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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 

 

[イベント種類] 決算説明会 

 

[イベント名]  2024 年 2 月期 第 2 四半期決算説明会  

 

[決算期]  2024 年度 第 2 四半期  

 

[日程]   2023 年 10 月 16 日 

 

[ページ数]  23 

  

[時間]   10:00 – 10:55 

（合計：55 分、登壇：28 分、質疑応答：27 分） 

 

[開催場所]  インターネット配信 

 

[会場面積]   

 

[出席人数]  45 名 

 

[登壇者]  7 名 

代表取締役社長    下地 毅  （以下、下地） 

取締役 プラットフォーム本部長  前川 正典 （以下、前川） 

取締役 コーポレート本部長   内藤 満  （以下、内藤） 
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取締役 事業本部長    押木 源弥 （以下、押木） 

執行役員 プラットフォーム本部 副部長 渡辺 啓之 （以下、渡辺） 

戦略・広報 IR 課 課長補佐   長谷川 俊介（以下、長谷川） 

戦略・広報 IR 課    白石 真奈美（以下、白石）  
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登壇 

 

司会：おはようございます。本日は、ご参加いただきましてありがとうございます。定刻になりま

したので、TSI ホールディングス 2024 年 2 月期上期の決算説明会を開催いたします。 

まず、決算説明会の動画をご覧いただいた後、質疑応答に入らせていただきます。それでは、決算

説明会動画をよろしくお願いいたします。 

 

下地：おはようございます。2024 年 2 月期上期決算内容についてご報告させていただきます。 

それでは、2024 年 2 月期上期決算概況です。連結売上高は 732 億 7,000 万円、営業利益は 5 億

3,000 万円、上期純利益は 14 億 7,000 万円です。 

売上高は前年を超えましたが、大型ブランドと海外事業の苦戦により、売上計画は未達となってし

まいました。営業利益につきましても、売上高計画未達を起点とする一部事業の在庫滞留が影響

し、計画未達となっております。 
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業績推移です。売上総利益は 408 億 4,000 万円、前期比 100.3%です。商品を丁寧に売る販売管理

で、例年に比べ良化傾向にはあります。 

そのかわり、為替の影響や原材料の高騰も含め、円安によるコストのアップ、また残在庫が増えた

ことで、値引きや評価損の増加があり、前期よりも 0.8%悪化しております。 

また、販管費は 403 億円で、前期比よりも 100.4%と上昇しております。不採算事業の撤退を 2 行

いました。また、昨年本社集約によるコストの効率化を図ったことで、助成金により良化していた

前期よりも販管費率は 0.7%改善しております。ただし、在庫増による物流費の悪化かつ光熱費等

の上昇による影響があり、前期比で期待値以上に良化できなかった要因となってしまいました。 
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純利益影響項目です。受取配当金、不動産収入などの営業外損益を加え、経常利益は 16 億円で

す。 

投資有価証券売却益、減損損失などの 4 億 1,000 万円の特別損益と法人税調整を加え、上期純利益

は 14 億 7,000 万円、利益率は 2%となっております。 
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貸借対照表についてご説明いたします。まず、現預金は前期差で、棚卸資産の増加と借入金返済の

54 億円が影響し、124 億円の減少です。 

棚卸資産は定番品として扱っている長期販売商品等の一括仕入と、一部事業の春夏商材の消化不良

がありました。そのため前期比で 127.6%、前期差プラス 60 億円と増加しております。しかし、

下期以降において消化していくプランを立てて進行中です。また、足元では秋商材は売りやすい季

節になっております。われわれの得意な季節に入ってきておりますので、この 10 月から 12 月ま

での間にしっかり売上を作ってまいりたいと考えております。 

自己株式に関しては、資本政策の遂行および株主還元策の一環として、自己株式の取得を継続して

実施しております。また、10 月 16 日より新たに自己株式取得 50 億円を実施予定です。 

 

チャネル別概況です。累計売上は成長傾向にありますが、チャネルによって明暗が分かれており、

今後は攻守のバランスを取りながら、収益の確保に努めてまいります。 

国内のリアル店舗に関しては、街には人流が増加しお客様がたくさんいらしています。かつ、イン

バウンドの回復により、特にストリート系ブランドを中心に大幅に躍進しております。また、前年

から 41 店舗の不採算店舗をクローズして減少しておりますが、そういった中におきましても、前

期比で 103.4%とリアル店舗は増収しております。 

国内の EC に関しては、ブランド撤退による影響がございました。他社 EC 等での値引き抑制も影

響し、売上高は前期比 93.5%にとどまっております。 
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また、海外卸・欧州が好調でしたが、米国 HUF のアニバーサリーイヤーの反動や急速なインフレ

