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██要約

教育分野と医療福祉分野の 2 つのエンジンで 
成長を実現する取り組みを推進

学研ホールディングス <9470> は教育と医療福祉の総合サービス企業。“ 戦後の復興は教育をおいて他にない ”

との信念から創業し、教育誌『学習』・『科学』の学校直販から事業を拡大。現在は教育と医療・福祉の 2 つを

事業ドメインとし、教育出版や学習塾運営、介護施設や保育施設の運営などの諸事業を展開している。

1. 2019 年 9 月期第 2 四半期決算は、医療福祉分野の伸長により増収増益で着地

同社の 2019 年 9 月期第 2 四半期決算は、売上高 72,835 百万円（前年同期比 26.8% 増）、営業利益 3,491 百万円（同

12.7% 増）と増収増益で着地した。教育分野は全般に苦戦が目立ったが、医療福祉分野において、2018 年 9 月

に子会社化したメディカル・ケア・サービス（株）（以下、MCS）が想定以上に収益を伸ばし、全社ベースの業

績成長をけん引した。

2. 現行中期経営計画『Gakken 2020』は “ 経営基盤の強化 ” をテーマに順調に進捗

同社は 2019 年 9 月期− 2020 年 9 月期の 2 ヶ年中期経営計画『Gakken2020』に取り組んでいる。今中期経

営計画は経営基盤の強化が重点取組事項のひとつとなっている。事業戦略においては教育分野では、学研教室の

ビジネスモデル改革や EdTech への投資、教育アライアンスネットワーク（NEA）の立ち上げなどに取り組ん

でいる。一方医療福祉分野では、MCS がグループインすることで、学研版地域包括ケアの実現に向けた着実な

成果へと進みつつある。

3. 医療福祉分野がけん引して今通期も増収増益見通し。教育分野の事業構造改革に注目

今第 2 四半期の順調な進捗を受けて同社は、2019 年 9 月期通期見通しを上方修正した。新しい予想は、売上高

138,000 百万円（前期比 28.9% 増）、営業利益 4,200 百万円（同 15.0% 増）となっている。事業セグメントご

とには濃淡があり、教育分野（3 事業セグメント合計）の営業利益は 380 百万円の下方修正となった。これを

医療福祉分野の上方修正で吸収し、全社ベースでの上方修正につなげた。教育分野は、2020 年度からの大幅な

教育改革（小・中・高の学習指導要領の大幅改訂や大学入試制度改革）と従来から続く少子化という事業環境の

もと、それに適応するための事業構造改革を進めており、まさに経営基盤強化の正念場に差し掛かっていると言

える。今下期以降の進展に注目したい。

https://ir.gakken.co.jp/ir/news.html
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要約

Key Points

・2ヶ年中期経営計画『Gakken 2020』で、“経営基盤の強化 ”に取り組む
・教育分野では 2020 年教育改革への対応に注力
・医療福祉分野はサ高住、グループホームなどの各事業が順調に拡大基調を歩む

期 期 期 期 期 予

（百万円）（百万円）

業績推移

売上高 左軸 営業利益 右軸

出所：決算短信よりフィスコ作成

██業績の動向

教育分野の苦戦を医療福祉分野がカバーして、増収増益で着地

1. 2019 年 9 月期第 2 四半期決算の概要

同社の 2019 年 9 月期第 2 四半期決算は、売上高 72,835 百万円（前年同期比 26.8% 増）、営業利益 3,491 百万円（同

12.7% 増）、経常利益 3,495 百万円（同 5.7% 増）、親会社株主に帰属する四半期純利益 1,658 百万円（同 6.4%

増）と、増収増益で着地した。

同社は期初予想では第 2 四半期予想を公表していないため厳密な比較はできないが、期初通期予想に対する進

捗率が高く、今第 2 四半期決算を受けて通期業績予想を上方修正したことを踏まえれば、良好な決算だったと

評価できるだろう。

https://ir.gakken.co.jp/ir/news.html
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2019 年 9 月期第 2 四半期決算の概要

