
　文中における将来に関する事項は、有価証券報告書提出日
現在において、当社グループが判断したものであります。

重要な会計方針および見積り

　当社グループの連結財務諸表は、わが国において一般に公
正妥当と認められている会計基準に基づき作成されています。
　また、当社経営陣は、連結財務諸表の作成に際し、決算日に
おける資産・負債の報告数値および偶発債務等オフバランス
取引の開示、報告期間における財政状態および経営成績につ
いて影響を与える見積りを行わなければなりません。経営陣
は、例えば、債権の貸倒、投資、法人税等、財務活動、退職金、
偶発事象や訴訟等に関する見通しや判断に対して、継続して
評価を行っています。経営陣は、過去の実績や状況に応じ合理
的だと考えられるさまざまな要因に基づき、見積りおよび判断
を行い、その結果は、資産・負債の簿価、収益・費用の報告数
字についての判断の根拠となります。実際の結果は、見積り特
有の不確実性があるため、見積りと異なる場合があります。
　当社は、特に以下の重要な会計方針について、当社グループ
の財政状態および経営成績に特に影響を与える、あるいは、当
社の連結財務諸表の作成において使用される当社の重要な判
断と見積りにより、大きな影響を受けると考えています。

収益の認識

　当社グループの収益の内訳は、主に各種メディアへの広告出
稿によってメディア会社から得られる手数料、およびクリエー
ティブ・サービスを含む広告制作や各種コンテンツサービス等
サービスの提供に対する広告主等からの報酬です。手数料に
よる収益については、メディアに広告出稿がなされた時点で収
益に計上し、その他の収益については、サービスの提供が完了
し、対価の測定が合理的に可能となり、経済的便益が流入す
る可能性が高くなった時点で計上しています。
　当社グループが広告主へ広告枠を販売したことに対し、メ
ディア会社から受け取る手数料をコミッションといいます。日本
では、一般に、広告会社は広告主の依頼に基づきメディア会社
から広告枠を購入し、購入額と同額で広告主に販売します。当
社グループが受領するコミッションは、通常、広告主に請求す
る広告出稿料金に対する一定割合の金額であり、その料率は

通常、当社グループと当該メディア会社間の交渉により決定
されます。ただし実際には、広告業界の慣例として、メディア
会社からの購入額と当該コミッションとを相殺し、その残額を
メディア会社に支払っています。
　広告制作やその他の広告サービスによる収益は、これらサー
ビスに対する報酬として広告主およびその他のクライアントが
当社グループに支払う金額です。同サービスに関する料金につ
いては、通常、外注先および子会社から請求された費用に利益
を加えた金額をベースとして交渉を行いますが、定額の報酬ま
たはその他の報酬体系をとる場合もあります。

貸倒引当金

　当社グループは、広告主等の顧客からの回収不能時に発生
する損失の見積額について、貸倒引当金を計上しています。広
告主等の顧客の財務状態が悪化し、その支払能力が低下した
場合、追加引当が必要となる可能性があります。　

投資の減損

　当社グループは、将来における継続的な成長のために、新規
事業および海外事業ならびに取引先等への投資を行っていま
す。これらの投資には、価格変動性が高い公開会社の株式と、
株価の算定が困難である非公開会社の株式が含まれます。当
社グループは、投資価値の下落が一時的ではないと判断した
場合、投資の減損を計上しています。将来の市況悪化または投
資先の業績不振により、現在の簿価に反映されていない損失
または投資の回収不能が発生した場合、評価損の計上が必要
となる可能性があります。　

繰延税金資産

　当社グループは、将来の課税所得および慎重かつ実現可能
性の高い継続的なタックス・プランニングの検討に基づいて繰
延税金資産を計上していますが、繰延税金資産の全部または
一部を将来回収できないと判断した場合、当該判断を行った
期間に費用として計上する可能性があります。　

株式会社電通および子会社
2014年6月27日現在
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退職給付に係る負債

　退職給付費用および債務は、年金数理計算上で設定される
前提条件に基づいて算出されています。これらの前提条件には、
割引率、将来の報酬水準、退職率、直近の統計数値に基づいて
算出される死亡率および年金資産の長期期待運用収益率など
が含まれます。実際の結果が前提条件と異なる場合、または前
提条件が変更された場合、認識される費用および計上される
債務に影響を及ぼす可能性があります。

