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哅 竮

ӳ 㚞┕稀⮵沟ע⯥䇗奂 䫟燯מꯂ鐧כ% 9+

ӳEBITDAע⯥䇗奂+28% յ31.7⧠⫃כ鷨⸻僃냕催二

ӳ 僃㛻12⧠⫃ס舅䄕劔䌋䐂儖仼ٛٛت٭

2022䇗12僖僿瑬1㍋ⶐ僿ؙ٭ُٛئهؔطؠحء

تؠشمع

ӳ 䇗奂⯥ע㚞┕냕تٞءס٭بٝط 5.9⠘յ15.3⧠⫃כⱱ䍚ׂ䡗Ꝏ

ӳ䤷鞲⩝ס(劔)CaSyյ (劔) TORICOֿ典錞ُث٭ا杯典錞ت٭ٞء┕㕙յ
ꝴ䫘䤷鞲⩝סGoToؓبؾغ٤ֿؕو٭ٜء錞⯈䌕䢥┕㕙

ӳ 䇶⼔㲚⚥鞝ֿ⯥䇗奂+2.5⧠⫃לםםכ鞄畘鞝㘃םכ
ㅀ哅⮵沟15.4ע⧠⫃⯥䇗奂Ӥ1.3⧠⫃מ



4 舅䄕劔䌋䐂יַחמ
䎎炘ס劔╚麃⩕ס䦡⩗⹕צ鞲儖Ⲗ曍┕⺸ס㍲״גյ
劔╚麃⩕ס┉梪ֽכס┖♓יכ舅䄕劔䌋䐂㲔产ַױג

䐂㵚霄劔䌋ס牊걉 䎎炘俊鵟劔䌋

䐂䐂劔䌋ס稀丗 400,000劔┕
氦车劔䌋稀丗舅䄕劔䌋ꢜׂמ㵚Ⱏ⺬1.56

劔䌋ס䐂❫갮ס稀갮 12⧠⫃┕

䐂僿ꝴ 2022䇗5僖16仼2022־䇗8僖15仼ךױ

䐂亠嫎 䌕┉♳㜵硜מ㓹ׂט典◹錞⯈䌕䢥ֽׄמ
䄫㕙鞙♀

鿥䎎稀갮٬舅䄕劔䌋䐂稀갮 ⶡ⛣氬┒⫃

118 118 182 178
406

831

1,299 1,384

118

377

171

499

264

1200

237 290
182

678

406

1,473
1,299

2,584

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

舅䄕劔䌋䐂稀갮
鋗䒝鿥䎎稀갮
俊鵟鿥䎎稀갮

(◀䘶)
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ⶡ⛣氬┒⫃

2021䇗1-3僖
㲔竮

2022䇗1-3僖

㲔竮 㘃峎曍

㚞 ┕ 냕 6,483 6,976 +7.6%

㚞 ┕ 稀 ⮵ 沟 5,682 6,241 +9.8%

鞄 㚞 畘 杼 鞝 4,007 4,699 +17.3%

ㅀ 哅 ⮵ 沟 1,675 1,541 Ӥ8.0%

E B I T D A※ 2,478 3,174 +28.1%

2022䇗12僖僿瑬1㍋ⶐ僿哅竮

※ EBITDA⮵䣕ַ⯥٬爑䌕٬⯥׀⨑ⷋ⯥⮵沟爑ꄋ璡鐧丝⯥䎎僿硾⮵沟䶹䣕⮵䕛峎❫⨑ⷋ鞝⨑ⷋ鞝ס؆⨑ⷋ鞝㍾㲊鞲榤ꢜⷋ䮇峎䮇䮇㜊



6 鼧㚺催┉סع٤ْءج

哅◄تٜ٭ج٭ػع٭ق

哅◄ّ٭ؚنعشٚوغؓ

哅◄٭ُ٭ٖب٤ؤ

ք 2022䇗䈱օք 2021䇗䈱օ

Ⳃ槆꞊鵽◄哅

哅◄٤٘ب٭ٖٛخء٤ؔطآ٭ُ

哅◄ّ٭ؚنعشٚوغؓ

哅◄٭ُ٭ٖب٤ؤ

Ⳃ槆꞊鵽◄哅KAIKETSU

KAIKETSU

ӳتٜ٭ج٭ػع٭ق◄哅٤٘ب٭ٖٛخء٤ؔطآ٭ُ◄哅מ⺲燡㚺催
ӳتٜ٭ج٭ػع٭ق◄哅סKAIKETSUّ٭ؚنعشٚوغؓ◄哅
ӳّؓ٭ؚنعشٚوغ◄哅סⳂ槆꞊鵽◄哅٤٘ب٭ٖٛخء٤ؔطآ٭ُ◄哅
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㚞┕냕ע鷨⸻僃냕催二㘃⹜㘃沟յֿ٭بٝطⱱ䍚ׂ䡗Ꝏ

㚞┕냕ع٤ْءج
ㅀ哅⮵沟ع٤ْءج

20.2⧠⫃
6.0⧠⫃

YonY 29.0%
YonY 14.4%

㚞┕냕ع٤ْءج
ㅀ哅⮵沟ع٤ْءج

33.5⧠⫃
10.9⧠⫃

YonY 2.3% 
YonY 1.8% 

㚞┕냕ع٤ْءج
ㅀ哅⮵沟ع٤ْءج

16.0⧠⫃
Ӥ0.1⧠⫃

YonY 2.0% 
YonY 2⧠⫃

D2C◄哅ך⩝车䤷鞲氳٤٘ب٭ٓٞوם㲔产二釨頇⪌縖ֿꯂ鐧מ㘃ⱶ

عشٚوغؓ
哅◄ّ٭ؚن

ء٤ؔطآ٭ُ
٤٘ب٭ٖٛخ

◄哅

٭ُ٭ٖب٤ؤ
◄哅

㘃
㘃

峎
峎

؆ױ舙┉עכյ⺬銶ֿ⪒炘ㅀ哅⮵沟״ג璡鐧丝ꯁ泘ֵֿ؆סյעㅀ哅⮵沟ع٤ْءج※
※ 2022䇗1僖ع٤ْءجס㚺催מ⛂ַյ鷨⸻מ鸟⹕י⟣塜

מײ䇗稿⯥ׯעך⛮⪑䫟燯מ㞐鐧ע哅◄ء٤ؔطآ٭ُٜذةظ
㘃
峎

2022䇗12僖僿瑬1㍋ⶐ僿٭ُٛئع٤ْءج



8

5,924

4,730 4,943

6,614

5,944

5,169 5,208

6,166
6,483

6,146
5,835

7,357
6,976

1-3僖 4-6僖 7-9僖 10-12僖 1-3僖 4-6僖 7-9僖 10-12僖 1-3僖 4-6僖 7-9僖 10-12僖 1-3僖

2019䇗 2020䇗 2021䇗 2022䇗

ⶡ⛣氬┒⫃
㚞┕냕

鵽磵㚞┕냕㍋ⶐ僿䫟燯

+7.6%

瑬1㍋ⶐ僿㚞┕냕

⧠⫃69.7

※ 2019䇗עյCMerTVꢜׂ丗⡁

1Qעיַֽמ
םׯע䏅ꮶס䗯ⳙػؕٚؠؗ
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5,136

4,197 4,315

5,617

5,088

4,477 4,570

5,498 5,682 5,568
5,213

6,736

6,241

1-3僖 4-6僖 7-9僖 10-12僖 1-3僖 4-6僖 7-9僖 10-12僖 1-3僖 4-6僖 7-9僖 10-12僖 1-3僖

2019䇗 2020䇗 2021䇗 2022䇗

ⶡ⛣氬┒⫃
㚞┕稀⮵沟

鵽磵㚞┕稀⮵沟㍋ⶐ僿䫟燯

+9.8%

瑬1㍋ⶐ僿㚞┕稀⮵沟

62.4⧠⫃

※ 2019䇗עյCMerTVꢜׂ丗⡁
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2,022 2,030 2,100 2,272 2,060 2,018 2,213 2,273 2,272 2,431 2,455 2,231 2,339

864 913 886
930

795 738
778 853 823

829 865 1,031 838

418 301 290
395

284 326
332

455
271

337 454 512 522419 470 464
467

508 492
488

461
453

491
577 636 650

140 167 165

222

178 173
174

202
188

214
248 331 350255 369

575

3,863 3,881 3,905

4,541

3,825 3,747
3,985

4,613

4,007
4,302

4,599

5,316

4,699

1-3僖 4-6僖 7-9僖 10-12僖 1-3僖 4-6僖 7-9僖 10-12僖 1-3僖 4-6僖 7-9僖 10-12僖 1-3僖

2019䇗 2020䇗 2021䇗 2022䇗

ⶡ⛣氬┒⫃
鞄㚞➢鶟鞝צ䇶⼔㲚⚥鞝⹕☽סא ☔♭鞝

婊畀ؕهؔط٤ج٤

鵽磵鞄㚞畘杼鞝㍋ⶐ僿䫟燯

+17.3%

瑬1㍋ⶐ僿鞄㚞畘杼鞝

46.9⧠⫃

※ 2019䇗עյCMerTVꢜׂ丗⡁

4僖מ二29⺲⪌炘

㛙嫰鞝 ꞊鵽鞝ّطتب
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㛙嫰鞝

יַֽמ٤յD2C◄哅٘ب٭ٓٞوם䡵樋氳ֽׄמ٭بٝط
⩝车䤷鞲氳מ٤٘ب٭ٓٞوם佤䇗奂עך㛻ׂ׀㘃ⱶն䌕
٤䍚ն٘ب٭ٓٞو׀禈׀

䇶⼔㲚⚥鞝
⹕צ鞄㚞➢鶟鞝

☽סא

㕔ꀥג䎎☔┉יזמ釤泡ס㕔ꀥ⯆䈱ֹ⛂מ稴⫋و٭ٜء
ֿ㘃ⱶ״גג稀갮㘃ⱶն2022䇗ס䫑榫☔丗二٬╈鵍
銶槆ն☔150-200עיכ

☔♭鞝

ⶡ⛣氬┒⫃鞄㚞畘杼鞝

ّطتب
꞊鵽鞝

鵽磵鞄㚞畘杼鞝ס㘃ⱶ釐㍔

2,272 2,339

823 838

271
522

453

650188

350
4,007

4,699

䇶⼔㲚⚥鞝⹕צ鞄㚞➢鶟鞝

꞊鵽鞝ّطتب

㛙嫰鞝

☔♭鞝

☽סא

2021䇗1Q 2022䇗1Q

哅竮䦡㛻מ⛂ַյ犉哕氳מ㛙鼧٭ػع٭ق♿哅סכ鵽䯥BPO
㘃ⱶ⥝⺸ն׀禈׀㘃ⱶն䌕״גַי孨榫לם

צꄆ邾⮵榫⹕ם侇氳┉סٚن٤ّؕطتبֹ⛂מ稴⫋و٭ٜء
꞊鵽鞝٭ف٭ئַ⛂מ㚞┕㘃ס哅◄ّ٭ؚنعشٚوغؓמ╚
ֿ㘃ⱶն㚺

Ⳃ
鞝

㍾
㲊
鞝

㚞┕䦡㛻מ⛂ַյ鞄㚞畘杼鞝ס㚺Ⳃ鞝鼧⮆ֿ㛻ׂ׀㘃ⱶ

ⷋ鞝յ⨑ס؆סצ扛䎬鞲榤⹕ֹ⛂מ⾒յ䶹䣕㳃鞪յ磬ㅀ礴מ╚
峎❫⨑ⷋ鞝յٛع٭ٜؠ鞝榫յ璡ն
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1,272

316
409

1,076

1,263

729

585

884

1,675

1,265

613

1,419

1,541

24.8%

7.5%
9.5%

19.2% 24.8%

18.5%
15.4%

18.5%

29.5%

22.7%

11.8%

21.1% 24.7%

1-3僖 4-6僖 7-9僖 10-12僖 1-3僖 4-6僖 7-9僖 10-12僖 1-3僖 4-6僖 7-9僖 10-12僖 1-3僖

2019䇗 2020䇗 2021䇗 2022䇗

ⶡ⛣氬┒⫃

ㅀ哅⮵沟

٤%ة٭٬ُء٤ؔط٭ًٝ؛

鵽磵ㅀ哅⮵沟㍋ⶐ僿䫟燯

※ ٤ة٭٬ُء٤ؔط٭ًٝ؛ = ㅀ哅⮵沟 ÷ 㚞┕稀⮵沟
※ 2019䇗עյCMerTVꢜׂ丗⡁

Ӥ8.0%

瑬1㍋ⶐ僿ㅀ哅⮵沟

15.4⧠⫃
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ⶡ⛣氬┒⫃ 2021䇗1僖−3僖 2022䇗1僖−3僖 㘃峎曍
㚞┕냕 6,483 6,976 +7.6%
㚞┕稀⮵沟 5,682 6,241 +9.8%
鞄㚞畘杼鞝 4,007 4,699 +17.3%
ㅀ哅⮵沟 1,675 1,541 Ӥ8.0%

