
2018年度第 3四半期決算説明会 

それではこれより、先ほど 2 月 5 日午後 3 時に発表いたしました、参天製薬株式会社 2018 年度第 3 四半期の
連結業績概要について谷内よりご説明させていただきます。 
 

2 ページ目でございます。 
ご存知のとおり、「天機に参与する」、こちらが参天製薬の基本理念でございます。 
基本使命といたしましては、眼科領域という専門分野への傾注、こちらを通じました患者さんと患者さんを愛す
る人、そして社会への寄与、これを掲げております。参天製薬では、こちらの基本理念と基本使命の下、眼科専
業企業としてグローバルに事業展開を進めております。 
 

3 ページ目です。こちらは 2018 年から 20 年にかけての中期経営計画 MTP2020 の骨子になります。 
長期ビジョンである Vision2020 で掲げました「世界で存在感のあるスペシャリティ・カンパニー」これを実現
するとともに、2020 年度以降の持続的成長に向けました道筋の構築、この 2 つを基本方針としております。 
中身といたしましては、顧客満足度・収益性・組織能力、これら 3 つを向上させること、またそれに続きまして、
グローバルで事業戦略を推進していくこと、パイプラインの拡充、新たな治療オプションの開発、そして事業基



盤の global レベルでの強化と効率化、こちらを目指しております。 
6 月に社内外で発表させていただきましたあと、アジア・ヨーロッパ、それからもちろん日本・アメリカといっ
た国の皆さん、あるいは事業部の皆さんとお話させていただきながら、全社一丸となって取り組んでおります。 
また現実的には、後ほど細かくご説明させていただきますが、18 年度から実際に日本・アジア、あるいはヨーロ
ッパそれぞれのマーケットで、市場を上回る成長を実現することが出来ております。 
DE-117 エイベリス点眼液の日本での承認、あるいはこの下期からの米国での DE-109、DE-117 の臨床試験が
開始しております。 
製品パイプラインの拡充でも順調に手を打っておりまして、今のところ、MTP2020 は順調なスタートを切れて
いると認識しております。 
 

 

それでは 5 ページ目でございます。2018 年度第 3 四半期の連結決算概要についてご説明させていただきます。 
まず売上収益の面でございます。 
国内事業におきましては、アイリーア、あるいはジクアスといった重点製品、こちらが継続的に伸長しておりま
す。2018 年度の冒頭、始まったときの一過性の在庫調整、あるいは当然、薬価改定の影響といったものがござ
いましたが、これらを吸収して、日本事業は順調に計画通りに推移しております。 
一方でアジア・ヨーロッパといった事業の着実な成長を通じまして、全体といたしましては対前年同期比で 2.7％、
金額ベースでは約 46 億円の増収となりました。 
営業利益におきましては、海外事業を中心として成長を実現するとともに、全社的に各事業部・各部門における
費用の最適化に取り組んでおります。本業からの営業利益を示しますコア営業利益では、対前期とほぼ同額の
351 億円となりました。 
並行いたしまして効率的な資産活用のための資産圧縮、事業構造の改革を進めております。この第 3 四半期には
旧本社・大阪工場の敷地を売却いたしました。こちらの売却によります利益計上によりまして、フルベースの営
業利益では対前期比約 12%増の 337 億円となりました。 
その他にも、会計上の処理はこれからでございますが、フィンランドにございますタンペレ工場、こちらを
NextPharma という CMO に譲渡する契約を 1 月に締結しております。 
なお、フルベースでの当期利益が、対前期と比べて 40 億円の減少となっておりますが、これは昨年度の米国で
の法人税率の引き下げに関係いたしまして、昨年度は一時的に利益が増加した影響が今年はない、ということに
伴う差異となっております。 
通期目標に対しましては、売上・営業利益ともに順調な進捗となっております。 



 

次に 6 ページ目でございます。 
こちらは、昨年度と今年度の第 3 四半期における売上収益の増減要因を事業別にお示ししております。 
まず国内事業ですが、先ほど申しました通り、アイリーアやジクアスと言った重点製品が伸長しております。薬
価改定などの影響を除きますと、実質的な売上は約 56 億円、5.4%の伸長をしているということになります。こ
れによりましてマーケットシェアも 46.9%と引き続き拡大をしております。 
なお 11 月末に上市いたしましたエイベリス点眼液は、発売から約 2 か月経ちましたが、全国の眼科医療施設の
約半分にあたります 5,000 件以上の先で採用いただいており、非常に順調な立ち上がりの方を見せています。 
また、12 月初旬には、新しい点眼型の洗眼薬でございますウェルウォッシュアイというものの発売を開始して
おります。 
次に一般用医薬品事業、OTC 医薬品事業でございます。昨年度のキャンペーン活動による増収の影響や、日本で
の上期の自然災害、あるいは 1 月以降の中国の電商法の改正によりますインバウンド需要の低下といったものが
ございますが、一方で国内向けに出しております高価格帯製品、あるいは新製品が順調に伸長しておりまして、
こういった外的なマイナス影響といったところをカバーして、対前年比ほぼ横ばいという結果となっております。 
 
