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イベント概要 

 

[企業名]  株式会社ハーモニック・ドライブ・システムズ 

 

[企業 ID]  6324 

 

[イベント言語] JPN 

 

[イベント種類] 決算説明会  

 

[イベント名]  2023 年 3 月期第 2 四半期決算説明会 

 

[決算期]  2022 年度 第 2 四半期 

 

[日程]   2022 年 11 月 16 日 

 

[ページ数]  44 

  

[時間]   10:00 – 11:12 

（合計：72 分、登壇：43 分、質疑応答：29 分） 

 

[開催場所]  インターネット配信 

 

[会場面積]   

 

[出席人数]   

 

[登壇者]  3 名 

代表取締役社長    長井 啓 （以下、長井） 

代表取締役 経営企画本部長   丸山 顕 （以下、丸山） 

取締役 経営会計・財務・税務本部長 上條 和俊（以下、上條） 
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[アナリスト名]* ゴールドマン・サックス証券  諌山 裕一郎 

シティグループ証券    グレーム・マクドナルド 

UBS 証券     水野 晃 

 

*質疑応答の中で発言をし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 

 

司会：お待たせをいたしました。ただいまより、株式会社ハーモニック・ドライブ・システムズの

2023 年 3 月期第 2 四半期決算説明会を始めさせていただきます。 

まず始めに、本日の出席者をご紹介いたします。代表取締役社長、長井啓様。 

長井：長井でございます。どうぞよろしくお願いいたします。 

司会：代表取締役経営企画本部長、丸山顕様。 

丸山：丸山でございます。よろしくお願いいたします。 

司会：取締役経営会計・財務・税務本部長、上條和俊様。 

上條：上條でございます。よろしくお願いいたします。 

司会：本日のご説明は、決算の概況および今期の業績予想を上條取締役より、今後の展望を長井社

長よりご説明いたします。 

本日の説明資料につきましては、弊社ホームページにも掲載させていただいております。本日の説

明会は、ウェブでの音声配信もさせていただいております。 

それでは、上條取締役、よろしくお願いいたします。 

上條：ただいまご紹介いただきました、上條でございます。本日はお忙しい中、弊社の第 2 四半期

決算説明会にご参加いただきまして、ありがとうございます。 

それでは私から、第 2 四半期決算の概要、および通期の業績予想につきまして、本日弊社ウェブサ

イトにアップいたしました資料に沿い、ご説明申し上げます。 



 
 

 

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 

4 
 

 

まずは第 2 四半期の決算概要でございます。それでは、ページ右下の 2 ページをご覧ください。 

5 月 13 日に公表いたしました、業績予想に対する上期の連結実績は、ご覧の通りです。残念なが

ら、売上高、利益ともに予想を下回る結果となりました。 

売上高につきましては、日本セグメントの中核をなす当社単体において、予想比で 8 億 5,000 万円

程度の未達となりましたけれども、このうち約 7 億円程度が乗用車のエンジン部品向け減速装置の

影響によるものとなりました。 

これは、半導体の調達制約などにより、お客様である自動車メーカーの生産実績が計画を下回った

ことが主な要因です。 

海外売上高につきましては、北米はほぼ予定通りでしたが、中国はロックダウンの影響、欧州はロ

ボットメーカーのサプライチェーン上の課題に伴う減産影響を受け、それぞれ約 3 億円程度計画を

下回る結果となりました。 

営業利益は、主に期初予想比で売上高が未達になった減収要因により、減益となりました。 
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次に 3 ページをご覧ください。こちらは対前年同期比の連結業績です。 

当中間期の実績は、豊富な受注残にも支えられ、増収増益となりました。 

日本、米国、ドイツの各拠点で、ほぼフル生産による操業を続け、主に人員の増加や生産シフトを

変更するなどの対策を講じることによって、月を追うごとに生産能力を引き上げてまいりました。

これにより、全ての地域において、前年同期比で増収となりました。 

利益面でも、増収に伴い全地域で増益となりました。 

収益性につきましては、半導体価格の上昇によるメカトロニクス製品に関する変動費の増加に加

え、増産対応に伴う人件費の増加、新設ラインの稼働開始に伴う準備費用の増加の影響もあり、売

上高、営業利益率は緩やかな改善にとどまりました。 
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次に 4 ページをご覧ください。こちらは主要グループ会社の業績です。 

上から 2 番目は、米国子会社です。半導体製造装置、医療機器向けの需要が大幅に増加し、増収と

なりました。これらの需要増加に対し、昨年度から本格稼働した新工場での増産対応を進めまし

た。これにより、人件費の増加、減価償却などの固定費は増加しましたけれども、増収効果により

増益となりました。 

次にその下は、国内で遊星減速機を製造するハーモニック・エイディです。サーボモータのギアヘ

ッドとして使われることが多い遊星減速機は、当社のお客様が長納期化によりボトルネックとなっ

ているサーボモータの納期に合わせ、減速機に対する発注を後送り、抑制した影響を受けまして、

減収減益となりました。 

次にその下は、中国子会社です。ロックダウンにより、期初予想比では計画未達となったものの、

前年同期比では増収になりました。 

最後にドイツです。ロボットメーカー向けを中心に、増収となりました。また、半導体製造装置向

け、また一般の小口案件も好調を維持しました。これらにより増収増益の結果となりました。 
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次は 5 ページです。単体の業績もご覧の通り、増収増益となりました。 

売上高、利益の増減要因は、この後ご説明いたします。 

 

では次に 6 ページをご覧ください。こちらは当社単体の用途別売上高の推移です。 
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ご覧のように、前々年度の下期以降、産業用ロボット向け、半導体製造装置向けの需要が増加し、

