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P7f¨ÖÒJK¡���S§。Ｆａｎ（ü©），Ｔｉｔｍａｎ（ª/=）T Ｔｗｉｔｅ（/Ó@/）e ３９ Õ7
fJK¡�x�Äy�¤，ÑÒb7，Z[Íÿl、:�~¼Í�、Ï2÷¤ÍÞýÚf7，jJK¡
�Í§，jPÃ7ÖÒJK¡�fPñ|� ３９ Õ7P7«apq［１］。NºÑÒb7，7=xye¬
=“Qå2{”fÖÒTû=“Qå2{”fÖÒÒ|Û�.ß�y%，Rf¨¥�_VÏe�7=¥
�_V��，LHfxyß�¡�ª§［２］。A÷¶Ç�faA，¥�¨ÖÒf<¡xym�|ÖÒX
Zxym�wbP~�f�e，Á�aÞÉ ２０％，Ù©�7=¥�_Vfçz�Kõçñ，�ÉÊRf
¨ÖÒJKx�P,§¡JK%¹，Rf¨ÖÒJK¡�§�äÕá¯Ò|fÐ�。

6´®ú¹Àx�µ[¹°XAú�?§¡JKfZ[l¥，þ%§¡JK$4ðÖÒfJKp
µcd，;|P7,§¡JK%¹Vf÷¤kÓ¡，§¡JK�<=¤%¢ufùúZ[l¥。ef，
Ã7?¶�®|äzZÅÑÒPb7，§¡JKýû=øÎÖÒÓ�fM¥，Ï*，<¡JK*�=
��_Vf<Ù�U，elc_V�¹f§wy%，X�MÅc_Vf¹fÒK$Ñ\ZfÓ�［３］。

ab^§¡JKfùúZ[l¥,iP7ÖÒJK¡�x�7ó，÷¶=µ�ÏÞ，§¡JK�
ÖÒùJ^¹��fZä�É7o�，m�ÕÈ'PaÏ2ÑÒªP½2GRf¨ÖÒfùJ^
¹4Á��（ß�kcd），ÒwcJK¡���cd。

Ｓｔｉｇｌｉｚｅ（Á�;）T Ｗｅｉｓｓ（Ó@）fZN[o%Rf¨ÖÒùJ^¹��7�MNcÎõfµ
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[9ñ［４］。|ß���¥，��*Òxy\m�ÖÒÜñÒ|Þ¼ÞeÍ，*Òxy¯º m|Ïe
©fß��ª4Á¥°CäZsß�Í�，ö¶ì§ß�¡�、�Ï½ò©Þß��，·Þºm m
|Å�ª4Á¥ÈÉ~=m�5f±²。��，m�ÖÒF�7cß�kcdöß�¡�§cd。
Ïe�7=ÖÒ��，Rf¨ÖÒ\7=*ÒxyÜñfÞ¼ÞeÍ£¤¤Å，�GHRf¨Ö
Ò�%7=*ÒxyÞß��f¹°e�，X��7Rf¨ÖÒJK¡���cd。

|¾9ÑÒ�Ã，=¤P?¶ÑÒc¾9Þ¼��eÖÒxym�fûü。³´、̄ �µ、6Ó
¶fÑÒb7，�[�7=ÖÒà�Y=ÖÒ，¾9Þ¼Çe_Vm�y%<=�»ûü［５］。·¸
ì、¹ºÊfÑÒb7，xyem�ÖÒf¾9Þ¼1�uw，xyJKÄ�P0Pf�÷�§��
,¾9Þ¼%ghf［６］。���úúfÑÒoê¤P，Ào|&Þ"»î。

