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1. 提案の要旨 

 アッパーミドルセグメント(以下、アッパー)のアパレルは小規模分散型

であり粗利も高いため、効率的な経営を行うことで十分に生存可能な

産業である。その点を踏まえ、現在までの場当たり的な規模や範囲の

拡大戦略に終止符を打つ。まず、不採算ブランド・店舗の合理化と上

海工場及び海外事業の撤退、本社合理化を断行し、効率的かつ筋

肉質な事業構造に生まれ変わる。その上で、『品質に価値を感じるマ

スマーケット向けの商品』という得意分野に回帰すべく、Belle の上位ブ

ランドを段階的に 2 つ展開する。更に高品質な製品を国内工場で機

動的に一貫生産できる強みを活かし、ストックレスショップというビジネス

モデルを導入、また、自社の強みを活かすことができる人材の育成等に

より組織能力を強化することで、持続可能な経営基盤を確保する。 

2. 市場分析 アパレル業界の市場環境 -アッパーミドルの受難 - 

日本は人口減少と少子高齢化が進み、ファッション感度の高い若年

女性の絶対数も低下している。個人消費は弱く、1 人当たり被服費は

2000 年比で 25％減の 12 千円/月程度である。国内アパレル小売

市場は 1991 年の約 15 兆円から現在では 9 兆円規模となっており

成熟産業と言える。近年ではユニクロ、ZARA 等のグローバル SPA や

アダストリア等のローカルファブレスSPAが低価格路線でシェアを伸ばし

ている。また、従来主要チャネルであった百貨店の婦人服販売がこの

20 年間でほぼ半減している一方で、駅ビルも含めた専門店での販売

が伸びている。更に、各社クイックレスポンス(以下、QR)を取り入れた

結果、商品の同質化が著しい。これらにより、アッパーはローワーミドル

(以下、ローワー)に顧客を奪われ、当社を含め百貨店を中心にアッパ

ーのブランドを展開する企業は苦戦している。一方で、アッパーは小規

模なブランドが多く、分散型の産業である。適正規模で需要にアジャス

トした効率経営ができれば、十分に生存可能である。なお、海外では

アッパー市場が小さくローワー市場が大部分を占める。(別添1,2) 

3.自社分析 

3-1．戦略分析 －場当たり的な売上重視の拡大策－ 

 当社はアッパーの低迷や商品の同質化等に対応すべく、ローワーへ

の参入やデザイナーズブランドの立上げ等新たな戦略を進めてきたが、

これは場当たり的であった。当社のオリジンは工場であり、高品質で高

付加価値な製品を国内工場で一貫生産する点に特徴がある。QR か

つ国内自社生産であるため、トレンドキャッチから企画、店頭陳列まで

の時間は短いが、デザイン性の先進性や奇抜さに強みはない。つまり、

品質によって価値を高めることで特徴を強みにできるため、比較的高

価格帯でマスマーケット向けのベーシックな商品が本来の得意分野で

ある。裏を返せば、高品質な分、高コストであるため、ローワーでは利

益が出難い。また、デザイナーズブランドでは強みを生かせない上マス

を獲得することは難しい。小売業態についてはバリューチェーン全体で

当社が担う部分が少なくリスクは小さいが、前述の自社生産から生じる

優位性を活かせない上、原価のコントロールも難しい。また、重い本社

経費を支えるための売上重視経営によって不採算店舗の合理化の遅

れや出店過多が生じ、収益性が急速に悪化している。(別添3) 

3-2．収益分析 －減る売上、減らない原価と販管－ 

直近 5 年の CAGR を見ると、売上の▲1.5%に対して営業費用

全体では▲0.7%であり、売上の減少幅より費用の減少幅が小さい。

そのため、営業利益は縮小してきており、2011 年度の 36.5 億円か

ら2015年度は0.5億円に減少した。かろうじて営業黒字であるが経

常損失を計上し、2016 年度は営業赤字転落の可能性が高い(別添

4)。セグメント別にみると、アッパーでは売上が減少しているが、ブラン

ド毎のばらつきが大きい。中心の百貨店チャネルは消化仕入形態であ

るため、売上の変動に強く、全体では何とか利益を出せている。ローワ

ーでは、概ね売上は上昇しているが、利幅が薄い上、郊外SC を中心

に過剰な出店を行っているため販管費が高く、赤字のブランドが大半で

ある。また円安による原材料の高騰もあり、特にミヨンヌについては、上

海工場の人件費高騰も加わり、原価率の上昇が赤字幅を拡大させて

いる。更に駅ビルを中心にセールやアウトレットでのマークダウンが常態

化し売価が低下していることも収益を圧迫している。(別添5,6) 

