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再び二桁増益軌道へ
営業組織再編の効果が顕在化

サマリー

● 2025年3月期は、営業体制強化に向けた先行投資による利益圧迫を伴う過渡期と

位置づけられ、営業利益は2期連続の減益予想で慎重な見通しだったが、上期は

前期の積極的な仕入れに伴う空室賃料の解消や契約更新により粗利率が大きく

改善、販管費の適切な管理も寄与し、店舗転貸借セグメントの営業利益は

+34.1％増となった。これにより通期での営業利益も+35％上方修正された。下

期も二桁増益が続き、再編された営業組織が成果を上げ始めていると経営陣は

述べている。

● 2024年3月期より配当政策を変更し、目標配当性向を従来の30％台から40％台に

引き上げた。上場以来、配当金総額は年平均成長率+32.6％で増加を続け、2024

年3月期にはDOEが10％を超え、配当性向は50％を上回った。同社は今後の成長

加速に向けた必要な投資を行いつつ、株主還元の強化を経営の優先課題として

いる。2025年3月期には、年間配当金を20.0円から28.0円（前年比+40％）に増配。

2026年3月期には5期連続の増配となる28.0円から30.0円（配当性向48.8％）の増

配を予定している。

本レポートは、イノベーション
ホールディングスの依頼により
作成したものです。詳しくは、
最終ページの「免責事項」をご
覧ください。

クリス・シュライバー CFA
カンパニー・スペシャリスト

6か月日足株価
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イノベーションホールディングス: 安定的、かつ持続力ある二桁高成長を実現

出所：同社決算説明資料よりオメガインベストメント作成。
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フルレポート

財務指標

株価 (7/29) 1,000

年初来高値 (25/3/6) 1,038

年初来安値 (25/4/7) 854

10年来高値 (23/3/10) 1,340

10年来安値 (20/4/6) 477

発行済株式数 (mn shrs) 17.674

時価総額 (¥ bn) 17.674

EV (¥ bn) 12.597

Equity ratio (3/31) 25.6%

26.3    P/E (会予) 16.3x

26.3    EV/EBITDA (会予) 7.6x

25.3    ROE (実績) 28.1%

25.3    ROIC (実績) 24.7%

25.3    P/B (実績) 4.18x

26.3    DY (会予) 3.00%

850

900

950

1000

1050



経常利益 328 401 714 812 842 987 1,266 1,011 1,431 1,578 1,772 2,143 

法人税等合計 122 165 205 254 266 324 381 326 461 

親会社株主に帰属する
当期純利益

200 236 510 564 576 662 886 666 1,029 1,030 1,141 1,380 

資産合計 5,437 6,974 8,587 10,233 10,429 11,898 12,882 13,697 15,652 

株主資本 1,041 1,530 2,107 2,546 2,961 3,328 3,195 3,317 4,010 

自己資本比率 19.2% 21.9% 24.5% 24.9% 28.4% 28.0% 24.8% 24.2% 25.6%

配当金総額 49 67 125 160 160 212 272 335 469 

DOE 5.1% 5.2% 6.9% 6.9% 5.8% 6.7% 8.4% 10.3% 12.8%

当期純利益 200 236 510 564 576 662 886 666 1,029 

配当性向 24.6% 28.5% 24.5% 28.4% 27.9% 32.0% 30.8% 50.4% 45.6% 48.8%

ROE 20.9% 18.3% 28.0% 24.3% 20.9% 21.1% 27.1% 20.5% 28.1%

NOPAT（営業利益-法人税等） 190 232 529 531 466 586 831 648 920 

投資資本（有利子負債＋純資産） 1,041 1,530 2,107 2,546 2,961 3,328 3,195 3,324 4,120 

•有利子負債 — — — — — — — — 103 

•純資産 1,041 1,530 2,107 2,546 2,961 3,328 3,195 3,324 4,017 

ROIC 19.8% 18.0% 29.1% 22.8% 16.9% 18.6% 25.5% 19.9% 24.7%

出所：有価証券報告書及び決算説明会資料よりオメガインベストメント作成。

成約数*1＝期中の新規契約数＋後継契約数。

稼働店舗転貸借件数*2＝期末時点の稼働店舗転貸借契約数。

*注：2023年3月期より、店舗セーフティー株式会社（現・株式会社セーフティーイノベーション）が加わり、連結決算に変更となった。

→ 2023年3月期の前年同期比、およびDOE/ROE/ROICのうち平均自己資本の計算を伴う数値は、参考のため斜体灰色で示している。

百万円, % FY17/3 FY18/3 FY19/3 FY20/3 FY21/3 FY22/3 *FY23/3 FY24/3 FY25/3 FY26/3 FY27/3 FY28/3

[日本会計基準] 非連結実績 非連結実績 非連結実績 非連結実績 非連結実績 非連結実績 連結実績 連結実績 連結実績 期初予想
中期経営計画
会社予想

中期経営計画
会社予想

売上高 5,386 6,689 8,229 9,985 10,343 11,415 13,070 14,264 16,659 18,872 21,957 25,342 

前年比 27.4 24.2 23.0 21.3 3.6 10.4 14.5 9.1 16.8 13.3 16.3 15.4 

• 店舗転貸借（ランニング収入） 4,816 6,060 7,377 8,715 9,164 9,806 11,332 12,637 13,978 

• 店舗転貸借（イニシャル収入） 570 628 729 715 430 656 735 794 910 

• 店舗転貸借（店舗家賃保証） — — — — — — 145 148 323 

• 不動産売買（イニシャル収入） — — 121 554 747 951 856 683 1,447 

成約数*1 306 333 362 397 314 407 482 466 488 576 715 790 

稼働店舗転貸借数*2 1,029 1,242 1,459 1,684 1,706 1,951 2,216 2,445 2,706 3,024 3,454 3,924 

売上総利益 939 1,140 1,560 1,953 1,832 2,094 2,519 2,574 3,238 

売上総利益率（％） 17.4% 17.0% 19.0% 19.6% 17.7% 18.3% 19.3% 18.0% 19.4%

SG&A 627 743 826 1,168 1,100 1,184 1,307 1,600 1,856 

対売上比（％） 11.6% 11.1% 10.0% 11.7% 10.6% 10.4% 10.0% 11.2% 11.1%

減価償却費 5 5 18 23 20 40 37 50 55 

EBITDA 316 402 751 808 751 949 1,249 1,024 1,436 

営業利益 312 397 734 785 732 910 1,212 974 1,382 1,604 1,832 2,237 

前年比 11.1 27.4 84.8 7.0 (6.8) 24.3 33.2 (19.6) 41.8 16.1 14.2 22.1 

営業利益率（％） 5.8% 5.9% 8.9% 7.9% 7.1% 8.0% 9.3% 6.8% 8.3% 8.5% 8.3% 8.8%
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イノベーション ホールディングス 財務ハイライト／主要指標

