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日本ガイシ株式会社２０１８年３月期の決算説明会を始めます。 

本日はご多用の中、ご出席いただきまして誠にありがとうございます。  
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ご覧のような内容であわせて３０分間程度ご説明させて頂きます。 
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まずは終わりました１８年３月期の業績についてご説明いたします。 

ご覧の通り、前期との比較で増収・増益となりました。 

 

売上高は４,５１１ 億円と、前期比１２％増加し、過去最高を更新しました。 

半導体製造装置用製品や自動車関連製品の出荷増により増収となりました。 

営業利益は、前期比１１％増の７００億円となりました。 

 

その他、特別利益として一部政策保有株式を売却し、投資有価証券売却益１３億円を 

計上しました。 

また、特別損失としてパッケージ事業やガイシ事業について、固定資産減損損失 

３８ 億円を計上しました。 

また競争法関連損失引当金の追加繰入額として２１億円を計上しました。 

 

当期純利益は、前期に移転価格税制に基づく過去の更正処分１１２億円を 

過年度法人税として計上した特殊要因もあり、２６％増の４５８億円となりました。 



次に、１８年３月期の売上高・営業利益について前期からの主な変化をグラフで示しました。 

プラスはみず色、マイナスは赤色で示しております。 
 

まず、為替レートについては、ドル円で２円、ユーロ円で１０円の円安となった結果、 

売上高で ８２億円、営業利益で ２９億円 プラス影響があります。 
 

為替影響を除いた各事業の実勢については、 

エレクトロニクスは、半導体製造装置用製品が好調で、増収・増益となりました。 

セラミックスは、中国市場のトラック販売増や、欧州の排ガス規制強化に伴い、 

ディーゼル車１台当たりのセンサー使用本数が増加し、自動車関連製品が増収となりました。 

一方、利益は、償却費や開発費増に加え、新工場の立上げなどの一時的な費用が増加し 

想定通り減益となりました。 

電力関連は、がいしは国内が低調、NAS電池は大口出荷が無かったものの、前期との比較では、 

赤字が縮小しました。 
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当社は来年度、２０２０年３月期に創立１００周年を迎えます。 

 

その後の成長に向けて、ここに挙げた重点課題をひとつひとつやり遂げ、 

更なる飛躍を目指します。 
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今後の成長に向けて組織を見直し、プロセステクノロジー事業本部を新設しました。 

 

セラミックス事業本部の産業プロセス関連事業とエレクトロニクス事業本部のＳＰＥ関連事業を編入し、 

両事業を更に成長させるとともに、全社で新製品の量産立上げを加速させ、早期市場投入を図ります。 

 

なお、組織変更に伴い、終わりました１８年３月期の業績を新セグメントで集計し直し、 

決算短信の１７ページに重要な後発事象として開示していることを補足いたします。 
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続きまして、新年度、１９年３月期の見通しです。 

前期比で増収・増益の見通しで、 

売上高は５,０００億円、営業利益７７０億円、当期純利益は５２０億円です。 
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新年度の売上高・営業利益の見通しについて、前期からの主な変化をグラフで示しました。 
 

まず、売上高について、セラミックスは、センサーやGPF（ガソリン・パティキュレート・フィルター）の 

需要が増加し、増収を見込んでいます。 

プロセステクノロジーは、半導体製造装置用製品の需要が堅調で増収、エレクトロニクスは、 

複合ウエハー製品の需要が増加し、増収の見通しです。 

また、電力関連は、 NAS電池の売上が若干増加する見通しです。 
    

営業利益につきましては、償却費や開発費が増加する一方で、増収効果が上回り増益の見通しです。 

 

また、為替の前提レートを ドル円：１０５円、ユーロ円：１２５円と置いたことにより、 

前期比で、ドル円が ６円、ユーロ円が ４円 の円高となることから、売上高は １１６ 億円の減収、 

営業利益は ４９億円の減益要因となっております。 

 

