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 ⼤淵︓  株式会社WACUL代表取締役社⻑の⼤淵でございます。それでは、ただいまより昨⽇ 
 開⽰いたしました2023年2⽉期第3四半期の決算についてご説明いたします。 

 サマリー

 ⼤淵︓  まずは、決算のサマリーになります。 

 資料に記載ございます通り、売上⾼3億5600万円、EBITDA7400万円・営業利益5700万円、 
 理論LTV494万7千円で着地しております。 

 四半期の売上⾼は、前四半期に続き過去最⾼値を更新しており、投資をしっかりと成⻑につ 
 なげられています。特にリカーリング売上は2億2千万円と、初めて四半期で2億円を超え、 
 前年同四半期ベースでも約4割の成⻑となっており、⾃信を深めています。今期本格的に始 
 まった⼈材事業は総契約額・テイクレート共に計画線通りの順調な成⻑を続けています。 

 EBITDAに関しても、前年同四半期10%以上の成⻑をしております。キャッシュフロー創出 
 がしっかりとできておりますし、営業利益ベースでも、11四半期連続の⿊字で着地しており 
 ます。 
 今後もさらなる成⻑のため投資と収益の確保、バランスを⾒ながら経営を続けてまいりたい 
 と考えております。 

 また、重要KPIである理論LTVは約495万円と前年同⽉ベースで＋32%の成⻑となっておりま 
 す。従前からお伝えしている通り中企業以上のクロスセルにフォーカスするという戦略が進 
 展し、クロスセル率の上昇が1社あたりのリカーリング売上増加に貢献しております。 



 前期及び当期の売上⾼内訳 

 ⼤淵︓  売上⾼の詳細に関してご説明差し上げます。 

 昨年度同時期、また今年度の第2四半期と⽐較して、特にリカーリング売上は2億円を超え 
 るところまで積み上げられており、インパクトある数字が残せていると考えています。収益 
 を確保しながらも、適切に投資を⾏ってきた成果がしっかりと成⻑に表れていることをご理 
 解いただければ幸いです。 

 また、プロジェクト型の売上に関しては、去年度は売上⾼が不安定でしたが、今期は安定し 
 たコンサルティング受注が続いたこと、また制作チームの強化を⾏っていることから、 
 Q1-Q2-Q3と四半期ごとに順調に売上増が続けられております。 



 ⼤淵︓  ここから、各種KPIと事業の状況を解説させていただきます。 

 ⼤淵︓  事業KPIのサマリはご覧の通りとなっております。 

 四半期売上⾼は3億5千万円を超え、過去最⾼を記録。売上総利益率は、⼈材マッチング事 
 業の売上が⽴ち始めたことによるプロダクトミックスの変化もあり、74.2%となっていま 
 す。今回、左下にこれまで営業利益を表記しておりましたところ、当社では減価償却費が⼤ 
 きくなり、株式市況もキャッシュを重視することから、EBITDAの表記に変更しております 
 が、そのEBITDAは7400万円で前年同四半期⽐で10%以上の成⻑となっています。 

 また、LTVは約495万円と前四半期から上昇し過去最⾼を更新。これは主に27.4%となった 
 クロスセル率の上昇による1社あたりリカーリング売上⾼の増加によるものです。 

 また最⾼値を更新したリカーリング売上は初めて四半期で2億円を突破し、それでもリカー 
 リング売上⾼⽐率を6割程度にとどめられるようプロジェクト型の課⾦も同様に成⻑を続け 
 ています。 



 ⼤淵︓  売上⾼の詳細です。 

 ⼈材マッチング事業をグラフとして独⽴させましたが、順調に成⻑していることがご理解い 
 ただけるかと存じます。 

 ⼀⽅で、プロダクト事業も過去最⾼値を更新しておりまして、特にAIアナリストADに関し 
 ては前年同四半期で倍以上に伸⻑するなど、運⽤⽀援サービスの伸びが加速しています。 

 これは今期、中企業以上にターゲットを絞って営業リソースなどを振り向けるなどの投資を 
 続けたことによる成果と弊社ではとらえており、AIアナリスト単体の⽀援からより総合的に 
 ご⽀援できるお客様が増えていることを指し⽰しております。 

 ⼤淵︓  次に四半期別の売上総利益率の推移です。今四半期は2億6千4百万円で着地しており 
 ます。 



 ⼈材事業がサービスとして⽴ち上がったことによるプロダクトミックスの変化を主因とし 
 て、売上総利益率は下がってきておりますが、売上総利益そのものは過去最⾼を更新してお 
 ります。 

 今後も緩やかな売上総利益率の低下は⾒込むべきとは考えますが、引き続きコンサルティン 
 グ事業も含め知⾒とデータを梃に⾼付加価値・⾼利益率のサービスを展開できており、⾼位 
 で安定する形になると考えております。 

