
当社は、大阪に本社のある、インフラ・環境関連資材を扱うメーカー兼商社です。
今回は、“コンドーテックって商社”と題し、一般的な商社についてのお話と、
コンドーテックについて、他社の商社さんとの違いから、ご紹介させていただきま
す。
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当社は商社ですが、商社とは異なる面も多数ございます。
まず一般的な商社について、まとめました。

・広義の卸売業を示します。
・一般消費者ではなく企業向けである”B to B”ビジネスです。
・商社は、メーカーさんが個々に行うと手間となる業務を請け負って、メーカーさ
んを支えています。

総合商社と専門商社の違いについてですが、

総合商社
・ビジネスの規模が大きく、扱う商品も「インスタントラーメンから航空機まで」と
例えられるほど多岐
・日本特有
・ 「ビジネスの規模が非常に大きいこと」、「ビジネスが幅広いこと」が強み

専門商社
・ある特定の分野に特化した商社で、扱う商材は決まっている
・無数にある
・「特定の分野に精通していること」、「精通している分独自のネットワークを築い
ていること」、「細やかなサービスが提供できること」が強み

などが挙げられます。
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専門商社は、繊維や鉄鋼、自動車部品、日用品などの特定の事業分野に特
化しているのが特徴です。
総合商社やその分野の大手メーカーのグループ企業であることが多くなってお
ります。
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どのようなジャンルの専門商社があるのかは、表の通りとなっております。

このように、様々な分野の専門商社があります。
大手の総合商社以外のほとんどは、専門商社になります。
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ここからは、コンドーテックとはどんな会社かをご紹介いたします。

社名をご存知ない方も多いと思いますが、設立は、1953年で、65年を超える歴
史ある会社です。

本社は、大阪と東京の2本社制で、従業員数は、約1,035人です。
東証一部に上場しております。
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沿革につきましてご紹介いたします。
当社は、大阪市大正区にて、近藤商店として創業し、主に船舶関連を販売してお
りました。

その後、日本経済が高度成長期に入って、建設需要が増加したことに合わせ、
海から陸へ、主要な取扱商材もシフトし、建築用資材のウエイトを高めてまいりま
した。

そののち、新しい市場を開拓して業容を拡大するために東京に進出し、以後、北
は北海道から、南は九州まで営業店を出店して、販売の拡大を図っております。

近年では、M&Aも積極的に行っており、
現在、5社を連結子会社化し、事業拡大を図っております。
海外拠点では、タイにございます。

また、株式上場は、
1995年に大証二部、1999年には東証二部、
そして2011年には東証一部に上場しました。

売上高は2020年3月期で60,599百万円(連結)となっております。
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コンドーテックと、専門商社との違いをご紹介いたします。

①「専門性の”領域”の違い」
・創業時は、主に船舶関連商材を販売。
・その後、主要な取扱商材を変えていき、建設資材という“領域”に捉われず、時

代の変化と共に形を変えてきました。

掲載しております図は、当社の置かれている業界を表しておりますが、
建設業界卸売業を分野別に分けますと、建設資材卸、電設資材卸、管工機材卸
という3つに分類されます。
このうち、建設資材を当社がカバーしており、耐震補強金物であるブレースをはじ
め、仮設足場や型枠部材、鋲螺といった主に金属性の資材を取扱っております。

当社の特徴は、これらの建設関連だけでなく、枠外に示しているような建設以外
の分野もカバーしており、船舶造船、運送、陸海荷役など、多岐にわたる商材を
取扱っている点にあります。

取扱商材の範囲が多岐にわたるため、競合他社と比較しましても、当社とまった
く同じ形態の企業はございません。
それぞれの商材の専門商社は競合としてありますが、それらをまとめて取り扱っ
ております点で、お客様に重宝されております。

②「施工部隊を有する」
・当社の取扱商材にアンカーボルトという土地に施工した基礎コンクリートと建物

をつなぐためのボルトがあります。
・当社では、単にこのボルトを販売するだけでなく、施工も請け負う、アンカー施

工事業も行っています。
・お客様にとって面倒な施工部分も当社で行うことで、人手不足解消に貢献して

おります。
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③「メーカー部門を有する」
当社は商社ですが、工場で製品を製造しており、メーカー部門も有しております。

国内4ヶ所の工場で主力製品を製造
工場は、北海道、茨城、滋賀、福岡の全国4ヶ所にあり、
これら4工場から全国の販売網へ製品を供給することで、速やかに納品すること
が可能です。

受注生産に対応

当社の製品は、精度の高さと短納期が要求される受注生産品が大半を占めて

おり、このことが海外からの侵食を防いでいます。

製品における受注生産比率は6割にもなります。

新商材の提供

新商材開発のため、販売先からの要望や改善策について、メーカー・商社機能

を持つメリットを活かし定期的に営業部門と製造部門の合同の新商材委員会を

開催しています。

営業部門からお客さんの直の声を製造部門に伝えることができるため、より付

加価値の高い商材を、開発・開拓できます。
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続いて、戦略による他社との差別化について、ご紹介します。

