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Presentation 
 

Moderator:  We  will  now  begin  the  briefing  on  FUJIFILM  Holdings'  medium‐term  management  plan, 
VISION2030. Thank you very much for taking time out of your busy schedule to attend our information session 
today. 

I am pleased  to  introduce  today's attendees. Teiichi Goto, President and CEO, Representative Director of 
FUJIFILM Holdings. 

Goto: Thank you. 

Moderator: Masayuki Higuchi, Director and Corporate Vice President of FUJIFILM Holdings. 

Higuchi: My name is Higuchi. Thank you. 

Moderator: Naoki Hama, Director of FUJIFILM Holdings, Representative Director & Chief Executive Officer of 
FUJIFILM Business Innovation Corp. 

Hama: I am Hama. Thank you. 

Moderator:  Chisato  Yoshizawa,  Director  &  Senior  Vice  President,  General  Manager  of  Corporate 
Communications Division and General Manager of ESG Division of FUJIFILM Holdings. 

Yoshizawa: My name is Yoshizawa. Thank you. 

Moderator: Toshihisa Iida, Corporate Vice President, General Manager of Life Science Strategy Headquarters, 
General Manager of Bio CDMO Division, FUJIFILM Corporation. 

Iida: My name is Iida. Thank you. 

Moderator: My name is Nagasawa from the Corporate Communications Division, and I will be your moderator 
today. Thank you very much for your cooperation. 



 
 

 

 

3 
 

 

 

At today's briefing, Goto will first give an overview of the medium‐term management plan. Next,  Higuchi will 
explain the strategy of each business. A question‐and‐answer session will follow. 

Now, Goto will explain. 
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Goto: Thank you very much for taking time out of your busy schedule today to attend the briefing on FUJIFILM 
Holdings' new medium‐term management plan, VISION2030. 

On the occasion of our 90th anniversary, we established the Group's Purpose "Giving our world more smiles." 
In order  for  the Fujifilm Group to continue  to provide  innovative value  to society and achieve sustainable 
growth in the coming 100th anniversary and beyond, all employees, who are the driving force of the Group, 
will aspire to realize this Group's Purpose. 

I would like to explain our medium‐term management plan, VISION2030, which was formulated under this 
new Group's Purpose and will end in FY2030. 
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First, let us look back at the previous medium‐term management plan, VISION2023, which ended in March 
2024. 

Under VISION2023, with the aim of accelerating growth in Healthcare and Advanced  Materials and building 
a  strong business  foundation  that will enable  sustainable growth, we have  focused on  strengthening our 
business portfolio management, enhancing cash flow management, entering new markets for further growth, 
and creating integration benefits from businesses strengthened through M&A. 

The  VISION2023  targets  for  revenue,  operating  income,  income  before  income  taxes  and  net  income 
attributable  to  FUJIFILM  Holdings were  achieved  in  FY2022,  each  one  year  ahead  of  schedule,  and  are 
expected to reach a new record high in FY2023. 

On the other hand, ROE, ROIC, and CCC, which are indicators of capital efficiency, are expected to fall short of 
the plan. This was mainly due to the decision to make additional large capital investments in the Bio CDMO 
and Electronic Materials businesses, as the market is expected to grow more than initially anticipated, and to 
increase inventories in response to the tight supply chain caused by the COVID‐19 pandemic. 

We have also revised our forecasts for FY2023 from those announced on February 8, 2024, raising revenue by 
JPY10.0 billion  to  JPY2,960.0 billion,  lowering operating  income by  JPY13.0 billion  to  JPY277.0 billion, and 
raising both  income before  income taxes and net  income attributable to FUJIFILM Holdings by JPY150.0 to 
JPY310.0 billion and JPY240.0 billion, respectively. 
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The increase in sales target is due to continued strong sales of the Medical Systems and Imaging businesses. 
On  the  other  hand,  the  reduction  in  operating  income was mainly  due  to  a  decrease  in  the  amount  of 
cancellation  fees  received  for  the Bio  CDMO  business  from  the  amount  that was  initially  expected.  The 
increase in income before income taxes and net income attributable to FUJIFILM Holdings was mainly due to 
an increase in gain on valuation of investment securities. 

 

 

By  segment,  aggressive  investment  in Healthcare  and  Electronic  aterials has  steadily  built  their business 
foundations and put the imaging business on a growth trajectory with a significant increase in revenue. 

At  the  same  time, we  consider  it  a  challenge  to  improve  the  profitability  of  each  of  our  businesses  by 
strengthening  their  resilience  to market  conditions  and  other  environmental  changes.  Under  the  newly 
formulated VISION2030, we will work to address these issues. 
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With  regard  to  sustainability, we  have  been working  to  build  a  framework  that  continues  to  generate 
innovation and a source of value to achieve sustainable growth and increase corporate value over the medium 
to long term. 

We have achieved concrete results, including an 11% reduction in greenhouse gas emissions from our own 
energy sources compared to FY2019 in the area of the environment, as well as separation of the Chair of the 
Board of Directors  from  the CEO and  clarification of  the  supervisory and executive  roles of  the Board of 
Directors in the area of corporate governance. 

We will continue to contribute to the realization of a sustainable society while co‐creating value that will last 
into the future with our stakeholders. 

These are the recap of VISION2023. 
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VISION2030 will now be explained. 

First, let me explain the positioning of VISION2030. 

We have defined the  ideal company for 2030 as one that enhances the corporate value of the Group with 
focusing on profitability and capital efficiency, changes the world step by step as a collection of the global top‐
tier businesses, and creates value for various stakeholders. To achieve this, we will work on four priority issues. 

The first is the focus on growth investment and profitability. We will aggressively invest in our growth areas 
of Healthcare and Semiconductor Materials, and achieve an operating margin of 10% or more  in all of our 
businesses through more profitability‐oriented business operations. 

The second is to improve capital efficiency. We will continue to emphasize ROIC, adopted from VISION2023, 
as a KPI to improve the efficiency of invested capital and combine it with an optimal capital policy to improve 
ROE. 

The  third  is R&D management. We will allocate  resources  to promote  the  commercialization of  research 
themes in areas close to our businesses, while carefully selecting basic research themes that will lead to the 
creation of new businesses, in order to improve the certainty and speed of commercialization. 

The  fourth  is ensuring  investment returns. The Company will proceed to reap the benefits of the Medical 
Systems business acquired from Hitachi, Ltd. in 2021 and create synergies with the process chemical business 
acquired from Entegris, Inc. in 2023. We will also ensure that the aggressive capital investments we are making 
in the Bio CDMO and Semiconductor Materials businesses will generate returns. 
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Next, I will explain the Fujifilm Group's approach to CSR. 

Under the Sustainable Value Plan 2030, the Fujifilm Group aims to become a company that further contributes 
to  the  realization  of  a  sustainable  society  by  further working  to  solve  social  issues  through  its  business 
activities by providing innovative technologies, products and services. 
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Here you see the positioning of the Group's Purpose and VISION2030, which were established in January of 
this year. 

