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T�ôë1l¤UVz»oU@，ÂlE��z�s*Dð!{DAWá，ÞÝRÝ`.Ü`Õ
åæs*Dðg�k¦��»y�UV，í��ë3`.á9。Ó�6áM¨ñô()[`.Ü，>
¨ñ�8éÜà°¡£Wá^y。-³`ÕWáÜ;�P?，¦s*D@�3I8n、s*ÇÉ、D
�ÏÞ§m@Wá7�，³P?»ÚÛ，OPä°s*D@�+�ä3°xºÜ、íÍä3qE�È
ÅÆ()�D�ÈÉ，³DC�7�¨ä{Ó()�¶YÏ&，�#()~�°，ÞÝ»òô`.Ü
í�'��`.��。Ó�6áM/Wá7�>p¸�õ�ÅÆ2l¤!，åäÓ�6áM!{:
Ï�ÔP^yØë，³Wá7��ÔP@äßÄÝ»�，|Wá6ò|�zvºÜs�tWá7�，
;S`.Ü¼¿()��E¶��òòSßoU，oq)�½Cûj。åë#Þ6<=()g^
.�qÞ，ô()nô“ßoU”Ý¾2h»`.Ü��._|C`.Ü��“C£6”。¦`.Üg
@，vºÜWá7�ßä“òÇ”sV，vºÜWá7�ë�F()s*D@!�òS、û/�¹ÈÉ
ßoU，åµ`.Ü6�Ó¦*¿gR��î£，ÞÝô*R�W，()R�¾-Ø{Ó。o�v
ºÜ�Wá7�ô*R�l¤!÷�，l¤6úTFÂlE�s*DðßoU，å¨7�.WáDð
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TÏå�No_dT:��YZÆ�。�åëNo!，fR7ÜÔCO��(Q#ZÒ>�vºÜ
Wá7�z»UV6¹。Å7Ü Ｆｉｒｔｈ ��ë(Q!ò¥l¤Æý，$Aáù?�c^Ëy（ＡＡＲ）
[¿ác^Ëy（ＣＡＲ）1�(Q#Z。->�t7�_s�tWá7�T(Q�&，É��&Òá
àÎ!，$AàÎ�t7�、s�t7��&øÕ_ßÑ�t7�êý�ßÑµ£、ßÑÈõ�ßÑ
�<=g1�#Z，úT：nô�z�t7�-1�ßÑ，̀ .ÜÞåÖßÑÈõ!·Ì1�UV¹
ßÑ；�E���D��Ù��，�z��t7�¦`.Ü`.X]®KÔC^¸<=。Ñµ，Ｆｉｒｔｈ
>-UE�T(Q¦j¡£ÒáàÎ，�k １９７６ fR １９８２ f�|�m�t7��E�yT�&，�
&Ð» １８９ �，É0ÅIu[Ø¦/，$Al¤Æýgáù ＣＡＲ，>(Q�t7�¦`.X]�<
=，³#Zä：ëR¸，É1»��ëÕ¾¿Wá7�!�t7���z·6�UV6¹，åä®T¦
“ＳＴ”（©]�Y）E��z�t7�´，̀ .Üsß`Õ�t7�g�éE�2O�ôîÖÈÉ。<
ëR¸，��z“ＳＴ”�t7�（%ô��D�_.®áRvê）E¶´�Ù�Eí，*¿l¤6�û
�¾�^¸ÅÁ［１］。

¦ôWá7�¦*R<=(Q，fR7ÜDA�ë(Qº1��[Ù@ßë��#Z。Å Ｄｏｄｄ
§�Q�k� ７６０ �]¢Ì1“ＳＴ”vºÜ7�_ ３５ �Ì1vºÜ7��ÂlE�T�&，ò¥�
ëRßÎëWá7�¦*R<=�ÈÉ［２］。[Ù@�(Q&c，Ｄｏｄｄ §@�(Q»³���©G，
ë0·v�¼á£_ë�ç�£。v�¼á£�0·ä_Ú2l¤&!� β oønôWá7�E
ëÙ´oq6®K��Q。�åë0·�%;Â，Ｄｏｄｄ §ò¥�ë�91�#Z：Wá7�ºqw
l¤¿g��<=，¾qwl¤¿gs�<=。³Ynä：Wá7��JK¦l¤oq®K'¸<=
ã»oq®K^¸<=，åvÖ<=�®KOPkXô`.Ü¦|WáE��z�Wá7�êý�
î£。ª`.@�£Õc�VÈõ¢M，;l¤/6�ûÅS÷�；ÅØ，ª`.@�£Õc�VÈ
õÖM，;l¤/6�û'S÷�［２］。#xÂç�ZZo>°�，Ｄｏｄｄ §@��9@�l¤¦vº
Ü7�6�û ¡°�ÅS÷�。¦ô®Kåëûj�h®，-³�ÀT：8ë，1»�·Wá7�
|l¤Ì1�µÂ；8�，ßqÜ�È�·l¤£Õ；8é，1»»qÅIÑëµ£oq�û�³-ç
-¦#Z®K�<=。

9�ÂZ7Ü(QWá7�¦*R�<=�à°、Rß、#ZÂ�QôÙ@�(Q>:，º»ë
æ7Ü�(Q¾¦FtÖ®K�ë·<=，¾T´g�(Q�Ï�C�OP。"Ø，�U:，DAÛ
f�(Q，ÒôWá7�¦*R<=�(QÎDõÏ&¦:��No，ÉLåëNoº�ßéÈm
n、�k。�åÖmn�k�，fR7Ü·12�#ZºsßÒë，åNPâ³¡ë3�(Qá¬。
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@Wá7�，>�¯FÂl�Ð ５３０ �E�T�&¦j，̧ ¥�Z@Òá_«;¸�9&#x�Rß
J¸oÒÈ�9ÉÒáWá7�êý，É¦�øÕ�YA%!�û�ÕÖw��&U�3}［３］。µ
ä8\m、S¾ç�(Q»_Ú2Wá7�w$�¼h_�zWáDð�6áMç*·¿g�<=，
É1»_Ú2`.Ü¦Wá7��ÅU。

