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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]  2026年 2月期 第 2四半期決算説明会 

 

[決算期]  2026年度 第 2四半期  

 

[日程]   2025年 10月 15日  

 

[ページ数]  24 

  

[時間]   10:00 – 10:45 

（合計：45分、登壇：24分、質疑応答：21分） 

 

[開催場所]  インターネット配信 

 

[会場面積]   

 

[出席人数]  66 

[登壇者]  4名 

代表取締役社長 CEO    下地 毅 （以下、下地） 

取締役 COO              前川 正則（以下、前川） 

取締役 CFO グループ戦略統括部長  内藤 満 （以下、内藤） 

EC 事業統括部長             小野田 剛（以下、小野田）  
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登壇 

 

司会：それでは定刻になりましたので、TSIホールディングス、2026年 2月期の上期決算説明会

を開催いたします。 

それでは、よろしくお願いいたします。 

 

下地：いつも大変お世話になり、ありがとうございます。これから 2026年 2月期上期の決算説明

会を行います。どうぞよろしくお願いいたします。 

エグゼクティブサマリです。上期を通じてアパレル市場は外部環境の影響を受けつつも、全体とし

ては底堅く推移いたしました。ただし、消費マインドは依然として不安定な状況にあります。 

当社の上期業績は、前期の事業撤退や主力ブランドの苦戦により減収となったものの、収益構造改

革の成果が具体的に表れ、営業利益以下の全ての段階利益で増益となりました。一方、上期計画に

対しましては売上、営業利益ともに未達ではありますが、営業利益はリカバリー可能な範囲と見て

おります。 
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上期の業績ハイライトです。中期経営計画で挙げています収益構造改革の取り組みは、順調に進捗

しており、収益性の改善が確実に表れております。一方で前期の事業撤退の影響に加え、顧客基盤

リニューアルに伴う会員移行の遅れでありますとか、主力ブランドでの新規顧客獲得の苦戦、米国

事業の再構築などが影響し、売上高は減収となりました。 

その中でも構造改革の成果が数字に表れ、売上総利益率や販管費率が改善してきております。結果

として、営業利益は前期比で 8億 6,000万円の増益となりました。最終的に、税引前利益と純利益

はともに計画を上回って着地しております。 
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業績をもう少し詳しく見ていきます。上期の連結売上高は 661億 6,000万円で、前期比 88%とな

りました。AVIREXや Schottなど、メンズカジュアルブランドは引き続き堅調に推移いたしまし

た。一方で前期の事業撤退に加え、主力ブランドでの新規顧客獲得の苦戦や、自社 ECでの会員移

行の影響などがあり、前期比、計画をともに下回る結果となりました。 

売上総利益は 368億 2,000万円で、前期比 90.8%となりました。プライシング施策や仕入原価の低

減、在庫評価損の減少が寄与し、粗利率は前期比で 1.8ポイント改善しております。一方で売上高

の減少が影響し、額としては前期差で約 37億円のマイナスとなりました。 

販管費は 361億 8,000万円、前期比 88.7%となりました。広告費、販促費や人件費の抑制など、構

造改革の効果が表れ、販管費全体としてはしっかりとコントロールできております。一方で売上の

減少に伴って、売上連動費用は減少したものの、固定費の負担が相対的に大きくなり、販管費率は

前期比で 0.5ポイント悪化いたしております。 
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営業利益の影響項目についてご説明します。撤退事業と既存事業を合わせた減収により、売上総利

益と売上連動費の減少を合わせて、前期比でおよそ 24億円の営業利益押し下げ要因となりまし

た。 

一方で、構造改革によるコスト削減や効率化の効果が大きく、約 32億円の収益性改善効果が発現

しております。なお、今期の構造改革による具体的な改善効果については、この後改めてご説明い

たします。結果として、営業利益は 6億 4,000万円と増益で着地しております。 
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純利益の内訳についてご説明いたします。受取配当金、不動産収入、持分法による投資利益などの

