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26/11期上期決算・企業分析

タングステン高騰下でも収益力が向上、
価格改定と高付加価値化が下期の焦点

投資判断 ややポジティブ

株価

3,970円

会社予想PER

15.5倍

予想配当

115円

配当利回り

2.9%

分析基準日: 2026年7月14日

上期実績: 売上高 920.9億円 / 営業利益 156.6億円 / 営業利益率 17.0%



エグゼクティブ・サマリー
上期の利益率上振れを、下期以降の構造的な収益力へつなげられるかが焦点

1. 決算評価

上期売上高は前年同期比19%増、営業利
益は65%増。Q2の営業利益率は19.3%に

上昇し、全地域が増収増益。価格改定、
数量増、稼働率改善、低価格在庫の販売
タイミングが寄与。

2. 通期予想

通期営業利益予想を220億円から300億円
へ80億円増額。上期進捗率は52%。下期
の営業利益率前提は15.4%と上期17.0%を

下回り、安値タングステン在庫寄与がな
くなりコストの本格反映、価格改定とのず
れを織り込む。

3. 株価評価

会社予想PER15.5倍は機械業種プライム
平均25.2倍を下回る。利益水準の持続性

には確認が必要だが、配当増額と中計目
標前倒しが下支え。総合判断は「ややポ
ジティブ」。

収益の上振れ要素

• 中国・台湾の高稼働、半導体製造装置・データセンター向

け需要

• 航空・防衛、医療、発電・重電向けの拡大

• Aブランド、小径超硬ドリル、ダイヤモンド工具の寄与

主要リスク

• APT価格上昇と販売価格改定のタイムラグ逆転

• 棒材調達は中国産含め対応、一部、子会社で粉体調達難が生

ずる

• 円高転換

• 紛争リスク拡大で経済停滞による販売の伸び悩み



企業概要

企業概要: 穴加工工具の世界大手
タップ世界シェア30%超、海外売上高比率70.5%のグローバル工具メーカー

世界シェア

タップ 30%超

海外比率
（26/11H1）

70.5%

ネットワーク

35カ国

従業員

7,573名



直近四半期

26/11期上期決算: 期初計画を大幅超過

売上高
920.9億円

+19.0%

営業利益
156.6億円

+65.1%

営業利益率
17.0%

+4.7pt

純利益
125.0億円

+92.8%

利益上振れの質

増益要因は増収効果 +74億円、為替 +8.7
億円（売上では53億円の効果）。未実現利

益等、製造固定費、販管費の増加を吸収
した。上期は価格改定と材料価格上昇の
反映時期のずれも収益性に寄与。



直近四半期

四半期: Q2営業利益率は19.3%
売上総利益率44.5%と販管費率25.3%の同時改善が営業レバレッジを拡大

Q2

売上高494.7億円
営業利益95.3億円
営業利益率19.3%

前年同期比

売上高 +24.9%
営業利益 +70.1%
営業利益率 +5.2pt

持続性の評価

数量・稼働率改善が持続。一方、低価
格在庫と価格転嫁タイミングは一過性
要素を含むものの大きく利益に寄与。



直近四半期

地域別: 全地域増収、利益率も改善
アジアの数量増と欧州・アフリカの採算回復が利益成長を押し上げ

日本

航空・防衛受注が増加。海外グループ向
け輸出増で利益改善。

米州

製造業全般が堅調。低コスト在庫販売と
メキシコ・ブラジル回復。

欧州・アフリカ

航空機・医療・エネルギーが良好。ドイ
