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本田 謙 社長 Global CEO 

株式会社フリークアウト・ホールディングス（6094） 

 

 

会社情報 

市場 東証マザーズ 

業種 サービス業 

代表者 本田 謙 

所在地 東京都港区六本木 6-3-1 

決算月 9月末日 

ＨＰ https://www.fout.co.jp/ 

 

株式情報 

株価 発行済株式数（自己株式を控除） 時価総額 ROE（実） 売買単位 

1,396円 15,766,360株 22,009百万円 - 100株 

DPS（予） 配当利回り（予） EPS（予） PER（予） BPS（実） PBR（実） 

0.00円 - - - 280.12円 5.0倍 

*株価は 5/25終値。発行済株式数は直近期決算短信より。ROE、BPSは前期実績。 

 

連結業績推移 

決算期 売上高 営業利益 経常利益 当期純利益 EPS DPS 

2016年 9月（実） 5,792 358 561 394 30.72 0.00 

2017年 9月（実） 12,019 601 1,208 842 64.12 0.00 

2018年 9月（実） 14,745 -532 307 25 1.94 0.00 

2019年 9月（実） 21,709 -1,270 -1,497 -3,512 - 0.00 

2020年 9月（予） 27,000 200 200 未定 未定 0.00 

* 予想は会社予想。単位は百万円。2016年 9月 1日付で 1：2の株式分割を実施。EPSは遡及して調整。 

 

 

株式会社フリークアウト・ホールディングスの 2020年 9月期上期決算概要などを報告します。 
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今回のポイント 

 最適な消費者に最適なタイミングで最適なメッセージを伝えたいという広告主の課題を、AI（人工知能）を用い

た先端テクノロジーで解決するマーケティング・テクノロジー・カンパニー。広告主や広告代理店が、広告主の

利益を最大化するために効率的にインターネット広告を買い付け、配信するプラットフォーム「DSP（デマンド

サイド・プラットフォーム）」の運営や OEM 提供を行う「DSP 事業」が事業の中心。「最大級のデータ保有量」、

「良質な広告掲載面の確保」、「優れたアルゴリズム構築のための積極的な投資」などが大きな強み・特長。

広告に留まらず様々な分野でテクノロジーによって「人に人らしい仕事を」提供し、創造的な社会づくりに貢献

する事を経営理念としている。 

 

 20/9期上期 50.5％増収、ＥＢＩＴＤＡは 420.6％増。国内外とも好調に推移した。持分法適用会社も順調に推移

した。社内予算上はブレイクイーブンを想定していたが、新型コロナのマイナス影響 2.1 億円を受けたうえで

なお順調に推移している。通期予想 24.4％増収、ＥＢＩＴＤＡ5 億円に修正はなかったが、コロナ影響がなけれ

ば、上方修正も検討したという。 

 

 新型コロナの影響を受けつつも上期は大幅な改善を見せた。また、その影響も想定されたより軽微にとどま

りそう。ＥＢＩＴＤＡは上期でほぼ通期会社予想に達しており、通期のＥＢＩＴＤＡ5 億円は余程のことがない限り

大幅に上回りそうだ。緊急事態宣言が解除されれば、新型コロナでマイナス影響を受けた事業も回復に向か

いそうだ。そうなると、新型コロナでプラス影響を受けた事業は収束してもそのままプラスに働くと思われ、結

果的には総じて同社の収益力を押し上げることになりそうだ。今回は見送られたが新中期計画における目標

に注目したい。 

 

 

１．会社概要 

最適な消費者に最適なタイミングで最適なメッセージを伝えたいという広告主の課題を、AI（人工知能）を用いた先

端テクノロジーで解決するマーケティング・テクノロジー・カンパニー。 

広告主や広告代理店が、広告主の利益を最大化するために効率的にインターネット広告を買い付け、配信するプ

ラットフォーム「DSP（デマンドサイド・プラットフォーム）」の運営や OEM提供を行う「DSP事業」が事業の中心。 

「最大級のデータ保有量」、「良質な広告掲載面の確保」、「優れたアルゴリズム構築のための積極的な投資」など

が大きな強み・特長。 

広告に留まらず様々な分野でテクノロジーによって「人に人らしい仕事を」提供し、創造的な社会づくりに貢献する

事を経営理念としている。 

 

【1-1 沿革】 

日本よりも 1 年ほど先行して米国で RTB（Real-Time Bidding）という、インターネット広告の表示回数ごとに入札形

式で広告枠を自動的に売買する配信手法が一般化していたころ、日本でもこの手法を導入して広告分野における
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Game Change を起こすことを目指してエンジニアでありヤフー株式会社で広告ビジネスに携わった経歴を持つ代

表取締役 Global CEO本田謙氏が 2010年 10月、同社を設立。グーグル株式会社で同じくエンジニアとして広告製

品を担当していた佐藤 裕介氏（現 取締役 新領域事業管掌）も創業に参画し、2011 年 1 月、日本国内で初めて

RTB技術の商用化を実現した。 

新しいプロダクトに対する感度が高いという広告業界の特性もあり、リリース直後から利用する企業は多数に上る

と同時に顧客の満足度も高く、売上、利益は順調に拡大。2014 年 6 月、設立から 4 年弱で東証マザーズに上場し

た。 

2017年 1月には意思決定のスピードアップやよりダイナミックな事業展開を目指し持株会社体制に移行した。 

2010年 10月 同社設立 

2011年 1月 日本初の RTB技術を用いた DSP「Freak Out」をリリース 

2012年 5月 スマートフォン向けサービスを開始 

2013年 6月 合弁会社（現連結子会社）「（株）インティメート・マージャー」設立 

2013年 10月 YouTube にホスティングされた動画を利用した動画広告配信サービスを

提供開始 

12月 LINE株式会社と合弁会社M.T.Burn株式会社を設立 

2014年 6月 東証マザーズに上場 

6月 M.T.Burn（株）がネイティブ広告プラットフォーム「AppDavis（現 Hike）」をリ

リース 

2016年 1月 M.T.Burn（株）の「Hike」と RTB接続を開始 

5月 モバイルマーケティングプラットフォーム「Red」をリリース 

2017年 1月 持株会社体制へ移行し商号を「株式会社フリークアウト・ホールディング

ス」へ変更 

3月 Gardia（株）設立、Fintec領域へ参入 

2018年 12月 伊藤忠商事との資本業務提携を発表 

2019年 1月 国内・海外広告事業を統合 

〃 Playwire, LLC を連結子会社化 

5月 M.T.Burn（株）を解散 

10月 子会社インティメート・マージャーが東証マザーズに上場 

 

【1-2 経営理念など】 

『Give People Work That Requires A Person.』、『人に人らしい仕事を』を経営理念として掲げている。 

 

沿革にあるように、インターネット広告のリアルタイム取引を日本で初めて事業化し、広告取引を人間の手作業か

らコンピュータ間の取引に変えていくことを目指したのが創業の経緯。 

 

テクノロジーによって、広告主は消費者一人ひとりとコミュニケーションを取ることが可能になり、従来のマス広告で

は不可能だった真の 1to1 マーケティングに近づく。 

また同時に、広告業に従事する「人」たちは、取引に関する雑務から解放され、より人間らしいコミュニケーションの

プランニングや、共感を起こすメッセージの作成など、クリエイティブな仕事に集中できるようになる。 

 

同社は、「コンピュータにできることはコンピュータに任せることで、余剰労働力（人が創造的な仕事と向き合う時間）

をつくること。」が使命であると考えている。 

広告分野に留まらずあらゆる分野において、自社の高度なテクノロジーによって、人に人らしい仕事を提供し、より

創造的な社会作りに貢献する事が同社の目指す姿である。 
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【1-3 インターネット広告市場概要】 

同社の事業内容を理解するためには、広告主やメディアのニーズと広告市場の変化、テクノロジー、メインプレー

ヤーといった「インターネット広告」運営を取り巻く環境、構成要素等について一定の知識を有していることが欠か

せない。以下、主要ポイントについて概要を説明する。 

 

