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表紙にはほとんどモチーフなしがいいと思いました。
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01 鸬穠噟籐ز؎ٓ؎ع
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˟ 劤项俱ך噟籐侧⦼כⰋג鸬穠⠓鎘䎃䏝ך稠鎘侧⦼ׅדկ



連結業績ハイライト / 業績サマリー

1年前倒しで
EBITDA率30%を達成

売上高・利益共に

順調に増加

有料課金事業が

確実に立ち上がるも

広告売上は減少

FORCASの
売上高が急成長

INITIALは
黒字化を達成

10

（その他B2B事業）



㡰♳넝鎘歗כ劢麦䧭׮׷זהEBITDAכ鎘歗ⰻח滠㖑
連結業績ハイライト / 予算対実績

0% 100%100%

125.2⭙ⰼ 135⭙ⰼ

17.3⭙ⰼ

㡰♳넝

傀㶷✲噟
EBITDA

EBITDA

2019䎃㹋籐

鸐劍✮䟝

- 5⭙ⰼ - 4 . 1⭙ⰼ

11
˟����鸐劍✮䟝2019כ䎃2剢13傈חⰕ邌ׅדך׮׋׃կ
˟ 傀㶷✲噟כהծչSPEEDA✲噟պהչNewsPicks✲噟պךさ鎘ׅדկ
˟ ꆃ겘כⴖ׶䰍ג邌鎸ׅתְג׃חկ嫰桦כ㼭侧挿⟃♴痥♧⡘׾㔊䰍✿Ⰵׅתְג׃կ⟃♴ず圫

17.7⭙ⰼ
麦䧭桦:

122%

麦䧭桦:

93%

麦䧭桦:

103%



2011/12 2012/12 2013/12 2014/12 2015/12 2016/12 2017/12 2018/12 2019/12

Quartz

NewsPicks

FORCAS

INITIAL

SPEEDA

連結業績ハイライト / MRRの推移

12

䎢デ✲噟կכ銲㔓ך㡰♳劢麦ז⚺
♧倯ד䎢デ׾ꤐְّٝءفؙٔأـ؟׋㡰♳כ⸂䓼ֻ䧭ꞿ

CAGR˟
+51%

˟ ⴱ劍顤欽瘝ך♧儗ꆃה䎢デ㡰♳כろ׿ׇת׫կ
˟ CAGRcompound�average�growth�rate䎃䎂㖱䧭ꞿ桦דהֿךծ醱侧䎃׷׋׻ח䧭ꞿ桦ַ׵ծ1䎃֮ך׶׋䎗⡦䎂㖱׾実ׅת׶זחך׮׋׭կ
˟ CAGR2011כ䎃12剢劍ַ2019׵䎃12剢劍8ך䎃꟦ׅת׶זהկ

