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8,094百万円

売上高

502百万円

営業利益

・売上高はYoY+89.0%と高い成長を継続して実現

・営業利益はWBC大会協賛費および関連マーケティング費用を中心に中長期的なブランド価値
構築に向けた投資を実行した上で、通期計画達成に向けて想定通りの着地

・上記の戦略投資はトップライン成長への寄与とともに認知度・ブランド価値向上に貢献

26/8期 3Q 26/8期 3Q

業績ハイライト

エグゼクティブサマリー

4,282 

8,094 

554 502 

25/8期3Q 26/8期3Q

売上高

営業利益

（百万円）

（2025/3-2025/5） （2026/3-2026/5）
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2026年8月期業績予想に対する進捗状況

3Q営業利益は計画通りで着地し、通期計画に対しては想定通りで進捗

5

売上高

営業利益

通期計画に対する進捗

25/8期

（12ヶ月換算）

26/8期

25/8期

（12ヶ月換算）

26/8期

※１：25/8期は12ヶ月換算した実績であり、進捗率は同一期間（9ヶ月）ベースで比較

*1

70.8%

78.6%

4Q3Q累計

・下期の売上は例年の季節性と同様、3Qよりも4Qのウェイトがやや高い計画
・下期の営業利益は3QにWBC大会協賛費および関連マーケティング費用、母の日・父の日商戦に向けた先行広告
投資が発生したため、利益貢献は主に4Qに発現

4/14開示時イメージ

74.3%

2Q累計 3Q 4Q

69.3%

2Q累計 3Q 4Q 4/14開示時イメージ
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売上高は「3-5月期」として過去最高を達成

営業利益は戦略的な広告投資を実行しながら、想定通りで着地

業績サマリー（3Qのみ）

7

3Q振り返り

（単位：百万円）
前年同期 参考値
（2025/3-2025/5）

26/8期 3Q
（2026/3-2026/5）

増減率

売上高 4,283 8,094 +89.0%

売上総利益 3,104 5,936 +91.2%

売上総利益率 72.5% 73.3% +0.8pt

営業利益 555 502 △9.4%

営業利益率 13.0% 6.2% △6.8pt

経常利益 552 502 △9.0%

売上高

【販売チャネルについて】
• 継続して自社ECが売上を牽引したが、前年同期からの成

長率としては直営店舗・卸が高く、認知率の継続的な高
まりによりオフラインにおける売上も拡大傾向

【商品カテゴリについて】
• 寝具カテゴリ（約2.4倍）、WORKカテゴリ（約2.6倍）

FOOTカテゴリ（約1.7倍）において、高い成長率を実現

売上総利益
• 73%前後という安定した水準で推移
• 前年同期と比較して割引率の低下等が要因

営業利益
• 中長期のブランド価値創造及びブランド認知向上のため

の戦略的な広告投資を実行した結果、前年同期比で6.8pt
営業利益率は低下

※１：決算期変更（1月→8月）に伴い、前年実績は2025年3月〜2025年5月の数値を便宜上合算・算出した参考値である
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3Q累計としても前年同期比で80%以上の成長を実現

業績サマリー（3Q累計）

8

（単位：百万円）
前年同期 参考値
（2024/9-2025/5）

26/8期 3Q累計
（2025/9-2026/5）

増減率

売上高 13,433 24,566 +82.9%

売上総利益 9,820 17,918 +82.5%

売上総利益率 73.1% 72.9% △0.2pt

営業利益 1,788 2,691 +50.5%

営業利益率 13.3% 11.0% △2.3pt

経常利益 1,768 2,689 +52.1%

純利益 - 1,877 -

13,433 

24,566 

1,788 
2,691 

0

5,000

10,000

15,000

20,000

25,000

25/8期 26/8期

売上高

営業利益

※１：決算期変更（1月→8月）に伴い、前年実績は2024年9月〜2025年5月の数値を便宜上合算・算出した参考値である
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第3四半期として過去最高売上高を達成