≪広告市場の変化≫ 

従来の広告市場、特にテレビや新聞といったマスメディアを利用した広告ビジネスにおいては、サプライサイドであ

るメディアや広告代理店にとっては在庫の独占性や排他性が事業展開するうえで最も重要な要素であった。 

大手広告代理店は限りのある TV のスポット枠をほぼ完全に押さえることで広告主に対する価格リーダーシップを

握り、メディアとともに大きな利益を生み出してきた。 

ところがTVや新聞によるマス広告は、右肩上がりの経済成長の終焉と、従来のメディアと比較した際のコストの安

さや双方向性を大きな特徴とするインターネット広告の登場によりその需要は縮小する傾向にある。 

 

日本の総広告費用が過去 10 年間でほぼ横ばいの中、2005 年には 3,777 億円であったインターネット広告費は地

上波テレビの 2割弱、新聞の 4割弱であったが年平均成長率 12％超で拡大を続け、2019年には 2兆 1,048億円

となり、地上波テレビ（18,612億円）を初めて上回った。（「電通 日本の広告費 2019」より） 

 

一方で、より効果的な広告を求める広告主のニーズはますます増大しており、いかにして「最適な消費者に」、「最

適なタイミングで」、「最適なメッセージ」を届けるかが大きな課題となっている。 

 

こうした中、「アドエクスチェンジ」と呼ばれる、広告枠のオープンなマーケットプレイスが登場してきた。これは、広

告主、メディア、広告代理店などが広告枠を自由に売買することができるまさに「市場」であり、広告主にとっては、

より高い広告パフォーマンスを求めて最適な広告枠を買うことが極めて重要になってくるわけだが、それを実現す

るためのカギとなるテクノロジーの一つが、同社が日本国内で初めて商用化を実現した「RTB」である。 

 

≪RTBによる広告枠のリアルタイム取引≫ 

RTB（Real-Time Bidding：リアルタイムビッディング）とは、インプレッション（広告の表示回数）ごとに入札形式で広

告枠を自動的に売買する配信手法。 

 

RTB が登場するまで一般的であった「純広告取引」は、ディスプレイ広告（ウェブサイトに表示される画像や Flash、

動画などを用いた広告）の枠を、メディアや広告代理店がインプレッション保証や期間保証を付けてパッケージ販

売するいわばコースメニュー。 

これに対して RTBは、ディスプレイ広告を 1 インプレッションごとにアクセスしてきたユーザーの属性を解析し、「特

定の属性を持ったユーザーへの広告」として 1インプレッションごとに入札方式で売買を行なうシステムである。 

 

RTB 技術の活用により、広告主は従来の特定サイトの広告枠を予め決定された価格で購入する純広告や、検索

キーワードに関連した検索連動型広告では難しかった潜在的な消費者層の開拓や、興味・関心をもってもらうため

の効果的な広告配信による認知施策が可能となる。 

 

（RTBの流れ） 

① インターネットユーザーが広告枠のあるウェブサイトに来訪した瞬間に、広告枠を管理するアドエクスチェン

ジや SSP、あるいはアドネットワーク（※）などから、複数の DSP事業者に来訪ユーザーの情報と広告枠情

報（入札リクエスト）が送信される。 

② 各 DSP事業者はデータベースを解析し、入札を実行する。 

③ 広告枠のオークションの結果、競り勝った DSP事業者は広告枠の配信を行う。 

④ 同社では、オークションが成立した瞬間に SSP 等から広告枠を仕入れ、広告枠の入札価額に一定のマー

ジンを載せて販売価額を決定し、広告枠の配信を行う。 
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（※）アドネットワーク：複数の媒体サイトの広告枠を束ねてネットワーク化し、広告販売や広告配信を一元的に管理して収益化を実現

するもの。 

 

「RTB」には広告枠の需要サイドのシステムである「DSP」と、供給サイドのシステムである「SSP」が主要プレーヤ

ーとして登場する。 

 

（DSP「Demand Side Platform：デマンドサイド・プラットフォーム」とは？） 

広告主や広告代理店が、広告主の利益を最大化するために効率的にインターネット広告を買い付け、配信するプ

ラットフォーム。 

 

具体的には、広告主や広告代理店が、RTB 技術を活用し独自のアルゴリズムにより、アドエクスチェンジや SSP、

あるいはアドネットワークなどに対して、ユーザーの広告 1 インプレッションごとに最適な自動入札取引・広告配信

を行うプラットフォームである。 

広告主はあらかじめ DSP を通じて広告を見て欲しい対象者の属性、入札の上限額を決めておき、広告主の要望

にマッチするユーザーが見つかった場合は瞬時（およそ 0.05 秒程度）に入札が行われ、最も高い価格を提示した

広告が媒体に配信される。 

 

RTB が登場するまでは、広告主は、ターゲットであるユーザーが閲覧すると思われるサイトを想定して、特定の広

告枠を予め決められた価格で買い付けていた。しかし、DSP を用いることにより、広告主は広告を配信したいユー

ザーをリアルタイムで判断し、入札による適切な価格で広告を配信することができるため、広告主は広告の費用対

効果を高めることが可能である。 

 

同社は自社開発の DSP である「Red」や「FreakOut」の販売や OEM 供給を行う「DSP 事業」をメインビジネスとして

いる。 

常に最適なユーザーに広告を配信し、最適な価格で入札を行うには、極めて高度なアルゴリズムを構築し、大量

のデータを元に機械学習を繰り返すことで「より賢い AI（人工知能）」に磨き上げていく必要があるが、同社はその

点で強力な競争優位性を有している。（詳細は【1-6 特徴・強み】を参照） 

 

（SSP「Supply Side Platform：サプライサイド・プラットフォーム」とは？） 

メディア側から見た広告効果の最大化を支援するシステム。メディアが広告枠を管理及び販売する際に使用する

プラットフォームであり、DSPのリアルタイムな入札に対応する技術を有している。 

 

このように、RTB 技術をベースにして従来の純広告では困難であった最適化を自動かつ瞬時に行う費用対効果に

優れた広告は「運用型広告」と呼ばれ、インターネット広告全体を上回るスピードで成長を続けている。 

2019年には日本のインターネット広告の 79.8％が運用型広告となっている。 
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（電通「日本の広告費 2019」を基に当社作成） 

 

（※）運用型広告：膨大なデータを処理するプラットフォームにより広告の最適化を自動的もしくは即時的に支援する広告手法の事。検

索連動型広告や一部のアドネットワークが含まれるほか、新しく登場してきた DSP、アドエクスチェンジ、SSP などが典型例。枠売り広

告、タイアップ広告、アフィリエイト広告などは運用型広告に含まれない。 

 

また、同社が日本国内で商用化した RTBは、市場規模は米国の 10分の 1以下であるが、急成長を遂げている。 

 

このように、他の媒体と比べて高い伸びを見せるインターネット広告の中でも特に伸長著しい RTB 技術をベースと

した「運用型広告」が同社のフィールドであり、旺盛な需要を確実に取り込んで業容を拡大させている。 

 

加えて、後述するように同社では東南アジアを中心とした海外事業の拡大にも積極的に取り組んでいるが、東南

アジアにおいても台湾を筆頭に各国において広告市場におけるデジタル広告費の割合は上昇傾向にあり、マーケ

ットは継続的に拡大している。 

 

(同社資料より） 

 

【1-4 事業内容】 

１．事業セグメント 

事業セグメントは、「ＤＳＰ事業」、「ＤＭＰ事業」、「その他事業」、及び 20/9期から「投資事業」が新たに加わり、4事

業となる。 

3,391
4,122

5,106

6,226

7,383

9,400

11,518

13,267

39.1%

43.9%
48.5%

53.7%
56.4% 62.3%

65.5%

79.8%

20.0%

30.0%

40.0%

50.0%

60.0%

70.0%

80.0%

90.0%

0

2,000

4,000

6,000

8,000

10,000

12,000

14,000

12年 13年 14年 15年 16年 17年 18年 19年

運用型広告市場の推移

運用型広告 インターネット広告に占める運用型広告の割合
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① DSP事業 

