計の販売数

量は、3 地域合計で前年比 4.2％の減少となった一方、単価は 2.9％の上昇となりました。 

 

• また、下段に記載するグローバルブランドの販売数量は、『スーパードライ』および『Peroni 

Nastro Azzurro』ともに好調に推移しました。 

 

• 一方、BAC の販売数量は、日本のシステム障害の影響などによりグループ全体では 4%の

減少となりましたが、本年は再び成長基調への回復を目指して取り組んでいきます。 

 

◆日本：業績推移と今後の方針 （P20） 

• 資料の 20 ページでは、日本・東アジアの業績推移と今後の方針を掲載しております。 

 

• 2019 年以降の業績推移としては、コロナ禍や大幅なコストアップの影響を受けたものの、

柔軟な価格改定や、ビール構成比向上などにより、事業利益や利益率は 2021 年をボトム

に回復傾向となりました。 

 

• 但し 2025 年は、サイバー攻撃に伴うシステム障害の影響により、業績が大幅に悪化いた

しました。 
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• 2026 年の方針としては、システム障害からの復興にあたり、広告販促費等の一時費用や

情報セキュリティ強化のためのシステム関連費用が発生する見込みですが、主力ブランド

を中心に販売数量の回復を進めることで増収・増益を果たすとともに、来期以降の収益基

盤の強化を図ってまいります。 

 

• 中期方針としては、売上回復に加えて、ミックス改善や SKU 最適化、コスト効率化など

を通じて収益性を高め、強靭な事業構造を再構築することで、2027 年には 2024 年を上回

る利益水準に回復させていきます。 

 

◆日本・東アジア：売上回復に向けた取り組み （P21） 

• 資料の 21 ページには、日本の売上回復に向けた主な取り組みを、更新して記載していま

す。 

 

• 日本の酒類事業においては、10 月の酒税改正による酒税一本化を契機にビールカテゴリ

ーの活性化を見込む中、継続するビール回帰の流れを捉え、ビールにおける確固たるポジ

ションの確立を進めています。 

 

• 『アサヒスーパードライ』については、2022 年以来となるブランドの刷新を行います。

中味・パッケージ・コミュニケーションを進化させ、訴求ポイントとしての強みである「冷

え」の提供価値を一段と高めていきます。 

 

• 下段に記載する BAC カテゴリーにおいては、『未来のレモンサワー』や『アサヒゼロ』

を中心に、高付加価値商品を核としたポートフォリオ拡充を進めております。 

 

• RTD およびアルコールテイスト飲料では、ブランド力の強化が着実に進展しており、2026

年においては、ともに二桁成長を計画しており、今後の酒類事業における重要な成長ドラ

イバーとして、さらなる拡大を図ってまいります。 

 

◆欧州：業績推移と今後の方針 （P22-23） 

• 資料の 22 ページでは、欧州の業績推移と今後の方針を掲載しております。 

 

• 業績推移としては、2022 年以降、３RHQ の中で最大規模のコストアップとなる中、ブラ

ンド投資は継続しつつ、大幅な価格改定と効率化により増益基調を継続しています。 
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• 但し、コストプッシュ型の価格改定影響が大きく利益率の低迷が課題となります。 

 

• 2026 年は、足元でもポーランドやルーマニアの厳しい状況が続いていますが、主要国で

の競争力の強化や、新たな成長領域の拡大に向けた投資を通じて、今後の成長モメンタム

を高めていく方針です。 

 

• 中期方針としては、2030 年を目途に事業利益率を 20%の水準へ回復させるとともに、東

アフリカ事業を加えて、グローバルな成長基盤をさらに強化していきます。 

 

◆アジアパシフィック：業績推移と今後の方針（P24-25） 

• 資料の 24 ページでは、アジアパシフィックの業績推移と今後の方針を掲載しております。 

 

• 業績推移としては、2020 年にコロナ禍の影響は受けたものの、コンテンポラリー・ビー

ルや RTD を拡大し、大幅なコストアップも単価向上と収益構造改革で打ち返すことで業

績を拡大しました。 

 

• 但し、2023 年以降は、インフレに伴う市場環境悪化や競争激化により事業利益率は低下

傾向となりました。 

 

• 2026 年は、足元ではインフレ率が再び高まっておりますが、コンテンポラリー・ビール

や RTD など成長カテゴリーの強化を継続するとともに、単価向上に向けた取り組みや収

益構造改革などにより、計画の達成を目指してまいります。 

 

• 中期方針としては、マルチビバレッジ戦略や収益構造改革の継続により、1 桁半ば以上の

利益成長を実現していく方針です。 

 

◆最後に  

• 資料の 26 ページには サステナビリティの取り組みに対する外部評価について紹介して

おります。2026 年は Sustainalytics の Industry ESG Leader に初めて認定されるなど、

各 ESG 外部評価機関から高い評価を獲得しております。詳細は、後程ご確認願います。 

 

• ５月の説明会でも申し上げましたように、株価の低迷に対して大変な危機感を持っており

ます。決算開示を早期に正常化することはもちろんですが、本日ご説明いたしましたよう

に、2030 年のガイドライン達成に向けたロードマップなどを示しながら、皆様との対話

を更に深めていきたいと考えています。 
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• また、ロードマップを示すだけでなく、実績を積み上げていくことで計画への信頼を高め、

株価のバリュエーション向上に努めてまいりますので、引き続き、末永いご支援をよろし

くお願いいたします。 

 

以 上 


