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　イノベーションを中心とする業界に
従事することには、それなりの特典が
ある。ある程度の規模を有するフォト
ニクス業界は、その最たる例である。
同業界が誕生してからの大半の期間に
おいてフォトニクス企業は、良好な利
益を生み出して、さらなるイノベーシ
ョン活動を可能にするレベルの年平均
成長率（Compounded Annual Growth 
Rate：CAGR）を享受してきた。
　しかし、政治的緊張がもたらす不安
定性、新製品設計に対する投資の世界
的な減速、市場の成熟に例外なく伴う
コモディティ化など、さまざまな要因
に基づき、この業界の多くの企業にと
って、この数年間は容易な期間ではな
かった。

概況
　市場の低迷は通常、最も規模の小さ
な企業に最も大きな打撃を与えるが、
年次報告書や公表資料にざっと目を通
すと、一部の大規模企業も苦境に陥り、
大半の企業が、芳しくない業績を受け
て厳しい選択を強いられている状況が
うかがえる。
　独トルンプ社（Trumpf Group）は、
2023/24会計年度末（2024年6月30日）
の売上高が、3.6%減少して52億ユー
ロ（54億 ド ル ）だ っ た と 報 告 し た

（2022/23会計年度は54億ユーロ）。
受注高は2年連続で減少し、46億ユー
ロだった（2022/23会計年度は51億ユ

ーロ）。こちらは前年比で10.4%減少
している。前年よりも売上高が減少し
た結果、利息や税金を差し引く前の営
業利益（EBIT）は、1億1400万ユーロ
減少して5億100万ユーロだった（前年
は6億1500万ユーロ）。EBITマージン
は、9.7%に減少した（前年は11.5%）。
　同様に、米IPGフォトニクス社（IPG 
Photonics）も無傷で乗り切ることはで
きなかった。同社の2024年第3四半
期の業績結果によると、産業市場とe
モビリティ市場の需要低下を受けて、
総売上高は前年比で23%減少してい
る。総売上高の89%を占める材料加
工分野の売上高は、切断分野の売上高
が減少したことを主な理由に、前年比
で22%減少した。その他の売上高も、
医療分野や先進分野の売上高が減少し
たために、前年比で28%減少している。
新興成長製品分野の売上高は、総売上
高の45%を占めたが、高出力パルスレ
ーザと医療用製品の売上高が減少した
ために、その割合は前四半期の46%
からやや減少した。地域別の売上高の
前年比減少幅は、北米で20%、中国
で27%、欧州で29%、日本で8%とな
った。

M&A動向
　米セレス・テクニカル・アドバイザー
ズ社（Ceres Technical Advisors）のリ
ンダ・スミス氏（Linda Smith）が示し
た結果によると、フォトニクス市場の

M&A（合併買収）は、世界のM&A情
勢と同様に、激動の3年間を乗り越え
て、件数も取引金額も2020年と2021
年のピーク時を大きく下回った。
　過去最低を記録した2023年を経て、
フォトニクス関連企業をターゲットとし
たM&Aは増加傾向にあり、その動き
をけん引するのは、進化する市場、技
術的進歩、政府介入という現実をうま
く切り抜けようとする戦略的な買収者
である。大規模な買収が存在しないの
は、高金利と資本コストの増加、地政
学的緊張に伴う規制当局の監視強化、
コアアセットに注力する戦略へのシフ
トなど、いくつかの要因に起因する。
　2024年に、規模の大きなフォトニク
ス企業は、長期的な成長目標に合わせ
て組織を再編するために事業を売却し
た。このような事業売却による収益は、
中核的な成長イニシアチブに再投資さ
れるか、債務負担を軽減するために使
用される場合が多い。事業売却につな
がるその他の要因としては、地政学上
および独占禁止法上の懸念を理由とす
る規制当局の監視強化をはじめとし
て、技術の陳腐化や経営体制（経営陣
の時間やリソース）の制約に関連する
課題などがある。
　顕著な例として、米シノプシス社

（Synopsys）は、350億ドルでの米ア
ンシス社（Ansys）買収提案を規制当局
に承認してもらうために、光学ソリュ
ーショングループを米キーサイト・テク
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成熟しつつあるフォトニクス市場は、数年の低迷期を経て、2025年は好調
に推移する可能性を示しており、アナリストらはその将来を楽観視している。

フォトニクス市場、
潮目を超え次の好機をうかがう
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ノ ロ ジ ー ズ 社（Keysight Technolo­
gies）に売却した。また、IPGフォトニ
クス社はロシアの子会社を、MBO（マ
ネジメントバイアウト）の一環として
5100万ドルで売却し、ウクライナ侵攻
に伴う貿易制裁発動後のロシアからの
撤退を完了した。

2025年の展望
　今後の見通しについて、アナリスト
の成長予測には、CAGRで5%〜8%
の幅があるが、フォトニクス市場は、
通信、医療、製造、防衛の各分野でフ
ォトニクス技術の採用が進むにつれ
て、全体としては拡大し続けるはずで
ある。5G、量子コンピューティング、
自動運転車、AI駆動の光学システム
などの新興技術によって、レーザ、セ
ンサ、フォトニック集積回路（PIC）の
需要が促進される見込みである。
　「通信やITといった業界で続くデジ
タルトランスフォーメーションは、特

にデータの消費量と伝送量の増加に伴
って、光通信システムに対する高い需
要を維持するだろう」と、米インジニ
アスプレップ社（InGenius Prep）の最
高財務責任者（CFO）を務めるジョナ
サン・オージー氏（Jonathan Orze）は
述べた。「医療は、特にイメージング
と診断において重要な成長分野であり
続けるだろう。バイオメディカルオプ
ティクスとフォトニクス分野のイノベ
ーションは、最小侵襲手術（Minimally 
Invasive Surgery：MIS）や精密診断な
ど、導入の増加が見込まれる先進的な
処置を可能にしている。同様に、環境
モニタリングと再生可能エネルギーは
有望な市場であり、フォトニクスは、
ソーラーパネルの効率改善や、汚染検
出や気候モニタリング用のセンサの開
発に利用されている」（オージー氏）。
　同様に、英エレメント・シックス社

（Element Six）の 最 高 技 術 責 任 者
（CTO）を務めるダニエル・トウィッチ

ェ ン 氏（Daniel Twitchen）は、EUV
リソグラフィの採用が続けば、高性能
な合成ダイヤモンド光学窓のニーズは
高まると説明した。「学術機関と新興
企業の両方に多額の投資が行われてい
ることから、ダイヤモンドを利用する
フォトニック量子デバイスが、医療か
ら半導体デバイス計測に至るまでの幅
広い分野で検討されるようになると、
私たちは期待している」と、同氏は述
べた。「コストとスループットに関する
圧力が高まる中、合成ダイヤモンドの
光学的メリットと熱的メリットの両方
を活用した、新しい高出力レーザソリ
ューションが推進されるだろう」（トウ
ィッチェン氏）。
　本稿の要旨は次のとおりである。フ
ォトニクス市場が拡大し続けて、さま
ざまな垂直分野における成長とイノベ
ーションの機会を創出する中で、その
成長は魅力的な可能性を示し続けるは
ずだ。
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フォトニクス関連のM & A件数と取引金額
2018年1月から2024年12月 総取引金額〔単位：百万米ドル〕

金額は発表日時点のレートで米ドルに換算
(Total Consideration to Shareholders ÷ Percent Sought) + Other Consideration + Total Earnouts + Total
Rights/Warrants/Options + Adjustment Size + Net Assumed Liabilities = Implied Enterprise Value (IEV)
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