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林：株式会社エイチーム、2025 年 7 月期 第 2 四半期決算説明会にご参加いただき、誠にありがとう

ございます。 

本日のハイライトはこのスライドの通り 2 点となっております。この後、説明させていただきます。 

 

この度、業績評価指標として本業の収益性を表す調整後 EBITDA を導入したことをお知らせします。 
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調整後 EBITDA を導入した理由としては２点あります。まず１点目の理由としては、M＆A の実行に伴

う一過性の費用の調整が発生することによるものです。現在、私たちは成長戦略として積極的な M&A

の遂行を掲げておりますが、M＆A の実行に伴い一過性の費用が継続的に発生いたします。そして 2 点

目の理由としては、昨年 11 月にジョインいただきました暗号資産関連事業の Paddle 社の連結開始に

よる影響です。Paddle 社のビジネスモデルの特性上、暗号資産の市場価格変動により P/L が大きな影

響を受けます。後ほど、本件について詳細をご説明させていただきます。 

 

今回、新たに導入した調整後 EBITDA の定義はこちらのスライドです。営業利益に対してのれん償却

費、減価償却費を足し戻したものが EBITDA です。この EBITDA に対して M&A 関連費用と Paddle 社

から発生する暗号資産関連費用を調整します。この Paddle 社に関わる暗号資産関連費用では、販売促

進引当金繰入額、販売促進費、そして実際にユーザーに付与したポイント分の費用がございます。これ

らの費用を調整したものを調整後 EBITDA と定義しております。 
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実際に、FY2025 Q2 累計で実数を当てはめますと、このスライドの通りとなってまいります。 

 

EBITDA が 2 億 6,000 万円に対して、M&A 関連費用 2,500 万円、販促引当金繰入額 4 億 3,200 万

円、販売促進費 5,200 万円、対象期間におけるポイント付与分の費用 6,000 万円、これらの数字を調

整しますと、調整後 EBITDA は 7 億 1,100 万円という数字になっております。 
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今後、暗号資産の価格変動が営業利益に影響を与えることから、事業の収益性を適切に表す指標として

調整後 EBITDA をモニタリングしていきます。また、一般的に比較可能な会計上の利益としては、営

業利益ではなく経常利益の方が参考になり得ると考えております。詳細につきましては、この後説明さ

せていただきます。 

 

まず、暗号資産関連事業として Paddle 社の展開しているポイ活アプリ「BitWalk」というサービスの

特徴を申し上げます。「BitWalk」は歩いた歩数に応じて暗号資産に交換可能なポイントが貯まるサー

ビスです。ユーザーは、付与されたポイントを暗号資産に将来交換することができます。そして、この

将来のポイント交換に対して、会計上は引当金を繰り入れるという処理をする必要があります。 

そのため、暗号資産の市場価格が上昇すると営業内費用である引当金繰入額は増加し、営業利益は減少

します。そして、暗号資産の価格上昇に伴い暗号資産評価益が発生するため、経常利益は増加します。

こうしたことから、事業の収益性を表す会計上の指標としては営業利益よりも経常利益の方が参考にな

り得るものであると考えております。 

また一方で、暗号資産の市場価格が下落すると、営業内費用である引当金繰入額は減少し、営業利益は

増加します。暗号資産の価格下落に伴い暗号資産評価損が発生するため、経常利益は減少する。こうし

た流れになっております。繰り返しのご説明となりますが、会計上における業績評価指標は、経常利益

が参考になり得る指標と考えております。 
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その結果、営業利益と経常利益の関係性は、このスライドの通りの状況となっております。 
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この第 2 四半期までの累計といたしまして、調整後 EBITDA に関しましては 7 億 1,100 万円、経常利

益は 7 億 7,500 万円となっております。 

 

続きまして、FY2025 Q2 の会計期間における業績報告となります。 
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売上高は 58 億 6,200 万円、調整後 EBITDA は 4 億円、経常利益は 5 億 4,300 万円、純利益は 4 億