MRR
689涰♰ⰼ



連結業績ハイライト / MRRとは？

13

➙䖓ծؚٕف٦Ⰻ⡤ךꅾ銲Ⱏ鸐KPIג׃הMRR׾⢪ְֻג׏

MRRとは？
Monthly Recurring Revenueの略称。
⽉ごとに繰り返し得られる安定収益の
⽔準を⾒るための指標



2017䎃4Q稠鎘 2018䎃4Q稠鎘 2019䎃4Q稠鎘

連結業績ハイライト / 売上⾼の推移

麦䧭׾㡰♳넝䧭ꞿ桦ך♳⟄30%

˟ կׅדさ鎘ךպٍٕءص؎պչINITIALأ٦ؕؓؿչFORCASכB2B✲噟➭ך׉
˟ կׅתְג׃嶊⿠׾ⰻ鿇㡰♳넝ך꟦زًؚٝإ

28.2億円
36.1億円

45.3億円
16.6億円

29.6億円

41.7億円

8.7億円

3.5億円

0.7億円
45.6⭙ⰼ

93.4⭙ⰼ

125.2億円
NewsPicks✲噟

Quartz✲噟

SPEEDA✲噟

B2B✲噟➭ך׉

24.1億円

29.4億円

⵸䎃嫰

34%
QUARTZ�ꤐֻ

38%
+

+

˟ 2018䎃ךQuartz✲噟ך噟籐כ顠　䖓5٠ך剢꟦8剢~12剢ׅת׶זהկ 14

2017䎃 2018䎃 2019䎃



傀㶷✲噟ךEBITDAכ갫锃ח䧭ꞿծQuartz׾
ろ׬倜鋉✲噟ךפ䫎项׮䔲ⴱ鎘歗ⰻד滠㖑

1.3億円
4.9億円

3.0億円

8.4億円

-1.9億円

-20.5億円

3.8億円

13.8億円

-0.8億円

5.9⭙ⰼ

11.8⭙ⰼ

-4.1⭙ⰼ

2.3億円

連結業績ハイライト / EBITDAの推移

鸬穠EBITDA

˟ 傀㶷✲噟כהծչSPEEDA✲噟պהչNewsPicks✲噟պךさ鎘ׅדկ
˟ EBITDA�=�㌀噟ⵃ渣幾⣣⮉⽱顤׿׸ך⮉⽱顤ろ׬⟃♴ず圫

⵸䎃嫰

-15億円 傀㶷✲噟׫ך

55%+

NewsPicks✲噟

Quartz✲噟

SPEEDA✲噟

B2B✲噟➭ך׉

15

2017䎃 2018䎃 2019䎃

-1.2億円

-0.3億円



02 SPEEDA✲噟ز؎ٓ؎ع
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2011/12 2012/12 2013/12 2014/12 2015/12 2016/12 2017/12 2018/12 2019/12

嵲㢩ID侧

㕂ⰻID侧

˟ ID侧כSPEEDAأؽ٦؟⽃杝ךID侧׶֮דծչFORCASأ٦ؕؓؿպչINITIAL؎ٍٕءصպך ID侧כろ׿ׇתְג׸תկ

379ID

2,750ID

さ鎘
3,129ID

17

SPEEDA事業ハイライト / ID数の推移

㤍秈IDך䎃꟦秪㟓侧כ麓⿠剑넝׾刿倜կ
ⶼ噟劍⟃勻ծ㟓⸇IDכأ٦لך⸇鸞

+145
ID

+182
ID

+241
ID

+245
ID

+385
ID

+481
ID

+522
ID

+558
ID



24
46

69

114
154

199

259

330

2011/12 2012/12 2013/12 2014/12 2015/12 2016/12 2017/12 2018/12 2019/12

MRR㕂ⰻ+嵲㢩

SPEEDA事業ハイライト / MRRの推移

18˟ MRRMonthly�Recurring�Revenue竰竲铬ꆃ׷״ח剢如　渣דծⴱ劍顤欽瘝ך♧儗涸ז㡰♳כろ׿ׇת׫կ
˟ ꆃ겘כⴖ׶䰍ג邌鎸ׅתְג׃חկ

