
2023年度決算説明会スクリプト 

 

 

伊藤：参天製薬株式会社、CEOの伊藤です。本日は大変お忙しいところ、当社 2023年度決算説明

会にお集まりいただき、ありがとうございます。 

最初に、決算サマリーについてご説明をさせていただきます。 

                                                             

    年   日

    年度決算説明会

      会 



 
 

 

4ページをご覧ください。 

2023年度は、期初において日本事業での後発品上市の影響、全社的な構造改革の規模や実行スピ

ードなどについて、かなり保守的に見積もっておりました。しかしながら後発品上市の後ろ倒しな

どにより日本事業への影響が少なかったこと、海外事業も想定以上に力強く成長したこと、さらに

は米州の合理化を含む構造改革が想定を上回る規模で前倒しで完了したことなどにより、売上収益

は 3,020億円、コア営業利益は 628億円の過去最高の結果となりました。 

IFRSベースでの営業利益は、無形資産の減損損失や構造改革費用の計上等により 385億円となり

ました。2024年度は日本においては主力品の後発品影響や薬価改定、下期から開始される長期収

載品の選定理由による一定の影響も想定しておりますが、海外地域については引き続き力強い成長

を見込んでおります。 

なお、元日に発生しました能登半島地震の影響を受け、大部分は 3 より生産再開しているもの

の、今も復旧に時間を要しているユニットドーズ 1ラインがあり、その影響を織り込んでおりま

す。生産現場を中心に復旧に向けて取り組んでおりますが、現時点で稼働できていないことからリ

カバリーに一定程度かかるということをリスク要因として見ております。 

これらを踏まえて、売上収益は 2,970億円、コア営業利益は 550億円を予想しており、コア営業

利益については中期経営計画の目標値とほぼ同水準を達成したいと考えています。IFRSベースの

営業利益は 2023年度において発生した構造改革や減損損失費用の計上がなくなることにより、対

前年 15.5%増益の 445億円、EPSについても大きく上昇し、92.2円を予想しております。 



 
 

昨年度に発表しました中期経営計画に沿った、中長期的な成長施策についても順調に進展しており

ます。先ほどもお話ししましたとおり、米州の合理化を含む構造改革の前倒しでの完了により、23

年度に 150億円規模の収益改善効果を創出しております。 

研究開発についても、日本でのアレジオンクリームや EMEAにおける緑内障治療剤、カチオラン

ゼなどの中期的成長を支えるパイプラインの承認取得、そして 2025年度以降に大きな貢献を見込

んでいる、近視の 127の日本における申請、眼瞼下垂 138の Phase3の終了等、多くの進展があ

りました。眼瞼下垂のトップラインリザルトについては後ほどお話をさせていただきます。 

引き続きコマーシャル・エクセレンスを追求するとともに、事業開発等によるインオーガニックで

の成長も視野に入れながら、地域事業の着実な成長を目指してまいります。 

株主還元については、経営の重要事項として位置付けております。まず配当については、累進配当

方針に基づき、2024年度は半期 17円が下限値となることから、1株当たり 34円の年間配当を予

想しております。 

次に、自社株買いについては、24年度に 380億円、発行済株式数の 5.8%を上限とする自己株式を

明日から取得開始する見込みです。現状の株価水準は依然として割安という判断から、取得を通じ

て ROEならびに EPSの向上を実現してまいります。これにより、22年度、23年度に取得した

9.8%、419億円に加えて、約 16%、800億円が 3年間の累計になります。 

 

続いて、5ページをご覧ください。 



 
 

昨年立案しました中期経営計画においては、2025年度の目標として、売上収益、コア営業利益と

利益率、海外事業の生産性向上、そしてコアベースでの ROE、EPS成長率を指標として掲げまし

た。 

先ほどもお話しさせていただきましたとおり、23年度は非常に好調であったこともあり、各指標

を前倒しで実現しました。構造改革と地域売上最大化による収益の最大化、また 2026年度以降の

大きな成長を支える組織基盤を構築するという足元の基本的な方向性は変わっておりません。ま

た、中長期的な成長についても製品開発も順調に進んでおり、大型パイプラインによる価値貢献の

最大化を目指してまいります。 

2024年度予想についても、おおむね目標を上回る見込みとなっていますが、長期収載品の影響等

の環境変化もあることから、今年度中に 2025年度をスタートとする新たな中期経営計画の立案を

予定しており、具体的な開示時期や期間等については決定次第お伝えさせていただきます。 

 

眼瞼下垂の日本での Phase3試験については、3 の事業説明会で主要評価項目を達成したことを

説明させていただきました。本日は、トップラインリザルトについても少し触れさせていただきま

す。 

6ページです。まずは簡単に眼瞼下垂についておさらいをさせていただきます。 

後天性の眼瞼下垂は、主に加齢によって筋肉が、瞼に付着する腱の部分が弱くなることが原因と考

えられています。50歳以上の人のまぶたの病気としては最も一般的なものの一つです。 



 
 

