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*Ý)âj��X�)âmÅ;，D~m*Ý*G-i¬��6��ÁÛ°�、ýìeWÅ;m
f�.¯mPQ。*Ý)âjÚ�"QrPQ��-.fÇ。ßÈú©D~���5b�»HìJ
»mI�，��mf�.¯Wô�nzvâD$e�,È(+vwOC���±vwm*Ý*G，
$¿��m~��~¯Ém,�，D~dem=Þw~W.��8mÅ;m=。s�Ëï�!6
ÎD~f�IÈ°¶ÙÚÛÜ，f�IÈjÚ$�Y'?®，ü76ÎD~m*Ý"?£ÿ%��-
.P？R/<îâ�\ÄIJtU?m=mQå。pá，f�IÈmÀ^-de�³，�f�IÈ
tu、IÈÂ�、�ùf�mLù'�、�Lf�mï¢ÁÂÛ°�ýìeoùK?��³H*Ý"
?h¢mz��v±;jR/9:mÉ:。R/°d-}7�!6ÎD~f�.¯mnQ��、ü
7D~�"?*ÝÀW、ÿ%��-.UÁÿr?¯Åx。

W、>?yz

!^õ&l¿Èf�IÈm9:~Ci÷。-f�IÈHD~�vm9:UÁ，-I&lÛú
D~m�vùúHf�IÈh¢óúe?¯m�z��v，»D~�vùúÃ{áf�.¯�Èx
me?$RÚ�×［１］。ßÈ ＣＥＯ¿D~m�vFG$ ÜQrm、µBqmPQ，�:-f�ÛÜ
IÈhì，D~m�v;ÛÜRÚmI8［２］。Ｈｕｓｏｎ±�W ＣＥＯ IÈHTìmD~v"müIjz
�m，�W*Ýl�Wf�IÈD�jv"$�bÿfmyYR［３］。-f�IÈHÛ°$P,m�
vUÁ，&l��w�8mjÛ°�HýìeoùK?´µ、Û°$òóÁÂÛ°$mË½º［４］。
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?;$74。¬T°Ë½Û°Ò�m�×，6ÎD~m^-deÿ¦;$Ð�z�mü7，f�.¯
ßÈ�vÃ{�Èxmµ�º�×。��Õ�m}7��¿f�IÈ±¼-?¯mPQ，-t�õ
-��Õ�Ó�mªG，6ÎD~m^-deÿ¦±z¿ÓÇ，ÃIùmf�ÛÜIÈmµ�º±$
z�74［５ ６］。¿Èf�IÈHùú�em�v，z�&l9:Ûú，f�.¯mIÈàºj�Dò
IÈ$;<f�.¯�À�Vùú�eÀWmµ�ºRÚÿf［７］。

-*Ý"?m9:UÁ，!^õ&lKT�8D~deP,、��òóÁÂ$3z,]q¿*Ý
"?mPQ。D~deÿ¦mÿf$k^-z,Q���Ð�}7，�¬ÔÕz,Ã¿Im=，4Ç
©e~R，ÿf*Ý"?［８ ９］。�ýÜm9:Ûú�!���m��*ÝH ＣＥＯmL'à�，¬!�
�� ＣＥＯmL'k�，��*Ým=k¯É［１０］。Zh��µÁ¢rªÿfìemû(Ò�，kìe
.¯m*�H(+m*�&È?<，pá��m¦¯Aö��µÁÔÕìe.¯O5mîßú(�，
�¬?¯òóm��¿D~m��*ÝÀW����"m�_©ª［１１］。��C¿X�STo��
���*Ýde"��Àeh9:Ûú，X�ST¿����*ÝÀW��o�©ªmpá，¿��
mv"±$��(ÁmPQ，Ê��÷Ü8ìJ×$¿X�STm2ÏPQ��?¯m�U©
ª［１２］。¿È$3z,]qH*Ý"?m�v，-*ÝÃwm��5，f]qmX�û��mU��
Ý_¶�©eeê�m=，�¬��"ªü7*ÝÃwmúA［１３］，áV、ùW�.�W，-��*Ý
m��5，z,XVÿ¦mÿf�z,5gmÛw;U[��mz,Ã¿Imm=，�¬ÿf��m
*Ý"?，o���*ÝÀWmÛÜ［１４ １５］。

üÅ�m9:ïW，*0³�Õ0&lü*Ý"?��� »mæ�ý/f�IÈmPQ�³
Âz�mìNìC，¬¿f�IÈH*Ý"?m9:BÕ，�:R/;¿f�IÈH*Ý"?m�v
�Àeh9:，Áaçf�IÈÁÂ*Ý"?9:ÆÙm¡J，£�?3Ê�D~deUÁm9:。

]、1~;�Î¶·ÏÐ

（±）?ã@A
f�IÈ§ÈD~de~2mI8，*Ý"?�SD~-.，¬z,Ã¿Ie)、�©ee)、

D~dee)、��$_e)W��eh[Mf�IÈH*Ý"?m�vÿrôe)AB。
ØS�©ee)，-(+��efh¢m�©e�v5，(+jeÝ.，pá±j�.，¬

ìeSj©e.。º5，ìem*�j\úîavw¤¬8，¬(+m*�Sj\ú(+X¢¤¬
8，bÁ*�mÃ?< Üôz�m�©em=，�©em=m¼-î«k*Ý"?��z�m
PQ［１１］。ßÈz,Ã¿Im¼-，(+£Ã�¿ìe.m*ÝÀW�À�"m�ÿ，¬ìe.Wô
�nîavw¤¬8，$eúW2�“��Y!”¬ Üm��*Ým=，ö$eúWôòéH¬´
Z;ú.W(m*Ý)*¬ Üm*ÝÃwmm=，��"?*ÝmÀWHjÃ�K(+X¢¤
¬8m*�m，�:´;¿(+mvw�~?¯m,�。¬�».;Ý(ÅqD~kª，É�b°d
mj��*ÝÈH¬ÒÓ�m*Ý)*，ü¬kº6¯mv,ÓhNÐ÷ø。¬(+m*Ýâ�[
yH�».zF，�W(+«3m�Lj��m，bÁÉ�ÈEVÈ*ÝÈH¬Ó¬m*Ý)*，B
C�À��*Ý。*Ý?P~Ü，(+;NÐ�õms-Ów；,�*Ý�x，z�m,�Sjß�
».ï«3。�:，-^-de5�lU[�©em=、ÿfD~m*Ý"?i~WD~deÆÙ
¬"�8mÅ;m=。

üz,Ã¿Iæ�ïW，©WÝ b�lm(+\à6£Ã¥HD~ÞDmìJ)â，¬j�
ìe.ï�ez�°�，�:-¿D~^-z,mô[UÁ，ìe.z¿(+¬gî«XÈz,Ä¿
ª-。-D~*Ý)âUÁ，ìe.'Èøz,Ä¿ª-iµ�e,�(+OCD~vwm�
"?*ÝÀW，Á�nîavwm¤¬8。(+-'Mµ�$â�?�Ñ/ll_¶O1ïU[

·０５·



øßÈz,Ã¿I¬ Üm�©em=，Ê@ìe.Wô�n�.zv¬�!�À�"?*Ýá，
(+µ�i$ýþâ�f�IÈï[ó?�©e�v。iSÂD~de~2I8�de��
}7m=。

