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武藤 直樹

CAFOの武藤でございます。 2021年３⽉期 期末決算の概要について説明致します。
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おことわり

テルモの開⽰資料に記載されている業績⾒通し等の将来に関する記述は、
当社が現在⼊⼿している情報及び合理的であると判断する⼀定の前提に基
づいており、当社としてその実現を約束する趣旨のものではありません。様々な
要因により、実際の業績等が変動する可能性があることをご承知おきください。
実際の業績に影響を与えうる重要な要素には、テルモの事業領域を取り巻く
経済情勢、為替レートの変動、競争状況等があります。また、この資料に含ま
れている製品（開発中のものを含む）に関する情報は、宣伝広告、医学的
アドバイスを⽬的としているものではありません。
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ハイライト
Q4/Q4累計実績
売上収益︓Q4として過去最⾼。コロナ影響は続くも、⼼臓⾎管の需要が着実に回復。
他のカンパニーは感染対策やコロナ治療に貢献する製品群が牽引し増収
調整後営業利益︓下期に中国⼊札への価格対応、在庫⽔準適正化に向けた⽣産調整に
よる売上総利益へのマイナス影響があったものの、Q4累計で⼀桁台の減益にまで回復。Q4
は⾏動制限の緩和に伴い、⼀般管理費が想定通り進捗
20年度配当案を年間29円とする。配当性向︓28.3%

21年度業績予想
売上収益は9〜11%の増収、調整後営業利益は7〜12%の増益
売上収益へのコロナ影響については、変異種やワクチンの普及状況等、引き続き懸念がある
ものの、症例数を始めとした医療需要の回復を⾒込む。調整後営業利益は、販売活動が
20年度⽔準から活発化へ転じ、新規事業への先⾏投資分もあるが、増益を確保

始めに、今決算のハイライトをまとめました。
通期の売上収益は、下期においても⼼臓⾎管カンパニーへの新型コロナの影響は依
然として残るものの、需要回復の傾向に伴い着実な業績回復が⾒られました。ホスピ
タルと⾎液・細胞テクノロジーにおいては、感染対策やコロナ治療に使われた製品の貢
献もあって増収となり、グループ全体の安定感に寄与しました。
直近では、新型コロナの影響が幾分か残るものの、Q4として過去最⾼の売上収益と
なりました。
調整後営業利益は、下期に⼊り、TIS製品における中国⼊札や⽣産調整の売上総
利益へのマイナス影響があり、また⾏動制限の緩和を受けて費⽤⽀出が加速してきた
ものの、通期では売上収益の回復により、⼀桁台の減益までに順調に回復してきてい
ます。
こうした業績回復傾向を鑑みまして、期初の想定から１円増配し、20年度年間配
当案を29円と致します。
21年度の業績予想については、売上収益9〜11％の増収、調整後営業利益は7
〜12％の増益を⾒込みます。
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P&L実績

期中平均レート(USD/EUR) 109円/121円 106円/124円 109円/120円 106円/128円

売上収益︓ Q4として過去最⾼。Q4累計ではわずかに減収も、⼼臓⾎管の売上が着実に回復
（⼼臓⾎管の売上増減率 Q1︓▲24% Q2︓▲2% Q3︓▲2% Q4︓+4%）
調整後営業利益︓下期に中国におけるPCI製品⼊札の影響、在庫⽔準適正化に向けた⽣産調整による売上総利益へのマイナス
影響があったものの、Q4累計で⼀桁台の減益まで回復。Q4は⾏動制限の緩和に伴い、⼀般管理費が想定通り進捗

⾦額（億円） FY19 Q4累計 FY20 Q4累計 増減率 為替除く増減率 FY19 Q4 FY20 Q4 増減率
売上収益 6,289 6,138 -2% -2% 1,588 1,652 4%
売上総利益 3,439 3,266 -5% -3% 853 854 0%
（売上総利益率%） (54.7%) (53.2%) (53.7%) (51.7%)
⼀般管理費 1,845 1,795 -3% -2% 477 488 2%
（⼀般管理費率%） (29.3%) (29.2%) (30.1%) (29.5%)
研究開発費 506 491 -3% -2% 136 132 -3%
（研究開発費率%） (8.0%) (8.0%) (8.6%) (8.0%)
その他収益費⽤ 18 3 - - 4 -2 -
営業利益 1,106 984 -11% -8% 244 231 -5%
（営業利益率%） (17.6%) (16.0%) (15.3%) (14.0%)
調整後営業利益 1,250 1,159 -7% -4% 266 274 3%
（調整後営業利益率%） (19.9%) (18.9%) (16.7%) (16.6%)
税引前利益 1,065 971 -9% 210 221 5%
（税引前利益率%） (16.9%) (15.8%) (13.2%) (13.4%)
当期利益 852 773 -9% 183 187 2%
（当期利益率%） (13.5%) (12.6%) (11.5%) (11.3%)

