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͍ʿ2025 4Ὦ Ⱳ

AVIτνΜο

2

ϯЈАЕʾНзв˔ʾϱрЦІЌ˔ЇʾзЬГАЖ (AVI) χᵵ

ν 1985 τ ήϦθкрЖрϬẤ ρβϥ Ɫ֫ ᵓּז

ν 40 τϩθϤ᾽ẁⱢỲϬ֫ ΰʺϽк˔Ниᶴ꜠◕ π Ɫ

νˮ ΚϥṐḩ Ɫᴪχ ᾖ ˯( ІЎвм˔ЖЄАФЀ˔Ж) Ϭ Ϊ Ϧʺ 
Ɫ χḼỘᴣ ΰ ΣϢόⱱ τṄ βϓΨʺὺ σˮ Ϭⱱμθ
˯ (ϵрϿ˔ЅЮрЕ) Ϭם☼

◕ ϒχ Ɫ

ν 40 τϩθϤ πⱧỘϬ ᵫΰʺ 1,200ᴑ1דϬ ᶴπ֫

νзЂ˔ЎΥ σθϛᵃ ᴣήϦοΜϥḼỘτ ΰʺ︠τ ῝ᵫπχϵр
Ͽ˔ЅЮрЕϬ αο ΦΤΪ

ν ṍ σ♪℅π Ɫ

ṋḠ ⱢР˔ϼи

ν AVI Global Trust plc (֫ Ɫ▀ ᶛ: 2,400ᴑ1ד)

ν AVI Japan Opportunity Trust plc ( ֫ Ɫ▀ ᶛ: 500ᴑ1ד)

νΜγϦϜкрЖр ὴ︡ԏ χ︠ ◕ τ βϥ῝ᵫḼỘπΚϤʺӗ Ɫ τ
ṁξΨ ṍ Ɫ Υᴦ σϼк˔ЇЖʾϵрЖἷχ Ɫ



(%)

1 ☼כ♃☻fiⱬ▬הכꜙꜞⱣה♩♇☿▪ 10.0% 76.5               14                  

2 ▪☿♇♩ⱴⱠ☺ⱷfi♩ 6.5% 49.7               9                    

3 ◘ⱶ☻fi 6.0% 46.4               8                    

4 ⱬ▬ꜞהכ◑ⱨ◊כ♪ 4.7% 36.0               7                    

5 ▬fiⱬ☻◖ה♩♇☿▪הⱴⱠ☺ⱷfi♩ 4.2% 32.1               6                    

6 ▪☿♇♩ⱴⱠ☺ⱷfi♩ 3.8% 29.2               5                    

7 Ᵽfi●כꜟ◓ה♪כⱪ 3.6% 27.5               5                    

8 ♩ⱴⱠ☺ⱷfi♩♇☿▪ה♩☻ꜝ♩ 3.0% 23.1               4                    

9 2.7% 20.8               4                    

10 ►▫ꜟ♫► 2.2% 16.8               3                    

11 ◘►☺▪ꜝⱦ▪ 1.8% 14.1               3                    

12 Ⱪꜝ♇◒꜡♇◒ ⱨ□fi♪ ▪♪Ᵽ▬◙כ☼ 1.4% 11.0               2                    

13 ▪☿♇♩ⱴⱠ☺ⱷfi♩ 1.4% 11.0               2                    

14 ⱡꜟ►▼כ ⱴⱠ☺ⱷfi♩ 1.1% 8.4                 2                    

15 SBI▪☿♇♩ⱴⱠ☺ⱷfi♩ 1.1% 8.3                 2                    
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͍: 2025 5Ὦ6 Ⱳ
ʿᶴ꜠ᵓּזмЀЭ ᴣ ὴ ⁮ ʺᶆּז ⁮ ʺζχ ῝ τằήϦθⱢ ϬṁτAVI⌠

мЀЭᶴ︠ԁ

мЀЭχזψᾝ∕ᶴ꜠ᵓּזּ ᶴ︠

1
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͍ʿ2019 3ὮṍΤϣ2024 3ὮṍϘπχ ỡ
ʿмЀЭ ᴣ ὴ ⁮ ʺὨ▄ ʺζχ ῝ Ɫ

мЀЭψДЅЌиЧрṪ Ϭ꞊τʺГϼЛкЅ˔Њзв˔ЄдрⱧỘẉόУжрЖ ⱧỘχ͎νχⱧỘχ Υ ∕

мЀЭχⱧỘᵵ ʿ νχⱧỘχ πᵓּזϬ◦ΠοΜϥ

28.5%

71.5%

УжрЖ ⱧỘГϼЛкЅ˔
Њзв˔ЄдрⱧỘ

ДЅЌиЧрʺ
ЀрЕк˔жICʺ
ЧрФкЕЀиằẚ
ˢ ʿSamsung 

Galaxy SЧрˣ

31.9%

39.7%

4.6%

6.2%

8.7%

9.1%

ϯЅϯʾ
ϷЈϯИϯ

ᴆ

⁯

ЈϽЮрЕ   , 2024/3Ὦṍ   ⇔ẉό ỡ , 2024/3Ὦṍ

CAGR1

ГϼЛкЅ˔
Њзв˔Єдр

ⱧỘ

УжрЖ
ⱧỘ

8.7%

19.7%

-3.0%

-10.0%

-3.1%

-6.0%

(ζχ )

Samsung
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͍ʿ2007 3ὮṍΤϣ2024 3ὮṍϘπχ ỡ
ʿмЀЭ῝ Ɫ ʺAVI ₰

мЀЭψάϦϘπⱧỘ χ ˑσᴿ Ϭ ϤׇΠʺ ỡ ὥ χ πⱧỘϬᶈ ΰοΦθ

мЀЭχὊְχ ʿ 10%χ

132

1,188

10.0%

( ᵫꜘ)

7
3

7
10 10

14 16 15 13
10 10 10

13 11
8

5
-2

44 5 6
12 12

2
6

ГϼЛкЅ˔Њзв˔Єдр

ϯЅϯʾϷЈϯИϯ

⁯

ᴆ

‰
ˢᴑדˣ

ְỘ
׃

זּ

2001/3ṍ

Ἳ Ⱶ♃

Ṱ ♃

╦ ♃

ӻ Ὺ♃ (2018 4Ὦ~)

é

17.9%

-0.5%

7.2%

1.0%

2.8%

xx% : CAGR1

2024/3ṍ

ṛ  

(2003)

Ộ
ЮрН˔

Ͻк˔Ни ᵫχᴥ
( ⁯ʺᴆ ʺϯЅϯˣ

ГϼЛкЅ˔Њзв˔ЄдрⱧỘχᶈ

Ͻк˔НиITṁ ЄІГЭ
χᾚ

COVID-19τΣΪϥ χ ᴥ
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͍: мЀЭⱧỘ ᵒˢ2023 1ὮˣτϢϦωʺˮДϰЇИ˔Υˮ ρ ˯Ϭ ЧрЌУйАЕπזּ ⌠ (1990 )˯ρ ṜήϦοΜϥ
ʿмЀЭ῝ Ɫ ʺᶆּז ᵒЂϱЕʺMaking Frozen 2 Official Trailer (https://www.facebook.com/watch/?v=581030175944991); Pixar ñGo Behind the Scenes of Kitbull (2019)ò 

(https://www.youtube.com/watch?v=I6AMdsH0-uo); Wacom into the Spider-Verse (https://www.youtube.com/watch?v=fol6jq2KOsc)ʺмЀЭ Ⱨ ʾ йРв˔

338

850

2024/03ṍ

УжрЖ ⱧỘ

ГϼЛкЅ˔ʾ
Њзв˔ЄдрⱧỘ

1,188

ЈϽЮрЕ ‰, ᴑד ︠σB2B᾽ẁ, ꜘ

мЀЭχ ʾЊзв˔Єдрψ◒Ϭ ΠσΥϣʺ ᵦ ΨχϼжϱϯрЕΣϢόϵрЖг˔Ѓ˔τһ ήϦοΜϥ

ᵦ πһ ήϦϥмЀЭχ

1

https://www.youtube.com/watch?v=fol6jq2KOsc
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͍ʿ ḻ ΥˮWacom Co Ltd˯ρΰο ήϦοΜϥϜχϬ
͎ʿ2025 4ὮⱲ
ʿ ᵦ ᾂṐḩʺмЀЭe-storeЂϱЕʺBrad Colbow ñWacom Movink 13 Reviewò (https://www.youtube.com/watch?v=Y3ASJNcFinI)

Ẩ , 2024 8Ὦ Ⱳ

727
493

378

1,038

446

423

84

мЀЭ1 XP-PEN HUION

3,096

520

135

ζχ

ḫ⁯

ᴆ

ϯЮзϸ

⁯

ᵫ , 2024 χˮWacom Movink 13˯χ

άχДНϱІψ τ ꜛχ Ϭ ϤᵫΜ
οΜϥʻρονϜσΨὖΨʺⱱκ֫ότ
πʺмЀЭχΩ‰χ πΚϥPro Pen 3

Ϭ ∏ΰοΜϥʻβϓοϬ βϥρʺ♆
ψάϦΥροϜṓτ μοΜϥʻ

άϦψмЀЭχʺϘήτκϡΞςΜΜ
χϢΞσṓΥβϥʻмЀЭχЧр ᾓϬ︣
έϧσᴣᶊπ︣τ ϦϥάρΥπΦʺήϣ
τὀ ρΜΞ ᴥṐ Ϭ︣τ Ϧϥάρ
ΥπΦϥʻмЀЭΥΰΤΞϓΦ ϣΰΜ
ΰ Ϭḇαϥʻ

יּ - 89 2χYouTuberτϢϥ йРв˔

Ṫ ẉό᾽ẁИ˔ЇϬẊΜ Ϋϥ τ κήϦθмЀЭχự χ ϱЛЦ˔ЄдрψʺϵрЖг˔Ѓ˔χ Ϭ
ᶎםτ ΠοΜϥ

Ṫ τ κήϦθ ϱЛЦ˔Єдр
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͍ʿГϼЛкЅ˔Њзв˔ЄдрⱧỘ
͎ʿ2011 3Ὦṍ-2014 3ὮṍψЀрЪ˔КрЕⱧỘχ ‰ϬṜ∏
ʿмЀЭᵫꜘⱢ ʺЀКϼГАЖʾϱрϼ Ằ2023

TS1ⱧỘχ᾽ẁχ

2011/3 2024/3

61
117

311

390

303280
268

336

441
460

519 561

716

850

CAGR: +22.4%

AESʾ ζχ

ЂЭІр ◓

TS1ⱧỘ ‰,ᴑ2ד

LenovoʾЅаОр
“יִ Ԍ

2020 τ ᵦ χ Ϥ ϙPCϬ ΰθ∑τψʺ
Μ ᵬΤϣмЀЭρχẶ ᵫ Ϭ αο Ϥ ϙ

ДϰІФйϱ πχЧрЂЪ˔ЕϬםᾝβϥάρΥ
πΦϘΰθʻάϦψмЀЭχṪ ΥΚμθΤϣά
ζιρ―ΠοΜϘβʻ

ЂЭІр ◓
Ṫ Ͻи˔Ф

ˮGalaxy Note˯ Єз˔Їψ♆θκΥмЀЭρχ 13 
τϩθϥО˔ЕЗ˔ЄАФϬІЌ˔ЕήδθΦμΤ
Ϊπβʻ♆θκψΩ σГϼЛкЅ˔ϬῲΨ ΰẐ
ϛϘΰθΥʺмЀЭχᶗ σЧрṪ ψʺ Ẹχ
σΜ ϬẐϛϥל χṁזּ Ϭ θβ ԁ χϜ
χπΰθʻ

ГϼЛкЅ˔Њзв˔ЄдрⱧỘτΣΜοϜʺϼжϱϯрЕψмЀЭΥάϦϘπ μθ Ṫ Ϭ ◓τ◕ Ϭᵫ
ΰοΜϥ

B2B᾽ẁΤϣχ ṍτϩθϥ
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͍ʿ2025 4Ὦ23 Ⱳᵫꜘˢ2025 3Ὦṍ ṍ ὫỘ χ ˢְỘ χ׃ ˣʺ ﬞχὓ ʺẉό χ ˢ ˣτḩβϥΣ ϣδˣτṁξΨ
͎ʿ2021 3ὮṍχӮ Ϭᾕτʺ2022 3Ὦṍӟ‭ψ Ӯ ֲốᶛϬṜ∏ʻ
ʿмЀЭὨ▄ᵫꜘⱢ ˮ ὫְỘ χ︠σ׃ ԍ˯ʺ ⱲᵫꜘⱢ

23/3ṍ

40

31

24/3ṍ21/3ṍ

51

25/3ṍ

Ӯ ֲốᶛ( )2

15

ְỘ ˢӮ׃ ֲố Ψˣ
115

22/3ṍ

27

-7

134 130

20

71

100

49

-62.3%

ṍ ỡй˔Е
ˢ1USЖи = ˣ

ד106.2ד112.9ד135.0ד144.4ד152.0

ὫְỘ דᴑ ,׃

мЀЭṍ ϹϱЍрІ
ˢЦ˔ІжϱрʾЄЗзϷˣ

137ᴑד

ỘԌχ τϜΤΤϩϣγ ὫỘ χם ψ

ӗχד ֲốᶛϬ︡Ϥ Φʺ2021 3ὮṍΤϣχ ׃ χ ӱϬϙϥρʺ2025 3Ὦṍ 1τΣΜοϜְỘ ׃
ψ6ᶤếᾚϘπ κ₅ϚᵓּזὓᵊˢᴠτӮ ϬḯϛοϜ25%ᾚˣ׃
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͍ʿⱲᴣ ᶛψ2025 4Ὦ10 Ⱳ τṁξΨ
ʿмЀЭὨ▄ᵫꜘⱢ

130 129
162

106 102 103
131

77 78 93 102
66 74 74 84

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

25 30 34

-2 -7 -12

5

-27
-7 -13 -11 -15 -9 -2 -5

32.7%

35.0%

(27.6%)

(25.6%)

(21.2%)

(20.6%)

(28.7%)

(28.2%) (22.9%)

(20.1%)

18.2% 12.5%

11.5%

(35.3%)

(32.3%) (42.7%)

(37.3%)

(31.7%) (43.9%) (40.4%) (40.1%) (36.7%)9.2%

3.1%

0.1% 1.6%

2.0%

5.5% 6.8%

(2.5%)

(6.5%)

(8.4%)

(6.1%) (9.7%) (5.8%) (8.8%)

(7.2%)

(8.5%)

(6.7%)

(3.4%)(17.0%)(19.1%)

(17.0%)

(13.2%)

(13.1%)

(18.4%) (15.0%)

(17.1%)

(15.5%)

(13.8%)

(18.5%)

(19.1%)

ӽ ᴆ

ϯЅϯ

УжрЖ
ⱧỘ

◌ ṍ
Ộ ӱ

ˢᴑדˣ

ЈϽЮрЕ
‰

ЈϽЮрЕ

ְỘ ׃

22/3ṍ 23/3ṍ 24/3ṍ 25/3ṍ

УжрЖ ⱧỘ Ộ ӱ

ְỘ Ⱬʿ103ᴑד

УжрЖ ⱧỘχ Υ Φσᾚ ԍ

2022 3Ὦṍ ◌◌ ṍӟ‭χУжрЖ ⱧỘχ Ⱬψ103ᴑדτχϖϤʺάϦψмЀЭχ ựχⱲᴣ ᶛχ
15%τ βϥ ﬞṛ 1ʻ ⱧỘχẍУй˔ϺΥỘ ӂᴟχ︠σ ԍπΚϥάρψ ϣΤ

(29.7%)

(31.8%)

(3.9%)

2.7%

(23.7%)

(21.6%)

(8.5%)

(2.5%)
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͍ʿ2018 3Ὦṍ1~3QχϵрЅИϯзрϽЊзв˔ЄдрⱧỘϬḯϘσΜ
ʿмЀЭὨ▄ᵫꜘⱢ

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

УжрЖ

ГϼЛкЅ˔Њзв˔Єдр

40.9%

74.5%

18/3ṍ 19/3ṍ 20/3ṍ 21/3ṍ 22/3ṍ 23/3ṍ 24/3ṍ 25/3ṍ

ⱧỘ
Ὣ
  1

ְỘ ׃
Жиד
Ӯ
ḇᴂ
( /ד
(ӗדד1

-10 -10

10 20 20

60
90

18/3ṍ 19/3ṍ 20/3ṍ 21/3ṍ 22/3ṍ 23/3ṍ 24/3ṍ 25/3ṍ

ᵫꜘ

УжрЖ ⱧỘ τ ΞӮ ḇᴂ χ ᴥ

ⱧỘ  χ ᴟψʺӮ ḇᴂ χ ᴥρΜΞἹπⱱ ὊְτΣΪϥзІϼϬϜ ήδοΜϥ
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͍ʿⱧỘχ τḦϙʺ2011/3-2012/3ṍχˮЌУйАЕ˯ЈϽЮрЕψУжрЖל ⱧỘʺ2011/3-2015/3ṍχˮЀрЪ˔КрЕ˯ЈϽЮрЕψГϼЛкЅ˔Њзв˔ЄдрⱧỘρΰο Ṩ τζϦηϦ χ ʺ
ϽжТϬ⌠

ʿмЀЭὨ▄ᵫꜘⱢ

11/3ṍ

285

117

12/3ṍ

6

294

311

13/3ṍ

7

390

390

14/3ṍ

7

436

303

15/3ṍ

7

489

280

16/3ṍ

7

439

268

17/3ṍ

4

482

336

18/3ṍ

454

441

19/3ṍ

426

460

20/3ṍ

567

519

21/3ṍ

526

561

22/3ṍ

412

716

23/3ṍ

338

850

24/3ṍ

265

61

331
407

611

786 746 776
713

823 895 886

1,085 1,088 1,127
1,188+10%

ζχ

УжрЖ 1

ГϼЛкЅ˔Њзв˔Єдр1

ⱧỘ τⱲṍτϢμοῨ χ ΥΚϥϜχχʺΣ῀ΜΥ Μνν 10%χ ϬםᾝΰοΦθ

ЈϽЮрЕ ‰ ӱ ,ᴑד

ᴦ σⱧỘЪ˔ЕТ϶зϷ

мЀЭτρμοУжрЖ ⱧỘψʺṪ ʾУжрЖ σς σ πГϼЛкЅ˔Њзв˔ЄдрⱧỘρ χ
Μʺԁ χⱧỘ  πΚϤʺУжрЖ ⱧỘχ ο ΰΥⱱ σḼỘᴣ ΰ τΣΜο ᴦὧ
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ʿJefferies Japan Limitedʺ ὴᶴ꜠ᵓּז

УжрЖ ⱧỘχ ρ◕ ᴣχḩ

ᶴ꜠◕ ΥЪЅГϰУσ◒ ϒ γϥτψʺУжрЖ ⱧỘχᵠ Υ ρχᾋ Υ Ϭ ϛϥ
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ʿ ᵓ ΦṞάΰᵫꜘⱢ

꜠χὊְ

мЀЭχὊְ ψʺᾝ πם∑τṞΦοΜϥάρϒχ ᵔχᵔ Υ Μθϛʺῇ︣τᵕμθ ᴂωΤϤΥ╩ᾋήϦϥʻ
Ω τʺ Ԍ⌡ᾚτ︣Ϭ ΪίϥϬ σΨσμθ

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

30
45 48

7
18

4
20

-23

8
16

28
18

25 30
21

◌ ṍ

ְỘ ׃
ӱ

ˢᴑדˣ

2022/3ṍ 2023/3ṍ 2024/3ṍ 2025/3ṍ

Ὂְ χ
ЀЮрЕ

ˮЀкЗ ρ
ϓϥρʺ ṍ
χỘ ψ τ
τ ᵕμο

Μϥ˯

ˮ ṍ τψ
ϩϦϩϦψ
τ μοΜ

ϥ˯

ˮ2023/3ṍˢְ
Ộ ד137ᴑ׃
χϹϱЍрІˣ
ψԁᾠπᾠΠω
ὸΜ Ⱬ˯

ˮϱрТйϞ
ιρΤ Ⱶ
σ ԍπὊↄḕ
ẽΥӂᴟΰοΜ
ϥ˯

ˮ ὓχ
ΰψ   ΰ˯

ˮ† Υ
ᾚΰοΜϥ˯

ˮ◕ệΥ ΰ
Π₅ϭπΜϥ˯

ˮ2 π
Ъ˔ЕТ϶зϷ
Ϭβϓο╓ β
ϥ˯

ˮУжрЖⱧỘ
χἂ ЕйрЖ
ϩϣγᴞ
ήδοΜθι
ΜοΜϥ˯

ˮ ᴥχ☼├Ϭ
ΰοΜΤσΪϦ
ωΜΪσΜʻ
ⱳ “ ˯

ˮУжрЖⱧỘ
2ṍ Ⱬʺ
ᾧ Ɫ▀Ϭᾚ
βϥρΜΞἹ˯
ˮ ϭσῬ ψ
ΰοΜϥϭπβ
ΥʺДЫрЖΥ
ᾚʻ Ђϱϼ
иΥ ṍᴟΰο
Μϥ˯

ˮУжрЖ
ⱧỘχ︡ ᶨ
χκϡμρᵠ
χ ΥΚ

ϥ˯

ˮмЀЭ χ
15-20% ԌЪЅ
ЄдрϬϼк˔
Їβϥ˯

ӻ זּ
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͍ʿˮStable˯χԁὥ Ϭ 7%ʺˮPotential˯χ ὥ Ϭ 10-12%ρ ϙ Πθ ›χᵵ▄
ʿ Ằ ὴ︡ԏ Ѐ˔Ъй˔ЕϹНЗрІʾЀ˔ЖʺмЀЭ῝ Ɫ ʺAVI

ṍὊְὓᵊχ σ

Ὂְ ψ χᾋ ΰχḖήΥ κʺϘθ4 ḧρΜΞϞϞ Μ ṍὊְ ρϜ Ϙμοʺ χὓᵊψϕϖӪ
ϬσήσΜϕςם ρχ ΥῲΥμοΜϥ

Ѐ˔Ъй˔ЕϹНЗрІʾ

Ѐ˔Ж

ᾖ 4-1

︡ ᵓʾὊְ ḅ ψʺ

ṍὊְὓᵊϜᶴ︠τ β

ϥЀЬАЕЮрЕχԁνπ

Κϥρχ ꜡τ κʺζχ

ᾝτΰΪοΩם χ Ϭ

“ΞϓΦπΚϥʻ

ṍὊְ ˮWacom Chapter 3˯χ ם , ᴑד

2022/3 2023/3 2024/3 2025/32020/3 2021/32019/3 2026/3

2022/3 2023/3 2024/3 2025/3E

110
130

120

20

130

71

150

100

ṍὊְ 1

ם

: ñPotentialò

: ñStableò

ԁ
ὥ

ὥ

Chapter 3

~5
~15
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͍ʿiPad ProσςʺϼзϵϱЌ˔ΥϽжТϰАϼЌУйАЕχ ΦḊΠρΰο► ΰοΜϥ ϸГЁзψ ∕βϥΥʺ Ṝχ◕ ЄϴϯτΣΜοψỉṰχׁ ЌУйАЕʾ ЌУйАЕ χϙϬ◕ ρΰο Ṱ
ʿAVI ₰ʺмЀЭρχ Ϭⱱμθ

