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はじめに

生年月日：1964年12月28日

出身地：沖縄県 宮古島

略歴紹介：

1997 年  １月  ㈱上野商会（現㈱ＴＳＩ）  入社

2004 年11月  同社  取締役商品部長

2012 年  ９月  同社  取締役執行役員商品本部長

2016 年11月  同社  専務取締役執行役員商品本部長

2018 年11月  同社  取締役社長  兼  商品本部長

2019 年  ６月  当社  執行役員

2020 年  ３月  当社  執行役員  第４事業カンパニー長

2020 年  ５月  当社  取締役  第４事業カンパニー長

2020 年  ７月  当社  取締役営業本部長  兼  

  同本部  第４事業カンパニー長

2021 年  ３月  当社  代表取締役社長  兼

㈱ＴＳＩ  代表取締役社長（現任）
株式会社TSIホールディングス  代表取締役社長

下地 毅



3copyright © 2024 TSI HOLDINGS CO., LTD. All right reserved.

1. 会社概要

2. ブランド紹介

3. 中期経営計画

4. 株主還元

5. サスティナビリティの取り組み

6. 補足資料

Contents



4TSI Innovation Program 2027copyright © 2024 TSI HOLDINGS CO., LTD. All right reserved.

会社概要
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T S I グ ル ー プ は 、 そ の 前 身 で あ る 東 京 ス タ イ ル 、

サ ン エ ー ・ イ ン タ ー ナ シ ョ ナ ル の 時 代 か ら 数 え て 、

7 0 年 以 上 に 渡 り 、 歓 び や 輝 き を 生 む フ ァ ッ シ ョ ン

を 提 供 し て き ま し た 。

(2024年2月29日時点)

ブランド数

53ブランド

従業員数

グループ全体

5,321 人

うち臨時従業員

1,219 人

実店舗数

国内 731 店舗

海外 30 店舗

中国10/イギリス11/
アメリカ5/フランス2/

イタリア1/台湾1

名 称

本 社 所 在 地

設 立

売 上 高

当 期 純 利 益

資 本 金

代 表 者

上 場 取 引 場

株 式 会 社 T S I ホ ー ル デ ィ ン グ ス

東 京 都 港 区 赤 坂 8 丁 目 5 番 2 7 号

2 0 1 1 年 6 月 1 日

1 , 5 5 3 億 円

4 8 億 円

1 5 0 億 円

代 表 取 締 役 社 長 下 地  毅

東 証 プ ラ イ ム 市 場  ( 証 券 コ ー ド ： 3 6 0 8 )

TSIホールディングスホームページ
https://www.tsi-holdings.com/

インブランドを含めると
57ブランド

https://www.tsi-holdings.com/
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ブランド紹介
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4つの事業領域

• 事 業 領 域 を 4 つ に 分 類 し て 組 織 を 編 成 。

• 成 長 事 業 領 域 へ 投 資 を 進 め る 。

F a s h i o n  C a p i t a l

フ ァ ッ シ ョ ン

キ ャ ピ タ ル

1 W e l l n e s s  &  L i f e s t y l e 2
ウ ェ ル ネ ス &

ラ イ フ ス タ イ ル

S t r e e t  &  C u l t u r e

ス ト リ ー ト &

カ ル チ ャ ー

3 4D i g i t a l  G e n e r a t i o n

デ ジ タ ル

ジ ェ ネ レ ー シ ョ ン
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ファッションキャピタル事業Div.

ブ ラ ン ド の 体 験 価 値 を 磨 き 、 高 感 度 な ア パ レ ル を

中 核 と し た フ ァ ッ シ ョ ン エ ン タ ー テ イ ン メ ン ト を

創 造 す る 。

F a s h i o n  C a p i t a l

F a s h i o n  C a p i t a l

419.9億円

売 上 高

16

B r 数

注）2024年2月期 売上

注）2024/3/1からJILL STUART・JILL by JILLSTUART・FREE’S MART
はデジタルジェネレーション事業Div.から移動しています

売上構成比

27.7%
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W e l l n e s s  &  L i f e s t y l e

ウェルネス&ライフスタイル事業Div.

生 活 者 の 健 康 や 幸 せ、延 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 。

売 上 高

485.6億円

B r 数

16

32.0％

売上構成比

W e l l n e s s L i f e s t y l e

注）2024年2月期売上
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ストリート＆カルチャー事業Div.

S t r e e t  &  C u l t u r e

ス ト リ ー ト カ ル チ ャ ー を 育 成 し 、 社 会 や 環 境 を

ポ ジ テ ィ ブ に す る フ ァ ッ シ ョ ン エ ン タ ー テ イ ン

メ ン ト を 創 造 す る 。 593.0億円

売 上 高

16

B r 数 39.1％

売上構成比

S t r e e t C u l t u r e

注）2024年2月期売上

注）2024/3/1からROSE BUDはデジタルジェネレーション事業Div.から移動しています
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D i g i t a l  G e n e r a t i o n

デジタルジェネレーション事業Div.