Under the banner of the Group's Purpose "Giving our world more smiles," all employees of the Fujifilm Group, 
who have diverse backgrounds and values, will carry out the action plan VISION2030 toward the Sustainable 
Value Plan 2030 with aspiration. 
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Finally, I would like to discuss materiality and the direction of our efforts. 

The Fujifilm Group has established four priority issues of environment, health, daily life, and work style, and 
aims to solve social issues such as addressing climate change, correcting medical disparities, and transforming 
society into one in which people can enjoy a rich and peaceful life and find fulfillment in their work through 
our business. 
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Next, I will explain our efforts to realize a sustainable society. 

Based on the belief that environmental initiatives are a qualification for participation in global business, we 
are committed  to addressing  issues  in  four areas  in an  integrated manner: responding  to climate change, 
biodiversity conservation, promotion of resource recycling, and ensuring product and chemical safety. 

In response to climate change, as before, we will accelerate our efforts to reduce greenhouse gas emissions. 
Along with this, we will promote the improvement of carbon efficiency in each of our businesses with the aim 
of shifting to a portfolio that generates revenue from lower‐carbon businesses in line with the use of digital 
in our businesses and further growth of experience sales. 
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Next, I will explain the concept of business portfolio management in VISION2030. 

We manage our business portfolio along two axes: market attractiveness and our own profitability. 

We will position stable markets and our highly competitive earnings bases as our cash cow, and  invest the 
management  resources  acquired  through  those  businesses  in  strengthening  the  structure  of  the  growth 
businesses that will drive our growth in the medium term, and in planting the seeds of new/future businesses 
that are expected to grow from a long‐term perspective. 

In addition, for businesses that we have positioned as value restructuring businesses in terms of growth and 
profitability, we will formulate and implement strategies to improve profitability and increase business value, 
and shift them to earnings bases. 
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Graphic Communications, positioned as a value reconstruction business in the business portfolio, has been 
one of the businesses in the Materials segment, but will be reclassified to the business innovation segment 
beginning in FY2024. 

By  integrating  business  innovation  together with  business  solutions  and  office  solutions, we will  further 
enhance the business value of business innovation as the only solution partner that can cover the entire range 
from office to commercial and industrial printing. 

In conjunction with  this change,  the materials  segment will be  renamed  the Electronics  segment and  the 
Electronic Materials business will be renamed the Semiconductor Materials business. As an aggregation of 
businesses  in  the  electronics  field with  a  focus  on  semiconductors, we will  further  leverage  our  unique 
strengths and accelerate our growth. 
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Next, I will explain the management objectives of VISION2030. 

In FY2026, the third year of VISION2030, we aim to achieve revenue of JPY3,450.0 billion, operating income 
of JPY360.0 billion, and net  income attributable to FUJIFILM Holdings of JPY270.0 billion. While we plan to 
continue  to make major  capital  investments during  the  three years, mainly  in Bio CDMO, we will ensure 
financial soundness while returning profits to shareholders through continuous and stable dividend payments. 
In terms of capital efficiency, we aim for ROE of 8.1% and ROIC of 5.8%. 

The annual dividend per share for FY2024 will be JPY60.0, an increase of JPY10.0 over FY2023. 

In FY2030, the final year of VISION2030, we aim to achieve revenue of JPY4.0 trillion and an operating margin 
of at least 15%. In addition, we aim to achieve ROE of more than 10% and ROIC of more than 9% by moving 
the Bio CDMO, which  is undergoing aggressive  investment,  into  the profit‐expanding phase  from FY2027 
onward. 
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The targets for revenue and operating income by segment are as shown. 

With  respect  to  operating  margin  by  segment  for  FY2030,  we  are  aiming  to  improve  profitability  by 
approximately 20% in the Healthcare; the upper 10% range in the Electronics; 10% or more in the Business 
Innovation; and 20% or more in the Imaging, respectively. 
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Finally, I will discuss non‐financial KPIs. 

In terms of the environment, we aim to reduce greenhouse gas emissions  in FY2030 by 50% compared to 
FY2019, both from our own energy sources and throughout the product lifecycle. 

In health, we will promote the overseas development of NURA, a health screening center, with products and 
services that utilize medical AI technology, and aim to open 100 locations by FY2030. 

In terms of work styles, we provide 50 million people with work styles that support increased productivity and 
creativity of workers. 

In  terms of human capital, we will  increase  the  ratio of  female executives and  the  ratio of non‐Japanese 
employees in key positions, and aim to create a highly engaged organization in which employees share the 
Company’s philosophy and vision and are motivated and willing to act on their own initiative. 

That is all I have to say. 

Moderator: Next, Higuchi will explain. 
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Higuchi: I, Higuchi, will now explain. First, let me explain the financial capital strategy of VISION2030. 

First, I will discuss our cash allocation approach for the three years through FY2026. 

While maintaining operating cash flow and financial discipline, we will allocate JPY1.9 trillion more than the 
three years of VISION 2023 to investment in growth, after financing with interest‐bearing debt. Of this amount, 
JPY1.6 trillion will be concentrated investment in new/future potential and growth driver businesses, mainly 
in Bio CDMO and Semiconductor Materials. 



 
 

 

 

19 
 

 

 

 

Capital expenditures and free cash flows for the three years of the previous medium‐term plan period and for 
the next three years through FY2026 are shown in the table below. 

In the past three years, we have decided to make additional major investments to ensure that we are able to 
capitalize on the strong demand in the biopharmaceutical and semiconductor markets. While we will continue 
to invest aggressively over the next three years, we also plan to reap the benefits of the new Bio CDMO facility 
operations that we have been pursuing, and by FY2026, we plan to turn the Company’s free cash flow into a 
positive figure. 
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Next, I would like to discuss our shareholder return policy. 

Our basic policy  is to maintain a stable and continuous dividend payout ratio of 30%, while maintaining a 
balance between business growth and financial discipline. As Goto mentioned earlier, the annual dividend per 
share for FY2024 will be JPY60, an increase of JPY10 over FY2023. In addition, the Company will consider share 
repurchases in a flexible manner, taking into account cash flow, stock price conditions, and other factors. 
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Next, I would like to share with you our current understanding of management with an awareness of the cost 
of capital and stock price. 

Due to the transformation of our business structure and improvement in profitability and efficiency to date, 
our P/B ratio has increased to a stable level of over one time. In addition, we have been working to improve 
profitability by setting the WACC at 5% to 6% with respect to the cost of capital. 

We will continue to manage the Company with an awareness of its cost of capital and stock price to further 
improve profitability and capital efficiency. 



 
 

 

 

22 
 

 

 

Next, I will explain our strategy by business segment. First is the Medical Systems business. 

Trends in the medical industry include a shift to prevention, early diagnosis, and early treatment to curb rising 
medical  costs,  and  the  increasing  need  for  operational  efficiency  in  hospital  management  against  the 
backdrop of a physician shortage. 