ᴦ♪ᴟήϦσΜꜛּזχ κӡ

Ὂְ ψꜛּזχ◕ ЄϴϯϬ ӃΰϢΞρβϣΰοΣϣγʺЄϴϯᶍ ẵ τῇϦϬ︡ϥԁνχΦμΤΪτσμοΜϥ

ϽжТϰАϼЌУйАЕ ᵦ◕ Єϴϯ, AVI ὓ

39%

28%

25%

мЀЭ
ˢУжрЖ

ⱧỘˣ

Huion

XP-Pen

ζχ 1

8%~

◕ ЄϴϯτḩβϥḩἰּיχЀЮрЕ

זּ ︡
ˢ Ⱳˣ

ΣỲϬΤΪο◕ ₰ϬβϥӪ ΥςϦΩ
ϣΜΚϥχΤʻ ʺᾝ∕ζάϘπχ
ϬḇαοΜσΜʻ 6ᶤΩϣΜχЄϴϯ

ϬⱱμοΜϥχπψσΜΤρ ꜡ΰοΜϥʻ

ӻ זּ ꜛ Υ ⱧϬЍϱЗЬАϼτ―Π
ϥὊְּיπΚϤʺꜛ θκΥЫ˔ϾАЕϬ
ϼзϵϱЕΰοΜϥρΜΞ ꜡ʻ₈Κϥ
Ы˔ϾАЕχЂϱЇψϕϖ ΤμοΣϤʺ
◕ Єϴϯχṳ τψ ΦσӪ ΥσΜρ
◘Ξʻ

ЈиЂϱЖ
ϯЗзІЕ

мЀЭψỘᵦχз˔Ѝ˔πΚϥτϜΤΤϩ
ϣγʺ◕ ЄϴϯϞᾋ ΰτνΜοˮД˔
ЌΥσΜΤϣ˯πↄϘδϥχΥ▪ σ ʻ
זּ ꜛϣχῢπ◕ Ϭ βϥ ΥΚϥ
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ʿAVI ₰

ὣ βϥẵ ḕẽ ⱧỘ ḧχᶀ₢
ЫКЅЮрЕχ
ᴟϒχ ᴂχ Ϧ

ˮИАЎ◕ π ӡ ΥΚϥρΜΞ
χψᵃẠχ ʻ ⁯χẵ Υẍὣ
τ‰ϘμοΣϤʺЄϴϯΥ ˑ
ΰοΜϥ˯

ˮϯАФиχiPadϞ ⁯ Υжϱ
НиτσϥθϛʺϷзЅЗи Ϭ
ϣσΜρ Υ ΰΜ˯

ˮ ψ αᵓּז ρ◘ΠσΜϕς
ΰοΜϥʻ ᴣχ◙ ϜζϦη

Ϧ˯

ˮᴅχνσΥϤΥσΜᵓּזσχπʺ
ꜛ χ▫Ⱨψꜛ πḁὫήδσΜρʺ
Ϝ ΪοΨϦϘδϭ˯

ˮ τϩθμοẵ› ΥΜσזּ
Τμθθϛʺự χ◕ ḕẽχ ᴟ
τ ᴂΰΦϦοΜσΜʻЫКЅЮр
Е ΥροϜ Μ˯

ˮᾝ∕χὊְ ΥᵓּזϬӂΨΰοΜ
ϥρ◘Πϥʻ˯

ᾝ∕χὊְ ệϬὼ βϥּזԌχ

ẵ ḕẽϜὣᴟβϥσΤπʺ χ ᶤϤ  Τϣ ẀπΦοΣϣγʺḕẽχ ᴟτЫКЅЮрЕϜνΜοΜΪοΜσ
Μρ χ ΥΚΥϥ
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: ᶴᴣ◙

: мЀЭ

₅ϙᶴᴣ ӱ, 2021 4Ὦ1 Ϭ100ρβϥ1

͍ʿ2021 4Ὦ1 ˙2025 5Ὦ6 χ ӱϬṜ∏
ʿCapital IQʺмЀЭρχ Ϭⱱμθ

ṍὊְ ṍḧτ ΦΨ ῇβϥᶴᴣОТ϶˔ЫрІ

ᾝὊְ ψʺ4Τ χ ṍὊְ ˮWacom Chapter 3˯τΣΜοᶴ︠ᴣ Ϭ ΦΨ ΰθ

AVIρχ (2022/10/28)τΣΜοʺˮṌ χ
ᶴ︠Ϟ Ɫᴪτʺᾝ∕χмЀЭϒχ ⱢϬ
ớ τὋ ΦθΜρΜΞάρΤ˯ʺρχ
ל τ ΰʺˮζχϢΞτέ ᵔΜθιΦθ
Μ˯☿χέᵕ ϬCEOϢϤ ΰθ

+51.5%

-17.9%

-69.5
%pt

ҦζχῇϜ◙ ρχ ψᶈ
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͍ʿ2025 5Ὦ6 Ⱳ
ʿAVI ὓ

мЀЭχ ᾛ σᴣ ψ σΨρϜᾝ∕χ2 ӟ

ḼỘᴣ ΰ τΰΪθ︡ ϙϬ τם☼βϥάρπʺмЀЭχ ᾛ σᴣ ψᾝ∕χᶴᴣχ2 Ϭ τ Πϥ

ᾝ χРЅКІ УжрЖ
ⱧỘ ο ΰ

ϹНЗрІếᴟ Ɫ ├χ
ᴟ

ᶴ꜠◕ ρ
χ ᵠ

ṍ σ
ᾛ ᴣ

ᾝ∕χᶴᴣ1

ד+1,300

ד552

140+%

мЀЭχ ᾛ σⱧỘᴣ , ԁᶴ θϤʾד
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͍ʿ ὴϯЗзІЕйЪ˔Еʺ2024 9ὮⱲ
ʿAVIχмЀЭρχ Ϭⱱμθ ʺ ὴ

Ὂְ χᶴ꜠ᴣ ΰ τ βϥЀЬАЕЮрЕ

мЀЭᾝὊְ Ϝʺᶴ꜠ᴣ Ϭד1,000 ᵃ ρΰοПАЕήδθΜρχЀЬАЕЮрЕϬꜘΰθ

AVIρмЀЭCEOρχ Ϭⱱμθ

CEO

ḼỘᴣ χΩ ᴟρΜΞράϧχ◙ τσϥᶴᴣψ ТϮϼ
Ќ˔ρΰοϙοΜϥχψḧӸΜΚϤϘδϭʻ

AVI יּ

ᶴᴣϬӪ꜡ΰθὊְχᵫꜘρΜΞḢ Τϣʺᾝ∕χᶴᴣ
ΥᶤӗΤᶤ‰ΤρΜΞ τνΜοςχϢΞτΣ―ΠΤϬ
έễꜘ ΪσΜπΰϡΞΤʻ

CEO

ᵓּזρΰοχ ᶴᴣ τḩβϥ῝꜠σЀЬвИϾ˔Єдрπ
ψῈ℅ΜϘδϭΥʺᵈˑρΰοψ ˢ ʿ2024 9ὮⱲ ˣχϢ
Ξσ700ד ῇχᶴᴣψϜμρ ΫθΜρ―ΠοΜϥϩΪπʺꜛ
ꜛ ρΰοϜ◕ йЪ˔Еχ ᶴᴣˢ1,0301ד)ϞᵃẠ ᵃΰο
Φθ900̇ ρΜΞйрЅψד1,000 ᵃ ρΰοӪ꜡ΰοΣϤʺζχ
τψПАЕήδθΜρ―ΠοΜϘβʻ

︡ χӪ꜡βϥ
ד1,000 χᶴᴣϬ
ˮ ᵃ ˯ρ―ΠοΜ
ϥ☿χЀЮрЕρʺAVI
χ▄ βϥ ᾛ ᶴ꜠
ᴣ ψ ›
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ϵрЕз˔ʾЬЖиϼжІχ Ђϱϼиᾋ ΰ

ᵤᵰẤ χ› ᴟẉόECЎаКиếᴟ

ⱧỘ  ᶗḗ ӦԌᵓχ

УжрЖ ⱧỘχ
ο ΰ

Ɫ ◕ ϬӪ꜡ΰθ
ϹНЗрІχếᴟ

Ɫ ◕ ϬӪ꜡ΰθὊְτḩβϥ ꜡ʾὊᾓʾ Ϭ Πθ︡ χ

ᾁ χם☼

ӛχ︡ӌΜτḩβϥ ḏ  

Ɫ ├χ ᴟ

Ɫ ЀІЕϞᶴᴣϬӪ꜡ΰθὊְτḩβϥᵫꜘχ ꜘᴟ: WACCχᵫם

σйНйАЅ∞ ◙ χ : КАЕD/EйЄϷτ◙ Ϭ  

Ɫ ῟ χᵠ : 2026 3ὮṍτΣΪϥ ᶛỲ50ᴑדχꜛᾪᶴ꜠χ︡

Ỳχ χὨ ṐḩϬᶴ︠ ᵓρ ᴟ

ᶴ꜠ χ ᴣ◙ χ : TSRϬ ᴣ◙ τ

◕ τ βϥ χᾋ ΰ: ὓṍḧχ ᴟẉόḚ χ

ESGᵫꜘχ ᴟ: τԁם › ⁮ Ϭᵫꜘ
ᶴ꜠◕ ρχ χᵠ

AVIΤϣχέ ⱧϛρϘ‮

: AVIχᶴ︠ ӛ
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AVIχᶴ︠ ӛԁ

ṳ ӛ ᵵ

1
︡ ˢḗ₰ ӦԌπΚϥ︡ Ϭ Ψˣ
͍ χὯ

ᵰ︡זּ ͍ Ϭ ᴥ p.62

2
ḏԁ  χὯ
ˢⱧỘ  ᶗḗ ӦԌᵓˣ

ⱧỘ  ᶗḗ ӦԌᵓϬ p.54

3
ḏԁ  χὯ

ˢ ӛχ︡ӌΜˣ
ӛ ⱲτḼỘ τΣΪϥ“

◙ τ ︢βϥⱧṛϬ‮
p.70

4
ḏԁ  χὯ

ˢ Ỳχ χὨ Ṑḩˣ
Ỳχ χὨ ᾂᾢϬᶴ︠ ᵓτ

p.86

5 ꜛᾪᶴ꜠χ︡ χὯ ꜛᾪᶴ꜠50ᴑדχ︡ p.83

6
︡ ˢḗ₰ ӦԌπΚϥ︡ ẉόּזᵰ
︡ Ϭ Ψʻˣτ βϥ ᾢ ᶴ꜠
χ χθϛχ ᵠ χὯ

ᶴ︠ ᵕϤˢTSRx Ϭᶴ꜠ χ
◙ ρβϥ☿Ϭṛ

p.89

Ɫ ◕ ϬӪ꜡

ΰθὊְτΰΪ

Щ˔ЖṐ ếᴟ

Ɫ ῟ ϬӪ꜡

ΰθὊְχםᾝ



Agenda
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1 УжрЖ ⱧỘχ ο ΰ

2 Ɫ ◕ ϬӪ꜡ΰθϹНЗрІχếᴟ

3 Ɫ ├χ ᴟ

4 ᶴ꜠◕ ρχ χᵠ
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ϵрЕз˔ʾЬЖиϼжІχ Ђϱϼиᾋ ΰ

ᵤᵰẤ χ› ᴟẉόECЎаКиếᴟ

ⱧỘ  ᶗḗ ӦԌᵓχ

УжрЖ ⱧỘχ
ο ΰ

Ɫ ◕ ϬӪ꜡ΰθ
ϹНЗрІχếᴟ

Ɫ ◕ ϬӪ꜡ΰθὊְτḩβϥ ꜡ʾὊᾓʾ Ϭ Πθ︡ χ

ᾁ χם☼

ӛχ︡ӌΜτḩβϥ ḏ  

Ɫ ├χ ᴟ

Ɫ ЀІЕϞᶴᴣϬӪ꜡ΰθὊְτḩβϥᵫꜘχ ꜘᴟ: WACCχᵫם

σйНйАЅ∞ ◙ χ : КАЕD/EйЄϷτ◙ Ϭ  

Ɫ ῟ χᵠ : 2026 3ὮṍτΣΪϥ ᶛỲ50ᴑדχꜛᾪᶴ꜠χ︡

Ỳχ χὨ ṐḩϬᶴ︠ ᵓρ ᴟ

ᶴ꜠ χ ᴣ◙ χ : TSRϬ ᴣ◙ τ

◕ τ βϥ χᾋ ΰ: ὓṍḧχ ᴟẉόḚ χ

ESGᵫꜘχ ᴟ: τԁם › ⁮ Ϭᵫꜘ
ᶴ꜠◕ ρχ χᵠ

УжрЖ ⱧỘχ ο ΰτḩβϥ
έ ⱧϛρϘ‮
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ГϼЛкЅ˔Њзв˔ЄдрⱧỘ УжрЖ ⱧỘ

55.4%

-15.0%

ROICʿ13.5%זּ

ᴞⱢ 2

ᴞⱢ ׃
(ROIC)1

͍ʿ ᴞⱢ ˹ ◓ №˴ᶴ︠Ɫ ρΰο▄ ʻ זּ χ τνΜοψʺ ỘԌ τṁξΦAVI ὓʻⱧỘ ẉό׃ זּ ψ2024 12Ὦ Ⱳ χ ự12ΤὮ
͎ʿЈϽЮрЕ χ ᴞⱢ ϞЈϽЮрЕⱢ▀Υ ᵫꜘπΚϥθϛʺ ỘԌ τṁξΦ ʻ ᴞⱢ ψ2025 3Ὦṍ ͏◌ ṍ ẉό2024 3Ὦṍ ͏◌ ṍ χ χ ỡ
͏ʿмЀЭϱрЦІЌ˔ʾзй˔ЄдрЇρχ τṁξΨ
ʿмЀЭὨ▄ᵫꜘⱢ ẉόϱрЦІЌ˔ʾзй˔ЄдрЇρχ ϬṁτAVI ὓ

ᴥ ỡⱢ ЀІЕʿ 8%3

М˔Жий˔ЕϬ ΰΨᴞᵕϥУжрЖ ⱧỘχROIC

УжрЖ ⱧỘχROICψМ˔Жий˔ЕϬ τᴞᵕμοΣϤʺ ẍσ ο ΰϬ βϥ

-23%pt
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͍ʿ זּ χ ᶛτνΜοψʺ ỘԌ τṁξΦAVI ὓ
ʿмЀЭὨ▄ᵫꜘⱢ

УжрЖ ⱧỘ   ᵠᶗФжр(ᵓּזὓᵊ)

2024 3Ὦṍṍ χᵓּז : 

ˮΩ σЌϱЬрϽπ ᵠ׃ τνσΥϥ Ϭ ΰʺ Ъ˔Е
Т϶зϷχ╓ Ϭ αοΰμΤϤ ΥρϦϥᴣᶊ ├τϢϤЈϽЮрЕ
Ϭᵠ׃ ΰοΜΨʻ₈ṍψ χⱧỘְ֫Ϭ“ΞάρϬӪ ΰοΣϤʺ
ṍχϢΞσ ﬞψ ήγτỘ ᵠ Υ Ϧϥρ―ΠοΜϥʻ˯

УжрЖ ⱧỘχ Ⱬ ᾋ ΰ, ᴑד

ṍ
ЈϽЮр
Е ׃

(2024/3ṍ)

ЈϽЮр
Е ﬞ

(2024/3ṍ)

29

זּ
1

20

Ω ᴟ
(ᵓּזὓᵊ)

2026/3ṍ
⁷Ⱬᴟτΰ
Ϊθ

ϻаАФ

2

-45

-54

-47ᴑד

ᶚḢ σᾝ χ  ᵠᶗФжр

ṍ ϹϱЍрІχЈϽЮрЕ τד2ᴑ׃ ΰο45ᴑדχЈϽЮрЕ ﬞϬ2024/3ṍτὓ ΰθτϜΤΤϩϣγʺ2026
3ὮṍϘπτ20ᴑדχЀІЕΩ ᴟχϙϬᾋ₅ϚσςᶚḢ σ ▄├ Υ Ψ
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ʿмЀЭρχ Ϭⱱμθ

ϵрЕз˔ʾЬЖиϼжІχ
Ђϱϼиᾋ ΰ

ᵤᵰẤ χ› ᴟẉό
ECЎаКиếᴟ

ⱧỘ  ᶗḗ ӦԌᵓχ

1 2 3

ᵰ︡זּ
χ

AVIχ
Ⱨ‮

ˮ◕ χᴣᶊ ΥᴞΥμοΜϥ
πʺФкΰΪӟᵰχк˔ϵр
Жτ Ϭ Ϧ ϦοΜσΤμ
θ˯

ˮᵵφ ιΤϣʺ πזּ
(ᵤᵰϜ)ЀрЕк˔иπΦϥʻᵃ
ẠψᵤᵰẤ Υ⁞ᴼβΧθ˯

ˮECᴟ Ϝ13%ΤϣϜμρϜμρʺ
ϞΰοΜΨ ΥΚϥ˯

ˮˢ  ᵠᶗχˣ ᾧϛψ
τם ϭπΜϥΥʺᶴᴣτ ֳ
ήϦοΜσΜάρψ ϛίϥϬ
σΜʻᶴ︠χ ϬΩ׃ ᴟβ

ϥϢΞτʺІГ˔ϼШиЍ˔ρ
χЀЬвИϾ˔ЄдрϬ Ϥθ
Μ˯

iPad Proτ᾽ẁΥ ʺϷржϱр
◕ πϜ ⁯Ю˔ϸ˔Υ ớФк
Я˔ЄдрϬם“ ʻмЀЭϜМϱ
ϵрЖṐ τᴥΠʺϵрЕз˔ʾЬ
ЖиϼжІᴣᶊ χ16-24ϱрЎЯ
Диχ ᴥ ΥЄϴϯӲⱱτḟ

ᾝ∕χ ׃ Ϭ ϘΠϦωʺ◕
ЄϴϯϬԁ ᵕ πΦθρΰοϜʺ
УжрЖ ⱧỘχ σϥ› ᴟ
ψ ΪϣϦσΜʻԏΦ ΦⱧỘṛ
τ›ϩδθḚ   Υẍ

ᾝ∕χὊְ ϒχ ⱢᴪϞᶴ︠
Τϣχ Υ σϩϦοΜϥάρ
ψʺᶴᴣΤϣϜ ϣΤσⱧםʻᶴ
︠Ặ χ Ϭ׃ ῐβϥθϛτʺ

Ԍπ  ήϦθḗ ӦԌᵓ
Ϭ βϓΦ

УжрЖ ⱧỘχ⁷ⱫᴟτΰΪθέ ӛ

УжрЖ ⱧỘχ ο ΰτΰΪοʺ Ђϱϼиχᾋ ΰʺᵤᵰẤ χ› ᴟẉόECЎаКиếᴟʺḗ ӦԌᵓχ
Υ ήϦϥ
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͍ʿ2025 4ὮⱲ ʻᴣᶊψᶆּזϷржϱрЂϱЕ ᴣᶊ
ʿᶆּזϳϴУЂϱЕϬᾕτAVI ₰

10ϱрЎ 12ϱрЎ 13ϱрЎ 14ϱрЎ 16ϱрЎ 17ϱрЎ 19ϱрЎ 22ϱрЎ 24ϱрЎ 27ϱрЎ

ϵрЕз˔
ЯДи

(2~9 (ד

ЬЖиϼжІ
ЯДи

(4~30 (ד

МϱϵрЖ
ЯДи

(20~50 (ד

мЀЭ

XP-PEN

HUION

мЀЭ

XP-PEN

HUION

мЀЭ

XP-PEN

HUION

Wacom One
Y44,880

2023 8Ὦ

Wacom One
Y74,580

2023 9Ὦ

Artist 10
Y19,965

2022 7Ὦ

Artist 12
Y29,980

2021 9Ὦ

Artist 13
Y33,980

2022 8Ὦ

Artist 16
Y42,480

2022 5Ὦ

Artist 22
Y53,820

2021 1Ὦ

Artist 24
Y72,730

2021 8Ὦ

Kamvas 12
Y22,280

2020 12Ὦ

Kamvas13 Gen3
Y37,383

2024 12Ὦ

Kamvas 16
Y35,999

2021 1Ὦ

Kamvas 22
Y49,999

2020 7Ὦ

Kamvas 24
Y75,999

2021 7Ὦ

Movink 13
Y118,800

2024 5Ὦ

Cintiq 16
Y99,880

2019 1Ὦ

Cintiq 22
Y162,800

2019 7Ὦ

Magic Drawing 
Y75,510

2024 2Ὦ

Artist 13.3 Pro 
Y35,980

2021 2Ὦ

Artist Pro 14
Y53,820

2023 8Ὦ

Artist Pro 16
Y69,280

2023 8Ὦ

Artist Pro Gen2
Y113,810

2025 1Ὦ

Artist Pro Gen2
Y179,820

2024 10Ὦ

Kamvas Gen 3 
Y37,383

2025 1Ὦ

Kamvas Gen 3 
Y67,983

2025 1Ὦ

Kamvas Pro 19 
Y135,984

2024 1Ὦ

Kamvas Pro 24 
Y139,999

2021 7Ὦ

Kamvas Pro 27 
Y254,983

2024 1Ὦ

Cintiq Pro 16
Y218,900

2021 11Ὦ

Cintiq Pro 17
Y371,800

2023 10Ὦ

Cintiq Pro 22
Y448,800

2023 11Ὦ

Cintiq Pro 24
Y382,800

2018 7Ὦ

Cintiq Pro 27
Y525,800

2022 10Ὦ

xx: Ⱳ 1π Τϣ5 ӟ Ὂᵃ

Wacom Oneχ - ἷṐ

Υ ∕δγʺϕϖ

⁯Ὁχ ◕

ὣ χЬЖиϼжІπ

τ Ϧʺᴣᶊ

ẵ ϜσΜ

МϱϵрЖʾИАЎ◕

ψмЀЭԁếʻθι

ΰг˔Ѓ˔ ψ Τ

ЯДи

ЂϱЇ

1 ϵрЕз˔ʾЬЖиϼжІχ Ђϱϼиᾋ ΰ

Ъ˔ЕТ϶зϷ χ τϢϥг˔Ѓ˔ χ︡Ϥάϖΰ

мЀЭψϵрЕз˔ЯДиχ ˙ ἷṐΥ ήϦοΣϣγʺϘθЬЖиϼжІτΣΜοϜ ψ5 ӟ τή
Τχϖϥσςʺβζ χῲΜг˔Ѓ˔ Ϭ ΦΨ︡ϤάϖΰοΜϥ
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͍ʿ2025 4ὮⱲ χᶆּזϷржϱрЂϱЕ ᴣᶊ
ʿᶆּזϳϴУЂϱЕϬᾕτAVI ₰