-´，7Ü8Á¶�(Q［４］/UíWá7�(Q¿��ë�C�Ue，ßZÞRßÂºäÞÏ
ÞÂ@，-�(QÒ¦´g�7Ü®KÚ¯�<=。8Á¶> Ａ*ÂlE� １９９４ fR １９９７ fE¶
�Wá7�T(Q%;，ò¥�ë(Q1�#Z：Wá7�··6�UVqÛH-ßÑ�l¤ÅU，
ÞÝ<=`.Üí�ßÑ�`.X]；nôßÑh®�z�vºÜs�tWá7��l¤!6H-
ßÑ�ÅU，µä1»ëÕ@�åëûj6H-`.Ü`.X]��k；̀ ÕÛ�|�zvºÜs�
tWá7��E��fDE¶��6w`.Ü¿gX]»¥UV¹�ûj，>?��zvºÜWá
7�ØÙE��ÅW@ûo>°�，âUë1l¤~v´Y�»ql¤［４］。

¡� ２１ 0mH，Uí�ë1l¤¡ë3Ïå。-.!U�� ＷＴＯ §ëo÷¦:¡ë3ëØ\
]���，âUë1l¤��SUVkmn。Sa、 Ä�çñ>6áç*·!Ó�6áM·�z�
�tWá7�T(Q¦j，> １９９８ f�¯Fv�GzÂl�|�z�tWá7��E�T�&¡£
(Q，³(QÈÀ·TfDE¶Ù´ １０ ��X�。T��ÇÈÅÆ�l¤��k，Sa、 Ä3ñÅ
�¹（ＱＵＡＬ１，ＱＵＡＬ２）¡£�ë�9。��ë�9A%!，T��Ü�ÈàÎl¤¦�tWá7�
�ÅUÈÉ，-³/c^Ëy�9Rß_ÛÚ�7�9Rß&#x¡£�ë(Q，É¦#Þí��
é，³!ÛÚ�7�9yTc^Ëy�9ß�v�［５］。

KÂ·Z，âU¦Wá7��(Qµ��1，�ë(QRßcd6ë，·k��&¹A»，ÞÝL
V1»Òë�#Z。Uí¦Wá7��(QOP¸¥6�¹�9ß，¦�&¸¥c^Ëyß_�7
�9ß¡£�ë�9，>`.ÜyTDL�WáDðô¥Ü，¡Ý(Q`.Üä36`ÕWáDð�
ßÑÝ¡£`.X]，ël¤¦Wá7�ä3)�ÅU。µä，Þ>Âëo÷�(Q!â³ßæmû
³!)��ÕÖ：ëR¸，6�¹(QßqÚÇÈ��2OäWá7�êý&�<=�*¿R+ºä
|WáE��ÔCç�<=�*¿R+，å¨LV�ßÑçè�Wá7�¦l¤<=�(Q!1�
�ßëV�#Z，åëG[U:(Q#Þêa。<ëR¸，nô´7Ü·3ÆýËPaQ，®Ú¨ù
7Ü��&Ñµ£�&ÑøÕ，³·12�#Þ¾»oqßÑ。2OÅÆqÖ�åêÕÖ�mKº
»ûô(QÜ³ÐÑ½b，&çúT，0ñ&Ò�ÅI�¹qÛ»qÈÖ�nô³-®¯Ý<=*R
�ÈÉ�û。
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&ç(Q��0。“»ql¤�@”·6>�æ�PG：8ë，�l¤Â�]�@ÒäY@�DE@，
/^l¤Â]»*¿·¶@�´�E�Ò�ôåæY@@�Í+$àØ�，-³]�Ò�¡£%&
�9，>E�g�Ìò@g»RE��*¿R+，MgR��ùÏÃ��û�，É¤¥È�&!
[ËyØ�¡£óÔkÆ。8�，*¿�R+ÅÆ�åæY@@�Ï??Ô，±��@'Ç§ô±É
�@，¾¨ä@，úT*R|#¼�@[úT*R|Ó¼�@'Ç&§，�Å»@mûåvÜß§，ë
ÅÞ)�)ò�oq@，-³¨6ñë¥�¡ïÉ�*¿�>ßô*R§¨��2ô�Ü&§TÇ。
8é，*¿�R+¾q��ÅÆF.®�·»oÌ1�UV，ë“UV»q”，ªUV��µ，*¿�
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R+¨ë·6-Ø��。ë�òÇsVïò�sVÆÆÑ�µ，*¿�R+¨ëì%�，ªzÎDP
@È¤µ，*¿�R+¾ÎDïVïW2+ª�Rò�。ÒôÅÆúü!U*l�»q@，&çú
T，�ûUeâZ!U*l�»q@，Uþt�!U*lä3ð«»qåë¹¸，ÝL(Q!U*l
�»q@N�YZ_�öÂ¡£Kx_Ú：]¢，Ａ*l¤äÆÆ-3�.&l¤，®Ú，̈ (QRß
ÝÄ，É¥U:7Ü�Rß!²z»,�@。Uí7Ü¦ Ａ *l¤ð«»q@�àÎë¯¸¥-¼
Ô�Æý，UíÊ£(Q·ô¥��&Y ，å�ßó>1�ë¯@�#Z。ÞzN(QRß°，ß
Ñ�(QRß6LVßÑ�#Z。¡£ð«àÎ�Rß»õÛ，àÎ-¼Ô�©��Rßßä³ë。
³6，Þ�öÂ°，Ａ*l¤)�¾î�“EíqU”>?�¾�“fíqU”。eæf，̀ .Ümû，
�ÊiÙa¡、Êi´y�，ë¯Ò»d#�ò，åËË@�!U*lz»ë·%°�sq@，)�*
R���Ñûj，*lÂ�`.�DìßqÜ�ÅÆ()Ý���)Bq，Ýßß(\l¤�÷�。
Ａ*l¤��X»q@¦³UV»q@)�.<=。KÂ·Z，̀ ÕUí7Ü¦ Ａ*l¤�»q@
�ë(Q#Þ>?YZ(Q_�ö!)��ÕÖ，&çúT Ａ*l¤��ôð«»q。

