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イベント概要 
 
[企業名]  富⼠フイルムホールディングス株式会社 
 
[企業 ID]  4901 
 
[イベント⾔語] JPN 
 
[イベント種類] 決算説明会 
 
[イベント名]  2025 年 3 ⽉期 第 1 四半期決算説明会 
 
[決算期]  2025 年 3 ⽉期 第 1 四半期 
 
[⽇程]   2024 年 8 ⽉ 7 ⽇ 
 
[ページ数]  31 
  
[時間]   16:00 ‒ 16:54 

（合計：54 分、登壇：22 分、質疑応答：32 分） 
 

[開催場所]  インターネット配信 
 
[会場⾯積]   
 
[出席⼈数]   
 
[登壇者]  5 名 

代表取締役社⻑・CEO  後藤 禎⼀ （以下、後藤） 
取締役・CFO    樋⼝ 昌之 （以下、樋⼝） 
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取締役 / 富⼠フイルムビジネスイノベーション株式会社 
代表取締役社⻑・CEO  浜 直樹  （以下、浜） 
取締役執⾏役員 コーポレートコミュニケーション部⻑ 兼 ESG 推進部⻑ 

吉澤 ちさと（以下、吉澤） 
富⼠フイルム株式会社 取締役・執⾏役員 ライフサイエンス戦略本部⻑ 
兼 バイオ CDMO 事業部⻑  飯⽥ 年久 （以下、飯⽥） 
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登壇 

 

司会：定刻となりました。ただいまより富⼠フイルムホールディングス株式会社 2025 年 3 ⽉期第
1 四半期決算説明会を開催いたします。本⽇はお忙しい中、当社の説明会にご参加いただき、誠に
ありがとうございます。 

本⽇の出席者を紹介いたします。富⼠フイルムホールディングス株式会社代表取締役社⻑・CEO、
後藤禎⼀でございます 

後藤：よろしくお願いいたします。 

司会：富⼠フイルムホールディングス株式会社取締役・CFO、樋⼝昌之でございます。 

樋⼝：樋⼝でございます。よろしくお願いいたします。 

司会：富⼠フイルムホールディングス株式会社取締役、富⼠フイルムビジネスイノベーション株式
会社代表取締役社⻑・CEO、浜直樹でございます。 

浜：浜です。よろしくお願いいたします。 

司会：富⼠フイルムホールディングス株式会社取締役執⾏役員、コーポレートコミュニケーション
部⻑兼 ESG 推進部⻑、吉澤ちさとでございます。 

吉澤：吉澤でございます。よろしくお願いいたします。 

司会：富⼠フイルム株式会社取締役執⾏役員、ライフサイエンス戦略本部⻑兼バイオ CDMO 事業
部⻑、飯⽥年久でございます。 

飯⽥：飯⽥でございます。よろしくお願いいたします。 

司会：私は本⽇の司会を務めます、コーポレートコミュニケーション部の⻑澤と申します。どうぞ
よろしくお願いいたします。 
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本⽇の説明会の流れは、まず後藤より、決算ハイライト及びトピックスについて説明いたします。
続いて樋⼝より、連結業績及び事業概況、2025 年 3 ⽉期の連結業績予想について説明いたしま
す。その後、質疑応答を⾏います。 

それでは後藤より説明いたします。 



 
 

 

 
5 

 

 

後藤：後藤です。まず私から富⼠フイルムホールディングスの 2025 年 3 ⽉期第 1 四半期連結決算
の概要をご説明いたします。 

第 1 四半期の売上⾼は 7,490 億円、営業利益は 622 億円、当社株主帰属四半期純利益は 607 億円
となりました。売上⾼、営業利益、当社株主帰属四半期純利益ともに過去最⾼を更新いたしまし
た。 

売上⾼は、イメージング、半導体材料及びメディカルシステムの販売好調や、為替影響もあり、増
収となりました。 

営業利益は、販売好調のエレクトロニクス、イメージングが、⼀時費⽤増加等により減益となった
ヘルスケアをカバーし、為替影響等も寄与し増益となりました。 

2025 年 3 ⽉期の通期連結業績予想は、第 2 四半期以降の為替前提を⾒直し、売上⾼は前回予想か
ら 500 億円増の 3 兆 1,500 億円とします。 

営業利益につきましては、バイオ CDMO の⼀時費⽤増加等によるヘルスケアの下⽅修正を、業績
好調なエレクトロニクスとイメージングの上⽅修正、 及び通期為替前提の⾒直し等でカバーし、
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前回予想から 150 億円増の 3,150 億円。当社株主帰属当期純利益は 100 億円増の 2,500 億円に上
⽅修正します。 

中期経営計画 VISION2030 の初年度に当たる当年度に、売上・利益ともに過去最⾼の更新を⽬指し
て、全社⼀丸となって取り組んでまいります。 

2025 年 3 ⽉期の年間配当は、前回お伝えしましたとおり、15 期連続増配となる 60 円を予想しま
す。 

 