売上高・営業利益/営業利益率の推移（四半期）

9

1,388

2,200
1,714

2,485

3,528

5,623

4,283

5,956

7,075

9,395

8,094

54 277 36 287 479
755 555 487 657

1,531

5023.9%

12.6%

2.1%

11.5%
13.6% 13.4% 13.0% 8.2% 9.3%

16.3%

6.2%

0%
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80%
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1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

7,000

8,000

9,000

10,000

1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q

24/8期 25/8期 26/8期

売上高

営業利益

営業利益率

（百万円）

9-11月 12-2月 3-5月 6-8月 9-11月 12-2月 3-5月 6-8月 9-11月

※１：2025年8月期以前の実績については、決算期変更に伴い再構成した参考値であり、監査法人の監査・レビューを受けたものではありません

12-2月 3-5月
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高い自社チャネル（EC及び直営店舗）比率を維持

直営店舗数増加により直営店舗比率が前年同期比で増加

チャネル別売上比率

10

チャネル別売上高比率推移 チャネル別トピックス

EC 「TENTIAL Mother’s&Father’s Day 2026」キャンペーン

直営店舗
常設店舗2店舗を新規オープンし、直営店舗は20店舗に
4/24 TENTIAL 仙台パルコ
4/25 TENTIAL クオーツ心斎橋

※１：2025年8月期以前の実績については、決算期変更に伴い再構成した参考値であり、監査法人の監査・レビューを受けたものではありません

79.5% 79.7% 77.0% 78.9% 79.0% 78.9%
71.8% 74.5% 71.2% 71.2% 68.4%

10.7%
14.1%

12.3%
13.8% 12.9% 12.7%

16.6%
16.7%

15.3% 18.7%
18.1%

9.8%
6.2%

10.7%
7.2% 8.1% 8.4% 11.6% 8.8%

13.5% 10.1% 13.5%

0%

1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q

24/8期 25/8期 26/8期

卸売・その他

直営店舗

EC

卸売 既存取引先における取扱店舗及び展開スパン数の拡大

・直営店舗および卸売比率の上昇は、ブランド価値と親和性の高い接点

への導入が進んだ結果

・短期的な原価率への影響は軽微で、中長期的にはブランド価値向上に

つながる
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KPI推移（購入件数、購入単価）

11
※１：購入件数は、当該年度のオンラインチャネル（自社EC及び他社EC）におけるのべ購入件数
※２：購入単価は、当該年度のオンラインチャネル（自社社EC及び他社EC））における売上高から購入件数を除することにより算出

