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2026 年度 Panasonic Group Investor Day - デバイス領域 質疑（要旨） 

 

［日   時］  2026 年 6 月 8 日（月） 13：00～15：00 （日本時間）  

［登 壇 者］  パナソニック ホールディングス株式会社 

• グループ CEO 楠見 雄規  

• グループ CSO 隅田 和代  

• グループ CFO 和仁古 明  
 

         パナソニック インダストリー株式会社 

• 社長執行役員・CEO 小澤 正人 

 

パナソニック エナジー株式会社 

• 社長執行役員・CEO 只信 一生  
 

※本資料は、上記開催の 26 年度 Investor Day における質疑応答の内容を要約したものです。  

 

■質問者 1  

Q: デバイス領域の蓄電システムやキャパシタ事業は、過去、競合他社にシェアを取られた車載電池

や PDP（プラズマディスプレイ）事業と比較して、何が違うのか。また、現在時点における顧客と

の連携状況、開発体制、ならびに競争優位性について教えていただきたい。 

A(楠見グループ CEO): 車載電池事業では、特定顧客との深い関係構築と展開地域の限定を前提

とし、取り組んできた。その結果、EV 市場の変動に対しても、事業ダメージを相対的に抑制できて

いると認識している。 

A (只信エナジー社長）: データセンター向け蓄電システムでは、5 年先を見据え、半導体進化に伴う

システムの課題を顧客と共有しながら共同開発を進めている。具体的には、セルメーカーとしての

知見を活かし、デバイスの仕様や材料・生産技術まで踏み込んだ開発を行い、さらに制御アルゴリ

ズムを含むリファレンスモデルとして構築している点が特徴である。これは、既定スペックに基づく

量産・品質追求型である車載電池事業とは異なり、インフラへのソリューションを顧客と共創する

ビジネスモデルである。現在は CBU（Capacitor Backup Unit） が展開されるフェーズへ進

み、ラック構成がパワーラックと IT ラックに分離されるような次世代の方向性も固まりつつある。

今後も、顧客であるハイパースケーラーとの共同開発モデルを継続し、競争優位を維持する。また、

投資に関しては、既存の車載リソースも活用することで、車載電池と比べて規模が相対的に小さく、

また迅速に進められることを踏まえ、外部環境や需要動向に応じて、強弱を適切にコントロールし、

ポジションの維持・強化を図る。 

 

Q: スーパーキャパシタは、ADAS やロボティクスなどエッジ領域において、蓄電システムと同様に

成長が期待できるのか。 

A(小澤インダストリー社長): エッジ領域では、スーパーキャパシタよりも導電性高分子コンデンサが

主力となる。導電性高分子コンデンサは、20 年以上前に Intel の PC 向け半導体でリファレンス
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として採用されたことが起点になっている。PC からサーバー、基地局、さらに AI・データセンター

へと外部環境が変化し市場が広がる中で、継続的な設計対応を行い、リファレンス顧客や EMS・

ODM メーカーとの長期的な関係を維持することで現在のポジショニングを確保している。また、

MLCC とは競合ではなく補完関係にあり、半導体の直近で高周波ノイズを吸収する MLCCと、大

容量で電源動作を安定化させる導電性高分子コンデンサを組み合わせる設計思想が主流であり、

エッジデバイスでも同様の構成が想定される。今後も設計初期段階から関与し、幅広いアプリケー

ションへの展開を図っていく。 

A(楠見グループ CEO): 補足として、「リファレンス」には 2 つの意味がある。BBU では業界標準仕

様を指す一方、導電性コンデンサでは CPU や GPU メーカーが提示するリファレンスデザインを

意味する。このリファレンスデザインへの採用は極めて重要であり、EMS 各社もこれに準拠して設

計するケースが多い。 

 

Q: 導電性コンデンサは、ロボティクスや ADAS において既に採用実績があるのか。 

A(小澤インダストリー社長): ロボティクスや自動運転の「頭脳」にあたる演算部分では GPU が使用

されており、当社の導電性高分子コンデンサは当該領域のリファレンスデザインに採用されてい

る。具体的には ADAS やヒューマノイドロボットにおいて既に採用されている。 

 

