
 



 

 

 



 

 

 

・本日は 5/29 の経営概況説明会では詳細をご説明できなかった、青字でお示ししているオーラルケアと

パーソナルケアに絞ってご説明します。 



 

 

 

・昨年１２月の事業戦略説明会では、ビジョンケア、農業化学品に続く第３の柱として育成強化してい

くというご説明をしました。そのために、当社が得意とするポリマーサイエンス技術を活かすことができる歯

科保存領域でグループ連携により事業拡大を図っていくことを考えていました。その中で米国市場におけ

る基盤が弱いことから、M&A あるいは提携を通じて基盤獲得を図ろうとしていました。 

 

・しかし、2023 年度のオーラルケア事業は非常に厳しい１年となりました。欧米のマクロ経済が悪化し、

インフレにより歯科治療支出が減少するという外部環境の影響を当社のオーラルケア事業の主力である

Kulzer も受けており、2022 年度から成⾧が停滞する状況になりました。さらに 2023 年度は米国に

おける Kulzer の主要顧客が倒産するという状況もあり、業績に大きなマイナス影響がありました。 

 

・戦略そのものを変えるつもりはありませんが、以上のような足元の状況を鑑みて、まずは Kulzer の収益

力強化に注力していきたいと考えています。 

 



 

 

 

・当社のオーラルケア事業のヒストリーです。2013 年に Kulzer を買収しており、2018 年度から 2022

年度の間は CAGR20％超で Kulzer を含む関係会社のコア営業利益を成⾧させることができました。

しかしながら、2023 年度は前ページで申し上げた外部環境により成⾧が停滞しました。そこから 2024

年度からは再び成⾧軌道に乗せていきたいと考えています。 



 

 

 

・このページでは 2023 年に欧米の主要な歯科材料メーカーがどのような状況であったかを示しています。 

 

・グラフにある通り、Kulzer は対前年で売上高が 100％を下回っています。会社ごとにばらつきはあるも

のの、概ねマイナス方向であったというのが全体の事業環境になります。 

 

・したがって、このように事業環境が悪い中で、どのように Kulzer の収益力強化を図っていくのかが課題に

なります。 

 



 

 

 

・収益力強化の方策は 2 つあります。 

 

・まず、注力領域における販売拡大については、これまでも歯科保存領域を拡大していく方針でしたが、

その中でも特に利益率の高いもの、修復用コンポジット、接着用のセメント、入歯用材料等の製品群

に対して R&D の資源を集中投入して、グループ連携による上市を加速させていきます。 

 

・2 つ目は構造改善によるコスト最適化として、製造工程の合理化や品目数の削減などに着手していき

ます。欧米の大手歯科材料メーカーと比較して Kulzer のコスト上の問題がどこにあるのかを概ね解析

できているので、具体的に改善の活動を図っていきます。これらの結果として 2026 年度には ROS を倍

にすることを目指しています。 

 

・これらの施策を通じて、オーラルケア事業はコア営業利益 100 億円を狙えるポジションにしていきたいと

考えています。 



 

 

 

・これらの新製品は 2023 年度に上市し、治療の簡便性や利便性を追求した製品のラインナップとなって

います。 

 

・真ん中の新製品については、ZEN という接着用セメントを日本で開発しましたが、これは Kulzer、三井

化学、サンメディカルの 3 社連携によって上市が実現しました。 

 

・右側の 3D プリンターインクは、Kulzer、三井化学、国内最大手のディストリビューターである MORITA

社の 3 社連携により上市が実現できました。このような実績を重ねていきます。 

 

 



 

 

 

・昨年 12 月の事業戦略説明会で、パーソナルケアは特にバイオケミカル事業を進めていくという話をしま

した。 

 