⽃⡘涰♰ⰼ

ID侧׶״劤颵涸דծ
㢌刿׾KPIחMRRז嫰鯰〳腉׮ה噟✲➭אַ

407涰♰ⰼ



2017年4Q累計 2018年4Q累計 2019年4Q累計

㸜㹀涸ך♳⟄25%ח㡰♳넝䧭ꞿ桦׾麦䧭
SPEEDA事業ハイライト / 売上⾼の推移

⵸䎃嫰

26%+
28.2⭙ⰼ

36.1⭙ⰼ

45.4⭙ⰼ

19

2017䎃 2018䎃 2019䎃

կׅתְד׿ろ׾ⰻ鿇㡰♳넝ך꟦زًؚٝإ����˟



2017年4Q累計 2018年4Q累計 2019年4Q累計

17.5%

23.4%

30.5%

湡垥1ך䎃⵸⦜ד׃EBITDA桦30%׾麦䧭
SPEEDA事業ハイライト / EBITDAの推移

⵸䎃嫰

20

EBITDA桦

EBITDA
8.4億円

13.8億円

4.9億円

64%+

2017䎃 2018䎃 2019䎃



03 その他B2B✲噟ز؎ٓ؎ع

21



2018/3 2018/6 2018/9 2018/12 2019/3 2019/6 2019/9 2019/12

その他B2B事業ハイライト / MRRの推移

22

FORCASךMRRכ䒷ֹ竲ֹ갫锃ח䧭ꞿ

˟ MRRMonthly�Recurring�Revenue竰竲铬ꆃ׷״ח剢如　渣דծⴱ劍顤欽瘝ך♧儗涸ז㡰♳כろ׿ׇת׫կ

FORCAS�MRR

75涰♰ⰼ
⽃⡘涰♰ⰼ



2017年4Q累計 2018年4Q累計 2019年4Q累計

その他B2B事業ハイライト / 売上⾼の推移

23

FORCASָչך׉➭B2B✲噟պך䚈䧭ꞿ׾暼䒷

⵸䎃嫰

141%+
0.8⭙ⰼ

3.6⭙ⰼ

8.7⭙ⰼ

INITIAL

FORCAS

2017䎃 2018䎃 2019䎃



その他B2B事業ハイライト / EBITDAの推移

24

㡰♳㟓ה➂勞䱰欽ך鹼׶״ח׸ծ饔㶵䌴כ僴䎃㼎嫰ד簭㼭

⵸䎃嫰

0.6億円+
-0.3⭙ⰼ

-1.9⭙ⰼ

-1.2⭙ⰼ
EBITDA

2017䎃 2018䎃 2019䎃



04 NewsPicks✲噟ز؎ٓ؎ع
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剣俱⠓㆞侧岀➂ 剣俱⠓㆞侧⦐➂

ARPPU⦐➂+岀➂ ARPPU⦐➂׫ך

岀➂✲噟ך劤呓涸ז甧׶״ח׶ָ♳׍ծ
剣俱⠓較侧כ㣐䌴ח㟓⸇

NewsPicks事業ハイライト / 有料会員数の推移

26
˟ 有料会員数は、月額1,500円（年割プラン月額1,250円、学割プラン月額500円を含む）のプレミアム会員数、および月額5,000円のアカデミア会員数の合計です。
˟ 2019年11月1日以降、Apple�Store�/�Google�Play経由でプレミアムプランを新規にお申込みされた方は、月額1,600円となります。
˟ ARPPUとは、Average�Revenue�Per�Paying�Userの略で、オンラインサービスなどにおける1有料ユーザーあたりの平均売上を表す指標となります。

1,437ⰼ

1,162ⰼ

さ鎘
147,156➂



2
14

39

82

131

2014/12 2015/12 2016/12 2017/12 2018/12 2019/12

MRR

⽃⣣ך殯׾أؽ٦؟׷ז㟓⸇ׇׁ׭׋ְֻגծ
➙䖓כMRR׮ꅾ銲KPIג׃הꟚ爙

NewsPicks事業ハイライト / MRRの推移

27˟ MRRMonthly�Recurring�Revenue竰竲铬ꆃ׷״ח剢如　渣דծⴱ劍顤欽瘝ך♧儗涸ז㡰♳כろ׿ׇת׫կ
˟ ꆃ겘כⴖ׶䰍ג邌鎸ׅתְג׃חկ

⽃⡘涰♰ⰼ

170涰♰ⰼ



剣俱铬ꆃ㡰♳ָ갫锃ח䭁㣐׋׃♳ծ
䎢デ㡰♳4כQח麓⿠剑넝ך㡰♳넝׾鎸ꐮ

NewsPicks事業ハイライト / 売上⾼の推移

28˟ կׅד㢩鿇顋㡰瘝ךخٝذٝ؝ן⿹⹛歗ⵖ⡲ח⚺ծכ♳㡰➭ך׉
կׅתְד׿ろ׾ⰻ鿇㡰♳넝ך꟦زًؚٝإ����˟

16.6⭙ⰼ

29.8⭙ⰼ

41.9⭙ⰼ
♳㡰➭ך׉

剣俱铬ꆃ㡰♳

䎢デ㡰♳

⵸䎃嫰

40%+
2017䎃 2018䎃 2019䎃



8.1%

10.2%
9.3%

2017年4Q累計 2018年4Q累計 2019年4Q累計

琎噰涸ז䫎项⵸⦜ךד׃➂較䱰欽׶״ח
EBITDA桦כ⡚♴

NewsPicks事業ハイライト / EBITDAの推移

29

EBITDA

1.3億円

3.0億円

3.8億円

EBITDA桦

2017䎃 2018䎃 2019䎃

⵸䎃嫰

28%+



05 Quartz✲噟ز؎ٓ؎ع
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2018/12 2019/3 2019/6 2019/9 2019/12

剣俱铬ꆃ✲噟כ㛙锃ח甧׶ָ♳׍ծ
剣俱⠓較侧1כ䎃׾➂♰1.2ד瑱灶

Quartz事業ハイライト / 有料会員数の推移

31

12,802➂

˟ Quartz�Japanך剣俱⠓㆞侧׾ろׅתְד׿կ



2018/12 2019/3 2019/6 2019/9 2019/12

Quartz事業ハイライト / MRRの推移

32
˟ MRRMonthly�Recurring�Revenue竰竲铬ꆃ׷״ח剢如　渣דծⴱ劍顤欽瘝ך♧儗涸ז㡰♳כろ׿ׇת׫կ
˟ ꆃ겘כⴖ׶䰍ג邌鎸ׅתְג׃חկ
˟ ARPPUכהծAverage�Revenue�Per�Paying�Userך殛דծؔٝٓ؎ٝ1׷ֶֽחוזأؽ٦؟剣俱ِך׶׋٦֮ؠ٦䎂㖱㡰♳׾邌ׅ䭷垥ׅת׶זהկ

