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2025年6月期決算説明会 アーカイブ動画および書き起こし公開のお知らせ 

 

当社は、2025年6月期決算説明会を2025年8月14日に実施いたしました。 

決算説明会に関するアーカイブ動画および説明会の全文書き起こしを公開いたしましたのでお知らせい

たします。 

 

当社は、株主・投資家の皆様をはじめとするステークホルダーの皆様に、より分かりやすく、タイムリ

ーな情報開示を行うことを目的に、決算説明会の内容を動画とテキスト双方でご覧いただける形で提供い

たします。 

 

 

⚫ 2025年6月期 決算短信 

 

⚫ 2025年6月期 決算説明資料 

 

⚫ 2025年6月期 決算説明会アーカイブ動画 

 

 

 

説明会名称 2025年6月期 決算説明会 

実施日時 2025年8月14日(木)16:00～ 

開催場所 Web配信 

スピーカー 代表取締役 社長執行役員 猪又將哲 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

会 社 名 株 式 会 社 フ ァ イ バ ー ゲ ー ト 

代 表 者 名 代表取締役社長執行役員 猪 又  將 哲 

（コード番号：9450 東証スタンダード 札証） 

問 合 せ 先 
取 締 役 専 務 執 行 役 員 

経 営 企 画 本 部 長 
濱 渦  隆 文 

 （TEL.011-204-6121） 

https://ssl4.eir-parts.net/doc/9450/tdnet/2675930/00.pdf
https://ssl4.eir-parts.net/doc/9450/tdnet/2675932/00.pdf
https://youtu.be/qii5e2jgYvk
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猪又： 

本日は大変お忙しい中というか、お盆の最中にもかかわらず皆様にご視聴を賜りましたこと、厚く

御礼申し上げたいと思います。それでは早速ですが決算内容、説明資料に基づいてご説明申し上げる

とともに、今後どういう方向を目指していくのかも含めてご説明申し上げたいと思います。 

 

 

 
 

ポイントとしてはこういうことでして、大変残念ながら上場来初めて減益となってしまいます。原

因については後ほど述べさせていただきますけれども、僕も反省することしきりでございまして、本

当にここまで目標にいかなかったというのは僕の社会人生活でもなかなかないことでして、経営者と

して反省すべき点も多いということでございます。これについては先ほど申し上げましたとおり、ま

た説明申し上げたいと思います。ROE等々についても下がっていると。自己資本比率などはアップし

ているんですけれども、こういったことが株価の低迷にもつながっているのではないかと思っていま

す。 

一方、見通しについても若干の増収増益となりますけども、ちょっとこれは戦略的にやっていかな

いと、この第５ステージの間に経常利益を50億目指すのだと考えているんですけれども、そこまで早

くしないと届かないのではないかなと思っています。M&Aを中心とする戦略投資であったり、基幹シ

ステムの一新などもありますけれども、そういったこともやって、レバレッジをきかせて投資を行っ

てROEも上げていこうと考えています。また、ビジネスユースについては、今期、現在進行期につい

ては過去最高の売り上げを更新するのではないかと予想しています。 
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では早速ですが、決算のご説明に移りたいと思います。ご覧の感じですね。売り上げについては修

正予想を５月に出していますけれども、それよりは売り上げ、利益ともに積み上がったんですが、当

初の目標には届かなかったということですね。ホームユースも、ビジネスユースについても売り上げ

は当初目標より未達、営業利益、経常利益についても未達ということです。いろいろな理由はあるも

のの、ストックは積み上がっていますが、フロー収入を稼ぐことができなかったというのがはっきり

した原因です。あとは会計基準の変更だとかもありましたけれども、それも含めて当初予算を立てて

いたわけですから、機器の売り切り、今まで資産に計上して初期費用を、非常に粗利の高いフロー収

入があったわけですけれども、これもなかなか目標にも到達せず、機器の売り切りも予想より若干増

えたこともありまして、こういった結果になったということです。  
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四半期別の推移をご覧いただくとこんな感じでして、24年６月期よりも、四半期については、売り

上げはよかったということもあるんですけれども、利益については確保できなかった、負けちゃった

ということです。ただ、まだ売り上げが上がっているだけ、これはストックの積み上がりが膨らんで

きているから当たり前といえば当たり前ですけれども、もうちょっと強含みで行きたかったなと思い

ます。対３Ｑで減収減益というのは、毎年第４四半期はちょっと弱いものですからあるものの、本社

関連費用の増加も発生したということです。再生エネルギー事業についてはもう４年やっていますけ

れども、ずっと研究開発だったり試行錯誤を繰り返した中、前期から、本格的にといいますか、助走

段階ですが売り上げを計上できるようになりました。エネルギー関連全体では、４Ｑでは黒字に浮上

したということです。  
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ホームユース事業の開通戸数です。ご覧いただくと、悪くはなかったんですけれども、想定には届

