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1. エグゼクティブサマリー 
日産化学株式会社が 2025 年 5 月 15 日に始動させた新中期経営計画「Vista 2027 
Stage II」は、同社がこれまでに築き上げてきた強固な事業基盤を土台とし、機能性材

料（特に半導体材料）と農業化学品（動物薬を含む）という成長分野への経営資源集中

を一層推し進めることで、持続的な企業価値向上を目指すものです。本計画は、既存事

業の収益力強化に加え、戦略的 M&A の積極活用による非連続的成長の実現、そして株

主への積極的な利益還元を三本柱としています。市場関係者からは、同社の過去の実績

と技術力への信頼を背景に、総じて建設的な評価が寄せられているものの、一部には野

心的な目標達成へのハードルや、半導体市場の変動リスク、主要製品の特許切れ後の影

響といった点に対する慎重な見方も存在します。海外展開、人材戦略、知的財産戦略

は、本計画の成長を支える重要な要素として位置づけられていますが、その具体性と実

行力が今後の焦点となります。「Vista 2027 Stage II」は、過去の成功体験を活かしつ

つも、より高い成長ステージへの移行を目指す同社の明確な意思表示であり、その達成

は、設定された戦略の着実な実行と、変化する外部環境への適応能力にかかっていま

す。 

2. 導入：日産化学の戦略的軌跡と「Vista 2027 Stage II 」の意義 
日産化学は、前中期経営計画「Vista 2021 Stage II」（2019～2021 年度）において、