In this context, we have set three basic strategies and actions for FY2030. 

The first is to enhance our presence by combining our broad medical equipment lineup with AI/IT technology. 
In addition  to  clinical value, we will  create products and  services  that  contribute  to  solving  issues  in  the 
medical field, such as workflow support, and differentiate ourselves from competitors by proposing solutions 
that link equipment and AI/IT. 

The second is to expand the recurring business using AI/IT. Particularly in the next three years, we will focus 
on accelerating IT implementation of various modalities necessary for the foundation of the recurring business 
and expanding our market share. 

The third is to accelerate the field of medical screening and the health screening business. We will expand our 
existing business in the field of medical screening, and expand our health screening center NURA to 100 sites 
around the world, mainly in emerging countries. 
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Next is the Bio CDMO business. 

As the demand for antibody drugs grows and scale competition accelerates, it is increasingly important for 
CDMO companies to have not only ample capacity and high productivity, but also an extensive track record 
and the trust of their customers. The ability to respond to next‐generation drugs such as ADCs and cell & gene 
therapies is also necessary. 

Our Bio CDMO business, with a business vision of Partners for Life, will be a trusted partner through end‐to‐
end full service, supply capacity, agility, and track record in fulfilling our customers' needs. 

We expect that demand for large production facilities with 20,000‐liter tanks will continue to outstrip supply, 
and we have decided to invest an additional USD1.2 billion for eight new units at our North Carolina facility in 
the United States. In conjunction with the announced expansion plan, we will ensure the start‐up of facilities 
and promote the expansion and stabilization of earnings. 

For small‐ and medium‐sized manufacturing facilities, we expect market conditions to recover in earnest from 
the  late 2020s, despite the current  impact of stagnant financing for biotech ventures. We will continue to 
support pharmaceutical companies' pipelines for next‐generation modalities by building a flexible production 
system to meet demand and investing in growth in anticipation of medium‐term market growth. 
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I will now explain our image of the transition of sales, EBITDA margin, and free cash flow toward FY2030. 

Combined with the newly announced additional investment in the North Carolina site in the US, this will bring 
the total number of large 20,000‐liter tanks to 36, expanding production capacity for antibody drugs to just 
over 750,000 liters. In line with this, we will grow our sales to JPY700 billion in FY2030 and further increase 
the sales ratio of large tanks to achieve stable and high profitability. 

The amount of capital investment will gradually decrease after peaking in FY2024, and the business will turn 
to positive free cash flow on a non‐consolidated basis in FY2027 as earnings increase due to the operation of 
new facilities. 
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Bio CDMO has positioned the period from FY2024 to FY2026 as a period for building a revenue base, and the 
period from FY2027 to FY2030 as a period for expanding earnings. Over the next three years, we will smoothly 
launch new  large‐scale manufacturing  facilities at our Denmark and North Carolina bases  in the US, while 
restructuring our production  system by  implementing  structural  reforms at our  small‐ and medium‐sized 
manufacturing  facilities  in  response  to  current demand  conditions,  thereby building an earnings base  for 
future rapid growth. 

Although costs will continue  to be  incurred upfront due  to  the start‐up of new  large‐scale manufacturing 
facilities until FY2026, we will steadily proceed to reap profits as the operation of large‐scale manufacturing 
facilities expands from 2027 onward. 
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Next is the Life Sciences business. 

Like Bio CDMO, under the business vision of Partners for Life, we aim to become a trusted partner by creating 
solutions that contribute to drug discovery, drug manufacturing, and healthcare, and by pursuing satisfaction 
for a wide range of customers. 

In the iPS cell field, we will build up our iPS cell CDMO business by providing cell lines and licensing them out, 
earning  milestone  royalty  income  according  to  the  progress  of  development,  and  at  the  same  time 
accumulating a track record through contracted development. 

In  the  field  of  cell  culture media, we will  strive  to  improve  business  growth  and  profitability  by making 
appropriate  capital  investments  to  meet  growing  demand,  with  a  focus  on  production  of  therapeutic 
antibodies, and to stabilize product supply by expanding our global production bases and strengthening our 
supply chain system. 
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Let us move on to the Electronics segment. First, I would like to discuss the Semiconductor Materials business, 
which we have positioned as a growth area. 

The  semiconductor  market  is  expected  to  continue  to  grow  at  an  annual  rate  of  7%  and  accelerate 
technological evolution. In addition to aggressive investment in the US, Europe, and Asia in response to major 
customers who  are  expanding  globally,  and business  expansion  through one‐stop  solutions, we will  also 
promote business acquisition in advanced EUV based on our strengths in CMP slurries and NTI (negative tone 
imaging) developer solution, in which we have a high market share.  

In addition, we will expand sales by ensuring the execution of PMI for the process chemical business acquired 
in 2023 and by leveraging our customer connections in our existing materials business. 

From the perspective of economic security, we will also build a supply chain network that takes geopolitical 
risks  into account, as well as promote early entry  into emerging markets.  In addition, we will expand our 
advanced packaging business by  leveraging our front‐end process materials technology and accelerate the 
development of new products and technologies for next‐generation image sensors. 
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We aim to achieve sales of JPY500.0 billion in the Semiconductor Materials business by FY2030, including the 
process chemicals business acquired from Entegris, Inc. in October 2023. 
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This is followed by the Display Materials and others business. 

As human machine interfaces that connect the real world and information space evolve, we will expand our 
business in display materials and touch sensor materials for growing markets and propose new materials to 
enhance our presence in the industry. 

We will also expand the scale of our business by leveraging our accumulated technologies and contacts with 
customers in the communications and energy markets that will support the increasing information space in 
the future. 
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Next is the Business Innovation segment. 

As we reported earlier, in line with our strategy to operate as the only solutions partner that can cover the 
entire spectrum from office to commercial and industrial printing, in addition to the Business Solutions and 
Office  Solutions  businesses,  we  have  integrated  Graphic  Communications  into  the  Business  Innovation 
segment. 

For customers in a wide range of fields, including office, commercial and industrial printing, we will offer a 
lineup of xerography and inkjet technologies, as well as device and DX solutions based on the synergy of these 
technologies, and will appeal our high solution capability for customers' issues. 

In addition to its overwhelming market share and customer base in the domestic market, the Company will 
also enhance  cash generation of  the analog printing business, which has been  transformed  into a  leaner 
structure through the consolidation of production lines on a global basis. Along with this, we will improve the 
profitability  of  the  overall  Graphic  Communications  business  by  investing  in  digitalization  and  shifting 
resources in commercial printing, shifting this business from a value reconstruction business to an earnings 
base. In addition, through the business alliance with KONICA MINOLTA, INC., we will further strengthen our 
business foundation by procuring raw materials and components and establishing a toner development and 
production supply system. 

