
◆決算説明

萩原：テクノプロ・ホールディングス取締役 CFO の萩原です。本⽇はよろしくお願いいたしま
す。私より、パワーポイント作成の決算説明資料を⽤いてご説明させていただきます。 

経済の不透明感、先⾏き不安がいわれておりますが、当社の第 1 四半期は稼働⼈数、採⽤、売上単
価ともに当初の計画通り順調に推移しております。当社は技術を核とした事業を展開しております
が、M&A 等により事業ドメインや展開地域を拡⼤してきたため、今回よりセグメント会計基準に
基づく、セグメント情報の開⽰を正式に始めました。今後も投資家の皆様の分析に資するよう、継
続的に情報開⽰の充実に努めてまいりたいと思います。 

テクノプロ・ホールディングス株式会社
2020 年 6 ⽉期第 1 四半期決算説明会（電話会議） 

2019 年 10 ⽉ 31 ⽇ 
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まず 2 ページ⽬は、第 1 四半期の業績概要になります。1Q の売上⾼は 389 億円で、前年同期⽐
16.7%の増加。営業利益は 38.8 億円で、前期⽐ 22%の増加。当期利益、ここでは少数株主持分損
益を控除した親会社帰属利益を指しますが、26.5 億円で、前期⽐ 27.7%の増加となりました。 

売上の伸びに対して営業利益の伸びが⼤きな理由として、2 点ほど述べさせていただきます。 

1 点⽬は 1Q に消化を予定していた求⼈採⽤費や教育関連費などの販管費、約 1.5 億円が期ずれと
なっており、その分、営業利益を押し上げています。 

2 点⽬はその他の収益に 2 億円が計上されており、うち約 1.4 億円は事業と関連のない⾮経常的な
ものになります。具体的には 7,600 万円が海外⼦会社の⼩数株主に対する、外貨建てプットオプシ
ョン債務に係る為替差益になります。前期末レートに⽐べ円⾼となり、IFRS では営業利益の上で
カウントされる為替差益が発⽣しております。 

また残りの 6,500 万円はイギリス、Orion 社のプットオプションの⼀部を早期に⾏使したことに伴
う利益になります。当社による買収以降も、Orion 社の経営陣 4 名が 40%の株式を継続して保有し
ておりましたが、うち 1 名が個⼈的事情により辞任したことから、オプション契約に基づいて彼の
保有する 3.2%の株式を通常より低い EBIT 倍率で取得することができ、債務認識していた額との
差額が利益となりました。 
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⼀⽅で前期末に⼦会社テクノプロに外形標準課税を適⽤し、1 年分の租税公課 3.3 億円を 4Q にて
販管費に⼀括計上しておりましたが、今期からは毎⽉費⽤処理しますので、1Q では 9,300 万円ほ
ど計上しております。 

なお 1Q 決算が終わりましたが、現時点で今年度のガイダンスに変更はございません。 

3 ページは 1Q のセグメント情報、4 ページは今期予想を含む通期のセグメント情報を⽰していま
す。セグメントの区分けと対象企業につきましては、5 ページをご参照ください。 

今回の初開⽰にあたり、過去実績との⽐較ができるよう、現⾏の中期経営計画の始まった 18 年 6
⽉期から 3 期分を並べております。なお親会社の持株会社にて⽣じる本社コストは、提供するサー
ビス量を勘案して各セグメントに配賦しております。 

また買収時に認識した顧客関連資産の償却を⾜し戻した、PPA 資産償却前営業利益も併せて記載
しております。減価償却費も⾜し戻した、いわゆる EBITDA ですと、後に説明いたします IFRS 16
号の影響が⼊り込んでしまうため、ここでは開⽰対象にしておりません。 
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3 ページの 1Q ⽐較において、今期国内その他および海外のセグメント売上⾼が⼤きく伸びており
ます。前者は今年 4 ⽉、前期 4Q に買収した⼈材紹介事業のテクノブレーンが、後者は昨年 10
⽉、前期 2Q に買収したイギリス Orion 社が今期は 1Q からフルに寄与しているためです。 
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4 ページの通期⽐較では前期 19 年 6 ⽉期のシンガポール Helius 社の減損等の特別項⽬があり、海
外と全社/消去セグメントではそれらの影響が反映されております。 
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5 ページはセグメント会社群になります。2014 年 12 ⽉の上場以降、ナンバリングにありますよう
に合計 13 社の買収を⾏ってきました。うち現⾏中計の 1 年⽬には⾚太枠の 5 社、中計 2 年⽬には
⻘⼆重枠の 5 社の M&A を⾏っており、これらの投下資本と ROIC につきましては前回の決算説明
にある中期経営計画進捗資料をご参照ください。 

