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6´7[?¶=2ÖÒýifÑÒoê�¤%W¶，;~�Oµ[]§^Ã77=ÖÒýiÑ
ÒP��7c“ýiÓ�ñ[”n“4wÞ·”fcd［１］。���%®ú7fÖÒýi�g���
Û>�o�f，�Ã7½úQR��BXfQÓab�Äy“*¨&”�fÖÒýi²³�ww¹k
c��Û>�。5�ÎQRÊôeÖÒýifûü�%Ã7?¶2Gf¾ÆÍd，jÑÒ�¥¹°
X,¡rÕúú}s。

ä�QReýiÄyÊôf³`。¯�µnH�©7\`Åµ[Î9ñQReýiÊôf³
`，þ%¯ï'ï¦|_VåµPÒ|f&}pµcdÊþ¶��½úQR，;�d�ÒÈc½úQ
R|ñ¯Z[²³Pf/´¶X6［２］。ª«3nab^�äÆ，~½úQRf/´¶X6.?jÑ
Ò��，þ%½Öf��¸Ë、÷¤¸Ëfb}4Á¾ûü½úQRfÊô³`。q�QRÊô¾û
üýiÕçijýi¼È m［３］。úE¬g� １９９５ �—２００７ �bÝf¥�_Ve1¥�_Vfý
iy%，eÖÒ¹³b�f��ÛýiTQRÊô¡f“*¨&”ýiÄyÖsTÑÒ，b7½úQ
R��¯÷fÖÒª÷ø�.À½ýiT�2fPTÛýi，�PRQR¯÷fÖÒ�#,�3½
úQRé'fhÌ�7½Öýi［４］。�~2ÑKøýi5ÿ|ÑÒòóÜ[，ýþ%j>��2
ÑKøýi�^fQRÊô¤@。ÃdGm^�äsÁ�öf/Æ，;þ%ç¯ÆÞ¶��Àof
ÑÒé9，���%Ào 1fþÀaA% ２００７ �á ２００９ �，f¥Þab2ÑKøýi，�#$¾
VWÑÒx¥fSÑ。<zµ�=q：（１）7¹& ２００６ �Ê>bo���¥�f7=¯ï_VB
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�¹�ï、Çi¹Dnú�~¹fÒK¹DXZG?¥�_V；（２）Ã7¥�_Vfýiy%¤P½
<=2Ñ�TÊ¯�f/°，f¥Íÿø=/°¯�fÑÒþÀ，�#$¾��ÑÒx¥�7SÑ。
r�QRÊôeýiÓ�fûü。ÕÈ7¢Ï2?¶¤%äWf¯Æ�½úQR~¾m`j�“̀
ÅÜQ”ö“®ÜQ”fkÅ，X�eÜ�_VfýiÓ�DÝùúûü，eÐ�_VfýiÓ�D
ÝAúûü。&[，̄ ¬ùþ%Qå2ÑJ%:�~¼fop`÷#,~¼ÖÒDsl�QRÊô
f��［１］。5�，6´,¥?¶fÑÒ~QRÊôeýiÓ�fùúûüÄyc¤%@ZfsÁ，;
�!$¦?ëÒÂþ�$þÿ��ùúûüfJ�`÷。

ÃdGm^，|ÑÒQRÊôeÖÒýifûü�äcd¥，'Pa?¶fsÁëìÇ~GmÑ�
P|½úQR¥。���%PRQR\½úQR|QRÊô¥=~�d。BssÛÙÛ,Î，PRQ
R|_VåµPªP½j�c&}5fkÅ，�½úQR�ªP½�^pµ5fJ�。�&，QR¹V
ÌfÖÒýi�\½úQR=2，�PRQR|jP+j�cû�kÅê？�H¥，PRQR#,B
÷?yÒQ�Î®�½úQRÊôeÖÒýifùúûü，j>��PRQR÷?fyÒQ�~¾û
ü½úQRe�OyÒfuw£¤,iyÒØÙ¤n��¸Ë，X�ûü½úQReväyÒfÖÒ
ýifÊô£¤öÊô�¥。ñHGmf�，２００６ � １２ P １８ Q7K;ü_SA�\bc7¹&《2�
JÄ7=¹À®ET7=ÖÒu¹õVm�》（,¡zÍ“õVm�”）。çõVm�*ZcPR7¹&
e7=Z[x�®Ef�vZU，Z|E+nî'yÒ，7=¹À°~Å“Ce¯÷Ñ”；�|\ö÷�、
��、��Þ¼、âõ、�ï、=Å]¯、Û+、°hé9、Ðønc'yÒ，7=¹À°~Å“¤È¯÷
Ñ”［５］。�&，Ào0��aú:ÎahPRQRé'f´÷� ¡fyÒ/°�8¾ûüÖÒfýi
Ó�？�OyÒ/°�8¾eQRÊô\ýiÓ�f2{DÝ®�J�？ÀofÑÒSê¹°z7
|：（１）B�asÁ，%yÒ/°�8¾eýiÓ�DÝ�»ûüMN`¿�aA；（２）g�©7\
`Åµ[，�aúÅPRQR�8#,ByÒQ�aVÎ�^®�½úQReÖÒýifùúûü
ÜÕf，X�%f¥ÙÚ½úQRe½ú7ÖfùúÊôMNc=�fQ�(A。

o©flÆZst5f¡：pqZsâãÀofsÁ��，ý|÷¤kÓTÏ2µ[sÁfgh
¥M�ÑÒ¨é；prZs��½ú7=¥�_VfþÀaAÄy�aúÅ，ýsÁT9ñ~H^f
�ax¥；p{ZsÎ�ÀoÑÒfx[\|�。

