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「提案の要旨」（以下枠内に 400 字以内で記載のこと。枠の大きさや位置等の変更は禁止）． 

現在、スポーツ用品は市場規模が緩やかに拡大する一方、異業種・テック企業の参入またグローバル競争加速に
よる収益性低下が課題になっている。それに加えCOVID-19の影響により、事業継続ならびに不確実性に備えた事業
強靭化も喫緊の課題として顕在化した。当社においては、業界でも特に収益性・生産性が低いことに加え、2020年
度はCOVID-19の影響により赤字転落する恐れもある。これら課題を克服し、且つ成長市場に事業シフトしていく為
には、短期では直近の財務リスクへの対応および事業構造改革を実行する。また中長期的な成長戦略として「バド
ミントン・スキーを核とした中国・ASEAN市場のD2C事業」「ゴルフ・テニスを核とした北米市場へのOEM展開」
「ボール事業を核とした文教プラットフォームの構築」の３つに積極投資することで、2029年度において売上高
706億円、営業利益96億円、ROE8.8%を達成する。

１．当社をめぐる外部環境の分析 

1-1.当社を取り巻く環境 

当社をはじめ国内メーカーには厳しい経営環境。足元国

内においては、政策と連動して市場の伸びが期待される

も人口減少が大きな足枷。またスポーツ用品市場のグロ

ーバル化に伴い、規模の経済を競争原理とした海外大手

が攻勢を仕掛けるほか、器具・ウェア・シューズの３大

用品分野において、それぞれ異業種からの新規参入プレ

イヤーも多く競争は激化。またサプライチェーンの川上・

川下からの価格圧力もあり低利益率に悩む中、COVID-19

の影響により今後の急激な業績悪化が予想される。 

 

1-2.市場需要予測およびメガトレンド 

世界のスポーツ用品業界の市場規模（2019 年）は 13 兆

円で、その過半をスポーツ器具が占める。2025年に世界

人口が 81 億人を突破することに併せ、市場は拡大傾向。

人口はアジア地域に集中し、中間層を軸とした｢アジアの

時代｣へ。テクノロジー融合によるスポーツテック活性化

など、IT による技術革新も進む。日本国内においては、

2025 年までにスポーツ産業規模は 15 兆円まで成長見込

み。用品以外のスポーツファン市場の拡大が見込まれる。 

 

1-3.顧客をめぐる動向 

健康志向の高まりが世界的なトレンドとして業界の成長

を後押しし、北米が売上全体の 1/3 と可処分所得の高さ

でけん引。一方、一人当たり GDP の高まりによりアジア

における中高価格帯の市場が期待される。またアジア地

域における国際的スポーツイベントの開催により、スポ

ーツ意欲が喚起される見込み。 

 

1-4.競合他社の動向 

スポーツ用品メーカーは収益の確保のため、D2C・EC強化

による小売依存からの脱却を図るほか、ASEAN などへ労

働賃金の安いエリアへの生産拠点の移管を進めている。 

国内メーカーは、アシックスは総合スポーツブランドと

して中国市場を強化、ミズノは日本国内における用品以

外への事業拡大を図っている。一方、中小専門メーカー

はセグメントに特化した技術を生かし、競合しない分野

で高い利益率を維持している。 

 

２．当社の現状 

2-1.財務面の課題 

当社の財務状況を主要な国内スポーツ用品メーカーと比

較すると、収益性（ROE･営業利益率･売上原価率）、生産

性（一人当たりの売上高）は見劣りする状況。成長性（売

上高増加率）は他社より高いが概ね鈍化しており、国内

用品メーカー共通の課題といえる。また直近課題として

は、COVID-19 の影響に対し現状のまま対策を講じなけれ

ば 2021年 3 月期に赤字に転落し、その後業績が低迷する

懸念がある。 

 

2-2.市場 KSFの変化とバリューチェーン上の課題 

当社はプロ選手とのスポンサー契約を軸にして、選手そ

れぞれの要求に対応した高品質な製品を提供することで

市場を獲得してきた。一方、今後は伸長する APAC・北米

の需要獲得が重要であり、そのためには従来通りの高品

質な製品開発に加え、スポーツテック等の最先端技術を

取り入れた製品・サービスの開発、COVID−19 の影響で加

速するオンライン化への対応が求められてくる。技術革

新も加速している中では、外部の知見を取り入れるオー

プン・イノベーションも積極的活用が必要。現時点で、

当社は上記 KSF に対応できていない。 

 

