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決算の概要決算の概要
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（単位：百万円、％）

2003年9月中間期実績（対前年同期比）

売上高

売上総利益

営業利益

経常利益

中間純利益

2003年9月中間期 2002年9月中間期
増減額

金額 構成比
増減比

26,002 100.0

5,619 21.6

2,383 9.2

2,583 9.9

1,382 5.3

金額 構成比

25,145 100.0

5,878 23.4

2,552 10.2

2,412 9.6

1,314 5.2

857

▲259

▲169

171

68

3.4

▲4.4

▲6.6

7.1

5.2

販売管理費 3,236 12.4 3,325 13.2 ▲89 ▲2.7

EPS

設備投資額

減価償却費

129.77

2,705

492

124.23

1,200

435

▲5.54

1,505

57

125.4

13.1

２００３年５月２０日付で
株式を１：１．1 に分割分割前136.65 分割前6.88
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（単位：百万円）

前期行った証券化が経常利益に与えた影響

126126

前期に行ったＳＰＣ組成によ

る所有に伴う収益の圧縮

ＳＰＣの自社エクイティ

からの収益

▲139▲139

前期におこなったＳＰＣの組み入れ物件
　学生寮：７棟
　ドミール：１棟
　その他：１棟

前期におこなったＳＰＣの組み入れ物件
　学生寮：７棟
　ドミール：１棟
　その他：１棟

▲265▲265

証券化を行わなかった場合の単体損益
　　　　　　　　　当期　　　　　　前期　　　　　差異　　　　伸び率
売上高　　　　19,833　　　　　18,553　　　　1,280　　　　　1.07
営業利益　　　2,452　　　　　　2,401　　　　　124　　　　　1.05
経常利益　　　2,623　　　　　　2,398　　　　　226　　　　　1.09

証券化を行わなかった場合の単体損益
　　　　　　　　　当期　　　　　　前期　　　　　差異　　　　伸び率
売上高　　　　19,833　　　　　18,553　　　　1,280　　　　　1.07
営業利益　　　2,452　　　　　　2,401　　　　　124　　　　　1.05
経常利益　　　2,623　　　　　　2,398　　　　　226　　　　　1.09



15,131 15,395

2,501 3,048

1,266
1,229

4,4154,613

1,1371,066

778569

0

5,000

10,000

15,000

20,000

25,000

30,000

02/9中間期 03/9中間期

寮 ホテル 総合ﾋﾞﾙﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ
フーズ デベロップメント その他

（単位：百万円）2003年9月中間期セグメント別売上高

25,14525,145
26,002
＋857
26,002
＋857

＋264＋264

＋547＋547

▲198▲198
＋71＋71
▲37▲37
＋209＋209
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（単位：百万円）2003年9月中間期セグメント別営業利益の内訳

35

寮事業　　　ﾎﾃﾙ事業　　　総合ﾋﾞﾙ　　　ﾌｰｽﾞ事業　　　ﾃﾞﾍﾞﾛｯﾌﾟﾒﾝﾄ事業　　その他事業　　　消去又は全社

　　　　　　　　　　　　　　　ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ事業

151

▲47

245

▲14
▲652

営業利益

寮事業 学生寮・社員寮・受託寮・ドミールの管理運営事業

ﾎﾃﾙ事業 ﾄﾞｰﾐｰｲﾝ事業・ﾘｿﾞｰﾄ事業・スパ事業

総合ﾋﾞﾙﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ事業 ｵﾌｨｽﾋﾞﾙ及びﾚｼﾞﾃﾞﾝｽﾋﾞﾙﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ事業

