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登壇 

 

河崎：本日はお忙しい中、株式会社レオパレス 21、2023 年 3 月期決算説明会にご参加いただき、

誠にありがとうございます。 

司会を務めさせていただきます、河崎でございます。どうぞよろしくお願いいたします。 

本日のスピーカーは、代表取締役社長、宮尾文也、取締役、経営管理本部長、竹倉慎二の 2 名で

す。本説明会は、決算報告のあと、質疑応答の時間を設けております。終了時刻は 18 時を予定し

ております。 

それでは、これより代表取締役社長、宮尾よりご説明いたします。 

宮尾：本日は、お忙しい中ご参加いただきありがとうございます。代表取締役社長の宮尾でござい

ます。 

決算説明に入る前に、10 日に一度公表した業績予想の修正を訂正することとなりましたこと、深

くお詫び申し上げます。 

当社管理物件に備えてある、家具・家電の会計処理について、監査法人と協議を行った結果、従来

とは異なる会計処理にすべきとの結論に至ったことが、10 日に公表した業績予想の修正を訂正す

ることとなった背景です。 

3 月に開示した通り、環境省、経済産業省のご指導のもと、家具・家電の設置、および処理に関わ

るスキームを変更しましたが、併せて、監査法人と協議を重ねた結果、会計処理も変更致しまし

た。 

その結果、各段階の利益で約 11 億円のマイナスの訂正をすることとなった次第でございます。今

後は、この新たな会計処理の方法にて、適切に運用してまいります。 
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では、私からは前期決算の総括、今期の経営方針や事業戦略、施工不備対応についてご説明させて

いただきます。 

2023 年 3 月期決算は、前期比増収増益、計画比では、ビハインド項目はあったものの、財務状況

もその前の期と比べると大幅に改善しました。 

入居率は、3 月末時点で 88.83%、計画を上回る着地となりました。期中平均入居率は、夏場に落

とした影響もあり、計画比若干下振れたものの、YoY で見ると、3.44 ポイントの改善を示しまし

た。 

入居率の改善に伴い、売上高は増収。原価および販管費は、コスト意識を高めた事業経営の継続に

より、引き続き削減することができ、純利益は 198 億円と、79 億円改善いたしました。自己資本

比率は 14.5%、前期比プラス 13.8 ポイント回復し、現預金残高は 535 億円、プラス 50 億円とな

りました。 

EBITDA は 164 億円であり、来期には施工不備問題発覚前の水準である 300 億円を達成する見込

みであります。入居率の回復を主要因として、営業キャッシュフローは、プラス 105 億円、前期

比 150 億円改善し、現金及び現金同等物の期末残高が 88 億円増加しました。 



 
 

 

3 
 

通期での営業キャッシュフローのプラスは、5 年ぶりでございます。 

 

これらの結果を踏まえ、今期 3 つの経営方針を 5 ページにてお示ししております。 

1 つ目は、収益構造と財務基盤の安定化です。入居率は、2018 年 3 月期の水準まで回復させ、利

益を創出することで、自己資本の更なる増強を実現させます。併せて、株主還元の早期実現に向

け、資本構成の振り替えを図ります。 

2 つ目は、構造改革と DX の推進となりますが、引き続き、ノンコア・不採算事業の譲渡・撤退を

進めるとともに、今期から新たに人材戦略の推進を図ります。DX では、他社との差別化、顧客利

便性の向上、業務の効率化を実現すべく、管理物件へのスマートロックの設置に引き続き注力して

まいります。 

3 つ目は、施工不備改修の実施です。来期の 12 月までに明らかな不備の改修を終えるため、今期

は施工体制を強化し、改修のスピードを上げていくとともに、引き続きオーナー様、入居者様、関

係省庁の方々への丁寧な対応を継続してまいります。 
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続いて、6 ページをご覧ください。2023 年 3 月期の実績についてご説明いたします。 

