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最近の経済指標 

             笹木 義次 

2021 年 12 月の実質輸出は 113.9 となり前月比

で 1.2％の減少となりました。11 月の前月比

9.1％の増加に比べて、改善一服となりました。 

 

地域別ではアメリカ向けを除き、ＥＵ向け、中国

向け、その他アジア向けが前月比で減少となり

ました。EＵ向けと中国向けの輸出は単月での減

少に留まらず基調としても減少しています。 

 

品目別では、自動車関連を除き、中間財、情報関

連、資本財が前月比で減少しました。自動車関連

は 11 月の前月比 41.4％の増加から、12 月の前

月比は 2.7％増加と一過性の急回復から減速し

ています。情報関連は基調としても減少傾向と

なっています。資本財は増加が一服となってい

ます。景気動向を反映しやすい資本財の増加が

一服している事から、景気動向に関しては警戒

する必要があります。 

 

2021 年 12 月の実質輸出の動向を見ると、世界

経済の調整が輸出の減少を通じて、日本の景気

にマイナス影響を与えている事がわかります。 
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トビラシステムズ(4441)     
 

笹木 義次 

 

事業内容 

トビラシステムズは、迷惑電話番号を自動的

に拒否する事が出来る迷惑情報フィルターの

サービスを、モバイル向け、固定電話向け、ビ

ジネスフォン向けに提供しています。 

 

モバイル向けは鈍化 

トビラシステムズの主力サービスは、モバイ

ル向けフィルターサービスです。携帯キャリ

アのオプションパックに含まれるサービスと

して、最終顧客に提供されています。直近では

携帯キャリアを取り巻く事業環境の変化から、

成長率が鈍化しています。しかし、月間利用者

数は 1400 万人超となり、前年比で 25％程度

増加しています。フィルターサービスは必要

なサービスで、需要は増加しています。需要を

着実に取り込む事が課題になっていると筆者

は考えています。 

 

ビジネスフォン向けに注力 

トビラシステムズでは、ビジネスフォン向け

フィルターサービスを成長事業と位置付けて

います。トビラフォン Biz とトビラフォン

Cloud です。トビラフォン Biz は迷惑電話フ

ィルターが付いた通話録音システムです。

NTT 東日本と NTT 西日本の認定商品になっ

た事から、売上高の増加が見込まれます。トビ

ラフォン Cloud はスマートフォンをビジネス

フォンとして使えるようにするアプリです。

テレワーク等に適したアプリです。機能強化

をはかる事で拡販を見込んでいます。インサ

イドセールス向けの新サービス「Talk Book」

も開発しました。営業電話の通話内容を AI を

使った解析機能を搭載したものです。 

 

2021 年 10 月期は増益に 

トビラシステムズの 2021年 10月期の業績は、

売上高が 14 億 24 百万円と前年比で 15.4％の

増収に、営業利益は 5 億 79 百万円と前年比で

16.3％の増益となりました。営業利益は、モバ

イル向けフィルターサービスの売上高の増収

が寄与して増益になりました。 

 

今期は減益計画 

トビラシステムズでは 2022 年 10 月期の業績

は、売上高が 16億 36百万円と前年比で 14.8％

の増収に、営業利益は 5 億 13 百万円と前年比

で 11.5％の減益を計画しています。トビラフ

ォン Cloud の機能強化と「Talk Book」のサー

ビス開始により増収を見込んでいます。事業

拡大を見込み積極的な費用投下により、営業

利益は減益の計画になっています。筆者はト

ビラシステムズの 2022 年 10 月期の業績は、

売上高が 17 億円と前年比で 19.4％の増収を、

営業利益は５億 95 百万円と前年比で 2.8％の

微増益を予測しています。モバイル向けフィ

ルターサービスでは前期並みの増収を見込ん

でいます。 

 

　
株価指標
株価 (2022/1/28) 円
売買単位
市場
時価総額 86

817.0
100株

東証1部
億円

＜業績の推移＞
非連結

決算期 売上 営業利益 経常利益 純利益 1株利益 1株配当

2020/10 1,234 498 471 322 31.3 10.8
2021/10 1,424 579 577 386 37.3 12.9
2022/10計 1,636 513 504 333 32.1 11.1
単位：百万円　（1株利益、1株配当は円）　計画は会社計画によります。

＜投資指標＞
非連結

今期予想ＰＥＲ 25.4 倍
ＰＢＲ 5.70 倍
予想配当利回り 1.35 ％

出所：AstraManager よりアイザワ証券作成 
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識学   （7049） 
 