1 ϵрЕз˔ʾЬЖиϼжІχ Ђϱϼиᾋ ΰ

10 ד

20 ד

30 ד

10 12 13 14 16 17 19 22 24 27

40 ד

50 ~ד

2019 1Ὦ

2019 7Ὦ

ϵрЕз˔ЯДиψᴣᶊẵ χΚϥ ⁯Ὁẵ›Фйϱб˔χ
τσϤννΚϤʺмЀЭψζϜζϜ Ϭ ΰοΜσΜ

ЬЖиϼжІ ϜЄϴϯ ᵕϬ ϤθΜΥʺˮSKU

ᾋ ΰτϢϥ῟ ᴟ˯Ϭ ◙ΰθὫᴮʺЩзв˔Э
Ћ˔рπ5 ϦχṐ πχẵ ϬếΜϣϦοΜϥ

ᴣᶊ1

ׁ ЌУйАЕ ЂϱЇ

: мЀЭ : ⁯Ὁẵ›

30 ӟד χׁ ЌУйАЕϬ† βϥχψФкχ
ϯИЮ˔Ќ˔ʾϱжІЕй˔Ќ˔πϜέΨԁ Τ

2024 1Ὦ

‰ χ ӽτΣΪϥ χ Ϧʾὧ

 τψʺмЀЭψ ᵫ ЂϱϼиΥ Ộ ρזּ ϓοϜ ϦοΣϤʺẵ χΚϥ Υ πΦοΜσΜ

2025 1Ὦ

2024 10Ὦ

2025 1Ὦ



30ʿᶆּזϳϴУЂϱЕϬᾕτAVI ₰

† ΰӬή

Φ

›Μ

⌠ỘΰӬή

ᴣᶊˢ ⁯ˣ

ᴣᶊˢ ˣ

Wacom Cintiq 16 Artist Pro 16 (Gen2) Kamvas 16 (Gen3)

ӊйЦи

ᴂ

♪ ᶑ

ӽˢϸН˔ ˣ

ᵊ ᵔ

Ω Ṡ

ЀрЕжІЕ

⌠Ộϵзϯ

ῡή

$699.90

¥99,880

8192

25ms

n/a

176°

96% sRGB

1920 x 1080

210 cd/m2

1000:1

344 x 193mm

24.5mm

1.9kg

$497.99

¥68,880

16384

20ms

± 0.4m( ± / (״ 0.8m(ϵАЅ)

178°

99% sRGB

2560 x 1600

250 cd/m2

1200:1

345 x 215 mm

20.2mm

~2.0kg

$474.00

¥67,983

16384

14ms

± 0.3m( ± / (״ 2.0m(ϵАЅ)

178°

99% sRGB

2560 x 1440

220 cd/m2

1000:1

350 x 197mm

10.0mm

1.2kg

1 ϵрЕз˔ʾЬЖиϼжІχ Ђϱϼиᾋ ΰ

ІЧАϼ ᶓˢЬЖиϼжІʾ16ϱрЎχ ˣ

χ ϦτϢϤ ІЧАϼτψẵ›ρ ΦσᵫΦΥΚϤʺ◕ Єϴϯᾚ τ ẍτⱦ♁ϛϬΤΪϥ ΥΚϥ



31ʿᶆּזϳϴУЂϱЕϬᾕτAVI ₰

† ΰӬή

Φ

›Μ

⌠ỘΰӬή

ᴣᶊˢ ⁯ˣ

ᴣᶊˢ ˣ

Wacom Cintiq 22

ӊйЦи

ᴂ

♪ ᶑ

ӽˢϸН˔ ˣ

ᵊ ᵔ

Ω Ṡ

ЀрЕжІЕ

⌠Ộϵзϯ

ῡή

Artist Pro 22 (Gen2) Artist Pro 24 (Gen2) Kamvas Pro 24 (4K)

$1,059.00

¥139,999

8192

10ms

± 0.3m / ± 2.0m(ϵАЅ)

178°

98% sRGB

3840 ×  2160

220 cd/m2

1200:1

527 x 296mm

22.7mm

6.3kg

$1,104,99

¥179,820

16384

11ms

± 0.4m( (״

178°

99% sRGB

2560 x 1440

250 cd/m2

1000:1

526 x 296mm

44mm

7.3kg

$594.99

¥113,810

16384

14ms

± 0.4m( (״

178°

99% sRGB

2560 x 1440

250 cd/m2

1000:1

476 x 267mm

33.4mm

5.5kg

$1,299.95

¥162,800

8192

22ms

n/a

178°

96% sRGB

1920 x 1080

210 cd/m2

1000:1

476 x 268mm

40.0mm

5.6kg

1 ϵрЕз˔ʾЬЖиϼжІχ Ђϱϼиᾋ ΰ

ІЧАϼ ᶓˢЬЖиϼжІʾ22-24ϱрЎχ ˣ

ἷЂϱЇτΣΜοϜʺᴣᶊ χϙσϣγ Ṫ π ΰ ήϦοΜϥ
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͍ʿiPad ProσςʺϼзϵϱЌ˔ΥϽжТϰАϼЌУйАЕχ ΦḊΠρΰο► ΰοΜϥ ϸГЁзψ ∕βϥΥʺ Ṝχ◕ ЄϴϯτΣΜοψỉṰχׁ ЌУйАЕʾ ЌУйАЕ χϙϬ◕ ρΰο Ṱ
ʿмЀЭρχ Ϭⱱμθ ʺϵϺІО˔ЕЀ˔иʺAVI ₰

1 ϵрЕз˔ʾЬЖиϼжІχ Ђϱϼиᾋ ΰ

Ὣᴮρΰο◕ Єϴϯẵ π Ộ τῇזּ Ϭ βϥ

мЀЭχУжрЖ ⱧỘτΣΪϥὊְ χ τϢϤʺ Ộ ψזּ σ ϞְỘ⁷ⱫϬắ ΰοΜϥ

62%

39%

16%

28%

15%
25%

6% 8%

2018/3

ζχ 1

XP-Pen

Huion

100%

2024/12

мЀЭ

ϽжТϰАϼЌУйАЕ ᵦ◕ Єϴϯ
AVI ὓ Ộ χЀЮрЕזּ

Huion
ᾕ ỘԌ

Ộ ϬᾋοϜϣΠϦω ϣΤιρ◘ΜϘβΥʺ
HuionψְỘ⁷Ⱬχ ệπβʻ ψʺᵃẠ8זּ ḧσ
ςϬᾋοϜʺ ὠ σ ϬםᾝπΦοΣϤʺ

ϞṐ ᵫ Ϭ ΪοΜϘβʻXP-PenϜ
πΰϡΞʻ

XP-Pen
ᾕ ỘԌ

2024 ψ ṍπְỘ⁷ⱫτσϤζΞσᾋ₅ϙπβʻ
жϱрЗАФϬᶈ ΰοΜϥάρʺϘθỘᵦ

χ16Kχ ӊйЦиχДЅЌиДϰІФйϱχзз˔
ІσςΥ ῞ΰοΜϥρ―ΠοΜϘβʻ



33
ʿᶆּז ϳϴУЂϱЕʺϵϺІО˔ЕЀ˔иʺAVI ₰

1 ϵрЕз˔ʾЬЖиϼжІχ Ђϱϼиᾋ ΰ

ḧטόβϥ Ђϱϼи

мЀЭψ ϱЛЦ˔Єдрτ Ϭ Μθ ḼᵊϬΰοΣϤʺẵ› ρזּ ϓοϜ ЂϱϼиΥ ṍᴟἱΰ

ЬЖиϼжІχ Ⱳṍ, 2023 ӟ‭ʺ ϱрЎЂϱЇ

2023 2024 2025

(ζϦӟ χЬЖиϼжІ ψ2019 )

мЀЭψ ϱЛЦ˔Єдрτ ΦϬ ΜοʺФкг˔ІχМϱϵрЖЯДиΤϣ Ϭ βϥ Ḽᵊ
ФкЈІτσμοΜϥρ―ΠϣϦʺ τЩзв˔ЭЋ˔рπΚϥ ᴣᶊ χ ЂϱϼиΥḧטόβϥἱΰ

: 
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͍ʿ τϵрЕз˔ЯДиσς ᶓ ḛ σ πΚϦω5~6ΤὮ ʺϘθ‰ᴣᶊ ΚϥΜψṪ ϱЛЦ˔ЄдрϬ βϥ τνΜοψ Ψο͎˙͏ ϬΤΪο◕
ʿϵϺІО˔ЕЀ˔иʺAVI ₰

1 ϵрЕз˔ʾЬЖиϼжІχ Ђϱϼиᾋ ΰ

ϱЛЦ˔Єдрϒχᾧִיχ ⌠

мЀЭψ ʾṪ ϱЛЦ˔ЄдрϒχάιϩϤΥếΜ ᵲρΰοʺ τ Ộ Υזּ τ Ϭ“Ξ ʺ
4-5 Ϝ χ ІЧАϼπχẵ ϬếΜϣϦοΜϥ

ЀрЈФЕ ὓΤϣ к˔рЎϘπχ ỡṍḧ ᶓ
AVI ὓ

мЀЭ XP-Pen Huion

1.5̇ 3

˙2 1

˙1

Ộ ψТ϶˔ЭТϮϼЌσςԁזּ ІЧАϼχϙχ
 ϬϜμοˮ ˯ρβϥσςʺσϤώϤ ϩγ
βϥԁ ʺмЀЭψ ΥΜΨϘπ Ϭ ΰσΜ

ẵ› χזּ ᵫ ФкЈІϱЮ˔Ѕ

˙͍

ЯАϼϯАФτḩ
βϥᶆ ӽДϰй
ϼЌ˔Ϭ ϛθϽ
к˔Ниᵓṳ

Ы˔ϾГϰрϽ
Ў˔Э︠ χ
τḩβϥ
ʾЀрЈФЕ
ὓ

ӽЫК˔Ѕа˔
Ϭ ρΰθ
χк˔ϸжϱЇẉ
ό ὓἇ ᴟ

ἇ ὓ
ˢ ІЧАϼʺ
ᴣʺ ʺ

Ы˔ϾГϰрϽ
Ḽᵊ ˣ

ᴟʾк˔р
Ўˢ♯⌠ ├ ʺ
▀ᴟʺФк

Я˔Єдр
ˣ

ᴟʾк˔р
Ўˢ ›τϢμ
οψ ӽέρτ
₯Ḅבֿ ᴟˣ

ṍ ṍ ῇṍ

Ộ ψṪזּ Ϟ ◓ ∙ΥⱲˑ⁭ˑρ ᴟ
ΰοΜΨ πʺ ΜІОрπ ◕Ϭ“ΞⱧτ

ӡϬ ΜθϯЅаϱиᵫ Ϭם☼
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͍ʿ2024 3Ὦ Ⱳ ʺθιΰ Ⱳᾼ יּ ϬḯϘσΜ
ʿᶆּז῝ Ɫ ʺТϰІЀʺSOHU.comʺ ʺϵϺІО˔ЕЀ˔и

1 ϵрЕз˔ʾЬЖиϼжІχ Ђϱϼиᾋ ΰ

▀Ῥ χ™―

мЀЭψάϦϘπẸ ᵓּזϬ αθТϮУйІᴟϬ ϛοΦθΥʺ ФкЈІ ʺЀІЕẵ ʺУжрДϰрϽ
ΣϢόBCPχḢ ΤϣϜ ᴟϬᵠϛοᾁ βϥ ΥΚϥχπψσΜΤ

мЀЭχ ▀Ấ ẵ› χזּ ▀Ấ

Á ⁯ ◕ ᴼỸ ϵ
зϯτ 1.2 χᾆẕᵫ
έ ЈрЌ˔Ϭ ΰʺ
︠σДϰІФйϱЌУ
йАЕψꜛּזῬ ▀

ÁϯϼЈЂз˔ϞО˔Бτ
νΜοψῲ χ4νχ
ᵰ Ӧ Ῥ π ▀

Á ◕ ӗỸτˮHuion 
Technology Parks ᴈᴬ
Ṫ ˣ˯Ϭ

Áϼз˔ри˔ЭϬḯϚ
Ấ ρσμοΣϤʺ

LCDДϰІФйϱ Ϭ
ΦʺЀϯЎАФʺЀϯ
ЯЅв˔иΤϣḁ Ṑτ
♩ϥϘπꜛּז ▀

ˢ זּ Ῥ ˣ

Á≥Ờᾉᴥ ◕χ זּ
∕ τ Ῥ Ϭ
ΰοΜϥΥʺṁ τ
ψТϮУйІʻ Ῥזּ
χ ỘԌψ7 χϙ1

Á ▀ψ︠τᵤᵰχ
ODM/OEMḼỘτӦ ʻ
◓ṐṀ ▀ⱧỘ
ˢEMSˣϬᶨיּ

ÁмЀЭψάϦϘπТϮУйІτϢϥз˔рσ Ῥ
Ϭ◗ΰΰοΦθΥʺ Ῥ χ ᴟτϢϥФкЈІ

ϞЀІЕ⌡ᾚτψԁ χЮзАЕΥΚϤ ϥ

ÁϘθʺˮMade in Japan˯τϢϥ₯ ᴟτὌΥϥ

Á τʺựⱲχ ᶘ зІϼχ‰ϘϤϜ ϘΠʺ
χ ᴟτνΜο™―χ ΥΚϥ
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ʿAVIʺReddit (ñIs Wacom still good?ò)

έ ӛ ʿϵрЕз˔ʾЬЖиϼжІχ Ђϱϼиᾋ ΰ

₈σΣ₢ếΜмЀЭТϮрχṍ τᴂΠϥϓΨʺ τϵрЕз˔ʾЬЖиϼжІχ◕ Єϴϯᵕ τΰΪθ︡ ϙϬ
ᴥ βϥάρϬέ

1 ϵрЕз˔ʾЬЖиϼжІχ Ђϱϼиᾋ ΰ

мЀЭУжрЖτḩβϥᵤᵰϼзϵϱЌ˔χ

>

έ ӛ

ρ σ τΣΜοʺWacomψᾝ∕πϜЕАФל
χ ӡϬӲⱱΰοΜϥρ◘ΜϘβʻWacomψ₈πϜʺΩ
ϜԁḤ χΚϥ УжрЖπβʻ ΠωʺWacomχ

ϢϤϜ τӗΜЌУйАЕΥΚϥχψ Μάρπ
βΥʺΰΤΰʺ ϦΥΚϤϘβʾʾʾʻσχπʺ♆ψ
ˮӢ ρΰοмЀЭψ Μ˯ρ◘ΜϘβ˂

Ψχ Ϭ♯ΰϘΰθΥʺὫộψWacomτ μοΦϘ
βʻ♆χӪᾋπψʺ χЮ˔ϸ˔ρ ϓοӢ ρΰοФ
йЬϯЭσ πβʻ

ψל τ ϦοΜϘβʻ♆τρμοWacomχΩ χ
ψԁḤ πβʻЧрψ ЌУйАЕπԁḤΰθ Ῠ

σ Ϭ ṉΰϘβʻϜΞԁνψʺάϦϣχЌУйАЕ
χ ΨΥ τ ⱱκβϥάρπ ϣϦοΜϘβʻ10
Ϟ15 ►Μ ΪϥCintiqг˔Ѓ˔ϜΜϘβʻ

Ӣ ρΰοмЀЭУжрЖψ₢ếΜТϮр τ◦ΠϣϦοΜϥʻ
άάπЄϴϯϬ︡Ϥ βάρΥ ϥΤςΞΤΥʺάχ χ

мЀЭχ ϬὨϛϥ

ϵрЕз˔ʾЬЖиϼжІχ◕ Єϴϯᵕ
τΰΪθ︡ ϙᴥ

Á ϵрЕз˔ϼжІχᴣᶊ τΣΪϥ ʾ ἷ
ЂϱЇχЯДи χᾁ

Á ЬЖиϼжІτΣΪϥ χᴥ

Á к˔ЖЫАФχ├ ẉό Ђϱϼиχ
ᴟ

Á ⁯ Ῥ χ ▀Ṑ Ϭ™  ΰʺˮЮϱЖϱ
рЅаОр˯χᴣ ẐϬᾁ



37ʿὨ▄ᵫꜘⱢ ʺмЀЭϳϴУЂϱЕˢhttps://tablet.wacom.co.jp/shoplist/ˣ

16%

22%

30%

32%

2024/3ṍ

ϯЅϯ

ᴆ

100%=338(ᴑד)

УжрЖ ⱧỘ
ӽ  

мЀЭ ︡ӌ ᾁ┤Т϶˔Э

2 ᵤᵰẤ χ› ᴟẉόECЎаКиếᴟ

мЀЭχϷТжϱр ЎаКиˢ⁯ ˣ

πψˮмЀЭЀ˔З˔˯τΣΜοІЌАТΤϣ Ϭ ΪϥʺΚϥΜψם∑τ Ϭ♯ΰοϙϥσςʺ ∕᾽
ẁΥᴪ τ Ϭ֫ϓωʺ † τם∑τ♯ΰοϙϥάρΥᴦ



38
ʿὨ▄ᵫꜘⱢ ʺмЀЭϳϴУЂϱЕˢhttps://www.wacom.com/en-us/dealer-searchˣʺмЀЭ῝꜠г˔Ѓ˔ЂЪ˔ЕЧ˔ЅˮWhere can I buy Wacom products in the EMEA region?˯

(https://support.wacom.com/hc/en-us/articles/8808100957207-Where-can-I-buy-Wacom-products-in-the-EMEA-region)

16%

22%

30%

32%

2024/3ṍ

ϯЅϯ

ᴆ

100%=338(ᴑד)

УжрЖ ⱧỘ
ӽ  

мЀЭ ︡ӌ ᾁ┤Т϶˔Э

⁯ ᾁ┤Т϶˔Э

ρӰσϤʺ►Μ ︣χ

ӂΜ ᾁ┤ЄІГЭ

ДЯ τψ

Cintiq Pro 17/27ψṜ∏

ΥσΜԁ ʺ

Bamboo/MobileStudio

σςϳϴУЂϱЕτϜ

ψϞἿ∏χσΜЯНϱ

и Υ Ψ ϐ

ϯАФиІЕϯ(iPad Proσςẵ

› Ϭ )χᾁ┤Ṑ ΥνΜ

οΜϥ

2 ᵤᵰẤ χ› ᴟẉόECЎаКиếᴟ

мЀЭχϷТжϱр ЎаКиˢᵤᵰˣ

ԁ ʺᵤᵰχг˔Ѓ˔ψ χ 84%Ϭ ϛϥΥʺ᾽ẁΥ Ϭ︣τ︡μο♯βάρψớϛοМ˔ЖиΥ‰Μ

https://support.wacom.com/hc/en-us/articles/8808100957207-Where-can-I-buy-Wacom-products-in-the-EMEA-region


39
ʿмЀЭϳϴУЂϱЕʺAVIᾝ ₰

крЖрχ︡ӌΜ ᾁ┤Ὣᴮ( ) χмЀЭχУжрЖ∑ם ︡ӌ ệ

1

2

3

4

5

6

7

8

УжрЖ
︡ӌ

ГϼЛкЅ˔
︡ӌ

ẵ›
︡ӌ

Tekzone (ЈиТзАЅЇ)

Apple Europe Ltd.

ϸз˔Ї (ϷАϼІТ϶˔Ж )

Root6 Limited

Park Cameras Ltd

Xtfx Limited

Teamwork Digital Limited

ϸз˔Ї
(ЕАГЗЭЀ˔Ек˔Ж)

₵ϘθψӰσϥГЗрЕ

₵ϘθψӰσϥГЗрЕ

₵ϘθψӰσϥГЗрЕ

(Logitech Stylus )

(Logitech Stylus )

᾽ẁ ᾓτρμο πΚϥάρψᾠΞτẉωγʺ
ᵤᵰẤ χ ʾЂФжϱЎϴ˔рḚ ΥṐ τḪμοΜϥ ⁭σὼ Υ ∕βϥ

2 ᵤᵰẤ χ› ᴟẉόECЎаКиếᴟ

ᵤᵰẤ χ ʾЂФжϱЎϴ˔рṐ ΥṐ τḪμοΜϥṮṰ

ֽ⁯крЖрχ Φ ϤπΚϥϷАϼІТ϶˔ЖЂ˔ϸІʾЊ˔Ш˔ Ỹπψ8 Υ ᵒήϦοΜϥʻάχΞκʺ
τмЀЭχУжрЖ∑ם χ︡ӌΜΥΚϥχψϸЮжЄдАФԁ χϙ



40ʿAVIᾝ ₰ʺOpenwork

1

ᵰḢ χ ◓

ЂЭІр ◓χSЧрϬ◐ϛρΰθГϼЛкЅ˔Њзв˔ЄдрⱧỘχІЌϱ
жІʾЊзв˔Єдрψᾋ ΪϣϦϥΥʺׁ ЌУйАЕ χУжрЖ ψ
ӌΜΥσΜʻ ỘԌΤϣψⱧỘ ḧχ ᶤϤχ   Υ◙ ήϦοΜϥΥʺ
χІЕϯϬᾋοϜⱧỘḧχЄЗЅ˔ψṆ∑ם τֳϥ

Tekzone (ЈиТзАЅЇ)

ІЕϯ χІЧ˔Іᶎ τΣΜοϜʺⱧỘḧχЄЗЅ˔ψṆ τֳϥ
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͍ʿ ЌУйАЕσςχẵ›ΰσΜ χ︡ӌΜϜʺ σΨρϜ πψᾋ θϣγ
ʿAVIᾝ ₰

ᵰḢ χ ◓

WacomχУжрЖ χ︡ӌ Ϭᾁ┤ΰοϯАФиІЕϯτ“μθράϧʺ
iPad ProϞʺlogitechˢ πψˮкЅϼ˔и˯ˣχДЅЌиЧрσςʺẵ›

χ︡ӌΜΥΚϥχϙ

2

Apple Europe Ltd. (ϯАФиІЕϯ)

ẵ› ΥΣ᷉ϛήϦϥмЀЭ῝꜠ϳϴУЂϱЕ1זּ
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ʿAVIᾝ ₰

ᵰ Ḣ

ᾁ┤ήϦθ8 χΞκ3 ψʺЄаАЌ˔ΥᴞϤḘ τНБԊΥνΜοΜϥʺᾁ┤ὫᴮρψӰσϥὬׁᾁ₰
ϼзИАϼʺ χ χḘ ϜσΜϷТϰІΥΚϥχϙσςʺмЀЭχ᾽ẁ ᾓρΰοψ ρψᾠΜ Μ

Ὤׁᾁ₰ϼзИАϼʻ

ᾕχᾁ┤Ὣᴮψ
ˮTeamwork Digital 
Limited˯

4 6 7

Xtfx Limited

ˮІЕϯᾁ┤˯π ήϦθ χ8 χ3ψζϜζϜˮІЕϯ˯πψσΜ
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ʿAVIᾝ ₰

ᵰḢ χ ◓

Υ Πθ μӚσᵬ Ϭ
μο ᴞτ‭ϤοΜΨ
ΥΚϥόάмЀЭέχṜ∏σΰ)

ᴞԁᵬχᴀτψмЀЭχ ІЧ˔ІΥΚϥΥʺ
ЂϱК˔Ѕχ ψ σΨρϜ2021 Τϣ ᴟσΰ
(֒ χДЅЌиЂϱК˔Ѕψ )

ᾁ┤ήϦθ8 χΞκ1 ιΪρψΜΠʺ ᶓ ϩΞ1ᵬχϸЮжЄдАФ
Ϭ Ϊʺ Ԍḯϛ ϜΜσΜ ᴞτ‭ϤϦωʺЗАФЃАϼχᴅτ ήϦθ

μӚσᵊ χCintiq 16ϬᾋϥάρΥπΦϥ

5

Park Cameras Ltd

крЖр π ԁχ ︡ӌΜψϸЮжЄдАФχ ᴞχᴀ



44ʿAVIᾝ ₰ʺЊϳи ›Ив˔І

ᵰḢ χ ◓

(ϷАϼІТ϶˔Ж )

(ЕАГЗЭʾЀ˔Еʾк˔Ж )

