
グループ経営ビジョン「変革2027」 財務・投資戦略

「変革2027」の数値目標
　コロナ禍で急激に変化した経営環境のその後の推移等を踏まえ、 「変革2027」の数値目標について、 2027年度を新たな
目標年度として設定しました。

2027年度目標 2022年度実績
連結営業収益 3兆2,760億円 2兆4,055億円　
モビリティ 運輸事業 2兆190億円 1兆6,185億円　
生活ソリューション 流通・サービス事業 6,540億円 3,278億円　

不動産・ホテル事業 5,070億円 3,822億円　
その他 960億円 769億円　

連結営業利益 4,100 億円　 1,406億円　
モビリティ 運輸事業 1,780億円　 △240億円　
生活ソリューション 流通・サービス事業 800億円　 352億円　

不動産・ホテル事業 1,240億円　 1,115億円　
その他 300億円　 172億円　

調整額 △20億円 6億円

連結営業キャッシュ・フロー （5年間の総額※1）
3兆8,000億円 5,817億円

連結ROA 4.0%程度 1.5%

ネット有利子負債／EBITDA（※2）
中期的に5倍程度
長期的に3.5倍程度 8.6倍

※1 2023年度から2027年度までの総額を記載　※2  ネット有利子負債＝連結有利子負債残高－連結現金及び現金同等物残高、EBITDA＝連結営業利益＋連結減価償却費

具体的な取組みの数値目標 2027年度目標 2022年度実績
事故（部外原因を除く）★ 0件※1 0件
重大インシデント★ 0件※1 0件
鉄道運転事故（2018年度比）★
　うちホームにおける鉄道人身障害事故（2018年度比）★

20%減※1

30%減※1
10%減※2

17%減※2

ホームドア整備駅数・番線数★ 330駅・758番線※3 （99駅・197番線）
東京100km圏の在来線の輸送障害の発生率（部外原因を除く）（2018年度比）★ 55%減 9%減
当社管轄エリアの新幹線の輸送障害の発生率（部外原因を除く）（2018年度比）★ 75%減 38%減
東京100km圏の在来線の総遅延時分（部外原因を除く）（2018年度比）★ 70%減 20%減
インバウンド運輸収入 560億円 （103億円）
自社新幹線のチケットレス利用率 75% 41.0%
えきねっと取扱率 65% 37.3%
5G整備エリア 累計100箇所※4 累計21箇所
光ファイバの心線貸出キロ数★ 累計400km※5 （ー）
架線設備モニタリング検査の導入キロ数 当社管内7,500km （当社管内5,500km）
大規模地震対策（耐震補強）新幹線ラーメン橋台（省令等対象）★ 100%※4 （ー）
大規模地震対策（耐震補強）在来線ラーメン橋台（省令等対象）★ 100% （ー）
「JRE MALL」取扱高 3,000億円 51億円
シェアオフィスの展開 累計1,400箇所 累計774箇所
インバウンド生活ソリューション収入 300億円 （78億円）
不動産ファンド事業における資産運用規模 累計4,000億円 （累計1,578億円）
住宅展開戸数 累計6,000戸 累計3,054戸
子育て支援施設 累計175箇所 累計165箇所
「JRE POINT」会員数★ 3,000万人 1,379万人
Suica等交通系電子マネー利用 6億件／月 2.63億件／月
モバイルSuica発行数 3,500万枚 2,031万枚
JR東日本が提供するMaaSプラットフォーム 
「モビリティ・リンケージ・プラットフォーム」のサービス利用件数★ 10,000万件／月 3,868万件／月

JR東日本グループ全体のCO2排出量（2013年度比）★ 50%減※6 14.7%減
再生可能エネルギー電源の開発★ 70万kW※6 13.6万kW
駅・列車ゴミにおけるペットボトルのリサイクル率★ 100%※6 （97%）
廃棄物（一廃・産廃）のリサイクル率（グループ会社）（2013年度比）★ 73%※6 （79%）
重点成長分野への人材配置★ 累計2,000人以上※5 （ー）
管理職における女性比率★ 10% （7.0%）
障がい者雇用率★ 2.70% （2.63%）
男性の育児休職等取得率★ 85%以上 （43.7%）
サービス介助士資格の取得率★ 80% （60.5%）
社員の死亡事故（グループ会社・パートナー会社含む）★ ゼロ※1 （1件）※2

