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◄ᵓ：お待たせいたしました。定刻となりましたので、ザ・パック株式会社、2023 年 12 月期決算

説明会を開催いたします。 

今回の説明会は、会場での開催に加え、ライブ配信形式のオンラインと合わせたハイブリッド形式

で開催させていただきます。 

はじめに、本日の出席者をご紹介いたします。代表取締役社長、山下英昭でございます。常務取締

役コーポレート本部長、藤井道久でございます。 

本日の進行でございますが、はじめに会社からのご説明をいただき、その後質疑応答の時間とさせ

ていただきます。本日の説明会終了予定時刻は、14 時 30 分となっております。 

それでは説明に移らせていただきます。山下社長、よろしくお願いいたします。 
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╦ᴞ：山下でございます。どうぞよろしくお願いいたします。 

最初に、トピックスについてご報告させていただきます。 

当社の 2023 年度につきましては、売上・利益ともに過去最高を計上することができました。ま

た、今期におきましても、売上・利益ともに過去最高を計画しております。 

そして、現・中期経営計画の 2024 年度・2025 年度において、目標数値を上方修正するととも

に、株主還元方針の変更を行いました。変更後は、配当性向 35%以上を維持し、年間 10 億円を上

限とする自社株買いを行い、総還元性向 50%以上を目指してまいります。 

以上でございます。 

◄ᵓ：それでは藤井常務、よろしくお願いいたします。 

 

ӻ：皆さん、こんにちは。コーポレート本部を担当しております藤井です。今日は皆さんのお時

間を頂戴しまして、どうもありがとうございます。それでは、私の方から、2023 年度の決算実績

についてご説明いたします。どうぞよろしくお願いします。 
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まず、資料の 4 ページ、実績サマリーです。 

今、社長のほうから申し上げたとおり、今期 2023 年度の業績は、売上高・営業利益・経常利益・

当期純利益ともに過去最高額となりました。コロナ禍で落ち込んだ業績は、2021 年度以降、3 期

連続で増収増益となり、今回、過去最高額となっております。 

売上高 977 億円は、前期比 9.7%、86 億円の増収。営業利益 77 億円は、前期比 29%、17 億円の増

益。営業利益率は、22 年度が 6.7%、23 年度は 7.9%で、1.2 ポイントほど改善しております。 

次に配当金に関してですが、中期経営計画で掲げている方針が、現在のところ、配当性向が 30%

以上維持となっており、それに伴い、23 年度の配当金は 90 円、前期比較 25 円の増配となってお

ります。 

これらの業績の背景にあるのは、行動制限の緩和による土産物、観光、およびインバウンド需要が

増加し、個人消費が回復している。そして原材料価格の上昇等のコスト増はありつつも、高付加価

値商品の提案および価格修正によって販売単価が上昇し、営業利益が大きく伸びているところで

す。 
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その営業利益の増減要因として一番大きいのは、やはり平均販売単価の上昇です。 

販売単価の上昇は、他社との差別化を図る当社のビジネスモデル、そして当社の強みとする環境を

キーワードとした提案型の営業、またソリューション提案を含めた複合販売などが市場より評価さ

れ、日頃のお客様との信頼関係、そしてご協力のもと、適正価格への修正もできている。そのよう

に認識しております。この単価は、紙袋では 11%、段ボールが 12%、化成品においても 14%ほど

上昇しています。 

一方、販管費のほうは、このように人件費が約 10 億円増えていまして、これは前期比で約 9.4%増

えています。しかし、販管費全体の伸びが前期比 8.6%、売上の伸びが 9.7%ですので、売上に比較

すると、販管費は低く抑えられたかなと思っています。 

 

続きまして、セグメント別の実績です。 

紙加工品事業においては、紙袋、そして紙器が大きく伸長しています。 
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化成品も 15%ほど伸びていまして、これは紙おむつ用の外装袋と、食品向けの軟包装の売上が順

調に推移しているところです。 

 

