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売上⾼は前年同期⽐+24.6％増の1兆1,014億円、営業利益は+80.7％増の1,475億円、純利益は+72.8％増の
1,030億円となり、いずれも過去最⾼となりました。
直近予想との⽐較では、売上⾼、営業利益、純利益とも上振れとなりました。
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機械国内は+158億円（+11％）の増。
• 農機、建機ともに消費増税前の駆け込み需要の反動減からの回復に加え、経営継続補助⾦や優遇税制の
効果により増加しました。

機械海外+2,063億円（+36％）の増。
• 北⽶は+951億円（+32％）の増。

 郊外移住などに伴う旺盛な需要を背景にトラクタ、建機が増加しました。
 エンジンもOEM先の発注が急回復しています。

• 欧州は+388億円（+36％）の増。
 ロックダウンによるディーラーの営業停⽌などによる昨年の低迷からの回復により、トラクタ、
建機、エンジンともに増加しました。

• アジアは+562億円（+37％）の増。
 良好な天候や、農産物価格の⾼値安定などを背景にタイを中⼼とするASEAN地域でトラクタや
コンバインが⼤きく伸⻑しました。

 ASEAN以外では、中国が前年第1四半期の新型コロナウイルスの感染拡⼤による低迷からの回
復により増加しました。

 インドも、前年から続く順調な降⾬による豊作を受けてトラクタやコンバインが⼤きく増加し
ました。なお、5⽉に発⽣した新型コロナウイルス感染第⼆波の影響は限定的に留まりました。

• その他は+162億円（+81％）の増。
 良好な天候や景気回復などによりオーストラリアでトラクタや建機が⼤幅に増加しました。

4



水・環境
• 国内が▲23億円（▲2％）の減。

 パイプインフラ関連はダクタイル鉄管が前年の⼤型案件の反動や新型コロナウイルスの感染拡
⼤に伴う工事の遅延などにより減少しました。

 環境関連は排水ポンプ⾞の売上が好調です。

• 海外は▲14億円（▲7％）の減。
 パイプインフラ関連は、素形材（主に反応管）が原油価格低迷や新型コロナウイルスの感染拡
⼤に伴う昨年の受注減、及びスケジュール遅延などにより減少しました。但し、需要は回復し
ており、当期の受注は好調です。
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• インセンティブ率の変動（+19億円）
 ⽶国の年前半の⾦利水準が前年に⽐べて低いことなどが要因です。

• 製品値上げ（+60億円）
 北⽶での値上げ効果が中⼼です。

• その他（▲38億円）
 2019年第4四半期の減産に伴い、昨年の第1四半期に出荷した製品に含まれる⽣産工場の損益が
悪化していたことが＋87億円の増益要因となりました。

 さらに、昨年の第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稼働を一時停⽌
していた影響が+25億円の増益要因となりました。

 一方で事業の拡⼤に伴い、販売費や製造固定費が増加したことなどにより全体では▲38億円の
減益要因となりました。
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• 機械は、固定費の増や原材料価格⾼騰などの減益要因はありましたが、国内外での増販や営業利益増減
要因のその他で説明した昨年の一過性の悪化要因がなくなったことなどにより⼤幅な増益となりました。

• 水・環境は、昨年増加していたプラント建設コストが改善しました。
• 全社/消去の改善は主に為替差損益の改善によるものです。
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• 営業債権は為替の影響を除いた実質ベースで▲220億円の減。
 ⽶国では、出荷が遅れている中で、⼩売が好調なため、ディーラーへの売掛⾦が減少しました。

• ⾦融債権は実質ベースで+960億円の増。
 主に⼩売が好調な北⽶で増加しました。なお、⾦融債権の回収状況は引き続き良好です。

• 棚卸資産は実質ベースで+360億円の増。
 港湾の混雑などの影響により輸送中の在庫が増加しました。

• 有利⼦負債は実質ベースで+360億円の増。
 好調な⼩売に伴い⾦融債権が⼤幅に増加しましたが、売掛⾦の回収が進んだことなどにより、
増加幅は抑制されました。
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• 営業キャッシュフローは+508億円の収入。
 内訳は、利益と減価償却費で+1,483億円の収入、⾦融債権の増で▲993億円の支出、その他
+18億円の収入です。

 前年同期⽐では+13億円の収入増となりました。⾦融債権の増加に伴う支出が増加しましたが、
四半期利益の増で補いました。

• 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、前年同期⽐+186億円増
加して931億円となりました。
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• 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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＜上期実績＞
• 当社事業と関連が強い住宅着工件数は150万件を超える⾼水準を維持しています。
• ウッドショックによる建材の⾼騰や⻑期⾦利の上昇により住宅市場が減速するリスクもありますが、⾜元の⾦利はま

