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■業績総括

（スライド資料の通り）
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■連結ＰＬ実績

当第２四半期連結累計期間（2017年４月１日～2017年９月30日）は、増収増益となり、売上・各
利益とも計画を超過した。

連結売上高は、前年同期比107.2％、計画比101.5％の697億円となった。㈱UAにおけるネット
通販の拡大や㈱コーエン、クロムハーツＪＰ合同会社の増収等による。

売上総利益率は前年同期＋0.4ポイント、計画＋0.2ポイントの51.2％となった。前年同期および
計画を超過した要因は、為替影響による仕入原価率の低減や㈱コーエンの値引販売の縮小等
による。

販管費率は、前年同期から1.3ポイント低減、計画から1.6ポイント低減の46.9％となった。増収
に伴う人件費等の固定費の相対的な低減、その他固定費の減等による。

以上により、営業利益および経常利益は前年同期および計画から７割程度伸長した。また、減
損損失の増により、特別損失は計画や前年同期より増加したものの、四半期純利益についても
前年同期から約４割増、計画に比較し約2.2倍の12億円となった。
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■単体 売上高実績 チャネル別

単体売上高は前期からクロムハーツ事業を除いた前年同期比で106.8％、含めた比較で97.2
％となった。

既存店売上高前期比は104.1％となった。

ビジネスユニットは小売、ネット通販とも前年同期を上回って推移し、特にネット通販は約２割
の増収となった。

売上構成比はネット通販が18.1％、アウトレットが14.8％となった。

小売既存店客数前期は98.0％であるが、小売＋ネット通販での既存店客数前期比は102.9％
と前年同期を上回り推移した。

※小売＋ネット通販客数前期比は参考値
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■単体 売上高実績 事業別

全ての事業がビジネスユニット売上高および既存店売上高について増収した。

UA事業はメンズカジュアルおよびウィメンズ全般が順調に推移した。GLR事業はメンズドレス
およびウィメンズ全般、SBUはオデット エ オディール、ドゥロワー、ステーション ストア等が順調に
推移した。
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■連結売上総利益率実績

連結売上総利益率は、前年同期＋0.4ポイント、計画＋0.2ポイントの51.2％となった。

前年同期との主な差異内容（連結売上総利益率に与えた影響）は次の通り。

㈱UA ビジネスユニットによる影響は＋0.1ポイント。ビジネスユニット自体の売上総利益率は前
年同期＋0.2ポイントであった。為替の影響に伴う仕入原価率の低減等が要因。

㈱UA アウトレット等による影響は＋0.１ポイント。アウトレット等自体の売上総利益率前期差は
プラス1.0ポイント。事業品およびアウトレット専用品双方の売上総利益率改善が主な要因。

㈱UA その他原価による影響は＋0.2ポイント。商品評価損、商品廃棄、ロイヤリティの減等によ
りプラス影響となった。

その他、子会社動向等に伴う影響はプラスマイナスゼロ。1Qではマイナス0.6ポイントの影響が
あったものの、2Qで各社が改善し、2Q累計ではほぼ前年同水準となった。
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■連結販管費実績

販管費率は前期差から1.3ポイント低減の46.9％となった。

売上比における前年同期からの主な増減内容は次の通り。

人件費率：一部欠員による減があるものの、増収に伴い相対的に低減。

賃借料率：ネット通販売上拡大に伴う手数料の増。

その他販管費率：たな卸資産効率化に伴う関連コストの減、その他固定費率の減。
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■連結BS実績

連結総資産は前年同期末比104.4％、前期末比104.3％の707億円となった。

前年同期末との主な差異要因は以下の通り。

流動資産は、前年同期末比107.7％の480億円となった。これは主に現預金および未収入金の
増によるものである。固定資産は、同98.1％の226億円となった。固定資産の増はあったものの、
減価償却による減によるものである。

