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登壇 

 

石田：皆さんこんにちは。デンカの石田でございます。本日はご多忙なところ、デンカ株式会社経

営説明会にご参加いただきまして誠にありがとうございます。また、日頃より当社事業に対しまし

て格別なるご厚情を賜り、この場をお借りしまして御礼申し上げます。 

今回の経営説明会は、経営計画「Mission2030」の見直しに関する説明でございますが、まず初め

に今回の見直しにあたりまして私からお伝えしたい内容をまとめましたので、2 ページ目をご覧く

ださい。 

 

見直しにあたりまして、23 年から 25 年をフェーズ 1、26 年から 28 年をフェーズ 2 と称しており

まして、フェーズ 2 における最大のポイントは「稼ぐ力の再構築」ということになります。 

社長就任から 1 年弱経ちまして、まずは成長軌道へ回帰させるということで各種施策を展開してま

いりました。その結果、25 年度は対外発表しております営業利益 250 億円、そして ROE5%以上

は達成できる見通しでございます。それをベースに今後の更なる成長に向けまして、26 年から 28

年にフォーカスいたしましたフェーズ 2 の計画を策定いたしました。 

このフェーズ 2 の重点施策は、ここに書いておりますように主に五つあります。一つ目が ICT＆

Energy と Healthcare 領域での成長事業の競争力の強化。二つ目が Sustainable Living 領域での勝
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ち残る事業に厳選いたしまして、キャッシュカウ化を進めてまいります。三つ目、これは当社の一

番の課題であるわけですけれども、DPE の早期解決、費用負担の最小化。四つ目が新事業の創出

でございます。これがこれからの成長に最も大事なポイントかなと思っております。五つ目が、こ

れらの施策により収益力をアップさせ、投資を厳選することによる財務状況の立て直し。この五つ

に絞られると思います。 

この期間中に営業利益過去最高益の更新。21 年度に営業利益 401 億円というのが今まで過去最高

でございました。この 401 億円を超えていくことと、ROE8%を目指してまいります。 

フェーズ 3 以降は、新たな成長ステージに向けて異なる成長トレンドを持つ ICT＆Energy と

Healthcare、このベストミックスによる成長モデルを推進してデンカらしい成長を実現してまいり

たいと思っております。詳細は後ほど説明させていただきます。 

最後に、昨年 5 月にお話しましたけれども、モットーである「挑戦と実行力」を軸に有言実行、言

ったことは必ずやりますよといった方向でこれからも進めていきたいと思っております。 

 

3 ページ目をお願いいたします。本日のレジュメでございます。まず初めにフェーズ 2 の基本方

針、そして目指す姿を説明いたします。 
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5 ページ目をお願いいたします。初めにフェーズ 2 の概要を説明いたします。市場環境の変化もあ

りまして、今回様々なリスクを織り込んでおります。より蓋然性の高い計画を策定いたしました。

営業利益はご覧の通り 26 年度で 350 億円、27 年度で 400 億円。ここで 21 年度に到達するわけで

すけれども、そして 28 年度は 450 億円といった形で進めていきたいと思います。 

ROE に関しましては、フェーズ期間中に 8%を目指してまいります。ただし、DPE の費用の最小

化、あるいは更なる営業利益の底上げなどによって早期に 8%を狙っていきたいと思います。 

特別損失とその補填につきましては次のページで説明いたします。 
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6 ページ目をお願いいたします。DPE に関しましては昨年の 5 月に暫定停止を決定いたしまし

て、原材料や中間品などの物質の抜き出し、処分作業などによる特別損失を計上しておりますけれ

ども、フェーズ 2 においても一定の費用を見込んでおります。ただし、フェーズ 2 では政策保有株

式の売却や DPE のクローズ計画の早期確定によって繰延税金資産を計上して、オフセットしてい

くといったことを計画しております。 

関係当局を含みますステークホルダーとの交渉次第で、金額や時期に様々な可能性がまだあります

けれども、引き続き人員の適正化あるいは固定費の見直し等を進めまして、当たり前ですけどもコ

ストミニマイズを図ってまいります。 
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次に、株主還元について説明いたしますので 7 ページ目をお願いいたします。 

