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決算説明会概要 

 

決算期： 2025 年１月期 第２四半期（中間期） 

開催日時： 2024 年９月 12 日 15：00-15：22 

登壇者： 代表取締役社長 橘鉄平 

  取締役管理部部長 山内城治 
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【橘】代表取締役社長の橘です。 

本日はポールトゥウィンホールディングス 2025 年 1 月期第２四半期決算説明会をご視聴くださり、ありがとうござ

います。今日の説明会では、私から実績、今後の見通しの概要、CFO の山内から詳細をお話します。説明後、質疑

応答の時間とします。 それでは説明に入ります。 

 

 

まず、2025 年 1 月期第 2 四半期の実績です。 

決算の全体概要ですが、海外ソリューションが好調に推移して、売上は前期比+11%の 242 億 8800 万円で上

半期では過去最高売上となりました。営業利益に関しては、△1 億円の赤字予想が一転し、＋3 億 6000 万円の

黒字着地となりました。前期比、営業利益は減少していますが、一時費用の 6 億円を除けば、実態としては 9 億円

程度の営業利益で 4 億円の増益だったと言えます。 

また、第 2 四半期 3 か月単独では 6 四半期ぶりに営業利益 4 億円を超えました。前期 第 4 四半期を底とし

て、事業整理の効果が表れてきて、一時費用も減少してきたことで、安定的な利益体質への改善が順調に進んでい

ます。 
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次に、通期予想修正についてです。 

収益性の改善は順調に進んでいますが、通期予想は最近の国内市況を踏まえて修正しました。特に国内ソリュー

ションにおいて、下期における不確定要素を保守的に精査して、悪材料は早めに出し、期末でのサプライズを防ぐため

に、このタイミングで予想を修正しました。修正の詳細については、後ほど山内よりご説明しますが、国内ソリューションの

状況について、私から説明します。 

国内ソリューションにおいては、上期において一部 EC 大型案件の計画外の終了及び、一部ゲームメーカーにおける

新規タイトルの開発の中止・延期の動きが起きています。一方で、当社では昨年来、国内ソリューションにおける人員

体制強化のため、採用活動を進めており、国内での長期的な売上及び利益の増加を目指しています。市況の影響

で計画よりは案件獲得が伸び悩んでいますが、新ハードや大型ソフトのリリースが控えているため、この冷え込みは一

過性のものと認識して、長期的な視点で営業活動を行っています。 

また、一部 EC 大型案件の終了に対しても、新たな案件開拓などのリカバリ策を進めています。これらを踏まえて、

国内ソリューションについては保守的に業績予想を修正しましたが、市況が回復した際には、売上をさらに拡大できる

体制が整っており、収益性も改善する見込みです。 
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先日リリースした Ghostpunch の M&A についてです。9 月 1 日に無事クロージングし、当社グループの一員とし

て、早速事業を開始しています。今回、この M&A を実施した目的は、 

・ Ghostpunch はゲーム業界では長年よく知られている会社で、PC やコンソール向けの大型有力タイトルの受

託開発を中心に、売上・利益ともに大きく成長している企業であること 

・ Ghostpunch のゲーム開発が新たなアウトソーシングサービスとして追加できること 

です。これにより、当社グループの既存顧客に対して、より幅広いサービスの提供が可能になり、高い競争力を持って

顧客のニーズに対応して、売上・利益の更なる拡大が期待できます。今後も適時適切な判断のもと、当社グループの

工程、地域、分野を拡大する M&A を推進していきます。 

 

では、ここから実績や今後の見通しの詳細について、山内から説明します。 
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【山内】 

CFO の山内です。では、実績の詳細について、私から説明します。 

予想比の連結決算概況です。売上は、海外ソリューションで予想を上回り推移しましたが、国内ソリューション、メデ

ィア・コンテンツは予想を下回りました。海外ソリューションではゲーム業界の市況の回復、円安効果がありましたが、国

内ソリューションでは一部 EC 大型案件の終了がありました。 

営業利益は、国内ソリューションで人材採用の効率化による採用費用の削減、海外ソリューションでは計画を上回

る受注、事業整理費用の後ろ倒しがあり、2Q で 1 億円の赤字予想が、一転して 3 億 5900 万円の黒字となり、

収益性の改善が前倒しで進んでいます。 
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前期比の連結決算概況です。売上は前期比でも海外ソリューションが 20％以上の成長をしており、連結売上の