◎ビジネスモデル 

SSP・アドエクスチェンジおよびメディアを通じて広告枠を仕入れ、広告主・広告代理店に対してインターネット広告

枠を提供。一部広告代理店に対しては DSPプラットフォームの OEM提供を行っている。 

 
（会社側資料より） 

 

◎主要プロダクト、サービス 

広告主の自社サイトのアクセスデータ、広告配信データ、会員データ、購買データなどのビッグデータを用いて、

DSP「Red」、「FreakOut」による広告配信効果の最大化を追求している。 

 

「Red」、「FreakOut」は広告主にとって有望な見込顧客にターゲティングするために、多様な配信手法を備えている。 

具体的には、「知らない人（潜在層）」には知ってもらうための「オーディエンス拡張」等の配信手法を用いた潜在層

ターゲティング、「既に知っている人（興味層）」には欲しいと思ってもらうための「キーワードマッチ」等の配信手法

を用いた興味関心層ターゲティング、「欲しいと思った人（顕在層）」にはコンバージョン（購入、資料請求、会員登

録など実際の行動）してもらうための「リターゲティング」等の配信手法を用いた顕在層ターゲティングを行い、消費

者の行動プロセスに応じてターゲティングした広告配信を実施している。 

プロダクト、サービス 概要 

Red 生活者のインターネット利用シーンが PC からスマートフォンへ移行していることを

ふまえ、スマートフォン領域における広告効果の最大化を目指し、最先端の広告配

信最適化技術の適用、優良な独自広告枠在庫の確保を実現したモバイル特化型

のマーケティングプラットフォーム。2016年 5月リリース。 

18,461

（83.8％）

2,188

（9.9％）

1,378

（6.3％）

売上高構成比（19/9期）

DSP DMP その他事業

＊調整前売上高に対する構成比
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（特徴） 

✧ 最先端の独自機械学習エンジンを搭載 

✧ 業界最大級、数百億インプレッション規模のモバイル・インフィード広告枠在庫

の確保 

✧ 月間 1,300億インプレッションに及ぶ業界最大級のモバイル広告枠在庫の確保  

 

モバイルメディア上で、広告主が効率的にターゲット顧客にリーチすることを可能に

するプラットフォームを日本、東南アジア、中近東エリアなどグローバルに展開して

いく。 

Red for Publishers プレミアムメディア（大規模なトラフィックを有する媒体）や広告主を対象として、販

売支援、オペレーション支援、開発支援、プロジェクト管理面から独自の広告プラッ

トフォーム立ち上げを支援する技術および、それに付帯するサービスパッケージ。

2017年 9月リリース。 

媒体社は広告配信による収益最大化を「Red for Publishers」に委ね、本来リソース

を注ぐべきコンテンツの充実や集客に専念することが可能となる。 

広告主も、優良な媒体社の広告枠へ DSP「Red」が優先的に接続されることによっ

て、従来からの「Red」の目的であった広告価値の最大化のさらなる追求が可能と

なる。 

 

マネタイズとしては DSP としての売上に加え、プレミアムメディアから受領する「広

告配信システム利用料」。後者は 100％が粗利となるため収益貢献大。 

Freakout 2010年、国内初のDSPとして開発された。ブランド認知促進から販売促進までさま

ざまな目的に利用されている。 

Poets（ポエット） コンテンツ UI と親和性の高い広告フォーマットを活用した、ユーザー体験を損なわ

ずに広告体験を提供することができるプレミアムアドプラットフォーム。 

ダイレクトレスポンスでの広告効果が最大限に期待できる、厳選されたメディアの

みを保有しているため、広告主はコンテンツに馴染むフォーマットにより、目標 KPI 

に合わせた高い広告効果を得ることができる。また、媒体社に対しては、Red for 

Publishers の広告配信技術を活用し、高額買付けの広告主をマッチングする。 

トレーディングデスクサービス 広告主のオンラインマーケティングにおける成果向上を目的としたサービス。 

新たなマーケティング技術を活用したオンラインマーケティング戦略の立案から、

高度化・複雑化する広告運用支援までを行っている。 

 

② DMP事業 

DMP とは「Data Management Platform(データ・マネジメント・プラットフォーム)」の略で、広告主がもつ自社サイトへ

のアクセスデータ、広告配信データ、会員データなどのデータを管理及び解析し、メール配信や分析調査などの

様々なデータ活用チャネルと連携して利用可能にする、データ統合管理ツールのこと。 

クライアント企業や広告代理店のデータマーケティングの最適化を実現するため、メディア企業や調査会社などデ

ータプロバイダーから多様かつ膨大なデータを集め、DMP で蓄積・解析を行い、独自性の高い膨大なパブリックデ

ータDMPの提供、大規模ポータルサイトのDMP構築支援、最適なマーケティングチャネルでの自社データの活用

のコンサルティングサービス等を提供している。 
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③ 投資事業 

20 年 9 月期より新設されたセグメント。従前より将来有望なベンチャー企業への投資を行い一定の成果を上げて

きたが、安定的な収益基盤の拡大とそれに伴う企業価値の向上を図るため、投資事業部門を設立、投資活動を組

織的に事業として行う。 

 

④ その他の事業 

持株会社体制への移行に伴い 17年 9月期より新設されたセグメント。国内外のグループにおける新規事業、及び

経営管理が含まれる。 

 

【1-5 グループ企業】 

持株会社である株式会社フリークアウト・ホールディングスの下、グループを形成している。 

海外事業においては FreakOut Pte.Ltd. （本社：シンガポール）をヘッドクォーターとして、ネイティブ広告プラットフ

ォーム事業を中軸とするグローバル展開を推進してきた。 

2015 年に、東南アジア初のネイティブ広告プラットフォームをリリース以降、各国上位のメディアを中心に提携先を

拡大してきた。18/9 期には、アジア中心にグローバル 16 カ国にてサービスを提供。19/9 期下期から米Ｐｌａｙｗｉｒｅ

を子会社化し、英語圏に進出した。しかし、19/9期から 20/9期に事業体制を見直している。5カ国で事業を停止す

るなど、現在進行中。 

 

【1-6 特長と強み】 

前述のように、常に最適なユーザーに広告を配信し、最適な価格で入札を行うには、極めて高度なアルゴリズムを

構築し、大量のデータを元に機械学習を繰り返すことでより「賢い AI（人工知能）」に磨き上げていく必要があるが、

同社はその点で強力な競争優位性を有している。加えて、良質な広告掲載面を有している点も大きな強みとなって

いる。 

 

① 最大級のデータ保有量 

RTB技術を日本国内で初めて商用化したこともあり、データ保有量は国内最大規模となっている。 

どんなに優れたＡＩを開発したとしても、大量のデータを使って機械学習を繰り返し行わないと実用的で効果の高い

ＡＩには成長しない。 

「日本で一番スマートフォン所有者のことを知っている」同社は、全国 6,000 万人のモバイルユーザーのうち、5％、

300 万人の正確なデータがあれば、残り 5,700 万人の年齢や性別による思考、行動はほぼ正確に類推することが

可能ということで、広告主に対し高い顧客満足度を提供している。 

 

② 良質な広告掲載面を確保 

一方、RTB の登場によってオープンな環境でのプラットフォームの「賢さ」が優位性である時期がある程度続くと、

技術の格差・優劣が相対的に縮小し、特にモバイルの世界でどれだけ良質な掲載面を確保しているかという「掲載
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面の品質とその独占性」が再び有力な競争条件となってきた。 

 

