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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]  2025 年 2 月期 第 1 四半期決算説明会 

 

[決算期]  2025 年度 第 1 四半期 

 

[日程]   2024 年 7 月 16 日 

 

[ページ数]  19 

  

[時間]   10:00 – 10:46 

（合計：46 分、登壇：30 分、質疑応答：16 分） 

 

[開催場所]  インターネット配信 

 

[会場面積]   

 

[出席人数]  56 名 

 

[登壇者]  5 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） 



 
 

 

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 
2 
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登壇 

 

司会：おはようございます。定刻を迎えましたので、株式会社 TSI ホールディングス、2025 年 2

月期の第 1 四半期決算説明会を開催いたします。 

下地：おはようございます。いつもお世話になり、ありがとうございます。これから 2025 年 2 月

期第 1 四半期の決算説明会をおこないます。どうぞよろしくお願いいたします。 

 

業績ハイライトからまいります。売上高は計画をやや下回りました。販管費のコントロールによ

り、営業利益に関しましては、ほぼ計画どおりに推移しています。 

連結売上高 392 億 9,000 万円、3 月の天候不順で厳しい滑り出しではありましたが、尻上がりに回

復いたしました。その上で前期比 99.8%と、ほぼ前年並みの着地となっております。 

営業利益が 10 億 1,000 万円です。営業利益は前年から悪化いたしましたが、ほぼ計画どおりに推

移しております。構造改革の費用により、販管費の膨らみがございましたが、構造改革の計画は、

しっかり進捗しております。 

四半期の純利益です。5 億 4,000 万円。純利益に関しましては投資関連の収益が減りまして、それ

と税金等調整額の増加により、前期差 14 億 4,000 万円となっております。 
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業績推移です。売上総利益 220 億 3,000 万円、販管費 210 億 1,000 万円です。 

売上総利益率に関しましても、前期よりも 1.2%悪化いたしました。原材料の高騰については、一

部上代転嫁により、ある程度影響を軽減しておりますが、評価損の増加、在庫適正化に向けた値引

販売により、売上総利益率悪化の主要因とはなっております。ですが、 

販管費の部分に関しては、前年に対する悪化の要因として円安の影響も含めた人件費の増加や構造

改革に伴う費用の発生がございます。計画に対して良化した要因としましては、販促広告費の抑制

や物流の効率化など、構造改革の成果が徐々にですが出てきております。 
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純利益影響項目です。第 1 四半期純利益 5 億 4,000 万円、利益率 1.4%となりました。 

内訳ですが、営業利益に受取配当金、不動産収入の減少や米国関連会社の持分法投資損失などの営

業外損益を加え、経常利益が 11 億円、投資有価証券売却損益、減損損失などの特別損益を 3 億円

計上しました。繰延税金資産の取り崩しを含む税金等調整額により法人税等が 8 億 7,000 万円とな

り、第 1 四半期純利益は、5 億 4,000 万円、利益率 1.4%となっております。 
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貸借対照表についてです。現預金は、棚卸資産の増加や自己株式の取得により 40 億 7,000 万円の

減少いたしました。 

棚卸資産は、今期商材の仕入コントロールは順調に進捗しておりますが、⾧期販売商品の一括仕

入、過年度在庫の在庫超過により前期差プラス 15 億 9,000 万円と増加していますが、在庫量の早

期適正化に向けて対応しております。 

自己株式に関しましては、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

的に実施しておりまして、4 月に取得した自己株式の消却により、自己株式残高は 35 億 5,000 万

円の減少となっております。また、自己資本比率に関しましては 73.3%と高水準を維持しておりま

す。 

 

次は、チャネル別の売上概況を報告いたします。 

まず、外出による購買行動の復調ですとか、高まるインバウンドの需要の恩恵を受けまして、国内

のリアル店舗は、売上高は前期比 103.4%と、プラス 7 億 8,000 万円と堅調に推移しました。 

一方で、EC では前期の高需要商材の市場が沈静化したことや、卸売ではコロナ特需の反動により

それぞれ苦戦を強いられました。 
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リアル店舗事業におきましては、一部の百貨店における退店影響がありましたが、ファッションビ