`.Ü6`ÕWá7��ßÑg�é|WáE�s*UV�o\%°。ºÜWá7�?vºW
á7�7�.6áUVK¹�P%。()äU��DEyÌ，U��NDE�mnÇÉ、mn¨°>
?U�¦ßÑ()�>�b°Ò6<=()�)B。Ê£U�T�OPDEmn，¦ô´Ö7WH
.()Ò�>OP，µäû�，U�¦#'ú、ÓPQ�:.()�>�b°dC，Ý¦ô#PQ�x
.()Þ�Ë§R¸¡£�ë·��I，¦ôÓ�&Zý�()ßpOP。Ａ *l¤Âs*UVW
á)��D、kDûj，LV Ａ*`.Ü{Ó�¦Wá7��Ul°，¦Wá7�ßÔà。()�D
�Ü¨ä()�C*�，ß)�þÈ¶YÒo，D�Ü6���DC�½bô()D�Ç，µä� Ａ
*l¤Â，̀ .Ü¦ßÑWá7�êý�ÅUoqÉß)�ÚCP%，h®ä Ａ *l¤Â)�`.
Ü¦Wá7�A°ßÔà�ûj。�å��%WÈÉ�，7Ü³ÒôvY@�`.Ü¦*¿R+<
=ÈÉ�(Qºßq12Òë�#Z。

�·/^l¤z»ëØ@Y、�n°#、:.&Z�©G。�-UÍ©µ£，�·>WX�ÀT
O，Ñµª��ÈYòd¬ô^)DEmn§¨，¡ë3¿��/^l¤�mn。�·�/^l¤$
�NIr-UNI<=，mnÏå，®Ú，&ç���·/^l¤yTm`/^./�º?g[ Ａ *
í¦c�9。´Y«»ql¤Â，R+|úTÎ��ÅÆ�·»ÎEë�»ÒE�+�Ùì�UV。
åæUV·�Ï�R、Ï�¹、�ò.ö、�òîï�、E��YÇÉ?³-EëJK�s*UV§，
åæUV6<=*R÷�。kS_、ëçÎ§$AàÎ�·�K÷ø?³ë1R+·ÅÆ�$ëU
V1��·ë1l¤z»´Y«»q@�#Z。Ú:，-³º$Aç�(Qß1�#Z，úTCBl
¤¦ç��ÅUPÊô�·l¤，Ｈ*�ç�mKª�Ë»��¾ÅU，ÝCBl¤�ç�mKØÙ
¨»�ÂÊ�«，@�CBl¤�»q@Óô�·l¤［７］。

Þ$ëmn�à°°，Ａ*l¤)�vW8wù÷�，¾¿ Ａ *l¤ºäyTð�»q�l¤
)�。l¤!ë1�R+��ÔP，³·6�UVqÛ¬ô`.Üí�ßÑ�`.X]，�qÅÆE
��D�)B_l¤R�，åæë1R+ßßÅÆ�M�ÍëE��s*ÈÉ，ºqÅÆ���LM
l¤�mnÈÉ。FÖÈÉz»´Y�»ql¤�©�。·>，� Ｈ *l¤!，*¿R+ä¦E�
�xY»R。�åÖÈÉ�，»PE�Ë2�ç*·�z��t7�WáDð，̈ ë�åëfE��
s*UVäß�1E?Ul�，q¦，Ｈ*`.Ü6¦ØÙ�s*�9v>3·，¡Ý{Ó¦ÂlE
��»R_£Õ，ÅÆ�*¿R+Â，6ô*¿R+{Ó。�å��ë1l¤Â，»�`.Ü6ò¥
íÏUVÌ1%WD!。

®Ú，ªÂlE�|�zvºÜWá7�´，;`.Ü67ü2E��6áUV)�TI。
q¦，�´Y�»q�l¤Â，ªWá7�EðØ´，z6H-*R^S�k，ë*R�W。nô
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´Y�»ql¤`.ÜqÛÐN·»Eë�UV，®ÚªvºÜWá7�E¶µ，̂ ¸�vEë
UVËÀØ2l¤，Ýl¤`.ÜqÌ1·»�EëUV，R+¶@`.Ü[N�X]#Þ，±r
R+�{。

（.）cdL'
Ａ*l¤&�ð«»q�©@，ô1ë1�Xl¤»íO�X、íÏUV、s*UVy�>?ß

:JJK§ûj)��oq@。WáDð�ÅÆE�Âëf°D�ÏÞR¸ºä»ë·y¥�。ç
*·�z�Wá7�qÛÏT`.Ü`.X]µ»¥�^z。1»Wá7�，l¤�6{Ó¦s*
Dð�Ul°。�Ú%;Â，&ç�·ºÜ�s�tWá7�Dð6wl¤¿gòÇ�sV，qÛô
E��*RÂÊ，ÅØ，vºÜs�t7�6wl¤¿g^sV，¬ô*RS�÷�。�Ú%;Â，&
ç���0 １。

�0 １：Wá7�EëJK´�1£ÈÀí，Ａ *E�12vºÜWá7�6LV³*¿R+
�{。

Ñ�，ª Ｈ*E�Ë2vºÜWá7�µ，7�ë��FE��Âëf�D�[�!)�{Ó
E��ò@�ç�，ïÜä³òSáùA%ÉßoU，q¦ÅÆ�û/�¹@!�f°./��ÈÉ
¾&UÈßoU，å¨ô@³sß1¤FE��./[�¹、Ñ2qb>?g�Ï>��。�Ú%
;Â，â³o>���0 ２。

�0 ２：Wá7�EëJK´�1£ÈÀí，Ｈ *E�12vºÜWá7�6LV³*¿R+
�{。

?·E¤，�·$�¼h�$���Í+，ô1�·l¤�UV./R¸��~�，l¤P?Â
lE�!{»Ý�、:��s*Dð_#K¹�Wá%5?Dð，Ñµ，�·l¤�CwÒN$~¾
m��xC�y¥。åël¤qÛÚÇÈ�Ä`.Ü�òy，ô`.Ü$Al¤¨qÌ1C¹¦X
]»¥�UV。9ÚØ:，�·`.Ü��·z*�s*�9qb¾#/d#。®Ú，&ç¡ë3�
��0 ３。

