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██要約

2018 年 12 月期は売上高 1,000 億円を達成。 
2019 年 12 月期は売上高・利益とも約 20% 成長予想。 
笠間 DC の出荷能力を 2 倍に拡張する工事が進捗

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。336.3 万口座（2018 年 12 月末現在）の顧客に対して 1,700 万点を超えるアイテム

を取り扱い、当日出荷対象商品 52.4 万点（内、自社保有在庫で 41.1 万点）を販売する。

1. 2018 年 12 月期の単体業績

2018 年 12 月期単体業績は、売上高で前期比 24.4% 増の 105,331 百万円と初めて 100,000 百万円を突破し、

営業利益で同 17.3%増の 14,278 百万円、経常利益で同 17.0%増の 14,250 百万円、当期純利益で同 12.9%増

の 9,825 百万円と各利益ともに高い成長性を維持した。売上高に関しては、新規顧客獲得と既存顧客売上増の

両面とも順調、前期比で大幅増となった。新規顧客獲得では、リスティング広告の強化、検索エンジン最適化

（SEO）、新バージョンの TVCM放映、取扱点数の拡大（1,700 万点超）などの施策が奏功。既存顧客売上は、

利用頻度向上施策の効果が拡大・継続し、順調に成長した。さらに、購買管理システム事業（大企業連携）も好

調（前期比 54%増）。売上総利益率は、前期比 1.4 ポイント低下した。主な内訳としては、値上げ等による配送

料率増、商品ミックス変動、大企業連携増、海外ロイヤリティ減による粗利率低下など。一方、販管費率は、増

収効果及び笠間ディストリビューションセンター（以下、DC）の前年の稼働開始関連費用が今期減となったこ

とにより、前期比 0.6 ポイント低下した。結果として、営業利益は前期比 17.3% 増、営業利益率は 0.8 ポイン

トの低下となった。
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要約

2. 2019 年 12 月期の連結業績見通し

2019 年 12 月期通期の連結業績は、売上高で前期比 24.4% 増の 136,258 百万円、営業利益で同 19.9% 増の

16,536 百万円、経常利益で同 19.9% 増の 16,530 百万円、親会社株主に帰属する当期純利益で同 23.1% 増の

11,715 百万円と、売上高・利益ともに 20%前後の力強い成長を維持する予想である。この計画が達成されれ

ば、18期連続の増収、10期連続の増益となる。増収のために、新規顧客獲得の拡大と既存顧客向け売上の拡大、

購買管理システム事業（大企業連携）の推進を重点戦略とする。売上高の成長率 24.4%は前期実績水準。新規

顧客獲得に関しては、マーケティングデータの一層の活用を推進し、新規で 72.1 万口座（前期は 62.5 万口座）

を目指す。購買管理システム事業（大企業連携）に関しては今期も高い成長率を予想。コーポレート営業メンバー

の増員や中部地域での営業拠点開設など組織・体制を強化する。売上総利益率は 28.7%（前期比 0.5 ポイント減）

を予想。一方で販管費率に関しては前期比0.1 ポイント低下を見込む。結果として、営業利益で売上比12.1%（前

期比 0.5 ポイント減）、前期比 19.9%増を予想する。売上高・利益ともに 20%前後の成長率を継続してきた実

績があり、ビジネスモデルの強さは圧倒的である。物流・システム・マーケティングに絶えず磨きをかけビジネ

スモデルを進化させている点も、業績予想の信頼性を高めている。

3. 事業拡大に対応し、笠間 DC の出荷能力を 2 倍規模に拡張中

同社のビジネスモデル上、“早く・タイムリーに ”様々な商品を届けることは最重要である。一方で、むやみに

在庫を増やしたり人手をかけたりすると、物流関連コストが上昇してしまう。物流関連コスト売上比はおおむね

下降傾向にあり、コントロールされている。2019 年 12 月期上期は、人件費・業務委託費の上昇の影響が残る

ため 6.1%を維持する予想も、下期には 4月に生産性の高い笠間DCの拡張が完了し出荷増となるため、5.8%

に低減することが見込まれる。同社では、事業の拡大に対応するために、笠間DCの出荷能力を 2倍に拡大する

工事（2期工事）を行っており、2019 年 3月竣工、4月には稼働開始の予定だ。具体的には、自動搬送型ロボッ

トを現状の 154台に 114台追加し、コンベアや出荷設備も増設する。ピッキングステーションは現状の 16ヶ所

に28ヶ所追加。ピッキングステーションにプロジェクションマッピング技術を応用して、作業者の負担を軽減し、

作業の精度を高める。拡張完了後は東西のDCで対応可能な売上規模は約 1,600 億円となる。

Key Points

・2018 年 12 月期も 2ケタの増収増益。売上高 1,000 億円を達成。新規客獲得、既存客注文、大企
業連携ともに好調

・2019 年 12 月期は売上高・利益ともに 20%前後の高い成長を予想。強いビジネスモデルに磨き
をかけ、18期連続増収、10期連続増益

・笠間DCの出荷能力を 2倍に拡張する工事が進捗。データサイエンスに基づくマーケティング力-
強化
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要約

