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◆ 競合 
AIZE部門の中心領域である顔認証分野の画像認識AI事業を展開する競合

企業として、同社は、日本電気（6701 東証プライム）とパナソニック ホールデ

ィングス（6752 東証プライム）を挙げている。両社との技術力の差は大きくない

ものの、価格競争力や顧客ニーズへの対応力では自社が勝っていると同社

は説明している。証券リサーチセンターでは、ソフトバンク（9434 東証プライム）

傘下の日本コンピュータビジョンも競合企業であると考えている。 
                        

◆ 過去の業績推移 

届出目論見書には、同社の設立後 9 期目にあたる 17/8 期からの業績（20/8
期以降は連結決算）が記載されている。SI 部門のエンジニア（正社員及び協

力会社社員）の増員や、19 年 3 月に開始した AIZE 部門の拡大により、17/8
期から 21/8 期に掛けては、売上高は年平均 21.7%増加した（図表 6）。 
 

 

 

 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
一方、経常損益については、17 年 3 月に AI や IoT 等の研究を目的に先端

開発部（現 AIZE 開発部）を設置し、画像認識等の研究開発投資を拡大させ

た結果、18/8 期から 20/8 期までは損失計上を余儀なくされた。21/8 期におい

ては、利益率が高いAIZE部門の売上高の拡大や人件費の抑制等により、経

常損益は黒字に転換した。なお、22 年 3 月末の連結従業員数は、17/8 期末

（単体）の 118 名から 197 名に増加した。 
 
なお、AIZE のソフトウェアに関する見込販売収益の見直しに伴い、20/8 期に

92 百万円（対象は AIZE Ver.1）、21/8 期に 96 百万円（同 AIZE Ver.2）のソフト

ウェア評価損が特別損失に計上されている。 
 
◆ 21 年 8 月期業績 
21/8 期業績は、売上高 2,122 百万円（前期比 18.4%増）、営業利益 60 百万

（注）20/8 期以降は連結決算 
（出所）届出目論見書を基に証券リサーチセンター作成 

＞ 業績 

【 図表 6 】業績推移                （単位：百万円） 
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円（前期は 174 百万円の損失）、経常利益 83 百万円（同 166 百万円の損失）、

親会社株主に帰属する当期純利益 38 百万円（同 260 百万円の損失）であっ

た（図表 7）。 
 
売上総利益率は、20/8期の18.6%から25.5%に上昇した。売上高外注費率が

低い AIZE 部門の売上高構成比が前期の 4.0%から 13.8%に上昇したため、

売上高外注費率が低下したことや、技術者の採用抑制に伴い、売上高労務

費率も改善したことが貢献した。一方、販管費は、給料手当が増加したものの、

役員報酬や支払手数料、研究開発費、広告宣伝費等が減少したため、前期

比 5.1%減少した。結果、販管費率は前期の 28.3%から 22.7%に低下した。売

上総利益率と販管費率の双方が大幅に改善したため、営業損益は黒字に転

換した。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
営業外収益では、助成金収入が前期の 6 百万円から 24 百万円に増加した。

また、前代表取締役である福原智氏の逝去に伴い、受取保険金 78 百万円が

特別利益に計上された。 
 
セグメント別（売上高は外部顧客ベース）では、AI ソリューション事業は、売上

高 2,079 百万円（前期比 18.1%増）、セグメント利益 50 百万円（前期は 167 百

万円の損失）となった。部門別売上高では、SI が 1,787 百万円（前期比 5.8%
増）、AIZEが 292百万円（同 305.3%増）であった。AIZE部門では、自動検温

