
本資料に記載された意見や予測などは資料作成時点での当社の判断であり、その情報の正確性を保証するものではありません。様々な要因の変化により実際の業績や結果とは大きく異なる可能性があることをご承知おきください。

エクイティ・ファイナンスに関する
補足説明資料
2022年5月23日

株式会社カヤック｜東証グロース：3904

お問い合わせ　https://www.kayac.com/contact/form
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 | 2はじめに
面白法人カヤックは創業24年目のインターネット企業です。昨年度にはグループ連結で合計13社まで広がり、
売上高125億円（前年比43.6％増）、営業利益11.4億円（前年比53.6％増）と成長基調です。現在第二創業期
として、クリエイター中心の企業である当社の強みである企画力（アイデア）や技術力（開発力）を他領域に
応用しながら進めてきた「eスポーツ」や「地方創生」など、新規的な市場への投資育成にも成果が見え始めて
います。同時に経営のあり方をあらためて見直し、今後の成長スケールに合わせた我々らしい経営のモデルの
試行錯誤を進めています。

そうした中、本ファイナンスは特に新規性の高い下記3領域の投資強化のために計画しました。
①今年2月に当社で専門部隊を設置したメタバースをはじめとする「新規性の高いエンターテイメント領域」、 
②先日IPO準備を開示したグループ会社のウェルプレイド・ライゼスト㈱を中核に、リーディングカンパニーを
目指して市場開拓を進めている「eスポーツ領域」、ここ数年投資してきた2領域に加えて ③鎌倉本社の地域企
業としての実践知と理念を背景に、社会情勢も追い風に成長している「地方創生領域」、これらの成長機会を
捉え、M&Aを主体とした投資を進めていきたいと考えています。

また、本件を通じて当社の課題の1つである株式の流通比率を改善させ、より多くの投資家の皆様に株主となっ
ていただく機会を増やすとともに、企業価値向上につなげる契機にしたいとも考えています。

次の成長フェーズへの、重要なファイナンスという位置づけです。エンタメからまちづくりまで、常に当社の
経営理念「つくるひとを増やす」と向き合いながら事業経営を行って参りました。皆様にもっと面白がってい
ただけるような、あたらしい挑戦を続けていきたい所存です。
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 | 3ファイナンスのサマリー
概算金額
単位：百万円

支出
予定時期

（想定）資金調達方法
※調達方法と使途の間は緩やかな連関

調達方法 概要資金使途

重点領域の成長戦略に向けた
M&Aに関わる費用 1,677  2022/6

 〜2025/6

第7回 新株予約権
※行使許可条項付
（割当先：大和証券㈱）

調達時期：左記3年間
当初行使価額：927円

第8回 新株予約権
※行使停止条項付
（割当先：大和証券㈱）

調達時期：左記3年間
当初行使価額：1,716円

（2）

重点領域への追加投資
（開発費、販促費、人材関連費 など）

500  2022/7
 〜2025/6

第三者割当増資
（割当先：㈱カインズ）

調達時期：即時
発行価額：927円（1）

※ファイナンスの重点領域：①eスポーツ、②地方創生、③新規性の高いエンターテイメント（メタバースなど）



©
 KAYAC Inc. | エ

ク
イ

テ
ィ

・
フ

ァ
イ

ナ
ン

ス
に

関
す

る
補

足
説

明
資

料
 | 面

白
法

人
カ

ヤ
ッ

ク
 | 証

券
コ

ー
ド

:3904

 | 4資金使途

資金使途 主要な資金使途が
M&Aですか？

M&Aはここ数年ほ
ど継続的に行って
おり（P7参照）、
弊社の経営と相性
も良い（P6参照）
重要な経営手段と
考えています。

では（1）の方は？

- 現在成長中の既存事業/サービスへの追加投資
例：「まちのコイン」の（1）サービス機能の拡張を目的
としたソフトウェア開発、（2）象徴的なスポット開発 など

- 仮説検証を繰り返しながら柔軟に調整
※3領域とも新規性が高く不確実性が大きい領域のため

- M&Aによって、新規性の高い成長市場での事
業基盤の構築を迅速かつ強固に行うことが可能

- 当社の強みである企画力や技術力をM&A先に
も活用することで、より大きな成長機会に

- 過去数年間は5-10億円規模のM&Aを継続

- 今回はこれまでカヤックが実施してきたM&A
よりも、大きな規模を想定。より大きな投資機
会を逃さずに捉えるための資金確保の位置づけ

概要

多角化が進む当社
事業から3領域を
絞りました。ただ
全て新規性の高い
領域のため、仮説
検証の中で調整を
行う方針です。

重点領域の成長戦略に向けた
M&Aに関わる費用（2）

重点領域への追加投資
（開発費、販促費、人材関連費 など）

（1）

※ファイナンスの重点領域：①eスポーツ、②地方創生、③新規性の高いエンターテイメント（メタバースなど）
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 | 5