売上高は、4,064 億円。期中平均入居率の計画比下振れ、もりぞうの計画外譲渡などにより、計画

比では減収の結果となりましたが、入居率の改善等により、前期比 80 億円の増収となりました。 

売上原価は、3,531 億円と、計画比 43 億円上振れました。計画超過の主要因は、本日公表しまし

た、一部家電の設置時に関する会計処理の見直しの他、昨今のエネルギー高、資材高や労務費上昇

の影響を受けた結果、マンスリー契約の専有部や共用部の水光熱費の上昇や、メンテナンス原価の

高騰が挙げられます。 

また、計画では 30 億円見込んでいた空室損失引当金の戻入が、20 億円でとどまったことも一つの

要因でございます。 

なお、原価の最も大きな比率を占める借上家賃原価については、アパートオーナー様との家賃適正

化は、ほぼ一巡しております。 

なお、前期期初では、将来に備えた管理物件のメンテナンスを強化するとお伝えしていた一方、第

3 クォーターまではコストを消化できずにおりましたが、第 4 クォーターにてメンテナンスを加速

させた結果、予定通りの実行を見ることができました。 
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販管費は 434 億円、計画比 68 億円のマイナスとなりましたが、その約半分が人件費の減少、残り

がコスト抑制の結果です。結果、営業利益は 98 億円と、前期比 81 億円の改善。利息支払いの負

担があるものの、為替差益の計上等により、経常利益は 65 億円と、前期比 86 億円の改善となり

ました。 

純利益は 198 億円、補修工事関連損失 25 億円、グアム等の減損 8 億円がございましたが、一方で

法人税等調整額の計上が当初見込みを下回ったこともありましたが、185 億円の計上ができました

ので、前期比で見ると、79 億円の改善となっております。 

純利益が回復した結果、期末の自己資本比率は 14.5%、純資産は 329 億円と、1 年間で 218 億円改

善しております。 

 

それでは、7 ページで、今期、来期の計画をお示しします。 

基本的には、入居率の回復により、トップラインを伸ばしていくと同時に、コスト抑制意識を維持

したまま、必要な部分には投資を加速させます。 

具体的には、人への投資を戦略的に実施していく予定であり、販管費計画に反映済みでございま

す。計画の前提としては、今期以降、計画には、空室損失引当金の戻し入れは織り込んでおりませ



 
 

 

6 
 

ん。2023 年 3 月末時点での残高が 35 億円程度であり、今後は、この底だまりのような残高が一

定程度残ると予想されるためであります。 

一方、エネルギー高や資材高、および労務費上昇は加味せざるを得ない状況であり、管理原価の計

画に反映しております。 

2023 年 3 月期実績では、繰延税金資産を 185 億円計上しましたが、今期においては保守的な見通

しとして、繰延税金資産の積み増しは見込んでおりません。 

営業利益、EBITDA は順調に回復し、再び成長路線に軸足を移して、安定から飛躍へと、当社の成

長ステージを移してまいりたいと思っております。 

その前提となる入居率は、今期末で 91.4%、来期末で 93.6%を目標とし、施工不備問題の発覚前の

状況に回復をさせることとしております。 

今期から、主に既存物件の建替えとしての受注活動もスモールスタートいたします。人材や受注エ

リアが限定的なこと、また、実際の竣工は来期以降になることから、計画には数値としては反映し

ておりませんが、本格的な再開に向けた準備を進めてまいります。 
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続いて、14 ページですが、有利子負債の推移としては、2020 年 11 月にフォートレス・インベス

トメント・グループから資金調達して以降、300 億円の借入金残高が横ばいで推移する計画として

おります。 

借入金のリファイナンスやワラント転換は計画に織り込んでいない一方、今年の 11 月から借入金

の期限前弁済が可能となるため、返済、あるいはリファイナンスに関する財務戦略について、今期

中に検討を進めてまいります。 

また、本日公表した通り、6 月の株主総会にて、資本剰余金の減少、および利益剰余金の増加につ

いて決議を図ることを、本日の取締役会で決定しました。利益剰余金の欠損補填により、復配を含

む早期の株主還元に向けた当社のメッセージとして捉えていただければと思います。 

 

続いて、入居率の前提となる賃貸事業戦略についてご説明いたします。 

当社の強みである法人営業部門は、引き続き社宅戦略のブレーンとしての地位確立をテーマに、企

業ごとのニーズを把握した上での提案営業を継続します。 

トップ営業を通じ、当社のキーマンが先方のキーマンにアプローチすることで、効率的な営業活動

を推進することに加え、営業部の体制も、従来の 8 本部から 11 本部に増強します。 
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前期までの法人営業戦略が功を奏し、2023 年 3 月末時点での法人利用室数は、29 万 6,300 室と、

