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【 図表 20 】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）キャンディル有価証券届出書、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 

16/9期連 17/9期連 18/9期連 19/9期連 20/9期連CE 20/9期連E 21/9期連E 22/9期連E

貸借対照表
　現金及び預金 1,150 1,379 1,267 1,590 － 1,587 1,248 1,453
　受取手形及び売掛金 1,530 1,684 1,713 1,793 － 1,879 1,954 2,030
　商品及び製品、原材料及び貯蔵品 157 121 151 139 － 145 150 156
　その他 184 193 121 105 － 105 105 105
流動資産 3,023 3,380 3,253 3,628 － 3,717 3,459 3,746
　有形固定資産 223 207 196 67 － 77 82 84
　無形固定資産 3,519 3,314 3,108 2,967 － 2,840 2,672 2,495
　投資その他の資産 125 143 183 190 － 190 190 190
固定資産 3,868 3,665 3,488 3,225 － 3,107 2,946 2,770
資産合計 6,892 7,045 6,742 6,854 － 6,825 6,405 6,517
　買掛金 290 290 303 314 － 331 344 358
　短期借入金 450 350 600 400 － 400 400 400
　1年内返済予定の長期借入金 200 200 200 200 － 700 200 500
　未払費用 479 602 585 607 － 635 661 686
　未払法人税等 46 177 26 211 － 164 183 193
　その他 596 662 569 567 － 567 567 567
流動負債 2,062 2,282 2,285 2,300 － 2,798 2,356 2,705
　長期借入金 2,600 2,308 1,600 1,400 － 700 500 0
　その他 5 2 0 0 － 0 0 0
固定負債 2,605 2,310 1,600 1,400 － 700 500 0
純資産合計 2,224 2,452 2,856 3,154 － 3,326 3,549 3,811
(自己資本) 2,224 2,437 2,841 3,143 － 3,317 3,539 3,801
(新株予約権) － 15 14 10 － 9 9 9

キャッシュ･フロー計算書
　税金等調整前当期純利益 129 285 345 501 － 470 546 600
　減価償却費 57 51 37 37 － 35 39 43
　のれん償却費 192 192 192 192 － 192 192 192
　売上債権の増減額（－は増加） 65 -154 -28 -79 － -86 -75 -76
　棚卸資産の増減額（－は増加） -9 36 -29 9 － -5 -5 -5
　仕入債務の増減額（－は減少） 28 0 13 11 － 17 13 13
　法人税等の支払額･還付額 -6 -80 -283 -44 － -281 -243 -266
　その他 -134 195 -99 -32 － 28 25 25
営業活動によるキャッシュ･フロー 323 526 147 595 － 369 492 526
　有形固定資産の取得による支出 -10 -8 -8 -32 － -30 -30 -30
　有形固定資産の売却による収入 － 3 － － － 0 0 0
　無形固定資産の取得による支出 -13 -2 -20 -66 － -80 -40 -30
　無形固定資産の売却による収入 － － － 0 － 0 0 0
　その他 -425 1 -3 － － 0 0 0
投資活動によるキャッシュ･フロー -449 -6 -31 79 － -110 -70 -60
　短期借入金の増減額（－は減少） 100 -100 250 -200 － 0 0 0
　長期借入金の増減額（－は減少） 294 -292 -708 -200 － -200 -700 -200
　株式の発行による収入 300 100 232 － － 0 0 0
　新株予約権の行使による収入 － 15 － 75 － 0 0 0
　配当金の支払額 － － － -25 － -61 -61 -61
　その他 -2 -2 -2 -2 － 0 0 0
財務活動によるキャッシュ･フロー 692 -279 -228 -351 － -262 -761 -261
現金及び現金同等物に係る換算価額 0 0 0 0 － 0 0 0
現金及び現金同等物の増減額（－は減少） 567 240 -112 323 － -2 -339 204
現金及び現金同等物の期首残高 572 1,139 1,379 1,267 － 1,590 1,587 1,248
現金及び現金同等物の期末残高 1,139 1,379 1,267 1,590 － 1,587 1,248 1,453
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◆ 悪天候や災害の発生による稼働の低下の可能性 
同社のサービスはどうしても現場での施工を伴う。そのため、悪天候

や災害の発生によって、想定していた稼働ができず、業績に影響を及

ぼす可能性は常につきまとう。 
 
◆ 大株主のファンドについて 
新生クレアシオンパートナーズ 2 号投資事業有限責任組合は純投資

を目的に、同社の主要株主となっている。上場前に 67.04%だった保

有比率は、同社の上場に伴う保有株式の一部売却等により、19 年 9
月末時点で 39.61%まで低下したが、筆頭株主であり続けている。同

社株の保有方針に変更がある場合には、市場における同社株の需給関

係に影響を与える可能性がある。  
 
◆ のれんについて 
同社は M&A で業務分野を拡充してきた経緯から、多額ののれんを計

上している。19/9 期末ののれんは 2,883 百万円と、総資産に対し 42.1%
の水準にある。今後、事業の収益力が低下した場合、のれんの減損損

失の計上を通じて、同社の経営成績及び財政状態に影響を及ぼす可能

性がある。 
 
◆ 借入金依存度の高さについて  
19/9 期末の同社の借入金は 2,000 百万円となり、負債純資産合計に占

める比率は 29.2%となっている。今後の金利の変動によっては同社の

業績や財政状態に影響を与える点には留意が必要である。また、金融

機関との金銭消費貸借契約の中には連結経常損失を計上しないこと

等の財務制限条項が含まれている。財務制限条項に抵触した場合、借

入金を一括返済する必要が生じ、同社の経営成績及び財政状態に影響

を及ぼす可能性がある。 
 
 
 

 

＞ 投資に際しての留意点 
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