機器による顔認証勤怠サービス「AIZE Biz+」の販売が堅調であった。SI 部門

は、派遣人月数が 2,896 人月（前期は 2,772 人月）、派遣単価が 617 千円（同

609 千円）であった（図表 8）。 

【 図表 7 】20 年 8 月期以降の業績 

（出所）届出目論見書を基に証券リサーチセンター作成 

金額 構成比 金額 構成比 前期比 金額 構成比
（百万円）（%）（百万円）（%） （%）（百万円）（%）

売上高 1,791 100.0 2,122 100.0 18.4 1,212 100.0
売上原価 1,458 81.4 1,580 74.5 8.3 860 71.0
売上総利益 333 18.6 541 25.5 62.7 351 29.0
販売費及び一般管理費 507 28.3 481 22.7 -5.1 254 21.0

給料手当 141 7.9 178 8.4 26.1 97 8.1
役員報酬 61 3.4 44 2.1 -27.5 19 1.6
支払手数料 50 2.8 41 1.9 -18.1 28 2.4
賞与引当金繰入額 15 0.9 16 0.8 5.5 9 0.7
研究開発費 16 0.9 8 0.4 -47.3 3 0.3
のれん償却額 3 0.2 3 0.2 3.9 1 0.2
その他 218 12.2 188 8.9 -13.7 93 7.7

営業利益 -174 -9.7 60 2.9 － 96 8.0
経常利益 -166 -9.3 83 4.0 － 93 7.7
親会社株主に帰属する当期（四半期）純利益 -260 -14.6 38 1.8 － 84 7.0

内訳
20/8期 21/8期 22/8期2Q累計
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研修事業は、開催が延期されていた案件が実施されたため、研修実施件数

が増加し、売上高 31 百万円（前期比 58.6%増）、セグメント利益 8 百万円（前

期は 1 百万円の損失）となった。 
 
その他の事業は、新型コロナウイルス感染症の影響による将棋道場の集客減

により、売上高は 10,501 千円（前期比 6.4%減）となった一方、セグメント損失

は前期の 8,134 千円から 321 千円に縮小した。 
 
◆ 22 年 8 月期第 2 四半期累計期間業績  
22/8 期第 2 四半期累計期間の業績は、売上高 1,212 百万円、営業利益 96
百万円であった。 
 
売上総利益率は前通期の 25.5%から 29.0%に上昇した。利益率が高い AIZE
部門の売上高構成比が前通期の 13.8%から 26.9%に上昇したことや、AIZE
部門の利益率が更に上昇したことが貢献した。一方、売上高の拡大ペースに

対して、販管費の増加ペースは抑制されたため、販管費率は前通期の22.7%
から 21.0%に低下した。結果、営業利益率は、前通期の 2.9%から 8.0%に上

昇した。 
 
セグメント別では、AI ソリューション事業は、売上高 1,202 百万円、セグメント

利益 96 百万円となった。部門別売上高では、SI が 875 百万円、AIZE が 326
百万円であった。AIZE 部門では、AIZE 関連請負開発や顔認証勤怠サービ

スの販売が堅調であった。SI 部門は、派遣人月数が 1,402 人月、派遣単価が

624 千円であった。 
 
研修事業は、研修実施件数の減少により、売上高 5,017 千円、セグメント利益

782 千円となった。その他の事業は、売上高 4,984 千円、セグメント損失 635
千円となった。 

【 図表 8 】20 年 8 月期以降のセグメント別業績 

（出所）届出目論見書を基に証券リサーチセンター作成 

20/8期 22/8期2Q累計
金額 金額 前期比 金額

（百万円）（百万円） （%） （百万円）
売上高 1,791 2,122 18.4 1,212

AIソリューション 1,760 2,079 18.1 1,202
SI 1,688 1,787 5.8 875
AIZE 72 292 305.3 326

研修 20 31 58.6 5
その他 11 10 -6.4 4

営業（セグメント）利益 -174 60 － 96
営業利益率 － 2.9% － 8.0%

AIソリューション -167 50 － 96
研修 -1 8 － 0
その他 -8 0 － 0
調整額 3 1 － 0

セグメント
21/8期

部門
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◆ 22 年 8 月期の会社計画 
22/8 期の会社計画は、売上高 2,595 百万円（前期比 22.3%増）、営業利益

