




皆さま、こんにちは。分銅でございます。
まずはじめに、2026年11月期中間期の連結業績および通期業績予想についてご説
明いたします。



連結業績ですが、実績は、売上高978億6,600万円、経常利益24億7,500万円と前
年同期で比較しますと増収減益、期初予想比では、売上高、利益ともに想定を上
回る結果となりました。詳しくは後ほどご説明いたしますが、当社の評価といた
しましては、部門別では増減はありますが、非常に順調に上期を終えたという評
価です。



続きまして、部門別の売上高と販売数量です。
ご覧のとおり、乳原料・チーズ部門およびアジアの乳原料販売部門では数量は減
少となりましたが、その他の部門、特に成長戦略の柱として捉えているライフサ
イエンス事業部門およびアジアのチーズ製造販売部門、こちらは大きく数量が増
加しており、ここまで非常に順調にきています。



続きまして、売上高と経常利益の増減要因です。

売上高につきましては、前年同期比で25億7,300万円の増収となっています。
主な要因は単価によるものです。こちらが42億円ほどプラス、一方数量を要因と
して30億円ほどのマイナスとなっています。数量要因の主な内訳としましては、
記載のとおり、乳原料・チーズ部門におきまして、国産の脱脂粉乳在庫の増加に
よる影響や、最終製品の値上げ、昨年から断続的に値上げが行われてますが、こ
れらの影響によって輸入原料の需要がやや落ち込んでいることによるものです。

次に、経常利益につきましては、前年同期比で13億5,700万円の減益となってい
ます。増収により1億6,000万円ほどプラスになりましたが、一方で利益率の低下
により減益となりました。こちらの要因は何か商売が調子が悪いとか、利益率が
悪くなっているということではなく、一部の商品について、営業関連費用の計上
時期のずれによるもので、前期につきましては、営業関連費用の計上が下期にず
れ込んだことによって見た目上上期の利益が良くなっています。今期につきまし
ては逆に、上期に先行して営業関連費用の計上を行ったことによって、利益率が
見た目上悪化し、約3億5,000万円の減益となっています。
また、販管費につきましては、前年同期比で5億円ほど増加していますが、これは
人件費、物流費の増加に加えて、本年3月に本社を移転しており、これらの関連費
用で約1億7,000万円ほどの一時的な費用が発生していることによるものです。
もうひとつ大きな影響が、昨年は一時的な営業外収益として受取補償金6億5,000
万円がありましたが、今期はありませんので、その反動減などによるものです。



続きまして、貸借対照表です。
総資産として約100億円ほど増加しています。大きく増加しているのが棚卸資産
で約67億円です。こちらの要因としましては、記載のとおり乳原料・チーズ部門
において、主に高単価の商品の契約数量が増えていることと、ライフサイエンス
事業部門において、商品単価が上昇していることによるものです。
また、有形固定資産が20億円ほど増えておりますが、こちらはほぼシンガポール
新工場の建設に伴うものです。



続きまして、連結キャッシュ・フロー計算書です。
営業活動によるキャッシュ・フローがマイナス22億円となっています。こちらは
先ほど貸借対照表のところでもご説明しましたが、棚卸資産の増加によるもので、
季節的に弊社の営業活動は、3月から5月ぐらいかけて在庫が積み上がり、期末に
向けて解消していく傾向にあり、今後営業活動によるキャッシュ・フローは黒字
化に向けて進んでいくと思っています。
投資活動によるキャッシュ・フローにつきましては22億円のマイナスとなってい
ますが、こちらも先ほど触れましたように、アジアの新工場建設に伴うものです。



部門別の売上高と販売数量につきましては資料をご覧ください。





ご参考までに主要乳製品の国際市況です。ご覧のとおり、足元では国際相場が落
ち着いている状況です。



最後に連結業績予想についてです。
期初想定からは変わらず、売上高1,930億円、経常利益48億円となっていますが、
期初に見立てた下期の事業環境はもう少し良いものを見込んでおりましたが、先
ほどちょっと触れましたけれども、国内の脱脂粉乳在庫の増加や中東戦争の長期
化に伴う原材料価格の上昇、今後また最終製品の値上げもあると伺っていますの
で、下期にかけて厳しい状況となると想定されます。
一方で、新規取引の開拓や、営業努力によってこの辺は挽回できるものと思って
いますので、この期初想定の数字目標達成に向けて全力で頑張ってまいりたいと
思っています。

