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はじめに    

 

ウェブでマーケティング、の可 能 性 が世 に浸 透 し始 めた 2000 年 代 半 ば過 ぎ、基 準 もケーススタディもない

中 で立 ち上 がったいくつものウェブマーケティングの担 い手 は暗 中 模 索 の中 、同 じく右 も左 も分 からないクラ

イアント企 業 のサポートに従 事 。彼 らは日 々直 面 する課 題 に向 き合 う中 で独 自 の強 みを見 出 し持 続 的

に磨 き育 ててきた。今 、日 本 のウェブマーケティング業 界 は、この 20 年 で築 き上 げてきたものを土 台 に大 き

くステップアップを図 るいくつもの企 業 の熱 気 に満 ちている。日 本 の経 済 成 長 の可 能 性 が委 ねられるデジタ

ルマーケティングという大 きな市 場 の一 端 を担 う同 社 は、この 1 年 で大 胆 に行 動 した。 

 

「CX」「DX」という言葉がまだ世にない頃に創業   

 

代 表 取 締 役 社 長 である工 藤 勉 氏 は東 京 大 学 在 学 中 の 2004 年 、21 歳 のとき自 動 車 学 校 のポータ

ルサイト運 営 を手 掛 けた際 、紙 媒 体 からインターネット媒 体 へ転 換 させて使 い勝 手 を良く してユーザーも

自 動 車 学 校 も双 方 が大 喜 びの仕 組 み作 りに成 功 。この経 験 でデジタルの可 能 性 を確 信 した同 氏 は、

同 じ手 法 を様 々な業 界 へ展 開 しようと思 い立 ち 2006 年 3 月 に同 社 を設 立 した。 

 

■創 業 者 であり代 表 取 締 役 社 長  工 藤 勉 氏  

 

出所：WANTEDLY インタビュー記事 
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SaaS という言 葉 がまだなかった当 時 、同 社 が手 掛 けはじめたのはハンズオン型 の web コンサルティング。

時 代 は Web マーケティング黎 明 期 。顧 客 もマーケターも手 探 りの中 、大 手 企 業 を中 心 にデジタル化 の

支 援 をする中 で、マーケティング戦 略 の立 案 からサイト改 善 やデジタル広 告 の運 用 など幅 広 いプロジェクト

に携 わっていった。経 験 を積 む中 で企 業 の多くが抱 えている痛 みとして見 えてきたのが、提 供 する商 品 やサ

ービスそのものとは関 係 のない web ページの使 い辛 さを理 由 としたエンドユーザーの離 脱 。せっかく企業 と

ユーザーとが出 会 い、双 方 のニーズがマッチしているはずなのに、ホームページ上 で提 供 される情 報 の伝 わり

にくさや会 員 登 録 手 順 の煩 雑 さなど、本 質 とは異 なる部 分 でユーザーが離 脱 してしまうという困 りごとであ

った。多 種 の企 業 のこうした悩 みに付 き合 いひとつひとつ解 決 へ導 いていく中 で徐 々に、最 大 公 約 数 的 な

成 功 法 則 が同 社 の中 で出 来 上 がってくる。そして、事 業 のスタートから約 7 年 後 の 2013 年 2 月 、創

業 時 から蓄 積 してきたノウハウを集 結 し落 とし込 んだプロダクトとして、エントリーフォーム最 適 化 ツール「 f-

traEFO」 を提 供 開 始 。2018 年 7 月 には現 在 の基 幹 サービスである Web 接 客 ツール「 CODE 

Marketing Cloud」 の提 供 を開 始 した。もうすぐ 5 年 となる現 在 も毎 月 のように機 能 を拡 充 し進 化 さ

せている。 

 

■同 社 の基 幹 サービス、「 CODE Marketing Cloud」 イメージ図  

 

出所：同社資料 
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■「 CODE Marketing Cloud」 、直 近 半 年 間 で追 加 した機 能  

 

出所：同社 HP 上の開示情報を基にリンクスリサーチ作成 

  

