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はじめに ー 今回の説明会の構成

経営方針
/改善の方向感

市場からの指摘 現在までの進捗状況

コミットする目標数値の

必達による信頼回復

目標未達による

市場からの不信
・・・第１章43期上期の目標クリア

膨らんだ負債と

Ｂ/Ｓのバランス悪化

による不安

NetDebt半減による

財務体質改善

NetDebtの順調な削減
・・・第２章

第三者割当増資の狙い

グループ経営強化による

シナジーの発揮

Ｍ＆Ａ戦略の

不透明さ 各事業グループ及び
グループ間のシナジー

本社統合、移転の狙い
・・・第３章

Media Contents Company

構想の具体化

将来の成長戦略

に対する不明瞭さ

・・・第４章メディアコンテンツ事業のビジョン
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200７年8月期 中間決算説明会

第1章 200７年8月期中間（第4３期）経営成績第1章 200７年8月期中間（第4３期）経営成績

第２章 財務体質の改善第２章 財務体質の改善

第３章 グループ経営第３章 グループ経営

第４章 メディア・コンテンツ事業のビジョン第４章 メディア・コンテンツ事業のビジョン

※説明中、会計年度をFYにて表記しております。

FY06：2006年8月期（第42期）

FY07：2007年8月期（第43期）
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経営成績（サマリ）

BB・通信事業の黒字化、新規連結の結果、業績は前期より大きく成長している。

また、特別損失を計上しながらも、EBITDAは改善している。

上期 経営サマリ 上期 特別利益・特別損失の内訳（連結）

特別利益 198億当上期 前上期
予想 実績 差額 実績 差額

140,000 155,634 ＋15,634 81,583 ＋74,051

5,000 6,680 ＋1,680 415 ＋6,265

2,000 3,722 ＋1,722 ▲ 1,925 ＋5,647

1,000 1,067 ＋67 387 ＋680

株式売却益 178億

固定資産売却益 10億

その他 10億（11%増）

（34%増）

（86%増）

（6.7%増）

（91%増）

（1510%増）

（黒転）

（176%増）

※1 ※2

※1：当期上期実績-予想 ※2：当上期実績-前上期

売上

特別損失 132億営業利

固定資産減損損失 79億

固定資産除却損 16億

固定資産売却損 3億

たな卸資産評価損 2億

その他 32億

経常利

純利

EBITD
（半期ベース）

5,8815,21 +9,329
（158%増）
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6カ年推移 売上

BB・通信事業の伸び及び新規連結により、大きく伸長している。

45,266 45,692 45,975 47,917
54,417

67,496 70,805
83,343 81,583

100,426

155,634
 

0

50,000

100,000

150,000

売上の推移
(単位：百万円

FY0 FY0 FY0 FY0FY0FY0
上期 下期 上期 下期 上期 下期 上期 下期 上期 下期 上期

▲ＢＭＢ
連結

▲ＧＡＧＡ
連結

▲ＡＬＭＥＸ
連結

▲インテリジェンス
連結

・インテリジェンスの連結

・ＡＬＭＥＸの連結

・ＢＢ事業の成長
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経営成績（セグメント別 売上）

放送・業務店事

安定した売上とALMEX新規連結

0

25,000

50,000

75,000

FY05
上期

FY05
下期

FY06
上期

FY06
下期

FY07
上期

BB・通信事

順調な伸び

20,28019,012
14,85413,585

10,577

0

10,000

20,000

30,000

FY05
上期

FY05
下期

FY06
上期

FY06
下期

FY07
上期

※1

70,805

83,343 81,580

100,429

155,634

0

50,000

100,000

150,000

200,000

FY05

上期

FY05

下期

FY06

上期

FY06

下期

FY07

上期

売上の推移

全セグメン
54,357 56,359 54,031

66,591 66,704
(単位：百万円）

映像・コンテンツ事

GyaOの立ち上げとGAGAの建て直し

54,357 56,359 54,031
66,591 66,995

9,660

12,497
10,48711,246

3,679

0

10,000

FY05
上期

FY05
下期

FY06
上期

FY06
下期

FY07
上期

人材サービス事

インテリジェンスの新規連結

57,133

0

50,000

100,000

FY05
上期

FY05
下期

FY06
上期

FY06
下期

FY07
上期

※1 放送事業、カラオケ事業、業務用システム事業
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6カ年推移 営業利益