次のページは、セグメント別実績の推移です。 

紙加工品の売上高・営業利益は、過去最高額となりました。 
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続いて、業種別の売上高です。 

食品、アパレル、百貨店、そしてコンビニ、EC（通販）、それとライフケア、このような分野が

大きく伸びています。 

コンビニは、製造能力増によるシェア拡大と、当社設計力を活かした紙製容器の提案による新規受

注の売上が大きく寄与しています。EC は、段ボールに加え、紙製の宅配袋、その他宅配用のパッ

ケージの新規受注による売上増によるものです。ライフケアは、紙おむつの外装袋が大幅に伸びて

います。 
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続きまして、事業別の説明になります。 

紙加工品事業の業界環境としては、全国の百貨店の売上が 22 ヶ月連続でプラスとなっています。

そして、日本人の国内旅行の消費額は、コロナ禍前に近づいています。訪日外国人の数も増加傾向

にあります。 

そのような外部環境の動きの中で、増加するパッケージの需要に対して、当社グループは製造能

力・製造設備の増強を行い、また生産性を向上させ、安定供給を果たしています。それから、環境

に配慮した素材や加工方法の提案も積極的に進めています。 

左下のグラフは、営業利益の推移を示しています。今回、紙加工品事業は 9.9%、その他事業が

8.7%、化成品も 6.2%と、営業利益率がそれぞれ大きく上昇しています。 

営業利益率がこのように上がっているのは、当社の製造の稼働率がほぼ 100%に近い状況で運営さ

れており、生産性が向上していること。そして物流費が、配送効率の改善により低く抑えられてお

り、全体的に筋肉体質になってきたかと言えるかと思います。 



 
 

 

ЂЪ˔Е 

日本   050-5212-7790    米国   1-800-674-8375  

フリーダイアル 0120-966-744 メールアドレス support@scriptsasia.com 

9 
 

 

続きまして、紙加工品事業の中の紙袋についてです。 

業界の環境としては、リアル店舗での消費やイベントの復活により、持ち帰り用の袋の需要が増え

ているかと思います。 

当社の取り組みとしては、自社工場における製造能力の向上、ベトナムの協力工場、そして中国の

当社子会社等のサプライチェーンの強化によって、安定供給を可能とする体制を整備しておりま

す。EC 向けは、輸送効率や作業効率を改善する紙製宅配袋の開発・拡販にも注力しております。 

右下のグラフは、環境対応として FSC、フォレストスチュワードシップカウンシルに関する森林

保全管理認証制度が認定した紙を使用する紙袋の売上が、このように大きく伸びています。 
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次に、紙器についてです。 

業界環境としては、消費活動の活性化によって、土産物や食品市場での紙器の需要が増加していま

す、また、人手不足を背景に、手作業の軽減や外部委託のニーズが増えているように思います。さ

らに、環境意識の高まりにより、プラスチックの素材を減らそうとして、紙製の容器の需要も増え

ています。 

そのような中で、当社の取り組みとしては、食品用の紙製一次容器の拡販を、設備投資と併せて商

品開発・販売を強化しています。そして、パッケージの販売に加え、紙器の組立や商品詰め作業、

これらはわれわれアソートとかセットアップと言っていますが、顧客のお客様の人手不足を補うサ

ービスと併せた複合提案にも注力しております。環境負荷が少ないプラスチックフリー実現のため

の加工方法も、開発を進めております。 
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続きまして、段ボールです。 

段ボールの業界としましては、昨年 1 月から 11 月の累計で、業界全体の生産量は前年比 3%ほど

減少しています。EC 市場の拡大により、梱包現場における省人化や、輸送効率改善に向けた需要

が増えているかと思います。 

当社の取り組みとしては、配送効率改善に貢献するポスト投函可能な薄型の配送箱の開発・提案を

進め、また宅配用の段ボールの箱においても、溶剤を使わない環境に優しいフレキソ印刷の商品等

も開発・販売を強化しております。 
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続きまして、化成品です。 