過去最高である 2018 年 3 月末の数値に次ぐ成績を収めることができました。 

業種別に見ても、まんべんなく増加しております。 

一方、今後は空室数が減少することで、需要とのミスマッチが発生しやすくなることも鑑み、各エ

リアの地場企業にもアプローチして、空室数の少ないエリアでも需要を獲得できる戦略を実行して

まいります。 

そして、そのための営業体制の強化を図ったものでございます。 

もう一つの客層の個人、学生については、従来通り仲介業者向け営業に力を入れるとともに、他社

サイトへの物件掲載を広げることで、販路のさらなる拡充を図ります。 

また、マンスリー契約の中のプラン変更も行い、出張、旅行、海外からのインバウンド需要も着実

に取り込めるよう、柔軟な契約形態を整えてまいります。 

 

最後に、施工不備対応についてご説明します。 

4 月末時点で、今後予測される改修戸数は、約 2 万 9,400 戸まで減少しております。 
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昨年の後半は、月 600 戸の改修を進めてまいりましたが、今期においては、現時点で 700 戸、そ

れから、下期、夏場以降は、毎月 1,000 戸から 1,500 戸、来期については 1,500 戸と、徐々に改修

ペースを加速させる計画でおります。 

それに合わせ、新規採用による改修工事部門の増強、あるいは取引業者の拡充を図ってまいりま

す。 

以上で、私からの説明は終了させていただきます。 

このあと、竹倉より、コスト抑制やサステナビリティ戦略についてご説明いたします。 

ご清聴、ありがとうございました。 
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河崎：続いて、経営管理本部長、竹倉よりご説明いたします。よろしくお願いいたします。 

 

竹倉：本日は、お忙しい中ご参加いただきまして、ありがとうございます。竹倉でございます。 

私からは、主に、原価販管費の見通し、サステナビリティ、コンプライアンスについて説明をさせ

ていただきます。 

まず、資料 16 ページをお開きください。 

賃貸営業原価では、借上賃料適正化の効果、および借上期間満了を迎えた物件の借上げ終了を主要

因として、前期比マイナス 49 億円でした。期初計画に比べては 33 億円増加しましたが、水道光

熱費の上昇や、一部家電の設置費用に関する、会計処理の見直し代として 14 億円の計上。 

また、空室損失引当金の戻し入れにおいて、計画においては 30 億でしたが、20 億となったこと

が、賃貸営業原価に反映されています。 
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賃貸管理原価は、前期比プラス 73 億円となりますが、期初の計画通り、将来に備えた管理物件の

メンテナンスを実行することができました。計画比 9 億円増加の要因は、資材高に伴う原状回復

費、およびメンテナンス原価が増加した影響となっております。 

これらの要因が引き続き影響することを前提に、今期、来期の原価、および販管費計画を組んでい

ます。 

 

また、詳細は 18 ページに記載しておりますので、後ほどご確認頂ければと思いますが、販管費の

中には、人件費において、人材戦略の推進として、次世代幹部候補の育成をはじめとする人材育成

に向けた取り組みを開始いたします。 
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サステナビリティ戦略として、DX の一環で、前期の上期から、スマートロックの設置を進めてい

ます。スマートロックの設置戸数は 9 万戸を突破しました。 

スマートロックを設置することで、鍵の受け渡しのための来店が不要となった結果、接客を含め、

付帯する業務が、もう既に約 4.7 万時間削減できている計算となり、紙の削減も 34 万枚の削減効

果がございます。 

これは入居者の利便性向上だけではなく、当社の業務効率化にも直結したとして、引き続き 44 万

戸までの設置を目標に進めてまいります。 
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また今回、当社の人材戦略について、はじめて開示いたしました。 