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（連結）

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

██業績動向

2018 年 12 月期も 2 ケタの増収増益。売上高 1,000 億円を達成。 
新規客獲得、既存客注文、大企業連携ともに好調

● 2018 年 12 月期の単体業績概要

2018 年 12 月期の単体業績は、売上高で前期比 24.4%増の 105,331 百万円と初めて 100,000 百万円を突破し、

営業利益で同 17.3%増の 14,278 百万円、経常利益で同 17.0%増の 14,250 百万円、当期純利益で同 12.9%増

の 9,825 百万円と各利益ともに高い成長性を維持した。

売上高に関しては、新規顧客獲得と既存顧客売上増の両面とも順調、前期比で大幅増となった。新規顧客獲得で

は、リスティング広告の強化、検索エンジン最適化（SEO）、新バージョンのTVCM放映、取扱点数の拡大（1,700

万点超）などの施策が奏功し、新規顧客獲得数が拡大。通期で新規口座を 62.5 万口座獲得（過去最高）し、累

積で 336.3 万口座となった。既存顧客売上は、2017 年 3月からの利用頻度向上施策※の効果が拡大・継続し、

順調に成長した。さらに、購買管理システム事業（大企業連携）も好調。総連携社数が 604 社（前期比 175 社増）

となり、同社売上構成比の 12.9%まで成長した。

※	Web 注文限定で 7,000 円（税別）以上の注文を一度行うと同月の追加注文の配送料は注文金額にかかわらず無料に
なるサービス。
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業績動向

売上総利益率は、前期比 1.4 ポイント低下した。主な内訳としては、値上げ等による配送料率が 0.6 ポイント増、

商品ミックス変動（新商品拡大による粗利率の低下、NB商品販売比率増）と大企業連携増による粗利率の 0.3

ポイント低下が影響した。また、海外ロイヤリティの減少の影響もある。米ZORO事業自体は順調に成長してい

るものの、継続成長のためのシステム開発などの投資を優先するために減益となり、それに伴ってロイヤリティ

も想定より減少した。販管費率に関しては、前期比 0.6 ポイント低下した。尼崎DC及び尼崎コールセンターで

人員確保のために業務委託費率が増加するも、増収効果及び前年の笠間DCの稼働開始関連費用が今期減による

コスト比率低下が上回った。

上記の結果として、営業利益は前期比 17.3%増、営業利益率は 0.8 ポイントの低下となった。なお、前期の税

制優遇（笠間DCへの投資が「生産性向上設備投資促進税制」の対象）が終了し税率が戻ったため、当期純利益

は同 12.9%増となった。

2018 年 12 月期通期　単体損益サマリー

（単位：百万円）

17/12 期 18/12 期
変化要因

実績 売上比 実績 売上比 前期比

売上高 84,656 100.0% 105,331 100.0% 24.4%

・	リスティング広告強化、SEO強化、新 TVCM、取
扱店数拡大等が奏功し新規顧客拡大（62.5 万増）
・	利用頻度向上施策（配送料無料キャンペーン）等に
より既存顧客売上増
・	購買管理システム事業（大企業連携）が伸び売上増（前
期比 54%増）

売上総利益 26,204 31.0% 31,147 29.6% 18.9%

・売上総利益率が前期比 1.4P 低下
・値上げ等による配送料率 0.6P 増
・	商品ミックス変動（新商品拡大による粗利率低下、
NB商品販売比率増）、大企業連携増による粗利率
0.3P 低下
・海外ロイヤリティ減などが影響