東京・新宿の夜景

オメガ・インベストメントが考えるイノベーションホールディングスの魅力
2017年10月の上場から2025年3月期までの過去8事業年度において、売上高は年

平均成長率（CAGR）+15.2%、営業利益は+20.5%、総株主資本は+18.4%、総配当
額は+32.6%で成長しており、2024年3月期にはDOEが10%を超え、配当性向は50%
を超えている。 P1下のグラフから分かるように、転貸借契約の稼働店舗数の2桁成
長は、外食市場の動向とは無相関で、極めて安定しており持続性がある。
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転貸借契約取引の月次推移
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出所：同社決算説明資料よりオメガインベストメント作成

出所：同社IR決算説明会資料よりオメガ・インベストメント作成。*注：純増数＝「新規契約ー解約」のほか、「転貸借から借家」「借家から転貸借」
への移行を反映2021 年 12 月：-2、2022 年 1 月：-1、2021 年 10 月：+2、2022 年 11 月：+1、2022 年 12 月：-1、2023 年 8 月：+1、2023 年 9 
月：-1、2023年12月：-2、2024年3月：+1）

営業組織変更に伴う2023年10月の落ち込
みからV字回復

2025年3月には過去最高を新たに更新

一貫して安定した二桁成長

Part ① 
はじめに

※注：
平均的な入れ替わり率は解
約件数と一致しない。下段
のグラフでは後継契約（新
規テナント）と契約終了
（退去）を個別に表示して
いる。上段のグラフは月末
時点の稼働転貸借契約数の
推移を示している。

イノベーションホールディングスの転貸借取引は外食産業店舗市場と相関しない

新型コロナウイルス感染症の最盛期である2020年においても、転貸借店舗の稼働店舗

数はわずかに減少しただけで、会計年度の前年比はわずかな減少にとどまった。ビジ

ネスモデルの強みをまとめると、主に東京都心部において、 ①通りに面した1階（駅

近に関わらず）、②月額賃料が絶対額で手頃（平均30万円台前半）、③居抜き物件

（初期投資コストを抑えられる）、である店舗物件を厳選していることが、常に高い

需要をもたらしている理由である。平均的な入れ替わり率は長期的に安定しており、

毎年約10％、5年ごとに50％に相当する。 2019年3月のパンデミック前の水準と比較

すると、2024年3月には同社の転貸借物件の稼働店舗数は1,459店舗から2,445店舗へ

と67.6％増加し、5年間の年平均成長率（CAGR）は10.9％となっている。
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店舗転貸借事業のビジネスフロー
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賃料等の受領
(ランニング収入)

転貸借契約

賃料等の受領等
（イニシャル収入）

購入依頼

構造物の購入（支払い）

店舗賃料保証事業

保証契約 保証契約

保証手数料の
受領

保証手数料の
受領

唯一無二の東京首都圏飲食店向け転貸借のスペシャリスト

テンポイノベーションが考える、常に需要の高い店舗転貸借物件を選ぶ3大基準
●店舗物件は1Fで、動線（人通りが多い）に面している【駅近は問わない】
●月額賃料の絶対額が手頃である【平均30万円台前半/月程度】
●居抜き物件である【初期投資コストを抑えられる】
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持株会社体制への移行について
同社グループは、経営資源の最適配分、次世代の経営人材の育成、事業環境の変化
に柔軟に対応できる意思決定と体制の構築を目的として、持株会社体制へ移行する
ことを決定した。これにより、グループ各事業への集中を通じて事業拡大を図るこ
とができる。持株会社体制への移行により、持株会社がグループ全体の経営を統括
し、各子会社はそれぞれの事業推進に注力することで、グループ全体の企業価値の
最大化を目指す。

吸収分割の効力発生日は2024年10月1日。同社は引き続き東証プライム市場に持株
会社として上場している。新体制、新商号・ロゴ等の詳細については下記の図表に
示す。

出所：ホールディングス体制への移行に関するIR決算説明資料および関連プレスリリースよりオメガ・インベスト
メント作成

2024年10月1日付 新グループ持株会社体制

株式会社イノベーション
ホールディングス

◉ グループ全体の経営を統括
✓ 各子会社はそれぞれの事業
推進に注力

株式会社テンポ
イノベーション

◉ 店舗転貸借事業

✓ 不動産オーナーから物件を
借り受け、主に東京を中心
に飲食店テナントに転貸す
るビジネス

✓ 独自のノウハウ・組織力・
利便性を活かし、安定的か
つ持続的な二桁成長を実現
してきた専門特化型事業モ
デル

株式会社セーフティー
イノベーション

◉ 家賃保証事業

✓ 店舗・オフィス・倉庫等の
商業用不動産に特化した家
賃保証サービス「Biz 
Guarantee」を提供

✓ オーナー・テナント両面の
経験を活かし、グループ外
の商業用不動産に積極特化
することを目指す（旧テン
ポセーフティー株式会社と
して2022年4月設立）

株式会社アセット
イノベーション

◉ 不動産売買事業

✓ 主に東京で商業用不動産の
売買に特化。不動産売買・
開発・賃貸を通じて「安
心・安定な商業用不動産流
通」を提供

✓ 2024年2月に設立。組織力・
営業力を強化し事業拡大を
目指す

グループは首都圏を
中心に事業を展開
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Part ② 
事業内容

事業内容、ビジネスモデルの強み・魅力
当社のウェブサイトにアクセスし、トップページを開くと、東京都心の空撮映像

が表示される。そして、右下をクリックすると、1分24秒の派手なYouTube動画が
キャッチーなサウンドトラックとともに流れ、東京のレストラン市場の魅力がわか
りやすくハイライトされている。

https://www.tenpo-r.co.jp/

東京× TENPO INNOVATION

東京を掴め。
世界一の乗降客数 新宿駅：359万人
世界一の飲食店数 東京都：79,601店
世界一の美食都市 ミシュラン掲載店数：226店

最高のポテンシャルを秘めたこの都市で、私たちは勝負する。
世界一の横断者数 渋谷
世界一のサブカル街 秋葉原

やれることはもっとある。
未開拓市場99％
立ち止まらず、突き進む。
それが大きなうねりとなり、この都市を包み込んでいく。
だからやれる、をだからやる。

都道府県別外食店舗数
ランキング

注）4東京圏＝約13万2千人
出典：2021年経済調査

（経済産業省）

67,185 

39,639 

29,632 

28,178 

22,317 

22,055 

21,096 

19,870 

17,212 

東京

大阪

愛知

神奈川

北海道

兵庫

福岡

埼玉

千葉
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東京都心部を中心に、
比較的小規模で低家賃
の居抜き飲食店店舗物
件を発掘し、転貸借す
るノウハウを持ってい
る。