眠そうに見えるなど、見た目への影響から、単なる審美的な問題とのイメージをお持ちかもしれま

せんが、垂れ下がったまぶたにより情報が見えにくいことで視野に影響したり、肩こり、頭痛、疲

れ等の症状を引き起こす疾患でもあります。現在、日本での治療法は、手術でまぶたを引き上げる

というもののみでございます。 

ご存じのとおり、導入元の RVL社により米国では既に上市されていますが、今回初めて日本での

Phase3試験において、アジア人においても有効性を確認することができました。臨床試験では

MRD-1という言い方をしますが、瞳の中央から上瞼までの距離を測定し、効果を測りました。 

右のグラフで示しておりますとおり、1日 1回および 2回点眼いずれにおいても、プラセボ群に比

べ統計学的に有意な改善効果を示しました。また、最長 6カ 間の安全性と忍容性を確認いたしま

した。今年度に申請し、2026年度の上市を目指してまいります。 

眼瞼下垂の治療薬が上市されるのをきっかけに、これまで眼科になじみが薄かった方々が新たに来

院され、検査を受けられることで、自覚症状の乏しい他の眼科疾患の早期発見につなげるといった

可能性もあると考えております。 

私たちは眼科事業に特化したスペシャリティカンパニーとして、世界中の患者さんや生活者、医療

関係者の皆様へ、価値ある製品やサービスの提供を通じて、人々の Happiness with Visionを実現

することを目指しております。 

既に申請した近視やこの眼瞼下垂の領域において、患者さんへの貢献拡大に努めていくとともに、

その他の治療薬のない眼科疾患領域においても貢献できるよう取り組みを進めてまいります。 

私からの説明は以上でございます。 



 
 

 

中島：COOの中島です。私からは、今年度の各地域事業の方向性についてお話をさせていただき

ます。 

7ページをご覧ください。 

日本では薬価引き下げや後発品影響、先発品の選定療養化などはありますが、4 に上市となりま

したアイリーア 8ミリグラムや、後ほどご説明するアレジオンクリームなど、患者さんに新しい価

値を提供する新製品の拡大により、売上 1,646億円、貢献利益 591億円を確保いたします。 

海外事業においては、コマーシャル・エクセレンスを地域ごとに浸透させることで、さらなる生産

性の向上と戦略製品の価値最大化を図ります。売上は対前年 6%増の 1,310億円を、貢献利益は

520億円を予想しています。なお、米州については、合理化を完了したことにより、今期より赤字

がなくなります。これら自社製品での成長をベースに、インオーガニックでの成長機会も探索して

います。 

過去における事業開発は米国進出を主眼としておりましたが、今考えております事業開発は、日

本、中国、アジア、EMEAの地域戦略に沿った形で、いかに事業成長を強化できるかという観点で

検討を進めております。財務規律を遵守しつつも、有望な機会には積極的に投資していきたいと考

えています。 



 
 

 

次に、パイプラインの観点から、今年度期待される主なイベントについてご紹介します。8ページ

です。 

欧州やアジアでは、緑内障やドライアイなどの多くの製品の上市を予定しています。EMEAでは、

眼表面疾患を有する緑内障患者さんにも価値提供ができるカチオランゼ、アジアでは新しい機序の

緑内障治療薬、ROCK阻害剤などです。国ごとに順次上市となるため、売上に関しては緩やかな立

ち上がりとなりますが、コマーシャル・エクセレンスで市場浸透を図り、短中期での成長を支える

製品に育ててまいります。 

先ほど伊藤からもありましたとおり、26年度以降の成長を牽引する製品として開発を進めている

近視・眼瞼下垂も順調に開発が進んでいます。今年度は他の地域に先駆け、日本で近視の 127は

承認、眼瞼下垂の 138は申請のステップへ進みます。近視は 25年度に、眼瞼下垂は 26年度に日

本での上市を目指しています。 

このスライドに示している中で最も早い益貢献を期待しているアレジオン眼瞼クリームについて

は、次のスライドで少し詳しくご説明させていただきます。 



 
 

 

9ページです。 

1日 4回点眼のアレジオン点眼液を 2013年に発売して以降、防腐剤の塩化ベンザルコニウムを含

まない製剤への改良や、点眼回数の低減など、患者さんが終日快適に生活できることを目指して改

良を重ねてきました。既に日本で承認を取得しており、間もなく薬価収載、収載後の速やかな上市

を予定しています。 

本製品は、世界初の眼の周りに塗るクリームタイプのアレルギー性結膜炎治療剤です。1日 1回、

指で目の周りに塗っていただくと、まぶたの組織や眼表面に拡散して、アレルギー症状を引き起こ

す部位に到達して効果を発揮します。 

投与回数が 1日 1回であることに加え、人によっては難しく感じる点眼ではなく、直接触れながら

塗布するという点も患者さんへ利便性をもたらすのではないかと考えています。 

一方で、使用感が気になる方もおられるかもしれませんが、軟膏ではなくクリーム製剤であるた

め、べたつき感も少ないことが期待でき、臨床試験にご参加いただいた方へのアンケート調査で

は、約 80%の方が塗り心地に問題なく、指示どおり使用できると回答されています。少し不快な

感覚が残るが、指示どおり使用することを優先できると回答された方も合わせると 98.4%となりま

した。 

花粉症などのアレルギー性結膜炎の患者さんは、眼科以外への受診も多いため、アレジオンやアレ

ジオン LXでも協業した田辺三菱製薬様とコプロモーションを行い、Santenが眼科を、田辺三菱



 
 

