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ࢩࢀධ⤌ࠊࡾ࠾࡚ࢀࢃ⾜ࡾࡼ࡟㛤Ⓨ㒊㛛ྛࠊࡣุ᩿ࡢ�R�1R�*R*�ࡢ㛤Ⓨࡢ࡚࠸ࡘ࡟ㄢ㢟ࢬ࣮ࢩࠊࡓࡲ

�ࠋࡓࡗ࠶ㄢ㢟࡛ࡶ࡜ࡇࡿ࠶࡛░୙᫂ࡀ᫬ᮇ࣭᪉ἲࡋ┤ホ౯࣭ぢࡢࢬ࣮

�ㄢ㢟ࡢᡂ࣭ᑟฟ⫱ࢬ࣮ࢩࠐ

ி㒔኱Ꮫࡣ࡟་⒪ࡢࢬ࣮ࢩ⫱ᡂཬࡧᑟฟࡢࡵࡓࡢᵝ࡞ࠎᨭ᥼⤌⧊ࡢࠎྛࡀ≉ᚩࢆᣢ࡚ࡗάືࠋࡿ࠸࡚ࡋ

࡞ຠ⋡ⓗࠊࡎࡽ࠾࡚ࡗ࡞ࡣ࡟ᨭ᥼ᙧែ࡞ⓗྜ⼥ࡶࡋࡎᚲࠊࡣ࡚࠸࠾࡟⧊⤌ᨭ᥼ࡽࢀࡇࠊࡽࡀ࡞ࡋ࠿ࡋ

�ࠋࡓࢀࡽ࠼⪄࡜࠸࡞࠼ゝࡣ࡜༑ศࡀᡂ࣭ᑟฟ࣭ᨭ᥼⫱ࢬ࣮ࢩ

�

࠸ᩜࢆᨭ᥼యไࠊࡕᣢࢆ␎㛤Ⓨᡓࡓࡋ㈏୍࡚ࡋ࡜኱Ꮫࠊࡃ࡞ࡣㄢ㢟࡛ࡁ࡭ࡍゎỴ࡛ࡳࡢ⑓㝔ࠊࡶࢀࡎ࠸

�ࠋࡓࢀࡽ࠼⪄࡜ㄢ㢟ࡢඹ㏻ࡀ࡜ࡇࡃ࠸࡚

�

��� ᑐ⟇� �

◊✲㛤Ⓨᡓ␎᥎㐍ጤဨ఍ࡢタ⨨㸦����� ᖺᗘ㹼㸧�

➨஧ᮇ࡚࠸࠾࡟࣒ࣛࢢࣟࣉㄢ㢟࡛ࡓࡗ࠶Ⓨ᥀࣭㑅ᐃ࣭ホ౯࣭⫱ᡂ࣭ᑟฟࢆ᪩ᮇゎỴࠊࡃ࡭ࡍ◊✲㛤Ⓨ

యไᩚഛࠊ࡚ࡅྥ࡟�����ᖺ࡟⑓㝔ෆ࡟◊✲㛤Ⓨᡓ␎᥎㐍ጤဨ఍ࢆ᪂ࡓࡆୖࡕ❧࡟ࡓ㸦ᅗ㸱㸧ࠋᮏጤဨ఍

୍ࡢ✲◊ࡋᶫΏࠊࡋ࿨௵࡟ጤဨࢆ⪅㛵ಀࡢ㒊㛛࡞ࠎᵝࡿࢃ㛵࡟✲◊ࡋᶫΏࠊ࡚ࡋ࡜ጤဨ㛗ࢆ⑓㝔㛗ࠊࡣ

ඖ⟶⌮࡜᥎㐍ࡧࡼ࠾་Ꮫ㡿ᇦࡿࡅ࠾࡟◊✲㛤Ⓨ࣭ᐇ⏝໬ᡓ␎ࡢᙉ໬ࠊࡵࡓࡢㄢ㢟ᢳฟࡸゎỴࡓࡅྥ࡟ᥦ

ゝࢆ඲Ꮫⓗࢆ࡜ࡇ࠺⾜࡟┠ⓗ࡟࠺ࡼࡢࡇࠋࡿࡍ࡜⑓㝔ࢆ୰ᚰࡓࡋ࡜඲Ꮫⓗ࡞◊✲ᡓ␎ጤဨ఍ࡣᮏᏛ࡛ࡣ

㛤Ⓨ�ᐇ⏝໬ᨭ᥼✲◊࡜Ⓨ᥀�㑅ᐃ�ホ౯ࢬ࣮ࢩࠊ࡚ࡅศࡃࡁ኱ࡣయไࡢᮏဨ఍ࠊࡓࡲࠋ࠸࡞࡟࡛ࡲࢀࡇ

ᅗ̐� ᶫΏࢬ࣮ࢩࡢ࣒ࣛࢢࣟࣉ✲◊ࡋศ㢮 
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ྛࡢ࡚ࡋ࡜⧊⤌ୗ㒊ࠋࡿ࠶஧యไ࡛ࡢ