3-3．財務分析 －負債地獄、債務超過間近－ 

財務状況は極めて悪い。今年度の債務償還額は75億円と、手元

現預金残高以上であり借換が必要である。しかし、今期も赤字見通

しのため3期連続赤字を理由に金融機関から要管理債権に指定され

追加融資が受けられず資金ショートする恐れがある。仮に融資を受け

られたとしても、15%と低い自己資本比率に鑑み、当期純損失が続

けば純資産を毀損し 2019 年度には債務超過に陥る見込みである。

故に、手元資金の確保、収益性の改善は急務である。(別添4) 

有利子負債は近年削減傾向にあるものの、営業利益の低さから有

利子負債 EBITDA 倍率が 10 倍程度と危険水域にある。ICR は

0.2 と極めて悪い。これらは、利益が減少する中、負債に依拠した無

理な店舗拡大策を行ってきた結果である。(別添7) 

3-4．組織分析 -SPA 中心、従業員8,500 人で人件費重い- 

当社のブランドは SPA と小売業態に分かれている。多くのブランドが

属する SPA では企画から生産・販売まで一気通貫であり、国内外の

自社工場で生産している。よって従業員が8,500人と多く、人件費負

担が重くなりがちである。2000 年に上海工場を建設しコスト競争に入

り込んだが、人件費の高騰で最早メリットはない。国内工場の従業員

には品質に誇りを持っている者が多い。販売員に関しては他のアパレル

企業と同様に離職率が高く、モチベーションにもばらつきがある。 

４．具体的戦略 

4-1．戦略の方針 -当面の時間稼ぎと、強い事業基盤の構築- 
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短期と長期に分けて戦略を実行する。短期的打ち手では、大胆な

リストラを通じ効率的かつ筋肉質な事業構造に生まれ変わる。当面の

収益改善を図ることで、新事業展開の時間を確保する。長期的な打

ち手では、品質に価値を感じるマスマーケット向けの商品という得意分

野に回帰しつつ、新たなビジネスモデルを構築する。結果、強みを利益

に変え、強い事業基盤の構築が可能となる。(別添8) 

4-2．短期的打ち手 -店舗4 割、工場閉鎖、人員カット- 

2016 年度末を目途に以下の短期的打ち手を実行する。 

当社の強みに適さないブランドと不採算店舗を整理する。但し小売

業態は低リスクであるため、強みが無くとも利益が出ているブランドは継

続する。具体的には不振のナチュラル及びミヨンヌ、デザイン性を重視

し過ぎたが故にマスマーケットの獲得が見込めないマール及び ozzu は

撤退する。赤字幅が大きいCiscoはパトリツィア内部のブランドとし、店

舗はすべてパトリツィアに統合する。更に、本社経費配賦前貢献利益

が▲10％を超え改善不能と判断した店舗は横断的に撤退する(別添

8)。また、人件費に加え原材料費のメリットもない上海工場は閉鎖し、

併せて、参入後 10 年以上結果が出ていない海外市場からも撤退す

る。これらに伴い販売員、工員を合わせて約2,700人を削減し、更に

本社人員の 10％にあたる 140 名の早期退職を実施する。また、会

長を中心に役員報酬の大幅カット、取締役の削減により、債権者の理

解を得ると共に社内の危機意識を醸成する(別添 9)。一方で、効率

性等の KPI に連動した給与システムを導入し、従業員のコミットメント

を高めるとともに、効率重視の経営方針を浸透させる。(別添10) 

これらにより、2016 年度の決算では▲22 億円の当期純損失を計

上するものの、差入保証金の返還や工場売却益等で約50 億円のキ

ャッシュが創出できる。仮に借換えができなくとも、これと手元現金を原

資に短期債務の返還や退職金支払いが可能となる。また、これら短

期的打ち手によって 2016 年度に膿を出し切り、2017 年度以降は

当期純利益が出せる体質に生まれ変わる。(別添11) 