174 百万円（同 2.9 倍）、経常利益 163 百万円（同 94.6%増）、親会社株主に

帰属する当期純利益 138 百万円（同 3.6 倍）である。 
 
売上高については、AI ソリューション事業は 2,553 百万円（前期比 22.8%増）

を見込んでいる。SI 部門は、派遣人月数を 2,985 人月（同 3.1%増）と想定し、

1,838百万円（同2.9%増）を見込んでいる。AIZE部門は、22/8期末の拠点 ID
数を 1,796 件（前期末比 2.2 倍）、リカーリング収益を 110 百万円（前期比 2.5
倍）と想定し、715 百万円（同 2.4 倍）を見込んでいる。 
 
研修事業は32百万円（前期比0.4%増）、その他の事業は10百万円（同3.3%
減）を見込んでいる。 
 
売上原価は 1,874 百万円（前期比 18.6%増）、売上総利益は 720 百万円（同

33.0%増）を見込んでいる。一方、販管費については、人件費を 321 百万円

（同 11.4%増）、支払手数料を 46 百万円（同 12.8%増）、広告宣伝費を 21
百万円（同 38.4%増）、地代家賃を 34 百万円（同 11.3%減）と想定し、

546 百万円（同 13.4%増）を見込んでいる。 
 
営業外収益については 6 百万円（助成金収入等）、営業外費用について

は 18 百万円（支払利息や上場関連費用等）を見込んでいる。特別利益

は見込まれてないものの、21/8 期には新型コロナウイルス感染症の影響

で実施できなかった前代表取締役福原氏の社葬費用 9 百万円を特別損失

として見込んでいる。 
 
◆ エンジニアの確保と育成が経営課題 
同社は、年 20 人前後の新卒者の採用を継続しているものの、成長の源泉と

なるエンジニアの確保と育成が経営課題であると認識している。囲碁 AI の研

究開発のネットワークを活用し、優秀な人材の採用に努めている。 
 
◆ 画像認識プラットフォーム AIZE の事業展開について 
同社は、画像認識プラットフォーム AIZE が顔認証分野を中心に大きく成長

すると想定し、事業計画及び経営方針を策定している。しかし、顔認証技術

を利用したサービスについては、新規参入する企業が多いことや市場が形成

される初期段階であること、画像データの利活用に関する法令等の規制が改

訂される可能性があること等から、当該サービスの事業見通しを高い精度で

見積ることは困難である。当該サービスの事業拡大ペースが同社の想定を下

回った場合、同社の経営成績に影響を及ぼす可能性がある。 
 
◆ 税務上の繰越欠損金について 
同社には上場時点で税務上の繰越欠損金が存在するため、22/8 期の法人

＞経営課題/リスク 
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税等は本来の水準に対して大幅に少ない金額となる見込みである。繰越欠