だ低い水準にあり、当面は旺盛な需要が続くと⾒込んでいます。

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）市場は前年⽐+15％の拡⼤、中型（40-120⾺⼒）市場は前年⽐

+19％の拡⼤となりました。郊外移住やリモートワーク定着により、住宅やQuality of Life向上への支出が増加して
いることなどを背景に、好調に推移しています。

• 農用ユーザー中⼼の⼤型（120⾺⼒以上）は農産物価格上昇により市場は前年⽐+22％の拡⼤となりました。
• 当社のトラクタの⼩売は+17％の増加となり、芝刈機やユーティリティ・ビークルも堅調に推移しました。
• 5⽉と6⽉の⼩売は前年を下回りましたが、これはディーラー在庫不⾜の影響が⼤きいと⾒ています。

②建機（⼩売）
• 住宅の建築ラッシュが続いているほか、レンタル会社の投資も回復したため、市場は各機種ともに⼤きく拡⼤しまし

た。
• 当社の⼩売も+45％の⼤幅増となり、新製品の⽴ち乗り式CTLも計画を上回る好調なスタートとなりました。

③トラクタ・建機（卸売）
• 前年は⼤きく上回るものの、港湾の混雑による製品・部品の着荷遅れや、工場及びサプライヤーでの⼈⼿不⾜に伴う

⽣産遅延が発⽣しており、市場のニーズを満たせるだけの製品を出荷出来ていない状況です。
• この結果、ディーラー在庫は前年同期の半分以下の1.9か⽉と、過去最低水準に落ち込んでいます。

④エンジン（卸売）
• OEM先の⽣産は昨年の低迷から急回復しており、建産機関係、冷凍トラックを中⼼に需要は好調に推移しています。
• OEM先の急激な増産要望に対して多くのバックオーダーを抱えている状況です。

＜下期⾒通し＞
• ⾼水準の需要が続くと⾒ていますが、一方で⽣産、出荷の改善にはまだ時間がかかる⾒込みです。
• 年後半の出荷は年前半に⽐べて増加するものの、年末までにディーラー在庫を適正水準まで引き上げることは困難で

あり、年末のディーラー在庫は4ヶ⽉を下回る⾒込みです。
• ⼈⼿不⾜は徐々に解消されていくと⾒ていますが、劇的な改善は難しいため、前半同様、緻密な在庫アロケーション

などにより⼩売への影響抑制を図っていきます。
• ⽶国でも新型コロナウイルス変異株の感染が拡⼤しており、⼈⼿不⾜の解消などの今後の状況については不透明感が

あります。
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＜上期実績＞
• 昨年のロックダウンによる市場低迷から回復基調にあり市場は堅調です。

①トラクタ（⼩売）
• 前年の低迷からの反動に加え、乳製品や穀物価格の上昇により農家の購買⼒も回復しており、堅調に推
移しています。

• ４⽉よりM6シリーズの販売を開始し、⼤型市場の攻略に弾みをつけていきます。

②インプルメント（卸売）
• トラクタ同様に堅調に推移しています。

③建機（⼩売）
• 昨年の⼤⼿レンタルメーカーによる買い控えからの回復により、英国やイタリアを中⼼に好調です。
• ドイツはロックダウンにより一時期弱含みましたが、段階的なロックダウンの緩和に伴い⾜元の状況は
改善しています。

④エンジン（卸売）
• 前年のOEM先の減産の反動に加え、建産機、冷凍機向けを中⼼に需要は非常に好調です。

＜下期⾒通し＞
• 住宅着工件数の拡⼤などにより市場の⾒通しが強いことに加え、英国での投資促進税制などの効果もあ
り、引き続き堅調に推移すると⾒ています。
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タイ・周辺国
＜上期実績＞
• 昨年の⾬季以降の順調な降⾬や、農産物価格の⾼値安定、政府補助⾦の支給などにより市場は順調に拡⼤しています。
• ⾜元で新型コロナウイルスの感染が拡⼤していますが、今のところ影響は限定的です。また、コロナ禍により都⼼部の出稼ぎ労働者

が地方の農家に戻ることで農機需要が拡⼤しているプラス面もあります。

①タイ国内トラクタ（⼩売）
• 稲作農家に加え、畑作農家（シュガーケーン、キャッサバ等）の新規顧客開拓が順調に進んでおり⼩売は好調です。
• ６⽉よりシュガーケーン農家への政府補助⾦が開始されたことも追い風になり、農家の購買意欲が向上しています。

②タイ国内コンバイン（⼩売）
• 安定した⽶価、順調な降⾬による収量増などにより堅調に推移しています。

③タイ国内建機（⼩売）
• ⾜元では新型コロナウイルスの感染拡⼤による建設工事の遅れが発⽣しているものの、上半期の⼩売は伸⻑しました。

④周辺国（⼩売）
• カンボジアはタイ同様天候に恵まれ、作物価格も安定しているため好調です。
• ミャンマーは政情不安のなかで経済活動が制限された影響により減少しました。5⽉以降徐々に経済活動が再開されているものの、正

