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01

エフ・コードグループ サマリー

※1 2024年3⽉時点での情報になります
※2 EBITDAの⾦額は営業利益に減価償却費及び償却費の⾦額を加算して算出しております。

FY24(予想) EBITDA15.9億円 = 営業利益 13.5億円 +減価償却費及び償却費 2.4億円

会
社
及
び
事
業
概
要

売上 24.8億円 ｜ 2.8倍 46.3億円 ｜ 1.9倍

EBITDA 7.1億円 ｜ 3倍 15.9億円 ｜ 2.2倍

営業利益 6.5億円 ｜ 5倍 13.5億円 ｜ 2.1倍

FY23（実績｜昨対） FY24（予想｜昨対）

1.6倍

グループ全体

全 7 社

役員・従業員

170 名

創業

19 期⽬

93.94円 147.06円

FY23 （実績） FY24 （予想）

業 績 EPS

事業・組織

事業計画及び成⻑可能性に関する事項

※2
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エフ・コード グループ概要
企業向けにDX/デジタルマーケティング関連サービスを提供するグループ会社群と、
経営管理を担うエフコードで構成

01

会
社
及
び
事
業
概
要

エフ・コードグループ

グループ経営管理

クリエイティブ

⼤⼿向けHP,システム開発

中⼩・店舗向けHP、システム開発

株式会社マイクロウェーブ
クリエイティブ

株式会社JITT

マーケティング

SNSマーケティング⽀援

株式会社SAKIYOMI

D2C向け広告運⽤

CRAFT株式会社

テクノロジー

CX SaaS提供（下記⼀覧）

株式会社エフ・コード

データ

データサイエンス、
LTVマーケティング⽀援

株式会社BINKS

グロースエンジニアリング
（新規事業,新規プロダクト開発）

ラグナロク株式会社

エンジニアリング

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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エフ・コード グループ 事業概要
グループ内顧客に対して、⼀気通貫でデジタルマーケティングをご⽀援

01

会
社
及
び
事
業
概
要

マーケティング

クリエイティブ

エンジニアリング

テクノロジー

データ

集客する｜SNSやウェブ広告により認知度向上、
⾒込顧客を集める

技術を有効活⽤する｜プロダクト開発や
企業活動のDX化を技術で推進

成約率・転換率を⾼める｜利便性向上
ツールにより、ウェブサイトをより使い
やすくし転換率を⾼める

顧客を発掘する｜データサイエンスにより
多く・⾼く買っていただける優良顧客を発掘
する

ウェブサイトやアプリを作る｜最新の
技術及び表現によって、商品やサービ
ス情報を構築し集客を図る

Marketing

Technology

Data

Creative

Engineering

事業計画及び成⻑可能性に関する事項



6p｜｜｜ Copyright@f-code 株式会社エフ・コード ｜ 証券コード：9211

*1 CMS：Contents Management Systemの略。HP更新を簡易化するシステム。
*2 pLTV：予想顧客⽣涯価値の略。Predicted：予測された、LTV：Life Time Value、顧客⽣涯価値

サービス概要
クライアントのマーケティング活動に寄与する各種サービスを展開

01

会
社
及
び
事
業
概
要

事業カテゴリ・提供サービス

クリエイティブ
Web,システム導⼊

運⽤保守

マーケティング

テクノロジー

データサイエンス
LTVマーケティング

サービス概要

SNSマーケティング
デジタルマーケティング

プロダクト提供

チャットボット,UX改善
LINEソリューション等

LTV改善施策運⽤

データ基盤構築

l ⼤⼿から中⼩企業,店舗向けWebサイト構築,クリエイティブ制作,CMS*1等のシステム導⼊

l 構築したWebサイトの運⽤保守(インフラ,アプリ),更新管理,クリエイティブ改善

l InstagramやTiktok、Facebook、X等のSNSアカウント構築と運⽤,Google,Yahoo,Meta等のウェブ広告運⽤やSEO
（検索エンジン対策）

l HPをより使いやすくするSaaS(ツール)の提供、運⽤⽀援
（チャットボット,LINE活⽤,フォーム改善,Web接客等のツール群）

l pLTV*2を算出し,LTV改善施策を運⽤（マーケティングやセールス、マーチャンダイジング等の各種領域）

l pLTV算出のためのデータ解析基盤を構築

エンジニアリング システム・プロダクト開発 l クライアントのDX、事業やプロダクトの開発をエンジニアリングによって⽀援

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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クリエイティブ
Web,システム導⼊

運⽤保守

マーケティング

テクノロジー

データサイエンス
LTVマーケティング

SNSマーケティング
デジタルマーケティング

プロダクト提供

チャットボット,UX改善
LINEソリューション等

LTV改善施策運⽤

データ基盤構築

エンジニアリング システム・プロダクト開発

ビジネスモデル
企業向けに主に継続型サービスを提供。顧客企業の数と単価を伸ばすことが重要

01

会
社
及
び
事
業
概
要

ビジネスモデル売上種別

当
社
グ
ル
!
プ

ク
ラ
イ
ア
ン
ト

プロダクト／サービス提供

同上、販売代理

パートナー

プロダクト／サービス費⽤⽀払

単発売上

継続売上

継続売上

継続売上

継続売上

単発売上

継続売上

事業カテゴリ・提供サービス

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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01

会

社

及

び

事

業

概

要

お客様 ※一部抜粋

クリエイティブ＆マーケティング＆テクノロジー＆データ

継続取引で2,000社様以上の多様な業種のクライアントをご支援

事業計画及び成長可能性に関する事項
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沿⾰

2023

2006 WEBコンサルティング事業を提供する会社
として株式会社エフ・コード創業

3⽉

2013 エントリーフォーム最適化ツール「f-traEFO」
リリース、SaaS事業を開始

2⽉

2018 CX向上SaaS 「CODE Marketing Cloud」
リリース

7⽉

2021 東証マザーズ市場へ上場12⽉

1⽉

5⽉

8⽉

2024

1⽉ LTVサイエンス事業を運営する株式会社BINKSの株式
の⼀部を取得し、連結⼦会社化

サブスクリプションファクトリー株式会社の「KaiU」
事業を取得（新設分割会社の株式取得)
株式会社Radix(旧商号:株式会社SAKIYOMI)が運営する
「SAKIYOMI」事業を取得（新設分割会社の株式取得）

CRAFT株式会社の株式の⼀部を取得し、連結⼦会社化

株式会社ＴＥＯＲＹの新設分割会社(株式会社JITT)の
株式の全部を取得し、完全⼦会社化

株式会社マイクロウェーブの新設分割会社(株式会社マ
イクロウェーブクリエイティブ)の株式の全部を取得し、
完全⼦会社化

2022

株式会社コミクスの「EFO-CUBE」等の事業を譲受

4⽉

2⽉

9⽉

11⽉

12⽉

東証の市場区分再編に伴い、グロース市場へ上場

ブルースクレイ・ジャパン株式会社の
「GORILLA EFO」事業を事業譲受

メディアリンク株式会社の「sinclo」事業を事業譲受

hachidori株式会社の「hachidori」事業を事業譲受
新株式発⾏による公募増資及び売り出しを実施

01

会
社
及
び
事
業
概
要

4⽉ グロースエンジニアリング事業を運営するラグナロク
株式会社の株式の全部を取得し、完全⼦会社化(予定)

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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01

会社概要会
社
及
び
事
業
概
要

社名

代表名

設⽴年⽉

本社所在地

資本⾦

役員構成

株式会社エフ・コード [英語名：f-code Inc.]

代表取締役社⻑ ⼯藤 勉

2006年3⽉15⽇

東京都新宿区神楽坂⼀丁⽬１番地 神楽坂外堀通りビル 2F

15,970千円（2023年12⽉末）

■代表取締役社⻑
■取締役
■取締役
■取締役

連結総資産 10,980,258千円（2023年12⽉末）

⼯藤 勉
荒井 裕希
⼭崎 晋⼀
平井 隆仁

■取締役(社外・監査等委員)
■取締役(社外・監査等委員)
■取締役(社外・監査等委員)

⾬宮 玲於奈
今村 元太
加藤 扶美⼦

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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01

経営メンバー（常勤取締役）会
社
及
び
事
業
概
要

⽇本政策⾦融公庫⼊庫。創業ファイナンス
へ従事した後、スタートアップの事業責任
者を経て博報堂 DY デジタルへ。⼤⼿EC等
のマーケティングを統括。2020 年エフ・
コードへ参画、2021年現職就任。

取締役 経営企画室⻑
平井 隆仁

⼤学在学中に経営コンサルティング会社に
参画。セールス・マーケティング領域を中
⼼に担当。創業期からの事業⽴ち上げを経
験。2007年、株式会社エフ・コードに参画、
現職就任。

東京⼤学在学中に経営コンサルティング会
社に参画。
ベンチャー企業⽀援や⼤企業向けプロジェ
クトを経て、⾃動⾞学校のポータルサイト
運営会社に役員として参画。2006年、株式
会社エフ・コード創業。