増加を牽引しています。海外ソリューション、メディア・コンテンツで既存事業の収益性改善が進んでいるところですが、

上期では海外ソリューションで退職金などの事業整理費用、メディア・コンテンツでゲーム共同開発追加負担、債権引

当金が発生し、営業利益は減益となりました。 

当期純利益は、前期と比べると大きな特別損失の発生はなく、増益となりました。 

 

 

連結営業利益の増減分析については記載のとおりで、内容については前期比でお話しした通りです。 
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業務別概況です。一時費用は、記載の通り、前期あったものが当期なくなった、前期なかったものが当期発生した

ことの組み合わせで、各業務の営業利益が増減しています。 

本ページの補足としては、海外ソリューションの売上 17 億円の伸びについては、オーガニックに 9 億円、為替影響で

8 億円増加しています。また、海外ソリューションで前期 4 億円ほどあった新規事業費用は 2.5 億円へ減少していま

す。 
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各業務の四半期業績推移については、ご覧の通りです。海外ソリューションは今期１Q、メディア・コンテンツは前期

４Q を底に事業整理が進み、収益性が改善していますが、国内ソリューションは一部 EC 大型案件の終了があり、Q 

on Q で減収減益となりました。今期２Q３か月の営業利益は、3 四半期ぶりに黒字化、6 四半期ぶりに 4 億円を

超え、前期４Q を底として収益性が V 字回復しています。 
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国内ソリューションです。国内ソリューションでは、ゲーム、Tech、E コマースの３つの分野に分けて説明していますが、

売上割合はゲーム 40％、Tech30％、E コマース 30％くらいです。前期までは 50％、25％、25％とお話ししていま

したが、PTW ジャパンを海外ソリューションに移したため、ゲームの割合が減少しています。 

ゲームではデバッグ、カスタマーサポート、Tech ではテスト、システム開発、E コマースではモニタリング、カスタマーサポ

ートの業務を行っています。成長率としては、前期比、Tech とゲームが 2 桁成長していますが、EC は 1 桁成長となり

ました。これは何度か説明したとおり、一部 EC 大型案件が終了したためです。 
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海外ソリューションです。海外ソリューションでは、カスタマーサポート、デバッグ、翻訳・言語テスト、音声収録、グラフ

ィック開発を行っています。およその売上割合は、カスタマーサポート 20％、デバッグ 20％、翻訳・言語テスト 20％、

音声収録 30％、グラフィック開発 10％です。今後は Ghostpunch によるゲームの受託開発もサービスとして入って

きます。１Q で事業整理の目途が立ち、２Q で黒字化し、今後は四半期ごとに黒字を見込んでいます。４Q には

Ghostpunch の業績も寄与してきます。 
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メディア・コンテンツです。メディア・コンテンツでは、グラフィック開発、アニメ制作・製作出資、ゲームパブリッシング、PR

マーケティング支援、バリアフリー字幕・音声ガイド制作を行っています。およその売上割合は、ゲーム開発パブリッシング

35％、グラフィック開発 35％、アニメ制作 10％、その他ステージ制作・マーチャンダイジングなど 20％です。事業整理

により、四半期ごとに赤字幅は縮小しています。３Q 以降は黒字化を見込み、４Q では複数のアニメ納品があり、売

上増加を見込んでいます。最近売上が伸びている VTuber 事業では、受託開発を行うとともに、歌い手グループのプ

ロデュースやレーベル運営、VTuber プロダクションを運営しています。 

 

 

連結財政状態については、ご覧の通りで、特段の補足はありません。 
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連結キャッシュフローです。補足としては、有利子負債が 48 億円あり、ネットキャッシュは 27 億円になっています。 

 

 

25 年 1 月期の連結業績予想です。上期実績、下期見通しを踏まえ、9/10 に業績予想の修正を行いました。

売上高、営業利益、経常利益は下方修正となり、当期純利益は上方修正となりました。 

内容は後ほど業務別に説明しますが、全体概要としては、国内ソリューションにおいては、一部 EC 大型案件の終

了や一部ゲームメーカーにおいて新規タイトルの開発を中止、延期する動きがあり、売上高、営業利益、税金費用の

減少が見込まれます。 

海外ソリューション及びメディア・コンテンツにおいては、継続して取り組んでいる事業整理が順調に進んでおり、売上

高、営業利益の増加が見込まれるものの、税金費用は繰越欠損金などにより抑えられた結果、親会社株主に帰属

する当期純利益が期初予想を上回ることとなりました。 
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連結営業利益予想の増減分析です。補足としては、25 年 1 月期の売上総利益率の改善幅については、期初