ጤဨ఍ࡸ㐃⤡఍ࠊࡣ࡟Ꮫෆ㛵㐃㒊㛛࠿

ࡢ࡛⥺┠௻ᴗ࡟ࡽࡉࠊࡋᣍ㞟ࢆጤဨࡽ

㆟ㄽࡸ㧗࠸ᑓ㛛ᛶ࡟ᇶ࡙ࡃ㆟ㄽࡁ࡛ࡀ

࡝࡞Ꮫእᑓ㛛ᐙࡸ⪅௻ᴗฟ㌟ࠊ࠺ࡼࡿ

�ࠋࡓࡋ࡜࡜ࡇࡿࡍ⪸ᣍ࡚ࡋ࡜ጤဨࡃᗈࢆ

ࣟࣉ஧ᮇ➨࡚࠸࠾࡟ᮏጤဨ఍ࠊ࡚ࡋࡑ

⟇ᑐࡓࡌㅮࠊ࠸⾜ࢆㄢ㢟ศᯒࡢ࣒ࣛࢢ

�ࠋࡿ࠶࡛ࡾ㏻ࡢ௨ୗࡣ

�

�⟇ᑐ࡜ㄢ㢟ศᯒࡢ᥀Ⓨࢬ࣮ࢩࠐ

ቑࡢᩘࢬ࣮ࢩࡣබເᙧᘧ࡛ࡢ㌟ࡅཷ

ຍࡧࡼ࠾◊✲㡿ᇦࡢᗈࡣࡾࡀぢ㎸࡞ࡵ

ࡓࡲࠋࡓࢀࡽ࠼⪄࡜࠸ L$&7 ༢య࡛ࡢᣐ

Ⅼෆࢬ࣮ࢩ᝟ሗᢕᥱࡣ㠀ຠ⋡ⓗ࡛ࠊࡾ࠶

ᣐⅬእࡣ࡛ࡳࡢ⑓㝔㐃ᦠࡢ኱Ꮫྛࡘ࠿

ࢀࡽ࠼⪄࡜ࡿ࠶ࡀ⏺㝈࡟᥀Ⓨࡢࢬ࣮ࢩ

L$&7ࠊࡣᵓᡂဨࡢⓎ᥀ጤဨ఍ࢬ࣮ࢩࠊ࡚ࡗࡼࠋࡓ ᐁᏛ㐃ᦠᮏ㒊࣭Ꮫ⾡◊✲ᨭ᥼ᐊ㸦85$⏘ࠊ࡟୰ᚰࢆ ᐊ㸧࣭

㺀་Ꮫ㡿ᇦ㺁⏘Ꮫ㐃ᦠ᥎㐍ᶵᵓ㸦.80%/㸧࣭ 㛵す 7/2 ࡼࡿࡁᢕᥱ࡛ࢆ඲యࢬ࣮ࢩ་⒪ࡿࡅ࠾࡟ᣐⅬෆࠊࡋ࡜

L$&7ࠊࡣ࡟ᣐⅬእࡓࡲࠋࡓࡋᵓ⠏ࢆయไ࠺ ᗋ⮫ࡿࡍ⛠࡜㸦ᅜෆ����኱Ꮫ㸧ࢺࢡ࢙ࢪࣟࣉ㛤ⰼࡓࡋᵓ⠏ࡀ

◊✲ᨭ᥼ᶵ㛵㸦⑓㝔㸧࡟ࢡ࣮࣡ࢺࢵࢿຍ࠼ 85$ ኱Ꮫᮏ㒊ࠊࡾࡼ࡟࡜ࡇࡿࡍ⏝άࢆࢡ࣮࣡ࢺࢵࢿ኱Ꮫ㛫ࡢ