①「圧倒的に多い拠点数と、倉庫機能を有する店舗網」
お客様から求められる最も大きなテーマの一つに即納がございます。

当社グループの販売拠点は、全国に93拠点あり、
コンドーテックの販売拠点では、その各拠点が在庫を持ち、配送を行える即納
体制を実現しております。
当社は、ブルーシートや土のうなど、洪水などの際に使用する商材も販売してお
りますが、
災害時、交通網が遮断されても、緊急を要する資材の需要に即座に対応可能
です。
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②「圧倒的に多い顧客数と、小口分散販売」
当社の特徴としまして、販売先が約25,000社と多いのと同時に、小口の販売先
が多い点があります。
これにより大口の特定の販売先の動向に業績が左右されません。
販売フィールドも、図のように、様々な業界に販売しており、こちらも特定業界に
左右されません。

これらにより、業績の安定に繋げております。
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③「売上総利益率の高さ」

商社が分類される業種である、卸売業と比較し、当社は高い売上総利益率を

キープしています。

これは、利益率の高い工場生産品や、輸入商材の拡販に力を入れているため

です。

折れ線グラフは、当社の売上総利益率ですが、20%台で推移しており、卸売業平

均の11.8%を上回っております。

④「圧倒的に多い取扱アイテム数」

当社の取扱商材は約50,000点あり、こちらを多様な業界・業種のお客様へ販売

しております。

表はセグメント区分別に、取扱商材の一部を掲載しております。
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ターンバックルブレース
こちらは、鉄骨の建物に耐震用筋交いとして多く使われる商材で、建物の倒壊
を回避する役割のある耐震資材です。
当社のブレースは、JISと呼ばれる規格を取得しており、全国規模で、ターンバッ
クルブレース部品をすべて自社製造で販売している企業は当社のみです。

左側の写真は、東日本大震災の仮設住宅の写真で、壁に筋交いとして使われ
ております。
真ん中の写真は、駅のプラットホームの屋根の内側に入っている写真でござい
ます。
このように、鉄骨プレハブ住宅や、工場、倉庫などの鉄骨の建物に使われてお
ります。

アンカーボルト
下段のアンカーボルトは、鉄骨建築や鉄塔などの柱を地中の基礎コンクリートに
固定するためのボルトです。

柱の大きさ、構造物ごとに太さや長さが決まっておりますが、こちらも当社の4工
場すべてでJISの認定を取得しております。
写真は、鉄骨建築でアンカーボルトが組み立てられている様子です。

11



コンテナバッグ
次はコンテナバッグの写真でございます。
コンテナバッグは飼料などの輸送や、がれき処理、除染作業のほか、土木用に、河
川の氾濫、土砂崩れや地震などの災害対策として、数多く使われております。

チェーン
左の写真は足場吊りチェーンで、高速道路の補修工事で使われている写真です。こ
ちらは自社製品です。
このように、足場吊りチェーンは、主に高速道路や橋などの高架工事で、作業者の
足場を吊るために使われます。
その他、右側の写真のように重量物を吊り上げるためのスリングチェーンなどの各
種チェーンを取扱っております。
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こちらでは、新たに取扱い始めた取扱商材・ビジネスをご紹介させていただきま
す。

まず一つ目は、画像処理検査装置です。
こちらは、滋賀県のメカトロエンジニアリングという、省力化や画像処理機器の
設計製作を行う会社から事業を譲り受けました。
生産ラインの検査などで活躍する技術でございまして、お客様の声に合わせた
開発を行っております。

下段の足場施工は、子会社で行っている事業で、
住宅・倉庫等の新築・改修工事で使用される、足場の組み立てと撤去を行う架
払工事や、商材のレンタルを行っております。
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ここからは、「未来のブルーチップ」銘柄として選ばれたことにつきまして、ご紹介
いたします。
当社は、2019年10月に、有料株式情報サイトの日経会社情報PREMIUMの「未
来のブルーチップ」に選ばれました。
(※日経会社情報PREMIUMのサービスは、現在は終了しております。)

ブルーチップは、収益力と健全な財務を兼ね備えた米国の一握りの優良株のこ
とですが、
「未来のブルーチップ」は、本社が東京以外の会社で、一時的ではなく、継続し
て業績を伸ばし続ける会社が選ばれております。
当社はこちらに9社目に選ばれました。

当社が「未来のブルーチップ」に選ばれた2019年10月10日時点では、株価は
968円でしたが、
「未来のブルーチップ」に選ばれたことなどにより、2020年11月24日の終値ベー
スでは、株価は 1,083円と、株価は上昇傾向にあります。