増収をけん引いたしました。 

産業用ロボット向けにつきましては、当社のお客様であるロボットメーカーから、デジタルデバイ

スや家電関連の製造工程に使われる小型ロボット用減速装置の売上高が増加しました。 

また、主に自動車産業で使われる溶接・塗装ロボット向けに加え、バッテリー生産工程でも使われ

ている小型の垂直ロボット、スカラロボット向けの減速装置も需要が増加しました。 

半導体製造装置向けにつきましては、主に前工程の製造装置や、ウエハー搬送ロボット向けの需要

が増加しました。 

自動車向けの部品として使われている車載向けにつきましては、期初予想時に前提とした売上高に

は届きませんでしたが、当社減速装置が採用された新型エンジンを搭載した車種の販売拡大と、お

客様の半導体調達状況の改善に伴い、今年度の売上高は再度増加に転じました。 

 

次に 7 ページをご覧ください。こちらは、当社単体の四半期ベースの用途別受注高の推移です。 

ご覧のように、前年度の第 3 四半期から 4 四半期連続で受注高は減少傾向となりました。 

これは、産業用ロボット、半導体製造装置を始めとした FA 機器市場の減速といった需要の減少に

よるものではなく、前年度に先行的なものを含め、高水準の受注をいただいたことの反動による発

注調整が主な要因と考えています。 
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今年度の受注トレンドは、期初段階におきましても、こうしたお客様の先行発注の反動に加え、当

社の生産能力増強に伴うリードタイム改善の見通しがお客様に浸透することにより、長納期の発注

が落ち着きを見せ、次第に健全な発注調整が行われるものと想定していましたけれども、おおむね

これに沿った動きとなりました。 

また、既にお知らせしています通り、第 2 四半期で 12 億円程度のキャンセルが発生しましたけれ

ども、こちらもお客様の在庫調整の一環としてご依頼いただいたものですので、健全な調整の一つ

と受けとめております。 

なお、今後の受注動向を見通すことは非常に難しいのですけれども、お客様や代理店さんにより抑

制されていた発注が、次第に増加に転ずると見越していますので、月次ベースの受注高は、この年

末から年初にかけて底打ちが確認できる状況になってくるのではないかと考えています。 

 

次に 8 ページをご覧ください。こちらは単体営業利益の増減要因です。 

増収による増益効果は 29 億 6,400 万円でした。 

限界利益率と在庫増減等の変化は 8 億 6,900 万円の減益影響となりました。このうち、半導体の価

格上昇に伴う減益影響は約 5 億円であり、その他の部分はセールスミックスの変化、金属材料等の

価格変動、仕掛品の在庫増減などによる減益影響によるものです。 
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製造固定費、その他費用は 13 億 5,500 万円増加しました。こちらは、生産能力の引き上げを企図

した生産部門の人員増加や、業績連動賞与などの増加による人件費の増加に加え、工場の操業度ア

ップに伴う諸経費が増加したことが主な要因です。 

販管費は 2 億 7,700 万円増加しました。これは人件費の増加、増収に伴う梱包発送費の増加、マー

ケティングコストの増加などによるものでございます。 

 

次に 9 ページは連結貸借対照表です。詳細内容は決算短信と併せ、後ほどご確認いただければと思

います。 
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10 ページも同様でございます。なお、自己資本比率につきましては、この上期 50 億円の自社株買

いを実施しましたので、そういった影響もあり、自己資本比率は 3.6 ポイント低下しております。 

 

次に 11 ページ、キャッシュフローです。こちらも決算短信と併せてご確認いただければと思いま

す。 



 
 

 

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 

12 
 

 

では引き続き、通期の業績予想について、ご説明いたします。では 13 ページをご覧ください。 

11 月 8 日に通期の業績予想を下方修正いたしました。これは上期の実績が期初予想を下回ったこ

とと同様に、依然として半導体の調達が困難であることを背景として、お客様である自動車メーカ

ーが、期初予想時の前提に対し、減産見通しとなったことが、売上高を修正した主な要因です。今

般、日本セグメントの中核をなす日本単体の売上高を 20 億円下方修正しておりますが、このうち

17 億円が、この車載向けの減額修正によるものでございます。 

一方、北米、欧州を中心とする海外売上高は、おおむね計画に沿った進捗であり、これに円安に伴

う為替換算の効果も加わりまして、期初予想に対し、海外は増収を予想しています。 

従いまして、日本セグメントの下方修正と、海外セグメントの上方修正、これに内部消去の増加な

どを考慮した結果、これらを相殺して 10 億円の下方修正となっております。 

営業利益は、日本セグメントにおいて、グループ内で最も収益率の高い当社単体の売上高を下方修

正したという減益効果がやはり大きいこと。さらに、売上は全部内部消去されているのですけれど

も、国内子会社の営業利益を下方修正した影響も加わりまして、営業利益の修正幅は、売上高の修

正幅より大きい 20 億円の減益修正をしております。 
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次に 14 ページは、当社単体の修正になります。 

修正理由は、先ほどご説明した通りでございます。 

 

次に 15 ページです。修正後の業績予想と、前年度の実績との比較になります。 
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業績予想を下方修正いたしましたが、2023 年 3 月期の連結業績は、前期比で増収増益を見込んで

います。下半期におきましては、稼働を開始した有明工場の新設ラインが、増収に寄与してくる見

通しでございます。 

 

次に 16 ページをご覧ください。こちらは当社グループの通期業績予想になります。 

米国子会社につきましては、売上高は 65%の増加を見込んでいます。用途別では、半導体製造装

置向け、医療機器向けが増収をけん引する見通しです。費用面では、人件費と新工場の償却負担増

加も加わり、相応の固定費の増加もありますが、これらを吸収して増益を見込んでいます。 

次に、ハーモニック・エイディです。上半期に引き続きまして、下期の遊星減速機の需要の見通し

は厳しく、横ばい程度になることを見込んでいますので、前期比で減収を見込み、これに伴い減益

を見込んでおります。 

次は中国子会社です。ロックダウンの影響を大きく受けた上期に比べますと、下期の売上高は緩や

かに回復するものと見込んでおりますが、スマートフォンの投資案件などに力強い動きが認められ

ないという状況ですので、楽観を許さない状況で推移するものと考えています。 

最後にドイツ子会社です。産業ロボット・人協働型ロボットメーカー様向け、工作機向けなど、比

較的需要は堅調に推移しておりまして、増収を見込んでおります。欧州地域は、日本よりも電力費

などのコストアップなどの影響もありますけれども、こういった影響を補って増益を見込んでおり

ます。 
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次に 17 ページをご覧ください。こちらは単体の前期比較になります。 

