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██要約

最新鋭の笠間 DC がスムースに立ち上がり、生産性向上が進む予想

MonotaRO<3064> は、兵庫県尼崎市に本社を置く、インターネット等を利用した工場・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、同一の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。259.8 万口座（2017 年 9月末現在）の顧客に対して、1,300 万点を超えるアイテム

を販売する。

1. 2017 年 12 月期第 3 四半期の単体業績

2017 年 12 月期第 2四半期単体業績は、売上高で前期比 25.8% 増の 61,388 百万円、営業利益で同 24.7% 増

の 8,819 百万円、経常利益で同 25.4%増の 8,871 百万円、四半期純利益で同 32.0%増の 6,248 百万円と売上高・

各利益ともに 20%以上の高い成長だった。リスティング広告の強化、検索機能向上等のランディングページの

改善などにより新規顧客獲得数が拡大。既存顧客売上は、今年 3月からの利用頻度向上施策が奏功したことな

ど成長を維持した。さらに、大企業連携の社数が増加し、その利用が増えたことも増収に寄与した。費用面では、

PB／輸入商品の利益率改善などのプラス要因があったものの、笠間DC開設関連費用が一時的に発生したこと

から物流関連コストは増加したが、販売管理費全体の売上比では前年同期を下回り、結果として、営業利益は前

期比でも 24.7%増と高い伸びを維持した。全般的には、笠間DC開設の本格的なコスト効果の実現は若干遅れ

ているが、全体として予想を超える業績となった。

2. 今後の連結業績見通し

2017 年 12 月期通期の連結業績予想は、売上高で前期比 26.4%増の 88,006 百万円、営業利益で同 24.2%増の

11,795 百万円、経常利益で同 24.0% 増の 11,798 百万円、親会社株主に帰属する当期純利益で同 31.5% 増の

8,376 百万円と、売上・各利益ともに高成長を維持する見通しであり、期初の予想は上方修正された。この計画

が達成されれば、16期連続の増収、8期連続の増益を達成する。2017 年 12 月期第 3四半期の新規獲得口座数

は 390 千件増となっており、今後の売上成長の原動力となる。スムースな立ち上げに成功した笠間DCの稼働

率は今後一段と上がり、物流関連コストの低減が期待できる。以上の状況から、弊社では 2017 年 12 月期通期

業績予想（上方修正後）は多少の余裕をもって着地できるものと見ている。

https://www.monotaro.com/main/ir/
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要約

3. 業界最大級の笠間 DC の立ち上げがスムースに完了。今後生産性向上が進む予想

同社は業界最大級の新物流拠点「笠間ディストリビューションセンター（笠間DC）」を 2017 年４月に本格稼

働させ、これまでのところ運営は計画どおりであり、スムースな立ち上げに成功した。同社の物流コストは、売

上比で 5.9%（2016 年（12 月期）通期）であり、その半分以上を人件費・業務委託費（売上比で 3.1%）が占

めている。笠間DCは自動搬送ロボットが稼働する最新鋭のDCであり、減価償却費が上がる一方で人件費・業

務委託費が大幅に下がるという大きな優位性がある。

2017 年 12 月期上期は、笠間DCの本格立ち上げ（4月）、多賀城DCの閉鎖（5月）などによる二重の費用や

一過性の費用が発生したため、物流関連コストは売上比で 6.5%となった。笠間DCが安定稼働に入り、生産性

がより高い笠間DC出荷比率が増えれば、物流関連コストは低下する。2017 年 12 月期下期の物流関連コスト

は売上比で 5.4%（前年同期比 0.5 ポイント減）と期初に計画されていたが、予想以上の増収が続くなか、下期

においても尼崎DCの稼働も高く、下期修正計画は売上比 5.9%となった。若干新DCの効果の刈り取りが遅れ

てはいるが、2017 年 12 月期末には笠間DCからの出荷比率を全体の半分以上に持っていく計画だ。

Key Points

・2017 年 12 月期第 3四半期は売上高・各利益ともに 20%以上の高い成長を維持。一過性の物流
関連コスト増を吸収して増益達成

・通期予想（上方修正後）達成へ順調に進捗
・最新鋭の笠間DCがスムースに立ち上がり、今後さらに生産性向上が進む予想

期 期 期 期 期 期 期

予

（百万円）（百万円）

売上高及び営業利益の推移

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

https://www.monotaro.com/main/ir/
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██業績動向