ㅀ哅㛙⹜沟 327 374 +14.3%
ㅀ哅㛙鞝榫 14 31 +122.5%

磬䅻⮵沟 1,988 1,884 Ӥ5.2%
攐⮯⮵沟 248 1,022 +311.8%
攐⮯䮇㜊 131 11 Ӥ91.6%

爑ꄋ璡鐧丝⯥䎎僿硾⮵沟 2,104 2,896 +37.6%
鈐⚡炘劔╚מ䅯㷯䎎僿硾⮵沟 1,344 1,975 +46.9%

EB ITDA※ 2,478 3,174 +28.1%

鵽磵䮇沟銶畀傴

※ EBITDA⮵䣕ַ⯥٬爑䌕٬⯥׀⨑ⷋ⯥⮵沟爑ꄋ璡鐧丝⯥䎎僿硾⮵沟䶹䣕⮵䕛峎❫⨑ⷋ鞝⨑ⷋ鞝ס؆⨑ⷋ鞝㍾㲊鞲榤ꢜⷋ䮇峎䮇䮇㜊

┕銶⫄⧠10.2יכ攐⮯⮵沟יזמ劔䌋㚞ⷋס炘ء٤ؔطآ٭٬ُتٞؠ
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ⶡ⛣氬┒⫃
2022䇗3僖儕 2021䇗3僖儕 㘃峎 2021䇗12僖儕 㘃峎

孱Ⳃ鞲榤 40,943 37,979 +2,963 42,513 Ӥ1,569

ꯏꄋצ杯ꄋ⹕הֹ 19,100 15,169 +3,931 21,031 Ӥ1,931

㍾㲊鞲榤 11,311 12,587 Ӥ1,276 12,863 Ӥ1,552

稀鞲榤 52,254 50,567 +1,687 55,376 Ӥ3,122

孱Ⳃ靷⥍ 23,194 23,815 Ӥ621 26,280 Ӥ3,086

㍾㲊靷⥍ 814 1,508 Ӥ694 1,339 Ӥ525

硾鞲榤 28,246 25,242 +3,004 27,757 +489

靷⥍⹕צ硾鞲榤 52,254 50,567 +1,687 55,376 Ӥ3,122

鵽磵鞚⠺㵚拨辐
杯ꄋ⹕צꯏꄋ191ע⧠⫃յ舅䄕鞲儖奂曍53%כⶇ⮆ם靸ⳉ㓹泅מ
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16 2022䇗12僖僿鵟僿哅竮◀䘶

2019䇗ס磬ㅀ礴⺬♓յ
3䇗鵽禈ך㘃⹜㘃沟

2022䇗㘃⹜㘃沟泘䧗

22,213 22,487 

25,821 
28,300 

4,084 
4,527 

6,703 
7,600 

2019 2020 2021 2022

ⶡ⛣氬┒⫃

㚞┕냕
EBITDA

(◀䘶)

3䇗鵽
禈㘃⹜

㘃沟

2019 2020 2021 2022(◀䘶)



17 2022䇗12僖僿鵟僿哅竮◀䘶ס鶟䩖

※ EBITDA⮵䣕ַ⯥٬爑䌕٬⯥׀⨑ⷋ⯥⮵沟爑ꄋ璡鐧丝⯥䎎僿硾⮵沟䶹䣕⮵䕛峎❫⨑ⷋ鞝⨑ⷋ鞝ס؆⨑ⷋ鞝㍾㲊鞲榤ꢜⷋ䮇峎䮇䮇㜊

6,976

1,541

1,975

3,174

㚞┕냕

ㅀ哅⮵沟

䎎僿硾⮵沟

EBITDA

28,300氬┒⫃

5,500氬┒⫃

4,100氬┒⫃

7,600氬┒⫃

24.7%

48.2%

41.8%

28.0%

2022䇗12僖僿
鵟僿哅竮◀䘶1Q鶟䩖曍

氬┒⫃

氬┒⫃

氬┒⫃

氬┒⫃
˥

鶟䩖ׂ׀㛻ע䎎僿硾⮵沟յEBITDA״גגז㍑┕劔䌋㚞ⷋ沟ֿ䎎⮣䘶㲊ס炘ء٤ؔطآ٭٬ُتٞؠ



鵽磵哅竮◀䘶ס鶟䩖P.15
䇶⼔䄫㕙Ⳃ⺸P.18عشؾ٭ذ٤ؕ

2022䇗12僖僿
瑬1㍋ⶐ僿鵽磵婊畀ס哭釐P.02

AGENDA

APPEN ID I X

䇶⼔䄫㕙Ⳃ⺸P.56عشؾ٭ذ٤ؕ

⚡炘哭釐P.61

╈僿磬ㅀ銶槆⫋䫴כ鶟䩖敯媲P.48

◄哅哭釐P.77

◄哅ס哭媲P.23
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⭳⪯ 劔䌋⚡炘꧅鵟ր2021䇗仼儖ס䇶⼔鞝ց

2021䇗عشؾ٭ذ٤ؕס䇶⼔鞝7,052⩚2ע⧠⫃յ稀䇶⼔鞝מ39.8%ס

䇶⼔鞝⪒⛮䫟燯

0

2,000

4,000

6,000

8,000

10,000

12,000

14,000

16,000

18,000

20,000

22,000

24,000

26,000

28,000

30,000

199
1 92 93 94 95 96 97 98 99

200
0 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21

ꥭ鎾

二绂

㏐┕嫧لٝط

؛ةٚ
⼔䇶عشؾ٭ذ٤ؕ

⼔䇶ؓؔظ٤ْ٘ب٭ٓٞو

䇶⼔䷉㲊عشؾ٭ذ٤ؕ

ꥭ鎾䷉㲊

䷉㲊

⧠⫃

䇗
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⭳⪯ 劔䌋⚡炘꧅鵟ր2021䇗仼儖ס䇶⼔鞝ց

յ䦡㛻מꯂ鐧ע䇶⼔䄫㕙عشؾ٭ذ٤ؕ
2021䇗عشؾ٭ذ٤ؕס䇶⼔㨥⛮鞝ע⯥䇗奂22.8%㘃מ⫄⧠1,571⩚2ס

䇶⼔㨥⛮鞝稀갮䫟燯عشؾ٭ذ٤ؕ

6,189 6,629 7,203 
8,245 9,194 

10,378 

12,206 

14,480 
16,630 17,567 

21,571 

1.8% 7.1%
8.7%

14.5%
11.5% 12.9%

17.6% 18.6%
14.8%

5.6%

22.8%

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

䇶⼔㨥⛮鞝عشؾ٭ذ٤ؕ 䡗Ꝏ曍 ⶡ⛣⧠⫃



21 牊걉⮯䄫㕙釨嘗䫟燯ס䇶⼔㨥⛮鞝عشؾ

6,226 7,383
9,400

11,518
13,267 14,558

18,382

1,596
1,538

1,759

1,971

2,314
2,024

2,249

1,372
1,457

1,049

990

1,049
985

940

9,194
10,378

12,207

14,480

16,630
17,567

21,571

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

ⶡ⛣⧠⫃

䡗冽㕔ꀥ㑔䇶⼔
◀硜㑔䇶⼔
鷞榫㑔䇶⼔

攐מ䡗Ꝏֿסַיր鷞榫㑔䇶⼔ցךյ2021䇗עמ硜1.8⩚⫃䍏عشؾכ䇶⼔䄫㕙ס硜85%מ

⭳⪯ 劔䌋⚡炘D2C / 劔䌋⚡炘CARTA COMMUNICATIONS /劔䌋⚡炘꧅鵟 / 劔䌋⚡炘꧅鵟ٜذةظր2021䇗仼儖ס䇶⼔鞝ؕعشؾ٭ذ٤䇶⼔㨥⛮鞝鎋碷⮆冪ց

⯥䇗奂

95.4%

126.3%

111.1%



22 䫟燯ס䇶⼔䄫㕙(Ⳃ槆)؛ظل

1,800
2,921

3,615

2,063

2,207

2,563

3,184

3,862

5,128

6,178

2019 2020 2021 2022

ⶡ⛣⧠⫃

䇶⼔※1ّ٭ٛعتعؗؓ

䇶⼔※2ّ٭ٛعت٤ؕ

2021䇗؛ظلסⳂ槆䇶⼔⫄⧠5,000י״⮣כ⫄⧠5,128ע狯滭

⭳⪯ 劔䌋⚡炘D2C / 劔䌋⚡炘CARTA COMMUNICATIONS /劔䌋⚡炘꧅鵟 / 劔䌋⚡炘꧅鵟ٜذةظր2021䇗仼儖ס䇶⼔鞝ؕعشؾ٭ذ٤䇶⼔㨥⛮鞝鎋碷⮆冪ց

◀峮

؛ظلⳂ槆䇶⼔ס㲊紶
Ⳃ槆ٜؕؒن䎬䌋(何⥼٬ꮟ㚜)ס䇶⼔ն

⼔䇶ّ٭ٛعتعؗؓ 1※
ص٤ط٤ؤⳂ槆ס䇶⼔凂璡ؕٝوتؔظ
㛙ך辐炐Ⳃ槆ٜؕؒن䎬䌋ס䇶⼔ն
ꪫص٤ط٤ؤס◄鋗䇶⼔凂ס┕هؘؗ
璡ך辐炐غ٭ؔن٤ؕ䇶⼔ךⳂ槆
ն׳⻠סס䎬䌋ٜؕؒن

⼔䇶ّ٭ٛعت٤ؕ 2※
Ⳃ槆סص٤ط٤ؤ⯥յ╈յ䏲מ⫋榟
Ⳃ槆ٜؕؒن䎬䌋ס䇶⼔ն



鵽磵哅竮◀䘶ס鶟䩖P.15
䇶⼔䄫㕙Ⳃ⺸P.18عشؾ٭ذ٤ؕ

2022䇗12僖僿
瑬1㍋ⶐ僿鵽磵婊畀ס哭釐P.02

AGENDA

APPEN ID I X

䇶⼔䄫㕙Ⳃ⺸P.54عشؾ٭ذ٤ؕ

⚡炘哭釐P.61

╈僿磬ㅀ銶槆⫋䫴כ鶟䩖敯媲P.48

◄哅哭釐P.77

◄哅ס哭媲P.23



24 ◄哅哭釐
⼔䇶ס哅ցյ斻舅◄٤٘ب٭ٖٛخء٤ؔطآ٭䶹䭤车ֹրُء٤ؔطآ٭ُٜذةظ
◄٭ُ٭ٖب٤ؤ哅ցյր◄ّ٭ؚنعشٚوغրؓꝧ氦/鷞ㅀّ٭ؚنعشٚو
哅ց㷣ꝧ