利益要因は、この後ご説明いたします。 

 

では 18 ページをご覧ください。これは通期予想の単体営業利益の増減分析になります。 

増収に伴う効果は 66 億 1,200 万円。 
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限界利益率等の影響は 16 億 8,000 万円の減益要因と見込んでおります。このうち 13 億円程度

が、上期に引き続きメカトロニクス製品に組み込まれる、半導体などの部品調達コスト上昇を織り

込んでおります。 

なお、売価の大きな変動は見込んでおりません。 

製造固定費は 28 億円を見込んでいます。これは、製造人員の増加や賞与の増加などの人件費の増

加に伴うもの、自動化ラインの新設に伴う償却費の増加が主なものになります。 

販管費も、人件費の増加、研究開発費の積み増しなどにより、9 億 9,000 万円の増加を見込んでお

ります。 

以上、駆け足でございましたが、私からの説明を終わりにいたします。ご清聴ありがとうございま

した。 

司会：上條取締役ありがとうございました。続きまして、長井社長、お願いいたします。 

 

長井：長井でございます。私から、今後の展望について、ご説明させていただきます。 

20 ページをご覧になってください。現在の当社を取り巻く環境を振り返ります。 

資料の 21 ページを見ていただければと思いますが、懸念材料として、皆さんご存じのように、原

材料の高騰、金利上昇をあげております。これは当社に限らずでございます。 
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それから、世界経済の不透明感ですが、われわれの業界の、先行指標として気にしているのは、や

はり工作機械の出荷。これがやや落ちております。 

ただ、先日も JIMTOF で、工作機械メーカー、工作機械ロボットもやっておられる会社のお話を伺

いましたら、ロボットは引き続き好調とのことです。 

ただ、ロボットメーカーさんも、かなりばらつきがございまして、出遅れたところもありますし、

中国の都市封鎖、上海の都市封鎖で、大きく影響を受けてしまったところもあるようです。そうい

うまだら模様の中で、工作機械の出荷が落ちてきている。工作機械の後には、ロボットとか FA が

ついてくるわけですから、これは気にする材料かと思っています。 

それとあと、米国の住宅価格が下がっているというのも嫌な予感がします。米国 GDP の 60%以上

が個人消費ですので、個人消費のベースとなっている住宅の価格が下がっているのが、米国の景気

低下につながる可能性もあり懸念しているところです。 

 

続きまして、23 ページをご覧ください。われわれの一番の用途であります、FA ロボット市場。 

これは国際ロボット連盟の資料ですけれども、年率 7%で伸びると公表されています。後ほどご紹

介しますが、当社はこれ以上に伸びております。 
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一時コロナの影響で、営業も低下するなど、いろいろなことがありましたけれども、逆にコロナが

故にニューノーマルが定着したために、ロボットの導入が加速されている局面もございます。特に

小型ロボット。当社の一番得意とするところですが、ここら辺の伸び率は大きいと思っています。 

次の資料は会場の方のみです。これは当社の分析によるものです。下のブルーの斜めラインが、国

際ロボット連盟の 7%という成長です。当社は過去を均しますと 12%という成長で、きておりま

す。 

 

続きまして、24 ページをご覧ください。 

産業用ロボットの中でも、以前からお話ししていますように、人協働型ロボット。これは間違いな

く伸びております。労働力の不足、そういう背景もございます。 

こういう小型の、安全柵のない環境で使えるロボットですので、まず安全というところが重要にな

りまして、ここにも書いてありますけれども、トルクセンサ付きの減速機。このようなものが関節

に組み込まれることになると思います。 

われわれ単独でも開発は進めておりますけれども、既にお客様がアクチュエーターの中に当社の製

品を使ったトルクセンサ付きのアクチュエーターを市場に出したりしております。 

それから、この延長と見てもいいかと思うのですが、最近ヒューマノイド型ロボットの話がかなり

マスコミ等を賑わせております。 
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25 ページをご覧ください。 

新聞等で、テスラのオプティマス。それから、サウジその他スマートシティでの人型ロボットの話

がかなり騒がれております。 

当社の立場から言いますと、ヒューマノイドロボットに一体何をさせるのか、ここがまだはっきり

していない。テスラなんかの話では、全く人の形をしたクローンが、工場で仕事をするんだと言っ

ていますが、部品を供給するサイドから言いますと、上半身と下半身は分けて考えたほうがいいか

なと思っています。上半身の部分は、その前のページにありました、協働ロボット（co-bot）であ

る程度十分賄えている。 

じゃあ何が違うかというと、ハンドと指の部分です。単にダンボール箱を持ち上げるだけでした

ら、必ずしも指はいらないかもしれない。けれども、この写真にあるように、指がついています。

ですので、ハンド、指部分に何らかのブレークスルーが起きる可能性はあります。 

この背景には、今まで皆さん、人型ロボットの話は散々口にしていましたが、ご存じのようにホン

ダの ASIMO も、人型ロボットを作って飛んだり跳ねたりするところまではできましたけれども、

工場で働くところまではいっていません。 

ですので、肩から先のブレークスルーが起きないと、普及しないのではないかなと、われわれは思

っております。当社の会社案内にも 3 本指のモジュールを掲載していますけれども、当社ではずい
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ぶん前から開発しており、われわれはここを狙っていきます。ただこれもお客さん側が何を考えて

