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	█要約

2023 年 12 月期第 2 四半期は前年同期比で 2 ケタ増収増益。 
低頻度利用客の購買頻度向上に効果的な施策を展開

MonotaRO<3064> は、兵庫県尼崎市に本社を置く、間接資材のインターネット通販会社である。間接資材は、

製造工程で使用される研磨剤やドリル、軍手など品目が多種にわたり、業種により個別性が高い。間接資材市場

は 5～ 10兆円規模であり、訪問工具商・金物屋・自動車部品商などが主な販売チャネルとなっており、インター

ネット通販チャネルの成長性は高い。同業他社には、アスクル <2678>、ミスミグループ本社 <9962>、アマゾ

ンジャパン (同 )などがある。

同社のビジネスモデルの特徴は、同一の価格で間接資材を販売するという点である。不透明な価格での購入を強

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。顧客業種は多岐にわたり、製造業、建設業、工事業、自動車関連で 6割を超える。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。2023 年 6月末現在で 8,578 千口座の顧客に対して 2,000 万点を

超えるアイテムを取り扱い、51.9 万点を在庫する。ロングテールの圧倒的な品ぞろえ、コストパフォーマンス

に優れる PB商品（約 33万点）、サイトでの商品推薦や短いリードタイムなどにより、同社の間接資材プラット

フォームは差別化されている。2ケタ以上の高い成長性の継続に加え、ROE28.4%（2022 年 12 月期）、自己資

本比率 65.9%（2023 年 6月末）と、収益性・安全性ともに際立つ業績となっている。

1. 2023 年 12 月期第 2 四半期の単体業績

2023 年 12 月期第 2 四半期単体業績は、売上高は前年同期比 13.0% 増の 119,347 百万円、営業利益は同

17.6%増の 15,923 百万円、四半期純利益は同 18.0%増の 11,205 百万円で、安定した増収及び増益を達成した。

期初計画比では売上高で計画未達（計画比 3.2%未達）となったものの、営業利益及び四半期純利益では計画を

上回った。主力の事業者向けネット通販事業及び購買管理システム事業（大企業連携）は、計画から若干下振れ

て推移した。この要因としては、既存顧客の注文者数の未達が挙げられる。顧客数は前期末比 571 千口座増と

堅調に増加した。営業利益において計画を上回ったのは売上総利益率が計画を上回ったことと、販管費額が計画

比で抑えられたことが主因である。営業利益率は前年同期比 0.5 ポイント増加、計画比でも 0.8 ポイント上回る

13.3%と、順調な進捗となった。

https://corp.monotaro.com/ir/index.html
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2. 2023 年 12 月期の連結業績見通し

