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金融機関の貸出態度判断 DI 

             笹木 義次 

日銀短観には、金融機関の貸出態度を表してい

る金融機関の貸出態度判断 DI があります。「緩

い」－「厳しい」で示されています。全規模全産

業を対象にした金融機関の貸出態度判断 DI は

17%ポイントと、緩い超過となっています。金融

が緩和的な状況にある事を示しています。ただ

し、過去のピーク水準である 2018 年 6 月調査

の 25％ポイントに比べると、緩い超過水準は低

下しています。 

 

借入依存度が高い不動産業(大企業)の 9 月調査

の金融機関の貸出態度判断 DI は 11％ポイント

となり緩い超過となっています。緩い超過が維

持されていますが、水準は緩やかに低下してい

ます。また、過去のピーク水準である 2017 年 3

月調査29％ポイントに比べると全産業と比べて

も大きく低下しています。コロナ禍で影響を受

けた宿泊・飲食サービス(大企業)の 9 月調査の金

融機関の貸出態度判断 DI はマイナス 14％ポイ

ントと厳しい超過となっています。9 月調査で

は、直近の悪化した水準よりは改善しています

が厳しい超過が継続しています。 

 

 

経済の先行き不確実性は高まっており、全産業

ベースで見ても先行きの金融機関の貸出態度判

断 DI は緩い超過が縮小すると筆者は考えてい

ます。 
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金融機関の貸出態度判断DI「緩い」－「厳しい」全産業

全産業 大企業 全産業 中堅企業 全産業 中小企業

出所：日銀

     証券作成

-40

-30

-20

-10

0

10

20

30

40

20
09

年
3月

20
09

年
8月

20
10

年
1月

20
10

年
6月

20
10

年
11

月

20
11

年
4月

20
11

年
9月

20
12

年
2月

20
12

年
7月

20
12

年
12

月

20
13

年
5月

20
13

年
10

月

20
14

年
3月

20
14

年
8月

20
15

年
1月

20
15

年
6月

20
15

年
11

月

20
16

年
4月

20
16

年
9月

20
17

年
2月

20
17

年
7月

20
17

年
12

月

20
18

年
5月

20
18

年
10

月

20
19

年
3月

20
19

年
8月

20
20

年
1月

20
20

年
6月

20
20

年
11

月

20
21

年
4月

20
21

年
9月

20
22

年
2月

20
22

年
7月

金融機関の貸出判断DI「緩い」－「厳しい」不動産

不動産 大企業 不動産 中堅企業 不動産 中小企業

出所：日銀
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金融機関の貸出判断DI「緩い」－「厳しい」宿泊・飲食サービス

宿泊・飲食サービス 大企業 宿泊・飲食サービス 中堅企業

宿泊・飲食サービス 中小企業

出所：日銀
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事業内容 

クリーク・アンド・リバー社(以下 C&R と略

称します)は、様々な分野の専門家を対象に専

門家のネットワークを形成して、顧客企業に

専門家のサービスを提供しています。対象と

なる専門分野は、クリエイティブ分野、医師、

会計士・弁護士、IT エンジニア、建築士、研

究者となっています。 

 

クリエイティブ分野が中核となっています。

クリエイティブ分野としては、テレビや映画

の映像関連、ゲームクリエイターなどゲーム

関連、web 制作やマーケティング関連、

YouTube 関連などです。C&R が提供している

プロフェッショナルサービスは、景気変動に

関わらず堅調な需要が見込まれます。 

 

2023 年 2 月期上半期業績 

C&R の 2023 年 2 月期上半期の業績は、売上

高が 223 億 34 百万円と前年同期比で 6.2％の

増収に、営業利益は 25 億 11 百万円と前年同

期比で 16.4％の増益となりました。2023 年 2

月期から収益認識会計基準の変更を適用して

います。売上高の増収効果で費用の増加を吸

収して、営業利益は増益となりました。 

 

クリエイティブ分野日本と医療分野の売上高

が増収となり、全体の売上高の増収に寄与し

ました。クリエイティブ分野日本では、ゲーム

の売上高が 58 億 41 百万円と前年同期比で

18.4％の増収となりました。ゲームでは制作 

 

 

受託に加えて、人材育成や外国人の活用を行

っています。 

 

医療分野の売上高は 31 億 86 百万円と前年同

期比で 21.7％の増収となりました。人材不足

や地域的な偏在から医師に対する需要は堅調

で、医師の紹介事業は伸長しました。スポット

的な医師の紹介に関しては自動マッチングシ

ステムの導入を図りました。 

 

2023 年 2 月期第 2 四半期から投資的な費用支

出を増加させた事から、費用は増加しました。

主な投資分野としては、DX 投資、新規事業、

子会社設立などです。 

 