当連結会計年度の経営成績の分析
　
売上高および売上総利益

　当連結会計年度における当社グループの売上高は、2兆
3,093億円（前連結会計年度比19.0％増）となりました。
　そのうち、広告業セグメントは、2兆2,465億円（同19.6％
増）となりました。この主な要因は、前連結会計年度に買収し
たイージス・グループに係る収益を、当連結会計年度から取込
んだことによります。
　情報サービス業セグメントの売上高は748億円（同5.3％
増）となりました。情報サービス業セグメントは（株）電通国際
情報サービスを中心として、情報システム構築などのITソ
リューションを主要な事業内容としています。当連結会計年度
においては、エンタープライズソリューション、コミュニケーショ
ンITが若干の減収となったものの、金融ソリューションの売上
高が拡大したことにより、前連結会計年度を上回りました。
　また、その他の事業セグメントは、158億円（同4.1％減）と
なりました。人材派遣業撤退等により、前連結会計年度を下
回りました。

　当連結会計年度の売上総利益も、売上高と同様に前連結会
計年度を上回り5,940億円（同71.7％増）となりました。
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販売費及び一般管理費

　当連結会計年度における当社グループの販売費及び一般管
理費は、5,225億円（前連結会計年度比81.8％増）となりました。
　前連結会計年度に比べ、イージス・グループの取込みに加え、
のれん等償却額の増加により全体で増加しました。なお、売上
総利益に占める給料及び手当の割合は、46.0％(同0.1ポイン
ト増)となっています。

営業利益、営業外損益および経常利益

　売上総利益の増加が販売費及び一般管理費の増加を上
回った結果、営業利益は714億円（前連結会計年度比22.3％
増）となりました。
　また、営業外収益は仕入割引、収益分配金、持分法投資利
益等の増加により225億円(同125.6%増)、営業外費用は支
払利息等の増加により115億円(同22.1％増)となったため、
営業外損益は110億円(同1870.6％増)となり、経常利益は
825億円(同39.8％増)となりました。
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特別損益および当期純利益

　当連結会計年度は、投資有価証券売却益等の計上により特
別利益は77億円となり、投資有価証券評価損および減損損
失等の計上により特別損失は91億円となったため、税金等調
整前当期純利益は811億円(前連結会計年度比28.2％増)と
なりました。
　以上により法人税、住民税及び事業税、法人税等調整額な
らびに少数株主利益を加減した当期純利益は、388億円（同
6.8％増）となりました。

経営成績に重要な影響を与える要因について

　当社グループの収益は、主にマス4媒体やインタラクティブ
メディア、ＯＯＨメディア（交通広告・屋外広告等のアウト・オ
ブ・ホーム・メディア）などの広告に係るサービスおよびそれに
関連するクリエーティブ・サービスによるものであり、広告枠の
販売に係るメディア会社からのコミッションが大半を占めます。
特にマス4媒体の広告枠の販売に係るコミッションが当社グ
ループにとって重要な収益となっています。
　マス4媒体の広告に関連して、収益に影響を及ぼす主な要
因は次のとおりです。
　①広告費（景況全般、技術革新、規制緩和および競争激化
　　等、産業に影響を与える情勢により変動）
　②広告業界における当社グループの競争力
　③広告枠に対してメディア会社に支払う料金
　④広告主の媒体ニーズの変化
　近年、インターネットの普及が進み、すでに家庭内のメディア接
触時間では、インターネットがテレビに次ぐメディアとなっています。
こうしたメディア環境の変化に伴い、広告主においても、マス4媒
体とインターネットやモバイルなどのインタラクティブ・メディアを
組み合わせた効果的かつ効率的なメディア・プランニングの提供、
広告効果の検証など、ニーズの高度化が進んでいます。当社グルー
プでは、こうしたクライアント・ニーズに的確に応えるため、付加価
値の高いクロスメディア・キャンペーンの提供に努めています。
　最近の傾向として、このような幅広い領域にわたる一貫した
サービス、コスト効率や広告効果の検証ツール等に対するニー
ズの高まりから、広告主が大手広告会社との取引を増やす傾
向にあると思われます。