τψЂЭІ
р ◓χ Υ
ỉΰρ ΤϦϥ

TSⱧỘ᾽ẁπΚϥПв˔йАЕОАϸ˔Жּז
χЀС˔Ṑχ τψʺЀС˔ ♠ΥϘωϣ
τ ΤϦϥДАЖІЧ˔ІψΚμοϜʺмЀ
ЭχУжрЖ ψ ΤϦϥІЧ˔ІψσΜ

SanstromּזχІЌϱжІ
ψ4 ︡Ϥ Πϥ

Á ֽ⁯ τψσαϙχΚϥᴪ χϸз˔Їχ σ ΠϬϜμοΰοϜʺмЀЭχУжрЖ ψ︡ӌΜΥ
▪ σΥϣ ΜΥʺᴡᾮмЀЭ῝꜠ЂϱЕχ ᾁ┤π ήϦϥχΤψṮ Υ▪ϥʻ

Á ϘθЂЭІр ◓χ◓ᵓּזχЂЭІрϯЅϯρψ2013 1ὮΤϣⱢ ὀϬὫόʺˮ σО˔ЕЗ˔ρΰο
ῲΜ πẸ ḩἰϬếᴟ˯βϥρΞθμοΜθΥʺ₈χράϧУжрЖ ⱧỘχ ρχЄЗЅ˔ψṆ

3 8

ϸз˔ЇˢϷАϼІТ϶˔Ж Ϥ ʾЕАГЗЭЀ˔Ек˔Ж ˣ

ᴪ Ϝ῝꜠ЂϱЕΤϣ͎ ᵒήϦϥΥʺмЀЭχУжрЖ χ︡ӌΜψ τ Μ
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ʿAVI ₰

‖ σ ὼ Ϭꜘβ

мЀЭʾГϼЛкЅ˔( ʿ ⁯Ъ˔ЕжрЖ)π ΨχΥ
ῨΦπΰθʻГрЪχ ΜḕẽπʺϢϤ‰ΜйЦиϒρ
ᶊβϥάρΥπΦϘΰθʻ♆ψ ό όρ▫ⱧϬβϥάρ
ΥπΦϘΰθʻ

ϣΰΜ ρ ϣΰΜ᾽ẁʻ▪ σχψʺ Υזּ
χϼзϵϱГϰУ ∙ϬᾼϩγІϺиτ ΰΜὊְ ʺ
ʺσзЊ˔Іפֿ ϥΤςΞΤϩΤϣσΜ τ μοΜ
ϥάριʻ

ⱵΥᴅ“ΰʺּז χϯжϱЮрЕϬ  βϥχψ ΰΜʻ
χЕАФχϙτϢϥӪ◘Ὠ ΥσήϦοΜϥʻЦІЕ

ФжϼГϰІΥẶ ήϦσΜϘϘϽк˔Ни ᴟΥββ
ϛϣϦθ

РЅКІψ πʺ Ϥ ΫϜ Ψʺ♆θκψ πΦϥ
Ў˔Эπβʻ♆θκψԁ Σ Φ›ΜΰοΨιήϥΣẁ
ϬθΨήϭⱱμοΜϘβʻ

ψ τ ϣΰΜπβʻ᾽ẁϜ τϵрϿ˔Ѕΰ
οΨϦοΜϘβʻ

Ϧθράϧʿ σ ʺ ϣΰΜкϱби᾽ẁ
ᵠ βϓΦ ʿ ỡ χз˔Ѝ˔ЄАФʺ χὧ

2 ᵤᵰẤ χ› ᴟẉόECЎаКиếᴟ

ᵤᵰᾝ χ ỘԌχ

ρΣẁ ψ ϣΰΜΥʺᵤᵰ ϞὊְḚ τᴿ ΥΚϥρχԁḤΰθ Υ ΤϦϥ



46ʿмЀЭὨ▄ᵫꜘⱢ

2 ᵤᵰẤ χ› ᴟẉόECЎаКиếᴟ

-42.7% -37.3%

-60

-40

-20

0

20

40

60

80

100

1Q 2Q 3Q 4Q 1Q

+81.0%

+63.1%

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

+18.2%

4Q 1Q 2Q 3Q 4Q

ᴆ

ϯЮзϸ

ʾϯЅϯ

-152.7%pt

УжрЖ ⱧỘ┌ ‰

2020/3ṍ 2021/3ṍ 2022/3ṍ 2023/3ṍ

ְỘ ׃
ϹϱЍрІ
ᴞ

(ṍ 137ᴑד
ṍ ם 20ᴑד)

⁯ ӽχζχῇχὊᵃϬᾋϥ
ρ ◌◌ ṍχ ׃ Ϝם Ϭ
ΰοΜσΤμθᴦ

τᴆ ӽπ Ϭᵃ ᴣΰ
θὫᴮʺЂФжϱЎϴ˔р τ
τ∕ᾫΥ ΰʺζχῇ

Υ ṍτϩθμο

ᵤᵰ ӽχ ẚᾋ ΰχḖή

τᵤᵰ ӽτΣΜοʺ ẚχᾋ ΰΥ τ πΦοΜσΤμθὫᴮʺ σϹϱЍрІᴞ ϬếΜϣϦθ
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͍ʿРЅКІЊзв˔Єдрψ ự4◌ ṍ›ὓτṁξΦ▄ ʻe-store ψ ự13% ʺB2B ψ3ᶤếρχᵫꜘϬᾕτ▄
ʿмЀЭὨ▄ ᵓⱢ ʺЎаКи   ψмЀЭρχIR ẉόᶆ ᵫꜘⱢ τṁξΨ ὓ

ϯЮзϸ

ᴆ

ϯЅϯʾ
ϷЈϯИϯ

106

104

73

51

Ấ ∕ ʿ

УжрЖ ⱧỘ ӽ ‰
ˢ ự4◌ ṍ›ὓ; ᴑדˣ

30%

25%

20%

7%

ζχ B2B

10%

Amazon
ζχe-store

100%

~5%

РЅКІ
Њзв˔Єдр

25%~8%~13%

~35%~26%10%~13%

~10%~18%25%~6%25%

~17%

~13%

~7%22%~15%~13%

ЎаКи  
ˢAVI 1ˣ

2 ᵤᵰẤ χ› ᴟẉόECЎаКиếᴟ

ᴆ ӽτΣΪϥ‰Μ Ӣ

τᴆ ӽτΣΜοψ Ӣ Υ‰ΜάρτϢϤʺЂФжϱЎϴ˔р χ∕ᾫ ệΥ Ⱳτᴦ♪ᴟπΦοΜσΜ



48ʿAmazonˢ2024 8ὮⱲ χД˔ЌˣτṁξΦʺAVI⌠

7,887

859

17,459

1,768

8,096

1,541

Wacom Cintiq

Wacom Cintiq pro

XPPen Artist Pro

XPPen Artist Pro
(Gen2)

Kamvas Pro

Kamvas 22 Plus

4.6

4.4

4.5

4.4

4.5

4.4

ᶆּזУжрЖ χϷржϱрйРв˔ й˔ГϰрϽ йРв˔ЀЮрЕ

ñḁ σЂϱЇρΩ‰χ Φ ò

ñФк▫ χБ˔иϬФк▫ χ
ᴣᶊπò

ñФкϯ˔ГϰІЕρΰοһβϓ
Φ ò

ñ ϣΰΜДЃϱрρОТ϶˔
ЫрІò

ñДЅЌиπϯИЮ˔ЄдрϬ
ΦθΜ τΩ ò

ñ τ ϣΰΜЖк˔ϱрϽ
ЌУйАЕò

ֽ⁯

⁯

2 ᵤᵰẤ χ› ᴟẉόECЎаКиếᴟ

Ϸржϱр ЎаКиχ ΰˢAmazonχ ˣ

мЀЭχ τ βϥ ᴣψECЎаКиπϜ‰ΜΥʺФкЯ˔ЄдрΥ πйРв˔ Υᾋ Ϥβϥ
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ʿSimilarweb

2 ᵤᵰẤ χ› ᴟẉόECЎаКиếᴟ

Ϸржϱр ЎаКиχ ΰˢꜛּזECЂϱЕˣ

мЀЭECЂϱЕϒχϯϼЈІ ψỘᵦ ︣χHuionϞXP-Penτ ῇβϥ

375

1,097

835

229
155

89 81 24

187

579

464

112
76 46 42 12

ˢ ˣ

гИ˔ϼ
יּ

ˢ ˣ

ECЂϱЕχזּꜛ ᶓ, 2025 1Ὦ˙3ὮὮ ỡ
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ʿSimilarweb

2 ᵤᵰẤ χ› ᴟẉόECЎаКиếᴟ

ỡ ∕ⱲḧϞ ṑ τᴿ

ӡ͏ּזπ ᶓβϥρʺмЀЭECЂϱЕψ τ ỡ ∕ⱲḧϞ ṑ τΣΜοᵠ χ Υ ΦΜρϙϣϦϥ

ECЂϱЕχϵрϿ˔ЅЮрЕОТ϶˔ЫрІזּꜛ ᶓ, 2025 1Ὦ˙3Ὦ

гИ˔ϼ
יּ

ΚθϤ
ᵕ

ỡ ∕
Ⱳḧ

Κθ
Ϥ ỡ
Ч˔Ѕ
Рв˔

ṑ

2.00 

1 45

3.0

45.1%

1.90 

2 39

3.2

40.6%

1.80 

2 34

3.0

39.2%

2.04 

1 16

2.8

41.3%

2.04 

1 21

2.7

45.4%

1.94 

1 26

2.9

42.1%

1.93 

1 8

2.1

43.2%

1.99 

0 48

2.4

47.3%
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͍ʿЍϱйϼЕʺзТϮжиʺДϰІФйϱῲ⁮ʺЊ˔ЄаиЮДϰϯʺЮ˔иτϢϥЕжТϰАϼϬḯϘσΜ
ʿϵϺІО˔ЕϱрЌРв˔ʺSimilarweb

2 ᵤᵰẤ χ› ᴟẉόECЎаКиếᴟ

ӡσϷ˔ϹИАϼ ΣϢό ᾁ┤ϒχӢẤ

мЀЭꜛּזECψϷ˔ϹИАϼ Υ τ Ψʺ ᾁ┤χӢ ›ΜΥ‰Μ Ϝ☼├χ ᾁΥ

67.7%
82.6%

89.4%

32.3%
17.4%

10.6%

ᾁ┤

Ϸ˔ϹИАϼᾁ┤

ECЂϱЕχЕжТϰАϼזּꜛ ᶓ, 2025 1Ὦ˙3Ὦ1 ᾕ ỘԌχЀЮрЕ 

ᾕ ỘԌ

ECτψזּꜛ Ϭ ϦϢΞρψΰοΜθΥʺ
Amazonχֲố Ϟ τψ οσΜρ
ΜΞάρπʺ♯“┬῏ΰοΜϥϢΞσ ệʻ
ự мЀЭeStoreχ ρΰο σ
ԌϜ Μθʻ

Ϸ˔ϹИАϼ χ︡ ψ ṍ σ︡Ϥ
ϙτσϣίϥϬ γʺˢ ᾁ┤ρ ϓ

οˣ︡Ϥ ϙΥ ῇΰθχπψσΜΤʻ

ЂϱЕ ⌠ψ ⁯ITЎ˔Эπ Ⱬ ψσ
Ψʺ ṍχ ︢ϬԁṰ ρΰοΜοʺ
ЄрФиσЂϱЕτσμοΜϥχπψʻ



52ʿᶆּזECЂϱЕ

2 ᵤᵰẤ χ› ᴟẉόECЎаКиếᴟ

† Ϙπχ χΩ ᴟ

мЀЭECЂϱЕτψϱрЌ˔Тϴ˔ІϞг˔Ѓ˔ϵϼІЧзϵрІτᴿ ΥᾋϣϦʺ᾽ẁχ τֲốΰοΜϥᴦ
ʻϘθʺϯАФЈиσςχ ∕᾽ẁΚθϤ ᴣχ ᴥ☼├τϜᵠ Υ ∕

жрДϰрϽЧ˔Ѕ

ˮϸ˔Еτ Ϧ
ϥ˯χϙʻЦІ
ЕЈж˔ Ṝχ
ԁ ψὧ

ЄрФиσ
ᵊ π᾽ẁχ†
Ӫ Ϭζζϣ
σΜ

ӱᵊ

Ч˔Ѕ τ
ˮϸ˔Еτ ᴥ˯
ρ ήϦϥχϙ

Ὠↄᵊ

ϯϼЈЂз χ
ϯАФЈи

мрЌϱЭʾ
ϷТϮ˔τϢϥ

† Ӫ

ˮϸ˔Еτ Ϧϥ˯ˮBuy 
Now˯ˮPayPal˯
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͍ʿ ựe-store 13+%ʺB2B 30%τΰΪο “ ρχᵫꜘϬ╥―τAVI ὓ
ʿмЀЭ῝ Ɫ ʺмЀЭρχ Ϭⱱμθ ʺAVI ₰

2 ᵤᵰẤ χ› ᴟẉόECЎаКиếᴟ

έ ӛ ʿᵤᵰẤ χ› ᴟẉόECЎаКиếᴟ

ʾ ψ ʾᴆ ӽτΣΜο Ɫ ῟ᴮΥ ΜΞΠʺὊְ χзІϼϬ ϞΰοΜϥʻ₈ῇψḧטό
ΰθЂФжϱЎϴ˔рϬІзЭᴟΰʺECϒχ ϬếᴟβϓΦ

УжрЖ ⱧỘχЎаКиЬАϼІ, AVI ὓ 1

>

έ ӛ

35%

27%

25%

13%
ʾ

ζχ EC

ECזּꜛ

РЅКІЊзв˔ЄдрʾB2B

τᴆ ʾ ӽτΣΜοψ Ὂ Ϟк˔ЖЂϱЖ
ЎаКиΥЄϴϯᶈ τṐ ΰοΜσΜԁ ʺЂФжϱЎϴ˔
р χ∕ᾫ Ϭᴦ♪ᴟπΦσΜʺ᾽ẁχ Υ ΤσΜʺ

ְỘṐ Υ θΜρΜμθᴿ Υ ΦΜ

ᵤᵰẤ χ› ᴟẉόECЎаКиếᴟ

Á ϯϼЈиϬ ϚϓΦⱲτ Ϛάρψ σΜ
ΥʺSC χ∕ᾫ ệΥᴦ♪ᴟήϦοΜσΜ
πψ к˔рЎⱲχ∕ᾫ ϙ ΰψὊְз
ІϼΥ ΦβΧϥ

Á ECЎаКиϬếᴟβϥάρπʺ᾽ẁχТϰ˔
ЖНАϼϞ∕ᾫ ệϬ Ⱳτ ӃβϥάρΥ
ᴦ ρσϥ

Á “ΰοʺᵤᵰẤ ψ₈ῇχECᴟ ρ
χ︡Ϧθ ṛ ϒχ› ᴟϬ ϛϥ

Á ϘθʺᵤᵰⱧỘχὊְḚ Ϭếᴟΰʺ
τ σὊְ τνΜοψ πϽзАФזּ
ϬΦΤδϥϓΦ



54
ʿAVI

έ ӛ ʿⱧỘ  ᶗḗ ӦԌᵓχ

УжрЖ ⱧỘχ  ᵠᶗχםᾝτΰΪʺ σḗ ẉόᶴ︠ϒχ ⁮Ϭ“ΞṐ Ϭ ὓβϥ ΥΚϥ

ⱧỘ  ᶗḗ ӦԌᵓ

é

ᵰ︡זּ 3~5

ӦԌ

Á ︣
ÁⱧ
ÁṳⱧ

Á ᾠ
Áכ

︡ ᵓ

é

Á︡ ệχḗ
Á σ᷉⁮χם☼

ᶴ꜠ᵓּזмЀЭ

Ⱨ ộ ᵰ
ϯЖНϱЃ˔

ˢ ῐ●ʾ
ЀрЂиЌрЕ ˣ

ᶴ︠

ᶨ ệχᵫꜘ
ˢ6ΤὮτԁ ˣ

Á2027 3Ὦ Ϙπχṍḧ

ÁӦԌ τψʺּזᵰ︡ χΞκτ
Ɫᴪχ♪ Ϝ ϘΠθⱧỘ 
ᶗτ‰ χ ᾋẉό σὊᾓ
Ϭ βϥּיΥΜϦωӦԌ ρσϥ

ÁӦԌψּזᵰ︡ χ῀

Á︠σ ʿ

ÁУжрЖ ⱧỘχְỘ⁷Ⱬᴟ
ˢ זּ ῇˣϬḗ

Áὓᵊ τΚθϤ ήϦ ϥ
зІϼτ βϥ χḗ☼ם├

Á︡ τ ΰ σ᷉⁮χם☼

Á︠σᾂᾢʿ

Á︡ ʾּזԌϒχ Ɫ Ϟ
⁮χẸ Ϭ

Áᵰ ᴪχṞ

ⱧỘ  ᶗḗ ӦԌᵓχІЕжϼЎа˔ ⱧỘ  ᶗḗ ӦԌᵓχ▫ ϙ

3 ⱧỘ  ᶗḗ ӦԌᵓχ
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ʿAVI

мЀЭχᾝ∕χⱧỘְ֫ AVIχέ ӛ

ᵤᵰẤ › ᴟʾ
ECЎаКиếᴟ

ⱧỘ  ᶗḗ
ӦԌᵓχ

ϵрЕз˔ʾЬЖиϼжІ χЯД
и ψ τ ᴣᶊẵʺט Ϝσ
Ψʺ ⁯Ю˔ϸ˔χ τЄϴϯϬ
ϩϦοΜϥ

Ḛ Υ╩ πʺᵤᵰẤ τ זּ
χϽзАФΥ῟ΜοΜσΜʻ ʾᴆ
ЂФжϱЎϴ˔рᶆ χ∕ᾫ ệϞ
ẚᾋ ΰΥ ӃπΦοΣϣγʺꜛּז

ECЎаКиχᶨ ›ΜϜ Μ

ϵрЕз˔ʾЬЖиϼжІχ
ЂϱϼиϬᾋ ΰʺ ẍτ οά
ϦϬם☼βϥάρπʺЄϴϯ

τⱦ♁ϛϬΤΪϥ

ᵤᵰẤ χḚ Ϭ™  ΰʺ
› ᴟϬ ϛʺ Ḛזּ Ṑ Ϭếᴟʻ
ᵤᵰ Ϭᾋ ΰʺEC Ϭếᴟʺ
ᶎσ∕ᾫϞ ẚ ệϬЂФжϱ

Ўϴ˔р τϩθϤ Ⱳ Ӄβϥ

ϵрЕз˔ʾЬЖ
иϼжІχ Ђ
ϱϼиᾋ ΰ

УжрЖ ⱧỘ⁷ⱫᴟτΰΪθέ ⱧϛρϘ‮

ḼỘᴣ χΩ ᴟτΰΪοʺ ϵрЕз˔ʾЬЖиϼжІ Ђϱϼиᾋ ΰʺ ᵤᵰẤ χ› ᴟΣϢόECЎаКи
χếᴟʺ ḗ ӦԌᵓχ ʺχ͏ τ︡Ϥ ϙʺУжрЖ ⱧỘϬ⁷ⱫᴟϬ ṍτםᾝβϥ

  ᵠᶗχםᾝᴦ τνΜο
Κϥ ΥπΦγʺᶴ꜠◕ Τϣψᵝ
Ṯ τϙϣϦοΜϥ ệʻϘθᵰ Ѐ
рЂиЌрЕσςχ◦כ ϜὧΨ

ⱧỘ  ᶗḗ ӦԌᵓϬ ΰʺ
  ᶗχ ệτνΜο ΰθ
χӦԌᵓΤϣᶴ︠ϒχᵫꜘϬ“Μʺ
◕ χ Ϭᵕ βϥ

3

2

1



Agenda
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1 УжрЖ ⱧỘχ ο ΰ

2 Ɫ ◕ ϬӪ꜡ΰθϹНЗрІχếᴟ

3 Ɫ ├χ ᴟ

4 ᶴ꜠◕ ρχ χᵠ
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ϵрЕз˔ʾЬЖиϼжІχ Ђϱϼиᾋ ΰ

ᵤᵰẤ χ› ᴟẉόECЎаКиếᴟ

ⱧỘ  ᶗḗ ӦԌᵓχ

УжрЖ ⱧỘχ
ο ΰ

Ɫ ◕ ϬӪ꜡ΰθ
ϹНЗрІχếᴟ

Ɫ ◕ ϬӪ꜡ΰθὊְτḩβϥ ꜡ʾὊᾓʾ Ϭ Πθ︡ χ

ᾁ χם☼

ӛχ︡ӌΜτḩβϥ ḏ  

Ɫ ├χ ᴟ

Ɫ ЀІЕϞᶴᴣϬӪ꜡ΰθὊְτḩβϥᵫꜘχ ꜘᴟ: WACCχᵫם

σйНйАЅ∞ ◙ χ : КАЕD/EйЄϷτ◙ Ϭ  

Ɫ ῟ χᵠ : 2026 3ὮṍτΣΪϥ ᶛỲ50ᴑדχꜛᾪᶴ꜠χ︡

Ỳχ χὨ ṐḩϬᶴ︠ ᵓρ ᴟ

ᶴ꜠ χ ᴣ◙ χ : TSRϬ ᴣ◙ τ

◕ τ βϥ χᾋ ΰ: ὓṍḧχ ᴟẉόḚ χ

ESGᵫꜘχ ᴟ: τԁם › ⁮ Ϭᵫꜘ
ᶴ꜠◕ ρχ χᵠ

Ɫ ◕ ϬӪ꜡ΰθϹНЗрІχếᴟτḩβϥ
έ ⱧϛρϘ‮
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ʿὊↄ▀Ộ ˮЀ˔Ъй˔ЕʾϹНЗрІʾЄІГЭτḩβϥם ◙ ˢCGSϹϱЖжϱрˣ˯

Ɫ ◕ ρχḧχ ῀ ᵔϬ‰ϛϥ

Ὂↄ▀Ộ CGSϹϱЖжϱрτΣΜοϜʺⱢ ◕ ρχḧχ ῀ ᵔϬ‰ϛϥάρψ ḼỘτρμο σᴿ πΚ
ϥρχ◙ ΥσήϦοΣϤʺⱢ ◕ ϬӪ꜡ΰθὊְτḩβϥὊᾓϬ Πθ︡ Ϭ βϥάρϜ ♥χԁν

4 Ɫ ◕ ϬӪ꜡ΰθὊְτḩβϥ ꜡ʾὊᾓʾ Ϭ Πθ︡ χ

Ὂↄ▀Ộ ˮЀ˔Ъй˔ЕʾϹНЗрІʾЄІГЭτḩβϥם ◙
ˢCGSϹϱЖжϱрˣ˯

ᵓּזχ Πϥᴿ τᴂαοʺ︡ ᵓτ ρήϦϥ ꜡ʾὊᾓʾ ϬⱱμθּיϬʺ
ṛ Ϭ― ΰσΥϣ βϥάρΥ πΚϥʻ׃

ΠωʺⱢ ◕ τΣΪϥ ᴣΥ σᴿ πΚϥ ›τψʺⱢ ◕ ϬӪ꜡ΰθὊ
ְτḩβϥὊᾓϬ Πθּיˢ ˣϬʺ︡ ρΰο βϥάρΥ―ΠϣϦϥʻ

τʺⱢ ◕ ρχḧπ ῀ ᵔϬ‰ϛϥάρϞʺὊְⱢᾛχ῟ Ϭ ♪βϥ
ΰτὊְϬ ΠοΜΨάρψ Ψχ ḼỘτρμο σᴿ πΚϥʻάχθϛʺ

CEO ʾ CFO χⱢ ◕ ϒχ ᵔ Ϭ‰ϛϥάρϞʺὊְЕАФϞּזᵰ︡ Υ Ɫᴪρ
χ τᴂαϥάρτᴥΠʺⱢ ◕ ϬӪ꜡ΰθὊְτḩβϥ ꜡ʾὊᾓʾ Ϭ
ΠθּיϬ︡ ρΰο βϥάρϜʺ χԁντσϤ ϥʻ