ﾌｰｽﾞ事業 外食事業・受託給食事業・ﾎﾃﾙﾚｽﾄﾗﾝ等の受託運営事業

ﾃﾞﾍﾞﾛｯﾒﾝﾄ事業 建設・企画・設計・仲介事業、分譲マンション事業、その他開発付帯事業

その他事業 ｼﾆｱ事業、不動産賃貸借物件の仲介・管理事業、総合広告代理店事業、その他

2,3832,383

2,664
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（単位：百万円）

02年9月中間期

2003年9月中間期 営業利益対前年同期比増減要因

03年9月中間期

2,5522,552
2,3832,383

寮

▲331

ホテル

＋6

総合ﾋﾞﾙ
ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ
▲100

フーズ

＋7

ﾃﾞﾍﾞﾛｯﾌﾟﾒﾝﾄ

＋189

その他

＋82

消去・全社

▲23

前期ＳＰＣの影響及び
上期社員寮の不振



8

12 9

18,857 20,310 19,601

2,284 2,362 2,330

27,728 26,825 29,456

2,372
4 ,802

3 ,6861 ,701

2 ,909
4 ,665

1 ,764

2 ,305
1 ,7989,474

12,121 10,714

0

10000

20000

30000

40000

50000

60000

70000

80000

02/9中間期 03/3期 03/9中間期

投資
その他の資産

無形固定資産

有形固定資産

その他流動資産

棚卸資産売上債権

現預金

（単位：百万円）

貸借対照表（資産の部）

64,193

71,647

販売用不動産の増加

繰延資産

72,258
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03/3期 04/3期（予）

（単位：百万円）

設備投資

2,7662,766

03年9月中間期

5,6685,668

5,0005,000

02年9月中間期

1,2001,200

寮事業：2,176
ホテル事業：315
その他：214

うち高尾：1,621うち高尾：1,621
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16,029 16,824 18,088

57 67 105
9,014 7,161

6,163
5,746 5,563

5,279
8,904

6,203

29,364 33,349

1,449

1,727 1,788

7,209

28,007

0
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02/9中間期 03/3期 03/9中間期

株主資本

その他負債

有利子負債

仕入債務

貸借対照表（負債・資本の部）

（単位：百万円）

64,193

前受金

長期預り保証金

71,647

少数株主持分

72,258

棚卸資産及び有形固定資産
増加に伴う借入増加

新入生増加に伴う増加
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① 分譲マンション建設に伴う棚卸資産の増加

② イ．寮取得、ホテル建設（新潟アネックス）に伴う支出

　 ロ．有価証券の売却、差入保証金の返還による収入

③ 金融機関からの資金調達

連結キャッシュフローの状況連結キャッシュフローの状況

▲4,804

▲569

3,965

9,879

▲1,655

▲1,910

2,842

8,688

▲3,149

1,341

1,123

1,191

営業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

財務活動によるキャッシュフロー

現金及び現金同等物期末残高

2003年9月中間期 2002年9月中間期 増減

（単位：百万円）
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（単位：百万円、％）

2004年3月期予想

売上高

売上総利益

営業利益

経常利益

当期純利益

2004年3月期 2003年3月期
増減額

金額 構成比
増減比

54,800 100.0

10,700 19.5

4,150 7.6

4,200 7.7

2,180 4.0

金額 構成比

50,109 100.0

10,785 21.5

4,149 8.3

3,885 7.8

2,039 4.1

4,691

▲85

1

315

141

10.9

▲0.8

0.0

8.1

6.9

販売管理費 6,550 12.0 6,636 13.2 ▲86 ▲1.3

設備投資額

減価償却費

5,000

1,000

5,668

935

▲668

65

▲11.8

7.0

EPS 184.76 189.82 ▲5.06 ２００３年５月２０日付で
株式を１：１．１に分割

分割前203.24
分割前13.42



28,609 29,388

5,107 5,980

6,034

11,677

11,08911,512

3,275
2,972

2,700

2,076

0

10,000

20,000

30,000

40,000

50,000

60,000

70,000

03/3期 04/3期（予）

寮 ホテル 総合ﾋﾞﾙﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ フーズ デベロップメント その他

（単位：百万円）

2004年3月期（予）セグメント別売上高

50,10950,109

消去・全社▲6,201

54,800
+4,691
54,800
+4,691

消去・全社▲9,309

＋779＋779

＋873＋873

＋303＋303

＋624＋624
＋5,643＋5,643

▲423▲423
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（単位：百万円）2004年3月期（予）セグメント別営業利益の内訳