?、3£mncno»�

ÀofsÁ��f¡：ëì，ÅaQRÊô\½ú7=¥�_VýiÀñµ�f2{，��%Ã
df¹°ÑÒcdF^�Êg;；5l，Åa�.ýiy%f½ú7=¥�_V~|yÒfyÒ/°
f¥ûü_VýiÀñµ�；�l，Ää¤½sÁ�.ýiy%fÖÒ~|yÒfyÒ/°eQRÊ
ô\ýiÀñµ�f2{�8Ò|®��º，ý%PRQRé'f´÷�yÒfyÒ/°�8¾û
üÖÒfýiÓ�,i�OyÒ/°�8¾eQRÊô\ýiÓ�f2{DÝ®�J��WÕu°
cdMNZÅaA。

（=）;ïðD(ñò©æó�
M|÷¤\ÌPfP7，jQRÊôe_VZf:�fûü�äÕÞ#tefÍd。0P?¶

eQRÊôÅ8?fp¤，þ%QRÊô¾VW_Vf¤�¹7�X�ò©_VÒÓTÀñ。�
¹°(�QRÊôfÕç\_VfZfÕçfÞäW，ZQRÊôfÕç�Puf，ç�Z[b}¼
È、FÒ、fÇ、½¾Ç?n，��OÕçwwk,��\_VfZfÕçU¥n�。

<z^QRÊôeýiÓ�fûüÜÑÒ，<v0�½¾AÀñÂ(ýiÓ�，M�“z÷��
¡fÀñ\]\"s&¨k”，þ%z÷���P7ÖÒýiÓ�ÞÅf>�［６］。Ãdþ%，Xä?
£¤¥A，QRÊô�H¥F���z÷��f<zÉ7。¯�µn��ïð�¹Ç�T¾9Ç�
ÎÂ(ýi<¡Ó�，ýH�“©7”\“̀ Å”µ[9ñQRÊôeýiÓ�fûü［２］。¯¬ùn�
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(AýiÊâÈl�ÊKøQÇi_Vïðf�9ìbÇ�ªÎÂ(ýiÓ�，·b7QRÊô¾
j�“®ÜQ”\“̀ ÅÜQ”fèukÅ［１］。Ào~m�¡9TtCfú:，��«H Ｑ ÎÂ(
ýia�fÖÒÀñµ�［７］，ý|,¥sÁgh¥M�pä¹ÑÒ¨é：

¨é １Ａ：ýiÈM�Ü�ópf½ú7=¥�_V�^fQRÊô£¤¤Åð，çýiy%~
µ�fÖÒÀñ¤í。

¨é １Ｂ：ýiÈM�Ð�ópf½ú7=¥�_V�^fQRÊô£¤¤Åð，çýiy%~
µ�fÖÒÀñ¤'。

（C）G��Æ(ñò©æó�
Þ@?¶Bâãa?�ÌÎahyÒ/°\ýiy%f2{。¡#vn��ÖJsÁÎÑÒ

ÖÒýi¼ÈfyÒaÑ\ÖÒ�Ñf2{［８］，̄ ±，Ú²�âc|hFýiPÖÒýiÈlfy
Ò`&Ñ�Ì，ý0�yÒ`&Ñf�ÛÎö³ýiÓ�［９］。·=äO?¶�aahcyÒ/°\
ýif2{，fòXÎ、¼f�ax¥b7，DÒf�q（�<�、�ý�、îï�）|Î'£¤¥û
üÛÞÊËÌfýiÓ�［１０］。5�，Ào?ùfyÒ/°\7=ÑÒoê~õfyÒ/°=~Þ
Ê，Ãd¿APR7¹&fõVm�?ùyÒ/°。jP，Ce¯÷¼ÈyÒP¶Éû=Rf¹ÀÄ
?，¤È¯÷¼ÈyÒP=äZs�Ñ¤ÈfRf¹ÀÄ?，�1¼ÈyÒ�eRf¹ÀÄ?û=/
.f�÷。jµ��，Ãdþ%M�1¼ÈyÒfÖÒ�M�¼ÈyÒfÖÒÜýiÀñµ�ªÅ。
¼$Enb75¶�QR\�7=ÖÒ¯÷sfQå³`Ê�，���ÖÒZfÒÓfZ[³`4
)，ý@\�£P£F�~}��'T=¼ÈmùfÖÒ［１１］。�kÊ¼ÈyÒ�^ªPfQRÊ
ô，�&ÈfäOoêÉÊQRÊô~¾��_VÀñ。|¼ÈyÒP，Ce¯÷¼ÈyÒ\¤È¯
÷¼ÈyÒÏ�¤，Ce¯÷yÒ�^QRÊô¾ªÈ，;Êð�%Qå2Ñ�L�f#$�·ª
'。|¤È¯÷¼ÈyÒP，7=ÖÒú2fØÙeQç�¬=Qå2ÑfRfÖÒ，�ZsRfÖ
Ò|��Qå2Ñx�fÊð，�Þæ�ÊyÒPf7=ÖÒ³þ´ù½úQRfQåK。�&，
¤È¯÷¼ÈyÒPÝÒf7=ÖÒ，¤Ü�Ce¯÷¼ÈyÒPf7=ÖÒ，jù«ª«µu，X
�Býiµ�ÖÒÀñfk¤ª'。g�,¥sÁ，ÀoM�pq¹ÑÒ¨é：