・既存のバイオケミカル事業の成⾧は前倒しで進んでいます。バイオケミカル事業の売上収益は

CAGR19％という高い成⾧率を維持していくと考えています。前回の説明からの変化として、シェールガ

ス掘削用薬剤向けの需要が好調なため、アクリルアマイド系の製品の稼働が上がってきています。別の

バイオ製品ではインドで拠点を確保し、今年稼働予定であることから、バイオケミカル事業の拡大に寄

与していきます。 

 

・既存のバイオケミカル技術基盤を活用することにより、最終的には核酸医薬 CDMO の事業化を目指し

た核酸原料やニュートリション素材への展開も進めていきます。 

 

・このような事業拡大を図っていくことで、オーラルケアに次ぐ第 4 の柱候補として育成強化していきたいと

考えています。 

 



 

 

 



 

 

 

・モビリティソリューション事業のコア営業利益推移について、2020 年度はコロナ禍で落ち込みましたがそ

れ以降は継続的に成⾧し、2023 年度は前年比 84 億円増の 577 億円となりました。 

 

・2024 年度のコア営業利益は 600 億円の計画であり、VISION 2030 における 2025 年度の計画

を一年前倒しで達成することを見込んでいます。 

 

・以上の状況を踏まえ、モビリティソリューション事業としては基本的な戦略の方向性に変更は無いものの、

資料中段にあるような環境変化への対応を織り込んでいます。本日は、「環境変化」と「それへの対応」

それぞれについて説明を行います。 

 

 



 

 

 

・一つ目は EV 化進展による樹脂の需要の変化とそれへの対応を説明します。 

・EV 化に伴い、部品に求められる性能も変化して来ます(左図)が、これにより樹脂に対するニーズがどの

ように変化するかを右のグラフのとおりお示ししています。 

 

・パワートレインが ICE から EV にシフトする影響としては、次のようなものが想定されますが、プラス・マイナ

スそれぞれの要因により相殺され、1 台当たりの樹脂使用量は大きく変化しない見立てです。 

■プラスサイド: 

⇒エンジンルームが無くなりトランクに変わることによる内装系樹脂使用の増加 

⇒電装系でエンプラの使用の増加 

■マイナスサイド: 

  ⇒エンジン周りのエンプラニーズの消失 

  ⇒ガソリンタンク用樹脂ニーズの消失 

 

・EV 化が更に進むと、航続距離の延⾧が求められることが想定され、電費の向上が必要になり、その手

段としては、軽量化と空力特性の改善により抵抗を減らすことが考えられます。当社としてはバッテリーパ

ックやアンダーパネルの樹脂化等の商機があると考えます。また、電装化が進み、運転支援機能やエン

ターテイメント機能等が充実し SDV 化して行くことも想定され、電装関係でエンプラへの需要も増えると

考えております。以上の商機により、１台あたり 30～40％程樹脂化ニーズが増えると見込んでいます。

その中でも PP コンパウンドあるいはガラス繊維強化 PP の商機が大きいと考えています。 



 

 

 

・EV 化の進展による樹脂需要の増加という事業機会への具体的な対応について説明します。 

 

・当社が元々保有する高付加価値の製品、これまで強化して来たソリューション機能(先進的なコンセプ

ト提案機能、エンジニアリングサービス機能)に複合材料のグローバル拠点製造・販売機能を組み合わ

せ、各地域の OEM/Tier1 にアプローチを行い、採用加速に向けて取り組んでいます。当社が培って来

た事業アセットを最大活用し、EV 化により生まれる新たな需要を確実に取り込んで行きたいと考えてい

ます。 

 

・その具体例は下段の写真のとおりです。 

電池パック軽量化のための樹脂化(難燃 PP－GF) 

電池を冷却するためのクーラントチューブ向け材料においてエンプラに加え接着剤としてアドマーを使用 

空力特性を高めるためのアンダーパネルの樹脂化 

モーターの部品へのアプローチ(エンプラ) 等 

 



 

 

 

