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1. ミッション 

現在の化学・エネルギー産業では様々な省エネルギー対策が行われていますが、全消費

エネルギーの約 40％におよぶ多大なエネルギーが化合物の‘分離’行程で費やされてお

り、省エネルギー化のボトルネックになっています。現在の分離プロセスは大変複雑なも

のですが、これを“簡単に（easy）に，エコロジカル（eco）で、効率の（efficient）良

い分離（Separation）を達成することで、お客様ニッコリ（唇に似せた凹の矢印）”の意

を込めて、企業名イーセップ（smile by easy, eco, and efficient Separation: eSep）

とロゴマークを決めています。 

 

５種類の色：緑の目、黄色い鼻、黒の目、青の耳、赤の口は、人種を超え、世界中で協

力し合う方針を示しています。また上向きの赤い矢印は、弊社の将来の業績も表現してい

ます。開発投資が進むことで一時的にキャッシュフローはマイナスに転じますが、開発し

た製品により将来的には大きく成長することを表現しています。 

 

 

 

図１. 弊社（eSep）ロゴとミッション. 
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2.  株主の皆様へ（事業・開発状況報告） 

 

代表取締役社長 澤村健一 

＠けいはんなオープンイノベーションセンター（KICK）内 eSep 本社前. 

 

株主の皆様には、平素より格別のご高配を賜り、厚く御礼申し上げます。 

現在世の中は、石油、石炭、天然ガスなどの化石資源を、化学品やエネルギーに転換さ

せて利用しています。転換の過程では目的物以外のものも多くできてしまうため、実際に

利用するためには、目的物のみを取出す「分離」が必要です。ただし実は「分離」する過

程で全体の約 40%のエネルギーが消費されており、大量の CO2を空気中に放出していま

す。 

そこで、化石資源に代わるエネルギーとして、太陽光、風力、バイオマスなどの再生可

能エネルギー（再エネ）から作られた「液体合成燃料（例えば e-fuel や水素キャリアな

ど）」が期待されています。しかし、既存の化学品と同様に、再エネ由来の「液体合成燃

料」も、実際に利用できるまでに「分離」する過程で、多くのエネルギーが失われていま

す。 

 

イーセップ（eSep）は、ナノセラミック分離膜という技術を活用し、「簡単、エコ、高

効率な分離」を実現することで、エネルギー・環境問題に取り組んでいます。「分離」と

いう分ける技術をより高めて、「低コスト化」「省エネ化」「小型化」することで、問題

の半分くらいは解決できると考えています。 

具体的には、図２に示す①化学溶剤のリサイクル、②e-fuel の高効率合成、③水素キャ

リアの利活用の３つのテーマを主軸に、カーボンニュートラル社会の実現に向け取り組ん

でいます。 

「簡単（easy）、エコ(eco)、⾼効率(efficient)な分離（separation）」で、“人も、

地球も、みんなニッコリ”な社会を目指します。 
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図２. カーボンニュートラルに向けたeSep注力分野. 
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◆期待される eSep 技術の社会展開例と進捗状況 