TENPO INNOVATION

飲食店店舗物件の転貸借スペシャリスト「テンポイノベーション」
当社は不動産会社であるが、一般の不動産会社のように仲介業務や管理業務は

行っていない。また、当社は、店舗に特化した不動産会社であり、一般的な不動産
会社は、住宅、事務所、倉庫、駐車場等を取り扱っているが、当社はこれらを一切
扱わず、店舗物件にのみ特化している。契約の約90％が飲食店向けであることから
も、当社は飲食店向けの店舗転貸借事業のスペシャリストと言える。

当社は、主に店舗の居抜き物件を不動産所有者から賃借し、飲食店経営者に転貸
する事業を行っている。当社によれば、オーナーとの賃貸借契約の標準的な契約形
態は、3ヶ月前の解約予告を必要とし、当社が解約しない限り、原則として継続的
に賃貸借契約を更新できる賃借権が自動的に付与されるものであるとのことであり、
この賃借権は、P.4に示すように、当社の転貸借事業を長期的に安定させる重要な要
素である。飲食店との標準的な転貸借契約では、解約は7カ月前に通知することが
規定されており、また店舗経営者は、賃料の10カ月分の保証金を預け、賃貸借契約
の連帯保証人を立て、家賃履行保証契約を結ぶ必要がある。

店舗転貸借事業の収入は、「イニシャル収入」と「ランニング収入」に分けられ
ている。初期収益は、1）日本市場特有の慣習であり、新規テナントが家主に支払
う必要があり解約しても返還されない「礼金」、と、2）什器付き物件に新規テナ
ントが入る際の備品売却代金、から構成されている。営業収入は、店舗のテナント
から毎月支払われる家賃から構成されている。当社によれば、その内訳は、初期収
益が10％、ランニング収益が90％程度とのこと。外食産業は比較的失敗が多いと言
われており、平均契約期間は事実上重要ではないが、当社によれば、平均回転率は
毎年約10％、5年で約50％と長期的に安定している。

(3484)イノベーションホールディングス| 2025/07/30
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Source: FY22/3 4Q IR results briefing materials, restaurant store image from Tenpo Safety Inc. website.

株式会社セーフティー
イノベーション

株式会社セーフティーイノベーションの店舗家賃保証事業

2020年4月より改正民法が施行され、店舗賃貸物件の家賃保証は、物件の貸主と借

主の双方にメリットがある制度として社会的に広がりを見せている。従来では、テナ

ントが申込時に家賃保証契約を締結し、外部の家賃保証事業者に業務を委託していた

が、当社は17年以上にわたる2,000件以上の飲食店店舗物件の転貸借経験と独自の審

査ノウハウにより、転貸借物件のリスク評価を十分に行うことが可能。この収益源を

自社に取り込むことを目的に、2022年4月に店舗セーフティー株式会社（現株式会社

セーフティーイノベーション）を設立した。

同社によると、成約数に応じて家賃保証契約を締結する必要があり、家賃保証料は

家賃の約1カ月分に相当するという。このうち大多数を新設した株式会社セーフ

ティーイノベーションが担当している。従って、成約数は四半期当たり100件を超え、

その大多数が四半期毎にグループの利益に直接貢献している。このビジネスは事実上

100％の営業利益率を誇り、成長は成約数に直結している。収益性の高い後継契約の

増加とともに、店舗家賃保証事業が今後の利益率の構造的な原動力となるだろう。

*注）2024年2月、店舗セーフティー株式会社から株式会社セーフティーイノベーションに商号変更。

Degree of impact on FBI year-on-year growth rate

契
約

滞
納
時

株式会社
セーフティー
イノベーション

物件の借主
（飲食テナント等）

株式会社
セーフティー
イノベーション

物件の借主
（飲食テナント等）

物件の貸主

保証委託契約

家賃保証料

①家賃の請求

②家賃の滞納

株式会社セーフティーイノベーション 店舗物件の家賃保証事業の概要

(3484)イノベーションホールディングス| 2025/07/30
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地主（ビルオーナー） 不動産業者

ト様

注）店舗買取り.com、居抜き店舗.comは当社が運営するサイト。 

同社は不動産売買事業も手掛けており、これは販売用不動産の売却等によって計

上される収益である。転貸借物件については、魅力的な店舗物件の調達が重要なポ

イントであり、不動産業者は当社の希望に合致する有力な候補物件情報を提供して

くれる有力な情報源である。しかし、不動産業者から見れば、テナント探しの手数

料は賃料の1カ月分、おおよそ30～35万円が相場であり、大きな金額ではない。一

方、物件の売買手数料は数百万円から1千万円にもなる。

不動産業者は転貸借物件に関する貴重な情報を持っているため、不動産業者との

リレーションシップを強化することや取引先における不動産売買のニーズに応える

ことを意図している。不動産の平均購入価格は9,000万円前後と小さく、すぐに転売

に回されるため、平均保有期間は約7.7ヵ月（1年以上の場合もある）で、空室で仕

入れた物件をグループ内でリーシングすることにより、価値を上げて売却する場合

もあることから平均粗利率は35％程度である。

次に、主力の外食店舗の転貸借事業について、主な3つの領域における典型的な

業務の流れを見てみよう。

オーナーからの店舗物件リース（仕入れ）

主要駅エリアごとに配置された営業担当者による不動産業者への営業活動、取引

先や既存店舗運営者からの紹介、店舗買取に特化した自社サイト「店舗買取

り.com」を通じて、撤退を検討している店舗の情報を収集し、当社で取り扱う物件

の調査を進めている。当社は、長年にわたる店舗物件の取扱いとその後の検証・分

析により、物件評価に関するノウハウが蓄積されている。

(3484)イノベーションホールディングス| 2025/07/30
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居抜き店舗物件専門サイト「居抜き店舗.com」

本レポート執筆時点で、会員（出店希望登録者）数は111,113名、累計掲載物件

数は91,829件、現在は東京23区を中心に、東京都、神奈川県、埼玉県、千葉県を含

む3,328件の物件を掲載中。

(3484)イノベーションホールディングス| 2025/07/30
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物件管理

転貸借物件の現地調
査結果をもとに物件
管理を行う。トラブ
ルの未然防止に注力
しており、物件仕入
れの段階から、雨漏
りや設備の不具合な
ど、物件ごとに詳細
な点検記録を作成し
ている。

問題の内容や段階に
応じたスクリーニン
グ管理を実施し、最
短時間で対応する組
織体制を構築し、重
大なトラブルの未然
防止に万全を期して
いる。不動産管理ス
タッフ1人あたりの
担当物件数は約140
件で、年間1,000回
以上出動している。

