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2019年10月期 業績見通し

売上高 23.0億円（前期比＋39.6%） 営業利益 7.4億円（前期比＋20.8％）

経常利益 7.4億円（前期比＋25.5％） 当期純利益 4.6億円（前期比＋21.8％）

受注数は順調に増加する見込み。事業拡大に向けて引き続き人材投資や新規コンサル領域への投

資を積極的に実施するため、人件費が増加。成果報酬型のため、新規コンサル領域は投資が先行

し売上計上まで一定の期間を要することから足元業績への影響度は低いが、中期的に収益拡大に

寄与する見込み。

2018年10月期 決算概要

売上高 16.5億円（前期比＋62.９％） 営業利益 6.1億円（前期比＋124.4％）

経常利益 5.9億円（前期比＋111.9％） 当期純利益 3.8億円（前期比＋91.7％）

引き続きコスト削減ニーズが高く、顧客紹介、インバウンド案件により多くの受注を獲得。平

均コスト削減率の向上（ 7.9％→8.6％）も売上高増加要因となる。

人材投資等により費用増加するも、原価率、販管費率の改善により大幅増益となる。

2019年10月期 重点施策

①人員強化による受注・売上拡大

②サービス領域の拡大

・潜在マーケットが大きいコストマネジメント領域に注力＜IT費用・BPO/BPR・直接材＞

・潜在マーケットが大きいマーケティング領域に注力＜マーケティング、営業戦略＞

中長期成長戦略

成果報酬事業基盤の確立を終え、ブルーオーシャンの市場に対して、これから事業拡大を行っ

ていくタイミング。2019年10月期に事業開発を本格的に開始し、営業強化、事業投資を通じた

事業の拡大を目指す。
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本日はお忙しい中、お集まりいただきあ
りがとうございます。それでは、2018年10
月期決算説明、今後の見通し、成長戦略に
ついてお話しさせていただきます。

今回、上場後初めての決算説明会ですの
で、弊社のビジョンについて少しお話しさ
せていただきます。弊社のビジョンは価値
＝対価です。私が起業する前に、世の中で、
企業が非常に価値あるサービスを提供して
いるにも関わらず、それの対価が少ないこ
とが多く見られました。価値と対価が離れ
ていくと、どうしても良いサービスが本当
に広がらなくなってしまう。私としてはそ
のような状況をなくすコンサルティングを
したいという想いで会社を立ち上げました。
その際に我々自身のサービスが価値＝対価
でないと、このビジョンを実現できないと
いう想いで、立ち上げ当初から成果報酬型
の経営コンサルティングにこだわっていま
す。

最初に2018年10月期決算概要を説明させ
ていただきます。２つ目、2019年10月期業
績見通し。３つ目、当社のビジネスモデル
についてあらためて説明させていただいた
後、2019年10月期重点施策。最後に中長期
成長戦略について説明させていただきます。
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2018年10月期決算概要です。

事業環境に関しては、引き続きクライア
ントからのニーズは非常に高く、売上高に
関しては前期比62.9％増の16.5億円を達成。
営業利益に関しても前期比124.4％増の6.1
億円を達成しました。その要因は顧客紹介、
インバウンドによる案件増加、大型案件の
順調な進捗によるものです。非常に多くの
お客様から今も引き合いをいただいていま
す。また、当社のコンサルティングは成果
報酬型なので、我々のコンサルの質が売上
に影響します。例えばコストマネジメント
を例にすると、平均コスト削減率が2017年
10月期7.9％でしたが2018年10月期は平均
8.6％まで上がっています。つまり、我々
のサービス自体の効率も上がっている状況
です。
次に費用面ですがコストマネジメントを

中心とした既存サービスを拡大して、新規
サービスを確立するための積極的な人材投
資を行っております。このために少し費用
が上振れております。また、現在サテライ
トオフィスが８階にありますが、同じビル
の５階が空きましたので、そこにオフィス
を増設しました。これにより賃借料が少し
増加しております。
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業績・財政状況について説明させていた
だきます。まずPLについてですが、売上高
16.5億円に対して原価率、販管費率ともに
前期から大幅に改善いたしました。売上高
については当初の予想と比較して15.3％増
となりました。営業利益についても当初予
想と比較し10％増となりました。こちらは
当初想定していた案件の達成に加え、想定
した以上に案件を獲得できたことが主な増
加要因です。また我々のコンサルティング
の質も向上し、成果報酬の上振れが生じま
した。当期純利益に関しましては前期比
91.7％増の3.8億円となりました。
このあと四半期業績、営業利益分析につ

