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イベント概要 

 
[企業名]  マネックスグループ株式会社 

 

[企業 ID]  8698 

 

[イベント言語] JPN 

 

[イベント種類] 決算説明会  

 

[イベント名]  2023年 3月期第 1四半期決算 アナリスト向け説明会 

 

[決算期]  2022年度 第 1四半期 

 

[日程]   2022年 8月 3日 

 

[ページ数]  38 

  

[時間]   17:30 – 18:25 

（合計：55分、登壇：33分、質疑応答：22分） 

 

[開催場所]  インターネット配信 

 

[会場面積]   

 

[出席人数]   

 

[登壇者]  2名 

社長 CEO      松本 大    （以下、松本） 

取締役兼代表執行役 Co-チーフ・エグゼクティブ・オフィサー兼チーフ・フ

ィナンシャル・オフィサー   清明 祐子（以下、清明） 
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[アナリスト名]* モルガン・スタンレーMUFG証券  長坂 美亜 

SMBC日興証券    原 貴之 

JPモルガン証券    ヘンダーソン 真秀 

UBS証券     岡田 大毅 

 

*質疑応答の中で発言をしたアナリストの中で、SCRIPTS Asiaが特定出来たものに限る 
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登壇 

 

松本：それでは、これより、マネックスグループ、2023年 3月期第 1四半期の決算説明をさせて

いただきます。 

全体感で言いますと、株式市場もちょっとエンストを起こしたりとか、あるいはクリプト市場もい

ろいろな問題が起きたりして、全体にマーケットは今ひとつなところがあったクォーターだと思う

んですけれども、当社としてはグローバルな事業の分散とか、そういったものが貢献しまして、あ

とはグローバルだけではなくて各事業の中でもいろいろなことをやって、結果として収益を確保

し、前四半期比で、円貨で見ると、証券会社で言うところの純営業収益がプラスで着地するという

ことになりました。 

 

4ページにありますように、クリプトアセット、コインチェックにおきましては、NFTビジネスが

堅調です。のちほど説明いたしますが、クリプトアセット事業セグメントにおける収益の 17%程

度が NFTビジネスで、そういったことが寄与していて、世の中ではかなり暗号資産ビジネスだと

大きく下げているところもありますけれども、当社はいろいろと問題になったスリーアローズとか

ボイジャー、セルシウスとか、そういったところに対するエクスポージャーはもちろんありません

し、NFTがしっかりやっているのでこのような収益になりました。若干の増収になっています。 
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米国も、株価は下がったりしたのですけれども、しっかりとトレーダーの人がトレードをしてくれ

ることと、これもまたのちほど詳しく説明しますが、短期金利が上昇を始めたので、それによる金

融収支の改善が大きく寄与し、あと、この図では円安の効果もありまして、円貨では大きな増収に

なっています。 

日本セグメントは、日本株の現物手数料をコンペティターに対して完全に競争できる水準にまで落

としきったので、その分委託手数料は減るわけなんですが、その代わりに FXや投信事業が好調で

あり、それがその委託手数料の下げを一部オフセットする形になっています。 

それらの結果、ここにありますように、連結で見ますと、若干ではありますけれど、前四半期比で

増収という形になっております。 

 

P/Lです。 

これも前四半期比の数字、税前利益になりますけれども、委託の階段チャートで分かりますよう

に、日本セグメントにおける日本株手数料率の引き下げが大きな要因で委託手数料が減っている

分、広告宣伝費をしっかりとダイナミックに抑制することと、米国金利の上昇による金融収支の増

加により、これらだけで見ると、前四半期比だと税前利益は増えた形になっています。 

一方で、De-SPAC 上場に関連する一時的人件費のぶれであるとか、あるいは前期では DeFiトー

クンの売却による売却益が大きくあったものがこの四半期ではないとか、そういったものの入り食
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りを全部込みで考えますと、税前利益では前四半期からは若干減った形になっていますけれども、

このような利益水準を維持している形になります。 

 

業績上の大きなトピックとしましては、まず米国の短期金利の上昇が大変大きく業績にプラスに追

い風となっていると。 

トレードステーションにおいては、米国の短期金利が 1%上がるごとに 3,000万ドルの金利収益の

増加、すなわちそれはほぼ全額金融収支の増加になり、税前利益の増加になるというものが 1%当

たり 3,000万ドル、円貨でいうと約 40億円になります。 

日本においても米株ビジネスとの関係で同じような効果がございまして、短期金利 1%増加あたり

700万ドル、ですから約 9億円の金利収支の増加につながります。従って、連結で見ると、米短期

金利 1%上昇あたり約 50億円の税前の収支の改善になると、そういうことが今起きておりまし

て、これが当社グループ全体にとっての大きな追い風になります。 

また、右にありましたように、広告宣伝費、グラフで見ると一番よく分かるのですけれども、大変

ダイナミックにコントロールをしておりまして、米国ならびにクリプト、コインチェックにおいて

大きく広宣費のコントロールをしておりまして、これを今後も続けていく予定です。 

この広宣費のコントロール、これは去年一気に De-SPAC 上場というテーマの中で大きくアクセル

を踏んだわけなんですけれども、それをしっかりとダイナミックにコントロールすることと、この

金利の追い風によって、今後の業績をしっかりコントロールしていきたいと考えています。 
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今朝ほどプレスリリースを朝一番で出しましたけれども、トレードステーションが取り組んでいま

