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中期経営計画の変遷

（注） �2018年10月1日付で当社普通株式2株につき1株の割合で株式併合を実施したため、 
2015年度～2018年度の数値については、2015年度の期首に当該株式併合が行われたと仮定し算定しています。

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
（予想）

（年度）

723億円
985億円 1,038億円 1,117億円 1,150億円 1,258億円

1,700億円1,773億円

1,267億円
1,048億円 1,098億円 1,032億円

■■連結当期純利益
ROE

16.0%
20.9%

15.5% 13.4%
20.6%

11.8% 11.4% 11.2% 10.2% 10.2% 13.3%

10%を上回る
水準

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026
（予想）

（年度）

24円 40円 48円 50円 50円 54円 58円 70円
90円 104円

146円 146円

自己株式取得 100億円 100億円 100億円 100億円 300億円 200億円 400億円200億円
機動的な実施

■■1株当たり年間配当金
配当性向

17.2% 19.8% 19.6%
23.6% 24.9%

28.0% 27.9% 30.7%
37.7% 39.0% 38.4% 40%目安

利益成長の加速

株主還元の拡充

中期経営計画 2015～2017年度 2018～2020年度 2021 ～ 2023年度
未来につなぐ投資

2024 ～ 2026年度
中核をさらに強化し、未来を開拓する

持続的成長を見据えた成長戦略の実践により、着実な利益成長を実現

利益成長に連動した配当金引上げと継続的な自己株式取得により、株主還元を拡充

成長戦略
1. 単体建設事業の利益率向上
2. 先駆的な価値ある建設・サービスの提供
3. 成長に向けたグループ経営基盤の確立

1. 次世代建設生産システムの構築
2. 社会・顧客にとって価値ある建設・サービスの提供
3. 成長に向けたグループ経営基盤の確立

1. 中核事業の一層の強化
2. 新たな価値創出への挑戦
3. 成長・変革に向けた経営基盤整備とESG推進

1. 国内建設事業を深める
2. 成長領域を伸ばす
3. 技術立社として新たな価値を創る
4. サステナビリティ

国内建設事業 ● �再生・強化 ● �生産性向上・有望分野への取組み強化 ● �収益力・生産能力の強化 ● �エンジニアリング力強化、生産プロセス深度化

国内開発事業 ● �戦略的資産の取得 ● �優良事業の創出 ● �優良資産創出、レパートリー多様化 ● �安定的な収益確保、収益源の多様化

海外事業 ● �既存市場の領域拡大、新市場への展開 ● �市場特性にあわせた事業展開 ● �投資サイクルの拡大成長 ● �ネットワークを活かした事業領域・収益機会の拡大

バリューチェーン ● �上流・下流分野の取組み強化 ● �上流から下流分野までの一貫体制の構築 ● �拡充による顧客価値の最大化 ● �新規事業の創出、パートナーとの協業

