
 

 

２０２６年度第２四半期決算説明会 

メディア Q&A セッション 

水嶋様（日刊工業新聞） 2 問ご質問させてください。まず 1 点目ですけれども、今回の第 2 四半

期の決算、特にインターネットサービスとフィンテックの数字は非常に良かったと見えたんですけ

れども、三木谷さんご自身、今回の、特にインターネットサービスとフィンテックの数値をどう評

価されているのか、改めて教えてください。以上です。 

三木谷（楽天グループ CEO） こんなものじゃないですかね。本当に、グロースの結構な部分が

やはり新規ユーザー、楽天モバイル経由で入ってきたというところからコントリビューションして

いるということと、楽天エコシステムがデザイン通りうまくいっているので、本当に有機的にうま

くいっている。それから、AI を使ったクロスユースの促進というものもうまくいっていますし、AI

を使ったコスト削減というかコスト効率化、オペレーションのエフィシェンシーが上がってきてい

るということが要因かなと思っています。 

水嶋様（日刊工業新聞） 2 点目ですけれども、楽天モバイルの今後の設備投資の部分の説明資料

があったかと思うんですが、そこで、KDDI さんとの現在のローミング契約が切れる 9 月以降の設

備投資というものが、グラフを見ると伸びているように見えるんですが、これは、KDDI さんとの

ローミング現契約が期限を迎えた後、ルーラル地域を中心に御社が基地局整備をより本格化させ

る、そういう認識で合っているかどうかというところ、今後の設備投資について教えてください。 

百野（楽天グループ グループ COO） 繰り返しになりますけれども、KDDI 様とは現在、詰め

の調整を行っておりまして、楽天モバイルがカバーに時間を要するエリアにつきましては 10 月以

降もローミングを継続いたします。楽天がカバーできているエリアはローミングを縮小していきま

す。その中で、ご質問いただいた建設ですけれども、去年また再加速を、アンテナの加速を始めた

んですけれども、人手不足が大変な状況だったので、工事業者様を増やすとともに、工事の工程の

前半分を社内で内製化して進めております。なので、ローミングうんぬんの関係なく、これはもと

もと我々が加速させるということで、今、最速で進めております。以上です。 

須永様（読売新聞） 2 点お願いいたします。1 点目が、三木谷社長が最後に説明されたローミング

について、10 月以降具体的にどのようなエリアから縮小していくのか教えてください。これがまず

1 点目です。2 点目が、円安や物価高の件なんですけれども、それが減速するどころか進んでおりま

すけれども、改めて御社の Rakuten 最強プラン等々の低価格な携帯事業の路線について認識を教

えてください。以上です。 



 

