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株式会社ZOZO 2024年3月期 第2四半期

CFO栁澤とIR部長の
分かりやすい
解説付き

やなぎさわ



当社グループは、株主の皆様への利益還元につきましては、業績の推移・財務状況、今後の事業・投資計画等を
総合的に勘案し、内部留保とのバランスを取りながら検討・実施していくことを基本方針としております。 
　
2023年３月31日に東京証券取引所から公表された
「資本コストや株価を意識した経営の実現に向けた対応」に基づく要請を受け、
改めて現状分析及び将来予測に基づいた検討を行いました。
　
現時点において当社グループは、対外的な目標としているROE30％下限に対して、
60.1％（2023年３月期実績）と高い水準で推移しております。

一方で、内部留保の積み上げで自己資本が増加しており、今後の事業・投資計画等を考慮しても、
ROE等の資本収益性を示す指標は徐々に悪化していくことが想定されます。

資本コストや株価を意識した経営の実現に向けた対応について

背景・現状課題
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対応方針・目標

現状以上の財務健全性の向上は、将来の資本効率の悪化を招くと判断し、
余剰資金についてはこれまで以上に積極的に株主様へ還元していく方針といたします。

連結配当性向の引き上げと併せて、株式の流動性および株価状況を踏まえつつ、
継続的に自己株式の取得を検討してまいります。

今後、自己株式の取得も含めた総還元性向は中長期の通算（概ね5年平均）で80％超を目指してまいります。

さらに増配や自社株式取得以外にも、継続して資本コストを上回る資本収益性を達し
持続的な成長を果たすための抜本的な取組みについて検討してまいります。

資本コストや株価を意識した経営の実現に向けた対応について
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① 配当性向引き上げ

2023年10月31日付で決定した具体的な対応策は下記となります。本対応により、2024年3月期のROEは53.1％※となる見通しです。　　

連結配当性向の目安を50％→70％に引き上げ

2024年3月期 1株当たり配当金予想　第2四半期末：49円 期末：49円 合計：98円 

② 自己株式の取得
100億円もしくは500万株を上限に市場買付により取得予定

取得期間：2023年11月1日～2024年3月1日

③ 自己株式の消却
11,170,104株 （消却前の発行済株式総数に対する割合　3.58％）を消却

消却予定日：2023年11月9日

（ご参考）2023年4月27日公表時 2024年3月期 1株当たり配当金予想　第2四半期末：28円 期末：43円 合計：71円

資本コストや株価を意識した経営の実現に向けた対応について

※②が上限まで取得された場合

具体的な対応策

4



ハイライト

株式会社ZOZO

2024年3月期 第2四半期

決算説明会資料

今年のZOZO CHAMPIONSHIPは
日本に縁のあるコリン・モリカワ選手が
優勝し、日本人選手もベスト10に3名
入るという奮闘で大いに盛り上がり
ました！



※営業利益率は営業利益を商品取扱高（その他商品取扱高を除く）で除して算出

商品取扱高

商品取扱高

営業利益

営業利益率

（前年同期比+3.0% / 進捗率 44.6%）

（前年同期比+6.2% / 進捗率 45.2%）
（その他商品取扱高を除く）

（前年同期比+6.3% / 進捗率 48.2%）

（前年同期比+0.0ポイント）

億円2,587

億円2,416

億円289

%12.0

24/03期 2Q ハイライト

6



連結業績の概要（四半期毎）

※対商品取扱高比は各指標を商品取扱高（その他商品取扱高を除く）で除した結果を記載しております。

対商品取扱高比

商品取扱高

前年同期比

売上高

販管費

前年同期比

対商品取扱高比

営業利益

前年同期比

23/03期 24/03期

第2四半期第1四半期 第1四半期

123,210

111,533

9.0%

41,176

25,667

7.6%

23.0%

12,897

15.2%

11.6%

第3四半期

155,358

144,540

9.1%

52,699

31,328

5.6%

21.7%

17,425

16.3%

12.1%

第4四半期

137,820

129,085

7.0%

46,956

31,895

11.2%

24.7%

11,785

8.4%

9.1%

131,920

123,327

6.4%

45,871

27,182

4.4%

22.0%

15,862

10.8%

12.9%

127,928

115,948

8.7%

42,590

26,028

7.0%

22.4%

14,312

13.7%

12.3%

第2四半期

126,870

118,317

6.1%

44,345

28,100

9.5%

23.8%

13,068

1.3%

11.0%

商品取扱高
（その他商品取扱高を除く）

（単位：百万円）
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業績

株式会社ZOZO

2024年3月期 第2四半期

決算説明会資料

今年の４月から始まった新しい
「ZOZO  WORKST YLE」。
人事制度や手当、働き方がアップ
デートされたことでイキイキと働いて
いる社員が多くなっています。



