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	█要約

2022 年 9 月期第 1 四半期は大幅な減収減益となるも、 
想定通りの滑り出し。 
GMV 拡大に向けて積極投資を継続実施方針

1. 会社概要

オークファン <3674> は、「RE-INFRA COMPANY」※をコンセプトとして、膨大な蓄積データと AI により在

庫価値を可視化・最適化する「在庫価値ソリューション事業」と、企業在庫の流通を支援する「商品流通プラッ

トフォーム事業」の 2 軸により、BtoB 卸売市場の DX 化（業務の効率化等）や社会課題となっている廃棄ロス

削減に向けたワンストップサービスを提供している。主なサービスには、相場検索・価格比較サービス「aucfan.

com」や国内最大級の BtoB 仕入れサイト「NETSEA」、返品・型落ち品・滞留在庫などの流動化支援サービス

「NETSEA オークション」などがあり、中小企業・個人事業主（副業を含む）を中心とする小売・流通業向け

の在庫流動化支援ソリューションを展開している。創業来、蓄積してきた商品売買データは約 700 億件を超え、

ビジネス利用アカウント数は 145 万を超える。EC 市場やリユース市場の拡大をはじめ、個人の副業ニーズや法

人の商品在庫流動化ニーズの高まりなどを背景として、同社独自の価値提供により事業を拡大してきた。今後も、

「モノの再流通インフラ」の構築を通じて、成長を加速していく構想を描いている。

※ 同社の存在意義を再定義したもの。「新たにゼロから生み出すのではなく、今、目の前にある価値を見つめ直す。オー
クファンは社会の様々な『Re』（再び）を統合した唯一無二のインフラを構築していく会社でありたい」という思い
を表現した造語。

なお、2022 年 9 月期より、GMV（流通額）拡大に向けて、事業の選択と集中を進めるため、主力事業を「注力事業」

と「撤退事業」に事業区分を変更。「NETSEA」「NETSEA オークション」「aucfan.com」を軸とする「注力事業」

へ積極投資を行っていく方針である。

2. 2022 年 9 月期第 1 四半期の業績

2022 年 9 月期第 1 四半期の業績は、売上高が前年同期比 43.2% 減の 1,682 百万円、営業利益が同 94.3% 減

の 69 百万円と大幅な減収減益となったものの、想定通りの滑り出しである。通期計画に対しても、売上高が

32.4%、営業利益が 69.4% と順調に進捗している。大幅な減収となったのは、「インキュベーション事業」と「撤

退事業」の縮小によるものであり、「注力事業」は、前年同期比 20.9% 増の 1,037 百万円と増収を確保している。

また、重視する GMV についても、先行投資が奏功し、同 16.8% 増の 2,583 百万円と順調に伸ばすことができた。

また、利益面では、「インキュベーション事業」における株式売却益の減少に加え、「注力事業」への先行投資に

より大幅な減益となったものの、活動面では、プロモーション強化やオフラインイベントとの連携、取り扱いカ

テゴリの拡充など様々な取り組みにより、GMV 拡大に向けて弾みをつけることができた。

https://aucfan.co.jp/ir/
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3. 2022 年 9 月期の業績予想