ツ拠点も回復。

アジア

中国の電子部品・半導体装置・DC、台湾
高稼働、インド・タイ好調。

セグメント利益の増加率: 日本 +56% / 米州 +76% / 欧州・アフリカ +111% / アジア +93%

為替影響を除いても米州 +10.7%、欧州・アフリカ +10.6%、アジア +21.1%の増収。



四半期地域別外部顧客売上・利益推移

Q2は日本を除き過去最高売上、利益率は日本以外過去最高、日本も過去2番目



直近四半期

製品・需要分野: 超硬工具が成長を牽引
ねじ切り、ミーリング、ドリルの主要3品が20%前後の増収

半導体・データセンター

中国を中心に電子部品、半導体製造装置、デー
タセンター関連向けが好調。小径超硬ドリルと
微細・精密加工工具の拡販余地が大きい。

航空・医療・エネルギー

欧州・アフリカと日本で堅調。難削材加工、穴
加工、コーティングの組み合わせで高付加価値
化しやすい。

自動車

需要は力強さを欠くが、一般部品・精密加工へ
の構成転換が全社成長を補完。転造工具は緩や
かな回復。

その他

高騰したタングステン価格を受け、子会社の外販品
の大幅増も寄与



四半期製品別売上推移

主力3製品が成長を牽引



重要論点

タングステン: 上期追い風から下期コスト吸収力の検証へ
価格転嫁・調達多様化・高付加価値化の3点が利益率維持の鍵

中国輸出規制

粉末形状が規制対象
APT価格が上昇

→

調達構造

焼結済み丸棒は調達可能

中国・台湾・欧州等へ分
散

→

上期の収益効果

価格改定が材料費反
映に先行
低価格在庫も寄与

→

下期の圧力

材料コストの本格反映
在庫増で運転資金負担

→

対応策

追加価格改定
生産性向上

Aブランド拡販

棚卸資産

前期末比 +55.0億円
為替 +10億円、原材料・仕掛品増が中心

利益率

上期 17.0% → 下期会社前提 15.4%
安値材料による利益寄与一巡で、コスト
正常化を保守的に織り込み

調達コメント

粉体は難しいが、焼結済み丸棒は複数地域
から確保。国内は三菱系から予定数量を確
保との説明。

7/14決算説明会メモ

タングステン高騰・調達難に対し価格改定を実施。粉体は調達難が続く一方、焼結済み丸棒は中国製・台湾製・欧州製等から調達でき
ている。日本では三菱系から予定数量を確保。



通期予想

通期予想: 営業利益300億円へ36%増額も再増額、315億円程度に上振れ期待

上期進捗52%、下期は売上横ばい・利益率低下を前提とした慎重な計画

項目（億
円、％）

25/11実
績

期初予
想

修正予
想

上期進
捗

下期前
提

売上高 1,606 1,650 1,850 49.8% 929

営業利益 203 220 300 52.2% 143

利益率 12.7% 13.3% 16.2% 17.0% 15.4%

経常利益 224 230 320 53.6% 149

円安、工作機械受注過去最高更新などが追い風

下期の数量前提は堅調、利益率は材料費反映を織り込む。追加値上げと高付加価値品の拡販、工作機械受注過去最高更新に見られるように、稼働率アッ
プなどもあり、営業利益300億円には上振れ余地。
為替前提1＄＝155円で通期13億円寄与（上期7.5億円、下期5.5億円）も下期5円円安で通期19億円程度寄与見通しで上乗せ要因。経常利益はさらに上振れも。
全体として、売上高1890億円（17.7％増）、営業利益315億円（54.9％増）、経常利益340億円（52.1％増）程度が期待される。



