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2026 年 5 月 9 日 

タカキューの地域経済活性化支援による改善・効果 

 

リスク管理研究所 高市幸男 

 

はじめに 

経営環境の悪化や経営施策の失敗などによって経営・業績が悪化した企業が、地域経済活性化支援機構による

支援を受けて、改善、生き延びようとしたケースが多数発生している。 

こうした企業が如何なる状態・条件に於いて、支援の適用を受けることができたのか？  

また、支援を受けた後、経営内容・財務内容・業績はどの程度に改善されたのか？ その実態を確認する。 

本稿では、株式会社タカキューを分析対象とする。 

 

１．企業概要（会社四季報 2026.3.18より） 

 

【社名】株式会社タカキュー  

【設立】1950.6 

【上場】1984.9 

【業種】 衣料小売り 

【事業】重衣料 45、中衣料 4、軽衣料 47、他 4 <25・2> 

【特色】スーツなどの紳士服専門チェーン。ＳＣ軸に出店。オーダースーツに注力。私的整理で再建へ 

【仕入先】東レインターナショナル,大栄既製服 

【販売先】一般消費者 

【本社】東京都板橋区板橋 3-9-7 

【店舗】関東 34,近畿 17,中部 28,東北 14,九州 9,他 11 計 113 

【従業員】<25.8> 274名(47.1歳)[年]375万円 

【銀行】みずほ,商中 

【株主】   [単]7,541名<25.8>万株（％） 

イオン 809(28.4) (株)エムツウ 250 (8.7) GPバイアウト P投資事業組合 181 (6.3) GP上場企業出資投資事

業組合 171 (6.0) 楽天証券 33 (1.1) 自社取引先持株会 26 (0.9) 一般財団法人高久国際奨学財団 25 (0.8) 

SBI証券 20 (0.7) マネックス証券 19 (0.6) 福山哲博 16 (0.5)  

【役員】(取締)伊藤 健治 (取締)林 宏夫 (取締監査)岸本 雄介＊ (取締監査)古川 徳厚＊ (取締監査)河

手 優美＊  

【株価】（図表１参照） 

最近 10年間の動きをみると、2017.8.16には 278円をつけていた、以後低下を続け、2024.1.29には最低の 65

円になった。2024.1.25 に地域経済活性化支援機構の支援が決定され、業績改善の期待から 2024.7.12 には 201

円に上昇した。しかし、売上は回復せず、業績改善の見込みが薄れた事から再び低下に転じ、2026.3.9 には 76

円に下落した。以後低位横ばいの推移にある。 
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【図表１】 

 
   

 

２．業績・財務内容推移（図表 2・3参照） 

直近 15年間での最高売上は 2018/2の 261 億円で、最低は 2026/2の 86 億円、実にピーク時から 67%も減少し

た。売上減少が著しくなったのは 2021/2で、それまで 220 億円以上の売上にあったものが 146億円と 34％も減

少した。その後 100 億円台の売上を維持していたが、2025/2 に 96 億円と 100 億円を割り、2026/2 は店舗撤退、

会員販促の変更に加え、売れ筋商品の不足等もあり 86億円に低下した。 

 

経常利益の推移をみると、2015/2 は売上の減少がないにもかかわらず 10億円台から 3 億円に減少した。その

後３～６億円で推移したが、2019/2には赤字 13億円に転落した。売上の減少が顕著になった 2021/2には最大の

赤字 31億円を計上した。2025/2は支援策の効果で黒字の 3億円を計上した。2026/3は値引コントロール、コス

ト管理の徹底、および店舗数減少により販管費を削減するも売上の減少に伴い１億円に低下した。 

当期純利益は、経常利益とほぼ同様の動きを示しているが、2025/2は債務免除益 15億円があり 19億円、2026/2

は有価証券売却益 11億円があり、11億円を計上している。 

 

純資産は 2018/2まで 70数億円にあったが、2019/2から毎年 10～30億円の減少を続け、2022/2には赤字 8億

円に転落、2023/2・2024/2 は赤字 19 億円と危機的状況に陥った。2025/2 は支援策の効果で 10 億円の黒字に回

復、2026/2は有価証券売却益の効果で 19億円に増加した。 

図表 2 

 

 

 営業 CFは 2016/2に悪化の兆候を見せ、2019/2には赤字が定着、2021/2には赤字 14億円、2022/2には最大の

赤字 22億円を計上した。その後 2023/2には 1億の黒字となるも、2024/2・2025/2・2026/2は赤字となった。こ

の為 2025/2は株式発行 5億円、2026/2には有価証券の売却で 12億円を調達し、資金繰りを維持している。 

図表 3 

売上高 経常利益 当期純利益 純資産額 総資産額 従業員数

2012年2月 22,846,039 1,233,774 136,759 6,160,685 11,521,000 598

2013年2月 25,038,170 1,758,392 1,122,589 7,210,579 13,086,549 605

2014年2月 25,883,236 1,071,050 468,247 7,530,117 13,551,678 634

2015年2月 25,637,728 370,733 -30,314 7,381,924 14,146,018 643

2016年2月 24,320,162 570,070 15,691 7,375,845 12,261,331 632

2017年2月 24,004,192 613,920 114,108 7,467,280 13,139,745 677

2018年2月 26,134,500 304,797 51,653 7,462,041 12,993,254 700

2019年2月 24,997,254 -1,385,367 -2,013,552 5,441,861 11,951,264 736

2020年2月 22,380,948 -219,222 -1,051,740 4,349,185 11,128,156 712

2021年2月 14,601,957 -3,107,797 -3,139,010 1,339,802 9,264,008 664

2022年2月 12,139,686 -1,919,871 -2,146,235 -876,926 8,009,077 548

2023年2月 11,975,883 -706,684 -1,050,386 -1,933,923 6,406,769 440

2024年2月 10,026,675 52,407 -102,173 -1,915,660 5,610,794 298

2025年2月 9,650,127 355,622 1,968,805 1,075,934 5,691,894 276

2026年2月 8,666,899 134,381 1,122,650 1,988,878 6,055,005 273
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３．財務比率の推移 

