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2）下期の売上総利益率は、労務費の増加などが要因で前年同期比 0.8%
ポイント悪化の 23.5%、通期では前期比 3.1%ポイント悪化の 22.0%と

予想する。 
 
3）下期の販管費率は、人件費の増加や Juicer 事業の取得関連費用及び

資産償却費用の発生により、前年同期比 3.4%ポイント悪化すると想定

した。通期では前期比 2.5%ポイント悪化の 20.2%を予想した。営業部

門及び管理部門 11 名の増加に伴い人件費は前期から 50 百万円の増加

の 178 百万円を想定した。 
 
 
 

  
  

 

 

◆ 証券リサーチセンターの中期業績予想 
当センターでは、20/3 期の業績予想修正に伴い 21/3 期以降の予想も減

額修正した。21/3 期の売上高は前期比 20.0%増の 3,084 百万円、営業利

益は同 106.7%増の 93 百万円、22/3 期の売上高は同 18.0%増の 3,640 百

万円、営業利益は同 95.7%増の 182 百万円を予想する。予想の前提は

以下の通りである。 
 
1）売上高については、20/3 期から取り組んでいる対策チームによるク

リック率向上策の効果が表れると見込み、閲覧者が広告をクリックす

る回数は前期比 20%程度の増加を想定して算出した。 

【 図表 9 】証券リサーチセンターの業績予想 （損益計算書）          （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）ログリー決算短信、決算説明会資料を基に証券リサーチセンター作成 

＞ 中期業績予想 

18/3 19/3 20/3CE
20/3E

（前回）
20/3E

21/3E
（前回）

21/3E
22/3E

（前回）
22/3E

損益計算書
売上高 1,605 2,372 2,567 3,030 2,570 3,800 3,084 4,750 3,640

前期比 76.1% 47.8% 8.2% 27.7% 8.3% 25.4% 20.0% 25.0% 18.0%

売上総利益 399 595 - 684 565 896 709 1,168 873
前期比 71.3% 49.0% - 15.0% -5.0% 31.0% 25.5% 30.4% 23.1%

売上総利益率 24.9% 25.1% - 22.6% 22.0% 23.6% 23.0% 24.6% 24.0%
販売費及び一般管理費 273 419 - 489 520 615 613 768 691

販管費率 17.1% 17.7% - 16.2% 20.2% 16.2% 19.9% 16.2% 19.0%
営業利益 125 175 44 195 45 281 93 400 182

前期比 173.3% 39.8% -74.5% 11.4% -74.3% 44.1% 106.7% 42.3% 95.7%
営業利益率 7.8% 7.4% 1.7% 6.4% 1.8% 7.4% 3.0% 8.4% 5.0%

経常利益 123 160 37 196 38 282 86 401 175
前期比 148.0% 29.6% -76.3% 22.5% -76.3% 43.9% 126.3% 42.2% 103.5%

経常利益率 7.7% 6.7% 1.4% 6.5% 1.5% 7.4% 2.8% 8.4% 4.8%
当期純利益 104 104 26 127 26 183 58 261 118

前期比 64.9% -0.3% -63.6% 22.1% -63.6% 44.1% 123.1% 42.6% 103.4%
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2）売上総利益率は、広告枠の仕入高の増加を売上増で吸収して年率

1.0%ポイントの改善を予想する。 
3）販管費率については、人件費の増加を売上増で吸収して 21/3 期は

前期比 0.3%ポイントの改善、22/3 期は同 0.9%ポイントの改善を想定

した。営業部門及び管理部門の社員は 12 名ずつ増加し、それに伴い人

件費は毎期 55 百万円程度の増加を想定した。 
 

 

◆ システムの安定性について 
同社のサービスは 24 時間稼働での運用を前提に提供されており、サー

バー設備の強化や稼働状況の監視によりシステムの安定運用に努めて

いる。しかし、人為的なミスや通信ネットワーク機器の故障、アクセ

ス数の急激な増大、自然災害等によるシステム障害が発生した場合に

は事業運営に影響が出る可能性がある。 
 

◆ 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一つと位置付け

ている。しかし、現在は財務体質の強化と事業拡大に向けた投資が先

行するため、配当を実施していない。配当の実施及びその時期につい

ては現時点では未定である。 
 

◆ 広告及びメディアに対する審査について 

同社では、広告主による広告やメディアについて、法令に則ったもの

であること、公序良俗に反しないものであることが重要と考えている。

このため、広告配信サービスを提供する際には、不当景品類及び不当

表示防止法などの法律や、JIAA が定めるガイドライン、同社独自の広

告掲載基準などに則って審査を行っている。 
 
しかし、19 年 2 月には審査済みランディングページの無断差し替えが

発生している。こうした事例が再発し、速やかな対応がなされなかっ

た場合には、業績に悪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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