いて詳細を説明させていただきます。

売上高についてです。第１四半期、第２
四半期については予定どおりプロジェクト
を完了し、順調に売上、営業利益が推移し
ました。第３四半期については、第４四半
期の大型案件の一部を計上し、それらによ
り売上高、営業利益が大幅に増加。第４四
半期については大型案件の前倒し計上の影
響で売上が低調で、また、人件費やオフィ
ス賃借料等の固定費の増加により、赤字に
なった状況です。第４四半期のみでは約
5,000万円の営業赤字となりました。
ただ、現在の受注状況から、当社の売上

成長が鈍化したわけではなく、あくまでも
積極的な投資をしている状況です。



2018年10月期 決算説明会レポート

1. 2018年10月期 決算概要

5

営業利益の増減分析です。2017年10月期
は２.7億円、案件増加による増収効果で営
業利益が大幅に伸びました。これはビジネ
スパートナーの開拓や先ほどもお話しした
ようにコンサルティングの質が上がったこ
とによる伸びです。一方で費用に関しては
積極的な人材投資、営業開拓、ビジネス
パートナーの紹介による販売手数料の増加。
採用費の増加、またサテライトオフィスを
開設し地代家賃の増加、営業活動も多くな
り交通費も増加してきた状況です。
これらの結果、最終的には6.1億円の営

業利益となりました。

BSに関しては上場に伴う公募増資により
現金および預金が大幅に増加しております。
それに伴い資本金および資本準備金が増加
しています。その他、大きな動きといたし
ましては、一時的な余剰資金運用のために
ローン債権証券化商品を購入しています。
それ以外、大きな動きはございません。
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2018年10月期のトピックスとしましては
アドバンテッジパートナーズがアドバイ
ザーをしているファンドへのLP出資をさせ
ていただきました。このファンドは、主に
時価総額50億～300億円ぐらいの会社へ出
資して、ファンドとして運用し、バリュー
アップしてイグジットするファンドですが、
当社はファンドが出資した会社に積極的に
コンサルティングできること、かつ、アド
バンテッジが他に運用しているファンドに
ついても優先的にご紹介いただけるという
ことで今回、LP出資を決めました。
今回はキャピタルコール型で出資約束金

額は総額2.5億円となっていますが、2018
年10月末時点では、まだ2,600万円の出資
であり財務的にもかなり軽い支出となって
おります。以上、2018年10月期の決算概要
でした。
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売上高は前期比39.6％増の23.0億円、営
業利益は前期比20.8%増の7.4億円を見込ん
でおります。
売上高の見込みにつきましては、現段階

での受注状況と今後の営業活動の見込み、
そしてプロジェクト期間、平均コスト削減
率等の比率やコンサルティングの質を考慮
しています。一方、費用面に関しては、新
規コンサル領域に人材を投下するため人件
費を多めに見込んでいます。
結果として営業利益率については2018年

10月期より下回ることを想定していますが、
これは積極的な成長投資によるものです。

2019年10月期業績見通しです。
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今回上場後初めての決算説明会になりま
すので、ビジネスモデルについて少し触れ
させていただきます。

我々のコンサルティングの概念について
説明いたします。コンサルティングビジネ
スはご存じのように昔から比べると非常に
メニューが増えています。コストマネジメ
ントだけではなくBPR、営業戦略、IT戦略、
組織戦略、グローバル、デジタル分野まで
にいたります。
我々はゼネラリストとして、色々なコン

サルティングサービスを手掛けるわけでは
なく、この中でもニーズが高く、かつ定量
的に測れるものに注力し、スペシャリスト
としてコンサルティングする。また、成果
報酬でサービス提供することによって
PDCAを回すことができます。それにより、
他社より質の高いサービスを提供でき、パ
ターン化（効率的）できることが強みとな
ります。以上が我々のコンサルティングで
す。
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そのコンサルティングの流れとしては４ス
テップあります。最初にコンサルティング契
約を締結させていただきます。その際は報酬
は一切いただかず、クライアントから情報、
データをいただきます。
次にクライアントからいただいたデータを

基にデューデリジェンスを行い、成果がどの
程度出るか評価し、お客様に提案します。そ
の内容にお客様が興味を持たれましたら、当
社にお任せいただき、コンサルティング実施
となります。
コンサルティングを半年近く実施し、成果