89m�J%¾9Þ¼��fäÕu°��Zs，/eÖÒxym�fûü·�^?¶df2
G。Ｆｉｒｔｈ（1�）0��ÅÑÒ:ÄysÁ，b7ÞÊËÌ89m�f89VâeÖÒm�=�»û
ü。<zÑÒx[�：（１）�~}m�Ïe�ÅÆZfT¹D9ÀW�~}m�，#,MÅ_Vf
“�Åß�b”；（２）¹k ＧＡＡＰ ~}m�Ïe�ÅÆZfT¹D9ÀW�~}m�，·#,MÅ_
Vf“�Åß�b”［７］。7¢?¶¼½¾、̄ �¿��ÅÑÒfú:úÅ89m�f:�=��，�
Åx¥��，|j�§¨ÏÊf¿ô¡，¤Ü�ü�<�~}m�89Vâf_V，ü�<~}m�
89Vâf_VLHxyß�f#$�ª©［８］。6@À、³´、<Á0�7]L(k��%^¹��
fpµ�(，e89^¹Ä�=��Äyc�aúÅ，ÑÒb7Ïe�7=ÖÒ，89m�e17=
ÖÒf^¹��=9J�ª%�»［９］。

ÞkÂ�，6´�=ÑÒ2G^89m�eÖÒùJ^¹��fûü，;�ÕÈ'PaÑÒû=2G
JK¡���cd。89m�eÖÒJK¡�^¹��=Âþfûüê？Ào²e&cd}sÑÒ。

?、��3£c»¼��

 ÖÒXxym�l，ÖÒï¦\Js5ÜñF�7��í�，DÝJKpµcd。µ�fJs
5$ô¡JKpµcdfÒ|，X�GHJKpµ�À�ã�ÖÒ·«。Ïe�QRï¦��，¨
¯÷ï¦=ª'fÖ�rÃ�*ÒxynJs5f��。

XÕz¥Â，ÞÊ¨ÖÒfJKpµ�À·Þ¾�M�Êä4Á，�º�äÕ�©^ÅfóÆ
sF。Åq(¨ÖÒfÅÆZf$Ñ、Ü�$Ñ\DÝ7]L(f$Ñ�¤È，$~hJs5f�
�，jJKpµ�ÀFÞ¾Å；Ï*，©q(¨ÖÒf�KóôÞQ、̈ J$Ñ�¤)，jFxym
�l=“Ää´”fLµ，���*Òxyfß�MNÎÅ，*Îm�ÖÒfJKpµ�ÀFÅ。

��*Òxy\m�ÖÒÜñÒ|Þ¼ÞeÍ，*Òxym$Xwz¥²ÏBXú2f]^M
N，em�ÖÒ�.^¹¡���。+�%¾9Þ¼*ZcÖÒf�Kóô、Zf�¥T7]L(¿
ô，�ÖÒ~=Þ¼P�%DI、�%XúfÞ¼。~,，exyTÖÒèú��，¾9Þ¼Çá2u
°。�þ，Åq(f¨ÖÒF=³`Bº��ªPfÞ¼，�©q(f¨ÖÒF¾“�Å”Åq
(ÖÒ，|¾9Þ¼ÝDP01`¾¹ùy%，��Ü�´µnQ5ÆÝÅq(f¨ÖÒ。#�，
Y=¾9Þ¼���ÙÙÞ]f，à°=89Ùf89²³，,-eü89ÖÒf¾9Þ¼��Xw
z¥É�äÕ89m�。%&，89m���cÖÒ¾9Þ¼��fu°¹�Zs，~e*Òxyf
ß�¡�:�DÝûü。

³�，89m�¾Âþûüm�¨ÖÒfJK¡�ê？Þ�qóµ[þ%， 89Ùeü89
ÖÒ�KVÉ�<cç;89m�①ð，F�eü89ÖÒ¾9Þ¼��fä�Ýs�?；Ï*，1
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①ÀoÞÖsç;�~}89m�、“ÊA”ö“ëD”89m�，rÍç;89m�；·ÞÖs�~}m�økÊ5、~}m�、
�:Éîm�、8?m�，rÍ1ç;89m�。



ç;89m�F�|ä?£¤¥PáýX£¤¥eü89ÖÒ¾9Þ¼��f8?。|��¿ô
¡，ç;89m�#,F*ÒxyqóäÕAúÞ�，ZÖÒf¾9Þ¼���Åq(f。�1ç;
89m�Ç#F*ÒxyqóäÕÞ�，mÞ��äÕùúÞ�。·F�k，89m�ò©c*Ò
xy\m�ÖÒfÞ¼ÞeÍ£¤，m°*Òxy,m�ÖÒf¾9Þ¼%ghXÐÞß²³，ç;
89m�F=��ÖÒ=9JK¡���。