百野（楽天グループ グループ COO） 繰り返しになりますけれども、我々が今、順次カバーす

る工事をしている所につきましてはローミングを継続させていただいて、我々がカバーしていると

ころは縮小していくというところでございますけれども、今 KDDI 様と細かく全国、津々浦々、打

ち合わせをさせていただいているところでございます。 

三木谷（楽天グループ CEO） まずマーケティング的に言うと、やはりインフレになって、消費

者の皆様、なかなか生活が苦しいところもおありになるということで、様々な形で節約をしたいと

いうニーズがある中で、最強プランについては引き続き大変ご興味をいただいているということか

なと思っています。一方で、やはりサーバーの購入とか、特にメモリが、うちだけじゃなくて全て

の IT 業者そうだと思いますけれども、非常に高騰しているということがあるので、そこは、いわゆ

る事業努力によってできるだけコストが上がらないように努力していこうということであります。

そんな中において、やはり AI を活用していくということが、エネルギー、いわゆる電気料金を節約

するとか、できるだけ少ない人員で運用していくというところにおいては極めて重要かなというこ

ととともに、今、特にモバイルショップを中心に、セキュリティのサービスであったり、高付加価

値のサービスをできるだけご説明させていただいて、ご購入いただくような努力もしてまいってお

ります。以上です。 

茶山様（東洋経済） まず、6 期ぶりの第 2 四半期単体での最終黒字についてどう評価するかとい

うところからお伺いできればと思うんですけれども、加賀さんのご説明の中で、税金費用の一過性

要因が特に効いているという認識を持ったんですが、この第 3 四半期以降もこの最終黒字が定着し

ていくと見ていいのかというところについてお伺いできればと思います。と言いますのも、税前利

益や税後利益のところは本年度中の通期黒字化を目指すとされているんですけれども、最終利益の

ところはその記載がないので、今期の通期の黒字化に向けての見通しも含めて教えていただければ

と思います。2 点目が、総務省さんの低軌道衛星インフラ整備事業の採択の件なんですが、今回

1,500 億円規模の予算がつく事業で、国としてもスターリンクに代わる国産の衛星インフラの選択

肢を持たせるという意義を持っていると認識しているんですが、このプロジェクトに参画する意義

についてどのように考えているのかというところについて、三木谷さんのご見解を教えていただき

たいのと、可能であれば、今回、第 4 四半期に予定されているサービスは別の形でこの事業には参

加されるとあるので、そこの棲み分けがどのようになっているのかというところについても、可能

な範囲でコメントいただけると幸いです。以上です。 

加賀（楽天グループ ヴァイス・グループ CFO） 来期以降のガイダンスについてご質問いただい

たと思いますけれども、まず、営業利益の面、これは昨年、一昨年と 2 年連続で営業黒字を連結で

達成しまして、我々は今年の第 1 四半期の決算発表では、営業の黒字をさらに最大化していくとい

うことを申し上げさせていただきました。本日の決算発表では、税前、税後、それから最終利益、



 

親持ちの部分も黒字になったというところで、今ご覧いただいているスライドの通り、税前と税後

についても、今年度、通期黒字化を目指すというところで新しいガイダンスを発表させていただき

ました。他方で、ご質問の趣旨は一番右の親会社帰属利益、親持ちの部分だと理解してございます

けれども、今期、税後利益を達成したのちには、当然ながら、次は最終ラインである親会社帰属利

益の黒字化というところが自然な状態として目標になってくると考えてございますので、我々とし

ては、来期、この親持ちまで黒字になれるように、グループ一丸となって頑張っていきたいと考え

てございます。以上、回答申し上げました。 

三木谷（楽天グループ CEO） この辺の会計的な話は、おそらく日本の税制の歪なところもある

かなということがあって、連結が 100%でないとできないとか、地方税は連結できないというよう

な、他国であればないような税会計制度というのは一つ大きく影響しているかなということだけを

付け加えさせていただきたいと思います。なので、全体的には、非常に力強い収益力、成長するた

めにこのモバイル事業をやったわけですけれども、それが単純に売上が上がってくるだけじゃなく

て、データ面とか、それからやはり楽天モバイルの支払いをポイントで行えるというようなところ

も含めて、非常に大きな成長ドライバーになっていると、それは金融も含めてと考えていただいて

いいかなと思います。衛星の方は、これはもう国土強靱化、今回も地震が大きくありました。AST 

SpaceMobile は今後、本当に過疎地域、そして海上における唯一のサービスとなる可能性もあり

ますし、お国のために様々な形で使っていただけるようなサービスになるとともに、日本国籍の低

軌道衛星が初めて実現するという極めて重要な重責を担っていると思っております。以上です。 

木村様（NHK） ちょっと重なってしまって恐縮なんですけれども、この 2Q の 6 年ぶり黒字達成

というところの、改めて牽引役となったセグメントですとか、そのあたり、ご評価も含めて改めて

お聞きしてもよろしいでしょうか。というのがまず 1 点目です。2 点目は、ちょっと角度を変え

て、熊本地震の件なんですけれども、今回、各社さん、横での連携があったりとか、比較的復旧が

早かったような印象があるんですけれども、どのような対応を取られたか、また今後の教訓などあ

りましたら教えていただけますでしょうか。 

三木谷（楽天グループ CEO） ファクターというのは、自然な成り行きでこういう風になるのは

我々の中ではわかっていたことなので、ということがありますけれども、1 つはやはり金融セクタ

ーが非常に伸びているというのは大きなファクターだとは思うんですね。ただ、その顧客が何で集

まっているかというと、従前から行っておりますインターネットサービス事業、E コマースとかト

ラベルとかというのもありますし、最近で言うと、やはりモバイルが入ってきたことによって、例

えば楽天モバイルに入れば、カードの使用量が約 30%伸びるというようなことであったり、あるい

は銀行の預金が増えていくということになってきているということがあるので、顧客獲得という意

味においては、やはりその 2 つに加えてモバイルが付け加わったという、チームワークが、2 つの



 