各物件の調査は、当社の仕入担当者の経験と専門知識により培われたノウハウに

基づいて行われ、物件の取り扱いを支えている。物件調査後、候補物件の貸主また

は不動産業者と交渉し、賃貸借契約の詳細を取り決め、保証金等の契約金を支払い、

物件所有者と当社との間で賃貸借契約を締結する。

店舗物件の転貸借について

賃貸借契約を締結している店舗物件については、不動産業者を介するほか、出店

希望者が物件を探しやすい仕組みである居抜き店舗物件を中心とした情報提供サイ

ト「居抜き店舗.com」の会員に紹介することで、入居希望者を募っている。日々入

手する物件情報をスピーディーに掲載・更新することで情報価値を高めており、出

店希望者と店舗をマッチングさせる当社の強みとなっている。出店希望者から物件

申込を受けたスタッフは、信用審査、転貸借物件の内容交渉、礼金等の契約金の受

領、テナントとの転貸借契約の締結を行う。

店舗の物件管理

物件管理業務では、不動産オーナーや物件管理会社が抱える家賃回収やトラブル

対応などの課題に対し、テンポイノベーションが蓄積したノウハウを活用し、業務

を代行し自ら行っている。また、トラブルの未然防止や早期発見・対処のため、物

件のチェックや情報収集、店舗運営者等との関係構築を行っている。

イノベーションホールディングスの会社沿革

日付 概要

2007.11 
分社化に向け、東京都港区六本木に株式会社テンポリノベーション分割準備（資本金5万円、現当
社）。

2007.12 旧株式会社テンポリノベーションより、飲食店舗出退店支援事業の一部を会社分割により承継

2008.01 株式会社テンポリノベーションに社名変更。

2008.01 資本金を1,000万円に増資

2008.05 
株式会社テレウェイヴ（現株式会社アイフラッグ）が全株式を取得（株式会社テレウェイヴの連
結子会社となる）。

2008.05 本社を東京都新宿区西新宿に移転

2009.06 飲食店向け居抜き物件情報サイト「居抜き店舗.com」を開設

2009.07 クロップス株式会社が全株式を取得（クロップス株式会社の連結子会社となる）

2009.09 本社を東京都渋谷区恵比寿に移転

2010.04 資本金を9,000万円に増資

2010.06 飲食店向け居抜き物件買取りサイト「店舗買取り.com」を開設

2012.02 本社を東京都新宿区西新宿に移転

2012.12 東京都港区新橋に新橋支店を開設

2013.04 東京都豊島区東池袋に池袋店を開設

2013.05 社名を「株式会社テンポイノベーション」に変更。

2014.11 東京都台東区上野に上野支店を開設

2015.05 東京都港区六本木に六本木支店を開設

2016.05 本社を東京都新宿区に移転（新橋店など4支店を閉鎖し、本社に統合）

2017.10 東京証券取引所マザーズ市場上場

2018.10 東京証券取引所市場第一部銘柄に指定替え

2022.04 店舗セーフティー株式会社（現・連結子会社）を設立し、店舗家賃保証事業を開始

2022.04 東京証券取引所プライム市場への市場変更

2024.02 分割準備会社として株式会社テンポイノベーション（現・連結子会社）を設立。

2024.02 株式会社アセットイノベーション（現・連結子会社）を設立。

2024.02 店舗セーフティー株式会社を株式会社セーフティーイノベーションに商号変更。

出所：2025年3月期有価証券報告書よりオメガ・インベストメント作成。

(3484)イノベーションホールディングス| 2025/07/30
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イノベーションホールディングスの会社沿革（前ページより続き）

日付 概要

2024.10 テンポイノベーション株式会社の社名をテンポイノベーション株式会社 分割準備会社に変更

2024.10 
テンポイノベーション株式会社 分割準備会社を株式会社イノベーションホールディングスに社名
変更

2024.10 
会社分割により、テンポイノベーション株式会社は店舗転貸借事業を株式会社イノベーション
ホールディングスに譲渡し、持株会社へ移行。

出所：2025年3月期有価証券報告書よりオメガ・インベストメント作成。

会社沿革
当社は、2007年12月の株式会社テンポリノベーションの分社化に備え、2007年

11月に株式会社テンポリノベーションを設立し、テンポリノベーションから飲食店
舗出退店支援事業（出店希望者への物件紹介・支援、撤退希望者への店舗施設購
入・支援）の一部を譲り受けた。旧株式会社テンポリノベーションは、2001年10月
に株式会社レインズインターナショナルの子会社として、飲食店の経営を目的とし
て設立（設立時の商号はレイフィールズ株式会社で、日本最大の焼肉チェーン「牛
角」をはじめ、居酒屋、しゃぶしゃぶ店等のブランドを有していた）。

2005年4月には、新たに飲食店舗出退店支援事業を開始（現会社の事業活動の実
質的な開始）。2007年12月の会社分割に際し、飲食店舗出退店支援事業をレインズ
インターナショナル物件に係る事業とレインズインターナショナル物件以外の物件
に係る事業に分割し、レインズインターナショナル物件以外の物件に係る事業を当
社に承継させた。同年テレウェイヴ（現アイフラッグ）の連結子会社となり、2009
年にクロップス株式会社（9428）の連結子会社となり、2013年に社名を「テンポイ
ノベーション」に変更。

2024年10月に株式会社イノベーションホールディングスを持株会社とする新グ
ループ持株会社体制に移行。（詳細は、P6に記載）

次に、取締役2名が現在の利益を生み出すビジネスモデルをどのように開発した
のか、その起源について説明する。

代表取締役社長
原 康雄

専務取締役
志村 洋平

原康雄（はらやすお）1964年12月25日生。

日付 略歴、当社における役職・職責

2005.11 株式会社レインズインターナショナル入社、 旧株式会社テンポレノベーションに出向

2008.05 当社取締役営業部長

2009.10 当社取締役WEB営業部統括兼企画営業部統括兼WEB営業部長

2010.01 取締役 開業支援営業部統括

2011.06 当社代表取締役社長 開業支援営業部長

2015.10 代表取締役社長（現任）

注）原康雄氏は、当社株式100,000株を保有しています。

志村洋平（しむらようへい） 1977年8月20日生。

日付 略歴、当社における役職・職責

2001.04 株式会社レインズインターナショナル入社

2005.04 旧株式会社テンポリノベーション取締役（現任）

2007.11 当社取締役管理部長

2011.06 当社常務取締役管理部管掌兼管理部長

2016.06 当社常務取締役経営管理部管掌

2019.04 専務取締役 経営管理部管掌

2023.10 当社専務取締役経営管理本部担当兼経営管理本部長（現任）

2024.02 セーフティーイノベーション取締役（現任）

2024.02 アセットイノベーション取締役（現任）

2024.02 分割準備会社テンポイノベーション（現・株式会社テンポイノベーション）取締役（現任）

注）志村洋平氏は、当社株式254,000株を保有しています。

出所）第19回定時株主総会招集通知よりオメガ・インベストメント作成。

(3484)イノベーションホールディングス| 2025/07/30



大株主（2025年3月31日現在）

氏名または名称 持株数（株） 持株比率*（％）

株式会社クロップス 10,044,400 59.88%

UNION BANCAIRE PRIVEE（常任代理人 株式会社三菱UFJ
銀行）

784,000 4.67%

志村 洋平 254,000 1.51%

原 康雄 100,000 0.59%

イノベーションホールディングス従業員持株会 84,000 0.50%

守山 雄順 44,200 0.26%

BNY GCM CLIENT ACCOUNT JPRD AC ISG (FE-AC) (Standing 
proxy: The Bank of Mitsubishi UFJ, Ltd.)