2023 年 12 月期通期の連結業績は、売上高は前期比 17.4% 増の 265,195 百万円、営業利益は同 22.2% 増の

32,030 百万円、経常利益は同 21.2% 増の 31,986 百万円、親会社株主に帰属する当期純利益は同 22.1% 増の

22,789 百万円と、売上高及び各利益の 2ケタ成長を予想する（期初予想どおり）。ネット通販事業の新規登録

口座数に関しては、118 万口座（前期は 122 万口座）と前期並みの獲得を見込む。既存顧客に関しては、売上

合計の伸び率はやや落ちる見込みではあるものの、広告宣伝や物流などの各側面で取り組みを強化する。特に、

パーソナライズしたチラシが中期的に低頻度利用客（休眠客含む）の掘り起こしや注文頻度増、注文商品種類数

増に効果が見込めるため、期中に予算を追加して対策を強化している。購買管理システム事業（大企業連携）に

関しても、引き続き高成長を見込む。ロイヤリティ事業は、欧米 Zoro 事業が 2023 年 12 月期の期初には増収

増益の見込みであったが、米国でのマクロ環境の影響により、上期は想定よりも伸び悩んだ。営業利益において

は、営業利益率 12.1%（前期比 0.5 ポイント増）、営業利益額で前期比 22.2%増を予想する。

2023 年 12 月期第 2四半期を終えて、業績の変動要因が顕在化した。マイナス要因としては製造業の景況感悪

化や販売価格上昇による注文顧客数や 1注文当たりの数量の伸び鈍化が懸念される。プラス要因としては、輸

入コスト（コンテナ運賃等）の上昇緩和や 1箱当たり注文単価上昇による配送料の売上比率の改善などが挙げ

られる。第 2四半期を終えて、通期の計画に対する進捗率は売上高で 46.9%（前年同期は 48.6%）、営業利益で

48.0%（前年同期は 50.1%）である。弊社では、売上高に関しては、上期同様に外部環境の影響が大きいため

若干弱含み、各利益に関しては、価格改定効果や配送料率低下などが持続することを想定し、通期計画に肉薄す

ると予想している。

Key Points

・2023 年 12 月期第 2四半期は、前年同期比で 2ケタ増収増益。注文顧客数の伸びが想定を下回っ
たことなどから売上計画にはわずかに未達

・2023 年 12 月期は営業利益で前期比 22%増の 320 億円（期初予想どおり）。売上計画達成弱含
みも価格改定効果や配送効率向上で利益計画に肉薄すると予想

・パーソナライズチラシ配布により低頻度利用客の再利用を中期的目線で促進
・10 年以上にわたり増配を続ける。2023 年 12 月期は 16.0 円（前期比 2.5 円増）、配当性向
34.8%を予想

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

2023 年 12 月期第 2 四半期は、前年同期比で 2 ケタ増収増益。 
注文顧客数の伸びが想定を下回ったことなどから 
売上計画にはわずかに未達

2023 年 12 月期第 2 四半期単体業績は、売上高は前年同期比 13.0% 増の 119,347 百万円、営業利益は同

17.6% 増の 15,923 百万円、四半期純利益は同 18.0% 増の 11,205 百万円となり、安定した増収及び増益を達

成した。期初計画比では売上高で計画未達（計画比 3.2%未達）となったものの、営業利益及び四半期純利益で

は計画を上回った。

主力の事業者向けネット通販事業及び購買管理システム事業（大企業連携）は、計画から若干下振れて推移した。

この要因としては、既存顧客の注文者数の未達が挙げられる。顧客数は前期末比 571 千口座増と堅調に増加し

た。購買管理システム事業（大企業連携）単独では連携社数が前期末比で 563 社増加し、売上高は前年同期比

35.4%増と高い成長となったが、計画にはわずかに届かなかった。

https://corp.monotaro.com/ir/index.html
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営業利益は、価格変更や 1箱当たり注文単価増による配送料率減等の影響による売上総利益の増加を主因に前年