　当社グループでは、プロモーションなどのサービスを、マス4
媒体の広告と関連して提供することも多く、例えば、プロモー
ションの場合、クライアントは消費者による商品およびサービ
スの購入を促進するため、マス4媒体の広告キャンペーンを
POP（ポイント・オブ・パーチェス）および販促イベント、その他
の方法と組み合わせて展開するのが一般的です。これらのサー
ビスに対する需要はマス4媒体の広告への需要とは別に変動
することもありますが、マス4媒体の広告の需要に影響を与え
る要因は同時にマス4媒体の広告以外のサービスの需要にも
影響を与えます。
　当社グループはまた、エンタテインメントおよびスポーツマー
ケティングに係るサービスからも収益を得ています。具体的に
は、映画、スポーツ・イベント、音楽等のメディア・コンテンツに
ついて、制作、マーケティング、協賛社獲得、スポンサーシップ・
放映権・その他諸権利の販売・仲介を行っています。これらの
サービスによる収益の内訳は、メディア・コンテンツに関する諸
権利の純売買益または取扱手数料、メディア・コンテンツに含
まれる諸権利および使用権からの収益、そして諸サービスに対
する報酬です。収益は、イベントの開催場所や開催時期、当社
グループが諸権利を得る条件、メディア・コンテンツに対する
消費者の需要や関心度、広告主および放送局等の当該諸権利
に対する需要の度合いなどの要因によって異なります。
　さらに、当社グループは、CRM（顧客管理サービス）、ｅ-マー
ケティングサービスおよびシステム構築サービスなどのソ
リューション事業の提供による収益も得ています。このサービ
スによる収益は、広告サービスによる収益に影響を与える要因
のほか、システム開発にかける設備投資額の市場トレンドにも
影響されます。
　収益に影響を与える要因は、国ごとの景況、特定産業の発
展、広告業界における当社グループ各社のポジション、サービ
スに対する報酬に関する市場慣習、広告主のメディアごとの需
要の変化などによって、当社グループが事業展開する国々にお
ける収益トレンドが異なる可能性があります。また、当社グルー
プの報告通貨である円と、当社グループが展開する海外諸国
の通貨間の為替レートの変動も、海外における広告サービスに
よる収益に影響を与えます。
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　なお、当社は2013年３月にイージス・グループの株式を取
得、同社は当社の連結子会社となりました。株式のみなし取得
日を2013年１月１日としており、かつ、同社は12月31日を決
算日としているため、第１四半期連結会計期間から、イージス・
グループの業績を連結損益計算書に反映しています。

経営戦略の現状と見通し

　世界経済は、今なお安定的に成長を続ける米国や、相対的に
高い成長を続けるアジアや新興諸国、そして重要な経済規模を形
成し成熟期にある日本や欧州など、それぞれの特性を持つ地域が
相互に関係しつつ、刻 と々変化を続けています。当社グループは、
2013年３月に完了したイージス・グループ買収により、本格的な
グローバル・ネットワークへと変貌を遂げており、世界の各地域
の事業環境に応じた戦略の遂行が極めて重要となっています。ま
た、マーケティング・コンバージェンスが進展していく社会におい
ては、顧客のビジネスにおける成功要因の中で、デジタル領域の
イノベーションの重要性が一層高まっていくことが見込まれます。
　そうした経営環境の中、当社グループは、これまでの広告ビジ
ネスの枠組みを超えて顧客のビジネスの成功、ひいてはその企業
価値最大化にグローバル規模で貢献し続ける、エージェンシー・
ネットワークになることを目指してまいります。
　こうした基本方針のもと、2013年度を初年度とする中期経営
計画「Dentsu 2017 and Beyond」を策定しました。
　新中期経営計画では、2017年度の数値目標を以下のとおり
設定しています。
　
・売上総利益のオーガニック成長率　３～５％（年平均成長率）
・売上総利益に占める海外事業構成比　55％以上
・売上総利益に占めるデジタル領域構成比　35％以上
・のれん等償却前オペレーティング・マージン　20％以上
　
これらの数値目標の達成に向けて以下の戦略を策定しています。
　
（１）顧客の事業を全世界でサポートするグローバル・ネット
 ワークの整備
　当社とイージス・グループがこれまでに築いてきた顧客基盤を
足がかりに、デジタル領域やスポーツ・コンテンツビジネスでの強
みをグローバル展開すると同時に、M&Aの活用によって全世界

に競争力を持ったグローバル・ネットワークを拡大していきます。
　主要地域別では、安定成長下の北米市場においては、成長力
の高い既存のネットワークの連携を強化し、サービスラインナップ
の拡充を進めることで、グローバルクライアントの新規獲得と、扱
い高の拡大を図ります。また、成長著しい新興国市場においては
M&Aと事業投資を積極的に活用して各市場においてトップクラ
スのソリューションを提供できる基盤を整えます。そして既に確固
とした事業基盤を持つ日本および西欧市場においては、スケール
メリットの追求と、従来型の広告ビジネスにとどまらない新たな
価値の創造と提供を目指してまいります。
　
（２）ソリューションの中核となるデジタル領域の競争力強化
　マーケティング・コンバージェンスの進展は、顧客のビジネスプ
ロセスに大きな変化をもたらし、デジタル・ソリューションは、ビ
ジネス成功の重要なファクターとなっています。そうした時代に
おいて、当社グループは、顧客のビジネスの成功をより直接的に
サポートする先端的なソリューションを提供していきます。同時に、
必要とされる投資やグループ内のナレッジの共有、R&D機能の
統合などを進めてまいります。