持続可能な世界の実現のために、企業の長期的成長には環境（E）・社会（S）・ガバナ

ンス（G）の 3 つの観点を重要視した、ESGの推進が求められています。中でも環境分野に

おいては、化石資源利用による温室効果ガス（CO2）の大気中濃度上昇抑制が喫緊の課題

となっています。そのためカーボン・ニュートラルな再生可能エネルギー資源として、間

伐材や林地残材など、これまで経済的な理由からほとんど未利用だった木質バイオマスの

利用・促進が試みられています。仮にこれら間伐材や林地残材がこれまで同様搬出コスト

や需要面から山林に置き残されたままであると、時間が経つと腐食し CO2を発生させるの

みならず、残木により日光が当たりにくくなり、周囲の立木の健全な育成を妨げる原因と

なっています。 

一方で、これら間伐材などの利活用については、地域の発電や熱利用が主たる用途とな

る従来の取組方法のみでは、経済的には非常に厳しいのが現実です。そのため一度は木質

バイオマスの発電に着手はしたものの、行政からの補助金交付がなくなれば、事業の中断

に追い込まれているケースも多くあります。例えば木質バイオマスのガス化発電では、

1kgの木質チップから、およそ 1kwh発電できます。1kgの木質チップの価格は日本平均で

19 円/kg（乾燥ベース）、各地域ベースでは 25 円/kg以上の製造コストとなる場合も多い

のが実情です。これに対して 1kwhの電気代は一般家庭では 20〜27 円/kwh程度、固定価格

買取（FIT）制度での補助でも 32 円/kwh（小規模発電施設では 40円/kwh）です。得られ

る経済的メリットに対して、間伐材由来の木質チップの原料費が占める割合が非常大きい

（＊場合によっては原料費だけで赤字）状況です。そのため木質チップの原料費低減も期

待されていますが、森林奥地に入って重たい木材を搬出するだけでも大変な作業であり、

誰も低賃金ではやりたがらない状況です。現在日本で稼働している木質バイオマス発電の

多くは海外からの安価な木質チップに大きく依存していますが、今後円安がますます進行

すれば、原料価格が上昇することはあっても、低減することはあまり期待出来そうにあり

ません。間伐材等の未利用バイオマス資源の利用拡大には、従来の発電以上に、より高付

加価値化が必要であることは自明です。                                                                             

ここで、弊社では、けいはんなオープンイノベーションセンター（略称 KICK）を拠点

に、産学連携のオープンイノベーション体制にて、CO2と水素から、世界に先駆けて一段

で高効率にメタノール水を合成・精製する手法の開発に成功しています（図 3）。 
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図３. イーセップで開発した高効率水素キャリア（メタノール水）合成・精製手法イメージ. 

弊社では、常温・常圧で安定な水素キャリアとして、バイオエタノール水 バイオメタ

ノール水、及び目チルシクロヘキサンヘキサンを有望視し、その利活用に関する開発を進

めています。表１にて、各種水素燃料・水素キャリアの特性を比較します。ここで取りあ

げるバイオメタノール水（59 重量%）に関しては、水素含有量としては大規模展開が期待

されている液化アンモニアよりは劣るものの、常温・常圧で安定であり、危険物に該当せ

ず安全であることことから、地域（一般）での利用に適していると考えています。またバ

イオエタノール水やメチルシクロヘキサンよりも低温での水素抽出が容易であることか

ら、車両向けの固体酸化物型燃料電池（SOFC）用途の水素供給源としても、有望視してい

ます。 

表 1 各種水素キャリアの特性比較. 

 

ここで、現存のガソリン車と同等の燃費で換算された車両向けの水素価格は、1,000円

/kg程度と試算されています。バイオメタノール水（メタノール 59 重量%）を水素キャリ

アとして考えた場合、含有水素量換算では 110円/kgの価値に相当します。バイオメタノ

形態 内圧 ⽔素含有量（重量%） 輸送・貯蔵性 安全性 CO2排出

圧縮⽔素 
150〜700気圧

100 %
＊ボンベの重さを

含めると実質5%程度
△ △ なし

液化アンモニア ５〜10気圧程度 18 ％ ○ △ なし
バイオエタノール⽔：46重量% 常圧 12% ◎ ◎ カーボンニュートラル

バイオメタノール⽔：59重量%
（64重量%）

常圧
11 ％

（12%）
◎ ○ カーボンニュートラル

メチルシクロヘキサン（MCH） 常圧 6 ％ ○ ○ なし



 7 

ールから水素を抽出する際には加熱する必要ですが、その熱エネルギーは燃料電池

（SOFC）排熱で十分に賄える量であり、さらに高価な水素ステーションインフラがない地

域でも適用可能といった利点を有します。 

また表２で比較した通り、従来技術では原料の転換率が低く（20%以下）、発電に対して

水素キャリア転換の経済的優位性はほとんどありませんでしたが、新規開発技術で水素キ

ャリア（精製バイオメタノール水）への原料転換率が改善されると、発電（FIT 40円

/kwh）以上の経済的優位性を持ってくることが分かります。 

 
表２ 間伐材（1kg）からの水素キャリア（精製バイオメタノール水）変換価値 

 
＊原料転換率はここではバイオマスガス化後（H2, CO, CO2 混合ガス）からのバイオメタノール（CH3OH+H2O）への H2転換率で定義. 