軸から、毛利の三本の矢じゃないですけれども、この三本の矢が揃ったというところが非常に大き

な理由かなと思っております。それと、もう一つはやはり AI を使い倒しているということで、これ

による業務効率化というのは非常に大きいと思っているので、これからもここをベースに営業利益

率については大きく上げていきたいと思っています。熊本の方は、本当に、我々でできることは現

時点では最大限やらせていただいたと思っておりますけれども、今後の対策というのはまだできる

こともあるかなということで今詳しく検討しておりまして、停電の時にもサービスが継続できるで

あったり、それから何と言いましても、やはり AST SpaceMobile、これがブロードバンドを提供

できるということになっていくということが極めて重要ということになると思っています。特にこ

のようなことが起こった場合は、機動的にターゲット地域を動かすことができますので、その当該

災害地域に対して手厚い周波数帯域を割り当ててサービスを継続していくということを実現してい

きたいと思っておりますので、先ほどから何回も繰り返しになりますけれども、AST 

SpaceMobile の日本の J-LEO 計画、これは今後非常に大切になってくると、このように考えてお

ります。以上です。 

----- メディア Q&A セッション終了 ---- 

  



 

２０２６年度第２四半期決算説明会 

アナリスト Q&A セッション 

 

長尾様（BofA証券） 2 点お願いいたします。まず 1 点目ですけれども、税前利益が 4 四半期連

続で黒字になっています。今回は倉庫の一過性の損失を吸収してのプラスでした。今後、こういっ

た一過性の剥落、それからモバイル事業の改善で税前利益が伸びていくことに加えて、繰越欠損金

もありますので、現金税負担が抑えられるということは、3 クォーター以降、キャッシュの創出力

が加速するフェーズに入ったという理解でよいか、何か懸念事項があるのかどうかをお伺いしたい

というのが 1 点目になります。2 点目が、設備投資ですけれども、年間の設備投資計画 2,000 億円

のうち、上期が 655 億円で、下期に傾斜する形になっておりますけれども、チャートでもお示しい

ただいておりますように、実行の確度というのは高いという理解でよいのかどうか。工程の改革・

内製化で、基地局あたりのコスト、後期どの程度改善していると見てよいのかどうか、設備投資に

ついての見通しもいただけますでしょうか。以上 2 点お願いいたします。 

加賀（楽天グループ ヴァイス・グループ CFO） 1 点目、私からご回答申し上げます。おっしゃ

る通り、我々グループとしてのキャッシュフローの創出能力が高まっていると感じております。先

ほどスライドでもご説明した通り、今年度は通期の黒字化を目指すという新しいガイダンスを発表

させていただきました。また、私のパートでは、今回、税金を起因としたトランザクションが発生

し税金費用のマイナスが生じたこと、それに加えて、長尾様もおっしゃった通り、我々は過去の投

資に起因する約 1 兆円の NOL（繰越欠損金）がございます。これはまだバランスシートには計上で

きていないものの、我々が持っているある意味財産だと思っておりますので、今後、課税所得をこ

の NOL で一定程度打ち消す役割を担うわけですから、我々のキャッシュフロー創出能力が一層高

まっていくと考えております。以上、回答申し上げました。 

百野（楽天グループ グループ COO） 2 つ目のご質問、年間の設備投資ですけれども、おっし

ゃる通り、弊社、去年の暮れから加速して今年も加速しておりますけれども、前工程を内製化した

ことによって、工期はほとんど変わっておりません。このグラフにありますけれども、今年後半か

ら一気に支払いが増えるというのは、前に溜めた工程が後ろに来て、電波発射が始まるからでござ

います。よって、工期の遅れというのはございません。2 つ目のコストも、元々我々が原価基準を

作ったコストを毎日コントロールしておりますので、コストについても確実に細かくコントロール

しておりますので、予算以上に使っているということはございません。以上、お答えしました。 

津坂様（モルガン・スタンレーMUFG証券） 2 点ありまして、1 個がモバイル、1 個が AI 全般と

いうか、どのように楽天の収益に、売上の方、トップラインの方に繋がってくるかお伺いしたいと



 

