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直近予想との⽐較では、売上⾼、営業利益、純利益とも若⼲の上振れとなりました。
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機械国内は▲134億円（▲4％）の減。
• 農機・建機ともに消費税増税前の駆け込み需要の反動減に加え、新型コロナウイルスの感染拡大に伴う
営業活動自粛や需要低迷により減少しました。

機械海外
• 北⽶は▲327億円（▲5％）の減。

 北⽶では、巣ごもりや郊外移住などに伴う需要増により特に⼩型トラクタの⼩売は大きく伸⻑
しました。

 建機についても郊外での住宅需要の増加などにより、⼩売は大きく増加しました。
 一方で、新型コロナウイルスの影響に伴う生産・出荷遅れにより、当社の売上にあたる卸売
は、トラクタ、建機とも減少しました。

 なお、建機については台風の影響により2018年後半の出荷が2019年前半にずれ込んでいたこと
も卸売の減少に影響しています。

 その結果、2020年12月末の⽶国のディーラー在庫水準は3.3ヵ月と極めて低い水準に留まり、
2021年中にディーラー在庫の補充を進める計画です。

 また、エンジンについてもOEM先の在庫調整などにより大幅に減少しました。
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• 欧州は▲212億円（▲9％）の減。
 新型コロナウイルスの感染拡大に伴い、年前半にディーラーが一時的に営業を停⽌したこと
や、先⾏き不透明感による需要低迷により、トラクタ、建機ともに減少しました。

 エンジンは、OEM先の減産などにより大幅に減少しました。

• アジアは+119億円（+4％）の増。
 タイは、⾬期の降⾬が順調に推移したことにより年後半に需要が回復し、トラクタの⼩売は微
増となりました。しかしながらディーラー在庫の調整を⾏ったことにより売上は減少しまし
た。

 一方で、ミャンマーは⽶ドルに対する現地通貨安が徐々に緩和されたことにより、大幅増とな
りました。

 中国は、追加の政府補助⾦もあり、市場が新型コロナウイルスの感染拡大による低迷から急回
復しました。当社は⾺⼒や処理量をアップした汎⽤コンバインの新製品投⼊により、シェア拡
大を果たし、売上も増加しました。エンジンは、政府の景気刺激策による建産機市場の急拡大
を受け、大幅に増加しました。

 インドは、順調な降⾬や政府の農家⽀援策もあり、売上が大幅に増加し、アジアの売上増加に
貢献しました。
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水・環境
• 国内が▲139億円（▲5％）の減。

 パイプインフラ関連はダクタイル鉄管が増加したものの、新型コロナウイルスの感染拡大に伴
う販売活動の制限や建設⼯事の遅れが⺠需を中⼼に発生し、合成管、素形材、スパイラル鋼管、
空調機器などが減少しました。

 環境関連は大型案件である福島県双葉町での放射性廃棄物処理施設の建設に伴う売上が一巡し
たことなどにより減少しました。

• 海外は▲4億円（▲１％）の減。
 パイプインフラ関連は北⽶向けのダクタイル鉄管や（韓国向けの）素形材が増加しました。
 一方で、環境関連では新型コロナウイルスの影響によりODA案件で遅れが発生し、海外EPCな
どが減少しました。
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• インセンティブ率の変動（+70億円）
 ⽶国では、引き続き強いプログラムが維持されているものの、⾦利が大きく低下したことによ
り増益要因となりました。

• その他（▲190億円）
 一昨年第4四半期の減産に伴い、第1四半期に出荷した製品に含まれる生産⼯場の損益が悪化し
たことが▲87億円の減益要因。

 第2四半期に新型コロナウイルスの影響などで国内外の⼯場が一時稼動を停⽌しましたが、そ
の間の固定費を一時費⽤として処理した影響が▲24億円の減益要因。

 第2四半期の生産量低下に伴い、第3四半期に出荷した製品に含まれる生産⼯場の損益が悪化し
た影響が▲77億円の減益要因です。

 これらを合わせて、一時的な減益要因が▲188億円含まれます。
 それ以外は▲2億円の減益ですが、減価償却費や研究開発費を含む⼯場固定費や人件費などの
増加を、エンジンの空輸費⽤の減や、カナダでの本社移転に伴う固定資産売却益、一昨年発生
した台風関連の損失がなくなったことなどにより補いました。
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• 機械は、値上げ効果やインセンティブ率の改善、原材料価格の低下などの増益要因はありましたが、国
内外での大幅な減収や為替の悪化に加え、先ほどご説明しました大幅な減産に伴い当期に出荷した製品
に含まれる生産⼯場の損益が悪化した影響などにより減益となりました。