株主還元に関しましては、経営計画 8 年間累計で総還元性向 50%を目安に 1 株配当の維持増加を

目指す方針に変更はございません。 

 

次に投資研究開発償却について説明しますので、8 ページ目をお願いいたします。 



 
 

 

7 
 

投資はアセチレンブラックのタイの新拠点の建設などによって、24 年度がピークになり、25 年度

以降はご覧の通り減少していく見込みでございます。ただ、決して投資に消極的になっているわけ

ではなくて、このフェーズ期間の投資は AI 関連あるいは電力インフラ等の戦略的拡大の分野に集

中する予定でございます。 

 

続いて、財務戦略とガバナンスについて説明いたします。10 ページ目をお願いします。 

まず財務戦略でございまして、キャピタルアロケーションをお示ししております。先ほど申し上げ

た通り、フェーズ 2 では戦略的拡大の分野に投資を厳選してまいります。加えまして、フェーズ 1

から実行しております不採算事業の整理や成長戦略により、営業キャッシュフローが改善いたしま

す。一定程度の特別損失を見込んでおりますけれども、それでもフリーキャッシュフローは改善い

たしまして、D/E レシオも 0.7 倍以下を目指してまいります。 
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次にガバナンスの説明をいたしますので 11 ページ目をお願いいたします。 

これまで指名報酬等諮問委員会は社外役員が過半数を占めておりまして、委員長も社外役員を選任

をしております。代表取締役社長の選任からサクセッションプランの議論も行いまして、客観的な

視点で取締役の継続的かつ安定的な体制を構築してまいりました。最もわかりやすい直近の成果と

いたしましては、今年 4 月より 50 歳前後の執行役員が 3 名になる予定でございます。 

また、取締役メンバーは取締役会だけではなく経営課題懇談会なるものを開催しておりまして、経

営のモニタリングとか中長期な企業価値の向上など自由で活発な議論を行いまして、経営の実効性

を高めてまいりました。 

フェーズ 2 以降も目標達成に向けた実効性をさらに向上させるべく、KPI モニタリングの強化や意

思決定の質を高めるための議題の拡充など取り組みを強化させてまいります。 
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続いて、ポートフォリオ変革と長期ビジョンをご説明いたしますので 13 ページ目をお願いいたし

ます。 

ポートフォリオ変革に関しましては、全ての事業をスペシャリティ、メガトレンド、そしてサステ

ナビリティの 3 要素を兼ね備えました 3 つ星事業にする考え方に変更はございません。しかしなが

ら、フェーズ 2 では先ほど申し上げました通り「稼ぐ力の再構築」、これに注力するためにスペシ

ャリティを優先、つまり ROIC の改善を図っていきたいと思っております。 
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14 ページ目をお願いいたします。ここではフェーズ 1 で行ってきたポートフォリオ変革とフェー

ズ 2 の計画を示しております。 

フェーズ 2 では各事業の方向性を明確にして、低収益事業はアライアンスを含めた構造改革を実施

いたします。AI そして電力インフラなどの成長ドライバーにはより資源を集中して、ありたい姿

に向けたポートフォリオ変革を実施してまいります。 
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15 ページ目をお願いします。ポートフォリオ変革を実施することで改善するセグメント別の ROIC

を示しています。各セグメントで ROIC を改善させまして、繰り返しになりますけれど「稼ぐ力の

再構築」を実現してまいります。 

 

16 ページ目をお願いします。ポートフォリオ変革による各事業のポジションを 4 象限分析で示し

ています。 

ICT＆Energy は成長ドライバー、この右上のところです。Healthcare は安定成長とアライアンス

を活用した成長、Sustainable Living はキャッシュカウの方向性を明確にいたしまして稼ぐ力を再

構築してまいります。 
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17 ページ目をお願いします。こちらは長期ビジョンを示したものでございます。 