■質問者 2  

Q: データセンター向け蓄電システムにおける CBU （Capacitor Backup Unit ）と

BBU(Battery Backup Unit)の市場構成比について、また、BBU と同様に CBU も 80％程

度のシェアを前提としているのか。 

A(只信エナジー社長）: CBU と BBU の構成比については、世代進化や GPU 動向に左右されるた

め、2028 年時点での明確な比率を示すことは難しい。電源システムは第 1 世代から第 3 世代へ

進化する中で構成が変化している。特に GPU の高性能化に伴い、電力負荷変動への対応として

CBU の必要性が高まる領域が拡大すると見ている。加えて、従来対象外であった IT ラック側に

も需要が広がる可能性がある。 

市場規模としては、2028年時点でCBU単体が数百億円規模に達するかどうか、その後のGPU

世代更新に伴い 1,000 億円規模に近づくポテンシャルがある。2030 年頃にはさらに拡大する

可能性もある。当社としては 2026 年度から CBU の量産を開始予定であり、BBU と同様に高

いシェアを目指していく。 

 

Q: 蓄電システムは、GPU 以外に、CPU や LPU（Language Processing Unit）など新しいコ

ンピュートデバイスへの展開可能性はあるのか。 

A(只信エナジー社長）: パワーラック側の電源領域で可能性はある一方、演算を担う IT ラック側の

領域では、負荷変動の状況によっては、CBU のようなものが求められる可能性は十分にあると認

識している。もっとも、各社の戦略次第なので、様々な可能性があると考えている。 

 

Q: 蓄電システムの業績見通しにおいて、変動要因として①既存顧客の投資動向、②新規顧客獲得、

③800V HVDC（High Voltage Direct Current）によるサイドラック構成変更などの技術
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要因のうち、最も影響が大きいものはどれか。 

A(只信エナジー社長）: 業績見通しは、獲得済みの開発推進・受注合意案件（以下、アワード）をベー

スに策定しており、新規顧客は織り込んでいないため、今後の獲得はアップサイド要因となる。技

術面では、HVDC化やGPUトレンドなど主要な変化については顧客と先行的に議論しており、現

時点で想定される内容は織り込み済みである。また、データセンターの部品供給不足や立ち上げ

遅延といったリスクも一定程度織り込んでおり、状況次第では上振れの余地があると見ている。

SST（Solid State Transformer）などの新技術についても認識しているが、短期的にはパワ

ーラック側の需要に大きな影響は想定していない。一方で、2030 年以降の技術変化については

引き続き注視していく方針である。 

 

■質問者 3  

Q: 2028 年度のデータセンター向け蓄電システム売上見通しが 9,500 億円から「1 兆円規模」に

引き上げられた背景は何か。新規案件の進展があったのか。 

A(楠見グループ CEO): 従来からの変化点は、アワード獲得比率が従来の約 8 割から、ほぼ 10 割

にまで上昇したことがある。 

A (只信エナジー社長）: 9,500 億円の見通しは、半導体不足などの外部リスクを織り込んだ上で、

アワードベースで確実にコミット可能な水準として設定したものである。一方、高電圧対応を含む

BBU などにおいて案件の進展が大きく進み、将来ポテンシャルの確度は一段と高まっている。こ

のため、対外的には 9,500 億円をミニマムコミットメントとして確実な達成を目指しつつ、内部的

には1兆円規模を目標に事業運営を行っていく。今後は、半導体市場の世代切替の動向も踏まえ、

適切なタイミングで見通しの見直しを検討していきたい。 

 