※1：一部の主要メンバーによるメタバース専門部隊への戦略的異動の影響 / ※2：電通「2016年-2021年 日本の広告費」、ファミ通ゲーム白書2021、Deconstructor of Fun「2022 Predictions #1 The King is back, Merge overheats and 
Hypercasuals falter」、ファミ通（eスポーツ市場動向）

（1）（2）共通：サービス別の成長戦略と重点領域

クリエイティブ
プロデュース

ゲームエンタメ

eスポーツ

ちいき資本主義

売上高CAGR目安
昨年度
実績

今年度
計画

対面
市場※2

約32％ 約5％ 約15％

約48％ 約22％ 約15％

約66％ 約20％ 約25％

約14％ 約22％ ー

当社の
主要4サービス

※1

経営上の
位置づけ 成長戦略と重点領域

上場前から
（※2014/12上場）

続く基幹
サービス

次の成長
に向けた
戦略的な
投資育成
サービス

企画力や技術力を活かす領域を、従来型の広告制作受託から拡張し、
話題性ある商品/サービス開発やR&Dなど幅広いフィールドを捉えて、
アライアンスなどにより、面白プロデュースを推進します。
今回の㈱カインズとの資本業務提携はその先駆けとなります。

近年成長中のハイパーカジュアルゲームを主軸としながら、ゲームで
培った技術力や企画力を3DアニメやWebtoon、メタバースなどの
新規性の高い周辺エンタメ領域にも拡張する戦略です。メタバー
ス領域には専門部隊を設置しています。（重点領域③）

eスポーツ市場のリーディングカンパニーとして投資を続けています。
大会プラットホームTonamelの海外を含む拡大戦略や収益基盤確立化に
加え、グループ会社のウェルプレイド・ライゼスト㈱は、日本eスポー
ツ業界初の株式上場準備を進めています。（重点領域①）

まちづくり企業としての認知拡大を背景に導入数が増加中の地域活性
化プラットホーム「まちのコイン」や「SMOUT」の機能拡張、導入
自治体数の拡大推進に加え、コミュニティ再生やSDGs、関係人口創
出などの周辺分野のサービスの提供を充実させることを目指します。
（重点領域②）
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 | 6（2）M&A：当社におけるM&Aの戦略的位置づけ

価値の
源泉

（重要視する）
企業資本

価値創造
の対象

（=資金使途）

面白法人ブランド

クリエイター 環境やしくみ

リターン

下記↓左図は当社の競争優位をつくる経営モデルのイメージ図です。企業資本を多様な事業等に投
下し、コンテンツ的に価値を高めながら複合的なリターンを得る、このサイクル全体で企業価値の
源泉たるブランドが向上し、クリエイター等の企業資本調達が効率化する構図を想定しています。
M&Aはこのモデルの価値創造を加速することのできる重要な経営手段と位置づけており、右表には
当社らしい強みを活かしたM&Aの戦略をまとめました。

資金

（1）社内の
重点領域事業

（2）社外の
重点領域事業
（M&A機会）

投下

面白法人の競争優位をつくる経営モデル図

ケイパビリティ
の獲得

強みを活かしたM&A戦略

【1】ブランド力を活かして、アップサイドの大き
いM&A案件の獲得機会が拡大

【2】資金に加え、クリエイターや（社内の）しくみ
等の経営アセットも投下する、カヤックの組織軸
の強みを活用する構造。企画力/技術力を活かした
当社らしい価値創造が推進され、事業成長が加速

【3】サービス毎のユニット経営により、新領域で
の貴重なケイパビリティやナレッジの共有化推進

【4】事業のみならず、組織の独自ノウハウも多い
経営メンバーやPMI人材によるハンズオン経営改善
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 | 7参考：面白法人カヤックM&A小史（グループ連結対象外や自社設立の会社を除く11社）

規模としてはどれ
くらいのものが多
いのですか？

サイズはバラバラな
のですが、直近2年
ほどは年間合計5億
円超規模のイメージ
で、良い案件をいた
だく機会が増えてい
ます。
今後はさらに大きな
規模のM&Aで成長性
を高めたいと考えて
います。
また、昨年度の収益
の約半分はグループ
会社によるものと
なっています。