いるかということになりますが。 

テスラの発表に刺激された動きもありますけれども、ここへきて、ヒューマノイドがこれだけ、マ

スコミなどでいろいろ分析したり、報道したりしていますが、いろいろなロボット関係者のお話を

伺っていますと、人間の手の動きというのはものすごいということです。これを再現するために

は、腕だけでも最低 70 個の減速機が必要になります。それに加えて、手首から先、ここが人間の

ような動きができないと、人型ロボットとは言えないのではないかとおっしゃっておりました。 

この背景には、AI が相当進化してきていて、人の動きをそのままメカのほうに反映できる状況に

なっていることがあるのではないかと思っています。 

その辺については、ここに引用させていただきましたけれども、ゴールドマン・サックスさんのレ

ポートをお読みになっていただければと思います。 

 

続きまして、26 ページをご覧ください。その他の用途としまして、従来からあります半導体製造

装置です。 

前回の説明会と変わらぬような内容ですが、いわゆるメモリー系は、市場もある程度飽和状態にな

ってきましたが、ロジック系のほうは、日本は明らかに足りませんので、先日新聞発表もありまし

たが、次世代の半導体製造会社、Rapidus を発足させるなど政府も支援しています。余談ですが、
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Rapidus の初代の社長に当社諮問委員の小池さんが就任しました。だからと言ってうちに有利にな

る話ではありませんけれども、そういうことも起きております。 

それから車載は、先ほど上條が業績のところでお話しましたように、目下のところ、半導体不足で

車の生産台数が伸びておりませんので、売上は足踏み状態です。 

 

27 ページをご覧ください。 

医療機器、手術支援ロボットは、最近になってプレイヤーが増えてまいりました。そのほとんどが

当社グループの減速機を必要としております。 
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29 ページをご覧ください。新たなアプリケーションとして、まず eVTOL があります。 

これも大学の研究室、それから民間、いろいろな所から出ております。日本でも万博のときに飛ば

すとかいうことで、かなり現実的にはなっていますが、われわれの日常生活にそう簡単には入って

こないと思います。たとえこれが 10 万円で売られても、飛ぶライセンスを持ってないので、そう

簡単には飛ばせないからです。 

そういう中で、米国のベンチャー、既に上場もしていますけれども、このトッププランナーは、も

ともと事業化を目指して進めており、これがおそらく一番早く空を飛ぶのではないかなと思ってお

ります。その会社向けに、われわれの減速機は大変重要な役割をしております。 
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30 ページをご覧ください。これは以前から紹介しています、アミューズメントです。 

これも今までのような、単なるからくり人形であっていいということではありません。いわゆるア

ミューズメント会社の作品、映画のかなりの部分が CG になっており、その CG の動きをぴったり

再現する必要があり、そのためにはそれをきっちり再現できるメカが必要です。そこで正確な位置

決めのできる当社の小さい減速機が入っております。 

これは一時コロナで、テーマパークが閉鎖されたり、エンジニアがレイオフされたりと、いろいろ

なことがありましたが、ウィズコロナの環境になりまして、また投資も再開されております。 
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引き続きまして、宇宙です。 

31 ページをご覧ください。 

これは日経新聞に、われわれが出した広告です。 

 

32 ページをご覧ください。 
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当社の歴史は、70 年代のアポロ計画の頃から関与しております。こちらは新たな月面探査活動機

で、ご存じのようにトヨタさんを中心とした開発研究が進んでおりまして、当社も操舵ユニット中

2 ヶ所で、研究に参画しております。 

以前、この場でもお話したと思いますけれども、今まで宇宙というのは、研究段階、われわれにと

っても、研究の場でしかなかったのが、世の中的にも商業の場になりつつある。 

今回資料には入れておりませんけれども、イーロン・マスクのスペース X 社、それから米国には

真面目に火星に移り住もうと言っている人達もおり、宇宙となれば、当社の製品が不可欠とご理解

いただいてよろしいかと思います。 

 

続きまして、生産能力です。34 ページをご覧ください。5 月のときとあまり変わっておりません

が、生産能力増強についてです。 

単に人と場所を増やしてではなくて、自動化を取り込んで、生産性も向上しようということです。 

これは、弊社のクロスローラーベアリングを作っている松本工場ですが、現在コンサルタントを入

れて、AGV を導入するためのコンサルを受けております。最近のコンサルの方は、工場の写真を

撮って、3DCAD に落として、いろいろな提案をしてきます。 

自動化自動化と言いますけれども、弊社の場合、手元の自動化は相当進んでいます。これは各持ち

場の作業者の工夫や、そういうものの結果、独自の手元の自動化が進んでいますが、これを連携す
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る、すなわち AGV を走らせるときの路線図と時刻表がなかなか作れない。ということで、ここの

部分にコンサルを入れて、実現しようという試みをしております。 

当然、弊社の有明工場も自動化を目指しておりますので、松本工場での成果はそちらにも展開され

ることになります。 

 

35 ページをご覧ください。これはいつもお見せしている資料です。 

結果的には、全世界で月産 16 万 5,000 台。特に、日本の産業用ロボットメーカーさんなど向けが

一番右端に書いてありますけれども、2 工場合わせて月産 13 万台です。これは近々に達成できる

見込みであります。 



 
 

 

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 

27 
 

 

続きまして、37 ページ。当社としての価値の提供についてです。 

今まであまり積極的には言ってきておりませんけれども、そもそも当社の製品は、小型軽量で、エ

コです。昨今、いろいろ問われる中で、改めてわれわれの価値とは何かを社内で議論したところ、

ここに書いてありますことが、われわれの売り物ですと。 

わかりやすく言いますと、小型になれば当然省スペースになりますし、何より減速機が小型で軽量

になりますと、使うモーターが小型で済む。これは大変大きな要素でございまして、電力消費にも

影響します。 

そういうことで、わずかですけれども、われわれが達成している小型軽量が、産業社会には少なく

とも貢献しているということであります。 
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38 ページ。その代表例としまして、最近開発しました、CSF-ULW（Ultra Light Weight）という