具体的な成果

● 単体建設事業総利益率
● �米国Core5 設立
● �鹿島フィット、グローバル

BIM 他設立�  など

● 単体開発事業営業利益
● �BIM・CIM・ICT活用 

の積極化
● �私募リート運用開始� など

● 海外事業当期純利益
● �開発事業への投資（7,410億円）
● �The GEAR、鹿島テクニカル 

センター 開設� など

● 単体建設事業総利益
● �継続的な大型生産施設施工 

自動化施工技術の進展
● �Rodgers Builders社買収�など

2012～2014
年度平均

3.9％

2015～2017
年度平均
14.3％

2015～2017
年度平均
58億円

2018～2020
年度平均
104億円

2018～2020
年度平均
95億円

2021～2023
年度平均
240億円

2021～2023
年度平均

1,459億円

2024～2026
年度平均

2,109億円

39 KAJIMA Integrated Report 2026 40KAJIMA Integrated Report 2026



中
長
期
戦
略

　鹿島グループ中期経営計画（2024～2026）（以下「中
計」）の2年目となる2025年度は、過去最高の売上高3兆
672億円、当期純利益1,773億円を計上し、5期連続の増収
増益となりました。期初から、国内建設事業の収益性向上
を踏まえて、中計の最終年度目標である1,300億円の当期
純利益を予想していましたが、予想を大きく上回り、資本政
策の取組みも相まって、ROEは13.3％まで向上しました。
　事業動向を振り返りますと、国内建設事業は、高水準の
建設需要が継続する一方、資材価格の動向や技能者不足
などを踏まえた慎重な事業運営が求められました。工事
受注時の市況を踏まえた正確な見積もりと適切な条件で
の契約に加え、施工中の生産性向上とリスク管理の徹底
が、安定かつ確実な利益成長には不可欠です。
　国内開発事業については、金利や建設コストが上昇す
る事業環境においても、これまでの優良資産への投資が
着実に業績へ貢献しています。
　海外事業は、不透明感の増す国際情勢やインフレ、高止
まりする金利など、厳しい事業環境が続いていますが、建
設事業の利益率改善が開発事業の物件売却の減速を補
い、海外事業全体としては一定の収益を確保しました。
　国内建設事業に加え、国内開発事業、海外事業が収益
源として着実に成長し、収益基盤の強化が進んでいます。
事業特性の異なる強靭なポートフォリオを構築すること
で、外部環境の変化に左右されにくい安定的な利益成長

財務本部長メッセージ

持続的な利益成長と

資本効率向上により

企業価値・市場評価の向上を

目指します

取締役 常務執行役員 財務本部長
熊野 隆

を目指せることが当社の強みです。
　こうした収益基盤の強化と財務の健全性が、（株）格付
投資情報センター（R&I）からも評価され、2026年3月に
長期社債格付がA+（安定的）からA+（ポジティブ）へと引
き上げられました。
　2026年度業績は、特に国内建築事業において施工初期
段階の大型工事が多いことを背景に、連結売上高2兆
9,000億円、当期純利益1,700億円の予想としていますが、
中計最終年度として、予想を上回る業績の達成を目指すと
ともに次期中計につながる経営基盤の強化を着実に進め
てまいります。

　企業価値向上に向けて、利益成長と資本効率の両立を
重要な経営課題と位置づけ、鹿島グループ全体の定量的
な指標として、当期純利益とROEの目標を掲げています。
　また、各事業の特性に応じて、国内開発事業ではROIC、
海外事業ではROE、国内建設事業では売上総利益率を主
要指標に設定し、ポートフォリオ経営を通じた最適化を目
指しています。
　成長段階にある国内開発事業と海外事業の投資効率を
高めるには一定の時間を要しますが、国内建設事業の安
定した収益を基盤に両事業へ資本を重点的に配分し、そ
の成果を着実に収益化することで、利益成長と中長期的
な資本効率向上の両立を図ってまいります。

利益成長の進化
　国内建設事業とともに、国内開発事業、海外事業の収益
力強化を目指す成長戦略は着実に成果を上げています。
　2014年度以前の連結当期純利益は200億円程度でし
たが、国内建設事業の収益性改善と国内開発事業・海外
事業の伸長により、2023年度までには1,000億円超の純
利益を安定的に確保する段階となりました。現在は、国内
建設事業の収益力向上に加え、国内開発事業・海外事業
の利益貢献が拡大し、1,700億円以上の純利益を継続的
に目指せるフェーズに入っています。
　国内・海外開発事業ともに、将来の収益化に向けて優
良な資産を積み上げており、時機を捉えた資産売却や賃
貸・運営収益の拡充により、中長期的には更なる利益水
準の向上を目指します。

資本効率の向上
　国内建設事業は、外部環境が大きく変化するなか、売上
総利益率の向上を特に重視しています。工事受注時の利
益率の下限を定め、受注後には、生産性向上などによる利
益率改善を見込んだ目標利益率を設定し、工事ごとの管
理を徹底しています。利益率の向上には、プライスとコス
トの2つの側面があります。難易度の高い工事の増加や技
術の高度化に加え、技能者の減少により施工キャパシティ
が限られることを背景に、建設業の創り出す価値がプライ
スに反映される事業環境へ変化しつつあると捉えていま
す。一方、コストに関しては、最適かつ柔軟な調達やデジタ
ルツールを活用した業務効率化、生産性向上への取組み
により、継続的なコスト低減を進めています。
　国内開発事業は、個々の開発プロジェクトについて、
NOI利回りやIRRを基準として投資判断を行い、事業全体
としては、全社のWACC（加重平均資本コスト）6％程度を
参考にROICの目標を定めています。現段階のROICは、
大手不動産会社と同程度の水準と捉えていますが、資産
の入れ替えによる販売収入と安定的な賃貸収入を組み合
わせることにより、ROICの更なる改善を目指します。
　海外事業は、全社の株主資本コスト（8％程度）を参考に、
ROEの目標を定めています。短期回転型の開発事業が好
調であった時期は、ROEも高い水準で推移していました
が、現在の不透明な市場環境においては低下傾向にあり、
今後の水準回復と安定化が課題と考えています。
　資本効率は、売上高純利益率、総資産回転率、財務レバ
レッジのそれぞれを高めることにより向上しますが、国内建
設事業を利益創出の基盤、国内開発事業と海外事業を成長

