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ᕖ䏹ᮽ 

 

᪎㾷φрᐸޢਮć䘶ᐸ䳴Ĉᱥᡇള㛗ᐸⲺ⢯ᴿ⧦䊗θуӻӝ⭕Ҽ

ᒵ⌑Ⲻ䍕䶘ᖧଃθ㙂ъ䮵ᵕ⋗㜳ᗍࡦ䀙ߩȾi ᮽԄ࡬ᓜ㔅⎄ᆜ㿼䀈ࢌ

᷆Ҽć䘶ᐸ䳴ĈⲺ␧ቸ⅗࡬ᓜ৕ഖθᒬъᦤ↚ᨆ࠰ᓊሯҁㆌȾѱ㾷㔉

䇰ྸсφжᱥć䘶ᐸ䳴ĈⲺᆎ൞ㅜਾᡇള㔅⎄࡬ᓜ╊ौⲺж㡢䙱䗇θ

൞䘶ᐸ࡬ᓜⲺב䴶㔉ᶺ⋗ᴿਇ⭕䠃ཝ਎ौԛࢃθć䘶ᐸ䳴Ĉ⧦䊗ԃՐ

㔝㔣ᆎ൞χӂᱥᡇളะᵢ㔅⎄࡬ᓜⲺ╊਎ૂ≇㩛㔅⎄൦փⲺᨆॽθ᧞

ࣞ㛗⾞ᐸ൰䍺Ⓠ䞃㖤᭾⦽уᯣᨆ儎θ׹ᡆҼ䘶ᐸ࡬ᓜⲺᔰ㄁ૂ䙆↛ਇ

ኋθռ㛗ᐸѰളᴿԷѐ᭯䶟ਇኋᵃࣗⲺⴤḽד❬ᆎ൞θ⧦䱬⇫ঋ㓥᭾

⦽ሲᕅⲺ䘶ᐸ࡬ᓜᒬуᇂޞㅜਾളᴿ㔅⎄ਇኋ䴶≸θഖ↚ᇘ㿸рḆӑ

䘶ᐸ࡬ᓜ㕰䲭Ⲻᆎ൞ᴿެᗻ㾷ᙝχпᱥ䘶ᐸ࡬ᓜф㛗⾞ਇ㺂рᐸ࡬ᓜȽ

䖢ᶵ࡬ᓜૂᣋ䍺㘻䘸ᖉᙝ࡬ᓜㅿᐸ൰ะᵢ࡬ᓜᆎ൞䖹ᕰⲺ㙜ਾӈࣞ

ީ㌱θжᨳᆆ᭯䶟ᯯṾᱥ䀙ߩć䘶ᐸ䳴ĈⲺᗻ⭧ҁ䐥ȾѰ䘑ж↛᧞ࣞ

䘶ᐸ࡬ᓜ᭯䶟θi ᮽ䇚Ѱᖉࢃ䴶㾷ԛᇂ஺ૂՎौ㛗⾞ᐸ൰࠼ቸ䘏жṮ

ᗹะ⹶θѰрᐸޢਮࡑ䙖ụᓜ䘶ᐸૂ䖢ᶵᵰՐθԄ㙂䲃ք࡟ⴀ⴮ީᯯ

ᦕཧθࠅቅ᭯䶟䱱࣑Ⱦć࠼ቸҁ䐥Ĉᱥ䀙ߩрᐸޢਮ䘶ᐸ䳴Ⲻ⧦ᇔ䐥

ᖺȾ 

ީ䭤䈃φ䘶ᐸ䳴  рᐸޢਮ  㛗ᐸ 
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жȽᕋ䀶 

ć䘶ᐸ䳴Ĉᐨ㔅ᡆѰᡇള㛗⾞ᐸ൰Ⲻ䱾⯴θ㲳㔅ཐ⅗᭯䶟ԃ❬⋗

㜳ᗍࡦᖾླ䀙ߩȾжӑ㔅㩛ѐ㔟ᐤȽ㛗⾞㺞⧦у֩ⲺѠ㛗θ࡬⭞࡟ᓜ

╅⍔䮵ᵕ└⮏ӄ A 㛗ᐸ൰θжӑᐸ൰⑮䍺ԛć䘶ᐸ䳴ĈѰדᦤ⛈֒

ST ㊱㛗⾞Ⲻᡶ䉉ć᪎ᑳ从ᶆĈć䠃㓺从ᶆĈθᒬ੮ᕋ䈧ሲཝ䠅ᮙᡭ৸

ф⛈֒θ䉁਌уᖉ࡟ⴀθᑜඅᐸ൰伄≊Ⱦ䇟䈛䘶ᐸⲺޢਮታᘡ䘶ᐸθ

ᐨ㔅ᱥӁީ㔪ᣚ㛗ᐸ↙ᑮ〟ᓅૂᐸ൰䮵ᵕڛᓭਇኋⲺжԬཝӁȾ 

㠠 2001 ᒪᡇള⺤㄁ᴿ᭾Ⲻ䘶ᐸ࡬ᓜԛᶛθࡦ 2018 ᒪᵡާᴿ 98

ᇬрᐸޢਮ䘶ᐸθެѣѱࣞ䘶ᐸޢਮᴿ 43 ᇬθഖуㅜਾᤷ㔣рᐸᶗ

Ԭ㙂㻡ࣞ䘶ᐸⲺޢਮᴿ 52 ᇬȾੂ ᡇളᰛⴀ༤ཝⲺрᐸޢਮ㗚։⴮∊θ

䘶ᐸޢਮᮦ䠅⺤ᇔ∊䖹ቇθ൞∊ׁрҕ᱄ᱴքӄᡆ⟕ᐸ൰ 1Ⱦᴿ㿸⛯

䇚Ѱθѣള㛗ᐸⲺć䘶ᐸ䳴Ĉ㕎ӄ࡬ᓜ㕰䲭θ䛙Ѿሼ㕰䲭ᕛ㺛рቧਥ

ԛ䀙ߩ䰤从ҼȾռᱥㆊṾ⋗ᴿ䛙Ѿㆶঋθੜࡏ䘶ᐸ࡬ᓜҕуའਥ㜳൞

䘇 20 ᒪⲺ᭯䶟ᇂ஺ҁ੄ԃ❬⮏ᴿ䠃ཝ⯅╅Ⱦ㔉ਾᐨᴿⲺ⹊ガᮽ⥤Ƚ

ᡆ⟕ᐸ൰㔅僂ԛ਀ѣള㛗ᐸ⧦ᇔθᡇԢ䴶㾷ԛ࡬ᓜ㔅⎄ᆜⲺะᵢ⨼䇰

Ѱ᤽ሲθᔺ␻ᾐѣള㛗ᐸ䘶ᐸ࡬ᓜⲺᖘᡆૂ╊਎䙱䗇θ൞↚ะ⹶рᢴ

ᓜ᭯䶟Ⲻ⧦ᇔ䐥ᖺȾi࡬䘶ᐸ࠰ ᮽ֏с䜞ྸ֒࠼сᆿᧈφㅢӂ䜞࠼࠼

᷆ᡇള㛗ᐸ䘶ᐸ࡬ᓜⲺ╊ौ䙱䗇θԄ়ਨ㔪ᓜ㘹ሕć䘶ᐸ䳴Ĉ䰤从Ⲻ

ᖘᡆχㅢп䜞࠼൞ࢃᮽะ⹶р᷆࠼ᨆ࠰㓴䀙ć䘶ᐸ䳴Ĉ䰤从Ⲻ⧦ᇔ䐥

ᖺχㅢ഑䜞࠼ᱥ㔉䇰ૂ੥⽰Ⱦ 

ӂȽᡇള㛗ᐸ䘶ᐸ࡬ᓜⲺ╊ौ䙱䗇 

ᰖ䇰ᱥрᐸ䘎ᱥ䘶ᐸθԷѐȽӚ᱉ᡶૂⴇ㇗ᵰᶺ䜳ᗻ亱᤿➝ᰘᇐ
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Ⲻ࡬ᓜ㿺ᇐ䘑㺂ᬃ֒Ⱦ൞䇷࡮Ӛ᱉ᡶᐨ㔅᱄⺤ਇᐹрᐸޢਮ䘶ᐸḽ߼

ૂ⍷ぁᒬћṲᢝ㺂Ⲻ᛻߫сθԃ❬ᆎ൞ḆӑԷѐćᓊ䘶ᵠ䘶ĈⲺ䘶ᐸ

䳴⧦䊗θ↚ᰬቧ䴶㾷ީ⌞䘶ᐸ࡬ᓜⲺਾ⨼ᙝૂ〇ᆜᙝθԛ਀᭯䶟䘶ᐸ

 ᓜⲺ䳴⛯൞ଠ䠂Ⱦ࡬

δжεᡇള㛗ᐸć䘶ᐸ䳴ĈⲺ࡬ᓜ㺞⧦ 

ⴤࢃθᡇള㛗ᐸⲺ䘶ᐸ࡬ᓜԄ޻ᇯрⵁᐨ㔅∊䖹ᇂ஺Ⱦԛ⋠␧Ӛ

᱉ᡶѱᶵᐸ൰䘶ᐸ࡬ᓜѰׁθӚ᱉ᡶ㿺ᇐҼрᐸޢਮԄ䘶ᐸ伄䲟䆜⽰Ƚ

Ჸڒрᐸૂ㓾↘рᐸⲺᇂ᮪䘶ᐸᐛ֒⍷ぁχ᱄⺤Ҽ䀜ਇ䘶ᐸ䆜⽰伄䲟

Ⲻ 11 〃᛻ᖘθऻᤢ㔅㩛Ƚ䍘ࣗȽؗᚥᣡ䵨Ƚ㛗ᵹ࠼ᐹȽ䠃ཝ䘓⌋ㅿ

ㅿθрᐸޢਮᆎ൞Ա֋ж〃᛻ᖘθ䜳Ր㻡ᇔ᯳䘶ᐸ伄䲟䆜⽰Ⱦྸ᷒᛻

߫ᤷ㔣ᰖ⌋᭯஺θрᐸޢਮሼ㻡Ჸڒрᐸ⴪㠩䘶ᐸȾᓊᖉᢵ䇚θⴤࢃ

Ⲻ䘶ᐸ࡬ᓜ൞ᖘᕅрᱥᇂ༽Ⲻθ䘶ᐸḽ֒ᬃૂ߼⍷ぁ䜳∊䖹␻Ღθу

䗽Ӛ᱉ᡶⲺ䘶ᐸ㿺ࡏԃ❬Ѱрᐸޢਮ人⮏Ҽ∊䖹ཝⲺഔᰁ֏൦θֵ ᗍ

рᐸޢਮᴿᵰՐ᩼㝧䘶ᐸ伄䲟 2Ƚ3ȾṯᦤᡇԢⲺ㔕䇗θ2001 ᒪ㠩 2018

ᒪ䰪θA 㛗ᐸ൰ާਇᐹૂᇔ᯳Ҽ 800 ֏⅗䘶ᐸ伄䲟䆜⽰ૂ㛗⾞⢯ࡡ༺

⨼θռੂᰬ৾ᴿ 700 ֏⅗᫚⎾Ҽ䘶ᐸ伄䲟䆜⽰ૂ㛗⾞⢯ࡡ༺⨼χᇔ᯳

㛗⾞Ჸڒрᐸᴿ 117 ⅗θ㛗⾞ᚘགྷрᐸࡏᴿ 108 ⅗Ⱦެ 㔉᷒ቧᱥⵕ↙

㻡ᕰ࡬䘶ᐸⲺޢਮቇҁ৾ቇȾ 

Ӛ᱉ᡶ䘶ᐸ㿺ࡏѱ㾷൞ྸсࠖѠᯯ䶘Ѱрᐸޢਮ䚵ރ䘶ᐸࡑ䙖

ҼᶗԬφ 

1. Ѱрᐸޢਮ䚵ރ䘶ᐸ人⮏ᰬ䰪Ⱦ䘔㔣Ӆᦕᱥрᐸޢਮ㻡ࣞ䘶

ᐸⲺѱ㾷৕ഖθ᤿➝⋠␧Ӛ᱉ᡶѱᶵᐸ൰䘶ᐸ㿺ࡏθрᐸޢਮ䘔㔣њ
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ᒪӅᦕሼ㻡ᇔ᯳䘶ᐸ伄䲟䆜⽰δ঩*ST ༺⨼εθㅢпᒪ㔝㔣Ӆᦕሼ㻡

