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 ⼤淵︓  株式会社WACUL代表取締役社⻑の⼤淵でございます。それでは、ただいまより⼀昨 
 ⽇開⽰いたしました2025年2⽉期第1四半期の決算についてご説明いたします。 

 サマリー 

 ⼤淵︓  まずは、決算のサマリーになります。 

 第1四半期は売上⾼ 4億5300万円、EBITDA 3700万円、また重要KPIと位置付けている理論 
 LTV 534万円で着地しております。 

 まず⼀番左に記載ございます売上⾼ですが、前年同四半期⽐＋6.4%の成⻑となりました。 
 前四半期が好調だったこともあり、前四半期⽐では減少しておりますが、第1四半期として 
 は過去最⾼となっております。 

 中央記載のEBITDAに関しては、前年同四半期⽐で61.8%減、営業利益も91.7%減となって 
 おります。こちらは第1四半期ということで利益率の⾼いDXコンサルティングで戦略系案件 
 の納品の少ない時期であったこと、そして今後の事業拡⼤に向けての⼈員拡充が、離職率の 
 低下もあって前倒しで進んでいること、さらに研究開発等の先⾏投資も継続して⾏っている 
 ことが要因です。 

 また、重要KPIである理論LTVは約534万円と前年同⽉⽐で＋5.1%成⻑しております。引き 
 続き、1社ごとの継続契約型の売上にあたる1社あたりのリカーリング売上⾼は⾼⽔準を維 
 持しております。 



 前期まで及び当期の売上⾼内訳 

 ⼤淵︓  こちらは、四半期別で⾒たリカーリング売上・プロジェクト売上の実績⽐較です。 

 四半期ごとの売上⾼は、前年同四半期⽐＋6.4%の成⻑を達成し、第1四半期としては過去最 
 ⾼となっております。四半期ごとの進捗率としてはスロースタートと⾒えるかと思います 
 が、年々成⻑を続けていることから、第1四半期および上期は低く⾒えがちである点をご理 
 解いただければと思います。 

 ⼤淵︓  次に、四半期別で⾒たEBITDAの実績⽐較です。 

 EBITDAにつきましては、売上⾯では主にプロダクトミックスの変化、特にDXコンサルティ 
 ングの戦略系⼤型案件の納品タイミングが第1四半期に少なかったこと、そしてコスト⾯で 
 は⼈員拡充・研究開発等積極的に投資していることなどから、23/2期に近い⽔準で進捗して 
 おります。 



 5ページから19ページの会社概要等については割愛させていただき、このままKPIについて 
 のご説明に移れればと存じます。 

 ⼤淵︓  当社が開⽰している各種KPIは、それぞれご覧のような状況となっております。全体 
 として、売上⾼はしっかり第1四半期として過去最⾼を達成しつつ、同時に前年から継続し 
 て将来へ投資してきていることが数字として表れています。 

 次ページ以降、ひとつずつ詳細に解説させていただきます。 

 ⼤淵︓  まずは四半期別の売上⾼の詳細です。 

 プロダクト事業はここまで制作サービスが拡⼤してきたものの、この第1四半期は⼤型案件 
 の納品がなく、前四半期⽐で減収となりました。また、インキュベーション事業では、戦略 
 系案件の納品タイミングはこの第1四半期に少なかったものの、引き続き伴⾛型のプロジェ 



 クトの拡⼤が継続し、前年同四半期⽐では増収となっております。⼈材マッチング事業は過 
 去最⾼を更新しており、順調な拡⼤を続けております。 

 ⼤淵︓  次に、売上総利益および売上総利益率の推移になります。 

 第1四半期の売上総利益は2億4200万円となりました。⼈材マッチング事業とインキュベー 
 ション事業の伴⾛型案件の拡⼤などから売上総利益率は低下傾向が続いております。安定的 
 に売上を獲得しながら、利益率の⾼いサービスの拡販へと注⼒するよう、組織設計やKPIな 
 ども⾒直し、利益率の改善に取り組んでおります。 

 ⼤淵︓  続いてEBITDAおよび営業利益です。 

 販売管理費については売上成⻑および先⾏投資のバランスを⾒ながらコントロールをしてい 
 ます。第1四半期は売上総利益率の低下に加え、⼈員拡充や⼈材マッチング事業の⼈材管理 



 システムの開発等、積極的に投資活動を⾏っていることなどから前年同四半⽐で減少となり 
 ました。 

 ⼤淵︓  続いてクロスセル率です。 

 2024年5⽉末時点でのクロスセル率は20.5%となり、23年5⽉末から横ばい傾向が続いてお 
 ります。 

 ⼈材マッチングを⾏うMarketerAgentが、他商材とクロスセルされずクロスセル率を押し下 
 げる⼀⽅、プロダクト事業では⼩企業案件の整理とクロスセル可能な予算を持つ中企業以上 
 へのアプローチを継続しております。 

