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Kenichiro Fujii: My name is Fujii from the Finance & Administration Division. Financial results for the 
fiscal year ended March 31, 2025 were disclosed on May 14. 

I will provide an overview of the financial results for the fiscal year ended March 31, 2025, the 
forecast for the full fiscal year ending March 31, 2026, and the dividend situation. 



Financial Highlights 

This  is  the  summary  of  consolidated  financial  results  for  the  fiscal  year  ended March  31,  2025. 
Although  revenue  in  the  Raw Materials &  Environment  segment  declined  year  on  year,  revenue 
increased in the other four segments, resulting in an overall year‐on‐year increase in revenue. 

Ordinary profit decreased due to an increase in personnel, logistics, and other expenses. 

Profit attributable  to owners of parent decreased  from  the previous year due  to  the  recording of 
impairment losses on property, plant and equipment and goodwill. 



Consolidated Financial Results Overview 

The key figures for the consolidated results are as presented on slide 4. Operating profit also 
declined, totaling around JPY 15,100 million, which represents 86.6% of the previous fiscal year's 
level. 



Financial Results by Segment 

Slide 5 provides the financial results by segment. The next and subsequent slides will provide an 
overview of each segment's performance. 



Japan Wholesaling: Overview 1 

The Japan Wholesaling segment reported higher revenue and lower profits compared to the 
previous fiscal year. As for paper, sales volumes of paper for publishing and catalogs decreased from 
the previous year due to the progress of digitization. 

As for paperboard, sales of containerboard for agricultural produce and industrial products were 
sluggish due to inclement weather conditions, but remained strong for beverages. 

Sales volume of box board increased year on year due to steady sales for inbound tourist and trading 
card applications. Sales of functional materials increased year on year due to the continued recovery 
in demand. 

Revenue increased as paperboard and functional materials offset the decline in paper sales. 
Although revenue increased, ordinary profit declined due to higher personnel expenses and logistics 
costs outweighing the increase in revenue. 



Japan Wholesaling: Overview 2 

Slide 7 shows the sales volume and revenue for paper and paperboard on a non‐consolidated basis, 
which account for 80% of the revenue in the Japan Wholesaling segment. 



Non‐Japan Wholesaling: Overview 1 

The Non‐Japan Wholesaling segment saw an increase in revenue and a decrease in profit compared 
to the previous fiscal year. As for status of key markets, unit sales prices fell in the U.K. and Australia 
due to intensified price competition amid weak demand. In the U.S., however, inventory 
adjustments have been finalized and sales volumes are recovering. 

As for exports from Japan, both volume and value increased from the last fiscal year, mainly due to 
increased paper sales to South Korea and Southeast Asia, despite a decrease in paperboard sales to 
China. The increase was also due to M&A in Germany and France conducted in the third quarter and 
the effect of currency translation. 

Ordinary profit decreased year on year due to lower sales unit prices resulting from intensified 
competition, higher personnel expenses and logistics costs, and M&A related expenses. 



Non‐Japan Wholesaling: Overview 2 

The table on the left side of slide 9 shows a comparison of revenue and ordinary profit on a non‐
consolidated basis and by geographic region within the segment to the previous year. 

Although revenue declined in the Oceania operation, it increased for the Company (Non‐
consolidated) and in other business regions. Ordinary profit increased for the Company (Non‐
consolidated) and its United States and Asian operations, but decreased for its European and 
Oceanian operations. 

The table on the right shows year‐on‐year comparisons of sales volume in each of our major 
business regions: the United States, Europe, and Oceania. 

Please note, as indicated in the footnote at the bottom of the table, that the sales volumes are 
simple totals of major subsidiaries, and targets for aggregation are not the same as those for the 
table on the left. 

As you can see, sales volumes in the United States increased significantly, while those in Europe and 
Oceania decreased. 



Paper Manufacturing & Processing: Overview 1 

The Paper Manufacturing & Processing segment saw an increase in revenue and a decrease in profit 
compared to the previous fiscal year. 

Sales volume in the corrugated container business decreased slightly year on year in the 
containerboard business but increased year on year in the sheet and box manufacturing business. In 
the recycled household paper business, sales volume remained consistent year on year. Although 
unit selling prices increased, the sales amount remained flat year on year due to the sale of business 
in Vietnam. 