（単位：百万円）

17/9 期 18/9 期 19/9 期

上期 通期 上期 通期 上期
前年同期比 進捗率

（注）伸び率 増減

売上高 54,980 102,177 57,461 107,030 72,835 26.8% 15,373 54.0%

売上総利益 19,995 35,253 20,450 36,437 21,846 6.8% 1,396 -

販管費 16,076 31,868 16,751 32,826 17,904 6.9% 1,153 -

営業利益 3,091 3,382 3,099 3,652 3,491 12.7% 392 91.9%

営業利益率 5.6% 3.3% 5.4% 3.4% 4.8% - -

経常利益 3,159 3,525 3,305 4,002 3,495 5.7% 189 87.4%

親会社株主に帰属する
当期純利益

2,533 3,330 1,559 3,058 1,658 6.4% 99 66.3%

出所：決算短信よりフィスコ作成

同社は、教育分野で 3 事業セグメント、医療福祉分野で 1 事業セグメントの合計 4 事業セグメントから成って

いる。2019 年 9 月期第２四半期のセグメント別動向について見ると、教育分野が全般に収益改善が遅れ気味で

あり、それを医療福祉分野が補うという構図となっている。こうした状況は教育分野と医療福祉分野の 2 つを

成長エンジンとして有する同社の本領が発揮されたとポジティブに評価できる。しかし、もう一段高いレベルの

収益水準や成長性を期待する立場からは、教育分野の収益回復の遅れの中に同社自身に起因するものがある点を

今後の課題として指摘することができるだろう。

事業セグメント別業績詳細

（単位：百万円）

18/9 期 19/9 期

上期 通期 上期
前年同期比

伸び率 増減額

売上高

教育サービス事業 15,255 30,353 15,137 -0.8% -118

教育コンテンツ事業 17,615 30,059 16,450 -6.6% -1,164

教育ソリューション事業 11,070 18,928 11,039 -0.3% -30

医療福祉サービス事業 11,803 24,415 28,384 140.5% 16,581

その他 1,717 3,273 1,822 6.1% 105

売上高合計 57,461 107,030 72,835 26.8% 15,373

営業利益

教育サービス事業 601 1,392 543 -9.7% -58

教育コンテンツ事業 1,110 549 841 -24.2% -269

教育ソリューション事業 1,007 646 754 -25.1% -252

医療福祉サービス事業 401 1,036 1,254 212.7% 853

その他 14 42 107 664.3% 92

営業利益合計 3,099 3,652 3,491 12.6% 392

注：売上高は内部取引を含まない数値
出所：決算短信よりフィスコ作成

https://ir.gakken.co.jp/ir/news.html
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業績の動向

教育分野では 3 セグメントがそろって減収減益。 
出版事業は教育指導要領の大規模改訂を控えた準備の影響が響く

2. 教育分野の動向

(1) 教育サービス事業
教育サービス事業は売上高 15,137 百万円（前年同期比 0.8% 減）、営業利益 543 百万円（同 9.7% 減）で着地した。

教育サービス事業の詳細内訳

（単位：百万円）

18/9 期 19/9 期

上期 通期 上期
前年同期比

伸び率 増減額

売上高

学研教室 5,625 9,749 5,548 -1.4% -77

進学塾 9,631 20,605 9,590 -0.4% -41

教育サービス事業計 15,255 30,353 15,137 -0.8% -118

営業利益

学研教室 326 596 337 3.4% 11

進学塾 277 797 207 -25.3% -70

教育サービス事業計 601 1,392 543 -9.7% -58

出所：決算説明会資料よりフィスコ作成

学研教室事業は、教室数や生徒数の減少傾向に底打ち感が出てきたものの、生徒の学力確認テストをアセスメ

ントテストに移行した影響から減収となった。利益面では運営費の削減の諸施策が奏功し、営業利益は増益と

なった。

進学塾事業は、事業全体で見れば校舎統廃合による生徒数減少により売上高は減収となった。利益面では減収

に加えて校舎開設費用や労務費の増加により減益となった。同社の進学塾事業はターゲット層や指導方法（集

団・個別）が異なる子会社を多数傘下に抱えているが、今第 2 四半期決算では子会社間で業績の二極化が進

展した。進学実績や指導法などで特長が明確な子会社は業績が堅調な一方、明確な強みを打ち出せず、競合と

の差別化ができていない子会社は苦戦している状況だ。

(2) 教育コンテンツ事業
教育コンテンツ事業は売上高 16,450 百万円（前年同期比 6.6% 減）、営業利益 841 百万円（同 24.2% 減）と

減収減益で着地した。

https://ir.gakken.co.jp/ir/news.html
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教育コンテンツ事業の詳細内訳