 ⼈材マッチング事業のクライアントでプロダクト事業のサービスがまったく導⼊できないと 
 いうことはなく、これまでにもご説明のとおり、現在は⼈材マッチング事業のチームのリ 
 ソースをクロスセルより新規案件獲得を優先しております。 



 ⼤淵︓  続いて、理論LTVです。 

 こちらは、534万円で着地し前年同⽉⽐＋5.1%の成⻑を達成しております。 

 クロスセル可能な予算を持つ中企業以上へのアプローチを継続しており、1社あたりのリ 
 カーリング型売上⾼は⾼⽔準を維持しております。 



 財務ハイライト 

 ⼤淵︓  ここからは財務ハイライトです。  売上⾼は前年同四半期⽐＋6.4%となっており、将 
 来の利益の絶対額拡⼤に向けた先⾏投資を進めております。 

 ⼤淵︓  販売管理費の内訳です。今後、売上⾼上昇の⼟台となる⼈員の拡充に努めております 
 が、優秀な⼈材がいれば前倒しでも採⽤し、また離職率もゼロに近いほど退職も発⽣してい 
 ない状態であることから、主に⼈件費が増加しております。 

 また、24/2期第3四半期から開始した⼈材データベース開発のための研究開発につきまして 
 も継続して投資しております。現時点で、当社独⾃の精度の⾼いマッチングを効率化・⾼速 
 化する⼈材データベースの初期開発が完了しており、社内運⽤もすでに開始しております。 



 ⼤淵︓  貸借対照表です。前期末から⼤きな動きはございません。運転資⾦をいかに低く抑 
 え、⼿元キャッシュを増やすかという点を意識しつつ、取り組んでおります。 



 ビジネスアクション 

 ⼤淵︓  続いて、今期ならびに今後のビジネスアクションに関してお伝えいたします。 

 ⼤淵︓  まずはビジネスアクションのサマリです。 

 AIアナリストはGoogleアナリティクス4（以下GA4）対応がほぼ完了しております。GA4対 
 応完了後のツールと⼈的なサポートとを組み合わせ、より多くの皆様に「データを⾒て改善 
 活動を⾏う」という、いわゆるPDCA活動をクライアント社内に根付かせるサービス設計に 
 することで、クライアントのROIを⾼めつつ、解約率も抑制するべく取り組んでおります。 
 最近、広がりつつあるツールとBPOとを組み合わせた、いわゆる“BPaaS”といえるサービス 
 かと思います。 

 インキュベーション事業では、伴⾛型案件で安定的に売上を獲得しながら、戦略系案件でも 
 ⾮常に多くの企業にご依頼を受ける「カスタマージャーニーを描きながら、どこでデジタル 
 接点を持つかを明らかにする」等、需要の⾼い型化可能なサービスについては、パッケージ 
 化に取り組んでおります。 
 また、あるクライアント向けには、LP制作やCRM/MA領域、インサイドセールス代⾏な 
 ど、フルパッケージでの伴⾛⽀援を⾏っている案件が拡⼤していますが、これまで得意とし 
 ていたリード獲得領域にとどまらず、その後⼯程にあるCRM/MA領域のコンサルティング 
 にも取り組んでおります。 

 ⼈材マッチング事業については、⼈材データベースの開発等の先⾏投資に加え、コンテンツ 
 強化や既存顧客へのアプローチの強化を進めており、事業成⻑の継続を図ってまいります。 



 ⼤淵︓  ここから同⽇に発表いたしました、株式会社100(ハンドレッド)との資本業務提携に 
 ついてご説明します。 

 今回、当社はHubSpotの導⼊で⽇本トップの100社の第三者割当増資を引き受け、資本業務 
 提携を結びました。まず、100社の概要についてですが、ご覧のとおり100社は、HubSpot 
 の導⼊⽀援で⽇本唯⼀のElite Partnerであり、導⼊⽀援でトップという、まさにHubSpotの 
 専⾨家集団です。 

 そもそもHubSpotについてですが、こちらは⽶国に上場しており、Salesforceの最⼤のライ 
 バルとも⾔われている顧客管理・マーケティングオートメーションなど顧客管理統合ツール 
 で、最近ではGoogleが買収するという観測記事がロイターにも掲載されている注⽬のマー 
 ケティングツールです。マーケティングオートメーションツールとしては世界シェア1位で 
 して、AdobeやOracleなどを上回ります。⽇本では⾮英語圏として初の進出国として、 
 2016年7⽉にサービス提供を開始し、⽇本においても急速にシェアを⾼めています。その 
 HubSpotの⽇本における成⻑の主要なパートナーとして⻑年HubSpot Japanと共に歩んでき 
 たのが、こちらの100社です。 

 この100社に対して、2.1億円の第三者割当増資を引き受け、当社が36.78%を保有すること 
 となります。これで当社は創業者である⽥村⽒に次ぐ、第2位株主となります。 



