
                             
 

                                        

 

2021年3月期第3四半期決算電話会議説明および議事録 
 
参考資料：2021年3月期第3四半期決算説明資料 
https://www.mitsui-
kinzoku.com/LinkClick.aspx?fileticket=HdKi6txGGeE%3d&tabid=123&mid=1060 
（補足） PKG ：  パッケージ基板   

HDI ：  マザーボード（High Density Interconnect） 
 
■ご説明 

 
 
決算説明資料１ページをご覧ください。 
 
・第3四半期累計での売上高は3,618億円、営業利益は303億円、経常利益は275億円、親会社株

主に帰属する四半期純利益は141億円となりました。 
 
・2021年3月期の連結業績予想は、売上高5,050億円、営業利益385億円、経常利益350億円、当

期純利益230億円を見込んでいます。なお、1～3月の諸元については、LME亜鉛価格2,600ドル／

㌧、LME鉛価格2,000ドル／㌧、LME銅価格350￠／㍀、為替は103円／ドルを前提としています。 
 
・配当につきましては、１株当たり70円とし、これまで公表している配当予想から修正しておりませんが、

今後、当連結会計年度の業績、財政状態および配当の継続性等を勘案して決定してまいります。 
 
 
 
 



                             
 

                                        

 

 
 
11月9日公表の2020年度通期業績予想との対比について、資料２ページをご覧ください。 
 
・11月9日公表の経常利益見込みは220億円としておりましたが、これを130億円上方修正し、350億

円を見込んでいます。セグメント別に見ると、機能材料セグメントにおいて45億円の上方修正となりま

し た 。貴 金属価格が上昇 し たこ と によ る影響など か ら、 触媒事業で 29 億円の上方 修正、

MicroThin™の販売が想定より上振れていることから銅箔事業で11億円の上方修正が主な要因で

す。金属セグメントにおいては58億円の上方修正となりました。内訳は記載の通りですが、相場の上

昇や銅事業における採収率の好転などが主な要因です。自動車部品セグメントにおいては、中国を

中心に販売量が上振れたことにより、7億円の好転となっています。 
 



                             
 

                                        

 

 
 
次に今年度の経常利益見込みにおける一過性要因についてご説明いたします。資料３ページをご

覧ください 
 
・今年度の経常利益見込みは350億円ですが、その中に含まれる一過性要因について記載しており

ます。一過性要因として、在庫要因が46億円のプラスサイド、機能材料セグメントで22億円のプラス

サイド、金属セグメントで1億円のマイナスサイド、自動車部品セグメントで7億円のプラスサイド、加え

て退職給付資産の時価評価の影響などにより6億円のプラスサイドの影響を含んでおり、トータルで

80億円、プラスサイドで含まれておりますので、今年度の一過性要因を除いた経常利益見込みは

270億円となります。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



                             
 

                                        

 

 
 
資料４ページの損益計算書をご覧ください 
 
・第3四半期累計期間は、前年同期に対し、貴金属価格が上昇したことにより触媒事業部における売

上が増加したこと等から、売上高は＋59億円（＋1.7％）増加の3,618億円となりました。営業利益は、

第1四半期において、新型コロナウィルスの影響に伴い主要製品の販売量が減少したものの、第2四

半期以降、自動車市場の回復等を背景に需要も回復基調で推移したことに加え、非鉄金属相場の

変動に伴う在庫要因の好転や、コストダウンを実現したこと等により、前年同期比181億円（＋

148.2％）の好転で303億円、経常利益は＋159億円（＋136.6％）の好転で275億円、当期純利益は

銅事業再編による特別利益＋136億円、カセロネス銅鉱山の権益譲渡に係る損失見積額▲205億円

等の影響もあり、78億円好転の141億円になりました。 
 
・通期見通しについては、このあと、セグメント毎にご説明いたします。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



                             
 

                                        

 

 
 
続きまして、セグメント毎の状況についてご説明いたします。 
最初に機能材料セグメントです。資料の13ページをご覧ください。 
 
・第3四半期累計期間の経常利益は前年同期比で44億円増益の154億円となりました。増益要因とし

ましては、薄膜材料の在庫要因の影響が24億円のマイナスから3億円のプラスと約27億円好転したこ

とや、銅箔における特にパッケージ向けのMicroThin™の販売が好調であったことがその要因です。 
 
・経常利益の見通しについては11月9日の公表値にくらべ50億円好転の193億円で見込んでおりま

す。増益幅がもっとも大きいのは触媒事業で、貴金属価格が想定より高く推移したこと、また販売量が

見込みよりも堅調に推移していることが主な要因です。また銅箔事業においても、MicroThin™の販

売量が想定より上振れたことにより増益を見込んでいます。 
 
 



                             
 

                                        

 

 
 