サージカル事業におきましては、新製品レンティスコンフォートの発売を 11 月より開始いたしました。こちら
は保険適用の対象となります単焦点の眼内レンズの中で従来品と比べて焦点範囲が広い、という新しい特徴を持
った製品となっておりまして、差別化された製品として市場に受け入れられ始めているところでございます。今
後こちらの製品のほうについても注力して、新しいソリューションを提供していきたいと考えております。 
 
次に海外事業でございます。海外では、これも第 2 四半期と同様に、まずアジアにおいて引き続いてプレゼンス
を拡大しております。日本円ベースで中国では対前年比で 23.4%、韓国でも 18.4%の成長となっております。
これは市場の成長、といったことだけではございませんで、我々といたしましても、こういったアジア地域にお
きまして、のべ 18 の製品を上市したり、あるいは新しく 22 の製品の承認を得るといった形で、新製品の積極
的な投入を通じました成長といったことを引き続き行っていきたいと考えております。 
 
EMEA、ヨーロッパ・中東・アフリカ地域でございますが、新製品 Ikervis が継続して成長しております。加え
て、従来通り注力しております緑内障製品のさらなる浸透を引き続き行っておりまして、ドイツ・イタリア、こ
ういった主要国での着実な成長を実現しております 
これら全体を通じまして会社といたしましては、対前年同期と比べて 2.7%、46 億円の増収、全体として 1,732
億円となりました。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



次、7 ページ目、コア営業利益の推移でございます。 
国内事業におきましては、費用最適化の効果、これによりまして、薬価改定などの影響を緩和しております。 
アジア事業では売上の順調な成長に加えまして、原価率の低減といったことも実現できましたので、対前年同期
比で 60%を超える増益となりました。 
EMEA 事業におきましても順調にプレゼンスを高めていくということと、費用最適化を並行して行うことで、8%
の増益となりました。 
こういった海外事業における順調な成長と、グループ全体を通じました費用最適化の活動を設定することで、例
えば国内での薬価改定のマイナスの影響を吸収し、全体といたしましては、対前期比でほぼ同額の 351 億円の
利益を確保することが出来ました。 
これは今年度通期の目標に対しても、順調な進捗となっております。 
 

8 ページ目が、事業別の実績推移でございまして、2013 年度から 2018 年度にかけましての第 3 四半期の売上
収益ならびに研究開発費控除前の営業利益の推移をお示ししております。 
こちら、国内事業、日本事業でございますが、通期目標に対して順調な進捗となっておりまして、今後、引き続
いて 11 月末に上市しましたエイベリス点眼液、あるいは新しい眼内レンズでございますレンティスコンフォー
ト、こういった製品が早期に成長していくこと、また、価値最大を実現していくことで、成長をさらに確実なも
のにしていきたいと考えております。 
 
 
 
 
 
 
 
 



次に 9 ページがアジア事業でございます。 
これまでと同じく、市場の成長を上回るペースで参天製品の浸透が進んでおります。大変順調な成長を続けてお
ります。これまでの成長はおもに販売国数、あるいは市場のカバレッジを拡大する、ということで牽引されてき
ましたが、先ほど申しました通り、そこにさらに新製品の方を積極的に投入し、東南アジアの国々での製品の展
開、あるいは中国でのタフルプロスト・ジクアスの上市、といったことを通じてさらに成長をドライブして参り
たいと考えております。 
 
次に 10 ページ目が EMEA 事業の業績推移でございます。 

先程申し上げましたとおり、着実な緑内障市場でのシェアの拡大と Ikervis などの新製品による成長、これらを
通じまして、売上・利益ともに改善しております。加えて、PreserFlo MicroShunt、従来 InnFocus MicroShunt
と呼んでおりましたが、製品名としまして新しく PreserFlo と呼ぶことにしておりますが、この PreserFlo 
MicroShunt のソフトローンチの方もヨーロッパで着実に進んでおります。また 2019 年度はそれをさらに拡大
していく計画となっております。こういったヨーロッパ全体でのプレゼンスの確立であったり、新製品の価値最
大化といったことが、ヨーロッパのみならず、そのあとのアジアでの成長にも重要でございますので、引き続き
着実な成果を産めるように注力してまいりたいと考えております。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



