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	█要約

2021 年 12 月期第 3 四半期は売上高・各利益ともに 
前年同期比 20% を超える成長

MonotaRO<3064> は、兵庫県尼崎市に本社を置く、インターネットなどを利用した工場・工事用、自動車整

備用等の間接資材※の通信販売会社である。

※	間接資材とは、製造工程で使用される研磨剤やドリル、軍手など、事業者が自社内で使用し、再販を目的としない商
品を指す。業種により個別性が高い。

同社のビジネスモデルの特徴は、同一価格で間接資材を販売するという点である。市場の慣習により売り手から

不公平な価格を強いられがちであった中小企業を中心に支持を受け、ニッチ市場における専門通販業者として確

固たる地位を確立した。近年は購買管理システム事業（大企業連携）も急成長している。6,464 千口座（2021

年 9月末現在）の顧客に対して 1,800 万点を超えるアイテムを取り扱い、当日出荷対象商品 61.0 万点（うち自

社保有在庫で 48.9 万点）を販売する。

1. 2021 年 12 月期第 3 四半期の単体業績

2021 年 12 月期第 3 四半期単体業績は、売上高は前年同期比 20.3% 増の 133,306 百万円、営業利益は同

20.7% 増の 17,835 百万円、経常利益は同 21.0% 増の 17,919 百万円、四半期純利益は同 25.1% 増の 12,407

百万円となり、売上高・各利益ともに 20%を超える成長を維持した。売上高に関しては、主力の事業者向けネッ

ト通販事業、購買管理システム事業（大企業連携）ともに注文単価・購入頻度・顧客数が増加し、増収となった。

売上総利益率は、前年同期比 0.2 ポイント増の	28.8%となった。大企業連携売上高比率の増加や PB/ 輸入商品

売上比率の減少などによる商品粗利率の低下があったものの、ロイヤリティの受領額の増加や注文単価増による

配送料率減が貢献した。結果として、営業利益率は前年同期比で 0.1 ポイント上昇となった。主力の製造業や大

企業顧客からの売上が回復したほか、ロイヤリティ受領額も増加したことで売上原価及び販管費の適切なコント

ロールが奏功し、堅調な決算となった。
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要約

2. 2021 年 12 月期の連結業績見通し

2021 年 12 月期通期の連結業績は期初予想を据え置き、売上高は前期比 23.4% 増の 194,220 百万円、営業利

益は同 25.9% 増の 24,678 百万円、経常利益は同 25.8% 増の 24,738 百万円、親会社株主に帰属する当期純

利益は同 25.4% 増の 17,273 百万円としている。2021 年 12 月期の売上高計画に対する第 3四半期進捗率は

71.3%となっており、前年同期の 73.0%よりもやや遅れた進捗となった。これは、新型コロナウイルス感染症

の拡大（以下、コロナ禍）からの回復期であったことから、期待が上乗せされ、計画値が高めとなったことが要

因と考えられる。同社は公表済の連結業績予想に対して、当期の連結通期業績が売上高・各利益のうちいずれか

が同社の基準（売上高は± 5%、各利益は± 10%）を超過する場合、修正開示を行うこととしている。第 3四

半期については売上高・各利益とも期初予想を下回ったが、通期で売上高・各利益とも± 5％・± 10％の範囲

内で着地する見込みであることから、期初予想を据え置いた。新規口座獲得においても、第 3四半期において

は 963 千口座（進捗率 67.8%）となり計画をやや下回るものの、前期末から顧客数で 1.18 倍になっており着

実に拡大している。購買管理システム事業に関しては、第 3四半期段階で進捗率 74.5%と順調に推移している。

営業利益率は 12.7%（前期比 0.2 ポイント上昇）、営業利益額は前期比 25.9% 増を予想する。ただし第 4四半

期においては、商品調達価格の上昇リスクなどの懸念もある。しかし弊社では、売上高・各利益において前期比

20%増は可能であると見ている。

3. 2021 年 12 月期第 4 四半期以降のリスクと対策

同社は 1,800 万点もの品目をグローバルに調達しているため、世界的なエネルギー価格の高騰や国際物流コン

テナのひっ迫、半導体不足に起因する商品供給難などの影響が、一部で出始めている。2021 年 12 月期第 3四

半期時点での影響は軽微ではあるが、代替品を含めた商品確保強化を対策として実施している。また、原材料価

格・エネルギー価格・国際物流費などの高騰や円安についても、商品調達価格の上昇につながり、原価率を押し

上げる可能性がある。同社は、仕入れ最適化の強化、積載効率化、価格の変更を適宜実施し、対策を講じている。

弊社では、これらの外部環境変化はコロナ禍から脱する時期における一過性の事象と考えているが、同社事業へ

のインパクトは不透明であり、今後も注視していく必要があると考えている。

Key Points

・2021 年 12 月期第 3四半期は売上高・各利益ともに前年同期比 20%を超える成長。主力の事業
者向けネット販売及び大企業連携顧客が好調

・2021 年 12 月期通期は増収増益を予想。商品調達価格上昇等の懸念もあるが、売上高・各利益と
もに 20%成長が射程

・半導体不足による機会損失、商品調達価格高騰による粗利率低下リスクへの対策を進める
・新物流拠点となる猪名川ディストリビューションセンター（DC）の建物が竣工
・2021年 12月期は配当金2.5 円増配の 11.5 円予想（上期5.75 円実施済）。高い利益成長性により、
速いペースの増配に期待