コロナ禍以前に策定した利益目標値を全て大幅に超過達成し、営業利益は 8 年連続で

過去最高益を更新するなど、目覚ましい成果を収めました 1。特筆すべきは、長期経営

計画「Progress2030 」で掲げた営業利益目標 500 億円を 9 年前倒しで達成したこと

であり、これは同社の事業遂行能力の高さと成長戦略の的確さを示すものです 1。 

このような成功を背景に、2025 年 5 月 15 日、日産化学は 2022 年度に始動した 6 カ

年中期経営計画「Vista 2027」の後半 3 カ年（2025 年度～2027 年度）にあたる

「Vista 2027 Stage II」をスタートさせました 3。本計画は、2050 年を見据えた長期経

営計画「Atelier2050 」で描く「情報通信」「ライフサイエンス」「環境エネルギー」

分野での成長と社会貢献という壮大なビジョンへ至る道筋における重要なマイルストー

ンと位置づけられています 2。 

「Vista 2027 Stage II」の策定は、これまでの成長モメンタムを維持・加速させると同

時に、グローバルな化学市場における競争激化、技術革新の加速、サステナビリティへ

の要請の高まりといった外部環境の変化に対応し、持続的な成長を確保するための必然



的なステップと言えます。過去の計画における一貫した目標超過達成は、経営陣の実行

能力に対する信頼を醸成する一方で、「Vista  20 27 Stage  II」に対しては、より高い水

準での成果が期待されることになります。この期待に応えるためには、既存の強みを最

大限に活かしつつ、新たな成長機会を果敢に追求していく必要があります。長期ビジョ

ン「Ate lie r20 50」との整合性を保ちながら、具体的な戦略を推進していくことが、本

計画の成功の鍵となるでしょう。 

3. 「Vista 2027 Stage II 」の解剖：核心的方針と財務青写真 
3.1. 戦略の柱と主要施策 

「Vista  20 27 Stage  II」の基本方針は、「現有事業の利益拡大」と「事業基盤の強化」

の二大柱で構成されています 6。この方針のもと、具体的な戦略として、経営資源を半

導体材料分野と農業化学品分野へ集中投下することが明示されています。 

機能性材料セグメントでは、半導体材料を中心に拡販を進めるとともに、実装材料や

EUV（極端紫外線）関連材料などの次世代材料の開発に注力します。農業化学品セグメ

ントでは、海外市場での販売エリア拡大を加速させるとともに、新規殺虫・殺菌剤、動

物薬、バイオ農薬といった新製品開発を推進します 6。これらの成長分野の強化に加

え、戦略的投資（M&A）の積極的な活用や固定費の圧縮も重要な施策として掲げられ

ています 6。 

事業ポートフォリオの最適化も継続され、化学品事業においては、前中計期間中に決定

されたメラミン事業からの撤退に代表されるような構造改革が進められる見込みです 
1。この「不採算品を見直し、成長領域に経営資源を振り向ける」という方針は、化学

業界メディアからも注目されており、事業や製品の選別が一層進むと予測されています 
