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賀 賢漢 社長 

株式会社フェローテック（6890） 

 

 

企業情報  

市場 東証スタンダード市場 

業種 電気機器（製造業） 

代表者 賀 賢漢 

所在地 東京都中央区日本橋 2-3-4 日本橋プラザビル 

決算月 3月 

ＨＰ https://www.ferrotec.co.jp/ 

株式情報 

株価 発行済株式数（期末） 時価総額 ROE（実） 売買単位 

6,350円 46,838,347株 297,424百万円 7.1% 100株 

DPS（予） 配当利回り（予） EPS（予） PER（予） BPS（実） PBR（実） 

148.00円 2.3% 341.73円 18.6倍 4,963.75円 1.3倍 

*株価は 2/27終値。発行済株式数（自己株式控除後）、DPS、EPS、BPSは 2026年 3月期第 3四半期決算短信より。ROEは前期実績。 

連結業績推移 

決算期 売上高 営業利益 経常利益 当期純利益 EPS DPS 

2022年 3月（実） 133,821 22,600 25,994 26,659 668.06 50.00 

2023年 3月（実） 210,810 35,042 42,448 29,702 644.81 105.00 

2024年 3月（実） 222,430 24,872 26,537 15,154 322.65 100.00 

2025年 3月（実） 274,390 24,089 25,558 15,692 334.13 141.00 

2026年 3月（予） 285,000 30,000 28,000 16,000 341.73 148.00 

*予想は会社予想。単位：百万円、円。22年 3月期の配当には特別配当 9.00円／株を含む。当期純利益は親会社株主に帰属する当期純利益。以

下、同様。 

 

 

（株）フェローテックの 2026年 3月期第 3四半期決算概要などについて、ブリッジレポートにてご報告致します。 

※フェロ－テックホールディングスは、2025年 7月 1日付けにて国内事業子会社である株式会社フェローテックマテリアルテクノロジーズを吸収合

併し、社名を「株式会社フェローテック」に変更している。 

https://www.bridge-salon.jp/
https://www.ferrotec.co.jp/
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今回のポイント 

⚫ 26/3期 3Q累計は、売上高が前年同期比 4.6％増の 211,645百万円、営業利益は同 10.9％増の 21,840百万円となっ

た。25/3期 4Qをボトムに売上高営業利益率の回復が続き、26/3期 3Q（3か月）では 2Qに続き 10.6％を確保したことが

期初累計での 2桁営業増益へと繋がった。ただし、積極投資に紐づいた支払利息の増加および為替差損の発生、固定

資産処分損、減損損失の計上により、経常利益および純利益は減益となった。この要素は 2Q開示の通期会社計画見直

し時点で認識できていたことであり、ネガティブサプライズはない。 

 

⚫ 売上高の 63％を占める半導体等装置関連事業がしっかりと伸長したほか、収益性の高い電子デバイス事業が旺盛な生

成AIサーバ投資にも支えられ大きく伸びたことが全体業績を押し上げている。EVや太陽光に関する領域は引き続き軟

調に推移しているが、全体モメンタムは力強いと言えよう。 

 

⚫ 3Q累計実績の通期計画に対する進捗率は、売上高 74.3％、営業利益 72.8％、純利益 63.4％。通期会社計画達成に必要

な 4Q（3か月）数値は、売上高 73,355百万円（前年同期比+1.8％）、営業利益 8,160百万円（同+85.8％）、純利益 5,854百

万円（同+90.1％）、売上高営業利益率 11.1％と計算される。3Q（3か月）の売上高営業利益率が 10.6％だったことから、AI

関連需要の拡大が続く電子デバイス事業を中心に 3Qのモメンタムをしっかりと維持できれば、十分に達成可能な水準だ

ろう。 

 

⚫ 中期成長に向けた設備投資、棚卸資産の積み上げをしっかりと行っており、今後の受注・生産増への備えは万全と言え

よう。同社が展開する幅広いポートフォリオ経営において攻めるところ、守るところの戦略がしっかりと合致してくれば、更

なる成長が期待できるのではないだろうか。もちろん、需要の読み違い時には在庫評価・稼働率低下リスクに繋がること

から、在庫の質にはとくに注意を要することは忘れてはならない。そのような状況に陥った時の同社の経営判断の迅速さ

にも着目していきたい。 

 

⚫ 同社の株価と資本コストを意識した経営が奏功し、PBRは 1倍超の水準へ到達し、維持している。ここから更にバリュエ

ーションを切り上げていくために、勿論外部環境の追い風も求められるが、これまでの成長投資に裏付けされた売上・利

益の安定成長や ROEの向上、更には株主還元策の強化が求められよう。この点について、DOE下限 3.5％、総還元性

向 50％を目指す姿勢に加え、3期間での 250億円自社株買い実施をアナウンスするなどより具体的な積極姿勢を見せ

ている。ただし、投資と還元の同時進行はサイクルが悪化した時の足かせになる可能性もある。今後は機動的な戦略構

築にも着目していきたい。  

https://www.bridge-salon.jp/
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１．会社概要 