• 水・環境は、原材料価格の低下などの増益要因はありましたが、国内での減収や、プラント建設コスト
の増加などにより減益となりました。
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• 前期は減益となりましたが、事業実態としては堅調であることを踏まえ、前々期と同水準の株主還元を
実施し、配当性向は34％、総還元性向は49％となりました。

• 先ほど社⻑からご説明しましたとおり、中期経営計画において株主還元の強化を図ります。具体的には
総還元性向40％以上を目標とし、50％をめざしてまいります。
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• 資産合計は前期末⽐+500億円（+2％）の増。
• 営業債権は為替の影響を除いた実質ベースで▲770億円の減。

 新型コロナウイルス感染拡大の影響で生産や出荷が遅れている一方で、北⽶では好調な⼩売を
受けてディーラーからの売掛⾦回収が進んだため、営業債権が大幅に減少しました。

• ⾦融債権は流動・非流動あわせて実質ベースで+1,910億円の増。
 主に⼩売が好調な北⽶で増加しました。なお、⾦融債権の回収については、コロナ禍の中では
ありますが、一昨年に⽐べても良好な状態となっております。

• 負債合計は+130億円（+1％）の増。
• 有利⼦負債は流動・非流動あわせて実質ベースで+110億円の増。

 ⾦融債権が増加したものの、売掛⾦の回収が進んだことなどにより、増加幅が抑制されまし
た。
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• 営業キャッシュフローは+1,429億円の収⼊。
 内訳は、利益と減価償却費で+2,087億円の収⼊、⾦融債権の増で▲1,853億円の⽀出、その他

+1,195億円の収⼊です。
 その他の収⼊は、営業債権の減少や営業債務の増加などによるものです。
 前年⽐では+605億円の収⼊増となりました。当期利益の減少による収⼊の減少や⾦融債権の増
加による⽀出の増加はあったものの、北⽶などでの好調な⼩売を受けてディーラーからの売掛
⾦回収が進んだことで、収⼊増となりました。

• 投資キャッシュフロー、財務キャッシュフローはご覧のとおりです。
• フリーキャッシュフローは前年⽐+706億円増加して582億円となりました。
• また、当社が重視しております、⾦融債権の増減を除いたフリーキャッシュフローは、前年⽐+1,589億
円増加して2,434億円となりました。

• 先ほど社⻑からご説明致しました通り、中期経営計画においては、5年間の累計で営業キャッシュフ
ローを8,800億円、フリーキャッシュフローを2,800億円生み出すことを目標としております。

• GMB2030の達成に向け、必要な投資を⾏っていくため、今後もキャッシュフローの拡大に取り組んでま
いります。
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• ご覧のように⾦融事業を除くベースでは、無借⾦状態を維持しております。
• ⾦融事業のP/Lも試算していますが、十分な収益性を維持しております。
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• ⽶国では依然として不透明感はあるものの新型コロナウイルスの新規感染者数が減少傾向にあり、ワク
チンの普及も期待されます。

• また、バイデン大統領が就任したことで、大規模な経済対策も期待され、当社事業と関連が強いとされ
る住宅着⼯も、⾜元で160万軒を超える⾼水準となっています。

①トラクタ（⼩売）
• ホームオーナー向けが中⼼の⼩型（40⾺⼒以下）は、巣ごもりや郊外移住などを受けて⾼水準の需要が
続くと⾒ていますが、昨年後半の市場の伸びが非常に強かった反動により、年後半には減少を予想して
います。 その結果、年間では前年⽐で微減を想定しています。

• 特に年前半はディーラー在庫が限られる状況が予想されますが、当社はディーラー単位、製品モデル単
位での緻密な在庫アロケーションにより、シェアの向上を目指します。

• 中型（40〜120⾺⼒）のうち、個人向けが多い40〜60⾺⼒については⼩型同様年後半の反動減を想定し
ているものの、農業向けの⽐率が⾼い60〜120⾺⼒帯については増加し、中型全体では前年⽐で微増を
想定しています。

