
2026年度第 1四半期決算説明会 質疑応答 
 
 開催日︓2026年 8月 5日(水) 
 出席者：常務執行役員 財務部長 大嶋 裕美 
 
以下、決算説明会の主な Q＆A のテキストです。内容はご理解いただきやすいよう、部分的に加筆・修正し
ています。 なお、文中にてセグメント略称を使用しています。  
エネ ︓資源・エネルギー・環境 
社基︓社会基盤  
産汎︓産業システム・汎用機械 
空  ︓航空・宇宙・防衛 

 
＜質問者 1＞ 
Q︓ 民間航空エンジン事業の増益要因について詳しく伺いたい。新製エンジンでは台数差と単価差はどのよう 

な状況か。また、アフターマーケットにおける販売増加と整備費用増加の状況について教えてほしい。 
A︓ 新製エンジンについては、台数差のみの影響となっている。アフターマーケットについては、期初見通しで販 

売増加 340億円、整備費用増加▲100億円を見込み、ネットで 240億円の増益要因としていた。 
1Qは 43億円の増益となっており、順調に進捗している。為替影響を除いたスペアパーツ取扱高も伸長 
している。 

 
Q︓ アフターマーケット事業の売上収益が前年同期比 15％増となっているが、これは取扱高から整備費用を 

差し引いたネットの数字という理解でよいか。また、取扱高自体の伸び率について教えてほしい。 
A︓ 売上収益 15％の伸びは、取扱高から整備費用を差し引いたネットベースでの増加。取扱高の伸び率は 

4割強。 
 
Q︓ 取扱高は大きく伸びている一方、1Qは整備費用も相応に増加している。両者をネットした結果として増 

益になっているという理解でよいか。 
A︓ その理解でよい。整備費用は、サプライチェーンの混乱が徐々に落ち着き、部品供給が改善する中で正 

常化に向かっている。一方、スペアパーツ取扱高は力強く成長しており、整備費用の増加を織り込んだネ 
ットベースで、為替影響を除いても売上収益は 15％増加している。1Q としては非常に力強い立ち上が 
りであったと考えている。 

 
Q︓ 新製エンジンは▲30億円の減益要因となっている。年間計画（注︓年間▲70億円）の想定ペース 

よりも、1Qは早めに表れているのか。それとも計画の範囲内か。 
A︓ 年度見通しは現時点で変更していない。前年 1Q には PW1100G新製エンジンの出荷が進まなかった 

ため、その反動が今回の前年同期比較に表れている。 
 
Q︓ 1Q における事業譲渡損益の影響について確認したい。年間計画では調整額にリスクバッファーを含めて 

いると理解しているが、1Qは想定ほど費用が増えていないように見える。不動産売却以外の事業譲渡 
損益の発生状況と、固定費の出方について教えてほしい。 



A︓ 事業譲渡関連の影響は、営業利益増減分析では「その他」に含めており、合計で＋21億円となってい 
る。エネでは海外子会社の譲渡益を計上している。社基および産汎では、前年度の事業譲渡の反動や 
連結除外の影響が含まれている。固定費については、研究開発費などが下期にかけて発生する傾向に 
あり、現時点で期初見通しから変更していない。 

 
＜質問者２＞ 
Q︓ エネにおける海外子会社の構造改革について、330億円の利益目標に向けた進捗状況を伺いたい。構 

造改革は計画どおり進んでいるか。 
A︓ 構造改革は計画どおり進んでいる。昨年度から必要な施策を実施しており、通期で示している330億円 

の利益目標は達成していけると考えている。 
 
Q︓ エネの 1Q営業利益は 30億円弱となっているが、これは想定どおりの水準か。売上期のばらつきがある 

事業であることは理解しているものの、過去の実績と比較すると順調さが見えにくいため、補足いただきた 
い。 

A︓ 1Qの利益水準は想定どおりに推移している。エネおよび社基は、インデント案件の比重が大きく、前年に 
収益貢献した案件がなくなると、前年同期比ではマイナスに見えることがある。LCBは着実に拡大してお 
り、成長事業である原子力も好調に推移している。残された課題は海外子会社の構造改革であり、手 
綱を緩めることなく今期中にやり切る考えである。 

