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JEOL訪問(12月24日)

                                   　　                                      　　
　12月24日に、昭島のJEOLを訪問、決算と中期見通しに関し質疑、併せて新製品や新技術などの展示を見学した。栗原会長、大井社長、以下、IRの皆さんに対応頂いた。
業績動向の議論

　決算結果については、既に報告した通りであるが、説明会での質疑の補足で、中国の免税手続き遅れ影響が30億円、今後のリスク要因で円安はプラスだが、部材逼迫、中国手続き、サプライチェーン問題はあり、半導体だけでなく、コネクタやスイッチング電源が不足、ただ、多くが国内である。
　2021年度計画の全社売上1280億円、OP98億円だが、産業機器は売上283億円、OP105億円、うち蒸着源が20－30億円、離陸中の3Dプリンタもあり、電子ビーム描画装置は250億円程度、OPは100億円程度と推定され、OP率40%以上だろう。主力の数nm対象のMBがEUVで必須であり、高成長、加えて、数十nm級のSBもEV向け半導体の需要も増えている。SBは全体の2割程度と推定。単価はMBより低いが、NFTを市場で挟みこむ形である。受注はMB22台、SB8台であり、これまでキャパが課題であったが、武蔵村山の新工場が稼働、3Fのうち、1-2FがMB向けで、これまでの昭島の10台に加え、20台が増産、年間30台のキャパがある。2022年度は売上計上20台可能、当面は成長が続く。
　主力の理科学も各国政府の科学技術重視政策の中、クライオ顕微鏡8台を主要大学に補正予算がついた。「横串」戦略の中で、リガクとの提携によるマイクロED電子回折統合プラットフォームも好評、独自サービスもメニュー充実。
　医用機器はシーメンス向け復活、堀場、シスメックス、DiaSys、富士レビオ、富士フイルムと連携、サービス比率は50%にまで拡大。武蔵村山は開発及び生産(3F)で、天童は生産。部材は国内調達。
　「70年目の転進」が具現化、好調であるが、特に産機が、2022年度以降1500億円、OPも500億円規模へ。このため、全体の売上も2000～2500億円、OP500億円、更に提携やオープンイノベーション、M&Aもあれば、中期では、売上3000～5000億円、OP1000億円も可能だろう。
　売上拡大に伴い、電顕はじめ多くの製品は単価が高く、かつ部材調達は1-2年先行手配が必要、仕掛も含め在庫が膨らむ傾向にあり、計上遅延などで業績が変動しやすい。今後はモジュール分割でLTを短くし、売上の分割計上も検討すべきだろう。
見学
　見学では、開発棟で、クライオ電顕、リガクとの提携のマイクロED電子回折統合プラットフォーム、NMRを見学。特にマイクロED電子回折は、これで、スプリング8の巨大施設と同じ性能であり、小型で安価、かつ、数時間で確認できるため、今後、需要が増えるだろう。
　別棟で、3Dプリンタ開発実験を見学。これまでは、様々な用途を模索していたが、かなりフォーカスされてきたようだ。同社製しかできない複数素材応用は、まだ、キラーアプリが見つからず。
むしろ、銅製のコイル状配管(ヒートコイル)が有望。これは、職人間である上、難しく、特に曲げる過程で、応力集中があるが、3Dプリンタでは、回避できる。脆さや強度は問題ないようだ。その他、GEがブレードで採用、インバータ向けパワーモジュール等でも需要があるだろう。
自由造形と金型不要のメリットはあるが、問題は70時間かかり、2200度から、冷ますのに10時間、また、掃除に1時間が課題である。
教授&アナリスト　若林秀樹
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