In addition to maximizing sales synergies by leveraging our mutual customer base through integration of the 
Graphic  Communication  business  into  Business  Innovation  and  strengthening  product  competitiveness 
through  integrated  product  development, we will  also work  to  further  demonstrate  group  synergies  by 
expanding photo printer sales through joint development with the Imaging business. 
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Next, I will explain the business strategy of the Business Innovation segment. 

In Business Solutions, we will seek growth in IT solutions and business solutions centered on new commercial 
products, such as in‐house solutions for small and medium‐sized enterprises, while acquiring a new revenue 
base by expanding the ERP solution business based on Microsoft Dynamics 365. We will provide new value to 
our customers and achieve further business growth by supporting business optimization based on the data 
accumulated by each solution. 

In Office Solutions, we will maintain and improve profitability by focusing on the A3 color area, where we have 
the top market share, while further increasing sales efficiency in addition to strengthening our environmental 
responsiveness  and  production  base.  In  addition,  new MFPs  will  be  handled  by  leading  distributors  in 
European countries, such as Tyche S.r.l. in Italy and Aurora in the UK, which used to be Olivetti's distributor. 

As  for Graphic Communications, although  there  is  a decline  in  total demand  for analog printing, we will 
concentrate on expanding sales of high value‐added non‐processing plates to improve profitability. In digital 
printing, we will invest in DX for commercial printing, a growing market, and develop a device and DX solution 
business to support customers' shift from analog to digital printing. In addition, by reviewing selling prices and 
withdrawing from or liquidating low‐profit products, we will further enhance our cash‐generating ability and 
build a solid earnings base. 

By steadily implementing these measures, we aim to achieve an operating margin of more than 10% for the 
Business Innovation segment as a whole in FY2030. 



 
 

 

 

32 
 

 

 

Finally, the Imaging segment. INSTAX and digital cameras have grown significantly as earnings pillars during 
the period of the previous medium‐term management plan. 

As  a  strategy  to maintain  its  strong  performance, we will  continuously  introduce  attractive  new  INSTAX 
products by combining its unique analog value with the latest digital technology, expand its user base, and 
promote  events  and  business  demand  initiatives.  In  addition, we will  accelerate  the  conversion  of  loyal 
customers by  strengthening marketing DX/user direct  communication  to promote  the use of devices and 
services and create a mechanism that leads to film usage. 

In digital cameras, we will strengthen our two‐line strategy: the compact and  lightweight X series and the 
large‐format  GFX  series  with  the  highest  image  quality.  In  addition  to  our  unique  color  reproduction 
technology, we will further expand the range of shooting and image expression to enhance our presence by 
establishing a unique position in the market. 

In the BtoB field, we will also contribute to society by creating new businesses through the development of 
new product solutions that combine our unique technological assets and know‐how related to video. 

Through these strategies, the  imaging segment will continue to sustain high profitability with an operating 
margin of over 20%.  

This concludes the explanation of FUJIFILM Holdings' new medium‐term management plan, VISION2030. 

Moderator: That is all from our company. 
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Question & Answer 

 

Moderator [M]: We will now move to the Q&A session. 

Mr. Shibano of Citigroup Global Markets, please ask your question. 

Shibano [Q]: First, I would like to ask Mr. Goto, the CEO, a question. 

I believe that the contents of this three‐year medium‐term plan are an extension of the last three years, which 
have progressed well, so I personally did not have the  impression that the plan would deviate significantly 
from expectations. Based on the operating income target of JPY360.0 billion in the current medium‐term plan, 
I believe that you will earn more than JPY600.0 billion in operating income in FY2030. 

I believe that the name VISION2030 has the aim of advancing toward the target value for FY2030. So, although 
it is a little early to speak, I would appreciate it if you could provide a higher resolution of which businesses 
will be the drivers for the next four years. 

Goto [A]: Actually, I thought we should also make the target for FY2030 a  little clearer. However,  in these 
rather uncertain times, we could not announce our targets for FY2030 with firm confidence, and as a rough 
guide, we set a common goal of JPY4.0 trillion in sales and an operating margin of 15% or more. 

One of the biggest growth drivers for the next four years after the end of the current medium‐term plan is 
that the investment phase of the Bio CDMO will end with the current medium‐term plan, and we will enter 
the recovery, or reaping, phase toward FY2030. 

The other is semiconductors. This time, for the purpose of horizontal transfer of people and efficient research 
and development, we slightly changed the framework of the Electronics business and changed its name. As 
you know,  the steady upward  trend  in semiconductors will undoubtedly continue  through FY2030.  In  this 
context, we are steadily investing in facilities, and in the last fiscal year we acquired the electronic chemicals 
business (formally CMC Materials KMG Corporation) from Entegris,  Inc., a process chemical company, and 
have secured six research facilities at 20 sites around the world. These two are also growth drivers. 

In the Healthcare segment, of course, the most important aspect of the Medical Systems business is AI/IT. In 
addition, we expect that the endoscope field, which is currently showing considerable growth, will gain further 
momentum and grow. 

In addition, as described as a cash cow, the Business Innovation segment, which newly incorporates Graphic 
Communications, will earn a steady profit toward FY2030. 

I think everyone is of the opinion that there is room for a little more growth in the Imaging segment. In my 
opinion, the reason this business has grown over the past three years to just under JPY500.0 billion in sales 
and a profit margin of over 20% is solely due to the fact that we have taken care of the brand by telling people 
to protect the brand and build the brand. 

Until now, in the Japanese photographic industry, the cycle of mass‐production and decline of value has been 
repeated. For example, there are two types of digital cameras: the X series and GFX, which I mentioned earlier. 
The GFX has been recognized worldwide as a large CMOS camera. This time, we have drawn up a plan with 
the desire to ensure that profits are earned without damaging this brand. 

Shibano [Q]: Second, I would like to ask the CFO a question. 
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You  explained  the  replacement  of  portfolios  on  page  17.  In  this  context,  Graphic  Communications  and 
Pharmaceuticals are listed in the lower left quadrant. We see an explanation of what actions will be taken for 
both of these businesses. I would like to ask what more concrete actions you plan to take and at what point 
in the next three years. 

Perhaps,  especially  in  Graphic  Communications,  you  have  failed  to  achieve  a  drastic  improvement  in 
profitability every  time  for  the past 15 years or  so. On  the other hand,  the  importance of  rebuilding  this 
business is a symbolic point of view, since the scale of the business and its sales is very large. So, I would like 
to ask about these, including what to do if rebuilding is difficult. 

Higuchi  [A]:  First  of  all,  in  terms  of  graphic  communications,  which  we  have  positioned  as  a  value 
reconstruction  business,  in  fact,  in  the  last  three  years  of  the  medium‐term  plan,  we  have  already 
implemented structural reforms for offset printing PS plates in line with the shrinkage in global capacity, and 
we were able to reduce process costs by the last fiscal year. In other words, with respect to the cost structure, 
restructuring is complete. 