 ⼤淵︓  100社はHubSpotを軸としながら、その周辺システムへの連携なども⼿掛けておりま 
 す。そして導⼊後の運⽤サポートも⾏うなど、CRM/MAの領域について上流から下流まで 
 幅広く⽀援を⾏っております。 

 ⼤淵︓  当社の事業領域マップにおいて、100社の最も強い領域は当社が現在強化・拡⼤を 
 ⾏っているコンバージョン後から商談に引き上げていく領域であり、100社はまさに当社の 
 求めるピースを持っている企業です。 

 これまでインキュベーション事業のコンサルティングでも、当社と100社がご⼀緒する機会 
 がありました。当社から100社をご紹介して共同でプロジェクトを⾏ったこともあります 
 し、当社クライアントが当社を戦略レイヤーのパートナーにした上で、設計・構築のパート 
 ナーとして100社を選んでいたこともありました。そのため、当社も100社のその優れた仕 
 事ぶりを⾒ており、こうした資本業務提携の機会を模索しておりました。 



 ⼤淵︓  今後は両社の顧客基盤への相互送客はもちろん、それぞれのサービスを組み合わせた 
 パッケージサービスの構築・展開を⾏うことも検討しております。また、これまでもあった 
 ように、マーケティングDXの全体設計を当社が、CRM/MA構築・運⽤を100社がといった 
 形で、グループ全体として共同で取り組むことができます。このように、両社の顧客基盤活 
 ⽤や、培った事業ノウハウ等の両社の強みを掛け合わせることで、顧客に新たな価値をもた 
 らし、さらなる企業価値の向上に取り組んでまいります。 

 詳細は同⽇に公表しております「株式会社100の第三者割当増資引受及び資本業務提携契約 
 締結に関するお知らせ」とその参考資料をご覧いただければ幸いです。 

 ⼤淵︓  プロダクト事業では、データ分析ツール「AIアナリスト」とGA4との新規の連携数が 
 2,000件を突破いたしました。「AIアナリスト」はGA4をはじめとした各種データと連携す 
 ることで、分析から改善ポイントの提案、レポーティングなどを⾃動で⾏えるようになる 
 マーケティングDXツール、当社の主⼒商材です。2023年の7⽉にGoogleアナリティクスは 
 ユニバーサルアナリティクス（UA）からGA4へと移⾏が⾏われ、これにより企業は新たに 



 GA4上で⾃社のデータ計測を⾏うことが必要となりましたが、当社はこの移⾏に計画的に対 
 応し、2023年の4⽉にGA4との連携機能をリリースいたしました。以後、「SEOレポート」 
 や「広告レポート」等継続的に機能強化を実施し、それからおよそ1年後の2024年3⽉に、 
 新規の連携数が2,000件を突破しました。この連携数は⽇本でトップだろうと⾒ておりま 
 す。 

 ⼤淵︓  マーケティング・プロモーション領域について2つ、トピックをご紹介します。 

 まず左側、ひとつめはコーポレートサイトのリニューアルを⾏いました。いわゆるマーケ 
 ティング担当者のあいだでは、当社はデータ分析ツールの「AIアナリスト」の会社として広 
 く認知されている⼀⽅、そのイメージが強すぎるがあまり「DXコンサルティング」という 
 ハイエンドなコンサルティングサービスを提供していたり、「MarketerAgent」という⼈材 
 事業を⾏っているということが知られていません。そこで「AIアナリスト」だけの会社か 
 ら、「AIアナリスト」から得られるナレッジを武器としながらもその他のサービスも持って 
 いる会社というように、マーケティング業界におけるイメージの転換をしていくための戦略 
 的な位置づけで⾏いました。 

 また右側は、ナレッジを武器にリードを獲得した事例です。当社の顧客においてECは決し 
 てメインではありませんが、EC⽀援専業の上場企業も参加しているコンテストにおいて 
 も、webにおけるCVR改善等のナレッジが評価され優勝ができました。 
 このように当社は「AIアナリスト」などから得られたデータとナレッジをサービスだけでな 
 く、リード獲得にも活かしています。それにより低コストでリードを獲得できております。 
 ナレッジ獲得がリード獲得につながり、顧客獲得によってまたナレッジも蓄積できるとい 
 う、正のスパイラルをしっかりとまわし続けております。 



 今期の⾒通し 
 ⼤淵︓  最後に、今期の業績⾒通しをご説明させていただきます。 

 ⼤淵︓  今期の業績予想は、売上⾼22億3300百万円、EBITDA3億2600万円、当期純利益2億 
 1500万円を想定しており、4⽉に発表させていただいてからは変更ございません。当社はこ 
 れまで成⻑を続けていることから、年度単位でみると下期偏重になっております。そのた 
 め、ご⼼配をおかけすることもありますが、しっかりと下期に向けて成⻑を継続する⼟台を 
 作っています。 

 以上、⻑くなりましたが2025年2⽉期第1四半期の決算説明とさせていただきます。ご清聴 
 誠にありがとうございました。 

 （以上） 
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