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イベント概要 

 

[企業名]  株式会社 TSI ホールディングス 

 

[イベント種類] 決算説明会 

 

[イベント名]  2020 年 2 月期 通期決算説明会 

 

[決算期]  2019 年度 通期 

 

[日程]   2020 年 4 月 14 日 

 

[ページ数]  19 

 

[時間]   10:00 – 10:28 

（合計：28 分、登壇：28 分） 

 

[開催場所]  インターネット配信 

 

[会場面積]   

 

[出席人数]   

 

[登壇者]  1 名 

代表取締役社長  上田谷 真一（以下、上田谷） 
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登壇 

 

上田谷：おはようございます。TSIホールディングスの上田谷でございます。それでは、ビデオ配

信にて決算説明会を始めさせていただきます。よろしくお願いいたします。 

 

2ページをまずご覧ください。損益の概況でございます。まず最初に、1月に続いて再度、業績の修

正をさせていただいたこと、本当にお詫び申し上げます。1月の時点でも、かなり厳しめに読んで

いたつもりですが、その後、1月末からさらに業績が悪化し、2月に至るまで、毎週のように着地予

想が変わっていくという事態になりました。 

結果としまして、サードクォーターの時も申し上げた通り、売上は、それまでの秋冬商戦がうまく

いかなかったことが続き、且つ最後、新型コロナウイルスで駄目押しを食らって、売上が当初計画

比でいうと、だいぶ落ちてしまいました。 

前期比で上がったのは、上野商会の買収がフルイヤーで寄与したためです。 
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粗利のほうは、途中から仕入を抑えたのですが、追いつかず、かつ販管費のほうは、夏の時点で厳

しくなることを予想しておりますので、当初に比べると20億近く、ホールディングスも事業会社も

含めて削減に取り組みましたが、最後は追いつかなかったというのが現状でございます。努力をし

たものの、追いつきませんでした。申し訳ございません。 

経常利益は、ほぼそれがスライドして反映されているような形になります。純利益のところでいい

ますと、特別利益は不動産の売却益と有価証券の売却益とを合わせて、60億ほど出ています。期末

に際して、アメリカのHUFの減損損失を20億ほど最終的に監査法人との調整の結果、計上するこ

とになり、純利益22億という結果となりました。 

全体の概況としては以上でございます。 

 

次に、3ページ目で、主要ブランド別で説明させていただきます。今回は、今までのように特定の

不採算ブランドが大きく足を引っ張ったというよりは、ほぼ全てのブランド事業会社が大きく利益

を落としました。一過性のものではございませんし、特定の会社、固有のものではなくて、我々の

グループ全体の課題だと考えております。 

その中で大きな課題は、1番上のnano・universe、9番目のHUFです。これについては個別の事情
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がございまして、nano・universeに関しましては、この2年間店舗の売上もECの売上も伸びてきた

中で、業績を回復してきた経緯がございます。今回、秋冬物の仕入は当然絞ったのですが、売上至

上主義から脱却することができず、在庫を大きく抱えて沈んでしまうことになりました。 

こちらに対する打ち手といたしましては、社長を含む経営陣を交代し、当社の中で比較的チャネ

ル、商売の近い事業会社の社長に、特にMD回りの仕組みの再構築を託して、仕組みのつくり直し

に取り組んでおります。 

それから、9番目のHUFに関しては、日本の事業は今のところ順調に進んでいますが、本国のアメ

リカが、2年前に採用した新CEOの下で量販店向けの卸から直営店に切り替える戦略をとっていた

のですが、うまく回すことができず、業績が悪化してしまいました。 

従いまして、今年の頭に、社長を含む経営体制をこちらも一新して、新CEOの下、リストラも断行

いたしました。それから、生産商品部隊のチームを変え、特にEC回りに関しては、別途、先日買

収を完了いたしました、タクティクス社というスケートボード、アクションスポーツのECの専業

の非常に素晴らしい会社のデジタルチームをHUFに導入して、デジタルマーケティングと自社EC

の強化を図るということで、着手済みです。もちろんアメリカも今、全米ロックダウンに近い状況

が起きておりますので、一時レイオフも含めて、出費を最小限に抑えて活動している状況です。 
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続きまして、4ページ目のEコマースの状況です。こちらはここ数年間、プロパー戦略の下、自社