いていないということですね。全体に占める新築案件が、新築戸数ですね、開通の戸数、納品の戸数

が非常に増えてきていたんですけれども、第４四半期については営業マンが頑張ってくれて、既築に

ついて、既存物件が非常に頑張って納品が多かったということもあって、相対的に新築のパーセンテ

ージが減っていますが、これは逆に既築を強化したというのもあって。既築の方が新築よりもリード

タイムが短いということもあって、前期の数字に貢献するためには、新築はもちろん受注しますけれ

ども、納品までのリードタイムが短い既築を頑張っていこうということで相対的に落ちたので、ここ

はあまり気にしないでいただければと思っています。  
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ホームユース事業の成長ドライバとして位置づけているクロスセルですね。カメラであったり、こ

この写真に載っているようなものを強化していっているわけですけれども、これはそこそこ堅調に推

移したということです。だんだん営業部門も、クロスセル商材を販売していくことに対して非常にア

グレッシブさもありますし、商談成功率も増してきたと思います。それに伴って、４Ｑについてもク

ロスセルの割合は非常に増えてきていると。これはもっと伸ばさなければいけないですね。社内全体

には、非常に浸透してきたということが言えると思います。  
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ビジネスユース事業です。営業利益率と顧客の内訳ですけれども、ビジネスユース事業は、営業利

益率については19％となっていますが、前期、2024年６月期と比べたら落ちているじゃないかという

ことをグラフでぱっと見は思えますが、そもそも本来このぐらいのレベルというか、利益率なんです

ね。去年は非常に高採算案件が多かったというのもあって、今年が落ちたというよりも去年が良過ぎ

たと。今年というか、前々期が良過ぎたと考えていただければと思います。それが通常の利益率とい

うか、そこに落ち着いてきたというのが前期の特徴だったなと思っています。 

ビジネスユースについてはターゲット３領域を設定していますけれども、医療/福祉―要は介護で

すね、それから観光、それから自治体とか公共、それからサービス分野ということもあるんですけれ

ども、医療とか福祉は伸びています。一方で今後観光とかに注力していきたいんですけれども、医療

/福祉は非常に、特にコロナ禍でお客様の財務体質が非常に悪化してしまったのもあると思います

し、今日新聞にも載っていましたけれども、医療関係の倒産が非常に多くなっていると。ゼロゼロ融

資の返済が始まってですね。そういうこともあるものの、なくなるわけではないので、これは助成金

とのセットなんかもありますけれども、これも注力しています。非常に大きな医療関係の施設の通信

サービスがとれたりしているんですが、今後はやはり観光とかサービス業、これに注力していかない

といけない。特に観光分野については、僕は非常に、日本全体がものすごく観光は伸びると思ってい

まして、万博が非常に順調というのも象徴的な例だと思います。ですけれどもここについてはまだま

だ未着手な部分が多いので、本当に強化していきたいと思っています。  
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主要KPIの推移です。これはホームユース、ビジネスユースともにです。ホームユースは70万戸近

く、68万戸まではいきましたけれども、当初もうちょっと増やしたいと思っていましたので、そこに

は届かずというところです。 

ビジネスユースについては、フローはなかなか前期しんどかったんですが、進行期には、そんなに

利益寄与はしないストックは確実に増えたというところです。フローはやはり高採算案件、大きな案

件もとれなかったというのもあるし、いわゆる機械、通信機器なんかの販売もなかなか苦戦をしたと

いうところです。フローというよりもストックは貢献している、着実に積み上がっているということ

はご認識いただければと思います。  
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最近、通信関係のシンクタンクであるMM総研が、これはホームユース事業ですけれども、全戸一括

型ISPのシェアの調査をしまして、それが発表になりました。これで純増戸数では全体のマーケット

のシェアでも２位になったということですが、これは分譲マンションなんかの一括サービスも含んで

いますので、全戸一括ですね。ここは前から言っているとおり、分譲なんかの実需の案件の全戸一括

型と言われるサービスと、インターネットの全戸一括型と、特に賃貸業界におけるインターネット無

料マンションというのは全く違うもの、似て非なるものだと思っています。それも含めて２位なの

で、賃貸業界、僕らが注力している賃貸物件に限って申し上げると、２位は２位なのかもしれないで

すけれども、マーケットシェアはもっと高いと思います。今68万戸僕らは導入させていただいていま

すけれども、実際全体の戸数は、国内全体での賃貸物件での戸数、賃貸物件というのは賃貸マンショ

ンとか賃貸アパートだけではなくて、例えば学生寮なんていうのもありますし、要は家賃を取って入

居率を上げるためにやっているサービスですね。これはMM総研さんも調べていないので、僕の肌感で

言うと、多分400万戸を超えていると思います。そういう意味ではマーケットシェアというのは、僕

ら68万戸と考えると16～17％あるのかなという感じですかね。  
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あとストック売上・フロー売上の推移ということでして、ストックはご覧のとおり、右肩上がりで