販売管理費 14,035 16.6% 16,868 16.0% 20.2%

・販管費率は同 0.6P 低下
・	尼崎DCの業務委託費率が増加するも、増収効果及
び前年の笠間DCの稼働開始に伴う関連コストが今
期減

営業利益 12,168 14.4% 14,278 13.6% 17.3% ・売上高比率が前期比 0.8P 低下

経常利益 12,177 14.4% 14,250 13.5% 17.0% ・売上高比率が前期比 0.9P 低下

当期純利益 8,699 10.3% 9,825 9.3% 12.9% ・税率上昇により売上高比率が前期比 1.0P 低下

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、2018年は1月に大雪、7月から9月には台風や豪雨、熱波など気候変動が激しかっ

たが、いずれの月も前年同月比 20%前後の増加率を維持している。
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業績動向

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

██今後の見通し

2019 年 12 月期は売上高・利益ともに 20% 前後の高い成長を予想。
強いビジネスモデルに磨きをかけ、18 期連続増収、10 期連続増益

● 2019 年 12 月期の連結業績見通し

2019 年 12 月期通期の連結業績は、売上高で前期比 24.4% 増の 136,258 百万円、営業利益で同 19.9% 増の

16,536 百万円、経常利益で同 19.9% 増の 16,530 百万円、親会社株主に帰属する当期純利益で同 23.1% 増の

11,715 百万円と、売上高・利益ともに 20%前後の力強い成長を維持する予想である。この計画が達成されれば、

18期連続の増収、10期連続の増益となる。

増収のために、新規顧客獲得の拡大と既存顧客向け売上の拡大、購買管理システム事業（大企業連携）の推進を

重点戦略とする。売上高の成長率 24.4%は前期実績水準を予想する。新規顧客獲得に関しては、マーケティン

グデータの一層の活用を推進し、新規で 72.1 万口座（前期は 62.5 万口座）を目指す。既存顧客売上拡大に関

しては、物流の最適化により更なるリードタイム短縮化を図ることや適時なプロモーション実施などに取り組む。

購買管理システム事業（大企業連携）に関しては 2019 年 12 月期の売上高 195 億円（前期比 44%増）と今期

も高い成長率を予想。コーポレート営業メンバーの増員や中部地域での営業拠点開設、IT 部門内に購買管理シ

ステム担当組織を独立設置など、組織・体制を強化する。
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今後の見通し

売上総利益率は28.7%（前期比0.5ポイント減）を予想。商品ミックス変動及び大企業連携比率増、配送料値上げ、

海外ロイヤリティ減少など、前期と同様の傾向が続く見込みだ。一方で販管費率に関しては、データマーケティ

ング拡大などでシステム関連の費用等が増加するが、効率化とスケール効果により前期比 0.1 ポイント低下を見

込む。結果として、営業利益で売上比 12.1%（前期比 0.5 ポイント減）、前期比 19.9%増を予想する。売上高・

利益ともに 20%前後の成長率を継続してきた実績があり、ビジネスモデルの強さは圧倒的である。物流・シス

テム・マーケティングに絶えず磨きをかけビジネスモデルを進化させている点も、業績予想の信頼性を高めて	

いる。

連結事業計画

（単位：百万円）

18/12 期 19/12 期 19/12 期 2Q

実績 売上比 予想 売上比 前期比 予想 前年同期比

売上高 109,553 100.0% 136,258 100.0% 24.4% 63,780 23.4%

売上総利益 32,027 29.2% 39,065 28.7% 22.0% 18,284 18.8%

販売管理費 18,236 16.6% 22,529 16.5% 23.5% 10,816 24.7%

営業利益 13,790 12.6% 16,536 12.1% 19.9% 7,468 11.3%

経常利益 13,788 12.6% 16,530 12.1% 19.9% 7,462 11.6%

親会社株主に帰属する
当期純利益

9,515 8.7% 11,715 8.6% 23.1% 5,191 12.7%

出所：決算説明資料よりフィスコ作成

██トピックス

笠間 DC の出荷能力を 2 倍に拡張する工事が進捗。 
データサイエンスに基づくマーケティング力強化

1.  事業拡大に対応し、笠間 DC の出荷能力を 2 倍規模に拡張中。ピッキングステーションにプロジェクションマッ
ピングを活用

同社のビジネスモデル上、“早く・タイムリーに ”様々な商品を届けることは最重要である。一方で、むやみに

在庫を増やしたり人手をかけたりすると、物流関連コストが上昇してしまう。物流関連コスト売上比はおおむね

下降傾向にあり、コントロールされている。2017 年 12 月期上期に笠間DCが本格稼働したことにより、過渡

期として一過性のコストが発生し、2017 年 12 月期上期は 6.5%の物流関連コストがかかっていたが、2018 年

12 月期上期には同 5.8%に低減。2018 年 12 月期下期は天候要因（猛暑、豪雨、台風）が影響し主に尼崎DC

で生産性が低下。人件費・業務委託費の比率が増加したために同 6.1%とやや上昇した。2019 年 12 月期上期

は人件費・業務委託費の上昇の影響が残るため同 6.1%を維持する予想も、2019 年 12 月期下期には 4月に生

産性の高い笠間DCの拡張が完了し出荷増となるため、物流関連コストは 5.8%に低減することが見込まれる。
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同社では、事業の急拡大に対応するために、笠間DC能力を 2倍に拡大する工事（2期工事）を行っており、