クリエイティブ
プロデュース ゲームエンタメ eスポーツ ちいき資本主義 その他

サービス

2015

2016

2017

2018

2019

2020

2021

①㈱プラコレ
 （ブライダル事業）

②㈱カヤックアキバスタジオ  （※旧 ㈱ガルチ）
③KAYAC HANOI CO., LTD  （※売却（2018））

⑤ウェルプレイド㈱
（※2021合併：ウェルプレイド・ライゼスト㈱）

④鎌倉R不動産㈱
 （不動産事業）

⑨㈱ライゼスト
（※2021合併：ウェルプレイド・ライゼスト㈱）

⑪㈱ゲムトレ

⑦㈱SANKO
⑧マンガデザイナーズラボ ㈱

⑩㈱カヤックボンド
 （※旧 ㈱アドア）

⑥サンネット㈱
 （沖縄リゾート事業）
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 | 8株式会社カインズとの資本業務提携について

株式会社カインズ 面白法人カヤック

ビジョン上の

共感性

ケイパビリティ上の

補完性

実行力
（小売・SCM・製造・SPA）

発想力
（アイデア・プロモーション）

リテーラー
（顧客接点・接客力）

クリエイター
（社員の90%がクリエイター）

主体性・個性化（自分好みにつくる）

リアル × DX強化
（チェーンストア・顧客体験・IT小売企業宣言）

デジタル × コンテンツ化
（SNS話題化・デジタルR&D・メタバース など）

DIY文化共創
（DIYer100万人・DIY Square・工房）

経営理念：つくる人を増やす
（ブレスト文化・個性豊かなまちづくり）

地方創生・コミュニティ

くみまち構想 地域資本主義

高い相互補完性を
ベースに双方の成長

戦略上の高い協調意義

異なるバックグラウンド
の中でも理念・方針面
における高い共感性

提携の
方向性 話題性ある商品/サービス/体験の開発、人財交流、地域領域の連携などを通じた双方の収益成長/価値向上
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 | 9

※1. 2022年5月20日の東京証券取引所における当社普通株式の普通取引の終値、又は条件決定日の直前取引日の東京証券取引所における当社普通株式の普通取引の終値(同日に終値がない場合には、その直前の終値)のいずれか高い額に相当す
る金額 / ※2. 行使請求に要する手続きが行われた日の直前取引日の当社普通株式の終値が1,716円以上の場合に限り行使可能

ファイナンスの設計

第三者割当増資
（割当先：㈱カインズ）

第7回 新株予約権
※行使許可条項付
（割当先：大和証券㈱）

第8回 新株予約権
※行使停止条項付
（割当先：大和証券㈱）

3本建ての設計。第三者割当増資により即時調達、第7回新株予約権は行使許可条項により株価と希薄化のタイミングをコン
トロール、第8回新株予約権では株価上昇時に機動的な資金調達が可能

発行決議 割当 行使許可後 株価＞行使価額

発行新株式数 539,300株、調達予定金額 約5.0億円
希薄化率 3.5%

発行新株式数 700,000株、調達予定金額 約6.5億円
希薄化率 4.6%、下限行使価額 条件決定基準株価※1の70%

発行新株式数 600,000株、調達予定金額 約10.3億円、行使条件付※2

希薄化率 3.9%、下限行使価額 条件決定基準株価※1の70%
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 | 10本新株予約権の概要について
名称 第7回新株予約権 第8回新株予約権

発行方法 大和証券㈱に対する第三者割当

発行
概要

想定調達額 約1,677百万円（差引手取概算額）

発行数 7,000個 6,000個

潜在株式数 700,000株（希薄化率：4.6% ※1 ） 600,000株（希薄化率：3.9% ※1）

行使期間 約3年（割当日の翌銀行営業日から2025年6月16日まで）

行使
価額

当初行使価額 条件決定基準株価※2 1,716円

行使価額の修正 割当先が行う各行使請求日前日の終値の92%に修正

上限行使価額 なし

下限行使価額 条件決定基準株価※2の70%

その他

付帯条項 行使許可条項
（当社の許可なく新株予約権を行使することはできない）

行使停止条項
（当社から新株予約権を行使することができない期間を指定）

主な行使条件 ー 行使請求に要する手続きが行われた日の直前取引日の当社普通株式の
終値が1,716円以上の場合に限り行使可能※4

取得条項
発行会社は、発行日以降、2週間前までの通知により発行価額の100%で新株予約権を取得可能

新株予約権者は以下に掲げる場合、発行会社に対し、発行価額の100%で新株予約権の取得を請求可能
①発行日の1年後以降で株価が下限行使価額を下回った場合当該取引日以降、②発行の2年11ヶ月後以降