思います。まず、モバイルの方は、やはり KDDI 様との交渉があって、10 月から何かしら変化は出

てくるんだと思います。御社も基地局の方は加速的に建てているということで、一方で、ユーザー

からは、ユーザーのエクスペリエンスがその後どうなるか。今、10 月から新しい契約になって、突

然ユーザーエクスペリエンスに問題が発生するのか、もしくは今までやってきた投資がもう結構十

分なレベルに達しているので、突然のユーザーエクスペリエンスの悪化みたいなものはないのか。

契約数がどう増加していくのかという示唆にもなると思いますので、そこをご解説いただきたいと

いうのが 1 点です。もう 1 点が、今回 AI 店長というバックエンドの方のコンセプトも発表いただい

ているんですけれども、バックエンドで非常にユーザーエクスペリエンスが高くなると、結局売上

が高くなるということかもしれませんけれども、AI によって、例えばマッチング能力が高くなっ

て、よりトランザクションが大きくなるとか、シームレスに金融と E コマースとモバイル、色々ビ

ジネスモデルを繋いで、結局、御社が持っている経済圏自体が AI によってエンハンスされるとか、

トップライン面でどのような期待値を持ってらっしゃるか教えていただければと思います。以上 2

点です。 

三木谷（楽天グループ CEO） 先ほどの繰り返しになってしまうんですけど、基本的にはローミ

ング契約が何弾かに分かれていまして、そこの部分で楽天のカバーが終わっているところについて

は順次減らしていくとご理解いただいてよいかと思います。そこで出てくる問題としては、繋がら

ないのではなくて、若干キャパシティの問題が出てくるので、カバレッジというよりキャパシティ

の問題なので、そこについては順次増強しているということと、それから今までもやってきていま

すけど、万が一そういうことになった場合は、我々の MVNO の SIM をご提供させていただくとい

うことを考えることによって、影響は最小化できると思っています。我々が立てている様々な手段

によって、インパクトはかなり、ほぼないような形にできるんじゃないかと思っています。それか

ら、衛星通信サービスが始まると、逆に言うと、他社が繋がらないところも楽天が繋がるというこ

とになってきますので、非常に大きなアドバンテージになっていくかと思っています。それから AI

の活用について、3 つあります。1 つは内部の事業効率の向上。これはもうかなり効いてきていま

す。1 事業あたりの利益率がかなり上がってきています。2 つ目は、では新規獲得をどうやって行う

かということと、単価を上げるということだと思うんですけど、新規獲得を上げるところも、ご存

知の通り、広告を内製化したことによって、データをベースに、単純にコストを削減するというよ

り、データをベースにどのように出していくかという知恵と工夫が、各事業に携わってきている

と。今までどちらかというと、お願いしますということでデジタルエージェンシー等々に丸投げし

ていたのが、内部のデータを使って、誰をターゲティングして、どうやって新規獲得をするかとい

うことを始めた。それがそれぞれの事業において、新規獲得が加速している 1 つの大きな理由にな

ります。その上で、では単価をどうやって上げるかという話になってくるんですけど、これはオプ

ティマイゼーションを行っていくと。AI というのもありますけど、やはりデータを使ったオプティ

マイゼーションをやっていくということが 1 つ大きなポイントになってくるんですけど、そのオプ



 

