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தখۀاの ձࣾઃཱੈلをܴ Δ͑にあたってɺมԽରԠを͢ࢦʗ୮౻তจ

࣮ޮྗのあΔファミリーガバナンスを८ってʗ֊ށর༤ɹ� � � � ஃ

ݱ のࢹ  ా۠に͓ Δ͚ܧޙ ɾऀएखܦӦऀҭʢフϩンςΟΞ͢Έͩक़ʣ

ຊのࡁܦలʢ�����݄ʣʗ੨ɹ߶ܦ ࡁ

̨̧̢̩̖̚ ग़ੜと֎ࠃਓ૿Ճʗத୩ࢠژ

தখۀاに͓ Δ͚ਓʢ"*ʣར༻とࣾձతʗ౻ຊণר ಄ ݴ

 จ ख法と͠ܧঝۀࣄ てのαーνファンυʗࠜ؛ɹ߶ɾޱจതɾ٢ଜయٱ

 จ
େۀاと͠ てのコーポレートɾガバナンス͕தখۀاのガバナンスをߟ Δ͑ࡍに
ͲのΑうな͕ߟࢀとなΔ͔ ʁʗࠓ࣍

 จ
&4(�のऔΓΈ͕ඇ্ۀاのࡒと࣋ଓՄੑに༩ Δ͑Өڹ
ʗதຊتߒɾࠜ ຊࢠ
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䛐ၡ䛊ྙ䜕䛡 : 一般財団法人 商工総合研究所
䝟䞀䝤䝞䞀䜼 䚸䛚ណず䝿䛐ၡྙ䛡䝙䜭䞀䝤䚹䛑䜏䛐㢢䛊䛝䜄䛟䚯

䟼ၛᕝ⥪ྙ◂✪ᡜ䛵䚮ၛᕝ୯㔘❟50࿔年エᛍᴏ䛴一⎌䛮䛝䛬シ❟䛛䜒䚮୯ᑚ௺ᴏ䛱㛭䛟䜑ㄢᰕ◂✪ᴏ䝿ຐᠺᴏ䝿ሒᥞ౩ᴏ䜘行䛩䛬䛊䜄䛟䚯

ၛᕝ⥪ྙ◂✪ᡜ ᳠⣬

「中小企業の発展を通した日本経済の成長への提言」の募集
中小企業研究奨励賞50回特別記念企画

䜕䜒䛥㻖㻓年䛱㇗ᚡ䛛䜒䜑ᮇ⤊ῥ䛴䛙䜒䜄䛭䜘ᣲ䜐㏁䜐䛪䛪䚮୯ᑚ௺ᴏ䛴Ⓠᒈ䜘㏳䛞䛥ᮇ⤊ῥ䛴㛏期Ⓩ
ᠺ㛏䜘ᐁ⌟䛟䜑䛥䜇䛴䚸රమⓏᥞゕ䚹䜘ຽ㞗䛝䜄䛟䚯

䛯䛰䛥䛭䜈ᚺຽ䛭䛓䜄䛟䚯

㈱㔘䛵ᮇ㈱㻖㻓ළ䚮‵㈱㻔㻘ළ䛮䛝䜄䛟䚯ᮇ㈱䜘㻔Ⅴ䚮‵㈱䜘㻓㻑㻘Ⅴ䛮䛝䚮ྙ゛䛭㻖Ⅴ௧හ䜘⾪ᙪ䛝䜄䛟䚯

ḗ䛴ጟဤ䛭ᵋᠺ䛟䜑ᐼᰕጟဤఌ䛭ᐼᰕ䛝䜄䛟䚯䚭䟼㻕㻓㻕㻘年㻗月⌟ᅹ
䚼ጟဤ㛏䚽ྞཿᒁኬᏕྞ・ᩅ䚭䚭䚭ᒜ⏛䚭ᇱᠺẮ䚭

2025年8月1䟺㔘䟻䡐2025年10月31䟺㔘䟻䚼ᚪ╌䚽

2026年2月䛱ᙔ◂✪ᡜ䝟䞀䝤䝞䞀䜼➴䛱Ⓠ⾪䛟䜑䜁䛑䚮ུ㈱⩽䛱䛵ื䛱㏻⤙ᕣ䛝୕䛘䜄䛟䚯
䜄䛥䚮ᙔ◂✪ᡜᶭ㛭ヽ䚸ၛᕝ㔘⼝䚹㻕㻓㻕㻙年㻖月ྒ䛱ᮇ㈱షဗධᩝ䝿㐽ビ䜘᥎㍍䛝䜄䛟䚯

䝿ᩝᏊ数䛵㻕Ꮚ⛤ᗐ䛮䛝䚮ᮇㄊ䛭᭡䛑䜒䛥ᮅⓆ⾪䛴ᥞゕ䛮䛝䜄䛟䚯
䟺䚸ᮇᩝ䚹䛵㻤䠆ᶋ᭡䛓䛮䛝䚮䝢䜨䜳䝱䝁䝙䝌♣㻺㼒㼕㼇䜘⏕䛝䛬䛕䛦䛛䛊䚯㻳㻧㻩䛭䛴ᚺຽ䛵ྊ䚯䟻
䝿ᚺຽ䝙䜭䞀䝤䛱ᡜᏽ䛴㡧䜘ථງ䛝䚮䛚ᚺຽ䛕䛦䛛䛊䚯῟䝙䜥䜨䝯䛵䚸こ᪠䚹䚸┘ḗ䚹䚸ᮇᩝ䚹䚸ཤ⩻ᩝ⊡䚹䛴㡨␊
䛱䜄䛮䜇䚮ධమ䛱䜕䛥䛩䛬一㏻䛴䝞䞀䜼␊ྒ䜘䛪䛗䛬䛕䛦䛛䛊䚯
䝿䚸㻛㻓㻓Ꮚ⛤ᗐ䛴こ᪠䚹䛮䚸┘ḗ䚹䜘షᠺ䛝䛬䛕䛦䛛䛊䚯
䝿㐽⩻㐛⛤䛱䛪䛊䛬䛴䛐ၡ䛊ྙ䜕䛡䛱䛵ᚺ䛞䛑䛳䜄䛟䛴䛭䚮䛚ᢆ䛕䛦䛛䛊䚯
䝿ᚺຽ䛱䛈䛥䜐ཱིᚋ䛝䛥ெሒ䛵ප⾪䛝䛬䛊䜑䚸ெሒಕ㆜ᐃゕ䚹䛱ᏽ䜇䜑䚸ெሒ䝿≁ᏽெሒ䛴
ฺ⏕┘Ⓩ䚹䛱ᚉ䛊㐲ḿ䛱⟮⌦䛝䜄䛟䚯

ᙔ◂✪ᡜ䝟䞀䝤䝞䞀䜼䛴䚸⾪ᙪḅ䚹䛱᥎㍍䛟䜑ᚺຽ䝙䜭䞀䝤䜎䜐䛚ᚺຽୖ䛛䛊䚯
ᚺຽ䝙䜭䞀䝤䛵2025年8月䜎䜐䝟䞀䝤䝞䞀䜼䛱᥎㍍䛝䜄䛟䚯
䟼ུ㡷䛴㏻⤙䛵䝥䞀䝯䛭ᕣ䛝୕䛘䜄䛟䚯一䚮ᚺຽ後䠃㐄㛣䛒⤊㐛䛝䛬䜈㏻⤙䛒䛰䛊ሔྙ䛱䛵䚮

䝟䞀䝤䝞䞀䜼䚸䛚ណず䝿䛐ၡྙ䜕䛡䚹䝙䜭䞀䝤䜎䜐䛚㏻⤙䜘䛐㢢䛊䛝䜄䛟䚯

ຽ䚭㞗䚭こ䚭㡧

ຽ 㞗 ᴣ こ

ᚺ ຽ ㈠ 

⾪ ᙪ

ᐼ ᰕ ጟ ဤ

ᚺ ຽ 期 㛣

Ⓠ ⾪

ᚺ ຽ ぜ ᏽ

ᚺ ຽ 先
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ɹࡏݱɺਓʢ"SUJpDJBM�*OUFMMJHFODFɼ"*ʣଟ͘ͷਓʑʹΘΕ͍ͯΔɻࣄͷޮԽ
ͷͨΊʹ"*͕༻͍ΒΕΔ࣌ɺΞϝϦΧͰਓʑͷޏ༻Λ͔͢ڴଘࡏͱͯ͠ʮ"*ʹୣ͕ࣄΘΕ
Δʯͱ͍͏͕ٞͨͬ͜ىʢ'SFZ�BOE�0TCPSOF�2017ʣɻ·ͨԤभ֤ࠃͰ"*ͱਓؒͷಇ͖ํʹ
͍ͭͯࣾձతɺྙ ཧతͳͲଟ͘ͷ͕͍ٞͯͬ͜ىΔʢ0&$%�2024ʣɻ͔͠͠ɺຊͷ߹ɺ
࿑ಇऀͷྸߴԽͱए࿑ಇऀͷਓ͔ݮޱΒਂࠁͳ࿑ಇྗෆʹ͍ؕͬͯΔͨΊɺ"*ɺϩϘοτɺ
ͦͷଞͷࣗಈԽٕज़ʹΑͬͯޮԽ͕ਤΒΕͯɺΞϝϦΧͷΑ͏ͳେྔͷࣦۀͷ৺͞Ε
͍ͯͳ͍ʢ౻ຊ�2024ʣɻΉ͠Ζɺগͳ͍࿑ಇྗͰ͕ۀ࡞ཱ͢ΔࣗಈԽٕज़ͷظ͕େ͖͍

ʢ౻ຊ�2025ɼ౻ຊɾాɾֲ�2025ʣɻ͞ΒʹɺຊࡍࠃతʹޙΕΛऔ͍ͬͯΔ"*ͷ։ൃɾ
ར༻ڧԽʹऔΓΜͰ͓Γɺิॿ੍ۚɺ"*ར༻ͷΨΠυϥΠϯ࡞ͳͲͷਪࡦʹྗ͠
͍ͯΔʢ૯ল�2017ল2024ʣɻۀ࢈ࡁܦ�
ɹͪͨࢲ0&$%ͷ(MPCBM�1BSUOFSTIJQ�PO�"SUJpDJBM�*OUFMMJHFODFʢ(1"*ʣͷ'VUVSF�PG�8PSL

ʢ'P8ʣͷຊௐࠪνʔϜͱͯ͠ैͯ͠ࣄɺࠓͰ5ʹͳΔʢ౻ຊνʔϜຊௐࠪͷ
Λ୲͍ͬͯΔʣɻͷ"*ར༻ਪࡦ2017͔ࠒΒಛʹྗ͞Ε͖͕ͯͨɺ͕ͪͨࢲ
ௐࠪΛ࢝Ίͨ2021ࠒ"*Λ։ൃɾར༻͍ͯ͠Δ͜ͱΛӅ͕ͨ͠Δۀا৫͕গͳ͘ͳ͔ͬ
ͨɻ͔͠͠ɺ2023य़ɺ$IBU�(15͕ϒʔϜΛ͢͜ى͖רͱɺຽؒɺެతؔػΛΘͣɺ"*Λ
։ൃɾར༻͍ͯ͠Δ͜ͱΛࣔ͢ތΔ৫͕૿͑ͨɻࡏݱຽ͚ؒͩͰͳ͘ɺଟ͘ͷํ࣏ࣗମ
͕"*ར༻ʹΑͬͯۀͷޮԽΛࢼΈ͍ͯΔʢ౻ຊ�2024ʣɻҎԼͰௐࠪ݁Ռͷ͏ͪɺʮ࿑ಇ
ྗෆͷิʯʮޮԽʯΛతʹ"*ར༻͞Ε͍ͯΔྫࣄΛ͛ڍɺޙࠓͷ"*ར༻ʹؔΘΔ
ʹ͍ͭͯड़Δɻ
ɹ࿑ಇྗෆͷݱͰɺʮ࿑ಇྗͷྸߴԽʯʮࣝɾٕͷऀܧޙෆʯʮ࿑ಇ݅ʹΑΔ
ఆணʯͷͨΊʹ"*ɺࣗಈԽٕज़͕༻͍ΒΕ͍ͯͨɻͨͱ͑ɺۀۀړଞͷۀ࢈ΑΓ
ݚΛઈͨͳ͍ɻͦ͜Ͱɺ͋ΔՈͰɺେֶͷখ͞ͳޙΔॴ͕͢ۀɺຖɺഇ͘ߴ͕ऀྸߴ
γεςϜʹΑͬޚਫ੍ΑΔ"*ͱ*P5ʹΑΔൺֱత྿ՁͰར༻Ͱ͖Δٕज़Λ༻͍ͨࣗಈʹࣨڀ
ͯɺՄൢͷ͍ߴτϚτ͕࡞ΒΕɺগਓͷैऀࣄͰͰ͖Δ͘͠Έ͕ܗ͞Ε͍ͯͨɻ·ͨɺ
ଌܭମͷڕΊͨ͜ͱʹΑͬͯɺߴମೝΛڕͰɺ"*ΛτϨʔχϯά͠ɺۀ࢈ͷཆ৩ྨڕ
ʹඞཁͳैऀࣄΛݮͰ͖ɺͦͷ୲ऀΛผͷաॏ࿑ಇͷݱʹ࠶ஔͰ͖ͨྫ͕͋Δɻͦ
ͯ͠ɺྸߴͷ৬ਓͷࣝɾٕͷܧঝऀ͕͔ͭݟΒͣɺফࣦͷػةʹ໘͍ͯ͠Δۀ
σʔλԽͯ͠ࢠΓɺిݶͰɺϕςϥϯ͕Ҿୀ͢Δલʹ"*ʹֶशͤ͞Δ͘ɺͰ͖͏Δۀஙݐ
ੵ͢Δ͜ͱʹྗ͞Ε͍ͯͨɻ࿑ಇऀͷఆணͷ͞Ͱۤ͠Ήӡ༌ۀͰɺ"*ϩϘοτʹ
ΑΓɺ͕ݮܰۀ࡞ਤΒΕɺॏ࿑ಇ͕վળ͞ΕΔ͜ͱͰैۀһͷఆண͕ߴ·͍ͬͯͨɻଞʹ
ࣾձۀࢱͰߴɺ ྸऀͷέΞʹ͓͚ΔؒͷኼศࣦېΛະવʹ͙ͨΊʹ"*͕ηϯαʔ
ใΛੳ͢Δ͜ͱͰɺέΞ୲ऀͷলਓԽͱڞʹɺඃέΞऀࣦഊͤͣʹਓ͕֨ଚॏ͞ΕΔ

தখۀاに͓͚Δਓʢ"*ʣར༻と
ࣾձత

౻ ຊ ণ 

（ 　　　  　　　  ）ಉ ࢤ ࣾ େ ֶ
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ੜ͕׆͞ࢦΕΔྫ͕ݟΒΕͨɻଞʹίϯςϯπۀ࢈ͰɺΫϥΠΞϯτ͔Β͍͠ݫೲظΛ
ഭΒΕΔதɺैۀһͷϫʔΫϥΠϑόϥϯεΛकΔͨΊʹ10छྨͷ"*Λ͍ͨͯ͠ۦɻਓྗͰ
ͷஸೡͳۀ࡞ͱޮͷόϥϯεΛྀ͠ߟɺۤौͷબΛ͍ͯ͠Δॴɺੵۃతʹ͍ͯͬߦΔॴͳ
Ͳ͕͋ͬͨɻ͜ΕΒͷ͜ͱ͔Βɺ࿑ಇྗෆͷྫࣄʹ"*Λར༻͢Δ͜ͱͰɺຊͷதখྵࡉ
ԉతՄੑ͕େ͖͍͜ͱ͕͏͔͕͑ͨɻࢧͷۀا
ɹޮԽͷར༻ྫʹɺैདྷɺࣄ৬͕܁͍ͨͯͬߦΓฦ͠ۀ࡞νΣοΫػͳͲʹैདྷͷ
ɺੜ"*ʹઐతใɺจͳͲΛֶशͤ͞ɺΞΠσΞͷώϯτɺ͍ߦցֶश"*ͰॲཧΛػ
धཁ༧ଌɺҩྍը૾ॲཧͳͲɺ༻ऀ͕"*ͷఏҊͷਖ਼൱ΛஅͰ͖ΔࣝΛ্ͬͨͰɺΑΓ
ͷޮԽ͕ۀ࡞ͷதʹɺࣄΒΕ͍ͯͨɻͨͩ͠ɺઐ৬ͷ͍༺ʹۀ࡞ΊΔٻͳճΛߴ
ϑϦʔϥϯεͷେଔঁੑ͕ͨͪଟ͍ࣄʢจۀ͜͠ىࣈɺ༁ۀɺۀهͳͲʣͷݮগʹͭ
ͳ͕͍ͬͯͨʢ౻ຊ�20242025��ֲ�2025ʣɻ
ɹ"*Λఏ͢ڙΔΞϝϦΧͷϏοάςοΫͳͲେख͓ۀاΑͼؔ࿈ۀاɺσʔλͷηΩϡϦ
ςΟɺྙཧతɺภݟͳͲͷࣾձతʹڊେ༧ࢉͱਓһΛஔ͠ɺϦεΫཧ͞ΒͳΔ
ͷରԠΛ͍ͯ͠Δɻ͜ΕΒͷϏοάςοΫͷαʔϏε྿ՁͰఏ͞ڙΕ͓ͯΓɺಛʹϕϯ
νϟʔۀاʹΑΓࢧԉతʹαʔϏε͕ఏ͞ڙΕ͍ͯΔɻϕϯνϟʔ͜ΕΒͷαʔϏεΛ
͍ͳ͕ΒۀࣄΛਐΊ͍ͯͨ͘ΊɺϏοάςοΫͷαʔϏεͳ͠ʹ͕ۀࣄཱ͠ͳ͍ঢ়گͱͳ
Γɺ݁Ռͱͯ͠ϏοάςοΫͷγεςϜͷී͢ݙߩʹٴΔ͜ͱʹͳ͍ͬͯΔɻͦͷதͰɺຊ
ͷࣾձతɾจԽతจ຺Λֶशͨ͠ຊͷ"*ेී͍ͯ͠ٴΔͱ͍ݴ͍ɻ·ͨɺԤभͰ
ਓͷݖརɺಇ͖͕͍ͳͲͷΛॏ͠ࢹɺ"*ݪଇɺ͋Δ"*ʹ͍ͭͯͷ͕ٞൃ׆Ͱ͋Γɺ
ྙཧΛٞ͢Δηϯλʔ͕࣍ʑͱઃཱ͞Ε͍ͯΔʢ౻ຊ�2025ʣɻຊͰ"*ηʔϑςΟɾ
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ख法と͠ܧঝۀࣄ てのαーνファンυ
ʵதখۀاのʮ߈めʯのコーポレートɾガバナンスの؍͔Βʵ

ίʔϙϨʔτɾΨόφϯεʢۀا౷࣏ʣͷɺैདྷܦۀاӦ্ͷҙܾࢥఆͷಁ໌ੑ
ެฏੑͷ֬อɺۀاෆࣄͷࢭͳͲͷʮकΓʯͷଆ໘͕औΓ্͛ΒΕ͖ͯͨɻຊߘͰɺ
ͦͷऔΓ্͛ʹൺֱͯ͠ɺ͜Ε·Ͱয͕͋ͨΔ͜ͱ͕গͳ͔ͬͨίʔϙϨʔτɾΨόφϯ
εͷʮ߈Ίʯͷଆ໘ɺͦͷதͰಛʹۀاͷऩӹྗڧԽʹ͕ܨΔܦӦऀͷ໋ɺۀࣄঝܧʹ
͢ΔɻதখۀاʹͱͬͯɺܦӦऀͷଘࡏऩӹΛࠨӈ͢ΔܾఆతʹॏཁͳཁҼͰ͋Γɺ
Α͏ɻ͑ݴΊʯͷΨόφϯεͷ֩Ͱ͋Δͱ߈ɺʮ͔͏ߦʹӦऀͷೖΕସ͑Λ͍͔ʹదܦ

͢౼ݕΛܧঝۀࣄ͕ۀاෆ͕՝ͱͳ͍ͬͯΔɻதখऀܧޙͷۀاɺຊͰதখࠓࡢ
Δʹ͋ͨΓɺऔΓಘΔܦӦख๏ෳଘ͢ࡏΔ͕ɺࠓࡢΛूΊ͍ͯΔͷ͕தখ.ˍ"

ʢ.FSHFST���"DRVJTJUJPOTʣͰ͋ΔɻຊߘͰɺͦͷதͰ৽ͨͳख๏ͱͯ͠͞Ε͍ͯ
ΔαʔνϑΝϯυΛ௨ͨ͡ΈΛऔΓ্͛ɺͦͷݱঢ়ͱ࣮ଶΛௐࠪͨ͠ɻ

αʔνϑΝϯυɺऀܧޙෆࡏͷதখۀاͱۀىΛܦ͢ࢤӦऀީิͱͳΔݸਓΛϚονϯ
ά͠ɺαʔνϟʔͱݺΕΔܦӦऀީิ͕ۀاΛ୳͠ࡧɺങऩɾܦӦʹܞΘΔख๏Ͱ͋Δɻ
͜ͷΈͰɺαʔνϟʔ͕ۀاΛ୳͢ࡧΔ׆ಈʢαʔν׆ಈʣΛ͢ΔλΠϛϯάͱαʔ
νͨ͠ۀاΛങऩ͢ΔλΠϛϯάͷ2ஈ֊ͰࢿՈ͔Βͷग़ߦ͕ࢿΘΕΔɻαʔνϟʔ
ऴతʹ*10ʢ*OJUJBM�1VCMJD�0⒎FSJOHʣ࠷ɺ্ͤ͞ՁΛۀاԉΛड͚ͳ͕ΒࢧՈ͔Βͷࢿ
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ํͰɺۀࣄঝޙܧͷग़ޱઓུʹؔ͢Δ՝͍ͩ͞ݟΕͨɻαʔνϟʔΛࢧԉ͢ΔࢿՈʹ
ͱͬͯɺࢿϦλʔϯΛಘΔ͜ͱ͕ओతͱͳΔɻͦͷͨΊɺࢧԉؒظऴྃޙʹɺॳܭ
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１．はじめに
�

���ɹখのత

͜ͷখͰऔΓ্͛ΔͷɺதখۀاΛର

ͱͨ͠ίʔϙϨʔτɾΨόφϯεͷͰ͋Δɻ

ଟ༷ͳఆ͕ٛఏग़͞Ε͍ͯΔ͕ɺখͰʮג

ࣜձࣾʢίʔϙϨʔγϣϯʣ͕ΑΓʰΑ͘ܦӦʱ

͞ΕΔΑ͏ʹ͢ΔͨΊͷॾ׆ಈͱͦͷΈ࡞

ΓʢՃޢɾ٢ଜɺ2010ɺ2ทʣʯ͋Δ͍ʮh ୭

͕ձɺࣾɺ$&0ʢܦߴ࠷Ӧऀʣɺ$00

ʢߦࣥߴ࠷ऀʣͳͲͷߴ࠷ऀΛબͼɺ

ͦͷύϑΥʔϚϯεΛ୭͕ධՁͯ͠ɺͲ͏͍͏

ᄀͰɺͦ ͯ͠Ͳ͏͍͏खଓ͖Ͱ͍ग़ͤΔ ʢ͔υ

ʔΞɺ2006ɺ2ทʣɦ ʹؔΘΔɺΑΓΑ͍ܦۀا

1ɹචऀΒɺؔ ֶӃେֶઐ৬େֶӃܦӦઓུڀݚՊͷֶࡏੜɺमྃੜɺڭһ͕ू͏ʮ*#"ڀݚϑΥʔϥϜʯͷڀݚձͱͯ͠ʮ*#"αʔνϑΝϯυڀݚձʯ
Λ্͛ͪىɺΘ͕ࠃʹ͓͚ΔαʔνϑΝϯυͷීٴɾൃలʹد༩͢ΔڀݚΛ͍ͯ͠Δɻޙࠓܧଓͯ͠ɺΘ͕ࠃͰͷαʔνϑΝϯυͷൃలաఔΛϑΥϩʔ
͍ͯ͘͠༧ఆͰ͋Δɻ

Ӧ͕ࣥ͞ߦΕΔΑ͏ʹ͢ΔͨΊͷํ๏ɺ੍ͱ

ɾ٢ଜɺ2010ɺ3ทʣʯͱ͢ΔɻޢʢՃߦ׳

ఆٛʹ͓͚ΔΩʔϫʔυͰ͋ΔʮΑ͘ܦӦʯʮΑ

ΓΑ͍ܦۀاӦʯͷ࢟ΛҰٛతʹड़Δ͜ͱ

Ͱ͋Δɻͨͩ͠ɺ͍ΘΏΔʮकΓͷΨόφࠔ

ϯεʯʹؔͯ͠ɺܦۀاӦ্ͷҙܾࢥఆͷಁ

໌ੑެฏੑͷ֬อɺۀاෆࣄͷࢭɺ͘

Θ͑ͯɺ͍ΘΏΔʮ๏ྩ९कʯͷΛ͑ͯɺ

ΊΔॾͷରٻʹಈ׆ۀاʮࣾձʯ͕͘

Ԡ͕͋͛ΒΕΑ͏ɻ·ͨʮ߈ΊͷΨόφϯεʯ

ͰɺۀاͷऩӹྗͷڧԽ͕͋͛ΒΕΑ͏ɻ

͜͏ͨ͠Ψόφϯεͷʹ͍ͭͯɺʮඇ

্ۀاɺͳ͍͠தখۀاͷίʔϙϨʔτɾΨ

όφϯεʹɺ͋·Γؔ৺͕͚ͯ͜ΒΕͳ͔

１．はじめに
���ɹখのత

���ɹখのҐஔ͚ͮ

ʵۀࣄঝܧにؔΘΔٞに͓͚Δʵ

２．αーνファンυとは
���ɹΈ

���ɹઌ行ڀݚ

���ɹຊに͓͚Δαーνファンυのݱঢ়

のΈڀݚ．３
���ɹௐࠪର

���ɹௐࠪ方法

���ɹੳखॱ

̐．ੳ݁Ռ
���ɹh αーνファンυのجຊతಛ࣭ʱ

���ɹh ঝۀاܧのड༰ੑにӨڹを༩͑Δཁૉʱ

���ɹh Ξントレϓレナーγοϓのൃ࿐ʱ

���ɹh ファンυ͕ऀۀࣄαーνファンυՔಇにӨ

を༩͑Δཁૉʱڹ

ߟ．̑
���ɹαーνファンυのۀࣄঝܧのࢹ

���ɹ.ˍ"とのྨࣅɾ૬ҧ

���ɹファンυࢧԉؒظऴྃޙのରԠ

���ɹαーνϟーのΞントレϓレナーγοϓൃش

に͕ܨΔཁૉ

̒．͓ΘΓに
���ɹຊڀݚのؚҙ

���ɹݶքٴͼޙࠓのల

ँࣙ
ݙจߟࢀ
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ͬͨʢখ௩ɺ2018ɺ44ทʣʯͱͷࢦఠ࣮ࣄͰ

͋Ζ͏ɻͨͩ͠தখۀاͰ͋ͬͯɺʮ৫ͱ

ͯ͠Ӭଓ͍ͯͨ͘͠ΊʹɺΓΨόφϯε

Λ͑ߟͳ͚ΕͳΒͳ͍ʢখ௩ɺ2018ɺ44ทʣʯ

ଘࡏͰ͋Δ͜ͱ͔֬Ͱ͋Δɻࣥචऀͷ1ਓ

ʢ٢ଜɺͯʹࢽ͔Β͢Ͱʹຊ؍ͨ͠͏͜

2022ʣɺʮकΓʯͷଆ໘ͷॏཁੑʹؔ͢ΔখΛ

ൃද͖ͯͨ͠ɻ

ͭʹԽڧͷऩӹྗͷۀاճͷখͰɺࠓ

ͳ͕Δʮ߈Ίʯͷଆ໘ʹযΛͯΔɻͦͯ͠

ಛʹɺۀاͷऩӹྗͷڧԽͷͱͳΔʮߴ࠷

ऀʯͨΔܦӦऀͷ໋ɺதখۀاͷۀࣄ

ঝܧͷଆ໘ʹ͢Δɻ͢ͰʹपͷΑ͏ʹɺ

ଟ͘ͷதখ͕ۀا৽ͨͳܦӦऀͷ֬อʹّ

͍ͯ͠Δʢຊۚࡦ༥ެݿ૯߹ڀݚॴɺ

2020Bʀ2020Cʣɻ͜͏ّͨ͠ͷରԠͱͯ͠

খͰɺʮαʔνϑΝϯυʯͱݺΕΔख๏

ʹ͢Δɻ͜ͷαʔνϑΝϯυͱɺܦӦऀ

Λࣾ͢ࢤ֎ͷਓͱऀܧޙෆࡏͷதখۀاͱ

ͷϚονϯάΛ͍ߦɺ֘ݸਓ͕ͦͷۀاΛങ

ऩ͠ܦӦऀͱͳΔख๏Ͱ͋Δɻখͷతɺ

͜ͷ৽ͨͳख๏Ͱ͋ΔαʔνϑΝϯυͷಛ

ͷలΛհ͢Δ͜ͱͰ͋Δɻޙࠓ

���ɹখのҐஔ͚ͮ

ʵۀࣄঝܧにؔΘΔٞに͓͚Δʵ

٢ଜʢ2022ʣͰࢦఠͨ͠Α͏ʹɺதখۀا

ͷۀࣄঝܧʹؔΘΔٞաڈɺ๏ͷڀݚ

ऀห࢜ޢɾެ ೝձ࢜ܭɾ੫ཧ࢜ͱ͍ͬͨʮ࢜ʯ

؍ͷ࣋ɾҡܗ࢈ӦऀͷՈܦ͔Βɺ؍ͷۀ

͔Βͷͷ͕େͰ͋ͬͨɻ͔͠͠ͳ͕Β

2000ʹೖΓɺऀܧޙෆɺۀࣄঝܧͷ

ͷͳ͔Ͱঝࡦۀاɺதখͯ͠ʹܠΛഎ࣮ݱ

ͷ͕ຊ֨తʹ͡ΒΕΔ͜ͱͱͳΔܧ

ʢ҆ాɺ2013ɺ2021ʀࠤ౻ɺ2018ʣɻྫ͑ɺத

খۀاிͷۀࣄঝܧɾୈೋڀݚۀձͷʰࣄ

ଓɾൃܧମͷۀ లͷͨΊʹʵதؒใࠂʵ ʢɦ2001

8݄ɾऔΓ·ͱΊʣ͕͋Δɻ͜͜Ͱʮۀࣄ

ମͷҡ࣋ɾൃ లͷ؍͔Βɺطଘͷۀࣄମ͕ɺ

ैલͷۀࣄΛԁʹҡ࣋͢Δ͜ͱʢٛڱͷۀࣄ

ঝܧʣͷΈͳΒͣɺ৽ͨͳٕज़ࢢʹਐग़͠

Λେ͖͘ൃలɾมֵͤ͞Δ͜ͱʢୈೋۀࣄͯ

ΊͯॏཁͰ͋Δʢ32ทʣʯͱͨ͠͏͑Ͱɺۃʣۀ

ࡦతରԠͷํੑͱͯ͠ʮୈೋۀɺ͜Ε

Λੵۃతʹࢧԉ͍͖ͯ͘͠Ͱ͋Δͱ͑ߟΔ

ʢ35ทʣʯͱओு͞Ε͍ͯΔɻͦΕ·Ͱ੫੍໘ʹ

ภ͍ͬͯͨࡦతରԠͷमਖ਼͕ٻΊΒΕΔ͚ͩ

Ͱͳ͘ɺࡦతʹʮ߈Ίʯͷঝܧ·ͰͷରԠ͕

ఠ͞ΕͨͷͰ͋Δɻࢦ

͘Θ͑ͯۙɺܦӦઓུ৫ͳͲͷ

ʹൃ׆ͷ͋Γํ͕ܧঝۀࣄ͔Β؍Ӧֶͷܦ

͡ΒΕΔΑ͏ʹͳͬͨɻͦ͜ͰɺܦӦऀͷ

ೖΕସ͑ʹͱͳͬͯ׆ۀاಈΛӦΉʹඞཁͳ

ʮώτɾϞϊɾΧωɾใʯ͕ੈ࣍ʹঝ͞ܧΕɺ

ঝܧʹऔΓΜ͕ͩۀا৽ͨͳܦӦऀͷϦʔμ

ʔγοϓͷͱͰܧଓతʹɾൃలΛ͍͔ʹ

͖͛ͯͨ͠ͷ͔ɺ͍Δͷ͔ɺ͍ͦͯ͘͠

Ε͍ͯΔʢམ߹ɺ2016ʀ201�ʀ͞౼ݕ͕͔͖

ຊۚࡦ༥ެݿ૯߹ڀݚॴɺ2020Bʀ2020Cʀ

ɺ2020ʀງӽɺ2021ʣɻాࢁ

͜͏ͨ͠ಈ͖ͷதͰɺதখ͕ۀاऔΓಘΔܦ

Ӧख๏ͱ͕ͯ͠ू·Γ࢝Ίɺͦͯ͠Λ

ूΊଓ͚͍ͯΔͷ͕தখ.ˍ"ʢ.FSHFST���

"DRVJTJUJPOTʣͰ͋Δɻࡦతʹྫ͑ɺ

2000ʹೖΔͱதখۀاிॳͷऔΓΈ

ͱͯ͠ͷ.ˍ"ϚονϯάαϙʔτۀࣄͳͲɺ
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ෳͷதখ.ˍ"ͷ͕ࡦల։͞ΕΔ͜ͱͱ

ͳΔʢࠤ౻ɺ2021ʣɻࡏݱɺͦͷԁԽΛ

ͨ͠औΓΈܧଓ͞Ε͍ͯΔɻ͜͏ͨ͠தখ

.ˍ"ʹؔͯ͠ɺதখ.ˍ"ΛઐΒͱ͢Δ

հձࣾͷઃཱ1��0ʹ૬͙࣍͜ͱͱͳ

Δɻͦ͜Ͱॳɺ૿Ճ͢Δऀܧޙෆࡏͷ

͕ओͨΔഎܠͱͳ͍ͬͯͨʢݹɺ2011ʣɻͦ

ͷޙɺྫ͑ʮϩʔϧΞοϓܕ࿈ଓ.ˍ"ʯͱ

߈ΕΔख๏ͳͲؚΊʢ্ɺ2023ʣɺΑΓʮݺ

Ίʯͷख๏ͱͯ͠தখ.ˍ"ͷ͕ଓ͍

͍ͯΔʢ."3&$ɺ2024ʣɻ

ʮٛڱͷۀࣄঝܧʯʮ߈Ίʯͱͯ͠ͷʮୈ

ೋۀʯ͕ٻΊΒΕɺͦΕΒΛ࣮͢ݱΔख๏ͱ

ͯ͠தখ.ˍ"͕͞Ε͍ͯΔͷ͕ࡏݱͰ

͋ΔɻখͰɺ͜͏ͨ͠എܠΛ౿·͑ɺຊ

ʹ͓͚Δ৽ͨͳதখ.ˍ"ͷख๏ͱͯ͠ɺα

ʔνϑΝϯυʹ͢ΔͷͰ͋Δɻ

２．αーνファンυとは

���ɹΈ

ۙɺୈऀࡾঝܧͷํࡦͱͯ͠ɺܦӦऀΛࢤ

ࣾ͢֎ͷਓΛऀܧޙෆࡏͷதখۀاͱϚον

ϯάΛ͍ߦɺ֘ݸਓ͕ͦͷۀاΛങऩ͠ܦӦ

ऀͱͳΔɺങऩ͕ۀى͞Ε͍ͯΔɻւ֎Ͱ

2ɹখͰɺαʔνϑΝϯυͷਖ਼ࣜͳఆٛΛʮ.ˍ"Λݸ͢ࢦਓʢαʔνϟʔʣ͕ࢿՈ͔ΒࢧԉΛड͚ΔͨΊʹઃཱ͢Δ๏ਓʗ߹ɺ·ͨͦͷ๏ਓʗ
߹Λ௨ͯ͡.ˍ"ͱܦӦΛ׆͢ࢦಈͷ͜ͱʯͱ͍ͯ͠Δɻ͜ͷఆٛɺαʔνϑΝϯυɾδϟύϯʢ2024ʣ͕ελϯϑΥʔυେֶϏδωεεΫʔϧʹ
ΑΔఆٛΛ༁ͨ͠͏͑Ͱཁͨ͠ͷͰ͋Δɻ

3ɹϕϯνϟʔ͕ۀا৽ެࣜגن։ʢ*10ʣۀاɾۀࣄͷച٫ʢ.ˍ"ʣʹΑΓɺग़͕ऀࢿࢿͨ͠ࢿຊΛ࠷େݶʹճऩ͢ΔͨΊͷܦӦઓུͷ͜ͱΛΤ
άδοτʢ&YJU�4USBUFHZʣͱ͍͏ɻ

৽ͨͳܦӦऀΛੜΈग़͢ख๏ͱͯ͠40

ͷྺ͕࢙͋ΔɻࡁۀͷۀاΛड͚ܗ͙ܧͰى

�Δ͜ͱΛԤถͰʮ&OUSFQSFOFVSTIJQ͢ۀ

UISPVHI�BDRVJTJUJPOʯͱݺͼɺຊͰɺങऩ

ͱ༁͞ΕΔɻۀىങऩۀىܕ

ങऩۀىͷத৺తͳख๏͕αʔνϑΝϯυͰ

͋Δʢ+PIOTPO�2014ʣɻαʔνϑΝϯυͱɺ

ɾࢿۀࣄΔ͢ࢿਓΛ࣠ʹݸ͢ࢤӦऀΛܦ

ख๏Ͱ͋Δܧঝۀࣄ
2

ʢ図�ʣɻαʔνϑΝϯυʹ

औΓΉܦӦऀީิαʔνϟʔͱݺΕɺࣗ

Β͕ओಋతʹܦӦऀͱͳΓ͍ͨதখۀاΛ୳ࡧ

ʢαʔνʣ͠ɺۀاͷങऩΛ͍ߦɺܦӦʹܞΘ

Δ͜ͱʹͳΔɻ͜ͷҰ࿈ͷ׆ಈʹରͯ͠ɺαʔ

νϑΝϯυͰɺ·ͣɺαʔνϟʔͷαʔν׆

ಈͷͨΊʹۚࢿΛग़͠ࢿɺαʔν׆ಈͷ݁Ռɺ

ঝ͢ܧΔܾ͕ۀاఆͨ͠ΒങऩۚࢿΛग़͢ࢿ

Δɺͱ͍͏Α͏ʹ2ஈ֊Ͱग़ࢿΛ͏ߦɻ͜ͷࡍɺ

ϑΝϯυʹΑͬͯɺۚࢿ໘Ҏ֎Ͱαʔνϟ

ʔΛ͑ࢧΔखް͍αϙʔτΛ࣮͢ࢪΔ͜ͱ͋

Δʢதখۀاிɺ2023ʣɻͦͷޙɺαʔνϟʔ

͕ങऩͨ͠ۀاͷՁΛ্ͤ͞ɺ࠷ऴతʹ

৽ެࣜגن։ʢ*10ʣۀاͷച٫ʢ.ˍ"ʣ

Λ௨ͯ͡ɺࢿՈ͕ΩϟϐλϧήΠϯΛಘΔͱ

ΈͰ͋Δ͏͍
3

ɻ
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ਤ�ɹαーνファンυのΈ

ग़ॴɿதখۀاிʢ2023ʣΛجʹචऀ࡞

4ɹ�ຊڀݚͷΠϯλϏϡʔΛ࣮ظ࣌ͨ͠ࢪʢ20233݄ʙ ͷϑΝϯυܕͰ͋ΔɻΞΫηϥϨʔλظ࣌ʣɺຊͰαʔνϑΝϯυ͕ΛूΊ͡Ίͨࠒ7݄
ͷํ͕ଟ͍ظ࣌ʹΠϯλϏϡʔͨͨ͠ΊɺΞΫηϥϨʔλܕͷαʔνϑΝϯυͷใ͕ଟ͘ͳ͍ͬͯΔΛਃ͠ఴ͓͑ͯ͘ɻ

αʔνϑΝϯυʹɺʮτϥσΟγϣφϧܕʯ

͓ΑͼʮΞΫηϥϨʔλܕʯͷ2छྨͷλΠϓ

͕͋Δ
4

ɻͦͷҧ͍ࢿՈͷʹ͋Γɺτϥ

σΟγϣφϧܕɺαʔνϟʔ͕ෳʢ10 ʙ

20ʣͷࢿՈ͔Βग़ࢿΛड͚ɺඞཁۚࢿΛௐୡ

͢Δํ๏Ͱ͋Δɻ͜ͷख๏ɺαʔνϟʔ͕

͏ߦಈΛ׆ௐୡ͠ɺಠཱͯۚ͠ࢿՈ͔Βࢿ

͜ͱ͕ಛͰ͋Δɻ

ҰํɺΞΫηϥϨʔλܕɺαʔνϟʔ͕୯

ମͷࢿՈ͔Βग़ࢿΛड͚ɺඞཁۚࢿΛௐୡ͢

ΔํࣜͰ͋Δɻ୯ମͷࢿՈ͕ϑΝϯυΛΈɺ

ͦͷϑΝϯυ͔Βෳͷαʔνϟʔ͕ۚࢿ໘ͷ

ଞɺϋϯζΦϯͰͷ༷ʑͳαϙʔτ͕ظͰ͖

Δͷ͕ಛͰ͋Δɻ

ਤ�ɹトϥσΟγϣナϧܕとΞΫηϥレーλܕのҧ͍

ग़ॴɿ+"1"/�#6--4&:&�$"1*5"-࡞
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���ɹઌ行ڀݚ

αʔνϑΝϯυɺ1�84ʹถࠃͷϏδωε

εΫʔϧͰੜ·Εɺ͜Ε·Ͱʹඦ݅ͷϑΝϯ

υ͕ઃཱ͞Ε͍ͯΔʢ/PXT�2021ʣɻ2022ͷ

ελϯϑΥʔυେֶʹΑΔถࠃͷαʔνϑΝϯ

υʹؔ͢ΔௐࠪใࠂॻͰɺ1�84Ҏ߱ͷϑ

ΝϯυྦྷܭͰ526݅ͱͳΓɺ107݅ͷ

αʔν׆ಈதΛআ͘41�͕݅αʔν׆ಈΛऴྃ

͍ͯ͠Δɻαʔν׆ಈΛऴྃͨ͠41�݅ͷ͏ͪ

ങऩ࣮270͕݅ݱɺങऩະ14�͕݅ͱͳͬͯ

͍Δʢ,FMMZ�BOE�)FTUPO�2022ʣɻຊʹ͓͍ͯ

201�Ҏ߱ෳͷϑΝϯυ͕ઃཱ͞Εɺα

ʔνϑΝϯυʹΑΔۀࣄঝܧ͕ྫࣄग़͖ͯ

͍ͯΔʢ(SPXUIJY�*OWFTUNFOU�2024ʣɻ

ങऩۀىถࠃɺΧφμͰൃలΛ͛ɺԤभ

ؚΊͯੈքதʹ֦େ͖ͯͨ͠ɻαʔνϑΝϯ

υޭϦλʔϯͷ࣮͕͘ߴɺങऩۀى

ޙࠓਐԽ͕ظ͞Ε͍ͯΔʢ%FOOJT�

BOE�-BTFDB�2016ʣɻελϯϑΥʔυେֶͷௐࠪ

Ͱɺ1�84Ҏ߱ʹถࠃͱΧφμͰઃཱ͞Εͨ

αʔνϑΝϯυࢿͷ*33
5

35�3ˋͰ͋ͬͨͱ

ใ͞ࠂΕ͍ͯΔʢ,FMMZ�BOE�)FTUPO�2022ʣɻα

ʔνϑΝϯυɺܦӦऀΛݸ͢ࢤਓʹࢿΛ͢

ΔΈͰ͋Δ͜ͱ͔ΒɺτοϓϚωδϝϯτ

ͷ͕ݧܦ΄ͱΜͲͳ͍ۀىՈ͕ɺࢿՈ͔Βࢿ

ۚΛ֬อͯ͠ۀاΛ୳͠ࡧങऩ͢Δ͜ͱ͕Ͱ͖

Δʢ+PIOTPO�2014ʣɻۀىՈɺࢿՈʹΑΔ

Ոࢿ๛ͳݧܦ໘ͰͷαϙʔτʹՃ͑ɺۚࢿ

ʹΑΔࢦಋΛड͚ΒΕΔ͜ͱ͕ɺαʔνϑΝϯ

υͷಛͰ͋Δʢ%FOOJT�BOE�-BTFDB�2016ʣɻ

·ͨɺຊʹ͓͍ͯɺେखۚ༥ؔػ.ˍ"

5ɹ*33ͱɺ*OUFSOBM�3BUF�PG�3FUVSOͷུশͰ͋Δɻ෦ऩӹͱ༁͠ɺࢿͷऩӹੑΛධՁ͢ΔͨΊͷࢦඪͰ͋Δɻ
6ɹཧਓ͕ґཔਓ͔Βͷґཔͷ௨Γʹಈ͔ͣɺࣗݾͷརӹΛ༏ઌͨ͠ߦಈʹग़Δ͔͠Εͳ͍Մੑ͕ੜ͡ΔͰ͋Δɻ͜ͷέʔεͰɺࢿՈͷҙ

͕ඞͣ͠αʔνϟʔͷҙͱҰக͠ͳ͍͜ͱ͔Βੜ͡Δͷ͜ͱΛ͢ࢦɻ

հձࣾͷج٬ސ൫ͱ৴༻ྗΛ׆༻ͨ͠αʔ

ν׆ಈ͕ߦΘΕɺࣾձ՝ͷରࡦͱͯ͠

&4(ࢿͷҰͱଊ͑ΒΕ͍ͯΔ͜ͱ͕ใ͞ࠂ

Ε͍ͯΔʢલɺ2023ʣɻ

Ճ͑ͯɺαʔνϑΝϯυถࠃʹ͓͍ͯɺ

ϕϏʔϒʔϚʔੈͷྸߴԽʹ͏ۀࣄঝܧ

ʹର͢ΔղܾࡦͷҰͭͱͳΓಘΔͱ͍͏ࢦ

ఠ͋Δʢ/PXT�2021ʣɻϑΝϛϦʔϏδωε

ൺͷ͍ߴϙʔϥϯυͰɺಉ༷ͷใ͕͋ࠂΓɺ

Ӧऀʹͱͬͯɺ৽ܦʹ໘͍ͯ͠Δऀܧޙ

Λ௨ڀݚྫࣄͱͳΔ͜ͱ͕୯Ұࢶͷબܗ͍͠

ͯࣔࠦ͡͞Ε͍ͯΔʢ#JFHBK�P�2022ʣɻ

͜͏ͨ͠ങऩۀىͷ༗༻ੑ͕ఏࣔ͞ΕΔҰํ

Ͱɺ՝ෳࢦఠ͞Ε͍ͯΔɻୈҰʹαʔν

ϟʔͱࢿՈͱͷؒʹੜ͡ΔΤʔδΣϯγʔ


6

Ͱ͋ΔɻαʔνϟʔɺങऩΛ͍ͨͤྃ͞

ͱ͍͏ئ͔ΒɺࢿՈʹͱͬͯϦεΫ͕͍ߴ

�Λങऩରʹબ͢ΔՄੑ͕͋Δʢ&OFSۀا

BOE�%ÂWJMB�2023ʣɻ·ͨɺങऩۀىɺαʔν

ϟʔݸਓͷࣜגͷอ༗ׂ߹͕͘ͳΔ͜ͱ͋

Γɺࣗͷࢧྗ͕͍͜ͱʹෆຬΛ๊͘ྫࣄ

͕֬ೝ͞Ε͍ͯΔʢ'SFJMJOH�BOE�0FTUSFJDI�

2022ʣɻ͜ΕΒ͔ΒɺαʔνϟʔͱࢿՈͷ

ඪͷෆҰகΛ͍͔ʹ͙͔͕ॏཁͰ͋Δ͜ͱ͕

͞ىΕΔɻ

ୈೋʹαʔνϟʔݸਓͷଐੑʹؔ͢Δ՝Ͱ

͋ΔɻαʔνϑΝϯυɺݧܦۀࣄͷগͳ͍ى

ΈͰ͋ΔӦऀʹͳΕΔܦՈ͕ۀ ʢ͕+PIOTPO�

2014ʣɺͦͷݧܦۀࣄͷ͕͠͞ωοΫͱͳΔͱ

ˍ.ͳنఠ͋Δʢ୩Ҫɺ2022ʣɻখࢦ͏͍

"ݸਓʹΑΔ.ˍ"ʹ͓͍ͯɺ֎෦ͷ࣮
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ՈʢܦӦɺཧ৬ऀݧܦʣ͕ܦܧޙӦऀͷ

߹ɺ൴Βɺ൴ঁΒ͕อ༗͍ͯ͠Δɺ৫ʹ͓͚

Δ࣮ྗ͕ɺεϜʔζͳୈऀࡾঝܧʹ༗ޮͩ

ͱ͍ͯ͠Δʢ/BNCB�2022ʣɻ͢ͳΘͪɺ୭͕α

ʔνϟʔʹͳΔͷ͔ɺαʔνϑΝϯυͷ

ΈʹͱͬͯॏཁͳͰ͋Δ͜ͱ͕͑ݴΑ͏ɻ

ୈࡾʹɺۀࣄঝܧͷࢹͰͷ՝Ͱ͋Γɺத

খۀاͷઌܦӦऀ͕.ˍ"ʹΑΓങऩ͞Ε

Δ͜ͱΛඞͣ͠ΜͰ͍ͳ͍͜ͱͰ͋Δʢ୩

Ҫɺ2022ʣɻऀۀɺࣗΒઃཱͨ͠৫ʹର

తͳѪணΛ๊͍͓ͯΓʢ1JFSDFײͯ͠�

,PTUPWB�BOE�%JSLT�2001ʣɺ৫ͷ๏తͳॴ༗

ͷཧ೦ऀۀҠͬͨͱͯ͠ɺʹऀࡾୈ͕ݖ

Ҩ࢈ɺࠟऀۀͱͷឺ͕ܧޙ৫ʹΔ

ʢ-KVOHLWJTU�BOE�#PFST�201�ʣɻ͜͏ͨ͠ۀ

ऀͷ৺ཧతΦʔφʔγοϓɺۀاͷۀࣄঝܧ

ʹӨڹΛ༩͍͑ͯΔ͜ͱ͕ਪ͞ΕΔɻ

���ɹຊに͓͚Δαーνファンυのݱঢ়

ଟ͘ͷதখۀࣄ͕ۀاঝܧͷظ࣌Λܴ͑࢝

Ίͨ2000લΑΓɺۀࣄঝܧΛΓޱͱ

ۀࣄͰۙ࠷૿Ճ͍ͯ͠Δɻ·ͨɺڀݚͨ͠

ঝܧΛதখۀاͷܦӦֵ৽ୈೋۀͷػܖ

ͱͯ͠ଊ͑ɺۀࣄঝܧͱۀاͷύϑΥʔϚϯε

ʹணͨ͠ڀݚݟΒΕΔɻ࣮ϨϕϧͰɺ

ถࠃΛத৺ʹۀࣄঝܧͷղܾࡦͷ1ͭͱͯ͠ɺ

֎෦ͷݸਓʹΑΔୈऀࡾঝܧͷΈͰ͋Δ

ങऩߦʹൃ׆͕ۀىΘΕ͓ͯΓɺͦͷத৺తͳ

ख๏Ͱ͋ΔαʔνϑΝϯυ͕ൃల͠ɺྫࣄͷ

ੵ͕ਐΜͰ͍Δɻ

͜͏࣮ͨ͠ϨϕϧͰͷྫࣄੵ͕͋ΔҰํ

Ͱɺୈऀࡾঝܧʹؔ͢Δڀݚগͳ͘ɺ֎෦ͷ

͓ʹڀݚΛςʔϚͱͨ͠ܧঝऀࡾਓʹΑΔୈݸ

͍ͯɺ࣭త͔ͭڀݚྫࣄʹΑΔͷ͕গใ

ੵڀݚঢ়Ͱ͋ΓɺेͳݱΕ͍ͯΔͷ͕͞ࠂ

͕͋Δͱ͍ݴ͍ɻಛʹɺΘ͕ࠃʹ͓͍ͯ

๖ժஈ֊Ͱ͋Δͱ͍͏͜ͱ͋Γɺങऩۀى

αʔνϑΝϯυΛ׆༻ͨ͠ୈऀࡾঝܧʹؔ͢Δ

࣮ଶௐ࣮ࠪূੳͷੵۇগͰ͋Δɻຊ

ͰɺຊͷαʔνϑΝϯυͷ࣮ଶௐࠪΛ௨ߘ

ͯ͡ɺαʔνϑΝϯυʹؔ͢ΔݟΛڞ͘༗

͢Δ͜ͱΛతͱ͍ͯ͠Δɻຊʹ͓͚Δαʔ

νϑΝϯυɺීٴͷॳظஈ֊ʹ͋ΔͨΊɺͦ

ͷಛΛ୳͍ͯ͠ࡧΔஈ֊Ͱ͋ΔɻຊߘͰ࣍

અҎ߱Ͱࣔ͢୳ࡧతͳΠϯλϏϡʔʹͯ໌Β͔

ʹͳͬͨαʔνϑΝϯυͷಛʹযΛͯͨ

ੳΛ͏ߦɻ

のΈڀݚ．３

���ɹௐࠪର

ຊڀݚͷతɺαʔνϑΝϯυΛ׆༻ͨ͠

ୈऀࡾঝܧʹؔ͢Δ࣮ଶௐࠪΛ௨ͯ͡ɺຊͷ

αʔνϑΝϯυͷݱঢ়Λఏࣔ͢Δ͜ͱͰ͋Δɻ

ैͬͯɺαʔνϑΝϯυΛۀࣄͯ͠༺׆ঝܧΛ

ͼٴӦऀɺܦܧޙӦऀܦͷઌۀاͨͬߦ

αʔνϑΝϯυܞʹۀࣄΘ͍ͬͯΔۀاͷҙࣝ

ߦಈʹணͨ͠ΠϯλϏϡʔௐࠪʹΑΓੳ

σʔλΛಘΔ͜ͱͱͨ͠ɻௐࠪରɺҎԼͷ

௨ΓͰ͋Δɻ

ᶃαʔνϑΝϯυΛ׆༻ͯ͠தখۀاΛങऩ

ɺޙӦऀʢҎܦܧޙͨͬߦΛܧঝۀࣄ͠

αʔνϟʔʣɻ

ᶄαʔνϑΝϯυΛ׆༻ͯࣗ͠Β͕ܦӦ͢Δ

ӦܦઌͨͬߦΛܧঝۀࣄΛച٫͠ۀا

ऀʢҎޙɺઌܦӦऀʣɻ

ᶅαʔνϑΝϯυʹग़͍ͯ͠ࢿΔ͔ɺ·ͨ
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αʔνϑΝϯυͷӡӦʹܞΘΓɺۀࣄঝܧ

Ҋ݅ͷʹؔΘͬͨۀࣄձࣾͷऀ

͋Δ͍୲ऀʢҎޙɺαʔνϑΝϯυࣄ

ऀۀ
7

ʣɻ

ᶃʙᶅͷج४ʹͯ·ΔܦӦऀٴͼۀࣄ

7ɹϑΝϯυͷӡӦʹܞΘΓɺαʔνϟʔʹ༷ʑͳαϙʔτΛఏ͢ڙΔΞΫηϥϨʔλܕͷαʔνϑΝϯυͷಛͰ͋ΔɻຊߘͰɺτϥσΟγϣφϧܕͰ
ͳ͘ɺΞΫηϥϨʔλܕͷϑΝϯυʹؔΘΔओମͷΠϯλϏϡʔΛ࣮ͨ͜͠ࢪͱ͔ΒɺఆٛʹࡌهͷΠϯλϏϡΠʔΛ૯শͯ͠ʮαʔνϑΝϯυऀۀࣄʯ
ͱ໋໊ͨ͠ɻ