譲渡制限 当社取締役会の承認がない限り、本新株予約権を第三者に譲渡することはできない

手取金※3の使途（内訳） ①重点領域への追加投資（500百万円）
②M&A資金（1,677百万円）

1. 2021年12月31日現在の発行済株式総数15,247,100株に対する希薄化率
2. 2022年5月20日の東京証券取引所における当社普通株式の普通取引の終値、又は条件決定日の直前取引日の東京証券取引所における当社普通株式の普通取引の終値（同日に終値がない場合

には、その直前の終値）のいずれか高い額に相当する金額
3. ㈱カインズへの第三者割当増資及び本新株予約権における総額
4. 当社取締役会又は取締役会の包括委任決議により取締役会から委任を受けた代表取締役CEOの決定により、いつでも本行使条件を取消すことができる
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 | 11本新株予約権の条件決定方法について
■条件決定日を別途設定し、発行条件を決定する理由について
・当社は、本新株予約権の発行決議日（2022年5月23日）と同日、㈱カインズとの資本業務提携について公表しており、これにより、本日以降の当
社の株価に影響が出る可能性があります。
・仮に、これらの公表により株価の上昇が生じる場合には、当該株価の上昇を反映せずに本新株予約権の発行条件を決定することで、当社既存株主
様の利益を害するおそれがあります。
・そこで、これらの公表による株価への影響が織り込まれたタイミングで本新株予約権の発行条件を決定すべく、一定期間経過後を条件決定日
（2022年5月27日から2022年5月31日のいずれかの日）として設定致しました。
・本新株予約権の払込金額は、発行決議時点の本新株予約権の価値と条件決定日時点の本新株予約権の価値のいずれか高い方を基準として決定され
るため、本新株予約権の払込金額について、当社にとって不利益となる変更はございません。

条件決定日(5/27-5/31いずれか)
直前取引日終値

■発行決議日以降、株価が上昇した場合
（発行決議日直前取引日の終値＜条件決定日直前取引日の終値）

■発行決議日以降、株価が下落した場合
（発行決議日直前取引日の終値＞条件決定日直前取引日の終値）

発行決議日
直前取引日(5/20)終値

当社株価
（イメージ）

名称 第7回新株予約権 第8回新株予約権

条件決定基準株価 条件決定日直前取引日の終値

当初行使価額 条件決定基準株価 1,716円

行使価額の修正 各行使請求の効力発生日の直前取引日の
当社普通株式の終値の92%に相当する額に修正

下限行使価額 条件決定基準株価の70%

発行決議日
直前取引日(5/20)終値

当社株価
（イメージ）

条件決定基準株価 条件決定日(5/27-5/31いずれか)
直前取引日終値

名称 第7回新株予約権 第8回新株予約権

条件決定基準株価 927円（決議日直前取引日の終値）

当初行使価額 927円 1,716円

行使価額の修正 各行使請求の効力発生日の直前取引日の
当社普通株式の終値の92%に相当する額に修正

下限行使価額 649円(決議日直前取引日の終値の70%)

条件決定基準株価
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 | 12

1.上記の株価推移のグラフはイメージであり、当社の株価推移の予想ではなく、当社株価が上記の通りに推移することを約束するものではありません。　／2.新株予約権の行使請求は、割当予定先（大和証券㈱）が市場動向等を踏まえた上で行うも
のであり、必ずしも上記イメージ通りに行使請求が行われるものではなく、第7回新株予約権が第8回新株予約権より先に行使されることを約束するものではありません。

本新株予約権の行使イメージ
行使期間約3年間（割当日の翌銀行営業日～2025/6/16）

行使可能行使不可

ディスカウント率
8%

発行決議日
5/23

割当日
6/13～6/15

下限行使価額
条件決定基準株価

の70%

第7回
行使完了

行使価額：各行使請求の効力発生日の
直前取引日の当社普通株式の終値の92%
（ディスカウント率 8%）に相当する額に修正される

第7回 新株予約権（行使許可条項） 第8回 新株予約権（行使停止条項）

当社から「行使可能期
間」、「行 使 可 能 個
数 」を 通 知 すること
で、新株予約権の行使
が可能

「行使可能期間」及び「行使
可能個数」を変更することが
できる。また、「撤 回 通 知」
を行うことで、「行使可能期
間」を終了することも可能

行使可能期間・個数の変更が可能

条件決定期間
5/27～5/31

行使の都度、資金調達が実現
（行使価額×行使数量）

行使可能 行使停止

当社から「行使停止」の撤回
を通知することで新株予約権
の行使が可能

当社から「行使停止」を
通知することで新株予約
権の行使停止が可能

行使可能

第8回
行使完了

行使条件である株価1,716円を下回っているため行使不可
（当社取締役会又は取締役会の包括委任決議により
取締役会から委任を受けた代表取締役CEOの決定に

より、いつでも取消可能）

第８回新株予約権
行使条件
1,716円
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 | 13新株予約権のQ&A（1）
質問

