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シーズクリエイト（8921） 
中古住宅市場は堅調。相続税制変更リスクの一

方、日本人旅行者向け長期滞在可能施設は有望 
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 経営再建後、首都圏特化の中古マンション買取再販事業へ事業転換。現

在は用地開発による一棟マンション販売の収益物件開発販売にも注力。 

 中古住宅流通市場は堅調に推移。相続税対策における税制変更リスクの

一方、国内の日本人旅行者向け長期滞在可能施設への取組みは有望。 
 What is the news? 

2025/7通期の業績は、売上高が前期比11.8％増の117.72億円、営業利益

が同31.5％増の7.29億円、当期利益は同23.5％増の3.49億円だった。営業

キャッシュフローは戦略的な仕入強化に伴う棚卸資産の増加により▲

2.16億円から▲30.15億円へ赤字幅が拡大した。粗利益率は1.9ポイント上

昇の16.7％へ改善した一方、売上高販管費率は1.0ポイント上昇の10.5％

へ悪化した。 

セグメント別売上高は、①不動産販売事業が前期比12.0％増の116.02億

円。うち、区分建物買取再販が30.5％増の82.59億円、収益物件開発販売

が17.1％減の33.43億円だった。②その他不動産事業は、リフォームの売

上および販売用不動産の賃貸収入等により、1.9％増の1.69億円だった。 
How do we view this?  

2026/7通期会社計画は、売上高が前期比32.3％増の155.80億円、営業利

益が同53.5％増の11.20億円、当期利益が同24.1％増の4.34億円である。地

価の高騰や中古マンション価格の高止まり、原材料費や人件費等の建築

コストのさらなる上昇が懸念される中、同社は物件を厳選して慎重な仕

入れ体制を継続していく方針である。 

公益財団法人東日本不動産流通機構によれば、中古住宅流通市場にお

いては首都圏の2024年4月～2025年3月の中古マンション成約戸数が前年

度比8.6％増と2年連続で前年度を上回り過去最高となったことに加え、

成約物件の平均価格が前年度比5.1％上昇、㎡単価が同6.0％上昇）ととも

に2年連続の上昇でいずれも過去最高となった。2025年4～6月の首都圏中

古マンション市場においても前年同期を上回る堅調な環境が続いてお

り、同社の業績拡大への追い風となっている。 

同社は、相続対策等に対応できる一般投資家向けの賃貸マンションの

物件開発、販売を進めることを「対処すべき課題」として挙げている。

相続の直前に賃貸用マンションを購入して相続税を大幅に圧縮するスキ

ームは、2024年より「タワマン節税」の制度改正により相続税の軽減効

果が薄れる面が出てきた中、2026年度の税制改正で相続発生前の5年以内

に購入した賃貸用不動産の相続税について路線価ベースではなく購入時

の価格をベースに算定することが盛り込まれ、一層厳しくなった。この

点に伴う需要減のリスクへの対応が鍵を握るだろう。一方で、観光需要

向けでは国内の日本人旅行者向けの長期滞在が可能な宿泊施設への注力

を「対処すべき課題」としている。日中関係の悪化などインバウンド需

要に依存するリスクを軽減する方針として前向きに進めるべきだろう 
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                    （出所:会社公表資料をもとにフィリップ証券作成）

1999年7月に設立。自社ブランドマンションの分譲事業

を中心に、新築分譲マンション市場で業績を拡大。2004

年12月に東証二部へ上場し、2006年５月に東証一部へ

指定替えとなったが、業績悪化により2008年9月に民事

再生手続きを申請した。

その後、中古マンション買取再販事業へ事業転換する

ことで、資金効率を向上させるとともに企業体質の改善を

果たし、現在は用地開発による一棟マンション販売およ

びリフォーム施工まで含めた不動産事業を展開する。

2021年2月にTOKYO PRO Marketに上場した。

同社は「人に地球に未来にやさしい都市空間を想像す

る」を企業理念とする。社名は、大切な環境を守りなが

ら 、 顧 客 （ Customer ） 、 企 業 （ Company ） 、 建 設

（Constriction）、快適（Comfortable）など様々な「C」であ

る「シーズ（C's）」とともに、成長と環境が根付く環境の創

造（Create）をモットーとした不動産ビジネスを展開するこ

とに由来する。

同社の展開する不動産ビジネスは、主に首都圏に特

化したマンションの開発・仕入および販売を行う「不動産

販売事業」、ならびにそれ以外の「その他不動産事業」か

ら構成される。

不動産販売事業は、①中古マンションを区分取得し、

リノベーションにより資産価値を高めた上で販売する中

古マンションのリノベーションである「区分建物買取再

販」、および、②用地仕入れから新築マンションの開発・

販売を行う一棟収益マンションの開発販売である「収益

物件開発販売」に区分される。

　 その他の不動産事業は、リフォーム工事、不動産販売

事業に関するマンションの賃貸収入、不動産仲介手数料

収入等を含む。

（注）株式会社HYアセットマネジメントは、幸寿氏が議決権の

過半数を保有する資産管理目的会社である。
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業績推移

事業年度 2023/7 2024/7 2025/7 2026/7F
売上高（百万円） 9,990 10,525 11,772 15,580
経常利益（百万円） 297 417 524 700
当期利益（百万円） 184 283 349 434
EPS（円） 230.35 368.82 466.65 579.23
PER（倍） 9.76 6.10 4.82 3.88
BPS（円） 2,585.48 2,986.23 3,453.12 -
PBR（倍） 0.87 0.75 0.65 -
配当（円） 0.00 0.00 0.00 -
配当利回り（％） 0.00 0.00 0.00 -

（出所：会社公表資料をもとにフィリップ証券作成、F＝会社予想）
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１．フィリップ証券または本レポートの作成者であるアナリストと対象会社との間に重大な利益相反関係はありません。 
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