�0 ３：Wá7�EëJK´�1£ÈÀí，&dôíÈë1l¤，�·l¤¦vºÜWá7�
»¾î�^SÅU。

（4）ＡHg ＨHNOH�hPA²�º�
&ç¸¥ç��9ßgÔ¹s*DðE¶�_E¶�Ù´�E�%WËyì，>ÎëWáM�

z�vºWá7�ä36¦ë1l¤�û^¸<=。&ç>»q�l¤（ël¤qÛ`ÕUV��
kÝ�k）T(Qpì，�Ú%;Â，/`Õî£�Dáù�#Þ[�V�DÈÉycd，¥gï¤
ä3)�¾î%WD!ûj。%WËyìo>°yävºWá7�¦l¤�<=，Ñµ，â³¦%W
ËyìíøYÒágí¡ë3Îë。

（�）piefbhiMQ
&ç�(QRß¸¥c^Ëyß_�7�9ß。&ç>l¤��D!ìyT�7Æý¡£á

ù。zNáù3ÓÅ�：
１． 6»*¿�V]�Ëyì

Ｒｉｔ ＝
Ｇｔ － Ｇｔ － １
Ｇｔ － １

�! Ｒｉｔ¶@ë1 ｉ�8 ｔ���VD!ì；Ｇｔ ¶@8 ｉ ��&E��8 ｔ �X��ËÁR；Ｇｔ － １
¶@8 ｉ��&E��8 ｔ － １ �X��ËÁR。
２． 6»ë1£Õ'WËyì，¥£)÷øËyì¶à

Ｒｍｔ ＝
Ｇｍ，ｔ － Ｇｍ，ｔ － １
Ｇｍ，ｔ － １

·０７·
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�! Ｒｍｔ¶@8 ｔ�6»*¿'W£ÕËyì，U¥ë1 ｉ·�ë1l¤£)÷øáù12；Ｇｍ，ｔ
¶@£)÷ø� ｔ�X��ËÁR；Ｇｍ，ｔ － １¶@£)÷ø� ｔ － １ �X��ËÁR。
３． ë1 ｉ�8 ｔ��%WËy
ＡＲｉｔ ＝ Ｒｉｔ － Ｒｍｔ
�! ＡＲｉｔT*¿ ｉ�8 ｔ��%WËy。
４． �&u?�%WËyì

ＡＡＲｔ ＝
１
ｎ∑

ｎ

ｉ－１
ＡＲｉｔ

�! ｎTÍëu�&*¿�ø。
５． �&u¿á?�%WËyì

ＣＡＲ（ｔ１，ｔ２）＝ ∑
ｔ２

ｔ１

ＡＡＲｔ

�! ｔ１ T(QÈÀ�-ì�£；ｔ２ T(QÈÀ�#��£。ｔ１、ｔ２ !·ÅÆ�µ�e¨ä�ë(
Q�ç�ÈÀ£，(QÂlE�f°Dðm¶ô ｔ１ ��（Å»�ÂlE�fDE¶þkë�，ë�´
�8ë��X�m¶f°Dð）Ëy��ÈÉ。åeµ�Ð·� １１ �，>ç��T!G，Ù´ ５ �T
µ�>°，ë［－ ５，５］。Ø·>��åëµ�e，äT�Ö�E�X·*ò�Þåëç�¦*R�<
=，å�，&ç��ë(Q#Þ¨/�»@Bb。

T�¡ë3/ Ａ*_ Ｈ*Wá7�¦*R�<=í¦c�9，&çD´¸¥�7�9ß，¦�
&�UV6¹¡£¡ë3�Îë。ÛÚ�7RßyTc^Ëyß�v�Rß，»³���ª«，[6
ë�7&c，ÛÚ�7_Ú��Û�<=®¯，É�ÛÔ<=®¯Ø�¡£�ë(Q。ÛÚ�7Æý
Å�：

ＣＡＲｉ ＝ ａ０ ＋ ａ１ＯＰｉ ＋ ａ２ＥＰＳｉ ＋ ａ３ΔＥＰＳｉ ＋ ａ４ＤＩＶｉ ＋ ａ５ ｌｎＶｉ ＋ η
`.Ül¤ÅU·�k�¹Å@ １ ·¿。

_ １　 ÚÌ±Û_

�¹¶ó �¹6� áùRß î£°�

ＣＡＲｉ ¿á%WDD! +¥l¤��Æý ？

ＯＰｉ Wá7�êý ���¹：ºÜs�t7�k ０，vºÜs�t7�k １ '
ＥＰＳｉ ]*Ëy Âù�&fDøÕ '

ΔＥＰＳｉ ]*Ëy�kì ΔＥＰＳｉ ＝ ＥＰＳｉｔ － ＥＰＳｉｔ － １ '
ＤＩＶｉ *ò�Þî9 ���¹：E�ß�Þ*òk ０，E��Þ*òk １ '
Ｖｉ ".®8Æ �&E�".®O¸R� ß�·

η ÔP-

（R）^_`7b5678
&ç> ２０１０—２０１２ f� Ａ *、Ｈ *Âl�E�|�zvºÜWá7��ÈÉT(Q¦j，

0d¦/�&¡£cd�9，/ºÜs�t7�yTÞ¦�&；��k�&A%!，<=Ñ£
)、8Æ&e�h;（®T£)ßÑ，·�ÈÉßÑ，NP�>��，9ÚØ:，()8Æ�ßÑ
¾6¦(Q®KßÑ�<=）。&ç>UÕõøÕX、\OøÕXTOPÂùøÕX，�9ç�
£íÛ� ２ ��X�>Âs*RøÕ １５２ �，(Q�&Ðá ４０７ �，·� Ａ * ２０２ �、Ｈ * ２０５
�。Ú:，DAÂZÞ¦�&�����，&çDL��Þ¦�&Ðá ４７８ �，³! Ａ * ２４３
�、Ｈ * ２３５ �。

