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2025 年度決算 電話会議 主な質問と回答 
2026.05.12 

東急株式会社 
 

※ 本内容は質疑応答のすべてを書き起こしたものではなく、当社が簡潔にまとめたもので
あることをあらかじめご了承ください。 

 

Q１. 「総還元性向 40%を当⾯の⽬標」という株主還元の考え⽅のアップデートが⽰された
が、この意図やこれまでの還元⽅針との関連について教えてほしい。 

A１. 前提として、現中期経営計画で掲げている還元⽅針が変わったわけではない。   
⼀⽅で、還元⽅針について、具体的な⽬安がなく分かりづらいという意⾒を多くいた
だいており、当⾯の考え⽅として今回公表することとした。「総還元性向 40%」は、利
益成⻑による着実な増配、ROE 等の資本効率に加え、株価⽔準、政策保有株式の放出
等の要素をふまえ推進する。今後の還元⽅針については、翌期を始期とする次期経営
計画の検討の中で、改めて議論を⾏う想定である。 

 

Q２. 株主還元について、「総還元性向 40％を当⾯の⽬標」を公表し、⾃⼰株式取得に対す
る蓋然性は⾼まったと理解した。⼀⽅で、これまで掲げていた「中⻑期的に配当性向
30％」との関係性、今後配当性向 30%に向けた考え⽅を教えてほしい。 

A２. 配当性向について、中⻑期で 30％を意識していく考えに変化はない。       
⼀⽅、渋⾕・沿線の再開発投資など旺盛な資⾦需要があることや、⾜元の⾦利上昇等
を考慮して、実現の時期を考える必要があり、次期経営計画に向けて検討していきた
い。なお、⾜元で内部成⻑により EPS は確実に増加しており、配当についても利益の
成⻑と合わせて確実に増やしていく。資本効率や財務健全性とのバランスを取って⾏
くとともに、安定的な増配と⾃⼰株式取得を組み合わせていきたい。 

 

Q３. 2026 年度の業績予想の説明の中で『意欲的な予想』という⾔葉を使⽤していたが、具
体的にどのような点が意欲的だと考えているのか。 

A３. 意欲的については、不動産販売業を除く営業利益で前期⽐ 7.5％の増益を⾒込んでいる
点に表れている。現中期経営計画では各事業における「内部成⻑」を掲げているが、
各年の販売ロット数で営業利益にボラティリティのある不動産販売業を除く事業を、
年 7.5%成⻑させるには、我々のビジネスポートフォリオからすると相応の努⼒が必要
な⽔準であると考えている。賃料や商品の値上げ、ホテルの ADR（平均客室単価）の
上昇など、外部環境に左右される部分もあるが、物価や⾦利の上昇を超える増益を実
現していく考えだ。 
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Q４. 当社は現中期経営計画においては、EPS にコミットしていると認識している。2026
年度業績予想を⾒ると、対前年⽐較で営業利益（＋50 億円）以上に当期純利益（＋90
億円）が増益をしている。こちらは特別利益で固定資産の売却を、従来計画以上に加
速するということか。また、当期純利益に対するコミットや、固定資産売却の考え⽅
について、⾜元でのアップデートがあれば教えてほしい。 

A４. 現中期経営計画では EPS を重視しており、当期純利益は着実に増加させていく考え
だ。まずベースとなる営業利益・事業利益を増やすことが重要であり、その上で資産
売却を含め、会社として取りうるいくつかの選択肢があると考えている。現時点で、
どういった選択肢を取っていくかの詳細は控えるが、進捗状況などを鑑み、必要に応
じて適切な対応をしていくと考えていただきたい。                 
なお、資産売却については、現中期計画 3 か年で 700 億円としているが、2024 年
~2025 年度までの 2 カ年で棚卸資産に振替の上で売却したものも含め 450 億円程度を
売却済みである。今後の資産売却についても利益創出だけでなく、キャッシュ・フロ
ーや BS マネジメントの観点も重視しつつ、社内で検討を⾏っている。 

 

Q５. 2026 年度の鉄道事業の費⽤について、⼈件費がそれほど増えておらず、動⼒費は⼤き
く減少する計画となっているが、この理由について教えてほしい。 

A５. ⼈件費は、賃上げにより⼀⼈当たり⼈件費は増加を⾒込んでいるが、定年退職を迎え
る従業員と若年層の従業員の⼊れ替え等もあり、全体としては⼤きな増加になってい
ない。なお、2025 年度に先んじて⼀定の⼈件費拡充を⾏ったことも、前年⽐が少し弱
く⾒える要因である。動⼒費は、電⼒調達⽅法の⾒直しなどもあり現時点で減少を⾒
込んでいるが、中東情勢は織り込んでいないため、今後状況を⾒極めていきたい。 

 

Q６. 不動産販売業の内訳について、資産回転型ビル事業で 2025 年度に売却した物件につ
いて、具体的にどのような物件を売却しているのか教えてほしい。また、今後も資産
回転型の売却は増えるのか、利益規模なども併せて教えてほしい。 

A６. 利益⽔準について、資産回転型ビル事業についての⽬線は設けていないが、不動産販
売業全体で 2025 年度は 142 億円の営業利益を計上し、2026 年度も同程度を⾒込んで
いる。当中期経営計画開始時点では 100 億円程度を⽬線としていたが、国内・海外と
もに順調に販売が進んでおり、利益⽔準は期待以上となっている。棚卸資産の仕込み
も進んでおり、今後も同程度から更なる利益の積み増しを期待していきたい。また、
資産回転型ビル事業による売却については、今年度は開発した賃貸住宅をファンドに
組み⼊れ、管理受託も継続するなど回転を意識したビークルの活⽤を実施、来期は東
急 REIT への⼀部物件売却も予定されている。 
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Q７. 2027 年度の⽬標について、今回このタイミングで数字を出された背景やメッセージは
どのように考えればよいか。 

A７. 2027 年度の⽬標については、昨年 5 ⽉に公表した内容をベースに、今回改めてアップ
デートを⾏っている。前回（昨年 5 ⽉）予想と⽐較すると、営業利益は+20 億円、当
期純利益は+100 億円の上⽅修正としている。営業利益については、更なる成⻑を⽬指
す意向はあるものの、中東情勢等の先⾏き不透明要因も踏まえた上で、現実的な⽔準
として設定している。⼀⽅で、EPS・当期純利益については、引き続き着実な成⻑を
実現していく計画である。 

 

 

                                       以 上 