2-3.事業の強みと弱み今後のポテンシャル 

当社の強みは複数事業で応用される「素材加工技術」と、

多岐にわたる製品開発ラインを有していること。また成

長著しい「中国・ASEAN における製造拠点・販売チャネ

ル」や、参入障壁の高い「文教チャネル」が挙げられる。
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一方当社の弱みは「海外展開」、オンライン需要が高まる

中での「EC 活用」。今後のポテンシャルは、当社の技術力

を生かしたハイエンド製品を武器に、中国・ASEAN市場の

獲得。特にスキー事業は当面国内市場が厳しい見込みで、

海外シフトに期待。また、海外からの越境 EC 需要増加か

ら今後成長に向けた拡販体制が求められる。 

 

３．経営課題とその打ち手 

3-1.経営課題のサマリ 

COVID-19 の影響に端を発した事業継続性の確保、および

中長期的に事業の強靭性(しなやかさ)を培っていくこと

が最大の経営課題。それに加え、収益性・生産性の向上、

成長市場へのシフト、新 KSF への対応、コアコンピタン

スの維持･強化が引き続き求められており、新たな経営方

針の下、構造改革･組織変革を実行していく必要がある。 

 

3-2.最優先課題 

COVID-19 の影響に備え、キャッシュアウトの抑制および

資本政策による資金ショート・敵対的買収へのリスク回

避策を展開する。また次期成長戦略に向けた構造改革を

実行。OEM 委託の見直しによる工場稼働率向上に着手し、

生産性･収益性を改善することに加え、今後成長が見込め

ない事業の撤退検討など、選択と集中を図る。 

 

3-3.成長戦略①「中国･ASEAN 市場」 

中国・ASEAN において今後も事業成長が期待できるバド

ミントンに集中し販売・マーケティングを強化。加えて

中国で競技人口増加中のスキー事業を強化。メイドイン

ジャパンの高品質を訴求ポイントに、中国・ASEAN全域で

越境 ECの展開に着手。現地ショップと連携したアフター

フォローなど、将来的な直営店展開を見据えた OMO 接点

を創出。将来的な需要獲得を見込んで 2022年度･2024年

度に総額 12 億円の設備投資を計画する。 

 

3-4.成長戦略②「北米市場」 

北米市場において成長が期待できるゴルフ・野球・テニ

スに集中して展開。当社の弱みである資本力・マーケテ

ィング力を補完できるパートナーへの OEM 提供で市場開

拓・工場稼働率の向上を目指す。両者のシナジーが発揮

される相手先として、米国アンダーアーマーと業務提携

交渉に着手。2029 年度時点で北米売上比率 13%を目指す。 

3-5.成長戦略③「国内文教プラットフォーマー」 

当社が強みとしている文教チャネルにおいて、教育・部

活動のスポーツ用品のプラットフォームを構築し、ボー

ルを軸とした収益基盤の安定化を図る。現在業界４位の

ポジションからプラットフォーマーの地位を確立すべく、

同じく文教チャネルに強みを持つ株式会社ミカサと資本

業務提携を締結しプラットフォーム化を図る。短期的に

は相互 OEM により工場稼働率の改善を目指すほか、両社

の技術を組み合わせた新事業開発などのシナジーを期待

するため、2020 年度に 30 億円の出資をし、持分法適用

会社化する。 

 

3-6.その他追加施策 

上記 3-3、3-4、3-5 における大きな成長戦略の方向性を

支える小さな打ち手を数多く展開していく他、2030年度

以降の成長に繋がる領域への布石を打っておく必要があ

る。超長期的には前述の成長戦略を足掛かりに「スポー

ツテックを軸とした新カテゴリー市場（卓球・シューズ

等）」「健康･ウェルネス市場」「日本版 NCAA市場（スポー

ツファンビジネス含む）」へと可能性を広げていく。これ

により持続的な成長と将来の事業リスクに備えたしなや

かな経営を実現する。 

 

4.組織戦略 

経営課題に対する打ち手の実現のために、短期的には、

可能性ある中国･ASEAN マーケット、文教チャネル、EC強

化に向けた人員・組織の再編を行う。長期的には、技術

動向を踏まえ、IT を中心としたオープン・イノベーショ

ンの活用や、3D プリンター等の生産技術のデジタル化、

Web サービスとの連携を進められるよう、IT スペシャリ

スト等の戦略人材を採用しデジタル化を加速させる。 

 