・東京証券取引所（以下、東証）再編にあたりプライム市場を選択

https://corp.monotaro.com/ir/index.html
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出所：決算短信よりフィスコ作成

	█業績動向

2021 年 12 月期第 3 四半期は、 
主力の事業者向けネット販売及び大企業連携顧客が好調

2021 年 12 月期第 3 四半期単体業績は、売上高は前年同期比 20.3% 増の 133,306 百万円、営業利益は同

20.7% 増の 17,835 百万円、経常利益は同 21.0% 増の 17,919 百万円、四半期純利益は同 25.1% 増の 12,407

百万円となり、売上高・各利益ともに 20%を超える成長を維持した。期初計画比では、売上高・各利益ともに

2～ 3%の未達となった。

売上高は、主力の事業者向けネット通販事業、購買管理システム事業（大企業連携）ともに、注文単価・購入頻

度・顧客数がそれぞれ増加し、増収となった。計画未達の要因としては、新規顧客獲得の計画未達、建設・工事業、

自動車整備業、一般個人顧客などの既存顧客の注文が計画を下回ったことなどが挙げられる。新規顧客について

は、963 千口座を獲得したものの計画をやや下回った。購買管理システム事業（大企業連携）では、連携社数

が前期末比で 448 社増加したほか、既存連携企業の内部成長（アカウント数が増え 1社当たりの売上高が増加）

もあり、売上高は期初計画を 2.3%上回る前年同期比 44.3%増の 25,843 百万円となった。海外子会社を合わせ

た全体での売上高では計画比で 2.6%の未達となっているが、2020 年 12 月、2021 年 1月はコロナ禍からの回

復期であったことから、期待が上乗せされ、計画値が高めとなったことが要因として考えられる。

https://corp.monotaro.com/ir/index.html
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業績動向

売上総利益率は、前年同期比 0.2 ポイント増の	28.8%となった。大企業連携売上高比率の増加や PB/ 輸入商品

売上比率の減少などによる商品粗利率の低下があったものの、ロイヤリティの受領額の増加や注文単価増による

配送料率減が貢献した。販管費率は、前年同期比 0.1 ポイント増の 15.4%となった。主な要因として茨城中央	

SC	稼働準備のための物流拠点準備・保守費率増（前年同期比 0.2 ポイント増）、茨城中央	SC	稼働に伴う減価償

却費率増（同 0.2 ポイント増）などが挙げられる。結果として、営業利益率は前年同期比で 0.1 ポイント上昇と

なり計画と同レベルの着地となった。主力の事業者向けネット販売や大企業顧客からの売上が回復したほか、ロ

イヤリティ受領額の増加が増加したことで原価及び販管費の適切なコントロールが奏功し、堅調な決算となった。

2021 年 12 月期第 3 四半期 単体損益サマリー
（単位：百万円）

20/12 期 3Q 21/12 期 3Q 変化要因

実績 売上比 計画 売上比 実績 売上比 前年
同期比 計画比 前年同期比 計画比

売上高 110,848 100.0% 136,858 100.0% 133,306 100.0% 20.3% -2.6% 【事業者向けネット通販事業
（monotaro.com）】
・	注文単価増、購入頻度増、顧
客数増

【事業者向けネット通販事業
（monotaro.com）】
・	新規顧客獲得の計画未達、建
設・工事業、自動車整備業、
そのほか（一般個人顧客を含
む）の既存顧客の注文減速等
により、計画に織り込んだ成
長を達成できず

（内、大企業連携） 17,907 16.2% 25,250 18.5% 25,843 19.4% 44.3% 2.3% ・	大企業連携は、前期のコロナ
禍の影響による需要減の反動
もあり、高成長を維持（前年
同期比 44.3%増）

・	大企業連携は、計画を上回っ
て成長（計画比 +2.3%）

売上総利益 31,723 28.6% 39,516 28.9% 38,420 28.8% 21.1% -2.8% ・	売上総利益率は前年同期比
0.2P 増
・	大企業連携売上比率増、PB/	
輸入商品売上比率減などによ
る商品粗利率減
・ロイヤルティ受領額増など

