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2025 年 12 月期 通期決算説明会 質疑応答について 

 
 

当社は、 2026年２月 20日、アナリスト・機関投資家向けに 2025年 12月期通期決

算説明会を開催いたしました。質疑応答の要旨を以下のとおりお知らせいたしま

す。  

決算内容の詳細につきましては、 2026年２月 13日公表の決算短信及び決算説明

資料をご覧ください。  

 

No. 質  問  回  答  

１  ５ページの 2025 年度の計画未達

分について、今期の計画について

教えてください。  

DWR-2206（中国）は、共同開発先のアクチ

ュアライズから中国 ArcticVision に導出

しているため状況は見えづらいですが、

2025 年度中の臨床試験開始は達成されま

せんでした。現在、当局との相談を行って

おり順調に進めば 2026 年度中に臨床試験

開始となると考えております。  

DW-1002（中国）は、 2025 年上市を目指し

ていましたが達成できませんでした。2026

年に上市すると思われますが、中国の特許

が満了しているため当社へロイヤリティ

ーは入りません。  

DW-1002（日本）は、米国（上市済み）のデ

ータを使って日本で承認を取ろうとして

いますが、米国のデータであるため、国の

レギュレーションに対する考え方の違い

により、 PMDA と擦り合わせをしています。

現時点では追加の対応事項があるとして

申請ができていません。おおむね、目途が

ついてきた状況ですので、早い段階で申請

したいと考えています。  

２  時価総額 100 億円超を目指され

るとのことで、今見えているロー

ドマップを教えてください。開発

後期にあるパイプラインが順調

に上市され販売が伸びれば 100

億円を突破できるとのお考えで

まず、 100 億円は通過点と考えています。

当社の考え方は、2/13 公表の「事業計画及

び成長可能性に関する事項」にお示しして

いるとおりで、現在価値のあるパイプライ

ンを複数有しているものの、ディスカウン

トが入っているので、時価総額はそれを下



 

