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を
中
心
と
し
た
製
紙
用
薬
品
の
分

野
に
お
い
て
国
内
シ
ェ
ア
４
割
を

占
め
、
国
内
売
上
ト
ッ
プ
企
業
と

し
て
強
固
な
事
業
基
盤
を
構
築
し

て
い
る
。

　

通
販
な
ど
で
需
要
が
高
い
段
ボ

ー
ル
は
、
リ
サ
イ
ク
ル
原
料
の
古

紙
を
用
い
て
製
造
（
再
生
）
さ
れ

て
い
る
。
破
れ
に
く
く
折
れ
に
く

い
丈
夫
な
段
ボ
ー
ル
と
す
る
た
め

に
は
様
々
な
工
夫
が
施
さ
れ
て
い

る
が
、
そ
の
中
の
有
用
な
一
つ
の

手
段
が
乾
燥
紙
力
剤
の
使
用
で
あ

る
。
ま
た
、
テ
ィ
ッ
シ
ュ
ペ
ー
パ

ー
や
紙
幣
に
は
、
紙
が
水
に
濡
れ

た
時
に
破
れ
に
く
く
す
る
湿
潤
紙

力
剤
が
使
わ
れ
て
い
る
。
同
社
は

こ
れ
ら
乾
燥
紙
力
剤
や
湿
潤
紙
力

剤
を
主
力
と
し
、
そ
の
他
に
も
豊

富
な
製
品
ラ
イ
ン
ア
ッ
プ
を
持

ち
、
段
ボ
ー
ル
か
ら
家
庭
紙
ま
で

幅
広
い
紙
種
に
対
応
す
る
商
品
を

提
供
し
て
い
る
。

「
当
社
は
顧
客
の
ニ
ー
ズ
に
ス

ピ
ー
ド
感
を
持
っ
て
応
え
ら
れ
る

研
究
開
発
体
制
を
有
し
て
い
ま

す
。
ま
た
営
業
に
つ
い
て
も
、
製

紙
技
術
の
知
見
も
深
い
社
員
が
現

場
に
出
向
き
、
機
械
の
実
情
に
即

し
て
、
技
術
担
当
の
顧
客
と
密
接

な
コ
ミ
ュ
ニ
ケ
ー
シ
ョ
ン
を
取
る

こ
と
で
解
決
策
を
提
案
し
ま
す
。

前
期
（
21
年
12
月
期
）
の
売
上
、

各
利
益
の
実
績
は
グ
ル
ー
プ
連
結

で
過
去
最
高
で
あ
り
、
好
調
を
維

持
し
て
い
る
の
は
、
事
業
の
多
様

化
と
併
せ
、
製
紙
用
薬
品
事
業
に

お
け
る
こ
う
い
っ
た
ビ
ジ
ネ
ス
モ

３
２
０
０
万
円
、
営
業
利
益
28
億

６
７
０
０
万
円
。
主
力
セ
グ
メ
ン

ト
の
製
紙
用
薬
品
事
業
は
同
社
の

祖
業
で
あ
り
、
売
上
比
率
57
％
を

占
め
る
。
同
社
は
、
機
能
性
薬
品

デ
ル
が
顧
客
に
受
け
入
れ
ら
れ
て

い
る
こ
と
も
一
因
だ
と
考
え
て
い

ま
す
」
（
菅
正
道
社
長
）

　

第
二
の
柱
で
あ
る
樹
脂
事
業

は
、
売
上
比
率
26
％
を
占
め
る
。

印
刷
物
の
イ
ン
キ
の
原
料
と
な
る

樹
脂
を
提
供
。
新
た
な
製
品
の
立

上
げ
も
進
め
て
お
り
、
脱
プ
ラ
／

紙
化
に
貢
献
す
る
製
品
や
環
境
配

慮
型
の
水
性
イ
ン
キ
用
樹
脂
な
ど

を
拡
販
し
て
い
る
。
19
年
に
は
台

湾
の
粘
着
剤
メ
ー
カ
ー
、
新
綜

（
シ
ン
ソ
ウ
）
工
業
を
Ｍ
＆
Ａ
し

て
事
業
を
拡
大
。
製
品
ポ
ー
ト
フ

ォ
リ
オ
多
様
化
と
中
国
・
台
湾
で

の
事
業
基
盤
を
獲
得
し
た
。

　

第
三
の
柱
で
あ
る
化
成
品
事
業

は
、
売
上
比
率
17
％
。
同
事
業

は
、
14
年
に
グ
ル
ー
プ
入
り
し
た

Ｋ
Ｊ
ケ
ミ
カ
ル
ズ
が
手
掛
け
て
い

る
。
Ｋ
Ｊ
ケ
ミ
カ
ル
ズ
は
、
工
業

用
途
で
用
い
ら
れ
る
ニ
ッ
チ
な
特

殊
機
能
性
モ
ノ
マ
ー
を
主
力
製
品

と
し
、
Ｕ
Ｖ
コ
ー
ト
剤
、
粘
・
接

着
剤
、
塗
料
な
ど
幅
広
い
分
野
で

使
用
さ
れ
て
い
る
。
世
界
シ
ェ
ア

５
割
強
を
占
め
る
製
品
も
あ
り
、

コ
ロ
ナ
禍
で
も
底
堅
い
需
要
を
獲

得
し
て
い
る
。
海
外
売
上
比
率
も

６
割
を
超
え
て
い
る
。

　