新規事業の初期赤字により減益となったが、再び成長基調にある。

4,522
5,009

415

3,115

6,680

4,181

-4,727

-3,312

-420 1,196 1,435

-6,000

-4,000

-2,000

0

2,000

4,000

6,000

8,000

営業利益の推移
(単位：百万円

・ＢＢ事業の黒字化

・インテリジェンスの連結

・ＧｙａＯの改善

FY0 FY0 FY0 FY0FY0FY0
上期 下期 上期 下期 上期 下期 上期 下期 上期 下期 上期

▲ＢＭＢ
連結

▲ＧＡＧＡ
連結

▲ＡＬＭＥＸ
連結

▲インテリジェンス
連結

▲ＧｙａＯ本格開始
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経営成績（セグメント別 営業利益）

0

5,000

10,000

15,000

FY05
上期

FY05
下期

FY06
上期

FY06
下期

FY07
上期

放送・業務店事

10,371 10,028 9,260
10,659 10,205

BB・通信事
104

-1,685
-2,517-2,390

-4,495
-6,000

-3,000

0

FY05
上期

FY05
下期

FY06
上期

FY06
下期

FY07
上期

※1

6,680

3,114

415

5,009

4,522

0

3,500

7,000

FY05
上期

FY05
下期

FY06
上期

FY06
下期

FY07
上期

営業利益の推移

全セグメン

安定した営業利益とALMEX新規連結 契約数の伸びによる黒字化

(単位：百万円）

映像・コンテンツ事

54,357 56,359 54,031
66,591 66,995

-5,331
-4,819-4,903

-858
-174

-7,500

-5,000

-2,500

0

FY05
上期

FY05
下期

FY06
上期

FY06
下期

FY07
上期

人材サービス事

2,460

0

1,000

2,000

3,000

FY05
上期

FY05
下期

FY06
上期

FY06
下期

FY07
上期

※2

GyaOの先行投資とGAGAの再建赤字 インテリジェンス新規連結

※1 放送事業、カラオケ事業、業務用システム事業
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今期連結業績予想

連結業績の推移

売上
280,000

182,009154,148121,913

0

100,000

200,000

300,000

FY04 FY05 FY06 FY07
(単位：百万円）

（予想）

13,000

3,530

9,531
5,616

0

5,000

10,000

15,000
営業利

7,000

-3,640

6,2744,605

-5,000

0

5,000

10,000
経常利

純利
3,000

-8,889
-27,707

1,718

-14,000

-7,000

0
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200７年8月期 中間決算説明会

第1章 200７年8月期中間（第4３期）経営成績第1章 200７年8月期中間（第4３期）経営成績

第２章 財務体質の改善第２章 財務体質の改善

第３章 グループ経営第３章 グループ経営

第４章 メディア・コンテンツ事業のビジョン第４章 メディア・コンテンツ事業のビジョン

※説明中、会計年度をFYにて表記しております。

FY06：2006年8月期（第42期）

FY07：2007年8月期（第43期）
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ネット有利子負債の削減

経営目標であるネット有利子負債の半減に向け、着実に進んでいる。

ネット有利子負債
(単位：百万円）

123,289

102,015
110,093109,464

86,56892,527

144,369

0

25,000

50,000

75,000

100,000

125,000

150,000

FY04上期 FY04下期 FY05上期 FY05下期 FY06上期 FY06 下期 FY07上期 FY07下期　
（増資込）

3～5年後の目標

（FY06下期に対して半減ライン）

▼ゴールドマン・サックスより増資（250億減）

予想

レンジ
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ネット有利子負債/EBITDA、D/Eレシオ

ネット有利子負債の削減、事業の収益改善により、重要財務指標は大きく改善している。
※1 ※3

ネット有利子負債/EBITDA D/Eレシオ

4 .5
4 .9

10 .7

4 .4

0

2

4

6

8

10

12

FY04 FY05 FY06 FY07 FY07
増資後

3.2

3 .6

2 .9

2 .2

0

5

1

5

2

5

3

5

4

FY04 FY05 FY06 FY07 FY07
増資後

0.