2022 年 9 月期の業績予想について同社は、期初予想を据え置き、売上高を前期比 37.7% 減の 5,200 百万円、

営業利益を同 82.9% 減の 100 百万円と大幅な減収減益を見込んでいる。減収予想となっているのは、「撤退事業」

による影響のほか、「インキュベーション事業」における株式売却の減少によるものである。一方、「注力事業」

の売上高については、前期比 35.0% 増の 4,800 百万円と大きく伸長する見通しとなっている。特に、積極投資

の継続により GMV を前期比約 1.5 倍に拡大することで、「NETSEA」及び「NETSEA オークション」の成長を

加速していく。利益面についても、「撤退事業」からの損益改善が見込まれるものの、「インキュベーション事業」

における株式売却益の減少のほか、「注力事業」への大規模な先行投資（約 6 億円）により大幅な営業減益とな

る見通しである。

4. 今後の方向性

巨大な国内 BtoB 卸売市場をはじめ、深刻化している商品在庫の廃棄ロス、今後拡大が見込まれるリバースロジ

スティクス（返品市場）を対象とし、社会課題の解決に向けた取り組みを同社自らの成長に結び付ける方向性で

あり、同社グループの各機能を結集・統合した「モノの再流通インフラ」（在庫流動化のワンストップソリューショ

ン）の確立により、流通高 1 兆円以上の実現を視野に入れている。また、これまでの国内 BtoB 卸オンライン市

場から、オフラインや海外市場の BtoB 卸にも進出し、GMV のさらなる拡大にも取り組む方針である。

Key Points

・2022 年 9月期第 1四半期は大幅な減収減益となるも、想定通りの滑り出し
・先行投資が奏功し、GMVの拡大とともに「注力事業」は増収を確保
・2022年9月期は、「注力事業」への積極投資等により大幅な減益を見込むものの、GMVを前期比1.5
倍へ拡大させる計画

・同社グループの各機能を結集・統合した「モノの再流通インフラ」の構築により、国内 BtoB 卸
売市場のDX化や廃棄ロス問題の解決に向けた取り組みを同社自らの成長に結び付ける戦略

https://aucfan.co.jp/ir/
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	█事業概要

「モノの再流通インフラ」の構築により、 
在庫流動化のワンストップソリューションを提供

同社の事業セグメントは、1)「在庫価値ソリューション事業」、2)「商品流通プラットフォーム事業」、3)「インキュ

ベーション事業」の 3 つに区分され、1) 及び 2) を主力事業として展開してきた。ただ、GMV の拡大に向けて

事業の選択と集中を進めており、その進捗を示すために主力事業を「注力事業」と「撤退事業」に括り直したう

えで、「注力事業」への積極投資を行っていく方針である。

1. 事業セグメントの概要

(1) 在庫価値ソリューション事業
膨大な蓄積データと AI を用いて、企業が保有する在庫価値の可視化・最適化を推進するほか、出品業務の効

率化支援なども手掛けている。具体的には、ネットショッピング・オークションの相場、統計価格比較サービ

ス「aucfan.com」や、IT 知識がなくても業務効率化を実現する RPA ※ 1 ソリューション「オークファンロボ」、

オークション教育・個別サポートサービス「good sellers」、複雑なネットショップ業務フローをシンプルに

するクラウドサービス「タテンポガイド」などを通じて、SMB ※ 2 をターゲットに様々なソリューションを提

供している。

※ 1 Robotic Process Automation の略。ロボットによる業務自動化のこと。
※ 2 Small and Medium Business の略。中小企業（個人事業主を含む）を指す。

https://aucfan.co.jp/ir/
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(2) 商品流通プラットフォーム事業
企業の滞留在庫・商品等の流通を支援しており、複数のマーケットプレイスの運営を手掛けている。具体的に

は、国内最大級の BtoB 卸売・仕入れプラットフォーム「NETSEA」、返品・型落ち品、滞留在庫などの流動

化支援サービス「NETSEA オークション」など※を通じて、間接流通（B to SMB）のプラットフォームを提

供している。なお、「NETSEA」は主に 1 次流通（新品）の大量仕入・大量販売を担う BtoB マーケットプレ

イスであり、流通構造がオフラインからオンラインへシフトする流れのなかで潜在市場は巨大と言える。一方、

「NETSEA オークション」は主に滞留在庫（例えば、パッケージに傷がついた商品や賞味（使用）期限切迫品、

返品等）など 1.5 次（新古品）や 2 次（中古品）流通商品の流動化支援を行っている。

※ オークション形式で返品商材・配送事故品など新古品の仕入れができる卸サイト「NETSEA オークション」のほか、
2021 年 8 月下旬からは滞留在庫の共同仕入れプラットフォーム「NETSEA バルクモール」も開始している。

(3) インキュベーション事業
事業投資活動を通じて、中長期にわたり競合優位性を構築・維持していくための知見とネットワークを得るこ

とを目的としている。営業投資有価証券の売却及び投資先企業へのコンサルティング収入が主な収益源となっ

ているが、営業投資有価証券の売却のタイミングが業績の大きな変動要因となるところに注意が必要である。

2. 事業の選択と集中（新事業区分への変更） 

同社は、巨大な BtoB 卸売市場における DX 化の流れに加え、商品在庫の廃棄ロス問題の深刻化やリバースロジ

スティクス（返品市場）の拡大など在庫流動化ニーズを取り込み、圧倒的な地位を確立するため、事業の選択

と集中に踏み切った。具体的には、SMB をターゲットとした「NETSEA」「NETSEA オークション」「aucfan.

