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 56,117  61,566





FY2021 FY2022 FY2023 FY2024 FY2025 FY2026
（2021年12月期） （2022年12月期） （2023年12月期） （2024年12月期） （2025年12月期） （2026年12月期）

実績 実績 実績 計画 計画 計画

売上高 249.6 278.5 413.4 470.0 520.0 580.0

9.3 13.7 24.4 30.0 33.0 37.0

税前利益 6.5 9.1 20.6 23.0 26.0 30.0

289 414 447 450 460 500

147 152 163 175 185 200

2.2% 3.5% 9.0% 9.2% 9.6% 10.4%

1.8% 2.2% 4.0% 4.3% 4.6% 4.8%

“PH総利益” 24百万円/人 25百万円/人 31百万円/人 33百万円/人 34百万円/人 35百万円/人

“自己資本比率” 35.1% 29.6% 29.1% 30％程度 30％程度 30％程度

“EPS” 7.22円 11.32円 29.85円 32.95円 36.35円 41.76円

営業利益

（税金等調整前当期純利益)

連　結

株主価値

収益不動産残高

株主資本

ROE

ROIC

人材生産性

財務健全性

※1：収益不動産残高 販売または賃料収入を目的として保有する不動産の合計残高
※2:ROE           親会社株主に帰属する当期純利益÷平均株主資本（「自己資本当期純利益率」とは数値が異なる可能性がある）
※3:ROIC               （親会社株主に帰属する当期純利益＋支払利息＋借入手数料）÷（平均株主資本残高＋平均有利子負債残高）
※4:”PH総利益” 売上総利益 ÷ 平均従業員数（Per Head売上総利益）
※５：”EPS” 親会社株主に帰属する当期純利益÷期中平均株式数（Earning Per Share）

※１

※3

※4

※２

※5

( )



☹ 「資本コスト8％」前提で「株式市場による当社への期待成長率」を算出したところ「△0.３％」となった

※ 「株主資本コスト9％弱」にて、期待成長率は±0、となる。

（億円）

＜ADモデル＞
✓ 直近の株式時価総額と財務諸表情報から定数を取得し、株主資本コストと利益成長率を互いに従属する関数にするモデル。

✓ 論旨を極力簡潔にするため、当社の現況に鑑み、「非事業資産」「自己資本比率の変動」「負債の簿価と時価の差額」等を考慮していない。

✓ 継続成長モデル［将来キャッシュフローの現在価値＝CF÷（r-g）］を流用している。

※ WACCは2024年12月期12ヶ月平均にて算出すれば3.1％となる
が、ここでは期末簿価にて算出した3.４%を採用

株式時価総額 ： 116

利益:NOPAT(営業利益×(1-税率)） ： 17

株主資本コスト ： 8%

有利子負債コスト ： 1.7%

税率 ： 31%

株主資本額 ： 163

有利子負債額 ： 348

WACC（簿価基準） ： 3.4%

利益成長率 ： △0.3%

2024年5月15日（Q1決算短信公表翌日）終値
/FY2023通期業績ベース、株主資本コストを8%とした
場合、利益成長率は△0.3％となった

有利子負債額

348

株式時価総額

116

企業価値

464

＜ＡＤモデル＞

企業価値

＝事業価値（∵非事業資産0）

＝将来キャッシュフローの現在価値

＝利益（NOPAT）÷（WACC－利益成長率）

＝17÷(3.4%－△0.3%)

=464



11.7％ △0.３％

株式市場からの
期待利益成長率（複利）

当社の3か年計画
利益成長率（複利）

※ １１．7％はNOPAT基準。

第2次中期経営計画で公表した税前利益の3か年計画

（ＦＹ２０２３実績20.6億円⇒FY2026計画30億円）成長率は１３．３％。

※1

※３※２

☹ 当社3か年計画の利益成長率が11.7％に対し、

   株式市場から見積もられている永続利益成長率は△0.３％。

☺ 株式市場からの事業計画達成への期待値を高めることができれば株価には

大きなプラスの影響を見込める。株式市場からの期待利益成長率がすでに

高いよりは、株価の上昇余地を想起しやすい状況。











※1:ROE           親会社株主に帰属する当期純利益÷平均株主資本（「自己資本当期純利益率」とは数値が異なる可能性がある）
※2:ROIC               （親会社株主に帰属する当期純利益＋支払利息＋借入手数料）÷（平均株主資本残高＋平均有利子負債残高）




	スライド 1
	スライド 2
	スライド 3
	スライド 4
	スライド 5: ADWGグループ基礎情報
	スライド 6: 事業ビジョン（図解）
	スライド 7
	スライド 8
	スライド 9
	スライド 10
	スライド 11: 2024年12月期 第１四半期のサマリー
	スライド 12: 2024年12月期 第１四半期の決算概要
	スライド 13: 業績推移
	スライド 14: 業績推移
	スライド 15: 収益不動産残高（棟数）の項目別内訳
	スライド 16: 連結B/Sの概要
	スライド 17
	スライド 18: 第２次中期経営計画の業績サマリ
	スライド 19: 株式市場から見積もられている当社の利益成長率
	スライド 20: 期待利益成長率のギャップ
	スライド 21: 中長期的取り組み － Corporate Agility の獲得－
	スライド 22
	スライド 23: 会社概要
	スライド 24: 株主構成 （2024年3月31日時点）
	スライド 25: 連結業績推移
	スライド 26