䇶
⼔
╚

䇶
⼔
♏
杼
䈘

哅◄٤٘ب٭ٖٛخء٤ؔطآ٭ُ

哅◄ّ٭ؚنعشٚوغؓ

걘
㲘
♿
哅

哅◄٭ُ٭ٖب٤ؤ

寕
鞝
縖

㚞┕냕124.7⧠⫃ ㅀ哅⮵沟34.9⧠⫃

㚞┕냕 66.6⧠⫃ ㅀ哅⮵沟 21.4⧠⫃

㚞┕냕66.9⧠⫃ ㅀ哅⮵沟5.5⧠⫃

６
Ｉ
Ｓ
＇
م
Ｓ
ى

ꄆ
釱


م
Ｌ
ى
（

Ｌ
لإ
＝
Ｓ
لإ
ꄆ
釱

７
Ｉ
＃
（
５
ه
［
＞
［


㛻
䣆
Ａ
＇
م
م

╈
㔋
Ａ
＇
م
م


攐

Ａ
＇
م
م
璡

Ａ
＇
م
م

７
Ｉ
＃
（
５
ه
［
＞
［

2021䇗

2021䇗

2021䇗
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/ؓؔظْ
寕鞝縖

䇶⼔╚/
걘㲘♿哅

䇶⼔/ُء٤ؔطآ٭꞊鵽تل٭ئ/عؠرٞوס

SNSُסء٤ؔطآ٭
鷞榫تل٭ئء٤ؔطٜئ٤ؤ

סꪫص٤ط٤ؤ/⛮㨥ِّؓٝو
تل٭ئ⼔鷞榫㑔䇶ّ٭ٛعت٤ؕ

ꮟ㚜ص٤ط٤ؤ㨥⛮ס
ꮟ㚜䇶⼔鿥⟓تل٭ئ

DOOH䇶⼔ס
⟓鿥ؠشؔطُٚءٞو

Premium
DOOH

ؓؔظْعشؾ٭ذ٤ؕ
䇶⼔䗯㕔

䗯㕔تل٭ئ

յاؗٚهؠ٭ؼٗ⧠4
تل٭ئCMلٝط冪鷞榫㑔⮆僗٬⟊ذ٭ظס䇶⼔IDٜؕفٓ⧠1

哅槡僃㛻釨嘗ס
ت٭يذ٭ظ٭ئ٤ؙٜن٤ؕ

鞄➢䶹䭤ٜذةظ

DSP / ؓعؙؕٛؔنؓ/ؠ٭٠عشؾغ SSPSSP/ْٜ٭صׄ⺸ؓؔظ

⹜沟ؓؔظْ
┉⩕畘杼تل٭ئ

סٜ٭ص٤٘ب٭ؙؔظْ
┕⺸ت٤ُ٭ؚنق

٤攐㑔ؚنع٭ُت
CPC㑔ؓؠ٭٠عشؾغ

ׄ⺸╚⼔䇶غ٤ٚه
ّ٭ؚنعشٚوغؓ

٤攐㑔ؚنع٭ُت
CPI/CPA䇶⼔ؠ٭٠عشؾ

⹜沟僃㛻ׄ⺸ؓؔظْ
䶹䭤SSP

٭بٝط
تؠؔطٛػؓ

ⷉ侇氦车⺎耆ם
عن؟ٜذةظ

ג孨榫ٜذةظ
䈘艥ُء٤ؔطآ٭

6000牊מعن؟ס㵚䑴ג
ٜ٭ص٤ؔؗع٤ذت٤ؕ

ٜ٭صCMⲖ冽峮㲊لٝط

ECꯛ㓊䶹䭤ס
تل٭ئوشعت٠٤

⼔䇶ג孨榫ذ٭ظ
꞊מء٤ؔطآ٭٬ُ
ء٤ؔطٜئ٤ؤ

䇶⼔յُء٤ؔطآ٭ꯛ㓊
ع٭َئ鷞ㅀֽׄמ

BPO䶹䭤

ٜذةظס㵚䑴تٝ٭؞شؠ
تل٭ئء٤ؔطآ٭ُ

㨥⛮炘מ攐גDX䫟鶟
تل٭ئء٤ؔطٜئ٤ؤ

DX䶹䭤EC䶹䭤

تل٭ئ꞊鵽ذ٭ظ

PMP

CMلٝط

SNSُء٤ؔطآ٭
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䇶⼔♏杼䈘

꧅鵟ֽׄמو٭ٜء╚釐ם䇶⼔よ孱

Ａ
＇
م
م

７
Ｉ
＃
（
５
ه
［
＞
［

＆
Ｌ
３
㷀

CCI等

ATRAC/
DataCurrent璡

꧅鵟
BP㷀璡 ꧅鵟ٜذةظ

꧅鵟
ٚط㷀

٭بٝط

CARTAס־☔ع٭َئ

䇶
⼔
╚

ؼ٭طوج



MARKETING SOLUTION
哅◄٤٘ب٭ٖٛخء٤ؔطآ٭ُ



28 哭釐ס哅◄٤٘ب٭ٖٛخء٤ؔطآ٭ُ
䇶⼔╚䇶⼔♏杼䈘յ㛻䣆ْמؓؔظ㵚ء٤ؔطآ٭ُٜذةظיꯛ㓊ֽׄמ
❠䬠تل٭ئء٤ؔطآ٭䆋䇶ַُיכ٭ػع٭ق

䇶
⼔
╚

䇶
⼔
♏
杼
䈘

７
Ｉ
＃
（
５
ه
［
＠


㛻
䣆
Ａ
＇
م
م

ع٭َٝء٤ؕؕفء٤ؼ٤ٚو

䇶⼔⚡炘⺸ׄ㨥⛮炘⺸ׄ٤٘ب٭ٖٛخ

ؠتظء٤ؔظ٭ٝع

٤٘ب٭آؼِٖؤؓؔظْ

芗⪑ء٤ؔطآ٭ُٜذةظ٬
٬DXء٤ؔطٜئ٤ؤذ٭ظ

٬SNSؕء٤ؔطآ٭ُ٭ئ٤ؙٜن٤
䶹䭤璡ت٭ُؤ٬

ء٤ؔطآ٭ُٜذةظ

عشٚوغؓ
哅◄ّ٭ؚن

䏔ⳉ
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2,836 

2,143 2,109 

2,938 

3,281 
2,949 

2,539 

3,708 

3,357 

1-3僖 4-6僖 7-9僖 10-12僖 1-3僖 4-6僖 7-9僖 10-12僖 1-3僖

2020䇗 2021䇗 2022䇗

哅竮ع٤ْءج哅◄٤٘ب٭ٖٛخء٤ؔطآ٭ُ

㚞┕냕ع٤ْءج ⶡ⛣氬┒⫃ ㅀ哅⮵沟ع٤ْءج ⶡ⛣氬┒⫃

※ ؆ױ舙┉עכյ⺬銶ֿ⪒炘ㅀ哅⮵沟״ג璡鐧丝ꯁ泘ֵֿ؆סյעㅀ哅⮵沟ع٤ْءج
※ 2022䇗1Qع٤ْءجס㚺催מ⛂ַյ鷨⸻מ鸟⹕י⟣塜

711

141
45

662

1,118

778

278

1,315

1,098

1-3僖 4-6僖 7-9僖 10-12僖 1-3僖 4-6僖 7-9僖 10-12僖 1-3僖

2020䇗 2021䇗 2022䇗

䏅ꮶػٞؤ

䏅ꮶػٞؤ

㚞┕냕ע⯥䇗奂 2%㘃33.5ס⧠⫃յㅀ哅⮵沟1%ע峎מ⫄⧠10.9ס
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85 49 45 95 123 207 237 247 300

2,751

2,094 2,064

2,843
3,158

2,742
2,302

3,461
3,057

2,836

2,143 2,109

2,938

3,281

2,949

2,539

3,708

3,357

1-3僖 4-6僖 7-9僖 10-12僖 1-3僖 4-6僖 7-9僖 10-12僖 1-3僖

2020䇗 2021䇗 2022䇗

ⶡ⛣氬┒⫃

٤٘ب٭آؼِٖؤؓؔظْ
ء٤ؔطآ٭ُٜذةظ

※ 2022䇗1Qع٤ْءجס㚺催מ⛂ַյ鷨⸻מ鸟⹕י⟣塜

哅㚞┕냕⫂錌◄٤٘ب٭ٖٛخء٤ؔطآ٭ُ

メディアコミュニケーション

デジタルマーケティング

% 峎YonY3.2

YonY

QonQךꯂ鐧מ䡗Ꝏ

⠘2.4
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2022䇗1僖 2022䇗2僖 2022䇗3僖

CCIյրTikTok For Business 
Award 2021ցREP鼧ꝛימ
僃냕⛣غٜ٭إס韛

2022䇗1僖5仼

2021䇗┖僿ؕعشؾ٭ذ٤䇶⼔
Ⳃ⺸ֽ٭بفؕٚوצ釨⯆ס
䏅ꮶ☪䏲ס鐐갭סיַחמ鐧
削َٝع٭氦辐

2022䇗1僖20仼

2022䇗3僖1仼

յث٭ػع٭ق٬٭ٚ٭طثل
Ⳃ槆䇶⼔ס⢸⪒䓪٬⟓갔䓪
٭طؠشؘزրⳂ槆┕⺸
ց䬠❠ꝧ㡎٭ٚ

2022䇗3僖11仼

تؠشمع哅◄٤٘ب٭ٖٛخء٤ؔطآ٭ُ

CCIյ㨥⛮炘ٛوؓסꝧ氦䶹䭤
րTORAMeتل٭ئ for Appց
ꝧ㡎❠䬠ס

2022䇗3僖16仼

ր2021䇗 仼儖ס䇶⼔鞝
䇶⼔㨥⛮鞝عشؾ٭ذ٤ؕ
鎋碷⮆冪ց

2022䇗3僖9仼

CCIյ Pinterest ؓتؾةل
٤ؔطٜئ٤ؤ鷞榫סع٤ؗ
CCI Social AdTrim˘تل٭ئء
for Pinterest”䬠❠ꝧ㡎



AD PLATFORM
哅◄ّ٭ؚنعشٚوغؓ



33 哭釐ס哅◄ّ٭ؚنعشٚوغؓ
䇶⼔ס僃鸵鿥⟓ךّؕذٜٛؓ舅Ⳃ氳מ车ֹր鷞榫㑔䇶⼔ّ٭ؚنعشٚوցכ
❠ց䬠تل٭ئ䶹䭤ؓؔظրْ䇶⼔⹜沟僃㛻䶹䭤מׄ⺸ؓؔظْ

ֽꄋס孱䏔ⳉ

䇶⼔䫴鬼乢

䇶⼔鷞榫յ
ء٤ؔطع٭َٝ

عشٚو
❠䬠ّ٭ؚن

䇶⼔䫴鬼乢

┕㚞ٜئ٤ؤ

ؓؔظْ
䇶⼔䫴鬼乢ء٤ؔطٜئ٤ؤ

䇶⼔辐炐䇶
⼔
╚

䇶
⼔
♏
杼
䈘

７
Ｉ
＃
（
５
ه
［
＞
［


Ａ
＇
م
م

ء٤ؔطآ٭ُ
哅◄٤٘ب٭ٖٛخ

٭ُ٭ٖب٤ؤ
◄哅

鷞榫㑔䇶⼔ّ٭ؚنعشٚو

تل٭ئ䶹䭤ؓؔظْ

䇶⼔䫴鬼乢

䇶⼔辐炐
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1,394 
1,539 1,493 1,545 1,567 1,541 

1,697 
1,860 

2,023 

1-3僖 4-6僖 7-9僖 10-12僖 1-3僖 4-6僖 7-9僖 10-12僖 1-3僖

2020䇗 2021䇗 2022䇗

※ ؆ױ舙┉עכյ⺬銶ֿ⪒炘ㅀ哅⮵沟״ג璡鐧丝ꯁ泘ֵֿ؆סյעㅀ哅⮵沟ع٤ْءج
※ 2022䇗1Qع٤ْءجס㚺催מ⛂ַյ鷨⸻מ鸟⹕י⟣塜

㚞┕냕ע⯥䇗奂29%㘃כ⫄⧠20.2ס鷨⸻僃냕催二յㅀ哅⮵沟14%ע㘃מ⫄⧠6.0ס

㚞┕냕ع٤ْءج ⶡ⛣氬┒⫃

哅竮ع٤ْءج哅◄ّ٭ؚنعشٚوغؓ

ㅀ哅⮵沟ع٤ْءج 䇶⼔㲚⚥鞝ع٤ْءج / ⶡ⛣氬┒⫃

566
529

589

462
527 499 473

641
603

190

98
144

217

1-3僖 4-6僖 7-9僖 10-12僖 1-3僖 4-6僖 7-9僖 10-12僖 1-3僖

2020䇗 2021䇗 2022䇗

ㅀ哅⮵沟

䇶⼔㲚⚥鞝

ם䡵樋氳סך٭بٝط
٤٘ب٭ٓٞو
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470 392 474 549 556 518 552 626 643

938 1,078
1,079 986 1,051 1,057

1,186
1,323

1,452

-14

69

-60

10

-40 -34 -41 -89 -72

1,394
1,539 1,493 1,545 1,567 1,541

1,697

1,860
2,023

1-3僖 4-6僖 7-9僖 10-12僖 1-3僖 4-6僖 7-9僖 10-12僖 1-3僖

2020䇗 2021䇗 2022䇗

※ 2022䇗1Qع٤ْءجס㚺催מ⛂ַյ鷨⸻מ鸟⹕י⟣塜

ⶡ⛣氬┒⫃

تل٭ئ䶹䭤ؓؔظْ
鷞榫㑔䇶⼔ّ٭ؚنعشٚو

注変ع٤ْءج☽סא

哅㚞┕냕⫂錌◄ّ٭ؚنعشٚوغؓ

運用型広告プラットフォーム

تل٭ئ䶹䭤ؓؔظْ

% 㘃YonY38.2

%㘃YonY15.6
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2022䇗1僖 2022䇗2僖 2022䇗3僖