様に眼科外をご担当いただく予定です。この画期的な製剤を新しい治療選択肢として医療現場にお

届けすることで、1人でも多くの患者さんの快適な生活の実現に寄与することを目指してまいりま

す。 

私からは以上となります。 

 

越路：CFOの越路でございます。10ページをご覧ください。 

先ほど CEOから説明させていただきましたとおり、2023年度は売上収益 3,020億円、コア営業利

益 628億円、過去最高となりました。海外事業が成長ドライバーとなったことに加え、構造改革

やコスト最適化などの取り組みにより費用の抑制に努め、結果につながりました。 

コア下につきましては、IFRSベースでの営業利益は 385億円となりました。米州の合理化や日本

の早期退職を含む構造改革関連費用、元日の地震に伴う能登工場の操業損失や無形資産の減損、こ

れらでノンコア費用 10億円、およびその他費用 153億円が該当いたします。 

当期利益につきましては、Verily社との合弁事業である Twenty Twenty Therapeuticsなどの持分

法による投資について減損損失を計上したことから 267億円となっております。 



 
 

 

続いて、2024年度の業績予想についてです。11ページをご覧ください。 

2024年度は、売上収益 2,970億円、コア営業利益 550億円、IFRSベースの営業利益は 445億円

を予想しております。コアベースについては、CEO、COOからも説明させていただきましたとお

り、日本事業の影響や原価率の上昇、能登震災等の要因もあり、減益となります。なお、販管費に

つきましては、引き続き適切に管理していくことで、前年度と同程度に抑制してまいります。 

一方で、IFRSベースにつきましては、コア下費用の発生が減少することから、対前年 15%の増益

となります。これにより、当期純利益、EPSにつきましては 92円、前年対比で 19円、27%の増

加を見込んでおります。 



 
 

 

その次のページ。昨年 4 に説明した中期経営計画のキャピタルアロケーションに基づきまして、

成長投資と株主還元を両立してまいります。2023年度の営業キャッシュフローは過去最高の 726

億円、債権流動化等によりキャッシュコンバージョンサイクルなどのインフローの創出力は向上し

ております。 

アウトフローにつきましては、まずは成長投資、研究開発、事業開発への投下を優先します。特に

事業開発については、23年度は限定的でございましたが、今後は P/L、B/Sを毀損することのな

いように規律をもってインオーガニックな成長を目指してまいります。 

また、事業開発等への投資が進まず、余剰資金が蓄積した場合には、株価と資本市場の状況を見た

上で、自社株買いを資本コストを上回る投資として実施していく予定です。 

設備投資については、国内、海外の新工場の建設が一巡するため、総額としては減少する見込みで

す。 

配当については、先ほど CEOから説明がありましたとおり、中長期的な利益成長に合わせて増配

していく累進配当を継続してまいります。 



 
 

 

最後に、先ほどのキャピタルアロケーションと重複しますが、株主還元についてです。 

累進配当の方針に基づき、2024年度は 1株当たり 34円の年間配当を予想しております。また、

自社株買いにつきましては 380億円、発行済株式の 5.8%を上限と設定して、明日より買い付けを

開始する予定でございます。これにより 24年度の総還元性向は 154%を予想しております。 

収益性の向上の追求とリキャピタライゼーション、この二つを組み合わせることによりまして、

ROE、EPS向上にドライブをかけてまいります。 

私からの説明は以上となります。 

  



 
 