の３％弱から１％強に見直しています。 
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業務別の連結業績予想です。売上成長率については、期初計画では、連結で 10％、国内ソリューション 18％、

海外ソリューション 4％、メディア・コンテンツ 2％で見ていました。今回の修正により、連結で９％、国内ソリューション

７％、海外ソリューション 16％、メディア・コンテンツ２％で見直しています。期初計画では、国内ソリューションで着実

に業績をリードし、海外ソリューション、メディア・コンテンツを支える前提でしたが、海外が計画を上回り、国内が下回る

見込みとなりました。 

国内ソリューションでは、一部 EC 大型案件の終了及び一部ゲームメーカーにおける新規タイトルの開発の中止・延

期の動きを受けて、売上・利益予想を引き下げました。中期的には新ハードや大型ソフトのリリースが控えているため、

この冷え込みは一過性のものとして新タイトルの受注活動を進めております。また、一部 EC 大型案件終了に対して

も、他案件開拓などのリカバリ策を進めておりますが、新規受注の獲得及び市況の動向を踏まえ、利益率の一時的

な低下を見込んでおります。 

海外ソリューションでは、ゲーム業界の市況が回復、円安により売上が計画を上回って推移しており、新規事業関

連の人員調整を行った結果、順調に収益性改善が進んでおります。他方で、上期で終了予定だった事業整理の一

部が下期へずれ込んでいることを踏まえて、上期の上振れをそのまま通期に上乗せすることなく、業績予想を修正しま

した。 

メディア・コンテンツに関しては、共同開発ゲームのリリース時期の延期により、下期に予定していた償却費発生がな

くなる点を踏まえて、期初予想を修正しました。 

修正の詳細は、決算と同時開示している「高い関心が予想される事項」に記載していますので、合わせてご参照く

ださい。 
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国内ソリューションです。前期比、ゲーム、Tech、EC とも 2 桁成長を前提としていましたが、ゲーム、EC は 1 桁成

長へ修正しました。また、Tech は変わらず 2 桁成長を見込んでいますが、上期実績を踏まえ、引き下げ修正していま

す。戦略の一つの Tech 分野での成長は継続して取り組んでいるところです。 

営業利益率については、上期は期初計画 7.0％を上回りましたが、下期は、市況の動向を踏まえ、案件の入れ

替わり、人員配置や採用のタイムラグなどによる一時的な利益率の低下を保守的に織り込んでいます。 
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海外ソリューションです。売上については、下期に Ghostpunch 分 5 億円を織り込みました。営業利益については、

上期上振れ、費用の下期への後ろ倒れなどを勘案し、修正しています。戦略の一つの AI 化については、グラフィック

開発、テスト、翻訳の分野で研究開発を進めています。なお、海外ソリューション予想の下期為替前提は 142 円で

す。 
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メディア・コンテンツです。共同開発ゲームのリリース時期の延期により、下期に予定していた償却費が発生しなくな

る点を踏まえて、営業利益予想を修正しました。 

戦略の一つの制作受託については、劇場アニメ「数分間のエールを」、TV アニメ「この世界は不完全すぎる」が納品

されて、この夏に公開、放映され、クオリティの評価を積み上げています。 

 

説明は以上となります。 
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質疑応答 

【質問】： 

国内ソリューションの予想を引き下げたとのことだが、今後の貴社全体の成長シナリオを改めて教えてほしい。 

 

【橘】： 

はい、私からお答えします。国内ソリューションでは、ゲーム市場は市場自体があまり良い状態ではありませんが、

我々は多様なポートフォリオをもってゲーム市場に対応しています。ゲームデバッグだけでなくいろいろな形でゲーム市場

に対しての売上を取りに行きたいと考えております。それらも含めてこの市場の中でシェアを拡大することを現在進めて

おります。 

また、我々のひとつの特徴として海外の拠点があります。海外でも同じゲーム市場に対して事業展開しており、国内

市場が厳しくても、海外市場でそれをカバーして対応できるのは他社にはできないことであり、当社と競合他社の最も

大きな違いと考えます。特に海外ではこれから大きなタイトルの受注も見えていますので、国内・海外でゲーム市場へ

のアプローチを進めていき、業績拡大していきます。また、その成果も出てきていると思います。 