3,000 万円となっております。 

 

こちらのスライドが、通期での進捗率となっております。 
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季節トレンドからして Q3 及び Q4 の下期偏重型のビジネスモデルであり、従来は上期の業績進捗の立

ち上がりが鈍い傾向がありました。しかし、四半期ごとの安定的な業績進捗を目指し、そして株式市場

のご期待に応えるべく、Q1 及び Q2 の上期からしっかりと業績を進捗させ、YonY 及び QonQ におい

ても成長していかなければと考えております。そのため、こうした投資コントロールを含めた経営管理

により、業績予想に対する進捗は概ね順調であり、YonY 及びＱonQ で増益という結果となっておりま

す。 

 

こちらがセグメント別の業績報告です。デジタルマーケティング、エンターテインメント、それぞれＱ

1 に引き続き、堅調に推移しております。 

 

デジタルマーケティングにおきましては、M&A でジョインした連結子会社の売上を計上しておりま

す。一方で、金融メディア事業におきましては、SEO などの外部要因に起因する影響で利用件数が減

少しております。調整後 EBITDA に関しましては、広告投資の最適化により、YonY 及び QonQ で増益

となっております。 
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エンターテインメントにつきましては、既存タイトルはダウントレンドにありますが、協業案件によ

り、安定した利益を確保することができております。FY2025Q2 時点における協業比率は 15.1%、海

外比率は 41％となっております。 
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続いて、M&A の実績および進捗について報告します。 

 

2024 年 12 月 26 日にジョインした株式会社 WCA は、WEB広告の運用代行、コンサルティングを展

開する会社です。2024 年 12 月 26 日時点の社員数は 50 名。取得価格が 1 億 5,000 万円、デューデ

リジェンス費用が 380 万円です。取得価格合計は 1 億 5,380 万円です。 
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WCA 社のジョインにより、当社グループで運営している既存メディアの提携事業者に向けて、送客メ

ディアを中心とした集客支援以外にも、WCA 社の持つ WEB コンサルティングや WEB広告運用支援な

ど、メディア以外の様々なチャネルやソリューションを提供できるようになると考えております。 

さらに、WCA 社の既存クライアントに対しても、当社グループのノウハウを活用し、集客支援を行う

ことができるものと考えております。このように、エイチームグループ及び WCA 社、両者のシナジー

を期待して、今回の M&A を決定しております。WCA 社は 2005 年に設立しており、約 20 年間の実績

があることから、非常に豊富なノウハウが蓄積されている会社です。 
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2 社目は、2025 年 3 月 3 日にジョインした株式会社ストレイナーです。経済ニュースメディア

「Strainer」及び上場企業財務データベース「Finboard」を運営しております。 

 

こちらが現在の M&A チームによる進捗となっております。 

 

引き続き M&A について強化を図っていきたいと考えております。 
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M＆A の主なターゲット領域についてです。業種といたしましては、WEBマーケコンサル、運用代

行、SaaS、送客メディア、こうした企業がターゲットです。 

 

業績・配当予想です。売上高は引き続き 250 億円、調整後 EBITDA は 13.5 億円、営業利益は 10 億

円、そして当期純利益は 5 億 6,000 万円と予想しております。 
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FY2025 の期末配当予想としては、1 株当たりの配当額も 22 円と予想しております。 

 

株主優待制度については、5 単元（500 株）以上を保有する株主様を対象に年間を通じて 2 万円分の株

主優待を進呈します。年に 2 回、毎年 1 月末日と 7 月末日を基準日としまして、各 1 万円分の QUO カ

ードを進呈すると決定しております。
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発送時期は 2025 年 4 月上旬を予定しております。次回は、7 月末を基準日として予定しております。 

 

来月の 4 月 4 日に社名を株式会社エイチームからエイチームホールディングスへと変更します。エイ

チームが 2012 年 4 月 4 日に東証マザーズに上場したことを記念日としてこの日に決定しております。 

 

私からの説明は以上になります。 
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