ձࣾʹର͠ɺϝʔϧʹΑΓௐࠪͷझࢫΛઆ໌͠

ΠϯλϏϡʔΛਃ͠ೖΕͨ݁Ռɺ7໊ʢ;ࣾ

ΦϯϥΠϯ໘ஊʹ2໊ಉࢀʹ࣌Ճͨ͠ʣ͔Βྃ

ঝ͕ಘΒΕͨɻௐࠪରͷ֓ཁද�ͷ௨ΓͰ

͋Δɻ

ද�ɹΠンλϏϡーリスト

ձ໊ࣾ ۀ
ʢʣ

ຊۚࢿ
ʢສԁʣ

ച্ن
ʢԯԁʣ

һۀै
ʢਓʣ ໘ஊऀ ໘ஊऀଐੑ ໘ஊɾํ๏

7ࣾ 1��� 6450 20 12 ࢯ" αʔνϟʔ 20235݄16
ΦϯϥΠϯ

8ࣾ 1�55 5500 8�5 ʵ

ࢯ# αʔνϟʔ 20235݄1�
ΦϯϥΠϯ

ࢯ$ ઌܦӦऀ 20236݄12
8ࣾԠࣨͰ໘ஊ

9ࣾ 1��� 300 10 20 ࢯ% αʔνϟʔ 20235݄30
ΦϯϥΠϯ

:ࣾ ʵ ʵ ʵ ʵ ࢯ& αʔνϑΝϯυऀۀࣄ
ʢࢿձࣾ݉ӡӦձࣾɾࣾʣ

20233݄14
ΦϯϥΠϯ

;ࣾ ʵ ʵ ʵ ʵ ࢯ'
ࢯ)

αʔνϑΝϯυऀۀࣄ
ʢࢿձࣾ݉ӡӦձ ɾࣾ୲ऀʣ

20237݄4
ΦϯϥΠϯ

ɿ;ࣾ2໊ಉ࣌ʹΦϯϥΠϯ໘ஊʹࢀՃ
ग़ॴɿ֤ࣾ)1ٴͼ໘ஊ࣌ͷௌऔ༰ʹ͍ͯͮجචऀ࡞

���ɹௐࠪ方法

ௐࠪʹ͍ͭͯྃঝΛಘͨ7໊ʹର͠ɺௐࠪର

ऀͷཱ͝ͱʹΠϯλϏϡʔΨΠυΛ࡞͠ɺ

ΠϯλϏϡʔͷతɺԿΛ໌Β͔ʹ͍ͨ͠ͷ͔ɺ

࣭ͷΛཧͨ͠͏͑ͰɺߏԽΠϯλ

ϏϡʔΛ࣮ͨ͠ࢪɻ࣭ͷɺද2ͷ௨Γ

Ͱ͋Δɻͳ͓ɺ࣭ͷಉ͡Ͱ͋Δ͕ɺ໘

ஊऀͷଐੑʹΑΓɺ͍ํΛม͍ͯ͠ߋΔɻ
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ද�ɹΠンλϏϡーガΠυ

࣭ςʔϚ
ʢʣ

αʔνϟʔ

αʔνϑΝϯυͱ͍͏ख๏ʹΑΓܦӦऀͱͳΔࣄΛܾஅͨ͠ཧ༝

αʔνϑΝϯυͱ͍͏ख๏ʹର͢ΔຊਓͷධՁ

αʔνϑΝϯυʹΑΓۀࣄঝܧΛޭͤ͞ΔʹԿ͕ඞཁ͔

ઌܦӦऀ

αʔνϑΝϯυͱ͍͏ख๏ʹΑΔۀࣄঝܧΛܾஅͨ͠ཧ༝

αʔνϑΝϯυͱ͍͏ख๏ʹର͢ΔຊਓͷධՁ

αʔνϑΝϯυʹΑΓۀࣄঝܧΛޭͤ͞ΔʹԿ͕ඞཁ͔

αʔνϑΝϯυ
ऀۀࣄ

αʔνϑΝϯυΛӡӦʢࢀՃɺग़ࢿʣͨ͠ཧ༝Կ͔

αʔνϑΝϯυͱ͍͏ख๏ʹର͢ΔຊਓͷධՁ

αʔνϑΝϯυ͕ൃలɺޭ͢ΔʹԿ͕ඞཁ͔

ग़ॴɿචऀ࡞

���ɹੳखॱ

ੳɺԼʢ2003ʣͷఏএ͢Δ.�(5"

ʢ.PEJpFE�(SPVOEFE�5IFPSZ�"QQSPBDIʣΛԉ

༻͠ͳ͕Β࣮ͨ͠ࢪɻ·ͣɺΠϯλϏϡʔ݁Ռ

ͷஞޠΛ࡞͠ɺจࣈԽͨ͠ΠϯλϏϡʔσ

ʔλΛಡΈࠐΈɺऀͷൃݴΛҰͭҰͭ֬ೝ͠

ͳ͕Β֓೦Λੜͨ͠ɻ֓೦Λ࡞Δࡍʹɺੳ

ϫʔΫγʔτΛ࡞͠ɺ֓೦໊ɺఆٛɺ۩ମྫ

Λهೖͨ͠ɻಉ࣌ʹɺྨ͢ࣅΔଞͷ۩ମྫΛ୳

ೖ͠ͳ͕Βɺ֓೦ఆهɺ۩ମྫཝʹՃ͠ࡧ

ٛͷमਖ਼ΛͨͬߦɻσʔλੳΛਐΊΔதͰɺ

৽ͨͳ֓೦Λੜ͠ɺੳϫʔΫγʔτݸʑ

ͷ֓೦͝ͱʹ࡞ͨ͠ɻ࣍ʹੜͨ֓͠೦ಉ࢜

ͷؔੑΛؔ͠౼ݕਤʹ·ͱΊͨɻ͞Βʹɺ

ෳͷ֓೦ͷ͔ؔΒͳΔΧςΰϦʔΛੜ

͠ɺΧςΰϦʔ૬ޓͷ͔ؔΒੳ݁ՌΛཧ

͠ɺશମ૾Λ݁Ռਤʹ·ͱΊͨɻ

̐．ੳ݁Ռ

ੳͷ݁ՌɺαʔνϑΝϯυͷಛɺ.ˍ"

ͱͷؔ12͍ͯͭʹੑͷ֓೦͕நग़͞Εɺ4ͭ

ͷΧςΰϦʔ͕ੜ͞Εͨʢද�ʣɻੳͷաఔ

ʹ͓͍ͯɺαʔνϟʔɺઌܦӦऀɺαʔνϑ

ΝϯυऀۀࣄɺαʔνϑΝϯυͷΈͷ֎෦

ͷϓϨΠϠʔͳͲͷߏཁૉ͕૬࡞ʹޓ༻͋͠

͍ͬͯΔ͜ͱ͕֬ೝͰ͖ͨɻͦ͜Ͱɺαʔνϟ

ʔɺઌܦӦऀɺαʔνϑΝϯυऀۀࣄͷ͕ܨ

Γؔੑʹண͠ͳ͕Βɺ֓೦ͷཧΛͬߦ

ͨɻ͜ͷ֓೦ʹ͖ͮجɺετʔϦʔϥΠϯΛه

ड़͠ɺ֓೦ਤΛ࡞ͨ͠ɻ֓೦ਤ図�ͷ௨Γ

Ͱ͋Δɻ

ҎԼɺͦ ͷετʔϦʔϥΠϯΛهड़͢Δɻh ɹʱ

ΧςΰϦʔΛɺʻɹʼ֓೦Λ͍ࣔͯ͠Δɻ

จதͷʮɹʯॻ͖ͷ෦ΠϯλϏϡʔͷஞޠ

͔Βɺ֓೦ܗʹ༻͍ͨ۩ମྫͷҰ෦Λࢀ

ͷޙͱͯ͠ൈਮͨ͠ͷͰ͋Δɻʮɹʯͷྫߟ

ʢɹʣൃऀݴΛ͍ࣔͯ͠Δɻ
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ද�ɹ֓೦とఆٛの·とめ

ΧςΰϦʔ

֓೦ ఆٛ

αʔνϑΝϯυͷجຊతಛ࣭

2ͭͷࢥͷ
ඞવత݁߹

ʮऀܧޙΛ͍͚ͨͭݟʯதখۀاͱʮܦӦऀʹͳΓ͍ͨʯݸਓͷͭ࣋ɺҟͳΔࢥ͕αʔνϑΝϯυͰ
ඞવతʹ݁߹͢Δ͜ͱɻ

Ҭੑ׆ࡁܦԽ
ͷظ

αʔνϑΝϯυʹΑΓɺҬͷதখۀاͷۀࣄঝ͕ܧਐΈɺ༏लͳܦӦऀʹΑΔܦӦվֵͷޮՌʹΑΓɺ
Ҭࡁܦͷੑ׆Խํੜʹ͕ܨΔ͜ͱ͕ظ͞ΕΔ͜ͱɻ

ϑΝϯυ͕
ΊΔ2ͭͷٻ

ੑํ

ϑΝϯυʢग़ऀࢿʣɺࢿϦλʔϯͷظ͔ΒରۀاΛબผ͍ͨ͠ҙͱɺҬࡁܦͷҡൃ࣋
లͷظ͔ΒରۀاΛ෯͍ͨ͘͠ͱ͍͏2໘ੑΛͭ࣋ɻ

ঝۀاܧͷड༰ੑʹӨڹΛ༩͑Δཁૉ

.ˍ"ʹແ͍
ಛ࣭ͷޮ

αʔνϑΝϯυͰɺऀܧޙͷ͑ݟ͕إΔɺࣾ ໊ࣾྺΛͤΔͱ͍ͬͨ.ˍ"ͷײ߅Λഉআʢ؇
ʣ͢ΔΑ͏ͳಛ࣭Λ༗͓ͯ͠Γɺ͜ͷ͜ͱ͕ɺઌܦӦऀͷαʔνϑΝϯυʹΑΔۀࣄঝܧͷड༰
ੑΛߴΊ͍ͯΔ͜ͱɻ

༏लͰϞνϕʔ
γϣϯ͍ߴ

ͷडೖΕऀܧޙ

தখۀاɺಛʹํͷதখۀاͰ͋ͬͯɺαʔνϑΝϯυʹΑΓϏδωεݧܦΛੵΜͩ༏लͰϞν
ϕʔγϣϯ͍ߴਓऀܧޙ͕ࡐͱͳΔՄੑ͕͋Δ͜ͱɻ

Τάδοτ
αʔνϑΝϯυϑΝϯυ͔Βͷग़ۚࢿࢿΛ׆༻͍ͯ͠ΔͨΊɺӬଓతͳࣜגอ༗Λલఏͱ͓ͯ͠Βͣɺ
5 ʙ 10ࣜגʹޙͷച٫͢ͳΘͪΤάδοτΛͲ͏͢Δ͔ͱ͍͏͕ൃੜ͢Δɻ͜ͷΤάδοτΛ
લఏͱͨ͠Έ͕தখۀاͷۀࣄঝܧͷωοΫͱͳΔݒ೦͕͋Δɻ

ΞϯτϨϓϨφʔγοϓͷൃ࿐

Ӧऀͷܦ
͏1ͭͷಓ

ࣗΒͷҙࢥͰܦӦऀͱͳΔ͜ͱΛలͨ͠߹ɺબࢶ͢ۀىΔ͔ɺطଘͷۀاͷܦӦऀͱͳΔ͔
ͷ2Ͱ͋ΓɺαʔνϑΝϯυऀޙͷಓͰ͋Δɻ

ඇ0ˠ1λΠϓ
0ˠ1ͷۀىͰͳ͘ɺطଘͷۀࣄΛͤ͞Δํ͕͍͍ͯΔͱ͍͏ɺ࣮ݧܦอ༗εΩϧɺࣗ
ͷߟࢥಛੑɺߦಈಛੑ͔Β͘ΔࣗݾೝࣝʢΤϑΣΫνϡΤʔγϣϯͷखதͷௗͷݪଇʣ8ʹͮ͘جλΠϓ
Ͱ͋Δɻ

༰Մͳڐ
ଛࣦΛྀͨ͠ߟ

αʔν׆ಈ

αʔν׆ಈΛελʔτ͢ΔࡍʹɺۀىՈతߦಈ༷ࣜͰ͋ΔʮΤϑΣΫνϡΤʔγϣϯʯͰݴΘΕΔʮڐ
༰Մͳଛࣦͷݪଇʯ

8
Ͱஅ͢Δɻ

αʔνϑΝϯυ͕ऀۀࣄαʔνϑΝϯυͷՔಇʹӨڹΛ༩͑Δཁૉ

৴༻ิ
ˍ

ࢧԉػ

ࣾձత৴པΛ༗͢Δؔػɺ৫ͷϑΝϯυͷࢀՃʹΑΔ৴༻ิػͱࢧԉػ͕ɺΘ͕ࠃʹ
͓͚ΔαʔνϑΝϯυͷ๖ժظʹ͓͍ͯՌׂ͕ͨ͢େ͖͍͜ͱɻ

.ˍ"ґଘੑ
αʔνϑΝϯυͷػ.ˍ"ࢢͱಉ༷ͷಛੑΛ༗͓ͯ͠Γɺঝۀاܧͷιʔγϯάങऩख๏
"ˍ.ͳͲʣʹґଘ͍ͯ͠Δɻ·ͨɺؔػʹؔΘΔਓʑ৫ʢ.ˍ"ϒςΟοΫۚ༥ࢢ"ˍ.
Δ͜ͱɻ͕ܨʹͷൃల͕αʔνϑΝϯυͷൃలࢢ

2ͭͷར͖ྗ αʔνϑΝϯυ͕ػ͢ΔʹɺதখܦۀاӦྗͷ͋ΔαʔνϟʔΛબఆ͢Δར͖ྗͱɺۀࣄͷ
͋Δ͍ۀࣄվળΛՌͨͤΒΕΔதখۀاΛબఆ͢Δར͖ྗ͕ඞཁͱͳΔ͜ͱɻ

ग़ॴɿචऀ࡞

8ɹΤϑΣΫνϡΤʔγϣϯͱɺΞϝϦΧͷܦӦֶऀαϥεɾαϥεόγʔ͕ఏএͨ͠ۀىՈ͕ෆ࣮֬ͳঢ়گͰҙܾࢥఆΛࡍ͏ߦͷߟࢥϓϩηεߦಈ༷
ࣜΛମܥԽͨ͠ͷͰ͋ΔɻΤϑΣΫνϡΤʔγϣϯʹ5ͭͷݪଇ͕͋Γɺʮखதͷௗͷݪଇʯɺॴ༩ͷతΛୡ͢ΔͨΊʹ৽͍͠ํ๏Λൃ͢ݟΔ
͜ͱͰͳ͘ɺखݩʹ͋ΔखஈΛ׆༻ͯ͠Կ͔৽͍͠ͷΛ࡞Δ͜ͱͰ͋Γɺʮڐ༰Մͳଛࣦͷݪଇʯɺڐ༰Ͱ͖ΔଛࣦΛࣄલʹίϛοτ͓͖ͯ͠ɺ
ͦͷൣғͰߦಈ͢Δͱ͍͏ͷͰ͋Δʢαϥεόγʔɼ2015ʣɻ
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ਤ�ɹαーνファンυのಛ

ɿʮ2ͭͷར͖ྗʯʮ৴༻ิˍࢧԉʯͷ2ͭͷ֓೦ʹ͍ͭͯɺΞΫηϥϨʔλܕͷαʔνϑΝϯυʹಛ༗ͷͷͰ͋Δɻ
ग़ॴɿචऀ࡞

���ɹh αーνファンυのجຊతಛ࣭ʱ

ʢ�ʣʻ�ͭのࢥのඞવత݁߹ʼ

ʹଘଓͷҝۀࣄɺۀاͷதখࡏෆऀܧޙ

ΔɻҰํͰɺα͍ͯ͑ߟͱ͍͚ͨͭݟΛऀܧޙ

ʔνϟʔɺܦӦऀʹͳΓ͍ͨͱ͍ͯͬࢥΔ͕ɺ

ඞͣ͠ۀࣄঝܧͷղܾΛతͱ͍ͯ͠Δ

༁Ͱͳ͍ɻ

ʮۀࣄঝͯͬܧαʔνϟʔ͏ݴΜͰ͢ɻͦ

ΕԿͰ͔ͬͯ͏ݴͱɺͨ͘͞Μ͍ΖΜͳۀاʹ

ձ͍͍͔ͨΒɻʢதུʣͰɺͲΜͳ͕ۀاଟ͍͔ʁ

ຊͰѹతʹଟ͍ͣͳͷ͕ۀاෆऀܧޙ

Ͱɺʢதུʣͦ͏͍͏ͱ͜ΖʹΞϓϩʔν͢Δํ

͕Ξϓϩʔν͍͔͢͠Βɻʯʢαʔνϟʔ%ࢯʣ

྆ऀɺͦ ΕͧΕҟͳΔࢥΛ༗͍ͯ͠Δ͕ɺ

αʔνϑΝϯυʹΑͬͯɺ݁ͼ͚ͭΒΕΔ͜ͱ

ʹͳΔɻܦӦऀʹͳΔํ๏ɺۀىʹΑΓ৽͠

͠ࡏଘʹطΔͷͰͳ͚Εɺ্͛ͪىΛۀا͍

͍ͯΔۀاͷܦӦऀʹͳΔ͔͠ͳ͍ɻαʔνϑ

ΝϯυࣗΒͷҙࢥͰطଘۀاͷܦӦऀʹͳΔ

গͳ͍ํ๏ͷҰͭͰ͋ΓɺܦӦऀΛٻΊ͍ͯ

Δۀاͷଟ͘ɺऀܧޙʹΜͰ͍Δதখا

ࢥਓͷݸӦऀʹͳΓ͍ͨܦͰ͋Δɻैͬͯɺۀ

ͱɺऀܧޙΛ͍͚ͨͭݟͱ͍͏தখۀاͷࢥ

͕ɺαʔνϑΝϯυʹΑͬͯඞવతʹ݁߹͠

͍ͯΔ͜ͱ͕ࣔࠦ͞Εͨɻ͜ͷʻ2ͭͷࢥͷ

ඞવత݁߹ʼαʔνϑΝϯυʹظ͞ΕΔ

ׂͰ͋Δ͕ɺαʔνϑΝϯυͷຊ࣭Ͱ͋Δͱ

Α͏ɻ͑ݴ

サーチファンド事業者がサーチ
ファンドの稼働に影響を与える要素

サーチファンド事業者
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ʢ�ʣʻҬੑ׆ࡁܦԽのظʼ

·ͨɺαʔνϑΝϯυɺҬੑ׆ࡁܦԽ

ͷݙߩظ͞Ε͍ͯΔɻ

ʮํੜͱ͔Ҭͷੑ׆Խͱ͍͏؍Ͱɺ

͔ͳΓ͍ΖΜͳۜ͞Μ͕ڵຯΛͯͬ࣋·͢

͠ɺۜ͞Μɺ৴ۚ͞ΜͷϨϕϧͩͱຊʹ

Խͦ͏ͳΜͰ͚͢ͲɺͬͺΓੑ׆ͷۀ࢈ํ

Ͱͯ͘ߴʹѹత͕ײػةͷܧঝۀࣄ

͢Ͷɻʢதུʣ৴ۚ͞Μͱ͔ۜ͞Μ͔Βհ

Λड͚Δέʔε͍͟͝·ͨ͠ͷͰɺͬͺΓ

ͦͷҙຯͰൺֱతͦͪΒଆͷࢹઢͱͯ݁͠

Ͷɻʯʢαʔ͢·͍ࢥʹ͏;͍ͷ͔ͳͱ͍͏ߏ

νϟʔ"ࢯʣ

ҬࡁܦʹͱͬͯɺݩͷࡁܦΛ͑ࢧΔا

࣮ͳͰ͋Δɻαʔܧঝۀࣄͷۀ

νϑΝϯυʹΑΓɺ༏लͳऀܧޙͷۀࣄঝܧ

݁ʹӦվળܦͷۀاΕɺҬதখ͢ݱ࣮͕

ͼ͘͜ͱʹͳΔɻۀࣄঝܧΛղܾͨ݁͠

ՌɺҬࡁܦΛ͑ࢧΔதখۀاͷଘଓɺັ

ྗ͋Δதখۀاͷग़ݱʹͭͳ͕ΓɺҬ͕ࡁܦ

͞ΕΔɻظԽ͢Δ͜ͱ͕ੑ׆

ʢ�ʣʻファンυ͕ٻめΔ�ͭの方ੑʼ

௨ৗɺϑΝϯυͷग़ऀࢿࢿϦλʔϯΛ

ʹϦλʔϯΛಘΔͨΊࢿ͕ऀࢿ͢Δɻग़ظ

ɺঝۀا͕ۀاܧՁΛ૿Ճͤͯ͞Τάδο

τ͢Δඞཁ͕͋Δ͜ͱ͔ΒɺϑΝϯυͱͯ͠ɺ

ࢿઌͷۀاΛݫબ͢Δඞཁ͕͋Δɻ

�ɹϚϧνϓϧ๏ͷ͜ͱɻۀاՁධՁʢόϦϡΤʔγϣϯʣख๏ͷͻͱͭͰɺ্͍ͯ͠ΔྨۀاࣅͷגՁͳͲΛߟࢀʹɺച্རӹͳͲͷ,1*ʢॏཁۀ
ධՁࢦඪʣʹഒΛ͔͚ͯɺۀاͷ૬ରతͳՁΛٻΊΔํ๏Ͱ͋ΔʢேԬɾ࠭ɾԬాɺ2022ʣɻ

10ɹϓϥΠϕʔτɾΤΫΠςΟࢿͷ͜ͱɻϓϥΠϕʔτɾΤΫΠςΟͱٛʹະ্ۀاͷࣜגΛҙຯ͠ɺະ্ۀاͷࣜגͷऔಘɾҾडΛ͏ߦࢿ
ձɺ2023ʣɻڠͿʢຊϓϥΠϕʔτɾΤΫΠςΟݺͱࢿҝΛϓϥΠϕʔτɾΤΫΠςΟߦ

ʮϦλʔϯʹؔͯ͠ɺຊͷྫࣄ·ͩগ

ͳ͍Ͱ͚͢Ͳɺւ֎ͷελϯϑΥʔυͷϨϙʔ

τΛݟΔͱɺͬͺΓجຊతʹϚϧνϓϧ
�

Ͱ

ͱൺֱతɺ௨ৗͷ1&ʢ1SJWBUF�&RVJUZʣ͘ߦ

ࢿ
10

ͱൺͯύϑΥʔϚϯε͍͍ͱ͍ͯͬࢥ

ͯɻʢதུʣࠓʢϑΝϯυΛʣ͍ͯͬ࡞Δਓͨͪ

ɺଟͦ͏͍͏ͱ͜ΖΛظͯ͠ΔΜ͡Όͳ

͍͔ͳ͍ͬͯ͏ؾ͠·͢Ͷʯʢαʔνϟʔ"ࢯʣ

͔͠͠ɺαʔνϑΝϯυɺΤάδοτʹΑ

ΔࢿϦλʔϯ͚ͩͰͳ͘ɺҬͷதখۀا

ͷۀࣄঝݱ࣮ܧʹΑΓɺҬ͕ࡁܦҡ࣋ɺൃ

ల͢Δ͜ͱ͕ظ͞Ε͍ͯͨɻಛʹํۜߦ

͕͢ΔΞΫηϥϨʔλܕαʔνϑΝϯυͷ

߹ɺࣗࣾͷऔҾઌ༥ࢿઌ͕ଘଓ͢Δ͜ͱʹ

ΑͬͯऔҾͷҡ࣋ɺ֦େΛظ͍ͯ͠Δ͜ͱ͕

ΒΕͨɻݟؒ֞

ʮత͕ͦͦۀࣄঝܧ՝ͷղܾͱۀا

ͷ࣋ଓతͰ͢Ͷɻʢதུʣऩӹੑʹؔͯ͠

*33ɺΑͦ20ˋલޙɺ·͋1&ϑΝϯυతͳ

ਫ४͔ͳ͋ͱ͍ࢥ·͢ɻզʑˋͱ͍͏ͱ͜

ΖͰ༏लͳਓ͕ೖͬͯؒΕɺ࣮ݱՄ

ͳɺ·͋ٻΊΔϦλʔϯͦΕ͙Β͍͔ͳ

ͱͯͬࢥ·͢ɻʯʢαʔνϑΝϯυࢯ'ऀۀࣄʣ

ʮ˔˔ۜߦͷ߹ʢதུʣͭ·Γ༥ࢿઌͷ

ଘଓͳΜͰ͢Αɺ൴ΒͷҙਤɻผʹΤάδο

τͯ͠େ͚͠ͳ͍͍ͯ͘ΜͰ͢ɻʯʢαʔνϟ

ʔ%ࢯʣ
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͜ͷΑ͏ʹɺαʔνϑΝϯυɺࢿϦλʔ

ϯͷظ͔ΒରۀاΛݫબ͠Α͏ͱ͢Δҙ

ԽΛతͱͯ͠ɺ෯ੑ׆ΔҰํͰɺҬ͕͋

ͷɺ2ͭͷΛରͱ͠Α͏ͱ͢Δҙۀا͍

Δ͜ͱ͕ࣔ͞Εͨɻ͜Ε͕ʻϑ͢ࡏଘ͕ੑํ

Νϯυ͕ٻΊΔ2ͭͷํੑʼͰ͋Δɻ

���ɹh ঝۀاܧのड༰ੑにӨڹを༩͑Δཁૉʱ

ʢ�ʣʻ.ˍ"にはແ͍ಛ࣭のޮʼ

αʔνϑΝϯυ௨ৗͷ.ˍ"ʹແ͍ಛ

ੑΛ༗͍ͯ͠Δɻ.ˍ"ͷ߹ɺձࣾؒͷച

ങͷ݅ަব͕ॏཁ͞ࢹΕΔͨΊɺ͢ܧޙΔ

Βͮ͑ݟӦऀ͕ͲͷΑ͏ͳਓͰ͋Δͷ͔ܦ

͍ɻҰํͰɺαʔνϑΝϯυͷ߹ɺαʔν

ϟʔݸਓ͕ɺঝۀاܧͱަবΛ͢ΔͨΊɺ

ঝۀاܧͷΦʔφʔʹͱͬͯɺ͕ऀܧޙ୭ͳ

ͷ͔ɺ୭ʹۀࣄΛঝ͢ܧΔͷ͔͕͔Δɺͭ·

Γऀܧޙͷ͑ݟ͕إΔͱ͍͏ಛ͕͋Δɻ·ͨɺ

.ˍ"ͷ߹ɺങऩ͞Εͨଆͷ໊ࣾࣾྺ

͕ͳ͘ͳΔέʔε͕͋Δͷʹର͠ɺαʔνϑΝ

ϯυͷΈͷ߹ɺ໊ࣾࣾྺΛ͜͢ͱ

͕Ͱ͖ɺैۀһͷޏ༻ؚΊͯݱঢ়ͷମ੍ͷܧ

ଓ͕ࠐݟΊΔͱ͍ͬͨಛੑΛ༗͍ͯ͠Δɻ

ʮܦӦऀʹड͚ೖΕΒΕ͍ͯΔͷɺʢதུʣ

ͬͺΓɺ͜ ͷεϥΠυͷ෦ʢ͕ࣾࣗʮޙ

ɺ໊͡͠ࢦΊۃݟʯΛͬ͘͡Γऀܧ ͬ͘Γʮ͍ʯ

ͱʮࣾۀʯΛҾ͖͛ܧΔʣɻଞʹΛ͘ͷ

ใɻ.ˍ"ͱ͔ͩͱɺ৴༻ෆ҆ʹ͕ܨΔͱ

͍͏͔Ͱ͢ͶɺʢதུʣͲ͔͔ͬΒ࿙ΕΔΜ͡

Όͳ͍͔ͬͯɺ݁ߏෆ҆Λ͍ͯͬ࣋Δਓɺ͔

ͳΓҰఆ͍ͯͰ͢Ͷɺͦ͏͍ͬͨͱ͜ΖΛɺ

͜ͷΈͰ͋ΕɺαʔνϟʔͱզʑݶΒΕ

ͨਓ͚ͩͰൿີཪʹਐΊΔ͜ͱ͕ग़དྷΔɻͱ

͍͏ͱ͜Ζɺ݁ߏɺҙ֎ʹݴΘΕΔͱ͜Ζɺ

͜ͷํ๏ͩͬͨΒྑ͍ΑͶͬͯɻʯʢαʔνϑΝ

ϯυࢯ)ऀۀࣄʣ

ʮ͜ͷαʔνϑΝϯυͬͪΎ͏ͷɺࣾྺͬͪ

Ύ͏͔ձࣾͷ໊લΔ͍ͬͯ͏͜ͱͬͨ

ΜͰ͔͢ΒͰ͢Ͷɻʢ࣭ऀʮͳΔ΄Ͳɺͦ͏

͍͏ҙຯͰࠓͷձࣾ͞Μͱͯ͠ۀࣄΛܧଓ͢

Δͱ͍͏ͷ͕େલఏͩͬͨʁʯʣͦ͏Ͱ͢Ͷɻ

͍ɺ͍ɺͦ͏Ͱ͢Ͷɻ͏Μɺ͏Μɻ͏Μɺ

ͦ͏Ͱ͢ɻͦ͏Ͱ͢ɻͦ͏Ͱ͢ΑɻʯʢઌܦӦ

ʣࢯ$ऀ

͜ΕΒͷ͜ͱ͕ɺ.ˍ"ʹର͢ΔઌܦӦ

ऀͷײ߅Λ؇͠ɺαʔνϑΝϯυͷड༰

ੑΛߴΊΔಇ͖Λ͓ͯ͠Γɺʻ.ˍ"ʹແ͍

ಛ࣭ͷޮʼͱఆٛͨ͠ɻ

ʢ�ʣʻ༏लͰϞνϕーγϣンऀܧޙ͍ߴのड

ೖΕʼ

·ͨɺαʔνϟʔϏδωεݧܦΛੵΜͩ༏

लͰϞνϕʔγϣϯͷ͍ߴਓ͕ࡐଟ͘ɺ͜ͷΑ

͏ͳਓ͕ࡐɺதখۀاͷऀܧޙͱͯ͠ɺܦӦʹ

ΘΔ͜ͱʹͳΔɻܞ

ʮ·͋ɺ#ࣾʢதུʣۀքͷݧܦશવ

ͳ͍ΜͰ͚͢ͲɺΠϯλʔϯͰ·͋ɺ͜͜ʹԿ

ϲ݄͔དྷͨΓɺʢதུʣඇৗʹ৺Ͱҙ͕͋

ͬͯͰ͢Ͷɺҙཉ͕͔͋ͬͨΒܾΊͨΜͰ͚͢

ͲͶɻʢதུʣ৺ʹΔ͠ɺ͔ͨͬߴ͕ࢤɻ

·͋Ұ͙Β͍͔ͳɺ͑ߟΔͷΛɻͨ͑ߟΜͰ

͚͢ͲҰ൪͍͍બ͔ࢶͳͱ͔ͨͬࢥΒɻʯʢઌ
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ܦӦऀ$ࢯʣ

͜Ε͕ɺʻ༏लͰϞνϕʔγϣϯऀܧޙ͍ߴ

ͷडೖΕʼͰ͋Δɻ

ʢ�ʣʻΤάδοトʼ

ҰํͰɺαʔνϑΝϯυϑΝϯυͷग़ࢿΛ

ʢ௨ৗ5ؒظΈͰ͋ΔͨΊɺҰఆͨ͠༺׆

͔Β7ɺͯ͘10ʣܦաޙɺϑΝϯυ͕

Λച٫͢Δ͜ͱ͕લఏͱͳ͍ͬͯΔɻ͢ͳࣜג

ΘͪΤάδοτΛͲ͏͢Δ͔ɺͱ͍͏͕ൃ

ੜ͢ΔɻۀاΛࣗΒ͠ڵɺ͋Δ͍ઌ͔Βड

Λक͖ͬͯͨઌ༺ޏһͷۀɺҭͯɺै͗ܧ͚

ܦΛച٫͠ۀاɺޙաܦؒظӦऀ͕ɺҰఆܦ

Ӧऀ͔Βୀ͔͘Εͳ͍ਓʹձࣾΛঝ͞ܧ

ͤΑ͏ͱ͑ߟΔͷ͔ɺͱ͍͏Ͱ͋Δɻ

ʮಛʹैۀһͱ͔ɺऔҾઌͱ͔Ͱ͢Ͷɺ͍Ζ

Μͳͱ͜Ζʹରͯ͠ɺগͳ͘ͱظͷΤά

δοτͷͱ͔ͯ͠ͳ͍Ͱ͢͠ɺ͠ͳ͍ํ͕

ྑ͍͔ͳͱ͍͏͡ײͰ͢Ͷɻʯʢαʔνϟʔ"ࢯʣ

ʮͬͺΓͦͷձࣾʹࠎΛຒΊΔͬͪΎ͏֮

ͷ͜ΕࠓͰ͍ͯ΄͍͠Ͱ͚͢ͲͶɻ͔ͩΒޛ

ʢ͚ͩͲ͜ͷΈɺͷҙʣ5͔Β10

ͷറΓͳΜͰɾɾɾɻʢ࣭ऀʮ͔ͩΒͦ͏͍

͏લఏͰདྷΔͷ͡Όͳͯ͘ɺ͕ࣗͬͯ

Ͱདྷͯཉ͍͠ʁʯʣ͍ࢥͰΓ·͢ͱ͍͏·ޙ࠷

ͦ͏Ͱ͢ɺͦ͏Ͱ͢ɻ͏Μɺ͏Μɺ͍ɺͦΕ

͋Γ·͢ͶɻʯʢઌܦӦऀ$ࢯʣ

11ɹ.BOBHFNFOU�#VZ�0VUͷུɻձࣾͷܦӦਞ͕ɺۀا֎෦ͷࢿՈʢϓϥΠϕʔτɾΤΫΠςΟɾϑΝϯυͳͲʣɺۚ༥ؔػͱΜͰɺձࣾͷגओ͔Βࣗ
ࣾΛങऔΔߦࡁܦҝΛ͏ݴʢຊϓϥΠϕʔτɾΤΫΠςΟڠձɺ2023ʣɻ

͜ͷΤάδοτΛલఏͱͨ͠Έ͕ɺαʔ

νϑΝϯυΛۀࣄͨ͠༺׆ঝܧͷωοΫͱͳΓ

ಘΔݒ೦͕͋Δɻ͜ͷʹର͠ɺํۜߦ

͕͢ΔαʔνϑΝϯυͷ߹ɺΤάδοτ

ͷख๏ͱͯ͠ɺ֎෦ͷୈऀࡾʹച٫͢Δ͜ͱΛ

ΛۀاܧΊΔͷͰͳ͘ɺαʔνϟʔ͕ঝٻ

.#0
11

͠ɺۀࣄΛܧଓ͢Δ͜ͱબࢶͷҰͭ

ͱͳ͍ͬͯΔɻ͜ͷ߹ɺํۜߦʹͱͬͯɺ

ɺ֦େʹͭͳ͕Δͱ͍͏ଆ໘͕࣋औҾͷҡߦۜ

͋ͬͨɻ

ຊઅͰड़ͨ3ͭͷ֓೦ɺઌܦӦऀ͕α

ʔνϑΝϯυͷΈΛड͚ೖΕΔ͔Ͳ͏͔ͷ

அΛ࡞ʹࡍ͏ߦ༻͢ΔཁૉͰ͋Γɺh ঝاܧ

Δɻ͑ݴΛ༩͑Δཁૉʱͱڹͷड༰ੑʹӨۀ

���ɹh Ξントレϓレナーγοϓのൃ࿐ʱ

ʢ�ʣʻܦӦऀのうҰͭのಓʼ

ۀاଘͷطΔ͔ɺ͢ۀىӦऀͱͳΔʹɺܦ

ͷܦӦऀͱͳΔ͔ͷͲͪΒ͔Ͱ͋Δɻຊۀا

ͷେଟதখۀاͰ͋ΓɺࣗΒͷҙࢥͰܦӦ

ऀͱͳΔ͜ͱΛలͨ͠߹ɺ͢ۀىΔͷͰͳ

͚ΕɺதখۀاͷܦӦऀΛબ͢Δ͜ͱʹͳ

Δɻ

ʮগͳ͘ͱຊʹ͓͍ͯܦӦऀʹͳΔಓ

ɻʢதུʣͩ͢·͍ࢥΔҎ֎΄΅ͳ͍ͱ͢ۀى

͔Β͍Ζ͍Ζ͋ͬͯબΜͩ͡Όͳͯ͘ɺ͜Ε͠

͔ͳ͔ͬͨͱ͍͏ͷຊͷͱ͜Ζͩͱ͍ࢥ·

͢ɻʯʢαʔνϟʔ%ࢯʣ
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͜ͷΑ͏ʹαʔνϑΝϯυɺܦӦऀͱͳΔ

ͨΊͷɺۀىʹΘΔ͏1ͭͷํ๏ɺ͢ͳΘ

ͪʻܦӦऀͷ͏1ͭͷಓʼͱ͑ݴΔɻ

ʢ�ʣʻඇ�ˠ�λΠϓʼ

Ϗδωεͷੈքʹ͓͍ͯɺʮ0ˠ1ʯ

ʮ1ˠ10ʯɺʮ10ˠ100ʯͱ͍ͬͨද͕ݱ༻͍ΒΕ

ΔɻҰൠతʹʮ0ˠ1ʯͱɺΞΠσΞ͔Β৽͠

ɺʮ1ˠ10ʯͱɺ͠ࢦͷժΛΔ͜ͱΛۀࣄ͍

ɺʮ10ˠ100ʯͱ͍ݴΛΔ͜ͱΛܕͷۀࣄ

ΛϏδωεϞσϧʹൃలͤ͞ɺΑΓ֦େɺޮܕ

Խ͢Δ͜ͱΛ͏ݴɻ

ʮ·͋ɺΑ͘ݴΘΕΔ0ˠ1ΑΓ1ˠ10ͬͯ

͍͏;͏ͳଆͷํ͕ࢲʹ͍͍ͯΔ͔ͳͬͯ

ʣࢯ"ɻʯʢαʔνϟʔͨ͑ߟʹ͏;͏͍

ʮࢲͲͪΒ͔ͱ͏ݴͱɺຊʹθϩ͔ΒΞ

ΠσΞΛ͍ͯͬ͘࡞ͱ͍͏ΑΓ͔ɺ͋ࠓΔ

ͷΛɺ͜͏ͨ͠Β͏ͪΐͬͱྑ͘ͳΔΜ͡Ό

ͳ͍͔ͳͱ͔ɺগͣͭ͠ͷͦͷվળΛͰ͢Ͷɺ

ੵΈॏͶ͍ͯͬͯɺۀاՁ͛ܨʹ্Δͬͯ

͍͏ํ͕ɺݸਓͷࢥͱ͍͏͔ߟࢥͱ͍͏͔ɺ

·͋ͦͷ͋ͨΓͰಘҙ͔ͳͱ͍͏;͏ʹͯ͡ײ

͍Δͱ͜Ζ͋ͬͨͷͰɻʯʢαʔνϟʔ#ࢯʣ

αʔνϟʔɺʮ0ˠ1ʯͷۀىͰͳ͘طଘ

ͷۀࣄΛͤ͞Δํ͕ࣗʹ͍͍ͯΔɺ

͢ͳΘͪʻඇ0ˠ1λΠϓʼͱͷೝࣝʹ͖ͮجɺ

ΈͰ͋Ͱͳ͘αʔνϟʔΛબ͢Δۀى

Δ͜ͱ͕͔Δɻ

ʢ�ʣʻڐ༰Մなଛࣦをྀ͠ߟたαーν׆ಈʼ

αʔνϟʔͱͯ͠αʔν׆ಈΛ͏ߦ߹ɺઐ

Θ͍ͬͯΔܞͷձࣾࠓαʔνϟʔͱͯ͠ɺۀ

Ϗδωε͔Βୀ͖αʔν׆ಈʹઐ೦͢Δ߹

ͱɺࠓͷۈΛܧଓͨ͠··݉ۀͱͯ͠αʔν

αʔνϟʔɺۀ߹ͱ͕͋Δɻઐ͏ߦಈΛ׆

αʔν׆ಈʹઐ೦Ͱ͖ΔϝϦοτ͕͋ΔҰํ

Ͱɺ͠ۀࣄঝ͕ܧͰ͖ͳ͚ΕɺΩϟϦΞͷ

ϩε͍͠ݫ߹ʹࣦ͕ܨʹۀΔڪΕ͕͋

Δɻ݉ۀͷ߹ɺͦͷΑ͏ͳϦεΫ͕ܰݮͰ

͖ΔΘΓʹɺαʔν׆ಈ੍͕͞ݶΕेͳα

ʔν׆ಈΛ͜͏ߦͱ͕ग़དྷͣʹɺ݁Ռͱͯ͠ࣄ

ഊ͢ΔՄੑ͕͋ΔɻͲͪΒҰࣦʹܧঝۀ

Ұ͕͋Γɺ֤ʑ͕ϦεΫͱϦλʔϯΛஅ͠

ܾͯఆ͢Δ͜ͱʹͳΔɻ

ʮ·͋1͙Β͍ͷΩϟϦΞ͕ۭ͍ͬͯ͘͏ͱ

͜Ζ͕·͋શવͳ͍͍ͬͯ͏;͏ʹ͑ߟΔ

ͷͰ͋ΕɺઐۀͰΒΕͨํ͕ࢲݸਓతʹ

͍͍Μ͡Όͳ͍͔ͳɺͱ͍͏;͏ʹ͍ࢥ·

͢ɻʯʢαʔνϟʔ#ࢯʣ

ʮαʔνϟʔͷ1൪ͷϦεΫɺͬͺΓ

ܧঝۀࣄɻ͢·͍ࢥͰ͖ͳ͍͜ͱͩͱܧঝۀࣄ

Ͱ͖ͳ͍࣌ʹઐͩۀͱΔઌ͕ͳ͍ΜͰ͢Αɻ

͔ͦ͜Βब৬׆ಈ͠ͳ͖Ό͍͚ͳ͍ɻͰ݉ۀ

ͩͱʢதུʣݩͷࣄʹΕ͍͍͚ͩͳͷͰɻʯ

ʢαʔνϟʔ%ࢯʣ

͜ͷ֓೦Λʻڐ༰ՄͳଛࣦΛྀͨ͠ߟα

ʔν׆ಈʼͱఆٛͨ͠ɻ

͜ΕΒͷ2ͭͷ֓೦ɺʻඇ0ˠ1λΠϓʼͱ
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ʻڐ༰ՄͳଛࣦΛྀͨ͠ߟαʔν׆ಈʼɺ

͍ͣΕɺۀىՈͷߟࢥϓϩηεΛཧԽͨ͠

ΤϑΣΫνϡΤʔγϣϯͱੑ͕͘ߴɺۀى

ՈతಛੑͰ͋Δͱ͑ݴΔɻʻඇ0ˠ1λΠϓʼ

ɺࣗ ͷࠓ·ͰͷϏδωεݧܦอ༗εΩϧɺ

அΛ͢ΔʹجೝࣝΛݾಛੑ͔Β͘Δࣗߟࢥ

ʮखதͷௗͷݪଇʯͰ͋Γɺʻڐ༰Մͳଛࣦ

Λྀͨ͠ߟαʔν׆ಈʼɺ͋Β͔͡Ίڐ༰Մ

ͳଛࣦͷൣғΛܾΊɺͦͷൣғͰ͋Εߦ

ಈ͢Δʮڐ༰Մͳଛࣦͷݪଇʯʹ ͯ·Δɻ

͜ͷΑ͏ʹɺαʔνϟʔͷαʔν׆ಈɺى

ಈಛੑͷදΕͰ͋ΓɺhߦಛੑɾߟࢥՈతͳۀ Ξ

ϯτϨϓϨφʔγοϓͷൃ࿐ ͱɦͯ͠ཧͰ͖Δɻ

���ɹh ファンυ͕ऀۀࣄαーνファンυՔಇ

にӨڹを༩͑Δཁૉʱ

ʢ�ʣʻ৴༻ิˍࢧԉػʼ

αʔνϑΝϯυΘ͕ࠃʹ͓͍ͯීٴͷॳ

ݱஈ֊Ͱ͋Γɺࣾձతͳೝ͕͍ͷ͕ظ

ঢ়Ͱ͋Δɻঝۀاܧग़͔ऀࢿΒ͢Δͱɺೝ

࣮ͷ͍͠ΈΛ׆༻͠ɺ֎෦ͷݸ

ਓʹۀࣄঝͤ͞ܧΔ͜ͱϦεΫ͕͍ߴɻͦͷ

ͨΊɺࣾձతͳ৴༻Λ༗͢Δ͕ۀاαʔνϑΝ

ϯυʹࢀը͢Δ͜ͱٻΊΒΕΔɻ

ͦͷΑ͏ͳҙຯͰɺαʔνϟʔ͕αʔν׆

ಈΛࡍ͏ߦʹɺαʔνϟʔͱҰॹʹͳͬͯɺα

ʔν׆ಈΛࢧԉ͢ΔɺΞΫηϥϨʔλܕͷ

αʔνϑΝϯυͷΈ͕৴༻ิͷׂ୲

͍ͬͯΔͱ͍͑Α͏ɻ

ʮϑΝϯυͰ͋ΔΜͰ͚͢ΕͲɺͦͷ:ࣾ

ͷ߹ɺ͋ͷ·͋ɺग़͕͋ݩࢿΔఔ໌֬ͱ

͍͏͔Ͱ͢Ͷɻ-͕͍ࣾͯɺ.͕͍ࣾͯɺ͋ͱ

/ࣾͱ͔ɺए͋ׯΓ·͚͢ΕͲɺͦ͏͍ͬͨͱ

͜ΖͰ͋ΔఔɺมͳϑΝϯυ͡Όͳ͍ͱ͍͏

͔Ͱ͢Ͷɻͦ͏͍͏҆৺ײ͓ͦΒ͋ͬͨ͘ͱ

ʣࢯ"ɻʯʢαʔνϟʔ͢·͍ࢥ

ʮԿ͔ΒΕ͍͍ͷ͔͍ͬͯ͏ͷຊ҉

தࡧΈ͍ͨͳܗͰελʔτͯͯ͠ɺʢதུʣ

͋Δҙຯɺલ͍͍ͬͯ͏͔ͶɺͳΜ͔Α͘

Θ͔Μͳ͍͕ͭͳΜ͍ͩͬͯ͏Α͏ͳ͡ײͰ

ελʔτͯͨ͠ΜͰ͚͢ΕͲɻͦΕͱฒ͠ߦ

ͯɺ˔˔ۜߦͷିۚઌͱ͔൴Β͕ͯͬ࣋Δσʔ

λϕʔεͩͬͨΓͱ͔ɺ൴Βͷ٬ސઌ͍ͬͯ͏

ͷΛฒͯ͠ߦ๚ͤͯ͞ΒͬͨΓͱ͔Ͱ͢

Ͷɻʢதུʣ͏ͪΐͬͱͳΜ͔ͦ͏͍͏ͱ͜Ζ

ΛͳΜͱ͔ͯ͘͠ΕͨΒɺͳΜ͔ͬͱεϜʔ

ζʹͨͬߦͷ͔ͳ͍ͬͯ͏ͱ͜Ζ͋ͬͨΓͱ

͔͢ΔΜͰ͚͢ΕͲɻʯʢαʔνϟʔ#ࢯʣ

͜ͷΑ͏ʹࣾձత৴པΛ༗͢Δؔػ৫͕

αʔνϑΝϯυʹؔΘΔ͜ͱɺαʔνϑΝϯ

υͷೝ࣮ͷগͳ͍ຊʹ͓͍ͯɺαʔ

νϑΝϯυͷΈͦͷͷͷ৴༻Λิ͢Δ

͜ͱʹͭͳ͕ΔɻಛʹɺΞΫηϥϨʔλܕͷα

ʔνϑΝϯυͷ߹ɺαʔνϟʔͱҰॹʹͳ

ͬͯɺαʔν׆ಈΛϑΥϩʔ͢Δ͜ͱ͕αʔν

ϟʔͷ৴༻ิʹͭͳ͕Δ͔Βɺ͜ΕΒͷػ

Λʻ৴༻ิˍࢧԉػʼͱͨ͠ɻ

ʢ�ʣʻ.ˍ"ґଘੑʼ

αʔνϑΝϯυͷΈɺϑΝϯυͷۚࢿ

Λݸͨ͠༺׆ਓʹΑΔதখۀاͷ.ˍ"Ͱ͋

Δͱଊ͑Δ͜ͱ͕Ͱ͖ΔͨΊɺ.ˍ"ͱྨ͢ࣅ

Δಛ͋ΔɻαʔνϑΝϯυಠࣗͷࢢ͕ܗ
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͞Ε͍ͯͳ͍͜ͱ͔Βɺঝิީۀاܧઌใ

ͷநग़ఏڙʢιʔγϯάʣɺങऩखଓ͖ͳͲɺ

ঢ়Ͱݱʹґଘ͍ͯ͠Δͷ͕ࢢ"ˍ.ଘͷط

͋Δɻ͜Ε͕ʻ.ˍ"ґଘੑʼͰ͋Δɻ

ʮ:ࣾͷ߹Ͱ͢ͱ.ࣾͱ͍͏ͷ͕ɺגओͱ

͍͏͔όοΫΞοϓʹ͓Γ·͢ͷͰɺ·͋ɺ͜

͔͜ΒͷιʔεͰ͍Ζ͍Ζͳɺհʹग़͖ͯͨ

Α͏ͳҊ͍݅ͬͯ͏ͱ͜ΖΛɺͯͤ͞ݟΒ͏

͍ͬͯ͏ͷ͕ओͰͨ͠ɻʯʢαʔνϟʔ"ࢯʣ

ʢ�ʣʻ�ͭのར͖ྗʼ

ޭྫΛੜΈग़͢͜ͱɺޙࠓͷαʔνϑΝ

ϯυͷΈ͕ී͢ٴΔͨΊʹඞཁͰ͋Δɻ

ޭྫΛੜΈग़͢ʹɺதখۀاΛܦӦ͢ΔྗΛ

͢Ͱʹ༗͍ͯ͠Δɺ·ͨͦΕΛʹ͚ͭΔ͜

ͱ͕Ͱ͖Δαʔνϟʔͷଘࡏͱɺαʔνϟʔͷ

Δ͜ͱ͢ݱͷվળΛ࣮ۀࣄӦͷԼͰɺܦ

͕Ͱ͖Δதখۀاͷଘ͕ࡏඞཁͰ͋Δɻͭ ·Γɺ

αʔνϑΝϯυऀۀࣄɺʮྑ͍ʯαʔνϟʔ

ͱʮྑ͍ʯதখۀاΛબఆ͢Δར͖ྗ͕ඞཁ

Ͱ͋Δɻ

ʮͬͺΓ100ԯԁۀاΛ৳͢ͷͱ10

ԯԁۀاΛ৳͢ͷͱ1000ԯԁۀاΛ৳͢

ͷͰɺܦӦऀʹٻΊΒΕΔྗͬͯશ͘ҧ͏

ͷͰɻαʔνϑΝϯυ10ԯԁͱ͔20ԯ

ԁͱ͔ͦͷΫϥεͰ͢ΑͶɻ1&ϑΝϯυ͕ख

Λग़͞ͳ͔ͬͨ͞ΒʹԼͷنɻͦ͜ͷۀاͷ

ར͖ͬͯͲ͏Δͷͬͯ΄ͱΜͲͷਓ͕Β

ͳ͍ΜͰ͢Αɻ1&ϑΝϯυग़ऀ͔Βͳ

͍ͱ͍ࢥ·͢ɻۀاΫϥε͕શવҧ͏ͷͰɻʯ

ʢαʔνϟʔ%ࢯʣ

ʮͦͷਓͷڧΈͩͬͨΓऑΈΛཧղͰ͖Δγ

εςϜΛͯͬ·ͯ͠ɺͬͺΓαʔνϟʔ͕

ΩϞͰ͔͢Βɺඅ༻ΛͬͯɺϛεϚον͕

ͳ͍Α͏ʹಋೖͨ͠ʢதུʣαʔνϟʔͷબߟ

݁͘͠ݫߏͬͯ·͢͠ɻʯʢαʔνϑΝϯυ

ʣࢯ)ऀۀࣄ

͜ͷΑ͏ʹɺαʔνϑΝϯυ๖ժظͷΘ͕ࠃ

ʹ͓͍ͯɺ৴༻ิػͱࢧԉػ͕

ͼɺٴɺܞͱͷ࿈ࢢ"ˍ.ΕΔ͜ͱɺ͞شൃ

ޭྫΛੜΈग़͢Ͱ͋Ζ͏αʔνϟʔͱঝاܧ

Έ͕Քಇ͢ͷબఆ͕ɺαʔνϑΝϯυͷۀ

ΔͨΊͷॏཁͳཁૉͱͳΔ͜ͱ͔Βɺh ϑΝϯυ

Λ༩͑ΔཁڹαʔνϑΝϯυՔಇʹӨ͕ऀۀࣄ

ૉʱͱͨ͠ɻ

ߟ．̑

���ɹαーνファンυのۀࣄঝܧのࢹ

ੳͷ݁ՌɺαʔνϑΝϯυɺҬࡁܦͷ

͞Ε͍ͯΔͨΊɺϑΝϯυظͱͯ͠ࡦԽੑ׆

Λ׆༻ͨ͠εΩʔϜͰ͋ΔʹؔΘΒͣɺϦλ

ʔϯΛ͢ٻΔ͚ͩͰͳ͘ɺۀࣄঝܧΛ

ղܾ͢Δ͜ͱΛ௨ͯ͡ɺҬۀاΛ෯ࢧ͘ԉ

͠Α͏ͱ͢ΔํੑΛ༗͢Δ͜ͱ͕໌Β͔ͱͳ

ͬͨɻถࠃʹ͓͍ͯɺۀىՈΛܦӦऀͱ͢Δ

ঝۀࣄΈͱͯ͠ఆணͨ͠αʔνϑΝϯυΛ

͕͋ڀݚΑ͏ͱ͢Δ͠༺׆ͷख๏ͱͯ͠ࡦରܧ

Δ͕ʢ/PXT�2021��#JFHBK�P�2022ʣɺॳΑΓ

ظख๏ͷҰͭͱͯ͠αʔνϑΝϯυ͕ܧঝۀࣄ

͞Ε͍ͯΔຊͷঢ়گͱ૬ҧ͍ͯ͠Δɻ

·ͨɺࢿͷظϦλʔϯΛࣔ͢ࢦඪͷҰͭ

Ͱ͋Δ*33ʹؔͯ͠ɺถࠃͷ࣮Ͱ35�3ˋ

Ͱ͋Δͷʹର͠ɺΘ͕ࠃͰαʔνϑΝϯυʹΑ
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ͬͯˋఔΛఆ͍ͯ͠Δͱͷใࠂ͋ͬ