新株予約権とは何ですか？

回答

● 新株予約権とは、発行会社に対してそれを行使することにより、当該発行会社の株式の
交付を受けることができる権利です。

● 新株予約権の割当予定先である大和証券㈱が当該権利を行使することで、当社は行使価
額相当の金銭の払込を受け、大和証券㈱に当社普通株式を交付します。これにより当社
は資金調達及び資本増強を行います。

1

資金調達方法の概要は？

● ㈱カインズに対しては、当社普通株式を539,300株を割り当てることで、資金が調達さ
れるものです。

● 大和証券に対しては、当社新株予約権を割当て、同社が当該新株予約権を行使すること
で、資金が調達されるものです。行使価額は、行使請求の直前取引日の当社普通株式終
値の92%に相当する金額に修正されます。

● 本新株予約権には下限行使価額を設定しており、発行決議日時点の下限行使価額は、第
7回新株予約権、第8回新株予約権ともに649円です。それぞれ下限行使価額よりも低い
価額で本新株予約権の行使がされることはありません。（この金額は2022年5月20日の
東証終値を基準としており、実際には条件決定日に、それぞれ条件決定基準株価の70%
に確定しますが、上記発行決議日時点の下限行使価額を下回ることはございません。）

2
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 | 14新株予約権のQ&A（2）
質問

新株予約権を選択した理由（メリット）は何ですか？

回答
● 行使価額が各行使請求日における直前取引日の終値の92％に相当する金額に修正され、

上限行使価額の設定がないため株価上昇時には調達金額が増大するというメリットを享
受できること

● 第7回新株予約権については、ファシリティ契約（質問番号No7参照）により、割当予定
先はファシリティ期間においては、当社からの行使許可通知なく権利行使が行えない仕
組みとなっており、当社による希薄化のコントロールが⼀定程度可能となること

● 第8回新株予約権については、行使停止期間の設定等を通じて⼀時に大幅な希薄化が生
じることを抑制できること

● 第８回新株予約権には、直前取引日の当社普通株式の終値が1,716円以上の場合に限り
行使ができるという行使条件が設定され、1578.8円以上の行使価額が担保されている一
方、当該行使条件は当社の裁量で取り消すこともできるために、行使条件による行使価
額のコントロールの可能性があること

● 資金調達が不要になった場合は、残存する新株予約権を取得できること

3

デメリットは何ですか？

● 市場環境に応じて、行使完了までには一定の期間が必要となること
● 株価が下落した場合、株価に連動して行使時の払込価額が下方に修正されるため、実際

の調達額が当初の予定額を下回る可能性があること
● 株価が下限行使価額を下回って推移した場合、行使が進まず資金調達ができない可能性

があること

4

調達予定金額はいくらですか？
● 発行諸費用を控除した手取概算額の合計は約1,677百万円を想定しております。但し、

この金額は、当初行使価額（発行決議日時点）で全ての新株予約権が行使されたと仮定
した場合の金額です。行使の進捗状況や行使価額の修正等に応じて増減いたします。

5
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 | 15新株予約権のQ&A（3）
質問 回答

第7回新株予約権と第8回新株予約権の違いは何ですか？

● 第7回新株予約権は、当社が割当予定先に対して行使許可を行った場合にのみ行使可能
となる設計 であり、第8回新株予約権については行使停止を通知することで新株予約権
の行使停止が可能です。

● また、第8回新株予約権には行使条件が付されており、株価が一定水準以上に達した場
合に限り、 割当予定先の裁量により権利行使可能な設計です。

6

ファシリティ契約とは何ですか?

● ファシリティ契約は、割当日の翌銀行営業日から2025年5月14日までの期間（「ファシ
リティ期間」という。）において、当社取締役会又は取締役会の包括委任決議により取
締役会から委任を受けた代表取締役CEOが必要と認めない限り、割当予定先は第7回新
株予約権を行使することができない旨を規定しています。本ファシリティ契約により、
割当予定先はファシリティ期間においては、当社の通知なく第7回新株予約権の権利行
使が行えない仕組みとなっており、当社による希薄化のコントロールが⼀定程度可能と
なるメリットがあります。

7

行使可能通知を行えば、権利行使は必ず進捗しますか?