デ ジ タ ル × フ ァ ッ シ ョ ン に よ る 、 デ ジ タ ル ネ イ テ ィ ブ 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 。

D i g i t a l  G e n e r a t i o n

17.6億円

売 上 高

注）2024年2月期売上
その他事業もあるため4事業の合計は総売上高と一致しません。

5

B r 数
1.2%

売上構成比
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中期経営計画 TSI Innovation Program 2027
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一本化

中期経営計画の骨子と策定の背景

一社化

ブランド横断での
収益構造改革

コアブランドを軸とした
成長戦略

2011年の東京スタイル、サンエー・インター
ナショナル以降の統合・合併の過程において、
各ブランドの自主性を重視し、各ブランドが
強化されることでTSI全体として成長してきた

足元経営の土台は整う一方で、事業運営の
一本化に向けた取り組みは途上

﹣結果として、大幅な目標未達の常習化

TSIの歴史とこれまでの振り返り 本中期経営計画 (TIP27) の策定方針

TIP27では、真にTSIホールディングスとして
高収益を生み出す上で必要なブランド横断での
全社最適な事業運営に向けた、抜本的な構造
改革を加速する

TSIホールディングス

ブランド
B

ブランド
C

ブランド
D

ブランド
A

…

TSIホールディングス

ブランド

B

ブランド

C

ブランド

D

ブランド

A
…全社最適な事業運営
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連結業績概況

資本非効率性の
浮き彫り

収益性の伴う成長が課題

コロナ後の
売上横ばいの状況

組織一本化の遅れに
よる非効率に伴う

低収益

コ ロ ナ 後 の 売 上 は 回 復 基 調 に あ る が 、 収 益 が 低 く コ ロ ナ 前 に は 及 ば な い 状 況 が 続 く 。

-2.0%

0.0%

2.0%

4.0%

6.0%

8.0%

(500)

0

500

1,000

1,500

2,000

2014年2月期 2015年2月期 2016年2月期 2017年2月期 2018年2月期 2019年2月期 2020年2月期 2021年2月期 2022年2月期 2023年2月期 2024年2月期 2025年2月期

売上高（億円） 営業利益率

1,700

1,340
1,403

1,544 1,553

0.0%

3.2%

1.5%
1.1%

1,650

1.4%

1,5541,591
1,672

1,8081,819

1.4%1.6%

0.6%0.5%

-0.6%
-8.8%

コロナ禍での実績

1,600

1.3%

計画
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収益構造改革
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収益構造改革｜全社を挙げた “稼ぐ力” の追求

これまで

ブランドの
個性を活かす
個別最適の

追求

これから

全社最適な
事業運営
への転換

価格設定/需給管理

独自のルールで値付けし…

統一ルール・システム

価格設定/需給管理の
仕組み化

生産/調達

各ブランドが個別に作り…

仕入れ先・原料調達先の
集約化

販売

個別運営の店/ECで販売

拠点/EC運営の効率化

戦略的なエリア・人員配置

サイト
集約

デザイン/企画

個人の経験・感性に
よるデザインで…

TSIの “クリエーション”
育成の仕組み

サイトは

30超
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収益構造改革｜27/2期に約100億円の収益改善をやり遂げる

仕入原価低減

需給管理の
適正化

店舗改革

EC統合/
システム刷新

販管コスト等
の効率化

改革項目

仕入れ先の分散による
原価の高止まり

旧来の上代設定手法の踏襲
機会ロス・不良在庫が増加・
高止まり

ブランド/店舗ごとの
非効率な人員配置

EC乱立による非効率な
システム関連の
オペレーションコスト

非効率な費目予算の策定
ブランド間での機能分散

課題

取引先/生産工場との取引スキーム/
契約見直しによる原価圧縮

上代設定や販促・セール施策の見直し
需要予測による生産型数・数量の最適化

ブランド横断/エリアでの配置最適化
不採算店舗の統廃合・大型店舗出店

各ブランドのECサイト集約/システム
刷新による運営コスト効率化

ブランドの位置づけや、施策のROIに
応じたコスト/人員体制の見直し

具体的な打ち手

26/2までに完了

27/2までに完了

26/2までに完了

25/2までに完了

26/2までに完了

完了時期

約30億

約25億

約15億

約5億

約25億

改善効果

27/2期 (単年)

約100億円計 :

発注の集約化/購買力の向上

戦略的な値付け・販売の実施

店舗人員の効率性/生産性の向上

各ブランドECサイト(30超)を集約

ブランド横断の収益・費用管理
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成長戦略
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強化ブランドの選定｜ブランドポートフォリオの明確化

注釈: ブランド数はインブランドを含む24年3月末時点版

低

高

収益性低 高

成長期待
ブランド

旗艦
ブランド

再生見極め
ブランド

収益強化
ブランド

成
長
性

TSIの

57ブランド

各ブランドを
定性/定量的に評価

成長性・収益性の評価による各ブランドの役割の明確化 強化ブランドへの集中投資

成長性・収益性の高い
強化ブランドに資本投下

再生見極め
ブランドは

撤退も視野に
再生に向けた改革を断行

経営資源を
再配分
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成長ブランドへの投資｜既存ブランドの拡大