した NYSE上場の SPAC の合併による、いわゆる De-SPAC 上場に関しましては、8月 1日に

drop dateが到来し、そこまでに統合、合併が完了していなかった場合には、当事者いずれも解約

することができるという形になっておりまして、それに従って統合契約を解約いたしました。 

今後は、今回ここに書いてある通りの内容だったんですけれども、いろいろな選択肢という、先ほ

ど申し上げたような金利がかなり追い風であるとか、マーケティングの費用をしっかりコントロー

ルするとか、そういったことをしながらいろいろな選択肢をしっかり睨んでいきたいと考えていま

す。 
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業績については、この 8ページにありますように、この 1年間、De-SPAC 上場に向けてマーケテ

ィング費を大きく使ってきたわけなんですが、それによって学んだことも多くあります。 

特に今は、トップラインよりもボトムラインに対する注目が株式市場でも強くなっておるというこ

とも考えて、しっかりとこのマーケティング費の使い方をコントロールし、加えて、特にわれわれ

が得意とするアクティブトレーダーに対するアクセスというかアピールを強くして、先ほど申し上

げましたようにマーケティング費をコントロールする、得意であるアクティブトレーダーへのアピ

ールを強くする、そして金利が追い風となると。 

そういったことを含めて、もともとこの De-SPAC 上場に向けたプロジェクトを始める前は、トレ

ードステーションは黒字だったわけですけれども、その状態になるべく早く戻すということで今期

中の税前黒字を目指してまいります。 
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一方、コインチェックに関しましては、オランダに作りましたコインチェックグループと、ナスダ

ック上場の SPAC との合併による De-SPAC 上場は引き続きしっかりと取り組んでまいります。 

のちほど詳しく説明しますが、コインチェックは暗号資産のトレーディングプラットフォームだけ

ではなくて、NFT、メタバース、Web3等にも力を入れており、しっかり事業が分散されて、変な

エクスポージャーもないですし、加えて広宣費をダイナミックコントロールすると。 

いろいろこの業界の中では P/L的にも厳しい会社も多いですけれども、コインチェックとしては

しっかりとした利益を出しておりまして、そのような形で会社をしっかり経営しながら、われわれ

としてはやはりこの NFT、メタバース、Web3、暗号資産、ブロックチェーン、こういったものは

グローバルなビジネスであるので、コインチェックグループをナスダックに上場させて、世界から

人材を採用してグローバルな戦略を展開していくと、そういった方向に変わりはございません。 
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連結の当社全体の企業価値、株式価値につきましては、サム・オブ・ザ・パーツで考えるのが妥当

であると引き続き考えておりまして、各子会社の価値をまず上げて、それをしっかり説明して、と

きによって見える化を進めることで、しっかりとマネックスグループの株式価値に反映させていく

と、そういった方針には変更はございません。 

 



 
 

 

サポート 

日本   050-5212-7790    米国   1-800-674-8375  
フリーダイアル 0120-966-744 メールアドレス support@scriptsasia.com 

10 
 

当社が目指す三つの姿は、これは前回から書いていることでございます。生涯バランスシートを最

良化するとかそういう会社としてのパーパスをしっかり持った上で分散事業ポートフォリオを作

り、しっかりとキャッシュフローを見ながら成長させていくと、そういったことを今後もしてまい

ります。 

では、ここからは、清明から数字について説明をさせていただきます。 

 

清明：Co-CEO兼 CFOの清明でございます。私からは業績につきましてご説明申し上げます。 

まず 13ページ、こちらは 4-6月期第 1クォーターの利益のハイライトでございます。 

全体的にマーケットは低調だったのですが、税前四半期利益は 11億円となっております。セグメ

ント別で見ますと、日本は日本株の現物手数料を改定して、その分の影響はあったのですが、日本

株委託手数料以外の収益が順調に成長しておりまして、セグメント利益 25億円。 

アメリカにつきましては、金融収支が増加しているのですけれども、まだ先行投資分があるという

こともございまして、セグメント損失 20億円。 

クリプトアセットにつきましては、暗号資産市場が低迷しているのですが、NFTビジネスが成長

してきております。また、広告宣伝費も、この第 1四半期は抑制しておりますので、セグメント利

益 4億円。なおクリプトアセット事業セグメントにつきましては、この期に De-SPAC 上場に係る
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費用 5億 6,000万円を計上しておりますので、これがなかりせばセグメント利益 10億円ほどだっ