άΞΰθ π︡ Ϭ βϥ ›ʺἇ σῙ ʺρΰοψיּ πזּ σ CFO 
Ộ ϬὊᾓΰθּיʺϯЈАЕЫК˔Ѕа˔ϞϯЈАЕϷ˔З˔χὊᾓּזּꜛʺיχỘ
τ ΰΜϯЗзІЕʺ Ɫᴪρχ ρḼỘ χӪ◘Ὠ χ τ ΰθ IR Ὂᾓ
יּ Υ ρΰο ήϦϥʻ

Ɫ ◕ τΣΪϥ ᴣΥ
σᴿ πΚϥḼỘτΣΜοψʺ
ϯЈАЕЫКЅа˔ʺᶴ꜠ϯ
ЗзІЕρΜμθⱢ ◕ χ
ὊᾓϞ ꜡ʺ Ϭ βϥ
Υ︡ χἇ σῙ

ρΰο ήϦϥρχ◙
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ʿὊↄ▀Ộ ˮ χЀ˔Ъй˔ЕϹНЗрІτḩβϥ︡ ρ ˯ˢ2021 12Ὦ20 ˣʺRonald J. GilsonˮBoard 3.0: What the Private-Equity Governance Model Can Offer to Public Companies˯

ⱢᴪΤϣχ︡ χ Ϊ Ϧ

Ὂↄ▀Ộ ψЯИЌзрϽʾЩ˔ЖτΣΪϥ ᵰ︡זּ χ ϞзЊ˔Іχ ʺӪ χᾢᵦρΜμθᴿ Ϭ◙
ΰννʺ ⱢᴪΤϣχ︡ χἇ σ Ϊ ϦⱧ Ϭ ᵒΰοΜϥ

4 Ɫ ◕ ϬӪ꜡ΰθὊְτḩβϥ ꜡ʾὊᾓʾ Ϭ Πθ︡ χ

ЯИЌзрϽʾЩ˔ЖτΣΪϥ︠σ , Ὂↄ▀Ộ ⱢᴪΤϣχ︡ χ Ϊ ϦⱧ , Ὂↄ▀Ộ

˲ᾝ∕χЯИЌзрϽʾЩ˔ЖˢBoard 2.0x χ ˳

χ

︡ ᵓχᵫ℗ ψ σΨὊְ Τϣ ϣϦϥ Υ

зЊ˔Іχ

︡ ψ ỠπΚϤʺꜛϣχ зЊ˔ІϬⱱθσΜ

Ӫ χᾢᵦ

︡ χ Ψψ Υ ᶛΤνᾧ

ᵓּז

ᵰ︡זּ Υ
βϥ Ɫᴪ

2019 6Ὦ

2021 6Ὦ

2019 6Ὦ

2019 6Ὦ

2020 6Ὦ

2021 6Ὦ



60
͍ʿ2018 6Ὦ22 ˢ Ⱳᶴ︠ ᵓᵫ℗ ˣϬṞ ρΰʺ ᶴᴣ◙ τνΜοψ χмЀЭᶴᴣτṁξΦ◙ Ṝˢ2025 5Ὦ1 Ⱳ Ϙπˣ
ʿмЀЭ῝ Ɫ ʺSPEEDA

ᶴᴣϞⱢ ЀІЕϬӪ꜡ΰθὊְχὫᴮτὫόνΤσΜᾝ︡

ᾝ︡ χϜρπψʺ ͔ τϩθϤʺᶴᴣϞⱢ ЀІЕϬӪ꜡ΰθὊְρΰοʺὫᴮτψὫόνΜοΜσΜ

4 Ɫ ◕ ϬӪ꜡ΰθὊְτḩβϥ ꜡ʾὊᾓʾ Ϭ Πθ︡ χ

мЀЭχᾝ∕χ︡ ᶴᴣχ ӱ

זּ
︡

1

2

3

4

5

6

7

8

9

ӻ Ὺ♃

╦ ♃

♃

ԅ ύ♃

ԅ ᴤ◓♃

◊♃

╦ ♃

⇔Ἔ ♃

◄♃

54

64

53

51

65

40

67

64

57

8

26

1

7

4

1

7

6

1

Єа˔Фʺ2013 мЀЭ

1987 мЀЭ

PwC̋ 2011 мЀЭ

ϯзАϼІО˔ЕЗ˔Ї

●

зϼкІϵϼІОрЄдр

›ᾆẕ

╣ UFJ Ỵ“

╣ UFJ Ỵ“

זּ
ᵰ
︡

︡ ⱳ ︡ χὊ

+53.6%

-12.2%

1

ӻ CEOχ︡ ∕ ṍḧˢ 8 ˣ

 200

 300

 400

 500

 600

 700

 800

 900

 1,000

 1,100

 1,200

ᶴ
ᴣ
ˢ
ד
ˣ

мЀЭ



61͍ʿ 2018 Ⱳᶴ︠ ᵓτΣΪϥᾝὊְЕАФχ ︡ זּ ˢ2018 6Ὦ22 ˣΣϢόᾝ∕ˢ2025 5Ὦ6 Ⱳ ˣχḼỘᴣ ᶓʻḼỘᴣ χ ṰψὊↄ▀Ộ ˮḼỘ τΣΪϥ“ ◙ ˯τṁξΨ
ʿмЀЭ῝ Ɫ ʺὊↄ▀Ộ ˮḼỘ τΣΪϥ“ ◙ ˯ʺSPEEDA

ІϺиЫЕзАϼІχᵫꜘ ệρḼỘᴣ χ

ˮὊְ˯ὊᾓϬ βϥ ԌΥᵃ Ϭ ϛϥᾝ︡ ᵓτΣΜοʺУжрЖ ⱧỘχ σ ⱫψὋ ΰʺḼỘᴣ
ψ200ᴑדϬ Πϥṛ π ΰοΜϥʻ︡ ᵓτ τẐϛϣϦοΜϥχψⱢ ◕ χ Ϭ ᵔΰθᶴ︠ χ׃ ῐ

4 Ɫ ◕ ϬӪ꜡ΰθὊְτḩβϥ ꜡ʾὊᾓʾ Ϭ Πθ︡ χ

1

2

3

4

5

6

7

8

9

ӻ Ὺ♃

╦ ♃

♃

ԅ ύ♃

ԅ ᴤ◓♃

◊♃

╦ ♃

⇔Ἔ ♃

◄♃

︡ βϥІϺиˢᵓּזᵫꜘˣ

Ὂ ְ ᵤᵰⱧỘ
∞ ʾ
ᵓὓ

∙ʾ
ᵫ D&I ḕ ẽ

ʾ
ЀрФж

зІϼ
Ḛ ᾧ Ṫ

ЀЬвИ
Гϰ

ДЅЌи
Ђ˔РІ

ḼỘᴣ ӱ, ᴑ1ד

ᵃẠχˮὊְ˯Ὂᾓψ γΰϜḼỘᴣ ϋΜοψᶴ︠Ặ χ χΰ׃ τṄ ΰοΜσΜʻ

₈χмЀЭ︡ ᵓτẐϛϣϦοΜϥχψʺⱢ ◕ χ Ϭ ϘΠθḼỘᴣ χΩ ᴟ

235

2018/6

717

2025/5

952

-24.6%
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έ ӛ ʿ
Ɫ ◕ ϬӪ꜡ΰθὊְτḩβϥ ꜡ʾὊᾓʾ Ϭ Πθ︡ χ

AVIψʺⱢ ◕ ϬӪ꜡ΰθὊְτḩβϥ ꜡ʾὊᾓʾ Ϭ Πθ︡ ρΰοʺ ♃Ϭέ

4 Ɫ ◕ ϬӪ꜡ΰθὊְτḩβϥ ꜡ʾὊᾓʾ Ϭ Πθ︡ χ

♃

Ῑ יּ
ˢϘΦχ σΣˣ

Ὦ ʿ1989 7Ὦ21

βϥ χᶴ꜠χזּ ʿ0ᶴ

ʺ ӡʺ ẉό σέ χ ệ

2012 4Ὦ

2014 6Ὦ

2016 4Ὦ

2022 6Ὦ

2024 12Ὦ

ЯиϹрʾІЌрй˔MUFG ὴ זּ ˢ ẰϷТϰІỠ ˣ

ϙήΦ Ɫ זּ

ϙήΦ Ɫ ϵрϿ˔ЅЮрЕ ⱢЫКЅа˔

ϸЗЮʾϺаСЌи ϯЊЄϵϱЕʾО˔ЕЗ˔έ ₰ יּ

ϸЗЮʾϺаСЌи О˔ЕЗ˔έ ₰ ˢᾝיּ ˣ

ˢ σέ χ ệˣ

ϸЗЮʾϺаСЌи О˔ЕЗ˔έ ₰ יּ
̞ ♃ΥО˔ЕЗ˔Ϭ ϛϥϸЗЮʾϺаСЌиψʺ᾽ẁχ ρΰο ᶴ꜠χ0.07%זּ
Ϭ ΰοΜϘβʻ

♃ψʺ ӛּיπΚϥAVIρḁ τ ΰθ πΚϤʺϘθάϦϘπᶴ꜠ ₰ϯЗзІЕẉό
НϱЂϱЖπ ṍχ πχ ᶴ꜠ ⱢτὀϩϤʺᾝ∕ϜмЀЭχ1% χᶴ︠πΚϥϸЗЮʾ
ϺаСЌиχО˔ЕЗ˔πΚϤʺ ṍχЌϱЭШжϱЇрπʺᶴ︠Ặ χ χ׃ ῐτΰΪοʺⱢ
◕ χ♪ Ϝ ϘΠθὊְ τϢϥ χ├ ʾ “Ϭ῟ᴮ τḗ βϥάρτⱢβϥῙ 1יּ

͍ʿϸЗЮʾϺаСЌиχмЀЭχ ψAVIτϢϥᶴ︠ ӛⱲ π0.07%πΚϤʺԁ σ ṁ πΚϥ10%Ϭ τᴞᵕϥ
ʿAVIᶴ︠ ӛ
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ʿὊↄ▀Ộ ˮḼỘ τΣΪϥ“ ◙ ˯(2023 8Ὦ31 )ʺAVIχмЀЭρχ Ϭⱱμθ

ˮḼỘ τΣΪϥ“ ◙ ˯(2023 8Ὦ31 ) 2023 χAVIρּז ︡ ρχ ʿ

ˮὊְ ψ︡ ψʺὊְ◦ ᾂϬ︡ βϥ☿χ
ӛϬ ΰθ ›τψʺ ϞΤτ︡ ᵓτ ṳ

ψ ⁮βϥάρΥᾖ ρσϥʻ˯

ˮ︡ ᵓτ ṳΰσΜάρτϢμοʺ ϘΰΜ
Υᾒ∕ᴟβϥṐᵓϬﬞϩδϥϓΦπψσΜʻϘθʺ

ӛϬ︡ ᵓτ ṳΰσΜ ›πϜʺ ϞΤτ︡
ᵓτ ⁮βϥάρτϢϤʺ︡ ᵓτϢϥὊְ

τ βϥḗ Ṑ Ϭ ṉήδϥϓΦπΚϥ˯

ˮ Ῠ σ ӛρΰοӛὯϬ ϛϥθϛτʺ χ
ᵬπψΚΠοἇ σ ὯϬ ꜘδγτ ϬⱱκΤ
Ϊϥ ›Ϟʺ ӛ χἹ꜠Ϭ︡ϣσΜρΜμθ ›Ϝ
ΚϤ ϥʻ θΰΞζʺψ‮ ›τΣΜο︡ ᵓτ
ṳʾ ⁮βϥάρϬ βϥ ☿πψσΜ˯

ӻ זּ

̔̔ήϭʺˢḧӸΜΥΚϦωˣ ΰοΨιήΜφʺ
мЀЭχ ᴟϬЄЗзϷτ ϦθϢΞσṳ Ϭʺ
ṍχ ᵬπΚμοϜʺ χPEТϮрЖρΰοΜϥ
ρΜΞάρψάϦϘπσΜπβʻ

AVI יּ

︡ χᵧήϘψʺPEТϮрЖχỘ τνΜοέ α
ιρ◘ΜϘβʻ ṍ σϜχϜḯϛʺᴡΤΰϣχ
ϬPEТϮрЖρΣⱱκπΰϡΞΤʻ

︡

♆χ ΤϣϢϧΰΜπΰϡΞΤʻ♆ψPEТϮрЖρ
ΰθάρψΚϤϘβʻṜᴓπψ͏ּז ʻ

︡ ψ σḚ ρΰοᶴ︠Ặיּ χ τ׃ βϥṰ Ϭ
ΞράϧʺТϰЗрЄаиНϱб˔τϢϥ Ῠ ӛτΰΪθ
ṍ ᵬχ χם☼ ệτνΜοʺּזᵰψΣϧΤʺּז πϜ χ
︡ τ βϥ Ặ Υ ΤτσμοΜθὼ ΥΚϥ

5 ᾁ χם☼

ӟ χ︡ ᵓ χ῝ σ τΤΤϩϥϹНЗрІ χὼ

ựⱲˮḼỘ τΣΪϥ“ ◙ ˯Υ├ ήϦϥσςʺὊְ◦ ᾂτΤΤϩϥ︡ ᵓχ“ χ∕Ϥ χЦІЕФжϼ
ГϰІΥꜘήϦϥ ʺмЀЭψάΞΰθ◙ ρ︡ ᵓχ ᴂρχ Υ ν
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ʿмЀЭὨ▄ ᵓⱢ ʺЀ˔Ъй˔ЕϹНЗрІʾЀ˔Жʺ ︡ԏ Ͻи˔ФỲ ︡ԏ ᾆẕᵓʺּזᵰ︡ χ∕Ϥ τḩβϥם ◙ ˢὊↄ▀Ộ ˣʺмЀЭ︡ ρχ ϬϜμθ ʺAVI

︡ԏ ˮ ρΰοχᶴ︠Ặ χ ˯׃
ˢ ︡ԏ Ͻи˔ФỲ ︡ԏ ᾆẕᵓˣ

2024 χAVIρּזᵰ︡ ρχ

ˮᶴ︠Ặ χ Ϭ׃ ϥάρΥ︡ χ ˯

ˮ︡ ʾḗ₰ ψ Ḛ ӪṰ χԁḕρΰοᶴ︠Ặ
χ τ׃ βϥṰ ˯Ϭ Ξ

ᵰזּ
︡

τּזᵰ︡ ψᶴ︠χḼỘᴣ ϬΩ ᴟβϥ
θϛτ ΜοΜϥʺּז χОм˔НжрІϞ
χθϛτϞμοΜϥχπψσΜʻζΞΜΞӪ
πψʺMBOσςβϓοχ ♥Ϭ―Πϥʻ

AVI יּ

мЀЭχḼỘᴣ χΩ ᴟρΜΞḢ πʺ
Ӳⱱӟᵰχ ♥τνΜοϜʺ︡ ᵓπ
ˑ ˑπ₈ῇψṳ Ϭ ϛϥ ΥΚϥρ

ΜΞ ᵔπϢϧΰΜχπΰϡΞΤʻ

Ѐ˔Ъй˔ЕϹНЗрІʾЀ˔Ж

ᾖ 4-5

︡ ʾḗ₰ ẉόὊְ ψʺζϦηϦχᶴ︠τ β

ϥ יּ Ϭ ꜡ΰʺІГ˔ϼШиЍ˔ρχ σ

Ẹ Ϭᶎ ΰννʺᵓּזϞᶴ︠Ặ χ “χθϛτ׃

βϓΦπΚϥʻ

ᵰזּ
︡

ˢּזᵰ︡ ψᶴ︠Ặ χ ʾḼỘᴣ׃ ϬΩ
ᴟβϥθϛτ ΨϓΦρΜΞ τνΜοˣ♆

Ϝζχ ꜡χ ϤπβʻϘήτAVIτέ ᵔ
ΜοΜϥϢΞτʺУжрЖⱧỘρTSⱧỘχЄЗ
Ѕ˔ψ τ ΦΜϜχιρΜΞράϧϬЦ˔
ІτʺּזᵰχФйϱб˔ρϜԁ τᴡΤΰθ
Υᴣ Υ ΥϥχπΚϦωᾁ τⱢβϥʻζΞ
ΜΞӪ πβϓοχᴦ ψ ΰσΜʻ

ᵰ︡זּ χ∕Ϥ τḩβϥם ◙ ˢὊↄ▀Ộ ˣ

ˮḼỘᴣ χΰ ρԁ ᶴ︠Ặ χ χᶎ׃ Ϭ ϥ
ρΜΞּזᵰ︡ χ ᶤ˯

5 ᾁ χם☼

ᶴ︠Ặ χ χΩ׃ ᴟτΰΪθάϦϘπχṳ

мЀЭχּזᵰ︡ ψʺζχῇAVIρχ τΣΜοʺЀ˔Ъй˔ЕʾϹНЗрІχ τ βϥ Μ ᵔϬꜘΰʺ
ᶴ︠ᴣ χΩ ᴟτΰΪοΚϣϠϥ ♥Ϭ ᶓᾁ βϥάρϬ
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͍ʿЫАЄвHDχḼỘᴣ ψДАЕТз˔ʾϺаАЄвТз˔ρΰο▄ ʻмЀЭψ2024 9Ὦ2 Ⱳ χᶴᴣτṁξΨ
ʿWWD JapanʺЫАЄвШ˔иДϰрϽІФйІзз˔ІʺЦϱрϺаСЌиФйІзз˔І

ЫАЄвШ˔иДϰрϽІχ ‰ ӱ, ᴑד

787 762

899

1,023

1,134
1,230

2019/8ṍ 2020/8ṍ 2021/8ṍ 2022/8ṍ 2023/8ṍ 2024/8ṍ
( )

+9%

+10%

ЦϱрϺаСЌиτϢϥ ῝ᵫᴟῇ

мЀЭּזᵰ︡ πΚϥ
ԅ ♃Ϭ “יִ πὝΠθ

ⱲχНзвϵ˔Єдр1

LTM EV/EBIT

20.4x

10.0x

ЫАЄвHD мЀЭ(╥―)

5 ᾁ χם☼

PEТϮрЖχ τϢϥᶴ︠ᴣ ʾḼỘᴣ ΰ χⱧ

ТϰЗрЄаиʾНϱб˔ψʺ σФйЬϯЭϬ◦ Μᶴ︠ᴣ Ϭΰ βϥρρϜτʺ ῇϜỘᵦ ᾋϬᶨΤΰʺ
ⱧỘṁ ếᴟϞ ∙χ σςНзв˔ϯАФϬὋ
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͍ʿϯиГЬжᶴ꜠ᵓּזχϽи˔ФᵓּזπΚϥϯиГЬж ḝᶴ꜠ᵓּזχὨ▄῝⁮τṁξΦṜ∏ʻ≈ϯиЬʺMAϯиЬИϳЭ χζχ ◓ᵓּזχỘ ϬḯϘσΜ
͎ʿϯиГЬжχḼỘᴣ ψДАЕТз˔ʾϺаАЄвТз˔ρΰο▄ ʻ ᴣᶛ 500ᴑדΣϢόйЋЗАϼШ˔иДϰрϽІˢẛ ῬˣχϯиЬИϳЭ 2021 ṍְỘ ׃ τṁξΨʻмЀЭψ

2024 9Ὦ2 Ⱳ χ2025/3ṍְỘ ׃ ˢᵓּזϹϱЍрІˣẉόᶴᴣτṁξΨ
͏ʿ2022/12ṍẉό2022/3ṍχὨ▄ τṁξΦ ḧỘ τḊ▄ΰοṜ∏
ʿὨ▄῝⁮ʺᵓּזᵫꜘⱢ

ϯиГЬжᶴ꜠ᵓּזχỘ ӱ1, ᴑד

676 659 678 660
716 720

2019/3ṍ 2020/3ṍ 2021/3ṍ 2022/3ṍ 2022/12ṍ3 2023/12ṍ

-1% +4%

ϯЪкʾϽк˔НиʾЫКЅЮрЕτ
Ϣϥ ῝ᵫᴟῇ

ᾝмЀЭCFOπΚϥ ♃Ϭ
︡ CFOπὝΠθ

ⱲχНзвϵ˔Єдр2

1ṍ EV/EBIT

14.3x

10.3x

ϯиГЬж
ᶴ꜠ᵓּז

мЀЭ(╥―)

5 ᾁ χם☼

PEТϮрЖχ τϢϥᶴ︠ᴣ ʾḼỘᴣ ΰ χⱧ

ТϰЗрЄаиʾНϱб˔ψʺ σФйЬϯЭϬ◦ Μᶴ︠ᴣ Ϭΰ βϥρρϜτʺ ῇϜỘᵦ ᾋϬᶨΤΰʺ
ⱧỘṁ ếᴟϞ ∙χ σςНзв˔ϯАФϬὋ
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͍ʿˮὊְ Υ ỘԌχᾼ Ӳⱱ Ϭῢםρΰο Ϭ ϥάρϜḯϚʻ˯
ʿὊↄ▀Ộ ˮḼỘ τΣΪϥ“ ◙ ˈḼỘᴣ χΰ ρᶴ︠ χᶎ׃ τΰΪοˈ˯

ᵰ︡זּ ΤϣχAVIϒχӪᾋὊↄ▀Ộ ḼỘ τΣΪϥ“ ◙

ˮ◕ Ṑ Υὲ τ ṉήϦʺ ϘΰΜ ˢḼỘᴣ χΰ ρ
ᶴ︠ χᶎ׃ χ τⱢβϥ ˣΥᶨ τ“ϩϦϥάρψʺ

τϢϥḼỘχ τⱢβϥϜχπΚϤʺϘθʺ ᵓּזτ
ρμοϜ ϦθὊְ Ϭ βϥṐᵓχᶎ ϞʺὊְτ βϥ
ᵰ Τϣχṛ χΰ τⱢβϥϜχπΚϥʻ˯

ˮ˰ḼỘᴣ ˱ψ σᵵ πΚϤʺ ᵓּזχὊְ ψʺ
Υ₉ πΚϥ σᴣ Ϭế βϥάρπʺˮḼỘᴣ ˯χ

ᵵ Ϭ ᶎτΰθϤʺὊְ Υ Ϭ ϥ1θϛχ ἇρβϓΦ
πψσΜʻ˯

ˮὊְ ψ︡ ψʺὊְ◦ ᾂϬ︡ βϥ☿χ ӛϬ
ΰθ ›τψʺ ϞΤτ︡ ᵓτ ṳ ψ ⁮βϥάρΥᾖ
ρσϥʻ˯

ˮ Ῠ σ ӛρΰοӛὯϬ ϛϥθϛτʺ χ ᵬπψΚΠ
οἇ σ ὯϬ ꜘδγτ ϬⱱκΤΪϥ ›Ϟʺ ӛ χ
Ἱ꜠Ϭ︡ϣσΜρΜμθ ›ϜΚϤ ϥʻ˯

ˮ︡ ᵓτ ṳΰσΜάρτϢμοʺ ϘΰΜ Υᾒ∕ᴟβ
ϥṐᵓϬﬞϩδϥϓΦπψσΜʻ˯

τּזᵰ︡ ψᶴ︠χḼỘᴣ ϬΩ ᴟβϥ
θϛτ ΜοΜϥʺּז χОм˔НжрІϞ
χθϛτϞμοΜϥχπψσΜʻζΞΜΞӪ
πψʺMBOσςβϓοχ ♥Ϭ―Πϥʻ

