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独自の｢顔認証×AI×不動産｣成長モデルを強化
サマリー

◼ 顔認証常識を超越するDX革新企業

ミガロホールディングス(以下、同社)は、主に一都三県都心エリアの各駅徒歩

10分以内の立地で、一戸3,000万～5,000万円の投資用ワンルームマンションと

居住用コンパクトマンションを年間1,500戸前後のペースで販売して得たキ

ャッシュフローを成長領域(DX)に投資し、全ての事業の機軸をDXに置いて企

業全体として成長する戦略を展開している。2021年1月に国内初となるオール

顔認証マンションを開発・分譲して以来、FreeiDのマンション導入棟数は、

2026年3月末で376棟に増加。工事中および受注最終交渉も含めた着工前は合

計で約200件規模に達している。

◼ ｢FreeiD｣の衝撃

同社グループ最大の差別化要素および高付加価値化の起爆剤と考えられるのが、

特許を有する顔認証IDプラットフォームサービス｢FreeiD(フリード)｣で、一度

の顔登録で日々の暮らしの様々な行動(入退・本人確認・決済など)を顔認証で

繋ぎ、鍵や財布、スマホを持たずに手ぶらで生活できる世界を実現する。

FreeiDを活用したオール顔認証マンションやスマートシティ･ソリューション

の提供・展開への期待は大きく、｢顔認証は当たり前｣との認識が全国的に広ま

れば、世の中が一変する可能性を秘めていると言え、同社のビジネスモデルを

後押しする環境になってきた。

◼ 2027/3期も｢投資の期｣との位置づけ

同社では、顔認証事業を中心に増強投資を継続し、建築資材費上昇と金利上昇

圧力を織り込んだうえで、通期売上高を前期比13％増の65,000百万円、営業利

益は同7.8％増の3,300百万円、経常利益は同4.4％増の2,450百万円、当期利益は

同4.6％増の1,500百万円を計画。中間配は一株3.00円のまま、期末配を0.50円

増の6.00円として年9.00円とする。

◼ 株価インサイト

単年度業績見通し基準では、会社予想PERで約12倍、直近四半期末のPBRは

約1.2倍、予想配当利回りは3.24％と、株価の過剰調整が進んでいる。足元は

不動産セクターに共通した逆風が強いが、ビッグネーム･ディベロッパーによ

るFreeiD採用のニュースフローや、大規模な｢住宅商業一体型総合開発｣プロ

ジェクトへの参画などのポジティブ･カタリストに着目した投資姿勢からは、

大きな上値余地が期待できる投資機会の提供となろう。

株価チャート (直近1年間：日次)

出所：TradingView

注目点：

多種多様な顔認証エンジンと
連携・対応でき、分断された
顔認証 IDをワン･プラットフ
ォームで管理できる同社の
FreeiDは、｢群雄割拠｣時代の
顔認証関連ビジネスの｢風雲
児｣になりうる。その期待が持
続すれば、同社株への再評価
の余地は高まろう。

注*：前身のプロパティエージェント
(3464)の株価データ

Full Report

出所：同社IR資料よりSIR作成。
注：2024年7月1日付、2025年3月1日付、2025年6月1日付で普通株式1株につき2株で株式分割を実施。EPSとDPSはこの3回
の株式分割を反映して修正済み。SIRでの財務データ処理は短信規定と異なるため記載数字は会社資料と相違することがある。

主要指標

株価 (7/13) 278

52週高値 (25/9/3) 1,067

52週安値 (26/6/25) 243

10年間高値 (25/2/13) 2,200

10年間安値* (21/1/21) 41

発行済株式数 (千株) 64,304

時価総額 (百万円) 16,912

企業価値(百万円) 42,528

26/3 自己資本比率 26.3%

26/3 実績ROE 10.9%

26/3 実績PBR 1.18x

27/3 予想PER 11.9x

27/3  予想配当利回り 3.24% 

百万円、% 売上高 YoY 営業利益 YoY 経常利益 YoY
当 期
純利益

YoY
EPS
(円)

DPS
(円)

2024/3連 42,672 14.5 2,500 -14.4 2,042 -18.9 1,112 -29.4 19.13 5.63

2025/3連 51,709 21.2 2,713 8.5 2,121 3.9 1,390 25.0 23.79 7.00

2026/3連 57,532 11.3 3,061 12.8 2,347 10.6 1,434 3.1 23.44 8.50

2027/3会予 65,000 13.0 3,300 7.8 2,450 4.4 1,500 4.6 23.33 9.00
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会社概要 ◼ 顔認証常識を超越するDX革新企業

同社は、｢デジタルとリアルの融合で新たな価値を創造し、社会の課題解決に貢献

する｣という企業理念を掲げ、｢DX(デジタルトランスフォーメーション)｣と｢不動

産｣で価値を創造する企業グループをコンセプトに、その傘下に、DX領域をビジネ

スとして成長することを目指しDX*を推進する事業(DX推進事業)と、DXをコアと

する不動産事業(DX不動産事業)を持つ。

• ｢収益の柱｣と位置付けているDX不動産事業は、プロパティエージェントとAKI

コマース(およびその子会社アソシア･プロパティ)を通じて展開している。

2026/3期では、DX不動産事業は売上高の93％、調整前営業利益の92％を占め、

全社のキャッシュ･カウである。

• ｢成長の柱｣と位置付けているDX推進事業は、大まかには2部門で構成されている。

一つはスマートシティAI顔認証事業で、自社で設立したDXYZ社がSaaSモデルで

スマートシティ･ソリューション(顔認証IDプラットフォーム｢FreeiD*｣)を提供し

ている。もう一つはAI/デジタルインテグレーション事業で、主にセールスフ

ォースのインプリサービスやAWSにおけるシステム構築を中心に取り扱ってい

る。買収を通じて子会社化したアヴァント、CloudTechPlus、テラ・ウェブクリ

エイト、ユー・システム・クリエイションおよび自社で設立したTIEROの5社を

通じて展開している。DX推進事業の黒字化定着は、当初の計画(2027/3期から)

よりも1年早く、2026/3期に達成された。

同社グループの最大の差別化要素および高付加価値化の起爆剤と考えられるのが、

DXYZが展開する顔認証IDプラットフォームサービス｢FreeiD｣である。 FreeiDを活

用したオール顔認証マンションやスマートシティ･ソリューションの提供や展開へ

の期待は大きく、世の中を一変させる可能性を秘めていると言えよう。

出所: 同社IR資料

同社グループの事業会社群
DXを基盤とした既存事業の深化と新規事業の創出

＊FreeiD はこれまでバラ
バラだった“鍵”や“決済”
を一つの顔認証IDで実現
するプラットフォーム。

一度アプリで顔情報を登
録してしまえば、オフィ
スの入室や来客対応、マ
ンションのオートロック
解錠、買い物の決済も安
全な顔認証を使ってス
マートに行える。

そもそもは、不動産事業
を展開するプロパティ
エージェント社内で旧態
依然の紙面・対面中心の
業務フローを電子化・オ
ンライン化するとともに、
顧客物件情報の一元管理
及びシステムによるKPI
管理により、管理工数を
割くことなく生産性を高
めた過程で培ったDXノウ
ハウを、コアコンピタン
スとして様々な業種業態
の他企業の生産性向上を
支援することはビジネス
になると判断し、クラウ
ドインテグレーションと
システム開発コンサル
ティングを事業領域とし
て始めたことがDX推進事
業のきっかけである。
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◼ 2026/3期中に起こった大きな変化