�ࠋࡓࡋᵓ⠏ࢆయไࡿࡍ᥀Ⓨࢆࢬ࣮ࢩ་Ꮫ௨እࡢ᪩ᮇẁ㝵ࠊࡋὀຊ࡟ࢳ࣮ࣟࣉ࢔ࡢ࡬

�

�⟇ᑐ࡜ㄢ㢟ศᯒࡢ㑅ᐃࢬ࣮ࢩࠐ

͆ྛ㛤Ⓨ࡟ࢪ࣮ࢸࢫ㐺ࡓࡋ㑅ᐃ͇͆ࡧࡼ࠾බᖹᛶ࣭㏱᫂ᛶࡿ࠶ࡢ㑅ᐃ͇ࢆᐇ⌧ࠊࡵࡓࡿࡍ㑅ᐃᇶ‽࡜

㑅ᐃࡢࢫࢭࣟࣉぢ┤ࢬ࣮ࢩࠋࡓࡗ⾜ࢆࡋ チฟ≉ࡣᑂᰝဨ࡛ࡢ≦⌧ࠊࡽ࠿ศᯒࡢ௳᥇ᢥ᱌࡜ᑂᰝ⤖ᯝࡢ$

㢪ྍࡢ⬟ᛶホ౯ࡀᅔ㞴࡛ࢬ࣮ࢩࡓࡲࠋࡓࢀࡽ࠼⪄ࡀ࡜ࡇࡿ࠶ L$&7ࠊࡋ࡟☜᫂ࢆ‽㑅ᐃᇶࠊࡣ࡚ࡋ㛵࡟%

௨እࡢ᭷㆑⪅ࡓࡵྵࢆᑂᰝయไࡿࡍ࡟ᚲせࠋࡓࢀࡽ࠼⪄࡜ࡿ࠶ࡀ�

ࡓࡋỴᐃࡀጤဨ఍ࠊࡋ࡜ᵓᡂဨࢆ⪅Ꮫእ᭷㆑ࡸ⪅௻ᴗฟ㌟ࡢᣐⅬෆእࠊࡣ㑅ᐃጤဨ఍ࢬ࣮ࢩࠊ࡚ࡗࡼ

㑅ᐃᇶ‽ࡧࡼ࠾᪉㔪࡟ᚑࠊ࠸㑅ᐃࠋࡓࡋ࡜࡜ࡇࡿࡍ㑅ᐃᇶ‽ࢬ࣮ࢩࠊࡣ ࡟$ ��㡯┠ࢬ࣮ࢩࠊ ����㡯࡟%

ࢬ࣮ࢩࠊ┠ & ࡟ ���㡯┠࢔ࢥࢫࠊࡁ࠾ࢆ໬ࠊ࡟≉ࠋࡓࡗ⾜ࢆ��ᖺ௨ෆ࡟≉チฟ㢪ࢆ┠ᣦࢬ࣮ࢩࡍ $ ࡘ࡟

ᢏ⾡⛣㌿ࡧࡼ࠾チฟ㢪≉ࠊࡾࡼ࡟ⓗ㈈⏘࣭ᢏ⾡⛣㌿㐃⤡఍㸧▱ࡿࡍ㈈ᢸᙜ⪅㸦ᚋ㏙▱ࡢᣐⅬෆࠊࡣ࡚࠸

�ࠋࡓࡋ࡜࡜ࡇࡿࡍ㏵ᑂᰝูࢆᛶ⬟ྍࡢ

�

�⟇ᑐ࡜ㄢ㢟ศᯒࡢホ౯ࢬ࣮ࢩࠐ

බⓗணࠊ࡜ࡿࡍศᯒࢆᐇែࠊࡀࡓ࠸࡚ࢀࢃ⾜࡚࡟ᨭ᥼㒊㛛ྛࡣุ᩿ࡢ�R�1R�*R*�ࡿࡅ࠾࡟㛤Ⓨࢬ࣮ࢩ