Ჸڒрᐸθㅢ഑ᒪԃ❬Ӆᦕሼ㻡ᕰ࡬䘶ᐸȾԄ㻡ᇔ᯳䘶ᐸ伄䲟䆜⽰ࡦ

㻡ᕰ࡬䘶ᐸθрᐸޢਮᴿ㠩ቇ 2 ᒪᰬ䰪䟽਌᧠᯳ᨆॽ㔅㩛ѐ㔟ᡌ䘑㺂

䍺ӝ䠃㓺ԛᢣ䖢Ӆᦕቶ䶘θቇᮦޢਮ⭐㠩ਥԛ䙐䗽Ր䇗ᢁ⇫ᬃ㓫࡟⏜

ਃགྷ㻡ᇔ᯳ૂ㻡䀙䲚*ST ༺⨼㙂䎘ᗍᴪཐᰬ䰪Ⱦᡆ⟕ᐸ൰рᐸޢਮ䙐

ᑮ⋗ᴿ䘏Ѿ䮵Ⲻᰬ䰪䘑㺂㿺䚵䘶ᐸᬃ֒Ⱦ 

2. Ѱрᐸޢਮ䘑㺂Ր䇗ᬃ㓫人⮏グ䰪Ⱦṯᦤ⋠␧Ӛ᱉ᡶᴿީ㿺

ᇐθрᐸޢਮ㻡ࣞ䘶ᐸⲺՐ䇗ḽ߼ѣѱ㾷⎿਀߶࡟⏜Ƚ߶䍺ӝૂ㩛ѐ

䘔㔣њᒪѰ䍕ሼ㻡༺ԛ*ST⏜࡟߶п亯Ր䇗᤽ḽȾޛ᭬ ༺⨼θㅢпᒪ

ԃ❬Ѱ䍕ሼ㻡ᲸڒрᐸȾ䘏䠂Ⲻć߶࡟⏜Ĉൽᵠ᱄⺤ᱥᢙ䲚䶔㔅ᑮᦕ

ⴀҁ੄Ⲻ߶࡟⏜θᇔ䍞ᱥѰрᐸޢਮ䘑㺂࡟⏜ᬃ㓫人⮏Ҽグ䰪Ⱦрᐸ

ㅿ䶔㔅ᑮᙝޛਮਥԛ䙐䗽༺㖤䍺ӝȽ㧭ᗍ᭵ᓒ㺛䍪਀ެԌ㩛ѐཌ᭬ޢ

᭬ⴀᯯᕅθ᭯஺߶࡟⏜θ䗴ࡦ䀙䲚伄䲟䆜⽰ᡌ㘻ᚘགྷрᐸⲺ㾷≸Ⱦṯ

ᦤ㿺ᇐθрᐸޢਮᴶ䘇жᒪᓜ߶䍺ӝѰ䍕ٲሼ਍ࡦ*ST ༺⨼θㅢӂᒪ

ԃѰ䍕ٲሼ㻡Ჸڒрᐸθ㩛ѐ᭬ޛⲺሯᓊс䲆ᱥ 1000 нݹȾ⭧ӄӚ

᱉ᡶ㾷≸Ⲻᴶք߶䍺ӝૂٲ㩛ѐ᭬ޛⲺᮦ仓䖹ቅθሯӄрᐸޢਮ㙂䀶

∊䖹᱉ӄᬃ㓫θഖ↚ᇔ䐫ѣ䘏њ亯᤽ḽ䙐ᑮу㜳ሯрᐸޢਮᶺᡆ䖹ᕰ

㓜ᶕȾ 

3. Ӛ᱉㊱䘶ᐸ᤽ḽ䳴ԛਃ᱖㛗ᐸ⧦ᇔȾ׹䘑㛗⾞Ӛ᱉ᱥ㛗ᐸⲺ

ะᵢࣕ㜳ҁжθྸ ᷒㛗⾞Ӛ᱉䠅䗽քᡌ㘻Ӛ᱉ԭṲ䗽քθрᐸޢਮૂ

Ӛ᱉ᡶਥ㜳ՐѰ㔪ᤷрᐸ㙂ᢵ᣻߶ᦕཧθഖ↚਺ള㛗⾞ᐸ൰䜳ሼ㛗⾞

Ӛ᱉㊱᤽ḽ㿼Ѱ㺗䠅рᐸޢਮᱥੜᓊᖉ䘶ᐸⲺ䠃㾷᤽ḽȾṯᦤ⋠␧Ӛ
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᱉ᡶѱᶵᐸ൰䘶ᐸ㿺ࡏθྸ ᷒жᇬрᐸޢਮ䘔㔣 120 ѠӚ᱉ᰛδуऻ

੡ޢਮ㛗⾞ڒ⢂ᰛεᇔ⧦Ⲻ㍥䇗㛗⾞ᡆӚ䠅քӄ 500 н㛗δᰛൽ 4.17

н㛗εθᡌ㘻䘔㔣 20 ѠӚ᱉ᰛⲺ∅ᰛ㛗⾞᭬ⴎԭൽքӄ㛗⾞䶘ٲθ䈛

ਮᓊᖉ䘶ᐸχྸޢ ᷒рᐸޢਮޢՍᤷ㛗∊ׁքӄ 25%δޢਮ㛗ᵢᙱ仓

䎻䗽 4 ӵݹⲺθ䈛∊ׁѰ 10%εθᡌ㘻㛗ђᡭᮦቇӄ 2000 ᡭθ䈛ޢਮ

ᓊᖉ䘶ᐸȾу䗽Ԅⴤࢃ㛗⾞ᐸ൰⧦ᇔ᛻߫ⵁθуӻр䘦᤽ḽⲺᐸ൰ᒩ

ൽ≪ᒩ䘒儎ӄ䘶ᐸᓋ㓵θ㙂ъᧈ൞ᴶ੄Ⲻрᐸޢਮ⴮ީ᤽ḽᇔ䱻⣬߫θ

ҕ䘒䘒ླӄ䘶ᐸḽ߼δ㺞 1εȾ㺞᱄Ӛ᱉㊱䘶ᐸ᤽ḽሯӄрᐸޢਮⲺ䆜

⽰ૂ㓜ᶕ֒⭞ᙱ։∊䖹ᕧȾ 

㺞 1  2018ᒪ A㛗ᐸ൰Ӛ᱉㊱䘶ᐸ᤽ḽᙱ։᛻߫ Ȗ1  

 ᰕ൷ᡀӔ䟿

˄з㛑˅ 

ᴰվ᭦ⴈԧ 

 ˅ݳ˄

Շᤱ㛑∄ֻƻ2ޜ  
˄%˅ 

㛑ьᡧᮠ 

 䜘ṧᵜѝսᮠ 544.32 6.8 64.39 31583ޘ

ਾ 25%ᒣ൷٬ƻ3   59.92 4.16 37.30 12705 

ᧂսᴰਾ 100 ਚ㛑⾘ᒣ൷٬

ƻ4   
165.62 1.74 22.06 6601 

ѫᶯǃѝሿᶯᐲ൪䘰ᐲḷ߶ 4.17 1 25 2000 

 ъᶯᐲ൪䘰ᐲḷ߶ 0.83 1 25 200ࡋ

⌞Ȗ1φᮦᦤѰ֒㘻דᦤнᗍᮦᦤᓉ৕ခᮦᦤ䇗㇍ᗍ࠰θޞ䜞ṭᵢѰ 2018ᒪ

਀ԛࢃрᐸⲺ 3563ᇬ A㛗рᐸޢਮȾ 

⌞Ȗ2φഖ䜞ޢ࠼ਮᮦᦤуޞθޢՍᤷ㛗∊ׁṭᵢᮦѰ 3310ᇬȾ 

⌞Ȗ3φ੄ 25%ᒩൽٲθᱥ᤽൞⴮ᓊ᤽ḽѣᧈ൞ᴶ੄ 25%㤹പ޻Ⲻ㛗⾞ᮦᦤᒩ

ൽٲȾ 

⌞ Ȗ4φᧈփᴶ੄ 100 ਠ㛗⾞ᒩൽٲθᱥ᤽൞⴮ᓊ᤽ḽѣᧈ൞ᴶ੄ 100 փⲺ

㛗⾞ᮦᦤᒩൽٲȾ 

δӂε䘶ᐸ࡬ᓜ㕰䲭ᖘᡆⲺж㡢䙱䗇 
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ᓜ㔅⎄ᆜᇬԢԵ➝ਚޮ㔅⎄ᆜⲺж㡢ൽ㺗⨼䇰θɒ࡬᯦ 䀙䠀ж亯