ドライバーとして、まずは売上高純利益率や財務レバレッ
ジを高めつつ、国内・海外開発事業の投資・回収サイクル
早期化を実現し、総資産回転率の改善を目指します。

　財務戦略を更新し、中計3か年のキャッシュアロケー
ションは、1兆5,400億円のキャッシュインに対して、1兆
1,600億円を成長投資に、1,000億円をサプライチェーン
強化に充当し、2,800億円を株主還元に配分する計画です。
　成長投資のうち、8割程度を国内・海外の開発投資、2
割程度をR&Dやデジタル投資に充当し、持続的な利益成
長と経営基盤強化を図ることとしています。

成長投資
　技術力強化や人材育成への投資は、技術立社としての
競争優位性を高め、社会的・経済的価値の創出力を向上
させるうえで、必要不可欠です。
　技術力強化への投資としては、顧客ニーズや社会課題
解決に資する研究技術開発に加え、最適な施工方法の確
立、現場の省力化・省人化といったコスト競争力向上の
ための取組み、更にはノウハウや技術の伝承のためのデジ
タルを活用したナレッジの整備なども含まれます。また、
優れた技術や独創的な発想を有するスタートアップなど
との協業による技術開発にも注力しています。

2025年度の振り返りと今後の見通し

企業価値向上に向けて

財務戦略の更新

ROE（売上高純利益率×総資産回転率×財務レバレッジ）

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 （年度）

13.4 11.8 11.4 11.2 10.2 10.2 13.3 （％）

（株主資本コスト）
6〜8 6.5〜8 7〜8程度 8程度 （％）

（CAPMや株式益利回り等を勘案した数値）

売上高純利益率（当期純利益÷売上高）

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 （年度）

5.13 5.17 4.99 4.67 4.32 4.32 5.78 （％）

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 （年度）

0.94 0.88 0.92 0.94 0.90 0.88 0.87 （回）

総資産回転率（売上高÷総資産）

財務レバレッジ（総資産÷自己資本）

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 （年度）

2.76 2.60 2.47 2.56 2.61 2.67 2.65 （倍）

41 KAJIMA Integrated Report 2026 42KAJIMA Integrated Report 2026



中
長
期
戦
略

サプライチェーン強化
　日本建設業連合会は、建設投資の増加と技能者の減少
により、2035年度には129万人の技能者が不足すると見
通しています。そのため、建設業界全体で、生産性向上と
担い手確保に取り組み、持続可能な建設産業を構築する
必要があります。
　当社では、自動化施工などによる生産性向上を進める
一方、担い手確保を喫緊の課題と捉え、技能者の処遇改
善や人材育成に積極的に取り組んでいます。
　2025年度には、施工の担い手である協力会社の財務基
盤の強化を目的として、資本金10億円未満の協力会社へ
の工事代金の支払について、手形払いを廃止し、全額現金
払いに変更しました。当社と取引する協力会社の9割以上
が資本金10億円未満の企業であるため、その効果は多く
の協力会社に波及し、最前線で働く技能者の処遇改善に
もつながると見込んでいます。
　一方、建設プロジェクトの上流に位置する発注者からの
支払の早期化に向けた働きかけも進めています。協力会
社への支払は月次出来高に応じて実施しているのに対し、
民間工事では発注者からの工事代金の支払が竣工時期
やそれ以降に大きく偏るケースが多く、未収入金の増加に
よる資金負担が課題となっています。近年は工事の大型
化・長期化が進んでおり、キャッシュ・コンバージョン・

サイクルの長期化が資本効率低下の一因となっています。
　こうした民間発注者からの代金回収に関する課題は当
社固有のものではなく、建設業界全体の課題であるため、
業界一体となって改善に向けた取組みを進めています。