③ 優れたアルゴリズム構築に向けた積極的な投資 

ターゲティング広告においては入札金額が高ければ落札はできる。売上規模拡大を目指す同社としては、できる

だけ多くの広告枠を買いたいが、パフォーマンスが悪ければ広告主から評価されず、継続的な取引も難しくなって

しまう。 

そこで、高く買ったとしても結果としてはリーズナブルであったと判断してもらえるような結果を生むことが極めて重

要である。 

この課題に対し同社では「クリック率予測モデル」、「コンバージョン率予測モデル」を開発し、広告主に対する提案

力を高めており、加えてこれらモデルの正確性を一段と向上させるために常に投資を行っている。 

同社のデータ・サイエンスチームは日本の、特に中堅企業クラスではトップレベルの能力を有しているとのことで、

積極的な投資の蓄積が継続的かつ高いパフォーマンスの提供に結び付いている。 

 

④ 優秀な人材の獲得 

インターン制度を積極的に活用し学生との接点を増やしているのに加え、広告がメイン事業ではあるが、今後は新

規分野として HR tech、Fintechといった幅広いフィールドで活躍できる可能性がある事、エンジニアとして業界でも

著名な優秀なエンジニアと一緒に働くことが出来る事を魅力と感じているということだ。 

また、チャレンジを最大に評価するインセンティブ制度も学生からの人気が高い要因の一つであると会社側は考え

ている。 

 

【1-7 伊藤忠商事との資本業務提携】 

18年 12月には、伊藤忠商事との資本業務提携を発表した。  

伊藤忠商事が保有する膨大な有形・無形のアセットと、同社のテクノロジー基盤をかけあわせることで、デジタルマ

ーケティング領域における新規サービスの共同開発やアジアを中心とした海外事業の拡大など、広範囲にわたる

提携を行う。 
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２．2020年 9月期上期決算概要 

（１）連結業績 
 19/9期 上期 構成比 20/9期 上期 構成比 前年同期比 

売上高 9,030 100.0% 13,588 100.0% +50.5% 

売上総利益 2,343 25.9% 3,248 23.9% +38.6% 

販管費 2,671 29.6% 2,978 21.9% +11.5% 

営業利益 -327 - 269 2.0% - 

経常利益 -288 - 266 2.0% - 

ＥＢＩＴＤＡ 93 1.0% 488 3.6% +420.6 

当期純利益 -475 - -86 - - 

＊単位：百万円 

※数値には（株）インベストメントブリッジが参考値として算出した数値が含まれており、実際の数値と誤差が生じている場合があります（以

下同じ）。 

 

前年同期比 50.5％の増収、ＥＢＩＴＤＡは 420.6％増の 4億 88百万円 

20/9期上期の売上高は前年同期比 50.5％増の 135億 88百万円。国内インターネット広告市場においては、「Ｒｅ

ｄ」及び「Ｐｏｅｔｓ」が引き続き順調に推移し業績を牽引した。収益化が遅れていた「Ｒｅｄ ｆｏｒ Publishers」だが、在京

民放 5 社による公式テレビポータルサイト「ＴＶｅｒ」等の動画配信サービスの広告マーケットプレイス「ＴＶｅｒ ＰＭＰ」

が収益貢献を開始している。海外においては、季節変動の影響により 2Ｑ（1～3月）が厳しい期となるが、引き続き

Ｐｌａｙｗｉｒｅやインドネシア、台湾子会社が業績を牽引した。 

営業利益は前年同期 3 億 27 百万円の損失から 2 億 69 百万円の黒字に転じた。コスト改善を進めてきた台湾法

人が黒字化するなど、今後に向けて事業を推進している。 

ＥＢＩＴＤＡは前年比 420.6％増の 4 億 88 百万円。持分法適用会社ではタクシー内のデジタルサイネージを提供す

るＩＲＩＳ社について順調に業績が推移しているほか、その他の持分法適用会社についても順調に業績が推移して

いる。一方で 20 年 3 月以降国内外の事業で、新型コロナウイルス感染症の影響で受注案件・顧客のプロダクト利

用のキャンセル、新規顧客獲得機会のロストなどが発生したほか、短期的な収益化が難しい会社については清算

を進めてきた。 

社内予算上はブレイクイーブンを想定していたが、新型コロナの影響（後述）を受けたうえでなお順調に推移してい

る。 

 

         売上高・ＥＢＩＤＡの推移 

 

（同社資料より） 
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（２）セグメント別動向 

セグメント別売上高・利益 

  19/9期 上期 構成比 20/9期 上期 構成比 前年同期比 

ＤＳＰ事業 7,710 83.8% 12,162 84.6% +57.7% 

ＤＭＰ事業 1,107 12.0% 1,083 7.5% -2.2% 

投資事業 - - 347 2.4% - 

その他 383 4.2% 777 5.4% +102.8% 

全社・消去 -171 - -781 - - 

連結売上高 9,030 100.0% 13,588 100.0% +50.5% 

ＤＳＰ事業 163 2.1% 443 3.6% +171.3% 

ＤＭＰ事業 113 10.2% 29 2.8% -73.6% 

投資事業 - - 172 49.8% - 

その他 -604 - 235 30.3% - 

連結調整 0 - -612 - - 

連結営業利益 -327 - 269 2.0% - 

＊単位：百万円 

＊営業利益の構成比は営業利益率 

 

ＤＳＰ事業 

売上高は前年同期比 57.7％増の 121億 62百万円、セグメント利益は同 171.3％増の 4億 43百万円、ＥＢＩＴＤＡは

同 23.3％増の 6億 43百万円。 

モバイルマーケティングプラットフォーム「Ｒｅｄ」、アドプラットフォーム開発・運用支援「Ｒｅｄ ｆｏｒ Ｐｕｂｌｉｓｈｅｒｓ」、ネ

イティブアドプラットフォーム及びトレーディングデスクの提供を行い、広告主の広告効果最大化及び媒体社の収

益最大化に取り組んだ。 

上期は「Ｒｅｄ」が業績を牽引したほか、ネイティブアドプラットフォーム「ｐｏｅｔｓ」についても堅調に推移している。ま

た、海外子会社の事業もインドネシア、台湾の子会社を中心に堅調に推移したほか、Ｐｌａｙｗｉｒｅが強力に業績を牽

引した。一方で、国内外ともに 3 月以降新型コロナウイルス感染症の影響で受注案件･顧客のプロダクト利用のキ

ャンセル、新規顧客獲得機会の喪失などが発生し、売上・売上総利益の押し下げ要因となった。 

 

ＤMＰ事業 

売上高は前年同期比 2.2％減の 10 億 83 百万円、セグメント利益は同 73.6％減の 29 百万円。ＥＢＩＴＤＡは 67.8％

減の 39百万円。 

同事業では子会社インティメート・マージャーがデータ活用によりクライアント企業のマーケティング課題を解決す

る事業を行う。引き続きデータを活用したデータマーケティングにおける認知度向上及び導入社数の増加を進めた。

しかし、新型コロナウイルス感染症の影響による景気鈍化が、同社の顧客である旅行業界やエンターテインメント

業界の広告費に影響を及ぼしており、売上･売上総利益の押し下げ要因となった。 

 

投資事業 

売上高は 3億 47百万円、セグメント利益は 1億 72百万円、ＥＢＩＴＤＡは 1億 72百万円。 

20/9 期からの新セグメント。従前より将来有望なベンチャー企業への投資を行い一定の成果を上げてきたが、1Ｑ

より安定的な収益基盤の拡大とそれに伴う企業価値の向上を図るため、投資事業部門を設立、投資活動を組織

的に事業として行う。今上期は、既存の投資先について一部売却を行った。 

 

その他事業 

売上高は前年同期比 102.8％増の 7億 77百万円、セグメント利益は 2億 35百万円（前年同期はセグメント損失 6

億 4百万円）。ＥＢＩＴＤＡは 2億 45万円（前年同期は 5億 51百万円の損失）。 
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その他事業では、国内外のグループにおける新規事業及び経営管理機能の提供をしている。Ｍ＆Ａ先を中心とす

る海外拠点の拡大に伴う管理体制の強化、海外子会社からの配当金受領等を実施した。 

 