Higher unit sales prices in the recycled household paper business contributed to higher revenues in 
this segment. Ordinary profit decreased year on year due to higher labor, fuel, and logistics costs, 
despite reduced manufacturing costs due to improved production efficiency in the recycled 
household paper business. 



Paper Manufacturing & Processing: Overview 2 

The table on the lower left of slide 11 shows the quantity by business within the segment. Sales 
volume in the containerboard business slightly decreased from the previous year, while sales volume 
in the corrugated container manufacturing business increased from the previous year. Production 
volume is shown for the recycled household paper business, and this volume is slightly down from 
the previous year. 

Trends in revenue and ordinary profit by business within the segment are shown in the table to the 
right. 



Raw Materials & Environment: Overview 1 

The Raw Materials & Environment segment saw a decrease in revenue and an increase in profit   
compared to the previous fiscal year. 

As for recovered paper, sales volume has decreased year on year due to a decline in the amount of 
wastepaper being generated, as well as business sites being transferred or closed in both Japan and 
the U.S. Sales volumes for pulp have also decreased both inside and outside of Japan. 

Among renewable energy businesses, the solar power generation business, which is being developed 
in Kushiro, Hokkaido, and other areas, were consistent year on year, while the woody biomass 
power generation business, which is being developed in Iwate Prefecture, struggled due to rising fuel 
costs. 

On the other hand, sales volume of palm kernel shells (PKS), a fuel for woody biomass power plants, 
increased significantly, and unit sales prices also rose. 

The comprehensive recycling business operating in Kumamoto remained consistent year on year. 

As described above, there were ups and downs depending on the products and businesses handled, 
but overall segment revenue decreased. As for ordinary profit, fuel sales to woody biomass power 
plants contributed to the increase. 



Raw Materials & Environment: Overview 2 

The pie chart on the left‐hand side of slide 13 shows the composition of revenue and ordinary profit 
by business within the segment in which the Company and its group companies operate, and the 
table on the right‐hand side compares the respective amounts to the previous year. 



Real Estate Leasing: Overview 

The Real Estate Leasing segment saw an increase in revenue and profit year on year due to 
continued high occupancy of major properties. 



Ordinary Profit: Analysis of Changes in Profit 

The graph on slide 15 presents a year‐on‐year analysis of increases and decreases in ordinary profit 
by segment, summarizing the performance for each business segment explained thus far. 



Consolidated Financial Results Forecast 

I would like to explain our full‐year forecast for the fiscal year ending March 31, 2026. Operating 
profit is projected at JPY 16,500 million, 109.5% of the previous year's level; ordinary profit at JPY 
15,500 million, 98.0% of the previous year's level; and profit attributable to owners of parent at JPY 
8,500 million, 112.3% of the previous year's level. 



Financial Results Forecast: Underlying Assumptions 

Slide 18 presents the outlook for each segment, which serves as the basis for the consolidated 
financial results forecast. 

As for the Japan Wholesaling segment, demand for paper is expected to continue declining, but 
paperboard demand is expected to continue recovering. On the expense side, logistics costs and 
personnel expenses are expected to increase. 

For the Non‐Japan Wholesaling segment, while prolonged market slump, continued upfront costs 
prior to realizing M&A effects, and increased personnel expenses and other costs are expected, the 
positive impact of M&A executed in prior periods and increased sales of high value‐added products 
are also anticipated. 

For the Paper Manufacturing & Processing segment, while costs for raw materials, fuel, logistics, etc. 
are expected to increase, on the other hand, an increase in sales volume in the corrugated container 
business, as well as cost reductions through the streamlining of manufacturing processes are 
expected. 

For the Raw Materials & Environment segment, we expect a continued decrease in the amount of 
wastepaper generated due to lower consumption of paper and paperboard. 



FY2025 Forecasts by Segment   

The ordinary profit forecasts based on the outlook for each segment are shown on slide 19. The 
column on the right shows the target figures to be achieved in the final year of the medium‐term 
business plan. 



Dividends (Records and Forecasts) 

Regarding dividends: Our basic policy is to continue providing stable dividends, while taking into 
consideration trends in the consolidated financial results forecast. 

