
 

 

 

 

 

 

 

  

塩野義製薬株式会社  
2024 年度 第 3 四半期決算説明会 

 

2025 年 1 月 31 日 



登壇 

 

京川：塩野義製薬、広報部長の京川です。本日は皆様、ご多忙にもかかわらずご参加いただきまし
て、誠にありがとうございます。ただ今より塩野義製薬株式会社、2024年度第 3四半期決算説明

会を開催いたします。 

まず、本日の登壇者をご紹介させていただきます。上席執行役員ヘルスケア事業管掌の、岩﨑利信

です。 

岩﨑：岩﨑です。よろしくお願いいたします。 

京川：続きまして、上席執行役員サプライ管掌の花﨑浩二です。 

花﨑：花﨑です。よろしくお願いします。 

京川：続きまして、上席執行役員コーポレート管掌、兼経営戦略本部長の畑中一浩です。 

畑中：畑中です。よろしくお願いいたします。 

京川：続きまして執行役員、医薬開発本部長の上原健城です。本日、上原は都合によりまして、別
会場からオンラインでの参加をしております。 

最後に、経理財務部長の工藤昌子です。 

工藤：工藤です。よろしくお願いいたします。 

京川：それでは、本日の流れについて簡単にご説明をさせていただきます。まず第 3四半期決算の

概要と中国ビジネスの変革、パイプラインの進展についてご説明をさせていただき、次に質疑応答

のお時間とさせていただきます。 

それでは早速、始めさせていただきます。工藤さん、お願いします。 



 

工藤：それでは私から、第 3四半期の決算の概要についてご説明させていただきます。 

まず 4ページ、決算のハイライトについて記載させていただいております。 

売上収益は 3,336億円と、昨年度の 3,368億円を 32億円下回りましたが、昨年度の第 1四半期に

計上されていました ADHDの治療薬のライセンス移管に伴う一時金 250億円を除きますと、ロイ

ヤリティー収入と海外事業が大きく成長したことや、国内事業が安定化してきたことで、218億円

の増収となりました。 

また営業利益に関しても同様の理由で、一時金を除くと 155億円の増益となりました。 



 

続いて、連結経営成績についてです。 

2024年度第 3四半期の実績は、売上収益 3,336億円、営業利益 1,292億円、税引前四半期利益

1,559億円、四半期利益が 1,338億円でした。 

売上収益と各利益項目は、ほぼ想定どおりで着地し、通期予想に対して堅調に進捗しております。

この要因は HIV事業と海外事業が力強く成長していることに加えて、国内の感染症事業が安定化

したことによります。 

昨年度計上した一時金の影響はありますが、売上収益では対前年同期で 32億円のマイナス、営業

利益では対前年同期で 95億円のマイナスと、第 2四半期決算時点よりも減少幅を改善してきてお

り、通期での増収増益に向けて、堅調に進捗しております。また四半期利益に関しては、対前年同

期で 66億円の増益となっております。 

為替につきましては想定より円安に進んだ影響で、各通貨で為替差益が出ております。 



 

続いて 6ページ目、連結損益計算書になります。 

売上収益は先ほど申し上げたとおり、昨年度発生した一過的な要因の影響でマイナス 250億円か

らのスタートでしたが、HIV 事業と海外事業が強く成長したことにより、想定以上の着地となりま

した。 

一方で原価の部分ですが、対前年で 8.6%の増となっておりますが、海外事業の成長などによるプ

ロダクトミックスの変化によるもので、通期予想に対してはほぼ想定どおりで着地しております。 

研究開発費につきまして、優先度が高い開発パイプラインへの積極投資を継続していることや、グ

ローバルでの臨床試験を拡大していることによる為替の影響などを合わせて、対前年同期で 9.4%

の増加となっております。 

販管費・一般管理費および研究開発費含めまして、費用全体の進捗がやや悪いように見えますが、

営業利益の通期予想達成に向けて、コストマネジメントを実施しているところでございます。この

まま売上収益が堅調に推移すれば、第 4四半期で通期予想どおりの費用を使用することを想定して

おります。 

またその他の収益費用について、対前年同期で大きく増加しています。これは利益が増加する方向

での、対前年同期の増加となっておりますが、こちらは昨年度の第 2四半期に特別早期退職プログ

ラムを実施したことによる影響です。 



以上、全体を通して見ても、弊社のビジネスは非常に順調に推移していることはご理解いただける

ことと思います。 

 

続いて 7ページ目、事業別売上収益についてです。 

国内医療用医薬品に関しまして、対前年で 38.1%の減少。一過的な要因である 250億円の一時金

を除くと、対前年で 23%の減少となっております。これらの数字は第 2四半期決算時点では、そ

れぞれ対前年で 50.5%、33.1%の減少となっておりましたので、対前年での減少幅を改善してきて

いることがお分かりいただけるかと思います。 

また海外子会社/輸出に関しまして、セフィデロコルの売上収益は対前年と比較して米国で

39.6%、欧州で 25.6%増加しました。要因としまして為替の影響もございますが、販売国の拡大

と、既に上市している各国での売上拡大に伴い、数量ベースでも堅調に推移しております。 

一般用医薬品に関しましては、主力のリンデロンだけでなく、さまざまな感染症の拡大に伴うムコ

ダイン等の拡大が貢献し、20%の増加となりました。 

ロイヤリティー収入につきましては、第 3四半期に関しても HIVフランチャイズが数量ベース、

為替、それぞれの影響で大きく伸長し、通期予想に対して堅調に進んでおります。 



 