Mission スポーツをカッコ良く、楽しく
より上質なファッションを提供

遊び心をもった
こだわりのあるスタイリング

最新のビジネススタイルを
追求

お客様をより美しく

今後の
方向性

スポーツを軸とした普段着等
の周辺領域の進出
ブランドの世界観を広げる
ことで、シンプル×上質な
憧れの生活を提供

ストリートカテゴリの
リーディングカンパニーと
して、新規ブランドの開発、
百貨店などのチャネル/
ブランドの幅を拡張し、業界
成長を牽引
ストリートカルチャーを創出
する「遊びの場」を提供

最先端のクリエイター/
テクノロジーによるこれまで
の常識に捉われない新たな
マーケット・価値の創造

百貨店/駅ビルで培ったブランド
を軸としたプレミアム領域
への進出
ブランドコンセプトに沿った
生活雑貨等への進出

ストリート&
カルチャー

ファッション
キャピタル

代表
ブランド

ウェルネス&
ライフスタイル

デジタル
ジェネレーション
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顧客接点の強化｜お客様に合ったブランド横断での新たな価値の提案

個性あるブランドで、お客様と多面的に繋がる

店舗・EC等の集約を前提に、
個性的でバラエティ豊かな
各ブランドが築いてきたお客様との
顧客接点をTSIのブランド全体に拡張

お客様の嗜好性/シーンに沿った
新たなエンターテインメントの価値を
ブランド横断で提案

ブランドをより好きになる体験・
新たな発見を提供する
コミュニティ・イベント 等

顧客接点

ブランド
D

ブランド
A

ブランド
E

ブランド
B

ブランド
C

ブランド
F

お客様

大型・ブランド
集約型店舗

イベント
コミュニティ/

サロン

集約ECサイト
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新たな領域への進出｜
市場トレンドとTSIの強みを踏まえた新領域への参入

テイスト

価
格
帯

高

低

ライフスタイル/
ベーシック

トレンド/
ファッショナブル

トレンド/ファッショナブル 
× 中-低価格帯

ベーシック×高価格帯

マーケット
価格の二極化が進行

TSIの強み
ファッション創造力
個性のあるブランド

1

2

“シンプル/上質な暮らし” の提供価値に
よるハイエンド領域への進出

“ファッション性” と “リーズナブル” を
両立する中-低価格帯マーケットへの進出

・TSIの持つファッション創造力が生きる領域

1

２

TSIの展開領域

M&Aも含めた新ブランドの立上げを検討

既存ブランドを
活かした進出を検討
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新たな領域への進出｜海外マーケットへの進出

欧州市場

卸の強化/出店加速による
ベーシック・ライフスタイル

市場への拡張 米国 (含ハワイ) 市場

ウェルネス/ストリートを
軸としたマーケットの開拓
カルチャーの醸成・発信

アジア市場

中国/東アジア/東南アジアの
ウェルネス/ストリート市場に進出
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中期経営計画の定量目標

※ 税効果を考慮しない実効税率ベースでの純利益、およびそれをもとに算出した数値

27/2期主要目標 営業利益100億円、ROE8.0%、売上高1,650億円

24/2期 (実績) 25/2期 (目標) 27/2月 (目標)

収益
目標

主要

KPI
2.9%※ 4.2% 8.0%~ROE

1,554億円 1,600億円 1,650億円売上高

48億円

(28億円※)
40億円 77億円純利益

1.1% 1.3% 6.0%~営業利益率

1.3%※ 1.4% 4.0%~DOE

17億円 20億円 100億円営業利益
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財務戦略・資本政策
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中計3ヶ年における資源配分の方針

収益構造改革等によるキャッシュ創出力の向上と非効率な資産圧縮を行い、事業基盤の強化と成長加速に向けた投資を実施

成長投資
新事業モデルへの投資
大型統合店舗、サイト/顧客基盤統合
新規事業創出・M&A

基盤/効率化投資
既存店のメンテナンス
次期基幹システム、ソフトウェア更新
物流・サプライチェーンでのDX投資

株主還元方針
配当性向 30%以上
本中計期間中に自己株式取得 総額100億円
27/2期にDOE4.0%を目指す

300億円

営業CF
創出力強化

非事業
資産圧縮

外部資金
調達 (借入)

180億円

120億円

200億円

3ヶ年総額
500億円

収益構造
改革、

在庫水準
適正化

キャッシュ創出 資源配分

100億円

100億円
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財務戦略・資本政策｜資源配分

主な戦略・政策項目 具体的な施策

基盤/効率化投資

自己株式

ROE

配当性向

成長投資

株主
還元

事業基盤の強化と成長加速に向けた投資を実施

DOE

既存店舗の更新 (スクラップ&ビルド) 、IT基盤 (基幹システム 等)、
 DX (物流、サプライチェーン 等) に3年累計で約120億円を投資

配当性向30%以上

ROE8.0%を基準に社内ハードルレートを設定し、個別投資案件の判断基準とする

収益改善と純資産コントロールを合わせ、27/2期にROE8.0%を達成する

顧客支持の強い既存ブランドからの染み出し、M&Aを含めた中-低価格帯の
 新事業モデル構築、店舗/ECを含む顧客接点の強化に対して、3年累計で約200億円を投資

株主還元強化に向けた自己株取得 (3年間で100億円) を実施

27/2期にDOE4.0%を目指す
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株価と株主還元について
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株主還元方針