com」を「注力事業」としたうえで、大企業向け・個人向けサービス※は撤退を進める方針であり、最重要指標

である GMV のさらなる拡大を目指していく。

※ 大企業向け SaaS「zaicoban」、寄付型ショッピングサイト「Otameshi」、法人向け卸販売など。

新しい事業区分について

出所：決算説明資料より掲載

https://aucfan.co.jp/ir/
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	█決算概要

2022 年 9 月期第 1 四半期は大幅な減収減益なるも、 
想定通りの滑り出し。 
GMV の拡大とともに「注力事業」は増収を確保

1. 2022 年 9 月期第 1 四半期決算の概要

2022 年 9 月期第 1 四半期の業績は、売上高が前年同期比 43.2% 減の 1,682 百万円、営業利益が同 94.3% 減の

69 百万円、経常利益が同 94.4% 減の 68 百万円、親会社株主に帰属する四半期純利益が同 96.3% 減の 33 百万

円と大幅な減収減益となったものの、想定通りの滑り出しである。通期計画に対しても、売上高が 32.4%、営

業利益が 69.4% と順調に進捗している。

大幅な減収となったのは、前年同期に大量の株式売却を行った「インキュベーション事業」の反動減によるとこ

ろが大きい。また、「撤退事業」の縮小により、「在庫価値ソリューション事業」及び「商品流通プラットフォー

ム事業」も減収となったものの、「注力事業」だけで括り直すと前年同期比 20.9% 増の 1,037 百万円と増収を

確保している。また、重視する GMV についても、先行投資が奏功し、同 16.8% 増の 2,583 百万円と順調に伸

ばすことができた。

利益面でも、「インキュベーション事業」における株式売却益の減少に加え、「注力事業」への先行投資により

大幅な減益となった。特に、「注力事業」は営業損失からのスタートとなったが、今後は GMV の拡大とともに、

損益も段階的に改善していく見通しである。

財務面では、営業投資有価証券の減少※等により、総資産は前期末比 10.4% 減の 7,607 百万円に縮小した一方、

自己資本も「その他有価証券評価差額金」の減少により同 9.4% 減の 4,937 百万円に縮小し、その結果、自己資

本比率は 64.9%（前期末は 64.2%）に若干上昇した。

※ 保有するサイバーセキュリティクラウド <4493> 株式の一部売却などによるもの。

https://aucfan.co.jp/ir/
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決算概要

2022 年 9 月期第 1 四半期決算の概要

（単位：百万円）

21/9 期 1Q 22/9 期 1Q 増減

実績 構成比 実績 構成比 額 増減率

売上高 2,963 1,682 -1,281 -43.2%

注力事業 858 29.0% 1,037 61.7% 179 20.9%

インキュベーション事業 1,299 43.8% 197 11.7% -1,102 -84.8%

撤退事業・その他 805 27.2% 447 26.6% -358 -44.5%

売上総利益 1,884 63.6% 725 43.1% -1,159 -61.5%

注力事業 494 57.6% 499 48.1% 5 1.0%

インキュベーション事業 1,234 95.0% 196 99.5% -1,038 -84.1%

撤退事業 155 19.3% 27 6.0% -128 -82.6%

営業利益 1,224 41.3% 69 4.1% -1,154 -94.3%

注力事業 76 8.9% -59 -5.7% -135 -

インキュベーション事業 1,151 88.6% 140 71.1% -1,011 -87.8%

撤退事業 -3 -0.4% -12 -2.7% -9 -

経常利益 1,215 41.0% 68 4.1% -1146 -94.4%

親会社株主に帰属する
四半期（当期）純利益

918 31.0% 33 2.0% -885 -96.3%

GMV（流通額） 2,211 2,583 372 16.8%

NETSEA 2,093 2,298 205 9.8%

NETSEAオークション 118 200 82 69.5%

出所：決算短信、決算説明資料よりフィスコ作成

2. 「注力事業」の進捗と今後の取り組み

(1) NETSEA（商品流通プラットフォーム事業）
GMV は前年同期比 9.8% 増の 2,298 百万円（2 年間の平均成長率では 25.9% 増）と順調に伸ばすことができ

