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登壇 

 

司会：おはようございます。本日はお忙しい中お時間をとっていただきまして、ありがとうござい

ます。ただ今より TSI ホールディングスの昨日発表した TSI の通期決算の説明と、それから併せて

発表いたしました中期経営計画についての話を中心に、説明会を実施させていただきたいと思いま

す。 

はじめに、社長からの説明が約 30 分程度聞いていただきまして、その後で質疑応答とさせていた

だきますので、よろしくお願いいたします。 

それでは早速、お願いいたします。 

 

下地：2022 年 2 月期、通期決算説明会を始めたいと思います。昨年より通期にわたりまして、新

型コロナウイルスという影響はまだまだ続いてはおりますが、現状におきましては、我々店頭も含

めて、インターネットの事業、EC も含めて非常に堅実なかたちで商いをすることができました。

これもひとえに顧客様に支持されてきたところを、我々としてよりしっかりと受け止めて、これか

らも頑張っていきたいと考えております。 
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下期の業績ハイライトです。売上高はコロナ禍、第 5 波、6 波の影響と値引販売の抑制を戦略的に

行い、マイナスの 21 億 7,000 万円と、前期実績を下回りました。 

ただし前期撤退事業を除きました既存事業に関しましては、100.7%の実績で、営業利益は粗利改

善、販管費削減が貢献いたしまして、プラスの 46 億 8,000 万円と大きく収益改善に至りました。 

 

通期の業績ハイライトです。通期の売上高でいきますと、1,403 億 8,000 万円、前期比でプラスの

104.7%。通期営業利益はコロナ禍の状態ではありますが、44 億 4,000 万円と、前期差で 162 億

8,000 万円のプラスとなり、過去最高益を達成し、企業体質の改善が見えるような状況に至ってま

いりました。 

また通期純利益に関しましては、後ほど詳しくご説明いたしますが、10 億 2,000 万円という結果

となっております。 
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営業利益推移です。先ほど申し上げましたけれども、過去最高営業利益を更新いたしました。 

まず主要因としましては、上期、今まで赤字体質でありましたけれども、前期におきましては上期

の部分が 11 億 3,000 万円と、収益として改善いたしました。それとまた、ゴルフ、ストリート、

アスレジャーといった元気のある主軸の商いにおいて、適切な投資ができたたことで、33 億 4,000

万円の下期の営業利益を重ね、44 億 4,000 万円で利益が出ることができました。 

また EBITDA に関しましても 88 億 8,000 万円、EBITDA 率では 6.3%で、内容的にも非常に良化し

ております。 
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修正開示差につきまして、ご報告します。 

まず前回 1 月 14 日における営業利益 24 億円と修正開示いたしましたが、プラス営業利益差でい

きますと、約 20 億 4,000 万円、合わせまして営業利益 44 億 4,000 万円と大きく業績予想と乖離

することになりました。大変失礼いたしました。 

しかし内容的には適正な販売歩留、在庫仕入のコントロール、販管費の大幅な削減により、こうい

ったプラスの展開での結果となっております。 
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通期純利益、影響項目です。 

経常利益に関しましては売上の配当金、不動産収入など 19 億円を加えた 58 億 3,000 万円で、有

価証券売却益などの特別利益 25 億 4,000 万円、のれん減損や臨時休業損失などの特別損失 56 億

6,000 万円を計上いたしております。 

法人税等の調整など、マイナスの 16 億 9,000 万円を加えまして、通期純利益として 10 億 2,000

万円、利益率 0.7%となりました。 

まず大きなところではのれんの減損ですが、上野商会の事業がコロナの影響により、長期に渡り傷

みましたので、のれんの減損を計上ししました。しかし足元の現状におきましては、売上、店頭、

EC 含めて回復してきておりますので、こちらは今後、利益に最大限貢献していけると考えており

ます。 
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事業概況です。営業利益の収益構造をご説明します。まず営業利益、当初の予算が 11 億円でござ