（単位：百万円）

18/9 期 19/9 期

上期 通期 上期
前年同期比

伸び率 増減額

売上高

出版 13,454 23,797 12,089 -10.1% -1,365

出版以外の事業 4,161 6,262 4,362 4.8% 201

教育コンテンツ事業計 17,615 30,059 16,450 -6.6% -1,164

営業利益

出版 2,119 2,131 1,636 -22.8% -483

出版以外の事業 -1,009 -1,581 -795 - 214

教育コンテンツ事業計 1,110 549 841 -24.2% -269

出所：決算説明会資料よりフィスコ作成

出版事業は、学習参考書やムックの売上減少や定期誌の縮小の影響で減収となった。利益面では減収要因に加

えて、学習参考書の改訂費用が増加し、減益となった。

出版事業の収益源である学習参考書は、2020 年度からの学習指導要領の大改訂を控えて、内容の改訂作業を

進めている最中にある。2019 年 9 月期はその直前期に当たるため、程なく旧版となる現行の参考書の販売を

抑制したことも販売減につながった。ムックについてはヒット作を生み出せるかどうかが収益に大きく影響す

るが、今第 2 四半期は前期に比べ目立ったヒット作がなかった。

出版以外の事業については、( 株 )TOKYO GLOBAL GATEWAY（東京都英語村。以下、TGG と略す）の

開業や知育玩具のヒット、学研プライムゼミの会員増などの要因から売上高は増収となった。利益面では、

TGG 本格稼働に伴う費用増という減益要因はあったものの、学研ゼミ撤退による損失減少や、文具・玩具及

び学研プライムゼミの収益改善により、営業損失は前年同期から縮小した。

(3) 教育ソリューション事業
教育ソリューション事業は売上高 11,039 百万円（前年同期比 0.3% 減）、営業利益 754 百万円（同 25.1% 減）

と売上高は横ばいながら、大幅減益で着地した。

教育ソリューション事業の詳細内訳

（単位：百万円）

18/9 期 19/9 期

上期 通期 上期
前年同期比

伸び率 増減額

売上高

幼児教育 7,243 13,892 7,424 2.5% 181

学校教育 3,828 5,035 3,616 -5.5% -212

教育ソリューション事業計 11,070 18,928 11,039 -0.3% -30

営業利益

幼児教育 602 552 503 -16.4% -99

学校教育 404 93 251 -37.9% -153

教育ソリューション事業計 1,007 646 754 -25.1% -252

出所：決算説明会資料よりフィスコ作成

https://ir.gakken.co.jp/ir/news.html
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幼児教育は、幼児教室の会員数の減少があったものの、園舎の建替えや教師用ユニフォーム販売が伸長したこ