売り上げは蓄積をされているということです。一方、フローは一進一退と書いていますけれども、こ

れはホームユース事業についてもそうなんですが、先ほど申し上げたとおり、400万戸ということは

民間賃貸の集合住宅で大体1,500万戸ぐらいです。そこには分譲リースなんていうのもありますか

ら、これは集合住宅とは考えられないですね。1,200万～1,300万戸が僕らの国内マーケットだとする

と、もう既に３分の１ぐらいは入ってしまっているんですね。そうなると、なかなか新規がとりづら

くなってきている。特に新築は建てばほぼ100％、賃貸マンションに限ってはインターネット無料と

いうサービスは入りますのでいいですが、既築のマーケットがだんだん狭くなってきているというの

もあり、新規がとりづらくなっている。とれないことは全然ないですけれども、とりづらくなってい

るというのは、現実に業界としてあると思います。一方でビジネスユースを伸ばしてフローを獲得し

ていかなければいけないわけですが、ここが前期はうまくいかなった。そういうのも併せて、フロー

収入の売り上げは一進一退を続けているのが現実だと思います。ストック売上は順調に増えていま

す。ただ、ストック売上の大事なことは売り上げよりも粗利率、利益率がどうかなので、ここはまた

別途考えなければいけないですね。というのは通信トラフィックの増加は直接的に原価にインパクト

がありますので、その辺の抑制であるとか、これは企業努力が必要だなと考えています。  
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EBITDAです。利益が落ちましたので、40億ぐらいあったEBITDAが全体で言うと36億円ぐらいになっ

たと認識しています。四半期別に言うと、ご覧のとおりです。EBITDAマージンについても低いわけで

はなくて、一般的に言うと高いとは思いますけれども、まだまだキャッシュの創出力は高いんです

が、もっと利益を上げて、EBITDAを上げていかなければいけないと思っています。  
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経常利益の増減益要因分析と書いてありますけれども、これは後で見ていただければと思います。

再三申し上げているとおり、ビジネスユースにおける高採算案件が一巡と書いてありますけれども、

まだまだ一巡も、二巡も、三巡も、四巡もするはずなので、これが前期についてはなかなか苦労した

ところだと思います。ホームユースも、要は普及というか、全体のマーケットの３分の１ぐらいは導

入が業界的に進んでいると思いますけれども、まだまだ全然いけると思いますから、それについても

フロー、ストックともに伸ばしていかなければいけないということですね。あとコスト面は、これは

皆さんの会社もそうだと思いますけれども、採用していくコストがものすごく高くなっています。減

価償却ももちろん主因ではありますけれども、今まで投資してきたものの減価償却、それから特にホ

ームユースは定率法でやっていますので、とればとるほど資産に計上するものは最初が重いというこ

とがあります、そういった固定費が上昇しているということですね。 

あとは減価償却費が機器の売り切り方式導入、会計方針の変更というか、それもありまして、売り

切りも増加傾向にあると。これは長期的に考えると悪いことではなくて、ストック収入の粗利率が非

常に上がるということですね。売り切ってしまっていますから、減価償却がないので。あとは税金で

すね。固定資産税の軽減もあるので、中長期的に見ると非常にいいですけれども、一方で短期的に見

ると利益を押し下げる原因になります。これについてはどちらがいいのかという議論はありますけれ

ども、僕らは中長期を選ぶと。で、ストック収入の粗利率、利益率を上げていくんだということを選

びました。そういったこともあって短期的には利益を押し下げる原因になっているのというのが、会

計方針の変更というか機器売り切り方式の導入ですね。  
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BSは、総資産は７％ぐらい圧縮しました。借入金も減っています。自己資本比率は上がっていま

す。初めて50％を突破しました。収益認識ですね、会計の収益認識の導入で、これは日本全体の導入

があったわけですけれども、それで１回自己資本比率は下がりました。20％台に下がりましたが、こ

れを４年間ぐらい積み上げて50％超まで持っていったというところです。非常に僕らは、今ベンチャ

ーと言ったら怒られるかもしれないですけれども、ベンチャー企業だったころは、やはり財務は脆弱

だったわけです。これが50％超えることによってそこそこ強固になってきたということですが、ROE

も含めて、今後はレバレッジをきかせてROEを上げていくということ。自己資本比率は落ちるかもし

れないですけれども、それよりも大事なことはやはりROEだったり、例えばROICなんかもそうですけ

れども、そういったKPIを上げていかないと、投資家の皆様には評価されないのではないかなと思っ

ています。  
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キャッシュフローは、ずっと僕らは苦労していましたけれども、フリーキャッシュフローについて

は２～３年前から完全に黒字化をしまして、黒字になっています。主に不動産が稼いだ時期もあった

んですけれども、不動産売上は前期あまりなくて、今期もあまりないですね。ないんですけれども、

もともと祖業の通信事業で、減価償却だったりも含めて営業キャッシュフローより投資キャッシュフ

ローの方が少なくなっているということがあって、機器の売り切りなんかもそうなるとは思いますけ

れども、かつてないほどのキャッシュ創出力は現実化してきているのかなと思います。フリーキャッ

シュフローの黒字化は、もう定着したのではないかなと思っています。今後戦略的にお金を使ってい

くことになるとまた変化が起こるかもしれませんけれど、今のままだとキャッシュ創出力はかなり高

いものになってきたのではないかなと考えています。  
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さて、前期はここまででして、今期の見通しです。若干の増収増益ですね。Ｖ字回復までは想定し

