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登壇 

 

司会：本日はお忙しい中、2025 年 12 月期決算説明会にご参加いただきまして、誠にありがとうご

ざいます。 

本日は、当社 IR サイトに掲載しております決算短信および決算説明会資料をもとにご説明させて

いただきます。 

それでは、本日の出席者をご紹介いたします。株式会社コーセーホールディングス 代表取締役社

長の小林でございます。3 月 27 日をもって新社長に就任予定の常務取締役の澁澤でございます。

株式会社コーセー 上席執行役員の松浪でございます。株式会社コーセーホールディングス IR 室長

の花倉でございます。 

なお、本日の会議は録音させていただいておりますことをご了承ください。 

それでは、早速ですが決算内容について、松浪よりご説明いたします。 

松浪：株式会社コーセーの松浪でございます。日頃より当社業務につきまして多大なるご高配を賜

り、深謝申し上げます。また、本日はお忙しいところ Web 会議にご参加いただきまして誠にあり

がとうございます。 

私より、弊社ホームページの IR サイトに公開しております決算関連資料に基づき、2025 年度の決

算概要をご説明させていただきます。 
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まず、サマリーでございます。連結ベースの売上高は 3,301 億円、前期比 74 億円プラスの 2.3%

増、為替影響を除くと 2.6%増となりました。主力のコーセー事業、アルビオン事業およびコーセ

ーコスメポート事業の売上高が伸長いたしました。 

また、営業利益は 184 億円となり、前期比 11 億円プラスの 6.3%増となりました。タルト事業お

よびアルビオン事業で減益となるも、コーセー事業の収益性が改善し増益となりました。 

通期計画に対して売上高はアジアにおいて上振れたものの、日本が下振れしました。 

営業利益は、コーセー事業およびコーセーコスメポート事業を中心にマーケティングコストを抑制

したものの、日本の売上の計画下振れ、および原価率が想定より上昇し、未達となっております。 
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4 ページは主要項目の PL になります。経常利益は為替差益が前期より減少したため 214 億円、前

期比 1 億円マイナスの 0.8%減となりました。 

親会社株主に帰属する当期純利益は、前期において中国本土の構造改革に伴う事業整理損を計上し

たこと、および法人税等の減少により 151 億円、前期比 76 億円プラスの 101.2%増となりまし

た。 
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5 ページは、連結ベースの地域別売上高における対前年の滝チャートです。 

日本およびアジアにおいて増収となっております。 
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6 ページは、日本における売上高の説明となります。 

売上高は 2,153 億円、前期比で 39 億円プラスの 1.9%増となりました。 

DECORTÉ およびコーセーコスメポート事業は過去最高売上高を更新し、加えてアルビオンおよび

ONE BY KOSÉ の増収がメイクアップブランドの苦戦を打ち返した結果、地域全体では増収となっ

ております。 

DECORTÉ は新製品「AQ 毛穴美容液オイル」および「ユース パワーエッセンス ローション」が

ヒットし、売上に貢献しました。 

アルビオンは、エレガンスにおいて一部商品における価格改定の駆け込み需要の反動や、日中関係

悪化の影響により減収となりましたが、アルビオンのエクシアシリーズを中心に内需を捉え、事業

全体では増収となりました。 

コーセーコスメポートは、ソフティモおよびグレイスワンが貢献し増収となっております。 
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続いて、アジアの売上高です。 

売上高は 441 億円、前期比 34 億円プラスの 8.6%増となりました。 

免税チャネルは減収となったものの、中国本土の増収と新規連結対象となったピューリ事業の上乗

せにより、地域全体では前年の実績を上回りました。 

中国免税は、前期の第 2 四半期に中国市場が V 字回復すると見込み出荷を拡大していたため、前

年ハードルが高かったことに加え、今期は当社主導の出荷抑制を実施したこともあり、減収となり

ました。ただし計画対比では中国免税等が想定を上回り、上振れで着地しております。 

一方、中国本土は期初計画において 1 割減収を見込んでいたものの、大型 EC セールが好調に推移

し、増収を確保しました。なお、オフライン販売におきましても DECORTÉ のハイエンド商品の

売上構成比が上昇し、ブランドイメージの向上が着実に進んでいると考えております。 
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最後に、北米他の売上高です。 