流動負債は、同110.9％の337億円となった。これは主に借入金、買掛金の増によるものである。

固定負債は、同137.8％の61億円となった。これは主に長期借入金の増によるものである。

長短借入金の残高は、同136.3％の137億円となった。

たな卸資産は、同98.3％の281億円となった。第２四半期累計期間の売上高前年同期比は107.2
％であり、売上の伸びを大きく下回った。
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■ 連結ＣＦ実績

２Ｑ末の現金及び現金同等物は、65億円となった。また、営業キャッシュフローも前年のマイナ
スから大きく改善した。

営業キャッシュ・フローは、44億円のキャッシュインとなった。キャッシュインの主な内訳は税前
四半期純利益22億円、仕入債務の増25億円であり、キャッシュアウトの主な内訳は、たな卸資産
の増19億円、法人税等の支払額12億円である。

投資活動によるキャッシュ・フローは、18億円のキャッシュアウトとなった。キャッシュアウトの主
な内訳は新規出店等に伴う有形固定資産の取得10億円である。

財務活動によるキャッシュ・フローは、17億円のキャッシュアウトとなった。キャッシュインの主な
内訳は短期借入金の増19億円であり、キャッシュアウトの主な内訳は、長期借入金の返済20億
円、配当金の支払16億円である。
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■グループ合計出退店実績、通期見込み

２Ｑ累計実績：グループ合計での新規出店数：13、退店：８、期末店舗数：365。

通期見込み：グループ合計での新規出店数：20、退店：32、期末店舗数：348。

前回の説明会資料からの変更点：㈱UAのアウトレットにおいて、今期末の新規出店１件が来
期首へ変更。GLRにおいて、新規出店の一部見直し等
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■参考：㈱ＵＡ ストアブランド別出退店実績

（説明は省略）
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■参考：グループ会社別出退店実績 個別明細

（説明は省略）
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■グループ会社の進捗

・（株）フィーゴ

２Ｑは減収増益となった。売上高は、前期比98％の13億円となった。上半期の経常利益は計画を若干上回り推
移。通期では増収増益を目指す。

・(株)コーエン（決算月：１月）

２Ｑは増収増益となった。売上高は、前期比114％の55億円となった。１Ｑに引続き好調が継続している。㈱コーエ
ンについての詳細は当資料の後半で説明している。

・CHROME HEARTS JP合同会社（決算月：12月）

４～９月の全社売上高60億円。ビジネスユニット売上高は前年同期比103.8％。

国内売上、免税売上双方が前年同期を超えており、順調な推移。

・UNITED ARROWS TAIWAN LTD. （決算月：１月）

売上は若干未達も、経費抑制等により、利益は計画並みに推移。3Qの動向となるが、10月にUA TAIWAN LTD.に
おける４店舗目、UAストアブランドの店舗として２店舗目を出店。アウトレット以外で初のインショップとなる。

・株式会社 Designs （決算月：１月）

業績は若干苦戦するが、連結業績への影響は軽微。
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■重点取組施策の進捗

単年度経営方針の進捗、および中期ビジョンから「マーケット変化への対応」における「コーエ

ン事業の収益構造改革」について、取組みの詳細と現時点での成果を説明。
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■単年度経営方針「収益性の早期改善」進捗

上半期の業績については前半の数値説明の通りであるため、下半期以降の見込も含め説明する。

１．売上総利益率の改善

上半期は前年同期に比較し、0.4ポイントの改善となった。下半期の見通しであるが、当社はおおよそ販売時期
から約半年前の為替の影響を受けるため、今期下半期は為替に関して若干向かい風になると見込む。一方、
今期の秋冬商品の在庫効率が改善しており、今後、値引ロスの縮小や商品評価損の低減等が期待できる。こ
のため、下半期は概ね当初計画並みの売上総利益率を見込んでいる。

２．在庫効率の改善

上半期は第１四半期同様、㈱UA、CHROME HEARTS JP合同会社、および㈱コーエンにおいて在庫効率の改
善が図れた。特に㈱コーエンは著しい改善が図れている。なお、期末の連結たな卸資産についても、前期末と
同額程度の着地を目指している。