·１７·



~、ÜÝ�á�8l

&ç¸¥c^Ëyß[ÛÚ�7Æý&#x�Rß¦Âç�0¡£Îë。./Âç·ZÆý，
&ç$Aáùç�£í�&�?�%WD!ì_¿á%WD!ìgÎë ２０１０—２０１２ f°� Ａ *E
�vºÜWá7�ä3¦*Rz»^¸<=，ÉL¡£��&�¿á?�c^Ëy��6½ ｔàÎ。

_ ２　 ２０１０—２０１２ \ ＡoÒÓb§uJv
!0（ＡＡＲ）ZwÕJv!0（ＣＡＲ）

ç�ÈÀ ＡＡＲ ＣＡＲ ｔ（ＣＡＲ）

－ ５ ０． ００４８０４５６８ ０． ００５８０５２５８ ０． ０７７

－ ４ ０． ００７６５２１８ ０． ０１２５８７６３２ ０． ００３

－ ３ ０． ００２８９０７４ ０． ０１６５９８４７６ ０． ０１３

－ ２ ０． ００５２１１２３３ ０． ０２１８５６２２４ ０． ０２２

－ １ ０． ００４００１６２７ ０． ０２５９３６２０１４ ０． ００５

０ － ０． ００４０４９４６１ ０． ０２１９６５８７４ ０． ０２１

１ － ０． ００４７１３１５６ ０． ０１７４５６２５８ ０． ０６９

２ － ０． ００３００８９５２ ０． ０１４２３６５８７ ０． １２６
３ － ０． ００３１２０８５ ０． ０１０７７２１４４ ０． １８９
４ ０． ００２８７９２４５ ０． ０１３７４０８５ ０． １７９
５ ０． ００２５２０８７４ ０． ０１８５４５１１４ ０． １４７

　 　 s：ÃuST １％wxnyzA ｔ��；ÃuS
T ５％wxnyzA ｔ ��；ÃuST １０％wxn
yzA ｔ��。�U。

（'）ＡH^_cd
１． Ａ*(Q�&�6½ ｔàÎ
２０１０—２０１２ f Ａ *(Q�&?�c^Ëy

_¿ác^Ëy�@ ２。
� １ Tç�£í Ａ *(Q�&�?�%W

D!ì_¿á%WD!ì��ª�。àÎ#Þ¾
¿，� ２０１０—２０１２ f，Ａ*(Q�&� ＣＡＲ ��
û¾î�'S©�，sßë��0 １。
２． Þ¦�&�6½ ｔàÎ
� ２ Tç�£í Ａ *Þ¦�&�?�%W

D!ì_¿á%WD!ì��ª�。
２０１０—２０１２ f Ａ *Þ¦�&?�c^Ëy

_¿ác^Ëy��$@ ３。
àÎ#Þ@�，� ２０１０—２０１２ f，Ａ *Þ¦

�& ＡＡＲ _ ＣＡＲ »'¸©�，l¤¦ºÜWá
7�í�����U，¦E�*¿R+í�¢M
î£。

7 １　 ２０１０—２０１２ \ ＡoÒÓb§uJv!0　 　 　 　 　 7 ２　 ２０１０—２０１２ \ Ａoücb§uJv!0　
（ＡＡＲ）ZwÕJv!0（ＣＡＲ）　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 　 （ＡＡＲ）ZwÕJv!0（ＣＡＲ）

â³/ ２０１０—２０１２ f° Ａ *vºÜWá7�(Q�&_ºÜWá7�Þ¦�&� ＡＡＲ _
ＣＡＲ�¡£�CM�¦cmû，�Wá7�Eð�Ù´，|�zvºÜWá7�[ºÜWá7�
ＡＡＲ_ ＣＡＲÒ¾¿�'S©�，ÜRvºÜWá7��'S©��T¾î，®Ú，øÕ#Þ¾¿[
�0 １ &Å，@� Ａ*l¤vºÜWá7�¦*R1»¾î�^¸<=。

LVåÖ#Þ�h®oq��ã4。U��LMDE\]_ß×ß8�I·[��、$�./
�ÍÖ%°、6á\]���§ëo÷I°./®¯，Ò/6<=2()#�_`.Ü�£T。�å
æ®¯�ÐÑy¥�，Wá7�yT³!ë�®¯，¦*R�<=Éß¾î。

（.）ＨH^_cd
１． Ｈ*(Q�&6½ ｔàÎ
@ ４ T ２０１０—２０１２ f Ｈ*(Q�&?�c^Ëy_¿ác^Ëy。

·２７·
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　 　 　 　_ ３　 ２０１０—２０１２ \ Ａoücb§u
Jv!0（ＡＡＲ）ZwÕJv!0（ＣＡＲ）

ç�ÈÀ ＡＡＲ ＣＡＲ ｔ（ＣＡＲ）

－ ５ ０． ００４６９５２４１ ０． ００４６９５２４１ ０． １３７
－ ４ ０． ００１４７６５２８ ０． ００６１２８６５４ ０． ２０３
－ ３ － ０． ００３８６５７４９５ ０． ００２０８６５２４ ０． ６８９
－ ２ ０． ０００８６２０３８７ ０． ００３１２５８７４ ０． ６２１
－ １ ０． ０１４２１５７４４ ０． ０１７８５４１２５ ０． １２１
０ ０． ００１６８５７４５５ ０． ０１８５４５２５４ ０． ０８７

１ ０． ００３５２４１１４ ０． ０２２４１２２２５ ０． ０６４

２ － ０． ０１５７４１１２１ ０． ００４５２１１４１ ０． ５８７
３ － ０． ００２６６６６５１ ０． ００２２４１１４ ０． ７４８
４ － ０． ０００３４８７４４ ０． ００２５６８８７７ ０． ７９７
５ ０． ０００８６８５４１２ ０． ００３５４１２２３ ０． ７２７