感染症薬の COVID-19関連製品、プラスインフルエンザファミリーに関しては、12月のインフル

エンザの流行に伴い、ゾフルーザ、ラピアクタの販売が拡大いたしました。 

対前年同期で見たときには、COVID-19治療の公費負担が終了したこともあり、30.2%の減少です

が、第 1四半期から第 3四半期まで見ても COVID-19、もしくはインフルエンザファミリーの売上

が安定的に計上されていることは、ご理解いただけるかと思います。 

またこの第 3四半期では、不眠症治療薬であるクービビックが 12月 19日に新発売され、新たに

売上として計上されております。 

私からの説明は以上となります。 



 

畑中：続きまして私、畑中から、第 3四半期の成果についてご紹介させていただきます。まずは 9

ページ、HIV フランチャイズについてになります。 

スライドの左側のグラフは、四半期ごとの SHIONOGIの HIV ロイヤリティーの収入の推移を示し

ております。HIVフランチャイズにつきましては、中長期的に非常に順調に増加していることはご

理解のとおりだと思いますが、2024年だけを見ても、大きく成長していることが見ていただける

かと思います。また昨年度の第 3四半期と比較しても、123億円と大きく増加しております。 

このように順調に HIVフランチャイズが成長している要因は、LA 製剤を含む新製品群のシェアの

拡大によるものです。スライドの右側のグラフは、ViiV社の第 3四半期、7月から 9月でございま

すが、これのドルテグラビル、カボテグラビルを含む六つの製品の売上を、昨年と比較したものに

なっております。 

赤色で示しているのが、ドルテグラビルを含む経口 2剤レジメンであり、対前年同期で 12.7%増加

しております。青色で示しているのが LA 製剤の治療薬 Cabenuvaと、予防薬 Apretudeであり、

合わせて対前年同期で 43.4%増加しております。 

非常に強い成長を見せている HIVロイヤリティーでございますが、今後も 4カ月に 1回、さらに

は 6カ月に 1回、半年に 1回の治療薬、および予防薬の上市を見込んでおりまして、さらなる成

長を想定しております。 



 

続いて、10ページ目に移らせていただきます。海外事業につきましてはセフィデロコルを中心に

着実な成長を実現しております。 

スライド左側のグラフは、四半期ごとの海外事業の売上推移を示しておりまして、セフィデロコル

の上市以降、右肩上がりで成長していることが見ていただけるかと思います。また昨年度の第 3四

半期と比較しても 14億円と、大きく増加しております。 

現在、販売国は 25カ国まで増加しておりますが、さらに拡大するためにオーストラリア、中国に

て承認申請を行い、受理されております。セフィデロコルの継続した成長をベースに、その他の開

発パイプラインのグローバル展開を加速させ、海外事業のさらなる成長を目指してまいります。 



 

続きまして 11ページ目でございますが、こちらのページは国内の急性呼吸器感染症事業の状況に

ついて示しております。 

スライドの左側のグラフは、2023年 4月以降の COVID-19、およびインフルエンザの感染状況の

推移を示しております。過去 2年間、COVID-19かインフルエンザのどちらかが、一定の流行をし

ている状況が見てとれるかと思います。この二つの感染症に対してそれぞれ治療薬を有しているこ

と、およびそれぞれの治療薬市場において、高いシェアを獲得することで、これまで不安定とみな

されていた感染症事業が、非常に安定したかたちで、四半期ごとに収益を上げることのできるビジ

ネスモデルとなってまいりました。 

第 3四半期は、12月にインフルエンザの拡大に伴いまして、ゾフルーザを含むインフルエンザフ

ァミリーの売上が拡大しております。COVID-19に関しましては、治料率は一貫して 12%から

14%程度を維持しておりましたけれども、インフルエンザとの治療率の乖離はまだまだ大きい状況

でございます。 

入院率を見ましても、インフルエンザと比べると高いことが分かっておりますので、第 4四半期の

感染拡大に備えて、積極的な啓発活動の展開、そして抗ウイルス薬の治療費の自己負担の軽減をサ

ポートするコロナ保険への協賛など、必要とされる患者様に適切な治療をお届けするために、さま

ざまな活動に取り組んでおります。 



 

続きまして 12ページ目、こちらは第 3四半期の成果のまとめになります。 

繰り返しにはなりますが、収益ドライバーの HIV 事業と海外事業を中心に、トップラインは堅調

に推移しており、一過的な要因を除きますと対前年で増収を達成することができ、着実に成長して

いると考えております。 

国内事業については COVID-19とインフルエンザの治療薬、ゾコーバ、ゾフルーザが両剤ともに

高いシェアを獲得し、安定的に収益に貢献してきたことに加え、QOL疾患の主軸を担うクービビ

ックを新発売することができました。 

今後、国内事業は高いマーケットシェア獲得により、感染症事業を安定したビジネスの柱とすると

ともに、流行の影響を受けにくい QOL疾患を新たな柱とすべく、活動を推進してまいります。 

コスト面につきましては、売上収益に合わせて緻密なコストマネジメントを継続しながらも、研究

開発については優先度をつけ、積極的に推進しております。 

総じて第 3四半期は想定どおり着地できたと考えておりまして、通期予想については達成すること

を見込んでおります。 

私からの説明は以上になります。 



 

岩﨑：それでは中国ビジネスの変革について、私、ヘルスケア事業管掌、岩﨑からご説明させてい
ただきます。14ページでございます。 

まず、平安保険との合弁解消についてご説明いたします。中国平安グループとの提携は、平安グル

ープの最先端の AI技術をはじめとするデジタル技術と、SHIONOGIの創薬ノウハウをかけ合わせ

て、シナジーを発揮することを目指し、2020年 11月に中国内にジョイントベンチャー（JV）を設

立してスタートいたしました。 

このたび両社の事業を取り巻く環境変化、またそれに伴う戦略の見直しから、両社誠実に協議を重

ねました結果、ともに今後も良好な関係を維持しつつ、中国における合弁会社は解消し、

SHIONOGIが 100%子会社とする結論に至りました。 

JV として取り組む期間に、中国内ではセフィデロコルとナルデメジン、新薬 2剤の Phase 3試験

が完了し、セフィデロコルの承認申請が受理。また海南島の医療特区における先行承認の達成。ま

たテリトリーの東南アジアにおいては、エンシトレルビル、セフィデロコルのスペシャルアクセス

ルートと呼ばれる承認を取得して、提供を開始しております。 

また AI創薬につきましては、次ページで進捗しているプロジェクトをご紹介しておりますが、呼

吸器や CNS疾患をターゲットとして、複数の候補を非臨床試験で結果検証するまで進捗させてお

ります。 



今後は上海と香港にある平安塩野義 2社、およびシオノギヘルスケアを SHIONOGI100%子会社と

し、中国を中心とするアジアの事業体制を構築してまいります。詳細につきましては、2024年、

本年 3月期の本決算の場で改めてご説明させていただきます。 

 