中計 3 年⽬にあたる今年度も、成⻑と価値創造の⼿段として、規律を保ちながら積極的に M&A を
検討しております。 
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6 ページは前期と今期を⽐較した売上⾼と営業利益の四半期推移になります。今期のガイダンスに
対し、売上⾼は 24.3%。営業利益は⾮経常項⽬を含むものの、25.4%の進捗率となりました。 

M&A 効果を除く既存事業のオーガニックベースでは、前年同期⽐、売上⾼で 16.2%の増加。営業
利益で 16.1%の増加となりました。 

また今回より四半期ごとの国内稼働⽇数を開⽰しております。基本は休⽇を除いた営業⽇数がベー
スになりますが、実際にはエンジニアの有給取得等によって⽇数が減り、今期の 2Q 以降の数字は
過去実績に基づくそれらの影響を踏まえた予測⽇数になります。例年、2Q は稼働⽇数の多い四半
期になりますが、今期の 2Q は 57.3 ⽇。前期 2Q の 58.3 ⽇に⽐べまして、約 1 ⽇少なくなると⾒
込んでおります。 
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7 ページは B/S とキャッシュ・フローの状況になります。今期決算より IFRS 第 16 号が適⽤さ
れ、これまでオフバランスであったオペレーティングリースが資産と負債の両建てで計上され、⼀
部の財務⽐率に影響が出ております。当社では本社や営業所などの通常の事務所に加え、従業員の
借り上げ社宅も対象になります。 

今期の 1Q 末現在、その額は合計で 115 億円となり、バランスシートは前年度に⽐べ⼤きく膨らん
でおりますが、P/L の当期利益に与える影響はなく、当社の資本政策でも重視しております ROE
への影響はありません。 

IFRS 第 16 号では、これまで賃借料として扱っていたものが減価償却費として計上されるため、
EBITDA の計算や、キャッシュ・フロー計算書におけます営業キャッシュ・フローや、財務キャッ
シュ・フローに⼊り繰りが⽣じておりますので、ご注意ください。 

法⼈税や期末配当⾦の⽀払で、現預⾦残⾼は前年度末に⽐べて 54 億円減少しておりますが、それ
でも 64 億円のネットキャッシュポジションであり、また右下の表に⽰しますように⼗分なコミッ
トメントライン枠もあることから、M&A 等の投資に対して⼗分な借⼊余⼒があると認識しており
ます。 
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また今期は⾃⼰株取得⽤の借⼊枠も設定し、今年 7 ⽉末の通期決算発表後に約 10 億円の⾃⼰株取
得を⾏いました。 
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8 ページから 12 ページはいつもの KPI 分析になります。 

8 ページでは今期 1Q において国内技術者は 357 名増加し、前年と同様に順調に推移しておりま
す。1Q の平均稼働率は前年同期 96.2%から 95.5%へと、0.7%ほど下がっておりますが、当社にと
ってコンフォータブルな 95 から 96%の⽔準でありまして、特段問題視しておりません。 

海外⼦会社の技術者数が前年度末に⽐べて 42 名減少しておりますが、これはシンガポール Helius
社が主な原因で、オーダー数は堅調に推移するも、シンガポール政府の移⺠規制強化により、イン
ドからの⼈材調達に苦戦している結果です。この傾向はまだ続きそうですが、シンガポール⼈エン
ジニアの採⽤強化、インドやタイでの事業拡⼤に加え、販管費のコントロールなどによって利益⽔
準の確保とリカバリーに取り組んでおります。 
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9 ページは採⽤/退職の推移になります。中途採⽤では毎⽉平均して 250 名、年間で 3,000 名の採
⽤を予算としておりますが、1Q は前期同様好調で、923 名を採⽤することができました。特に IT
エンジニアの採⽤は順調に推移しております。 