当社はここに掲げる 6 つの項目を、人材戦略を中心に考え、大切な社員が伸び伸びと活躍できる場

を今後提供していきます。 

特に今期は、リーダー育成とサクセッションに重点を置き、研修の実施など、費用を投じて取り組

んでまいります。各項目を実現させるための KPI や目標数値は、今後、有価証券報告書や統合レ

ポート、またホームページを通じて開示してまいります。 

また、そのホームページにも記載させていただきますが、いわゆるコンプライアンスの違反事案を

撲滅するための原因究明とともに、再発防止の策定などを続けております。前期は、コンプライア

ンスの研修は 19 回、コンプライアンス委員会は 12 回を重ねまして、社内のコンプライアンス意

識の文化を絶え間なく根付かせ続けます。 

コンプライアンス違反撲滅ため、内部通報制度の利用を促進しており、昨年度の通報件数は 90 件

となりました。全く制度の利用のない場合、すなわち 0 件や数件は、制度自体に信頼がないか、社

内に周知されてないということを確認しており、一定の適度な数の通報が行われることが非常に健

全な状態であると考えております。 
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引き続き、各部にコンプライアンス担当者を設置しまして、コンプライアンス教育の実施を続け、

コンプライアンスファーストの企業風土改革を続けてまいります。 

 

31 ページをご覧ください。 

前期始動した、レオパレスグリーンエネルギープロジェクトで、CO2 排出が実質ゼロとなる LP ガ

ス、および電気を順次供給しております。今後 3 年間かけまして、グリーン LP ガスを 2 万 5,000

棟、約 40 万戸に対して切り替えを行い、当社の事業活動を通じた CO2 排出量を減らしていくの

が、全体像です。 

予定通り進めましたら、36 万トン、これは一般家庭で約 9 万 2,000 世帯分、東京都の中央区の世

帯数に相当します。その CO2 削減効果のある他、現在、賃貸新規契約の約 78%を占める法人企業

にとっても、当社物件を利用することが CO2 排出量の削減を実現することにつながります。 

初年度である今期は約 5,700 棟の切り替えを行いまして、4 万トン、これは約 1 万世帯分の CO2

となり、排出量の削減を目指していきます。 

今後も引き続き、社会に必要とされる住居系インフラを目指して、社業に邁進してまいります。 

以上で、私からの説明とさせていただきます。ありがとうございました。  
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質疑応答 

 

河崎 [Q]：それでは、質疑応答に入ります。 

みずほ証券、橋本様のご質問。 

改修工事は、残り 2 万 9,400 戸とのこと。2024 年 12 月末までに終えるには、月間 1,400 戸程度

の施工体制が必要と逆算できますが、現在の施工体制は。 

宮尾 [A]：この第 1 クォーターにつきましては、改修は、月間 700 戸を計画しております。逆に言

うと、現在の施工体制は 700 戸の体制ができておりますが、一方で、先ほど申し上げました、特

に取引業者の開拓ですね。これが現在進行中でございまして、夏場には 1,000 戸の施工体制が築け

るという状況でございます。 

キーになるのは、いわゆる施工の現場が継続的に発生する、ということが施工体制の確立には必要

なところでございまして、その目処を今立てて、施工業者との取引の拡充を図っているところでご

ざいます。 

 

河崎 [Q]：ありがとうございました。では、SMBC 日興証券、田澤様のご質問。 

7 ページ、2024 年 3 月期の家賃単価はどのような想定か。一定のアップを計画しているか。賃料

アップの状況も教えてほしい。 

竹倉 [A]：前期は、プライシングについては非常に注力をして上げてまいりました。今期計画につ

いては、結論から申しますと、家賃のアップは引き続き注力して参りますが、計画の数字にはコン

サバに見ており、現時点では見込んでおりません。 

これはマーケットの変動の状況もありますので、状況としては、最近のさまざまな経費の上昇と、

相場賃料の変化より、賃料のアップをお願いしているところでございますが、繰り返し申し上げま

すが、計画としては横ばいという形で置かしていただいております。 

 

河崎 [Q]：次に、田澤様のご質問。 
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繰損を解消し、株主還元、資本政策ができる体制を確保とのこと。一方、自己資本比率は計画通り

に進んでも、2024 年 3 月期末、17.8%の水準。少額の還元でも早めに始めたいか、それとも自己

資本比率 30%などをクリアしたあとに、しっかりした株主還元を開始したい意向か。 

宮尾 [A]：株主還元につきましては、現時点ではどのような株主還元を行うのか、あるいはその日

時については決定しているものはございませんが、株主還元の開始に当たっては、自己資本比率や

財務規律と共に関係各所の意見を良く聴きながら実施すべきと考えております。 

少なくとも、この 6 月の段階で株主還元のできる体制を確保すること。そして、その時点で当期の

利益の進捗とか、外的要因等を確保して、その段階で次のステップに移るかどうかということを協

議していきたいと考えております。 

ですから、発表している決算短信におきましては、今時点では、配当はしないという内容になって

おります。 

 