20年度の通期、及びQ4単体の実績です。
売上収益は、⼼臓⾎管の着実な回復を受け、通期で前年度⽐2％の減収まで戻す
ことができました。
調整後営業利益は、Q4に⼊りPCI関連製品が中国⼊札の影響を受けたことに加え、
コロナ禍における製品の安定供給を担保するために⾏った在庫増を、適正レベルまで
調整するべく⽣産調整を始めたこと等が、利益の重荷になりましたが、それでもQ4単
体で増益を確保。通期では7％の減益、為替影響を除き4％の減益までに戻しまし
た。
当期利益においても、9％の減益と、こちらも⼀桁台の減益まで回復が進みました。
Q4単体では、⼼臓⾎管カンパニーにおいて症例数の回復が進み、３カンパニー全て
の売上収益がプラス伸⻑となりました。その結果、グループ全体の売上収益が、Q4と
して過去最⾼となっています。
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売上減による売上総利益の減少︓
上期、特にQ1の⼤きな減少を下期で挽回
売上総利益率の悪化による減少︓
上期、特にQ1の⼤きな減少を下期で挽回。特にQ3は
全カンパニーにおいて製品ミックスが改善し、顕著な回復
価格︓
Q4に中国⼊札の影響を受け、減少幅が拡⼤
⼀般管理費の減少︓
⾏動制限の緩和に伴い、減少幅は縮⼩
為替の影響︓
Q4に棚卸資産未実現利益消去（ストック）へのマイナス
影響

（億円）

通期における調整後営業利益の増減分析です。
「売上減による売上総利益の減少」について、Q1で新型コロナによる減少が底を打ち、
そして下期に挽回、最終的に21億円のマイナス要因にまで縮⼩しました。
「売上総利益率の悪化による減少」は、⼼臓⾎管の下期での挽回に加え、下期に⼊
り全カンパニーにおいて製品ミックスが改善したことで、減少幅が⼩さくなり37億円のマ
イナス要因となりました。
「価格下落」は、中国におけるPCI製品への⼊札影響がQ4にあり、30億円へとマイナ
ス要因が拡⼤しました。⼀⽅で「薬価公定価」は、昨年10⽉の消費増税に伴う改定
の影響が⼀巡したため、Q3から⼤きく変わらず31億円のマイナス要因となっています。
「欧州規制対応費」、そして「IT投資」は、プロセスが順調に進んでおり、前年同期⽐
で費⽤が増加、合計で19億円のマイナス要因となりました。
「⼀般管理費の減少」については、Q4において販売等の⾏動制限の緩和により、費
⽤執⾏が進んだことで追加の減少幅は⼩さくなり、74億円のプラス要因となりました。
「研究開発費」においては、中⻑期の成⻑に資する投資として原則緩めず⾏っていま
すが、メリハリのある管理を実施した結果、前年度⽐8億円のプラス要因となりました。
「為替の影響」は、Q4末にかけてドル・ユーロともに円安に推移したことで、棚卸資産
未実現利益消去の影響が⼤きくなり、前年同期⽐では18億円、フローでは17億円、
合計35億円のマイナス要因となりました。
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調整後営業利益増減分析（Q4）
（億円）

売上増による売上総利益の増加︓
売上は全カンパニーがプラス伸⻑。前年度Q4に中国の⼼
臓⾎管領域を中⼼に受けたコロナ影響（▲27億円）が
背景
売上総利益率の悪化による減少︓
在庫適正化に向けて予定通り実施した⽣産調整や、コロ
ナ影響を受けたフィリピン⼯場の操業度低下が影響
価格︓
中国において、TISのPCI製品に対する⼊札による新価
格適⽤が始まり、マイナス幅が拡⼤
⼀般管理費の減少︓
主に⽶州における⾏動制限の緩和に伴い、若⼲の減少
に⽌まる
為替の影響︓
3⽉末レートが円安に振れたことにより、棚卸資産未実現
利益消去（ストック）へのマイナス影響がフローへのプラス
影響を上回る
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こちらはQ4単体で⾒た、調整後営業利益の増減分析です。
「売上減による売上総利益の減少」については、昨年度、既に中国において顕在化し
ていた新型コロナの影響から⼀巡したこともありますが、需要の回復に伴い全カンパ
ニーがプラス伸⻑に転じたことで、47億円のプラス要因となりました。
「売上総利益率効果」については、在庫適正化のための⽣産調整を始めており、その
重⽯があることに加え、新型コロナの影響でフィリピン⼯場の操業度が低下したことも
重なり、全体として7億円のマイナス要因となりました。
「価格」に関しては、中国においてPCI製品に対する⼊札後、新価格が適応された影
響が⼤きく、薬価公定価の影響と合わせて26億円のマイナス要因となりました。
「⼀般管理費」と「研究開発費」に関しては、⽶国を中⼼に⾏動制限の緩和が⾒られ、
概ね前年並みの費⽤執⾏となり、若⼲のプラス要因に留まりました。
「為替」は、先ほどの説明の通り、3⽉末の円安による棚卸資産未実現利益消去のマ
イナス影響が、フローへのプラス影響を上回り、11億円のマイナス要因となりました。
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⼀部の国におけるロックダウンの影響もあり、全カンパ
ニーにおいてスローな回復。Q4は、C&Vはほぼ前年並
み、 TBCTは⼀桁の伸⻑と回復、GHにおいてはマイナ
ス伸⻑を継続

Q4はPCI領域で⼊札の影響あるも、前年度にコロナ影
響が⼤きく、3カンパニー合計で20%に迫る伸⻑。累計
ではニューロ代理店の受注タイミングの影響を除いて顕
著な回復