¨é ２Ａ：\¼ÈyÒPf½ú7=¥�_VÄy�¤，M�1¼ÈyÒf½ú7=¥�_Vf
ýiÀñµ�ª'。

¨é ２Ｂ：|¼ÈyÒP，\¤È¯÷¼ÈyÒf½ú7=¥�_VÏ�¤，M�Ce¯÷¼Èy
Òf½ú7=¥�fýiÀñµ�ª'。

（Q）G��ÆJÿô�Z
Qå2Ñ#,J%:�~¼fop`÷Î~¼ÖÒDsl�QRÊôf��，;���Qå2

ÑÄyx�,l�QRÊôf��ÞñH[V，�:�~¼`÷·ý1�ä¤ä¶#,ýÚf。�
&，Ào&×ÑÒPRQRByÒQ�÷?¶ aV½úQRÊôÖÒýify%；Z[，PRQ
R~½úQRfGmÑ\F<=/?yÒ/°f7=ÖÒýi，³�(�´÷�yÒfyÒ/°�
8$|ä?£¤¥®�7=ÖÒ�^QRÊôf��£¤。

g�,¥sÁ，ÀoM�,¡ÑÒ¨é：
¨é ３：�.ýif½ú7=¥�_V~|yÒfyÒ/°¾eQRÊô£¤\ýiÀñµ�

ÜñfÏ22{DÝ®��º。

G、no�e

（=）ÐÑÒ(¥§¦§
fÈ~î，��ÀofyÒ/°Usç;ÎB ２００６ �PR7¹&fÏ2“õVm�”，�&Ào
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, ２００７ �—２００９ �f~= Ａ ï½ú7=¥�_V�.ýifÐ¨%�tþÀ。ñHkÊf�，m
=ÖÒfãb¯÷5f�q�$*ZÖÒf�HDs�q，�&Ào 1f½ú7=¥�_V(A
jãb¯÷5f�qÄyÌ?。Êð，g�úE¬fÑÒx¥，½úQRÊôýik,�1Êä´·
fÖÒFò，~,Ào 1fýiÐ¨f ÐèúÇ��Êä½úQR´·［４］。5l，ÃdÉÊ¡
�£"e�tþÀÄyo ：（１）Íÿ89Ù�<°Cö¶8?m�fþÀ；（２）Íÿ �¥�ö 
�bÝ¯÷s\]fþÀ；（３）ÍÿaA��fþÀ。��ÀoÑÒPÍ°L1Èä�fZfÒÓ、
_V��、b}$Ñ、ïs��、ï¦tVnaA，�H~�fþÀ¤% ２００６ �—２００９ �。Z¥
îfo £，Ãd�ãH^ ３６４ Õ½ú7=¥�_Vf ８０１ ÕþÀ¯Þñ。

（C）ÔÕÖÅ
１． ýiÀñµ�
|ýiÓ�fÂ(úú，7¢=,§°¿úÅö<¡Ó�ÎÂ(ýi�¥fh:［２，１２ １３］，;Ãd

þ%�W�ú:e�Ào��ÇÞJ¶�。j¹°>�|�，ýiÀXÍ°ä?f�I¡，ýi)Ê
�ºfb�·Í°Þ@ðñ，�&0�§°¿úÅýiÓ�=~µ�；65<¡Ó�õç#,¤%I
µ½²ÏýiÓ�，;���ÀoaA 1fðñ°�，ÕÈà�:1HýilW�ör�fÖÒÓ
�。ab^e�ÖÒ��，ýi�äzÏ u'f¹D�¹öïs�¹，ý@Çi®ý¸èf!Îô
¡7]Ç��«·~H^ä?£¤f�7［１４］，�&ÖÒýi �ç�ýi�?|¢f�¹ÀX，X
«HSêfk¤A，jeÖÒ��Àñfûü#,|ä?£¤¥*Zýi�8�^cM¥ÖÒÀñ
$Ñf�¥。Ào~m�¡9、tC0�f«H Ｑ （Ｍａｒｇｉｎａｌ Ｑ）J%_VýiÓ�fÞ¤�(［７］。