私からの説明は以上です。



皆さま、こんにちは。社長の小島です。
ここからは私が説明を担当させていただきます。

それではまず、今期中間期の部門別概況についてご説明いたします。



最初に乳原料・チーズ部門の上期の状況ですが、昨年後半から今年の前半にかけ
て世界の主要な酪農産地の生乳生産が非常に好調で、乳製品相場は総じて軟調に
推移しましたが、円安基調により輸入単価を押し上げました。同部門の売上高は、
販売単価が上がったことにより前年同期比プラスとなりましたが、販売数量に関
しましては、チーズおよび飼料原料商売が低調だったこともあり、前年同期比マ
イナスとなっています。チーズは値上げの影響で今年に入ってから日本国内の消
費量は前年割れが続いており、弊社はそんな状況でも高いシェアは維持できてい
るものの、苦戦した6か月となりました。
そのようななか、輸入バターの販売は非常に好調で、また、アイスクリーム向け
や高たんぱく製品向けの原料商売は非常に好調な結果となり、上期の業績に大き
く貢献しました。

下期にかけては、全ての事業部門に共通していえる話ですが、食品メーカーの値
上げによって最終製品も値上げとなり、それが消費に与える影響は懸念材料とな
ります。こうしたなか、乳脂肪原料に対する需要は下期も引き続き高いとみてお
り、弊社が独占的に扱っている欧州産の乳脂肪原料は品質的にも価格的にも非常
に優位性が高く、足元でも多くの受注をいただいていますので、下期の業績に大
きく貢献するものと考えています。
また、国産脱脂粉乳在庫削減のための対策事業は、今年度も行われる見込みです。



こちらは、国産脱脂粉乳在庫量の推移表です。
値上げによって飲用乳の消費が非常に落ち込んでおり、それが主要因となって残
念ながら脱脂粉乳在庫が増加傾向にあります。今後この増加傾向が続きますと、
酪農生産者、乳業メーカーの経営が悪化しますので、業界として対策を講じてお
ります。それが酪農乳業需給変動対策特別事業です。
内容は、生乳および乳製品の需給変動による生産者および乳業メーカーの経営の
影響を少しでも和らげるために、業界として基金を集め、必要に応じて基金から
対策費用を支出するという取組みになります。この取組みは昨年度からスタート
しました。その主要な対策が国産脱脂粉乳在庫の削減となります。昨年は約20億
円の基金が集まり、それによって約1万2,000トンの脱脂粉乳在庫を削減をするこ
とができました。今年は10月以降に拠出金の増額が決まっていますので、昨年以
上の脱脂粉乳在庫の削減が期待されています。
用途としましては、飼料用途、輸入調製品代替用途、輸出用途がありまして、こ
の飼料用途のみ政府の補助が3分の1付与されるというルールになっています。
弊社におきましては、このすべての用途において対策事業に携わっていますので、
国内の販売ならびに輸出によってこの在庫削減に貢献していきたいと思っていま
す。



続きまして、食肉食材部門の上期の状況ですが、輸入豚肉に対する需要が今年の
前半は低調推移となりましたが、スペイン産豚肉の代替品の調達先確保を含め、
調達力の強化を図った結果、売上高、販売数量ともに前年を上回る結果となりま
した。
豚肉以外では鶏肉加工品や香辛料の販売が好調で、上期の業績に貢献しています。

下期に関しましては、利益率の高い加工食品の販売を強化してまいります。また、
スペイン産豚肉の代替品に関しては、足元でも多くの引き合いをいただいていま
すので、増えていく需要をしっかりと取り込んでいきたいと思っています。