業界環境としては、ライフケア市場においても、バイオマス材料の利用など、環境対応パッケージ

の提案・開発の要望が増えているかと思います。また、食品市場においても、プラスチックの使用

量を減らそうとして、紙製の軟包装の需要も増えています。 

そのような環境の中、当社としては、ライフケアでも環境提案や、紙を基材とした紙製の軟包装の

開発・提案にも力を入れているところです。 

右下のグラフは、軟包装の売上の推移ですが、このように順調に伸びてきています。 
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続きまして、その他事業です。 

業界環境としては、リアル店舗における消費が回復したことにより、ギフト向けラッピング資材の

リニューアルが進んでいます。そして百貨店さん等では、催事・特設コーナー等でのイベントも増

えているかと思います。 

この分野においても、環境がキーワードです。当社としては、再生素材や自然由来の素材を使用し

た、環境負荷の低い縫製商品の提案を強化しております。 
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続きまして、貸借対照表です。ここでは特に述べることはありません 
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続いて、キャッシュ・フローです。 

下のほうの説明にありますように、退職一時金に備え、退職給付信託を設定し、約 20 億円のキャ

ッシュアウトがあります。 

有形固定資産の取得に関しましては、本社の建替えを行いました。昨年の 3 月に竣工し、昨年度の

計上分として約 10 億円をキャッシュアウトしています。それから、土地の取得は工場用地を取得

しておりまして、その費用約 23 億円を含んでいます。 
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続きまして、今期 2024 年度の業績予想です。 

今期を含めて、4 期連続の増収増益を狙っていきます。そして、過去最高額の売上と利益をさらに

更新していく計画を立てています。 

売上高 1,010 億円。この売上高 1,000 億円を超えるというのは、当社にとってはこれまでの念願の

目標であり、ようやくこれを達成する年、大きな記念になる年になろうかと思います、そして、営

業利益も 81 億円を狙い、過去最高の利益を出していくことを計画しています。 

配当金に関しては、今回、中計の上方修正により、配当性向を 30%から 35%以上維持に方針を変

更しており、それに伴い、配当金は 118 円を予想しており、昨年と比較しますと 28 円の増配を予

定します。 

これらの売上の中では、特に紙器の製造において、昨年いろいろと新たな製造ラインも入っていま

して、紙器のラインナップが増えています。その紙器を、紙袋とともに販売数量を伸ばしていきま

す。そして、環境負荷低減や自然保護、人手不足などの社会課題を解決する総合的・複合的な提案

も積極的に進めてまいります。 
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次のページは、連結業績の推移です。 

2019 年から 2020 年にかけては、コロナ禍の影響もあり、売上高が 17%、営業利益は 52%減少し

ました。その後、2021 年度から昨年まで、このように増収増益を連続で行っており、今期も 4 期

連続の増収増益を目指して、さらなる最高額を更新していきます。 
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次のページが、営業利益の予想増減要因です。 

今期に関しては、販売数量の増加を大きくしていく。特に、紙加工品です。先ほど申したように、

その中でも紙器のラインナップも増えていることもあり、紙器の販売数量を増やして、利益を出し

ていこうと思っています。 

販売単価の上昇につきましては、価格修正による単価の上昇は、今期の第 1 四半期から第 2 四半期

のはじめあたりで一巡しますので、この部分はあまり大きな増加にはならないと見ています。 

そして費用面では、人員の増強による人件費の増加を予定しています。当社の場合、まだまだ人手

が足りていません。新卒およびキャリアの採用を積極的に進めているところです。 

以上で、私から説明を終わります。どうもありがとうございました。 

◄ᵓ：それでは、再び山下社長、よろしくお願いいたします。 
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╦ᴞ：続きまして、最初に、サステイナブル経営の進捗についてご報告させていただきます。 