33

寮事業　　　ﾎﾃﾙ事業　　　総合ﾋﾞﾙ　　　ﾌｰｽﾞ事業　　　ﾃﾞﾍﾞﾛｯﾌﾟﾒﾝﾄ事業　　　その他事業　　　消去又は全社

　　　　　　　　　　　　　　　ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ事業

434

▲81

464
34

▲1,384

営業利益

4,1904,190
4,650
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（単位：百万円）

2003年3月期

2004年3月期（予）営業利益対前年同期比増減要因

2004年3月期

4,1494,149 4,1504,150

寮

▲170

ホテル

＋86

総合ﾋﾞﾙ
ﾏﾈｼﾞﾒﾝﾄ
▲165

フーズ

＋43

ﾃﾞﾍﾞﾛｯﾌﾟﾒﾝﾄ
+268

その他

＋72

消去・全社

▲131
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今期の課題と取組み状況今期の課題と取組み状況
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20 ,421
21 ,538

23 ,007

19 ,672
20 ,537

92 .9
94 .3 97 .8 98 .0 96 .8

0
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00/3期 01/3期 02/3期 03/3期 04/3期 05/3期

0

20

40
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80

100

（単位：室） （単位：％）

定員数：左軸、棒グラフ

学生寮・社員寮・ドミールの定員数・契約率の推移（期初値）学生寮・社員寮・ドミールの定員数・契約率の推移（期初値）

契約率：右軸、折れ線グラフ
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（単位：室）

学生寮・社員寮・ドミールの契約者数の推移（期初値）学生寮・社員寮・ドミールの契約者数の推移（期初値）

14,011

13,108

12,027
11,302

12,587

5,9466,0705,8425,7645,956

2,307
1,922

1,460
1,014

1,650

500

2,500

4,500

6,500

8,500

10,500

12,500

14,500

00/3期 01/3期 02/3期 03/3期 04/3期 05/3期

学生寮

社員寮

ドミール

（予）
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（単位：室）

社員寮の契約件数社員寮の契約件数

2,657

2 ,632

2 ,669

2 ,638
2 ,652 2 ,653

2 ,637

2 ,713

2 ,670
2 ,659

2 ,677

2 ,747

2 ,770

2 ,749

2 ,600
2 ,592

2 ,649

2 ,666

2 ,692

2 ,500

2 ,550

2 ,600

2 ,650

2 ,700

2 ,750

2 ,800

4月 5月 6月 7月 8月 9月 10月 11月 12月 1月 2月 3月

03/3期

04/3期

（予）
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投資家から寄せられる主な質問について投資家から寄せられる主な質問について
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１．中期経営計画達成のキードライバーである「供給＝開発」は大丈夫か？

２．同じく「需要」はあるのか？また「需要」獲得の優位性は何か？

３．いろいろな「事業領域」に手を拡げ過ぎではないか？

４．「沖縄」は大丈夫か？

５．「有利子負債」が過大ではないか？

投資家から寄せられる主な質問について投資家から寄せられる主な質問について
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１．中期経営計画達成のキードライバーである「供給＝開発」は
　　大丈夫か？
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中期経営計画基本骨子

中期経営計画
目標

（～2008/3期）

売上高　930億円

　　【実現の為の課題】
　　●物件開発力の強化
　　●事業所のローコストオペレーションの追求
　　●グループ全体が効率的・機能的に運営できる横断的機能の実現
　　●間接部門のスリム化と業務の効率化
　　●必要な資金の確保と財務体質強化の為の資産のオフバランス化
　

経常利益　　76億円

純利益　　40億円

ＲＯＥ　　13％

株主資本比率　　30％

●売上・利益共に

10%成長を持続

●売上高1000億円

　企業へ企業規模拡大

●財務体質の強化

ネットDER　　１．０倍以下
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収益計画

売上・利益とも１０％以上の成長を持続

50,108 54,300
62,694

70,857
80,076

93,245

7.8 7.7
8.1 8.2 8.2 8.1
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80,000

100,000

03/3期 04/3期 05/3期 06/3期 07/3期 08/3期

0

2
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売上高 経常利益率

（百万円）
（％）



922 1,190 1,075 1,075 1,075 1,075

3,435

5,435

1,935
1,200

488
392

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

7,000

03/3期 04/3期 05/3期 06/3期 07/3期 08/3期

学生寮+社員寮 ドミール

（単位：室）

学生寮・社員寮・ドミールの開発室数の推移（期初値）学生寮・社員寮・ドミールの開発室数の推移（期初値）

ドミール（ワンルーム）、学生寮を中心に開発を強化

10月末時点で約
1,900室はほぼ確定
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開発機能の強化

