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ʿ ψЫКАϼІϽи˔Фχ 2022 3Ὦṍ 2◌ ṍὨ▄ τέ╥ᴥΜθιΦϘΰοʺ

τΚϤΥρΞέίΜϘβʻ 

Ϙγʺ♆Τϣᵵ ϬΣ ΰΰοʺζχΚρʺCFOέ COOχ Τϣ Ⱬχ ʺϜΞ ΰ ΰΨ

Σ ΰήδοΜθιΜοʺϜΞ͍ᵕʺ♆ΥԏΦ︡μοʺРЅКІχ τνΜο ΰ ᾠΰθῇτʺ

Ṯᴂל τϘΜϤθΜρ◘ΜϘβʻ 

ʺκϡμρϷ˔Н˔Рв˔π ΰ ΫϘβρʺ Ὣπ Ϝ׃ ϜΤσϤ׃ ΦΨ όϘΰθʻ

┌ χ ṍτ ϓοʺ ΦΨ Ϝ׃ Ϝ׃ όοΣϤϘΰοʺ Φσ χ τ μοΜ

ϥʺζϭσḇαπέίΜϘΰοʺζάϬΰμΤϤρ₈ῇϜ ωΰοΜΦθΜρ―ΠοΣϤϘβʻ 

 

ζϦπψ♆ΤϣʺϘγ Ϭ ΰ ΫϘβʻ 



 
 

 

ЂЪ˔Е 

    03-4405-3160       1-800-674-8375  

Тз˔Ѝϱϯи 0120-966-744 Ю˔иϯЖйІ support@scriptsasia.com  

4 
 

Ϙγʺάκϣʺ ΰΨ ϦθЧ˔ЅπⱲ ꜡πβΪϦςϜʺ♆ςϜψϜρϜρˮϽк˔Нисϰ

Ѕдр˯πΚϥρΤʺˮ χ Ộ˯ρΜΞʺϘγсϰЅдрϬ ΰοʺζχ πЕй˔ЖІГ˔

Єдрχ ρΤʺЀϱрЎϴАϼχ ρΜΞϜχϬ“Μʺζχ νχРЅКІΥ₈ʺ Φ

ΨσμοΜϥρʻсϰЅдрϬ ΰοΤϣʺζϦπⱧỘϬνΨμοΜΨάρϬϞμοϘΜϤϘΰ

θʻ 

άχсϰЅдрχ π ΰΨ◐ϛϥʺΚϥΜψ βϥРЅКІΥ πβΪϦςϜʺԁ

πʺ χ χᴣ ḢρΤʺΜϧΜϧσϜχΥ ״ ᾂἷΤϣ ╩ἷʺDeFi σςΥΜΜ ιρ◘Ξ

ϭπβΪϦςϜʻ 

ӱ“ΰοΜΨ πʺ◓ᵓּזχḚ ρΤӾο τḩΰϘΰοϜʺḁ σʺΥκΥκσΤθκπϞϥχ

πψσΨοʺζϦηϦχ◓ᵓּזχꜛ︠ ϬΰμΤϤρ ωΰσΥϣʺθιΰʺάχЫКАϼІ

Ͻи˔ФΥκϝϭρΰθсϰЅдрϬ κ ΰʺάχẐ ϬϜμοʺΰμΤϤρ◓ᵓּזχНзв

˔ϯАФϜϞϤʺ ρΰο ΦΜсϰЅдрϬםᾝΰʺᶴ︠χ ϒχᴣ Ϭ ΰοΜΨρʻ 

ζΞΜμθΤθκχḼỘ χ∕Ϥ ρΜΞχΥʺάϦΤϣ ʺτ›μοΜϥρ―ΠοΣϤϘΰοזּ

ζΞΜμθ ΰτЄТЕΰοΜάΞρ―ΠοΣϤϘβʻ 
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ʺψזּ ρϯЮзϸχϷржϱр ὴỘ ʺЀϱрЎϴАϼʺζΰοʺζχ χ ⱢỘ Υ

