
 
 

 

 

 

 
 
 

モーニングスター・エクイティ・リサーチレポート発行に関するお知らせ 
 
 

モーニングスター株式会社より、当社に関するエクイティ・リサーチレポートが発行されましたので、お知らせいたします。

なお、同レポートは下記リンクよりご覧いただけます。 

 

記 

 

1．レポート概要 

モーニングスター・エクイティ・リサーチレポート（2023 年 3 月 23 日発行） 

https://portal.morningstarjp.com/stock/er_report/pdf/er2180_230323.pdf 

 

2．会社概要 

会 社 名 ： 株式会社サニーサイドアップグループ 

代 表 者 ： 代表取締役社長 次原 悦子 

所 在 地 ： 東京都渋谷区千駄ヶ谷四丁目 23 番 5 号 ＪＰＲ千駄ヶ谷ビル 

設   立 ： 1985 年 7 月 

資 本 金 ： 547 百万円 

上 場 市 場 ： 東京証券取引所プライム市場（証券コード：2180） 

U R L ： https://ssug.co.jp/ 

 

    

以上 

 

 

 

 

 

 2023 年 3 月 23 日 

本社所在地 東 京 都 渋 谷 区 千 駄 ヶ 谷 四 丁 目 2 3 番 5 号 

上場会社名 株 式 会 社 サ ニ ー サ イ ド ア ッ プ グ ル ー プ 

代 表 者 代 表 取 締 役 社 長 次 原  悦 子 

  (コード番号：2180) 

問 合 せ 先 コ ー ポ レ ー ト 本 部  本 部 長 大 竹  貴 也 

電 話 番 号 03-6894-3232 

（本件に関するお問合せ先） 

株式会社サニーサイドアップグループ コーポレート本部 経営管理部 経営企画グループ TEL 03-6894-2241 
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引き合い多く新たな成長局面へ

企業のPR支援やブランディングなど展開

株価 投資単位 時価総額 昨年来高値 昨年来安値 PER（予）

570円
（3/22） 100株

86.6億円
（3/22）

804円
（22/4/5）

501円
（23/1/16）

13.3倍
（3/22）

サニーサイドアップグループ 
（2180・東証プライム）

23年6月期2Q累計（22年7－22年12月）の連結業績は、
売上高10,828百万円（前年同期比24.3％増）、営業利益851
百万円（同74.7％増）となった。コロナ禍で20年6月期決
算は苦戦したものの、その後はV字回復している。今期
についても業績好調で、第2四半期累計ベースで売上高、
利益とも過去最高を更新した。店頭など消費者とのコンタ
クトポイントにおいて購買・成約の意思決定を促すノウハウ、
ソリューションを提供するセールスアクティベーション事業
が特に好調。一方、フードブランディング事業は米国ハワイ
州からの事業撤退が完了、国内売上が好調で同事業は全体と
して黒字を回復した。マーケティング&コミュニケーション
事業はさらなる成長に向け、人的資本への投資を強化している。

23年6月期の通期業績予想は売上高16,500百万円（前期
比1.9％増）、営業利益1,000百万円（同30.2％増）を据え置
いている。ただ、通期予想に対する第2四半期累計の営業利
益の進ちょく率は85.2％と高く、超過達成する可能性は十分
にある。
当社はＰＲを軸に、特定の業種に限定することなく、プロ
モーション、イベント、ブランディングなど、ニーズに応じ
てさまざまなソリューションを提供している。現在ではＰＲ
領域から、より上流のマーケティング・コミュニケーション
領域へと、提案範囲を拡大しており、それが利益率向上にも
つながっている。
コロナ禍からの回復、円安の影響もあって、直近では国内
だけでなく海外企業からの問い合わせも急激に増えている。
グローバル・クライアント向け売上高も急増し、この1年間
の新規クライアント上位30社におけるグローバル・クライア
ントの売上構成比は70％にもなった。こうしたニーズを取り
こぼさないよう、人材拡充を図り、グローバル・クライアン
トへの対応を強化している。人材については、性別・年齢・

国籍などの属性にかかわらず、機会を等しく提供することを
基本方針とする。
一方、世界には大きな可能性を持つ、まったく新しいプ

ロダクト、ソリューションがある。そういった企業が「モ
ノ・ヒト・コト」を社会に大きく広めることは難しいが、
当社にとっては得意分野となる。今後、有望なプロダクト、
ソリューションがあれば、当社の知見、ノウハウを生かし、
従来の受託型サービスとしてではなく、事業投資も含め
た積極的な展開を行う意向。フェムテック、ウェルビー
イングなど、戦略的に事業領域を定めた事業展開を視野
に入れている。
株価は22年4月5日に昨年来高値804円を付けたが、その
後は上値の重い展開が続く。予想PER（株価収益率）は13倍
程度で、競合の2社と比較して割安感が顕著。想定株価レンジ
はモーニングスターの5年業績予想をベースにDCF（ディス
カウント・キャッシュ・フロー）法及び23年6月期予想EPS（1
株利益）にPER20倍程度で算出した800－900円とする。株
価に上値余地が大きいことから、投資判断は新規「Overweight」
とする。�
� （梅村　哲哉）