⼀⽅、前期 4Q に改善の兆しが⾒え始めた正社員退職率が、今期 1Q は少し悪化してしまいまし
た。急速に技術者数が増加する⼀⽅、各⽀店にて技術者にきちんと⽬を配り得る管理社員数が追い
つかず、⼗分なケアや魅⼒あるオーダーとのマッチングが少しおろそかになっているのが原因と考
え、管理社員の採⽤を含め、早期改善に取り組んでおります。退職率は最も重要な KPI 指標の⼀
つですので、当社の当⾯の⽬標である 8%以下を継続的に達成できるよう、引き続き努⼒してまい
ります。 
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10 ページは技術領域別のポートフォリオ、11 は顧客の産業分野別ポートフォリオになります。 

10 ページにありますように IT 技術者の占める割合はもう少しで 50%を超える勢いです。⼀⽅、メ
カ系エンジニアはあまり転職市場に流⼊してこず、同業他社もそうだと思いますが、中途採⽤が苦
戦しております。⼗分なオーダー数の引合いはあるものの、稼働⼈数の伸びに勢いがないため、教
育研修の充実やチームベース配属の推進などにより、単価アップに注⼒しております。 
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11 ページはほとんどの産業分野で成⻑が続くものの、電⼦部品分野が前年同期⽐でマイナスに転
じております。⽶中貿易摩擦などにより、半導体やデバイス関連などで⼀部影響が出てきておりま
すが、同じ産業でも好調な企業へのシフトや他産業へのシフトなどによって、慎重にリスクの分散
化を図っています。 
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12 ページは売上単価の推移になります。今期 1Q の残業込みの⽉次売上平均単価は 62 万 6,000 円
で、前年同期⽐で 0.8%の増加になりました。ここ最近の傾向である残業時間減少や単価の低い新
⼊社員による希薄化の影響はありましたが、当社の明確な戦略に基づき、既存技術者の契約単価、
いわゆるベースチャージを前年同期⽐で 3.6%アップさせることができました。各四半期で既存技
術者のベースチャージを前年対⽐で少なくとも 3%改善できるよう、継続して単価アップに取り組
んでまいります。 
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13 ページは上場以降の当社の EPS と配当の推移になります。配当性向 50%を順守し、持続的な成
⻑を達成しており、今期の年間配当は 1 株当たり 140 円を⾒込んでいます。 

先ほど触れましたが、前回の通期決算発表以降、約 10 億円相当の⾃⼰株式を 6,000 円を下回る価
格で取得しました。当社のメインの株主還元は 50%の配当性向に基づく通常配当、および EPS の
持続的成⻑と価値の創造に基づく株価の上昇と考えておりますが、当社株式が市場にて割安に評価
されている場合には資本効率の観点からオポチュニスティックな⾃⼰株取得も選択肢の⼀つです。 

現在の⾃⼰株取得枠はいったん 11 ⽉ 28 ⽇で終了することになりますが、その後につきましても
市場での株価⽔準に⽬を配りながら検討してまいりたいと思います。 
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14 ページは、中計で公表している当社の資本政策を前回の決算説明資料から再掲しましたので、
ご参照ください。 

資本コストを軸に価値の創造を実現する経営に取り組んでまいります。 
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最後になりますが、15 ページにありますように今後の⾒通しと⽅針をご説明いたします。 

今期の 1Q は順調なスタートを切ることができたと思いますが、2Q では 1Q 未消化の販管費 1.5 億
円や前年同期に⽐べ稼働⽇数が約 1 ⽇少ないことによる 3 億円のビハインドなどもあり、慎重に経
営の舵取りを⾏います。 