ΚϥϽи˔ФσϩΪπβΪϦςϜʻ 

άϦϣϬ₈ ΰ ΫθϢΞτʺЫКАϼІϽи˔ФρΜΞᵓּזΥ πΰμΤϤ φο ωΰοΜ

ΨρΜΞάρϬϞμοΣϤϘβΥʺζχ πʺᴞτΚϤϘβϢΞτ χ ʺГϼЛкЅ˔χ

ᶨ ʺϱЛЦ˔Єдрχ ẐʺϽк˔Ниσ ᵫρΜΞχΥʺ Ͻи˔Фזּ τḤΤϦϥẶ ΰ

θᴣ ḢπΚϤʺЀрРЌрІπΚϤʺζΞΜμθϜχϬϺ˔м˔ЖτӪ꜡ΰσΥϣʺΰμΤϤ

ρʺάχϽи˔ФχНзв˔ϯАФϬΰοΜΦθΜρ―ΠοΜϘβʻ 

 

τⱧỘ∑ם ⱢϬΰοΦθϜχΥʺάχЕй˔ЖІГ˔ЄдрρЀϱрЎϴАϼπβΪϦςϜʺЕ

й˔ЖІГ˔Єдрψ 2011 τ ΰʺζϦΤϣ EBITDAΥϕϖТжАЕιμθϜχΥʺ₈ψ

60ᴑד χ EBITDAχᵓּזτϘπӾοϘΰθʻ 

ϘθʺЀϱрЎϴАϼψ 2018 τ ΰθᵓּזτ ΰθᵓּזτσϤϘβΪϦςϜʺάκϣϜ

ʺЫϱЗІ 26ᴑדΥ₈ʺФжІ 141ᴑדπβΤϣʺ₯ΰԏΦ 166ᴑדχ EBITDAϬᴃΰ Ϋθ

ϭπβΪϦςϜʺάϦϣʺϩϦϩϦΥсϰЅдрχ πϽи˔Ф τὝΠ ϦʺϩϦϩϦχẐ
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ρΤʺΜϧΜϧσὊְ πʺΰμΤϤρᵓּזϬӾοοНзв˔ϯАФΰοʺάΞΜμθὫᴮϬ ΰ

οΜϥράϧπΚϤϘβʻ 

 

ϯЮзϸτḩΰοψЕй˔ЖІГ˔ЄдрΥʺάχϽжТπ ΤϤϘβϢΞτʺ τάχ 2 ϕ

ςʺ τ όοΜϥχπβΪϦςϜʻ 

άϦψ 2˙3 τʺζϦϘπІ˔О˔ϯϼГϰУЕй˔Ѝ˔τ ᴟΰθϢΞσᵓּזιμθϭπβ

ΪϦςϜʺкРрТАЖϙθΜσχϜ οΦθΰʺϜμρʺϢϤ χ᾽ẁ τз˔ЎΰοΜάΞ

ρΜΞάρπʺкЁϜ ΠοУжрДϰрϽϜ ΠʺЂ˔РІρ Ϝ ΠʺЫ˔ϾГϰрϽ

χϞϤ Ϝ ΦΨ ΠοʺρΜΞάρπ ϬЖжϱУΰοϘΜϤϘΰθʻ 

︣ ΥᴞΥϥρΤỲ ΥᴞΥϥρΤʺΜϧΜϧσẄ ϜΚμθϭπβΪϦςϜʺζχὫᴮʺάχ

ϽжТπ ΤϥϢΞτʺ ΦΨ᾽ẁṁ Ϭ ωΰοΣϤϘΰοʺΤσϤ σДЅЌиЫ˔ϾГϰ

рϽρΤʺζΞΜΞάρϬϞμοΣϥϭπβΥʺάϦψΰμΤϤρΣỲϬ ϦϦωʺζϦιΪ᾽ẁ

ṁ Ϭ ωβάρΥπΦϥρΜΞʺ ΥΰμΤϤᶎ ΰοΦϘΰθʻ 

ԁ πʺ₈ʺϯЮзϸψᶴᴣϜ◊ Ω‰ πʺЬ˔ЭᶴρΤʺкРрТАЖρΤʺΜϧΜϧΚϤϘ

βΪϦςϜʺζΞΜΞ Ϧχ πʺ Ɫᴪ Υ™ᶈ ΰοΣμοʺḕẽΥ™ᶈ ΰοΣϤʺΤν
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Ей˔ЖІГ˔ЄдрτΣΜοψʺזּ ΦΨ βϥθϛχЫ˔ϾГϰрϽχ︣ Ϝʺ Ϝ