河崎 [Q]：ありがとうございました。次に、田澤様のご質問。 

2024 年 3 月期、2025 年 3 月期の法人税額、法人税等調整額の想定を教えてほしい。 

竹倉 [A]：前期におきまして見込んでおりました法人税等調整額、いわゆる繰延税金資産等につき

ましては、今期 2024 年 3 月期、および 2025 年 3 月期においては、監査法人との協議もあります

ので、現時点では計画には入れておりません。 

 

河崎 [Q]：ありがとうございました。次に、田澤様のご質問。 

ノンコア・不採算事業の譲渡・撤退との方針。どのようなノンコア事業が残っているのか。また、

グアムホテルにつき、減損処理もしたが、今後の売却の可能性について教えてほしい。 

宮尾 [A]： ノンコア・不採算事業の譲渡・撤退の方針は、2020 年の段階で打ち出したものでござ

いますが、そこで言うノンコア・不採算事業というのは、2 つの事業でした。1 つが、ホテルリゾ

ート事業、もう 1 つが、ASEAN で展開しておりました、国際事業、この 2 つです。 

国際事業につきましては、現時点でシンガポールの現地法人が残っておりまして、この現地法人を

通じた JV（ジョイントベンチャー）等が残っております。これを今後、数年間かけて譲渡をして

いく考えでございます。引き続き、ここはその方針を貫いてまいります。 
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もう一つのホテルリゾート事業につきましては、国内のホテル、それから旅行業の子会社をそれぞ

れ譲渡・撤退いたしました。残っておりますのが、グアムでございます。 

ただ、グアムのリゾートにつきましては、まだグアムの観光客の戻りもなく、今回減損処理もして

おりますけれども、まだ売却について、時間はかかるかと思っております。先ほど申し上げました

通り、観光客の戻りが遅く、まだターンアラウンドの見通しが、見せられるところまで至ってない

というところです。 

ちなみに今、日本人のグアムへの観光客は、大体 1 万人ぐらいです。ピークでは、月間 10 万近く

いましたので、まだまだ戻りが少ないというのは、先ほどの数字で分かるかと思います。 

また、韓国の観光客についても、ピークでは、コロナ前で月 6 万、7 万人ありましたけれども、昨

今は 3 万 5,000 人ぐらいですので、半分程度というところです。ここがやっぱり回復が待たれると

ころというのが現状でございます。 

 

河崎 [Q]：ありがとうございました。次に、田澤様のご質問。 

フォートレスからの 15%程度の高水準な金利の支払いは、11 月のリファイナンスにより解消され

ると期待できるか。2024 年 3 月期、2025 年 3 月期の計画には、どのように金利負担を織り込ん

でいるか。 

竹倉 [A]：この 15%程度の金利につきましては、今期 11 月を超えると、リファイナンスの機会を

得ることができますので、当社としてはここで一つの対策を打っていきたいと考えてはおります。 

しかしながら、計画においては、現状として、今期は引き続き同様の金利水準を支払うことを前提

に計画を組み、来期については、ある程度の金利の変更が伴うもので、計画を組んでおります。 

11 月以降のリファイナンスによってその状況は変わってきますが、これは最終的に、蓋然性ある

計画になった段階で、皆様にお知らせするものとして考えておりまして、現状としては、今申し上

げたような計画でプロジェクションを組んでいるという話でご理解いただければと思います。 
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河崎 [Q]：ありがとうございました。次に、田澤様のご質問。 

