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2008年 3月期本決算 辻本会長説明要旨 
（2008年 5月 22日） 

 
 
１．ご挨拶 
 
（１） 会長の辻本です。決算発表のシーズンを迎え、何かと

ご多用中のところ、本日は当社の決算説明会にご出席

いただきまして、誠にありがとうございます。厚くお

礼申しあげます。 
 
（２） 本決算の業績につきましては、すでにご高承のとおり、

家庭用ゲームソフトの好調なセールスにより、２度の

業績予想の上方修正を行っておりますが、第４四半期

も順調に推移したことにより、２月６日の修正発表時

の業績予想を大きく上回っております。 
 
（３） なお、本決算の具体的な内容につきましては、後ほど

取締役常務執行役員の阿部より、そして事業セグメン

ト別の戦略につきましては、社長の辻本よりご説明さ

せていただきます。 
 
（４） 私からは、国内外での IR活動やパーセプション・スタ

ディを踏まえ、投資家の皆様の当社への懸念事項につ

きまして、ご説明させていただきます。 
 
（５）ここに６つの項目を挙げておりますが、経営に関する

最初の３点は私から、執行に関する項目は社長の辻本

から、財務に関する項目は阿部から、それぞれご説明

いたします。 
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【株式市場からの懸念事項】 
・ 中期目標「売上 10％成長、営業利益率 15％」は低すぎるの
ではないか？ 

・ 長期でも成長できる企業レベルなのか？ 
・ 買収される可能性があるのではないか？ 
・ アミューズメント施設運営事業は撤退しないのか？ 
・ Wiiや DSにもっと注力するべきではないのか？ 
・ 株主還元は考えているのか？ 
 
 



 3 

２．中期目標「売上年率 10％成長、営業利益率 15％」は低す
ぎるのではないか？ 

 
（１） 最大の関心事は、中期目標「売上年率１０％成長、 

営業利益率１５％」は低すぎるのではないか、という

ご懸念かと思います。 
 
（２） ゲームソフト市場がこの世代のピークに近づき、  

１０％の市場成長が予想される中、同程度の売上成長

では当社のマーケットシェアは向上しないのではない

か、というものです。 
 
（３） とりわけ、当社には、①安定してミリオンセラーを提

供できる「世界有数のゲーム開発力・技術力」、  

②確立された「強力なタイトルラインナップ」、  

③海外の嗜好に合ったソフトを制作・販売できる「海

外展開力」があるとのご評価をいただいており、だか

らこそ、この 2、3年間はもっと高い成長ができるので
はないかとのご指摘を受けております。 

 
（４） ２００７年３月期は、売上６．１％成長、営業利益率

１２．９％でしたが、２００８年３月期は、売上１１．

５％成長、営業利益率１５．８％、そして２００９年

３月期見通しは、売上１４．５％成長、営業利益率１

５．３％と 2期連続の目標達成に向けてまい進してお
ります。（グラフで 2007/3～2011/3まで見せる） 

 
（５） この中期目標は既に達成しているのだから、新しい目

標を設定すべきとの声もいただきます。しかしながら、

この目標値はマネジメントとしての最低限のコミット

メントであり、この数値をベースに、毎期持続的に成

長を重ねていくとお考えください。 
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（６） また、各事業の基盤は整備されつつあるものの、まだ

課題は数多くあり、この課題の克服にはやはり１、２

年程度はかかるでしょうから、そのようなリスクを織

り込んだうえでの目標値としています。 
 
 
３．長期でも成長できる企業レベルに到達したのか？ 
 

（１） 逆に長期では、「売上年率１０％成長、 営業利益率

１５％以上」は難しいのではないか、というご懸念を

いただいております。 
 
（２） ゲームソフト市場が次のサイクルに移行するタイミン

グ、すなわち次の端境期であり、家庭用ゲーム事業の

成長が期待できないのに安定成長ができるのか、とい

うものです。 
 
（３） まずゲームソフト市場ですが、端境期を迎えたとして

もそれほど落ち込まないと考えております。ハードの

特性や普及動向から、プラットフォームサイクルの長

期化を予想しています。また、そもそも当社の海外シ

ェアは 2％程度であり、市場環境に大きく左右される
規模ではありません。 

 
（４） それよりも、①ミリオンセールスを狙えるタイトルが

着実に増え、毎年人気シリーズを複数タイトル投入で

きる体制が整ってきていること、②海外向けのタイト

ルが増加していること、③海外販売体制を強化してい

ることにより、今まで取りこぼしていた海外市場をし

っかりと抑えることのほうが、長期の安定成長に寄与

すると考えております。 
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（５） 家庭用以外の事業ですが、アーケード（施設運営、機