⼔䇶ס٤٭ٞغյ٭بٝط
㨥⛮מ⛂ַյ仼儖⮣ס䇶
٭٘ب٤٭ٞغיכ╚⼔
ꝧ⤹

2022䇗2僖22仼

PORTOכLIVE BOARDյ
㷑㛙䇶⼔ؔطأ٭ذס
⼔냕ַ䇶מ⟓鿥ء٤
Ⲗ冽㲔錞

2022䇗3僖1仼

PORTOյ㹿䣆洈ֿ㲔产
䐝艄䶹䭤ס䚉链ֻ⚥
磝מײ韕⺱յDOOH
鵟ג氦⟓䶹䭤

2022䇗3僖7仼

fluctյء٤ؔظل٭رشى
٤٘ب٭ٖٛخ٭قشٚ
րBID STRAPցיַֽמ
րBrowsiցכ鵽䯥

2022䇗3僖7仼

fluctյANAסրTRAVEL 
MEDIA˻ Air Port Dynamic 
Ad VisionցכSSP鵽䯥

2022䇗3僖10仼

تؠشمع哅◄ّ٭ؚنعشٚوغؓ

٭بٝط յ䇶⼔♏杼䈘כ
ؠذךյ2㍋ⶐ僿鵽禈י
㍋ⶐ僿鞄㚞갮1ס⼔䇶٭ب
⛣鷼䡗

2022䇗3僖30仼



יחמ٭بٝط



38 鷞榫㑔لٝطCM䄫㕙

115
205
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1,300

0

200

400

600

800

1,000

1,200

1,400

2021䇗 2022䇗 2023䇗 2024䇗 2025䇗

⧠⫃

鷞榫㑔لٝطCMע䄫㕙יכ玮ס־ףגזֿ┕ה랢伺僿յ
䄫㕙鐧削2025כמ䇗2021עמ䇗ס硜11⠘1,300ס⧠⫃յلٝط䇶⼔䄫㕙7%ס爊䈱כ◀峮

㎁⫂لٝط䇶⼔䄫㕙2021䇗※1 ㎁⫂ס鷞榫㑔لٝطCM䄫㕙 ※2

鷞榫㑔لٝط
CM䄫㕙

1.8

※1 劔䌋⚡炘 ꧅鵟ր2021䇗 仼儖ס䇶⼔鞝ց
※2 劔䌋⚡炘٭بٝط/劔䌋⚡炘عؠؒن٤ٜؕذةظր瑬2㍑ ㎁⫂ס鷞榫㑔لٝطCM䄫㕙鐧削ց

CAGR 83%

兆円



39 磬穅סׅ┕ה玮٭بٝط

䍚ײ

CARTA ꧅鵟
ӳ䇶⼔סّ٭ؚنعشٚوꝧ氦⹕צ
◄哅ꝧ氦מ꞊湳釤

ӳ䤗软ⱱ

ӳلٝطCMמ꞊湳釤
ӳ⪒لٝط㷀ס凂鞙ַ♀ׄכ׆
ֿ⭳全ء٤ؕؕفⱱ

䏔Ⱏ
⮆䥵

ӳ䇶⼔ّ٭ؚنعشٚوꝧ氦
ӳ◄哅ꝧ氦յ䫑榫յُء٤ؔطآ٭
ӳتل٭ئ♿槆/ㅀ哅

ӳلٝطCMء٤ؼ٤ٚوס/
ء٤ؕؕف

ӳتل٭ئ♿槆/ㅀ哅/⺨牊ذ٭ظ䬠❠

כ꧅鵟ח䧏ײ䍚ם㏆⠠氳עךⱱء٤ؕؕفסCMلٝط
䇶⼔ّ٭ؚنعشٚوꝧ氦סך䍚ײ䧏חCARTAסכ⪦⺱◄哅ع٭ذتיכ



40 哭釐تل٭ئס٭بٝط

יכتل٭ئCMلٝط鷞榫㑔״ע־⫄┒100ע٭بٝط
2020䇗8僖تل٭ئמꝧ㡎

A Ⲗ冽峮㲊מ㓹ׂט
ثُؕؔطو؛

䷑何磙▼䏲յ䇶⼔Ⲗ冽
CPI/CPAⶡ⛣ך⺎釱ն
域㍑产瓀מ笋ׅױն

P ⭳牭⯥ء٤ؼ٤ٚوס
٤٘ب٭ِٖٝب

냕瞿䈱ך٤٘ب٭ِٖٝب
ةشٝفعشأ٭ذ
䤧䭂նמ⯥◄

D ⛼⯆هؔطؙؕٛؠ
氦嫰 / 縒削 / 鴜牭

釐碛յם䑒釐מCM⭳牭لٝط
յ㲔杯ךّ٭ؚنعشٚو٠٤
畘杼ױ׀ךն

C ⷉ侇ס㲔竮澬鏀

מCM䷑何䏲յ僃湾綇仼لٝط
㲔竮釱绱曍ךغ٭ٍٖبشر
澬鏀⺎耆ն



41 㚞┕냕䫟燯تٞء٭بٝط

13 
115 

261 
167 

929 
859 

1,534 

7-9僖 10-12僖 1-3僖 4-6僖 7-9僖 10-12僖 1-3僖

2020䇗 2021䇗 2022䇗

㚞┕냕تٞء ⶡ⛣氬┒⫃

ꯂ鐧ع٤ؓؕٚؠמ丗㘃
מ䇗⺱Q奂5.9⠘⯥ע┕㚞تٞء

5.9⠘

瑬1㍋ⶐ僿تٞء㚞┕냕

15.3⧠⫃
5.9⠘



42 䡗Ꝏ䡵樋ס٭بٝط

鷞榫㑔لٝطCM䄫㕙ס䡗Ꝏلٝطי⺬מCM㚞┕䣽냕䓦䡗Ꝏյ
㵧全氳تؠؔطٛػؓעמ㚞┕僖갮㲊갮ך⹜沟ס䦡⩗㍲ַׂיז

l ┕㚞تؠؔطٛػؓ
SaaSמ僖갮㲊갮ل٭ئتؠؔطٛػؓסך
כ❠䬠סׄ⺸仴㰆걘㲘עױ䬠❠◀㲊նت
מع٤ؓؕٚؠסو٭ٜء꧅鵟עמյ㵧全氳
ն䦡㛻㍲ס䇶ׅյ걘㲘丗

l ┕CM㚞لٝط
걘㲘丗㘃յ걘㲘ⶡ❫┕ׅյٛع٭م曍
סאնַׂי┕⺸ס䣽냕ךכ׆ׅ┕
٭յٛ䍚⯆⛮צ⹕ء٤ؔطآ٭ُמ״ג
ն㍲┕⺸鏀湳غ٤ٚه暠䐂㘃յסغ

杯㏇ 儔全
侇ꝴ

CMلٝط
㚞┕

تؠؔطٛػؓ
㚞┕

㚞┕



CONSUMER
哅◄٭ُ٭ٖب٤ؤ



44 哭釐ס哅◄٭ُ٭ٖب٤ؤ

/٭٭ْ
䈘艥/
ECعؕئ

걘㲘♿哅

寕鞝縖/
٭ا٭ٗ

٤٘ب٭ٖٛخ٬ؓؔظْ

ECّ٭أ☔免סא☽

鞄➢ْ٤٘ب٭ٖٛخ٬ؓؔظ

ؓؔظْص٤ط٤ؤ
عشٚوغؓ
哅◄ّ٭ؚن

䇶⼔╚/
䇶⼔♏杼䈘

ӳْע٤٘ب٭ٖٛخ٬ؓؔظյ仴㰆ْסؓؔظ釨嘗䦡㛻յ二釨ْؓؔظ玮ׅ┕הM&Aך䡗Ꝏַׂי

ַׂיז䡗Ꝏ㍲ךM&Aյ二釨◄哅ׂםעךׄד䡗Ꝏסךؠشؼ؝٭؛

ӳ䡗ꝎַיD2Cꯛ㓊ס磝ײ䍚ךכ׆⩝车䤷鞲ֿם╈Ꝏ僿氳מ䡗Ꝏַׂי
ӳ仴㰆榤哅סDX䫟鶟ַׂי二釨◄哅מ犉哕氳מ磝؆ַׂך 䏔ⳉ

٤٘ب٭ٖٛخ
䬠❠/鴜㲘

鴜㲘

٤٘ب٭ٖٛخ
䬠❠

䗯㕔䬠❠/
❠䬠تل٭ئ

よ⿁鞄㚞/
❠䬠تل٭ئ
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1,720

1,494
1,595

1,683 1,636 1,658 1,607

1,792

1,603

1-3僖 4-6僖 7-9僖 10-12僖 1-3僖 4-6僖 7-9僖 10-12僖 1-3僖

2020䇗 2021䇗 2022䇗

哅竮ع٤ْءج哅◄٭ُ٭ٖب٤ؤ

㚞┕냕ع٤ْءج ⶡ⛣氬┒⫃ ㅀ哅⮵沟ع٤ْءج 䇶⼔㲚⚥鞝ع٤ْءج / ⶡ⛣氬┒⫃

※ ؆ױ舙┉עכյ⺬銶ֿ⪒炘ㅀ哅⮵沟״ג璡鐧丝ꯁ泘ֵֿ؆סյעㅀ哅⮵沟ع٤ْءج

138

213

104

282

192

145

20

195

-12

158

275

336 327

1-3僖 4-6僖 7-9僖 10-12僖 1-3僖 4-6僖 7-9僖 10-12僖 1-3僖

2020䇗 2021䇗 2022䇗

ㅀ哅⮵沟

䇶⼔㲚⚥鞝

D2C◄哅יַֽמ二釨걘㲘暠䐂ֿ㞐鐧מ䫟燯״גג䇶⼔㲚⚥鞝ֿ⯥䇗奂1.7⧠⫃㘃յ
ㅀ哅⮵沟עӤ12氬┒⫃⯥䇗奂Ӥ2.0⧠⫃מ

D2C◄哅סך⩝车䤷鞲
氳٤٘ب٭ٓٞوם
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254 336 378 421
213

400 426
605

387

1,466
1,158

1,217
1,262

1,423
1,258 1,181

1,187

1,216

1,720

1,494
1,595

1,683 1,636 1,658 1,607

1,792

1,603

1-3僖 4-6僖 7-9僖 10-12僖 1-3僖 4-6僖 7-9僖 10-12僖 1-3僖

2020䇗 2021䇗 2022䇗

ⶡ⛣氬┒⫃
ECّ٭أ☔免סא☽

٤٘ب٭ٖٛخ٬ؓؔظْ

哅㚞┕냕⫂錌◄٭ُ٭ٖب٤ؤ

メディア・ソリューション

EC/ّ٭أ/☔免/סא☽

YonY14.5

% 㘃YonY81.7

% 峎

㞐鐧ֿث٭ذ٭َئյطِٙ
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2022䇗1僖 2022䇗2僖 2022䇗3僖

rakanu րFrench Bulldog 
LIVE in FB䚁 2022ցꝧ⤹
1,0002,000כٜهٝنס⺲
♓┕ֿ㛻磵

2022䇗3僖31仼2022䇗3僖23仼

ցյؤةظրعن؟ٜذةظ
◫䬵⩝יכրApple Gift 
Cardցס䣽ַꝧ㡎

2022䇗1僖17仼

تؠشمع哅◄٭ُ٭ٖب٤ؤ

2022䇗3僖14仼

յ劔䌋⚡炘ؘٜٜؗؠةظ
ֿّ鷞ㅀ괏عؠٝجס
րDEAN & DELUCAցوش٘ب
ٜؠةظրמ for LINEِؓؼ
⪋ց㵵ٛو

2022䇗3僖31仼

٭قDXס٭خؕرյٜؠةظ
٭٤ًٔ؞➢鞄יכ٭ػع
䶹䭤ٜذةظס٤

㰢榟ؙؓٛٔ؞סؓؼة٤
䶹䭤وشٜؓ؞تכ
ր䤗罫GEEKؠؘةٞو
ع 2022ցյ㡎Ⳃ



鵽磵哅竮◀䘶ס鶟䩖P.15
䇶⼔䄫㕙Ⳃ⺸P.18عشؾ٭ذ٤ؕ

2022䇗12僖僿
瑬1㍋ⶐ僿鵽磵婊畀ס哭釐P.02

AGENDA

APPEN ID I X

䇶⼔䄫㕙Ⳃ⺸P.54عشؾ٭ذ٤ؕ

⚡炘哭釐P.61

╈僿磬ㅀ銶槆⫋䫴כ鶟䩖敯媲P.48

◄哅哭釐P.77

◄哅ס哭媲P.23



NEW JOURNEY, NEW STANDARD

╈僿磬ㅀ銶槆⫋䫴

րCARTA 2022ց
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VOYAGE
GROUP

꧅鵟 /
꧅鵟ٜذةظ

磬ㅀ礴⾒ت٤ُ٭ؚنقמ䇶⼔ ┸ס⼔䇶غ٤ٚه /
䄫㕙٭فյ㑈泡礴⾒ג◄哅⛮澬玮նא
⼔յ䇶䍚ّ٭ؚنعشٚو舅炘מ稀⾒ⱱ塡㉺ס
䦡㛻նؘؓبסؓؔظ٬ْ╚

CCI

ؼ٭طوج

䇶⼔䄫㕙عشؾ٭ذ٤ؕ 䇶⼔䄫㕙عشؾ٭ذ٤ؕ

⼔䇶ت٤ُ٭ؚنق ⼔䇶غ٤ٚه ⼔䇶ت٤ُ٭ؚنق ⼔䇶غ٤ٚه

CARTA
舅炘
عشٚو
ّ٭ؚن

ؓؔظْ

䇶⼔╚

舅炘
عشٚو
ّ٭ؚن

ؓؔظْ

䇶⼔╚

י泘䧗┕⺸ס琂◁⨣⛣䓪כ⾒㑈泡礴ךչ⺨ךױ׆
նג׀

CARTAס䡗Ꝏ؛ٛػب − Phase1− 
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CARTA CARTA