˟ 2019䎃1-12剢ך䎂㖱ٖ1ز٦USD=109.06ⰼד䳔皾ׅת׶זהկ

倜鋉⠓較1כפ䎃湡40׫ךⶴ䒷׾أؽ٦؟ד䲿⣘կ
鸐䌢⣣呓פ鯄䳔ׅ٦ָؠ٦ِ׷㟓ִד✲׷ծ⚥ꞿ劍涸חARPPUכ䭁㣐

USD105K
JPY11涰♰ⰼ



2018年4Q累計 2019年4Q累計

Quartz事業ハイライト / 売上⾼の推移

33

USD34.8M

37.9億円

29.4億円

˟ 2018䎃2019ה䎃כծⰟ2019ח䎃ך䎂㖱ٖ1ز٦USD=109.06ⰼד䳔皾ׅתְג׃կ
˟ 2018䎃噟籐כծ顠　⵸ך噟籐׾ろ׶ֶד׿ծ劢湊叨ׅת׶זהկ

⵸䎃嫰

-22%

2018䎃 2019䎃

USD26.9M

一方で、有料課金事業の立ち上げにリソースをシフトした事で、
広告売上は大きく減少



2019䎃3Q

USD-10.7M

USD-18.4M

-11.7⭙ⰼ

-20.1億円

2018䎃 2019䎃

כ䴦渣ⴓ䀄挿׶״ח圓鸡何ꬠزأ؝
㣐䌴ח⡚♴ךך׮׋׃ծ䎢デ㡰♳ך
幾㼰׶״ח랲㶵⻉׆׵זכկ

٦وEً٦ٕה⻉䓼ךخٝذٝ؝
؍ذ؛٦وծ׃⸆㤈ָؚٝ؍ذ؛
ؚٝ顤欽׾䫇ⵖ׮׵ָז׃갫锃ח
剣俱⠓㆞侧ָ㟓⸇կ

傀㶷✲噟䎢デ✲噟EBITDA

倜鋉✲噟剣俱铬ꆃ✲噟EBITDA

Quartz事業ハイライト /EBITDAの推移

34
˟ 2018䎃2019ה䎃כⰟ2019ח䎃1-12剢ך䎂㖱ٖ1ز٦USD=109.06ⰼד䳔皾ׅתְג׃կ
˟ ✲噟圓鸡何ꬠ顤欽ךוז♧儗顤欽כꤐֹׅתկ
˟ 2018䎃噟籐כծ顠　⵸ך噟籐׾ろ׶ֶד׿ծ劢湊叨ׅת׶זהկ

有料課金事業への投資を行いつつ、広告事業のコスト構造改革を進めた事で、
EBITDAは計画内に着地。2020年から収益は改善の見込み



06 2020年12⽉期業績予想

35



36

2020年12⽉期業績予想 / ミッション

猘כ׍׋ծ⚅歲⚥ד䠥ׁ׷׸穗幥䞔㜠؎ׅٝת׶ֻא׾ٓؿկ
ծ׃⳿侭椚٥ⴓ匿٥ⶼד⸃ך٦آٗظؙذה➂׾穗幥䞔㜠׷ײ׵֮
կׅת׃Ꟛ佝׾ծⶼ鸡䚍׭넝׾欰欵䚍ךٝا٦ػأطآؽ