4-3．長期的打ち手 -強み回帰と新しいビジネスモデル構築- 

階層型ブランドの新設 -顧客を離脱させない Belle ライン- 

 品質に価値を感じる 20 代後半から 40 代前半の働く女性層を取り

込むため、ローワーで成功しているBelleをエントリーブランドとした上位

ブランドである「Belle Plus」、「Belle Collection」を立ち上げる。同セ

グメントは、市場全体が減衰する中でも女性の就労率や平均初婚年

齢の上昇によって成長が期待できる(別添 12)。これまで同セグメント

をターゲットとしていた Babel 等主力ブランドは、ブランドエイジングによ

り売上減少が著しい。そこで新たなブランドを投入し、ターゲットを同一

シリーズの階層ブランドで切れ目なくカバーすることで、加齢による顧客

の離脱を防ぎ長期的な囲い込みを目指す(別添 13,14)。上位ブラン

ドへの誘導を行うべく、下位ブランド商品の下取り割引等を実施する。

Belle Plus は 2016 年度より出店を開始し、2026 年度までに150

店舗、279 億円の売上を目指す。Belle Collection は 2020 年度

から出店し、2026年度までに80店舗、145億円の売上を目指す。 

ストックレレスショップの導入 -当社にもお客様にも効率的- 

効率追求と、品質及び機動性によって競争優位確立を目指し、

Belle Plus は在庫を持たないストックレスショップとして駅ビル中心で展

開し、通勤帰り等の顧客に「手ぶらショッピング」を提供する。試着用等

のサンプル商品のみ店舗に置き、注文を受けた場合、その場で商品を

渡さず迅速に宅送する。これにより在庫が共通化するため商品ロスは

極小化し店舗面積も削減できる。販管費はもちろん、過剰在庫処分

のための値下げが発生せず通常店舗と比較し 5%の原価圧縮も見込

める。更に、簡単な破れ等メンテナンスを無料提供することで、技術力

と品質重視の姿勢をアピールしつつ来店を増やす。工場直送を活かし、

セミオーダーも可能とする。高度な技術に裏打ちされた品質と、国内一

貫生産が故の機動性を持続的な優位性の確保に繋げる。(別添15) 

組織能力強化 -体制変更、クオリティ・インキュベート・プログラム- 

新たな事業構造を支える組織を構築する。ブランドの統廃合を踏ま

え、SPAと小売に分けた業態別事業部制へ変更する。SPA事業部に

は生産機能を統合し、企画から販売までの全機能を 1 事業部に持た

せ、ブランド毎に資本コストを意識した効率経営を浸透させる。 

また、強みの品質を活かすことができる人材育成による組織能力の

蓄積及び従業員のモチベーション向上を目的に、クオリティ・インキュベ

ート・プログラムを導入する。第 1 に、商品の企画・開発・設計力を高

めるべく、デザイナーやプランナーに限らず社内の誰でも新商品の企画

やデザインを持ち込むことができ、選抜されたものは実際に商品化され

店舗にて販売される仕組みを作る。第 2 に、生産部門ではマイスター

認定制度を導入することで強みである品質を強化しつつノウハウを蓄

積する。第3に、販売部門では接客スキル認定制度を導入しつつ、販

売員に工場研修を課すことで顧客に品質について説明する能力を高

める。第 4 に、各 KPI において極めて優秀だった社員に社内でベスト

プラクティスの共有をさせる。これらにより、自社の強みに根ざした持続

的競争優位の源泉となる内部資源を組織として蓄積すると共に、個

別の従業員の能力と意欲を高めることが可能となる。(別添16) 

5. 10 年後の姿 -再成長と高利益率の実現- 

 2016 年度中にリストラを完了させることで、2017 年度の売上は

702 億円まで減少するが営業費用は 361 億円削減でき、利益が出

る体質に生まれ変わる。更に 2016 年度末にストックレスショップ形態

の Belle Plus を、2020 年度により上位ブランドの Belle Collection

を投入し、スリムなコスト構造を保ちつつ徐々に売上を上昇させる良循

環を作る。結果、2026 年度には売上高 978 億円、営業利益 71

億円となり、営業利益率は 7.2％まで上昇する。(別添17,18) 
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