営業利益の増減分析（対前年同期比）

23/03期 2Q 24/03期 2Q

コスト以外の変動 コストの変動

※「PayPayモール」は2022年10月に「Yahoo!ショッピング」へ統合いたしました。

「ZOZOTOWN事業＋Yahoo!ショッピング」の粗利増減はZOZOTOWN事業におけるポイント等の費用を売上高から減額処理する前の水準で算出しております。

 「固定費」は 社員・業務委託費（物流関連費以外）・賃借料・減価償却費を含んでおります。

 「変動費」は物流関連費（業務委託含む）・荷造運賃・代金回収手数料を含んでおります。

 「実質PR費用」の増減は販管費に計上している広告宣伝費にポイント費用等を合算した実績を元に算出しております。

 「その他」費用は「固定費」「変動費」「実質PR費用」以外の全ての販管費を含んでおります。

+44.9億円

ZOZOTOWN事業
＋

Yahoo!ショッピング
粗利増

・一部の業務委託費の
  科目振替

・商品取扱高増

・商品取扱高増（受託販売＋Yahoo!ショッピング※）

 ・送料収入増
・周辺サービス等の
　売上増

・社員増
・賃借料増
・減価償却費増

・集客費用増
・ポイント費用の増加

実質PR費用増
-20.2億円

その他費用増
-5.3億円

その他粗利増
+10.6億円

固定費増
-10.4億円

変動費増
-10.1億円

広告事業売上増
+7.8億円

272.1
億円

営業利益  289.3
億円

営業利益
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連結財政状態

流動資産

うち、現預金

前連結会計年度
(2023年3月31日)

当第2四半期
連結会計期間
(2023年9月30日)

当第2四半期
連結会計期間
(2023年9月30日)

前連結会計年度
(2023年3月31日)

うち、商品及び製品

固定資産

有形固定資産

無形固定資産

投資等

資産合計

流動負債

うち、短期借入金

負債合計

固定負債

株主資本

うち、自己株式

純資産合計

負債・純資産合計

122,489

68,048

4,141

35,962

22,402

2,664

10,895

158,452

72,204

20,400

6,844

79,048

76,771

-44,558

76,693

155,742

64,095

20,500

9,029

73,125

85,153

-43,571

85,326

158,452

123,493

69,126

3,155

32,248

18,796

2,381

11,070

155,742

（単位：百万円）

８
月
か
ら
稼
働
を
開
始
し
た
新
物
流
倉
庫
に
お
け
る
投
資
は

計
画
通
り
に
進
み
ま
し
た
。
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連結キャッシュ・フローの推移

営業活動による
キャッシュフロー

項目

財務活動による
キャッシュフロー

投資活動による
キャッシュフロー

現金及び
現金同等物の期末残高

23/03期
第2四半期

24/03期
第2四半期 前年同期比

15,605

-3,896

-10,630

66,888

15,605

-4,604

-12,077

73,091

0

-707

-1,447

6,202

増減要因

法人税等の支払額増加
前払費用の増加

前期・今期ともに
新物流拠点開設に
向けた支出

配当金の支払額増加 

（単位：百万円）
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※人件費は役員報酬、賞与、法定福利費、福利厚生費、退職給付費用、賞与引当金繰入額、企業年金掛金費用、外注人件費、倉庫作業の一部費用を含んでおります。なお、項目内の「社員」は役員および社員、「物流関連費」はアルバイト、派遣（外注人件費）
   および業務委託費のうち物流業務に従事する人員の人件費相当額となります。
※対取扱高比は各費用を商品取扱高（その他商品取扱高を除く）で除して算出しております。