ルと路面店の売上でカバーいたしました。 

リアル店舗事業は、前期比 103.4%、うちファッションビル、路面店、前期比でいきますと

105.6%。特に and wander、STUSSY、AVIREX は強い進捗となっております。また、エリアごと

によりますが、MARGARET HOWELL、NANO universe も全般的に復調が見られております。写

真の AVIREX と Schott のコラボした店です。両ブランドとしては初の複合店を名古屋にオープン

いたしております。 

海外事業におきましては、前期比 103.2%ですが、為替の影響により会計上の円換算での押し上げ

要因となっております。現地通貨同士での前期比較におきましては、MARGARET HOWELL は堅

調に推移いたしておりますが、米国の HUF、Tactics は引き続き厳しい状況は続いております。 
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EC の売上実績です。EC 売上高 92 億 6,000 万円、前期比 95.7%です。 

前年の UNDEFEATED の代理店契約終了、それとスニーカーの市場の売上の落ち込みなどによ

り、ストリートブランドのヒット商材減少が EC の売上高自体の減速の要因ともなっております。 

また、１月から２月にかけて PEARLY GATES も久々に冬のセールをおこないましたので、３月は

反動がありました。EC 売上の対策としては、来年に向けて 13 のサイトを一つに統合します。こ

れを 1 年で統合に向けて全てやってまいりますので、今後の期待感は非常に高まると思いますし、

今期中に活性化させる準備をいたしております。 
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主力ブランドの個別概況です。 

まずは PEARLY GATES です。ロイヤルカスタマーの売上は回復基調でありますが、新規顧客数が

減っておりますので、これによってフリー顧客が取れていないことが前期未達の要因ともなってお

ります。 

また、卸チャネルに関しては出荷・返品の期ずれ等が起きた要因もあり。前期比で 93.1%となって

おります。ただ、今年に関しては、在庫量の適正化と、仕入のコントロールの徹底。新規の開発さ

れた商品に対してどれだけ力を注いでいけるかということになります。在庫コントロールと新規商

品、この二つをしっかりとやり遂げていきたいと考えています。 

二つ目、MARGARET HOWELL は前期比で 106.9%となっております。2017 年の秋冬から始めて

いる MIZUNO さんとの協業を、2024 年春夏から拡大いたしております。日本だけでなくヨーロッ

パでも販売しております。都内中心にポップアップストアも開設して、新しいテクニカルウェアを

毎シーズン展開する予定です。ヨーロッパでも非常に好調で、お客様から喜ばれております。 

3 番目は NANO universe ですが、前期比 100.7%となっております。リアル店舗の既存店は

112.3%と復調傾向にあります。EC につきましては、ZOZOTOWN で展開する新ブランド、

Apo(s)ture（アポスチャー）がデビューするなど、新たな取り組みをスタートいたしております。

加えて、商品価格の見直しをおこないまして、収益性を良化させ、堅い復調を見せております。 
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4 番目の NATURAL BEAUTY BASIC。退店影響（前年同期比８店舗減）と 3 月の天候不順の影響

で、前年は未達となっております。前期比で 92.6%です。店舗内装を変更した名古屋・大宮・京都

のリニューアル店舗が好調でありますので、今後も新規出店や改装といったことでいろいろ手は打

っていきたいと思っております。 

5 番目、AVIREX です。前期比で 110.3%、既存店の好調に加えまして、名古屋・海老名にオープン

した新店舗も好調です。また、気候変化に合わせた商品構成の見直しで在庫消化も非常に向上いた

してきております。 

6 番目、STUSSY です。前期比で 119.1%、渋谷・原宿、大阪南・梅田の店舗を中心に大きく躍進

いたしております。店舗の前にはお客様が列をなして並んでいただけるほど非常にニーズを得てお

りまして、店舗数の縮小をいたしましたが、2 期連続の 2 桁成⾧を達成しているという成⾧率では

あります。 

 

続きまして、われわれが期待値の高まる成⾧・好調ブランドの状況をご報告します。前年から 2 桁

以上の成⾧をしたブランドが多くあります。 

まずは、セレクトの業態の、ROYAL FLASH、LHP、Schott、Dice&Dice、quitan（キタン）、

SEVEN BY SEVEN、アウトドアブランドの and wander。レディースでいきますと、ADORE、LE 

PHIL（ル フィル）、Arpege、CADUNE（カデュネ）、hueLe Museum（ヒューエルミュージア

ム）、ETRÉ TOKYO、YLEVE とございます。 
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ROYAL FLASH は前期比で 117.9%、CADUNE は前期比 129.5%、SEVEN BY SEVEN は 200%を超