とにより売上高は増収となった。利益面では幼児教室の教材原価の上昇や物販にかかる物流費の増加により減

益となった。

学校教育では、中学校における道徳教科書の採択があったが、前年の小学校と比較すると学年数が半分（6 年

に対して 3 年）となる影響で販売部数が減少し減収となった。採択シェアも前回から低下した。利益面では、

減収の影響に加え原価の上昇があり減益となった。

医療福祉分野は 2018 年 9 月に子会社化した 
グループホーム運営の MCS の寄与もあって、大幅増収増益。 
既存事業も全般に収益拡大基調が続く

3. 医療福祉分野の動向

医療福祉サービス事業の業績は売上高 28,384 百万円（前年同期比 140.5% 増）、営業利益 1,254 百万円（同

212.7% 増）と大幅増収増益となった。

医療福祉サービス事業の詳細内訳

（単位：百万円）

18/9 期 19/9 期

上期 通期 上期
前年同期比

伸び率 増減額

売上高

高齢者福祉 8,854 18,434 24,882 181.0% 16,028

子育て支援 1,625 3,466 2,039 25.5% 414

医学看護出版 1,323 2,515 1,463 10.6% 140

医療福祉サービス事業 11,803 24,415 28,384 140.5% 16,581

営業利益

高齢者福祉 191 577 1,031 439.8% 840

子育て支援 10 107 -16 -260.0% -26

医学看護出版 200 352 240 20.0% 40

医療福祉サービス事業 401 1,036 1,254 212.7% 853

出所：決算説明会資料よりフィスコ作成

高齢者福祉については、売上高、営業利益ともに大幅に増加したが、これは 2018 年 9 月に子会社化した MCS

の寄与が大きい。MCS の今第 2 四半期は、売上高が 14,877 百万円、営業利益が 702 百万円となり、当セグメ

ントの前年同期比の増収・増益額のほとんどを占めた。MCS 自体の前年同期との比較でも、売上高は入居率上

昇により増収となり、利益面では人員配置の効率化による原価低減で増益を達成した。

同社が従来から手掛けるサ高住事業も、事業所数が直近 1 年間で 12 事業所増加したことや入居率の上昇により、

着実に増収増益を達成した。

子育て支援は、保育園の 3 施設の開設や学童保育での 7 ヶ所の受託により、売上高は増収となった。利益面で

は施設経費や労務費の増加によりわずかに減益となった。

https://ir.gakken.co.jp/ir/news.html
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業績の動向

医学看護出版は、出版や模試の売上げが好調に推移したほか、看護師向け e ラーニングの契約増加もあり、売

上高は増収となった。利益面でも増収効果により営業増益となった。

██中期経営計画の進捗状況

2 ヶ年中期経営計画『Gakken2020』で、 
“ 経営基盤の強化 ” に取り組む

1. 『Gakken2020』の概要

同社は 2019 年 9 月期− 2020 年 9 月期の 2 ヶ年中期経営計画『Gakken2020』に取り組んでいる。同社は、

教育分野と医療福祉分野の 2 つの成長エンジンによって次代を切り拓き、持続的成長による企業価値を向上さ

せることを長期的な目標として掲げており、今中期経営計画ではその実現に向けて “ 経営基盤の強化 ” に取り組

むことを重要取組事項としている。

“ 経営基盤の強化 ” について同社は、7 つの経営施策を通じてそれを実現するとしている。具体的には 1) 事業

戦略モニタリング、2) 組織人事改革、3) 収益構造改革、4) ポートフォリオ変革、5) 財務戦略、6) 投資評価、

7) マーケティング強化、の 7 つだ。一見してわかるように、ホールディングカンパニーである同社本体の役割

強化がその内容となっている。

同社は持株会社制を採用しており、個々の事業は子会社がイニシアチブをとっている。持株会社制には意思決定

のスピードアップや経営人材育成など様々なメリットがある一方、デメリットもある。上記の 7 項目は、持株

会社である同社本体がイニシアチブを取ってグループ力をしっかりと結集させ（換言すれば、求心力を確保し）、

グループの収益成長につなげるための施策と言える。

“ 経営基盤の強化 ” のための 7 つの経営施策

出所：決算説明会資料よりフィスコ作成

https://ir.gakken.co.jp/ir/news.html
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中期経営計画の進捗状況

各事業分野における成長に向けた取り組み

2. 進捗状況

今中期経営計画の最初の半年間は「事業戦略モニタリング」に基づく現状把握と課題抽出を中心に進んでいる。

これにより取り組むべき方向性を明示している。

教育分野では「EdTech 活用による世界で戦える教育事業」をテーマに、学研教室のビジネスモデル改革や

EdTech への投資を検討している。また昨年立ち上げた、教育アライアンスネットワーク（NEA）の普及拡大を

進めている。また、2020 年度から始まる大規模学習指導要領改訂や大学入試制度改革に合わせて学習参考書・

児童書の改革、英語ビジネスの充実などを掲げている。

医療福祉分野では、2018 年 9 月に子会社化した MCS のグループホーム事業と、同社が従来から手掛けるサ高

住事業のシナジー創出をテーマに、MCS の人事制度改革や人材育成、認知症予防・早期発見の取り組みなどを

進めている。また、医学看護出版事業では、介護士研修用 e ラーニングや保育士養成コースの充実に取り組ん

でいる。

「Gakken2020」における主な取り組み

出所：決算説明会資料より掲載

以上のように、各事業会社ベースでは収益成長のための施策が順調に進んでいる。一方、前述した “ 経営基盤の

強化 ” のための 7 つの経営施策については、今第 2 四半期決算に際しては特段の開示はされていない。前述の 7

つの経営施策は持株会社である同社本体がグループ力の結集を図ることに主眼が置かれており、これらの実施や

評価には年単位の時間軸が必要なものも多いことも今回開示がなかった理由の 1 つと考えられる。そうした事

情は十分理解した上でなお、今中期経営計画の肝とも言える “ グループ力の結集 ” がどのような形で進行し、ど

ういった効果や実績が期待できるのかについて、今後の情報開示に期待したい。

https://ir.gakken.co.jp/ir/news.html
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██今後の見通し