株主還元の考え方
　株主還元については、「配当性向40％を目安とした配
当」と「機動的な自己株式取得」を方針としています。
　近年の自己株式取得を含めた総還元性向は6割程度と
なり、成長に向けた投資を積極的に進めている段階として、
バランスのとれた配分であると評価しています。
　2025年度は、1株当たり配当金を146円に増配し、2026
年度も同額を予定しています。2019年度から6期連続の
増配であり、更なる利益の積み上げによる継続的な配当
金の引上げを目指しています。
　自己株式取得は、機動的な株主還元として、2019年度
から継続的に実施しています。2026年度は、中計期間の
利益成長が計画以上であったことを踏まえて、過去最大
の400億円の自己株式を取得しました。取得した自己株式
については、その一部を役員への業績連動型報酬や社員
への株式交付インセンティブ・プランに活用し、株価に対
する意識向上に役立てています。一方、継続的な自己株式
取得により自己株式残高が増加したため、資本政策の一
環として、保有比率が発行済株式総数の5％程度となるよ
う自己株式の消却を実施しました。

政策保有株式の縮減
　政策保有株式の保有残高を2026年度末までに連結純
資産の20％未満にすることを目標に掲げ、保有株式の継
続的な縮減を進めています。取締役会では、個別銘柄ごと
に数値化されたデータをもとに、保有の意義や保有数を
厳格に審査しています。
　2024年度末の保有残高は連結純資産の19.8％と目標
を達成する水準になりましたが、その後の保有銘柄の株
価上昇に伴って、2025年度末は21.2％となりました。
　2026年度は、目標を確実に達成すべく当初計画から売
却目標額を200億円増額し、500億円程度の政策保有株
式を売却する方針です。期初時点では発行元の6割程度
から売却の内諾をいただいており、保有意義のある株式に
ついても、目標達成に向けて、顧客との縮減に関する協議
を進めています。

　次期中計以降も継続的に縮減を進める方針に変更はな
く、社外取締役からの意見も踏まえ、更なる縮減目標を検
討してまいります。

有利子負債の活用
　資本効率向上を目的として財務レバレッジの活用を図
る一方、財務健全性の維持も重視し、本中計期間における
DEレシオの目安を0.7倍としています。
　2026年度末の有利子負債残高（9,800億円）は、前年度
末から1,500億円程度増加する見通しですが、自己資本の
充実によりDEレシオは0.7倍程度に収まると見込んでい
ます。
　当社は、不動産開発事業に積極的に取り組んでいるこ
とから、建設専業企業の水準（0.5倍程度）より高く、開発
専業企業の水準（1倍超）よりは低い水準をDEレシオの目
安としていますが、国内開発事業と海外事業の収益力強
化、収益安定化の早期実現のためには、更なる財務レバ
レッジの活用も必要と認識しており、次期中計期間のDE
レシオの目安については引上げも検討しています。

財務本部長メッセージ

適正な資本構成への取組み

　顧客や社会に信頼され、選ばれる企業となるためには、
社会的・経済的価値の創出を実績として積み重ねること
に加え、企業としての信用や成長期待を高めることも重要
な要素です。
　信用については、コンプライアンスの徹底はもとより、リ
スク管理の強化、人的資本投資、環境経営、更にはサプラ
イチェーン全体での人権尊重など、企業活動の基盤に関
わる取組みを進めています。
　また、成長期待の醸成に向けて、株主・投資家をはじめ
とするステークホルダーが求める情報開示と対話を重視
し、その充実を図っています。2025年度の対話実績は、前
年比で約1.6倍、2年前との対比で約2.5倍に増加し、その中
では中長期的な成長戦略や資本政策、ESGなどに関する
質問や意見が寄せられています。2024年度からは個人投
資家向けのIR説明会も開催し、多様な視点からのご意見
をいただく貴重な機会として継続的に取り組んでいます。
　取締役会では、株主・投資家との対話内容や市場評価
に関する報告をもとに、財務戦略の検証を行っています。
社外取締役からは、金利上昇を踏まえた資本コストの動向
やROE目標の妥当性、成長投資の評価のあり方、バランス
シート経営に基づく資本政策などに関する意見や助言を
得ており、これを財務戦略や資本政策に反映しています。
　株式市場からの評価指標であるPBRは１倍を十分上回
る水準を安定的に維持しており、PERについても直近1年
間で12～15倍程度の水準まで上昇していますが、こうし
た市場評価は、当社グループの実績に基づく信頼に加え、
適時適切な情報開示及び株主・投資家との継続的な対
話が評価された結果として受け止めています。
　今後も、利益成長に向けた施策と持続的成長を支える
経営基盤強化を着実に推進するとともに、情報開示と対
話の充実を通じて、ステークホルダーからの信頼と成長期
待を高め、企業価値・市場評価の向上に努めてまいります。

