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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  

 

[企業 ID]  3608 

 

[イベント言語] JPN 
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[開催場所]  インターネット配信 
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代表取締役社長  下地 毅（以下、下地） 
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登壇 

 

司会：おはようございます。本日は朝からお時間をいただきまして、ありがとうございます。 

ただ今より、昨日発表させていただきました TSI ホールディングスの通期決算の説明会を開催させ

ていただきます。 

本日は、はじめに昨日の決算短信を中心にした前期の概況説明に加えて、3 月の 1 日より新しく代

表取締役社長に就任した下地のビジョンを説明させていただき、その上で今期の計画について、そ

れからそのために必要な成長戦略について、お話をまず聞いていただき、その後で質疑応答とさせ

ていただきたいと思います。 

時間は 30 分強、まず下地のほうにお話をさせていただきますので、よろしくお願いいたします。 

 

下地：2021 年 2 月期、決算発表会を始めさせていただきます。皆様、どうもいつも大変お世話に

なり、ありがとうございます。 

では、始めたいと思います。 

2021 年 2 月期通期業績ハイライトです。 



 
 

 

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 

3 
 

コロナ禍という非常に予測できない事態が多発いたしましたけれども、上期の営業利益の未達分を

取り戻すことができなかったのですが、今後の事業の改革を進めるとともに、一部資産の売却を行

い、当期純利益では黒字化、今後の戦略資金の確保を優先してまいりました。 

 

下期業績ハイライトです。 

売上高 778 億円、前期比 88.2%、営業利益マイナス 13 億 7,000 万円、前期差マイナス 16 億円。

下期はコロナの中でも、好調なブランドがでてきました。それが事業を牽引しまして、構造改革プ

ロジェクトや、プロパー販売の施策が収益改善に大きく貢献しました。 

右をご覧ください。下期計画比で業績が良化した要因でございます。 

売上高に関しましては計画比が 102.5%となり、ゴルフ・ストリートブランドが好調となり、また

全体的に自社 EC も好調でございました。 

前回取得しました ETRE TOKYO、あとアメリカの TACTICS の EC の状況が非常に好調に躍進しま

して、営業利益も計画の差でプラス 59 億 6,000 万円となっております。売上回復による総利益率

が、計画比で 1.3%ほど改善いたしております。 

下の表をご覧ください。上期の営業利益がマイナス 104 億 7,000 万円、下期におきましてはこの

好調のブランドに引っ張られるように全体が良化しまして、下期営業利益マイナスの 13 億 7,000

万円となっております。 
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上期から下期にかけての利益の大幅な改善により、開示予想として 178 億円の赤字予定でござい

ましたが、118 億円ということで、約 60 億円改善いたしております。 

 

セグメント別の概況です。 

コロナ禍に於けるライフスタイルの変化がゴルフ、アスレジャー、ストリートブランドで大きく売

上を成長させております。 

一方で、通勤着、都市型の店舗を展開するブランドや、オケージョンの需要が非常に低迷しており

ます。 

好調なブランドといたしましては PEARLY GATES、PING ゴルフ、アスレジャー、ストリートの

マーケットでは TACTICS、HUF、UNDEFEATED がございます。 

また、不調なセレクトやオケージョンのマーケットでは、nano・universe、NATURAL BEAUTY 

BASIC といったブランドは、厳しい戦いとなりました。 
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チャネル別の売上です。 

実店舗と EC で明確に勝敗が分かれております。これは他社様も皆一緒ではございますけれども、

弊社においても同じようにそういった状況が出ております。 

実店舗の休業・店舗撤退により、非百貨店は売上高マイナスの 292 億 8,000 万円、成長率マイナ

ス 34%と、非常に厳しい状況でした。 

EC は自社サイト中心に、引き続き好調でございます。売上高 400 億円を超え、プラスの 43 億 4

千万円、成長率プラス 12%と好調に推移しております。 
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EC の売上実績です。 

国内は、自社を中心に強化いたしました。海外は英国の MARGARET HOWELL、米国の HUF・

TACTICS が好調に推移、売上前期比 118.3%、プラスの 68 億円となっています。 

自社 EC 比率も 43.9%と好調に推移しております。 
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開示計画との差額について、緊急事態宣言後、上期に大きな赤字を計上いたしましたが、下の表を