なお、為替感応度は平均レートが１円円安になると、 

ドルで  売上高＝１４億円、営業利益＝７．０億円、 

ユーロで売上高＝ ７億円、営業利益＝１．１億円 の増収増益となります。 
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引き続き、セグメント別の業績見通し、事業環境、事業の課題についてご説明します。 

 

まずは電力関連事業について、新年度は、売上高５６０億円、営業利益は４０億円の 

赤字と、前期比で(若干の)増収を目指しますが、赤字が続く見通しです。 

 

がいしは、国内需要が低調に推移する見通しであるほか、海外でも、中東・北米の 

需要低迷が続き、赤字が継続する見通しです。 

 

ＮＡＳ電池については、国内需要家向けを中心に出荷増を見込みますが、案件が少なく、 

赤字が継続します。 

 



電力関連事業の先々の展望についてご説明します。 

まずはがいしについて、国内では省エネの進展等による電力需要の低迷や2020年の発送電分離前までは 

電力会社の設備投資抑制が継続し、送配電がいしの需要が低迷するとみています。 

海外市場では、石油価格の低迷に伴い、中東で緊縮財政が継続しているほか、北米は投資がIT対策や 

配電にシフトするなど、厳しい市況が続く見通しです。 

こうした中で、昨年度は、北米事業の再編と小牧工場の生産体制縮小を実施し、今年度は知多工場の 

生産体制を１直化します。北米のＯＥＭ戦略など、一部で成果が上がりつつあるものの、想定以上に市況 

が厳しく、追加の対策を検討中です。 

 

ＮＡＳ電池について、需要本格化には時間を要するとみていますが、長時間用途蓄電池の潜在ニーズ 

は高まりつつあります。 

パリ協定の２０３０年温暖化ガス削減目標に向けて、中東で大規模太陽光発電の導入計画が具体化して 

いるほか、欧州では２０３０年の再エネ比率目標を上方修正する動きが出ております。 

また、国内でも、見直し中のエネルギー基本計画において、２０３０年の再エネ比率を２２％～２４％まで 

引き上げる見込みであるなど、今後、送電網の系統増強回避や太陽光発電のピークシフト用途で 

長時間用蓄電池のニーズが高まり、２０２０年頃より需要が立ち上がってくるとみています。 
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次にエレクトロニクス事業です。 

新年度よりＳＰＥがプロセステクノロジー事業に移り、売上高・利益ともに大幅に減少しますが、 

新セグメントベースでは、売上高が６７０億円、営業利益２０億円と、組み替え調整後の 

前期との比較で、増収・増益の見通しです。 

 

金属については、新材料製品やベリリウム銅製品を拡販し、若干の増収を見込んでいます。 

 

電子部品は、複合ウエハーの需要が増加するほか、既存製品の高付加価値品へのシフトと 

新製品の拡大により、全体では増収・増益の見通しです。 

 

これまで全社プロジェクトとして進めてきた、 

 紫外LED用マイクロレンズと 

 窒化ガリウム（ＧａＮ）ウエハーを２０１８年４月に事業化しました。 

 

双信電機については、産業機器向けを中心に需要が堅調に推移しています。 

新製品を市場投入し、増収・増益を目指します。 
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エレクトロニクス事業の展望について、ご説明します。 

 

左側上段のパッケージ製品について、既存のＲＦパッケージについては、ＩoＴの進行や次世代の 

高速通信である「５Ｇ」のインフラ投資が拡大し、需要が増加するとみています。 

売上を伸ばすとともに、コストダウンを進め、収益力を強化します。 

絶縁回路基板や光パッケージなどの新製品については、ＥＶ化の進展や通信高速化など需要拡大の 

機会があり、今後、拡販していきます。 

 

左側下段の複合ウエハーについて、モバイル通信の高速・大容量化により通信速度を高速化する 

技術が普及し、当社複合ウエハーを用いる高性能ＳＡＷフィルターの市場が拡大しております。 

客先による評価が順調に進み、今後、需要が急激に増加する見通しです。 

コストダウンと共に、需要増に対応した生産能力の増強を推進します。 

 

