
2025年3月27日

サンセイランディック（東証STD 3277）

Copyright © Finantec Co., Ltd. All Right Reserved1

株価ＤＡＴＡ （3月25日終値）

1,031円株 価

8,584,900株発行済株式数

100株売買単位

8,851百万円時価総額

42円予想配当

（連）7.97倍予想ＰＥＲ

（連）0.67倍実績ＰＢＲ

ケイ・アセット代表
マーケットアナリスト

日本証券アナリスト協会検定会員

平野 憲一

要約（Executive Summary)

不動産市況の不透明感が増す中、主力事業は堅調に推移し、
売上高は過去最高を更新した。更なる成長に向け、新人事制度を導入。

「個」の強みの強化と、その力を融合することで新しい領域に
チャレンジする気質をもった組織づくりを目指す。

会社概要

東京都千代田区所在地

代表取締役
松﨑 隆司

代表者

1976年2月設立年月

860百万円
(2024年12月末日現在）

資本金

2011年12月13日上場日

https://www.sansei-l.co.jp/ＵＲＬ

不動産業業種

 2024年12月期は売上高256.2億(前年同期比+10.1％)
と、過去最高を更新した。売上構成の状況や人件費など
の上昇で、営業利益18.8億円(同△12.6％)と減益となっ
たが、売上同様に計画を上回った。大型案件が増えて
いることもあり、業績は成約のタイミングに左右されるが、
営業力の向上により確実に利益がとれる体質になりつ
つある。

不動産市況を鑑み、積極的に販売を行ったことで「底
地」「所有権」いずれも売上は前年を上回り、「底地」の
利益は想定以上に好調で利益率も向上した。仕入も順
調で「居抜き」「所有権」は大幅に増加、「底地」も大型物
件の仕入があり高い水準を維持した。案件数・仕入契約
件数も増加している。

 2025年12月期は売上高256.5億円(前期比＋0.1％)、
営業利益19.1億円(同+1.4％)。足元の仕入れは順調と
はいえ、不動産市況の先行き不透明感に加え、一時的
なコスト増が予定されていることから緩やかな成長とな
る見込み。また、上期に大型物件の販売予定があるた
め業績は上期偏重となる予定。配当は1円の増配予定
で、12期連続の増配となる。

 2024年8月に新中期経営計画(2024年8月～2027年12
月)を発表している。ビジネスの特性を鑑みて、事業戦略、

財務戦略、非財務戦略など定性目標を定めている。不
動産市況の不確実性が高まる中、“100年続く企業”とな

るべく、短期的な右肩上がりの業績より財務安定性の向
上や事業リスクの低減を図り中長期的な成長を目指す。
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決算概況

■ 2024年12月期決算概況

売上高は前年比10.1％増、計画比でも8.1％増となり、過去最高を更新した。不動産市況を鑑みた

積極的な販売活動に加え、「居抜き」の大型物件が寄与した。一方で利益については、「居抜き」の大

型案件の影響や、人件費などの上昇により減益となったが、「底地」及び「所有権」の利益率が向上し

たことで各利益は計画を上回った。各セグメントで大型案件が増えており、成約のタイミングが業績に

与える影響が大きくなっていることは否めないが、案件ごとに利益の最大化を目指した営業活動を行

っており、その成果が出ているといえよう。

24/12期23/12期22/12期21/12期

前年
同期比

実績計画
前年

同期比
実績

前年
同期比

実績
前年

同期比
実績（百万円）

10.1%25,62023,70049.8%23,269△7.7%15,533△5.3%16,836売上高

△0.6%6,302-25.7%6,34215.5%5,0479.6%4,368売上総利益

5.6%4,419-17.0%4,18610.1%3,5783.6%3,250販管費

△12.6%1,8821,80046.7%2,15531.5%1,46931.9%1,117営業利益

△10.2%1,5851,50037.5%1,76528.4%1,28340.9%999経常利益

△11.2%1,0501,00011.6%1,18273.9%1,06070.5%609
親会社株主
に帰属する
当期純利益
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セグメント別販売動向