ティマイゼーションも、本当にサッカーみたいにフォワードだけがいいのではなく、全員が良くな

いとできないので、他のところで得たデータを使える。例えば、富裕層なのかそうでないのか、ど

ういう消費行動があるのかということを、単純にショッピングだけでなく、カードのデータであっ

たり、トラベルのデータであったり、モバイルのデータを使うことによって、この粒度を数パーセ

ント上げるだけでも、非常に大きな効果が複合的に出ていくんですよね。その効果が非常に大きい

と思っています。分かりやすく言うと、繰り返しになりますけど、楽天モバイルに入ると、楽天シ

ョッピングが 50%増える、楽天トラベルを 20%使う、それから楽天カードを 30%使うというのも

明らかなデータが出ているので、ここをフックにやっていくということが 1 つです。それから、今

日のプレゼンテーションにはなかったんですけど、金融部門ですが、今まではカードはカード、ペ

イメントはペイメント、保険は保険、証券は証券という風に、アプリが別々だったんですけど、こ

れをまとめていきます。これによって、1 人当たりの金融事業の顧客価値は非常に高いわけです。

これが大幅に上がっていくと思っていて、最初は金融から始まりますけど、最終的には通信とショ

ッピングも始め、一気通貫でやっていくと。なんでみんなこのスマホにたくさんのアプリがあるか

というと、やはり 1 つのアプリでは全部がカバーできなかったから、とにかく楽天のアプリでスタ

ート画面を埋めたいというのがあったわけじゃないですか。でも、これから AI でオプティマイゼー

ションしてくると、この人は今トラベルを使いたいんだなとか、この人は今ショッピングしたいん

だなとか、この人は今株を買いたいんだな、というのが分かってくるわけじゃないですか。そうす

ると、その 1 つのアプリから全てのサービスが利用できていく。その第 1 弾として、我々の金融か

ら始める。こんな感じです。 

山村様（JPモルガン証券） では私も 2 点お願いいたします。1 点目が、津坂様のご質問のフォロ

ーアップになってしまうんですけども、私も AI の活用について教えてください。確かに市場、トラ

ベル含め全体的にしっかりとした堅調な決算だったと思いますし、実際に AI 活用の効果が出始めて

いるというお話だとは思うんですけども、一方で、タイムリーなので、少しずつ一部の企業様でト

ップライン 3 割増収、OP80%増益みたいな、めくるめく結果が出始めている会社さんもちらほら

出てこられています。リクルート様が今日 23%ストップ高になっておりまして、御社のビジネスモ

デルは誰よりも AI と相性が良いはずですし、どなたよりも早く AI に取り組まれてこられたと思い

ますので、シンプルに言ってしまうと、もっともっとできるのではないかという質問になります。

今まで何が足りなかったのか、それとも、もう内部にはマグマが溜まってきていて、ここからいよ

いよ離陸する、タイミングの違いというだけなのか、ここから三木谷さんの経営リソースは AI オー

ルベットになっていかれるのか、何十年に 1 度の転換点だと思いますので、改めてコメントいただ

ければと思います。2 点目が、モバイルの中期的な投資の方向性の考え方なんですけども、早々と

1,000 万人を突破されまして、ここから中長期的に 2,000 万人、まだ早いと思いますけども、目指

されていく中で、今年はなんとなくご説明いただいているんですけども、投資のスケジュールです

とか、その方向性が、この先 5 年を考えると変わってくる可能性もあるのかなと思っておりまし



 

て、プラチナバンドを新たに必要になるとか、誰にもわからない世界かもしれないんですけども、

今可能な範囲でコメントいただけますと幸いでございます。以上になります。 

三木谷（楽天グループ CEO） 一番端的にその AI が効いてくる売上、トップラインは広告事業だ

と思うんですよね。広告事業は 15.6%、足元で言うと 20%以上伸びてきていると。広告ってそのま

まボトムラインの利益になってくるので、広告は AI によって確実に伸びていくと。持っているデー

タ量が本当に豊富なので、そこは伸びていくかなと思っていますし、それから物販についてはです

ね、AI でパッと伸びましたというよりは、順次伸びていくという話だと思うんですね。人が買い物

する金額って限られているので。ということで、やはり新規顧客を増やしていくということは今後

も重要かなと思っています。一方、金融の方はですね、先ほど申し上げましたマーケティング費用

を効率化するという意味においても伸びてきているということだと思っているので、AI によるの

は、1 つは、やはり営業利益率を将来的には 30%以上にしていくというのがグループの 1 つの目標

としてあって、言い方は悪いですけど 3 兆円で 30%だったら、9,000 億円の経常利益が出るよね

と。ラフに言うと、そんなことかなと考えています。2 つ目、モバイルはですね、第 1 弾として

は、ご存知の通り、いわゆるアーリーアダプターをかなり取ったわけですよね。その若年層が非常

に強いというのがあったんですけれども、最近はやはり地方も強化しております。そこで取ってい

けるお客さんは実は ARPU も高いということもありまして、対面で売らせていただいているので、

基本的にはモバイルは結構リテールも重要だなと思っていて、そこにかなり力を注いでいまして、

このモバイルの拠点というのは、今後は単純にモバイルに入ってもらうだけじゃなくて、カードで

ありましたり、代理店なり、免許は必要ですけども、他の金融サービスなりを販売していく窓口を

作っていくということになっていくと思います。 

 

原畑様（野村証券）2 問よろしくお願いいたします。1 問目はモバイル事業について。9 月以降、携

帯業界における御社の、楽天モバイルのどのような戦略で競争力を強化していくのかという点で、

例えば都市部に集中した設備投資とサービス展開を行って、ルーラルは AST SpaceMobile に任せ

ていく、棲み分けとか効率化を図っていくのか、ルーラルも含めて幅広く設備投資を行っていく方

針なのか、大方針、大戦略について教えていただきたいというのが 1 点目。2 点目は楽天エコシス

テムの拡大について、今後利益成長のため、より拡大していく、エコシステムを拡大していくこと

が大事だと思うのですけども、三木谷社長が今一番期待されている部分、もしかしたら AI なのかも

しれませんが、それ以外はもしあれば、また一方一番課題に感じる部分がございましたらご教示い

ただけますと幸いです。以上 2 点よろしくお願いいたします。 

 

三木谷（楽天グループ CEO） モバイル戦略については、大きく分けまして、基本的にはやはり



 