Q: エナジーおよびインダストリー社の経営目標は一定のアワードやリファレンス獲得を前提として

いるが、どのようなリスクを想定しているか？また、収益安定化に向け、例えば特定顧客に依存し

ないなど、収益源の複線化についてはどのように考えているか？ 

A（楠見グループ CEO): 市況変化に備えた事業オペレーションにおけるリスク軽減策として、リード

タイム短縮と受注に近づけた生産体制を徹底し、市場変動やデータセンター建設遅延に対応してい

く。収益面では、車載電池に加えデータセンター向け事業の拡大により EV 依存を低減し、複線化

を推進している。 

A (只信エナジー社長）: 円筒形電池は、EV・データセンター・ロボティクスなど、色々な用途に展開が

可能である。一旦、生産能力を構築すれば、それぞれの用途の需要に応じて、柔軟な生産配分が可

能な商材であり、データセンター向けにおいても、需要変動への対応力を確保している。 

A(小澤インダストリー社長): インダストリー事業は、PC・エッジ・SSD(Solid State Drive）など多

様な用途展開により安定性を確保している。外的リスクとしては、サプライチェーン制約による顧

客側の生産遅延の可能性もあるが、需要動向を継続的にモニタリングし対応していきたい。 

 

■質問者 4  

Q: 蓄電システムでは、価格下落による利益率への影響や、低価格製品への置き換えリスクをどの

ように見ているのか。 
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A(只信エナジー社長）: 電池市場は供給過剰により価格下落の状況にあるが、当社は北米中心の地

域戦略を取っており、データセンタ―向け事業においては、セル単独での販売ではなく高付加価値

のソリューション提供のビジネスモデルであり、高い参入障壁を構築しているため、現時点で大き

な影響はない。但し、原価競争力は当然必要であり、引き続きコスト低減を推進していく。 

A(楠見グループ CEO): データセンター向け電池は高い安全性と高出力が求められるミッション

クリティカル用途であり、低価格電池への代替は限定的。また、当社は価格競争リスクのある集中

型ではなく、参入障壁の高い分散型蓄電システムに注力している。 

 

Q: カンザス拠点の「車載向けとデータセンター向けの共通基盤」とは、両用途を柔軟に生産切替で

きる体制を指すという理解でよいか。また、需要動向に応じて生産配分を柔軟に変更できるのか。 

A(只信エナジー社長）: 「共通基盤」とは、カンザス拠点における建屋・インフラを車載向けとデータセ

ンター向けで共用するものである。総投資額 3,500 億円のうち約 3 分の 1 がこれに該当し、用

途に応じて配分されている。また、円筒形電池は生産設備の一定の改造により、両用途に対応可

能となっており、需要に応じた柔軟な生産が可能である。 

 

■質問者 5  

Q: 2028 年度の蓄電システムの生産能力について、カンザスと住之江の割合イメージを教えてほ

しい。車載向けセルをデータセンター用途へ転用する際の基本的な考え方をご説明いただきたい。

あわせて、28 年度や 30 年度に向けた車載の需要の考え方と、需要変動を踏まえて車載向けに

再転用する可能性について教えてほしい。 

A (只信エナジー社長）: 2028 年度時点におけるカンザス工場ならび国内拠点の生産能力は、現時

点で具体的な数字はお答えできないが、カンザス工場は 28 年度前半より本格的な立ち上げを予

定している。尚、GPU の切り替えのタイミングなどによるが、カンザス工場は、将来的にデータセ

ンター向けセル供給の約半分（数十％～50％程度）を担う可能性がある。また、国内拠点において、

生産ラインの車載用途への転用の可能性はあるものの、足元ではデータセンター需要が強いこと

から、2028 年度時点では車載向けへの転用は想定していない。一方で、2030 年に向けては、

需要動向を踏まえ柔軟に対応していく方針である。 

 

Q: 多層基板材料・MEGTRON の世代別構成と今後の展開は？ 

A(小澤インダストリー社長): 現状は MEGTRON6（M6）までが約 6 割、M7 と M8 が約 4 割の構

成。M6 までは主に一般サーバー向け用途。M9 および次世代の X は、既に一部対応を開始して

おり、高性能化ニーズに対応している。生産設備は、共用設備で柔軟に切替可能であり、今後は能

力増強とともに、サブストレートなど次世代領域への展開を進め、差別化を図る。 

 

Q: 多層基板材料の用途別では、今後ミッドプレーン向けの比率も拡大していくのか。 

A(小澤インダストリー社長): 当社は基板材料メーカーであり、用途に応じた柔軟な対応が可能。そ

の中でも、今後は情報通信インフラ、スイッチ関連、データセンターといった分野を重点領域と位置

付け、これらの分野に経営資源を集中していく方針である。 
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■質問者 6  