（１）財務比率（図表 4参照） 

 流動比率は 2020/2まで 100％以上と健全だったが、2021/2 に 100％を割り、2024/2 には最悪の 60％に低下し

た。2025/2は 195％、2026/2は 267％と大幅改善した。当座比率は流動比率と同じような動きを示している。自

己資本比率は 2020/2 まで 30％以上と健全であったが、2021/2 には 14％に低下、2022/2 から３期連続の赤字に

転落したが、2025/2は 18％、2026/2は 32%に改善した。 

 

売上高総利益率は全期 50％以上、60％以上も数期あり、安定した収益性を示している。しかし、売上高経常利 

益率は 2013/2には 7％あったものが、2019/2には赤字となり、2021/2には赤字 21％を計上、2023/2までの５期

連続赤字となった。2024/2からは僅かだが黒字になっている。 

 

総資本回転数は全期 1.4～2.0 で推移し先ず健全と言える。売上債権回転月数は全期１か月以内、仕入債務回

転月数は全期３か月以上と、有利な決済条件を得ていることが分かる。ただ棚卸資産回転月数は全期 3か月以上

で、在庫の回転率は良くない。 

 

従業員 1 人当たり売上高は平均給与 60 万円を賄えるだけの売上に達しないことが多く、2019/2・2021/2～

2023/2には平均給与 40万円未満の売上金額となり、従業員 1 人当たりの生産性は低い。従業員１人当たり経常

利益は 2015/2以降、月間 10万円以下となり、2019/2～2023/2には赤字に転落した。2025/2は黒字の 10万円に

回復したが、2026/2は 4万円と再び低下した。。 

 

借入金は 2019/2 までゼロであったが、2020/2 から発生、2022/2～2024/2 は約 30 億円になった。このため借

入金月商倍数が３倍以上になり悪化した。しかし、2025/2、2026/2は 2倍に減少しやや改善した。 

 

営業利益に占める支払利息の割合は、借入金の発生時に支払利息も発生し、しかもほぼ同時期に営業利益が赤

字になったことから、2019/2～2024/2は危険な状態になった。2025/2は 27％でかなり改善したが、2026/2は営

業利益が僅少になったため、支払利息が重く、257％と再び悪化した。 

 

赤字月商倍数は 2021/2 から悪化、2022/3 には 3 倍以上となり、2023/2、4 倍、2024/2、5 倍と悪化を続けた

が、2025/2にはゼロになり危険性を払拭した。 

 

資金負担倍数は、棚卸資産が資金負担になっているものの、売上債権と仕入債務は資金負担を避けていること

からほぼ全期 0～2倍と健全であった。しかし、2026/2は 3倍となりやや悪化した。 

 

営業CF 投資CF 財務CF
現金・同等
物の期末残
高

2012年2月 813,021 -393,758 -457,827 2,952,920

2013年2月 1,316,095 -1,445,644 -235,566 2,587,804

2014年2月 896,877 -1,078,746 -170,918 2,235,017

2015年2月 1,445,065 -1,201,198 -121,926 2,356,957

2016年2月 -829,879 -220,436 -49,664 1,256,976

2017年2月 617,627 -995,480 -49,962 829,160

2018年2月 159,824 -288,682 -73,708 626,593

2019年2月 -116,738 333,512 -73,582 769,785

2020年2月 -128,193 -262,876 417,161 795,876

2021年2月 -1,457,966 112,377 1,180,799 631,087

2022年2月 -2,219,498 653,281 2,521,008 1,585,878

2023年2月 149,525 45,771 -292,210 1,488,964

2024年2月 -258,383 66,012 -166,155 1,130,438

2025年2月 -98,243 -65,915 412,163 1,378,442

2026年2月 -150,294 1,105,359 -293,658 2,039,848
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営業 CF 総資本比率は、2013/2・2015/2 には 10％を計上したこともあるが、2019/2 からは 2023/2 を除いて 7

期全期赤字を計上、2022/2 には赤字 27％になるなど、総資本は近年全く営業上のキャッシュを生み出していな

い。営業 CF自己資本比率も同様の動きになっている。 

 

キャッシュフローマージンは 2016/2 以降３％以下で、しかも 2019/2 からは 2023/2 を除き全期赤字となって

おり、売上が全く営業 CF を生み出していない。当期純利益営業 CF 比率も同様で、営業 CF が当期純利益に結び

付いていない。 

 

営業 CF流動負債比率は 2019/2から 2023/2を除き全期赤字となり、流動負債を営業 CFが全く賄えない状態が

続いている。 

 

CFパターンは、営業 CFが 2018/2までは 2016/2を除き黒字で、健全な構成であったが、2019/2からは 2023/2

を除いて全期赤字となったため、不健全な構成となった。  

図表 4 

 

 

