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質疑応答（要約）2025 年度決算・2026 年度事業計画および新中期経営計画説明会：2026 年 6 ⽉ 3 ⽇開催 

IR 説明会の主な質疑および回答（2026 年 6 ⽉ 3 ⽇開催） 

Q1 新中期経営計画におけるヘルスケアの成⻑戦略および投資の考え⽅について教えてください。 
また、IR 説明会資料 33 ページに⽰されたシリカゲルの製造能⼒について、2030 年度までに需要が上振れした
場合、追加投資の可能性はありますか。新中期経営計画の設備投資額 670 億円に当該追加投資は織り込ま
れているのでしょうか。 

A1 尼崎・松⼭の両⼯場の製造能⼒増強は、2028 年 4 ⽉の稼働開始を予定しており、2025 年度⽐で約 2 倍の
⽣産体制を構築する計画です。これにより、2030 年度以降の需要にも対応可能と⾒込んでおります。 
また、今回集中的に設備投資を実施した背景としては、ダウンタイムの抑制および建設コスト⾯での優位性を総合
的に勘案した結果です。 
現時点では、本投資により 2035 年頃までの需要に対応可能と想定しており、新中期経営計画の設備投資額
には当該追加投資は織り込んでおりませんが、2030〜2031 年頃に需要が想定を上回る場合には、さらなる能
⼒増強を検討する必要があると考えております。 

 
Q2 シリカゲルの⻑期的な⾒通しを上⽅修正した背景と、競合環境の認識について教えてください。 

A2 2030 年度以降の肥満治療薬市場を中⼼とした成⻑スピードの⾒直しや、⽶国市場での浸透余地、中国・インド
における可処分所得の増加、さらには薬価改定による需要喚起などを踏まえ、需要予測を引き上げました。 
競合環境については、従来より国内外に複数の競合企業が存在しております。新興国において新規参⼊の動き
も⾒られますが、当社はシリカゲル市場で約 7 割の世界シェアを有しており、当社製品のデファクトスタンダード化が
進展していると認識しております。また、約 300 種類に及ぶグレード展開や⾼品質に加え、パイロット設備での製品
と実機製品との間に差が無く、お客様に安⼼して使っていただいていることも当社の強みです。 

 
Q3 GLP-1 のインド・中国市場の⽴ち上がりに変化はありますか？ 

A3 両市場とも順調に⽴ち上がっております。 
中国では、当初想定を上回る需要が出てくる可能性があると⾒ており、GLP-1 メーカーの数も非常に多く、10 社
や 20 社のレベルではない状況です。加えて、中国から南⽶などへ輸出されている可能性もあると⾒ており、今後さ
らに需要が拡⼤する可能性があると⾒ています。 
インドについても同様で、⼀世代前の GLP-1 について後発メーカーが FDA 承認を受け、⽶国・カナダでも販売され
始めております。 

 
Q4 ヘルスケアセグメントの戦略投資において、ポリマーゲルへの投資規模はどの程度を想定していますか。 

A4 ポリマーゲルは三菱ケミカル株式会社との協業案件で、開発・製造は先⽅、マーケティング・販売は当社というビジ
ネスモデルとなっております。このため、新中期経営計画に当社側の設備投資は予定しておりません。 

 
Q5 ADME ゲルおよび VHH 抗体について、新中期経営計画期間中の収益貢献はどの程度織り込んでいますか。 

A5 ADME ゲルに関しては、主⽤途は中分⼦の核酸医薬です。核酸医薬市場が年率⼆桁で成⻑しており、2024 年
時点で世界市場は約 66 億ドルに達していると⾔われております。今後も⼗数パーセントで伸びていくと⾒ておりま
す。保守的に⾒ている⾯もあり、新中期経営計画には⼤きくは織り込んでおりませんが、当社にも海外からの引き
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合いが来ており、核酸医薬向けで今年度から売上が⽴っていく状況です。 
VHH 抗体については、リファージェン社および Epsilon Molecular Engineering 社への出資を⾏っており、両社が
開発・客先フォロー、当社が⽣産を担う体制です。2026 年度に⼩規模培養槽、2029 年度にスケールアップを予
定しており、2026 年度から売上を織り込み、最終年度には数億円規模を⾒込んでおります。 