*2

56,651

81,066
65,766

110,371
109,250

175,270

128,608

206,667

199,179

259,695

226,647

0

50,000

100,000

150,000

200,000

250,000

300,000

1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q

24/8期 25/8期 26/8期

購入件数（オンラインチャネル） 購入単価（オンラインチャネル）

・購入件数は前年同期比で着実に成長 ・購入単価の高い寝具比率が高まり、前年同期比で微増

・春夏シーズンである3Qは秋冬シーズンである1Q及び2Qより

も低くなる季節性

*1

（件） （円）

19,421 

21,629 
20,065 

18,102 

25,808 
25,533 

24,088 
21,349 

25,393 
25,597 

24,419 

0

5,000

10,000

15,000

20,000

25,000

30,000

1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q

24/8期 25/8期 26/8期



セ
ク

シ
ョ

ン
2
0

2
6

年
8

月
期

第
三

四
半

期
実

績

売上総利益/売上総利益率・販管費の推移（四半期）

12

932

1,552
1,178

1,737

2,578

4,138

3,105

4,321

5,117

6,865

5,936 

67.1%
70.5% 68.7% 69.9%

73.1% 73.6% 72.5% 72.6% 72.3% 73.1% 73.3%

0%

40%

80%

0

2,000

4,000

6,000

8,000

1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q

24/8期 25/8期 26/8期

売上総利益 売上総利益率

（百万円）

売上総利益 / 売上総利益率

前年同期と比較して割引率が低下したことで粗利率は僅かに改善したが、73%前後という安定した水準で推移

※１：2024年8月期及び2025年8月期の実績は決算期変更に伴い再構成した参考値であり、監査法人の監査・レビューを受けたものではありません

*1
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売上総利益/売上総利益率・販管費の推移（四半期）

13

販管費の推移：対売上高比率販管費の推移：金額

※１：2024年8月期及び2025年8月期の実績は決算期変更に伴い再構成した参考値であり、監査法人の監査・レビューを受けたものではありません

114 117 133 195 192 290 275 410 537 467 533
58 204 123 109

318

558
281

468

635 872

1309

29
44 54 58

94

109

137
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256
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242 237 276

293

627
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689
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143 108
216

406

648

424

712

671

960

796

88

105
93

129

140

206

196

260

309

413

419

319

419
394

467

655

943

785

1,189

1,540

1674

1401

0

2,000

4,000

6,000

1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q

24/8期 25/8期 26/8期

（百万円）

878

1,275
1,142

1,450

2,099

3,383

2,550

3,834

4,459

5,334

変動費 広告宣伝費（売上連動）

荷造運賃

その他変動費

準変動費 人件費

店舗関連費用

戦略投資 広告宣伝費（ブランド投資）/ 研究開発費

固定費 共通 / コーポレート

5,434

8.2%
5.3%

7.8% 7.8%
5.4% 5.2% 6.4% 6.9% 7.6%

5.0% 6.6%

4.2% 9.3%
7.2%

4.4% 9.0% 9.9% 6.6%
7.9%

9.0%

9.3%

16.2%
2.1%

2.0%
3.2%

2.3%

2.7% 1.9%
3.2%

2.5%
2.6%

2.7%

2.6%

12.0%
11.0%

13.8%

11.1%
8.3%

11.2%
10.6%

10.9% 8.2%

7.3%

9.4%7.5% 6.5%

6.3%

8.7%
11.5%

11.5%

9.9%

12.0%
9.5%

10.2%

9.8%

6.4% 4.8%

5.4%

5.2%
4.0%

3.7%

4.6%

4.4%

4.4%

4.4%

5.2%

23.0%

19.0%

23.0%

18.8%
18.6%

16.8%
18.3%

20.0%

21.8%

17.8%

17.3%

0%

20%

40%

60%

1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q

24/8期 25/8期 26/8期

変動費

準変動費

戦略投資

固定費

63.3%

57.9%

66.6%

58.4%
59.5%

60.2%

59.5%

64.4%
63.0%

56.8%

67.1%

・3Qにおいて、例年にはないブランド価値向上のためのWBC大会協賛及び

関連マーケティング等の戦略投資を実行
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営業利益増減分析

14

（単位：百万
円）

前年同期
（2025/3-2025/5）

26/8期 3Q
（2026/3-2026/5） 変動要因

実績 対売上高比率 実績 対売上高比率

売上高 4,282 - 8,094 - • P.5に記載の通り

売上原価 1,178 27.5% 2,157 26.7% • 割引率の低下等によって僅かに原価率は改善したが、概ね安定的に推移

変動費
広告宣伝費
（売上連動）

785 18.3% 1,401 17.3% • ブランド投資施策による自然流入の増加により、売上連動の広告宣伝費率は

前年同期比で改善

荷造運賃 196 4.6% 419 5.2% • カテゴリ構成比率の変動により上昇

その他変動費 424 9.9% 796 9.8% • 他社ECサイト運営に係る業務委託費率の見直しにより改善

準変動費 人件費 453 10.6% 764 9.4% • 売上の伸長により対売上高比率は改善

店舗関連費用 137 3.2% 212 2.6% • 常設店舗の出店拡大に伴い絶対額は増加したが、対売上高比率は改善

戦略投資
広告宣伝費（ブラ
ンド投資）/ 研究開
発費

281 6.6% 1,309 16.2% • ブランド価値向上のためのWBC大会協賛及び関連マーケティング費用

• 母の日ギフト需要獲得のためのTVCM費用

固定費 その他 275 6.4% 533 6.6% • 事業規模拡大に伴いシステム利用料等が増加

営業利益 554 13.0% 502 6.2% • 中長期的なブラント価値向上のための先行投資を実行したが、計画通りで推

移

（参考）
広告宣伝費
（売上連動+ブランド投資）

1,047 24.5% 2,646 32.7% • 対売上高比率は広告宣伝費（ブランド投資）の増加により上昇

中長期的なブランド価値向上のための先行投資を実行したが、計画通りで推移
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（参考）販管費開示区分についての補足資料