ͨɻถࠃΛ͡Ίɺॾ֎ࠃͰࢿϦλʔϯͷ

ٻΛओతͱ͍ͯ͠Δͷʹର͠ɺΘ͕ࠃͰɺ

ࢿϦλʔϯ͚ͩͰͳ͘ɺҬۀاͷۀࣄঝܧ

Εͨɻ͢ͳ͍ͩ͞ݟΔ͕͍ͯ͠ࢹΛॏཁݱ࣮

ΘͪɺαʔνϑΝϯυऀۀࣄɺαʔνϟʔͷ

ΞϯτϨϓϨφʔγοϓͱதখۀاͷۀࣄঝܧ

Λޭʹಋ ͘ར͖ྗ͕ٻΊΒΕΔɻαʔνϑΝ

ϯυʹΑΔࢿϦλʔϯ͓Αͼۀࣄঝܧͷ࣮

ɺޙࠓΘ͕ࠃͰͷ࣮σʔλ͕ੵ͞ΕΕɺ

൴զͷ૬ҧ͕ΑΓ໌Β͔ʹͳΔͰ͋Ζ͏ɻ

ʹͷΑ͏ͳαʔνϑΝϯυͷಛهঢ়ɺ্ݱ

ؔͯ͠ɺΘ͕ࠃͰࣾձతೝʹ͍͜͠ͱ͕

՝Ͱ͋ΓɺதখۀاிͰɺʮதখۀاͷ

ʹΉ͚ͨڀݚձʯʹ͓͍ͯɺαʔνϑΝϯυ

ʹؔ͢Δใൃ৴ͷڧԽɺαʔνϑΝϯυ

ͷۚ༥ࢧԉͳͲݕ౼͞Ε͍ͯΔʢதখۀاிɺ

2023ʣɻαʔν׆ಈͷϊϋ͕ੵ͞Ε͍ͯ

ͳ͍ঢ়گԼʹ͓͍ͯɺαʔνϟʔΛࢧԉ͢Δ

ࢧԉऀʹΑΔϑΥϩʔɺࣾձత৴པΛ༗

͢ΔؔػʹΑΔ৴༻ิػ͕ٻΊΒΕ͍ͯΔ

͜ͱຊڀݚͷੳʹΑΓࣔ͞Εͨɻαʔνϑ

Νϯυͷࣾձతೝ্͕͢Εɺ্هͷ࣮

σʔλͷੵ͕ਐΉ͜ͱ͕ظ͞ΕΔɻ

���ɹ.ˍ"とのྨࣅɾ૬ҧ

.ˍ"ͱͷؔʹ͓͍ͯɺҎԼͷ2ͭͷଆ

໘Λ༗͢Δ͜ͱ͕ࣔ͞ΕͨɻୈҰʹɺαʔνϑ

ΝϯυɺϑΝϯυΛݸͨ͠༺׆ਓʹΑΔ.ˍ

"Ͱ͋Γɺ.ˍ"ͱྨ͢ࣅΔಛੑΛ༗͍ͯ͠Δ

Ͱ͋Δɻͦͷ͜ͱ͔ΒαʔνϑΝϯυͷ๖ժ

ˍ.Λࡧɺങऩରͷ୳͍͓ͯʹࡏݱͷظ

.Εͨɻ͍ͩ͞ݟʹґଘ͍ͯ͠Δ͜ͱ͕ࢢ"

Ӧܦۀا͕ҰൠԽ͢Δ͜ͱͰɺதখࢢ"ˍ

ऀͷ.ˍ"ʹର͢Δ͕ײ߅ബΕɺαʔνϑ

Νϯυͷײ߅ݮগ͢Δ͜ͱ͕͑ߟΒΕ

Δɻ.ˍ"ࢢͷ֦େʹΑΓɺചΓखͱͯ͠ͷ

தখ૿͕ۀاՃ͢ΕɺαʔνϑΝϯυʹ͓͚

Δঝิީܧઌͷ૿Ճʹ͕ܨΓɺαʔν׆ಈͷ࣭

Ͱ͖ΔͩΖ͏ɻظΔ͜ͱ্͕͕͢

ୈೋʹɺαʔνϑΝϯυʹಛ༗ͷͰ͋Δɻ

αʔνϑΝϯυɺۀࣄঝܧʹ͓͍ͯ୭͕ܧޙ

ऀͳͷ͔͕ಛఆͰ͖Δ͜ͱɺঝۀاܧͷ໊ࣾ

ࣾྺͷܧଓैۀһͷޏ༻ͷҡ͕࣋ਤΕΔ

ͱ͍ͬͨ.ˍ"Ͱ୲อ͠ಘͳ͍ಛΛ༗͠

͍ͯΔɻ͜ΕΒͷಛɺۀࣄΛঝ͢ܧΔࡍɺ

৺ཧతΦʔφʔγοϓΛͭ࣋ઌܦӦऀʹྀ

͢ΔΈͰ͋Δɻ͜ΕʹΑΓɺઌܦӦऀ͕

.ˍ"ʹΑΓങऩ͞ΕΔ͜ͱΛඞͣ͠ΜͰ

͍ͳ͍ͱͷʢ୩Ҫɺ2022ʣΛ؇Ͱ͖Δ

Մੑ͕ࣔࠦ͞Εͨɻ·ͨɺ+PIOTPOʢ2014ʣ

%FOOJT�BOE�-BTFDBʢ2016ʣ͕ ఠ͢ΔΑ͏ʹɺࢦ

ʹۀاͷޙܧɺঝ͠ࢿਓʹݸ͢ࢤӦऀΛܦ

͠ͳ͕Βࢧԉ͢ΔΈͰ͋Δ͜ͱ͕ɺ

ຊʹ͓͍ͯ֬ೝ͞Εͨɻ͜ΕΒ͔Βɺαʔν

ϑΝϯυɺ৽ͨͳܦӦऀΛੜΈग़͢ʰΞϯτ

ϨϓϨφʔγοϓͷൃ࿐ʱͰ͋Δͱͱʹɺୈ

Δ͏1ͭ͢ɺ.ˍ"Λิ͍͓ͯʹܧঝऀࡾ

ͷΦϓγϣϯͰ͋Δͱ͑ݴΔɻ

���ɹファンυࢧԉؒظऴྃޙのରԠ

αʔνϑΝϯυϑΝϯυΛ׆༻ͯ͠ঝاܧ

ظΈͰ͋ΔͨΊɺҰఆΛങ͍औΔࣜגͷۀ

ͷΤάδοτΛͲ͏͢Δ͔ͱ͍͏ޙաܦؒ

Λ༗͍ͯͨ͠ɻ&OFS�BOE�%ÂWJMBʢ2023ʣͰɺ

ʹΛ֎෦ࣜגͷۀاܧऴతͳඪͱͯ͠ɺঝ࠷
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ച٫͢Δ͜ͱͰΩϟϐλϧήΠϯΛಘΔ͜ͱΛ

͕ͱɺαʔνϟʔͷҙՈͷҙࢿ͢Δظ

Ұக͠ͳ͍Մੑ͕ࢦఠ͞Ε͍ͯͨɻ͔͠͠ɺ

Θ͕ࠃͰɺࢿϦλʔϯҎ֎ʹɺҬۀاͷ

ΔαʔνϑΝϯυ͍ͯ͠ࢹΛॏཁݱ࣮ܧঝۀࣄ
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ͱͦͷࠀʹ͚ͨ՝ʵʱจᚸಊɽ

લమʢ2023ʣɽʮຊʹ͓͚ΔαʔνϑΝϯυͷւ
֎ͱͷൺֱ͔Βͯ͑ݟདྷΔޭཁҼͷڀݚʵαʔ
νϟʔͷࢹ͔Βʵʯh ૣҴాେֶֶֶज़Ӄઐ
৬ֶҐจʱ1�75�

҆ాʢ2013ʣɽʮதখۀاͷϥΠϑαΠΫϧʯதখ
ʢฤʣhߏػڀݚ߹૯ۀا ຊͷதখڀݚۀا

ʢ2000�200�ʣ�ୈ2רʵओཁจݙղʵʱ325�346ɽಉ
༑ؗɽ

҆ాʢ2021ʣɽʮதখۀاࡦʯ̓ ాʢฤஶʣhத
খۀاʵ৫ͷϥΠϑαΠΫϧͱΤίγεςϜʵʱ
25��2�4ɽಉ༑ؗɽ

ࡾాࢁʢฤஶʣʢ2020ʣɽh ϑΝϛϦʔΞϯτϨϓϨφʔ
γοϓʱதԝࣾࡁܦɽ

٢ଜయٱʢ2022ʣɽʮதখۀاͷίʔϙϨʔτɾΨόφ
ϯεʵ֦େ͢Δʮh कΓ ͷɦΨόφϯεʯͷରԠʵʯ

ʰۚ༥ʱ4݄߸ɺ5�23ɽ
(SPXUIJY�*OWFTUNFOUʢ2024ʣ��h ʙαʔνϑΝϯυന

ॻ2023ʙ ɦ�IUUQT���QSUJNFT�KQ�NBJO�IUNM�SE�
Q�000000005�00011�214�IUNMʢ20254݄6Ӿཡʣ

#JFHBK�P�.��ʢ2022ʣ��l4FBSDI�'VOET�$IBSBDUFSJTUJDT�
PG�B�/FX�(SPVQ�PG�*OWFTUPST�JO�1PMBOE�GPS�'BNJMZ�
#VTJOFTTFT�'BDJOH�UIF�-BDL�PG�4VDDFTTJPO�z�┇┩┲┸┶┥┰ⓤ

┉┹┶┳┴┩┥┲ⓤ┑┥┲┥┫┩┱┩┲┸ⓤ ┎┳┹┶┲┥┰�7PM�30�/P�4�
QQ�27r52�

%FOOJT�+�BOE�-BTFDB�&��ʢ2016ʣ�� l5IF�FWPMVUJPO�PG�
FOUSFQSFOFVSTIJQ�UISPVHI�BDRVJTJUJPO�z�┙┲┭┺┩┶┷┭┸┽ⓤ
┳┪ⓤ┇┬┭┧┥┫┳��IUUQT���QPMTLZ�VDIJDBHP�FEV�XQ�
DPOUFOU�VQMPBET�2018�03�#PPUI�3FTFBSDI�
&WPMVUJPO�PG�&5"@'"110716�QEG�ʢ20254݄6
Ӿཡʣ

&OFS�)��BOE�%ÂWJMB�"��ʢ2023ʣ��l8IBU�NBLFT�
TFBSDI�GVOE�FOUSFQSFOFVSTIJQ�EJ⒎FSFOU�JO�&VSPQF z�
┉┹┶┳┴┩┥┲ⓤ┑┥┲┥┫┩┱┩┲┸ⓤ ┎┳┹┶┲┥┰�7PM�41�/P�4�
QQ�488r4�8�

'SFJMJOH�+��BOE�0FTUSFJDI�.��ʢ2022ʣ��l*T�CVTJOFTT�
TVDDFTTJPO�CZ�UIF�TFBSDI�GVOE�NPEFM�BO�PQUJPO�GPS�
$FOUSBM�&VSPQF z�┉┲┸┶┩┴┶┩┲┩┹┶┭┥┰ⓤ┆┹┷┭┲┩┷┷ⓤ┥┲┨ⓤ
┉┧┳┲┳┱┭┧┷ⓤ┖┩┺┭┩┻�7PM�10�/P�2�QQ�81r�6�

+PIOTPO�3��ʢ2014ʣ��l4FBSDI�'VOETr8IBU�IBT�NBEF�
UIFN�XPSL �ʢ/P��45�357�&ʣz�┆┥┶┧┩┰┳┲┥⓾ⓤ┍┉┗┉��
IUUQT���NFEJB�JFTF�FEV�SFTFBSDI�QEGT�45�0357�&�
QEG�ʢ20254݄6Ӿཡʣ

,FMMZ�1��BOE�)FTUPO�4��ʢ2022ʣ���l4FBSDI�GVOE�TUVEZ��
4FMFDUFE�PCTFSWBUJPOT�z�1BMP�"MUP�$"��4UBOGPSE�
(SBEVBUF�4DIPPM�PG�#VTJOFTT��IUUQT���XXX�HTC�
TUBOGPSE�FEV�GBDVMUZ�SFTFBSDI�DBTF�TUVEJFT�2022�
TFBSDI�GVOE�TUVEZ�TFMFDUFE�PCTFSWBUJPOT�ʢ20254
݄6Ӿཡʣ

-KVOHLWJTU�5��BOE�#PFST�#��ʢ201�ʣ��l5IF�GPVOEFS`
T�QTZDIPMPHJDBM�PXOFSTIJQ�BOE�JUT�TUSBUFHJD�
JNQMJDBUJPOT�z� ┎┳┹┶┲┥┰ⓤ┳┪ⓤ┗┱┥┰┰ⓤ┆┹┷┭┲┩┷┷ⓤ┥┲┨ⓤ
┉┲┸┩┶┴┶┭┷┩ⓤ┈┩┺┩┰┳┴┱┩┲┸�7PM�27�/P�1�QQ�85r102�

/BNCB�,��ʢ2022ʣ��l*NQBDU�PG�/FX�3FTPVSDFT�GSPN�
6OSFMBUFE�1FSTPO�PO�UIF�&OUSFQSFOFVS�"DUJWJUZ�
1SPDFTT�JO�#VTJOFTT�4VDDFTTJPO�JO�+BQBO�z�⓶⓴⓶⓶ⓤ
└┳┶┸┰┥┲┨ⓤ┍┲┸┩┶┲┥┸┭┳┲┥┰ⓤ┇┳┲┪┩┶┩┲┧┩ⓤ┳┲ⓤ┑┥┲┥┫┩┱┩┲┸ⓤ
┳┪ⓤ┉┲┫┭┲┩┩┶┭┲┫ⓤ┥┲┨ⓤ┘┩┧┬┲┳┰┳┫┽ⓤʢ└┍┇┑┉┘ʣ�
QQ�1r8�

/PXT�%��ʢ2021ʣ���l"DRVJTJUJPO�&OUSFQSFOFVSTIJQ��POF�
TPMVUJPO�UP�UIF�MPPNJOH�CVTJOFTT�TVDDFTTJPO�DSJTJT�z�
┍┲┨┭┥┲┥ⓤ┐┥┻ⓤ┎┳┹┶┲┥┰ⓤ┗┹┴┴┰┩┱┩┲┸�7PM��7�QQ�1�13�

1JFSDF�+��-��,PTUPWB�5��BOE�%JSLT�,��5��ʢ2001ʣ��
l5PXBSE�B�5IFPSZ�PG�1TZDIPMPHJDBM�0XOFSTIJQ�JO�
0SHBOJ[BUJPOT�z�┅┑┖┓�7PM�26�/P�2�QQ�2�8r310�
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�̒ཁɹ̓�ࢫ

ຊߘͰڊେͳࣜגձࣾΛରʹελʔτͨ͠ίʔϙϨʔτɾΨόφϯεʹؔ͢Δ͕ٞɺ
தখۀاͷΨόφϯεʹ͍ͭͯ͑ߟΔࡍʹɺͲͷΑ͏ͳ͕ߟࢀʹͳΔͷ͔͍ͯ͠ߟΔɻ
ΞϝϦΧͰ࢝·ͬͨίʔϙϨʔτɾΨόφϯεʹؔ͢ΔٞͷྲྀݯΛݟΕɺҎԼͷ2͕ॏ
ཁͰ͋Δɻᶃࣜגձ͕ࣾڊେԽ͠ɺެతͳʹࠃՈʹൺ͢ݞΔ΄ͲͷྗࡁܦΛͭձ͕ࣾ
ଟग़ࢲͯ͠ݱతͳͱ͍͑ΔΑ͏ͳঢ়گʹͳ͍ͬͯΔɻެతͳʹʹ౷࣏

ʢHPWFSOBODFʣ͕ඞཁͳͷͱಉ༷ʹɺࢲతͳʹڊେࣜגձࣾʹ౷͕࣏ඞཁʢ͕ͨͬͯ͠ɺ
ࣾձతΛ୲͏͜ͱ͕ඞཁʣͳঢ়ଶʹͳ͍ͬͯΔɻᶄίʔϙϨʔτɾΨόφϯεͷۀا
ʱ1�32ɺ࢈ࡒ༗ࢲձࣾͱࣜגʣݱஶʰۙʢڞయͰ͋ΔόʔϦͱϛʔϯζͷݹɾྲྀݯ
ͦͷཱաఔ͔ΒɺגओୈҰओٛཧʢגओཧʣɾརऀؔཧํͷݹయͱͯ͠ͷଆ
໘͕͋Δ͜ͱɺͰ͋ΔɻΨόφϯεʹ͞·͟·ͳੜతͳؚ͕·ΕΔͨΊɺ͜ͷ
ͷ֩৺͕Α͘Θ͔Βͳ͘ͳͬͯ͠·͍ͬͯΔ͕ɺ͜ͷΛཧղ͓ͯ͘͠ඞཁ͕͋Δɻ

தখۀاɺݸʑͷۀاΛݟΔͱେۀاͱൺେ͖ͳྗݖΛ͍ͬͯΔͱ͑ݴͳ͍͕ɺ
ຊۀا૯ͷ���7ˋɺैऀۀͷ70ˋΛΊ͍ͯΔɻ૯ମͱͯ͑͠ߟΕۃΊͯେ͖
ͳྗݖΛ༗͠ɺࠃՈͷ਼ʹଟେͳӨڹΛͭͷͰ͋Δͱ͍͑Δɻ͜ͷΑ͏ʹ͑ߟΕɺத
খۀاʹ͍ͭͯΨόφϯε͕ඞཁͰ͋Δͱ͑ߟΒΕΔɻࣾձతൣنͷ࣊ળݪཧʹ͓͍ͯɺ

ʮۀاʰྗݖɾߧۉͷమଇʱʹΑͬͯࣾձతྗݖʹ૬Ԡ͢ΔࣾձతΛෛΘͶͳ
Βͳ͍ʯͱ͞Ε͍ͯΔɻ͜͜ͰɺதখۀاͦΕͧΕͷنۀاʹ૬Ԡ͢ΔࣾձతΛ
ෛ͏͜ͱ͕ٻΊΒΕ͍ͯΔɻେࠃ͕ۀاͰ͋Δͱ͢ΕɺதখۀاɺࢢொଜʢMPDBM�
HPWFSONFOUʣʹ֘͢Δɻࢲతͳํͱͯ͠ͷதখۀاͷΨόφϯεඞཁͳ࣌ʹͳ
͍ͬͯΔΑ͏ʹࢥΘΕΔɻՃ͑ͯɺॴ༗ͱܦӦ͕Ұக͍ͯ͠ΔதখۀاͷܦӦऀͷྔࡋɺ
ઐܦӦऀͱൺͯ͠େ͖͘ɺதখۀاͰɺܦӦऀͷཧ೦ɾʮ͍ʯʹΑΓΨόφϯεͷࡏΓ
ํ͕มԽ͢Δͱ͑ߟΒΕΔɻ

ࠓ   ࣍

（ 　　　  　　　  ）ಉ ࢤ ࣾ େ ֶ
 ֶ ෦ ڭ त

େۀاと͠ てのコーポレートɾガバナンス͕தখۀاの
ガバナンスをߟ Δ͑ࡍにͲのΑうな͕ߟࢀとなΔ͔ ʁ

 จ
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１ɹはじめに

ຊߘͰڊେͳࣜגձࣾΛରʹελʔτ͠

ͨίʔϙϨʔτɾΨόφϯεʹؔ͢Δ͕ٞɺ

தখۀاͷΨόφϯεʹ͍ͭͯ͑ߟΔࡍʹɺͲ

ͷΑ͏ͳ͕ߟࢀʹͳΔͷ͔ͯ͑ߟΈ͍ͨɻ

ίʔϙϨʔτɾΨόφϯεͷ͕ڀݚΘ͕ࠃʹ

͓͍ͯελʔτͨ͠ͷɺ1��0ʹೖ͔ͬͯ

ΒͰ͋Δ
1

ɻͦͯ͠ɺ͕ڀݚຊ֨Խͨ͠ͷɺ

͍ΘΏΔόϒϧ่յʢ1��0தࠒʣҎ߱Ͱ

͋Δͱ͑ݴΔɻதখۀاͷίʔϙϨʔτɾΨό

φϯεʹ͍ͭͯɺ1��0த͔ࠒΒจΛ

Δ͜ͱ͕Ͱ͖Δ͕ɺͦΕ΄Ͳଟ͘ͷจ͢ݟࢄ

ൃද͞Ε͍ͯͳ͍
2

ɻͨͩɺۙͷͱ͠

ͯɺҬ࠶ࡁܦੜͳͲͷۀاͷࣾձత

ʹؔ࿈ͯ͠͡ΒΕ͍ͯΔͱݴΘΕ͍ͯΔ
3

ɻ
1ɹ͜ͷʹؔͯ͠ɺτϦοΧʔɺίʔϙϨʔτɾΨόφϯε࠷͕ڀݚॳʹߦΘΕͨΞϝϦΧʹ͍ͭͯɺʮ1�80 ͷॳΊɺίʔϙϨʔτɾΨόφ

ϯεຊ֨తͳֶज़ڀݚͷରͰͳ͘ɺ͜ͷݴ༿ઐతͳจݙͰͨ͋ݟΒͳ͔ͬͨɻ͔͠͠ɺ1�80 ͷऴΘΓ·ͰʹҰൠతͳݴ༿ͱͳͬ
ͨʯʢ5SJDLFS�#��l&EJUPSJBM��$PSQPSBUF�(PWFSOBODF�ʕ�UIF�OFX�GPDVT�PG�JOUFSFTUz�$PSQPSBUF�(PWFSOBODF��"O�*OUFSOBUJPOBM�3FWJFX�7PM��1�1��3�Q��
1�ʣͱ͍ͯ͠ΔɻຊͷίʔϙϨʔτɾΨόφϯεڀݚɺ1�80 ͷΞϝϦΧʹ͓͍ͯݱͱͯ͠ଟ͘ੜ͡ɺڀݚଟ͔ͬͨɺΞϝϦΧͷձࣾ
Ͱɺελʔτͨ͠ͱ͍͑Δɻܗհ͞ΕΔ͕ڀݚΛΊ͙Δࢢݖࢧ

�ɹͳ͓ɺචऀɺΞϝϦΧʹ͓͍ͯ࠷ॳʹຊ֨తʹίʔϙϨʔτɾΨόφϯεʹ͍ͭͯͨ͡ॻɺ&FMMT�3��5IF�(PWFSONFOU�PG�$PSQPSBUJPO�
/FX�:PSL�5IF�'SFF�1SFTT �1�62� Ͱ͋Δͱ͍ͯ͑ߟΔɻຊߘͰຊจʹ͓͍ͯएࢀׯর͍ͯ͠Δ͕ɺ&FMMT ͷஶॻΛࢀরɾҾ༻͍ͯ͠Δจݙɺ
΄ͱΜͲݟड͚ΒΕͳ͍ɻ

2ɹσʔλʔϕʔεͷ$J/JJΛ༻͍ɺʮதখۀاɺΨόφϯεʯͰ͢ࡧݕΔͱɺ݁ࡧݕՌɺ220݅Ͱ͋Γɺͦ ͷ͏ͪ2020Ҏ߱ൃද͞Εͨͷ77݅Ͱ͋ͬ
ͨʢ2025  2 ݄ 13 ࡏݱʣɻ

3ɹதখۀاிฤʰதখۀاനॻ 2024ʱΛಡΉͱɺ֎෦גओΛҙࣝͨ͠ΨόφϯεʹΑΔΨόφϯεڧԽ֎෦גओ͔Βͷࢧԉ֫ಘ͕ఏࣔ͞Ε͍ͯΔ
͕ɺ͜ͷʹ͍ͭͯɺ̎ষҎԼͰݟΔΑ͏ʹɺίʔϙϨʔτɾΨόφϯε͕ຊདྷͱ͖ͯͨ͠ͱগͣ͠Ε͕͋ΔͷͰ͋Δͱචऀ
ʹஙɺΨόφϯεͷͰ͋Δ͕ɺ͜ΕɺίʔϙϨʔτɾΨόφϯε͕ͱͳΔதͰɺੜతߏओͱͷؔגΔɻ͔֬ʹɺ֎෦͍ͯ͑ߟ
ग़͖ͯͨͰ͋Δͱ͑ߟΒΕΔɻ

4ɹ̏ষʹ͓͍ͯΈΔΑ͏ʹɺʮॴ༗ͱܦӦͷʯͱʮॴ༗ͱࢧͷʯͱ͍͏ 2 ͭͷ֓೦͕͋Δɻ͜Εɺ͠͠ίʔϙϨʔτɾΨόφϯε
ͷελʔτϥΠϯͱͯ͠औΓ্͛ΒΕΔόʔϦ � ϛʔϯζʰۙʢݱʣࣜגձࣾͱࢲ༗࢈ࡒʱΛͲͷΑ͏ʹཧղ͢Δ͔ʹΑΓେ͖͘ҟͳΔ
͜ͱʹͳΔɻ̏ষͰৄ͍ͨ͘͠͡ɻ

ຊͷίʔϙϨʔτɾΨόφϯεɺ·ͣ

1�80ͷΞϝϦΧͷڀݚΛհ͢Δ͜ͱ͔Β

ελʔτͨ͠ɻͦͯ͠ɺͦͷհऀͷத৺ɺ

ॳূ݊ձࣾܥͷΞφϦετͰ͋Γɺʮձࣾ

ʢ.BSLFU�GPS�$PSQPSBUF�$POUSPMʣʯࢢݖࢧ

ʹؔ͢Δ͕ٞத৺Ͱ͋ͬͨͱ͍͑Δɻձࣾࢧ

ࢢݖɺجຊతʹ্͍ͯ͠Δେۀاʢେ

ӦऀͷͰ͋ܦओͱגձࣾʣͷࣜגͳن

ͬͨͨΊɺΘ͕ࠃʹ͓͍ͯίʔϙϨʔτɾΨό

φϯεɺجຊతʹॴ༗ͱܦӦɾࢧ͕
4

ͨ͠େۀاΛରͱ͢ΔٞͰ͋Δͱཧղ͞Ε

ͨͷͰ͋Δɻ

࣮ɺචऀɺ25΄Ͳલɺதখۀاͷί

ʔϙϨʔτɾΨόφϯεʹ͍ͭͯจΛࣥච͠

ͯ΄͍͠ͱͷґཔΛड͚ɺ͓அΓͨ͜͠ͱ͕͋

Δɻ࣌ɺதখڀݚۀاͰத৺తͳׂΛՌ

͍ͨͯ͠Δେֶʢେࡁܦࡕେֶʣʹॴଐ͓ͯ͠

１ɹはじめに
２ɹ1SJWBUF�(PWFSONFOUと͠てのࣜגձࣾの
ɹɹガバナンス
３ɹバーリˍミーンζʰۙʢݱʣࣜגձ
ɹɹࣾとࢲ༗࢈ࡒʱをىと͠て͑ߟΔコー
ɹɹポレートɾガバナンス

̐ɹதখۀاのガバナンスを͑ߟΔࡍにɺେ
ɹɹۀاと͠てのコーポレートɾガバナン
ɹɹスのͲのΑうな͕ߟࢀとなΔ͔
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ΓɺͦͷؔͰɺઌഐͷઌੜ͔ΒґཔΛड͚ͨ

ͷ͕ͩɺίʔϙϨʔτɾΨόφϯεେۀا

Λରͱ͢ΔٞͰ͋Δͱ͍͏͘ڧ͕͍ࢥɺٞ

ͷରΛͯ͛͠·͏ͱຊདྷͷҙຯ͕ࣦΘΕ

ͯ͠·͏ͷͰͳ͍͔ͱ͔ͨ͑ߟΒͰ͋Δɻ͠

͔͠ɺίʔϙϨʔτɾΨόφϯεڀݚΛଓ

͚ͯ͘ΔதͰɺຊʹ͓͍ͯۀا૯ͷ���7

ˋɺै ʢ2021ۀاͷ70ˋΛΊΔதখऀۀ

ʣ
5

ͷಈɺຊͷൣʹࡁܦͳӨڹΛ༩͑

͍ͯΔ͜ͱ໌Β͔Ͱ͋ΔɻචऀɺίʔϙϨ

ʔτɾΨόφϯεɺࣜגձࣾྗݖʢDPSQPSBUF�

QPXFSʣΛΊ͙ΔͰ͋Δͱ͍ͯ͑ߟΔɻ

ຊͷൣʹࡁܦͳӨڹΛ༩͍͑ͯΔதখۀا

ͷΨόφϯεʹ͍ͭͯߟΛՃ͑Δඞཁ͕͋

Δͱ͑ߟΔΑ͏ʹͳͬͨɻ

ͱ͍͑ɺචऀ͕͜Ε·Ͱ͖ͨͯ͠ڀݚͷ

େۀاͷΨόφϯεͰ͋Δɻ͜ͷͨΊɺຊߘͰ

ɺڊେͳࣜגձࣾΛରʹελʔτͨ͠ίʔ

ϙϨʔτɾΨόφϯεʹؔ͢Δ͕ٞɺΞϝϦ

Χʹ͓͍ͯͲͷΑ͏ʹٞ͞Ε͖ͯͨͷ͔Λ

1�70Ҏલʹͬͯݕ౼͢Δ͜ͱΛ௨͡

ͯɺதখۀاͷΨόφϯεʹ͍ͭͯ͑ߟΔࡍʹɺ

ͲͷΑ͏ͳ͕ߟࢀʹͳΔͷ͔ͯ͑ߟΈ͍ͨɻ

̎ষͰɺίʔϙϨʔτɾΨόφϯε͕ͱ

͞ΕΔػܖͱͳͬͨ֓೦Ͱ͋Δͱචऀ͕ͯ͑ߟ

͍ΔࢲతͳʢQSJWBUF�HPWFSONFOUʣͱ͍͏

֓೦ʹ͍͍ͭͯͯ͘ݟɻ̏ষͰ͠͠ίʔ

ϙϨʔτɾΨόφϯεͷݹయͱͯ͠औΓ্͛

ΒΕΔόʔϦ�ϛʔϯζʰۙʢݱʣࣜגձ

ࣾͱࢲ༗࢈ࡒʱΛͲͷΑ͏ʹཧղ͢Δ͔ʹ͍ͭ

4ষʹ͓͍ͯɺ̎ষɾ̏ʹޙ࠷ɻ͍ͯ͑͘ߟͯ

5ɹதখۀاிฤʰதখۀاനॻ 2024ʱϖʔδɻ
6ɹPVUTJEF�EJSFDUPS ɺҰൠతʹࣾ֎औకͱ༁͞ΕΔ͕ɺචऀ֎෦औకͱ༁͢Δํ͕͍͍ͷͰͳ͍͔ͱ͍ͯ͑ߟΔɻ͜͜ͰٻΊΒΕɹ
ɹ ͍ͯΔ͜ͱɺऔక͕෦֎ऀͰ͋Δ͜ͱͰ͋Γɺ֘ձ͔ࣾΒಠཱͨ͠ʢJOEFQFOEFOUʣଘࡏͰ͋Δ͜ͱͰ͋Δɻ

ষͰͷٞΛड͚ͯɺେۀاͷΨόφϯεʹؔ

͢Δ͕ٞɺதখۀاͷΨόφϯεʹ͍ͭͯߟ

͑ΔࡍʹɺͲͷΑ͏ͳ͕ߟࢀʹͳΔͷ͔͑ߟ

ͯΈ͍ͨɻ

２ɹ1SJWBUF�(PWFSONFOUと͠てのࣜג
ɹɹձࣾのガバナンス

͜͜Ͱɺ·ͣචऀ͕ίʔϙϨʔτɾΨό

φϯεڀݚΛελʔτͨ͠ࡍͷҙ͔ࣝΒٞ

Λ࢝Ί͍ͨɻطʹड़ͨΑ͏ʹຊͷίʔϙ

ϨʔτɾΨόφϯεɺ1�80ͷΞϝϦΧ

ͷڀݚΛհ͢Δ͜ͱ͔Βελʔτ͠ɺࣾ֎औ

కʢPVUTJEF�EJSFDUPS
6

ʣʹؔ͢Δएׯͷٞ

Λআ͍ͯɺ࣌ʮձࣾࢧࢢݖʯʹؔ͢Δ

͕ٞத৺Ͱ͋ͬͨɻ1�80ʹೖͬͯδϟ

ϯΫɾϘϯυʢར͍ɾঈؐʹؔ͢Δݥةେ

͖͍͕ɺͦͷΘΓརճΓ͕େ͖͍͚֨ͷ

ʣ͕ར༻͞ΕΔΑ͏ʹͳͬͯɺ-#0ʢඃ࠴͍ࣾ

ങऩձࣾͷ࢈ࢿΛ୲อʹۚࢿௐୡ͠ɺͦͷࢿ

ۚΛར༻ͯ͠ങऩ͢Δख๏ʣΛؚΊͨఢରతا

Ӧऀ͕ఢܦԽͨ͠ɻܕങऩӡಈ͕૿Ճɾେۀ

ରతۀاങऩʹର͢߅ΔͨΊʹΫϦʔϯɾϝʔ

ϧɺϙΠζϯɾϐϧɺΰʔϧσϯɾύϥγϡʔ

τͱ͍༷ͬͨʑͳํࡦΛߟҊͨͨ͠ΊʹɺܦӦ

ऀͷ౷ྗݖ࣏ʢHPWFSOJOH�QPXFSʣʹؔͯٙ͠

೦͕͔͚͛ΒΕͨͷͰ͋Δɻ·ͨɺؔػࢿ

Ոͷ಄ɺಛʹۚۚجΞΫςΟϏζϜͷొ

ͱ͍ͬͨ͜ͱ͡ΒΕ͓ͯΓɺ͍ͣΕʹͤΑ

ओཧͷཱ͔Βͷ͕ٞத৺ͱͳ͍ͬͯͨג

ͷͰ͋Δɻ
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චऀɺίʔϙϨʔτɾΨόφϯεڀݚΛ࢝

ΊΔҎલɺձࣾࢧʢDPSQPSBUF�DPOUSPMʣͷݚ

ࢧΛ͍ͯͨ͠ɻචऀ͕େֶӃʹೖֶ͠ɺձࣾڀ

ͷڀݚΛ࢝Ίͨͷ1�80ͳͷͰɺ1��0

ʹೖΓɺಥવɺίʔϙϨʔτɾΨόφϯεʢا

Ίͨͱ͍͏ҹ࢝ΘΕ༿͕ݴʣͱ͍͏࣏౷ۀ

Ͱ͋Δɻͨͩɺʮձࣾࢧࢢݖʯʹؔ͢Δڀݚ

ͳΒɺͦΕҎલ͔Β༻͞Ε͍ͯͨձࣾࢧͱ

͍͏֓೦Λ༻͍આ໌͠ɺ͡Δ͜ͱ͕Մͳ

ͣͳͷʹɺͳͥΘ͟Θ͟৽ͨʹίʔϙϨʔτɾΨ

όφϯεͱ͍͏֓೦Λग़͠ɺ͡Δඞཁ͕͋

Δͷ͔͕ٙͰ͋ͬͨɻ2000ʹೖͬͯɺΘ

ओגͰଟ͘͡ΒΕΔΑ͏ʹͳͬͨձࣾΛࠃ͕

ͷͷͱ͑ߟɺגओͱܦӦऀͷؒʹଘ͢ࡏΔΤ

ʔδΣϯγʔɾίετΛ͍͔ʹͯ͠࠷খԽ͢Δ͔ɺ

ͱ͍͏גओཧͷத৺ςʔϚʹ͍ͭͯɺैདྷ

ͷʮࢧʯ֓೦Λ༻͍ͯ͡Δ͜ͱ͕ՄͰ͋

Δͱ͑ߟΒΕΔɻචऀɺίʔϙϨʔτɾΨόφ

ϯεʹɺຊདྷɺגओͱձࣾʢܦӦऀʣͱͷؔ

ͷͰ͋Δɻͨ͑ߟҎ্ͷͷؚ͕·Ε͍ͯΔͱ

͜ͷͨΊɺචऀͷίʔϙϨʔτɾΨόφϯεݚ

ͱίʔϙϨʔτɾΨόφϯεࢧɺձࣾڀ

ͷͲ͕͜ಉ͡ͰɺͲ͕͜ҟͳΔͷ͔ɺ·ͨͳ

ͥΘ͟Θ͟৽ͨʹίʔϙϨʔτɾΨόφϯεͱ͍

͏֓೦Λग़͢Δඞཁ͕͋ͬͨͷ͔͕ɺͦͷ࠷

ॳͷҙࣝͱͳ͍ͬͯΔɻ

·ͨɺίʔϙϨʔτɾΨόφϯεɺຊޠ

ʹ༁͞ΕΔ߹ɺۀا౷࣏ͱ༁͞ΕΔ͕ɺ

ྫ͑ࠪͷ౷࣏ʹ͔͔ΘΔͷͰ͋Δ

7ɹίʔϙϨʔτɾΨόφϯεɺࠓͰɺߍߴͷʮ࣏ɾࡁܦʯͷतۀͰऔΓ͋͛ΒΕΔΑ͏ʹͳ͍ͬͯΔɻߍߴͰΑ͘༻͞Ε͍ͯΔࢿྉूɺɹ
ɹ ౦ژ๏ྩग़൛ࣾʰ࣏ɾࢿࡁܦྉ 2024ʱͷ༻ޠղઆͰɺίʔϙϨʔτɾΨόφϯεɺʮۀاʹ͓͚ΔҙܾࢤఆͷΈͷ͜ͱɻձࣾܦӦऀɾɹɹ
ɹ ͔Βɹࢹͷ͋ΓํΛͱΒ͑ͦ͏ͱ͢Δཱ͔Βఏএ͞Εͨɻ͜ͷۀاʹओΛओମגର͠ɺຊ࣭ʹཱͪͬͯʹ͑ߟһͷͷͱ͍͏ैདྷͷۀै
ɹ ੜͯ͠ɺ෦౷੍ͷࡏΓํɺϦεΫཧମ੍ɺͻ͍ͯһใुʹࢸΔ·Ͱɺݪཧݪଇ͕վΊΒΕΔ͜ͱʹͳΔʯʢ3�4 ϖʔδʣͱ͞Ε͍ͯΔɻච
ɹ ऀͷࢹ͔ΒݟΕɺ͜ͷ༻ޠղઆʹଟ͘ͷؚ͕ٙ·Ε͍ͯΔ͕ɺʮੜʯͯ͠͡ΒΕ͍ͯΔ͕ଟ͍ͱ͍͏ಉҙͰ͖Δɻʮੜʯɹ
ɹ ͯ͠͡ΒΕΔ͕ଟ͍͕ɺචऀɺίʔϙϨʔτɾΨόφϯε͕ຊདྷԿΛͱ͍ͯͨ͠ͷ͔Α͘Θ͔Βͳ͍··ɺʮੜʯΛΨόφϯɹ
ɹ εͷͱͯ͠औΓѻ͍ͬͯΔจ͕ݙଟ͍ͷͰͳ͍͔ͱ͍ͯ͑ߟΔɻ

ͨΊɺ͔֬ʹΨόφϯεͷͰ͋Δͱ͍͏͜

ͱ͕Ͱ͖Δɻ͔͠͠ɺࠪɺίʔϙϨʔτɾ

Ψόφϯεͱ͍͏ݴ༿͕Ͱ͖ΔҎલ͔Βଟ͘

͡ΒΕ͓ͯΓɺΘ͟Θ͟Ψόφϯεͱ͍͏ݴ༿

ΘΕΔɻίʔࢥʹΔඞཁͳ͍Α͏͍͑ݴʹ

ϙϨʔτɾΨόφϯεʹؔ͢Δٞɺචऀͷ

ઐͰ͋ΔܦӦֶͷͷΈʹͱͲ·Βͣɺ๏

ֶɺֶࡁܦɺձֶܭͳͲͷͰΜʹ͡

ΒΕ͍ͯΔɻ·ͨຊɺΞϝϦΧɺԤभ֤ͩࠃ

͚Ͱͳ͘ɺؖ ɺɺΦʔετϥϦΞɺࠃɺதࠃ

ϒϥδϧɺΠϯυͳͲੈքதͷࠃʑʹ͓͍ͯ

ٞ͞Ε͍ͯΔɻ͕ͨͬͯ͠ɺ͞·͟·ͳ

ͷੈքதͷऀ͕͍ٞͯ͠ΔͨΊɺίʔϙϨ

ʔτɾΨόφϯεͱ͍͏ςʔϚͰ͡ΒΕΔର

ɾ༰ଟ༷Խ͠ɺ͋ΒΏΔ͕Ψόφϯ

εͱ͍͏ݴ༿Λ༻͍ͯ͡ΒΕΔΑ͏ʹͳͬͯ

͠·ͬͨͨΊɺͦͷ֩৺͕͍͍ͬͨԿͰ͋Δͷ

͔Α͘Θ͔Βͳ͘ͳͬͯ͠·͍ͬͯΔ
7

ɻ

͜ͷΑ͏ͳ߹ɺචऀɺͦͷ͕࠷ॳͲ

ͷΑ͏ʹ͡ΒΕ͍͔ͯͨৼΓฦͬͯΈΔඞཁ

͕͋Δͱ͑ߟΔɻίʔϙϨʔτɾΨόφϯεͷ

ΛॳΊͯͨ͡ࠃΞϝϦΧͰ͋Δɻଞͷࠃʑ

ɺΞϝϦΧͰͷٞΛߟࢀʹͯ͜͠ͷΛ

͍ͯ͡Δɻ͕ͨͬͯ͠ɺࠓ͞·͟·ͳͷ

ऀ͕͞·͟·ͳ͔֯Β͡ΔΑ͏ʹͳ͍ͬͯ

ΔίʔϙϨʔτɾΨόφϯεͷ͕ຊདྷͲͷΑ

͏ͳҙຯͰٞ͞Ε͍ͯͨͷ͔ΛΔͨΊʹɺ

͜ͷΛॳΊͯͨ͡ΞϝϦΧͷٞΛऔΓ

্͛ͯΈΔඞཁ͕͋Δͱ͑ߟΔͷͰ͋Δɻ
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1�60ʙ1�70ͷΞϝϦΧͰͷٞɺ

1�80ͷΑ͏ʹʮձࣾࢧࢢݖʯɺ͢ͳΘ

Λͦͷத৺తͳͱ͠Ӧऀͷؔܦओͱגͪ

͍ͯͨΘ͚Ͱͳ͍ɻචऀɺΉ͠Ζձࣾʢܦ

Ӧऀʣͱ͋ΒΏΔརऀؔͱͷؔɺͭ·Γ

ձࣾͷࣾձతͷΛத৺తͳࣜג

ͱ͍ͯͨ͠ͱ͍ͯ͑ߟΔ
8

ɻ͕ͨͬͯ͠ɺ͜͜Ͱ

ۀاͷࣾձతͱͷؔ࿈ͰίʔϙϨʔτɾ

Ψόφϯεʹ͍͍͖͍ͭͯͯͨ͡ɻ

·ͣɺίʔϙϨʔτɾΨόφϯεͱຊདྷͲ

ͷΑ͏ͳҙຯΛؚΜͰ͍Δͷ͔͔Βͯ͑ߟΈͨ

͍ɻචऀɺίʔϙϨʔτɾΨόφϯεͱ͍͏

�తͳʢQSJWBUFࢲͰɺ্͍ͯ͑͘ߟ༿Λݴ

HPWFSONFOUʣͱ͍͏֓೦ʹ͍ͭͯͯ͑ߟΈΔඞ

ཁ͕͋Δ
�

ɺͱ͍ͯ͑ߟΔɻ͜Εɺࢲతͳ

ͱͯ͠ͷࣜגձࣾͷΛऔΓѻ͏ͷ͕ίʔϙ

ϨʔτɾΨόφϯεͰ͋Δͱ͑ߟΔ͔ΒͰ͋Δɻ

ͣ·Δલʹɺ͑ߟ͍ͯͭʹతͳࢲ

HPWFSONFOU�ʢʣͱ͍͏ݴ༿ͷҙຯ͔Βݟ

ͯΈ͍ͨɻόΫεόϜɺ�HPWFSONFOUͱ͍

ʹޠʮΛऔΔʯͱ͍͏ҙຯͷΪϦγϟޠ͏

Γɺ͋ΒΏΔछྨͷཧɾ౷੍աఔ͕͋ݯޠ

ࣾձடংԽͷաఔΛද͢ݱΔͨΊʹʹΘ

ͨͬͯ༻͍ΒΕ͖ͯͨɺͱ͢Δɻͦͯ͠

HPWFSONFOUͱ͍͏ޠɺHPWFSOBODFͱ͍͏ޠ

ͱऔΓସ͑ͷ͖͘ݴ༿Ͱ͋Δͱ͍͏
10

ɻͨͱ͑

ΠΪϦεͰɺֶߍɺࣜגձࣾɺපӃ౷࣏

8ɹࠓ�࣍ʰࣜגձࣾͷྗݖͱίʔϙϨʔτɾΨόφϯεʱจᚸಊɺ2006 ͷୈ 3 ষΛࢀর͞Ε͍ͨɻͳ͓ɺචऀಉॻʹ͓͍ͯɺ1�60 ʙ
ɹ�1�70 ͷίʔϙϨʔτɾΨόφϯεʹؔ͢Δٞʹɺ࣍ͷ̎ͭͷେ͖ͳྲྀΕ͕ଘ͍ͯ͠ࡏΔͱͨ͡ɻ͢ͳΘͪɺᶃຊདྷతʹࢲతྗݖͰɹ
ɹ�͋ΔࣜגձࣾྗݖΛͲͷΑ͏ʹͯ͠౷੍͠ɺࣜגձࣾʹࣾձతඪΛՃ͍͚͍͍ͯ͠ͷ͔ͱ͍͏ٞɺͦͯ͠ᶄʢᶃʹର͢Δ൷ͱͯ͠ʣ
ɹ�ձࣾΛגओͷͨΊʹར५ΛۃେԽ͢ΔͨΊͷࡁܦత੍Ͱ͋Δʢ͕ͨͬͯ͠ɺձࣾ͞·͟·ͳརऀؔʹର͢ΔࣾձతΛՌͨ͢͜ͱͳ
ɹ�͍ʣͱ͢Δٞ་ɺ·ͨࢢ͔Βͷ͞·͟·ͳѹྗʹΑΓձࣾࡁܦతͷΈΛ͠ٻɺࣾձతٛΛෛ͏͜ͱͰ͖ͳ͍ͱ͢ΔٞɺͰ͋Δɻ

�ɹ�͜ͷࢲతͳͱ͍͏ϝλʔϑΝʔΛ࡞Γ্͛ͨͷɺϝϦΞϜͰ͋Δͱ͑ߟΒΕΔɻʢ.FSSJBN�$��&��1VCMJD�BOE�1SJWBUF�(PWFSONFOU �/FX�
ɹ�)FBWFO�:BMF�6OJWFSTJUZ�1SFTT�1�44��ʣ

10ɹ#VYCBVN�+��.��5IF�$PSQPSBUF�1PMJUFJB �8BTIJOHUPO�6OJWFSTJUZ�1SFTT�PG�"NFSJDB�1�81�Q��1�
11ɹ*CJE ��Q��2�
12ɹ*CJE ��Q��2�
13ɹ*CJE ��Q��3�

ମʢHPWFSOJOH�CPEZʣ�Ͱ͋Δͱද͞ݱΕΔɻ͠

͔͠ɺ͜ͷΑ͏ͳ༻͍ํΞϝϦΧͰ͋·Γ

ҰൠతͰͳ͘ɺ�HPWFSONFOUͱ͍͏ޠɺʮಛ

ఆͷͰଞͷͯ͢ͷؔػΛࢧ͍ͯ͠Δ

తࢧతͳํ๏Ͱɺ֊ʹ֨ݫɺ͋Δ͍ؔػ

ͳಉछͷؔػʹै͍ͬͯΔؔػʹɺഉଞతʹ༻

͍ΒΕΔΑ͏ʹͳ͍ͬͯΔ
11

ʯͱ͢ΔͷͰ͋Δɻ

͜ͷͨΊɺΞϝϦΧʹ͓͍ͯHPWFSONFOUͱ͍

ؔʹɺҰൠతʹʮࣾձతͳؔ৺ͷޠ͏

͢Δ׆ಈΛடং͚Δͱ͍ͬͨछྨͷ͕ؔػ

ͭಛΛද͢ݱΔ
12

ʯͨΊʹ༻͍ΒΕ͍ͯΔɻ

ͭ·Γɺ�HPWFSONFOUͱ͍͏ޠɺΞϝϦΧʹ͓

͍ͯɺҰൠతʹެతͳʢQVCMJDʣଘࡏͰ͋Δ

भ࿈ͷʹͷΈద༻͞Ε͍ͯΔ֓೦

Ͱ͋Δɺͱ͑ߟΒΕ͍ͯΔͷͰ͋Δɻ

͜ͷΑ͏ʹ͑ߟΔͱɺʮࢲతͳʯͱ͍͏

༿ͷதʹໃ६ΛؚΜͩͷͰ͋ݴ༿ɺͦͷݴ

Δ͜ͱ໌Β͔Ͱ͋ΔɻެతͳଘࡏΛදͨ͢Ί

ʹ༻͍ΒΕΔHPWFSONFOUͱ͍͏͕ޠɺࢲతͳ

ʢQSJWBUFʣͱ͍͏ܗ༰ࢺΛ͍ͬͯΔ͔ΒͰ͋

ΔɻैདྷͷΞϝϦΧͷֶ࣏Ͱɺ౷తʹެ

తͳͷͱࢲతͳͷͱͷؒͷ۠ผ͕໌֬ʹͳ

͞Ε͓ͯΓɺجຊతʹॏཁͳͷͰ͋Δͱ͑ߟ

ΒΕ͍ͯͨͷͰ͋Δ
13

ɻ

͔͠͠ɺऀֶ࣏ͷதʹɺHPWFSONFOUͷ֓

೦Λࢲతͳ৫ʹద༻͠Α͏ͱ͑ߟΔऀڀݚ

͕ग़͢ݱΔ͜ͱʹͳΔɻࢲతͳଘࡏͰ͋Δ͕ɺ



2025�6 31

ਓʑʹͦͷଘࡏΛతͳʢHPWFSONFOUʣ

ͷͰ͋Δͱͤ͑͞ߟΔ৫͕ग़͍ͯ͠ݱΔɺͱ

͢ΔͷͰ͋Δɻྫ͑ɺμʔϧɺʮ࣏తγ

εςϜͱɺ͔ͳΓͷఔྗݖɺنଇɺݖҖΛ

ؚΜͩਓؒؔͷ͋ΒΏΔӬଓతͳύλʔϯͰ

͋Δ
14

ʯͱ্ͨ͠Ͱɺ࣏తͳγεςϜΛͬͯ

͍ΔHPWFSONFOUʹɺʮࢲతͳΫϥϒɺۀاɺ

࿑ಇ߹ɺफڭ৫ɺͦͯ͠ࢢຽάϧʔϓ
15

ʯ

͕͋Δͱ͍ͯ͠ΔɻެతͳଘࡏͰ͋Δͱ

Λͪɺ·ͨӬଓతͳྗݖେͳڧʹຽͱͷؒࢢ

ଘࡏͰ͋ΔࢲతͳHPWFSONFOU͕಄͖ͯͨ͠

͜ͱʹΑΓɺΞϝϦΧࣾձʹॏେͳมԽ͕ੜ͡

ͨɻ͜ͷͨΊɺҎલͷΑ͏ʹ୯७ʹެతͳ

ͱଞͷ৫Λ۠ผͰ͖ͳ͘ͳͬͨͷͰ͋Δɻ

ͰɺۀاʢࣜגձࣾʣΛࢲతͳͱ͑ߟ

Δ͜ͱʹɺͲͷΑ͏ͳҙຯ͕͋ΔͷͩΖ͏͔ɻ

͜Εɺࣜגձ͕ࣾڊେԽͯ͠ɺڧେͳࡁܦతɾ

࣏తɾࣾձతྗݖΛอ࣋͢ΔΑ͏ʹͳͬͨͨ

Ίɺࣜגձࣾͷߦಈ୯ʹࢲతͳ׆ࡁܦಈΛ

ओମͱ͚ͯͩ͠Ͱͳ͘ɺଟͷਓʑͷੜ͏ߦ

తɾࣾձతͳओମ࣏Λ༩͑ΔڹॏେͳӨʹ׆

ʹͳ͍ͬͯΔ͜ͱΛҙຯ͍ͯ͠ΔͷͩͱࢥΘ

ΕΔɻྫ͑ɺόΫεόϜɺࢲతͳͷ

גձࣾʹ༻͍Δཧ༝ΛࣜגΛΞϝϦΧͷํ͑ߟ

ࣜձ͕ࣾʮࣾձʹରͯ͠ॏཁͳӨྗڹΛ༗͠

͍ͯΔͱཧղ͍ͯ͠Δ͔ΒͰ͋Δʯͱ͠ɺ൴͕

ձࣜגΔ͢ڀݚͯ͠༺తͳͷ֓೦Λదࢲ

ࣾɺ20ԯυϧΛ͑ΔڊେࣜגձࣾͰ

͋Δͱ͍ͯ͠Δɻ͜Εɺ൴ͷஶॻ͕ൃද͞Ε

ͨ1�81࣌ͰΞϝϦΧ࠷େنͷۀ࢈ձࣾ

ͷ΄΅100ࣾΛ͍ͯ͠ࢦΔͱ͞Ε͍ͯΔ
16

ɻ͜ͷ

14ɹ%BIM�3��"��.PEFSO�1PMJUJDBM�"OBMZTJT �3SE�FE��&OHMFXPPE�$MJ⒎T�1SFOUJDF�)BMM�1�76�Q��3�
15ɹ*CJE ��Q��3�
16ɹ#VYCBVN�PQ��DJU ��Q��10�

͜ͱ͔Βɺࢲతͳͱ͍͏ํ͑ߟڧେͳݖ

ྗΛͬͨڊେࣜגձࣾʹద༻͞ΕΔํ͑ߟͰ

͋Δ͜ͱ͕Θ͔ΔͰ͋Ζ͏ɻ

ΛͭΑ͏ྗݖେͳڧେԽ͠ɺڊձ͕ࣾࣜג

ʹͳΓࢲతͳͱͳͬͨͨΊʹɺެతͳ

ͱಉ༷ʹࢲతͳʹ͍ͭͯΨόφϯε͕ඞ

ཁͰ͋Δͱ͑ߟΒΕΔΑ͏ʹͳͬͨɻ͜Ε͕ɺ

ίʔϙϨʔτɾΨόφϯε͕͡ΒΕΔΑ͏ʹ

ͳΓɺٻΊΒΕΔΑ͏ʹͳͬͨ࠷େͷཁҼͰ͋

Δͱචऀ͍ͯ͑ߟΔɻ

චऀɺίʔϙϨʔτŋΨόφϯεͱ͍͏ݴ

༿ɺΞϝϦΧʹ͓͍ͯ1�60ॳΊʹɺΠʔ

ϧζʹΑΓɺ͡Ίͯ༻͍ΒΕͨͱ͍ͯ͑ߟΔɻ

൴·ͨɺʮࢲతͳʯͱ͍͏֓೦Λ༻͍

͍ͯ͡ΔɻΠʔϧζɺ1�62ʹग़൛͞Εͨͦ

ͷஶॻʰࣜגձࣾͷ౷࣏ ʢɦ5IF�(PWFSONFOU�

PG�$PSQPSBUJPOTʣ�Λ࣍ͷΑ͏ͳҙࣝΛͬ

ͯஶ͍ͯ͠Δɻݱͷڊେࣜגձࣾࣗࣾͷै

རʹݖຽͷࢢһΛશਓ֨తʹैଐͤ͞ɺۀ

తʹӨڹΛ༩͓͑ͯΓɺࣾձͷͳ͔Ͱभ࿈

ͷެతͳͱಉ༷ͷྗݖΛ͓ͯ͠ߦ

Γɺࢲతͳͱ͍͑Δଘࡏʹͳ͍ͬͯΔɻभ

࿈ͷެతͳɺͦΕͧΕभ๏߹

ΊͱͳΔࢭࣃର͢Δʹྗݖ๏ͱ͍͏ͦͷݑࠃऺ

తͳࢲ๏Λ༗͍ͯ͠Δɻ͜Εʹରͯ͠ɺݑ

Ͱ͋Δݱͷڊେࣜגձࣾɺͦͷྗݖͷࣃ

๏Λ͍ͬͯͳ͍ɻΠʔϧζɺݑΊͱͳΔࢭ

͜ͷΑ͏ʹڧେͳࡁܦతɾࣾձతྗݖΛͭΑ

͏ʹͳͬͨڊେࣜגձࣾͷྗݖͷࢭࣃΊͱͳΔ

Α͏ͳݑ๏Λ͑ߟΔ͜ͱʹΑΓɺίʔϙϨʔτɾ

ΨόφϯεͷཱݑओٛతͳૅجΛ࡞Γग़ͦ͏ͱ
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ͨ͠ͷͰ͋ΔʢDPOTUJUVUJPOBMJTNʣɻ