EC売上を最大のフォーカスにしまして、伸ばすところに注力した結果、自社EC売上高が14%伸び

まして、EC全体のEC化率も21.4%と、自社EC中心に伸ばすことができました。 

こちらは、店舗とECと両方をお使いになるオムニチャネル会員の増加というのを一つのKPIにしま

して、スマホ向けのアプリを積極的に店舗でも勧める戦略が功を奏し、自社ECは順調に伸びてお

ります。今後も店舗との在庫連携を含めて、自社ECを中心に伸ばしていく予定でございます。 
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5ページ目は、前期の総括です。秋冬に、第3クォーターのところでお話ししたのと変わらないので

すが、かなり厳しい予測をして在庫も絞り、利益重視で臨んだものの、まだまだ既存事業で稼げる

と過信してしまい、改革のスピードが結果的には遅かったことを強く反省しております。 

同様に、我々がデジタル化し、少ない在庫でプロパー商売が完全にできるようになるまでの期間と

いうのを甘く見ておりました。コロナウイルスに関わらず、消費者意識や環境問題等々で、我々が

考えていたよりも、猛スピードで会社の仕組みを入れ替えなければというのが、今回の反省でござ

います。これに従って、後ほど今後の取り組みに関しては説明させていただきます。 
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それでは次に、新型コロナウイルスの影響についてお話させていただきます。6ページです。本件

は、最初は生産に影響が出るということで、春夏物の入荷を非常に心配しておりましたが、実際に

は2月以降、世界中で販売が止まり始めました。今では、入荷の心配ではなく、世界中で販売がで

きないということで、どれだけ在庫を抑えるかということが、一番の課題になっております。 

日本に関しては、販売のほうは4月8日の緊急事態宣言に基づいて、要請のあったエリアは全て、路

面店も含めて、閉店しております。さらに、先週末に関しましては、7都道府県に加えて、名古

屋、京都の店舗を自主的且つ、商業施設と相談の上、閉鎖しております。現在では国内の約7割の

店舗が営業活動をストップしております。 

そういった状況でECのほうは営業活動を継続しております。また、3割程度ですが、営業店舗に関

する支援ということで、極力在宅ワークですが、倉庫を含めどうしても在宅できない社員に関して

は、安全を期した上で、最小限の人数で運営を継続しております。 

なお、休業中の従業員に対する補償ですが、当社グループといたしましては、全ての従業員に対し

て、丸14日間の100％給与を補償した特別休暇というものを、有給として付与することに決めて運

用しております。これと公休を合わせることで、今のところの閉鎖期間、5月6日までは従業員に関
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しては、ほぼ給与が補償された状態で、在宅勤務ができない人間は休めるようにしております。そ

れ以降長引いた場合に、どういった手段を取るかに関しましては、また今後検討していきたいと思

っております。 

そのほかに、我々としてできることがないかということで、コスメの会社であるLalineがハンドク

リームを医療従事者に提供するということ。それから、我々、自社工場を二つ持っておりますの

で、洗って再利用可能なマスクの生産を空いたラインで開始しております。 

加えて、政府とも相談の上、アパレルメーカーとしてできること、我々の生産設備を使って何かで

きないかということを今まさに検討しておりまして、近々またご報告させていただきたいと思って

おります。 

 

それでは、これからやるべき中期の計画と今期のことをお話します。8ページ目、ご覧ください。

大きな項目でいくつか青字で書いてありますが、方針は変えていません。プロパー化して、多国籍

企業化、デジタル企業化の戦略は変えません。ただし、この状況下を非常に一過性のものではな

く、厳しく考えておりますので、これを機に思い切って損益分岐点を下げるということと、当初考

えていたよりは改革のスピードを上げるというのがテーマになります。 
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もう一つ、中長期の営業利益率目標は、5％程度を目指したいというのは変えておりませんが、そ

こに至る年度別目標は、足元が全く読めない状況になっておりますので、今期中に修正して、確定

次第、ご報告させていただきたいと思います。 

 