15

大区分 大区分概要 小区分 小区分概要

変動費 売上に比例して増減する費用 広告宣伝費（売上連動）
• 従来の「Paid広告費」に相当
• 検索連動型広告、ディスプレイ広告、成果報酬型広告等、

売上に連動して増減するデジタル広告費用

荷造運賃 • 商品出荷に伴う梱包資材費・配送費

その他変動費
• 決済手数料、各種販売手数料
• 売上に連動して発生する費用

準変動費
売上成長に伴い段階的に増加する費
用

人件費
• 正社員・業務委託等の人件費
• 売上成長に伴い段階的に増加

店舗関連費用
• 直営店・常設店舗・POPUPの賃料・運営費用
• 出店計画に応じて変動

戦略投資
経営判断で柔軟に調整可能な投資的
支出

広告宣伝費（ブランド投資）
 / 研究開発費

• 従来の「ブランド投資広告費」に相当するテレビCM等の
マスプロモーション費用に加え、研究開発費を統合

• 中長期の企業価値向上を目的とした投資的支出

固定費
売上規模に依存せず一定水準で発生
する費用

共通 / コーポレート
• 地代家賃、減価償却費、システム利用料等の一般管理費
• 売上規模に関わらず一定水準で発生
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※ １：自社ECサイトでの購入において、会員登録や過去商品購入時に入力された情報から同一性を判断し、各事業年度までに一度は購入したと認められる顧客による購入を指す
※ ２：累計購入金額（ARPU） = 各コホートの獲得年度からの累計購入金額 ÷ 当該コホートの新規獲得顧客数（初回購入以降追加購入のない顧客を含む獲得時点の顧客数を分母として計算）

*1

16

ブランドへの信頼がもたらす、持続的な成長サイクル

自社ECにおける既存顧客売上高推移

・新規顧客数も順調に推移する中、それを上回る成長で 既存顧客の積み上げが進展

・前年同期比+70.6%と引き続き高い成長率を維持

41.7%

30.0%

38.6%
37.2%

42.1%

30.5%

39.4%

35.9%

46.3%

35.8%

42.1%

0
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2,000

1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q

24/8期 25/8期 26/8期

（百万円）

1顧客当たり累計購入金額（ARPU）

既存顧客売上の力強い積み上げと、LTV（顧客生涯価値）の持続的な向上

9-11月 12-2月 3-5月 6-8月 9-11月 12-2月 3-5月 6-8月 9-11月 12-2月 3-5月

14,946  

18,317  

21,447  

25,115  

28,328  

19,841  

26,135  

31,254  

35,386  

26,208  

33,811  

38,498  

31,807  

38,596  

31,529  

初年度 2年目 3年目 4年目 5年目

FY2022/8 FY2023/8 FY2024/8 FY2025/8 FY2026/8

3Q時点

（円）

「初年度購入金額の上昇（発射台の向上）」と、商品満足・信頼獲得による「リピー

トの加速（グラフ角度の急峻化）」が継続的なLTV向上を裏付け
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寝具の構成比が10%を突破