_ ４　 ２０１０—２０１２ \ ＨoÒÓb§u
Jv!0（ＡＡＲ）ZwÕJv!0（ＣＡＲ）

ç�ÈÀ ＡＡＲ ＣＡＲ ｔ（ＣＡＲ）

－ ５ ０． ００８５７６２４１ ０． ００８５７４１２４ ０． ０４

－ ４ － ０． ０１０９８７４７ － ０． ００２８７８９８８ ０． ２９８
－ ３ － ０． ０１５９０１４５ － ０． ０１８８０４２２４ ０． ００８

－ ２ － ０． ００４７２４４５ － ０． ０２３４８７５７ ０． ００４

－ １ ０． ００２８７５８５７４ － ０． ０１８６９２１１ ０． ０２７

０ ０． ００４４７７２４１ － ０． ０１３８７２１１１ ０． ２２１
１ － ０． ００３９７８５４１４ － ０． ０１７８２４１４１ ０． ０５９

２ － ０． ０１２３５４１４４ － ０． ０３２９８７７８７ ０． ０２２

３ － ０． ０００９３８７１７７ － ０． ０３５４８０１１０ ０． ０２４

４ ０． ００２７７８８７７８ － ０． ０３２４１２１１ ０． ０３３

５ ０． ００５１０２０１０１ － ０． ０２２４１１４７４ ０． ０５６

　 　 � ３ Tç�£í Ｈ*(Q�&�?�%WD!ì_¿á%WD!ì��ª�。

7 ３　 ２０１０—２０１２ \ ＨoÒÓb§uJv
!0（ＡＡＲ）ZwÕJv!0（ＣＡＲ）

àÎ#Þ@�，� ２０１０—２０１２ f，ÞWá
Eðm¶ØÙ8 ３ �_8 ４ �，�& ＡＡＲT^。
�WáEðm¶Ù8 ４ �Ø´�& ＣＡＲ�¾î
 ô ０。³!，�8 １ �，$A_� １０％�¾î
DÜ，�98 ０ �_［－ ４，－ ２］:，$Aï¤�¾
î@D?T ５％，�WáEðm¶Ù8 ３ �_8
２ �Ù$Aï¤�¾î@D? １％。vºÜW
á7�(Q�& ＡＡＲ_ ＣＡＲ �，¾¿�s��
©�。#Þ>���0 ２。
２． Ｈ*Þ¦�&6½ ｔàÎ

_ ５　 ２０１０—２０１２ \ Ｈoücb§u
Jv!0（ＡＡＲ）ZwÕJv!0（ＣＡＲ）

ç�ÈÀ ＡＡＲ ＣＡＲ ｔ（ＣＡＲ）

－ ５ ０． ００２３０７ ０． ００２３０７ ０． １９８
－ ４ － ０． ００３６７８２０１ ０． ０００５２５５ ０． ８９５
－ ３ ０． ００１５５２２ ０． ００１８７２２ ０． ６９８
－ ２ － ０． ００１５８５８ ０． ０００４４０１ ０． ４７７
－ １ ０． ００７３５４ ０． ００７６７４１７ ０． ３２４
０ ０． ００１３３３７ ０． ００８８７４１４ ０． １４７
１ － ０． ００１２１４４７ ０． ００７６８５７４ ０． ４１４
２ － ０． ００６５８７４４ ０． ００１０１１４ ０． ８７４
３ － ０． ００１６２５４ － ０． ０００６７４４ ０． ７４４
４ － ０． ００７４１４４ － ０． ０００８５２１ ０． ７４１
５ ０． ００３７８５７ ０． ００２４１１１ ０． ７６６

@ ５ ¾¿� ２０１０—２０１２ f Ｈ *Þ¦�&?�
c^Ëy_¿ác^Ëy。

� ４ Tç�£í Ｈ *Þ¦�&�?�%WD
!ì_¿á%WD!ì��ª�。

7 ４　 ２０１０—２０１２ \ Ｈoücb§uJv!0
（ＡＡＲ）ZwÕJv!0（ＣＡＲ）

àÎ#Þ¾¿，� ２０１０—２０１２ f，Ｈ *Þ¦�
Ç»�8 － ５ �、8 － １ �_8 ５ �� ＡＡＲ �Cô
０。#Þ@�，ＡＡＲ��'^��÷�，ＣＡＲ�1»¾î�'S©�。®Ú，vºÜ7��(Q�&¦
l¤®K��^¸<=，̀ .Ü/vºÜWá7�°y^sV；Ý¦ôºÜWá7�，l¤®K�Å

·３７·



Uß¾î。(Q#ÞÎë��0 ２。
（4）ＡH� ＨH^_?V
â³/ ２０１０—２０１２ f° Ａ*_ Ｈ*vºÜWá7�(Q�&í¡ë3¦c，¦v�&� ＡＡＲ

_ ＣＡＲcd�9（�� ５、� ６）

7 ５　 ２０１０—２０１２ \Ñ ＡoZ Ｈ oÒÓb§SuJv!0（ＡＡＲ）　 　 7 ６　 ２０１０—２０１２ \Ñ ＡoZ Ｈ oÒÓb§SwÕJv!0（ＣＡＲ）

/ ２０１０—２０１２ f Ａ *vºWá7��& ＡＡＲ �、ＣＡＲ �_ Ｈ *�y�CM�cd，Å� ５ ·
¿，���WáDð�ª� Ｈ*» ¡'SÅU，³-µ� Ｈ*�T¾î^SÅU，Ａ*;�CO�
µ��'S��í÷�。Å� ６ ¾¿，&cØ�，Ｈ *�& ＣＡＲ ^¸©�¾î，Ý Ａ *�¾î'S
©�。

(Q#Þ@�，�WáDðEð�Ù´1£ÈÀí，Ｈ *vºÜ7�¦*R»^S<=，Ý Ａ *
l¤vºÜ7�¦*R1»¾î�^S<=。åÑµ@�，[ Ａ *ÂlE�|�zvºÜ7�&
c，Ｈ*ÂlE�|�zvºÜ7�¦*R^S�<=��¾î，@�� Ｈ *l¤`.Ü/vºÜ
7�°yä^sV，É¦ÂlE�{Ó�£Õ，Ý Ａ*l¤Â，vºÜWá7�É1»¦`.Ü®K
¾î�^¸<=。®Ú，â³o>úT，âUë1l¤`.Ü¦Wá7�#ÞÉßävW°Ô，*R
r³-<=®¯dÛ。

（�）WX��½´
`ÕÂç�Æý0á，â³¦�&øÕíª@�7´1�Å@ ６ _@ ７ ·¿#Þ。
n@ ６ _@ ７ o¤，Ａ*l¤´-ÅI�¹ Ｐ��¾îCô ０ １，®Ú@� Ａ*Wá7�¦*R

