
© Loadstar Capital ALL RIGHTS RESERVED

ロードスターキャピタル株式会社
（東証プライム：3482）

Kabu Berry Lab

IRセミナー

2023/2/13



不動産とテクノロジーの融合が
未来のマーケットを切り開く
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事業内容
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株価情報（2023年2月10日時点）

３４８２ ロードスターキャピタル株式会社

業種 不動産業

時価総額 ３５８億円

PER ５．７９倍

PBR １．９８倍

配当利回り ２．９９％

出来高/日* 約３１万株

売買高/日* 約５．３億円

指数 JPX日経中小型株指数

事業内容
不動産投資・賃貸（都内の中規模オフィス中心） 、不動産AM事業

不動産特化型クラウドファンディング事業（貸付型・エクイティ型）

*Yahoo!ファイナンスより当社独自計算（2022/8/10-2023/2/10）
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業績の推移

創業以来増収増益を重ね、

2017年～2022年の当期純利益年平均成長率は43.6％

（百万円）
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株価の推移

上場以来、売上高2.7倍、当期純利益6.1倍になる。

株価は2022年に伸長し、時価総額は350億円前後で推移。

スルガ問題

2Q好決算エクイティ投資型
許認可取得

コロナショック

*Yahoo!ファイナンスより日次終値推移（2017/9/28-2023/2/10）

業績予想
自社株買い

市場変更

2Q好決算
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株主還元

基本方針

2018年 2019年 2020年 2021年 2022年（予定）

1株当たり配当金 9.5円 14.5円 24.5円 32.0円 50.0円

配当性向 15% 15% 15% 15% 17%

• 業績拡大により企業価値・株主利益の向上に努める。

成長投資
（内部留保）

配当

剰余金

自社株買い

配当方針
• 配当性向15％を目安としてきたが、中長期的な企業価値・株主利益の向上と財務

戦略を踏まえ、配当性向を17%に引き上げた。

株主優待
• 当社株式を1,000株以上かつ半年以上継続保有された株主を対象に

『OwnersBook』の「株主優待用投資枠」を提供。



© Loadstar Capital ALL RIGHTS RESERVED

会社概要
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会社概要（2022年12月末日現在）

代表取締役社長 岩野 達志

1996年 4月 (財)日本不動産研究所入所

2000年 4月 ゴールドマン・サックス・リアルティ・ジャパン(有)入社

2004年 8月 ロックポイントマネジメントジャパンLLC入社

2012年 3月 当社設立 代表取締役社長（現任）

2014年 5月 ロードスターファンディング㈱代表取締役社長（現任）

2019年 8月 ロードスターインベストメンツ㈱取締役（現任）

取得資格：不動産鑑定士 宅地建物取引士

川畑 拓也久保 直之 成田 洋
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沿革

2012年 ３月 東京都渋谷区恵比寿においてロードスターキャピタル株式会社設立

2014年 ５月 ロードスターファンディング株式会社（当社100％出資子会社）を設立

2014年 ９月
「OwnersBook：オーナーズブック」のブランド名のもと

クラウドファンディングサービスを開始

2015年 ４月 東京都中央区銀座に本社移転

2017年 ９月 東京証券取引所マザーズ市場に上場

2018年 8月 エクイティ型クラウドファンディングサービスを開始

2019年 8月 ロードスターインベストメンツ株式会社（当社100％出資子会社）を設立

2022年 4月 東京証券取引所プライム市場に上場（証券コード：3482）

2022年 8月 「JPX日経中小型株指数」構成銘柄へ選定（3年連続）
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当社の強みと特徴
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当社の強み
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先進性と

参入障壁

専門家集団

安定的な

財務基盤

市場変化への対応力

それを支える

安定的な財務基盤

許認可による参入障壁

クラウドファンディング

による新しい市場の創出

不動産のプロによる迅速な投資意思決定

ＩＴのプロによる適時のシステム改善
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大規模ビル供給量:延床面積10,000㎡以上

中規模ビル供給量:延床面積5,000㎡以上10,000㎡未満

コーポレートファンディング事業の価値創造

■なぜ東京23区の中規模オフィスを投資ターゲットとしているか

特にバリューアップの余地のあるビルを見つけ出し
ビル自体が適正な評価が得られるように尽力する

•都内の会社のうち99%は中小企業
•中小企業は大企業に比べてテレワーク比率
が低く、オフィスを必要としているが、

•築年数が経ちメンテナンスが行き届いてい
ない物件も多い。

中小企業のオフィス事情

12

地価の上昇・資源価格の高騰により、採算
の観点から新規供給は乏しい。

中規模ビルの新規供給

出典：ザイマックス「オフィスピラミッド2023」 出典：森トラスト「東京23区の大規模オフィスビル供
給量調査委’22」より当社作成

(万㎡)