開示日 機能内容 詳細

2022/10/17
人気(ひとけ)の計測機能/計測した人気(ひと

け)を表示するクリエイティブテンプレート

サイトや商品がどれだけ注目されているかを

ユーザーに対してアピール

2022/10/31 Google Analytics 連携ターゲティング機能
Google Analyticsが計測/集計するデモグ

ラフィックデータによるターゲティング

2022/12/19 DataSync Export機能
「CODE Marketing Cloud」の接客活動

情報を基幹CRM等の外部ツールに提供
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マーケットの勢いを全面で享受 

 

こうして同 社 はウェブを介 した CX（ カスタマーエクスペリエンス＝ 顧 客 体 験 、顧 客 の商 品 ・ サービス購 入

や利 用 に関 わる様 々な体 験 ） すなわち「 DCX（ デジタルカスタマーエクスペリエンス） 」 を専 門 としてその

黎 明 期 から携 わるようになっていった。CX の分 野 は 2023 年 の今 まさに伸 び盛 りの最 中 （ 下 表 参 照 ）

であることに加 え、国 内 DX 市 場 が 2020 年 からの 10 年 間 で 3.8 倍 に成 長 するとの予 測 もある（ 下

表 参 照 ） 中 、「 攻 めの DX」 に分 類 される DCX 市 場 は拡 大 爆 発 期 寸 前 。現 在 、市 場 からの強 力 な

追 い風 が同 社 に向 かって吹 いている状 況 と言 える。 

 

■国 内 CX 関 連 ソフトウェア市 場 予 測  

 

出所：IDC「国内顧客エクスペリエンス（CX）関連ソフトウェア／CRM アプリケーション市場予測」 

 

■DX 市 場 の成 長 性  

 

出所：同社資料 
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また、この 2～ 3 年 で顧 客 層 に変 化 も生 じてきている。これまで DCX に対 する一 般 の共 通 認 識 というの

は、消 費 者 が消 費 財 やサービスを注 文 する際 の対 応 の工 夫 であって BtoC 企 業 を中 心 に用 いられる施

策 である、というものだった。しかし、コロナウイルスが流 行 し展 示 会 の開 催 や訪 問 営 業 が困 難 に陥 ったこと

でその使 い手 が BtoB 企 業 へも急 速 に広 がり出 した。思 わぬ出 来 事 をきっかけにして生 じているこの変 化

が幸 運 にも同 社 事 業 を後 押 しする材 料 のひとつとなっている。 

 

■売 上 の内 訳 （ BtoB/BtoC） 、BtoB 売 上 比 率  

 

出所：同社資料 
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今期（2023年 12月期）は人員体制の転換期 

 

国 内 にマーケティング人 材 がまだ十 分 に育 ってきていない日 本 では、DX 化 への取 り組 みに対 する意 識 は

企 業 によって差 があり進 度 もバラバラ。こうした事 態 に対 して同 社 は、創 業 より様 々な企 業 の多 様 なプロ

ジェクトに従 事 してきた経 験 から培 われたプロダクトやノウハウ・ 伴 走 型 のコンサルティング力 を強 みとしてい

る。Web 接 客 ツール「 CODE Marketing Cloud」 をサービスの中 心 に据 え、顧 客 の成 長 に必 要 な役

割 を担 うイメージでクライアントに寄 り添 う。例 えば、Web サイトへの流 入 を増 やすためのマーケティング戦

略 の立 案 やデジタルマーケティングの実 行 、Web 接 客 ツールがより効 果 的 に訴 求 できるようなサイト改 善

なども要 望 があれば手 伝 うなど、顧 客 課 題 に応 じてコンサルティングとツールとのセットで提 供 していくスタイ

ルである。 

 

SaaS の月 額 利 用 料 は PV 数 等 に応 じて通 常 10 万 円 程 度 からであるが、提 供 するサービスの工 数

等 に応 じて都 度 設 計 していく。コンサルティングが殆 ど不 要 の顧 客 で(たとえば EFO だけといった形 で)部

分 的 なソリューションのみを利 用 されるクライアント企 業 には 2～ 3 万 /月 で提 供 することもあれば、より広

い概 念 で DX を一 緒 に進 めてほしいとの要 望 を持 つ顧 客 に対 しては、課 題 解 決 に適 切 なメンバーやアラ

イアンス企 業 をアサインして、導 入 のサポートをすることもある。 

 