同期比で 17.6%増と順調に増加した。営業利益計画を上回ったのは売上総利益率が計画を上回ったことと、販

管費額が計画比で抑えられたことが要因である。販管費額は計画比で 4.2%減、販管費率で計画比 0.1 ポイント

減の 17.0%であり、その他費率減（営繕費等）や業務委託費率減（出荷箱数減による倉庫派遣費減等）が主な

要因である。結果として、営業利益率は前年同期比 0.5 ポイント増加、計画比でも 0.8 ポイント上回る 13.3%と、

順調な進捗となった。財務の安全性についても、自己資本比率 65.9%（2023 年 6月末）、流動比率 201.2%（2023

年 6月末）と極めて健全である。

2023 年 12 月第 2 四半期単体損益サマリー
（単位：百万円）

22/12 期 2Q 23/12 期 2Q 前年同期比 計画比

実績 売上比 計画 売上比 実績 売上比 前年
同期比 計画比 ※

進捗 変化要因 ※
進捗 変化要因

売上高 105,653 100.0% 123,309 100.0% 119,347 100.0% 13.0% -3.2% 〇

【�事業者向け�
ネット通販事業
（monotaro.com）】
・�注文単価増及び注
文頻度増により増
収
・�顧客数増加（1,162
千口座増加）

△

【�事業者向け�
ネット通販事業
（monotaro.com）】
・�注文顧客数未達を
主因に計画未達。
商品価格の値上が
りや景気の影響が
考えられる

（�内大企業連
携売上高） 23,636 22.4% 33,254 27.0% 31,993 26.8% 35.4% -3.8% 〇

・�連携社数増及び注
文顧客数増により
引き続き高成長（前
年同期比35.4%増）

△

・�計画未達（計画比
-3.8%）

売上総利益 30,708 29.1% 36,572 29.7% 36,174 30.3% 17.8% -1.1% 〇

・�売上総利益率は前
年同期比 1.2P 増
・�商品粗利率増（前
期Q2より行って
いる段階的販売価
格の変更等の影響、
0.7P 増）
・�配送料・諸掛率減（1
箱当たり注文単価
上昇等の影響、0.6P
増）
・�ロイヤリティ受領
額減

△

・�売上総利益率は計
画を 0.6P 上回る
・�商品粗利率増（国
内 /輸入商品とも
粗利率改善、0.4P
増）
・�配送料・諸掛率改
善
・�ロイヤリティ受領
額減（1箱当たり
注文単価上昇、輸
入輸送料率等、0.5P
増）

販売管理費 17,167 16.2% 21,142 17.1% 20,250 17.0% 18.0% -4.2% 〇

・�販管費率が前年同
期比 0.8P 増
・�賃上げ等による人
件費増（0.4P 増）
・�猪名川DC稼働に
伴う設備賃借料増
等（0.4P 増）、減
価償却費増（0.3P
増）など

〇

・�販管費額では計画
比 -4.2%。販管費
率は計画比 -0.1P
・�その他費率減（営
繕費、備品消耗品
費等、0.4P 減）
・�業務委託費率減（出
荷箱数減による倉
庫派遣費減等、0.2P
減）

営業利益 13,540 12.8% 15,429 12.5% 15,923 13.3% 17.6% 3.2% 〇

・�営業利益額は売上
総利益増により前
年同期比 17.6%増
・�営業利益率は売上
総利益率改善を主
因に同 0.5P 増

〇

・�販管費の減少を主
因に、営業利益額
は計画比 3.2%超。
営業利益率は計画
を 0.8P 上回る

四半期純利益 9,493 9.0% 10,696 8.7% 11,205 9.4% 18.0% 4.8% 〇
・�四半期純利益率は
営業利益率上昇等
により同 0.4P 増

〇
・�四半期利益率は計
画比 0.7P 上回る

※ 進捗に関してはフィスコが評価
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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	█今後の見通し