資本市場との対話について

政策保有株式の縮減状況

年度 保有銘柄数
（うち上場）

BS計上額（時価）
（対連結純資産⽐率）

売却銘柄数
（売却額）

2020 320（144） 2,665億円（30.1%） 20 （94億円）

2021 316（135） 2,587億円（27.1%） 17（148億円）

2022 306（125） 2,510億円（23.7%） 17（100億円）

2023 291（113） 3,161億円（25.8%） 27（284億円）

2024 278（100） 2,535億円（19.8%） 34（203億円）

2025 272（97） 3,041億円（21.2%） 23（210億円）

2026 （20%未満） （500億円程度）
（注）売却銘柄数、売却額には一部売却を含む

DEレシオ／有利子負債

■有利子負債　　 DEレシオ

2019 2020 2021 2023 2024 2025 2026
（予想）

2022 （年度）

9,800億円
8,331

3,268 3,170 3,599

5,377
6,126

7,920

0.7倍
0.59

0.41
0.36 0.38

0.51 0.51

0.63

PER（株価収益率）

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 （年度）

5.4 7.7 6.8 6.6 12.2 11.2 15.6 （倍）

　人的資本への投資については、社員の賃上げや初任給
の引上げとともに、教育プログラムや施設の充実、多様な
人材が快適に働ける職場環境の整備を進め、経営基盤の
強化を図っています。
　これらの投資の効果は直ちに表れるものではなく、その
成果を定量的に示すことは容易ではありませんが、中長期
的な売上高や利益の成長見通しが、投資の成果を測る重
要な指標になると考えています。
　国内・海外の開発投資に関しては、資産の積み上げだ
けではなく、資金効率や回収確度の意識を高めています。
開発プロジェクトに関する事業判断を担う社内委員会で
は、国内、海外それぞれの専門知識を有するコーポレート
部門が参画し、多角的な視点のもとで議論を行うことによ
り、リスクやシナジーに関する新たな気づきや連携を生み、
個別プロジェクトの質の向上につながっています。財務部
門としては、事業リスクや資本効率の観点から、資金回転
率の向上や資産の出口戦略の最適化、パートナーとの協
業による投資効率改善などを提言し、投資リターンの最大
化に努めています。

PBR（株価純資産倍率）

2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 （年度）

0.72 0.91 0.78 0.74 1.24 1.14 1.95 （倍）
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「東京証券取引所ビ
ル本館」（東京都）
耐震バリューアップ
工事が完了

中期経営計画（2024～2026） 成長戦略の進捗

● �重点分野と位置づける「生産施設」において、半導体や自動車関連の大型工事を 
含め、4,000億円以上の工事を受注

● �見積書・工程表の自動作成、現場の安全管理支援、橋梁の健全度診断などにおいて、
AI活用を推進

● �自動化施工システム「A4CSEL®（クワッドアクセル）」を、「新名神高速道路城陽工事」
（京都府）などの複数工事に展開。工事範囲が複雑な形状であり、かつ盛土材料が 
変化する造成工事にも適用

● �東京大学「ハイパーカミオカンデ」（岐阜県）において、地下600mに直径69m、高さ
94mの世界最大級となる地下空洞を構築。今後の拡大が期待される地下空間活用
ニーズに対応

取組み事例

国内建設事業を深める
● �生産施設やインフラ更新などの重点分野において、着実に受注、施工の実績を積み重ね、 

技術力の強化や知見、ノウハウの蓄積が進展
● �安全性、生産性の向上に資する自動化施工システムの更なる深化や、 

将来のビジネス機会拡充に寄与する技術開発を推進
● �生成AIなどの先進技術の積極的な活用が、働き方の質を高め、安全を追求する労働環境の改善に貢献

Ⅰ 技術立社として新たな価値を創る
● �建設事業の強化と社会課題解決への貢献を柱とする当社グループの技術開発については、 

外部パートナーとの協業、連携も深めつつ、技術の社会実装、普及展開に向けた取組みが進展
● �｢防災・減災」、「ウェルビーイング、スマートビル」などの複数の研究領域において、 