・環境変化への対応の二つ目として、太陽光発電用途について説明します。 

・太陽光モジュールは生産拡大のスピードが早く、需要も時間が経つにつれ、上方修正されて来ています。

それに合わせて、封止材用途の POE に対する需要も旺盛な状況であり、今後も高水準に推移すると

見ています。 

 

・一方で供給サイドについては、需要に供給が間に合わない状況であった昨年度とは異なり、当社に加え

中国、韓国のサプライヤーによる複数の新増設の影響もあり、今年から3 年程は供給能力が需要を上

回る状態が継続すると見ており、市況の低下を事業計画にも織り込んでいます。 

 

・このような状況変化への対応としては、下段にあるとおり、地産地消化への対応、重点顧客との関係強

化、当社知財権を活用した権利の確保、タフマーの高機能化(本質的な差別化。分子構造に手を加

えパフォーマンスを高める新規製品を提供する等)といった対応により、現在の良いポジションを維持し、

競合に先んじて拡大する需要を獲得したいと考えています。 

 

・本日は素材提供型ビジネスに焦点を当てて説明しましたが、これに加えソリューション型ビジネスも展開

しています。当該ビジネスが業績に寄与するタイミングはまだ先のことと見ていますが、両ビジネスを総合

して 2030 年度には元々予定していたターゲット、コア営業利益 800 億円を上方修正することを見込

んでおり、具体的な数値については秋にはお示ししたいと考えています。 



 

 

 



 

 

 

・5/29 の経営概況説明の際に質問の多かった部分を中心に、青字の部分についてご説明します。 



 

 

 

・参考までに経営概況説明会で説明した資料を再掲していますので、説明は割愛します。 



 

 

 

・参考までに経営概況説明会で説明した資料を再掲していますので、説明を割愛します。 



 

 

 

・EUV ペリクルは 2023 年度末に CNT のペリクル膜の生産能力を持つという発表をしました。 

 

・回路の微細化によって、高耐久性を有する次世代の膜が要求されており、EUV ペリクルの性能に対す

る要求が高まっています。そのような中で当社では CNT 膜の開発を進めています。当社の EUV ペリク

ルの販売も急拡大を計画しています。 

 



 

 

 

・イクロステープはバックグラインドのテープとして、ウェハの使用枚数に従って順調に使用面積が拡大してい

ます。さらにイクロステープの技術を使用してダイシングの工程やモールドの工程で使用される新しい製品

を出していきます。 

 

・イクロステープ自体もバンプが高くなってきていることに対応するために、吸収性等について開発を進めて

いますが、新規用途開発も積極的に進めています。 

 

・名古屋工場に加えて 2020 年 1 月から新設の台湾工場が稼働しており、台湾工場は 2024 年度に

第 2 期増設も稼働を開始することで、生産能力を順調に拡大させていきます。 



 

 

 

・アペルは 2023 年度に大阪に 3 番目のプラントを稼働させましたが、市場の拡大が当社の想定を下回

っていることから、稼働が低く、収益的に厳しい 1 年となりました。 

 

・スマートフォンの市場は 2021 年度をピークに減少しましたが、生産台数は 23 年度に底を打ったと考え

ています。当社では 2021 年度以降も生産台数の拡大が続くと想定していましたが、実際には減少し

ました。足元では買い替え周期が⾧期化していることから、元に戻るまではまだ時間がかかり、2024 年

度以降も回復が緩やかな状況が続くと考えています。加えて、スマートフォンに搭載されるカメラの多眼

化の動きも 2022 年度以降止まっています。多眼化が進むことでアペルの需要は伸びることになります

が、その想定も下振れすることになりました。高画素化は進んでいるため、高い品質が求められる状況に

変わりはなく、当初の見込みから需要は下振れしているものの、回復していくと考えています。 

 

・合わせて、VR/AR 市場も当初の見込みから立ち上がりが遅れています。 

 

