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17/12 期は実質２ケタ増収増益見通しで会社予想も上振れ期待

株価 1242 円（6/20） 時価総額 664 億円（6/20） 発行済株 53437 千株（6/20）
PER（17/12DO 予 11.7X）PBR（1.2X） 配当（DO 予）22 円  配当利回り：1.77％

要約

17/3 期は 5.1％減収、17.6％営業減益と台数増も円高影響から減益

工作機機械は世界 3 強を誇る放電加工機を

主体に、最近は金属 3D プリンタにも本格参

入、産業機械はシェアが低いものの高付加価

値小型射出成型機で精密成型に強みを持つ。

17/3 期売上高は放電加工機を中心とする工作

機械 70％、射出成型機を中心とする産業機械

15％、生製麺製造などを中心とする食品機械

6％、その他 9％という構成になっている。

17/3 期収益は、売上高 618.12 億円（5.1％
減）、営業利益 52.36 億円

（17.6％減）、経常利益46.20
億円（19.2％減）、税引利益

36.44 億円（12.5％減）とな

った。

主力の工作機械で放電加

工機が中華圏向けに台数が

26.5％増と伸長、南北米向け

も 15.3％増と好調で他地域

の減少を補い全体では 7.7％
増、産業機械も台数増なが

ら、円高で売上高が 47 億円、
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・17/12 期と決算期変更、調整後売上高 679 億円、営業利益 69 億円予想は実質 2 ケタ増予想

・工作機械、産業機械のシナジー効果に加え、金属 3D プリンタでプラスチック成型革命指向
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営業利益は 5.7 億円目減りし、減収減

益を余儀なくされた。実質的には国

内の設備投資不振で工作機械が減

少、R&D 増などもあり、2％増収、9％
営業減益であった。

なお、四半期推移では 4Q が 7.2％
増収、9.7％営業増益、経常 28.8％増

益と、4Q から本格回復している。

17/12 期と決算期変更、調整後売上高 679 億円、営業利益 69 億円予想は実質 2 ケタ増予想

今期は決算期を 3 月決算から 12 月に変更、会社側では 12 か月調整予想として 17/12 期

売上高 679 億円（17/3 期 12 か月比較 9.8％増）、営業利益 69 億円（同 31.8％増）、経常利

益 66 億円（同 26.9％増）、税引利益 48 億円（同 31.7％増）と予想、比較対象月が一致して

いないものの、実質的に 2 ケタ営業増益を見込む。

部門別では工作機械売上 460 億円（6.1％増）、同営業利益 68.7 億円（10.6％増）、産業機

械売上 113 億円（20.6％増）、同営業利益 14 億円（2.27 倍）、食品機械売上 47 億円（37.1％
増）、同営業利益 4.6 億円（2.89 倍）などと予測、工作機械以外の伸長を高く見ている。但