（３）ビジネスプロセスの革新と収益性の向上
　当社グループは、ワールドワイドで積極的な投資や事業展開
を行うことにより、持続的な成長を目指しています。そのために
は、安定したキャッシュ・フローを生み出す収益基盤が必要で
あり、継続的な課題として基幹ビジネスの収益性向上に取り組
んでいきます。グローバルベースでコスト抑制に取り組み、サー
ビス領域毎に、当社を含めたグループ各社の機能を整理した
上で必要な再編を実施し、利益を最大化するバリューチェーン
を再構築していきます。また、保有する資産についても、収益性
の観点から見直しを行い、資産効率の向上を図ってまいります。
　
（４）グループ最大の事業構成となる日本市場での事業基盤
 強化
　当社グループは、イージス・グループ買収により、本格的なグ
ローバル・ネットワークを有することとなりましたが、その最大の
強みは、日本における強固な事業基盤であることに変わりあり
ません。日本においては、これまで以上に競争力を強化し、収
益性の向上に取り組むことで、持続的成長を実現していきます。
　また、日本は全ての地域の中で、あらゆる面から顧客のビジ
ネスをサポートできるリソースと、顧客との強いリレーションが
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最も揃っている地域であることから、サービスドメインの拡張
に挑戦し、当社グループにおける次世代ビジネスのロールモデ
ルを目指していきます。

（５）ＣＳＲへの取り組み
　当社グループは、グローバル展開に対応するため、CSRの基
本理念となる「電通グループ行動憲章」を制定しました。CSR
の国際規格である「ISO26000」をベースに、コーポレート・ガ
バナンス、人権の尊重、労働環境の整備、環境保全、公正な事
業慣行、消費者課題の解決、コミュニティ発展への寄与からな
る「７つの重点領域」を本憲章のフレームワークとし、それに基
づきCSR活動を展開しています。
　まず、東日本大震災からの復興に向けて2013年度も「東北
六魂祭」への協力や「みちのく復興事業パートナーズ」への参加
を通じて継続的な支援を行いました。また人権分野において
は、「人権スローガン」募集継続など、事業の中核であるコミュ
ニケーション活動に不可欠な人権意識の醸成に努めるほか、
2008年に「エコ・ファースト企業」の認定を受けた環境分野で
も、持続可能な社会の実現に向けて多様な環境活動を展開し
ています。さらに事業分野では、食料自給率向上を目指す継続
事業「フード・アクション・ニッポン」などを通じ、日本が抱える
課題解決にも取り組んでいます。
　今後は、環境活動「30 Days of Green」をはじめ、多彩な
CSR活動を世界展開する電通イージス・ネットワーク社とさら
なる連携を深めることにより、当社グループはコミュニケーショ
ンサービスにおけるグローバル・リーディンググループとして、
社会的課題の解決に寄与すべく、国内外問わず積極的にCSR
活動へ取り組んでまいります。CSR活動の詳細は「電通CSR
レポート」（http://www.dentsu.co.jp/csr）をご覧ください。
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資本の財源および資金の流動性についての分析

資産、負債および純資産

　当連結会計年度末は、前連結会計年度末と比べ、受取手形
及び売掛金が増加したことから、資産合計で4,327億50百
万円の増加となりました。一方、支払手形及び買掛金や長期
借入金が増加したことから、負債合計で1,328億92百万円の
増加となりました。また、為替換算調整勘定の増加および当期
純利益の計上等により、純資産合計は2,998億58百万円の
増加となりました。

キャッシュ・フロー

　当連結会計年度末の現金及び現金同等物（以下「資金」とい
う）は、2,271億28百万円（前連結会計年度末2,075億78
百万円）となりました。営業活動および財務活動による収入が、
投資活動による支出を上回ったため、前連結会計年度末に比
べ195億49百万円の増加となりました。
　
・営業活動によるキャッシュ・フロー
　営業活動によるキャッシュ・フローは、975億40百万円（前

連結会計年度は832億95百万円）の収入となりました。主に
税金等調整前当期純利益、減価償却費およびのれん償却額の
増加などにより、営業活動によるキャッシュ・フロー合計は前
連結会計年度より142億44百万円増加しました。
　
・投資活動によるキャッシュ・フロー
　投資活動の結果支出した資金は、3,180億87百万円（前連
結会計年度は512億36百万円）となりました。主に連結子会
社株式の取得による支出が増加したことにより、前連結会計年
度より支出が2,668億51百万円増加しました。
　
・財務活動によるキャッシュ・フロー
　財務活動の結果により得た資金は、2,265億26百万円（前
連結会計年度は53億49百万円の支出）となりました。主に
長期借入による収入、自己株式の処分による収入および株式
の発行による収入により、前連結会計年度より収入が2,318
億76百万円増加しました。

資金需要

　当社グループの運転資金需要のうち主なものは、広告作業
実施のための媒体料金および制作費の支払等ならびに人件費
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をはじめとする販売費及び一般管理費であります。
　また、近年においては既存の広告取引とは異なる事業機会
を発掘するため、デジタル領域およびグローバル事業への投資
に係る資金需要が生じています。