次に第 1 四半期のトピックスを三つお話します。 

まず⼀つ⽬は、エレクトロニクスにおける組織再編についてです。 

6 ⽉ 27 ⽇付けでエレクトロニクスセグメントにおけるディスプレイ材料事業、産業機材事業、フ
ァインケミカル事業を統合し、アドバンストファンクショナルマテリアルズ事業部を新設しまし
た。また、これにあわせてディスプレイ材料研究所と⾼機能材料研究所の⼆つのディビジョナル・
ラボを統合し、アドバンストファンクショナルマテリアルズ開発センターを新設いたしました。 
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統合のねらいは⼆つあります。⼀つ⽬は既存事業の利益最⼤化です。各事業の⼈材・ビジネス資産
を⼀元化し、近接領域での相乗効果を創出するとともに、積極的な⼈材ローテーションにより、強
い⼈材を育成します。⼆つ⽬は新規材料事業創出の強化・加速です。各事業が持つコア技術・ビジ
ネス構築⼒の知⾒・知識を共有化し、事業創出の総合⼒を強化します。 

この⼆つを実現することで、グループ全体の成⻑につながる新規事業創出にリソースをシフトし、
ヘルスケアと並んで、当社の成⻑ドライバーであるエレクトロニクス領域の成⻑を加速させ、売
上・利益の最⼤化を図ります。 

 

⼆つ⽬は、メディカルシステムについてお話します。 

メディカルシステム事業は、前中期経営計画 VISION2023 の重点課題として取り組んできたグルー
プシナジーの拡⼤と IT・AI 技術の活⽤による付加価値向上の成果により、売上・利益ともに⼤幅
な成⻑を実現することができました。 

VISION2030 においても、独⾃技術を活かし、さまざまな医療現場のニーズに応える幅広い製品・
サービスの提供を通じて、さらなる診断の効率化と医療の質の向上、⼈々の健康維持・増進に貢献
すべく、今年度にこれまで取り組んだことをまとめたのが本スライドでございます。 
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内視鏡や MRI など、既存製品の付加価値向上による事業の拡⼤。昨年発表のとおり、7 ⽉ 1 ⽇に
富⼠フイルムヘルスケアの国内営業部⾨を統合し、事業戦略から研究開発、製造までを⼀貫させる
ことによる経営基盤の強化。病気の早期発⾒による死亡率や重症化リスクの抑制を⽬指し、新興国
での健診センターNURA の展開、及び希少疾患をはじめ、さまざまな疾病を対象とした画像診断⽀
援 AI 技術の開発促進への期待に応える SYNAPSE Creative Space の展開など、新事業の拡⼤。将
来の新たなビジネスに向けた基礎研究への取り組み。 

今後もそれぞれの分野での活動を継続し、持続的成⻑を実現させていきます。 

 

三つ⽬は、ビジネスイノベーションにおける環境への取り組みについてお話します。 

富⼠フイルムビジネスイノベーションは、創業当初より環境保全の重要性を認識し、サステナブル
社会の実現に貢献する企業を⽬指し、資源循環の促進や気候変動への対応などに取り組んでいま
す。 

ここでは第 1 四半期の具体的な取り組みを三つご紹介します。1 点⽬は、オランダの当社⽣産⼦会
社の敷地内に、欧州地域での資源循環を促進する⽣産拠点 Circular Manufacturing Center を開
設、6 ⽉より稼働しました。2 点⽬は、横浜みなとみらい事業所内に、サステナブルな地球の未来
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を探求する体験型施設 Green Park FLOOP を 6 ⽉に開設しました。3 点⽬は、資源循環の促進と
気候変動への対応へ貢献する、A3 カラー複合機 ApeosPort-VII C R シリーズの再⽣機 6 機種を、7
⽉に発売しました。 

こうした活動に加えて、多様な働き⽅を可能にするソリューションの提供により、⼈や物の移動を
減らすことでも環境負荷低減に貢献しています。当社は今後も環境と採算を両⽴できるビジネスモ
デルを追求しながら、持続可能な社会の実現に取り組みます。 

私からの説明は以上でございます。 

司会：続きまして、樋⼝より説明いたします。 

 

樋⼝：続きまして、樋⼝より連結業績及び事業概況についてご説明申し上げます。 

2025 年 3 ⽉期第 1 四半期の業績です。 

売上⾼は、イメージングと半導体材料の販売好調や為替の円安影響により、前年⽐ 13.4%増の
7,490 億円となりました。 
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営業利益は、イメージングや半導体材料の増益や為替の円安影響などで、前年⽐ 19.1%増の 622
億円となりました。 

当社株主帰属四半期純利益は、営業利益の増加に加え、為替差損益の計上などにより、前年⽐
11.6%増の 607 億円となりました。 

 