DX、サービス関連の特許・意匠の出願数割合★ 50% （45%）
人権・環境等に関する取組みの主要サプライヤーへの浸透（サプライチェーン浸透率）★ 100% （55.6%）

※1 2023年度目標　※2 速報値　※3 2031年度末頃までの目標、東京圏在来線主要路線の線区単位の数　※4 2025年度目標　※5 2023年度以降の累計目標値　
※6 2030年度目標　（　）は新規目標の参考値　★はマテリアリティに基づく数値目標（P.63）
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中長期的な視点に基づく連結キャッシュ・フロー経営
の追求を通じて持続的成長と財務健全性を両立し、 
企業価値のさらなる向上を実現します。

 Q.  新型コロナウイルス感染症が発生して3年以上が経過しま 
した。この間の総括と2023年度以降の方針をお願いします。

A. 2020～2022年度の3年間、グループ社員一丸となって、
収益力の向上と構造改革に徹底的に取り組んできました。
　まず、収益力の向上については、既存のビジネスの増収に全力
を挙げるとともに、新たな成長戦略として、私募リートの運用を
開始するなど不動産ファンド事業を拡大しました。加えて、自
社の保有物件を私募リート等へ売却することで早期に開発
利益を確定し、獲得資金を成長分野へ拡大再投資する「回
転型ビジネスモデル」を推進しました。
　構造改革については、ピーク需要の分散やご利用状況に
応じた輸送ダイヤ見直しによる列車本数の削減、終電繰り上
げ・初電繰り下げ、ワンマン運転拡大、CBM（状態基準保全）
によるメンテナンスの効率化等により、筋肉質なコスト体質
に転じつつあります。鉄道事業のオペレーションコストにつ
いても2027年度には2019年度比1,000億円を削減できる見
通しが立ち、2022年度末時点でそのうち740億円の削減を
実現しました。
　その結果、過去最大の5,779億円の当期純損失を計上し
た2020年度から収支は大幅に改善し、2022年度の当期純
利益は992億円と、3期ぶりの黒字化を達成することができま
した。また、2020年度には1,899億円のマイナスだった営業
キャッシュ・フローもプラスに転じ、2022年度には5,817億円
まで回復しました。フリー・キャッシュ・フローについても、
2022年度は4期ぶりにプラスに転換しました。
　コロナの影響により悪化した財務体質についても、回復が
進んでいます。当社は実質的な負債残高を表す「ネット有利
子負債」と、現金ベースでの稼ぐ力を表す「EBITDA」で算出
する「ネット有利子負債／EBITDA倍率」を、負債管理におけ
る指標としています。ネット有利子負債／EBITDA倍率は
2021年度の19.0倍から2022年度には8.6倍に低下しました。
　ポストコロナに移行する中で、財務・投資戦略も大きくモー
ドチェンジします。その中心となるのが、中長期的な視点に 
基づく連結キャッシュ・フロー経営の追求です。これまでは 

グループの業績管理において各会社単位で単年度の収益・
利益を重視していましたが、今後は連結セグメント単位で中
長期のキャッシュ・フローを重視していきます。意思決定をス
ピードアップするために権限移譲を進め、トレースを強化して
います。さらに、個々の事業特性に合わせたキャッシュ・フ
ロー運営を推進します。

Q.  「事業特性に合わせたキャッシュ・フロー運営」の目的と
各事業の方向性や方針を教えてください。

A. 当社グループは、運輸、流通・サービス、不動産・ホテル、
IT・Suica、再生可能エネルギー、国際等、幅広い事業を運営
しています。グループ経営ビジョン「変革2027」の方針をより
高いレベル、より速いスピードで実現するには、各事業の「強
み」の磨き上げと「融合と連携」を進め、ポストコロナにおけ
る成長戦略を再構築することが必要です。そのための手法が、
事業特性に合わせたキャッシュ・フロー運営です。具体的に
は、「モビリティ」と「生活ソリューション」のそれぞれの特性を
踏まえ、経営資源を配分し、業績や投資・損益を適切に分け
て管理していきます。
　モビリティは、安定・進化が求められる「サステナブル事業」
と位置付けます。鉄道のご利用がコロナ前の水準まで回復し
ないことを前提に、抜本的な構造改革を行い、サステナブル
にキャッシュを確保していきます。営業キャッシュ・フローと設
備投資を連動させることにより、戦略的に収支改善・構造改
革を加速します。財務方針としては、ネット有利子負債／
EBITDA倍率の持続的な低下をめざします。
　生活ソリューションは、スピード感を持って変化を先取りす
る「成長事業」です。各事業の中で成長エンジンを定め、
キャッシュをさらに増やしていきます。財務方針としては、収益
基盤強化につながる投資余力確保のため、EBITDAの伸びを
重視します。特に不動産については、従来の長期保有型ビジ
ネスに加え、回転型ビジネス、マネジメントビジネスを拡大さ
せ、事業スピードの加速と新たな収益の獲得を実現します。