社会、顧客のニーズに応えた新たな付加価値を創出

Ⅲ

サステナビリティ
● �｢鹿島環境ビジョン2050 plus」に基づき、相互に関連する脱炭素、資源循環、自然再興の3分野に 

おける取組みに注力
● �環境保全と経済活動が両立する持続可能な社会の実現に向け、 

当社グループの人材、資産を幅広く活用しつつ、建設技術をベースにした研究開発を推進
● �社会や顧客から信頼され、成長し続けるため、コンプライアンスや人権尊重を前提とした経営基盤を整備
● �多様な人材の活躍を促す施策に加え、技能者の処遇改善や協力会社に対する支援を通じて、 

強固なサプライチェーンを構築

Ⅳ

● �米国で蓄積した実績、知見を活かし、流通倉庫開発事業のグローバル展開を促進。
欧州、東南アジアに加え、豪州においても新規案件に着手。
倉庫開発床面積（2015年以降）は累計745万㎡まで拡大

● �国内、海外の複数の開発事業プロジェクトにおいて、共同事業者の招聘による外部
資金活用により、事業リスク低減と資本効率向上を実現

● �ユニバーサル・スタジオ・ジャパンのオフィシャルホテル「Osaka Sakurajima 
Resort」（大阪府）や「新秩父宮ラグビー場（仮称）整備・運営等事業」（東京都）等の 
大型開発プロジェクトが着工。レパートリーの拡充が進展

● �国内賃貸物件のテナントリーシングを強化。全53棟の入居率は95％程度を確保

取組み事例

成長領域を伸ばす
● �国内、海外において、建設技術と不動産ノウハウをかけ合わせた付加価値の高い不動産開発事業を推進
● �海外では各地域の事業環境を慎重に見極めつつ、 

強固な収益基盤に成長した流通倉庫開発事業のグローバル展開を加速
● �国内では事業資産のレパートリーを拡充するとともに、賃貸物件の収益性を高める取組みに注力
● �建設コスト上昇や金融環境の変化を見据え、 

外部資金の積極的活用を企図したプロジェクトの共同事業化などの取組みを強化

Ⅱ

● �高速道路床版取替工事の工期短縮、ソーシャルロス低減を実現する「スマート床版
更新（SDR）システム®」の普及展開及び技術深化を目指し、「SDRシステム研究会」
を設立

● �光ファイバセンシング技術を活用した地中空洞化検知、路車協調型自動運転の実現
に向け、外部パートナーと連携した研究開発や実証実験を開始

● �｢東京証券取引所ビル本館」（東京都）屋上に制震装置「D3SKY-L®（ディースカイエル）」 
を設置。最新鋭の超高層ビルと同等レベルまで耐震性を向上させるバリューアップ
を実現

● �アジア地域統括拠点「The GEAR」において、自然換気活用による空調依存の大幅
低減を実現。ASHRAE（米国暖房冷凍空調学会）Technology AwardsのNew 
Commercial Building部門最優秀賞を獲得

取組み事例

● �｢CO2-SUICOM®（シーオーツースイコム）」を含む2種類の環境配慮型コンクリー
トを国土交通省の直轄工事に大量適用。当初計画のコンクリートを使用した場合と
比較し、CO2排出量を約45t削減

● �米国北西部の太平洋沿岸地域における森林の取得と持続可能な管理を目的とする
森林ファンドに出資。脱炭素及び自然再興の実現に向けた取組みを加速

● �純木質耐火集成材を採用した木造建築となる「東北支店ビル」（宮城県）建替えに着
手。当社グループ社有林（約5,500ha）の産出材活用を計画し、森林の適正管理・
再生による脱炭素社会の実現に貢献

● �社員の熱意や会社への信頼度などを調査するエンゲージメントサーベイのスコア
が2年連続で向上

● �電子マネーなどと交換可能な建設技能者向けポイントサービスの導入、工事代金の
支払早期化などにより、技能者の処遇改善、協力会社の財務基盤強化を支援

取組み事例

「ツムラ茨城工場 造粒包装棟建設工事」
（茨城県）

2025年度の生産施設受注実績は4,412億円
（2024年度比34.8％増加）

「新秩父宮ラグビー場（仮称）整備・運営等事業」
（東京都）※

（2026年2月に着工）

当社「東北支店ビル」（宮城県仙台市）
木造制震構造「欄間制震システム®」を初採用

（2029年竣工予定）

「D3SKY-L」をビル屋上に設置

※ 「SMBC Olive SQUARE」という名称は2030年5月（予定）の施設運営開始日より効力発生となります。
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中期経営計画（2024～2026） 財務戦略の更新