43,395 0.25%

近藤 裕ニ 34,400 0.20%

間宮 健太郎 33,800 0.20%

丸山 淳一 32,000 0.19%

Top 10 合計 11,454,195 68.28%

発行可能株式総数 17,674,400

発行済株式総数 900,600
出所：2025年3月期有価証券報告書よりオメガインベストメント作成。

*注：持株比率は自己株式を除く。
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テンポイノベーションの魅力的なビジネスモデルの誕生秘話

2007年の設立当初は、不動産業ではなく、飲食店の撤退・出店を支援するコンサ

ルティング業であった。都内で飲食店の出店に関わる事業を行うことだけは決まっ

ていたが、どのような形で収益化を図るのかは明確には定まっていなかった。当時

最も力を入れていたのは、飲食店の店舗物件を扱うだけでなく、フランチャイズと

いう形で繁盛店のビジネスモデルを紹介すること、店舗物件の工事を請け負うこと、

不採算店の売上向上のためのコンサルティング業務などであったが、需要が少なく

不採算となったため、これらの業務はすべて中止し、経営陣は都内の好立地の居抜

き店舗物件の紹介が最も需要が高いと判断し、その分野に注力した。

当社は、転貸借によるストック収入を定期的に得るため、コンサルティング事業

を不動産事業に転換した。これは重要な転機となった。不動産に精通した専門家が、

この分野で成功するのは難しかっただろう。店舗物件の市場は、不動産業界の中で

もかなり狭く、専門性が高い。経営陣の経歴は焼肉店「牛角」を経営する会社であ

り、不動産の分野では素人であった。しかし、飲食業のプロとしてのノウハウや、

蓄積された店舗物件のノウハウがあった。

経営者の狙いは、総合的に不動産業に参入する計画というより、店舗物件に専門

特化した独自の事業に取り組むことだった。適切なビジネスモデルに辿りつくのに

時間はかかったが、これによって当社は持続的な成長軌道に乗った。
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転貸借物件の選定基準、テナント選定の基本方針

転貸借の目的で物件を選定する際の基準は主に3つある： 1）通りに面した1階の

店舗であること、2）絶対賃料が手頃であること、3）居抜き店舗であること、であ

る。従来の常識では、人通りが多く、駅に近く、大通りに面しているのが「良い店

舗物件」とされてきた。ファーストフード店や大手外食チェーン店であれば、それ

が必須条件となるだろう。しかし、個人・零細企業の飲食店経営者にとっては、ラ

ンニングコストに加え、初期立ち上げコストを考慮すると、そのような店舗物件に

高い賃料を設定することは、経済的に無理がある。テンポイノベーションが蓄積し

てきた経験では、駅から多少離れていても、賃料の安い居抜き店舗物件の需要は常

に高い。賃料の安さと同様、居抜き物件も初期投資コストの低さがポイントだ。

同社によれば、テナント選定の条件は実はそれほど多くないという。転貸物件の

選定はかなり厳しいが、入居希望者の場合、所定の信用審査を経て、保証金10カ月、

連帯保証人、家賃保証契約を締結することが義務付けられている。実際、飲食業は

開店と閉店の比率が高く、失敗する店も多いため、新規テナントが飲食店経営を成

功させるかどうかの判断は非常に難しい。テンポイノベーションのビジネスモデル

は、仮にテナントが出店して失敗しても、店舗物件が前述の条件を満たしていれば、

常に需要の高い店舗物件であるため、次のテナントを募集すればよいという仕組み

になっている。

出店に有利なテナントの属性としては、既存店があり実績があること、ローンを

組まずに出店資金を調達できることなどが挙げられる。業態については、テンポイ

ノベーションのポートフォリオは市場全体の一般的な傾向を反映している。例えば、

居酒屋やラーメン店のテナントが多い。

テンポイノベーションのビジネスモデルが成長と安定を両立できる理由

安定性については、同社がオーナーから店舗物件を賃借する際に自動的に付与さ

れる賃借権がポイントとなる。原則として、同社が解約しない限り、賃貸借契約を

更新し続けることができる。2020年2月にCOVID-19が世界的に大流行し、東京都知

事による非常事態宣言、自宅待機命令、飲食店の営業時間短縮・停止などが発令さ

れた際、同社は慎重を期して4月に一定数の賃貸借契約について3カ月前告知を実施

したため、同年7月から10月にかけて解約が相次いだ。しかし、同社が厳選した店

舗物件に対する底堅い需要が、急速な回復を支えた。

成長性については、転貸借物件を着実に増やすことによる成長がある。しかし、

店舗転貸借事業の利益率の上昇による構造的な成長要素はあまり理解されていない。

具体的には、礼金や契約関連費用など、新規貸借契約締結に伴う初期取得コストが

ある。転貸借契約の年間解約率は長期的に安定しており、毎年平均10％、5年ごと

に50％となっている。同社の既存テナントが事業から撤退し、新たなテナントを募

集する場合、前述の転貸借物件の取得コストは最初の契約時に埋没しており、2回

目以降の契約では、礼金やその他の初期収入は実質的に純粋な利益となり、取得コ

ストは発生しない。現在の転貸借契約の約35％が後継契約に置き換わっているが、

この比率は時間の経過とともに着実に上昇しており、その結果、今後の利益率は構

造的に着実に上昇していくことになる。
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イノベーションホールディングス 2025年3月期通期決算の概要
百万円 FY24/3 対売上比 FY25/3 対売上比 FY25/3 対売上比 金額 ％

実績 期首予想 実績 前年比 前年比
売上高 14,263 100.0% 16,840 100.0% 16,659 100.0% 2,396 16.8 
営業利益 974 6.8% 907 5.4% 1,381 8.3% 407 41.8 

経常利益 1,011 7.1% 942 5.6% 1,431 8.6% 420 41.5 

親会社株主に帰属する
当期純利益

666 4.7% 630 3.7% 1,029 6.2% 363 54.5 

成約数*1 466 ̶̶─ 570 ̶̶─ 488 ̶̶─ 22 4.7 

転貸借物件数*2 2,445 ̶̶─ 2,757 ̶̶─ 2,706 ̶̶─ 261 10.7 

注： *1＝新規契約＋後継契約。*2 = 年度末時点で有効な転貸借契約数。

出所：IR決算説明会資料よりオメガインベストメント作成。
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2025年3月期の連結売上高は+16.8％、営業利益は+41.8％
下表の通り、期末時点の転貸借物件数は前期比+261件の2,706件（+10.7％）となり、P.4