株式会社リクルートスタッフィング総務⼈
事部⻑、エン・ジャパン株式会社取締役管
理本部⻑、スリープログループ株式会社取
締役常務執⾏役員等を歴任。2018年当社⼊
社、2021年現職就任。

取締役 事業本部⻑
荒井 裕希

代表取締役社⻑
⼯藤 勉

取締役 経営管理本部⻑
⼭崎 晋⼀

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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01

監査等委員会
社
及
び
事
業
概
要

光通信を経て、リクルートグループに⼊社、
グループ内で代表取締役や執⾏役員を歴任。
2014年株式会社アイ・アム＆インターワー
クス（現：株式会社インターワークス）代
表取締役社⻑に就任、在任中に上場。退任
後、株式会社スマートエージェンシーを設
⽴。2018年現職就任

社外取締役
⾬宮玲於奈

公認会計⼠・税理⼠
2006年 株式会社春⽊家総本店取締役就任。
2010年 有限責任監査法⼈トーマツ⼊所。
2017年 現職就任。2018年 今村元太公認会
計⼠・税理⼠事務所開設。2022年 株式会社
情報戦略テクノロジー監査役就任（2024年
東証グロース市場上場）

社外取締役
今村 元太

公認会計⼠・税理⼠
2011年三優監査法⼈⼊所。2013年有限責任監査法
⼈トーマツ⼊所。2017年東京建物株式会社⼊社。
2020年EY新⽇本有限責任監査法⼈⼊所。2023年株
式会社KATOコンサルティング設⽴同代表取締役、
加藤扶美⼦公認会計⼠事務所開設同所⻑、加藤扶美
⼦税理⼠事務所開設同所⻑（現任）

社外取締役
加藤 扶美⼦

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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01

ミッション会
社
及
び
事
業
概
要

事業計画及び成⻑可能性に関する事項

マーケティングテクノロジーで
世界を豊かに
進化し続けるデジタルテクノロジーとマーケティングノウハウ
デジタル時代では、経営の根幹でのデジタル技術活⽤が企業の盛衰を分けます
それにも関わらず、未だ多くの企業ではDXの推進度合には差が⾒られその差が企業間の競争⼒に⼤きな影響を与えています
我々エフ・コードは、企業の⽴地も業種も問わず、最先端のデジタルテクノロジーを駆使し、マーケティング⾰新に寄与することで、
⽇本そして世界の企業においてDXを推進し、ミッションを実現して参ります
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02

決
算
概
要

02 決算概要

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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前年同期⽐で売上収益24.8億円(約2.3倍) / 営業利益6.5億円(約5.0倍)に増加

2023年12⽉期 通期連結業績サマリ (前期⽐較)決
算
概
要

※1

※2

1,071 

2,482 

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

2022年
通期

2023年
通期

131

651

0

100

200

300

400

500

600

700

2022年
通期

2023年
通期

営業利益

約2.3倍

約5.0倍

(単位：百万円)

※1  2023年12⽉期第１四半期および第３四半期において企業結合に係る暫定的な会計処理の確定を⾏っており、2022年12⽉期通期に係る各数値については、暫定的な会計処理の確定の内容を反映させております。
※2  2023年12⽉期第１四半期より連結決算に移⾏しているため、対前期増減率については連結経営成績と個別経営成績を⽐較しております。
※3  2023年12⽉期第3四半期よりIFRSを適⽤しており、また2022年12⽉期通期に係る各数値についても、IFRSに準拠して表⽰しております。

事業計画及び成⻑可能性に関する事項

前年同期⽐較
売上収益

02
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02

前年同期⽐で売上収益 24.8億円(約2.3倍) / 営業利益 6.5億円(約5.0倍)に増加
M&A関連費⽤など⼀時的費⽤を上回る利益増加

2023年12⽉期 通期連結業績サマリ (前期⽐較)決
算
概
要

（単位：百万円） 2022年12⽉期
通期

2023年12⽉期
通期 前年同期⽐

売上収益 1,071 2,482 +131.6%

売上総利益 627 1,470 +134.3%

EBITDA 175 717 +308.2%

営業利益 131 651 +397.2%

税引前当期利益 123 612 +394.1%
※1  2023年12⽉期第１四半期及び2023年12⽉期第3四半期において企業結合に係る暫定的な会計処理の確定を⾏っており、2022年12⽉期通期に係る各数値については、暫定的な会計処理の確定の内容を反映させております。
※2  2023年12⽉期第１四半期より連結決算に移⾏しているため、対前期増減率については連結経営成績と個別経営成績を⽐較しております。
※3  2023年12⽉期第３四半期よりIFRSを適⽤しており、また2022年12⽉期通期に係る各数値についても、IFRSに準拠して表⽰しております。
※4 EBITDAの⾦額は営業利益に減価償却費及び償却費の⾦額を加算して算出しております。

※3※1、３ ※2

事業計画及び成⻑可能性に関する事項

※4
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四半期売上・利益推移
2023年12⽉期 各四半期を通じて、売上収益・各段階利益が成⻑
4Q営業利益 2億円突破

02

決
算
概
要

売上収益及び営業利益の四半期推移

385 

478 

716 

901 

0

500

1,000

116 111 

192 
231 

0

100

200

300

1Q 2Q 3Q 4Q

売上収益 営業利益

※  2023年12⽉期第３四半期よりIFRSを適⽤しており、また2023年12⽉期各四半期に係る各数値についても、IFRSに準拠して表⽰しております。

(単位：百万円)

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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2,211

272

継続型売上(6ヶ⽉以上)

継続／単発売上 顧客数

2年前から顧客数は10倍に成⻑

事業概要 ｜ 安定した収益構造と顧客数の積み上げ

2023年期
通期

売上24.8億円
継続型売上

89%

※2

単位：社単位：百万円

※1

※1 四半期ごとの平均⽉次顧客数
※2 過去1年(=2022年10⽉〜2023年9⽉)のうち合計6ヶ⽉以上売上が発⽣している顧客及び6ヶ⽉以上の契約期間で売上取引の契約を交わしている顧客を継続取引顧客と定義し、当該顧客への売上を継続型売上と定義する。
※3 顧客単価の実績推移は、M&Aの影響で顧客単価が⼤幅に増減し、 また新たに⼦会社になった会社の売上計上基準がそれぞれ異なる(⼯事進⾏基準による売上計上)ことから、当⾯KPIとして適切でないと判断し、

継続率と顧客数のみの開⽰とする。

2年弱で
約10倍に成⻑

02

事業計画及び成⻑可能性に関する事項

決
算
概
要

271 332 429 
757 

992 

1,707 

2,445 
2,616 

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

3,000

22/12
1Q

22/12
2Q

22/12
3Q

22/12
4Q

23/12
1Q

23/12
2Q

23/12
3Q

23/12
4Q
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※1  2023年12⽉期第１四半期及び第3四半期において企業結合に係る暫定的な会計処理の確定を⾏っており、2022年12⽉通期に係る各数値については、暫定的な会計処理の確定の内容を反映させております。
※2  2021年12⽉期に係る各数値については⽇本基準の数値を記載しております。

660 
1,071 

2,482 

2021年
12⽉期

2022年
12⽉期

2023年
12⽉期

前期を⼤きく上回る売上・利益成⻑。また⾼い営業利益率を堅持。
売上総利益率はクリエイティブ領域の売上⽐率増加による影響により微減

業績 ｜ 売上収益及び利益の推移

2023年12⽉期 通期

営業利益率

59.2%

26.3%

売上総利益率

(単位：百万円)

160 131 

651 

2021年
12⽉期

2022年
12⽉期

2023年
12⽉期

営業利益売上収益

売上収益及び営業利益推移

02

事業計画及び成⻑可能性に関する事項

決
算
概
要

2年で約4倍成⻑
2年で約4倍成⻑
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売上収益・営業利益ともに2度⽬の上⽅修正の業績予想数値を超えて着地

2023年12月期通期業績予想の推移と実績決
算
概
要

※1

※2

1,650 
1,970 

2,439 
2,482 

0

500

1,000

1,500

2,000

2,500

期初
業績予想

2023/8修正
業績予想

2023/11修正
業績予想

実績

300 

415 

628 
651 

0

100

200

300

400

500

600

700

期初
業績予想

2023/8修正
業績予想

2023/11修正
業績予想

実績

売上収益 営業利益

業績予想の推移
(単位：百万円)

02

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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02

2023/11/14修正後の業績予想に対し、売上収益及び各利益においてすべて達成
税⾦費⽤の縮⼩ により当期利益が業績予想に対して+15.2%上振れて着地

2023年12⽉期 通期業績予想⽐較決
算
概
要

2,482

612

484

税引前利益

当期利益

売上収益

2023年12⽉期
通期実績 達成率（単位：百万円）

2,439

583

421

2023年12⽉期
通期業績予想

651営業利益 628

115.2%

105.0%

103.8%

101.8%

※1  税率変更による影響(期中に減資を実施)や良好な事業進捗及び将来事業計画による繰延税⾦資産の回収額増加の結果、税⾦費⽤が縮⼩いたしました。

※1

100.0%
事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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146.4%