（２）財務比率の評価（図表５参照） 

財務比率を評価・採点したのが図表 5である。採点基準は「別紙１」の通りである。採点基準は筆者が一般的

に平均や目安と言われている数値を元に設定したもので、決して「正しい」とは言えない。あくまでも筆者の私

案に基づく参考とする。 

ただ、10 分野 31 個の分析を使用し、偏りのない全般的な評価を行っていること、１つの基準に基づく評価・

採点であることから、各年度の推移、優劣、変化が明かになる点で、１つの有用な参考になるものと考える。 

財務比率評価合計点（図表５の上部分）の最高は 2013/2の 71点、最低は 2023/2の 12点であり、2021/2～

2024/2は４期連続 20点以下の「警戒」となった。しかし 2025/2は 49点と急改善に成功し、2026/2は 43点

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

① 流動比率 147.0% 152.4% 150.5% 141.2% 176.0% 165.7% 166.8% 124.5% 124.5% 80.1% 77.0% 62.9% 60.7% 195.4% 267.3%

② 当座比率 90.4% 93.0% 82.0% 81.3% 87.4% 67.9% 58.5% 44.5% 44.5% 24.8% 35.3% 35.1% 31.6% 105.1% 157.7%

③ 負債比率 87.0% 81.5% 80.0% 91.6% 66.2% 76.0% 74.1% 119.6% 155.9% 591.4% ― ― ― 429.0% 204.4%

④ 自己資本比率 53.5% 55.1% 55.6% 52.2% 60.2% 56.8% 57.4% 39.1% 39.1% 14.5% -10.9% -30.2% -34.1% 18.9% 32.8%

⑤ 固定比率 75.5% 71.3% 72.6% 77.9% 69.5% 74.7% 76.3% 107.7% 114.4% 328.4% ― ― ― 203.0% 86.3%

⑥ 売上高総利益率 60.4% 60.9% 59.5% 58.1% 58.8% 59.9% 59.1% 61.4% 61.4% 56.2% 58.1% 59.9% 61.4% 61.0% 61.8%

⑦ 売上高 経常利益率 5.4% 7.0% 4.1% 1.4% 2.3% 2.6% 1.2% -1.0% -1.0% -21.3% -15.8% -5.9% 0.5% 3.7% 1.6%

⑧ 総資本経常利益率 （ＲＯＡ） 10.7% 13.4% 7.9% 2.6% 4.6% 4.7% 2.3% -2.0% -2.0% -33.5% -24.0% -11.0% 0.9% 6.2% 2.2%

⑨ 総資本回転数 2.0 1.9 1.9 1.8 2.0 1.8 2.0 2.0 2.0 1.6 1.5 1.9 1.8 1.7 1.4

⑩ 売上債権回転月数 0.7 0.6 0.5 0.7 0.6 0.6 0.6 0.8 0.8 0.7 0.7 0.7 0.7 0.6 0.7

⑪ 棚卸資産回転月数 3.1 3.3 3.8 3.6 3.9 5.1 4.9 5.1 5.1 5.9 6.0 3.9 4.4 4.7 5.9

⑫ 仕入債務回転月数 3.9 3.8 4.2 5.0 3.4 4.0 3.4 4.2 4.2 4.3 4.3 4.2 5.2 3.4 3.4

⑬ 売上高増加率 3.5% 9.6% 3.4% -0.9% -5.1% -1.3% 8.9% -14.4% 0.0% -34.8% -16.9% -1.3% -16.3% -3.8% -10.2%

⑭ 経常利益増加率 9.6% 42.5% -39.1% -65.4% 53.8% 7.7% -50.4% -171.9% 0.0% -1317.6% 38.2% 63.2% 107.4% 578.6% -62.2%

⑮ 一人当たり月間売上高(千円） 3,184 3,449 3,402 3,323 3,207 2,955 3,111 2,830 2,619 1,833 1,846 2,268 2,804 2,914 2,646

⑯ 一人当たり月間経常利益高（千円） 171.9 242.2 140.8 48.0 75.2 75.6 36.3 -156.9 -25.7 -390.0 -292.0 -133.8 14.7 107.4 41.0

⑰ 借入金月商倍数 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.1 0.1 0.8 3.0 3.0 3.6 2.5 2.2

⑱ 営業利益支払利息負担率 0.6% 0.1% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% ― ― ― ― ― ― 27.2% 257.4%

⑲ 赤字月商倍数 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 1.2 3.6 4.7 5.7 0.0 0.0

⑳ 資金負担倍数 （ＣＣＣ） -0.2 0.1 0.1 -0.7 1.2 1.8 2.0 1.7 1.7 2.3 2.3 0.4 0.0 1.9 3.2

※ 　　月間平均給与400千円　必要月間売上 2,862 2,948 2,976 2,992 2,922 2,784 2,873 2,863 2,610 2,402 2,373 2,510 2,682 2,737 2,609

　　月間平均給与600千円　必要月間売上 3,662 3,748 3,776 3,792 3,722 3,584 3,673 3,663 3,410 3,202 3,173 3,310 3,482 3,537 3,409

　　月間平均給与800千円　必要月間売上 4,462 4,548 4,576 4,592 4,522 4,384 4,473 4,463 4,210 4,002 3,973 4,110 4,282 4,337 4,209

㉑ FCF総資本比率 3.6% -1.0% -1.3% 1.7% -8.6% -2.9% -1.0% 1.8% -3.5% -14.5% -19.6% 3.0% -3.4% -2.9% 15.8%