7。 

3.2. 財務目標、資本配分、株主還元方針 

「Vista  20 27 Stage  II」では、具体的な財務目標も設定されています。20 27 年度

（Stage  II 最終年度）には、売上高営業利益率 20 %以上、1 株当たり当期純利益

（EPS）366.28 円を目指します 6。ROE（自己資本利益率）に関しては、過去の実績

（20 24 年度実績 19.4% 6）を意識しつつ、高い水準を維持することが期待されます。 

資本配分においては、成長分野への重点投資（研究開発、設備投資）と戦略的 M&A が

優先事項となります。研究開発投資は次世代材料や新剤開発に、設備投資は半導体材料

の生産能力増強などに振り向けられる計画です 6。 

株主還元については、極めて積極的な方針が示されています。配当性向 55%以上、か



つ総還元性向 75%以上を目標とし、安定的な配当と機動的な自己株式取得を通じて、

株主への利益還元を継続するとしています 6。実際に、本計画発表と同時に、取得総数

250 万株・取得総額 90 億円を上限とする自己株式取得枠の設定が発表されました 9。 

表 1：「Vista 2027 Stage II 」主要財務・戦略目標 

 

項目 2027 年度目標値 出典 

売上高営業利益率 20 %以上 6 

EPS（1 株当たり当期純利益） 366.28 円 6 

ROE （具体的な目標値は未記載、

20 24 年度実績 19.4%） 

6 

配当性向 55%以上 6 

総還元性向 75%以上 6 

主要戦略 半導体・農業化学品への資源

集中、次世代材料・新剤開

発、戦略的 M&A の積極活

用、固定費圧縮 

6 

この経営資源の「集中投下」戦略は、特定分野での専門性と市場浸透度を高める効果が

期待できる一方で、選択したセクターが不振に陥った場合や特有の課題に直面した場合

の脆弱性を高める可能性も内包しています。また、積極的な株主還元方針は投資家にと

って魅力的ですが、大規模な M&A 案件や継続的な大型投資に必要な内部留保とのバラ

ンスを慎重に取る必要があります。ネット D/E レシオは依然として低い水準（20 24 年

度 0 .0 6 倍 6）にあり、財務健全性は高いものの、大型 M&A の際には資金調達戦略も

重要となるでしょう。「固定費の圧縮」という目標も掲げられていますが、半導体新工

場の建設 1 や次世代材料の研究開発は本質的に固定費を伴うため、これらの戦略目標間

の整合性や具体的な圧縮策については、より詳細な情報開示が待たれます。 



4. 成長エンジン分析：展望と経路 
「Vista 2027 Stage II」における成長の牽引役として明確に位置づけられているのは、

機能性材料事業（特に半導体材料）と農業化学品事業（動物薬を含む）です。 

4.1. 機能性材料：半導体への注力、次世代材料、市場拡大 

機能性材料事業では、「半導体材料を中心に拡販」を進める方針が強調されています 
6。具体的には、既存の強みである CMP スラリー（無機コロイド）や高純度硫酸とい