During the period of the medium‐term business plan that commenced this fiscal year, we intend to 
implement a progressive dividend policy with a consolidated dividend payout ratio of 30% or more, 
as an active shareholder return measure that meets market expectations. 

In line with this policy, the year‐end dividend will be JPY 12.5 per share, resulting in an annual 
dividend of JPY 25 per share. This represents an increase of JPY 12 per share over the previous fiscal 
year. For the fiscal year ending March 31, 2026, we forecast a further increase in dividends, with an 
interim dividend of JPY 14 and a year‐end dividend of JPY 14, for a total annual dividend of JPY 28. 
The projected dividend payout ratio is 40.6%. 



Consolidated Balance Sheet as of March 31, 2025 

The slide shows a summary of the consolidated balance sheets as of March 31, 2025. 



Consolidated Statements of Cash Flows for the Fiscal Year Ended March 31, 2025 

Consolidated statements of cash flows are as shown on the slide. 



OVOL Vision 2030: "Paper, and beyond" 

Akihiko Watanabe: I am President Watanabe. I will give an overview of the OVOL Vision 2030 and 
the OVOL Medium‐term Business Plan 2026, which overlaps with the content of the past two 
financial results briefings. 

I would then like to discuss, to the extent possible, the results of the fiscal year ended March 31, 
2025, which is the first year of the OVOL Medium‐term Business Plan 2026, current challenges and 
directions, and prospects for the final year of the plan. 

First, let me talk about the OVOL Vision 2030. The slide illustrates our envisioned and ideal state for 
the Company in 2030. In addition to envisioning consolidated ordinary profit of JPY 25.0 billion as a 
quantitative target, the slide presents three qualitative visions for the group, which are considered 
even more important. 

The first is "The World's Leading Paper Distribution Group," the second is "A Group That Contributes 
to a Sustainable Society and the Global Environment," and the third is "A Corporate Group That 
Strives to Be Considered a Trustworthy and Engaging Partner Both Within and Beyond the Paper 
Industry". As we have not fully explained these three qualitative visions in the past, we would like to 
take this opportunity to clarify their meanings. 

The first is "The World's Leading Paper Distribution Group". In terms of revenue scale alone, we 
recognize that the Company currently ranks third or fourth among paper distribution companies 
worldwide. 

The first and second largest companies are both U.S. companies, but the scope of their activities is 
generally limited to North America, and their business focus is biased toward the trade business, 
which is not the business model we are aiming for. 

Our goal is to become a merchant group with localized inventory, distribution, and financial 
functions rooted in major markets around the world. In this context, we aim to become a paper 



distribution corporate group that is most trusted and relied upon by customers and suppliers in 
terms of the value provided in products, services, and information, by leveraging its global network. 

This target itself is a key component for us to recognize and affirm our identity as "an excellent 
company", which is the third qualitative element of our long‐term vision and the ultimate goal of the 
entire organization. At the same time, for that very reason, we believe it is acceptable for the target 
to remain somewhat abstract. 

However, through feedback on past financial results briefings and integrated reports, we have 
received multiple comments pointing out a lack of specificity. This time, I would like to share at least 
what specific state I believe would enable me to confidently declare, both internally and externally, 
that we are "The World's Leading Paper Distribution Group". 

In quantitative terms, we consider one benchmark to be the segment profit of JPY 12.5 billion, our 
record high achieved in the Non‐Japan Wholesaling segment in the fiscal year 2022, and the 
consolidated ordinary profit target of JPY 25.0 billion set forth in the OVOL Vision 2030. 

From a qualitative perspective, we aim to restore the paper wholesale businesses in Germany and 
France, acquired last year, to a combined revenue level of approximately JPY 100 billion to JPY 120 
billion, based on their scale prior to the bankruptcy of the former owner. 

In addition, we aim for overall company profitability through the restructuring of unprofitable 
businesses and other measures within our existing overseas network. Additionally, we will promote 
further complementary M&A, launch local businesses at Southeast Asian bases such as Thailand and 
Indonesia, and work to strengthen the wholesale business in India. 

Once these are confirmed, and assuming that each base has gained broad trust from its customers 
and that these efforts are also recognized by clients in the Japan Wholesaling business, I would 
confidently declare that we are "The World's Leading Paper Distribution Group". 