＊間伐材からガス化にて生成できる H2（水素）量を 7/100 として試算. 

＊精製メタノール水（メタノール 59 重量%, 水素含有量 11 重量%）の価格を 110 円/kg（含有水素 1 円/g）にて試算. 

＊間伐材原料コスト 25 円/kg にて試算した場合. 

 

弊社では、まずけいはんなオープンイノベーションセンターにて建設中の実証試験設備

（図 4、2023年 1月稼働予定）により、2022-2023年度にかけて水素キャリア（e-fuel）

製造 1kg/h程度の小規模実証を予定しています。その後 2024年度にかけて 10倍以上にス

ケールアップするとともに、実際の地域間伐材からの水素キャリア（e-fuel）製造と燃料

電池（SOFC）やエンジンへの応用実証を行います。燃料電池の具体的適用先は早期事業化

が見込める農業用ドローン、遠隔地向け電源、あるいはアウトドア向けの移動式電源など

からの着手を想定していますが、将来的には EV化が困難な大型車両への適用を視野に入

れています。エンジン利用では、共同研究開発を実施している屋外作業機械メーカーのや

まびこ社と連携し、まずは電動化が困難な小型屋外作業機械（チェーンソー、芝刈り機、

パワーブロワなど）から着手し、当該カーボン・ニュートラル技術の早期事業化を試みま

す。 

 

図４. 実証設備の建設状況. 
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本事業で目指しているカーボンニュートラル地域社会のイメージを図 5に、及び本事業

による直接的な経済効果と環境効果を表 3に示します。本事業の推進により日本国内の未

利用バイオマス資源（間伐材）を新規グリーン燃料として高付加価値な水素キャリア（バ

イオメタノール水）へ変換し、間伐材を経済的に利用することにより林業を活性化し、カ

ーボンニュートラル地域社会の構築を事業パートナーとともに強力に推進したいと考えて

います。 

本事業で直接的に見込まれる市場創出効果は日本国内では例えば間伐材の利用率が 20%向

上できれば年間 1,100億円の市場となります。その場合の化石資源代替による CO2削減効

果は年間 81.1万トンであり、大気放出した CO2を回収するのに必要なコストをダイレク

トエアキャプチャー（DAC）35.4円/kg-CO2「 国立研究開発法人科学技術振興機構 低炭素

社会戦略センター「二酸化炭素の Direct Air Capture(DAC)法のコストと評価」（令和 2

年 2月）」より試算すると、287億円/年の環境に対する効果と試算されます。 

具現化した本技術については、2025年の大阪万博（けいはんな万博）にて連携事業会

社・支援機関との連名にてアピールすることで、けいはんな発の ESGモデルを世界に発信

していきたいと考えています。 

 

図５. 本事業で目指しているカーボンニュートラル地域社会イメージ. 

 

 

 

 

未利⽤間伐材

⾼付加価値
変換

＊⽔素ガスの状態だと
輸送・貯蔵が⼤変.

⽬指しているカーボン・ニュートラル地域社会

未利⽤間伐材利⽤促進
による林業の活性化

＊現場で利⽤可能な
⼩型化学プラント

未利⽤⽊質
バイオマス活⽤

貯蔵・輸送が容易な
e-fuel変換 地域社会利⽤

全体イメージ

ガソリン転換e-fuel
屋外作業機械⽤途
・ガソリンエンジン⽤途

⽔素キャリア（精製メタノール⽔）
eSep命名商標：イーノール、eNOL
⽤途：⽔素エンジン/SOFC⽤燃料

＜特徴＞
林業の活性化を志向した
カーボン・ニュートラル事業を推進

フェーズ１

フェーズ２
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表３ 本事業による直接的な経済効果と環境効果. 

 

注 1)簡略化のため未利用木質バイオマス資源で林地残材の発生量を年間 1,000 万トンとした. 

注 2)簡略化のため新技術により 1kg 当たりの間伐材から水素キャリア（バイオメタノール水）0.5kg へと変換されるとして試算した. 