«H Ｑëì� Ｍｕｅｌｌｅｒ（¹>）T Ｒｅａｒｄｏｎ（�%<）M�，/xI�¹Ç�T¹À�À，*Zc/?ð
ñ¢��¹�abfÖÒÀñf«H�(。«H Ｑf96ú:f¡：

（Ｍｔ －Ｍｔ － １）／ Ｍｔ － １ ＝ － Ｄｔ ＋ Ｑｍｔ（Ｉｔ ／ Ｍｔ － １）＋（Ｌｔ ／ Ｍｔ － １） （１）
jP，Ｍｔ%��Àñ，|�Ht�ð~ü?ù%p ｔ¡{ïðf��ÀñT=¼ùJf>úÀñ

ÜT；ＤｔÉ�,��ÀñÂ(f_Vw¹Df¸�{a；Ｑｍｔ�«H Ｑ；Ｉｔ�p ｔ¡f�¹`�；� Ｌｔ�
É�X��k¤Â(_VÀñ~DÝfÑ�，Ãd¨?çÑ�zf¡3ñ%8。��，«H Ｑ \¸
�ª#,Bt�sÁú:ÄyÏ9。

ÃdGm^«H Ｑ��:Ôi��f，|&=W�9:ú:：（１）~Xþ~Hf_VþÀÉÊ
~°e�ÑÒf¢÷Äys¹，Bt�sÁfü:��i¹f«H Ｑ，5l~iz«H Ｑ Äy�
¤；（２）~9ñ�(% ＱｍfPTt�ú£ºµ�（１）�P，,eleÔÕf ＱｍÄy�9。
２． yÒ/°
¸Ê ２００６ �PR7¹&fÏ2“õVm�”，~E+、�e�Ñ、Î»ÎÛ、�Þ、¼½、R1、1

Hî'yÒ?ù%Ce¯÷¼ÈyÒ，~\ö÷�、��、��Þ¼、âõ、�ï、=Å]¯、Û+、°h
é9、Ðøc'yÒ?ù%¤È¯÷¼ÈyÒ，ý@~Ce¯÷¼ÈyÒ\¤È¯÷¼ÈyÒIÍ%
¼ÈyÒ，j�fyÒ?ù%1¼ÈyÒ。
３． QRÊô
2�QRÊôf¤(cd，ÕÈ7¢fÑÒú:¹°={Ë：0�_Vf7=ï�e（ＳＯＥ）T:

5ï�e（ＬＰＯＥ）ÜTÎ*Zýi_V\QRÜñf2Ñ£¤［１５］；��¾¢、6íë~�âf��Û
Ä£õa¡éfQR\��2{fsõaÎÉ�ç½ÖQRÊô£¤，çõa\Êô£¤7*
�［１６］；Bç¥�_V�8�QR��¯ïÎ��QRÊôfû�；BÌ?ãbDs5f�qÎ
ÖsQRÊô。

��¾¢、6íë]÷f��ÛÄ£õaz{�¤ýE，@|?åÌH^¤PG�，�&Ào~
,j��ÛÄ£õaPQR\��f2{õa%ghÎö³QRÊô£¤。"��¾¢、6íëT
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ÚÞ¿]÷fi½Ö��ÛÄ£õa［１６］ÕÈ6mªv^ ２００７ �，;ab^çõa=ä?f©Æ�，
�&Ào~0� ２００７ �fõaop ２００８ �T ２００９ �~Ífõa。Êð，%cþÿ ２００８ �T ２００９
�õaf�Z�³eÀo�ax¥fûü，ÃdÉÊQR\��2{sõaÎUsQRÊôÅö©
f¹.，�Þ0�óÆ�(ö³QRÊô。

（C）õcÔÕ
ab^�.ýifÖÒ|ýiÈfZfÒÓ\ZfMNeÖÒýi�¥¾DÝä?fûü，À

o|âãPTt��Ìð，%cª«�¯½úÅQRÊô、yÒ/°�WÕ�(e�.ýifÖÒf
ÒÓûü，e�.ýiÖÒÈ¡fZfÒÓTZfMNÄy¯÷。~"ç�ö，ý¸a¯¬ùn、̄
�µn、úE¬|é9Ï{ft��Ìð~é'fË{¯÷�(［１ ２，４］，Àoabf¯÷�(ç�：*
ZÖÒýiÈw¹DfÜ�¿ôfw¹DÇ�ª（Ｒｏａ），*ZÖÒ�<�f¹fÒKÇ?�<ª
（Ｇｒｏｗｔｈ）），*ZÖÒùJMNf¹DùJª（Ｌｅｖ），*ZÖÒ7]LMN¿ôfB�7]L（ＣＦ），
*Zï¦tV¿ôfïðÇ�tVª（Ｒｅｔｕｒｎ）。&[，̧ aË{fÑÒoê［１ ２，４，７］，Àoà~_V�
�（Ｌｎｓｉｚｅ）é?%¯÷�(。Êð，Gm^ïsx�·�ÖÒÀñµ�fu°ûü��Üä，Í°e
jÄy¯÷，�&Ào~ïs�P¤（Ｓｈｒｃｒ）·é?%¯÷�(。