見ていただきながら、売上回復に関わる利益が①と②で約 20 億円、販管費削減に関わる費用が③

と⑤で 26 億円、事業改革に関わる利益が④で 14 億円と、収益改善に大きく影響しております。 

 

では、当期純利益までの影響項目です。 

まず下の表をご覧ください。 

特別損失、グラフの中に記載のとおり、構造改革費用としてマイナス 86 億 4,000 万円を計上いた

しました。 

一方で、不動産売却益 240 億円を含む、248 億円の特別利益を計上し、当期純利益 38 億 6,000 万

円を確保いたしました。 
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連結損益計算書についてですが、損益計算書は以下のとおりです。 

また後ほどご確認いただければと思いますので、よろしくお願いいたします。 
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連結貸借対照表についてです。 

市場動向は非常に厳しいながらも、財務体質としては健全な状況を維持していると考えておりま

す。 

資産につきましては、現預金、前期比 189 億円の増額となります。当面は手元資金を確保し、コ

ロナ禍の終息と市場の成長バランスを見極めた上で、しっかりと投資をしてまいりたいと思いま

す。また、投資に関しましては事業投資も中心に考えてまいりますので、新しい施策を打ち出して

いきたいと思っております。 

棚卸資産ですが、仕入の抑制を行い、32 億 8,000 万円の在庫削減を行いました。資産効率の改善

につながり、こちらも今期におきまして、引き続き仕入を抑制し、在庫削減をバランスよく見てい

きたいと思います。 

負債につきまして、借入金のほうですが、第 4 四半期に短期借入金 146 億 7,000 万円の返済を行

っております。コロナ特別借入枠に関しまして、引き続き 350 億円は維持しております。 

指標に関しまして、コロナの影響を受けたものの、財務体質としては健全に維持していると考えて

おります。 
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前期の総括です。 

非常に厳しい 1 年でございました。この有事の状態の中にあり、改めて認識したことは、30 年以

上にわたってアパレルが成長してきた中でマイナスの要素がたくさんございました。 

それは商品をつくり過ぎたことであったり、前年の焼き直しであったり、そういった意味でいろん

なかたちで、ここ 10 年以上の中で同質化が進んできたなと反省いたしております。 

その反省に立った上で、よりお客様にとって喜ばれることが何かをわれわれは考え直しておりま

す。また、社員含めて、技術力の向上とデザイン力の向上、商品一つ一つを大事に売る大切さとい

った原点に、戻りつつあります。 

そこを再強化して、新しい面白さや、ほかの企業と連携しながら学んでいく、新しい強い企業構造

をつくっていきたいと考えております。 

そのためには、新たなる改革の断行が必要であると実感しておりますので、そこを強く訴えていき

たいと、改革していきたいと考えております。 
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次に、VISION です。 

こんな状況下の中ではありますが、それでもわれわれは、世界で最も幸せなファッションカンパニ

ーを目指してまいります。株主・顧客・社会・そして社員の幸せを創造する企業になりたいと思っ

ております。 
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まずそのためには、30 年間変われなかったアパレル業界の考え方と慣習などを転換させる必要が

あります。 

そのために、TSI INNOVATION PROGRAM 2024、略して TIP24 というチームを組み、施策を行っ

ております。 

その大きな枠組みの中で、CREATIVITY の革新という枠組み、収益力の革新という枠組み、環境志

向への革新という枠組み、この三つの枠組みで TIP24 を組んでおります。 

 

この枠組みを行っていくための時間軸が、上の表です。 

まず 2020 年にコロナ禍の中、非常に制限された中で、われわれは痛みを伴う改革を行いました。

次に 2021 年、今年ですね、未来への投資を後半に向かって、どんどん行っていきたいと考えてお

ります。 

次に来年に向かっては、さらなるジャンプアップを、成長と飛躍ということで、世界で戦うブラン

ド、周辺地域への拡大を行っていきたいと思います。 

それにより、しっかり利益を出し、そして環境的にも優秀であるかたちに持っていくために、みん

なで努力し、世界で最も幸せなファッションカンパニーを目指してまいる考えでおります。 



 
 

 

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 

13 
 

 