笹木 義次 

 

主力事業は組織コンサルティング事業 

識学は企業経営者に対して独自メソッド「識

学」に基づいて組織改善のためのコンサルテ

ィングサービスを提供しています。組織改善

を行う事で企業の競争力を高めて、成長でき

る企業になる事を目指しています。識学の主

力の事業セグメントは組織コンサルティング

事業で、マネジメントコンサルティングサー

ビスと「識学基本サービス」が含まれるプラッ

トフォームサービスの 2 つのサブセグメント

から構成されています。 

 

基本サービスに注力 

識学の 2022 年 2 月期第 3 半期累計の業績は、

売上高が 28億 8百万円と前年同期比で 65.6％

の増収に、営業利益は 2 億 77 百万円と前年同

期比で 7.7 倍の増益となりました。営業利益

は組織コンサルティング事業の売上高の増収

により増益となりました。 

 

組織コンサルティング事業では、「識学基本サ

ービス」が順調に売上高を伸ばした事から、売

上高は増収となりました。「識学基本サービス」

とは、「識学」の定着を目的とした総合パッケ

ージの事です。講師とカスタマーサポートが

チームとなって、顧客企業の課題解決に向け

たサポートを提供しています。識学クラウド

機能、定期勉強会などが含まれています。2022

年 2 月期第 3 四半期末の契約会社数は 468 社

となり、2021 年 2 月期末の 167 社から 301 社

増加しています。「識学基本サービス」が含ま

れるプラットフォームサービスの売上高は 8 

億 3 百万円と前年同期比で 2.8 倍の増収とな

りました。 

 

「識学基本サービス」は導入後 1 年を経過し

た事から、課題も出ています。料金プランの変

更や解約率の低下など、改善に向けて取組を

行っています。 

 

講師採用で来期も増益を見込む 

識学では 2022 年 2 月期の業績は、売上高が

37 億 98 百万円と前年比で 51.6％の増収を、

営業利益は 4 億円と前年比で 2.9 倍の増益を

計画しています。第 3 四半期累計で営業利益

は計画を上回っている事から、会社計画は達

成すると見ています。 

 

識学では年間 20 名から 25 名の講師の採用を

計画しています。今期末の講師数は 75 名から

85 名程度を見込んでいます。2023 年 2 月末

には講師数は 100 名超となりそうです。講師

数が 100 名超となれば、組織コンサルティン

グ事業の売上高は 50 億円程度になり、来期も

増収増益が見込めると筆者は推測しています。 

 

　
株価指標
株価 (2022/1/28) 円
売買単位
市場
時価総額 82

1,004.0
100株

マザーズ
億円

＜業績の推移＞
連結

決算期 売上 営業利益 経常利益 純利益 1株利益 1株配当

2020/2 1,720 283 282 178 24.0 0.0
2021/2 2,506 137 199 -41 -5.6 0.0
2022/2計 3,798 400 353 153 20.3 0.0
単位：百万円　（1株利益、1株配当は円）　計画は会社計画によります。

＜投資指標＞
連結

今期予想ＰＥＲ 53.4 倍
ＰＢＲ 4.08 倍
予想配当利回り 0.00 ％

出所：AstraManager よりアイザワ証券作成 
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金融商品取引法に基づく表示事項 

■本資料をお客様にご提供する金融商品取引業者名等 

 商号等：アイザワ証券株式会社 金融商品取引業者 関東財務局長（金商）第 3283 号 

加入協会：日本証券業協会、一般社団法人 日本投資顧問業協会 

当社が契約する特定第一種金融商品取引業務に係る指定紛争解決機関： 

特定非営利活動法人 証券・金融商品あっせん相談センター（略称：FINMAC） 

 

株式の主なリスク 

 株式は株価の変動等により、損失が生じるおそれがあります。お取引の際は、契約締結前交付

書面をよくお読み下さい。 

お客様にご負担いただく手数料等について 

国内株式は、取引口座に応じて以下の委託手数料（税込）をいただきます。 

対面口座：約定代金に対し、最大 1.265％（最大 149,875 円、2,750 円に満たない場合は 2,750

円） 

インターネット口座「ブルートレード」：インターネット発注 最大 1,650 円 

コールセンター発注 約定代金が 55 万円以下の場合は 1,650 円、 

約定代金が 55 万円超 3,000 万円以下の場合は 3,300 円 

コンサルネット発注 約定代金に対し、最大 1.265％（最大 149,875 円、2,750 円に満たない場

合は 2,750 円） 
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