販管費の内訳（期初累計）

連結従業員数推移：22年9月末1,485名 → 23年9月末1,677名

計上科目の変更に伴う減少
→ 昨年度、当科目に計上されていた一部の費用をその他で計上

物流拠点増加（2023年３月より茨城４を賃借開始）

2023年８月の茨城4稼働開始に伴い、
各機器等の償却費を利用開始時期に応じて順次計上開始

WEB広告増加
ZOZOFITに係る広告費用ならびにniaulabに係る費用の計上

出荷単価上昇に伴い、対商品取扱高比は低下

販管費

0.1%

0.1%

0.0%

-0.2%

-0.4%

0.0%

0.4%

0.1%

0.1%

0.0%

0.0%

0.0%

0.2%

15,293

6,767

8,525

3,176

15,800

5,699

4,507

3,448

1,148

192

107

5,907

55,282

6.3%

2.8%

3.5%

1.3%

6.5%

2.4%

1.9%

1.4%

0.5%

0.1%

0.0%

2.4%

22.9%

6.2%

2.7%

3.5%

1.5%

6.9%

2.4%

1.5%

1.3%

0.4%

0.1%

0.0%

2.4%

22.7%

その他

株式報酬費用

のれん償却額

減価償却費

賃借料

広告宣伝費

代金回収手数料

荷造運賃

業務委託費(物流関連費以外)
物流関連費（業務委託含む）

社員

人件費 14,087

6,226

7,860

3,303

15,705

5,443

3,512

3,028

938

212

45

5,416

51,696

金額 金額対取扱高比 対取扱高比 対取扱高比

23/03期 2Q 24/03期 2Q 前年同期比
増減要因

計上科目の変更に伴う増加
→ 昨年度、業務委託費に計上されていた一部の費用を当科目で計上

（単位：百万円）

８
月
に
稼
働
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開
始
し
た
新
物
流
拠
点
に
お
け
る

賃
借
料
・
減
価
償
却
費
の
本
格
的
な
費
用
計
上
が

２
Q
途
中
か
ら
開
始
し
て
い
ま
す
。
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2,142

4,480

3.8%

3.3%

2,338

2,650

2,827

1,659

2,794

1,688

651

実質プロモーション費用の推移

1 ,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

7,000

8,000

9,000

10,000

22/03 1Q 22/03 2Q 22/03 4Q22/03 3Q 23/03 1Q 23/03 2Q 23/03 3Q 23/03 4Q 24/03 2Q24/03 1Q

2,448 2,291

5,807

3,451

5,542

7,801

6,478

2.3%
2.2%

4.4%

4.6%

3.1%

5.4%
5.0%

2%

4%

8%

6%

10%

1,796
1,212

1 ,078
4,1 18

2,747

1,721

1 ,293

1,791

4,973

3,827

2.6%

実質プロモーション費用：広告宣伝費とポイント等費用の合計

実質プロモーション費用比率（対商品取扱高）広告宣伝費（四半期） ポイント等費用（四半期）

※実質プロモーション費用比率は対象の費用を商品取扱高（その他商品取扱高を除く）で除して算出しております。

（百万円）

（期）

1 ,844

4,013

2,168

0%0

3,015

１
Ｑ
に
引
き
続
き
、
ポ
イ
ン
ト
施
策
、

W
E
B
広
告
が
昨
年
と
比
較
し
て
増
加
し
ま
し
た
。
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12,591

11 ,200 10,876

14,987 14,312

12,897

17,425

11,785

13,068

15,862

0%

5%

10%

15%

25%

20%

30%

0

2,000

4,000

6,000

8,000

10,000

18,000

16,000

14,000

12 ,000

1 1 .8
% 10.9

%
9.0
%

11 .3
%

12.3
% 11 .6

%

12.1
%

9.1
%

12.9
%

11 .0
%

営業利益・営業利益率（対商品取扱高）の推移（四半期）

営業利益 営業利益率（％）（対商品取扱高）

（百万円）

※営業利益率は営業利益を商品取扱高（その他商品取扱高を除く）で除して算出しております。

22/03 1Q 22/03 2Q 22/03 4Q22/03 3Q 23/03 1Q 23/03 2Q 23/03 3Q 23/03 4Q 24/03 2Q24/03 1Q（期）

前年同期比
+1.3%
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0

2,000,000

4,000,000

6,000,000

8,000,000

10,000,000

12,000,000

※ ZOZOTOWN事業（https://zozo.jp）に限定した実績となります。「Yahoo!ショッピング」は含んでおりません。
※「PayPayモール」は2022年10月に「Yahoo!ショッピング」へ統合いたしました。
※ 体型計測デバイス「ZOZOSUIT（ゾゾスーツ）」「ZOZOMAT（ゾゾマット）」および「ZOZOGLASS（ゾゾグラス）」のみを購入したユーザーは含んでおりません。

年間購入者数=過去1年以内に1回以上購入したアクティブ会員数とゲスト購入者数の合計
ゲスト購入者数=過去1年間のゲスト購入件数の合計
アクティブ会員数=過去1年以内に1回以上購入した会員数