たということになります。 

アジア・パシフィックは、マーケットの影響で若干のセグメント損失、投資ビジネスにつきまして

は、評価益をいくつか計上しておりまして、セグメント利益 1億円となっております。 

 

次に、14ページで、前年同期比の数字を見てまいりたいと思います。 

まず第 1クォーターの金融費用等控除後の営業収益、こちらは前年同期比で見ますと 32%減の

176億 9,800万円となっております。減収の主な要因は、前年同期比で見ますと、クリプトアセッ

ト事業セグメントにおいて暗号資産市場が大きく落ち込んでいることからトレーディング損益が大

きく減少したこと、これが主な要因となっております。 

販管費につきましては、米国セグメントにおきまして、ここ 1年、中長期的な成長のための先行投

資を積極的にしておりますので、広告宣伝費が増えていたり、あとは人件費も増えていること、そ

れから De-SPAC 上場関連の一過性の費用、専門家報酬も、前年四半期と比べて当四半期は計上し

ておりますので、18%増となっております。 

その他の収益のところは、日本セグメントにおきまして、為替差益約 11億円が含まれておりま

す。 
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以上の結果、税前四半期利益は 10億 7,800万円、また最後、EBITDA は 18億 4,500万円となって

おります。 

 

次に、前四半期との比較なので、22ページまで飛んでいただきます。 

こちらは前四半期との比較で見ますと、収益は若干プラスという形になっております。一方で、販

管費は 7%削減できております。内訳といたしましては、広告宣伝費を抑制していることが主な要

因になっております。 

以上の結果から、親会社の所有者に帰属する四半期利益は、前四半期比で見ますと 71%増の 9億

5,200万円、EBITDAにつきましては、前四半期比で見ますと 3.3倍という形で着地しておりま

す。 
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次のページ、セグメント別でご覧いただきますと、株式市場も暗号資産市場もいずれも厳しい環境

だったのですが、どのセグメントでご覧いただきましても、営業収益自体は堅持できた形となって

おります。 

なお、米国セグメントにつきましては、円安の影響を受けておりまして、円ベースで増収、米ドル

ベースですとやや減収という形になっております。 

費用面ですけれども、3段目に広告宣伝費がございますけれども、こちらは米国セグメント、クリ

プトアセットセグメントいずれも、市況を踏まえまして広告宣伝費をコントロールしておりますの

で、抑制できております。 

また、クリプトアセット事業セグメントにつきまして、販管費のところで、前四半期につきまして

は De-SPAC 関連の一過性の人件費がございましたが、こちらがなくなっていること、一方で、先

ほど申し上げましたが、5.6億円の専門家報酬もあったのですけれども、販管費全体としては大幅

に減少した形で黒字回復となっております。 
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次に、主要 3セグメントにつきまして、収益・費用を少しご説明申し上げます。 

まず日本の収益でございますが、前四半期で見ますと約 6%減の 73億 4,500万円となっておりま

す。日本株の現物手数料の引き下げの影響、ならびにこの期は米国株も難しいマーケットだったと

いうこともありまして、米国株取引の低下、この影響から委託手数料は減少となっております。 

一方で、FX収益、こちらは為替相場が大きく変動したことによりまして増加しているほか、これ

まで進めてきておりますアセマネモデルの推進に伴いまして、投資信託関連収益が増加しておりま

して、委託手数料の減収インパクトを軽減できた形となっております。 
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費用につきまして、日本は、費用はコントロールできておりまして、システム関連費用なども含

め、適切にコントロールしているという形になっております。 

 

次のページ、米国の収益になりますけれども、こちらは第 1四半期、厳しいマーケット状況だった

ということもありまして、株式、先物、オプションと全体的に取引量が減少した結果、委託手数料

およびその他の受入手数料、こちらが減少しておる形です。 
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一方で、米国の金利上昇に伴いまして、顧客預り金の運用に伴う金融収支が大きく増加した結果、

金融収支は前四半期で見ますと 324万ドル増加した形になっております。 

以上の結果、営業収益全体では若干の減収という形になっております。 

 

次に米国の費用ですが、前四半期比で見ますと、約 3%減の 6,859万ドルとなっております。市況

に鑑みましてマーケティング政策を見直しておるため、広告宣伝費は前四半期と比べても抑制した

形となっております。 

なお、このマーケティングにつきましては、今後も見直しを継続いたしまして、収益性や効率性を

意識するような形で運用してまいる所存でございます。 
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最後、クリプトアセット事業セグメントでございます。 

こちらは、収益の方は暗号資産市場の凪相場が続いた結果、トレーディング損益はやや減少した形

となっております。 

一方、その他に含まれますけれども、NFT収益が増加しておりまして、営業収益といたしまして

は横ばいという形、31億 6,200万円となっております。 
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クリプトアセット事業セグメントの費用でございますが、こちらは低調な市況に合わせて、広告宣

伝費を約半分に抑制しております。 

また、この四半期は、De-SPAC 上場関連の専門家報酬、先ほども申し上げましたが、5.6億円が

その他のところに含まれております。それから、前四半期にございました一過性の人件費も剥落し

ておることから、結果として販管費全体では 38%減という形で 26億 8,200万円。こういったこと

でしっかりと黒字を維持できているという形になります. 