（Q）ÀÁ×'
ëì，%cÅa¨é １ＡT¨é １Ｂ，%ÀoflÆÑÒ>?g;，Ãd0��Ì（１）（Z ２ �）e

7=¥�_V~�QRÊô\ýiÀñµ�fÏ2�ÄysÁ，~ýiÈfÜ�þÀ¹、ýiÈfÐ
�þÀ¹s.p?¡�Äyt�。

Ｑｍｔ ＝α ＋ β１Ｇｏｖｔ ＋ β２Ｒｏａｔ －１ ＋ β３Ｌｎｓｉｚｅｔ －１ ＋ β４Ｇｒｏｗｔｈｔ ＋ β５Ｌｅｖｔ －１ ＋ β６ＣＦｔ －１ ＋ β７Ｓｈｒｃｒｔ －１ ＋ β８Ｒｅｔｕｒｎｔ －１ ＋ ε
（２）

½ １　 �¾¿Àceâ�Ì

�(ËÌ �(�Í �(ª� �(?ùö96ú:

ü9ñ�( ýiÀñµ� Ｑｍ «H Ｑ

9ñ�(

QRÊô Ｇｏｖ (A��ÛÄ£õafQR\��2{s
õaUs， QR\��2{sõa'�j
P�að，?ù%QRÊô£¤¤©¹； 
QR\��2{sõaí�jP�að，?
ù%QRÊô£¤¤Å¹。¤Å¹1ñ%
１，¤©¹1ñ% ０。

yÒ/°
Ｉｎｄ１ ¯�Ce¯÷¼ÈyÒ% １，8�% ０
Ｉｎｄ２ ¯�¤È¯÷¼ÈyÒ% １，8�% ０

¯÷�(

_VÒÓ Ｒｏａ A�� ／¹Dwb
_V�� Ｌｎｓｉｚｅ _VÁ�w¹DfB5ea
�<� Ｇｒｏｗｔｈ ¹fÒKÇ?�<ª

¹DùJª Ｌｅｖ ùJwb ／¹Dwb
B�7]L ＣＦ tïB�7]L
ïs�P¤ Ｓｈｒｃｒ pä'ï¦Åï�e

ïðÇ�tVª Ｒｅｔｕｒｎ （tïï¼ ＋ �{ïÀ － ��ïÀ）／��
ïÀ

�Ì（２）（３ �）
��Åa¨é ２Ａ T
¨é ２Ｂ。

Ｑｍｔ ＝ α ＋ β１
Ｉｎｄ１ ｔ ＋ β２ Ｉｎｄ２ ｔ ＋ β３
Ｒｏａｔ － １ ＋ β４ Ｌｎｓｉｚｅｔ － １
＋ β５ Ｇｒｏｗｔｈｔ ＋ β８
Ｌｅｖｔ － １ ＋ β７ ＣＦｔ － １ ＋ β８
Ｓｈｒｃｒｔ － １ ＋ β９ Ｒｅｔｕｒｎｔ － １
＋ ε （３）

�Ì（３）��Å
a¨é ３（Ào0È
e�Ì ３ f<zì
[）。ÉÊ®��º
sÁfú:，veÞ
ÊyÒ/°¡fýi
ÈfÜ�¹TÐ�¹
s.0� ２ �Äyt�sÁ；5l，�¤ji¹.t�x¥P Ｇｏｖｔf�»�\J%ÀoÑÒg;f�
Ì（１）PÏº¹. Ｇｏｖｔf�»�，Â�8Ò|�q��d，X�¯ÞyÒ/°f®��º�8Ò|。
"��«H ＱÞ$Ôi96H�，Ãd~ ２ �、３ �p? １ �PÄyt�sÁ。

·９９·



½ ２　 ２００７—２００９ Lh�kþQ$HòoüÐpÇe

�¤ þÀa Ce¯÷
¼ÈyÒ

�XþÀ
�u（％）

¤È¯÷
¼ÈyÒ

�XþÀ
�u（％）

1¼È
yÒ

�XþÀ
�u（％）

２００７ ３２０ ３３ ４． １ １１１ １３． ８ １７６ ２１． ９
２００８ ２２３ ２８ ３． ４ ７３ ９． １ １２２ １５． ２
２００９ ２５８ ３５ ４． ３ １０２ １２． ７ １２１ １５． １
I9 ８０１ ９６ １２． ０ ２８６ ３５． ７ ４１９ ５２． ３

