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◆ 業績の下期偏重の傾向 

ソフトウェアテストの顧客の開発スケジュールの影響を受け、同社の業績はど

うしても下期に偏重する傾向が強く、特に第 1 四半期は営業赤字になる可能

性が高い。  
 
◆ 不採算プロジェクトが発生する可能性 

同社の契約形態のひとつである請負契約では、納期遵守を含めた成果物責

任を同社が負うことになるが、仕様変更や作業追加、スケジュール変更等に

よって、見積もりとのずれが生じ、プロジェクトの採算性が悪化する可能性が

どうしてもつきまとう。それが大きなプロジェクトであった場合は、同社の業績

に影響を及ぼす可能性がある。 
 
◆ 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、経営基盤の強化や将来の事業展開のための内部留保の充実

を優先し、配当を実施していない。配当の実施可能性およびその時期につい

ては現時点では未定としている。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

＞経営課題/リスク 
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【 図表 4 】財務諸表 

（出所）届出目論見書より証券リサーチセンター作成 

（出所）届出目論見書、決算短信より証券リサーチセンター作成 

（百万円） （%） （百万円） （%） （百万円） （%）
売上高 2,293 100.0 2,457 100.0 3,279 100.0
売上原価 1,601 69.8 1,725 70.2 2,279 69.5
売上総利益 692 30.2 732 29.8 999 30.5
販売費及び一般管理費 600 26.2 690 28.1 811 24.7
営業利益 91 4.0 41 1.7 188 5.7
営業外収益 16 - 1 - 3 -
営業外費用 5 - 8 - 4 -
経常利益 102 4.5 33 1.4 187 5.7
税引前当期(四半期)純利益 42 1.9 -31 -1.3 187 5.7
親会社株主に帰属する当期(四半期)純利益 38 1.7 -2 -0.1 147 4.5

（百万円） （%） （百万円） （%） （百万円） （%）
流動資産 676 74.8 650 73.0 882 75.6

現金及び預金 248 27.5 189 21.3 292 25.1
売上債権 364 40.3 389 43.8 528 45.3
棚卸資産 6 0.8 7 0.9 14 1.3

固定資産 227 25.2 240 27.0 285 24.4
有形固定資産 20 2.2 41 4.7 84 7.2
無形固定資産 94 10.5 14 1.6 7 0.6
投資その他の資産 112 12.5 183 20.6 193 16.6

総資産 903 100.0 890 100.0 1,167 100.0
流動負債 477 52.8 528 59.4 705 60.4

買入債務 34 3.8 35 4.0 73 6.3
固定負債 157 17.5 94 10.6 47 4.0
純資産 268 29.7 267 30.1 414 35.5

自己資本 268 29.7 267 30.1 414 35.5

（百万円） （百万円） （百万円）
営業キャッシュ・フロー 95 -2 248

減価償却費 38 24 21
投資キャッシュ・フロー 42 -41 -54

財務キャッシュ・フロー -102 -11 -91
配当金の支払額 - - -

現金及び現金同等物の増減額 34 -56 103
現金及び現金同等物の期末残高 225 169 272

2019/3

2019/3

貸借対照表
2017/3 2018/3 2019/3

キャッシュ・フロー計算書
2017/3 2018/3

損益計算書
2017/3 2018/3



 

証券リサーチセンターは、株式市場の活性化に向けて、中立的な立場から、アナリスト・カバーが不十分な企業を中心にアナリス

ト・レポートを作成し、広く一般にレポートを公開する活動を展開しております。 
※当センターのレポートは経済産業省の「価値協創のための統合的開示・対話ガイダンス」を参照しています。 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
■協賛会員 
（協賛） 
株式会社東京証券取引所 SMBC 日興証券株式会社 大和証券株式会社     野村證券株式会社 
みずほ証券株式会社  有限責任あずさ監査法人 有限責任監査法人トーマツ   EY 新日本有限責任監査法人 
株式会社 ICMG 
（準協賛） 
三優監査法人           太陽有限責任監査法人  株式会社 SBI 証券 
（賛助） 
日本証券業協会          日本証券アナリスト協会 監査法人 A&A パートナーズ    いちよし証券株式会社 
宝印刷株式会社          株式会社プロネクサス 
 

アナリストによる証明 

本レポートに記載されたアナリストは、本レポートに記載された内容が、ここで議論された全ての証券や発行企業に

対するアナリスト個人の見解を正確に反映していることを表明します。また本レポートの執筆にあたり、アナリスト

の報酬が、直接的あるいは間接的にこのレポートで示した見解によって、現在、過去、未来にわたって一切の影響を

受けないことを保証いたします。 

 

免責事項 

・ 本レポートは、一般社団法人 証券リサーチセンターに所属する証券アナリストが、広く投資家に株式投資の参考情報として閲覧

されることを目的として作成したものであり、特定の証券又は金融商品の売買の推奨、勧誘を目的としたものではありません。 

・ 本レポートの内容・記述は、一般に入手可能な公開情報に基づき、アナリストの取材により必要な補充を加え作成されたもので

す。本レポートの作成者は、インサイダー情報の使用はもとより、当該情報を入手することも禁じられています。本レポートに

含まれる情報は、正確かつ信頼できると考えられていますが、その正確性が客観的に検証されているものではありません。また、

本レポートは投資家が必要とする全ての情報を含むことを意図したものではありません。 

・ 本レポートに含まれる情報は、金融市場や経済環境の変化等のために、最新のものではなくなる可能性があります。本レポート

内で直接又は間接的に取り上げられている株式は、株価の変動や発行体の経営・財務状況の変化、金利・為替の変動等の要因に

より、投資元本を割り込むリスクがあります。過去のパフォーマンスは将来のパフォーマンスを示唆し、または保証するもので

はありません。 

・ 本レポート内で示す見解は予告なしに変更されることがあり、一般社団法人 証券リサーチセンターは、本レポート内に含まれる

情報及び見解を更新する義務を負うものではありません。 

・ 一般社団法人 証券リサーチセンターは、投資家が本レポートを利用したこと又は本レポートに依拠したことによる直接・間接の

損失や逸失利益及び損害を含むいかなる結果についても一切責任を負いません。最終投資判断は投資家個人においてなされなけ

ればならず、投資に対する一切の責任は閲覧した投資家にあります。 
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証券リサーチセンターについて 

  東証、証券会社、監査法人など 

証券リサーチセンター 上場企業 投資家・マスコミなど 

独自にカバー対象企業を選定し、
取材・レポート作成 

Web サイト、スマホアプリ等を
通してレポート提供（原則、無償） 
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上場企業による費用負担なし 
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