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450 百万円を予想する。予想の前提は以下の通りである。 
 
1）営業人員の増加が商品販売及び IT サポートサービスの保守契約件

数の増加につながり、増収が続くと想定した。図表 7 の事業別売上高

の内訳に記載した 19/2 期と同様のセグメント基準では、21/2 期がオフ

ィスコンサルタント事業 6,330 百万円（前期比 6.0%増）、システムサポ

ート事業が 2,770 百万円（同 4.6%増）、22/2 期はオフィスコンサルタン

ト事業 6,680 百万円（同 5.5%増）、システムサポート事業が 2,890 百万

円（同 4.3%増）と想定した。 
 
2）売上総利益率は、21/2 期に増収効果により前期比 0.1%ポイントの

改善、22/2 期は横ばいを想定した。 
 
3）販管費率は人件費の増加を売上増で吸収して 21/2 期は前期比横ば

い、22/2 期は同 0.1%ポイントの改善を想定した。営業人員 15 名、管

理部門 4 名の増加が継続し、それに伴い人件費は毎期 85 百万円程度の

増加を見込んだ。 
 

 【 図表 7 】証券リサーチセンターの業績予想 （損益計算書）           （単位：百万円） 

（注）CE：会社予想 E：証券リサーチセンター予想 

（出所）Ｎｏ．１決算短信、決算説明会資料を基に証券リサーチセンター作成 

◆事業別売上高の内訳

18/2 19/2 20/2CE
20/2Ｅ
（前回）

20/2E
21/2Ｅ
（前回）

21/2E
22/2Ｅ
（前回）

22/2E

オフィスコンサルティング事業 百万円 5,346 5,643 － 5,972 5,972 6,330 6,330 6,680 6,680
　前期比 % 14.5 5.6 － 5.8 5.8 6.0 6.0 5.5 5.5
　（OA関連商品販売） 百万円 3,492 3,383 － 3,552 3,552 3,765 3,765 3,972 3,972
　前期比 % 18.2 -3.1 － 5.0 5.0 6.0 6.0 5.5 5.5
　（自社企画商品） 百万円 1,300 1,561 － 1,700 1,700 1,819 1,819 1,933 1,933
　前期比 % -0.2 20.0 － 8.9 8.9 7.0 7.0 6.3 6.3
　（経営支援サービス） 百万円 553 699 － 720 720 746 746 775 775
　前期比 % 35.2 26.4 － 3.0 3.0 3.6 3.6 3.9 3.9
システムサポート事業 百万円 2,368 2,521 － 2,647 2,647 2,770 2,770 2,890 2,890
　前期比 % -0.9 6.4 － 5.0 5.0 4.6 4.6 4.3 4.3
　（システムサポート） 百万円 1,074 1,172 － 1,287 1,287 1,390 1,390 1,490 1,490
　前期比 % -6.2 9.1 － 9.8 9.8 8.0 8.0 7.2 7.2
　（オフィス通販） 百万円 1,294 1,348 － 1,360 1,360 1,380 1,380 1,400 1,400
　前期比 % 4.0 4.2 － 0.9 0.9 1.5 1.5 1.4 1.4

18/2 19/2 20/2CE
20/2E

（前回）
20/2E

21/2E
（前回）

21/2E
22/2E

（前回）
22/2E

損益計算書
売上高 7,715 8,164 8,727 8,619 8,619 9,100 9,100 9,570 9,570

前期比 9.3% 5.8% 6.9% 5.6% 5.6% 5.6% 5.6% 5.2% 5.2%
　事業別
　　オフィスコンサルタント事業 5,346 5,643 - 5,972 - 6,330 - 6,680 -
　　システムサポート事業 2,368 2,521 - 2,647 - 2,770 - 2,890 -

-
売上総利益 3,040 3,331 - 3,533 3,559 3,740 3,767 3,942 3,961

前期比 9.1% 9.6% - 6.1% 6.8% 5.9% 5.8% 5.4% 5.1%
売上総利益率 39.4% 40.8% - 41.0% 41.3% 41.1% 41.4% 41.2% 41.4%

販売費及び一般管理費 2,761 3,000 - 3,176 3,170 3,349 3,352 3,512 3,511
販管費率 35.8% 36.7% - 36.8% 36.8% 36.8% 36.8% 36.7% 36.7%

営業利益 278 330 350 357 389 391 415 430 450
前期比 -8.4% 18.8% 5.9% 8.2% 17.9% 9.5% 6.7% 10.0% 8.4%

営業利益率 3.6% 4.1% 4.0% 4.1% 4.5% 4.3% 4.6% 4.5% 4.7%
経常利益 268 323 354 361 393 395 419 434 454

前期比 -7.7% 20.7% 9.3% 11.8% 21.7% 9.4% 6.6% 9.9% 8.4%
経常利益率 3.5% 4.0% 4.1% 4.2% 4.6% 4.3% 4.6% 4.5% 4.7%

親会社株主に帰属する当期純利益 181 218 233 241 263 264 280 290 304
前期比 -4.8% 20.0% 6.9% 10.6% 20.6% 9.5% 6.5% 9.8% 8.6%
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◆ 法的規制について 
同社グループの各事業は、「特定商取引に関する法律」、「不当景品及び

不当表示防止法」、「古物営業法」、その他関係諸法令による法的規制を

受けている。これらの法令等が改廃され、規制が強化された場合には、

事業運営や業績に悪影響を及ぼす可能性がある。 
 

◆ 特定の取引先への依存について 
同社の主要な販売先はリース会社で、19/2 期の売上高の 58.6%を占め

ている。また、OA 関連商品の仕入先として、商品のメーカー及び代

理店、オフィス通販の仕入先としてアスクルがある。取引先の事情や

施策の変更によりリース売上や十分な商品仕入ができなくなるような

場合には、事業運営に影響が出る可能性がある。 
 

◆ 特定企業グループとの関係について 
光通信（9435 東証一部）の子会社であるブロードピークとリトル・ア

イ（19 年 7 月 2 日付けでメンバーズ・モバイルに吸収合併）の 2 社に

より合計 748,200 株（発行済株式数の 23.8%、19 年 8 月末時点）の同

社株式が保有されている。同社は光通信のその他の関係会社であるが

人的関係はなく、事業戦略等への制約も受けていない。ただ、メンバ

ーズ・モバイルは同社の MFP の仕入先の 1 社であり、方針変更等があ

った場合には、事業運営に影響が出る可能性がある。 
 

 

＞ 投資に際しての留意点 
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