㔏ф䴶≸ᇔ⧦ж㡢בᓜ࡬ᓜⲺ⺤㄁ᱥ࡬ᓜⲺ⺤ᇐૂ╊਎䗽ぁθ䇚Ѱ࡬

ൽ㺗ⲺḽᘍȾྸ 䴶уᒩ㺗Ⲻ᛻߫θב⧦࠰㔏ф䴶≸ਇ⭕਎ौθבᓜ࡬᷒

䛙Ѿ⧦㺂࡬ᓜਥ㜳Ր㻡䈹᮪ᒬ䖢〱㠩᯦Ⲻൽ㺗⛯Ⱦ࡬ᓜⲺ䴶≸ૂב㔏θ

਌ߩӄ࡟ⴀ⴮ީӰሯӄ䈛亯࡬ᓜሯ㠠䓡࡟ⴀᖧଃⲺզ䇗Ⱦྸ ᓜ㜳࡬᷒

ཕ䇟ཐᮦӰᡌ㘻࡬ᓜ࡬ᇐ㘻㧭ᗍ↙᭬ⴀθᆹሼᴿਥ㜳Րؓ⮏χྸ ࡬᷒

ᓜֵཐᮦӰᡌ㘻࡬ᓜ࡬ᇐ㘻Ⲻ࡟ⴀ਍ࡦᦕᇩθ䛙Ѿ䈛亯࡬ᓜሼՐ䶘Ѫ

䈹᮪ 4Ⱦᖉ❬θ࡬ᓜⲺ╊਎ᒬуӻӻߩᇐӄӰԢሯӄ࡟ⴀᗍཧⲺ䇗㇍θ

ੂᰬҕߩᇐӄӰԢሯӄӁ⢟䇚⸛Ⲻуᯣ䘑↛ૂᖲ↚䰪ⲺঐᔾȾ

ഔ亴ᡇള㛗ᐸਇኋ়ਨθᐸ൰ሯӄ䘶ᐸ࡬ᓜⲺ䴶≸θ㔅়ҼԄᰖ

ᴿ䙆↛໔ᕰⲺ䗽ぁȾ20ࡦ ь㓠ᴶ੄ॷᒪθᡇള㛗⾞ᐸ൰↙༺൞䠃㾷Ⲻ

ᖘᡆ↛ࡓളᙝ㛗⾞ᐸ൰ޞ䱬⇫Ⱦ䳅⵶ԛ⋠␧Ӛ᱉ᡶᐸ൰Ѱѱ։Ⲻࡑࡓ

㿺⁗θрᐸޢਮᮦ䠅ԄᴶࡓⲺ 8 ᇬ໔䮵ࡦ 2000 ᒪⲺ 1088 ᇬȾ⭧ӄᔰ

㄁㛗ᐸⲺࡓ㺭ᱥ᭥ᤷളᴿԷѐ᭯䶟㝧ദθ㙂ъԷѐਇ㛗рᐸᇔ㺂䞃仓

θ䘏ֵᗍԷѐрᐸޭᴿ⎉৐Ⲻ㺂᭵㢨ᖟθрᐸ⴮ᖉӄ㧭ᗍ࡬ᇗ᢯ૂ࡬

᭵ᓒ㜂ҜȾ൞ᖉᰬঋቸ⅗ᐸ൰ᶗԬсθ䘶ᐸᝅ઩⵶ᐸ൰ཧ䍛θޢਮ㛗

⾞ᇂޞཧৱ⍷ࣞᙝθᣋ䍺㘻ᰖ⌋䘶࠰Ⱦ㻡ࣞ䘶ᐸሼՐሲ㠪Էѐૂ᭵ᓒ

ؗ䂿਍ᦕθҕࠖ҄⋗ᴿԷѐ᝵ᝅѱࣞ䘶ᐸȾԄᣋ䍺㘻Ⲻ䀈ᓜᶛⵁθ⭧

ӄᖉᰬᣋ䍺㘻ᮦ䠅䖹ቇθ㙂ъ⴮ᖉж䜞࠼ᣋ䍺㘻ᱥᵢ⵶᭥ᤷളᇬᔰ䇴

Ⲻᗹᘷ৸ф㛗ᐸᣋ䍺θ伄䲟ᝅ䇼уᕰθԌԢ䘎⋗ᴿླڐ䶘ሯрᐸޢਮ

䘶ᐸⲺщѐ߼༽ૂᗹ⨼߼༽θуའਥ㜳ᨆ࠰ᇂ஺䘶ᐸ࡬ᓜⲺ㾷≸Ⱦ㔲

рθ㛗ᐸᔰ㄁ࡓᵕрᐸޢਮૂᣋ䍺㘻ሯӄ䘶ᐸ࡬ᓜ䜳⋗ᴿ᱄⺤䴶≸θ
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ԛ᭥ᤷളԷ᭯䶟ѰѣᗹⴤḽⲺ㛗ᐸⴇ㇗ቸҕᒬ⋗ᴿᨆב䘶ᐸ࡬ᓜב

㔏Ⲻ࣑ࣞθ൞䘏ṭⲺ࡬ᓜב≸⣬ᘷсθᇂ஺Ⲻ䘶ᐸ࡬ᓜуའਥ㜳㠠ਇ

ӝ⭕Ⱦഖ↚θታ㇗ 1994 ᒪɅޢਮ⌋ɆሯӄрᐸޢਮⲺ䘶ᐸḽ࠰ڐ߼

Ҽж㡢ᙝ㿺ᇐθռᱥ䘏ӑ㿺ᇐᒬ⋗ᴿ㻡䘑ж↛㓼ौૂᗍࡦᴿ᭾ᢝ㺂Ⱦ 

䘑ޛ 21 ь㓠θ䳅⵶рᐸޢਮᮦ䠅Ⲻ໔ཐૂᣋ䍺㘻䱕Ճуᯣ༤ཝθ

ѣള㛗ᐸᐨ㔅ޭࡓ㿺⁗Ⱦć䬬ᒵড়Ĉć㬓⭦㛗ԳĈㅿቇᮦрᐸޢਮ䘔㔣

Ӆᦕ⭐㠩ᆎ൞䠃ཝ䘓⌋㺂Ѱθћ䠃׫ᇩޢՍᣋ䍺㘻࡟ⴀθপד❬ਥԛ

ؓᤷрᐸޢਮ䓡Գθᕋ䎭Ҽᐸ൰ᣋ䍺㘻Ⲻᒵ⌑ᘝ㲇Ⱦੂᵕθ㗄ളӈ㚊

㖇⌗⋡⹪⚣ԛ੄ཝ᢯ޢਮ䘶ᐸθԛ਀ᆿ❬ૂь䙐ޢਮӁԬሲ㠪ć㩞⨣

ᯥ⌋ṾĈ࠰ਦθ੥ਇѣളᣋ䍺㘻ਃᙓᖉᰬѣള㛗ᐸⲺ䘶ᐸ࡬ᓜ㕰䲭θ

ᔶခલ਷࠰ਦᴪࣖћṲⲺ䘶ᐸ࡬ᓜθ㓜ᶕрᐸޢਮ㺂Ѱθᣋ䍺㘻ሯ䘶

ᐸ࡬ᓜⲺ䴶≸᱄ᱴрॽȾᖲᰬθ㛗ᐸⴇ㇗㘻Ⲻⴇ㇗⨼ᘫᐨ㔅ԄѰളᴿ

Էѐᵃࣗੇ㔪ᣚᐸ൰↙ᑮ〟ᓅૂؓᣚᣋ䍺㘻࡟ⴀ䖢਎θR ᝅ᝵Ѱᕛ㺛

䘶ᐸ࡬ᓜ㕰䲭࣑࣠࠰ڐθ䘶ᐸ࡬ᓜב䴶ਂᯯⲺ〥ᶷᙝ䜳ᴿᡶᨆॽȾഖ

↚θ2001 ᒪ䇷ⴇՐਇᐹɅӅᦕрᐸޢਮᲸ㺂рᐸૂ㓾↘рᐸᇔ᯳ࣔ

⌋Ɇθ⅗ᒪ⋠␧Ӛ᱉ᡶؤࡡ࠼䇘Ҽ਺㠠Ⲻ㛗⾞䘶ᐸ㿺ࡏθޭᴿᬃ֒ᝅ

ѿⲺ䘶ᐸ࡬ᓜ㇍ᱥ൞ѣള㛗ᐸ俌⅗㩳൦Ⱦ㠠䛙ԛ੄θ䳅⵶ 2004 ᒪѣ

ቅԷѐᶵ䇴㄁θ2009 ᒪࡑѐᶵ䇴θ␧Ӛᡶݾ੄࡬ᇐҼޭᴿ䪾ሯᙝⲺ䘶

ᐸ㿺ࡏȾ2012 ᒪૂ 2014 ᒪⴇ㇗ᵰᶺૂӚ᱉ᡶ৾ሯ䘶ᐸ࡬ᓜ䘑㺂Ҽњ

䖤䠃㾷ૂ᭯ؤ㺛ݻθ㿺ᇐҼрᐸޢਮ㻡ᕰ࡬䘶ᐸⲺ 21 〃᛻ᖘԛ਀ޭ

։Ⲻ䘶ᐸᬃ֒⍷ぁθ໔ࣖҼѱࣞ䘶ᐸૂ䠃ཝ䘓⌋䘶ᐸⲺ⴮ީ㿺ᇐȾ㠩

↚θᡇള㛗ᐸ䘶ᐸ࡬ᓜ൞ᖘᕅрૂ޻ᇯр䏁ӄᇂ༽Ⱦу䗽⭧ӄ㛗ᐸᵃ
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ࣗളᴿԷѐⲺ㚂㜳ԃ൞θрᐸޢਮ㔪ᤷрᐸ൦փԃ❬ᆎ൞ᐞཝ࡟ⴀࣞ

ᵰȾᣋ䍺㘻ታ㇗ሯӄᕰ࡬䘶ᐸ࡬ᓜᴿжᇐ䴶≸θਥжᯯ䶘䘏〃䴶≸䳴

ԛሯ࡬ᓜ࡬ᇐ㘻ᶺᡆᴿ᭾ু࣑θਜжᯯ䶘жᰜᣋ䍺㘻ᤷᴿ䘶ᐸ伄䲟䖹

ཝⲺ㛗⾞θ㛗⾞䘶ᐸሼሲ㠪ެ࠽䓡࡟ⴀ਍ࡦᖧଃθᣋ䍺㘻ሯ㛗⾞䘶ᐸ

ⲺᘷᓜՐਇ⭕਎ौȾ൞ߩㆌቸᴪཐީ⌞㛗ᐸ㷃䍺ࣕ㜳Ⲻ᛻߫сθ൞ਂ

ᯯ࣑䠅ሯ∊р䘶ᐸ࡬ᓜ䱱࣑ᯯ᱄ᱴ䎻䗽࡬ᓜ䴶≸ᯯθ䘏ᰬӻࠣⴇ㇗ᵰ

ᶺжᇬᖾ䳴࡬䇘࠰ਦ㊱ղᡆ⟕ᐸ൰ⲺћṲ䘶ᐸ࡬ᓜθ㙂ਠ㜳ԛ൞⧦㺂

䘶ᐸ࡬ᓜѣؓᤷжᇐ⚫⍱ᙝⲺᯯᕅθታ䠅ᒩ㺗рᐸޢਮфᣋ䍺㘻Ⲻ䇿

≸Ⱦ 

䘶ᐸ࡬ᓜᔰ㄁ԛ੄θ⺤ᇔᴿж᢯рᐸޢਮד➝㿺ᇐ㻡ᕰ࡬䘶࠰ᐸ

൰θެ ѣཐᮦޢਮᱥഖѰ䘔㔣пᒪ⭐㠩഑ᒪӅᦕ㙂䘶ᐸⲺȾ൞䘶ᐸ࡬

ᓜᐨ㔅Ѱޢਮ䈹᮪㔅㩛⍱ࣞૂ䍘ࣗ᤽ḽ人⮏Ҽᰬ࠼ݻ䰪ૂグ䰪Ⲻ᛻

߫сθ䘏ӑޢਮԃ❬ᰖ⌋ᢣ䖢Ӆθ䈪᱄ᆹԢⲺ㔅㩛ᤷ㔣ᙝ䶘Ѫ䠃ཝ伄

䲟θ䘏ṭⲺޢਮԄะᵢ䶘㙂䀶ᱴ❬ᐨ㔅у䘸ਾޢՍᣋ䍺㘻θ䘶ᐸҕᱥ

亰⨼ᡆㄖȾф↚ੂᰬθࠖ҄⋗ᴿޢਮഖѰ㛗ԭȽ⍷ࣞᙝȽ㛗ᵹ࠼ᐹㅿ

Ӛ᱉ᙝ᤽ḽૂެԌਾ㿺ᙝ᤽ḽ㙂㻡㾷≸ᕰ࡬䘶ᐸȾ䘶ᐸ࡬ᓜѣ㿺ᇐⲺ

21 〃㻡ࣞ䘶ᐸ᛻ᖘθ䲚䘔㔣Ӆᦕ䘏ж〃᛻ᖘཌθެ Ԍ᛻ᖘ൞ᇔ䐫ѣะ

ᵢ⋗ᴿ࠰⧦䗽θ䘏ҕԄਜжѠם䶘ਃ᱖࠰⧦ᴿ䘶ᐸ࡬ᓜⲺ䪾ሯᙝૂᇔ

⭞ᙝ䘎ᖾуཕȾ 
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ഴ 1  ᐨ䘶ᐸрᐸޢਮⲺ䘶ᐸ৕ഖ 
ᮦᦤᶛⓆφWINDθᮦᦤᡠ㠩 2018ᒪᵡȾ 