115.5%

111.3%

105.0%

02

同じく業績予想の4Q⾒込み数字に対しても売上収益及び各利益においてすべて達成
税⾦費⽤の縮⼩ により当期利益が業績予想に対して+46.4%上振れて着地

2023年12⽉期 通期業績予想の4Q実績⽐較決
算
概
要

事業計画及び成⻑可能性に関する事項

901

216

198

税引前利益

当期利益

売上収益

2023年12⽉期
4Q実績 達成率（単位：百万円）

100.0%

859

187

135

2023年12⽉期
4Q業績予想

231営業利益 207

※1  税率変更による影響(期中に減資を実施)や良好な事業進捗及び将来事業計画による繰延税⾦資産の回収額増加の結果、税⾦費⽤が縮⼩いたしました。

※1
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02

エフ・コード及びグループ各社事業の成⻑とBINKS社獲得による影響を⾒込む
結果、売上収益46.3億円(約1.9倍)、 営業利益13.5億円(約2.1倍)の成⻑を想定

2024年12⽉期 通期連結業績予想決
算
概
要

（単位：百万円） 2023年12⽉期
通期実績

2024年12⽉期
業績予想 前期実績⽐

売上収益 2,482 4,633 +86.7%

売上総利益 1,470 2,780 +89.1%

EBITDA 717 1,591 +121.8%

営業利益 651 1,350 +107.1%

税引前当期利益 612 1,274 +108.2%

親会社の所有者に帰属する
当期利益 484 775 +59.9%

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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前期実績⽐で売上収益46.3億円(約1.9倍) / 営業利益1,350億円(約2.1倍)の成⻑を想定

2024年12月期 通期連結業績予想 (前期⽐較)決
算
概
要

※1

※2

2,482 

4,633 

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

2022年

通期

2023年

通期

651

1350

0

500

1000

1500

2022年

通期

2023年

通期

売上収益 営業利益

約1.9倍
約2.1倍

前年同期⽐較
(単位：百万円)

02

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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※1  2023年12⽉期第１四半期及び第3四半期において企業結合に係る暫定的な会計処理の確定を⾏っており、2022年12⽉通期に係る各数値については、暫定的な会計処理の確定の内容を反映させております。
※2  2021年12⽉期に係る各数値については⽇本基準の数値を記載しております。
※3 EBITDAの⾦額は営業利益に減価償却費及び償却費の⾦額を加算して算出しております。
当期EBITDA15.9億円 = 営業利益 13.5億円 +減価償却費及び償却費 2.4億円

上場後3年間で約7倍の売上成⻑・約8倍の営業利益成⻑・約10倍のEBITDA成⻑を企図
売上総利益率は⼤きな変動なく、⾼い営業利益率を堅持

業績 ｜ 売上収益及び利益の推移（直近3年及び今期予想）決
算
業
績

02

160 131 

651 

1,350 

2021年
12⽉期

2022年
12⽉期

2023年
12⽉期

2024年
12⽉期
(予想)

660 
1,071 

2,482 

4,633 

2021年
12⽉期

2022年
12⽉期

2023年
12⽉期

2024年
12⽉期
(予想)

3年で
約8倍成⻑

164 175 

717 

1,591 

2021年
12⽉期

2022年
12⽉期

2023年
12⽉期

2024年
12⽉期
(予想)

3年で
約10倍成⻑

売上総利益率

60.6%

売上収益及び営業利益推移 2024年12⽉期 通期予想

営業利益率

29.0%

売上収益 営業利益 EBITDA

3年で
約7倍成⻑

(単位：百万円)

事業計画及び成⻑可能性に関する事項

※3
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02

親会社の所有者に帰属する当期利益は7.7億円(約1.6倍)に増加を予想
事業成⻑は保守的に⾒込み、今後のM&Aは⼀切⾒込まず、
償却費⽤/本社コスト/税⾦費⽤増加等を加味した上で増益を想定

2024年12⽉期 親会社所有者帰属利益の増加の要因決
算
概
要

親会社の所有者に
帰属する当期利益

l 各社事業成⻑等を保守的に加味、なお今後の新規M&Aについては勘案せず
l BINKS社のM&Aによる収益利益貢献(2024/1/17より)

※1、３

2023年12⽉期
通期実績

2024年12⽉期
業績予想

484百万円 775百万円
約1.6倍

に増加

主な増加要因

主な減少要因

l 顧客関連資産等の無形資産の償却費⽤の増加
l M&A等の⼀時費⽤やグループ管理強化による本社コストの増加
l スポット的な要因により2023年12⽉期の税⾦費⽤が低く計上されていることにより相対的に税⾦費⽤が増加
l 借⼊⾦残⾼の増加により⾦融費⽤が増加
l 完全⼦会社ではない連結⼦会社増加(BINKS社)による⾮⽀配株主に帰属する当期利益の発⽣

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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39.28 45.40

81.65 93.94 

147.06 

2021年12⽉期 2022年12⽉期 2023年12⽉期
(業績予想)

2023年12⽉期
(実績)

2024年12⽉期
(業績予想)

2024年12⽉期 通期業績予想 EPS推移決
算
概
要

事業計画及び成⻑可能性に関する事項

直近3ヵ年実績と業績予想のEPS推移

2024年12⽉期 通期業績予想のEPSは 147.06円、
前期実績⽐約1.6倍/前期予想⽐約1.8倍となることを想定

※1  2022年12⽉期第１四半期及び2022年12⽉期第3四半期において企業結合に係る暫定的な会計処理の確定を⾏っており、2022年12⽉期に係る各数値については、暫定的な会計処理の確定の内容を反映させております。
※2  2021年12⽉期及び2022年12⽉期に係るEPSについては⽇本基準の数値を記載しております。
※3  2023年12⽉期に係るEPSについては今回修正した業績予想の親会社株主に帰属する当期純利益の⾦額を想定期中平均株数で除して算出しております。

(単位：円)

02

※1,2
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03

資
⾦
調
達
及
び
M
&
A
投
資

03 資⾦調達及びM&A投資

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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M&Aの振り返り｜資⾦調達及び投資による収益⼒の強化
2021年12⽉に上場以来、継続的にデット調達とM&A実⾏により収益⼒を強化
⼀⽅、エクイティ調達により財務安全性とその後の投資余⼒を確保

資
⾦
調
達
及
び
M
&
A
投
資

03

フェーズ1 FY22〜 フェーズ2・3 FY23〜 合 算

⾦融機関借⼊
約18億円

IPO時
公募調達
約2億円

増分EBITDA
約4億円

上場時
EBITDA

約1.6億円

MA投下資⾦
(純資産除去後)

約20億円

⾦融機関借⼊
約77億円

2023/1
公募調達
約18億円

増分EBITDA
約11億円

MA投下資⾦
(純資産除去後)

約52億円

⾦融機関借⼊
約95億円

公募による
調達

約20億円

増分EBITDA
約15億円

上場時
EBITDA

約1.6億円

MA投下資⾦
(純資産除去後)

約73億円

IPO時
時価総額 37億

2022年期末時点
時価総額 101億

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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3年で
約10倍成⻑

3年で
約8倍成⻑

3年で
約7倍成⻑

上場後3年間で約7倍の売上成⻑・約8倍の営業利益成⻑・約10倍のEBITDA成⻑を想定

業績 ｜ 売上収益及び利益の推移
資
⾦
調
達
及
び
M
&
A
投
資

03

160 131 

651 

1,350 

2021年
12⽉期

2022年
12⽉期

2023年
12⽉期

2024年
12⽉期
(予想)

660 1,071 

2,482 

4,633 

2021年
12⽉期

2022年
12⽉期

2023年
12⽉期

2024年
12⽉期
(予想)

164 175 

717 

1,591 

2021年
12⽉期

2022年
12⽉期

2023年
12⽉期

2024年
12⽉期
(予想)

売上収益及び営業利益推移

売上収益 営業利益 EBITDA
(単位：百万円)

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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EPS推移

事業成⻑及びM&Aにより当期利益が⼤幅に増加
2023年1⽉の公募増資により発⾏済み株式総数増加もEPSは増加

親会社の所有者に
帰属する当期利益(億円) 1.5 1.8 4.8 7.7
株式数(千株) 3,877 4,143 5,161 5,273

03

39.28 45.40

93.94 

147.06 

2021年12⽉期 2022年12⽉期 2023年12⽉期 2024年12⽉期
(⾒込み)

資
⾦
調
達
及
び
M
&
A
投
資

※1  2022年12⽉期第１四半期及び2022年12⽉期第3四半期において企業結合に係る暫定的な会計処理の確定を⾏っており、2022年12⽉期に係る各数値については、暫定的な会計処理の確定の内容を反映させております。
※2  2021年12⽉期及び2022年12⽉期に係るEPSについては⽇本基準の数値を記載しております。
※3  2024年12⽉期に係るEPSについては今回発表した業績予想の親会社株主に帰属する当期純利益の⾦額を想定期中平均株数で除して算出しております。