■■営業：銀行各支店との情報ネットワークの確立

■■ 商品：e-cube工法、CMの確立により建築コストを20％削減

　ローリスク
（長期安定保証・
短期資金回収）

ローコスト
（小額投資）

ハイリターン
（高利回り）

ドミールガーデン
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（単位：件） 紹介案件数の推移 （単位：％）

現在の成果
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２．同じく「需要」はあるのか？また「需要」獲得の優位性は何か？
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提携学校　1500校契約企業　1300法人

「既存のネットワークによる集客が可能」

★広告宣伝費をかけずに集客が可能

当社の寮・ワンルーム事業の優位性当社の寮・ワンルーム事業の優位性
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学生マーケットの動向
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61 62 63 元 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32

平成4年をピーク（205万人）に減少を続ける18歳人口は、平成20年には底入れ（124万人）

18歳人口の推移
（単位：万人）

平成20年には底入れ
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有力大学を中心に提携学校増加が加速

（主な新規提携・提携強化校）
・法政大学
・拓殖大学
・武蔵大学
・東洋学園大学
・仙台ﾋﾞｭｰﾃｨｰｱｰﾄ専門学校
・大阪ﾋﾞｭｰﾃｨｰｱｰﾄ専門学校

（主な新規提携・提携強化予定校）
・Ａ大学
・Ｂ大学
・Ｃ大学
・Ｄ大学
・Ｅ大学
・Ｆ大学
・Ｇ総合学院
・Ｈ専門学校
・Ｉ専門学校
・Ｊ塾（京都）

（主な新規提携・提携強化予定校）
・Ａ大学
・Ｂ大学
・Ｃ大学
・Ｄ予備校（京都）

平成15年

平成16年

平成17年

新規提携大学
（指定寮）

20校

新規提携大学
（指定寮）

10校

新規提携大学
（指定寮）

10校
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潜在需要

「学生寮だけで１８，０００室の需要」

【【前提条件前提条件】】

■■44大生の大生の2525％が自宅外通勤％が自宅外通勤

■■当社シェア当社シェア5.35.3％％

■■在寮年数在寮年数2.52.5年年
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東武東上線
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ＪＲ中央線
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ＪＲ常磐線ＪＲ京浜東北
線

Ｂ高田馬場
Ｃ新井薬師

　　　
　　　　　　専門学校分布エリア
　　　　　　大学分布エリア
　　　　　　重点開発エリア
　　　　　　既存寮
　　　　　　閉鎖予定寮

●
■

ＪＲ埼京線

京王井の頭
線

京 王
線

Ｄ調布

Ｃ 吉 祥
寺

Ｄ西葛西

首都圏開発エリア



34

中高一貫校への取組み

■■平成15年現在、日本に約120校の中高一貫校

■■ ２００３年４月　佐賀県立の中高一貫校の管理運営スタート

■■ ５年後には３０～５０校の中学・高校との提携関係構築が目標
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社会人マーケットの動向

■■現状現状

■■契約者の単身赴任者比率の増加契約者の単身赴任者比率の増加

■■首都圏集中傾向が強まり、大阪が苦戦首都圏集中傾向が強まり、大阪が苦戦

■■補助金の補助金の上限が上限が88万円程度に抑えられ、万円程度に抑えられ、

　寮費に割高感　寮費に割高感

↓↓

■■首都圏を中心に首都圏を中心に廃寮提案を積極化
（首都圏にある自社所有寮は約600棟）

■■単身赴任者をターゲットにマーケティングを強化単身赴任者をターゲットにマーケティングを強化

■■対策対策
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■寮利用者とワンルーム利用者の割合は、

２：８であると当社の経験上推測

約2万人

約8万人

現在の当社

寮
の利用者数

ドミール（ワンルーム）
潜在需要

２：８

ドミール（ワンルーム）事業の可能性ドミール（ワンルーム）事業の可能性
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３．いろいろな「事業領域」に手を拡げ過ぎではないか？
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事業関連図