5.事業目標 

（2023年 3月期） 

【売上】455 億円  【営業利益】33億円(7.2%) 

【海外売上比率】18.6％ 【ROE】4.6％ 

（2030年 3月期） 

【売上】706 億円  【営業利益】96億円(13.6%) 

【海外売上比率】42.9％ 【ROE】8.8％ 

 

※()内、営業利益率 



 

 

  

 

 

  

 

 

  

 

 

 



 

 

  

 

 

  

 

 

  

 

 

 



 

 

  

 

 

  

 

   



予測財務諸表：連結損益計算書 （単位：百万円）
2021/03期 2022/03期 2023/03期 2024/03期 2025/03期 2026/03期 2027/03期 2028/03期 2029/03期 2030/03期

売上高 40,105 42,572 45,526 47,123 49,377 52,079 55,378 58,889 64,162 70,604
　売上原価 22,654 23,407 24,328 25,389 26,313 28,414 30,282 29,321 31,976 35,195
売上総利益 17,451 19,165 21,198 21,734 23,063 23,665 25,096 29,569 32,186 35,409
　販売費及び一般管理費 16,599 17,120 17,939 18,337 18,887 19,587 20,696 21,906 23,653 25,815
営業利益 852 2,045 3,259 3,397 4,176 4,078 4,400 7,663 8,533 9,593
　営業外収益 108 108 108 108 108 108 108 108 108 108
　（うち、受取利息） 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
　営業外費用 150 150 150 150 150 150 150 150 150 150
　（うち、支払利息） 150 150 150 150 150 150 150 150 150 150
経常利益 810 2,003 3,217 3,355 4,134 4,036 4,358 7,621 8,491 9,551
　特別利益 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
　特別損失 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
税引前利益 810 2,003 3,217 3,355 4,134 4,036 4,358 7,621 8,491 9,551
　税金等 283 701 1,126 1,174 1,447 1,413 1,525 2,667 2,972 3,343
当期純利益 526 1,302 2,091 2,181 2,687 2,623 2,833 4,954 5,519 6,208

（参考）減価償却費 1,181 1,181 1,181 1,203 1,203 1,203 1,291 1,389 1,400 1,411
（参考）研究開発費 868 868 868 918 918 918 968 968 968 968

予測財務諸表：連結貸借対照表 （単位：百万円）
2021/03期 2022/03期 2023/03期 2024/03期 2025/03期 2026/03期 2027/03期 2028/03期 2029/03期 2030/03期

　現預金 4,309 4,508 4,937 5,917 5,984 6,814 6,668 8,985 11,086 13,332
　売上債権 8,834 9,377 10,028 10,380 10,876 11,471 12,198 12,971 14,133 15,552
　棚卸資産 7,403 7,649 7,950 8,297 8,599 9,286 9,896 9,582 10,450 11,502
　その他流動資産 630 630 630 630 630 630 630 630 630 630
　有形固定資産 8,991 8,991 9,191 9,191 10,191 10,191 11,191 11,291 11,291 11,291
　無形固定資産 1,511 1,511 1,511 1,511 1,511 1,511 1,511 1,511 1,511 1,511
　その他固定資産 8,957 9,065 9,173 9,281 9,389 9,497 9,605 9,713 9,821 9,929
資産合計 40,635 41,731 43,420 45,207 47,180 49,400 51,699 54,684 58,922 63,746
　仕入債務 5,552 5,737 5,963 6,223 6,449 6,964 7,422 7,186 7,837 8,626
　短期借入金 473 473 473 473 473 473 473 473 473 473
　その他流動負債 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
　長期借入金 11,076 11,076 11,076 11,076 11,076 11,076 11,076 11,076 11,076 11,076
　その他固定負債 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
負債合計 17,101 17,286 17,512 17,772 17,998 18,513 18,971 18,735 19,386 20,175
　資本金 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000 5,000
　資本剰余金 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
　利益剰余金 18,534 19,445 20,909 22,435 24,182 25,887 27,728 30,948 34,535 38,571
　自己株式 0 0 0 0 0 0 0 0 0 0
純資産合計 23,534 24,445 25,909 27,435 29,182 30,887 32,728 35,948 39,535 43,571
負債・純資産合計 40,635 41,731 43,420 45,207 47,180 49,400 51,699 54,684 58,922 63,746