デンカのありたい姿として、異なる成長トレンドを持つ ICT&Energy と Healthcare のベストミッ

クスを目指してまいります。中身は、ICT&Energy における市場拡大を捉えた勢いのある成長分野

と、それから Healthcare における安定的で着実な成長分野、異なる角度の成長トレンドを掛け合

わせましてデンカらしい持続的な成長を実現してまいります。また、Sustainable Living の領域で

は勝ち残る事業に厳選いたしまして、新たな価値を創造してまいります。 

フェーズ 2 の計画は、この長期ビジョンに導くための基盤強化、言い換えますと足場固めとご理解

いただければと思います。その実現に向けまして、次のページから各事業の具体的な戦略を説明い

たします。 
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19 ページ目をお願いいたします。事業戦略の全体概要でございます。 

ICT&Energy・Healthcare・Sustainable Living のそれぞれの領域におきまして、戦略的拡大、先

行投資の刈り取り、そして一番下が資本効率改善・事業モデルの転換、この三つの戦略をメリハリ

をつけて実行してまいります。 
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20 ページ目に、それらを製品別に落とし込んでおりますので後ほどご覧いただければと思いま

す。 

 

21 ページ目以降で各事業の具体的な戦略を説明いたします。 

まずは ICT&Energy の分野であります。イコールで考えていただいていいんですけれども、電子・

先端プロダクツ部門でございます。この部門の戦略は、サーマルマネージメント領域でキーとなる

材料を供給して、最先端分野でのデファクト化を実現することでございます。 

フェーズ 2 におきましては、AI そして電力インフラの拡大する市場を徹底的にグリップしていき

たいと思っております。当社の強みでありますニーズへの対応力と高温制御、有機と無機などの当

社固有の最先端技術力で他社の追随を許さないで常に成長ドライバーとして会社を牽引していきた

いと思います。 
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22 ページ目をお願いします。電子・先端プロダクツ部門の売上高と営業利益の計画値を示してお

ります。AI と電力インフラ市場での成長を見込み、28 年度には売上高の 35%と、24 年度が 14%

でございますので倍以上にしていきたいと思っております。 

 

23 ページ目をお願いいたします。このページでは、電子・先端プロダクツ部門の投資とそして回

収について記載しております。 
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フェーズ 1 では大型の戦略投資を実施して償却負担を拡大しましたけれども、フェーズ 2 では先行

投資の刈り取りを進めるとともに、先ほどから申しあげている通り投資対象を AI そして電力イン

フラなどに厳選してまいります。スネクトンにつきましては、26 年度中に新規プラント、これは

軟質系の新規プラントなのですけれども、これが稼働する予定でございます。今後、硬質系への展

開を考えており追加の能力増強も検討してまいります。 

 

24 ページ目をお願いします。このページでは、拡大が期待されます AI と、AI を始めとする高速通

信などの最先端分野での当社製品の戦略を説明いたします。 

今年 2 月に上市いたしましたスネクトンは、主に回路基板用途での採用が進んでおりまして高い評

価を得ております。25 年度には売上高が 20 億円程度を見込んでおりまして、フェーズ 2 期間中は

50 億円から 150 億円ぐらいにまで拡大する計画でございます。 

スネクトンが大きく拡大する根拠をスライドの右側に記載しております。詳細は割愛しますけれど

も、ポイントは優れた低誘電正接特性と加工性です。現時点において、これを両立する唯一無二の

材料であることが非常に強いポイントでございます。 

次に球状シリカでは、樹脂基板用途における低誘電正接グレードに加えまして、光フェルール用

途、光ファイバーのコネクタの用途での拡大にも期待をしております。球状アルミナに関しまして

は、AI 関連で用いられる高速メモリの放熱封止材用途に注力いたしております。封止材といえば

一般的にはシリカなのですけれども、最近のハイパフォーマンスな半導体になりますと、今度放熱
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特性が必要ということで球状アルミナが最近非常に使われている、急成長しているといった状況で