常化にはまだ時間がかかる⾒込みです。

＜下期⾒通し＞
• 昨年後半も⾬季の順調な降⾬により好調であったことや、前半の順調な降⾬により前倒し需要が出ていると想定されること、さらに

ミャンマーでは引き続き政情不安の影響が残ることなどにより前年を下回ると⾒ています。
• タイでも新型コロナウイルスの感染が拡⼤傾向にあり、年後半の状況については不透明な部分があります。

中国
＜上期実績＞
• 市場は前年第1四半期の新型コロナウイルスによる低迷から回復しています。
• 今年の農機購入補助⾦予算は140億元であり、前年実績274億元に⽐べて⼤きく減少する⾒込みですが、購入マインドが引き続き⾼⽌

まりしたことなどもあり、需要は堅調に推移しました。

①農機（⼩売）
• コンバインは、前年のコロナ禍による低迷からの反動がある一方、⽶価が上がらず賃刈業者の収益性が低下していることから、需要

は低価格機や中古市場を中⼼に拡⼤しました。その結果、春商戦での当社の⼩売は前年並みに留まりました。
• 田植え機は過去最⼤の販売を記録した2017年の更新需要をうまく取り込んだことにより、トラクタは購入マインドが引き続き強かっ

たことによりそれぞれ増加しました。

②建機（⼩売）
• 5ｔ以上での値下げ競争の激化や、4⽉以降の工事量の減少（地方選挙や南部地域での降⾬、工事代⾦の支払い遅延等の影響によるも

の）により低調に推移しました。

③エンジン（卸売）
• 一部の機種で供給不⾜の影響はありましたが、フォークリフト、⾼所作業⾞、冷凍機向けなどを中⼼に堅調に推移しました。

<下期実績>
• エンジンは引き続き⾼水準の需要が続くほか、建機も工事の再開による挽回を⾒込んでいますが、農機については、コロナ禍からの

回復や政府の需要喚起策などにより昨年が好調であったため、前年を少し下回ると⾒ています。
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＜上期実績＞
①農機（⼩売）
• 消費増税前の駆け込み需要の反動減からの回復や、経営継続補助⾦の効果などにより市場が拡⼤しまし
た。

• 当社の⼩売（実販）も市場拡⼤に加え、昨年後半に投入した中型トラクタの好調などにより堅調です。
• バーチャル展示会なども展開し、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によって担い
⼿との接点強化を図っています。

②建機（⼩売）
• コロナ禍によりレンタル会社が依然設備投資に慎重ですが、一般ユーザー向けは優遇税制などの効果に
より堅調に推移しました。

③エンジン（卸売）
• OEM先の減産からの回復により堅調です。

＜下期⾒通し＞
• トラクタの好調は継続する⾒込みですが、昨年後半は消費増税の影響がすでに解消されていたため、国
内売上全体では微増に留まる⾒込みです。

• ⽇本でも新型コロナウイルス変異株の感染が急拡⼤しており、今後さらに状況が悪化した場合、特に調
達や⽣産面で影響が出る可能性があります。
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機械海外
• 地域別の売上は、先ほどご説明いたしました各市場の想定に基づき、現地通貨ベースで北⽶は+24％の
増収、欧州は+17％の増収、アジアは+13％の増収、その他の地域は＋9％の増収を想定しています。

• アジアの内数として、タイ及び周辺3か国は現地通貨ベースで+17％の増収、中国については現地通貨
ベースで＋1％の増収を想定しています。
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• 原材料価格（▲270億円）
 鋼材や鉄スクラップ、コイル、塩ビレジンなどの価格上昇の影響が下期にかけて拡⼤するため、
減益要因となる⾒込みです。

• インセンティブ率の変動（▲38億円）
 ⽶国の⾦利が年初から緩やかに上昇しており、前年のような⾦利低下に伴う引当⾦取崩益がな
くなることが主要因であり、インセンティブプログラムは抑制傾向にあります。

• その他（+65億円）
 前期に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＋189億円の増益要因とな

るほか、収益性の⾼い北⽶向けの増販に伴う構成改善が+80億円、⾦利低下などに伴う⾦融事
業の収益性向上が+80億円の増益要因となる⾒込みです。

 一方で、事業量の増加に伴い、⼈件費や販売経費が増加するほか、研究開発費、減価償却費、
物流費なども増加するため、合計で+65億円の増益要因と⾒ています。
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• 設備投資は最⼤で1,400億円、減価償却費は610億円で期初予想から変更ありません。
• 研究開発費は上期の実績等を踏まえ、期初予想から若⼲減額し、590億円としています。
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