▸ 配当性向 30％以上

▸ 本中計期間中に自己株式取得 総額100億円

▸ 27/2期にDOE4.0%を目指す
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株価推移と配当利回り

直 近 の 株 価 は 海 外 機 関 投 資 家 の 大 量 保 有 や 、 継 続 的 な 自 己 株 取 得 に よ り 上 昇 基 調 。

配 当 利 回 り は 他 社 水 準 を 下 回 る も の の 、 配 当 金 は 前 年 よ り 増 配 し 、

自 己 株 式 の 取 得 も 継 続 し て 実 施 し て い る 。

株価の推移 配当利回りの同業他社比較
2024/6/18時点

株価 1株当たり配当(予想) 配当利回り

TSIHD 920 19 2.07%

A社 1,764 50 2.83%

B社 3,470 90 2.59%

C社 1,923 55 2.86%

D社 2,033 75 3.69%

E社 2,441 125 5.12%

F社 606 24 3.96%

2024/6/18時点

プライム上場企業の同業他社

今年最高値：972円(2024/6/6)

  今年最安値：633円(2024/3/5)
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一株当たり配当金と配当性向の推移
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2017.2期 2018.2期 2019.2期 2020.2期 2021.2期 2022.2期 2023.2期 2024.2期 2025.2期

一株当たり配当金(円) 配当性向(連結)

配当実績と今後の配当計画

今 後 の 配 当 性 向 は 中 期 経 営 計 画 期 間 以 降 も 3 0 ％ 以 上 を 維 持 し 、 安 定 的 な 株 主 還 元 を 図 る 。

今 期 は ( 前 期 1 5 円 ⇒ 今 期 1 9 円 )  増 配 予 定 。

予想
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自己株式の取得について

過 去 9 期 で は コ ロ ナ 禍 ( 2 0 2 2 年 2 月 期 ) 以 外 、 毎 期 取 得 を 実 施 。

前 期 は 過 去 最 大 規 模 6 6 億 円 分 の 自 己 株 式 を 取 得 し 、 そ の 全 数 を 2 0 2 4 年 4 月 ま で に 消 却 。

今 期 は 2 0 2 4 年 4 月 か ら 9 月 ま で に 3 0 億 円 の 自 己 株 式 取 得 を 実 施 中 。

（ 本 中 計 期 間 中 は 総 額 1 0 0 億 円 の 自 己 株 取 得 を 実 施 予 定 ）

自己株式取得総額の推移

単位：百万円

3,382 
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4,985 

4,008 

1,334 
777 

0 
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2016.2期 2017.2期 2018.2期 2019.2期 2020.2期 2021.2期 2022.2期 2023.2期 2024.2期 2025.2期 2026.2期 2027.2期

3か年で100億円の
取得を予定

予想

実施中
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株主優待について①

すべての株主様向け

ECサイトの利用時に年に 2回、20％割引となる優待券を進呈。
※ 1 ナ ノ ・ ユ ニ バ ー ス は 1 万 円 以 上 の お 買 い 物 に 対 し 、 2 , 0 0 0 円 の 割 引 券 を 進 呈 。

※ 2 割 引 適 用 で き る 定 価 の 上 限 は E C サ イ ト よ っ て 異 な る た め 、 ガ イ ド ブ ッ ク を ご 覧 く だ さ い 。

■進呈枚数

100株以上所有 　：1冊

500株以上所有　 ：2冊

1,000株以上所有：3冊

3年未満保有の株主様 3年以上保有の株主様

100株以上所有 　：2冊

500株以上所有　 ：3冊

1,000株以上所有：4冊

利 用 で き る E C サ イ ト

一 覧 は こ ち ら か ら ＞ ＞ ＞

ご 利 用 ガ イ ド ブ ッ ク は

こ ち ら か ら ＞ ＞ ＞

3年以上保有すると、優待券のもらえる冊数が増加

利 用 で き る E C サ イ ト イ メ ー ジ 優 待 券 イ メ ー ジ

https://www.tsi-holdings.com/holder.html
https://www.tsi-holdings.com/pdf/guidebook_240530.pdf
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株主優待について②

1 , 0 0 0 株 （ 1 0 単 元 ）以 上 を 保 有 す る 株主 様 向 け

当 社 ブ ラ ン ド の 株 主 様 限 定 品 や 社 会 貢 献 活 動 へ の 寄 付 等 の 中 か ら 選 択 可 能 な

「 え ら べ る 株 主 優 待 」 の 冊 子 を 進 呈 。

昨 年 の 応 募 総 数 は 2 , 0 0 0 件 を 超 え 、 「 株 主 様 限 定 品 」 が 最 も 多 く 選 ば れ た 。

本 優 待 制 度 は 年 に １ 回 の 制 度

株主様限定品
北海道上川町

(提携先)の特産品
その他選べる品 寄付

注）「限定品」は当社ブランドで毎期選定いたします。
「特産品」や「選べる品」も来年度は内容が異なる可能性がございます。
内容は決まり次第、ホームページ等でアナウンスいたします。(5月中想定)

2023年度版 2024年度版
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株主優待について③（各優待の進呈時期および有効期限）