セグメント別の売上⾼・営業利益はご覧のとおりでございます。 

ヘルスケアにつきまして、メディカルシステムの好調な販売、バイオ CDMO のデンマーク拠点に
おける抗体医薬品の製造受託が堅調に推移したことにより、増収となりましたが、営業利益は減益
となりました。 

バイオ CDMO において、計画しておりました中⼩型製造設備を対象とした構造改⾰費⽤ 50 億円
に加えまして、新たに⽶国テキサス拠点における、商⽤製造拡⼤に向けた体制強化を進めるための
対応費⽤ 60 億円を計上したことが、減益の主な要因です。 



 
 

 

 
11 

 

 

そのヘルスケア事業でございます。 

メディカルシステム、バイオ CDMO において増収を確保したことにより、売上⾼は前年⽐ 10.8%
増の 2,292 億円。営業利益はバイオ CDMO の中⼩型製造設備における構造改⾰費⽤の計上や、⽶
国テキサス拠点の商⽤製造拡⼤に向けた体制整備費⽤などの計上により減益となり、前年⽐ 67.1%
減の 34 億円となりました。 

メディカルシステムは、内視鏡、CT/MRI などの販売が好調に推移し、売上が増加しました。内視
鏡は、⽶国・欧州をはじめとする主要市場で販売が伸⻑。CT/MRI は、⽶国・欧州・中南⽶の販売
が伸⻑したことなどにより好調に推移しました。 

バイオ CDMO は、抗体医薬品の製造受託がデンマーク拠点を中⼼に堅調に推移したことにより、
売上が増加しました。⼀⽅、市況停滞の影響を受けた中⼩型製造設備では、計画どおりに第 1 四半
期に構造改⾰を実施し、需要状況に応じた⽣産体制の再構築を進めています。 

また、⽶国テキサス拠点の中⼩型製造設備においては、需要増が⾒込まれる商⽤品の製造受託拡⼤
に向け、レギュ ラトリー対応⼒向上を⽬的とした品質保証システム強化や、安定⽣産実現のため
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のシステムアップグレードなどのため、設備の⼀時停機を実施し、これに伴う稼働損や対応費⽤を
計上しました。 

なお、バイオ CDMO の収益性についての説明を 28 ページ⽬に掲載いたしましたので、ご参照く
ださい。 

LS ソリューションは、ライフサイエンスが、培地の前年同期における原材料需給ひっ迫問題の改
善に伴う出荷増の反動による減収を、販売が好調だった細胞の増収などでカバーした⼀⽅、コンシ
ューマーヘルスケアが、市場全体の停滞を受けてサプリメントの販売が減少したことなどにより、
減収となりました。 

 

次にエレクトロニクスです。 

半導体材料の市況回復や買収した半導体⽤プロセスケミカルの販売企業に加え、AF 材料における
OLED 向け材料の販売好調により、売上⾼は前年⽐ 37.9%増の 1,091 億円、営業利益は増収に伴
い、前年⽐ 2.1 倍の 201 億円となりました。 

半導体材料は、先端向け半導体がけん引する市況回復の影響に加えて、2023 年 10 ⽉に⽶国
Entegris 社からの買収を完了した半導体⽤プロセスケミカル事業が寄与し、売り上げが⼤幅に増加
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しました。本年 6 ⽉には、イメージセンサー⽤カラーフィルター材料の⽣産能⼒拡⼤と現地⽣産化
に向けて、韓国平澤市に新⼯場を竣⼯いたしました。今後も積極的な設備投資を継続し、強固なグ
ローバル製造体制を構築いたします。 

ディスプレイ材料とその他エレクトロニクス材料を統合した AF 材料は、OLED 向け反射防⽌材料
の受注好調などにより⼤幅な増収となりました。 

 

続いてビジネスイノベーションの業績概要です。 

DX 関連ソリューションやインクジェットヘッドなどの販売増加により、売上⾼は前年⽐ 3.9%増の
2,800 億円と、増収となりました。⼀⽅、営業利益は新製品などの開発経費や⼈件費の増加などの
影響により、前年⽐ 12.9%減の 144 億円となりました。 

ビジネスソリューションは、DX 関連ソリューションの販売が増加したことなどにより、売り上げ
が増加しました。中堅・中⼩企業の柔軟な働き⽅を⽀援するセキュアな無線ネットワークサービス
beat air の提供を開始し、IT ⼈材が不⾜するお客様に代わり、IT 環境の構築と運⽤管理を⾏うこと
で、オフィス環境構築のサポートに貢献します。 



 
 

 

 
14 

 

オフィスソリューションは、在庫調整が進んだ欧⽶向け消耗品の輸出増などにより、売り上げが増
加しました。コニカミノルタ株式会社と、原材料および部材調達の連携を図る合弁会社の設⽴を決
定し、7 ⽉ 8 ⽇に株主間協定書を締結いたしました。両者が保有する幅広いサプライヤーネットワ
ークを活⽤し、商品の強固な供給体制の構築や、業務プロセスの効率化など、事業基盤の強化を推
進します。 