中
期
経
営
計
画
で
は
、
「
海
外

へ
の
積
極
展
開
」
「
新
事
業
の
足

場
固
め
」
「
国
内
事
業
基
盤
の
強

化
」
の
３
つ
を
柱
と
し
た
戦
略
を

展
開
し
て
い
る
。

　

海
外
展
開
に
つ
い
て
は
、
海
外

売
上
比
率
を
現
在
の
33
％
か
ら
40

％
超
に
伸
ば
す
。
そ
の
布
石
と
し

て
Ｍ
＆
Ａ
し
た
台
湾
・
新
綜
工
業

の
売
上
約
30
億
円
が
業
績
に
貢
献

し
て
い
る
。
ま
た
、
今
後
の
成
長

市
場
で
あ
る
東
南
ア
ジ
ア
に
進

出
。
製
紙
用
薬
品
の
ベ
ト
ナ
ム
工

場
が
22
年
９
月
か
ら
稼
働
予
定
。

　

新
規
事
業
と
し
て
取
り
組
ん
で

い
る
１
つ
が
、
環
境
配
慮
型
の
新

素
材
と
し
て
注
目
を
集
め
る
Ｃ
Ｎ

Ｆ
（
セ
ル
ロ
ー
ス
ナ
ノ
フ
ァ
イ
バ

ー
）
だ
。
Ｃ
Ｎ
Ｆ
は
、
天
然
資
源

で
あ
る
木
材
か
ら
得
ら
れ
る
環
境

に
配
慮
し
た
軽
量
・
高
強
度
の
機

能
性
材
料
の
こ
と
。
同
社
は
Ｃ
Ｎ

Ｆ
配
合
樹
脂
「
Ｓ
Ｔ
Ａ
Ｒ
Ｃ
Ｅ
Ｌ

Ⓡ
」
を
開
発
。
現
在
、
ア
シ
ッ
ク

ス
の
高
機
能
ラ
ン
ニ
ン
グ
シ
ュ
ー

ズ
に
採
用
さ
れ
て
い
る
。
今
後
、

一
層
の
コ
ス
ト
ダ
ウ
ン
に
取
り
組

み
、
現
中
計
期
間
中
に
家
電
、
建

材
、
日
用
品
な
ど
で
の
採
用
を
、

ま
た
将
来
的
に
は
自
動
車
な
ど
へ

の
採
用
を
目
指
す
。

　

脱
プ
ラ
ス
チ
ッ
ク
・
紙
化
に
向

け
た
製
品
に
も
取
り
組
ん
で
い

る
。
紙
包
装
に
耐
水
性
、
耐
油
性

な
ど
を
付
与
す
る
樹
脂
コ
ー
ト
剤

を
開
発
し
、
「
Ｓ
Ｅ
Ｉ
Ｋ
Ｏ
Ａ
Ｔ

製
紙
用
薬
品
、
樹
脂
、
化
成
品
の
総
合
化
学
メ
ー
カ
ー

２
０
２
４
年
12
月
期
売
上
高
３
９
０
億
円
、
海
外
比
率
４
割
超
へ

星
光
Ｐ
Ｍ
Ｃ
［
４
９
６
３
・
プ
ラ
イ
ム
］

Ⓡ
シ
リ
ー
ズ
」
と
し
て
展
開
し
て

い
る
。

　

同
シ
リ
ー
ズ
は
、
リ
サ
イ
ク
ル

が
難
し
い
ポ
リ
エ
チ
レ
ン
ラ
ミ
ネ

ー
ト
紙
の
代
替
材
料
の
一
つ
と
し

て
開
発
さ
れ
た
。
ハ
ン
バ
ー
ガ
ー

の
ラ
ッ
プ
紙
な
ど
と
し
て
生
産
ラ

イ
ン
試
験
が
進
ん
で
お
り
、
食
品

包
装
材
用
や
カ
ッ
プ
用
途
な
ど
で

22
年
度
中
の
実
績
化
を
目
指
し
て

い
る
。

　

国
内
事
業
基
盤
強
化
に
つ
い
て

は
、
国
内
シ
ェ
ア
の
更
な
る
拡
大

を
目
指
す
と
と
も
に
、
各
事
業
の

製
品
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
改
革
を
行

っ
て
い
く
。

「
当
社
は
こ
れ
ま
で
の
実
質
無

借
金
経
営
か
ら
、
投
下
資
本
を
意

識
し
た
戦
略
的
な
財
務
経
営
へ
転

換
し
ま
し
た
。
戦
略
投
資
枠
と
し

て
22
～
30
年
の
９
年
間
で
３
０
０

億
円
を
設
定
し
、
こ
の
う
ち
１
５

０
億
円
を
国
内
外
の
Ｍ
＆
Ａ
な
ど

に
活
用
し
た
い
。
今
後
は
よ
り
大

型
の
案
件
も
俎
上
に
載
せ
て
検
討

し
、
事
業
領
域
を
拡
大
し
て
い
き

た
い
で
す
」
（
同
氏
）

　