次のページより、なぜ、当社が「未来のブルーチップ」に選ばれたのかについて、
ご説明いたします。
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「未来のブルーチップ」に選ばれた理由の一つ目は、
売上高、利益とも過去最高を9期連続更新しており、安定した業績をキー
プしていることが挙げられます。

グラフをご覧ください。
赤色の折れ線グラフは日本の建設投資を表しておりますが、1998年以降
は大きく減少しております。
一方、棒グラフは、当社の業績となっておりますが、業績は右肩上がりで
推移しています。
バブル崩壊後、価格破壊やデフレで日本経済が長期間低迷する中で、若
干の減少もありますが、
当社では、時代の変化、ニーズに合わせ、様々な業界に製商品を提供し
続けた結果、建設投資とは逆に安定した業績をあげており、
売上、利益とも9期連続の過去最高を更新中でございます。
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「未来のブルーチップ」に選ばれた理由の二つ目は、
様々な成長戦略に取り組み、売上高の長期目標1,000億円を目指している
ことにあります。

1,000億円を目指すための当社の具体的な成長戦略としまして、
既存事業戦略であるオーガニック成長と、既存事業以外の周辺強化によ
る成長に取り組んでおります。
さらに、M&Aも随時検討し、成長加速の一助としたいと考えております。
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「未来のブルーチップ」に選ばれた理由の三つ目は、
9期連続の増配を実現していることです。

当社では、ROE10％以上、DOE2.5％以上を目標とし、成長と株主還元を両立し
ております。

DOEは、株主から預かっている資本金などの純資産のうち、どの程度配当して
いるかを示す指標で、純資産を分母、配当を分子にして算出します。
こちらを指標としますと、純資産が増加すれば、増配が可能となります。

左のグラフは、当社の純資産の推移です。
安定した財務基盤を築いていれば、増加していくのですが、当社も増加傾向に
あります。
赤字にならない限り、純資産は増加しますので、DOEを指標にすることで、継続
的な増配を行うことができます。

この基本方針に基づきまして、
右側の当社の配当の推移をご覧いただきますと、上場以来減配は無く、9期連
続の増配を実現しています。
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「未来のブルーチップ」に選ばれた理由の四つ目は、
見えざる企業価値も意識していることです。

当社では、財務情報には見えない、SDGsを織り込んだESG(環境、社会、ガバナ
ンス)基本方針を、経営戦略として取り込み、会社の持続的成長に繋げておりま
す。

ESGの取り組みにつきましては、ESG情報を掲載しました、統合報告書をホーム
ページに開示しておりますので、ご興味ございましたら、ご覧ください。
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ここで当社のESGに対する取組みをご紹介します。

E環境
当社の取扱商材は50,000点と多いですが、その中で、環境に優しい商材も扱っ
ています。

また、環境に配慮した企業活動として、環境に関する認定規格のISO14001を取
得したり、省エネ対策として、当社設備のLED化への切替に取り組んでおります。
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S社会
ここでは、人材育成とダイバーシティについてご紹介します。
当社では、従業員の採用にあたっては、年齢や性別･国籍などにとらわれず、多
様な個性を尊重しております。

表に採用実績を掲載しておりますが、新卒社員は、毎年20名弱採用しています。
大手企業に比べれば圧倒的に少ないですが、一人一人の“顔”をじっくり見なが
ら採用活動を行っています。

下にトピックとして掲載していますが、
当社には、東京オリンピックを目指すアスリートも在籍しております。
私達と同じフロアで働きながら、日々練習にも励んでいます。
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Gガバナンス
こちらに記載しているようなコーポレートガバナンス、企業としての仕組みづくり
にも余念なく取り組んでおります。

中段の監査等委員会設置会社への移行は、2020年に行われ、
取締役会の監督機能を強化するとともに、経営の透明性・客観性を向上させ、
ガバナンス体制の一層の充実及び更なる企業価値向上を図っております。
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最後に、PER、PBRでみるコンドーテックの位置付けを見ていただきたいと思い
ます。
左の表は、業種別のPER・PBRです。
対して、当社のPERは11.3倍、PBRは1.0倍となっており、当社は卸売業に分類さ
れますが、卸売業と同水準の数値となっております。

ここで、これまでご紹介してきました、当社の特徴の一部を改めて見ていただき
ますと、
1.メーカー部門を有する
2.圧倒的に多い顧客数と、小口分散販売
3.産業インフラの「コメ」:日本人の主食はコメですが、当社の取扱商材多岐にわ
たり、産業インフラにとってなくてはならない商材を数多く取り扱っております。

これら特徴から、当社は、専門商社(卸売業)よりも、食料品や小売業に近いビジ
ネスモデルともいえます。
よって、株価も、食料品や小売業の水準まで、評価される余地はあると考えてお
ります。

こちらの資料は以上となります。
最後までご覧いただき、ありがとうございました。
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