質疑応答 

山口 [Q]：ありがとうございます。シティグループ証券の山口です。 

一つ目の質問が、眼瞼下垂のスライドでお伺いしたいんですけれども。QDが BIDよりデータがよ

く見えるのはなぜかということと、あと現在の治療法は手術ということですが、手術件数がどのぐ

らい行われているのか、もしご存じだったら教えてください。これが一つ目の質問です。 

佐久間 [M]：ご質問ありがとうございます。サルスティグより、まずは回答させていただきます。 

サルスティグ [A]＊：一つ目の質問に関してですが、追加の解析をしたところ、QDが BIDと比べ

て結果が良かったというのは、ベースラインが要因ということが分かっています。 

二つ目の点につきましては、手術ですが、10万件になります。 

山口 [Q]：ありがとうございました。二つ目の質問ですが、業績予想におけるリスクの織り込みに

ついて、いくつかご紹介いただきました。一つは、選定療養のところです。もう一つが能登工場の

ユニットドーズのラインのところだと思いました。 

この二つ、ざっくりベースでどのぐらい今入っているのかどうか。場合によってはそれがそれほど

にはならない可能性もあるのかどうか。去年が結構最初保守的で最終的にはかなり上振れたんです

けれども、今年もこれも含めてそういう要因があるのかどうかということでお願いします。これが

二つ目です。 

佐久間 [M]：ご質問ありがとうございます。それでは、まず中島より回答させていただきます。 

中島 [A]：選定療養について私から回答させていただきます。24年に関して、選定療養のリスク

は、コア OPの約 20億円程度の押し下げ要因と考えております。 

これは今回、11成分 17品目が選定療養化の対象になるということが分かっていますので、各製品

において、3割から 4割ぐらいのダウンサイドリスクがあるというのを織り込んだ結果でございま

す。 

佐久間 [M]：ありがとうございます。もう 1件の質問は越路から回答させていただきます。 

越路 [A]：こちらにつきましては、先ほど CEOの説明がありましたとおり、ユニットドーズの生

産ライン、1回使い切りの生産ラインの復旧が遅れているということに起因するものです。ユニッ

トドーズですので、マルチドーズによるリカバリー等もありますが、ざっくり売上で 30億円、粗

利ベースで 20億円を大体織り込んでいるという形でございます。 



 
 

ただ、これは理論上、ユニットドーズだけを単純に影響額として考えるとそうなるということで、

実際にはそこは、その他の要因でリカバリーもされるもの、そのように考えております。以上で

す。 

山口 [M]：ありがとうございます。私からは以上です。 

佐久間 [M]：山口様、ありがとうございました。続きまして、モルガン・スタンレーの村岡様、お

願いいたします。 

村岡 [Q]：モルガン・スタンレーの村岡です。ありがとうございます。 

今期の計画の前提で、個別のプロダクトですけれど。まずは後発品の影響のところで、アレジオン

およびジクアスをどう見ているのか。さらに言うと、アイリーアです。8ミリは入っていると思う

んですが、バイオシミラーが発売される影響と、および AGの発売をどういう前提で織り込んでい

るのか。それぞれ 3品、アレジオン、ジクアス、アイリーアについて、考え方の背景を教えてくだ

さい。 

佐久間 [M]：ご質問ありがとうございます。まず、中島から回答させていただきます。 

中島 [A]：順番に、まずアレジオンから申し上げます。アレジオンについては、アレジオン LXの

ジェネリック承認は 2 にはなかったのですが、次回、最短で来ると見立てております。次回とい

いますのは 8 承認、12 薬価収載です。当然アレジオンの LXの AGも考慮して売上予測は立て

ておりますので、そこは織り込み済みと考えていただければと思います。 

また一方で、10 からの普通のアレジオン、LXじゃないほうのアレジオンについては、選定療養

化の影響を受けますので、それも加味しておりますし、先ほど申し上げたアレジオン LXの、アレ

ジオンクリームへの置き換えも反映しての売上予測になっております。そちらがアレジオンになり

ます。 

それから、アイリーアですが、こちらはアイリーアバイオシミラーの参入を前提にしております。

それが織り込まれておりますので、そのように見ていただければなと思います。 

それから、ジクアスは既に今年の 4 に後発品が参入してきておりますので、当然それを織り込ん

で見ております。ただ、われわれとしても当然、引き続きジクアス LXへの切り替えというのを積

極的に進めていこうと思っておりますので、今までとは違う戦いにはなりますけれども、ジクアス

の後発品が上市されている中でも、ジクアス LXへの切り替えをしっかりと進めていくということ

を考えて計画の前提としております。 



 
 