続きまして、ライフサイエンス事業部門の上期の状況ですが、主力の高たんぱく
原料商売、ならびに最終製品の設計提案ビジネスの両方の事業が拡大し、売上高、
販売数量ともに前年を大きく上回る好調な結果となりました。
乳由来の高たんぱく原料は、現在世界的に非常に需給がひっ迫し、価格が高騰し
ていますので、昨今は植物性たんぱくへの引き合いも増えてきています。
下期にかけて引き続き乳由来の高たんぱく原料は世界的に不足し価格が高騰する
と思われますので、弊社は強みである調達力を活かして、安定調達ならびに価格
競争力のある原料を調達していくことで販売数量を伸ばしていきたいと考えてい
ます。
また、お客さまのニーズに合わせて乳由来のたんぱくに縛られることなく、柔軟
に代替たんぱくの紹介も行ってまいります。また、たんぱく以外の商売では、ゼ
ラチンや抹茶といった付加価値の高い原料の販売も強化してまいります。



続きまして、アジア・乳原料販売部門の上期の状況ですが、アジアに進出してい
る日系企業向けの販売は総じて好調な結果となりました。また、インドネシアや
ベトナム、マレーシアの乳原料販売も好調な結果となっています。ただし、フィ
リピンの大口取引先向けの商売において、価格面での競争が激化し、大きく物量
を落としてしまったこともあり、同部門の上期の売上高、販売数量は前期を下回
る結果となっています。

下期に関しましては、後ほど詳しくお話ししますが、新たにベトナムに現地法人
の設立を決めました。これによってアジアの販売力はさらに強化できると思って
います。また、日本向けの調製品販売は、脱脂粉乳の在庫増加の影響により、下
期も苦戦する見通しです。一方で、対策事業を通じた東南アジアへの日本産脱脂
粉乳の輸出に力を入れてまいります。



最後に、アジア・チーズ製造販売部門の上期の状況ですが、先ほど分銅も触れま
したが、売上高、販売数量ともに前年同期を大きく上回る大変好調な結果となり
ました。特にベーカリー向け、加工食品向けの販売が順調に伸び、またマレーシ
アにおいては、政府から国民に対しての支援があり、加工食品の需要が伸びたこ
とも追い風となりました。

下期に向けましては、引き続き品質面、サービス面で競合他社との差別化を図り、
販売を伸ばしていきたいと思っています。また後ほど詳しく説明しますが、シン
ガポール新工場は予定どおり今年度の下期に稼働予定で、早期に認証取得、本格
稼働を目指してまいります。



これまでの事業部門別の概況ではあえて触れませんでしたが、ここで中東情勢に
関する影響についてまとめてお話しさせていただきます。

中東情勢悪化によって原材料費、包装資材費、物流費など、いろいろなコストが
上昇しています。弊社が商社業として扱う原料コスト、製造業としての製品コス
ト、ともに上昇していますが、販売価格にしっかりと転嫁することによって利益
率の維持・向上を図っております。一方で、弊社の販売先である食品メーカーが
最終製品を値上げすることによる消費減退の影響というのは、懸念されるところ
です。
また、こちらのスライドにも示しておりますが、日本と比べると東南アジアの
国々は原油の備蓄量、ナフサの在庫量も限られており、また財政の状況によって、
政府の支援サポートも非常に限られています。そういう意味では日本と比べると、
東南アジアの国々の方がこの中東情勢悪化の影響が出るスピードが早く、またそ
の影響度合いも大きくなるとみています。
そんな厳しい状況がこの下期も予想されますけれども、弊社が扱っているチーズ
を中心とした乳原料に関しては、今後もアジアでは伸びていくとみています。し
っかりと原料を安定して供給し続けることができれば、下期に関しても、アジア
事業は順調に進捗するものと考えています。