䘶◀כ׳ֿ鶟ٜذةظמ稀⾒ⱱյ䓦鵭סך䇶⼔ꯛ㓊عشؾ٭ذ٤ؕ
ت٤ٚعٜذةظסն䇶⼔榤哅ַׂי䦡䍖㷣ꝧמ٤䇶⼔ꯛ㓊ؕٚن؛
նםכ㵵䏔⩝ס٤٘ب٭ْ٭ؚن

䇶⼔䄫㕙عشؾ٭ذ٤ؕ

⼔䇶ت٤ُ٭ؚنق ┸⼔䇶غ٤ٚه /
䄫㕙ס㗞槡稗ֿך╈ַׂיזםׂםյ
⾒稀יַֽמ䇶⼔ꯛ㓊عشؾ٭ذ٤ؕ
氳ם❫⡁䬠❠ⱱֿ냕ַ敯䛜ն

䇶⼔䄫㕙عشؾ٭ذ٤ؕ

舅炘
عشٚو
ّ٭ؚن

ؓؔظْ

䇶⼔╚

لٝط / OOH䇶⼔䄫㕙

1.5⩚⫃䄫㕙 2.5⩚⫃䄫㕙

CARTAס䡗Ꝏ؛ٛػب − Phase2− 
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䇶⼔ꯛ㓊סך稀⾒ⱱյٜذةظֿ鶟׳⪒榤哅ꯛ㓊מ
㷣ꝧ䦡䍖ַׂיնֵ⮆ꄇت٤ٚعٜذةظס
նםכ㵵䏔⩝ס٤٘ب٭ْ٭ؚن

عشؾ٭ذ٤ؕ لٝط / / OOH䇶⼔䄫㕙 㷣ꝧ榤哅ס☽

⼔٤ٚؕ٤䇶؛ ַיזםׂם㗞槡稗ֿס⼔٤䇶ؕٚن؛ /
⡁䬠❠ⱱֿ냕ַ敯䛜ն❪ם稀⾒氳יַֽמյ䇶⼔ꯛ㓊ך╈ׂ

CARTA
舅炘
عشٚو
ّ٭ؚن

ؓؔظْ

䇶⼔╚

4⩚⫃䄫㕙

CARTA CARTA
舅炘
عشٚو
ّ٭ؚن

ؓؔظْ

䇶⼔╚

CARTAס䡗Ꝏ؛ٛػب − Phase3− 



53 ╈僿磬ㅀ泘嘅

╈僿磬ㅀ銶槆ֽׄמ僃ꄆ釐䧗嘅סEBITDA1ע䇗⯥⠠ך鷼䡗

⮵沟䧗嘅 ⧠⫃60※1
EBITDA

泘㱦%5劔╚麃⩕䧗嘅 DOE

12鞲儖Ⲗ曍䓪䧗嘅 ROE %

※1  EBITDA⮵䣕ַ⯥٬爑䌕٬⯥׀⨑ⷋ⯥⮵沟爑ꄋ璡鐧丝⯥䎎僿硾⮵沟䶹䣕⮵䕛峎❫⨑ⷋ鞝⨑ⷋ鞝ס؆⨑ⷋ鞝㍾㲊鞲榤ꢜⷋ䮇峎䮇䮇㜊
※2 2021䇗2僖ימ╈僿磬ㅀ銶槆րCARTA2022ցס磬ㅀ泘嘅־㚞┕䧗嘅ꢜ㛙յ劔╚麃⩕䧗嘅鴑ⱶ

3,100 
3,700 

4,500 

6,000 

4,084 
4,527 

6,703 

7,600 

2019 2020 2021 2022

ⶡ⛣氬┒⫃

EBITDA泘嘅
EBITDA㲔竮٬◀䘶

EBITDA 鶟䩖

2019 2020 2021 2022◀䘶

2022䇗 磬ㅀ泘嘅

※2



鵽磵哅竮◀䘶ס鶟䩖P.15
䇶⼔䄫㕙Ⳃ⺸P.18عشؾ٭ذ٤ؕ

AGENDA

APPEN ID I X

䇶⼔䄫㕙Ⳃ⺸P.54عشؾ٭ذ٤ؕ

⚡炘哭釐P.61

╈僿磬ㅀ銶槆⫋䫴כ鶟䩖敯媲P.48

◄哅哭釐P.77

◄哅ס哭媲P.23

2022䇗12僖僿
瑬1㍋ⶐ僿鵽磵婊畀ס哭釐P.02



55 䇶⼔哅槡יַחמ

❣갔

䇶⼔╚ 䬠勅

䇶⼔
♏杼䈘

❣갔

䬠勅

㡦鋔

䇶⼔⯆⛼⚡炘 炘⚡ع٤يؕ

炘⚡٤٘ب٭ٓٞوتٜ٭ج

䇶⼔凂
⪋頇ס

䇶⼔عشٚو
ّ٭ؚن

وشٝؓؔظْ

⛮㨥تُ

◫鵟䇶⼔

寕鞝縖

䇶⼔

䇶⼔
⭳牭

䇶⼔⭳牭

⼔㲔产٬䇶ع٤يؕ

٬二绂٬ꥭ鎾؛ة٬ٚلٝط

بٚز

㷑㛙䇶⼔OOH

DMٜ٭ْعؠٝؕر

عشؾ٭ذ٤ؕ
WebعؕئյSNSյؓٛو

䇶⼔
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⭳⪯ 劔䌋⚡炘 ꧅鵟ր2021䇗 仼儖ס䇶⼔鞝ց

2021䇗عشؾ٭ذ٤ؕס䇶⼔鞝7,052⩚2ע⧠⫃յ稀䇶⼔鞝מ39.8%ס

䇶⼔鞝⪒⛮䫟燯

0

2,000

4,000

6,000

8,000

10,000

12,000

14,000

16,000

18,000

20,000

22,000

24,000

26,000

28,000

30,000

199
1 92 93 94 95 96 97 98 99

200
0 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21

ꥭ鎾

二绂

㏐┕嫧لٝط

؛ةٚ
⼔䇶عشؾ٭ذ٤ؕ

⼔䇶ؓؔظ٤ْ٘ب٭ٓٞو

䇶⼔䷉㲊عشؾ٭ذ٤ؕ

ꥭ鎾䷉㲊

䷉㲊

⧠⫃

䇗
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⭳⪯ 劔䌋⚡炘 ꧅鵟ր2021䇗 仼儖ס䇶⼔鞝ց

յ䦡㛻מꯂ鐧ע䇶⼔䄫㕙عشؾ٭ذ٤ؕ
2021䇗عشؾ٭ذ٤ؕס䇶⼔㨥⛮鞝ע⯥䇗奂22.8%㘃מ⫄⧠1,571⩚2ס

䇶⼔㨥⛮鞝稀갮䫟燯عشؾ٭ذ٤ؕ

6,189 6,629 7,203 
8,245 

9,194 
10,378 

12,206 

14,480 
16,630 

17,567 

21,571 

1.8% 7.1%
8.7%

14.5%
11.5% 12.9%

17.6% 18.6%
14.8%

5.6%

22.8%

2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

䇶⼔㨥⛮鞝عشؾ٭ذ٤ؕ 䡗Ꝏ曍 ⶡ⛣⧠⫃



58 牊걉⮯䄫㕙釨嘗䫟燯ס䇶⼔㨥⛮鞝عشؾ

6,226 7,383
9,400

11,518
13,267 14,558

18,382

1,596
1,538

1,759

1,971

2,314
2,024

2,249

1,372
1,457

1,049

990

1,049
985

940

9,194
10,378

12,207

14,480

16,630
17,567

21,571

2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

攐מ䡗Ꝏֿסַיր鷞榫㑔䇶⼔ցךյ2021䇗עמ硜1.8⩚⫃䍏عشؾכ䇶⼔䄫㕙ס硜85%מ

⭳⪯ 劔䌋⚡炘 D2C / 劔䌋⚡炘 CARTA COMMUNICATIONS / 劔䌋⚡炘 ꧅鵟 / 劔䌋⚡炘 ꧅鵟ٜذةظր2021䇗 仼儖ס䇶⼔鞝 䇶⼔㨥⛮鞝عشؾ٭ذ٤ؕ 鎋碷⮆冪ց

⯥䇗奂

95.4%

126.3%

111.1%

ⶡ⛣⧠⫃

䡗冽㕔ꀥ㑔䇶⼔
◀硜㑔䇶⼔
鷞榫㑔䇶⼔



59 牊걉ס⼔䇶عشؾ

䇶
⼔
╚


䇶
⼔
♏
杼
䈘

Ζ◀硜㑔䇶⼔

Η䡗冽㕔ꀥ㑔䇶⼔

㜵硜ס侇憠ךյ
䇶⼔⭳牭➟מ兢♭ֿ澬㲊

٬ؓؔظْ
䇶⼔䫴鬼ꪫ

❆َٜذ٭TOP
לם䇶⼔凂ס

䡗冽מ㵚ײסי
䇶⼔乢䶹䣕ֹ

䇶⼔凂 z
頇⪌٬
٤ؗر
غ٭ٞ
璡

Θ鷞榫㑔䇶⼔
㜵硜䏲յ⭳牭➟מ兢♭
㚺催ֿם鷞榫

❆吾碟סتل٭ئ
吾碟磵冽ًة٭⪌儘 GoogleյY璡

⪌儘 ؠ٭٠عشؾغؓ ⪌儘

(a)吾碟鵽Ⳃ㑔

(b)ؕٝوتؔظ㑔

DSP1

DSP2

DSP3

SSP1

SSP2

SSP3

z⪌儘z⪌儘 z⪌儘
䇶⼔凂

٭ف٭ئغؓ

٭ف٭ئغؓ

عؕئ☽סא
ٛوؓ

٬ؓؔظْ
䇶⼔䫴鬼ꪫ

٬ؓؔظْ
䇶⼔䫴鬼ꪫ

عؕئ☽סא
ٛوؓ

䇶
⼔
╚


䇶
⼔
♏
杼
䈘

䇶
⼔
╚

䇶
⼔
♏
杼
䈘

מ孱╚ס⼔䇶عشؾֿ⼔յ鷞榫㑔䇶ַ⛂מ氦㷣ס٭ةٞؿؠط



60 ⼔䇶عشؾכٜؾؒنء٤ؔطآ٭ُ
㛡ׂյֿכ׆榫⮵מْؕ٤⼔鷞榫㑔䇶⼔յ◀硜㑔䇶עך⼔䇶ء٤ؔظ٤ٚه
㛡ַֿכ׆榫⮵מْؕ٤⼔䡗冽㕔ꀥ㑔䇶⼔յ鷞榫㑔䇶עך⼔䇶ت٤َتٝعؠٝؕر

䡗冽㕔
ꀥ㑔䇶

⼔

ٜؾؒنء٤ؔطآ٭ُ

ꄆ釱ء٤ؔظ٤ٚه

걘㲘ס鐐갭 牊걉ס⼔䇶عشؾ

鏀湳

艄⽏٬꞊䑏

奂鬳٬吾鋀

頇⪌

丗٭ا٭ٗ

Ｆ
［
لآ
［
س
５
ن
［
لإ

よ⿁♿哅ס荁
⚥מ㛡鉈氳
ֻյغ٤ٚه
㞐יזםמ׀
ַגַ

◀
硜
㑔
䇶
⼔

䡗
冽
㕔
ꀥ
㑔

䇶
⼔

鷞
榫
㑔
䇶
⼔ Ｊ

لإ
＆
م
Ｓ
ى
䇶
⼔

Ｊ

［
ي
＆
م
Ｓ
ى

７
Ｌ
？
م
＠

م
）
－
＃
（
Ｏ
［
ى

م
）
－
＃
（
Ｏ
［
عشْٛס⿁よى

מع٭ٝعت
י⪋頇יֻ⚥
ַגַ

ꄆ釱ت٤َتٝعؠٝؕر



鵽磵哅竮◀䘶ס鶟䩖P.15
䇶⼔䄫㕙Ⳃ⺸P.18عشؾ٭ذ٤ؕ

AGENDA

APPEN ID I X

䇶⼔䄫㕙Ⳃ⺸P.54عشؾ٭ذ٤ؕ

⚡炘哭釐P.61

╈僿磬ㅀ銶槆⫋䫴כ鶟䩖敯媲P.48

◄哅哭釐P.77

◄哅ס哭媲P.23

2022䇗12僖僿
瑬1㍋ⶐ僿鵽磵婊畀ס哭釐P.02
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21.4%