大手不動産
会社

機関投資家
REIT
など

事業会社
不動産会社

など

個人投資家
富裕層
など

注力領域

•中規模ビルは資金力や費用対効果から、富
裕層やREIT等の競争が起きにくい。

•流動性が高い都心はグローバル投資の対象
でもあり、不況の波から逃げやすい。

•事業会社保有の場合は特にバリューアップ
余地がある。

ポジショニング

東京都心（流動性が高い）

大
規
模

小
規
模

郊外/地方
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コーポレートファンディング事業の競争優位
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•20年超の業界経験とネットワーク

•プライム上場企業の信頼
信用力

将来の経営
基盤の構築

安定的財務
基盤の確立

•銀行との良好な関係

•OwnersBookの資金力

• 20年超の都内不動産
ネットワーク

•大手不動産会社/REIT/
ファンド/信託銀行/仲介
会社幹部クラスとの交流

• SFAや自社開発マップ
データ等による情報蓄積

•スピーディーな意思決定

•経験と実績に裏付けされ
た自信ある自社評価

•外部不動産鑑定評価によ
る確認

•バリューアップ工事

• PM会社との信頼関係

•優れたリーシング力

•管理コストの低減

情報収集 物件取得 バリューアップ

•創業11年で累計1,000
億円の物件購入実績

•創業以来一度も損を出し
ていない物件売却

•外部鑑定評価による含み
益の蓋然性

• 10期連続増収増益実績

確かな実績
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クラウドファンディング事業の競争優位

不動産投資市場で確立していない

個人マネーへのアクセスの実現

約８年の実績と

上場会社の信用力により、

運用会社としての信頼を確立

クラウドファンディング事業に

必要な許認可*は

取得のハードルが高い

高い
参入障壁

不動産とＩＴのプロフェッショナル集団

需要 供給

専門性

* 投資運用業、第二種金融商品取引業、貸金業等
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安定的な財務基盤

◼ 短期的な不動産価格変動に備えた、長期借入に
よる安定的な財務基盤を構築

※2022年12月末時点

20年以上

※不動産購入額累計=100として指数化 2022年12月末時点

10年以上

20年未満

5年未満(物件に紐づかない運転資金)

保有物件の含み益により金融機関

からの高い信用を得て、長期間の

借入を実現。

短期的な不動産価格の変動による

借換えが出来ない懸念を低減。

不動産価格下落局面で
は、借換えが出来ない
リスクがある

鑑定評価額に裏付けされた信用力

加重平均借入期間17年

出典：国土交通省 不動産価格指数（東京 オフィス）

東京オフィス不動産価格指数推移
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クラウドファンディング業界と

OwnersBook
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クラウドファンディング市場と成長可能性

• 融資型/不特法型クラウドファンディング事業者も年々増えてきており、今後も市場
拡大が見込まれる。

• 将来的には不動産私募投資市場もクラウドファンディングの対象になる可能性がある
と考える。

上場REIT*1

16.8兆円

法人

個人

15.6兆円

1.2兆円

私募REIT/ファンド*2

26.5兆円

Phase①：個人投資家を中心に規模拡大

Phase②：プロ投資家の参入も目指していく

Phase①

Phase②

不動産投資商品領域

公募 私募

クラウドファンディング

Phase①
数億円～数百億円

Phase②
数千億円～数兆円

出典：
*1 東京証券取引所 上場不動産投資信託証券(REIT)投資主情報調査結果＜2022年8月＞
*2 ㈱三井住友トラスト基礎研究所「不動産私募ファンドに関する実態調査 2022年7月

クラウドファンディング市場規模

（億円）

不動産型クラウドファンディングの成長可能性

※当社私見

出典：
矢野経済研究所「2022年版国内クラウドファンディングの市場動向」を基に、日本クラウド
ファンディング協会「クラウドファンディング市場調査報告書」2021年7月9日より型別の
割合を加味して当社作成
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投資家

18

OwnersBookの商品性1

10-15
億円

不動産

ローン

(抵当権)