The second goal is to become "A Group That Contributes to a Sustainable Society and the Global 
Environment". Through diversification centered on the paper business, the group has been engaged 
not only in the distribution of paper and paperboard that effectively utilizes renewable forest 
resources, but also in the collection and sales of recovered paper, as well as the manufacturing, 
processing, and sales of containerboard and household paper made from 100% recovered paper, 
including difficult‐to‐recycle wastepaper. 

In addition, we are engaged in power generation businesses using renewable energy sources such as 
solar and biomass, import and sales of palm kernel shells (PKS) as biomass fuel, comprehensive 
recycling operations including container and product plastics, and a business proposing paper‐based 
solutions that support the shift toward plastic reduction and elimination, driven by issues such as 
marine plastic pollution. 

Through these paper‐related and surrounding businesses, we aim to become a corporate group that 
contributes more than ever to a sustainable circular society and the global environment. 

At the same time, we will steadily promote "promotion of sustainable management" as stated in the 
OVOL Medium‐term Business Plan 2026, which includes addressing business and human rights and 
climate change. We understand that fulfilling such social responsibilities is an important and 
indispensable element of the third ultimate vision, being "an excellent company". 



The third is "A Corporate Group That Strives to Be Considered a Trustworthy and Engaging Partner 
Both Within and Beyond the Paper Industry". Over our 180‐year history, we have consistently 
conducted our business with integrity as a leading company in domestic paper distribution, and we 
take pride in having earned a certain level of recognition from various sectors within the paper 
industry. 

We understand that this has, for example, contributed to our current issuer credit rating of single A 
with the belief that "trust" is the greatest asset and strength of the group. 

On the other hand, we aim to become "an excellent company" that is widely and highly regarded not 
only within the paper industry but also beyond its boundaries in society, looking ahead to challenges 
such as the shrinking domestic paper market, labor shortages due to population decline, the need 
for business diversification and further globalization, the necessity of productivity improvement to 
address continuously rising business costs, and the enhancement of work engagement essential for 
the sustainability of the group whose greatest asset is its people. 

Furthermore, we consider this third element to be the most important in realizing our OVOL Vision 
2030 and in building a sustainable corporate group beyond that. 

In an increasingly uncertain and unpredictable global and economic environment, we believe that 
the driving force behind maintaining and continuously developing corporate resilience is, above all, 
our human resources. 

Productivity will improve significantly by raising the motivation and engagement of all officers and 
employees as much as possible. We believe this creates differentiation as a company, leading to 
customer retention and competitive survival. 

As a result, returns to many stakeholders, including officers, employees, and shareholders, will 
increase, enhancing their satisfaction. It allows us to recognize ourselves as "an excellent company". 

Needless to say, pride in being "an excellent company" keeps motivation high and creates a virtuous 
cycle that further improves productivity. 

We believe that external recognition naturally follows such results, and first and foremost, it is 
essential for us to raise our business operations, performance, work styles, organization, 
compensation, and treatment to a level where we can acknowledge ourselves as an excellent 
company. 

As explained earlier in the first point, recognizing ourselves as "The World's Leading Paper 
Distribution Group" is one of the most important elements in identifying ourselves as "an excellent 
company". We believe that all three qualitative visions, including the second, sustainability, are 
deeply interconnected. 

We are taking a back‐casting approach to identify what is lacking and what is needed to realize our 
envisioned and ideal state for 2030. The current OVOL Medium‐term Business Plan 2026 represents 
a crucial three‐year period dedicated to developing new systems and mechanisms from scratch, 
which we have not done before, to close the gap between our reality at the end of the previous 
Medium‐term Business Plan 2023 and the long‐term vision. 

Because we are back‐casting from our goal, this approach presents a much bolder and higher hurdle 
compared to the traditional bottom‐up method used in formulating past medium‐term business 



plans. It is also important to continuously explore and develop new systems and mechanisms 
throughout the medium‐term business plan period. 

In the current OVOL Medium‐term Business Plan 2026, we have also formulated and presented the 
necessary human capital investments and financial and capital strategies to support the 
implementation of such bold initiatives. 

