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■Check Point

・第2四半期は過去7年間で最も高い増収率に
・2014年導入予定の次世代EDINET対応が事業拡大のチャンス
・2014年3月期も総還元性向は100％超を予定

プロネクサス<7893>は、上場会社や金融商品運用会社の投資家向けディ
スクロージャー・IR資料作成の実務を支援する専門会社。上場企業の約60%
を顧客に持ち、厚い顧客基盤をベースとした高品質のサービスとコンサル
ティング力を強みとする。また、システム面での新サービス展開力にも定
評。現在進行中の2014年3月期を最終年度とする中期経営計画では、「シス
テム」「Web」「データベース」を成長ドライバーとして重点的に強化する
ことを第1の戦略に掲げている。

2014年3月期の第2四半期累計決算（4-9月期）は、売上高が前年同期比
7.1%増の11,356百万円、営業利益が同5.9%増の2,114百万円となった。過去7
年間で最も高い増収率となり、期初の会社予想（売上高10,850百万円、営業
利益2,050百万円）を上回った。株式市場の回復を背景に金融商品ディスク
ロージャー関連が好調だったうえ、上場会社IR関連も伸長。上場会社ディス
クロージャー関連の単価下落や外注費の増加、次世代EDINET関連の一時的な
費用発生を、増収効果や製造コスト削減などで吸収した。

成長ドライバーを担う“3本の矢”は、次世代EDINET対応の企業開示業務
システムや投信運用会社向け業務支援システムが順調に顧客数を積み上げて
いる。Webも企業向けIRサイト自動更新・構築支援サービスなどで順調に導
入企業数を拡大。データベースは日立ハイテクノロジーズ<8036>から事業
を継承するなど、おおむね順調に成長している。

企業調査レポート
執筆　客員アナリスト
馬目　俊一郎

■ディスクロージャー支援で圧倒的シェア、
　　　　　　2Q決算は期初予想を上回る着地に

売 上 高 ・ 営 業 利 益 の 推 移
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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。

■会社概要

証券印刷を前身にニッチトップのスペシャルティ企業に成長

（1）会社沿革

同社のルーツは証券印刷の専門会社として1930年に創業した亜細亜商会。戦
後、亜細亜証券印刷に組織変更し、証券市場の復興とともに証券印刷需要を取
り込みながら、1960年代には証券印刷のリーディングカンパニーに成長した。
1970年代には投資家へのディスクロージャー・ビジネスに参入し、商法（現：
会社法）や証券取引法（現：金融商品取引法）関連事業の業容を拡大させると
ともに、IR関連や投資信託関連事業にも進出した。

1990年代以降はコンサルティングとシステムで事業基盤を拡張した。投資家
保護の観点からディスクロージャー関連制度が大きく改正され、これに伴いコ
ンサルティング強化で顧客の多様なディスクロージャー需要をサポート。ま
た、2000年代にはEDINET（エディネット）などの電子開示にいち早く対応し、
現在では上場企業の約60%（株主総会招集通知、有価証券報告書のいずれかを
受注している比率）を顧客に持つ。

出所：会社資料

同社の歩み
～株券専業会社からディスクロージャー・ビジネスに進出～
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■会社概要

上場会社のディスクロージャー支援で高シェアを確保

上場会社ディスクロージャー関連：取り扱い製品一覧

出所：会社資料

（2）事業概要

同社の売上高は取扱製品によって、「上場会社ディスクロージャー関連」
「上場会社IR関連等」「金融商品ディスクロージャー関連」「データベース関
連」の4つに区分される。これら製品群別の売上高構成比は2013年3月期で
46.7%、26.2%、25.5%、1.6%。上場会社ディスクロージャー関連が売上高の半分
近くを稼ぎ出す。

上場会社ディスクロージャー関連は株主総会の招集通知や決議通知等の「株
主総会関連」を筆頭に、有価証券報告書・決算短信等や開示業務支援システム
「PRONEXUS WORKS」などの「決算関連」、目論見書・有価証券届出書などの
「IPO、ファイナンス関連」といった3つのサービスで構成される。このうち有
価証券報告書のシェアは54.7%、株主総会招集通知のシェアは52.4%（2013年9月
時点）に達する。
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■会社概要