未来成長に向けた取組みについてご説明いたします。



2つありまして、まず1つ目は海外事業の拡大に向けた取組みについてです。



まず、シンガポール新工場の状況ですが、引き渡しが若干後ろ倒しになっていま
す。しかしながら、今期のアジアチーズ製造販売部門の販売数量ならびに新工場
の本格稼働に向けたスケジュールには今のところ変更はございません。今期は
6,800トンという前年比20%アップの非常に高い目標設定になっていますが、上期
の結果は非常に好調で、十分達成可能な状況になっています。
一方、新工場の本格稼働まではまだ少し時間がかかる見込みですが、足元では非
常に受注量が増えており、これに対応するために、現工場の並行稼働、ならびに
タイのバックアップ工場をしっかり活用して、安定供給体制を構築することで、3
年後の1万トンの目標を達成したいと思っています。



こちらは、アジアにおける製造販売拠点のマップとなります。弊社の製造拠点は3
か国3か所、販売拠点は6か国6か所、持っていますが、この度、7か国目としてベ
トナムに現地法人、販売拠点を設置することを決定しました。
私が2022年までの約5年間、アジアに駐在している間に、フィリピンとインドネ
シアに現地法人を設立しましたが、その後現地の日系企業との取引は拡大してお
り、また数多くの現地企業との新しい取組みもスタートしました。
また、日本での弊社のパフォーマンスを高く評価してくれた海外の大手サプライ
ヤーが、日本だけでなく東南アジアの国々でもラクトに販売を任せたいというあ
りがたい話もいくつかいただくようになっており、ベトナムに拠点を設けること
によってそのような機会もまた増えてくると考えています。



ベトナムの状況を少しお話しします。
人口に関しては約1億人、そしてさらに増える見込みです。また、今後経済成長、
経済発展とともに所得水準も上がっていくなか、若年層を中心に食の西洋化が急
激に進んでいくことが予想され、乳製品の需要はまだまだ伸びていくとみられて
います。
ベトナム国内には酪農の生産拠点はありますが、非常に限られており需給率も低
く、今後増えていく乳製品の需要をまかなうためには、輸入が増加するとみられ
ています。また、ベトナムは親日の国といわれており、加えて、多くの日本の企
業やメーカーが進出していますし、今後さらに進出する企業が増えるといわれて
います。
今後さらなる成長・発展が見込まれるベトナムにおいて、弊社が販売、サポート
できる拠点を持つことで、ベトナムに進出している、またこれから進出する日系
企業との新たな取組みが期待できます。



次に未来成長に向けた取組みの2つ目として、次世代たんぱく源の確保に向けた取
組みについてお話をいたします。



2030年頃に、世界の総需要に対してたんぱく質の供給が足りなくなり、容易にた
んぱく質が調達できなくなる時代がやってくるといわれています。それを「たん
ぱく質クライス」と呼んでいます。
こちらのグラフのとおり、今後世界の人口は新興国を中心にまだまだ伸びていく
といわれています。新興国の経済発展、経済成長とともに所得水準が上がり、た
んぱくを摂取する人口は間違いなく増えていくとみられています。
また、後ほど詳しく説明いたしますが、GLP-1の需要増加とともに高濃度ホエイ
たんぱく粉末に対する需要が急激に伸びており、需給ひっ迫に拍車をかけ、価格
が高騰している状況です。



ここで、価格が高騰している高濃度ホエイたんぱく粉末が生乳からどうやって、
どれだけ作られるのかという乳製品の基礎知識を少しお話しさせていただきます。

左側に牛の図がありますがこれは生乳です。まず生乳からカードとホエイに分離
します。このカードには主にカゼインたんぱくと乳脂肪が含まれているのですが、
簡単に言うと、これを熟成させるとナチュラルチーズができます。ナチュラルチ
ーズは生乳100㎏に対して約10㎏作ることができます。一方で、カードの副産物
であるホエイは、多くの水分とホエイたんぱく質、乳糖、ミネラル、塩分が含ま
れているのですが、このホエイ液のたんぱく質を濃縮して粉末化したものが高濃
度ホエイ粉末となります。生乳100㎏に対してこの高濃度ホエイ粉末は約1㎏しか
作れません。つまりですが、チーズを作らなければこの高濃度ホエイ粉末を作る
ことができないこと、また生乳からチーズが作られる量に対してホエイ粉末ので
きる量が非常に限られるということがご理解いただけたかと思います。