ていませんが、減益局面からは脱却をしなければいけない、脱却するはずだということで、事業計画

をつくっていくときにも相当苦労しましたし、従前よりはコンサバにつくっていると思います。た

だ、何が起こるかわからないということと、前期の敗因というか、負けた原因を今期にどれだけ全社

挙げて生かしていけるのかが重要だと思います。これを早急に確立しなければいけない。何を確立す

るのかという話ですけれども、前期苦戦の原因はマンパワーと対応力の不足と書いてありますが、今

期から営業体制を見直しまして、ホームユース営業本部、ビジネスユース営業本部という形ではなく

て、営業本部については全部各地域制にしました。各営業マンが、ホームユース商材も売れればビジ

ネスユース商材も売れる体制にしなければいけない、これをこの１年をかけてですね。そうします

と、１人当たりの営業部門の生産性はさらに向上するはずです。これは業務知識とか商品知識も重要

になってくるので、おいそれとすぐは実現しませんが、この１年かけて成長させていきたいという

か、まずはそれこそ二刀流で営業マンが売れるようにしないといけないいうこと。それと今までずっ

とB2Bのサービスばかりやってきましたけれども、いよいよソニーさんとの提携なんかも含めてB2Cの

サービスも新たな起爆剤としてやっていかなければいけないという感じですね。 

だから今までの勝ちパターンにこだわっていると通用しないと思うんですよ。通用しなくなったの

で減益になってしまったんですね。だから新たな勝ちパターンの開発を、この１年かけてやっていき

ましょうということです。 

あと再生エネルギーの導入、工事能力増強が非常に鍵になっていまして、今期から本格的に売上計

上していくんですけれども、僕らはどちらかというとエネルギー事業に関しては、後発とは言いませ

んが、先発でないことは明らかです。ですから施工ノウハウとか知見が、まだたまっていないです

ね。いろいろな手を打って、これを強化していこうと。それでお客様にちゃんと支持されるような工

事をしていかなければいけませんし、納期も含めて一段とスピードアップしていかなければいけない

と考えています。 

ビジネスユースでは、過去最高の売り上げの更新を目指すということです。  
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セグメントの見通しはこんな感じですね。これはちょっとご覧いただいて、不動産が今期はあまり

ないと思います。なのでその分をカバーするのは再生エネルギー事業だということでして、受注はそ

こそこ堅調に推移しています。あとは納品が長期にわたるものもあるので、現在進行期にどれだけ再

生エネルギー事業、もしくはエネルギー事業全体が寄与できるのかは不明確なところはありますけれ

ども、東京都を中心として非常に助成金が出ているとか、あとは来年から国も大きな工場であるとか

商業施設、店舗等々には太陽光の設置が義務化になります。そういったフォローの風が吹いているの

もあって、これは不可逆的な流れだと思います。これにちゃんと乗っていくということと、うち独自

の差別化戦略をどこに置いていくのかを見きわめながら、今期は営業をしていきたいと思っていま

す。  
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数字の前提条件はこんな感じですね。ホームユースについては74万戸超を目指そうと。ビジネスユ

ースについてはご覧のとおりで、フローは前期負けましたので、今期はちゃんとつくって、ストック

もためていこうということです。先ほど申し上げましたように、ビジネスユースのターゲット領域は

引き続き医療/介護とか福祉ですね、公共/交通/物流、それから観光ということですが、他にいろい

ろなサービス業界もアプローチはしていますので、３領域に限らず、例えばコロナを抜けてイベント

が復活してきて、相当僕らもイベントWi-Fiというのは、国内のシェアは高いと思います。そういっ

たことも強化して、長期、短期両方ともとっていこうと考えています。  
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四半期ごとのイメージです。どうなるかわからないのでぼやっと書いていますけれども、ホームユ

ース事業の影響も多々あって、３Ｑは利益が多くなるのは従前と変わらないと思いますけれども、だ

んだん平準化しつつあるということですね。これは特筆すべきことじゃないかなと思います。３Ｑが

どうしてもよくなるというのは、どうしてもホームユース事業が、賃貸業界の繁忙期は春ですので、

それに向けて納品が進んでいくこともあるものですから、ここがどうしても強くなってしまうのは否

めないかなと思います。  
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配当計画です。去年から利益も微増なわけですから、27円は変わりません。変えない方針でいま

す。配当性向は41.4％になる見通しです。前から方針は発表しているとおり、本来は三方良しです

ね、内部留保にも使わせていただく、配当というか株主還元もさせていただく、それから成長投資に

使わせていただくということを考えていましたけど、より株主様への還元は重視しなければいけない

なと。ここでM&Aとかも含めて戦略投資にばかばか使うということであればまた違うんですけれど

も、戦略投資もこの２～３年で何十億か使っていくつもりですが、まずはできることからやろうとい

うことで、三方良しの政策とはちょっと違いますが、株主様への還元をより重視しましょうというと

ころです。  
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中期ビジョンと今後の方針ということで、今期のあれはご説明しましたけれども、今後どうするの

かということです。従前ご説明を申し上げているとおり、創業が第１ステージと考えると、今は第５

ステージにかかっているのではないかなと思っています。この第５ステージというのは、去年から始

まっているんじゃないかなと思っています。これは、今までの成功体験を捨てていかなけれればいけ

ないですね。いいところはもちろん伸ばしますけれども、例えばホームユース事業についても、やは

り昔とは環境ががらっと変わっているんですね。これをちゃんと認識して、新たな差別化戦略とか新

たなマーケットとかをつくっていかなければいけない。ある意味これは過去を否定しないと、思い切

ったことはできないと思うんですね。これを第５ステージに当てて、成長を再加速させていこうと考

えています。  
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先ほどから申し上げているとおり、ROEは第４ステージ、第５ステージの前ですから2023年６月