G、ÁÂZÃ

（=）Ø}fÙ'
É ２ e ２００７ �—２００９

�¤QRÊô¡f½ú7
=¥�_Výiy%fg
À¿ôÄycAî。XÉ ２ P#,Â^，bÝ|Ce¯÷¼ÈyÒfýiÐ¨�e% １２． ０％，bÝ
|¤È¯÷¼ÈyÒfýiÐ¨�e% ３５． ７％，bÝ|1¼ÈyÒfýiÐ¨�e% ５２． ３％。�O
ýiÐ¨bÝfyÒsFgÀªIô¡，�%1¼ÈyÒf½ú7=ÖÒa(�P，¤È¯÷¼Èy
Òf½ú7=ÖÒa(vÜ，Ce¯÷¼ÈyÒf½ú7=ÖÒa(�@，@ç�e2{|�r�¢
��»��Û。Xðñ"�¥ÎÂ，２００７ ��À�“ýiu¹�”，½úQRÊô¡fýiÐ¨bÝ
�P；２００８ ��7cËÌ]^_`，÷G½úQRÊô¡fýiÐ¨=~4@；２００９ �lfÃ7Z[
sttÁ，½úQRÊô¡fýiÐ¨·ÇP=¥。

½ ３　 qrÓstáuU¢vw ＱD¶ÍZÃ

ýiÈÜ�fþÀ¹ ýiÈÐ�fþÀ¹
¤ÅQRÊ
ô£¤¹

¤©QRÊ
ô£¤¹

¤ÅQRÊ
ô£¤¹

¤©QRÊ
ô£¤¹

Ｃｏｎｓ ０． ４９０

（１０． ６５９）
０． ５５９
（９． ７６９）

０． ４７３

（４． ４９０）
０． ６５２

（７． ３４０）

Ｉｔ ／ Ｍｔ － １
１． ０７４

（８． ５８２）
１． ０８６

（１４． ３７０）
１． ００２

（２． ０６７）
１． ０６７

（２８． １１６）
Ｆñ ７３． ６４７ ２０６． ４９２ ４． ２７３ ７９０． ４７４

Ａｄｊ． Ｒ２ ０． １５６ ０． ３７３ ０． ０９０ ０． ９７０
þÀa ３９４ ３４８ ３４ ２５

　 　 Ü：;ïðD�NJÉÌöÉ÷°7§;ï(OPÄIÝ�¥Jng¥¦
øÝ；ßùúJ¥û�ｔæ；、、Ý�Þßèéà１％，５％>１０％Já
¶âãä。

（C）ü` ＱJýêÝë
É ３VâcQRÊô£¤

\ýiÀñµ�W¶Üñ2{
fsÁx¥。XÉ ３ #,b
7，ýiÈÜ�fþÀ¹|Q
RÊô£¤¤Åð，ýiÀñ
µ�¤©，X��¤ÅacÀ
of¨é １Ａ。 ýiÈÐ�f
þÀ¹|QRÊô£¤¤Å
ð，ýiÀñµ�¤©。�#
$��%0�«H ＱÂ(ýi
Ó�\0�¾9aAT��À
ñf�ÛÎÂ(ýiÓ�f�¥�Þäþf，«H ＱªÂuf�ÖÒÀñµ�Pª%<�Ç?fZs，
Z��ÀñeÖÒ�¹`��Ûf*º。�&，½úQR��ýiy%ÎMÅÐ�ÖÒf«H Ｑ�Ï
 xkf。

½ ４　 qrSg)2¢vw ＱD¶ÍZÃ

XþÀ Ce¯÷¼
ÈyÒ¹

¤È¯÷¼
ÈyÒ¹

1¼È
yÒ¹

Ｃｏｎｓ ０． ５２３

（１６． ３０１）
０． ４９１

（５． ３８８）
０． ５４８

（１３． ２６４）
０． ５２０

（１２． ２３２）

Ｉｔ ／ Ｍｔ － １
１． ０８５

（２３． ６５１）
１． ０９３

（５． ９４９）
０． ９７４

（１３． ２６４）
１． １８０

（１８． ６２３）
Ｆñ ５５９． ３９２ ３５． ３９０ １７５． ９２８ ３４６． ８１９

Ａｄｊ． Ｒ２ ０． ４１２ ０． ２６６ ０． ３８３ ０． ４５３
þÀa ８０１ ９６ ２８６ ４１９

　 　 Ü：ßùúJ¥û� ｔæ；、、Ý�Þßèéà １％，５％> １０％
Já¶âãä。

É ４ ��cÞÊyÒ/°e
ÖÒýiÀñµ�fûü¿ô。
XÉ ４ P#,Â^，¼ÈyÒ¹
fýiÀñµ�©�1¼ÈyÒ
¹fýiÀñµ�。|¼ÈyÒ
¹P，Ce¯÷¼ÈyÒ¹fý
iÀñµ�Å�¤È¯÷¼Èy
Ò¹fýiÀñµ�。~,¥s
Áx¥Ñ{|ä�，Ãd�¤Å
ac¨é ２Ａi¨é ２Ｂ。

