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セイコー御曹司、モンゴルの賭け

　ＨＳの前身は旧協立証券（東
京・中央）。 年にエイチ・
アイ・エス（ＨＩＳ、 ）創
業者の沢田秀雄氏が７割強の大
株主となり、 年にモンゴル
の金融リテール（個人・中小企
業向け）分野で最大手のハーン
銀行を国際競争入札で買収した
のをはじめ、 年にロシアのソ
リッド銀行、 年に中央アジア
・キルギスのキルギスコメルツ
銀行を傘下に収めたほか、エイ
チ・エス証券（東京・新宿）な
ど国内にも系列会社を抱えてい
た。
　新型コロナウイルスの感染拡
大による国内外の景気悪化を背
景に、投資ファンドのメタキャ
ピタル（東京・港）が「ウプシ
ロン投資事業有限責任組合」の
名称で、旧沢田ＨＤのＴＯＢ（株
式公開買い付け）を始めたのは
年２月。だが、ハーン銀行の
親会社のオーナーの異動にモン
ゴル中央銀行が警戒感を強め、
国内銀行の株主規制を厳格化し
たことなどからＴＯＢは難航
し、結局 年７月に不成立とな
った。
　その後、メタキャピタルは沢
田氏側と改めて買収交渉を進
め、旧沢田ＨＤは同年 月 日
に開いた臨時株主総会で代表取
締役会長の沢田氏はじめ旧役員
陣が退任し、新たな経営体制が
発足。今年１月１日付でＨＳホ
ールディングスに社名を変更す
ることも決めた。

　約 億円とされる買収費用
を拠出した服部氏は社外取締役
に就任した。服部氏は数年前に
服部家の資産管理会社の１つ
で、セイコーＨＤの大株主でも
ある三光起業（東京・中央）の
保有株を売却。約 億円の売
却額から税費用などを差し引い
て残ったほぼ全額を今回の一連
の買収に投じたと話している。
　ＨＳの 年３月期連結業績
は営業収益 億 万円、当
期利益 億 万円。同社決算
資料によると、連結子会社のハ
ーン銀行の 年 月期の当期利
益は約 億トゥグルグ（ ．
トゥグルグ＝１円の換算で、約

億円）に上り、断トツの稼
ぎ頭となっている。
　モンゴル中央銀行は現在、ハ
ーン銀行に対し同国での株式上
場を求めている。今後上場が実
現すれば、ＨＳは収益の分散・
希薄化が避けられないが、服部
氏は上場を容認。「ＨＳの戦略
は新しい経営陣に任せる」とし
て、オーナーの立場で陣頭指揮
を取ることはないとする。
　一方で服部氏は、ハーン銀行
を傘下に置くＨＳの信用力をも
とにモンゴルでの鉱物資源開発
に力を注ぐ考え。まず手がける
のは蛍石（フローライト）。主
成分のフッ化カルシウムはフッ
素化合物の原料となり、冷媒や
ガラス装置、最近では電解液や
車載電池用接着剤（バインダー）
など電気自動車（ＥＶ）用電池

部材にも用途が広がっている。
現在この蛍石の発掘・生産は中
国が６割近い世界シェアを握っ
ているが、モンゴルも中国、メ
キシコに次ぐ３位で１割近いシ
ェアがある。
　服部氏は 年にモンゴル・ウ
ランバートルに拠点となる会社
「ワヨー・アース」を設立。 年
には事業主体となる合弁会社
「ワヨー・フローライト」を立
ち上げ、現在同社には服部氏が
％、現地事業家のバドラカ・

ラドナー氏が ％をそれぞれ出
資する。年内にもデルゲルハー

ン鉱山で試掘を開始。同鉱山は
かつて蛍石を発掘・生産してい
たが、運営を旧ソ連に委ねてい
たため、ソ連崩壊に伴い閉鎖状
態になっていたという。
　化学やエレクトロニクスの分
野で幅広い需要がある蛍石につ

いては、経済安保の観点からも
中国の圧倒的なシェアに対する
懸念が広がっており、独自の調
達ルート開拓を目指す服部氏の
ところには「ここにきて、大手
商社などからの問い合わせが増
えている」と話している。

　ただ、服部氏が思い描くプロ
ジェクトに多大なリスクがある
ことは否定できない。海外での
資源開発には様々な利権や人脈
が絡み合う。「初めてモンゴル
に行ったのは４年前」という服
部氏が経験不足を果たして克服
できるのか。
　また、蛍石の埋蔵が確認され
たとして、その後はパウダー加
工などを行う工場が必要にな
る。服部氏はすでに工場建設の
青写真も描いているが、追加投
資の資金を賄える余力があるの
かどうか。
　加えて、難題なのは日本への
輸入ルート。四方を陸地に囲ま
れているモンゴルから出荷する

には、隣国の中国またはロシア
を通って港まで運ばなければな
らない。現在日本はロシアとウ
クライナ戦争を機に関係が悪化
し、さらに中国とも将来にわた
り良好な関係を維持できるか、
微妙な情勢だ。地政学上、モン
ゴルのビジネスには中露両大国
の動静が大きくモノを言う。
　ＨＳ自体も経営安定の道のり
はまだ途上。買収後、ＨＳはこ
れまで子会社だったエイチ・エ
ス証券や持ち分法適用対象会社
で外国為替証拠金（ＦＸ）取引
大手の外為どっとコム（東京・
港）の株式譲渡を進めたが、そ
の過程で、外為どっとコムの買
い手の伊藤忠商事から今年５月

に株式譲渡契約に絡む損害賠償
訴訟を起こされている。買収後
の事業がモンゴル、ロシア、キ
ルギスの海外金融に偏っている
ことも含め、課題は少なくない。
　 年にセイコーインスツル会
長を解任されて以来、服部氏と
セイコーグループは距離を置
き、今回のＨＳ買収やモンゴル
での資源開発にも「セイコーは
無関係」。「曽祖父の服部金太
郎は時計産業で財を成し、精密
加工からメカトロニクスの事業
を拡大してきた。自分も日本に
とって重要な次の産業に投資を
しようと思い立ち、全財産を投
じる覚悟で事業を始めた」と服
部氏は語っている。

　経験不足・地政学、リスク山積　

協立証券　→　ＨＩＳ沢田氏の会社　→　沢田氏退任　→　服部氏がオーナーに

現地銀の上場容認、「蛍石」に参入

　セイコーホールディングス（ＨＤ、 ）の創業一族で、昨年末にＨＳホールディングス（旧沢田ホールデ
ィングス、 ）を事実上傘下に収めた服部純一氏が取材に応じた。 年にセイコーインスツル会長を解任
されてから 年。起業家となった御曹司の視線は今、モンゴルに向いている。