このような業 務 を同 社 はこの数 年 間 、およそ 20～ 30 名 弱 の社 員 を中 心 に回 す少 数 精 鋭 体 制 で運

営 してきた。社 員 の内 半 数 以 上 がコア業 務 である対 顧 客 のカスタマーサクセスやコンサルティングに従 事

し、アライアンス企 業 やマーケターとも協 働 しながらサービス提 供 しているが、案 件 量 は毎 年 増 加 。事 業 規

模 の拡 張 期 に直 面 することとなった同 社 は、人 員 組 織 体 制 を強 化 すべく前 期 より採 用 の強 化 を開 始 し

た。併 せて 2022 年 12 月 に譲 り受 けた hachidori 事 業 、2023 年 1 月 に子 会 社 化 した KaiU から

も経 営 陣 ・ 開 発 部 隊 ・ 営 業 CS 部 隊 といったチームや人 員 がジョインしてきており、今 期 は人 員 体 制 面

でシナジーや増 強 の効 果 を発 揮 していくとしている。 
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プロダクト群を一気拡張し、顧客課題へのカバー力を強化 

 

同 社 が事 業 を開 始 した 2000 年 代 半 ばは、ウェブを使 った購 買 活 動 は既 にホームページや EC サイトを

保 有 しているもっぱら大 企 業 だけが実 践 できるような手 法 であった。しかしここ数 年 で、中 堅 以 下 規 模 の

企 業 を対 象 とするウェブマーケティングサポートサービスが各 所 で立 ち上 がってきているなどいよいよ、中 小 企

業 であろうがウェブを使 えば大 企 業 と同 じステージで戦 える環 境 が到 来 しつつある。この流 れに乗 るように

同 社 のサービスは「 CODE Marketing Cloud」 を中 心 として現 在 順 調 に、中 堅 企 業 にもそのパイを広

げてきているという。「 CODE Marketing Cloud」 の特 徴 は、使 い勝 手 がよくてリーズナブルであること。

必 要 な機 能 だけに絞 って作 り込 むことにこだわる同 ツールは、高 機 能 を多 数 取 り揃 え高 価 格 帯 で提 供 さ

れている他 社 ツールと比 べて中 小 企 業 にはウケがいい。これから世 の中 へ DCX が広く浸 透 していく過程 で

より一 層 、同 社 のツールに対 するマーケットの評 価 は明 確 化 されてくものと予 想 される。 

 

また一 方 で同 社 は、2022 年 2 月 から 2023 年 1 月 までの約 1 年 の間 に 5 社 6 種 の CX 関 連 事

業 を譲 り受 け（ 内 １ 社 は完 全 子 会 社 化 ） 、一 気 に 6 つのプロダクトを保 有 するに至 った。こうして各 顧

客 の課 題 に対 して提 供 できる自 前 のプロダクトやノウハウが増 えたことでより細 かく柔 軟 なサポート体 制 が

整 ってきた、と同 時 に、同 社 のコンサルタント職 は営 業 力 も兼 ね添 えたより高 度 なスキルセットがこれから

求 められていくことになる。 

 

■現時点（2023 年 2 月末）で同社が保有する各ツール 

 

出所：同社 HP 上の開示情報を基にリンクスリサーチ作成 

 

 

 

 

提供開始/

買収時期
会社名 ツール名称 形態 機能

2013年2月 エフ・コード f-tra EFO 自社開発 エントリーフォーム最適化

2018年7月 エフ・コード

CODE

Marketing

Cloud

自社開発

過去の購買商品、累計購入金額、居

住エリア等をリアルタイム判別。クーポン、

おすすめ商品、コールセンター誘導等をリ

アルタイムかつオートマチックに発動、他

2022年2月 COMIX EFO CUBE 事業の譲受 エントリーフォーム最適化

2022年9月 ブルースクレイ・ジャパン GORILLA EFO 事業の譲受 エントリーフォーム最適化

2022年11月 メディアリンク sinclo 事業の譲受 チャットボット

2022年12月 hachidori recit 事業の譲受 動画メッセージツール

2022年12月 hachidori hachidori 事業+人材の譲受 LINE活用型チャットボット

2023年1月 KaiU KaiU 完全子会社化 複数の離脱防止機能
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■プロダクト群 の拡 張 イメージ 