• 大型（120⾺⼒〜160⾺⼒）については、政府による農家⽀援策がなくなる可能性があり、微減を想定し
ています。当社はディーラー別に販売強化策を⽴案するなど、きめ細やかな対応に注⼒し、市場が縮⼩
する中でもシェアを向上させ、販売の拡大を目指します。

②建機（⼩売）
• 昨年も堅調な伸びが継続した建機は、オフィスやホテル等の商業施設の建設向けは減少するものの、

FRBの低⾦利政策やコロナ禍における郊外移住の増加を背景に、住宅向けは堅調に推移すると想定して
おり、建機市場全体では穏やかな拡大基調を⾒込んでいます。

• 当社はミニバックホーの新機種投⼊やレンタル会社の開拓などを通して昨年拡大したシェアの維持を図
ります。

③トラクタ・建機（卸売）
• 新型コロナウイルスの影響により当社の生産・出荷にも遅れが生じており、昨年末のディーラー在庫は

3.3ヵ月と低すぎる歴史的な低水準にあります。 従い、ディーラー在庫を補充する必要があるため、当
社の売上にあたる卸売は、前年⽐で大幅な増加を想定しています。

④エンジン（卸売）
• エンジンは、冷凍トラックや建産機向けの需要回復を受け、大幅に増加する⾒込みです。
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①トラクタ
• 農業向けトラクタ市場については、新型コロナウイルスの感染拡大による市場低迷から回復し、穏やか
な拡大基調を想定していますが、中・大型に⽐べて落ち込みが⼩さかった⼩型は、前年並みの需要を予
想しています。

• 当社は新排ガス規制（Stage V）に対応した新機種やE-Kubotaの導⼊などによりシェア拡大を目指しま
す。

②インプルメント
• 農業⽤インプルメントは、農業向けトラクタ市場同様、穏やかな市場拡大を想定しています。

③建機
• 建機は、新型コロナウイルスの感染拡大により、昨年は市場が大きく落ち込みましたが、政府の景気対
策やレンタルメーカーの投資再開により市場の拡大を⾒込んでいます。

• 当社はオンラインコミュニケーションを通じたディーラー網の強化や新機種の投⼊を着実に進め、シェ
アの向上を図ります。

④エンジン
• 昨年はOEM先の減産により、需要が低迷していましたが、建産機市場の回復に伴い、販売は増加基調を
想定しています。
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タイ・周辺国
①トラクタ（タイ国内）
• 作物価格の⾼位安定や、昨年の⾬期の順調な降⾬による農産物の収量増加などにより、市場は拡大する⾒込みです。

また、政府による（集合農家グループ向けの）補助⾦も市場拡大を後押しするとみています。
• 当社はコロナ禍により販売活動が制限される中でもソーシャルメディアの活⽤と従来型の中⼩規模イベントをミック

スし、マーケティング活動の強化を図ります。また、⽶作と畑作を⾏うミックス農家向けの更新需要促進や、新規顧
客層の開拓を着実に進め、事業拡大を目指します。

• なお、昨年は在庫調整により卸売を抑えておりましたが、在庫調整を終えていたため、今年の卸売は⼩売以上に増加
する⾒込みです。

②コンバイン（タイ国内）
• ⽶価の⾼位安定や昨年の順調な降⾬により、市場は拡大基調が続くと⾒ています。
• 当社はタイの研究開発拠点で開発したコーン収穫⽤のアタッチメント導⼊などを通し、対象作物の多様化を促進しま

す。

③建機（タイ国内）
• 地方での灌漑整備需要が底堅く推移し、需要の拡大を⾒込んでいます。
• 当社は新製品の導⼊などによりシェア拡大を目指します。

④周辺国
• カンボジアのトラクタが昨年の新型コロナウイルス感染拡大に伴う低迷からの回復を想定しています。
• ミャンマーでは現地通貨安が解消されたことにより、需要拡大が継続する⾒込みです。ただし、政情不安の影響は不

透明です。現状では通常のオペレーションができていますが、引き続き今後の動向を注視し、適切なアクションを
とっていきます。

中国
①農機
• 昨年多くの製品で大幅に需要が増加した反動から、一部製品を除いては需要の減少を⾒込んでいます。
• 中央政府農機補助⾦の予算規模は19ページに記載の通り、140億元と前年から大幅に減少する⾒通しです。
• 主⼒の汎⽤コンバインは、昨年の需要拡大の反動はあるものの、一部地域では一昨年発生した洪水の影響からの回復