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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負債/EBITDA倍率の推移
BINKS社のM&A後においてもネットデット/EBITDAで2.4年程度
余裕を持って返済可能な⽔準

2021年12⽉期 2022年12⽉期 2023年12⽉期 2024年12⽉期
⾒込み*1

EBITDA 1.6 1.7 7.1 15.9

2021年12⽉期 2022年12⽉期 2023年12⽉期 BINKS獲得後 *2

有利⼦負債 (①) 1.7 18.7 55.3 80.8
現預⾦(②) 6.0 9.7 41.3 41.3
ネットデット(①-②) ー 8.9 13.9 39.4

有利⼦負債/EBITDA ー 10.6 7.7 5.0
ネットデット/EBITDA ー 5.1 1.9 2.4

（単位：億円）

（単位：年）

03

※1：2024年12⽉期の⾒込みEBITDAは今回開⽰した業績予想に基づく数値を記載しております。

資
⾦
調
達
及
び
M
&
A
投
資

※2：BINKS社獲得後の有利⼦負債は2023年12⽉期の有利⼦負債にみずほ銀⾏からの実⾏した借⼊⾦の25.5億円を加算した数値を記載しております
事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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財務安全性(⾃⼰資本⽐率)について

2023年12⽉期は積極的な融資・投資と増資の結果、資本⽐率30%程度にて着地
2024年12⽉期においてはBINKS社買収・借⼊実⾏と当期利益の貢献を考慮し、
期末時点で27.7%程度の着地を想定

2021年12⽉期 2022年12⽉期 2023年12⽉期 2024年12⽉期
(予想)

資産合計① 8.4 32.3 109.8 143.0
負債合計 3.5 25.4 76.5 102.0
⾃⼰資本合計② 4.9 6.8 31.9 39.6
資本⽐率(②/①) 58.3% 21.3% 29.1% 27.7%

（単位：億円）

03

資
⾦
調
達
及
び
M
&
A
投
資

※1：2023年12⽉期第１四半期及び2023年12⽉期第3四半期において企業結合に係る暫定的な会計処理の確定を⾏っており、2022年12⽉期通期に係る各数値については、暫定的な会計処理の確
定の内容を反映させております。

※2：2023年12⽉期第１四半期より連結決算に移⾏しているため、対前期増減率については連結経営成績と個別経営成績を⽐較しております。
※3：2023年12⽉期第３四半期よりIFRSを適⽤しており、また2022年12⽉期通期に係る各数値についても、IFRSに準拠して表⽰しております。
※4：2023年12⽉期 期末時点の資産合計にみずほ銀⾏からの借⼊25.5億円と2024年12⽉期通期業績予想の親会社の所有者に帰属する当期利益7.7億円を加算しております。
※5：2023年12⽉期 期末時点の負債合計にみずほ銀⾏からの借⼊25.5億円を加算しております。
※6：2023年12⽉期 期末時点の⾃⼰資本合計に2024年12⽉期通期業績予想の親会社の所有者に帰属する当期利益7.7億円を加算しております。

事業計画及び成⻑可能性に関する事項



34p｜｜｜ Copyright@f-code 株式会社エフ・コード ｜ 証券コード：9211

M&Aの振り返り｜譲受案件実績

企業価値（ひいては⼀株当たりの株式価値）の向上に寄与するため
事業・企業それぞれに⿊字化している事業のみM&A

資
⾦
調
達
及
び
M
&
A
投
資

03

FY22
前々期

FY24
当期

FY23
前期

EFO CUBE
EFOツール

GORILLA EFO
EFOツール

sinclo
ﾁｬｯﾄﾎﾞｯﾄﾂｰﾙ

hachidori
LINEツール

KaiU
離脱防⽌ツール

SAKIYOMI
SNSﾏｰｹﾃｨﾝｸﾞ事業

MICROWAVE
CREATIVE

⼤⼿向けｻｲﾄ構築
事業

CRAFT
D2Cﾏｰｹﾃｨﾝｸﾞ⽀援

事業

JITT
中⼩・店舗向け

ｻｲﾄ構築事業

BINKS
LTVｻｲｴﾝｽ事業

ラグナロク
ｸﾞﾛｰｽｴﾝｼﾞﾆｱﾘﾝｸﾞ

事業

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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M&Aの振り返り｜拡張したケイパビリティ

グループとしてクライアントへの提供価値の最⼤化を意図し、
ケイパビリティを拡張

⼤⼿企業様から
中⼩企業様、店舗様まで

幅広く対応！

SNSやウェブ広告で
認知度向上&集客！

ウェブサイトを作る
- クリエイティブ -

お客様に知っていただく
- マーケティング -

お客様にご利⽤いただく
- テクノロジー -

ウェブサイトを
より使いやすくする

ツールを提供！

より多く・⾼く買っていただけるお客様を
発掘し、施策改善する！

資
⾦
調
達
及
び
M
&
A
投
資

03

より良いお客様を発⾒する
- データサイエンス& LTVマーケティング -

技術によって最⼤化・効率化を図る
- グロースエンジニアリング -

プロダクト開発や企業活動のDX化を技術で推進

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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M&Aの振り返り｜拡張したケイパビリティ

グループとしてクライアントへの提供価値の最⼤化を意図し、ケイパビリティを拡張

01

会
社
及
び
事
業
概
要

マーケティング

クリエイティブ

エンジニアリング

テクノロジー

データ

集客する｜SNSやウェブ広告により認知度向上、
⾒込顧客を集める

技術を有効活⽤する｜プロダクト開発や
企業活動のDX化を技術で推進

成約率・転換率を⾼める｜利便性向上
ツールにより、ウェブサイトをより使い
やすくし転換率を⾼める

顧客を発掘する｜データサイエンスにより
優良顧客を発掘する

ウェブサイトやアプリを作る｜最新の
技術及び表現によって、商品やサービ
ス情報を構築し集客を図る

Marketing

Technology

Data

Creative

Engineering

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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M&Aの振り返り｜従来の取り組みと今後

フェーズを分け、それぞれに企図したM&Aを実施。
2年間10件で得たM&A及びPMIの知⾒をもとに、
今後の企業価値最⼤化に向けた主要な戦略のひとつして今後もM&Aを推進

フェーズ3｜以降

左記コンセプトを継続しつつ、
グループ経営として企業価値最
⼤化を意図

SaaS 事業譲渡
隣接事業 株式取得

新設分割

フェーズ1｜FY22

顧客数拡⼤とテクノロジー増強

SaaS 事業譲渡

フェーズ2｜FY23,FY24

顧客単価向上とサービスケイパ
ビリティ拡張

隣接事業 株式取得

資
⾦
調
達
及
び
M
&
A
投
資

03

新設分割 新設分割

事業計画及び成⻑可能性に関する事項

今後も継続検討
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M&Aの考え⽅ 3つの対象領域

既存事業の拡⼤に加え、M&A活⽤によりプロダクト・データ・⼈材の充実を図り、
事業成⻑加速を⽬指す

成⻑戦略 ｜ 当社のM&A戦略について

ü 既存事業領域を中⼼に、シナジーのある
同種あるいは隣接領域のソリューションを強化

ü ⿊字企業/事業を合理的なEBITDA倍率でM&A
ü 多様な資⾦調達⽅法を活⽤し、

資本コスト最⼩化と財務安全性確保を企図
ü 経営⽀援/シナジー追求に加え、グループインセ

ンティブ設計/⼦会社上場等の幅広い資本政策も
組み合わせ獲得事業の成⻑を⽀援

①マーケティング
SaaS

当社のメイン事業で
他サービスの起点と
もなるM＆Aの最優先

領域

②デジタルマーケティング
・セールス

マーケティング/セールス戦略策定と
実⾏⽀援を強化し、マーケティング

SaaSの効果を最⼤化

③IT・クリエイティブ領域
IT及びクリエイティブの側⾯から企
業の顧客LTV向上を⽀援し、マーケ
ティングSaaS及びデジタルマーケ
ティング/セールスの効果を最⼤化

03
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事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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2023年期中に５件のM&Aを実⾏（譲受価格総額は3,595〜5,584百万円）し、2023年12⽉期における業績に貢献

M&A案件の譲受価額⼀覧

事業計画及び成⻑可能性に関する事項

事業譲渡日
譲受価額
（百万円）

最大追加
譲受価額
（百万円）

業績への
反映開始

2023年
1月31日 300 －

「KaiU」
新設分割会社の
株式取得

2023/12期
第1四半期

サブスクリプションファクト
リー株式会社

2023年
5月12日 825 659

「SAKIYOMI」
新設分割会社の
株式取得

2023/12期
第2四半期

株式会社SAKIYOMI

2023年
8月31日 721 280

「デジタルマーケティング」
新設分割会社の
株式取得

2023/12期
第3四半期

株式会社マイクロウェーブ

2023年
8月15日 1,483 800

「CRAFT」社の
株式取得

2023/12期
第3四半期

CRAFT株式会社

2023年
8月21日 266 250

「デジタルマーケティング」
新設分割会社の
株式取得

2023/12期
第3四半期

株式会社ＴＥＯＲＹ

合計 3,595 1,989
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04

市
場
環
境
及
び
競
合
優
位
性

04 市場環境及び競合優位性

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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DX市場の成⻑性と⼈材不⾜市
場
環
境
及
び
競
合
優
位
性