続きまして金属事業セグメントです。資料14ページをご覧ください 
 
・第3四半期累計期間の経常利益は前年同期比で121億円増益の137億円となりました。増益要因と

して一番大きいのは棚卸資産の在庫要因です。前年度は価格が下落傾向であったためマイナスで

計上していましたが、今年度は上昇傾向であったことから、合わせて90億円の増益要因となりました。

非鉄相場については、亜鉛・鉛ともLME価格が下落しましたが、日比共同製錬の取り込み効果やコ

ジャワシ銅鉱山からの配当の影響もあり、トータルで大きく増益となりました。 
 
・経常利益の見通しについては11月9日の公表値にくらべ62億円好転の160億円で見込んでおりま

す。内訳は資料２ページに記載の通りですが、ひとつの大きな要因による影響というよりは、細かなプ

ラスサイドの積上げにより大きく上方修正しております。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



                             
 

                                        

 

 
 
続きまして自動車部品セグメントです。資料15ページをご覧ください。 
 
・第3四半期累計期間の経常利益は前年同期比で4億円増益の13億円となりました。新型コロナウィ

ルス感染拡大の影響によりQ1の自動車用ドアロックの販売量が大幅に落ち込んだ影響は大きかった

ものの、大幅なコストダウンを実現し、結果的には前年同期比でプラスとなりました。 
 
・経常利益の見通しについては、中国を中心とした売上増により、11月9日の公表値に比べ7億円増

加の12億円を見込んでいます。第4四半期は、春節の影響で中国向けの販売が減少することや輸送

費の増加などの影響でマイナス1億円となる見込みです。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



                             
 

                                        

 

 
 
「持分法損益」については資料10ページをご覧ください。 
  
・金属セグメントのうち、カセロネスはQ1▲22億円、Q2▲3億円、Q3▲6億円で、20年度合計▲31億

円の見込みです。PPC製錬はQ1はトントン、Q2▲2億円、Q3＋1億円、Q4▲4億円、20年度▲5億

円の見込みです。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



                             
 

                                        

 

■質疑応答 
 
【全体】 

 
 
Q. 貴金属相場や非鉄相場といった市況上昇による影響は非常に大きいと思われるが、仮に市況が

横ばいであるならば、この（決算説明資料P3の）270億円をたたき台に来期予想を作ればよいの

か。また市況が下落してきた場合にはどのような影響が出るのか教えて下さい。 
A. 決算説明資料P3で示している270億円がそのような価格の増減に伴って、実力外で出る部分を

排除した実力と考えており、スタートラインはこの金額になると考える。また、市況が下落してきた

場合の影響については、プラスと同じようにネガティブサイドが出てくることになる。ここに関しては、

在庫の管理等をしっかり行うことで、ネガティブサイドのインパクトを出来るだけ減らす準備をしな

ければならないと考えている。 
 



                             
 

                                        

 

 
 
Q. （決算説明資料P16）実力損益の説明があるが、前回11月説明の186億円と今回の一過性要因

を除いた270億円は同じ定義と理解してよいか、また、そうでなければ、同じ目線での実力値の変

化を解説して下さい。 
A. 前回11月説明の186億円は経常利益から在庫要因のみを差し引いた数字。そのため、同じ基準

の場合、350億円から在庫要因の46億円を引いた304億円が同じ基準での金額となる。 
今回、経常利益が上振れとなったが、在庫要因以外の一過性要因も多く含まれていることを示し

たく、決算説明資料P3の形で説明させていただいた。 
 
Q. 各セグメントの利益の動向について、機能材料、金属、自動車部品がQ3からQ4にかけて減益に

なっている要因について解説をお願いします。 
A. 機能材料については、Q3からQ4にかけて大体30億円の減益となっており、主に触媒が10億円

強、銅箔が10億円弱、研究開発費の増加が5億円。あとは、薄膜材料といった内訳。触媒につい

ては貴金属価格の影響がQ3の方がQ4よりも多くでていること、Q3にスクラップの売却が含まれて

いることもあり減益の方向となる。 
金属については、在庫要因を除いたところではQ3、Q4とも32億円ずつで、ほぼ同じ利益水準とな

る。 
自動車部品については、旧正月の影響で中国の売上が減少すること、中でもマージンが少し高め

の製品が販売減になることや費用において、Q4で自動車部品の開発費が一括で発生すること、

輸送費の上昇や鋼材価格の上昇といったコストアップ要因等を織り込んで悪化と見ている。 
 
Q. 前回11月の説明で、通期のFCFが±0、期末のNet D/Eレシオが1.44という目標値があったと思

うが、業績が上振れてきていることでこの辺りの見方も変わってきているのか、もし、着地の見通し

があるようであれば確認させて下さい。 
A. Q3決算では、借入金は2,500億円を若干下回る程度で着地した。D/Eレシオについては、現在、

財務対策等も進めており、従来公表している数値より下回るところで着地すべく、Q4にかけて引き

続き努力していく。貴金属価格や金属相場影響のマイナスサイド、それから在庫削減等のプラス



                             
 

                                        

 

サイド、それらを合わせて借入金の削減、CFの増加に努めたいと考えている。 
 
【機能材料セグメント】 
Q. 触媒の上方修正の要因について、貴金属価格の上昇による影響と数量効果の影響について内

訳を教えて下さい。 
A. 触媒の29億円について主に貴金属価格の上昇による影響。前回11月の業績予想には、触媒の

貴金属価格の影響を下期▲8億円と見込んでいたが、貴金属価格の上昇もあり、結果としてQ3＋

9億円となった。また、Q4においても足元貴金属価格が上がっていることもあり＋5億円、下期トー

タルで＋14億円を見込んでおり、▲8億円と＋14億円との差、＋22億円が貴金属価格の影響に

よる。 

 
 