期、そこまでは１回収益認識で自己資本比率は落ちたんですけれども、利益剰余金が積み上がって資

本増強になるわけですね。それと一緒に利益も伸びていったので、ROEは下がらなかったんですよ。

ところが前期、前々期とROEが下がっているのは明確な原因で、利益が積み上がっている以上に、自

己資本が膨らんでいる以上に利益の成長力が追いついていないんですね。これを復活させなければい

けない。ROEは基本的に借金をすれば上がると言われていますけれども、そうではなくて、借金をし

て戦略投資をして、そこから生まれる利益が出ないと、当然ROEは上がらないわけです。これを今ま

で僕らはできていなかったですね。それはなぜかというと、特にマンションISP業界であるとか、ホ

ームユース事業ですね、僕らが先駆者だったんです。買う先もなかったんですよね。先駆者だった。

ここに来て、いろいろなM&Aの案件とかも出てきているのは間違いないです。それはだんだんマーケ

ットが成熟してくると、これ以上成長が見込めないのではないかという会社さんが出てきたりといっ

たことも散見されますので、そういったことを、戦略投資を使ってマーケットシェアを広げると同時

に、クロスセルですね。いろいろなカメラとかも含めてクロスセルはありますけれども、エネルギー

と組み合わせることによってクロスセルの生産効率はものすごく上がるんですよ。こういったことの

ロードマップを引いていくのに、マーケットシェア、ホームユースも初め上げていかなければいけな

いということですね。そうでないと、やはり第４ステージの自己資本増強ペースと一緒のような利益

成長率は望めないと思います。なので、ここを急加速させなければいけないとは思っています。 
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先ほど申し上げましたとおりマンパワーの不足、対応力の不足と書いてありますけれども、これは

通信の技術的なノウハウも含めて、それから今まで一気通貫で通信機器の生産とか設計とかを自社マ

ーケットに投入して使うということやっていたんですが、これがなかなか一気通貫でなくなって、複

雑になってきているというのもあって、要はプロセスが多くなっているんですね。設計、生産から納

品、お客様へのフォローアップ、もうプロセスがすごく細かくなっているんです。そういったことへ

の対応ができていないであるとか。技術的なアライアンスは、結んではいますけれども、それをもう

ちょっと深掘りしなければいけないであるとか。 

マンパワー、採用が非常に苦労しています。そんな中で若い営業マンとか、若い人たちは育ってい

るんですけれども、より技術力のある中堅どころの社員を増やしていかなければいけない。そんなよ

うなこともあって課題はいろいろ山積していますが、それを１つ１つ解決していきたいと思っていま

す。  
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今後２年で取り組むべき２つの課題ということですが、期間損益成長ピッチの回復ということで、

先ほどからご説明申し上げているとおりです。それから構内インフラ・インテグレーターと書いてあ

りますけれども、インフラベンチャーですね。通信とエネルギーを組み合わせて、構内のインフラ・

インテグレーターとしての地歩を固めるということですね。これは、潜在市場はものすごく大きいの

で、この２年でアプローチ、アクセス権というか、マーケットへのアプローチ＆発展的な深掘りをし

ていかないといけない。これが、経常利益50億を目指すことへの道だと思っています。 

そのためには人も要りますし、知見も要りますし、生産効率を上げるために基幹システムへの投

資、ずっと創業以来スクラッチでつくってきた基幹システムを使っているんですね。もう正直言うと

使い物にならないですね。なかなかしんどくなっています。使い物にならないわけではないですけれ

ども、これ以上アップグレードができない。基幹システムに投資をして生産効率を高めるとか、AIを

使った効率的な作業というか、事務的な作業とか、あとは営業ノウハウをAIにディープラーニングさ

せて営業部に戻すとか、そんなことも始めています。そういった今までとは異なる戦略を用いて、50

億を目指していこうというのが今後２年のやるべきことですね。  
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こういうふうに今ご説明したことが書かれていますので、後でご覧ください。  
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これも通信×エネルギーというか、僕らは太陽光と蓄電池で設計していますけれども、電気とかエ

ネルギーが再生エネルギーにかわっていくというのは、僕は不可逆的な流れだと思うので、僕らは通

信も一緒でしたけど、これはマーケットを自ら広げていく。例えば集合住宅に太陽光というのは、ほ

とんど載っていなかったんですよ。でもこの前新聞の１面で、ある大手の誰でも知っているような名

前のハウスメーカーが、自分たちが仕組みをつくったんだと。何をつくったかというと、太陽光と蓄

電池でBCP対策とうたっていました。BCPではなくて、入居者の方とかが自分たちでエネルギーを地産

地消で使うというのが僕らの狙いですから。こういったことをちゃんと進めていこうと。大手も含め

てそういった波が来ていますから、これを僕ら自らがつくってマーケットシェアトップに立つんだと

いうのがポリシーなので、それをやっていかなければいけないなと思っています。  
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キャピタルアロケーションについてはご覧のとおりです。営業キャッシュフローは、２年で50億ぐ