同社は、半導体や FPD（フラットパネルディスプレイ）の製造装置等に使用される真空シール、石英製品、セラミック製品、CVD-

SiC製品、シリコンパーツ、坩堝、温調機器等に使用されるサーモモジュールのほか、シリコン製品、磁性流体、センサおよび

その応用製品などの開発、製造、販売を手掛けている。 

取り扱う製商品によって、セグメントは「半導体等装置関連事業」、「電子デバイス事業」、「車載関連事業」に大別されている。各

セグメントの主要製商品および主要な会社は以下の通り。 

 
（同社24/3期有価証券報告書より抜粋） 

＊25/3期より、電子デバイス事業を電子デバイス事業と車載関連事業に分割しているが、上記表は 24/3期までの区分に基づいたものとなってい

る。 

 

1980年、NASAのスペースプログラムから生まれた磁性流体を応用した真空技術製品や、冷熱素子として用途が広がってい

るサーモモジュール等、独自技術を核にした企業として誕生したのが始まりである。創業から 40年以上にわたって培われてき

た多様な技術は、エレクトロニクス、自動車、次世代エネルギー等、様々な産業分野で応用されている。また、トランスナショナ

ルカンパニーとして、日本、欧米、中国、アジアに事業を展開し、マーケティング、開発、製造、販売、そしてマネジメントと、それ

ぞれの国・地域の強みを活かした経営を行っていることが同社の特徴になっている。17年 4月、持株会社体制へ移行。22年 4

月、市場再編に伴い、東証スタンダード市場に移行。 
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【1-1 事業セグメント】 

事業は、半導体・FPD・LED等の製造装置に使われる真空シール、石英製品、セラミックス製品等の「半導体等装置関連事

業」、サーモモジュールが中心の「電子デバイス事業」、車載向けサーモモジュール、パワー半導体用基板、センサ製品が中心

の「車載関連事業」及び報告セグメントに含まれない事業セグメントであり、シリコン結晶や太陽電池ウエーハ、ソーブレード、

工作機械、表面処理、業務用洗濯機等の「その他」に分かれる。 

 

半導体等装置関連事業 

半導体、FPD、LED、太陽電池等の製造装置部品である真空シール、デバイスの製造工程に使われる消耗品である石英製

品、セラミックス製品、CVD-SiC製品、石英坩堝を製造・販売している。その他、シリコンウエーハ加工や製造装置洗浄等も手

掛けるなど、エンジニアリング・サービスを総合的に提供している。 

主力製品の真空シールは、製造装置内部へのガスや塵等の侵入を防ぎつつ、回転運動を装置内部に伝える機能部品で、世

界トップシェアを誇る。真空シールの内部には創業からのコア技術である磁性流体（磁石に反応する液体）シールが使われて

いる。ただし、いずれの分野も設備投資の影響を受けやすいことから、比較的需要が安定した搬送用機器や精密ロボット等、

一般産業分野への展開にも注力している。加えて、真空シールを組み込んだ真空チャンバーやゲートバルブ等（共に真空関連

の装置で使われる）の受託製造にも力を入れている。 

一方、石英製品、セラミックス製品、CVD-SiC製品、及び石英坩堝は共に半導体の製造工程に欠かせない消耗品である。石

英製品は半導体製造の際の高温作業に耐え、半導体を活性ガスとの化学変化から守る高純度のシリカガラス製品である。材

料や加工技術を核とするセラミックス製品は国内外の半導体製造装置メーカーを主な顧客とし、半導体検査治具用マシナブル

セラミックスと半導体製造装置等の部品として使われるファインセラミックスが二本柱となっている。CVD-SiC製品は「CVD法

（Chemical Vapor Deposition法：化学気相蒸着法）」（シリコンと炭素を含むガスから作る）で製造された SiC製品である。現在、

半導体製造装置の構造部品として供給しているが、航空・宇宙（タービン、ミラー）、自動車（パワー半導体）、エネルギー（原子

力関連）、IT（半導体製造装置用部品）等への展開に向け研究開発を進めている。シリコンウエーハ加工では、6インチ（口径）、

8インチ、12インチを製造している。製造装置洗浄では中国で過半を超えるトップシェアを有する。 

 

（同社資料より） 

 

電子デバイス事業 

事業の核となっているのは対象物を瞬時に高い精度で温めたり、冷やしたりできる冷熱素子「サーモモジュール」である。 

サーモモジュールは自動車用温調シートを中心に、半導体製造装置でのウエーハ温調、遺伝子検査装置、光通信、家電製

品、およびその応用製品のパワー半導体用基板等、利用範囲は広く、世界シェア No.1。高性能材料を使用した新製品開発や

自動化ライン導入によるコスト削減と品質向上により、新規の需要開拓や更なる用途拡大に取り組んでいる。 

スマホのリニアバイブレーションモーターや 4Kテレビや自動車のスピーカー、高音質ヘッドフォン等で新たな用途開発が進ん

でいる磁性流体も世界トップシェアを誇る。そのほか、連結子会社の（株）大泉製作所は温度センサを手掛けている。 

https://www.bridge-salon.jp/
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（同社資料より） 

 

車載関連事業 

25/3期１Qより、電子デバイス事業に含められていた車載向けサーモモジュール、パワー半導体用基板、センサ製品を車載

関連事業としてセグメント区分して開示している。 

（同社資料より） 

 

  

https://www.bridge-salon.jp/


ブリッジレポート（6890） 2026年 2月 27日                                  https://www.bridge-salon.jp/ 

 
  