当社は、2022 年にサステイナブル経営の基本方針を定めました。パッケージのトータルソリュー

ション企業として、どのような社会の変化にも対応できるように体制を整え、持続的に成長してい

くことで、環境・社会・経済に対して、当社グループならではの価値を提供してまいります。 

次に、サステイナブル経営のさまざまな取り組みの進捗状況についてご報告いたします。マテリア

リティについては 2022 年に特定しており、ESG の観点から五つのテーマを設定し、12 のマテリ

アリティに取り組んでおります。 

2023 年の取り組みについて、書類には代表的なものを記載しております。サステイナブル委員会

を定期的に開催し、具体的な検討と決定をすることで、着実にサステイナブル経営を進めておりま

す。マテリアリティに対しては、まず五つの目標を定め、2030 年度の達成を目指していきます。

詳しくは、後ほどスライドでご説明をさせていただきます。 

2024 年度に向けた取り組みとしては、ステークホルダーに向けたレポートとして、初めての統合

報告書の発行に向け、現在準備を進めております。 
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次のページ、ここでは 2023 年 3 月に竣工しました本社の新社屋についてご報告しております。 

脱炭素社会に向けた高い環境性能を実現し、社員にとっても働きやすい職場環境となっておりま

す。設備面でも、新しい働き方に対応し、活発な社内コミュニケーションによって、生産性の向上

を目指しております。 
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次に、ここでは当社の経営理念にもあります「人を大切にし、人を育てる」を実現するための人事

施策と、マテリアリティの KPI についてご報告しております。 

長期的な企業価値向上を目指し、さまざまな人事施策に取り組んでおります。人的資本戦略として

中期経営計画に落とし込み、この他にも、今の社会情勢にも対応できるように、新たな取り組みを

継続して検討しております。 

マテリアリティの中で、まず五つの KPI を定めました。環境・人材・顧客など、さまざまなステ

ークホルダーに向けた取り組みを着実に進めております。 
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続きまして、中期経営計画の進捗についてご報告させていただきます。 

最初に、中期経営計画の上方修正についてです。 

2023 年度の売上は、当初目標の 940 億円を 36 億円上回る 976 億円、営業利益は、当初目標の 64

億円を 13 億円上回る 77 億円となりました。また営業利益は、2025 年度目標の 70 億円を超える

結果となりました。 

ソリューション提案による販売や、高付加価値商品への転換が進んだことが成果につながっている

と考えております。 

この結果を踏まえまして、本年 2 月 9 日の間に開示しましたとおり、2024 年度の売上・営業利益

および 2025 年度の営業利益につきまして、数値目標の上方修正を行いました。 

修正後の 2024 年度目標は、売上 1,010 億円、営業利益 81 億円。2025 年度は、売上 1,070 億円、

営業利益 83 億円となります。改めてこの目標に向かって取り組んでまいります。 
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次に、市場別・品種別でございます。 

2023 年度は全市場・全品種におきまして、前年の売上を上回ることができました。 

市場が活況な中、中計で掲げた設備投資や成長戦略の実施に加えまして、原材料の価格上昇に対し

ても、提案型の営業が機能した結果であると考えております。 

市場別売上につきましては、当社グループの基盤分野であります一般小売市場で 48 億円、成長分

野の食品市場で 32 億円と大きな伸長が見られ、非常にバランスの良い結果になったと思っており

ます。 

品種別につきましては、当社主力商品の紙袋で 32 億円、紙器で 28 億円と大きく伸長できまし

た。唯一、段ボールの伸びが、他の品種と比較しますと低くなっておりますけれども、一部得意先

から生産調整が入ったことが要因でございます。これにつきましては、あくまで一時的な事象と捉

えております。 
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次に、食品市場に向けた成長戦略でございます。 