らいは生まれるでしょうと。外部調達を50億円程度して、こんなふうに使っていきましょうと。資金

使途としては、株主還元は10億円ぐらいかなと。もうちょっと増えるかもしれません、利益によって

はね。それから戦略的投資ですね、これを50億～60億使っていきましょうと。これはシステム改変で

あるとか、M&Aであるとか、他の投資ですね。それから通常の通信設備初め、２年で30億～40億は通

常かかりますので、これに投資をしていきましょう。大体100億程度のキャッシュをこういったこと

に使って、ROEを上げていくことをやりましょうということです。もちろん借金ばかり増えて自己資

本比率が極端に下がったりということは注意しなければいけないので、財務体質の健全性を維持しつ

つ、ROEを上げていきましょうということです。  
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トピックスです。ご存じのとおり、プライムからスタンダードに変更いたしました。これについて

理由はいろいろありますが、スタンダードに変わったからといって株価が急激に落ちたりはないと思

いますし、現実なかったので、これは変更しましたという報告です。  
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ROICとかWACCについても、アップデートしましたのでご覧いただければと思います。 

投資効率は高く、資本コストは安くというのが一番いいですけれども、なかなかそうもいかない。

特に配当性向を増やしていくと資本コストは上がっていくということなので、とはいえ全体的な上場

企業の平均値よりは良好な数字なのかなと思っていますので、これを維持しつつROEを上げていかな

ければいけないと思います。 
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PBRについては、やはりROEと一緒に下がっていますので、これをもう１回、Wi-Fiというキーワー

ドではなくて、通信とかエネルギーをコンバージョンさせていく、ミックスさせていくということだ

と思います。僕らはWi-Fiだけじゃなくて通信の、普通と言ったらあれですけど、皆さん企業が求め

るようなソリューションも実は昔からやっています。こういったことも含めて通信事業全体、Wi-Fi

というキーワードから脱却して通信事業ということですね、これを前面に出すというか。Wi-Fi事業

だけではなくて、通信事業全体を伸ばしていくことにしなければいけないと思っています。あとはエ

ネルギー等々も含めて皆さんから注目されるような銘柄にならなければいけないので、ここを２年間

かけてやっていきましょうということですね。  
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それから最後に、パーパスであったりフィロソフィーを策定しました。これは何でかというと、今

からAIの時代になっていくと思いますけれども、AIの時代だからこそ哲学というのは必要で、これか

ら生産効率が高いとか生産性にたけた会社、効率化にたけた会社より、僕は哲学を持っている会社の

方が絶対強くなると思います。ロジックなんかAIに考えさせとけばいいと思っているんですよ。だけ

ど、AIができないことを人間がしなければいけないですね。これをものすごく強化しなければいけな

い。お客様にどれだけ寄り添うのか、寄り添うという言い方は失礼ですね、どれだけ支持をいただく

かということだと思うんです。今日も新聞に、なぜマイクロソフトが２万人もリストラしてお客様に

寄り添う道を選んだのか、日産はどうしてだめだったのかみたいなのが書いてありました。まさにそ

のとおりで、AIができないことを強化していくというのが僕はやるべきことだと思います。そのため

には全社一丸となって、上から下までという言い方はよくないかもしれませんけれども、うちの会社

はこれなんだと、これをやっていくんだということ確立しなければいけない。そのためのパーパスと

か、社内フィロソフィーですね。もともとフィロソフィーというのは哲学という意味で、京セラの創

業者である稲盛和夫さんが普及させた言葉だと思いますけれども、それに倣ってうちもつくったとい

うことです。 

 

この先の資料はいつものとおりなので、ご覧いただければと思います。 

 

非常に雑駁なご説明で申しわけなかったんですけれども、時間も45分を過ぎましたので、この辺で 

終わらせていただきたいと思います。 

 

ご清聴ありがとうございました。  
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⚫ 質疑応答 

 

Ｑ１: 

フリーキャッシュフローの黒字定着とフローの確保がうまくいかなかったとの説明は、ビジネスが

成長ステージから安定ステージに入ってきたような印象を受けました。営業体制の変更やB2Cスキー

ムのスタートなどを進めておられますが、第５ステージを発展期にするために抜本的に変えていくた

めの鍵は何だと考えていらっしゃいますか、伺いたいです。 

 

猪又): 