C&Vはニューロ・⾎管がQ4に⼆桁伸⻑し牽引、TISも
北⽶を中⼼に回復傾向。TBCTは⾎液センター向け製
品が牽引し、累計でプラス伸⻑。GHは累計で前年並
み

2,000億円を超え、年間売上として過去最⾼。GHは
Q2以降プラス伸⻑を継続、Q4はアライアンスとポンプが
牽引し⼆桁伸⻑。C&Vはニューロ・CVが牽引しQを追う
ごとに着実な回復。TBCTは累計で前年並み

TISはコロナ再拡⼤の影響を受け、下期を通じてわずか
にマイナス伸⻑も、C&V全体ではQ2以降プラス伸⻑を
継続。TBCTは累計で⼀桁後半の伸⻑と好調、GHは
累計で前年並み

地域別売上収益
売上収益 (億円) FY20 Q4累計

前年増減率
コメント

(C&V: ⼼臓⾎管、GH: ホスピタル、TBCT: ⾎液・細胞テクノロジー)

33%

20%

29%

7%
11%

⽇本

欧州

⽶州

中国

アジア他

3%

-1%
(-2%)

-6%
(-2%)

-4%
(-4%)

-10%
(-9%)

Q4Q4累計
FY20 Q4累計
地域構成⽐ （ ）内は為替影響除く

地域別売上収益です。
⽇本では、⼼臓⾎管カンパニーがニューロやCVの牽引により、Qを追うごとに着実な回
復を⾒せました。ホスピタルは新型コロナ感染対策や予防に対応した製品に加え、Q4
にアライアンスや基盤医療器のポンプ等が加速した結果、Q2以降プラス伸⻑を継続
しました。⾎液・細胞テクノロジーカンパニーは前年並みと、堅調を維持しています。地
域全体としても前年度⽐3％とプラス伸⻑に転じ、額としては2,000億円を超え、過
去最⾼となりました。
欧州では、新型コロナ再拡⼤の影響を受けたものの、⼼臓⾎管カンパニーはQ2以降
プラス伸⻑を継続、他の２つのカンパニーは累計で⼀桁後半から⼆桁のプラス伸⻑と
なり、地域全体として概ね前年レベルまで戻りました。
⽶州は、⼼臓⾎管カンパニーおいて、下期に⼊りニューロや⾎管事業が⼒強い牽引を
⾒せたことに加え、TISも着実な回復を⽰し、⼀桁台の減収まで戻りました。ホスピタ
ルは前年並みと安定、⾎液・細胞テクノロジーは⾎液センター向け製品が牽引しプラ
ス伸⻑となりました。
中国は、Q4においてPCI関連製品への⼊札影響がありましたが、既にコロナの影響が
出ていた前年同期⽐では20%に迫る伸⻑となりました。累計でも、ニューロにおける
代理店からの受注タイミングの影響を除いたベースでは、プラス伸⻑を継続しており、
全体として堅調に回復しています。
アジア他は、⼀部の国におけるロックダウンの影響を受けており、他地域と⽐較すると、

7



依然として回復がスローな状況です。それでもQ4だけで⾒れば、⼼臓⾎管は前年並
みに、⾎液・細胞テクノロジーはプラス伸⻑と確実にモメンタムが上向いています。
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Q4累計 Q4 コメント Q4累計
売上増減

+1%

（ ）内は為替影響除く TIS ︓製品群全般に需要減の影響も､Q2、Q3と⼀桁前半のマイ
ナス、Q4はプラス伸⻑と回復が進む。症例数の回復は⽇⽶
が早く欧州が遅め。中国は下期に⼊札の影響を受けるも、
前年度Q4のコロナ影響が⼤きく、顕著な回復

ニューロ︓中国代理店の受注タイミングの問題は下期に正常化も、累
計での影響が残る。Q2以降は脳動脈瘤治療における症例
数の回復が進み、⽇⽶はFRED等の新製品が牽引し⼆桁
伸⻑、欧州もプラス伸⻑を継続

CV ︓欧⽶を中⼼に症例延期による需要減の影響を受けるも、⽇
本においてはECMO等の装置売上によりQ4、累計ともに⼆
桁伸⻑。中国もQ4に回復が加速し、⼀桁後半の伸⻑

⾎管 ︓Q2以降はプラス伸⻑を継続、累計で+5%伸⻑と堅調。
Q3までは地域ごとに症例延期の影響が残るも、新製品
TREOが牽引し北⽶が好調。Q4は中国の回復もあり
全地域でプラス伸⻑

利益︓ 累計では売上減による減益も、Q4においてはTIS製品に対する中国
⼊札の影響や、在庫適正化に向けた⽣産調整による売上総利益へ
のマイナス影響を跳ね返してプラス伸⻑

-6%
(-6%)

-14%
(-11%)