As I mentioned in my presentation earlier, we will not pursue volume in this business, but rather cash cow by 
specializing  in  the  environmentally  friendly  and  high‐value‐added  version  of  untreated  boards. After  the 
COVID‐19 pandemic, the world  is shifting from the era of high‐volume printing to more customized, small‐
volume printing and digital, flexible printing for a variety of printed materials and industrial printing. 

We would  like to  increase profitability by shifting our business to digital printing, especially high‐definition 
and high‐speed devices, combined with workflow solutions based on FUJIFILM Business  Innovation Corp.'s 
xerography and Fujifilm's inkjet technologies. 

In  the Pharmaceutical business,  the pipeline  for  the development of new  low–molecular‐weight drugs  is 
currently being assessed in the remaining Phase II, and is not being expanded. Rather, geographically speaking, 
we will  invest  in Japanese antibody drugs, ADCs, and other biotech products, and shift the pharmaceutical 
business in that direction. We would like to change our business structure by transforming it almost entirely 
into a CDMO business in Japan, and by creating bases for our biotech business in Asia in addition to Europe 
and the US. 

Shibano [Q]: Finally, I would like to ask about FUJIFILM Business Innovation Corp . 

Prior to today's medium‐term plan, there was talk of an alliance with KONICA MINOLTA. Once again, I would 
like to ask President Hama for his thoughts on this trend of industry reorganization in the office equipment 
industry. I would also like to hear more specifics about how your company will behave in this context. 

Hama [A]: Originally, our company has undergone various reforms over the years with the idea that we could 
manage to do our business by ourselves. We have been promoting the consolidation of production bases, in‐
house production of key components, and production in Japan, and this policy has not changed. 

The business alliance discussions were based on the idea that in addition to what we could do on our own, 
we wanted to do something that would further strengthen our business foundation through a new business 
alliance. We want to do things that will benefit both parties if we partner with them and that will produce 
results  as  soon  as  possible. With  that  in mind,  I  thought  that  a  partnership  in  procurement  and  toner 
production would probably be the most effective way to start. 

Overall demand will decrease in the future. As we move out into the new region for FY2030, I believe we can 
manage  to achieve a  similar performance. However, we believe  that  such  reorganization will continue  to 
progress as we consider how to efficiently improve our performance in the face of declining overall demand 
in the future. 
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In  addition,  environmental  requirements  are  becoming  very  strict.  In  addition  to  how  to  use  fluorine 
compounds like PFAS, we must promote recycling and reuse. Considering this, I think there will be two types 
of companies: those that can do business on their own and those that cannot. In that context, I believe that 
various reorganizations will occur. 

We would like to proactively participate in such a movement so that we can protect the positioning of cash 
cows. 

Moderator [M]: Next, Mr. Wakao from JPMorgan Securities, please ask your question. 

Wakao [Q]: First, please tell us about your capital investments, especially in the Healthcare. 

Looking at the bar chart on page 25, from FY2024 to FY2026, it looks like it is mainly parallel to the CDMO 
plant start‐up, is this correct? 

You have also decided to invest in eight additional 20,000‐liter tanks in the US. Can you give us a little more 
background on this? I think there were originally possibilities other than the 20,000‐liter tank, but why was 
the 20,000‐liter  tank  chosen?  I would  also  like  to  know a  little more about  the background behind  your 
decision to choose the US.  

As for the US, you have told us before that you have plenty of  land available, but did you decide to  invest 
further  in  the US considering  the current market environment? Recently,  the BIOSECURE Act bill  is being 
considered, and there is growing momentum that it would be better to manufacture in the US. Please let me 
know if you have considered this as well. 

Higuchi [A]: First of all, regarding overall capital investment, as you mentioned, the Bio CDMO business has 
already decided on additional capital investment in the current medium‐term plan and is implementing it in 
Denmark and North Carolina. The capital investment is gradually coming to an end and the plant will be put 
into operation, including the second phase in North Carolina. Please understand that the capital investment 
will decrease as plants begin to operate. 

Iida will answer about the background of North Carolina. 

Iida [A]: First, in your question, you mentioned that there may be options other than 20,000 liters. Behind this 
decision is the extremely strong demand for antibody drugs. 

Our compound annual growth rate is 8%, and we will continue to see growth in the field of antibody drugs at 
least through FY2030. Moreover, we have heard that there are very aggressive investments in strong pipelines, 
mainly from top pharmaceutical companies. Therefore, the demand in the field of antibody drugs will be very 
strong. 

Under such circumstances, we believe that a 20,000‐liter tank, rather than a medium or small tank, would be 
the best investment to meet this strong demand in terms of productivity and supply volume. 

Next, I will explain why we chose North Carolina, US. As mentioned earlier, the basic principle of production 
is to produce close to the place of demand. We believe that this would be good for our clients and for the 
patients beyond them. 

In Denmark, we have even decided to make a second investment and are working on it. As for North Carolina, 
of course, the availability of land is a prerequisite, but of the eight units for primary investment, as we have 
announced, we have signed a  large contract with Janssen Supply Group, LLC for Suite 1. We are already  in 
talks with new customers  for  the  four units  in  the second building of Suite 2, and we have  increased our 
confidence that we will be able to secure a customer for these four units in the near future. 
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In  addition,  North  Carolina's  location  is  a  factor.  There  is  a  very  good  pool  of  biotech  personnel,  and 
relationships with local government authorities have been very good so far. Therefore, we decided to invest 
in  a  large  facility  in North Carolina,  judging  that  investing here would be  very  advantageous  in  terms of 
subsequent operations. 

Wakao  [Q]:  I have a  few additional questions.  Is my understanding correct  that  there was an option of a 
continuous culture system, but since this  is still  in the development stage and will not be ready  in time to 
meet the current demand, you have not decided to  invest  in this and are  investing  in the 20,000‐liter tank 
ahead of the others? 

Also, am I correct in understanding that the four units in Suite 2 will also be partnered with a company in a 
major partnership, similar to the partnership with Janssen? 

Iida [A]: Regarding your first question, you are correct. We have a continuous production system in place, but 
it will  take  a  little more  time  for  the pharmaceutical pipeline  to  reach  commercial production  in  a GMP 
environment. For the time frame of FY2030, we decided that a large facility would be most beneficial in terms 
of both cost and supply. Continuous production takes a little more time. 

For the Suite 2, we are now in talks with several pharmaceutical companies to contract their pipelines, not 
just one. 

Wakao [Q]: I would like to ask a second question about this page. I would like to know a little more about 
what the premise of these sales is. 

I would especially  like  to know about  the 20,000‐liter  tank.  I believe  that  the  increased utilization of  the 
20,000‐liter tank is based on what you indicated at the end of last year. Without knowing what the peak sales 
per 20,000‐liter tank are,  it  is not clear how much money you might make with a  large facility. Could you 
please tell us what level of sales you expect per unit? 