CARTA HOLDINGSיַחמ

典◹䦠憠 䏼哅1,435☔

•㎁⫂典◹յ⺲㷑յ
㛻ꡉյ焰㹭

•宾㛙┕宾

1999䇗
錃玮

㚞┕稀⮵沟

232⧠⫃
٤ㅀ哅⮵沟ة٭ُء٤ؔط٭ًٝ؛

49.7⧠⫃
㚞┕稀⮵沟CAGR

6.5%
2017䇗5־䇗ꝴס

䇗䇖㏯䡗Ꝏ曍

䣽냕

1, 286⧠⫃
仼儖عشؾ٭ذ٤ؕס䇶⼔鞝ס
硜4.8%ؘؓبס

䎎炘ךو٭ٜء泡䫘榫꞊➟
丗☔ס䏔绷ֵמ

2022䇗3僖儕侇憠

2021䇗䈱

2021䇗䈱

2021䇗䈱 2021䇗䈱

䶹䭤յء٤ؔطآ٭ُٜذةظמ䑏╈䇶⼔ꯛ㓊عشؾ
䇶⼔ّ٭ؚنعشٚو鷞ㅀלם䆋䇶ׂ◄哅㷣ꝧ
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v

2019䇗1僖յVOYAGE GROUPכCCI ע磬ㅀ礴⺬րCARTA HOLDINGSց
⺱侇מ꧅鵟ס鵽磵㯸⚡炘םכ鞲儖哅ⳉ䬠䯥㜵硜稤磵

VOYAGE GROUP
仴㰆劔╚

硜47%

劔꧅鵟

硜53%

100% 100%

磬ㅀ礴⺬יַחמ

րCARTAցעכյٚ٤ط鏤סր碊ցյֿא鬇َי
╚曓㎁玮䞣غ٤ٚء٤ؕגױր宾㍲ցյס鏤ٜ؝عٜ
紶⭳氦憠כյ妨╚╚紶ס灄גזםכրُ٬ػء
նױַי榺全מ㛻䞣珕ցذٜ

䨿מ䅻閁סךױ׆րעמ⺲炘ס䧏劔⚡炘ך׆א
י宾㍲䬞ַַյ二׀䦌⮉芑饟םג二յ舅
ַׂն

յםכغ٭ر٤ذتعؠؒنظ宾㍲ֿյסאיא
ٌؠ٭طتם氦㷣յ喋չם⪑⢸ס⚡䗯㕔炘ٜذةظ
״䘶ַ鱮ַֹכնցַׂיֵׅⰨמ⪧כ٭رٜ
ր劔䌋⚡炘CARTA HOLDINGSցגױכն



65 稴⫋و٭ٜء

v

ք 2022䇗1僖օք 2021䇗1僖օ

㯸
⚡
炘

㯸
⚡
炘

㯸
⚡
炘

㯸
⚡
炘

㯸
⚡
炘

VG

յ״յ䙫䓙婊㲊鵭יזמכ׆״䎎◄縖䙫閁냕ימٜو٤ب啶鵰و٭ٜء
磬ㅀց㲔杯تء٤ؔظٜ٭րٌׅ┕榟榤䓪➢哅䡗Ꝏ◄

㯸
⚡
炘

CCI/VG磬ㅀ

磬ㅀو٭ٜء

◄哅鼧ꝛ

CCI/VGؠشفס
嚀耆تؔن؛
CARTAמ硜

٬٭فؕئ
ؼِٖؤ

ث٤٘ب٭آ

C
A

RTA
 C

O
M

M
U

N
I

C
A

TIO
N

S (C
C

I)

تؔن؛ؠشفو٭ٜء嚀耆

CCI/VGتؔن؛ؠشف嚀耆
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喋չعشؾ٭ذ٤ؕם꞊鵽◄哅㷣ꝧ
䡗Ꝏׂ׀哅ֿ㛻◄٭ةٞؿؠطغؓ

وشٝؓؔظֽْׄמ䇶⼔ꯛ㓊ء٤ؔظ٤ٚه
䡗Ꝏׂ׀㛻מככ䡗Ꝏס䇶⼔䄫㕙عشؾיכ

˥1  二⹜沟鏀閁㓹嶖鸵榫تٞءס⯥銶┕סت٭ي㚞┕냕
˥2  CCI2015ס䇗12僖僿3ע僖僿12־僖僿ס婊畀僿㚺催9٧ֹ⛂מ僖ꝴס㚺⯞婊畀

'00 '02 '04 '06 '08 '10 '12 '14 '16 '18

2010䇗
㨥⛮炘⺸ׄ䇶⼔鿥⟓شٚو
րfluctցꝧ㡎ّ٭ؚنع

㚞┕냕˥1

鞲儖כع٤ؘة٭ؙ٭فؕئ
哅ⳉ䬠䯥յ鵽磵㯸⚡炘םכ

2001䇗

ع٤ؘة٭ؙ٭فؕئ
MBO

2011䇗

典錞ُث٭ا┕㕙
2014䇗

'97 '99 '01 '03 '05 '07 '09 '11 '13 '15 '16 '18

䣽냕

꧅鵟סؠ٤فعنخכ
⪦⺱◄哅יכ錃玮

1996䇗

㛻ꡉ錞⯈䌕䢥
㕙┕䄫㕙تٝؠٚى

2000䇗

꧅鵟סTOBמ
꧅鵟100%㯸⚡炘מ

2009䇗

BeyondX IPM
ꝧ㡎تل٭ئ

2016䇗

˥2

VOYAGE GROUPכCCIס媮ꪵ
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CARTAס
㑈泡礴⺬ٜٓظ

哅◄٭ُ٭ٖب٤ؤ
☔免꞊鵽

ء٤ؔطآ٭ُ
哅◄٤٘ب٭ٖٛخ

/꧅鵟و٭ٜء

哅◄٭ُ٭ٖب٤ؤ
ْؓؔظ꞊鵽

哅◄٭ُ٭ٖب٤ؤ
EC/ّ٭أ꞊鵽

ؓؼة٤ؙ
䫑榫 ؓؔظْ

䇶⼔
عشٚو
ّ٭ؚن

شٝؓؔظْ
و
♏杼䈘

䇶⼔╚

䏼全تُס䇶⼔ ؓؔظْ ♏杼䈘 䇶⼔╚

ّ٭ؚنعشٚوغؓ
◄哅

٭ُ٭ؚنعشٚو؝ْ SNS
ؓؔظْ

䇶⼔
عشٚو
ّ٭ؚن

泡鞄
䇶⼔╚

وشٝؓؔظْ
♏杼䈘

ٜظٓتؾةلםؠ٭ؼٗ

ךױ⼔䇶ت٤َتٝعؠٝؕر־⼔䇶ء٤ؔظ٤ٚهיַֽמ䇶⼔哅槡عشؾ
䆋䇶ׂ٭فյ⺨◄哅ֿ鵽䯥⺬ֹ斻舅ס㑈泡礴⺬ٜٓظ䫟鶟



68 鞲儖鿥⮆מ꞊㓹儖亠ꄠ

ӳ⛷Ⱍ鞲ꄋֽצⰨ⭳עٖبشٔ؞גյ䡗Ꝏ䤷鞲僃⨣⩝
ӳ劔╚麃⩕עյ鞲儖Ⲗ曍䓪٬靸ⳉ⢸⪒䓪מ槳䙫חחյDOE5%泘㱦מ
ӳ䌕׀禈׀◄哅䡵樋ס┉梪יכյM&A٬鞲儖哅ⳉ䬠䯥犉哕氳מ䫟鶟

䡗Ꝏ䤷鞲յ劔╚麃⩕ס┸玮㍲յ♿哅❫⡁僃㛻鴑⹕

䡗Ꝏ䤷鞲

舅䄕
劔䌋䐂 鿥䎎䷓瓀

♿哅❫⡁
⺸┕

䡗Ꝏ䤷鞲ؠشؼ؝٭؛
ӳNPVյROICյIRRמ

┉㲊غشٝوتס錃ׄי❫⡁Ⱘ鵰䥵⟊

䡗Ꝏ䤷鞲ؠشؼ؝٭؛٤ؕ
ӳM&A
ӳ鞲儖哅ⳉ䬠䯥 (⾒䋰⚡炘錃玮յ䧏⮆嫎鸵榫)

舅䄕劔䌋䐂
ӳ孱鵟劔䌋35┖㍑ַם

疗㍱ך嚀Ⳃ氳מ㲔产

鿥䎎䷓瓀
ӳ DOE 5%泘㱦מ



69 ◄哅َ؛ؚٛنع٭鷞ㅀמ꞊㓹儖亠ꄠ

䤷鞲/錃玮

ء٤ٛذؼٓ
哅竮鍐❫

䲝鴙

ΖNPV ≧ 0 (嘅嶖鞲儖عتؤ鸵榫)
ΗROIC ≧ 9%
ΘIRR 9%♓┕ (┕♓30%ע䤷鞲侇٭ٔز٤ي)