6 

２．2026年 3月期第 3四半期累計決算概要 

【2-1 連結業績】 

 25/3期 3Q

累計 
構成比 

26/3期 3Q

累計  
構成比 前年同期比 

売上高 202,365 100.0% 211,645 100.0% +4.6% 

売上総利益 56,482 27.9% 61,903 29.2% +9.6% 

販管費 36,785 18.2% 40,063 18.9% +8.9% 

営業利益 19,696 9.7% 21,840 10.3% +10.9% 

経常利益 20,516 10.1% 19,636 9.3% -4.3% 

四半期純利益 12,612 6.2% 10,146 4.8% -19.6% 

* 単位：百万円 

 

前年同期比 4.6％増収、10.9％営業増益 

26/3期 3Q累計は、売上高が前年同期比 4.6％増の 211,645百万円、営業利益は同 10.9％増の 21,840百万円となった。25/3

期 4Qをボトムに売上高営業利益率の回復が続き、26/3期 3Q（3か月）では 2Qに続き 10.6％を確保したことが期初累計での

2桁増益へと繋がった。 

投資拡大による減価償却費負担増もあり、売上高販管費率が前年同期比 0.7ポイント上昇した一方、製品ミックスの改善等に

より売上高総利益率が同 1.3ポイント上昇した。その結果、売上高営業利益率は 0.6ポイント上昇することとなった。 

経常利益段階では前年同期比 4.3％減となっている。これは積極投資に紐づいた支払利息の増加および為替差損の発生によ

るところが大きい。加えて、特別損失として固定資産処分損（関西工場から石川工場への生産設備移設等に起因）、減損損失

を計上したことから純利益の減益幅は更に大きくなった。 
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【2-2 セグメント別動向】 

セグメント別売上高・利益 
 25/3期 3Q累計 構成比・利益率 26/3期 3Q累計  構成比・利益率 前年同期比 

半導体等装置関連 122,784 60.7% 134,314 63.5% +9.4% 

電子デバイス 36,303 17.9% 41,963 19.8% +15.6% 

車載関連事業 23,127 11.4% 22,477 10.6% -2.8% 

その他 20,150 10.0% 12,890 6.1% -36.0% 

連結売上高 202,365 100.0% 211,645 100.0% +4.6% 

半導体等装置関連 10,838 8.8% 12,487 9.3% +15.2% 

電子デバイス 5,923 16.3% 8,837 21.1% +49.2% 

車載関連事業 2,837 12.3% 2,008 8.9% -29.2% 

その他 624 3.1% -169 -1.3% - 

調整額 -527 - -1,324 - - 

連結営業利益 19,696 9.7% 21,840 10.3% +10.9% 

* 単位：百万円 

 

（１）半導体等装置関連事業 

売上高は前年同期比 9.4％増の 134,314百万円、営業利益は同 15.2％増の 12,487百万円。真空シールおよび各種製造装置

向け金属加工製品が欧米・中国の顧客向けに伸長したほか、セラミック製品も各地域の装置メーカー向けに売上を伸ばした。

部品洗浄サービスも中国国内向けの半導体・FPD工場の高稼働を背景に増収を維持したとのこと。一方、太陽光パネルの需

要調整が続いていることから、石英坩堝は引き続き減収となっている。 

セグメント利益率は同 0.5ポイント上昇の 9.3％。減価償却費をはじめとする新工場の立ち上げ費用負担増が利益を圧迫して

いたが、前 4Qの 3.5％をボトムにセグメント利益率はボトムアウトし、今 3Qは 2Qに続き 9.3％を確保したことで、徐々に利益

水準を引き上げていることが確認できる。 

 

（２）電子デバイス事業 

売上高は前年同期比 15.6％増の 41,963百万円、営業利益は同 49.2％増の 8,837百万円となった。セグメント利益率は同 4.8

ポイント上昇の 21.1％。サーモモジュールは、生成AIサーバ投資が伸長していることを背景に光トランシーバー向けマイクロ

モジュールの出荷が引き続き好調に推移している。パワー半導体用基板はエネルギー分野向けを中心に伸長した。センサ

は、連結子会社である株式会社大泉製作所の決算期変更の影響で 25年 3月期第 2四半期からの収益計上となった影響から

純増となっている。 

 

（３）車載関連事業 

売上高は前年同期比 2.8％減の 22,477百万円、営業利益は同 29.2％減の 2,008百万円となった。セグメント利益率は同 3.3ポ

イント低下の 8.9％。パワー半導体用基板については、EV市場低迷の煽りを受け、サーモモジュール、AMB基板、DCB基板と

もに販売減少が続いた。とくに AMB基板の販売価格下落は収益性にも大きな影響を与えている。その結果、セグメント利益率

は、26/3期 1Q14.6％、上期 9.1％、3Q（累計）8.9％と低下基調が続いている。 

センサについては、電子デバイス事業同様、連結子会社である株式会社大泉製作所の決算期変更の影響で 25年 3月期第 1

四半期には収益計上がなかったことから、今期は収益計上しているため純増となっている。 

 

（４）その他事業 

売上高は前年同期比 36.0％減の 12,890百万円、営業利益は 169百万円の赤字（赤転）。太陽電池用シリコン製品の出荷が引

き続き減少したことに加え、前年同期は出荷増となった工作機械が反動減となったことから、大幅な減収となった。引き続き営

業赤字ではあるが、3Q（3か月）では営業黒字になっていることから、4Q以降の動向には留意したい。 
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【2-3 財政状態】 