では、それを踏まえて、9ページ目。今期2021年2月期の計画、方針ですが、まず数字の計画に関

しましては、先ほど申し上げた通り、残念ながら読めておりません。速やかに公表したいのです

が、我々自身が今読めないという状態の中で、今期の連結業績予想は一旦未定とさせてください。

下期の状況を含めて、読めるようになった時点で、速やかに公表させていただきます。 

数字が読めない中で、少なくても上期に関しては、ひたすらコストを下げて、キャッシュの流出を

抑えなければなりません。この間に進めなければならない今期の大きなポイントとしては、これだ

け厳しいものを突きつけられている中で、我々が変わるチャンスでもあります。営業活動がほとん

どできないので、この間に、今期にやっておきたいと思っている一番大きなところが事業構造を抜

本的に改革することです。 

今のままでは生き残っていけないという、大きな危機感を持っておりますので、すでに走っており

ますが、先ほどの損益分岐点を下げることや組織再編など、今まで時間をかけて、なかなか着手で
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きなかった事業構造を変えること、生き残れる事業構造にするというところを徹底します。 

もう一つは、今までも不採算事業の廃止等々進めてきましたが、今のままだと、売上はウイルスシ

ョックが無くなっても元には戻らないと思っています。世の中は完全には元に戻らないという前提

で、デジタル化された将来に勝ち残っていける事業のみを選別し、そこにのみ投資をかけ、旧来型

の事業に関しては振り切って徹底したいと思います。 

事業構造を抜本的に見直して損益分岐点を下げておくこと、それから将来性のあるものにのみ投資

し、事業選別をかなり厳しくするという、この二つが大きな方針となります。 

 

では、具体施策で、10ページ目、まずは組織の再編です。こちらはとにかく損益分岐点を下げて、

スピードを上げることが目的です。もともと分社化型の組織体制でしたが、事業の性格が近しいと

ころを四つのカンパニーにまとめました。当然、そのカンパニーの中で、インフラの共有化を図れ

るところ等々は取り組むとともに、この四人のカンパニー長に事業を取りまとめて、私と一緒に戦

略をつくって実行してもらうという、ホールディングスと事業会社をかなり近づけた組織に再編し

ました。 

もう一つは、サプライチェーン回り、生産、調達、物流、それからEコマースを含むデジタル回



 
 

 

サポート 

日本    03-4405-3160    米国   1-800-674-8375  

フリーダイアル 0120-966-744 メールアドレス support@scriptsasia.com 

11 
 

り、情報システム、マーケティング、ブランドの個性ではなく、グループ全体で取り組む分野に関

しては、プラットフォーム部というくくりにして、グループ横断で効率化を図っていこうと思って

います。ポイントは左下に書いております通り、とにかくスピードを上げるというのと、スリム化

を図るといったところがポイントとなります。 

 

それから、11ページ目。分社化の影響で、販管費が高いと理解しております。個別ブランドとして

の粗利を稼ぐ力が極端に劣っているというよりは、全体の分社化による非効率が大きいと理解して

おります。このウイルスの影響も暖冬もそうですが、現状の売上はおそらく今後は維持できないだ

ろうと思っています。ウイルスが収まっても元には戻らないという前提の下、在宅勤務をする過程

で、かなりデジタル化というものも同時に進めております。今までよりも少ない人数で効率的に仕

事ができるように、損益分岐点を大幅に引き下げる施策をとろうと思っています。 

足元の数字が、日々変わっていくので、また少し変更あるかもしれませんが、売上高販管費率を3

年以内に50ポイント以下にしようということと、それから先ほどのサプライチェーン、物流や調達

のところもグループで横串を刺すことで、調達コストを2ポイントぐらい下げるべく、これも全グ

ループで取り込む二つの大きな課題になっております。なかなか営業活動が本格化できないので、

この間に、こういった固定費を中心とした損益分岐点を下げることを徹底していこうというのが2
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番目の施策です。 

 

12ページ目です。昨年、スピード感、危機感が甘かったことの裏返しでもあるのですが、事業に対

する見立てが甘かったと理解しておりますので、これを機に、残して成長させる事業、見切ってい

く事業を、今までよりも厳しく振り分けていこうと思っております。 

基準は、資料の通り、高単価、プロパー販売を中心とした価格競争にいかない商売、それから、店

舗をたくさん出店して売上高に頼る商売ではなく、ブランドで勝負できるビジネスに特化していく

こと。 

新規事業に関しても、基本はデジタル化が進められて、海外でも勝負できるような事業、こういっ

たものに絞って投資をしていこうと思っております。旧来型の非効率な、フィジカルなアパレル事

業に投資を続けるということは、もうやらないと思います。そちらで十分絞った上で、デジタル

化、海外展開のための投資等々はしっかりしていこうと思っております。新規事業領域について

は、また次で説明させていただきます。 
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13ページ目です。こちらが、今すでに発表させていただいている、新規事業です。どれも店舗数を