δпε䘶ᐸ࡬ᓜⲺީ㚊ᙝ⢯ᖷ 

жѠ⽴Ր࡬ᓜ㌱㔕޻䜞਺ޭ։࡬ᓜҁ䰪ᙱᱥᆎ൞䘏ṭᡌ䛙ṭⲺީ

㚊ީ㌱θޭ ։㺞⧦Ѱ⴮ީᙝૂቸ⅗ᙝȾ⴮ީᙝᝅ઩⵶࡬ᓜҁ䰪ᆎ൞⵶

⤢㄁Ƚ㙜ਾᡌ㘻ӈᯛⲺީ㌱θቸ⅗ᙝᝅ઩⵶ะ⹶࡬ᓜфޭ։࡬ᓜҁ䰪

ᆎ൞⵶⍴⭕ީ㌱θะ⹶࡬ᓜߩᇐҼޭ։࡬ᓜⲺ䜞࠼⢯ᖷ 5Ƚ6Ⱦ䘶ᐸ࡬

ᓜфᡇളެԌ䇷࡮ᐸ൰࡬ᓜੂṭᆎ൞ީ㚊ᙝ⢯ᖷȾжᯯ䶘θ䘶ᐸ࡬ᓜ

ф䇷࡮ᐸ൰ะᵢ࡬ᓜ঩Ʌ䇷࡮⌋Ɇᆎ൞⍴⭕ީ㌱χਜжᯯ䶘θ䘶ᐸ࡬

ᓜф㛗⾞ਇ㺂рᐸ࡬ᓜȽӚ᱉࡬ᓜȽᣋ䍺㘻䘸ᖉᙝ࡬ᓜㅿཐ亯ޭ։࡬

ᓜᆎ൞㙜ਾީ㌱Ⱦީ 㚊ᙝⲺᆎ൞θֵ ᗍ䘶ᐸ࡬ᓜⲺ╊ौૂ䈹᮪уਥ㜳

ᆚ㄁䘑㺂θਠ㜳фެԌީ㚊࡬ᓜ䘑㺂ੂ↛䈹᮪Ⱦ 

1. 䘶ᐸ࡬ᓜⲺ⍴⭕ᙝ⢯ᖷ 

ᡇള㛗ᐸⲺ䘶ᐸ࡬ᓜ֒Ѱ㛗⾞ᐸ൰Ⲻж亯ޭ։࡬ᓜθ൞ᙝ䍞рኔ

ӄӚ᱉ᡶ㠠ᗁ㿺ࡏȾ⭧ӄ䇷࡮ⴇ㇗ᵰᶺੂӚ᱉ᡶᆎ൞ӁᇔрⲺ㺂᭵䳬

ኔީ㌱ૂⴇ㇗ф㻡ⴇ㇗ީ㌱θֵ ᗍӚ᱉ᡶ㠠ᗁ㿺ࡏⲺ࡬䇘ૂ䈹᮪ᗻ亱

䚫Ԅⴇ㇗ᵰᶺᴿީ䜞䰞㿺ㄖθ㙂ⴇ㇗ᵰᶺⲺ䜞䰞㿺ㄖ৾㾷䚫Ԅрփ⌋

঩Ʌ䇷࡮⌋Ɇૂ Ʌޢਮ⌋ɆȾṯᦤ᯦࡬ᓜ㔅⎄ᆜⲺ࡬ᓜ⍴⭕ᙝ⨼䇰θ൞

ᡆᮽ⌋ѣθрփ⌋㿺ф䘶ᐸ࡬ᓜⲺ⍴⭕ީ㌱ᓊᱥćᇠ⌋——Ʌ䇷࡮⌋Ɇ
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Ʌૂޢਮ⌋Ɇ——䇷ⴇՐ䜞䰞㿺ㄖ——䘶ᐸ࡬ᓜĈȾ1994 ᒪ⭕᭾ⲺɅޢ

ਮ⌋Ɇ㿺ᇐҼрᐸޢਮ䘶ᐸᶗԬθ঩φδ1εޢਮ㛗ᵢᙱ仓Ƚ㛗ᵹ࠼ᐹ

ㅿਇ⭕਎ौуޭ߃༽рᐸᶗԬχδ2εޢਮу᤿➝㿺ᇐޢᔶެ䍘ࣗ⣬߫θ

ᡌ㘻ሯ䍘ࣗՐ䇗ᣛ઀֒㲐ٽ䇦䖳χδ3εޢਮᴿ䠃ཝ䘓⌋㺂Ѱχδ4εޢ

ਮᴶ䘇пᒪ䘔㔣Ӆᦕθ൞䲆ᵕ޻ᵠ㜳⎾䲚Ⱦу䗽⴪ࡦ 2001 ᒪԛࢃθ

р䘦䘶ᐸ㿺ᇐᒬᵠ൞ⴇ㇗ᵰᶺⲺ䜞䰞㿺ㄖૂӚ᱉ᡶрᐸ㿺ࡏѣᗍࡦ

䍥ᖱૂ㩳ᇔȾ䳴䚉䘶ᐸ㿺ࡏⲺ⍴⭕ᙝ⢯ᖷуᆎ൞੍ϋᡇԢ䇚Ѱуᱥ䘏

ṭȾ൞࡬ᓜ㔅⎄ᆜⲺ࡬ᓜ㤹⮪ѣθᡆᮽ⌋ф䶔ᡆᮽ⌋খᴿੂㅿ൦փθ

ᡆᮽ⌋ᶛ㠠ӄ䶔ᡆᮽ⌋θ㙂ъᴿӑᰬُ䶔ᡆᮽ⌋䘎Ր儎ӄᡆᮽ⌋Ⱦ൞

ᡇള㛗⾞ᐸ൰ࡑ㄁ࡓᵕθć㛗ᐸⲺࣕ㜳ѱ㾷ᱥѰളᴿԷѐ᭯䶟㝧ദᵃ

ࣗĈ䘏жуᡆᮽ㿺ᇐθᇔ䱻рᱥ᤽ሲ㛗ᐸ਺亯࡬ᓜᔰ䇴Ⲻᙱ᤽䪾Ⱦ䘏

жуᡆᮽ㿺ᇐᴿ᱄⺤Ⲻрփ⌋דᦤθ1993 ᒪ⡾Ʌᇠ⌋Ɇ㿺ᇐθᡇളⲺ

ะᵢ㔅⎄࡬ᓜᱥ⭕ӝ䍺ᯏⲺ⽴Րѱѿޢᴿ࡬θ঩ޞ≇ᡶᴿࣩࣞૂ࡬㗚

Ս䳼։ᡶᴿ࡬θ“ളᴿ㔅⎄θ঩⽴Րѱѿޞ≇ᡶᴿ࡬㔅⎄θᱥള≇㔅

⎄ѣⲺѱሲ࣑䠅Ⱦളᇬؓ䳒ളᴿ㔅⎄ⲺᐟരૂਇኋĈθ䶔ᡆᮽ⌋ᶛ㠠

ᡆᮽ⌋θਥ㿷ᡇളᰟᵕⲺ⌋ᗁ࡬ᓜ։㌱䘎ᱥ∊䖹གྷᵸⲺȾᖉᰬⲺ㛗⾞

ਇ㺂ᇗ᢯࡬Ƚਇ㺂䞃仓࡬␻ᾐ։⧦Ҽ㛗ᐸѰളᴿԷѐᵃࣗⲺ৕ࡏ㋴⾔Ⱦ

Սᡶઞ⸛θрᐸᴿ࡟ӄളᴿԷѐ㷃䍺ૂ␧ौ᭯䶟θ䘶ᐸࡏ⴮ਃθഖ↚

ᴿᗻ㾷ؓ⮏ളᴿԷѐⲺрᐸ൦փθታ䠅䚵ރ䘶ᐸȾ൞䶔ᡆᮽ⌋儎ӄж

㡢⌋ᗁⲺ㜂Ქсθ䶔ᡆᮽ⌋⍴⭕࠰Ⲻ࡬ᓜ㔉᷒㠠❬ᱥ䘶ᐸ࡬ᓜ㕰փθ

Ʌޢਮ⌋ɆѣⲺ䘶ᐸ㿺ᇐ਎ᡆᖘᕅрⲺᆎ൞θу㜳ਇᥛሯӄޭ։䘶ᐸ

㔅⎄Ⲻуᯣ༤ཝૂ㔅⎄䍗⥤ᤷ㔣໔ࣖθ࡬ᴿޢᓜⲺ⍴⭕֒⭞Ⱦ䳅⵶䶔࡬
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ެ൞ളᇬ㔅⎄ૂ᭵⋱⭕⍱ѣⲺ൦փҕਇ⭕Ҽ਎ौȾ䘏〃਎ौᖾᘡ൞ސ