 25年 3月 25年 12月 増減  25年 3月 25年 12月 増減 

流動資産 295,367 314,752 +19,385 流動負債 151,750 154,291 +2,541 

現預金 117,727 116,188 -1,539 仕入債務 59,591 55,415 -4,176 

売上債権 92,608 95,881 +3,273 短期有利子負債 59,074 66,411 +7,337 

たな卸資産 72,077 84,934 *12,857 固定負債 125,292 152,294 +27,002 

固定資産 305,226 320,428 +15,202 長期有利子負債 103,222 126,586 +23,364 

有形固定資産 245,064 257,141 +12,077 負債合計 277,043 306,585 +29,542 

無形固定資産 6,166 5,700 -466 純資産 323,549 328,595 +5,046 

投資その他の資産 53,996 57,586 +3,590 利益剰余金 90,435 93,089 +2,654 

資産合計 600,593 635,180 +34,587 負債純資産合計 600,593 635,180 +34,587 

＊単位：百万円。有利子負債にリース債務は含まない。 

 

資産合計は前期末比 34,587百万円増の 635,180百万円。棚卸資産、建物及び構築物が大きく増加した。棚卸資産と設備の増

加は、受注・生産増への備えという意味ではポジティブな変化と言えよう。ただし、需要の読み違い時には在庫評価・稼働率低

下リスクに繋がる。同社は幅広いポートフォリオを持っている中で需要の強弱が存在することから、在庫の質には注意したい。 

有形固定資産増加に比例する形で、有利子負債が増加している。設備投資・運転資本の増加を長期資金で支えている構図に

なっている。これは同社の資本政策に沿ったものであり、何ら違和感はない。 

 

 

【2-4 トピックス】 

◎自己株式の取得に係る当面の方針を開示 

同社は 26年 2月に自己株式の取得に係る当面の方針について開示をしている。25年 3月に DOE下限 3.5％＋総還元性向

50％を目指すと言う株主還元方針を発表しているが、今回はその方針をより明確にするものである。 

具体的には、27/3期～29/3期にかけて 250億円を上限に自己株式の取得を実施すると言うもの。なお、取得に際しては都度

取締役会決議を行うとのこと。 

あくまでも 250億円は上限であることから、環境や株価水準に取得額は依存するだろうが、資本政策に対するコミットメントの

強度が上昇したこと、ROEや一株利益の押し上げ要因になるという点から、高く評価できる開示と考えたい。 
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３．2026年 3月期業績予想 

【3-1 連結業績】 

 25/3期 構成比 
26/3期 

従来 

26/3期 

修正計画 
構成比 前期比 進捗率 

売上高 274,390 100.0% 285,000 285,000 100.0% +3.9% 74.3% 

営業利益 24,089 8.8% 28,000 30,000 10.5% +24.5% 72.8% 

経常利益 25,558 9.3% 26,000 28,000 9.8% +9.6% 70.1% 

当期純利益 15,692 5.7% 16,000 16,000 5.6% +2.0% 63.4% 

* 単位：百万円。 

 

通期会社計画に変更なし 

期初発表の 26/3期通期会社計画に対し、2Q開示段階で、売上高 2,850億円（前期比 4％増）、EBITDA550億円（同 15％増）

は据え置いたものの、営業利益・経常利益は増額修正した。今回はその計画を据え置いている。為替前提（期中平均）は米ド

ル 148円（期初計画 146円、25/3期実績 152.24円）、中国人民元 20円（期初計画から変更なし、同 21.12円）。設備投資額は

650億円（同 517.7億円）を想定している。 

 
 26/3期上期 前年同期比 26/3期下期 前年同期比 26/3期通期 前期比 

真空シール 22,557 +16.6% 29,274 +47.5% 51,831 +32.2% 

石英製品 16,440 +1.9% 16,500 +4.5% 32,940 +3.2% 

シリコンパーツ 6,713 -6.4% 6,407 -1.6% 13,121 -4.1% 

セラミックス製品 19,099 +23.6% 19,100 +7.9% 38,199 +15.2% 

CVD-SiC製品 4,639 +16.2% 3,125 -25.6% 7,764 -5.2% 

ＥＢガン・ＬＥＤ蒸着装置 3,932 -3.5% 2,103 -49.5% 6,036 -26.8% 

再生ウエーハ 2,216 +77.2% 2,581 +60.9% 4,798 +68.0% 

装置部品洗浄 8,294 +17.5% 8,832 +7.1% 17,126 +11.9% 

石英坩堝 4,484 -53.0% 4,196 +34.5% 8,681 -31.5% 

半導体等装置関連事業 88,378 +5.2% 92,122 +13.4% 180,500 +9.2% 

サーモモジュール 14,639 +17.8% 16,244 +9.8% 30,884 +13.4% 

パワー半導体基板 10,009 +15.2% 9,080 -4.0% 19,090 +5.2% 

磁性流体・その他 616 +7.1% 677 +20.5% 1,293 +13.7% 

センサ 2,825 +103.7% 3,681 +42.5% 6,506 +63.8% 

電子デバイス事業 28,090 +21.7% 29,684 +8.3% 57,774 +14.4% 

サーモモジュール 2,639 -15.1% 2,253 -31.8% 4,892 -23.7% 

パワー半導体基板 9,961 +3.5% 6,949 -27.8% 16,911 -12.2% 

センサ 3,390 +116.2% 4,173 +29.0% 7,563 +57.5% 

車載関連売上高 15,991 +11.8% 13,376 -17.2% 29,367 -3.6% 

＊単位：百万円 
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４．今後の注目点 

3Q累計実績の通期計画に対する進捗率は、売上高 74.3％、営業利益 72.8％、純利益 63.4％。通期会社計画達成に必要な 4Q

（3か月）数値は、売上高 73,355百万円（前年同期比+1.8％）、営業利益 8,160百万円（同+85.8％）、純利益 5,854百万円（同

+90.1％）、売上高営業利益率 11.1％と計算される。3Q（3か月）の売上高営業利益率が 10.6％だったことから、AI関連需要の

拡大が続く電子デバイス事業を中心に 3Qのモメンタムをしっかりと維持できれば、十分に達成可能な水準だろう。 

 