D~deµIWD~õ-de�D~^-de。D~õ-deKT#$ÄKÎsm��»Þß
ÁÂÄ£Ó(�。â�D~õ-ÎsmÄ£Ó(ÁÂD~��»mÉYÞßÀW¿ÃIùmf�.
¯�ÀÈx，µÁ¨��"Ñ/f�.¯m*m，ü¬ÿfD~õ-de��m�"º。z¿Èõ-
de��ïÄ，̂ -de��KT#$¿f�.¯mÑ/��ÁÂÛ°$、�°$m�ÿ���。-
¿D~*Ý)âm�ÿUÁ，ßÈË½Û°$mPú�ÿ©ª;¬¬ÔÕßÈ�©em=¬Z�
m�"?*Ým=，�:Ë½Û°�mÈyª©ù_¬(+ÂºÉvwz�lmvw，ÿfD~m*
Ý*G]q。

��$_e)ß Ｃｏａｓｅÿe，hìß Ｗｉｌｌａｍｓｏｎ¿ºG:�Àô�«�Ûw。��$_e)�W
-ú©��5，©W�.m(+�©W©e.mìeh¢b+<m$_jÃ}sm，�:T¨�_
¶�"?*ÝÀWm*m，JJâ�°0¿f�.¯m$_Ñ/jÃµ�m，öcTâ�f�IÈ
?°ìçÍ£¤»â�tUYm©e.+<Ym$_¨�ü7�"?*Ým*m［１６］。

（»）}¦2M8
-e)IJ'g6，R/¸¿f�IÈH*Ý"?m�vÿe9:,�。
�"m*Ý*GjÜD~*ÝÈb�;ú.W(m*Ý�$，¬´Zb�;ú.W�m*Ý�

$，ÊßÈ�©em=m¼-，$eúìe.Wô�nzv¬�À�"?*Ýmm=，âDùúW
ßÈ2�“��Y!”¬;<m��*ÝúA�WòéH¬¬´Z;ú.W(m*Ý)*m*ÝÃ
wúA［１１］。â�¿�©ee)ÁÂ��$_e)mIJ，��µÁÛú，f�.¯mIÈ$¿D
~m*Ý"?�~PQ，?G:±Ð�ôi÷\ÄÄSmÖû。Ｂｅｒｔｒａｎｄ m9:Ûú，f�.¯I
È，àºjÛ°�、ýìeIÈ，$¿D~m�vÁÂD~mìJ*ÝFG ÜRÚm、µBqmP
Q［１７］。Ｈｕｓｏｎ¿?PQ�À�?39:，Ûú-f�IÈhìm/Ë，D~Ý Ów?;$ÿf，
£Ýÿfm��-i¬��6·*È�2mû(ÿ¦�Û°$mË½º［３］。xÈD~m�v-i
¬��6��*Ý)âmPQ，�:，��ÿe,� １。

Ｈ１：-*ÝÃwl��*ÝmD~，à)jÛ°�IÈöjýìeIÈH¿*Ý"?�°RÚ
mPQ。

¯Â�It，6ÎD~f�mIÈKTIWDòIÈ��DòIÈ。ú�m9:5âD;Ìñ、
L'Õ@、¥[Â�、}7D~de~2、~¶©e、ºÉÂ�;<mf�IÈ¤WDòf�IÈ，¬
�Dòf�IÈSKT#$A©|â、�(»Iâ、\ù、[Q、�.Â�、Så�。â�¿ ２００６—
２０１２ Ë¢6ÎD~f�IÈmÂ��ÀIt�ý，��Ûúóô ３ ７４％mf�IÈN¿ºÂ��À
XVõ，ÛÜ�Dòf�IÈmÒ�Af¨ ６２ ７７％，¬Dòf�IÈmÒ�JW ３３ ４９％。z¿È
Dòmf�IÈ，ÛÜ�Dòf�IÈmD~£��·wmá¢��$ïno�ý]�Lf�，D~
?áh¢i@U�Ò(¾KD~m¤Ä�m�Lf�。�:oøtumf�IÈ¿D~ìJ)âm
PQ´«jÃpm，DòIÈj-òÏ�Om�O7�Àm，¬�DòIÈâDIÈmá�£Ã¾
@，¿D~ìJ;�~ÈWÃvmPQ［１８］。pá±�&lÛú，�Dòf�IÈmD~ºìJFG
Â��/8;ÛÜI8，kÐD~mÛwÃB�û!º，ß:µ#，-�DòIÈü}7 ÜmD~
�Lf�i@-ü7D~ìJ、ÿ%��-.UÁ��2Ïm©ª。'ÈÁ6IJ，R/ÿe,
� ２。

Ｈ２：-*ÝÃw���*ÝmD~，Û°��ýìem�DòIÈHD~m*Ý"?¼-�z
��v。
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f�L'Ãp，º-D~ìJ*Ý*G5mPQ��±iÃp。T°f�L'm�×，f�.¯
;È_g-D~^-2¾ºvwìn。�:，f�.¯mLùá¢k�，º-D~^-mª-±ik
6¯，�.�z±ikf，-D~*Ý*G5m��¼±ik{。:õ，ö�&lü*Ýxymæ�
¿f�.¯m*Ý*GÀW�À9:，ÛúT°f�L''�m�×，º*Ýxy±$ÛÜz�mü
I。L'Ó@mýìeßÈ�Wîa��8��ÓÇ，́ vVYmªÙ、YmÆÙ�À*Ý，ÁNÐ
Îsm�p，�:D~;µ�eú��*ÝmúA［１９］。T°Lù'�m�×，f�¿ÈúLD~P
�m�eK�;$�×，¬¿È^â¼Îs6ºÉD~m�eK�S$z¿4Ç，:áf�.¯;$
p¼6¦îÏ-úLD~5mª-，z�m*Ý*G±$IÐ÷S［１７］。Ê±�&l�W，f�.¯
m*ÝÀWhbÁIÐ÷S，KTj�WT°f�L'm�×，�eK�Ð�ÿ%，Th�×mjº
&{ÝRÁÂD~õ-�0}m+_�$，eÈ¿îa&{ÁÂÞìù�Ü`òÏmýþ，Lù'�
�mf�.¯-*Ý*GUÁ;$È×÷S，BCeú*ÝÃwmúA［２０］。ß:µÁÊå，¿È*
ÝÃwmD~，@f�mLù'�Ó@á，D~m*Ýòó$�¬，;$ü7D~*ÝÃwmúA，@
f�.¯mLù'�Ó�á，D~m*ÝòóS$Ô�，;$×>D~m*ÝÃwúA。peµ
£，¿È��*ÝmD~，@f�mLù'�Ó@á，D~m��*ÝúA;$×>，D~m*Ý"?
;$4Ç，¬@f�mLù'�Ó�á，D~m��*ÝmúA;$ü7，º*Ý"?±$Thÿf。
�:R/ÿe,� ３。