　計画を上回る利益と政策保有株式売却を主要な資金源として、株主還元とサプライチェーンを強化。

（年度）

100

23.7
25.8

19.8 21.2

2,510 3,161 2,535 3,041
284 203 210

20252022 2023 2024

■売却額(億円）　■保有残高（BS計上額）(億円）　　 対連結純資産比率(%）

30.7
37.7 39.0 38.4 40目安

100

342

100

435

300

492

200

683

（年度）

利益成長に
連動

400

機動的に
実施

2026
(予想）

2022 2023 2024 2025

■配当総額(億円）　■自己株式取得額(億円）　　 配当性向(%）

（注） 為替レート：2024年度は158.18円/1US$、2025年度以降は156.56円/1US$程度

地域別 開発事業投資
■投資（2024・2025年度累計実績） ■投資（中期経営計画）
■回収（2024・2025年度累計実績） ■回収（中期経営計画）

北米大洋州日本アジア欧州

1,180

2024・2025年度累計

投資

回収 億円

億円5,100
3,680

580

900

190

880

450

1,000

430

2,800

1,870 2,0102,020
1,020

1,300

3,760
3,400

280
100190 20

（億円）
実績

（2024～2025）
中期経営計画

（2024～2026）

R&D投資 430 600
デジタル投資 370 600
戦略的投資枠 110 800
業務用不動産への設備投資 330 700
国内開発事業 1,870 2,800

（売却による回収） （1,020） （1,300）
海外開発事業 3,230 6,100

（売却による回収） （2,660） （5,400）

投資総額 6,340 11,600
ネット投資額 2,660 4,900

■成長投資

保有残高	 2026年度末までに連結純資産の20％未満
売 却 額	 3年間で900億円程度、継続的に売却を推進

■政策保有株式売却

配当性向40％を目安とした配当。業績、財務状況、経営
環境を勘案した機動的な自己株式の取得などの実施

■株主還元

キャッシュイン キャッシュアウト

キャッシュイン キャッシュアウト

サプライチェーン強化
1,000億円
株主還元

2,800億円程度

当期純利益
4,700億円以上

成長投資
1兆1,600億円
（△400億円）

開発資産投資
8,900億円

R&D・デジタル投資
1,200億円
戦略的投資枠

800億円等

開発資産売却
6,700億円等

有利子負債増加
2,000億円

資産回収
7,800億円
（△200億円）

政策保有株式売却
900億円程度

政策保有株式売却� +400億円増
「連結純資産比率20%未満」の達成に向け、
売却額を増額

有利子負債増加� （変動なし）
DEレシオの目安は0.7倍を継続
※ �工事の大型化、長期化に伴う一時的な立替資金の増

加及び有利子負債の増加はキャッシュアロケーショ
ンから除いている

当期純利益� ＋1,200億円増
国内の建設事業・開発事業が牽引し、
利益成長が加速
ROEは10％を上回る水準を継続
※ �賃上げ等の人的資本投資を考慮した数値 

（賃上げは５年連続で実施している）

■当期純利益

中期経営計画3か年
当期純利益（累計）

2024
年度

2025
年度

2026
年度

策定時 実績・見込み

1,700億円
1,300億円
以上

1,773億円

1,258億円

4,700億円
以上

3,500億円
程度

内訳 中期経営計画
策定時

財務戦略
更新時 事業概況

国内
建設事業

2,200億円
程度

3,750億円
程度

● �受注時利益率の改善や大型工事の貢献により、土木・建
築事業の利益率が向上。

● �収益性及び施工体制を確保した受注活動や、施工中のリス
ク管理徹底が利益成長に寄与。

国内
開発事業

450億円
以上 569億円

● �投資の成果により、収益力が着実に向上。
● �希少性の高い好立地案件を厳選した投資を継続。

海外事業 900億円
以上 436億円

● �建設事業は、コロナ禍の停滞から収益力が回復。リスク管
理体制の強化を推進。

● �開発事業は、市場動向を踏まえ、物件の売却時期を先送り。
● �物価や金利など、事業環境の変化に機動的に対応し、単年

度300億円以上の当期純利益の早期達成を目指す

事業別当期純利益（3か年累計）

（注） 内訳は連結調整前の各事業の当期純利益を記載しているため、合計の連結当期純利益とは一致しない

資本コストや株価を意識した経営の実現に向けた対応

■ �鹿島グループ中期経営計画（2024～2026）の策定後も、事業環境や業績動向を踏まえ、財務戦略を適切に更新。
■ �取締役会では、資本コストや事業ごとの資本収益性を確認、評価するとともに、株式市場における各種指標、 