下図は、現同社代表取締役社長の中西聖(なかにし せい)氏が2004年2月に創業した

同社祖業のプロパティエージェント社からの売上高推移と主な事業拡大イベントを

プロットしたものである。

直近1年間は、事業展開の変化とコーポレート･アクションがこれまでになく大きな

意味を持ったと、SIRは考える。

• 同社は2026/3期Q1決算説明資料(2025年8月7日付)で初めて｢AIソリューション提

供カンパニー｣構想を打ち出した。その目指す姿と競争優位性は、1)単なる受託開

発ではなく、AIを活用した業務改善・生産性向上の｢仕組み｣を提供する企業への

転換、2)自社グループ内で実装・検証したAIソリューションを、顧客企業などに

横展開することで高収益モデルを構築、というものである。

• こうした人的資本経営強化の一環として、同社は2025年10月に、グループ内でデ

ジタルインテグレーション事業の中核を担う子会社のバーナーズ社とベスト・プ

ラクティス社を合併させ、同日付で株式会社TIERO(ティアロ)として発足させた。

続いて2026年1月に、グループ内でシステム構築やシステムコンサルティングを

展開している子会社のアヴァント社に、子会社のオムニサイエンス社とシービー

ラボ社のクラウドインテグレーション事業およびシステム開発・プロジェクトマ

ネージメント事業の一部を統合し、アヴァントの事業基盤をさらに強化した。

• 同社は2025年9月29日、10%近い株式希薄化を伴う新株発行と株式売り出しを発

表し、ネットで総額2,956百万円を調達した。その背景には、同社グループ独自

の｢顔認証×AI×不動産｣成長モデルを強化・加速し、グループ全体の生産性と収

益性の向上を通じて、より高い成長性を目指すためという明確な意図がある。

同社グループの歩みと売上高推移

出所: 同社IR資料
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◼ 今回のエクイティ･ファイナンスの目的

同社が新株発行による資金調達を行った背景には、同社グループ独自の｢顔認証

×AI×不動産｣成長モデルを強化・加速し、グループ全体の生産性と収益性の向上を

通じて、より高い成長性を目指すためという明確な意図がある。同社経営陣は、以

下の3つの領域での成長投資を推進する方針を示している。

• 顔認証IDプラットフォーム事業では、グループ会社DXYZが展開する｢FreeiD｣の

導入拡大が急務となっている。分譲マンションを中心としたFreeiDの導入のほか、

『顔ダケで、世界がつながる。 』という世界観の実現に向けた様々な実証事業な

どを通じて、ユーザー利便性やセキュリティ性の向上、デバイスフリーの柔軟性

などが高く評価されている。今後は住宅商業一体型総合開発構想の中核技術とし

て、全国展開を視野に、顔認証で一強のマーケットを作ることを目指す。

• デジタルインテグレーション事業では、AIトランスフォーメーションを実現でき

る人材の確保と育成、デジタルインテグレーション技術の強化が重要課題となっ

ている。SI受託から上流伴走型のAIソリューション提供へ転換する方針を打ち出

しており、AI・DX人材の採用やリスキリング、M&Aによる専門人材の獲得を通

じて、グループ全体のデジタル実装力を底上げする方針である。

• DX不動産事業では、機動的な資金活用によるFreeiD導入マンションの開発強化

や、AIを活用した業務フローの再構築など、AI・DIからのデジタルソリューショ

ンによる生産性の向上や顔認証システムによる高い資産性を目指している。

◼ 最終的に30億円近くを調達した

上記の考えの下、9月29日に同社取締役会は｢新株式発行及び株式売出し｣を決議し、

同日引け後に、5,500,000株の新株公募増資＋825,000株の第三者割当増資を通じて、

最大5,206百万円を資金調達すると発表した。

このうち約4,150百万円が当初の資金使途計画に必要な最低金額であり、上記の増資

株数(6,325,000株)で除すと、一株当たり656円で調達する考えであったと、SIRでは

推定する。これは同日終値781円の16％下であり、最大希薄化率10.7%を考慮すると、

約5％の株価下落を同社経営陣は見ていたものと推察される。

10月6日に条件が決定した。募集価格は535円、これは同日終値558円から4.12％の

ディスカウントであった。11月7日には、引受主幹事の野村證券への第三者割当増資

の株数が当初予定を下回る266,300株となったため、増加株数は5,766,300株、希薄

化率は9.8％となった。同社への最終的な払込金額の一株512.68円×5,766,300株＝

2,956百万円を同社は調達した。

下表は、この調達額に基づいて、同社が見直した資金使途計画である。

増資に関する
ファクト整理

出所: 同社IR資料

今回の資金調達に基づく、今後2年間の資金使途計画
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◼ なぜ、このタイミングだったのか