中期成長に向けた設備投資、棚卸資産の積み上げをしっかりと行っており、今後の受注・生産増への備えは万全と言えよう。

同社が展開する幅広いポートフォリオ経営において攻めるところ、守るところの戦略がしっかりと合致してくれば、更なる成長

が期待できるのではないだろうか。もちろん、需要の読み違い時には在庫評価・稼働率低下リスクに繋がることから、在庫の質

にはとくに注意を要することは忘れてはならない。そのような状況に陥った時の同社の経営判断の迅速さにも着目していきた

い。 

 

同社の株価と資本コストを意識した経営が奏功し、PBRは 1倍超の水準を維持している。ここから株価が更に上昇を続けるた

めに、勿論外部環境の追い風も求められるが、これまでの成長投資に裏付けされた売上・利益の安定成長や ROEの向上、更

には株主還元策の強化が求められよう。この点について、DOE下限 3.5％、総還元性向 50％を目指す姿勢に加え、3期間で

の 250億円自社株買い実施をアナウンスするなどより具体的な積極姿勢を見せている。ただし、投資と還元の同時進行はサ

イクルが悪化した時の足かせになる可能性もある。今後は機動的な戦略構築にも着目していきたい。 
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＜参考 1：新中期経営計画（26/3～28/3期）＞ 

【1 新中期経営計画の基本方針】 

新中期経営計画の基本方針は次の通り。 

事業成長 

➢ 半導体関連、電子デバイス、自動車関連事業を拡大し、成長を追求する 

➢ 米中摩擦による中国外製造（Ex-China)のニーズに対応してマレーシア等の中国外製造を強化しなが

ら、中国における半導体関連ニーズの取込みを進める 

生産性向上・

生産効率向上 

➢ マレーシア（クリム、ジョホール）工場の生産拡充・効率性向上による収益率の引上げ実現 

➢ デジタル化・自動化・AI化を展開し、生産効率向上・競争力強化を追求する 

➢ 新製品・新技術の開発を推進・強化、「品質は命」と考え品質管理の徹底を継続 

人材・企業文

化 

➢ 人材重視を重要な経営戦略とし、人材の採用及び育成を推進 

➢ 企業文化は企業の礎であり、「顧客を尊敬、従業員を尊敬し、勤勉と信用を尊重し、着実に行動し、革

新を追求する」指針の浸透活動を継続する 

財務・株主還

元等 

➢ 中国上場の洗浄事業子会社 FTSVAとパワー半導体基板子会社 FLHの統合実現後には株式時価が

増加見通しであり、活用方法を検討する 

➢ 新たな株主還元方針に則り、DOEを採用、自社株式の取得も機動的に検討する方針 

（同社資料より、インベストメントブリッジ作成） 

 

【2 中期経営計画数値目標】 

 

（同社資料より、インベストメントブリッジ作成） 

 

25/3期を基点とした 3期間CAGRは、売上高 13％増、営業利益 25％増を計画。半導体市場は 23年にマイナス成長となった

ものの、24年には回復し、25年も前年比 11％増が見込まれている（WSTS発表）。2030年には 1兆ドルへの到達も想定され

ている（年率 7.5％成長想定）。市場規模が 24年比 1.7倍に成長すると考えている。足元では中国向け輸出の減少で横這い成

長となっている半導体製造装置前工程（WFE）についても、2025年をボトムに成長基調を辿ることが見込まれている（同社想

定）。 

このような外部環境を踏まえ、引き続き事業拡大・成長を追求する考え。とくに米中摩擦による中国外製造のニーズに対応し、

マレーシア等中国外製造を強化しながら、中国における半導体関連ニーズの取り込みを進める計画。マレーシアの 2工場（ク

リム、ジョホール）の生産拡充・効率性向上による収益率引き上げも中期計画の中で重要なポイントになってくるだろう。 

24年 1月に竣工したクリム工場は顧客認定が順調に進んだこともあり、25年 1Qに月次損益で黒字化を達成している。更に

生産拡充・効率化向上に取り組むとのこと。現在の生産能力 150億円は最大生産能力 190億円まで引き上げられる見通し。

米中半導体摩擦を受け、米国顧客等から生産増強要請を受けていることから、第 2工場建設も決定している。こちらは 26年

（百万円） 25/3期 26/3期（予） 27/3期（予） 28/3期（予）

売上高 274,390 285,000 340,000 400,000

営業利益 24,089 30,000 35,000 47,000

営業利益率 8.8% 10.5% 10.3% 11.8%

当期純利益 15,692 16,000 20,000 29,000

ROE 7.1% 15.0%

ROIC 3,9% 8.0%

株主資本比率 39.4% 40.0% 40.0% 40.0%

設備投資額 51,777 65,000 45,000 30,000

一株配当（円） 141.0 148.0

*ROIC＝親会社帰属純利益/（有利子負債+純資産）純資産は新株予約権、非支配株主持分除く

中期経営計画（26/3期〜28/3期）

DOE下限3.5％、総還元性向50％
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から 27年にかけての稼働を想定しており、最大生産能力は 240億円を見込んでいる。パワー半導体基板を生産するジョホー