下段のグラフの通り、1～3月の第4四半期には新規・後継契約を合わせた成約数が過去

最高を記録。連結売上高は前年同期比+16.8％増、売上総利益は+25.8％増、粗利率は

18.0％→19.4％へ+1.4ポイント上昇。これは転貸借物件の増加、大型不動産の売却、初期

収入の拡大、高粗利の家賃保証収益の増加などが寄与した。営業利益は、賃料収入の増

加、不動産売上の計上、成長に向けた先行投資の一巡、販管費の抑制により+41.8％増と

なった。不動産売買事業では8物件を売却、8物件を取得（1～3月の第4四半期では2物件

売却、取得はなし）。期末時点での保有物件数は4件。

2026年3月期の期初会社予想と中期経営計画の概要は次ページ下段に記載。2026年3月期

の主要見通しは、売上高+13.3％増、営業利益+16.1％増、営業利益率は8.3％→8.5％へ

+0.2ポイント改善となっている。成約数は前期比+88件の576件（+18.0％）、期末の転貸

借物件数は+318件の3,024件（+11.8％）となる見込みである。3子会社それぞれの重点施

策については、次の2ページにわたって記載している。配当金は5期連続の増配で、28.0

円から30.0円へ、配当性向は48.8％となる見通し。

2025年3月期第4四半期：収入部門別売上構成の四半期推移（百万円）

注）初期収入には、礼金、契約関連手数料、退去店舗物件の什器売却収入などの一時的な収入が含まれる。ランニ
ング収入は、転貸借テナントからの賃料収入および契約更新料を含む。店舗の転貸借賃料保証には、ランニング収
入の一部が含まれる。出所：決算説明資料より抜粋。

Part ③ 
決算レビュー
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イノベーションホールディングス中期経営計画
[日本会計基準] FY24/3 FY25/3 前年比 FY26/3 前年比 FY27/3 FY28/3 4-year

百万円, % 実績 実績 ％ 期初予想 ％ 中期計画 中期計画 CAGR
売上高 14,264 16,659 16.8 18,872 13.3 21,957 25,342 15.5 
営業利益 974 1,382 41.8 1,604 16.1 1,832 2,237 23.1 
営業利益率 6.8% 8.3% ̶̶─ 8.5% ̶̶─ 8.3% 8.8% ̶̶─

成約数*1 466 488 4.7 576 18.0 715 790 14.1 

転貸借物件数*2 2,445 2,706 10.7 3,024 11.8 3,454 3,924 12.6 

DPS (¥) ¥20.00 ¥28.00 40.0 ¥30.00 7.1 ̶̶─ ̶̶─ ̶̶─

配当性向 50.5% 45.6% -4.9pp 48.8% +3.2pp 40-45% 40-45% ̶̶─
注： *1＝新規契約＋後継契約。*2 = 年度末時点で有効な転貸借契約数。

出所：IR決算説明会資料よりオメガインベストメント作成。
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注）初期収入には、礼金、契約関連手数料、退去店舗物件の什器売却収入などの一時的な収入が含まれる。ランニ
ング収入は、転貸借テナントからの賃料収入および契約更新料を含む。店舗の転貸借賃料保証には、ランニング収
入の一部が含まれる。出所：決算説明資料より抜粋。

店舗転貸借（ランニング収入）の積み上げが主な成長ドライバー

★ ★ ★ ★ ★

2025年3月期営業利益増減要因分析（単位：百万円）

出所：同社決算説明資料よりオメガインベストメント作成

2024年3月期営業利益

売上総利益

人件費の増加

システム費用、
株主利益の増加

2025年3月期 営業利益

-197
-58
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株式会社テンポイノベーション－店舗転貸借事業

①仕入拡大
➡ 新たなチャネルからの仕入れを開始し、上層階や非飲食用途物件の本格取り扱いを開
始
● 不動産業界団体など新規チャネルを通じた仕入れにより、取り扱い物件数の拡大

を図る
● 主に非飲食用途（クリニック、ジム等）のテナントが入居する立地良好な上層階

物件（3階以上）を本格的に取り扱う 

②採用
➡ 2025年3月期の実績（営業職21名・物件管理職9名採用）を踏まえ、新卒・中途問わず
採用を継続
● 月1名程度の営業職採用を目安に、前期同様に物件管理職も積極的に採用
● 採用単価の継続的な引き下げを図る（2025年3月期は13％削減） 

③自社サイト
➡ 自社サイト「居抜き店舗.com」（居抜き物件へのテナント誘致）および「店舗買取
り.com」（什器買取）による集客強化
● 「居抜き店舗.com」に掲載する物件の質・量を高め、利便性を向上させ、年間1

万件の会員登録を目指す
● 「店舗買取り.com」は広告展開による認知向上、取扱物件数の拡大、既存施策の

継続により存在感を強化

18

2026年3月期
子会社別重点施策
● テンポイノベーション
● セーフティーイノベーション
● アセットイノベーション

テンポイノベーション営業戦略

出所：決算説明資料より抜粋。
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株式会社セーフティーイノベーション－家賃保証事業

①営業力強化

➡ 拠点展開と採用の加速により営業力を強化し、代理店開拓と保証利用促進を推進

● 大阪・新宿・福岡に支店を開設し、約23名の採用を積極的に実施

● 駅別訪問計画やキャンペーン等による積極的な営業代理店の開拓を進め、ルート
訪問を徹底

②人材育成

➡ 勉強会、事例共有、Q&A用LINEグループ等を活用し、金融・不動産に強い人材を育成

● 全社横断の定例勉強会、市況や個別事例のタイムリーな共有、LINEグループによ
る効率的な教育体制を整備

● 入社後3ヶ月での自走を目指し、家賃保証業界における専門人材の継続的な育成
を図る

株式会社アセットイノベーション－不動産売買事業

①顧客開拓

➡ 採用および東京都心6区での集中営業に加え、一般法人や不動産仲介会社へのアプ
ローチにより顧客基盤を積極的に拡大

● 仕入れ経験者を増員（当期中に2名を追加採用予定）し、営業人員を東京都心6区
に重点配置して顧客獲得を優先

● 一般法人向けの新たな営業施策を開始し、不動産仲介会社へのダイレクトメール
送付などにより認知度向上を図る

② DX（デジタル・トランスフォーメーション）と連携強化

➡ 業務システムの導入により業務効率化を図り、グループ各社との連携を深めるための
勉強会を実施

● 業務効率化と標準化を目的として業務システムを導入

● 仕入・販売情報の共有を目的に、グループ各社との事業連携説明会を年2回開催
予定
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業績参考 
● 2025年3月期第2四半期