この市場の売上は、昨年比で 32 億円の伸長となりました。 

紙器の中の、食品一次容器での売上増加が約 8 億となりました。紙器市場での成長に大きく寄与し

たかと思います。地域や事業規模を問わず伸びておりまして、全国的に販売が広がっております。

今後は、商品のラインアップや製造能力をより増強しまして、拡販に努めてまいります。 

軟包装に関しましては、前年比で 10.8%、13 億 3,000 万円の売上となりました。紙袋や紙器との

複合販売を含めて、より一層拡大を目指してまいります。 

食品市場向けの FSC 商品、この販売も前年比で 10 億ほど増加しております。食品市場での環境意

識は引き続き非常に高く、またプラスチックから紙製容器への切り替えなどの提案も進んでおりま

して、新規受注もますます増加しております。 

ソリューションですけれども、顧客側の人手不足問題に対して、省人化・自動化のソリューション

提案も順調に件数を増やしております。また最近では、得意先から、商品のセットアップ業務その
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ものを任せたい、外注化したいという要望も増えております。そこで、そのニーズに対応するため

に、昨年 10 月、神奈川県にセットアップの拠点を開設いたしました。そこで蓄積したノウハウ

を、今後は大阪や福岡、札幌などの大きな市場で展開していく予定でございます。 

 

次に、EC/通販市場/物流業界向けでございます。 

この市場での売上は、前年比で 7 億の伸びとなりました。 

顧客の作業環境の違いによりまして、ニーズが非常に多様化していることがこの市場の特徴かと思

っております。当社は、紙製宅配袋や薄型配送箱など、多様な商品を提供できる強みを生かしまし

て、売上を伸ばすことができております。 

紙製宅配袋につきましては、前年比で 11.4%伸長し、9 億 8,000 万円、薄型配送箱など、その他の

宅配用資材は 60.7%伸長し、4 億 5,000 万の売上となりました。 

段ボールは、先ほど申し上げたように、一部得意先から生産調整が入ったことが関係しておりまし

て、やや成長率が鈍化しまして、1.7%伸長の 124 億円となっております。 



 
 

 

ЂЪ˔Е 

日本   050-5212-7790    米国   1-800-674-8375  

フリーダイアル 0120-966-744 メールアドレス support@scriptsasia.com 

26 
 

この EC/通販市場/物流業界では、よく言われております物流 2024 年問題によりまして、輸送効

率の向上、配送効率の向上が非常に大きな課題となっております。積載効率が高くなる当社の紙製

宅配袋は、この対策の一つとして、需要がますます高くなると見込まれておりますので、宅配袋の

供給能力の向上に向けて、設備の増強を行ってまいります。 

 

次に、一般小売市場です。 

この市場の売上は、前年比で 48 億円の伸びとなりました。アパレル業界やライフケア業界で、非

常に大きな伸長ができております。 

その中でも、紙袋の売上が 22 億円伸長しております。これにつきましては、大手の専門店さんや

量販店さんで持ち帰り袋の紙化が進んでおりますこと、それから、当社の紙袋の製造能力が向上し

たことによりまして、新規受注が増えたことが成長の要因となったかと考えております。 

ASEAN での開拓ですけれども、ASEAN 地域の事業拡大につきましては、グローバル展開をされて

いるお客様への提案を推進しております。これに伴いまして、現在、各地域で最適なサプライチェ

ーンの構築を並行して進めておるところでございます。 



 
 

 

ЂЪ˔Е 

日本   050-5212-7790    米国   1-800-674-8375  

フリーダイアル 0120-966-744 メールアドレス support@scriptsasia.com 

27 
 

次に、社会貢献です。当社はお客様とともに、社会貢献活動を通して、顧客のブランド価値向上に

取り組んでおります。2023 年度は、9 件の森林保全活動を行いました。このうち、6 件はお客様と

の協働作業に取り組みまして、延べ 9 社、65 名のお客様にご参加いただいております。 

昨年、2030 年度の目標として、年間活動回数 15 回、年間参加人数 500 名という KPI を設定して

おります。実現していくために、2024 年度、2025 年度におきましては、新しい活動地を増やしま

す。また、河川でのゴミ拾いなど、新しい活動についても現在検討しておるところでございます。 

 