新型コロナの影響について 

≪事業への影響≫ 

新型コロナ感染拡大によって起きた事象、影響を受ける事業、影響は以下の通り 

 
（同社資料より） 

 

世界の広告業界全体では、昨今の新型コロナウイルスの影響により、旅行業や飲食など、外出を前提とした事業

を展開される企業からの広告出稿控えが広告業界全体に起きている。そのような中、同社の主力事業であるイン

ターネット広告事業の特徴としては、コロナの影響で消費者の自宅に籠もる時間が増えたこともあり、インターネッ

トメディアのビュー（閲覧時間）が飛躍的に伸びている。これに加えて、一部業種広告主の出稿控えが起きたことも

あり、インターネット広告全般が割安で出稿できるようになっている（つまり高い広告効果が期待できる）。そしてこ

れに目をつけた、コロナでも比較的影響が少ない業種の広告主が、よりインターネット広告予算を増やし、広告出

稿に強気になるようなことが起きている。彼らはこの状況下で対面できずとも、Ｚｏｏｍなど駆使し広告事業者から

情報を集め、積極的に新しい広告商品を探しているような状況にある。 

このような中、同社広告事業が受けたコロナの影響については、大きな影響を受けて一時的な売上減となる事業

もある一方で、逆に数字が伸びたり、広告出稿に強気になる業種の広告主も現れたりと、個別事業毎に受ける影

響が大きく異なった。 

 

以下は事業への影響 

① 業績を伸ばしている事業 

1.フリークアウトで提供する、大手媒体社を含むメディア向け広告プラットフォーム事業（ネイティブ広告 SSP 事業

＝poets）が 3 月以降かなり好調。これは、前述のインターネットメディアの閲覧数が大幅に伸びていることなどもあ

いまって、売上・粗利共に順調に推移している。 

 

2.中国子会社の事業も好調。当初ここは中国ということもあり、特にコロナの影響が心配されたが、実際は逆で、強

い伸びを見せた。中国のゲームアプリデベロッパーの日本国内での広告配信に力を入れているが、この事業もい

わゆる「おこもり」のニーズをとらえる形で、足元非常に順調に推移している。 

 

3.現在はまだ非連結だが、最重要の投資先であるカンムにおいても、非常に順調に自然流入でのユーザー獲得が

加速している。主力事業のバンドルカード（ぽちっとチャージ）が、ユーザーの短期的・少額な資金ニーズを満たす

というプロダクトの性質が、この時勢下でニーズがかなり高まっていることが背景にある。また、広告出稿について

も高い効果で効率よく行えるようになった。 
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② 限定的な影響を受けたが回復基調の事業 

主力事業であるＤＳＰや、海外広告事業などはこちらに分類される。広告出稿が減る業種もあれば増やす業種も

あり、非対面でのやりとりが多いインターネット広告事業の特性を活かす形で、事業毎の差は見られるだろうが、コ

ロナの影響から徐々に回復しつつある。 

 

③ 大きな影響を受けた事業 

外出に大きな制限がかかってしまったこともあり、外出先で見かけるようなサイネージ媒体事業や、消費者の行動

（位置情報）データを活用した商品などは特に大きな影響を受けることとなった。 

 

1.フリークアウトでＡＳＥという来店促進のための位置情報を使ったプロダクトで、毎月かなりの粗利を計上していた

が、そこが 3月以降大きく落ち込んでいる。外食、アパレル、イベント系の広告需要が 3 月下旬から 4月以降急速

に減退している影響だと思われる。また、3月に関しては通常決算期末にあわせて追加の広告ニーズがブランド広

告主中心に多くあった、2Ｑについてはこのニーズがかなり失われており、実際に受注済であった契約がキャンセ

ルされるなどもあった。 

 

2.都内でタクシーの稼働が 3 月後半より著しく落ちており、それが 4 月以降も続いていることから、それを受けて日

本交通グループとの合弁会社である株式会社ＩＲＩＳ関連の売上、持分法投資利益が 4 月以降落ち込むことが予想

される。 

 

≪業績への影響≫ 

新型コロナの業績への影響は売上で 4.8 億円、ＥＢＩＴＤＡで 2.1億円のマイナス影響を受けた。上期の正常収益力

ベースのＥＢＩＴＤＡは約 7億円に達し、通期予想の 5億円を上回る。 

 
（同社資料より） 

 

特に大きなところは、フリークアウトが主に含まれている国内広告_DSP 等のところで、広告需要期の受注キャンセ

ルや、位置情報を活用した来店促進を主目的とするプロダクトが影響を受けている。また、子会社にも相当程度影

響が生じている。海外ではＰｌａｙｗｉｒｅと台湾法人ａｄＧｅｅｋを中心に影響が出始めている。一方で中国法人を中心に

アプリデベロッパー向けの広告配信等でプラスも出ており、ネッティングすると上記の数字となる。 

新型コロナ影響がなければ、非常に順調に推移し、上方修正も検討したという。 
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参考：新型コロナの影響を除外した売上高・ＥＢＩＴＤＡの推移 

 
（同社資料より） 

 

≪同社の対応≫ 

ＡＳＥ 

ＡＳＥ自体が来店促進のための位置情報を使ったプロダクトということもあり、外食、アパレル、イベント系の広告需

要が 3月下旬以降急速に売上減退している状況。 

4月以降も緊急事態宣言が発令され外出自粛が社会的に強く要請されているため、タクシー広告のように、外出自

粛時には、稼働数は減少するものの移動することが前提の人へと広告コミュニケーションをとるのとはさらに状況

が異なる。「広告によって人を動かすこと自体」が根本価値であるようなＡＳＥ事業にとってはより事業根幹を揺る

がす外部環境の変化となっている。こうした中、ＡＳＥ単体としては、既存の提案スキームでの事業継続は困難な

状況から、プロダクトの想定主要クライアントではないブランド広告主に対しての提案活動を行なっている。しかし、

上記のマイナス要因と比較すると、提案機会とインパクトも軽微なことから、フリークアウト全体でのリソースの最

適配分を進めている。 

 

1．ブランド広告主に対して提案活動 

オンラインではセグメント化が難しい位置情報から推定可能なペルソナ（居住エリア、勤務エリアｅｔｃ）を活用して、

ブランド広告主向けにオーディエンスターゲティング配信の提案活動を実施している。 

 

2．リソースの最適配分 

ＡＳＥ事業は、事業会社フリークアウトに紐づいており、東京ではＤＳＰを販売するチームが、関西は全セールスメ

ンバーが、ＤＳＰやＰｏｅｔｓと合わせてＡＳＥを販売する体制をとっていた。今回、ＡＳＥの事業機会が大きくロストして

しまっている一方で、ＴＶｅｒやＰｏｅｔｓなど、新しい事業機会も生まれてきており、投下営業コストに対しての最大リタ

ーンを得るため、営業活動のリソースをＡＳＥからＴＶｅｒやＰｏｅｔｓなどの商材に比重を置いて提案活動をしている。 

 

ＩＲＩＳ 

3 月半ば頃から、外出控えによる屋外需要の落ち込みが始まり、タクシー乗車数なども不安が見られたが、3 月は

過去最高の売上を達成した。しかし、4 月、そして 5 月も、外出控えの影響が大きく出ている。この状況が続く限り

は、売上減は避けられない状況。ＩＲＩＳは子会社ではなく持分法適用会社、持分法による投資益と、同社によるＩＲＩ

Ｓ代理店事業の売上等が損益に影響する。以下のような対策をとった。 

 

1．表示回数課金メニューの販売 

乗車回数が極端に変動することは想定していなかったため、これまでは掲載金額は期間で固定とした販売メニュ

ーを中心としていた。しかし、広告配信のボリューム予測が立てづらい状況が続くことから、表示回数での課金メニ

ューも追加した。 
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2．医療従事者へのエール 

タクシー乗車量全体が減ったといっても、現状特有の利用傾向があり、例えば医療従事者が以前よりも使った、病

院を起点とした乗車・降車が増えるなど、コロナ禍特有の事象も起きている。このため、医療従事者の方々を中心

にコロナウイルス感染拡大の中でも最前線で仕事をする人々に、感謝のメッセージを届ける「ありがとうを運びた

い」の放映を開始した。 

 