ル工場は 24年 4Qに設備搬入が開始し、25年 1月に試生産が開始している（初出荷は同年 3月）。 

 

 

（同社資料より抜粋） 

 

【3 主な工場新設・生産能力増強の状況】 

 
（同社資料より） 

 

 

◎長期業績目標 

これまで長期ビジョンとして掲げてきた 31/3期売上高 5,000億円、当期純利益 500億円という数値目標に変更はない。 
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＜参考 2：資本コストや株価を意識した経営の実現に向けた対応について＞ 

同社は 24年 7月 31日に「資本コストや株価を意識した経営の実現に向けた対応について」を開示。今回開示された中期計画

において、株主還元方針を「配当性向 20～30％を意識」から「DOE下限 3.5％、総還元性向 50％」に変更された以外の大筋に

変更はない。以下、ポイントについて再掲する。 

同社は資本資産評価モデル（CAPM）から算出した株主資本コストを 8.62％（24/3期）と定義（前提条件は、リスクフリーレート：

20年国債利回り 1.735％、β：半導体製造装置業界β1.043、資本リスクプレミアム：6.60％）。24/3期ROEは 7.8％と株主資本

コストを下回っていることが ROE1倍割れに繋がっていると分析。株主資本コストを上回る収益力の強化を喫緊の経営課題とし

て認識し、ROE15％への改善（事業成長、収益成長、収益力の強化、ROICの管理および事業の選択と集中による総資産回転

率の向上・財務レバレッジの改善）、PER改善（株主還元策、非財務戦略の更なる強化）に努める方針。具体的な取り組みにつ

いては以下の通り。 

 

（同社資料より） 

 

中期経営計画の達成が上記目標達成に欠かせないことから、短期・中長期インセンティブに加え業績連動を強めた報酬制度

への移行も合わせて開示している。 

 

＜参考 3：コーポレート・ガバナンスについて＞ 

◎組織形態及び取締役、監査役の構成 

組織形態 監査役設置会社 

取締役 9名、うち社外 3名（うち独立役員 3名） 

監査役 3名、うち社外 2名（うち独立役員 2名） 

 

◎コーポレート・ガバナンス報告書（更新日：2025年 10月 15日） 

＜基本的な考え方＞ 

当社グループは、「顧客に満足を」、「地球にやさしさを」、「社会に夢と活力を」を企業理念とし、行動規範として、「グローバルな

視点のもと、常に国際社会と調和を図り、地域社会その他私たちに関係する世界の人々の生活に貢献できる製品とサービス

を提供する企業として、各国の法令を遵守することはもちろん、確固とした企業倫理と社会的良識を持って、誠実に行動するこ

と。」、「新エネルギー産業およびエレクトロニクス産業を中心に高品質な製品やサービスを提案し、コスト競争力のある製品や

サービスを提供することにより、お客様から信頼されて、満足を頂くこと。」、「地球環境に配慮した活動を積極的に推進すること

を経営上の重要課題の一つとして、最新の環境規制要求への適応を順次進め、新エネルギー産業で活用できる素材・製品な

どを開発し、地球環境問題の解決に貢献すること。」、「コア技術を活用したものづくりを通して社会に貢献し、顧客、株主、社
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員、取引先、地域社会などステークホルダーの方々が成長する楽しみを持てる企業であり続け、企業活動にあたり法令遵守、

社会秩序、国際ルールなど社会的良識をもって行動すること。」を掲げています。 

 

当社はこれらの企業理念と行動規範に従い、環境保全活動とグループガバナンスを積極的に推進するとともに、ステークホル

ダーの皆様にとって「成長する楽しみが持てる企業」であり続けることに努めております。また、半導体用マテリアル製品をはじ

めとする新素材及び生産技術の開発に注力し、品質を第一に考えて顧客満足の向上を追求する旨の「品質理念」を掲げ、生産

の自動化、デジタル化、標準化を進めております。世界での市場シェアを高め、安定的な収益体質の企業集団を形成すること

を経営の基本方針としております。 

 

以上の企業理念、行動規範、経営の基本方針を踏まえて、企業価値を高め、株主、顧客、取引先、従業員、地域社会などステ

ークホルダーに信頼され支持される企業となるべく、経営の健全性を重視し、併せて、経営環境の急激な変化にも迅速かつ的

確に対応できる経営体制を確立することが重要であると考えております。 

 

＜コーポレートガバナンス・コードの各原則を実施しない主な理由（抜粋）＞ 

＜補充原則 1-1①： 株主総会における相当数の反対票があった場合の原因分析＞  

当社は、株主総会において相当数の反対票があった場合の、「相当数」の基準を設けておりませんが、今後基準を設けるよう

検討を進めてまいります。相当数の反対票があった場合は、反対理由や反対票が多くなった原因を速やかに分析し、分析の

結果をプレスリリースするなど、当社の見解を公表してまいります。 

 