グラフィックコミュニケーションは、⽶国向け刷版の販売増に加え、欧⽶向けのデジタルプリンタ
ーの販売増、セラミック市場・商業印刷市場向けのインクジェットヘッドの販売増などにより、対
前年増収となりました。また、世界最⼤級の国際印刷・メディア産業展 drupa 2024 において、オ
フセット印刷からデジタル印刷、印刷ワークフローに関する DX ソリューションまでのさまざまな
ラインナップを展⽰し、グループの総合⼒を全世界へ訴求いたしました。 

 

最後にイメージングの業績概要です。 

インスタントフォトシステムやデジタルカメラの販売が好調に推移し、売上⾼は前年⽐ 24.2%増の
1,307 億円、営業利益は前年⽐ 38.9%増の 325 億円と⼤幅な増収増益を達成しました。 
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コンシューマーイメージングでは、インスタントフォトシステムの販売好調などにより売上が増加
しました。インスタントフォトシステムは、従来の製品ラインナップに加え、7 ⽉に instax WIDE 
400 を販売、⾳声メッセージを録⾳できる機能を有する、ハイブリッドインスタントカメラ instax 
mini LiPlay をリニューアルしました。また、5 ⽉にフランス・パリで⾏われたブレイキンの国際
⼤会や、同⽉に⽇本で⻄武ライオンズが主催するイベントのライオンズコレクションで、instax 
Biz を使った撮影会を開催するなど、BtoB 向けビジネスを展開しました。 

プロフェッショナルイメージングでは、前年度に発売したモデルを中⼼に販売が好調に推移し、⼤
幅な増収となりました。2024 年 6 ⽉には、GFX シリーズの最新モデル GFX100S II 及び X シリー
ズの最新モデル X-T50 と、レンズ 2 本を発売いたしました。 

 

バランスシートについてご説明いたします。 

2025 年 3 ⽉期 6 ⽉末時点の資産合計は、有形固定資産の増加などにより、2024 年 3 ⽉期末時点と
⽐べ、2,941 億円増の 5 兆 776 億円となりました。負債は、916 億円増の 1 兆 7,018 億円となりま
した。株主資本は、2,024 億円増の 3 兆 3,716 億円となりました。 
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キャッシュ・フローについてご説明しいたします。 

キャッシュ・インは、当期純利益が増加した他、運転資本効率の改善などにより、前年より 242
億円増加し 975 億円となりました。 

キャッシュ・アウトは、バイオ CDMO を中⼼とする設備投資は増加しましたが、前年には事業買
収による⽀出がございました。従って前年より 273 億円減少し、1,429 億円となってございます。 

この結果、事業買収を除く調整フリー・キャッシュ・フローは 454 億円の⽀出となりました。 

2025 年 3 ⽉期第 1 四半期決算の説明は以上でございます。 
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続きまして 2025 年 3 ⽉期の業績予想です。 

2025 年 3 ⽉期の通期連結業績予想は、冒頭に後藤からお伝えしましたとおり、通期為替前提を⾒
直すとともに、⾜元の事業環境と各事業の業績動向を踏まえ、売上⾼は 3 兆 1,500 億円、営業利益
は 3,150 億円、当社株主帰属当期純利益は 2,500 億円と、前回予想から引き上げ、過去最⾼を⽬指
します。 
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セグメント別業績予想はご覧の通りでございます。 

バイオ CDMO の⼀時費⽤増加などによるヘルスケアの下⽅修正を、業績好調なエレクトロニクス
及びイメージングの上⽅修正、通期為替前提の⾒直しなどでカバーし、売上⾼、営業利益、当社株
主帰属当期純利益のいずれも過去最⾼更新を⽬指します。 

売上⾼は、エレクトロニクス、ビジネスイノベーション及びイメージングセグメントを上⽅修正し
ます。 

営業利益は、業績好調なエレクトロニクス及びイメージングを上⽅修正する⼀⽅で、バイオ
CDMO の、⽶国テキサス拠点における商⽤製造拡⼤に向けた体制強化を進めるための⼀時費⽤
を、通期で 130 億円計上することや、遺伝⼦細胞治療薬の市況回復が想定よりも遅れていること
に加え、ライフサイエンスの培地販売回復遅れ、及び原材料価格⾼騰影響等を織り込み、下⽅修正
いたします。 

セグメント別売上⾼の修正の詳細は 26 ページをご参照ください。 

私からの説明は以上でございます。 
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質疑応答 

 

司会 [M]：それでは質疑応答に移ります。 

シティグループ証券の芝野様、よろしくお願いいたします。 

芝野 [Q]：1 点⽬は、4-6 ⽉期実績について伺えればと思います。期初の時点での社内の想定に対
しての差異につきまして、ご分析をいただければと思います。会社計画⽐での円安によるプラスや
それ以外の上振れ下振れ、そういったところがセグメントごとなどにあれば⼤変助かります。 