有 価 証 券 報 告 書 の 顧 客 数 ・ シ ェ ア の 推 移

株主総会招集通知の顧客数・シェアの推移
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上場会社の約7割が3月決算であることから、上場会社ディスクロージャー関
連の売上高は第1四半期（4-6月期）に集中する傾向がある（次ページ図参
照）。同事業では、競合が宝印刷<7921>等に限られるものの、招集通知など株
主数に応じた従量課金モデルのドキュメント（印刷物）は価格競争が避けられ
ない。同社では、開示支援システムなど定額課金モデルの利用社数を積み上げ
るほか、顧客ごとの利用サービスを増やすことでオフセットしながら成長を図
る方針である。
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上場会社IR関連等には、株主向け年次報告書（株主通信）を筆頭に、IRサイ
ト構築・更新サービス（Web-IRサービス）、英文IRツール、株主総会ビジュア
ル・運営支援などのサービスが含まれる。うち株主通信等は、上場会社ディス
クロージャー関連と同様に顧客企業の決算期によって受注量が変動し、また、
従量課金モデルのドキュメント（印刷物）である。同社は定額課金モデルの
Web-IRサービスの比率を高めて、契約件数の積み上げによるストックビジネス
で安定した収益を図る方針だ。ただ、同事業では競合が多いことから単価引き
上げが困難なため、複数サービス提供によるクロス・セル戦略を進めている。

■会社概要

出所：会社資料

上場会社IR関連等：取り扱い製品一覧

四 半 期 ベ ー ス 売 上 高 ・ 営 業 利 益 の 推 移
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■会社概要

製 品 区 分 別 売 上 高 の 推 移

注）2012/3期より製品セグメントを変更

金融商品ディスクロージャー関連では、投資信託運用会社やREIT運用会社な
どを顧客とし、開示書類や販売用資料を受注している。REIT運用会社では約
90%を顧客に持ち、圧倒的なシェアを有している。開示書類や販売用資料など
の従量課金型モデルのほか、投信運用会社向けの業務支援システム「Fund
DocumentSystem（FDS）」やREIT運用会社向けの「Fund Management System
（FMS）」などの定額課金モデルが順調にストックを拡大させている。

出所：会社資料

金融商品ディスクロージャー関連：取り扱い製品一覧

2001年からサービス提供を開始したデータベース関連は、大学や銀行等を顧
客に堅調な拡大トレンドを維持している。2013年から日立ハイテクノロジーズ
の顧客を引き継いだことで売上高が倍増し、有価証券報告書を主体とする企業
財務情報データベース分野では圧倒的優位に立っている。定額課金モデルの
データベースは顧客の間口が狭いことからドラスティックな成長は見込めない
ものの、台湾等の海外顧客を取り込むなど、ストックの積み上げを進めてい
る。

9,339 8,577 8,420 8,150

4,703
4,691 4,727 4,900

4,754
4,303 4,596 5,000

21,094
19,685

205
213 287 450

0

5,000

10,000

15,000

20,000

25,000

09/3期 10/3期 11/3期 12/3期 13/3期 14/3期予

上場会社ディスクロージャー関連 上場会社IR関連等

金融商品ディスクロージャー関連 データベース関連

（百万円）



プロネクサス

7

 2013年12月2日（月）
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■会社概要

（3）過去の業績推移

同社のビジネスは証券取引法（現：金融商品取引法）や商法（現：会社法）
などの改正、並びに会計基準変更などのレギュレーション変更や、有価証券報
告書の電子化などを追い風に拡大してきた。なかでも2000年代に入り、金融庁
のEDINETや東京証券取引所のTDnetといった電子開示システムの導入によって
迅速でタイムリーなディスクロージャーが求められるようになり、同社のサー
ビス領域が格段に広がった。

一方、2009年3月期以降はリーマンショックの影響を受けるとともに、株券
の電子化をはじめ、投資信託開示資料や四半期決算開示資料が一部簡素化され
たことなどもマイナスに作用した。また、リーマンショック以降、企業業績の
悪化や資本の再編が相次ぐなかで上場会社数が4年で400社減少したことや、競
争の激化により価格の低下が進んだことも同社の収益に影響した。しかし、営
業利益は2011年3月期を底に回復に転じている。