11 ページ目、こちらが 2018 年度の業績予想となります。売上高 2,370 億円、コア営業利益 480 億円というこ
とで、 
5 月 9 日に発表いたしました内容から変更はございません。 
繰り返しになりますが、この業績予想に対しまして、順調な進捗となっております。 
 

最後に、2018 年度の配当予想ですが、年間を通じまして 26 円を予定しており、5 月 9 日の発表から変更はご
ざいません。 
 
以上、2018 年度第 3 四半期の連結決算概要につきましてのご説明となりました。ありがとうございます。 
 

私の方から製品開発についてお話申し上げます。通訳が入りますので、少しゆっくりお話ししますことをお許し
ください。 
DE-111、タプコム/タプティコムです。フェーズ 3 ですが、中国で最初の患者が登録されました。この試験です
が、2020 年度上半期に終了予定です。 
次に DE-117 です。製品名はエイベリスです。谷内が申し上げましたとおり、日本市場においてはすでに上市し



ております。アジアでは現在、フェーズⅢが進行中です。完了予定は 2018 年度の下半期です。日本におけるデ
ータも活用しまして、アジアの各国においての承認のために使うつもりです。 
次に DE-126 です。これは現在フェーズⅡb です。現在ポジショニングの評価を行ってるところです。 
DE-128、これは今年、カレンダイヤーで 2019 年の PMA の申請を予定しております。マイクロシャントの承認
は 2020 年を目指しております。 
 

DE-109 は非感染性のぶどう膜炎の適用です。LUMINA 試験フェーズⅢが現在アメリカで進行中です。これは昨
年 2018 年 12 月にスタートしました。このスタディの終了は 20201 年の 1 月から 6 月にかけてを予定してお
ります。 
次に DE-122 ですが、現在フェーズⅡが進行中です。このフェーズⅡ試験の終了は 2019 年度の下期を予定して
おります。 
次の 2 つのパイプラインはすでに上市しておりますので飛ばしまして、DE-076C についてお話します。こちら
は最近カナダでの承認を得ました。そしてカナダにおいて 2019 年の上市を目指しております。 
次にエピナスチンについてです。2019 年の 7 月から 12 月にかけての承認を目指しております。 
次に DE-127、アトロピン。適用は近視です。この試験については、2019 年度下期の完了予定です。 
私からは以上です。ご質問があれば後程お受けしたいと思います。 
 
 
＜質疑応答＞ 
 
Q1-1-1 
Q3 までの進捗につきまして、売上は、Q3 だけ見ると少しスローダウンしているような気がしますが、全体的な
進捗は良く、特に費用面では結構抑えられている印象があるのですが、通期に向けてデコボコなどがございまし
たら、ご紹介いただいと思います。特に業績予想を変更されていないので、当初の会社予想通りだと思いますが、
上振れ余地などがあるようにも感じたのですが、それはいかがでしょうか。 
 
A1-1-1（谷内社長） 
谷内よりご回答させていただきます。Q4 につきましての見通しは、一応通期の予定通りということになってお
りますが、デコボコということで言いますと、これは毎年の事ではございますが、一つは、日本のアレルギーの
マーケット、こちらの方がどのタイミングから、どのくらいの出方をするのか、あるいはどれぐらい長く続くの
か、これがちょうど期を跨ぐタイミングで来ますので、これがちょっと一つ不確定要素としてはあるのかなと思
っております。花粉の全体的な飛散量の話もそうですし、飛散のタイミング、このところがどうなるかによって
は、Q4 の数値が少しデコボコするかもしれないなという点があると思います。 
 
Q1-1-2 
費用面はどうでしょうか。R＆D 費用や販管費はどうでしょうか。 
 
A1-1-2（越路 CFO） 
越路が回答いたします。まず、R＆D 費用ですが、こちらは、通期予想において 250 億円で、これに対する進捗
率がだいたい 7 割を切っているというところでございますが、目下のところ、臨床開発の計画等を踏まえますと、
第 4 四半期に使い切るという見込みを持ってはおります。販管費につきましても同様でございまして、これもだ
いたい 7 割の進捗でございますが、これは全社的に経費削減に取り組んでいる結果でございます。しかしながら、
例えば、アジアであるとか一部の海外においては、第 4 四半期に MR へのインセンティブ・ボーナスの支払い等
が生じたりするという季節的な要因がございますので、先程説明のありました花粉の飛散に伴う売上の急成長と