ᶎ ΰθρΜΞάρπʻ 

πψʺάάπϻϯЎϴрЅΰοʺΰμΤϤρ ⱢϬΰʺ τΰΪθЫ˔ϾГϰрϽ◦ Ϭΰ

οʺԁṓτ ήδϢΞρʺ₈ΥζΞΜΞβϥϓΦρΦπΚϥρʺϩϦϩϦψ―ΠοʺζχϢΞσ

άρϬ ʺ₈ χ ΩϣΜΤϣ◐ϛοΜϘβʻ 

ζχὫᴮʺῇπ Τϣ ΥΚϤϘβΪϦςϜʺЕй˔ЖІГ˔Єдрτḩΰοψʺ “ Ɫʺ

“◦ Υ μοʺPLϬ ΦΨᴃΰᴞΫοΜϥχπβΪϦςʺζϦψʺάάτΚϥϢΞτʺ₈

ΰ ΫθϢΞτʺ Φσ ΥπΦϥρΜΞᶎ χᴞʺζχ ФжрϬם☼ΰοΜϥὫᴮπέί

ΜϘβʻ 

 

ЀϱрЎϴАϼψʺάάτΚϥϢΞτʺΤσϤ Υ׃ ΦΨ όοΜϥ ệπΚϤϘβΪϦςϜʻ 

ԁ πʺάϦψṁ τψᴠ ᵁχЕй˔ДϰрϽʺΣẁ χЕй˔ДϰрϽσϩΪπβΪϦς

ϜʺNFTρΤʺIEOρΤʺζΞΜμθ ΰΜϜχϜςϭςϭ ʺⱧỘϬᶈ ΰʺРЅКІχ Ϭ

ϞΰοΣϤϘβʻ 
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Sharely ρΤʺ Ϭ ϞΰσΥϣϜ ΦΨ ΰʺζχὫᴮʺ‰Μ 70̋χ‰Μ OPЫ˔ЅрϬם

ᾝΰοΜϥράϧπΚϤϘβ 

 

ԁ ʺЫКАϼІ ὴʺ ЈϽЮрЕτνΜοψʺάϦψᵃẠ 3 ΩϣΜχϽжТπβʻ 

EBITDAʺάϦψ EBITDAτ ◙ΤϣʺЫКАϼІϽи˔ФψὊְזϽи˔Фπψ︠σ◓ᵓּזּ

ρΜΞΤθκπẊΜ ΫϬΰοΜϥϭπβΪϦςϜʺζϦϬ ΰ ήσΜρʺ◓ᵓּזχ χ

ם Υ ΤϣσΜϩΪπβΥʻ 

ζϦϬ ΰ ΰθ EBITDAπᾋϥρʺ₮ χᴍ ΜϽжТτσϤϘβΪϦςϜʺ ϼ϶˔Ќ

˔π 25ᴑΤϣ 30ᴑΩϣΜχ EBITDAϬᴶΜπΜϥᵓּזπʺπβΤϣʺ ḧπ 100ᴑדκϡ

μρχ EBITDAϬӗ τᴶΜπΜϥᵓּזτσϤϘβʻ 

άκϣψϯЮзϸʺЕй˔ЖІГ˔ЄдрρΤЀϱрЎϴАϼχϢΞσΤθκχ χϱЮ˔Ѕπ

ψσΜχπβΪϦςϜʺӗ ΰθʺΰμΤϤρΰθְỘϺаАЄвТк˔χ τʺϯЈЫКЯДи

ᴟϬ βϥάρπʺӗ ΰθ ΦσРЅКІτΰοΜΦθΜʺΜΪϥρ―ΠοΜϘβʻ 
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₈ᵕʺᶴ︠ḥᾕ τνΜοχ  ϬὨṳΰʺ ήδοΜθιΦϘΰθʻ 