同社経営陣が今回の新株発行のタイミングに強いこだわりを見せたのは、複数の外

部・内部要因が重なった｢成長加速の好機｣と判断したためである。

• まず、顔認証技術の社会実装が急速に進展している。交通機関・施設や決済など

都市インフラへの顔認証導入が加速し、例えば、大和ハウス工業の賃貸マンショ

ンに同社のFreeiDが導入されるといった需要が全国的に拡大している。加えて、

スマートシティ案件での対話が全国で進展し、街区単位の顔認証ID連携による

｢一つの顔IDで生活動線を横断する｣実装機会が広がる手応えを得たと、経営陣は

説明している。こうした社会的潮流に乗り遅れず、先行者利益を最大化すべく、

同社内の営業・デリバリー体制の増強が急務となる状況を踏まえ、今このタイミ

ングでの成長投資が不可欠と判断した。

• AIソリューションでは、社内実証から外部PoC(Proof of Concept：概念実証)の

獲得が想定以上に進み、粗利の高い伴走型案件に商機が生まれる。DX不動産事業

でも、分譲価格や賃料の先高観を背景に収益不動産へのニーズが高まっており、

DX会員基盤の拡大や新築マンション開発の前倒しが可能な環境が整っている。市

場環境が好調なうちに資金調達を実施し、事業規模の拡大と収益基盤の強化を図

る狙いがあると、経営陣は説明している。

• これに関連して、金融環境の選別色が強まるなか、自己資本比率を引き上げて借

入枠を確保し、勝ち組として金融機関の評価を高める必要性も認識したこと、お

よびTOPIX採用銘柄としての流通株式時価総額の必要基準を満たしたうえでの資

本市場での存在感向上も重要な動機となったとも付け加えている。

◼ 計画額未達分の補完策

計画額未達分に関連して、同社は追加のエクイティ･ファイナンスの可能性を否定し

た。そのうえで、資金調達環境の変化や市場動向に応じて、柔軟かつ機動的な資本

政策を継続する方針を明言している。同社は、財務体質の強化と与信枠の拡大を目

指し、複数の金融機関と連携した資金調達体制を構築している。内部留保やキャッ

シュフローの活用を基本軸として、金融機関との関係強化による協調融資やコミッ

トメントラインの活用を挙げている。

したがって、DX不動産事業に配分するはずだった不足分は借入で補完し、自己資本

比率の改善とネットD/Eの低下をてこに金融機関の与信を積み増す考えを明確にし

ている。また、短期的に大型投資を前提とするスマートシティ向け開発枠は、案件

獲得の進捗に応じて段階的に投資する考えを示し、資金効率とリスク管理を両立さ

せる運用を行う考えであるという。

◼ 資本増強後の経営ビジョン

• 同社は、顔認証IDプラットフォームを都市の生活インフラへ拡張し、マンショ

ン・オフィス・商業・移動を横断する体験を提供する『顔ダケで、世界がつなが

る。』という世界観の実現を推進する。

• AIソリューションは社内成功事例を外部へ横展開し、上流からの生産性向上と高

粗利の伴走モデルで収益基盤を強化する。

• DX不動産は参入障壁の高い仕入・販売・プロダクト差別化を磨き、FreeiD搭載

の高付加価値物件で成長を持続させる。

• 資本政策ではTOPIX採用と市場での信頼獲得を目標に置き、成長投資と株主還元

の両立で長期の企業価値を高める方針を示している。

このように3つの事業の循環を強めることで、AIソリューション提供カンパニーへの

転換を、実体のある収益ストーリーへ昇華する計画を進める。

増資に関する
論点整理
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◼ AIソリューション提供カンパニーに向けての胎動

かねてから同社経営陣は、同業他社の3倍以上の生産性を持つ企業像の実現を標榜し、

同社グループの人的資本経営強化プロジェクト｢PJ AXiS｣を2025年初からスタート

させた。これは、AIと人が共創関係となった時に生産性は最大化されるとの考え方

の下、AI(Artificial Intelligence)と個人(Individual)の成長を軸(axis)に組織の可能性

を引き出し、AIと人的資本経営を実践することで一人当たりの生産性を飛躍的に向

上させるというグループ横断プロジェクトである。

その一環として、同社はDX推進事業に従事する約330名のIT人材を対象に、AI活用

の勉強会・実践研修を通じた人材リスキリング･プログラム｢AIキャンパス｣を2026/3

期から開始した。その中でAIによる業務効率化事例を共有し、社内ナレッジの蓄積

とAIリテラシーの組織横断的醸成を通じて、AIソリューション提供力を強化してい

く考えである。

◼ 中長期の成長目標はグループ売上高1,100億円

同社では、2029/3期にグループ売上高1,100億円を目指している。うち、DX不動産

で1,000億円、DX推進事業ではM&Aを成長戦略の一つの重要事項とする方針により、

中期的に100億円を達成することを目指している。

また、社内的な3ヵ年計画を毎年見直し、ローリングしているとしているものの、開

示していない。開示しない理由は、不動産事業の外部環境の想定を大幅に超える大

きな変化や物件販売や収益計上の期ずれなどが生じた場合、計画目標に対し期間損

益が大きくぶれるため、中期経営計画自体が却ってミスリードにつながりかねない、

との考え方が社内に強く、株式上場当初から中計は出していない。この点も、同社

株を評価するうえでの重要な留意点の一つと考えられる。

出所: 同社IR資料

同社グループの中長期の成長目標

中長期ビジョン
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ビジネスモデル ◼ DX不動産会員数の拡大がミガログループ不動産経済圏の拡大を図るビ
ジネスモデル

ビジネスモデルとしては、間接金融を最大限活用し、DX不動産事業でしっかりとキ

ャッシュフローを生み出して成長領域(DX推進事業)にしっかり投資して、すべての事

業の機軸をDXに置いて、成長事業での高収益化により企業価値向上を図る戦略である。

• プロパティエージェント社が実物不動産の開発・販売を手掛けるほか、賃貸マン

ションに一口1万円の少額投資から投資可能な不動産投資型クラウドファンディング

｢Rimple(リンプル)｣*を展開している。

• 同社では、ワンルームマンション(投資用)とコンパクトマンション(居住用)を、一戸

当たり3,000万～5,000万円の価格で、年間1,500戸前後のペースで販売し、アパート

も含め2026/3期は約532億円を売り上げた。ここ数年では中古物件の買取・再販

(オーナーチェンジ)が拡大傾向にあり、2026/3期では戸数ベースで約56％を占めた。

• DX不動産の顧客基盤が、同社が事業コアと呼ぶ｢DX不動産会員｣で、2026年3月末で

191,153人に達した。会員集めの手段の一つが同社が運営する不動産特定共同事業法

に基づく不動産投資型クラウドファンディングサービス｢Rimple｣で、不動産に投資

した人に最初に成功事例(半年～1年の運用で2～3％の利回り)を体験してもらい、将

来的なリアルの物件購入者もしくは投資家になってもらえるようにするための集客

用ツールでもある。

• もう一つは、様々な不動産投資にかかわる記事や自社の情報を発信するWebマガジ

ンやブログなどを掲載したオウンドメディア｢不動産投資Times｣への登録。積極的

な広告と口コミなどを通じ、年間7,000人前後の自然体のペースで会員数を増やして

いる。

*不動産投資型クラウドフ
ァンディングサイト
｢Rimple｣

https://funding.property
agent.co.jp/

従来、実物のマンション物
件を購入しなければできな
かった不動産投資の形態を、
リアルエステートコインと
いうポイントを使って一口
1万円から、スマホのアプ
リを通じて投資できるよう
にした(不動産投資をDXし
た事例)

出所: 同社IR資料

ミガログループの財務戦略

https://funding.propertyagent.co.jp/
https://funding.propertyagent.co.jp/
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DX不動産会員*を｢コア｣という理由は、クラウドファンディングであれば、同社は会