㉒ 営業CF総資本比率 7.1% 10.1% 6.6% 10.2% -6.8% 4.7% 1.2% -1.0% -1.2% -15.7% -27.7% 2.3% -4.6% -1.7% -2.5%

㉓ 営業CF自己資本比率 13.2% 18.3% 11.9% 19.6% -11.3% 8.3% 2.1% -2.1% -2.9% -108.8% ー ― ー -9.1% -7.6%

㉔ キャッシュフローマージン 3.6% 5.3% 3.5% 5.6% -3.4% 2.6% 0.6% -0.5% -0.6% -10.0% -18.3% 1.2% -2.6% -1.0% -1.7%

㉕ FCFマージン 1.8% -0.5% -0.7% 1.0% -4.3% -1.6% -0.5% 0.9% -1.7% -9.2% -12.9% 1.6% -1.9% -1.7% 11.0%

㉖ 当期純利益営業CF比率 16.8% 85.3% 52.2% -2.1% ー 18.5% 32.3% ー ー ー ー -702.5% ー ー ー

㉗ 経常利益営業CF比率 151.8% 133.6% 119.4% 25.7% ー 99.4% 190.7% ー ー ー ー -472.6% ー ー ー

㉘ 営業CF流動負債比率 17.4% 25.3% 16.7% 24.3% -20.5% 13.5% 3.7% -2.4% -2.6% -24.0% -34.1% 2.4% -4.7% -5.5% -9.3%

㉙ 短期借入金返済能力 0.2 0.0 0.0 0.0 ー 0.0 0.0 ー ー ー ー 19.7 ー ー ー

㉚ 営業CF固定負債比率 118.1% 198.2% 138.2% 176.8% -99.9% 55.8% 13.8% -7.0% -7.0% -78.9% -93.2% 7.1% -12.6% -3.5% -6.2%

+-- +-- +-- +-- --- +-- +-- -+- --+ -++ -++ ++- -+- --+ -+-
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で、「可の評価を維持している。ただし、キャッシュフロー比率評価合計点（図表 5の下部分）は 2019/2以降 7

期連続 20点未満で、「警戒」の評価となり、厳しい推移を続けてきた。2026/2は 20点と幾らか改善を見せてい

るが、「不良」評価の最低位にあり依然厳しいレベルにある。 

図表 5 

 

 

４．2025/2の改善 

 財務比率評価合計点がほぼ最悪の 13 点にある 2024/2 から 49 点に大幅上昇した 2025/2 の財務内容を分析し、

最悪の状態を如何なる方法で改善したのかを明らかにする。 

 

（１）地域経済活性化支援機構の支援 

①基本政策 

BtoC 型ビジネス、EC ビジネスに関する知見、専門家によるマーケティング等のサポート機能、社外関与先と

の提携・連携等といったシナジー創出の機会を最大限活用し、MD改革、OMO推進、顧客の囲い込み等の施策に取

り組み、収益の改善を図る。 

②財務改善  

 ・取引金融機関による支援 

   既存債務の債権放棄約 15億円、既存債務の株式化約５億円により有利子負債を約 20億円減少 

約 15億円の債務免除益を計上する。 

 ・グロースパートナーズによる支援 

   優先株式による約 5億円の出資、新株予約権最大５億円発行する。 

 以上、金融支援は総額 30億円に達する。 

 

グロースパートナーズ株式会社 

2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

① 流動比率 3 5 5 3 5 5 5 3 3 1 0 0 0 5 5

② 当座比率 2 2 2 2 2 0 0 0 0 0 0 0 0 6 10

③ 負債比率 5 5 5 5 5 5 5 3 3 0 0 0 0 1 3

④ 自己資本比率 10 10 10 10 10 10 10 10 10 2 0 0 0 2 10

⑤ 固定比率 3 3 3 3 3 3 3 1 1 0 0 0 0 0 3

⑥ 売上高総利益率 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5

⑦ 売上高 経常利益率 6 6 6 2 2 2 2 0 0 0 0 0 0 6 2

⑧ 総資本経常利益率 （ＲＯＡ） 10 10 6 2 2 2 2 0 0 0 0 0 0 6 2

⑨ 総資本回転数 3 3 3 3 3 3 5 5 5 3 3 3 3 3 1

⑩ 売上債権回転月数 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5

⑪ 棚卸資産回転月数 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

⑫ 仕入債務回転月数 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5 5

⑬ 売上高増加率 1 3 1 0 0 0 3 0 1 0 0 0 0 0 0

⑭ 経常利益増加率 0 5 0 0 5 0 0 0 0 0 5 5 5 5 0

⑮ 一人当たり月間売上高(千円） 1 1 1 1 1 1 1 0 1 0 0 0 1 1 1

⑯ 一人当たり月間経常利益高（千円） 1 3 1 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 1 0