��÷�µ[þ%，¨ÖÒ�äÕA�Ä�\1A�Ä�fxIz［１０］，|¨ÖÒP±=A
�Ä�fÄ�åµ，+=1A�Ä�f2{åµ。¨ÖÒ\*ÒxyÜñfÞ¼ÞeÍ，Þä?1
°B¾9Þ¼����A�Ä�åµfú�Î=9，=ðB¨ÖÒ\*ÒxyÜñf“2{”
Êþ#,�^Õf。f¥sÈ®¾9Þ¼��fu°�、È®ç;89m�fAúÞ����º，
³�，m�ÖÒ%cLHç;89m�，F#$|89Ùf½Ñ¡��eÖÒBXÞ�fÞ¼，*�
Þ��ÖÒ=9JK¡���。

¨ÖÒ�äÕÈ{，¨ÖÒä�¾�ÛÕzÖÒ、ÉÖÒ、¨ÖÒ（Êù）、¦¨ÖÒ
（¥�¨ÖÒ）föê��［１１］。|�Õ��f£P，1A�Ä�fu°�*!¡ò，A�Ä�f
u°�*!¥¥。ab^¥�¨ÖÒ�¨ÖÒb}f�Å�5，A�Ä�åµfu°�ª%�
�，ÀoìÅ½`ÅÞ�qóµ[，M�ÑÒ¨é：¤Ü�ü�<1ç;89m�f¨ÖÒ，ü�<
ç;89m�f¨ÖÒ~LHfJK（xyß�）¡�¤<。

G、no�e

（=）ÐÑÒÓ
Ào 1 ２００３ �—２００８ �� ６ �ñ~=|¥³aêKø~T¦ËaêKø~ÄyKøf¨

ÖÒ%ÑÒþÀ。¸a7=oê，e¥�¨ÖÒJf¡Ì?：（１）�ã¯÷5$�:^B55ö
¨；（２）�ã¯÷5��öñ��¥�_Vfpä'ï¦；（３）¨æge¥�_VfZf´µ¬=
�H¯÷s，Z¨fvÕ�äÌÐ<öwZµ，öW�,¥¨�äÄ?_VfÅ³´µ×。À
oàÍÿc]^Ë¥�¨ÖÒ、ＳＴ ¨ÖÒ、ＰＴ ¨ÖÒ、Ï2aAÞXf¨ÖÒ,iÒ|b
Îñf¨ÖÒ。�ãç� ２３３２ þÀ_V，２００３ �、２００４ �、２００５ �、２００６ �、２００７ �、２００８ �s
.= ３４９、３４７、３９６、３７２、４００、４６８ ÕþÀ。ÀoÑÒG�faAÎ(�7Ïtf ＣＳＭＡＲKøaAÐ，
ý0� Ｅｖｉｅｗｓ ５． ０ r9Ñ¨ÄyaAMµ。

（C）ÔÕÖÅ
��(%JK¡�x�。Àoì~“JK”Ì?%xyß�，JK¡�x�F�<¡m��wm

�f�u；|Ç��úÅZs~“JK”Ì?%XZùJ，JK¡�x�F�<¡ùJ�XZùJw
bf�u。9ñ�(%89m�，/�±²�(。Ào~_V¥ä�¤f89m�s%ç;89m
�T1ç;89m�，ç;89m�?ù% １，j�% ０。¸a7=oê，Àoàé9c¯÷�(，�
O�(¹°=_Vf�<�、_V��,i¹D¡�（i�(?ù�É １）。