員から、①一部資金調達を行う、その調達した資金で②物件の買取・購入ができる、

購入物件に対して③開発・分譲したり、④流通(中古物件の買取・再販)させ、物件の

オーナーは⑤賃貸管理を同社に任せるので、その手数料を得たりできる。また、一部、

同社で買い取って保有している物件から賃料収入が発生するなど、こういった一連の

ループで、DX不動産会員を起点に事業が拡大していく。DX不動産会員数というストッ

クデータ拡大が、ワンストップで、循環エコシステムであるミガログループ不動産経

済圏の拡大を図るビジネスモデルになっている。

同社が創業時からこだわって注力している取扱物件の条件は、基本的には都心の駅近

の資産性が高いという点である。取扱中心エリアは、東京23区・横浜・川崎で、各駅

徒歩10分以内の立地の物件がほとんどである。

一般的に、こういった立地条件での土地や中古物件の仕入れは必ずしも容易ではない。

ただし、同社の場合は、創業以来20年以上にわたって都心に集中して仕入れてきた、

様々な業者とのリレーション(更地にできそうな用地の情報取得と相手側の立場に立っ

た事業採算シミュレーション)を通じた実績と資金的な信頼関係に競争優位性がある。

仕入れの段階では、物件の最終的な竣工・販売の時期を調整しながら、安定的な販売

成長軌道を作れるように販売在庫・販売期間計画を取って開発戦略を考えている。都

心の開発用地を巡って外国人業者との取得競争が激しくなっていることがよく話題に

なっているが、彼らの特徴として、観光ガイドブックで紹介されているエリア(浅草、

六本木、赤坂など)でしか活動しない。同社は、そういったところでの用地取得は避け、

駅周辺の再開発が行われるような、最近では中野駅周辺などで展開している。また同

社は基本的に、(値段が吊り上がる)入札案件には参加しない。

用地取得コストにかぎらず建築資材費や人工費の増加が進んでいるため、採算的には

必ずしも楽観できる状況ではない。同社は、少しずつではあるが、その分の価格転嫁

を行ったり、マンションの仕様を微調整するなどコスト管理を行っている。

出所: 同社IR資料よりSIR作成

* 会社側は、2025/3期 Q1
からDX不動産会員推移、
販売契約推移ともに集計
方法を変更し遡及修正し
ている。
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◼ DXのチカラ～オール顔認証マンションの発展可能性

不動産業界は、競合他社も多く、一物一財でありながら、デザイン性や機能性以外で

差別化が難しいプロダクトであり、これが競争環境を厳しくする要因となっている。

そこで同社は、顔認証システム｢FreeiD｣を開発、不動産事業に展開し｢オール顔認証マ

ンション｣という鍵が要らないという手間削減・非接触化、鍵を簡単にリモートで貸せ

るという、今までにない付加価値を追加したIoTマンションで他社との差別化を図って

いる。具体的には、エントランス～駐車場・ゴミ集積場～宅配・メールボックス～エ

レベーター～住戸ドアまでを、鍵を一切使わず、顔パスだけで完結できるマンション

である。

同社によると、オール顔認証マンションによる顧客満足度は非常に高く、｢従来の鍵と

比べて顔認証システムは便利ですか？｣との住人アンケートに対し、97％が｢便利｣と回

答しているという。また、デベロッパーや管理会社の業務工程/管理工程を踏まえた管

理システムの提供によって、左欄に示すようなメリット*を通じてサービス提供者側の

生産性向上に貢献している。

このように、 ｢FreeiD｣はマンション業界のノウハウが詰まった製品設計と導入技術で、

デベロッパー／管理会社／住人に高い付加価値を提供している。利便性と好感度の高

さが同社DX不動産事業の付加価値を高めるだけでなく、マンション以外の領域に事業

機会が広がることが容易に想像できよう。

• FreeiDユーザー数は直近1年間で約1.5倍の49,473人に、ソリューション(顔認証デ

バイス)数も約1.7倍の7,773台に増加している。

• FreeiDを標準採用するマンション･ディベロッパーは2026年3月末時点で計12社*

である。FreeiDは分譲マンションだけでなく、賃貸マンションや戸建住宅、オ

フィスやホテル、地方自治体とのスマートシティ構想の実証事業など、様々な分

野へと展開されている。

＊管理会社から見たFreeiD
の利点

1) 鍵紛失時の対応から解放
• 入退居時の物理キー交換
が不要でコストを削減。

• 内覧時の物理キーの管理
工程が不要。

• 鍵紛失時の対応ゼロを実
現。セキュリティリスク
を最小限にとどめる。

2) 転貸リスクや民泊利用リ
スクから解放
• 本人確認が可能な入退館
履歴で転貸リスクを低減。

• 民泊利用できない仕様で
管理物件のセキュリティ
面も向上。

出所: 同社IR資料よりSIR作成

* FreeiD標準採用の12社

• ㈱エイベスト
• ㈱フュディアルクリエー
ション

• ㈱マリモ
• ㈱ムゲンエステート
• ㈱BRI
• ㈱東京ミライズ
• ㈱リスコンス
• ㈱ブランシャール
• ㈱ブロードジャパン
• センス・トラスト㈱
• ㈱MIZUNOホーム
• ㈱アズ企画設計
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◼ 顔認証の収益モデル