3．統合プロジェクト 

ＪＶの相手先（新会社名:株式会社Ｍｏｂｉｌｉｔｙ Ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｉｅｓ）もいよいよ合併後の活動が開始し、同社との広告事

業であるＴｏｋｙｏＰｒｉｍｅも新たな局面を迎えて行くことになる。Ｍｏｂｉｌｉｔｙ Ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｉｅｓと協力し、夏ごろを目処に

時期や新商品メニューを発表することを計画している。順調に行けば秋には新しいＴｏｋｙｏＰｒｉｍｅとして配信が始

められる見込み。 

ＩＲＩＳは 3月に過去最高売上を作れるくらいには、順調に足元は成長して来ている。ＪａｐａｎＴａｘｉ・ＭＯＶの統合によ

り、Ｍｏｂｉｌｉｔｙ Ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｉｅｓ社が提供するサービス提供範囲は 50,000 台を超える。現在 30,000 台規模のタクシ

ーで展開するＴｏｋｙｏＰｒｉｍｅの規模が大きく成長する形で、来期は理想的なスタートをするための準備をしていく考

え。 

 

国内外の定性的状況 

≪国内広告事業≫ 

国内広告は中核事業子会社である株式会社フリークアウトを中心に、足元予算をしっかりと超過するベースで収

益が回復している。トップメディアとの取引が終了した直後の、昨年度 3Ｑ、4Ｑにかなり収益が落ち込み、そこから

今年度 1ＱのＥＢＩＴＤＡ1億円ということでかなり盛り返してきていた。それに続く今回の 2Ｑにおいては、主力プロダ

クトであるＲｅｄの売上がしっかりと回復したほか、ＴＶｅｒ関連の売上も収益貢献を開始するなどして、合計で 1.8 億

円のＥＢＩＴＤＡを出している。トップメディアとの取引終了以降の収益回復という面では、かなり道筋が見えてきた。 

 

≪海外広告事業≫ 

海外では、Ｐｌａｙｗｉｒｅが 12 月の反動で例年 1～2 月を含む 2Ｑは大きく売上・利益が落ち込むが、今期はコロナウ

イルスの影響を受けつつも無事黒字で着地した。また、大きな懸念であったａｄＧｅｅｋ＋Ｔｈｅ Ｓｔｕｄｉｏ ｂｙ ＣｔｒｌＳｈｆｔ

についても、合計値では赤字となっている、ａｄＧｅｅｋで先行して進めてきたリストラ含む収益改善が功を奏し、単体

で見れば 3月コロナの影響は受けたもののこの 2Ｑは黒字で着地している。3月末にさらにもう一段スリムダウンし

た。その一方で、大きな課題となっていたＴｈｅ Ｓｔｕｄｉｏについては、2Ｑも 0.1 億円程度の赤字となっていたが、今

回特別損失を出して早期に清算の意思決定を行っており、3Ｑ以降は業績への影響はない。一方で、自社拠点に

ついてはまだ赤字が継続しているが、広告閑散期である 2Ｑとしてはかなり縮小された赤字幅になってきているの

に加えて、ＳｉｌｖｅｒＰｕｓｈとの共同事業の推進や、追加清算を検討すべき拠点も識別できており、収益化にかなり近

づいてきている。さらに、シンガポール法人も足元概ねコストカットが完了し、今後もう一歩費用改善を進める。 

  

https://www.bridge-salon.jp/?utm_source=report&utm_medium=referral&utm_campaign=6094


ブリッジレポート（6094） 2020年 5月 25日                        https://www.bridge-salon.jp/ 

 
 

 17 

海外広告売上、ＥＢＩＴＤＡの内訳 

 
（同社資料より） 

 

 

（２）財政状態及びキャッシュ・フロー（CF） 
 19年 9月 20年 3月  19年 9月 20年 3月 

現預金 5,690 5,485 仕入債務 2,854 3,027 

売上債権 4,454 4,568 短期有利子負債 3,358 7,718 

流動資産 14,511 12,036 流動負債 11,498 12,279 

有形固定資産 239 204 長期有利子負債 6,809 2,428 

無形固定資産 2,615 2,505 負債合計 18,353 14,753 

投資有価証券 5,830 5,546 純資産 5,885 6,263 

投資その他 6,872 6,271 負債・純資産合計 24,239 21,017 

固定資産 9,727 8,981 有利子負債合計 10,168 10,146 

＊単位：百万円 

※ 有利子負債＝借入金＋リース債務 

 

上期末の総資産は 210 億 17 百万円となり、前期末比 32 億 21 百万円減少した。これは主に、未収入金が 34 億

99百万円減少したことによるもの。 

負債は 147 億 53百万円となり、前期末比 35億 99万円減少した。これは主に、未払金が 35億 49百万円減少し

たことによるもの。 

純資産は 62 億 63 百万円となり、前期末比 3 億 78 百万円増加した。これは主に、親会社株主に帰属する四半期

純損失の計上による利益剰余金の減少 86 百万円の一方で連結子会社の上場に伴う増資により非支配株主持分

が 2億 43百万円増加したことによるもの。 

自己資本比率は、21.7％（前期末 18.2％）となった。 

 

キャッシュ・フロー 

  19/9期 上期 20/9期 上期 前期比 

営業キャッシュ・フロー 647 844 196 30.3% 

投資キャッシュ・フロー -4,938 -1,356 3,581 - 

フリー・キャッシュ・フロー -4,290 -512 3,778 - 

財務キャッシュ・フロー 7,235 338 -6,897 -95.3% 

現金及び現金同等物期末残高 6,151 5,485 -665 -10.8% 

＊単位：百万円 
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上期末の現金及び現金同等物は、前期末比 2億 4百万円減少し 54億 85百万円となった。  

営業 CFは、8億 44百万円の流入（前年同期は 6億 47百万円の流入）となった。これは主に、税金等調整前四半

期純利益 1億 71百万円及び貸倒引当金の増加 2億 45百万円、法人税等の還付額 2億 59百万円によるもの。 

投資 CFは、13億 56百万円の流出（前年同期は 49億 38百万円の流出）となった。これは主に、投資有価証券の

取得による支出 8億 5百万円、関係会社株式の取得による支出 2億 79百万円、及び連結の範囲の変更を伴う子

会社株式の売却による支出 8億 47百万円によるもの。 

財務 CF は、3 億 38 百万円の流入（前年同期は 72 億 35 百万円の流入）となった。これは主に、長期借入による

収入 9 億 96 百万円及び非支配株主からの払込による収入 5 億 48 百万円、長期借入金の返済による支出 6 億

80百万円によるもの。 

 

 

３．2020年 9月期業績見通し 

（１）通期業績予想 

  19/9期 実績 構成比 20/9期 予想 構成比 前期比 

売上高 21,709 100.0% 27,000 100.0% +24.4% 

営業利益 -1,270 - 200 0.7% - 

経常利益 -1,497 - 200 0.7% - 

ＥＢＩＴＤＡ -491 - 500 1.9% - 

当期純利益 -3,512 - 未定 - - 

＊単位：百万円 

 

20/9期は 24.4％増収、EBITDAは 5億円の見通し 

通期予想は修正なく、20/9期は売上高が前期比 24.4％増の 270億円、経常利益は 2億円（前年同期は 14億 97

百万円の損失）、ＥＢＩＴＤＡは 5億円（前年同期は 4億 91百万円の損失）を計画する。 

上方修正も視野にいれていたくらいに各事業の収益力は強まってきた中ではあるものの、今期については、計画

については据え置きとした。新型コロナの影響を受けたと言っても、想定外に数字が伸びた事業もある。上期の貯

金もあり、また今期中に開始できる施策も多いことから、仮にこの状況が続いたとしても、下方修正に至るほどでも

ない認識。早期に収束することで、計画以上の数字で落ち着くことも期待できる。一方、収束時期は読めないこと

からも、現時点では据え置きと判断した。下期については、新型コロナ影響の続く中ではあるが、今期計画達成と、

このタイミングだから出来る来期以降への仕込みに集中していく考え。 

 