ᵃẠψʺάχ₮τΚϤϘβϢΞτʺᵃẠ 3 ʺ5 ʺ10 πᾋϘβρʺ ṍ τ׃ ΰο ρ

ᶴזּꜛ ΜπʺίμΨϤ 80%ΩϣΜχḥᾕϬΰοϘΜϤϘΰθʻ 

ԁ πʺ֒τΚϤϘβϢΞτʺCapexΥ ḧπ 50ᴑדΩϣΜΚμοʺζχϕΤτʺΜΜсϰ

ЅдрΥΚμοʺсϰЅдрχ πʺΜΜЎарІΥΚϥρʺΰμΤϤⱧỘ ⱢϜβϥρΜΞάρ

πʺϖϭϖϭρЕй˔ЖІГ˔ЄдрρΤʺЀϱрЎϴАϼχ ρΤΥΚϥρʻάϦΥ֒ τΚ

ϥχΥʺπβΤϣם∑χϺаАЄвϯϳЕρΜΞΤʺCapexρⱧỘ Ɫ χ◦ τσϤϘβʻ 

άϦϬᾋοΜθιΨρ ΤϥϭπβΪϦςϜʺσϭπάϦιΪḥᾕΰοΜϥχτʺάϦιΪ Ɫπ

ΦϥϭιϧΞΤρʺ ⱫΥ›ϩσΨʺάϦιΪιρᾋΠοΰϘΞϭπβΪϦςϜʻ 

ΤνοχθϛοΜθ Ϭ׃ Ϥ ΰσΥϣʺάΞΜΞ ⱢϬΰοΦθϩΪσϭπβΥʺЕй˔ЖІ

Г˔ЄдрσϣότЀϱрЎϴАϼϬ ΰο ΰΜⱧỘϬ◐ϛοʺζχΚρχ Υ ΰΜρΜ

Ξάρπʺᵤᵰχᶴ︠σςϬ τʺЫКАϼІϽи˔Фψ ρΤⱧỘ ⱢϬΰοʺζϦϬ ω

βχΥ ︣πΚϥρʻ 



 
 

 

ЂЪ˔Е 

    03-4405-3160       1-800-674-8375  

Тз˔Ѝϱϯи 0120-966-744 Ю˔иϯЖйІ support@scriptsasia.com  

10 
 

ιΤϣʺκϝϭρΰμΤϤϞμοΨϦρʻζϦχϕΞΥʺᶴ︠τρμοзЌ˔рΥ ΦΜρΜΞʺ

ζΞΜΞ ϬếΨʺ Ψ ΪϥϢΞτσϤϘΰοʺζχ πʺάχ ϬϢΨᾋ ΰθ πʺᶴ︠

ḥᾕ χ  ϬὨϛήδοΜθιΦϘΰθʻ 

 

ἇ τʺ ρΰοψʺᶴ︠χזּ τ‟ᾅβϥθϛτψ ⱢΥβέΨ πΚϥρʻ 

θιʺԁ πӗ σ Ϭ ϭπΜϥᶴ︠χ Ϝ ΜάρϜʺϜκϧϭ ΰοΣϤϘβΰʺ

ROEϬ‰ϛοΜΨθϛτψʺ Ϭṛ ϬϜμο ήΨΰοΜΨάρϜ πΚϤϘβΤϣʺά

άτΚϥϢΞτʺӗ τ ṍ ӟד7.5 χʺπβΤϣ ṍπ ӟד15 χ Ϭ“ΞρρϜτʺ

ԁ π ⱢϬΰμΤϤϞμοΜΦϘβρΜΞΤθκτḥᾕ Ϭ  ήδοΜθιΦϘΰθʻ 

κσϙτ₈ᵕʺάχ ṍṁ χ ψ ӟד7.5 ρΜΞάρπβΪϦςϜʺ7.6דχ Ϭ◦

ϩδοΜθιΨάρρΜθΰϘΰθʻ 
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ⱳχЧ˔ЅτΚϤϘβϢΞτʺ₮Υ χ ◊πβΪϦςϜʺ₈ᵕʺ ṍ ᴞʺד7.6 ṍϜ 7.5