Ｈ３：-*ÝÃwmD~，�LÛ°��ýìemLù'�k�，*ÝÃw��kf，*Ý"?k
Ç；-��*ÝmD~，�LÛ°��ýìemLù'�k�，��*Ý��kÇ，*Ý"?kf。

f�m�Lï¢�oø，IäW^-�L�õ-�L。^-�LjüD~^-ú�m.¯5n
aK¾m.nï3LD~mf�，¬õ-�LSjüD~õ-bQf�m�Ll。f�.¯m^-
�L�õ-�L¿6ÎD~*Ý*GmPQ��¬Ãzp。-^-�Lm´µ7，D~mìJÛw
*GÈB�û!º，�W^-�Lmf�.¯?$H¥H�D~Á0m*ÝìJ*G，páz¿õ-
�LlïÄ，-D~.°�v±ÒÓV¤，�:^-�Ll-�Lì，-z�*Ý*Gm�¯UÁ�
�h0*GHfmPQÓ¬，¿0'�"?*Ý�µmIý¼�$z¿Ó�。¬õ-�Lf�ßÈ
��¥H�D~h0mìJ�e，-D~m.°�v±z¿ÒÓfõ，�mÓÕª��h0*ÝìJ
�µmPQH_¶，-6LhìÈµ�¿D~h0ÃKemìJ*Ýëa�À|Ô。z�&l-¿
ÝRÎs6*Ýlm*ÝÀW�À9:ì±�ÄôÁ6G:，Ûú¶·õ-�LmD~(--YL
f�6Lì$ÛÜ6ª，Â�j*Ýl�Wõ-f��LjD~mìJëaÛÜüI、D~B��y
Ûw0}m,R［２１］。:õ，f�IÈì��*Ý"?ü7m½?UÁÂ�ïîÈÛ°$¿f�*Ý
ÀWm�ÿ¼�，Y�Lmf�.¯ßÈHÛ°$~¯m�vÃmö`，Û°$~¯¿º*GmýÅ
$È×¯f，�:z�m�"?*Ý*G-â�á$¼-?¯m�@。¬@f�.¯-D~Åì�
½�Àø�v+，HÛ°$~¯m�v±ÒÓ�cá，z�m*ÝÖe;$¬��×。z¿Èõ-�
Lmf�ïÄ，̂ -�Lmf�-�LM'i%�ødem�v+�，ºÀW��Û°$_¶m¼
�$z¿Ó�，�"?*ÝÀW±iÃ_g�/f［２２］。�:，R/ÿe,� ４。

Ｈ４：-*ÝÃw���*ÝmD~，Û°��ýìem^-�Lï¢HD~m*Ý"?ó�z
��v。

Û°��ýìeh¢Æ;»~2mÏI#$oùI��oùK?oø。-(+Hìe.h¢m
�©e�v Ümpá，z,Ã¿ImúA±iTh Ü，ìe.'Èîamz,Ä¿ª-iµ�
e,�(+OCD~vwm�"?*ÝÀW。z,Ã¿Ij�©e��"?*Ým= Üm¡
¢，¬@Û°�ÄLD~ýìemáß，øz,Ã¿ImúA;$ùúÐÈ×êe［２３］。z,Ã¿
IkÐýìe-*ÝìJ5ÈB�îK*G»。Ａｄａｍｓ� Ｆｅｒｒｅｉｒａ -9:Û°�ýìeoùK?¿
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D~*Ý"?mPQáÛú，-oùK?´µ7ýìe-*GáVºÉf�jkmµ�º;$4
Ç，ýìeÈ�µ�e�"?m*Ý*G，jD~��*ÝÀW Üm¡¢h?，pá±$k
D~-Ûw��5È×B�Ãç¯º［２４］。ß:��ÛúoùK?m´µ7，ýìeIÈ¿�vmg
hºÈÇ，�:à)j-*Ý*G��5��m�ÿöj�À�"?*Ý��m_¶H$¬¬ÔÕ，
:áýìeÈ�µ�Wô�nîavw¤¬8¬e�,ÈD~Ônvwm*ÝÀW。�:，��
ÿe,� ５。

Ｈ５：-*ÝÃw���*ÝmD~，Û°�HýìeoùK?�D~m*Ý"?ó�z��v。

b、[\·q

（±）ð�à�
R/Á ２００６ ËC ２０１２ Ë�!ieoÎb� Ａ(6ÎD~©WM#9:®R，-:'g6�À

Á79n：（１）8ó(�À�m6ÎD~；（２）8ó-:'¢� ＳＴmD~；（３）8ó6Îá¢ÕÈ ２ Ë
m9:®R；（４）8ó0S8�m®R。ì�Á69n，R/¤ìÐ� １００５３ �G/®R。R/b·
Ðm6ÎD~mX�0SÁÂf�IÈmz�z,ÝÎKTïîÈ ＣＳＭＡＲ0Sh。

（»）ef¦þ
R/-3q6ÎD~m*Ý"?áÅx Ｒｉｃｈａｒｄｓｏｎ m*Ý'dóu，b�3m*Ý"?óu

�7：
ＩＮＶｔ ＝ β０ ＋ β１ＧＲＯＷＴＨｔ － １ ＋ β２ＬＥＶｔ － １ ＋ β３ＣＡＳＨｔ － １ ＋ β４ＳＩＺＥｔ － １ ＋ β５ＡＧＥｔ － １ ＋ β６ＲＥＴｔ － １ ＋ β７ ＩＮＶｔ － １ ＋

∑ＩＮＤＵＳＴＲＹ ＋∑ＹＥＡＲ ＋ ε （１）
º5，ＩＮＶj��mÝR*Ýÿ¦，W(�¦¯Ý 、àéÝ �ºÉ�'Ý bÖdmú(ó

Á'MmýÝ 。ＧＲＯＷＴＨùx��m*Ý�$，ª“（�â((0 ×û(Î- ＋��â((0 ×û
(;Ý  ＋��pÁ-.）／ýÝ ”ïùx。î ２００５ Ë ４ Ý ２９ Þ5!Ä�$Û�《�È6ÎD~
(»Ißüý<:��m=mâ£》ì，�!©âô(»Ißüým<:A©，C ２００５ Ë ９ Ý ４ Þ，
(»Ißüý�hsÁj�ä1。î:hì，�!ÝRÎs$á9óô��â(��â(m�â�
��{，Ãµ�âm(ç$áIWµ�âm(ç，¤¥\úôÄKÎs5(�ms�â。ＬＥＶW��
mÝ ��?。ＣＡＳＨ ùxú(û�q，ª\]Ý(H!gº(�Ý m�óÁýÝ ïùx。
ＳＩＺＥùx��òó，ªýÝ mî«¿0ùx。ＡＧＥj��m6ÎË�。ＲＥＴùx��m(��û
?。ＹＥＡＲ� ＩＮＤＵＳＴＲＹIäWË��À�1�Iq。Iq¯�#ù １。

R/áªóu（１）ÙÇ!Ze��m¤Ä*Ýÿ¦，«ìª��m\à*Ýÿ¦H¤Ä*Ýÿ
¦m�（»��）ïùx��m*Ý"?。@��.W(á，W��*Ý；Fh，@��.W�á，S
W*ÝÃw。xÈ*ÝÃw���*ÝmD~z�X�Ü�ÁÂD~^-demP,jÃpm，�
:R/;Iä¿ot®RD~f�IÈH*Ý"?h¢m�v�À9:，b�3móu�7：