Iida [A]: First,  let me explain how we calculate sales. The first element  is capacity. At the beginning of the 
start‐up, there are many batches of detailed prototypes, and  it takes time for productivity to  increase. We 
take into account how the capacity rises and first ascertain its capacity. For demand, we estimate how many 
batches we  are  likely  to  receive  from  each  client's  pipeline,  based  primarily  on  the  pipelines  of major 
pharmaceutical manufacturers. By multiplying  this prospect by  the demand and supply capacity, we have 
created this figure. 

For each tank launched in each fiscal year, we consider how many batches each will contribute and how much 
productivity we can increase, and multiply that by the number of batches and the unit price per batch, which 
is the revenue of large facilities in the blue area at the top. 

Multiplying the JPY700.0 billion in revenue for FY2030 by the nearly 70% revenue ratio of large facility shown 
on the right‐hand side, we arrive at a figure of just under JPY500.0 billion. This is the revenue contributed by 
the 36 units, including this second investment in North Carolina. Imagine about 36 units with revenue of about 
JPY500 billion. 

Wakao [Q]: I understand. So, regarding the 20,000‐liter tanks, you can expect about JPY14.0 billion per tank. 

Iida [A]: Yes, I think it will be about that size. 

Wakao [Q]: Finally, especially with regard to the Healthcare, you also presented quantitative figures overall 
this time, but regarding profit levels I felt that the figures for the final year were somewhat insufficient, even 
compared to the market consensus. 
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As you have been telling us since the end of last year, we have learned that as far as the Bio CDMO business 
is concerned, you will incur more upfront costs related to start‐up than expected for the next three years, and 
that it will be difficult to generate profits. In the end, that is dragging down the healthcare business as a whole, 
and  it doesn't  look  like  it will be very profitable for the next three years.  I would be happy to receive any 
comments on this. 

Higuchi [A]: As you say, there is inevitably an upfront cost to start up the facility. It takes three to four years 
to reach full capacity for Bio CDMOs, and the next three years are right on the edge of that time frame. The 
medical systems business is doing well and earning an operating margin above the mid‐teens, but the current 
phase is taking some time to monetize the bio‐based business. 

Moderator [M]: Next, Mr. Okazaki from Nomura Securities, please ask your question. 

Okazaki [Q]: First, I would like to ask you about your Medical Systems business. 

If we calculate the sales growth rate for these three years, it will be about 2.5% per year. On the other hand, 
at last year's business briefing, you mentioned that you would like to grow at a CAGR of 6.3% by FY2030, and 
in your explanation today, you mentioned that there are many things you can do, particularly in the area of 
AI/IT. Please explain why the growth in Medical Systems sales over the next three years is so weak. 

Goto [A]: First, as I said in the first part of the three‐year policy, the emphasis is on profitability. The Medical 
Systems business is now growing in size and is second only to business innovation as a stand‐alone business. 
In this context, we will  increase profitability while considering the replacement of the contents  in order to 
raise the current profit margin, which is above 10% and in the mid‐15% range, to nearly 20%. 

In other words, we initially said that our goal was to achieve sales of JPY1.0 trillion in FY2030, but we are now 
considering reducing this to JPY900.0 billion and increasing our profitability and operating income ratio. Of 
these, I believe that the biggest key to profitability is how much endoscope recurring business can be built 
using AI/IT. 

Okazaki [Q]: I would also like to ask about the Business Innovation segment. 

We just received your comment about industry restructuring. In the announcement of the business alliance 
with KONICA MINOLTA, there was a description of "other business alliances related to the subject business to 
be  separately  agreed  upon." Any  comments  regarding  your  thoughts  on  future  developments would  be 
appreciated. 

The Ricoh and Toshiba Tec thing was about integrating the entire production and development of the printer 
unit. Considering the European and US markets in terms of your company's future growth potential, I think 
there is room for collaboration with KONICA MINOLTA's sales network in the European and US markets. 

In addition, can you tell us if this case is likely to change your relationship with Xerox, your original partner? 

Hama [A]: As I mentioned earlier, we decided to form this alliance in the procurement and toner areas after 
considering the immediate results for both parties and the strengthening of our business foundation. 

As  for  the  toner, production especially  is a  topic. With  regard  to BCP, our current production center  is  in 
Toyama, and  the other  location  is  in Takematsu, and we have been  thinking about how  to  increase  their 
capacity. KONICA MINOLTA has production facilities in Kofu and Tatsuno and has excess capacity. There is the 
most benefit from a capital  investment standpoint when both parties are able to manufacture products at 
both sites. 
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The meaning of item three, "other business alliances," is that as we succeed in such deals and improve the 
results, we can expect to be able to do even more. 

Considering the integration of overall production, the overall demand will decrease in the future. Decreasing 
means that when we add up what both parties have now, we get a surplus. It is very inefficient to handle that 
surplus together. 

KONICA MINOLTA's situation is quite different from ours. We have been under the assumption that we would 
survive as a single company, but we will do so. 

KONICA MINOLTA announced on April 4  that  it will undertake an overall structural  reform. Once KONICA 
MINOLTA has  firmly  implemented  structural  reforms,  I  think  there  is a possibility  that we will be able  to 
cooperate with KONICA MINOLTA  in the next stages. At this point, we cannot yet see beyond that, but we 
may be able to find it in the future. This is how we think about industry restructuring. 

You mentioned Europe and the US. Right now, there is a business alliance, or rather an industry reorganization, 
but we are not considering an overall capital alliance or sales integration at this time. We believe that is what 
each of us should do to avoid violating antitrust laws. 

There  is no  impact on the relationship with Xerox. We  intend to build a good relationship with Xerox and 
continue our business in a solid partnership. 

Okazaki [Q]: Third point, the overall numerical targets  include ROE and ROIC. I think some would feel that 
those are somewhat disappointing for the next three years. Of course, I understand that this is an investment 
phase. Please comment on your current awareness of the current issues in further improving capital efficiency. 

Higuchi [A]: In both the current and the next medium‐term plan, we will rather firmly capture opportunities 
for  future growth, as you  just mentioned. To  that end, we have again decided  to make additional capital 
investments in the Bio CDMO, and we are also making investments worldwide in semiconductor‐related areas. 

Particularly with respect to ROIC, we believe that we can turn free cash flow positive for the entire company 
in FY2026. We believe that the Bio CDMO alone can achieve positive cash flow in FY2027. 

We believe that now is the phase to make investments to capture the strength of demand ahead. Also, once 
cash is generated, there will be more room to take various actions on the equity side. The next three years 
are more like a continuation of the investment phase to capture future growth. 

Moderator [M]: Next, Mr. Tokumoto from SMBC Nikko Securities, please ask your question. 

Tokumoto [Q]: First, this time, the first item on the list of what you should be in 2030 is to invest in growth 
and  focus  on  profitability.  I  would  like  to  ask  your  thoughts  on  the  balance  of  profitability  of  growth 
investments limited to the Bio CDMO. 

