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823億円相当にあたる物件を確保
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今 期 の パ イ プ ラ イ ン は 充 実

バルク販売をやめ、１棟単位で販売

FY2023

前渡金 12.3

販売用不動産 364.0

仕掛販売用不動産 51.6

計 428.0

手付金３％仮定
前渡金33倍

FY2023

前渡金 407.4

販売用不動産 364.0

仕掛販売用不動産 51.6

計 823.2

今後の業績に寄与する仕入状況

有利子負債 308.8

有利子負債に対して2.7倍程度の物件を確保

貸借対照表計上額

全てを開発物件とすると、

有利子負債は確保済みの物件と同程度必要
となる

（単位：億円） （単位：億円）

有利子負債 716.3

823億円相当の物件を確保済

※前渡金：売買契約を締結済みの資産が増加



仕入の特徴 オフバランス・スキーム
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独自のオフバラによる仕入、先行コスト削減、資金効率向上
一般的なマンション開発の例

オフバランス・スキームの例

土地取得

手付金：平均２～３％

竣工

販売
資金回収

２～３年の間資金が寝てしまい、回収まで時間がかかる

業績拡大に欠かせな
い仕入の増加ととも
に借入が増加

⇒財務内容の悪化

当社

建設会社

販売
資金支払

土地紹介

仕入契約

借入をせずに手付金
のみで仕入が可能

⇒健全な財務体質
⇒仕入の加速化

土地取得
：借入 20億円

当社

土地取得
：20億円

仕掛販売用不動産 販売用不動産

販売用不動産前渡金

着工

着工

竣工

土地を抱えないため
高い資金効率



7

18

34

1

3

10

1

1

2

0

10

20

30

40

50

FY2021 実績 FY2022 実績 FY2023 実績

5億円～20億円未満 20億円～40億円未満 40億円以上

パイプラインの状況
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資材価格の高騰を大型物件のスケールメリットでコスト圧縮

１棟当たり仕入規模と仕入物件数の推移

１棟100戸と５棟20戸では戸数は同様だが、現場監理等の人件費の削減が可能

浴槽・トイレ等の設備も一括で仕入ることでコストを削減

３倍増加

２倍増加

９棟

22棟

46棟（棟）

2 0 億 円 以 上 の 仕 入 が 増 加

3,408戸

1,304戸

760戸



当社グループの中長期成長イメージ
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FY2016 FY2017 FY2018 FY2019 FY2020 FY2021 FY2022 FY2023 FY2024 FY2025 FY2026 FY2027 FY2028 FY2029 FY2030

FY2030 決算発表までに
不動産会社の時価総額ランキング
上位に入る

CAGR(年平均成長率) 40％超

■ＲＥＩＴ ■ホールセール  ■リアルエステートマネジメント ■リテールセールス ■その他（新規事業）

●主な成長ドライバー

ＲＥＩＴへの物件供給による資産規模の拡大

売上高
6,000億円
営業利益
600億円

営業利益
17億

営業利益
28億

営業利益
16億

営業利益
9億

営業利益
9億

営業利益
34億

営業利益
46億売上高

73億
売上高
98億

売上高
168億

売上高
263億売上高

233億

売上高
342億

売上高
400億

売上高
221億

営業利益
21億

単位：円

売上高
713億

営業利益
53億



過去最高の売上高を予想
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FY2017 FY2018 FY2019 FY2020 FY2021 FY2022 FY2023 FY2024
予想

C A G R ( 年 平 均 成 長 率 ) 3 2 . 7 ％

売 上 高  推 移

263.2億

233.7億

168.1億

98.3億

30.0％
増

71.0％
増

39.0％
増

12.6％
増

342.1億

400.4億

17.0％
増

713.2億

221.4％
増

単位：円

７年間で約７倍の成長を予想

※CAGRの計算期間は、FY2017～FY2024予想

●同期間の不動産業の成長率は、約2.0倍

（出所：東京証券取引所より当社試算）

期ずれにより減収

約
７
倍
の
成
長
を
予
想

221.9億

44.6％
減



過去最高益を予想
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FY2017 FY2018 FY2019 FY2020 FY2021 FY2022 FY2023 FY2024
予想

営 業 利 益  推 移

28.2億

17.5億

9.0億

16.7億

84.9％
増

4.6％
増

61.2％
増

34.3億

21.5％
増

C A G R ( 年 平 均 成 長 率 ) 2 8 . 8 ％

34.2％
増

53.4億

46.1億

149.5％
増

７年間で約６倍の成長を予想

●同期間の不動産業の成長率は、約1.9倍

（出所：東京証券取引所より当社試算）

単位：円

期ずれにより減益

※CAGRの計算期間は、FY2017～FY2024予想

約
６
倍
の
成
長
を
予
想

21.4億

53.6％
減



FY2024 FY2025 FY2026 FY2027 FY2028

私募ファンド・私募REIT 運用資産の拡大
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単位：億円

今後の私募ファンド・私募REIT運用資産規模の推移目標

まずは 5 0億～ 1 0 0億円規模で運用を開始
そ の 後 運 用 資 産 を 拡 大
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FY2017 FY2018 FY2019 FY2020 FY2021 FY2022 FY2023 FY2024
予想

普通配当 記念配 増配 純資産配当率 純資産配当率（上場会社平均）

株主還元（配当推移）
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※2020年11月１日付及び2022年11月１日付で普通株式１株につき２株の株式分割を行っており､上掲のグラフは、
当該分割を遡及換算しております。

５円
8.75円

11.75円

17円

21.5円

（円）

36円

上場来７期連続の増配、配当は７年で７倍
純資産配当率は上場会社の平均を大幅に上回る

3.75
6.25

11.75
15.25

20.5
25

35

30円

1.25

2.5

1.75

１

1.5

3.5

※純資産配当率（DOE）は、純資産に対する配当率
ＲＯＥや配当性向、もしくは両方が高いと高くなる

※上場会社平均の出所：東京証券取引所より当社作成

※上場会社平均は年度平均、FY2023は、３月決算会社のみ対象

36

35円
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