Q: インダストリー社のAI関連事業の売上再定義（２５年度 約500億円→2,300億円）について、

商品別の内訳と調整後営業利益率は 20％程度なのか教えてほしい。 

A(小澤インダストリー社長): 従来の約 500 億円規模は、主に GPU 周辺（コンピューティングボー

ド上）のキャパシタや MEGTRON など電子材料が中心。一方、新定義では SSD やスイッチボー

ド、一般サーバーなど、AI サーバーを中心とするデータセンター全体に対象を拡大したことで約

2,300 億円規模となった。内訳は、約半分が基板材料関連、残りが導電性高分子コンデンサ（SP-

Cap、POSCAP、ハイブリッド等）で構成される。製品別の収益性については開示していないが、

AI 関連事業は 2025 年度において、インダストリー社全体の利益（975 億円）の約半分を占める

構成となっている。 

 

Q: インダストリー社のAI関連事業の売上２０25 年度 2,300億円から 2028 年度4,300億円

に向けた成長ドライバーは何か。 

A(小澤インダストリー社長): 2028 年度に向けた成長は、既存領域の拡大に加えて、対象領域の拡

張が寄与するものであり、GPU 以外のプロセッサ周辺や電源系、データセンター全体への展開が

主なドライバーとなる見込み。 

 

Q: 蓄電システムは、CBU や 800V や HVDC 対応など技術進化によるどのような付加価値が盛

り込まれているのか。次世代製品の方向性について、パワーサプライユニット（電源）領域にも進出

するのか？ 

A (只信エナジー社長）： 高性能化に伴い、より早期のシステム設計完了が重要となっており、HVDC

本格化（2028 年度以降）に向け、BBU、それを組み合わせたシェルフ、そして新しい課題である

電力負荷変動に対応するCBUといった各ユニットの開発を先行的に進めている。また、800V化

により統合システムのベースが大きく変化する中、システム全体の統合・最適化の提案を、顧客か

ら期待されていると考えている。BBU や CBU の高電圧対応の開発体制はほぼ完成しており、加

えて、電源設計への関与を強化し、一部内製化を始めている。電源メーカーとのパートナー戦略な

ども組み合わせながら、次世代に向けた製品開発は様々な対応ができるように取り組んでいる。 

 

■質問者 7  

Q: インダストリー社の革新デバイスの具体像と顧客ニーズについて、補足いただきたい。 

A(小澤インダストリー社長): インダストリー社は、材料およびプロセス技術を強みとし、他社には実

現困難な原理・技術に基づくユニークな製品の創出を目指している。例えば、導電性高分子コンデ

ンサは、高温環境下でも特性変化が小さい点が評価され、リファレンスデザインへ採用されている。 

革新デバイスとしては、高温環境下でも安定した特性を維持しつつ、高電圧領域での使用を可能と

するキャパシタの開発を進めている。具体的には、従来は主に 400V 以下の用途が中心であった

が、高温・高電圧対応を実現する新たな原理の検証を完了しており、2028 年度の市場投入を目

標としている。 

 

Q: ２０25 年度に実施した構造改革による人員削減は、今後の成長戦略に影響しないのか。 
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A:(小澤インダストリー社長) 非注力事業の整理と人材の再配置により、重点領域には十分なリソー

スを確保しており、成長戦略への影響はない。今後は必要に応じて人材の追加投入も行う。 

 

■質問者 8  

Q: 蓄電システムの 2028 年度ならび 2030 年度における GPU 関連とそれ以外の構成比、およ

び電源領域での内製化と外部協業の考え方について。 

A (只信エナジー社長）: GPU 関連の構成比については、ハイパースケーラーの戦略動向に合わせて

いく。具体的な内容はお示しできないが、半導体メーカーが発表しているロードマップのタイミン

グをベースにしている。高電圧化や電力課題を背景に、2028 年頃にかけて、半導体の進化は加

速すると見込んでいる。 

DC/DC コンバーターについては、設計の内製化を進めつつも、電源メーカーとの協業を前提とし、

モデルごとに連携していく方針であり、競合関係は想定していない。なお、現時点で AC/DC 電源

への参入計画はない。また、電源メーカーとは競争ではなく、ロードマップの共有やサプライチェー

ン構築を含めた「共創関係」を基本方針としている。北米での現地調達率を上げていくと説明した

が、電源メーカーのロードマップを当社のベースに則った形でサプライチェーンを構築していくこ

とで、合意をしている。顧客であるハイパースケーラーの戦略に則った形で製品開発を進めている。 

 