右側上段のＨＤＤ用圧電素子について、当社はかつてプリンターヘッドの製品に利用していた 

圧電セラミックの技術を応用しＨＤＤの磁気ヘッド用に微小なアクチュエーターを供給しています。 

高速サーバーやＰＣなどモバイル機器用の記憶装置は、半導体を用いたＳＳＤにシフトする一方で、 

アクセス頻度が低いバックアップ用途のサーバーでは、大容量で安価なＨＤＤに優位性があり、 

データ量の増加ともにマーケットが拡大しています。 

こちらの製品についても、コストダウンと生産能力の増強を進めていきます。 

 

右側下段は今年の４月に事業化した窒化ガリウム（ＧａＮ）ウエハーです。水俣条約による水銀 

規制を背景に、プロジェクターに使われる超高圧水銀ランプに代わってＧａＮウエハーを用いた 

超高輝度ＬＥＤの需要が増えると見ています。早期に量産立上げを実施し、需要の取り込みを 

図ります。また、将来的には自動車用ヘッドライトへ展開し、事業規模の拡大も狙っています。 

エレクトロニクスについては、電子部品のエリアを中心に新製品を継続的に生み出しながら 

成長する事業体を目指します。 
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次にプロセステクノロジー事業です。 

新年度は、売上高１,１００億円、営業利益１９０億円と前期との比較で増収・増益の 

見通しです。 

 

ＳＰＥ（半導体製造装置用製品）については、半導体メーカーの設備投資が増加し 

増収・増益の見通しです。 

 

産業プロセスについては、中国の客先で車載用リチウムイオン電池関連の投資が続いている 

ことから、加熱装置の需要が堅調に推移するほか、福島第一原発向けに伐採木を処理する 

低レベル放射性廃棄物処理装置の新設案件もあり、増収を見込んでいます。 
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プロセステクノロジー事業の今後の展望についてご説明します。 

 
左側のＳＰＥについて、上段のグラフにありますように、半導体製造装置の需要は、 

３Ｄ－ＮＡＮＤ型フラッシュ・メモリーの需要が旺盛な状況で、関連する設備投資が続き、 

ますます増加すると見ています。 

  

下段の写真にもありますように、当社は半導体製造装置に使われるヒーターや静電チャック 

などセラミック製のサセプターと、アルミ製のチャンバー部材を販売しており、それぞれ、 

サセプターは国内、チャンバー部材は米国で生産しております。 

両製品群とも需要が拡大しており、サセプターは多治見工場を中心とした国内工場で、 

チャンバー部材は米国で増産投資を実施していきます。 

 

右側下段の加熱装置について、当社はリチウムイオン電池の正極材用に焼成炉を供給し、 

足許で需要が伸びていますが、新エネルギー車規制の導入など、中国のＥＶ政策の強化を 

背景に今後もリチウムイオン電池関連の投資が増加すると見込んでおり、拡販します。 
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次にセラミックス事業です。 

新年度は、産業プロセスが抜けた新セグメントベースでの売上高が２,６７０ 億円、営業利益は 

６００億円と、前期比で増収、増益の見通しです。 

 

自動車関連製品の需要動向につきましては、中国・アジア新興国市場の乗用車や米国市場の 

トラックの販売台数が増加することに加え、欧州で排ガス規制が強化されることに伴い、 

当社製品の需要が拡大する見通しです。 

利益は、償却費や開発費用など費用の増加を、物量増の効果により吸収し、増益の見通しです。 

   

製品ごとの今期の見通しは、ハニカムは中国・アジア新興国市場の乗用車販売増により 

物量が増加する見通しです。 

Ｃｄ-ＤＰＦ・ＧＰＦ・大型担体では、欧州でＲＤＥ（リアル・ドライビング・エミッション） 

規制が去年導入されたことに伴い、ＧＰＦ（ガソリン・パティキュレート・フィルター）の 

需要が本格化し増収の見通しです。 

ＳｉＣ－ＤＰＦは欧州乗用車のディーゼル比率が低下するものの、シェア増を図り増収となる 

見込みです。 

センサーは欧州の排ガス規制強化に伴い、ディーゼル車一台当たりに搭載されるセンサーの 

本数が増加し、需要が増加する見通しです。 
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当社の想定する自動車関連製品の中長期的な需要動向についてご説明します。 