ＯＶＥＲＩＮＶｔ ＝ ａ０ ＋ ａ１ＴＥＳＴｔ ＋ ａ２ＦＣＦｔ ＋ ａ３ＲＯＡｔ ＋ ａ４ ＩＮＤＥｔ ＋ ａ５ＳＩＺＥｔ ＋ ａ６ＡＧＥｔ ＋ ａ７ＣＡＳＨｔ ＋∑ＩＮＤＵＳ
ＴＲＹ ＋∑ＹＥＡＲ ＋ ε （２）

ＵＮＤＥＲＩＮＶｔ ＝ ｃ０ ＋ ｃ１ＴＥＳＴｔ ＋ ｃ２ＦＣＦｔ ＋ ｃ３ＲＯＡｔ ＋ ｃ４ ＩＮＤＥｔ ＋ ｃ５ＳＩＺＥｔ ＋ ｃ６ＡＧＥｔ ＋ ｃ７ＣＡＳＨｔ ＋∑ＩＮＤＵＳ
ＴＲＹ ＋∑ＹＥＡＲ ＋ ε （３）

-óu（２）Hóu（３）5，ＯＶＥＲＩＮＶ � ＵＮＤＥＲＩＮＶ Iä©ù��*Ý�*ÝÃwmD~m*Ý
"?。R/Åx《D~¾》、《6ÎD~®�ÜZ》ÁÂz�/òm9:~C，ýþ�f�.¯5Û°
��ýìe¿D~*GÁÂ*Ý)â¤×mPQ¤¬£��¤Qrm�L，R/;f�.¯¯�W
D~mÛ°��ýìe。ＴＥＳＴ©ù[MIq，#$f�IÈtu、f�IÈÂ�、f�Lù'�、f
��Lï¢�Û°�ýìeoùK?Iq，R/önoôîßú(�、ýÝ Ów?、Ë½Û°òó、

·３５·
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��òó�Iq©W��Iq，Iq¯�#ù １。
` １　 ¸¹�º

Iqtu IqÛI Iq¯�

�[MIq *Ý"?
��*Ý（ＯＶＥＲＩＮＶ） *Ý"?óum��W(
*ÝÃw（ＵＮＤＥＲＩＮＶ） *Ý"?óum��W�

[MIq

IÈtu
Û°�IÈ（ＢＯＡＲＤＴＵＲＮＯＶＥＲ） Û°�ÛÜIÈá·.W １，FhSW ０
ýìeIÈ（ＣＥＯＴＵＲＮＯＶＥＲ） ýìeÛÜIÈá·.W １，FhSW ０

IÈÂ�

Û°��DòIÈ（ＢＯＡＲＤＩＮ
ＦＯＲＭＡＬＴＵＲＮＯＶＥＲ） Û°�L'Ãj ３ Ëmk0á·.W １，FhW ０

ýìe�DòIÈ（ＣＥＯＩＮＦＯＲ
ＭＡＬＴＵＲＮＯＶＥＲ） ýìeL'Ãj ３ Ëmk0á·.W １，FhW ０

Lù'�
Û°�Lù'�（ＢＯＡＲＤＴＥＮＵＲＥ） Û°�ÛÜf�IÈ0mLùË0
ýìeLù'�（ＣＥＯＴＥＮＵＲＥ） ýìeÛÜf�IÈ0mLùË0

�Lï¢
Û°��Lï¢（ＢＯＡＲＤＲＥＳＯＵＲＣＥ） Û°�m�Lï¢W^-á·.W １，FhSW ０
ýìe�Lï¢（ＣＥＯＲＥＳＯＵＲＣＥ） ýìem�Lï¢W^-á·.W １，FhSW ０

oùK? Û°��ýìeoùK?（ＤＵＡＬ） Û°��ýìeßp?.ï3LáW １，FhW ０

��Iq

îßú(�（ＦＣＦ）
（;v5 ＋v,Çª ＋�ú(Öe）－JáÝR�
× －ÝRºÖe

ýÝ Ów?（ＲＯＡ） ;v5 ／ýÝ 
Ë½Û°òó（ＩＮＤＥ） Ë½Û°.0 ／Û°.0ý�
��òó（ＳＩＺＥ） ýÝ mî«¿0
6ÎË�（ＡＧＥ） ��6Îá¢
ú(û�q（ＣＡＳＨ） （\]Ý( ＋!gº(�Ý ）／ýÝ 
À�（ＩＮＤＵＳＴＲＹ） E�ß １２ �À�1�Iq，RÀ�W １，FhW ０
Ë�（ＹＥＡＲ） E�ß ７ �Ë�1�Iq，RË�W １，FhW ０

g、´µ;�

（±）ghÛ*þ
R/vª*Ý'dóum���q6ÎD~m*Ý"?，£;�"?*ÝmD~�?3GIW

*ÝÃw���*Ým®R，«ìIä¿*ÝÃw���*Ý®RmÀIq�Àôlrºþ3IJ，
~C�ù ２ bx。üù ２ µÁWe�!¬-I6ÎD~H¼-°�"?*ÝmúA，¬Ýz¿È*
ÝÃwïÄ，��*ÝSÈW�w。º5，*ÝÃw®R5*Ý"?m¤�.W － ４ ８３９４，¤¬.W
－ ０ ０００２，���W ０ １１８２，¬��*Ým®R*Ý"?m¤�.W ０ ００００２，¤¬.W ２ ５０１４，��
�W ０ ０９６６，Ä�-��*Ým®R5，ÀD~m*Ý"?mI�jÒÓ-5m，¬*ÝÃwmÀ
®RD~m*Ý"?m�`SjÒÓ¬m。-ot®RD~5，ＢＯＡＲＤＴＵＲＮＯＶＥＲ m].Hrs
０ １５，ＣＥＯＴＵＲＮＯＶＥＲm].HW ０ ２，ù�ÛÜf�IÈmD~jÒÓ÷m，£Ý-f�IÈmD
~@5，ýìeIÈÒÛ°�IÈÈWÙÚ。ＢＯＡＲＤＴＥＮＵＲＥ� ＣＥＯＴＥＮＵＲＥIqm].Ó�，��
�Ó¬，ù��!6ÎD~mf�L'�wÓ@，ÝÃpD~h¢f�mL'�âi¬，¼-i¬�
{。ＤＵＡＬªï�q6ÎD~5Û°�ÄLýìem´µ，º].f¨ ０ ９，Ä�Û°��ýìeo
ùK?m´µ-�!m6ÎD~@5ÒÓ�w，ýìeij*Gm�¯lpj�ÿl，jÚj;<
�"?*ÝmÂ�h?，��;-ì/\Ä-I�À�?3m�Ä。ºÉIqmBn´µ，{#ù
２，ÔÃælr。