が確定して、ようやくこの段階で成果の一部
から報酬をいただくことができます。営業か
らの時間軸で言うと、１年以上かかることも
ありますが、これが当社のビジネスモデルで
す。先に費用が発生する意味ではビジネスと
してはもしかしたら亜流なのかもしれない。
しかし逆に言うと、これが他社との差別化に
なっています。

成果報酬のスキームについてご説明します。
コストマネジメントを例に少しお話をさせて
いただきます。クライアントの経費が1,000
万円あった場合、これが100万円下がり、経
費が900万円になりました。ここから当社の
報酬の一部、例として１年目は60％、２年
目は25％、３年目は15％。だいたい１年分
に近い報酬をいただき、４年目以降はいただ
かない流れとなります。
他のコンサルティングの固定報酬だとワン

ショット３か月ぐらいで終わりですが、３年
契約のため、その間にクライアントとのリ
レーションも非常に高まりますし、他のサー
ビスのクロスセルも非常にしやすくなります。
かつ、弊社の報酬も分散されるので、会社と
しても安定して収益を得られることになり、
非常に良いビジネスモデルだと思います。以
上がコンサルティングのフローです。
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2019年10月期重点施策の説明に入らせて
いただきます。

2019年10月期の重点施策について説明し
ます。主に３つあります。１つ目は当社の
ターゲット市場は非常に大きいです。その
ため人員強化やチャネルの強化をし、ここ
で確実に売上を伸ばしていくことを考えて
います。
２つ目、このサービス領域の拡大の2aに

ついて、コストマネジメントでも、例えば
少し難易度の上がる、IT費用やBPO/BPR、
直接材の領域への強化・拡大に向けて今、
進めております。
最後に2bについては、マーケティング、

営業戦略となります。ここも企業の売上
アップに繋がるため非常にニーズが高いの
で、この領域についても進めています。コ
ストマネジメントの場合は、企業規模的に
はやはり売上高100億～5,000億ぐらいがメ
インターゲットになりますが、マーケティ
ングですと、売上高30～40億程度でもター
ゲットにできるので、ここも注力していき
たいと考えています。

4. 2019年10月期 重点施策
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コンサルタントの人員増加について説明し
ます。今後も間接材のコストマネジメントの
マーケットは伸びていくと思われます。コン
サルタントの人員について、2018年10月期、
期初コンサルタントメンバー29名、2019年
10月期で49名と積極的に採用を進めていま
す。実際、採用も非常に順調に進んでいます。
なぜ期初の人数で数字が決まるかというと、

我々成果報酬のプロジェクトは約半年掛かり
ます。だいたいこの期初の人数が最終的な売
上をつくるので、期初の人数が重要になりま
す。2019年10月期において１人当たりの売
上予想が約4,700万円であり、2018年10月期
の１人当たりの売上実績約5,700万円に対し
少し下がっています。その部分に関しては、
重点施策の一つである今後の新しいサービス、
新しいコンサルティングに一部投資している
ため、このような数字になっています。実際
１人当たりのコンサルティングの質が下がっ
ていくということではありません。

4. 2019年10月期 重点施策
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新規サービスについて説明します。2019
年10月期に関しては、既存の領域において
はサービスも確立して、ノウハウ、膨大な
データもあり、ここは引き続き伸ばしていく
一方で、今後の成長に必要な領域、スライド
下部の新領域に注力します。直接費の削減や
マーケティング分野です。ここに関してはや
はりトップコンサルタントが最初に入りまし
て、お客様へのサービス品質の確保や、ノウ
ハウ、情報の整理に取り組んでいきます。こ
れによって一時的に売上に直接結び付かない
人件費が発生しますが、中長期的に、もしく
は来期等に関してはそれが反映されてくると
いう状況になると考えております。具体的に
はIT費用、直接材、BPR、マーケティングに
関して、すでに案件として進んでおり、早い
ものであれば当期中に売上が計上される見込
みとなっております。
以上が2019年10月期の重点施策となりま

す。これらの施策の実行により一時的に費用
が増大し、結果として営業利益率が減少する
ことを見込んでおりますが、これに関しては
当社の今後のさらなる成長に必要な投資だと
考えております。今回の費用増大を見込んで
も営業利益率30％以上を超える水準を確保
する見込みであり、引き続き積極的に投資を
実行していきます。
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中長期戦略について説明させていただき
ます。