・	売上総利益率は計画比 0.1P
未達
・	大企業連携売上比率増、PB/	
輸入商品売上比率減などによ
る商品粗利率減
・ロイヤルティ受領額増など

販売管理費 16,945 15.3% 21,172 15.5% 20,584 15.4% 21.5% -2.8% ・	販管費率が前年同期比 0.1P
上昇
・	茨城中央	SC	稼働準備などの
ため物流拠点準備・保守費率
増（0.2P 増）
・	茨城中央	SC	稼働に伴う減価
償却費率増（0.2P 増）など

・販管費率が計画比 0.1P 未達
・	新システム稼働遅れによるシ
ステム利用料率減、減価償却
費率減（0.2P 減）
・	一時的入荷増対応・大型商品
のための外部倉庫賃借開始が
計画から前倒し

営業利益 14,777 13.3% 18,343 13.4% 17,835 13.4% 20.7% -2.8% ・	売上総利益率が改善し、営業
利益率が前年同期比0.1P上昇

・計画と同レベル

経常利益 14,803 13.4% 18,329 13.4% 17,919 13.4% 21.0% -2.2% ・経常利益率は前年同期並み ・計画と同レベル

四半期利益 9,915 8.9% 12,722 9.3% 12,407 9.3% 25.1% -2.5% ・	四半期純利益率は前年同期比
0.4P 上昇

・計画と同レベル

出所：決算概要よりフィスコ作成

	█今後の見通し

2021 年 12 月期は 12 期連続の増収増益を予想。 
懸念材料もあるが、売上高・各利益ともに 20% 成長が射程

2021 年 12 月期通期の連結業績は期初予想を据え置き、売上高は前期比 23.4% 増の 194,220 百万円、営業利

益は同 25.9% 増の 24,678 百万円、経常利益は同 25.8% 増の 24,738 百万円、親会社株主に帰属する当期純利

益は同 25.4%増の 17,273 百万円としている。
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今後の見通し