 
Q︓ 上期決算になると、海外子会社の構造改革の進捗がより分かりやすくなるのか。今後も進捗状況のアッ 

プデートを得られると考えてよいか。 
A︓ 2Q になると、進捗状況把握の確度は分かりやすくなる。原子力の売上収益は着実に拡大しており、原 

動機、舶用機械、データセンター関連事業なども順調に伸長している。エネの海外子会社の課題を除け 
ば、事業全体は安定してきている。 

 
Q︓ 民間航空の海外エンジンメーカー各社がアフターマーケットの見通しやガイダンスを引き上げる動きもある。 

アフターマーケットおよび防衛事業について、従来から見通しに変化があるのか教えてほしい。 
A︓ アフターマーケットの事業環境は非常に強いと見ている。海外エンジンメーカー各社とは決算期が約3カ月 

ずれているため留意が必要であるが、各社とも良好な決算であったと認識している。スペアパーツ取扱高 
は大きく伸長し、整備費用も正常化が進んでいるため、当社の事業運営も安定してきている。防衛事業 
については、今後さまざまな政策が打ち出されると考えているが、現時点では下期に向けて着実に利益が 
積み上がると見ている。1Qは売上収益が少なく、固定費の回収が進みにくい事業構造であるが、下期 
に向けて利益率は目標とする 10％に近づいていく見通しである。 

 
Q︓ アフターマーケットの増減益要因について、今後は整備費用だけが先行する状況ではなく、従来どおり利 

益成長に寄与する状態に戻ったと理解してよいか。 
A︓ そのように考えている。整備費用は引き続き発生しているが、それを上回るペースでスペアパーツ取扱高が 

拡大している。取扱高と整備費用をネットしたスペアパーツ売上収益の伸び率は以前より高まっている。 
整備費用を吸収した上で成長率が出てきている状況である。 

 



＜質問者 3＞ 
Q︓ 1Q実績は社内計画に対してどのような着地であったのか。受注高、売上収益、利益の観点から、想定 

外の事象があったのかも含め、今回の実績をどのように評価しているのか伺いたい。 
A︓ 1Q実績は概ね計画どおりの着地であり、満足できる決算であったと考えている。不動産売却益は一過 

性の要因であるが、これを除いたベースでも利益率は 2.6ポイント改善した。陸上 3部門を含めて収益 
性の改善が進んでおり、昨年度まで実施してきた構造改革の効果が表れ始めている。 

 
Q︓ 空の通期営業利益を 70億円上方修正した背景について伺いたい。為替影響が中心なのか。また、為 

替以外に今後の上振れ要因はあるのか。 
A︓ 今回の上方修正は、1Q に実現した為替影響を反映したものである。見通しの前提為替レートは 145 

円／ドルに据え置いているため、足元の為替水準との差が今後の変動要因となる可能性はある。また、 
原子力を含む成長事業も着実に拡大しており、一定の上振れ余地はあると見ているが、2Qであらため 
て見極めたい。 

 
＜質問者 4＞ 
Q︓ 通期で750億円を計画しているフリーキャッシュフローについて、1Qの実績は概ね計画どおりと考えてよい 

か。為替の追い風もある中で、通期目標が上振れる可能性についても伺いたい。 
A︓ 1Qのフリーキャッシュフローは概ね計画どおりの進捗である。投資を実行する一方、土地売却も進めなが 

ら、5月に公表した 750億円のフリーキャッシュフロー創出を目指していく。ただし、フリーキャッシュフローは 
単年度ではなく、3年単位の時間軸で考えている。投資のタイミングには、当社でコントロールできる部分 
と、事業者などとの関係でコントロールできない部分があるため、年度ごとの数字ではその影響を受ける可 
能性がある。まずは公表した目標を達成できるよう、適切に管理していく。 

 
Q︓ 産汎におけるコスト構造強化効果 25億円は、主に車両過給機事業の販価改善によるものか。 
A︓ 車両過給機事業における販価改善が寄与している。加えて、昨年度下期にかけて固定費を絞り込んだ 

効果もあり、より筋肉質な経営体質になってきている。 
 
Q︓ コスト構造強化効果のうち、販価改善はどの程度寄与しているのか教えてほしい。 
A︓ 車両過給機の販価改善に加え、そのほかの産汎事業の構造改革効果も含まれている。顧客との関係が 

あるため内訳は開示できないが、販価改善と固定費削減の双方が寄与している。産汎は、数年前と比 
較して収益体質が大きく改善している。 

 
Q︓ 持分法適用会社である JMUの事業環境は良好に見える。一方、持分法投資損益は前年から大きく 

変わらない見通しとなっているが、今後さらに上振れる余地があると考えてよいか。 
A︓ 持分法投資損益には JMU以外の案件も含まれている。現時点では、公表している見通しを前提として 