⑰ 借入金月商倍数 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -1 -1 -1 -1 -1 

⑱ 営業利益支払利息負担率 0 0 0 0 0 0 0 -5 -5 -5 -5 -5 -5 -1 -5 

⑲ 赤字月商倍数 0 0 0 0 0 0 0 0 0 -1 -3 -5 -5 0 0

⑳ 資金負担倍数 （ＣＣＣ） 0 0 0 0 0 0 -1 0 0 -1 -1 0 0 0 -3 

合計 60 71 58 46 53 46 50 32 34 14 13 12 13 49 43

評価 良 良 可 可 可 可 可 不良 不良 警戒 警戒 警戒 警戒 可 可

㉑ FCF総資本比率 3 0 0 3 0 0 0 3 0 0 0 3 0 0 9

㉒ 営業CF総資本比率 6 9 6 9 0 3 0 0 0 0 0 3 0 0 0

㉓ 営業CF自己資本比率 3 3 3 3 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

㉔ キャッシュフローマージン 0 3 0 3 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

㉕ FCFマージン 3 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 3 0 0 9

㉖ 当期純利益営業CF比率 0 9 3 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

㉗ 経常利益営業CF比率 9 9 6 0 0 3 9 0 0 0 0 0 0 0 0

㉘ 営業CF流動負債比率 0 3 0 3 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0

㉙ 短期借入金返済能力 6 9 9 9 0 9 9 0 0 0 0 0 0 0 0

㉚ 営業CF固定負債比率 9 9 9 9 0 6 0 0 0 0 0 0 0 0 0

4 4 4 4 0 4 4 2 1 3 3 8 2 1 2

合計 43 58 40 43 0 25 22 5 1 3 3 17 2 1 20

評価 可 可 可 可 警戒 不良 不良 警戒 警戒 警戒 警戒 警戒 警戒 警戒 不良
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・投資主体： GP上場企業出資投資事業有限責任組合 

GPバイアウト P投資事業有限責任組合 

・本社所在地：東京都目黒区自由が丘２-16-12 RJ３ 

・設立年月： 2022年７月 

・代表取締役： 古川 徳厚 

      ・資本金： ９百万円 

・主な事業内容： 金融業、企業戦略の立案等に関する支援事業、経営コンサルティング 

業務、投資及びそれに関するコンサルティング業務 

③ガバナンス体制  

数名の取締役の派遣を受け入れ、経営管理体制の強化を図る。 

取締役 岸本 雄介 弁護士（第一東京弁護士会） 

取締役 古川 徳厚 グロースパートナーズ株式会社代表取締役（現任） 

取締役 河手 優美 グロースパートナーズ株式会社アソシエイト（現任） 

④回収等停止要請  

債権の回収その他債権者としての権利行使を行わないよう要請する。  

⑤商取引債権の取り扱い  

商取引債権については支援の依頼を行わないため、何ら影響はない。 

⑥支援対象企業の選定条件 

 a.売上高 10億円以上 

   当社の売上高は 2024年 2月期、100億円であり、当社は条件に合致する。 

b.従業員数 2,000人以下 

  当社の従業員数は 2024年 2月期、298名であり、当社は条件に合致する。 

c.大企業およびその関連企業は除く 

  大企業の条件を会社法の「資本金５億円以上、または負債総額 200億円以上」とするなら、当社の資本金は

2024年 2月期１億円で、負債総額は 56億円であり、条件に合致する。 

d.地域経済への波及効果が大きい企業・・・地域経済活性化支援機構の発表から 

当社は 70 年超の歴史を有する老舗衣料品販売事業者であり、紳士服領域を中心に高い知名度を誇る。北海道

から九州まで全国に店舗を展開し、400 人を超える従業員を雇用しており、地域雇用の創出にも貢献している。

さらに、約 80 社を超える全国各地の仕入先との間で取引関係を有し、バリューチェーンの上流に位置する国内

毛織物産業を含めた地域産業の維持・発展にも貢献している。 

以上のとおり、当社は、各地域にとって有用な経営資源を有するとともに、当社の事業に関係する多くの地域

雇用を支えていることから、地域経済への波及効果が大きい企業と判断される。 

 

当社は創業以来約 70 年にわたり、主にショッピングセンター内店舗等に積極的に出店することで事業拡大を

続けてきた。しかしながら、市場環境が年々厳しさを増す中で、2021年２月期以降は新型コロナウィルス感染症

の蔓延や、原材料価格・エネルギーコストの高騰、急激な為替相場の変動による原価上昇等により、厳しい経営

環境が継続している。また、当社は、2022年２月期で債務超過の状態となったため、上場廃止に係る改善期間入

りしており、仮に上場廃止となれば企業価値の更なる毀損を招く可能性もある。このような中で、当社は自主再

建が困難であると判断し、スポンサー探索を行って本スポンサーを選定した上で、主要行であるみずほ銀行及び

本スポンサーと協議の上で機構に対して支援の申込みを行うに至ったものである。 

以上から、当社は本条件に合致するものと判断される。 

⑦経過 

 2022/2   債務超過 上場廃止に係る改善期間に入る 

2024.1.25 再生支援を申し込み、再生支援決定の通知あり 

 2024.5.23 第三者割当、新株予約権発行にかかわる払い込みあり、債権放棄、債務株式化実行あり 

 2024.6.13 再生支援完了 

（２）経営成績（図表６参照） 



7 

 

売上高は、店舗数の減少（６店、5.0％）もあって 96億 5千万円（3億 76百万円減少）となった。売上原価も

1億 3百万円減少したが、売上減をカバーできず、売上総利益は 58億 83百万円で、2億 72百万円減少した。経

費面では従業員の減少（22 名、7.4％）や店舗数の減少、資本政策費用（業務委託費）の減少など、コストコン

トロールの徹底によって殆どの経費が削減され、販売費及び一般管理費が 5億 17百万円（8.3％）も減少したこ

とから、営業利益は 2億 3百万円（2億 44百万円増加）、経常利益は 3億 55百万円（3億 3百万円増加）となっ

た。更に金融支援による債務免除益 14億 99百万円、法人税等調整額△1億 94百万円の計上により、当期純利益

は 19億 68百万円（20億 70百万円増加）となった。 

 