しょうか。  回っていると考えています。このディスカ

ウントをいかに減らすかが企業価値とし

て重要だと考えています。また、今ある後

期品を上市させれば 100 億円を超えると考

えています。ロイヤリティーの水準にもよ

りますが、想定を大きく下回らない限り当

然超えてしかるべきと考えています。今あ

る後期品を上市させ、売上を上げて、時価

総額 100 億円を軽く突破していくことが今

やるべき道だと考えています。  

３  H-1337 に関して、TypeC ミーティ

ングを実施したとのことですが、

FDA からの指摘事項は何か特筆

するものがありましたでしょう

か。また、ライセンスとなれば、

眼科専門のバイオテックなどが

相手先になってくるのでしょう

か。足元で、引き合いなど何かお

話いただけることがありました

ら教えてください。  

FDA とのミーティングについては、プロト

コールと必要な毒性試験について話をし

ました。ミーティングは P3 試験前にもう 1

回行う予定でいます。まず、我々は出来る

限り効率化してお金をかけずに P3 試験に

入りたいと考えています。そのため、非臨

床で必要な毒性試験については合理的に

減らせるものは減らし、プロトコールにつ

いても試験期間・症例数を短縮・少数にす

ることを相談しました。結果としては、通

常通りのやるべきことをやるように指示

がありましたので、難しいことを言われた

認識はありません。ただ、資金の問題があ

り、我々の体力では複数のものを並行して

進めることができませんので、毒性試験を

順番にやっており、次の P3 試験に入るま

でに時間を要しています。  

ライセンスは、販売を持っている会社に導

出するのが良いと考えています。緑内障は

成熟市場なので、このタイミングでの導出

は条件的に劣後する面もあり、引き合いは

あるものの条件的に納得がいっていない

というのが率直なところです。  

４  DWR-2206 に関して、 P2 試験の詳

細データは、どこかのタイミング

で公表されますでしょうか。  

今のところ公表の予定はありません。  

５  K-321 に関して、グローバル P3 試

験が全て完了した際は、興和から

の開発マイルストーン等はあり

ますでしょうか。  

契約上、マイルストーンは発生しません。

セールスマイルストーンもなく、ロイヤリ

ティーのみになります。当初、緑内障治療

剤グラナテックとして開発していた際に

マイルストーン受領し、全て完了している

ためです。  

６  資金面に関して、現時点でどのく

らい先まで手当できているので

しょうか。資金需要が旺盛という

お話がありましたが、どのような

形の資金調達を考えているので

しょうか。  

単純計算で約２年の現預金を保有してい

ます。売上、開発費の状況によって変動し

ますが、最低２年～２年半と考えていま

す。資金需要が旺盛にあると言ったのは、

H-1337 の P3 試験を自社でやるとなった場

合、現在の現預金水準では賄えないような

莫大な資金調達が必要となります。導出す



 

れば資金調達はあまり必要なくなります

し、導出しない場合は自社で P3 試験を目

指しますので、ワラント中心とした資金調

達を行うと思います。  

７  資金調達の引受先のイメージを

教えてください。  

ワラントの場合の引受先は、他のバイオベ

ンチャーで行っているような、内資・外資

系の証券会社や独立系ファンドがあるの

で、そのような先に引き受けてもらうこと

を考えています。  

８  希薄化を懸念していますが、その

辺りはいかがでしょうか。  

希薄化の懸念は会社としても認識してお

ります。そのため、本筋は時価総額を上げ

る必要があり、それにより資金効率が上が

り、希薄化率も下がると考えています。時

価総額が低いことに対して、事業進捗をさ

せて適切な評価をされることに力をいれ

ていく必要があると考えています。  

９  創薬分野でも AI の活用はいわれ

ていますが、日本の創薬ベンチャ

ーの取り組みは少ないように思

います。 DWTI としてはどうみて

いるのでしょうか、また、他の創

薬ベンチャーも含め、今後取り込

める余地はあるのでしょうか。社

長の見解も含めて教えてくださ

い。  

過去、AI の会社と基礎研究段階の共同研究

を行ったことがあります。個人的な見解も

含めますと、製薬会社・バイオベンチャー

で AI を使っていない会社はあまり無く、

普通に使っているので表に出てこないと

思っています。使い方は各社によって異な

っており、当社の場合は、薬のタネを作る

デザインのところで AI を使うことがあり

ます。AI の使い方が肝になるので、公表さ

れないように思います。また、AI で全てが

解決できると思われる方もおられますが、

AI とヒトの手を組み合わせながら、今後も

開発を進めていくものと考えています。  

10 緑内障の薬剤は、「眼圧降下」を

主要評価項目とした開発が主流

になっておりますが、御存知のよ

うに、緑内障の約 8 割は正常眼圧

緑内障で、眼圧低下以外の機序を

もった薬剤の開発が求められて

います。  

そして、近年、緑内障の原因の一

つが「グリア細胞の炎症」である

ことがわかってきて、御社も研究

されていることと存じます。  

例えば、オートタキシン阻害やス

プライシング阻害が考えられま

すが、御社の研究の方向性はどの

ようなものでしょうか。  

また、グリア細胞の炎症を抑制す

る機序として、上記の 2 つ以外に

も、想定できる機序があれば教え

てください。  

日本では眼圧は高くないが緑内障になる

患者様が多いのはご認識のとおりです。正

常眼圧緑内障の患者様に対しても既存薬

を点眼し、眼圧を下げることによって緑内

障の進行を抑える治療がなされています。

論点としては、どのように根治させるかと

いう点であり、当社もそういったアプロー

チは行っております。具体的な標的等はお

示しできませんが、緑内障を無くすことを

目指していきたいと思っています。  

なお、オートタキシン阻害、スプライシン

グ阻害という点では、ターゲットとしては

距離があるように思いますが、それらも含

めて緑内障にどのような効果を示すこと

かも含めて研究活動を行っております。  

 

      以  上  