す べ て の株 主 様 向 け （ 2 0 ％ 割 引 優 待 ）

進呈時期 有効期限

第2四半期末の株主様 11月末 12月1日～  5月31日

決算期末の株主様   5月末   6月1日～11月30日

1 , 0 0 0 株 （ 1 0 単 元 ）以 上 を 保 有 す る 株主 様 向 け

進呈時期 有効期限

決算期末の株主様   5月末  6月末日（当日消印有効）

優待の具体的な内容については、弊社のホームページからご覧ください。

株主優待ページはこちらから
https://www.tsi-holdings.com/holder.html

https://www.tsi-holdings.com/holder.html
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サスティナビリティの取り組み
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TSIのサステナビリティ経営

TSIグループは、

「私たちは、ファッションを通じて、

人々の心を輝かせる価値を創造し、

明日を生きていく歓びを、

社会と共に分かち合います。」 

という経営理念のもと、事業活動を通じて、

あらゆるステークホルダーと共に

持続可能な未来社会を築いていきます

サステナビリティWEBサイトにて
随時情報公開を行っていきます
https://sustainability.tsi-holdings.com/
図表にカーソルを合わせると対象のリンクに遷移します

企業理念
パーパス

サステナビリティ
長期経営ビジョン/戦略

中期経営計画

(TIP27)

ディビジョン・
事業戦略

企
業
理
念
・
パ―

パ
ス
か
ら

一
気
通
貫
し
た
目
的
・
事
業
戦
略

TSIグループの
マテリアリティ

実現の為の組織・運営体制

地球環境
Environment

社会
Social

人間
People

ガバナンス
Governance

https://sustainability.tsi-holdings.com/
https://sustainability.tsi-holdings.com/materiality/environment/index.html#policy
https://sustainability.tsi-holdings.com/materiality/social/index.html#policy
https://sustainability.tsi-holdings.com/materiality/human/index.html#policy
https://sustainability.tsi-holdings.com/materiality/governance/index.html#policy
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これまでの主な取り組み (～24/2期の実績)

温室効果ガス排出量の
削減目標がSBT認定を取得

気候変動において上位から3番目
の「B」スコアを取得

人権と環境に配慮した

オーガニックコットンの栽培

を行うシンコムアグリテック

株式会社と資本業務提携を

締結

従業員一人ひとりの満足度

調査と経営施策への反映を

目的としてeNPSアンケート

(従業員満足度調査) を年1回

実施。

2023年よりTSIグループ

全社員に回答対象を拡大

次世代の担い手を育成すべく、

文化服装学院との取り組みを

開始。当社社員が講師として

授業を実施するほか、残反

寄付を行うことで服飾作りを

支援

サステナビリティ方針
マテリアリティの追加
ガバナンス方針
サステナビリティ委員会
の設置
環境方針
人権方針
社会方針
取引先行動規範

地球環境

オーガニックコットンを
協業で栽培

人間

従業員満足度調査「eNPS」
の向上

社会

ファッション産業に携わる
次世代育成への取り組み

ガバナンス

各種方針の策定

https://www.tsi-holdings.com/press/post_319.html
https://sustainability.tsi-holdings.com/materiality/human/happiness.html
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ファッション周辺の市場創造

すべてのステークホルダーに楽しさ、ワクワクを提供

ファッションを原動力に
街に彩りを、

人々にエネルギーと
パッションをもたらす

ファッション
エンターテインメント

創造企業

ファッ
ション
創造力

エッジの効いた
バラエティ

豊かな
ブランド群

スポーツ

ホビー

Vision: TSIが目指す方向性

TSI Innovation Program 2027copyright © 2024 TSI HOLDINGS CO., LTD. All right reserved. 38

ファミリー

ダンス

釣り

自転車

スケート
ボード

ゴルフ
スノー
ボード

ワクワク

健康/
ヘルスケア

社会への
還元

ホスピ
タリティ

家族
ペット

楽しさ

教育

コレクション
ブランド

ハイキング
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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。

ファッションエンターテインメント創造企業

TSIのパーパス/目指す姿
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補足資料
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同業他社比較
単位：百万円