■質問者 9  

Q: 導電性高分子コンデンサの競争環境および MLCC との競合リスクは？ 

A(小澤インダストリー社長): 導電性高分子コンデンサは角チップ形と円筒形に分かれ、競合参入は

主に円筒形で増加している。一方、角チップ形については、アルミ系およびタンタル系をベースに

したポリマーキャパシタで構成されている。当社は、角チップ形のアルミ系で約 8 割のシェアを有

しており、競争優位性を維持している。また、従来は一部技術を外部サプライヤーに依存していた

が、今後は内製化を進め、競争力を高めていきたい。 

MLCC への置き換えについては、大容量領域で一部競合の可能性がある。しかしながら、ＭＬＣＣ

は、温度変化や電圧変動により、実効容量が低下する特性があり、当社製品が優位性を有しており、

少点数・省スペースでの設計が可能。引き続き優位性を強化し、シェア拡大を図る方針。 

 

■質問者 10  

Q: 蓄電システム事業の 2028 年度の営業利益率および ROIC20％以上達成の前提は？また収

益性維持の要因は？ 

A(只信エナジー社長）: エナジーソリューション事業部の ROIC20％以上は、カンザス工場および、

国内拠点のデータセンタ―向けセルラインの稼働率向上により、投下資本をしっかり回していくこ

とが前提。投資増加があるものの、データセンター向け事業の比率上昇により、収益性は維持可能

と見ている。 

 

■質問者 11  

Q: インダストリー事業におけるCBUとスーパーキャパシタの位置付けについて。また、スーパーキ

ャパシタは単品部材として外販する可能性はあるのか。 
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A(楠見グループ CEO): スーパーキャパシタの外販は検討中だが、CBU で高い評価を得られる場

合は、単体販売よりもシステム提供の方が付加価値は高い。一方で、顧客による依存回避ニーズ

（一社への集中を好まない傾向）もあり、外販の在り方は今後検討する。 

A(小澤インダストリー社長): インダストリー事業としてはセルを軸にて展開する方針。スーパーキャ

パシタは、突然出てきた事業ではなく、車載バックアップ用途で 20 年以上の実績を有する。当社

独自の大電流の充放電に対応できる技術を活用し、現在、スーパーキャパシタの開発を進めてい

る。 

 

Q:革新デバイスは、LIC（Lithium-Ion Capacitor）や EDLC（Electric Double Layer 

Capacitor：電気二重層キャパシタ）の延長線上にある新材料・新製品という理解でよいのか。 

A(小澤インダストリー社長): EDLC は電気二重層により電荷を蓄えるキャパシタで、高出力・長寿

命・高い安全性を特徴とし、バックアップ電源などに用いられている。一方で、「革新デバイス」はこ

うした既存キャパシタの延長ではなく、当社独自の新たな価値提供を目指す領域として位置付け

ている。 

 

Q: ＡＩサーバーにおけるインダクタとリレーの位置付け、ならびに開発状況について。 

A(小澤インダストリー社長): インダクタは車載用途で採用実績があり、材料を AI サーバー向けに最

適化することで、次年度に新商品投入を計画している。リレーについても、EV リレーの車載品質・

信頼性を活かし、データセンターの高電圧化(400V/800V) に技術を転用することで、AI サー

バー領域への応用を進めていく。 

 

Q:26-28 年度のインダストリーの AI 関連事業領域での投資総額 1,500 億円の内訳は？ 

A(小澤インダストリー社長): 投資 1,500 億円は、約 600 億円を基板材料、同程度をキャパシタ関

連に充当し、残りを新領域の研究開発等に投資する計画。 

 

 