確認で、ヘルスケア CDMO の⼀時費⽤は 60 億円というコメントでよろしかったでしょうか。 

樋⼝ [A]：まず 4-6 ⽉期の社内計画に対する遂⾏でございますけれども、為替の円安影響はござい
ましたが、ほぼ全ての事業で売上・利益ともに計画を過達したことが、⼀⾔で申し上げられること
でございます。 

⼤体、売上全体で 450 億円とか 500 億円ぐらいの過達でございますけれども、為替影響を除きま
しても、100 億円以上の過達になってございます。利益も 622 億円の実績に対して、為替影響とか
⼀時費⽤を除きましても、全社で 100 億円以上の過達になってございます。 

セグメント別に⾒ていきますと、まずエレクトロニクスは、先端 AI 半導体市況の急速な回復、あ
とディスプレイ材料にて、OLED 向けの材料が⾮常に好調で、売上が⼤きく過達になりました。そ
の結果を受けて利益的にも⾮常に⼤きな過達でございます。 

ビジネスイノベーションも、DX 関連のソリューションの販売増とか、欧⽶向けの消耗品の輸出の
増、インクジェットヘッドの販売増で、為替影響を除いても増収増益となってございます。 

イメージングも同様で、instax とインスタントカメラの販売、全世界的な販売好調で、売上利益と
も計画過達でございます。 

ヘルスケアは、為替影響を除きますと、売上は未達でした。損益的にも同じ状況でございます。 

メディカルは、売上・利益とも計画以上でございましたけれども、先ほど説明にございましたけど
も、バイオ CDMO で、おもにテキサスの拠点で中⼩型の商⽤品への、治験薬から商⽤品へのシフ
トを図っていく中で、いろいろな対応⼒の強化等を進めるために、⼀時的に停機をいたしました。
意図的にです。そのためにその分の売上が未達、及び稼働損が⼀時費⽤として出てございます。 
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それから、遺伝⼦細胞治療薬は、予想したほどまだその市場の回復が来ておりませんで、その分も
売上と利益の未達要因になってございます。従ってヘルスケアに関しましては、為替影響を除きま
すと売上・利益とも未達という状況でございました。 

 

ヘルスケアの⼀時費⽤は、第 1 四半期の実績としましては 123 億円です。その内訳は 25 ページに
載せてございます。 

元々計画してございました中⼩型の設備、UK、アメリカの設備⼯場の構造改⾰で 50 億円、それか
ら今申し上げましたテキサスの拠点で、⾮常に需要の旺盛な中⼩型規模の商⽤⽣産によりシフトし
ていくための体質強化費⽤で 60 億円。その他、旧⽇⽴メディカルの組織を統合する費⽤が 10 億
円ほど出まして、120 億円強になってございます。 

芝野 [Q]：2 点⽬は CDMO に関して、FDB（FUJIFILM Diosynth Biotechnologies）の⽴ち上げの
状況や追加の案件獲得等についてアップデートがあればお願いします。 

飯⽥ [A]：FDB、デンマークのサイトへのご質問だと思います。デンマークの⼀次投資、6 基の稼
働の時期は、会計年度で第 3 四半期、カレンダーイヤーで 2024 年内を⽬標に、各種のバリデーシ
ョンを推進しているところでございます。 
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商談状況は、中計のときに、昨年お⽰しているタンク図の通り、2024 年、2025 年、ここはフルキ
ャパほぼ sold out の状態で、今 2026 年の商談を⾏っているところです。⼤⼿製薬会社様から、
RFP などいろんな引き合いを活発にいただいておりまして、2026 年のキャパの商談に⼊ってい
る、そのステージでございます。 

芝野 [Q]：最後、イメージングについて伺いたいと思います。instax もデジタルカメラも⾮常に好
調なのかなと思います。またリテール⾒ていますと、sold、店頭においては売り切れで、⽋品ある
いはバックオーダーも取らないような対応を⾒ていますと、この状況が⾼原状態で 1 年間続くよう
な感じかなとも思います。この辺の考え⽅、現実的なところとしてはどう捉えるのがよろしいでし
ょうか。既にパンパンかと思いますけど、それでもこのサードクォーターにかけては季節性もある
ので、さらに上がると考えても良いのか。この辺の期待感についてお聞かせください。 

後藤 [A]：今おっしゃったとおり、供給が追いついてないのが実情でございます。⼀つはデジタル
カメラ、需要がかなり旺盛であることと、われわれの機能とかブランドが浸透してきたところでで
す。最初から前機種より 2 倍の製造を予定して市場に出すなど対策しておりましたが、それでも追
いつかない状況で、今それを⼀⽣懸命キャッチアップしている状態です。 