また稼働率や粗利を少し犠牲にする、将来に向けた⼈材育成投資も継続します。実際、約 3〜6 カ
⽉の研修期間が終わったあかつきには、⼤幅な契約単価アップでの配属が可能になり、投資効果は
⾮常に⾼くなっています。 

加えて、⽇本企業にとっても R&D 拠点として注⽬の⾼まるインドに⼦会社を設⽴しました。現地
の⽇系企業への技術サービスの提供や、技術⼒が⾼く層の厚いインド⼈材を活⽤するオフショア開
発にも取り組み、オーガニックの成⻑を⽬指すとともに、インド企業に対する M&A のソーシング
にも寄与すると考えております。 

次に 3Q 以降の⾒通しと⽅針もまとめました。 

前期に減損を計上したシンガポール Helius 社については、予算を上回る利益を計上しているもの
の、先ほどご説明したように技術者数が伸び悩んでいることから、引き続き注視してまいります。 
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なお外資系投資ファンドや総合商社の投資先企業にて、海外⼦会社を含めた PMI を担当していた
⽅を中途採⽤し、10 ⽉から Helius 社に常勤で派遣しており、より密な管理とサポートができると
考えております。 

来年 4 ⽉⼊社予定の新卒採⽤は、今年 4 ⽉の⼊社数と同じで組んだ、予算 1,000 名を 300 名ほど
超過する結果となり、下期にかけて予算を上回るコストが発⽣します。⼀⽅でこれは来期以降の稼
働と粗利額の増加を確実にもたらしますが、今期のマイナスをできるだけ相殺すべく、4Q 中での
新卒配属に努めます。 

また来年 4 ⽉に施⾏される同⼀労働同⼀賃⾦により、事務系派遣会社を中⼼に価格アップ交渉が⾏
われ始めておりますが、当社もこれを好機と捉え、積極的にチャージアップ・シフトアップ交渉を
進める所存です。 

その他、⽶中貿易摩擦などに起因する経済の不透明感もありますが、現時点で当社の成⻑戦略を阻
害したり、修正を迫ったりするような事象は⾒られません。とはいえこれまでと同様、厳格な KPI
管理を慎重に続け、早期の対応とリスクの分散を図ってまいります。 

最後にオーガニックな成⻑に加え、M&A は当社の成⻑戦略の重要なドライバーです。現在、国
内・海外ともにパイプラインはございますが、M&A の実⾏⾃体が⽬的ではありませんので、前回
の決算説明会にて公表した今後の M&A 推進⽅針に従い、戦略との整合性を意識しながら資本コス
トや ROIC 等の定量的な規律をもって、プロアクティブに M&A を検討しています。 

私からの説明は以上になります。ありがとうございました。 
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質疑応答 

 

質問者①：よろしくお願いします。私から⼆つ質問をお願いいたします。 

⼀つ⽬が収益性に関する質問です。今回、特に粗利率の段階で⾒ますと 0.3%ポイント程度上がっ
ていると思います。こちらの要因が何なのかということと、あと今後につきましても、前年⽐で
0.3%ポイント上がるって、御社にしては割と珍しい気もするので、この⽔準がずっと保たれ続け
るものなのか。はたまた⽇並びの影響なのか、あとは海外の⼦会社等々を考えると、今後そこまで
オプティミスティックに考えすぎないほうがいいのか。こちらについての考え⽅を教えてくださ
い。 

もう⼀つ⽬が⾜元の事業環境に対する質問です。昨年度の特に 1〜2 ⽉以降だと思いますが、稼働
率がやはり⼀部のお客様の属性もあろうかと思いますが、⼩幅に前年を下回っている⽔準だと思い
ます。こちらについて今後の⾒通しについて、例えばどのタイミングで前年度並み、もしくは上回
るような⽔準になってくるとお考えなのか、教えてください。あとは海外 Helius 社につきまして
は早めのリスクオフということで減損されましたけれども、こちらについて今後、我々のほうで留
意しておくべきことがございましたら、お知らせいただけるとありがたいです。 