1.

2.

3.

▼GSより増資（250億）

（予想）

▼3Q GSより増資（250億）

（予想）

※２

（予想）

※1：EBITDA = 経常利益 + 償却費 ※3：D/Eレシオ = ネット有利子負債/資本の部（除く少数株主持分）

※2：FY07についてのEBITDAは年間予想



12

第三者割当増資のねらい

今回のGSへの第三者割当増資は、希薄化の影響を鑑みても、今後の財務体質改善のための
モーメンタムを作り、結果的に企業価値向上につながると考えている。

これまで 今後

過小資本

株式市場、
金融機関からの
不安視

思い切った
財務改善手段が
講じにくい

銀行との信頼感
をベースにした
借り換え対応

ＣＢ発動の憶測、
信用不安からの
株価低迷

株価向上

株価の頭を
押さえるＣＢ回避、
借入の安定化

さまざまな財務戦略
の検討が可能

株式市場、
金融機関の
不安解消

今回の第三者割当増資の狙い

まとまった資本充実

企業価値向上

今回の狙い

これまでの金融機関に加え
ＧＳを新たな資本パートナーに迎え
財務体質の改善を実施し、
各事業における価値向上を共同で着
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200７年8月期 中間決算説明会

第1章 200７年8月期中間（第4３期）経営成績第1章 200７年8月期中間（第4３期）経営成績

第２章 財務体質の改善第２章 財務体質の改善

第３章 グループ経営第３章 グループ経営

第４章 メディア・コンテンツ事業のビジョン第４章 メディア・コンテンツ事業のビジョン

※説明中、会計年度をFYにて表記しております。

FY06：2006年8月期（第42期）

FY07：2007年8月期（第43期）
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事業グループ経営

各事業グループでのシナジーの考え方

（放送事業）

グループ支援機能

放送・業務店
グループ

BB・通信
グループ

メディア・コンテンツ
グループ

（ＢＢ事業）

共通業務の

簡素化と統一化による
大幅コスト圧縮

技術連携による新商材の

開発力強化

様々なウィンドウと

コンテンツ調達力の良循環
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本社機能集約シナジー

M&Aなどによりグループ会社が増える一方、分散していたロケーション経営資源を統合し、

経営効率を向上させる。

本社機能集約

・迅速な意思決

・グループ間の人事交

・グループシナジーの最大

・物理的な距離の排
Tokyo ・機能毎のフロア設定

・共同会議室

・共同エントランス

・試写室

・カフェテリア

＜エントランス＞ ＜カフェテリア＞

（特に本社部門の早期集約化）
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放送・業務店事業グループシナジー

有線放送事業、BMB（カラオケ事業）、ALMEX（業務用システム事業）の各機能を分析・整理し、

統合による大幅なコスト削減をねらう。

放送・業務店事業グループのシナジー ＜検討する削減項目＞

３社共通の事務

センター立ち上げ

３社支店
の統合

コールセンターへの
問合わせ一元化

コールセンターでの

修理一次対応の強化

本社事務

業務の統合

支店技術の

センター化

購買機能の
一本化

支店事務

人件費

本社事務

人件費

技術

人件費

購買

仕入高

支店・倉庫

等の維持
費用

▲50億円

/年

FY11の

削減目標

＜施策＞

支店営業

人件費

付随する

人員関連
費用

対象顧客の
重なり

チャネルの

共有可能性

オペレーション
の共有可能性

３事業の重なり
UBAプロジェクト
の立ち上げ

- 業務店

- ｺｰﾙｾﾝﾀｰ

- 支店

- 技術センター

- 購買

３社の業務の簡
素化と統一化に
より、第１に業務
効率化、第２に
サービス品質の
向上を目指す。

※

- 病院

・・・

U：USEN B：BMB A：ALMEX※
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BB・通信事業グループシナジー