いました。ゴルフ、ストリート事業が大変好調でして、特にゴルフ、アスレジャーは 41 億 6,000

万円。ストリート事業におきましては 8 億 3,000 万円で、効果的に伸びております。 

また EC も高く伸びておりますので、そういった意味では今期における事業に対する寄与として

も、見込めると考えております。 

ただレディース事業で、リアル店舗の集客減が大きく響いています。それと上野商会に代表される

ようなセレクトの事業が、まだまだ集客が足りなかった状況ではありましたので、この二つが大き

なマイナスの要素となりましたが、全体感でいきますと、雇用調整助成金が約 9 億 9,000 万円とい

う状態でありましたので、営業利益が 44 億 4,000 万円に対して、本来の実力値として 34 億 5,000

万円という実力値での営業利益となっております。 

ただ、我々としましては、実力値としても返ってきているという見方をしておりまして、今後、今

期におきましてもそこの積上げをさらにしていきたいと考えております。 
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チャネル別売上動向です。コロナでありながら、国内のリアル店舗、海外は復調傾向となっており

ます。 

まず国内のリアル店舗におきましては、全体的に路面店を含めて前期比 107.7%で、回復速度がま

だまだ鈍い状態ではありますけれども、返ってきている状況であります。 

国内の EC におきましては、今、踊り場の状態に入っておりますが、今期におきましては全体とし

てより投資を強めていきますので、回復傾向はより顕著になると考えております。 

また海外、特に米国事業のストリート領域である、HUF、TACTICS が前期比 128.1%と大きく拡大

いたしております。 
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貸借対照表についてです。現預金、在庫等に関しまして課題はなく、財務体質は健全な状態にある

と考えております。また今後は事業の成長性、拡張性を重視して投資比率をさらに高めてまいりま

す。 

現預金のところで、前期比でいきますと 106 億円の減少となっておりますが、こちらは長期およ

び短期の借入金返済が主要因となっておりますので、これからは投資のフェーズに入ってまいりた

いと考えております。 
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2023 年 2 月期、通期連結業績計画を発表します。 

損益計画です。売上高は 1,573 億円、前期比 112.1%。こちらは新収益基準を取り入れておりま

す。旧収益基準におきますと、106.3%となっております。今期はよりトップラインを取る施策を

とってまいりたいと思います。 

まず営業利益に関しましては 15 億円、当期純利益 15 億円の見込みでございます。こちらに関し

て、前期の営業利益から比べると大きく下がりますので、非常に皆様、ご不満に思われるところは

多いかと思いますが、もともと構造改革の一つとして、本社の移転費用を考慮しておりますので、

こちら経費の削減、圧縮を行いながら構造改革で次のステップアップのために、この施策をとって

まいります。 

2023 年 2 月期の配当の予想につきましては、7 円とさせていただきたいと思います。 
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損益計画、営業利益差についてお話しします。 

まず 2022 年 2 月期、営業利益は 44 億 4,000 万円になりましたが、これは今期においては雇用調

整助成金が 9 億 9,000 万円、引越しの費用など一過性の費用で 9 億 8,000 万円、仕入原価の高騰、

および為替の変動によるところで 9 億 5,000 万円という大きな負担がのしかかっております。 

そういったところを合わせて、今期 15 億円という営業利益となっておりますが、将来のポテンシ

ャルにおけるフェーズとしましては、積み上げていきますと引越しによる賃料の減、および一過性

費用を除いた我々の成長としてのプラス要因として 9 億 8,000 万円を考えております。 

これを合わせていきますと、将来のポテンシャルとしては 31 億 8,000 万円の営業利益を考えてお

りますし、また中期経営計画においてより成長していくためのプランを今、立てております。 
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先ほどから出ておりますが、オフィス集約プロジェクトです。 

構造改革を行っております。TIP24 より推進しておりましたオフィス移転を今期、9 月に実施予定

でございます。全社 24 拠点のオフィスを 9 拠点に集約いたします。 

延床面積を縮小するとともに、働き方改革を進めてまいります。テレワーク推奨により、オフィス

出社率 65%、年間固定賃料 7 億円の改善を行ってまいります。これは中期にわたり、業績に対し

寄与するものとして考えております。 

これから中期経営計画の発表をさせていただきますが、こういった一つ一つの改革を行うことで、

次の新しいフェーズに進んでいけると考えておりますので、どうぞご支援よろしくお願いいたしま

す。 
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それでは中期経営計画を発表いたします。 

私たち TSI ホールディングスグループは、TIP24 を 2025 年に向けた新たな中期計画として、TSI 

Innovation Program 2025 とし、新しく更新しまして、これからまたさらに飛躍を目指していきま

す。 
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私たちの決意として、我々は従来のアパレルビジネスの方程式、そういった概念を捨てまして、人