た。会員（バイヤー）向けのクーポン施策等によるプロモーション強化が奏功した。また、新規サプライヤー

の獲得も順調であった。一方、損益面では、先行投資により原価率が上昇し、売上総利益率は 8.5%（前年同

期は 9.4%）に一時的に低下した。第 2 四半期以降は、オフラインとのクロスセルによる流通の創出にも取り

組む方針であり、アパレル合同展示会の開催※などを計画している。

※ 第 1 弾として、2022 年 2 月 18 日と 19 日の 2 日間、「NETSEA」の新たな試みとなる「アパレル合同展示会」を開催した。
直接商品に触れ、その場でオンライン発注や商品撮影が可能となっており、実際の商品を見て判断したいというバイ
ヤーのニーズや、直接顔の見える顧客と安心して取引したいというサプライヤーのニーズに対応するものとして注目
される。

(2) NETSEA オークション（商品流通プラットフォーム事業）
GMV は前年同期比 69.5% 増の 200 百万円（2 年間の平均成長率では 96.1% 増）と大きく伸びてきた。取り

扱いカテゴリを拡充したことが GMV 拡大につながった。また、「NETSEA バルクモール」の取引も開始して

いる。一方、損益面では、利益率の低いカテゴリの影響で売上総利益率は 25%（前年同期は 49%）に低下した。

第 2 四半期以降は、収益性を重視しながらもカテゴリ拡充を継続する方針であり、売上総利益率も改善に向

かう見通しである。また、カテゴリ拡充を図る一方で、在庫リスクを負わずに利益を安定的に積み上げること

ができる「委託販売スキーム」も開始した。

https://aucfan.co.jp/ir/
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(3) aucfan.com（在庫価値ソリューション事業）
オークファンの課金会員数は、副業ニーズの拡大も追い風となり、増加トレンドを継続しており、課金収入売

上も堅調に推移している。第 2 四半期以降は、課金単価向上を目指し、「オークファンプロ」「オークファンロボ」

を中心としたハイエンドの SaaS 商材の販売を強化していく方針である。

3. 2022 年 9 月期第 1 四半期の総括

以上から 2022 年 9 月期第 1 四半期を総括すると、前年同期と比べ、株式売却益（インキュベーション事業）

の減少や「撤退事業」の縮小により、大幅な減収減益となったものの、重視する GMV の拡大とともに「注力事業」

は順調に伸びており、戦略的には順調にスタートしたと評価できる。特に、プロモーション強化やアパレル合同

展示会の開催（オフラインとのクロスセル）、取り扱いカテゴリの拡充など様々な取り組みが、GMV 拡大に向

けて弾みをつけたところは注目すべきポイントと言える。

	█業績見通し

2022 年 9 月期は大幅な減収減益となる見通し。 
「注力事業」への積極投資により、GMV の拡大を目指す

1. 2022 年 9 月期の業績予想

2022 年 9 月期の業績予想について同社は、期初予想を据え置き、売上高を前期比 37.7% 減の 5,200 百万円、

営業利益を同 82.9% 減の 100 百万円、経常利益を同 86.6% 減の 80 百万円、親会社株主に帰属する当期純利益

を同 67.0% 減の 50 百万円と、「注力事業」への積極投資等により大幅な減益を見込んでいる。

減収予想となっているのは、「撤退事業」による影響（約 30 億円の減収要因）のほか、「インキュベーション事

業」における株式売却の減少（約 13 億円の減収要因）によるものである。一方、「注力事業」については、前

期比 35.0% 増の 4,800 百万円と大きく伸長する見通しとなっている。特に、積極投資の継続により GMV を前

期比約 1.5 倍に拡大することで、「NETSEA」及び「NETSEA オークション」の成長を加速していく想定である。

利益面についても、「注力事業」における収益の底上げや「撤退事業」からの損益改善が見込まれるものの、「イ

ンキュベーション事業」における株式売却益の減少のほか、「注力事業」への大規模な先行投資（約 6 億円）に

より大幅な営業減益となる見通しである。なお、先行投資による影響を除くと、「注力事業」の実力ベースの営

業利益は 6 億円を見込んでいることから、その全額を先行投資に振り向ける計画と言える。したがって、営業

利益予想（全社）の 1 億円は「インキュベーション事業」における株式売却益によるものである。

https://aucfan.co.jp/ir/
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業績見通し