以上、連結業績につきましてご説明申し上げました。 
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松本：それでは、私から簡単にビジネスについてさっとアップデートした上で、ご質問を承りたい
と思います。 

まず日本セグメントです。 

アセマネモデル化を進めておりまして、委託売買手数料への依存度を下げると。このグラフの数字

は、日本株委託売買手数料以外のものに対する収益のパーセンテージなわけですけれども、足元

78%まで上がっておりまして、しっかりと体質改善が進んでいる形になります。 
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投信は、ユニークユーザー数が年間で 64%増えまして、マネックスカードでの積立であるとか、

大きく拡大しておりまして、順調に伸びております。 

また、右側の米株ビジネスに関しましては、委託売買手数料に占める割合が 27%までに増えまし

た。もともと当社はトレードステーションをグループ内で持っていますので、通常のマーケット以

外にプレマーケット、ポストマーケットでも取引ができるとか、いろいろな注文機能があるとかで

優位性があるわけなんですけれども、このようにしっかりと伸びております。 

その結果、米ドルの預り資産も増えた結果、先ほど申し上げたように、米国ビジネスだけではなく

て、マネックス証券日本セグメントにおきましても、米国金利が 1%上がると約 9億円程度収支が

良くなると、そういったことにも寄与しております。 
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日本株の売買手数料をコンペティター並みにしっかりと下げきったということをしまして、マーケ

ティングもデジタルマーケティングで内製化を進め、そういったことで取り組みまして、シェアも

回復しつつあるとわれわれは考えております。 

 

アセットマネジメントビジネスにつきましては、マネックスアセットマネジメントの AUMが 1年

前に比べて 1.9倍の 689億円になりました。 
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ロボアドバイザーサービスに関しましては、1年前に比べて 2.4倍になっております。こちらは

ON COMPASS シリーズと言いますけれども、大変運用成績も良くて、これはマネックス証券で直

接オンラインで案内しているものもありますが、加えて ON COMPASS＋という地方提携金融機関

等を通してでの広がりがしっかりと増えております。 

結果、ここで見ていただくと分かりますように、とても SaaS モデル的な伸び方で、順調な安定的

な伸びをしております。 

 

米国に関しましては、相場自体はぱっとしなかったりもしますけれども、トレードステーションの

お客様はどういった相場でもトレーディングをするお客様が多いので、相場の絶対水準にあまり関

係のない形でのしっかりとした収益といったものを上げることができています。 

右にありますように、オプションとかも好調でして、そういった商品の充実さも含めて、あまり相

場環境に左右されない収益構造といったものを作っております。 
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また、やはり金融収支の増え方が大変重要でして、第 1四半期だけで 1,200万ドルの金融収支があ

りました。冒頭で説明したように、短期金利が 1%上がるごとに約 3,000万ドル、邦貨で約 40億

円の金融収支の増加、それは、すなわち税前利益の増加につながるわけなんですけれども、そうい

ったものがあります。 

まだ今、まさに金利が上がっていっているというところなので、この恩恵を大きく被ると。3,000

万ドルの税前収支の増加というのは、トレードステーションにおいては、OPマージンが約 15%ぐ

らい良くなるといったことを意味しておりまして、かなり強い追い風になっております。 
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コインチェックにつきましては、 引き続きダウンロードも大変多く、アプリダウンロードで国内

でのシェアナンバーワンを維持しておりまして、使いやすい UX ということで、引き続き強いポジ

ションを確立しております。 

 

広宣費については、この右のグラフにありますように、大変迅速、ダイナミックにコントロールを

しております。去年積極的に使ったりもしたんですけど、今ぐっとこう絞ったりしております。今
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後もしっかりとダイナミックに広宣費のコントロールを、相場環境とか市況、口座が増えるとか、

そういった環境に合わせて、ROASなんて言葉もありますけれども、投下広宣費当たりの当社にと

っての生涯リターンについても、私どもは大変重要な指標と考えて、そういったものを意識しなが

らコントロールをしております。 

 