You mentioned that free cash flow in the Bio CDMO will turn positive in FY2027. Do you envision the possibility 
that growth  investments may still occur  in the future  in the Bio CDMO, as  in the case of the discussion of 
secondary  investments? Or do you think that the time horizon of free cash flow surplus  in FY2027 will not 
shift much because of some projects that are starting up? I would first like to ask you about the concept of 
growth investment and profitability for the Bio CDMO. 

Iida [A]: The secondary investment will create capacity of 36 units. We believe that there will be no need for 
additional  investment, at  least during  the new medium‐term period  through FY2026. First,  the Bio CDMO 
intends to ensure that it will achieve positive free cash flow on a stand‐alone basis in FY2027. 
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Tokumoto [Q]: The assumption is that profitability is in the upperhigh 20% range. Am I correct in assuming 
that you are willing to make a significant commitment to this prospect as well? 

Iida [A]: Yes. See the next page. We show how we will bring it to the upper 20% level of EBITDA margin in 
FY2026. Please see the graph on the right. 

First, earnings from small and medium‐sized tanks are currently weak. Biotech funds tapered off in the early 
phase, and the launch of cell & gene therapies was a bit slow and unprofitable. 

For this area, we will implement both slim and strong measures first. First, we will raise profitability in FY2024 
through FY2026 by strengthening our structure, including structural reforms. While optimizing costs, we will 
also expand some facilities in the field of antibody drugs, where demand is strong among small and medium‐
sized  tanks. This will allow us  to  recover  the  current difficult profit/loss of  the  small and medium  tanks, 
through both slim and strong initiatives. 

Since fixed costs precede profits from large tanks, FY2024 and FY2025 are phases of lower EBITDA margin. 
However, through FY2025 and FY2026, the Danish primary and North Carolina primary, which will start up 
this year, will be in the operating phase. We believe that the target of the upper 20% range will be achievable 
in FY2026, given the balance between small, medium, and large tanks. 

Tokumoto  [Q]:  Let me  ask  another question  from  a different perspective.  I  think  it  is  also  important  to 
emphasize the importance of profitability throughout the entire business at this time. 

I believe that you will intentionally take various measures in the pharmaceuticals in healthcare, changes in 
small and medium tanks in the Bio CDMO, and also in the Graphic Communications business in the Business 
Innovation. Will some effect of these things be seen in the third year? 

For example, with regard to the Graphic Communications and the Business Innovation, at what point in the 
medium‐term plan period are you placing particular emphasis and will you see the effects? I would appreciate 
any comments on the timing of each measure and when the effects will manifest. 

Goto [A]: First, regarding healthcare, the largest Bio CDMO is still in the investment phase in this medium‐
term plan, as I mentioned earlier. After that, we will reap the harvest toward FY2030. We believe that results 
will begin to emerge at the end of FY2026. 

Regarding the Business Innovation, for one thing, we have now integrated our organization and the Graphic 
Communications is a part of the Business Innovation. In other words, we are now the one and only printing 
company  that  can provide  a wide  range of  services  from  analog PS plates  and printing plates  to digital, 
xerography, and inkjet. 

At the end of May, for the first time in perhaps six years, Drupa, the world's largest printing show, will be held 
in Düsseldorf, Germany. This is where we are focusing our efforts, and we will be exhibiting our solutions from 
analog to the digital edge. From there, we hope to build momentum and bring the Company to a point where 
some profit is in sight by the third year of the medium‐term. 

Regarding our strengths, most printing companies that handle printing plates today deal only with analog 
printing plates. Although some large companies use digital printing in conjunction with analog printing, analog 
printing plates that rotate rotary presses are still the mainstream in the business. But there is quite a bit of 
know‐how there, and it is completely Fujifilm's strength to be able to propose digitization while understanding 
that workflow. 

The integration of the organization is also about how to create workflows and promote digitalization by using 
this analog, invisible know‐how. 
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In today's printing industry, we are still just beginning to see a bit of analog‐digital hybrids, but I believe that 
a  situation will  surely  come where more  and more  hybrids will  emerge.  By  assisting  in  this  effort,  as  I 
mentioned earlier, I believe we will be on the road to achieving an operating margin of 10% by the third year 
of the medium‐term management plan. 

Also, the matter with KONICA MINOLTA has been brought up earlier. It is true that the current MOU is the 
first step and is just the beginning. I think the concerns about MFPs are common for each company right now. 

The market for MFPs is shrinking and production is falling. To stabilize it, we have to stem the bleeding. To 
achieve this, first of all, production volume should not be dropped. Also, the cost of production needs to be 
reduced. Unless we do that, we will have to do structural reforms for many, many years as the market shrinks. 
I believe that each company shares the same awareness of this issue. 

As for who will take the lead in this context, I think the real production figures, not the number of units sold 
in the market or by brand, will be the key point. We are doing business under FUJIFILM Business Innovation 
brand, and as you know, we are also an OEM supplier to Xerox Corporation. We also supply various other 
OEMs. Our production and shipment levels are probably close to the top in the industry, although I don't have 
exact data. I believe this is one of the starting points in the alliance with KONICA MINOLTA. 

I believe that each company has established a business model to stabilize production, increase sales in what 
we call the business solution, and earn profits, which is the same for all companies. 

Moderator [M]: Next, Ms. Yoshihara from UBS Securities, please ask your question. 

Yoshihara [Q]: First, let me ask you about the Bio CDMO business. 

Again, an additional investment has been decided. Of course, the demand for outsourcing antibody drugs is 
growing, but perhaps the pace of your company's  investment expansion  is outpacing the market demand. 
From the outside, it is difficult to see how your company's aggressive investment capacity will be filled. 

Most recently, Lonza has bought Genentech’s capacity. With the supply increasing to a certain extent, I would 
like to ask once again what is behind your belief that your company will be able to take a solid share of the 
market. 

In particular, you have shown us on the slide you are projecting how your company differentiates itself from 
the two major competitors. Again, I would like to know what points of differentiation give your company the 
confidence to fill capacity. 

We were also  informed of the capacity situation  last December. Customers for the remaining four units of 
Suite 2 in the US are also about to be decided. I would also like to know when you might be able to tell us 
about the next update, if that is possible. 

Iida  [A]: First,  let me answer about demand. Several  research  firms estimate  that  the 8% average annual 
growth of antibody drugs will continue at  least until about 2030. We ourselves have heard and confirmed 
from pharmaceutical companies that there are quite a few extremely promising pipelines. 

Some of these pharmaceutical companies are not only doing their own R&D, but are also acquiring pipelines 
through M&A. Since  these products will now move  into  the clinical  trial phase and  then  into commercial 
production, we believe that the degree of certainty of 8% CAGR growth rate is high. 

In contrast, with regard to the increase in capacity, including competition, we estimate that the global tank 
capacity and  supply of antibody drugs,  including pharmaceutical  companies'  in‐house and CDMO, will be 
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approximately 8 million liters. If this grows by 8% per year, the annual capacity will be 640,000 liters, and even 
if we fill all of them with 20,000 liters, we will need 32 units of capacity each year. 