8-12億円

エクイティ
2-3億円

OwnersBook

貸付

利息・元本 案件への投資

配当・元本

不動産を担保とした貸付貸付型

10-15
億円

不動産
エクイティ
4-6億円

ノンリコース
ローン

6-9億円

配当・元本

出資

エクイティ型 個人に閉ざされていた投資領域の開放

貸付型

エクイティ型 eKYCによる本人確認
スマホ/PCから投資

収益構造 アップフロントフィー ＡＭ報酬 売却報酬

貸付型 貸付金額 × 2％ － －

エクイティ型 調達金額 × 1-2％ AUM × 0.3-1％ 不動産売却価格等 × 1％

*上記フィー体系は現時点におけるものです。
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OwnersBookの商品性2

OwnersBook

案件への投資

配当・元本

投資家の需要債務者の需要

貸付

利息・元本

自社+外部評価

不動産のプロの

厳選案件

全案件

不動産担保付き

30-40代を中心に

20-70代までの幅広

い投資家層

幅広い投資家層

1万円から手軽に

投資が可能

払い戻し以外の

手数料は全て無料

少額投資

株や投信のような

値動きはない

原則、定期的に

配当がある

投資の手間が

かからない

評価額の最大80%

程度まで融資可能

担保力重視の審査

元金は最終利払い

時に一括返済が選

択可能で資金繰り

に有利

資金繰りに有利な

元本一括返済

銀行融資に比べて

スピーディな融資

(最短3週間程度)

スピーディ融資

既存借入れの返済

が進んだ場合、担

保余力に対し、2

番抵当で融資可能

担保余力部分への

融資
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2022年１２月期 決算概要

20
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決算ハイライト

売上高

前期末比

＋31.9％ 127.7％236億円

＋34.3％ 105.5％75億円

＋40.4％ 110.5％70億円

＋39.7％ 109.8％48億円

＋12.3％471億円

前期比 計画達成率

営業利益

税前利益

当期純利益

販売用不動産

FY2022 通期業績

• マーケットは堅調に推移し、不動産投資領域においては計画を上回る結果となった。

• 中長期的な成長を見据え、全社的な採用を強化し、本社増床移転も果たす。

• 自己株式取得による株主還元の他、期初のガイダンス通り、配当性向の引上げを実施。
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2022年12月期 トピック

・経営基盤となる物件の積み上げ

物件仕入れが難しい中、将来の経営基盤となる販売用不動産を471
億円（前期末比+12%）まで積み上げた。

今後のインバウンド需要回復を狙い、横浜伊勢佐木町のホテルを
リニューアルオープンし、また半蔵門にホテルを取得した。

・AM事業の急成長
過去最大となる都内大型オフィスビル案件を受託し、AUM（受託資産残高）は約800億円

まで増加。早急にAUM1000億円以上を目指す。

・配当性向の修正

配当性向の目安を15%から17%へ引上げ、期末配当額は50.0円（前年32.0円）とした。

・東証プライム市場に上場

東証マザーズから東証一部を経て、2022年4月に東証プライム市場へ移行。
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1Q

2Q

3Q

4Q
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連結売上高と連結税前利益

• 都内オフィス売買マーケットは好調であり、創業以来10期連続の増収増益を達成。

• オフィスリーシングマーケットはやや軟調であったが、強みのネットワークを活かして
テナント付けや賃料交渉を成功させた。

• 過去最高額での物件の売却及びアセットマネジメント受託を実現。

前期比

+40%

5,031

7,064

（百万円）連結税前利益

3,914

1,928

1,123

3,004

（百万円）連結売上高

2017 2018 2019 2020 2021 2022

1Q

2Q

3Q

4Q

前期比

+32%
17-22年 CAGR

+44%

17,920

23,637

16,979

9,670
8,794

15,116
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コストコントロールと人への投資

コスト構造

• 今後の事業拡大を見据えて、人材投資（採用・本社移転）を強化したが、利益率は高い
水準を維持できている。

• 当社事業成長の根幹である優秀な人材確保のため、創業以来「人への投資」を重視し、
成果に応じた適正な待遇や、風通しの良い社風の醸成、より個々人が成長できる職場環
境の提供等に努めている。

人への投資

29 

43 

50 
53 52 

64 
923 

994 

1,036 
1,062 

1,124 

1,166 

500
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2017 2018 2019 2020 2021 2022

従業員数(人)

平均給与(万円)