シリーズです。 

これはご覧のように、従来からある扁平型を採用、さらにベアリングも 4 点接触ベアリングにして

軽量にする。それから、ケース部分もアルミのダイカストにすることで、かなりの軽量化が図れて

おります。 

この製品は、今年度のグッドデザイン賞もいただきまして、今月ですか、表彰を受けてきました。 

それから、ちょっとローカルではありますが、ものづくり大賞 NAGANO でも今年度のグランプリ

を受賞しております。 
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39 ページ。具体的にどう違うかというと、従来品より倍近く軽くなっています。 

 

40 ページをご覧ください。 

どんなところに使われるかと言うと、人間の体に装着される装置であったり、これは co-bot と言

えると思いますけれど、アームの部分です。これが軽ければ、下の車体のほうの負荷も軽くて済み
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ます。軽いことによる新たな用途と言いますか、同じ用途であっても、お客様の評価は変わってく

ると思っています。 

 

41 ページ。これを減速機だけではなくて、アクチュエーター化したものが、当社の FHA-mini-

ULW でございます。 
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43 ページ。サステナブルな未来に向けた取り組みについてでございます。 

サステナブルな未来と、マスコミ受けする言葉ではありますけれども、われわれは今年 8 月末に、

SMC さん、THK さんと合同で、プライベートショーを開催しました。 

この背景は、各社のトップの皆様と話をしていると、「われわれはその業界ではそれなりにトップ

を走っていると自認はしているけれども、単独でできることには限界がありますね、何か協業でき

ればいいですね」ということで、何か契約を結んだとかではなくて、非常に緩いアライアンスのス

タートとして、この展示会が実現しました。 

それで、特に本業の製品は各社バラバラ、全く違うものを作っていますので、マーケティングを一

緒にやろうとか、そういうところはなくて、むしろ先ほどありました省人化とか省エネを通じて、

カーボンニュートラルなど、サステナブルな、SDGs のどれかに貢献できる何かを一緒に活動でき

ればいいですねということで、始めたものであります。 

そうは言いながらも、当日、おいでになった方はご覧になっていると思いますが、川田工業さんの

双腕ロボット、これは 3 社の部品で成り立っております。 

 

続きまして、44 ページ。これも 5 月のときと同じです。3 月にはサステナビリティ基本方針を発

表いたしまして、改めましてわれわれの使命とは何かを定義しました。 
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われわれは、このハーモニック・ドライブという製品しか作っておりませんので、50 年以上前の

この発明をさらに深めて、進化させていく。これがわれわれのミッションだろう。それの効果は、

先ほどお話しましたように、小型軽量がいかに産業社会に貢献しているかということになるのでは

ないかと思っております。 

 

続きまして、45 ページをご覧ください。 

これも以前から使っている図ですが、新たに加わったのは、展示会、ロボット展のときから始めた

SDGs17 番目のパートナーシップというところです。 

アフリカでアパレルを作って、日本でブランド展開をする DOYA さんとのパートナーシップで

す。その NPO 法人の方針は、金銭の寄付だとそれが途絶えると、あとが続かないため、単にお金

を寄付するだけではなくて、むしろ自立を促そうと職業訓練学校を作るなどに売上の一部を寄付さ

れていると聞きましたので、われわれもそことパートナーシップを組みました。そこの製品を購入

し、展示会の説明員のユニフォームにするとか、アメニティグッズを来場者の皆様にお配りしてお

ります。 
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以上で、説明を終わりますが、最後に今年度起きたこと。 

SDGs に絡むことが多いですが、有明工場ではカーボンフリーの電気を導入。 

それから当社のドイツ子会社が ISO50001 を取得しております。 

また、先ほどお話しました、グッドデザイン賞、ものづくり大賞 NAGANO。 

来年 1 月には、ハーモニックコンサート。コロナで長らくできておりませんけれども、これを再開

することを考えております。 

以上、長井からご説明申し上げました。ありがとうございました。 
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質疑応答 

 

司会 [M]：長井社長ありがとうございました。 

それではこれから質疑応答に移らせていただきたいと存じます。恐れ入りますが、ご質問の際に

は、ご所属とお名前をお願いいたします。 

それでは、会場の方からお願いいたします。 

諫山 [Q]：ご説明ありがとうございました。ゴールドマン・サックス証券、諫山でございます。よ

ろしくお願いいたします。簡単に三つ、伺わせてください。 

一つ目は、上條さんのご説明の中にありました、受注の底入れ。ちょっと短期間の話にはなるので

すけれども、御社の流通在庫というか代理店網の払底というのは、確かにそうなのかなと思う一方

で、スカラロボットメーカーが数万個の生産低下とかで、実需の切り下がりとかのお話がある。工

作機械も ST も今追加で下がっているというお話があると思います。 

コメントの確認ですが、年末年始ごろに底打ち、底入れというのは、御社の在庫払底で需要が戻る

という話が主なのか、実需の部分の底打ちも加味してのコメントなのか。もともとは、確か年末年

始ぐらいかなと、私も感じていた部分でありますけれど、需要停滞が足元で言われるようになって

いるので、御社の受注の底打ちと、あとは実需の底打ちを、大体今いつぐらいで見ているのか、少

しコメントの確認をさせてください。これが一つ目です。 

丸山 [A]：丸山でございます。ただいまの諫山さんのご質問に関しまして、受注の底入れというお

話で、冒頭上條からもお話がありましたが、社長のプレゼンの中で、いわゆる受注の波についての

説明があったと思います。 

今のご質問に単純にお答えをすると、この 12 月、もしくは 1 月ぐらいで底打ちができそうという

のは、われわれのお客様の在庫。今の注残とお客様の在庫のバランスを考えたときに、おそらく

12 月以降から徐々に戻っていくという見方をしております。 

これは実需とは、ちょっと乖離はするのかなという認識を持っています。以上でございます。 

諫山 [Q]：ありがとうございます。実需で戻るとしたら、春節明けとか、そういうような目線を今

ご覧になってらっしゃるのでしょうか。 
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丸山 [A]：目線としては、これは明確に言いきるのは難しいのですけれど、われわれ自体の環境か