Also,  the new ADC and bispecific pipelines  that are  running now have  low  titers and yields and  complex 
manufacturing processes, depending on the pipeline. With such new modalities of antibody drugs emerging, 
we believe that demand will remain strong with respect to tank capacity. 

As for how much market share, we will gain, we are planning to increase our capacity and increase our market 
share faster than the pace of the market. 

How  to overcome  the competition? According  to a major pharma customer,  it  is difficult  to get a CDMO 
contract, especially from a customer who is aiming for a commercial production blockbuster, unless you have 
a good capacity first. I think one of the first strengths of the Company will be its ability to show production 
capacity sufficient to meet supply after a customer has moved from clinical trials to commercial production, 
cleared various countries' regulatory requirements, and become a blockbuster or mega‐blockbuster. 

In addition to the supply, as noted here, track record and trust are crucial. Our strengths in this regard include 
our productivity at the Danish site, our track record of clearing regulators, and our track record of regulatory 
approvals  in various countries. We would  like to enter a virtuous cycle  in which these track records spawn 
more business, and new business builds up track records again. 

This  is made  concretely  possible  by  our  KojoX  approach,  and  a  state‐of‐the‐art  facility will  be  placed  in 
Denmark and North Carolina in turn, using the cloning method. This ensures that at least 95% of the design is 
common to all factories. The fact that they are made with almost the same equipment and using the same 
process will also benefit each regulatory approval. 

This has an effect on speed. With the pharmaceutical industry competing with each other to develop the next 
blockbuster with its substantial pipeline, it is important how quickly we can get it off the ground, out of clinical 
trials,  through  regulatory  filings, and  into commercial production.  It  is  important how quickly we can get 
approval in various countries and quickly get the product to market. 

In  this world  that demands  speed, we will partner with pharmaceutical manufacturers  through  trust and 
speed. This is our basic strategy. Because of our aggressive investment in new equipment, we believe that we 
can demonstrate our strength in creating a network of the latest equipment and common design. 

Yoshihara [Q]: I have one additional question. When your company prepares capacity, does it proceed with 
the idea of first preparing it, rather than making an informal agreement with the client? In that case, I think 
there are some risks involved, but how do you control those risks? 

Iida [A]: I think it is a matter of balance. If we make all of our capital investment decisions after receiving an 
order from a customer, we will not be able to meet our customer's demand for speed capability. We decide 
on the investment once it is considered to be certain in the conversation and build up capacity proactively. 

However, the risk management approach is exactly a part of Partners for Life, which is our business mission. 
We have established a relationship of trust with pharmaceutical companies, especially major pharma, and 
receive  information on  their  future pipelines, and make our own decisions based on our own assessment 
about how certain they are. 

Moderator [M]: Last, Mr. Nakanomyo of Jefferies, please ask your question. 

Nakanomyo [Q]: I would like to ask three questions. 
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First,  in  your  explanation,  you  mentioned  that  the  capacity  of  the  tank,  including  in‐house  tanks  of 
pharmaceutical companies, is 8 million liters, with growth rate of 8%. I think the figure is probably around 3 
million to 4 million liters for major CDMOs. Is the 8% the growth rate of antibody drugs, which includes in‐
house production of pharmaceutical  companies or  is  it  the growth  rate of CDMO? That would make  the 
denominator different. 

Iida  [A]: Gross demand  for  antibody drugs. We  are  assuming  that  the  total demand  for  antibody drugs, 
including both in‐house and CDMOs, will grow by 8%. 

Nakanomyo  [Q]:  I  think what many  investors are hoping  is  that  the BIOSECURE Act will make  it easier  to 
generate more capacity growth in the medium term from now on, as deals flow from CDMOs in China to your 
company. What are your expectations? 

Iida [A]: The BIOSECURE Act is still in the bill stage, so I don't know how this will turn out, but basically we 
have patients, and it makes the most sense to produce our products close to where they are consumed. Taking 
geopolitical considerations into account, and for the reason that a strong supply chain can be established, it 
would make sense to make a  lot of  it  in Europe and the US, close to where the demand  is,  in addition to 
Toyama, Japan. 

As for the BIOSECURE Act, I don't know what will happen, but perhaps now CDMOs in the US have less capacity 
than in Europe. Even though Lonza bought the Roche plant, the capacity of CDMOs is still small compared to 
the European market. Therefore, we are hopeful that this may be a tailwind for us. 

Nakanomyo [Q]: I would like to know one additional thing about the Bio CDMO. If possible, could you please 
tell us how much capital investment you have made in the Healthcare and the Bio CDMO over the past three 
years and approximately how much you plan to make over the next three years? You have posted the diagram, 
but if you break this down into the Medical Systems and the Bio CDMO, what is the breakdown? 

Higuchi [A]: About 75% of our investment in the Healthcare is for the Bio CDMO. The percentages are similar 
for the past three years and for the next three years. 

 

 

Nakanomyo [Q]: I think one of the reasons why the results for FY2023 were slightly lower is the deposit from 
Novavax, which I think is probably a downside factor of about JPY4.0 billion. In the Healthcare, there was a 
downward swing of about JPY15.0 billion, but for what reason? 

Higuchi  [A]:  The  downside  impact  of  Novavax  is  about  JPY4.0  billion.  Also,  there was  a  JPY15.0  billion 
downside impact from healthcare‐related factors. There was a litigation case in the cell culture business, and 
although I will not disclose the details, we have set aside a reserve of JPY5.0 billion for the lawsuit. 

The Bio CDMO had thought that the timing of the shutdown due to maintenance would be early 2024, but 
the Bio CDMO moved that up to 2023, resulting in a downward swing of about JPY3.0 billion. 

Nakanomyo [Q]: In the last Q3 briefing, I believe you explained that the one‐time cost was JPY21.5 billion for 
the entire company. What is likely to happen in the next three years? 

Higuchi [A]: We will give you more details at the time of another financial announcement. In FY2023, one‐
time expenses have  increased by about JPY7.0 billion from the figure we reported at that time due to the 
lawsuit I mentioned and a slight increase in M&A expenses for KMG in the Semiconductor Materials business. 
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We have not factored in such a large one‐time expense in our future medium‐term plan. I believe that one‐
time costs will be approximately JPY30 billion this fiscal year. In FY2024, as Mr. Iida touched on a bit earlier, 
we will record small‐scale restructuring and other expenses for the Bio CDMO. In addition, we expect one‐
time expenses of about JPY15.0 billion to JPY20.0 billion for the entire company in FY2024 due to structural 
reform costs in the Graphic Communications business and PMI costs at KMG, which still remain. 

Moderator [M]: We will now conclude the briefing on the medium‐term management plan. 

Thank you very much for your participation today. 

[END] 

______________ 

Note: 

Speaker speech is classified based on whether it [Q] asks a question to the Company, [A] provides an answer 
from the Company, or [M] neither asks nor answers a question. 

 