䤷鞲㓹嶖

Ζ◄哅銶槆כKPIء٤ٛذؼٓם٭ّٛؕذס
Ηֈ⹜沟釨嘗։㚞┕䡗Ꝏ曍յㅀ哅⮵沟յEVA
ΘֈⲖ曍䓪։ROIC  WACC

❪哅竮鍐ء٤ٛذؼٓ

┖鋗ס㓹嶖䥟鉴ךյ◄哅禆禈⻖⺎ס㴯閱
Ζ3僿鵽禈颋㰄
Η䤷鞲侇憠ס銶槆奂ך㛻䆋┖亠╻ꦕ
ΘEVAֈNOPAT(䤷┖鞲儖×鞲儖عتؤ)։ס

3僿碵銶颋㰄

䲝鴙㓹嶖

◄哅Ⱘ⭳/䡗Ꝏכ鞲儖榟榤䓪┸玮מع٤ْةؾُ؛ؚٛنع٭َյ
禆禈氳ם♿哅❫⡁䦡㛻㲔杯



70 M&Aמ꞊㓹儖亠ꄠ
ӳM&Aꄆ釐ם䡗Ꝏ䡵樋יכח┉ס⛣糋ׄטյ犉哕氳מ䫟鶟
٬⹜沟䓪٬䡗Ꝏ䓪ׂםךׄדյ鞲儖סعتؤ鈝憠ꄆ釱
٬NPVROIC榫ַי鞲儖عتؤ┕㍑⹜沟ֿ釤鱮־״畀㲊յ舅炘㓹嶖飃鷨כ׆
兢♭מ䤷鞲㲔车

ӳ鞙⹜㱭▼䏲ROICכWACCסכ奂鬳ֽ٭ةػبצⲖ冽澬鏀յ♿哅❫⡁ס靹春䈱㲊僿氳מ
ء٤ٛذؼٓ

M&Aتجٞو

1 ء٤ب٭خ ӳ╈Ꝏ僿氳ם◄哅䡗Ꝏמ؛ٛػبⷉג◄哅מ٤ْؕغ㲊

2 ⮣僿氳䤷鞲⮭了 ӳ鞲儖عتؤ馐גֻױ䤷鞲㓹嶖ס鸵⾒兢♭ס澬鏀
ӳס؆յؕهؔط٤ج٤䙫閁גM&Aסّ٭؞ت鹟㲊

3 ت٤ؘةٛظ٬٭ٖظ ӳ◄哅鞊♳縖(䥵䎎稤䏔)מ◄哅銶槆ס㟯䎎䓪吾錞
ӳ靸ⳉ鼧ꝛמ鞙⹜❫劲ס鸵塜姡嶖(䤷鞲┕갮)ס畀⭳

4 㜵硜◫岹٬稤磵 ӳDDסך吾⭳◄ꯁ禿糵氳מⱶ⽏
ӳסؠتٛغؕئ٤ؗر㍑鹴䙫閁ג兢♭◫岹

5 PMI ӳٜجتٞؠ璡و٭ٜءסꝴ鵽䯥ס䍚յ䘶㲊ס٭ةػب㲔杯
ӳWACC┕㍑ROICס㲔杯כ禴䧏



71 㓹儖亠ꄠ꞊מع٤ْةؾُع٭بت٤ٚف

鞲儖Ⲗ曍䙫閁ג鞲儖鿥⮆מյסع٭بت٤ٚفⲖ曍䓪⺸┕泘䧗

ROE ≧ROICWACCס啶鵰啶疣

(2021䇗12僖儕侇憠)
※1 ⛷Ⱍ鞲ꄋ210⧠(杯ꯏꄋ)113⧠(䇖㏯磬䅻䶹⭳1٦僖⮆)17⧠(PEXꯏꄋ)80⧠
※2 杯㏇ס舅䄕鞲儖274⧠

硾鞲榤
舅䄕鞲儖※2
٬犉哕氳ם䡗Ꝏ䤷鞲٬劔╚麃⩕מ

鞲儖Ⲗ曍䙫閁
٬DOE 5%泘㱦
٬孱鵟劔䌋35%┖㍑ַם疗㍱

舅䄕劔䌋䐂ך

靷⥍孱Ⳃ鞲榤

杯ꄋ⹕צ杯ꄋ⺱璡擻
٬磬䅻⹜䶹1٦僖⮆PeX◄哅

ꄋֿ泘㱦ꯏס

⛷Ⱍ鞲ꄋ
٬⛷Ⱍ鞲ꄋ(※1)ע䡗Ꝏ䤷鞲յ

劔╚麃⩕מ犉哕氳מ鿥⮆ 硾鞲榤

僗⮵㯸靷⥍

靷⥍

㍾㲊鞲榤
舅䄕鞲儖

杯ꯏꄋ

孱Ⳃ鞲榤

⛷Ⱍ鞲ꄋ

㍾㲊鞲榤

䷓瓀⟊僗劔䌋
٬鞲儖מعتؤ釤⾒ַם劔䌋

ַם僗⟊⯞⸊ע

僗⮵㯸靷⥍
٬䡗Ꝏ䤷鞲鞲ꄋע⟊僗鞲ꄋך鞬ֻ

⪋⠺םյ┘釐״גֵמ敯䛜
ַםע

٬㛻㑔M&A璡յ鞲儖鐧鷼ֿ䑒釐
榫⮵⪋յ⠺עמ⾒㕙ם



72 二釨◄哅⹕צM&Aס䤷鞲㲔竮

二釨◄哅䤷鞲

M&A䤷鞲

2019 20202020

2019年1⽉

CCIとVOYAGE
が経営統合

2019年6⽉

ペットメディア事業
を展開するrakanu社
を完全⼦会社化

2020年5⽉

インフルエンサーマーケ
ティング事業を展開する
KAIKETSU社を
連結⼦会社化

2019年4⽉

ブランド広告主向け
アドプラット
フォーム

2020年4⽉

ECコンサルティング
⽀援

2019年6⽉

データを活⽤した
広告に関する
コンサルティング

2019年8⽉

デジタルマーケ
ティング事業

2020年2⽉

即時発⾏可能な
デジタルギフト

2020年5⽉

運⽤型テレビCM
サービス

2020年12⽉

デジタルを活⽤した
店舗マーケティング

2020年2⽉

OKPR社の⼀部事業を譲り
受け、株式会社OKPRを

新設

2020年4⽉

広告・マーケティン
グ領域に特化した
専⾨BPO

2021

2021年9⽉

パフォーマンス特化
型マーケティング
エージェンシー



73 劔╚麃⩕亠ꄠ

2021䇗2僖鞲儖Ⲗ曍䓪냕כ׆״ꄆ釱յ劔╚麃⩕亠ꄠ㚺催

ӳ鵽磵鿥䎎䓪⺸ 25

䏼全ס劔╚麃⩕亠ꄠ

ӳ嚀Ⳃ氳ם舅䄕劔䌋䐂

ӳ DOE 5泘㱦מ
ӳّؕٚو䄫㕙⯥䬠יכ
嚀Ⳃ氳ם舅䄕劔䌋䐂

二םג劔╚麃⩕亠ꄠ

1劔䎎ג鿥䎎ꄋ䫟燯 (ⶡ⛣⫃)

2018 2019 2020 20222021 

1615

48

DOE 5%泘㱦מ

A鋗䒝鿥䎎15⫃
俊鵟鿥䎎33⫃

鵽磵鿥䎎䓪⺸25

51

15

33

54

27

27

(◀䘶)
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䏼哅/ٗמ٭ا٭舅抅梪㗞⟊⪒孨Ⳃ

舅抅梪㗞ס⟊⪒孨Ⳃס┉梪2008יכ䇗מ㸓卢洈榻䃸䄫מ
րⳏ媫ECסلػ叜ցⰨ錃նEC٭ا٭ٗסلػ丝⤓孨Ⳃ
⹆ⱶⳓյ䎎炘䏼哅כ┉稇מٜ٭ذؠى100מ⹕ש叜ס丝
⤓孨Ⳃ车ױַיזն

梪㗞ُع٤ْةؾ

♿哅ס孨Ⳃמتل٭ئ梪㗞靷蕔梪㗞ٛؠت⛥峎յ氦榟◀ꡔ
ֵך㎁꤀釨劲ס⪑⟊憡յ梪㗞ַׂיャ䷉מ车Ⳃ禆禈氳ס״ג
րISO140012015ցס鏀錞䐂յ鷞榫ױֽיն

ESGס磝ײ –梪㗞 –
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㏐亠Ⱘ榟SDGs㲆妨鵽䯥ّ٭ؚنعشٚو⹆槆
㲆妨鵽䯥㍲ֿםյ㏐㓊ס孨䓪ֿםחמ♿哅ء٤ؔطآ٭ُס孨Ⳃ
二םג❫⡁Ⱘ⭳犉哕氳ךכ׆ַׂיع٭َئמյ䧏禈⺎耆ם炘⚡ס㲔杯מ
靹春ױն

ؔطب٭فؕر
⸁榟Ⲑ⥸㛻臹ր㝵䓪ס绷哅榟孨ֽׄמ孨驱ס䫟鶟מ꞊嫎䏱ցמ㓹ט
ׂ⨣荁♿哅יכրֻׯցס僃냕⛣מCCIֿ鏀㲊ն

炘⚡靹春孨Ⳃ
ֿ┕յ㚞מ䏅ꮶסتٜؕؗػٞؤ二㑔ך硯爑כרյעך儖艥כר
峎㵼סלם逇㲹ַֿיך◄哅縖ס䶹䭤ױַיն
罫٬罫䷷յ愤㲹䶹䭤יց鵟عؠؘةٞوُٜؕتրעךلػյECגױ
䡗מ꞊䶹䭤车ױַיזն

㰢榟ס㶨绷䶹䭤
٭ذ٭َئր䤗罫烰ցت٤ٝؒن٤ؠشطמׄ⺸㰢榟泘䧗ؓؼة٤ؙ
㰢榟ֿ⹆ⱶնס☔ꝧ⤹յ4,000ع٭ֿٓٛث

ESGס磝ײ –炘⚡ –
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ت٤ػف؝٬ع٭َٝ٭ؤ
ն嫎♐յױֽי糋築ׄ⛣כꄆ釐鐐갭סך┕哅䦡㛻◄מ禆禈氳עت٤ػف؝٬ع٭َٝ٭ؤ
炘⚡釨疗յ⡐杼מٜ٭ٜסלם㓹גַט♿哅孨Ⳃמ磝ֿםײյ稤䏔⚡ס㲔Ⲗ䓪┕⺸ס泘
䧗2022䇗3僖מ二מג炘㛙稤䏔1⺲鴑ⱶյ斻玮炘㛙稤䏔ע⺬銶4⺲稤䏔⫂奂曍50%כ
նױַי״ⲃמ䍚ס塜䓪⪛鵀伺䓪٬צ泃涍嚀耆ֽס⚡յ稤䏔׀禈׀ն䌕גױם

⫂鼧礴⯆ّطتب
ء٤ٛذؼյ鷞榫٬ٓ䫟鶟⤓丝סّطتب⯆鼧礴⫁״ג䡗Ꝏ㲔杯ם䧏禈氳ס⛮⪑و٭ٜء
⛮⯆啶疣ױַיն㚺ס鵭ַ◄哅梪㗞מ刎鬁מ㵚䑴յ냕ַ哅ⳉ⿁韬ס禴䧏מ┕⺸כ磝؆
նױַך

䗯㕔ع٤ْةؾُؔطٖٛ؞ج
䗯㕔ֽׄמؔطٖٛ؞ج鸵⮉ؠتٛם㵚䑴◄哅禆禈䓪ס⺸┕յ哅ⳉⲖ
曍ס䷉ャיׄ⺸מյ䗯㕔ّطتبع٤ْةؾُؔطٖٛ؞جISO27001ס
鏀錞䐂յ鷞榫ױֽיն

ESGס磝ײ ت٤ػف؝– –



鵽磵哅竮◀䘶ס鶟䩖P.15
䇶⼔䄫㕙Ⳃ⺸P.18عشؾ٭ذ٤ؕ

AGENDA

APPEN ID I X

䇶⼔䄫㕙Ⳃ⺸P.54عشؾ٭ذ٤ؕ

⚡炘哭釐P.61

╈僿磬ㅀ銶槆⫋䫴כ鶟䩖敯媲P.48

◄哅哭釐P.77

◄哅ס哭媲P.23

2022䇗12僖僿
瑬1㍋ⶐ僿鵽磵婊畀ס哭釐P.02



78 ◄哅哭釐
⼔䇶ס哅ցյ斻舅◄٤٘ب٭ٖٛخء٤ؔطآ٭䶹䭤车ֹրُء٤ؔطآ٭ُٜذةظ
◄٭ُ٭ٖب٤ؤ哅ցյր◄ّ٭ؚنعشٚوغրؓꝧ氦/鷞ㅀّ٭ؚنعشٚو
哅ց㷣ꝧ

䇶
⼔
╚

䇶
⼔
♏
杼
䈘

哅◄٤٘ب٭ٖٛخء٤ؔطآ٭ُ

哅◄ّ٭ؚنعشٚوغؓ

걘
㲘
♿
哅

哅◄٭ُ٭ٖب٤ؤ

寕
鞝
縖

㚞┕냕124.7⧠⫃ ㅀ哅⮵沟34.9⧠⫃

㚞┕냕 66.6⧠⫃ ㅀ哅⮵沟 21.4⧠⫃

㚞┕냕66.9⧠⫃ ㅀ哅⮵沟5.5⧠⫃

６
Ｉ
Ｓ
＇
م
Ｓ
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ꄆ
釱
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Ｌ
ى
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لإ
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＞
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㛻
䣆
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╈
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＇
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攐

Ａ
＇
م
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璡

Ａ
＇
م
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７
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ه
［
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2021䇗