2019 年 3月竣工、4月には稼働開始予定だ。具体的には、自動搬送型ロボットを現状の 154 台に 114 台追加し、

コンベアや出荷設備も増設する。ピッキングステーションは 28ヶ所追加して 44ヶ所に拡大。このピッキング

ステーションはプロジェクションマッピング技術を応用したもので、作業者の負担を軽減し、作業の精度を高め

る狙いがある。拡張完了後は東西のDCで対応可能な売上規模は約 1,600 億円となる。

期上期

実績

期下期

実績

期上期

実績

期下期

実績

期上期

予想

期下期

予想

（ ）

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

（笠間 設立）
（笠間 拡張）（悪天候等）

出所：決算説明資料よりフィスコ作成

2. 商品点数が 1,800 万点に拡大。ロングテール商品を拡充

同社は創業以来、少量多品種なロングテール商品※を中心とした取扱アイテムの拡充に取り組んできた。取扱点

数は 2016 年末には 1,000 万点を突破、2019 年 1月末には 1,800 万点に達している。空圧機器、制御機器、塗

料などを中心に、電気材料、作業服、切削工具、店舗什器・備品、実験器具・研究開発用などのロングテール商

品を増やしてきた。同社は在庫点数も並行して増やしている。2016 年末に 29.8 万点だった在庫点数は、2018

年末に 41.1 万点に拡充された。この要因としては、尼崎と笠間の東西 2大DC体制の確立が大きく貢献したこ

とが挙げられる。在庫点数が増えることは、当日及び翌日出荷が増えることを意味し、サービスレベルの向上、

さらにはリピート率の向上につながる。

※	ロングテール（商品）：インターネットを用いた物品販売の手法。販売機会の少ないニッチな商品でもアイテム数を幅
広く取りそろえ、顧客数を増やすことで、総体としての売上高を大きくするという考え方。これらの商品群をロングテー
ル商品と言う。
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期末 期末 期末 期末 期末 期末 月末時点

在庫点数

（万点）
取扱点数

（万点）

商品点数の推移

取扱点数（左軸） 在庫点数（右軸）

出所：決算説明資料よりフィスコ作成

3. 大阪・東京に拠点を開設し、データ活用体制強化進む

同社は 2018 年に、データサイエンスに基づく高度なマーケティングとシステム開発を主目的として、梅田（大

阪）と赤坂（東京）に拠点を開設した。これまでも機械学習をいち早く導入しインターネットでの集客や継続購

入に活用してきた同社だが、今後さらにレベルアップを図る。一例として、同社では顧客に推奨するアイテムを

最適化して表示しており、その精度には定評がある。今後は、より詳細で最適な推奨などに挑戦する。利用者に

とっても必要なものがワンストップで入手できるため、利便性の向上につながる。

同社では、2年から3年を目途に30名程度のデータサイエンティスト及び ITエンジニアの採用を予定している。

データサイエンティストはネット大手を中心に需要が高いなか、専門性の高い人材は希少な状況。これまでのと

ころ採用が進んでいる。
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██株主還元策

2018 年 12 月期は 5 期連続の安定増配。 
2019 年 12 月期は配当金 15 円（2 円増配）、配当性向 31.8% を予想。

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円）から 5年連続の増配を続け、

配当性向も30%以上を続けてきた。2018年12月期の配当金は年13円（前期比2円増配）、配当性向は33.9%だっ

た。2019 年 12 月期は第 2四半期末 7.5 円、期末 7.5 円、通年 15 円（同 2円増配）、配当性向は 31.8% を予

想する。同社の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。

期 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：	2015 年 12 月期に 1：2の株式分割を実施した。また、2018 年 7月 27日開催の取締役会において、2018
年 10 月 1日を効力発生日として 1：2の株式分割を決議している。記載の配当金額は遡って修正済み。

出所：決算短信よりフィスコ作成
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