以上 
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本書面には、パナソニック ホールディングス株式会社（以下、当社）およびそのグループ会社(以下、当社およびグ

ループ会社を総 称して当社グループ)の「将来予想に関する記述」に該当する情報が記載されています。本書面にお

ける記述のうち、過去または現在の事実に関するもの以外は、かかる将来予想に関する記述に該当します。これら将

来予想に関する記述は、現在入手可能な情報に鑑みてなされた当社グループの仮定および判断に基づくものであ

り、これには既知または未知のリスクおよび不確実性ならびにその他の要因が内在しており、それらの要因による影

響を受けるおそれがあります。かかるリスク、不確実性およびその他の要因は、かかる将来予想 に関する記述に明⽰
的または黙⽰的に⽰される当社グループの将来における業績、経営結果、財務内容に関してこれらと⼤幅に異 なる

結果をもたらすおそれがあります。当社グループは、本書⾯の⽇付後において、将来予想に関する記述を更新して公

表する義務を 負うものではありません。投資家の皆様におかれましては、⾦融商品取引法に基づく今後の提出書類

およびその他の当社の⾏う開⽰を ご参照下さい。 

なお、上記のリスク、不確実性およびその他の要因の例としては、次のものが挙げられますが、これらに限られるも

のではありません。 かかるリスク、不確実性およびその他の要因は、当社の有価証券報告書等にも記載されています

のでご参照下さい。  

 

・⽶州、欧州、⽇本、中国その他のアジア諸国等の主要市場の経済情勢の動向、特に個⼈消費および企業による 

設備投資の動向  

・多岐にわたる製品・地域市場におけるエレクトロニクス機器および部品に対する産業界や消費者の需要の変動 

・ドル、ユーロ、⼈⺠元等の対円為替相場の過度な変動による、外貨建てで取引される製品・サービス等のコスト 

および価格への影響 

・⾦利変動を含む資⾦調達環境の変化等による資⾦調達コストの増加および資⾦調達の制約 

・国内外における現在および将来の政治・社会状況の動向や、貿易・通商規制、開製販に関する規制等の変更による  

当社グループやサプライチェーンの事業活動への影響 

・気候変動を含む環境問題および責任ある調達活動（⼈権・労働、安全衛⽣、地球環境保全、情報セキュリティ、 

企業倫理等）に関する法規制・政策の導⼊・強化または税控除・補助⾦の廃⽌・縮⼩ 

・当社グループまたはサプライチェーンのシステムに対する不正アクセスやサイバー攻撃等による顧客情報・機密 

情報の外部流出、 業務停⽌またはネットワーク接続製品の脆弱性に起因する多⼤な対策費⽤負担の発⽣ 

・経営戦略の推進に必要な⼈材の獲得や、在籍している社員の流出防⽌の失敗 

・多岐にわたる製品・サービス分野および主要市場の国・地域における競争⼒維持の成否 

・他企業との提携または企業買収等の成否 

・現在および将来における当社グループの事業再編の成否 

・原材料供給・物流の混乱や価格⾼騰の発⽣または⻑期化 

・企業努⼒を上回る価格下落圧⼒や製品需要の減少 

・将来の市場ニーズに応えるための技術⾰新の成否またはAI（⼈⼯知能）等の新たな技術の利活⽤遅延 

・当社グループにおけるコンプライアンス違反⾏為（⼈権・労働に関するものを含む）の発⽣や 労働安全衛⽣上の 

重篤な事故の発⽣等に起因する費⽤負担または損失の発⽣ 

・製品やサービスに関する何らかの⽋陥・瑕疵、品質不正⾏為等による費⽤負担または損失の発⽣ 

・当社グループが保有する知的財産権に対する侵害や第三者の知的財産権を使⽤する上での制約 

・法規制等への違反による⾏政処分、刑事処分または損害賠償訴訟 

・⼤規模な⾃然災害、感染症の世界的流⾏、テロ・戦争等の発⽣ 
・当社グループが保有する有価証券およびその他の⾦融資産の時価や有形固定資産、のれん、繰延税⾦資産などの  

非⾦融資産の評価の過度な変動、その他会計上の⽅針や規制の変更・強化 

 