In addition, as an effective means to enhance competitiveness, including productivity improvement 
and differentiation, we have established a DX promotion organization, which was elevated to a 
headquarters‐level unit in April, with the aim of making an early contribution through both offensive 
and defensive DX initiatives. We see this as one of the outcomes of incorporating back‐casting into 
our thinking. 



Positioning of OVOL Medium‐term Business Plan 2026 

Let me return to the topic of the OVOL Medium‐term Business Plan 2026. As a result of the Medium‐
term Business Plan 2023, we have obtained three major assets: stable earning power, robust 
financial strength, and a global business platform. 

On the other hand, the conditions we have identified as necessary for realizing the "OVOL Long‐term 
Vision 2030" are further enhancing competitiveness, enhancing profitability, and expanding the 
revenue scale. 



Fundamental Principles of OVOL Medium‐term Business Plan 2026 

We have established three fundamental principles to fulfill these conditions. The first is to expand 
communication within and outside the group to significantly increase the value provided by our 
functions, services, and other offerings. The second is to raise the capabilities of our human 
resources and increase work engagement. The third is to fully utilize M&As to expand our business in 
new and existing areas. 

Based on these fundamental principles, the first‐year activities of the OVOL Medium‐term Business 
Plan 2026 have been carried out, and qualitatively, as exemplified below, we believe that many 
systems and mechanisms have been established over the past year. 

Implementation examples are provided for each basic fundamental principle. Many of these efforts 
are related to both the first and second fundamental principles. 



( i ) Expand Communication and Increase Value Provided 1 

From the perspective of the first fundamental principle, "Expand Communication and Increase Value 
Provided," we held three workshops in 2023 to explore the potential of paper, as a follow‐up to the 
commitment made at the OVOL Bridges 2023 forum for paper wholesalers. We invited paper 
wholesaler representatives from across the country to participate in these sessions. 

This time, we aim to explore further possibilities of paper in the fields of intellectual development 
and education, while also fostering lasting relationships among participants to revitalize the industry 
as a whole. 

The next example is our participation in the "Future Life Experience," which has been held since April 
at the Future Life Village (FLV) area of Expo 2025 Osaka, Kansai. We are planning an exhibition that 
explores the role, value, and potential of paper in future lifestyles and behaviors, along with six 
workshops. 

Through these initiatives, we aim to promote a correct understanding of the environmental 
performance of paper, while effectively showcasing its appeal and functionality, thereby 
contributing to boosting paper demand and enhancing the industry's presence. 



( i ) Expand Communication and Increase Value Provided 2 

Meanwhile, as a first‐time initiative for the Company, we held a corporate information session for 
individual investors, launched a dedicated webpage for individual investors, and renewed our 
website’s top page. We hope that by promoting a better understanding of the Company, we can also 
contribute to an increase in our PBR. 

We held a global meeting within the group gathering overseas merchant subsidiaries, including the 
newly added ones in Germany and France, to share information and collaborate on products, 
suppliers, and business models within the group for synergy realization. 



( i ) Expand Communication and Increase Value Provided 3 

In Japan, we held three carbon neutral study sessions for our business partners. 

We have established the Sustainability Promotion Division. By widely sharing the accumulated 
experience and knowledge with the smaller‐scale secondary distribution, namely paper wholesalers, 
we assist participating companies in adequately responding to environmental requests and inquiries 
from printing companies and end users. 



( ii ) Raising the Capabilities of Human Resources and Improving Work Engagement (Non‐
consolidated initiatives at Japan Pulp & Paper) 

This is an implementation example from the perspective of the second fundamental principle, 
"Raising the Capabilities of Human Resources and Improving Work Engagement". For the past two 
years, we have been conducting engagement surveys twice a year on a regular basis, analyzing the 
results each time and repeatedly following up. 

The results of last December's implementation resulted in a "BBB" score, enabling us to achieve our 
medium‐term business plan targets two years ahead of schedule. Of course, we will continue these 
efforts going forward and strive to achieve even higher levels. 

To support employee reskilling, we introduced an online video training service, which is being widely 
utilized. 

Additionally, responding to societal demands, we have implemented base salary increases for three 
consecutive years. Including regular raises, the average employee wage has grown by more than 5% 
each year over the past three years, firmly supporting employees’ livelihoods and motivation. 