医療福祉分野の強い収益成長を反映し、通期予想を上方修正

● 2019 年 9 月期の業績見通し

同社は第 2 四半期までの順調な業績進捗を受けて 2019 年 9 月期通期見通しを上方修正した。新たな通期見通

しは、売上高 138,000 百万円（前期比 28.9% 増）、営業利益 4,200 百万円（同 15.0% 増）、経常利益 4,400 百

万円（同 9.9% 増）、親会社株主に帰属する当期純利益 2,650 百万円（同 13.4% 減）となっている。

親会社株主に帰属する当期純利益が前期比減益となるのは、今期は特別損益項目を織り込んでいないためだ。

2019 年 9 月期見通しの概要

（単位：百万円）

18/9 期 19/9 期

上期 下期 通期 上期 下期
前年同期比
伸び率

通期
（旧予）

通期
（新予）

前期比
伸び率

売上高 57,461 49,569 107,030 72,835 65,165 31.5% 135,000 138,000 28.9%

売上総利益 20,450 15,987 36,437 21,846 - - - - -

販管費 16,751 16,075 32,826 17,904 - - - - -

営業利益 3,099 553 3,652 3,491 709 28.2% 3,800 4,200 15.0%

営業利益率 5.4% 1.1% 3.4% 4.8% 1.1% - 2.8% 3.0% -

経常利益 3,305 697 4,002 3,495 905 29.8% 4,000 4,400 9.9%

親会社株主に帰属
する当期純利益

1,559 1,499 3,058 1,658 992 -33.8% 2,500 2,650 -13.4%

出所：決算短信よりフィスコ作成

全社ベースでは売上高、営業利益とも上方修正されているが事業セグメントごとで見ると濃淡に差がある。教育

分野（3 事業セグメントの合計）は、売上高は 500 百万円引き上げられたが、営業利益については 380 百万円

の下方修正となった。営業利益に関しては 3 つの事業セグメントすべてで下方修正となった。

教育分野は、2020 年度からの大幅な教育改革（小・中・高の学習指導要領の大幅改訂や大学入試制度改革）と

従来から続く少子化という事業環境のもと、それに適応するための事業構造改革を進めており、収益成長に向け

てアクセルを踏み込む状況ではないことが今回の下方修正の背景にある。

それとは対照的に、医療福祉分野（内訳は医療福祉サービス事業の 1 セグメント）は売上高で 2,200 百万円、

営業利益で 800 百万円、それぞれ引き上げられ、全社ベースの上方修正をけん引した。

医療福祉サービス事業セグメントでは 2018 年 9 月に MCS を買収したことで収益規模が一気に拡大したが、従

来からのサ高住事業と新しい MCS のグループホーム事業がいずれも、施設数の拡大と入居率の向上という 2 つ

の軸による収益拡大が続いており、これが事業セグメントの成長をけん引している。

https://ir.gakken.co.jp/ir/news.html
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今後の見通し