財務政策

　当社グループは、運転資金につきましては、内部資金、コマー
シャル・ペーパーまたは短期借入金により調達することとして
います。流動資産から流動負債を控除した運転資本について
は、当社グループでは以前から流動資産が上回っています。前
連結会計年度においては、イージス・グループ買収に伴う未払
金が2,954億円計上されていることから、流動負債が1,949
億円上回っていましたが、当連結会計年度においては、流動資
産が1,151億円上回っています。
　当社は、資金の短期流動性を確保するため、シンジケーショ
ン方式による極度額500億円の銀行融資枠を設定しています。
また、グループ内の資金効率の向上を図るべく、日本において
は、資金余剰状態にある国内子会社から当社が資金を借り入
れ、資金需要が発生している国内子会社に貸出を行うキャッ
シュ・マネジメント・システム（以下、CMS）を導入しています。
また、電通イージス・ネットワーク社では、海外の資金をロンド
ンに集約させるグローバルCMSを導入しています。
　当社は、格付機関である（株）格付投資情報センター（R＆I）
から長期格付AA-、短期格付a-１＋を取得しています。

経営者の問題意識と今後の方針について

　「経営戦略の現状と見通し」をご参照ください。

事業等のリスク

　当社グループの経営成績、株価および財務状況等に影響を
及ぼす可能性のあるリスクには、以下のようなものがあります。
　なお、文中における将来に関する事項は、有価証券報告書
提出日現在において当社グループが判断したものです。

広告業界全般に関するリスク

・景気変動によるリスク
　当社グループを含めた広告会社の業績は、市場変化や景気
の影響を受けやすい傾向があります。市場変化や景気によって
広告支出を増減させる広告主が多いためです。
　当社グループは、サービス内容や事業を行う地域の多様化
を進めるなど、景気の影響を受けにくい事業構造の形成に努力
しています。しかし、国内マクロ経済の動向および広告支出額
の大きい国内主要産業部門における事業環境の変化が、当社
グループの業績に影響を与える可能性があります。また、海外
景気の減速や為替変動等が、国内景気に悪影響を与える場合
もあります。
　2014年４月には消費税率が５％から８％に引き上げられま
した。また、2015年10月には10％に引き上げられることが
予定されています。かかる消費税引き上げが個人消費を始めと
する国内景気に悪影響を与え、当社グループの提供するサー
ビスに対する需要を減少させ、当社グループの業績に悪影響を
与える可能性があります。
　2011年３月に発生した東日本大震災は、サプライチェーンの
寸断、電力不足その他の事由により、日本経済に大きな悪影響
を与えました。その後、国内の経済および事業環境は改善しま
したが、将来において地震その他の大きな自然災害等が再び
生じた場合には事業環境に悪影響を与える可能性があります。
　また、当社は2013年３月に、英国の大手広告会社のイージ
ス・グループを買収しましたが、これにより当社グループの売上
総利益における海外比率は2012年度の約18％から、2013
年度には約48％に大幅に増加しました。この結果、当社グループ
が事業を行う海外の主要な市場における経済環境や事業環境の
悪化が、当社グループ全体の業績にさらに悪影響を与える可能性
があります。特に、イージス・グループの買収により、現在、複数
国に影響を及ぼしている債務危機を始めとして景気停滞の状
態にある欧州地域に対するエクスポージャーが増加しました。
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・技術革新およびメディアの構造変化によるリスク
　当社グループの事業は技術革新および新たなメディアによる
広告市場の展開による影響を受けています。『平成25年日本
の広告費』（当社発行）によれば、インターネット広告費は
1996年の調査開始以来、伸長を続けており、マス4媒体広告
費（新聞、雑誌、ラジオ、テレビの４つのマス媒体に露出される
広告費）のうち新聞、雑誌、ラジオの広告費を上回る規模に
なっています。
　当社グループは、インターネット等を活用した広告手法の発
達は、マス4媒体広告と、インターネット広告の連携による相
乗効果をより高め、将来にわたって広告市場全体の拡大に貢
献するものと考えます。すでに当社グループはマス4媒体広告
のみならずインターネット広告においても主導的な地位を占め
ており、さらなる事業機会の発掘と拡大に取り組んでいます。
　しかしながら、当社グループが急速な技術革新とこれに伴う
メディアの構造変化に適切に対応できなければ当社グループ
の業績に悪影響を与える可能性があります。