同時に、販管費の季節要因もありますので、業績予想は据え置きにしている次第でございます。 
 
Q1-2 
エイベリス点眼液について、採用の軒数についてはかなり浸透しているということを、先程ご紹介いただきまし
た。会社予想には入っているのでしょうが、エイベリス点眼液個別の売上数値が開示されていませんのでわから
ないのですが、IQVIA を見る限り、10 月から 12 月の 3 か月ですと２、３億円、月商にすると 1 億円を切ると
いうところじゃないかと思うのですが、レベル感としては今これくらいで、これから徐々に浸透していくという
ことでよろしいでしょうか。 
 
A1-2（谷内社長） 
はい、谷内から回答させていただきます。軒数の方はそういった形で確保しております。問題はシェアのところ
でございますが、やはり新しい Mode Of Action、新しい化合物いうことですので、先生方と慎重に様々な科学
的なディスカッションをさせていただいて、どういう患者さんに聞くのか？あるいは、どういう副作用が出るの
か？というところを、臨床試験は限られた環境でございますので、実際の環境の中で丁寧に見ているという状況
でございます。むしろ若干抑え気味で、営業の皆さんが売りに行き過ぎないように、適正使用といったところを
心がけながら、慎重に立ち上げているというところでして、非常に市場の引き合いは強いのですけれども、我々
としましては、数を多く売る前にちゃんとこの薬が緑内障の治療の中でどのように患者さんに使われるのがベス
トなのかというところを探っているという形でやっております。売り上げは確かにそういう状況でございますが、
そこはあまり焦らずにじっくりとやってきたいと考えとります。 
 
Q1-2-2 
言い方は悪いですが、むしろ、現時点では意図的にあまりプッシュしていないというところもあるわけですね。 
 
A1-2-2（谷内社長） 
現時点では慎重に探りながら、こういう患者さんにはいいよね、こういうのをやるのはちょっと危ないよね、と
いったところを確認しながらやっているという状況でございます。 
 
Q1-3 
DE-126 について、今見直し中ですということでしたが、もし追加のコメントがありましたら教えてください。 
 
A1-3（シャムズ CSO） 
DE-126 についてですが、ご存知のように当社は緑内障について非常に良いポートフォリオを持っております。
様々な緑内障の製品がありますので、DE-126 のポジショニングをどうするのか、ということをしっかりと検討
したいということと、他の製品の開発とのペースの調整についてもしっかりと検討した上でやっていきたいとい
う状況でございます。 
 
Q2-1 
最初にお聞きしたいのは DE-128 の状況についてです。今回 2019 年で米国の申請を完了されて 2020 年に上
市、ということで今までご提示いただいていたレンジの中では早いタイミングでの申請・上市ということになっ
たかと思うのですが、早いタイミングで進んだ背景と言いますか、FDA とどういう議論があったのかを含めて、
可能な範囲でご紹介いただければと思っております。また、今後のデータ発表のタイミングなど何かいただける
ものがありましたらお願いいたします。 
 
A2-1（シャムズ CSO） 
常に私たちは、申請や上市におきましては、ある程度の幅というものを設けて参りました。そして今回の申請は、
段階的な申請を行っております。それぞれのセクションが完了したらその申請を行うということを進めています。
そして、当局との話し合いのもとで、今年のある時点において、収集できているすべてのデータをもとに、集約
的に決定を行うことができると聞いております。つまり承認に使われるデータというものはほとんど 12 ヶ月の
データということになります。もちろんパッケージのそのものには 12 ヶ月以上のデータも含まれておりますが、
ほとんどのデータは 12 ヶ月のデータということになります。ということですので、当初予定していたよりも早
い段階で申請が完了するということになります。 
 
Q2-1-2 
フェーズⅡ/Ⅲのデータの発表のタイミングで何か計画されていることはありますでしょうか。 
 
A2-1-2（シャムズ CSO） 
それに関しましてはまだ何も意思決定はまだ行われておりません。 
 
Q2-2 



同じく DE-128 にも関係するのですが、DE-128 が 2020 年の上市になるということで、米国の事業体制の準備
というところで来期以降、経費がかかってくるのか、その規模感などご示唆いただけるものがありましたらお願
いいたします。 
 
A2-2（谷内社長） 
谷内から見通しについてお答えいたします。2019 年の申請、2020 年の上市・販売ということにおきまして、
19 年より販売体制の準備ということは本格化していきます。ただ、どういう形で販売体制を組むかということ
については、まさに議論・検討をしているところでございますので、しかるべきタイミングが来ましたら発表さ
せていただきたいと考えております。また当然、どのようなスキームにしても、先行的な費用というものは発生
して参りますし、現状、すでに、例えば 3 月に世界緑内障学会というものがオーストラリアでございますが、こ
ちらの学会におきましてもこの PreserFlo に関する活動を行います。こういった 2020 年のグローバルでの上市
に向けての準備も 2018 年から徐々に本格化してまいりますが、そういったものも経費に織り込んでいきたいと
思いますし、またアメリカ固有で発生する費用、事業の参入の形態などにつきましても、ご説明できる段階でま
たお話したいと考えております。 
 