次に、15ページ目です。このページでは、今後の中国ビジネスの展望について概要をご説明いた

します。 

需要環境の変化などにより、新薬ビジネスへのシフトを掲げて活動を進めてまいりましたが、今後

はさらに新薬ビジネスに注力し、中国市場での SHIONOGI新薬の上市、および新薬創出を加速し

てまいります。 

SHIONOGI新薬の上市に関しましては、Phase 3試験が完了した二つの新薬について、2025年末

までにセフィデロコルの承認取得、Phase 3試験を終了したナルデメジンは、本年 4月承認申請に

向けて、一層新薬の開発、発売準備を加速してまいります。 

また複数の候補を見つけ、非臨床試験で効果検証した AI創薬の候補について、IPF治療薬候補は

医師主導試験で、PoC 検証を既に開始しており、そのほかにつきましても臨床試験での効果検証

へと進捗させることを目指しております。 



 

上原：引き続きまして、開発パイプラインの進捗について、私、上原からご報告させていただきま
す。 

スライド 17枚目、こちらに急性呼吸器感染症事業のポートフォリオの多角化についてまとめさせ

ていただいています。冒頭にも畑中からお話がありましたとおり、インフルエンザ、そして

COVID-19ということで、国内での安定的なセールスが獲得できている状況でございます。 

こうしたもとになりますゾフルーザにつきましては、1回の経口投与で治療・予防を完結するこ

と、さらにはこちらも先日お話しさせていただきましたとおり、服薬いただくことでご家族の中に

伝播を抑制する、新たなエビデンスを蓄積させていただいております。 

こうしたインフルエンザファミリー、ラピアクタも含めて価値最大化を続けるとともに、COVID-

19につきましてもゾコーバ、治療・予防でグローバル展開を進めることで、各種規制当局等で協

議をさせていただいております。 

それに加えて、新たな次世代の 3CLプロテアーゼの阻害剤、こちらは後ほどもお話しさせていた

だきますけれども、S-892216という化合物、面白いものが出てまいりました。そうしたパイプラ

インに加えて RSV 感染症、こちらもプレスリリースさせていただきましたけれども、三つ目の急

性呼吸器感染症分野へ参入するということで、順調な Phase 2試験の結果を得た状況でございま

す。 



 

さて、まず COVID-19です。 

まずグローバルの市場性ですけれども、ご承知のとおり今もなお、ウイルスの変異は繰り返し起こ

っております。そうした中で左の図にお示ししておりますのは、米国 CDC の集計でございます。 

2024年の 9月から 1月、おおよそ 3カ月の期間で COVID-19の推定患者ということで、お示しい

たしましたとおり 390から 700万人。その中からもおおよそ 100万人から 190万人というたくさ

んの方々が、まだまだ受診されて入院される、重症化することが避けられていない状況でございま

す。 

そうした中で今現在、利用できる経口治療剤 2剤ございますけれども、米国において、こちらにつ

いても 1月から 9月までの集計ですけれども、約 43億ドルということで、非常に大きなマーケッ

ト上のシェアがございまして、まだまだ脅威は繰り返されている状況でございます。 

そうした中で弊社といたしましてもエンシトレルビル、ゾコーバですね。それに加えてさらなる次

世代の 3CLプロテアーゼの開発を進めている状況でございます。そちら、少しアップデートをお

話しさせていただきます。 



 

スライドの 19枚目でございます。 

こちらはエンシトレルビル、PEP試験ですね。具体的には、服薬いただくことで感染を予防する

と。ご家族の中で、感染された方に濃厚接触された方に服薬いただく試験でございます。 

そうした中でこちらもお話しさせていただきましたとおり、主要評価項目を達成いたしました。10

日間、確実に COVID-19症状を発症する患者さまが、統計学的に有意に低下することを検証いた

しました。 

さらには発症だけではなく、ウイルス感染の患者さまも低下する副次評価項目、さまざまなものを

評価させていただきましたけれども、ほぼ全て有意差がついて、確実な結果を得られたということ

で。こちらは 3月に米国で開催されます CROIにおいて、Late-breakerでアブストラクトを採択

いただきましたので、口頭発表で詳細についてご報告させていただく予定でございます。 



 

さて、国内において、国内の小児の患者さまを対象といたしまして、エンシトレルビルの Phase 3

試験を実施させていただきました。 

具体的には今、成人の方々、青少年の方々にお飲みいただいている錠剤よりは、少し小さなサイズ

の錠剤をご準備させていただきまして、体重層ごとに大人の方と同じばく露が得られるような用量

を設定させていただきまして、安全性、あるいは PK、血中濃度を確認する試験を実施させていた

だきました。 

期待されていたとおり、良好な忍容性を確認させていただきまして、またばく露につきましても今

回設定させていただいた用法用量において、成人と同じばく露が確認できたことで、こちらについ

てもしかるべきプロセスを経て、国内での承認申請を進めたいと考えております。 



 

