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2021年3月期第2四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2四半期決算説明資料 
https://www.mitsui-
kinzoku.com/LinkClick.aspx?fileticket=I6j07Qhg%2fYs%3d&tabid=159&mid=1060&Tab
Module1202=0 
（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2四半期累計の売上高は2,246億円、営業利益は159億円、経常利益は141億円、親会社株主

に帰属する四半期当期純利益は239億円となりました。なお第1四半期決算時にご説明のとおり、こ

の239億円には銅事業再編による特別利益136億円が含まれております。 
 
・なお、2021年3月期の連結業績予想は、黄色の網掛けの左に記載していますが、売上高4,800億
円、営業利益260億円、経常利益220億円、当期純利益110億円と見込んでいます。配当につきまし

ては、これまで未定としておりましたが、ほぼDOE2.5％の水準である１株当たり70円といたしました。 
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２ページの「20年度経常利益」をご覧ください。 
・第2四半期累計期間の経常利益は、8/7に開示した10億円のマイナスから151億円増益の141億円

となりました。また、通期の予想につきましては5/29に開示した10億円から210億円増益の220億円を

見込んでおります。一方下期の予想につきましては、上期の実績から62億円減益の79億円を見込ん

でいます。それぞれの要因につきまして次ページ以降でご説明いたします。 
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まず上期業績の上振れ要因についてご説明いたします。3ページをご覧ください 
 
+151億円の好転のうち、最も影響の大きかったのが金属セグメントです。+79億円上振れましたが、

相場が想定よりも高く推移したことや、受取配当金が見込みよりも増えたことなどがその要因です。 
次に機能材料セグメントで+33億円好転しています。これは触媒事業においてＱＰズレのマイナス影

響が想定より小さかったことや銅箔事業における販売増の影響等によるものです。 
さらに自動車部品セグメントにおけるコストダウン効果や相場上昇にともなう在庫要因により、予想を

大幅に超える利益となりました。 
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次に通期見通し上方修正の要因についてご説明いたします。4ページをご覧ください。 
 
210億円の好転のうち、こちらも最も影響しているのが金属セグメントです。139億円の増益を見込ん

でいます。相場の上昇や受取配当金の増加など上期の増益要因が通期においても主な増益要因と

なっています。 
自動車部品においては35億円の増益を見込んでいます。上期同様コストダウンの取り組みが順調に

進んでいることが主な要因です。 
さらには相場上昇にともなう在庫要因の好転も26億円増益サイドに影響し、大幅な上方修正となりま

した。 
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続きまして上期から下期にかけての減益についてご説明いたします。5ページをご覧ください。 
 
このグラフは上期の決算および下期の予想から発生時期のズレ等の特殊要因を除いた内容を示して

います。 
一番左が上期の経常利益141億円です。ここには22億円の在庫要因によるプラス効果や触媒の貴

金属ＱＰによる影響、さらに金属セグメントにおける受取配当金等の発生時期のズレ等による影響が

含まれておりますので、それらを加味すると、上期の経常利益106億円となります。同様に一番右の

下期予想79億円から大規模定期修繕等の特殊要因を排除しますと103億円となり、上期と下期の利

益水準は同レベルであることを示しています。 
機能材料セグメントでは銅箔が季節要因として上期に需要のピークがくることなどから下期にかけて

減益となりますが、自動車部品における販売量の回復による影響が大きくプラスに寄与するとみてい

ます。 
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続きまして、6ページをご覧ください 
 
本日15時にリリースいたしました、カセロネス銅鉱山の権益譲渡についてご説明いたします。 
当社は事業ポートフォリオ最適化の観点から、カセロネス銅鉱山の当社にとっての位置づけについて