と環境のために真の価値を提供する企業として新しい一歩を踏み出して、そして誰もが夢を描ける

企業へと生まれ変わります。 

その一つとして、Regeneration、再生と新生をテーマとし、その方向で変革をさらに行ってまい

りたいと考えております。 

 

その変革の方向性について、ご説明いたします。 

環境・社会、市場、生活者。現在はあらゆる変化が起こっております。その変化を受けて、我々は

アパレルだけではなく、脱アパレル only 企業を宣言したいと思います。 
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そこで、我々はファッションエンターテインメント創造企業になります。私たちは社会へのバリュ

ー、提供価値を企業成長に繋げながら、ファッションがもたらすエンターテインメント、楽しさ

で、プロダクトの提供だけに限らない、独創的な提供価値を創出します。 

そのキーワードとして、社会的価値、エンターテインメント、そして共感といったところで、全体

に大きな波を繋げながら、つくってまいりたいと考えております。 
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私たちのパーパスです。それを踏まえた上で、我々はなぜ心の中で存在していけるのかを考えます

と、ファッションエンターテインメントの力で、世界の共感と社会的価値を生み出す。その力強い

思いを全てにかけていきたいとも考えております。 

 

では事業計画です。TIP25 目標値となります。 

今回は、2025 年 2 月期までを目標の数値として出しております。売上高 1,896 億円、営業利益 80

億円、利益率 4.3%を計画しております。 

主軸として、我々が売上を上げていく、利益を上げていくベースとしましては、売上高の部分で

EC の売上比率を最終的に 40%に持っていき、ここを事業の中心として据えていくところをフォー

カスして見ていただきたいと思います。 
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目標達成のための三つの論点をお話ししたいと思います。 

まず一つに、我々の成長領域を明確に定義し、集中的な投資を行ってまいります。特にスポーツ、

ストリートといった事業を 3 カ年の売上拡大領域としていきます。ここが非常に現在も成長してい

ますし、これからも非常に大きな我々にとってはプラスの材料となっていくはずです。 

2 番目に、エンターテインメントの追求による顧客獲得を目指してまいります。アパレルだけに限

らないファッションエンターテインメントを創出すると共に、新しくオフィスを集約移転し、プレ

スルームも統合して、メディア基地を制作して、発信を強めてまいります。 

それから 3 番目です。E コマース事業の大幅拡大に向けた企業の構造改革を行ってまいります。E

コマースの事業拡大は OMO という文脈で、店舗自体が伸びていくことにも繋がってまいりますの

で、この両方のバランスを、お客様を繋げながら成長していくかたちをとってまいりたいと考えて

います。またそれによって、EC の売上高 760 億円を達成してまいりたいと考えております。 
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注力投資領域について、お話しします。 

事業投資につきましては、四つの論点がございます。まず A の EC の飛躍的拡大。B、収益力の投

資。C、新たな体験価値のクリエーション。D、成長事業領域への投資です。 

そしてサステナビリティへの取り組み強化がございまして、企業文化、つまりは教育、人材への投

資も行ってまいります。 
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それでは事業投資の内容について、ご説明します。 

まず EC の飛躍的拡大です。商品、サービス、コミュニケーションを開発する組織体制の進化に投

資してまいりたいと思います。 
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そのために EC を中心としたオペレーションに組織を変革していきます。そして EC への販路シフ

トを行ってまいりますし、低収益店舗に関しましては、顧客を EC にシフトさせながら EC の売上

伸長を加味した撤退判断を行っていきます。その際は、必ず EC への送客施策を行ったうえで、全

体のサービス向上を行っていくと考えています。 

 

我々は 1,500 万人会員のプラットフォームを目指してまいります。ブランド個々の戦いから、事業

領域ごとの戦いへシフトしてまいります。そして統合分析、インフラといった仕組みですね。それ

と事業領域最適という仕掛け、この両軸をもって顧客母数を格段に飛躍させる施策をとってまいり

たいと考えております。 
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ファッションエンターテインメントカンパニーとしての、新たなコミュニケーションの開発を強化

してまいります。それはアート、アニメ、ゲームといったエンターテインメントとファッションを

融合させた新たな世界観の発信となります。 
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我々はリアル店舗の魅力を再興してまいります。ブランドの世界観を体験できる贅沢な価値提供の

場として、また顧客ロイヤルティの向上の場として、店舗の在り方を再構築し、収益力を向上させ

ていくと考えております。 

 