予測財務諸表：連結損益計算書　売上高比
2021/03期 2022/03期 2023/03期 2024/03期 2025/03期 2026/03期 2027/03期 2028/03期 2029/03期 2030/03期

売上高 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0% 100.0%
　売上原価 56.5% 55.0% 53.4% 53.9% 53.3% 54.6% 54.7% 49.8% 49.8% 49.8%
売上総利益 43.5% 45.0% 46.6% 46.1% 46.7% 45.4% 45.3% 50.2% 50.2% 50.2%
　販売費及び一般管理費 41.4% 40.2% 39.4% 38.9% 38.3% 37.6% 37.4% 37.2% 36.9% 36.6%
営業利益 2.1% 4.8% 7.2% 7.2% 8.5% 7.8% 7.9% 13.0% 13.3% 13.6%
　営業外収益 0.3% 0.3% 0.2% 0.2% 0.2% 0.2% 0.2% 0.2% 0.2% 0.2%
　（うち、受取利息） 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
　営業外費用 0.4% 0.4% 0.3% 0.3% 0.3% 0.3% 0.3% 0.3% 0.2% 0.2%
　（うち、支払利息） 0.4% 0.4% 0.3% 0.3% 0.3% 0.3% 0.3% 0.3% 0.2% 0.2%
経常利益 2.0% 4.7% 7.1% 7.1% 8.4% 7.7% 7.9% 12.9% 13.2% 13.5%
　特別利益 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
　特別損失 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0% 0.0%
税引前利益 2.0% 4.7% 7.1% 7.1% 8.4% 7.7% 7.9% 12.9% 13.2% 13.5%
　税金等 0.7% 1.6% 2.5% 2.5% 2.9% 2.7% 2.8% 4.5% 4.6% 4.7%
当期純利益 1.3% 3.1% 4.6% 4.6% 5.4% 5.0% 5.1% 8.4% 8.6% 8.8%

予測財務諸表：連結財務指標
2021/03期 2022/03期 2023/03期 2024/03期 2025/03期 2026/03期 2027/03期 2028/03期 2029/03期 2030/03期

営業CF [百万円] 3,410 1,878 2,546 2,945 3,318 3,060 3,244 5,648 5,541 5,938
投資CF [百万円] -4,289 -1,289 -1,489 -1,311 -2,311 -1,311 -2,399 -1,597 -1,508 -1,519
財務CF [百万円] -1,036 -391 -627 -654 -940 -918 -992 -1,734 -1,932 -2,173
EBITDA [百万円] 2,141 3,334 4,548 4,708 5,487 5,389 5,799 9,160 10,041 11,113
EBTDAマージン [%] 5.3% 7.8% 10.0% 10.0% 11.1% 10.3% 10.5% 15.6% 15.6% 15.7%
借入金平均金利 [%] 1.3% 1.3% 1.3% 1.3% 1.3% 1.3% 1.3% 1.3% 1.3% 1.3%
ROE [%] 1.3% 3.1% 4.6% 4.6% 5.4% 5.0% 5.1% 8.4% 8.6% 8.8%
ROA [％] 1.3% 3.1% 4.8% 4.8% 5.7% 5.3% 5.5% 9.1% 9.4% 9.7%
売上債権回転日数 [日] 80 80 80 80 80 80 80 80 80 80
棚卸資産回転日数 [日] 132 117 117 117 117 115 116 121 114 114
仕入債務回転日数 [日] 100 88 88 88 88 86 87 91 86 85
CCC [日] 213 198 197 197 198 195 196 202 195 194
D/Eレシオ [%] 36.3% 35.4% 33.8% 32.4% 30.8% 30.0% 29.0% 26.1% 24.5% 23.2%
流動比率 [%] 351.4% 356.9% 365.9% 376.7% 376.9% 379.2% 372.3% 420.0% 436.8% 450.8%
売上高研究開発費率 [%] 2.2% 2.0% 1.9% 1.9% 1.9% 1.8% 1.7% 1.6% 1.5% 1.4%
売上高減価償却費率 [%] 2.9% 2.8% 2.6% 2.6% 2.4% 2.3% 2.3% 2.4% 2.2% 2.0%
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【出所一覧】 