NFTがコインチェックでは大変大きく伸びておりまして、このグラフにありますように、収益の

17%程度にまで成長をしております。暗号資産はいろいろ、クリプトウィンターなんて言葉もあり

ますけども、一方で NFTは大変盛り上がっております。 

今日もグッチのニュースなんかが世の中をちょっと騒がせておりましたけども、NFTはかなり幅

広くいろいろな分野で使われておりまして、そういったところでもコインチェックとしてはしっか

りとビジネスを作っていけると。そうすることで、もともと暗号資産取引所なんですけれども、

NFTとかそういうところも増やすことで分散化を図って、次の大きな収益の柱に育てていきたい

と考えています。 
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さらにメタバースも、ここにあるように三つの違うプラットフォームで、Oasis TOKYO、Oasis 

KYOTO、Oasis MARSを展開しておりまして、これはWeb3とか NFTとか、そういったものを実

装していく空間になると。 

何度も私も話してきたことですけれども、戦後の渋谷とその沿線を開発することで東急さんとかが

大きく育ったように、このメタバース上の空間、領域をわれわれがしっかり開発して、Web3とか

NFTのいろいろな技術を実装していくことでそこに経済を作り、それが総合デベロッパーとして

のわれわれの利益、収益につながっていくと。 

今の時点ではまだメタバースは大きな収益が結びつきませんけれども、申し上げたように、この総

合デベロッパーとして大きな収益を産んでいくチャンスが大いにあると考えておりまして、この

Oasis TOKYO、Oasis KYOTO、Oasis MARS などを展開しております。 
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41ページに書いてあるのは、今後のコインチェックグループの展開について、日本だけではでき

ないことが多くありまして、オンランプ／オフランプサービスであるとか、ペイメント系のサービ

スとかいろいろあるので、これはグローバルに展開していくことで、人材の確保、資本の確保だけ

でなくて、実際にあるサービスをどれだけ展開できるかという意味でも、グローバル化をしっかり

進めていきたいと考えています。 

アジア・パシフィックと投資事業セグメントは、先ほど清明の方からも言及があったので、ここで

は割愛いたします。 

あと STEAM 教育とゲノムプラットフォーム事業、こちらも生涯バランスシートの最良化を目指す

のだという当社のパーパスの中で大変重要な事業ですが、着々と今育っておりますけれども、今回

は特に大きな報告事項がないので、割愛させていただきます。 
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最後に、ESG関連です。 

これはしっかりお話をしたいのですけれども、もともと当社グループは、ESGはしっかり取り組

んできた会社だと思っておりますが、評価機関にしっかり認めてもらうためには説明が大変重要で

あると。ホームページ上での説明であるとか、そういったことをしっかり取り組んだ結果、

Sustainalyticsの評価で、業界順位で上から 84%タイルだったところを、上から 34%タイルまで一

気に大きく上昇をしました。 

また、GPIFが採用している国内株の ESG指数が五つあるんですけれども、そのうちの四つにオン

ライン証券グループとして初めて選ばれる、構成銘柄に選ばれるということをこの期に一気に成し

遂げまして。 

ESGはもともとしっかり取り組んでいる会社なんですけれども、ESGを意識した機関投資家のス

クリーニングとかにもちゃんと耐えられる、あるいはポジティブに作用できるように、このような

対外的な理解とか評価といったものを大きく大きく改善いたしました。 



 
 

 

サポート 

日本   050-5212-7790    米国   1-800-674-8375  
フリーダイアル 0120-966-744 メールアドレス support@scriptsasia.com 

29 
 

 

また、いわゆるマテリアリティ・マトリックスに関しましても、当社独自の考え方を導入してしっ

かりと整理をし直しまして、グループ全体としてこの課題に取り組んでいくようにしております。 

以上でございまして、冒頭申し上げたように、マーケットはいろいろと難しい側面が、当然マーケ

ットですからあるのですけれども、グローバルな事業の分散、あるいは各事業の中でのさまざまな

取り組み等によって、しっかりと四半期比で増収、ボトムラインだと増益という形にしたクォータ

ーになりました。 
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質疑応答 

 