WORK・FOOTも高成長が続き、プロダクトポートフォリオの拡大が着実に進む

リカバリーウェア以外のカテゴリ別売上高推移

0

1,000

2,000

3,000

4,000

5,000

6,000

7,000

8,000

9,000

10,000

1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q

24/8期 25/8期 26/8期

寝具 WORK FOOT リカバリーウェア

カテゴリ別比率と売上成長

※１：2025年3-5月と2026年3-5月の期間を比較

18.4%

12.4%
14.0%

17.4%

12.7%
10.8%

14.3%14.5%15.4%
13.7%

17.5%

0

100

200

300

400

500

600

700

800

900

1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q 4Q 1Q 2Q 3Q

24/8期 25/8期 26/8期

寝具 WORK FOOT

寝具

WORK

FOOT

（百万円）

231%

258%

164%

カテゴリ 前年同期比
*1

（百万円）

寝具

10.1%
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（百万円） 26/8期 2Q 26/8期 3Q

流動資産 8,656 8,921

現金及び預金 2,458 1,402

売掛金 801 1,534

商品 4,861 5,445

固定資産 1,443 2,149

有形固定資産 701 752

無形固定資産 90 98

資産合計 10,099 11,071

流動負債 4,086 4,741

買掛金 1,644 2,050

短期借入金 136 131

未払金 1,069 1,419

固定負債 378 379

長期借入金 210 193

負債合計 4,465 5,120

純資産 5,634 5,950

資本金 917 928

資本剰余金 1,425 1,436

利益剰余金 3,916 4,262

自己株式 △625 △675

負債・純資産合計 10,099 11,071

18

貸借対照表

戦略的な在庫投資と在庫品質の健全性

・3Q末の商品在庫は5,445百万円（2Q末比+584百万円）。母の日ギフト
需要の消化が進む一方、父の日に向けたSS商品の分納・追加仕入れによ
る計画的な積み増しが継続

・当社の商品は定番商品が中心であり、シーズンを跨いだ販売が可能。
消費期限等もなく、在庫の陳腐化・評価損リスクは限定的

・当社の在庫水準及びマネジメント方針については、後段の参考スライ
ド（P26）にて詳細を説明

自己資金による成長投資の実現

・現金及び預金は1,402百万円（2Q末比△1,056百万円）。在庫投資に加
え、5月商戦期に伴う売掛金の一時的な増加（+733百万円、期末にかけ
て順次キャッシュイン予定）によるものであり、想定内の動き

・借入金は短期131百万円・長期193百万円の合算324百万円と引き続き
低水準を維持し、外部借入に依存しない財務体質を継続

貸借対照表

トピックス
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直近のトピックス
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アスリートの知見を活かした製品開発や、国際大会での「リカバリールーム」プロ

デュースなど、現場に寄り添う真摯な取り組みが高く評価され、兼ねてより当社製品

をご愛用いただいていた井端弘和監督率いる「侍ジャパン」とのオフィシャルパート

ナー契約を締結

侍ジャパンオフィシャルパートナー就任の背景とサポート

これまで培ってきたコンディショニングにおけるノウハウを結集し、選手が怪我なく全
力で競技と向き合い、ポテンシャルを発揮してもらいたいという想いから、「リカバ
リールーム」を提供し、世界への挑戦をサポート

アスリートからの強固な信頼が生んだパートナーシップ コンディショニングを支えるリカバリールーム

侍ジャパンオフィシャルパートナーについて

製品提供に留まらない包括的コンディショニング支援により、挑戦をサポート
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侍ジャパンオフィシャルパートナーについて

21
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コンディショニングブランドとしての認知を拡大し、売上・ブランドと
もに手応えのある戦略投資に

コラボ商品による売上貢献 ブランド認知の拡大 / グローバルでの露出

・限定コラボ商品が計画を上回る売上を記録
・指名検索やCVRの向上により、コラボ商品以外の既存ラインナップでも売
上を創出し、全社的なトップライン成長に寄与
・短期的な費用対効果に加え、注目度が高いグローバル大会において顧客層
の広がりを実現