・また、2021 年度までは販売が非常にタイトな状況が続いていたことから、お客様の方でスマートフォン需

要の増加も見越して、在庫をかなり積んでいた状況があり、その在庫解消に時間がかかっていました。そ

の結果 2023 年度は稼働率が低くなったことで収益が厳しくなりましたが、2024 年度はスマートフォン

市場も回復に向かっており、新しい用途展開も進めていきます。 



 

 

 

・イメージングソリューションの Diffrar は原料売りではなく、光学樹脂のウェハを AR グラス用に開発して販

売していくことを目指しています。 

 

・GAFAM を中心にかなり良い評価をいただいており、市場の本格的な立ち上がりは 2027 年度以降で

はありますが、こうした取り組みを着実に進めていくことで、加工型のビジネスの展開をしていきたいと考え

ています。 



 

 

 



 

 

 

・2024 年度の基本方針、再構築第 2 幕、将来の方向性について、ご説明します。 



 

 

 

・基本方針はボラティリティの更なる低減、再構築第 2 幕を加速させていきます。 

 

・ボラティリティの低減について、まず今年度は黒字化を目指します。（左のグラフ参照） 

 

・再構築第 2 幕につきましては、本日は PH とクラッカーについて説明します。 



 

 

 

・グラフはこれまでのフェノール事業の推移です。2012 年まではアジア市場で拡大戦略をとってきましたが、

それ以降は競合のアジアでの増強を背景にプラントの停止等によるライトアセット化を進めボラティリティ

低減に努めてきました。また、2024 年 3 月に市原のプラントを停止し大阪に集約する意思決定をしま

した。今後は大阪を起点にフェノールチェーンを展開していきます。 

 

・主に8 製品を中心に顧客に提供しており、主にはエンジニアリングプラスチック等の製品が多く、家電、半

導体、電子材料、自動車等の最終製品に展開されています。今後は、最適規模に生産体制を整え

資本効率を上げ、エッセンシャルな素材として付加価値をとっていきます。 



 

 

 

・何が競争力のある誘導品なのか、再整理をしております。今までも高機能 PP、高機能 MDI といった説

明はしてきました。他の誘導品につきましても、ROIC、他製品とのシナジー、経済安全保障の観点から

色々な検討をしています。 

 

・ライセンスや触媒事業については、新興国の石化のプロジェクトにライセンスを提供し、あわせて触媒を販

売しており資本効率の高い事業です。 

 

・ポリウレタンについても医療用ベッドのリサイクルシステムを構築し環境価値をマネタイズしていく事業を展

開しています。 

 

・尿素アドブルーは大型トラックのディーゼルエンジンからでる NOｘを分解する物流面においても重要な

製品です。 

 

・付加価値が出ない製品については、時間軸を設定しライトアセット化を検討します。 

 



 

 

 

・クラッカーについては、誘導品の需要及びカーボンニュートラルに課題があります。市原では京葉の 3 社

連携や LLP の一基化、大阪の方では瀬戸内 3 社連携をスピーディーに進めて新しいクラッカーを推進

していきます。 

 

・当社のクラッカーの意義を 3 つ説明します。①カーボンニュートラル宣言の確実な実行、②誘導品も含

めたグリーンケミカルの推進、③競争力のあるクラッカーの構築。これらを確実に推進していきます。 



 

 

 

・最後のチャートでお示ししている図は縦軸に ROIC、横軸にカーボンニュートラルを記載しています。 

 

・今ある製品群を再構築によりライトアセット化し ROIC を高めていきます。絞り込んだ競争力のある誘導

品に対しカーボンニュートラル化を進めて行き、サステナブルなグリーンケミカル事業に変えていきます。 

 

・その様な戦略を推進することで、ステークホルダーの皆様から価値を評価いただき資本効率の高い事業

構造に転換していきます。その過程として、まずは 2024 年度に黒字の達成、次のステップとして 200

億円を目指します。 



 

 

 