·４５·
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*ÝÃw ��*Ý

®R0 ¤�. ¤¬. ]. ��� ®R0 ¤�. ¤¬. ]. ���

ＵＮＤＥＲＩＮＶ ４８５０ － ４． ８３９４ － ０． ０００２ － ０． ０７８１ ０． １１８２
ＯＶＥＲＩＮＶ ４８５０ ５２０３ ０． ００００２ ２． ５０１４ ０． ０７２８ ０． ０９６６
ＢＯＡＲＤＴＵＲＮＯＶＥＲ ４８５０ ０ １ ０． １６ ０． ３７０ ５２０３ ０ １ ０． １５ ０． ３５７
ＣＥＯＴＵＲＮＯＶＥＲ ４８５０ ０ １ ０． ２０ ０． ４０３ ５２０３ ０ １ ０． ２０ ０． ４０１
ＢＯＡＲＤＩＮＦＯＲＭＡＬＴＵＲＮＯＶＥＲ ４８５０ ０ １ ０． １４５ ０． ３３４ ５２０３ ０ １ ０． １５ ０． ３４２
ＣＥＯＩＮＦＯＲＭＡＬＴＵＲＮＯＶＥＲ ４８５０ ０ １ ０． １８ ０． ３６０ ５２０３ ０ １ ０． １３５ ０． ３６７
ＢＯＡＲＤＴＥＮＵＲＥ ４８５０ ０． ０２ １６ ０． ６１８ １． ８８８ ５２０３ ０． ０１ １７ ０． ５６９１ １． ７７６９
ＣＥＯＴＥＮＵＲＥ ４８５０ ０． ０４ １５ ０． ７１６ １． ８２７ ５２０３ ０． ０３ １６ ０． ７０８１ １． ８４６５
ＢＯＡＲＤＲＥＳＯＵＲＣＥ ４８５０ ０ １ ０． １１５ ０． ２８５ ５２０３ ０ １ ０． １１ ０． ５６
ＣＥＯＲＥＳＯＵＲＣＥ ４８５０ ０ １ ０． １３５ ０． ２９２ ５２０３ ０ １ ０． １３５ ０． ５９４
ＤＵＡＬ ４８５０ ０ １ ０． ９１ ０． ２０３ ５２０３ ０ １ ０． ９１５ ０． １９９
ＦＣＦ ４８５０ － ５． ６７３７ ２０． ３７８１ ０． ０１５６ １． ４６３２ ５２０３ － ９． ８７６１ １４９． ５８８６ ０． ０２７９ １． ５３６２
ＲＯＡ ４８５０ － ８． ４６２６ ３６． ０９０８ ０． ０３６１ ０． ５５７０ ５２０３ － ４． ７４０７ ２． ６３７２ ０． ０２３４ ０． ６４２
ＩＮＤＥ ４８５０ ０． １１１１ ０． ７１４３ ０． ３３５９ ０． １２３５ ５２０３ ０． ０９０９ ０． ７１４３ ０． ３１９８ ０． １３０７
ＳＩＺＥ ４８５０ １１． ３４８３ ２７． ６１６３ ２１． ２８ １． ３３６０ ５２０３ １０． ８４２２ ２８． １３５６ ２１． ７０４１ ０． ３２３
ＡＧＥ ４８５０ ２ ２２ ９． ８１ ４． ５８０ ５２０３ ２ ２２ １０． ２９ ４． ４９７
ＣＡＳＨ ４８５０ ８． ０６Ｅ － ０５ １． ００００ ０． １７１５ ０． １３７７ ５２０３ ０． ０００１ ０． ９９７９ ０． １５８４ ０． １１６０

（»）|$Ûp�
R/¿KTIqh¢mz�º�Àô@�，bÐ~C�ù ３ bx。º5，÷7UW ｐｅａｒｓｏｎ z�

v0，ø6UW ｓｐｅａｒｍａｎz�v0，â� ｐｅａｒｓｏｎ � ｓｐｅａｒｍａｎ @�µÁÛú，ÀIq¢z�v0m!
¿.H�È ０ ５，Ä�ÀIq¢Ã¼-¯Ém÷ÉE¸ºmm=，pá±Ä�R/móum2�Á
ÂIqmn·jÒÓKem。