そのためのキーワードとしても、変化を楽しみ、変化を味方にし、新しい倫理観、価値体系を創っ

てまいります。 

次のイメージを常に描き続けながら、具体的にやることに関して、われわれ自身が骨身を惜しま

ず、出来る事、出来ない事を自覚しながら、挑んでいくことを考えております。 
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3 番目、2022 年 2 月期、通期連結業績計画になります。 

売上高は 1,524 億円の、前期比 113.7%、一昨年対比 89.6%です。販管費 799 億円、構成比が

52.4%。コロナの影響が一定残ることを考慮しました。 

営業利益に関しましては、11 億円という堅めの見方をしております。利益率は 0.7%です。そして

当期純利益を 16 億 6,000 万円と計画しております。 

販管費は 2020 年 2 月期対比 100 億円の削減予定ですが、20 年時と比較しまして、販管費内にデ

ジタル EC の戦略投資を 20 億円ほど積み増ししております。この影響を除きますと、今期の販管

費比率は 51.1%となります。 

 

売上の予測（上期、下期）についてです。 

上期は、コロナ禍の影響を考慮した保守的な予測として、売上前々期比 87.1%、営業利益は、申し

訳ありません、マイナス 5 億円という計画を立てております。 

下期は、一定の市場回復を見込み、売上前々期比 91.1%、営業利益は 16 億円の黒字を見込んでお

ります。 

われわれとしましても上期におきまして、黒字を取りたいですが、現在の第 3 波、4 波といった状

況の中で、状況がちょっと見えにくくなっております。後半に向けて盛り返していきたいと考えて

おりますので、そういったかたちとさせていただきたいと思います。 
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4 番目、今後の成長戦略でございます。 

先ほどご紹介しました、三つの枠組みのまず一つです。CREATIVITY の革新。 

ヒト・モノ・カネ・情報の集約を行い、戦略ブランドに集中的な投資を行っていきます。 

まず一つは hueLe Museum という、多数のブランドの集合体をつくりまして、そこの編集型にア

ートを加えたかたちで、現代アートと新しいブランドとをミックスした EC のメディアを立ち上げ

ました。3 月にスタートしておりますけれども、実店舗も開発してまいります。 

それと右側にあります、今期重点取組ブランドとして、まず昨年前期でいきますと低迷しました、

nano・universe、NATURAL BEAUTY BASIC、この二つに関しまして、われわれの主軸ブランド

として再投資を行ってまいります。 

ヒト・モノ・カネというところにおきましては、最も注力をかけて、クリエイティブディレクター

を含めて仕切り直しをして、より現代的でさらに個性が立つような構成にしてまいりたいと考えて

おります。 
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次に、魅力ある店舗への変革を進めてまいります。同時に EC への販路シフトにも強化してまいり

ます。 

まず高収益店舗はより進化させ、既存店の魅力のアップと、先ほど申し上げました hueLe 

Museum のように、新しい感性の店にも、出店をしてまいりたいと思っております。 

それと、既存店も含めて、店舗のデジタル化による魅力の向上と商品の紹介、ユニファイドコマー

ス化による、お客様と店頭スタッフのコミュニケーションを図ってまいります。 

良い立地に、素晴らしいお店があり、面白い商品があり、楽しく提案できる販売のスタッフがいれ

ば、余計なものはそれ以上は要らないんじゃないかと思うようなことが、ファッションの醍醐味で

ございます。 

ここに EC というデジタルが入り込むことによって、またより魅力的な店づくりが作っていけるの

ではないかと考え、トライしてまいります。 

低収益店舗に関しましては、EC への販路シフトをさせていきます。ブランドの魅力は EC で伝え

てまいります。 

収益力は EC でもカバーし、売上進捗を加味して、撤退も含めた判断をしてまいりたいと思ってお

ります。 
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まず低収益店舗に関しては、店舗から EC への送客を強化してまいります。また、低収益店舗であ

りながらも、中の事業を変革させることによって収益力を改善できる可能性もありますので、そこ

も加味しながら、撤退の可否を検討していきます。 

 