いる。現在はまだ1Qの段階であり、上振れ余地があるかを見極めている。持分法適用会社であるため、 
当社がコントロールできない要素も多く、一定程度保守的に見ている面はある。 

 
＜質問者 5＞ 
Q︓ 1Q実績について、会社のメッセージをどのように受け止めればよいか。民間航空エンジン、エネ、産汎など 



は改善・成長している一方、業績見通しにはバッファーも織り込まれている。期初計画に対して、1Q をど 
のように評価しているのか伺いたい。 

A︓ 1Qは良いスタートを切ることができたと評価している。主要な利益源である民間航空エンジン事業は好 
調であり、需要の強さを実感している。原子力事業も着実に成長しており、収益安定事業についても体 
質改善が進んでいる。昨年度までの構造改革フェーズから、成長フェーズに入りつつあるという手応えがあ 
る。一方、エネの海外子会社には引き続き課題があり、構造改革を最後までやり切る必要がある。その 
点を除けば全体として堅調に推移している。当期初に掲げた業績目標を達成していくと見ており、一定の 
上振れ余地も期待できると考えている。 

 
Q︓ 今回の決算は、民間航空エンジンや原子力などの成長分野が順調に推移する一方、エネを中心とした 

課題への対応をやり切れるかが引き続き重要である、という理解でよいか。 
A︓ その理解でよい。業績見通しには約200億円のバッファーを織り込んでおり、その範囲内で課題への対応 

を着実に進めていく。 
 
Q︓ 空の増減益分析について、従来はアフターマーケットの販売増加と整備費用増加を分けて開示していた 

が、今回はネット表示としている理由を伺いたい。また、防衛事業の損益推移についても教えてほしい。 
A︓ アフターマーケットについては、スペアパーツ取扱高と整備費用の双方が拡大し、事業環境の正常化が進 

んでいることから、今回からはネットの収益ベースで表示している。防衛事業は、事業構造上、1Qの利益 
率が低くなる傾向にある。今後、四半期を追うごとに収益性が改善し、年度後半に向けて適正な利益 
水準に近づいていく見通しである。 

 
＜質問者 6＞ 
Q︓ アフターマーケット事業の KPI について、1Qは整備費用の進捗が通期見通しの 4分の 1 を上回る一 

方、取扱高の進捗は 4分の 1 を下回っているように見える。この図表の見方について教えてほしい。 
A︓ 四半期ごとに見ると、そのように見える部分はあるが、当社は通期見通しを基準に事業を管理している。 

取扱高や整備費用は毎四半期均等に発生するものではなく、発生時期には一定のずれがある。基本 
的には現在示している通期見通しに近づいていくと考えており、四半期単位ではなく年度ベースで見てい 
ただきたい。 

 
Q︓ 新製エンジンの減益要因は 1Q に大きく表れているが、下期には計画どおり縮小すると考えてよいか。 
A︓ その理解でよい。 
 
Q︓ 防衛事業は売上収益が堅調に推移する一方、1Qの受注高はやや弱く見える。年間計画への影響や 

例年との相違を含め、受注の進捗について教えてほしい。 
A︓ 防衛事業の受注は、プログラムやプロジェクトごとに計上時期が異なるため、四半期ごとに変動する。1Q 

だけを見ると例年より減少しているように見える案件もあるが、年度を通じて受注計画分は計上できる見 
込みである。毎四半期均等に積み上がる性質ではないため、年度ベースで見ていただきたい。 

 
＜質問者 7＞ 
Q︓ 投資とキャッシュのバランスについて伺いたい。防衛、民間航空、原子力などで投資が先行する中、投資 



の進捗が早まれば、投資額が現在の計画を上回る可能性はあるのか。また、金利上昇による資本コスト 
の変化を踏まえ、どのような議論を行っているのか。 

A︓ 成長・育成事業向け投資は、今後の投資増加も見込んで計画を策定しており、現時点で計画額を大 
きく上回ることは想定していない。むしろ、当社に投資を実施する意思があっても、人手不足や材料不足 
などの外部要因により、計画どおりに進まない可能性を懸念している。金利上昇を含む資本コストの変化 
も踏まえ、最適なバランスシートについては社長を含む経営チームで継続的に議論している。 

 
Q︓ 人手不足やインフレなど、現時点で想定できる影響は投資計画に織り込んでいるのか。 
A︓ その点は計画に織り込んでいる。 
 

以上 