穗幥䞔㜠דծ⚅歲׾㢌ִ׷

猘כ׍׋穗幥䞔㜠׾鸐ׄג⚅歲⚥ך䠐䙼寸㹀׾佄ִծ⚅歲׾㢌ִׅתկ



37

ךٝا٦ػأطآؽד㜥꬗׷ײ׵֮
䠐䙼寸㹀׾佄ִ׾أؽ٦؟׷㾜Ꟛְֻג׃

2020年12⽉期業績予想 / ミッション

ծג׃䪾䳢׾穗幥䞔㜠זٕغ٦ؚٗ
✲噟ٕغ٦ؚٗ׾㾜Ꟛְׇׁ׋

倜׾٦آٗظؙذז׋崞欽ג׃
倜鋉✲噟׾甧♳ְ׋־

噟⹡⸬桦ג־֮׾
䧭卓׾剑㣐⻉ְ׋׃

✲噟ךꞿ劍䨌殛׾甧周ְ׋׃

傍ֻٍؗٔ،׾
ְ׋ׇׁفح،فحذأ

荈ⴓך䋐㜥⣣⦼׾넝ְ׋׭

饯噟ג׃爡⠓铬겗׾鍑寸ְ׋׃



38

2020年12⽉期業績予想 / ビジネス間の連携

B2Cّٝءفؙٔأـ؟　渣
売上18億円（構成⽐15％）

PREMIUM
ユーザー

ACADEMIA
ユーザー

EVENTS
イベント等で
リードを獲得

会員数

450万⼈
（2019年12⽉末時点）

会員数

2,000万UU
（2019年12⽉末時点）

SaaS

䎢デ　Ⰵ
売上46億円（構成⽐39％）

B2Bّٝءفؙٔأـ؟　渣
売上53億円（構成⽐45％）

B2Cדأؽ٦؟䎢ֻث٦ٔפٝا٦ػأطآؽ䖓ծ铬ꆃפأؽ٦؟㾜Ꟛկ
➙䖓כⰋ٦ؠ٦ِךأؽ٦؟ IDךⰟ鸐⻉׮鹌ְֻג׭

˟ⴱ劍顤欽װNewsPicks✲噟ך⹛歗ⵖ⡲⿹ךخٝذٝ؝ן㢩鿇顋㡰瘝ך㡰♳כろ׿ׇתְג׭կ
٦ؠ٦ِ˟ IDךⰟ鸐⻉גְאחQUARTZכꤐֹׅתկ
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2020年12⽉期業績予想 / 経営体制変更

穗㌀⡤ⵖ׾㢌刿׃ծ哅歊٥珗㘼׷״חⰟず穗㌀׾䓼⻉կ
⦐ⴽ剑黝ֻזדֽ׌Ⰻ⡤剑黝ך剑㣐⻉׮鷄実

㕂ⰻךⰋB2B✲噟

C O OC E OC o - C E O 取 締 役
（ 予 定 ）

B E F O R E A F T E R

梅⽥優祐 稲垣裕介 梅⽥優祐 稲垣裕介 佐久間衡
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2020年12⽉期業績予想 / 業績予想
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⽃⡘⭙ⰼ

売上高

EBITDA桦

2020䎃כ　渣⻉חؤ٦ؑؿⰅ׾✲׷剑ꅾ銲鋔׃ծ
㡰♳넝150։160⭙ⰼծEBITDA랲㶵׾鎘歗

إٔ؍ؐشٗ؝䕦갟׷״חSPEEDA⚥㕂✲噟ך㌀噟⨡姺װծ䎢デ✲噟ך♶然㹋䚍׾⹞周׋׃噟籐✮䟝

2011䎃 2012䎃 2013䎃 2014䎃 2015䎃 2016䎃 2017䎃 2018䎃 2019䎃 2020䎃

150։160⭙ⰼ
⵸䎃嫰20։28%

EBITDA
랲㶵8.8%

2.5%

-14.3%

-32.8%

-15.6%

9.2% 13.0% 12.7%

-3.3



2020年12⽉期業績予想 / 2018年に掲げた収益化⽅針の進捗状況
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2018䎃ח䲓׋־　渣⻉倯ꆙ 植㖈ך鹌䯴朐屣