以上、⼆つお願いいたします。 

萩原：ありがとうございます。 

まず 1 番⽬の GP 率に関しては、昨年同期⽐ほぼ稼働⽇数的には変わらなかったのですが、少し
GP 率が改善ました。我々としてはいくつか要因あると考えており、やはり単価のアップの部分、
これは少し効いているかと思います。 

あとは、テクノブレーン社が今期 1Q から⼊ったとお伝えしましたが、いわゆる⼈材紹介会社の
GP につきましては売上がそのまま GP になって、コンサルタントなどの⼈件費が販管費に⼊ると
いう、事業の属性が違うものが少し⼊り込んだ部分はあるかと思います。 

通期の GP の率については、昨年実績で 25.3%、1Q は稼働⽇数が少ない分、GP の率は 25%を下
回っております。我々としては通期で⾒て⼤体、昨年度並みの GP の達成と今のところ⾒込んでお
ります。 

2 番⽬の⾜元の概況については、稼働率の低下につきましていろいろな投資家さんからご質問され
ることはありますが、我々としては⾮常に悪化しているという感じはなく、やはり 95%を上回る
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⽔準であれば、⾮常にコンフォータブルと考えております。やはりある程度の⼈材がいないと、魅
⼒あるオーダーに対してきちんと紹介、提案できない部分がありますので、この点はあまり⼼配し
てはございません。 

しかし、やはり稼働、配属のスピードといいますか、これはある産業によってはやっぱり配属のス
ピード、戻ってきたエンジニアが次の職場にアサインされるまでの時間が、ある特定の産業に対し
て、あるいは特定の技術領域に関しては少し遅くなっている部分はございます。その点、同じ産業
でも⾮常に好調な会社もあったり、あとはこういった戦略的スタンバイ等もあって、いろいろ研修
制度を充実しながら、少しずつ隣接領域の技術を⾝に付けながら、再配属しているという取り組み
を⾏っています。 

Helius 社につきましては、1Q は⾮常に⾜元低い予算を組んで、繁忙期にかけてどんどん伸びてい
くというシナリオでしたが、1Q は販管費のコントロール等で利益が予算よりは少し上回っていま
す。 

しかし先ほどのシンガポール、経済が悪い中でできるだけシンガポール⼈を雇いなさいという政府
の指針もある中で、Helius 社のビジネスモデルにつきましてはインド⼈の優秀なエンジニアをシ
ンガポールに連れてきて、シンガポールの会社に派遣するという技術サービスを提供するモデルで
すので、この伸びが若⼲遅くなっているところもあります。この辺はシンガポール⼈のエンジニア
の採⽤、オーダーは引き続きありますので、そういったボトルネックの解消に努めてまいります。 

あとは最近タイでも⼦会社を設⽴しまして、同じようなモデルで⾦融機関を中⼼にオーダーが取れ
始めていますので、そのような国の展開と分散化も図りながら、予算の達成に向けて進めていると
ころです。 

前回の決算説明会でもお知らせしましたように、Helius 社につきましては 2Q の決算発表にてもう
少し具体的に⾜元の状況、あと今後の⾒通しにつきましてもご説明申し上げたいと思っておりま
す。 

質問者①：分かりました、ありがとうございます。 

 

質問者②： 簡単な質問を 1 点だけ。インドに新しく新設した⼦会社、こちらはスライドにはサー
ビス、インド国内⽇系企業へのサービス提供と、あとオフショア開発と、あと先ほどおっしゃって
いた M&A のソーシング拠点として使うというお話があったと思うのですが。 

将来的に例えばインドの⽅を何かのかたちで、⽇本国内に連れてくることもあり得るのですか。 
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萩原：もちろん、ございます。 

質問者②：それは⽇本語を話せるように訓練してという、そういう話ですか。 

萩原：インドの IT 関連の技術者につきましては、⽇本国内のクライアントさんも英語で OK とい
う会社さんが増えてきておりますので、必ずしも⽇本語がしゃべれないとインド⼈を連れてこれな
いわけではないと考えています。 

質問者②：分かりました、ありがとうございます。すみません、簡単ですけど以上でした。 

萩原：ありがとうございます。 

［了］ 