● ファシリティ契約によって当社が行使可能通知を行っても、割当予定先は第7回新株予
約権の権利行使を行う義務は負っておらず、市場環境等を考慮しながら第7回新株予約
権の権利行使を行うスキームとなっております。したがって、第7回新株予約権の権利
行使が完了するまでには⼀定の期間を要することが想定されます。

8
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 | 16新株予約権のQ&A（4）
質問 回答

希薄化の規模はどの程度ですか？
● 本新株式及び本新株予約権全てが行使された場合の交付株式数は最大1,839,300株であ

り、発行済株式総数15,247,100株(2021年12月31日現在)に対する割合は12.1%となり
ます。

9

なぜ公募増資や銀行借入ではなく新株予約権を選択したの
ですか？

● 他の資金調達手法と比較検討を行った結果、財務健全性を保ったまま機動的な資金調達
が可能であり、かつ行使停止要請通知や行使可能通知といった設計を採用することで希
薄化についても一定程度コントロールが可能であること、また行使期間において分散し
て本新株予約権が行使されることにより、当社株価への影響の軽減が期待できることを
理由として、本資金調達方法を選択しました。

10

今期の業績に与える影響はありますか？ ● 今期（2022年12月期）の業績予想に与える影響は軽微です。11

貸株・空売り等は行われますか？
● 本新株予約権の権利行使により取得する当社株式の数量内で行う売付け等以外の本件に

関わる空売りを目的として、当社株式の借株は行わないことを、割当予定先である大和
証券㈱から確認しております。

12
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免責事項及び将来見通しに関する注意事項

本発表は、第三者割当による株式並びに行使価額修正条項付第７回及び第８回新株予約権
（行使許可・停止指定条項付）の発行に関する情報提供を目的としたものであり、当社への
投資勧誘またはそれに類似する行為を目的としたものではありません。

また本発表において提供される資料並びに情報は、いわゆる「見通し情報」
（forward-looking statements）を含みます。

これらは、現在における見込み、予測及びリスクを伴う想定に基づくものであり、実質的に
これらの記述とは異なる結果を招き得る不確実性を含んでおります。

それらリスクや不確実性には、一般的な業界並びに市場の状況、金利、通貨為替変動といっ
た一般的な国内及び国際的な経済状況が含まれます。

今後、新しい情報・将来の出来事等があった場合であっても、当社は、本発表に含まれる
「見通し情報」の更新・修正を行う義務を負うものではありません。



Appendix
関連資料を掲載します。
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企業理念と経営方針 appendix

経営理念

「つくる人を増やす」
     = 主体性、ジブンゴト

面白コンテンツ
我々の事業

広告、ゲーム、企業、まち、不動産、結婚式…
世の中のものごとをコンテンツ的に創造する

面白法人
企業理念

ブレスト
アプローチ

: 企業のあり方

: 企業理念を実現する方法

　当社はつくる人を増やすという経営理念を掲げています。
つくる人はクリエイターという直接的な解釈もありますが、
我々はつくり手になるということを技術習得によるものでは
なく、ものごとに対する意識であると考え、より広義に主体
的な人と捉えています。多くの人が主体性を持ち、つくる人
になることで、コンテンツ制作やサービス開発はもちろん、
まちづくりや社会のしくみまで、世の中にジブンゴトとして
関わることができるようになるはずです。

　この原点は、 我々が企業のあり方として掲げる 面白法人 と
いう言葉にあります。世の中を面白がる企業であり、人であ
りたい。そのあり方を経営方針として表現したものが、つく
る人を増やすというものです。つくる人を増やすことで、世
の中をもっと主体的に面白く。当たり前のように与えられた
と考えるルールまで、つくる側にたつ。それこそが、我々が
考える企業としてのあり方です。
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競争力の源泉

価値の
源泉

重要視する
企業資本

価値創造の
対象

資本を投下し、企画力（アイデア）や技術力（開発力）を通じて面白コンテンツとして価値創造

クリエイティブ
プロデュース

ゲーム
エンタメ eスポーツ ちいき

資本主義
その他

サービス

ブレスト文化
ぜんいん
社長合宿

サイコロ給

ぜんいん
人事部

ユニークな
評価制度

月給
ランキング

面白採用企画
鎌倉職住
近接手当

まちの保育園

魅力づけ

アイデア
と実装

※柔軟なクリエイターリソースアロケーション

クリエイター
面白がって働き、面白コンテンツを生む優秀なクリエイター

環境やしくみ
創造的な企業文化とそれらをかたちづくる環境や制度

様々な 事業や企業、地域 など

面白法人ブランド

エンジニア
デザイナー

ディレクター

事業等の様々な対象に企画力や技術力を発揮し、価値創造を行うクリエイターが競争優位を生む
重要な企業資本であり、それら資本の調達力を高める面白法人ブランドが企業価値の源泉です。
面白コンテンツは知った人の印象に深く残り、面白法人ブランドのバリューを高めるものです。