 ⼤淵︓  続いて営業利益です。 

 当社では引き続き⼀定程度の収益を確保しながら、成⻑のために積極的に投資を⾏っていく 
 ⽅針です。特に、⼈材マッチング事業を含めた新たなクロスセル商材を⽣み出す投資と中堅 
 企業以上の顧客対応を厚くできるような弊社内部の⼈員増強を進めています。 

 売上の成⻑と次の成⻑のための投資を含め、結果として営業利益は今四半期、5700万円で 
 着地しております。 



 ⼤淵︓  続いて、クロスセル率です。 

 複数商材をご導⼊いただき、総合的にご⽀援できる顧客の獲得とその顧客への実際のサポー 
 トという投資を続けた結果、クロスセル率はきれいに右肩上がりを続けています。2022年 
 11⽉時点で27.4%という数字です。 
 今後もクロスセルのできない⼩型案件の解約防⽌以上に、クロスセルのできる中型案件以上 
 の案件獲得・育成を重視する⽅針を明確にし、⾼成⻑と⾼収益率の維持を続けていく所存で 
 す 

 ⼤淵︓  また、このクロスセル戦略を進めていく中で今期起きた変化について説明させていた 
 だきます。 

 当社では過去、あくまで「AIアナリスト」をフックにし、その上で他商材をクロスセルする 
 という左のような戦略をとっておりました。しかし、認知度・信頼度などブランド⼒の向上 
 や各商材の実績・サポート体制の充実もあり、今期からは明確にAIアナリスト以外の商材を 



 も⼊り⼝とし、その後AIアナリストも含めて様々な商材をクロスセルする右のような形に変 
 化しております。 

 特に中堅企業以上の企業では、必ずしも最初のニーズがマーケティングデータの分析にある 
 とは限らず、むしろ⽇々業務に向き合われる中で⼈員の不⾜や既存でお付き合いのある別の 
 業者への不満といった、分析とは全く違う課題をお持ちのケースも多く、初期の接点・ご相 
 談が多様化しております。 

 弊社としても中堅企業以上をターゲットに舵を切る以上、今後必ずしもAIアナリストありき 
 のクロスセル戦略から変化していくべきことを改めて認識し、新たなクロスセル商材の開発 
 を含め、マーケティング戦略そのものをピボットしていきたいと考えています。 

 ⼤淵︓  最後に理論LTVです。理論LTVは過去最⾼の494万円で着地いたしました。 

 クロスセル優先・中型以上の規模がある案件の育成優先を明確にした結果、理論LTVは⼤き 
 く上昇し、当社の成⻑を牽引しております。ただし、11⽉および2⽉はそれぞれ、業況に敏 
 感に反応する年末および年度末のマーケ費の需要があるため、当社会計年度末の2⽉末計画 
 は473万円で据え置きとしております。 

 また、1社あたりの契約獲得広告宣伝費は低位安定しており、コスト対リターンでさらに効 
 率よく収益化を進めることができております。 



 ビジネスアクション 

 ⼤淵︓  ここからは、今四半期に実施したビジネスアクションからピックアップしたものをご 
 紹介できればと存じます。 

 ⼤淵︓  具体的な話に⼊る前に、改めまして当社の事業開発⽅針を解説させていただきます。 
 当社では、ナレッジをもとに縦横2軸の⽅針に沿って事業の強化・運営を進めております。 

 横軸は拡⼤するマーケットを取り込むための、企業数・契約者数増加をしていくという考え 
 ⽅です。⼀⽅縦軸は、弊社のケイパビリティ・知⾒を増強することによる単価増・クロスセ 
 ル増・1社あたりのLTV増を実現していくという考え⽅です。これらを推し進める上でコア 
 となってくるのが左下の当社のナレッジです。 

 また先ほどお伝えした通り、中堅企業以上の獲得を進めるにあたって⼊⼝としてのニーズは 
 多様になってきており、当社の知⾒向上・新規プロダクトの開発は新規顧客獲得にも有効で 
 あるため、引き続きナレッジの開発を第⼀に事業展開を続けたいと考えています。 



 ⼤淵︓  また今期から各事業・サービスの進捗を簡単にではありますがピックアップしてコメ 
 ントさせていただきたいと思います。 

 AIアナリストに関しては、夏に迫るGoogleアナリティクスのバージョンアップデートに向 
 け順次対応中です。 

 AIアナリストADは、前年⽐3倍の成⻑を継続していることを受け、さらなる内部効率化のた 
 めのシステム開発に着⼿中です。 

 AIアナリストSEOはもともとコンテンツマーケティング主体のサービスだったところに、 
 コンテンツ以外のSEO対策へ⽀援領域を拡張し、ナレッジを強化しております。 

 その他、AIアナリストリニューアル・LPの制作体制が増強されニーズに応じてサービスを 
 展開できる下地が整ってきております。 

 ⼈材マッチング事業は計画通りの順調な進捗を⾒せARRも1億円を超えるなどニーズ・サー 
 ビスマーケットフィットが確認できたことを受け、事業拡⼤のためのマーケティング・内部 
 ⼈材投資を加速させていく予定です。 