器販売）は、家庭用ゲームソフト市場と逆相関であり、

長期的には市場は回復すると予想しています。当社の

アミューズメント施設事業は、この最悪期でも 5％の
利益を確保しており、今後の市場回復に伴い、これら

２事業の利益への寄与度は高まるでしょう。 
 
（６） また、家庭用ゲーム事業に次ぐ、第 2の成長の柱につ

いてですが、その芽が出てきています。現時点ではお

話できませんが、早晩発表できるかと思います。 
 
（７） そして、長期的な成長を果たすには、なによりも強固

な経営基盤を確立しているかどうかが重要な成功条件

ではないでしょうか。経営と執行の役割を明確化し、

それぞれが強みをいかして役割をきっちり果たしてい

ることが近年の業績に繋がっており、今後も経営のス

ピードに磨きをかけ、長期成長を目指していきます。 
 
 
４．買収される可能性があるのではないか？ 
 
（１） 次に、当社の時価総額が中小型レベルであるために、

他社に買収されるのではないか、というご心配です。 
 
（２） 国内外の企業再編が進む中、グローバルで確立された

「強力なタイトルラインナップ」を保有する当社は格

好の標的になるのではないか、というものです。 
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（３） 当然ながら株式上場している以上、買収されることが

全くないとは言い切れないのですが、対策としては大

きく２つあるかと思います。一つは、やはり企業価値

を向上させる、株式市場で割安に放置されないという

ことが基本であると考えています。そしてもう一つは

事前警告型の買収防衛策の導入です。 
 
（４） 一つ目の企業価値向上の方法としては、持続的な成長

性と、高い収益性を兼ね備えた企業であり続けること

です。そのためには先ほどご説明した中長期での成長

戦略を実現することに加え、当社からも必要なM&A
を進めてまいります。 

 
（５） 当社は、「グローバルで通用するコンテンツの創出」

を目的とする買収、提携開発は積極的な展開を行って

まいります。前期においては、欧州のマイルストーン

社と「モト ジーピー」で提携するとともに、株式会

社キャメロットと共同で「ウィ ラブ ゴルフ」を開

発しました。また、当期は、これまで当社が開発委託

していた株式会社ケーツーを買収を進めているほか、

欧州のグリン社と「バイオニックコマンドー」で提携

するなど、いくつかの新しい取り組みを行っておりま

す。 
 
（６） とりわけ、株式会社ケーツーは開発技術水準が高く、

当社のタイトルラインナップの拡充に大きく寄与する

ものと考えております。 
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（７） 提携先と当社、双方の特性をうまく調和させることが、

買収・提携の成功と事業の成長につながると考えてお

り、これらにより企業価値の向上を図りたいと考えて

おります。 
 
（８） 二つ目の買収防衛策の導入ですが、6月の株主総会に

付議する予定であり、当社株式の 20％以上の大規模買
付けが行われる場合の手続きを定めております。本件

の目的は、第一に株主の皆様が大規模買付に応じるべ

きか否かについて判断するために、必要な情報と検討

するための時間を確保するためであります。 
 
（９） 当社の買収防衛策では、当社取締役会が、大規模買付

行為が当社グループの企業価値と、株主共同の利益に

及ぼす影響を分析し、これを株主の皆様へ広くフィー

ドバックし、判断の材料とすることを定めております。 
 
（１０） また当社から代替的な提案を行うのに必要な情報と

時間を確保することや、大規模買付者との協議・交渉

の機会等を確保することも念頭においております。 
 
（１１） いずれにせよ、大規模買い付けが行われる際に、買

収防衛を発動させることなく、事前警告の手続きによ

り投資判断にたる十分な情報が供されれば、株式市場

からの最も適切な判断がいただけるものと確信してお

ります。 
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８．終わりに 

 
（１） 最後に、当社はこの 6月 11日に創業 25周年を迎えま

す。長年にわたる株主の皆様のご支援に感謝の意を表

するため、中間配当に関しては、普通配当 15円に創業
25周年の記念配当 5円を加えて、合計 20円とさせて
いただきます。 

 
（２） 当社は、次なる 10年、20年の飛躍に向けて更なる事

業成長にまい進してまいりますので、今後も変わらぬ

ご理解とご鞭撻を賜りますよう、宜しくお願いいたし

ます。 
 
以上をもちまして、私の説明を終わらせていただき、

引き続き、本決算の具体的な内容につきましては阿部

から、また各事業の具体的な戦略につきましては辻本

より説明させていただきます。 
 

以 上 
 