さて、これらの試験に加えて、オーバーオールの試験のステータスをこちら一覧にまとめておりま

す。 

左側、SCORPIO-SR、HR、さらには今回お話しさせていただきました小児の対象試験と、予防試

験。これらの試験に基づきまして、グローバルにエンシトレルビルを展開していくことで。現在、

今もまさに米国、あるいは欧州の規制当局と申請前相談を実施させていただいております。これら

申請前相談を経て、しかるべきタイミングに承認申請というプロセスになりましたが、また詳細に

ついてアップデートさせていただきます。 

日本におきましては、既に治療で使用いただいておりますけれども、こちらも適応拡大すべく、

PMDAと詳細ディスカッションをさせていただいているところでございます。 

アジア圏につきましては先日、韓国の承認申請についてはいったん取り下げさせていただきまし

た。こちらは PEP の試験を追加して、改めて承認申請することで準備を進めさせていただいてお

ります。 

日本、シンガポールに加えて、台湾において承認申請の中で、政府の備蓄の契約も別途締結させて

いただきましたので、国際的には 3カ国目で使える環境が整ってきている状況でございます。 



 

さて、エンシトレルビルに加えて、次世代の 3CLプロテアーゼの阻害剤、S-892216の開発を進め

させていただいております。 

こちら、作用機序はエンシトレルビルと同様の 3CLプロテアーゼの阻害剤ですけれども、既存の

経口剤でもまだまだアンメットニーズは満たされておりません。 

具体的には、薬物相互作用をより少なくしたい。そして、より強力な抗ウイルス効果を発揮して、

妊婦さんに禁忌の規程がない。そうした薬剤をつくり上げることで、新たな良いものが仕上がって

まいりました。今まさにグローバルで Phase 2試験を、経口剤については進める段階にきており

ます。 

さらには、こちらもプレスリリースさせていただきましたけれども、COVID-19の脅威はまだまだ

続きます。ばく露前予防。これは具体的には先ほどの濃厚接触者の方にお飲みいただいて、予防す

るという使い方とは少し異なって、ワクチンの代わりではないですけれども、ワクチンを打たれて

も、やはり免疫量の低い方、免疫抑制の患者さん等ではワクチンが効かないことがよく知られてお

ります。 

そうした中で、こうした患者さんにおきましてはこうした薬剤を事前に投与することで感染から予

防するという、ばく露前予防の適応を対象といたしまして、1度お打ちいただくと長時間、血中濃

度が維持する製剤を準備させていただきました。 



こちら米国の政府、BARDAから資金提供を受けまして、375ミリオンドル、約 585億円の助成金

をいただく契約を締結して、開発を進めている状況でございます。これから USに IND して、

Phase1試験を進めていく予定でございます。 

 

さて、三つ目の RSウイルスです。 

こちらは皆様ご承知のとおり、現在、経口剤で治療できる抗ウイルス剤が存在しないということ

で、アンメットニーズは非常に大きい、残っている市場でございます。 

乳幼児の方、さらには 60歳以上、高齢者を中心としたハイリスクの患者様、非常に多くの方が患

者さまとなられまして、年間 300万人以上の潜在患者がいる、非常に大きい市場という状況でご

ざいます。 

今回弊社が開発しております S-337395につきましては、ウイルスのライフサイクルをお示しして

おりますけれども、こちらやはり細胞の中で増える中心になるポリメラーゼ、Lタンパクを阻害す

るターゲットで開発を進めさせていただいております。UBE株式会社との共同研究により生み出

された化合物を現在、開発している状況になっています。 



 

こちらもプレスリリースさせていただきましたけれども、Phase 2試験、非常に強力な抗ウイルス

効果を確認できたということで。約 89%、ウイルスを抑制するということで、用量依存的にウイ

ルスの抑制効果を見て、Phase 2、Phase 3の試験における用量設定をする目的で、英国において

チャレンジ試験を実施させていただきました。 

期待どおりの結果が得られて、さらには症状が改善する確認がとれましたので、レイトステージの

開発に向けての準備を進めている状況でございます。 



 

さて、残りのパイプラインについても少しお話しさせていただきたいと思います。 

こちらは感染症のパイプラインで、おおむね大きなアップデートについては先ほどお話しさせてい

ただきましたけれども、ワクチンにつきましては S-268024ということで、JN.1を対象としたワク

チン、今臨床試験、Phase 3の試験の準備を進めている状況でございます。こちらも速やかに

Phase 3を進めて、国内での承認申請に進めていくことを進めている状況でございます。 

その他、アップデートにつきましてはこちらお示ししているとおりです。 



 

その他の影響度の高い QOL疾患ということで、代表的なものについてこちら掲載させていただい

ています。 

大きなアップデートといたしましては、Zatolmilast、脆弱 X 症候群を対象として、米国で Phase 

2/3試験を実施させていただいております。 

この作用機序、またこうした効果が非臨床でも非常に期待できるということで、患者団体、あるい

はその専門の先生方から Jordan症候群、こちら遺伝性の疾患で、認知機能が落ちることが知られ

ている希少疾患ですけれども、ぜひ有効性を検証した上で、米国で使える環境を整えたいというこ

とで、治験を実施するはこびになりました。米国での Phase 2を開始して、今、登録を進めてい

る状況でございます。 

さらにはポンペ病を対象とした S-606001につきましては、Phase 2の実施準備を進めているとこ

ろと、あとは FDA から希少小児疾病の医薬品の指定をいただきましたので、こちらについても開

発を進めていく状況でございます。 

以上でございます。 

 

 

 



質疑応答 

 

京川 ： それではシティの山口さん、お願いします。 

山口 ：ありがとうございます。シティの山口です。最初に国内の感染症薬のところなんですけれ
ども、おっしゃったとおり、インフルエンザは 12月からかなりはやっていて、一方で COVID-19