` ３　 ¸¹ZÍ6¼;�

ＩＮＶ ＴＵＲＮＯＶＥＲ ＩＮＦＯＲＭＡＬ ＴＥＮＵＲＥ ＳＯＵＲＣＥ ＤＵＡＬ ＦＣＦ ＲＯＡ ＩＮＤＥ ＳＩＺＥ ＡＧＥ ＣＡＳＨ

ＩＮＶ １ － ０． ０５３ － ０． ０５ ０． ０１５ － ０． ０６３ ０． ０３６ ０． ０２３ ０． ０４２ － ０． ０２５ ０． １ － ０． ０３６ ０． ０７１

ＴＵＲＮＯＶＥＲ － ０． ０３８ １ ０． １４１ － ０． ０２２ ０． ２９５ ０． ０２ － ０． ０２ － ０． ０９３ ０． ０２６ － ０． ０３３ ０． ０３２ － ０． ０６６

ＩＮＦＯＲＭＡＬ － ０． ０６５ ０． １３５ １ － ０． ２３６ ０． ３５１ ０． ００７ － ０． ０１４ － ０． ０６３ ０． ００８ － ０． ０１８ ０． ０７９ － ０． ０８２

ＴＥＮＵＲＥ ０． ０２３ － ０． ０３３ － ０． １３１ １ ０． ０３９ ０． ０６２ ０． ００７ ０． ０１６ － ０． ０１４ ０． １１５ ０． １２６ ０． １０５

ＳＯＵＲＣＥ － ０． ０５５ ０． ２７５ ０． ３３ ０． ０４７ １ ０． ００４ － ０． ０２９ － ０． １０９ － ０． ００３ － ０． ０１９ ０． ０５９ － ０． ０７９

ＤＵＡＬ ０． ０１３ ０． ００３ ０． ００３ ０． ０８７ ０． ０１ １ ０． ０１４ － ０． ０２２ － ０． ０８ ０． １ ０． ０７１ － ０． ０４３

ＦＣＦ ０． ０２７ ０． ０１４ ０． ００７ － ０． ００２ ０． ００４ ０． ０４５ １ ０． １４３ － ０． ０７ ０． ０７９ － ０． １３６ － ０． ０５４

ＲＯＡ ０． ０１４ ０． ０１３ － ０． ０１８ ０． ０１２ － ０． ０２３ ０． ０１２ ０． ２９８ １ ０． ００６ ０． ０１６ － ０． １２７ ０． ３１２

ＩＮＤＥ － ０． ０１ － ０． ０１１ － ０． ０１７ ０． ０３６ － ０． ０３８ － ０． ０７５ ０． ０２５ ０． ０１８ １ ０． ０９９ ０． ０４２ ０． ０４９

ＳＩＺＥ ０． ０００ ０． ０２５ ０． ０３４ ０． ００２ ０． ０１６ ０． ０３ ０． ００６ － ０． ００４ ０． ０４９ １ ０． ０６７ － ０． ０５５

ＡＧＥ － ０． ０７８ ０． ０３ ０． ０８４ ０． １５４ ０． ０５７ ０． ０６１ － ０． ０１４ ０． ０００ ０． ０７７ － ０． ０２５ １ － ０． １１２

ＣＡＳＨ ０． ０６１ － ０． ０４９ － ０． ０６５ ０． ０４９ － ０． ０６３ － ０． ０５１ － ０． ０１６ ０． ０１６ ０． ０７１ － ０． ０５２ － ０． １１８ １

（�）��p�
��vªóu（２）、óu（３）Iä¿o®®R�À�¤，ù ４ ãxô*ÝÃw®R5f�IÈÀ

IqH*Ý"?h¢mz��v，ù ５ ãxô��*Ý®Rm�¤~C。

·５５·



ÂÃ�，ÄÅÆ：Ç«¸È/É³ÊËÌZÍ6¼[\

` ４　 ËÌÓÔÑÒÇ«¸È/É³ÊËÌZ6u

Û°�IÈ ýìeIÈ

（１） （２） （３） （４） （５） （１） （２） （３） （４） （５）

（ＣＯＮＳＴＡＮＴ） － ０． ２７８ － ０． ２４４ － ０． ２２９ － ０． ２５０ － ０． ２７１ － ０． ２５０ － ０． ２５４ － ０． ２４４ － ０． ２５２ － ０． ２７１

ＢＯＡＲＤＴＵＲＮＯＶＥＲ － ０． ０３２

ＣＥＯＴＵＲＮＯＶＥＲ － ０． ０２８

ＢＯＡＲＤＩＮＦＯＲＭＡＬＴＵＲＮＯＮＶＥＲ － ０． ０４４

ＣＥＯＩＮＦＯＲＭＡＬＴＵＲＮＯＶＥＲ － ０． ００９
ＢＯＡＲＤＴＥＮＵＲＥ － ０． ０１６
ＣＥＯＴＥＮＵＲＥ － ０． ００８
ＢＯＡＲＤＳＯＵＲＣＥ － ０． ０３６

ＣＥＯＳＯＵＲＣＥ － ０． ０２８

ＤＵＡＬ ０． ０２３ ０． ０２３

ＳＩＺＥ － ０． ００５ － ０． ００４ － ０． ００４ － ０． ００５ － ０． ００６ － ０． ００５ － ０． ００５ － ０． ００５ － ０． ００５ － ０． ００６
ＬＥＶ － ０． ０７０ － ０． ０６８ － ０． ０６８ － ０． ０７０ － ０． ０７１ － ０． ０７０ － ０． ０７０ － ０． ０７１ － ０． ０７０ － ０． ０７１

ＡＧＥ － ０． ０５１ － ０． ０４９ － ０． ０４９ － ０． ０５０ － ０． ０５４ － ０． ０５２ － ０． ０５２ － ０． ０５２ － ０． ０５２ － ０． ０５４

ＣＡＳＨ ０． ０３１ ０． ０３１ ０． ０３１ ０． ０３１ ０． ０３３ ０． ０３１ ０． ０３１ ０． ０３２ ０． ０３１ ０． ０３３

ＦＣＦ ０． ０１５ ０． ０１６ ０． ０１６ ０． ０１６ ０． ０１４ ０． ０１５ ０． ０１５ ０． ０１５ ０． ０１５ ０． ０１４
ＲＯＡ ０． ０２６ ０． ０２５ ０． ０２５ ０． ０２６ ０． ０２７ ０． ０２７ ０． ０２７ ０． ０２７ ０． ０２７ ０． ０２７

ＩＮＤＥ － ０． ０３４ － ０． ０３３ － ０． ０３３ － ０． ０３４ － ０． ０３３ － ０． ０３４ － ０． ０３６ － ０． ０３６ － ０． ０３４ － ０． ０３３
ＩＮＤＵＳＴＲＹ �� �� �� �� �� �� �� �� �� ��
ＹＥＡＲ �� �� �� �� �� �� �� �� �� ��
ＡｄｊＲ２ ０． １２３ ０． ２３８ ０． ２３８ ０． ２３８ ０． １７８ ０． １２３ ０． ２６６ ０． ２６７ ０． ２６６ ０． １７８
Ｆｓｔａｔｉｓｔｉｃ ２３． ５６１ ９． ６２８ ９． ６２４ ９． ６２９ ２４． ４０８ ２３． ６００ ９． ０８７ ９． ０８８ ９． １３０ ２４． ４０８
Ｏｂｓ． ４８５０ ７９４ ７９４ ７９４ ４８５０ ４８５０ ９８７ ９８７ ９８７ ４８５０

　 　 o：、、pqr|% １０％、５％、１％2t�¼{s。á�。

` ５　 ÕdËÌÑÒÇ«¸È/É³ÊËÌZ6u

Û°�IÈ ýìeIÈ

（１） （２） （３） （４） （５） （１） （２） （３） （４） （５）

（ＣＯＮＳＴＡＮＴ） ０． １ ０． ０９７ ０． １０５ ０． ０９９ ０． １１５ ０． １ ０． ０９２ ０． １０４ ０． ０９７ ０． １１５

ＢＯＡＲＤＴＵＲＮＯＶＥＲ ０． ０４７

ＣＥＯＴＵＲＮＯＶＥＲ ０． ０５１

ＢＯＡＲＤＩＮＦＯＲＭＡＬＴＵＲＮＯＮＶＥＲ ０． ０２８

ＣＥＯＩＮＦＯＲＭＡＬＴＵＲＮＯＶＥＲ ０． ０５３

ＢＯＡＲＤＴＥＮＵＲＥ ０． ００９
ＣＥＯＴＥＮＵＲＥ ０． ０３５

ＢＯＡＲＤＳＯＵＲＣＥ ０． ０５０

ＣＥＯＳＯＵＲＣＥ ０． ０７０

ＤＵＡＬ － ０． ０１８ － ０． ０１８
ＳＩＺＥ － ０． ０１４ － ０． ０１４ － ０． ０１５ － ０． ０１４ － ０． ０１４ － ０． ０１４ － ０． ０１５ － ０． ０１５ － ０． ０１４ － ０． ０１４
ＬＥＶ ０． ２４８ ０． ２５０ ０． ２５３ ０． ２４８ ０． ２５２ ０． ２４８ ０． ２４３ ０． ２５３ ０． ２４７ ０． ２５２

ＡＧＥ ０． ００８ ０． ０１０ ０． ０１３ ０． ００８ ０． ０１５ ０． ０１０ ０． ００８ ０． ０１２ ０． ００９ ０． ０１５
ＣＡＳＨ － ０． ００７ － ０． ００８ － ０． ００８ － ０． ００７ － ０． ００８ － ０． ００７ － ０． ００７ － ０． ００７ － ０． ００７ － ０． ００８
ＦＣＦ ０． ３７７ ０． ３７９ ０． ３８３ ０． ３７９ ０． ３８３ ０． ３７７ ０． ３６９ ０． ３８３ ０． ３７７ ０． ３８３

ＲＯＡ ０． ３７３ ０． ３７５ ０． ３７９ ０． ３７６ ０． ３７９ ０． ３７３ ０． ３６７ ０． ３７９ ０． ３７４ ０． ３７９

ＩＮＤＥ ０． ００９ ０． ０１０ ０． ００８ ０． ０１０ ０． ００５ ０． ００８ ０． ００６ ０． ００８ ０． ０１１ ０． ００５
ＩＮＤＵＳＴＲＹ �� �� �� �� �� �� �� �� �� ��
ＹＥＡＲ �� �� �� �� �� �� �� �� �� ��
ＡｄｊＲ２ ０． １６５ ０． ２４３ ０． ２４２ ０． ２４３ ０． １９０ ０． １６５ ０． ２１９ ０． ２１７ ０． ２１９ ０． １９０
Ｆｓｔａｔｉｓｔｉｃ ２７． ２３３ ６． ２３２ ６． ２１０ ６． ２６０ ３１． １８７ ２７． ２１２ ７． ７７８ ７． ６６３ ７． ７７８ ３１． １８７
Ｏｂｓ． ５２０３ ７８１ ７８１ ７８１ ５２０３ ５２０３ １０４６ １０４６ １０４６ ５２０３