えるというような状況で、規模は小さいながらも成⾧が著しいブランドがいくつかあります。非常

に期待感を持っております。 

 

and wander は 2019 年に TSI ホールディングスの傘下に入って以降、順調に成⾧を続けておりま

す。売上高は 6 年で 7 倍にまで成⾧いたしておりまして、インバウンドや海外卸の増加の追い風も

ありまして、今期も好調に推移いたしております。 

ヨーロッパでの評価も高く、アジア圏も含めたかなりの数多くの海外のお客様からも、直接お店に

来ていただいております。GINZA SIX 店が 3 月にオープンして、新しいレイアウトの見せ方によ

って、お客様に大変好評です。 

また、海外への進出に向けて、多くの投資をおこなっていきたいと考えております。 
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続きまして、LE PHIL です。LE PHIL は昨年の 11 月に麻布台ヒルズにもオープンいたしました

が、非常に好評を博しておりまして、お客様からもたくさんの支持をいただいております。売上前

年比で 122.1%、卸で 132%、EC でも 110%で、全体的にバランスの取れた形で成⾧をいたしてお

ります。新たなお客様を獲得するための催事店舗の出店等も含めて、新規商品のスポーツ企画も販

売してまいります。 

続きまして、ETRÉ TOKYO です。売上が前期比 146.6%と好調に伸びております。ポップアップを

おこないました玉川高島屋、うめだ阪急など、たくさんのお客様がいらっしゃっていただいて、多

くの売上をつくることができました。多面的に接点をつくりまして、さらなる新規顧客の獲得し、

ブランドの盛り上がりにつなげることができました。今年の冬に向けては、大阪エリアに出店を予

定いたしております。引き続き、さまざまな仕掛けをおこない、ブランドの浸透を高めてまいりま

す。 
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続きまして、中期経営計画における構造改革の進捗状況をお伝えいたします。業務に関して横断的

に網羅した構造改革が進行中です。 

その中で、トピックとしての改革項目がこちらにでている五つでございます。仕入原価の低減、需

給管理の適正化、店舗改革、EC 統合/システム刷新、販管コストの効率化です。進捗状況に関して

は、ほぼ計画どおりに推移いたしております。 

まずは、仕入原価の低減からです。発注の集約化、購買力の向上をおこなっていきます。取引先、

生産工場との取引のスキーム、契約見直し等による原価の圧縮で、改善効果は 30 億円と見ており

ますが、発注の集約だけではなくて、生産地の見直し、現地決済化、間接費用の低減など、合わせ

て検討中です。コストメリットに関しては、2025 年春夏商材から発現予定と考えて動いておりま

す。 

二つ目、需給管理の適正化です。戦略的な値付けや販売の実施をおこなっていきます。上代設定や

販促、セール施策の見直しをおこないました。需給予測による生産型数、生産枚数とか数量の最適

化をおこなっていきます。今までは売上高にフォーカスするがあまりに、生産数や生産の品番、型

数が非常に多かったブランドもあります。そういったところをコンパクトにまとめて販売し、回転

率を上げていくなど、あらゆる側面から組み直しをしてまいります。それにより、約 25 億円の削

減を見込んでおります。 
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上代設定につきましては、商品サイクルの短いブランドから検討を進めておりまして、2024 年秋

冬商材から段階的な効果発現を目指していきます。併せて、在庫とマークダウンのコントロールプ

ロセスを高度化して、標準化に向けて検討を重ねております。 

3 番目、店舗改革です。店舗人員の効率性と生産性の向上を目指していきます。ブランド横断、エ

リアでの配置を最適化いたします。まずはエリア間から人材を有効的に、ブランドを横断して動い

て、販売員が不足している店舗や地域をフォローしていけるような形で、ブランド共通販売員の実

現化に向けた環境準備を進めております。 

また、販売職の中での役割を明確にし、効率的な運営ができることを目指しており、併せて販売職

のキャリアパスの再構築にもつなげてまいります。 

あと、不採算店舗の統廃合です。全て撤退してしまうのではなくて、統合することで大型店舗の出

店も検討しております。これによる改善効果で約 15 億円を見ております。 

 

4 番目、EC の統合とシステムの刷新です。それは各ブランドの EC サイト、30 超を集約していく

ということ。まずは約 13 のサイトを今期中に一つに集約します。 

各ブランドの EC サイトの集約やシステムの刷新し、運営コストの効率化を図ってまいります。こ

れにより約 5 億円の改善が見込まれます。「MIX.Tokyo」のサイトをリブランディングし、統一す

べく、デジタルチャネルの展開方針、機能設計、会員サービス統合化などの論点について、各サイ

トとのすり合わせが進行中です。 

五つ目、販管コストの効率化です。ブランド横断の収益・費用の管理を目指していきます。ブラン

ドの位置付けや施策の ROI に応じたコスト、人員体制の見直しを図ってまいります。改善する効

果として、約 25 億円を見越しております。足元では販管費を全般にわたりコストコントロールを

強化して、計画以上に販管費を削減しております。さらなるコスト圧縮、効率化を目指す中で、配

送や資材など統合できるところも含めて、新たな仕組みの導入を進めています。 

織りネームや段ボールなど、資材関係の統合も進めております。以上のトータル的な改善効果によ

り、2027 年 2 月期に約 100 億円を最低目標として掲げております。今のところ順調に進んできて

おりますので、今後に向けて期待できると考えております。 
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第 1 四半期のトピックスです。ブランドの信念を体現した商品を提供することで、愛着をもって着