のほうはそうでもないということで、単純に進捗率で見ると 6割ということなんですけれども。 

足元 1月も含めて結構はやっていると思うのですが、インフルエンザのほうは。これは現状、どう

なのでしょうか。単純に見ると進捗率が低そうですけれども、第 4四半期の話はまだ分かりません

けれども、十分達成可能な数字なのか、どうなのか。その辺はいかがでしょうか。 

岩﨑 ：岩﨑のほうから回答させていただきます。今、山口さんがおっしゃったように、非常に読
みにくいのですが、われわれとしてはこの 1月で A 型インフルエンザが収束し、今後 2月に B

型、さらに今までのパターンを見ますと、インフルエンザが終わった後に COVID-19がはやって

いますので。 

まだ急激に増えているということではありませんけれども、2月の半ばから、春節も終わって、そ

れに続いて今も非常に多いですから、そういうことからすると、今度はゾコーバのほうで売上収益

が上がっていくということで。あとは大体、トータルで 200億円はこの 2カ月でカバーできるの

ではないかと考えております。 

山口 ：分かりました、ありがとうございます。あと結局、ゾコーバのアメリカの申請はいろいろ
されていると思うんですけれども、PEP含めていつ頃申請できそうかっていう、めどはあります

か。 

上原 ：上原から回答させていただきます。今まさに米国、相談中ですので、一般的にはトップラ
インを得られてから 6～7カ月というところで、準備させていただいているところではございます

けれども、まだ開発の申請の全体パッケージについては協議中というところもございますので、具

体的なタイミングについては控えさせていただきます。 

山口 ：分かりました。あと最後に、よく投資家に聞かれる自社株買いのところなんですけれど
も、当然M&A の発表がないので自社株買いはないという理解だと思うのですけれども。この状況

は変わっていないのかということと、引き続きそういう状況を鑑みた上で、M&A が発生すれば発

生するし、しなければ業績好調ですから、その部分は自社株買いに回すということなんでしょう

か。現状でのアップデートができるものがあれば、教えてください。 



工藤 ：工藤から回答させていただきます。今おっしゃっていただいたとおりで大きなアップデー
トがあるわけではございませんけれども、事業投資については継続的に検討しておりますので、事

業投資と自社株買い、こちらの両方の観点から、どちらにどのように資金を投じていくかについて

は、精査してまいります。 

山口 ：状況は変わらないということですね、引き続き。 

工藤 ：変わっていないです。継続的に検討中でございます。 

山口 ：やっているにはやっているっていうことですね、分かりました。ありがとうございます。
以上です。 

京川 ：ありがとうございます。では続きまして、ゴールドマン・サックスの植田さん、お願いし
ます。 

植田 ：ゴールドマン・サックス証券の植田でございます。私から最初、HIV のフランチャイズの

動向についてお伺いしたいんですけれども。今回ロイヤリティーの進捗が第 4四半期、若干低下す

るトレンドはあるとはいえ、進捗率も高く好調に見えるのですが、会社計画に対してどのような進

捗であるのか。また乖離がある場合には、どのようなポイントがご想定と違うのかについて、ご解

説いただけますでしょうか。 

工藤 ：それでは、工藤から回答させていただきます。第 4四半期、通期の見込みに関しても上振

れることを想定しております。 

植田 ：ありがとうございます。ちなみにその上振れるところは特にどの辺りが、持続性注射剤の
ところなのかですとか、何かカラーがありましたら教えていただけますか。 

工藤 ：基本的には、新製品の進捗が大きくなっていくと考えております。 

植田 ：ありがとうございます。2点目が急性呼吸器感染症事業のところについて、お伺いしたいん

ですけれども。本日ご説明の中で、安定から成長へというご説明もいただいていたかなと思います

が、現状まだどうしても、外から見るとボラティリティが高いようにも見えるところもあるんです

けれども、今、御社の中でどの程度がベースの収益水準として安定しているのか。 

いいかえれば来期以降、われわれがこの領域を見るときに、どれぐらいの売上高は期待してよいの

かと、この成長へというところについては、どのような時間軸でわれわれは確認できるのかについ

て、教えていただけますでしょうか。 



岩﨑 ：岩﨑からお答えさせていただきます。国内でいうと、インフルエンザと COVID-19で

1,000億円が一つの目標かなと考えております。 

インフルエンザにつきましてはかなり治療率が上がっていますし、シェアも上がっておりますの

で、今後は小児の開発を申請をして、小児領域において拡大を図ると。 

COVID-19につきましては、やはりまだ疾患啓発、認知、それから治療率が低いので、この治療率

を 20%から 25%、まずは上げて、今のシェアが安定して 70%になれば 1,000億円は最低の線とし

てクリアできるかなと考えております。 

植田 ：ありがとうございます。この成長というところが見えてくるのは、そうすると RSウイルス

の話ですとか次世代の S-892216が出てきたりとか、こういうところを待つ必要があるんですか。 

岩﨑 ：国内はそうですけれども、今後はエンシトレルビルの海外での展開がその間に入りまし
て、その後 S-892216、それから S-337395と続いていくと今、期待しております。 