これまで検討してまいりましたが、カセロネスの権益を譲渡し、その経営資源を当社が得意とする分野

へ配分することが、より当社の企業価値を向上させることにつながる判断し、今回の決定をいたしまし

た。 
権益の譲渡にともなう今期業績への影響につきましては、特別損失として200億円を織り込んでおり

ます。 
今後も資産効率化の観点から、あらゆる資産について、当社にとっての意味合いを再確認のうえ見直

し、企業価値の向上に努めてまいります。 
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7ページの損益計算書をご覧ください 
 
・第2四半期累計期間は、前年同期に対し、新型コロナウィルス感染拡大の影響により自動車部品の

販売量が落ち込んだこと等から、売上高は▲135億円（▲5.7％）減少の2,246億円となりました。一方、

金属セグメントにおける棚卸資産の在庫要因が大きくプラスサイドに動いたこと等により、営業利益は

＋105億円（およそ200％）の好転で159億円、経常利益は＋91億円（184％）の好転で141億円、当

期純利益は銅事業再編による特別利益＋136億円等により＋221億円好転の239億円になりました。 
 
・通期見通しについては、第3四半期以降の相場を亜鉛2,400ドル、為替相場を1ドル105円で見て、

経常利益220億円を見込んでいます。 
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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16ページをご覧ください。 
 
・上期は前年同期比で31億円増益の83億円となりました。増益要因としましては、薄膜材料の在庫要

因の影響が22億円のマイナスから2億円のマイナスと約20億円好転したことや、銅箔における特にパ

ッケージ向けのマイクロシンの販売が好調であったことがその要因です。 
下期の経常利益に関しては前年同期比で▲22億円マイナスの60億円と見込んでいます。マイナス

で一番大きいのは触媒事業で、▲19億円の減益と見ております。貴金属価格差による影響が前年は

20億円プラスでしたが、今年度は8億円のマイナスで見込んでおり、この差で▲28億円の減益要因と

なります。一方で販売については二輪・四輪ともに増販を見込んでいますので、そのプラス効果等で

約9億円の増益要因となります。 
 
下期の銅箔事業に関しては、マイクロシンの増販による増益はあるものの、在庫の増減によるマイナ

ス影響を見込んでいることもあり、利益的にはほぼ前年並みを見込んでいます。 
銅箔の動きに関しては、Q1からQ2にかけてマレーシア拠点が通常操業に戻り、全体としては概ね堅

調に推移しました。ただ、通信インフラ向けの銅箔については米中貿易摩擦の影響でQ2にかけて販

売数量が減少しました。通信インフラ向けに関してはいつ回復してくるのか現時点では見通すのが難

しい状況です。一方、マイクロシンに関しては採用されているスマホメーカーの作り込みの影響により

HDI向けがQ2に販売を伸ばしました。下期は生産のピークアウトが見込まれることから、販売量は減

少すると見ています。パッケージ向けは在庫調整の影響でQ2の販売量が減少しましたが、下期は比

較的堅調に推移するとみています。 
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続きまして金属事業セグメントです。17ページをご覧ください 
 
・上期は前年同期比で73億円増益の81億円となりました。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64億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。 
 
・下期に関しても前年同期比で40億円の増益を見込んでおります。こちらも棚卸資産の在庫要因の

影響が54億円のプラスと最も大きな要因となっています。 
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続きまして自動車部品セグメントです。18ページをご覧ください。 
 
・上期は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

んだ影響が大きく、前年同期比で▲9億円減益の8億円のマイナスとなりました。販売減の影響が50
億円強ありましたが、大幅なコストダウンを実現し減益幅は大きく縮小しました。下期に関しては販売

量は前年に届かないものの、コストダウン効果により9億円増益の13億円を見込んでおります。 
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新型コロナウィルスの影響に関しては19ページにまとめております。 
 
・5/29に発表いたしました業績予想に織り込んだマイナス影響について、機能材料については想定

ほどの販売減とはならずに済みました。その他のセグメントでは概ね想定通りの影響となりました。下

期に関してはまだ影響が残る事業もあると見ています。 
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少し戻りまして、資料10ページの「営業外・特別損益」をご覧ください。今回発表いたしましたカセロネ