新たな経済圏の顧客獲得、D2C コングロマリットの事業拡大を行ってまいります。 

D2C ブランドの拡大を目指して、2021 年 2 月期に買収した ETRE TOKYO は、初年度より黒字化

を達成し、グループ業績に非常に貢献しております。 

あと、やはり新しいファッションの提案の仕方ということで、F2 世代に多大な支持を受けている

インフルエンサー、JUNNA さんの活躍により、グループの中でも非常に好調に推移しておりま

す。 

それと、MECRE というブランドをローンチしました。インフルエンサーの MAI さんがファッショ

ンモデルでありながら、ヒト・モノづくりに携わり、コスメ含め、新しい世代に向けたライフスタ

イルの提案をして、注目をされていると考えております。 
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新しい体験、サービス、OMO の仕組みの強化を行ってまいります。 

デジタルと販売スタッフの力で、新しい体験と、新しい顧客接点を創造してまいります。われわれ

はユニファイドコマース戦略、スタッフコマース戦略、二つございます。 

戦略はこのように多数ありますけれども、TSI の注力する戦略は二つです。 

モノの魅力に加えて、ヒトの魅力でお客様をファン化していく。どちらの戦略も、販売スタッフの

活躍の場を増やすとともに、より多くのファンをつかみ取った販売スタッフの評価制度の改革も行

ってまいります。 



 
 

 

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 

19 
 

 

こちらの映像をご覧いただきたいと思います。 

こちらは、nano・universe のデジタルチームがつくった PR の映像なのですが、まず販売がどう

ありたいか。そして、モノづくりというのは次の世代にどうありたいのか。また、工場ではどうつ

くっていけばいいのか。そして、最終的にはサプライチェーンとしてどうあるべきかを一つにまと

めた映像です。 

これは全て投資している資源の中で活用できる内容となっております。どうぞご覧ください。 

 

ありがとうございます。 



 
 

 

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 

20 
 

 

データ経営とサプライチェーンの先進化についてお話しします。 

非連続市場に対応する。今、こういった売り場が止められたり、連続性がない状況の中で、いかに

経営のスピードを上げるか。デジタルによる SCM の進化に取り組んでまいりたいと思います。 

その二つとして、経営 DX ですね、リアルタイムの経営、生産改革、生産、物流の高速化。やはり

トータルして見ますと、経営の高速化が一番必要な状態となってきています。 

1 社化の体制をとりまして、これまで事業会社がばらばらで行っていたデータ管理を一元化し、ダ

イナミックに活用してまいります。 

速い決断をする、速い実行を実現するためには、現在の脆弱なサプライチェーンの改革では間に合

わないことになりますので、盤石な状態に持っていくためのサプライチェーンの改革を行ってまい

ります。 
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次にご覧いただくのが、3D CAD を使用した製品のプレゼンテーションの映像となります。 

こちらは、MANASTASH というメンズブランド、アウトドアのブランドと、ETRE TOKYO とい

う、先ほど出ました D2C ブランドの映像ではありますけれども、こちらは手前どものパタンナー

が 3D CAD を使用して、製品のプレゼンテーション、およびパターン化、かつ展示会やお客様へ

のプレゼンテーションの材料としてつくれるものです。 

こういったものを多用しながら、またサンプルコストも削減しつつ、新しい見え方をもって商品の

ご提案とイメージのご提案もやってまいりたいと思っております。 
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TIP24 の最後の枠組みとなりますが、環境志向への革新についてご説明いたします。 

アパレル業界の社会価値を Re-Design して行くということをテーマに、TSI サスティナブル プロ

ジェクトのチームを発足いたしております。 

SDGs をはじめとした、社会の課題解決の側面でも、必要とされる企業に生まれ変わりたい、生ま

れ変わらなければならないと感じております。 

詳細は後ほどご説明いたしますが、3 番目にあるように現代アートのビジネスへの投資による新た

な文化への創造ということを取り組み始めています。 
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持続可能な製販モデル、洋服の循環ビジネスへの挑戦を行ってまいりたいと思います。 

まずムダをなくそうということで、在庫となった商品をわれわれが持っております米沢と宮崎の工

場に送りまして、そこで新しい材料、新しい商品としてのリユースを行います。そこで新しい商

品、かつユニバーサルにも対応した商品づくりができないかということで考えて、今、デザインチ

ームを発足しております。 

それと、リサイクルしていったほうがいいなと判断されたものに関しては、付属と生地、素材に分

けまして、それを再利用すると。リサイクルしていくところに回していくと考えています。その受

け口として、ReSew というお直し事業がございますので、それをステップアップさせながら、全

社挙げて、お直しとリメイクの事業と立ち上げていきたいと思っています。 

また、脱炭素経営に向けた取り組みとして、前期の定量目標は達成しております。そこで今期の定

量実施の項目として、環境配慮型の素材への切替えを行います。ロックスピンですとか、ビニール

フックですとか、そういったところも含めて切替えを行います。 

リユースハンガーに関しましては、リサイクルプラスチックを利用したもので、今期 100%完了す

る見込みでございます。 
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デザインの力で社会の課題解決に貢献したいと考えております。 