・大会期間中メディア露出により、約4億円の広告換算価値と圧倒的な掲載件
数を創出
・大手企業と比肩してブランド露出することでグローバル展開の足掛かりに

0

5

10

15

20

25

30

35

40

45

50

0

1

2

3

4

5

6

7

8

11/6 11/26 12/16 1/5 1/25 2/14 3/6

広告換算費（千万円） 掲載件数

侍ジャパンオフィシャルスポンサー就任による効果

（千万円）

広
告
換
算
費

掲
載
件
数
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新商品及び新商品リニューアルの実績

22

SLEEP SLEEP

WORK FOOT

BAKUNE Comforter All Seasons

Recovery SandalMIGARU Tech Sweat Collarless Jacket

NEW NEW

RENEWALNEW

リカバリーウェアの新ラインナップを中心に、

各カテゴリで機能性に磨きをかけた新商品を発売

FOOTBAKUNE

WORK寝具

22
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新商品及び新商品リニューアルの実績

23

SLEEP SLEEP

WORK FOOT

BAKUNE Comforter All Seasons

Recovery SandalMIGARU Tech Sweat Collarless Jacket

NEW NEW

RENEWALNEW

ブランド史上最高峰モデル「BAKUNE Dry Pro」をはじめとして、

満足度ならびに顧客単価向上に向けたハイエンドモデルを新発売
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心斎橋の新ランドマーク「クオーツ心斎橋」、

東北初出店として「仙台PARCO」に常設店舗を新規展開

常設店舗を新たにオープン

24

TENTIAL クオーツ心斎橋 TENTIAL 仙台パルコ
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「BAKUNE 掛け布団 クール」のTVCMを6月13日より関東・関西エリアで
放映開始

寝具カテゴリにて新CMを開始

25



在庫に対する考え方

26
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GMROI =
売上総利益

平均棚卸資産

=
売上総利益

×
売上原価

売上原価 平均棚卸資産

在
庫

に
対

す
る

考
え

方

急成長する市場の中でブランドビジネスを手掛ける当社としては、

在庫が「どれだけ利益を生み出したか」を測るGMROIを在庫管理指標として重視

当社の在庫に対する考え方

27

当社の在庫投資方針 当社が重視する在庫管理指標：GMROI

考え方と
事業特性

1 2

売上原価売上総利益率（= 収益
性）

⚫ 売上原価1円あたりの粗利

⚫ 高いほどブランド力/価格決定
力が強く、値引きへの依存度が
低い

棚卸資産回転率（= 効率性）

⚫ 1年間における在庫の回転数

⚫ 販売スピード/需要予測の精度

を反映するが、商品特性によっ
て回転数の重要性が変化

1 2

「GMROI（= Gross Margin Return On Inventory Investment）」とは？

在庫1円に対する粗利リターン—在庫投資のROIを示す指標

なぜ
GMROI
なのか

「高い粗利率」と「適正な回転」の両方が求められる指標

① 「粗利が高くても、売れ残れば急落」
売れ残って在庫が滞留すると、棚卸資産評価損（＝粗利の減少）
と、過剰在庫（＝分母の増加）が同時に発生し、数値は低下

② 「回転が速くても、値引きすれば低迷」
とにかく早く売ろうとして安易に値引きを行えば、ブランド価値
（＝粗利率）が大きく毀損し、結果として数値は低水準に

ブランド価値の
維持

⚫ 在庫消化（在庫回転率）のみを追求すると、
安易な値下げ販売を招き、ブランド価値と

収益性(粗利率)が毀損する

ハイグロースの
実現

⚫ 高成長を実現するためには、成長市場にお
いて、機会損失を防ぎ盤石なポジショニン

グを維持することが重要

限定的なダウン
サイドリスク

⚫ 当社の商品は定番商品が中心であり、シー
ズンを跨いだ販売が可能。消費期限等もな

く、在庫の陳腐化・評価損リスクは限定的

「高い収益性」と「適正な回転」の両方が求められる指標

① 「収益性が高くても、在庫が滞留すればGMROIは低下」

売れ残って在庫が滞留すると、棚卸資産評価損（＝収益の減少）

と、過剰在庫（＝分母の増加）が同時に発生し、数値は低下

② 「回転率が高くても、過度な値引きで粗利を毀損すれば
GMROIは低下」

在庫消化を早めて安易に値引きを行えば、ブランド価値が大きく

毀損し、結果としてGMROIは低水準に
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値引きを伴う在庫回転では収益性が毀損するため、回転の「速さ」に加えて
「収益性」を織り込むGMROIこそが、在庫投資の質を評価する指標として適切