ӟד ρΜΞάρπβΤϣʺάΞϞμοᾋϥρʺΤσϤΜΜ χ Ϭ Μʺ₈ῇϜӗ τ

μοΜΨρʻ 

βϙϘδϭʺ ϕςᾠΜ ΰϘΰθχΥʺζΞΰθ πʺṐ τЫ˔ϾАЕχ ệρΤʺΜϧΜ

ϧσάρϬᾋοʺὊְχ πṐ τꜛּזᶴ ΜϬ“μοΜΨρΜΞώΞτ―ΠοΣϤϘβʻ 

τνΜοψʺάάτ ΜοΚϥϢΞτʺ ḧ ӟד15 πΚϤʺΰμΤϤ ⱢϬΰοʺЌ

ϱЭʾЕϲʾЌϱЭʺṐ τꜛּזᶴ ΜϬΰʺ11Ч˔Ѕχ֒ᴞτ ΜοΚϤϘβΪϦςϜʺ

ρΰοψזּ TSRχΰ Ϭ ◙ΰοΜΨʻTotal Shareholder  Returnʻ 

πβΤϣʺ ᶛρᶴᴣχ ʺάχ νϬ ΰθϜχΥʺκϝϭρ‰ΨσμοΜΨϢΞσʺζΞ

ΜΞὊְρΜΞϜχϬếΨӪ꜡ΰοΜΦθΜρ―ΠοΣϤϘβʻ 
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τ⇔ΤΜράϧϬ ΰοϜϣΞ τʺέΨḛ τʺάχ ṍχМϱжϱЕπᾠΜϘβρʺ

ṍχ ṍτ ϓο 2.4 ʺ200ᴑדӟ ʺEBITDAΥ ΠοΣϤϘΰοʺζχ Υ֒τΚϥϭ

πβΪϦςϜʻ 

ϕς ΰ ΫθϢΞτʺ ψӪ꜡ τ ⱢϬΰοΣϤϘβχπʺζχὫᴮʺPLΥʺ₈ψ

ԁᵕʺᴃΰᴞΫοΜϘβΪϦςϜʺϼзФЕϯЈАЕϬ τῨ πΚϤʺ χ EBITDAψ Φ

Ψ όοΜϥρΜΞΤθκτσμοΣϤϘβʻ 
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Ϙθ ЕАФжϱрπᾋϘβρʺ14Ч˔ЅτΚϥϢΞτʺẠʺ׃ χ ṍρ₈ χ ṍπ

ϓϥρʺ︠ 3ЈϽЮрЕχ ЕАФжϱрΥ׃ 266ᴑדΤϣ 464ᴑדρΜΞάρπʺ1.74 τ

σμοΜϥϭπβʻ 

Ὣχ Υ׃ 6ϸὮḧπ 468ᴑדρΜΞάρπʺ τβϥρʺ Ὣχ ЕАФжϱрΥ׃

1,000ᴑדτ ϥϢΞσ τσμοΣϤϘΰοʺẍ τ όοΣϤϘβʻ 
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Ϙθʺζχ ϬᾋϥρʺЫКАϼІ ὴΥ ρσϥ ЈϽЮрЕρЕй˔ЖІГ˔Єдрʺ

ϯЮзϸρʺЀϱрЎϴАϼΥ 3 χ 1γνπψσΜΪϦςϜʺΜΜḇαχНжрІτσμοΣ

Ϥʺ σϥ χϷржϱр ὴπψὨΰοσΨοʺϽк˔НиσḼỘπΚϤʺΰΤϜᶴ꜠ʺ

σⱢ ◕ ιΪπψσΨοʺϼзФЕπ ΦσϵϼІЪ˔Ѕа˔ʺ ΦσРЅКІϬⱱμοΜ

οʺΤνʺ1 ḧπ 1.7 ӟ χЕАФжϱрχ όρΜΞʺ Φσ ϬΰοΜϥʻζΞΜμθ

ᵓּזτσϤϘβʻ 

ϼзФЕτḩΰοψʺ χϼзФЕϯЈАЕⱧỘЈϽЮрЕρΜΞϜχψʺάϦψЀϱрЎϴАזּ

ϼχάρϬᾠμοΜϥϭπβΪϦςϜʺЀϱрЎϴАϼӟᵰτϜʺϽи˔Ф πУкАϼЎϴ˔

рʾϼзФЕ ϙχ Ɫ ψΰοΣϤϘΰοʻ 

ζχὫᴮʺḩ πᾋϥρʺЫКАϼІϽи˔ФϞЕй˔ЖІГ˔ЄдрʺЫКАϼІ׃ ὴπ

ϜʺУкАϼЎϴ˔рʾϼзФЕ ϙχ Υ׃ ΥμοΣϤϘΰοʺЮϱрψЀϱрЎϴАϼπβ

ΪϦςϜʺϽи˔Ф πЀϱрЎϴАϼχ τ׃ ΰοʺήϣτ 2ᶤΩϣΜ δβϥϢΞσʺ

Ͻи˔Ф πχУкАϼЎϴ˔рḩ χ Ϝ׃ ΫοΣϤϘΰοʺ ЖжϱНρΰο‟ᾅϬΰ

οΣϤϘβʻ 