植田 ：承知いたしました。ありがとうございます。私からは以上でございます。 

京川 ：ありがとうございます。続きまして、UBSの酒井さん。お願いします。 

酒井 ：UBS、酒井です。二つ、簡単にお聞きしたいんですけれども、一つは ViiV 社からのロイヤ

リティーは分かっているんですけれども、よくある特別配当金のようなものです。特に向こうは

12月決算ですから、まだ GSK 社、決算発表していませんけれども、何かそういう可能性ってまだ

残されているのかどうか。 

当然、御社の今期の計画には入っていないと思うんですけれども、その辺はどのような今、状況に

なっているでしょうか。これが 1点目です。 

工藤 ：工藤から回答させていただきます。金融収益・費用の進捗率が 65%と、やや進捗が悪いよ

うに見えておりますけれども、ViiV 社の配当は昨年度、前期から比較して増加しております。た

だ、先方の現預金の状況、キャッシュのポジションの状況によって一部、増減するところがござい

ます。 

第 4四半期に関しては当初想定どおりの着地になると考えております。 

酒井 ：これはロイヤリティーラインではなくて、その他の収益費用のラインで計上されるという
ことですよね。 

工藤 ：配当に関しては、金融収益・費用のところで計上されております。 

酒井 ：営業利益の下のラインということですね。 



工藤 ：はい、そうです。 

酒井 ：ここの通期の予想って今、いくらになっているんですか。 

工藤 ：通期予想のとおり、着地すると考えております。 

酒井 ：410億円で変わらず。 

工藤 ：はい。 

酒井 ：第 4四半期に少し多めに見えるのは、その部分が入っていると。そういうことでよろしい

ですね。 

工藤 ：はい。おっしゃられるとおりでございます。 

酒井 ：分かりました、ありがとうございます。それから中国事業なんですけれども、中国事業は
御社にとって鬼門になっているんじゃないかと思うのですが、いくつかチャレンジがあって、その

都度にいろいろなハードルというんでしょうか。 

今回、平安との合弁解消ということですけれども、これは以前伺ったときは先方の事情で解消に進

みましたというお話なんですけれども、これは中国政府のなんらかの意向が働いたものなのかどう

かということを、確認させていただきたいのと。 

岩﨑さん、詳細は 5月の決算発表のときとおっしゃりながら、15ページの表で具体的なことをお

話しされていましたけれども、これ以外に何か付け加えることってあるんですか。それが 2番目の

質問です。 

岩﨑 ：中国につきましては、具体的にはセフィデロコルとナルデメジンがどういう枠組みで、今
後展開していくかのところと、あともう一つは平安塩野義が韓国、あるいは ASEAN、台湾、そう

いうところのテリトリーを管轄していましたので、そのガバナンスの見直しも今やっておりますの

で、そういうことを次の決算のときにお話しさせていただこうと思っております。 

あと、なかなか平安の中のことも分かりにくいところもあるんですけれども、平安はあくまでも彼

らのコア事業に注力したいという事だと理解しております。 

酒井 ：一時はグッド・ドクターを使って事業を展開する構想もあったと思うのですが、するとそ
れはもう立ち消えになって、なおかつ OTC も中国事業に確か移管されていたんじゃないかと思う

のですが、そういったものももとに戻ったと、もとのさやにもどったという理解でよろしいんです

か。 



岩﨑 ：そうですね。グッド・ドクターにつきましては、正直申し上げて、当初予定した成果が出
なかったと。あと OTCにつきましては、平安塩野義の下に入っておりましたけれども、今シオノ

ギヘルスケアが独自で中国事業を展開しておりますので、形態は変わりますが OTC のほうは今後

も継続してまいります。 

酒井 ：分かりました。どうもありがとうございます。 

橋口 ：大和証券、橋口です。よろしくお願いします。一つ目が、S-892216の長時間持続型注射剤

の開発コンセプトについてです。これはどれぐらいの回数、また複数回の場合、どういった頻度で

投与する薬剤として開発されようとお考えなのかということ。またワクチンとの使い分けは、どの

ようなかたちを現時点で期待されているのかをお教えいただけますでしょうか。 

上原 ：ありがとうございます。上原から回答させていただきます。こちらは米国 BARDA からの

プロポーザルというところもございますので、規定されているものは大体 1回インジェクションし

て、3カ月は持続することを期待したいという製剤でございます。 

動物実験から、それぐらいの曝露は十分期待できて、そこから Phase 1試験を含めて、どれぐら

い長く血中濃度が維持できるかは、これからヒトで確認する状況でございます。 

使い方につきましては先ほどもお話しさせていただきましたが、全ての方でワクチンの代わりにな

るわけではないんですけれども、ワクチンを打たれても効かない方、ワクチンの反応が起こらない

方が一定おられますので、そうした方についてはワクチンを置き換えるといいましょうか、ワクチ

ンを打たれた方でも、さらにこうした薬剤を使うことでプロテクトすることを期待した製剤でござ

います。 

橋口 ：ありがとうございます。2点目がゾフルーザについてなんですけれども、プレゼンテーショ

ンの中でシェアが拡大しているというお話がありました。具体的な数字をいただくことはできない

でしょうか。 

あと 2022年の 11月の決算説明会のスライドを今、改めて拝見しているんですけれども、当時売

上と処方量をニアリーイコールにしたい、在庫のトレーサビリティ向上を目指したいということを

おっしゃっていたと思います。 

今回、12月の流行が強烈だったので、さすがに今回に関しては処方量と売上は、ちょっと乖離が

生じていると考えたほうがいいのか。1月になってからの患者数が急激に減少していると思います

ので、流通在庫の状況が 2022年当時おっしゃっていたようなもくろみどおり、コントロールはし

っかりできているのかについて、教えていただければと思います。 



岩﨑 ：岩﨑から回答させていただきます。いろんなデータベースがありますので、シェア、正確
には分かりませんが、35%前後は取れていると読んでおります。 

また、今の売上と処方の状況ですが、年末は正直申し上げて、患者以上の発注はおそらくあったと

思います。年末年始の休暇を踏まえていますので、過剰に発注されたところはございます。 

その中でどれだけ今、市中に収束した段階で在庫があるのかは、正直まだ読みかねているところで

ございますので、この 2月、収束した段階でどれだけ医療機関から卸のほうにバックされるのか

で、実際の消化量を算出できるかなと考えております。 

橋口 ：2022年の説明会のお話だと、今トランスクリプトも改めて見ているんですけれども、返品

はできるだけお断りしたいみたいなお話をされていたと思うんですけれども、まだなかなか、そう

いうところまでは。賛同いただいているようなところもあるものの、一定程度は避けられない状況

でしょうか。 

岩﨑 ：いえ、弊社としましては返品は受け入れておりません。あくまでも医療機関からいったん
卸さんに戻って、また流行すれば、そこがまた医療機関に出ていくことになります。 