ᵰχФйϱб˔ρϜԁזּ τᴡΤΰθ Υᴣ
Υ ΥϥχπΚϦωᾁ τⱢβϥʻζΞΜΞӪ
πβϓοχᴦ ψ ΰσΜʻ

ӡϬ︢ϥχπψσΨοᶴ︠χӪᾋϜ ϦσΥ
ϣʺ “ ρΰοςΞΚϥϓΦΤϬ―ΠϥϓΦ
άρϬ ˑ ΰοΜϥʻ

5 ᾁ χם☼

ḼỘχ“ ◙ ẉό ᾁ τḩβϥּזᵰ︡ χӪᾋ

σᵵ πΚϥḼỘᴣ ʾᶴ︠Ặ χ τⱢβϥ׃ ψʺ ϦθὊְ Ϭ βϥṐᵓχᶎ τⱢβϥρήϦʺ
ᵰ︡זּ Ϝ τ ϣγβϓοχ ♥Ϭᾁ βϓΦρχӪᾋΥ Ϭ ϛϥ
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♥A

ᾝ χӲⱱ

♥B

PEТϮрЖρẸ
π ῝ᵫᴟ

♥C

ⱧỘᵓּזτϢϥ
◓ᵓּזᴟ

♥D

Ὂְ ︠ χ
῝ᵫᴟ

ФжϱЭ◕ ϬӲⱱ
ԏΦ Φ ⱢᴪЀЬвИ
Ͼ˔Єдрχᵠ ˢЂІГ
ЗРзГϰʺͧ͞ʾʾˣϞ
ⱧỘχ ṍ ο ΰσςʺ
︡Ϥ ϚϓΦ Ӥψ
ᶴ︠ᴣ χ Ϭ ẍτᵠ
βϥ

ᾝ∕χⱧỘЪ˔ЕТ϶зϷ
ˢУжрЖ ʾTSx ϬӲ
ⱱΰʺḚ Ṑ Ϟᵤᵰ
σς ᶧ τ◦כϬ Ϊϣ
ϦϥІЪрЂ˔Ϭ

ṍχⱲḧ꞊πⁿϬ Π
θⱧỘᵠ Υᴦ
ḩ χΚϥ Μ︣Υ ∕β
ϥΤχᶎ Υ

ⱧỘᵓּזˢЊИ˔ʺЂЭІ
р ◓σςˣχ◓ᵓּזρσ
Ϥʺ ῝ᵫᴟ
Μ︣ḼỘχ ṍРЅдр
ρ ΥΚϥ ›τψʺ
ḼỘᴣ χΰ ṍ Υ‰Μ
ГϼЛкЅ˔Њзв˔Єд
рⱧỘρχДϰІЄЗЅ˔
Ϭ ₰βϥ

Ὂְ ︠ πṌ ᶴ︠Τϣ
ᶴ꜠Ϭ Μ︡ϤʺὊְᾂϬ
︡

ṍχⱲḧ꞊πⁿϬ Π
θⱧỘᵠ Υᴦ
TOBϬ Μθ ῝ᵫᴟτ∑ΰ

σФйЬϯЭϬ◦ Ξ
θϛχⱢỲᶎ Υ

οχ ♥τνΜοᾁ ΰʺᶴ︠Ặ χ τΩϜ׃ ήϦθ ♥ΥᴡϦπΚϥΤϬʺ
︡ ᵓ π ϞΤτṳ ʾᾁ

5 ᾁ χם☼

έ ӛ ʿ ᾁ χם☼

ᶴ︠Ặ χ ḼỘᴣʺ׃ ϬΩ ᴟβϥάρΥ︡ ᵓχ πΚϥρχέӪᾋϜ ϘΠʺ ʾ Τϣʺ
♥χ σ ᶓᾁ Ϭ ϞΤτᵫ◐βϥάρΥ ϘΰΜ
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ʿὊↄ▀Ộ ˮḼỘ τΣΪϥ“ ◙ ˈḼỘᴣ χΰ ρᶴ︠ χᶎ׃ τΰΪοˈ˯

Ὂↄ▀Ộ ˮḼỘ τΣΪϥ“ ◙ ˯

ḼỘ τΣΪϥ“ ◙ τϢϦωʺ σ ӛτ ΰοψ σᾁ Ϭ“ΞάρΥṁ πΚϤʺ ӦԌᵓχ
Ϟᵰ ϯЖНϱЃ˔χ ᾠ χ῝ Ϭ„αϥάρχЮзАЕϜ δο◙ ήϦοΜϥ

6 ӛχ︡ӌΜτḩβϥ ḏ  

ˮḼỘ τΣΪϥ“ ◙ ˯(2023 8Ὦ31 )

ˮὊְ ψ︡ ψʺὊְ◦ ᾂϬ︡ βϥ☿χ ӛϬ ΰθ
›τψʺ ϞΤτ︡ ᵓτ ṳ ψ ⁮βϥάρΥᾖ ρσϥʻ
ӛΥἇ Ϭ ΰοΜϥάρτᴥΠοԁ χ ΥΚϥτϜḩϩϣγʺ
︡ ᵓτ ṳΰσΜάρτϢμοʺ ϘΰΜ Υᾒ∕ᴟβϥṐᵓϬﬞ
ϩδϥϓΦπψσΜʻ˯

ˮ ṳήϦθ︡ ᵓπψʺ˰ σ ӛ˱τ ΰοψ˰ σᾁ
˱ϬβϥάρΥṁ ρσϥʻ˯

ˮ ᵓּזΥάΞΰθ“ ˢAVI ʿᵓּזχḼỘᴣ Ϭΰ ήδϥΤ Τχ
Ḣ Τϣ χ Ϭ βϥάρʺẉόʺᶴ︠Υắ βϓΦ Υᶎ׃
ήϦϥ︡ԏ Ὧπ Υ“ϩϦϥάρϬ ◙ΰο› σ Ϭ“Ξά
ρˣϬ“Ξτ θμοψʺὊְ χ ׃ χ ϒχ ᴂϞʺ︡ԏ Ὧ
χᵠ χḢ Τϣʺּזᵰ︡ Υ σ ᶤϬᴮθβʻϘθʺᾤ χⱧӛ
τΣΪϥ ׃ χ Ϟ χ χ χ ʺ ᵓּזχ ệ
Ϟ︡ԏ  χ ệ τᴂαοʺ ӦԌᵓχ Ϟᵰ χϯЖНϱЃ˔χ
ᾠ χ῝ σ︣ ˢ῝ ˣϬ„αϥάρΥ―ΠϣϦϥʻ˯

ˮ῝ σM&A ◕ Ϭ βϥά
ρπ◕ Ṑ Υὲ τ ṉήϦʺ
ϘΰΜ ˢḼỘᴣ χΰ
ρᶴ︠ χᶎ׃ χ τⱢβ
ϥ ˣΥᶨ τ“ϩϦϥάρ
ψʺ τϢϥḼỘχ τⱢ
βϥ˯ρ◙ ήϦοΜϥ

ӛΥ“ϩϦθ ›τΣΜ
οʺ ◙ Υ βϥ σ︡
ӌΜΥ τ ήϦϥάρ
ψʺ χḼỘᴣזּ χΰ ẉό
ᶴ︠ χᶎ׃ χḢ Τϣ
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ʿмЀЭρχ Ϭⱱμθ

έ ӛ ʿ ӛχ︡ӌΜτḩβϥ ḏ  

ḼỘ τΣΪϥ“ ◙ τ ΰοЀрФжϱβϥάρϬ ᵰ τᵫꜘβϥϓΦ

6 ӛχ︡ӌΜτḩβϥ ḏ  

ᵃẠχ ∕ ӛτḩβϥ︡ӌΜ◒

>

זּ ︡ ΥPEТϮрЖρχ Ϭⱱμθ∑
τʺּזᵰψΣϧΤּז ︡ ḧπϜ χ
τνΜο σ Ặ Ϟṳ Ϭ μοΜ

θṮṰΥΚϥ

₈ῇʺάχϢΞσϹНЗрІ χ Υ α
σΜάρϬ τ βϥ πϜʺḼỘ
τΣΪϥ“ ◙ τ ΰοЀрФжϱβ

ϥάρϬ ᵰ τᵫꜘβϥϓΦ

έ ӛ

ˢ ӛχ︡ӌΜˣ

33 ᵓּזχ︡ ẉό◦ ζχ χ► ψʺ ᵓ
χזּ “βϥᶴ꜠Ϭ︡ βϥάρπ ᵓּזχὊְ◦
ᾂϬ︡ βϥάρ ψάϦτ βϥ“Ӯτἰϥ

ӛˢ ᵓּזχ ῝ᵫᴟτἰϥ ӛϬḯϚʻӟᴞ
τΣΜοˮ ӛ˯ρΜΞʻˣϬ ΰθ ›τ
ψʺ ϞΤτ︡ ᵓτ ṳ ψ ⁮βϥϜχρβ
ϥʻθιΰʺ ᵺ ӛΥ τήϦθϜχπσ
ΜάρΥ ϣΤπΚϥρΦψʺάχᾢϤπσΜʻ

͎ ᵓּזχ︡ ᵓψʺ ṛχ‮ τϢϥ ṳ ψ
⁮Ϭ Ϊθ ӛτνΜοʺ κτ τᾁ Ϭ
“ΞϜχρβϥʻ

͏ ᵓּזψʺ ᾁχ‮ Ϭ“Ξτ θμοψʺּזᵰ︡
χϙπ  ήϦθ ӦԌᵓχ ᵰ︡זּʺ

χϙϬ  Ԍρβϥᵓ›χᵫ℗ζχ χ῝ σ︣
Ϭ„αϥϜχρβϥʻ

ḏτӟᴞχ Ϭ βϥʿ
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ʿAVI

мЀЭχᾝ χϹНЗрІ AVIχέ ӛ

Ɫ ◕ ϬӪ꜡ΰθ
Ὂְτḩβϥ ꜡ʾ
Ὂᾓʾ Ϭ Πθ
︡ χ

ᾁ χם☼

ӛχ︡ӌΜτ
ḩβϥ ḏ  

Ɫ ◕ ϬӪ꜡ΰθὊְτḩβϥ ꜡ʾὊ
ᾓʾ Ϭ Πθ︡ ΥΣϣγʺᶴᴣψ
ΰοΜϥ

Ὂ Ӣ σὊְχӪ◘Ὠ ΥσήϦοΣ
Ϥʺ ˑσ ♥χ ʾ
Ϭ ϘΠθὊְχӪ◘Ὠ ΥדᶪτӮή
ϦοΜσΜ

ḼỘ τΣΪϥ“ ◙ τ ΰθ︡
ᵓχϯϼЄдрΥᵃẠτψםᾝήϦοάσ
ΤμθṮṰΥΚϥ

Ɫ ◕ ϬӪ꜡ΰθὊְτḩβϥ
꜡ʾὊᾓʾ Ϭ Πθ︡ Ϭ2025 6
Ὦχ Ⱳᶴ︠ ᵓπ βϥ

♥τνΜοχ σᾁ
Ϭ ϞΤτᵫ◐ΰʺᾝ χⱢ ├ϬӲ
ⱱβϥӟᵰχ ♥χ σḼỘᴣ
ΰ τⱢβϥ῟ᴮτνΜοᾁ Ϭם☼

ӛχ︡ӌΜτḩβϥ ḏ  Ϭ
“ΜʺỘ τΣΪϥ“ ◙ τ ΰο
ЀрФжϱβϥάρϬ ᵰ τᵫꜘβϥ

ḼỘᴣ χΩ ᴟτΰΪοʺ Ɫ ◕ ϬӪ꜡ΰθὊְτḩβϥ︡ χ ʺ ♥χᾁ ʺΣϢό
ӛχ︡ӌΜτḩβϥ ḏ  Ϭέ

AVIΤϣχⱢ ◕ ϬӪ꜡ΰθϹНЗрІτḩβϥέ ⱧϛρϘχ‮
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1 УжрЖ ⱧỘχ ο ΰ

2 Ɫ ◕ ϬӪ꜡ΰθϹНЗрІχếᴟ

3 Ɫ ├χ ᴟ

4 ᶴ꜠◕ ρχ χᵠ



Ɫ ЀІЕϞᶴᴣϬӪ꜡ΰθὊְτḩβϥᵫꜘχ ꜘᴟ: WACCχᵫם

σйНйАЅ∞ ◙ χ : КАЕD/EйЄϷτ◙ Ϭ  

Ɫ ῟ χᵠ : 2026 3ὮṍτΣΪϥ ᶛỲ50ᴑדχꜛᾪᶴ꜠χ︡

Ỳχ χὨ ṐḩϬᶴ︠ ᵓρ ᴟ

ᶴ꜠ χ ᴣ◙ χ : TSRϬ ᴣ◙ τ

73

ϵрЕз˔ʾЬЖиϼжІχ Ђϱϼиᾋ ΰ

ᵤᵰẤ χ› ᴟẉόECЎаКиếᴟ

ⱧỘ  ᶗḗ ӦԌᵓχ

УжрЖ ⱧỘχ
ο ΰ

Ɫ ◕ ϬӪ꜡ΰθ
ϹНЗрІχếᴟ

Ɫ ◕ ϬӪ꜡ΰθὊְτḩβϥ ꜡ʾὊᾓʾ Ϭ Πθ︡ χ

ᾁ χם☼

ӛχ︡ӌΜτḩβϥ ḏ  

Ɫ ├χ ᴟ

◕ τ βϥ χᾋ ΰ: ὓṍḧχ ᴟẉόḚ χ

ESGᵫꜘχ ᴟ: τԁם › ⁮ Ϭᵫꜘ
ᶴ꜠◕ ρχ χᵠ

Ɫ ├χ ᴟτḩβϥ
έ ⱧϛρϘ‮
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ʿ Ằ ὴ︡ԏ ˮⱢ ЀІЕϞᶴᴣϬӪ꜡ΰθὊְχםᾝτΰΪθ ᴂτνΜο˯

7 Ɫ ЀІЕϞᶴᴣϬӪ꜡ΰθὊְτḩβϥᵫꜘχ ꜘᴟ: WACCχᵫם

Ằ ὴ︡ԏ χ

мЀЭψꜛּזχⱢ ЀІЕϬ ᶎτ Ӄΰʺ︡ ᵓχ ʾ ᴣϬ ϘΠ ⱢּיτϩΤϤϞβΨᵫꜘβϥρρϜτʺ
ᵫꜘϬЦ˔Іτ ớ σ Ϭ“ΞάρΥẐϛϣϦϥ
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ʿмЀЭὨ▄ ᵓⱢ ʺЀ˔Ъй˔ЕʾϹНЗрІ ⁮

мЀЭχⱢ ├ Ѐ˔Ъй˔ЕʾϹНЗрІ ⁮ ˢ2024 11Ὦ11 ˣ

πψʺὊְזּ ϞὊְὓᵊχ├ τΣΜοʺⱢ
῟ τḩβϥ◙ ρΰοʺ ᶴ︠Ɫ ЀІЕϬӪ꜡
ΰθꜛᾪⱢ ׃ ˢROE)Ϭ ΰοΜϘβʻ

Ɫ ЀІЕϬӪ꜡ΰθὊְχ τ ΰοʺˮⱢ ЀІЕϬӪ꜡˯βϥρἣ βσςʺ
Е˔ЕкЅ˔ σᵫꜘΥ κʺḟ χⱢ ЀІЕχˮᵫꜘϬЦ˔Іρΰθ ˯ΥᶰϩσΜ

ˮⱢ ЀІЕϞᶴᴣϬӪ꜡ΰθὊְ˯τḩβϥ σᵫꜘ

ʾ ⱢτψˮⱢ ЀІЕϬӪ꜡˯βϥάρʺCG ⁮ τΣΜοϜˮ ᶴ︠Ɫ ЀІЕϬӪ꜡˯ΰθROEϬ
ΰοΜϥ☿χᵫꜘΥΚϥτ ϘϤʺWACCχᵫꜘζχϜχψᾋΚθϣσΜ

7 Ɫ ЀІЕϞᶴᴣϬӪ꜡ΰθὊְτḩβϥᵫꜘχ ꜘᴟ: WACCχᵫם
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ʿ Ằ ὴ︡ԏ ˮ Ɫּיχ ρϻаАФχΚϥⱧ ˯ˢ2024 11Ὦ21 ˣ

έ ӛ ʿ
Ɫ ЀІЕϞᶴᴣϬӪ꜡ΰθὊְτḩβϥᵫꜘχ ꜘᴟ: WACCχᵫם

ˮⱢ ЀІЕϬӪ꜡ΰοΜϥ˯ρᵫꜘβϥιΪπψ ϒχ ᴂρΰο ʻἇ τⱢ ЀІЕχᵫꜘϬ“ΞϓΦ

7 Ɫ ЀІЕϞᶴᴣϬӪ꜡ΰθὊְτḩβϥᵫꜘχ ꜘᴟ: WACCχᵫם

мЀЭCG ⁮ ᵫꜘẉό ˮ Ɫּיχ ρχϻаАФ˯

>

έ ӛ

2024 ͑Ὦτ῝ ΰθˮ2024 ͏ὮṍὨ▄ Ɫ ˯χP 32ˮ ṍὊְ Wacom 
Chapter 3 ϯАФД˔ЕФжрχᵠ τνΜο˯χˮ͓Ɫ ├ρᶴ︠ḥᾕ 2024 ͏Ὦ
ṍ(41ṍ)-2025 ͏Ὦṍ(42ṍ)˯τΣΜοʺϺаАЄвϯкϾ˔Єдрχ―Π ρΰοʺ
χḼỘᴣ Ϭ‰ϛϥθϛχ ⱢϞ Ɫτ︠꞊Ϭ Φννʺ∞ ὲ χ

ᶎ Ϭ ρΰθйНйАЅχᶨ τϢϥⱢ ῟ ϜӪ꜡ΰθᶴ︠ḥᾕϬ ϥάρϬ
ꜘΰοΜϘβʻˮ2024 ͏ὮṍὨ▄ Ɫ ˯χˮ ṍὊְ Wacom Chapter 3 
ϯАФД˔ЕФжрχᵠ τνΜο˯зрϼ https://contents.xj-
storage.jp/xcontents/AS95168/22b7175b/c623/44ce/a45b/6e8673b63931/202405091503222
91s.pdf

ᵃẠτ ΰθ ṍὊְὓᵊ χзрϼϬ ꜘβϥιΪχ
ᵫꜘπʺзрϼ χⱢ ϬᾋοϜʺ σᾁ Ϭ“μο
ΜϥρψᾠΜ ΨʺὊְ χḾṐḇΥֿפΜρḇαοΰϘΞʻ
ˢ Ằ ὴ︡ԏ ˮ Ɫּיχ ρϻаАФχΚϥⱧ ˯ˣ

ˮⱢ ЀІЕϞᶴᴣϬӪ꜡ΰθὊְ˯τΰΪ
θ Ằ ὴ︡ԏ χ ϒχ︡ ϙχԁḕρΰοʺ
WACCχᵫꜘϬם☼
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ʿᴸᴈᶴ꜠ᵓּז ˮEVA®Ὂְ˯ˢhttps://www.kao.com/jp/corporate/investor-relations/management-information/economic-value-added/ˣ

EVA®ˢὊↄ ᴥᴣ ˣϬΰ βϥ͐νχ ˢᴸᴈᶴ꜠ᵓּזˣ

Ω Ɫ   χםᾝˢ σ
χйНйАЅχᶨ Ϟꜛּזᶴ Μ
ˣτϢϤⱢ ЀІЕχ⌡ᾚʺϋ
ΜοψḼỘᴣ χΰ Υᴦ

8 σйНйАЅ∞ ◙ χ : КАЕD/EйЄϷτ◙ Ϭ  

Ɫ ЀІЕ⌡ᾚτϢϥḼỘᴣ χΰ

ζϜζϜʺᴥ ỡⱢ ЀІЕ(WACC)ϬᴞΫϥάρψʺḼỘᴣ Ϭΰ ήδϥ χԁνπΚϥάρΥԁ τϢΨ ϣ
ϦοΣϤʺ σ χйНйАЅχᶨ Ϝζχ ῟σ κ︣χԁν
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ʿмЀЭὨ▄ᵫꜘⱢ ʺᶆּזᵫꜘⱢ ʺSPEEDA

мЀЭχⱢ ├
ϵйϼЕкИϼІ ḼỘρχйНйАЅ ᶓ

2024/3ṍ

0.44x

0.24x

0.06x

0.04x

0.01x

мЀЭ

ϸЄϷὓ▄Ṑ

EIZO

бЫМ

ϵйЀЭ

-0.44x

-0.18x

-0.07x

-0.17x

-0.47x

D/EйЄϷ КАЕD/EйЄϷ

ⱨḼỘρ ϓΩϜ ᾝ Ỳ Υ‰ΜḼỘπΚϥτϜΤΤϩϣγʺᾝ ỲϬ― ΰσΜ◙ Ϭ
йНйАЅ◙ ρβϥάρψЬІз˔ДϰрϽʻ Ӫ ΤςΞΤτϢϣγẨ ήϦϥϓΦπψσΜ

8 σйНйАЅ∞ ◙ χ : КАЕD/EйЄϷτ◙ Ϭ  

◕ ϬЬІз˔ЖΰΤφσΜ σйНйАЅ◙

мЀЭψD/EйЄϷϬйНйАЅ◙ ρΰοΜϥΥʺмЀЭχᾝ Ỳ Υ‰Μ τΚϥάρΤϣʺ◕ τ ΰοЬ
Із˔ДϰрϽσᵫꜘρσμοΜϥ
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ʿЀ˔Ъй˔ЕʾϹНЗрІ ⁮ ˢ2024 11Ὦ11 ˣ

έ ӛ ʿ
σйНйАЅ∞ ◙ χ : КАЕD/EйЄϷτ◙ Ϭ  

ΰΦσⱢ ├χ◒ Ϭ῏ᵔ Ψ◕ τ ΠϥϓΨʺˮКАЕD/EйЄϷϬΩ 0.3̇ 0.5 Ϙπᶨ βϥ˯ρΜμ
θᵫꜘτ ẍτ  βϥ

8 σйНйАЅ∞ ◙ χ : КАЕD/EйЄϷτ◙ Ϭ  

>

мЀЭЀ˔Ъй˔ЕʾϹНЗрІ ⁮ ˢ2024 11Ὦ11 ˣ έ ӛ

σйНйАЅ∞ ◙ ρΰοКАЕD/Eй
ЄϷτṁξΨйНйАЅ Ϭ βϥ
ˢ0.3̇ 0.5 σςˣ

йНйАЅ ρΰοχKPIπψσΨʺ∞ ὲ
τνΜοϜ― ΰθⱢ ├ϬᵫꜘβϥχπΚ

Ϧωʺ ṜτᴥΠο ʺD/EйЄϷχ Ϭᵫ
ꜘβϥάρπ Ϥϥ

˲Ɫ ЀІЕϞᶴᴣϬӪ꜡ΰθὊְχםᾝτΰΪθ ᴂ˳
ˮˢϺаСЌиϯкϾ˔Єдрχ―Π ρΰοˣ∞ ὲ
χᶎ Ϭ ρΰθйНйАЅχᶨ τϢϥⱢ ῟ ϜӪ꜡
ΰθᶴ︠ḥᾕϬ ϥάρϬꜘΰοΜϘβʻ˯