松本 [A]：それでは、われわれからの説明はここまでにして、ご質問にお答えしていきたいと思い
ます。 

最初に、あらかじめモルガン・スタンレーMUFG証券の長坂様からご質問をいただいております

ので、そちらからお答えしてまいりたいと存じます。 

まず一つはトレードステーションについての質問でして、「収益性を重視した成長戦略へとシフト

し、当面は成長よりも利益追求の方に重点を置く方向転換をされたと理解しましたが、成長追求と

利益追求のバランスをどのように考えておられるかを教えてください」ということです。 

われわれは長期的な成長が一番重要だと考えておりますが、短期的には今の株式市場のさまざまな

評価等を考えると、短期的には利益をしっかり追求したいと考えています。特にマーケティングの

支出、spendに関しましては、マーケットとかの状況のタイミングによって大きくその効果が変わ

ってしまうと。いわゆる ROAS、Return on Advertising Spendが、市況とか社会環境によって大

きく変わってしまうので、使うべきタイミングというものがやっぱり大変重要であると。 

それについて、しっかりと吟味して取り組んでいきたいと考えており、それはこの 1年間でいろい

ろマーケティングをやってきたことでの学びでもあるんです。そういうダイナミックな調整をする

ことが、外から見ると成長と利益のバランスが、あるときはどちらかにシフトしているように見え

るかもしれませんけれども、冒頭申し上げたように、長期的に成長させていくというのがとても重

要であると考えているということには変わりはありません。 

かつ、マーケティングに対するリターンだけではなくて、現状では株式市場での評価も考えて、利

益をしっかり出していくことが大切であると短期的には意識しております。 

また、「今回は上場の追求を継続しないことを決定されたとのことですが、将来に再度トライする

ことは戦略的なオプションとしてあるのか、トレードステーションを分離するのと内部に留めてお

くのと、マネックスグループ全体の事業展開を考える上で、どちらがより戦略的に効果的である

か、お考えを共有いただけますと幸いです」ということです。 

上場の再度トライというのは、オプションとしては当然あると思います。もともと取り組んできま

した De-SPAC上場でも、上場後、8割程度の株式をマネックスグループとして保有する予定だっ
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たわけでして、戦略的にトレードステーションを完全に分離売却するということは、現時点では考

えておりません。 

100%保有か、今申し上げたような 80%保有かとか、そういったレベルはあるにしても、マネック

スグループの中に、アメリカのしっかりとしたセルフクリアリング機能を持った証券会社を持って

いるというのは、事業ポートフォリオとして重要であり、有効であると考えています。 

為替とか金利の動きもありますし、グループ全体の利益とかそういったことを考えると、今までの

方針と同様に引き続き、グループ内に、100%か否かは別として、しっかりと大きく、ちゃんとと

どめておくことが重要であると考えています。 

質問の 2が暗号資産市場についてということで、「BTC は冬の時代に突入したとの意見が聞かれ

る一方で、Web3の進展が継続していると考えられますと。冬の時代に突入した暗号資産市場

が・・・」ということで四つご質問をいただいております。 

一つ目、「（１）Web3のアセットを裏付けとして安定化していくパラダイムシフトが起こるの

か」ということなんですけども、いわゆる仮想通貨なのか、NFT、Non-Fungible Tokenなのか。 

どっちかであるかはちょっと別として、ブロックチェーントークンが、あるいはブロックチェーン

トークンの一部のブロックチェーントークンが、Web3時代に大きな役割を担っていくということ

は当然だと考えられまして、それがひいては暗号資産市場全体の安定化にもある程度寄与していく

だろうと考えております。 

二つ目が、「（２）そういったことが起こるとすればいつ頃でしょうか」というご質問です。 

これは、タイミングは誰にも分からないものなんですけれども、ただ株式市場とかいろいろな市場

の歴史的な過去の、崩れてから元に戻る速さとか、それがだんだん現代において短くなってきてい

るとか、そういうものを振り返ってみると、おそらく今回のこの暗号資産に関しても、案外早いの

ではないかと私は思います。ただ、それもWeb3を軸とした経済がどれだけ広がっていくかという

ことにやっぱり左右されるとは思います。 

3番目、「（３）そのときの暗号資産市場のトレード状況。」 

これは、かつてはビットコインだけがばっといっぱい取引されるとか、そういうのがあったわけで

すけれども、そういうふうに少ない種類のトークンに多くの取引が集中するのではなくて、やっぱ

りWeb3の中で、NFTか暗号資産かがWeb3経済を動かしていくための重要な鍵として動くわけ

ですが、それ自体がすごく分散されているわけです。Web3というものが大変分散した概念がある

ので。 
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そうすると、取引されるトークンの種類も分散され、多くのトークンが取引されると。だから少な