※決算短信より抜粋

売上高 160,000 150,000 62,500 200,000 290,000 230,000 203,500

売上総利益 88,200 78,790 39,400 112,100 162,300 138,000 112,400

販管費 86,200 71,490 36,100 99,600 143,300 121,000 92,280

営業利益 2,000 7,300 3,300 12,500 19,000 15,500 20,120

純利益 4,000 4,145 3,100 6,611 12,700 8,500 12,940

営業利益率 1.3% 4.9% 5.3% 6.3% 6.6% 6.7% 9.9%

ROE 4.2% - 7.5% - 16.9% 10.3% -

ワールドユナイテッドアローズ今期見通し TSIHD オンワードHD三陽商会 アダストリア パルグループHD

売上高 155,383 134,269 61,353 189,629 275,596 202,342 192,544

売上総利益 84,729 69,462 38,171 105,782 152,354 118,369 106,283

販管費 82,968 62,722 35,123 94,521 134,339 104,800 87,677

営業利益 1,760 6,740 3,047 11,260 18,015 12,004 18,605

純利益 4,849 4,876 2,787 6,878 13,513 6,764 12,845

営業利益率 1.1% 5.0% 5.0% 5.9% 6.5% 5.9% 9.7%

ROE 5.0% 14.2% 7.2% 8.6% 20.9% 9.6% 21.7%

前期末実績 TSIHD オンワードHD三陽商会 アダストリア パルグループHDワールドユナイテッドアローズ

(11ヶ月決算)
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貸借対照表（2024年2月期末）

2023.2期

通期累計

2024.2期

第3四半期累計

2024.2期

通期累計

実績 構成比 実績 構成比 実績 構成比 前期差 前期比 前回差 前回比

（百万円） （％） （百万円） （％） （百万円） （％） （百万円） （％） （百万円） （％）

流動資産 71,837 53.0% 74,499 53.4% 70,877 53.1% ▲960 98.7% ▲3,622 95.1%

うち現金及び預金 32,205 23.8% 23,111 16.6% 27,472 20.6% ▲4,733 85.3% 4,361 118.9%

うち棚卸資産 24,679 18.2% 32,753 23.5% 28,052 21.0% 3,373 113.7% ▲4,701 85.6%

固定資産 63,589 47.0% 65,091 46.6% 62,586 46.9% ▲1,003 98.4% ▲2,505 96.2%

うち投資有価証券 27,879 20.6% 27,944 20.0% 25,137 18.8% ▲2,742 90.2% ▲2,807 90.0%

うち投資不動産 4,708 3.5% 4,688 3.4% 4,683 3.5% ▲25 99.5% ▲5 99.9%

資産合計 135,427 100.0% 139,591 100.0% 133,464 100.0% ▲1,963 98.6% ▲6,127 95.6%

流動負債 26,239 19.4% 32,342 23.2% 28,388 21.3% 2,149 108.2% ▲3,954 87.8%

うち短期借入金 17 0.0% 5,045 3.6% 5,013 3.8% 4,996 29488.2% ▲32 99.4%

うち1年内返済予定の長期借入金 4,737 3.5% 3,853 2.8% 3,309 2.5% ▲1,428 69.9% ▲544 85.9%

固定負債 10,309 7.6% 8,807 6.3% 7,653 5.7% ▲2,656 74.2% ▲1,154 86.9%

うち長期借入金 5,010 3.7% 2,562 1.8% 1,630 1.2% ▲3,380 32.5% ▲932 63.6%

負債合計 36,549 27.0% 41,149 29.5% 36,041 27.0% ▲507 98.6% ▲5,108 87.6%

純資産 98,878 73.0% 98,441 70.5% 97,422 73.0% ▲1,456 98.5% ▲1,019 99.0%

うち自己株式(▲) ▲3,031 -2.2% ▲5,604 -4.0% ▲7,605 -5.7% ▲4,574 250.9% ▲2,001 135.7%

負債純資産合計 135,427 100.0% 139,591 100.0% 133,464 100.0% ▲1,963 98.6% ▲6,127 95.6%
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損益計算書（2024年2月期末）

2023.2期

通期累計

2024.2期

通期累計

実績 構成比 実績 構成比 前期差 前期比

（百万円） （％） （百万円） （％） （百万円） （％）

売上高 154,456 100.0 155,383 100.0 927 100.6

売上総利益 84,901 55.0 84,729 54.5 ▲172 99.8

販管費 82,572 53.5 82,968 53.4 396 100.5

販管費（のれん償却費・減価償却費 除） 78,744 51.0 79,371 51.1 626 100.8

のれん償却費 423 0.3 451 0.3 28 106.6

減価償却費 3,403 2.2 3,145 2.0 ▲257 92.4

営業利益 2,329 1.5 1,760 1.1 ▲569 75.6

経常利益 3,859 2.5 3,758 2.4 ▲100 97.4

特別利益 1,065 0.7 2,243 1.4 1,178 210.6

特別損失 2,120 1.4 1,944 1.3 ▲176 91.7

税金等調整前四半期純利益 2,804 1.8 4,057 2.6 1,253 144.7

親会社株主に帰属する四半期純利益 3,063 2.0 4,849 3.1 1,786 158.3

EBITDA ※ 6,156 4.0 5,357 3.4 ▲798 87.0

※  EBITDA＝営業利益+のれん償却費+減価償却費 
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販路別の売上高（2024年2月期末）

2023.2期

通期累計

2024.2期

通期累計

実績 構成比 実績 構成比 前期比 構成比前期差

（百万円） （％） （百万円） （％） （％） （pt）

百貨店 19,555 12.7 19,258 12.4 98.5 ▲0.3pt 

非百貨店※1 67,022 43.4 70,390 45.3 105.0 +1.9pt 

自社サイト 18,111 11.7 15,864 10.2 87.6 ▲1.5pt 

その他 20,732 13.4 19,981 12.9 96.4 ▲0.6pt 

EC(E-Commerce) 38,843 25.1 35,845 23.1 92.3 ▲2.1pt 

その他※2 16,115 10.4 18,276 11.8 113.4 +1.3pt 

国内合計 141,537 91.6 143,771 92.5 101.6 +0.9pt 

EC(E-Commerce) 3,975 2.6 3,858 2.5 97.1 ▲0.1pt 

海外合計 12,918 8.4 11,612 7.5 89.9 ▲0.9pt 

EC(E-Commerce) 42,819 27.7 39,704 25.6 92.7 ▲2.2pt 

総合計 154,456 100.0 155,383 100.0 100.6 -

※1 非百貨店：ファッションビル、駅ビル、路面店、アウトレット等 

※2 その他：卸や社販等のその他アパレル事業、グループ会社の非アパレル事業等 
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ブランド別の売上高（2024年2月期末）