ったキーマテリアルのさらなる拡販に加え、次世代パッケージング技術向けの仮貼り剤

や EUV（極端紫外線）リソグラフィー用材料などの最先端分野での開発と事業化に注

力します 6。これらの材料は、半導体市場の技術革新を支える上で不可欠であり、高い

技術力が求められる分野です。 

生産能力の増強も計画されており、韓国における NCK Co., Ltd.の半導体材料工場への

投資（約 60 億円）はその一環です 6。これは、前中計「Vista2021 Stage II」からの継

続投資であり、顧客ニーズへの迅速な対応と供給体制の強化を目指すものです 1。 

化学業界メディアの報道によれば、日産化学の CMP 用無機コロイドは需要が旺盛で、

製造拠点の稼働率が上昇しており、ユーザーからは早期の増産要請も受けている状況で

す。また、洗浄用途の高純度硫酸も、ppt（1 兆分の 1）レベルの超高純度化技術を武

器に採用が増加しており、2024 年度 4～12 月期には 25%の大幅増収を達成するな

ど、既に成長ドライバーとしての役割を担っています 7。これらの既存製品の競争力維

持・強化と、次世代材料の開発・市場投入の成功が、機能性材料事業の持続的成長の鍵

となります。 

4.2. 農業化学品：国際市場浸透、新製品開発 

農業化学品事業では、「海外市場での販売エリア拡大」と「新剤、動物薬、バイオ農

薬」の開発が二本柱となります 6。食糧需要の増加というマクロトレンドを背景に、グ

ローバル市場での成長機会を追求します。 

特に動物薬分野では、米国メルク社のアニマルヘルス事業部門である MSD Animal 
Health 社（MAH 社）との戦略的提携が強化されています。ノミ・マダニ駆除薬「ブラ

ベクト®」の有効成分であるフルララネルの長期供給契約を延長するとともに、新規動

物用医薬品の創出に向けた共同研究開発も開始されました 6。これは、フルララネルの

特許切れ後の収益変動リスクをヘッジし、将来の成長ドライバーを育成する上で重要な

一手となります。 

生産体制のグローバル化も進展しており、インドには 2022 年度に商業稼働を開始した



農薬原体工場があります 10。これにより、コスト競争力と供給安定性の向上が期待され

ます。バイオ農薬や新規作用機序を持つ化学農薬の開発は、環境負荷低減や薬剤抵抗性

といった課題に対応するものであり、持続可能な農業への貢献という観点からも重要性

が増しています。 

4.3. 戦略的投資と M&A による成長加速の役割 

「Vista  20 27 Stage  II」では、「戦略投資（M＆A）の積極活用」が成長戦略の重要な要

素として明記されています 6。これは、既存事業の有機的成長に加え、M&A を通じて

「非連続な成長」を実現しようとする意図の表れです 10。経営陣は、積極的に M&A の

機会を模索していると言及しており、特に成長分野である機能性材料や農業化学品、あ

るいは周辺技術領域での案件が想定されます。 

機能性材料事業における半導体セクターへの強い依存は、同業界の景気循環や設備投資

サイクルの影響を直接的に受けることを意味します。20 23 年度には実際に半導体市況

の影響で機能性材料事業が減収となった実績もあり 11、このリスクは常に念頭に置く必

要があります。特殊で高付加価値な材料に特化しているとはいえ、広範な業界の低迷は

需要減退につながりかねません。 

農業化学品における既存製品（フルララネル等）の海外展開と新規製品（バイオ農薬、

新規動物薬）開発という二正面作戦は、特許切れリスクを分散し、新たな成長分野を開

拓するという点でバランスの取れたアプローチです。フルララネルの特許切れは投資家

からも懸念されており 10、MAH 社との連携強化 6 は既存収益の維持に、バイオ農薬や

新規動物薬の研究開発 6 は将来の収益源確保にそれぞれ貢献することが期待されます。 

M&A 戦略の成功は、単に「非連続な成長」機会を見出すだけでなく、自社のコア技術

との戦略的整合性があり、かつ過大なプレミアムを支払うことなく効果的に統合できる

案件を発掘・実行できるかにかかっています。化学業界における M&A は必ずしも成功

事例ばかりではなく、買収後のシナジー創出が課題となるケースも少なくありません。

「Go/Stop の迅速化」6 という方針が、M&A の評価プロセスにも適用され、規律ある

投資判断が行われることが重要です。 

表 2：主要成長セグメント別戦略イニシアチブと焦点 

 

