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ダニ駆除薬の需要は、第 1 四半期が需要のピークとなり、第 2 四半期

には減少し、第 3 四半期を底にして第 4 四半期から需要が上向くとい

う季節性が存在している（図表 13）。 
 
また、他社オンラインモールにおいては、11 月から 12 月に掛けて各

種キャンペーンが実施される傾向にあるため、第 3 四半期の売上高が

多少増加する傾向が見られる。 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
一方、同社の費用の大部分は、商品仕入高（売上原価）と運賃等や販

売手数料等の販管費の変動費によって構成されているため、売上高の

変動が営業利益率に影響する度合いは比較的小さい。しかし、営業利

益率の絶対水準が低いため、売上総利益率や販管費率の僅かな変動に

よって、四半期営業利益が大きく変動する可能性がある点には留意が

必要である。 
 
例えば、22/3 期第 2 四半期の営業利益は、D2C ブランド製品のノミ

マダニ駆除薬が、季節性によって第 1 四半期の水準から減少したこと

等から、第 1 四半期比で大幅減益となった。また、23/3 期第 2 四半期

の営業利益は、NB 商品の値上げに伴う一時的な売上総利益率の上昇

に売上高運賃等比率の改善等が加わり、前四半期比で大幅増益となっ

ている。 
 
◆ 需要予測に基づく商品仕入れと価格変動による影響 
同社が販売する商品の大部分は、需要予測に基づいた仕入れを行って

いるため、実際の受注が需要予測を上回った場合には販売機会を失う

ことになる一方、需要予測を下回った場合には過剰在庫が発生し、キ

【 図表 13 】四半期業績の推移                                                        （単位：百万円） 

（注）22/3 期の 1Q、2Q、3Q は未監査。他社オンラインモール等及び自社オンラインサイトの売上高、売上総利益、販管費、

営業利益の 22/3 期 2Q、3Q の数値と、D2C ブランド売上高及び同比率の 22/3 期 2Q、3Q、4Q、23/3 期 2Q、3Q の数値
は証券リサーチセンターによる推定値 

（出所）ペットゴー決算短信、決算説明資料を基に証券リサーチセンター作成 

1Q 2Q 3Q 4Q 通期 1Q 2Q 3Q
売上高 2,357 2,225 2,544 2,522 9,650 2,558 2,445 2,636

他社オンラインモール等 1,781 1,694 1,968 1,818 7,262 1,802 1,648 1,829
自社オンラインサイト 576 531 575 704 2,388 755 797 807

売上総利益 642 585 669 677 2,573 709 734 735
売上総利益率 27.2% 26.3% 26.3% 26.9% 26.7% 27.7% 30.0% 27.9%

販売費及び一般管理費 593 569 614 632 2,408 648 601 639
販管費率 25.2% 25.6% 24.1% 25.1% 25.0% 25.4% 24.6% 24.3%

営業利益 49 16 54 45 165 61 133 95
営業利益率 2.1% 0.7% 2.1% 1.8% 1.7% 2.4% 5.4% 3.6%

D2Cブランド売上高 149 140 141 155 585 258 258 238
同比率 6% 6% 6% 6% 6% 10% 11% 9%

内訳
22/3期 23/3期
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ャッシュ・フローの悪化や商品評価損の発生に繋がる可能性がある。 
 
また、NB 商品の価格改定に伴い、売上総利益率等が変動する可能性

があるほか、D2C ブランド製品の原材料価格の変動等によっても、

売上総利益率等が変動する可能性がある。 
 
◆ 特定の仕入先への依存 
同社グループの全仕入高に占める仕入高上位 2 社の割合は、22/3 期に

おいて約 80%に達している。同社は新たな仕入先の開拓に努める方

針を示しているが、何らかの事情により、主要仕入先との取引条件が

大きく悪化した場合や取引額が大幅に減少した場合は、同社の経営成

績に影響を及ぶ可能性がある。 
 
◆ 当面は無配が続く可能性 
同社は、経営基盤の強化と積極的な事業展開に備えるため、内部留保

の充実を優先し、創業以来、配当を実施していない。将来的には、株

主への配当を検討する方針を示しているが、現時点では実施時期等に

ついては未定としており、しばらくは無配が続く可能性がある。 
 
 
 



 

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。 
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アナリストによる証明 
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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。 
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