売上高は 707 億円で前期並みの実績となりました。 

タルトは円ベースではわずかに前期の実績を下回ったものの、現地通貨ベースでは前年並みを維持

いたしました。 

その他の増収には雪肌精の北米の大型リテーラーへの売上伸長が貢献しております。 

  



 
 

 

9 
 

 

9 ページは、営業利益の対前年でのブレイクダウンとなります。 

第 4 四半期累計の営業利益は 184 億円、前期比で 11 億円プラスの 6.3%増となりました。 

その主因は増収による売上総利益の大幅な増加です。 

一方、販管費については、株式会社コーセーのコスト削減の実施、および中国コーセーの構造改革

効果が顕在化したものの、新規連結対象のピューリ社におけるのれん償却をはじめとした管理費の

上乗せと、タルト社における物流費の増加等により、販管費全体では増加しております。 
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10 ページは、連結ベースの地域別売上高における対計画の滝チャートです。 

アジアが上振れたものの、日本と北米他が下振れ、全体でも計画を下回る着地となっております。 

日本は、コーセー事業およびアルビオン事業が第 3 四半期の計画未達を第 4 四半期で挽回できず、

8 月 7 日時点の修正計画に対し未達となっています。主な要因は、日中関係の影響に伴うインバウ

ンド需要の低迷、ならびにメイクアップブランドの苦戦の継続によるものであります。 

一方、アジアにつきましては、中国本土の主要な EC セールの好調や、その他アジア各国の復調に

より計画を上振れております。 
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11 ページは、営業利益の対計画でのブレイクダウンになります。 

減益の主因は、売上高の計画下振れおよび原価率の想定以上の上昇です。 

販管費は、コーセー事業およびコーセーコスメポート事業を中心に、マーケティングコストの効果

的な使用により期初計画を大きく下回りました。 
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12 ページはセグメント別の損益です。 

化粧品事業は、タルト事業およびアルビオン事業で減益となったものの、中国本土の黒字転換に加

え、コーセー事業のコスト削減が貢献し、増益となっております。 

コスメタリー事業は、コーセーコスメポート事業において前期並みの実績を維持しましたが、ヴィ

セなどのメイクアップブランドの減収による粗利減を相殺するには至らず減益となりました。 
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13 ページは、主要グループ会社の営業利益についてです。 

アルビオンはインバウンド売上の減少や、積極的なマーケティング活動により利益率は低下してお

りますが、1 桁後半パーセントを確保しております。 

コスメポートは、原料価格の高騰に対し、販売費を抑制したことで 2 桁パーセントの利益を維持し

ております。 

タルトは、ブランドプレゼンスの向上を目的とした積極的なマーケティング投資を実施したことに

より減益となっております。 

DECORTÉ および雪肌精の売上高については、先ほどご説明のとおりであります。 
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2026 年度の連結業績予想についてです。 

売上高は 3,500 億円、営業利益は 200 億円を計画しております。 

売上高は、日本の主要 3 事業、タルト事業およびピューリ事業の伸長により、円ベースで前期比

6%増、3,500 億円を見込んでおります。 

営業利益は、新設する南アルプス工場の減価償却費やインフレが顕在化した日本を含め人件費の上

昇、物価高に伴う管理費の増加を見込んでおりますが、増収による粗利増に加え、コーセー事業で

の稼ぐ力の向上に向けた取り組みを推進することで打ち返し、前期比 8.3%増、200 億円の利益達

成を目指します。 

なお、コーセー事業での稼ぐ力の向上に向けた取り組みについては後ほどご説明させていただきま

す。 
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15 ページは、2026 年度の売上計画です。 

日本ではハイプレステージとコスメタリー事業を中心に売上成長の継続を目指します。 

アジアでは、タイの Panpuri の売上成長および中国本土の回復を見込み、北米他ではタルトを中心

としたさらなる売上伸長を目指しております。 
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16 ページは、2026 年度の営業利益計画のブレイクダウンになります。 