事業セグメント別の動向は以下のとおり。

事業セグメント別業績見通し

（単位：百万円）

18/9 期
通期

19/9 期

通期
（旧予）

通期
（新予）

前期比
伸び率

旧予想比
増減額

売上高

教育サービス事業 30,353 30,000 30,000 -1.2% 0

教育コンテンツ事業 30,059 28,500 29,000 -3.5% 500

教育ソリューション事業 18,928 18,000 18,000 -4.9% 0

医療福祉サービス事業 24,415 55,500 57,700 136.3% 2,200

その他 3,273 3,000 3,300 0.8% 300

売上高合計 107,030 135,000 138,000 28.9% 3,000

営業利益

教育サービス事業 1,392 1,100 950 -31.8% -150

教育コンテンツ事業 549 440 350 -36.2% -90

教育ソリューション事業 646 540 400 -38.1% -140

医療福祉サービス事業 1,036 1,700 2,500 141.3% 800

その他（調整額含む） 25 20 0 - -20

営業利益合計 3,652 3,800 4,200 15.0% 400

出所：決算説明会資料よりフィスコ作成

(1) 教育サービス事業
教育サービス事業の今通期見通しは売上高 30,000 百万円（前期比 1.2% 減）、営業利益 950 百万円（同 31.8% 減）

と予想している。期初予想対比では、売上高は変わらないが営業利益は 150 百万円引き下げられた。第 2 四

半期までの進捗に加え、新年度の進学塾の生徒数を慎重に見込んだことが、営業利益下方修正の主たる要因と

なっている。

(2) 教育コンテンツ事業
教育コンテンツ事業の今通期は、売上高 29,000 百万円（前期比 3.5% 減）、営業利益 350 百万円（同 36.2%

減）と予想している。期初予想から、売上高は 500 百万円増額されたが営業利益は 90 百万円引き下げられた。

前期比の増減要因については第 2 四半期実績で述べたところと重なる。一方、期初予想との比較では、文具・

玩具の利益は当初予想よりも伸びる見通しだが、学習参考書の返品及び在庫評価減の影響と TGG の費用増加

を大きめに見込んだことから、セグメント全体では期初予想を下回る見通しとなった。

(3) 教育ソリューション事業
教育ソリューションの今通期は売上高 18,000 百万円（前期比 4.9% 減）、営業利益 400 百万円（同 38.1% 減）

と予想している。期初予想との対比では、売上高は横ばいだが営業利益が 140 百万円引き下げられた。営業

利益引き下げの要因は、中学道徳教科書の採択においてシェアの低下が原価増を招いたことと、模擬試験の販

売が想定を下回ったことが要因だ。

https://ir.gakken.co.jp/ir/news.html
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今後の見通し

(4) 医療福祉サービス事業
医療福祉サービス事業の今通期は、売上高 57,700 百万円（前期比 136.3% 増）、営業利益 2,500 百万円（同

141.3% 増）を予想している。前期比較での大幅増収増益は、2018 年 9 月に買収した MCS の業績がフルに

寄与することによる。期初予想との比較では、売上高で 2,200 百万円、営業利益で 800 百万円、それぞれ増

額された。営業利益の増額要因は、MCS のグループホーム事業で、入居率向上によって売上高が予想を上回っ

たことによる増収効果と、運営の効率化による労務費の削減による利益増の 2 つだ。これらは第 2 四半期決算

においても発現していたが、通期ベースでもその効果が発現することが期待され、大幅増額修正につながった。

弊社では、今回の上方修正については妥当な内容だと考えている。セグメント別では、医療福祉サービスの修

正内容が MCS における上乗せ分だけを反映しており、サ高住事業からの分は反映されていないため、その点

に焦点を絞れば控え目にも見える。しかしながら、教育分野は医療福祉分野に比べて業績の不安定さがあるた

め、この点も加味すれば現予想は妥当な予想だと考えている。

損益計算書及び主要指標

（単位：百万円）

15/9 期 16/9 期 17/9 期 18/9 期
19/9 期

2Q累計 通期（予）

売上高 95,945 99,049 102,177 107,030 72,835 138,000

前期比 6.4% 3.2% 3.2% 4.8% 26.8% 28.9%

売上総利益 31,565 33,430 35,253 36,437 21,846 -

売上高総利益率 32.9% 33.8% 34.5% 34.0% 30.0% -

販管費 30,012 30,754 31,868 32,826 17,904 -

売上高販管費率 31.3% 31.0% 31.2% 30.7% 24.6% -

営業利益 1,599 2,732 3,382 3,652 3,491 4,200

前期比 470.9% 70.8% 23.8% 8.0% 12.7% 15.0%

売上高営業利益率 1.7% 2.8% 3.3% 3.4% 4.8% 3.0%

経常利益 1,742 2,922 3,525 4,002 3,495 4,400

前期比 264.2% 67.7% 20.6% 13.5% 5.7% 9.9%

親会社株主に帰属する
当期純利益

265 1,368 3,330 3,058 1,658 2,650

前期比 748.4% 416.1% 143.3% -8.2% 6.4% -13.4%

調整後 EPS（円） 29.10 149.42 365.52 327.59 177.32 283.34

調整後配当金（円） 50.00 60.00 60.00 70.00 35.00 75.00

調整後BPS（円） 3,583.50 3,475.39 4,057.01 4,200.96 - -

出所：決算短信よりフィスコ作成

https://ir.gakken.co.jp/ir/news.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.