ⲺᮽԬѣᗍࡦ⺤䇚θ1997 ᒪސⲺॷӊཝᣛ઀ᨆ࠰θԛޢᴿ࡬Ѱѱ։θ

ཐ〃ᡶᴿ࡬㔅⎄ާੂਇኋθᱥᡇള⽴Րѱѿࡓ㓝䱬⇫Ⲻж亯ะᵢ㔅⎄

㔅⎄ⲺਇኋᵹȾ1999࡬ᴿޢᓜθ䘏⴮ᖉӄ䎁ҾҼ䶔࡬ ᒪɅᇠ⌋Ɇؤ↙

Ṿ䳅঩ሯ䘏жᨆ⌋㔏Ҿ⺤䇚θᒬ᱄⺤ඐᤷ᤿ࣩ࠼䞃Ѱѱ։Ƚཐ〃࠼䞃

ᯯᕅᒬᆎⲺ࠼䞃࡬ᓜȾ䶔ޢᴿ࡬㔅⎄Ⲻ᭵⋱൦փૂ⌋ᗁ൦փⲺᨆॽθ

ԛ਀⽴Րѱѿᐸ൰㔅⎄Ⲻ䗻䙕ਇኋθֵ ᗍ㛗⾞ᐸ൰৕ᴿ䶔ᡆᮽ⌋Ⲻ֒

⭞਍ࡦᴪཐ䲆࡬θᇠ⌋֒Ѱрփ⌋Ⲻ⍴⭕֒⭞ᔶခᱴ⧦θ㛗⾞ᐸ൰Ⲻ

ᵃࣗሯ䊗ԄԛളᴿԷѐѰѱ䙆↛䖢ੇԷѐфᣋ䍺㘻ᒬ䠃Ⱦޢਮ⌋ީӄ

рᐸޢਮ䘶ᐸⲺ㿺ᇐ൞ 2001 ᒪᗍࡦ㩳ᇔȾ 

2. 䘶ᐸ࡬ᓜⲺ㙜ਾᙝ⢯ᖷ 

⧦ᓜᆿᧈѰҼᇔ࡬Ⲻ਺亯ޭ։޻ᓜ㌱㔕࡬ᓜⲺ㙜ਾᙝᱥ᤽жѠ࡬

㌱㔕ࣕ㜳ૂⴤḽ㙂ᴿᵰ㔉ਾθᖘᡆ⴮ӈדᆎૂ㢥ᙝӈࣞީ㌱ 7ȾᴶՎ

ᓜ࡬ᓜ㓺ਾθ঩уᆎ൞䙐䗽᭯਎ж亯࡬ᓜ㌱㔕ᱥޭᴿᑋ㍥ᢎ᭾⦽Ⲻ࡬

ਥԛᨆ儎㌱㔕᭾⦽Ⲻਥ㜳Ⱦ঩ֵуᱥᴶՎ࡬ᓜ㌱㔕θྸ ᷒㌱㔕޻਺亯

ᓜ㌱㔕Ⲻ࡬ᓜᆿᧈ㙂ᕰौ࡬ᓜޭᴿᕰ㙜ਾᙝθҕᖾ䳴䙐䗽᭯਎ж亯࡬

᮪։ࣕ㜳θж亯࡬ᓜⲺ䈹᮪䙐ᑮՐ㾷≸ެԌ࡬ᓜੂ↛䈹᮪Ⱦ䘶ᐸ࡬ᓜ

֒Ѱ㛗⾞ᐸ൰Ⲻж亯ޭ։࡬ᓜθф㛗⾞ਇ㺂рᐸȽӚ᱉Ƚؗᚥᣡ䵨Ƚ

ᣋ䍺㘻䘸ᖉᙝૂ㛗⾞䖢ᶵㅿ࡬ᓜާੂᶺᡆ㛗ᐸะ⹶࡬ᓜ㌱㔕θ਺亯࡬

ᓜ䰪ޭᴿ䖹ᕰⲺ㙜ਾᙝθԛާੂ㔪ᣚ㛗⾞ᐸ൰ᴿᓅ䘆㺂Ⱦ 

䍺ᵢⲺ〶㕰ᙝૂ㛗⾞ᐸ൰ⲺާޢኔᙝߩᇐҼ㛗ᐸะ⹶࡬ᓜ㌱㔕ѣ

ⲺṮᗹ࡬ᓜᱥᣋ䍺㘻䘸ᖉᙝ࡬ᓜȾੇ 䘸ᖉⲺᣋ䍺㘻࠰୤䘸ᖉⲺ㛗⾞ӝ
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૷ᱥ㛗ᐸ㓺㓽㘻ૂⴇ㇗㘻ᓊᖉ䚫ᆾⲺะᵢ৕ࡏȾռ䮵ᵕԛᶛθᡇളᒬ

⋗ᴿᔰ㄁䎭㺂ҁᴿ᭾Ⲻ㛗ᐸᣋ䍺㘻䘸ᖉᙝ࡬ᓜȾA 㛗Ⲻѱᶵᐸ൰Ƚѣ

ቅᶵᐸ൰ሯӄᣋ䍺㘻Ⲻ䍺䍞ะᵢ⋗ᴿ㾷≸θࡑѐᶵሯӄᣋ䍺㘻Ⲻ䍺䍞

㾷≸ҕ䖹քθ䘏ֵᗍཝ᢯䶔щѐᣋ䍺㘻ૂք伄䲟ᢵ਍࣑Ⲻᣋ䍺㘻䘑ޛ

㛗ᐸૂ৸фжȽӂ㓝ᐸ൰ᣋ䍺Ⱦᡠ㠩 2019 ᒪ 7 ᴾθA 㛗ᐸ൰ާᴿ 1.5

ӵ੃ᣋ䍺㘻θެ ѣ䲚 37 нᇬᵰᶺᣋ䍺㘻ཌθެ 䜞ᱥѠӰᣋ䍺㘻Ⱦޞ֏

ṯᦤѣള䇷࡮ⲱ䇦㔉㇍ޢਮᴶ䘇ӄ 2015 ᒪޢᐹⲺᣋ䍺㘻ᮦᦤθᤷᴿ

㛗⾞ᐸٲ൞ 1 нݹԛсⲺᣋ䍺㘻খ∊Ѱ 24%θ1 н㠩 10 нݹⲺখ

48%θњ㘻ࣖᙱਥᗍքᐸٲᣋ䍺㘻খޞ䜞ᣋ䍺㘻Ⲻ 72%θᒩൽ∅ᇬр

ᐸޢਮᴿ 5.2 н੃㛗ђθ㺞᱄ᡇള A 㛗ᐸ൰ޭᴿ᱄ᱴⲺćᮙᡭᐸ൰Ĉ

⢯ᖷȾཝ䠅ቅᣋ䍺㘻䳼ѣ൞жᇬрᐸޢਮθᖾᇯ᱉ᖘᡆćᣋ䍺㘻㔇ᷬĈ

᭾ᓊ 8ȾԄ࡬ᓜ䇴䇗Ⲻ䀈ᓜⵁθᮙᡭᐸ൰Ⲻ࡬ᓜ㌱㔕䴶㾷┗䏩ӝ૷ք

伄䲟Ƚቅ仓Ӛ᱉Ƚ᭵ᓒᢵ᣻ᴪཐᣋ䍺㘻ؓᣚ㚂䍙ㅿ㾷≸ȾѰ↚θA 㛗

ᐸ൰ᖘᡆҼঋжъћṲⲺਇ㺂рᐸṮ࡬߼ᓜθԛ༺⨼ቅ仓Ӛ᱉ѰѱⲺ

⭫㝇ᩉਾӚ᱉࡬ᓜθḽ߼䖹քъᬃ֒གྷᵸⲺ䘶ᐸ࡬ᓜδԛ䲃քрᐸޢ

ਮ䘶ᐸ伄䲟εθԛ਀᭵ᓒሯᐸ൰Ⲻ䏩ཕᒨ人ᵹȾታ㇗ A 㛗ᐸ൰়ਨ⌘

ࣞᑻᓜ䖹ཝθռԄ࡬ᓜ䇴䇗㘻Ⲻ䀈ᓜ㘹㲇θ㠩ቇ൞рᐸᇗṮ⧥㢸᧝࡬

օҼք䍞䠅ޢਮ䘑ޛθᒬъታ䠅䱨↘䗽ཐрᐸޢਮ䘶ᐸθ䚵ރᣋ䍺㘻

ᢵ᣻ᴪཐᦕཧȾԄ䘏Ѡ䀈ᓜᶛ䇨θᆎ൞ӄ A 㛗ᐸ൰Ⲻć䘶ᐸ䳴Ĉθޭ

ᴿжᇐਾ⨼ᙝȾ 
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ഴ 2  A㛗ᐸ൰ᣋ䍺㘻ᤷᴿ㛗⾞ᐸ࠼ٲᐹ 

ᮦᦤᶛⓆφѣള䇷࡮ⲱ䇦㔉㇍ޢਮθᮦᦤᡠ㠩 2015ᒪᵡȾ 

䘶ᐸ࡬ᓜ㙜ਾᙝⲺਜжѠ⭕ࣞṾׁᱥ〇ࡑᶵȾ〇ࡑᶵⲺж亯䠃㾷

᭯䶟Աࣗᱥ䈋⛯㛗⾞ਇ㺂⌞࡬߂Ⱦṯᦤ〇ࡑᶵ㛗⾞ਇ㺂рᐸࣔ⌋θӚ

᱉ᡶᤛᴿ〇ࡑᶵ㛗⾞Ⲻਇ㺂рᐸᇗṮᵹθрᐸᶗԬᴪࣖཐૂݹऻᇯȾ

䘏亯᭯䶟ሯӄ໔ᕰ㛗ᐸ᭥ᤷᇔ։㔅⎄Ⲻࣕ㜳䶔ᑮ䠃㾷θռᱥ⭧ӄ࡬ᓜ

㙜ਾᙝⲺᆎ൞θ䈛࡬ᓜҕᗻ亱фᣋ䍺㘻䘸ᖉᙝ࡬ᓜ਀ެԌޭ։࡬ᓜ⴮

অ䈹θഖ↚〇ࡑᶵⲺ਺亯࡬ᓜᆿᧈфެԌᶵඍᐸ൰ᴿ᱄ᱴ॰ࡡφᣋ䍺

㘻䘸ᖉᙝᯯ䶘㾷≸ᣋ䍺㘻䠇㷃䍺ӝ൞ 50 нݹԛръޭᴿжᇐᣋ䍺㔅

僂θᣋ䍺㘻䇼ૂࡡᣫᗗ伄䲟Ⲻ㜳࣑ᴪᕰχӚ᱉࡬ᓜᯯ䶘ঋㅊӚ᱉с䲆

Ԅ 100 㛗ᨆ儎ࡦ 200 㛗θṯᦤࡓᵕ〇ࡑᶵ㛗⾞Ⲻᒩൽ㛗ԭθ200 㛗Ӛ

᱉ԭ䙐ᑮՐ䎻䗽нݹȾ⭧ӄᣋ䍺㘻ᣍ伄䲟㜳࣑䖹ᕰθӚ᱉ᡶቧᴿᶗԬ

ਇᥛᐸ൰ᵰ࡬ⲺՎ㜒ࣙ⊦֒⭞θࣖ 䙕ք䍞䠅ޢਮ䘶ᐸԛ㢸㓜ᐸ൰䍺ⓆȾ

〇ࡑᶵ䘶ᐸ࡬ᓜሼрᐸޢਮ䘶ᐸḽ߼㓼࠼Ѱ䠃ཝ䘓⌋㊱ȽӚ᱉㊱Ƚ䍘

ࣗ㊱Ƚ㿺㤹㊱θ䘶ᐸ㾷≸ᴪࣖ␻ᲦћṲθ䘶ᐸ⍷ぁ᱄ᱴ㕟⸣Ⱦ 

пȽ䘶ᐸ࡬ᓜ᭯䶟Ⲻ䐥ᖺ䘿᤟ 

䇟уㅜਾᤷ㔣рᐸ㾷≸Ⲻޢਮ਀ᰬ䘶࠰㛗ᐸθᡌ㘻ݷ䇮ޢਮᡎ⮛

ਇ⭕਎ौⲺԷѐѱࣞ䘶ᐸθ䘏঩ᱥ਺ള䇷࡮Ӛ᱉ᡶфԷѐ൞рᐸࢃㆴ
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ᇐⲺঅ䇤ᶗⅴҁжθҕᱥਂᯯӡᴿⲺᵹ࡟Ⱦⴤࢃѣള㛗ᐸ൞䘶ᐸ࡬ᓜ