その中で、律速となってくるのは、イメージセンサーであったりプロセッサーであったり、半導体
の製造を、半導体メーカーの中で⼊れ込まないといけないところが⼀つ。もう⼀つは、当社のデザ
イン性が優れているところにも関係あるのですけど、カメラの上の部分。いろいろダイヤルとかが
ついている、X100VI はデザインがかなりレトロっぽいというので、⼈気を得ている部分でもある
のですけど、外装部分の製造が(品位を出すために)切削などでハンドメイドに近いような形で、な
かなか⼤量の量産がきかないところがあります。 

ベンダーからの納期を早めるとかいろいろやっておりまして、皆様の⼿に⼊るようにそれは極⼒努
めてまいります。 

我々が考えているのはブランド⼒をつくる。特にレンズ交換式になってから、ブランド⼒がないと
売れ続けないところで、CMOS センサーの⼤きさを変えたり、さまざまな機能、それからプロセ
ッサーを開発したり、やっております。このことはずっと続けてまいりますので、各社、機能の競
争、画質の向上、それから今動画が結構ミラーレスカメラで撮られることが多いですが、その辺の
あたりも競争によってまだまだ市場は広がると思っております。 

⼀⽅、チェキですけど、これもフィルム供給でご迷惑をかけておりますが、今期秋⼝から増産が始
まります。来年度 2025 年度にはフルキャパシティで増産となりまして、現状の 2 割増しのフィル
ムを⽣産する計画でございます。その後も増産の対策は組んでおります。 



 
 

 

 
22 

 

チェキ instax の場合は、⼀番⼤きい部分は、カメラもいろんな機種を出している。デジタルも含
めアナログも含め、世界でいろいろ発売しているのが⼀つあるのですけど、もっと⼤きな部分は
Link シリーズのプリンターです。ここでもフィルムの消費量が圧倒的に多くなっている。 

iPhone など携帯電話の写真の質が向上していますが、我々が出している Link というスマートフォ
ン⽤プリンターに転送して写真をプリントアウトするときに、転送時間が昔に⽐べてかなり短くな
っていることに加え、銀塩フィルムを使っているため、写真の奥深さが表現でき、⾼度な画像処理
をそのままプリント上に表現できるところが、⼤きなポイントじゃないかと思っています。 

我々は海外では”donʼt just take, give.”と、チェキ instax は撮るだけじゃない、⼈にあげたり飾っ
たり、そういうことがこの写真⽂化の定着と呼んでおりますが、そういうことを⼀⽣懸命進めてお
ります。ですから、スマートフォンでのショット数、おそらく今 3 兆ショットは超えているぐらい
だと思いますが、その何%が出⼒されるかによって、このビジネスはかなり変わってくる。 

それと、今いろいろ開発しているのは QR コードなどを活⽤したビジネス⽤途での使⽤もかなり
今、上昇傾向にあるところです。 

当⾯、まだ世界で売るところがたくさんあります。今世界 1 番アメリカ、2 番ヨーロッパ、3 番中
国、それで⽇本、インドですけど、その他でもまだ増やすスペースは限りなくあるところで、当
⾯、この上昇トレンドは続くと考えております。 

司会 [M]：JP モルガン証券の若尾様、よろしくお願いいたします。 

若尾 [Q]：CDMO 関連で三つお願いします。⼀つ⽬が今のマーケットの環境についてもう少し詳
しく教えてください。今の芝野さんのご質問のお答えから⼤型設備、抗体等は受注堅調であると理
解しました。⼀⽅で、Cell&Gene は思ったよりも弱いとのことですが、この弱い部分が御社の業
績に与える影響はあるのでしょうか。あまり⾒込んでいないと思うので、そんなに影響ないのかな
と思うのですが、この部分を知りたい。 

もしご存知だったら教えていただきたいのですけど、確か Lonza の決算では、それなりに
Cell&Gene は回復してきているようなコメントもあったと思います。⼀⽅で御社の Cell&Gene が
状況としてまだ改善が⾒込めないのは、どういった背景がありそうでしょうか。Lonza との違いみ
たいなところでご説明いただけることがありますと、⼤変助かります。 

飯⽥ [A]：まずマーケットの⾒⽅、環境は、おっしゃられますとおり、抗体の受注、引き合い、市
場の伸びは堅調というところは変わらずでございます。Cell&Gene の影響については、元々私ど
もはバイオベンチャーのファンディングの戻りはまだ時間がかかると思っておりましたので、⼤き
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く計画にも⼊れておりませんでしたけれども、受託が停滞しているところがあって、2 桁前半億円
程度の利益影響があるかというところでございます。 

市場の Cell&Gene の戻りですけれども、案件は、それなりの数引き合いをいただいているような
ところはありますけれども、その多くは Preclinical(⾮臨床)の段階のものです。案件の⾦額規模 1
件 1 件はあまり⼤きくなく、それらが⼊ってきたとしても収益にポジティブ、⼤きく貢献するとこ
ろまでは⾄らないだろうというのが私どもの感覚でございます。 