22 ページ、23 ページ。外国人の取り込み状況や中長期のアップサイドの見通し、どの程度の収益

押し上げが期待できるか。 

宮尾 [A]：外国人の取り込み状況は、足元のところにつきましては、23 ページ目に記載の通りで

ございます。前期の実績は、1 万 2,000 件と、計画に対して 1,000 件近くマイナスとなりました。 

昨今、新聞紙上でもございました通り、外国人の人材の入国の仕方については、いろいろ国のほう

でも議論があるようでございますが、ここの 23 ページ目のところに記載の通り、技能実習生、あ

るいは特定技能の入国者の数が、去年の 3 月ぐらい、コロナが大体収束に向かった段階で、一時は

大きくあったわけですが、そこから継続するかと思いきや、6 月ぐらいから、なかなか伸びずとい

う状況だったのが、先ほど申し上げた計画に届かなかった要因でございます。 

中長期の見通しということで言うと、先ほど申し上げた、入国制限は進みましたけれども、この技

能実習等の制度の見直し、これによって、ある程度左右される部分はあるかなと思っております

が、一方で、この 1 年間、いわゆる監理団体とか、そういったところとのつきあいもできるように

なりました。 
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業者の数も多く、その中で信頼のおけるところとの巡り合いがようやくできたというところですの

で、今期以降、そこについて注力を図ってまいりたいと思っております。 

なお、個人のところ、主として留学生が中心で強いところはありますけれども、個人の契約につい

ては、過去のトレンドにほぼ戻ってきたなというのが昨年のところでございまして、23 ページ目

の右側の棒グラフを見ていただければ、その点が分かるかと思います。 

また、この数の改善によって、収益の押し上げはあろうかと思いますが、そこにつきましてはトッ

プラインのところになると思いますので、基本的には計画にほぼ含まれていると見てよろしいかと

思います。 

河崎 [Q]：ありがとうございました。次に、みずほ証券、橋本様のご質問。 

改修工事のキャパ、月 1,500 戸程度になるとのことでしたが、補修工事終了後の 2025 年以降は、

新築対応になるのでしょうか。新築の体制としてはちょっと多い気がしますが、規模縮小などはで

きますか。 

竹倉 [A]： この 1,500 戸がそのまま新築工事に変更するかというと、そうではなく、私どもの借上

期間がちょうど終わり、25 年とか 30 年たった借上期間満了物件の、いわゆる次の世代への建替え

のオーダー等にシフトして、対応できるかどうかという話になります。 

2024 年 12 月まで、施工不備問題に全てを集中しまして、そのあとに今の施工管理等の力をその新

築に向けていくという形をとるものでございます。 

例えば 1,500 戸というものを私どもの平均値に変えてみても、ざっと 100 棟ぐらいの物件となり

まして、2025 年の初動から考えた場合には、職人の確保とか、そういったものの中でちょっと準

備やトレーニングをしていかないと、すぐには取り組みができません。 

宮尾 [A]：付け加えますが、この界壁の改修工事に携わっている方の中には、いわゆる室内の原状

回復とか、管理業者とわれわれは社内では呼んでおりますけれども、そういった方々もおりますの

で、皆さん全員が新築工事の対象の方ではないといったところもありますので、その点、ご理解い

ただければと思います。 

 

河崎 [Q]：ありがとうございました。次に、Panview Capital、Kuni 様のご質問。 

新規物件のスモールスタートという話ですが、どの程度の物件数でしょうか。また、来期より本格

スタートという話ですが、家賃水準はどのような前提でオーナーに提案するのでしょうか。 
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竹倉 [A]： 新築物件につきましては、今期は、ほぼほぼ PL にインパクトを与えるほどの大きな数

字にはならないと踏んでおりまして、まず今期は、お建替えの受注、いわゆる建替えの契約でござ

います。 

この建築を請け負いましたという契約について、始動として 50 棟またはそれ以上の数字の契約を

重ねていき、まずは先ほど申し上げた試運転に入る準備をしていくということです。 

建替えも今の界壁問題の解決にもつながるものとして、お建替えをさせていただく場合も非常に多

くございまして、来期その物件の工事に着工するとご理解をいただければと思っております。 

家賃水準については、現在、賃貸住宅管理業法が 2020 年の 6 月に制定されておりますので、サブ

リースとして、いわゆる特定賃貸借としての賃料の設定、賃料相場というものがございますので、

私たちのテナントでありますユーザーの方の希望する賃料、およびマーケットの相場賃料を鑑みた

上で借上水準賃料を決めるという作業に入ってまいります。 

 

河崎 [M]：ありがとうございました。 

それでは、終了予定時刻前ではございますが、追加のご質問がないようですので、これにて質疑応

答、および説明会を終了させていただきます。 

本日は、株式会社レオパレス 21、2023 年 3 月期決算説明会にご参加いただき、誠にありがとうご

ざいました。 

［了］ 

 