ᯯ䶘Ⲻ❜⛯䰤从ᱥθж᢯㔅㩛ѐ㔟ᐤȽᣋ䍺㘻ഔᣛքȽޢਮ⋱⨼уᇂ

஺Ⲻрᐸޢਮታ㇗ᐨ㔅у䘸ਾ㔝㔣⮏൞ᐸ൰ѣθռᱥ൞࡟ⴀ傧ࣞс䘏

ӑޢਮу᝵䘶ᐸθ㙂ъ⧦㺂䘶ᐸ࡬ᓜᰖ⌋ᕰ࡬䘏ӑޢਮ䘶ᐸθሯӄᐸ

൰䍺Ⓠᴿ᭾࡟⭞ૂ㛗ᐸ䮵ᵕਇኋᖘᡆу࡟ᖧଃȾะӄࢃᮽሯ䘶ᐸ࡬ᓜ

θᡇԢਥԛᖘᡆԛсࠖ⛯㔉䇰φㅢжθ㔓ཝཐᮦрᐸ᷆࠼䴶⣬߫Ⲻב

ਮу᝵ᝅԄޢਮቚެᱥ㔟ᐤޢ A 㛗ᐸ൰䘶ᐸχㅢӂθрᐸޢਮф᭵ᓒ

Ⲻ㍝ᇼ㚊㌱਀㺂ѐ൦փሲ㠪ެᴿ䖹ᕰᇔ࣑ᣫ࡬䘶ᐸχㅢпθཐᮦᐸ൰

ᣋ䍺㘻᭥ᤷࣖᘡ䘶ᐸ࡬ᓜ᭯䶟θռᱥᣋ䍺㘻ሯӄ᭯䶟ⲺᘷᓜՐഖެᤷ

ᴿ㛗⾞Ⲻ䘶ᐸ伄䲟㙂ਇ⭕਎ौχㅢ഑θᇂ஺䘶ᐸ࡬ᓜㅜਾ㛗ᐸ䮵ᵕ࡟

ⴀθռᱥ᭯䶟䘑ぁу㜳ᕋਇ㛗ᐸཝ䎭ཝ㩳θᴪу㜳ᖘᡆ᯦Ⲻ䠇㷃伄䲟

ૂ⽴Րどᇐ䰤从χㅢӊθ䘶ᐸ࡬ᓜ᭯䶟਌ᗍᡆࣕⲺީ䭤ᱥᗍࡦ㔓ཝཐ

ᮦᐸ൰৸фѱ։Ⲻ㺭ᗹ᭥ᤷθሼ਍рᐸޢਮ䘶ᐸᖧଃⲺ࡟ⴀ਍ᦕ㗚։

㿺⁗䲆࡬൞ᴶቅ㤹പθሼެ਍ࡦⲺ࡟ⴀᦕཧ䲃ࡦᴶք≪ᒩθ䘏ṭᢃਥ

㜳ᴿ᭾ৱ䲚䱱⻃θ亰࡟᧞䘑᭯䶟Ⱦ 

ะӄр䘦㘹㲇θᡇԢ䇚Ѱ䘶ᐸ࡬ᓜ᭯䶟䴶㾷Ԅളᇬ䠇㷃どᇐޞቶ

Ⲻ᭯䶟䐥ᖺȾ⋵⵶䘏ᶗ䚉䐥ᇔ᯳᭯䶟θਥԛ䇟ᓊڛਇθ䘿᤟жᶗど࠰

䘶ᐸޢਮ亰࡟䘶࠰ᐸ൰θ㙂ъ䘶ᐸуՐሲ㠪Էѐૂཝ᢯ޢՍ㛗ђⲺ࡟

ⴀ਍ࡦ䗽ཐᦕཧθҕуՐԚ᭵ᓒؗ䂿਍ࡦ䍞⯇ȾᡇԢᣀ䘏ᶗ䚉䐥ળ੃

Ѱć࠼ቸҁ䐥Ĉθ঩ԛ䍺ᵢᐸ൰␧ौ᭯䶟ᙱ։ᯯṾѰ᤽ሲθԛ᱄⺤㛗

⾞ᐸ൰ቸ⅗ᙝ⢯ᖷѰะ⹶θԛᇂ஺ૂћṲᢝ㺂ᣋ䍺㘻䘸ᖉᙝ࡬ᓜѰѱ

㾷ᣉᢁθ䙐䗽㓺㓽儎㓝ᐸ൰ᶵඍૂ䲆࡬儎伄䲟㛗⾞ᣋ䍺㘻䍺䍞θ䙆↛
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Ս㛗ђᮦ䠅θੂޢቇ䘶ᐸ伄䲟㛗⾞Ⲻࠅ ᰬᇂ஺䖢ᶵ࡬ᓜθ䲃քрᐸޢ

ਮ䘶ᐸⲺզٲ㩳ᐤθԄ㙂ታ䠅ࠅቅ䘶ᐸ࡬ᓜ᭯䶟䱱࣑θ⺤ؓ᭯䶟ᡆࣕȾ

ԛсԛ␧൩䇷࡮Ӛ᱉ᡶѰׁ䘑㺂䈪᱄φ 

俌ݾθٕ 䢪ਇ䗴ᐸ൰㔅僂θሼ␧൩䇷࡮Ӛ᱉ᡶⴤࢃⲺѱᶵૂѣቅ

ᶵᐸ൰䘑㺂᮪ਾθሼњѠᐸ൰рᐸޢਮѣⲺՎ䍞㬓ㆯ㛗䳼ѣ൞ж䎭θ

ᖘᡆ A 㛗Վ䘿ᐸ൰θՎ䘿ᐸ൰䖹⧦ᴿѱᶵᐸ൰Ⲻрᐸ䰞‑ᴪ儎θ䘶ᐸ

䰞‑ᴪքθрᐸޢਮ䴶㾷ᢵ᣻ᴪཐⲺᤷ㔣рᐸ䍙Աθռᱥҕ䘸⭞ᴪㆶ

᦭Ⲻ߃㷃䍺ૂ䠃㓺ᇗṮぁᓅȾ⭧ӄՎ䘿ᐸ൰рᐸޢਮ㔅㩛ᙱ։どڛθ

㛗ԭ⌘ࣞ䖹ቅθ䘸ਾᲤ䙐ᣋ䍺㘻ૂ䮵ᵕᣋ䍺㘻θഖ↚ݷ䇮਺㊱ශᣋ䍺

㘻䘑ޛȾ 

ެ⅗θሼѱᶵૂѣቅᶵᐸ൰ѣⲺެ֏рᐸޢਮ᮪ਾ㓺ᡆ᯦ѱᶵᐸ

൰θ᯦ѱᶵᐸ൰ҕੇ਺㊱ශᣋ䍺㘻ᔶ᭴θռᱥሯӄ ST ㊱㛗⾞ࡏӻݷ

䇮ᵰᶺᣋ䍺㘻ૂㅜਾᶗԬⲺѠӰщѐᣋ䍺㘻⴪᧛ᣋ䍺θᲤ䙐ᣋ䍺㘻ਥ

ԛ䙐䗽䍣Ҧะ䠇ᯯᕅ৸фᣋ䍺ȾѰ↚θ䘎䴶㾷䘑ж↛ᇂ஺ ST ㊱㛗⾞

⧦ᴿӚ᱉࡬ᓜૂؗᚥᣡ䵨࡬ᓜθԛ䘸ਾ᯦ᐸ൰Ⲻᣋ䍺㘻⢯ᖷȾ 

ᶵθࣖࡑθ৸㘹〇⅗߃ ᘡࡑѐᶵᐸ൰᭯䶟θᇔ᯳㛗⾞ਇ㺂⌞࡬߂θ

䲃քрᐸ䰞‑θ䘸ᖉ᭴ᇳӚ᱉䲆ૂ࡬ԭṲ⌘ࣞᑻᓜθㆶौ䘶ᐸ⍷ぁθ

䜞࠼䗴ࡦ儎ቸ⅗ᐸ൰㾷≸Ⲻ৕ࡑѐᶵрᐸޢਮਥԛ⭩䈭䘑ޛ儎㓝ᶵ

ᐸ൰θ᯦ ѐᶵᐸ൰ⲺਾṲᣋ䍺㘻䲆ᇐѰᵰᶺᣋ䍺㘻ૂщѐⲺѠӰᣋࡑ

䍺㘻Ⱦ 

ᴶ੄θሯՎ䘿ᐸ൰Ƚ᯦ѱᶵᐸ൰Ƚ᯦ࡑѐᶵᐸ൰Ⲻрᐸ࡬ᓜૂ䘶

ᐸ࡬ᓜ䘑㺂㔕ж䈹᮪θᖘᡆ᱄⺤Ⲻᐸ൰ቸ⅗θ൞਺ቸ⅗ᐸ൰䰪ᔰ㄁䖢
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ᶵ࡬ᓜθԄՎ䘿ᐸ൰䘶ᐸⲺޢਮਥԛ䘑ޛѱᶵᐸ൰ҕਥԛ⴪᧛䘑ࡑޛ