し、現状は工作機械工業会の月次受注が工業会予

想を上回る勢いで推移、同社も高水準の受注獲得

が続いているとのこと。同社が放電加工機トップ

シェアを有する中国では、従来のマシン単独の需

要に加え、自動電極交換装置による簡易的な自動

化システムからロボットを用いた本格的なシス

テムなどを装備した製品出荷比率が高まってい

る。このため、工作機械部門は工業会予想の 10％
を上回る受注が見込まれ、納期対応も進むとみら

れることから、売上の増額が期待される。

また産業機械部門もスマートフォンの防水加工仕様

向け、プラスチックレンズ成型金型向けなど精密成型

ニーズの高まりで受注の伸長が続いている。同社の射

出成型機の特徴は、得意とするリニア駆動で型の開閉

工程で正確な位置制御が可能なこと、油圧シリンダで

均質な型締め力を実現する独特のハイブリッド直圧型

締方式に加え、射出部と可塑化を独立させた機構にし

ていること。これにより、安定した密度の計量が可能

で、射出時の逆流や圧力損失が生じないことで、スマ



ホレンズや粘性の高いシリコン樹脂成型など歩留まりで優位性が高く、単価が高いながら

高いシェアを獲得している。現状、フル生産が続いており営業利益率も前期の 6.6％から今

期は 12.4％まで高まる見通し。但し、能力増強が追い付いていない状況から、受注残が積

み増す形で会社予想を多少上回る収益が見込まれる。

全体として収益力の高い工作機械部門の上方修正が見込めること、償却負担増や R&D 増

加が一巡、為替前提も若干の円高を想定（利益影響は海外生産化で縮小傾向）しており、同

社収益の増額が期待される。

工作機械、産業機械のシナジー効果に加え、金属 3D プリンタでプラスチック成型革命指向

同社は製造のグローバル化を推進、放電加工機についてはすでにタイが 50％、中国 2 工

場で 40％製作されており、日本ではココム規制などで日本でしか作れない機械中心に 10％
の生産を行っている。一方、射出成型機は従来、石川工場でのみ生産していたが、2013 年

よりタイでも生産を開始、現在、国内 80 台強、タイ 20 台強の月次生産でフル操業してい

る。当面、タイでの能力

増強を進め、年度内に

は月産 130 台水準まで

引き上げる計画。従来、

射出成型機部門は別会

社であったこともあ

り、工作機械部門と産

業機械部門の連携が薄

い状況があった。しか

しタイでの生産によ

り、放電加工による

プラスチック金型メ

ーカー向けユーザー

に対して射出成型機

も売り込むシナジー

効果が表れ始め、今

後、精密成型部品の

拡大とともに精密放

電加工機と射出成型

機のセット販売によ

るソリューションビ

ジネスの拡大が期待

される。



さらにリニア駆動精密金属 3D プリンタは欧米メーカーが先駆している航空機向けより

も、同社が長年培ってきた金型加工向けに注力、特にプラスチック成型で温度コントロール

のための 3 次元冷却配管を積層することを大きなターゲットとしている。自由な配管の設

置により、冷却ムラを解決、従来の金型では不可能だった超ハイサイクル化、成型収縮率の

最適化が可能となり、金型製造のリードタイムも半減が可能。現在、金属 3D プリンタでは

同社と松浦機械（未上場）が先行開発しているが、松浦機械は工作機械専業メーカーであり、

射出成型機のノウハウを持ち得ていないことから、同社の描く、3D 加工、放電加工後加工、

金型組み付け、射出成型機といったソリューションの提供によるプラスチック成型革命と

いうシナリオは描きにくい。同社計画では金属 3D プリンタを 19/12 期には年間 60 台程度

販売する見通しと、決して大きな額とはならないものの、中期的に同分野での本格的な採用

となれば、大きなアドバンテージが得られよう。

中期計画 19/12 期までに売上高 769 億円、営業利益 84 億円は前倒し達成可能

同社は中期計画として、19/12 期売上高 769 億円、営業利益 46.5 億円の達成を目標とし

ている。しかし今 17/12 期において、来 18/12 期予想を超える営業利益が見込まれること、

18/12 期も工作機械の海外需要が自動車、IT 関連向けに堅調に推移する見通しにある。ま

た産業機械は、タイでの増産、従来機に加えフル電動射出機の投入による裾野拡大、さらに

は食品機械も国内での生麵需要の拡大と、海外での生麺市場の掘り起こしから海外需要も

期待されるなど、収益拡大が順調に進み、中計の１年前倒しの可能性が十分あり得る環境と

なっている。

株価は DOEPS106.4 円に対し機械平均 PER19.3 倍水準の 2050 円目標

株価は 17/12 期（12 か月ベース）会社予想 EPS101.15 円に対して PER で 12.3 倍と割

高感はない。変則決算ながら 2 ケタ増益予想であり、しかも受注好調から増額修正見通し

で、当面、DO 予想 EPS106.4 円に対し、機械平均 PER19.3 倍、2050 円を目標とする。



株価推移