2023.2期

通期累計

2024.2期

通期累計

売上高 構成比 売上総利益率 売上高 構成比 売上総利益率 売上高 売上総利益率

（百万円） （％） （％） （百万円） （％） （％） （％） （pt）

1. PEARLY GATES 17,086 11.1 60.8 16,111 10.4 54.5 94.3 ▲6.3pt 

2. NANO universe 14,764 9.6 51.2 14,268 9.2 50.6 96.6 ▲0.6pt 

3. MARGARET HOWELL 12,801 8.3 64.5 14,133 9.1 62.3 110.4 ▲2.1pt 

4. NATURAL BEAUTY BASIC 10,994 7.1 63.1 11,108 7.1 64.2 101.0 +1.0pt 

5. HUF 9,853 6.4 51.3 8,843 5.7 53.2 89.8 +1.9pt 

6. AVIREX 7,084 4.6 54.5 8,125 5.2 60.3 114.7 +5.8pt 

7. STUSSY 4,617 3.0 64.5 5,387 3.5 62.8 116.7 ▲1.7pt 

8. new balance golf 4,409 2.9 51.3 4,714 3.0 49.0 106.9 ▲2.3pt 

9. human woman 4,400 2.8 64.1 4,297 2.8 64.3 97.6 +0.3pt 

10. Jack Bunny!! 3,445 2.2 47.5 3,597 2.3 45.9 104.4 ▲1.6pt 

TOP10 計 89,457 57.9 57.8 90,588 58.3 57.0 101.3 ▲0.9pt 

その他 計 60,166 39.0 52.1 64,238 41.3 51.2 106.8 ▲1.0pt 

継続ブランド 計 149,624 96.9 55.5 154,827 99.6 54.5 103.5 ▲1.0pt 

廃止ブランド 等 4,832 3.1 37.5 556 0.4 51.5 11.5 +14.1pt 

合計 154,456 100.0 55.0 155,383 100.0 54.5 100.6 ▲0.4pt 

前期比
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店舗数の状況（2024年2月期末）

2023.2期

期末
出店 退店

2024.2期

期末
前期末差

738 +53 ▲60 731 ▲ 7

29 +1 - 30 1

767 +54 ▲60 761 ▲ 6

飲

食
8 - ▲2 6 ▲ 2

コ

ス

メ

36 +1 ▲6 31 ▲ 5

811 +55 ▲68 798 ▲ 13

国内

総計

国内

海外

合計

国内

ア

パ

レ

ル
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当社の特徴(1) 販路別売上高割合・店舗数推移

2,387 

2,048 
1,793 

1,558 

1,338 
1,229 

1,164 
1,074 

924 

846 

767 761 

0
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2,000
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3,000

0

20,000

40,000

60,000

80,000

100,000

120,000

140,000

160,000

180,000

200,000

2013年2月期 2014年2月期 2015年2月期 2016年2月期 2017年2月期 2018年2月期 2019年2月期 2020年2月期 2021年2月期 2022年2月期 2023年2月期 2024年2月期

百貨店 非百貨店 EC 海外 その他 店舗数

11.7％10.4％

11.0％
11.6％

10.4％
9.1％

9.0％
8.7％

9.8％

9.5％9.5％

7.5％8.4％

7.9％
6.5％

5.0％6.3％
4.3％

4.9％
6.1％

6.7％6.5％

23.1％25.1％

28.0％
30.3％

21.4％20.7％18.6％
16.0％

11.8％

10.1％
8.9％

45.3％43.4％

43.3％42.3％

50.6％
48.6％

49.3％
49.6％

48.8％

47.4％
45.6％

12.4％12.7％9.8％9.3％
12.6％15.3％18.8％20.8％23.5％

26.3％
29.5％

32.8％

45.9％

7.2％

9.0％

5.0％

1,819 1,808

1,672
1,591

1,554

1,650
1,700

1,340
1,403

1,544 1,553

1,855
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当社の特徴(2) リアル店舗とECの融合によるオムニチャネル
• 2 0 2 4 年 2 月 期 末 の 国 内 E C 売 上 高 は 全 体 の 2 8 . 6 ％ を 占 め 、 業 界 平 均 を 上 回 る E C 化 率 で 推 移 し て い る 。

（ 参 考 ： 2 0 2 2 年 「 衣 類 ・ 服 飾 雑 貨 等 」 の 平 均 E C 化 率 2 1 . 5 6 ％ [ 経 済 産 業 省 H P よ り ] ）

• リ ア ル 店 舗 と の 相 互 送 客 効 果 が 高 い 自 社 E C 比 率 は 4 4 . 3 ％ 。

• 他 社 E C モ ー ル で 値 引 き や ク ー ポ ン を 抑 制 し て い る た め 、 E C 売 上 高 の 成 長 が 踊 り 場 。

• EC売上高全体の回復が今後の課題。

E C 売 上 高 概 況

旧収益基準 新収益基準

2021.2期 2022.2期 2023.2期 2024.2期 前期比

国内自社EC売上高 178.7億円 178.4億円181.1億円 158.6億円 87.6%

(自社EC比率) (43.9%) (45.4%) (46.6%) (44.3%) (▲2.3pt)