による消費需要の低下が、低迷の原因となっているかと思います。ただ、全体感でいう消費は上が

ってきているかと思います。スケートボードという分野において他の遊びの選択肢が増え、ショッ

ピングセンター等の人出も復活しておりますので、そういったセグメントされた一部の分野におい

ては集客が流出し、前期比におきましては 93.6%の要因となっております。 

 

EC 売上実績です。上期の EC 売上高は 184 億 5,000 万円、前期比 93.4%と、BOSCH、

SUNSPEL、UNDEFEATED という 3 ブランドの事業撤退の影響もあり、低調に終わりました。 

商品価格の上昇による消費意欲の低下がありました。リアル店舗への流出もあり、リアル店舗は伸

びましたが、高回転商品の在庫を用意できなかったことや、新たなコンテンツの創出をやりきれな

かったという課題がありました。それにより、EC の売上を伸ばすことができなかったという反省

点がございます。 

これは今後に向けて、まず自社 EC サイト MIX.Tokyo におきましても、ブランドの垣根を越えた

コーディネート提案や、レディースのそれぞれのカテゴリーを集約させていくモールの構築を急

ぎ、始めてまいります。新規顧客の獲得、また取りこぼしのない売上の施策を加えて、EC の売上

拡大の最大化に努めてまいりたいと考え、アクションを起こしてまいります。 
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主力ブランドの個別概況です。売上 TOP10 ブランド中 8 ブランドが前年を上回っております。 

ただし、主力の PEARTY GATES が前期比で 94.9%と、マイナスの大きな要素となっています。ま

た、HUF に関しては、アメリカの売上が低迷し 86.8%で、前年を割っております。 

まず、2 ブランドに関して、PEARTY GATES はゴルフ需要が下がったということではなく、急成

長していた前年と比較し、一息ついた状況ですので、売り場の構成や商品展開の仕方で改善余地が

あるだろうと考えており、来期に向けて準備を始めているところです。 

また、HUF に関しても、国内需要は高い状況で推移しており、ストリートの主力ブランドである

HUF と STUSSY の伸び率は高いので、両方でタッグを組んでまいりたいと考えております。 

好調なブランドとして、MARGARET HOWELL が復活しました。AVIREX と STUSSY は、前年か

らの好調を継続し 2 桁成長しております。 

また、レディースのアパレル系では LE PHIL が非常に好調で、新店の出店を控えております。

ADORE もヒット商品が出てきていて、お客様に支持されておりますので、強いブランドに再度復

活しつつあります。 

ストリート系では、まだ規模は小さいですが BAIT、BEAVER などのカジュアル感が非常にうけ

て、躍進しております。 
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TIP25、各ディビジョンの取り組みについてご説明いたします。 

 

ウェルネス&ライフスタイルでは、魅力的なコミュニティを創り上げてまいります。売上高は 236

億 7,000 万円、前期比 104.2%です。売上の構成比では、全社の 32.8%となっております。 
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まず、人気ゴルフブランドを集結させて新しくプレスルームを本社の地下につくっております。デ

ジタルの力を使って新たなる発信をしてまいりたいと思っております。 

また、ライフスタイルでは、弊社ブランドの SEVEN BY SEVEN が、Rakuten Fashion Week 

TOKYO で、東京コレクションに参加しました。大きく反響をいただきましたので、コレクション

ブランドとして発信を続けてまいりたいと思っております。 

また、8 月に新宿伊勢丹店をオープンし、10 月には代々木（八幡）にて路面店をオープンしてお

ります。お客様の反応もよく、しっかりと成長していけるのではないかと期待感を持っておりま

す。 

 

ストリート&カルチャーです。ストリート精神に根差した遊びのプラットフォームをつくってまい

ります。売上高は 256 億 5,000 万円、前期比 100.2%です。売上高の構成比は 35.6%となります。 

HUF は、初の NFT イベントを開催しました。トライアルとして日本で行いました。HUF のアン

バサダーの REMIO さんにデザインしていただき、アメリカからメインゲストに迎えてライブペイ

ントを行いました。また、NFT に参加するお客様にも NFT カードを保有いただいて、非常に多く

のお客様がこの新しい試みに参加していただきました。 

また、Forget-me-nots は、まだ店舗数は少ないのですが、前期比 171%と好調です。こちらのブ

ランドは常にイベント、社会的な貢献としてサステナブルな素材開発も含めてやっております。メ



 
 