Furthermore, we have introduced a performance‐based restricted stock incentive program for 
members of the employee stock ownership plan, with the aim of further raising employees’ 
awareness of the company’s performance and helping to create a virtuous cycle of improved 
motivation, engagement, and business results. 

In addition, to improve productivity at the Tokyo head office and enhance operational quality 
directly linked to competitiveness, we have decided to relocate our head office to Yaesu, Tokyo in 
the second half of FY2026. A relocation project, led primarily by younger employees, is already 
underway. 



( iii ) Business Expansion Through Promotion of M&As and Alliances 2 

This is an update on the progress related to the third fundamental principle, "Business Expansion 
Through M&A and Alliances". 

As shown on the slide, in addition to complementary M&As in the Japan Wholesaling, Paper 
Manufacturing & Processing, and Non‐Japan Wholesaling segments, we also carried out a large‐scale 
strategic M&A last fiscal year, as mentioned at the beginning. 

In order to confidently position ourselves as "The World's Leading Paper Distribution Group," we are 
also steadily advancing the identification and restructuring of unprofitable businesses in parallel. 



Execution of Financial and Capital Strategies 

This is an update on the progress in our financial and capital strategies. Regarding dividends, the 
results for the first year marked the fourth consecutive year of dividend increases, with a payout 
ratio of 40.7%. 

In line with our existing policy of reducing cross‐shareholdings, we have continued regular reviews 
and sales. As a result, the balance sheet value as of the end of March 2025 decreased by 
approximately JPY 3.7 billion compared to the previous fiscal year. The ratio to consolidated net 
assets also declined by 3.62 percentage points from the previous year's 21.16%, falling to 17.54%, 
which is even lower than the level two years ago. We will continue to further reduce cross‐
shareholdings in the current fiscal year and beyond. 



Promotion of Sustainable Management 

With regard to another key element of the medium‐term business plan, "Promoting Sustainable 
Management," we are steadily advancing our initiatives in areas such as business and human rights, 
as well as climate change, as shown on the slide. Through these efforts, we are fulfilling our social 
responsibilities while laying the foundation for becoming "an excellent company". 

In this fiscal year, which marks the second year of the medium‐term business plan, we will continue 
to actively pursue these initiatives while also aiming to create even bolder systems and mechanisms 
to realize the OVOL Vision 2030. 

On the other hand, in terms of quantitative outcomes accompanying this progress, the reality is that 
results have been slower than expected or facing difficulties due to various environmental changes. 
This is clearly reflected in the financial results for the fiscal year ended March 2025, as reported 
earlier by Mr. Fujii, as well as in the performance forecasts for the fiscal year ending March 2026. 



Current Situation and Future Outlook: Non‐Japan Wholesaling 

I would like to briefly talk again about the current quantitative downside factors. First, the most 
influential factor is the longer‐than‐expected slump in market conditions, especially overseas 
markets. 

In 2022, the paper and paperboard markets in major overseas regions such as Europe, North 
America, Asia, and Oceania experienced an unprecedented boom, particularly in terms of pricing, 
driven by high resource prices, container shortages for maritime transport, and surging freight rates. 
Our group also benefited significantly from these favorable conditions. Led by the Non‐Japan 
Wholesaling segment, we recorded our highest‐ever consolidated ordinary profit of JPY 21.2 billion 
in the fiscal year 2022. 

Repeated price hikes and excessive inventory accumulation by users and distributors occurred in the 
fiscal year 2022. However, in 2023, economic activity lacked strength across various markets, and 
actual demand for paper and paperboard remained subdued.   

As a reaction, demand, including shipments from manufacturers and distributors, dropped 
significantly across markets. Global production capacity became excessive beyond national borders, 
while maritime transport capacity and freight rates returned to normal. Particularly in Europe, 
Oceania, and major Asian countries, intense price competition and battles for market share occurred 
not so much among manufacturers, but at the distribution level. As a result, market prices declined, 
margins were compressed, and our Non‐Japan Wholesaling segment suffered a substantial decrease 
in profitability. 

Initially, we expected that the most recent fiscal year 2024 would settle at a midpoint between the 
strong performance of 2022 and the slump of 2023, essentially converging toward a cruising speed. 
However, except for the relatively solid U.S. market, actual demand in Europe, Oceania, and 
Southeast Asia continued to show a significant downward trend. 