売上
収益

調整後
営業利益

調整後
営業利益率

+4%

25% 25% 23% 26% 21% 20%

⼼臓⾎管: 症例回復が進み、Q4でCV以外はプラス伸⻑に転じる。
累計でも⾎管はプラス伸⻑、TIS、ニューロのマイナス伸⻑は⼀桁台まで縮⼩

（億円）

-26

-47

-157

+10

⼼臓⾎管カンパニーです。
売上収益は、Q4のみでは4％のプラス伸⻑に転じ、通期では6％の減収と、Q2以降
着実な回復が⾒られました。
TISはQ2以降、需要の戻りとともに着実な回復が⾒られました。直近のQ4では、中
国における⼊札のマイナス影響がありながらも、プラス伸⻑に転じています。
ニューロは下期に⼊り、中国代理店の受注タイミングの影響が正常化し、Q3からプラ
ス伸⻑に転じています。直近Q4も先進国を中⼼に加速しており、通期では新型コロ
ナの影響が残ったものの、本来あるべき強い基調に戻りつつあります。
CVは、多くの病院リソースが必要になる外科⼿術向けの製品であり、症例延期の影
響が依然⾊濃く残っている状態です。しかし、⽇本におけるECMO製品の売上増等、
⼀部の製品や地域で牽引、プラス伸⻑が⾒られマイナス影響を緩和しています。
⾎管は、Q2以降プラス伸⻑を継続し、累計でも5％のプラス伸⻑となりました。北⽶
に投⼊しました腹部⼤動脈瘤向けのステントグラフトTREOが牽引しています。
利益について、通期では売上収益の減少により減益となったものの、Q4では中国⼊
札の影響や⽣産調整等の重⽯を跳ね返し、増益に転じました。

8
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Q4累計 Q4 コメント Q4累計
売上増減

1,658 1,710 1,755 

399 432 465 

268 252 257 

45 54 53 

FY18 FY19 FY20 FY18 FY19 FY20

（億円）

-6

+16

-14

+50

-3%

（ ）内は為替影響除く 医療器 ︓⽇本とアジアにおける診療制限のマイナス影響を、感
染対策製品やポンプの増収で緩和。下期は国内で
補正予算を背景にポンプが牽引し、プラス伸⻑を継続

医薬品 ︓輸液剤の需要減を、新製品を中⼼に疼痛緩和がカ
バー。コロナ禍でもPD（腹膜透析）は累計で4%
伸⻑と堅調、癒着防⽌材は累計で⼆桁伸⻑を継続

DM・ヘルスケア︓累計では体温計等ヘルスケア製品の需要増。DMは
受診抑制下でも下期はプラス伸⻑を継続。ヘルスケア
製品は特需が⼀巡し、Q4は前年並み

アライアンス ︓⽇本・海外ともに⼆桁伸⻑を継続し、グローバル累計
では20%を超える伸⻑。特にQ4は受注タイミングの
影響で⼤きく伸⻑

利益︓ Q4はアライアンスが牽引し売上は伸⻑も、コロナ影響によるフィリピン
⼯場の操業度低下や、⽇本における販促費や開発費の計画通り
の進捗により、わずかに減益。
累計ではヘルスケア、アライアンスの好調な売上による製品ミックスの
改善と費⽤コントロールによりプラス伸⻑

+3%
(+3%)

+2%
(+3%)

+8%

16% 15% 15% 11% 13% 11%

ホスピタル: アライアンスと感染対策製品が牽引。
各セグメントでも徐々に需要減からの回復が進む

売上
収益

調整後
営業利益

調整後
営業利益率

ホスピタルカンパニーです。
売上収益は、受診抑制による需要減が通期では残るものの、徐々に回復が⾒られま
した。そうした中、アライアンスや感染対策製品が強く牽引、マイナス影響を跳ね返し
全体として3％のプラス伸⻑となりました。
利益においては、Q4においてフィリピン⼯場が新型コロナにより操業度が低下したこと
に加え、販促費や開発費の⽀出が進んだこともあり、わずかに減益となりましたが、通
期ではアライアンスやヘルスケア製品等、⾼収益品の好調による製品ミックスの改善が
効き、2％の増益となりました。

9
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Q4累計 Q4 コメント Q4累計
売上増減

1,050 1,072 1,095 

284 284 285 

157 151 
191 

48 46 47 

FY18 FY19 FY20 FY18 FY19 FY20

+0%

⾎液センター ︓全⾎採⾎製品は欧州、アジア、中南⽶等で輸⾎
需要の減少を受けてマイナス伸⻑も、コロナ回復期
⾎漿に向けた需要増に加え、成分採⾎装置の新
ソフトウェアが牽引。Q4はコロナワクチンの普及に伴
い回復期⾎漿の需要減速がみられるも成分採⾎
製品は⼆桁伸⻑を継続

アフェレシス治療︓症例減の影響が残る。Q3はプラス伸⻑も、コロナ再
拡⼤の影響を受け、Q4はわずかにマイナス伸⻑

細胞処理 ︓コロナ影響による導⼊遅延があるも、下期は⼆桁伸
⻑し前年並みに押し戻す

+2%
(+4%)

+27%
(+30%)

+0%

15% 14% 17% 17% 16% 16%

⾎液・細胞テクノロジー: 輸⾎需要の減少影響あるも、成分採⾎装置が牽引し、
製品ミックス改善、費⽤コントロールにより増収増益を継続

（ ）内は為替影響除く

売上
収益

調整後
営業利益

調整後
営業利益率

-7

+0

+30

（億円）

利益︓ Q4はワクチン普及の進んだ北⽶を中⼼に、輸⾎需要の回復と回復
期⾎漿の需要減速があり製品ミックスが平常化。販促費や開発費
が想定通りに進捗する中、増益を確保。
累計では、製品ミックスによる売上総利益増に加え、費⽤コントロー
ルが寄与し⼤幅増益を達成