営業利益は 200 億円、前期比で 15 億円プラスの 8.3%増を計画しております。 

増益の主因は、増収による売上総利益の大幅な増加であります。 

販売費は、アルビオン事業、コーセーコスメポート事業およびタルト事業でのマーケティング活動

強化により増加する見込みであります。 

2026 年度から移行した持株会社体制を活かし、グループ全体の収益性および効率性を中長期的に

向上させていきたいと思っております。 

私からは以上になります。ありがとうございました。 
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小林：小林でございます。私からは、2026 年度より持株会社体制に移行した、この各事業におけ

る 2026 年度の戦略についてお話しいたします。 

まず、コーセー事業に関してご説明いたします。直近数年間では、特に日本市場で好調に売上を伸

ばしていますが、オンライン、オフラインともに高い成長率を維持することができました。 

日本における躍進を支えたのが、DECORTÉ や雪肌精といったスキンケアブランドです。一方、メ

イクアップブランドは競争激化で思うような成長を遂げることができませんでした。 

売上成長とともに、2025 年度は収益性の改善にも取り組んでまいりました。2024 年度のコーセー

事業は赤字でしたが、日本における抜本的な費用構造の見直しや中国事業の再編を経て、2025 年

度の収益性は大きく改善しました。 

この状況を踏まえて、コーセーブランドに関しては大きく四つの方針を掲げて事業を推進してまい

ります。 

一つ目が、これまでの好調を支えた DECORTÉ の日本市場における持続的な成長、二つ目が、売

上構成の多くを占めている DECORTÉ に続く第 2・第 3 の収益の柱の確立、三つ目が、直近で苦戦

しているメイクアップブランドの市場プレゼンスの向上です。そして四つ目が、グローバル展開の

さらなる推進です。また、コーセー事業全体として、引き続き稼ぐ力の向上にも取り組んでまいり

ます。 

各方針の具体的な取り組みや期待効果などは、後ほどスライドでご説明いたします。 
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まず、DECORTÉ についてです。 

リポソームシリーズの大ヒットや話題性のある商品のローンチにより、この 5 年間で国内の顧客数

は約 3 倍、若年層は約 5 倍に拡大いたしました。 

2026 年度の戦略テーマは、その勢いの継続に加え、サイエンスに裏打ちされた機能的価値と高品

質イメージを確立させることです。若年層の顧客数拡大を維持しつつ、今後は AQ やリポソームシ

リーズを通じ、エイジングケアの訴求を高めてまいります。これにより、購買力の高い 40 代以上

の顧客層を取り込み、より強固な収益基盤を築いてまいります。 
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次に、DECORTÉ に次ぐ第 2、第 3 の柱として重視している、雪肌精および ONE BY KOSÉ につい

てです。 

雪肌精の戦略の中心にブライトニングシリーズを据え、収益の要といたします。 

今後は、EC や流通等の取り組みを通して顧客開拓を進め、高機能な新商品の投入により、マス市

場でのさらなるシェア拡大を目指します。 

さらに、昨年登場した雪肌精 BLUE のプレステージ市場への導入を国内外で進め、ブランド価値の

引き上げを図ります。 

ONE BY KOSÉ も技術力の高さと確かな効果実感が支持を集め、高い売上成長を維持しています。 

2026 年度は、得意とする高機能な美容液をフックにクロスセル推進をするとともに、会員プログ

ラムの拡充を通じて顧客ロイヤリティを強化いたします。 
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続いて、メイクアップブランドについてです。 