Within our group, the declines in the U.K. and Oceania were particularly pronounced. In the U.K., we 
prioritized maintaining market share through pricing strategies and managed to achieve revenue 



growth. However, profits declined due to rising personnel expenses, other cost increases, and 
margin compression resulting from price competition. 

In Oceania, we prioritized margin preservation and tried to increase revenue by accelerating 
complementary M&A activities. Nevertheless, the decline in sales volume had a major negative 
impact. Combined with rising personnel expenses and costs related to the introduction of a new ERP 
system, profits dropped sharply. 

In addition, the large acquisitions made in Germany and France in the second half of the year have 
resulted in significant costs, and the Non‐Japan Wholesaling segment is significantly behind the 
previous year's results, the single‐year plan, and the final year target of the OVOL Medium‐term 
Business Plan 2026. 

In addition, preliminary figures for the first quarter regarding shipment volumes in major overseas 
markets have been gradually released, and overall, it appears that the downward trend in demand is 
still continuing. 

Here are a few examples. From January to April of this year, domestic shipments within Germany of 
paper and paperboard production decreased by 4.4% compared to the same period of the previous 
year. When focusing specifically on graphic paper, the decline was even more significant, with a 
year‐on‐year decrease of 18.5%. 

In addition, apparent consumption in the U.K. for January and February combined fell by 11.3% year 
on year for uncoated fine paper and by 6.9% for coated fine paper. 

In North America during the first quarter, demand for uncoated fine paper remained nearly flat with 
a slight 0.6% decrease year on year, while coated fine paper declined by 6.0% compared to the same 
period last year. 

Given this situation, we anticipate that it will take more time than initially expected to secure stable 
earnings from our newly added businesses in Germany and France. As such, meaningful positive 
contributions to consolidated profits are now expected toward the end of this fiscal year or possibly 
into the next. The only market still showing resilience is domestic demand in the U.S., but depending 
on the future developments related to Trump‐era tariffs, even this outlook remains uncertain. 

Considering these conditions, although initiatives and structural preparations for achieving the OVOL 
Long‐term Vision 2030 are steadily and boldly advancing within the Non‐Japan Wholesaling 
segment, the significant impact of external changes and the burden of upfront costs make it a 
challenging path to reach the final‐year quantitative targets of the OVOL Medium‐term Business Plan 
2026. 

How quickly we can bring the newly added German and French businesses up to cruising speed will 
be an extremely important key factor. Both local management and the Tokyo head office are 
working together with full commitment to this effort. 



Current Situation and Future Outlook: Japan Wholesaling 

The Japan Wholesaling segment is facing similar market conditions. With a continued gradual decline 
in demand and an increase in direct costs and selling, general, and administrative expenses, such as 
personnel expenses, profits have been under pressure. 

To address this, we aim to strengthen both internal and external communication and actively 
leverage digital transformation (DX) to promote customer retention through differentiation, increase 
sales, and reduce costs through improved productivity, thereby securing and expanding profitability. 



Current Situation and Future Outlook: Paper Manufacturing & Processing 

This concerns the Paper Manufacturing & Processing segment. Although there are signs that demand 
is reaching a plateau and price adjustments at the retail level are not progressing as expected, we 
believe that the group is performing well in terms of production and sales volumes. However, rising 
and persistently high raw material and energy costs are putting pressure on earnings at a certain 
level, particularly in the production of containerboard and the corrugated container manufacturing 
business. Additionally, rising costs of secondary and auxiliary materials are having a similar impact, 
especially in the household paper production business. 

While it remains difficult to forecast the future due to factors such as the impact of Trump‐era 
tariffs, currency fluctuations, and shifts in geopolitical balance, it is reasonable to assume, as a 
general outlook, that the current raw material and energy cost environment is likely to persist for 
some time. 

We will continue to secure profitability by leveraging the group’s collective strength in recovered 
paper procurement, promoting the use of hard‐to‐recycle wastepaper, and further improving 
production efficiency. 

Conversely, if this cost environment turns around, we expect that we may be able to compensate for 
the downside of the Japan and Non‐Japan Wholesale segments that I explained earlier. 