2017 年 12 月期第 3 四半期は売上高・各利益ともに 
20% 以上の高い成長を維持。 
一過性の物流関連コスト増を吸収して増益達成

● 2017 年 12 月期第 3 四半期の業績概要（単体）

2017 年 12 月期第 3四半期単体業績は、売上高で前期比 25.8% 増の 61,388 百万円、営業利益で同 24.7% 増

の 8,819 百万円、経常利益で同 25.4%増の 8,871 百万円、四半期純利益で同 32.0%増の 6,248 百万円と売上高・

各利益ともに 20%以上の高い成長だった。

売上高に関しては、新規顧客獲得と既存顧客売上成長の両面で順調に推移した。リスティング広告の強化、検索

機能向上等のランディングページの改善、TVCMなどにより新規顧客獲得数が拡大。2016 年 12 月通期に平均

35,905 口座 / 月であった新規口座獲得ペースは、2017 年 12 月期第 3四半期に 43,417 口座 / 月にペースアッ

プした。既存顧客売上は、本年 3月からの利用頻度向上施策が奏功したことや、マクロ経済環境が好調なこと

などが影響し成長を維持した。さらに、大企業連携の社数が増加し、その利用が増えたことも増収に寄与した。

売上総利益率は、PB／輸入商品の利益率改善などのプラス要因があったものの、売上増に伴い比較的利益率の

低いNB/ 国内商品売上比増やクレジット支払手数料を販管費から売上原価へ計上変更したことが影響して 0.6

ポイント低下した（原価計上変更の影響を除いた場合 0.1 ポイント低下）。販管費率に関しては、笠間DC開設

関連費用が一時的に発生したことを主因として上昇したものの、前述のクレジット支払手数料の計上変更の影響

が大きく 0.4 ポイント改善（低下）した（原価計上変更の影響を除いた場合 0.1 ポイント増加）。販管費の内訳

としては、笠間DCが自社設備のため賃借料が減少、減価償却費は増加、出荷増等により尼崎DCの派遣スタッ

フを増員して対応したための業務委託費の増加などである。

結果として、営業利益は前期比でも 24.7%増となった。なお、笠間DC設備が生産性向上設備投資促進税制対

象となったことで、四半期純利益は前期比 32.0%増となった。全般的には、笠間DC開設の本格的なコスト効

果の実現は若干遅れているが、全体として予想を超える業績となり、通期の業績予想も上方修正された。

https://www.monotaro.com/main/ir/
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業績動向

2017 年 12 月期第 3 四半期　単体損益サマリー

（単位：百万円）

16/12 期
3Q

17/12 期
3Q

変化要因
実績 売上比 実績 売上比

前年
同期比

売上高 48,812 100.0% 61,388 100.0% 25.8%

・�リスティング広告強化、検索機能向上を含むランディン
グページ改善、TVCM等により新規顧客拡大
・�利用頻度向上施策奏功、物流施策、マクロ経済好況等に
より既存顧客売上が成長

売上総利益 15,490 31.7% 19,121 31.1% 23.4%

・�売上総利益率が前年同期比 0.6P 低下（原価計上変更の
影響を除いた場合 0.1 ポイント低下）
・�クレジット支払手数料を販管費から売上原価に計上変更
したことおよび・売上増に伴うNB/ 国内商品の売上比増
がマイナス要因
・PB/ 輸入商品の利益率改善はプラス要因

販管費 8,418 17.2% 10,301 16.8% 22.4%

・�販管費率は前年同期比 0.4P 低下（原価計上変更の影響
を除いた場合 0.1 ポイント増加）
・�クレジット支払手数料を販管費から売上原価に計上変更
したことが費用減少要因
・笠間DC開設関連費用が費用増加要因

営業利益 7,071 14.5% 8,819 14.4% 24.7% ・前年同期比 0.1P 低下

経常利益 7,075 14.5% 8,871 14.5% 25.4% ・前年同期と同レベル

四半期純利益 4,732 9.7% 6,248 10.2% 32.0% ・前年同期比 0.5P 上昇

出所：決算説明資料よりフィスコ作成

同社の月次業績推移を見ると、季節変動やプロモーションによる変動はあるものの、5月以降は前年同期比で

25%以上の増加率を維持している。

月 月 月 月 月 月 月 月 月 月 月 月

（百万円）

月次売上高の推移

期（左軸） 期（左軸） 前年同月比（右軸）

出所：IRニュースよりフィスコ作成

https://www.monotaro.com/main/ir/
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██今後の見通し