損金が解消した場合や繰越期間が満了した場合は、法人税等の税金負担が

大幅に増加することには注意が必要である。 
 
◆ 大株主の株式売却リスク 
同社の前代表取締役福原智氏の配偶者であり、従業員でもある福原聖子氏

は、同氏の資産管理会社であるコスモウエアによる保有分も含め、22 年 4 月

22 日時点で同社の議決権の 66.2%を保有していたが、公募増資を実施した

上場時点でも同社株式の 61.0%を保有している。同氏は安定株主として引き

続き一定の議決権を保有する方針を有しているものの、将来、何らかの事情

により、同氏が同社株式の全部、または、一部を売却した場合、同社の株価

に影響を及ぼす可能性がある。 
 
◆ 流通株式比率の低さについて 
同社の流通株式比率は 22 年 4 月 22 日時点で 20.7%であったが、上場時の

公募増資の実施により、東京証券取引所グロース市場の上場維持基準であ

る 25%以上を満たし、同社株式の流動性を確保する方針である。しかしなが

ら、将来、流通株式比率が 25%未満となった場合は、1 年以内に基準に適合

しないと上場廃止基準に該当するため、注意が必要である。 
 
◆ 無配が当面続く可能性 
同社は、自社が成長過程にあるとの認識から、内部留保の充実を図り、一層

の事業拡大を目指すことが株主に対する最大の利益還元に繋がると考えて

おり、現在、配当を実施していない。配当を実施する基準等は示しておらず、

無配が当面続く可能性がある点には注意が必要である。 
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（百万円） （%） （百万円） （%） （百万円） （%）

売上高 1,791 100.0 2,122 100.0 1,212 100.0
売上原価 1,458 81.4 1,580 74.5 860 71.0
売上総利益 333 18.6 541 25.5 351 29.0
販売費及び一般管理費 507 28.3 481 22.7 254 21.0
営業利益 -174 -9.7 60 2.9 96 8.0
営業外収益 10 - 25 - 5 -
営業外費用 2 - 2 - 8 -
経常利益 -166 -9.3 83 4.0 93 7.7
税引前当期（四半期）純利益 -259 -14.5 61 2.9 93 7.7
親会社株主に帰属する当期（四半期）純利益 -260 -14.6 38 1.8 84 7.0

（百万円） （%） （百万円） （%） （百万円） （%）

流動資産 807 87.1 985 88.5 992 83.9
現金及び預金 550 59.4 617 55.5 611 51.7
売上債権 189 20.4 317 28.5 341 28.8
棚卸資産 27 3.0 37 3.3 20 1.8

固定資産 119 12.9 128 11.5 190 16.1
有形固定資産 12 1.3 9 0.9 12 1.1
無形固定資産 55 6.0 75 6.8 149 12.6
投資その他の資産 51 5.6 42 3.9 27 2.3

総資産 927 100.0 1,113 100.0 1,182 100.0
流動負債 387 41.8 523 47.0 441 37.3
買入債務 108 11.7 173 15.6 152 12.9
短期借入金 42 4.5 60 5.4 50 4.2
1年内返済予定の長期借入金 56 6.1 54 4.9 53 4.5

固定負債 135 14.6 147 13.3 121 10.3
長期借入金 135 14.6 147 13.3 121 10.3

純資産 404 43.6 442 39.7 620 52.4
自己資本 404 43.6 442 39.7 620 52.4

営業キャッシュ・フロー

減価償却費

投資キャッシュ・フロー

財務キャッシュ・フロー

配当金の支払額

現金及び現金同等物の増減額 267 66 -6
現金及び現金同等物の期末残高 550 617 611

539 28
- -

-137 -126

-134 164
11 15

2020/8 2021/8
（百万円） （百万円）

損益計算書

貸借対照表

キャッシュ・フロー計算書

2022/8 2Q累計

2022/8 2Q

2020/8 2021/8

2020/8 2021/8

2022/8 2Q累計

（百万円）

7
14

-75

61
-

【 図表 9 】財務諸表 

（出所）届出目論見書を基に証券リサーチセンター作成 



 

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 
 
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  EY 新日本有限責任監査法人 有限責任あずさ監査法人 株式会社ＩＣＭＧ 
太陽有限責任監査法人  有限責任監査法人トーマツ 株式会社ＳＢＩ証券  三優監査法人 
PwC 京都監査法人  エイチ・エス証券株式会社 いちよし証券株式会社  
監査法人 A&A パートナーズ 仰星監査法人  監査法人アヴァンティア 宝印刷株式会社 
株式会社プロネクサス  日本証券業協会  日本証券アナリスト協会  
 

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。 

・ 本レポートの著作権は一般社団法人 証券リサーチセンターに帰属し、許可なく複製、転写、引用等を行うことを禁じます。 

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） 
 協賛 

上場企業による費用負担なし 