ѐᶵᐸ൰θԄѱᶵᐸ൰䘶ᐸⲺޢਮਥԛ䘑ࡑޛѐᶵᐸ൰θԄࡑѐᶵᐸ

൰䘶ᐸⲺޢਮ߃䘑᯦ޛпᶵᐸ൰Ӛ᱉ȾਃҁθՎ⿶Ⲻࡑѐᶵޢਮᴿᵰ

Ր䘑ޛѱᶵᐸ൰θླ Ⲻѱᶵޢਮҕਥԛ䘑ޛՎ䘿ᐸ൰Ⱦ൞䖢ᶵ࡬ᓜ᭥

ᤷсθԄ儎ቸ⅗ᐸ൰䘶ᐸⲺ㛗⾞䘑ޛքжቸ⅗ᐸ൰Ӛ᱉θуՐሲ㠪㛗

⾞զૂٲ⍷ࣞᙝⲺćᯣፌᕅс䲃Ĉθ㛗ђՐᴪࣖ᱉ӄ᧛਍ޢਮ䘶ᐸχ

ੂᰬθ“⍷≪у㞆θᡭᷘу㹯Ĉθрᐸޢਮ൞਺ቸ⅗ᐸ൰䰪⍷ࣞθਥԛ

ᓭਇڛӄ㛗ᐸ࡟ਮ䍞䠅ૂࣖᘡᣋ䍺⨼ᙝഔᖈθᙱ։ᴿޢ䘑ᨆ儎рᐸ׹

ኋȾ 

 
ഴ 3  ␧൩䇷࡮Ӛ᱉ᡶᐸ൰᭯䶟䇴ᜩഴ 

ਠ㾷䖹ླ൦ᇂᡆᐸ൰࠼ቸ᭯䶟θ䘶ᐸ࡬ᓜ᭯䶟Ⲻ䱱࣑ቧՐཝཝࠅ

ቅθрᐸޢਮૂཌ䜞㛗ђሯӄޢਮ䘶ᐸⲺ⧦ᇔҕᴪᇯ᱉᧛਍θ䘏ᰬُ

␧Ӛᡶᐸ൰Ⲻ਺ቸ⅗ᐸ൰ᶵඍθਥԛ䇴ᇐㅜਾ㠠䓡⢯⛯Ⲻޭ։䘶ᐸḽ

ਮਥޢਮ人⮏ᬃ֒グ䰪ȾрᐸޢᝅѰрᐸࡱ߃䘶ᐸ⍷ぁθ㙂уᗻૂ߼

ԛṯᦤޢਮᡎ⮛㾷≸ૂ਺ቸ⅗ᐸ൰⢯⛯θ֒ 䘶ᐸૂрᐸ䘿᤟θ㙂у࠰

ᗻ܅⧦൞䘏ṭᤎ⌛ӄḆѠᐸ൰ᶵඍ޻Ⱦ⭧↚θA 㛗ᐸ൰ć䘶ᐸ䳴Ĉ䰤

从ሼᗍࡦᶷཝ㕉䀙Ⱦ൞ޭ։䘶ᐸḽᯯ߼䶘θпѠቸ⅗Ⲻᐸ൰ਥԛṯᦤ

 
ѫᶯᐲ൪

ѝሿᶯᐲ൪

ъᶯᐲ൪ࡋ

Ո䘹ᐲ൪

ᯠѫᶯᐲ൪

ᯠࡋъᶯ

ᐲ൪
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਺㠠ཐݹौⲺрᐸḽ߼⴮ᓊ䇴ᇐ䱬ụᕅ䘶ᐸḽ߼θՎ䘿ᶵඍḽ߼ᴶ儎θ

᯦ѱᶵ⅗ҁθ᯦ࡑѐᶵᴶքȾ 

ᡇԢٕ䢪ਇ䗴ᐸ൰㔅僂θ࡟⭞ 2169 ᇬ␧Ӛᡶрᐸޢਮ 2018 ᒪⲺ

䍘ࣗᮦᦤૂ㛗⾞Ӛ᱉ᮦᦤθi ⵶シ࠰਺ቸ⅗ᐸ൰⢯㢨θ┗䏩ᣋ䍺㘻㛗

⾞⍷ࣞᙝ䴶≸θуሲ㠪䗽ཐрᐸޢਮ䳼ѣ䗴ࡦ䘶ᐸḽ߼Ⲻ৕ࡏθԄ䍘

ࣗᙝ᤽ḽૂӚ᱉ᙝ᤽ḽњѠᯯ䶘θሯ਺ቸ⅗ᐸ൰Ⲻ䘶ᐸḽ߼䘑㺂Ҽ⎁

㇍Ⱦޭ։㔉᷒㿷с㺞Ⱦ 
㺞 3  ਺ቸ⅗ᐸ൰рᐸޢਮ䘶ᐸ᤽ḽ⎁㇍㺞 

  

࡙߰⏖ 㩕ъ᭦ޕ ߰䍴ӗ ⍱䙊ᐲ٬ 

䘎㔝 120

њӔ᱃ᰕ

ᡀӔ䟿 

㛑ԧ 

┑䏣ᤱ㔝

кᐲᶑԦ

Ⲵкᐲޜ

ਨᮠ䟿 

Ո䘹ᐲ൪ 

ᢓ䲔䶎㓿

ᑨᙗᦏ⳺

ਾ࡙߰⏖

վҾ 1 ӯ

 ݳ

վҾ 10 ӯ

 ݳ

վ Ҿ 5

ӯݳ 

վ Ҿ 50

ӯݳ 

վҾ 3000

з㛑 
վҾ䶒٬ 646 

ᯠѫᶯᐲ൪ 

ᢓ䲔䶎㓿

ᑨᙗᦏ⳺

ਾ࡙߰⏖

Ѫ䍏 

վҾ 5 ӯ

 ݳ
䍏٬ 

վ Ҿ 10

ӯݳ 

վҾ 1000

з㛑 
վҾ䶒٬ 812 

ᯠࡋъᶯᐲ൪ — 
վҾ 3000

зݳ 
— 

վҾ 3 ӯ

 ݳ

վҾ 500

з㛑 
վҾ䶒٬ 698 

䘰ࠪ␡Ӕᡰᐲ൪ 
  

          13 

 ਨᮠ䟿ਸ䇑ޜ
  

          2169 

Վ䘿ᐸ൰ᱥ␧Ӛᡶᐸ൰ѣᴶՎ⿶рᐸޢਮ䳼ѣⲺᶵඍθ䘶ᐸḽ߼

⨼ᓊᴶ儎θᡇԢ⎁㇍ྸ᷒рᐸޢਮ㾷൞Վ䘿ᐸ൰ؓᤷрᐸ൦փθެࡏ

ᒪᓜᢙ䶔੄߶࡟⏜ᓊ൞ 1 ӵݹԛрθ㩛ѐ᭬ޛ൞ 10 ӵݹԛрθ߶䍺

ӝуքӄ 5 ӵݹθࢃ䘦ḽ߼ᐨ㔅䎻䗽Ҽⴤࢃѱᶵૂѣቅᶵᐸ൰ IPO Ⲻ
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䍺䍞㾷≸χՎ䘿ᐸ൰㛗⾞Ⲻ⍷䙐ᐸٲᓊуքӄ 50 ӵݹθ䘔㔣 120 ཟ