 

上段左上より、ハニカムの総需要については世界の乗用車(新車)販売台数と概ね連動しますが、  

ＧＰＦの導入により、一部ハニカムとの置き換えが進むと予測しており、乗用車の販売台数の 

伸びを若干下回る見通しです。 

  

上段真ん中、ディーゼル車に対応するＤＰＦについては中国・インドのほか、新興国の 

トラック・オフロード車に対する排ガス規制強化が進み、中でも中国のトラック向けに 

ＤＰＦの需要が拡大する見通しです。 

 

上段右側の大型担体については、中国市場のトラック販売台数増加や新興国での排ガス規制 

強化により需要が増えると見ています。 

 

下段に移りまして、左側、ガソリン乗用車のススを取るＧＰＦにつきましては、欧州において 

昨年よりＲＤＥが導入されましたが、今期に出荷が本格化し、さらに中国においても次年度 

以降、需要が立ち上がる見通しです。 

 

下段右側のセンサーにつきましては、欧州の排ガス規制の強化により、ディーゼル乗用車 

１台あたりにおけるセンサーの搭載本数が増加しており、需要が大きく伸びると見ています。 



当社が想定している、乗用車パワートレインの長期見通しについてご説明します。 

昨今、各国政府や自動車メーカーによるＥＶ強化や、欧州のディーゼル車比率低下に関する 

報道が相次いでいますが、当社の需要見通しや設備投資等の前提としてはエンジンを搭載する 

乗用車は２０２５年頃まで増加していくと見ており、２０２５～２０３０年の世界の乗用車販売 

におけるＥＶや燃料電池車など、非内燃機関の占める割合は６～１２％程度を想定しております。 

ディーゼル車比率の低下に関し、昨今、ディーゼルからガソリン・ハイブリッド車に切り替わって 

いるのは小型乗用車が主体であり、当社はこうした車種（小型乗用車）については、２０２５年頃 

までにディーゼル車が無くなるとみていますが、一方でトルクを要する大型乗用車や商用車に 

ついては、ディーゼル・エンジンのメリットが大きいことから、現状のディーゼル比率がほぼ 

維持される前提を置いています。 

欧州と他地域を含むディーゼル乗用車や中小型トラック向けのＳｉＣ-ＤＰＦは、排ガス規制の 

地域拡大により当面増加すると想定しています。 

こうした想定のもと、当社はポーランド第２工場にてディーゼル車向けにＳｉＣ－ＤＰＦの 

設備投資を行っていますが、今後、需要の動向を見極めた上で、２００３年に稼働し老朽化した 

第１工場の設備を順次停止し、低コストで生産できる第２工場の新ラインへ順次シフトする 

予定です。 

また、ガソリン車やハイブリッド車では、コールドスタート時に発生する有害成分の低減が 

求められており、当社はそれに対し触媒を予熱し浄化性能を高める新製品としてＥＨＣの開発に 

力を入れています。今後とも自動車メーカーやエンジンメーカーからの情報収集に加え、 

世の中の技術動向に注視して、変化に対応してまいります。 17 
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当社のグローバル生産体制の強化について、ご説明します。 

 

セラミックス事業の関連では、欧州・中国を含む世界的な排ガス規制強化に対応し、 

ポーランド・石川工場におけるセンサーの生産設備増強や中国第２工場のＧＰＦ量産をはじめ、 

各国で自動車関連製品の増産投資を実施します。 

  

また、プロセステクノロジー事業の関連では、昨年５月に岐阜県多治見市に約２００億円を 

投じて新工場を建設し、ＳＰＥ関連のサセプターについて増産投資を実施する計画を公表 

しましたが、想定以上に需要が強いことから２００億円の追加投資を決定し、多治見新工場の 

操業前倒しで実施することを本年３月２０日に公表しました。 

 