投資判断（3/22）

新規 Overweight

■第 2 四半期累計決算は過去最高

■事業投資を含めた積極的な新事業展開も

業績動向

売上高
（百万円）

前年比
（％）

営業利益
（百万円）

前年比
（％）

経常利益
（百万円）

前年比
（％）

純利益
（百万円）

前年比
（％）

EPS
（円）

21 年 6 月期 実績 15,356 9.0 519 23.6 666 142.2 298 ▲241.9 19.8

22 年 6 月期 実績 16,190 5.4 767 47.8 1,284 92.8 581 95.0 38.6

23 年 6 月期
会社予想 16,500 1.9 1,000 30.2 1,020 ▲20.6 640 10.2 42.9
MS 予想 17,000 5.0 1,150 49.9 1,170 ▲8.9 670 15.3 44.1

24 年 6 月期 MS 予想 20,000 17.6 1,500 30.4 1,520 29.9 870 29.9 57.3

（3/22時点）

想定株価レンジ 800円～ 900円

（千株）

出来高13週平均線

13週線

（円）
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13週移動平均線 26週移動平均線 出来高（13週平均）

562円 572円 165,615株
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サニーサイドアップグループ（2180・東証プライム）

基幹事業のマーケティング&コミュニケーション事業、
セールスアクティベーション事業を中心に、オールデイ
ダイニング「bills」展開のフードブランディング事業、
新規事業開発のビジネスデベロップメント事業を展開し
ている。PR（Public�Relations）、ブランディング、イ
ベント企画など、情報を伝える・広げることを得意とし、
企業のPR活動支援やブランディング、イベント企画、ス
ポーツ選手などのマネジメントが主力。大きな話題を創
出する企画力、強力なメディアリレーション力、契約ア
スリートや文化人の肖像権を活用したコンテンツが強み
で、40年近くにわたり幅広い分野で実績を積み重ねてき
た。「PR発想」をもとに当社の各事業は生まれてきた経
緯があり、事業間、グループ会社間の連携によるシナジ
ーを発揮することで、成長力はより高まっている。

当社の多岐にわたる事業の中で、PR事業については公
益社団法人日本パブリックリレーションズ協会のPR業実
態調査によると、PR業全体の売上高（2020年度実績）
は推計約1,111億円だった。前回調査（2018年度）の
約1,290億円を下回っているものの、これはコロナ禍の
影響が大きく、21年度以降は回復に転じている。一方、
当社の場合は国内にとどまらず、グローバル・クライア
ントからの引き合いが急増している状況で、人員拡充に
よりさらなる事業拡大が期待される。フェムテック、ウ
ェルビーイングなどの分野において新規事業展開から、
さらなる事業の多様化も推進する。

リスク要因

企業のマーケティング費用は景気動向によって増減する傾
向があり、当社のマーケティング&コミュニケーション事業、
セールスアクティベーション事業もその影響を受ける。また、
当社はテレビ、新聞、雑誌など、メディアリレーションにお
いて強みを発揮するが、インターネットなど新しいメディア、
スマートフォンなど新しいデバイスの普及もあり、既存メデ
ィアにこだわらず、新しいメディアとの関係構築が重要にな

る。さらに、技術の進歩などからマーケティング手法は絶え
ず変化しており、新しい状況への迅速な対応も重要。一方、
新規事業開発に注力し、業務提携、合弁事業、戦略的投資、
M&Aなども積極的に行っている。事前の分析や計画にも関
わらず、予測とは異なる状況が発生することもあるが、こう
した試みが将来の事業拡大、高収益化につながることは留意
したい。