　 　 üf�IÈtuH*Ý"?m�¤~CW，-*ÝÃwm®R5，Û°�、ýìeIÈmv0R

·６５·



ÚW�，¬-��*Ý®R5，ív0RÚW(，Ä�-ot®RD~5f�IÈH*Ý"?ó�
z��v，±ijÄf�IÈ�ÊÃ�ü76ÎD~m*Ý"?，F¬×>ô�"?*ÝÀW，£Ý
ø�z��v-��*ÝmD~ùúÐÈWêe。�Äô,� １。

üf�IÈÂ�H*Ý"?m�¤~CW，-*ÝÃwm®R@5，üýn6Wf��DòIÈ
H*Ý"?ó�z��v，º5Û°��DòIÈmz�v0W － ０ ０４４，- １％mÿ¦7RÚz�，
Ä�Û°�m�DòIÈ¿D~m*Ý"?�°RÚmPQ。¬ýìem�DòIÈÑ«z�v0
W�0，Êº¿*Ý"?mPQ£ÃRÚ。-��*Ým®R@5，otf�m�DòIÈHHD~
m*Ý"?óRÚm�z��v，º5，z¿ÈÛ°�IÈïÄ，ýìe�DòIÈmø�z��
vÈWRÚ。:ºÂ�，µ�jß6ÎD~z,XV��Ã¥sb;<m，6ÎD~¿Èf�\ùl
D~[Qø�Dòmf��ùmBnÂ��z�´µ£���À{kmXV。�:，YLf�-
�LM'eÈ¿îa&{mýþ，µ�$¥!0Lf�m��*ÝmÀW，*Ý��5Ãa?�*Ý
H¬ÒÓfm)*，?P*Ý~Ü，YLf�mª-;$Ð�i¬ÿ%，»k�x，YLf�±µÁ;
�L¤m�0Lf�ma6。,� ２ Ð��Ä。

ü�Lf�mLù'�H*Ý"?m�¤~CïW，-ot®R5Û°�mLù'�¿*Ý"
?Ã¼-RÚmPQ，Ã�K,� ３。¿È*ÝÃwm®R，ýìeL'mz�v0W － ０ ００８，Ê£
ÃRÚ，Ä�ýìemLù'�m�@¿*ÝÃwmD~m*Ý"?��VÊ£ÃRÚmPQ。Ê
¿È��*ÝmD~ïÄ，ýìeL'H��*ÝÀW�(z��v，H,� ４ ?<。ù�ýì
emLù'�k�，��*ÝD~m*Ý"?kÇ，��*ÝúAkRÚ。¿È*ÝÃwmD~，\
Ä~CóÃRÚõH��bÿem,�'Rz�，¬-��*ÝmD~，×H��bÿem,�}s
zF，µ�j�WT°ýìeLù'�m�×，ºHÛ°$lD~ºÉ~¯m�v$È×�;，�
:-*Ý*G5b��m�ÿ�_¶;$-?¯��674，º��*ÝÀW±iÈ×Ã_g�
/f。

üf��Lï¢HD~*Ý"?m\Ä~C��µÁWe，-ot®RD~5，̂ -�LUêH
H*Ý"?óRÚm�z��v，H,� ４ ?<。f�.¯m^-�LH$;<D~*Ý"?m
74，?UÁµ�j�W^-�LlÒõ-�LlÈ×ô[D~m´µ，àºj-�LM'，º*
Ý*GHf��0Lf�mPQ$ÒÓ¬，½?UÁl²j�WYLf�eÈ¿îavwmýþ，W
ôµ¬-D~OCÎs5m£Û�，-LùM'$¬¼�×*Ý，º5ÃÁ$#�?��"?*
Ý。:õ，z¿Èõ-�LlïÄ，Ym^-�LlHD~^-ÀUÁm�v$È×�c，kº�
À��*ÝÈ�ån�ú。

üÛ°�HýìeoùK?¿D~*Ý"?mPQ��µÁWe，-*ÝÃwm®R5，Û°�
�ýìeßp?.ï3LÃJ��k*Ý"?74，F¬kÐ*ÝÃwm´µÐ�ôz�mü7，º
5Û°�ýìeoùK?mz�v0W ０ ０２３，- １０％mRÚºÿ¦7RÚ。-��*ÝmD~，Ñ
«Û°�ýìeoùK?¿*Ý"?mPQN¨�z�mRÚºÿ¦，Êº¿*Ý"?öj¼-(
VPQm。ß:µ#��bÐ�m\Ä~CH,� ５ }szF。hbÁ$eúíúA，?UÁj�
WßÛ°�ïÄLD~mýìe，º-ez�m*ÝìJ*Gmáß;�mÈyª©ù_¬(+
mvw，ÔÕô�©em=m¼-；½?UÁµ�jßÈ6ÎD~^-de��5ÿâ��Ã¥s
b;<m。Ê-Ô��£ÃÿCÛ°�ýìe�ÀoùK?，�W¥:öjÇ¬Èvm，ü76Î
D~m�"?*Ýöj�í÷üºÉUÁhOïtUz�m[*¿G。

（À）TwÛkl
W÷Ä\Ä~Cm6¥º，R/¿9:~)�Àôghº@�。?UÁ，̧ ¿®R{D.mP

Q，¶ª¿0.¤¬m ５％�¤�m ５％ ®R�À8ómU¾ïXe®R，9:~CNÛú��R

·７５·



ÂÃ�，ÄÅÆ：Ç«¸È/É³ÊËÌZÍ6¼[\

mI8。½?UÁ，¿ÈD~*Ýòóm3q，¶ª¦¯Ý 、�'*Ý�àéÝ m;.üIqï
�q，£ª¦]ýÝ �À��8，9:~Cp®NÛú�RI8。6rghº@�m~Cù�R/
m\Ä~)j6¥m。

�、¦~

R/¿�!6ÎD~f�IÈH�"?*Ýh¢m�v�Àô\Ä9:，ÐeôÁ7%:9:
~)：（１）f�IÈ¿È¼-�"?*ÝmD~m*Ý"?B�RÚmPQ，$;<*Ý"?m7
4。（２）��*Ým®R5，f�.¯m�DòIÈHD~m*Ý"?�°RÚm�z��v，»×
>ô��*Ý，4Çô*Ý"?；*ÝÃwm®R5，Û°�m�DòIÈ;<D~*Ý"?m74，
¬ýìem�DòIÈ¿*Ý"?mPQ×ÃRÚ。（３）Û°�mLù'�m�@HD~*Ý"?
h¢mz��v£ÃRÚ。-*ÝÃwmD~，ýìemLù'�m�@¿D~m*Ý"?��R
ÚºmPQ；-��*ÝmD~，T°ýìeLù'�m¥�，D~m��*ÝúAk¯É，*Ý"?
kÇ。（４）f�.¯m^-�LHD~m*Ý"?¼-RÚm�z��v，?Uê;$;<*Ý
"?m4Ç。（５）Û°�ýìeoùK?£��ê��Y'mt®$;<*Ý"?m74，zF，o
ùK?-?¯��6ü7ô6ÎD~m�"?*ÝmÀW。