 
Q6 25 年度に⽣じたシリカゲルの出荷の期ずれの詳細を教えてください。 

A6 出荷の期ずれについては、顧客側事情や製品グレードごとの⽣産タイミングにより発⽣します。25 年度決算では、
当社が 12 ⽉に出荷した製品が現地法⼈で在庫として保有され、翌 1 ⽉に出荷されたことで期をまたぎ、結果とし
て数億円規模のずれが⽣じたという経緯となります。 
また、この影響額は 26 年度予算を策定した後に判明したため、今期計画には織り込んでおりません。 

 
Q7 従来の中期経営計画では、AC・EP チェーンの強化という観点から基礎化学品と機能化学品の両輪で拡⼤する

⽅針でしたが、⽅向性はどう変わりましたか。 
A7 AC・EP チェーンは当社の核となるものですが、他社の電解を買収する等極端に⼤きくするようなことは考えておりま

せん。各社の電解設備は 50〜60 年が経過しており、⼤型投資によって基礎体⼒をつけ直す時期に来ておりま
す。当社では単なる維持投資ではなく、原単位改善をはじめもう⼀段の効率⽣産を目指した強靭化投資を実⾏
する⽅針です。 
⼀⽅、機能化学品は積極的に伸ばしていきたいと考えており、新製品の早期事業化にも注⼒してまいります。⻑
期的には、ヘルスケアに過度に依存することなく、機能化学品の成⻑により利益拡⼤を図っていくという考え⽅で
す。 

 
Q8 電解設備の更新は他⼯場でも⾏うのですか。 

また、⽔島コンビナートの再編によって投資が発⽣する可能性はあるのですか。 
A8 強靭化投資 325 億円のうち、メインは岡⼭⼯場の電解設備です。電解設備は機器にもよりますが 20〜30 年で

更新が必要となります。 
他の⼯場でも電解の付帯設備の更新が必要であり、これらも強靭化投資に含めております。設備停⽌期間を最
⼩限に抑える形で順次⼊れ替えを実施していくため、数年にわたる計画となりますが、⼀連の投資は今回の中期
経営計画期間で⼀段落する予定です。 
また、⽔島コンビナートの再編に関連した投資の発⽣はありませんが、GHG 排出量削減の観点から、本中期経営
計画の戦略投資としてバイオプロピレン関連の投資を計画しております。 

 
Q9 機能化学品では、28 年度までの利益成⻑が緩やかで、その後に利益が伸びる計画となっていますが、その背景

は何ですか？ 
A9 電極では、コストパフォーマンスの⾼いグレードが出てくるなど、利益率の改善が進んでくると⾒ております。 

また、新製品パイプラインにもあるとおり、新規事業の⽴ち上がりが計画されており、これらが 28 年度以降に寄与
してくると考えております。 
こうした収益性の改善と新規事業の貢献が重なることで、28 年度以降は利益が伸びてくるとご理解いただければ
と思います。 



 

3 
 

質疑応答（要約）2025 年度決算・2026 年度事業計画および新中期経営計画説明会：2026 年 6 ⽉ 3 ⽇開催 

 
Q10 Q1 で想定されているシリカゲルの追加投資が必要となる場合、キャッシュアロケーションにおける株主還元⽅針が

変更となる可能性はありますか。 
また、新中期経営計画で掲げている総還元性向は段階的に引き上げていく考えでしょうか。 

A10 シリカゲルの製造能⼒増強投資は 2028 年に完了する計画ですが、仮に 2030 年頃までに現在の需要予測を⼤
きく上回るような状況となれば、バランスを⾒ながら追加投資を検討する可能性があります。 
ただし、実際にキャッシュが出ていくのは今回の中期経営計画以降となる可能性が⾼いため、株主還元⽅針（総
還元性向 70％以上）に変更はないと考えております。 
なお、本中期経営計画においては、毎年、総還元性向 70％以上を目標としております。 

 
Q11 新中期経営計画では株主還元について踏み込んだ内容となっており、総還元性向を 70％へ引き上げています

が、その背景にある考え⽅を教えてください。 
A11 政策保有株式の縮減の流れの中で、資本政策についても社内で検討を進めてまいりました。その中で、企業価値

向上に貢献していただいている株主の皆さまに対して、しっかりと還元していくことが重要であると考えるに⾄りまし
た。適切な還元を⾏うことで、株主層の拡⼤や株式保有の促進につながり、結果として企業価値向上に結び付
いていくと考えております。 
なお、政策保有株式の縮減については 2025 年度も継続して取り組んでおり、その実績については、近⽇中に開
⽰予定の株主総会招集通知にてご確認いただけます。 

 
以上  