全 体 調 整 及 び 業 務 の
最 適 化

人 事 財 務 ・ 経 理
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ビ ル ネ ッ ト
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ﾏ ﾈ ｼ ﾞ ﾒ ﾝ ﾄ

共 立
ラ イ ブ ネ ッ ト

賃 貸 ﾏ ﾝ ｼ ｮ ﾝ
マ ネ ジ メ ン ト

共 立 ト ラ ス ト

広 告
代 理 店

生活物販
販 売

保 険
代 理 店

共立ファイナンシャル
サ ー ビ ス

融 資 事 務 代行

Ｊ Ｐ Ｃ

総合人材
サ ー ビ ス

業務代行

共立フ ーズ
サ ー ビ ス

フ ー ズ

Ｉ Ｒ管 理 会 計

株　主　様

取引先様
お客様

リゾートホテル

ビジネスホテルドミール

ウェルネスライフ

スパ

共立メンテナンス
オーナー様

共立事業計画
研 究 所

新 事 業 ・
新 商 品 開 発

寮
事
業

（
学
生
寮
･
社
員
寮
･
受
託

）
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大学への働きかけ　グループの総力をあげて「学校さまのお手伝い」をモットーに

当社の総合力による信頼獲得事例

学生事業

受託事業

ホテル事業

【学生課】

・自校寮の運営管理受託

・学生食堂の受託

・契約保養所の運営管理受託

・パーティ食の用意（学園祭等）

・労務負担の大きい学生住まいの紹介

【管財課】
・清掃・施設維持・保守の受託

【広報課】
・学生募集パンフレットの製作

ﾋﾞﾙﾈｯﾄ

共立ﾄﾗｽﾄ

共立
ﾌｰｽﾞｻｰﾋﾞｽ

共
立
メ
ン
テ
ナ
ン
ス

共
立
グ
ル
ー
プ

大学

信頼関係の構築

当
社
を
指
定
寮
に
指
名
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４．「沖縄」は大丈夫か？
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●所在地 沖縄県中頭郡北谷町字美浜８－６
●スケジュール 開業２００４年７月
●施設概要 地上２４階　客室数２８０室　宿泊定員８６６名
●付帯施設 レストラン（１６０席）、バーベキューガーデン（１５０席）

コンベンションホール（着席１８０席）、スーベニアショップ
リラクゼーション（エステサロン）、コインランドリー他

投資額　土地6.7億円　建物他55.3億円　計62億円
投資利回り（ﾈｯﾄｷｬﾂｼｭﾌﾛｰ）12.7%　所要資金の80%を公庫他低利資金で調達

ｻﾞ･ﾋﾞｰﾁﾀﾜｰ沖縄 投資概要
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ｻﾞ･ﾋﾞｰﾁﾀﾜｰ沖縄 事業計画達成の確実性

1.市場予測　 「2015年600～700万人(ｼﾝｶﾞﾎﾟｰﾙ並み)」全日空・沖縄県企画開発部

　　　　　　 ※年間平均伸び率2.2％　直近実績伸び率の約半分の設定　空港拡張計画　

　　　　 　　増加要因 ･･･ ① 航空運賃自由化 ② 中国･台湾からの流入　　　　　　　　　　　

　　　　　　　　　　　　　　 ③ 日本人高齢化による避寒地利用 ④ ｺﾝﾍﾞﾝｼｮﾝ需要･IT企業の集積

　　　　　　 ◆過去10年間50％増の456万人　特に台湾、修学旅行の増加率大

　　　　　　 ◆ﾘﾋﾟｰﾀｰ率15年間で20％⇒50％へ　滞在日数長期化

　　　　　　 ◆高齢者層の増加　6年間で24％⇒32％へ

　　　　　　 ◆年間を通じた高い稼働率　年齢帯別にﾋﾟｰｸ月が分散

2.競合分析　 2000年現在 ﾎﾃﾙ数281棟 客室数19,387室 稼働率 ﾘｿﾞｰﾄ70％ ｼﾃｲ77％　　　
　　　 差別化① 行政(北谷町[ﾁｬﾀﾝ])が周辺の遊びと生活のｲﾝﾌﾗを完備、当社はﾎﾃﾙ本体のみの投資