<=ß¾î。Ａ*l¤vºÜ7�¦*R1»¾î�^¸<=；Ý Ｈ *Wá7��À�¹ Ｐ �T
０ ０３５，� ５％�D?Â¾î，¦¿áËyìz»¾î<=y¥。

_ ６　 ２０１０—２０１２\Ñ Ａoxy$�z{äåùúØs

��¹ oø ºÜP ｔ�

ＯＰ ０． ００１００３９ ０． ０１３６７９６ ０． ０７
ＥＰＳ ０． ００３４９５ ０． ０１３１３８ ０． ２７

ΔＥＰＳ － ０． ００５６２５３ ０． ０１０２９９６ － ０． ５５

Ｖ － ０． ００１９０７９ ０． ００４２５３ － ０． ４５
ＤＩＶ － ０． ００３３５２４ ０． ０１５４６０４ － ０． ２２
＿ｃｏｎｓ ０． ００８８５６７ ０． ０８６８２０３ ０． １０

Ｎｕｍｂｅｒ ｏｆ ｏｂｓ ４４５
Ｒｓｑｕａｒｅｄ ０． ６１０２
Ｒｏｏｔ ＭＳＥ ０． １１１８２

_ ７　 ２０１０—２０１２\ÑＨoxy$�z{äåùúØs

��¹ oø ºÜP ｔ�

ＯＰ － ０． ３２１２５３９ ０． ０２０６０２６ ２． ３５
ＥＰＳ ０． ０５８６５７ ０． ０２３５２８ １． ３２

ΔＥＰＳ ０． ００９６９９７ ０． ０７０８５９６ １． ０１

Ｖ － ０． ００１５２２１ ０． ００１０１２ － １． ５５
ＤＩＶ － ０． ００６３３２１ ０． ００１２５４４ － ０． ８７
＿ｃｏｎｓ ０． ００１２１４２ ０． ００２３５１１ ０． ５６

Ｎｕｍｂｅｒ ｏｆ ｏｂｓ ４４０
Ｒｓｑｕａｒｅｄ ０． ５２３０
Ｒｏｏｔ ＭＳＥ ０． ２００３１

$A¦c Ａ*_ Ｈ*øÕ�ÛÚ�7#Þâ³mû，Ｈ*vºÜ7�¦*R�^¸<=c Ａ*
¾î，®Ú�0 ３ Ïñ。

·４７·



k$l，m　 n：Ａo] ＨopqíÕrsco»jkSctÒÓ

½、�Z�e�

$A�9>Â�ë(Q#Þ，&ç1��&U#Z，ÕÚ，â³úTU¸k&U¦]：
8ë，$A¸¥c^D!ß[ÛÚ�7ß�9，â³úT ２０１０—２０１２ f Ａ *ë1l¤vºÜ7

�¦*R1»¾î^¸<=，ë|�zvºÜs�tWá7��ÂlE�，�fDEð�Ù´æ�，
³¿á%WD!ì1»�û¾î ô ０ �ÈÉ。åÅÆ�fD!JK�vºÜs�t7��âU
２０１０—２０１２ f�ë1l¤!1»m��U»�UV6¹y¥。®Ú，&(Q·��0 １ ßÏñ。¦
Ú，â³úTU�U0ß8n Ａ*ë1l¤，>m�Wá7�¦*R�'W<=y¥。

8�，Ñ�$A¸¥c^D!ß[ÛÚ�7ß�9，â³úT ２０１０—２０１２ f Ｈ*l¤vºÜW
á7�¦*Rz»¾î^¸<=。�fDEð�Ù´æ�，³¿á%WD!ì�û¾î ô ０ �È
É。D´â³$A¦ Ｈ*(Q�&_Þ¦�&¡£ÛÚ�7，¾ë� Ｈ*vºÜWá7�¦*Rz
»^¸<=。®Ú，�0 ２ Ïñ。¦Ú，U�¾N¸k&Ò4�8n Ｈ*ë1l¤，>m�Wá7�
¦*R�'W<=y¥。

8é，$Ac^Ëyß_ÛÚ�7ÆýàÎ，&çúT Ｈ *vºÜWá7�c Ａ *vºÜWá
7�¦*R�<=�C，z»¾î�^SqU，®Ú�0 ３ äÏñ�。å@� Ｈ *l¤&¦8n。
WáiPm��C�$~[Tëy¥，̈ NP8në1l¤，¾NP»Ü��Wá7�ï#K¹�W
á#Þ。

��;<：

［１］Ｆｉｒｔｈ Ｍ． Ｑｕａｌｉｆｉｅｄ ｏｐｉｎｉｏｎｓ：ｔｈｅｉｒ ｉｍｐａｃｔ ｏｎ ｉｎｖｅｓｔｍｅｎｔ ｄｅｃｉｓｉｏｎｓ［Ｊ］． Ｔｈｅ Ａｃｃｏｕｎｔｉｎｇ Ｒｅｖｉｅｗ，１９７８，５３：６４２ ６５０．

［２］Ｄｏｄｄ Ｐ，ＤｏＰｕｃｈ Ｎ，Ｈｏｌｔｈａｕｓｅｎ Ｒ，ｅｔ ａｌ． Ｑｕａｌｉｆｉｅｄ ａｕｄｉｔ ｏｐｉｎｉｏｎｓ ａｎｄ ｓｔｏｃｋ ｐｒｉｃｅ：ｉｎｆｏｒｍａｔｉｏｎ ｃｏｎｔｅｎｔ，ａｎｎｏｕｎｃｅｍｅｎｔ

ｄａｔｅｓ，ａｎｄ ｃｏｎｃｕｒｒｅｎｔ ｄｉｓｃｌｏｓｕｒｅｓ［Ｊ］． Ｊｏｕｒｎａｌ ｏｆ Ａｃｃｏｕｎｔｉｎｇ ａｎｄ Ｅｃｏｎｏｍｉｅｓ，１９８４，６：３ ３８．