コストマネジメントの市場は非常に大きい
です。当社への引き合いに関してもコンサル
タントがちょっと回らないぐらいの量が現状
でもきています。この分野でしっかりと収益
を獲得していくことが今後の当社の戦略の１
つであります。
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これは中長期的な戦略のイメージですが、
①と②について、既存ターゲットである売
上高100億～5,000億の企業に対し、コンサ
ルタントの採用強化やチャネルの開拓をさ
らに進めていきます。サービス品質の向上
により、今後もしっかり深掘りし、競合を
寄せ付けないようにしっかりとしたサービ
スを提供していきます。
③は、大企業顧客裾野の拡大。ここも進

めています。ここに関してはビジネスパー
トナーとの提携等により案件を増やしてい
きます。非上場のときに比べ上場後は進め
やすくなってきているという感覚がありま
す。
④については、売上高10億～100億程度

の中小企業に関してはマーケティングであ
ればある程度収益として成り立ちますが、
ここに関しては中長期的には純投資、M&A
も進めていこうと考えています。弊社の成
果報酬フィーは大体パフォーマンスに対す
る100％～150％です。これが投資になると
おおよそ800％～1,500％ぐらいのフィーと
して返ってきます。PEファンドのクライア
ントも非常に多く、またPMIのノウハウも
あるので、中長期的には考えていきたいと
思っています。
⑤については、新規サービスによる拡張。

ここは難易度の高いコンサルティングの幅
を今後も広げていきます。今期も実施して
いくところではあります。
最後⑥については、自社サービスの増強

です。経営コンサルティング以外の周辺
サービスを対象とします。自社サービス増
強のためのM&Aは今後行っていき、クロス
セルやコンサルティングサービスの増強を
進めていきたいと考えております。
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新規サービスの確立について説明します。
左はイメージ図です。成果報酬は測定でき
ることが非常に重要になってきます。そこ
でIoTとAIを利用して、今まで測定できな
かった分野において成果測定ができるコン
サルティング開発に取り組んでいます。
例えば、顔認証カメラで人の表情を測る

ことが考えられます。小売やサービス系の
クライアントから相談をよく受けるのです
が、お客様や従業員の顔の表情、例えば笑
顔の割合が10％としましょう。今までだと、
笑顔の少ない会社に対して人事コンサルが
入ってより良い店舗マネジメントを定性的
に評価していたところ、弊社の場合は、コ
ンサルティング後、笑顔の表情が20％まで
上がりましたので、その10％に対して成果
報酬をもらう、といった新規サービスを開
発していきます。今、協力会社を選定し、
社内で導入しているところです。



2018年10月期 決算説明会レポート

5. 中長期成長戦略

16

M&Aに関して説明します。成果報酬は最
初に費用が発生し、中長期的に報酬を得るビ
ジネスモデルです。その点ではM&Aもまっ
たく同じで、最初に資本を投下して最終的に
イグジットで報酬を得ます。当社は、そうい
う意味ではインベストメント型のコンサル
ティングと社内では位置付けています。進め
方としましては今後まずLP投資を実施して、
ファンドが投資している企業への経営コンサ
ルティングを実行していきます。
次はおそらくコア投資のプリンシパル投資

になります。ここに関しては当社と親和性の
高い企業をM&Aしていき、BPOであったり、
IT企業へ投資することでサービスラインの幅
を広げていくことを考えています。そしてク
ロスセルでより売上を上げていきます。グ
ループ全体の規模拡大にもつながります。
さらにサービスの幅だけではなく、最後は

純投資も考えています。ここに関してはPE
ファンドのノウハウであったり、共同投資の
運営を通じた投資も考えており、今まで獲得
したファンドの運営ノウハウや拡張したサー
ビスラインで、自分たちがしっかりPMIでき
る企業に投資していきます。それを通じたリ
ターンを得ることで、より収益の拡大が見込
めると想定しております。なお、投資につき
ましては経営陣の意思決定のみにならないよ
うに、しっかりした投資委員会を設置して承
認をもらうというフローを想定しています。
今、メンバーとしてはPEファンドの経験者、
証券会社、弁護士などの専門家を考えており
ます。
以上が中長期成長戦略になります。既存領

域でこれまで以上にしっかりと成果を出して、
そこで得た収益でM&Aや投資を行い、ス
ピード感を持って、より拡大していくことが
弊社の今後の戦略となっております。
以上、今回の決算の説明でした。ご清聴あ

りがとうございました。
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