（２）中期計画への進捗状況 

中期 3カ年計画では、2020年 9月期に「売上高 330億円、EBITDA30億円」を目指している。 

しかし、この目標は未達となる見通し。未達要因として大きいところでは、a)国内広告事業で 3 年前提携関係に

あったトップメディアとの取引が失われたこと、b)Ｐｌａｙｗｉｒｅを除く海外広告事業の収益化に時間を要したこと

がある。 

今回の決算は新型コロナの影響で非常態ということもあり、未達要因の総括と、新中期計画の策定・公表は

しかるべきタイミングで実施する。 

  

https://www.bridge-salon.jp/?utm_source=report&utm_medium=referral&utm_campaign=6094


ブリッジレポート（6094） 2020年 5月 25日                        https://www.bridge-salon.jp/ 

 
 

 19 

４．各事業の進捗 

◎ユーザー行動の変化とインターネット広告の市場課題 

昨今のコロナにおける状況変化が、社内各事業ドメインに良い方にも悪い方にも様々に影響を及ぼしている。総論

としてはマイナス影響の方が大きいことは変わりないが、事業ポートフォリオの分散が奏功し、前下期から積極的

な事業整理を進めてきた結果、非常に筋肉質な組織体制への変革が完了していたということもあり、そのマイナス

影響の程度は限定的との考え。こういった情勢のなか、同社が広告事業としてどういったマクロを捉えているのか、

長期的な見通しも含めた上で現在進めている仕込みは以下の通り。 

 

● インターネット広告がトップメディアにまず、昨今の広告業界におけるエポックメイキングな事象として、19 年の

インターネット広告市場がついに地上波テレビ広告市場を抜き去った、という出来事があった。ＥＣ化率の上昇

に紐づくパフォーマンス予算の継続的拡大に加えて、これまでテレビ広告をトップメディアとして活用していたブ

ランド予算が、ユーザーのメディア滞在時間の変化に伴って、インターネット広告へ還流し始めており、このシフ

トは不可逆的なものとの考え。 

 

● ＯＴＴ（Over-The-Top、動画や音声をインターネットを介して提供するサービス）市場の成長とユーザー行動慣

習の変化。スマホの普及及びソーシャルメディアの浸透がひと段落した今、ユーザーのメディア滞在時間の変

化、それに伴ったブランド広告主の環境変化を引き起こす次なるトリガーが、ＹｏｕＴｕｂｅをはじめとするＯＴＴ市

場の成長にあるとの考え。コロナ禍におけるＮｅｔｆｌｉｘ の急成長をみても、在宅ニーズが高まることがテレビへの

回帰を一意的に促すものではない、ということは明らか。ユーザーは在宅であってもインターネットを介したオン

デマンドでの消費を好み、また 5Ｇの普及がこの流れをさらに助長していく。 

 

● 特に最近は、これまでテレビで活躍されたアイドル、タレント、芸人、スポーツ選手のような著名人が相次いでＹ

ｏｕＴｕｂｅ上でアカウントを開設し、ソーシャルメディアを通じて、ファンと直接コミュニケーションを取り始め、そう

いったコンテンツ提供主側の変化もまた、デジタルネイティブ世代のみならずこれまでテレビの中心世代であっ

た中年層のユーザーをテレビからインターネットへと引き込む。 

 

● インターネット動画広告市場の課題・・・ブランド広告主がインターネット動画サービス上での広告出稿を年々積

極化させていくのはごく自然なこと。一方でインターネット動画広告市場における大きな市場課題として、ブラン

ド広告主が安心して、効果的に、かつスケーラブルにコミュニケーションをとれる場所が非常に少ない。ＹｏｕＴｕ

ｂｅをはじめとするごく一部の特定動画メディアに予算が集中し、選択肢が十分でないという課題がある。ブラン

ドセーフティの観点でも大きな懸念を残している。 

 

● そういった市場課題があるなかで同社グループとして、多面的にインターネット動画広告に関する広告技術開

発を進め、より健全な業界の発展に貢献するよう広告技術開発に努めてきた。具体的には、以下①～③を掲

げた。 

 

①ＯＴＴ市場における新規技術基盤開発-ＴＶｅｒ PMP 

新規動画メディアの発展を共創し、安心してブランドコミュニケーションがとれる新しい場を提供していく広告技術開

発民放テレビ局が連携した公式テレビポータルサイト「ＴＶｅｒ（ティーバー）」と昨年より業務提携を結んだ。ブランド

広告主にとっても健全な場として活用出来るよう、テレビＣＭの考査並みの非常に厳格なクリエイティブ審査を徹底

し、ＴＶｅｒ上での健全な広告エコシステム形成の基盤技術開発に努めてきた。3 月にはＭＡＵ1,000 万を超え、累計

ダウンロード数も 2,500万を突破し、日本でも有数のＯＴＴへと成長している。 

上期については、そういった大きな事業規模を作っていくための基盤構築に最注力して開発を進めてきた。具体的

には、入札数を最大化させるためのＤＳＰ各社との接続、及びリクエスト数を最大化するためのインベントリーの拡

充。前者については、この上期で、フリークアウト「Ｒｅｄ」, 世界最大手ＤＳＰ「Ｔｈｅ Ｔｒａｄｅ Ｄｅｓｋ」及び国内主要Ｄ

ＳＰを含む計 5 社との接続が完了している。また、後者については、在京民放 5 社だけでなく、在阪放送局も含め
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て配信が可能となりました。 

2Ｑ対1Ｑでも売上が＋200％成長と順調な立ち上がりをみせ、下期に入り本格的に売上インパクトを作っていくとい

うところでコロナ禍に入ってしまい、ブランド広告主が一部自粛モードに入ってしまった。しかし、5 月以降徐々に広

告出稿における自粛モードも回復し、下期の新たなインパクトのある収益源として同社では期待している。 

 

（同社資料より） 

 