½ １　 �¾¿À

�( �(�Í �(pÒ �(?ù
��( JK¡�x� Ｍａｔｕｒｉｔｙ Ｍａｔｕｒｉｔｙ ＝<¡xym� ／（§¡xym� ＋<¡xym�）

9ñ�( 89m� Ａｕｄｉｔ ±²�(，_V¥ä�¤f89m�s%ç;T1ç;89m�，
ç;89m�?ù% １，j�% ０

¯÷�(
_V�<� Ｇｒｏｗ Ｇｒｏｗ ＝（À�fÒÇ? －¥�fÒÇ?）／¥�fÒÇ?
_V�� Ｓｉｚｅ Ｓｉｚｅ ＝ ＬｎＡｓｓｅｔ，_Vw¹DfB5ea
¹D¡� Ａｓｓｍａｔ Ａｓｓｍａｔ ＝（w¹D －L³¹D）／w¹D
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　 　 （Q）ÀÁ×'
¿A¥osÁ，ÀoM�f¡gÀÑÒ�Ì：
Ｍａｔｕｒｉｔｙ ＝ α０ ＋ α１Ａｕｄｉｔ ＋ α２Ｇｒｏｗ ＋ α３Ｓｉｚｅ ＋ α４Ａｓｓｍａｔ ＋ ε

P、ÁÂnoZÃcÄÅ

（=）Ø}fÙ'
É ２ �e¥î��(、9ñ�(、̄ ÷�(fAî�r9，XPÞkÂ�，¨ÖÒfm�^¹¡

�f�ñTP�as.% ０． １９１５ T ０． ０７３２，ÉÊÃ7¥�¨ÖÒxym�¹°,§¡m�%¹；
89m�f�ñTP�as.% ０． ９１５０ T １，ÉÊÃ7'Zs¨ÖÒLHf�ç;89m�；_
V�<�f�ñTP�as.% ０． ２７０４ T ０． １５３５，ÉÊ ２００３ �áËÃ7f¨ÖÒLHc<Éf
b}。

½ ２　 �¾Æj`Çe

�(� þÀa �ñ P�a ç;� �íñ �'ñ

Ｍａｔｕｒｉｔｙ ２３３２ ０． １９１５ ０． ０７３２ ０． ２５７６ ０ １
Ａｕｄｉｔ ２３３２ ０． ９１５０ １ ０． ２７８９ ０ １
Ｇｒｏｗ ２３３２ ０． ２７０４ ０． １５３５ １． ２０７８ － ０． ９８４３ ３１． ６１９０
Ｓｉｚｅ ２３３２ ２１． ０６７０ ２０． ９９８６ ０． ８４２０ １８． ５９２２ ２４． ２８８４
Ａｓｓｍａｔ ２３３２ ０． ４４６９ ０． ４４９２ ０． １９５６ ０． ００２１ ０． ９７９６

（C）ÇÑÚÛ
Àoëì0��B�

íqÓ:（ＯＬＳ）eXZþ
ÀhcPTN�t�sÁ，
H^BÔ － Õyñ（Ｄ －
Ｗ）% ２． ００４，ÉÊ�Ì（Ú
`Ê-z）ÞÒ|{�Ï
2�cd。jv，|&gh¥e�Ì�(ñfPuSN�ÄycúÅ，x¥��wz ＶＩＦ（ú�«¬
��）% １． ０７，ÉÊ�Ì（B�(Üñ）ÞÒ|PuSN�cd。"v，e�Ì（Ú`Ê-z）dú�
�ÄycF/（Ｗｈｉｔｅ）úÅ，H^f Ｆｓｔａｔｉｓｔｉｃñ% ３０． ９，ＯｂｓＲｓｑｕａｒｅｄfñ% １９８． ６７，W¶f Ｐñ
�% ０． ００００，�&，°C“ÞÒ|dú�”f>¨é，ÉÊ�Ì（Ú`Ê-z）Ò|dú�cd。�l，
0�g� ＨＡＣ«sÖJf.ù�íqÓ:eXZþÀhPTN�t�sÁ①。