次に、人的資本戦略の進捗でございます。 

当社グループの持続的な成長のためには、人材は非常に重要な要素と考えております。それに伴い

まして、各施策に昨年度も取り組んでまいりました。 

人材の確保につきましては、新卒・キャリア採用の他に、多様な採用方法を利用しまして、人員の

増強を行いました。その結果、昨年度末の人員は 39 名増加しております。また、この 4 月に入社

する新卒につきましては、40 名を予定しております。 
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人材の育成につきましては、現在さまざまな階層に応じた教育プログラムを実施しております。昨

年は、その中でも全役員・全社員を対象に、マインドの醸成や DX 人材の発掘を目的とした DX 研

修を行いました。今年度 2024 年度は、そこで発掘した人材の育成を行っていきたいと考えており

ます。 

最後に、従業員エンゲージメントの向上につきましては、賃上げの実施、社員持株会向け譲渡制限

付株式インセンティブ、それから社員の親睦支援などを昨年行いました。 

また、ストレスチェックやエンゲージメントサーベイを行いまして、働きがいをより高める施策を

行ってまいります。 

 

次に、投資についてです。 

戦略投資として掲げております設備投資につきましては、紙器、それから紙袋の製造能力の増強を

中心に、2023 年度の実績としましては、17 億 4,000 万円を使用しました。 

2024 年度以降も、計画に基づいて投資を行ってまいります。 
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紙器につきましては、製造能力増強に加えまして、商品ラインアップ拡大や、合理化・省人化へも

投資をしてまいります。 

それから、先ほど申し上げましたけれども、2023 年度は本社を建替えました。それから大阪工

場・東京工場の近隣の土地も取得しました。それによりまして、有形固定資産のキャッシュアウト

としましては、55 億 8000 万円となっております。 

システムですけれども、2025 年に実施予定の基幹システムの刷新につきましては、昨年度では 13

億円の投資を行っております。並行しまして、今年度からは、営業活動の支援システムの構築も並

行して開始しております。 

人的投資につきましては、増員、それから賃上げに 9 億 2,000 万、それから人材育成や採用活動に

6,000 万、合計で 9 億 8,000 万ほど投資を行いました。今年度も引き続き人的投資を積極的に行っ

てまいります。 

 

最後になりますが、株主還元についてです。 
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2024 年度、2025 年度につきましては、2 月 9 日に開示しましたとおり、株主還元をさらに充実し

てまいります。 

配当性向は、当初計画の 30%以上を維持から 35%以上を維持に変更し、自社株買いは、機動的な

自社株買いから、各々年間 10 億円を上限とする自社株買いに変更いたしました。 

これらの変更を通じまして、総還元額は当初計画の 40 億円から 80 億円に変更し、総還元性向

50%を目指してまいります。 

以上でございます。どうもありがとうございました。 
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Ṯᴂל  

 

◄ᵓ [M]：それでは、質疑応答のお時間に移りたいと思います。 

ご質問はよろしいでしょうか。 

それではここで、3 月 28 日をもちまして退任予定の、常務の藤井より、一言ご挨拶をさせていた

だきます。 

ӻ [M]：皆さん、こんにちは。改めまして、藤井です。今、ご紹介いただきましたように、今月

末の 3 月 28 日の株主総会でもって退任を予定しております。長い間、皆さんには大変お世話にな

りました。本当にどうもありがとうございました、 

今後とも引き続き当社にご関心を持っていただき、お引き立てをいただきますよう、どうぞよろし

くお願いいたします。どうもありがとうございました。 

◄ᵓ [M]：それでは、以上をもちまして、ザ・パック株式会社、2023 年 12 月期決算説明会を終了

いたします。本日はお忙しいところご出席いただき、誠にありがとうございました。 

［了］ 

______________ 

Ẃ  

1. 音声が不明瞭な箇所に付いては[音声不明瞭]と記載 

2. 会話は[Q]は質問、[A]は回答、[M]はそのどちらでもない場合を示す 
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