らすると、今、長納期で相当注残が溜まっていたものが、今年度末までには 100%正常な納期ぐら

いに戻ると思います。 

そういう中で、来期上期を想定したときに、そのときの市況感がわれわれの実需という形で、おそ

らく表れてきますので、早くて年度末、もしくは来期の 1 クォーターぐらいに、実需と連携してく

るのではないかなという見方を、今現在は持っております。 

諫山 [Q]：ありがとうございます。二つ目の質問です。ヒューマノイドの話をせっかくしていただ

いたので。ここの浸透に結構鍵になると言われているのが、値段の部分もどうなるのかです。御社

の付加価値がどうなるかですね。 

減速機は絶対に必要だというのは、よくわかっているつもりなのですけれども、コストのイノベー

ションとかも、かなりないといけない。技術的なハードルの部分の話を、肩から先の部分のところ

で、長井社長からいろいろと頂戴しましたが、価格とのバランス、どういうふうに今、技術のイノ

ベーションを狙っていこうとされているのか。 

これは異材を使っていく話になるのか、クオリティを落としてまでやることになるのか、それと

も、指先の部分まで考えていくと、高い現状のままにならざるを得ないので、それはロボット自体

の値段が上がるお話になるとお考えなのか。 

技術イノベーションの方向が、ヒューマノイドを考えていったときに、どうなると今考えていらっ

しゃるかを、ぜひ伺わせてください。 

長井 [A]：これに関しまして、長井から回答させていただきます。資料のほうにも書きましたけれ

ども、価格とか、安全性とか、いろいろなハードルは高いと思っています。 

当社のできることは、とりあえず価格についてですが、われわれはこのロボットを売る立場ではあ

りませんので。よく開発の段階からハーモニックさん高いんだよねと言って話が始まると、うちの

営業なんかが言っていますが、そのときは、まず良いものを作りましょうと言うようにと、言って

います。 

ですので、われわれとしては、品質を落としてまで価格を下げることは、全く目標にはしておりま

せん。ただ、異材とおっしゃいましたように、カーボンを使ったりとか、先ほどもありましたよう

に、うちの ULW のようにアルミのハウジングをやることによって、うちの既存の 3 番や 5 番も含

め、もう少し軽くはできると思います。 
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うちの技術の責任者の話を聞くと、肩から先はとにかく軽くないといけないということです。しか

も腕をゆっくり動かすのであれば問題ないですけれども、人間並みのスピードで仕事をさせようと

すると、一つ一つの部品を軽量化しなくてはいけませんので、われわれは従来通りの正確な位置決

め精度、ゼロバックラッシュに加えて、軽量化とダウンサイジングも考えながら、チャレンジして

いきます。 

これは具体的に、今どこからという話ではなくて、諫山さんにもレポートをいただいたように、世

の中でこの話が出てきたことに加えで、われわれとしても、3 番、5 番を使った指モジュールまで

やっているので、これは会社としてチャレンジすべしと、というスタンスです。 

諫山 [Q]：ありがとうございます。最後の質問、ファンダメンタルに関係ない部分なのですけれど

も。昨日、ナブテスコさんの株式売却が発表されて、今日の株価反応も厳しいことになっているわ

けなのですけれど、これは起こってしまったので仕方ない部分ではあると思うのですが、年度初め

にも株価動向をご覧になってバイバックをやったりとか、これからどういうスタンスで、資本市場

に対して取り組んでいくのか。 

まだここから 1 年ぐらいは売却が続くことになるので、そこは正直厳しいお話になると思うのです

けれど、こうなってしまったのは残念ではありますが、これからどうされるか。特に需給が変化す

る中で、今のお考えであるとか、何かしら施策をやろうとするのか。ここに至った経緯とか、お話

できることがあれば、改めて伺わせてください。以上です。 

上條 [A]：では私から、ご回答いたします。まず経緯につきましては、ナブテスコさんは、既に

20%、過去にお持ちいただいて、半分を去年から今年にかけて放出されて、残りも放出されると言

われていましたので、それが起きたということで、方針がそのまま現実になった点では、驚きは特

にないというところにはなります。 

ナブテスコさんとは協業関係を結んできて、非常に良い関係できていたのですけれども、去年、協

業を解消しました。ただ、これは何か意見が相違したとか、そういうことで解消したわけではな

く、非常に良い関係を今でも築いている状況です。ナブテスコさんからも、この売却手法について

は事前にお話をいただいており、昨日を迎えたというところでございます。 

売却手法の良い悪いについては、これはいろいろなお考えもあるし、いろいろな検証がされるのか

もしれないのですけれども、われわれもナブテスコさんも当社株価が下がることはお互いに困る話

で、そこについては完全に同じ方向、利害関係も一致していて、同じ船に乗っている状況の中で、

ナブテスコさんが最適な方法はこれだと、ご選択いただいた状況ですので、当社としては、ナブテ

スコさんの資産売却のお話ですので、ナブテスコさんの意思決定を尊重することにしました。 
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今後の対応ですけれども、株価が非常に低迷してしまったり、われわれがあまりにも株価が割安に