橋口 ：承知いたしました。ありがとうございました、以上です。 

京川 ：ありがとうございます。続きまして、みずほ証券の都築さん。お願いします。 

都築 ：お世話になっております。みずほ証券の都築と申します。ありがとうございます。 

まず RSウイルスのところ、主要評価項目を達成してというところだと思うんですけれども、今後

のスケジュール、チャレンジ試験が Phase 2a試験だったということだと思うんですけれども、次

の試験がどういう試験になってというスケジュール感をお聞きしたいのが、1点と。 

あとは上市薬が全くないので、市場規模を考えるのがなかなかマーケット、難しいかなと思うの

で、少しその辺り、お知恵をいただけたら嬉しいなと思いました。お願いいたします。 

上原 ：ありがとうございます。今後のスケジュール感ですけれどもおっしゃっていただいたとお
り、これは Phase 2a試験という位置づけの試験でございますので、実臨床の中での Phase 2b試

験を実施した上で、Phase 3試験を進めていくタイムライン感でございます。 

患者さんの規模は、岩﨑さん、いかがでしょうか。 

岩﨑 ：まだ今 PoCにいっていませんし、ワクチンも出てきていますので、今後これから精査して

いく状況でございます。 



都築 ：承知しました、ありがとうございます。あとは S-151128、慢性疼痛のところが第 2四半期

で速報データが出ているということだと思うんですけれども、これは何かしらコメントいただけた

ら嬉しいなと思いました。 

話者 ：今社内で検討しているところですので、こちらについても準備が整い次第、改めて結果を
ご報告させていただきます。 

都築 ：ありがとうございます。ではあと 1点、中計で 2025年度、売上収益 5,500億円を掲げてい

ると思うんですけれども、ここに対して現状、足りていないものとか、少しブレークダウンできる

ことがあれば、ぜひ最後お願いいたします。 

工藤 ：それでは、工藤から回答させていただきます。まず今期の売上予想については 4,600億円

をお示ししている中で、来期も HIV がコンスタントに成長しまして、海外もゾコーバのグローバ

ル展開の初年度となっていくだろうというところを想定しております。 

また国内事業では先ほど申し上げたとおり、感染症事業が安定化して収益を得ている中で、クービ

ビックも軌道に乗り出していくだろうというところと、2025年度の下期からは抗うつ剤のズラノ

ロンの上市も予定しております。 

来年度は今期より上乗せできる部分としまして、今お話し申し上げたところで数百億円程度はある

かと考えておりますけれども、5,500億円とのギャップに関しては、そこを補うかたちで導入や

M&Aも常に視野に入れながら進めているところです。以上の観点から、現時点では 5,500億円と

いう見通しは変わらず、進めていきたいと考えているところです。 

都築 ：よく分かりました。ありがとうございました。 

京川 ：ありがとうございます。続きまして、モルガン・スタンレーの村岡さん。お願いします。 

村岡 ：モルガン・スタンレー、村岡です。ありがとうございます。平安の件なんですけれども、
資本提携は続けるということで 2%、彼らの保有が変わっていないのは百も承知でお聞きするので

すが。 

とはいってもビジネス上の関係がなくなることを考えると、この部分を買い取るのも、御社の考え

方としては手なのかなとは思うのですが、それはあまり優先順位的には高くないことなのでしょう

か。 

工藤 ：現時点では、引き続き良い関係を続けていくところが双方の認識でございますので、まだ
具体的にそういったところを検討している段階ではございません。 



村岡 ：先方も、持ち続けたいという意向なんですね。 

工藤 ：はい。 

村岡 ：分かりました、ありがとうございます。あとは RSウイルスの S-337395なんですけれど

も、すみません、これは私の見方があれなのか。臨床データで、実薬群は 89%ウイルスが減りま

したというご紹介があるのですが、念のため、プラセボはどうだったのか。 

プラセボだからほとんど減っていないと思うんですけれども、そういう理解でよろしいですか。 

上原 ：ありがとうございます。こちらはプラセボについては、ウイルスを播種したときに、ウイ
ルスがどんどん増えている推移を示します。増えるタイミングで服薬いただいて、ウイルスが増え

ることをいかに抑制するかというところで。 

プラセボのウイルスの推移について、エリア化面積を計算しまして、その面積を 89%抑制したと

いうことですので、プラセボよりもずっとずっとウイルスを下げていると。 

村岡 ：この 89%抑制というのは、対プラセボで 89%の抑制。 

上原 ：おっしゃるとおりです。 

村岡 ：次、Phase 2b試験をやって、その後 Phase 3試験みたいにさっきおっしゃったと思うので

すが、次の試験はこういうチャレンジ試験じゃなくて、実際に感染している現場の臨床の患者さん

を使ってやるということなのでしょうか。 

それで RSウイルス、知らないのであれなんですが、これって季節性はあるのでしょうか。それと

も、いや、患者さんはいっぱいいますみたいな話なんでしょうか。 

上原 ：おっしゃられたとおり、実臨床の中で実患者様を対象として、試験をさせていただきま
す。インフルエンザより少し早いタイミングで流行を示しているということで、ある程度季節性は