営業外収益が 6億 9,000万円ありました。一方で為替差損として 3,000万円の営業外費用を計上し

ております。 

特別損益では、投資有価証券の売却益が 6億円、関係会社の売却損が 3億 8,000万円となっていま

す。これらの結果、経常利益は 13億 3,000万円、税引前利益は 14億 4,000万円、純利益は 13億

1,000万円、利益率は 1.9%となりました。 
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貸借対照表についてご説明します。現金および預金です。前期末の不動産売却によるキャッシュイ

ンがあり、増配や自己株取得などによるキャッシュアウトもありましたが、前期比で 133.3%、72

億円増となりました。 

棚卸資産は、過年度在庫処分の効果や在庫効率化の取り組みが進み、前期比 89.5%、約 29億円の

改善となりました。下期以降も在庫の最適化を継続してまいります。 

投資有価証券では、政策保有株を中心に売却を進め、前期比 94.1%、約 15億円の減少となってい

ます。自己株式は 7月に 120億円の自己株式取得を実施しており、来年 1月末に全数消却予定と

なっています。 
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販売チャネル別売上についてです。百貨店は事業撤退などで約 25店舗減少したのに加え、主力ブ

ランドの苦戦により、前期比 81.4%となりました。非百貨店は、好調事業の出店チャネルが路面店

やファッションビルなどに多いことから、同規模の退店影響を受けつつも、事業撤退影響を除きま

すと前年並みの推移となっております。 

その結果、百貨店、非百貨店を合わせました、国内リアル店合計の売上高は、マイナス 31億

2,000万円、前期比 93%となりました。国内その他も前期に非アパレル事業の事業譲渡により、約

10億円の減収影響があり、前期比 86.2%となっております。 

海外は、MARGARET HOWELLの英国事業は前年を上回りましたが、米国の TACTICS事業を譲渡

したことや、HUFの事業再構築の影響により、前期比 65.1%となっております。 
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EC 売上の内訳です。国内における自社 EC 売上高は、前期差 16億 6,000万円の減収、前期比

76.7%と苦戦が続いております。しかし、試行錯誤しながらさまざまな施策を打つことで、月ごと

に改善が見られるようになってきております。mix.tokyo の詳細はこのあとの事業トピックスでご

説明いたします。 

国内自社 ECは事業撤退影響を除きますと、前期比約 80%となっております。3rdEC は販促施策を

中心に展開し、AVIREX、Schott、JILL by JILL STUART などに加え、New Balance Golf や

MASTER BUNNY EDITIONといった一部ゴルフ事業がけん引しましたが、全体としては前年を下

回っております。事業撤退影響を除きますと、前期比 93.8%となります。合計しますと、国内 EC

売上高は前期から 26億 7,000万円の減収、前期比 83.2%となりました。 

海外 ECは米国事業の減収要因が ECにも波及し、前期比 53.9%となります。 
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上期事業トピックスです。メンズの主力である AVIREXが好調を加速し、2桁増収で着地いたしま

した。一方でmix.tokyoの会員移行の遅れ、新規顧客の獲得の苦戦が、上期を通じて主力ブランド

に大きく影響しました。 

AVIREX は前期比 112%。定番の Daily Wear が好調で、前年の 2倍を超える売上となり、大きく貢

献いたしております。 

NATURAL BEAUTY BASICは、前期比 86.1%。主力アイテムの苦戦と第 2四半期のセール強化に

より、収益性が悪化しましたが、月の客数は回復基調にあります。9月からは新たなプロモーショ

ンと新ラインの NAVYNAVY も始まり、商品施策も展開していきます。 

PEARLY GATESは、前期比 77.6%。在庫適正化に向けた取り組みを最優先した結果、仕入消化率

が改善となりました。一方で前期のセール施策の影響もあり、売上の伸び悩みが続いております。

秋冬は顧客向けのアプローチをしっかり行い、仕掛けてまいります。ただゴルフ事業全体につきま

しては、New Balance Golf、そして PING アパレル等が堅調に推移し、下支えをしております。 
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成長・好調ブランドです。コラボレーション施策や、それに合わせたプロモーション戦略が成功し