　　　　　　　　　　　 のため総投資ｺｽﾄが低く抑えられている（沖縄公庫｢これまでのﾎﾃﾙで最低ﾚﾍﾞﾙ｣）

差別化② 長期滞在型 ⇒ 客室面積を広めにし家族､小ｸﾞﾙｰﾌﾟが1室で泊まれることで客単価

は低く抑えられるが客室単価を維持(客単価･稼働率は計画上無理のない設定)

有名ﾘｿﾞｰﾄ8件平均　客室数360室 客室面積38㎡ ﾚﾝﾀﾌﾞﾙ比39%  稼働率74%  室当り客数2.5人 客単価7,798円

　当社ﾎﾃﾙ 295                 48                 50             71                    2.8             6,691

3.損益分岐点分析 初年度計画値より算出 売上高計画比70%(稼働率49%)でも経常利益±0

売上高21.3億円 変動費8.6億円 変動費比率40.5%  固定費9.1億円 損益分岐点売上高15.2億円 同左比率71.4%

現状の需要動向(旅行代理店･修学旅行･直販)と開発･運営準備の状況より達成は確実
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『ザ・ビーチタワー沖縄』事業資金調達　制度資金活用のメリット （単位：百万円）
借入金平均残高 調達金利 支払利息 民間 （比較用）

公庫 ふるさと 民間 計 公庫 ふるさと 民間 計 公庫 ふるさと 民間 計 金利 利息
25年間計 51,018 9,393 14,753 75,163 1,076 94 533 1,702 2,959 △1,257
年平均 1,999 374 581 2,954 43 4 21 68 118 △50

差額

4.00%2.15% 1.00% 3.66% 2.30%

制度資金調達のﾒﾘｯﾄと効果

25年間固定金利2.3％
期間合計1,257百万円 　年間平均50百万円　のコストメリット

長期低利固定資金の活用により安定的かつハイレバレッジ効果を実現
ROE　12.3%　⇒　13.4%

『ザ・ビーチタワー沖縄』投資効果 単位:百万円
本件ﾌﾟﾛ
ｼﾞｪｸﾄ前

ｻﾞﾋﾞｰﾁﾀ
ﾜｰ沖縄

本件ﾌﾟﾛ
ｼﾞｪｸﾄ後

連結総資産 68,219 6,479 74,698
連結株主資本 16,824 213 17,037
連結経常利益 3,931 373 4,304
連結当期純利益 2,065 213 2,277
ROA　経常利益ﾍﾞｰｽ 5.8% 5.8% 5.8%
ROE 12.3% 100.0% 13.4%
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５．「有利子負債」が過大ではないか？
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単体　セグメント別　開発形態別　投資回収計画 単位:百万円

投下資本
うち有形
固定資産

うち差入
保証金

営業ｷｬｯ
ｼｭ･ﾌﾛｰ

利回 　流
動化修正

投資額
営業ｷｬｯ
ｼｭ･ﾌﾛｰ

利回 投下資本
営業ｷｬｯ
ｼｭ･ﾌﾛｰ

利回

地主リース 11,935 652 7,878 4,231 35.4% 1,633 571 35.0% 12,341 4,802 38.9%
ＳＰＣリース 0 0 0 0 0.0% 1,500 225 15.0% 1,500 225 15.0%
取得所有 10,478 10,077 0 1,004 7.4% 19,402 1,552 8.0% 28,912 2,556 8.8%
建設仮勘定 2,729 1,170 0 0 0.0% 0 0 0.0% 0 0 0.0%
受託 591 4 0 30 5.0% 0 0 0.0% 547 30 5.4%
寮事業 25,733 11,903 7,878 5,264 18.3% 22,535 2,349 10.4% 43,300 7,613 17.6%
地主リース 1,569 126 1,199 24 1.5% 2,460 861 35.0% 3,793 885 23.3%
ＳＰＣリース 0 0 0 0 0.0% 0 0 0.0% 0 0 0.0%
取得所有 6,103 5,738 0 217 3.6% 10,666 1,067 10.0% 15,820 1,284 8.1%
建設仮勘定 5,585 5,409 0 0 0.0% 0 0 0.0% 0 0 0.0%
スパ 292 93 132 -45 -15.4% 224 78 35.0% 478 34 7.0%
ホテル事業 13,549 11,367 1,331 196 1.4% 13,350 2,006 11.0% 20,090 2,202 11.0%
その他事業 2,858 1,155 0 3 0.1% 5 -15 -300.0% 2,500 -12 -0.5%
全社 22,398 455 0 -1,146 -5.2% 222 -400 -180.2% 32,109 -1,546 -4.8%
合計 64,537 24,879 9,209 4,317 6.3% 36,112 3,940 10.9% 98,000 8,257 8.4%