・財務目標等の未達リスク
　2013年５月17日発表の当社グループの中期経営計画
「Dentsu 2017 and Beyond」において、当社グループは
2017年度までの財務目標等を設定しています。また、その実
現に向けて、イージス・グループの買収により形成された新たな
グローバル・ネットワークを強化・拡大することにより、海外事
業からの収益割合をさらに増加させていく予定です。しかしな
がら、これらの計画は、世界の広告費の伸び、外国為替相場お
よび金利ならびに当社グループが事業を行う国々の経済成長
率等のさまざまな前提に基づいて設定されており、かかる前提
が実際と異なる場合には、当社グループの設定した財務目標
等の実現に至らない可能性があります。また、当社の経営陣が
中期経営計画を成功裏に実行できない可能性もあります。

・取引慣行等に伴うリスク
　わが国の広告取引においては、広告会社は、広告主の代理
人としてではなく、自己の責任でメディア会社等との取引を
行うことが慣行となっています。そのため、当社グループは、
広告主の倒産等の場合に、広告主から広告料金の支払を受け
られないにもかかわらず、メディア会社等に対して支払債務を
負担する可能性があります。広告主による未払いが増加した場
合には、当社グループの業績に悪影響を及ぼす可能性がありま

す。広告業界においては、さまざまな事情により、広告計画や内
容に、突然の変更が生じることが少なくありません。当社グルー
プでは、主要取引先と基本契約を締結するなど、取引上のトラ
ブルを未然に回避する努力を行っていますが、不測の事故また
は紛争が生じる可能性があります。
　海外においては、欧米を中心に、広告会社が同一業種に
属する複数の広告主を担当しない「一業種一社制」と呼ばれる
慣行があります。しかし、わが国では、このような慣行は一般的
でなく、当社グループも、同一業種に属する複数の主要企業を
顧客としています。仮にわが国の慣行が変化し、それに対する
当社グループの対応が適切さを欠いた場合には、当社グループ
の業績に悪影響を及ぼす可能性があります。

競合によるリスク

・広告会社との競合
　当社グループは、国内外において広告会社間における激しい
競合にさらされています。
　わが国においては国内広告会社間の事業統合や再編、外国
広告会社による日本市場へのさらなる参入は業界構造を変化
させ、競争を激化させる可能性があります。将来、顧客獲得を
めぐる競合がさらに激しくなった場合、または、外国広告会社
の日本市場への参入に伴う業界構造や取引慣行の変化に当社
グループが適応できない場合には、当社グループの業績に悪影
響を及ぼす可能性があります。
　また、海外においては、当社グループは、広い地域において
事業を運営し、豊富な財務、人材その他の経営資源を有する
巨大な外国広告会社や、１またはいくつかの国または地域に特
化した小規模な広告会社との間の競合にさらされています。か
かる競合において、当社グループが競争力および主要な顧客を
維持できない場合、当社グループの業績に悪影響を与える可
能性があります。

・隣接業種および新規参入企業との競合
　当社グループの事業領域が拡大するにつれて、総合商社、コ
ンサルティング会社など隣接業種との競合が生じる機会も増
加しています。さらにインターネット関係やソーシャル・ネット
ワーク・メディア関係の事業等においては新規参入企業も多く、
これら企業と当社グループは、新規事業の開発等において競合
する関係にあります。今後、これらの事業領域において当社グ
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ループがサービス面またはコスト面で顧客の要求に適切に応
えることができない場合、または新規企業の参入により広告の
取引慣行が急激に変化した場合には、当社グループの業績に
悪影響を及ぼす可能性があります。

広告主・メディア会社との関係に関するリスク

　当社グループは、わが国の主要広告主と取引関係を有してお
り、これら広告主の大半と長年にわたり安定的な取引関係を維
持しています。
　また、当社グループは、マスメディア各社の事業運営および営
業活動を通じ、社業発展の基礎を作ってまいりました。このよう
な活動により、当社グループは、広告主・メディア会社との間での
ニーズ調整と円滑な取引を実現しています。
　しかしながら、当社グループが、既存または新規の広告主また
はメディア会社に対して、そのニーズに合致したサービスを提供
できない場合には、取引関係の終了・解消、受注の減少または取
引条件の変更等が生じる可能性があり、その結果、当社グループ
の業績に悪影響を及ぼす可能性があります。
　近年、広告主は、コスト削減の必要から、発注先の広告会社を１
社に集中するなどの方法により、効率的な広告サービス提供の
要求を強めています。そのため、マスメディア広告取引における
収益性が低下する傾向が継続する場合には、当社グループの業
績に悪影響を及ぼす可能性があります。

国内市場における営業基盤の強化に関するリスク

・情報処理技術、データベース等の開発に関するリスク
　当社グループは、広告主による広告およびマーケティング支
出の効果を実証的に検証するための情報処理技術や、データ
ベース等の研究開発に取り組んでおり、これらの活動を通じて
潜在的な需要を掘り起こすとともに、国内広告市場における当
社グループのシェア拡大を目指しています。しかし、これら研究
開発活動の成果が商品化・実用化される時期は未定であり、
今後広告主ニーズの変化や、技術的な困難等によって、当社グ
ループの研究開発活動が、予定した成果をあげられない可能
性があります。