いトークンに取引が多く集中するのではなくて、数多くのトークンに取引が分散するという、まさ

に分散化が進むのではないかと考えています。であるからこそ、当社グループとしては、NFTに

しっかり力を入れていくことが重要だと考えています。 

4番目、「（４）機関投資家のような顧客へのさらなる裾野の拡大は期待できるか。」 

これは、暗号資産に関する機関投資家の参入というのは、日本は大変大変遅れているわけなので、

であるからこそ日本においては、この機関投資家への裾野の拡大というのは、大変大きな拡大の余

地があるであろうと考えています。 

続きまして、SMBC日興証券の原様からのご質問です。 

一つ目、「De-SPAC 上場について。今回の解消に関連して、追加的に費用が発生することはない

でしょうか。また、理由として、経済やマーケットの状況が近いうちに改善するとは見込めないと

ありますが、コインチェックグループの De-SPAC 上場にも影響はないのでしょうか」ということ

です。 

まずトレードステーションの De-SPAC上場に関しては、当社は IFRS を会計基準規則として使っ

ており、さまざまな専門家報酬等も全て会計処理されております。また、プレスリリースにも書い

たように、今回のことが業績に影響を与えるとは考えておりませんので、業績上も会計上も、今回

のことで何か追加的に、何か特別な数字の変化が起きるとか、そういうことは考えておりません。 

また、コインチェックグループの De-SPAC 上場については、先ほどスライドの中で説明したよう

に、今後も積極的に取り組んでまいりますし、今回のこととコインチェックグループの De-SPAC

上場は関係がない、影響がないと考えています。 

二つ目、「米国の税前黒字化について。金利上昇による金融収支改善とコストの見直しに分ける

と、それぞれどの程度の折り込みになるでしょうか」ということです。 

金融収支の増え方とコストの削減は、だいたい同じぐらいの影響があると考えています。どちらか

というと金融収支の方が大きいかもしれませんけれども、そんなにすごい差があるわけではなく

て、あと金利の上がり方はフォワードカーブ状のように上がるとも限らないし、あるいはそれほど

上がらないかもしれないし、もっと上がるかもしれないし、等々あるので一概には言えないと思い

ます。なので、ざっくり言うと、だいたい同じような規模の影響があると考えています。 



 
 

 

サポート 

日本   050-5212-7790    米国   1-800-674-8375  
フリーダイアル 0120-966-744 メールアドレス support@scriptsasia.com 

33 
 

それから三つ目、「SOTPの試算値を開示していませんが、何か理由があるんでしょうか。コイン

ベースの株価が大幅に下落していますが、現在のグループ企業価値はいくらぐらいだと考えていま

すか」ということです。 

今回 SOTPの試算値を開示していないのは、ちょうど本当、昨日の今日のような感じでトレード

ステーションの方の De-SPAC についての契約の解約をしたので、今回に関しては、数値を出すと

いうのは控えさせていただきました。 

けれども、先ほど申し上げたように、トレードステーションもいろいろな金利が上がってくるとか

そういった効果もありますし、コインチェックの方はしっかりとした分散したビジネスが作れてい

る等があります。あと、円安の効果も大きくあったりするので、全体で言うと 1クォーター前にご

案内した SOTPの全体の数字、4,200億と書いてあったと思うんですけども、全体の数字で考える

と、それよりちょっと少ないけれどもあんまり変わらないのではないかとわれわれは考えておりま

す。 

JPモルガン証券のヘンダーソン様からのご質問です。 

「トレードステーションの戦略の変更や利益重視の経営により、配当政策の変更を検討されますで

しょうか。加えて、足元の株価を踏まえて、自社株買いの可能性について考えを教えてください」

ということです。 

還元方針は変わりません。既に発表している 7.5円以上でちゃんと増やしていきたいという配当政

策の変更はありません。そこでも述べてきたように、当社は事業投資が得意な会社であるから、し

っかりとその成長とか新しい事業への投資を行っていくと。そういった考え方にも、全体の利益を

株主様と成長への投資とどういうふうに使い分けるかという方針にも変化はありません。 

自社株買いにつきましては、常に環境を考えて、そのときそのときの判断で行ってまいりたいと考

えております。 

次に、UBS 証券の岡田様からのご質問です。 

一つ目「日本事業について。日本株売買代金シェアの反転増加の継続性への手応えはありますか。

どのような属性の顧客が、シェア増加の要因と分析されていますか。あともう一つ、米国株信用取

引の第 2四半期以降の収益貢献期待はいかがでしょうか。」 

これは清明から答えさせていただきます。 

清明 [A]：ありがとうございます。 
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日本株のシェアのところは、6月終わりの方にかけて上がってきているなという手応えがあって、