それらが治験のフェーズに移っていけば、それなりの規模感になると思うのですけれども、今の感
覚でいきますと、案件の数はあっても Preclinical の⼩さな規模のものが多いのが実感でございま
す。 

若尾 [Q]：ちなみに 2 桁前半億円のマイナスも、修正計画に織り込んでいらっしゃるのですか。 

飯⽥ [A]：はい。今回の通期⾒通しには⼊れております。 

若尾 [Q]：⼆つ⽬が、今回のテキサスの商⽤製造体制強化費⽤ 130 億円についてです。そもそもこ
の中⼩型に切り替えるのは、期初からおっしゃっていたことだと思うので、この 130 億円も期初
から⾒込めたのではないのかなと思います。第 1 四半期中にこれが必要になった背景をもう少し知
りたい。 

あとこういった CDMO の⼀時費⽤は、これでおしまいと⾒ていてよろしいでしょうか。昨年から
棚卸資産の評価減が出て、いろいろ⼀時費⽤が出てきているので、今後、またこういったことがな
いか気になるので教えてください。 

飯⽥ [A]：まず今回のテキサスの⼀時費⽤の背景について、改めてまずご説明いたします。テキサ
スは、私どものサイトの中も⽐較的新しいサイトでございます。これが、コロナ期間中に⼤きく、
急激に拡⼤した。設備も拡⼤したし、⼈員も⼤幅に拡⼤したことが、この数年来の中での動きでご
ざいます。 

コロナが収束した後も、治験薬を中⼼に受託してきたのですけれども、ここにきて、来年度以降に
商業⽣産に移⾏してくるプログラムが複数件⾒えてきました。その商業⽣産をやり切るところに対
して、ここで⼀時的に停機を⼊れてシステムをクオリティコントロール、社内のシステムをアップ
グレードする、それに伴って⼈のトレーニングとか、⼀部システムのバージョンアップが必要とな
りまして、この費⽤を⼀時的に計上することとしました。 

それによって 2025 年の商業⽣産の全プログラムを成功させる。そこでトラックレコード、実⼒を
つけて、また次のプログラムを受託していくことで、2025 年、2026 年に向けて中計でお⽰しして
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いる収益性の成⻑と収益性改善の確度を上げていくことがいいだろうという判断をさせていただき
ました。 

期⾸のときにある程度読めていたかは、もう少し短い期間の停機でおさまると思ったのですけれど
も、商業⽣産をきちんと構えるためには、もう少し時間をかけてシステムのバージョンアップ、⼈
のトレーニングをやる必要があるということで、当初想定したよりも⻑い期間の停機がここで⼊っ
たということでございます。 

若尾 [Q]：⼀時費⽤はこれでおしまいと⾒てよろしいですか。 

飯⽥ [A]：はい。⼀時費⽤は、昨年度はコロナ中に積み上げた部材の廃棄が出ました。当期 1Q で
は、需要に合わせた体制変更で構造改⾰を実施したことに加え、今回テキサスで⼀時費⽤を計上し
ましたが、他のサイトは⽐較的歴史もあって、商業⽣産、ライセンスを取ってきた実績も実⼒もあ
り、⼈材のトレーニングも⼗分できているという判断です。テキサスに限っても、ここで今年度に
商業⽣産の体制を整えますので、今後、このような⼤きな⼀時費⽤が発⽣してくることはないと考
えております。 
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若尾 [Q]：最後に、28 枚⽬で出していただいている数字からしますと、⼤型と中⼩型の売上の内
訳は⼤体 6：4 と⾒ていて良いですか。他にもあるのかもしれませんが、これだけと考えて 6：4
で、中⼩型が多いような気がするので、そこだけ簡単に解説していただきたい。 

あと今期の着地としては、営業利益ベースでは、これから推察しますと CDMO、⾚字ですか。 

飯⽥ [A]：デンマークの⼤型設備が⽴ち上がってくる初年度は、⼩さなバッチが多いことで、売
上、収益貢献の⾯で影響が⼤きくないことから、この数字になります。出来上がりでいきますと、
5 割から 6 割が⼤型、それ以外が中⼩という⽐率でございます。 

若尾 [Q]： 着地として、営業利益は⾚字ということですね。 

樋⼝ [A]：着地は、今期の⼀時費⽤が構造改⾰の 50 億円とそれからテキサスの商業製造拡⼤対応
で 130 億円、合計 180 億円カウントしてございますので、その⼀時費⽤を除けば⿊字ですけれど
も、それを⼊れますと、営業利益は今年度⾚字です。 

司会 [M]：UBS 証券の葭原様、よろしくお願いいたします。 

葭原 [Q]：ヘルスケアで 2 点お願いいたします。1 点⽬はバイオ CDMO で、バイオセキュア法案
について、新たな動きはなかったと思うのですけれども、ご説明の中で、引き合いは好調とコメン
トいただいていたので、バイオセキュア法案を含めて何か御社にプラスの影響などありましたら、
その点についてご解説ください。 