［３］8\m，S¾ç． １９９３—１９９６ ÂlE�f°s*DðWá7��9［Ｎ］．Âtë1D，１９９８ ０１ ０６．

［４］8Á¶．�ë�9：Wá7��UV6¹［Ｊ］．6á(Q，１９９９（８）：１６ ２２．

［５］Sa， Ä．*¿l¤¦�t7�DðEð�ÅU［Ｊ］．DE'7，２００１（３）：７８ ８９．

［６］�×²．»ql¤YZ[*lØ"�X(Q［Ｊ］．W¤û¶k，２０１１（１０）：２０ ２３．

［７］kS_，ëçÎ．�·[CB*l»q@cd(Q［Ｊ］．/^(Q，２００６（６）：３３ ３４．

［DEFG：£　 ¤］

Ａ Ｃｏｎｔｒａｓｔｉｖｅ Ｓｔｕｄｙ ｏｆ ｔｈｅ Ｉｍｐａｃｔ ｏｆ Ａｕｄｉｔ Ｏｐｉｎｉｏｎｓ ｏｆ Ａｓｈａｒｅｓ ａｎｄ
Ｈｓｈａｒｅｓ Ｃｏｍｐａｎｉｅｓ ｏｎ Ｓｔｏｃｋ Ｐｒｉｃｅｓ

ＺＨＡＯ Ｂａｏｑｉｎｇ，ＨＡＯ Ｌｉａｎｇ
（Ｂｕｓｉｎｅｓｓ Ｓｃｈｏｏｌ，Ｂｅｉｊｉｎｇ Ｔｅｃｈｎｏｌｏｇｙ ａｎｄ Ｂｕｓｉｎｅｓｓ Ｕｎｉｖｅｒｓｉｔｙ，Ｂｅｉｊｉｎｇ １０００４８，Ｃｈｉｎａ）

Ａｂｓｔｒａｃｔ：Ｔａｋｉｎｇ ２０１０—２０１２ Ａｓｈａｒｅ ａｎｄ Ｈｓｈａｒｅ ｌｉｓｔｅｄ ｃｏｍｐａｎｉｅｓ ｗｉｔｈ ｎｏｎｓｔａｎｄａｒｄ ａｕｄｉｔ ｏｐｉｎｉｏｎｓ ｉｓｓｕｅｄ ａｓ ｔｈｅ ｒｅｓｅａｒｃｈ
ｏｂｊｅｃｔ，ｔｈｉｓ ｐａｐｅｒ ｍａｋｅｓ ａ ｃｏｍｐａｒｉｓｏｎ ｏｎ ｔｈｅ ｉｍｐａｃｔ ｏｆ ａｕｄｉｔ ｏｐｉｎｉｏｎｓ ｏｆ Ｈｏｎｇｋｏｎｇ ａｎｄ ｍａｉｎｌａｎｄ ｌｉｓｔｅｄ ｃｏｍｐａｎｉｅｓ ｏｎ ｓｔｏｃｋ
ｐｒｉｃｅｓ，ｗｉｔｈ ｔｈｅ ｅｘｃｅｓｓ ｅａｒｎｉｎｇｓ ｍｅｔｈｏｄ，ｔｈｅ ｃｕｍｕｌａｔｉｖｅ ａｖｅｒａｇｅ ａｂｎｏｒｍａｌ ｒｅｔｕｒｎ ｒａｔｅ ｍｅｔｈｏｄ ｆｏｒ ｅｍｐｉｒｉｃａｌ ａｎａｌｙｓｉｓ． Ｔｈｅ ｒｅ
ｓｕｌｔｓ ｆｉｎｄ ｔｈａｔ：（１）Ａ ｓｈａｒｅ ｌｉｓｔｅｄ ｃｏｍｐａｎｉｅｓ ｗｉｔｈ ｎｏｎｓｔａｎｄａｒｄ ａｕｄｉｔ ｏｐｉｎｉｏｎｓ ｉｓｓｕｅｄ ｄｏｅｓ ｎｏｔ ｈａｖｅ ａ ｍｏｒｅ ｓｉｇｎｉｆｉｃａｎｔｌｙ ｎｅｇａ
ｔｉｖｅ ｉｍｐａｃｔ ｏｎ ｓｔｏｃｋ ｐｒｉｃｅ ｔｈａｎ Ａｓｈａｒｅ ｌｉｓｔｅｄ ｃｏｍｐａｎｉｅｓ ｗｉｔｈ ｓｔａｎｄａｒｄ ａｕｄｉｔ ｏｐｉｎｉｏｎｓ ｉｓｓｕｅｄ． （２）ｎｏｎｓｔａｎｄａｒｄ ａｕｄｉｔ ｏｐｉｎｉｏｎｓ
ｏｆ Ｈ ｓｈａｒｅ ｍａｒｋｅｔ ｗｉｌｌ ｌｅａｄ ｔｏ ｔｈｅ ｆａｌｌ ｏｆ ｓｔｏｃｋ ｐｒｉｃｅ． （３）ｎｏｎｓｔａｎｄａｒｄ ａｕｄｉｔ ｏｐｉｎｉｏｎｓ ｏｆ Ｈ ｓｈａｒｅｓ ａｎｄ Ａ ｓｈａｒｅｓ ｈａｖｅ ｄｉｆｆｅｒｅｎｔ
ｅｆｆｅｃｔｓ ｏｎ ｓｔｏｃｋ ｐｒｉｃｅｓ．
Ｋｅｙ Ｗｏｒｄｓ：ｎｏｎｓｔａｎｄａｒｄ ａｕｄｉｔ ｏｐｉｎｉｏｎｓ；Ｈｏｎｇ Ｋｏｎｇｓ ｆｉｎａｎｃｉａｌ ｍａｒｋｅｔｓ ｅｘｃｅｓｓ ｅａｒｎｉｎｇｓ ｍｅｔｈｏｄ；ｃｕｍｕｌａｔｉｖｅ ａｖｅｒａｇｅ ａｂｎｏｒ
ｍａｌ ｒｅｔｕｒｎｓ；ａｕｄｉｔ ｒｅｐｏｒｔ；ｖａｒｉａｔｉｏｎ ｉｎ ｓｔｏｃｋ ｐｒｉｃｅｓ
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