 インキュベーション事業は既存顧客のリピートがおかげさまで多数となっており稼働も⾼位 
 安定化してきております。採⽤を進めるとともに、新規顧客の開拓も積極的に進める所存で 
 す。 

 またここからは、特にこの四半期の取り組みを3つ、ピックアップしてご紹介したいと存じ 
 ます。 



 ⼤淵︓  まずはAIアナリストの⼤幅アップデートです。 

 類似サービスの「勝ちパターン」との⽐較から顧客のマーケティング状態をサイト・SEO 
 ・広告3つの観点でそれぞれ100点満点で診断し、⾃社の点数と100点までのアクションをア 
 ウトプットするシンプルなUIに刷新いたしました。 

 特に広告のスコアリングは完全⾃動判定できる領域を増やし、改善提案の種類も⼤幅に増え 
 る形とすることで今後の広告サービスの拡⼤にもつなげていく所存です。 

 ⼤淵︓  ⼈材マッチング事業では、従来通りのフリーランスのマッチングに加え、正社員紹介 
 を⾏う「MarketerAgent転職」のサービスを正式に、上場マーケティング企業として初めて 
 リリースしております。 

 このサービスが始まることで、マーケターの⽅・顧客企業ともに様々な勤務・雇⽤の選択肢 
 が⽣まれ、当社としてもビジネスモデルのオプションを増やすことが可能になりました。 



 ⼤淵︓  最後に、前作ではリード獲得、ひいては弊社の事業成⻑に⼤きく寄与してくれた書籍 
 出版の第2弾を出版いたしました。 

 前作では“デジタルマーケティング”にテーマを絞っておりましたが、今回はデジタルマーケ 
 ティングから範囲を広げました。今作では、主にBtoB・中堅以上の企業の抱える“マーケ 
 ティングと営業の問題の解決”にフォーカスを当てて、弊社が今まさに狙っているターゲッ 
 ト層そのものに、弊社が持つ知⾒をご紹介することでリード獲得を⾏えることを期待できる 
 内容となっております 



 財務ハイライト 
 ⼤淵︓  それでは、より詳細な財務⾯での数値をここからはご紹介させていただきます。 

 ⼤淵︓  まずはPLです。 

 お伝えした通り、第3四半期の売上⾼は3億5600万円と過去最⾼となりました。当社では、 
 売上⾼の規模を⼤きくするフェーズにあると考えておりますので、売上増から⽣まれた売上 
 総利益を次の成⻑投資にまわすという⽅針どおりに運⽤しており、営業利益は前年同四半期 
 から横ばいの5700万円で着地しております。 

 ⼤淵︓  販管費の内訳ですが、⼈件費・業務委託費・採⽤費などいわゆる⼈材関連の費⽤がそ 
 れぞれ1.3億円・2800万円・800万円と最⼤のコストとなっておりますが、これは⼈材マッ 
 チング事業や制作事業、中堅企業向けのクロスセル推進のチームの強化など、事業基盤を強 
 化するための投資を進めているためです。 



 その他、ナレッジを武器としたマーケティング活動を続けているため、広告宣伝費は1800 
 万円と依然として低⽔準に抑制されています。 

 ⼤淵︓  次に第3四半期まで累計での損益計算書です。 

 ⼈材マッチング事業の⽴ち上げやプロダクト事業の組織強化など、先⾏投資をこなしつつ、 
 前年からの売上⾼成⻑を実現しております。⼀⽅、利益ベースでは重視するEBITDAはほぼ 
 横ばいで維持しております。 

 ⼤淵︓  次に貸借対照表です。こちらは、ほぼ⼤きなトピックはございません。安定的に⿊字 
 を確保することで、⼿元キャッシュの維持ができております。 



 今期の⾒通し 
 ⼤淵︓  最後に今期の⾒通しについてお話させていただきます。 

 ⼤淵︓  第3四半期終了時点で、今期の業績予想に変更はございません。 

 新型コロナウイルス感染症は第7波といわれるほどに感染者数を増やしているものの、重症 
 化率は低下しており、⼈々の⽣活は⽇常を取り戻しつつあります。 

 また、⾜元では⽇本銀⾏の⽅針の変更や各国の政策⾦利の上昇や為替の急変動など、市場動 
 向に関しては動きがございますが、予算策定・業績予想の開⽰時点で織り込んでいた以上の 
 悪化はこれまでのところございません。経済環境の変動については今後も注視しつつ、マー 
 ケティング投資などを中⼼に柔軟かつ機動的に対応してまいります。現時点において、第3 
 四半期に順調に売上⾼成⻑を達しており、第4四半期の案件も積みあがってきていることか 
 ら、業績予想は維持とさせていただきます 

 ご説明は以上となります。ご清聴ありがとうございました。 

 （以上） 
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