注 3)水素キャリア（バイオメタノール水）の価格を 110 円/kg（水素価格 1 円/g 換算）にて試算. 

注 4) 化石資源代替による CO2 削減効果は、化学両論式（CH3OH + H2O → CO2 + 3H2）から試算. 

注 5) 大気放出した CO2 を回収するのに必要なコストはダイレクトエアキャプチャー（DAC）35.4 円/kg-CO2「 国立研究開発法人科学技術振機構 

低炭素社会戦略センター「二酸化炭素の Direct Air Capture(DAC)法のコストと評価」（令和 2 年 2 月）」より試算. 

     

◆連携体制の拡大 

第9期（2021/10/1〜2022/9/30）においては、公開可能情報として、下記連携体制の強化

を進めました。（以下、時系列に記載） 

・株式会社やまびことe-fuelの実証試験に向けた共同研究開発契約を締結（2021/10/20公開） 

小型屋外作業機械メーカー「株式会社やまびこ」（以下「やまびこ社」）との間で、カ

ーボンニュートラル実現を目指し、合成燃料に関する共同研究開発契約を締結しまし

た。この取り組みにより、内燃機関を使用する場合でもカーボンニュートラルは可能で

あること示すべく、当社分離膜技術を用いe-fuel（再生可能エネルギーを用いた合成燃

料）を試作製造し、やまびこ社製小型屋外作業機械にて実証します。合わせて、e-fuel

の性状の最適化を行っていきます。 

・セントラルフィルター工業株式会社と事業提携契約を締結（2021/12/27公開） 

セントラルフィルター工業株式会社と、当社ナノセラミック分離膜を活用した「溶剤回

収リサイクル装置に関する事業」を共同で取り組むことに関し事業提携契約を締結しまし

た。まずはオンサイト型小型溶剤再生装置を具現化し化学溶剤リサイクルを促進すること

で 資源の有効利用および化学産業領域からのCO2排出量削減への貢献を目指し社会貢献に

つなげていきます。 

・三井金属鉱業株式会社からご出資いただきました（2022/7/29公開） 

非鉄金属メーカー大手三井金属鉱業株式会社（以下「三井金属」）より、同社コーポレ

ート・ベンチャーキャピタルを通しご出資をいただきました。弊社は現在、内燃機関を使

達成⽬標

時期

国内未利⽤⽊質バイオマス

利⽤率向上幅

[%]（注１）

有効利⽤⽊材

[万トン/年]

（注１）

⽔素キャリア（バイオメタノール⽔）

変換量

[万トン/年]（注２）

⽔素キャリア（バイオメタノール⽔）

⽇本国内市場規模

[億円/年]（注3）

化⽯資源由来メタノール利⽤と

⽐べたCO2削減量 

[万トン/年]（注4）

⼤気放出したCO2を回収するの

に必要なコスト削減効果

[億円/年]（注5）

2024年 0.005 0.05 0.025 0.3 0.02 0.07

2025年 0.025 0.25 0.125 1.4 0.1 0.4

2026年 0.1 1 0.5 5.5 0.4 1.4

2027年 0.5 5 2.5 28 2.0 7.2

2028年 1 10 5 55 4.1 14

2029年 5 50 25 275 20.3 72

2030年 10 100 50 550 40.6 144

2031年 15 150 75 825 60.8 215

2032年 20 200 100 1,100 81.1 287
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用する場合でもカーボン・ニュートラル社会の実現は可能であることを示すべく、e-fuel

製造の研究開発に取り組んでおります。今回の出資により、弊社の持つ分離膜技術と三井

金属が得意とする無機材料技術との融合が強固なものとなり、e-fuel製造用メンブレンリ

アクターの開発が一層加速することが期待されます。 

・株式会社Kips様からご出資いただきました（2022/9/14公開） 

インデペンデンツクラブ（THE INDEPENDENTS）を運営する株式会社 Kips（以下「Kips」）

より、同社のファンドを通しご出資をいただきました。 

弊社は現在、「内燃機関を使用する場合でもカーボン・ニュートラル社会の実現は可能

である」ことを示すべく、e-fuel 製造の研究開発に取り組んでおります。今回の出資によ

り、この取り組みを今まで以上に広く社外に発信できることが可能となり、さらには成果

の社会実装が一層加速することが期待されます。 

 