BB・通信事業では、セグメントベースでの黒字化を達成したことをきっかけに、

グループ内において新商材の開発、営業強化にてシナジー追求を加速する。

-5,000

-4,000

-3,000

-2,000

-1,000

0

1,000

40期
上期

40期
下期

41期
上期

41期
下期

42期
上期

42期
下期

43期
上期

BB・通信事業グループのシナジー

(単位：百万円

グループ統合効果を最大限

発揮した投資回収
事業ベースの採算化固定費用の回収

戦略
営業の先行投資をしてでも、

個人マーケットで固定費を回収

するだけのボリュームを確保

営業コストまでみた

採算追求

ｰ ｰ

法人強化

NTTとの提携によるフレッツ営業

UCOM黒字化
▼

単月黒字
▼

半期黒字
▼

新商材開発と

更なる法人強化による拡大

ｰ

データセンター事業の開始

ARPU拡大策の推進

B
B

・通
信
事
業
営
業
利
益
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メディア・コンテンツ事業シナジー

多様なウィンドウをもつことと、コンテンツを調達する力の良循環を作ることを目指す。

メディア・コンテンツ事業グループのシナジー 提供先

活用先

プロモーション

コンテンツ調達 ウィンドウ毎での収益化

制作 外部調達 劇
場

Ｖｉｄｅｏ
ＤＶＤ

ＴＶ

有料無料

ＩＰ

無料
ＰＣ

無料
ＳＴＢ

有料
ＰＣ

有料
ＳＴＢ

コンテンツ資産保有、

金融機能の集中

GyaOを中核とした多様な
ウィンドウを構築

映画、音楽のオペレーショ
ンにおけるプロフェッショナ
ル化

…資産保有にこだわらず

グループ
機能集約

U’sMusic
GAGA

外部企業
（ISP・ｷｬﾘｱ・TV局等）

GyaOをプロモーション
メディアとして活用

邦画製作 ﾊﾘｳｯﾄﾞな
ど海外から
の映画ｺﾝ
ﾃﾝﾂ

音楽
ｺﾝﾃﾝﾂ
音楽
ｺﾝﾃﾝﾂ

劇場営業

ＧｙａＯドラマ

多様なウィンドウを持つことによる効果的な調達

コンテンツを持つことによる収益化ウィンドウの開

GyaO
メ
デ
ィ
ア

ﾄﾞﾗﾏ、ﾊﾞﾗ
ｴﾃｨなどの
制作

GyaO+

Showtime

GyaO Next

コ
ン
テ
ン
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各グループ間シナジー

各事業グループ内のシナジーに加え、事業グループ間でのシナジーを最大化する。

グループ間シナジー

放送・業務店
グループ

BB・通信
グループ

Media Contents
グループ

業務店向けの

光インターネット商材

月額有料コンテンツサービス

「GyaO Next」

業務店営業力

光回線及び商品開発力

光回線及び営業力 GyaOの動画配信力とオペレーション

GyaOの視聴時間と動画配信

インテリジェンスの顧客ベー

業務店営業力

中小・地方企業へのGyaO営業

中小企業向け広告商品開発
グルメGyaO、an求人広告、しごとGyaO
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200７年8月期 中間決算説明会

第1章 200７年8月期中間（第4３期）経営成績第1章 200７年8月期中間（第4３期）経営成績

第２章 財務体質の改善第２章 財務体質の改善

第３章 グループ経営第３章 グループ経営

第４章 メディア・コンテンツ事業のビジョン第４章 メディア・コンテンツ事業のビジョン

※説明中、会計年度をFYにて表記しております。

FY06：2006年8月期（第42期）

FY07：2007年8月期（第43期）
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メディア・コンテンツ事業を取り巻く業界地図の変化

複数の放送体系、通信体系によるクローズドな放送サービスの形態から、光ファイバーが接続媒体の中心となり、
その上でコンテンツ提供が行われる時代となると予測している。