 

サポート 

日本   050-5212-7790    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 
 

インはナイキ社とのコラボが非常に多いのですが、昨年は多摩美術大学と一緒に素材開発や展覧会

も行いました。 

また、今回は女性アーティストを対象に無料で店舗スペースを提供して、アート展を開催するサポ

ートを行い、皆さまに楽しんでいただけるような発信、コラボを行っております。 

 

ファッションキャピタルです。時代の変化にしっかりと対応するサービスを行ってまいります。売

上高は 170 億 2,000 万円、前期比 103.9%です。売上高の構成比は 23.6%となっております。 

まず、Arpege では、情報発信と体験価値を強みとした新業態を新宿マルイにオープンしました。

売ることだけではなくて、Arpege ブランドを取り揃えながらスタジオをつくり、ライブ配信やイ

ベントスペースとしての役割を果たしております。売り場だけの役割ではなく、まず商業施設であ

りながら発信基地としての役割を持たせております。 

human woman は、当社が運営している Urth Caffé とのコラボで商品をつくりました。コーヒー

かすを染料に利用し、非常に SDGs な、エコロジカルな商品に仕上がっております。これを販売

し、売上の一部を環境保護のプロジェクトに寄付させていただきました。 
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デジタルジェネレーションです。拡張し続ける次世代を取り込むコンテンツをつくってまいりま

す。売上高は 57 億 4,000 万円、前期比 96.3%です。売上高の構成比は 8%です。 

まず、hueLe Museum をご紹介します。GINZA SIX でポップアップから通常店舗としてやり続け

ており、少しずつですが高評価をいただいてきております。来期には新店舗ができるのではないか

と期待値を持っております。 

2023 年の FW 展示会において、hueLe Museum のブランドの世界観に賛同いただいているお客様

にお声掛けして招待しました。アートの世界により入り込んでいただけるミュージアム空間を洋服

と一緒につくり、そのコンセプトの中でファッションとフラワーとアートを体験していただきまし

た。非常に喜んでいただきましたので、今後もまたこういったイベントを打ち出していきたいと考

えております。 

15 周年を迎えた JILL by JILL STUART において、過去の人気商品を復刻し、感謝を込めた形で

COME BACK PROJECT を始動しております。 

また、バッグや小物も人気が高く、これからも長く愛されるブランドとして、新しいデジタルの発

信を取り入れながら魅力豊かな JILL by JILL STUART を展開していきたいと考えております。 
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続きまして、SDGs に関する取り組みについてです。 

当社の温室効果ガス排出量削減目標が、SBT 認定を取得しました。パリ協定で定められた科学的

な根拠に基づいた目標であるとして、SBT イニシアチブにより認定されました。 

今後も「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。」とい

うパーパスに基づき、持続可能な社会の実現に向けた取り組みを推進してまいります。そして、

TCFD のフレームワークに沿い、情報開時をさらに充実してアクションを起こしてまいります。 
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サステナブル・イノベーションの進捗です。前々からご紹介しています、オーガニックコットンの

開発プロジェクトです。 

オーガニックコットンをまず土や種から育て上げ、綿花が咲いて、紡績の糸が出来上がりました。

これから編立を行っていきます。当社ブランドにおいて、製品化に向けて進行中です。また、製品

が出来上がった際には、栽培から商品化までの映像にも取り組んで皆様に、そのストーリーを語っ

てまいりたいと思います。 

Arpege story では、環境に配慮したリサイクル素材の活用も行っております。 

そして、品質に関するクオリティやトラブルなどの情報展を社内に向けて啓発しております。その

中でも、全社員に向けてサステナブルなモノづくりに関わる展示を広げており、そこで SDGs の担

当者を含めて、社員一人一人の知識を深めるためのアクションを起こしております。 
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北海道・上川町との持続可能な地域づくりに向けた取り組みです。2021 年 10 月に地域包括協定を