71.7%
59.5%

63.4% 61.2%
55.8% 54.7%

6.0%

6.7%

5.2%
5.7%

5.4% 5.7%

3.9%

5.2% 4.6%
4.5%

4.7% 4.0%

1.9%

2.7%
2.4%

2.0%

1.9%
1.9%

3.9%

6.1% 4.5%
4.0%

4.4%
4.4%

12.8%

19.9% 19.9% 23.1%
28.1% 29.9%

40.0%

50.0%

60.0%

70.0%

80.0%

90.0%

100.0%

2017 2018 2019 2020 2021 2022

その他

支払利息等

人件費

不動産賃貸原価

不動産売却原価

税前利益率

（人）

（万円）
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事業別実績
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不動産投資領域
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2017 2018 2019 2020 2021 2022

1Q

2Q

3Q

4Q

不動産投資, 87.1%

27

コーポレートファンディング事業（不動産投資）

コーポレートファンディング（不動産投資）事業売上高（百万円）

14,571 14,806

• 上半期は主に不動産ファンドへ、下半期は主に機関投資家や事業法人へ売却。

• 創業以来の11年間で、物件購入累計額が1,000億円を突破。今後もバリューアップ
余地のある都心の中規模オフィスビルを中心に投資を継続していく。

12,919

8,214 売上高合計
23,637
百万円

売上高に占める割合

20,600

7,762

前期比

+39%
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45.3% 47.4% 43.8%

51.7%

59.3%
38.1%

2017 2018 2019 2020 2021 2022

1Q

2Q

3Q

4Q

不動産賃貸利益率

不動産賃貸, 

9.1%

28

コーポレートファンディング（不動産賃貸）事業売上高（百万円）

1,993

2,390

1,408

1,234

売上高合計
23,637
百万円

売上高に占める割合2,159

• 空室率の高いオフィスビル等、アップサイドの余地の大きい物件を中心に投資を
行ったため賃貸売上は前期比減少。

• 「チサンホテル横浜伊勢佐木町」が約半年の準備期間を経て6月開業。7月に取得し
た「ネストホテル東京半蔵門」は12月時点で当初計画を大きく上回る収益を上げて
いる。

コーポレートファンディング事業（不動産賃貸）

前期比

△10%

965
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コーポレートファンディング事業（実績推移）

• 円安やインバウンド回復期待などの影響でホテルの取得が難しい中、当社の強みを
活かし、「ネストホテル東京半蔵門」を取得。

• 引き続きオフィスを中心にホテルや物流施設も視野に入れて、将来の経営基盤とな
る物件の仕入れに注力する。

販売用不動産の帳簿価額、物件数推移
トラック
レコード

売却価格/仕入価格
(諸経費・減価償却費除く)

2018 154%

2019 136%

2020 147%

2021 149%

2022 161%

物件数 保有 売却累計

都心五区 19 29

その他区 3 22

横浜 2 1

主な用途 オフィス 物流/工場 商業 住宅 ホテル

都心五区 17 - 1 - 1

その他区 2 - - 1 -

横浜 1 - - - 1

*都心五区：千代田区、中央区、港区、渋谷区、新宿区

15,987 

23,194 

30,045 

37,373 

42,023 

47,186 16 
17 

25 

28 

23 
24 

2017 2018 2019 2020 2021 2022

帳簿価額(百万円)

評価額

物件数
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2017 2018 2019 2020 2021 2022

1Q

2Q

3Q

4Q

AUM(億円)

アセットマネジメント, 1.9%

30

アセットマネジメント事業

30

• コロナ後を見据えた不動産ファンドが立ち上がる中、海外投資家の需要を先回りし
た国内投資家の需要を捉え、AUM（受託資産残高）は約800億円に増加。

• 2023年もAUM積み増しに尽力し、早期にAUM1,000億円を目指す。

（億円）

232

60

153

457

290

109

109

800

（百万円）

アセットマネジメント事業売上高とAUM

売上高合計
23,637
百万円

売上高に占める割合

前期比

+97%
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Fintech領域
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2017 2018 2019 2020 2021 2022

1Q

2Q

3Q

4Q
クラウドファンディング, 1.7%

32

クラウドファンディング事業

• 金融機関の積極的な融資姿勢もあり、案件組成はやや苦戦してたものの、下半期は
過去最大となる案件組成及び募集金額を実現。

• 政府/日銀の金融政策により短期金利が上昇した場合には、コスト競争力が高まり、

案件組成に良い影響を及ぼす可能性がある。

（百万円）クラウドファンディング事業売上高

465

343

378

220

売上高合計
23,637
百万円

407 売上高に占める割合

65

前期比

△12%
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５．2023年12月期 業績予想

中期経営計画の進捗

33
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不動産マーケットの見通し

◆ オフィス賃貸市場では空室率上昇／賃料水準の低下も落ち着いており、売買市場で
はインフレや円安を背景に国内外の投資家が東京のオフィスに注目している。金利
上昇の影響から様子見の姿勢を示している海外の投資家はいるものの、ポストコロ
ナの経済の活性化やインバウンド需要の回復を見据えて2023年のマーケットは比
較的安定して推移すると考える。