＜補充原則 2-4①： 中核人材の登用等における多様性の確保＞  

当社グループは、人的資本の基本方針として、組織・人材について２つの大きな方針のもとグループを運営しております。 

１つは、従業員のあらゆる属性に関係なく、一人ひとりが志をもって自律的に行動し、働きがいを持つことができる会社・組織と

すること。もう１つは、マネジメントを現地化し、迅速な意思決定と、地域の特性にあわせたビジネス及び組織運営を行うことで

す。 

グローバルに企業規模が拡大する中、人材と組織の抜本的な強化を図り、中長期的な企業価値の向上に向け、幅広いスキル

と経験を持つ女性・外国人・中途採用者を積極的に採用しております。また、女性・外国人・中途採用者の高いスキル、当社グ

ループ以外で培われた貴重な経験等を総合的に勘案・評価し、管理職への登用も積極的に行っております。 

・多様性の確保の自主的かつ測定可能な目標 

優秀な人材戦略と多様性が重要であり、採用者の女性比率について 2028年 3月期には 25%以上とすることを目標としてお

り、2025年 3月末時点では 22.2%となっております。 

・多様性の確保に向けた人材育成方針、社内環境整備方針、その状況 

安心して働くことができる環境整備として、新卒・中途採用者の 3年後定着率について 2028年 3月期には 80%以上とすること

を目標としており、2025年 3月末時点では 77.78%となっております。 

今後、中長期的視点に立った女性・外国人・中途採用者の管理職への登用含めた人材育成方針及び社内環境整備方針、並び

にそれらの進捗や達成状況についても併せて開示できるよう鋭意検討を進めてまいります。 

 

＜補充原則 3-1③： サステナビリティについての取組み、人的資本や知的財産への投資等経営戦略の開示＞ 

当社では、「顧客に満足を、地球にやさしさを、社会に夢と活力を」の企業理念の下、中長期的な企業価値向上に向け、

ESG(Environment/環境、Social/社会、Governance/企業統治)が非常に重要であるとの認識から、2021年にマテリアリティ及び

サステナビリティ基本方針を策定しました。今後は、ESGを推進するための組織体制の整備、社内啓発、定量目標の設定を進

めてまいります。また、人的資本や知的財産への投資等については、日本の子会社では若手の幹部への積極登用や組織の

フラット化を推進しております。また、中国の子会社では半導体関係の研究院の設置や博士クラス人材の採用強化、優秀な特

許出願者があった場合には、表彰や報奨金の付与等を適宜実施するなどにより知的財産への投資に積極的に取り組んでおり

ます。今後は、設定した定量目標のモニタリングを行い、取組み状況をホームページや IR資料等で公開してまいります。 

 

＜コーポレートガバナンス・コードの各原則に基づく主な開示（抜粋）＞ 

＜原則 1-4、補充原則 1-4-1、補充原則 1-4-2：政策保有株式＞ 

当社では、株式の政策保有に関する方針及び政策保有株式の議決権行使の基準を以下のように定め、運用しております。  

1．当社の政策保有に関する方針 

当社は、政策保有株式を持たないことを基本方針としております。 

https://www.bridge-salon.jp/
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ただし、発行会社との関係性において、事業提携先など、当該株式を保有する高度な合理性があると判断した場合に限り、当

社は他社株式を保有します。保有株式については、社長室が定期的に保有の合理性を検証し、取締役会に上程しております。

具体的な検証方法として、保有目的が適切か否か、保有に伴う便益やリスクが資本コストに見合っているか等を取締役会で検

証し、検証結果に基づき政策保有株式の縮減を進めております。 

2025年 6月の取締役会において、精査の結果、７銘柄を保有継続することとしました。 

2．当社の政策保有株式の議決権行使基準 

議決権の行使については、原則として当該株式発行会社の取締役会の判断を尊重し、当該議案が当社グループとの関係・取

引に悪影響を及ぼす場合、又は明らかに株主共同の利益を損なうと考えられる場合を除いては肯定的に判断して行使してお

ります。 

3．当社の株式の政策保有に関する対応 

上記とは別に当社の株式の政策保有に関しては、保有先から売却の意向が示された場合、取引の縮減を示唆する等の売却

を妨げることは一切行っておらず、適切に売却等に対応しております。 

 

＜原則 1-5：いわゆる買収防衛策＞  

当社は、いわゆる買収防衛策を導入しておりません。 

当社株式が公開買付けに付された場合、取締役会は、その目的と内容を慎重に検討した上で、当社の考えを公表します。取

締役会は、企業価値の維持・向上の観点から必要と判断する場合には、株主が公開買付けに応じる権利を不当に害さないよう

に留意し、適切な対応措置を提案いたします。 

 

＜原則 2-1：中長期的な企業価値向上の基礎となる経営理念の策定＞  

当社は、グローバルな視点のもと国際社会や地域社会と調和を図り、あらゆる人々の生活に貢献できる製品とサービスを提供

する企業として誠実に行動すべく、「お客様から信頼されて満足を頂くこと」、「地球環境問題の解決に貢献すること」、「ものづく

りを通して社会に貢献すること」の３つの経営理念にもとづき事業活動を展開しております。 

 