ありますけれども、比較的長く感染は続いていくところです。 

どうしても治療薬がないものですから、そんなに積極的に検査をしてという状況ではないですけれ

ども、治療薬がこうしてできる環境に整ってきたときには、弊社の中でも診断薬も併せて使ってい

ただける環境を世界中にお届けするのが、今の想定でございます。 

村岡 ：分かりました。インフルエンザとか COVID-19であったように、流行が試験期間中に収束

しちゃって、もう 1年待ちますみたいな、そういうことは起き得るタイプの RSウイルスの試験な

んですか。 

上原 ：ある程度、起き得るタイプの試験でございます。 



村岡 ：分かりました。ありがとうございます。もう 1個だけ、S-892216、ロングアクティングの

やつなんですけれども、ワクチン的な色合いがあるとすると、ここからはたらればを 2回重ねるよ

うな話なんですけれども、アメリカの政治がワクチン否定的に向かったら、この薬がもっともっと

積極的に推してもらえるなんて、そんな話もあり得るのでしょうか。 

上原 ：なかなか私から、あり得ますとはいいづらい状況ではございますけれども、いろいろな可
能性はあるとは想像いたします。 

とはいえ、やっぱりワクチンの代わりとしてこうした薬剤を広く、免疫抑制の方以外の方も含め

て、普通の方も含めて使うかというと、やはりそれ相応にはリスクを持たれている方が使われるん

じゃないかなというイメージは持っております。 

ですので、ワクチンで免疫力を高める。そこに足りない方にこうした薬剤も使っていただいてとい

うのが、今の公衆衛生上の基本的な考え方でございます。 

村岡 ：分かりました。ありがとうございます、以上です。 

京川 ：ありがとうございます。続きまして、JPモルガンの若尾さん。お願いします。 

若尾 ：JPモルガンの若尾です、ありがとうございます。一つ目が米国のゾコーバの申請状況で、

あまり教えていただけなかったんですけれども、もう少し今何を、どういったミーティングをされ

たのか、される予定なのか。もう少し具体的に今、どういう状況なのかを教えていただくことっ

て、できないんですか。 

前回からの変化という点もいまいちよく分からないですし、今後どうなっていくかもよく分からな

いので、少し具体的に教えていただけないですか。 

上原：具体的には、米国においては治療の適応に関して SCORPIO-SR試験と SCORPIO-HR試験

と、さらにはいろいろなリアルワールドのエビデンスもございますので、それに加えて PEP を併

せたときに、どのような適応症をいただけるのか。何をパッケージとして申請していくのかという

ところを、議論している状況でございます。 

PEP については Phase 3試験では、主要評価項目をクリアにミートしておりますので、インディ

ケーションをいただけると思うんですけれども、その他の治療の適応について、どのような考え方

で進めていくかが、今の論点でございます。 

若尾 ：今、そうしますと何かしら Type C Meetingなり、Pre NDA Meetingみたいなことを、も

う開催したんですか。 



上原 ：おっしゃられるとおりです。今、引き続き議論を進めている状況でございます。ミーティ
ングリクエスト等は出しております。 

若尾 ：分かりました、了解です。もう一つが HIV のロイヤリティーなんですけれども、非常に好

調で、処方箋を見ていても好調なんだろうなってよく分かるんですけれども。ここから考えたとき

に処方箋がさらに伸びていけば、売上も伸びて、ロイヤリティーも増えるというのはよく分かるの

ですが、もう一つの要因として、為替も来期はさらにプラスなのかなと思っているんですけれど

も、その理解でいいのでしょうか。 

今期はポンドに対して円安、それなりに進んだと思うので、御社って割と前期にヘッジをされると

思うので、来期は今期にヘッジした分がプラスに寄与するので、来期見てもそこの部分はプラスに

なると見ていていいんですか。 

工藤 ：工藤より回答させていただきます。今、第 3四半期の対前年の増加分の中でいいますと、

数量と為替の影響がほぼ半々ぐらいの増加の影響となっております。 

おっしゃられるように来年度も引き続き為替予約を実施していく予定でございますので、為替の影

響も寄与してくると考えております。 

若尾 ：分かりました、ありがとうございます。最後に先ほどの中計の KPIの仮定についての質問

があって、導入であったりM&A も含めて考えていきますということなのですが。いろいろご紹介

いただいた製品であったりとか、ロイヤリティーの来期の見通しなんかを考えていくと、500億か

ら 1,000億円ぐらいは足りないのかなと。それはちょっといい過ぎなのかもしれませんが、それな

りに大きい数字が足りないのかなと思います。 

そうするとそれを何かしらで補うといったときに、製品の買収は何かあるかもしれませんけれど

も、どちらかというとM&Aなのかなと思ったのですが。やっぱりその KPIを達成するために、割

と確度が高いというか。やっぱりM&A に対する注力度合いが高まっていると考えてもいいのかと

いうのと。 

来期の業績に貢献するという観点では、早いタイミングで何かしらのアクションが起きると見てい

ていいんですか。 

工藤 ：まず、工藤から回答させていただきます。おっしゃられるようなギャップがあるというと
ころは、われわれも認識しておりますので、積極的にM&A の案件についても、検討しております

が、今ご報告できるような情報がございませんので、確度が高まって決まってきましたら、そのタ

イミングでご報告させていただきたいと思っています。 



畑中 ：畑中からも補足といいますか、今、工藤からもご説明させていただきましたように、新製
品の立上げを早く伸ばすことも、グローバルに見てもなかなか難しかったりする場合もあるので、

M&Aの案件は日常的にいくつか、あるかないかは探しているところではあります。 

ですので今回、特別に何かこの案件ということでご紹介することは避けたいといいますか、できな

いのですが、なんとか 5,500億円の売上目標は下ろさずに、それを達成できるようなものをM&A

だけではなくてなんとか探して、この目標にこだわりたいと思っております。 

これはまたご紹介できる状況になりましたら、そこは正々堂々としっかりとお伝えしたいと思いま

すので、そこまで待っていただくしかないかなとは思っております。 

若尾 ：よく分かりました。ありがとうございます。以上です。 

京川 ：ありがとうございます。それではお時間になってしまいましたので、以上をもちまして終
了させていただきます。 

皆様お忙しい中、本日はご参加いただきまして、誠にありがとうございました。以上になります。 

［了］ 

 


