
1 

 

2025 年 11 月 26 日 

IR DAY 2025 説明要旨 

～AOC の競争優位性と事業戦略～ 

 

 

 

皆様こんにちは。AOC の CEO ジョー・サリーです。本日は CFO のボブ・シーデルも同席しています。 
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まず、AOC の概要について簡単にご説明いたします。 

 

AOC は、不飽和ポリエステルやビニルエステルなどの配合設計・製造・販売を手掛けるリーディング・

フォーミュレーターであり、最も魅力的な市場セグメントとしてコーティング剤、保護剤、着色剤、高意

匠剤、接着剤、カスタム型複合材料などに注力しています。説明資料右側のグラフの通り、これらの

製品ラインアップで売上高の約 80％を占めています。 

 

また、その下のグラフの通り、当社売上高の約 70％が最大の需要先である北米市場で占められ、

製品 SKU（最小在庫管理単位）の約 70％がカスタム型、つまり特定の顧客向けに独自に配

合、販売された製品となっています。 

 

当プレゼンテーションでは、当社事業の詳細についてご説明しますが、当社は顧客に対して最高の機

能を発揮する製品と最良のサービスを提供することで、市場で競争優位性を確立しています。 

また、後ほどご説明する通り、厳格に運用されているビジネスシステムを通じて業績と価値の向上を

実現しています。当社はこのビジネスシステムによって、市場の回復と M&A による貢献と合わせて、

市場を上回る成長を実現できると考えています。 
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当社は 3,000 を超える SKU と 1,000 社以上の顧客を抱えており、当社の製品は日常生活の

質を高める多くの用途で使用されています。 

 

当社の製品の多くは、既存配管の寿命を延ばすリライニングや CIPP などのコーティング剤・保護剤、

産業機器の腐食・防火、ガラス中間製品などに利用されています。 

 

着色剤や高意匠剤は自動車部品のクラス A 仕上げを可能にし、ゲルコートは船舶や浴室などの用

途に使用されています。 

 

また、従来の複合材料ソリューションは、キッチンや浴室のラミネート用途、建設・輸送用パネル、イン

フラ用キャスティングなどに使用されています。 
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過去 15～20 年で不飽和ポリエステル市場は大きく変化し、AOC を含む 3 つの世界的企業が台

頭しました。 

 

しかしながら、AOC は市場において競合他社とは大きく異なるポジショニングを確立しています。当社

の推定では、当社が魅力的と評価している CASE（コーティング剤・接着剤・密封材・エラストマ

ー）、着色剤、カスタム型セグメントが市場の約 28％を構成しており、当社販売量の約 80％はこ

れらセグメントから得ています。    
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4 ページ目では、当社の資産と能力の地域別展開を示しています。 

 

顧客が製品購入の決定において最も重視する要素は、製品の性能です。当社は、個々の顧客ニ

ーズを正確に把握し、各ニーズに合わせたカスタム製品を提供するべく、現地の研究開発と営業リソ

ースに投資しています。顧客は、製品の品質と性能の観点から AOC を No.1 と評価していると考え

ています。 

 

これらの製品の多くは使用期間が限られており、一部の顧客は納期の変動が大きく要求水準も高

いことから、当社は各地域に製造拠点を構え、現地生産を通じて短いリードタイムで供給できる体

制を整えています。顧客の製品購入の決定においては通常、納期要件の厳守は 2 番目に重要な

要素であり、AOC は顧客から納期面でも No.1 と評価されています。 

 

顧客の製品購入の決定において、3 番目に重要な要素は技術サービスです。多くの顧客、エンドユ

ーザーの工程は専門性が極めて高いため、顧客にサービスを提供できる技術リソースを現地に確保

できることが非常に重要であり、こうした技術サービスの面でも、顧客は AOC を No.1 と評価してい

ます。 
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5 ページ目では、AOC がスペシャルティ・フォーミュレーターであると説明する理由、そしてそれが当社

の注力分野において重要である理由についてご説明いたします。 

 

先ほどもご説明した通り、当社は 1,000 社を超える顧客と 3,000 以上の SKU を持ち、うち約

70％がカスタム型製品（特定の顧客向けに独自に配合された製品）となっています。 

 

エンドユーザーであるメーカーは多くの場合、複数のパラメーターの順守など、極めて厳しい性能要件

を要求しています。例えば、高強度や軽量化、クラス A の表面仕上げなど、さまざまな要件を同時に

要求してくる場合があります。 

 

当社は最終メーカーに直接販売する場合もありますが、サプライチェーン上に別のメーカーが最終メー

カーに製品を販売する場合もあります。この場合、最終メーカー側の全ての要件を順守することを支

援するだけでなく、直接の顧客の要件も満たす必要があります。これらの顧客は、工場レベルで独自

のプロセスを持ち、カスタマイズされた要件を持つ場合もあります。例えば、低収縮性、均一な増粘

性（thickening）、速硬化性（fast curing）を同時に実現することが求められる場合もありま

す。 

 