Current Situation and Future Outlook: Impact of Additional U.S. Tariffs 

The fiscal 2025 earnings forecast we are reporting this time does not individually reflect the 
potential impacts of Trump’s policies, particularly those related to reciprocal tariffs, as their timing 
and magnitude are extremely uncertain and have been subject to repeated changes. 

For your reference, we have calculated the volume of trade business directly affected at each of our 
group’s locations, including those overseas and in Tokyo, in the event that the additional tariffs were 
to be implemented as originally proposed. The total volume of directly impacted business, including 
direct exports to the U.S., exports to the U.S. via third countries, and exports originating from the 
U.S., amounts to 40,000 tons annually, with sales equivalent to approximately JPY 6.3 billion.

However, this does not include sales in the U.S. of European products handled by our U.S. subsidiary 
Gould Paper, which is extremely difficult to forecast and compile, and for which the European 
manufacturer itself is the U.S. importer. 

Furthermore, the most far‐reaching and significant impact on paper and paperboard demand itself, 
which is likely to shrink further due to the economic slowdown in many countries caused by Trump 
administration's policies, is unfortunately unpredictable at this point in time. 

We are beginning to see signs of a global slowdown in economic activity due to factors such as the 
sharper‐than‐expected decline in paper demand both in Japan and overseas, increased upfront costs 
associated with executing large‐scale M&A deals, persistently high raw material and energy costs, 
and continued rises in personnel expenses, as well as the Trump administration's policies we just 
explained. As a result, we must acknowledge that achieving the final‐year targets of the OVOL 
Medium‐term Business Plan 2026 has become significantly more challenging. 



Current Situation and Future Outlook: Measures to be taken by the group in light of the current 
situation 

On the other hand, what we must do to realize the OVOL Vision 2030 is extremely clear. In response 
to the shrinking demand for paper, we will implement as many new systems and mechanisms as 
possible in Japan Wholesaling to retain customers, expand our market coverage, and ensure we 
remain competitive. 

In Non‐Japan Wholesaling, we will work to restore our businesses in Germany and France to their 
original scale as quickly as possible. In addition, to offset the decline in demand for graphic paper, 
we will further accelerate complementary M&A activities, build local businesses in Southeast Asia, 
and restructure unprofitable operations. 

In Paper Manufacturing & Processing, we will continue to enhance productivity and efficiency 
through improvements in facilities, raw materials, and operations. We will also aim to raise our 
profitability by strengthening our brand and expanding alliances to benefit from economies of scale. 

Furthermore, by promoting sustainable management and investing in human capital, we will 
enhance work engagement and, through our people, continue to pursue new mechanisms and 
systems that we have not yet undertaken. Keeping a clear vision of what we aim to be in 2030, we 
are committed to improving our competitiveness, profitability, and the overall scale of our earnings. 

That is all for my explanation. Thank you for your attention. 



Q&A: Profit Recovery in Germany and France 

Questioner: You mentioned “the urgent need to restore profitability at the subsidiaries in 

Germany and France” as one of the key points regarding the Non‐Japan Wholesaling business. 

I believe your company also worked on structural reforms of overseas subsidiaries during the 

previous medium‐term business plan period and achieved significant profit improvements. Is 

there anything different this time compared to back then?   

Watanabe: A major difference regarding the businesses in Germany and France is that the 

former owner, a Portuguese company that was actually operating them, went bankrupt in the 

summer of last year. 

Since our acquisition took place in December, there was a gap of about four months after the 

bankruptcy. During that time, trust from suppliers was lost, which caused significant 

disruptions in paper procurement. As a result, we were unable to prepare adequate sales 

inventory, leading to a loss of customers. 

We promptly implemented various measures from the time we made the five companies our 

subsidiaries in December, and have almost completed the restoration of relationships with our 

suppliers, mainly in Europe. Currently, we are working diligently to regain the customers that 

were lost during the gap period. 

However, as I mentioned earlier, actual demand in Europe is now declining at a considerable 

pace, so there is a possibility that progress may not proceed as initially expected. When we 

took over the business, we carried out the first round of restructuring, which has since been 

completed. Looking ahead, depending on the progress of sales recovery, we are preparing for 

and considering a possible second round of restructuring if necessary. 