計画では、当初の２０２０年４月稼働予定であった多治見工場の生産開始を２０１９年１０月 

に前倒しするとともに、多治見、小牧、知多の３拠点の増産投資により生産能力を２０２０ 

年度時点で現在の約２倍に高める予定です。 

 

チャンバー部材についても米国で増産投資を実施し、早期に増産体制を確立します。 
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当期の設備投資は、自動車関連製品やＳＰＥの増産投資を中心に総額１４６０億円を 

予定しており、当期を含む向こう３年間では３，０００億円を超える規模となる見込みです。 

 

減価償却費につきましては、当期３７５億円で、来期以降については、毎年 約７０億円程度 

のペースで増加する見通しです。 



20 

中期イメージと、新製品売上高比率です。 

 

棒グラフ左側が事業別の売上高、右側が新製品売上高を表しており、折れ線グラフは売上高に 

占める新製品売上高の比率を示しております。 

 

当社は、新製品比率を３０％以上とする「2017 Challenge 30」を５年前に掲げて取り組んで 

きましたが、最終年度の２０１７年に目標を達成しました。 

 

今年度以降も新製品売上高比率３０％以上を継続する「Keep UP 30」を掲げ、新製品・新事業 

の創出に取り組みます。 

 

事業化を決定した紫外ＬＥＤ用マイクロレンズやＧａＮウエハーの量産立ち上げに加え、 

次ページのセラミックス電池関連や新規のテーマにも取り組んでまいります。 

高付加価値品の自動車関連製品やＳＰＥの成長に加えて、これら新製品の売上寄与により、 

２０２１年３月期には売上高 ６，０００億円を目指します。 
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全社プロジェクトで取り組んでいるセラミックス電池プロジェクトの進捗状況です。 

各製品とも事業化に向けて順調に進捗しております。 

 

１つ目の「チップ型セラミックス二次電池」については、スマートカード向けにカードメーカー 

の認定評価中であり、２０１８年度中の事業化を予定しています。 

 

また、ＩｏＴモジュール向けには半田リフローによる実装が可能で、高容量を持つ１ｍｍ厚の 

超小型電池が開発できました。５月からサンプル出荷を開始し、ＩＣ駆動用途での認定取得を 

目指します。 

 

２つ目の「亜鉛二次電池」については、社内パイロットラインが立ち上がりましたので、これを 

用いた試作に加え、蓄電池システムとしてのフィールド試験、客先評価を進めていきます。 

 

３つ目の「セラミック製燃料電池モジュール」については、次世代の家庭用燃料電池システムへの 

搭載を目指し、客先であるシステムメーカーと共同で試作機開発を行う段階への移行を目指します。 

 

「亜鉛二次電池」「セラミック製燃料電池モジュール」については２０１９年度以降の事業化を 

目指しています。 

 

これらに加え、研究開発本部の中に新たな専任組織を立ち上げ、当社独自のセラミックスと 

設計コンセプトを用いた全固体電池、これを当社ではオールセラミックス電池と呼びますが、 

この開発にも取り組んでいきます。 
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研究開発費につきましては、前期比３９億円増の２５０億円を予定しています。  

 

排ガス規制の強化に対応したＤＰＦやＧＰＦなど、自動車関連の開発・試作が増加するほか、 

開発中のセラミックス電池プロジェクトのパイロットラインの稼働により、償却費が増加する 

など、事業化に近いステージの開発費も増加する見通しです。 

 