 

出所：同社資料 
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M&Aの効果がこれから期待される 

 

2022 年 12 月 期 は、既 存 事 業 業 績 の成 長 が想 定 を上 回 った点 や期 中 の事 業 譲 受 による収 益 の上

乗 せ分 が当 初 の予 想 に含 まれていなかったとし、2022 年 5 月 と 2023 年 １ 月 の 2 度 にわたり売 上 利

益 共 に上 方 修 正 を行 ったが、結 果 として通 期 実 績 はそれらを上 回 った。 

 

2023 年 12 月 期 の売 上 予 想 は、従 来 からの伸 長 分 および、各 結 合 事 業 について成 長 が加 味 された

新 規 加 算 分 が含 まれている。今 後 、コンサルタントの営 業 力 が発 揮 されることによって「 f-traEFO」 、

「 CODE Marketing Cloud」 、そして新 たに保 有 することとなった６ つのプロダクト間 のクロスセル率 が伸

びていくことによりシナジー効 果 を伴 った増 収 も期 待 されるが、その成 果 が現 れるまでには一 定 の期 間 を要

すると思 われ今 期 の業 績 予 想 に正 確 な予 想 数 値 を含 めることは難 しい。  

 

（ 各 結 合 事 業 について同 社 が開 示 している MRR を単 純 に加 算 した収 益 拡 大 予 想 数 値 については次

ページの上 表 を参 照 ）  

 

■売 上 高 および営 業 利 益 率 （ 通 期 ）  

 

出所：同社資料を基にリンクスリサーチ作成 
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■（ 参 考 ） 売 上 および、譲 り受 けた各 事 業 における同 社 算 定 MRR を各 収 益 貢 献 開 始 期 間 から合

算 したもの 

 

出所：同社資料を基にリンクスリサーチ作成 

 

多くの顧 客 数 を抱 える単 価 の低 いプロダクトを持 つ事 業 の結 合 を進 めてきている影 響 から現 在 、営 業 利

益 率 は低 下 傾 向 にある。これについては今 後 、売 上 規 模 の拡 大 やクロスセル施 策 ・ 追 加 の事 業 獲 得

等 により調 整 を図 っていくものと考 えられる。 

 

■売 上 高 および営 業 利 益 率 （ 四 半 期 ）  

 

出所：同社資料を基にリンクスリサーチ作成 
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KPI は顧客数を最重要視 

 

同 社 は KPI を顧 客 数 ×単 価 として示 しているが、顧 客 課 題 に応 じてバラつきのある単 価 よりも、サービス

の普 及 度 合 いを示 す顧 客 数 をより重 視 している。高 価 格 帯 サービスを少 数 に提 供 するポリシーではなく、

現 在 の課 金 テーブルを極 力 維 持 した上 で数 を狙 っていく方 針 。 

 

この１ 年 間 で、多くの顧客 数 を抱 える単 価 の低 いプロダクトの結 合 を複 数 実 施 したことにより、KPI 指 標

としている顧 客 数 が大 幅 に増 加 し、一 方 顧 客 単 価 が獲 得 事 業 の単 価 影 響 を受 け減 少 傾 向 にある。

M&A 影 響 による分 かり辛 さを回 避 するため 2022 年 12 月 期 第 4 四 半 期 に関 しては同 数 値 の開 示

を控 えたと思 われる。 

 

■月 次 平 均 顧 客 数 および月 次 平 均 単 価  

 

出所：同社資料を基にリンクスリサーチ作成 

 

また、2022 年 12 月 期 期 末 までで継 続 型 （ 6 か月 以 上 ） 売 上 比 率 は 9 割 超 となっている。 

 

                                                          以 上  