まずライフスタイル・バリューです。地域が持つ多様な資産と TSI が持つデザイン力、発想力を合

わせたいと考えています。 

今後は、北海道上川町と文化の創造を包括的なパートナー契約を予定しております。ここでは、地

域資源を利用した、例えばキャンプ場をつくったり、カフェをつくったり、またほかのブランドも

含めて包括的な遊び場をつくったり。そういったことをまず地域の自治体とともに幅広くやってい

きたいと考えております。 

また、ワークスタイル・バリューに関しましては、ファッションの力、TSI のデザイン力を活用し

てブランドとコラボしてユニフォームや制服等にトライしてまいります。 

直近では、西鉄エアサービス様、あと保育園を運営されている nexus 様とコラボし、保育士の皆

様のユニフォーム、ウェアを nano・universe で制作させて頂いています。 
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今後の財務戦略についてお話しします。 

経営の安定化を重視しつつも、戦略的にデジタル、新規事業への投資を行っていきます。投資効率

の向上、最適な資本政策を行っていきます。 

中期的な方針として、新規事業への投資に 20 億円、収益資産への再投資に 40 億円、既存事業の

成長に向けた投資に 50 億円、システム投資に 50 億円といったかたちで投資をしてまいりたいと

考えております。もちろん、こういったところは経済状況、市況を鑑みながら行っていくと思って

おります。 

2 番目に、資産の効率化、固定資産及び在庫の圧縮を行いたいと思います。政策投資株式売却と、

新たなる太いパイプでのパートナーシップを結ぶ企業さんとの連合、それと課題であります、在庫

回転期間をまず短くして、より楽しい商品を常に残さずに売り切っていくという考えをベースに行

ってまいりたいと思っております。 
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株主還元の方針です。 

当期の業績、今後の経営環境を総合的に勘案し、1 株当たり 5 円の配当方針を予定いたしておりま

す。これに関しましては前期無配当ではありましたけれども、今期においてなんとか配当がより多

くできるように、さらに努力してまいります。 

しかしながら、市場環境に鑑み、まずは 5 円の配当方針とさせていただきたいと思っております。 
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最後でございますが、前期におきまして非常に大きな赤字を出しました。これは、われわれのやり

方における、モノの作り方、売り方、あり方というところ、またビジネスにおける投資の仕方を再

考させていただく機会となりました。 

昨年におきまして、ファッションの力を信じようというキャッチフレーズを挙げて、みんなで頑張

ってまいりましたけれども、その言葉を継続してまいりたいと思います。 

なぜならば、店頭が休業し、お客様がいらっしゃらない状況において、われわれがいかにお客様に

励まされて、楽しませていただきながら商いをやってきたかを痛感いたしました。 

店が閉まっている、連絡が取れないということで、どんどんみんな元気がなくなっていきました。

ここでデジタルのツールを使いながら、元気を取り戻してきたわけですけれども、これからより今

まで以上にお客様とつながりを持ち、良い商品をつくり、信頼を取り戻し、ビジネスを進化させ

る。そして、TSI は進化できる企業ということを、マーケットの皆様、ステークホルダーの皆様も

含めて、証明していきたいと思いますので、ぜひ皆様、今後ともご支援のほどよろしくお願いした

いと願うばかりでございます。 

よろしくお願いいたします。ありがとうございました。 

司会：ご清聴ありがとうございました。 
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ブランド別の売上ですとか出退店の状況等は、説明からは割愛させていただきましたが、この先の

質問でもちろん受け付けさせていただきますし、当社のホームページに掲載している決算説明会資

料の末尾のほうに、巻末資料として加えておりますので、そちらも併せてご覧いただきながら、質

疑応答を進めさせていただければなと思っております。 

［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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