業績計画 

C&R では 2023 年 2 月期の業績は、売上高が

440 億円と前年比で 5.3％の増収を、営業利益

は 40 億円と前年比で 17.2％の増益を計画し

ています。2023 年 2 月期通期では 2 億 50 百

万円程度の投資支出を行う計画です。今下期

も投資費用の支出は継続します。プロフェッ

ショナル領域の拡大や既存サービス間の相乗

効果により、中期的な成長に繋げるとしてい

ます。 

 

　
株価指標
株価 (2022/10/7) 円
売買単位
市場
時価総額 502

2,183.0
100株

東証プライム
億円

＜業績の推移＞
連結

決算期 売上 営業利益 経常利益 純利益 1株利益 1株配当

2021/2 37,314 2,447 2,485 1,647 74.3 16.0
2022/2 41,799 3,411 3,419 2,224 99.8 20.0
2023/2計 44,000 4,000 4,000 2,500 112.2 23.0
単位：百万円　（1株利益、1株配当は円）　計画は会社計画によります。

＜投資指標＞
連結

今期予想ＰＥＲ 19.4 倍
ＰＢＲ 3.60 倍
予想配当利回り 1.05 ％

出所：AstraManager よりアイザワ証券作成 
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笹木 義次 

 

事業内容 

富士急行は、富士急ハイランドを中核とする

レジャー・サービス業を中心に、運輸業、不動

産業、その他の事業を展開しています。 

 

損益分岐点売上高 

富士急行は損益分岐点売上高 (利益がゼロと

なる売上高水準の事以下略 )を引き下げまし

た。富士急行の 2021 年 3 月期の業績は 30 億

98 百万円の営業赤字となり、固定費の削減に

取り組みました。2022 年 3 月期の営業利益は

7 億 61 百万円と黒字化しました。固定費の削

減が寄与しました。固定費の削減に取り組ん

だ事から、損益分岐点売上高が 2020 年 3 月期

の 460 億円から、2022 年 3 月期には 340 億

円へと低下したと筆者は推測しています。損

益分岐点売上高が低下した事で、利益が出や

すい収益構造になりました。コロナ禍は富士

急行にとって逆風となりましたが、固定費の

削減を行うなど収益力の強化につなげました。 

 

四半期売上高は改善に 

富士急行の四半期売上高の底は 2020 年 6 月

期の 34 億 86 百万円です。底入れ後の四半期

売上高のピークは、2020 年 12 月期の 105 億

18 百万円です。その後再度 2021 年 3 月期の

72 億 68 百万円で底を打って、それ以降の四

半期売上高は増収基調となっています。 

 

富士急行の 2022 年 6 月期の業績は、売上高が

90 億 98 百万円と前年同期比で 22.5％の増収 

 

 

に、営業利益は 30 百万円と営業黒字化になり

ました。実績はほぼ会社計画並みとなった模

様です。四半期売上高の改善が継続している

事が確認できる決算でした。 

 

外部環境は改善に 

富士急行を取り巻く外部環境もやや改善され

ています。10 月より始まった全国旅行支援や

外国人の入国制限の見直しが行われています。 

 

2023 年 3 月期業績計画 

富士急行は 2023 年 3 月期の業績は、売上高が

416 億 40 百万円と前年比で 18.7％の増収を、

営業利益は 35 億 20 百万円と前年比で 4.6 倍

の増益を計画しています。幅広い客層を取り

込む事で、増収増益を見込んでいます。 

 

富士急ハイランドでは、アニメや音楽イベン

トの開催、飲食テナントを活用する事で集客

力を強化しています。絶叫マシンなどハード

だけではなく各種イベントを開催する事で幅

広い客層の取り込みを行っています。また、子

会社ピカでは、キャンプ等のアウトドアレジ

ャーの需要の取り込みに取り組んでいます。 

 

　
株価指標
株価 (2022/10/7) 円
売買単位
市場
時価総額 2,514

4,580.0
100株

東証プライム
億円

＜業績の推移＞
連結

決算期 売上 営業利益 経常利益 純利益 1株利益 1株配当

2021/3 30,451 -3,098 -3,415 -2,786 -52.5 6.0
2022/3 35,083 761 489 376 7.1 10.0
2023/3計 41,640 3,520 3,120 1,450 27.3 12.0
単位：百万円　（1株利益、1株配当は円）　計画は会社計画によります。

＜投資指標＞
連結

今期予想ＰＥＲ 167.7 倍
ＰＢＲ 10.55 倍
予想配当利回り 0.26 ％

出所：AstraManager よりアイザワ証券作成 
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