セグメント 主要製品・技術 戦略イニシアチ

ブ 
地理的焦点 出典 



機能性材料（半

導体） 
CMP スラリー、

高純度硫酸、

EUV 関連材料、

実装材料 

販売拡大、次世

代材料開発、生

産能力増強

（NCK 工場） 

グローバル（特

に韓国に製造拠

点） 

6 

農業化学品（動

物薬含む） 
既存農薬、フル

ララネル、新規

化学農薬、バイ

オ農薬、新規動

物薬 

海外市場拡大、

新製品開発、

MAH 社との提

携延長・共同研

究開発 

グローバル展開

（特にインドに

製造拠点）、動

物薬は MAH 社

とのグローバル

提携 

6 

5. リスク環境と緩和策 
「Vista 2027 Stage II」の推進にあたっては、いくつかの潜在的リスクを認識し、適切

な緩和策を講じる必要があります。 

主要な市場リスクとしては、機能性材料事業の成長を大きく左右する半導体市場の変動

性が挙げられます。過去にも半導体市況の悪化が同事業の減収につながった事例があり 
11、今後もこのリスクは継続します。また、グローバルな競争激化も常に意識すべき要

因です。 

製品特有のリスクとしては、農業化学品事業の主力製品であるフルララネルの特許期間

満了が挙げられます。これに対しては、MAH 社との供給契約拡大や共同研究開発によ

る新製品投入で収益減少を相殺する戦略が取られていますが 10、その成否は研究開発の

進捗と市場投入のタイミングに左右されます。 

オペレーショナルリスクも皆無ではありません。計画期間前ではありますが、富山工場

における硝酸製造の一時停止といった事案 4 は、生産活動における潜在的リスクを示唆

しています。海外生産拠点（韓国 NCK 工場、インド農薬原体工場）の運営において

は、現地の地政学的リスクやサプライチェーン寸断リスクも考慮に入れる必要がありま

す。実際に、フルララネルの関税問題に関する質疑応答 10 は、国際貿易政策が事業に

影響を与えうることを示しています。 

M&A 戦略の実行リスクも重要です。成長加速の切り札として期待される M&A です

が、適切なターゲットの選定、デューデリジェンス、買収後の統合（PMI）プロセスが

円滑に進まなければ、期待したシナジーが得られないばかりか、財務的負担となる可能

性もあります。「Go/Stop の迅速化」6 という方針は、迅速な意思決定を促す一方で、

拙速な判断を招くリスクもはらんでいます。 



フルララネルの特許切れ対策 10  は、MAH 社との連携強化と新規動物薬の共同開発とい

う多面的なアプローチですが、新薬開発は本質的に不確実性が高く、上市までの期間や

成功確率を正確に予測することは困難です。「できるだけ早期の新製品投入」10  という

言葉には、その緊急性と同時に研究開発の難しさも示唆されています。 

M&A の「積極活用」6 は、成長機会の獲得に繋がる一方で、買収価格の高騰や統合の

失敗といったリスクを伴います。特に化学業界では、高値掴みやシナジー未達の事例も

散見されるため、厳格な投資規律と統合戦略の事前策定が不可欠です。 

半導体材料生産の韓国 NCK 工場への集中投資 8 は、顧客への近接性というメリットが

ある反面、同地域における地政学的イベントや特有のサプライチェーン問題が発生した

場合の影響を大きく受ける可能性があります。重要な生産拠点の地理的分散は、長期的

なリスク管理の観点から検討されるべきかもしれません。 

6. グローバルな大望：国際展開戦略 
「Vista  20 27 Stage  II」における国際展開は、特に農業化学品事業と機能性材料事業

（半導体）において重要な戦略的柱です。 

農業化学品事業では、「海外市場での販売エリア拡大」が明確な目標として掲げられて

います 6。これは、既存製品の新たな市場への投入や、地域特性に合わせた製品ポート

フォリオの最適化を通じて実現されると考えられます。生産体制のグローバル化の一環

として、インドには農薬原体工場が既に稼働しており 10、コスト競争力と供給安定性の

向上に寄与しています。動物薬分野では、MAH 社との戦略的提携がグローバル市場を

対象としており、フルララネルの長期供給契約延長や新規動物薬の共同研究開発は、世

界的な動物の健康ニーズに応えるものです 6。 

機能性材料事業においては、韓国に設立された半導体材料工場（NCK Co., Ltd.）が、

グローバルな半導体サプライチェーンにおける重要な生産拠点としての役割を担います 
6。これは、主要顧客である大手半導体メーカーへの近接性を確保し、迅速な製品供給

と技術サポートを可能にするための戦略的配置です。 

海外展開戦略は、有機的成長（販売エリア拡大）、戦略的生産拠点設置（インド、韓

国）、そして深いパートナーシップ（MAH 社）という複合的なアプローチを採ってい

ます。この多角的な手法は、一部のリスクを分散する効果がある一方で、管理の複雑性

を増す側面も持ち合わせます。 

フルララネルに関する質疑応答で触れられた関税問題 10  は、製品が日産化学（日本）

から MAH 社（欧州）を経由して米国市場に供給されるという複雑な国際バリューチェ



ーンを示しており、このような国際貿易や規制環境の変化が、強力なパートナーシップ

があっても収益性に影響を与えうることを浮き彫りにしています。日産化学は MAH 社

に欧州で販売し、その後 MAH 社が加工して米国へ輸送するため、関税の影響は MAH
社が精査中であるとされていますが 10、最終市場の動向や通商政策が間接的に影響を及