特別利益（債務免除益）によって、最終利益は大幅増になったが、売上は減少し、販管費の削減は同年度のみ

で継続性はないと思われ、経営成績として高評価できるものではないと言える。 

図表６ 

 

 

（３）財政状態（図表 7参照） 

 短期借入金・１年以内返済の長期借入金・長期借入金の合計は 19 億 91 百万円で前期より約 20 億円減少して

いる。これは取引金融機関の「債権放棄」15億円と「株式化」5億円によるものである。この効果があって「流

動負債」は 36 億 77 百万円減少し 17 億 94 百万円、「負債合計」は 29 億 10 百万円の減少で 46 億 15 百万円にな

った。 

 

債権放棄の 15億円は「債務免除益」14億 99百万円となり、「当期純利益」を 20億 70百万円も改善し、19億

68百万円の計上に結び付けた。 

 

取引金融機関の債権株式化 4 億 99 百万円とグローバルパートナーズの出資による増資 4 億 99 百万円によっ

て、「資本金」は 4億 99百万円増加、「資本準備金」も 4億 99百万円増加となったが、それぞれすぐ減資し「そ

の他の資本剰余金」・「繰越利益剰余金」に振り替えられ、「欠損補填」に使用された。「利益準備金」5 億円は全

て「繰越利益剰余金」に振り替えられ「欠損補填」に廻された。「その他の資本剰余金」24億 68百万円も「繰越

利益剰余金」に振り替えられ、「欠損補填」に使用された。当期純利益 19億 68百万円は「繰越利益剰余金」に計

上されることから、結果、「繰越利益剰余金」は 59 億 37 百万円の増加で 6 億 55 百万円を計上した。その効果

で、「純資産合計」は 29億 91百万円の増加で 10億 75百万円となり、前期の赤字 19億 15百万円を一掃した。 

  

「負債合計」を 29 億 10 百万円も減少させた上に、「純資産」を 29 億 91 百万円増加させたことから、財務内容

は大きく改善した。 

 

図表 7 

自2023年３月１日 自2024年３月１日

至2024年２月29日 至2025年２月28日 前年差 前年比

売上高 10,026,675 9,650,127 -376,548 -3.8%

売上原価 3,870,312 3,766,729 -103,583 -2.7%

売上総利益 6,156,362 5,883,397 -272,965 -4.4%

販売費及び一般管理費 6,196,971 5,679,809 -517,162 -8.3%

給料及び手当 1,644,498 1,529,657 -114,841 -7.0%

賃借料 1,554,025 1,465,545 -88,480 -5.7%

店舗管理費 435,726 407,773 -27,953 -6.4%

業務委託費 349,879 231,363 -118,516 -33.9%

営業利益 -40,608 203,588 244,196 601.3%

営業外収益 404,241 423,696 19,455 4.8%

営業外費用 311,225 271,661 -39,564 -12.7%

経常利益 52,407 355,622 303,215 578.6%

特別利益 0 1,499,999 1,499,999 -

債務免除益 0 1,499,999 1,499,999 -

特別損失 87,186 9,354 -77,832 -89.3%

税引前当期純利益 -34,779 1,846,268 1,881,047 5408.6%

法人税等合計 67,394 -122,537 -189,931 -281.8%

当期純利益 -102,173 1,968,805 2,070,978 2026.9%

※前年比 

前年＋：今年÷前年―１ 

前年―：（今年÷前年×―１）＋1 
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（３）財務比率（図表８・９参照） 

財務比率では、債権放棄と株式化による借入金の削減によって流動負債が減少したことから、流動比率が 134P

の増加で 195％となった。当座比率も 73Pの増加で 105％となり、100％以上と健全な数値になった。増資と債務

免除益による純資産の増加によって、自己資本比率が 53P増加し、前期の赤字から黒字の 18％に改善した。 

 

売上高純利益率は当期純利益の大幅増加で前期の赤字 1％から黒字の 20％となり、大幅改善した。繰越利益剰

余金の黒字化は赤字月商倍数 5.7倍をゼロとした。 

 

また債権放棄と株式化による借入金の削減によって、借入金月商倍数は 3.6倍からゼロになるなど財務比率の

多くで改善・健全化が認められる。 

 