営業利益は2011年3月期を底に回復基調

制 度 改 正 の 変 遷 と 業 績 推 移
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売上高 営業利益

●有報EDINET

義務化(04/6)

●会社法施行・

招集記載強化(06/5)

●四半期報告制度・

XBRL開示(08/4)

●金商法施行(07/9)

●投信リスク情報記載強化(07/9)

▽株券電子化(09/1)

▽四半期報告書

簡素化(11/4)

●次世代EDINET(13/9)

有報開示開始(14/1～)

▽投信目論見書

簡素化(10/8)

●招集通知

連結開示(05/4)
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■決算動向

第2四半期は3分野の増収で期初予想を上回る着地に

　2014年3月期の第2四半期累計決算（4-9月期）は、売上高が前年同期比7.1%増
の11,356百万円、営業利益が同5.9%増の2,114百万円、経常利益が同7.7%増の
2,144百万円、四半期純利益が同10.0%増の1,343百万円だった。上場会社ディス
クロージャー関連の単価下落や外注費の増加、次世代EDINET関連の一時的な費
用発生を、増収効果や製造コスト削減などで吸収。期初の会社予想を上回る着
地となった。

セグメント別の売上高を見ると、上場会社ディスクロージャー関連が前年同
期比1.8%減の5,544百万円。システム関連や株式相場の回復でファイナンス関連
は伸張するも、招集通知書や有価証券報告書等の競争激化が響いた。これに対
し、上場会社IR関連等はWeb-IRサービスなどの拡大で同10.5%増の2,897百万
円。金融商品ディスクロージャー関連も開示資料や販売資料の拡大で同21.3%増
の2,684百万円と堅調な伸びを示した。データベース関連は事業承継効果が大き
く、同98.4%増の229百万円となった。

成長ドライバーを担う「システム」「Web」「データベース」の“3本の矢”
については、システムでは、「WORKS-i」や「FDS」などで順調に顧客数を積
み上げた。Webも企業向けIRサイト自動更新・構築支援サービス「E-IR」や投
信・J-REIT向けIRサイト構築サービスが順調に導入企業数を増やしている。ま
た、データベースは日立ハイテクノロジーズから事業を継承したほか、台湾の
13大学に導入するなど、成長ドライバーの強化はおおむね順調に進んでいる。

2014年3月期第2四半期の業績概要（単位：百万円、%）

2014年3月期第2四半期の財務状況（単位：百万円）

増減率 期初予想

金額 構成比 金額 構成比

売上高 10,601 100.0 11,356 100.0 7.1% 10,850

　　上場会社ディスクロージャー関連 5,648 53.3 5,544 48.8 -1.8% -

　　上場会社IR関連等 2,623 24.7 2,897 25.5 10.5% -

　　金融商品ディスクロージャー関連 2,213 20.9 2,684 23.7 21.3% -

　　データベース関連 115 1.1 229 2.0 98.4% -

営業利益 1,996 18.8 2,114 18.6 5.9% 2,050

経常利益 1,990 18.8 2,144 18.9 7.7% 2,050

四半期純利益 1,221 11.5 1,343 11.8 10.0% 1,250

13/3期 2Q 14/3期 2Q

13/3期末 14/3期2Q末 増減額

現金及び預金 9,007 9,354 347

受取手形及び売掛金 1,678 1,494 -184 

その他 5,220 5,304 83

流動資産計 15,906 16,153 247

有形固定資産 6,255 6,127 -128 

無形固定資産 1,893 2,316 423

投資その他の資産 3,757 4,033 276

固定資産計 11,906 12,478 571

資産合計 27,812 28,631 819

負債合計 6,054 6,445 390

純資産合計 21,758 22,186 428

負債純資産合計 27,812 28,631 819
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■決算動向

財務面では、自己資本比率が2013年9月末時点で77.0%に達するほか、期末資
金も安定していることから、リスクは小さいと考えられる。また、直近ではシ
ステムや次世代EDINET対応の設備投資を膨らませているものの、M&Aを除き中
長期的に大きな資金需要は発生しないと考えられる。