½ ３　 ÈÀÉÊ?ËÌ¶Í3£ZÃ
ô¡ª� Ｍａｔｕｒｉｔｙ

Ｉｎｔｅｒｃｅｐｔ ？
－ １． ３３

（－ ９． ６２）

Ａｕｄｉｔ ＋
０． ０５４
（３． ４７）

Ｇｒｏｗ －
０． ０１８
（３． ９０）

Ｓｉｚｅ ＋
０． ０６８

（１０． ０６）

Ａｓｓｍａｔ ＋
０． ０８７
（２． ４９）

Ｎ
ＡｄｊＲ２

２３３２
０． ０６９

　 　 Ü：，， Ý�Þßà １％，５％，１０％ á¶
âãä，¿Þå。

É ３ �~=þÀf.ù�íqÓ:ft�sÁx
¥。XÉ ３ P#,Â�，89m�f{a% ０． ０５４，@
| １％4Á¥�»，�\ô¡f{aª�äW，̀ Åc
ÀofÑÒ¨é。_V��、¹D¡�f{as.%
０． ０６８ T ０． ０８７，@s.| １％4ÁT ５％4Á¥�»，
ÉÊ�WÕ¯÷�(ft�{a\ô¡f{aª�ä
W，Z��'f¨ÖÒ,i<¡¹DPf¨ÖÒ
LHfxyß�¡�¤<，�^fJK¡���£¤
Ïe¤©。_V�<�ft�{a% ０． ０１８，@| １％
4Á¥�»，�\ Ｍｙｅｒｓ（#%@）fµ[IõÏ
*［１２］，ÉÊP7f�<¦§f¨ÖÒLHfxyß
�¡�¤<，�#$���P7f¨ÖÒÞÒ|#
%@mù¥f�¹ÞÉcd，¨ÖÒf¯ïï¦w
w¾]6äßü:�'�¹。t�fx¥\P7¨ÖÒf�H¿ôýXäW。

·４３·

①|F/úÅb7�Ì（Ú`Ê-z）Ò|dú�cdl，Ào,�B�íqÓ:f×�zCeñf«a%sa，0�«s�í
qÓ:，H^f Ｄ － Ｗñ���Ì#$Ò|BÏ2cd。�� ＨＡＣ «sÖJf.ù�íqÓ:fÏ9(e!÷o�fdú�TB
Ï2�Ç�f，�&Ào�l0�g� ＨＡＣ«sÖJf.ù�íqÓ:。



（Q）æçfèé
��ÖÒfùJ±ç�xym�n^¹�ùJ，+ç�ºË>�nZf�ùJ，Ào,JK¡�

（Ｍａｔｕｒｉｔｙ）＝<¡ùJ ／（L³ùJ ＋<¡ùJ）%_�uv?ùcJK¡�，ýÄy.ù�íqÓ:
t�sÁ。t�x¥ÉÊ，89m�Ì5| １％�»�4Á¥\JK¡�AÏ2，{a�>Îf
０． ０５４�% ０． ０３５，;�ýÞÙ�ÑÒx[。��Ø^，Ào0ÈÇ��t�sÁÉ。

（W）¨=êÝë
%cúÅ¾9ÙÐK~��eÑÒx[fûü，Ào|>�Ìfgh¥，~¾9ÙÐK~��.

?sÁòó，ÂÂ«?äÕvf9ñ�(l，x[�8Ì�ã。vfÑÒ�Ìf¡：
Ｍａｔｕｒｉｔｙ ＝ α０ ＋ α１Ａｕｄｉｔ ＋ α２Ｂｉｇ ＋ α３ＢｉｇＡｕｄｉｔ ＋ α４Ｇｒｏｗ ＋ α５Ｓｉｚｅ ＋ α６Ａｓｓｍａｔ ＋ ε
jP，ＢｉｇÉ�¾9ÙÐK~f��，%±²�(。Ào~¨ÖÒ¥ä�¤f89Ùs%ÎB

“Ï'”¾9ÙÐK~\1“Ï'”¾9ÙÐK~， 89ÙÎB“Ï'”¾9ÙÐK~①ð，Ｂｉｇ ?ù
% １，8�% ０。KYz ＢｉｇＡｕｄｉｔ�ÎúÅ'��¾9ÙÐK~89m��8=�(Þ¼，Àoô
¡{a α３ª�%A。