３．販管費率の改善

上半期は前年同期に比較し、1.3ポイントの低減となった。中長期的な見通しとしては、収益改善プロジェクトの
推進により、販管費率の適正化を目指すという方向性に変わりはない。一方、直近数年間の業績低迷により、
中長期的な成長に向け、十分なコストをかけられていないと認識している。下半期については、中長期的な成長
に向け戦略的な投資を実行していく所存である。詳細は後ほど説明する。

４．EC拡大による収益性の改善

上半期は㈱UAのネット通販売上が前年同期で２割以上の増収となり、好調に推移している。自社ECサイトの
「UA オンラインストア」についても上半期は前年同期比124％と好調に推移した。第１四半期にて説明したとおり、
昨年実施したハウスカード会員とUAオンラインストア会員の統合や本年４月に実施したブランドサイトとUAオン
ラインストアの統合などが引続き売上に寄与していると認識。また、ECへの在庫供給の拡大も引き続き実施し、
売上の拡大を目指す。

以上により、上半期の経常利益率は1.7ポイントの改善を図ることができた。

続けて、中長期的な成長に向けた今期下半期の投資について、次のページで説明する。
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■参考：今期下半期の投資内容

今期下半期については、大きく２つの投資を予定している。

① 中期ビジョンの達成に向けた戦略的な先行投資である（キャッシュアウトは５～６億円）

まず、実店舗の強みをより活かすための全面改装・修繕、および店舗スタッフ向け研修の強化を予定している。当
社では、実店舗において長らく築き上げてきたお客様との信頼関係が当社の強みであると認識している。ECにお
いても、その信頼感によってお客様からご支持をいただいていると考える。実店舗について、期待した役割が終了
した店舗は退店を実施しているが、逆に集客力の高い店舗については改装・修繕等の強化を行っていく予定であ
る。

次がEC業務の効率化や将来の組織構想に基づいたオフィス機能の改善と変更である。ECについては「ささげ」と
呼ばれる「撮影・採寸・原稿」の業務がある。これらの業務のクオリティ向上、リードタイム縮小等に向けた機能改
善を実施する。同時に、将来の組織構想に基づいたオフィスの見直しを実施する。組織構想について、現時点で
説明はできないが、来年５月の本決算発表時点ではその背景等も含めて説明する予定である。

次がRFIDに関する投資である。現在、RFIDについてはGLR、コーエンおよび一部の小型ストアブランドのみに導入
されている。今期から来期にかけ、UA、BY、SBU事業へ順次導入を実施することで、㈱UAの全社RFID化を推進す
る。同時に、RFIDを用いたMD検証力向上のための仕組みの導入を進める。RFIDについては、生産性の向上に伴
う人件費の抑制や商品動向の把握等に活用できる可能性があるため、中長期的な収益性の改善に寄与するもの
と考える。

②将来発生案件の早期導入、来期売上向上策（キャッシュアウトは１～２億円）

近年中に保守切れとなるITシステム、具体的には販売情報管理システムの早期リプレースを実施する。また、来
期上半期の売上向上に向け、今期第４四半期において、春夏商品の販促を強化する。

なお、中長期に向けた今期下半期の投資については、㈱UAの他、現在業績が順調な㈱コーエンにおいても実施
する予定である。

これらの実施により、UAグループ中期ビジョン 終年度の定量目標達成、および中期以降の長期的・持続的な成
長を目指す。
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■中期ビジョン進捗 ㈱コーエンの収益構造改革について

スライドはコーエンの今期上半期の結果である。

業績そのものは開示していないため、主要な指標のみの説明になる。

全社売上高は前年同期比114％と２桁の伸びとなった。既存店売上高前期比も同様の伸び
となり、ご覧の通り、実店舗、ネット通販とも高い伸びとなった。

売上総利益率は値引ロスの縮小等により、前年同期から1.6ポイントの改善となった。

販管費率については、人件費や物流費を中心に効率が大きく改善したことにより、6.4ポイン
トの低減となった。

たな卸資産については、売上が２桁成長する中、前年同期末の８掛けとなっている。

これらの結果、額はまだ少ないものの、経常利益は上半期として過去 高益を更新すること
ができた。

次ページで収益構造改革の取組みを簡単に説明する。
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■㈱コーエン 収益構造改革の内容と進捗