⾎液・細胞テクノロジーカンパニーです。
売上収益は、新型コロナの治療に向けた回復期⾎漿の需要増に加え、成分採⾎装
置の新ソフトウェアが通期で牽引し2％のプラス伸⻑となりました。直近のQ4は、ワクチ
ンの普及に伴い回復期⾎漿の需要に減速が⾒られ、全体で前年並みとなりましたが、
成分採⾎装置は⼆桁伸⻑を維持しました。
利益は、Q4においてワクチンの普及が進む中、全⾎採⾎は需要回復、逆に回復期
⾎漿における成分採⾎装置の需要は減速したことで、製品ミックスが平常化。加えて
販促費や開発費の進捗が進んだことにより、前年並みの⽔準となりました。
⼀⽅、通期で⾒ると、製品ミックスによる売上総利益増が⼤きく効いたことに加え、厳
格な費⽤コントロールも寄与し、27％の増益となりました。

10
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薬剤投与⽤注射器
「FNシリンジ」

Glooko社のdiasend platform
（イメージ）

主なトピックス

ePRISMが分析した情報を医師が確認する様⼦
（イメージ）•臨床意思決定⽀援ソフトウェア「ePRISM」を開発・販売する

Health Outcomes Sciences社の全資産を買収

• 「コーポレート・ガバナンス・オブ・ザ・イヤー」に選定

•グループ全体のデジタルトランスフォーメーションを推進する「DX推進室」を新設

•デッドボリュームを少なくした薬剤投与⽤注射器「FNシリンジ」の⽣産を開始

•Glooko社と糖尿病治療のデジタル化推進を⽬指した戦略的提携を締結

•協和キリン株式会社と共同開発中の薬剤⾃動投与デバイスを⽤いた医薬品
「ジーラスタ®」に関する国内臨床試験が完了

⾎液・細胞
テクノロジー •CSL Plasma社と原料⾎漿採取における協業を開始

⼼臓⾎管

ホスピタル

全社

Q4の主なトピックスです。
全社では、⼤変名誉なことに「コーポレート・ガバナンス・オブ・ザ・イヤー」に選出されま
した。
カンパニーについては、デジタルヘルスの技術を持つ企業の提携や買収のトピックスが
並んでおります。
本社でもDX推進室を新設しましたが、グループ全体におけるデジタルトランスフォー
メーションを加速させています。
ホスピタルでは、ワクチン普及の促進に貢献すべく、デッドボリュームを少なくしたシリンジ
の⽣産をQ4に開始しました。
⾎液・細胞テクノロジーでは、発表は4⽉ではありましたが、CSL社と原料⾎漿採取に
おける協業をスタートしています。

11
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コロナ影響からの需要回復に売上収益を連動させた業績予想
• レンジ上限︓ 上期からワクチンの普及、医療需要の回復が進み、下期には成⻑軌道へ回帰
• レンジ下限︓ 上期は20年度同様、世界的に感染者数が増減。下期より感染拡⼤がコントロールされ回復に向かう

21年度業績予想

106円/124円 107円/128円為替レート(USD/EUR)

FY20
実績

FY21
業績予想 増減率 為替除く

増減率
売上収益 6,138 6,700〜6,800 9〜11% 8〜9%
営業利益 984 1,070〜1,130 9〜15% 4〜11%
（営業利益率%） 16.0% 16.0〜16.6%

調整後営業利益 1,159 1,240〜1,300 7〜12% 3〜8%
（調整後営業利益率%） 18.9% 18.5〜19.1%

当期利益 773 820〜865 6〜12%

（億円）

21年度の業績予想です。
現在、新型コロナの第3波、第4波、また変異株が猛威を振るい始めている⼀⽅で、
国や地域ごとにスピードは異なりますが、ワクチンの普及が進んでいます。
こうした業績予想が難しい状況を鑑み、新型コロナ影響からの回復度合いに連動し、
レンジを持たせた売上収益の予想をしています。
レンジ上限は、上期にワクチンが⼀定程度普及することにより、需要の回復が進み、
下期には成⻑軌道に回帰しているシナリオです。
⼀⽅レンジ下限は、上期において20年度と同様に、感染の波が断続的に起こること
で感染者数が増減を繰り返し、下期にようやくワクチン普及の効果が表れて感染拡⼤
がコントロールされるというシナリオです。
これら上限・下限のシナリオに基づき、売上収益の予想は6,700億円〜6,800億円
としました。これは前年⽐で9〜11％の伸⻑となります。
なお、費⽤に関しては、20年度Q4の傾向から、需要レベルとは関係なく活動制限が
⼀定程度緩和された状態が続き、上限・下限のシナリオ幅において、⼤きく変動しな
いものと⾒ています。
この前提に基づき、調整後営業利益は1,240億円〜1,300億円で前年⽐7〜
12%増、営業利益は1,070億円〜1,130億円、前年⽐9〜15%増加と予想して
います。
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21年度業績予想 利益率増減要因（売上収益6,700億円のシナリオベース）