мЀЭψйНйАЅϬᶨ ΰθꜛᾪᶴ꜠︡ Ϭם☼βϥρΜμ
θⱢ ├τ︡ ϭπΣϤʺROEχᵠ τΰΪθ◒ Ϭꜘΰο
ΜϥʻάχϢΞσ ΰΦσὊְ Ϭ῏ᵔ Ψ◕ τ ΰο

Πϥθϛχ σ◙ Ϭ βϥάρΥ ϘΰΜ
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ʿмЀЭὨ▄ ᵓⱢ

39.8%

Ɫ▀

17.6%

№ʾ Ɫ▀

ᾝỲẉό Ỳ

ᶝỲ

ʾ▫ᶝ ʾ

Ɫ ᴣ ὴ

ζχ Ɫ▀

16.4%

16.2%

2.0%

25.6%

22.8%

14.4%

45.2%

◓ №

ᶝỲ

ζχ №

Ɫ▀

мЀЭχ סּ , 2024 3Ὦṍ Ⱳ

мЀЭχНжрІЄ˔Еψ
ᾝ Ỳ Υ ◓ №
Ϭ ᵕϥʺКАЕϺаА
ЄвˢйНйАЅΥⱧם
ᶨ ήϦοΜσΜˣ τ
Κϥ

ζχθϛʺᾝ∕χмЀЭχ
ᴥ ỡⱢ ЀІЕψᶴ︠
Ɫ ЀІЕτ ΰΨʺйН
йАЅΥᶨ ήϦοΜσΜ
άρΥḼỘᴣ χᴃΰᴞΫ
ԍρσμοΜϥ

άχϢΞσ∞ χ ῟
τϢμοʺᶴ︠Ặ χ
Υῷ׃ τ ΰοΜϥ
ὼ ΥΚϤʺ ẍσᵠ Υ
ϘΰΜ

9 Ɫ ῟ χᵠ

῟ σНжрІЄ˔Е

мЀЭχ ῟ σ∞ τϢϤʺᶴ︠Ặ χ Υ׃ σϩϦοΜϥάρΥḾ ήϦϥ
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ʿМ˔Н˔ЖʾРЅКІʾйРв˔ˢḼỘᴣ χЪϱрЕϬᴃήΠϥˣ

ṝּזКАЕD/EйЄϷψ
-0.44

ṝּזᾝ∕χ
ḼỘᴣ

Ω Ɫ   τΣΪϥ
∕ ḼỘᴣ

Ω Ɫ   ρḼỘᴣ

9 Ɫ ῟ χᵠ

Ω Ɫ   τνΜο

мЀЭψΩ Ɫ   ϬםᾝβϥάρτϢϤʺᴥ ỡⱢ ЀІЕχ ᾚʺϋΜοψḼỘᴣ χΰ Υᴦ
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ʿмЀЭᵫꜘⱢ ʺSPEEDA

100

41

31 39

9

41

35

ṍ
׃

Ἱʾ
Ἱᾧ Ɫ
▀χ︡

ᾚᴣ
Ẁ

֫ Ɫ
χ ᾚ

0

◓ᵓּזᶴ
꜠χ︡

Ỳ ꜛᾪᶴ꜠
χ︡

ᾝCEOχ χᴞπχмЀЭχϺаАЄвʾϯкϾ˔Єдр
2019/3ṍ ï 2024/3ṍχ›ὓ; ṍ ▄Ϭ100ρΰοדὓ353ᴑ‹׃

КАЕϺаАЄвχ ӱ
ᴑד

2019/3ṍ 2024/3ṍ

38

158

+320.9%

КАЕϺаАЄвΥ ΰ ΪοΜϥ ệτḦϙʺϘθᶴ︠ᴣ χ Ϭ βϥ πϜʺ
ꜛᾪᶴ꜠χ︡ ϬԏΦ ΦὋ βϥάρΥ ϘΰΜρ―ΠϣϦϥ

ựχ ׃ τϢϤᾋΤ
Ϊχ ΰψ ṁ ι
ΥʺᵃẠ6 ›ὓχỲᶛЦ˔
Іπᾋϥρʺ30%χ ΰ

ϬֿבḄ ᵕϥτ Ϙϥ

ΧὫᴮρΰοϙϥρʺⱢ
῟ ψᵃẠ6 ᵠ Υ Ϙ

ϦοΜϥ

Chapter 3ṍḧʺꜛᾪᶴ꜠χ︡ τ
Ϣμοʺԁ Ɫ ῟ χᵠ Υ

ϭιάρψ‰Ψ ᴣ

◦ ᾂϬᶍ βϥM&AψᵃẠᾋϣϦσΜΥʺỘᵦ
ЕАФЄϴϯχмЀЭΥM&AϬβϥṐᵓψ τ
ᾢ ήϦʺ₈ῇϜ ΦσM&Aψ ΰ σΜ

ᵃẠχⱢ ӱ

ᾝὊְ χϜρπʺ ṍ χ׃ Ỳϒχ ψ41%τ ϘϤʺᾝ Ỳψ3.2 τ ᴥʻⱢ ῟ χήϣσϥᵠ τ
ΰΪʺϘθ βϥᶴ︠ᴣ Ϭ βϥ πϜʺᶴ︠ḥᾕψᶈ χ ΥΚϥ

9 Ɫ ῟ χᵠ
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ʿЀ˔Ъй˔ЕʾϹНЗрІ ⁮ ˢ2024 11Ὦ11 ˣ

έ ӛ ʿ
Ɫ ῟ χᵠ τΰΪ2026 3ὮṍτΣΪϥ ᶛỲ50ᴑדχꜛᾪᶴ꜠χ︡

Ɫ ῟ ᵠ τΰΪοꜛᾪᶴ꜠50ᴑדϬ︡ βϥάρΥ ήϦϥ

9 Ɫ ῟ χᵠ

>

мЀЭЀ˔Ъй˔ЕʾϹНЗрІ ⁮ ˢ2024 11Ὦ11 ˣ έ ӛ

2026 3ὮṍτΣΪϥ ᶛỲ50ᴑדχꜛᾪᶴ꜠
χ︡ Ϭ“ΜʺⱢ ῟ Ϭᵠ βϥʻ

˲Ɫ ЀІЕϞᶴᴣϬӪ꜡ΰθὊְχםᾝτΰΪθ ᴂ˳
ˮˢϺаСЌиϯкϾ˔Єдрχ―Π ρΰοˣ∞ ὲ
χᶎ Ϭ ρΰθйНйАЅχᶨ τϢϥⱢ ῟ ϜӪ꜡
ΰθᶴ︠ḥᾕϬ ϥάρϬꜘΰοΜϘβʻ˯

мЀЭψᶴ︠ḥᾕϬὊְτΣΜο σ☼├ρΰοӡ Ϊο
ΣϤʺⱢ ῟ ᵠ χθϛτʺ ◓ №Ϭᶨ ΰθꜛᾪᶴ꜠
︡ ϬḯϚᶴ︠ḥᾕϬ ϤθΜρΰοΜϥʻϘθʺᶴᴣΥ
τ ΰοΜϥᾝ τΣΜοʺꜛᾪᶴ꜠χ︡ Ϭ ᵕϥⱢ ῟
χΰ ῟ᴮΥ ϛϣϦϥ ⱢṐᵓψᾢ ʻ∞ ὲ ψ

τ ήϦοΜϥʻ



84

͍ʿ 454 1‮
͎ʿ Ỳχ τνΜο︡ ᵓχὨṳπ ϛϥάρΥ ϥ☿χ ḏṛ Ϭ ΜοΜϥ ›πʺΤνᶴ︠ ᵓπ ︣ ΦϬὊοΜϥ ›(18.2%)ϬḯϚ
ʿ Ⱨ 2376‹42 ʺмЀЭ῝ Ɫ

ᵓּזχᾝ∕χ Ỳχ χὨ Ṑḩχ ϛ

ˢ Ỳχ χὨ Ṑḩˣ

39 ᵓּזψʺ Ỳχ ᵓּז 459 ͍

τ›ᶆ‮ ϛϥⱧʺψοΜντ‮ τ χ

ϛΥΚϥ ›Ϭ Φʺᶴ︠ ᵓχὨṳτϢϣ

γ︡ ᵓχὨṳτϢϤ ϛϥʻ

ᵓּזχ Ỳχ τνΜοχὨ
2024

12.3%

17.7%

62.2%

7.9%

ᶴ︠ ᵓὨṳτϢϣγ
︡ ᵓχὨṳπὨ
ˢ︡ ᵓτ ˣ

︡ ᵓχὨṳπ
Ὠ βϥάρϜπΦϥ
ˢ ˣ

ᶴ︠ ᵓπ 2

Ỳχ χὨ ṐḩτνΜο

ᵓּז ψ Ỳχ χὨ ᾂᾢψᶴ︠ ᵓτΚϥάρΥᾖ 1πʺ ḼỘϬ Φʺᶴ︠ ᵓπ ʺ ψᶴ︠
ᵓΥὨ ᾂᾢϬ βϥ χᵓּזψ χ 9ᶤιΥʺмЀЭψ ᵓὨṳτϢϣγ︡ ᵓὨṳπ ϛϥρΰοΜϥ

10 Ỳχ χὨ ṐḩϬᶴ︠ ᵓρ ᴟ
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͍ʿ 454 1‮
ʿᶴ꜠ᵓּזмЀЭ ḏ

ᾂᾢσΰ

Áᵓּז χᾖ πψʺ Ὠ ᾂ
ᾢϬ βϥχψᶴ︠ ᵓ1

ÁάϦψʺϺаСЌиʾ
ϯкϾ˔Єдрτ
ᶴ︠χṛ Ϭẉϖβθϛ

ᾂᾢσΰ

ÁмЀЭπψʺ︡ ᵓϬ ΰʺ
Ὠ ᾂᾢϬ︡ ᵓτ

τ

ÁάϦψʺ︡ ᵓΥᶴ︠χӪ◘Ϭ
τ ᵔΰ ├τ ֳήδ

ϥṝ σṐᵓϬﬞϩδϥϜχ

Áᶴ︠ ᵓρ︡ ᵓςκϣϜ
ϬὨ ᴦ ρβϥάρπʺᶴ︠χ
Ӫ◘χ ֳẉόⱢ ├χṐ
χᴡϦτϜ

ᵓּז χᾖ 1 ᾝ∕χмЀЭχ ḏ  ῇ

ᶴ︠ ᵓ

︡ ᵓ

Ỳχ χὨ ṐḩϬᶴ︠ ᵓρ ᴟ

ᶴ︠ ᵓρ︡ ᵓπςκϣϜ ϬὨ ᴦ σ▫ ϙ

ᶴ︠ ᵓρ︡ ᵓχᴡϦπϜ ϬὨ ᴦ ρβϥάρπʺᶴ︠χӪ◘χ ֳΣϢόⱢ ├χṐ σם☼χᴡϦ
τϜ ΰθ▫ ϙΥםᾝᴦ

10
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ʿᶴ꜠ᵓּזмЀЭ ḏ

ᾝ ʺᶴ︠ ᵓχὨ
ᾂᾢΥ ήϦοΜϥ

ᾝ “ ḏ

ˢ Ỳχ ˣ

39 ᵓּזψʺ Ỳχ ᵓּז 459 1τ›ᶆ‮ ϛ

ϥⱧʺψοΜντ‮ τ χ ϛχΚϥ ›Ϭ Φʺ

ᶴ︠ ᵓχὨṳτϢϣγ ︡ ᵓχὨṳτϢϤ ϛϥʻ

ˢᴞ ψ  ᴷ ϬꜘΰϘβʻˣ

  ӛ

ˢ Ỳχ ˣ

39 ᵓּזψʺ Ỳχ ᵓּז 459 1τ›ᶆ‮ ϛ

ϥⱧʺψοΜντ‮ τ χ ϛχΚϥ ›Ϭ Φʺ

︡ ᵓχὨṳτϢϤ ϛϥάρΥπΦϥʻ

Ṝ Ⱬᴞ Ϭ⌡
ΰᵓּז χᾖ ςΣϤ
ᶴ︠ ᵓΥὨ ᾂᾢϬ
βϥ τ β

ᾝ ʺ︡ ᵓΥὨ
ᾂᾢϬ ΰοΜϥ

ḏ  ῇϜʺ︡
ᵓτϜὨ ᾂᾢϬ▪β

︡ ᵓΥ τᾂᾢ
Ϭ“►βϦωʺᶴ︠
ᵓΥᾂᾢϬ“►βϥ
ψσΜθϛʺⱢ
├χṐ Ϝ τ
σϩϦσΜ

Ỳχ χὨ ṐḩϬᶴ︠ ᵓρ ᴟ

έ ӛ ʿ
Ỳχ χὨ ṐḩϬᶴ︠ ᵓρ ᴟ

Ỳχ χὨ ṐḩϬ︡ ᵓρᶴ︠ ᵓρπ ᴟβϓΨʺᴞṜχ Ϥ ḏχ  Ϭ“ΞϓΦ

10
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ʿмЀЭᵫꜘⱢ

16

5
0

2019/3ṍ 2024/3ṍ

ᾢ
ᶴ꜠

Ộ

ṁ

21

46

8
(16.4%)

13
(28.2%)

26
(55.3%)

זּ ︡ χԁ θϤ Ԍ
ד χӡ Ϊẉό▄

ḼỘᴣ χΰ Ϭ Ϥʺᶴ︠ρӪ꜡
ϬẶ βϥθϛχФкϽжЭ
CEOρ ӦԌᵓӦԌ πὨ

ṍ: ɔ Ộזּ ρᾤ Ộ
ˢ︠ρΰοְỘ ׃ ˣ
ṍ: Ộ Ϭ︡ ᵓὨṳΰὨ

ˢὮⱳπ◦ẚβϥᾧ ˣ

2020 τᶴ꜠
Ϭ ΰʺ Ӧ

Ԍᵓχ σḗ χ
Ϝρʺᶴ︠ρχԁ
χᴣ Ặ Ϭ ϛϥ
ϓΨRSϬᶤ οοΣ
Ϥʺ ψԁ

мЀЭψᶴ︠ρχᴣ Ặ
Ϭ ϛϥϓΨᶴ꜠
Ϭ ΰοΣϤʺ
χ ᶛχ ᴥτᴥΠʺỘ

Ϟ ṍϱрЈр
ГϰУχ Υ ᴥΰοΜ
ϥάρψʺ σ
ΣϢό ӦԌᵓχ

σḗ Ṑ χ ṉχᾝϦ

₈ῇψʺϢϤԁ ᶴ︠ρχ
ᴣ Ặ Ϭ βϓΨʺ
TSRs ᶴ︠ ᵕϤˣϬ◙
ρβϥσςʺ σϥKPI
χᵠ Ϭέ

ᶴ꜠ χ ᴣ◙ χ : TSRϬ ᴣ◙ τ

άϦϘπϜᶴ︠ρӪ꜡ϬẶ βϥ Ϭ◗ΰ

мЀЭχ ψᵠ Ϭ ΪοΦθʻ₈ῇψTSRϬᶴ꜠ χKPIρβϥάρϬέ

11
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ʿỲ ʺбЫМᵫꜘⱢ

ˮ Ԍχ ˯χ︠σᵫꜘχЪϱрЕˢỲ ˣ ϵйϼЕкИϼІ Ộ χⱧזּ ˢбЫМˣ

TSRs ᶴ︠ ᵕϤˣϞEPSs ͍ᶴ θϤ ˣχϢ׃
Ξτʺ ⱢᴪρχϯжϱрЮрЕχḢ πKPIϬ
ΰʺζχ Ϭἇ τᵫꜘβϥάρψ

ḼỘᴣ χⱱ ΰ ρᶴ︠ρχᴣ Ặ Ϭ ϥθϛ
ᶴ꜠ Ϭ
∞ ʾ ∞ ʾḼỘᴣ ΤϣσϤʺḼỘᴣ
τνΜοψᶴ︠ ᵕϤˢTSRx Ϭ◙ ρβϥ
Ảᶛ ﬞ Υ ΰθ ›χϼкφНАϼ Ϭ‮

Ỳ Ϝᵫꜘχ︠σЪϱрЕρΰο Ɫᴪρχᴣ Ặ χḢ ΤϣTSRσςχKPIϬ βϥάρψ
ρΰοΣϤʺ Ộ ϜḼỘᴣזּ ΰ τḩΰἇ σKPIϬᶴ꜠ ὓτ ϙ₅ϭπΜϥ

ᶴ꜠ χ ᴣ◙ χ : TSRϬ ᴣ◙ τ

ᶴ︠ ᵕϤˢòTSRòx

TSRϬ◙ ρΰἇ ϬᵫꜘβϥάρψỲ Ϝ ρ◙ ΰοΣϤʺ Ộ ϜṌτזּ ↄϙ

11
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ʿЀ˔Ъй˔ЕʾϹНЗрІ ⁮ ˢ2024 11Ὦ11 ˣʺ ᾢ ᶴ꜠ ρΰοχꜛᾪᶴ꜠χ τḩβϥΣ ϣδˢ2024 7Ὦ11 ˣʺζχ ᵫꜘⱢ

έ ӛ ʿ
ᶴ꜠ χ ᴣ◙ χ : TSRϬ ᴣ◙ τ

мЀЭψTSRϬᶴ꜠ χ ᴣ◙ ρΰο βϓΦ

>

мЀЭχᶴ꜠ τḩβϥᵫꜘ ệ έ ӛ

ᶴ꜠ χ ᴣ◙ ρΰοTSRϬ ΰʺ
ᶴ︠ρχᴣ Ặ ϬϢϤ ήδʺḼỘᴣ χⱱ

σΰ Ϭ ϥϱрЈрГϰУϬếᴟβϥ

Á мЀЭχᶴ꜠ τΣΪϥᵫꜘψʺἇ σ
χKPIϞ ϙξΪρΜμθἇ σᵫꜘϬὧΜοΜϥ

Á ︡ זּ ρ ӦԌᵓӦԌ ͎ πᶆ︡ τἇ
σ◦ẚⱲṍẉό ϬὨϛϥ▫ ϙ

Á ˮ χⱧ Ϭ᷈ӛ˯ΰοᶴ꜠ ϬὨ βϥσςʺ
ᵫꜘχ Υ Μ

ᶴ꜠ χ ᴣ◙ χ : TSRϬ ᴣ◙ τ

ˮḼỘᴣ χⱱ σΰ Ϭ ϥϱрЈрГϰУϬ Πϥ
ρρϜτʺ ︡ ρᶴ︠χᵧ ρχԁ χᴣ Ặ Ϭ
ϛϥάρϬ ˯ρΰο

ˮ︡ ᵓχӦ Ϭ Ϊθ ︡ זּ ẉό ӦԌᵓ
ӦԌ ΥὨ ˯
ˮ χ ʺ χỘזּ ʺᶆ ︡ χ χ Ӥ
ẉό χⱧ Ϭ᷈ӛ˯

11
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ʿAVI

мЀЭχᾝ χⱢ ├ʾᵫꜘ AVIχέ ӛ

Ɫ ЀІЕϞᶴᴣϬ
Ӫ꜡ΰθὊְτḩβ
ϥᵫꜘχ ᴟם

σйНйАЅ
∞ ◙ χ

НжрІЄ˔Еχ
῟ ᴟ

ˮⱢ ЀІЕϬӪ꜡βϥ˯άρΥἣϤ ή
ϦϥχϙπʺⱢ ЀІЕϞROICІФйАЖ
χᵫꜘΥσΜ

йНйАЅᶨ ệχם Ϭ ᶎτ ήσ
ΜD/EйЄϷΥKPIρΰο ΜϣϦʺКАЕ
◓ №ϬЦ˔Іτΰθ∞ ◙ Υ

ήϦοΜσΜ

Ɫ▀χ͐ᶤϬᾝ ỲΥ ϛοΣϤʺ
◓ №Ϭ τ ᵕϥ πΚϥάρΤϣʺ
Ɫ ЀІЕϬᴃΰ ΫοΜϥ

ἇ σⱢ ЀІЕ(WACC)Ϭᵫꜘΰʺ
Ɫ ЀІЕϞᶴᴣτḩΰο Ɫᴪρ ớ
σ Ϭם☼

КАЕD/EйЄϷϬ∞ KPIρΰο ΰ
σΣΰʺḼỘᴣ χΩ ᴟΣϢόⱱ
ὊְχНжрІχḢ Ϝ ϘΠʺ σ

χ Ϭ ᵰ τᵫꜘ

ήϦθКАЕD/EйЄϷ τṁξ
Φʺꜛּזᶴ ΜϞ ◓ №χᶨ Ϭ
ΰʺΩ Ɫ   Ϭםᾝ

ḼỘᴣ χΩ ᴟτΰΪοʺ ϞΤσWACCχᵫꜘʺ КАЕD/EйЄϷϬKPIτ ʺΣϢό ꜛᾪᶴ꜠︡ Ϟ ◓
№Ϭᶨ ΰΩ Ɫ   ϬםᾝϬέ

AVIΤϣχⱢ ├τḩβϥέ Ⱨˣ2/1ˢϛρϘχ‮
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ʿAVI

мЀЭχᾝ χⱢ ├ʾᵫꜘ AVIχέ ӛ

Ỳχ χ
Ὠ ṐḩϬᶴ︠ ᵓ
ρ ᴟ

ᶴ꜠ χ ᴣ
◙ χ

χὨ ṐḩΥ︡ ᵓτ ΰοΣϤʺ
︡ ᵓΥᶴ︠χӪ◘Ϭ τ ᵔΰ
├τ ֳήδϥṝ σṐᵓϬﬞϩδοΜϥ

ᶴ꜠ χ ӟ ʺмЀЭχ
ψ ΦΨᵠ ήϦθʻ ᴣ◙ χ τψᵠ

ΥΚϥ

ᶴ︠ ᵓρ︡ ᵓςκϣϜ ϬὨ
ᴦ ρβϥάρπʺᶴ︠χӪ◘χ ֳ
ẉόⱢ ├χṐ χᴡϦτϜ ΰ
θӪ◘Ὠ χ▫ ϙϬᶎ

TSRϬ ᾢ Φᶴ꜠χ◙ ρΰο
ΰʺᶴ︠ρχᴣ Ặ Ϭếᴟ

ḼỘᴣ χΩ ᴟτΰΪοʺ χὨ ṐḩϬ ᴟʺ TSRϬᶴ꜠ χ◙ ρΰο βϥάρϬέ

AVIΤϣχⱢ ├τḩβϥέ Ⱨˣ2/2ˢϛρϘχ‮



Agenda
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1 УжрЖ ⱧỘχ ο ΰ

2 Ɫ ◕ ϬӪ꜡ΰθϹНЗрІχếᴟ

3 Ɫ ├χ ᴟ

4 ᶴ꜠◕ ρχ χᵠ
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ϵрЕз˔ʾЬЖиϼжІχ Ђϱϼиᾋ ΰ