◆ 当社の有利子負債の大部分は変動金利により調達している。現時点において短期金
利の利上げ観測は高くないが、政府／日銀の金融政策変更の影響が短期金利に及ん
だとしても0.25%の利上による影響額は1億円弱（連結税前利益の1-2%程度）で
あるため、当社業績への影響は大きくないと考えている。なお、借入の一部につい
ては金利スワップ契約によってヘッジしている。

◆ 金利の上昇は短期的には不動産価格の下方圧力となるもの、中長期的にはインフレ
を伴う賃料や物件価格の上昇が予想され、当社事業にはプラスと考えている。

◆ 今後も国内外における利上げ、為替、資源価格の動向、インバウンド需要など、引
き続きマクロ環境が東京のオフィスマーケットに及ぼす影響について注視していく。
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2023年12月期 業績予想

2023年12月期（予想） 2022年12月期（実績）

実績 対売上高比率 前期比 実績 対売上高比率

売上高 29,342 100.0% 124.1% 23,637 100.0%

売上総利益 10,129 34.5% 108.2% 9,361 39.6%

販管費 2,015 6.9% 111.0% 1,816 7.7%

営業利益 8,114 27.7% 107.5% 7,545 31.9%

税前利益 7,288 24.8% 103.2% 7,064 29.9%

当期純利益 4,965 16.9% 102.5% 4,843 20.5%

• 創業以来11期連続の増収増益を目指し、さらにその先の中期経営計画達成（2024年12
月期）に向けて、戦略的に事業を展開する。

• 当社の継続的な成長に必要不可欠な優秀な人材確保や人材育成など、引き続き「人への
投資」を重視していく。

(単位:百万円)
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中期経営計画の進捗

2022年 2023年 2024年

計画 実績 計画 計画

売上高 185 236 293 300

税前利益 63 70 72 100

ROE >30% 38% >30% >30%

配当性向 >15% 17% ≧17% ≧17%

自己保有資産残高 - 471 - 750

AUM - 800 - 2,000

OwnersBook投資額 - 75 - 200

• 2022年は当初計画値を大きく上回って着地、2023年も増収増益を目指す。

• 配当性向は17%に引上げ。

• 自己保有資産残高／AUM／OwnersBook投資額については高い目標を掲げているが、
全社を挙げて達成を目指す。

(単位:億円)
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中期経営計画 基本方針

事業戦略

１．自己保有資産残高の積み上げ

２．アセットマネジメント事業におけるAUM拡大

３．OwnersBook案件の多様化及び積み上げ

４．ESGへの取り組み強化

基本方針
コーポレートファンディング事業を経営基盤とし、

アセットマネジメント事業とクラウドファンディング事業
の規模拡大による企業価値向上を目指す。
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本書の取扱いについて

38

当社の事前同意なく本書の一部、又は全部を複写、複製し、又は交付することはお控えください。

本書には、当社に関連する見通し、将来に関する計画、経営目標などが記載されています。これらの将来の見通しに関する記

述は、将来の事象や動向に関する現時点での仮定に基づくものであり、当該仮定が必ずしも正確であるという保証はありませ

ん。様々な要因により、実際の業績が本書の記載と著しく異なる可能性があります。

別段の記載がない限り、本書に記載されている財務データは日本において一般に認められている会計原則に従って表示されて

います。

当社は、将来の事象などの発生にかかわらず、既に行っております今後の見通しに関する発表等につき、開示規則により求め

られる場合を除き、必ずしも修正するとは限りません。

当社以外の会社に関する情報は、一般に公知の情報に依拠しています。

本書は、いかなる有価証券の取得の申込みの勧誘、売付けの申込み又は買付けの申込みの勧誘（以下「勧誘行為」という。）

を構成するものでも、勧誘行為を行うためのものでもなく、いかなる契約、義務の根拠となり得るものでもありません。

ロードスターキャピタル株式会社

関東財務局長（金商）第2660号

第二種金融商品取引業協会会員

E-mail ： ir@loadstarcapital.com

お問い合わせ先

mailto:info@loadstarcapital.com
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