売上高・各利益ともに 20%を超えて成長する予想である。この計画が達成されれば、20期連続の増収、12期

連続の増益となる。売上高に関しては、前期の伸び率（前期比 19.7%増）を超え、23.4%成長を見込む。2021

年 12 月期の売上高計画に対する第 3四半期進捗率は 71.3%となっており、前年同期の 73.0%よりもやや遅れ

た進捗となった。要因として、前述のとおり計画値が高めの設定となったためと考えられる。同社は公表済の連

結業績予想に対して、当期の連結通期業績が売上高・各利益のうちいずれかが同社の基準（売上高は± 5%、各

利益は± 10%）を超過する場合、修正開示を行うこととしている。第 3四半期については売上高・各利益とも

期初予想を下回ったが、通期で売上高・各利益とも± 5％・± 10％の範囲内で着地する見込みであることから、

期初予想を据え置いた。

新規口座の獲得目標においても、コロナ禍により衛生商品を買い求める新規顧客が流入した前期の獲得数 1,391

千口座を上回る、1,421 千口座を目標としている。第 3四半期においては新規獲得 963 千口座、進捗率は

67.8%とやや計画を下回るものの、顧客数は前期末で 1.18 倍になっており着実に拡大している。

既存顧客売上拡大に関しては、「見つける時間」	「購買手続の時間」「商品を待つ時間」の短縮をテーマに施策を

推進している。また、従来は業種をベースに顧客をグルーピングし、検索結果やレコメンド商品を表示していた

ものを、パーソナライズ化する取り組みを行っており、既に一部は実現している。

購買管理システム事業に関しては、2021 年 12 月期の売上高計画値を前期比 37.7% 増の 34,680 百万円とし、

2020 年 12 月期を上回る成長を見込む。第 3四半期時点の進捗率は 74.5%と、順調に推移している。海外ロイ

ヤリティに関しては、欧米 Zoro 事業を含むGrainger のオンライン部門のマネジメントを同社の鈴木雅哉社長

が兼任している。今後、売上高成長及び利益率改善が達成される見込みであり、ロイヤリティ受領額も前期を上

回る予想だ。

年間の売上総利益率は、ロイヤリティの増加、注文単価の回復による配送料率の改善などにより 28.6%（前期

比0.2ポイント上昇）、販管費率は15.9%と前期と同水準を見込む。結果として、営業利益率は12.7%（前期比0.2

ポイント上昇）、営業利益額は前期比 25.9%増を予想する。2021 年 12 月期の営業利益計画に対する第 3四半

期進捗率は 71.1%（前年同期は 73.3%）となっているが、第 4四半期においては商品調達価格の上昇リスクな

ども懸念されている。また同社が海外展開している国の一部では、コロナ禍が再燃するリスクも存在する。こう

したプラス・マイナスの要因はそれぞれあるが、弊社では 2021 年 12 月期の売上高・各利益ともに前期比 20%

増は可能であると見ている。

2021 年 12 月期連結事業計画

（単位：百万円）

20/12 期 21/12 期

実績 売上比 予想 売上比 前期比 3Q進捗率

売上高 157,337 100.0% 194,220 100.0% 23.4% 71.3%

売上総利益 44,694 28.4% 55,565 28.6% 24.3% -

販売管理費 25,086 15.9% 30,887 15.9% 23.1% -

営業利益 19,607 12.5% 24,678 12.7% 25.9% 71.1%

経常利益 19,671 12.5% 24,738 12.7% 25.8% 71.4%

親会社株主に帰属する
当期純利益

13,771 8.8% 17,273 8.9% 25.4% 71.2%

出所：決算概要よりフィスコ作成

https://corp.monotaro.com/ir/index.html
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	█トピックス

半導体不足や商品調達価格高騰への対策準備を進める。 
新物流拠点となる猪名川 DC 竣工

1. 半導体不足による機会損失、商品調達価格高騰による粗利率低下のリスクと対策

現在（2021 年 11 月時点）、世界の経済を俯瞰すると、エネルギー価格の高騰や国際物流コンテナのひっ迫、半

導体不足に起因する商品供給難などが発生している。同社は 1,800 万点もの品目をグローバルに調達している

ため、半導体を使用する部品の供給が遅れ、欠品に伴う注文キャンセルが発生するなどの影響が同社でも起こり

始めている。2021 年 12 月期第 3四半期時点では一部の商品に限られているため影響は軽微ではあるが、同社

は対策として、代替品を含めた商品確保強化を実施している。

また、原材料価格・エネルギー価格・国際物流費などの高騰や円安は商品調達価格の上昇につながり、原価率を

押し上げる可能性がある。2021 年 12 月期第 3四半期単体の売上原価率は 71.2%と影響はまだ見えないが、同

第 4四半期には影響が顕在化する恐れもある。同社は、仕入れ最適化の強化、積載効率化、価格の変更を適宜

実施し、対策を講じている。ただし価格の変更のタイミングは同社の春と秋の紙カタログ発刊の時期が基本とな

る。弊社では、これらの外部環境変化はコロナ禍から脱する時期における一過性の事象と考えているが、同社事

業へのインパクトは不透明であり、今後も注視していく必要があると考えている。

2. 新物流拠点となる猪名川 DC の建物が竣工、稼働は 2022 年 4 月予定

同社では増え続ける出荷数量に効率的に対応するために、物流拠点の位置や規模の最適化を重要な戦略としてい

る。2022 年 4月には、関西の次期主要物流拠点となる猪名川DCの第 1期稼働を予定している。第 1期稼働で

は、出荷能力で 9万行 /日（同社の年間売上高規模で 900 億円に相当）が実現する。東日本の笠間DCや茨城

中央 SCと同様に、第 1期、第 2期合計で自動搬送ロボット（AGV）800 台超を導入した最新鋭の効率オペレー

ションを計画しており、顧客への迅速な対応が可能となる。

https://corp.monotaro.com/ir/index.html
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	█株主還元策

2021 年 12 月期は配当金 2.5 円増配の 11.5 円予想

1. 配当金及び株主優待制度

同社は業績に合わせて安定配当していく方針である。2013 年 12 月期（配当金 3.0 円）から連続して増配を続

けており、配当性向も 32%から 35%のレンジで推移してきた。2021 年 12 月期の配当金は、期初計画どおり

年間配当 11.5 円（前期比 2.5 円増配、第 2四半期末 5.75 円実施済、期末 5.75 円予想）、配当性向は 33.1%を

予想している。同社は利益の成長率が高いため、速い増配ペースが期待できる。なお、同社は株式の流動性の向

上と投資家層の拡大を図るため、2021 年 4月 1日を効力発生日として 1：2の株式分割を実施した。

また、同社は株主優待として、決算期末（12月末日）に 100 株以上を半年以上継続して保有している株主に対し、

継続保有期間に応じた金額相当分のプライベートブランド商品を贈呈している（半年以上：3,000 円分、3年以

上：5,000 円分、5年以上：7,000 円分）。商品への変換率も高く好評を得ていると言う。
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出所：決算短信よりフィスコ作成

2. 「プライム」市場を選択

同社は、2022 年 4月の東証再編に伴い、東証からの通知により新市場区分における「プライム市場」の上場維

持基準に適合していることを確認した。この結果に基づき、2021年9月の同社取締役会において、「プライム市場」

の選択申請を行うことを決議した。今後は、新市場区分の選択申請に係る所定の手続きを進める予定である。

https://corp.monotaro.com/ir/index.html
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