増やすというよりは、卸やEC含めて、少ない店舗で高プロパー消化のビジネスをするというブラ

ンドでございます。基本的には、高単価なビジネスに特化しております。ボリュームを狙いにいく

ものではございません。 

それから、先日も発表させていただいたPINGというゴルフのビジネスですが、こちらも正式に契

約をいたしました。今月、営業開始の予定でしたが、一部開店できない店舗がございまして、スロ

ースタートになりそうです。高単価、プロパー商売、店舗数に頼らない商売、こちらが新ブランド

として我々が着手するものになります。 
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それから、14ページ目で、今後の投資について、先日発表した通り、ファッションテック特化のフ

ァンドに我々がキーインベスター、アンカーインベスターとして、VCに資本参加いたしました。

こちらは、我々がデジタル化を進めていく中で、最先端の事業モデルを、国内ではなく海外から取

り込んでこようという意図の下に、情報収集、それから交渉のアームとして有用であると考え、非

常に実績のあるシンガポールのファッションテックファンドに、主要投資家としてコミットいたし

ました。 

こちらに書いてございますが、Neighborhoodという、DtoC向けのブランディングをする会社に、

第1号案件として投資をしております。 
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次に、15ページ目ですけど、もう一個、我々がきちんと投資をしていこうと思っている分野です。

我々の最大の強みは、一つはやはり店舗にあると思っています。店舗での接客力、販売力が我々の

強みですので、今後店舗の都心化が進み、数が少ないところに集中して、且つ、自社ECを中心と

したEコマースが伸びていくときに、店舗の販売員の力をデジタル上でも活用しようというのが、

このユニファイドコマースの考え方です。 

お客様が店舗、それからECでどんな購買行動をされているのかを把握した上で、在庫も昨今ふん

だんに作ってばらまいて余らせる時代ではございませんので、自社ECの在庫と直営店舗の在庫を

完全に連携させて、お客様のサイズ等々が違っていた場合には、店頭でEC在庫を取り寄せて、お

客様にお届けするというようなことをできるようにします。 

お店がSNS等を通じて、スタイリング等の提案ができるシステムも導入し、WEB上で、チャット

や動画、映像を含めて、接客ができるHEROというイギリスの仕組みも新たに導入いたします。

HEROだけでなく、空色という国内のツールも含めて導入しておりますが、ポイントは、我々の直

営店およびその販売員をデジタル上でも活用するというのが、我々のこのユニファイドコマースの

戦略の柱でございます。 
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ここに関しては、ツールの導入だけでなく、販売員の教育も含めて、半分デジタル化された店舗、

販売員というものに全体をアップグレードしていくというのが、ユニファイドコマース戦略でござ

います。 

 

次に16ページ目、CSRの取り組みです。これも昨年からずっと取り組んでいることですが、一番大

きいのは、無駄に作らない、運ばないことに尽きると思っております。在庫は最小限で、プロパー

販売して余らせないことをまず徹底します。それでも残ったものの廃棄は、全廃することを目標と

しています。 

加えて、プラスチックバッグ、それから紙のショッパーも、全て環境負荷の低いものに切り替えま

す。今年度中に全面移行いたします。 

あと、もう一つ、我々の業界特有の問題ですが、倉庫、店舗向けの、プラスチックハンガーをリユ

ースするために、本年度中に約半分を目標として店舗向けのプラスチックハンガーをリサイクルす

る取り組みをいたします。 
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最後、17 ページ、株主還元方針です。前期に関しましては、予定通りの配当をさせていただきま

す。ただし、今期に関しましては、配当原資が出せるかどうかも見えてない状況ですので、今期の

配当に関しては未定とさせていただきます。 

なお、今のところ、金融機関交渉も含めて、このまま売上が立たない状況が長期間続いたとして

も、当社が継続できるような流動性の確保は今のところ手立てを講じておりますので、当面のとこ

ろ、資金繰りの心配はございません。 

以上です。 

［了］ 

______________ 

脚注 

1. 音声が不明瞭な箇所に付いては[音声不明瞭]と記載  
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