ご存知の方も多いと思いますが、ここで「GLP-1」について少しお話しさせてい
ただきます。
GLP-1は糖尿病の治療薬として開発されましたが、昨今は肥満症への治療薬とし
て広く使用されています。元々は注射して摂取するタイプのみでしたが、最近は
経口剤も発売され容易に摂取できるようになったこともあり、非常に需要が増え
ています。このGLP-1を摂取すると痩せます。体重が減ります。これがメリット
となります。一方で、健康維持に必要な筋肉まで減ってしまうというデメリット
があります。そのデメリットである筋肉量の減少を補うためたんぱく質、特にホ
エイたんぱくの摂取が推奨され、高たんぱくの需要が高まる要因となっています。



こちらは、現在弊社がお客さまに販売している代替たんぱく質の一例です。
左から大豆たんぱく、コラーゲンペプチド、NiHPRO（ナイプロ）です。この
NiHPROという原料は植物性のたんぱくですが、ホエイたんぱくと同等のアミノ
酸スコアを有しており、また吸収力や栄養価も非常に高いという優れた機能性た
んぱくとなります。



また、弊社におきましては、次世代たんぱく質の開発にも携わっています。ここ
に示した2社には出資を行っており、開発やマーケティングなどの支援を行ってい
ます。左側の会社、「Kin-pun」とありますが、フェルメクテス社という日本の
スタートアップ企業で、この会社は、納豆菌を培養してたんぱく質を生成する技
術を持っている会社です。
右側はLeaft Foods社です。こちらはニュージーランドの会社で、植物に多く含ま
れているルビスコたんぱくを抽出して高機能、高栄養価なたんぱく質を製造する
技術を持った会社です。
両企業が製造する原料は、さまざまな用途で品質を向上する機能を持ち、また二
酸化炭素排出量が少ないという特徴を有する持続性の高い原料でもあります。ま
だ実際に商売に至るまでは数年かかる見込みではありますが、弊社の強みである
広範囲におよぶ販売ネットワークを活用して、近い将来、付加価値の高い、利益
率の高い商売に育てていきたいと思っています。



最後に、長期ビジョン「LACTO VISION 2032」の更新についてお話しいたします。



長期ビジョン「LACTO VISION 2032」を今から3年半前に発表しましたが、当時
掲げた2032年11月期の経常利益60億円を、現在進行中の中期経営計画「NEXT-LJ 
2028」の最終年度である2028年11月期に4年前倒しで達成する計画を立てていま
す。つきましては、さらなる成長を目指して、この度長期ビジョンを更新するこ
ととし、最終年度の経常利益の目標を15億円アップの75億円とすることにいたし
ました。



また、計数目標の上方修正に加えて、スローガンの見直しも行いました。

一番上の「Be Unique 乳とたんぱくのリーディングカンパニーへ」というスロー
ガンですが、今後間違いなく需要が伸びていく乳製品ならびに食肉も含めたたん
ぱく質の取扱いにおいて、弊社独自のソリューションで新しい価値と需要を創造
して、業界をリードする存在になりたいという想いを込めています。

左下の「Be Global 食の未来を切り拓く」というスローガンは、日本市場と世界
市場を分け隔てることなく、日本市場は世界市場の一部と捉え、世界を舞台に商
社業ならびに製造業の事業基盤を拡大し、複合型食品企業としての機能をさらに
向上して、さまざまな国で新しい食文化、新しい需要を創っていきたいという想
いを込めています。

右下の「Be Loved, Be Lacto 笑顔と想いをつなぐ」というスローガンは、弊社は
創業以来数多くの取引先から厚い信頼をいただき、各方面から高い評価をいただ
いてきました。企業文化、ラクトらしさというのを忘れずにお客さまに寄り添っ
た仕事のやり方で、取引先と一緒に成長していきたいという想いを込めています。

この3つのスローガンとともに最終年度75億円の達成を目指していきたいと思っ
ています。

以上で、私からの説明とさせていただきます。
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