·ͨɺطʹड़ͨΑ͏ʹڊେࣜגձࣾڧେ

ͳྗݖΛͭΑ͏ʹͳ͓ͬͯΓɺͦͷ݁Ռͱ͠

ͯଟͷਓʑͷੜ׆ʹଟେͳӨڹΛ༩͑ΔΑ͏

ʹͳ͍ͬͯΔɻ͜ ͷͨΊɺΠʔϧζɺେձ ʢࣾͷ

ओʹରͯ͠༗גӦऀʣ͔֬ʹୈҰٛతʹܦ

རͳऩӹΛͨΒ͢ͱ͍͏ٛΛ༗͍ͯ͠Δ

ͷͷɺࣾձͷཁٻʹରͯ͠ಉ࣌ʹରԠ͢Δ͜

ͱɺ͢ ͳΘͪैۀһɺ٬ސɺࡐݪྉͷऀۀڅڙɺ

ҬࣾձͷߏһͷཁٻʹରԠ͢Δࣾձ

17ɹ&FMMT�3��5IF�(PWFSONFOU�PG�$PSQPSBUJPOT �/FX�:PSL�5IF�'SFF�1SFTT�PG�(MFODPF�1�62�

త͋Δձ ʢࣾܦӦऀʣʹ ͳΔඞཁ͕͋Δɺ

ͱͨ͑ߟͷͰ͋Δ
17

ɻ͜ͷΑ͏ʹίʔϙϨʔτŋ

Ψόφϯεɺརऀؔཧతͳཱ͔Β

ελʔτͨ͠ͱ͑ߟΒΕɺۀاͷࣾձతͷ

͕ͦͷग़ൃ͔Βؚ·Ε͍ͯͨͱ͑ߟΒΕ

ΔͷͰ͋Δɻ

Πʔϧζ͕ڊେࣜגձࣾΛʮࢲతͳʯͱ

ͯ͠ଊ͑ͨঢ়ࠓ͕گɺͲͷΑ͏ʹͳ͍ͬͯΔ

ͷ͔ʹ͍ͭͯΈͯΈΔͱɺද̍ɾද̎ͷΑ͏ʹ

ͳΔɻ

順Ґ 国໊ GDP（10Աドル）
1 アメリカ 27720
2 中国 17758
3 ドイπ 4527
4 日本 4219
5 インド 3382

22 台 756
23 アルθンチン 646
24 ベルΪー 632

44 ルーマχア 351

106 Ωプロス 32

193 πόル 007
ʢग़ॴʣʮੈքͷ໊ ผϥϯΩϯάɾਪҠʢ*.'ʣʯࠃ�%1)
ɹɹɹ�ʦBWBJMBCMF�BU�IUUQT���XXX�HMPCBMOPUF�KQ�QPTU�140��IUNM�
�����������ʢMBTU�WJTJUFE�'FCSVBSZ�18�2025ʣʧΑΓ࡞ͨ͠ɻ

ද�ɹੈք֤ࠃの໊(%1ʢ����ʣ ද�ɹੈքのେۀاʢച্ߴɾऩೖ࣮ʢSFWFOVFTʣ
��������にͮ͘جʣ����

順Ґ 会社໊ ച上高・収入
（revenVes）10ԯドル

1 8BMmBrt 648
2 AmB[on 575
3 4tBte�GriE 546
4 4BVEi�ArBmDo 495
5 4inoQeD�GroVQ 430
6 $IBinB�/BtionBM�PetroMeVm 422
7 AQQMe 383
8 6niteEHeBMtI�GroVQ 372
9 #erLsIire�HBtIBXBZ 364
10 $74�HeBMtI 357

500 4BmsVnH�$�5 32
ʢग़ॴʣ�z 5IF�'VMM�'PSUVOF�(MPCBM�500�-JTUz
ɹɹɹʦBWBJMBCMF�BU�IUUQT���GPSUVOF�DPN�SBOLJOH�HMPCBM500��ʢMBTU�
ɹɹɹ�WJTJUFE�'FCSVBSZ�182025ʣʧΑΓ࡞ͨ͠ɻ
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ද̍ɺ2023ͷੈք֤ࠃͷࠃ૯ੜ࢈ʢ໊

(%1ʣΛɺද̎2024ͷੈքͷେۀاʦച

্ ͮجʹɾऩೖ࣮ʢSFWFOVFTʣߴ ʢ͘'PSUVOF�

(MPCBM�500ΑΓ࡞ʣʧΛࣔͨ͠ͷͰ͋Δɻද

�ͱද͔̎ΒɺڊେͳࣜגձࣾͷنͱͦΕΒ

Λ੍͢نΔͱԾఆ͞Ε͍ͯΔެతͳͷن

ͱΛൺֱɾͯ͠ߟΈΕɺڊେͳࣜגձ͕ࣾ

ެతͳʹΑΔ੍نʹର͢߅Δ࣮࣭తͳྗΛ

อ࣋͠ɺڧେͳྗݖΛ༗͓ͯ͠Γɺࢲతͳ

ͱ͍͑Δ΄Ͳͷଘࡏʹͳ͍ͬͯΔ͜ͱ͕Θ͔Δ

Ͱ͋Ζ͏ɻੈք࠷େͷച্ߴΛͭ8BMNBSU

ࣾɺੈք֤ࠃͷ(%1ͷϥϯΩϯάͱൺֱ͢

Ε23ҐͷΞϧθϯʹൺ͢ݞΔنΛࣔͯ͠

͓Γɺੈքͷେձࣾͷ500ҐʹҐஔ͍ͯ͠Δ

4BNTVOH�$�5�ࣾ106ҐͷΩϓϩεʹ૬͢

ΔنΛ༗͍ͯ͠Δɻ͜ͷΑ͏ʹҰࠃͷ(%1ʹ

ඖఢ͢Δڊେࣜגձ͕ࣾଟଘ͠ࡏɺখن

ͳ(%1͔ͨ͠ͳ͍ࠃͰ͋Ε͋Δ΄Ͳɺͦ

ͷࠃຽ͜ͷΑ͏ʹڊେͳࣜגձ͔ࣾΒͷӨڹ

Λड͚͍͢ͱ͑ߟΒΕΔɻ

ͳ͓ɺද2ɺ͏1ͭͷॏཁͳΛࣔ͠

͍ͯΔɻ̏ষͰݟΔΑ͏ʹɺ͠͠ίʔϙϨ

ʔτɾΨόφϯεͷݹయͱͯ͠औΓ্͛ΒΕ

ΔόʔϦ�ϛʔϯζʰۙʢݱʣࣜגձࣾͱ

ͷ͕ࢧӦɾܦʱͰɺॴ༗ͱ࢈ࡒ༗ࢲ

͡ΒΕ͓ͯΓɺॴ༗ऀࢧɺܦӦऀࢧͷ

͕͡ΒΕ͍ͯΔɻܦӦֶͷͰɺίʔ

ϙϨʔτɾΨόφϯεɺ͠͠ʮܦӦऀ

ࢧ   ʯ Ͱ ͋ Δͱ͍ Θ Ε Δ ͕ɺQSJWBUF�

HPWFSONFOUʢࢲతͳʣͰ͋Δͱ͑ߟɺ

18ɹl-PDBUJPO�'BDUTz�ʦBWBJMBCMF�BU�IUUQT���DPSQPSBUF�XBMNBSU�DPN�BCPVU�MPDBUJPO�GBDUTʢMBTU�WJTJUFE�.BSDI�8�2025ʣʧ
1�ɹl3FWFOVF�GPS�8BMNBSU�ʢ8.5ʣz�ʦBWBJMBCMF�BU�IUUQT���DPNQBOJFTNBSLFUDBQ�DPN�XBMNBSU�SFWFOVF�ʢMBTU�WJTJUFE�.BSDI�8�2025ʣʧ
20ɹl-BSHFTU�EPX�KPOFT�DPNQBOJFT�CZ�NBSLFU�DBQz�ʦBWBJMBCMF�BU�IUUQT���DPNQBOJFTNBSLFUDBQ�DPN�EPX�KPOFT�MBSHFTU�DPNQBOJFT�CZ�NBSLFU�DBQ�ʢMBTU�

WJTJUFE�.BSDI�8�2025ʣʧ
21ɹʮΥϧϚʔτɾετΞʔζ�ʢ8.5ʣʯʦBWBJMBCMF�BU�IUUQT���KQ�JOWFTUJOH�DPN�FRVJUJFT�XBM�NBSU�TUPSFT�PXOFSTIJQʢMBTU�WJTJUFE�.BSDI�8�2025ʣʧ

'PSUVOF�(MPCBM�500ΛݟΔͱɺඞͣ͠ܦӦऀ

Ͱͳ͍͜ͱ͕Α͘Θ͔Δɻ͜͜Ͱৄࢧ

͘͠͡ͳ͍͕ɺ'PSUVOF�(MPCBM�500ͷதʹɺ

ॴ༗ͱࢧ͕Ұக͍ͨ͠ΘΏΔϑΝϛϦʔϏδ

ωεʢಉۀاܥʣଟؚ·Ε͍ͯΔΑ͏ʹ

ΘΕΔɻࢥ

ྫ͑'PSUVOF�(MPCBM�500ͷτοϓʹҐஔ͢

Δ8BMNBSUࣾɺʮࠓɺ1�ͷࠃͱFίϚʔε

ͷΤϒαΠτͱͰ10750Ҏ্ͷళฮΛӡӦ͠

͍ͯΔɻ2024ձܭࡏݱɺશੈքͰ210

ສਓɺถࠃͰ160ສਓͷࣾһΛޏ༻͍ͯ͠

Δɻ
18

ʯಉࣾͷࡒใࠂॻʹΑΔͱɺ2024ͷ

ച্ߴɾऩೖɺ6738ԯ1000ສυϧͰ͋Γ
1�

ɺ

368Ձ૯ֹɺ7࣌Ա2000ສυϧͰੈքୈ5Ґ

Ͱ͋Δ
20

ɻ8BMNBSUࣾɺۀՈͷ8BMUPOҰ

͕ଟͷࣜגΛίϯτϩʔϧ͍ͯ͠Δɻಉࣾͷ

ג ࣜ ɺ202412݄31 ݱ �ɺ8BMUPOࡏ

&OUFSQSJTFT�--$ʢ8BMUPOՈͷ࢈ࡒΛཧ͢Δ

ձࣾʣ͕38�38�ɺ8BMUPOϑΝϛϦʔ͕ג࣋

7�43�อ༗͓ͯ͠Γ
21

ɺ্͍ͯ͠Δ͕ɺಉ

Ͱ͋ΔɻίʔϙϨʔτɾΨόφϯε͕ۀاͷܥ

Ͱ͋Δͱ͢ΔͳΒɺ8BMNBSUಉࢧӦऀܦ

ۀاʹॴ༗ऀࢧձࣾͰ͋Γɺॴ༗ͱࢧ

͕Ұக͍ͯ͠ΔͨΊɺίʔϙϨʔτɾΨόφϯ

εඞཁͳ͍͜ͱʹͳͬͯ͠·͏ɻ͔͠͠ɺί

ʔϙϨʔτɾΨόφϯεʮࢲతͳʯͱ͍

͑Δ·Ͱͨࣜ͠גձࣾΛऔΓѻ͏ͷͩͱ

Εɺ8BMNBSUͦ͜ίʔϙϨʔτɾΨόφ͑ߟ

ϯε͕ඞཁͩɺͱ͍͏͜ͱʹͳΔɻ

චऀɺίʔϙϨʔτɾΨόφϯεɺձ
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͍ͯ͠ࢧ͕ͱͨ͠ň୭͕ձࣾΛࢧࣾ

Δͷ͔ŉΛͱ͢ΔͷͰͳ͘ɺʮ࣮ࡍʹձࣾ

Λ౷͍࣏ͯ͠ΔͷܦӦऀͰ͋Δʯͱͷೝ͔ࣝ

Βελʔτ͍ͯ͠ΔٞͰ͋Δͱ͍ͯ͑ߟΔɻ

ʮࢲతͳʯͱ͍͏ํ͑ߟɺձ͕ࣾେن

Խ͠ɺࣾձʹ༩͑ΔӨ͕ڹେ͖͘ͳͬͨ͜ͱΛ

ͱ͓ͯ͠Γɺॴ༗ͱܦӦɾࢧͷʹͭ

͍ͯ͋·Γͱ͍ͯ͠ͳ͍ɻ͠͠ίʔ

ϙϨʔτɾΨόφϯεͷݹయͱͯ͠औΓ্͛

ΒΕɺڊେࣜגձࣾͷॴ༗ͱܦӦɾࢧͷ

ΛऔΓѻͬͨόʔϦ�ϛʔϯζh ۙʢݱʣ

ষͰऔΓ࣍ʱʹ͍ͭͯɺ࢈ࡒ༗ࢲձࣾͱࣜג

ѻ͍͍ͨɻ

３ɹバーリˍミーンζʰۙʢݱʣג
ɹɹࣜձࣾとࢲ༗࢈ࡒʱをىと͠てߟ
ɹɹ͑Δコーポレートɾガバナンス

όʔϦͱϛʔϯζͷڞஶʰۙʢݱʣࣜג

ձࣾͱࢲ༗࢈ࡒʱ1�32
22

ɺձࣾࢧɺί

ʔϙϨʔτɾΨόφϯεͷݹయͰ͋ΓɺΘ͕

Ͱ2༁͞Εग़൛͞Ε͍ͯΔ༗໊ͳॻ੶ࠃ

Ͱ͋Δ
23

ɻόʔϦ18�5ੜ·Εͷห࢜ޢͰ͋

Γɺ1�27ʹίϩϯϏΞେֶڭतʢձࣾ๏ֶऀʣ

ʹब͍ͯ͠Δɻ·ͨɺͦͷޙɺϑϥϯΫϦϯɾ

ϧʔζϕϧτͷʮϒϨΠϯɾτϥετʯͷΦϦ

δφϧϝϯόʔͱͳΓɺχϡʔσΟʔϧظͷ๏

੍ఆʢۜۀߦɺূ݊ࢢʹؔ͢Δͷʣʹେ

͖ͳӨྗڹΛ༗͢Δ͜ͱʹͳͬͨɻόʔϦɺ

1�27ʹʮۙʢݱʣࣜגձࣾʹؔ͢Δݚ

22ɹ#FSMF�"��"����.FBOT�(��$��5IF�.PEFSO�$PSQPSBUJPO�BOE�1SJWBUF�1SPQFSUZ�/FX�:PSL�5IF�.BDNJMMBO�$PNQBOZ�1�32�
23ɹౡஉ༁ʰۙࣜגձࣾͱࢲ༗࢈ࡒʱจխಊۜࣾߦɺ1�58 ɻᏣ༁ʰݱࣜגձࣾͱࢲ༗࢈ࡒʱւಓେֶग़൛ձɺ2014 ɻ
24ɹ͜ͷʹ͍ͭͯৄ͘͠ɺࠓ࣍ʮ(ɾ$ɾϛʔϯζͱʰۙࣜגձࣾͱࢲ༗࢈ࡒ ʯɦߒށࡾฤʰόʔϦ � ϛʔϯζ�ʢܦӦֶ࢙ॻ�5ʣɦ จᚸಊɺɹ

2013 Λࢀর͞Ε͍ͨɻ
25ɹ͜͜Ͱ୯७ʹܦӦֶͷऀڀݚͱֶࡁܦɾ๏ֶͷऀڀݚͱೋ͍ͯ͠Δ͕ɺ࣮ࡍʹ୯७ʹೋͰ͖ΔΘ͚Ͱͳ͍ɻͦΕͧΕͷ

ͷଟ͘ͷ͕ͦऀڀݚͷΑ͏ʹཧղ͍ͯ͠Δͱ͍͏ҙຯͰ͍ͯ͡Δɻ

ͷֶࡁܦɻಉɺͨ࢝͠ϓϩδΣΫτʯΛ։ڀ

म࢜߸Λಘ͔ͨΓͷϛʔϯζɺୈҰ࣍େઓ

ؔʹձࣾࣜגΓ߹ͬͨόʔϦ͔Βɺۙʹظ

͢ΔڀݚϓϩδΣΫτͷࢧԉΛཁ͞Εɺ౷

ΕΔ͜ͱ͞༺ޏΑͼௐࠪΞγελϯτ͓ͯ͠ܭ

ʹͳΔɻϛʔϯζʹΑΓ౷ܭతͳূݻڌΊͱܦ

ΘΕɺόʔϦʹΑΓ๏తͳੳ͕ߦੳ͕ࡁ

ձࣜגʣݱΘΕͨɻͦͷՌ͕ʰۙʢߦ

ࣾͱࢲ༗࢈ࡒʱͱ࣮ͯ݁ͨ͠͠ͷͰ͋Δ
24

ɻ

ಉॻɺҎԼͰݟΔΑ͏ ʹෳࡶͳ༰ʹͳͬͯ

͍Δɻ༗໊ͳݹయͰ͋Δ͕ɺ࣮ࡍʹ͋·Γख

ʹऔͬͯಡ·ΕΔ͜ͱ͕ͳ͍ॻͰ͋ΔͨΊɺ

ऀڀݚՊॻΛ௨ͯ͡ͷΈ༰Λཧղ͍ͯ͠Δڭ

ଟ͍ɻ͜ͷͨΊऀڀݚͷॴଐʹΑΓڭՊ

ॻͷ༰͕ҟͳ͍ͬͯΔ͜ͱ͋ΓɺʹΑΓ

ཧղ͕ҟͳΓɺࠞ ཚͯ͠͠·͍ͬͯΔɻ͜͜Ͱɺ

ڀݚɾ๏ֶͷֶࡁܦͱऀڀݚӦֶͷܦ

ऀͰཧղ͕ͲͷΑ͏ ʹҟͳΔͷ͔ͯݟΈ͍ͨ
25

ɻ

·ͣɺܦӦֶ͔ΒͯݟΈΔɻίʔϙϨʔ

τɾΨόφϯε͕͡ΒΕΔҎલɺܦӦֶ

ͷଟ͘ͷऀڀݚɺh ۙʢݱʣࣜגձࣾͱ

ʹ͍ͭͯॻ͔Εͨॻࢧʱձࣾ࢈ࡒ༗ࢲ

Ͱ͋Δͱଊ͑ɺͦͷ౷ܭతʹੳ͞Εͨ෦

ʹͨ͠ɻΞϝϦΧͰɺ20ੈلॳ಄ʹ্

ձ͕ࣾͱͳΓ࢝ΊɺͦΕҎલʹଘ͠ࡏͳ

͔ͬͨΑ͏ͳڊେࣜגձ͕ࣾొͨ͠ɻಉॻͰ

ɺੈքେൃ͕߄ڪੜ͢Δલͷ1�2�࣌

ͰͷΞϝϦΧ࠷େඇۚ༥ձࣾ200͕ࣾௐࠪ͞

Εɺʮࣜגձࣾॴ༗ऀͰ͋ΔגओʹࢿຊՈͷ
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ͨΊʹࢲతརӹΛ͢ٻΔͨΊͷखஈͰ͋Δʯ

ͱ͢Δ౷తͳࣜגձࣾ؍Ͱઆ໌͖͠Εͳ͍

Α͏ͳঢ়͕گग़ͨ͠ݱɺͱࢦఠ͞ΕͨͷͰ͋Δɻ

ಉॻͰɺ1�2�࣌ͷΞϝϦΧʹ͓͍ͯɺ

Εશݟେඇۚ༥ձࣾ200ࣾɺձࣾͰ࠷

ମͷΘ͔ͣ0�07ˋʹ͗͢ͳ͔͕ͬͨɺͦͷن

ۀࣄձࣾͷͷ4��2ˋɺࣜגΔͱɺݟ͍ͯͭʹ

༻ͷͷ38ˋɺࠃͷ22ˋ͕͜ͷ200ࣾʹΑͬ

ͯΊΒΕ͓ͯΓɺ͘ڻ΄ͲࣜגձࣾͷڊେԽ

ͱྗࡁܦͷूத͕ਐΜͰ͍ͨ͜ͱ͕ࣔ͞Ε͍ͯ

ͨɻಉॻͰɺ͜ͷ200ࣾͷݱঢ়Λ໌Β͔ʹ͢

Δ͜ͱʹΑΓɺΞϝϦΧࡁܦͷओཁͳ෦͕໌

Β͔ʹͳΔͱ͑ߟΒΕͨͷͰ͋Δɻ

ಉॻͷओுΛཁ͢ΕɺҎԼͷ̎ʹ·ͱ

ΊΒΕΔɻ͢ͳΘͪɺᶃॴ༗ͱࢧͷʹΑ

ΔܦӦऀࢧͷҠߦʢܦӦऀֵ໋ʣͱᶄ

తͳகखஈ͔Β४ެతࢲձࣾͷੑ֨ͷࣜג

ձࣾͷม༰ʢࣜגձֵ໋ࣾʣɺͰ͋Δɻڊ

େࣜגձࣾɺଟ͘ͷ߹ɺࣜגΛূ݊औҾ

ॴʹ্͍ͯ͠Δɻ͜Εɺࣜגձ͕ࣾେن

Խ͢ΔͨΊʹଟֹͷࢿຊௐୡ͕ඞཁͰ͋Γɺ

େྔͷ͞ߦൃ͕ࣜגΕΔ͔ΒͰ͋Δɻͦͯ͠ɺ

ͦͷաఔͷதͰɺͦΕͧΕͷձࣾͷࣜגॴ༗

ଟͷגओͷؒʹൣʹ͢ࢄΔ͜ͱʹͳ

Δɻͦͷ݁Ռɺࣜגॴ༗ʹ͍ͯͮجձࣾΛࢧ

͢Δ͜ͱ͕ࠔʹͳΓʢॴ༗ͱࢧͷʣɺ

ձࣾࢧऀ͕גओʢॴ༗ऀʣ͔ΒܦӦऀʹҠ

ཱ͕ࢧӦऀܦΔ͜ͱʹͳΔɻͭ·Γɺ͢ߦ

͢Δ͜ͱʹͳΔɺͱ͢ΔͷͰ͋Δɻ

26ɹୈೋ࣍େઓޙɺձࣾͷେنԽͦΕͷྗࡁܦͷूத͕Ұਐలͨ͜͠ͱʹΑΓɺόʔϦձࣾ׆ಈͷࣾձతӨྗڹͷ૿େͱͦͷ୲͍खͨΔ
ձࣾܦӦऀͷࣾձੑͷ૿େΛೝࣝ͢Δ͜ͱʹͳΔɻh ೋेੈࢿلຊओֵ໋ٛ ʢɦ5IF�20UI�$FOUVSZ�$BQJUBMJTU�3FWPMVUJPO �1�54 ʣͰɺେձࣾʹ
ूத͢ΔڊେͳࡁܦతྗݖΛ୲͏ܦӦऀͷઈରతͳྗݖɺઐΒܦӦऀͷྑ৺ʹΑ੍ͬͯ͞ΕͶͳΒͳ͍ͱ͢Δʮձࣾྑ৺ʯΛల։͠ɺhࡒ
ྗݖͳ͖࢈ ʢɦ1PXFS�XJUIPVU�1SPQFSUZ�1�5� ʣͰɺʮྗݖอ࣋ͷਖ਼ੑɺࠜຊతʹࣾձత߹ҙʹΑͬͯ༰ೝ͞ΕΔ͔Ͳ͏͔ʹ͔͔͍ͬͯ
Δʯͱ͢Δʮࣾձత߹ҙʯΛల։ͨ͠ɻ͜Εʹରͯ͠ɺୈೋ࣍େઓޙɺυουɺόʔϦɾυου૪ͷউऀόʔϦͰ͋Δͱड़ɺגओୈ
ҰҐతͳཱʹస͍ͯ͠Δɻ

27ɹ&JDIOFS�"��4��l1PSUSBJU�(BSEJOFS�$��.FBOTz�$IBMMFOHF�+BOVBSZ�'FCSVBSZ�1�80�Q��57�

ʮۙʢݱʣࣜגձࣾʹؔ͢Δڀݚϓϩδ

ΣΫτʯ͕όʔϦͷൃҊͰελʔτ͠ɺ·ͨ

՝ఔΛऴ͔͑ͨ࢜ɺϛʔϯζ͕େֶӃͷम࣌

ΓͰ͋ͬͨ͜ͱ͋Γɺh ۙʢݱʣࣜגձ

ࣾͱࢲ༗࢈ࡒʱɺҰൠతʹόʔϦͷ͑ߟʹ

ैͬͯॻ͔ΕͨॻͰ͋Δͱཧղ͞Ε͍ͯΔΑ

ɺόʔϦ͕ޙେઓ࣍ΘΕΔɻ·ͨɺୈೋࢥʹ͏

ҎԼͷॻͷதͰɺʮձࣾྑ৺ʢDPSQPSBUF�

DPOTDJFODFOFTTʣʯʮࣾձత߹ҙʢQVCMJD�

DPOTFOTVTʣʯΛల։͍ͯ͠ΔͨΊ
26

ɺܦӦֶ

ͰɺʹΘͨΓόʔϦ͕ܦӦऀࢧ

ͷͰ͋Δͱཧղ͞Ε͍ͯͨΑ͏ʹࢥΘΕΔɻ

͔͠͠ɺචऀ͜ͷΑ͏ͳධՁޡΓͰ͋Δ

ͱ͍ͯ͑ߟΔɻۙࣜגձࣾʹؔ͢ΔόʔϦͷ

ϓϩδΣΫτɺόʔϦ͕ձࣾ๏ֶऀͱ͠ڀݚ

ձࣾͰੜ͍ͯ͡Δʮॴ༗ͱࣜגେڊͨ͠؍ͯ

తʹΈͯͲֶࡁܦӦͷʯ͕ɺ๏ֶతɾܦ

ͷΑ͏ͳҙຯΛͭͷ͔ʹ͍ͭͯ͢ڀݚΔ͜ͱ

Λతʹελʔτͨ͠
27

ɻ͔͠͠ɺϛʔϯζ͕͜

ͷڀݚϓϩδΣΫτʹࢀՃ͠ɺ൴͕୲͢Δ౷

ͱ͍͏ࢧௐ͕ࠪਐΜͰ͍͘தͰɺձࣾͷܭ

ɾ֓೦ɺϛʔϯζʹΑΓ৽ͨʹͨΒ͞Ε

Ͱ͋Δ͜ͱΛೝ͓ࣝͯ͘͠ඞཁ͕͋Δɻ͑ߟͨ

ϛʔϯζɺ࣮ূڀݚΛਐΊ͍ͯ͘தͰɺॴ༗

ͱܦӦͷͰֶࡁܦతͳҙຯͰͷॏཁੑ

Λेઆ໌Ͱ͖ͳ͍ͱ͑ߟΔΑ͏ʹͳΔɻ͜ͷ

ͨΊɺϛʔϯζɺॴ༗ͱܦӦͷ؍͔Βߟ

͢ΔͷͰͳ͘ɺॴ༗ʢPXOFSTIJQʣɺܦӦ

ʢNBOBHFNFOUʣɺࢧʢDPOUSPMʣͱ͍͏3ͭͷ
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֓೦Λ༻͍Δํ͕༗ӹͰ͋ΔɺͱόʔϦΛઆಘ

ͨ͠ͷͰ͋Δ
28

ɻ͕ͨͬͯ͠ɺϛʔϯζ͕ͦ͜ܦ

ӦऀࢧͷͰ͋Δͱ͕ํͨ͑ߟਖ਼֬Ͱ͋

ΔͱࢥΘΕΔɻ

ʰۙʢݱʣࣜגձࣾͱࢲ༗࢈ࡒʱɺό

ʔϦͱϛʔϯζʹΑΔڞஶͰ͋Δ͕ɺචऀɺ

ೋਓͷ͖͕ͪ͑ߟΜͱௐ͞Εͨ͏͑Ͱग़൛͞

Ε͍ͯΔΘ͚Ͱͳ͍ͱ͍ͯ͑ߟΔɻϦʔˍα

ϛϡΤϧζͷڀݚʹΑΔͱɺୈᶗฤʢ#PPL�ᶗʣ

ͷᶘʙᶜষϛʔϯζ୯ಠͰࣥච͓ͯ͠Γɺୈ

ᶘฤͱୈᶙฤόʔϦ୯ಠͰࣥච͞Ε͍ͯΔɻ

ͦͯ͠ɺୈᶗฤͷᶗষͱୈᶚฤશମɺόʔϦ

ͱϛʔϯζڞಉͰࣥච͞Ε͍ͯΔͷͰ͋Δ
2�

ɻ͜

ͷʹ͍ͭͯɺ͓ͯ͘͠هඞཁ͕͋Ζ͏ɻ

ΈΔɻͯݟ͍ͯͭʹɾ๏ֶֶࡁܦɺʹ࣍

.��$��δΣϯηϯ͕ɺʮࠓͷੈքతͳίʔϙϨ

ʔτɾΨόφϯε૪ͷத৺ɺࣜגձࣾͷج

ຊతʹؔͯ͠ݦஶͳҙݟͷෆҰக͕ଘͯ͠ࡏ

͍Δͱ͜Ζʹ͋Δ
30

ʯͱ͢Δ͜ͱ͔ΒΘ͔ΔΑ

͏ʹɺձࣾͷతԿ͔Λ͑ߟΔ͜ͱ͕ίʔϙ

ϨʔτɾΨόφϯεͷத৺՝ͱͳ͍ͬͯΔ
31

ɻ

͜ͷٞͷ࢝·Γɺh ϋʔόʔυɾϩʔɾϨ

ϰϡʔʱ1�31͍͓ͯʹ্ࢽʙ 32ʹͳ͞Ε

ͨόʔϦͱυουͷ૪ʹ͋Δͱ͑ߟΒΕΔɻ

ͦ͜ͰɺձࣾͷͨΊʹࢿຊΛఏͯ͠ڙɺͦͷ

ϦεΫΛෛ୲͢Δਓʑ͕ɺࢿຊఏ͍ͯ͠ڙͳ

͍͕ձࣾ׆ಈ͔ΒӨڹΛड͚ɺձࣾ׆ಈʹ੍

ΛٻΊΔΑ͏ͳਓʑʹରͯ͠ศٓΛਤΔΑ͏

28ɹ-FF�'��4��1PTU�,FZOFTJBO�1SJDF�5IFPSZ�$BNCSJEHF�$BNCSJEHF�6OJWFSTJUZ�1SFTT�1��8�Q��21�
2�ɹ-FF�'��4����4BNVFMT�8��+��FET��5IF�)FUFSPEPY�&DPOPNJDT�PG�(BSEJOFS�$��.FBOT��B�$PMMFDUJPO�/FX�:PSL�.�&��4IBSQF�1��2�QQ��YYY�YYYJ�
30ɹ+FOTFO�.��$��l7BMVF�.BYJNBJTBUJPO�4UBLFIPMEFS�5IFPSZ�BOE�UIF�$PSQPSBUF�0CKFDUJWF�'VODUJPOz�JO�+��"OESJPG�FU�BM��FET��6OGPMEJOH�4UBLFIPMEFS�

5IJOLJOH�4IF⒏FME�(SFFOMFBG�1VCMJTIJOH�-UE�2002�Q��65�
31ɹͨͩ͠ɺδΣϯηϯऀֶࡁܦͰ͋ΔͨΊɺגओཧͷཱ͔Βɺརऀؔཧʹ͍ͭͯɺͲͷར࠷͕ऀؔॏཁ͔ͳͲ͍͋·͍ͳ

͕ଟ͍ͱ൷͍ͯ͠Δɻ൴ɺෳͷݩ࣍ʹΘͨΔͷΛ࠷େԽ͢Δ͜ͱཧతʹͯݟෆՄͰ͋ΓɺతߦಈҰՁతؔʢTJOHMF�
WBMVFE�PCKFDUJWF�GVODUJPOʣͰ͋Δඞཁ͕͋Δͱ͢Δɻͦͯ͠ɺ200 ʹΘͨΔֶࡁܦۚ༥ͷڀݚͰɺ֎෦ੑಠ͕ଘͣͤࡏɺશͯͷ
Ձ͕֨ଘ͍ͯ͠ࡏΔ߹ɺͦΕͧΕͷ͕ͦۀاͷ࣌Ձ૯ֹΛۃେԽͤͨ࣌͞ʹࣾձతൟӫ͕࠷େԽ͞ΕΔͱ͢ΔͷͰ͋Δʢ*CJE��QQ��65�68�ʣɻ

32ɹ#SBUUPO�8��8����8BDIUFS�.��-��l4IBSFIPMEFS�1SJNBDZ�T�$PSQPSBUJTU�0SJHJOT��"EPMG�#FSMF�BOE�UIF�.PEFSO�$PSQPSBUJPOz �5IF�+PVSOBM�PG�$PSQPSBUJPO��
������-BX�7PM��34�2008�QQ��100�101�

ʹཁ͞ٻΕͶͳΒͳ͍͔ɺͱ͍͏͕ٞ

͞Ε͍ͯͨɻͦͷࡍॻ͔ΕͨόʔϦͷ1�31

ͷจʮ৴ୗ͞Εͨྗݖͱͯ͠ͷࣜגձࣾݖ

ྗʯɺh ۙʢݱʣࣜגձࣾͱࢲ༗࢈ࡒʱ

ͷୈᶘฤୈ̓ষʹɺ΄΅ͦͷ··ͷܗͰॴऩ͞

Ε͍ͯΔɻ

όʔϦͱυοτ૪ͷࡍͷόʔϦͷओுɺ

�ओཧ�ʢTUPDLIPMEFS�UIFPSZʣגΕݟʹతࠓ

ʮΤʔδΣϯγʔʯཧͷऀڀݚͷओுͱಉ

༷ͷͷͰ͋ͬͨɻόʔϦ͕ʰۙʢݱʣג

ࣜձࣾͱࢲ༗࢈ࡒʱࣥචͷࡍɺॳɺఆͯ͠

͍ͨͷʮॴ༗ͱܦӦʯͷͰ͋Δɻॴ༗ͱ

Լʹ͓͍ͯɺόʔگӦͷ͕ੜ͍ͯ͡Δঢ়ܦ

Ϧɺऔకձ֘ձࣾגओͷརӹͷͨΊͩ

͚ʹձࣾΛܦӦ͢ΔٛΛෛ͏ͱ͢Δגओ৴ୗ

ϞσϧΛओு͍ͯͨ͠ɻձࣾגओʹΑΓॴ༗

͞Ε͍ͯΔͷ͔ͩΒɺશͯͷձࣾྗݖɺגओ

ͷརӹͷͨΊʹ༻͍ΒΕΔ͜ͱͰ৴ୗతͨྗݖ

ΓಘΔɺͱͨ͑ߟͷͰ͋Δɻ͕ͨͬͯ͠ɺגओ

Ҏ֎ͷརऀؔʹର͢ΔܦӦऀͷؔ৺ɺ

֘ձࣾגओͷར͕ͦؔΕʹΑͬͯ૿େ͞Ε

Δ߹ʹͷΈదͰ͋Δͱ͑ߟΔ͜ͱʹͳΔɻ

גʣݱɺόʔϦˍϛʔϯζͷʰۙʢࠓ

ࣜձࣾͱࢲ༗࢈ࡒʱɺࡁܦ ɾֶ๏ֶͰɺ

͠͠ίʔϙϨʔτɾΨόφϯεͷݹయɺ

ͦΕגओୈҰҐʢTIBSFIPMEFS�QSJNBDZʣͷ

άϥϯυϑΝʔβʔͱͯ͠औΓ্͛ΒΕΔ͕
32

ɺ

͜ΕɺόʔϦͱυοτ૪ͰͷόʔϦͷओு
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Λಉॻʹసͨ͠ࡌ෦ʢୈᶘฤୈ̓ষʣͷΈΛ

ຊجর͍ͯ͠ΔͷͰ͋Δɻ͜ͷཱ͔Βɺࢀ

తʹגओͷརΛ໌֬ʹөͨ͠ίʔϙϨʔτɾ

ΨόφϯεͷϝΧχζϜܗ͕͞ࢦΕΔ͜ͱ

ʹͳΔɻͦ ͯ͠ɺ͜ ΕΛ࣮ࡍͷܦӦʹద༻͢Εɺ

ैʹେԽ͢Δͱ͍͏త࠷ओͷͨΊʹརӹΛג

ͬͨཧ͕͞ࢦΕΔ͜ͱʹͳΔͷͰ͋Δɻ

͜Εʹରͯ͠ɺυουɺࣜגձࣾͷࣾձత

ʹؔ͢ΔόʔϦͷݟղΛड͚ೖΕͳ͔ͬ

ͨɻυουגओΛෆࡏॴ༗ऀʢBCTFOUFF�

PXOFSTʣͰ͋Δͱཧղ͠ɺגओͷརؔɺ

ؔһࣾձશମͷརߏओҎ֎ͷձࣾג

ʹै͍ͬͯΔͱͨ͑ߟͷͰ͋Δɻυουॴ༗

ऀΛ2ͭͷΧςΰϦʔʹྨͨ͠ɻ͢ͳΘͪɺ

ᶃ֘ձࣾʹରͯ͠ࢿຊΛͨ͠ࢿਓͼͱɺٴ

ͼᶄ֘ձࣾʹରͯ͠ࢿຊ͍ͯ͠ࢿͳ͍

͕ɺརؔΛ͍ͬͯΔਓͼͱͰ͋Δɻ൴ɺ

ओɺैגӦऀͷ֘ձࣾͷܦ ٬ɺސһɺۀ

͓ΑͼҰൠࣾձͷͨΊʹܦӦ͢Δ͜ͱͰ͋Δͱ

ओுͨ͠ɻͭ·Γɺ൴ɺ্ձࣾͷతʹ

һۀओͷͨΊʹ͚ۚΛ͢Δ͚ͩͰͳ͘ɺैג

ͷࣄͷอোɺ٬ސͷͨΊʹ࣭ͷ͍ߴΛఏ

גɺʮ͑ߟΕΔͱ·ؚ͕ݙߩΔ͜ͱɺࣾձ͢ڙ

ࣜձࣾɺར५ػٻ͚ͩͰͳࣾ͘ձไ

త੍Ͱ͋ΔʯɺʮϏδࡁܦ͋Θͤͬͨػ

ωε͕๏ʹΑΓೝΊΒΕɺྭ͞Ε͍ͯΔͷɺ

Ϗδωε͕ͦͷॴ༗ऀͷͨΊͷར५ͷݯઘͰ͋

Δͱ͍͏ΑΓɺୈҰʹϏδωε͕ίϛϡχς

Οͷʹཱ͔ͭΒͰ͋Δɻ͠ ͕ͨͬͯͦ͜Ͱɺ

ແ੍ݶͷࢲతརӹదͳαʔϏεͱ૬༰Ε

ͳ͍ͷͰ͋ΔΑ͏ʹࢥΘΕΔʯͱओுͨ͠ͷ
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Ͱ͋Δ
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ɻυουͷ͜ͷΑ͏ͳํݟɺޙʹ

NBOBHFS JB M J TN  NBOBHFS JB M J TU�W JFXɺ

NBOBHFSJBM�DBQJUBMJTNͱݺΕΔ͜ͱʹͳΔɻ

ୈೋ࣍େઓޙɺόʔϦͱυουͷओு͕ೖΕସ

Θ ͬ ͯ ͠ · ͬ ͯ ͍ Δ ͨ Ίɺ ό ʔ Ϧ ͕

NBOBHFSJBMJTNͷͰ͋Δͱཧղ͞Ε͍ͯΔ

߹ ͋ Δ ͕ɺ ࣮ ࡍ ʹ ɺυ ου ͜ ͦ ͕

NBOBHFSJBMJTNͷͰ͋Δͱ͜͏ݴͱ͕ग़དྷΔ

ͷͰ͋Δɻ

גʣݱɺϛʔϯζ͕ՃΘͬͨʰۙʢʹ࣍

ࣜձࣾͱࢲ༗࢈ࡒʱͷ݁෦ʹ͋ͨΔୈᶚฤ

ΛͯݟΈΔɻόʔϦˍϛʔϯζɺಉॻͷ݁

෦ᶚฤୈ4ষʮࣜגձࣾͷ৽֓೦ʯʹ ͓͍ͯɺ

ॴ༗ͱࢧ͕͞ΕͨࣜגձࣾͷܦӦऀ͕

ͦͷྗݖΛ୭ͷརӹͷͨΊʹ༻͍ͳ͚ΕͳΒ

ͳ͍ͷ͔ʹ͍ͭͯΛఏ͠ىɺ࣍ͷ3ͭͷՄ

ੑΛ͍ࣔͯ͠Δɻᶃ࢈ࡒͷ౷తͳཧʹج

͖ͮɺফۃతͳ࢈ࡒͷॴ༗ऀͨΔূ݊ॴ༗ऀ

ʢגओʣͷडୗऀͱͯ͠ߦಈ͢ΔՄੑɺᶄձ

ࣾͷࢧऀͨΔܦӦऀ͕ࣗΒͷརӹʹͨΊʹձ

ࣾΛӡӦ͢ΔՄੑɺͦͯ͠ᶅܦӦऀ͕ࣾձ

શମͷརӹͷͨΊʹ͑ΔՄੑɺͰ͋Δɻ͜

ͷ෦ɺ൴Β͕ɺʮձࣾ୭ͷͷ͔ɺ·ͨ

୭ͷͨΊʹܦӦ͢Δ͖͔ʯͱ͍͏ఏىΛ

ͨ͠ͱ͍͏͜ͱ͕Ͱ͖ΔͰ͋Ζ͏ɻ

όʔϦ͕୯ಠͰࣥචͨ͠ୈᶘฤୈ̓ষʮ৴ୗ

͞Εͨྗݖͱͯ͠ͷࣜגձࣾྗݖʯͷ෦ͷ

ੳʹै͑ɺຊॻͷ݁ɺᶃ࢈ࡒͷ౷త

ͳཧʹ͖ͮجɺגओͷडୗऀͱͯ͠ߦಈ͢

͖ͱ͢ΔΤʔδΣϯγʔཧͷํ͑ߟͷํͰ

ਐల͖ͩ͢ͱ͍͏͜ͱʹͳΔͷ͔͠Εͳ
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͍ɻ݁Λᶃͱ͢ΕɺҰͷॻ੶ͱͯ͠ɺ

ཧతʹ߹͢Δ͜ͱʹͳΔ
34

ɻ͔͠͠ɺόʔ

Ϧˍϛʔϯζɺࣜגձ੍͕ࣾଘଓ͠ଓ͚Δ

ͨΊʹᶅͷํʹਐల͠ɺܦӦऀ͕७ਮʹத

ཱతͳςΫϊΫϥγʔʹൃల͢Δ͜ͱ͕ඞཁෆ

ՄܽͰ͋Δͱͨ͠ͷͰ͋Δɻ

ॴ༗ͱࢧͷʹ͏ܦӦऀࢧͷਖ਼

ੑͷɺࣜגձ͕ࣾڊେԽ͠ɺڧେͳӨ

͢ࢹΛࣾձʹ༩͑ΔΑ͏ʹͳͬͨ͜ͱΛॏྗڹ

Δऀڀݚɺଟ༷ͳརऀؔͷརΛؚΉ

ΨόφϯεϝΧχζϜͷߏஙΛ͜͢ࢦͱʹͳ

Δɻ͜ΕΛ࣮ࡍͷܦӦʹద༻͢Εɺར५ٻ

Ҏ֎ʹଟ༷ͳܦӦతΛͭ͜ͱ͕Մͱͳ

ΓɺۀاੵۃతʹࣾձతΛՌͨ͢͜ͱ͕

ΊΒΕΔ͜ͱʹͳΔɻ͕ͨͬͯ͠ɺᶅͷํٻ

ɺגओ͚ͩͰͳ͘͞·͟·ͳརऀؔΛ

ؚΉίʔϙϨʔτɾΨόφϯεϝΧχζϜͷܗ

Λओு͢ΔརऀؔऀͷͦΕͱيΛҰʹ

͢ΔͷͰ͋Δͱ͑ݴΔɻ͜ͷ෦Λh ۙʢݱ

ʣࣜגձࣾͱࢲ༗࢈ࡒʱͷ݁Ͱ͋Δɺͱͱ

Β͑Εɺಉॻརऀؔͷݹయͱ͑ߟΔ

͜ͱ͕Ͱ͖ΔͷͰ͋Δɻ

ͳ͓ɺh ۙʢݱʣࣜגձࣾͱࢲ༗࢈ࡒʱ

ͷ݁෦Ͱࣔ͞Εͨ3ͭͷՄੑΛվΊͯΈ

ͯΈΔͱɺᶃΤʔδΣϯγʔཧʹɺᶄ

1�80Ҏ߱ͷίʔϙϨʔτɾΨόφϯεͷ

ελʔτͷٞʹɺͦͯ͠ᶅNBOBHFSJBMJTN

ʹରԠ͓ͯ͠Γɺଟ͘ͷؚ͕ࣔࠦ·Ε͍ͯΔΑ

ड़ͨΑ͏ʹɺಉॻɺ༗ʹطΘΕΔɻࢥʹ͏

໊ͳݹయͰ͋Δ͕ɺ࣮ࡍʹ͋·Γखʹऔͬ

34ɹಉॻͷ༁ΛݟΔͱɺୈᶗฤɾɾɾୈᶚฤͱ༁͞Ε͍ͯΔ͕ɺݪஶΛݟΔͱ #PPL ᶗɾɾɾ#PPL�ᶚͱͳ͍ͬͯΔɻόʔϦͱϛʔϯζͷ
ͱʹձऺڭձͷࢣͰ͋ͬͨɻh ৽ॻʱશͯΩϦετͷ͑ڭʹ͕ͨ͠͏ॻͰ͋Δ͕ɺཱظ࣌ɺஶऀ͕ҟͳΔΒΒͷॻͷू
߹ମͰ͋Δͱ͑ߟΒΕ͍ͯΔɻר಄ͷh ϚλΠʹΑΔԻॻ ɦӳจͰɺ#PPL�PG�.BUUIFX͘͠ UIF�(PTQFM�PG�.BUUIFXͱͳΔɻh ۙʢݱʣɹ

ɹɹࣜגձࣾͱࢲ༗࢈ࡒʱɺ͜Ε·Ͱ౷Ұ͞Εͨ 1 Ͱ͋Δ͕ɺຊॻɺ͋Δఔͷໃ६ΛؚΜɹݟࢲͷॻ੶ͱͯ͠ଊ͑ΒΕ͖ͯͨɻ͋͘·Ͱ
ɹɹͩ 4 Δɻ͍ͯ͑ߟదͰͳ͍͔ɺͱචऀ͕ํͨ͑ߟͷॻ੶ʢ#PPLʣΛ߹ຊͨ͠ॻ੶Ͱ͋Δͱ

ͯಡ·ΕΔ͜ͱ͕ͳ͍ॻͰ͋ΔɻվΊͯݕ౼

ͯ͠ΈΔඞཁ͕͋Ζ͏ɻ

̐ɹதখۀاのガバナンスを͑ߟΔࡍ
ɹɹにɺେۀاと͠てのコーポレー
ɹɹトɾガバナンスのͲのΑうな
ɹɹ͕ߟࢀとなΔ͔

Ҏ্ɺୈ̎ষɺୈ̏ষͰɺڊେͳࣜגձࣾ

Λରʹελʔτͨ͠ίʔϙϨʔτɾΨόφϯ

εʹؔ͢ΔٞΛ͖ͨͯݟɻՃతͳཁૉΛՃ

͑·ͱΊΔͱɺҎԼͷΑ͏ʹͳΔɻୈ̎ষͰɺ

ՈʹൺࠃʹେԽ͠ɺެతͳڊձ͕ࣾࣜג

ͨ͠ݱΛͭձ͕ࣾଟग़ྗࡁܦΔ΄Ͳͷ͢ݞ

ͨΊɺ͜ͷΑ͏ͳձࣾࢲతͳͱ͍͑ΔΑ

͏ͳঢ়گʹͳ͍ͬͯΔ͜ͱɺެతͳʹ

ʹ౷࣏ʢHPWFSOBODFʣ͕ ඞཁͰ͋Δͷͱಉ༷ʹɺ

ඞཁʢ͕࣏͠ձࣾʹ౷ࣜגେڊʹతͳࢲ

͕ͨͬͯɺۀاࣾձతΛ୲͏ඞཁ͕͋Δ

͜ͱʣ͕ࣔ͞Εͨɻୈ̏ষͰɺόʔϦˍϛʔ

ϯζͷʰۙʢݱʣࣜגձࣾͱࢲ༗࢈ࡒʱʹ

͍ͭͯऔΓ্͛ɺಉॻཱ͕ͨ͠աఔ͔Βɺג

ओୈҰओٛཧʢגओཧʣɾརऀؔཧ

ํͷݹయͱͯ͠ͷଆ໘͕͋Δ͜ͱ͕ࣔ͞Εͨɻ

ಉॻͰࣔ͞ΕͨܦӦऀࢧϚωδϦΞϦζ

Ϝͷํ͑ߟɺגओୈҰओٛతͳΨόφϯεͷ

Λ֮ײ͔ҧزͰɺࠓͳͬͨ͘ڧ͕͑ߟ

͑Δ͔ํ͑ߟ͠Εͳ͍͕ɺٞձؔػʹ

ΑΔใࠂॻϚϧΩετΛத৺ͱ͢Δॴ༗ऀࢧ

ऀۚ༥ࢧऀʹΑΓଟ͘ͷ൷ʹ͞Β

͞Ε͖ͯͨͷͷɺ1�60ͷΞϝϦΧͰɺ
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ҰԠͷίϯηϯαε͕ಘΒΕ͍ͯͨͱ͑ߟΒΕ

͍ͯΔ
35

ɻίʔωϧɾϩʔɾεΫʔϧͷձࣾ๏ɾ

Ϗ δ ω ε ๏ ͷ  ӽ ڭ तʢEJTUJOHVJTIFE�

QSPGFTTPSʣͰ͋ͬͨετʔτɺʮ20ੈلͷ

·Ͱʹɺ໌Β͔ʹܦӦऀओٛతͳํ͑ߟ

ʢNBOBHFSJBMJTU�WJFXʣ͕ओྲྀͱͳͬͨʯɺ1�60

ʹʮࣜגձࣾͷతԿ͔ͱऔకΤ

άθΫςΟϒʹਘͶͨΒɺձࣾɺҎԼͷΑ͏

ͳଟ͘ͷతΛ༗͍ͯ͠Δͱ͑ΔͩΖ͏ɻ

Ոʹຬͷ͍͘རӹΛͨΒ͚ͩ͢Ͱͳ͘ɺࢿ

ɺফඅऀͷͨΊʹ৴͠ڙΛఏࣄ͍ྑʹһۀै

པͰ͖ΔΛ࡞Γɺྑ͖ࢢۀاຽʹͳΔ͜ͱ

Ͱ͋Δ
36

ʯͱ͍ͯ͠Δɻͦͯ͠ɺ1�80ࠒ·Ͱɺ

͜ͷํ͑ߟ্ձࣾͷܦӦऀͷֶͱͯ͠Ұ

ൠʹड͚ೖΕΒΕ͍ͯͨͱ͍͑Δɻ

͔͠͠ɺ1�70Ҏ߱ɺঢ়͕گঃʑʹมԽ

͢Δ͜ͱʹͳΔɻ·ͣɺ1�70ʹऀֶࡁܦ.��

ϑϦʔυϚϯ͕ʮϏδωεͷࣾձతརӹ

Λ૿େͤ͞Δ͜ͱͰ͋Δ
37

ʯͱ͍͏༗໊ͳΤοη

ΠΛൃද͢Δɻͦͯ͠ɺ1�76ʹδΣϯηϯˍ

ϝοΫϦϯά͕ʮۀاͷཧ
38

ʯΛൃද͠ɺΤ

ʔδΣϯγʔ͕͞ΕΔΑ͏ʹͳΔɻ্

ձࣾͷࣜגॴ༗͕ͨͨ͠ࢄΊʹגओͷߦ

ಈ͕डಈతʹͳ͍ͬͯΔ͜ͱʹؔͯ͠ɺΤʔδ

ΣϯγʔཧͷऀڀݚɺόʔϦˍϛʔϯζ͕

ࣔͨ͠3ͭͷՄੑͷᶄʮձࣾͷࢧऀͨΔܦ

Ӧऀ͕ࣗΒͷརӹʹͨΊʹձࣾΛӡӦ͢ΔՄ

ੑʯͷํࣜגʹձࣾਐలͯ͠͠·͍ͬͯΔ

ͱͨ͑ߟͷͰ͋ΔɻδΣϯηϯɺઐܦӦ

ӦྗΛଵͬͨΓ͠ܦٻརӹͷݾ͕ࣗऀ

35ɹਖ਼࢘ٱʰࣜגձࣾʱߊ༸ॻɺ1�86 ɺ�2 ϖʔδɻ
36ɹ4UPVU�-��"��l5IF�1SPCMFN�PG�$PSQPSBUF�1VSQPTFz �*TTVF�JO�(PWFSOBODF�4UVEJFT �/VNCFS�48�2012�Q��2�
37ɹ'SJFENBO�.��l5IF�4PDJBM�3FTQPOTJCJMJUZ�PG�#VTJOFTT�*T�UP�*ODSFBTF�*UT�1SPpUTz �/FX�:PSL�5JNFT�.BHB[JOF �4FQUFNCFS�1�70�122�126�
38ɹ+FOTFO�.��$����8��)��.FDLMJOH�l5IFPSZ�PG�UIF�pSN��.BOBHFSJBM�CFIBWJPS�BHFODZ�DPTUT�BOE�PXOFSTIJQ�TUSVDUVSFz �+PVSOBM�PG�'JOBODJBM�&DPOPNJDT�����������
������7PM��3�*TTVF�4�1�76�QQ��305�360�

ͯɺגओརӹΛܰࢹɾແ͢ࢹΔ͜ͱʹ͕ܨΔͨ

Ίɺʮॴ༗ͱܦӦɾࢧͷʯ্͕ձࣾͷ

ॏେͳऑͰ͋Δͱ͑ߟΔ͜ͱʹͳΔɻ͜ͷͨ

ΊɺגओʢϓϦϯγύϧʣ͕ܦӦऀʢΤʔδΣ

ϯτʣͷߦಈΛ͠ࢹɺن͚Δ͜ͱ͕ٻΊ

ΒΕΔɻ1�80Ҏ߱ɺ͜ͷΑ͏ͳΤʔδΣϯ

γʔΛΊ͙Δ͕Μʹ͞ڀݚΕɺגओ

ओݖɾגओୈҰҐʹͮ͘جίʔϙϨʔτŋΨό

φϯε͕ڀݚͳ͞ΕΔ͜ͱʹͳͬͨͷͰ͋Δɻ

ͦͯ͠ɺ1�80ͷΞϝϦΧʹ࣮ݱͨͬ͜ى

ɺגओओݖɾגओୈҰҐʹͮ͘جίʔϙϨʔ

τŋΨόφϯεڀݚΛޙԡ͢͠Δ͜ͱʹͳΔɻ

1�80ʹͳΓɺ-#0͕Μʹར༻͞ΕΔΑ

͏ʹͳΔɻͦͷࡍɺδϟϯΫɾϘϯυ͋Θͤ

ͯར༻͞Εɺ-#0Λར༻ͨ͠ఢରతۀاങऩ

ͷ૿ՃɾେܕԽʹΑͬͯίʔϙϨʔτɾΨόφ

ϯεʹର͢Δؔ৺͕ߴ·Δ͜ͱʹͳͬͨɻͭ·

ΓɺձࣾࢧࢢݖΛ८ΔٞΛத৺ʹɺʮג

ओରܦӦऀʯͷ͕͡ΒΕΔ͜ͱʹͳͬͨ

ͷͰ͋Δɻ͜͜Ͱɺఢରతۀاങऩແͳ

ӦΛܦۀاӦऀ͕ܦӦऀΛഉআ͠ɺ༏लͳܦ

ओ͕ຊདྷಘΒΕΔͣͰ͋ͬגΕɺ͍ͯͬߦ

ͨརӹΛ൴Βʹ༩͑Δࣗ༝ࢢͷஔͰ͋Δͱ

ӦܦӦʢܦۀاΛ௨ͯ͡ࢢࣜגΒΕͨɻ͑ߟ

Β͑ߟͰ͖Δͱ੍نɺ͠ࢹʹಈʣΛ༗ޮߦऀ

ΕͨͷͰ͋ΔɻܦӦऀɺఢରతۀاങऩʹର

·͟·͞ʹɺࣗͷҐརӹΛकΔͨΊ͠߅

ͳख๏ΛߟҊ͠ɺར༻͢Δ͜ͱʹͳΔɻ͜ ͷͨΊɺ

ͲͷΑ͏ʹ͢Ε༗ޮʹגओʹΑΔܦۀاӦ

ʢܦӦऀߦಈʣͷνΣοΫ͕͑ߦΔΑ͏ʹͳΔͷ
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͔ɺ·ͨɺגओͷئͱܦӦऀͷߦಈΛ͍͔ʹ

ͯ͠Ұகͤ͞Δ͔͕ͱ͞Εͨɻ͜ͷ1�80

Ҏ߱ͷɺגओத৺ͷΞϝϦΧͷίʔϙϨʔτɾ

Ψόφϯε͕ɺຊΛؚΊੈքதʹ༌ग़͞Εɺ

େ͖ͳӨྗڹΛͭΑ͏ʹͳͬͨͷͰ͋Δɻ

ͷࣾձతʹؔ͢Δٞɺ1�80ۀا

Ҏ߱ͷΞϝϦΧͷίʔϙϨʔτɾΨόφϯε

ʹ͓͍ͯɺ͋·Γத৺తͳ՝ʹͳ͍ͬͯ

Δͱ͑ݴͳ͍ɻͦͷཧ༝ͱͯ͠ɺ1�70

ͷΞϝϦΧۀاऩӹྗɾڝ૪ྗ͕͘ɺܦӦ

ऀͷࡏΓํ͕ʹ͞Εͨ͜ͱɺެత੍نͷڧ

ԽʹΑΓେؾԚછͳͲͷࣾ͢͜ى͕ۀاձత

͕͋Δఔղܾ͞Εͨ͜ͱɺࣾձղܾͷ

ͨΊʹد͕ۀاΛ૿Ճͤͨ͜͞ͱɺऔకʹ

ࣾ֎औకͱ͠ ʮͯެӹදʯͷऔకʢlQVCMJDz�

EJSFDUPSʣΛՃ͑ͨ͜ͱɺͦͯ͠ɺΞϝϦΧܦ

ӦֶٴͼܦӦֶڭҭʹʮྙۀاཧʯʮۀا

ͱࣾձʢCVTJOFTT���TPDJFUZʣʯͷྖҬཱ͕֬͠ɺ

ཧʹؔ͢Δऀؔͷࣾձతརۀا

ٞɺܦӦֶͰத৺తʹ͡ΒΕΔΑ͏

ʹͳͬͨ͜ͱ͕͋͛ΒΕΔ
3�

ɻ

ͳ͓ɺגओཧʹͮ͘جίʔϙϨʔτɾΨό

φϯεͰɺ๏Λ͑ͯΛෛ͏ͱ͍͏

ҙຯͰͷۀاͷࣾձతͦͷఆʹؚ·

Ε͍ͯͳ͍ɻ.�ϑϦʔυϚϯʮ๏ʹैͬͯ

རӹΛ࠷େԽͤ͞Δ͜ͱ͕ͦ͜ۀاͷࣾձత

ʯͱ͍ͯ͠Δɻͦͯ͠ɺגओՁΛॏ͢ࢹΔ

ΠσΦϩΪʔͷԼͰɺඇৗʹݶΒΕͨҰ෦ͷ

ओͷརӹͷΈʹযΛ߹Θ͍ͤͯΔɻͦ͜Ͱג

ɺגओɺ͖ΘΊͯࢤظͰɺݟओٛ

3�ɹৄ͘͠ɺࠓʰࣜגձࣾͷྗݖͱίʔϙϨʔτɾΨόφϯεʱୈ 4 ষΛࢀর͞Ε͍ͨɻ
40ɹ4UPVU�PQ��DJU ��Q��1�
41ɹ#VTJOFTT�3PVOEUBCMF�l4UBUFNFOU�PO�UIF�1VSQPTF�PG�B�$PSQPSBUJPOz �IUUQT���PQQPSUVOJUZ�CVTJOFTTSPVOEUBCMF�PSH�PVSDPNNJUNFOUʢ2025  3 ݄

25 ӾཡɻʣʮϏδωεϥϯυςʔϒϧͱʰۀاͷతʹؔ͢Δ໌ʱʹ͍ͭͯҙަݟʵϫγϯτϯɾϦϙʔτʻ 68 ʼʯh िஂܦץ࿈λΠϜεʱ
201�  12 ݄ 5 ɺ/P��3434�ʢBWBJMBCMF�IUUQT���XXX�LFJEBOSFO�PS�KQ�KPVSOBM�UJNFT�201��1205@11�IUNMʣࢀরͷ͜ͱɻ

తͰ͋Γɺ֎෦ʹίετԡ͚͠ΔΛͪɺ

ྙཧతͳଞऀͷʹؔ৺Λͨ࣋ͳ

͍ ػ  త ʹ ݟ ͯ α Πί ύ εʢGVODUJPOBM�

QTZDIPQBUIʣͳࡁܦਓʢIPNP�FDPOPNJDVTʣ

͕ఆ͞Ε͍ͯΔ
40

ɻגओͷతΛ୯७Խ͠ɺ

త1ͭͰ͋Δͱ͍ͯ͠ΔͷͰ͋Δɻ

͔͠͠ɺגओத৺ͷΨόφϯεͷࡏΓํɺ

ۙɺมԽ͕ΈΒΕΔɻΞϝϦΧͷओཁۀاʹ

ΑΓߏ͞ΕΔϩϏʔஂମͰ͋ΔϏδωεϥ

ϯυςʔϒϧʢ#35ʣͷۀاͷతʹؔ͢Δߟ

͑ํ͕มԽͨͨ͠ΊͰ͋Δɻ#35ɺ1�78

Ҏ߱ɺఆظతʹۀاͷతίʔϙϨʔτɾΨ

όφϯεʹؔ͢Δ໌Λެද͍ͯ͠Δ͕ɺ1��7

Ҏ߱ɺʮձࣾओͱͯ͠גओʹ͑ΔͨΊʹଘ

�ଇʢQSJODJQMFTݪओୈҰҐͷגΔʯͱ͢Δ͢ࡏ

PG�TIBSFIPMEFS�QSJNBDZʣΛঝೝ͍ͯͨ͠ɻ͠

͔͠ɺ201�8݄1�ʹެද͞Εͨʮձࣾͷ

తʹؔ͢Δ໌ʯͰɺձࣾגओʹ͑Δ

͚ͩͰͳ͘ɺ٬ސɺैۀһɺऀۀڅڙɺ׆ۀࣄ

ಈΛ͍ͯͬߦΔίϛϡχςΟͳͲͷεςʔΫϗ

ϧμʔʹ͑Δͱ͍ͯ͠ΔɻʮεςʔΫϗϧ

μʔͦΕͧΕඞཁෆՄܽͳͷͰ͋Δɻࣗ

ͷձࣾɺίϛϡχςΟɺࠃͷকདྷతͳޭͷͨ

Ίʹɺͯ͢ͷεςʔΫϗϧμʔʹର͠Ձͷ

Λଋ͢Δڅڙ
41

ʯͱ͢ΔͷͰ͋Δɻ͜ͷ໌

Θ͕ࠃͰଟ͘ใಓ͞Εɺגओཧॏࢹͷٞ

ձࣾܦӦऀͷํ͑ߟʹӨڹΛ༩͑ͨͱߟ

͑ΒΕΔɻ

·ͨɺגओཧͰגओͷతΛ୯७Խ͠ɺ

త1ͭͰ͋ΔͱԾఆ͍ͯ͠Δ͕ɺ࣮ࡍʹ
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ଟ༷ͳגओ͕ଘ͓ͯ͠ࡏΓɺ൴Βଟ༷ͳχʔ

ζؔ৺Λ༗͍ͯ͠Δɻྫ͑ɺʮڥɺࣾձɺ

Ψόφϯεʢ&4(ʣͳͲͷ՝ΛצҊ͠ɺࢿ

ରͷ࣋ଓੑΛྀ͢ߟΔࢿ
42

ʯͰ͋Δαες

φϒϧࢿͷֹ࢈ࢿɺϤʔϩούɺΧφμɺ

ຊɺΦʔετϥϦΞɺχϡʔδʔϥϯυ߹ܭ

Ͱ21ஹ�000Աυϧʢ2022࣌ʣͰ͋Γɺ

2020ͱൺֱͯ͠20ˋ૿Ճ͍ͯ͠Δ
43

ɻ͔͜͜

Βɺਓؒͷେɺগͳ͘ͱ͋Δఔʮ

ࣾձతʢQSPTPDJBMʣʯͰ͋Δ͜ͱ͕ͯݟऔΕΔ

ͷͰ͋Δɻ

Ҏ্ͷ͔ٞΒΘ͔ΔΑ͏ʹɺίʔϙϨʔτɾ

Ψόφϯεʹؔ͢Δٞͦͷ࣌ʑͷࡁܦతɾ

ࣾձతڥʹରԠ͠ɺมԽ͖ͯͨ͠ͱ͍͑Δɻ

ίʔϙϨʔτɾΨόφϯεࣜגձࣾྗݖΛΊ

͙ΔͰ͋Δͱ͑ߟΕɺᶃגओͷཱ͔Β

ΛྗݖӦऀܦӦܦతʹޮతʹձࣾࡁܦͯݟ

౷ ੍ ͠ ͯ ͍ ͜ ͏ ͱ ͢ Δ ߟ ͑ʦNBSLFU�

ʢTUPDLIPMEFSʣ�DPOUSPM�PG�DPSQPSBUF�QPXFSʧͱ

ᶄגओ͚ͩͰͳ͘ɺͬͱۀै͘һɺফඅऀɺ

औҾઌɺҬࣾձͳͲؚΜͩࣾձతͳࢹ͔

ΒձࣾܦӦܦӦऀྗݖΛ౷੍͍ͯ͜͠͏ͱ

͢ Δ ߟ ͑ʦTPDJBM�ʢTUBLFIPMEFSʣ�DPOUSPM�PG�

DPSQPSBUF�QPXFSʧͷ2͕ͭ͋Γɺ͜ͷ2ͭͷߟ

͑ํͷؒͰ༳Εಈ͍͖ͯͨͱ͍͑ΔͰ͋Ζ͏ɻ

ҎԼͰɺڊେͳࣜגձࣾΛରʹελʔτ

ͨ͠ίʔϙϨʔτɾΨόφϯεʹؔ͢Δ͕ٞɺ

தখۀاͷΨόφϯεʹ͍ͭͯ͑ߟΔࡍʹɺͲ

ͷΑ͏ͳ͕ߟࢀʹͳΔͷ͔͑ߟɺݟࢲΛड़

42ɹh ຊαεςφϒϧࢿനॻ 2022 ʢɦBWBJMBCMF�IUUQT���KBQBOTJG�DPN�2022�QEGʣ�
43ɹ(MPCBM�4VTUBJOBCMF�*OWFTUNFOU�3FWJFX�2022 �Q�5��ʢBWBJMBCMF�IUUQT���XXX�HTJ�BMMJBODF�PSH�XQ�DPOUFOU�VQMPBET�2023�12�(4*"�3FQPSU�2022�QEG�ʣ

ͳ͓ɺ౷ܭͷऔΓํʢNFUIPEPMPHZʣʹมԽ͕͋ͬͨ͜ͱ͋ΓɺΞϝϦΧͷαεςφϒϧֹ࢈ࢿࢿɺ2020  17 ஹυϧ͔Β 2022  8 ஹ 4000
ԯυϧͱԼ͍ͯ͠ΔɻΞϝϦΧɺϤʔϩούɺΧφμɺຊɺΦʔετϥϦΞɺχϡʔδʔϥϯυͷ߹ܭͰݟΕɺ2020  35 ஹυϧɺ
2022  30 ஹυϧͰ͋Δʢ*CJE��Q��10�ʣɻ

44ɹຊࡾஉʮࣾۀاձͷڌͱεςʔΫϗϧμʔɾΞϓϩʔνʯh ՁܦӦूʱୈ 28 ୈר 1ɾ2ɾ3 ߸߹ซ߸ɺ2004 ɺ4 ϖʔδɻ
45ɹਖ਼࢘ٱʰܦӦֶٛߨʱߊ༸ॻɺ1��1 ɺ134 ϖʔδɻ

Δ͜ͱͰຊߘΛऴ͓͖͍͑ͯͨɻ

·ͣɺୈ̎ষͰͨݟɺ1SJWBUF�(PWFSONFOU

ͱͯ͠ͷࣜגձࣾͱதখͨ͑ߟ͍ͯͭʹۀا

͍ɻ̎ষͰͷٞͰɺݸผͷڊ͕ۀاେԽ͠ɺ

తͳࢲΛͭྗݖେͳڧΔ΄Ͳͷ͢ݞՈʹൺࠃ

ͱͳͬͨͨΊɺެతͳͱಉ༷ʹΨόφ

ϯε͕ඞཁʹͳͬͨͱ͍͏͜ͱͰ͋ͬͨɻ͜ͷ

ٞʹै͑ɺݸʑͷۀاΛݟΔͱதখۀا

ͦΕ΄Ͳେ͖ͳྗݖΛ͍ͬͯͳ͍ͨΊɺΨό

φϯεͷରͱͳΒͳ͍ͷ͔͠Εͳ͍ɻ͠

͔͠ɺຊʹ͓͍ͯۀا૯ͷ���7ˋɺैۀ

ऀͷ70ˋΛΊΔதখۀاʢ2021ʣɺ

૯ମͱͯ͑͠ߟΕۃΊͯେ͖ͳྗݖΛ༗͠ɺ

ΛͭͷͰ͋Δͱ͍ڹՈͷ਼ʹଟେͳӨࠃ

͑Δɻ͜ͷΑ͏ʹ͑ߟΕɺۀاͷنʹ͔͔

ΘΒͣɺΨόφϯε͕ඞཁͰ͋Δͱ͑ߟΒΕΔ

Ͱ͋Ζ͏ɻ

ͰɺதখۀاͷΨόφϯεΛۀاͷࣾձత

ͷ؍͔ΒݟΔ߹ɺͲͷΑ͏ʹ͑ߟΕ

͍͍Ͱ͋Ζ͏͔ɻۀاࣾձతΛ͠ߦͳ

͚ΕͳΒͳ͍ͱ͢Δڌͱͯ͠ଟ͘ͷ߹ґ

ཧʢDIBSJUZ�QSJODJQMFʣݪળ࣊ղʹɺݟΕΔ͞ڌ

͕͋Δɻ࣊ળݪཧࣾձతൣنʹଐ͢Δͷ

Ͱ͋Δ͕ɺྗݖͱͷؔͰɺʮۀاʰݖ ɾྗ

ߧۉͷమଇʱʹΑͬͯࣾձతྗݖʹ૬Ԡ

͢ΔࣾձతΛෛΘͶͳΒͳ͍ͱ͞Ε

Δ
44

ʯɻ͜ΕɺʮظʹΘͨΓࣾձ͕͋Δ

ͱ͑ߟΔํ๏ͰྗݖΛ༻͍ͳ͍ਓɺ͕ͯݖ

ྗΛࣦ͏
45

ʯͱ͑ߟΒΕΔ͔ΒͰ͋Δɻ͜ͷΑ͏
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ྗݖ͕ͭۀاʹΑΓͦͷنۀاΕ͑ߟʹ

มԽ͢Δͱ͑ߟΒΕΔͨΊɺதখۀاͦΕ

ͧΕͷنۀاʹ૬Ԡ͢ΔࣾձతΛෛ͏

͜ͱ͕ٻΊΒΕΔΑ͏ʹͳ͍ͬͯΔͱࢥΘΕΔɻ

(PWFSONFOUࠃՈ͚ͩͰͳ͘ɺຊͳΒ

MPDBM�HPWFSONFOUʹͨΔಓݝɺࢢொଜʹ

దԠ͞ΕΔ֓೦Ͱ͋Δɻࠃɺಓݝɺͦ͠

৫Ͱ͋Δͱ͍ߦொଜɺ͜ΕΒͯ͢ࢢͯ

͏Ͱڞ௨͢ΔͨΊɺΨόφϯεΛ͑ߟΔࡍ

ΒΕΔɻ͔͠͠ɺ͑ߟ௨͢Δ෦ଟ͍ͱڞʹ

ͦΕͧΕن͕ҟͳΔͨΊɺͦΕ͕εςʔΫϗ

ϧμʔʹ༩͑ΔӨڹҟͳΔ͜ͱʹͳΔɻΨό

φϯεɺຊདྷֶ࣏ͷ֓೦Ͱ͋ΔɻͦΕΛا

Ԡ༻ͨ͠ͷ͕ɺίʔϙϨʔτɾΨόφϯεʹۀ

Ͱ͋Δͱ͑ߟΒΕΔɻ͕ͨͬͯ͠ɺචऀɺᶃ

ࠃɺۀاେڊΔ͍ͯͬߦಈΛ׆ۀࣄతͳࡍࠃ

ͷΨόφϯεɺᶄᶃఔେنͰͳ্͍͕

͍ͯ͠ΔΑ͏ͳۀاɺಓݝͷΨόφϯεɺ

ᶅதখۀاʹ͍ͭͯɺࢢொଜͷΨόφϯεʹ

ରԠ͢Δͱ͑ߟΕ͍͍ͷͰͳ͍͔ͱͯ͑ߟ

͍Δɻதখۀاʹ͍ͭͯɺͦͷࡁܦతͳج൫

͔Βͯ͑ߟɺ·ͣޏ༻ͷҡ࣋ɾ֦େΛ௨ͯ͡

Ҭࣾձʹ͢ݙߩΔ͜ͱ͕ٻΊΒΕΔͱ͑ߟ

Δɻͦͯ͠ɺ࣍ͷஈ֊ͱͯ͠ɺܦӦݶ͕ݯࢿΒ

Ε͍ͯΔ͜ͱ͔ΒɺͦΕͧΕͷۀاͷಛੑʹ߹

Θͤͯɺຊۀͱؔ࿈ͷ͋Δࣾձ՝ɾες

ʔΫϗϧμʔʹର͢ΔΛՌͨ͢͜ͱ͕ٻΊ

ΒΕΔͱ͑ߟΔɻ

ɺόʔϦ�ϛʔϯζ͕ఏͨݟɺୈ̏ষͰʹ࣍

ͨ͑ߟ͍ͯͭʹͷࢧӦɾܦॴ༗ͱͨ͠ى

͍ɻୈ̏ষͰɺόʔϦˍϛʔϯζͷʰۙʢݱ

ʣࣜגձࣾͱࢲ༗࢈ࡒʱΛऔΓ্͛ɺಉॻͷ

46ɹ&QTUFJO�&��.��l5IF�)JTUPSJDBM�&OJHNB�PG�$PSQPSBUF�-FHJUJNBDZz�$BMJGPSOJB�-BX�3FWJFX�7PM��60�1�72�Q��1703�

ཱաఔ͔ΒɺגओୈҰओٛཧʢגओཧʣɾ

རऀؔཧํͷݹయͱͯ͠ͷଆ໘͕͋Δ

͜ͱΛࣔͨ͠ɻ·ͣɺגओཧͷཱ͔ΒݟΕɺ

େۀاͷגओͱܦӦऀͷؒͰੜ͡ΔΤʔδΣϯ

γʔ͕ɺίʔϙϨʔτɾΨόφϯεͷத

৺తͳςʔϚͱͳΔɻ͜ΕɺେۀاͰɺଟ

͘ͷ߹ɺॴ༗ͱܦӦͷ͕ੜ͍ͯ͡Δ͔Β

Ͱ͋Δɻ͜Εʹରͯ͠ɺதখۀاͷ߹ɺॴ༗

ͱܦӦ͕Ұக͍ͯ͠Δ߹͕ଟ͘ɺΤʔδΣϯ

γʔੜ͡ͳ͍ͨΊɺגओཧͷཱ͔Β

Ψόφϯεͷੜ͡ͳ͍͜ͱʹͳΔɻத

খۀاிฤʰதখۀاനॻ2024ʱͰɺ֎෦ג

ओΛҙࣝͨ͠ΨόφϯεʹΑΔΨόφϯεڧԽ

֎෦גओ͔Βͷࢧԉ֫ಘ͕ఏࣔ͞Ε͍ͯΔ͕ɺ

ॴ༗ͱܦӦ͕Ұக͍ͯ͠Δ߹͕ଟ͍தখۀا

ͷܦӦऀɺͻͱΓΑ͕ΓͳܦӦΛ͏ߦՄੑ

͕͋Γɺ֎෦͔ΒͷνΣοΫίϯτϩʔϧ͕ߦ

͑ͳ͍Մੑ͕͍ͨߴΊɺ֎෦גओΛͭ͜ͱ

ʹΑΓ൴ΒΛҙࣝ͠ɺۚࢿΛؚΊͨ͞·͟·ͳࢧ

ԉ֫ಘ͕ظ͞ΕΔͱͨ͑ߟͷͰ͋Ζ͏ɻ

Ͱɺॴ༗ͱࢧͷͱʮܦӦऀ͕ࣾձ

શମͷརӹͷͨΊʹ͑ΔՄੑʯʢརؔ

ऀཧʣʹ͍ͭͯͲ͏Ͱ͋Ζ͏͔ɻ͜Εɺ

Έͯ͑ߟ͍ͯͭʹͷਖ਼ੑʢMFHJUJNBDZʣྗݖ

Δඞཁ͕͋Δɻਖ਼ੑͱɺʮ͔ྗݖΒӨڹΛ

ड͚ΔਓʑʹΑͬͯɺద͔ͭదͰ͋Δͱೝ

ΊΒΕΔ͜ͱ
46

ʯͰ͋Δɻ

ίʔϙϨʔτɾΨόφϯε͕͡ΒΕΔҎલ

ͷձࣾࢧʹ͓͍ͯɺձࣾྗݖͷਖ਼ੑɺ

௨ৗɺҎԼͷΑ͏ʹ͡ΒΕ͍ͯͨͱචऀߟ

͍͑ͯΔɻࢿຊओٛࣾձࢲ༗ࣾͮ͘جʹ࢈ࡒ

ձͰ͋Γɺ࢈ࡒͷॴ༗ऀࣗΒͷ࢈ࡒΛࣗ༝ʹ
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ݖɺऩӹΛ্͛ɺॲ͢Δ͜ͱ͕Ͱ͖Δ͠༺

རΛ༗͍ͯ͠Δɻࣜגձࣾʹ͍ͭͯͯݟΈΕɺ

ॴ༗ऀࢧܕͷձࣾͷ߹ɺݸਓͷେגओ͕

ଘ͓ͯ͠ࡏΓɺ൴ΒࢿຊՈͰ͋Δͱ͍͑Δɻ

ຊՈͷࢿձࣾࣜגຊओٛࣾձʹ͓͍ͯɺࢿ

ͨΊʹΛ͢ΔஔͰ͋ΓɺࢿຊՈࣗΒ

ͷརӹ࠷େԽͷͨΊʹձࣾΛܦӦ͢Δɻࢿຊ

ओٛࣾձʹ͓͍ͯɺ͜ͷΑ͏ͳߦಈ߹๏తͰ

͋ΓɺࣾձతʹೝΊΒΕͨߦಈͰ͋ΔͨΊɺਖ਼

ੑΛ֫ಘ͍ͯ͠Δͱ͍͑Δɻ͜Εʹରͯ͠ɺ

ॴ༗ʹ͔ͮجͳ͍ܦӦऀɺࢿຊओٛͷࠜຊ

Ͱ͋Δ࢈ࡒͷॴ༗ʹ͔ͮجͳ͍ࢧͰ͋ΔͨΊ

ਖ਼ੑΛอ͍ͯ࣋͠Δͱ͍͑ͳ͍ɻ͜ͷΑ͏

ͳॴ༗ʹ͔ͮجͳ͍ܦӦऀɺୈೋ࣍େઓޙɺ

όʔϦ͕ʰೋेੈࢿلຊओֵ໋ٛ ʢɦ1�54ʣ

ʰ࢈ࡒͳ͖ྗݖ ʢɦ1�5�ʣͰͨ͑͡ߟʹ

ै͏ͳΒɺࣾձతΛՌͨ͢͜ͱʹΑΓࣾձ

త༰ೝ͕ಘΒΕɺਖ਼ੑΛ֫ಘ͢Δ͜ͱ͕Ͱ͖

Δͱ͑ߟΒΕͨͷͰ͋Δɻ͜ͷΑ͏ͳ͑ߟʹै

͑ɺॴ༗ͱܦӦ͕Ұக͍ͯ͠Δதখۀاɺ

߹๏తͳൣғͰར५ٻΛ͍ͯͬߦΔͳΒ

ɺಛʹࣾձతͳΛՌͨ͞ͳͯ͘ਖ਼ੑ

Λಘ͍ͯΔ͜ͱʹͳΔɻ

͔͠͠ɺதখܦۀاӦऀͷଟ͘ɺגओཧ

͕ఆ͢ΔΑ͏ͳʮྙཧతͳଞऀͷ

ʹؔ৺Λͨ࣋ͳ͍ػతʹͯݟαΠίύεͳ

ਓʯͰͳ͘ɺগͳ͘ͱ͋Δఔʮࡁܦ

ࣾձతʯͳਓͨͪͰ͋Δͱ͑ߟΒΕΔɻ͜ͷͨ

Ίɺʮࢿຊओٛࣾձࢲ༗ࣾͮ͘جʹ࢈ࡒձͰ

͋Γɺ࢈ࡒͷॴ༗ऀࣗΒͷ࢈ࡒΛࣗ༝ʹ༻

47ɹٶຊຢʰຊܦۀاӦڀݚ࢙ʱ༗൹ֳɺ2010 ٴͼాਓʮຊࢥࡁܦ࢙ɹୈ 2 ճʯʢBWBJMBCMF�IUUQT���PDX�V�UPLZP�BD�KQ�MFDUVSF@pMFT�
FDP@06�2�OPUFT�KB�+&5�02�QEGʣΛࢀরͨ͠ɻ

48ɹʮ8&# ๕໊ʯʢBWBJMBCMF�IUUQT���CPLJO�EPTIJTIB�FE�KQ�2025BMMEPTIJTIB�OBNFT�JOEFY03�QIQʣ�ʢ2025  4 ݄ 1 Ӿཡʣɹͳ͓ɺઐܦӦऀܕͷا
ɹɹد͕ۀΛ͍ͯͬߦΔ߹ɺେֶͱऔҾؔʹ͋ΔۀاͰ͋Δ߹͕ଟ͍Α͏ʹࢥΘΕΔɻ

͠ɺऩӹΛ্͛ɺॲ͢Δ͜ͱ͕Ͱ͖ΔݖརΛ

༗͍ͯ͠Δʯͱ͍͏෦͕ॏཁͱͳΔɻॴ༗ͱ

Ӧऀܦ͕͍ͯ͠ΔձࣾͷઐࢧӦɾܦ

ͷ߹ɺ͔֬ʹࣾձతΛՌͨ͢͜ͱʹΑΓ

ਖ਼ੑ͕ಘΒΕΔͱ͍͏͜ͱʹͳΔͷ͕ͩɺ

ྫ͑ɺઐܦӦऀ͕࣊ળ׆ಈΛ͏ߦ߹ɺ࣮

ऴతʹ࠷ಈ͕׆ળ࣊ɺ͋Δఔͦͷʹࡍ

֘ձࣾͷظతརͱҰக͢Δ͜ͱΛࣔ͢ඞཁ

͕͋Δͱ͑ߟΒΕΔɻઐܦӦऀ͔ΒݟΕɺ

ձࣾͷ࢈ࡒܦӦऀݸਓͷ࢈ࡒͰͳ͍ͨΊɺ

ಈ͔͠Ͱ׆ओ͔Βͷ൷ʹ͑ΒΕΔఔͷג

͖ͳ͍͔ΒͰ͋Δɻ

͜Εʹରͯ͠ɺॴ༗ͱܦӦ͕Ұக͍ͯ͠Δத

খۀاͷܦӦऀͷ߹ɺ࢈ࡒͷॴ༗ऀͰ͋

ΔͨΊઐܦӦऀΑΓେ͖ͳྔࡋΛ༗͍ͯ͠

Δͱ͍͑Δɻຊͷࢥࡁܦ࢙ؔ࿈ͷจݙΛݟ

Δͱɺ࣌ށߐͷେՈͷ߹ͳͲՈۀͷӬ

ଓੑΛॏ͢ࢹΔͨΊݸਓͷॴ༗ݶ੍ʹߦݖ

͕Ճ͑ΒΕ͍ͯͨͱ͍͏౷͕͋ΓɺԤۙ

ࣾձͰཱͨ͠ॴ༗ݖͷํ͑ߟʹൺͯɺຊ

Ͱɺ౷తʹʮॴ༗ʯͷ؍೦͕ऑ͍ͱ͍ΘΕ

͍ͯΔ
47

ɻ͜ͷͨΊɺຊͷ߹ɺॴ༗ݖͷ

ଟগͷ੍͋ΔͩΖ͏͕ɺॴ༗ͯؔ͠ʹߦ

ڪͰࣄࢲΒΕΔɻ͑ߟͱ͍ߴӦऀͷࣗ༝ܦ

ॖ͕ͩɺࡏݱචऀ͕ۈ͍ͯ͠Δಉࣾࢤେֶ

ɺ2025ʹཱ150पΛܴ͑Δɻʮಉࣾࢤ

େֶ�2025�"--�%04)*4)"�ืۚʯͱͯ͠ଟ͘

ͷօ༷͔Β͝دΛ͍͍͍ͨͩͯΔ͕ɺ๏ਓ෦

ͷ๕໊
48

ΛݟΔͱଟ͘ͷ෦͕ॴ༗ܦӦऀ

ͰΊΒΕ͓ͯΓɺ͜ͷΛཪ͚ͯۀاͷܕ
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͍Δͱ͍͑Α͏ɻ

தখۀاɺݸʑͷ͕ۀاͭӨྗڹେ

ͱൺֱ͢Δͱେ͖͘ͳ͍͕ɺશମͱͯ͠Έۀا

Εඇৗʹେ͖ͳྗΛ༗͍ͯ͠ΔɻதখۀاΛ

૯ମͱͯ͠ଊ͑ɺதখۀاிͳͲ͕த৺ͱͳͬ

ͯɺதখۀاશମͷΨόφϯεΛͲͷΑ͏ʹਐ

Ί͍͔͍ͯͯ͑͘͘ߟඞཁ͕͋Ζ͏ɻ

චऀେֶͰʮίʔϙϨʔτɾΨόφϯεʯ

ͱ͍͏໊લͷٛߨΛ୲͍ͯ͠Δ͕ɺडߨੜʹ

બڍͰͲͷީิऀɾౘʹථ͢Δ͔͑ߟΔͷ

ͱɺͲͷۀاͷɾαʔϏεΛߪೖ͢Δ͔ߟ

͑Δͷಉ͡Ͱ͋ΓɺΘΕΘΕৗతʹථ

اΔͷͩͱ͍͑ͯΔɻ͜Ε͍ͯͬߦಈΛߦ

اͷଆ͔ΒΈͯಉ͡Ͱ͋Δͱ͍͑Δɻதখۀ

Ӧऀ͕ࣗࣾΛͲͷΑ͏ͳͷͱଊ͑ɺࣾձܦۀ

ʹରͯ͠ͲͷΑ͏ͳܗͰ͍ͯ͘͠ݙߩͷ͔͑ߟ

͍ͯ͘͜ͱɻޙࠓɺ͜ͷΑ͏ͳηϧϑɾΨόφ

ϯεͷଆ໘͕͜Ε·ͰҎ্ʹΘΕ͍ͯ͘͜ͱ

ʹͳΔͱ͑ߟΔɻ͜ͷʹ͍ͭͯɺޙࠓͷ՝

ͱ͍ͨ͠ɻ
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�̒ཁɹ̓�ࢫ

ຊߘɺຊͷඇ্ۀاʹ͓͚Δ&4(ʢڥɾࣾձɾΨόφϯεʣ׆ಈ͕ࡒύϑΥʔϚϯε

ʹ༩͑ΔӨڹΛ࣮ূతʹੳ͢ΔͷͰ͋Δɻ͜ͷڀݚςʔϚɺେखۀاͱதখؒۀاͷ&4(

ͷऔΓΈೝࣝͷ͕֨ࠩഎܠͱͳ͍ͬͯΔɻۙɺதখۀاʹ͓͍ͯɺऔҾઌ͔Βͷཁا

ࢦࡒಈ͕׆)Δέʔε͕૿Ճ͍ͯ͠Δɻͨͩ͠ɺ&4͢༺׆ԽΛతͱͯ͠&4(Λڧϒϥϯυͷۀ

ඪۀۀاʹد༩͢Δ͔ʹ͍ͭͯջٙతͳํݟ͋Γɺ࣮ূతͳ͕ূݕඞཁͱ͞ΕΔɻ

ຊੳͰɺ߹தԝ͕ۚݿऩूͨ͠ඇ্1ۀا246ࣾͷ&4(είΞ͓ΑͼࡒσʔλΛ

ࡒརӹʢ30"ʣɺՃՁʣͱ࢈ࢿύϑΥʔϚϯεʢ૯ࡒͷۀاɻ͜ΕΒ͕ͨ͠༺׆ ʢੑച

Δ͔ΛධՁ͢Δ͜ͱͰɺ&4(ͷऔΓ͢ڹμϛʔʣʹͲͷΑ͏ʹӨࣈࠇརӹۀμϛʔɺӦ࣋ҡߴ্

Έ͕தখۀاͷܦӦʹ༩͑ΔӨڹͱͦͷཁҼΛ໌Β͔ʹͨ͠ɻطଘڀݚͷଟ͘ɺ&4(׆ಈ͕ۀا

Λରͱͨ͠ۀاΛ༩͑Δ݁ՌΛ͍ࣔͯ͠Δ͕ɺͦΕΒओʹ্ڹʹରͯ͠ϙδςΟϒͳӨۀ

ͷͰ͋Γɺඇ্ۀاʹؔ͢ΔݟݶఆతͰ͋Δɻຊڀݚɺ͜ͷΪϟοϓΛຒΊΔͷͰ͋Δɻ

&4(のऔΓΈ͕
ඇ্ۀاのࡒと࣋ଓՄੑに༩ Δ͑Өڹ�

ʕ$07*%���γϣοΫԼのࡒύフΥーϚンスੳʕ

�̍ ຊߘɺதຊتߒͷૣҴాେֶେֶӃܦӦཧڀݚՊमֶ࢜ҐਃจΛɺதຊɺࠜຊ͕౼ٞͷ͏͑ߏ࠶͠ɺվͨ͠ߘͷͰ͋Δɻ

（ 　　　  　　　  ）
த ຊ ߒ ت
  த ۚ
࢈ ۀ ઓ ུ ෦ΦϑΟαʔ

ࠜ ຊ  ࢠ

（ 　　　  　　　  ）ૣ Ҵ ా େ ֶ େ ֶ Ӄ
ܦ Ӧ  ཧ ݚ ڀ Պ ڭ त

 จ
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１．はじめに

ʢ�ʣڀݚのಈػ

ۙɺڥɾࣾձɾΨόφϯεʢ&4(ʣཁҼ

ΛΈࠐΜͩܦӦɺۀاʹͱͬͯෆՄܽͳઓ

ུͱͯ͠ೝࣝ͞Εͭͭ͋Δɻಛʹɺ৽ܕίϩφ

Πϧεײછʢ$07*%�1�ʣͷύϯσϛοΫɺ

ଓՄ࣋ɺʹ࣌తѹྗΛ༩͑Δͱಉࡒʹۀا

ੑͷରԠྗ͕ڝ૪༏ҐੑͷॏཁͳཁૉͰ

͋Δ͜ͱΛු͖ூΓʹͨ͠ɻ&4(׆ಈɺظ

తͳࡒඪͷୡ͚ͩͰͳ͘ɺظతͳࡁܦ

త҆ఆੑࣾձత৴པΛߏங͢Δखஈͱͯ͠

͞Ε͍ͯΔʢ-JV FU BM� 2023ʣɻ

͜Ε·ͰͷڀݚͰओʹ্ۀاΛରʹɺ

ύϑΥʔϚϯεͱͷؔ࿈Λࡒۀاಈͱ׆)4&

ௐ͖ࠪͯͨ͠ɻͦͷ݁Ռɺଟ͘ͷڀݚʹ͓͍ͯɺ

ʹύϑΥʔϚϯεࡒՁۀاಈ͕׆)4&

ϓϥεͷӨڹΛͨΒ͢Մੑ͕ࣔࠦ͞Ε͍ͯ

Δʢ'SJFEF FU BM� 2015ʣɻ͔͠͠ɺ্ۀاͱ

ඇ্ۀاͰͦͷنɺݯࢿɺ֎෦͔Βͷ

ѹྗͷੑ࣭͕େ͖͘ҟͳΔͨΊɺ্ۀاͷ

ͷ··ద༻͢Δ͜ͱͦ͠ʹۀاΛඇ্ݟ

͍ɻ

ຊͰશۀاͷ���Ҏ্Λඇ্ۀا

͕Ίɺޏ༻Ҭۃ͍͓ͯʹࡁܦΊͯॏཁͳ

ׂΛ୲͍ͬͯΔʢதখۀاி 2023ʣɻ͔͠͠ɺ

͜ΕΒۀاͷ&4(׆ಈͷ࣮ଶͦͷޮՌʹؔ

͢Δڀݚґવͱͯ͠ेʹੵ͞Ε͍ͯͳ

͍ɻಛʹதখۀاϦιʔε&4(σʔλͷ

ෆ͔Βɺ࣋ଓՄੑʹ͚ͨऔΓΈ͕ਐΈ

ʹ͍͘ͷ͕ݱঢ়Ͱ͋ΔɻҰํͰɺ͜͏ͨ͠ۀا

͕ͲͷΑ͏ʹ&4(׆ಈΛ࣮͠ࢪɺͦΕ͕ࡒ

ύϑΥʔϚϯεܧۀࣄଓੑʹͲͷΑ͏ʹӨڹ

͢Δͷ͔Λ໌Β͔ʹ͢Δ͜ͱɺຊࡁܦશମ

ͷ࣋ଓՄੑΛߴΊΔ͏͑ͰෆՄܽͰ͋Δɻ

ຊڀݚɺຊͷඇ্ۀاɺಛʹதখا

ɾࣾձɾΨόφϯεʣڥΛରʹɺ&4(ʢۀ

Λ࣮ূతʹڹӨ͢΅ٴʹతੑࡒಈ͕׆

１．はじめに
ʢ�ʣڀݚのಈػ
ʢ�ʣ&4(のมભとඇ্ۀاに͓͚ΔऔΓ
ɹɹΈのॏཁੑ
ʢ�ʣઌ行ڀݚ
ʢ�ʣຊڀݚのԾઆ
２．σーλとੳ方法
ʢ�ʣ༻͢Δ&4(σーλ
ʢ�ʣ༻͢Δࡒۀاσーλ
ʢ�ʣมのఆٛ
ʢ�ʣαϒάϧーϓ
ʢ�ʣੳ方法

３．ੳ݁Ռ
ʢ�ʣ30"のӨڹ
ʢ�ʣՃՁのӨڹ
ʢ�ʣച্ߴੑのӨڹ
ʢ�ʣۀࣄརӹҡ࣋のӨڹ
ʢ�ʣੳ݁Ռの·とめ
̐．͓ΘΓに
ʢ�ʣຊ݁ڀݚՌのࣔࠦ
ʢ�ʣ&4(ਪਐに͚た࣮తΠンϓリέー
ɹɹγϣン
ʢ�ʣੳのݶքとޙࠓの՝
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ੳ͢Δ͜ͱΛతͱ͢Δɻ۩ମతʹɺ

$07*%�1�ͷΑ͏ͳࡁܦతγϣοΫԼʹ͓͍ͯɺ

૪ྗɺڝత҆ఆੑࡒͷۀاಈ͕தখ׆)4&

͞Βʹ࣋ଓՄੑʹͲͷΑ͏ʹد༩͢Δͷ͔

Λ໌Β͔ʹ͢Δ͜ͱΛ͢ࢦͷͰ͋Δɻ

ʢ�ʣ&4(のมભとඇ্ۀاに͓͚ΔऔΓ

ɹɹΈのॏཁੑ

&4(ʢڥɾࣾձɾΨόφϯεʣͷ֓೦ɺ

2004ʹࠃ࿈άϩʔόϧɾίϯύΫτ͕ൃද͠

ͨϨϙʔτʮ8IP $BSFT 8JOTʯͰఏএ͞Εͨɻ

͜ͷϨϙʔτɺࢿҙܾࢥఆʹ࣋ଓՄੑΛ

౷߹͢ΔॏཁੑΛࣔ͠ɺ&4(ࡾཁૉΛۀاධ

ՁʹऔΓࠐΉػܖͱͳͬͨɻ͞Βʹɺ2006ʹ

ઃཱ͞Εͨࠃ࿈ݪࢿଇʢ13*ʣ͕ɺ&4(

Λجࢿ४ʹΈࠐΉಈ͖Λάϩʔόϧʹਪਐ

͠ɺීٴΛՃͤͨ͞ɻ

&4(είΞɺۀاͷ࣋ଓՄੑΛධՁ͢

Δࢦඪͱͯ͠ൃల͖ͯͨ͠ɻڥʢ&ʣɺࣾ ձʢ4ʣɺ

Ψόφϯεʢ(ʣͷ֤ଆ໘ʹ͓͚ΔऔΓΈΛ

૯߹తʹଌఆ͠ɺͨͱ͑ԹࣨޮՌΨεഉग़

උɺऔకձͷಠཱੑ֬อͳڥɺ࿑ಇݮ

Ͳ͕ओͳධՁରͱͳΔɻ͜ΕΒඇࡒใ

কདྷͷࡒใΛද͢ࢦඪͱͯ͠ɺಛʹظ

ࢿՈʹॏ͞ࢹΕ͖ͯͨʢ௰ຊ 201�ʣɻ.4$*

4VTUBJOBMZUJDTͱ͍ͬͨओཁධՁ͕ؔػఏڙ

͢Δ&4(είΞɺۀاͷϦεΫͱػձΛධՁ

͢Δॏཁͳج४ͱͯ͠׆͘༻͞Ε͍ͯΔɻ

·ͨɺ&4(είΞࡍࠃతͳαϓϥΠνΣʔ

ϯάϩʔόϧऔҾʹ͓͍ͯॏཁͳׂΛՌ

ͨ͠ɺ͕࣋ۀاଓՄͳܦӦΛ࣮͍ͯ͠ݱΔ͔

ΛධՁ͢Δࢦඪͱͯ͠ɺࢿՈऔҾઌ͔Βͷ

৴པੑدʹ্༩͍ͯ͠Δʢଂݩ 2022ʣɻ͜

ͷͨΊɺ্ۀاͷΈͳΒͣඇ্ۀاʹɺ

αϓϥΠνΣʔϯશମͰ&4(՝ͷऔΓ

ΈΛՄࢹԽ͢Δඞཁੑ͕ߴ·͍ͬͯΔɻ

ຊʹ͓͍ͯɺۙɺܦۀاӦ͓Αͼࢿ

ͷ྆໘Ͱ&4(είΞͷٸ͕༺׆ʹਐలͯ͠

͍Δɻ2015ʹࡦఆ͞ΕͨʮίʔϙϨʔτΨό

φϯεɾίʔυʯɺ2020ʹվగ͞Εͨʮ

ຊ൛ενϡϫʔυγοϓɾίʔυʯɺۀاʹ

ର͢Δ&4(ใ։ࣔͷଅਐΛେ͖͘ޙԡ͢͠

ΔػܖͱͳͬͨɻՃ͑ͯɺۚੵཱۚཧӡ༻

ಠཱߦ๏ਓʢ(1*'ʣ͕2015ʹݪࢿ

ଇʢ13*ʣʹॺ໊͠ɺϙʔτϑΥϦΦӡ༻ʹ

&4(ධՁΛຊ֨తʹಋೖͨ͜͠ͱɺࠃۀا

ͷ&4(ରԠΛՃͤ͞ΔॏཁͳཁҼͱͳͬͯ

͍Δɻ(1*'ɺ&4(Λॏͨ͠ࢹΠϯσοΫε

ࢿΛਪਐ͢Δͱͱʹɺۀاʹରͯ͠ಁ໌ੑ

ʹΊɺ͞ΒٻԽΛڧΑͼ&4(औΓΈͷ্͓

ӡ༻ձࣾʹରͯ͠&4(ੳྗ͓ΑͼΤϯή

ʔδϝϯτྗͷ্Λཁ͍ͯ͠Δʢ(1*'

2022ʣɻ

্ۀاʹ͓͍ͯɺ.4$*$%1ͱ͍ͬͨ

׆४ʹରԠͨ͠&4(είΞͷجతͳධՁࡍࠃ

༻͕ਐల͠ɺۀاՁͷ্͓ΑͼࢿՈ͔Β

ͷ৴པ֫ಘʹ͚ͨऔΓΈ͕Ճ͍ͯ͠Δ

ʢઙ 2023ʣɻ·ͨɺ&4(είΞΛܦӦઓུʹ

ΈࠐΉಈ͖͓͕ͯͬΓɺڥͰԹ

ࣨޮՌΨεഉग़ݮ࠶ੜՄΤωϧΪʔͷ

ಋೖɺࣾձͰμΠόʔγςΟਪਐҬ

ࣾձͷݙߩɺ͞ΒʹΨόφϯεͰऔక

ձͷಠཱੑڧԽใ։ࣔͷಁ໌ੑ্ͱ

͍ͬͨ۩ମతۃੵ͕ࡦࢪతʹਐΊΒΕ͍ͯΔɻ

ҰํͰɺຊͷඇ্ۀاʹ͓͍ͯɺґ

વͱͯ͠&4(ͷऔΓΈ͕ݶఆతͰ͋Γɺα
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ϓϥΠνΣʔϯશମͰͷରԠ͕ٻΊΒΕΔͳ

͔ɺͦͷΕॏཁͳ՝ͱͳ͍ͬͯΔɻͦͷ

ओͳཁҼͱͯ͠ɺ֎෦͔ΒͷΨόφϯεѹྗ͕

্ۀاʹൺͯখ͍͜͞ͱ͕͛ڍΒΕΔɻ͢

ͳΘͪɺඇ্ۀاؔػࢿՈͳͲͷ֎෦

ͳ͍߹͕ଟ͘ɺ&4(։ࣔରԠͨ࣋ओΛג

ΛٻΊΒΕΔػձ͕૬ରతʹগͳ͍ɻ·ͨɺ্

ۀاʹద༻͞ΕΔΑ͏ͳ&4(ใ։ࣔʹؔ

͢Δ੍తΈ੍نଘ͠ࡏͳ͍ͨΊɺࣗ

ओతͳऔΓΈʹґଘͤ͟ΔΛಘͳ͍ঢ়گʹ͋

ΔɻՃ͑ͯɺ&4(ʹؔ͢ΔࣝਓࡐͳͲͷϦ

ιʔεෆ͍ͯ͠Δ͜ͱ͕ɺ࣮࣭తͳऔΓ

ΈͷϋʔυϧΛ͍ͯ͘͠ߴΔʢதখۀاி

2021ʣɻ͜͏ͨ͠ঢ়گΛվળ͢Δํࡦͱͯ͠ɺ

ۙɺαεςφϒϧϑΝΠφϯεͷׂʹ

͕ू·͍ͬͯΔɻ

۩ମతʹɺํۜߦ৴༻͕ۚݿɺऔҾ

ઌۀاͱͷରʢΤϯήʔδϝϯτʣΛਂΊͳ

͕Βɺ&4(ʹੵۃతʹऔΓΉۀاͷۚࢿ

Խ͍ͯ͠Δɻͦͷखஈͱͯ͠ɺʮϙδڧԉΛࢧ

ςΟϒɾΠϯύΫτɾϑΝΠφϯεʯʮάϦ

ʔϯϩʔϯʯͱ͍ͬͨ৽͍͠λΠϓͷ༥׆͕ࢿ

༻͞Ε͍ͯΔɻϙδςΟϒɾΠϯύΫτɾϑΝ

Πφϯεͱɺۀاͷ׆ۀࣄಈ͕ڥҬࣾ

ձʹ༩͑Δྑ͍ӨڹʢϙδςΟϒɾΠϯύΫτʣ

ΛධՁ͠ɺͦΕΛۚ༥ͷࢧԉରͱ͢ΔΈ

Ͱ͋ΔɻҰํɺάϦʔϯϩʔϯɺ࠶ੜՄΤ

ωϧΪʔͷಋೖলΤωઃඋͷಋೖͳͲɺڥ

อશʹ͢ݙߩΔऔΓΈʹରͯ͠༥ࢿΛߦ

͏ͷͰ͋Γɺ࣋ଓՄͳࣾձͷ࣮ݱΛۚ༥໘

͔Βޙԡ͢͠Δखஈͱͯ͠͞Ε͍ͯΔɻ͜

ΕΒͷऔΓΈɺҬࡁܦͷ࣋ଓՄੑΛࢧ

͑Δͱಉ࣌ʹɺۀاʹରͯ͠ڥɾࣾձɾΨό

φϯεͷରԠΛଅਐ͢ΔΠϯηϯςΟϒΛఏ

লڥΔׂΛ୲͍ͬͯΔʢ͢ڙ 2023ʣɻ͞

Βʹɺํ࣏ࣗମʹ͓͍ͯ&4(࠴ͷൃߦ

ิॿ੍ۚΛ௨͡ɺඇ্׆)4&͕ۀاಈʹ

औΓΉͨΊͷج൫උ͕ਐΊΒΕ͍ͯΔɻ

ඇ্ۀاɺ্ۀاͱҟͳΔΨόφϯ

εߏΛ༗͢ΔͨΊɺ&4(ཁૉΛ׆༻ͨ͠Ψό

φϯεվֵ͕ɺܦӦͷ࣋ଓՄੑΛ্ͤ͞Δ

্ͰॏཁͳҙٛΛͭ࣋ͱ͑ߟΒΕΔʢ੨

2022ʣɻಛʹɺগྸߴࢠԽ࿑ಇྗෆʹ໘

͢ΔຊͰɺैۀһͷ݈߁ଅਐಇ͖͕͍

্Λ௨ͨ͡ੜ্ੑ࢈ɺͳΒͼʹ༏लͳਓ֬ࡐ

อ͕ɺதظతͳۀاՁ্ʹෆՄܽͱೝ

ࣝ͞Ε͍ͯΔʢઙ 2023ʣɻ͕ͨͬͯ͠ɺඇ

্ۀاʹ͓͍ͯɺ୯ͳΔڥରࡦΨόφ

ϯεڧԽʹͱͲ·ΒͣɺਓతࢿຊࢿΛؚΉࣾ

ձతཁૉͷରԠ͕ɺޙࠓҰٻΊΒΕΔ͜ͱ

໌Β͔Ͱ͋Δɻ

͔͠͠ͳ͕Βɺݱʹ͓͍ͯɺ&4(׆ಈΛ

ʮظతͳऩӹ͢ࢿʹ্Δ͔൱͔ʯͱ͍͏ࢹ

Ͱଊ͑Δ͕ۀاগͳ͔Βͣଘ͠ࡏɺۚ༥ؔػ

ࡦ୲ऀͱͷؒͰҙࣝͷဃ͕ґવͱͯ͠

՝ͱͳ͍ͬͯΔʢਫޱɾాߴ 2023ʣɻ

͜ͷΑ͏ͳΪϟοϓΛղফ͢ΔͨΊʹɺຊݚ

ࡒՁۀاͷ&4(ධՁ͕ۀاͰඇ্ڀ

ύϑΥʔϚϯεʹϓϥεͰ͋Δ͜ͱΛఆྔత

ʹੳͨ͠ɻ

ʢ�ʣઌ行ڀݚ

&4(ͷऔΓΈ͕ۀاՁۀاͷࡒ

ύϑΥʔϚϯεʢ$'1ʣʹ༩͑ΔӨڹʹ͍ͭͯ

ɺ͜Ε·Ͱଟ͘ͷߦ͕ڀݚΘΕ͖ͯͨɻ

'SJFEFΒʢ2015ʣͷੳʹΑΕɺ&4(εί
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ΞͱۀاͷࡒύϑΥʔϚϯεʢ$PSQPSBUF