そして、下流工程における全ての要件を満たすことに加えて、1,000 社を超える顧客に 3,000 以

上の製品を提供する複雑な業務を遂行する中、市場に実質的なサービスを提供するためには、さら

に満たさなければならない要件も複数存在します。例えば、特定の原材料や生産スケジュール／生

産順序変更の柔軟性、新しい SKU の迅速な導入、バッチと工場間での品質一貫性など、さまざま

な要件が必要になる場合もあります。 
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これら全ての関係者の要件を満たすことは、複雑で多面的な「ルービックキューブ」を解くようなもので

す。最高性能の製品を柔軟な納品体制で供給し、最高の技術サービスをコスト競争力のある価格

で提供する――。これこそが、競合他社に対する AOC の差別化要因であると考えています。 
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6 ページ目では、AOC が優位なポジションを築くための強力な差別化要素についてご説明いたしま

す。 

 

当社は、下流工程の要件を深く理解した上で、それらの要件を満たす独自に配合したソリューション

を開発するための専門知識など、独自の配合設計に関する専門的な知識を有していると考えていま

す。 

 

当社はさらに、その配合設計能力を支える、適合性が非常に高くて、差別化された技術群を保有し

ています。また、各地域で顧客サポートに対応できる専任の技術サービス専門チームを擁しており、

製品の設計から製品化、製品化後のサポートに至るまで、重要な役割を担っています。 

 

そして最後に、当社は業界で最も多品種かつ高度にカスタマイズされた製品ラインアップを提供しな

がら、同時に最低水準のコスト、最高レベルの品質、最良の納品を実現できる、強固なオペレーショ

ンシステムを有していると考えています。 
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7 ページ目では、業界でも極めてユニークな AOC のアプローチについてご説明いたします。 

 

当社は、持続的かつ再現可能な形で業界最高レベルのパフォーマンスを実現する強固なビジネスシ

ステムを有しています。 

 

説明資料の左側で示す通り、AOC のビジネスシステムは「新製品開発」「コマーシャル・エクセレン

ス」「無駄のないオペレーション」「調達」の 4 分野に特化しており、フォーミュレーション事業を円滑に

運営するための重要なビジネスプロセスであると考えています。 

 

各分野について詳しくご説明すれば何時間でもお話できますが、簡潔にご説明すると、いずれも強固

な「プロセス管理」「人材管理」「パフォーマンス管理」に基づき運用されています。それぞれには、明確

に定義された手順を持つ確立されたプロセスがあり、そのプロセスごとに最適化された多様なツール、

テンプレート、システムが整備されています。 

 

適切な組織設計に細心の注意が払われており、各ポジションにはビジネスシステムをどのように支える

かについて明確な役割が与えられています。さらに、ビジネスシステムの目標達成を確実にするため

に、パフォーマンス管理の強固な仕組みも備えています。  
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8 ページ目では、AOC の差別化された技術が長期的な構造変化によって生じる需要に対してどの

ように対応しているかについて、いくつかの実例をご紹介いたします。 

 

例えば、当社は、鋼材などの従来素材の代替として業界最高水準の超低密度クラス A フォーミュレ

ーション、エポキシ樹脂に代わる炭素繊維スパーキャップ用フォーミュレーション、エポキシ樹脂に代わ

る飲料水ライニング用新規フォーミュレーション、バージン原料（未使用の原料）のみで作られた材

料の置き換えを目指したリサイクル原料を含む複数のフォーミュレーションなどを提供しています。 

 

これらは、強い需要の追い風が見込まれる市場に対して、業界をリードする当社のイノベーションを重

点的に投入させているほんの一例に過ぎません。 
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9 ページ目では、将来に対する当社の楽観的な見通しについてご説明いたします。 

 

当社は、大きな価値創造に向けて優位なポジショニングにあると考えています。 

 

まず、市場の追い風要因についてご説明いたします。当社が現在分析しているデータによれば、業界

全体の需要は景気循環のボトム付近、あるいはその近辺にあると考えられ、今後は本格的な回復

が見込まれると考えています。これは、3 年以上ぶりに需要の追い風が期待できることを意味します。

市場規模は数量ベースで直近のピークから 20～25％落ち込んでいるものの、当社は成長を続ける

メガトレンドへの良好なエクスポージャーと強固なビジネスシステムを背景に、中期的には 1 桁台半ば

の成長が期待できると考えています。 

 

さらに、当社は、ボルトオン M&A を通じて、欧州市場の継続的な進化に参画したいと考えており、

当社のビジネスシステムによって、こうした活動の成功に貢献できると考えています。 
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まとめとして、AOC は高度にカスタマイズされた製品に注力し、分散した顧客基盤を有する、魅力的

な市場セグメントにおいて独自のポジションを確立したリーディング・フォーミュレーターです。 

 

当社は、最高の性能を発揮する製品、最良の納品、最高の技術サービスといった顧客にとって最も

重要な要素において、競合他社と差別化を図ることができる競争力の高いポジションにあります。 

 

また、価値を提供し、制御可能で多面的な成長機会を豊富に生み出す独自の強固なビジネスシ

ステムを構築してきました。 

 

以上、ご清聴ありがとうございました。 

 

 

 