現在のサービスのクオリティをもっと上げていくことによって、さらに顧客満足度を高めていくっ

ていうのはあります。チャーンレートも他社に比べてもかなりいい線まで来たというのは、顧客満

足の 1 つだという風に思っております。それに加えて、付加価値の高いオプションサービスをでき

るだけご購入いただいて、より顧客満足を上げることによって、我々の ARPU も上がっていく。と

りわけこれからは、なりすましもそうですし、フィッシングもそうですし、いろんなリスクが出て

きているので、そこに対するセキュリティ対策を行うとか。楽天モバイルのサービスの中に通話を

要約するというサービスも始めました。意外と使ってみたら結構便利なんですよね。というような

通話をベースにした付加価値の高いサービスでありましたり、やっぱこの RCS をメインにしてい

るという非常に特徴的なサービスなんですよね。そこでやはり、バンドルサービスを行っていくと

いうことはやっていきたいと思っていますが、地域的に言うと、これから地方をよりカバーしてい

く。その中にやっぱり AST っていうのは出てくるという事かなという風に思います。私、4 台携帯

を並べて、全部計測しながら店舗を回っているんですよ。山奥に行くと、うちも含めて全社入らな

いのですよね。でも、AST があるなら入るのだと思いながら、回っていますし、それから、例えば

海の上とか、漁師の方とか、いろんな方々がやっぱり、いろんなニーズがあるので、そこのニッチ

なとこも拾っていきたいと思ってます。あと、実はシニア層の方々のライフタイムバリューは高く

ないのかと思っていたのですが、測ってみたら結構、ライフタイムバリューが高いです。AI の方に

関してはですね、もう本当に 1 つというよりも、プロジェクトが何百と会社の中で走っていて、各

サービスにチーフ AI オフィサーがいます。AI オフィサーというのは AI の開発というより、AI を

どうやって使うかということをやっております。開発においても、コーディングの半分以上はもう

AI で行われていますので、できるだけ開発についても内製化を行うことによって、繰り返しになり

ますけれども、コストを下げるだけではなく、よりクオリティを上げていくということが 1 つ大き

くできてくるでしょう。それから広告のクリエイティブ、我々だけではなく、うちの出店者様とか

広告主の方にも AI で広告を使っていただくことによって、例えば動画広告は制作コストが非常に高

かったわけですけど、これからマイクロデータ広告が出てくるでしょう。今、YouTube ショッピ

ングを楽天エクスクルーシブにやらせていただいていますけども、ああいうようなですね、これか

らはソーシャルショッピングもどんどん強化をしていくということもやっていきたいと思っていま

す。付け加えますと、やはり一番大きなポイントというのは、ある程度 AI を内製化していっている

ということだと思うんですよね。なかなかサードパーティーの AI に頼むと、単純に高いだけではな

くて、大体 10 倍高いし、内製化のものよりも。ということと、いわゆるレスポンスに関しても少

しラグがあるということもありますので、できるものはできるだけ内製化していくと。このオープ

ンソース化に乗って、楽天は独自にラージランゲージモデルも開発していきます。開発を続けてい

くということです。 

熊澤様（大和証券） 私から 2 点です。KDDI 様とのローミングに関して、メディアの報道を先週

金曜、土曜と見ますと、楽天モバイルに通信回線を貸し出すローミング契約は 9 月で終了という、



 