売上増と売上総利益率効果︓
⼼臓⾎管において⽶国を中⼼に売上回復。これに伴い製
品ミックスが改善
価格︓
20年度下期に開始された中国⼊札が年間を通して影響
⽣産調整︓
⼼臓⾎管、特にTIS製品を中⼼に、在庫⽔準適正化に
向けた⽣産稼働率の調整を年度を通じて実施
⼀般管理費の増加︓
⾏動制限の緩和及び売上の回復、胸部ステントグラフト等
の新製品発売に伴い増加を⾒込むも、売上伸⻑の⽔準
内に⽌める
その他︓
原料⾎漿採取領域について、売上計上は22年度以降と
なるものの、⼀定の費⽤投下を⾒込む
為替の影響︓
ユーロ、中国元、新興国通貨が利益に対してプラスに影響

FY20
営業
利益

FY21
営業
利益

FY20
調整後
営業
利益

FY21
調整後
営業
利益

価
格

⽣
産
調
整
に
よ
る
売
上
総
利
益
の
減
少

⼀
般
管
理
費
の
増
加

為
替
の
影
響

研
究
開
発
費
の
増
加

売
上
増
と
売
上
総
利
益
率
効
果

16.0%

18.9% 18.5%

16.0%

欧
州
規
制
対
応
費

投
資

IT

そ
の
他

+0.8%

-0.4%
-0.5%

0.0%

-0.2%

0.0%

-0.4%

+0.4%

利益率の増減分析です。先ほどお⾒せしたレンジ下限での変動要因を説明します。
まず、⼼臓⾎管において⽶国を中⼼に売上が回復することで、製品及びカンパニー間
のミックスが改善して1％ポイント弱の押し上げ効果を⾒ています。
⼀⽅、価格はPCI関連製品における中国⼊札の影響が残り、0.4％ポイントの引き
下げ要因。
そして今年度も引き続きTIS製品を中⼼に⽣産調整を⾏い、在庫⽔準の適正化を
図る影響で0.5％ポイントの引き下げ要因になると⾒ています。
費⽤関連ですが、⾏動制限の緩和や新製品ローンチに伴う費⽤増等がありますが、
売上伸⻑の範囲内でコントロールします。
その他の費⽤として、先⽉発表致しました原料⾎漿採取における協業に関して、売
上は来年度以降になりますが、先⾏的な費⽤⽀出が今年度に⾒込まれ0.4％ポイン
トの引き下げ要因となります。
為替は、ユーロ、中国元、新興国通貨に対する円安傾向の予想のもと、0.4％ポイン
ト程度の押し上げを⾒込んでいます。
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⼼臓⾎管
TISの中国⼊札影響があるものの、⽶国を始
めとする売上回復によりTIS、⾎管は⼆桁増
収、ニューロは20%に迫る増収

1,150 

1,095 

1,072 

1,815 

1,755 

1,710 

3,735 

3,285 

3,506 

FY21

FY20

FY19

21年度カンパニー別業績予想（売上収益6,700億円のシナリオベース）

（ ）内は為替影響除く

14%
(12%)

3%
(3%)

売上収益 コメント
⾦額（億円） 前年増減率

ホスピタル

⾎液・細胞
テクノロジー

5%
(3%)

21年度はアライアンスやDM、疼痛緩和が牽
引。ヘルスケア製品の特需は⼀巡も、医療器
と医薬品において回転品の回復を⾒込む

回復期⾎漿の需要減を、輸⾎需要の回復や
アフェレシス治療・細胞処理の拡⼤で吸収し
て増収

カンパニー別の売上予想についても、レンジ下限をベースに説明します。
⼼臓⾎管については、PCI製品に向けた中国⼊札による価格下落の影響があるもの
の、⽶国を始めとする需要回復のもと、TIS、ニューロ、⾎管が⼆桁増収、中でも
ニューロには20%に迫る伸⻑を期待しており、全体として14％の増収を⾒込みます。
ホスピタルは、アライアンスや疼痛緩和に加えDMによる牽引を期待しています。20年
度に感染対策として増加したヘルスケア製品の需要は⼀巡すると思われますが、受診
抑制等も徐々に和らいでくることで医療器や医薬品等の回転品の売上が回復すると
⾒ており、全体で前年⽐３％の増収と予想しています。
⾎液・細胞テクノロジーは、ワクチンの普及に伴い回復期⾎漿の需要が減少する⼀⽅、
輸⾎全般の需要が回復することに加え、アフェレシス治療・細胞処理の需要ならびに
売上拡⼤で吸収し、5％の増収を⾒込みます。
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配当案/株
29.0円
中間14.0
期末15.0

30.0円
中間15.0
期末15.0

配当性向 28.3% 26.2〜27.7%

FY20
実績

FY21
予想

当期利益（億円） 773 820〜865
EPS（円） 102 108〜114

安定的に配当を増やし、中⻑期的に配当性向30％を⽬指す
20年度は年間29円（当初予想から1円増配）
21年度は年間30円とし増配維持

配当案

最後に20年度の配当ですが、Q3時点で新型コロナの影響が読み切れない中、19
年度と同額の年間28円据え置きとしておりましたが、Q4での回復基調の状況から判
断し、20年度配当案を1円の増配、年間で29円と致します。引き続き、これまでのポ
リシーである増配を堅持してまいります。