現
中
計
で
は
Ｅ
Ｓ
Ｇ
の
視
点
で

経
営
を
推
進
し
て
い
る
。
同
社
が

選
定
し
た
環
境
に
貢
献
す
る
自
社

製
品
の
売
上
高
指
数
で
あ
る
「
Ｎ

ｅ
ｗ　

Ｇ
ｒ
ｅ
ｅ
ｎ　

Ｉ
ｎ
ｄ
ｅ

ｘ
」
を
、
24
年
度
に
は
21
年
度
比

１
・
３
倍
に
増
や
し
、
持
続
可
能

な
社
会
へ
の
貢
献
を
目
指
す
。

　

温
室
効
果
ガ
ス
削
減
に
つ
い
て

は
、
30
年
に
排
出
量
50
％
削
減

（
13
年
比
）
、
50
年
に
カ
ー
ボ
ン

ニ
ュ
ー
ト
ラ
ル
を
掲
げ
て
い
る
。

「
当
社
は
総
合
化
学
メ
ー
カ
ー

と
し
て
、
Ｅ
Ｓ
Ｇ
が
高
ま
る
前
か

ら
環
境
保
全
に
貢
献
し
て
き
た
自

負
は
あ
る
。
今
後
は
脱
プ
ラ
製
品

や
海
外
展
開
強
化
な
ど
を
図
り
、

環
境
へ
の
貢
献
を
通
じ
て
一
層
の

成
長
を
目
指
し
ま
す
」
（
同
氏
）

　

星
光
Ｐ
Ｍ
Ｃ
は
、
１
９
６
８
年
、
製
紙
用
薬
品
の
製
造
販
売
を
目
的

に
、
当
時
の
大
日
本
イ
ン
キ
化
学
工
業
（
現
Ｄ
Ｉ
Ｃ
）
と
米
国
ハ
ー
キ
ュ

レ
ス
社
の
合
弁
会
社
と
し
て
設
立
さ
れ
た
。
そ
の
後
Ｍ
＆
Ａ
に
よ
り
事

業
領
域
を
拡
大
し
、
現
在
は
製
紙
用
薬
品
、
樹
脂
、
化
成
品
の
３
事
業
を

展
開
し
て
い
る
。
中
期
経
営
計
画
で
は
、
２
０
２
４
年
12
月
期
の
売
上
高

３
９
０
億
円
、
営
業
利
益
37
億
５
０
０
０
万
円
、
営
業
利
益
率
９
・
６
％

を
目
指
し
、
海
外
展
開
や
新
事
業
、
国
内
事
業
基
盤
強
化
を
柱
と
す
る
戦

略
に
取
り
組
ん
で
い
る
。
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に就任（現任）。

菅 

正
道
社
長

　

星
光
Ｐ
Ｍ
Ｃ
の
２
０
２
１
年
12

月
期
の
連
結
売
上
高
は
３
１
０
億

◀︎
Ｓ
Ｅ
Ｉ
Ｋ
Ｏ
Ａ
Ｔ
Ⓡ
シ
リ
ー
ズ
の
使
用

例
。
紙
の
ト
レ
ー
に
樹
脂
コ
ー
ト
剤
が
塗

布
さ
れ
て
い
る
た
め
、
電
子
レ
ン
ジ
で
加

熱
後
も
油
が
ト
レ
ー
に
滲
ま
な
い

株式データMEMO
売 上 高
営 業 利 益
経 常 利 益
当期純利益

売 上 高
営 業 利 益
経 常 利 益
当期純利益

310億3,200万円
28億6,700万円
31億3,900万円
20億8,200万円

328億4,000万円
20億4,000万円
26億9,000万円
19億7,000万円

19.1%増
9.8%増

17.7%増
23.6%増

5.8%増
28.9%減
14.3%減
5.4%減

2021年12月期 連結業績

2022年12月期 連結業績予想

前期比

前期比

値動き

決算期 12月

直近株価 604円（22.8/26終値）

年初来高値 719円（22.1/4）
517円（22.7/19）
176億円

年初来安値

時価総額

ＰＥＲ 9.0倍 配当利回り 2.75%
ＰＢＲ 0.56倍

▲CNF配合樹脂 STARCELⓇ

国
内
シ
ェ
ア
４
割
の
ト
ッ
プ
企
業

豊
富
な
ラ
イ
ン
ア
ッ
プ
が
強
み

Ｃ
Ｎ
Ｆ
配
合
樹
脂
を
開
発

家
電
や
建
材
な
ど
で
の
採
用
目
指
す

▲同社主力製品の乾燥紙力剤(右)と段ボール

Ｅ
Ｓ
Ｇ
の
視
点
で
経
営
推
進

持
続
可
能
な
社
会
に
貢
献