御社にとって少しネガティブっぽい書き方になっているかなと思うんですが、実態はルーラルエリ

ア含めて継続できるということで、御社から見て今回の 10 月以降のローミング契約というのは、

ある種、計画通り、御社に比較的フェイバーな状況だと捉えてられているかどうかというところを

まず 1 点確認をさせていただきたいということと、あと広告事業についてお伺いできればと思いま

す。6 割がだいたい楽天市場で出稿がなされているかと思いまして、かなり限界利益率が高いビジ

ネスで、1 年間で 100 億増えたとしますと、それだけでも多分 40、50 億円ぐらいの増益寄与が第

2 クォーターにあったのかなと思いまして、その 4、50 の仮定の増益寄与を EBITDA ベースで引

き戻すと、EC の EBITDA の増益幅が少し小幅になるかなと思いまして、この広告のプラスと、も

う 1 つコストがかかっている部分があれば、何かお話をいただければと思います。 

百野（楽天グループ グループ COO） ローミングにつきましては、すみませんが、繰り返しに

なりますけれども、両社で話させていただいておりまして、契約上、細かい話は本当はしてはいけ

ないので、したいのですが、すみません。同じことになってしまいますけれども、両社合意して、

詳細を今詰めさせていただいておりますので、我々がもう少し時間がかかるところは継続させてい

ただいて、そうでないところは順次縮小していくということで、場所が都市とかルーラルというこ

とではなく、全体的な話をさせていただいています。 

三木谷（楽天グループ CEO） まとめて言うと、影響は限定的と思っていただいていいかと思い

ます。楽天市場の収益が大幅に上がっている話もさせていただきます。 

松村（楽天グループ コマース&マーケティングカンパニー プレジデント） 広告に関しては、楽

天市場も引き続き堅調に流通総額も広告も成長しているのですが、加えて伸び率では、やはりトラ

ベルの広告の成長率も非常に高いです。トラベルは、先ほど説明もあった通り、GTV も非常に高い

成長率を示しているというところと、楽天市場に比べると歴史的に広告を強化してきているタイミ

ングも、近年より強化しているという形なので、そこの伸び率は高いというところがもう 1 つで

す。グループ全体で言うと、楽天市場とトラベルで全体の 7 割近い広告を作っているわけなんです

けど、残りの部分に関しても、今随時強化をしていて、全体としてここが上がっているというとこ

ろでございますので、先ほどのご質問に関してというところで言うと、楽天市場の広告ももちろん

成長はしているんですけど、それ以外のところの成長も含めて、広告が全体で成長しているという

ところかなと思います。 

三木谷（楽天グループ CEO） 今後ということで言うと、やはり楽天のデータを使ってサードパ

ーティーの広告を増やしていくということで、例えば他社のソーシャルメディアさんとルックアラ

イクファンクションを使って楽天のデータを組み合わせると、だいたい広告効果が 5 倍ぐらいにな

るという風に出ているので、いわゆる普通のエンタープライズクライアント向けの広告はすごく伸

びていると認識していただいていいと思います。 



 

風早様（UBS証券） 三木谷さん、今、私、自分のスマートフォンに御社のアプリの数を数えたら

14 個入っていまして、まだライトユーザーで申し訳ありません。私から 2 点ご質問させていただけ

ればと思います。1 つが、フィンテックの再編のシナジーの件、次は物流事業についてです。今回

いただいている 12 ページ目の資料を拝見しますと、フィンテックシナジーで 30 年 3 月期で 320

億円、これは顧客基盤の最大化というところで入れていただいていて、カードと銀行と証券、この

ままの伸び率で行くと、30 年 3 月期にはトータルで 9,000 万ぐらい、ダブりはあると思うんです

けど、口座数になるという見方もできるんですね。そうすると、320 億のシナジーって、1 口座あ

たり 355 円ぐらいにしかならないんですよ。この数字、少なすぎないかなと思っていて、三木谷さ

んが考えてらっしゃる本物のシナジーってどこに見てらっしゃるのかという観点と、もう 1 つが、

これずっと出していただいていて気になっているのは、楽天の他のエコシステムに対するシナジ

ー、市場とかモバイル、これに全く触れていただいていないんです。三木谷さんとして、このフィ

ンテック以外の、320 億でも少ないと思うんですけども、楽天エコシステムトータルに対するシナ

ジーの金額って、30 年 3 月期ぐらいまで見るとどれぐらい見込めるものなのか、今お答えがなけ

れば、どういったタイミングでお話いただけそうなのか教えてください。これが 1 つ目です。2 つ

目が、物流事業の整理なんですが、今回資料を拝見しますと、今後は当社直販事業での倉庫利用に

転換しますと書かれていて、私の理解不足なのかもしれませんが、いわゆる楽天のスーパーロジス

ティクスの考え方とか、もう少し考えると、御社にとってのこの物流事業の考え方、元々何を見て

いらっしゃっていて、今回減損された上で、今後の物流事業そのものというのは、店舗さんに対し

てどういったサービス提供ができそうなのか、それが競争優位性に対してどう影響しそうなのかと

いうところを教えていただければ、これが 2 つ目でございます。よろしくお願いいたします。 

園田（楽天グループ フィンテックグループカンパニー プレジデント） 最初の冒頭のフィンテッ

クのシナジーのところ、私からご回答させていただきます。おっしゃる通り、320 億円の顧客基盤

のところというのは、相当コンサバに感じられると思います。元々の各社の計画値があって、そこ

にさらにこの再編がある時に、ほぼ、これはかなり我々コンサバにできるであろうという数字を足

したものが 320 億円ですということで、今現在は、本当にもう目の前に、再編が迫っています。シ

ナジー分科会とかも開催されており、ここでかなりできるよねという部分に加えて、さらにどんな

ことができるのかということは、フィンテックの中では、さらにこれを膨らませるようなどんなア

イデアができるのか、その辺を今一生懸命やってますので、私個人としては、これは十分できる数

字で、さらに上があると思ってございます。以上でございます。 

三木谷（楽天グループ CEO） 今、楽天カードは、約 3,500 万枚近く出ているということで、皆

さんも使っていただいていると思うんですけれども、でも楽天銀行は約 1,800 万口座しかないと。

逆にこれが、ユーザーエクスペリエンスが今分断されているんですよね。これを統合することによ

ってクロスセルがかなりできるかなと思っているので、数字的なことは今ちょっと簡単に申し上げ



 