概念的な話になって大変恐縮ですけれども、論理的な話はちょっとおいておきまして、僕は過去の

否定だと思います。過去の成功体験を捨てるということですね。僕らは、はっきり言うとWi-Fiとい

うカテゴリーで初めて日本で上場した会社です。でも、Wi-Fiは必要なんだけれども、普及させてお

きながらなんですが、本当にWi-Fi、フリーWi-Fiですよ、観光地とかホテルは絶対重要ですよ、それ

とかカフェとかは重要です、でも僕らもいろんな商店街に入れていますけれども、今は必要ですよ、

５年後必要ですかというと必要じゃないと思うんです。これだけSIMが安くなってきている。僕はこ

の前空港に行ってびっくりしましたけれども、むちゃくちゃ安くなっているんですよ。グローバルで

言うと、SIMフリーじゃないですか。もっと言うとeSIMというのが出てきて、ソフトウエアSIMみたい

なものが出てきているんですよ。では皆さん海外に行くときに、今までポケットWi-Fiとか持ってい

っていたと思うんですよね。結構高いじゃないですか。今海外に行くのに、海外からでも、海外に行

ってもeSIMで買えるんですよ。SIMチップを変更しなくてもいいんです。それが安くなっているんで

す。そうすると日本国内でそういった、今まではインバウンドのためにWi-Fi入れるみたいな、フリ

ーWi-Fiを入れるということだったんですけど、そうかなと。今はまだ必要ですよ。でもこれだけSIM

が安くなって、一々フリーWi-Fiにつなぐの面倒くさいじゃないですか。 

 こういったことも含めて、では何をするのという話ですけど、だからこそ僕は過去の否定をしなきゃい

けないと。確かに僕らはWi-Fiというカテゴリーで伸びてきました。フリーWi-Fi、Wi-Fiは必要ですよ、

マンションとかホテルとか、長時間、観光バスとかもそうですけど、２時間以上いるところは必要です

よ。あとは例えばWi-Fiを使わざるを得ないところ、飛行機とか、船とかそういうところは必要だと思い

ます。でも今後僕らが注力すべきはWi-Fiではなくて、Wi-Fiを含めた、通信事業であれば通信全体のこと

です。大手キャリアがやらないところをやるということですね。ここに目を向けて、技術も、顧客対応力

もつけていかないといけないと思います。本当に概念的な話になって申しわけないですけど、過去の成功

体験とおさらばするということが僕は一番重要だと思います。引きずってはだめです。チャレンジしてい

くということです。それが一番重要だと思います。いいところは引き継いでいけばいいですけどね。すみ

ません、ご回答になっているかわかりませんが。 

 

 

Ｑ２: 

営業体制の変更でクロスセルを推進されるとのことでしたが、本日説明いただいた御社の成長鈍化

の原因は、営業体制だけなのでしょうか。他にないのか伺いたいです。仮にあるとすれば、それらへ

の対応策などを確認したいです。 

 

猪又： 

うちの成長を数字の上で引っ張ってきたのは、言ってみればハウスメーカー向けのホームユースが

一番牽引をしてきたんです。これが、マーケットが成熟してくるとだんだんとれる戸数が減ってきて

いるんですね。ここが一番の成長鈍化です、数字で言うと。ビジネスユースは、一昨年がちょっと良

過ぎたんですね。だけど確実には伸びているので、ここは強化していかなければいけないとは思いま

す。それが利益成長率、成長額に、ものすごく大きなハウスメーカー向けのマンションISPというの

が、ホームユースは影響があったんです。これが目標に届かない、もしくは明らかに戸数が落ちてい

るんですよ。開通している戸数、納品している戸数が。これが一番の原因ですよね。一方で直販です

ね、特定の販路ではなくて直販、僕らは販路をリテール化しているんです。リテール化している中

で、僕らは日本で一番だと思います。一番の販路数を持っていると思います、マンションISPの中で

は。これは伸びているんですね。営業マンも成長しています。若い営業マン含めて成長しているんで
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すよ。顧客開拓力は上がっていると思います。これはものすごく長期にわたって、中長期で利益にき

いてくるということが一番の原因ですね。やはりこれは１回膝を屈伸させないと、今までの販路を超

えるような成長率は維持できないのではないかなと思っています。営業体制の問題もあるかもしれな

いです。若い営業マンが多いので知見が足りない、ノウハウが足りない、通信で言うと通信技術に対

するスキルも足りない。こんなことがありますけど、それは鍛えていけばいいので、営業体制の問題

というよりも直接的な原因は、マーケットが成熟してきました、だんだん新規がとりづらくなってい

ます。そんな中でそれにかわるマーケット、急激に伸びていくようなマーケットを開拓できていない

というのが真の原因だと思います。 

 

 

Ｑ３： 

経常利益50億円を目指すとのことですが、事業ごとの成長率はどのように考えればよいでしょう

か。過去の説明のとおり、ビジネスユースが引っ張る形になるのでしょうか。 

 

