
モーニングスター IPO レポート　2014.4.3

（1/2）
本資料は投資判断の参考としての情報提供を目的としたものであり、投資勧誘を目的とするものではありません。銘柄の選択、投資判断の最終決定はお客様ご自身の判断でなさるようお願いいたします。本資
料に掲載された意見は作成日における判断であり、予告なしに変更される場合があります。本資料に掲載された意見・データは、当社が信頼できると判断したデータ等により作成いたしましたが、その正確性、
安全性等について保障するものではありません。著作権、知的所有権等一切の権利はモーニングスター株式会社並びに Morningstar.Inc に帰属しますので、許可なく複製、転写、引用等を行うことを禁じます。

コード 投資単位 公開株式数 仮条件（上限PER） 主幹事証券

3191 100株 公募：0.00万株
売出：381.46 万株（OA29.00万株）

2,450円～ 2,700円
（11.0 倍）

三菱UFJモルガン・
スタンレー証券

■ 事業内容
北関東を中心に超大型店を展開するホームセンター大手。売上規模は業界6位級で、店舗数は15（14年3月時点）。
店舗は木材や建築資材、工具、ペットセンターなどの資材館と、インテリアや日用消耗品などの生活館に分かれてい
る。「自前主義」を掲げ、子会社を通じてリフォーム、スポーツジム、車検・タイヤセンターなども展開。敷地内のテ
ナントも他社に比べて自前でまかなうケースが多い。売上高構成比（13年6月期実績）は、住宅資材や住居インテリア、
ガーデニング関連などの「住まい」が39.0％、生活雑貨やガソリン、ペットなどの「生活」が60.0％、その他が1.0％。

■ 特徴
家が一軒建てられるほどの商品数と在庫量を持ち、一般顧客だけでなくプロ需要にも応えられる専門性の高い売り場
づくりを行っている。会社側によると、店舗の広さは業界平均の5.8倍、1店舗当たりの売上高は8.9倍、1顧客あた
り売上高も業界平均を6割上回る。他のチェーンストアにない専門性の高い大型店舗で、固定客が多く広告宣伝費を抑
制できていることも特徴。

北関東中心に超大型ホームセンターを展開

IPO銘柄 

■ 定量分析
14年6月期の連結経常利益は前
期比9.5％減の104億3,600万円を
計画する。復興特需の反動減が続い
てきたが、それも足元で一巡してき
ており、四半期ベースの営業利益率
が改善傾向にある。2月には大雪特
需、3月は消費増税前の駆け込み需
要が日用品などで高まった。

■ 定性分析
超大型店が特徴のユニークなビ
ジネスモデルを掲げるが、ホームセ
ンターは多くの上場企業が存在し
ており、市場評価がブレにくい。ま
た、成熟産業の業界大手であり、い
わゆるIPOらしさはない。北関東中
心の事業展開であり、全国的な知名
度の低さもネック。

■ 需給状況
仮条件の上限で試算した市場か
らの吸収金額は約110億円。東証1
部直接上場が観測される案件として
は小粒な部類に入る。新株発行を行
わない上場は、成長資金の調達場所
としての意味合いが強いIPOマーケ
ットで敬遠されがちだが、需給面へ
の不安は乏しそうだ。　（小泉健太）