同社では、国内のマンションやオフィスに顔認証ID共通管理プラットフォームを導入

できそうな領域を年間約500億円と試算している。その内訳は以下の通りである。

• マンションへの顔認証キーの導入機会についての同社の考え方は、日本全国のマン

ション棟数約13万棟、総戸数600万超に対し、一室当たり月額200～250円の顔認証

キー･サービスを提供するというモデルで、最大で年間約200億円が得られるという

もの。そのうちの約半分が都心に集中するので年間約100億円のフローは可能性が

あるという。収益の回収は、賃貸ワンルームマンションの場合は管理組合から行わ

れる。賃貸マンションのオーナーが支払うマンション管理費の中に顔認証キーの利

用料が組み込まれる仕組みである。顔認証マンションは周辺物件よりも1,000～

3,000円ほど高めの家賃で募集してもテナントが集まるので、周辺物件よりも販売価

格ベースで100万～200万円ほど高めの物件を買ったオーナーでも、満足度は得られ

ているようであるという。

• もう一つの発展可能性はオフィスで、国内の法人事業者数が総務省算定で6,500万人

ぐらいある。顔認証オフィス化の設備投資ニーズは都市圏にあるので、約半分の

3,000万人をその対象とすると、ユーザー月単価(99円の想定)を乗じると、都市部だ

けで最大で年間約350億円のフローは可能性があるという。

• これらは、いわゆるリカーリング収益部分だけだが、このモデルには導入時に顔認

証デバイス(ソリューション：一台当たり100万円程度)もセットで販売されるのでス

ポット収益が計上されることになる。

一方、同社にとってのコスト面では、基盤となるシステムの開発が終わっているので、

追加の保守費用などが一定程度の固定費となってくる模様であるが、事業全体として、

システムの償却費を含めないベースで、デバイスの導入だけで粗利率は概ね50％程度、

リカーリングの粗利率は概ね6～8割程度に達しているという。

経営陣の説明によると、FreeiDの月額利用料等のリカーリング収益は、順調に積み上

がり、2026/3期では月間10百万円近い水準、年間約1億円の水準に達したという。

FreeiDのリカーリング収益の粗利率は90～95％と高いことから、損益分岐点を安定的

に突破する構造が確立されつつある。

出所: 同社IR資料

顔認証の収益モデル
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◼ FreeiDに関する主な特許例

同社は2026年3月末時点で47件の特許を取得している。また、2026年1-3月中に4件の

特許が新規査定中となっている。下表はFreeiDに関する主な登録済み特許例の一覧で

ある。2025年中に登録された3つの特許が注目される。

• 特許第7743027号は、オール顔認証マンションの包括仕組みに関するもので、居住

者が自身のスマートフォンから自身の顔を撮影・登録し、マンションの｢共用エン

トランス｣から｢各住戸の玄関扉｣までを物理鍵やカードキーを介さずに顔認証のみ

で一貫して解錠できる、キーレスライフの根幹システムそのものを保護する。

以下の2つは、同社が目指す｢住宅商業一体型総合開発｣構想を法的に排他独占し、同

社の競争優位性を高めている。

• 特許第7719474号は、顔認証IDプラットフォームに関するもので、｢ハブサーバー

(FreeiD)を仲介することで、メーカーや開発元の異なる独立した複数の顔認証シス

テム同士を一元的に繋ぎ、1回の顔登録だけで横断的に相互利用できる基盤｣を保護

する。これにより、自販機決済｢FreeiD Pay｣、イオンでの小売決済・ポイント付与、

テーマパークやサンガスタジアムでのチケッティング、そして居住するマンション

のオートロックが、｢すべてハブサーバーに登録したひとつの顔ID｣でシームレスに

機能する。この統合ハブの役割を他社が容易に真似できないよう、法的な防衛網を

敷いている。

• 特許第7692586号は、管理会社を介さない顔情報の削除・切り替えに関するもので、

同社の｢住宅商業一体型総合開発｣構想において、街のガバナンスと、日常決済の

シームレス化を担保する技術と位置付けられている。これにより、住民の流動性が

極めて高いスマートシティ･エリアにおいても、事業者側のバックオフィス業務を

一切増やすことなく、極めて低い解約率と自律的なID循環を実現可能にする。

* 同社の知財戦略の紹介

https://www.migalo.co.jp/
strategy/

https://freeid.dxyz.co.jp/#f
eatures

なお、同社グループの当事
業における知財戦略は、他
社からの収入目的ではなく、
同社グループのビジネスを
簡単に類似させられないよ
うにする守りの知財取得が
主となっていることから、
特許料収入は得ていないと
いう。

出所: 同社IR資料およびHPよりSIR作成

機能分野 FreeiDだから、できること 特許番号 登録日

顔認証ID
プラットフォーム

同じ顔画像データでも、顔認証エンジンに合わせて顔の特徴量を送信することができるシステム。
アプリケーションから１度、顔の登録をするだけで、複数の顔認証エンジンを利用することができ
る。これにより、利用する場所や状況に応じて、最適な顔認証エンジンとデバイスを選択すること
が可能となる。

6839313 2021/3
6985460 2021/11
7038887 2022/3
7230074 2023/2
7719474 2025/8

あらゆるサービス
とアプリのIDを顔
認証で統合

サービス、アプリごとにあるIDが顔認証IDプラットフォームを利用することで、容易に連携するこ
とができる。これにより、顔を介してユーザーが迅速かつ安全に使用することが可能となる。

7096939 2022/6

顔画像を秘密分散
で管理

顔画像を文字列に変換して、ルールに従って複数に分割する。それをユーザー識別情報と紐づけて
複数のデータストアに送信して保存する。これにより、大切な顔画像をセキュアに情報処理するこ
とができる。

7151015 2022/9

各種設備との
連動性

自動ドア、宅配BOX、エレベーター、専有部の扉など、あらゆる住宅設備と連携する。顔認証で自
動ドア開錠、入室管理も可能。宅配BOXとエレベーターは、部屋番号と紐付けすることで自動開錠
や居住階へ着床するなどの連動も可能。
同居してない家族や友人も解錠できるOne Time(鍵貸し)機能

6690074 2020/4
6799223 2020/11
6858914 2021/3
6804678 2020/12
6896131 2021/3
6829789 2021/1
7096941 2022/6
7743027 2025/9

様々な機能 オフィスの来訪者を顔認証で受付できる機能や指定した時間のみ専有部への入場を許可する機能が
ある。置き配機能や飲食予約の機能に関する特許も有する。

7038877 2022/3
7055924 2022/4
7245377 2023/3

自己完結型登録切
り替え

分譲マンションの売却・譲渡や、賃貸の住み替えの際、管理会社や管理組合を介さずに、物理的な
｢セキュリティトークン(ICカード、PassLogic等のワンタイムパスワード等)｣の所有判定のみで、入
居者が安全かつ自己完結で前入居者の顔情報の削除と、自身の新規顔登録を完了できる。

7692586 2025/5

https://www.migalo.co.jp/strategy/
https://www.migalo.co.jp/strategy/
https://freeid.dxyz.co.jp/#features
https://freeid.dxyz.co.jp/#features
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◼ 顔認証IDプラットフォームによる｢住宅商業一体型総合開発｣構想

FreeiDの導入推進は、マンション、オフィス、保育園、工事現場等への導入と、顔

認証IDプラットフォームを活用した決済や自治体との連携である。

同社は、｢オール顔認証マンション自体の付加価値を一層高める取り組み｣の一環とし

て、｢顔認証IDプラットフォーム｣による｢住宅商業一体型総合開発｣構想を進めている。

同社傘下のDXYZでは顔認証IDプラットフォーム｢FreeiD｣を通じて、『顔ダケで、世界

がつながる。』を目指している。一度の顔登録で、日々の暮らしの様々な行動(｢入退｣

｢本人確認｣｢決済｣等)を顔認証で繋ぎ、鍵や財布、スマホを持たずに手ぶらで生活でき

る世界の実現を進めている。

国内において顔認証サービスを導入した事例がかなり増えてきている。体験した人が

多いと思われる身近な事例には、羽田空港第3ターミナルの入国審査の際の顔認証ゲー

ト(IC旅券との照合)や富士急ハイランドの顔認証入退場システムなどがある。

従来の分譲マンションを中心としたFreeiDの導入分野とは異なり、画期的な展開とし

て注目できるのは、初の海外進出～｢常石造船の人事システムと連携した顔認証勤怠管

理を東ティモール拠点に提供｣と、『顔ダケで、買い物。』の実証事業～｢イオンモー

ル常滑においてイオンカードを活用した顔認証決済サービス『FreeiD Pay』等を提供｣

であろう。

顔認証決済の展開は、京都府亀岡市とサンガスタジアム by KYOCERA、北海道上川町

に次いで、あいちデジタルアイランドプロジェクト『TECH MEETS』が3例目になる。

同社は、あいちデジタルアイランドプロジェクト『TECH MEETS』*を通じ、イオン

モール常滑において2025年1月24日～26日と2月22日～24日の計6日間に、顔認証決

済サービス｢FreeiD Pay｣を提供し、『顔ダケで、買い物。』の実証事業を行った。

利用者数346名、決済回数1,173回、決済金額約350万円という結果は、2024年に実

施した｢SHINAGAWA TECH SHOWCASE｣での同様の実証結果(3日間で決済金額約24

万円)と比べると、1日あたり決済金額は7倍超に昇った。また、利用者の95%以上か

ら｢顔認証決済サービスに好意的｣、65％以上から｢顔だけで買えるので、普段よりも

財布の紐が緩んでしまった｣との回答を得られたという。

この実証結果を受けて同社では、｢FreeiD Pay｣は幅広い年代から高く評価され、顔

認証決済利用による客単価向上の可能性や｢FreeiD Point｣サービスの発展可能性も見

出すことができたとしている。

SIRでは、今回は期間限定ながら、コード決済のAEON Payを展開しているイオン銀

行がパートナーになっている点と、イオンモール常滑を中心とする周辺地域のスマー

トシティ化構想にも将来的な含みを持たせている点で画期的と考える。

新規ビジネス
モデルの創出

*TECH MEETSあいちデ
ジタルアイランドプロジ
ェクトの動画はこちら

https://youtu.be/ifK-
KTyKTog

https://youtu.be/ifK-KTyKTog
https://youtu.be/ifK-KTyKTog
https://youtu.be/ifK-KTyKTog
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◼ DX推進事業でも生産性の向上を確認