競争が激化する市場においても、確たるプレゼンスを発揮すべく、各ブランドの強みとなるカテゴ

リーに投資を集中し、売上高を再び成長軌道へ移行させます。 

ジルスチュアートは、ヒーローアイテムの育成とギフト需要の取り込み、アディクションは、デジ

タルとリアルを融合し、若年層との接点を拡大します。 

ヴィセは「ネンマクフェイク ルージュⅡ」の発売を皮切りに、年間を通じたプロモーションを実

施し、シェア拡大を図ります。 

好調なメイクキープシリーズについては、ミストの圧倒的なシェアを維持しつつ、新カテゴリーの

開拓と、さらなる成長を目指します。 
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次に、海外事業です。 

中国事業は、2025 年度は黒字化を達成しましたが、今年度はさらなる収益性の改善を目指しま

す。CRM を活用した需要創出や効果・効能のエビデンス発信等を高め、外部環境に左右されにく

い筋肉質な事業体制を作り上げます。 
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トラベルリテール事業は、中国における事業安定化を図るとともに、日本での販売強化や欧米市場

の新規開拓を推進します。 

また、ホールディングス体制への移行に伴い、グループ各社との共同交渉など、グループシナジー

を発揮します。 

米国事業については、EC を起点とし、現地のプレステージ市場におけるブランド認知を高め、新

たな成長エンジンへと育成してまいります。 
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続いて、グループ各社の取り組みについてです。 

アルビオンは、長年の強みである接客力を活かし、店頭での着実な顧客づくりと、1 店舗当たりの

収益性強化を進めてまいりました。昨年は、インバウンド需要が減少したものの、堅調な内需が下

支えをした結果、通期での売上成長を維持しています。 

2026 年度からは、統合 ID による会員プログラムと EC 販売を開始し、メーカー主導の顧客アプロ

ーチを本格化します。リアルでの接客の強みにオンラインの利便性が加わるだけでなく、今まで接

点を得られなかった顧客層を店頭へ誘導し、販売活動を活性化させます。リアルとデジタルの融合

により、より多くの顧客層へブランド価値を訴求し、新たな成長機会を創出してまいります。 
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コーセーコスメポート事業は、引き続きカテゴリーNo.1 アイテムづくりを通したブランド売上・

シェアの拡大を図ります。市場競争力のある 4 大ブランド、ソフティモ、クリアターン、サンカッ

ト、グレイスワンに対しマーケティング活動を集中的に実施します。 

原料高騰などの環境変化に対し、高付加価値商品の投入によりコスト増を吸収し、営業利益率

10%水準を維持します。 
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タルト事業は、北米の消費センチメントが悪化する中でも実績を確保し、コンシーラーに加え、マ

スカラでも全米シェア No.1 を獲得しました。EC チャネルが好調に推移しており、強固なブラン

ド力を発揮しています。 

2026 年度も厳しい市場環境が予測されますが、積極的なマーケティング投資により北米でのプレ

ゼンスを確立します。主力商品のさらなるシェアの向上を図るとともに、次なるドライバーの育成

に注力し、ブランドとしてのカテゴリーポートフォリオの拡充をいたします。さらに、インフルエ

ンサーや異業種企業とのコラボレーションなどを展開し、SNS 上での話題づくりを通じて新規顧

客を獲得してまいります。 
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次に、昨年グループに参画したピューリ事業です。 

ウェルネス需要の高まりを捉え、タイ国内における市場プレゼンスをさらに高いステージに押し上

げます。また、日本を含むアジア市場への本格進出を進め、グループのグローバル化を加速させる

新たな収益の柱として育成していきます。 
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続いて、本年 7 月に稼働を開始する南アルプス工場の投資効果についてご説明します。 