DX市場、特に攻めのDX市場が⼤きく伸びている。
⼀⽅、DX⼈材は慢性的に不⾜しており、弊社の⽀援領域が広がっている状況。

市場規模の成⻑

2019年 2030年
※1 富⼠キメラ総研「2020デジタルトランスフォーメーション市場の将来展望」

3.8倍

7,912億円

30,425億円

DX推進⼈材の不⾜感

87%
DX 推進⼈材(ビジネスデザイナー)が

不⾜していると感じる割合

⼤いに不⾜

ある程度不⾜

それほど不⾜はない

※2 独⽴⾏政法⼈情報処理推進機構(IPA)「デジタルトランスフォーメーション推進⼈材の機能と役割のあり⽅に関する調査」を元に当社で作成

DXにおける取り組みテーマ

35%

37%

40%

43%

働き⽅改⾰

新サービス
製品開発

顧客接点
デジタル化

新規事業の
創出

⽇本企業にとっては売上に資する攻めのDXが
最も重要なDX取り組みテーマであると分析

※3 アビームコンサルティング株式会社「⽇本企業にとってのDXの本質」

04

事業計画及び成⻑可能性に関する事項

※1 ※2 ※3
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エフ・コードグループ 強み1. DX⼈材市
場
環
境
及
び
競
合
優
位
性

DX⼈材を順調に確保、今後も組織拡⼤に努める

(単位：人)
⼈員数推移

04

0

30

60

90

120

150

180

2021年度
(IPO）

2022年度 2023年度

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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多数のファウンダー・経営陣市
場
環
境
及
び
競
合
優
位
性

株式会社JITT 
代表取締役社⻑

⼩沼 亮

株式会社SAKIYOMI 
代表取締役社⻑

⽯川侑輝

株式会社TEORY
創業者

平嶋 哲也

CRAFT株式会社
代表取締役社⻑

辻井良太

株式会社マイクロウェーブクリエイティブ
代表取締役社⻑

髙⽥ 志郎

ラグナロク株式会社
代表取締役社⻑

⻄本 誠

M&Aを通じて多数のファウンダー・経営陣がグループに参画

04

株式会社BINKS
代表取締役社⻑

遠藤 ⿓
事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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多数の幹部⼈材市
場
環
境
及
び
競
合
優
位
性

⼤⼿広告出⾝

マーケティング部⾨責任者
佐野 瑞⽣

営業責任者
豊福康友

事業企画責任者
安達純

PE/コンサル/M&A仲介出⾝

監査法⼈出⾝

取締役 経営企画室⻑
平井 隆仁

多数のファイナンス・マーケティング領域のプロフェッショナルにより
コーポレートアクション及びマーケティング⽀援を可能に

執⾏役員 CFO
⾐笠槙吾

執⾏役員アライアンス推進部⻑
⾨脇琢⾺

社外取締役・監査等委員
今村元太

アライアンス推進マネージャー
樅⼭ 晴也

04

社外取締役・監査等委員
加藤扶美⼦

アライアンス推進マネージャー
蒔⽥ 顕輔

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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エフ・コードグループ 強み2. DXデータとテクノロジー市
場
環
境
及
び
競
合
優
位
性

データとテクノロジーでクライアントを⽀援、⾼い利益率を堅持

多様なデータを保有・活⽤

ソーシャルメディア

クリエイティブ

Web広告

顧客⾏動

VOC

04

複数のSaaS/テクノロジー
を保有・活⽤

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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05

05 今後の展望

事業計画及び成⻑可能性に関する事項

今
後
の
展
望
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今後の成⻑イメージ

⽬指す売上
l クロスセル継続実施
l 提供サービスの拡充
l 伴⾛型⽀援の強化

l 各事業のオーガニック成⻑
l マーケティング活動

(SNSサミット等)

現在の売上

顧客数

単
価

少 多
低

⾼

05

各事業で顧客数を伸ばし、クロスセル等により顧客単価向上を企図

今
後
の
展
望

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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⻑年にわたりCX改善・デジタルマーケティング⽀援に取り組んだ成果や知⾒を
各種セミナーや展⽰会で紹介。今後も多岐にわたるテーマで継続実施

05

今
後
の
展
望

セミナー講演、展⽰会出展

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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主催イベントの開催｜「SNS SUMMIT」

2023年9⽉17⽇にSNS思考について語るイベント「SNS SUMMIT 2023」を開催
5,000名のインフルエンサー・マーケターが参加。2024年も開催予定

「SNS SUMMIT 2023」
⽇時：2023/9/17

場所：⾚坂インターシティコンファレンス

05

今
後
の
展
望

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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主催イベントの開催｜「SNS SUMMIT」詳細
多くの業界著名⼈が参加し、当⽇の会場・Web配信・SNSそれぞれ⼤盛況

事計画及び成⻑可能性に関する事項

05

今
後
の
展
望
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チャットボット Web接客

ソリューションの導⼊、改善実績作り

ホンダモビリティソリューションズ様 中⼩企業⽀援機構ピーエムジー様 つぼ⼋様

デジタルマーケティング⽀援 チャットボット

今後もソリューション導⼊や改善の実績を作りリリースし、機会創出につなげる

05

今
後
の
展
望

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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受賞リリース

Itreview｜2部⾨で「Leader」受賞 Wantedly｜BEST TEAM部⾨TOP100ﾉﾐﾈｰﾄ

SAKIYOMI

Itreview｜3部⾨で「Leader」受賞

チャットボット Web接客

プロダクトやサービス、採⽤活動において受賞した実績をリリースし、機会創出に
つなげる

事業計画及び成⻑可能性に関する事項

05

今
後
の
展
望
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提携

エフ・コード JITT

Wiz様 インディヴィジョン様

エフ・コード

DYM様

エフ・コード JITT

多くのクライアントへのサービス提供を図るため、販売パートナー様との提携も
引き続き推進

事業計画及び成⻑可能性に関する事項

05

今
後
の
展
望
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\0

\500,000

\1,000,000

\1,500,000

\2,000,000

\2,500,000

\3,000,000

FY23-1Q FY23-2Q FY23-3Q FY23-4Q

継続 ショット

グループシナジーを活かし、クロスセルによる売上も伸⻑（通期で年間約5,000万円
以上の⽉額継続売上を獲得）、今後も重要テーマとして推進

グループとしてご提供価値の拡⼤

(単位：円）

クロスセルによる受注⾦額

05

今
後
の
展
望

事業計画及び成⻑可能性に関する事項

※ 各グループ企業や事業における顧客に対して、当社グループ内の別サービスを提供することによる収益の⾦額を集計し、クロスセルによる受注⾦額として記載しております
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グループとしてご提供価値の拡⼤

＆
SAKIYOMI社にてInstagramアカウント成
⻑のため⾏っていた広告⽀援に加え、
CRAFT社にて複数のLPに対する広告⽀援
を実施
美容 広告 Instagram

今
後
の
展
望

05

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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＆
KaiUでサイト改善をしつつ、Instagram
アカウントの構築・拡⼤に向けて、
SAKIYOMI社による⽀援実施

グループとしてご提供価値の拡⼤

医療 KaiU Instagram

今
後
の
展
望

05

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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＆
エフコードにて広告運⽤を提案、
JITT社へLP制作・改善を依頼することで
更なる広告効果最⼤化を図る

グループとしてご提供価値の拡⼤

⼩売り 広告運⽤ LP制作

今
後
の
展
望

05

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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＆
エフ・コードにて広告運⽤を提案、
JITT社がバナー含むクリエイティブ制作を
対応することにより業務効率化・広告効果
最⼤化を図る

グループとしてご提供価値の拡⼤

システム 広告運⽤ バナー制作

今
後
の
展
望

05

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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＆
エフコードにて広告運⽤を提案、
JITT社がLP等のクリエイティブ制作を対応
することで更なる広告効果最⼤化を図る

グループとしてご提供価値の拡⼤

システム 広告運⽤ LP制作

今
後
の
展
望

05

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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＆
エフコードにて広告運⽤を提案、
JITT社がLP等のクリエイティブ制作を対応
することで更なる広告効果最⼤化を図る

グループとしてご提供価値の拡⼤

製造 広告運⽤ LP制作

今
後
の
展
望

05

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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グループとしてご提供価値の拡⼤
今
後
の
展
望

＆
離脱防⽌ツールであるKaiUをご利⽤いただ
いていた宇部情報システム様へ、エフコー
ドのインサイドセールス⽀援をご提案し、
⽀援を開始

システム KaiU IS⽀援

05

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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グループとしてご提供価値の拡⼤