2020䎃חדתEBITDA桦30% 1䎃⵸⦜ד׃麦䧭

2020䎃ךדת랲㶵⻉

٥倜鋉✲噟ךNPS2021׾䎃חדת랲㶵⻉
٥NPS׾ꤐְ׋NewsPicks✲噟⽃⡤ד
2020䎃חדתEBITDA桦30%

2022䎃חדת랲㶵⻉
(2019䎃ך顠　儗ח䲓׋־倯ꆙ

2022䎃ךדת랲㶵⻉ד㢌刿׃ז

2020䎃ךדת⽃剢랲㶵⻉ח㢌刿

2019䎃ךדת랲㶵⻉ 鎘歗鸐׶麦䧭

NewsPicks鸬穠2022ד䎃חדת
EBITDA桦20ח㢌刿

ְֻג׃圓眠׾ؔٔؓؿز٦ه噟✲׋׸》ךأٝٓغ



07 APPENDIX
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㡰♳넝 4,565 9,340 12,521
䖞噟較侧

㡰♳넝䧭ꞿ桦 48% 105% 34%

SPEEDA✲噟 2,825 3,610 4,530 211

NewsPicks✲噟 1,661 2,962 4,177 184

Quartz✲噟 2,414 2,942 188

B2B✲噟➭ך׉ 79 353 870 73

EBITDA 595 1,187 -411

EBITDA桦 13% 13% -

㌀噟ⵃ渣 545 830 -1,236

㌀噟ⵃ渣桦 12% 9% -

穗䌢ⵃ渣 518 533 -1,429

穗䌢ⵃ渣桦 11% 6% -
鋵⠓爡吳⚺ח䌓㾩ׅ׷㔊⼱劍秪ⵃ渣 438 610 -1,620
鋵⠓爡吳⚺ח䌓㾩ׅ׷㔊⼱劍秪ⵃ渣桦 10% 7% -

A P P E N D I X  /  1
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鸬穠PL㹋籐

կׅתְג׃嶊⿠׾ⰻ鿇㡰♳넝ך꟦زًؚٝإ�����˟
˟ 2018䎃4QךQuartz✲噟ך噟籐כ顠　䖓5٠ך剢꟦8剢~12剢ׅת׶זהկ
˟ կׅת׶זה侧➂ך爡㆞ծ㤍秈爡㆞כկ䖞噟㆞侧׿ׇתְג׸תろכ㆞侧➂ך鿇Ꟍز٦ٖه٦؝ծ׬箍䕵爡㢩ろ》ךأ٦كؠ٦ِ

2017䎃 2018䎃 2019䎃⽃⡘涰♰ⰼ 2019䎃



崧⹛项欵 8,592 10,224 1,632

植ꆃ⿹ן갸ꆃ 5,725 7,954 2,228

㔿㹀项欵 10,211 10,733 521

项欵さ鎘 18,804 20,958 2,154

崧⹛頾⫈ 3,566 5,131 1,564

㔿㹀頾⫈ 8,920 8,695 -225

頾⫈さ鎘 12,487 13,826 1,339

剣ⵃ㶨頾⫈ 9,574 9,879 305

秪项欵さ鎘 6,316 7,131 815

A P P E N D I X  /  2
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鸬穠BS㟓幾嫰鯰

˟չջ玗⸬卓⠓鎘׷⤘ח⠓鎘㛇彊ռך♧鿇何姻պ⟰噟⠓鎘㛇彊痥28〾 2018䎃剢16傈瘝׾痥㔊⼱劍鸬穠⠓鎘劍꟦ך劍껷ַ׵黝欽׶ֶג׃ծ
⵸鸬穠⠓鎘䎃䏝2018劣鸬穠BSכגְאח黈ג׏黝欽׋׃䖓ך侧⦼ׅתְג׏זהկ

2018䎃劣 2019䎃劣 㟓幾嫰鯰⽃⡘涰♰ⰼ



経済情報で、世界を変える
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寸皾䞔㜠ך鑫稢כջ2019䎃12剢劍寸皾瀉⥋ռ׀׾然钠ְֻׁ׌կ
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⯜顑✲갪

䔲项俱כג׃תֹאחծ䫎项㹺ך涺圫ךפ䞔㜠䲿⣘׾׫ך湡涸דך׮׋׃ה

կ׿ׇת׶֮כדך׮׋׃ה湡涸׾⹻钷ךծ㡰顠׶֮

䔲项俱ח鎸鯹ׁ׋׸䞔㜠װ㼛勻ך鋅鸐כ׃ծ⡲䧭儗挿גְֶחⰅ䩛〳腉ז䞔

㜠ח㛇גְב⡲䧭׶֮דך׮׋׃ծ♶然㹋䚍׾ろׅת׶ֶד׿կ➙䖓ծ圫ղ

הֿ׷〳腉䚍ָ֮׷ז㣐ֹֻ殯כה穠卓װ噟籐ךծ㹋ꥷ׶״ח⻉㢌ך銲㔓ז

կְׁ׌䪫濼ֶֹֻ׀׾

2020䎃2剢12傈
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