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機械国内は+176億円（+8％）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
効果により農機、建機が増加。

機械海外+3,381億円（+28％）の増。
• 北⽶は+1,751億円（+28％）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。
 エンジンは旺盛な建設やインフラ開発を背景に堅調に推移しました。
 一方、港湾の混雑やサプライヤーの生産遅れは継続、202１年12月末の⽶国のディーラー在庫
水準は2.0ヵ月となり、前年３Q末の1.6カ月から増加しておりますが、まだまだ低い水準と
なっております。

• 欧州は+674億円（+31％）の増。
 ロックダウンに伴うディーラーの営業停止や市場減による2020年の低迷から順調に回復し、ト
ラクタ、建機が増加しました。

 エンジンも建産機市場の好調が継続し堅調に推移しました。

• アジアは+729億円（+23％）の増。
 タイでは安定した天候、農家への政府事業案件に加えて畑作市場開拓が進みトラクタやコンバ
インが増加しました。

 インドは、昨年のロックダウンの影響の反動により増加しました。

• その他は+162億円（+81％）の増。
 オーストラリアでは景気刺激策の恩恵や住宅建築市場の活況が継続し、トラクタや建機が大幅
に増加しました。
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水・環境
• 国内は▲82億円（▲3％）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増販がありましたが、双葉案件などプラント工事の減少により減と
なりました。

• 海外は▲22億円（▲5％）の減。
 パイプインフラ関連は反応管などの素形材が2020年のコロナによる受注減の影響を受け減少し
ました。但し、需要は回復しており、2021年の受注は好調でした。
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• インセンティブ率の変動（+33億円）
 ⽶国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（+211億円）
 北⽶での値上げ効果が中心です。

• その他（▲221億円）
 想定外のコストとして北⽶排ガス規制に伴う製品保証義務期間の延⻑に合わせ、保守的な引当
⾦を計上したことによる影響が▲84億円、増産により想定以上にスポット⼿配の輸出物流費の
増加、北⽶での材料価格、⼈件費、物流費の増加により、営業利益は2Q⾒通しの2600億円を
割り込む結果となりましたが、事業環境が悪化したわけではありません。

 その他内訳は前述の想定外のコストを含む費用増▲214億円に加え、研究開発費▲100億円、設
備投資による減価償却費▲50億円、⼈件費増加▲60億円に対し、前年の一過性のコロナ関連影
響の解消影響+189億円等となっています。
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• 機械は、物流費の増加や原材料価格の上昇などの減益要因はありましたが、国内外での大幅な増収や値
上げ効果、為替の改善により増益となりました。

• 水・環境は、原材料価格の⾼騰や減販により減益となりました。

7



• 株主還元の中期目標に変更はありません。
• なお2021年12月期については、6円の増配、総還元性向は40%となっております。
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• 営業債権は為替の影響を除いた実質ベースで▲420億円の減。
 ⽶国では、出荷が遅れている中で、⼩売が好調なため、ディーラーからの売掛⾦回収が進みま
した。

• ⾦融債権は実質ベースで+1,750億円の増。
 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+1050億円の増。
 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。

• 有利⼦負債は流動・非流動あわせて実質ベースで+1450億円の増。
 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、
有利⼦負債の増加幅は抑制されています。
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• 営業キャッシュフローは+925億円の収入。
 内訳は、利益と減価償却費で+2,624億円の収入、⾦融債権の増で▲1,808億円の支出、その他
+109億円の収入です。

 前年同期⽐では▲504億円の収入減となりました。港湾混雑による輸送在庫の増加により棚卸
資産が増加しました。

• 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、前年⽐▲959億円減少
して1,476億円となりました。

10



• 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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• 当社事業と関連が強いとされる住宅着工は⾜元で170万軒（2021年12月）を超える⾼水準となっており、
引き続き市場は好調です。

①トラクタ（⼩売）
• 個⼈、ホームオーナー向けが中心の⼩型（40⾺⼒以下）や中型（40〜60⾺⼒）については、郊外移住の
増加等を背景に堅調な需要が続くと⾒ていますが、年前半は在庫量の制約により⼩売は前年並みに留ま
る⾒込みです。年後半には供給能⼒の改善に伴い増販を想定しています。

• 農業向けの⽐率が⾼い60⾺⼒以上の中型や大型（120⾺⼒〜160⾺⼒）については、⽜⾁や⽜乳など農作
物価格の⾼止まりを受けて市場は好調に推移する⾒込みです。

②建機（⼩売）
• 住宅市場の活況が継続することに加え、1兆ドルのインフラ投資計画法案によるインフラ工事の増加に
より増販を⾒込みます。

③トラクタ・建機（卸売）
• 在庫状況ですが前期末時点のディーラー在庫水準は2.0カ月となりました。当期も生産供給に注⼒してい
きますが、旺盛な需要に加え、サプライチェーンの問題の解決にはまだ時間を要することから、ディー
ラー在庫の大幅な増加にはまだ時間がかかる⾒込みです。