＆

Instagramアカウントの構築及び運⽤を
SAKIYOMI にてご⽀援

※23年10⽉25⽇に左記アカウントを新規リリース

⼈材 ftra EFO SAKIYOMI

今
後
の
展
望

05

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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＆
ワインECのフロムファーム/サントリー様
において、エフ・コードのDXチームも
加わり業務推進

グループとしてご提供価値の拡⼤

酒類・飲料 広告

今
後
の
展
望

05

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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＆

LINEチャットボットに加え、CODEを導⼊、
回遊率の向上やキャンペーン・クーポン
訴求を強化

グループとしてご提供価値の拡⼤

運送事業 hachidori CODE

今
後
の
展
望

05

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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＆

KaiUに加え、チャットボットのsincloを
ご提供、チャットによるより良い顧客体験
に寄与

グループとしてご提供価値の拡⼤

医薬品・化粧品 KaiU sinclo

今
後
の
展
望

05

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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＆

KaiUに加え、チャットボットのsincloを
ご提供、チャットによるより良い顧客体験
に寄与

グループとしてご提供価値の拡⼤

⾦融サービス KaiU sinclo

今
後
の
展
望

05

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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＆

KaiUに加えて、LINEチャットボットの
hachidoriをご提供、より良い顧客体験に
寄与

グループとしてご提供価値の拡⼤

運送事業 KaiU hachidori

今
後
の
展
望

05

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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＆

KaiU加えてf-tra EFOをご提供、
エントリーフォームの改善に寄与

グループとしてご提供価値の拡⼤

ﾊﾞｰﾁｬﾙｵﾌｨｽ KaiU ftraEFO

今
後
の
展
望

05

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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KaiUの上位エディションとして、
CODE Marketing Cloudをご提供

グループとしてご提供価値の拡⼤

家具・インテリア CODE

今
後
の
展
望

05

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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＆
KaiU、ftraEFOに続き、JITTが提供するウェブサイト
制作ソリューションの「Raven」「HUMMING 
BIRD」も販売提携。今後、主にSMBクライアント様
向けに販売開始予定。

グループとしてご提供価値の拡⼤

パートナー KaiU ftra EFO Raven HUMMING BIRD

今
後
の
展
望

05

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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＆
sinclo、ftraEFOに続き、JITTが提供するHP制作ソ
リューションの「Raven」「HUMMING BIRD」も
販売提携。
Wiz様グループ会社の⿅児島レブナイズ様とも提携し、
新たなサービスとして⿅児島レブナイズコラボHPを
はじめとした制作⽀援も開始予定。

グループとしてご提供価値の拡⼤

パートナー sinclo ftra EFO Raven HUMMING BIRD

今
後
の
展
望

05

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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06

⽤語集

事業計画及び成⻑可能性に関する事項

DX Digital Transformationの略で企業のビジネスモデルや業務フローをデジタル化し⾮連続的な成⻑を図ること
※TransformationのTransは交差の意味があり、英語圏では交差を1⽂字で表す「X」を⽤いるためDXと略される

CX Customer Experienceの略でWEBサイトや店舗体験など、企業から⽣活者が受け取る製品にまつわる全ての体験

SaaS Software as a Serviceの略で「サース」または「サーズ」と呼び、ベンダーが提供するクラウドサーバーにあるソフトウェアを、
インターネット経由してユーザーが利⽤できるサービス

EFO Entry Form Optimizationの略で購⼊等のフォームのユーザービリティを改善する活動やデータ

VOC Voice of customerの略で企業が顧客から得た意⾒・要望・クレーム

Web接客
データ 「CODE Marketing Cloud」に収集されるユーザーのWebサイト上での⾏動・Web接客への反応等のデータ

サイト⾏動
データ 顧客企業のWebサイト上で収集されるユーザーのWebサイト上での⾏動データ

デジタルAD
データ ADはadvertisingの略でデジタル広告の配信に対するユーザーの閲覧・クリック・コンバージョン等のデータ

CRM Customer Relationship Managementの略で「顧客関係管理」「顧客関係性マネジメント」と訳される

LTV Life Time Valueの略で「顧客⽣涯価値」と訳される。

インサイド
セールス

⾒込顧客に対して電話、メール、ウェブ会議などを活⽤して⾮対⾯で⾏う営業活動。⼀⽅、対⾯で営業活動を⾏うことをフィールド
セールスという

UX User Experienceの略で「顧客体験」と訳される。ユーザーが商品やサービスを通じて得られる体験を指す

UI User Interfaceの略で「顧客接点」と訳される。Webサイトであれば、表⽰されるデザインやレイアウト、フォントなどを指し、
商品であれば外観などを指す
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四半期売上・利益推移

（単位：百万円） 1Q実績 2Q実績 3Q実績 4Q実績

売上収益 385 478 716 901
売上総利益 233 311 423 501
EBITDA 129 127 208 251
営業利益 116 111 192 231
税⾦等調整前利益 109 105 181 216
親会社の所有者に
帰属する当期利益 75 64 145 198

2023年12⽉期 各四半期を通じて、売上収益・各段階利益が成⻑

06

A
p
p
e
n
d
i
x

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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連結財政状態計算書

（単位：百万円）
前期末

(2022年12月末)
当期末

(2023年12月末連結)
前期比

流動資産 1,356 4,827 + 255.9%

現⾦及び現⾦同等物 977 4,139 ＋323.3%

⾮流動資産 1,878 6,153 + 227.5%

資産合計 3,234 10,980 + 239.4%

流動負債 1,398 2,196 + 57.1%

⾮流動負債 1,146 5,458 + 376.0%

資本合計 689 3,324 + 382.1%

※1 2023年12⽉期第１四半期および第３四半期において企業結合に係る暫定的な会計処理の確定を⾏っており、2022年12⽉期に係る各数値については、暫定的な会計処理の確定の内容を反映させております。
※2 2023年12⽉期第１四半期より連結決算に移⾏しているため、対前期増減率については連結経営成績と個別経営成績を⽐較しております。
※3 2023年12⽉期第３四半期よりIFRSを適⽤しており、また2022年12⽉期末に係る各数値についても、IFRSに準拠して表⽰しております。

※1 ※2
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連結損益計算書

※1 2023年12⽉期第１四半期および第３四半期において企業結合に係る暫定的な会計処理の確定を⾏っており、2022年12⽉期に係る各数値については、暫定的な会計処理の確定の内容を反映させております。
※2 2023年12⽉期第３四半期よりIFRSを適⽤しており、2022年12⽉期第４四半期会計期間及び2023年12⽉第３四半期会計期間・第４四半期会計期間に係る各数値についても、IFRSに準拠して表⽰しておりますが、

2022年12⽉期第４四半期会計期間の数値については会計監査⼈の監査対象外となっております。
※3 2023年12⽉期第１四半期より連結決算に移⾏しているため、前年同四半期⽐については連結経営成績と個別経営成績を⽐較しております。

（単位：百万円）
2022年12⽉期
第4四半期

(前年同四半期)

2023年12⽉期
第3四半期
(前四半期)

売上収益 269 716
売上総利益 152 423

売上総利益率 56.3％ 59.2%
販売費及び⼀般管理費 139 234

対売上⾼⽐率 51.5％ 32.8%
EBITDA 28 208

EBITDAマージン 10.7％ 29.2%
営業利益 14 192

営業利益率 5.4％ 26.9%
⾦融収益 0 0
⾦融費⽤ 4 11
税引前四半期利益 11 181
当期純利益 6 145

2023年12⽉期
第4四半期 連結

(当四半期)

901
501
55.6%

270
30.0%

251
27.9%

231
25.6%

△0
13

216
198

前年同四半期⽐ 前四半期⽐

+631 +185

+349 +77
△0.7% △3.5%

+131 ＋35
△21.6% △2.8%

+222 +42
+17.2% △1.3%

+216 +38
+20.3％ △1.3%

△1 △0
+9 +2

+205 +35
+192 +53

増減※1、２ ※２ ※３
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エフ・コード グループ 事業概要
グループ内顧客に対して、⼀気通貫でデジタルマーケティングをご⽀援

実 績 *

サービス概要

クライアントの

取組み

ウェブサイトを作る
- クリエイティブ -
⼤⼿企業様から

中⼩企業様、店舗様まで
幅広く対応！

年間 3,000件以上
ウェブサイト構築

お客様に知っていただく
- マーケティング -

1,500社以上の
お客様をご⽀援

SNSやウェブ広告で
認知度向上&集客！

お客様にご利⽤いただく
- テクノロジー -
ウェブサイトを

より使いやすくする
ツールを提供！

2,000社以上の
お客様がご利⽤

より多く・⾼く買っていただけるお客様を発掘し、施策改善する
- データサイエンス & LTVマーケティング -

技術によって最⼤化・効率化を図る
- グロースエンジニアリング -

01

会
社
及
び
事
業
概
要

事業計画及び成⻑可能性に関する事項



78p｜｜｜ Copyright@f-code 株式会社エフ・コード ｜ 証券コード：9211

⼤⼿企業様向けウェブサイト構築/クリエイティブ制作

⽀援内容 ⽀援実績(⼀例)