ございます。 

 

次に電力インフラについて説明いたしますので、25 ページ目をお願いします。 

電力インフラ分野では、AI の拡大を始めとする電力需要の増加に対しまして、直流送電や ESS

（リチウムイオンバッテリーの定置型の蓄電池）、用途での拡大を計画しております。アセチレン

ブラックは、25 年度比電力インフラ用途で 28 年度の売上高を 1.3 倍に、アルシンクは直流送電向

けの売上高を 1.5 倍まで増やしていく計画でございます。 
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26 ページ目では、これまでご説明した注力製品の詳細を簡単なイラストで説明しています。 

一番下のところ、電力インフラと AI の関係性がご理解いただけると思いますので、非常に良いサ

イクルになっているといったことをここでは表現しております。追加すべき点は、今 EV というの

はどちらかというと足踏み状態にあるというような認識だと思いますけれども、27 年 28 年には必

ず EV もまた活況を呈してくると思いますので、さらに電力需要が高まってくると考えておりま

す。 
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27 ページ目をお願いします。ここではタイでのアセチレンブラックの新拠点を説明したいと思い

ます。 

タイでの新拠点は、設備投資額は 4 億ドル、600 億円以上で、生産能力は年間 1 万 1,000 トンのプ

ラントを現在建設中でございます。建設はほぼ計画通り進んでおります。高圧ケーブルと ESS（定

置型の蓄電池）、そして xEV の拡大に合わせて 27 年度に稼働を予定しております。 

当社の規模としては非常に大きな設備投資ですが、足元のケーブル用途そして ESS 用途での需要

が当初の想定よりも拡大していることや、タイの新拠点は生産効率が高くてコストメリットがある

ことに加えまして、4 拠点全体での生産コストを考慮した最適生産を実現することで採算を取って

いくといった考え方でいます。 
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次に Healthcare 分野であるライフイノベーションについて説明いたしますので、28 ページ目をお

願いいたします。 

ライフイノベーション部門の戦略は、既存診断事業の安定成長、そして業界の M&A を含むアライ

アンス形成のフロントランナーとして、中心的な役割になることで市場を創出して拡大することで

ございます。 
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次のページをお願いします。ライフイノベーション部門は、過去からの積み上げた細菌そしてウイ

ルスの保有ライブラリーと培養技術を駆使いたしまして、20 年度以降のコロナ禍という特殊な状

況を除いて安定して事業を拡大させてまいりました。このオレンジの点線です。 

この安定成長の根拠につきまして 30 ページ目でご説明いたします。 

 

検査キットにつきましては、感染症の流行状況には変動が確かにあるものの検査事業自体は一定程

度底堅く推移しておりまして、景気変動の影響を受けにくい特性があります。これに能力増強の効

果を最大限活用いたしまして、またパンデミックがいつ来るかわかりませんけれども、パンデミッ

クなど急激に需要が増加した場合は瞬発力を持って対応できる体制が整っております。 

臨床試薬は市場が着実に拡大をしており、安定的な成長が期待できます。世界的にも 4%から 5%

といった成長が期待できる。パートナー企業との連携を強化することで更なる成長を目指してまい

ります。 
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次にアライアンスの考え方について、31 ページ目で説明いたします。 

検査試薬の業界では、様々な規模の国内メーカーが 100 社以上存在しておりまして、国内市場の

成熟化や海外メーカーの参入など国際競争力に課題があります。このような状況下、当社は国内臨

床試薬業界におけるアライアンスの形成のフロントランナーとなって、既存事業の強化とそして新

領域への拡大を図っていきたいと考えております。 

その第一歩として、先日発表いたしておりますカイノス社への TOB を開始しておりますけれど

も、その件につきまして次の 32 ページ目で説明をしたいと思います。 
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カイノスはご承知の通り、臨床検査薬を中心といたします医薬品メーカーでございます。カイノス