■ セグメント別販売動向

不動産市況は活況で価格は高止まりしている。そのような環境下、大型案件を前倒しで販売した
「居抜き」の売上は計画を大幅に上回った。「底地」は計画を下回ったものの前年比では大きく上回り、
「所有権」は計画・前年比ともに上回った。利益については「底地」「所有権」は計画を上回ったものの、
「居抜き」は前述の流動性を重視した大型案件の影響で前年を下回った。

※同社決算説明会資料より

24/12期23/12期22/12期

前年同期比実績計画実績実績（百万円）

24.0%10,23310,7958,2535,703底地

△1.2%12,97710,96413,1388,399居抜き

29.2%1,9231,4841,487787所有権

25.0%485455388420その他不動産販売事業

10.1%25,62023,70023,26915,311合計
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仕入・受注状況

下表の通り、案件取得数は順調に増加し、年間取得数は2,500件を超え、仕入契約件数も増加して
いる。下期、特に4Qにおいては案件数・仕入契約件数が急増しており、来期以降の安定成長への布
石となろう。

■ 仕入動向

積極的な営業活動で「居抜き」と「所有権」の仕入が大幅に増加している。「底地」も大型案件の仕
入で高水準を維持した結果、年間計画158億円を大きく上回る192億円の仕入高となった。

※同社決算説明資会料より

※同社決算説明会資料より
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次期業績予想

■ 2025年12月期連結業績予想

不動産市況は足元の仕入も順調で、今期は増収増益を計画している。今期は2022年及び2023年
に仕入れた大型物件の販売予定が１Q及び2Qにあるため、業績は上期偏重となる。不動産価格は
高止まりしており不確実性が高まっていることや、創業50周年を迎える来期に向け一時的なコスト上
昇を見込んでいるため、上昇率は緩やかとなる見込み。

25/12期24/12期23/12期

増減率計画（通期）計画（上期）実績実績（百万円）

0.1%25,65015,46025,62023,269売上高

1.4%1,9102,0501,8822,155営業利益

0.9%1,6001,9001,5851,765経常利益

1.8%1,0701,2501,0501,182親会社株主に帰属する
当期純利益

3.5%131.68153.46127.22143.79EPS(円)

-42174133配当(円)

元々不動産のフロービジネスは四半期毎の業績変動が大きいビジネスモデルである。業績が拡大
するにつれ大型物件の取り扱いが増加しており、その販売時期が業績に与えるインパクトが大きくな
っている。売買のタイミングを調整することでブレを少なくすることはできるが、業績の平準化より利益
の最大化や物件の流動化を重視していく方針。安定した仕入拡大が中長期的な成長を促すとみてい
る。

※同社決算説明会資料より
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市場規模

※同社決算説明会資料より

■ 市場規模

2023年総務省統計調査によれば、全国で72.4万件の「底地」が存在する。これに対し、2024年12
月期に当社の販売した「底地」は290件に過ぎない。つまり開拓の余地は膨大にある。「居抜き」につ
いても、築35年以上の木造借家戸数132.6万戸(2023年総務省統計調査)に対し、賃貸用住宅の新
設住宅着工戸数は約34.3万戸(2023年国土交通省調査)となっており、築古物件は今後も増加してい
くと予想されている。すなわち、当社のビジネスチャンス・開拓余地は膨大にあるといえよう。
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案件を獲得する役割(情報収集)をパート社員が担うことで、営業社員は仕入交渉・権利調整に費や

す時間が増えており、今後の利益拡大が期待される。

(2) 財務戦略：キャッシュの安定創出

資本コストの把握、適正化・キャッシュアロケーションの最適化を図る。株主還元についても継続的

に強化する。

(3) 非財務戦略：会社のブランド価値を高める

ブランディングプロジェクトを立ち上げ、全社的な方針として、IR・PR・マーケティングを強化する。業

務効率化はもちろんのこと、人的資本やガバナンス体制の強化も継続していく。

新中期経営計画

※同社決算説明会資料より

■ 新中期経営計画 (2024年8月～2027年度)