不採算店舗の退店はおおむね完了しておりまして、ここからはアフターコロナを見越した上で、魅

力的な新たな店舗を 100 店舗ほど開発してまいりたいと思います。 
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そのためには大型店舗での体験価値を向上し、お客様にゆっくりしていただく、楽しんでいただ

く。継続的に足を運びたくなるここだけの体験を、我々なりにつくってまいりたいと考えておりま

す。 

 

我々が成長領域にアプローチし続けるためには、ブランドを新たに開発し、発展させていきます。

それと、かつ低収益事業に関しては随時見直しながら、撤退を行ってまいります。 

 



 
 

 

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 

24 
 

新たな体験価値のクリエーションを行ってまいります。 

 

特にモノ、コト、イミを提供する新しい PR チームをエンターテインメント化してまいります。

Entertainment と Experience、そして Empathy といったキーワードをもとに、新しいチームで創

作してまいりますし、ワークスタジオも創設してまいります。 
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想像を超える顧客体験をデザインしてまいります。そのために TSI ファッションエンターテインメ

ント LAB を創設いたしまして、これから顧客インサイトをとらまえた体験をつくり出していくこ

とに集中してまいります。 

 

またアパレル以外の事業の展開と、事業間シナジーをつくり出すことにもトライしてまいります。

現在進めているのですが、アートとファッションをかけた事業。そして MAGUS への出資も行っ

ておりますし、これからはアグリテック事業として、オーガニックコットンの栽培に対しての事業

を一緒に、関係者と取り組んでまいりたいと考えております。 
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我々は流動的で多様化する市場、価値観、ニーズに対して、成長領域を明確に定義します。そし

て、そこに対して集中的に投資を行ってまいります。 

 

これが四つの、我々の成長領域と考えております。ウェルネス&ライフスタイル、二つ目にストリ

ート&カルチャー、3 番目にファッションキャピタル、4 番目にデジタルジェネレーションとなり

ます。 
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そして最も売上規模の大きいウェルネス&ライフスタイルに関しましては、生活者の健康や幸せ、

ひいては社会へ良いインパクトを与えるファッションエンターテインメントを創造するとあります

が、こちらはゴルフ、アスレジャーといったところを集中的に持っていくことと、総合的なライフ

スタイルブランドとしての組合せのドメインとなっております。 

 

この事業領域は、魅力的なコミュニティをつくり上げていきます。 
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まずコミュニティの構成、ブランドを一緒につくり上げる関係性におきましては、コミュニティの

形成を行っていきます。例えばゴルフコミュニティであったり、いろんなイベントでのコミュニテ

ィで会員を獲得し、その会員をナーチャリングし、サービスとイベント、そしてサロン的な要素

で、新たなコミュニティを次の世代間も含めてつくり上げていく領域をつくってまいります。 

そしてこの経験をもとに、コミュニティからの染み出しを発生させていきます。今回、新たに皆様

にご紹介するのは、NBB という今までのブランドから新しいスポーツを切り口としたかたちで

の、NBBWEEKEND という新たなブランドをローンチさせていただきます。 



 
 

 

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 

29 
 

 

次は、事業領域が 2 番目に大きいストリート&カルチャーです。ストリート精神に根ざした遊びの

プラットフォーム、遊びというキーワードに拡張することで、いろんな意味でのライフスタイルへ

の染み出しや、新しい人とのコミュニティ、ギアの再開発、新たな体験の場となっていくと考えて

おります。 
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この領域ではストリート、スケート、スノーボードの事業で、グローバルで、全体でいきますと売

上高 400 億というプロジェクトを組んでまいります。HUF、TACTICS を中心に世界の有力都市で

旗艦店を出店し、世界にストリート、スケートカルチャーを発信してまいります。 

 

今後、TACTICS 日本上陸プロジェクトを組み立てております。米国の新しいスケートのカルチャ

ーを日本に定着させてまいります。物販だけではない、ここだけの体験を提供し、そしてコミュニ

ティを形成し、店舗、EC において TACTICS で買う理由を我々としてつくってまいることで、遊

びを通じてコミュニティの広がりを形成してまいります。 
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我々は、次世代に向けた新しいセレクトショップを再編してまいります。そのためには、今までの

買って売るだけの考え方ではなくて、文化的な創造も含めた新しいスペースの在り方や提案の仕方

にフォーカスして、楽しいセレクトショップの在り方という次の時代をつくってまいりたいと考え

ております。 

 