たブランドがメンズ、ウィメンズともに好調となりました。また異業種との協業により、新たなフ

ァン層への認知拡大となりました。 

ETRE TOKYOは、眼鏡の Zoffや帽子の CA4LAとのコラボレーションを行い、顧客接点を広げて

おります。横浜、名古屋と新店舗のオープンが続き、ブランドの認知を加速しております。 

NAVYNAVY は NATURAL BEAUTY BASIC から専門職に特化した AIエージェントとともに新ライ

ンを立ち上げ、店舗やmix.tokyo で販売をスタートいたしました。新たなアイデアを共創するプロ

ジェクト、そしてワークショップなどを通じて、認知拡大を図ってまいります。 
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EC 統合の進捗についてです。前回、第 1四半期では旧メンバーズ会員の移行の遅れにより、大き

く売上を落としました。5月の大型連休以降、メンバーズ会員様向けの施策であるとか、新規会員

獲得施策などを継続いたしております。 

下期に向けて、好転の兆しがあるものの、今後、売上規模を拡大するためには、新規会員のさらな

る獲得が急務であります。 

mix.tokyo の売上推移です。まだまだ十分な水準には達しておりませんが、月を追うごとに改善が

見えてきている状況です。全体ではレディースブランドを中心に苦戦が続いておりますが、第 2四

半期ではセールの前倒しの影響もあり、徐々に伸びてきております。 

8月にはお盆中の施策で、期待を超える成果を得ることができました。一方で 8月後半は正価販売

が伸び悩み、課題を残しました。 

メンバーズ会員は現在約 60万人まで増えており、旧メンバーズの上位会員様はおおむね完了して

おりますので、残りの会員様向けの移行施策も進めつつ、新規会員獲得に注力してまいります。 

mix.tokyo がリリースされてから半年以上が経過し、ECサイトで購入された 2人に 1人がリピー

ト購入されているデータが明らかになっております。この短期間でリピート率が高まってきている

ことは非常に喜ばしいことですので、新規会員獲得と店舗との相互送客を強化することで、課題で

ある売上規模を拡大してまいります。 
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これから秋冬に向けて、イベント開催を含めて、多くのお客様にmix.tokyo を紹介する施策を打っ

てまいります。 

 

EC 拡大戦略についてです。mix.tokyo をリニューアルして、初めての夏セール商戦を迎えまし

た。mix.tokyo 横断の施策とブランド独自の施策を両面で継続的に進めました。11月には、

mix.tokyo POP-UPイベントを開催いたします。 

まず、この第 2四半期で進めた施策のご報告です。前年より期間を早め、6月中旬から会員向けセ

ールを実施いたしました。序盤は ECで伸び悩んでいた NATURAL BEAUTY BASICが安定的に売

上を下支えしつつ、PEARLY GATESを筆頭に、ゴルフブランドも高い進捗率でけん引してくれま

した。7月は前半苦戦しましたが、後半から全体施策としてポイント付与や 2BUY 10%OFFなどの

施策で、徐々に持ち直しておりました。 

8月は 5日から 13日間、数日おきに異なる施策を打ち出し、最終の 15日から 17日に開催した

more 10%OFFという施策ではサイトオープン以来、最多の集客を達成することができました。ブ

ランド個別の施策も並行して進めており、規模は小さいながらも、要所で着実に成果を生み出せる

ようになってきております。 

続いては、mix.tokyoとしては初のリアル店となる POP-UPです。さらなる認知拡大をねらい、東

京ミッドタウン日比谷にて開催いたします。複数のブランドを横断的に楽しめるコンテンツを用意

する予定ですので、ぜひ皆様、会場にお越しください。 
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サステナビリティ経営に向けた取り組みです。ESGデータブックを公開いたしました。さまざま

