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また、同社が受注するプロジェクトにおいて、見積もり作成時に想定

されなかった不測の事態等が発生した場合、プロジェクトの収支が赤

字化する等、同社の業績に影響を及ぼす可能性がある。 
 
なお、同社が元請比率の引上げを目指す中で、新規のエンドユーザー

との取引が増えることが避けられないが、新規顧客との取引では、既

存顧客との取引に比べ、プロジェクトの途中でトラブルに発展する可

能性が高いため、不採算案件の発生リスクは過去よりも上昇すると考

えられる。 
 
◆ 第 2、第 4 四半期に利益が偏重する季節性 
同社には、売上高及び費用が特定の四半期によって変動する傾向があ

るため、第 2 四半期と第 4 四半期に利益が偏重する季節性がある（図

表 20）。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
同社の主力事業であるシステムインテグレーション事業は、顧客が 3
月や 9 月に納期を設定することが多いため、同事業の売上高構成比は

第 2 四半期と第 4 四半期が高く、第 1 四半期と第 3 四半期が低くなる

傾向にある。結果、セグメント利益においても、第 2 四半期と第 4

（注）構成比の合計値は、四捨五入の関係で必ずしも 100%にならない場合がある。 

（出所）ディ・アイ・システム有価証券届出書、決算短信を基に証券リサーチセンター作成 

1Q 2Q 3Q 4Q 通期 1Q 2Q
売上高 832 945 976 1,100 3,856 1,020 1,125

構成比 21.6% 24.5% 25.3% 28.5% 100.0% － －

営業利益 34 96 -6 111 236 19 78
構成比 14.7% 40.8% -2.7% 47.2% 100.0% － －

システムインテグレーション事業
売上高（外部顧客ベース） 824 936 849 1,062 3,673 1,004 1,114

構成比 22.5% 25.5% 23.1% 28.9% 100.0% － －

セグメント利益 179 243 101 250 776 202 246
構成比 23.2% 31.4% 13.1% 32.3% 100.0% － －

教育サービス事業
売上高（外部顧客ベース） 8 9 127 38 182 16 11

構成比 4.4% 5.2% 69.5% 20.9% 100.0% － －

セグメント間の内部売上高 － － 31 6 38 2 2
構成比 0.0% 0.0% 82.9% 17.1% 100.0% － －

セグメント利益（内部売上高控除前） 2 0 75 20 98 3 0
構成比 3.0% -0.5% 76.9% 20.6% 100.0% － －

セグメント利益（内部売上高控除後） 2 0 43 13 59 0 -1
構成比 4.9% -0.7% 73.1% 22.8% 100.0% － －

20/9期19/9期

【 図表 20 】ディ・アイ・システムの四半期業績推移       （単位：百万円） 
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四半期の構成比が高くなっている。また、多数の新卒採用者が入社す

る第 3 四半期は、前四半期比で売上高が減少するほか、人件費が大き

く増加するため、セグメント利益が大幅に減少する傾向にある。 
 
一方、教育サービス事業の売上高とセグメント利益は、主力サービス

である新卒向け研修サービスの需要が集中する第 3 四半期に偏重し

ている。しかしながら、教育サービス事業の割合は小さいため、連結

ベースでは、第 1 四半期、第 3 四半期の利益構成比が低くなり、第 2
四半期、第 4 四半期に利益が偏重する季節性があることに留意したい。 
 
◆ 人手不足の深刻化に伴うリスク 
同社は、人材の採用力が高く、現時点では、採用難や人材流失に悩む

情報サービス業界において、相対的には採用競争で優位に立っている

と当センターでは判断している。しなしながら、人手不足が一段と深

刻化した際、技術者不足による受注の抑制や、人件費、外注費の高騰

が、同社の業績に影響を及ぼす可能性は否定できない。 
 
◆ 新型コロナウイルスの感染拡大リスク 
同社によると、新型コロナウイルスの感染拡大による悪影響は、現時

点では教育サービス事業の集合型研修に見られるものの、全体として

は限定的となっている模様である。当センターでは、同社の業務は顧

客の反対がない限り、リモートワークが可能なものが多いため、21/9
期以降は新型コロナウイルス問題が大きな影響を与えないという前

提で業績予想を策定している。 
 
しかしながら、新型コロナウイルスの感染が再び拡大し、プロジェク

トの延期・中断や、商談の中止が相次いだ場合、同社の業績が当セン

ターの予想を下回る可能性がある点に注意が必要である。 
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