2022 年 9 月期の業績予想

（単位：百万円）

21/9 期 22/9 期 増減

実績 構成比 期初予想 構成比 額 増減率

売上高 8,344 5,200 -3,144 -37.7%

注力事業 3,556 42.6% 4,800 92.3% 1,244 35.0%

インキュベーション事業 1,734 20.8% 400 7.7% -1,334 -76.9%

撤退事業 3,053 36.6% - - -3,053 -100.0%

売上総利益 3,538 42.4% 3,100 59.6% -438 -12.4%

注力事業 2,101 59.1% 2,750 57.3% 649 30.9%

インキュベーション事業 1,023 59.0% 350 87.5% -673 -65.8%

撤退事業 413 13.5% - - -413 -100.0%

営業利益 583 7.0% 100 1.9% -483 -82.9%

注力事業 297 8.4% - - -297 -100%

インキュベーション事業 751 43.3% 100 25.0% -651 -86.7%

撤退事業 -465 -15.2% - - 465 100%

経常利益 595 7.1% 80 1.5% -515 -86.6%

親会社株主に帰属する
当期純利益

151 1.8% 50 1.0% -101 67.0%

出所：決算説明会資料よりフィスコ作成

2. 弊社の注目点

2022 年 9 月期は「注力事業」への積極投資により大幅な減益となる見通しとなっているが、潜在的な需要を掘

り起こし、GMV を加速度的に生み出していくためには必要なプロセスであると、弊社では捉えている。したがっ

て、先行投資や様々な取り組みを通じて、いかに GMV の拡大を実現し、来期以降の成長加速につなげていくの

か、中長期的な視点からその道筋に注目したい。

https://aucfan.co.jp/ir/
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	█今後の方向性

SMB をターゲットとする「モノの再流通インフラ」の構築により、 
卸売市場の DX 化や廃棄ロス問題などの解決を成長機会に取り込む戦略

1. 対象市場

DX 化に遅れが見られる国内 BtoB 卸売市場（約 300 兆円※ 1）をはじめ、新型コロナウイルス感染症拡大でさ

らに深刻化している商品在庫の廃棄ロス（約 22 兆円※ 2）、今後拡大が見込まれる返品市場（推定 2.2 兆円※ 3）

を対象とし、SMB に特化した「モノの再流通インフラ」を構築することにより、流通額の拡大を図っていく戦

略である。海外においても、同様の流れのなかで、既に 1 兆円規模のリーディングカンパニーが誕生しており、

同社としても国内でのシェア No.1 を狙う絶好の機会として捉えている。

※ 1 「電子商取引に関する市場調査」（経済産業省 2021 年 7 月 30 日発表）等から同社推計。
※ 2 卸売・小売業、製造業の合計値。「法人企業統計」（財務省）等から同社推計。
※ 3 国内における BtoC EC 市場／物販系分野の規模（約 12 兆円）に、海外（米国）における返品率（約 18%）を掛け

わせて推計したもの。

2. 成長戦略の方向性

巨大な国内 BtoB 卸売市場をはじめ、深刻化している商品在庫の廃棄ロス、今後拡大が見込まれるリバースロジ

スティクス（返品市場）を対象とし、社会課題の解決に向けた取り組みを同社自らの成長に結び付ける方向性で

あり、同社グループの各機能を結集・統合した「モノの再流通インフラ」（在庫流動化のワンストップソリューショ

ン）の確立により、流通高 1 兆円以上の実現を視野に入れている。足元では事業の選択と集中を進めているが、

今後の方向性に大きな見直しはない。むしろ成長戦略の実現に向けた道筋が見えてきたことが背景であり、「注

力事業」への積極投資により、成長スピードを高め、圧倒的な地位（流通額で国内シェア No.1）を確立すると

ころに狙いがあると考えられる。また、これまでの国内 BtoB 卸オンライン市場から、オフラインや海外市場の

BtoB 卸にも進出し、GMV のさらなる拡大にも取り組む方針である。

https://aucfan.co.jp/ir/
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	█株主還元

成長投資を優先すべき段階にあることから、 
しばらくは配当が実施される公算は小さい

同社は、財務体質の強化並びに将来の事業展開に向けた投資等に備えるため、現在のところ配当の実績はない。

2022 年 9 月期についても配当を行う予定はない。ただ、株主に対する利益還元については経営の最重要課題の

1 つと位置付けており、継続的に検討を行っていく方針としている。

弊社でも、同社は新たな成長ステージを迎えており、配当よりも成長投資を優先すべき段階にあることから、し

ばらくは配当という形での株主還元はないものと見ている。

https://aucfan.co.jp/ir/
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