なステークホルダーの皆様に、当社グループの ESG領域での主要な取り組みを分かりやすくお伝

えするためのものです。今後もブラッシュアップを重ねつつ、定期的に更新してまいります。 

そして 6月にガバナンス強化のため、新たに七つの方針を新設しました。パーパスの実現、そして

グループとしての持続的な成長に向けて、ESG経営を全方位的に進めていく方針を新たに定めま

した。ステークホルダーの皆様とのつながりを深めていくことを目指してまいります。 
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構造改革の進捗についてです。TIP27でご提示しました構造改革の各領域において、改善効果が具

体化いたしております。仕入原価低減と需給管理では、売上総利益率の改善として約 6億円の改善

効果が出ました。打ち手としましては TSI全社としての仕入先集約などの施策を推進して、原価低

減に努めてきたことや、プライシングの基本形に基づく値付けを実施したことが主要なものとなり

ます。 

店舗改革では、各エリアでの販売員の最適配置を進めており、人件費を中心に約 3億円の改善効果

が出ております。並行して共通販売員制度や、新たにキャリアパス設計などの制度改革も進行して

おります。 

EC 統合では、自社 ECサイトmix.tokyo の統合による費用削減効果や、業務効率化により、約 3

億円の改善効果となりました。 

販管コストの効率化では、物流費、広告販促費、人件費を中心に、前期から継続して取り組んでき

た施策が実を結んできたかたちとなり、約 20億円の改善効果を生み出すことができました。 

これらを合わせて、上期では前年に対して約 32億円の営業利益への改善効果となりました。ここ

までは順調な進捗と評価しております。一方で、細かいレベルでは見直しが必要な部分もありま

す。下期以降も検証と見直しを繰り返し、より高度な改革内容を目指して進行してまいります。 
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通期業績予想についてです。先週、上期の業績予想修正を公表しました。通期につきましては、下

期の見込みやのれんの概算計上の算定により、このタイミングでの公表といたしました。 

下期の売上高は、引き続き主力ブランドや自社 ECサイトmix.tokyoの回復に時間がかかると見込

み、既存事業に関しましては当初計画を下回る想定となります。その一方で、下期にはデイトナ・

インターナショナルが連結されますので、その影響を鑑みて売上高は 160億円増加の 1,690億円

になる見込みです。なお、買収に伴うのれん償却の影響については、現時点では概算で織り込んで

おります。 

これらの要因を踏まえ、営業利益は当初計画を据え置いております。営業外損益から純利益につき

ましても同様に、いずれも据え置きといたしております。 
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下期に向けて、四つポイントがございます。上期は減収増益の着地となりましたが、下期も構造改

革をしっかり進めてまいります。そして、売る力の回復が今後の成功の鍵となってきます。デイト

ナ・インターナショナルが一緒になりましたが、販売力がかなりありますので、そういった意味で

の連携を深めながら進めていくと考えています。 

下期はmix.tokyo 初の POP-UPイベントを行いますが、色々な場所で、POP-UPのイベントを含

めて、mix.tokyo の認知を上げていきたいと考えております。 

また新しいブランドであります Alpha Industries、そして NAVYNAVYのスタートなど、成長への

新たな仕掛けを実施してまいります。 

デイトナ・インターナショナルについては、今、PMIを強く進めておりまして、会社全体としても

シナジーを具体化してまいります。既存事業、成長投資、株主還元の全てを強化しながら、企業価

値を高めてまいりたいと考えておりますので、ぜひよろしくお願いいたします。 

［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 
2. 会話は[Q]は質問、[A]は回答、[M]はそのどちらでもない場合を示す 
  



 
 

 

サポート 

日本   050-5212-7790      
フリーダイアル 0120-966-744 メールアドレス support@scriptsasia.com 
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