放置されている状況だと認識した場合は、バイバックは当然に選択肢としては乗ってくると思って

います。 

ただ一方で、先ほど申し上げたように、当社はまだまだ成長余力があって、これからまだ旺盛な設

備投資なども控えていると考えていますので、その時々の状況によりますけれども、資金はまず、

株主の皆様の期待にお応えするという意味では、成長投資に充てていくことを第 1 優先に考えつ

つ、市場の状況を見ながら、適宜対応していきたいと思います。以上です。 

諫山 [M]：ありがとうございました。 

司会 [M]：ありがとうございました。会場でご質問のある方は挙手を、Web でご参加の方は画面

左下の「手を挙げる」ボタンを押してください。また、チャットでのご質問も受け付けておりま

す。 

マクドナルド [Q]：ありがとうございます。シティグループ証券、マクドナルドです。今日はあり

がとうございます。何十点ぐらい質問があるのですけれど、まとめて、一つ二つ。 

一つは、先ほど上條さんがおっしゃった、成長投資とかいろいろ、ポテンシャルがあることはわか

っているのですけれど、なのに、キャンセル、取り消しの話もあったので確認です。これは中国だ

ったのですか、それとも日本なのか、その取り消しの背景をもう 1 回教えてください。お客さんの

在庫調整という話もあったのですけれど、国内なのか海外なのか教えてください。 

丸山 [A]：では丸山からお答えします。キャンセルに関しては、主に、われわれメインのロボット

メーカーさん関連が多いです。どちらかと言うと、彼らは需要に関しては、今足元少し調整局面に

入っている感じはするのですけれど、今まで事業も、受注も含めて結構良かった。 

なんだけれど、われわれのメカトロ商品と同じように、電子部品関係の調達が思うようにいかな

い。で、結局彼らが想定していた生産計画通りにいかない。 

われわれは、お客様から、昨年来、相当高い受注いただき、それに対する減速機は、彼らのもとも

との生産計画に対して十分満たしている。なんだけれども、他の部品が集まらない。この差額分の

減速機のいわゆる余剰じゃないのですけれど、他の部品がなくて溜まってしまう減速機の在庫が、

お客様のほうで許容できないレベルになった会社さんのほうからは、われわれもキャンセルを協力

していっているということです。 
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無理に押し込むのではなくて、お互いに情報を共有しながら、お客様に無理な在庫を持たせないよ

うにしている。これはお客様と、われわれの代理店、この両者になりますけれども、主に日本の中

でそういう調整をしております。 

マクドナルド [Q]：確認したいのは、国内か海外かというのは、御社の場合は海外の子会社が 12

月決算ですので、もし海外だったらこれは 4-6 月で、今 11 月ですので、御社の海外子会社が 7-9

月が 3Q になるので、3Q に同じような受注キャンセルがあったかどうか、確認したいです。いか

がですか。 

丸山 [A]：3Q の話は、もう見えてはいるのですが、なかなかずばっとは言えませんけれども、一

言で言うと、海外においてはほとんどキャンセルは出ておりません。 

マクドナルド [Q]：ちょっと別件で、自動車のところですけれども、今回下方修正は車載の関連、

しょうがない面もあるのですけれども、確認で、もう 1 回。説明会資料の 35 ページのスライドの

車載の生産能力の表で見ると、来年 3 月まで、月産で車載向けは 9 万台ぐらいと書いてあるのです

けれど、単独の受注の推移とか売上で、6 ページから 7 ページを見ると、全然そのような構成はな

いように見える。今、稼働状況がどうなっているか教えてください、車載の工場のところで。フル

生産がいつになるのか教えてください。 

で、もうちょっと長いスパンで見ると、例えばあと 5 年ぐらいで、売上の構成の中で車載はどのく

らいを占めてくるのか。と言うのは、まだまだ疑問があるのは、ミックスの収益構成とか生産構成

で、自動車の収益性が低いと見ています。 

自動化工場とかいろいろ変化の面もあることはわかるのですけれど、ハーモニックにとっては、こ

の車載ビジネスが本当に、ロボットとか医療とか半導体製造装置と、同じような付加価値があるの

か、疑問がありますので、改めて今、生産能力と、数年後、車載の構成がどのぐらいと見ているか

教えてください。 

丸山 [A]：私からご説明いたします。今足元、まずここに提示している 9 万台という能力、これ

は、専用設備の設備能力になります。これは、計画をいただいた段階で、われわれは 1 年半ぐらい

前から準備をしないと立ち上げできません。結局、そこのタイムラグの差分が、今の稼働率低下を

招いている。正直フル稼働は全くできていません。おおむね、どうでしょう、30%とか、そんな感

じです。 

ただ、人員に関しては、ある程度、FA 関係のラインと調整しながら、無駄な人員投入はしており

ません、当然ですけれど。 



 
 

 

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 

39 
 

これからの話ですが、当然、半導体云々の話がすぐ改善できるかどうかはあるのですが、いわゆる

長期スパンで見た場合、基本的にはこの 9 万台フル生産で何とか対応できる計画を、まだいただい

ておりますので、それの達成率に関しては、どこまでというのはありますけれども、基本的にこの

9 万台体制が完全な過剰設備になるとは、ここ 1 年 2 年 3 年先を見た場合に、全く考えておりませ

ん。 

あと収益性に関しては、設備投資の部分は、相当大きい部分があるのですが、ただこれは非常に内

製率の高い製品なのでほとんど社内で作れる、材料以外は。 

ということで、いわゆる社内に落ちるお金は、FA 関係よりもかなり上です。いわゆる限界利益率

ですね。ですので、しっかりした数量が確保できれば、この事業の付加価値は決して低くはないと

思います。 

マクドナルド [Q]：ありがとうございます。最後に、長井社長に。技術進展とかイノベーションと

か言われているのですけれど、確か数年前に、abacus drive の話があったのですけれど、これは将

来的にプラスかマイナスになるかと、いろいろ疑問があったのですけれど、その後あまり話を聞か

なくなりました。 

今足元では abacus drive が、御社がいろいろ協力して、スタンフォード大学ですか、とかいろい

ろ力を入れていたと思うのですけれど、どうなったのか教えてください。以上です。 

長井 [A]：abacus はまだ続いております。この原理が間違っていないことは、われわれの実機で

も証明されておりまして、すなわち、波動歯車よりも効率が良いことは証明されています。 

ただし、ハーモニックドライブ®が今日の姿になるのに 50 年かかったように、この稀な発明も、

商品化には時間がかかります。われわれの役割は、どんどん実機を作っていくことなんですが、こ

のアイデアを発明した人の思いと、実際に物に展開するときの、設計図に落とし込んでというとこ

ろで、難しいところがありまして。 

それと、われわれも多忙な面もありまして、少しスケジュールは、ビハインドになっています。た

だ、これはやめておりませんし、相変わらず、われわれは SRI と共同開発を続けております。 

また、まだここには発表しておりませんけれども、同じ発明者が、これはもう特許も公開されてい

ますが、無段変速機、非常にユニークな無段変速機を発明しております。これにも、われわれは

今、並行して関わっております。この発表は、先月、京都でありました IROS というロボット学会

で、当人が発表しておりますので、調べていただければと思います。これはもう、常人じゃ思いつ

かない発想の発明です。 



 
 

