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16/9期単 17/9期単 18/9期単 19/9期単CE
（今回）

19/9期単E
（今回）

19/9期単E
（前回）

20/9期単E
（今回）

20/9期単E
（前回）

21/9期単E
（今回）

21/9期単E
（前回）

貸借対照表
　現金及び預金 619 1,458 1,661 － 1,775 1,798 1,997 2,059 2,331 2,445
　売掛金 44 65 75 － 98 102 118 126 142 149
　その他 47 47 61 － 61 68 61 68 61 68
流動資産 711 1,571 1,798 － 1,935 1,969 2,177 2,254 2,535 2,662
　有形固定資産 10 10 54 － 61 61 67 67 74 74
　無形固定資産 7 5 2 － 2 2 1 1 1 1
　投資その他の資産 78 92 189 － 189 182 189 182 189 182
固定資産 96 107 246 － 252 245 258 251 264 257
資産合計 808 1,679 2,044 － 2,187 2,215 2,436 2,506 2,799 2,920
　買掛金 39 33 22 － 29 30 35 38 42 44
　短期借入金 － － － － 0 0 0 0 0 0
　1年内返済予定の長期借入金 67 84 127 － 93 93 59 59 40 40
　未払金 86 101 114 － 155 162 187 200 225 235
　未払法人税等 49 95 101 － 88 87 110 113 138 147
　前受金 113 107 100 － 130 136 157 169 189 198
　その他 19 20 30 － 30 30 30 30 30 30
流動負債 375 441 496 － 527 541 581 611 666 697
　長期借入金 182 156 230 － 136 136 76 76 36 36
　その他 1 1 0 － 0 0 0 0 0 0
固定負債 183 157 230 － 137 137 77 77 37 37
純資産合計 249 1,079 1,317 － 1,522 1,536 1,776 1,817 2,095 2,185
(自己資本) 248 1,078 1,312 － 1,516 1,530 1,771 1,811 2,089 2,179
(少数株主持分及び新株予約権) － － － － 5 5 5 5 5 5

キャッシュ･フロー計算書
　税金等調整前当期純利益 126 259 336 － 331 343 412 442 516 579
　減価償却費 6 6 10 － 10 10 10 10 10 10
　売上債権の増減額（－は増加） -12 -20 -9 － -22 -27 -20 -24 -23 -22
　仕入債務の増減額（－は減少） 27 -6 -10 － 7 8 6 7 7 6
　未払金の増減額（－は減少） 16 16 13 － 40 47 32 38 37 34
　前受金の増減額（－は減少） 33 -6 -6 － 30 36 27 32 31 29
　法人税等の支払額･還付額 -33 -78 -144 － -139 -139 -136 -136 -169 -176
　その他 -1 10 -40 － 0 0 0 0 0 0
営業活動によるキャッシュ･フロー 162 181 148 － 258 281 331 370 410 461
　有形固定資産の取得による支出 -3 -4 -57 － -15 -15 -15 -15 -15 -15
　無形固定資産の取得による支出 -4 － － － -1 -1 -1 -1 -1 -1
　投資有価証券の取得･売却による収支 － － -31 － 0 0 0 0 0 0
　敷金及び保証金の差入･回収による収支 -1 － -35 － 0 0 0 0 0 0
　その他 -9 26 41 － 0 0 0 0 0 0
投資活動によるキャッシュ･フロー -18 21 -82 － -16 -16 -16 -16 -16 -16
　短期借入金の増減額（－は減少） － － － － 0 0 0 0 0 0
　長期借入金の増減額（－は減少） 151 -8 116 － -127 -127 -93 -93 -59 -59
　株式の発行による収入 － 659 － － 0 0 0 0 0 0
　配当金の支払額 － － － － 0 0 0 0 0 0
　上場関連費用の支出 － -10 － － 0 0 0 0 0 0
　新株予約権の行使による株式の発行による収入 1 － 20 － 0 0 0 0 0 0
　その他 － － 0 － 0 0 0 0 0 0
財務活動によるキャッシュ･フロー 152 640 136 － -127 -127 -93 -93 -59 -59
現金及び現金同等物に係る換算価額 － － － － 0 0 0 0 0 0
現金及び現金同等物の増減額（－は減少） 297 844 202 － 114 137 221 260 333 385
現金及び現金同等物の期首残高 317 614 1,458 － 1,661 1,661 1,775 1,798 1,997 2,059
現金及び現金同等物の期末残高 614 1,458 1,661 － 1,775 1,798 1,997 2,059 2,331 2,445

【 図表 11 】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）テモナ有価証券届出書、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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◆ 定期購入にまつわるトラブルの発生･増加の可能性 
通販の業界において、「初回無料」とのみ謳っていたにも関わらず、

実際には、「初回だけ無料で、一年間の有料契約だった」といったよ

うなケースが発生したことがある。こうしたトラブルが増加したこと

を受けて、16 年には、改正特定商取引法が施行されている。 
 
このような定期購入にまつわるトラブルが多発した場合、サブスクリ

プションビジネス自体の評判が落ちてしまう展開も予想される。 
 
◆ 配当について 
同社では、株主に対する利益還元を重要な経営課題のひとつと位置づ

けている。しかし、現在は将来の成長に向けた資金の確保を優先する

ため、配当を実施していない。配当の実施およびその時期については

現時点では未定である。 
  

＞ 投資に際しての留意点 
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