が⾒込まれることから、市場は前年⽐微減を想定しています。
• 当社は近年需要が⾼まっているキャビン付きの新製品を投⼊し、快適性を訴求することで、前年並みの販売を目指し

ます。
• 乗⽤⽥植機は、コロナ禍での人⼿不⾜や政府の機械化促進により、昨年に続いて需要は拡大すると⾒ています。
• 当社は新機種の本格投⼊により、ローカル勢への対抗を図ります。

②エンジン
• 発電機向けやフォークリフト向けを中⼼に需要の増加を取り込み、市場の伸びを上回る事業拡大を目指します。
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①農機
• トラクタは、昨年の消費増税前の反動減からの回復や新型コロナウイルスの影響が弱まることによる需
要の増加を⾒込んでいます。当社はトラクタのラインアップ拡充により、シェア拡大を図ります。

• 一方で、コンバイン、⽥植機については市場の回復は鈍く、前年並みの市場を想定しています。当社は
低コスト⽥植機の導⼊などにより、シェアを拡大し、前年を上回る販売を目指します。

• 大規模な展⽰会の開催が制限される中で、毎年1月に京都の展⽰会場で⾏っていた新春のつどいを、今
年は初めてオンラインで開催しました。今後もリアルでの提案活動と連動したデジタルマーケティング
の強化により顧客接点を確保し、各製品でシェアの拡大を図ります。

②建機
• 昨年の消費増税前の駆け込み需要の反動減に加え、新型コロナウイルスの感染拡大に伴う建設⼯事停滞
による需要低迷からの回復を想定しています。

③エンジン
• エンジンは、新型コロナウイルスの感染拡大に伴うOEM先の減産などからの回復により、需要の増加を
⾒込んでいます。
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• 売上⾼は過去最⾼となり、初めて2兆円を上回る⾒通しです。
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機械
• 国内は、昨年の消費増税前の駆け込み需要の反動減からの回復などにより農機、建機、エンジンともに
増収を⾒込んでいます

• 海外は、昨年の生産・出荷遅れのキャッチアップが進むことにより北⽶のトラクタや建機が大幅に増加
するほか、欧州のトラクタ、建機やタイなどで大幅な増収となり、機械の海外全体では15.1％の増収を
⾒込んでいます。

水・環境
• 国内は、鉄管や環境サービスが減収となるものの、昨年新型コロナウイルスの影響で売上が減少した合
成管や官需バルブ、海外EPCなどの売上が増加し、前年並みの売上を⾒込んでいます。

• 海外は、中東向けのポンプの増加などにより増収を⾒込んでいます。

補⾜
• 海外売上に対する為替の影響は、ユーロが前年⽐で円安を⾒込むものの、ドル、バーツ、人⺠元などで
円⾼を想定しているため、合計で▲200億円程度のマイナスとなります。
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• インセンティブ率の変動（▲113億円）
 ⽶国の⾦利は緩やかに上昇していくと⾒ており、期中の⾦利低下に伴って昨年発生していたイ
ンセンティブ費⽤の引当⾦取り崩し益がなくなる影響により、減益要因となる⾒込みです。

• 製品値上げ（+120億円）
 原材料価格や物流費の増加が⾒込まれることから、一部製品の値上げを実施することなどによ
り増益要因としています。

• その他（+30億円）
 前期に実績のスライドでご説明した減産などに伴う一時的な減益要因が発生していたことが合

計＋188億円の増益要因となる一方で、カナダの固定資産売却益が発生していたことが▲24億
円の減益要因となります。

 人件費や販管費が増加するほか、積極的な投資に伴い研究開発費や減価償却費などが増加する
ことから、合計でその他の項目では+30億円の増益に留まると⾒ています。
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• 設備投資は最大で1,400億円
 国内では前期の新型コロナウイルスの影響で遅れていた堺の研究開発拠点設⽴に伴う投資が大
幅に増加するほか、BCP投資なども予定しています。

 海外では、すでに開⽰しております⽶国での建設機械生産拠点の投資などを予定しています。
• 減価償却費は610億円、研究開発費も610億円を⾒込んでいます。
• 先ほど社⻑からご説明しました通り、GMB2030の実現に向け、既存事業の成⻑により生み出した原資
を積極的に投資し、将来のさらなる成⻑につなげていきます。
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