'JOBODJBM 1FSGPSNBODF� $'1ʣʹ�0�Ҏ্ͷ

Ͱඇෛͷؔ࿈ੑ͕ࣔ͞Εɺଟ͘ͷ߹Ͱਖ਼ڀݚ

ͷӨ͕֬ڹೝ͞Ε͍ͯΔɻಛʹɺڥΨόφ

ϯεͷཁૉͰݦஶͳޮՌ͕ݟΒΕΔҰํɺҬ

తɾจԽతഎܠʹΑΔӨڹࢦఠ͞Ε͍ͯΔɻ

͜ΕΒͷڀݚͰɺ&4(͕$'1ʹد༩͢Δ

ϝΧχζϜͱͯ͠ɺϦεΫݮɺڝ૪༏Ґੑͷ

ɺεςʔ্ԽɺޮੑͱΠϊϕʔγϣϯͷڧ

ΫϗϧμʔΤϯήʔδϝϯτͷ্ɺ͓Αͼ࣋

ଓՄͳͷଅਐͷ̑ͭͷ؍͕ఏএ͞Ε

͍ͯΔɻ·ͨɺ&4(ͷߏཁૉʢڥɺࣾձɺ

Ψόφϯεʣ͕ͦΕͧΕҟͳΔܗͰ$'1ʹӨ

Λ༩͑Δ͜ͱ໌Β͔ʹ͞Ε͍ͯΔɻڹ

���スςーΫϗϧμーΤンήーδϝントの্

εςʔΫϗϧμʔཧʢ'SFFNBO 1�84ʣʹ

٬ɺސʢऀؔಈओཁͳར׆)ɺ&4͖ͮج

ՈɺҬࣾձͳͲʣͱͷ৴པؔࢿһɺۀै

ߟΊΔޮՌ͕͋ΔͱߴՁΛۀاங͠ɺߏΛ

͑ΒΕ͍ͯΔɻ'SFFNBOʢ1�84ʣʹΑΕɺε

ςʔΫϗϧμʔͱͷྑͳؔۀاͷظత

҆ఆੑͱՁʹد༩͢Δɻ͜ͷΑ͏ͳ׆ಈ

͕ച্૿Ճརӹ্ʹ݁ͼͭ͘͜ͱɺ

3VG FU BM�ʢ2001ʣͷڀݚʹΑͬͯ֬ೝ͞Ε͍ͯ

Δɻ͞ΒʹɺεςʔΫϗϧμʔ͔ΒͷϓϨογ

ϟʔʹΑΓɻಛʹɺࣾձཁૉʢ4ʣɺҬࣾ

ձͷݙߩଟ༷ੑͷਪਐΛ௨ͯ͡ैۀһΤ

ϯήʔδϝϯτ٬ސຬͷدʹ্༩͢Δ

ʢ4VUP � 5BLFIBSB 2007ʣɻ

���リスΫܰݮ

ݮϦεΫΛܰࢢϦεΫ੍نಈɺ׆)4&

͢ΔޮՌΛͭ࣋ͱ͞Εɺ͜ΕεςʔΫϗϧμ

ʔཧͷΈͰઆ໌͢Δ͜ͱ͕Ͱ͖Δɻྫ͑

ɺ੍نڥ࿑ಇج४ʹదʹରԠ͢Δ͜ͱ

ͰɺേଇૌুͷϦεΫΛճආͰ͖ΔՄੑ͕

ఠ͞Ε͍ͯΔʢ4VUPࢦ � 5BLFIBSB 2016ʣɻ͞

Βʹɺ4&͍ߴ(είΞΛۀاͭ࣋ɺࢿՈ

ۚ༥͔ؔػΒͷ৴པΛ֫ಘ͠ɺͦΕʹΑΓࢿ

ຊίετΛͭͭ͠ݮɺࡒతͳ҆ఆੑΛڧԽ

͢Δ͜ͱ͕ࣔ͞Ε͍ͯΔʢ&SOTU FU BM� 2024ʣɻ

·ͨɺ$07*%�1�ύϯσϛοΫظʹ͓͚Δڀݚ

Ͱɺ&4(׆ಈ͕ࢢྲྀಈੑͷ্גՁͷ

҆ఆʹد༩͠ɺػةࡁܦԼͰۀاͷϦεΫ

ཧྗΛڧԽ͢ΔׂΛՌͨͨ͜͠ͱ͕֬ೝ͞

Ε͍ͯΔʢ-JV FU BM� 2023ʣɻ

Խڧ૪༏Ґੑのڝ���

ϕݯࢿɺݙߩ૪༏Ґੑͷڝಈͷ׆)4&

ʔεཧʢ3FTPVSDF�#BTFE 7JFX 3#7ʣʹج

͍ͮͯઆ໌͞ΕΔɻ͜ͷཧͰɺՁͷ͋Δ

ʢ7BMVBCMFʣɺر গͳʢ3BSFʣɺ ฿ ࠔ ͳ

ʢ*OJNJUBCMFʣɺସෆՄͳʢ/PO�TVCTUJUVUBCMFʣ

૪༏ҐੑΛੜΈग़͢ͱ͞ڝଓՄͳ͕࣋ݯࢿ

ΕΔʢ#BSOFZ 1��1ʣɻಛʹɺڥཁૉʢ&ʣɺ

ফඅऀ͔Βͷ࣋ࢧࢢγΣΞ֦େΛ௨ͯ͡ϒ

ϥϯυՁΛ্ͤ͞Δத৺తͳׂΛՌͨ

͠ɺ࣋ଓՄͳϓϩηε͕ۀاͷࠩผԽ

ઓུΛڧԽ͠ɺϨϐϡςʔγϣϯΛߴΊΔ͜ͱ

͕ࣔ͞Ε͍ͯΔʢ/J FU BM� 2024� 4POH 2024ʣɻ

ࣾձཁૉʢ4ʣɺεςʔΫϗϧμʔͱͷ࿈ܞ

ΛڧԽ͠ɺۀޮͷ্٬ސϩΠϠϦςΟ

ͷدʹ্༩͢Δɻ·ͨɺΨόφϯεཁૉʢ(ʣ

ɺಁ໌ੑͷ্औకձͷಠཱੑΛ௨͡

Ո͔ΒͷࢿύϑΥʔϚϯεΛվળ͠ɺࡒͯ
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৴པΛߴΊΔཁҼͱͳΔʢ4BZHJMJ FU BM� 2021�

'SJFEF FU BM� 2015ʣɻ

���ޮੑとΠϊϕーγϣンの্

ͱΠϊϕʔ্ͷޮੑۀاಈɺ׆)4&

γϣϯଅਐΛ௨ͯ͡ࡒύϑΥʔϚϯεʢ$'1ʣ

ɺμ༩͢ΔॏཁͳཁૉͰ͋Δɻ͜ͷؔدʹ

ΠφϛοΫɾέΠύϏϦςΟཧʢ5FFDF FU BM�

1��7ʣʹ͖ͮجɺ͕ۀا֎෦ڥͷมԽʹਝ

ʹదԠ͠ɺڝ૪༏ҐੑΛҡ࣋͢ΔྗʹΑͬ

ͯઆ໌͞ΕΔɻ

ಛʹڥʢ&ʣཁૉͷऔΓΈɺ৽ٕज़

ͷಋೖϓϩηεվળΛ௨ͯ͡ۀاͷڝ૪ྗΛ

ΊΔ͜ͱ͕ࣔ͞Ε͍ͯΔʢ#SPBETUPDLߴ FU BM�

2020ʣɻ۩ମతʹɺٕڥज़ͷ͕ࢿɺ৽

ͷ։ൃੜޮ࢈ͷ্Λଅ͠ɺ݁Ռͱ͠

ܕͰͷࠩผԽΛՄʹ͢Δɻ·ͨɺ॥ࢢͯ

ʢαʔΩϡϥʔΤίϊϛʔʣͷऔΓΈࡁܦ

ɺݯࢿͷޮతͳར༻ഇغݮΛਪਐ͠ɺ

ʹ্తϝϦοτͷࡁܦͳͲݮͷίετۀا

Δʢ.BHOBOP͢ݙߩ FU BM� 2024ʣɻ

ଓՄなのଅਐ࣋���

ಈɺ׆)ଓՄͳͷଅਐʹ͓͍ͯɺ&4࣋

ࢿՈ͔Βͷ৴པΛ֫ಘ͠ɺظతͳࢿຊྲྀ

ೖΛଅਐ͢ΔॏཁͳׂΛՌͨ͢ɻಛʹɺΨό

φϯεཁૉʢ(ʣɺ֎෦ڥͷมԽʹॊೈʹ

ରԠ͢ΔܦӦମ੍Λߏங͠ɺۀاՁͷ্

༩͢Δ͜ͱ͕ࣔ͞Ε͍ͯΔʢ'SJFEFدʹ FU BM�

2015ʣɻ͜ͷϓϩηεɺγάφϦϯάཧ

ʢ4QFODF 1�73ʣΛ௨ͯ͡ཧղͰ͖Δɻ

γάφϦϯάཧͷࢹͰɺ4&͕ۀا(

Δ͜ͱɺ֎෦ͷεςʔ͢ࢪ࣮ʹతۃಈΛੵ׆

ΫϗϧμʔɺಛʹࢿՈ٬ސʹରͯ͠ʮ࣋ଓ

Մੑʯʮ৴པੑʯͷγάφϧΛૹΔߦҝͰ

͋Δͱ͞ΕΔʢ'V FU BM� 2022ʣɻ෯͍εςʔ

ΫϗϧμʔཧΛ͏&4(׆ಈɺ͕ࣾۀا

ձతΛॏ͠ࢹɺظతͳ҆ఆੑͱՁ

Λ͍ͯ͠ٻΔ͜ͱΛޮՌతʹ͑ɺڝ૪༏

ҐੑͷڧԽʹد༩͢Δɻ

のҧ͍ڹछҬಛੑにΑΔӨۀ���

ɺͦنछۀͷۀاಈͷޮՌɺ׆)4&

ͯ͠ҬಛੑʹΑͬͯେ͖͘ҟͳΔɻྫ͑ɺ

ࣗಈंۀ࢈ͷΑ͏ͳڥෛՙͷେ͖͍ۀ࢈Ͱ

ɺͷ͘͠ݫ੍͕نద༻͞ΕΔ͕͋Δɻ

ͦͷͨΊɺڥʢ&ʣཁૉ͕ಛʹॏཁͰ͋Γɺ

ࡒΛ௨ͯ͡ݮίετͷڥ্ͷޮݯࢿ

ύϑΥʔϚϯεʢ$'1ʣʹେ͖ͳӨڹΛ༩͑

Δ͜ͱ͕֬ೝ͞Ε͍ͯΔʢ$IFO FU BM� 2023ʣɻ

ҰํͰɺنۀا&4(׆ಈͷޮՌΛࠨӈ͢

ΔཁҼͰ͋Γɺେنۀا΄Ͳ&4(׆ಈͱ

$'1ͷؔ࿈ੑ͕͘ڧɺখنۀاͰͦͷؔ

࿈ੑ͕ݶఆతͰ͋Δ͜ͱ͕ࣔ͞Ε͍ͯΔɻ

Ҭಛੑ·ͨɺ&4(׆ಈͷޮՌʹॏཁͳ

ӨڹΛٴ΅͢ɻ৽ࢢࠃڵͰɺઌਐࢢࠃ

ʹൺͯ&4(ͱ$'1ͷؒʹਖ਼ͷؔΛࣔ͢ݚ

ͷࠃͱ͞ΕΔɻ͜Εɺ֤͍ߴ͕߹Ռͷׂ݁ڀ

๏੍ࡦͷҧ͍ɺ͓ڥΑͼࣾձʹ

ର͢Δҙࣝͷ͞ߴख़͕ɺ&4(׆ಈͷӨ

ΛมԽͤ͞ΔཁҼͰ͋Δ͜ͱΛ͍ࣔࠦͯ͠Δڹ

ʢ'SJFEF FU BM� 2015ʣɻ͜ͷΑ͏ʹɺ&4(׆ಈͷ

ޮՌɺ͕ۀاஔ͔Εͨ֎෦ڥ෦ཁҼ

ͱͷ૬࡞ޓ༻ʹΑͬͯଟ༷ʹมԽ͢Δɻ
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ʢ�ʣຊڀݚのԾઆ

ɺෳͷཧڹಈ͕$'1ʹ༩͑ΔӨ׆)4&

తഎܠΛ௨ͯ͜͡Ε·Ͱઆ໌͞Ε͖ͯͨɻ·

ͨɺۀछҬಛੑɺنۀاʹΑΔҧ͍ॏ

ཁͳཁҼͰ͋Δ͜ͱ͕ࣔ͞Ε͍ͯΔɻຊڀݚͰ

ɺ͜ΕΒͷཧΛج൫ͱ͠ɺຊͷඇ্ا

ΔͨΊ͢ূݕಈͷ࣮ޮੑΛ׆)Δ&4͚͓ʹۀ

ʹҎԼͷԾઆΛઃఆͨ͠ɻ

)１ɿ&4(のऔΓΈは30"ʢऩӹੑʣ

ਖ਼のӨڹを༩͑Δ

30"ۀاͷऩӹੑΛతʹө͢Δࢦ

ඪͰ͋Γɺ&4(׆ಈ͜ͷدʹ্༩͢Δͱߟ

͑ΒΕΔɻಛʹɺڥʢ&ʣཁૉʹΑΔίετ

ɺࣾձʢ4ʣཁૉʹΑݮϦεΫͷ੍ܰنݮ

Δैۀһຬ্ɺΨόφϯεʢ(ʣཁૉʹ

ΑΔܦӦཧྗͷ30্͕"Λվળ͢Δɻ

)２ɿ&4(のऔΓΈはՃՁʢ7"3ʣ

ਖ਼のӨڹを༩͑Δ

ՃՁʢ7BMVF "EEFE 3BUFɿ7"3ʣɺ

తʹՁΛग़͍ͯ͠Δ͔Λࣔ͢ޮ͕ۀا

ߴ૪ྗΛڝੑ࢈ಈ͕ੜ׆)ඪͰ͋Γɺ&4ࢦ

ΊΔ͔ΛධՁ͢Δɻಛʹɺڥʢ&ʣͷ࣋ଓՄ

ੑͷऔΓΈΨόφϯεʢ(ʣͷܦӦޮ

Խ͕7"3ʹد༩͢Δͱ͑ߟΒΕΔɻ

)３ɿ&4(のऔΓΈはച্ݮߴগリスΫ

のݮにਖ਼のӨڹを༩͑Δ

ച্͕ߴ͢Δ֬Λ༧ଌ͢Δ͜ͱͰɺ

গΛ͑ݮγϣοΫԼͰച্ͷࡁܦಈ͕׆)4&

ΔޮՌΛ͢ূݕ͔ͭ࣋Δɻಛʹɺڥʢ&ʣཁ

ૉʹΑΔϒϥϯυՁ্ࣾձʢ4ʣཁૉʹ

ΑΔ٬ސϩΠϠϦςΟͷڧԽ͕ɺച্ͷ֬

ʹد༩͢Δͱ͑ߟΒΕΔɻ

)̐ɿ&4(のऔΓΈはۀࣄརӹのҡ࣋に

ਖ਼のӨڹを༩͑Δ

Ӧۀརӹ͕ࣈࠇʹͳΔ֬Λ༧ଌ͢Δ͜ͱ

Ͱɺ&4(׆ಈ͕ࡁܦγϣοΫԼͰۀࣄརӹΛ

อͭྗΛ͢ূݕ͔ͭ࣋Δɻڥʢ&ʣཁૉʹΑ

Δίετݮɺࣾձʢ4ʣཁૉʹΑΔैۀһຬ

্ɺΨόφϯεʢ(ʣཁૉʹΑΔܦӦޮ

ԽͱϦεΫ͕ݮɺӦۀརӹͷҡدʹྗ࣋༩

͢Δͱ͑ߟΒΕΔɻ

２．σーλとੳ方法

ʢ�ʣ༻͢Δ&4(σーλ

ຊڀݚͰ༻͢Δ&4(είΞɺ߹

தԝۚݿʢҎԼɺதۚʣͱધҪ૯߹ڀݚ

ॴ͕ڞಉ։ൃ͠ ʮͨதখۀا൛ɾ؆қ&4(ධՁʯ

தۚΔʢ͍͍ͯͮجʹ 2021ʣɻ͜ͷධՁ

ձࣾຊऔҾॴάϧʔϓʢ+19ʣࣜג४ɺج

ʮ&4(ใ։࣮ࣔફϋϯυϒοΫʯͨ͠ߦൃ͕

Λߟࢀʹઃ͞ܭΕͨɻಉϋϯυϒοΫɺ

4VTUBJOBCMF 4UPDL &YDIBOHFTʢ44&ʣ*OJUJBUJWFT

͕ఏএ͢Δʮ.PEFM (VJEBODF GPS $PNQBOJFT

PO 3FQPSUJOH PO &4( *OGPSNBUJPOʯʹ͖ͮجɺ

্࣮͕ۀاફՄͳܗͰ࡞͞ΕͨΨΠυϥ

ΠϯͰ͋Δɻ&4(ใ։࣮ࣔફϋϯυϒοΫ͕

ఏএ͢Δࢦඪ܈ɺڥʢ&ʣɺࣾձʢ4ʣɺΨ

όφϯεʢ(ʣͷ֤ཁૉΛแׅతʹཏ͠ɺಛ

ͱΛ͜͏ߦ։ࣔΛͨ͠ڌతͳΈʹ४ࡍࠃʹ

తͱ͍ͯ͠Δɻதখۀا൛ͷ؆қධՁɺ͜

४Λϕʔεͱͭͭ͠ɺઃදجࡍࠃͨ͠͏

ͷ࣮ଶʹ߹Θͤͯ؆ૉԽ͠ɺۀاͳͲΛதখݱ
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্࣮ͷෛ୲Λܰࣜܗͨ͠ݮͱͳ͍ͬͯΔɻ

ͳ͓ɺ࣌ݱͰɺ&4(શൠʹΘͨΔମܥ

తͳධՁεΩʔϜ͓Αͼσʔλϕʔε͕ɺඇ্

ۀاΛରͱͯ͠େنʹߏங͞Ε͍ͯΔྫ

ۃΊͯݶΒΕ͍ͯΔɻଟ͘ͷ&4(ؔ࿈ͷ

ΈධՁج४্ۀاΛओͳରͱͯ͠

͓Γɺඇ্ۀاʹର͢Δ࣮ূతͳڀݚσʔ

λඋेʹਐΜͰ͍ͳ͍ͷ͕ݱঢ়Ͱ͋Δɻ

ຊڀݚͰ༻͍Δ&4(είΞɺ͜͏ͨ͠Ϊϟο

ϓΛิ͢ΔऔΓΈͱͯ͠Ґஔ͚ͮΒΕɺඇ

্ۀاΛରʹ&4(ͱࡒύϑΥʔϚϯε

ͷؔΛఆྔతʹੳ͢Δʹ͓͍ͯɺઌۦత

͔࣮ͭతҙٛͷࢼ͍ߴΈͱ͍͑Δɻ

தখۀا൛ͷ؆қධՁͷಛҎԼͷ௨Γ

Ͱ͋Δɻ

ΈࠐΓߜスコΞに͓͚ΔධՁରのڥ���

ϋϯυϒοΫ͕ਪ͢Δείʔϓ3ʢؒഉ

ग़ʣ·ͰͷৄࡉͳԹࣨޮՌΨεഉग़ྔͷ։ࣔɺ

αϓϥΠνΣʔϯશମͷࠪର֎ͱ͠ɺΤ

ωϧΪʔޮഇغݮͳͲɺతͰ࣮

Մͳ߲ʹযΛ͍ͯͯΔɻߦ

���࣮行Մなࢦඪの࠾༻

औకձͷಠཱੑαεςφϏϦςΟؔ࿈ͷ

։ࣔͱ͍ͬͨཁૉআ֎͠ɺ࿑ಇڥͷྀ

ྙཧɾഊࢭͷऔΓΈͳͲɺϋϯυϒο

Ϋͷࢦඪͷத͔Βಛʹதখ͕ۀاऔΓΈ͢

͍༰Λબఆ͍ͯ͠Δɻ

���؆ૉなධՁࣜܗ

֤ΧςΰϦʔʹ15߲ͣͭઃΛઃఆ͠ɺ

ʮ˓ʢ1ʣʯʮʷʢ0ʣʯͰճ͢ΔηϧϑνΣ

οΫࣜܗΛ࠾༻ɻશ45ɾ࠷େ45ͷධՁܗ

ࣜʹ؆ૉԽ͍ͯ͠Δɻ

&4(είΞσʔλɺத͕ۚ20218

݄͔Β20245݄ʹऩूͨ͠ใΛجʹ͍ͯ͠

Δɻ͜ͷ ʹؒظ ৽ ίϩφΠϧܕ ε

ʢ$07*%�1�ʣͷࡁܦతγϣοΫؚ͕·Εɺۀا

ͷࡒతੑͱ&4(׆ಈͷؔ࿈Λ͢ূݕΔ্

Ͱదͳظ࣌ͱ͍͑Δɻ

ௐࠪҬۀछΛݶఆͤͣɺશࠃͷඇ্

1ۀا5�3͔ࣾΒσʔλ͕ऩू͞Εͨɻճ

֤1ۀاճͷΈͰɺͦͷ࣌ͷ&4(׆ಈঢ়گ

Λత֬ʹөͨ͠σʔλͱͳ͍ͬͯΔɻ
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ʢ�ʣ༻͢Δࡒۀاσーλ

ຊڀݚͰ༻͢Δࡒσʔλɺதۚ

ͷऔҾઌσʔλΛར༻ͨ͠ඇ্ۀاͷύωϧ

σʔλͰ͋Γɺରؒظ2021͔Β2023

ͷۙ3ݶʹظఆ͞Ε͍ͯΔɻ͜ͷؒظઃ

ఆɺੳରͱͳΔ&4(அ͕20218݄

企業の環境ポリシーを定めている（水資源保護・有害物質による汚染の予防・自然環境の保全等） E1
取引先への環境啓発活動を行っている E2
自社顧客・消費者への環境啓発活動を行い、自社の環境面における付加価値を訴求している E3
自社ＣＯ2排出量の測定し、現状を認知している E4
脱炭素（温室効果ガス削減）への取り組みを行っている 例）設備投資を実施する際にCO2排出やエネル
ギー効率等を配慮して投資判断を行っている。

E5

再生可能エネルギー利用率向上への取り組みを行っている E6
自社エネルギー消費量削減への取り組みを行っている E7
自社の産業廃棄物量の測定を行い認識している E8
産業廃棄物削減への取り組みを行い、成果を上げている E9
自社廃棄物のリサイクル率の向上の為の取り組みを行っている（生産活動の改編を含めて） E10
事業継続計画（BCP）を策定している E11
緊急時に計画通りに運用されている又は、計画通りに運用できる体制がある
例）防災訓練、緊急連絡網、規模縮小等の勤務体制　等

E12

サプライチェーン対応（製造、仕入、物流、在庫など）のBCP対応を整備している E13
取引先の財務状況を把握し、自社事業活動の健全性を認識している E14
災害時におけるシステム/情報の保護・バックアップ策を策定している E15
社会問題の解決を主たる目的とした、事業を行っている S1
本業の事業展開において、社会貢献・社会性の視点が考慮される仕組みがある S2
本業以外に、社会/地域貢献に寄与する活動を行っている S3
地域の発展に貢献するために、重要な役割を担っている S4
従業員1人当たりの月平均的残業時間は、20時間以内である S5
年次有給休暇の取得は、50%以上である S6
労働基準監督署（過去５年間）よりの指摘がない S7
労災事故（過去5年間）について皆無である S8
採用計画を立てて、毎年積極的に雇用している S9
一定の社員教育体制があり、基本業務が習得できる環境が整っている S10
従業員満足度調査を定期的に行い、組織状況をスコアリングしている S11
女性社員の活躍のための工夫や仕組みが充実している S12
65歳以上の高齢者の雇用（契約社員を含む）を10%以上行っている S13
高齢者やパート・アルバイト、外国人労働者等の給与・労働条件への配慮、働きやすい環境の整備などが
されている

S14

離職率が10%以下である（※年間退職者数は、定年退職含む） S15
社内で通報制度が確立されている G1
反社チェックの体制が整っている(※) G2
コンプライアンスに関する教育体制が整っている(※) G3
株券不発行会社となっており、株主名簿がある G4
経営計画を毎年策定している
例）重要事項は実質経営TOPの決定ではなく、取締役会で審議され、決まる

G5

毎月予算実績管理を実施している G6
投資を行う際の社内のルールが定まっている G7
部門別PLや事業別PLを作成している G8
契約書などをチェックする体制が整っている(※) G9
稟議に関するルールが決まっている G10
月次決算は翌月中に固まっている G11
支払処理にあたって牽制が効く体制になっている G12
重要な規程(就業規則、服務規程、賃金規程など）について整備されている(※) G13
労働時間や残業、深夜勤務、休日管理などの労働状況を把握している G14
ハラスメント（パワハラ、セクハラなど）に関する教育体制が整っている(※) G15

環境
【E】

方針・訴求

エネルギー対応

緊急時対応

社会
【S】

廃棄物
リサイクル対応

社会・地域への対
応

労務環境

組織環境

ガバナンス
【G】

経営管理体制

労務管理体制

コンプライアンス
体制

財務・会計管理体
制

ද１ɹʮதখۀا൛ɾ؆қ&4(ධՁʯの༰

ʢ˞ʣ1ɽʮ͍ͬͯΔʯʮඋ͞Ε͍ͯΔʯͱ͍͏ࡌهͷఆٛɺʮ࠷৽ͷ๏ྩʹ४͠ڌɺదʹӡ༻͞Ε͍ͯΔʯ͜ͱͱ͢Δ
2ɽதۚʮ&4(அʯΑΓචऀ࡞
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ʢ�ʣมのఆٛ

ຊڀݚʹ͓͚Δมͷఆٛʹ͍ͭͯҎԼ

ͷ௨ΓͰ͋Δɻ

ʲैଐมʢύフΥーϚンスࢦඪʣr

 30"ʢ૯࢈ࢿརӹʣ

ఆٛɿ&#*5%"ʢӦۀརӹʴݮՁঈ٫අʣΛ

૯࢈ࢿͰׂͬͨɻ

ҙٛɿ30"ʢ૯࢈ࢿརӹʣɺ࢈ࢿΛޮ

తʹӡ༻ͯ͠ऩӹΛੜΈग़͢ྗΛࣔ͢ࢦඪ

Ͱ͋Δɻಛʹɺඇ্ۀاͰࠪ๏ਓʹΑΔ

ΘΕ͍ͯͳ͍߹͕ଟ͘ɺརӹ߲ͷߦ͕ࠪ

४ʹΒ͖͕ͭੜ͡Δ͜ͱ͕͋Δɻ͜ͷج্ܭ

ͨΊɺຊڀݚͰΩϟογϡϑϩʔͷۙࣅͱ

ͯ͠&#*5%"Λج४ͱͨ͠30"Λ࠾༻͍ͯ͠

Δɻ30"ɺۀاશମͷܦӦޮΛଌఆ͢Δ

͔Β20245݄ͷؒʹ࣮͞ࢪΕͨ͜ͱΛ౿·

͑ɺஅσʔλͱࡒσʔλͷ߹ੑΛ֬อ͢

ΔͨΊͰ͋Δɻσʔλʹɺ֤ࣾͷܾ࣌ࢉʹ

͓͚Δࡒࢦඪؚ͕·ΕΔ΄͔ɺۀاͷઃཱ

ैۀһͱ͍ͬͨૅجใؚ·Ε͍ͯ

Δɻ·ͨɺۀاͷۀछ10ྨ͞Εɺίʔυ

Խ͞ΕͨࣜܗͰ༩͞Ε͍ͯΔɻੳʹ͋ͨͬ

ͯɺ&4(σʔλ͓Αͼࡒσʔλͷํ͕औ

ಘՄͳۀاΛରͱ͠ɺ֎ΕΛআ͘ͳͲͷ

ॲஔΛͯܦɺ࠷ऴతʹ1246ࣾɾ3664݅ͷ༗ޮ

σʔλΛ༻͍ͨɻ

ද２ɹαンϓϧのࢿຊۚɾैۀһߏ

資本金 サンプル数 割合 従業員数 サンプル数 割合
5000万円以下 2,628 71.7% 50人以下 1,576 43.0%
～1億円以下 864 23.6% ～100人以下 945 25.8%
～3億円以下 91 2.5% ～300人以下 811 22.1%
3億円超 81 2.2% 300人超 235 6.4%

%6.279AN

ද３ɹରۀاのۀछ

業種コード 業種名 Obs. 構成比率
IND_1 農林水産業 14 0.38%
IND_2 鉱業 9 0.25%
IND_3 建設業 138 3.77%
IND_4 製造業 1,651 45.06%
IND_5 卸・小売業 1,054 28.77%
IND_6 金融・保険業 （除外） （除外）
IND_7 不動産業 43 1.17%
IND_8 運輸・通信業 408 11.14%
IND_9 電気・ガス・水道業 9 0.25%
IND_10 サービス業 338 9.22%

合計 3,664
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ͨΊͷදతͳࢦඪͰ͋ΓɺגओࢿՈ͕ࡒ

ύϑΥʔϚϯεΛධՁ͢ΔࡍʹॏཁͳׂΛ

Ռͨ͢ʢ0SMJU[LZ FU BM� 2003ʣɻ

 7"3ʢՃՁɿ7BMVF�"EEFE�3BUFʣ

ఆٛɿՃՁֹʢՃࢉ๏˞ʣΛച্ߴͰׂ

ͬͨͷࣗવରɻ

ҙٛɿۀاʹ͓͚ΔՃՁͱɺΞτϓο

τͱΠϯϓοτͷࠩͰ͋Γɺ׆ۀࣄಈΛ௨͡

ͯੜΈग़͞ΕͨՁͷ૯ֹͱ͞ΕΔʢՃ౻

2017ʣɻՃՁɺۀاͷՃՁग़

ྗΛଌఆ͢ΔࢦඪͰ͋Γɺ͍ߴՃՁɺ

෦ͰੜΈग़͞ΕΔՁͷେ͖͞ɺͭ·Γۀا

֎෦ߪೖඅ༻ʹґଘͤͣɺಠࣗͷੜ࢈ϓϩη

εɾαʔϏε͔Βେ͖ͳՁΛग़ͯ͠

͍Δ͜ͱΛө͢Δɻ

ʢ˞ʣࣜࢉܭɿܦৗརӹʴࢧརଉׂҾྉʴࣾ

Ձঈ٫අʴਓ݅අʴ࿑ݮঈ٫ʴۚࠩߦൃ࠴

අʴआϦʔεྉʴે੫ެ՝

 4(3@%VNNZʢച্ߴμミーɿ

ɹ��4BMFT�(SPXUI�3BUF�%VNNZʣ

ఆٛɿച্ߴ ┸ Λച্ߴ ┸ʵ1ͰׂͬͨΛ

4(3ʢ4BMFT (SPXUI 3BUFʣͱ͠ɺ4(3 � 0 ͷ

߹1ɺ4(3 ≤ 0 ͷ߹0ͱ͢Δมɻ

ҙٛɿച্ߴͷ૿ݮΛײతʹධՁ͠ɺࡁܦత

γϣοΫʹର͢Δച্ߴͷҡ࣋ɺ͋Δ͍ճ෮

ྗΛੳ͢ΔͨΊʹ༻͍ΒΕΔɻ

 01.@%VNNZʢӦۀརӹࣈࠇμミーɿ

ɹ��0QFSBUJOH�1SPpU�.BSHJO�%VNNZʣ

ఆٛɿӦۀརӹʢ0QFSBUJOH 1SPpU .BSHJO

01.ʣ͕0Λ͑Δ߹ʹ1ɺ0ҎԼͷ߹ʹ0

ΛׂΓͯΔมɻ

ҙٛɿۀاͷۀࣄརӹ͕ࣈࠇͰ͋Δ͔ࣈͰ

͋Δ͔Λײతʹࣔ͢ࢦඪͰ͋Γɺࡁܦతγϣ

οΫ֎෦ڥͷมԽʹର͢Δۀاͷऩӹج

൫ͷ҆ఆੑΛධՁ͢ΔͨΊʹ༻͍ΒΕΔɻ

ʲコントϩーϧมʳ

 4J[Fʢ࢈ࢿ૯ֹʣ

ఆٛɿ࢈ࢿ૯ֹͷࣗવରɻ

ҙٛɿنۀاɺࡒϦεΫͷՄੑ

Λੳ͢ΔࡍͷૅجతͳࢦඪͰ͋Γɺنͷܦ

ࢢۀانΛࣔࠦ͢Δɻಛʹɺେࡏͷଘࡁ

Ͱͷަবྗ͕͘ڧɺ&4(ύϑΥʔϚϯεʹΑ

ΔࡒύϑΥʔϚϯεͷӨڹΛड͚͍͢߹

͕͋Δʢ4IBXBU FU BM� 2024ʣɻ

 "HFʢྺۀʣ

ఆٛɿܾࢉʢ':ʣ͔ΒઃཱΛҾ͍ͨɻ

ҙٛɿۀاͷଘଓؒظɺͦͷ҆ఆੑࢢ

Ͱͷख़ΛଌΔͨΊͷॏཁͳཁૉͰ͋Δɻ

ख़ۀاػձ͕ݶఆ͞ΕΔҰํɺࣾձత

ධՁʹහײͰ͔ͭ׆ಈͷίετΛෛ୲͢Δ༨༟

͕͋Δʢ4VUP � 5BLFIBSB 2007ʣɻ

 -FWʢレバレοδʣ

ఆٛɿෛ࠴૯ֹΛ࢈ࢿ૯ֹͰׂͬͨͷࣗવ

ରɻ

ҙٛɿϨόϨοδɺ͕ۀاෛ࠴Λ׆༻ͯ͠ऩ

ӹΛ࠷େԽ͢ΔࡒઓུΛධՁ͢ΔࢦඪͰ͋

ΔɻҰํͰɺաͳෛ࠴ࡒͷ҆ఆੑΛଛͳ

͍ɺϦεΫΛߴΊΔՄੑ͕͋ΔɻͦͷͨΊɺ

ͷඇγεςϚςΟοΫϦεΫΛଌఆ͢Δۀا

ସมͱͯ͠༻͍ΒΕΔʢ%VRVF�(SJTBMFT �
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ʢ�ʣαϒάϧーϓ

ຊڀݚͰɺنۀا͕&4(είΞͱࡒ

ύϑΥʔϚϯεʢ$'1ʣͷؔʹ༩͑ΔӨڹΛ

ධՁ͢ΔͨΊɺ؍ଌσʔλΛن࢈ࢿ͓Αͼै

ྨ͠ɺͦΕͧΕͷάϧ͍ͯͮجʹنһۀ

ʔϓ͝ͱʹੳΛͨͬߦɻ͜ͷख๏ɺنۀا

"HVJMFSB�$BSBDVFM 2021ʣɻ

 -JRʢྲྀಈൺʣ

ఆٛɿྲྀಈ࢈ࢿΛྲྀಈෛ࠴Ͱׂͬͨͷࣗવର

ɻ

ҙٛɿྲྀಈൺظతͳࢧྗΛଌఆ͠ɺ

ߴඪɻྲྀಈൺ͕ࢦͷྲྀಈੑΛධՁ͢Δۀا

ΒΕΔ͑ߟͱ͍ߴత༨༟͕ࡒɺۀا͍

ʢ%VRVF�(SJTBMFT � "HVJMFSB�$BSBDVFM 2021ʣɻ

 -1ʢ࿑ಇੜੑ࢈ʣ

ఆٛɿՃՁֹΛैۀһͰׂͬͨͷࣗ

વରɻ

ҙٛɿैۀһҰਓͨΓͷੜ࢈ྗΛධՁ͢Δ

ඪͰ͋Γɺ࿑ಇޮٕज़ಋೖͷޮՌΛࣔࢦ

͢ɻ৫తཁҼͷதͰɺਓࡐཧ࿑ಇੜ࢈

ੑΛߴΊΔͱ͞ΕΔʢ4VUP � 5BLFIBSB 2016ʣɻ

ຊڀݚͰɺͯ͢ͷ༻มʹ͍ͭͯ֎

ΕܽଛΛؚΉσʔλΫϦʔχϯάΛపఈ

ߏղੳʹదͨ͠σʔληοτΛܭɺ౷͍ߦͯ͠

ஙͨ͠ɻ

変数 Mean Median SD Max Min
ROA（%） 4.44 4.24 5.73 25.01 -17.26
SGR（%） 4.83 3.50 18.63 99.28 -100.00
Size（ln:千円） 14.42 14.37 1.11 17.22 11.58
Age（年） 50.89 53.00 18.61 104.00 4.00
Lev（ln:%） 4.28 4.35 0.34 5.12 3.06
Liq（ln:%） 5.29 5.21 0.67 7.24 3.59
VAR（ln:%） 3.33 3.42 0.64 4.40 1.35
LP（ln:千円） 9.08 9.05 0.54 10.92 7.68
SGR_Dummy（%） 61.63% - - - -
OPM_Dummy（%） 72.81% - - - -
ESG合計スコア（点） 26.59 27 7.72 45 4
Eスコア（点） 7.19 7 3.82 15 0
Sスコア（点） 8.56 9 2.68 15 0
Gスコア（点） 10.84 11 3.00 15 2

ද̐ɹมのهड़౷ྔܭ
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͕&4(ͱ$'1ͷؔΛௐ͢ΔཁҼͱͳΔ

͜ͱΛࣔͨ͠ઌڀݚߦʢ4IBXBU FU BM� 2024ʣ

Λߟࢀʹ͍ͯ͠Δɻ

૯ֹ࢈ࢿʹ͍ͭͯɺม4J[Fʢن࢈ࢿ

ͷࣗવରʣΛ༻͍ɺ࢛Ґൣғʹ্͍ͯͮج

Լ25ˋΛαϒάϧʔϓͱͯ͠நग़ͨ͠ɻن࢈ࢿ

ͷେ͖͍ۀاʹ͍ͭͯɺઃඋࢿࢿຊ

ूతͳ׆ಈΛத৺ͱ͠ ʮͨࢿຊूܕϞσϧʯ

Ͱ͋ΔՄੑ͕͍ߴͱਪ͞ΕΔɻҰํɺैۀ

һنʹ͍ͭͯɺ֤ʹ͓͚ΔैۀһΛ

ࣗવରม͠ɺಉ༷ʹ্Լ25ˋΛαϒάϧ

ʔϓͱͯ͠ྨͨ͠ɻैۀһنͷେ͖ͳۀا

ʹ͍ͭͯɺਓࡐΛओ࣠ͱ͢Δʮ࿑ಇूܕϞ

σϧʯʹґଘ͍ͯ͠Δͱ͑ߟΒΕΔɻ͜ͷΞϓ

ϩʔνʹΑΓɺنͷҧ͍ʹΑΔ&4(είΞͱ

ධՁ͢Δ͜ʹࡉΛৄύϑΥʔϚϯεͷؔࡒ

ͱ͕Մͱͳͬͨɻ

αϒάϧʔϓͷهड़౷ྔܭද5ʹ͍ࣔͯ͠

Δɻ·ͨɺάϧʔϓؒͷมͷҧ͍Λײతʹ

ཧղ͘͢͢͠ΔͨΊɺҰ෦ͷࣗવରදهΛ

࣮Ͱද͍ͯ͠هΔɻ

グループ 全体 L-Asset S-Asset L-Emp S-Emp
Obs. 3,664 916 916 910 917
mean 4.44 5.11 3.53 4.85 3.50

sd 5.73 5.21 6.86 5.42 5.75

mean 4.83 5.51 3.91 4.40 5.41

sd 18.63 17.99 20.73 16.30 22.22

mean 33.45 30.21 36.89 37.17 27.76

sd 18.30 18.22 19.98 17.92 19.17

SGR_Dummy mean 61.6% 67.6% 55.8% 64.8% 58.5%

OPM_Dummy mean 72.8% 80.1% 61.6% 75.7% 69.3%

mean 3,775 10,757 512 8,826 1,252

median 1,733 6,702 514 5,008 744

mean 106.04 243.26 30.90 288.10 17.11

median 58 159 23 190 18

mean 50.89 56.48 45.76 55.28 45.68

median 52 59 48 58 48

ESGスコア（点） mean 26.59 29.20 24.91 29.18 24.94

Eスコア（点） mean 7.19 8.08 6.42 8.22 6.39

Sスコア（点） mean 8.56 9.00 8.53 8.75 8.67

Gスコア（点） mean 10.84 12.13 9.96 12.22 9.87

変数

VAR
（実数：%）

Size
（実数：百万円）

期末従業員数
（実数：人）

Age
（年）

ROA（%）

SGR（%）

ද̑ɹαϒάϧーϓผهड़౷ྔܭ



2025�658

ʢ�ʣੳ方法

ຊڀݚͰɺ&4(είΞ͕ۀاͷࡒύϑ

ΥʔϚϯεʹ༩͑ΔӨڹΛఆྔతʹධՁ͢Δͨ

ΊɺతมͷಛੑʹԠͯ͡2ͭͷҟͳΔϞσ

ϧΛ༻͍ͯੳΛͨͬߦɻ

·ͣɺ࿈ଓมͰ͋Δ30"ʢ૯࢈ࢿརӹʣ

͓Αͼ7"3ʢՃՁʣΛैଐมͱ͢Δ

ੳʹɺมྔޮՌϞσϧʢ3BOEPN &GGFDUT

.PEFMʣΛద༻ͨ͠ɻ͜ͷϞσϧΛ࠾༻ͨ͠ओ

ͳཧ༝ҎԼͷ2Ͱ͋ΔɻୈҰʹɺઆ໌ม

ͱͯ͠༻͍Δ&4(είΞ͕ؒ࣌ෆมͷಛੑΛ

ґଘ͠ͳʹؒ࣌ΓɺมྔޮՌϞσϧ͕͓ͯͬ࣋

ͷࠩҟΛੳ͢Δͷʹద͍ͯ͠ΔͰؒۀا͍

͋Δɻୈೋʹɺຊڀݚͷ؍ଌؒظ3ظͱൺֱ

త͍ͨΊɺݻఆޮՌϞσϧΛ༻͍Δͱࣗ༝

͕େ෯ʹݮগ͠ɺਪఆ݁Ռ͕ෆ҆ఆʹͳΔՄ

ੑ͕͋ΔɻҰํͰɺมྔޮՌϞσϧΛ࠾༻

͢Εɺࣗ༝ͷଛࣦΛճආͭͭ͠ɺݻۀا༗

ͷະ؍ଌཁҼྀߟͰ͖Δͱ͍͏ར͕͋Δɻ

͜ͷΞϓϩʔνʹΑΓɺ&4(είΞͷӨڹΛแ

ׅత͔ͭਫ਼៛ʹධՁ͢Δ͜ͱ͕ՄͱͳΔɻ

ද̒ɹผओཁมαϚリー

変数
SGR_
Dummy

OPM_
Dummy

FY mean sd mean sd mean sd mean mean
2021 4.13 5.95 -1.88 19.36 3.36 0.63 43.2% 69.4%
2022 4.52 5.94 9.75 18.03 3.33 0.64 73.5% 73.4%
2023 4.65 5.28 6.56 16.43 3.30 0.66 68.1% 75.6%
2021 4.77 5.36 -1.29 18.52 3.22 0.69 48.5% 77.7%
2022 5.23 5.41 9.83 17.46 3.20 0.70 77.3% 80.2%
2023 5.31 4.87 7.56 16.16 3.18 0.71 76.0% 82.3%
2021 3.34 6.87 -1.85 21.65 3.42 0.66 40.3% 57.6%
2022 3.51 7.22 9.15 20.55 3.43 0.64 68.3% 62.1%
2023 3.74 6.47 4.62 18.29 3.43 0.64 59.7% 65.4%
2021 4.62 5.71 -1.91 17.30 3.50 0.55 44.6% 72.6%
2022 4.85 5.52 8.19 15.83 3.48 0.57 73.5% 74.8%
2023 5.08 5.02 6.70 13.88 3.46 0.58 75.6% 79.5%
2021 3.01 5.75 -1.33 22.14 3.11 0.71 42.5% 64.6%
2022 3.40 5.85 10.51 21.87 3.07 0.73 70.2% 69.2%
2023 4.11 5.61 7.40 20.95 3.06 0.75 63.7% 74.3%

全体

L-Asset

S-Asset

L-Emp

S-Emp

RAVRGSAOR

ɹɹɹ� ैଐมʢ30"·ͨ7"3ʣ

ɹɹɹ� આ໌มʢྫɿ&4(είΞ͓Αͼͦͷަ࡞ޓ༻߲ʣ

ɹɹɹ� ίϯτϩʔϧมʢྫɿنۀاɺෛ࠴ൺɺྲྀಈൺͳͲʣ

ɹɹɹ� มͷඪ४ภࠩʣࡒنۀا༗ͷϦεΫௐมʢྫɿݻۀا

��ɹɹɹɹɹɹ� छμϛʔۀ

ɹ ɹɹɹ� μϛʔ

ɹɹɹ� ϥϯμϜޮՌʢݻۀا༗ͷະ؍ଌཁҼʣ

ɹɹɹ� ߲ࠩޡ



2025�6 5�

ຊੳϞσϧͰɺݻۀا༗ͷϦεΫཁҼΛ

దʹ੍͢ޚΔͨΊɺ؍ଌؒظલ5ؒ

ʢ':2016 ʙ ':2020ʣ ͷ ࡒ  ࢦ ඪʢ4J[Fɺ

-FWɺ-JRʣͷඪ४ภࠩΛมͱͯ͠ΈࠐΜ

Ͱ͍Δɻ͜ͷΞϓϩʔνʹΑΓɺաڈͷࡒϦ

εΫ͕ੳ݁Ռʹٴ΅͢ӨڹΛ੍͢Δͱͱ

ʹɺ؍ଌ͞Εͳ͍ϦεΫཁҼʹΑΔόΠΞεΛ

Δɻ͍ͯ͠ࢦΊΔ͜ͱΛཹʹݶখ࠷

·ͨɺۀछμϛʔʢ*OEVTUSZ %VNNZʣ͓Α

ͼμϛʔʢ:FBS %VNNZʣΛϞσϧʹಋ

ೖ͢Δ͜ͱͰɺۀछಛ༗ͷݻఆཁҼ͝ͱ

ͷ֎ੜతӨڹΛίϯτϩʔϧ͠ɺਪఆ݁Ռͷό

ΠΞεΛ੍ͨ͠ɻ͜ΕΒͷાஔʹΑΓɺϞσ

ϧͷద߹ੑͱਪఆ݁Ռͷੑ݈ؤΛߴΊ͍ͯΔ3ɻ

ɺೋมͰ͋Δ4(3@%VNNZʢച্ʹ࣍

རۀμϛʔʣ͓Αͼ01.@%VNNZʢӦߴ

ӹࣈࠇμϛʔʣΛैଐมͱ͢Δੳʹɺϩ

δεςΟοΫճؼੳΛ࠾༻ͨ͠ɻ͜ͷख๏ʹ

ΑΓɺച্ߴͷӦۀརӹͷࣈࠇԽͱ͍ͬ

ͨಛఆͷࣄͷൃੜ֬Λ༧ଌ͠ɺͦͷ֬

ʹ&4(είΞ͕ͲͷΑ͏ʹد༩͍ͯ͠Δ͔Λ໌

Β͔ʹ͢Δ͜ͱΛ͍ͯ͠ࢦΔɻ͞ΒʹɺຊϞ

σϧͰɺίϯτϩʔϧมʹՃ͑ɺ&4(εί

Ξͱ࿑ಇੜੑ࢈ʢ-1ʣɺ͓Αͼ&4(είΞͱ

ՃՁʢ7"3ʣͷ૬࡞ޓ༻߲Λಋೖͨ͠ɻ

͜ΕʹΑΓɺ&4(είΞ͕ͦΕͧΕͷࡁܦతཁ

ૉΛ௨ͯ͡4(3@%VNNZ͓Αͼ01.@%VNNZ

ʹ༩͑ΔӨڹΛ͢ূݕΔ͜ͱ͕ՄͱͳΔɻಛ

ʹɺ࿑ಇੜੑ࢈ՃՁ͕͍ߴ߹ʹɺ

&4(είΞ͕ޭ֬ʹ༩͑ΔޮՌ͕ͲͷΑ͏

ʹมԽ͢Δ͔ΛධՁ͢Δ͜ͱΛҙਤ͍ͯ͠Δ2ɻ

Λলུ͍ͯ͠ΔɻࡉͰ݁Ռͷৄߘ෯ͷ߹ʹΑΓຊࢴ̎�
�̏ຊڀݚͰ༻͍ͨύωϧσʔλશମͱͯ͠ੑߧۉΛ༗͢Δ͕ɺܽଛॲཧͷӨڹʹΑΓҰ෦ʹෆߧۉσʔλؚ͕·ΕΔͨΊɺਪఆʹΫϥελ୯ҐͰ
ඪ४ࠩޡʢ)$1ʣΛࢉग़͍ͯ͠Δɻ

ɹɹɹ ɹɹɹ� ैଐม͕1ʢޭʣͱͳΔ֬

ɹɹɹ� આ໌มʢྫɿ&4(είΞ͓Αͼͦͷަ࡞ޓ༻߲ʣ

ɹɹɹɹɹɹɹ � &4(είΞͱ࿑ಇੜੑ࢈ʢ-1ʣͷ૬࡞ޓ༻߲

ɹɹɹɹɹɹɹɹ� &4(είΞͱՃՁʢ7"3ʣͷ૬࡞ޓ༻߲

ɹɹɹ� ίϯτϩʔϧมʢྫɿنۀاɺෛ࠴ൺɺྲྀಈൺͳͲʣ

ɹɹɹ� มͷඪ४ภࠩʣࡒنۀا༗ͷϦεΫௐมʢྫɿݻۀا

ɹɹɹɹɹɹ��� छμϛʔۀ

ɹɹɹɹ��� μϛʔ

ɹɹɹ� ߲ࠩޡ
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３．ੳ݁Ռ

ʢ�ʣ30"のӨڹ

30"ʹର͢Δੳ݁Ռ͔ΒɺҎԼͷ&4(ε

ίΞ͕༗ҙͳӨڹΛͭ࣋͜ͱ͕֬ೝ͞Εͨɻ

߹ܭスコΞɿ30"ʹରͯ͠༗ҙͳਖ਼ͷӨڹ

ɹΛͭ࣋ʢɿ0�047ɺ5�༗ҙʣɻ̡ ද�ɿB1ʳ

&スコΞɿ30"ʹରͯ͠༗ҙͳਖ਼ͷӨڹΛ

ɹͭ࣋ʢɿ0�066ɺ10�༗ҙʣɻ̡ ද�ɿB2ʳ

4スコΞɿ30"ʹରͯ͠༗ҙͳਖ਼ͷӨڹΛ

ɹͭ࣋ʢɿ0�101ɺ5�༗ҙʣɻ̡ ද�ɿB3ʳ

(スコΞɿ30"ʹରͯ͠༗ҙͳਖ਼ͷӨڹΛ

ɹͭ࣋ʢɿ0�128ɺ1�༗ҙʣɻ̡ ද�ɿB4ʳ

͜ΕΒͷ݁Ռɺ&4(είΞશମ͓Αͼ֤ε

ίΞʢ&είΞɺ4είΞɺ(είΞʣ͕30"

ͷدʹ্༩͍ͯ͠Δ͜ͱΛ͍ࣔࠦͯ͠Δɻத

ͰΨόφϯεείΞʢ(είΞʣͷӨ࠷͕ڹ

ݦஶͰ͋Γɺ0�128ͱࢉग़͞Εͨɻ͜

Εɺ(είΞ͕1ϙΠϯτ্ঢ͢Δ͜ͱͰɺ

Δ͜ͱΛҙຯ͍ͯ͠Δɻ্͢�0�128͕"30

͜ͷ݁ՌɺదͳΨόφϯε͕ۀاͷҙܾࢥ

ఆϓϩηεϦεΫཧΛ௨ͯ͡ऩӹੑΛߴΊ

Δத৺తͳཁૉͰ͋ΔՄੑΛ͓ࣔࠦͯ͠Γɺ

ಛʹෆ࣮֬ͳڥࡁܦʹ͓͍ͯͦͷॏཁੑ

Δɻཱ͍ͯͬࡍ͕

αϒάϧʔϓੳͰɺେنۀاάϧʔ

ϓʢ-�"TTFUʣͰҎԼͷείΞ͕༗ҙͳӨڹ

Λࣔͨ͠ɻ

߹ܭスコΞɿ30"ʹରͯ͠༗ҙͳਖ਼ͷӨڹ

ɹΛࣔ͢ʢɿ0�064ɺ5�༗ҙʣɻ̡ ද�ɿB5ʳ

4スコΞɿ30"ʹରͯ͠༗ҙͳਖ਼ͷӨڹΛ

ɹࣔ͢ʢɿ0�241ɺ5�༗ҙʣɻ̡ ද�ɿB7ʳ

(スコΞɿ30"ʹରͯ͠༗ҙͳਖ਼ͷӨڹΛ

ɹࣔ͢ʢɿ0�15�ɺ10�༗ҙʣɻ̡ ද�ɿB8ʳ

ҰํͰɺ֓Ͷ૯38͕࢈ࢿԯԁҎ্ͷେن

ܭείΞʢ&είΞʣ౷ڥɺ͍͓ͯʹۀا

తʹ༗ҙͰͳ͘ɺΨόφϯεείΞʢ(είΞʣ

ද̓ɹੳతと༻͢Δม

変数 内容 H1.収益性 H2.付加価値率 H3.売上耐性 H4.利益維持
ROA ○数指力益収
VAR ○数指出創値価加付
SGR_Dummy ○数指性耐上売
OPM_Dummy ○数指性耐益利

○○○○力合総GSEアコス計合
○○○○素要境環アコスE
○○○素要会社アコスS
○○○素要スンナバガアコスG

SGR 売上高成長指数 ○
LP ○○数指性産生働労
VAR ○○数指出創値価加付
Size 企業規模の代替指数 ○ ○ ○ ○
Age 企業成熟度の代替指数 ○ ○ ○ ○
Lev 財務安定性の代替指数 ○ ○ ○ ○
Liq 支払能力の代替指数 ○ ○ ○ ○
s_Size 企業規模の固有リスク ○ ○ ○ ○
s_Lev 財務安定性の固有リスク ○ ○ ○ ○
s_Liq 支払能力の固有リスク ○ ○ ○ ○

コントロール変数

項目

従属変数
パフォーマンス

財務耐性

説明変数 ESGスコア
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౷ܭతͳ༗ҙੑΛݮগͤͨ͞ɻ͜Εɺେن

͕ࣾۀاձతͳऔΓΈશൠʹྗ͓ͯ͠

Γɺಛʹ4είΞ͕ऩӹੑ্ʹ͓͍ͯத৺త

ͳׂΛՌ͍ͨͯ͠ΔՄੑΛ͍ࣔࠦͯ͠Δɻ

ͦͷଞͷάϧʔϓͰɺ&4(είΞશମ͓Α

ͼ֤είΞʢ&είΞɺ4είΞɺ(είΞʣ

౷ܭతʹ༗ҙͳӨڹΛࣔ͞ͳ͔ͬͨʢͳ͓ɺ͜

ΕΒͷ݁Ռද͔Βলུ͍ͯ͠Δʣɻنͷখ

׆)ఆతͰ͋Γɺ&4ݶ͕ࢿݯࢿɺۀا͍͞

ಈ͕ऩӹੑدʹ্༩͢Δ·ͰͷޮՌ͕े

ن࢈ࢿʹԽ͍ͯ͠ͳ͍Մੑ͕͋Δɻಛࡏݦʹ

͕খ͍͞άϧʔϓʢ4�"TTFUʣͷۀاͰɺ

తͳʹ্૪༏Ґੑऩӹڝಈ͕׆)4&

ӨڹΛ༩͑ΔʹҰఆͷ͕ؒ࣌ඞཁͰ͋Δͱߟ

͑ΒΕΔɻ

Λ༩͑ͳ͔ڹͷେখͰ༗ҙͳӨنһۀै

ͬͨ͜ͱɺैۀһ͕ଟ͍͜ͱ͕ඞͣ͠

ΊΔͷڧՌΛޮ্ಈʹΑΔ30"ͷ׆)4&

Ͱͳ͍͜ͱΛ͍ࣔͯ͠Δɻྫ͑ɺैۀһن

͕େ͖͍ۀاͰɺࣗಈԽ͕ਐΜͰ͍Δ߹

ʹਓతݯࢿͷ׆༻͕ऩӹੑʹ༩͑ΔӨ͕ڹ

ఆతʹͳΔՄੑ͕͋Δɻݶ

ʢ�ʣՃՁのӨڹ

ՃՁʢ7"3ʣʹର͢Δੳͷ݁Ռɺ

ҎԼͷείΞ͕༗ҙͳӨڹΛͭ࣋͜ͱ͕֬ೝ͞

Εͨɻ

߹ܭスコΞɿ7"3ʹରͯ͠༗ҙͳਖ਼ͷӨڹ

ɹΛͭ࣋ʢɿ0�004ɺ5�༗ҙʣɻ̡ ද�ɿB1ʳ

&スコΞɿ7"3ʹରͯ͠༗ҙͳਖ਼ͷӨڹΛ

ɹࣔ͢ʢɿ0�007ɺ10�༗ҙʣɻ̡ ද�ɿB2ʳ

(スコΞɿ7"3ʹରͯ͠༗ҙͳਖ਼ͷӨڹΛ

ɹࣔ͢ʢɿ0�011ɺ5�༗ҙʣɻ̡ ද�ɿB4ʳ

͜ΕΒͷ݁Ռɺ&4(શମͷऔΓΈ͕

ՃՁʢ7"3ʣʹରͯ͠ϓϥεͷӨڹΛ༩

͑ΔՄੑΛ͓ࣔࠦͯ͠ΓɺಛʹΨόφϯεε

ίΞʢ(είΞʣͷॏཁੑ͕ڧௐ͞Ε͍ͯΔɻ

(είΞͷ0�011Ͱ͋Γɺ7"3͕ࣗવର

Ͱ͋Δ͜ͱΛྀ͢ߟΔͱɺ(είΞ͕1ϙΠ

ϯτ্ঢ͢Δ͜ͱͰՃՁ͕1�11্�

͢Δ͜ͱΛҙຯ͢Δɻ͜ͷ݁ՌɺΨόφϯε

ΛڧԽ͢Δ͜ͱͰɺۀاͷίετͷޮԽ

ܭըߦྗ্͕͠ɺ݁Ռͱ͕ͯ͠ۀا

ੜΈग़͢Ձ͕૿Ճ͢Δ͜ͱΛ͍ࣔͯ͠Δɻಛ

ʹɺదͳ෦౷੍ಁ໌ੑͷ্Λ͏Ψό

ද̔ɹ30"と&4(スコΞのੳ݁Ռ
a b c d e f g h i j k l

グループ 従属変数 SGR Size Age Lev Liq sd_Size sd_Lev sd_Liq
ESG
*SGR

Obs. R²

1 合計 0.047*** 0.1*** 0.169 -0.024*** -4.885*** -0.145 5.9*** -8.752** -0.793 0 3,664 0.203