尚、売上高は減少しているが従業員数の削減（22人）もあって、従業員 1人当たり売上高が月間 110千円増加

した。給料・手当や業務委託費の削減をはじめとした販管費の削減から経常利益が増加し、かつ従業員数の減少

によって従業員 1人当たり経常利益が月間 92千円増加し、107千円になるなど、生産性も改善している。 

図表８ 

2024/2/28 2025/2/28 前期差

流動負債 5,472,396 1,794,839 -3,677,557 

支払手形 11,515 2,963 -8,552 

電子記録債務 1,323,022 859,120 -463,902 損益計算書

買掛金 326,707 215,798 -110,909 

短期借入金 2,873,000 0 -2,873,000 約△20億円 債権放棄15億円 債務免除益約15億円

１年内返済予定の長期借入金 121,950 0 -121,950 株式化　5億円

リース債務 40,527 0 -40,527 

未払金 339,092 253,201 -85,891 当期純利益1,968,805

未払費用 35,812 18,041 -17,771 

未払消費税等 45,034 91,577 46,543

未払法人税等 74,015 72,157 -1,858 

契約負債 8,077 6,136 -1,941 

前受金 75,361 106,841 31,480

預り金 7,027 4,485 -2,542 

前受収益 26,920 26,587 -333 

ポイント引当金 99,480 94,749 -4,731 

賞与引当金 0 30,000 30,000

変動報酬引当金 45,312 0 -45,312 

資産除去債務 17,400 12,010 -5,390 

その他 2,136 1,170 -966 

固定負債 2,054,058 2,821,120 767,062

長期借入金 996,400 1,991,353 994,953

長期預り保証金 91,940 91,940 0

繰延税金負債 188,542 555 -187,987 

関係会社事業損失引当金 60,840 60,840 0

資産除去債務 708,950 676,430 -32,520 

その他 7,384 0 -7,384 

負債合計 7,526,455 4,615,959 -2,910,496 

株主資本 -2,239,753 729,021 2,968,774

資本金 100,000 100,000 0

資本剰余金 2,468,485 0 -2,468,485 

資本準備金 0 0 0

その他資本剰余金 2,468,485 0 -2,468,485 

利益剰余金 -4,781,732 655,538 5,437,270

利益準備金 500,000 0 -500,000 

繰越利益剰余金 -5,281,732 655,538 5,937,270

自己株式 -26,505 -26,516 -11 

評価・換算差額等 324,092 336,776 12,684

その他有価証券評価差額金 324,092 336,776 12,684

新株予約権 0 10,136 10,136

純資産合計 -1,915,660 1,075,934 2,991,594

負債純資産合計 5,610,794 5,691,894 81,100

増資 ＋499.999

減資 ―499,999

増資 ＋499.999

減資 ―499,999

グローバルパートナーズ

出資 ５億円

減資 ＋999,980

欠損補填 ―3,468,465

繰越利益剰余金に振替

―500,000

利益準備金 +500,000

当期純利益 +1,968,805

欠損補填 ＋3,468,465

取引金融機関
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 財務比率の評価合計点はほぼ最悪の 13点から 49点に向上し、財務内容が改善されたことは明確である。しか

し、キャッシュフロー比率の評価合計点はほぼ最悪の２点から更に１点に減少し、改善は全く見られない。 

なぜなら、2025/2の当期純利益は 18億 46百万円あるにも関わらず、営業 CFは赤字 98百万円である。これは

利益計上に一番貢献した債務免除益 14億 99百万円が全くキャッシュを生み出さないためである。また、債権の

株式化による増資 4 億 99 百万円もキャッシュを生み出さない。繰越利益剰余金を赤字から黒字に変え、赤字の

純資産を黒字にしたとしても、それは資本勘定の操作による形式的なものであり、実質的に中身のあるキャッシ

ュを生みだしてはいないためである。 

結果的にキャッシュフロー比率で幾らか向上したものもあるが、それらは何れも水面下の向上であり、評価が

上がることはなく、評価合計としては全く改善できなかったのである。 

図表９ 

 

 

５.結 論 

 地域経済活性化支援機構による支援策を実施・完了したのは 2024年６月 13日であり、2025/2決算は支援後８

か月しか経過していない。よって同年の決算は実質的な売上・利益の増加などの業績回復、キャッシュフローの

改善にまでは至らず、表面的な財務内容の修正にとどまったものと言える。 

 

支援策の成果が出るのは 2026/2 以降になるものと思われるが、2026/2 の売上は減少し、収益性も高まらず、

本業外の有価証券売却益によって当期純利益、利益剰余金、純資産を増加させ、当該の財務内容を若干改善した

にすぎない。 

 

よって、現状において支援策は一部財務内容を良化し、危機的状況から救い出したが、業績拡大に結び付くよ

うな真の経営改善には至っておらず、今後数年の動向を注視することが必要と判断される。 

 

以上 

 

 

 

別紙１ 

2024 2025 前期差

流動比率 60.7% 195.4% 134.7

当座比率 31.6% 105.1% 73.5

自己資本比率 -34.1% 18.9% 53.0

売上高純利益率 -1.0% 20.4% 21.4

一人当たり月間売上高(千円） 2,804 2,914 109.8

一人当たり月間経常利益高（千円） 14.7 107.4 92.7

借入金月商倍数 3.6 2.5 -1.1

赤字月商倍数 5.7 0.0 -5.7

2024 2025 前期差

FCF総資本比率 -3.4% -2.9% 0.5

営業CF総資本比率 -4.6% -1.7% 2.9

キャッシュフローマージン -2.6% -1.0% 1.6

FCFマージン -1.9% -1.7% 0.2

営業CF固定負債比率 -12.6% -3.5% 9.1
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不良 可 良 優良