飯⽥ [A]：バイオセキュア法案について、法案⾃体は前回から⼤きな変化はない認識をしておりま
す。引き合いの件数としましては、バイオセキュアを背景として弊社にも引き合いは増えているか
なというのは感覚的にはございます。今年度すぐ⼤きく収益に貢献するような成約はまだないです
けれども、引き合いの段階としましては、バイオセキュアを背景にバイオベンチャー、製薬企業様
に対する動きは出てきているのかなという感じはしております。 

葭原 [Q]：2 点⽬は先ほどからいただいています遺伝⼦とか細胞ビジネスのビジビリティー、思っ
たより厳しいということですけれども、仮にこれから、⾦利の環境とか何か変化があれば、もう少
し期待以上に改善していく可能性が⾼まるのか。今現状、お客様とのコミュニケーションの中でず
っと悪い状況が続いていると思うのですけれども、ファンディングの状況が変われば、⼀気に変わ
っていくような考えを持っておいていいのか。 

私の個⼈的な印象では、少しまだら模様といいますか、良いパイプライン持っているところは回復
していくのかもしれませんけれども、なかなかそういう状況にもないお客様もいるのかなという印
象もあります。現状の御社の感覚、お感じになっていることを聞かせていただけたらと思います。 



 
 

 

 
26 

 

飯⽥ [A]：そうですね、⾦利が⾼⽌まっている間のファンディングの全体の動きも前年と⽐べて、
横ばい程度だと思いますので、あまり⾜元状況が変わってきている感覚は持っておりません。 

ただ今後、アメリカの⾦利が下がっていくことでファンディングの流れが変わってくるとすれば、
Cell&Gene はポジティブに反応していく分野と思いますので、期待感を持って注視していきたい
と思います。 

葭原 [Q]：仮にその⾦利の問題が、今年のどこかで解消した場合、来年には明るい兆しが⾒えると
お考えですか。 

飯⽥ [A]：そこの読みは難しいところでございます。ファンディングが戻って、先ほど申し上げた
プレクリニカルから治験のフェーズに移ってくる時間軸を考えますと、変わったとしても来年の後
半とかぐらいの感じかなと思います。 

葭原 [Q]：最後メディカルシステムでお伺いいたします。⾮常にこの 1Q は、全体的に好調だった
と思うのですけれども、もう少し地域別のアップデートについてお聞かせください。 

アメリカ市場については、同業他社からも⾮常にマーケットが好転してきているお話を聞いている
ので、この状況についても続きそうか。可能でしたら主要市場、ヨーロッパ、⽇本、中国といった
ところの病院の設備投資等のセンチメントについてもお聞かせください。 

後藤 [A]：⼤体各社、私も発表を読みましたが同じぐらいの、地域別にも推移しております。 

特に中国が、今まで成⻑市場のけん引をしていた部分であるのですが、1Q は中国の場合は、当社
はほぼ横ばい、ただそれまでの伸び率から考えると、鈍化しているということでございます。 

その理由の⼀つは、中国政府からの予算削減で、⼊札の数が圧倒的に減っている。⼆つ⽬は、腐敗
防⽌で、かなり病院側もナーバスになりながら、あんまりこういうものが欲しい、こういうものを
買いたいと⼿を挙げない。それともう⼀つは、当社の影響はそんなに⼤きくはないのですが、地産
地消というか、中国内のメーカーが作ったものを推奨するという動きは、かつてより強くなってき
たような報告を受けております。 

⽇本は、もうちょっと予算がコロナのときは出ておりましたので、それがなくなって落ちるかなと
思いましたが、⽇本もまだ昨年に⽐べて伸⻑しております。アメリカも他社と同様です。ヨーロッ
パも思いのほか悪くないのが現状でございます。 

司会 [M]：現在も複数の⽅に挙⼿いただいておりますが、終了時間を過ぎましたので、⼤変恐縮な
がら質疑応答のセッションはこれにて終了させていただきたいと思います。 
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最後に今後の IR イベントについて⼆つご紹介いたします。まず 9 ⽉ 24 ⽇の 17 時からビジネスイ
ノベーションの事業説明会を開催いたします。 

もう⼀つは決算短信の開⽰時刻につきまして、次回 11 ⽉に予定している 2025 年 3 ⽉期第 2 四半
期より、従来の午後 3 時から 1 時間前倒しした午後 2 時を予定しております。これに伴い決算説
明会の開催時間帯も約 1 時間前倒しする予定でございます。事業説明会並びに次回決算説明会のい
ずれも、詳細が決定いたしましたら改めてご連絡いたします。 

それでは以上をもちまして、富⼠フイルムホールディングス決算説明会を終了いたします。本⽇は
ご参加いただき、誠にありがとうございました。 

［了］ 

______________ 

脚注 
1. 会話は[Q]は質問、[A]は回答、[M]はそのどちらでもない場合を⽰す 