常務取締役　グループ経営戦略本部長

伊藤　敦子
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財務・投資戦略

Q.  新たに公表した2027年度数値目標と2023～2027年
度のキャッシュの使途に関する考え方を教えてください。

A. 2021年1月に設定した2025年度数値目標は、コロナの
収束がはっきりと見通せない中で、一定の前提を置いて設
定したものでした。ようやく2023年度中にポストコロナの
定常状態に達する見通しとなったことから、「変革2027」の
最終年度である2027年度をターゲットとして新たな数値目
標を設定することとしました。営業収益、営業利益及び営
業キャッシュ・フローのさらなる上積みを図るため、モビリ
ティでは、ポストコロナの新たなニーズやインバウンド需要
を取り込み、オペレーションコストの削減に努めます。また、
生活ソリューションでは、既存事業のブラッシュアップに加
え、不動産事業の戦略的展開に取り組みます。
　ポストコロナにおいて、外部環境の変化に強く、持続的
に価値を創出していくことができる強靭な経営基盤を構築
するため、事業ポートフォリオの変革を推進します。そのた
め、今後5年間の営業キャッシュ・フロー約3.8兆円に対し、
約3.9兆円の投資を計画しています。このうち維持更新投資
は「選択と集中」を徹底する一方で、成長投資は2024～

 工事中　  稼働中

2025年度のTAKANAWA GATEWAY CITYや大井町開発
の開業に向けて加速します。生活ソリューションにおける成
長投資は成長投資全体の約7割に達します。特に不動産・
ホテル事業ではこれらの開発以外にも、2028年度以降に
収益貢献するものも含め、今後も多くの大規模開発案件を
進めていきます。
　株主還元については、中長期的には、総還元性向は40%
を目標とし、配当性向は30%をめざします。業績の動向を
踏まえ、安定的な増配と柔軟な自社株買いを実施していき
たいと考えています。

Q.  高水準の設備投資が続きますが、どのように投資規律を 
維持し、財務健全性を確保しますか。

A. 維持更新投資については、減価償却費の水準を目安に
コントロールしていきます。
　成長投資については、投資判断基準に基づき採算性を見
極めて実施しています。具体的には、生活ソリューションはIRR
（内部収益率）に基づいて判断しており、ハードルレートは

今後の主な成長投資

2023～2027年度のキャッシュの使途 WACC（加重平均資本コスト）を参考に当面は4.4%に設定し
ています。また、モビリティは割引率3%によるNPV（正味現在
価値）に基づいて判断しています。
　さらに、一定規模以上の重要な成長投資や機能向上に資
する投資、出資件名を対象に、私がヘッドを務める審査会に
おいて、期待した効果を確認するため定期的にKPI等のトレー
スを行っています。トレースの要旨をボードメンバーに報告し、
必要に応じて抜本的な改善策を検討することもあります。
　今後5年間で営業キャッシュ・フローはコロナ前を大幅に
超えて増加し、さらに2028年度以降も増加していく見通しで
す。2022年度のフリー・キャッシュ・フローはプラスとなった
ものの、2023年度以降は成長投資を中心とする高水準の設
備投資計画が継続するためマイナスを想定しており、再度の
プラス転換は2026年度を見込んでいます。そのような中で
も、キャッシュ・フローに応じて有利子負債をコントロールす
ることにより、財務の健全性回復を着実に進めます。ネット有
利子負債／EBITDA倍率は中期的に5倍程度、長期的には
3.5倍程度に低減させる方針です。あわせて、格付機関との
丁寧な対話を通じて格付け維持に努めます。
　また、資産効率を向上させながら設備投資を進めるため、
2027年度の連結ROA目標4.0%の達成に向けて取り組みます。