本工場は、グループの中長期的な成長を支える生産能力の拡充に加え、注力カテゴリーであるスキ

ンケア商品の製造を集約する機能を担います。これにより、これまで工場ごとに分散していた投資

や維持管理費を抑制し、生産体制を最適化します。 

加えて、内製化による外注コスト削減を進め、利益率を高めるとともに、DX やロボット活用によ

る高度な自動化を推進し、生産性を大幅に改善します。 

また、製造期間の短縮による在庫圧縮を実現し、資本効率の向上を図ってまいります。 

さらに、持続可能な生産体制の構築も推進します。人・環境に配慮した生産環境や豊かな水資源を

ブランド価値につなげるとともに、将来の労働力不足にも柔軟に対応できる盤石な生産基盤を整え

てまいります。 

私からは以上になります。続きまして、澁澤より、稼ぐ力と資本効率の向上ならびに還元方針につ

いてご説明をいたします。 
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澁澤：澁澤でございます。これからは私よりご説明をさせていただきます。 

まずは、稼ぐ力の向上に向けた取り組みについてです。2024 年 11 月に発表いたしました中長期ビ

ジョンの達成に向けて、収益性の改善が必須事項と捉えております。 

改善の実現に向けて、持ち株会社化の初年度に当たる 2026 年では、コーセー事業を中心とした収

益構造の見直しに取り組んでまいります。また、コーセー事業にとどまらずグループ全体における

収益構造の最適化に向けた取り組みも検討してまいります。 
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こちらのスライドでは、先ほど言及いたしましたコーセー事業を中心とした収益性改善に向けた取

り組みの概要をお示ししています。 

この取り組みは、トップラインの成長と収益構造の見直し、この二つを 2 本柱として実行してまい

ります。 

トップライン成長については大きく二つの取り組みとして、EC チャネルの強化、それとグローバ

ルでの事業開発。 

収益構造の見直しについては三つの取り組みとして、粗利の改善、そしてマーケティング活動の見

直しによる ROI の向上、管理部門の生産性向上を図ってまいります。 

これらにより、前年に対して営業利益で 30 億円以上の増益効果を目指します。 
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こちらのスライドでは、コーセーグループの資本効率性、ROIC を示しております。 

当社では資本コスト WACC を 5 から 6%と試算していますが、直近の ROIC はそれを下回っていま

す。 

この状況を改善するために、これまで取り組んできた稼ぐ力と資産効率の改善に加えて、2026 年

においてはグループガバナンスをさらに強化してまいります。 

新たな取り組みといたしまして、2026 年から役員報酬ならびに各部門長の業績評価に ROIC を指

標として導入いたします。 

また、継続して原価率の低減や、販管費比率の最適化につながる取り組みを実施してまいります。 
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こちらのスライドでは、ROIC や、その構成要素として当社が特に注視している指標についての過

年度の推移を掲載しております。後ほどご覧いただければと思います。 
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今回の中期ビジョンにおきましては、成長投資は大きなポイントに考えており、これまで以上に強

化していきたいと考えております。 

そのためにも既存事業の収益性改善によるキャッシュ創出と手元資金を有効活用していきます。

M&A や提携などのインオーガニック成長のための投資や、新たな事業領域拡大につながる研究開

発に加えて、業務改革や IT/デジタルを活用した稼ぐ力の再構築につながる投資も強化いたしま

す。 

また、南アルプス工場を含めた生産設備への投資を通じて、効率的かつ付加価値の高いモノづくり

や、環境負荷を低減するための生産体制の構築も必要不可欠です。 
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次に、株主還元についてです。 

2025 年度は安定配当の方針に基づき、当初の計画のとおり期末配当は 70 円を予定しております。

2026 年度は収益性改善を見込み、また創業 80 周年を迎えることから、記念配当 10 円を実施し、

年間配当 150 円を計画しております。 

2026 年度は南アルプス工場の竣工など、将来の成長に向けた大型投資が続く局面ではあります

が、現在の株価水準を考慮し、自社株買いを実施いたします。規模につきましては成長投資とのバ

ランスを総合的に勘案し、30 億円といたしました。 

配当と自社株買いを合わせた総還元性向は 95%を見込んでおります。 

今後も成長投資と株主還元の両立により、持続的な企業価値の向上に取り組んでまいります。 

私からは以上になります。ありがとうございました。 

 

注意： 

決算説明会の動画の音声と本資料の記載に相違がある場合は、本資料を優先いたします。 