2008/3期　計画2003/4～2008/32003/3期　実績

旺盛な開発需要と投下資金効率ﾊﾞﾗﾝｽ

リース・SPC・取得をバランスよく活用し投資効率を6.3%から8.4%へ
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（単位：％）
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短P

長P

長期金利4.5%

ﾏﾝｼｮﾝ賃料

開発投資の方針

①長期金利とROIのイールドギャップ大きい　⇒　所有者利益の拡大期
②旺盛な開発需要に対応し取得を組合せた投資を選択
③当社の現状認識は成長過程であり開発需要を取込み当面の間はEPS拡大を志向
　（ﾌﾘｰｷｬｯｼｭﾌﾛｰ創出を目的としたｵﾌﾊﾞﾗﾝｽﾌｧｲﾅﾝｽはｺｽﾄ高のため一定水準に抑制）
④金利上昇の影響をｼﾐｭﾚｰｼｮﾝし投資および有利子負債残高については格付けが
　維持できる水準に上限を設定

長期金利現状比3%上昇時
(4.5%)
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格付けを維持できる投資計画（有利子負債調達）
'03/3 '04/3 '05/3 '06/3 '07/3 '08/3

計画条件　ネット有利子負債残高 20,871 20,226 23,984 27,604 29,305 30,578
計画条件　調達金利　3%の上昇 1.5% 1.5% 2.3% 3.0% 3.8% 4.5%

格付けスコア　(想定) 8.5 8.7 8.9 9.0 9.2 9.4

格付符号　     (想定) BBB－ BBB BBB BBB BBB BBB

使用総資本 64,537 65,594 73,381 82,592 90,121 98,772

剰余金 9,006 10,594 12,201 13,912 15,758 17,879
Retained C/F(5年平均) 1,642 1,879 2,147 2,419 2,696 3,000
使用総資本事業利益率(5年平均) 5.7 5.6 5.7 5.8 6.0 6.1
売上営業利益率(含む減価償却費) 12.4 12.4 12.0 12.3 12.5 12.5
有利子負債依存度(含む偶発債務) 44.2 40.8 40.5 41.3 40.3 38.3
流動比率 47.6 49.0 45.1 46.6 50.6 54.2
流動構成比 21.5 17.9 21.1 25.2 28.7 31.3

有利子負債残高の上限設定

①中期計画にもとづき開発数・投資額を設定（BS・PL）
②毎年0.75%⇒08/3期までに3%の金利上昇を設定
③格付けシミュレーションにより妥当性を検証

いつでもﾌﾘｰｷｬｯｼｭﾌﾛｰ創出が可能なようにｵﾌﾊﾞﾗﾝｽｽｷｰﾑの検討は継続
流動化ｼﾐｭﾚｰｼｮﾝ 単位:百万円

受益権
価額

ﾈｯﾄｷｬﾂｼｭ
ﾌﾛｰ

ｷｬｯﾌﾟﾚｰﾄ 時価評価 LTV ｼﾆｱﾛｰﾝ 金利 組成ｺｽﾄ 出資金 分配金 分配率

寮事業物件 10,077 1,004 10.0% 10,042 70.0% 7,030 2.0% 403 3,451 813 23.6%
ｻﾞﾋﾞｰﾁﾀﾜｰ沖縄 6,208 745 12.0% 6,208 70.0% 4,346 2.0% 248 2,111 627 29.7%
計 16,285 1,749 16,250 11,375 651 5,561 1,440 25.9%