通期予想（上方修正後）達成へ順調に進捗

● 2017 年 12 月期の業績見通し

2017 年 12 月期通期の連結業績予想は、売上高で前期比 26.4%増の 88,006 百万円、営業利益で同 24.2%増の

11,795 百万円、経常利益で同 24.0% 増の 11,798 百万円、親会社株主に帰属する当期純利益で同 31.5% 増の

8,376 百万円と、売上・各利益ともに高成長を維持する見通しであり、期初の予想は上方修正された。この計画

が達成されれば、16期連続の増収、8期連続の増益を達成する。業績予想に対する第 3四半期進捗率は、売上

高で 76.0%（前期は 72.6%）、営業利益で 73.8%（前期は 72.4%）、経常利益で 74.3%（前期は 72.3%）、四半

期純利益で 76.3%（前期は 71.2%）と昨年を上回るペースである。2017 年 12 月期第 3四半期の新規獲得口座

数は 390 千件増となっており、今後の売上成長の原動力となる。スムースな立ち上げに成功した笠間DCの稼

働率は今後一段と上がり、物流関連コストの低減が期待できる。

以上の状況から、弊社では 2017 年 12 月期通期業績予想（上方修正後）は多少の余裕をもって着地できるもの

と見ている。なお、2017 年 12 月期より同社では業績予想の修正方針を変更しており、業績予想からの変動幅

が連結売上高の± 5%、連結各利益の± 10%を超過した場合に修正開示を行う。

連結事業計画

（単位：百万円）

16/12 期 17/12 期

実績 売上比 期初予想 修正予想 売上比 前期比

売上高 69,647 100.0% 84,239 88,006 100.0% 26.4%

売上総利益 21,895 31.4% 26,182 26,905 30.6% 22.9%

販管費 12,401 17.8% 14,585 15,110 17.2% 21.8%

営業利益 9,493 13.6% 11,596 11,795 13.7% 24.2%

経常利益 9,514 13.7% 11,607 11,798 13.7% 24.0%

親会社株主に帰属する
当期純利益

6,368 9.1% 7,934 8,376 9.5% 31.5%

出所：決算説明会資料よりフィスコ作成

https://www.monotaro.com/main/ir/
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██トピックス

最新鋭の笠間 DC がスムースに立ち上がり、 
今後さらに生産性向上が進む予想

同社は業界最大級の新物流拠点「笠間ディストリビューションセンター（笠間DC）」を 2017 年 4月にスター

トさせ、これまでのところ運営は計画どおりであり、スムースな立ち上げに成功した。

笠間DC稼働以前の同社の物流拠点体制は、メインセンターとしての尼崎DC（兵庫県、13,000坪）が広域をカバー

し、サブのセンターである多賀城DC（宮城県、2,500 坪）の 2拠点で合計 15,500 坪であった。笠間DC（茨

城県、17,000 坪）が本格稼働した現在は、尼崎DCは稼働を継続し、多賀城DCは閉鎖（2017 年 5月）し、2

拠点合計で 30,000 坪となり、キャパシティは倍増した。在庫能力は尼崎DCのみの約 30万点から、2拠点合

計で 50万点まで増加することができ、売上高 150,000 百万円まで対応可能な物流体制が整った。

同社の物流コストは、売上比で 5.9%（2016 年 12 月期通期）であり、その半分以上を人件費・業務委託費（売

上比で 3.1%）が占めている。笠間DCは自動搬送ロボットが稼働する最新鋭のDCであり、減価償却費が上が

る一方で人件費・業務委託費が大幅に下がるという大きな優位性がある。

2017 年 12 月期上期は、笠間DCの本格立ち上げ（4月）、多賀城DCの閉鎖（5月）などによる二重の費用や

一過性の費用が発生したため、物流関連コストは売上比で6.3%（前年同期比0.4 ポイント増）と高めの計画であっ

たが、さらに 0.2 ポイント高い 6.5%で着地した。この要因としては、笠間DCの出荷はおおむね計画どおりで

あったものの、想定を上回る売上増（出荷件数増）および笠間DCの品数処理減を尼崎DCの派遣増員で対応し

たために、業務委託費が上昇したことが主因である。

笠間DCが安定稼働に入り、生産性がより高い笠間DC出荷比率が増えれば、物流関連コストは低下する。

2017 年 12 月期下期の物流関連コストは売上比で 5.4%（前年同期比 0.5 ポイント減）と期初に計画されていた

が、予想以上の増収が続くなか、下期においても尼崎DCの稼働が高く、下期修正計画は売上比 5.9%となった。

若干新DCの効果の刈り取りが遅れてはいるが、今年度末には笠間DCからの出荷比率を全体の半分以上に持っ

ていく計画だ。

https://www.monotaro.com/main/ir/
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トピックス

期上期

実績

期上期

計画

期上期

実績

期下期

実績

期下期

当初計画

期下期

修正計画

物流関連コスト（売上比）

減価償却費 人件費・業務委託費 設備賃借料 その他

出所：決算説明会資料よりフィスコ作成

██株主還元策

上期は 11 円配当を実施、通期で 22 円配当予想（配当性向 32.6%）

同社は業績に合わせて安定配当していく方針である。2016 年 12 月期は上期 9円、下期 9円、通年で 18円（前

期比 6円増）と大幅な増配。2017 年 12 月期は増益計画を背景に上期 11円（実施）、下期 11円（予想）、通年

22円の増配を計画する。配当性向は過去 4年間 30%台を維持しており、2017 年 12 月期においても 32.6%と

同水準を維持する予想である。同社は株主優待として、決算期末（12月末日）に 100 株以上を半年以降継続し

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※金額は税抜）。

https://www.monotaro.com/main/ir/
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株主還元策

期 期 期 期 期（予）

（円）

配当金と配当性向の推移

年間配当（左軸） 配当性向（右軸）

注：2013 年 12 月期及び 2015 年 12 月期に 1：2の株式分割を実施しており、遡って修正
出所：決算短信よりフィスコ作成

https://www.monotaro.com/main/ir/
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