村岡 [Q]：ありがとうございます。確認です。アイリーアですが、競合のバイオシミラーが 7-9 

のローンチの前提、これは多分そうなんだろうと思うんですが。自社での AGですよね、AGのや

つは、この計画にはどういう前提で入れていらっしゃるんでしょうか。6 に発売して、早速単価

が下がる前提でしょうか。 

中島 [A]：こちらは大変申し訳ないですが、バイエル様との契約上、私どもから申し上げられるこ

とがないものですから、今回は回答を控えさせていただければと存じます。 

村岡 [Q]：なるほど。でも控えめに前提はつくっているという、アイリーア全体で言ったら、その

理解でいいですよね。 

中島 [A]：はい。そのように理解していただければと思います。 

村岡 [Q]：あと、すみません、行ったり来たりで。アレジオンのクリームはまだ薬価が分からない

ので、どう付くのか想像がつかないところが外部の人間にはあるんですが。おおむねフェアな数字

の前提で入れていらっしゃるという理解でいいですよね。 

中島 [A]：おっしゃるとおり告示前でございますので、私どもから薬価のことはお答えできないん

ですが、製品価値に相応しい薬価を獲得できると想定をしております。 

村岡 [Q]：ありがとうございます。あとマイクロシャントが日本で結構伸びる前提だったんですけ

ど、これって日本って実需はあるでしょうか。何かこの伸びる前提、まだ小さな製品ですけど、背

景というか教えていただけますでしょうか。 

佐久間 [M]：こちらも中島から回答させていただきます。 

中島 [A]：マイクロシャントは伸びる余地が十分あると思っております。緑内障の手術の中で、進

行が中程度もしくは重症で進行度が高い方々を狙って、このデバイスを使っていただくという戦略

で浸透を図っております。 

まだ今時点では緑内障の手術件数が多い先生方を中心にトレーニングをして使っていただくように

しておりますが、まだお待ちになっている先生方が結構いらっしゃるという事情もありますので、

額はそんなに大きくはないですけれども、今後も順調に伸長していくと見ております。 

村岡 [Q]：ありがとうございます。最後 3問目ですが、BDを積極的に今年度からは進めるという

ことだったのですが、地域ごとの話は大変よく分かったのですが、領域としてはどういう領域を考

えていらっしゃるでしょうか。後眼部、前眼部でもいいし、まさかとは思うのですがデバイスでも

いいですし、OTCなのかもしれないし、分からないんですが教えてください。 



 
 

佐久間 [M]：ご質問ありがとうございます。まず、中島から回答させていただきます。 

中島 [A]：われわれは眼科に特化しておりますので、特に絶対に前眼部、絶対に後眼部ということ

はなく、Santenの強みが活きる領域であれば、そこにはきちんと機会を探索していきたいなと思

っておりますので、ここに先ほどおっしゃったような back of the eye、front of the eye、特にそ

こには絶対にどちらかとは思っていません。 

ただ、デバイスについては、いろいろとこの数年の経験、それからわれわれの強みが本当に活きる

のかという検証、それから財務規律を遵守するというような観点から、少し難易度が高いなとは思

っておりますので、少し優先順位は劣後するかなとは思っております。 

それから OTCのようなものは当然地域ごとに、特にアジアでは結構成長の機会があると見ており

ますので、われわれが探索する機会の領域からは特に外してはおりません。 

村岡 [M]：分かりました。ありがとうございます。以上です。 

佐久間 [M]：村岡様、ありがとうございました。続きまして、ゴールドマン・サックス証券の植田

様、お願いできますでしょうか。 

植田 [Q]：ゴールドマン・サックス証券の植田でございます。 

私から一つ目、中期計画の進捗についての御社のご評価をお伺いしたいのですが。コア営業利益の

560億円の計画に対して、今期 550億円ということでかなり達成確度が高い、もしくは上振れ基調

で来ているというような理解でよいのかというところと。 

併せて研究開発費は 3年総額の進捗に対しては少し今期の計画を含めても低いのかなと思います

が、この辺りはどのように見ておけばよいかというところについて教えていただけますでしょう

か。 

佐久間 [M]：ご質問ありがとうございます。まず伊藤から回答させていただきます。 

伊藤 [A]：中期計画の特にコア利益に対する進捗ということでは、想定以上の結果を今出せている

と思っています。構造改革についても、冒頭申しましたように規模の面とか実行面で一定の不安を

抱えながらスタートしましたけれども、100%以上の結果を出せたということ、海外事業について

も順調に数字が伸びているということで、極めて順調だと思っております。 

一方で、冒頭にこれも申しましたように、日本における選定療養制度の導入等々、いろいろと見極

めていくことが多いと思います。特に私どもの、今ジェネリックが出てくる主力製品というのは、

物質特許や用途特許は持っておりませんが製剤特許を持っている製品で、こういったことが実際選



 
 