とは既に一部製品の相互融通などで協業関係にありまして、特に臨床試薬の分野におきましては当

社事業と高い補完関係にあります。今回の TOB は先ほども申し上げました通り、アライアンス形

成のフロントランナーになるといった第一歩でありまして、両社の事業を拡大させるものでござい

ます。 
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33 ページ目をお願いします。ここで想定されるシナジーなのですけれども、販売のシナジーはま

ずクロスセルによる拡販でございます。 

両者とも臨床試薬の事業を行っておりますけれども、異なる項目での試薬を保有しておりますの

で、ここで補完性があります。カイノスが展開いたします核酸クロマト製品であるスイフトジーン

製品は、当社の細菌検査の知見を生かした拡販と新規製品開発の促進が期待されております。ま

た、当社の海外販売チャネルを活用いたしまして、どちらかというとカイノスは国内中心でござい

ますので、カイノスの製品を海外市場へ展開することができます。 

コストシナジーにつきましては、現時点で考えられるのはこの四点です。例えば三番目の営業拠

点、見事なほど一致しておりましてここでも合理化が可能だと考えております。このように TOB

が成立した暁には、シナジーを最大化できると確信しております。 

 

次に、Sustainable Living の分野であるエラストマー・インフラソリューションと、ポリマーソリ

ューションについて説明いたします。34 ページ目をお願いします。 

エラストマー・インフラソリューション部門とポリマーソリューション部門の戦略は、事業チェー

ンの最適化、そして再構築によるキャッシュカウ化を実現した上で、勝ち残る事業のみへのポート

フォリオ変革を断行していきたいといったことになります。詳細を次のページ以降で説明いたしま

す。 
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35 ページ目をお願いします。エラストマー・インフラソリューション部門は、DPE の抜本的対策

に加えまして、フェーズ 2 では収益最大化に向けた事業の最適化を実施しております。DPE の抜

本的対策につきましては、25 年度以降に大きな効果を発揮しております。ここでもわかりますよ

うに、24 年度比で 25 年度は営業利益でプラス 90 億円、26 年度はプラス 150 億円の効果を見込ん

でおります。 

また、もう一つ大事なポイントとして、DPE の暫定停止以降も DPE で獲得いたしました米国市場

の顧客や販売網、このセールスネットワークをこれからも最大限活用して行きたい。ここが最大の

もう一つのアドバンテージと思います。 

また、このセグメントのメイン工場である新潟県にあります青海工場は水力発電という大きな利益

ファクターを用意していますので、さらに今後炭素税の負担が想定されるため水力発電のメリット

が拡大すると見込まれております。このコスト競争力によってキャッシュカウ事業へシフトさせて

まいります。 
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次にポリマーソリューション部門についてご説明いたします。36 ページ目をお願いします。 

ポリマーソリューションではスチレンチェーンを再構築してまいります。スチレンチェーン全体で

の構造改革に加えまして、ダウンサイジングなどの個別事業最適の両面で構造改革を実施いたしま

して、ROIC の改善を進めてまいります。 
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37 ページ目をお願いします。勝ち残る事業のみへ厳選する長期ビジョンを見据えまして、本日ス

チレン系事業の分社化に向けた検討開始を決定いたしました。分社化の検討対象となる事業はここ

に示しております。ご覧の通り、国内およびシンガポールのスチレン系事業で 2027 年 4 月をめど

に分社化を目指してまいります。 

この分社化によって、協業・資本提携を含む選択肢を拡大すること、機動的な意思決定によって収

益力を強化すること、将来的な成長投資などを実現してまいりたいと思います。 

 