（Q）�»ÚÛÂÝë
É ５ ��cQRÊô、yÒ/°s.\ýiÀñµ�ft�sÁx¥。

·００１·



½ ５　 «�（１）c«�（２）D¶ÍZÃ

�Ì（１） �Ì（２）
ýiÈÜ�þÀ¹ ýiÈÐ�þÀ¹ XþÀ

Ｃｏｎｓ ０． ４６４

（１２． ６４５）
０． ５８８

（７． １８０）
０． ４９６

（１４． ４９７）

Ｇｏｖ － ０． ０９０

（－ ４． ３３５）
０． ０６３
（０． ８２３）

Ｉｎｄ１ － ０． ６３７

（－ ２． ８３３）

Ｉｎｄ２ － ０． ６９１

（－ ５． ４４２）

Ｒｏａ ３． ９７３

（６． ８０６）
８． １３３
（１． １５８）

１． ２０７

（２． ９７６）

Ｌｎｓｉｚｅ ０． １１１

（７． １９５）
－ ０． ０１０
（－ ０． １２１）

０． ０９５

（６． ０１６）

Ｇｒｏｗｔｈ － ０． ０１４
（－ ０． １２５）

－ １． ４６９
（－ ０． ９１７）

－ ０． １３５
（－ １． １６８）

Ｌｅｖ － １． ３０２

（－ ３． ７３８）
３． ８４１
（１． ５０９）

－ １． １５９

（－ ３． ２３３）

ＣＦ ０． ０１８
（０． ３６３）

０． １６７
（０． ４３６）

－ ３． ９００Ｅ － ５
（０． ０００）

Ｓｈｒｃｒ － ０． ００７
（－ １． ２２０）

－ ０． ００３
（－ ０． １２１）

０． ０２４

（４． ２０５）

Ｒｅｔｕｒｎ － ０． ５０７

（－ ７． ２３３）
１． ２６３

（１． ７２８）
－ ０． １１７

（－ ２． １４１）
Ｆñ ５８． １４２ ７０． ５０８ ６６． ５６９

Ａｄｊ． Ｒ２ ０． ３８３ ０． ９０６ ０． ４２５
þÀa ７４２ ５９ ８０１
　 　 Ü：ßùúJ¥û� ｔæ；、、Ý�Þßèéà １％、５％、１０％Já
¶âãä。

　 　 �Ì（１）*ZQRÊô\
ýiÀñµ�f2{。|ýi
È%Ü�fþÀ¹P，QRÊô
£¤\ýiÀñµ�<=�»
fùÏ22{，X�`Åc¨é
１Ａ；|ýiÈ%Ð�fþÀ¹
P，QRÊô£¤\ýiÀñµ
�ÜñÒ|AÏ22{，;ýÞ
�»，X�û=`Å¨é １Ｂ。
;�，\«H Ｑ f�¤sÁx
¥e¨é １Ｂ MNf*úaA
e�，Ãdþ%o�f&x¥f
>�#$=r�：（１）ýiÈÐ
�fþÀ¹fþÀ¤@，;��
ÀofÑÒþÀm$ve ２００７
�—２００９ �fýiÐ¨，ÖÂ
ð�:ÄyÙÄ；（２）��Ào
0�«H Ｑ ÎÂ(ýiÓ�，
ZB�¹abfÖÒ��À
ñf«H�(，�&|Ð�ÖÒ
P，QR]°B“*¨&”�
fýiy%ÎM¥ÖÒÀñµ
�$Ñfk¤，Ê�Å�jÙ�
§°¿¡¢��Àñfk¤；
（３）j�f=2QRÊôÐ�ÖÒýi#,�^“̀ ÅÜQ”fÑÒoê�, ２００５ �ÈfþÀaA
%¹，�Ào0�f�� ２００７ �—２００９ �fýiÐ¨%ÑÒþÀ。t� ２００５ � ４ Pfïss'Ù
Û#$GÕï\��Ezf=��H^M¥，Z1=�^)�=�，�&��eýiÐ¨f*ºª«
9�µ�，$]n.Ïqýi\^qýi。

�Ì（２）*ZcyÒ/°\ýiÀñµ�Üñf2{。�( Ｉｎｄ１、Ｉｎｄ２ ft�{as.%
－ ０． ６３７T － ０． ６９１，�ÉÊ\1¼ÈyÒÏ�¤，¼ÈyÒfýiÀñµ�$Ñ¤È；|¼ÈyÒP，
Ce¯÷¼ÈyÒfýiÀñµ�Å�¤È¯÷¼ÈyÒfýiÀñµ�。,¥ft�x¥\«H
Ｑf�¤sÁx¥äW，·\Àof¨é ２Ａ、̈ é ２ＢÏÊ。

É ６ ��c=2¨é ３ fúÅx¥。\É ５ P��f�Ì（１）fx¥Äye�，ÃdÞkb7，
FýiÈÜ�fþÀ¹��， yÒ/°%Ce¯÷¼ÈyÒT1¼ÈyÒð，½úQRÊôeýi
Àñµ�f“©7”J��HÞ�»，;� yÒ/°%¤È¯÷¼ÈyÒð，½úQRÊôeýi
Àñµ�fùúJ�� － ０． ０９０ ¥¥% － ０． １１１；FýiÈÐ�fþÀ¹��， yÒ/°%¤È¯
÷¼ÈyÒT1¼ÈyÒð，½úQRÊô£¤\ýiÀñµ�Üñ~Åc��»�Ï22{fó
p， yÒ/°%Ce¯÷¼ÈyÒð，QRÊô£¤eýiÀñµ�DÝc�»fÅ� － ２１． ９７３
fùúJ�。,¥fÑÒx¥`Åc¨é ３，ý@Ää¤½ÉÊ ÖÒýiÈ%Ü�óp、yÒ/°
%Ce¯÷¼ÈyÒT1¼È¯÷yÒð，PR7¹&fyÒQ�$]~½úQRÊôeýiÀñ
µ�fùúûü®�%Þ�»；� ÖÒýiÈ%Ð�óp、yÒ/°%Ce¯÷¼ÈyÒð，PR