 

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 

40 
 

われわれはこれを、うまくすればロボットの関節。先ほど申し上げましたように、人型ロボット、

それから協働型ロボットも、まず安全柵がありませんので、安全というところで、ここに無段変速

機が使えれば、ぶつかっても大丈夫と考えております。 

もしくは、小型のパーソナルモビリティ用変速機部分として使えるかなということで、われわれは

ロボットと小型のモビリティ用途に限定して、この新しい発明に協力しております。 

司会 [M]：ありがとうございました。それではお時間もございますので、誠に恐縮ではございます

が、次のご質問者を、最後のご質問者とさせていただきます。ご質問ご希望の方。では、センター

の列、一番前の方お願いします。 

水野 [Q]：UBS 証券の水野と申します。お世話になります。いくつか確認する内容になりますけ

れども、まずお客様の在庫調整ですが、その波が複数のロボットメーカーに広がる可能性に関し

て、教えてください。 

なぜお伺いするかと言いますと、ロボットメーカーの受注の強さが、今回のサイクルって結構濃淡

があるなと感じるところでして、ファナックさんなんかは極めてまだ強いと思うのですが。 

それが、例えばエンドマーケットのエクスポージャー、EV 比率が高いとか、そういうところから

きていて、結果的に御社のお客様の中でも在庫の調整が起こるリスクは広がらないと考えていいの

か、そこまではまだ言えないのか、ヒントを教えていただけると助かります。お願いします。 

丸山 [A]：では、丸山から。今回、単体の業績、売上、これはいわゆる車載がメインというお話も

ありますが、若干これから、キャンセルはもう終わった感じではないのかなという印象を受けてお

りまして。その辺も織り込んだ中での数値となりますので、それがさらに広がるかどうかは、われ

われ今、なかなかコメントしづらいところはありますが、相当な部分は織り込んで数字をご提示し

ております。従いまして、大きな広がりについては、これ以上は、あまり見ていないです。 

水野 [Q]：すなわち、産機のほうで考えれば、今回 12 億円の中のいくつかの割合が産機だと思う

のですけれど、それがある程度続くかもというのは、今回の計画には入っている。そういう理解で

いいのですか。 

丸山 [A]：一応見込んでおります。 

水野 [Q]：わかりました。事実として、まだ出ているかどうかまでは、言えない。わかりました。 

あともう一つが、株価のところですけれども、今朝、投資家の方と話していましても、皆さん、ど

ういうふうにハーモニック・ドライブが反応するのかなというのを気にされていまして。 
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ここでお伺いしたいのは、政策保有株の扱いなんですが、有報を年度末で見てみると、特に銀行の

部分に関しては、前期末で処分されている部分があったかと思います。金額は小さかったと思うの

ですけれど。 

ただ、まだ不二越さんですとか、もちろんナブテスコさんも残っていまして、例えばナブテスコさ

んの部分が 100 億円ぐらい、確か残っていたと思うのですけれど、そういうのを売却してバイバ

ックに活用できないのかどうかとか、そこまで言うと、結構踏み込んだ内容になっちゃうのです

が、政策保有株の御社としての今の扱いのスタンスというところはどうですか。 

あとは、ナブテスコさんの株の扱い、今までの質問と重なっちゃうかもしれませんが、改めて教え

てください。 

上條 [A]：政策保有株ですけれども、基本的には少なくしていく縮減の方向は、上場企業全体に求

められているところだと思いますので、そういうスタンスでは考えています。 

ただ一方、不二越さんはそんなに大きなポーションではありませんし、かつ事業上も密接な関係も

あるという意味で、われわれがこれを保有する意義が十分にあるという整理をしていますので、こ

れについては引き続き保有していくことになるかなと考えています。 

一方、ナブテスコさんの株につきましては、先ほど申し上げたように、協業関係が解消した状況で

すので、これについてはしかるべきタイミングで、ゼロに向かって放出していくのが、基本的な考

え方です。そのときのその資金をどう使うかは、そのときの状況によって判断していきたいと思い

ます。 

水野 [M]：ありがとうございます。以上です。 

長井 [A]：ちょっと私から。最初の、在庫のキャンセルが、ロボットメーカーに広まるのか、みた

いなご質問がありましたけれども、ご存じのように、ロボットメーカーさんはそれぞれ得意分野が

あって、スカラのメーカーもあれば、ファナックさんのように、大型から小型までというメーカー

もあります。おっしゃるように、ファナックさんは 1 人勝ち状態ではありますが、どこかが在庫調

整を始めたから、ロボットメーカー全般に広がるという話ではありません。各社の用途、分野に応

じてです。 

それよりも、私が冒頭で世界経済の不透明さと申し上げましたけれども、むしろこちらのほうが、

共通して影響する要素だと考えています。むしろ、そこら辺に関しては、皆様のレポートに期待を

するところでありまして、本当に世界の景気が悪くなれば、スカラだろうが、何だろうが、同じこ

とが起きると思っています。 
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司会 [M]：ありがとうございました。 

それでは、質疑応答をこれで終了させていただきます。最後までご清聴いただき、誠にありがとう

ございました。 

以上をもちまして、2023 年 3 月期第 2 四半期決算説明会を終了いたします。 

ご参加いただき、誠にありがとうございました。 

［了］ 

______________ 

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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