ス銅鉱山の権益譲渡の影響額200億円に関しては、下期予想の特別損益の「その他」の欄にあるマ

イナス155億円に含まれております。同欄には「保有資産を再確認のうえ見直しする影響」をプラス50
億円で織り込んでおります。 
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「持分法損益」については資料13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、下期▲7億円、20年度▲32億円の見

込みです。PPC製錬はQ1はトントン、Q2▲2億円、下期▲8億円、20年度▲10億円の見込みです。 
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最後に「財政状態」についてご説明いたします。資料の23ページをご覧ください。 
 
・カセロネス銅鉱山の権益譲渡に伴う影響はあるものの、年度末の有利子負債は上期末の水準を維

持できると見込んでいます。連結自己資本比率は29.3%、ネットD/Eレシオは1.44となる見込みです

が、実行面で改善を図っていく所存です。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



                             
 

                                        

15 
 

 
■質疑応答 
 
【機能材料セグメント】 
Q. 触媒貴金属価格QP差の影響額について、Q1、Q2、下期見込の金額を教えてください。 
A. Q1：+5億円、Q2：▲1億円であり、下期は▲8億円と見ている。 
Q. パラジウム、ロジウムが上がってきているのに下期マイナスで評価するのはなぜですか？ 
A. インド顧客向けの製品の規格が変わり、パラジウム、ロジウムの使用量が少なくなったため。結果

的に2月に買った高い在庫が残っていることが要因。 
 

 
 
Q. （決算説明資料P14）電解銅箔について通信インフラ向けは減少する見込みも、重量ベースのト

ータル数量では下期横ばいになっている理由およびPKG向けMicroThin™の在庫調整につい

て、スマホ向け、非スマホ向けでどうだったのか、またスマホ向け、非スマホ向けの下期の推移に

ついてどう見ているのか教えてください。 
A. 電解銅箔では通信インフラ向けがQ2から減少しており、中でもハイエンド品の減少幅が大きくな

っている。一方フレキ向けはQ2から下期にかけて好調であり、受注が増えている。よって電解銅

箔トータルでは横ばい。 
PKG向けMicroThin™は、スマホ向け、非スマホ向けともにQ2で在庫調整はあったが、すぐに終

わったという認識であり、下期もQ2の水準をキープすると見ている。 
 
Q. MicroThin™について、まだ分解していないかもしれないが、北米系スマホの新型モデルでの使

用面積や使用層数などが分かればHDI向け、PKG向けそれぞれ教えてください。 
A. 分解した情報は手元にないが、基板面積は大きくなる方向であり、使用層数は昨年と同じくらいと

聞いている。以上はHDI向けだが、PKG向けは詳しい情報を持っていない。 
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【金属セグメント】 
Q. カセロネス権益売却により、フリーキャッシュフローが増えていないが、売却額含めてキャッシュフ