½ ４　 ÎÏe{ÐÑÒ�««�DÈÀ
ÉÊ?ËÌ¶Í3£ZÃ

Ｍａｔｕｒｉｔｙ

Ｉｎｔｅｒｃｅｐｔ
－ １． ３７

（－ ９． ８０）

Ａｕｄｉｔ
０． ０３２
（１． ６７）

Ｂｉｇ
－ ０． １２

（－ ５． ００）

ＢｉｇＡｕｄｉｔ
０． １０

（３． ６０）

Ｇｒｏｗ
０． ０１７７
（３． ８３）

Ｓｉｚｅ
０． ０７１

（１０． ４２）

Ａｓｓｍａｔ
０． ０８５
（２． ４５）

Ｎ
ＡｄｊＲ２

２３３２
０． ０７

É ４ �v�Ìf.ù�íqÓ:ft�sÁx¥。8
9m�fª�û=�Û，�>Îf １％4Á¥�»�%7
|f １０％4Á¥�»，Ì5`Å>=x[。_V�<�、
_V���WÕ�(ft�x¥\>�Ìft�x¥ª�
û=�Û，�»�4Á·û=�Û。¹D¡�ft�x¥
\>�Ìft�x¥ª�û=�Û，�»�4Á·û=�
Û。¾9ÙÐK~��f{a% － ０． １２，@| １％4Á¥
�»，�#$�89�÷c¨¥�_V¾9Þ¼��P
fÜ�´µ4Á，Ù�c¨ÖÒfMN，X�Gxyì§
cß�¡�。¾9ÙÐK~��\89m�fKYz{a
% ０． １０，@| １％4Á¥�»，ÉÊ'��¾9ÙÐK~Î
¨ÖÒ�<cç;89m�，G¨ÖÒLHfxyß
�¡�ª<。'��¾9ÙÐK~f89m�|ß�¡�
:�cd¥=�(Þ¼，�Ää¤`ÅcÀofx[，ÉÊ
'��¾9ÙÐK~=ªÅf89q(。

X、noZ�cÓÔ�Õ

Ào, ２００３ �—２００８ �Ã7¥�¨ÖÒ%ÑÒþÀ，ÑÒc89m�eÖÒJK¡���
fûü。ÑÒx¥b7，¤Ü�ü�<1ç;89m�f_V，ü�<ç;89m�f_V~LHf
xyß�¡�¤<；'��¾9ÙÐK~�<fç;89m�ª$=9¨ÖÒJK¡���。�
äÑÒx[a�cÞ�qóµ[。ÀoÑÒx[f|�\Q�âØf¡：

jä，89m�<=Z[l¥�，<zÉ7%89m�ûücÖÒfùJ^¹¡�。Ｚｅｆｆ（ÚM）
M�，¾9Þ�ä�cá¯føå�òÛ，/<=Z[l¥�［１３］。89m�J%¾9Þ¼��fä
Õu°¹�Zs，/eJK¡�<=ûü，�¾9Z[l¥�fäÕÎõfea。
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>>Ç、Þ²PT、P8；２００４ �\ ２００３ ��¤，“Ï'”¾9ÙÐK~P«?cNO_a，rßcW>>Ç；２００５ �\ ２００３ �“Ï'”
¾9ÙÐK~ÏÊ（5�=~�Û）；２００６ �\ ２００３ ��¤，«?càá，rßcW>>Ç；２００７ �\ ２００３ ��¤，«?càá、ã
Þ，rßcW>>Ç、¥³ãÞ<N；２００８ �\ ２００３ ��¤，«?càá、ãÞ、�t�Þá，rßcW>>Ç、¥³ãÞ<N、ÜQ。



jq，QRºBä?f÷¤t5OT¾9ÙÐK~h'hÈ，,MÅ89fiã�。��89
m�<=Z[l¥�，89ÙbÉ1ç;89m�F¾ú2ü89ÖÒfä?½Ñ。�&，89fi
ã�á2u°，m=89Ù~Åº=fiã�，�$I ½bÉ89m�，89m��=ªÈfÞ�
���º，�m=¾9ÙÐK~h'hÈ，89Ùfiã��$H^~h。XQRfk¤Â，«ÈÃ
789��âé，=��¨ÖÒªõ½��xyf]^¹(。

jr，¨ÖÒ|b}��f£P°Mµõ1A�Ä�\A�Ä�f2{，*¤�1A�Ä�
%¹V�5FA�Ä�%¹V�5\�，,��¨ÖÒf<Ùb}。
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