Q2-3 
最後 3 点目が OTC の状況についてですが、第 1 四半期・第 2 四半期にいろいろ特殊要因があった中で、第 3
四半期だけをみると 12％から 13％くらい対前年同期比で伸びているかと思うのですが、こちらは御社が期初に
想定されていたような状況に戻りつつあるということなのか、現状の分析について教えてください。 
 
A2-3（谷内社長） 
谷内から回答させていただきます。OTC につきましては、まず日本向けの新製品、ボーティエの新製品であっ
たりメディカルシリーズといったものが順調に推移しておりますので、そういう部分に関しましては計画通りに
いっているのかな、と思いますが、やはり読みづらいのがインバウンド的なところになりまして、ぐっと増えた
り、今回のようにぐっと様子見になったりといったところがありますので、そういうところが数字だけ見ると非
常に判断・コメントがしづらい状況ではございますが、自分たちがやっている事業に関しましては基本的に計画
通り着実に推移している、そういう認識でございます。 
 
Q3-1 
アジア、海外の事業についてです。10～12 月の 3 ヶ月を切り取りますと、売上高が伸びてはいるのですが、1
桁前半でかなり減速しているように見えます。これは、9 月末の時点で在庫水準が高かった、とか何か特殊な要
因等がありましたでしょうか。 
 
A3-1（谷内社長） 
谷内です。こちら、主に中国になりますが、中国の卸さんにおいては、年末＝年度末になりますので、在庫の方
を絞った、という状況があるという認識をしております。従いまして、実消化という部分は別としまして、我々
からの出荷の部分に関して、10 から 12 月において昨年に比べますと在庫の調整の影響が入っているという状
況で理解しております。 
 
Q3-1-2 
例年以上に在庫を絞ったということですね。 
 
A3-1-2（谷内社長） 
そういう状況である、という認識をしております。 
 
Q3-2 
2 点目、シャムズ様にフォローアップでお聞きしたいのですが、DE-128 に関して、申請に足るデータがもう得
られている、という理解でよろしいのでしょうか。 
 
A3-2（シャムズ CSO） 
申請に必要なデータは、ほとんど収集できております。今現在、私たちはデータベースロック、そして申請の準
備を行っております。それに後 2、3 ヶ月を要するという言う状況でして、そのあと申請が行われます。 
 
Q3-3 
バランスシートを見ますと、キャッシュが過去に比べると積み上がってきている気がするのですが、いまの株価
水準を考えると、私たちは自社株買い等を期待しなくてもよろしいでしょうか。 
 
A3-3（越路 CFO） 
これにつきましては、この場でイエスかノーかというコメントはできかねますが、中期的な方針で申し上げてお



ります通り、まずは成長のための投資を優先するということで、ここでのご回答とさせていただきたいと存じま
す。 
 
Q4-1 
エイベリスは売り方についてお尋ねしたいのですが、今御社が持っている緑内障の治療薬、例えばタプロス、コ
ソプトなど、こういった製品との売り方の違い、製品としてプロファイル、立ち位置をどのように位置づけてお
られるのか、そして、半年～1 年先を見た場合、どのくらいの売上規模の製品として考えておけばよいのかその
あたりをご示唆いただけますでしょうか。 
 
A4-1（谷内社長） 
まさにそういったところを探るために、いろいろとドクターの方とコミュニュケーションをしているというとこ
ろです。緑内障という疾患治療は、ご存知の通り、一生かけて眼圧や視野を維持していくということになります。
その中で様々な薬剤が使われて、それも単剤であったり、配合剤であったり、あるいは併用処方であったりとか、
それもその薬を使う順番であったり、組み合わせが無数にあるという状況です。現状は、プロスタグランジンの
FP、タフルプロストあるいはラタノプロスト、こういった薬剤がファーストラインで使われております。当然こ
れらは強い眼圧下降作用を期待して使われておりますが、一方でノンレスポンダーの問題、あるいは安全性の問
題、睫毛が伸びるといったような固有の副作用などの問題があるということもよく知られております。今回のエ
イベリスは、新しい機序というところで眼圧下降は FP と同じぐらいですが、安全性のプロファイルが異なりま
す。この薬剤はどういう患者さんであればファーストラインで使うべきなのか、あるいは新患から使うべきであ
るのか、どういう患者さんには治療を切り替えればいいのか、どの薬剤と併用で使ったらいいのか、こういった
ことについて、たすき掛け的に組み合わせが非常に沢山ある中で、最適の場所を探しているということになりま
す。従いまして、カニバリを考えてるのではなく、製品の立ち位置をしっかり探っていくということを行ってい
ます。特に FP との併用については禁忌もしくは慎重投与なので、例えば新患の患者さんに対して FP 固有の副
作用を気にされる先生方、患者さん方に対しては、エイベリスを最初から使おうかとかいったことが病院の中で
行われています。それを我々としてもしっかりと見ながら、あるいはコミュニケーションしながら、製品の EP2
という新しい受容体の位置付けを認識していきたいと考えております 
 