ローへの影響を教えてください。 
A. 損益の影響額として▲200億円の損失を織り込んでおり、大よそ260億円程度のキャッシュアウト

を見込んでいる。これに期間損益および財務体質改善策を織り込んで、何とか有利子負債2,500
億円レベルを維持する見込みにしている。 

Q. 売却するのにキャッシュアウトが伴う理由は何ですか？ 
A. 従来のカセロネスに対する保証債務の部分を一旦貸付金として資金を拠出し、その債権を譲渡

することでキャッシュアウトが発生する。 
 
Q. 今回のカセロネスのスキームについて、権益自体は無償で売却し、保証債務の部分を貸付金化

して譲渡することによるキャッシュアウトが発生するが、これによってリスクはオフできたので将来の

取込み損がなくなる、という理解で宜しいでしょうか。あと、なぜJX金属はOKしたのか、どのような

交渉の経緯だったのか可能な範囲でご解説ください。 
A. 無償ではないが、スキームについてはご理解の通り。権益譲渡により、カセロネスを抱えることによ

る業績変動リスクをオフにする、これが決定を判断した大きな要因。JX金属との個別の交渉経緯

についてはノーコメントとさせてください。 
 
Q. カセロネスの売却について、財務面での効果をどのように見極めて今回の決断に至ったのか、も

う少し詳しく教えてください。 
A. カセロネス売却の様々な効果について、1点目は期間損益。平均40-50億円の損失があったが、 

このマイナスリスクがなくなる。2点目は将来の銅価下落による大きなリスクを回避できる点。今回

権益譲渡による大きな損失で一時的な痛みは伴うが、将来的にはプラス効果があると判断した。

当社にとって注力すべき分野は大規模な銅鉱山よりも機能材料や事業創造本部から出てくる新

たな事業、付加価値の高い事業であることから、今回の決定に至った。 
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Q. （決算説明資料P4）上方修正要因のうち、定修含めて一過性要因のものを教えてください。 
A. 金属の一過性について分けるのが難しいところはあるが、要因のうち、受取配当金は毎年通期で

は変わらないが、今年は想定より多く、その部分は一過性と言える。また有利原料供用やリサイク

ル処理などは、たまたまできた、というような一過性の要因と見ることもできる。下期見込にはこれら

は含まれていないため、上期同様に下期もうまくいけばその分プラスサイドで出てくることになり、

出てこなければ上期の一過性という見方ができると思う。 
 
Q. 日比共同製錬の定修影響▲26億円は何年ごとでしょうか。 
A. 2年に1回 
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Q. （決算説明資料P4）金属事業が大きく変動しており、例えば期初計画が実質（在庫要因除き）経

常利益▲75億円が64億円まで上方修正されているが内訳を整理して教えてください。あとQ1の
実質経常利益▲18億円からQ2で75億円となっているが、そのあたりの動きもご解説ください。 

A. グラフの内訳の項目の通り+139億円増加しているが、これといった大きな要因がなく、小さな要因

が積み上がっている。比較的大きい項目について、例えば持分法損失はカセロネスの好転であり

銅価上昇が大きい。資源事業部の好転はワンサラ鉱山のコロナ影響が想定ほどではなかったこと、

などがある。Q1からQ2への好転要因+93億円は持分法損失減少+17億円、ワンサラ鉱山立ち上

がりで+10億円強、日比共同製錬の差量増+10億円、八戸製錬の大定修+14億円が挙げられる。 
Q. 元々計画が保守的に見ていたのか、あるいは有利原料増加など操業の実力が上がったのか、一

過性と実力という意味でどうお考えでしょうか。 
A. 足元上手くいったのは間違いないが、実力かどうかを見極めるにはもう少し時間が必要であり、

Q2で上手くいった項目を下期予想に織り込むのは早計かと思う。 
 
【自動車部品セグメント】 
Q. 自動車部品および二輪触媒関連の数量について、下期はQ2より落ち着いた数値を見込んでい

るが、足元の状況や季節要因なども踏まえながら今後の見通しについて教えてください。 
A. 自動車部品および二輪向け触媒はQ2から下期にかけて堅調に推移していくと見ているが、自動

車部品ではタイやインドネシア、触媒ではインドネシアが他の地域に比べて回復が遅れており、下

振れリスクがある。また二輪向け触媒についてはQ2にインドで在庫積み増しの動きがあったことか

ら、下期の二輪販売台数次第では販売量が変わる可能性はある。 
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【その他】 
Q. 特別損益で50億円くらいの資産の評価益のようなものをコメントされていたが、それは何かご解説

ください。 
A. 50億円の中身は、ただいま現在決定した案件はないが、資産効率化の観点からあらゆる資産を見

直している。その中で具体的な項目が何点かあり、50億円レベルの財務体質改善策は織り込め

ると判断して今回の業績予想に反映させた。 
 

以 上 