次に、新事業創出につきましてご説明いたしますので 38 ページ目をお願いいたします。 

デンカの強みは有機化学、無機化学、そしてバイオまで幅広い技術知見があるということでござい

ます。この有機・無機・バイオの知見を基盤に、既存周辺の顕在ニーズを掘り起こしていくこと

を、当社で浸み出し戦略と呼んでいます。これによって早期事業化を図ってまいります。早期の事

業化を実現するため、研究のポートフォリオも浸み出しを 8 割、そして飛び地を 2 割といったバラ

ンスで事業部門と知財部門の連携を強化しております。 

25 年から 30 年までを見据えて、スネクトンを中心とした最先端分野での浸み出し戦略を展開し、

35 年 40 年を見据えて、飛び地領域も含めました新事業候補を 10 テーマ選定しております。次の

ページ以降で詳細を説明いたします。 
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現状スネクトンとその周辺事業の横展開に注力しております。スネクトンの誘電特性は今後ますま

す求められまして、プリント配線基板や次世代半導体での展開が想定されます。多くの用途に対応

すべく、アルミナやシリカ、窒化ホウ素とのセットでソリューションを提案して、様々なグレー

ド、スネクトンに限って言いますと先ほど言いました軟質系、硬質系、そしてあと三つか四つぐら

い、トータルで五つか六つぐらいのラインナップを準備したいと思います。そこでまたシリカとか

アルミナの無機系が絡んでくるといったところで、この掛け合わせで更なる事業を構築していきた

いと思っております。 
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次に 2030 年度以降、35 年 40 年に向けた大きな成長の可能性がある新事業候補 10 テーマを説明

いたします。30 年以降と申しましたけども、この 10 テーマのうち早いものでは 27 年度ぐらいか

ら収益に貢献する事業もあります。 

自社保有技術に加えまして、ベンチャーキャピタルあるいは大学などの共同研究も活用して、特に

ICT&Energy 領域から浸み出し戦略による事業化に注力してまいります。また、先ほど

ICT&Energy と Healthcare のベストミックスとお話をしましたけれども、ICT&Energy の技術を

Healthcare 領域に展開する既存材料のバイオ機能材料への応用など、異なる領域での技術や新市

場を掛け合わせたデンカならではの新規事業の創出にも力を入れてまいります。 
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次に、ベストプラクティスプロジェクトについて説明いたしますので、41 ページ目をご覧くださ

い。 

プロジェクト管理上の総効果額は、26 年度に 100 億円を達成する見込みでございます。これは 23

年度比として、24 年度で 10 億円、25 年度で 50 億円、26 年度で 100 億円という総効果額の計画

を立てましたけれども、ほぼ計画通りに進んでいます。ただし、そのうち直接損益に影響するいわ

ゆる真水の部分としては、75 億円をフェーズ 2 計画に織り込んでおります。 

ベストプラクティスプロジェクトは、単なるこのコストダウンだけではなくて業務の改善とか意識

変化を促して、従業員 1 人ひとりの成長による人財価値の向上の効果も実現しております。 
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最後に、非財務戦略の概要を説明いたしますので 42 ページ目をお願いいたします。 

非財務につきましては、2030 年度目標に向けてそれぞれの分野で順調に進捗させております。フ

ェーズ 2 では、目標に向けた各戦略を確実に実施し、また、ありたい姿に向けて一部 KPI も見直

しております。 

 

次のページをお願いいたします。非財務戦略の主な KPI でございます。 
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CO₂削減目標は、セメント撤退とそれから水力発電の活用で達成が間近な状況でございます。管理

職におけます女性比率やデジタル人材の育成など、今後注力していく人的資本 KPI も強化してま

いります。「稼ぐ力の再構築」とこれらの非財務の両輪で企業価値の持続的成長を実現いたしま

す。 

以上が私からのご説明でございます。これからのデンカにぜひ期待していただけたらと思いますの

で、よろしくお願いいたします。ご清聴どうもありがとうございました。 

 