定療養化でどのような結果になるかと、われわれとしては製剤の優位性みたいなものをしっかり理

解いただいて、先生方に選択いただきたいと思っておりますし、それを実現していきたいと思いま

すが、その辺がどういう結果になるかというのを少し見極めた上で、25年度以降のことを皆様に

お示ししていくようにしたいと思っています。 

それと R&Dについては、かなり計画に対して一定のショートになっていますけれども、これは大

きくネガティブなことがあったということでは全くないと理解をしております。例えば米国事業で

ライセンスアウトした製品が、もともとは承認の条件として市販後の臨床試験を義務付けられてい

て、その予算を織り込んでいたものがライセンスアウトしたことで相手方がやってくださるように

なったのは、私どもは発生しなかったとか、そういった要素が結構入っております。 

ですので、進捗そのものはむしろ順調、むしろ順調というのは、この製品はうまくいってほしいよ

ね、いくはずだよねと思っているものについては順調に極めて進んでいると認識をしております。

以上でございます。 

植田 [Q]：ありがとうございます。2点目が、アレジオンのクリーム製剤について教えてくださ

い。先日のリリースを拝見すると、田辺三菱さんとの共同販売促進契約のところで、このクリーム

製剤にフォーカスしていくのかなというところも伺えるのですが、今後、御社としてどのように進

めていく予定なのかどうか。また、かなり剤型が LXとかとは変わってくるのかなと思いますの

で、シフトとしてどのようなシフトを見込んでいるのか、LXのように早く浸透していくのか、も

しくはここはあくまでも一部の患者さんが使うだけなのかとか、この辺りについての見方を教えて

いただけますでしょうか。 

佐久間 [M]：ご質問ありがとうございます。中島より回答させていただきます。 

中島 [A]：アレジオンクリームは、アレジオン LXと同じように、かなり広範な患者さんに使って

いただける製剤に育てていく予定でございます。今回、田辺三菱様とコプロモーションしたのは、

われわれの目指すところ、ゴール感や世界観が一致しているから共有できているからというところ

が大きくあります。 

当然、田辺三菱さんの場合は耳鼻科であったり小児科であったり内科であったり、われわれの眼科

外のところに非常に強くて、先生方とのリレーションシップも強く、そこに多くのMRを抱えてい

らっしゃるということもありますので、田辺三菱様とコプロモーションをすることによって、より

広くこの製剤を訴求していきたいと考えております。 

おっしゃるとおりクリームでございますので、今までの点眼でアレルギーを抑えていくという発想

からの転換というのは一つの大きなチャレンジとは認識しておりますが、そこは参天製薬と田辺三



 
 

菱様とのコプロモーション、それからわれわれが培ってきたコマーシャル・エクセレンスの観点か

ら、必ずそこをブレークスルーできるのではないかなとは思っております。 

植田 [Q]：ありがとうございます。最後 3点目に、中国事業の前提について教えていただければと

思います。領域別の動向ですとか、また集中購買のリスクなど、何か織り込んでいらっしゃるもの

がありましたら教えていただけますでしょうか。 

佐久間 [M]：ご質問ありがとうございます。中島より回答させていただきます。 

中島 [A]：中国事業については、一番売上の高い、当然ヒアレインとクラビットというものは、こ

れからリソースを投下しながらきちんと伸ばしていくということが大前提になっています。ただ、

それに加えて、いくつかわれわれとしてチャンスがあるなと思う製品、必ずしも大きい製品ではな

いですけれども、サンコバであったり、フルメトロン、ベノキシール、タリビッドなど、こういっ

た古い製品ではあるものの、先生方もしくは患者さんのニーズに応えられるような製品というもの

をきちんと中国市場で売っていくということを考えております。 

VBPのリスクについては、一番大きかったのはジクアスの VBPというのを去年の暮れに対象にな

りましたので、VBPの影響というのもジクアスについてはフルイヤーで 24年は織り込んでおりま

すので、これ以上大きいものというのは 24年に関してはないかなと思っております。 

植田 [M]：承知いたしました。どうもありがとうございます。以上でございます。 

佐久間 [M]：植田様、ありがとうございました。続きまして、UBS証券の酒井様、どうぞお話し

ください。 

酒井 [Q]：すみません、UBSの酒井です。 

一つ、眼瞼下垂のところですけれども、これは手術、国内 10万件とおっしゃいましたけれども、

これは切らずに手術ができる、手術というよりも施術というようなことらしいですけれども。 

この市場の考え方ですが、海外事業説明会のときに、眼瞼下垂のピーク 450億円とおっしゃいま

したけれども、これはまだ薬価が決まっていない、または自由診療で得られるということではない

かなと思うんですけれども。どういう前提でこの市場をこれから取り組まれていくのか、まだ申請

前ですけれども、具体的に何か数字につながるものがあれば教えていたいただけないでしょうか。 

佐久間 [A]：すみません、訂正ですけれども、酒井さん、手術ではなくて、確認ですけれども、眼

瞼下垂のわれわれの今の製品開発しているのが点眼薬なので、手術とは異なります。 



 
 