年間購入者数

10,859,876
11,211,383

10,619,934

11,470,59211,411,712

9,730,162 9,890,784
10,103,351

10,418,331

22/03 1Q 22/03 2Q 22/03 4Q22/03 3Q 23/03 1Q 23/03 2Q 23/03 3Q 23/03 4Q 24/03 1Q

ゲスト購入者数 アクティブ会員数

（人）

（期）

1 ,363,089

8,367,073

9,545,087
9,935,769

9,269,080

10,352,25110,192,333

8,507,997 8,711 ,879 9,043,194

 1 ,382,787
1,391,472

1,375,137
1,350,854

1,314,789

1,275,614
1,219,379 1,1 18,341

11,552,764

24/03 2Q

10,515,910

1,036,854

お
客
様
を
細
か
く
セ
グ
メ
ン
ト
し
た
上
で
の

プ
ロ
モ
ー
シ
ョ
ン
を
強
め
て
い
ま
す
。
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1 ,000

1,200

1,100

1,400

1,300

1,600

1,500

1,700

1,800

1 ,488
② 20

① 1 ,468

1 ,502
② 24

① 1 ,478

1 ,516
② 24

① 1 ,492

1 ,510
② 24

① 1 ,486

1 ,554
② 28

① 1 ,526

1 ,564
② 28

① 1 ,536

1 ,562
② 28

① 1 ,534
1 ,523

② 25

① 1 ,498

② 27

① 1 ,505

1 ,532

ZOZOTOWN出店ショップ数の推移

22/03 1Q 22/03 2Q 22/03 4Q22/03 3Q 23/03 1Q 23/03 2Q 23/03 3Q 23/03 4Q 24/03 1Q

1 ,581
② 29

① 1 ,552

24/03 2Q

①受託販売

②買取・製造販売

（期）

※プライベートブランド「ZOZO（ゾゾ）」「マルチサイズ」はショップ数に含んでおりません。

（ショップ）

２
Ｑ
は
コ
ス
メ
・
ラ
グ
ジ
ュ
ア
リ
ー
・
ホ
ー
ム
を
含
む

バ
ラ
エ
テ
ィ
に
富
ん
だ
出
店
と
な
り
ま
し
た
。
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平均商品単価はZOZOTOWNの商品取扱高を同期間の出荷枚数で除すことにより算出平均商品単価の推移

3,490

1.4%

3,264

-3.5%

4,167

-3.1%

3,5903,552

1.8%

6.5%

3,487
6.8%

3,752

0.1%

4,438

4.9%
6.3%

3,7263,987

3.0%

0

（円）

（期）

3,000

2,000

1,000

4,000

5,000

6,000

7,000

-15%

-5%

15%

5%

25%

35%前年同期比平均商品単価

※ ZOZOTOWN事業（https://zozo.jp）に限定した実績となります。「Yahoo!ショッピング」は含んでおりません。
※「PayPayモール」は2022年10月に「Yahoo!ショッピング」へ統合いたしました。
※ 体型計測デバイス「ZOZOSUIT（ゾゾスーツ）」「ZOZOMAT（ゾゾマット）」および「ZOZOGLASS（ゾゾグラス）」のみを購入したユーザーは含んでおりません。

22/03 1Q 22/03 2Q 22/03 4Q22/03 3Q 23/03 1Q 23/03 2Q 23/03 3Q 23/03 4Q 24/03 1Q 24/03 2Q

猛
烈
な
残
暑
の
影
響
で
２
Ｑ
後
半
か
ら
販
売
を

開
始
し
た
秋
冬
モ
ノ
商
材
の
売
上
が
前
年
と
比
較
し
て

弱
か
っ
た
た
め
、
直
近
数
四
半
期
と
比
較
す
る
と

上
昇
率
は
低
め
に
な
り
ま
し
た
。
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平均出荷単価の推移

前年同期比平均出荷単価

0
（期）

6,000

4,000

2,000

8,000

10,000

12 ,000

14,000

-20%

-10%

10%

0%

20%

30%

※ ZOZOTOWN事業（https://zozo.jp）に限定した実績となります。「Yahoo!ショッピング」は含んでおりません。
※「PayPayモール」は2022年10月に「Yahoo!ショッピング」へ統合いたしました。
※ 体型計測デバイス「ZOZOSUIT（ゾゾスーツ）」「ZOZOMAT（ゾゾマット）」および「ZOZOGLASS（ゾゾグラス）」のみを購入したユーザーは含んでおりません。