Q4-2 
EMEA 事業について、1Q から３Q までを拝見すると、11 ページの業績予想のコア営業利益の増加分に対して、
3Q までの進捗が若干弱い気がするのですが、これはやはり旧メルクの製品の売上が飽和したことによるものな
のか、それとも何か他にも要因があるのか、その辺りをお聞かせいただけますか。 
 
A4-2（谷内社長） 
ヨーロッパにつきましては、メルクから継承した製品は当然 mature な製品ですので、薬価が下がる、というよ
うなことは当然起きております。我々としましては、例えば防腐剤フリーの製品の投入、といった点においても、
価格がさがってユニットドーズ（UD）の一回使い捨てのものでは収益が悪くなってきたものについては、防腐剤
フリーのマルチドーズに変えることによって、より収益性を改善して、しっかりと収益を確保するということを
しております。売上の数字が下がっていても、収益は確保できている、という構造に着実に変わってきていると
いう状況です。元々、当初の買収計画に比べると、相当上方で推移し、継続して収益が出ている構造だと理解し
ております。18 年に関しましてはもう少し違う要因でして、ロシアの方で昔から売っている古い OTC 的な薬が
競争との関係で大きく凹んでいたり、と言う一過性の問題がございます。これが年によってすごく凹んだりすご
く伸びたりと、ちょっとボラティリティの高い OTC 製品でして、今年はちょっと良くないというところが足を
引っ張っております。これがロシアでの売上の 4 割ぐらいを占める製品で、EMEA 全体の中でもそこそこ大きな
製品なのですが、今年はちょっと動きが悪く、通年、足を引っ張ているという構造です。それ以外の国、例えば
イタリア、ドイツ、イギリスという国々では、このメルクの製品、あるいは Ikervis を中心に二桁成長を達成し
ておりますので、ファンダメンタルとしては堅調に推移しておるというところでして、一過性の影響が今年は若
干ネガティブに出ているかな、という理解をしております。 
 
Q4-3 
マイクロシャント、製品名 PreserFlo について、まだ欧州ではソフトローンチというようにおっしゃっておられ
ましたけれども、ハードローンチは、2019 年というところでよろしいでしょうか。 
 
A4-3（谷内社長） 
今、ソフトローンチという形で、売上はまだまだ微々たるものでございますが、19 年につきましては、これを段
階的に拡大し始めようとしておりまして、そういう意味で行きますと、ソフトローンチから、ハードローンチで
はないですけれども、プレローンチという形に移行しているという状況です。例えばスイス、オーストリアをカ
バーする営業の人が入社し、その人がスイス、オーストリアの新しい手術施設をカバーし始めたり、といったこ
とを国ごとに立ち上げるのが、19 年の計画となっております。20 年のハードローンチ、フルローンチに向けて
段階的に拡大していきまして、販売国数を増やす、あるいは販売のインフラを整える、といったことを、19 年度



を通じて行っていく予定としております。 
 
Q5-1 
中国についてですが、先程、卸が年度末に在庫を絞ったというお話がありました。これはどういった背景によっ
てそのようなことが起こったのでしょうか。環境が変わってきていることによるものなのか、それとも特定の卸
さんの個別的な事情によるものなのか。また、その影響というのはこの後どのように考えればいいのでしょうか。
再び在庫が戻ってこの後反動が出てくるような形になるのでしょうか。 
 
A5-1（鈴木企画本部長） 
期末の在庫の絞り込みについて、個別の卸さんの特殊な状況というところまでは把握しておりませんけれども、
一つの要因としては、4 月以来動き出している大きな制度改革の様子を卸さんが見ていて、適正コントロールを
しているものと捉えております。我々にとってみると、非常に追い風となるような制度改革が行われております
ので、1 月以降の数字を見ていても、数字が戻ってきてると言う認識をしており、むしろ好機ととらえて見てお
ります。現在行われてる改革、例えば一致性試験であったり、あるいは大きな保険の統合とかということがあり
ますが、私どもがもともと展開しております高品質の製品というものがむしろ後押しされ、逆にクォリティ上、
問題のある製品に関してはどんどん淘汰されていく、と見ています。これまで私どもの製品の売上が大きく伸び
きた、という市場環境に加えて、ローカル製品のリストからの削除などを合わせて考えますと、高品質の製品が
求められる、という環境がどんどん加速化するという風にとらえております。 
 