2023 年 12 月期は営業利益で前期比 22% 増の 320 億円を予想。 
売上計画達成弱含みも価格改定効果や配送効率向上で利益計画達成へ

2023 年 12 月期通期の連結業績は、売上高は前期比 17.4% 増の 265,195 百万円、営業利益は同 22.2% 増の

32,030 百万円、経常利益は同 21.2% 増の 31,986 百万円、親会社株主に帰属する当期純利益は同 22.1% 増の

22,789 百万円と、売上高及び各利益の 2ケタ成長を予想する。

売上面については、2022 年 12 月期（前期比 19.1%増）から 1.7 ポイント下がるものの、17.4%増と依然とし

て高い成長を見込む。同社の年間の計画は、ネット通販事業・新規、既存、大企業連携に分けて成長を予測した

うえで足し合わせる。ネット通販事業の新規登録口座数に関しては、118 万口座（前期は 122 万口座）と前期

並みの獲得を見込む。顧客生涯価値（Life Time Value ＝ LTV）や獲得費用のバランスの観点から最適化を図り、

有望な法人を中心に獲得を推進する。既存顧客に関しては、売上合計の伸び率はやや落ちる見込みではあるもの

の、広告宣伝や物流などの各側面で取り組みを強化する。販売サイト検索機能向上に引き続き取り組み、探して

いる商品への到達時間を短縮することで顧客経験を向上させる。また、パーソナライズしたチラシが、低頻度利

用客（休眠客含む）の掘り起こしや注文頻度増、注文商品種類数増に効果が見込めるため、期中に対策を強化す

る方針である。購買管理システム事業（大企業連携）に関しては、2023年 12月期の売上高計画69,250百万円（前

期比 38.4%増）と引き続き高成長を見込む。顧客とのコミュニケーションを一段と推進するとともに、購買管

理システム上の検索機能向上等を行い、顧客のMRO購買業務の生産性向上に貢献する計画である。ロイヤリティ

事業は、欧米 Zoro 事業が 2023 年 12 月期の期初には増収増益の見込みであったが、米国でのマクロ環境の影

響により、上期は想定よりも伸び悩んだ。

売上総利益率は 29.5%（前期比 0.5 ポイント増）と上昇する予想である。2022 年 12 月期第 2四半期から実施

した価格改定が通期で影響することや商品粗利率は輸入商品売上比率が低下すること、1箱当たり注文単価の

上昇などを想定する。販管費率は 17.4%と前期並みを見込む。猪名川DC（ディストリビューションセンター）

第 2期稼働に関連する減価償却費や全社員賃上げなどの人件費を計画する。結果として、営業利益率 12.1%（前

期比 0.5 ポイント増）、営業利益額で前期比 22.2%増を予想する。

2023 年 12 月期第 2四半期を終えて、業績の変動要因が顕在化してきた。マイナス要因としては製造業の景況

感悪化や販売価格上昇による注文顧客数鈍化が懸念される。プラス要因としては、輸入コスト（コンテナ運賃等）

の上昇緩和や 1箱当たり注文単価上昇による配送料の売上比率の改善、短期的な効果は見込めないものの低頻

度利用客への有効な販促手法の確立などが挙げられる。第 2四半期を終えて、通期の計画に対する進捗率は売

上高で 46.9%（前年同期は 48.6%）、営業利益で 48.0%（前年同期は 50.1%）である。弊社では、売上高に関

しては、上期同様に外部環境の影響が大きいため若干弱含み、各利益に関しては、価格改定効果や配送料率低下

などが持続することを想定し、通期計画に肉薄すると予想している。

https://corp.monotaro.com/ir/index.html
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今後の見通し