これまでの業界地図と顧客の関係

TV局
有料
CS局

CP

同軸

電
話
線
（一
部
光
）

通信
ｷｬﾘｱ

ISP

映画館

ﾚﾝﾀﾙ
ショップ

主に映画

新作映画

NEWS・娯楽全般

主に情報

（一部動画）

通話

今後の業界地図と顧客の関係

業界規模
地上波TV
CATV
有料CS

映画（劇場）
DVD・ビデオ
Net動画

計

映画
会社

3兆0423億円
3849億円
4663億円
1982億円
6702億円
881億円

4兆8500億円

＜コンテンツを流す媒体・方式・技術＞

●ｱﾅﾛｸﾞ放送波からﾃﾞｼﾞﾀﾙ放送波へ
●同軸ケーブルから光ファイバーへ
●蓄積型の広がり

＜法体系・業界ルール＞
●IP上での地デジ再送信の法整備

＜主要プレーヤーの動き＞

●NTTによるNGN構想
…3,000万世帯に
光ファイバーの導入
●放送会社による
ポータル化

＜新たなﾌﾟﾛﾓｰｼｮﾝ手法＞
●Web2.0型のﾌﾟﾛﾓｰｼｮﾝ

CATV

レンタル

技術・制度 プレーヤー

＜ユーザー生活・スタイル・時間＞

●携帯への時間シフト
●netでの情報収集

＜家庭内視聴環境＞
●ﾓﾆﾀ・ｽｸﾘｰﾝの 大型化
●モニタのIP接続
/PC一体型の増加

ユーザー

TV局

新ﾚﾝﾀﾙ
方式

映画
会社

CP CP CP

ISP
光ファイバ

プラットフォーム

サーバー

新作映画

地デジ

+

……

光ファイバ

STBPC

通信
ｷｬﾘｱ

(2005)
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新たなメディア・コンテンツ業界の中でのＵＳＥＮビジョン

業界再編のポイント USENが新たな枠組みの中で優位な点

・地デジの再送信
・映画などのコンテンツウィンドウ戦略

・ＮＴＴのＮＧＮ接続開放によるＣＰ側の
自由度アップ
・現状のプラットフォーマーの立ち位置
の再検討を余儀なくされる

・既存のキャリア内、ＣＡＴＶとの間での
シェア争い
・モバイル、固定電話とのバンドル

（ＦＭＣ）

・ＳＴＢが不可欠な為、何らかの説明、
営業、設置等が必要

・ＧＡＧＡでの自社製作力
・権利保有による新たなウィンドウ戦略の可能性
・ＧｙａＯでのドラマ・バラエティの製作経験、
業界とのつながり

・2000年から始めているＧａｔｅ01（現ＧｙａＯ光ＩＳＰ） 、
ＳｈｏｗＴｉｍｅにおけるＩＰ上の動画コンテンツ配信に
おける圧倒的な経験
・ＧＡＧＡによる海外・日本映画コンテンツへのアクセス
・GyaO事業等によるコンテンツ事業者とのつながり

・自社光網の保有による自由度とこれまでの
ＢＢ事業による高速インターネット周辺の知見
・3000万世帯構想を持つＮＴＴグループとの連携

・有線放送の営業で培った「機器＋回線＋有料サービス」
販売の知恵、組織力 （営業網、設置技術）
・ＧｙａＯの先行による動画をヘビーに見る顧客
（現在1400万人）の囲い込み
・・・無料含め、様々なウィンドウを持つことによるＰｕｌｌ
需要の喚起

調
達
、
編
成

コ
ン
テ
ン
ツ
製
作

プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム

Ｉ
Ｐ
サ
ー
ビ
ス

提
供

光
回
線

（営
業
・サ
ポ
ー
ト
）

顧
客
対
応

将来のビジョンの中で、これまで放送、ＢＢ、ＧｙａＯ、ＧＡＧＡなどで得た知見を結集することにより

最先端を走れると考える。

今後の業界地図と顧客の関係

レンタル

TV局

新ﾚﾝﾀﾙ
方式

映画
会社

CP CP CP

ISP
光ファイバ

プラットフォーム

サーバー

新作映画

地デジ

+

……

STBPC

通信
ｷｬﾘｱ光ファイバ
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