平均出荷単価はZOZOTOWNの商品取扱高を同期間の出荷件数で除すことにより算出

22/03 1Q 22/03 2Q 22/03 4Q22/03 3Q 23/03 1Q 23/03 2Q 23/03 3Q 23/03 4Q 24/03 1Q

（円）

24/03 2Q

7,501

1 .2%

7,346

-0.3%

8,592

0.9%

8,177 7,8947,699

2.6%
4.3% 4.3%

7,566
3.0%

7,974

-0.2%

8,961

4.1%

8,300

6.2%

１
Q
に
引
き
続
き
商
品
単
価
の
上
昇
に
加
え
、

１
注
文
当
た
り
の
購
入
点
数
の
上
昇
が
続
い
て
い
ま
す
。
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24/03期　通期連結業績予想

24/03期計画

商品取扱高 5,808億円 6.7%

商品取扱高 5,352億円 6.8%

成長率(％)

2,007億円

600億円

11.2％

600億円

420億円

140円07銭

98円 ー

ー

6.3%

5.8%

ー

6.3%

9.4%売上高

営業利益

営業利益率

経常利益

親会社株主に帰属する当期純利益

1株当たり当期純利益

1株当たり配当金（予定）

(その他商品取扱高を除く)

※営業利益率は営業利益を商品取扱高（その他商品取扱高を除く）で除して算出しております。
※2023年10月31日付で「2024年3月期配当予想の修正及び剰余金の配当（中間配当）に関するお知らせ」を開示しております。上記は反映後の数値となります。
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Technology & Data

国内（リアル）国内（バーチャル）

Made by ZOZO

labtv
ZOZO

FIT

海外

作る

伝える

売る

届ける FBZ

SHP
ZOZOMO

FAANS

取組状況 ファッションの「作る」「売る」「届ける」
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「作る」 "Ambient Weaving Collection -- 環境と織物 "

開発したテキスタイルを単に
販売することだけではなく、

「織物の美を追求してきた先に
どんな体験があるか」を
コンセプトとしてまとめながら、

プロジェクトの狙い

新たな市場を切り開いていくこと
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「作る」 Made by ZOZO(2022年９月開始）
無在庫で「売ってから作ってデータで判断する」が着実に浸透

注文に応じて「１着から」生産
注文から最短10日で発送

お客様 お客様工 場

ZOZO
BASE

注文 受注販売 生産 発送 お届け

1.9倍

参加ブランドは、在庫を持たずに販売可能

※参加ブランドは 2023年9月時点

info. BEAUTY&YOUTH /
nano-universe / SHIPS / etc...

 FY22 実績  FY23 上期実績

生産型数
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「作る」 サステナブルな取り組み
ペットボトル等をリサイクルした素材を使った受注生産

SHIPS.me
Tシャツ/カットソー

SHIPS.me
Tシャツ/カットソー

SHIPS.me
Tシャツ/カットソー

SHIPS.me
Tシャツ/カットソー

JOURNAL STANDARD
Tシャツ/カットソー

JOURNAL STANDARD
Tシャツ/カットソー

JOURNAL STANDARD
Tシャツ/カットソー

JOURNAL STANDARD
Tシャツ/カットソー
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「伝える」 スタッフアカウントが順調に増加

23/4月 月別推移 9月

1.5倍

FAANS アカウント数

成果確認コーディネート投稿

コーディネートをZOZOTOWNや
ブランド自社EC等へ同時投稿 投稿したコーディネート経由の成果確認

複数チャネルをつなぐ
ショップスタッフの販売サポートツール

FAANS
アカウント数
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「売る」 MUJI in ZOZOTOWN

2023.09.01 FRI OPEN
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「売る」 ZOZOVILLAにヴェルサーチェが登場 / VERSACE
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「売る」 デジタルファッションブランド「REVINAL」を立ち上げ、
デジタルで着用を楽しめるファッションアイテムを販売開始

デジタルファッションアイテムの
ニーズや可能性を探り、
より多くの人がファッションを
楽しめる世界の創造を目指す
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ZOZO
COSME

ピッキングした商品を
注文ごとに自動で仕分けをする
システム (Pocket Sorter™) 
国内では初導入

「届ける」 ZOZO 最大規模の物流拠点「ZOZOBASE つくば3」が稼働
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Tech / 計測技術 ZOZOSUIT®を用いた側弯症検知

東京大学とZOZOの
共同研究により、
ZOZOSUITと
専用スマートフォンアプリ
を用いて脊柱側弯症を検知

30



Tech / 計測技術 ZOZOFITの販売数

N月 月別推移 N＋７月

3倍

ZOZOFIT 販売数トレンド

1日平均注文点数
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