2023 年 12 月期連結事業予想

（単位：百万円）

22/12 期 23/12 期

実績 売上比 予想 売上比 前期比 2Q進捗率

売上高 225,970 100.0% 265,195 100.0% 17.4% 46.9%

売上総利益 65,437 29.0% 78,288 29.5% 19.6% -

販売管理費 39,224 17.4% 46,258 17.4% 17.9% -

営業利益 26,213 11.6% 32,030 12.1% 22.2% 48.0%

経常利益 26,398 11.7% 31,986 12.1% 21.2% 48.5%

親会社株主に帰属する
当期純利益

18,658 8.3% 22,789 8.6% 22.1% 47.7%

出所：決算説明資料よりフィスコ作成

	█トピックス

パーソナライズチラシ配布により 
低頻度利用客の購買意欲を中期的目線で促進

1. monotaro.com 事業の課題と対応

同社の売上高は、「注文顧客数」と「顧客当たり売上」に分解できる。「注文顧客数」に関しては、さらに「顧客数」

と「アクティブ率」に分別される。「顧客数」に関しては、従来からの戦略どおり LTVの高い顧客を獲得・育成

すべく取り組みを強化する。これまでもチラシや検索エンジンマーケティング（Search Engine Marketing ＝

SEM）を通じて、ビッグデータの解析により LTVのより高い顧客セグメントを標的に販促を行ってきたが、今

後は商品カテゴリー視点を強化してさらに精度を上げる。「アクティブ率」に関しては、顧客層の中でも低頻度

利用顧客（休眠顧客含む）の注文率の向上が課題となる。同社では、これまでのコミュニケーション・販促活動

が新規顧客獲得とヘビーユーザー向けに偏っており、低頻度利用顧客に手薄であった。上期にはその対応の実証

を行い、掲載内容をパーソナライズ化（個別の顧客ニーズにマッチさせる）したチラシを作成して送付すること

により、効率的に再利用開始や利用増を促進できることがわかった。低頻度利用顧客の復活は新規顧客獲得より

もコスト面で効率的であり、十分効果が見込める。「顧客当たり売上」に関しては、「注文頻度」と「注文単価」

に分かれる。「注文頻度」に関しては、パーソナライズチラシ配布が、その上昇率の低下傾向の対策にもなる。「注

文単価」に関しては、昨年来の価格の見直し（3ヶ月毎に実施）により、注文商品種類数の減少などのネガティ

ブな影響も見受けられる。同社では、商品仕入れ強化とともにターゲットとする粗利益維持を基本に、競合価格

や需要の価格弾力性などを加味しながら最適な販売価格の提示を行う方針である。

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

事業者向けネット通販事業（monotaro.com）売上の課題・対応

出所：決算説明資料よりフィスコ作成

2. 販管費の変動要因と今後の方針

2023 年 12 月期第 2四半期の実績では、販管費の抑制が営業利益の増加（計画比）に寄与した。まず、外部環

境が変化した時期であり、主に価格見直し（物価高）による影響が一定程度あった。売上減に伴う物流関連人件

費減や業務委託費減（上期で約 1.7 億円抑制）、値上げに伴う出荷箱数減（上期で約 2.3 億円抑制）などである。

また、経営努力や工夫を行いつつ結果として抑制できた費用もある。物流設備修理・建物管理・外部倉庫費用等

を見込んでいたが、トラブルなく開設・移行が完了したことで費用は削減された（上期で約 3.7 億円抑制）。ま

た主にシステム関連でもシステム開発委託費やクラウドサービス費用などの適正化が実現した（上期で約 4.5 億

円抑制）。なお、下期以降へ実施延期となった費用もある（上期で約 1.1 億円）。逆に、上期に計画以上に費用が

発生した項目もある。既存顧客向けチラシ（パーソナライズチラシ）に上期約 2.7 億円増、アルバイト従業員へ

の賞与支給に上期約 1.7 億円増などは、下期も継続して発生する投資・費用項目だろう。投資すべき分野（物流

やシステム、LTVの高い販促、従業員処遇など）にしっかりと費用を投下し、抑制できるところは無駄使いを

しない管理が行われている。2023 年度下期も抑制基調ながら、メリハリをつけた柔軟な予算配分を行う計画で

ある。

2023 年第 2 四半期販売管理費の対計画増減要因・金額

出所：決算説明資料よりフィスコ作成

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


本資料のご利用については、必ず巻末の重要事項（ディスクレーマー）をお読みください。

Important disclosures and disclaimers appear at the back of this document.

COMPANY RESEARCH AND ANALYSIS REPORT

FISCO Ltd.

https://www.fisco.co.jp

2023 年 9月 6日（水）MonotaRO
3064 東証プライム市場 https://corp.monotaro.com/ir/index.html

08 08

	█株主還元策

10 年以上にわたり増配を続ける。 
2023 年 12 月期は前期比 2.5 円増の 16.0 円を予想

同社は業績に合わせて安定配当する方針である。過去 10年以上にわたり連続して増配を続けており、配当性向

は近年では 32%から 35%のレンジで推移してきた。2023 年 12 月期の配当金は前期比 2.5 円増配の年間配当

16.0 円、配当性向は 34.8%を予想する。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。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 PB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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年間配当（左軸） 連結配当性向（右軸）

注：2021 年 4月 1日に 1：2の株式分割を実施しており、20/12 期以前を遡って修正
出所：決算短信よりフィスコ作成
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