下図に示すようにIT人員数は2025年12月末の369名から2026年3月末時点で342名に

一時的に減少した。これは年度末のプロジェクト収束に伴う契約社員を中心とした

想定された季節要因(自然離職と入れ替えが概ね半々の減少)が主に働いたものであり、

人員削減を意図したものではない。むしろ、未稼働人員の再配置とテコ入れにより、

DX推進事業における支援実績は1年前から83社増えて397社に、SI稼働案件数は同

49％増の450件へと飛躍的に増加しており、一人当たり生産性の向上が確認される。

◼ 自社実証済みの｢商談分析AI｣による強力な営業差別化

同社は、DX推進事業における営業手法において、グループ内のアヴァント社および

TIERO社とともに、AIで商談動画を分析する｢商談分析AI｣を約半年間無償提供するフ

リーミアム戦略を打ち出した。

• ｢商談分析AI｣は、グループ内のプロパティエージェント社の中で営業活動の生産

性を高めるべく実践されており、議事録作成工数を95％削減、CRM連携の自動化、

ロールプレイ時間の73％削減等の効果が認められたという。

• 具体的には、商談の結果が様々なツールやシステムに自動入力され、商談のボト

ルネックになっているのは何かなどの分析と顧客に対する次回レコメンデーショ

ンをAIが作成するという。

• 同社は｢商談分析AI｣をあくまでもフック(きっかけ)として、｢商談分析AI｣を導入

した潜在顧客に密に接して、データ整備のコンサルティングや、それに基づく基

幹システムの刷新など、より上流かつ大規模なカスタマイズ案件を紹介、誘発す

る｢フロントエンド｣として機能させようとする狙いがある。

このような一連のマーケティング･プロセスは、プロパティエージェントを実験場と

して活用し、高速でPDCAを回すことで洗練されたノウハウに拠っており、実証結果

を出している点が差別化要素となっている。これが単なるソフトウェアベンダーに

はない強力な説得力となり、無償提供から有償の高度なシステム開発提案への転換

率を高める原動力となることが期待されている。

出所: 同社IR資料

出所: 同社IR資料

342 109 

127 

グループ全体の

職種構成

(2026/3末)

IT人員
営業
その他(経営企画など)

合計

578
名

80 
100 

117 
135 138 

172 177 187 197 203 

241 
211 

287294

336

302297307

359

450

0
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Q1Q2Q3Q4Q1Q2Q3Q4Q1Q2Q3Q4Q1Q2Q3Q4Q1Q2Q3Q4

FY22/3 FY23/3 FY24/3 FY25/3 FY26/3

(単位：件)
SI稼働案件数

DX推進事業に
おける新展開

87 
100 
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135 138 

172 177 187 197 207 
223 232 

249 
260 

297 298 

335 
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(単位：名)
DXを支えるIT人員数

*同社代表取締役社長の中
西聖氏によると、同社の
DXの定義は、｢生産性の向
上(業務フローの改善：電
子化・オンライン化)と事
業変革(新規ビジネスモデ
ルの創出)｣であるという。
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◼ 営業利益の質的転換と生産性向上を確認

売上高は前期比11.3%増の57,532百万円、営業利益が同12.8%増の3,061百万円だった。

DX不動産事業における新築物件の引き渡し調整を行ったことで、売上高は期初計画

(60,000百万円)を下回った。一方、DX推進事業の早期収益化による黒字計上とDX不動

産事業の販売単価上昇が寄与し、営業利益は再上方修正予想(3,000百万円)を上回った。

• DX推進事業は、1) FreeiDの大手デベロッパーへの導入拡大や、2) M&Aで子会社化

したテラ・ウェブクリエイト社とユー・システム・クリエイション社の収益の上乗

せ、3)クラウドインテグレーションでのグループ内シナジー発揮による新規案件

獲得、などにより、売上高が前期比19％増の4,479百万円となった。

• FreeiDの導入規模の拡大に伴い、DX推進事業の収益構造は、従来のソリューショ

ン(顔認証デバイス)の売上に伴う｢導入時スポット収益｣に依存するモデルから、安

定的な｢リカーリング収益｣を積み上げるモデルへと移行が進んでいる。顔認証以外

では、デジタル･インテグレーション(DI)事業の受注数も受注単価も伸びている。こ

れらの効果が総合的に組み合わさり、通期のセグメント利益は366百万円に黒字化

し、その内訳は、FreeiDの拡大、M&Aによる増益効果、既存DI分野の成長が3分の

1ずつだったという。

• DX推進事業の黒字化は、当初の計画(2027/3期からの黒字化想定)を1年上回るス

ピードで達成された。これまでの先行投資の効果に対して、全体的に回収が前倒し

で進んだ形となった。同社が掲げてきた｢DX不動産｣と｢DX推進｣という両輪が、強

力に噛み合い、加速し始めたことを如実に示しており、同社の営業利益の質的転換

が始まったことを意味していると、SIRでは考える。

• DX不動産事業では、新築投資用マンションの販売単価上昇と中古物件の粗利改善

が計画通りに進んだ。また、平均入居率99％超、賃貸管理戸数7,272戸(前年同期比

＋807戸)のストック収益が安定的に利益を下支えした。こだわりのコンパクトタイ

プマンションとFreeiD標準搭載の付加価値が、顧客満足度向上と差別化に直結して

いる。通期の売上高は同10.8％増の53,247百万円、セグメント利益は同9.8％増の

4,241百万円となった。

• Q4(1-3月)において、新築投資用物件の販売戸数は同48戸増、中古投資用物件は同

32戸増と、販売戸数の増加が顕著だった。同社では不動産の販売リソースを新築と

中古で分けず、一人の営業スタッフが新築・中古一体で販売を手掛ける。通常であ

れば新築販売に注力すると中古物件の販売が滞ったりするケースもあるが、同社の

DX不動産事業の営業チームは同社のDIチームが行うDX支援によって営業生産性が

前年同期の1.2～1.3倍に向上。その成果が販売戸数の増加に表れてきているという。

• 結果的に収益が上振れたことから同社では、プロジェクト利益最大化を目的に、Q4

の新築物件の一部引き渡しを2027/3期Q1に意図的に調整(引渡時期を先送り)した。

◼ 財務体力が強化された

2025年10月の資金調達により、2026/3期末の自己資本比率は26.3％、ネットD/Eレ

シオは1.70倍に改善し、今後の成長に向けた投資資金を確保する財務体力が強化さ

れた。自己資本比率が向上したことから、間接金融をさらに積極的に活用しつつ、

2029/3期のDX不動産事業の売上高目標1,000億円達成に向けた開発用地(棚卸資産)