 (上方修正)
● 2025年3月期
持株会社制における施策

2025年3月期上期の連結売上高は前年同期比16.8%増、営業利益は同30.1%増
外食業界では、円安によるインバウンド需要の回復が寄与し、都市部や観光地を中心

に売上・客数が増加している。飲酒店では、深夜時間帯の客数や大型宴会需要が徐々に
回復しているが、原材料費や光熱費の高騰、人手不足などにより、店舗運営は依然とし
て厳しい状況にある。営業体制の再編が進行中であるため、成約数（新規＋後継）は前
年同期比で7.3%減少したものの、四半期ごとの傾向は1Qの103件から2Qの114件へと改善
している。転貸借物件の店舗数は210件増加し、合計2,545件（+9.0%）となった結果、転
貸借セグメントの売上は前年同期比で10.9%増加した。セグメントの営業利益は、調達コ
ストの削減（前期の積極的な調達に伴う空室賃料）や契約更新による売上総利益率の大
幅な上昇、販売費および一般管理費の適切な管理が寄与し、34.1%増加した。

不動産販売事業は、第2四半期に大型物件1件を売却したことで四半期ベースで大きく
貢献し、上期のセグメント売上高は8.0％増、セグメント営業利益は13.7％増となった。
3件の物件を売却、6件の物件を取得し（第2四半期は2件を売却し、5件を取得）、9月末
時点で総在庫数は7件となった。 下表の通り、上期営業利益は当初予想比17.3％減と想
定されていたが、粗利率が17.8％から18.6％へ大幅に改善したこと、並びに販管費の調
整により人件費増を吸収したことで、（P21の営業利益増減要因分析グラフ参照）前年
同期比30.1％増となり、当初予想を57％上回る結果となった。これに伴い、P21下段の
通期会社予想も上方修正されている。

2025年3月期第2四半期：収入部門別売上構成の四半期推移（百万円）

注）初期収入には、礼金、契約関連手数料、退去店舗物件の什器売却収入などの一時的な収入が含まれる。ランニ
ング収入は、転貸借テナントからの賃料収入および契約更新料を含む。店舗の転貸借賃料保証には、ランニング収
入の一部が含まれる。出所：決算説明資料より抜粋。

[日本会計基準] FY24/3 対売上比 FY25/3 対売上比 金額 ％ FY25/3

百万円, % 1H 実績 1H 実績 増減額 増減額 ACH率* 1H 会社予想

売上高 7,098 100.0% 8,288 100.0% 1,190 16.8 102.8% 8,066 
売上総利益 1,267 17.8% 1,543 18.6% 276 21.9 ̶̶─ ̶̶─
SG&A 741 10.4% 859 10.4% 118 16.0 ̶̶─ ̶̶─

営業利益 525 7.4% 684 8.3% 159 30.1 157.3% 434 
経常利益 558 7.9% 698 8.4% 140 24.9 154.3% 452 
当期純利益 381 5.4% 469 5.7% 88 23.2 150.8% 311 

成約数*1 234 ̶̶─ 217 ̶̶─ (17) (7.3)

転貸借物件数*2 2,335 ̶̶─ 2,545 ̶̶─ 210 9.0 

注：*1＝新規契約＋後継契約締結。*2＝期末時点の有効な転貸借契約数。

出所：決算説明資料よりオメガインベストメント作成。

*ACH率＝上期期首ガイダンスに対する進捗率。

イノベーションホールディングス 2025年3月期上期決算の概要
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2025年3月期上期営業利益増減要因分析（単位：百万円）

出所：同社決算説明資料よりオメガインベストメント作成

628

注）初期収入には、礼金、契約関連手数料、退去店舗物件の什器売却収入などの一時的な収入が含まれる。ランニ
ング収入は、転貸借テナントからの賃料収入および契約更新料を含む。店舗の転貸借賃料保証には、ランニング収
入の一部が含まれる。出所：決算説明資料より抜粋。
2023年3月期以降の数値は連結、2022年3月期までの数値は非連結。

イノベーションホールディングス通期売上高内訳（単位：百万円）

売上総利益

2024年3月期上期営業利益 人件費の増加

賞与引当金繰入額、
法定福利費の増加、

システム費用

2025年3月期上期 営業利益

-58

-59

イノベーションホールディングス 2025年3月期通期業績予想修正
百万円 FY24/3 対売上比 FY25/3 対売上比 FY25/3 対売上比 修正 期首予想 修正予想

実績 期首予想 修正予想 金額 前年比 前年比
売上高 14,263 100.0% 16,840 100.0% 16,657 100.0% (183) 18.1 16.8 

営業利益 974 6.8% 907 5.4% 1,228 7.4% 321 (6.9) 26.1 

経常利益 1,011 7.1% 942 5.6% 1,250 7.5% 308 (6.9) 23.6 

当期純利益 666 4.7% 630 3.7% 832 5.0% 202 (5.3) 24.9 

成約数*1 466 ̶̶─ 570 ̶̶─ 500 ̶̶─ (70) 22.3 7.3 

転貸借物件数*2 2,445 ̶̶─ 2,757 ̶̶─ 2,689 ̶̶─ (68) 12.8 10.0 

注：*1＝新規契約＋後継契約締結。*2＝期末時点の有効な転貸借契約数。

出所：決算説明資料よりオメガインベストメント作成。
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2025年3月期ホールディングス体制下での事業拡大への取り組み
2025年3月期は新中期経営計画の初年度として、売上高は増収が見込まれて

いた一方で、各事業の積極拡大に伴う人員増加による販管費増の影響により、
営業利益は前年同期比▲6.9％の減益予想でスタートした。しかし、粗利率が
17.8％→18.6％へ大幅に改善し、販管費の適切な管理によって人件費増を吸収
した結果、上期連結営業利益は前年同期比+30.1％増となり、期初予想を57％上
回った。これを受けて通期業績予想は上方修正され、初年度から過去最高益を
見込んでいる。営業組織再編の効果は今後徐々に顕在化していくだろう。

株式会社テンポイノベーション - 店舗転貸借事業
ビジョン：転貸借の商習慣を変え、店舗物件のスタンダードを創造する
① 営業面

● 仕入拡大（物件開発部）、リーシング業務の分業化・専門化（営業部）に取り組
む

● 仕入拡大とともに、WEB購買を中心とした仕入ルートを確立し、有力サプライ
ヤーとのリレーションを構築

● 従来の一括リーシングから事業別分業にシフトし、全体最適と専門性を追求

② 教育
● 経験の浅い営業担当者を短期間で戦力化する研修制度
● 動画などeラーニングツールの積極的活用による効率的な教育
● 各部門のミッション・ビジョン・バリューの確立と浸透、調達ノウハウの整理と