当社では、売上高研究開発費率について４％から６％を一つの目安としており、引き続き 

有望なテーマを探索し、中長期の視点で開発投資を行ってまいります。 

※なお、４０億円の研究開発費増加に対し、外部からの受託研究に係る入金額が 

 ＋１６億円程度増加（18年3月期13億円 ⇒ 19年3月期 29億円 ）しており、 

 実質費用負担増は約２４億円。 

 増加は、ＮＡＳ＋９億円(NEDO)  セラ＋７億円（試作関連） 



先行きのキャッシュ・フローおよび財務構成としましては、設備投資が先行し、フリーキャッシュ 

フローは’１８年３月期がブレイクイーブンでしたが、‘１９年３月期、’２０年３月期はマイナスとなる 

見込みであることから、当面、有利子負債が資金残高を上回り、ネットD/Eレシオはプラスが 

継続する見通しです。 

フリー・キャッシュ・フローにつきましては、ＳＰＥ関連の追加投資などもあり、プラスに転じるのは 

2021年3月期まで遅れる見通しです。 

 

また、財務構成につきましては、財務の健全性の観点から５０％以上の自己資本比率を確保 

しつつ、必要資金を有利子負債にて調達することでD/Eレシオ０．４程度を維持するなど、 

財務レバレッジも意識して運営してゆきます。 
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こちらは、ＲＯＥと投下資本利益率ＲＯＩＣの実績と先行きの予測を示したグラフです。 

 

当社は中長期の観点でＲＯＥ １０％以上の水準を意識しており、これを実現するうえで、 

ＲＯＩＣの向上と一定の財務レバレッジを維持していきます。 

 

経営管理面では、自動車関連製品やＳＰＥを中心に多額の設備投資を実施する予定であり、 

また今後、増収局面において運転資本が増加することから事業効率の維持・向上について 

強く意識しています。 

 

こうしたなか、各事業部が予算計画の中で中期ＲＯＩＣ目標値を掲げ、採算性改善、設備投資の 

優先順位付けを行うとともに、有利子負債の残高が増加することもあり、在庫圧縮を意識し、 

各事業ごとに目標を持たせてＲＯＩＣの向上を目指しております。 
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つづいて、当社の連結ベースでの要約キャッシュ・フローです。 
 

終わりました１８年３月期の現金及び現金同等物の期末残高は、フリーキャッシュフローは 

若干のプラスで、財務活動では、社債の発行や金融機関からの調達など４２４億円を実施し、 

全体では２５２億円増加の１,６９９億円の残高となりました。 

この他に、この表には表れない債券等の運用資金が３４０億円あり、合計では２,０４０億円 

ほどの資金残があります。 

有利子負債が２,１１６億円でしたので、ＮＥＴ ＣＡＳＨはマイナスに転じました。 
 

当面、開発を含むインプットが先行するため、１９年３月期のフリーキャッシュフローは 

マイナスとなる見通しです。 
 

財務キャッシュ・フローは、設備投資のために新規に４７０億円を借り入れる予定である 

ことなどから、２２０億円の収入となる見込みです。 
  

尚、現金同等物１,１４９億円の他に、この表には表れない債券等の運用資金が２７０億円 

程度あり、合計で１,４２０億円となる見通しです。 

有利子負債が２,４５０億円となることを見通しており、ＮＥＴ ＣＡＳＨのマイナスは 

当面続く予定です。 
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最後に総資産、ＲＯＥ、一株当たり利益、配当です。 

 

前期（２０１８年３月期）の総資産は、有形固定資産や売上債権、たな卸資産が増加した結果、 

７６６億円増の８,３６０億円となりました。ROEは当期純利益の増加に伴い、１０．４％となりました。 

 

当期（２０１９年３月期）の（総資産）見通しについては、セラミックス事業やエレクトロニクス事業の 

設備増強により固定資産が増加する見込みであり、前年度より約５４０億円増の８,９００億円となる 

見込みです。 

 

また、ＲＯＥは当期純利益の増加により、０.５ポイント増の１０．９％となる見通しです。 

なお、ＤＥレシオは、１８年３月期が０．４６、 １９年３月期が０.５０と若干上昇する見通しです。 

 

次に一株当たり利益、配当金です。前期は一株当たり利益が１４２.４２円でした。 

期末配当金を２３円とし、年間で４４円とさせて頂く予定です。 

当期の一株当たり利益は１６１．６１円の見通しです。 

配当金は、中間、期末ともに２５円の年間５０円とさせて頂く予定です。 
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