ⲺᡆӚ䠅уքӄ 3000 н㛗θ䘏њ亯Ӛ᱉ᙝ᤽ḽҕ᱄ᱴ儎ӄⴤࢃⲺѱ

ᶵૂѣቅᶵᐸ൰㛗⾞䘶ᐸḽ߼Ⱦ൞Վ䘿ᐸ൰ؓᤷ䖹儎Ⲻ䘶ᐸḽ߼θR

ࣟӄᖘᡆ䘏жᐸ൰֒Ѱཝⴎ㬓ㆯ㛗ᐸ൰Ⲻ⢯㢨θᴿ᭾䲃քᐸ൰伄䲟θ

┗䏩ޢՍᣋ䍺㘻䴶≸ȾѰҼ┗䏩ᮙᡭᣋ䍺㘻ᣋ䍺քԭ㛗⾞Ⲻ䴶㾷θᡇ

Ԣ⋗ᴿᨆ儎ሯᴶք㛗ԭⲺ㾷≸Ⱦታ㇗ᙱⲺ䘶ᐸḽ߼䖹儎θռԃᴿ 600

ཐᇬрᐸޢਮㅜਾՎ䘿ᐸ൰Ⲻᤷ㔣рᐸᶗԬȾ᯦ ѱᶵᐸ൰Ⲻ਺亯ḽ߼

⴮䖹Վ䘿ᐸ൰ᴿᡶ䲃քθу䗽ԃ❬ؓᤷҼどڛ㔅㩛㾷≸ૂжᇐⲺᐸٲ

фӚ᱉䠅㾷≸ȾR 800 ֏ᇬрᐸޢਮਥԛ┗䏩᯦ѱᶵᐸ൰Ⲻᤷ㔣рᐸ

ᶗԬȾࡑѐᶵⲺ䘶ᐸḽ߼⴮ሯᇳᶴθሯӄрᐸޢਮⲺ࡟⏜ૂ߶䍺ӝㅿ

䍘ࣗᙝ᤽ḽ䜳⋗ᴿᨆ࠰䠅ौ㾷≸θԛᴪླ䘸ᓊࡑѐԷѐ⢯ᖷθռᱥѰ

Ҽ䱨↘ք䍞䠅ࡑѐԷѐ└⮏ૂؓᤷ㛗⾞⍷ࣞᙝθԃ❬ᨆ࠰Ҽ㩛ѐ᭬ޛȽ

ᐸૂٲӚ᱉䠅㾷≸ȾR 䘇 700 ᇬޢਮ┗䏩᯦ࡑѐᶵᐸ൰Ⲻᤷ㔣рᐸᶗ

ԬȾṯᦤᡶᧂᨗⲺᮦᦤθՐᴿ 13 ᇬޢਮуㅜਾ␧Ӛᡶ਺ቸ⅗ᐸ൰Ⲻ

ᤷ㔣рᐸᶗԬθਠ㜳䘶ᐸȾדᦤⴤࢃᐸ൰ᶗԬθᡇԢ䇚Ѱ䘏ᱥਥԛ᧛

਍ⲺȾ᯦ Ⲻᐸ൰࠼ቸḽ߼ਥ㜳ሲ㠪䜞࠼ѣቅᶵૂࡑѐᶵрᐸޢਮੇ儎

ቸ⅗ᐸ൰⍷ࣞθҕਥ㜳ሲ㠪ѱᶵᐸ൰рᐸޢਮੇ᯦ࡑѐᶵᐸ൰⍷ࣞθ

䴶㾷Ӛ᱉ᡶṯᦤрᐸޢਮᝅ᝵᤿➝䖢ᶵ࡬ᓜ࠰ڐᴿᓅᆿᧈȾ 

൞ሯ㛗⾞ᐸ൰䠃᯦࠼ቸૂ᱄⺤᯦Ⲻ䘶ᐸḽ߼ԛ੄θਥԛ⵶ᢁᕛ㺛

৕ᴿⲺ䘶ᐸ࡬ᓜ㕰䲭Ⱦㅢжθሯӄрᐸޢਮ߶࡟⏜Ⲻ䇗㇍θ㔕ж䟽⭞

ᢙ䲚䶔㔅ᑮᙝᦕⴀҁ੄Ⲻ߶࡟⏜ᮦᦤθࠅቇрᐸޢਮᬃ㓫࡟⏜ⲺᵰՐȾ

ㅢӂθ਌⎾䘔㔣ཐᒪӅᦕᡌ㘻߶䍺ӝѰ䍕ᢃ䘶ᐸⲺ㿺ᇐθӻ㘹ሕрж



19 

ᒪᓜⲺ䍘ࣗ㊱䘶ᐸ᤽ḽθжᰜ᤽ḽ䗴ࡦ⢯ᇐቸ⅗ᐸ൰Ⲻ䘶ᐸ㓘㓵θޢ

ਮ㛗⾞঩ڒࡱ⢂ᒬ䘑ޛ䘶ᐸૂ䖢ᶵ⍷ぁθу߃Ѱᣋᵰ⛈֒㛗⾞人⮏ᰬ

䰪ネਙȾㅢпθᇔᰬⴇ⎁рᐸޢਮӚ᱉㊱䘶ᐸ᤽ḽθжᰜ᤽ḽ䗴ࡦ䘶

ᐸ㓘㓵θޢਮ㛗⾞঩ڒࡱ⢂ᒬ䘑ޛ䘶ᐸૂ䖢ᶵ⍷ぁȾㅢ഑θ൞⢯ᇐᐸ

൰ᶵඍ䘶ᐸⲺ㛗⾞ᗻ亱ćж䘶ࡦᓋĈθ਌⎾৕ᴿⲺᲸڒрᐸȽᚘགྷр

ᐸㅿぁᓅθж↛ࡦփ൦ᢝ㺂㓾↘рᐸぁᓅθҿ਌ሼ㛗⾞䘶ᐸᬃ֒ઞᵕ

ু㕟ࡦ 6 Ѡᴾԛ޻Ⱦ 

഑Ƚ㔉䇰ૂ੥⽰ 

ᵢᮽ䘆⭞࡬ᓜ㔅⎄ᆜ⨼䇰᷆࠼Ҽᡇള㛗ᐸ䘶ᐸ࡬ᓜᖘᡆૂ╊਎

Ⲻж㡢䙱䗇θ䈋ഴሱᢴࡦрᐸޢਮć䘶ᐸ䳴Ĉ⧦䊗㜂੄Ⲻ࡬ᓜṯⓆθ

ᒬᦤ↚ᨆ࠰ᓊሯҁㆌȾi ᮽⲺਇ⧦䳼ѣ൞пѠᯯ䶘Ⱦжᱥ㛗⾞䘶ᐸ࡬

ᓜⲺ╊ौㅜਾᡇള㔅⎄࡬ᓜ╊਎Ⲻж㡢䙱䗇θ⧦ᴿ࡬ᓜ㕰䲭ᴿެᆎ൞

Ⲻਾ⨼ᙝθ㙂ᒬ䶔ᰖᝅҁཧȾӂᱥ䘶ᐸ࡬ᓜޭᴿ᱄ᱴⲺ⍴⭕ᙝ⢯ᖷθ

ᡇളะᵢ㔅⎄࡬ᓜⲺ╊਎ૂ≇㩛㔅⎄൦փⲺᨆॽθᨆ儎Ҽ㛗⾞ᐸ൰Ⲻ

䍺Ⓠ䞃㖤᭾⦽θ㛗ᐸਇኋⴤḽҕԄѰളᴿԷѐ᭯䶟ਇኋᵃࣗ䖢ੇѰԷ

ѐᵃࣗૂѰᣋ䍺㘻ᵃࣗᒬ䠃θ᧞ࣞ⵶䘶ᐸ࡬ᓜⲺᔰ㄁ૂуᯣᇂ஺χп

ᱥ䘶ᐸ࡬ᓜޭᴿ㙜ਾᙝ⢯ᖷθੂ 㛗⾞ਇ㺂рᐸ࡬ᓜȽᣋ䍺㘻䘸ᖉᙝ࡬

ᓜૂ䖢ᶵ࡬ᓜㅿᐸ൰ะ⹶࡬ᓜҁ䰪ᆎ൞䖹ᕰⲺ㙜ਾӈࣞީ㌱θ䘶ᐸ࡬

ᓜⲺ᭯䶟䴶㾷ᤵ࠰ᐸ൰ะ⹶࡬ᓜжᨳᆆ᭯䶟ᯯṾᶛ᧞ࣞθঋޫシ䘑ᕅ

Ⲻ᭯䶟ᖾ䳴ᡆࣕȾ 

ታ㇗Ԅ㛗⾞ᐸ൰ਇኋᯯੇⵁθћṲ㙂ᴿ᭾⦽Ⲻ䘶ᐸ࡬ᓜㅜਾᐸ൰

ѱ։Ⲻ䮵ᵕ࡟ⴀθռᱥሯӄ䘶ᐸ࡬ᓜⲺ䴶≸ԃ❬䳴ԛ᧞ࣞᇔ⧦ᴿ᭾Ⲻ
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㔏ȾᕰཝⲺളᴿ㔅⎄䖢ශᇂᡆԃ䴶ᰬᰛθঋ㓥᭾⦽ሲੇⲺ䘶ᐸבᓜ࡬

ᓜ᭯䶟θ࡬ⴀȾѰҼ䘑ж↛᧞ࣞ䘶ᐸ࡟⎄ᓜᒬуㅜਾ⧦䱬⇫ളᴿ㔅࡬

䴶㾷Ԅ㛗⾞ᐸ൰᭯䶟ޞቶ࠰ਇθ䙐ⴎ㘹㲇ᐸ൰࠼ቸ᭯䶟ૂ䘶ᐸ࡬ᓜ᭯

䶟ȾᡇԢᨆ࠰Ҽ䀙ߩрᐸޢਮ䘶ᐸ䳴Ⲻć࠼ቸҁ䐥Ĉθ䙐䗽᱄⺤㛗⾞

ᐸ൰Ⲻቸ⅗ᙝ⢯ᖷ਀рᐸȽ䘶ᐸ㾷≸θᇔ᯳ћṲⲺᣋ䍺㘻䘸ᖉᙝ࡬ᓜ

ૂ䱬ụᕅⲺ䘶ᐸ਀䖢ᶵᆿᧈθ᧞ࣞрᐸޢਮ亰࡟䘶ᐸθᒬᴿ᭾᧝࡬䘶

ᐸޢਮ਀ެ㛗ђⲺ࡟ⴀᦕཧθᑤࣟрᐸޢਮ⢯ࡡᱥളᴿрᐸޢਮ䙆↛

䘸ᓊ䘶ᐸૂ䖢ᶵθ൞↚䘑ぁѣуᯣᨆॽ㠠䓡䍞䠅ૂ䘆㩛᭾⦽θԄ㙂ֵ

ᗍ䘶ᐸ࡬ᓜᡆѰളᴿԷѐ᭯䶟Ⲻ䠃㾷᧞ᢁȾ 

䘇ᒪᶛθᡇള䍺ᵢᐸ൰᭯䶟ૂਇኋ਌ᗍᖾཝᡆ㔟θሯᇔ։㔅⎄Ⲻ

᭥ᤷ֒⭞᱄ᱴ໔ᕰȾռҕ䴶㾷ⵁࡦθԃ❬ᴿжӑ㊱ղӄć䘶ᐸ䳴Ĉ䘏

ṭⲺ࡬ᓜᙝ䰤从൞ᖧଃ⵶ᐸ൰Ⲻڛᓭфどᇐθ㙂ъ䘕䘕⋗ᴿᢴࡦ䘸ᇒ

Ⲻ䀙ᯯߩṾȾжӑྸć᧞و䠃ᶛĈⲺ◶䘑㿸⛯੢рৱᖾⰑᘡθሯӄ䀙

䰤从পᑤࣟуཝȾжӑćཪⰑॱཪθ㝐Ⱁॱ㝐ĈⲺᡶ䉉᭯䶟Ѵ᧠θߩ

൞䀙ߩжѠ䰤从Ⲻੂᰬθ৾ ↛ᴪཐⲺ᯦䰤从Ⱦ൞䍺ᵢᐸ൰᭯䶟࠰䙖࡬

Ⲻᆜ⨼ᙓ㘹θޛᓜᙝ䰤从䘑㺂␧࡬␧≪॰ҁ䱻θᡇԢᴪ䴶㾷ሯӄޭ։ޛ

⨼␻䰤从ӝ⭕Ⲻ⨼䇰㜿㩳ૂ়ਨ㜿㩳θדԄ࡬ᓜ╊਎Ⲻж㡢㿺ᗁૂᡇ

ള㛗ᐸ࡬ᓜ⢯ᙝᶛ࡬ᇐ䀙ᯯߩṾȾR Ⲻ᭯䶟ᡌ䇮傢рቧਥԛ੥ࣞθR

Ⲻ᭯䶟ਥ㜳ԃ❬䴶㾷ㅿᖻᰬᵰȾ਺Ѡ᭯䶟ᯯṾ൞޻ᇯȽᰬ 䰪⛯ૂ⅗ᓅ

рⲺ㺊᧛θ䴶㾷儎ኁᔰ⬪Ⲻ京ቸ䇴䇗㔏Ҿ᤽ሲθ䳅⵶䍺ᵢᐸ൰᭯䶟Ⲻ

уᯣ␧ޛθሯӄ京ቸ䇴䇗ᯯṾⲺ䴶≸᜾ࣖ䘡࠽Ⱦ 

 



21 

৸㘹ᮽ⥤φ 

ɋ1Ɍ 㥶⦿ṯȽ⧁ж╽. ੆᭻ᯯ㜳㓩᯦——ѣ㗄⑥䘶ᐸ࡬ᓜ∊䖹. [EB/OL]. ⎭䙐䇷

 .ガᣛ઀, 2018, https://www.sohu.com/a/249245710_313170⹊࡮
ɋ2Ɍ ߥ㣮Ƚࡎ㢩⩪. рᐸޢਮ䘶ᐸ࡬ᓜᇔ᯳᭾᷒Ⲻᇔ䇷᷆࠼ [J]  .  䍘㔅⹊ガθ

2009,δ01εφ133-143Ⱦ 
ɋ3Ɍ ззȽࠚץක. рᐸޢਮ䘶ᐸ࡬ᓜ᭯䶟:䰤从Ƚ᭵ㆌ਀ኋᵑ [J]  . ⽴Ր〇ᆜθ

2014,δ01εφ109-117. 
ɋ4Ɍ 䈰ᯥȽᡪ㔪ᯥ. ࡬ᓜ᯦ࡑⲺ⨼䇰φᨅ䘦Ƚ㊱᧞ф䈪᱄  [M] . 䖳ӄɅ䍘ӝᵹ࡟

ф࡬ᓜ਎䗷——ӝᵹᆜ⍴ф᯦࡬ᓜᆜ⍴䈇ᮽ䳼Ɇ. р⎭φр⎭п㚊Ҝᓍθ1992φ
295-326. 

ɋ5Ɍ 䈰ᯥȽᡪ㔪ᯥ. ࡬ᓜ਎䗷Ⲻ⨼䇰: Ᾰᘫф৕ഖ  [M] . 䖳ӄɅ䍘ӝᵹ࡟ф࡬ᓜ

਎䗷——ӝᵹᆜ⍴ф᯦࡬ᓜᆜ⍴䈇ᮽ䳼Ɇ. р⎭φр⎭п㚊Ҝᓍθ1992φ266-294. 
ɋ6Ɍ ᕖᰣ᰼. ࡬ᓜ㌱㔕Ⲻީ㚊ᙝ⢯ᖷ [J] ⎏⊕⽴Ր〇ᆜθ2004θδ03εφ78-83. 
ɋ7Ɍ ᕖᰣ᰼. ࡬ᓜ㌱㔕Ⲻᙝ䍞਀ެሯӄ╊ौⲺᖧଃ. [J]  . 㔅⎄⹊ガθ2004θδ12εφ

114-122.  
ɋ8Ɍ 㥶⦿ṯȽ⧁ж╽. A 㛗ф㗄㛗Ⲻᐸ൰㔉ᶺሯ∊. [EB/OL]. ⎭䙐䇷࡮⹊ガᣛ઀, 

2018,http://finance.sina.com.cn/stock/stockzmt/2018-11-09/doc-
ihnprhzw6285188.shtml. 
 