・メディアおよびインターネット広告事業等への投資に関する
  リスク
　当社グループでは、メディア広告市場における地位を強固に
するため、マス4媒体、ＯＯＨメディアおよび衛星メディア（BS
放送およびCS放送）などへの投資、ならびにそれに関連するリ
サーチや事業開発プロジェクトに対する投資を行ってきていま
す。しかし、メディア広告に対する需要が低迷した場合や競争
が激化した場合等には、研究開発や事業化に要した投資に応
じた収益や予定した成果をあげられない可能性があります。
　また、インターネット広告の領域においては、当社グループ
はクロスメディア型キャンペーン提案（複数のメディアや広告
表現を消費者の行動に合わせて効果的に掛け合わせたキャン
ペーン提案）の積極化はもちろんのこと、運用型広告(膨大な
データを処理するプラットフォームにより、広告の最適化を自
動的もしくは即時的に支援する広告手法）等多様な広告手法
や広告主の裾野の広がりに対応すべく、大手専門エージェン
シーとのアライアンスや、その他専門会社や技術への積極的な
投資を行っています。しかしながら、インターネット広告分野の
技術やサービスの急速な進化に対し、当社グループの対応が適
切でなかった場合は予定した成果があげられない可能性があ
ります。

・プロモーション事業拡大に関するリスク
　広告主にとってプロモーション施策の重要性が高まってお
り、市場も拡大しています。当社グループはこの機会をとらえ、
店頭マーケティング専門会社、チラシ制作専門会社、ダイレク
トビジネス専門会社、顧客アクセス専門会社などを設立し、
プロモーション領域における事業拡大を図っています。しかし
ながら、広告主の需要が拡大しない場合、あるいは当社グルー
プが競合会社に対する競争力を維持できない場合には、計画
どおりの事業拡大ができない可能性があります。

コンテンツ事業に関するリスク

　当社グループでは、映画、テレビ番組、スポーツイベントおよ
び音楽等に関する権利の獲得、制作への投資を活発に行って
おり、映画やその他のコンテンツの製作・配給・販売、ライセン
シングおよびスポンサーシップ権や放送権の販売、ならびに映
画、その他のコンテンツに関する広告の販売から収入を得てい
ます。しかし、これらの中には、事業計画が多年度にわたる場
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合、または多額の取得コストや財務的コミットメントを必要と
する場合があります。また、昨今ではコンテンツを供給するメ
ディアも多様化しています。しかも、コンテンツ事業の成否を左
右する生活者の反応を確実に予測することは、困難であります。
これら事業が計画どおりに進捗しない場合、また、予定した投
資効果が得られなかった場合には、当社グループの業績に悪
影響を及ぼす可能性があります。

グローバル事業に関するリスク

・イージス・グループの買収に関するリスク　
　当社は、2013年３月26日に、約3,164百万ポンドの対価
により、イージス・グループの買収を完了しました。欧州市場で
リーディングポジションを有し、他の海外市場でも強固なポジ
ションを有するイージス・グループの買収は、海外市場での成
長を目指す当社グループの戦略の不可欠な一部ですが、同社
との事業の統合を通じて、この投資を回収できるという保証は
ありません。特に、イージス・グループの買収により期待した効
果およびシナジーが得られるか否かは、とりわけ以下の事由に
左右されます。

● イージス・グループとのインフラ・マネジメント・情報システ
 ムの統合に関する課題
● 当社グループの経営陣が統合に注力することによる他の経
 営目標達成への悪影響
● 社内基準、管理、手続、会計その他のポリシーや事業環境
 および報酬体系等の統合に関する課題
● イージス・グループの主要な顧客の流出
● イージス・グループの主要な人材の流出
● 欧州、米国および新興国市場におけるイージス・グループの
 ネットワークを活用した当社グループのシェア拡大の失敗

　当社グループは、成長戦略の一部として、引き続きグローバルに
選択的な事業買収を目指してまいりますが、これらの買収から
期待した効果が得られない場合、減損を認識する必要が生じ、投資
を回収できなくなる可能性があり、これにより当社グループの
財政状態または業績に重大な悪影響を及ぼす可能性があります。
　また、イージス・グループの買収のために実施した借入れに
より、当社グループ連結の有利子負債総額は大幅に増加しまし
た。当社グループの負債の増加は、当社グループの他の戦略を

推進する新規取引のための資金調達を制限する可能性があり
ます。
・海外事業展開に関する追加的リスク
　イージス・グループの買収により、当社グループは、現在海外
100カ国以上において事業を行っていますが、海外での事業
遂行に関しては、とりわけ以下の追加的なリスクを伴います。