Q.  ROA目標達成に向けて、具体的にどのように取り組みますか。

A. 高効率資産を増やして低効率資産を減らすことで、新た
な価値を創造し、資産効率を高めていきます。例えば、社宅
跡地を商業や住宅といった用途に転用することや、列車を活
用した荷物輸送サービス「はこビュン」など、これまでの用途
にとらわれずグループの資産を最大限活用することにより、
高効率資産を拡大します。また、資産の撤去、統合、再利用
等により、低効率資産を縮減します。その過程で、増収やコ
ストダウンにより生み出した利益を原資として新たな設備の
スリム化を進め、さらなる増収・コストダウンにつなげるサイ
クルを確立します。
　さらにROA目標達成に向け、ROAの構成要素の持つ意味
とそれぞれのベクトルを社員にわかりやすく解説することで、
「変革ドライバー」となる資産効率向上の考え方と日頃の業
務の関係性を「見える化」していきます。
　これにより課題と方策を具体化し、増収やコストダウン、資
産の効率活用等に全社員一丸となって取り組めるよう啓発と
実践を進めます。

事業特性に合わせたキャッシュ・フロー運営

セグメント モビリティ 生活ソリューション

事業特性 安定・進化が求められる「サステナブル事業」 スピード感を持って変化を先取りする「成長事業」

めざすべき事業運営 キャッシュ・フローの範囲内での持続可能な事業運営 柔軟な資金調達・回転型ビジネス等によりチャンスを逃がさず成長を加速

財務方針 「ネット有利子負債／EBITDA倍率」のコントロールを重視
※「ネット有利子負債／EBITDA倍率」の持続的な低下をめざす

収益基盤強化につながる投資余力確保のため、EBITDAの伸びを重視

キャッシュの源泉 キャッシュの使途

【減価償却費の水準目安で投資】
モビリティ　約1.6兆円
生活ソリューション　約3,000億円

モビリティ　約5,000億円
【NPVで投資判断（割引率3%）】

生活ソリューション　約1.2兆円
【IRRで投資判断（ハードルレート4.4%）】

モビリティ　約3,000億円
【地方創生・脱炭素・DX・イノベーションへの投資】

•  中長期的に総還元性向は40%、配当性向は30%をめざす
•  業績の動向を踏まえ、安定的な増配と柔軟な自社株買いを行っていく

負債
ネット有利子負債／EBITDA倍率

中期的に5倍程度
長期的に3.5倍程度 維持更新投資 

約1.9兆円

成長投資
約1.7兆円

重点枠
（イノベーション投資等）
約3,000億円

営業CF
約3.8兆円

株主還元

モビリティ 
約2.3兆円

生活ソリューション 
約1.5兆円

投資
約3.9兆円

名称（仮称含む） 2023　　2024　　2025　　2026　　2027　　2028　　2029　　2030　～　（年度）
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想定収益

想定 
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（仮称）新小岩駅南口駅ビル

TAKANAWA GATEWAY CITY

大井町駅周辺広町地区開発（仮称）

（仮称）船橋市場町プロジェクト

渋谷スクランブルスクエア 
（中央棟・西棟）

中野駅駅ビル開発

板橋駅板橋口地区 
第一種市街地再開発事業
中野駅新北口駅前エリア拠点
施設整備事業

新宿駅西南口地区開発計画

浜松町駅西口開発計画

芝浦プロジェクト

東京工業大学田町キャンパス 
土地活用事業

品川駅北口駅改良・駅ビル整備
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環境投資とESG債発行
　当社は「ESG経営の実践」を経営の柱として掲げており、2023～2027年度の
5年間で1,300億円程度の環境投資を行う予定です。環境投資とは主にCO2 

排出量低減に資する脱炭素投資で、具体的には環境性能の高い車両の導入、
駅等の照明のLED化、エコステの整備、高効率空調の整備などです。
　また、2020年1月以降、国内でサステナビリティボンド※1を4回、海外でグリーン
ボンド※2を1回発行しました。2023年1月のサステナビリティボンドにより調達し
た資金は「E235系車両（横須賀・総武快速線）」及び「KAWASAKI DELTA（カワ
サキデルタ）」に充当します。
※1 サステナビリティボンド：環境・社会的問題双方の解決に資するプロジェクトを資金使途とする債券
※2 グリーンボンド：環境問題の解決に資するプロジェクトを資金使途とする債券

財務・投資戦略

モビリティ

生活ソリューション

各事業における目標と実績
 営業収益　  営業利益

運輸事業
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2018
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2018
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2019

2019
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2020
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2020
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2021
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2021

