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【 図表 15 】証券リサーチセンターの業績予想（貸借対照表／キャッシュ･フロー計算書）  （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）ベステラ有価証券届出書、有価証券報告書、決算説明会資料より証券リサーチセンター作成 
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貸借対照表
　現金預金 598 1,079 702 － － － 181 285 112 275 246 321
　売掛金、受取手形及び電子記録債権 59 350 286 － － － 428 390 558 490 644 599
　完成工事未収入金 676 1,164 2,195 － － － 2,234 2,101 2,822 2,471 3,414 3,002
　未成工事支出金 606 148 496 － － － 658 614 824 721 996 876
　貯蔵品 4 2 5 － － － 4 3 7 6 6 6
　その他 144 60 127 － － － 127 127 127 127 127 127
流動資産 2,089 2,805 3,812 － － － 3,634 3,522 4,453 4,092 5,435 4,934
　有形固定資産 350 362 351 － － － 346 346 342 342 338 338
　無形固定資産 4 12 16 － － － 20 20 24 24 28 28
　投資その他の資産 31 42 42 － － － 42 42 42 42 42 42
固定資産 385 417 409 － － － 409 409 409 409 409 409
資産合計 2,475 3,223 4,222 － － － 4,043 3,932 4,862 4,502 5,845 5,343
　工事未払金 386 690 942 － － － 1,097 1,024 1,374 1,203 1,660 1,460
　未払法人税等 107 117 82 － － － 106 100 161 129 207 175
　未払金及び未払費用 116 124 143 － － － 165 165 185 185 215 215
　未成工事受入金 539 39 172 － － － 197 184 247 216 298 262
　短期借入金 － － 550 － － － 0 0 0 0 0 0
　1年以内返済予定の長期借入金 － － － － － － 0 0 0 0 0 0
　1年内償還予定の社債 － － 100 － － － 0 0 0 0 0 0
　その他 67 60 6 － － － 6 6 6 6 6 6
流動負債 1,217 1,032 1,997 － － － 1,573 1,481 1,975 1,741 2,388 2,120
　長期借入金 － － － － － － 0 0 0 0 0 0
　社債 100 100 － － － － 0 0 0 0 0 0
　その他 35 39 41 － － － 41 41 41 41 41 41
固定負債 135 139 41 － － － 41 41 41 41 41 41
純資産合計 1,122 2,051 2,183 － － － 2,428 2,409 2,845 2,718 3,415 3,181
(自己資本) 1,122 2,051 2,183 － － － 2,428 2,409 2,845 2,718 3,415 3,181

キャッシュ･フロー計算書
　税金等調整前当期純利益 388 464 404 － － － 527 498 802 643 1,028 869
　減価償却費 17 40 38 － － － 37 37 38 38 39 39
　売上債権の増減額（－は増加） 363 -779 -981 － － － -141 -103 -130 -99 -85 -109
　貯蔵品の増減額（－は増加） 0 1 -2 － － － 0 1 -3 -2 0 0
　仕入債務の増減額（－は減少） -13 303 252 － － － 154 81 276 178 285 256
　未成工事支出金の増減額（－は増加） -279 458 -348 － － － -162 -118 -166 -107 -171 -154
　未成工事受入金の増減額（－は減少） 39 -500 133 － － － 25 12 49 32 51 46
　未収入金の増減額（－は増加） -23 26 -8 － － － -38 93 -588 -369 -591 -531
　未払金の増減額（－は減少） -14 25 15 － － － 21 21 20 20 30 30
　法人税等の支払額（還付額含む） -190 -145 -190 － － － -147 -143 -205 -179 -288 -237
　その他 22 31 -72 － － － 0 0 0 0 0 0
営業活動によるキャッシュ･フロー 308 -73 -759 － － － 277 380 93 152 297 210
　有形固定資産の取得による支出 -104 -57 -24 － － － -30 -30 -30 -30 -30 -30
　無形固定資産の取得による支出 -1 -13 -7 － － － -7 -7 -8 -8 -8 -8
　その他 -7 -4 2 － － － 0 0 0 0 0 0
投資活動によるキャッシュ･フロー -113 -76 -28 － － － -37 -37 -38 -38 -38 -38
　短期借入金の増減額（－は減少） － － 550 － － － -550 -550 0 0 0 0
　株式の発行による収入
　　（株式公開費用を控除後）

15 631 11 － － － 0 0 0 0 0 0

　配当金の支払額 － － -149 － － － -110 -110 -124 -124 -124 -124
　その他 － － － － － － -100 -100 0 0 0 0
財務活動によるキャッシュ･フロー 15 631 411 － － － -760 -760 -124 -124 -124 -124
現金及び現金同等物の増減額（－は減少） 210 480 -376 － － － -520 -417 -69 -10 134 46
現金及び現金同等物の期首残高 387 598 1,079 － － － 702 702 181 285 112 275
現金及び現金同等物の期末残高 598 1,079 702 － － － 181 285 112 275 246 321
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 ◆ 業績変動のリスク 
上述の通り、同社の工事に関する売上高及び利益は、その案件のタイ

プにより、工事進行基準または工事完成基準で計上される。どちらの

計上方法であっても、収益計上に関するリスクが存在する。そのため、

同社の期間業績について、会社計画と実績との間の乖離が大きくなっ

たり、期間業績の振れ幅が大きくなったりする可能性を伴い、その内

容次第では、株価を大きく変動させる要因となりうる。 
 
◆ 営業キャッシュ･フローの動向 
16/1 期と 17/1 期は連続して営業キャッシュ･フローが赤字となった。

売上高の拡大期であることで資金需要があることに加え、収益計上が

先送りとなる案件が発生すると、どうしても営業キャッシュ･フロー

が悪化する傾向にある。当センターでは、18/1 期の営業キャッシュ･

フローは黒字化すると予想しているが、今後新たに期ずれの案件が発

生する場合、営業キャッシュ･フローの赤字が続く可能性もある。上

述の業績変動リスクと併せて留意しておきたい。 
 
  

＞ 投資に際しての留意点 ＞ 投資に際しての留意点 
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