猪又： 

ホームユース事業については、ずっと昔からやっていますからストックがたまってきているので、

グループ全体の利益に与える利益インパクトはホームユースが大きくなる。当然大きいです、ストッ

クがたまっているわけですから。ビジネスユースは始めて結構たちますけれども、コロナがあったり

なんかして非常に落ち込んだ時期がありました。逆にコロナの時期はマンションISPが落ちなかった

んですね、ホームユース事業は。リモートワークとかそういうことに、フォローの風が吹いていたと

いうこともあって。一方でビジネスユースは、１回コロナで大きな打撃を食らいました。それはそう

ですね、観光はストップするわ、飲食はストップするわ、病院には行けないわ、介護とかデイサービ

スなんかもぱったり誰も行かないみたいな。そんな中伸ばせるわけがなかったんですけれども、ここ

に来てコロナも回復しました、今から伸ばしましょうということです。 

 やはり僕らは、ビジネスユースをホームユースに匹敵するような利益の事業にしていかなきゃいけ

ないですよね。だけど、それにはさすがに時間がちょっとかかると思います。でも何とか第５ステー

ジ中ですね、第５ステージがいつまで続くのかというと、大体2030年ぐらいだと踏んでいるんですけ

ど、それまでにホームユースに、匹敵はちょっと難しいかもしれないですが、半分ぐらいの利益イン

パクトを出せるような、具体的に売り上げで言うと70億～80億ぐらいで経常利益が15億ぐらい出るよ

うな、そんな事業に育てていかなければいけないと思っています。 

 通信事業は、ホームユースは一般論として皆さんイメージがあると思いますけれども、マンション

とか学生寮とかそんな感じなんだと思いますが、ビジネスユースは業種がめちゃめちゃ広いんです

よ。これに対応するためには、社員のスキルを相当上げなければいけないです。不動産業界向けに対

応すればよかったものが、あらゆる業界に対応しないと対応できないですね、ビジネスユースという

のは。全部の業界がお客様によって違いますので。だからターゲットを３領域に、ここの業界知識を

まず入れようよということで絞ったんです。それは奏功しつつありますけれども、これを伸ばしてい

こうと思うと、80億とか100億とかの売り上げでセグメント利益が20億ぐらいにしていこうとする

と、相当社員のスキルを上げていかなければいけないでしょうね。そこは課題だと思います。 

 エネルギー事業は、倍々ゲームで伸ばしていかないとだめでしょうね。そこに資金を使ってM&Aが

出てきたりとか、例えば今後系統用の蓄電池なんていうのはバブルを迎えると思います。バブルに乗

るかどうかは、経営判断としては微妙ですけれども、やはり機を逃してはいけないですよね。例えば

こんなことを言っていいのかどうか、これは私見ですけれども、千歳にRapidusという会社があるじ

ゃないですか。あれは全部をゼロカーボンでやろうとしているんですよ。難しいと思いますけれど。

これ、系統用の蓄電池がそこら中にないと、Rapidus及びRapidusの周りのいわゆる供給業者がいます

よね、サプライチェーンがあるじゃないですか。絶対供給なんかできないですよ、電気。電力会社の

送電網もあると思いますけれども、送配電網の整備もあると思いますが、再生エネルギーを使ってゼ

ロカーボンであんなでかい工場をやろうとしたら、ものすごい系統用の蓄電池があちらこちらにない

と絶対成り立たないですよ。そういうことが、Rapidusのみならず各地で起こってくるんですよ。だ

からM&Aも含めてそういったところに戦略投資を使って、エネルギー事情は倍々ゲームにしていかな

いといけないと考えています。 

これが成り立って初めて50億への道が、はっきり言うと30億か35億の経常利益を上げれば50億は絶
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対いきます。何でかというと、そのビジネスモデルを拡大すればいい。そうしたら50億になります

よ、絶対。もっといくんじゃないですか。60億、70億までいって初めて，次は100億を目指すんだと

なったときに、経常利益がですよ、そこでまた同じような壁が出てくると思います。これが第６ステ

ージだと思うんですよね。 

 

 

Ｑ４： 

今後展開していくB2Cサービスについて質問です。再エネやビジネスユースなど、ホームユース事業以 

外で提供する予定のカスタマー向けサービスはありますでしょうか。教えてください。 

 

猪又： 

これは４月にソニーグループと提携したのをリリースしましたけれども、ここに若干書いてあります

が、簡単に言うと今まではインターネット無料マンションもしくはマンション一括のISPサービスだった

わけですね。これはやはり限界がありまして、何の限界かというと２つあって、コスト面でこれ以上のス

ペックは供給できないという壁があります。もう一方で高い金というか、多少金払ってもいいから、月

4,000円とか払ってもいいから品質のいい回線が欲しいという人がめちゃくちゃいるんですよ。今後もっ

と増えると思います。今の時代ね、4,000～5,000円で飲み放題、居酒屋で食えない時代になっているじゃ

ないですか。これが月5,000円とか4,000円出せば高品質な回線が手に入るといったら、それはみんな欲し

いと思いますよ。一方で学生とか、本当にお金がないとか、コストがかけられない方はいらっしゃるの

で、これはスピードが多少遅くてもインターネット無料でいいやという人もいますし。例えば今からIoT

サービスはものすごく広まっていくんですよ、部屋の中に。皆さんも使っていらっしゃると思います。AI

スピーカーとかね、カメラとかでいろいろ使っていると思いますけど、あらゆるものがIoTになっていく

というのが、これはもう止まらない流れだと思います。高品質な回線は絶対必要でして、こういう人が、

では68万世帯うちは入れているわけですけれども、このうちの、入居率も考えると50万人が使っていると

するじゃないですか。そうすると、今の段階で５分の１ぐらいはそういう人がいると思いますよ。では仮

に10万人に提供したとしましょうか。10万人掛ける月4,000円としましょうか、そうすると売り上げが月

に４億ですよね。そうしたら48億になりますよね。そういったことがB2Cで起こってくるということです

ね。だからB2Cもやっていかなきゃいけないというのは、そういうことです。 

とりあえずまずは通信ですね。個人のエネルギーとかは、いつかは出てくるかもしれないですけれど

も、今は法人向けです。通信は、B2Cはホームユース事業でやっていかなければいけないですよね。そう

思います。質問のお答えになっているかわからないですけど、まずは通信事業でB2Cはやっていきます。 

 