の手当てを進めている。一方、実績ROEは10.9％に小幅軟化した。

2026/3期通期
決算レビュー
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◼ 今期も｢投資の期｣との位置づけは不変

同社では、通期売上高は前期比13％増の65,000百万円、営業利益は同7.8％増の

3,300百万円、経常利益は同4.4％増の2,450百万円、当期純利益は同4.6％増の1,500

百万円を見込む。セグメント別の収益予想値は開示されていない。

• DX不動産事業では、引き続き中古物件の買取再販が好調に推移することに加え、

前期から繰り越した新築物件の販売をQ1に売上計上し、Q2にも新築物件の引き

渡しが集中する予定であることから、上半期に売上高が偏重する見通しを開示し

ている。一方で、原油由来の建築資材のサプライチェーンが前年とは違って厳し

い状況にある。同社だけでなく、不動産・住宅セクター共通の環境要因として、

建築資材メーカーから価格改定・受注制限の可能性が初夏から秋口にかけて顕在

化する懸念がある。同社の場合、現状では新築物件の竣工が数ヵ月遅れるという

状況にはないものの、今後多少遅延してもQ4で吸収できるという想定の下で販売

スケジュールを組んでいるため、販売が計画通り進捗すれば業績見通しが下振れ

る可能性は低いと、経営陣は強調する。

• また、借入金利の上昇の影響について、同社の有利子負債残高が大きく変わらな

い前提下で、同社では今上半期6ヵ月で前年同期比約40百万円の支払金利の増加

を見込んでおり、そのうえで上記の経常利益予想を立てている。

• DX推進事業では引き続きFreeiDのマンション関連を中心とした売上高拡大、デ

ジタルインテグレーションサービスの新規受注数増加、DX関連システム開発の稼

働案件数増加などが売上増を牽引する見通しである。なかでもFreeiD関連は二

桁％台の増収を見込んでいるという。一方、主にFreeiD関連での販促活動や人員

採用の強化を進める考えから、約1億～2億円のコスト増を期初予算で計画してい

る。そのため、期初段階ではセグメント利益は概ね約1.5億～2億円のレンジを保

守的に見込んでいる。もっとも、同社ではITエンジニアの採用、システム開発や

ブランディング広告などに関わる支出を総じて｢先行投資｣とし、2025年9月の新

株発行増資で得た資金の約7割をその後2年間で充てる考えを示していたことから、

前期比でセグメント利益が一時的に伸び悩むのは驚きではない。同社経営陣の目

線は、一連の先行投資の回収が始まるであろう2028/3期における、DX推進事業

の飛躍的な売上・利益の拡大にある。

2027/3期
会社予想

セグメント情報

出所：同社IR資料よりSIR作成 注：SIRでの財務データ処理は短信規定と異なるため記載数字は会社資料と相違することがある。

セグメント (百万円)
2026/3

実績

YoY

(%)

2027/3

会社予想

2025/3

 4-6期

2026/3

4-6期

YoY

(%)

2025/3

 7-9期

2026/3

 7-9期

YoY

(%)

2025/3

10-12期

2026/3

10-12期

YoY

(%)

2025/3

 1-3期

2026/3

 1-3期

YoY

(%)

ＤＸ推進 売上高 4,479 19.0 783 798 1.9 891 939 5.4 970 1,247 28.6 1,121 1,495 33.3

営業利益 366 388.5 -72 -83 - 25 0 - -9 164 黒字化 131 285 117.0

営業利益率 8.2% -9.3% -10.4% 2.9% 0.0% -1.0% 13.2% 11.7% 19.1%

ＤＸ不動産 売上高 53,247 10.8 12,915 13,505 4.6 15,447 14,474 -6.3 9,409 9,215 -2.1 10,300 16,053 55.8

営業利益 4,241 9.8 1,095 1,325 21.0 1,349 1,430 6.0 691 532 -23.1 727 954 31.2

営業利益率 8.0% 8.5% 9.8% 8.7% 9.9% 7.3% 5.8% 7.1% 5.9%

合計 売上高 57,532 11.3 65,000 13,671 14,272 4.4 16,330 15,378 -5.8 10,340 10,408 0.7 11,368 17,474 53.7

営業利益 3,061 12.8 3,300 792 975 23.1 1,143 1,131 -1.0 408 363 -10.8 370 592 60.1

営業利益率 5.3% 5.1% 5.8% 6.8% 7.0% 7.4% 3.9% 3.5% 3.3% 3.4%
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株価インサイト ◼ 既に割安圏にあるが、日柄調整をこなしつつカタリストを待つ

プライム上場維持基準である2026年1～3月の流通株式時価総額100億円はクリアでき

たものの、2026/3期決算発表後、同社株価は52週安値を更新する形で調整している。

単年度利益成長見通しや株主還元内容が市場の期待に達しなかったと解釈された面

があるのではないかとSIRでは見ている。

同社の単年度業績見通しから見た直近(7月13日終値：278円)の株価バリュエーショ

ンは、2027/3期会社予想PERで約12倍、2026年3月末BPS235円に基づけばPBRは

約1.2倍、予想配当利回りは3.24％である。同社が達成しつつある事業構造のドラス

ティックな転換や特許取得による法的防衛網を伴う高マージンの｢リカーリング収

益｣を積み上げるビジネスモデルへの移行を勘案すると、2027/3期予想ROEの約10％

を考慮しても、過小評価の域にあると判断される。

足元は、地政学的リスクに起因する一部建築資材の納期遅延の可能性や資材価格改

定などのサプライチェーン･リスクに加え、金利上昇リスクなど、不動産セクターに

共通した逆風が強い。しかし、同社の場合、メーカーモニタリングと利回り・賃料

感応度シナリオの更新を通じてリスク管理が徹底されている。むしろ、他社物件に

おいて周辺相場を上回る高賃料での成約・成算が実証されている通り、デジタルの

付加価値が不動産の原材料原価上昇リスクを相殺する強力なバッファーとして機能

している。

一方、ポジティブ･カタリストとして期待されるのは、ビッグネーム･ディベロッ

パーによるFreeiD採用・導入のニュースフローや、大規模な｢住宅商業一体型総合開

発｣プロジェクトへの同社の参画が現実的になってくることであろう。これらは、い

ずれ実現する可能性が高い｢時間の問題｣であろう。

したがって、現行の保守的な業績予想前提のノイズによってもたらされた直近の割

安なバリュエーションは、下値余地よりも上値余地が大きいことを示唆しており、

中長期的な企業価値向上を志向する投資家にとっては、極めて妙味の大きいエント

リー･タイミングを提供しているものと、SIRでは考える。
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連結損益計算書