②ＹｏｕＴｕｂｅ等のＯＴＴ上における動画解析技術開発-Ｍｉｒｒｏｒｓ ｂｙ Ｓｉｌｖｅｒｐｕｓｈ 

「Ｍｉｒｒｏｒｓ ｂｙ Ｓｉｌｖｅｒｐｕｓｈ」は、特定動画メディア上でのブランドコミュニケーションをより安全に効率的効果的に

実現させていく広告技術開発関連会社ＳｉｌｖｅｒＰｕｓｈのＹｏｕＴｕｂｅを含む動画広告サービス上で活用できる動画解

析技術。ＳｉｌｖｅｒＰｕｓｈでは、数年前よりＴＶＣＭの動画画像を解析して、インターネット上でＴＶＣＭと連動した広告配

信をリアルタイムに可能にする「Ｐａｒａｌｌｅｌｓ」というプロダクトをアジア各所でローンチするなど、動画画像リアルタイ

ム解析のコア技術開発に注力してきた。社内では 25 名を超えるＡＩエンジニアを抱え、コア技術に関する特許も 7

件取得している。 

この「Ｐａｒａｌｌｅｌｓ」で磨いた動画解析技術を、ＹｏｕＴｕｂｅ含む動画広告サービス上で、テキストベースではなく動画を

ベースにコンテンツを解析し、解析結果をトリガーとしてブランドセーフティや配信効率化を実現させたのが昨年ロ

ーンチした「Ｍｉｒｒｏｒｓ」。動画内で話している聴覚情報をテキスト解析して、それをブランドセーフティに活用する技

術はこれまでもあったが、人間は聴覚情報よりも視覚情報の方が 8 倍ほど情報収集量が多いといわれ、そのため

視覚情報に基づくブランドセーフティが広く求められていた。 

「Ｍｉｒｒｏｒｓ」では、ＹｏｕＴｕｂｅのキーワードやタグでは拾えない配信トリガーや、ブランド特有のＮＧ要件を、動画コン

テンツ解析をベースに配信対象から削除したり追加したりすることが可能になる。例えば、動画コンテンツ内に、自

社及び競合製品が登場する動画に自社製品広告を配信するなどといった活用が可能。これらのケースは、動画内

にさりげなく自然と登場していることが多く、ＹｏｕＴｕｂｅのデフォルトターゲティングでは定義されていないことが多

いため、通常では配信対象から除外されているケースが多くある。ブランドロゴや製品以外にも、タレントなどの特

定人物、またその表情、サッカースタジアムなどの背景など、幅広く定義付けが可能。 

「Ｍｉｒｒｏｒｓ」の技術を使うことで、ＹｏｕＴｕｂｅ上でブラックボックス的に配信するのではなく、動画コンテンツ内に、確

実に登場する何かをトリガーに配信設定、除外ができるようになるため、ブランドセーフティが強化されるのと共に、

コンテンツマッチタイプの広告なので、ユーザー体験も改善されることで配信効果も高くなり、そのほとんどのケー

スで、デフォルトターゲティングによる配信と比べて視聴率（広告配信から視聴するまでの歩留まり）や配信視聴単

価が改善されるという結果が得られた。自社での事業検証を経てパフォーマンスに確証が得られたことから、東南

アジアにおいては「Ｐａｒａｌｌｅｓ」と合わせて「Ｍｉｒｒｏｒｓ」も同社のセールスチームが専売していく体制を下期に構築し、

ＳｉｌｖｅｒＰｕｓｈ単体としてはプロダクトの改善及びコア技術の新規開発に専念していく。また、下期に「Ｍｉｒｒｏｒｓ」の日

本での展開も計画しており、こちらも同社がセールス組織の立ち上げから事業検証を全面的にサポートしていく。 
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（同社資料より） 

 

③静止画中心のメディア上で動画枠を自動生成、量産する技術開発-Ｔｒｅｎｄｉ ｂｙ Ｐｌａｙｗｉｒｅ 

「Ｔｒｅｎｄｉ ｂｙ Ｐｌａｙｗｉｒｅ」は、既存メディア内に動画コンテンツを自動生成し、動画でブランドコミュニケーションがと

れる場をスケーラブルに増やしていく広告技術開発。ブランド広告主のインターネット動画広告需要の高まりから、

ＴＶｅｒのような新規メディアだけでなく、ニュースメディアやバーティカルメディアのような静止画&テキスト中心の既

存メディアでも、動画コンテンツを増やしてそこに動画広告で収益を拡大させていきたいというニーズは高まってい

る。しかし、動画コンテンツを制作するのには新たに組織を立ち上げないといけないことや、さらにはひとつひとつ

のコンテンツ制作にかなり時間を要することなど、収益性に見合ったコストで動画コンテンツを大量に増やしていく

ということが非常に難しい状況。 

そういったメディアサイドの課題に対して、米国子会社のＰｌａｙｗｉｒｅが開発、提供している「Ｔｒｅｎｄｉ」では、ＷＥＢサ

イト内の静止画とテキストを収集して動画コンテンツを自動で作成し、今ユーザーが読んでいる記事コンテンツをテ

キスト解析したうえで、関連した生成動画を記事の間、ないしは下部にて配信するプロダクトを提供し、メディアパ

ートナーが容易に動画コンテンツを量産することが可能になった。そして、その動画コンテンツに配信される広告枠

をＰｌａｙｗｉｒｅが独占的に収益化支援をすることで、メディアにとってはエフォートレスに動画面広告収益を純増させ

ることを可能にした。 

Ｐｌａｙｗｉｒｅはメディア動画枠に関するエクスクルーシブを得ることで広告主、代理店に対しての交渉力を高め、非常

に収益性の高い事業モデルを展開することに成功している。 

事業進捗に関しては、上期でも 4.3 億円のＥＢＩＴＤＡを稼ぎだすなど、時流を捉えた事業展開で今後も堅調な事業

成長を同社では期待している。 

 
（同社資料より） 

以上 3 点は主に、"旧来の"インターネット上における取組みだが、ＩＲＩＳ社のようにオフラインをインターネット化し

て新しいインターネット面を創出し、広告主がそのトップメディアであるインターネットを通じて、安心、効果的、スケ

ーラブルに動画広告配信できる面を新規開発していく動きもある。同社としては、様々なオフライン空間をインター

ネット化していく新規事業は今後もリリース予定。 

5Ｇ到来とともに全てがインターネットで繋がる時代に、またブランドコミュニケーションの中心がオンライン化してい

く未来に対して、既存インターネット媒体上での課題を技術で解決していくことはもちろん、自らがオフラインをイン

ターネットメディア化させていく新しい技術開発も合わせて継続していく。グループ内協業を通じて、新規事業にか

かるリスクもヘッジしながら展開できるようになったのは、広告事業がグループとして一段登ってこられた結果との
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考え。下期もコロナ禍で引き締めるところは引き締めつつ、来るべき未来に対してはリスクを適切にヘッジしながら

来期以降につながる新規開発を継続していく方針。 

 

 

５．今後の注目点 

新型コロナの影響を受けつつも上期は大幅な改善を見せた。また、その影響も想定されたより軽微にとどまりそう。

ＥＢＩＴＤＡは上期でほぼ通期会社予想に達しており、通期のＥＢＩＴＤＡ5 億円は余程のことがない限り大幅に上回り

そうだ。国内では新型コロナが収束に向かっている。緊急事態宣言が解除され、新型コロナでマイナス影響を受け

た事業も回復に向かいそうだ。そうなると、新型コロナでプラス影響を受けた事業は収束してもそのままプラスに働

くと思われ、結果的には総じて同社の収益力を押し上げることになりそうだ。今回は見送られたが新中期計画にお

ける目標に注目したい。 
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＜参考：コーポレート・ガバナンスについて＞ 

◎組織形態、取締役、監査役の構成 

組織形態 監査等委員会設置会社 

取締役 8名、うち社外 4名 

 

◎コーポレート・ガバナンス報告書 

最終更新日：2019年 12月 26日 

 

＜基本的な考え方＞ 

当社は、経営の効率化を図ると同時に、経営の健全性、透明性及びコンプライアンスを高めていくことが長期的に

企業価値を向上させていくと考えており、それによって、株主をはじめとした多くのステークホルダーへの利益還元

ができると考えております。経営の健全性、透明性及びコンプライアンスを高めるために、コーポレート・ガバナン

スの充実を図りながら、経営環境の変化に迅速かつ柔軟に対応できる組織体制を構築することが重要な課題であ

ると位置付け、会社の所有者たる株主の視点を踏まえた効率的な経営を行っております。 

 

 

＜実施しない主な原則とその理由＞ 

「当社は、コーポレートガバナンス・コードの基本原則をすべて実施しております。」と記述している。 

 

本レポートは情報提供を目的としたものであり、投資勧誘を意図するものではありません。また、本レポートに

記載されている情報及び見解は当社が公表されたデータに基づいて作成したものです。本レポートに掲載され

た情報は、当社が信頼できると判断した情報源から入手したものですが、その正確性・完全性を全面的に保証

するものではありません。当該情報や見解の正確性、完全性もしくは妥当性についても保証するものではなく、

また責任を負うものではありません。本レポートに関する一切の権利は（株）インベストメントブリッジにあり、本

レポートの内容等につきましては今後予告無く変更される場合があります。投資にあたっての決定は、ご自身の

判断でなされますようお願い申しあげます。 

Copyright(C) 2020  Investment Bridge Co.,Ltd.  All Rights Reserved. 

 

 

同社の適時開示情報の他、レポート発行時にメールでお知らせいたし

ます。 
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株式投資に役立つ様々な便利機能をご利用いただけます。 
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