採用力 バリュー
向上 創造性バリュー

向上

appendix
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 | 21今期の経営方針

1. 成長基調の継続
 昨年度も前年に続き増収増益を達成することができました。引き続き、ハイパーカジュアルゲームの好調を牽引役としたもので
すが、eスポーツ分野においてもさらに収益性を高めています。このような業況の中、今年度も積極的に事業育成への投資を進め
ていく計画です。投資領域としては、引き続き eスポーツ分野と地域関連サービス（ちいき資本主義）としています。

2. グループ投資に対する実績の可視化
  当社は上場来、新規事業の事業会社化やM&Aなどにより、グループ企業体としての構成を強化してきました。コンテンツ的な思
考を強みとするクリエイターを企業資本の中心とし、グループ横断的なアロケーションを行っています。このような中、いくつ
かのグループ企業においては株式公開を見据えるステージに成長してきております。引き続き、当社らしい事業投資の実績可視
化を、しっかり進めていく所存です。

3. 新規的な周辺領域への挑戦
 今年度より、いくつかのサービス区分について領域拡張する方向で名称変更しています。クライアントワークについては「クリ
エイティブプロデュース」とし、広告制作受託のみならず、話題性のある商品開発やR&Dなど広いフィールドで捉え、企業アラ
イアンスなどを進める計画です。ゲームについては「ゲームエンタメ」とし、アニメやXR、Webtoonなどの新規性の高い周辺領
域に拡張、さらに新規事業としてメタバースなどの応用分野にも挑戦的に着手して参ります。
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 | 22業績推移

（単位：百万円）

営業利益 1,143百万円（前年比53.6％増）

売上高 12,566百万円（前年比43.6％増） 現状は過去の2期
連続の赤字から持
ち直したと考えて
良いでしょうか？

赤字の要因は複数の
新作ソーシャルゲー
ムの不振でした。
ソーシャルゲームの
リソースの大部分は
自社開発→受託開発
に移行したため、リ
スクは低減されたと
考えています。

一方で、eスポーツ
や地方創生軸など新
領域への投資を進め
ており、それらの成
長が今後のさらなる
収益拡大のポイント
になると考えます。

appendix
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※カヤックアキバスタジオおよびカヤックボンドは、カヤックの秋葉原拠点の位置づけで一体的な運営を進めているため、グループ会社には含めず、当社が重視するクリエイターの数のカウントに含めております。

組織上の重要KPI：クリエイター数の推移 appendix

（単位：人）

クリエイター数を
重視する理由は？

2018/12 2019/12 2020/12 2021/12

グループ総社員数：497名（直前四半期から+1人）

クリエイター数：342名（直前四半期から-4人）

2022/12

クリエイターこそが
カヤックの価値を生
み出す、独自性と競
争力の基礎となるも
のです。
企画・開発力を生む
とともに、職種が絞
られていることによ
るリソースの柔軟な
異動、組織制度の先
鋭化などの、様々な
強みにつながってい
ると考えています。
クリエイター比率が
約90%であることを
当社の1つの基準点
としています。
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※1 出所：電通「2016年-2021年 日本の広告費」／※2 出所：富士キメラ総研「2022 デジタルトランスフォーメーション市場の将来展望 市場編」

クリエイティブプロデュース サービス概観
現状の主領域

国内デジタル広告市場
2.71兆円（CAGR約15%）※1

国内DX関連市場
1.38兆円（CAGR約14％）※2

アイデア/企画力 技術力/開発力
顧客との関係性

カヤック：面白法人ブランド
SANKO社：営業力

クリエイター育成 事業領域拡大 顧客との新しい
パートナーシップ

受託制作
広告コンテンツ、サービス
開発（R&D）、イベント等

協業
（共同事業、事業提携など）

主たる
対面市場

主たる
ビジネスモデル

主な強み

今後の主な
成長方針

※薄い色は新規性の高さや確定度合いの低さがある内容

売上以外の
主な成長指標

ヒットコンテンツ数
目標：年間3本（※主観的判断）

主観的・定性的にヒットした
と評価できるコンテンツ数

appendix
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※1 出所：ファミ通ゲーム白書2021／※2 出所：Deconstructor of Fun「2022 Predictions #1 The King is back, Merge overheats and Hypercasuals falter」