ᵤᵰẤ χ› ᴟẉόECЎаКиếᴟ

ⱧỘ  ᶗḗ ӦԌᵓχ

УжрЖ ⱧỘχ
ο ΰ

Ɫ ◕ ϬӪ꜡ΰθ
ϹНЗрІχếᴟ

Ɫ ◕ ϬӪ꜡ΰθὊְτḩβϥ ꜡ʾὊᾓʾ Ϭ Πθ︡ χ

ᾁ χם☼

ӛχ︡ӌΜτḩβϥ ḏ  

Ɫ ├χ ᴟ

Ɫ ЀІЕϞᶴᴣϬӪ꜡ΰθὊְτḩβϥᵫꜘχ ꜘᴟ: WACCχᵫם

σйНйАЅ∞ ◙ χ : КАЕD/EйЄϷτ◙ Ϭ  

Ɫ ῟ χᵠ : 2026 3ὮṍτΣΪϥ ᶛỲ50ᴑדχꜛᾪᶴ꜠χ︡

Ỳχ χὨ ṐḩϬᶴ︠ ᵓρ ᴟ

ᶴ꜠ χ ᴣ◙ χ : TSRϬ ᴣ◙ τ

◕ τ βϥ χᾋ ΰ: ὓṍḧχ ᴟẉόḚ χ

ESGᵫꜘχ ᴟ: τԁם › ⁮ Ϭᵫꜘ
ᶴ꜠◕ ρχ χᵠ

ᶴ꜠◕ ρχ χᵠ τḩβϥ
έ ⱧϛρϘ‮
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͍ʿ2025 4Ὦ20 Ⱳ
͎ʿϸНйАЅΥᵫ◐ήϦθϜχχʺϯЗзІЕχ τ Μᾝ∕ϷТϰЄаиϸНйАЅ ΰʻΩ йЪ˔Еψ2024 10Ὦ30

ʿSPEEDAʺCapital IQ

Ⱳᴣ ᶛ1

ᴑד ϸНйАЅ ϸНйАЅ ὴᵓּזˢй˔ГϰрϽ ˣ

мЀЭ

ϵйЀЭ

ϸЄϷὓ▄Ṑ

бЫМ

кЅГАϼ

ЊИ˔Ͻи˔Ф

675

1,259

2,570

3,923

15,171

208,833

1

5

9

9

13

26

ζχἷᶴ

ϵйϼЕкИϼІЈϼ
Ќ˔τΣΜο ἷᶴϜ ᶓ
ΨϸНйАЅβϥ ὴᵓּז

◕ τ βϥ χᾋ ΰ

2

ϸНйАЅχᵠ

ϸНйАЅψᾝ∕ ʺτρςϘϤזּ ЈϼЌ˔χ ἷᶴχ πϜ ῇβϥ ʻ ᵤ Ằ ὴϞΜκϢΰ ὴʺ
ὴρΜμθʺ ἷᶴϜϸН˔βϥ ὴᵓּזΤϣϸН˔ΰοϜϣΠϥάρΥ ϘΰΜ

12
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ʿᶆּזὨ▄ Ɫ

Ὦ ᴲ Ỳ

╣

◌

6 7 8 9 10

13 14 15 16 17

20 21 22 23 24

(Ὠ▄ ẉόὨ▄
Ɫ χ῝ )

(Ὠ▄ ᵓ)

ΩϜὣ Ỹρσμθ

5/9( )τ ⱳὨ▄

ᵓϬם☼

︠σỘᵦᶆּזχὨ▄ ІϾЅв˔иˢ ϵйϼЕкИϼІʾ ◓ ʾ ṐṀ; 2024 5Ὦˣ

ṍϬγϣΰθ
Ὠ▄ Ⱳṍ

( Ɫ ) Ὠ▄ ᵓψ κ
ΜθⱲṍτᵠϛ
οᵫ℗

мЀЭψΚΠο τ₤╛ΰθІϾЅв˔иτὨ▄ Ϭ“Ξσςʺꜛ θκχḼỘϬᶴ꜠◕ τ
ΰοϢΨ ᵔΰοϜϣΞθϛχ Υ ΨήϦοΜσΜ

◕ τ βϥ χᾋ ΰ

Ὠ▄ ІϾЅв˔иτϜᵠ

мЀЭψ ἷᶴπΚϥτϜΤΤϩϣγὣ Ỹχ πὨ▄ Ϭם☼βϥσς ⱢᴪϞЈиЂϱЖϒχ τὧΪϥʻ
Ὠ▄ ⱲṍϬ ṍΤϣγϣβʺὨ▄ ᵓϬ τᵫ℗βϥσςʺIRχῬ χ ψ ΦΜ

12
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ʿмЀЭὨ▄

◕ τ βϥ χᾋ ΰ

ᵃ σ זּ χˮ ᶛ˯

мЀЭψ τϢϥḚזּ χˮ ᶛ˯Ϭ ςЈϽЮрЕτ ΰοΣϣγʺУжрЖ ⱧỘχ Ⱬ Υ
τᾋ ϜϣϦοΣϤʺ ⱢᴪχӪ◘Ὠ τⱢβϥ χ‰ΜᵫꜘΥםᾝήϦοΜσΜ

2024 3ὮṍЈϽЮрЕ χᵫꜘ
ד

УжрЖ
ⱧỘ

ГϼЛкЅ˔
Њзв˔Єдр

ⱧỘ

ᶛ

›ὓ

165

-45

49

71

2024 3ὮṍЈϽЮрЕ ׃
ᴑד

12
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ʿᶆּז ṍὊְὓᵊ῝ Ɫ

⁯ ϵйϼЕ
кИϼІḼỘ ᾝ“ ṍὊְὓᵊ ṍḧ

ά²ŀŎƻƳ /ƘŀǇǘŜǊ оέ
(2022/3-2025/3ṍ)

ṍὊְὓᵊ
(2025/3-2027/3ṍ)

8ⱳ ṍὊְὓᵊ
(2025/3-2027/3ṍ)

ṍὊְὓᵊ
(2024/3-2026/3ṍ)

άaŀƪŜ ²ŀǾŜǎ нΦлέ
(2023/3-2025/3ṍ)

᾿ⱳ ṍὊְὓᵊ
(2025/3-2027/3ṍ)

4

3

3

3

3

3

ṍ ṍ
ְỘ ׃ ṍⱢ ├

σΰ

ΚϤ
( ṍ)

ΚϤ

ΚϤ

ΚϤ

ΚϤ
( )

ϽжТχϙ

ΚϤ
( )

ΚϤ

ΚϤ

ΚϤ

ΚϤ
( )

σΰ

σΰ

ΚϤ

ΚϤ

ΚϤ

ΚϤ

ЀЬАЕЮрЕτὧΪʺṍḧϜ Μθϛם ρχ Υ ΦβΧο╥―τσϣσΜ

◕ τ βϥ χᾋ ΰ

τ Ψ ᴣ χ ᴞΰθᾝ“ ṍὊְὓᵊ

мЀЭχᾝ“ ṍὊְὓᵊψ σЀЬАЕЮрЕτ ΰΨʺ◕ Ϟḕẽχ ᴟτ ΰο χ ΦΜ4 ḧχ ṍ
ὓᵊΥᵫꜘήϦοΜϥʻ Ψ χσΜ πϷзЅЗзГϰϬ ṉΰϢΞρβϥϢϤϩΤϤϞβΜᵫꜘϬ ẐβϓΦ

12
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ʿЈиЂϱЖʾϯЗзІЕΣϢόṐḩ Ɫᴪρχ ʺϵϺІО˔ЕЀ˔и τṁξΨAVI ₰

◕ τ βϥ χᾋ ΰ

έ ӛ ʿ
◕ τ βϥ χᾋ ΰʿ ὓṍḧχ ᴟẉόḚ χ

ЈиЂϱЖϯЗзІЕΤϣχϸНйАЅΥ Ộ זּ πӊ τ σΨʺϘθ ṛχ Ɫᴪ ΥῲΥμοΜσΜ ạΥ
‰ΜᾖԍτνΜο ẍτ ₰Ϭ“Μʺ זּ χ Ϭ“ΞρΜμθ ΤϤϞβΜᵫꜘτΜκ Ψ︡Ϥ ϚϓΦ

>

ᾝ χмЀЭχϱрЦІЌ˔ʾзй˔ЄдрЇτΣΪϥ έ ӛ

◕ τ βϥ χᾋ ΰχԁḕρΰοʺ
ṍὊְὓᵊṍḧχ3 ḧϒχ ᴟʺΣϢόḚ

Ϭᴦ σᾢϤᶆЈϽЮрЕτ ΰʺЈϽ
ЮрЕχ ׃ χם Ϭᶴ︠ʾ Ɫᴪτ ΰο
ΤϤϞβΨᵫꜘβϥʻϘθʺ ὴᵓּזϞ ṛ Ɫ
ᴪτ βϥ ạϬ‰ΨΰοΜϥᾖԍϬ Μ ΰʺ
ᵠ ᶨ τ︡Ϥ Ϛ

ὴᵓּזΤϣϸНйАЅχ τήϦ Μἱΰʿ

ˮϸН˔ΰσΜ ρΰοԁ ΦΜχψὨ▄
χ ˯

ˮ ‰χУйϱϼЍϳрχᵫꜘψ ΜΥʺˢУж
рЖ ⱧỘχˣ σςʺϵрЕз˔ϞФкΰΪʺ
ׁЌУρ ЌУσς ׃ χӸΜϞ  χ ᴟΥ
ᵫꜘΤϣψ ϣσΜʻ◕ ЄϴϯϜ ΥσΜ˯

Ṑḩ ⱢᴪΤϣϜᵫꜘχ ήΥ◙ ήϦϥʿ

ˮ Ḛ 300ᴑדχΞκχẚ ʾ ḩ 85ᴑדʺ
ᾆẕᵫ 77ᴑדϬ Ψζχ Ḛ χỲᶛΥ Φ
Ψʺ Ϟ ΥᵫꜘήϦοΜσΜ˯

ˮЈϽЮрЕ ׃ χם Ϟʺ ϸГЁзέρχ
׃ Ϝ ˯

12
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ʿмЀЭІЕ˔з˔УАϼˢ2023 5Ὦˣ

╩ σESGᵫꜘχ︡ ϙ ệ

мЀЭψάϦϘπˮWACOM STORY BOOK˯ρ βϥᵫꜘϬԁ ΰθΦϤʺESGτḩβϥᵫꜘΥ ♁ϘμοΰϘμθ

ᾝ∕χмЀЭχESGᵫꜘχ ệ

13 ESGᵫꜘχ ᴟם

2023 5Ὦτʺ σ Ϭế ΰθˮмЀЭІЕ˔з˔УАϼ˯ΥᵫꜘήϦθΦϤʺ
ESGτΣΪϥ︡ ệσςχ ⁮ ᵫꜘψσήϦοΜσΜ
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͍ʿϸЄϷὓ▄ṐψЂІГЗРзГϰйЪ˔ЕτνΜοṜ∏
ʿᶆּזᵫꜘⱢ

⁯ ϵйϼЕ
кИϼІḼỘ

› ⁮ ʾЂІГЗРзГϰйЪ˔Еχ
ᵫꜘ ệ

2023 5Ὦτԁ έ²ŀŎƻƳ {ǘƻǊȅ .ƻƻƪέϬ
ᵫꜘΰθΦϤ  Υ ΠοΜϥ

ЂІГЗРзГϰйЪ˔ЕϬ ᵫꜘ

› ⁮ Ϭ ᵫꜘ

ЂІГЗРзГϰйЪ˔Еʾ › ⁮ Ϭ
ζϦηϦ ᵫꜘ

› ⁮ Ϭ ᵫꜘ

› ⁮ Ϭ ᵫꜘ

ᵫꜘ χ , Ч˔Ѕ 1

6

81

7

15

24

79

5

20

24

8

81

26

46

85

56

510

1010

89

91

56

90

269

121

67

E S G ⱧỘ

13 ESGᵫꜘχ ᴟם

мЀЭτΣΜο ӡβϥESGᵫꜘχ ӡ

Ɫᴪψ ʾ ϬḯϚЕжАϺрϽᴦ σESGᵫꜘϬẐϛοΜϥχπΚϤʺᵃ τ ꜛ Ϭ Ẑΰθԁ ΦϤ
χᵫꜘψ σ╥―∙ τψσϣσΜ
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ʿᶆּזᵫꜘⱢ

⁯ ϵйϼЕкИϼІḼỘχṓῙ ᵫꜘχ мЀЭχṓῙ ᵫꜘχ

ІЀ˔Ф͏ψᵃẠ(2021 )
χם χϙϬᵫꜘʻ
ψІЀ˔Ф πψσΨʺ

2014 χ2030 χ ▒
ᴟ ⌡ᾚ Ϭᵫꜘ

ІЀ˔Ф3τ
νΜοϜ
⌡ᾚ Ϟ
ם Ϭ῝

13 ESGᵫꜘχ ᴟם

ẵ›τ ΰοᾋ ϤβϥЂІГЗРзГϰᵫꜘ

ԁ ιΪᵫꜘήϦθйЪ˔Еχ Ϭ Ộ χЂІГЗРзГϰᵫꜘρזּ ᶓΰοϜʺ Ɫᴪχṍ βϥ ΰθם
ρψ▪ σΥϣᾠΜ Μ
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ʿмЀЭρχ Ϭⱱμθ

έ ӛ ʿ
ESGᵫꜘχ ᴟτΰΪם τԁ › ⁮ Ϭᵫꜘ

мЀЭψФжϱЭ ḼỘρΰοʺϽк˔Ниσ ⱢᴪΥ βϥᵫꜘχ τᴂΠϥϓΨʺ τԁ χ π ›
⁮ χᵫꜘϬ κτᵫ◐βϥϓΦ

>

ᾝ∕χмЀЭχESG︡ ϙτ βϥּזᵰ︡ χ έ ӛ

τԁ χ π › ⁮ χᵫꜘϬᵫ◐βϥ

13 ESGᵫꜘχ ᴟם

ІЕ˔з˔УАϼχ Ϭᾋθ∑τʺ χЈϼЄдрρ
ϓοϜЂІГЗРзГϰτḩβϥṜ∏ψ ˑρΰο
Μϥʻ

ԁ χТй˔Эм˔ϼτ μοʺᴅ όπḼỘḧπ
ᶓΥπΦϥϢΞσᵫꜘϬ“Ξάρψ Ɫᴪ Τϣᾋο
Ϝ σάριρ ᵔΰοΜϥʻᵰ χ ˑΤϣϜϩ
ΤϤϞβΜάρϬϞϥχΥ ʻ

ᵰ︡זּ ΤϣϜʺ Ɫᴪτ ΰοϩΤϤϞβΜ ṍ σ
ESGᵫꜘϬ“Ξάρχ ϒχ ᵔΥꜘήϦοΜϥ
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ʿAVI

мЀЭχᾝ χ ◒ AVIχέ ӛ

◕ τ βϥ
χᾋ ΰ

ESGᵫꜘχ ᴟם

ЈиЂϱЖϯЗзІЕΤϣχϸНйАЅ
ψỘᵦΩ πΚϤʺЈϽЮрЕᵫꜘϜ
Ɫᴪτρμο ᶎπσΨʺ ὓṍḧϜ
τ ΜσςʺIRτΣΪϥ︡ ϙτψᵠ
χ Υ ΦΜ

2023 τԁ ˮмЀЭІЕ˔з˔УАϼ˯
ϬᵫꜘΰθΦϤʺζχῇχESGτḩβϥϯА
ФД˔ЕΥσήϦοΜσΜ

ṍὊְὓᵊṍḧϬ3 τ  βϥρρ
ϜτʺЈϽЮрЕᵫꜘτΣΪϥ Ḛזּ

ϬᶆЈϽЮрЕτ τ βϥ

τԁ χ πχ › ⁮ χᵫꜘ
Ϭ κτᵫ◐ΰʺϽк˔Ниσ Ɫᴪτ
ρμοϜ ⱢχӪ◘Ὠ τ σESGχᵫ
ꜘϬ“Ξ

ḼỘᴣ χΩ ᴟτΰΪοʺ ὓṍḧχ ᴟẉόḚ χ ʺΣϢό ESGᵫꜘχ ᴟτΰΪם τԁ
› ⁮ ϬᵫꜘϬέ

AVIΤϣχᶴ꜠◕ ρχ χᵠ τḩβϥέ ⱧϛρϘχ‮



Summary

104
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ϵрЕз˔ʾЬЖиϼжІχ Ђϱϼиᾋ ΰ

ᵤᵰẤ χ› ᴟẉόECЎаКиếᴟ

ⱧỘ  ᶗḗ ӦԌᵓχ

УжрЖ ⱧỘχ
ο ΰ

Ɫ ◕ ϬӪ꜡ΰθ
ϹНЗрІχếᴟ

Ɫ ◕ ϬӪ꜡ΰθὊְτḩβϥ ꜡ʾὊᾓʾ Ϭ Πθ︡ χ

ᾁ χם☼

ӛχ︡ӌΜτḩβϥ ḏ  

Ɫ ├χ ᴟ

Ɫ ЀІЕϞᶴᴣϬӪ꜡ΰθὊְτḩβϥᵫꜘχ ꜘᴟ: WACCχᵫם

σйНйАЅ∞ ◙ χ : КАЕD/EйЄϷτ◙ Ϭ  

Ɫ ῟ χᵠ : 2026 3ὮṍτΣΪϥ ᶛỲ50ᴑדχꜛᾪᶴ꜠χ︡

Ỳχ χὨ ṐḩϬᶴ︠ ᵓρ ᴟ

ᶴ꜠ χ ᴣ◙ χ : TSRϬ ᴣ◙ τ

◕ τ βϥ χᾋ ΰ: ὓṍḧχ ᴟẉόḚ χ

ESGᵫꜘχ ᴟ: τԁם › ⁮ Ϭᵫꜘ
ᶴ꜠◕ ρχ χᵠ

AVIΤϣχέ ⱧϛρϘ‮



Ⱨ‮

Á Ɫ ˢ Ɫ τḯϘϦϥβϓοχ ϬḯϙϘβʻӟᴞ απβʻˣψʺᶴ꜠ᵓּזмЀЭˢӟᴞˮ ρΜΜϘβʻˣχᶴ︠τ˯זּ ΰο Ϭ
ằβϥάρϬ ԁχ ρΰο⌠ ήϦοΣϤϘβʻϯЈАЕʾНзв˔ʾϱрЦІЌ˔ЇʾзЬГАЖˢӟᴞˮAVI˯ρΜΜϘβʻˣψʺ χזּ
ᶴ︠πΚϥAVI JAPAN OPPORTUNITY TRUST PLCˢӟᴞˮAJOT˯ρΜΜϘβʻˣχⱢ▀֫ Ḛ πβʻיּ

Á AVIψʺֽ⁯χỲ “Ӯḗ Ṑ ˢFCAˣχ ᴦΣϢόṛ Ϭ ΪοΣϤʺϘθʺ ⁯1940 Ɫ᾽ τṁξΦ Ɫ᾽ ρΰο ⁯ ὴ︡ԏӦԌ
ᵓˢSECˣτ ΰοΣϤϘβʻ

Á Ɫ ψʺֽ⁯FCAΥ ϛϥФк᾽ẁΣϢό ᶊ︡ԏ χϙϬ ρΰοΣϤϘβʻ

Á Ɫ ψʺ χⱧỘΣϢόϹНЗрІזּ τḩβϥAVIχᾋᵔʺᵔּתϘθψ ᴣϬἿ∏ΰθϜχπΚϤʺAVIψΚΨϘπAJOTχⱢ▀֫ Ḛ ρיּ
ΰοχϙχ ΤϣάϦϣχᾋᵔʺᵔּתϘθψ ᴣϬ ϓοΣϤϘβʻ

Á Ɫ ψʺ ằχϙϬ ρΰθϜχπΚϤʺ ὴϜΰΨψ Ϙθψḩ βϥДзНГϰУ χ† Ϙθψ Ϭ᷉ βϥϜχπψΚϤϘ
δϭʻϘθʺ Ɫ ψʺ ʺᵓὓʺ ʺ∞ Ϙθψ Ɫτḩβϥԁ χ ᾠϬḯϚϜχπψΚϤϘδϭʻ

Á Ɫ ψʺ2025 5Ὦ7 Ⱳ τΣΜο ΣϢόזּ ‹χẵזּ ῝Υזּ βϥ ᴣ ὴ ⁮ ʺὓ▄ ζχ χ῝ χ τằήϦοΜϥ῝ᵫ
σϣότAVIΥ ꜛτ ΰθ τṁξΦ⌠ ήϦθϜχπΚϤʺ Ɫ τΣΪϥ Ὧʺᴠ ζχ χṜ∏χ τḩΰοAVIΥ ᵰ

τӪᾋϬ βϥϜχπψΚϤϘδϭʻ

Á Ɫ ψʺ Ṝ῝ᵫ Υ ᶎΤνḁ σϜχπΚϥάρϬ ρΰο⌠ ήϦοΣϤϘβʻAVIψʺ Ɫ τṜ∏ήϦοΜϥ χ ᶎ ʺḁ
Ϙθψ τḩΰοʺ ꜘʾ ꜘϬ ϩγʺΜΤσϥ Ϙθψ ϜΜθΰϘδϭʻϘθʺAVIψʺ πΚϥΤḧ πΚϥΤϬ ϩγʺ

Ἰ τϢϥϜχΤ “Ӯζχ τϢϥϜχΤϬ ϩγʺ Ɫ τḩ ΰοԁ χ Ϙθψ Ϭ ΜϘδϭʻ

Á AVIψʺ Ṝ῝ᵫ ΣϢό Ṝ῝ᵫ Ϭṁτ ήϦθ Ὧχ› ʾ σςτνΜο ꜛτᾁ βϥṰ Ϭ ΞϜχπψσΨʺζχ
ԁ Ϭ ΞϜχπψΚϤϘδϭʻ

Á Ɫ ψʺṳὨᾂχ “►Ϭ᷉ βϥϜχπψσΨʺϘθʺẶ ΰοᶴὴ Ϭ︡ ΰʺϜΰΨψ ΰʺϘθψᶴ︠ρΰοχṳὨᾂζχ χᾂ
Ϭ“►βϥάρϬ᷉ Ϙθψ βϥϜχπϜΚϤϘδϭʻ

Á AVIψʺꜛϣϘθψζχḩἰּיΥ χזּ Ԍτ βϥάρʺ χⱧỘϞⱢ▀χזּ Ϙθψ ♁ϬʺꜛϣϘθψ χ χᶴ︠Ϭזּ αοʺ χזּ
ᶴ︠ ᵓτ ӛβϥάρʺΣϢό χⱧỘτἰϥזּ Ṫ ḩ τϯϼЈІβϥάρχΜγϦϜӪ ΰοΣϤϘδϭʻϘθʺAVIψʺ χⱧזּ
ỘχὋ Τνӗ σם☼Ϭ₉ τβϥ“ӮϬ“ΞάρϬӪ ΰοΣϤϘδϭʻ

Á Ɫ τṜ∏ήϦθ ΣϢό τνΜοʺֽ῎ ρ ῎ χḧτ Ϙθψ Υ ∕βϥ ›ʺ χ ꜘΥσΜᾢϤʺ ῎ χӪ Υ
ΰϘβʻ

Á Ɫ τṜ∏ήϦθ ΣϢό ψʺ ⁮σΨ  Ϙθψ  ήϦϥάρΥΚϤϘβʻ
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