202.0466,3100.0528.0-**977.8-***929.541.0-***88.4-***420.0-491.0***580.0*660.0E2

302.0466,3300.0-908.0-**216.8-***138.5751.0-***88.4-***320.0-912.0***111.0**101.0S3

302.0466,3200.0-987.0-***469.8-***739.5831.0-***659.4-***420.0-341.0***801.0***821.0G4

5 合計 0.064** 0.076** 0.006 -0.022 -3.559*** 0.649 8.078** -16.285** -1.489 0 916 0.206

402.0619100.0325.1-*575.51-**242.8876.0***765.3-120.0-921.0***70.0630.0E6

902.0619100.0-452.1-**955.61-**818.7106.0***994.3-120.0-10.0***980.0**142.0S7

602.06190646.1-*202.51-**108.7966.0***195.3-420.0-300.0***280.0*951.0G8

説明変数

全体 ROA

L-Asset ROA

ʢʣ1ɽBʙMྻͷɺ���ɺ��ɺ�ͦΕͧΕ1�ɺ5�ɺ10�༗ҙਫ४Ͱ͋Δ͜ͱΛࣔ͢ɻۀ࢈μϛʔ͓Αͼμϛʔলུ͍ͯ͠Δɻ
ɹɹ 2ɽϩόετඪ४ࠩޡΫϥελ୯Ґʢۀا*%ʣͰਪఆʢ)$1ʣɻϥϯμϜޮՌϞσϧͰਪఆɻ
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φϯεͷվળ͕ɺۀاͷੜੑ࢈ͱڝ૪ྗΛ

తʹߴΊΔཁҼͱͳ͍ͬͯΔͱ͑ߟΒΕΔɻ

ҰํͰɺࣾձείΞʢ4είΞʣ౷ܭతʹ

༗ҙͰͳ͘ɺՃՁʹର͢Δతͳد

༩֬ೝ͞Εͳ͔ͬͨɻ͜ͷ݁Ռɺࣾձతऔ

ΓΈ͕ՃՁʹӨڹΛٴ΅͢·Ͱʹɺ

ΑΓظతͳࢹؒతͳཁҼ͕Ө͍ͯ͠ڹ

ΔՄੑΛ͍ࣔࠦͯ͠Δɻ

͕ՌɺҎԼͷ݁ͨͬߦผʹੳΛن

֬ೝ͞Εͨɻ

େنۀاάϧʔϓʢ-�"TTFUʣͰɺ߹ܭ

ɹείΞ͓Αͼ4είΞ͕7"3ʹରͯ͠༗ҙ

ɹͳਖ਼ͷӨڹΛࣔͨ͠ʲද�ɿB5ɺB7 ɻrͨͩ͠ɺ

ɹ߹ܭείΞ͕7"3ʹӨڹΛ͍ͯ͠ͳ͍ͱ͍

ɹ͏Ծઆ̑ˋਫ४Ͱ٫͞غΕΔͷʹରͯ͠ɺ

ɹ4είΞʹ͍ͭͯ10ˋਫ४Ͱ٫͞غΕΔ݁

ɹՌͱͳͬͨɻ

ͦͷଞͷαϒάϧʔϓͰɺ͍ͣΕͷείΞ

ɹ7"3ʹରͯ͠౷ܭతʹ༗ҙͳӨڹΛࣔ͞

ɹͳ͔ͬͨɻ

͜ͷ݁Ռɺن࢈ࢿ͕େ͖͍ۀاʢ-�"TTFUʣ

ʹ͓͍ͯ4είΞͷӨڹॏཁͰ͋Δ͜ͱΛ

͍ࣔͯ͠ΔɻҰํɺن࢈ࢿ͕খ͍͞ۀاै

)֬ೝ͞Εͣɺ&4ڹͷେখʹΑΔӨنһۀ

ʹґଘ͢ΔՄੑ͕ࣔࠦ͞نಈͷޮՌ͕׆

Εͨɻ

ʢ�ʣച্ߴੑのӨڹ

ച্μϛʔʢ4(3@%VNNZʣʹର͢Δ

ੳ݁Ռ͔Βɺશମͱͯ͠&4(είΞʢ߹ܭ

είΞɺ&είΞɺ4είΞɺ(είΞʣ౷ܭ

తʹ༗ҙͳӨڹΛࣔ͞ͳ͔ͬͨɻҰํͰɺେن

ۀاάϧʔϓʢ-�"TTFUʣʹ͓͍ͯͷΈɺҎ

ԼͷείΞ͕༗ҙͳӨڹΛࣔͨ͠ɻ

߹ܭスコΞɿച্ݮগϦεΫͷ੍ʹରͯ͠

ɹ༗ҙͳਖ਼ͷӨڹΛ࣋ ʢͭɿ0�548ɺɹ1�༗ҙʣɻ

ɹ̡ ද�0ɿB5ʳ

&スコΞɿച্ݮগϦεΫͷ੍ʹରͯ͠༗

ɹҙͳਖ਼ͷӨڹΛͭ࣋ʢɿ1�02�ɺ1�༗ҙʣɻ

ɹ̡ ද�0ɿB6ʳ

4スコΞɿച্ݮগϦεΫͷ੍ʹରͯ͠༗

ɹҙͳਖ਼ͷӨڹΛͭ࣋ʢɿ1�087ɺ5�༗ҙʣɻ

ɹ̡ ද�0ɿB7ʳ

ද̕ɹ7"3と&4(スコΞのੳ݁Ռ

a b c d e f g h i j
グループ 従属変数 Lev Size mean_Age Liq sd_Size sd_Lev sd_Liq Obs. R²

1 合計 0.004** -0.058*** -0.001 -0.106** 0.044*** -0.366** 0.438 0.493*** 3,664 0.232

132.0466,3***194.0544.0**563.0-***440.0**501.0-100.0-***750.0-*700.0E2

132.0466,3***984.0444.0**73.0-***440.0***701.0-100.0-***450.0-400.0S3

232.0466,3***694.0524.0**363.0-***440.0***901.0-100.0-***60.0-**110.0G4

5 合計 0.009** -0.024 -0.001 -0.122 0.073* -0.378 0.589 0.949*** 916 0.275

472.0619***649.0875.0623.0-*470.0521.0-100.0-410.0-510.0E6

372.0619***769.0936.0693.0-70.0911.0-100.0-610.0-*20.0S7

372.0619***239.0457.0804.0-*570.0621.0-200.0-20.0-810.0G8

説明変数

全体 VAR

L-Asset VAR

ʢʣ1ɽBʙKྻͷɺ���ɺ��ɺ�ͦΕͧΕ1�ɺ5�ɺ10�༗ҙਫ४Ͱ͋Δ͜ͱΛࣔ͢ɻۀ࢈μϛʔ͓Αͼμϛʔলུ͍ͯ͠Δɻ
ɹɹ 2ɽϩόετඪ४ࠩޡΫϥελ୯Ґʢۀا*%ʣͰਪఆʢ)$1ʣɻϥϯμϜޮՌϞσϧͰਪఆɻ
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ʢ�ʣۀࣄརӹҡ࣋のӨڹ

ʢ01.@%VNNZʣʹର͢Δ࣋རӹͷҡۀࣄ

ੳͷ݁ՌɺαϯϓϧશମͰҎԼͷείΞ͕

༗ҙͳӨڹΛͭ࣋͜ͱ͕֬ೝ͞Εͨɻ

߹ܭスコΞɿ01.@%VNNZʹରͯ͠༗ҙͳ

ɹਖ਼ͷӨڹΛͭ࣋ʢɿ0�3�6ɺ1�༗ҙʣɻ

ɹ̡ ද��ɿB1ʳ

&スコΞɿ01.@%VNNZʹରͯ͠༗ҙͳਖ਼

ɹͷӨڹΛࣔ͢ʢɿ0�537ɺ5�༗ҙʣɻ

ɹ̡ ද��ɿB2ʳ

(スコΞɿ01.@%VNNZʹରͯ͠༗ҙͳਖ਼

ɹͷӨڹΛࣔ͢ʢɿ1�506ɺ1�༗ҙʣɻ

ɹ̡ ද��ɿB4ʳ

ຊੳͷ݁Ռɺ&4(είΞશମ͓Αͼڥ

είΞʢ&είΞʣɺΨόφϯεείΞʢ(είΞʣ

༩͍ͯ͠Δدʹརӹʢ01.ʣͷ҆ఆੑۀࣄ͕

͜ͱ͕ࣔࠦ͞Εͨɻಛʹ(είΞ1ϙΠϯτ

ͷ্ঢͰۀࣄརӹ͕ࣈࠇͱͳΔ֬Λ1�5�

ͱ͕֬ೝ͞Εɺదͭ࣋͜ΛڹӨ͍ڧΔ্ͤ͞

ͳΨόφϯεମ੍͕ۀاͷརӹ҆ఆੑΛࢧ

େنۀاάϧʔϓʢ-�"TTFUʣΛରͱ͠

ͨੳͰɺڥείΞʢ&είΞʣ͓Αͼࣾ

ձείΞʢ4είΞʣ͕΄΅ಉఔʹച্ݮগ

ϦεΫͷدʹݮ༩͍ͯ͠Δ͜ͱ͕ࣔ͞Εͨɻ

۩ମతʹɺ྆είΞ͕ͦΕͧΕ1ϙΠϯτ্

ঢ͢Δ͜ͱͰച্ߴ͕֬1্͢�Δ

͜ͱΛҙຯ͓ͯ͠Γɺ&4(׆ಈ͕ࡁܦγϣοΫ

ΔׂΛՌͨ͑͠ࢧΛ࣋ͷҡߴച্͍͓ͯʹ࣌

͍ͯΔՄੑ͕͋Δɻ͜ͷ݁Ռɺ&4(ͷΠϊ

ϕʔγϣϯޮՌεςʔΫϗϧμʔϚωδϝϯ

τͷ্͕ച্҆ఆੑʹ͍ͯ͠ݙߩΔ͜ͱΛࣔ

ࠦ͢Δͷͷɺඇ্ۀاͷதͰنͷେ͖

Ͱ͋ΔͨΊɺ৻ॏͳղݱఆ͞Εͨݶʹۀا͍

ऍ͕ඞཁͱ͞ΕΔɻ

ผͷมʹண͢Δͱɺαϯϓϧશମͷੳ

Ͱ4J[Fʢن࢈ࢿʣ͕ ച্ݮগϦεΫʢ4(3@

%VNNZʣʹରͯ͠༗ҙͳӨڹΛ͓ࣔͯ͠Γɺ

ͷച࣌γϣοΫࡁܦͲ΄ۀا͕খ͍͞ن࢈ࢿ

্ҡࠔ͕࣋Ͱ͋Δ͜ͱ͕ࣔࠦ͞Εͨʲද�0ɿ

E1�4 ɻr͜ͷ݁Ռɺେنۀاͷ&4(׆ಈ͕

ച্ݮগϦεΫΛޮՌతʹ੍͢ΔҰํͰɺখ

Δ͢ࡴΔϦεΫ૿ՃΛेʹ૬͚͓ʹۀان

ʹݶք͕͋ΔՄੑΛ͍ࣔͯ͠Δɻ

ද��ɹ4(3@%VNNZと&4(スコΞのੳ݁Ռ
a b c d e f g h i j k l m n

グループ 従属変数 LP VAR Size Age Lev Liq sd_Size sd_Lev sd_Liq
ESG
*LP

ESG
*VAR

Obs. 擬似R²

1 合計 0.091 0.789*** -0.327 0.106*** -0.001 0.24* -0.045 1.32*** -0.067 0.11 -0.011 0.003 3,664 0.136

631.0466,3200.0420.0-1.0850.0-***303.1540.0-*42.0100.0-***501.0*52.0-***166.0512.0E2

631.0466,3720.0120.0-711.0250.0-***233.1540.0-*42.0100.0-***601.0**84.0-***76.0690.0S3

631.0466,30510.0-111.0570.0-***723.1740.0-*42.0100.0-***601.0932.0-**66.0731.0G4

5 合計 0.548*** 2.247*** -0.153 -0.094 -0.002 0.515* 0.308** 1.16 -2.36 -0.375 -0.058*** -0.003 916 0.168

961.0619100.0-***111.0-634.0-945.2-541.1*92.0*674.0200.0-890.0-712.0-***114.1***920.1E6

661.0619130.0**921.0-453.0-951.2-341.1**803.0*135.0200.0-490.0-965.0-***507.1**780.1S7

851.061920.0-340.0-214.0-70.2-400.1*982.0*405.0100.0-401.0-340.0-950.1254.0G8

説明変数

全体
SGR
Dummy

L-Asset
SGR
Dummy

ʢʣ1ɽBʙOྻͷɺ���ɺ��ɺ�ͦΕͧΕ1�ɺ5�ɺ10�༗ҙਫ४Ͱ͋Δ͜ͱΛࣔ͢ɻۀ࢈μϛʔ͓Αͼμϛʔলུ͍ͯ͠Δɻ
ɹɹ 2ɽϩόετඪ४ࠩޡΫϥελ୯Ґʢۀا*%ʣͰਪఆʢ)$1ʣɻϥϯμϜޮՌϞσϧͰਪఆɻ
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͑ΔॏཁͳཁૉͰ͋Δ͜ͱ͕ࣔ͞Εͨɻ·ͨɺ

&είΞརӹ҆ఆੑʹҰఆͷݙߩΛ͓ࣔͯ͠

ΓɺίετޮԽڥରԠۀا͕ࡦࢪܕͷऩ

ӹج൫ΛڧԽ͢ΔՄੑΛ͍ࣔͯ͠Δɻ

ผੳͰɺશͯͷαϒάϧʔϓͰن

&4(είΞͱ01.@%VNNZͷؒʹ༗ҙͳ૬ؔ

ΒΕͨɻಛతͳ݁ՌҎԼͷ௨ΓͰ͋Δɻݟ͕

-�"TTFUɿશάϧʔϓͷதͰɺ(είΞ͕࠷

ɹ͍ڧਖ਼ͷӨڹΛࣔͨ͠ʢɿ3�652ɺ1�

ɹ༗ҙʣ̡ ද��ɿB8 ɻr͜ͷ݁Ռɺେنۀا

ɹ͕ෳࡶͳۀࣄӡӦଟ༷ͳརऀؔΛ

ɹཧ͢ΔͨΊʹΨόφϯεͷڧԽ͕ಛʹॏཁͰ

ɹ͋Δ͜ͱΛ͍ࣔͯ͠Δɻ

4�"TTFUɿશάϧʔϓͷதͰɺ4είΞ͕࠷

ɹ͍ڧਖ਼ͷӨڹΛࣔͨ͠ʢɿ1�314ɺ5�

ɹ༗ҙʣ̡ ද��ɿB11 ɻrখنۀاͰɺҬ

ɹࣾձ٬ސͱͷ৴པؔߏங͕ऩӹج൫ͷ

ɹ҆ఆʹॏཁͳׂΛՌ͍ͨͯ͠Δͱ͑ߟΒΕ

ɹΔɻ

-�&NQɿ(είΞͷΈਖ਼ͷӨڹΛࣔͨ͠ʢ

ɹɿ2�5�ɺ1�༗ҙʣ̡ ද��ɿB16 ɻrैۀһن

ɹ͕େ͖͍ۀاͰ෦౷੍ҙܾࢥఆϓ

ɹϩηεͷదੑ͕རӹҡ࣋ʹ͍݁ͯ͠Δ͜

ɹͱΛ͍ࣔࠦͯ͠Δɻ

4�&NQɿશάϧʔϓͷதͰɺ&είΞ͕࠷

ɹ͍ڧਖ਼ͷӨڹΛࣔ͠ ʢͨɿ1�205ɺ1�༗ҙʣ

ɹ̡ ද��ɿB18 ɻrैۀһن͕খ͍͞ۀاͰɺ

ɹ૬ରతʹઃඋͳͲͷ࢈ࢿґଘ͕͍ߴͱߟ

ɹ͑ΒΕɺΤωϧΪʔޮԽഇغݮͱ͍

ɹͬͨऔΓΈ͕ɺίετݮΛ௨ͯ͡རӹ

ɹͷ҆ఆԽΛͨΒ͍ͯ͠ΔՄੑ͕͍͜ߴͱ

ɹΛ͍ࣔࠦͯ͠Δɻ

ද��ɹ01.@%VNNZと&4(スコΞのੳ݁Ռ
a b c d e f g h i j k l m n

グループ 従属変数 LP VAR Size Age Lev Liq sd_Size sd_Lev sd_Liq
ESG
*LP

ESG
*VAR

Obs. 擬似R²

1 合計 0.396*** 2.632*** 0.585** 0.107** -0.005** -0.96*** -0.065 1.359** -4.403*** -0.747*** -0.039*** -0.013 3,664 0.226

422.0466,3220.0-**250.0-***457.0-***203.4-**213.1860.0-***479.0-**500.0-***711.0***393.0***769.1**735.0E2

322.0466,3320.0-700.0-***357.0-***13.4-**303.1960.0-***559.0-**500.0-***411.0*624.0***946.1161.0S3

232.0466,3520.0-***551.0-**396.0-***606.4-***214.1560.0-***289.0-**500.0-*680.0**715.0***933.3***605.1G4

5 合計 0.72*** 3.538*** 0.399 -0.164 -0.005 -0.906** 0.142 2.713** -10.928*** -1.778** -0.073** -0.011 916 0.226

712.0619500.0*680.0-**408.1-***493.01-**36.2611.0***739.0-500.0-501.0-220.0***370.2767.0E6

222.0619110.0-830.0-**136.1-***265.01-**63.2801.0**258.0-600.0-971.0-560.0**96.1864.0S7

342.0619**621.0-***53.0-***659.1-***215.01-**995.2191.0**348.0-600.0-391.0-**96.1***9.5***256.3G8

9 合計 0.594** 2.796*** 0.995** -0.076 0.005 -1.232*** -0.19* 1.83* -2.822* -1.306*** -0.053** -0.033* 916 0.226

122.0619**70.0-730.0-***633.1-675.2-367.1181.0-***252.1-400.0660.0-**816.0***586.165.0E01

322.0619570.0-*711.0-***363.1-*238.2-*78.1471.0-***32.1-500.0290.0-*618.0***374.2**413.1S11

132.0619120.0-***361.0-**280.1-*40.3-58.1*2.0-***362.1-500.0531.0-743.0***841.3***765.1G21

13 合計 0.063 2.428*** -1.555** -0.145 -0.008 -1.07*** 0.126 0.23 -5.455*** -0.092 -0.026 0.046* 910 0.211

902.0019*570.0800.0590.0-***244.5-71.011.0***360.1-700.0-851.0-*657.0-***656.143.0-E41

702.001980.0160.030.0-***93.5-811.0301.0***880.1-800.0-971.0-509.0-*771.1318.0-S51

922.0019611.0***243.0-950.0-***424.5-42.0121.0***731.1-800.0-521.0-75.1-***159.5***95.2G61

17 合計 0.744*** 3.985*** 1.223** -0.372*** 0.004 -0.481* -0.183 1.189 -5.448*** -0.827 -0.064** -0.053*** 917 0.363

263.0719***590.0-**401.0-58.0-**349.4-330.1961.0-*384.0-300.0**823.0-*405.0***960.3***502.1E81

453.0719***431.0-130.0-948.0-***123.5-572.1381.0-**865.0-400.0***734.0-**459.0***485.2196.0S91

853.0719*770.0-***771.0-16.0-***608.5-212.1102.0-*725.0-600.0***554.0-75.0***131.4***668.1G02

L-Emp
OPM
Dummy

S-Emp
OPM
Dummy

説明変数

全体
OPM
Dummy

L-Asset
OPM
Dummy

S-Asset
OPM
Dummy

ʢʣ1ɽBʙOྻͷɺ���ɺ��ɺ�ͦΕͧΕ1�ɺ5�ɺ10�༗ҙਫ४Ͱ͋Δ͜ͱΛࣔ͢ɻۀ࢈μϛʔ͓Αͼμϛʔলུ͍ͯ͠Δɻ
ɹɹ 2ɽϩόετඪ४ࠩޡΫϥελ୯Ґʢۀا*%ʣͰਪఆʢ)$1ʣɻϥϯμϜޮՌϞσϧͰਪఆɻ
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ੳͷ݁Ռ͔Βɺ࢈ࢿैۀһͱ͍ͬͨن

͕େ͖͘ͳΔ΄ͲΨόφϯεͷڧԽ͕ۀاͷར

ӹҡ࣋ʹΑΓॏཁͱͳΓɺن͕খ͍͞΄Ͳ

ࣾձతͳऔΓΈڥྀ͕རӹҡ࣋ʹॏ

ཁͳׂΛٴ΅͢͜ͱ͕ࣔࠦ͞Εͨɻ͜ͷ݁Ռ

ɺنۀاಛʹԠͨ͡&4(׆ಈͷॏ

Խ͕ඞཁͰ͋Δ͜ͱΛ͍ࣔࠦͯ͠Δɻ

ʢ�ʣੳ݁Ռ·とめ

ຊੳ݁Ռɺ&4(είΞશମ͕ඇ্ا

Λ༩͑Δ͜ͱΛ໌֬ڹతੑʹਖ਼ͷӨࡒͷۀ

ʹ͍ࣔͯ͠ΔɻಛʹɺࡁܦతγϣοΫ͕ࡒۀا

ʹ༩͑ΔӨڹΛ؇͢Δׂͱͯ͠ɺ&4(ε

ίΞ͕ॏཁͳׂΛՌ͍ͨͯ͠Δ͜ͱ͕֬ೝ͞

Εͨɻ

ΨόφϯεείΞʢ(είΞʣɺऩӹੑ

ʢ30"ʣۀࣄརӹͷҡ࣋ʢ01.@%VNNZʣ

Λࣔ͠ɺదͳΨόφڹஶͳӨݦ࠷͍͓ͯʹ

ϯεମ੍͕ࡒύϑΥʔϚϯεࡁܦతγϣο

Ϋʹର͢ΔੑΛ্ͤ͞Δ͜ͱΛ͍ࣔࠦͯ͠

Δɻ۩ମతʹɺ෦౷੍ͷڧԽϦεΫཧ

ମ੍ͷ্͕ɺऩӹͷ҆ఆੑܧۀࣄଓੑΛ

ΒΕΔɻ͑ߟΔͱ͍ͯ͑ࢧ

είΞʢ&είΞʣՃՁʢ7"3ʣڥ

ۀࣄརӹͷҡ࣋ʢ01.@%VNNZʣʹ͓͍ͯ

༗ҙͳਖ਼ͷӨڹΛࣔ͠ɺίετޮԽΤωϧ

ΪʔޮԽ͕ࡒతੑΛߴΊΔཁҼͱͯ͠ػ

͍ͯ͠ΔɻίϩφՒͷΑ͏ͳࡁܦతγϣοΫ

ʹ͓͍ͯɺڥରԠ͕ݻఆඅͷݮݯࢿ

ͷ࠷దར༻ΛՄʹ͠ɺۀاͷ҆ఆੑʹد༩͠

ͨՄੑ͕͍ߴɻ

ҰํɺࣾձείΞʢ4είΞʣɺେنا

ॏཁͳׂΛʹ্Ͱऩӹੑʢ30"ʣͷۀ

Ռͨ͠ɺখنۀاͰҬࣾձ٬ސͱͷ

Δɻಛ͍ͯ͑ࢧΛ௨ͯ͡རӹͷ҆ఆੑΛੑؔ

ʹɺࣾձతऔΓΈ͕ۀاͷ৴པੑ٬ސϩΠ

ϠϧςΟͷدʹ্༩͠ɺࡁܦతγϣοΫԼͰ

ऩӹج൫Λҡ࣋͢Δྗͱͳ͍ͬͯΔͱ͑ߟΒ

ΕΔɻ

ද��ɹੳ݁ՌαϚリー

比対説仮果結

H1
ESGへの取り組みはROA（収益性）
へ正の影響を与える

全てのESGスコアで正の影響がある。資産規模が大
きくなると、Sスコアの影響が相対的に高まる。

G 0.128 ○

H2
ESGへの取り組みは付加価値率
（VAR）へ正の影響を与える

Sスコア以外で正の影響がある。資産規模が大きく
なるとSスコアの影響が顕在化する。

G 0.011 ○

H3
ESGへの取り組みは売上高減少リス
クの低減に正の影響を与える

全体では有意な影響はないが、資産規模が大きい場
合にのみ正の影響がある。
労働生産性との飽和効果がある。

E及びS
1.029
1.087

△

H4
ESGへの取り組みは事業利益の維持
に正の影響を与える

Sスコア以外で正の影響がある。資産や従業員数の
規模が大きくなるほどGスコアが重要となり、規模
が小さくなるほどEスコアやSスコアの影響が顕在化
または増加する。
労働生産性との飽和効果がある。

G 1.505 ○

最重要スコア(係数）仮説

˞ʓ֓ͶԾઆ௨Γɺ˚Ұ෦Ծઆ௨ΓɺʷԾઆͱҟͳΔ݁Ռͱͳͬͨ͜ͱΛҙຯ͢Δ
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͞Βʹɺ࿑ಇੜ࢈ ʢੑ-1ʣՃՁʢ7"3ʣ

ͱͷ૬࡞ޓ༻ੳͷ݁Ռɺ&4(είΞ͕Ұఆ

ͷਫ४Λ͑Δͱɺͦ ͷޮՌ͕಄ଧͪʹͳΔʮ

ޮՌʯ͕ଘ͢ࡏΔՄੑ͕ࣔ͞Εͨɻ͜ͷ

ɺ࿑ಇ͍͓ͯʹۀا͍ߴɺ&4(είΞͷݱ

ੜੑ࢈ՃՁͷࡒ্͕తੑʹ༩

͑ΔՃతͳޮՌ͕Լ͢Δ͜ͱΛҙຯ͍ͯ͠

Δɻ͜ͷ݁Ռɺ&4(׆ಈ͕ࡒతͳੑΛ

ΔҰํͰɺ্ͦͤ͞ ͷޮՌ͕ແ੍ݶͰͳ͘ɺ

քతͳޮݶಈ͕ҰఆͷᮢΛ͑ͨஈ֊Ͱ׆

Ռ͕ݮগ͢Δ͜ͱΛ͍ࣔࠦͯ͠Δɻ&4(ͷऔ

ΓΈࡁܦతγϣοΫʹର͢Δۀاͷྗޚ

ΛڧԽ͢ΔͷͷɺޮՌΛ࠷େԽ͢ΔͨΊʹ

Ϧιʔε༏ઌॱҐͷઓུతͳௐ͕ٻ

ΊΒΕΔɻ

̐．͓ΘΓに

ʢ�ʣຊ݁ڀݚՌのࣔࠦ

ຊڀݚɺඇ্ۀاʹ͓͚Δ&4(ʢڥɾ

ࣾձɾΨόφϯεʣͷऔΓΈ͕ࡒύϑΥ

ʔϚϯεʹ༩͑ΔӨڹʹ͍࣮ͭͯূతʹੳΛ

తͳऔΓۃɻͦͷ݁Ռɺ&4(ͷੵͨͬߦ

Έ͕ɺ30"ʢ૯࢈ࢿརӹʣ͓ΑͼՃՁ

ʢ7"3ʣʹରͯ͠༗ҙʹਖ਼ͷӨڹΛٴ΅͠

͍ͯΔ͜ͱ͕֬ೝ͞Εͨɻ·ͨɺ&4(είΞɺ

རӹ͕ϚΠφεʹస͡Δ֬Λ༗ҙʹԼۀࣄ

ͤ͞ɺച্ݮ͕ߴগ͢Δ֬ʹ͍ͭͯݶఆత

ͳ͕ΒݮগޮՌΛࣔͨ͠ɻಛʹɺۀࣄརӹͷࠇ

ඪʢ01.@%VNNZʣʹ͓͍ͯɺࢦΛࣔ࣋͢ҡࣈ

&4(ͷӨ࠷͕ڹݦஶʹݱΕ͓ͯΓɺ&4(

ͷऔΓΈ͕ࡁܦγϣοΫ࣌ʹ͓͚Δࡒ҆ఆ

ੑͷدʹ্༩͢ΔՄੑ͕ࣔࠦ͞Εͨɻ

·ͨɺنۀا͕େ͖͘ͳΔʹै͍ɺ&εί

Ξ͓Αͼ4είΞ͕ച্ߴʹ༩͑ΔӨࡏݦ͕ڹ

Խ͢Δͱ͍͏݁Ռɺதখ͕ۀاதۀاݎେ

ڥͱ͍ͯ͘͠աఔʹ͓͍ͯɺۀا

ࣾձతͷऔΓΈ͕ɺܦӦͷ҆ఆੑ

ΛߴΊΔ্ͰҰॏཁͳׂΛՌͨ͢͜ͱΛࣔ

͍ࠦͯ͠Δɻ

͞ΒʹɺઃϨϕϧʹ·ͰείΞΛղͨ͠

ੳͰɺಛఆͷઃ͕ࡒύϑΥʔϚϯεʹ

ରͯ͠ಛʹ͍ڧӨڹΛ༗͢Δ͜ͱ͕໌Β͔ͱͳ

ͬͨɻಛʹɺ4είΞ͓Αͼ(είΞʹ͓͍ͯ

ෳͷઃ͕ϙδςΟϒͳӨڹΛ͍ࣔͯ͠Δ͜

ͱ͕֬ೝ͞Ε͍ͯΔʲද�2 ɻr

4είΞʹؔͯ͠ɺࣾձ՝ͷରԠ

৫ڥͷվળʹ͚ͨऔΓΈ͕ɺ30"ͷ

্ʹରͯ͠༗ޮʹػ͍ͯ͠Δ͜ͱ͕ࣔ͞Ε

ͨɻ͜ͷഎܠʹɺੳରͱͳͬͨඇ্ا

Ͱ͋Δۀاͷଟ͕͘Ҭʹࠜͨ͟͠ϩʔΧϧۀ

ͱ͍͏ಛੑ͕Ө͍ͯ͠ڹΔͱ͑ߟΒΕΔɻ͜Ε

ΒͷۀاɺೖΕઌൢചઌΛಉҰҬʹ

ΔͳͲɺ͢༺࠾Β͔ݩһͷଟ͘Λۀɺैͪ࣋

ҬࣾձͱີͳؔΛߏங͍ͯ͠Δ߹͕

ଟ͍ɻ

͜ͷΑ͏ͳҬີணܕͷۀاʹ͓͍ͯɺࣾ

ձ՝ͷੵۃతͳରԠ͕ҬͰͷۀاͷ

৴༻ྗϒϥϯυΠϝʔδͷدʹ্༩͢Δͱ

ͱʹɺ׆༺࠾ಈਓࡐҭʹ͓͍ͯ༏Ґੑ

Λൃ͠ش͍͢ڥʹ͋Δͱਪ͞ΕΔɻ݁Ռ

ͱͯ͠ɺ༏लͳਓࡐͷ֬อɾఆணҬࣾձ

͔Βͷ࣋ࢧΛ௨ͯ͡ۀاͷجۀࣄ൫͕ڧԽ͞

ΕɺͦΕ͕ࡒύϑΥʔϚϯεɺಛʹ30"ͷ

ରͯ͠ϓϥεͷޮՌΛͨΒ͍ͯ͠ΔՄʹ্

ੑ͕ࣔࠦ͞ΕΔɻ
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ͳ͓ɺ͜ͷ݁Ռɺ͕ۀاଟ༷ͳεςʔΫϗ

ϧμʔͱͷྑͳؔߏஙΛ௨ͯ͡ظతͳՁ

ΛਤΔ͖Ͱ͋Δͱ͢ΔεςʔΫϗϧμ

ʔཧͱ߹తͰ͋Δɻ

(είΞʹؔͯ͠ɺܭըతͳܦӦઓུͷࡦ

ఆ෦౷੍ͷڧԽ͕ɺࡒύϑΥʔϚϯεͷ

༩͢Δ͜ͱ͕ࣔ͞Εͨɻ͜دʹ্ ͷഎܠʹɺ

ੳରͱͳͬͨඇ্ۀاͷେ͕Φʔφ

ʔۀاͰ͋Γɺ্ۀاʹൺͯΨόφϯεମ

ͯ͠ڹతʹ੬ऑͰ͋Δͱ͍͏ಛੑ͕Өߏ੍͕

͍Δͱ͑ߟΒΕΔɻ

͜ͷΑ͏ͳڥԼʹ͓͍ͯɺࣗۀاΒ͕Ψό

φϯεͷ্ʹऔΓΉ͜ͱʹΑΓɺܦӦʹ͓

͚Δҙܾࢥఆݯࢿͷ࠷దԽ͕ਐΈɺ

ଅਐϦεΫݮͱ͍ͬͨ؍ͰࡒతՌ

ʹ݁ͼ͍͍ͭͯΔՄੑ͕ࣔࠦ͞ΕΔɻͳ͓ɺ

͜ͷݟɺۀا෦ͷݯࢿΛઓུతʹ׆༻ɾ

ϕʔεཧݯࢿԽ͢Δ͜ͱͷॏཁੑΛઆ͘ڧ

ʢ3#7ʣ͓ΑͼɺڥมԽͷదԠྗΛڧௐ

͢ΔμΠφϛοΫɾέΠύϏϦςΟཧͱ

߹తͰ͋Δɻ

ैདྷɺ্ۀاΛରͱͨ͠ઌڀݚߦͰɺ

&4(ͷऔΓΈ͕ڝ૪༏ҐੑͷڧԽɺϦε

Ϋܰݮɺ࣋ଓతͷଅਐʹد༩͢Δ͜ͱ͕ࣔ

͞Ε͖ͯͨɻຊڀݚ͜ΕΛඇ্ۀاʹ֦

ு͠ɺඇ্ۀاʹ͓͍ͯɺ&4(׆ಈΛ௨͡

ͨ෦ݯࢿͷߴԽ͕࣋ଓతͳڝ૪༏Ґੑͷ

ΔՄੑ͕͋Δ͜ͱΛ͍ࣔࠦͯ͢͠ࢿʹஙߏ

Δɻ

͞Βʹɺ&4(͕ࡒύϑΥʔϚϯεʹ༩͑Δ

ϝΧχζϜʹ͍ͭͯڵຯਂ͍͕ݟಘΒΕ

ͨɻ্ۀاͷ߹ɺ&4(είΞඇࡒ

ใͷ։ࣔΛ௨ͯ͡ࢿՈεςʔΫϗϧμʔͱ

ͷΤϯήʔδϝϯτ͕ڧԽ͞ΕɺۀاՁͷ

্ɺϨϐϡςʔγϣϯϦεΫͷܰݮɺ٬ސϩΠ

ϠϦςΟͷ্ͱ͍ͬͨγάφϦϯάޮՌ͕ظ

͞ΕΔɻҰํɺඇ্ۀاͰɺୈؔػऀࡾ

ද��ɹ༗ޮઃαϚリー

カテゴリー 影響 設問内容 インプリケーション

自社ＣＯ2排出量の測定し、現状を認知している

再生可能エネルギー利用率向上への取り組みを行っている

社会問題の解決を主たる目的とした、事業を行っている

採用計画を立てて、毎年積極的に雇用している

一定の社員教育体制があり、基本業務が習得できる環境が
整っている

負 労災事故（過去5年間）について皆無である
安全管理措置は短期コストを増大させる。ただし経営上の
必要コストと見做される

経営計画を毎年策定している

労働時間や残業、深夜勤務、休日管理などの労働状況を把握
している

負 社内で通報制度が確立されている
通報制度が与える影響は組織成熟度に左右される可能性が
ある

積極的なエネルギー対応は短期コストの増加に繋がり、利
益の維持（OPM_Dummy）に対して負の影響を与える

ステークホルダーを重視する取り組みは、収益性（ROA）
を高める

動的な戦略的意思決定は、収益性（ROA）、および付加価
値率（VAR）を高め、利益の維持（OPM_Dummy）に貢献
する

E

S

G

負

正

正
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ʹΑΔ&4(είΞͷࢉఆެද͕ߦΘΕͳ͍

ͨΊɺ͜ͷΑ͏ͳγάφϦϯάޮՌݶఆతͱ

ΒΕΔɻ͔͠͠ɺͦΕʹ͔͔ΘΒͣɺ͑ߟ

&4(ͷऔΓΈ͕ࡒύϑΥʔϚϯεʹ༗ҙ

ʹϙδςΟϒͳӨڹΛٴ΅ͨ͜͠ͱɺ&4(͕

୯ͳΔ֎෦͚ͷγάφϧͰͳ͘ɺܦۀاӦ

ͦͷͷΛ࣭తʹ্ͤ͞Δຊ࣭తͳޮՌΛ༗

͢Δ͜ͱΛ͍ࣔࠦͯ͠Δɻ

ʢ�ʣ&4(ਪਐに͚た࣮తΠンϓリέー

ɹɹγϣン

Ӧऀのࣔࠦܦ．�

ຊڀݚͷ݁Ռɺ&4(ͷઓུతͳऔΓ

Έ͕୯ͳΔίετͰͳ͘ɺಛʹෆ࣮֬ੑ͕૿

ΊɺߴγϣοΫͷੑΛࡁܦʹ͓͍ͯɺݱ͢

ύϑΥʔϚϯεΛ҆ఆԽͤ͞Δ༗ޮࡒͷۀا

ͳܦӦखஈͰ͋Δ͜ͱΛ͍ࣔࠦͯ͠Δɻ&4(׆

ಈɺݯࢿͷޮత׆༻ैۀһͷΤϯήʔδ

ϝϯτ্ͱ͍ͬͨظతՌʹͱͲ·Βͣɺ

ͷมڥԽ͠ɺ֎෦ڧͷମ࣭ͦͷͷΛۀا

ԽʹॊೈʹରԠͰ͖Δ৫Λͭ͘Δ্Ͱॏཁͳ

൫ͱͳΔɻج

ಛʹඇ্ۀاͰɺΨόφϯεମ੍͕ߏ

తʹ੬ऑͳ߹ଟ͍͕ɺ&4(ͷऔΓ

ΈΛ௨ͯ͡ɺ෦౷੍ใ։ࣔͷΈ͕

උ͞Εɺҙܾࢥఆͷಁ໌ੑɾ߹ཧੑ্͕

͢Δ͜ͱʹΑͬͯɺܦӦͷ࣭ͦͷͷ͕ఈ্͛

͞ΕΔՄੑ͕͋Δɻ

චऀͷ࣮͔ݧܦΒɺ༏ΕͨܦӦऀ΄Ͳ

Ҭࣾձଟ༷ͳεςʔΫϗϧμʔͱͷؔʹ

ྀ͠ɺ՝ղܾʹͭͳ͕Δۀࣄࢿਓࡐ

ҭΛੵۃతʹ͍ͯͬߦΔྫ͕ଟ͘ݟड͚ΒΕ

Δɻ͜ͷΑ͏ͳܦӦ࢟ɺҬͷϦʔμʔͱ

ͯ͠ͷ৴པΛߴΊɺߦۚ༥͔ؔػΒͷࢧԉ

֫ಘʹͭͳ͕Δ॥ΛੜΈग़͍ͯ͠Δɻ

ɺΞϧϛμΠΩϟετϝʔΧʔͰ͋Δʹࡍ࣮
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੍ͷߏஙʹͭͳ͕͓ͬͯΓɺڥมԽͷର
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ੑධՁͷߴԽʹ͢ࢿΔͷͱ͑ߟΒΕΔɻ

ैདྷɺඇ্ۀاʹର͢ΔධՁࡒॾදʹ

ґଘ͢Δ͕͔ͨͬڧ͕ɺ&4(ͷ؍Λ

ΈࠐΉ͜ͱʹΑΓɺۀاͷ࣋ଓՄͳྗ
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͞ΕΔɻظ
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ԉ͢Δۚ༥ͷ։ൃࢧΛ্)ఆɺ&4ࡦ

ʢྫɿάϦʔϯϩʔϯɺαεςφϒϧϑΝΠφϯ

εʣɺۚ༥ؔػʹͱͬͯڝ૪༏ҐΛཱ֬͢Δ

͏͑Ͱ༗ޮͳࠩผԽઓུͱͳΓಘΔɻ͜ΕʹΑ

Γɺۚ༥ࣗؔػͷ࣋ଓՄੑࣾձతͷ

ཤߦʹ͢ࢿΔ͜ͱ͕ظ͞ΕΔɻ

ʢ�ʣੳのݶքとޙࠓの՝

ຊڀݚʹ͍͔ͭ͘ͷ੍͕ଘ͢ࡏΔɻୈҰ

ʹɺੳରΛதۚͷऔҾઌ͔ͭۀا

&4(அΛड͚ͨݶʹۀاఆ͓ͯ͠ΓɺҰఆͷ

৴༻ྗ࣋ଓՄੑͷؔ৺Λ༗͢Δۀاʹ

αϯϓϧ͕ภ͍ͬͯΔՄੑ͕͋Δɻ͜ ͷͨΊɺ

ಘΒΕͨ݁ՌΛҰൠͷඇ্ۀاશମʹద༻

͢Δʹ৻ॏͳղऍ͕ٻΊΒΕΔɻୈೋʹɺ

༻ͨ͠σʔλ͕3ݶʹظఆ͞Ε͓ͯΓɺ&4(औ

ΓΈͷظతӨڹΛेʹ͢ূݕΔʹؒظ

͕ෆेͰ͋Δɻ͜ͷͨΊɺظతӨڹͱظ
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ෆՄܽͰ͋Δɻ
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੨߶�ʢ2022ʣ�h தখۀاͷͨΊͷαεςΟφϒϧϑ
ΝΠφϯε �ɦ Ұൠஂࡒ๏ਓ૯߹ڀݚॴɾࣜג
ձࣾಉ༑ؗ�ɹ

ઙ݈Ұ�ʢ2023ʣ�ʮαεςφϏϦςΟใ։ࣔͷ֦
ॆͱ&4(ධՁͷෆҰகʯ� ڀݚࡁܦ݊ূ ୈ122߸
63r81�

#BSOFZ +�ʢ1��1ʣ�ʮ'JSN SFTPVSDFT BOE TVTUBJOFE
DPNQFUJUJWF BEWBOUBHFʯ� +PVSOBM PG .BOBHFNFOU
17ʢ1ʣ ��r120�

#SPBETUPDL %� $� .BUPVTFL 3� .FZFS .� �
5[FSFNFT /� (�ʢ2020ʣ�ʮ%PFT DPSQPSBUF TPDJBM
SFTQPOTJCJMJUZ JNQBDU GJSNT` JOOPWBUJPO DBQBDJUZ 
5IF JOEJSFDU MJOL CFUXFFO FOWJSPONFOUBM BOE
TPDJBM HPWFSOBODF JNQMFNFOUBUJPO BOE JOOPWBUJPO
QFSGPSNBODFʯ� +PVSOBM PG #VTJOFTT 3FTFBSDI 11�
��r110�

$BWVTHJM &� 4FHHJF 4� &� � 5BMBZ .� #�ʢ2007ʣ�
ʮ%ZOBNJD DBQBCJMJUJFT WJFX� 'PVOEBUJPOT BOE
SFTFBSDI BHFOEBʯ� +PVSOBM PG .BSLFUJOH 5IFPSZ
BOE 1SBDUJDF 15 15�r166�

$IFO 4� 4POH :� � (BP 1�ʢ2023ʣ�ʮ&OWJSPONFOUBM
TPDJBM BOE HPWFSOBODFʢ&4(ʣQFSGPSNBODF BOE
GJOBODJBM PVUDPNFT� "OBMZ[JOH UIF JNQBDU PG &4(
PO G J O B O D J B M Q F S G P SNBOD Fʯ� + P V S OB M P G
&OWJSPONFOUBM .BOBHFNFOU 345 11882��

தখۀاி�ʢ2021ʣ�ʮதখۀاനॻ 2021൛ʯ�
தখۀاி�ʢ2023ʣ�ʮதখۀاനॻ 2023൛ʯ�
%VRVF�(SJTBMFT &� � "HVJMFSB�$BSBDVFM +�ʢ2021ʣ�

ʮ&OWJSPONFOUBM TPDJBM BOE HPWFSOBODFʢ&4(ʣ
TDPSFT BOE GJOBODJBM QFSGPSNBODF PG NVMUJMBUJOBT�
.PEFSBUJOH FGGFDUT PG HFPHSBQIJD JOUFSOBUJPOBM
EJWFSTJGJDBUJPO BOE GJOBODJBM TMBDLʯ� +PVSOBM PG
#VTJOFTT &UIJDT 168 315r334�

&SOTU %� � 8PJUIF '�ʢ2024ʣ�ʮ*NQBDU PG UIF
FOWJSPONFOUBM TPDJBM BOE HPWFSOBODF SBUJOH PO
UIF DPTU PG DBQJUBM� &WJEFODF GSPN UIF 4�1 500ʯ�
+PVSOBM PG 3JTL BOE 'JOBODJBM .BOBHFNFOU 17ʢ3ʣ
 �1�

'SFFNBO 3� &�ʢ1�84ʣ�h 4USBUFHJD .BOBHFNFOU� "
4UBLFIPMEFS "QQSPBDI �ɦ 1JUNBO 1VCMJTIJOH
.BSTIGJFME ."�

'SJFEF (� #VTDI 5� � #BTTFO "�ʢ2015ʣ�ʮ&4(
BOE GJOBODJBM QFSGPSNBODF� "HHSFHBUFE FWJEFODF

GSPN NPSF UIBO 2000 FNQJSJDBM TUVEJFTʯ� +PVSOBM
PG 4VTUBJOBCMF 'JOBODF � *OWFTUNFOU 5ʢ4ʣ 210r
233�

'V -� #PFIF %� .� � 0SMJU[LZ .� 0�ʢ2022ʣ�ʮ#SPBE
PS OBSSPX TUBLFIPMEFS NBOBHFNFOU " TJHOBMJOH
UIFPSZ QFSTQFDUJWFʯ� #VTJOFTT � 4PDJFUZ 61
1838r1880�

)POH :�ʢ2024ʣ�ʮ%SJWJOH DPSQPSBUF WBMVF UISPVHI
&4( QFSGPSNBODF� &NQJSJDBM FWJEFODF GSPN MJTUFE
DPNQBOJFTʯ� 1SPDFFEJOHT PG UIF 2024 �UI
*OUFSOBUJPOBM $POGFSFODF PO 4PDJBM 4DJFODFT BOE
&DPOPNJD %FWF MPQNFOUʢ*$44&% 2024ʣ
"EWBO D F T J O & D PO PN J D T  #V T J O F T T B OE
.BOBHFNFOU 3FTFBSDI 28� 567r578�

ࣜגձࣾ߹தԝۚݿ�ʢ2021ʣ�ʮڥɾࣾձɾ
Ψόφϯεʹྀͨ͠&4(ܦӦͷ࣮ݱΛαϙʔτ͢
Δʰ&4(அʱͷऔѻ͍։࢝ʹ͍ͭͯʯ� ϓϨεϦ
Ϧʔε 202112݄�� औಘݩ� IUUQT���XXX�
TIPLPDIVLJO�DP�KQ�BTTFUT�QEG�OS@21120�@02�QEG

ʢΞΫηε� 20251݄2ʣ�
Ճ౻ढ़�ʢ2017ʣ�ʮຊۀاʹ͓͚ΔՃՁͷग़ʯ

� Ӧֶूܦ ୈ87ू 32�41�
ڥল�ʢ2023ʣ�ʮ&4(Ҭۚ༥࣮ફΨΠυ 2�2ʯ�
ଂۙࠨݩ�ʢ2022ʣ�ʮαϓϥΠνΣʔϯʹ͓͚Δਓݖɺ

�ͳͲͷ&4(՝ͷతରԠʯڥ ւ֎༥ࢿ
 20221݄߸ 36�38�

-JV -� /FNPUP /� � -V $�ʢ2023ʣ�ʮ5IF FGGFDU PG
&4( QFSGPSNBODF PO UIF TUPDL NBSLFU EVSJOH UIF
$07*%�1� QBOEFNJD�&WJEFODF GSPN +BQBOʯ�
&DPOPNJD "OBMZTJT BOE 1PMJDZ 7� 702r712�

.BHOBOP %� (� (SJNTUBE 4� .� '� (MBWFF�(FP 3� �
"OXBS '�ʢ2024ʣ�ʮ%JTFOUBOHMJOH DJSDVMBS
FDPOPNZ QSBDUJDFT BOE GJSN` T TVTUBJOBCJMJUZ
QFSGPSNBODF� " TZTUFNBUJD MJUFSBUVSF SFWJFX PG
QBTU BDIJFWFNFOUT BOE GVUVSF QSPNJTFTʯ� +PVSOBM
PG &OWJSPONFOUBM .BOBHFNFOU 353 120138�

.JSPTIOZDIFOLP *� #BSPOUJOJ 3� � 5FTUB '�ʢ2017ʣ
�ʮ(SFFO QSBDUJDFT BOE GJOBODJBM QFSGPSNBODF� "
HMPCBM PVUMPPLʯ� +PVSOBM PG $MFBOFS 1SPEVDUJPO
147 340r351�

ਫޱ߶ � ӳथ�ʢ2023ʣ�hాߴ αεςφϒϧϑΝΠφ
ϯε࠷લઢ �ɦ Ұൠࣾஂ๏ਓۚ༥ࡒࣄڀݚձ�

ଜ্ժ�ʢ2023ʣ�ʮ&4(ௐࠪͷมભ͔ΒαεςφϏϦ

ʲߟࢀจݙʳ
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ςΟ࣮ۀا͚ͨʹݱධՁͷ͋ΓํΛ͏ʯ� औಘ
�ݩ IUUQT���XXX�KSJ�DP�KQ�QBHF�KTQ JE�104663ʢΞΫ
ηε� 20251݄2ʣ�

ࠜຊએ�ʢ2022ʣ�ʮ$07*%�1�γϣοΫʹର͢Δதখ
�ൺֱʯࡍࠃԉͷࢧ͚ۀا ຊۚࡦ༥ެݿू
ୈ54߸ 51r85�

ۚੵཱۚཧӡ༻ಠཱߦ๏ਓʢ(1*'ʣ�ʢ2022ʣ�
ʮ2022 �ʯࠂಈใ׆)4&

/J ,� ;IBOH 3� 5BO -� � -BJ 9�ʢ2024ʣ�ʮ)PX
&4( FOIBODFT DPSQPSBUF DPNQFUJU JWFOFTT�
.FDIBOJTNT BOE FWJEFODFʯ� 'JOBODF 3FTFBSDI
-FUUFST 6� 10624��

0SMJU[LZ .� 4DINJEU '� -� � 3ZOFT 4� -�ʢ2003ʣ�
ʮ$PSQPSBUF TPDJBM BOE GJOBODJBM QFSGPSNBODF� "
NFUB�BOBMZTJTʯ� 0SHBOJ[BUJPO 4UVEJFT 24 403r441�

3VG #� .� .VSBMJEIBS ,� #SPXO 3� .� +BOOFZ +� +�
� 1BVM ,�ʢ2001ʣ�ʮ"O FNQJSJDBM JOWFTUJHBUJPO PG
UIF SFMBUJPOTIJQ CFUXFFO DIBOHF JO DPSQPSBUF
TPDJBM QFSGPSNBODF BOE GJOBODJBM QFSGPSNBODF� "
TUBLFIPMEFS UIFPSZ QFSTQFDUJWFʯ� +PVSOBM PG
#VTJOFTT &UIJDT 32 143r156�

4BZHJMJ &� "STMBO 4� � #JSLBO "� 0�ʢ2021ʣ�ʮ&4(
QSBDUJDFT BOE DPSQPSBUF GJOBODJBM QFSGPSNBODF�
&WJEFODF GSPN #PSTB *TUBOCVMʯ� #PSTB *TUBOCVM
3FWJFX 22ʢ3ʣ 525r533�

4IBXBU 3� 4� ;BNFM "� 0UBLF 5� 4BCSZ 4� �
#BEBXZ )�ʢ2024ʣ�ʮ)PX GJSN TJ[F TIBQFT UIF
&4( BOE GJOBODJBM QFSGPSNBODF OFYVT� *OTJHIUT

GSPN UIF .&/" SFHJPOʯ� +PVSOBM PG "DDPVOUJOH
BOE "VEJUJOH� 3FTFBSDI � 1SBDUJDF 2024 145355�

4POH +�ʢ2024ʣ�ʮ$PSQPSBUF &4( QFSGPSNBODF BOE
IVNBO DBQJUBM JOWFTUNFOU FGGJDJFODZʯ� 'JOBODF
3FTFBSDI -FUUFST 62 10523��

4QFODF .�ʢ1�73ʣ�ʮ+PC NBSLFU TJHOBMJOHʯ� 5IF
2VBSUFSMZ +PVSOBM PG &DPOPNJDT 87ʢ3ʣ 355r374�

4VUP .� � 5BLFIBSB )�ʢ2007ʣ�ʮۀاͷࣾձత
ͱίʔϙϨʔτɾΨόφϯεʕඇࡒใ։ࣔͱ
εςʔΫϗϧμʔɾίϛϡχέʔγϣϯʯ� ૣҴాେ
ֶϑΝΠφϯε૯߹ڀݚॴ�

4VUP .� � 5BLFIBSB )�ʢ2016ʣ�ʮ5IF MJOL CFUXFFO
DPSQPSBUF TPDJBM QFSGPSNBODF BOE GJOBODJBM
QFSGPSNBODF� &NQJSJDBM FWJEFODF GSPN +BQBOFTF
GJSNTʯ� *OUFSOBUJPOBM +PVSOBM PG $PSQPSBUF
4USBUFHZ BOE 4PDJBM 3FTQPOTJCJMJUZ 1ʢ1ʣ 4r25�

5FFDF %� + �  1JTBOP (�  � 4IVFO "�ʢ1��7ʣ�
ʮ%ZOBNJD DBQBCJMJUJFT BOE TUSBUFHJD NBOBHFNFOUʯ
� 4USBUFHJD .BOBHFNFOU +PVSOBM 18ʢ7ʣ 50�r533�

Ӭ݈࢘�ʢ2021ʣ�ʮࢿՈͱࢦʹΑΔ&4(ධՁͷ
�ͱཧʯگঢ়༺׆ ଜαεςφϏϦςΟΫΥ
ʔλϦʔ  2021य़߸ 12�r141�

௰ຊਉ࠸�ʢ201�ʣ�ʮຊʹ͓͚Δ&4(ࢿͷݱঢ়ͱ
՝ʯ� ΠϯϕελʔɾϦϨʔγϣϯζ 201�13
߸1ר 32r40�

8PPMESJEHF +� .�ʢ201�ʣ�ʮ$PSSFMBUFE SBOEPN
FGGFDUT NPEFMT XJUI VOCBMBODFE QBOFMTʯ� +PVSOBM
PG &DPOPNFUSJDT 211 137r150�
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ֹ͋Γɺ͍͓ͭۚͷࣄͰͱ͕ᎍΊ͍ͯͨ͜ͱ͕هԱʹ͍͟͝·͢ɻେมஏ͔͍ͣ͠
ɻ͢·͍ࢥΔͱ͕͋ײͱΑΓϦΞϧ͕ͨͬ͋͜ࣄͰ͔͢Β͜ͷΑ͏ͳلੈۀͰ͕͢ɺࣾࣄ
ɹͳͥɺ͕͜ࢲͷΑ͏ͳ༮গظͷΛ͢Δͷ͔ͱ͍ݴ·͢ͱɺࠓͰ͖ͬΓ͍֮͑ͯΔͷɺ
ͦͷ࣌ʢ͕ࢲখֶ4ߍੜͷࠒʣɺ࣌͏ੴ༉͋ͱ10 ʙ 20ҐͰׇ͢ރΔͱݴΘΕɺ
̩̫Ͱྑ͘औΓ্͛ΒΕ͓ͯΓ·ͨ͠ɻ͔͋͠͠Ε͔Β50ͨͬͯͲ͏Ͱ͠ΐ͏ʁࢲ࣌
͗ܧએࠂΛ੍ڧతʹͤ͞ΒΕ͍ͯͨͷͰɺকདྷͲ͏͢Ε͍͍ͷͩΖ͏ʁͱখֶੜͳ͕Β
ΜͩࣄΛ͓֮͑ͯΓ·͢ɻࠓɺࢲͷۀछ͚ͩͷͰͳ͘ɺए͍ํͰͷՈۀͷۀछۀଶ
ʹ·Ε͍ͯΔํ͍ࢁΒͬ͠ΌΔͩΖ͏ͱ͍ࢥ৮Ε͍͖ͤͯͨͩ͞·ͨ͠ɻ

ɹͦͷΑ͏ͳதɺ࣌·ͬͨ͘Δ͕ؾͳ͍ࢲͰͨ͠ͷͰɺͷݴΘΕΔ··ݝ֎Ͱब৬͠ɺ
Δؾͷͳ͍··ݝʹΓؔ࿈ͷࣄ͍ͯͨ͠ͷͷɺ20લͰࠓͷձࣾʹब৬Λ͢Δ
ɺͪΐͬͱͨ͠ଜͷ͓ͪΌΜ͍ߦୡΛࢲһ5ਓ͘Β͍Ͱۀै࣌ͳΓ·ͨ͠ɻʹࣄ
͔ͳͱ͘͏ࢥΒ͍ͷੜ׆Λຬ٤͓ͯ͠Γ·͕ͨ͠ɺਆ༷͖ͪΜͱਓੜฏʹ༩͍͑ͯͩ͘͞
·͢ɻ
ɹΨιϦϯελϯυۀքࠃͷखް੍͍نʹकΒΕ͓ͯΓ·͕ͨ͠ɺ੍ن؇ͰͲͪΒ༷Ͱ
ग़ళͰ͖ɺ͋ΘͤͯηϧϑԽͷ͕౸དྷ͠·ͨ͠ɻച্ͱૈརݮʹܹٸগ͠ɺͦͷ༷ͳڥ
ԼͰ࣌θωϥϧੴ༉ͷಛళͱͳ͓ͬͯΓ·͕ͨ͠Τοιੴ༉͞Μʹٵऩ͞ΕΔࣄʹΑͬͯ
औҾ͕ɺ݄͍͔Β̘̤̙ʢ͍ʣʹมߋʹͳΓ·ͨ͠ɻͦͷ܁ۚࢿ࣌ΓΛ୲
͍͕ͯͨ͠ଞք͠ɺ͔Βಥવ͓લ͕ࠓ͔Βઐͱͯ͠܁ۚࢿΓΛ͢ΔΑ͏ʹࣔ͞ࢦ
Ε·ͨ͠ɻࡀ27࣌ͷࢲͦͷ͔Β݄ͷ܁ۚࢿΓʹ͢ځࠔΔʑಥೖ͢Δ͜ͱͱͳΓ·
ͨ͠ɻ·ͣ܁ۚࢿΓͷຊΛߪೖ͠ɺձࣄܭॴ͞Μʹಉͯ͑ڭʹ࣌͘ʑ͕ଓ͖·ͨ͠ɻ

ձࣾઃཱੈلをܴ͑Δにあたってɺ
มԽରԠを͢ࢦ
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গͮͭ͠Ͱ͕ࣝ͢Λʹண͚͍ͯ͘தɺۚࢿͷࣄͰΜͰ2ճң௵ᙾͰೖӃ͠·ͨ͠ɻΑ͏
҆͘ఆ͖ͯ͠·ͨ͠ͷͰࣾۀͷൃలʹ͍ͭͯ͑ߟΔ͜ͱ͕Ͱ͖ɼࣗɺձࣾʹԿ͔͕Γ
ͳ͍ͱ͏ࢥΑ͏ʹͳΓ·ͨ͠ɻ

ɹͦΕ͔ΒͰ͖ΔݶΓؒ࣌Λ࡞ΓɺຊΛಡΉ͜ͱʹΊ·ͨ͠ɻ
·ͣࣗൃܒݾʹΊɺࠓ·Ͱͷࣗͷ؇͞ΛվΊͯίπίπྗ͢ΔࣄʹྭΈɺձࣾʹܦӦ
ཧ೦͕ͳ͍͜ͱ͕Ͱɺ·ͣօ͕Θ͔Γ͘͢γϯϓϧͳཧ೦Λ࡞Γڞ༗͢ΔࣄΛ͠ࢦ
·ͨ͠ɻܦӦཧ೦Λ͚͔ͯؒ࣌γϯϓϧʹ࡞Γ্͔͛ͯΒਓؒͰ͍͏എ͕ے৳ͼ͕ͨ͠͡ײ
ͯɺͦΕ͔Βͷࣾۀͷൃలʹد༩͍ͯ͠ΔͱࠓͰ͓ͯ͡ײΓ·͢ɻ
ɹࣗͷͰकΔͷͰͳ͘৽͍͠ͷΛ͍ͯͬ͘࡞ձࣾʹ͠ͳ͍ͱ͜Ε͔Βҡ࣋ɺܧଓ͕
Ͱ͖ͳ͍ɻͦͷΑ͏ͳձࣾΛ͢ࢦͱܾΊ໊ࣾม͢ߋΔࣄͱ͠·ͨ͠ɻ͓Γ͠લ߲Ͱड़
·͕ͨ͠ʢؙٛچձʣͷؙ໊͕͍ࣾͭળੴ༉ͱצҧ͍͞Εͯ༣ૹ͕ಧ͘͜ͱʹ͕͞ؾݏ
͍ͯͨ͠ͷ͖͔͚ͬʹͳΓ·ͨ͠ɻ
ɹ৽͍ࣗ͠ͷ͑ߟΔചΛΓ͍ͨͱ৺ʹܾΊͯɺ໊ࣾมߋɺܦӦཧ೦ΛܾΊ͔ͯΒɺ͓
٬༷ʹత֬Ͱਖ਼֬ͳඋΛ͠ࢦඋΛӡӦ͠ɺ͋ͬͨΒ͍͍ͶͰڅ༉ॴྡʹίϯϏχΤ
ϯεετΞΛӡӦ͍͍ͤͯͨͩͨ͞Γɺ4લ͔Βۀ๏ਓΛઃཱ͠ݩ࢈Λ࡞Γɺͦ
ͷ࢈ͰՃΛ࡞Δ͜ͱʹૉਓͳ͕ΒऔΓΜͰ͓Γ·͢ɻͦͷଞ͜Ε͔Β৭Μͳۀࣄ
ܭը͓ͯ͠Γ·͢ɻ
ɹ50Λա͗͜ͷ͋ࠒΒͨΊͯ͑ߟΔࣄɺܦӦཧ೦ͷ1ͭͰ͋Δʮ͓٬༷͕সإʹͳΓɺ
Λܴ͑ɺلΓ·͢ɻ͓ࣾӄ༷ͰΑ͏͘ੈ͓ͯ͑ߟͱࣄʯඇৗʹେ͏ߦΕΔചΛت
Λ৽ͨʹελʵτ͠ɺ̍لΕ͔Βͷੈ͕͜ڞࢲΔձ༷ࣾʹఔԕ͍Ͱ͕͢ɺ࢙͋ྺͩ·ͩ·
Ίɺඞཁͱ͞ΕߴΛҰਓͰଟ͘͠ɺຬإΛܴ͑ΒΕΔͱͨ͠ΒɺΓ͓٬༷ͷসلੈ
ΔചΛߦΘͳ͍ͱଘ͢ࡏΔҙ͕ٛ͋Γ·ͤΜɻ·ͣʮଛಘΑΓળѱΛ͑ߟʯ͓تʹ٬༷
ΕΔۀछۀଶʹՌʹઓ͍ͯ͘͠ɺ͍͔ͳ͚Ε͍͚ͳ͍ͱਅ͓ͯ͑ߟʹΓ·͢ɻফඅऀ
ʹෆཁͱ͞ΕΔചɺۀଶવ౫ଡ͞·͢͠ɺ͞Εͳ͚Ε͍͚ͳ͍ͷͰͱ͑ߟ·͢ɻ
Ͱ͔͢ΒඞੑํʹࢮΛ͑ߟͳ͚Ε͍͚ͳ͍ͱ͍ͭΜͰ͓Γ·͢ɻઌഐ͕͓ͬ͠Όͬͯ
͍ͨʮ͔ͩΒ͍͖ͳ͍ʯɺೲಘͰ͢ɻ

ɹऀܧޙʹͳΔࣄΛए͍ࠒඇৗʹ͕ݏΓɺ͕ͨ͠ۀച͕কདྷແ͘ͳΔͱݴΘΕͳ͕Β
ͳΜͱ͔ࡏݱ·Ͱͬͯ͜ΒΕ·͕ͨ͠ɺࣄΛ௨ͯࣗ͠গ͠Ͱ͋Γ·͕͢ਓؒతʹ
Λ͍͓ͤͯͯ͞Γ·͢ɻࠓࡢࣄΛ͢Δ͕ࣄѱ͍Α͏ͳํ͍ݴΛ͞Ε͍ͯΔͳ͔ɺੜ
ҙؾͱࢥΘΕΔ͔͠Ε·ͤΜ͕ɺࢲࣄͷΓํมԽ͠ɺࣄΛ͢Δతɺҙٛม͑
Δ͖Ͱͳ͍ͷͰͱ͓ͯ͑ߟΓ·͢ɻ
ɹಡऀͷํʹ͜ͷएഐऀ͕ͱౖΒΕͦ͏Ͱ͕͢ɺౖΒΕ͍ͭͰʹ͏Ұͭɻചɺࣄʹର
͢Δํ͑ߟ͔͢Β͘ɺʢతʣͱʢखஈʣͱ͑ߟΔ༷ʹࢲ͓ͯ͑ߟΓ·͢ɻม͑ͳ͍ͱ͜
Ζม͑ͣɺม͑Δ͖ͱ͜Ζม͑ΔɺมԽରԠ͕ඞཁͳͷͰͱ͓ͯͬࢥΓ·͢ɻ͜Ε
͔Βઌ͕ங͍ͨۀ࣌ͷ͍ࢥॳ৺؏పΛܧ͠ࢦଓͯ͠·͍Γ·͢ɻ
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１．はじめに
ɹۙ࠷ɺϑΝϛϦʔϏδωεͱݴ͏ݴ༿ΛΑࣖ͘ʹ͢ΔΑ͏ʹͳͬͨɻগ͠લ·Ͱɺಉا
ͷ�0�Ҏ্ͷࣾۀاͼํ͕ҰൠతͰ͋ͬͨͷͩɻۙʹͳΓɺຊݺͷۀاΦʔφʔۀ
ΛΊ͍ͯΔϑΝϛϦʔϏδωεͷଘଓɾ͕ຊࡁܦʹ༩͑ΔӨ͕ڹೝࣝ͞ΕΔΑ͏ʹͳͬ
ͨɻϑΝϛϦʔϏδωεͷΨόφϯεͷࡏΓํɺۀࣄঝܧରࡦʹ͕ू·ΔΑ͏ʹͭΕɺϑΝ
ϛϦʔϏδωεͱ͍͏༻͕ޠఆண͖ͯͨ͠Α͏ʹ͏ࢥɻ
ɹ·ͨɺϑΝϛϦʔϏδωεͱ͍͏༻ޠͷීٴͱظΛಉͯ͘͡͠ɺࣜגอ༗ܦӦࢀՃͱ͍͏
͖͔ͱ͍͏ʮϑΝϛϦʔΨόφ͏ߦΛ࣏ͰϑΝϛϦʔ͕ϑΝϛϦʔϏδωεʹͲͷΑ͏ͳ౷ܗ
ϯεʯͷؔ৺͕ߴ·͖ͬͯͨɻஶʰϑΝϛϦʔΨόφϯεʢ෭ɿεϜʔζͳۀࣄঝܧΛ
ձΛಘͯɺ͜ػΛॻ͘ߘΔɻຊ͕͋ײΔͨΊʹʣɦΛग़൛ͨ͠20206݄ͱִੈͷ͢ݱ࣮ ͷϑΝ
ϛϦʔΨόφϯεʹ͍ͭͯͯ͑ߟΈΔ͜ͱʹ͍ͨ͠ɻ

２．コーポレートガバナンスとファミリーガバナンス
ɹʮϑΝϛϦʔΨόφϯεʯΛઆ໌ɾఆٛ͢Δલʹɺॏཁͳ֓೦Ͱ͋ΔʮίʔϙϨʔτΨόφϯ
εʯʹ͍ͭͯઆ໌͍ͨ͠ɻ
ɹۙɺຊͰ͕ͦۀاͷߦಈΛ͢ΔͨΊʹɺίʔϙϨʔτΨόφϯε੍ͷಋೖ͕Ӷҙ
ਐΊΒΕ͍ͯΔ͕ɺͦͦίʔϙϨʔτΨόφϯεͱͲͷΑ͏ͳ֓೦Ͱ͋Ζ͏͔ɻͦͷఆ
ٛʹ͍ͭͯɺܦӦ໘͔ΒͷΞϓϩʔνͷ΄͔ɺྙۀاཧʹ͍ͨͮجΞϓϩʔνͳͲཱͷ
ҧ͍ɺ͋Δ͍ࠃʹΑͬͯࣾձతഎܠͷҧ͍͋ΔͨΊɺࡍࠃతʹ౷ҰతͳఆٛఆΊΒΕ
͍ͯͳ͍ɻͨͱ͑ɺגओ্ࢸओٛͷ؍ʹཱͬͨถܕࠃίʔϙϨʔτΨόφϯεͷҰൠతͳ
ఆٛɺʮॴ༗ऀͱܦӦऀͷۀاͷίϯτϩʔϧʹؔ͢ΔؔʯͱͳΔɻ·ͨɺ͜ͷͷੈ
քతݖҖͱ͞ΕΔϞϯΫεʢ.POLT�3�"�ʣͱϛϊʢ.JOPX�/ʣɺʮۀاͷํੑͱ׆ಈ
༰Λܾఆ͢Δࡍͷ༷ʑͳࢀՃऀͷؔʯͰ͋Δͱ͠ɺͦͷओͳࢀՃऀ͕ʮגओɺܦӦਞɺऔక
ձʯͰ͋ΓɺଞͷࢀՃऀͱͯ͠ʮैۀһɺ٬ސɺऀݖ࠴ɺऀۀڅڙɺҬࣾձʯ͕͛ڍΒ
ΕΔͱ͍ͯ͠Δɻ͜ͷ͑ߟɺͲͪΒ͔ͱ͑ݴٛͷఆٛͱͯ͠Ґஔ͚Δ͜ͱ͕Ͱ͖ΔͰ
͋Ζ͏ɻຊࠃʹ͓͚ΔίʔϙϨʔτΨόφϯεͷఆٛͱͯ͠ɺ20186݄ʹ౦݊ূژऔ
Ҿॴ͕ެදͨ͠ίʔϙϨʔτΨόφϯεɾίʔυͷ಄Ͱʮձ͕ࣾɺגओΛ͡Ί٬ސɾै һɾۀ
ҬࣾձͷཱΛ౿·্͑ͨͰɺಁ ɾ໌ެ ਖ਼͔ͭਝɾՌஅͳҙܾࢥఆΛͨ͏ߦΊͷΈʯ

実効力のあるファミリーガバナンスを
巡って
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Λҙຯ͢Δͷͩͱ͛ڍΒΕ͍ͯΔɻ͜ΕΒͷఆٛΛΈΔͱɺίʔϙϨʔτΨόφϯεͱɺ
ࣾʹ͓͚ΔܦӦཧͷΈʹண͢Δ͚ͩͰͳ͘ɺ֎෦ͷརऀؔͱͷྑͳؔΛங
͘͜ͱٻΊΒΕ͍ͯΔͷͱ͑ݴΔͰ͋Ζ͏ɻ
ɹ࣍ʹɺʮϑΝϛϦʔΨόφϯεʯ͕ͩɺҰൠͷίʔϙϨʔτΨόφϯεͱҧ͏؍͔Βଊ͑
Δඞཁ͕͋Δɻ͢ͳΘͪɺϑΝϛϦʔϏδωεͰɺۀاͷ౷࣏ʹՃ͑ͯϑΝϛϦʔͷ౷࣏ʹ
͍ͭͯͦͷΈΛॏతʹಋೖ͍ͯ͘͜͠ͱ͕ٻΊΒΕΔɻϑΝϛϦʔϏδωεʹ͓͚Δ
Ψόφϯεͷ͠͞ɺϏδωεʹର͢ΔίʔϙϨʔτΨόφϯεͱϑΝϛϦʔʹର͢ΔΨό
φϯεΛཱ྆ͤ͞ͳ͍͚ͯ͘ͳ͍ʹ͋Δɻ
ɹ͍͑ݴΔͱɺϑΝϛϦʔΨόφϯεɺϏδωεʹ͓͚ΔίʔϙϨʔτΨόφϯεͱϑΝϛ
ϦʔϝϯόʔؒͰͷྑͳؔߏ͕ੑங͞Ε͍ͯΔঢ়گΛҙຯ͠ɺͦΕͱͱʹɺ2ͭͷΨό
φϯε͕ௐ͢ΔΑ͏ʹɺͦͷؔੑΛௐ͢ΔͨΊͷϏδωε͓ΑͼϑΝϛϦʔ͕࡞Δʮ౷
Έʯ·ͰؚΉͷͱఆ͕ٛͰ͖ΔɻΔͨΊͷ֤छͷ࣏͢

３．ファミリーガバナンスを行うにあたっての具体例な方法
ɹ͜ͷʮϑΝϛϦʔΨόφϯεʯΛ͏ߦʹ͋ͨͬͯɺ۩ମྫͳํ๏Λհ͍ͨ͠ɻ
ҰͭݹయʹͳΔͷͰɺ3ԁཧͰ༗໊ͳδϣϯɾσΠϏεʢ+PIO�"��%BWJTʣ )͕#4�
8PSLJOH�,OPXMFEHF�ʢ/PWFNCFS�2001ʣʹൃදͨ͠ͷͩɻࢯϑΝϛϦʔΨόφϯε3ͭ
ͷப͔ΒͳΔͱͨ͠ɻ1ͭϑΝϛϦʔͷఆظతͳू·Γʢయܕతʹɺຖ1ճʣʢ1FSJPEJD�

ʢUZQJDBMMZ�BOOVBMʣ�BTTFNCMJFT�PG�UIF�GBNJMZʣɺ2ͭϑΝϛϦʔͷܭըϙϦγʔΛܾఆ͢Δ
ϑΝϛϦʔٞڠձʢ'BNJMZ�DPVODJM�NFFUJOHTʣɺ3ͭϑΝϛϦʔͷϙϦγʔϏδωεͱͷ
͋ΓํΛنఆ͢Δॻ໘ͷϑΝϛϦʔݑষʢ"�GBNJMZ�DPOTUJUVUJPOʣͰ͋ΔɻγϯϓϧͰ͋Δ͕ɺ
ϑΝϛϦʔΨόφϯεΛ͢ߦΔͨΊͷ࣮ࡍతͳํ๏ͱͯ͠ɺࠓͰे༗ޮͰ͋Γɺ࢛ੈ
ͳ͍ɻ͑ࢥલʹॻ͔Εͨͷͱل
ɹ࣍ͳΔΨόφϯεͷ۩ମྫɺஶʰϑΝϛϦʔϏδωεޭͷൿ݃ʢ෭ɿҬͱͷڞଘ
ʹΑΔۀࣄঝܧʣɦʢ20252݄ൃץʣͰචऀୡ͕ੳख๏Ͱ༻ͨ͠ύϥϨϧɾϓϥχϯάɾ
ϓϩηεɾϞσϧʢ111ϞσϧʣͰ͋Δɻ͜ͷຊͰɺ�ࣾͷϑΝϛϦʔۀاΛ111ϞσϧʹΑͬ
ͯੳ͍ͯ͠Δ͕ɺ͜ͷϞσϧͷ͔Γ͢͞ͱ૬·ͬͯɺۀاͷΨόφϯεΛ࣮ޮ͢Δͨ
Ίʹ༏ΕͨπʔϧʹͳΔͷͱ֬৴͢Δɻ
ɹࠓɺϑΝϛϦʔϏδωεʹ͓͚ΔΨόφϯεͷ͋ΓํΛ͑ߟΔ্Ͱɺۓ٤ͷ՝ͱͳ͍ͬͯ
Δͷ͕ɺۀࣄঝܧͷͰ͋Δɻຊͷඃޏ༻ऀͷ70�ϑΝϛϦʔϏδωεͰಇ͍͍ͯΔ
͕ɺຊͷϑΝϛϦʔϏδωεࡏݱɺܦӦऀͷྸߴԽۀѱԽ͋ΓɺεϜʔζͳۀࣄঝ
͕͋ऀۀͳΔͱɺࣦʹ࢈Ϳ·ΕɺةΔɻϑΝϛϦʔϏδωεͷଘଓ͕͋ʹگͳঢ়ࠔ͕ܧ
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現場の視点：支援の鍵

本誌2024年9月号において、墨田区における後継者・若手経営者育成プログラム「フロンティア

すみだ塾」を掲載し、その狙いやカリキュラムなどを紹介しました。今期（第19期）塾生も１年にわ

たる履修を終了し、今年3月に無事全員が閉講式を迎えられました。

今回は、卒塾生の生の声をお伝えするとともに、塾頭である一橋大学名誉教授の関満博先生の熱

い思いや、自治体として活動を支える墨田区産業観光部経営支援課の砂山課長のお話を紹介します。

現場の視点：支援の鍵
「現場の視点」は、全国の地方公共団体などが実施する、地域の特性を活かした独自性のある、効果的な施策や

取り組みなどを採り上げます。

墨田区における後継者・若手経営者育成
（フロンティアすみだ塾）

運 営 主 体： す み だ 次 世 代 経 営 研 究 協 議 会
支 援 機 関： 東京都墨田区産業観光部経営支援課

（3月15日　閉講式の様子）
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私は昨年の2024年、フロンティアすみだ塾へ19期生として入塾いたしました。代々続く父の会社の

後継者として、近い将来、事業継承するタイミングを迎えることとなり、これを機に経営の知識、経営

者としてあるべき姿を学びたいという想いからビジネススクールを探し、フロンティアすみだ塾と出会

いました。

　すみだ塾は事業後継者が集まるビジネススクールであり、自分と同じ立場の後継者又は社長の方々

と共に勉学に努め、本に記載された経営学ではなく、成功、失敗と事例に基づいた経営ノウハウ、経

営者としての姿勢「経営者マインド」を追究するカリキュラムが構成されており、自分が求める実践

的な経営学が学べると判断し、入塾を決意いたしました。 

　講義では挨拶の定義、挨拶の仕方一つから始まり、経営に対する考え方、価値観、判断・行動力、

経営者としての心構え、責任、人柄など、この一年間、経営者として持つべき「資質」を学ばせてい

ただきました。実際の経営者の方を講師として招き、経営理念、経営ビジョンに対する考え方、経営

理念を事業活動、組織へ落とし込む術、新規事業又は事業拡大の成功までの具体的なプロセスなど、

事業活動における実際の経営ノウハウを教えていただき、大変勉強になりました。またすみだ塾は「人」

との繋がりを大切にしており、現役生だけでなく、経営者である沢山のOB の方々との交流を深める

ことが出来ます。同じ後継者又は経営者という立場、同じ志を持った者同士の集まりであるからこそ、

利害関係のない深い交流が可能で、互いに切磋琢磨しながら支え合う「信頼のおける仲間」という、

かけがえのないものが私には出来ました。そして講師の方々も含め、経営者の先輩方々から、多角的

な視点による経営に対する思想、哲学を教えていただき、経営者としてあるべき姿を理解いたしまし

た。すみだ塾では経営学だけでなく、帝王学も学んだといっても過言ではありません。

　すみだ塾に入塾する前は、私は人が敷いたレールに乗り、人が導いたゴールに向かって結果を出す

一人の従業員でした。入塾前と入塾後の変化、それは責任感です。与えられた仕事、役割に対する責

任から、会社全体の運営に責任を持つ強い意識が芽生え、今は従業員目線ではなく、企業全体の方向性、

ビジョンを定め、情熱を持ち、自ら先頭に立って新しい活路を切り開く経営者としての覚悟、経営視

点を持つことが出来ました。経営視点を持てたことにより、自社の改善且つ進むべき点も明確に分かり、

自身が掲げた目標（経営戦略）への取り組みを現在、行っております。

　経営学は一定の理論はありますが、これが正しいという絶対的な正解はなく、経営手段の良し悪し

は状況次第で常に変化します。正解のない問題に対し、正しい答えを導き出すことが経営の本質と考

えますので、この本質から逸脱しないよう、自身の確固たる経営理念を築き、利他的な思想と冷静且

つ柔軟に状況把握をする姿勢を持つことを強く心掛け、そして自分の信念に基づいた決断が出来る経

営者になれるよう日々、精進して参ります。

荻野工業株式会社 専務取締役　荻野 皓介氏（43歳）

1924年創業、冷間鍛造、切削を得意とし、材料調達から加工、組立、検査まで
一貫生産体制を整え、自動車、農業・建設機械、半導体・航空機関連と多岐に
渡る業界の精密部品を製造。日々、技術力を磨き、自社で開発した設備、治工
具を用いて他には無い工法、技術（特許含む）を生み出し、高精度なものづく
りを行っている。

1．卒塾生の声 ①
「決断力のある経営者への第一歩」
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現場の視点：支援の鍵

私がフロンティアすみだ塾への入塾を決めたのは、革小物業界の現状と将来を見つめ直し、自分自

身の覚悟を試すためでした。長年、家業であるオーアンドエム工芸は高品質な革小物を提供してきまし

たが、キャッシュレス化の波や消費スタイルの変化により、財布をはじめとした革製品の需要は縮小傾

向にあります。「このままでよいのか」という危機感と、「自分に何ができるのか」という問いが、塾へ

の参加を後押ししました。

　実際の講義では、戦略的思考や経営シミュレーションゲームを通じて、理論と実践の両面から経営を

見直す視点を得ました。とくに印象的だったのは、「事実と解釈を分ける思考法」や、「市場を創る視点」

の重要性です。業界の常識にとらわれず、柔軟に考える力が養われたことで、自分の発想にも自信を持

てるようになりました。また、工場見学や区内企業視察では、異業種ながらも地道に新しい価値を生み

出している経営者たちの姿に深い刺激を受けました。浜野製作所様の「モノからコトへ」という考え方は、

革小物業界にも活かせると確信しています。「革小物に体験価値を加える」ことをヒントに、商品開発

の在り方を見直すきっかけになりました。

　すみだ塾で得た最大の収穫は、人との「つながり」でした。先輩方との “縦” の関係、同期との “横”

の連帯感、そして秋田・八王子・いわきといった他地域の塾生との “斜め” のつながり。多様な価値観

に触れる中で、視野が広がり、自分の考えを客観視する力も育まれました。この多面的なネットワークは、

今後の経営においても強い支えになると実感しています。

　卒塾後、すみだ塾での学びは明確に経営判断に活かされています。国内市場の人口減少という現実

を受け止めつつも、訪日外国人の増加に着目し、カードケースとしての名刺入れなどインバウンド向け

商品を模索。OEM中心だった事業を見直し、自社ブランドによる価値創出にも取り組み始めています。

　閉講式では社長である父にこう伝えました。「この業界に入って後悔はしていない。覚悟をもって、やっ

ていきます」と。すみだ塾での1年間は、知識を得るだけでなく、自分の意思を言葉にし、行動に移す

力を育ててくれました。これからも現場に根ざした実践と挑戦を積み重ね、革小物業界に新たな風を吹

かせられるよう、歩みを止めず進んでいきたいと思います。そしてこの経験を力に、私はこれからも「革

小物って面白い」と思ってもらえるような、そんな “ワクワク” を届けていきたいと強く思っています。

業界の未来を信じ、日々の一歩を積み重ねてまいります。

2．卒塾生の声 ②
『革小物業界に希望を見いだした私の覚悟と挑戦』

株式会社オーアンドエム工芸 常務取締役　菊地慎之介氏（31歳）
1997年創業。墨田区に拠点を構え、革小物やバッグの企画・開発を手がけるメ
ーカーの2代目。OEMを事業の中心に据えながら、ODMや自社ブランドにも力
を入れ、柔軟な生産体制とワンストップでの対応力を強みに、高品質なモノづ
くりを追求している。レザーソムリエProfessionalの資格を持ち、革の専門知識
を活かした商品提案を行っている。
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3．塾頭　関満博氏（一橋大学名誉教授）

フロンティアすみだ塾は、2025年度で20期を重ね、卒塾生も200人を超えている。この塾は20年

経っても毎年十数人が参加してくる。墨田区の産業界では高い評価を得てきた。そこでは後継者、若

い経営者が経営者としてのあり方を学んでいく。

　先輩経営者や専門家の講義、現場視察等もあるが、それは一つのキッカケであり、塾生同士が語り

合い、互いに磨きあっていくことを期待している。私は彼らには「ダイヤモンドはダイヤモンドでしか

磨けない。人は人でしか磨けない」と語る。塾は１年だが、ここが始まりであり、卒塾してからも続く。

さらに他地域の塾との交流もある。多様な人びとと交流を重ね、刺激を受け、やるべきことを見定め、

次に踏み出していくことを期待している。

　そして、何よりも大事なことは「真摯な取組み」と「信頼」と考えており、取引先等との間の「信頼」、

従業員との間の「信頼」の醸成が一番重要であり、それを積み重ね、拡げていくことにより事業が豊

かなものになり、経営者として、働き手として、人として成長していくことを期待している。「幸せとは、

成長した自分に出会うこと」なのである。フロンティアすみだ塾は開かれており、いつでも立ち寄るこ

とができるであろう。

墨田区では「すみだ塾」をはじめ、「すみだ起業ゼミ」の開催、「すみだファクトリーめぐり（スミファ）」

や「すみだ探求工房」など、中小企業の成長や魅力の発信に努めています。

　歴史的にも小規模製造業の占める割合が多いこの地域の事業者は、事業資金以外にも、ものづくり

技術や人材の確保といった様々な悩みを抱えています。区ではこうした事業者をサポートするため、も

のづくり系やビジネス系の専門家12名を配置したワンストップ窓口「すみだビジネスサポートセンター

（すみサポ）」を設置して、何でも一元的に相談することができ、必要に応じて伴走支援も受けられる体

制も整えています。

　ここでは人と人とのつながりが強く、地域全体で協力しようという空気があります。すみだ塾を運営

する「すみだ次世代経営研究協議会」も卒塾生が率先して企画・運営を行うため、区の出番は限られ

ますが、主体性を持った経営者たちが後輩経営者を育て、さらに若手を育てるという地域ぐるみの取組

みを行っています。また塾頭である関先生のご協力で、「ひたち立志塾（茨城県日立市）」や、「いわき

次世代経営者塾（福島県いわき市）」といった他県の育成塾とも、合宿などを通じて交流があります。

他県の若手経営者との交流は、受講者にとっては大きな財産となっているのではないでしょうか。

　中小企業に対する支援策は全国の自治体で行われています。地域ごとに産業構造が異なるため比較

することはできませんが、墨田区では早くから中小企業振興政策に力を入れ、多くの事業者が集積して

いるというメリット（特性）を活かした政策を実行しています。区内事業者とともに築いてきた政策の

積み重ねが、現在の「地域力」を支えているのかもしれません。

　これからも事業者とともに地域課題の解決に尽力してまいります。

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（聞き手：商工総合研究所主任研究員　小林順一）

４．墨田区産業観光部経営支援課課長　砂山暢氏
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中小企業にも役立つ主要な経済指標や、マクロ経済の動き
（トピックス等）を毎月お伝えしていきます。
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　3月の一致指数は前月と比して1.3ポイント下降した。構成する１０指標のうち５指標が下降し、特に鉱工業
用生産財出荷や耐久消費財出荷の指数の落ち込みが目立つ。3か月後方移動平均の推移をみても３月は下降し

ている。経済社会総合研究所の基調判断は「下げ止まり」となっているが、日本経済を取り巻く不透明感が強まっており、
今後の動向を注視する必要がある。
　先行指数をみると2カ月連続で下降しており、構成する１１指標のうち2指標、消費者態度指数とマネーストックが前月
を下回っている。３か月後方移動平均については、昨秋以降１０８台を横ばいで推移している状況ではあるが、同じく留意
が必要である。

　消費マインドは5カ月連続で下降し、4月の落ち込みは大きなものとなった。「暮らし向き」「収入の増え方」「雇
用環境」「耐久消費財の買い時判断」といった４つの構成指標すべてが悪化し、その下降幅が大きくなっている。

　特に「暮らし向き」について、５段階評価の一番下である「悪くなる」と答えた割合は、2月から４月のわずか２カ月で
7.2ポイント増えており、財布の紐が相当堅くなっていることが想定される。今後の景気動向に関して黄信号が灯りつつあ
るのかもしれない。

景気

消費

出典：内閣府　経済社会総合研究所「景気動向指数」（2025年3月は速報値）

出典：内閣府　経済社会総合研究所「消費動向調査」

日本の経済展望   （2025年6 月）
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3月実績値をみると、現金給与総額はプラスで推移しているものの、実質賃金が1月以降マイナスで推移している。2024
年以降で実質賃金がプラスに転換した時期は４カ月しかないことを考えると、所得環境は厳しい状況が続いているといってい

いだろう。なお、今回から国際比較を可能とするために、「持家の帰属家賃を含む総合」の実質賃金も公表されているが、先進国である米
英独の賃金は2024年以降プラスで推移しているのに対して、日本は５カ月のみプラスになっている点が対照的である。
　前述の消費センチメントが弱い背景には、実質賃金のマイナスが継続し、食料品や日用品の物価上昇が続いている状況のなかで生活防衛に
ならざるを得ない消費者の心情がある。ベースアップが反映される６月公表が待たれるが、当面は厳しい状況が続くことは間違いないだろう。

製造業「鉱工業生産指数」をみると前月比0.2ポイント上昇。自動車工業関連が低下。トランプ2.0
の関税強化を見越した対応がある程度終わったと考えられる。全体でみると出荷が減少し、在庫率が上

昇している。生産活動としては一進一退の状況が続いている。
非製造業については、2024年以降緩やかに回復基調にあるが、力強さに欠ける。3月は前月比0.3％の低下となった。広
義対個人・対事務所のいずれも前月比マイナスとなっている。好調だった業種は、戸建・マンションとも伸びた不動産業。一方、
生活娯楽関連は興行関連が低調だったほか、物価高の影響が大きい旅行業も手控え影響から低下している。
　このように、製造・非製造ともに企業活動は一進一退を繰り返している状況が続いている。経営環境の不透明性が増すな
かで、牽引役も見当たらないため、当面こうした状況が続く可能性がある。
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出典：厚生労働省「毎月勤労統計調査」

80

85

90

95

100

105

110

80

85

90

95

100

105

110

115

120

2018年1月 2019年1月 2020年1月 2021年1月 2022年1月 2023年1月 2024年1月 2025年1月

鉱工業生産指数と第3次産業活動指数

景気後退期 鉱工業生産指数(左目盛） 第3次産業活動指数（右目盛）

(2020=100) (2019-2020年平均=100)

出典：経済産業省「鉄工業生産指数」及び「第3次産業活動指数」

所得

企業活動
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　着工建築物面積については、２カ月連続で大きく伸長している。うち居住用は３カ月連続での増
加となる。背景には、物流需要との関連が考えられる。九州の半導体拠点、都市部の大型物流拠点

など、物流が増加することが見込まれる地域に大型の物流投資が行われている。居住用に関しては、首都圏マンションの
増勢、地方戸建もZEH補助金の影響があったと想定される。
　今後の資材価格や人件費の動向、さらには供給制約の強まりなど課題は山積するが、低下基調にあった住宅にとって、
一安心といえる状況なのか、もうしばらくモメンタムを注視する必要があるだろう。

　民間設備投資の先行指標である「船舶・電力を除く民需」は、3月に前月比13.0％と大きく増加し、
2カ月連続でのプラス推移となっている。内訳は、製造業が8.0％、非製造業（船舶・電力を除く）

が9.6％となっており、持ち直しの動きがみられる。さらに詳しくみると、製造業では自動車・同部品、電気機械が
20％を超える伸びとなっており、非製造業では、通信や金融保険、不動産といったところが堅調である。受注残高
や手持月数も高水準となっており、供給制約が拡大しなければ景気の下支えとなる可能性がある。
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　物価変動の影響を除いた実質輸出は、3月に続き4月も下落した。3月まで米国向けや自動車関連・資本財
が高水準で推移してきたことから、その影響が４月に出た可能性がある（参考系列４月分の発表が待たれる）。

なお、実質貿易収支については2020年8月以降プラスで推移している。

　企業物価は、トレンドとして上昇し続けている。４月は、前年比4.0％と前月より0.3ポイント低下し
ているが、昨年12月以降は前年比4％以上の水準が維持されている。内訳をみると、電力・ガスやコメ・

鶏肉といった食料品の寄与が大きい。
　消費者物価については、前年同月比の上り幅が昨夏以降大きくなって、４月は3.0％に達している。内訳をみても各項目
が満遍なく上昇しているが、穀類が前年同月比27.4％と寄与度が高い。生鮮食料品を除く食料も7.0％と高水準であり、
生活に与える物価上昇の肌感覚は数字以上に大きいものがあると考えられる。
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　国内の実質GDPは2024年第１四半期以来のマイナスとなった。民間設備や在庫はプラスに寄与した
ものの、最終消費がまったく振るわず、さらには純輸出のマイナスが大きく、総じてマイナスに転じた。

トランプ2.0の関税政策など不透明感が高まるなかで、GDPを牽引すべき最終消費が弱く、設備投資も経営のマイン
ドの変化を映して弱含みになれば、景気の下振れリスクが高まることになる。また、世界経済全体の下振れリスクは、
輸出数量への影響も大きく、日本経済は黄色信号が灯った状況といえよう。
　なお、2024年度（2024/4-3）の実質GDPは、0.8％の出来上がりとなった。弊財団が毎年１月に新春セミナーに
おいて発表している予測値は1.4％であった。差異を分析すると、最終消費はほぼ見込み通りだったが、純輸出と設
備投資の実績が予測より弱かったことが影響した。
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　堅調に推移してきた米国経済だが、４月末発表の事前予測によれば、2025年第
１四半期の実質GDPは年率で0.3％減少となった。これは2022年第１四半期以来

の3年振りのマイナス成長であり、確実に「変化の局面」を迎えたといっていいだろう。

　内訳をみると、輸入増加によるマイナス寄与が大きい。トランプ2.0の通商政策、追加関税を避けるために適用が
想定されている医薬品・コンピューター関連が増加している。
　プラス寄与の大きい投資（investment）については、輸入品増加を反映するように情報関連機器への投資が７割近
く増加している。個人消費は現時点では堅調であるが、前期と比較すると減速感が否めない。
　参考までに、政府消費（Government）がマイナス寄与となっているが、トランプ2.0における政府支出の削減やウ
クライナ支援の停止などによる影響があるものとみられる。

四半期：米国経済

出典；米国経済分析局ＨＰ

出典；米国経済分析局ＨＰ
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　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　貿易はリアルな「モノの移動」であり、経済の実態の一
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　端を示す。コロナ禍で落ち込んだ貿易量も2020年以降順
調に回復している。その後ロシアのウクライナ侵攻や中東の紛争などの影響もあったが、2024年以降高い水準での
貿易量が維持されている。
　問題は、2025年4月以降本格的に開始されたトランプ関税とその応酬による世界的混乱である。現代の世界経済
において一国のみでビジネスが完結するといったことはありえない。安いコストを求めて出来上がった世界的なサプ
ライチェーンを再構築することは容易ではない。また、米国のGDPの１割程度を占める製造業の国産化を進めること
が、米国にとって良い結果を生むことになるのか、疑問点も多い。貿易赤字を「搾取」と理解するのか、自国で実現
できない安い値段や商品を「享受」すると理解するのか、考え方は様々であろう。
　18世紀の重商主義がトランプ2.0によって脚光をあびている。米国には、石油や食糧といった資源競争力もあり、
金融やGAFAMといったプラットフォーム事業、宇宙航空など高い競争力を誇る。そしてドルという基軸通貨を持っ
ている。そして世界中の頭脳が集まる仕組みを構築し、移民によって労働力と消費需要を確保してきた。さらに強大
な軍事力と世界的な軍事ネットワークによって、世界の警察官として国際秩序の安定に貢献してきた。
　再び偉大な国にしたいとは言うが、そのやり方が重商主義的関税強化、国際秩序の貢献放棄、同盟国の紐帯の弱体
化だとすれば、これまでに築いてきた世界からのリスペクトと信頼は薄らいでいくだろう。所得・資産格差が大きく、
様々な面での分断がみられる米国国内を、まずは一つにするような政策は打てないものだろうか。分断ではなく、合
衆国に相応しい統一の理念と理想を掲げることができれば、別の意味で「再び偉大な国」になれる可能性が高まると
信じる。
　いずれにしても、トランプ2.0における関税政策の動向、そして世界貿易への影響、各国の景気への影響など目を
離すことができない。世界貿易量は、そのひとつの指標になるだろう。

トピックス①：世界輸出入総額
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　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　鉱工業の在庫循環図は、前年同期に比べて「在庫」「生産」が増
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　えたか減ったかをクロスして図にすることで、景気の一端をみる
ことができる。下図にある通り、生産が増えて在庫が減っている状況であれば、出荷が増えて見通しも明るく、前向
きな在庫積み増しのために生産も上がっていくイメージが得られる。逆に、生産が減り在庫が増えている状況であれ
ば景気が弱含んで在庫調整が必要になる状況が考えられる。
　2025年第Ⅰ四半期の状況をみると概ね「中心点」に近いが、それまでの動きを見ると2023年後半から在庫調整（削
減）の努力を重ねてきたことで、調整段階から次のステップに入ろうとしている状況にあることがわかる。このまま
順調に、右側の在庫積み増し局面に入れるようであれば、製造業の活動も活発化する可能性がある。一方で、米国通
商政策やロシア・ウクライナ紛争や中東の緊張関係など不透明性も高まっており、今後の動向を注視する必要がある。

トピックス②：在庫循環図

（商工総合研究所専務理事　青木　剛）

出典：鉱工業生産指数（経済産業省HPから抜粋）
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ͷΨόφϯεۀاͰɺओʹதখ߸݄ࠓ˝
ʹؔ͢Δจ̎ຊͱɺதຊࢯͷจΛࡌܝ
͠·ͨ͠ɻ

˝·ͣΨόφϯεʹؔͯ͠ɺै དྷ͔Βࢦ
ఠ͞Ε͍ͯΔෆࣄࢭͳͲͷʮकΓʯͷ
ΨόφϯεͰͳ͘ɺதখۀاͷۀࣄঝܧ
.�"ͱ͍ͬͨέʔεʹ͓͚Δʮ߈Ίʯͷ
Ψόφϯεͷॏཁੑʹ͍ͭͯɺαʔνϑΝϯ
υͷΈ͔Β٢ଜઌੜ΄͔͕ͯ͠ߟ
͍·͢ɻ·ͨࠓઌੜɺΞϝϦΧͰ࢝·ͬ
ͨίʔϙϨʔτɾΨόφϯεʹؔ͢Δٞ
ͷྲྀݯΛ୧ΓɺຊͷதখۀاͷΨόφϯ
εΛ͑ߟΔ্ͰͷϙΠϯτΛཧ͍ͯ͠·
͢ɻதখۀاͷΨόφϯεʹ͍ͭͯɺࠓ

͞ΕΔςʔϚͷ̍ޙ ͭͱͳΓͦ͏Ͱ͢ɻ

˝&4(ͷऔΈ͕ඇ্ۀاͷࡒͱ࣋
ଓՄੑʹ༩͑ΔӨڹΛੳͨ͠தຊࢯ
ɺதۚͷอ༗͢Δඇ্ۀاͷࡒ
σʔλ͔Βɺͦ ͷ༗ޮੑʹ͍ͭͯੳ͠
͍ͯ·͢ɻͦ ͔͜ΒಘΒΕΔΠϯϓϦέʔ
γϣϯڵຯਂ͍ͷͰ͢ɻ

˝ͳ͓ࠓͷදজۀࣄฐॴ̝̥ʹื
ूཁ߲Λެද͠·ͨ͠ɻͳ͓தখڀݚۀا
ྭࠓ50ճΛܴ͑·͢ɻಛผه೦
ըͱͯ͠ผا ʮ్தখۀاͷൃలΛ௨ͨ͠
ຊࡁܦͷͷఏݴʯΛืू͠·͢
ͷͰଟͷ͝ԠืΛ͓͍ͪͯ͠·͢ɻ
ɹɹɹɹɹɹɹɹɹɹɹɹɹʢ̟খྛʣ
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�Ͱ考える中小企業の経営
भใ大学経営ใ学部・教授�����　　　　

ౡ大学໊༪教授��　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　日本マωδϝント学会会　Ҫ上ળւ　　

ະख़な企業Ոのى業を支える支援
　　　　　　　���� 西ೆ学院大学商学部教授　দ田Թ

ਆ戸ঁ子大学৺理学部助教　吉༞հ
ファミリーϏδωスにおけるΤフΣクチϡΤーション理論の
実ફ的ద用と課

関西学院大学ࠃ際学部教授　ࣇౡ࣏
元をしっかりͭݟめͭͭ、変化をし続けてڝ૪にੜ͖るʂ

ീ戸ショッϐンάηンλー։ൃ株式会社取締役営業本部　ߥҪ利光
中小企業の事業࠶ੜに関するݱঢ়ٴͼ課に͍ͭて
　　　　　　　　　　　　��　　Ұൠ社ஂ法人中小企業ࢲ的ݐ࠶ਪਐ協会理事　լਢҪষ人

日本の経ࡁల（�����݄）
商工総合研究所専務理事　青木　剛

ใ௨৴අෛ୲の下
商工総合研究所ௐࠪ研究ࣨ　ߐ口宏
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䛐ၡ䛊ྙ䜕䛡 : 一般財団法人 商工総合研究所
䝟䞀䝤䝞䞀䜼 䚸䛚ណず䝿䛐ၡྙ䛡䝙䜭䞀䝤䚹䛑䜏䛐㢢䛊䛝䜄䛟䚯

䟼ၛᕝ⥪ྙ◂✪ᡜ䛵䚮ၛᕝ୯㔘❟50࿔年エᛍᴏ䛴一⎌䛮䛝䛬シ❟䛛䜒䚮୯ᑚ௺ᴏ䛱㛭䛟䜑ㄢᰕ◂✪ᴏ䝿ຐᠺᴏ䝿ሒᥞ౩ᴏ䜘行䛩䛬䛊䜄䛟䚯

ၛᕝ⥪ྙ◂✪ᡜ ᳠⣬

「中小企業の発展を通した日本経済の成長への提言」の募集
中小企業研究奨励賞50回特別記念企画

䜕䜒䛥㻖㻓年䛱㇗ᚡ䛛䜒䜑ᮇ⤊ῥ䛴䛙䜒䜄䛭䜘ᣲ䜐㏁䜐䛪䛪䚮୯ᑚ௺ᴏ䛴Ⓠᒈ䜘㏳䛞䛥ᮇ⤊ῥ䛴㛏期Ⓩ
ᠺ㛏䜘ᐁ⌟䛟䜑䛥䜇䛴䚸රమⓏᥞゕ䚹䜘ຽ㞗䛝䜄䛟䚯

䛯䛰䛥䛭䜈ᚺຽ䛭䛓䜄䛟䚯

㈱㔘䛵ᮇ㈱㻖㻓ළ䚮‵㈱㻔㻘ළ䛮䛝䜄䛟䚯ᮇ㈱䜘㻔Ⅴ䚮‵㈱䜘㻓㻑㻘Ⅴ䛮䛝䚮ྙ゛䛭㻖Ⅴ௧හ䜘⾪ᙪ䛝䜄䛟䚯

ḗ䛴ጟဤ䛭ᵋᠺ䛟䜑ᐼᰕጟဤఌ䛭ᐼᰕ䛝䜄䛟䚯䚭䟼㻕㻓㻕㻘年㻗月⌟ᅹ
䚼ጟဤ㛏䚽ྞཿᒁኬᏕྞ・ᩅ䚭䚭䚭ᒜ⏛䚭ᇱᠺẮ䚭

2025年8月1䟺㔘䟻䡐2025年10月31䟺㔘䟻䚼ᚪ╌䚽

2026年2月䛱ᙔ◂✪ᡜ䝟䞀䝤䝞䞀䜼➴䛱Ⓠ⾪䛟䜑䜁䛑䚮ུ㈱⩽䛱䛵ื䛱㏻⤙ᕣ䛝୕䛘䜄䛟䚯
䜄䛥䚮ᙔ◂✪ᡜᶭ㛭ヽ䚸ၛᕝ㔘⼝䚹㻕㻓㻕㻙年㻖月ྒ䛱ᮇ㈱షဗධᩝ䝿㐽ビ䜘᥎㍍䛝䜄䛟䚯

䝿ᩝᏊ数䛵㻕Ꮚ⛤ᗐ䛮䛝䚮ᮇㄊ䛭᭡䛑䜒䛥ᮅⓆ⾪䛴ᥞゕ䛮䛝䜄䛟䚯
䟺䚸ᮇᩝ䚹䛵㻤䠆ᶋ᭡䛓䛮䛝䚮䝢䜨䜳䝱䝁䝙䝌♣㻺㼒㼕㼇䜘⏕䛝䛬䛕䛦䛛䛊䚯㻳㻧㻩䛭䛴ᚺຽ䛵ྊ䚯䟻
䝿ᚺຽ䝙䜭䞀䝤䛱ᡜᏽ䛴㡧䜘ථງ䛝䚮䛚ᚺຽ䛕䛦䛛䛊䚯῟䝙䜥䜨䝯䛵䚸こ᪠䚹䚸┘ḗ䚹䚸ᮇᩝ䚹䚸ཤ⩻ᩝ⊡䚹䛴㡨␊
䛱䜄䛮䜇䚮ධమ䛱䜕䛥䛩䛬一㏻䛴䝞䞀䜼␊ྒ䜘䛪䛗䛬䛕䛦䛛䛊䚯
䝿䚸㻛㻓㻓Ꮚ⛤ᗐ䛴こ᪠䚹䛮䚸┘ḗ䚹䜘షᠺ䛝䛬䛕䛦䛛䛊䚯
䝿㐽⩻㐛⛤䛱䛪䛊䛬䛴䛐ၡ䛊ྙ䜕䛡䛱䛵ᚺ䛞䛑䛳䜄䛟䛴䛭䚮䛚ᢆ䛕䛦䛛䛊䚯
䝿ᚺຽ䛱䛈䛥䜐ཱིᚋ䛝䛥ெሒ䛵ප⾪䛝䛬䛊䜑䚸ெሒಕ㆜ᐃゕ䚹䛱ᏽ䜇䜑䚸ெሒ䝿≁ᏽெሒ䛴
ฺ⏕┘Ⓩ䚹䛱ᚉ䛊㐲ḿ䛱⟮⌦䛝䜄䛟䚯

ᙔ◂✪ᡜ䝟䞀䝤䝞䞀䜼䛴䚸⾪ᙪḅ䚹䛱᥎㍍䛟䜑ᚺຽ䝙䜭䞀䝤䜎䜐䛚ᚺຽୖ䛛䛊䚯
ᚺຽ䝙䜭䞀䝤䛵2025年8月䜎䜐䝟䞀䝤䝞䞀䜼䛱᥎㍍䛝䜄䛟䚯
䟼ུ㡷䛴㏻⤙䛵䝥䞀䝯䛭ᕣ䛝୕䛘䜄䛟䚯一䚮ᚺຽ後䠃㐄㛣䛒⤊㐛䛝䛬䜈㏻⤙䛒䛰䛊ሔྙ䛱䛵䚮

䝟䞀䝤䝞䞀䜼䚸䛚ណず䝿䛐ၡྙ䜕䛡䚹䝙䜭䞀䝤䜎䜐䛚㏻⤙䜘䛐㢢䛊䛝䜄䛟䚯
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தখۀاの ձࣾઃཱੈلをܴ Δ͑にあたってɺมԽରԠを͢ࢦʗ୮౻তจ

࣮ޮྗのあΔファミリーガバナンスを८ってʗ֊ށর༤ɹ� � � � ஃ

ݱ のࢹ  ా۠に͓ Δ͚ܧޙ ɾऀएखܦӦऀҭʢフϩンςΟΞ͢Έͩक़ʣ

ຊのࡁܦలʢ�����݄ʣʗ੨ɹ߶ܦ ࡁ

̨̧̢̩̖̚ ग़ੜと֎ࠃਓ૿Ճʗத୩ࢠژ

தখۀاに͓ Δ͚ਓʢ"*ʣར༻とࣾձతʗ౻ຊণר ಄ ݴ

 จ ख法と͠ܧঝۀࣄ てのαーνファンυʗࠜ؛ɹ߶ɾޱจതɾ٢ଜయٱ

 จ
େۀاと͠ てのコーポレートɾガバナンス͕தখۀاのガバナンスをߟ Δ͑ࡍに
ͲのΑうな͕ߟࢀとなΔ͔ ʁʗࠓ࣍

 จ
&4(�のऔΓΈ͕ඇ্ۀاのࡒと࣋ଓՄੑに༩ Δ͑Өڹ
ʗதຊتߒɾࠜ ຊࢠ
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