⟬⋓ᚓࡢ᭷↓ࡀ㛤Ⓨ⥅⥆ྍྰࢆỴᐃࡀࢫ࣮ࢣࡿ࠸࡚ࡋከࡃぢཷࠊࡓࡲࠋࡓࢀࡽࡅ㛤Ⓨࡢ㐍ᤖ≧ἣࡀⰾࡋ

ࢀࡽࡅぢཷࡃከࡶࢫ࣮ࢣࡿࡍ⥆⥅ࢆࡳ㎸⤌ࡢ࡬ࣥ࢖ࣛࣉ࢖ࣃࡾ㝈ࡃ⥆ࡀᕼᮃࡢ⪅㛤Ⓨ✲◊ࠊࡶ࡜ࡃ࡞ࡃ

ᚲせࡴ⤌ࡾྲྀࡽ࠿ࢁࡇ࡜ࡿࡍసᡂࢆ‽ホ౯ᇶࠊࡋㄆ☜ࢆἣ≦ࡢࣥ࢖ࣛࣉ࢖ࣃࡢᅾ⌧ࡣࡎࡲࠊ࡚ࡗࡼࠋࡓ

�ࠋࡓࢀࡽ࠼⪄࡜ࡿ࠶ࡀ

�

�⟇ᑐ࡜ㄢ㢟ศᯒࡢᑟฟࢬ࣮ࢩࠐ

ி㒔኱Ꮫࡣ࡟་Ꮫ㡿ᇦࡢ⏘Ꮫ㐃ᦠయไࢆ㸦ᅗ

㸲㸧ࠋࡍ♧࡟ᮏᏛ࡛ࡣ▱ⓗ㈈⏘ࡢ⟶⌮㸦ฟ㢪ᶒ

฼໬ᴗົྵࡴ㸧ࡧࡼ࠾≉チ➼ࡢࢫ࣮࣋ᢏ⾡⛣㌿

ᴗົࢆᏊ఍♫࡛ࡿ࠶㛵す 7/2 ࠋࡿ࠸࡚ࡋጤク࡬

ణࡋ㛵す 7/2 ࢫ࣮࣋➼チ≉ࠊࡣᢏ⾡⛣㌿࠺ᢸࡀ

㸦⮫ᗋ࠸࡞ࡲྵࡣࢱ࣮ࢹ㸧࡛ࢫ࣮࣋✲◊ࠋࡿ࠶

ඹྠࡸࢢࣥࢳࢵ࣐௻ᴗࡢࢫ࣮࣋ࢬ࣮ࢩࡧࡼ࠾

⧊⤌ᨭ᥼ࡢ㒊ᒁࡣࢺ࣮࣏ࢧࡢ㛤Ⓨ✲◊ࠊ✲◊

㸦.80%/ࠊL$&7 ➼㸧ࡀᢸࠋࡿ࠸࡚ࡗ�

ᅗ̑� ◊✲㛤Ⓨ᥎㐍ጤဨ఍ࡢయไᅗ 

ᅗ̒� ་Ꮫ㡿ᇦࡢ⏘Ꮫ㐃ᦠయไ 
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ࡇࡑࠋࡿ࠶㔜せ࡛ࡀ࡜ࡇࡿࡍ㐃ᦠࡀᶵ㛵ࡽࢀࡇࡶ࡜ࡃ࡞ᑡࠊሙྜࡓ࠼⪄ࢆຠ⋡໬ࡢᑟฟࢬ࣮ࢩࠊ࡚ࡗࡼ