·１０１·



7¹&fyÒQ�$]~½úQRÊôeýiÀñµ�fûü�Þ�»®�%�»fùúûü。
½ ６　 Sg)2cvw ＱD¶ÍZÃ

Ce¯÷¼ÈyÒ¹ ¤È¯÷¼ÈyÒ¹ 1¼ÈyÒ¹
ýiÈÜ�

þÀ¹
ýiÈÐ�

þÀ¹
ýiÈÜ�

þÀ¹
ýiÈÐ�

þÀ¹
ýiÈÜ�

þÀ¹
ýiÈÐ�

þÀ¹

Ｃｏｎｓ ０． ４９１

（４． ２４０）
０． ８６９

（５０． ８８４）
０． ４５９

（６． ７２７）
０． ５８８

（８． ７９３）
０． ４７７

（１． ７０３）
０． ６５０

（４． ７８４）

Ｇｏｖ － ０． ３６７
（－ １． ２３３）

－ ２１． ９７３

（－ ２８． ７９５）
－ ０． １１１

（－ ３． ９９７）
１． ５２２
（１． ７０５）

－ ０． １３８
（－ ０． ９５９）

－ ０． １３５
（－ ０． ３３２）

Ｒｏａ ７． ２６８
（０． ９９８）

－ １０９． １７１

（－ ２２． ６６３）
－ １． ０２２
（－ ０． ３３３）

５． ２１６
（０． ６０３）

４． ４５２

（３． ５２４）
５． ９２９
（１． ０７９）

Ｌｎｓｉｚｅ ０． ０７８
（１． ４８１）

－ ３． ４７３

（１１． ９０９）
０． １４７

（５． ６１０）
－ ０． ３４６

（－ ２． １５５）
０． ０９５

（２． ６２１）
０． ０９３
（０． ５６３）

Ｇｒｏｗｔｈ － １． ５６８
（－ １． １１２）

－ ２１． ７４８

（－ ３３． ８７７）
－ ０． ０５７
（－ ０． ３７４）

－ ０． ８８８
（－ ０． ７９３）

０． ００１
（０． ００４）

０． ７６１
（０． １７３）

Ｌｅｖ ３． ６１６

（１． ４７９）
－ １０． １１６

（－ １７． ４０２）
－ ２． ２３４

（－ ３． ９８８）
１０． ６０８

（２． ０７０）
－ １． １６６
（－ １． １９２）

－ ０． ７３６
（－ ０． １３２）

ＣＦ － ０． ０６５
（－ ０． ３１０）

３． ９２０

（３８． ４７２）
０． ０１２
（０． １５９）

－ ０． ０５４
（－ ０． ０６７）

０． ０７１
（０． ６５５）

１． ９０３
（０． ７８１）

Ｓｈｒｃｒ － ０． ０２４
（－ １． ５５６）

０． ２２７

（２６． ６７８）
－ ０． ００８
（－ １． ０５６）

０． ０５８
（１． ８７２）

０． ０００
（－ ０． ０５０）

－ ６． ５３５
（－ ０． ９５５）

Ｒｅｔｕｒｎ － １． ５１９
（－ ５． ６１７）

－ １． ６１５

（－ ５． ５３５）
－ ０． ４６３

（－ ４． ８５７）
－ ０． ２５８
（－ ０． ２３７）

－ ０． ５３１

（－ ３． ３６０）
０． １０６
（０． ６１３）

Ｆñ ９． ６５３ ８１４． １１０ ２７． ７８３ ４． ６４８ ２２． ７８６ ５３． ２８３

Ａｄｊ． Ｒ２ ０． ４６１ ０． ９９８ ０． ４４６ ０． ６７６ ０． ３１０ ０． ９１５
þÀa ８２ １４ ２７１ １５ ３８９ ３０

　 　 Ü：ßùúJ¥û� ｔæ，、、Ý�Þßèéà １％、５％、１０％Já¶âãä。

（W）æçfèé
%cúÅ¥îx[fÇ��，Ào(vÌycf¡fk��Þ&：（１）��ýiÐ¨eÖÒÀñ

µ�fûü#$Í°äÕ¤<fðñ�$�7�Î，Ãd~9(«H Ｑ fðñ°¿©<，0�ýi
lä�f_VÀñ Ｍｔ ＋ １Týilä�f�¹ Ｉｔ ＋ １op Ｍｔ\ Ｉｔ。�� ２０１０ �fþÀaAÞ-0�，Ã
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