流動資産 値 80%未満 80以上 120%未満 120%以上 150%未満 150%以上

流動負債 評価 0 1 3 5

当座資産 値 ～80% 80%～100% 100%～120% 120%～

流動負債 評価 0 2 6 10

総負債 値 500%～ 300%～500% 100%～300% ～100%

自己資本 評価 0 1 3 5

自己資本 値 ～10% 10%～20% 20%～30％ 30%～

総資本 評価 0 2 6 10

固定資産 値 120%～ 100%～120% 50%～100% ～50%

自己資本 評価 0 1 3 5

売上総利益 値 ～20% 20%～30% 30%～40% 40%～

売上高 評価 0 1 3 5

経常利益 値 ～1% 1%～3% 3%～8% 8%～

売上高 評価 0 2 6 10

経常利益 値 ～1% 1%～5% 5%～10% 10%～

総資本 評価 0 2 6 10

年間売上高 値 ～1.0 1.0～1.5 1.5～2.0 2.0～

総資本 評価 0 1 3 5

売上債権 値 3.0～ 2.0～3.0 1.0～2.0 ～1.0

月間売上高 評価 0 1 3 5

棚卸資産 値 3.0～ 2.0～3.0 1.0～2.0 ～1.0

月間売上原価 評価 0 1 3 5

仕入債務 値 ～1.0 1.0～2.0 2.0～3.0 3.0～

月間売上原価 評価 0 1 3 5

今期売上高 値 ～0% 0%～5% 5%～10% 10%～

前期売上高 評価 0 1 3 5

今期経常利益 値 ～10% 10%～20% 20%～30% 30%～

前期経常利益 評価 0 1 3 5

月間売上高 値 ～A A～B B～C C～

従業員数 評価 0 1 3 5

月間経常利益 値 ～100 100～200 200～400 400～

従業員数 評価 0 1 3 5

危険 警戒 注意 普通
借入金 値 8.0～ 4.0～8.0 2.0～4.0 ～2.0

月間売上高 評価 -5 -3 -1 0

支払利息 値 50％～ 30％～50％ 10％～30％ ～10％

営業利益 評価 -5 -3 -1 0

利益剰余金（赤字） 値 4.0～ 2.0～4.0 1.0～2.0 ～1.0

月間売上高 評価 -5 -3 -1 0

5.0～ 3.0～5.0 2.0～3.0

～-3.0 -2.0～-3.0 -1.0～-2.0

月間売上原価 評価 -5 -3 -1 0

※ ⑭ 経常利益の前期がプラス＝今期÷前期ー１　マイナス＝(今期÷前期×ー１）＋１

※ ⑮ 労働分配率＝人件費÷付加価値＝（給与＋福利厚生費他）÷粗利益

労働分配率を50％、福利厚生費を人件費と同額とする

0.5＝２給与÷（売上ー売上原価）　　

2給与＝0.5×（売上ー売上原価）＝0.5売上ー0.5売上原価　

売上＝４給与＋売上原価

※ ⑳ 資金負担額＝（売上債権×原価率）＋棚卸資産ー仕入債務

※ 分母がマイナスの場合は計算不能として「―」と表記し、評価はその項目の最小点数とする。（ただし⑭は除く）

不良 可 良 優良

FCF 値 ～1% 1%～5% 5%～8% 8%～

総資本 評価 0 3 6 9

営業CF 値 ～2% 2%～6% 6%～10% 10%～

総資本 評価 0 3 6 9

営業CF 値 ～10% 10%～30% 30%～50% 50%～

自己資本 評価 0 3 6 9

営業CF 値 ～5% 5%～10% 10%～15% 15%～

売上 評価 0 3 6 9

FCF 値 ～1% 1%～3% 3%～5% 5%～

売上 評価 0 3 6 9

当期純利益 値 ～40% 40%～60% 60%～80% 80%～

営業CF 評価 0 3 6 9

経常利益 値 ～80% 80%～100% 100%～120% 120%～

営業CF 評価 0 3 6 9

営業CF 値 ～20% 20%～40% 40%～60% 60%～

流動負債 評価 0 3 6 9

短期借入金 値 5.0～ 1.0～5.0 0.1～1.0 ～0.1

営業CF 評価 0 3 6 9

営業CF 値 ～30% 30%～50% 50%～70% 70%～

固定負債 評価 0 3 6 9

値

評価

経常利益営業CF比率

 CFパターン

短期借入金返済能力

㉓

㉔

㉕

営業CF自己資本比率

キャッシュフローマージン

FCFマージン

営業CF固定負債比率

値

キャッシュフロー比率

-1.0～2.0資金負担額

危

険

性

（

△

2

0

）

⑰ 借入金月商倍数

⑱ 営業利益支払利息負担率

赤字月商倍数⑲

⑳ 資金負担倍数（ＣＣＣ）

財務比率

安

全

性

（

3

5

）

① 流動比率

③ 負債比率

⑤ 固定比率

④ 自己資本比率

② 当座比率

⑧ 総資本経常利益率

収

益

性

（

2

5

）

⑥ 売上高総利益率

売上高経常利益率⑦

売上債権回転月数

効

率

性

（

2

0

）

⑨ 総資本回転数

⑩

⑫ 仕入債務回転月数

⑪ 棚卸資産回転月数

⑭ 経常利益増加率

成

長

性

（

1

0

）

⑬ 売上高増加率

⑯
従業員一人当たり

月間経常益高（千円）

生

産

性

（

1

0

）

⑮
従業員一人当たり

月間売上高（千円）

支

払

力

FCF総資本比率

営業CF総資本比率

構

成

効

率

性

収

益

力 ㉖

㉗

㉘

㉛

営業CF流動負債比率

㉙

㉚

㉑

㉒

当期純利益営業CF比率

月間平均給与400千円 必要月間売上＝1,600+（売上原価÷12÷従業員数）A

月間平均給与600千円 必要月間売上＝2,400 +（売上原価÷12÷従業員数）B

月間平均給与800千円 必要月間売上＝3,200 +（売上原価÷12÷従業員数） C

合計評価

８０以上 優良

６０～８０ 良

４０～６０ 可

２０～４０ 不良

２０未満 警戒

⑤