Q5-2 
ヒアレインの中国の状況なんですが、2Q はかなり売り上げが膨らみ、3Q はそれと比べると 3 ヶ月切り取って
みると減っています。2Q の時は償還リストが変わって、類似品と比べてヒアレインだけ適応症が違っていたの
で需要が集中した、という背景があったかと思いますが、3Q は今後これぐらいの水準で維持しそうな正常レベ
ルに戻ったのか、あるいはリストの見直しの影響により更にここからもう一段落ち込む可能性があるのか、今向
かってる方向性はどういった状況なのでしょうか。 
 
A5-2（鈴木企画本部長） 
ヒアレインが一時急に伸びたのは、以前もお話申し上げました通り人工涙液が償還対象リストから外れ、一方で
ドライアイの治療薬に使えるということで、一時的に需要が全部ヒアレインやその同等品に来たことによります。
現在、その状況が一旦落ち着いてきているので、本来のペースに戻り、伸び率としては、いま、申し上げたよう
な特殊要因が外れ通常通りの成長基調に戻っている、という理解でございます。 
 
Q6-1-1 
DE-117、エイベリスは、もちろん新しい作用機序のものですので、簡単に一気に売るようなものではないと認
識しています。この薬に関して一番気になっているのは、添付文書にも書いてあります黄斑浮腫です。これは眼
内レンズを挿入している患者にのみ発生が認められている、という事ですが、そのあたりの安全性の情報が、臨
床試験の段階と上市後の今とで、どう違っているのかという点と、おそらく安全性についてある程度の期間、観
察されたうえで、慎重に売っていくご予定だと思いますが、どのタイミングになればもう少しアグレッシブに売
れるようになるのかと言う点についてお聞かせ下さい。 
 
A6-1-1（谷内社長） 
黄斑浮腫につきましては、まず FP の薬剤でも眼に水晶体がない患者さんで発生する、ということが一般的に知
られております。ですので、この薬剤についても黄斑浮腫の副作用については、専門家の先生方はそれほどセン
シティブには受け止めてはいない、それはそういうものだよね、とご理解されているということが前提としてご
ざいます。その上で、現状ですが、具体的な数字についてはまだ申し上げるタイミングではございませんし、我々
としても定量的な議論ができるレベルではございませんが、実際の臨床現場では、例えば前眼部の炎症の状況を
スリットランプ等で見ていただいて、少し炎症の可能性がある、という場合については早めの休薬をお願いする
など、これまで以上に眼の中の炎症については気を配ってくださるようお願いしている段階です。一方で、先程
申した通り FP と違う副作用のプロファイルですので、炎症性の黄斑浮腫等の副作用が確認されている反面、 FP
の副作用がないという部分もありますので、そういったことを丁寧にお話しながらやっているという状況でござ
います。 
 
Q6-1-2 
FP にあってこの薬に無いものといえば、色素沈着だと思います。今来ているフィードバックの中で、このあたり
がかなり評価されてるとか、逆にこの薬の結膜充血が結構多いよねとか、そういうのはいかがでしょうか。 
 
Q6-1-2（谷内社長） 
あくまでも定量的なお話というよりも、私どもが専門家の先生とお話していく中でのコメントではございますの
で、あくまでも参考意見として聞いていただければと思います。充血についてはどの緑内障の薬剤ついてもよく



見られてるということですので、先生方もあまり大きな懸念は持っておられません。色素沈着や睫毛が異常に伸
びる、あるいは眼の周りが窪んで来るといった部分については、女性の方だけではなく男性の方も含めて、気に
されてる方が潜在的にかなり多くおられるということは先生方の口からも、あるいは患者さんからのアンケート
などからも出てきております。特に緑内障の場合は働き盛りの方が発症するということもありますので、やはり
このような外見上の変化というものは男女問わず年齢問わず、非常にセンシティブな方が私どもの想像以上にお
られるということが見えてきております。 DE-117、エイベリスについてはその副作用の懸念がないということ
は非常に素晴らしいことであり、眼圧下降力が確実な中、そう言った副作用を気にされる可能性のある方につい
ては最初からこのエイベリスを投与すればいいんだ、というように、選択肢が増えたことが大変素晴らしい、と
いうお褒めの言葉をいただいております。そういったところで、今後具体的に我々として何が出来るかというと
ころを探って行きたいと考えている状況でございます。 
 