ぼす可能性は否定できません。 

農業化学品における「販売エリア拡大」6 の成功は、各国・地域の多様な法規制、流通

チャネル、競争環境への対応能力に大きく依存します。新市場への参入には、製品登

録、現地の農業慣行の理解、販売代理店との関係構築、そして地元企業や他の国際企業

との競争など、多大な市場開発投資と専門知識が求められます。 

7. 高パフォーマンス組織の育成：人材戦略 
「Vista  20 27 Stage  II」では、事業基盤強化の一環として「人材育成の強化」が掲げら

れています 6。具体的な取り組みとして、質疑応答では、化学品セグメントにおけるア

ンモニア系プラントの運営が高度な生産技術を要するため、生産技術人材の育成機会と

なる点が言及されました 10。これは、既存事業を通じて専門技能を持つ人材を育成しよ

うとする意図を示しています。 

さらに、20 24 年の統合報告書では、企業理念が再定義され、日産化学の誇りとして

「化学の可能性を信じて、次々と不可能へ挑むスペシャリストの社員たち」が挙げられ

ています 12。また、長期計画「Ate lie r20 50」の文脈では、「未来を共創する風土の醸

成」も目指す姿として語られており 2、高度な専門性と革新的な企業文化の重要性が認

識されていることが窺えます。 

「人材育成の強化」という目標は掲げられているものの、提供された資料からは、特に

成長の核となる半導体材料や次世代の農業化学品・動物薬の研究開発といった重要分野

における、具体的な人材獲得、維持、スキルアップのための測定可能な施策や目標は十

分に読み取れません。アンモニアプラントの技術者育成 10  は具体的な事例ですが、こ

れは比較的伝統的な分野です。EUV 材料やバイオ農薬といった最先端分野で世界クラ

スの人材をいかに確保・育成するかという点については、計画の詳細が不足している可

能性があります。これは、野心的な目標とそれを実現するための人材基盤との間に潜在

的なギャップが存在しうることを示唆しています。 

「スペシャリストの社員たち」12 や「未来を共創する風土」2 といった表現は、高度に

専門化され、革新的な労働力が必要であるという認識を示しています。しかし、これを

具体的な人事プログラムに落とし込み、例えば半導体技術者や生化学者といった専門人

材をグローバルな競争市場で獲得・維持するためには、報酬制度、キャリア開発パス、



研究環境の魅力向上といった具体的な施策が不可欠です。これらの詳細が不明確な点

は、今後の課題と言えるでしょう。 

8. 無形資産の価値評価：知的財産および研究開発戦略 
「Vista  20 27 Stage  II」では、「研究開発基盤および機能の拡充」が事業基盤強化の重

要な要素として位置づけられています 6。研究開発の重点分野は、機能性材料セグメン

トにおける半導体関連の次世代材料（実装材料、EUV 関連材料など）と、農業化学品

セグメントにおける新規殺虫・殺菌剤、動物薬、バイオ農薬です 6。 

知的財産戦略においては、特に既存の大型製品の特許切れに対応するため、内部研究開

発および共同研究開発（MAH 社との動物薬開発など）を通じて新たな特許と製品を生

み出すことが重視されています。フルララネルの特許切れ後の対応として、MAH 社と

の共同研究開発を通じて「できるだけ早期の新製品投入を進めるべく取り組んでいる」

との質疑応答 10  は、この「パイプライン刷新」戦略の重要性を示しています。 

同社の発明能力は外部からも評価されており、20 25 年には「令和 7 年度全国発明表

彰」において「発明協会会長賞」を受賞しています 4。これは、一定の技術開発力とイ

ノベーション創出能力を有していることの証左と言えます。 

しかしながら、このような発明表彰と、それが「Vista  20 27 Stage  II」における主要成

長分野の商業的成功や戦略的重要性を持つ知的財産にどの程度直結しているのかは、提

供された資料からは必ずしも明確ではありません。戦略的に重要なのは、計画の核心を

なす半導体材料や農業化学品・動物薬分野における競争優位性を確立・維持するための

IP ポートフォリオの構築です。 

計画では「研究開発基盤および機能の拡充」6 が謳われていますが、例えば売上高に占

める研究開発費の比率目標や、AI 活用、オープンイノベーションといった研究開発の

「機能」を具体的にどのように強化するのかについての詳細な記述は不足しています。

先端材料分野での競争力を維持・向上させるためには、持続的かつ十分な研究開発投資

と、研究開発プロセスの革新が不可欠であり、これらの具体策が計画の実現性を左右す

る可能性があります。 

9. 市場の反応：ステークホルダーの評価と認識 
9.1. 投資家および金融アナリストのコメント 

「Vista  20 27 Stage  II」発表後の 20 25 年 5 月 15 日以降、金融アナリストからは概ね

ポジティブな評価が寄せられているものの、目標株価については一部で見直しも見られ



ました。欧州系大手証券はレーティングを「強気」とし、目標株価を 5,70 0 円としま

した 13。一方、米系大手証券はレーティング「強気」を継続しつつも目標株価を 5,80 0
円に引き下げ、日系大手証券はレーティング「中立」を維持し目標株価を 4,60 0 円に

引き下げました 13。IFIS コンセンサスでは、会社予想対比で「強気」と評価されていま

す 13。 

株価については、計画発表と同時に発表された自己株式取得枠の設定（250 万株・90
億円上限）が好感され、3 営業日ぶりに反発する動きも見られました 9。 

投資家向け説明会での質疑応答 10  では、M&A 戦略の具体性、成長分野への資源配分、

フルララネルの特許切れ影響とその緩和策、さらにはフルララネルに関わる関税問題な

どが主要な論点となりました。これらの質問は、投資家が本計画の成長性とリスクをど

のポイントで見極めようとしているかを示唆しています。 

表 3：アナリストレーティングおよび目標株価概要（2025 年 5 月 15 日以降） 

 