＜原則 2-3：社会・環境問題をはじめとするサステナビリティを巡る課題＞  

半導体の製造プロセスは環境負荷が大きく、これを解決することが業界全体の課題となっております。当社では、ノン・フロン

の温調デバイスであるサーモモジュールや消費電力削減に有効な「パワー半導体基板」、「磁性流体」等の製品販売並びに日

本及び中国の工場における太陽光パネルを用いたクリーンエネルギーでの発電等、事業を通じて環境汚染に配慮した温室効

果ガス低減に貢献しております。2023年３月「サステナビリティ委員会」を当社執行役員会傘下の委員会として設置し、サステ

ナビリティへの取り組みの状況確認、検討、審議を行い、取締役会等で適宜に報告することでサステナビリティの全社的な検

討・推進を行います。その他、コロナ禍後に経済的に困窮する大学生が増加している中、当社は将来社会に貢献し得る有為な

人材の育成に寄与すべく工学系の学生に奨学金を給付している公益財団法人山村章奨学財団を支援しております。 

 

＜原則 2-4：女性の活躍促進を含む社内の多様性の確保＞  

社内に異なる経験や価値観が存在することは、特に当社のようなグローバルに展開している経営環境下においては、会社の

持続的な成長を確保する強みであると考え、現地子会社のマネジメントは現地に任せる方針の下、女性を含めた多様性の確

保に努めております。 

 

＜原則 5-1：株主との建設的な対話に関する方針＞  

当社は、会社の持続的成長及び企業価値の向上を目指し、株主の皆さまとの建設的な対話を促進し、当社の経営方針や経営

状況を分かりやすく説明し、株主の皆さまの理解が得られるよう努めてまいります。 

 

～株主との建設的な対話に関する方針～ 

1．株主の皆さまとの対話の統括 

IR担当である経営戦略・社長特命事項担当取締役を株主の皆さまとの対話を統括する経営陣として指定しております。 

2．株主の皆さまとの対話を補助する社内各部門の連携体制 

IR・広報部及び財務経理統括室が連携して、株主の皆さまとの対話を補助しております。 

3．個別面談以外の対話の手段の充実に関する取組み 
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決算説明会、スモールミーティング、個人投資家説明会、株主総会後に開催する事業説明会、Webによるミーティング、各種印

刷物をはじめとする様々な情報伝達手段を活用しております。決算説明会及び事業説明会では、代表取締役が自ら説明を行

っております。 

4．対話に際してのインサイダー情報の管理 

内部情報管理規程に基づき情報管理を徹底しております。 

 

【資本コストや株価を意識した経営の実現に向けた対応】【英文開示有り】  

当社は、株式資本利益率(ROE)と投下資本利益率(ROIC)を重要な経営指標と捉え、中期経営計画(2026/3期～2028/3期)期間

中において、ROEを 15%、ROICを 8%とすることを経営目標（KPI）の一つとしておリます。なお、取締役会において定期的に資

本コスト及び加重平均資本コスト(WACC)の見直しを行っておリ、2025年３月期の株主資本コストは９%台後半、WACCは８%台

後半の水準と算定しておリます。それに対して、同連結会計年度の ROEは 7.1%、ROICは 3.9%と、資本コスト、WACCをそれぞ

れ下回っており、近時の大型設備投資に伴う費用の増加による親会社株主に帰属する当期純利益率の低下及び有形固定資

産の増加が主な要因であります。そのため、資本コストとWACCをそれぞれ上回る ROEと ROICを安定的に達成させること

が、足元の重要な経営課題と認識しております。また、株価純資産倍率（PBR）については、2025年３月期で 0.53倍と１倍を下

回っている状態が継続しており、ROEと株価収益率（PER）を向上させることが重要であると認識しております。 

これら経営課題の現状評価及び各種施策については、2024年 7月 31日に開示しました「資本コストや株価を意識した経営の

実現に向けた取り組みについて」、及び 2025年 5月 30日発表の中期経営計画（ローリングプラン）20ページをご参照下さい。 

「資本コストや株価を意識した経営の実現に向けた取り組みについて」 

（日本語） https://www.ferrotec.co.jp/php/download.php?f=jp/66b077985a236.pdf 

（英語）   https://www.ferrotec.co.jp/php/download.php?f=en/66b0929d8d3aa.pdf 

2025年 5月 30日発表の中期経営計画（ローリングプラン） 

（日本語） https://www.ferrotec.co.jp/php/download.php?f=jp/20250602577588.pdf 

 

 

本レポートは、情報提供を目的としたものであり、投資活動を勧誘又は誘引を意図するものではなく、投資等についてのいかなる助言をも提供す

るものではありません。また、本レポートに掲載された情報は、当社が信頼できると判断した情報源から入手したものですが、当社は、本レポート

に掲載されている情報又は見解の正確性、完全性又は妥当性について保証するものではなく、また、本レポート及び本レポートから得た情報を

利用したことにより発生するいかなる費用又は損害等の一切についても責任を負うものではありません。本レポートに関する一切の権利は、当社

に帰属します。なお、本レポートの内容等につきましては今後予告無く変更される場合があります。投資にあたっての決定は、ご自身の判断でな

されますようお願い申し上げます。 
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ブリッジレポート（フェローテック：6890）のバックナンバー及びブリッジサロン（ＩＲセミナー）の内容は、www.bridge-salon.jp/ で

ご覧になれます。 

 

 

同社の適時開示情報の他、レポート発行時にメールでお知らせいたしま

す。 

>> ご登録はこちらから 

 

ブリッジレポートが掲載されているブリッジサロンに会員登録頂くと、 

株式投資に役立つ様々な便利機能をご利用いただけます。 

>> 詳細はこちらから 

 

投資家向け IRセミナー「ブリッジサロン」にお越しいただくと、 

様々な企業トップに出逢うことができます。 
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