http://www.fisco.co.jp

2019 年 7月 8日（月）学研ホールディングス
9470 東証 1 部 https://ir.gakken.co.jp/ir/news.html

12 13

12
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貸借対照表

（単位：百万円）

15/9 期 16/9 期 17/9 期 18/9 期 19/9 期 2Q

流動資産 48,642 46,130 46,538 54,165 62,804

現預金 17,388 15,394 15,738 18,911 22,181

受取手形及び売掛金 16,159 15,294 15,661 19,300 25,766

棚卸資産 12,353 12,591 12,238 12,483 12,640

固定資産 30,560 30,253 30,325 45,789 46,355

有形固定資産 13,047 14,600 11,697 14,098 15,430

無形固定資産 3,428 3,047 2,934 10,630 10,724

投資その他の資産 14,084 12,606 15,693 21,060 20,199

資産合計 79,203 76,384 76,863 99,955 109,159

流動負債 23,772 23,907 24,464 43,774 46,444

支払手形及び買掛金 8,103 7,810 7,044 6,904 9,666

短期借入金等 7,424 8,266 7,458 23,101 23,431

固定負債 20,734 19,012 16,195 15,478 22,526

長期借入金 8,928 8,632 7,400 6,121 13,423

株主資本 30,055 30,575 32,332 36,102 36,410

資本金 18,357 18,357 18,357 18,357 18,357

資本剰余金 12,145 11,627 11,574 11,935 11,980

利益剰余金 2,934 3,840 6,484 8,679 9,825

自己株式 -3,381 -3,250 -4,083 -2,869 -3,753

その他の包括利益累計額 2,686 1,350 3,730 3,358 2,452

非支配株主持分 1,804 1,388 -25 1,045 1,100

新株予約権 150 150 167 184 224

純資産合計 34,697 33,464 36,203 40,689 40,189

負債・純資産合計 79,203 76,384 76,863 99,942 109,159

出所：決算短信よりフィスコ作成

キャッシュ・フロー計算書

（単位：百万円）

15/9 期 16/9 期 17/9 期 18/9 期 19/9 期 2Q

営業活動によるキャッシュ・フロー 3,271 3,166 5,099 3,145 412

投資活動によるキャッシュ・フロー -1,774 -4,028 473 -14,898 -3,616

財務活動によるキャッシュ・フロー -569 -1,210 -5,119 14,431 6,318

現金及び現金同等物に係る換算差額 93 -91 31 -10 1

現金及び現金同等物の増減額（-は減少） 1,021 -2,163 485 2,668 3,115

現金及び現金同等物の期首残高 15,390 16,412 14,340 14,826 17,494

現金及び現金同等物の期末残高 16,412 14,340 14,826 17,494 20,782

出所：決算短信よりフィスコ作成

https://ir.gakken.co.jp/ir/news.html
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██株主還元

2019 年 9 月期は前期比 5 円増配の年間 75 円の配当予想を公表

同社は株主還元を経営の重要課題と位置付け、配当によることを基本としている。配当の金額について、目安と

する配当性向などの定めは特にないが、安定的配当と成長分野への積極投資による利益拡大とをバランスよく実

施し、株主価値の持続的向上の実現を目指している。

上記の方針に基づき同社は、2019 年 9 月期について前期比 5 円増配の 75 円（中間配 35 円、期末配 40 円）の

配当予想を公表している。予想 1 株当たり当期純利益 283.34 円に基づく配当性向は 26.5% となる。前述のよ

うに、同社は 2019 年 9 月期の業績見通しを上方修正したが配当見通しは期初予想を据え置いた。

期 期 期 期 期 予

（円）

株当たり当期純利益、配当金、及び配当性向の推移

分割・併合調整後 （左軸） 分割・併合調整後配当金（左軸）

配当性向（右軸）

注：2017 年 4 月に 10 → 1 で株式併合。遡及修正
出所：決算短信よりフィスコ作成

https://ir.gakken.co.jp/ir/news.html
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