国内EC売上高 406.8億円 392.8億円388.4億円 358.4億円 92.3%

(国内EC化率)※１ (37.0%) (34.5%) (31.1%) (28.6%) (▲2.5pt)

海外EC売上高 32.3億円 36.9億円 39.7億円 38.5億円 97.1%

(海外EC化率)※２ (37.4%) (33.3%) (30.8%) (33.2%) (+2.4pt)

EC売上高合計
439.2億円 429.8億円 428.1億円 397.0億円 92.7%

(EC化率)※１ (37.0%) (34.4%) (31.0%) (29.0%) (▲2.0pt)

※１ EC化率について、国内その他売上（卸や社販等）を除き算出
※２ 米国でECサイト「タクティクス」を中心に運営するEfuego Corp社が、

2021年第2四半期から連結対象となり、海外売上高に計上。

自 社 E C 比 率

コ ロ ナ 禍 よ り 自 社 E C 化 率 は 伸 長 し て い る も の の 、

撤 退 事 業 の 影 響 や 一 部 ゴ ル フ 事 業 の コ ロ ナ 特 需 の 反 動 に よ り

31.5%

43.9% 45.4% 46.6%
44.3%

0.0%

10.0%

20.0%

30.0%

40.0%

50.0%

0

5,000

10,000

15,000

20,000

2020.2月期 2021.2月期 2022.2月期 2023.2月期 2024.2月期

国内自社EC売上高

国内自社EC売上高 国内自社EC比率

単位：百万円

18,11117,84217,871

11,442

15,864

https://www.meti.go.jp/press/2023/08/20230831002/20230831002.html
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当社の特徴(3) 強固な財務基盤＝十分な投資余力を有する

資 産 内 容 の 健 全 化 と 資 産 効 率 の

向 上 に よ り 総 資 産 を 圧 縮 す る 一 方

で 、 純 資 産 は 高 水 準 を 維 持 。

⇒ 自 己 資 本 比 率 72％ と
財 務 基 盤 は 盤 石

非事業資産の圧縮
株主還元の強化

1,908 1,839 
1,785 1,878 1,664 

1,562 
1,709 

1,826 
1,603 1,550 

1,404 1,354 1,334 

1,193 1,203 1,167 1,219 1,170 1,136 1,102 1,039 955 974 977 988 974 

60.7%
64.3% 64.3% 64.3%

69.8% 72.5%

64.2%

55.0%
59.2%

62.6%
69.2%

72.7% 72.7%

0.0%

10.0%

20.0%

30.0%

40.0%

50.0%

60.0%

70.0%

80.0%

0

200

400

600

800

1,000

1,200

1,400

1,600

1,800

2,000

総資産 純資産 自己資本比率

総 資 産 ・ 純 資 産 と 自 己 資 本 比 率 の 推 移

■ ネ ッ ト 金 融 資 産 4 2 6 億 円
     現 預 金 2 7 4 億 円
   有価証券 251 億円
   有 利 子 負 債   9 9 億 円

■ 純 資 産  9 7 4 億 円
（ 2 0 2 4 年 2 月 期 末 時 点 ）

単位：百万円

スライド25ページ
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推計 株主資本コスト5.4%～7.8%※1

(PERベース / CAPMベース)

1.0%

1.9%

1.2%

3.2%
2.9%

2.2%

4.0%

1.1%

3.1%

5.3%

0.0%

1.0%

2.0%

3.0%

4.0%

5.0%

6.0%

7.0%

8.0%

9.0%

13.02 14.02 15.02 16.02 17.02 18.02 19.02 20.02 21.02 22.02 23.02 24.02

ROE

ROE

PER

純利益率

財務
レバレッジ

・・・・・・

資本コストレンジ

財務戦略・資本政策を通じて目指す姿｜PBR1倍超えの実現

現状の株主資本コストの抑制を図ると共に、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倍を実現していく。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
目指す

PBR

0.65倍

2024.4.11時点

株価

812円
2024.4.11時点

1株当たりの
純資産

1,287.25円
2024年

2月期末時点

5.0%
(2.9%)※2

2024年
2月期末時点

23.84倍
2024.4.11時点

3.1%
2024年2月期末

1.37倍
純資産

97,422百万円
2024年2月期末時点

収益率の
向上

株主還元の
強化

非事業資産
の圧縮

事業成長性

当社ROE推移と現状の資本コスト (レンジ)

※1 金融機関算定 ※2 税効果を考慮しない実効税率ベースでの純利益をもとに算出

2024年2月期 通期決算 4.12発表

※2 税効果を考慮しない実効税率ベースでの純利益、およびそれをもとに算出した数値
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本資料には、当社およびそのグループ会社に関連する

予想、見通し、目標、計画などの将来に関する記述が含まれています。

これらは、本資料の日付において当社が入手している

情報及び合理的であると判断する一定の前提に基づくものであり、

実際の業績等は今後の様々な要因によって大きく異なる可能性があります。
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