前中期計画は2023年に前倒しで達成したため、2024年8月に新中期経営計画を発表している。ビ
ジネス特性から定量目標は定めず、(1)事業戦略、(2)財務戦略、(3)非財務戦略について定性目標の
みを掲げることとしている。

(1) 事業戦略：事業ポートフォリオを拡大し、収益の最大化を図る。

既存事業である「底地」「居抜き」の強化に加え、共有持ち分事業・期間保有事業・借地権事業など派
生事業の取り組みを視野に入れる。さらに、地域活性化推進事業もその基盤を確立する。収益の最
大化に向けた営業強化の取り組み“パート社員の活用”が機能し始めている。
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投資対象としての着目点

※同社決算説明会資料より

■ 新人事制度の導入

中期計画の実現に向けて人事制度を改定、人材戦略・人事コンセプト・人事ポリシーを明確化した。
これまでも人材教育や女性の活用など個々のスキルアップを積極的に進めてきたが、安定的かつ継
続的な成長には「個」ではできない領域への挑戦が必要と判断。「個」の強みの強化と、その力を融合
することで新しい領域にチャレンジする気質を持った組織づくりを目指す。
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本レポートに関するお問合せ：

株式会社フィナンテック 〒103-0026 東京都中央区日本橋兜町13-1 兜町偕成ビル別館4Ｆ
Mail:  report@finantec-net.com
TEL:03-4500-6880 FAX：03-4500-6888

【ディスクレーマー】
本レポートは、株式会社フィナンテックの依頼によりケイ・アセットのアナリストが作成したものです。本レポートは、ケイ・ア
セットが信頼できると考える公開情報源から入手した情報に基づいていますが、独自検証は行っておらず、その正確性や
完全性について保証、表明、保証をするものではありません。
本レポートは投資判断の参考となる情報の提供を唯一の目的として作成されたもので、有価証券の取り引き及びその他
の勧誘または誘引を目的とするものではありません。いかなる場合におきましても、投資の最終決定は投資者の判断と
責任において使用されるべきものであり、レポートの発行元は一切の責任を負わないものとします。また、本レポートの内
容はすべて作成時点のものであり、今後予告なく変更されることがあります。なお、本レポートの著作権は発行元に帰属
します。本レポートの無断複製、販売、使用、公表及び配布を行うことは法律で禁じられています。
尚、株式会社フィナンテックは本レポート発行日時点において、当該企業に対してIR支援サービスを提供しております。

株価的考察・リスク / ディスクレーマー

■ リスク

リスク要因として、(1)旧借地法に基づく「底地」は新たに生まれないため、超長期的には底地の事業

機会は減少する、(2)居抜き物件の販売先は戸建業者が多く、戸建分譲市場が低迷した場合は販売

が長期化し利益が低下する、(3)支払い金利負担増、など。

■ 株価的アプローチ

3月4日現在の株価993円は、配当利回り4.20％、予想PER 7.73倍、実績PBR 0.64倍と割安に放置さ

れている。会社側はこれを解消する為、資本コストや株価を意識した経営に全力を尽くすと言明して

いる。具体的には配当と自己株式の取得による株主還元の強化、ROE9-12％を目標にコア事業の

収益力強化と派生事業の拡大、長期ビジョンを目指した中期経営計画の着実な実行を掲げている。

株主還元の新たな取り組みとして配当性向を30％以上に設定し、1株当たり40円を下限として段階的

に配当を引き上げる。2024年12月期で41円になるが、これは前の期に5円増配した33円から更に8円

の増配になる。これで2014年から始まった増配は11期連続となり、記録は今期で12期に伸びる予定。

チャート的にも昨年4月の高値1172円を抜けると、2018年1月の高値1506円を目指すことになる。
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（参考） セグメント別事業概要 / 特徴・強み

居抜き

所有権
その他

権利調整ビジネスに特化
し、実績を積上げてきたこ
とによる現場対応スキル

底 地
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（参考） セグメント別事業概要 / 特徴・強み