まずコーエンの業績推移を説明する。コーエンは今期で10期目となる。設立から数年で黒字化を果たし、７期目まで比較的安定した業績

を挙げていたものの、前々期と前期において、２期連続で減益となった。これを受け、前期下期から当社 取締役 専務執行役員である藤澤

が先頭に立ち、収益改善に向けた構造改革を推進してきた。藤澤はグリーンレーベル リラクシング事業に立ち上げ時から責任者として関

与し、成長拡大を牽引して来た人物である。なお、藤澤は今年４月から㈱コーエンの代表取締役社長も兼務し、改革を推進している。

具体的な改革の内容はスライドの通りである。 初に行なったのがマーケットおよびターゲットの見極めである。㈱UAのファッションマー

ケティング部と連携し、ターゲットを明確化した上で、第１四半期の説明会で説明した「ポジショニングマップ」をコーエンにも適用した。今ま

でほぼベーシックカジュアルラインで構成されていた商品について、2017年春夏からターゲットに合わせ、 トレンド寄りの商品を増やした。

同時に、㈱UAで前期に大幅な改定を行なった「基本商品政策」をコーエンにも適用した。この政策に基づき、「先駆性、時代性、独自性」と

いった商品特性別のMD構成比について、ターゲットに合わせ、本来あるべき構成比へと改善を行っている。

次に、商品系のオペレーションの見直し・改善を行なった。例えば、基本MDの見直しについては、いままでコーエンの商品投入の考え方

は月をベースにしたものであった。一方、商品毎の売上の山は月の前半、中盤、後半で大きく変わる場合がある。的確な投入による売上

の向上と在庫効率の改善に向け、この概念を週単位に変更した。品番数についても、2017年春夏については、前年同期に比較し、メンズ

で9掛け、ウイメンズで7掛け程度としたが、全社売上については２桁の増収となっている。これらの商品系のオペレーションの見直し・改善

に加え、目指すべきターゲットを明確化したことで、商品計画や宣伝戦略、消化タイミング等も明確になり、売上の向上や売上総利益率の

改善、在庫の適正化につながっていると考える。

商品系の改革を進めると同時に、店舗運営や人事制度、本部組織のあり方などにもメスを入れた。店舗運営については、ビジネスモデ

ルに合った運営体制を再構築した。コーエンは㈱UAと異なり、セルフ販売が主体であるものの、今までは㈱UAと同様に店舗売上をベース

に適正人員数を設定してきた。これを、店舗の各種付帯業務を実行する総労働時間から適正人員数を割り出す仕組みに変えた。生産性

を図る指標についても、今までの人員数を用いたものから店舗毎の総労働時間（＝人時）に変更し、運用を開始している。さらに本部業務

についても、商品や店舗運営等の改革を進めた上で不要になる業務を削減する取組みを進めている。

これらの取組みが、PLの改善や、たな卸資産の効率化につながっていると考える。なお、これらの取組みはまだまだ途上であり、今後も

改革を推進していく予定である。
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■ニュートレンドマーケットにおける拡大戦略 今後の見通し

コーエンの属するニュートレンドマーケットにおける当社の今後の見通しを説明する。

当初の想定では、中期期間中に㈱コーエンにおいて多事業軸化を推進することで、ニュートレンドマーケットに

おける成長拡大を図ることを目指してきた。

一方、コーエン事業の収益構造改革の推進により、売上面・収益面において想定以上の成果が上がっている。

構造改革の一環である「マーケット/ターゲットの明確化」における検証等からも、コーエン事業はさらなる成長拡

大が期待できると見込まれる。

これらの背景により、中期期間中においては、コーエン事業の成長拡大および収益性改善を優先し、㈱コーエ

ンの経営資源、人的資源をコーエン事業に集中させることとした。

また、長期的には当初の想定どおり、ニュートレンドマーケットでの多事業軸化を推進する予定である。
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