酒井 [Q]：分かっています。結構手術は簡易的に行われるということなので。薬物療法ですね、逆

に言うと。そちらへのシフトがあるのか、それともこの潜在患者の中からかなり自由診療というこ

ともあるかもしれませんけれども、薬物療法のほうに移るという考え方なのか。自由診療うんぬん

合わせてお聞かせ願いたいのと。 

それから、伊藤社長がおっしゃっていましたが、これが一般化することによって診療件数が増え

て、その他の眼の検査も進むのではないかというようなことをおっしゃっていました。そういうこ

ともあり得るのかどうか、その辺を確認したいです。 

佐久間 [M]：ありがとうございます。伊藤からまずは回答させていただきます。 

伊藤 [A]：今、ご質問の具体的な数字を持ってこなかったもので、具体的な数字をもってご説明で

きないのが残念ですが。われわれはこういった眼瞼下垂の製品に対しては、かなりこれまでに生活

者の方にいろんなインタビューをしてきております。 

こういうプロファイルの製品がマーケットに出たときに、あなたはどうされますかという質問をい

ろんな価格の情報とか、自由診療であることなどを情報提供して、どうリアクションされるかとい

うサーベイをこれまで何度か繰り返してきております。 

ご指摘のとおりに今、美容外科領域での施術みたいなものも、かなり非観血的なものが出てきてい

るということは理解しておりますけれども、やはりそこに抵抗を持たれた患者さんはたくさんいら

っしゃること、それからできれば眼科で診てもらいたいという考え方を持っている生活者の方が大

変多いこと、それとこういった薬剤で眼瞼が上がるのであれば、そういう治療を受けたいという考

えの方は多分相当量いらっしゃるという結果をベースに、日本の予測などを今しているというとこ

ろでございます。 

もちろん 450億円というのは私どものグローバル売上ですので、日本で 450億円ということでは

ないですが、一番強い基盤を持っている日本で、まずしかるべき結果を残していきたいなと考えて

いるということでございます。 

それと二つ目のご質問でありますけれども、やはりこの眼瞼下垂で受診されるということになる

と、患者様は大半が中高年ということになります。緑内障を一つとってみても自覚症状が乏しく

て、まだ緑内障であるにもかかわらずそう診断されていらっしゃらない方というのがたくさんまだ

いらっしゃいますので、受診をきっかけに、そういうものが掘り起こされる機会は十分あると思い

ます。 



 
 

われわれとしては、眼科の先生方に、こういった眼瞼下垂の疾患を診るということが、むしろ眼科

の先生方が、本来という言い方がいいかどうか分かりませんが、治療対象としてみなす患者さんを

発見する重要な機会であるということを先生方にお伝えしていきながら、こういった眼瞼下垂でお

悩みの患者さんを受け入れていただく、そういう環境を整えてまいりたいと思っています。 

今、緑内障をコメントしましたけれども、ドライアイといった疾患も当然こういう眼瞼下垂の薬を

使う、それに当たっての簡易な検査をするだけで十分発見されてくるものでございますので、眼科

の専門メーカーとしてはそういう結果にもつなげてまいりたいと思っております。 

酒井 [Q]：分かりました。450億円の内訳は、また IRベースでお聞きします。 

それともう 1点です。先ほど BDの質問も出ていましたけれども、今回、御社のプレゼンの中でイ

ンオーガニックという言葉が 3回ぐらい出ていたと思うんですけれども。これは海外事業の説明会

のときに聞けばよかったんですけれども、今後のアメリカ展開をどう考えるのか。撤収というか、

赤字を解消されたばかりで、また次のステップをお話しするということはなかなかできないと思う

んですけれども、この考えの中に米国をどう位置づけていくのか。これは次期中計の中でも含まれ

ていくのかどうか、このさわりの部分で結構ですので、教えていただけますか。 

佐久間 [M]：ご質問ありがとうございます。これも伊藤より回答させていただきます。 

伊藤 [A]：先ほど、中島のプレゼンテーションのところでも少し触れた部分があったと思いますけ

れども、今、事業開発で取り組んでおりますのは、売上規模的にはピークで 300億～400億円ぐら

いの数値を目指せるような案件を複数協議はしております。まだ協議過程ですので、それ以上の具

体的なことは申しません。 

先ほど一部ご質問あったところに対しても回答しますと、どちらかというと多くは、今現在治療薬

が必ずしも十分ない分野、あるいはまだ初期的な治療薬が生み出されている段階のところのものを

検討しておるということですが。対象としている地域は、あくまでもヨーロッパ、中国、アジア、

日本という、われわれが今、当面取り組んでいく地域での権利取得というようなものを議論してお

ります。 

アメリカはそういった BD関係で対象とはしておりません。米国への参入姿勢というものは、以前

申しましたように、よほどの競争力のあるものが出た場合にどう入るかということも含めて慎重に

考えるという姿勢は変わっておりません。 

酒井 [Q]：分かりました。ありがとうございます。最後に一つ、能登工場ですけれども、以前見学

させていただいたときに、かなり歴史的な建造物と言ったら怒られますが、工場だなと印象を持っ



 
 

たんですが。今後、この工場は、これは御社の主力工場だと思いますから、今回の地震の件を含め

て、今のところワンドーズユニットということですが、抜本的な増改築、さらに新たな工場をつく

るような、これは国内ということになりますけれども、そういう可能性というのはあるのかどう

か、その辺を教えていただけますか。 

佐久間 [M]：ありがとうございます。伊藤より回答させていただきます。 

伊藤 [A]：国内に今、新たな工場を建設する計画はございません。現在、能登については製品を日

本だけではなく中国、アジアへの製品供給を行っておるわけでありますけれども、中国の蘇州の第

2工場が完成しておりますので、基本的には中国のマーケットの製品は中国で賄っていくという形

で能登の負荷を減らしてまいりたいと考えております。 

もう一方、新棟が昨年完成いたしました滋賀工場、こちらで能登の負荷を減らしていくという形を

今考えているということでございます。それで回答になっておりますでしょうか。 

酒井 [M]：分かりました。どうもありがとうございます。 

佐久間 [M]：酒井様、ありがとうございました。質問お待ちの方がまだいらっしゃるようですが、

終了時刻も迫ってきておりますので、次の質問者を最後とさせていただきます。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]：ありがとうございます。JPモルガンの若尾です。すみません、他の会社の説明会を聞