'ÈÁ6IJ，R/�WßÈ*Ý"?��÷É�³m!*PQ，�:D~-tUü�*Ý"?
mU¾á，Ã�õVªØèÈxf�.¯ï\ú，¬�@ü÷UÁñKýþ。��@�½}7mìe
.Îs，ßÎsîKªna¾Km.¯ï3L6ÎD~mf�，Á|4z�mf�.¯m�â，\ú
f�.¯mÄÜ��。�@ü�6ÎD~f�.¯mLÁ��，ÿfD~^-de"?。pá，-K
e¾�mÆª^，ÿff�.¯mû(Ò�。-ÄK��UÁ，}76ÎD~mz,XV��，}7
6ÎD~-f�IÈUÁmz,XV，ÿff�.¯�â��m���。:õ，�@}76ÎD~m
Ë½Û°��，}7ºQª��，£÷Äºª-mË½º，®Ë�kË½Û°-6ÎD~m*Ý*
G5ÛPº��m�ÿ©ª。

R/m9:~)¿ÈòÆ�!6ÎD~f�.¯m*ÝÀW，ü7D~m^-deÿ¦，�¬ÿ
%��mÔn-.B�?¯mÜ;.�。ÊpáR/m9:±B�?¯mÖ�º：ÙÇ-*Ý"?
m3qUÁö�i÷�³WNýþ�，µ�$kR/Ðem*Ý"?HD~\àm*Ý"?h¢
¼-?¯mx�；ºçR/9:mjÛ°��ýìemIÈ¿D~*Ý"?mPQ，¿È-D~de
5p®ÛPÉT©ªmºÉf�.¯mIÈH*Ý"?mz��vjÚHR/?<，ö�Í�Ä；:
õ，R/9:mj�! Ａ(6ÎD~，9:~)¿È Ｂ(6ÎD~ÁÂ�6ÎD~jÚp®¾ª，±
cT�À�?3m�Ä。

jk>?：

［１］+�0，�;o．D~ìJv"PQf�IÈp———ïîªU!�6ÎD~mÄS�©x［Ｊ］． �e|)，２０１２

（１２）：１６６ １７３．

［２］Ｊｅｎｔｅｒ Ｄ，Ｋａｎａａｎ Ｆ． ＣＥＯ ｔｕｒｎｏｖｅｒ ａｎｄ ｒｅｌａｔｉｖｅ ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ ｅｖａｌｕｔｉｏｎ［Ｒ］． ＮＢＥＲ Ｗｏｒｋｉｎｇ Ｐａｐｅｒ，２００６．

［３］Ｈｕｓｏｎ Ｍ Ｒ，Ｍａｌａｔｅｓｔａ Ｐ Ｈ，Ｐａｒｒｉｎｏ Ｒ． Ｍａｎａｇｅｒｉａｌ ｓｕｃｃｅｓｓｉｏｎ ａｎｄ ｆｉｒｍ ｐｅｒｆｏｒｍａｎｃｅ ［Ｊ］． Ｆｉｎａｎｃｅ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ，２００４，７４：

２３７ ２７５．

［４］Ｇｏｙａｌ Ｖ，Ｐａｒｋ Ｃ． Ｂｏａｒｄ ｌｅａｄｅｒｓｈｉｐ ｓｔｒｕｃｔｕｒｅ ａｎｄ ＣＥＯ ｔｕｒｎｏｖｅｒ［Ｊ］． Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｃｏｒｐｏｒａｔｅ Ｆｉｎａｎｃｅ ａｎｄ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ，２００２，

８：４９ ６６．

［５］Ｄｅｆｏｎｄ Ｍ Ｌ，Ｈｕｎｇ Ｍ． Ａｎ ｅｍｐｉｒｉｃａｌ ａｎａｌｙｓｉｓ ｏｆ ａｎａｌｙｓｔｓ ｃａｓｈ ｆｌｏｗ ｆｏｒｅｃａｓｔｓ ［Ｊ］． Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ａｃｃｏｕｎｔｉｎｇ ａｎｄ Ｅｃｏｎｏｍｉｅｓ，

２００３，３５：７３ １００．

·８５·



［６］[ºq，Nr/．Fd�¸、��Õ�Hf�IÈ［Ｊ］．�e|)，２０１２（１２）：１５６ １６５．

［７］s��． ＣＥＯIÈ、Û°P,Hùú�em\Ä9:［Ｊ］．þ3H*G，２０１１（１６）：１４６ １５０．

［８］Ｈｏｒｎｓｔｅｉｎ Ａ Ｓ，Ｚｈａｏ Ｍｉｎｙｕａｎ． Ｃｏｒｐｏｒａｔｅ ｃａｐｉｔａｌ ｂｕｄｇｅｔｉｎｇ ｄｅｃｉｓｉｏｎｓ ａｎｄ ｉｎｆｏｒｍａｔｉｏｎ ｓｈａｒｉｎｇ［Ｊ］． Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｅｃｏｎｏｍｉｃｓ

ａｎｄ Ｍａｎａｇｅｍｅｎｔ Ｓｔｒａｔｅｇｙ，２０１１，２０：１１３５ １１７０．

［９］�Uä，Ñt，�u．^-��-D~*Ý5mæ¸："?F�öjo�［Ｊ］．�eÝj，２０１１（２）：８１ ９９．

［１０］�ýÜ． ＣＥＯL'H��ÝR*Ý［Ｊ］．(�9:，２０１２（２）：１２７ １４１．

［１１］Ｊｅｎｓｅｎ Ｍ，Ｍｅｃｋｌｉｎｇ Ｗ． Ｔｈｅ ｔｈｅｏｒｙ ｏｆ ｔｈｅ ｆｉｒｍ：ｍａｎａｇｅｒｉａｌ ｂｅｈａｖｉｏｒ，ａｇｅｎｃｙ ｃｏｓｔｓ ａｎｄ ｏｗｎｅｒｓｈｉｐ ｓｔｒｕｃｔｕｒｅ［Ｊ］． Ｊｏｕｒｎａｌ

ｏｆ Ｆｉｎａｎｃｉａｌ Ｅｃｏｎｏｍｉｅｓ，１９７６，３：３０５ ３６０．

［１２］��C，¦Ds．÷Ü8ìJ、X�STH��*Ý［Ｊ］．23HìN9:，２０１２（６）：８３ ９２．

［１３］¦�W．(-z,�qHÝR*Ý"?［Ｊ］．0��e|)，２０１１（５）：９９ １０８．

［１４］áV，ùW．z,XV、z,5gH����*Ý［Ｊ］．$39:，２００９（１）：６０ ６５．

［１５］Òt，�vw．$36¥ºHÝR*Ý"?m\Ä9:［Ｊ］．23HìN9:，２０１１（３）：６０ ６９．

［１６］Ｗｉｌｌａｍｓｏｎ Ｏ． Ｃｏｒｐｏｒａｔｅ ｆｉｎａｎｃｅ ａｎｄ ｃｏｒｐｏｒａｔｅ ｇｏｖｅｒｎａｎｃｅ［Ｊ］． Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ｆｉｎａｎｃｅ，１９８８，３８：５６７ ５９１．
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