注：2023/3期までは前身のプロパティエージェント(3464)の財務データ
出所：SPEEDAよりSIR作成

百万円、% 2022/3期連 2023/3期連 2024/3連 2025/3連 2026/3連 2027/3連(会予)

売上高合計 35,186 37,260 42,672 51,709 57,532 65,000

売上原価 29,555 30,259 35,594 43,636 48,358

売上総利益 5,631 7,001 7,079 8,073 9,174

売上総利益率 16.0 18.8 16.6 15.6 15.9

販売費及び一般管理費 3,422 4,081 4,578 5,360 6,113

営業利益 2,209 2,920 2,500 2,713 3,061 3,300

営業利益率 6.3 7.8 5.9 5.2 5.3 5.1

営業外収益 57 32 21 30 34

受取利息配当金 3 4 6 18 22

営業外費用 347 434 479 622 748

支払利息割引料 234 280 322 480 618

経常利益 1,919 2,519 2,042 2,122 2,347 2,450

経常利益率 5.5 6.8 4.8 4.1 4.1 3.8

特別損益 16 -132 191 -93 

特別利益 16 214 

特別損失 132 23 93

税金等調整前当期純利益 1,935 2,519 1,910 2,313 2,255

税引前利益率 5.5 6.8 4.5 4.5 3.9

法人税等 710 926 787 926 790

法人税等 - 当期分 757 1,006 792 964 908

法人税等調整額 - 繰延分 -47 -80 -5 -37 -118 

親会社株主に帰属する当期純利益 1,217 1,577 1,113 1,391 1,434 1,500

親会社株主に帰属する当期純利益率 3.5 4.2 2.6 2.7 2.5 2.3

EBITDA 2,305 3,019 2,605 2,832 3,181 3,420

EBITDAマージン 6.6 8.1 6.1 5.5 5.5 5.3

(一株当たり情報：円)

一株当たり年間配当金 3.38 5.00 5.63 7.00 8.50 9.00

EPS 20.85 26.99 19.13 23.79 23.44 23.33

潜在株式調整後EPS 20.71 26.86 19.09 23.52 23.17

BPS 139.23 162.85 177.32 190.21 234.76

(流動性・安全性・レバレッジ)

流動比率、％ 287.9 185.2 200.4 222.4 239.0

現預金/総資産、％ 24.7 15.7 18.4 12.6 17.4

株主資本比率、％ 25.5 21.8 21.4 20.5 26.4

財務レバレッジ X 3.93 4.58 4.68 4.88 3.78

D/Eレシオ X 2.46 3.04 3.13 3.43 2.35

ネットD/Eレシオ X 1.49 2.32 2.27 2.82 1.69
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連結貸借対照表・連結キャッシュフロー計算書

百万円 2022/3期連 2023/3期連 2024/3期連 2025/3期連 2026/3期連

資産合計 31,982 43,442 48,446 54,506 57,308

流動資産 30,585 41,850 46,423 52,457 54,868

現金同等物及び短期性有価証券 7,908 6,819 8,898 6,895 9,969

売上債権 177 329 510 581 744

棚卸資産 21,955 33,829 36,330 44,218 43,210

固定資産 1,397 1,592 2,023 2,049 2,440

有形固定資産 186 174 154 185 331

無形固定資産 353 411 809 972 1,104

投資その他の資産 858 1,007 1,061 892 1,005

投資有価証券 502 539 468 232 222

貸倒引当金 - 固定 -149 -139 -139 -139 -139 

繰延税金資産 - 固定 31 366 421 546

流動負債 10,623 22,596 23,162 23,585 22,953

買入債務 1,172 2,179 1,948 1,219 2,198

未払金・未払費用 448 570 743 727 1,034

短期借入債務 7,031 17,679 17,880 19,064 17,053

短期借入金(リース債務含む) 4,272 9,834 9,719 10,165 8,592

一年内返済の長期借入債務 2,759 7,845 8,160 8,899 8,461

前受金 84 133

固定負債 13,139 11,274 14,828 19,648 18,997

長期借入金(リース債務含む) 12,257 10,325 13,788 19,052 18,013

社債 770 802 734 266 518

株主資本等合計 8,145 9,478 10,357 11,177 15,142

資本金 616 617 73 80 1,559

資本剰余金 534 536 1,098 601 2,062

利益剰余金 6,907 8,286 9,109 10,499 11,524

新株予約権 7 8 6 46 46

百万円 2022/3期連 2023/3期連 2024/3期連 2025/3期連 2026/3期連

営業活動によるキャッシュフロー 127 -9,307 -691 -7,305 3,800 

減価償却費及び正ののれん償却費 - CF 96 99 105 119 120 

投資活動によるキャッシュフロー 28 -286 -360 -103 -51 

有価証券及び投資有価証券の売却 -195 -90 269 

関係会社株式の取得・売却

有形固定資産の取得及び売却 -15 -22 -4 -60 -4 

無形固定資産の取得及び売却 -59 -49 -48 -92 -159 

財務活動によるキャッシュフロー 2,560 8,504 3,130 5,390 -662 

短期借入金の収入・返済 514 5,561 -114 407 -1,494 

長期借入による収入 9,287 9,209 12,622 15,370 11,839 

社債の発行 200 100 300 

長期借入金の返済 -7,220 -5,655 -9,027 -9,826 -13,383 

社債の償還 -48 -468 -68 -68 -468 

株式の発行 17 2 9 11 2,958 

株式の償還及び消却 -48 0 

支払配当金 -189 -197 -291 -504 -410 

現金及び現金同等物の増加額 2,716 -1,089 2,079 -2,019 3,087 

現金及び現金同等物期首残高 5,182 7,898 6,809 8,888 6,869 

現金及び現金同等物期末残高 7,898 6,809 8,888 6,869 9,956 

フリーキャッシュフロー 155 -9,593 -1,051 -7,408 3,749 

出所：SPEEDAよりSIR作成 注：2023/3期までは前身のプロパティエージェント(3464)の財務データ
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本レポートは対象企業についての情報を提供することを目的としており投資の勧誘

や推奨を意図したものではありません。本レポートに掲載されたデータ・情報は弊

社が信頼できると判断したものですが、その信憑性、正確性等について一切保証す

るものではありません。

本レポートは当該企業からの委託に基づきSESSAパートナーズが作成し、対価とし

て報酬を得ています。SESSAパートナーズの役員・従業員は当該企業の発⾏する有

価証券について売買等の取引を⾏っているか、または将来⾏う可能性があります。

そのため当レポートに記載された予想や分析は客観性を伴わないことがあります。

本レポートの使用に基づいた商取引からの損失についてSESSAパートナーズは一切

の責任を負いません。当レポートの著作権はSESSAパートナーズに帰属します。当

レポートを修正・加工したり複製物の配布・転送は著作権の侵害に該当し固く禁じ

られています。

SESSAパートナーズ株式会社

東京都港区麻布十番2-8-14 i-o Azabu 5a

info@sessapartners.co.jp
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