Q6-2-1 
PreserFlo は、今まで、2 年のデータでないと FDA はアクセプトしないという見解だったと思いますが、今回 1
年のデータで良いということになった背景はどういうところでしょうか。 
 
A6-2-1（シャムズ SCO） 
FDA がどのような考えを持っているかよくわからないのですが、私どものデバイスには様々な特性がございま
す。その特性が、今、市場に出ている同様のデバイスとは異なる点として認められたからだと思います。という
ことで PreserFlo に関しましては、24 ヶ月のガイダンスというものが適応されていないのだと考えます。そし
て全ての 12 ケ月のデータが申請に使われますが、その中に含まれる多くのデータは 24 ヶ月のデータでもあり
ます。 
 
Q6-2-2 
DE-128 と他のデバイスとの間にある一番大きな違いは、新しい手技を学ぶ必要が無いことだと考えますが、線
維柱帯切除術（トラベクレクトミー）よりも簡単に挿入できる、ところが影響したんでしょうか。手術手技がか
なり明確なものなので、それが影響したのでしょうか。 
 
A6-2-2（シャムズ SCO） 
まず、スタンダードケアであるトラベクレクトミーとの head to head の比較を行っているということが一つの
大きな要因だと思います。そして私の知る限り、今現在使われてる MIGS のデバイスのほとんどが白内障の手術
と併用して使われていると理解しています。白内障手術そのものが IOP（眼圧）を下げるという作用を持ってお
りますので、デバイスそのものの効果というものを正しく評価するのが難しいという事情もあると思います。従
いまして、他のデバイスでは、より長いスタディが必要となっているのだと考えます。 
 
Q6-3 
2020 年に PreserFlo が上市となると、そのための費用がどの程度発生するか、考えないといけないのですが、
こういった手術をやっていらっしゃる方というのは、施設数もそんなに多くないので、上市 にそんなに大きく
費用がかかるものじゃないのではないかと思っているのですがいかがでしょうか。 
 
A6-3（谷内社長） 
先程シャムズの方からありましたとおり、白内障とともに使われるデバイスというものは白内障の手術をしてい
る施設を広くカバーする必要がございますので、アメリカであろうが、日本、ヨーロッパ、アジアであろうが相
当な販路が必要となってきます。一方で PreserFlo につきましては、緑内障の手術をやられている専門の先生に
限定されますので、当然一般的な緑内障の薬剤や MIGS 製品に比べますと限られた施設になります。アメリカで
は数千軒という規模になりますが、数万件ではないということになります。こういった専門施設をどうカバーし
ていくのかといったところのモデルを、今後具体化し、事業計画、数値の方にもしっかり反映していきたいと考
えております。 
 
Q7-1 
先程来、ヨーロッパとアジアの売上が 10-12 月に弱かったものの、あまり心配いらないというお話だったと思
います。そうしますと、今期の業績を達成する上で、アジア、ヨーロッパの足元の数字が弱かったことは、それ
ほど大きなマイナス要因にならないという解釈で間違いがないと思ってよろしいでしょうか。 
 
A7-1（谷内社長） 
基本的にはその理解でおります。当然、様々なボラティリティがある事業でございまして、多少の凸凹はあるか
もしれませんが、アジアについても 4 月以来続いております成長トレンドは第 4 四半期においても順調に続い
ていくものと考えておりますし、1 月の足元の数字もそのように推移しております。ヨーロッパの方も大きなト
レンドは変わらず、費用のコントロールもしっかり行い利益目標を達成していくということで、第 4 四半期も着
実に計画通りに推移する、と理解しております。 



 
Q7-2 
先程、自社株買いの質問の時に戦略投資を優先したいとおっしゃったと思いますが、従来からおっしゃっていた
1,500 億円くらいの戦略投資額枠を用意しているというのは、いまも変わっておらず、自社株買いより大型であ
っても、投資の枠を優先するという解釈でよろしいでしょうか。 
 
A7-2（越路 CFO） 
具体的に 1,500 億円という投資枠は、公式には申し上げたことはなかったかと思うのですが、その規模であれば
当社の財務基盤を棄損しない範囲でこなしているものと考えております。キャッシュが積み上がっているので、
自社株買い等というお話でございますが、これにつきましては現状では投資優先ということになります。一方で
中期経営計画の方針でも申し上げています通り、株主価値最大化、株価の最大化ということについては、絶えず
経営陣一同真剣に考えておりますし、そのための株主還元策の要否については、絶えず議論をしておる次第でご
ざいます。そういった状況の中で潜在的な投資の案件等を総合的に考慮しました結果、現時点においては、増配
や自己株式の買付を行うということについて、判断するには至っていない、そういう状況でございます。 