年間100社の⼤⼿企業様の
ウェブサイト構築/クリエイティブ制作

クリエイティブ

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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中⼩企業・店舗様向けウェブサイト構築/クリエイティブ制作

年間3,000件以上のウェブサイトを構築

クリエイティブ

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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SNSマーケティング⽀援

1,500社以上のお客様をご⽀援！

戦略設計から施策実⾏まで全てをプロ集団が代⾏

事 例

マーケティング

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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広告運⽤・デジタルマーケティング⽀援

テクノロジー＆クリエイティブで
広告成果を最⼤化

著書 クリエイティブ一例

マーケティング

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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LINEマーケティングSaaS「hachidori」

活⽤事例（不動産業界例）

顧客獲得やリピートの促進にLINEを活⽤
東京都をはじめとした⾏政のDXにも寄与

テクノロジー

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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WebチャットボットSaaS「sinclo」

ウェブサイトの使いやすさ向上に寄与する
チャットボット、800社以上でご利⽤

IT製品のレビューサイト、Webチャットカテゴリ22年4⽉11⽇

テクノロジー

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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Web接客SaaS CODE Marketing Cloud

ユーザーのサイト内⾏動を分析し
精度の⾼い接客を実現
Webサイト内のユーザー⼀⼈ひとりへの接客を

最適化することが可能となり、

CVR向上やROI向上などの効果を⾒込めます

テクノロジー

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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データサイエンス&LTVマーケティング⽀援
データサイエンス&LTVマーケティング

媒体

SNS

他チャネル
HP,アプリ,メルマガ等

クライアント保有データ
会員、売上DB

広告運⽤

SNSアカウント運⽤

HPやアプリの構築、
メルマガや外部メディア

の運⽤

顧客や営業、商品等
各種戦略・戦術の提案

従来のAIベンダー

従来の
ｺﾝｻﾙﾃｨﾝｸﾞ
会社

分析対象データ
- インプット -

分析・⽰唆出し
- プロセス -

提案・改善活動
- アウトプット -

データサイエンスによる
pLTV*算出・分析

従来の
ﾏｰｹﾃｨﾝｸﾞ
ｴｰｼﾞｪﾝｼｰ

データサイエンス&LTVマーケティングで
クライアントのLTV最大化を支援

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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データサイエンスによる“優良顧客”の予測とフォーカス
LTVの実績を機械学習し、あらかじめ優良顧客とその期待収益の予測が可能。

優良顧客
最も収益が⼤きい

⼀般顧客
⼀定収益がある

未顧客・⾮顧客
接点がない、あるいは
接点はあるが収益がない

データサイエンス によって

顧客の⽣涯価値が予測 でき、

優良顧客にフォーカス した
マーケティングや営業、商品などの
施策が打てる
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データサイエンス&LTVマーケティング

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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pLTV（予測された顧客⽣涯価値）起点の改善とは
LTVの実績を機械学習し、未顧客及び既存顧客のLTVを算出（=pLTV,顧客⽣涯価値を予測したもの）。
当該pLTVを元に、顧客のターゲティングや施策、コストのさらなる最適化が可能に

獲得施策とコスト

A 10,000円

B 20,000円

C 40,000円

優先
1位

優先
2位

優先
3位

旧来型の施策評価と運⽤ LTVを加味し、さらに機械学習によって分析し、
pLTVを算出。リアルタイムに施策評価と運⽤

顧客⽣涯価値の予想(pLTV)

今後の活動に反映
例：Cタイプの顧客の拡⼤

Aタイプのコスト低減

20,000円

40,000円

120,000円

優先
3位

優先
2位

優先
1位

施策やコストの最適化
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データサイエンス&LTVマーケティング

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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プロダクト開発や企業活動のDX化⽀援

起業経験者11名,全員リードエンジニア
の経験保有のトップエンジニア集団
によるグロースエンジニアリング

グロースエンジニアリング06
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代表取締役CEO ⻄本誠 CKO伊藤
Chief Knowledge Officer

CDO 戎島
Chief Design Officer

CTO ジュリアンピアテック
Chief Technology Officer

メンバー所属経験企業例：メルカリ、メルペイ、freee、コインチェック、キヤノン、UUUM、LINE、
エイチーム、モンスターラボ、エブリー、カカクコム、エキサイト、Apple、カヤック等

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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実績例

*ラグナロク株式会社 コーポレートHP（https://ragna-rock.com/cases/）より抜粋。情報及びロゴは、ラグナロク株式会社により各社許諾の上掲載

プロジェクト 技術顧問・新規事業開発 開発チーム内製化 デザイン・開発⽀援
お客様 コニカミノルタ株式会社 株式会社朝⽇新聞社 株式会社マクアケ
概要 新規プロダクト開発プロジェクト管

理・開発。スマホ〜インフラ全体の事
業計画策定

エンジニアチームのプログラミング教
育。チーム運営のツール・フレーム
ワーク選定。開発組織の起ち上げを⽀
援

Webサービスの企画・デザイン・開発。
新機能やデザイン最適化のA/Bテス
ト・データ分析

プロジェクト アプリ顧問(ふるさとチョイス) 技術顧問（iOS） DX⽀援
お客様 株式会社トラストバンク 株式会社ウィルゲート 株式会社THEATER
概要 ふるさとチョイスのアプリ・Webの技

術選定や、施策の提案。開発組織の調
整やプロジェクトを円滑に進めるため
のアドバイス

スマホアプリ（iOSメインでAndroid, 
サーバも含め）内製化に向けた技術⽀
援

美容室およびエステサロンのDX⽀援。
技術・システム周りの最適化⽀援

事業計画及び成⻑可能性に関する事項

https://ragna-rock.com/cases/
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*ラグナロク株式会社 コーポレートHP（https://ragna-rock.com/cases/）より抜粋。情報及びロゴは、ラグナロク株式会社により各社許諾の上掲載

プロジェクト 位置情報連携ｱﾌﾟﾘのﾌﾟﾛﾄﾀｲﾌﾟ開発 ネイティブアプリの開発 新製品企画・コンサルティング
お客様 CBcloud株式会社 株式会社Payment Technology ピープル株式会社
概要 運送ドライバーのリアルタイム位置情

報を取得するマッチング型配達アプリ
の開発

Webアプリを内包したハイブリッドア
プリの開発

新製品の技術仕様の策定・開発会社の
選定サポート

実績例

プロジェクト チーム運営・PM ビーコンアプリの開発 デザイン・開発⽀援
お客様 コインチェック株式会社 株式会社unerry 株式会社東京
概要 開発チーム運営補助。アジャイル開

発・スクラム・アプリ設計のアドバイ
ス。

⾃動販売機内に設置するビーコンとの
通信スマホアプリの製作

Androidタブレットを利⽤したエレ
ベーター広告アプリ開発のレビュー・
アドバイス。開発⽀援。

事業計画及び成⻑可能性に関する事項

https://ragna-rock.com/cases/
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SaaS事業をM&A対象の重要領域の⼀つとして位置づける
継続型収益を獲得とともに原価(インフラ・CS)および販売管理費(セールス・マーケ費⽤等) の共通化/効率化により利益獲得を志向

成⻑戦略 ｜ M&Aの収益及び利益貢献(⽉次イメージ) 

売上⾼

売上原価
(インフラ・
CS⼈件費等)

セールス/マーケ
その他費⽤

既存事業と共通化できる要
素も多く、⼀定程度にコン
トロール可能

のれん等
償却費⽤

⼤部分は既存事業と共通
個別サービスの販促活動に投
下する場合に別途発⽣

償却費はPPA結果やM&Aマルチプ
ル次第ではあるが、償却後も⿊字維
持を志向

EBITDA
営業利益

買収効果②

買収効果③

Stand-alone
の想定

Stand-alone
の想定買収効果 買収効果

EBITDA

Stand-alone
の想定

買収効果②
買収効果③

買収効果①

買収効果①

既存顧客・対象事業顧客へ
のクロスセルを図る
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事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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DX施策設計
デジタル広告 Web UI/UX DM設計

営業設計 MA/CRM 店舗連動

DX推進で頻発していること エフコードの提供するDX推進

現在のDX推進は各領域に閉じた部分最適に陥りCXを損なうことも多い
これに対しCX全体を設計し企業のDX推進を図るサービスを提供

事業概要 ｜ CXとDXの最適デザイン

様々なデジタル施策が乱⽴した結果⽣活者にとっては
バラバラに各施策が届きかえってCXを毀損することに

改めてCX観点に則って全施策を俯瞰
CXデザインを⾏った上でDXを俯瞰的にデザインする

事業計画及び成⻑可能性に関する事項

CXデータに基づく全体設計

⽣活者

メールBOXに
たまり続ける

DM
欲しいものが
⾒つからない
Web UI/UX

MA/CRM
（※1）

忙しい時に
かかってくる
営業電話

⼤事な時に邪魔する
プッシュ通知

ピンとこない
店舗接客

何度も当たる
デジタル広告

⽣活者 顧客企業
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各個別のサービス領域の提供プレイヤーは存在するも、事業主側のディレクション負担が増⼤。DX全体を主体的に推進しうる
⼈材の不⾜によって各領域をワンストップで推進しうるサービス提供プレイヤーの必要性が増⼤している