マニュアル化
③ 採用活動

● 前年実績（営業職23名採用）を踏まえ、引き続き積極的な採用を継続
● 前年度の営業開発部を継承し、「採用推進部」を新設し、営業職のみならず、物

件管理の採用も積極的に行う
● 効率化とコスト削減を図りつつ、応募者数の最大化を目指す

④自社サイト
● 自社サイト「居抜き店舗.com」(リーシング)「店舗買取り.com (仕入)」の訴求

力・存在感を向上
● 「居抜き店舗.com」の取扱物件拡大とSEO対策やLINE等を活用した利便性向上、

「店舗買取り.com」の取扱物件拡大と広告による認知度向上、専門チームによる
運用開始
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株式会社セーフティーイノベーション - 家賃保証事業
ビジョン：事業用不動産家賃保証契約数で保証業界No.1を目指す
① 立ち上げ準備

● まずはグループ取引先へのアプローチを優先し、下期より本格的な採用活動を

開始

● 転貸借事業を手掛ける不動産会社（1,000社規模）への営業活動を実施し、首

都圏での認知度向上を図る

● 今期下期より本格的な採用活動を開始予定（15名程度の採用を予定）、首都

圏に支店を設立予定

② 業務フロー

● ITの積極的活用と業務フロー・マニュアルの整備、教育・研修体制の確立

● クラウドサービスやOCRを積極的に活用し、契約・審査・回収の業務フロー

やマニュアルを整備

● 顧客の利便性向上・負担軽減を図るとともに、業務効率化・教育体制を整備

事業用不動産に特化した家賃保証により、グループ外案件を積極的に獲得する。店
舗物件ノウハウの活用とエージェントへの付加価値提供によるシナジー効果で事業
拡大を図る。

株式会社アセットイノベーション - 不動産売買事業
ビジョン：事業用不動産流通のリーディングカンパニーになる
① 顧客の開拓

● 会社設立を機に組織力・営業力を強化し、積極的な情報収集と顧客開拓を行う

● 山手線及び周辺駅への仕入営業強化（今期営業人員2名増員予定）、不動産売

買以外の販路開拓

● 不動産業者、不動産オーナーへのダイレクトメールによる仕入機能の強化

② 教育・連携

● ノウハウの整理、マニュアル作成に着手し、グループ連携の勉強会を開催

● 組織化したノウハウ・マニュアル化により、人材の短期戦力化を図る

● 年2回のグループ会社勉強会を開催し、仕入・販売情報を共有化
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9年間の月足株価チャート、6M/12M/24M MA、出来高、バリュエーションの推移

Ω

Source: compiled by Omega Investment from historical price data. Forecast values based on current Company estimates.

Part ④ 
株価動向

主な要点

❶ 現在のPERとPBR
は、過去の平均から
それぞれ33％と20％
のディスカウントで
取引されている。
EV/EBITDAは43%の
ディスカウントで取
引されている。
重要な点は、配当利
回りが過去の平均を
88％上回って取引さ
れていることである。

❷ 自己資本比率は
25.6%と一見低いよう
に見えるが、これは
B/Sが多額の預り金で
構成されていること
を反映している（P26
のB/S参照）。当社は
実質的に無借金経営
と言え、B/Sは極めて
健全である。

❸ 2024年3月期から
配当方針を変更し、
目標配当性向を従来
の30％台から40％台
に引き上げたことを
受け、 2024年3月期
のDOEが10%を超え、
配当性向が50%を超
えた。
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売上総利益率・営業利益率の10年間月次相対株価推移とトレンド

2024年3月期における株

価の大幅なアンダーパ

フォーマンスは、ホー

ルディングス体制下で

今後の大きな成長機会

を捉えるための先行投

資に伴う短期的な利益

率低下を織り込んだこ

とが明確な要因である。

当初は2期連続の営業減

益が見込まれていたが、

粗利率の大幅な改善や

販管費の管理によって

人件費増を吸収したこ

とで、過去最高益が見

込まれるようになった

にもかかわらず、現在

の株価にはこの修正見

通しが十分に織り込ま

れていない。オメガ・

インベストメントは、

利益成長と、相対的な

株価低迷との乖離が、

このまま続くことはな

いとみている。
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連結貸借対照表

Source: compiled by Omega Investment from FY24/3 Annual Securities Report (YUHO financial statements).
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東京・新宿の昼景

（千円）

2024年3月31日時点 2025年3月31日時点

資産の部

流動資産

現金及び預金 3,331,233 4,283,926 

売掛金 9,444 11,516 

販売用不動産 823,765 895,861 

前払費用 1,195,477 1,313,930 

その他 119,836 536,546 

流動資産合計 5,479,757 7,041,781 

固定資産

有形固定資産

建物（純額） 634,164 396,157 

その他 42,596 16,337 

有形固定資産合計 676,760 412,494 

無形固定資産 31,165 36,187 

投資その他の資産

繰延税金資産 351,715 505,817 

差入保証金 6,841,860 7,412,403 

その他 316,052 243,742 

投資その他の資産合計 7,509,628 8,161,962 

固定資産合計 8,217,554 8,610,645 

資産合計 13,697,311 15,652,426 

負債の部

流動負債

未払法人税等 162,074 441,978 

賞与引当金 39,453 62,278 

未収収益 1,515,682 1,649,981 

その他 674,587 887,377 

流動負債合計 2,391,797 3,041,615 

固定負債

長期借入金 — 103,000 

資産除去債務 48,824 49,041 

退職給付に係る負債 37,000 52,500 

預り保証金 7,506,961 7,885,972 

その他 388,685 503,678 

固定負債合計 7,981,471 8,594,192 

負債合計 10,373,269 11,635,808 

純資産の部

株主資本

株式資本 308,394 308,394 

資本剰余金 539,930 539,930 

利益剰余金 3,547,222 4,240,873 

自己株式 (1,078,830) (1,078,880)

株主資本合計 3,316,717 4,010,317 

新株予約権 2,358 2,358 

非支配持分 4,967 3,942 

純資産合計 3,324,042 4,016,617 

負債・純資産合計 13,697,311 15,652,426 

出所：連結財務諸表（決算短信財務諸表）

(3484)イノベーションホールディングス| 2025/07/30



27

一般的な免責事項および著作権

本レポートは、当該企業への取材や財務諸表に基づいて作成・表示していますが、
内容やデータの正確性、完全性、信憑性などについて保証するものではありません。
本レポートは情報提供を目的としたものであり、投資の勧誘や推奨を目的としたも
のではありません。オメガ・インベストメントは、本レポートを利用した結果につ
いて、一切の責任を負いかねますのでご了承ください。

本レポートは、対象企業へのインタビューを通じて対象企業から情報を得ています
が、本レポートに含まれる仮説、結論、その他すべての内容は、オメガ・インベス
トメントの調査に基づいています。

本文およびデータの著作権を含む知的所有権は、オメガ・インベストメントに帰属
します。本レポートの配布、譲渡、転載、転送、その他の利用は、著作権侵害とな
りますので、固くお断りします。
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