締結して以降、継続した取り組みを実施しております。石狩川クリーンアップ作戦や大雪いきもの

図鑑プロジェクト、企業版ふるさと納税などの、新たなプロジェクトを一緒にやり続けておりま

す。 

また SDGs のホームページで継続的にご紹介してまいりたいと思っております。これが全国規模で

広がる形で、社員や地域の方々も楽しく、新しいモノづくりができる、関係性ができるところに取

り組んでまいりたいと考えております。 

SDGs のホームページを今年 7 月に新設しております。今後は説明会資料でご紹介できない情報も

開示してまいりますので、ぜひご覧になっていただければと思います。よろしくお願いいたしま

す。 



 
 

 

サポート 

日本   050-5212-7790    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 

16 
 

 

通期予測についてです。通期営業利益計画、当期純利益計画は現段階では変更しません。 

改善施策としては、好調事業である上野商会事業のセレクト業態が、インバウンドに支えられて、

好調に推移しております。また、HUF、STUSSY に関するストリート、AVIREX、Schott といっ

た、好調事業に対して集中的に広告や出店、ポップアップなどの投資をしてまいります。 

2 番目に、EC 事業の強化による売上の拡大を行っていきます。今まで個別で行っていた EC 業態

をできるだけ集約して、新規のお客様を集めて新たな販売網を広げて拡大してまいります。 

改善施策の 3 番目、秋冬の在庫をしっかり抑制していき、かつ、催事やイベントを実施すること

で、丁寧に売り切っていきたいと思います。 

また、改善施策の 4 番目は販管費のコントロールです。人材が適材適所で動いているかを可視化

し、調整してまいります。人件費かつ店舗の管理費も含めて、販管費のコントロールを行ってまい

ります。 

それにより、通期営業利益計画 47 億円、当期純利益計画の 35 億円を目指していきます。 
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株主還元です。株主還元の強化および資本効率の向上を目的とした資本政策の一環として、50 億

の追加の自己株式取得を実施します。 

 

資本コストや株価を意識した経営についてです。 
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現状の把握 1 として、PBR の分解と同業他社の比較を表にまとめております。当社のバリエーシ

ョン水準は、PBR、ROE が平均を下回っております。当然、課題は ROE となりますので、ROE を

上げていくための施策を重点的にやってまいりたいと考えております。 

 

現状の把握 2 です。わが社の認識する株式資本コスト水準と比較して ROE が低いため、PBR は 1

倍以下が続いております。前段の現状の把握 1 の比較にあるとおり、繊維製品業界において ROE

が 8%で、PBR もおおむね 1 倍に達しております。 

現状の株主資本コストの抑制を図るとともに、株主資本コストを上回る ROE を達成し、エクイテ

ィスプレッドを拡大することで、PBR1 倍を実現してまいりたいと考えております。 
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現状の把握 3 です。収益力の向上や株主還元の強化および非事業資産の圧縮による資産の効率化に

より、ROE の改善を目指します。 

 

以上を踏まえ、今後目指すべき指標を設定しました。指標達成に向けた施策を、事業面、財務資

本、非財務情報で検討しており、具体的な施策に関しては 2024 年 4 月に開示予定です。 
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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してまいります。

TSI ホールディングスとして、やるべきことは決まっております。私たちはお客様により存在して

おりますので、私たちの雇用を保障するものはお客様です。その目線を外すことなく、店頭、EC

も含めて全社を挙げて支援体制に入ってまいりたいと思います。 

これからの秋冬の時期、10 月、11 月、12 月は最も得意とするシーズンです。数多くのイベントや

ポップアップなどを実行することで、下期計画の達成を目指します。 

また、それに伴い今後、古い体質のブランドは縮小撤退なども検討し、新規ブランドの開発を行

い、新しいマーケットのニーズをつくっていく準備を進めております。次の世代をつくる新しいブ

ランドを展開し、世界に羽ばたける面白いブランドを構築していきたいと考えております。 

エキサイティングで面白いブランドの開発ができる企業として、しっかり次世代のクリエイターの

育成も行ってまいりたいと思っております。新しい感性を高める取り組みをもう始めております。

優秀なクリエイターには投資を行い、最高のクリエーションを発信するエンターテインメント企業

として、楽しい商品づくりにまい進してまいりたいと思います。 

お客様とスタッフが一緒に楽しめる売り場づくりを創造していきますので、楽しんでいただければ

と思います。 
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5 年後、10 年後を目指して、どれだけ素晴らしい価値あるブランドをつくっていけるか、お客様

にずっと愛していただけるブランドになっているかが、勝負となってきます。そこにしっかりとま

い進したいと思いますので、今後ともよろしくお願いいたします。 

ありがとうございました。 
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