財 務 状 況 の 推 移

同社は中期経営計画における第2の戦略として「徹底したコスト削減」を掲
げているが、その成果は売上原価率の低下に現れている。売上高が伸び悩むな
か、2013年3月期の売上原価率は2011年3月期の63.4%から4.8ポイントも低下し
58.6%となった。さまざまな生産性向上施策や購買コストダウンの推進等が寄与
しているが、なかでも内製率の引き上げが大きく影響したものとみられる。今
後の収益につながる基盤の強化といえよう。

売 上 原 価 と 原 価 率 の 推 移

コスト削減の進展で売上原価率は低下傾向
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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。

■業績見通しと成長戦略

通期決算では原価率・営業利益率はほぼ達成の見通し

同社は2011年に3ヶ年の中期経営計画を策定。その最終年度に当たる今期
（2014年3月期）は、売上高で前期比2.6%増の18,500百万円、営業利益で同9.5%
増の2,000百万円、経常利益で同9.8%増の2,000百万円、当期純利益で同7.1%増の
1,250百万円を目指す。

この中期経営計画は2012年6月に下方修正した経緯があるものの、その後は
据え置きとしている。第2四半期時点では売上高、営業利益ともに未達だが、
原価率、営業利益率はほぼ達成の見通しとしている。上場ディスクロージャー
関連は、マーケット変動リスクなどを織り込んで前期比での収入減を見込む
が、その他3事業は売上高の増加を想定している。

基本戦略としては、成長ドライバーとして「システム」「Web」「データ
ベース」を“3本の矢”に据えている。うちシステムについては、「WORKS-i」
などの契約顧客の積み上げを図るとともに、2014年に本格稼働する次世代
EDINETに備えたシステムラインナップの拡張と機能向上を進める方針である。

次にWebでは、IRサイト自動更新・機構支援サービス「E-IR」の契約件数拡大
を図るほか、投信・J-REIT運用会社向けにもコンサルティング強化でサービス
の導入を進める。最後にデータベースでは、サービスラインナップを拡充し、
販売チャネルの拡大とグローバル化を推進する。

これら3本の矢は、同社が強みとする独自のITを駆使したディスクロージャー
支援の中核にあり、それぞれ定額課金型のサービスとなっている。同社が蓄積
してきた顧客基盤を生かし、顧客ごとの利用サービスのアイテムを増やしてい
くことで1社当たりの売上高を高め、ストックビジネスの強みを追求していく
構えである。

2014年3月期の業績見通し（単位：百万円）

13/3期
通期実績

14/3期
通期見通し

増減率
14/3期
2Q実績

進捗率

売上高 18,031 18,500 2.6% 11,356 61.4%

　　上場会社ディスクロージャー関連 8,420 8,150 -3.2% 5,544 68.0%

　　上場会社IR関連等 4,727 4,900 3.7% 2,897 59.1%

　　金融商品ディスクロージャー関連 4,596 5,000 8.8% 2,684 53.7%

　　データベース関連 287 450 56.8% 229 50.9%

売上原価率 58.6% 58.6% - 55.7% -

営業利益 1,826 2,000 9.5% 2,114 105.7%

営業利益率 10.1% 10.8% - 18.6% -

経常利益 1,821 2,000 9.8% 2,144 107.2%

当期純利益 1,166 1,250 7.1% 1,343 107.4%
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■株主還元

2014年3月期も総還元性向は100％超を予定

同社の配当政策は安定配当をベースに業績及び経営環境等を加味しながら、
連結配当性向は原則30%以上を基準としている。また、株主優待制度として、
所有株式数に応じてQUOカードを株主に贈呈。このほか、2012年6月と2013年5
月には、それぞれ200万株と100万株の自己株式取得と同数の株式償却を行うな
ど、株主資本効率を意識した資本政策を実施している。

これらの結果、2013年3月期は配当性向51.9%相当の年18円配を実施し、これ
に自己株式取得金額を加味した総還元性向は純利益を上回る132.6%に達した。
同様に2014年3月期は配当性向46.8%相当の年18円配を計画し、総還元性向は
106.7%に達する見通しである。

配 当 性 向 と 総 還 元 性 向 の 推 移
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