ࡿࢀࡽ࠼⪄࡜ࡿ࠼ቑࡀࢬ࣮ࢩ✲◊௒ᚋ⮫ᗋࠊ࠼ຍ࡟㒊㛛ࡢࡽࢀࡇࠊ࡛ L36 ⣽⬊◊✲ᡤࠊࡵྵࡶ▱ⓗ㈈⏘࣭

ᢏ⾡⛣㌿㐃⤡఍ࢬ࣮ࢩࠊࡆୖ❧ࢆᑟฟࡿ࠿࠿࡟ㄢ㢟ඹ᭷࡜ゎỴࡃ࡭࠺⾜ࢆ㐃ᦠయไࢆᵓ⠏ࠊࡓࡲࠋࡓࡋ

ࢬ࣮ࢩࠊୖࡢ㐃ື࡜㑅ᐃጤဨ఍ࢬ࣮ࢩ యไ࠺⾜ࢆᑂᰝࠊ࡚࠸ࡘ࡟ᛶ⬟ྍࡢᢏ⾡⛣㌿ࡧࡼ࠾チฟ㢪≉ࡢ$

�ࠋࡓࡋᵓ⠏ࢆ

�

��� ⤖ᯝ࡜⪃ᐹ�

ྛဨ఍ࡧࡼ࠾㐃⤡఍ࡿࡼ࡟άືࡢ⤖ᯝࢩࠊ࡚ࡋ࡜

�ࠋ㸦ᅗ㸳㸧ࡓࡋቑຍ࡟ᣐⅬෆእ࡛኱ᖜࡣᩘ᥀Ⓨࡢࢬ࣮

�����ᖺᗘࡕ࠺ࡢࡑࠊ࡚࠸࠾࡟་Ꮫ㒊௨እࢬ࣮ࢩࡢ๭

ᣐⅬࠊ���㸣㸧ࡣᣐⅬෆ࡛����㸣㸦������ᖺᗘࠊࡣྜ

እ࡛ࡣ���㸣㸦���� ᖺᗘࡣ���㸣㸧ࢬ࣮ࢩࠊࡾ࡞࡜Ⓨ

ぢࡀຠᯝࡢᐃ୍ࡣ࡚࠸࠾࡟Ⅼ࠺࠸࡜ࡿࡆᗈࢆᖜࡢ᥀

�ࠋࡓࢀࡽ

ࢬ࣮ࢩࡢࡽ࠿㎰Ꮫ࣭ᕤᏛ࡚ࡋ࡜↛౫ࠊࡽࡀ࡞ࡋ࠿ࡋ

Ⓨ᥀ࡣ୙༑ศ࡛ࠊࡾ࠶௒ᚋ᭦᳨ࡿ࡞ウࡀᚲせ࠼⪄࡜

�ࠋࡿࢀࡽ

ࢬ࣮ࢩࠊࡾࡼ࡟ᑂᰝᑟධࡢ⪅Ꮫእ᭷㆑࡜᫂☜໬ࡢ‽㑅ᐃᇶࠊࡣ࡚࠸࠾࡟㑅ᐃࢬ࣮ࢩ ඃඛ㡰ࡢ㛤Ⓨࡣ%

఩௜ࡀࡅ᫂☜ࡢࡑࠊࡾ࡞࡟ᚋࡢ $0(' ᥇ᢥᩘࢬ࣮ࢩࠋࡓࡋࣉࢵ࢔ࡀ $ ࡀࡳぢ㎸ࡢチฟ㢪≉ࠊࡣ࡚࠸࠾࡟

ࡿࢀࡉ๭ྜ࡛㑅ᐃࡢᐃ୍ࡀࢬ࣮ࢩ✲◊♏ᇶ࠸㐲⛬࡟ᐇ⏝໬ࠊࡀࡓࡗ࡞࡜⬟ྍࡀ࡜ࡇࡿࡍ㝖እࡣࡢࡶ࠸࡞

⤖ᯝࠋࡓࡗ࡞࡜せᅉࠊ࡚ࡋ࡜≉チฟ㢪ࡧࡼ࠾ᢏ⾡⛣㌿ྍࡢ⬟ᛶ௨እࡢ㡯┠ࠊࡣ࡚࠸ࡘ࡟ᑓ㛛ᛶ࡟኱ูࡋ

ഴྥࠋࡓࢀࡽ࠼⪄࡜ࡓࡌ⏕ࡀ࢟ࢶࣛࣂ࡟ᑂᰝࡢᛶ⬟ྍࡢ㛤Ⓨ࡚ࡋ࡜ᯝ⤖ࠊࡵࡓࡓࡋ⏝᥇ࢆᑂᰝయไ࠸࡞

࡟௒ᚋ᭦ࠊࡾ࠶࡟ഴྥࡿ࡞ࡃ㧗ࡶ࢔ࢥࢫᛶ⬟ྍࡢ㛤Ⓨࠊࡣࡢࡶ࠸㧗ࡀ࢔ࢥࢫࡢ㠉᪂ᛶࡢ✲◊ࠊࡣ࡚ࡋ࡜

ᑓ㛛ᛶ࡟≉໬ࡓࡋᑂᰝయไ᳨ࡢウࡀᚲせࠋࡿࢀࡽ࠼⪄࡜�

ウ᳨ࢆタᐃࡢ┠ホ౯㡯ࡿࡅ࠾࡟ࢪ࣮ࢸࢫ㛤Ⓨྛࠊ࠸⾜ࢆ⌮ᩚࡢࣥ࢖ࣛࣉ࢖ࣃࠊࡣ࡚࠸࠾࡟ホ౯ࢬ࣮ࢩ

ࢬ࣮ࢩࠋࡓࡋ ࢬ࣮ࢩࡣฟཱྀホ౯ࡢ$ ࢬ࣮ࢩࠊࡾ࡞㔜࡜‽㑅ᐃᇶࡢ% ࢬ࣮ࢩࡣฟཱྀホ౯ࡢ% ‽㑅ᐃᇶࡢ&

ࠊࡀࡓࡋ࡜࡜ࡇࡿࡍඃඛࢆ࡜ࡇࡿࡍᐇ᪋ࢆ⏝㐠࡜‽ホ౯ᇶࡢ㑅ᐃࢬ࣮ࢩࡣ᫬Ⅼ࡛⌧ࠊࡽ࠿࡜ࡇࡿ࡞㔜࡜
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