• 当社は引き続き緻密な在庫アロケーションにより⼩売への影響抑制を図るとともに、在庫不⾜が深刻な
モデルに対しては⽇本での並⾏生産を開始させ、供給の上積みを図ります。

④エンジン（卸売）
• エンジンは、OEM客先需要が引き続き強く建産機向けを中心に増販を⾒込んでいます。
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①トラクタ（⼩売）
• 農業市場については、経済動向が堅調に推移しており、前年からの回復は一服しますが、好調であった
前年並みの市場を想定しています。

②インプルメント
• 農業向けトラクタ市場同様、堅調な市場を想定していますが、鋼材価格上昇に伴う値上げの影響により
成⻑は限定的となる⾒込みです。

③建機
• イタリア・イギリスでの優遇税制の効果に加え、各国でインフラ投資、住宅着工が増加するため、底堅
く推移すると⾒込みます。

④エンジン
• 建産機、冷凍機向けの需要は引き続き好調ですが、OEM先の急激な増産要望全て対応するのが難しい状
況が続きます。
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タイ・周辺国
①農機（タイ国内）
• 稲作市場は⽶価が下落傾向ですがコメ価格保証制度による下支えにより微減に留まる⾒込みです。
• 畑作市場はサトウキビ・キャッサバといった農作物価格が⾼値安定しており、堅調に推移する⾒込みで
す。

• 一方、⼩売については前年の政府事業案件（農家への無償支給）が実施されない可能性が⾼く、その影
響で前年を下回る⾒込みです。

②建機（タイ国内）
• 政府の景気刺激策による公共投資により増販を⾒込んでいます。

③周辺国
• カンボジアは作物価格の安定を背景に堅調に推移する⾒込みです。
• ミャンマーは政情が安定してきましたが、不安定な現地通貨により⼩売価格が定めにくく市場は混乱状
態が続き後退する⾒込みです。

中国
①農機
• 農機は、中央政府農機補助⾦の予算規模の総額は増加する⾒通しですが、単価は減少することにより⾼
価格帯の農機市場は微減を⾒込みます。

• ただし排ガス4次規制による値上げ前の駆け込みが想定され⼩売は堅調な⾒込みです。
• 乗用田植機は、新機種導入により増販を目指します。

②建機
• 建設機械は公共工事が減少しますが、⺠間向け工事の増加により増を⾒込みます。

③エンジン
• フォークリフトや⾼所作業⾞、冷凍ユニット向けを中心に増加⾒込みです。
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①農機
• 農機市場は、経営継続補助⾦終了、⽶価下落の影響により微減ですが、新機種導入効果により増販を⾒
込みます。

②建機
• コロナウイルスによる販売活動制限の緩和により市場が回復、レンタル向けを中心に堅調に推移すると
⾒込んでいます。

③エンジン
• エンジンは、発電機、道路機械など⼟⽊機械関係向けを中心に底堅く推移するとみています。
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• 売上⾼は最⾼を更新します。
• インドエスコーツ社の数字については現時点では連結決算上での取扱が決定していない為、含まれてお
りません。
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• 機械
 国内は農機、建機、エンジンとも増収を⾒込んでいます。
 海外は、北⽶は郊外移住ブームによる住宅市場の活況は続き、トラクタや建機で増収を⾒込み
ます。欧州は堅調に推移、アジアは政府事業案件の減少により前年並みとなりますが、機械海
外全体では+2,057億円13％の増収を⾒込んでいます。

• 水・環境
 国内については素材価格上昇による工事の⾒直し等により需要は縮⼩傾向ですが、値上げ効果
により増収を⾒込んでいます。

 海外については素形材の増加により増収を⾒込んでいます。

• また、海外売上に対する為替の影響は、⽶ドルは前年⽐で円安となるものの、他通貨は円⾼傾向にある
為、合計で＋261億円程度のプラスとなります。
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• インセンティブ率の変動（▲78億円）
 ⽶国の⾦利は緩やかに上昇していくと⾒ております。

• 製品値上げ（+760億円）
 原材料価格や物流費の⾼騰をカバーするために大幅な値上げを実⾏しますが、前年からのバッ
クオーダーにより今期すべての売上に対して効果を取り込むことができず、760億円の増益要
因にとどまる⾒通しです。

• その他（▲544億円）
 物流費用の悪化が▲280億円、先ほど社⻑からも説明がありました通り研究開発の加速による

研究費増加が▲210億円、設備投資増加による減価償却費増が▲70億円。その他に⼈件費増加
▲50億円、堺研究所移転を含む固定費の増加▲100億円に対し、前年のワランティ引当⾦影響
の解消により＋84億円、北⽶増による構成差等により+82億円の増益要因があり合計で▲544
億円の減益要因となります。
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• 全社/消去は為替差損、研究費増加によりコストが増加しています。
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• 設備投資は最大で1,900億円
 国内では堺の研究開発拠点設⽴を始め、BCP投資、DX投資等を積極的に⾏っていきます。
 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626億円、研究開発費は863億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、将来への⾜場をしっかりと固め、事業
を⾶躍させる為に積極的な先⾏投資を⾏っていきます。
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