GMROIの分解：収益性×効率性

29

GMROI 棚卸資産回転率

一般的に健全とされる3xを大幅に超過する業界最上位の水準 Monclerに次ぐ在庫生産性

売上原価売上総利益率

回転数のみを追求していないものの中位の位置付け

出所 ：ピクテ・プレミアム・ブランド・ファンド運用報告書（2025年11月10日付）、SPEEDA、各社開示資料

※１ ：当社は直近四半期実績（BS項目は直近5四半期末残高の台形加重平均）、当社以外は直近本決算期実績（BS項目は期初/期末平均）
※２ ：国内比較企業として、SPEEDA業種分類（小分類）で「スポーツ用品業界」に属する9社を採用

※ 3 ：海外比較企業として、SPEEDA業種分類（小分類）で「スポーツ用品業界」に属する企業のうち、 ピクテ・プレミアム・ブランド・マザーファンドの組入資産の明細（2025年11月10日時点）に掲載されている7社を採用
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当社は「高収益性×中位の棚卸資産回転率」に位置し、一般的な季節性アパレル
とは異なり、プレミアムブランドに近い構造で在庫生産性を確保

GMROIの業界内ポジショニング

30

（棚卸資産回転率）

（売上原価売上総利益率）

出所 ：ピクテ・プレミアム・ブランド・ファンド運用報告書（2025年11月10日付）、SPEEDA、各社開示資料

※１ ：当社は直近四半期実績（BS項目は直近5四半期末残高の台形加重平均）、当社以外は直近本決算期実績（BS項目は期初/期末平均）
※２ ：国内比較企業として、SPEEDA業種分類（小分類）で「スポーツ用品業界」に属する9社を採用

※３ ：海外比較企業として、SPEEDA業種分類（小分類）で「スポーツ用品業界」に属する企業のうち、 ピクテ・プレミアム・ブランド・マザーファンドの組入資産の明細（2025年11月10日時点）に掲載されている7社を採用

海外企業

日本企業

（円の大きさ：GMROI）

高マージンを維持しつつ、全社/カテゴリー別のKPI管理により棚卸資産回転率を一定程度高めていく方針

GMROI

3x          5x  



セ
ク

シ
ョ

ン
在

庫
に

対
す

る
考

え
方

当社の在庫変動は小幅かつ定価消化が主因であり、

シーズン末の値引き処分を前提とする季節性アパレルとは異なるサイクル

（ご参考）当社在庫のシクリカリティー

31

⚫ FW/SSの山があるものの振れ幅は相対的に小さい

⚫ 谷はギフト需要の「消化」によるもので、値引き

処分ではない

⚫ シーズンレスであることから売れ残りも翌期に定

価販売が可能で、谷で粗利が毀損しない

⚫ 在庫の底は7〜8月だが、8月にはFWの仕入れが開

始していることから期末BSに表面化しにくい

一般的な季節性アパレル

⚫ 春夏物/秋冬物の投入前に在庫が急増し、シーズ
ン末に急減

⚫ 振れ幅が大きく、在庫水準が年間で大きく変動

⚫ 谷はシーズン末の値引き処分（マークダウン）に

よるもので、粗利毀損を伴う

⚫ 売れ残りは翌シーズンに定価販売できず、在庫リ

スクが構造的に高い

月次在庫水準の推移イメージ（当社期初〜期末）

9月 10月 11月 12月 1月 2月 3月 4月 5月 6月 7月 8月

TENTIAL 一般的な季節性アパレル

FW投入ピーク

SS投入

値引き処分

在庫年間ピーク
（クリスマス需要）

年間最大売上
SS段階的仕入

母の日ギフト消化/
父の日仕入

父の日ギフト消化

FW仕入開始

多

少

在
庫

水
準
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