当社の強み ｜希有なCXデータと当社ポジショニング

主な
データ
ソース

提供
可能な
企業

マーケティング戦
略

サイト解析 行動深度分析 CRM分析 営業活動改善分析広告集客

● 各マクロデータ
● 市場調査データ ● 広告配信データ

● サイト解析
ツールデータ

（GoogleAnalytics等）

● 深度分析
ツールデータ
(ヒートマップツール、

EFOツール等)

● MA／CRM
データ

● SFAデータ
● 各社営業管理

データ等

戦略コンサル

広告代理店

個別ツールベンダー

営業代⾏

フォーム等のサイト階層の深いデータを起点に
「実購⼊に近い」マーケティングがワンストップで提供可能f-code
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事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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以下は、成⻑の実現や事業計画の遂⾏に重要な影響を与える可能性があると認識する主要なリスクです。
その他のリスクについては、有価証券届出書の｢事業等のリスク｣をご参照ください。

事業遂⾏上の重要なリスクと対応⽅針（１）

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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主要なリスクへの対応策

当社グループが事業展開しているDX市場及びマーケティングテクノロ
ジー関連市場では、技術⾰新が⾏われておりそのスピードが速いことから、
技術⾰新に応じたサービスの拡充、及び事業戦略の修正等も迅速に⾏う必
要があると考えております。そのため、当社グループでは業界の動向を注
視しつつ、迅速に既存サービスにて新たな技術を展開できる開発体制を整
えております。しかしながら、予期しない技術⾰新等があった場合、それ
に伴いシステム開発費⽤が発⽣する可能性があります。また、適時に対応
ができない場合、当社グループの技術的優位性やサービス競争⼒が低下し、
当社の財政状態及び経営成績に影響を及ぼす可能性があります。

当社グループの事業が属するマーケティングテクノロジー関連分野におい
ては、市場が急拡⼤を遂げた背景から歴史が⽐較的浅く、ニーズが拡⼤し
ていくに伴って、戦略コンサルティング企業、⼤⼿広告代理店、SIベン
ダー等が同領域に参⼊するなど、当社グループをとりまく競争環境は激化
しております。また、参⼊企業が増加する⼀⽅で技術の進歩が⽬覚しく技
術⾰新による競争⼒を有した競合他社の出現によって当社グループの将来
の競争⼒が低下する可能性があります。今後、当社グループのサービスが
⼗分な差別化や機能向上等ができなかった場合や、さらなる新規参⼊によ
り競争が激化した場合には、当社の財政状態及び経営成績に影響を及ぼす
可能性があります。

当社グループは新たな技術に係る情報の収集、知
⾒の獲得、顧客ニーズに適時に応えることができ
る情報アセット・技術⼒を保有するとともに、提
供サービスの改良・改善及び新サービス開発に活
⽤するとともに、 技術⾰新に対応可能な開発⼈員
の確保を強化してまいります。

めまぐるしく変化する⽣活者の消費⾏動と、その
変化への対応を経営課題として企業が⽇々葛藤す
る中、デジタルマーケティング領域の市場におい
て企業がかかえる課題とそのソリューションの在
り⽅も形を変えていくものと考えられます。それ
らに対応すべく、当社としても最先端のデジタル
メディア情報の収集体制とこれまでの顧客成功事
例集約を図り、新たな質の⾼いサービスへ発展さ
せていくことに注⼒していきます。

発⽣可能性/影響度

⼩
中

事業遂⾏上の重要なリスク

競争環境について

技術⾰新について

中
中
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以下は、成⻑の実現や事業計画の遂⾏に重要な影響を与える可能性があると認識する主要なリスクです。
その他のリスクについては、有価証券届出書の｢事業等のリスク｣をご参照ください。

事業遂⾏上の重要なリスクと対応⽅針（２）

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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当社グループの主要な事業・サービスの要となっているのは⼈材であり、各種
サービスの品質向上、新たなサービスの企画・開発のためには、優秀な⼈材の
採⽤・育成と定着が⽋かせないものとなっております。 しかしながら、⼈材獲
得競争の激化により、優秀な⼈材の獲得が事業の拡⼤スピードに追い付かず事
業運営が⾮効率なものとなった場合や在職する⼈材の離職が⽣じた場合には、
当社グループの財政状態及び経営成績に影響を及ぼす可能性があります。

当社グループがサービスを提供する事業活動のデジタル化の領域においては、
クライアントの機密情報や個⼈情報を取得することから、秘密保持契約等に
よって守秘義務を負っております。厳重な情報管理の徹底及び従業員への守秘
義務の徹底をしておりますが、何らかの理由によりこれらの機密情報や個⼈情
報が外部に漏洩した場合、当社グループの信⽤失墜等によって、当社グループ
の財政状態及び経営成績に影響を及ぼす可能性があります。

必要な⼈材を確保するため⼗分な採⽤予
算を確保し、優秀な⼈材獲得のための採
⽤⽅法の展開に加えて、当社グループの
事業戦略と連携した教育内容による⼈材
育成体制の確⽴により、継続性と安定性
を備えた組織体制の構築を進めてまいり
ます。

クライアントの機密情報及び個⼈情報に
ついて厳格な管理体制を構築し、情報の
取扱い等に関する規程類の整備・充実や
従業員等への周知・徹底を図るなど、情
報セキュリティを強化しております。

発⽣可能性/影響度

中
中

事業遂⾏上の重要なリスク

情報管理について

優秀な⼈材の確保・育成について

⼩
⼤
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以下は、成⻑の実現や事業計画の遂⾏に重要な影響を与える可能性があると認識する主要なリスクです。
その他のリスクについては、有価証券届出書の｢事業等のリスク｣をご参照ください。

事業遂⾏上の重要なリスクと対応⽅針（３）

事業計画及び成⻑可能性に関する事項
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当社グループは、事業の成⻑による企業価値の向上を⽬的とし、既存事業との
シナジー効果が期待できる場合や市場における優位性の獲得が⾒込める場合は、
必要に応じてM&Aを実施しております。M&Aの実施においては、市場動向や
顧客のニーズ、相⼿先企業の業績、財政状況及びM&Aに伴うリスク分析結果等
を考慮し進めるように努めております。しかしながら、事前の調査・検討にも
かかわらず、買収後の市場環境や競争環境の著しい変化が⽣じる、事業上若し
くは戦略上の問題⼜は相⼿先企業との関係の変化等によりトップラインの成⻑
やサービス間の相互補完、双⽅の顧客への既存及び獲得サービスの提供等、当
初想定していた事業のシナジー効果等が得られない、買収後の事業の維持及び
統合につき想定以上のコストが⽣じる等、買収後に想定外のリスクが顕在化す
る場合には、期待した投資のリターンが得られない可能性があり、これらに起
因して当社グループの財政状態及び経営成績に影響を及ぼす可能性があります。

当社グループでは、新たな事業機会を⾒
出すための専⾨組織としてアライアンス
推進部を設置しており、また、新規案件
の開始に際してはアライアンス推進部・
管理部⾨・事業部⾨が連携し、また必要
に応じて外部専⾨家を活⽤して⼗分な調
査及び検討を⾏うことで想定外の損失の
発⽣を回避するように取り組んでおりま
す。

発⽣可能性/影響度

⼩
⼤

事業遂⾏上の重要なリスク

Ｍ＆Ａに関するリスク
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本資料には、将来の⾒通しに関する記述が含まれています。これら将来の⾒通しに関する記述は、当該記述を作成した時点における情報に基づいて作成されて
います。これらの記述は、将来の結果や業績を保証するものではありません。このような将来予測に関する記述には、必ずしも既知および未知のリスクや不確
実性が含まれており、その結果、将来の実際の業績や財務状況は、将来予想に関する記述によって明⽰的または黙⽰的に⽰された将来の業績や結果の予測とは
⼤きく異なる可能性があります。

本資料の取り扱いについて

事業計画及び成⻑可能性に関する事項

上記の実際の結果に影響を与える要因としては、国内および国際的な経済状況の変化や、当社が事業を展開する業界の動向などが含まれますが、これらに限ら
れるものではありません。

また、当社以外の事項・組織に関する情報は、⼀般に公開されている情報に基づいており、当社はそのような⼀般に公開されている情報の正確性や適切性を検
証しておらず、保証しておりません。

「事業計画及び成⻑可能性に関する事項」は今後、決算発表の時期を⽬途として開⽰を⾏う予定です。尚、次回の更新は2025年3⽉下旬を予定しております。
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お問い合わせ先

事業計画及び成⻑可能性に関する事項

株式・IR情報に関するお問い合わせは
下記連絡先までお願いいたします。

株式会社エフ・コード
経営管理本部 IR担当

ir@f-code.co.jp