● 多数かつ広範な国・地域での事業を管理し、調整すること
 の困難さ
● グローバル経済の変動から受ける影響
● 資本規制・外国為替規制を含む、外国の法令、規制、政策
 等に関するリスク
● 当社グループが事業を行うさまざまな国・地域における税
 制の差異・矛盾
● 当社グループの海外子会社による送金その他の支払いに
 課される源泉徴収税等の賦課・増税を含む税制の変更
● 外国為替相場の変動
● 契約や知的財産権の執行不可能性または労務管理上の制
 約を含む、法律・規制・ビジネス文化におけるさまざまな基
 準・実務慣行
● 貿易規制および関税制度の変更
● 政情不安に関するリスクおよび事業環境の不確実性
● 当社グループが事業を行う国・地域と日本との間の政治・
 経済的関係の変化
● テロ行為、戦争、疫病その他の社会不安要因
● 現地の労務管理および提携先の不適切行為を防止するこ
 との困難さ

　上記のいずれかの事由により、当社グループの費用が増加
し、売上が減少し、または業務に支障を来し、これにより当社グ
ループの事業、財政状態または業績に重大な悪影響を及ぼす
可能性があります。

・のれんおよびその他無形固定資産の減損に関するリスク
　当社グループは、イージス・グループの買収に伴い、多額のの
れんおよびその他無形固定資産を計上しました。今後当該資
産の価値が回復不能な程度に損なわれたと判断された場合に
は、減損を認識しなければならない可能性があり、当社グルー
プの事業、財政状態または業績に重大な悪影響を及ぼす可能
性があります。
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人材の確保と育成に関するリスク

　当社グループの成長力および競争力は、優秀な人材の確保
とその育成に大きく依存します。人材の確保に関しては、新卒
者の安定的採用や専門的知識・経験を持ち即戦力となる中途
採用により確保を図っています。それとともに、本人の職務や
能力に応じた教育研修等により、人材の育成を図っています。
しかしながら、何らかの理由により人材の確保が困難になる可
能性および優秀な人材が流出する可能性もあります。このよう
な事態が生じた場合、当社グループの成長力と競争力に悪影
響を及ぼす可能性があります。
　また、当社グループは、文化的・地理的に多様な背景を有す
る多数の従業員を有し、かかる人材の管理に関する課題に対
処しています。特に、イージス・グループの買収によって新たに
加わった多数の海外従業員との融合が課題となります。当社グ
ループが有能な人材を確保し、十分に活用できず、これらの課
題に適切に対処できない場合、当社グループの財政状態、業績
または競争上の地位に悪影響を及ぼす可能性があります。

情報システムへの依存に関するリスク

　当社グループは、取引の執行、業績の報告および広告主の
マーケティングまたは広告に関する情報の管理を含む当社グ
ループの事業の管理のために、情報システムおよび情報インフ
ラに依存しています。当社グループの情報システムは、システム
障害やネットワークの寸断、システムへの不法な侵入および無
差別攻撃に晒される可能性があります。同様に、従業員または
その他の者による許可を受けたうえでのまたは無許可の当社
グループのシステムへのアクセスを通じたデータセキュリティの
事故および侵害により、機密情報が無権限者または公衆に晒
される可能性があります。また、当社グループは、データの保存、
通信または処理について第三者を利用しています。当社グルー
プはデータおよび情報システムを保護するために周到な対策
を講じていますが、当社グループの取組みが当社グループまた
は当社グループが利用する第三者のシステムにおけるシステム
障害もしくはネットワークの寸断またはセキュリティ侵害を防
止するという保証はなく、これらの事象が生じた場合には当社
グループの業績に悪影響を及ぼす可能性があります。

法規制等に関するリスク

　当社グループは、下請代金支払遅延等防止法、個人情報保
護法等の法令および諸規制の適用を受けていますが、いずれ
も現状では当社グループの事業に悪影響を及ぼす懸念はあり
ません。しかしながら、今後、新たに広告主の広告活動、広告
の形式および内容等に影響を及ぼす法令や、各種規制が採用
もしくは強化された場合、または法令および各種規制の解釈が
変化した場合には、広告業界および当社グループの事業に悪
影響を及ぼす可能性があります。
　また、当社グループは事業遂行上、広告主の情報や個人情報
等を取得することがあります。当社グループでは情報セキュリ
ティマネジメントシステムの国際規格を取得するなど、情報管理
には万全を期していますが、万一情報漏えい等の事故が発生
した場合には、当社グループの信頼性を著しく損なう可能性が
あり、当社グループの業績に悪影響を及ぼす可能性があります。

訴訟等について

　当社グループは、広告の内容および表現等当社グループの
事業遂行に関連して提起される、取引先、各種団体、消費者ま
たは各種知的財産権の保有者等による訴訟に、直接または間
接的に関与する可能性があります。
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