皆様、ご清聴ありがとうございました。

15



©TERUMO CORPORATION 16 / 28

参考資料
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20年度パイプライン製品のローンチ状況
領域 製品 地域 ローンチ

⼼臓
スティーラブルシース ⽇ 済み

PTCAバルーン(Essen社製) 中 済み

イメージング IVUSカテーテル ⽇ 済み

オンコロジー
⽣分解性薬剤溶出型ビーズ 欧 FY21

末梢⾎管塞栓⽤プラグ ⽶ FY21

脳

⾎流改変ステント ⽇⽶ 済み

バルーン付きガイドカテーテル 欧 FY21

頸動脈⽤ステント ⽇ 済み
袋状塞栓デバイス
(Woven EndoBridgeデバイス) ⽇ 済み

カーディオ
バスキュラー

次世代⼈⼯肺 ⽇ 済み

⼈⼯⼼肺装置(再出荷) ⽇ 済み

オフポンプ⽤臓器固定器具 グローバル 済み

領域 製品 地域 ローンチ

⾎管 腹部ステントグラフト ⽶ 済み

医療器

次期シリンジポンプ ⽇ 済み

次期針刺し防⽌機構付留置針 ⽇ FY22以降

Open-TCI⽤シリンジポンプ 欧亜 済み

医薬品 強オピオイド鎮痛薬 ⽇ 済み

DM・
ヘルスケア

次期持続⾎糖測定器 ⽇ FY21

⾎糖測定システム ⽇ 済み

次期体温計 ⽇ 済み
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21年度パイプライン製品
領域 製品 地域

⼼臓 次期薬剤溶出型ステント ⽇

オンコロジー

⽣分解性薬剤溶出型ビーズ 欧

末梢⾎管塞栓⽤コイル ⽇

末梢⾎管塞栓⽤プラグ ⽶

脳

⾎流改変ステント 欧⽶

バルーン付きガイドカテーテル 欧⽶

コイルアシストステント 欧⽶

⾎管

胸部ステントグラフト ⽶

オープンステントグラフト ⽶

腹部ステントグラフト ⽇

領域 製品 地域

医療器

次期輸液ポンプ ⽇

次期⼩型シリンジポンプ ⽇

FNシリンジ（16mm針） ⽇

医薬品

フルマゼニル静注 ⽇

次期無菌接合装置 ⽇

ジェルクレア ⽇

DM・
ヘルスケア

次期持続⾎糖測定器 ⽇

パッチ式インスリンポンプ 欧

100周年記念体温計 ⽇

⾮接触データ通信体温計 ⽇

⾎液・細胞
テクノロジー

⾎液⾃動製剤システム グローバル

付加価値サービス グローバル

18
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売上明細（地域別・事業別）
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販管費

（億円）
FY19 Q4累計 FY20 Q4累計 増減 増減率 為替除く

増減率 FY19 Q4 FY20 Q4 増減 増減率

⼈件費 898 928 29 3% 4% 232 240 8 3%
販促費 197 128 -68 -35% -34% 51 43 -8 -16%
物流費 139 144 5 4% 4% 35 37 2 6%
償却費 189 191 2 1% 2% 50 49 -1 -2%
その他 423 404 -19 -4% -3% 109 119 10 10%

⼀般管理費計 1,845 1,795 -51 -3% -2% 477 488 11 2%
（⼀般管理費率%） (29.3%) (29.2%) (30.1%) (29.5%)

研究開発費 506 491 -15 -3% -2% 136 132 -4 -3%
（研究開発費率%） (8.0%) (8.0%) (8.6%) (8.0%)

販管費合計 2,351 2,286 -66 -3% -2% 613 620 7 1%
（販管費率%） (37.4%) (37.2%) (38.6%) (37.5%)
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四半期の動き
（億円）

FY19 Q4
（1-3⽉）

FY20 Q1
（4-6⽉）

Q2
（7-9⽉）

Q3
（10-12⽉）

Q4
（1-3⽉）

売上収益 1,588 1,313 1,520 1,653 1,652

売上総利益 853 (53.7%) 689 (52.5%) 816 (53.7%) 908 (54.9%) 854 (51.7%)

⼀般管理費 477 (30.1%) 401 (30.5%) 458 (30.2%) 447 (27.1%) 488 (29.5%)

研究開発費 136 (8.6%) 112 (8.5%) 119 (7.8%) 128 (7.7%) 132 (8.0%)

その他収益費⽤ 4 5 -1 2 -2

営業利益 244 (15.3%) 181 (13.8%) 238 (15.6%) 334 (20.2%) 231 (14.0%)

調整後営業利益 266 (16.7%) 217 (16.5%) 296 (19.5%) 372 (22.5%) 274 (16.6%)

四半期
平均レート

USD 109円 108円 106円 105円 106円
EUR 120円 119円 124円 125円 128円
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※ 調整項⽬に含まれる費⽤・収益の例
•買収関連費⽤
•訴訟関連損益
•減損損失
•事業再編費⽤

•損害保険収⼊
•災害による損失
• その他⼀時的な損益

調整後営業利益: 調整額
（億円）

FY19 Q4累計 FY20 Q4累計 FY19 Q4 FY20 Q4
営業利益 1,106 984 244 231 
調整① 買収無形資産の償却費 157 146 38 38 
調整② ⼀時的な損益 -13 29 -16 5 