次は収益力が最大領域のファッションキャピタルとなります。 
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常にトレンドと変化に対応するサービスをつくってまいります。我々としては顧客のなりたいと思

う姿を叶え、幸せやハッピーな気分を連想させていきます。 

 

ここでは顧客との距離を縮めるために、OMO の仕組みとして店舗販売員がこれまでとは違ったか

たちにて、お客様のエンゲージメント獲得に繋げられる販売形態の構築に取り組んでいっておりま

す。 
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最後の事業領域となります。デジタルネイティブ世代に向けた、つまりはジェネレーション Z 世代

に向けた、ファッションエンターテインメントを創造する事業となります。 

 

次世代を取り込むコンテンツとして、我々は新たなかたちを有形から無形まで、そういったコンテ

ンツを含めて共感と熱狂をつくり上げていく事業として捉えております。 
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共感と熱狂をつくり上げると申し上げましたが、例えば ETRE TOKYO を代表とするブランドを、

さらに拡大させ、今後新しい D2C コングロマリットを形成させ、事業の発展として売上高 35 億円

を考えております。 

 

今申し上げた D2C のブランドの中に、新たに F2C の事業モデルとして、自社工場を戦略的に活用

しながら、ブランド、工場、デジタルによる新しい製造と販売にチャレンジしていきたいと考えて

おります。 
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やはり顧客の共感ですとか熱狂を生むためには、若い力、パワーが大変大切になってくると思いま

す。そういったメンバーが新しく、楽しく、活力を持ってできるチーム組成、働き方と環境を整え

て、また変化を起こしていきます。 

 

そして変化を楽しむ Z 世代に向けて、同世代のクリエイターが新しい事業を生み出していく背景

を、我々は創造してまいります。 
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私たちは TSI のブランドポートフォリオの中で、輝いていたブランドをいくつか持っています。こ

れを新たに若年層に向けても再リーチを行ってまいりたいと考えております。まず第 1 弾として

JILLSTUART、そして JILL by JILLSTUART の 2 ブランドを再定義するプロジェクトを進行してお

ります。 

それによって、より新しくエキサイティングなブランドをもう一度、皆様にご提供できるのではな

いかと考えております。 

 

サステナビリティについてお話しします。 

私たちは環境、人間、社会と三つの重要領域に対して、九つの重要マテリアリティを特定いたしま

した。 
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別冊のサステナビリティ・ストーリーブックをご覧になっていただけますでしょうか。TSI ホール

ディングスグループとしましては、最大目標でありますカーボンニュートラルビジョン 2050 をベ

ースとし、我々はカーボンニュートラルに向けて挑戦してまいります。 

 

次は企業文化に対する、我々の新しい投資です。これから新しい働き方として、ワークスタイルを

変えていきます。 



 
 

 

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 

38 
 

これまでのような各部門が縦割りかつ一方向で、自分たちだけの領域だけを考える世界観ではな

く、部門横断を行うアジャイルなチームで、クリエイティブなワークスタイルに変更していきま

す。 

そしてオフィス移転を機会に、シナジーを前提とした物理的環境の設計を行いますので、これでま

たさらにクリエイティブができると考えております。 

 

我々は、さらに人材の教育と開発に投資してまいります。変化の時代に耐え得る多能工の人材にな

ることが、最も大事ではないかと考えています。そのために、それぞれの事業に固執するのではな

く、ジョブローテーションというシステムを導入し、さらにみんなの知見を広げながら、新しいク

リエーション、そして LAB への参画で、色々なことを幅広くできる人材を育ててまいります。 
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投資計画をお話しします。 

今までお話ししてきたのは、変革のためのかたちをつくっていくためのお話でした。そしてその変

革を行うための投資として、今後、ダイナミックに資金をもって最大で 300 億円を投資していく

ことを検討しています。施策を必ず実行し、そして結果を残せるよう取り組んでまいりますので、

よろしくお願いいたします。 

最後になりますが、我々はファッションエンターテインメントの力で、世界の共感と社会的価値を

生み出すファッションエンターテインメント創造企業になることを表明して、この説明を終わらせ

ていただきたいと思います。 

ありがとうございました。 

司会：ありがとうございました。今日使った決算説明会、それから中期経営計画、ならびに少し話

のあったサステナビリティ・ストーリーブック、資料自体は当社のホームページからダウンロード

ができます。そちらをご覧いただければと思いますので、よろしくお願いします。 
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