いていたので少し聞き漏らしているところがあるかもしれません。失礼します。 

まず一つ目が、先ほどの Q&Aでありました、アレジオンの LX製剤、8 に承認されるかもみた

いな話があったんですけれど、これの確度はどのように考えておけばよろしいですか。確か LXに

関しては製剤特許もあって承認はされているけれど保険収載はされていないという状況が続いてい

たと思いますが、どうでしょう。 

佐久間 [M]：ありがとうございます。では、中島から答えさせていただきます。 

中島 [A]：こちらは他社様の話なので、われわれとしてはあくまで予測とご承知おきいただければ

と思うのですが。かなりの確度でやってくるのではないかなとは当然思っています。ジェネリック

からすると非常に魅力的な製剤ですし、2 の段階で試みた他社様もいたとは聞き及んでおります

ので、多分 8 承認、12 薬価収載で来るのではなかろうかと思っております。 

若尾 [Q]：分かりました。二つ目が眼瞼下垂について教えていただきたいんですが、手術と比べて

どうなんだというところをもう少し知りたいです。有効性に関しては、今回のMRD、1ミリぐら



 
 

いの差というのが多分手術と同程度くらいか若干低いくらいなのかなと思ったんですが、手術と比

較して有効性はどうかというところと。 

あと、投与期間というのはどのように考えておけばいいですか。手術は 1回でいいと思うんです

が、こちらの薬はどの程度の投与期間を想定していらっしゃるのか。また、これは投与をやめると

どうなるかも教えてください。 

佐久間 [M]：ご質問ありがとうございます。では、伊藤より回答させていただきます。 

伊藤 [A]：手術の比較という意味では、手術はどの程度上げるかみたいなことは、ある程度コント

ロールできるのかもしれないですが、手術と直接比較してということではないですけれども、通常

のこのMRD-1というのは、普通は 3ミリから 5ミリぐらいの範囲、健常な方で、その範囲の中に

おいて 1ミリ強上げるというのは非常に大きな変化だと思っておりますので、点眼薬を使用され

て、その結果に満足される患者さんは、まず非常に多いと理解をしております。 

もちろん手術的な施術にもいろんな方法があるでしょうが、結果が自分の想像と違ってというよう

な思いを持つことなく、安全な結果が得られる。そういう手法ではないかと思っています。 

投与の期間については、臨床試験の期間だけでしか見ていないわけでありますけれども、ご質問さ

れたのは安全性の面ですか。 

若尾 [Q]：投与を終了した際に、また進行してしまうのかどうかです。 

伊藤 [A]：進行はしないと思います。でも投与をしないと効果はなくなりますので、元の状態に戻

るということになると思います。 

付け加えさせていただきますと、臨床試験の投与期間において、驚くほど副作用がなかったという

こと。それと、こういうものを反復的に使用すると、だんだん耐性ができてくるのではないかとい

うところも、当初は理論上気にしていた部分がありますが、そういったものも一切なかったという

のが結果でございます。 

若尾 [Q]：すみません。そうすると、やめるとまた瞼が重くなるという、そういうことですか。そ

うすると手術よりも。 

伊藤 [A]：もちろんそうです。薬剤で毎日 1回、あるいは 2回、まだ投与回数は決定しませんが使

うものですので、使うのをやめて薬効がなくなれば元に戻る。これはそのとおりでございます。 

若尾 [Q]：そうすると、手術よりも不便な気がしますけど、その点はどうですか。 



 
 

伊藤 [A]：いかがですかね。そうやって手術をして、もうずっととお考えになる方もいますけれど

も、今、眼瞼下垂だと認識されて手術をされている方というのは、わずかに 10万人程度ですか

ら、年齢的に言うと人口のほとんど、大半の方は、その対象年齢の方は、多少なり、大なり小なり

眼瞼下垂だということになると思いますので、まず、そんな深刻な状態でなければ手術を選択せず

に薬剤で済ませていかれる方もたくさんいらっしゃると思っています。 

若尾 [Q]：よく分かりました。ありがとうございます。最後にクイックに、SYD-101ですが、

Phase3は今期終了だと思いますが、これはもう少しスペシフィックに、データリードアウトのタ

イミングを教えていただけると助かります。以上です。 

佐久間 [M]：ご質問ありがとうございます。サルスティグより回答させていただきます。 

サルスティグ [A]＊：この試験ですが、われわれのパートナーである Sydnexisによって行われて

おりまして、ヨーロッパと USで試験が行われているんですけれども。ClinicalTrials.govを見てみ

ると、データのコンプリーションというのが 2024年のファーストクォーターと記載されておりま

して、それから考えるとデータが共有されるのは遅くても今年度中にはされるのではないかと見て

おります。 

若尾 [M]：ありがとうございます。 

佐久間 [M]：若尾様、ありがとうございました。以上をもちまして機関投資家、アナリストの皆様

向けの質疑応答を終了いたします。 

［了］ 

 