Q. （決算説明資料P11）触媒のインド向けがCOVID-19以前よりも回復してきているのですが、排ガ

ス規制の強化等で台当たりの原単位が上がっているといった、持続性のあるものなのか確認させ

て下さい。 
A. インド向けの数量については、インドの顧客が触媒の個数を1個から2個に増やした影響が大きい。 
Q. インドの触媒の個数増加については、増加自体は利益にプラスのインパクトを与えているという理

解でよろしいですか。 
A. 利益的にもプラスに転じているという理解で間違いない。 
 
Q. 極薄銅箔について、市場のトレンドについて教えて下さい。 
A. MicroThin™について、PKG向けについてはQ3、Q4とも高水準の受注を見込んでいる。PKG向

けの中で、スマホ向けについては韓国・中国向けの受注が強く高水準だが、Q4は旧正月等の影

響で少し落ちる見込みになっており、どちらかというとQ3の方が好調。非スマホ向けについては、

Q3はサーバー需要の調整等で少し落ちたが、Q4ではまた回復すると見ている。HDI向けについ

ては、Q3までは2020年モデルの作りこみが続き、Q4でそれがなくなるという、前回11月同様、Q3
からQ4にかけて落ちる見方で変わりない。 

 



                             
 

                                        

 

Q. HDI向けについて、今年は面積が広がったという話があったが、新年のモデルについて採用され

ないということはないと思いますが、何か新しい話はありますか。 
A. 引き続き採用されるとは聞いている。あとは基板の面積が若干小さくなるという話も聞いている。一

方で、韓国系、中華系への新規拡販についての話はない。 
 
Q. （決算説明資料P11）MicroThin™のPKG向けについて、2018年度から2020年度にかけて、か

なり段階的に数量が増えているが、あらためて背景について説明して下さい。また、おそらくスマホ

向けの原単位の上昇と、非スマホ向けの需要が生まれているということかと思いますが、このような

トレンドが将来も続きそうなのかどうかについてアップデートをお願いします。 
A. MicroThin™のPKG向けについては、スマホの高機能化に伴って部品点数が増加しており、

MicroThin™の採用が増えている。また、非スマホ向けの5G関連のサーバーのメモリ向けも増え

ている。このトレンドはおそらく来年度以降も続くと考えるが、増加幅については現在精査中。 
 
Q. 電解銅箔について、少し停滞していたものがQ4は急に戻るような数字となっていますが、この辺り

の背景について教えて下さい。 
A. 電解銅箔のうち、通信インフラ向けについては、Q2 の途中から調整が始まり、Q3 で数量減となっ

たが、Q4 に向けてサーバー向けの需要が戻ってきたことで、通信インフラ向けについては需要が

回復すると見ている。フレキ向けについては、韓国系、中華系のスマホ向けが好調のため、Q2、

Q3、Q4 と数量増が続いている。 
 
Q. 通信インフラ向けの銅箔の回復について背景があれば教えて下さい。 
A. 一つは、サーバー向けの在庫調整が終わって好転したこと。もう一つが、米国から制裁を受けて

いた中華系の企業がビジネスを再開すると聞いており、それにより数量が増えている。 
 
Q. MicroThin™について、上尾がほぼフルキャパで動かれていたかと思います。その中で、マレー

シアに一部、生産移管するといった話があったと思うのですが、その進捗度合いについて教えて

下さい。 
A. 上尾については、確かに高稼働の状況が続いており、マレーシアへの生産移管を進めている。今

年度、COVID-19の影響もあって予定より多少遅れているが、移管自体は順調に進んでおり、来

年度も生産移管について進めていく予定。今後PKG向けの需要増加が見込まれるが、供給に問

題が無いように進めていく。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



                             
 

                                        

 

【金属セグメント】 

 
 
Q. （決算説明資料P3）一過性要因のうち、銅事業の好転とPGMのリサイクルについてこれらの背景

と一過性の理由について解説をお願いします。 
A. 銅事業の好転は、前回11月にお話した通り、銅事業で受委託の契約数量よりも多く生産できたこ

とによる。前回の業績予想の際には下期に数量増は発生しないと見ていたが、採収率の好転等も

あり下期も契約以上の数量がでている。これについては、来年度の数量増が不確かなことから、

今期の一過性要因としている。 
PGMリサイクルについて、前回の業績予想には、上期に処理が上手く進んだものの、下期は様子

見で織り込んでいなかったが、下期も処理は順調に進んでいる。特に昨年度の安い原料を処理

できたことで、昨今の貴金属価格の高騰による増益分があり、今年度はそのリサイクル処理で出た

20億円を一過性と考えている 
 
Q. PGMのリサイクルについては、基本的に量ではなく価格差が20億円出ているという理解でよろし

いでしょうか。 
A. 数量も出ているが、どちらかというと価格差が大きいと考えている。 

 
以 上 