アナリストコメント

ジョイフル本田 （3191・東証上場）

ジョイフル本田（3191・東証上場） 予想PER11.0倍 
（仮条件上限）

島忠（8184・東証 1 部） 予想PER11.8倍 
アークランドサカモト（9842・東証 1 部） 予想PER7.4倍

三菱 UFJ モルガン・スタンレー証券、野村證券、みずほ証券、
常陽証券、マネックス証券、SMBC フレンド証券

■ 類似企業

IPO

■ 日程

4/3 4/9 4/11 4/16

■ 引受証券

ブックビルディング 申込期間

新規上場日

★
4/18
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ジョイフル本田（3191・東証上場）

業績・財務指標

売上高
（百万円）

前年比
（％）

経常利益
（百万円）

前年比
（％）

純利益
（百万円）

前年比
（％）

EPS
（円）

1株あたり
年間配当金（円）

12年6月期（実績） 181,727 － 12,563 － 6,563 － 255.0 10.0

13年6月期（実績） 176,833 ▲2.7 11,533 ▲8.2 6,920 5.4 268.9 20.0

14年6月期（会社予想） 176,714 ▲ 0.1 10,436 ▲9.5 6,343 ▲8.3 245.8 50.0

氏名または名称 所有株式数（株） 所有割合（％）

1 丸の内キャピタル第一号投資事業
有限責任組合 8,109,800 31.42

2 常陽銀行 971,300 3.76

3 本田　理 938,890 3.63

4 本田　晶子 841,851 3.26

5 本田　勇 750,033 2.90

6 飯田　佳典 700,000 2.71

6 本田　夏子 700,000 2.71

8 本田　直子 600,000 2.32

9 本田　守 500,000 1.93

9 本田　京子 500,000 1.93

大株主上位（上場前）

 

 

経営陣

発行済み
株式総数（株）

総資産
（百万円）

純資産
（百万円）

資本金
（百万円）

BPS
（円）

自己資本比率
（％）

自己資本当期
純利益率（％）

12年6月期 25,806,440 168,033 133,634 12,000 5,192.6 79.5 5.0

13年6月期 25,806,440 172,619 140,331 12,000 5,452.8 81.3 5.1

※ 12 年 6 月期から連結決算。

役職 氏名

代表取締役社長 矢ケ﨑　健一郎

専務取締役　営業本部長 小高　偉男

常務取締役　開発本部長 根本　一男

常務取締役　管理本部長　兼　総務
部長 矢口　幸夫

常務取締役　商品本部長 五頭　浩一

取締役　ホームセンター事業部長 中澤　正美

取締役　経理部長 吉原　悟郎

取締役　コンプライアンス担当 山川　征夫

取締役　相談役 松山　茂

取締役　相談役 長谷川　博紀

取締役 本田　理

取締役 千田　剛司

取締役 玉川　洋一

監査役（常勤） 鶴岡　義宣

監査役（常勤） 福島　良一

監査役 秋山　正明

監査役 小林　保弘

監査役 住田　昌弘
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項目説明

特　徴

 ■ 事業内容
　新規上場する企業の事業概略を解説します。主要製品や
サービスのほか、セグメント別の売上高構成比率などを記載。
新規上場時の事業の状況や、先行きの見通しなども交えて分
かり易くお伝えいたします。

■ 特徴
　新規上場企業の設立経緯から現在の事業環境、ビジネス
モデルや事業の強み、顧客動向、業績内容、海外展開、経営
陣など様々な観点から特筆すべきエッセンスのみを抽出し、
掲載いたします。

■ 定量分析
　新規上場時に開示される前期、前々期の業績実績と今期の
会社計画を用い、業績の成長性や収益性、財務安定性の面
から新規上場銘柄を分析いたします。

■ 定性分析
　新規上場銘柄が持つ事業の特性や事業環境、セクター動
向などを踏まえ、定性的な評価をするほか、足元の株式市場
の状況などを考慮して、マーケットから見た新規上場銘柄に
対する見方なども掲載します。

■ 需給状況
　公募・売り出しの株数と仮条件をふまえ、市場からの吸収
金額を試算するほか、足元の新興市場の動向、類似企業の
株価推移、ベンチャーキャピタルによる保有株放出の可能性
なども考慮し、上場初日の需給状況を予想いたします。

■ 類似企業
　新規上場企業と同じ業種に属する競合他社や類似企業を
取り上げて PER を併記いたします。PER の水準は初値の参考
指標として有効です。

モーニングスター IPO（※ 1）レポートでは、日本国内の取引所
に新たに上場する銘柄を取り上げ、モーニングスターが位置
する中立的な第三者としての立場から IPO に関する情報を提
供いたします。ブックビルディング（※ 2）が始まる前にレポー
トを提供することにより、IPO への参加を検討している投資
家にとって有用な情報となるでしょう。モーニングスター
IPO レポートには、企業名・コード・公開株式数など基本情
報やブックビルディング期間・申込期間など IPO 日程のほか、
モーニングスターの担当アナリストによるコメントを掲載い
たします。

※ 1	 IPO（Initial Public Offering）：新規株式公開。

※ 2�	� ブックビルディング：引受証券会社が機関投資家などの意見をもとに決定した仮条件を投資
家に提示し、投資家の需要がどの程度あるかを把握することによって、マーケットの動向に即
した公開価格を決定する方法。一般的に需要積み上げ方式と呼ばれる。

モーニングスターIPOレポートの読み方
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