2021䇗

2021䇗
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哅◄٤٘ب٭ٖٛخء٤ؔطآ٭ُ

哅◄ّ٭ؚنعشٚوغؓ

劔䌋⚡炘ATRAC

劔䌋⚡炘KAIKETSU

劔䌋⚡炘٭ٚ٭طثل
劔䌋⚡炘Barrizث٭ػع٭ق٬ 劔䌋⚡炘CARTA 

COMMUNICATIONS 劔䌋⚡炘DataCurrent

劔䌋⚡炘fluct 劔䌋⚡炘PORTO 劔䌋⚡炘Zucks 劔䌋⚡炘٭بٝط劔䌋⚡炘CARTA AGE

哅◄٭ُ٭ٖب٤ؤ

劔䌋⚡炘CARTA GAMES 劔䌋⚡炘DIGITARIO 劔䌋⚡炘Lighthouse Studio 劔䌋⚡炘ث٭ذ٭َئ

劔䌋⚡炘ٜؠةظ 劔䌋⚡炘כר儖艥 劔䌋⚡炘ٜٛؾقز٭ئ劔䌋⚡炘ِٙط

劔䌋⚡炘CARTA SYNC GAMES rakanu劔䌋⚡炘

⺨◄哅و٭ٜءם╚ֽׄמع٤ْءج⚡炘



MARKETING SOLUTION
哅◄٤٘ب٭ٖٛخء٤ؔطآ٭ُ



81 磬ㅀ礴⺬⯥ס◄哅啶鵰(2018䇗

䇶⼔䫴鬼乢

յء٤ؼ٤ٚو
յء٤ؕؕف
璡ع٭َٝ

鷞榫鞝յ
哅ⳉ㡦鋔鞝

鷞榫ٜئ٤ؤյ
璡هؔطؙؕٛؠ

䇶⼔䫴鬼乢

CCI
ؓؔظْ
哅وشٝ

◀硜㑔䇶⼔ס
յء٤ؼ٤ٚو
յء٤ؕؕف
յ⺨牊ع٭َٝ
٤٘ب٭ٖٛخ

鷞榫㑔䇶⼔ס
ء٤ؔظ٭ٝع
ؠتظ

٤٘ب٭ٖٛخ

䇶⼔䫴鬼乢

ֽꄋס孱䏔ⳉ

٤٘ب٭ٖٛخ
㚞┕

◀硜㑔䇶⼔

鷞榫㑔䇶⼔

㛻䣆ْؓؔظ/
ّ٭ؚنعشٚو

䇶⼔
♏杼䈘

䇶⼔╚

ؔظ٤ٚه
䇶סꄆ釱ء٤
⼔╚ֿ㛡ַն
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CARTA

䇶⼔
♏杼䈘

磬ㅀ礴⺬♓ס◄哅啶鵰(2019䇗

ؓؔظْ
◅ِٖؤ
٤٘ب٭آ

ٜذةظ
ؔطآ٭ُ
ء٤

٭ؔنء٤ؔطآ٭ُٜذةظ

䶹䭤ء٤ؔطآ٭ُٜذةظ

┕㚞ٜئ٤ؤ

ء٤ؔطٜئ٤ؤ
┕㚞ٜئ٤ؤ

ٜئ٤ؤ
ء٤ؔط

ؓؔظْ
◅ِٖؤ
٤٘ب٭آ

ֽꄋס孱䏔ⳉ

㛻䣆ْؓؔظ/
ّ٭ؚنعشٚو

䇶⼔╚

ؔظ٤ٚه
䇶סꄆ釱ء٤
⼔╚ֿ㛡ַն

䇶⼔䫴鬼乢

յء٤ؼ٤ٚو
յء٤ؕؕف
璡ع٭َٝ

鷞榫鞝յ
哅ⳉ㡦鋔鞝

鷞榫ٜئ٤ؤյ
璡هؔطؙؕٛؠ

䇶⼔䫴鬼乢

٤٘ب٭ٖٛخ

䇶⼔䫴鬼乢

٤٘ب٭ٖٛخ
㚞┕

◀硜㑔䇶⼔

鷞榫㑔䇶⼔



83 哭釐ס哅◄٤٘ب٭ٖٛخء٤ؔطآ٭ُ

䇶
⼔
╚

䇶
⼔
♏
杼
䈘

７
Ｉ
＃
（
５
ه
［
＠


㛻
䣆
Ａ
＇
م
م

䇶⼔╚䇶⼔⚡炘յ㛻䣆ْמؓؔظ㵚ء٤ؔطآ٭ُٜذةظיꯛ㓊ֽׄמ
❠䬠تل٭ئء٤ؔطآ٭䆋䇶ַُיכ٭ػع٭ق

ع٭َٝء٤ؕؕفء٤ؼ٤ٚو

䇶⼔⚡炘⺸ׄ㨥⛮炘⺸ׄ٤٘ب٭ٖٛخ

ؠتظء٤ؔظ٭ٝع

٤٘ب٭آؼِٖؤؓؔظْ

芗⪑ء٤ؔطآ٭ُٜذةظ٬
٬DXء٤ؔطٜئ٤ؤذ٭ظ

٬SNSؕء٤ؔطآ٭ُ٭ئ٤ؙٜن٤
䶹䭤璡ت٭ُؤ٬

ء٤ؔطآ٭ُٜذةظ

عشٚوغؓ
哅◄ّ٭ؚن

䏔ⳉ



84 걘㲘وشػ٤ؕٚتل٭ئכث٭ؼ

儖韬氳ث٭ؼם وشػ٤ؕٚتل٭ئ

舅炘ْסؓؔظ䇶⼔㚞┕䣆ꝴׂם僃㛻ַגն
❆َٜذ٭յSNSյ二绂炘յ㛻䣆⭳撶炘璡

٤٘ب٭آؼِٖؤؓؔظْ

ء٤ؔطآ٭ُٜذةظ
l 芗⪑ء٤ؔطآ٭ُٜذةظ
l DX/ء٤ؔطٜئ٤ؤذ٭ظ
l ء٤ؔطآ٭ُ٭ئ٤ؙٜن٤ؕ 璡

l ع٭َٝ/ء٤ؕؕف/ء٤ؼ٤ٚو
l 䇶⼔⚡炘⺸ׄ٤٘ب٭ٖٛخ
l ؠتظء٤ؔظ٭ٝع 璡

l 䇶⼔鞄㚞䶹䭤
l 㨥⛮炘⺸ׄ٤٘ب٭ٖٛخ 璡

քت٤َتٝعؠٝؕر/ء٤ؔظ٤ٚهօ
יז湳تل٭ئ/⿁よס舅炘מ٭ا٭ٗعشأ٭ذ
/暠䐂♭丗יזיזםמ׀㞐غ٤ٚهיז
㚞┕㘃ַגն
❆굁괏ْ٭٭յٜؓٝق⚡炘璡

քء٤ؔظ٤ٚهꄆ釱օ
䇶⼔╚ء٤ؔطآ٭ُס鐐갭تُ䇶⼔ׂםעךׄד
նַג䶹䭤מ稀⺬氳י״⻠ꯛ㓊ٜذةظ
❆㎁⫂㛻䣆䇶⼔♏杼䈘յ㛙鞲硌♏杼䈘璡

䇶
⼔
♏
杼
䈘

㛻
䣆
Ａ
＇
م
م

䇶
⼔
╚



AD PLATFORM
哅◄ّ٭ؚنعشٚوغؓ
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ֽꄋס孱䏔ⳉ

哭釐ס哅◄ّ٭ؚنعشٚوغؓ

䇶⼔䫴鬼乢

䇶⼔鷞榫յ
ء٤ؔطع٭َٝ

عشٚو
❠䬠ّ٭ؚن

䇶⼔䫴鬼乢

┕㚞ٜئ٤ؤ

ؓؔظْ
䇶⼔䫴鬼乢ء٤ؔطٜئ٤ؤ

䇶⼔辐炐

☽炘鷞榫㑔䇶⼔ّ٭ؚنعشٚو

䇶
⼔
╚

䇶
⼔
♏
杼
䈘

７
Ｉ
＃
（
５
ه
［
＞
［


Ａ
＇
م
م

٭ُ٭ٖب٤ؤ
◄哅

䤗软יזמ䇶⼔ס僃鸵鿥⟓舅Ⳃ氳מ车ֹր鷞榫㑔䇶⼔ّ٭ؚنعشٚوցכ
❠ց䬠تل٭ئ䶹䭤ؓؔظրْ䇶⼔⹜沟僃㛻䶹䭤מׄ⺸ؓؔظْ

鷞榫㑔䇶⼔ّ٭ؚنعشٚو

تل٭ئ䶹䭤ؓؔظْ

䇶⼔䫴鬼乢

䇶⼔辐炐

ء٤ؔطآ٭ُ
哅◄٤٘ب٭ٖٛخ



87 걘㲘وشػ٤ؕٚتل٭ئכث٭ؼ

儖韬氳ث٭ؼם وشػ٤ؕٚتل٭ئ

քء٤ؔظ٤ٚهꄆ釱օ
تل٭ئ/⿁よס舅炘מ٭ا٭ٗعشأ٭ذעױ
湳غ٤ٚهיזיז㞐יזםמ׀培ַն
❆舅Ⳃ髪ْ٭٭յ굁괏ْ٭٭璡

քت٤َتٝعؠٝؕرꄆ釱օ
㘃┕暠䐂♭丗/㚞סتل٭ئ/⿁よס舅炘עױ
նַג
❆ّ٭أٌُت♿哅յEC♿哅璡

舅炘ْסؓؔظ䇶⼔㚞┕䣆ꝴׂם僃㛻ַגն
❆╈㔋ْؓؔظյ攐ْؓؔظյCGM璡

تل٭ئ䶹䭤ؓؔظْ

鷞榫㑔䇶⼔ّ٭ؚنعشٚو

╈
㔋
Ａ
＇
م
م

䇶
⼔
╚



88 鷞榫㑔䇶⼔סّ٭ؚنعشٚو㚞┕啶鵰

※鷞榫㑔䇶⼔㚞┕
ت٤ُ٭ؚنق䇶⼔╚⺸ׄ䇶⼔ّ٭ؚنعشٚوZucks)
غ٤ٚه䇶⼔╚⺸ׄ䇶⼔ّ٭ؚنعشٚوPORTO)
鷞榫㑔لٝطCM䇶⼔ّ٭ؚنعشٚو٭بٝط



걘㲘丗

걘㲘ⶡ❫

عشٚو
丗ّ٭ؚن

EC

تؠشِؤ

CPC
CPM

CPA
CPI

Zucks

PORTO
٭بٝط

二٭ٛإط

二٭ٛإط

二عشٚو
ّ٭ؚن

二よ⿁
二よ⿁

二よ⿁

二٭ٛإط

㎁⫂ّ٭أٌُت

宾㛙ّ٭أٌُت

걘㲘丗 걘㲘ⶡ❫ 丗ّ٭ؚنعشٚو

鷞榫㑔䇶⼔㚞┕

l 걘㲘丗⺸┕产瓀
䦡㛻յㅀ哅☔㘃䍚յㅀ哅ؙ٭ٛإطع٤ؓؕٚؠ
䦡㛻סؓٛ

l 걘㲘ⶡ❫⺸┕产瓀
二よ⿁鴑ⱶյ鿥⟓ٜؓסّثٛإ䷉ャյ⨣荁ם䇶⼔鿥
⟊澬סؓؔظْ⩝⟓

l 丗⺸┕产瓀ّ٭ؚنعشٚو
二ַ䄫㕙גׄ⺸מ䇶⼔סّ٭ؚنعشٚوꝧ氦

二عشٚو
ّ٭ؚن



89 㚞┕啶鵰סتل٭ئ䶹䭤ؓؔظْ

丗ؓؔظْ

ؓؔظْ
⹜沟fluגֵ

ct
Goo

gle
鏀
㲊

ق
٭
ع
ػ
٭

GOLD
SP

OT
DATA S

TRAP

二
よ
⿁

二
よ
⿁

二
よ
⿁

 丗ؓؔظْ ⹜沟גֵؓؔظْ

┕㚞تل٭ئ䶹䭤ؓؔظْ

l 丗⺸┕产瓀ؓؔظْ
ն٤ㅀ哅٘ب٭ٖٛخ־ㅀ哅عؠرٞو
⹜沟僃㛻מ٭ػع٭قגׄ⺸מն

l ⹜沟⺸┕产瓀גֵؓؔظْ
仴㰆よ⿁ٜجتٞؠס鞄㚞כ걘㲘מث٭ؼ⺬
ꝧ氦նعؠرٞو二ג



CONSUMER
哅◄٭ُ٭ٖب٤ؤ



91 哭釐ס哅◄٭ُ٭ٖب٤ؤ

/٭٭ْ
䈘艥/
ECعؕئ

걘㲘♿哅

寕鞝縖/
٭ا٭ٗ

٤٘ب٭ٖٛخ٬ؓؔظْ

ECّ٭أ☔免סא☽

鞄➢ْ٤٘ب٭ٖٛخ٬ؓؔظ

ؓؔظْص٤ط٤ؤ
عشٚوغؓ
哅◄ّ٭ؚن

䇶⼔╚/
䇶⼔♏杼䈘

ӳْע٤٘ب٭ٖٛخ٬ؓؔظյ仴㰆ْסؓؔظ釨嘗䦡㛻յ二釨ْؓؔظ玮ׅ┕הM&Aך䡗Ꝏַׂי

ַׂיז䡗Ꝏ㍲ךM&Aյ二釨◄哅ׂםעךׄד䡗Ꝏסךؠشؼ؝٭؛

ӳ䡗ꝎַיD2Cꯛ㓊ס磝ײ䍚ךכ׆⩝车䤷鞲ֿם╈Ꝏ僿氳מ䡗Ꝏַׂי
ӳ仴㰆榤哅סDX䫟鶟ַׂי二釨◄哅מ犉哕氳מ磝؆ַׂך 䏔ⳉ

٤٘ب٭ٖٛخ
䬠❠/鴜㲘

鴜㲘

٤٘ب٭ٖٛخ
䬠❠/⭳鞲

䗯㕔䬠❠/
❠䬠تل٭ئ

よ⿁鞄㚞/
❠䬠تل٭ئ



儖鞲乢מ鋗鬼ג䙫釤◀峮עלם鞲乢⛼䡗侇憠סך䎎炘ס⮭了ֵך
㚺ס釐㍔םն喋չ؆ױֵעךס錞⟊塜澬䓪ס䗯㕔סאյ
מ㲔꤀ס哅竮磵冽עכ㛻ׂ׀樟ם⺎耆䓪ֵׇֿכ׆䤔湳
նַדׂ׀ֽ

⸻鷨ַםַי泃削ׄמ☔泃削嫎ע⹑鏀⚡銶㚖⪛גյ斻玮גױ
銶畀傴ע⹑靸ⳉ钥辐מצ┾靸ⳉ䗯㕔յׂט㓹מ銶畀傴걉ע⹑靸ⳉ钥辐ס
걉מ㓹ַם־ט畘杼丗⡁ֿ⻠ׇכ׆ַיױ䤔湳ַֽדׂ׀ն