証券会社 報告日 レーティ

ング 
目標株価

（円） 
前回目標

株価

（円） 

主要コメ

ント（あ

れば） 

出典 

欧州系大

手証券 
20 25/0 5/1
6 

強気 5,70 0  (記載なし)  13 

米系大手

証券 
20 25/0 6/0
2 

強気（継

続） 
5,80 0  (引き下げ)  13 

日系大手

証券 
20 25/0 6/0
2 

中立（据

置） 
4,60 0  (引き下げ)  13 

IFIS コン

センサス 
20 25/0 5/1
5 頃 

強気（対

会社比） 
(N/A) (N/A) 20 25 年 3

月期連

結、12.4%
経常増

益。IFIS
コンセン

サスを上

13 



回る 

アナリストのレーティングが総じて「強気」である一方で、一部大手証券による目標株

価の引き下げ 13 は、非常に野心的な目標の達成可能性、短期的な市場の逆風、あるい

は好調な業績が続いた後のバリュエーションに対する慎重な見方を反映している可能性

があります。「強気」レーティングと目標株価引き下げの組み合わせは、長期的ファン

ダメンタルズへの信頼は維持しつつも、短期的にはアップサイドが限定的であるか、新

たな情報やマクロ経済見通しに基づいて財務モデルが調整されたことを示唆しているの

かもしれません。 

9.2. 業界専門家およびメディアの評価 

化学業界専門紙「化学工業日報」は（20 25 年 2 月付の記事で、Stage  II の方向性を示

唆する内容として）、日産化学の戦略を「不採算品を見直し、成長領域に経営資源を振

り向ける」と報じ、半導体材料と農業化学品がその成長ドライバーであると指摘してい

ます 7。特に、同社の無機コロイド（CMP スラリー）や高純度硫酸といった半導体材

料における技術力の高さを評価し、近年の好業績は市場回復要因だけでなく、その卓越

した「製品力なくしては実現しなかった」と分析しています 7。このような業界専門メ

ディアからの技術力に対する肯定的な評価は、ハイテク材料分野における成長戦略の基

盤となるコアコンピタンスの客観的な裏付けとなります。 

また、IR 資料の改善に関する評価も見られます。中期経営計画の発表資料などが、社

外アナリストや社内からも「非常に見やすくなった」「デザインが良くなった」と好評

を得ているとの情報があります 14。これは、企業戦略の透明性とコミュニケーション向

上への取り組みが評価された結果と言えるでしょう。 

投資家向け質疑応答 10  で M&A、フルララネル、資源配分といったテーマに質問が集中

したことは、これらの分野が投資家にとって最も不確実性が高く、かつ企業価値への影

響が大きいと認識されていることを示しています。これらは、「Vista  20 27 Stage  II」
の主要な戦略的転換点であり、関連するリスクと機会が注視されている領域です。 

10. 総括的専門家評価と今後の展望 
日産化学の新中期経営計画「Vista  20 27 Stage  II」は、同社がこれまでに培ってきた技

術的優位性と市場での実績を基盤に、高成長・高収益が見込まれる特定分野へ経営資源

を集中投下し、さらなる企業価値向上を目指すという明確な意志を示すものです。半導

体材料と農業化学品（動物薬を含む）を両輪とし、有機的成長と M&A による非連続的

成長を追求する戦略は、近年の化学業界におけるスペシャリティ化の流れとも合致して



います。また、株主還元への強いコミットメントは、資本市場からの評価を高める要因

となるでしょう。 

本計画の強みは、過去の計画達成で示された高い実行力、先端材料分野における実証済

みの技術力、そして成長分野への明確なフォーカスにあります。一方で、課題も存在し

ます。M&A 戦略は、適切な案件発掘と買収後の統合（PMI）の巧拙が成否を分け、大

きな実行リスクを伴います。主力製品の一つであるフルララネルの特許切れへの対応

は、MAH 社との連携深化と新薬開発の成果に大きく依存します。また、成長の柱の一

つである半導体材料事業は、市場の景気循環の影響を受けやすいという構造的リスクを

抱えています。 

人材育成や研究開発基盤の強化といった事業基盤に関わる戦略は、その重要性が認識さ

れているものの、提供された情報からは具体的な投資規模や詳細な実行計画が必ずしも

明確ではありません。特に、グローバルな人材獲得競争が激化する中で、最先端分野を

担う高度専門人材の確保・育成策の具体化は、計画達成のための重要な要素となりま

す。同様に、研究開発投資の規模や、AI 活用、オープンイノベーションといった研究

開発プロセスの革新に関する具体的な方針が示されれば、計画の実現性に対する信頼は

一層高まるでしょう。 

「Vista  20 27 Stage  II」の成功は、日産化学が選択したハイテクニッチ分野（半導体、

次世代農業化学品・動物薬）において競合他社を凌駕するイノベーションを継続的に創

出し、かつ M&A 戦略を規律をもって実行することで、株主価値を希薄化させることな

く真の「非連続な成長」を達成できるかにかかっています。野心的な財務目標の達成

は、これらの戦略的要素が効果的に機能することを前提としています。 

総じて、「Vista  20 27 Stage  II」は、スペシャリティケミカル企業がバリューチェーン

をさらに遡上し、グローバル市場で競争力を高めていくための、よく練られた戦略と言

えます。その進捗と成果は、技術革新と市場変化が急速に進む現代において、日本の化

学企業が深い技術的専門知識をいかに活用してグローバルに競争していくかを示す試金

石となるでしょう。有機的イノベーションと戦略的 M&A の両立、そして強固な株主重

視の姿勢は、現在の経営におけるベストプラクティスを反映していますが、その真価

は、複雑なグローバル環境下での一貫した実行力によって問われることになります。 
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