添付資料 1  ケースより参照 

添付資料 1、2、7 「スポーツ用品 業界の動向 -世界市場-」（SPEEDA） 

添付資料 1、3、7 「スポーツ用品 業界の動向 –日本市場-」（SPEEDA） 

添付資料 1、2、4、7、8、12 「スポーツ用品 業界の動向 -アメリカ合衆国市場-」（SPEEDA） 

添付資料 1 「ゴルフ用品 業界の動向 -日本市場-」（SPEEDA） 

添付資料 2 日本再興戦略 2016 (内閣官房日本経済再生総合事務局) 

https://www5.cao.go.jp/keizai-shimon/kaigi/minutes/2016/0602/sankou_04.pdf 

添付資料 2 「スポーツ産業の成長促進事業」（文部科学省）  

https://www.mext.go.jp/sports/b_menu/shingi/018_index/shiryo/attach/__icsFiles/afieldfile/2017/10/30/1397212_001.pdf 

添付資料 2 「2027 年、スポーツビジネスはどこに向かうのか」（日経 XTECH） 

https://xtech.nikkei.com/dm/atcl/column/15/110300017/021300094/もとに作成 

添付資料 3 「コロナ 2 年以内に収束可能」WHO 事務局長 (時事通信社) 

https://www.jiji.com/jc/article?k=2020082200231&g=int 

添付資料 3 「決算報告書」(アシックス/ミズノ/デサント/ゴールドウィン/シマノ/グローブライド/ヨネックス/ゼット) 

各社提供 IR資料より参照 

添付資料 3 「中国における消費傾向の近代化」（McKinsey&Company） 

https://www.mckinsey.com/jp/~/media/McKinsey/Locations/Asia/Japan/Our%20Insights/The-modernization-

of%20the-Chinese-consumer-JP.pdf 

添付資料 4   ケースより参照 

添付資料 4  「世界で最も人気のある参加型スポーツ 10」「世界で最も人気のあるスポーツ 10」 

https://sportsshow.net/top-10-most-popular-sports-in-the-world/ 

https://sportsshow.net/top-10-most-popular-sports-in-the-world/もとに作成 

添付資料 7  ケースより参照 

添付資料 8  ケースより参照 

添付資料 8、12 「ジャパンブランド調査 2019」（電通） 

https://kyodonewsprwire.jp/release/201904155415 

添付資料 8、12 「電子商取引に関する市場調査の結果を取りまとめ」（経済産業省） 

https://www.meti.go.jp/press/2020/07/20200722003/20200722003.html 

添付資料 8、12 「わが国スポーツ産業の経済規模」（スポーツ庁） 

添付資料 8、12 「スポーツ用品 業界の動向 -中華人民共和国市場-」（SPEEDA） 

添付資料 12  「スポーツ用品 業界の動向 -マレーシア市場-」（SPEEDA） 

添付資料 12  「スポーツ用品店 業界の動向 -シンガポール市場-」（SPEEDA） 

添付資料 13  「決算報告書」（アンダーアーマー）IR資料より参照 

https://www.underarmour.co.jp/ja-jp/ 

添付資料 14  「（ちゅうごくの底力）ミカサ 広島市安佐北区 ボール以外もアタック」 

(2019 年 04月 25日 朝日新聞朝刊 広島全県・２地方面) 

添付資料 14  「聞きたい 2020へ 地方の中小企業、どう生き残りますか ミカサ社長・佐伯祐二氏」 

(2019 年 10月 20日 朝日新聞朝刊 経済企画面) 

添付資料 15   Fanatics ホームーページプレスリリース参照 

https://fanaticsinc.com/japan/                                以上 

https://www5.cao.go.jp/keizai-shimon/kaigi/minutes/2016/0602/sankou_04.pdf
https://www5.cao.go.jp/keizai-shimon/kaigi/minutes/2016/0602/sankou_04.pdf
https://www.mext.go.jp/sports/b_menu/shingi/018_index/shiryo/attach/__icsFiles/afieldfile/2017/10/30/1397212_001.pdf
https://www.mext.go.jp/sports/b_menu/shingi/018_index/shiryo/attach/__icsFiles/afieldfile/2017/10/30/1397212_001.pdf
https://xtech.nikkei.com/dm/atcl/column/15/110300017/021300094/
https://xtech.nikkei.com/dm/atcl/column/15/110300017/021300094/
https://www.jiji.com/jc/article?k=2020082200231&g=int
https://www.jiji.com/jc/article?k=2020082200231&g=int
https://www.mckinsey.com/jp/~/media/McKinsey/Locations/Asia/Japan/Our%20Insights/The-modernization-of%20the-Chinese-consumer-JP.pdf
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