2022
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2022

2022 （年度）

（年度）

（年度）

（年度）2027 
（目標）

2027 
（目標）

2027 
（目標）

2027 
（目標）

2023 
（計画）

2023 
（計画）

2023 
（計画）

2023 
（計画）

（億円）

20,381

3,419

392

2,505

△5,485

26

△2,853
△240

19,945

5,020

10,957
12,770

16,185

2,781

18,400

6,540

3,750

5,070

3,970

940

連結営業収益・営業利益
（億円）

「効率利用されていない資産の転用」の事例1： 
社宅跡地の再開発（（仮称）船橋市場町プロジェクト）

「効率利用されていない資産の転用」の事例2：羽田空港アクセス線（仮称）の工事における休止路線等
の既存ストックの有効活用（東京貨物ターミナル内改良区間）

「効率利用されていない設備のスリム化」の事例：駅構内案内サインの非内照化
※  駅構内の明るさを考慮して内照型案内サインを撤去し、シート型案内サインのパネルを新設（2022年度実績：約380件）

東京方面 東京方面

① 老朽設備の取替えや新たな設備の導入＋効率利用されていない資産の転用
② 効率利用されていない資産を縮減（撤去、統合、再利用、簡素化）
③ ①、②により、新たな価値を創造
④ ①、②、③により資産効率を向上

増収・コストダウンの取組みが新たな設備投資や簡
素化・統合等の原資となり、さらなる増収・コストダ
ウンにつながる。

資産効率改善の考え方（変革ドライバー）

サイクルを
回す

資産効率 
④高める ＝

≪究極の安全≫
新たな価値（信頼の獲得、心豊かな生活）③大きく増やす

効率利用されている資産 ①増やす ＋効率利用されていない資産 ②減らす

今後の主な取組み
•  インバウンド需要の確実な取込み／ 
中央快速線グリーン車導入／ 
営業施策（イールド管理等）

•  海外向け車両販売（車両製造事業）

流通・サービス事業 今後の主な取組み
•  既存店成長／JRE MALL／ 

STATION WORK（シェアオフィス）／ 
はこビュン（列車荷物輸送）

不動産・ホテル事業
（億円）

3,490

814 746
151

1,078

3,485
2,712

3,526

1,2401,000

今後の主な取組み
•  既存店成長／TAKANAWA GATEWAY 

CITY／大井町開発／ホテル新規開業

その他（IT・Suica、
再生可能エネル
ギー、国際事業等）
（億円）

929

238 238
147 116 172

1,015

795 710 769
960

840

300
180

今後の主な取組み
•  Suica電子マネー・クレジットカード事業
の成長／再生可能エネルギー発電事業
の推進

2018 2019 2020 2021 2022 2027
（目標）

（年度）2023
（計画）

17,645
19,789

24,055
26,960

32,760

2,700 1,406△1,539△5,203
3,8084,848

30,020 29,466

5,218

343

3,180

141 352 800600

 Q.  株主や投資家の皆さまへのメッセージをお願いします。

A. 「変革2027」策定時に描いていた未来がコロナにより想
定外に早く訪れ、2期連続赤字となるなど、株主・投資家の皆
さまには大変なご心配をおかけいたしました。
　鉄道のご利用がコロナ前の水準まで回復しないことを前
提に、成長戦略を再構築し、さまざまな構造改革に取り組む
とともに、事業特性に合わせたキャッシュ・フロー運営を導入
するなど、当社の財務・投資戦略も大きく変わりました。
　このように変化した当社グループを株主や投資家の皆さま
にご理解いただくための対話が、より一層重要となります。こ

れまでも、決算説明会や個別ミーティング、株主さま向けのイ
ベントなど、さまざまな場を通じて対話を深めてきました。さ
らに、2021年度からは「不動産事業」「ホテル事業」など投資
家の皆さまの関心が強いテーマに特化したミーティングと社
外役員との対話を組み合わせた「IR DAY」を開催し、2022
年度からは個人株主の皆さまを対象とした「株主懇談会」を
開催するなど、双方向コミュニケーションに力を入れています。
　このような取組みを通じて、株主や投資家の皆さまとの長
期的な信頼関係を構築するとともに、皆さまのご期待に応え
るべく、企業価値向上を追求していきます。
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E235系車両（2023年1月サステナビリティボンドの資
金使途）は、省エネ車両（環境）、充実したバリアフリー
設備（社会）等の特長がある。

4,100

20,190

1,780

3,278

3,822

1,115

経営資源の転換
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