ゲームエンタメ サービス概観

直近の主な成長領域（ハイカジ）

国内オンラインゲーム市場
1.65兆円（CAGR約8%）※1

世界ハイカジゲーム市場
3.4Bドル（CAGR約15%）※2

アイデア/企画力 技術力/開発力

カジュアルゲーム
開発体制強化

（受託開発を軸に）
IPエンタメ領域へ拡大

（自社運用ゲーム）
ユーザー課金

（自社運用ゲーム）
広告収入

主たる
対面市場

主たる
ビジネスモデル

主な強み

今後の主な
成長方針

売上以外の
主な成長指標

新作カジュアルゲーム数
目標：年間4本（四半期に1本）

今年度中の新領域実現
目標：①Webtoonリリース、
②SES事業組成（売上高5億円）

IPエンタメ関連市場
（3DCGアニメ、Webtoon など）

受託開発

世界ゲーム市場　20.64兆円（CAGR約25%）※1

※薄い色は新規性の高さや確定度合いの低さがある内容

ゲーム関連技術を
IPエンタメコンテンツ
にも領域横断的に展開

リリースに至った新作の
カジュアルゲームタイトル数

当サービス内での強みを活かす
新たな領域やビジネスへの拡大

appendix
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eスポーツ サービス概観

eスポーツ市場　※1
国内66.8億円（CAGR約25%）

世界1,084Mドル（CAGR約15%）

eスポーツ大会分野における

国内最大級の
実績（※2）とノウハウ

大会関係者や団体などeスポーツに関わる

ステークホルダー（※3）

との関係性/つながり

大会プラットフォーム
Tonamelの海外展開

ブランド力向上
と組織規模拡大

受託制作
自社運用

プラットフォーム
（課金、手数料、広告 など）

主たる
対面市場

主たる
ビジネスモデル

主な強み

今後の主な
成長方針

売上以外の
主な成長指標

Tonamel四半期大会数
目標：4,300大会/四半期

※1 出所：ファミ通、Newzoo  Global Esports Market Report 2021 ／ ※2：大会制作運営受託においてウェルプレイド・ライゼスト㈱は国内の約30％のシェアで業界1位。（eスポーツ大会関係者ヒアリング等による自社調べ）／大会開催プラッ
トフォームにおいてTonamelは2021年下半期の月間の開催数国内1位。（競合調査による自社調べ）／ ※3：チーム/選手、インフルエンサー、実況/解説者、コミュニティ など

eスポーツのリーディング企業として、シェア向上
と市場拡大の両方にコミットしながら事業を展開

Tonamelプラットフォーム上
の四半期での実施完了大会数

技術力/開発力

※薄い色は新規性の高さや確定度合いの低さがある内容

その他事業
（教育、マネジメント、施設など）

appendix
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※令和３年度予算における地方創生予算より。変動要因が大きいためCAGRは未記載とします。

ちいき資本主義 サービス概観

地方創生関連市場
2.23兆円（−）※

技術力/開発力
導入数

※SMOUT：全国1700自治体の
40％以上（700自治体）が導入

本社所在地 鎌倉での
まちづくり実践ノウハウ

既存プラットフォーム
（特に「まちのコイン」）

の運営・開発投資強化
新プラットフォーム

の開発/M&A

（SMOUT）
自治体向けSaaS

（まちのコイン）
利用料・課金・広告 など

主たる
対面市場

主たる
ビジネスモデル

主な強み

今後の主な
成長方針

※薄い色は新規性の高さや確定度合いの低さがある内容

売上以外の
主な成長指標

まちのコイン ユーザー数
目標：7万人（今年度中）

SMOUT 地域数
目標：800地域（今年度中）

関連受託
まちづくりプラットフォーム

自治体等の地域ステークホルダー向けプラットフォームを提供す
ることで、まちづくりの効果を高め、次項の構造の成立を目指す

まちのコインの合計ユーザー数 SMOUT導入の累計地域数

appendix
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地方創生関連の事業構造
カヤックでは、地方創生事業を5階層に整理しています。下層2段は基礎となる考え方や活動で、
上層3段が収益要素になります。

ちいき資本主義サービスはプラットフォームサービス（3層目）と関連受託事業を対象とします。

地域投資 (不動産、事業投資、金融投資)

まちづくりコンテンツ受託・運営

活性化プラットフォーム

地域密着型コミュニティ

地域資本主義

ちいき資本主義
サービスの領域

appendix
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参考資料：各サービス概観の見方

主たる
対面市場

主たる
ビジネスモデル

主な強み

今後の主な
成長方針

売上以外の
主な成長指標

事業スケールのイメージや成長性のおおまかな参考値を示す

収益性やボラティリティなどを示す

サービスが伸びている理由や、今後成長が可能と考えられる理由を指し示す

サービスを戦略的に成長させる方向感を指し示す

各サービスの成長性に関して、売上高成長以外に何によって確認が可能かを示す

appendix



ありがとうございました。

面白法人カヤックは、神奈川県SDGsパートナー企業に登録されています。