■ 株主優待

なし

■ 配当の状況
1Q末 2Q末 3Q末 期末 年間

21年6月期 実績 ― ― ― 6 6円

22年6月期 実績 ― ― ― 12 12円

23年6月期 会社予想 ― ― ― 13 13円

株主還元（3/22時点）

■会社概要

■事業環境と展望

マーケティング＆
コミュニケーション事業

セールス
アクティベーション事業

フードブランディング
事業*

ビジネス
ディベロップメント事業

事業内容

構成
子会社

• 『bills』のブランディング
およびライセンシング

• 『bills』の海外店舗の
プロデュース、
ブランディングおよび運営

セグメント

• PRを軸とした各種
コミュニケーションサービス
の提供

• 既存の労働集約型・
受託型のビジネス領域に
留まらない新規事業の
開発推進

• 店頭における購買・
契約促進のための
戦略施策の提供

• IP（タレントやキャラク
ター等の知的財産）
を活用したセールスプ
ロモーションおよび物販
施策

※フードブランディング事業において、米国ハワイ州における事業から撤退し、bills Waikiki LLCの当社持分を第三者に譲渡するとともに、
　SUNNY SIDE UP INTERNATIONAL, INC.の清算手続きを完了しております。

セグメント区分

出所：会社資料

 サニーサイドアップグループの歩み

出所：会社資料
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2008/11bills直営化

創業

2008/9大証ヘラクレス
（現、東証JASDAQグロース）上場

2020/1持株会社体制へ移行
2018/12東証一部へ指定変更

2017/9 監査等委員会設置会社へ移行

2020/3㈱ステディスタディ子会社化

2012/7㈱クムナム
エンターテインメント新設

CAGR(15年) +8%

百万円
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モーニングスター株式会社
株式分析部 アナリスト　   　　　　　　　　梅村　哲哉 
03-6229-0078　　　　　    

サニーサイドアップグループ（2180・東証プライム）

サニーサイドアップ
グループ 

（2180・東証プライム)

シグマクシス・
ホールディングス

（6088・東証プライム）

メンバーズ
(2130・東証プライム)

基本事項

株価 570円 1,115円 1,310円
投資単位 100株 100株 100株
最低投資金額 57,000円 111,500円 131,000円
決算月 6月 3月 3月

株価指標

PER（予） 13.3倍 23.4倍 20.1倍
PBR（実） 3.2倍 4.6倍 2.9倍
配当利回り（予） 2.3% 1.3% 2.3%

成長性

売上高成長率（予） 1.9% 9.9% 15.8
営業利益成長率（予） 30.2% 15.3% ▲36.0%
EPS成長率（予） 11.2% 20.2% ▲39.5%

収益性

売上高営業利益率（予） 6.1% 18.5% 6.9%
自己資本当期純利益率（実） 23.4% 21.1% 26.7%
総資産経常利益率（実） 17.5% 22.2% 19.9%

財務安定性

自己資本比率（実） 35.7% 70.3% 56.7%
デット・エクイティ・レシオ（実） 63.9% 0.1% 10.1%
流動比率（実） 159.3% 439.3% 204.4%

競合他社比較（赤太字は競合他社に比べ優位な数値）（3/22時点）

ビジネスコンサルティングのシグマクシス・ホールディングス（ 6088）、デジタルビジネス支援のメンバーズ（ 2130）を比較対象として挙げた。

20年6月期は新型コロナの影響で下
期にクライアントのマーケティング活
動が縮小し、売上高、利益とも大きく
落ち込んだ。その後、クライアントの
ニーズ自体が変化したものの、当社は
持ち前の総合的な提案力、多彩なニー
ズに対応した幅広いソリューションを
生かした事業展開を推進、収益力は21
年６月期以降に急速に回復している。
22年６月期は過去最高の売上高、利
益を達成し、23年6月期も連結売上高
16,500百万円（前期比1.9％増）、営業
利益1,000百万円（同30.2％増）を見
込んでいる。23年6月期の営業利益成
長率は競合内トップ。さらに、今後も
既存事業の継続的な成長が見込めるほ
か、新規事業の効果が表れ、数年後に
は成長力が飛躍的に伸びる観測もある。

22年6月期は助成金収入など営業外
収益があり、経常利益を押し上げる特
殊要因となった。一方、23年6月期は
フードブランディング事業の損失が解
消されることで、22年6月期と比較し
て収益力が向上する見通しにある。そ
の半面、将来の成長に向け、人的資本
や新規事業などに対し積極的な投資を
実施する方針。売上高営業利益率は3
社の中で下位であるのは、その影響と
みられる。

2008年9月の上場以降、自己資本を
着実に積み上げている。22年6月期の
自己資本比率は35.7％で、前期の31.8
％から上昇した。デット・エクイティ・
レシオは63.9％、流動比率は159.3％。
有利子負債は減少しており、特段の問
題はない。23年6月期の配当は期末一
括13円（前期は同12円）と増配し、
配当性向は30.3％になる見込み。

■成長性 ■収益性 ■財務安定性
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モーニングスター・エクイティ・リサーチレポートの読み方