用していただくとともに、物を大切に扱う心をみんなで育みたいと思っております。 

MARGARET HOWELL がスタッフの所持するアイテムを引き取りまして、リユースサイトをオー

プンしていきます。これらを販売していくということです。廃棄物の削減に向けて、まずはスタッ

フの所有する再利用可能なアイテムを集めてメンテナンスしたうえで販売しました。⾧期利用でき

る、良質な製品を販売するというブランドの姿勢を評価していただき、リユースサイト

（Retailor）において通常の消化率が 50%以下にとどまる中、期間限定の EC サイトで消化率 75%

と、お客様に好評を得たと考えております。 

これが会社全体でより広がっていけるように、このトライアルを続けてプッシュしていきたいと思

います。 

Schott は米国製のレーザージャケットのブランドですが、新しくランドセルをつくりました。職

人さんとのこういったモノづくりへのコラボということで、新しい何かが生み出されればと考えて

おります。また、革の質が上質であることで、⾧く使用に耐えるというところをぜひ体感していた

だければとも考えております。 
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お客様も、地域も、私たちも、ともに持続的な幸せを分かち合う、そういった事業活動を展開して

まいりたいと考えております。今回、発明家の吉藤オリィさんが開発します、服型のアームロボッ

ト、「MOVE WEAR」を服で支援してまいります。オリィ研究所は、ALS という難病を抱える方

をサポートするために開発している、服型のアームロボット、「MOVE WEAR」に装着する服を共

同開発するプロジェクトを始めております。 

これは、NANO universe のデザインチームが一緒に連携してやっております。また、素材に関し

ては、東レの技術部に協力いただいておりまして、東京大学や慶応大学、早稲田大学も含めたロボ

ット工学のノウハウをもった研究家の皆様が、参画しております。体が動かなくなってしまった、

言葉がしゃべれなくなった方々に向けて、現在のテクノロジーを使うことによって、いろんな表現

ができるよう、いろんな側面からフォローしていきたい思います。われわれがボーダレスな社会を

創造していくための一つのツールであるのではないかということでサポートしてデザインをおこな

っております。 

今年の 11 月に開催のイベントで、ALS を発症しておりますが、武藤将胤（むとうまさたね）さん

が DJ をやるそうなので、衣装を提供して、サポートしてまいりたいと考えております。 

今年の 1 月 1 日に能登半島の地震がございました。本当に被災された方にはお見舞いを申し上げた

いと思います。Urth Caffé として何かできるだろうということで、焼きたてのクッキーと挽きたて
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のコーヒーを提供してまいりました。ストレスフルな生活の中に一つの安らぎをと考えまして、わ

ずかな時間ですが、笑顔でゆっくりした時間を過ごしていただきました。 

 

さらなる顧客体験価値造向上を目指して、デジタルを駆使した取り組みを実施してまいりたいと考

えております。 

ファッション EC 事業向け画像生成 AI ツール、「SugeKae」を導入し、自社 EC の中で運用を開

始いたしました。画像編集の技術がなくても、簡単に背景やコーディネート、写真のカラーを変更

でき、低コストかつ短時間での商品画像のリメイクが可能となっております。今後は、画像学習に

よる背景一括生成や広告強化などの取り組みを連動して拡大していく予定であります。 
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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す。」TSI ホール

ディングスグループは、ファッションエンターテインメント創造企業として、これからも発信を強

化していきます。われわれは今、構造改革を宣言いたしております。 

中期経営計画において、現在はしゃがみ込んでいる状態ではあります。しかし、徐々に良くなって

いる実感はしております。これがより具体的に皆様に効果として表していけるのは、もう少しお時

間をいただくような状況ではありますが、未来に向けての新たな構造改革が進んでいると考えてお

りますので、ぜひ今後の成果にご期待いただいて、ご支援いただければと考えておりますので、よ

ろしくお願いいたします。 
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