IR活動の実績を確認したうえで、成長投資や株主還元などの財務戦略、キャッシュアロケーションを検証。
1 現状分析・

評価

キャッシュアロケーション� （数値の増減は、中期経営計画策定時との比較）

ネット投資� △200億円減
企業価値向上に資する投資を厳選
時機を捉えた開発資産売却による
回収を目指す
※ ネット投資=成長投資−資産回収

サプライチェーン強化� ＋1,000億円増
中長期的な視点でサプライチェーン強化に
資する施策を実施

株主還元� ＋800億円増
配当� 1,900億円程度（＋500億円）
自己株式取得� 900億円程度（＋300億円）

配当性向40％を目安とした配当、
機動的な自己株式取得により、
利益成長に応じて、株主還元を拡充

成長投資

● �中長期的な成長を見据え、人的資本への投資に加え、「生産性向上」「新たな価値創出」に向けたR&D投資・デジタル投資を 
集中的に推進。

● �国内外の不動産開発事業における資本効率向上を企図した共同事業化や市況を見極めた投資・回収時期の変更を主因に、 
ネット投資額は計画比200億円減少。

● �株主資本コストの変動を意識しつつ、ROEは10％を上回る水準を継続。

資本構成
● �政策保有株式は継続的に縮減を推進。株価動向を踏まえ、「2026年度末までに連結純資産の20％未満」とした 

目標の達成に向けて、3年間の売却額は計画比400億円増額の900億円程度を目指す。
● �DEレシオの目安は0.7倍程度を維持。

株主還元

● �配当性向40％を目安として、業績向上に連動した配当金の引上げを実施。
● �自己株式取得は、政策保有株式の売却実績をベースに機動的に実施。2026年度は利益成長の加速を踏まえ、政策保有株式売却額を 

上回る400億円を取得。あわせて、保有する自己株式を発行済株式総数の5％程度となるよう消却。
● �3年間の株主還元総額を計画比800億円拡充。

サプライチェーン
強化

● �持続的な成長を支えるサプライチェーンの強化に1,000億円程度を充当。
● �工事代金の支払いに関して現金比率を高めるなど、支払早期化を実施し、協力会社の財務基盤改善を支援することに加え、 

建設技能者へのポイントサービス導入や手当・報奨金の拡充を推進。

■ �企業価値・市場評価の更なる向上を図るため、財務戦略を更新。
■ �成長に向けた施策と投資を着実に進めつつ、計画を上回る利益や政策保有株式の売却を主要な資金源として、 

株主還元の充実に加え、協力会社への支払早期化等によるサプライチェーンの強化を図る。
■ �経営方針や業績見込みのタイムリーな情報開示と多様な投資家・市場との対話の強化により、 

株式市場から信頼され、評価される企業グループを目指す。

2 今後の
取組み

※株主資本コストは、CAPM（資本資産評価モデル）や株式益利回り等により検証

業績動向

● �2025年度は、国内建設事業の順調な工事進捗と利益率向上を主因に、5期連続の増収増益を達成。売上高は3兆円を超え、 
連結当期純利益は1,773億円。いずれも過去最高を更新。

● �2026年度は、不安定な国際情勢を注視する必要があるものの、堅調な国内建設事業と国内外の不動産開発物件の確実な 
売却により、連結当期純利益は中期経営計画の目標「1,300億円以上」を大きく上回る1,700億円を予想。

● �中計期間3年間の連結当期純利益は、計画を1,200億円程度上回る見通し。 
2027年以降も良好な事業環境は継続する見通しであり、次期中期経営計画において更なる利益成長を目指す方針。

資本収益性

● �当社グループの株主資本コストは、金利動向等を検証し、8％程度と認識。
● �2025年度のROEは13.3％まで上昇。2026年度以降も継続して10％を超え、株主資本コストを十分に上回る資本収益性を確保で

きる見通し
● �国内外の不動産開発事業への投資に際しては、地域別、事業形態別にハードルレートを設定し、資本コストを上回る資本収益性を

確保したプロジェクトを厳選していることを確認。

株式市場の評価
● �2026年3月末における当社の株価は、1年前と比較し大幅に上昇。PBRは概ね2倍程度となっている。
● �当社グループの利益成長と業績に連動した株主還元が株式市場において評価されたと認識。
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