◆社内体制の拡充 

第9期では、第10期（2022/10/1〜）以降の事業の飛躍と2025年に計画しているIPOを見据

え、社内体制の構築・強化を大幅に進めました。第9期2021/10/1時点では合計20名の社内

メンバーが、第10期（2022/10/1）では合計33名（内定者含めると合計35名）への拡張と

なります。個人情報保護の観点から社内メンバーの具体的氏名の記載は割愛しましたが、

図6に示す通り、弊社事業計画を具現化するための人員体制が着実に構築されて参りまし

た。特に技術開発部では、弊社製品の積極的なグローバル用途展開を見据え、高度な専門

知識・技能を有する多様性に富んだ人員体制の構築を推進しています。 

 

◆経営見通し 

第 9 期〜第 10期にかけてはカーボンニュートラル技術に関する開発が先行して開発費支

出が大幅に増大することが見込まれているため、まず第 9 期では第三者割当増資により合

計 2億 6,500万円の資金調達を実施し、新たに下記株主を迎えました。 

 

・セントラルフィルター工業株式会社 

・Mitsui Kinzoku-SBI Material Innovation Fund 
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業務執行組合員 SBIインベストメント株式会社 

・The Independents Angel 2号投資事業有限責任組合無限責任組合員 株式会社 Kips 

 

一方で、弊社へ最初に投資頂いた日本ベンチャーキャピタル株式会社からのファンド

（NVCCスタートアップファンド投資事業有限責任組合）が満期を迎えるため、日本ベンチ

ャーキャピタル株式会社よりイーセップ自社株式の買戻しを実施致しました。 

 

 

今期実績としては、前年度売上げ税抜 96 百万円から、税抜 81百万円へと減少しまし

た。この主たる減少原因として、化学溶剤分離用の膜分離装置に必要な防爆対応の計器類

がコロナ感染症の影響を受け入荷できなかったため、期初計画 155百万円と比べると約半

分の売上げに留まりました。防爆対応の計器類の納期はコロナ感染症の影響を受け現状 1

年半程度要する状況であるため、第 10期にかけ非防爆対応で可能な案件へのシフト、及

び防爆対応の計器が早期に入手可能な計器メーカーとの連携体制の構築を進めています。 

当期純利益については、人員及び設備の拡張に伴う費用に加えて、過年度開発費・試験

研究費用償却として合計 179百万円を計上し、最終的に 305百万円の赤字となりました。

開発費の償却については、IPOを 2025年度（N期）に見据えると、監査法人による監査開

始前に累積した開発費を 2022年度（N-3 期）までに全て償却する必要がありました。その

ため今回第 9 期において、累積した開発費を特別損失として全て償却したという経緯・事

情です。 

今後の計画では、長引くコロナ感染症の影響による計器類の調達の遅れを考慮し、売上

計画は概ね一年遅れとなる見込みです。新規参入したカーボンニュートラル事業について

は、大企業との連携拡大によりビジネスチャンスは大幅に拡大したものの、弊社で分担す

べき開発内容も増大しました。カーボンニュートラルをタイムリーに実証・具現化して行

くための開発費を追加計上する必要がありますが、それ以降は黒字化となり、その後大き

く収益化を達成できる見込みです。弊社カーボンニュートラル事業の具現化のための費用

と迅速な開発投資が必要なため、今後も事業化・開発資金として必要な資金調達を実行し

てまいります。 

 

投資家の皆様には、引き続きご支援のほど、よろしくお願い申し上げます。 
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3.  財務状況 

以降、貸借対照表、損益計算書、販管費・一般管理費内訳書、株主資本等変動計算書、

個別注記表、監査報告の順で資料を示します（税抜表示）。 
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報告書 

 

前記のとおりご報告申し上げます。 

 

 

 

 

２０２２年１２月１３日  

 

 

 

                 イーセップ株式会社  

代表取締役社長 澤村 健一 

 

 

 