ない方がいいと思っているんですけど、この効果は非常に大きいなと思っています。あとはやはり

メイン口座にしていくということが結構重要だと思っているのと、それから金利が、言い方は悪い

ですけれども、100 ベーシス、150 ベーシス、200 ベーシス上がると、今までは楽天カードって、

正直言って、優先部分は楽天銀行が引き受けてくれていたのですが、劣後部分はカードが保有し資

金調達に用いることができなかったため、その分を外部調達していたのですよね。このコストが数

百億円あったんですけど、一方、楽天銀行には日銀の預け金があるので、これが、楽天カードでこ

の非常に高い金利を払っている分をオフセットしていくので、通算すると、すさまじい金融コスト

の削減になるんですよね。それがここに出ている、年間 530 億円というのが出てきています。これ

と、これから一方で、様々な決済プラットフォームに払っているコスト、ビザ、マスターもそうで

すし、日銀もそうですし、スイフトもそうですし、これをステーブルコイン化することによって、

ここの支払いが、これも年間 5、600 億円あります。これも大幅に縮小していけると思っていて、

これは結構壮大なプロジェクトなので、2030 年には、世の中的には 4,000 億円の経常利益という

話をしていますけども、それは軽く上回れるんじゃないかなと、金利の市場次第ですけど、と思っ

ています。精緻には、まだちょっと計算が終わっていないです、正直言って。ただ、先ほど言った

ユーザーエクスペリエンスの統合ということですよね。それにポイントを絡めていくということ

で、我々が楽天証券を始めた時 30 万口座だったのが今もう 1,500 万口座近くになってきて、今の

勢いでいくと、これが 2,000 万、2,500 万口座になっていくと、若者のほとんどは楽天証券でトレ

ーディングしていると、いうような形になって、そうなってくると、ショッピングもおっしゃる通

り、じゃあ楽天でやるかというような形になるということで、このシナジー効果、おそらく 3 つと

も使っている人の楽天でのショッピング比率というのは極めて高くなってくると思います。物流は

ね、もうすごく迷ったんですよね。これを市場の事業としてやって、その Amazon フルフィルメ

ントサービスが Amazon の一部であるように、これはもう要するに EC としてのサービスとして大

切だということだと思うんですよね。本来的に言うと、欧米的な考え方で言うと、物流サービスも

ショッピングの中の一部のコストとして捉えるべきかどうかというのはあるんですけども、そうす

るとですね、逆に言うと、この物流をどうやって効率化するかというところが見えてこないので、

これは別会社化したというのが 1 つあります。それから、JP 様とのパートナーシップについて。過

去にやはりこの物流危機があったわけですね。宅配クライシスみたいな。いきなり宅配の料金が 3

倍になるみたいな。これを何としても避けなくてはいけないということもあって、この JP 様との

パートナーシップというのは、組んであるディフェンスという意味でというのもあると思います。

ただ、これからやらなくてはいけないのは、やはりオートメーションを取り入れていく。おそらく

他社様も含めて、まだオートメーションは、Amazon 様も含めて日本においてはそんなに進んでい

ないと思うんですよ、正直言って。だけど、これからやはりこの人手不足を考えていくと、我々だ

けでなくて 3PL も含めて、この人手不足をどう解消するか。夏に倉庫が暑いということも含めて、

やはり自動化を進めなくてはいけないのですが、従来のような自動化じゃダメだと思っているの



 

で、様々な最新のクラウド型の安い自動化も含めて今後検討することによって、それができれば、

出店者の皆様もどんどん楽天の倉庫に預けていく。逆に言うと、我々としては楽天の物流だけでな

くて、極論を言えば、Amazon 様も Yahoo！ショッピング様も他の物流も引き受けていくという

プラットフォームにできたらいいかなと思います。そもそもは Amazon フルフィルメントサービ

スに対抗するべく取り組んだのですが、これはこれとして、そこだけやっていくと、だいたい出店

者様も他のところにも出していると思うので、そこの物流も取りまとめていくという風に発展して

いかないといけないと思っています。 

----- アナリスト Q&A セッション終了 ---- 