7月も、今日開示させていただきましたけれども、口座開設数も、マーケティング戦略を新しくし

た結果もあって、その成果もあって、口座も増えておりますし、手応えとしては感じているところ

でございます。 

もちろんマーケットの要因もございますので、この先もしっかりとモニタリングしていかなくては

いけないのですが、まず口座を増やして稼働していただくということで、そのあたりの手応えは今

感じているところでございます。 

属性については、もともとマネックス証券は少し中長期のお客様が多くて、信用取引のお客様が他

社様と比べて少ないということがございます。なので、今まず、これまでのようなお客様のパイを

まず増やして、そこから信用取引のお客様も増やしていきたいと思っておりますので、足元すぐに

何か属性が変わっていくというよりかは、まずは新しく今までのお客様の層で新しく増やしていき

たいと思っております。 

それから米国株の信用取引なんですが、年内にサービスをローンチさせていただきます、というこ

とで発表しております。年内というのも 9月なのか 12月なのか 10月なのかによって違います

が、2Ｑでは、今のマーケットの環境も踏まえますと、そこまで大きくはないのかなとは思ってお

ります。いずれにしても、サービス開始のタイミングにつきましては、目処が立ったところでご案

内をさせていただきますので、そのあたりから 2Ｑへの影響も含めて見えてくるのではないかと思

います。 

松本 [A]：同じく UBS証券岡田様からの二つ目の質問でして、「De-SPAC 上場に関して。トレー

ドステーションとコインチェックグループの上場戦略が異なるのはどのような理由が大きいのでし

ょうか。資金調達の必要性、米国マーケットアクセスの重要性、規制上の差異など」ということで

す。 

これは端的にトレードステーションの De-SPAC上場に関しては、8月 1日でいわゆる drop 

date、その日までに合併ができなかったら、当事者は双方ともその契約を解約することができると

いう期日が 8月 1日に到来しました。コインチェックグループの場合には、来年の 7月までそう

いう期日は到来しません。それが単に一番大きい理由であります。あとはリリースに書いてある通

りのことになります。 

コインチェックに関しては、グローバルに見ても大変稀有なアセットだと思いますし、時期的にも

十分余裕がありますし、あとグローバルに行くということの重要性も大きくありますし、これもプ

レゼンテーション資料に書いてある通り、重要な戦略として、今後も取り組んでまいります。 
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それから JPモルガンのヘンダーソン様から追加のご質問で、「トレードステーションの De-

SPAC 上場の解消に関連して、QFTA が訴訟を起こすリスク、法的費用が出るリスクはあるのか」

というご質問です。 

これは直接にはコメントは控えさせていただきますが、今日朝発表をしたプレスリリースの中に、

Quantum FinTechはトレードステーショングループには本件統合契約を解約する権利がないと主

張していますが、同社の主張には根拠も正当性もないものと判断していますと書いております。 

加えて、その後に今後の見通しとして、トレードステーショングループによる本件統合契約の解約

が、当社の 2023年 3月期の連結業績に与える影響は軽微であると判断しておりますと書いており

ますので、その通りなので、その通りに解釈していただければと存じます。 

さて、いただいているご質問は、今たぶん全部お答えしたと思うのですけれども、他にご質問ござ

いますでしょうか。 

よろしいですか。 

では、ないようですので、最後に一言ずつ、まず清明から何か一言ありますか。 

清明 [M]：今日は、今回のトレードステーションのことのご質問をいただくかなと思っておったん
ですが、この De-SPAC上場云々に関わらず、いわゆるファンダメンタルズは変わってないと思っ

ております。トレードステーショングループがグループにあることで、例えば先ほどのマネックス

証券の米国株サービスなんかの強化もできております。 

そういった形で企業の価値としては何かが変わったというものではなく、今後につきましては、も

ちろん成長を追求しつつ、しっかりと収益性も見ながら運営していくということに努めてまいりた

いと思います。株価の方もそれが反映されるようにしっかりと説明を尽くしていきたいなと思って

おりますし、事業運営の方もしっかりコスト管理もしながらやっていきたいと考えております。 

松本 [M]：冒頭申し上げたように、事業のグローバル分散。事業ポートフォリオのグローバル、グ
ローバルだったり、米株、日本株、クリプトがあるというドメインの分散、クリプトの中でも仮想

通貨取引 1本足打法ではなくて NFTがあるとか、あと日本では金利なんて全く関係ないですけ

ど、アメリカの大きなビジネスを持っているので、米国の金利上昇が大きくプラスに働くとか。

で、日本では一気にアセマネモデルを推進すると。 

グループ全体で事業ポートフォリオを、単に分散すればいいと思っているわけではなくて、ちゃん

といろいろなことが起きたときに、うまくそれら分散が機能して、全体の収益と利益を作るように

考えて分散を図っております。 
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かつ、やはり成長がとにかく大切だと思いますのでそれぞれクリプトでも NFTとかWeb3という

成長に力を入れ、米国もいろいろそういうタイミングの調整とかありますけれども、引き続きしっ

かり成長を目指してまいります。日本はアセマネモデル化で大きく舵を切りながら、あるところで

は痛みも出しながら、それでもしっかりと事業モデルを転換して、安定的な成長を作っていこうと

いうことをやっております。 

それをしっかりと説明して株価につなげていかなければいけないと考えておりますが、われわれと

しては、全体の内容としては、しっかりと取り組みができていると考えておる次第です。 

では、時間になりましたのでこれで終了としますが、追加のご質問があれば、IR のほうにご質問

いただければお答えしてまいります。 

本日はどうもありがとうございました。 

［了］ 

______________ 

脚注 
1. 音声が不明瞭な箇所に付いては[音声不明瞭]と記載 
2. 会話は[Q]は質問、[A]は回答、[M]はそのどちらでもない場合を示す 
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