（1）第三者機関として中立的な立場を重視
　モーニングスター・エクイティ・リサーチレポートは、
モーニングスターが位置する中立的な第三者としての立場
を重要視し、客観的な比較・評価情報の提供に努めていま
す。モーニングスターがカバーする全銘柄に対し、アナリ
スト個人の見解に加え、複数のアナリストから成る銘柄評
価委員会の意見を反映し、投資判断・想定株価レンジ・業
績予想を決定しています。
 

（2）カバー銘柄のユニバース
　カバー銘柄は下記対象銘柄から銘柄評価委員会が選出し
ています。

【銘柄選定基準】 
● アナリストのカバー率が低い国内新興市場上場銘柄 
●  個人投資家からの人気が高い銘柄（各オンライン証券

のデータを参考） 
● 時価総額を考慮（50 億円程度以上を目安） 
● 整理、監理銘柄や継続疑義、債務超過銘柄を除く 

（3）3 段階の投資判断
　カバー銘柄に対する投資判断は、モーニングスターの各
アナリストによる調査・取材・分析を基に銘柄評価委員会
の協議を経て決定しています。下記の基準を基に 3 段階（最
上位から「Overweight 」（オーバーウエート）、「Neutral」

（ニュートラル）、「Underweight」（アンダーウエート））
で予測しています。 

  Overweight    （オーバーウエート）
今後、半年間の株価推移が現値水準を 15％以上上回ると
予測される場合
    Neutral     （ニュートラル）
今後、半年間の株価推移が現値水準の－ 15％～＋ 15％に
とどまると予測される場合
Underweight（アンダーウエート）
今後、半年間の株価推移が現値水準を 15％以上下回ると
予測される場合

　モーニングスターでは業績見通しや財務状況、株価の値
動きなどに関する見解の変更により、機動的に投資判断を
変更します。ただし、影響力のある、新しい情報が明らか
となり、判断に時間を要する場合には投資判断を「Under 
Review」（保留）とする場合があります。また、取引時間
中の投資判断の変更は行いません。アナリストが退職した
場合などは投資判断をいったん「Suspension」（停止）と
する可能性があります。 

（4）中期的な想定株価レンジ
　向こう半年間で想定される株価のレンジを示します。株
価指標などを用いた適正株価水準のほか、チャートのフシ
目や直近の高値・安値、トレンドライン、移動平均線など
テクニカル面や価格帯別出来高なども考慮して、中期的な
上値メド、下値メドを決定しています。

■ アナリストコメント 
　直近の業績動向や事業環境につい
て、取材に基づいた評価をコメント
しています。投資判断の根拠や業績
予想に対する見方、今後の事業展望
などを記載し、株式投資をするうえ
で最も重要な情報を掲載していま
す。また、読みやすさを考慮してテー
マごとに 2 ～ 4 つのパラグラフに
まとめているほか、重要なポイント
を太字で強調しております。

■ 業績動向 
　通期決算の実績 2 期分と会社予
想、およびモーニングスターの独自
予想を今期、来期の 2 期分掲載し
ております。各銘柄への取材に加え、
四半期毎での過去の業績傾向やセグ
メント毎での分析に基づいて業績数
値を予測しています。

■ 会社概要 
　各銘柄がどのようなビジネスを展
開しているのか、どこに収益源があ
るのかなどを詳しく解説するほか、
今後どの事業に力を入れていくの
か、中期的にはどのような事業展開
を図っていくのかなどの中期的な見
通しも取材を踏まえて掲載します。

■ 事業環境と展望 
　各銘柄が属する業界について、足
元の状況や将来の成長性などの観点
から解説します。競合他社への取材
も実施することで業界全体を多方面
から捉えるほか、業界団体のデータ
など具体的な数値も掲載します。

■ リスク要因 
　各銘柄が有するリスクを解説しま
す。事業面でのリスクに加え、業績
面や財務面、株式市場独自のリスク
なども考慮して様々な角度から見た
リスクを示します。

■ 成長性 
　今期会社計画の売上高成長率、営
業利益成長率、EPS 成長率を競合他
社と比較するほか、過去の経緯や主
力事業の成長力などを評価します。

■ 収益性 
　今期会社計画の売上高営業利益率
と前期実績の自己資本当期純利益
率、総資産経常利益率を競合他社と
比較するほか、過去からの収益性の
変動などを評価します。

■ 財務安定性 
　前期実績の自己資本比率、デット・
エクイティ・レシオ（＝有利子負債
/ 自己資本× 100）、流動比率（＝流
動資産 / 流動負債× 100）を競合他
社と比較するほか、現預金やキャッ
シュフローなどの観点から財務安定
性を評価します。

項目説明

特　徴