中期経営計画

中期経営計画: Stage2目標を26/11期に前倒し達成へ
27/11期目標の営業利益率16%以上、ROE10%以上は足元で到達圏

営業利益率 25/11 12.7% → 26/11E 16.2%

27/11目標 16%以上

ROE 25/11 8.3% → 26/11上期
13.4%

27/11目標 10%以上

Aブランド

高付加価値カタログ品

微細・精密

小径超硬ドリル

生産性

自動化・稼働率

価格体系

シリーズ・価格見直し

販管費

業務効率化

BS管理

在庫回転・資本効率

評価

利益率目標の前倒しはポジティブ。26/11期上期は材料価格反映の時期差を含み、27/11期に16%以上を維持できるかがポイント



中期経営計画

既存事業の売上拡大と半導体・AI・モビリティ・エネルギー・航空宇宙・医療などの開拓進める

標準化・カタログ化で生産効率と販売機会を同時に高める

Aブランド

高付加価値カタログ品の比率を
高め、個別対応の工数と在庫負
担を抑えながら利益率を改善。
品揃えも強化。

小径超硬ドリル

高度な加工技術・規格管理が必
要で参入障壁が高い。半導体、
電子部品、精密部品で拡販。ダ
イヤ工具のグループ会社中心に
レンズ業界などに拡販。

タップシェア

世界シェア30%超から40%を目

標。グローバル販売網とサポー
ト力で競争優位。

転造工具

売上倍増と収益性改善を目指す。
自動車以外の航空機やエネルギー
などの一般部品・高精度用途への
展開。



中期経営計画

成長戦略① Aブランド
高収益フラッグシップ品を短サイクルで投入し、タップ40％と小径分野の拡大を狙う

A-TAP
幅広い被削材に対応し、切り
屑排出性と耐摩耗コーティン
グで工具寿命を伸ばす。世界
シェア40％を狙う中核品。

ADO-MICRO
オイルホール付き小径超硬ド
リル。競合が少なく、半導体
製造装置部品やDPF金型など
で拡販余地。

収益性
Aブランドは高品質・高性能
ながら価格競争力を持つ標準
品。カタログ化で販売効率と
利益率を同時に改善。

注目点

Aブランド売上比率 / タップ
世界シェア / 小径ドリル売上
/ 地域別拡販の進捗

評価

標準化・高付加価値化による利益率改善策として分かりやすい。短
サイクル投入が継続すれば、工作機械サイクルの変動を平準化しや
すい。



中期経営計画

成長戦略② 微細・精密加工（ダイヤモンド工具・医療）
硬脆材・非鉄・複合材と医療用高精度加工を狙う、Aブランドとは別建ての成長領域

ダイヤモンド工具

2030年売上100億円を目
標。半導体製造装置・検
査装置部品、レンズ、精
密金型、医療用具などが
対象。

医療

歯科用工具の2030年売
上は24年比1.5倍目標。
日本では歯科業界向け工
具シェア6割生かす。

用途拡大
振動切削技術の進化で鉄
系材料にも対象が広がる。

一部タングステン高騰で代
替需要も。再研磨・チップ
式によりライフサイクル
収益も狙える。

人工ダイヤモンド

「オーエスジーダイヤモンド
ツール」を通じ、人工ダイヤ
モンド（単結晶・多結晶）を活
用した超精密・微細切削工
具の製造・開発を強化



中期経営計画

成長戦略③ コーティング（ジョブコーティング事業）
工具に加え精密金型・電子部品・医療・機械部品へ対象を広げ、サービス収益を積み上げる

グローバル拠点
コーティング拠点は世界
16カ国・29拠点。顧客
の世界展開に合わせたサ
ービス網を持つ。

金型へシフト

工具向けに比べ金型用は
高単価。初期投資は必要
だが、5年程度で投資回
収を見込む。

ドイツ
Primus Freiburgが稼働開
始。大型炉でダイキャスト
金型にも対応し、市場規模
300億円超を開拓。

インド

4拠点目の新工場が稼働
。大手自動車メーカー集
積地に近く、市場規模
100億円超を狙う。

競争優位

設備を自社製造できるためコスト競争力が高い。
炉の投資に資金が嵩むも、種類・精度と拠点網で専
業メーカーとの差別化で高収益獲得期待。



中期経営計画

成長戦略④ 重電・半導体
半導体・データセンター増設に伴う電力需要の増加を、重電向け工具需要として取り込む

重電

DC建設加速で電力需要が増加
。発電用タービン向けクリス
マスカッター受注が旺盛。

能力増強

中計期間中にクリスマスカッタ
ーの生産能力を25年期初比75％
増強。インド市場も成長余地。

半導体

半導体製造装置部品は耐腐食性
・耐熱性・耐プラズマ性・クリ
ーン性が求められ、セラミック、
SiCなど硬脆材加工が拡大。

6C×OSG
硬脆材を高能率・高精度で直
彫り加工し、加工時間短縮と
加工コスト削減を狙う新ブラ
ンド投入。

「半導体・DC増設 → 電力設備投資 → 重電向け工具需要」とい
う好循環の連鎖が生じつつある。能力増強投資でさらなる売上拡大
を目指す。



中期経営計画

バランスの取れた顧客ポートフォリオの構築
自動車依存を下げ、微細・精密、航空・エネルギーへ収益源を分散、事業環境に左右されにくいバランスの取れたポートフォリオ構築



投資判断

評価: タングステン影響軽微でニュートラルからややポジティブに変更

収益上方修正と中計前倒しを評価。タングステン調達難の影響は限定的で再増額修正期待

・株価は業績好調から順調に上昇、日経平均を若干上回る形で推移してきた。今回の上方修正を受け、7/13には4223円と4000円大台を突破
し、最高値更新となっている。
・現在26/11期会社増額修正予想EPS255.6円に対し、PER15.5倍は、プライム機械平均PER25.2倍に対し、割安感があり、ユニオンツールの
38.2倍に対しても割安感がある。ただし超硬エンドミルの日進工具コンセンサス15.5倍と同等、超硬工具の三菱マテリアル11.9倍に対し割高。
・26/11期はタングステン高騰、調達難の影響は軽微としており、再増額期待がある。今後、超硬丸棒材の中国からの輸出規制があり得るもの
の、半導体、DC向けなどで需要拡大が見込まれることから、タングステン影響軽微を評価しニュートラルからややポジティブに評価を変更。

出所: OSG決算短信、決算説明会資料から添付、もしくは加工。チャートはヤフーから添付