調整後営業利益 1,250 1,159 266 274 

調整② 「⼀時的な損益」の主な項⽬ FY20 Q4累計 FY20 Q4
事業再編費⽤ 7 3
その他 22 2
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設備投資、償却費、研究開発費

設備投資は建設仮勘定計上ベース

20年度実績（772億円）︓ 主にTIS、ニューロ、アライアンス、⾎液・細胞テクノロジー等の増産設備、
⽣産スペース、R&D投資、基幹システム（SAP）等のIT投資を継続

21年度予想（850億円）︓ 上記の他、原料⾎漿採取関連、ワクチン⽤シリンジ設備等、21年度
業績も踏まえながら適切に実⾏

（億円）
FY17 FY18 FY19 FY20 FY21予想

設備投資 436 608 895 772 850
償却費 420 440 477 484 530
買収無形償却費 145 146 157 150 155
それ以外 276 294 320 334 375

FY17 FY18 FY19 FY20 FY21予想
研究開発費 413 477 506 491 529
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FY19末
現預⾦残⾼

FY20末
現預⾦残⾼期末現預⾦残⾼はB/Sの「現⾦及び現⾦同等物」と整合

設備投資は建仮計上ベース

法
⼈
税
等

運
転
資
本
増
減
等

（億円）営業キャッシュフロー
+1,215

投資・財務キャッシュフロー
-876

1,669

971

539
231 64

772

212
93

税
前
利
益

償
却
費

配
当

設
備
投
資

そ
の
他

2,008

⻑
期
借
⼊

700

借
⼊
⾦
返
済
、
社
債
償
還

500

キャッシュフロー（Q4累計）
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FY20 Q3末
現預⾦残⾼

FY20末
現預⾦残⾼期末現預⾦残⾼はB/Sの「現⾦及び現⾦同等物」と整合

設備投資は建仮計上ベース

法
⼈
税
等

運
転
資
本
増
減
等

1,698

221

136

39税
前
利
益

償
却
費

設
備
投
資

そ
の
他

2,008

キャッシュフロー（Q4）
（億円）営業キャッシュフロー

+480
投資・財務キャッシュフロー

-170

162
255

86
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価
格

薬
価
公
定
価

⽣
産
調
整
に
よ
る
売
上
総
利
益
の
減
少

FY20
営業
利益

FY21
営業
利益

FY20
調整後
営業
利益

FY21
調整後
営業
利益

⼀
般
管
理
費
の
増
加

そ
の
他売

上
増
に
よ
る

売
上
総
利
益
の
増
加

研
究
開
発
費
の
増
加

275
135

1,240

1,070

170

47

3

50

25

50
30

35

売
上
総
利
益
率
効
果

（億円）

1,159

984

175

為
替
の
影
響

45欧
州
規
制
対
応
費

投
資

IT

15

21年度業績予想 利益増減要因（売上収益6,700億円のシナリオベース）

売上増と売上総利益率効果︓
⼼臓⾎管において⽶国を中⼼に売上回復。これに伴い製
品ミックスが改善
価格︓
20年度下期に開始された中国⼊札が年間を通して影響
⽣産調整︓
⼼臓⾎管、特にTIS製品を中⼼に、在庫⽔準適正化に
向けた⽣産稼働率の調整を年度を通じて実施
⼀般管理費の増加︓
⾏動制限の緩和及び売上の回復、胸部ステントグラフト等
の新製品発売に伴い増加を⾒込むも、売上伸⻑の⽔準
内に⽌める
その他︓
原料⾎漿採取領域について、売上計上は22年度以降と
なるものの、⼀定の費⽤投下を⾒込む
為替の影響︓
ユーロ、中国元、新興国通貨が利益に対してプラスに影響
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対19年度 為替影響 ▲35億円︓Q3累計▲24億円から､Q4に▲11億円拡⼤
フロー +8億円︓ユーロ⾼・中国元⾼によるプラスと、新興国通貨(ブラジル等)安によるマイナス

ストック ▲19億円︓為替変動による棚卸資産未実現利益消去への影響
• 20年度3⽉末⽇レートが急激に円安へ移⾏したことによりマイナス影響
• 19年度3⽉末⽇レートは若⼲円⾼に振れたため今年度との差異拡⼤

レート（円） FY19 Q4期中平均 FY20 Q4期中平均 差異
EUR 120 128 8
中国元 15.6 16.4 1

レート
（円）

FY19 Q4
期中平均

FY19
3⽉末 差異

USD 108.9 108.8 -0
EUR 120.1 119.6 -0

レート
（円）

FY20 Q4
期中平均

FY20
3⽉末 差異

USD 106 111 5
EUR 128 130 2

20年度 為替影響の内訳（フロー・ストック）
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為替感応度

＜参考＞ 10％円安に動いた時のインパクト

1円の円安に対しての年間影響額

USD EUR 中国元

売上収益 17 8 27

調整後営業利益 0 5 15

北⽶ 中南⽶ 欧州 アジア
ユーロ圏 その他 中国元 その他

調整後営業利益 -1 10 65 13 23 36

（億円）
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