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৯඼ۀքʹ͓͚Δਨ௚౷߹ͷಈ޲

The trend of vertical integration in food industry

ാ (1࢘ݑ

Kenji Hata

ཁ໿

ۙ೥ɺ৯ྉɾ৯඼ΛΊ͙Δڥ؀͸ੈքతͳਓ૿ޱՃͳͲ͔Β৯ྉधڅͷඡഭ͕ݒ೦͞ΕΔͱͱ΋ʹɺ౓ॏͳ

Δނࣄ΍ෆ঵ࣄͳͲ͔Βɺ৯඼ͷ҆શੑʹର͢Δؔ৺͕͕޿ΓΛΈͤΔঢ়گʹ͋Δɻ͜͏ͨ͠มԽ͸ɺ৯඼ۀ

քʹ͓͚Δۀاͷ্ۀࣄͷϦεΫΛ֦େͤ͞Δಇ͖͕͋Δͱ͑ߟΒΕΔ͕ɺ͜͏ͨ͠ϦεΫʹରԠ͢Δಈ͖ͱ

ͯ͠ɺ૯߹঎͕ࣾओಋ͢Δ͔ͨͪͰɺόϦϡʔνΣʔϯͱ΋ݺ͹ΕΔҰछͷਨ௚౷߹͕ܗ੒͞ΕΔಈ͖͕ΈΒ

ΕΔΑ͏ʹͳ͖͍ͬͯͯΔɻ

͜͏ͨ͠ಈ͖Λ෼ੳ͢ΔͨΊɺຊߘͰ͸·ͣਨ௚౷߹Λ࣮͢ࢪΔ͔൱͔ʹ͍ͭͯͷܾఆཁҼΛ੔ཧ͢Δͱͱ

΋ʹɺࡾඛ঎ࣄͷέʔεελσΟΛ௨ͯ͡૯߹঎͕ࣾͲͷΑ͏ʹ৯඼ۀքʹ͓͚ΔόϦϡʔνΣʔϯͷܗ੒Λ

Ϧʔυ͍ͯ͠Δ͔ʹ͍ͭͯͷݱঢ়Λ೺Ѳ͠ɺόϦϡʔνΣʔϯͷܗ੒͕΋ͨΒ͢ޮՌʹ͍ͭͯ͢࡯ߟΔɻ

Λ༩͑ɺόڹಈʹରͯ͠ӨߦࢿͷมԽ͕ɺͲͷΑ͏ʹ૯߹঎ࣾͷ౤ڥ؀ۀࣄ͘·քΛͱΓۀɺ৯඼ʹޙ࠷

ϦϡʔνΣʔϯͷܗ੒Λଅ͍ͯ͠Δ͔ʹ͍ͭͯͷཧղΛࢼΈΔɻ

Ωʔϫʔυ

૯߹঎ࣾɹόϦϡʔνΣʔϯɹਨ௚౷߹ɹ৯඼ۀք

1 ͸͡Ίʹ

ۙ೥ɺ৯ྉɾ৯඼ΛΊ͙Δڥ؀͸େ͖͘มԽ͖͍ͯͯ͠Δɻੈքతͳਓ૿ޱՃ΍ൃࡁܦలʹ൐͏೑৯Խʹ

൐ͬͯɺ৯ྉध͕څඡഭ͢Δ͜ͱ͕ݒ೦͞Ε͍ͯΔ2)ɻ·ͨɺۙ೥Ͱ͸දِࣔ૷ͳͲͷ౓ॏͳΔෆ঵ࣄͳͲ͔

ΒɺτϨʔαϏϦςΟͷڧԽͳͲͷऔΓ૊Έ͕ൃ׆ʹͳΔݦ͕޲܏ஶͰ͕͋ͬͨɺ౦೔ຊେ਒ࡂͷൃੜʹ൐ͬ

ͯൃੜͨ͠ిൃྗࢠݪॴͷނࣄʹΑͬͯɺ৯඼ͷ์ࣹೳԚછʹର͢Δݒ೦͕ੜͨ͜͡ͱ΋૬·ͬͯɺ৯඼ͷ҆

શੑʹର͢Δؔ৺ͷൣғ͕͕޿ΓΛΈ͓ͤͯΓ3)ɺऀڅڙͷଆ΋৯ͷ҆શੑ֬อʹ͍ͭͯΑΓൣ޿ͳରԠ͕ٻ

ΊΒΕΔঢ়گͱͳͬͨɻ

͜͏ͨ͠มԽ͸ɺैདྷ͸ൺֱత҆ఆతͳΩϟογϡϑϩʔΛ֬อ͠қ͍ڥ؀ۀࣄʹ͋ͬͨ৯඼ۀքʹ͋ͬ

ͯ4)ɺ্ۀࣄͷϦεΫΛ֦େͤ͞Δಇ͖͕͋Δͱ͑ߟΒΕΔɻ·ͨಉ࣌ʹɺ͜͏ͨ͠ϦεΫ΁ͷରԠखஈͱ͠

ͯɺࡐݪྉௐୡʹؔ͢ΔτϨʔαϏϦςΟͷ֬อ΍ɺ࠷ऴফඅऀͱͷίϛϡχέʔγϣϯΛԁ͢ߦ࣮ʹ׈Δͨ

Ίʹɺ͜Ε·Ͱಠཱ͕ͨ͠ۀا୲͖ͬͯͨݸผͷϓϩηεΛਨ௚౷߹͢Δ༗ޮੑ͕ߴ·͖͍ͬͯͯΔͱ͑ݴ

Δɻ͜ͷΑ͏ͳมԽͷͻͱͭͷݱΕͱͯ͠ɺ৯඼ۀքͰ͸૯߹঎͕ࣾैདྷऔҾઌͰ͋ͬͨϝʔΧʔ΍খചళʹ

ग़ࢿΛͨͬߦΓɺ·ͨैདྷ͔Βग़ࢿઌͰ͋ͬͨऔҾઌʹ͍ͭͯ͸ग़ࢿൺ཰ΛߴΊΔ͜ͱʹΑΓɺ૯߹঎͕ࣾओ

ಋ͢Δ͔ͨͪͰɺόϦϡʔνΣʔϯͱ΋ݺ͹ΕΔҰछͷਨ௚౷߹͕ܗ੒͞ΕΔಈ͖͕ΈΒΕΔΑ͏ʹͳ͖ͬͯ

͍ͯΔɻ

͜͏ͨ͠ಈ͖Λ෼ੳ͢ΔͨΊɺຊߘͰ͸·ͣਨ௚౷߹Λ࣮͢ࢪΔ͔൱͔ʹ͍ͭͯͷܾఆཁҼʢઓུతརಘɺ

ઓུతίετʣΛ Porter[1980] ͷٞ࿦ʹԊͬͯ੔ཧ͢Δ5)ɻM&A ʹΑΔߏۀࣄ੒ͷ૊ସ͑ͱ͍ͬͨςʔϚ

͸ɺ͠͹͠͹શࣾઓུϨϕϧͷ಺༰ͱଊ͑Β͑Δ͕6)ɺ࣮຿্M&Aͷ࣮ࢪΛݕ౼͢Δࡍʹ͸ɺ࠶ۀࣄฤޙͷ
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ϙδͮ͘جʹ଄ͷཧղͱɺͦΕߏքۀͱ͕ඞཁͱͳΔ7)ɻPorter[1980]͸ɺ͓ͯ͘͜͠౼ݕʹલࣄ૪ઓུΛڝ

γϣχϯάΛॏࢹͷۀࣄઓུͱͯ͠ͷੑ͕֨8͕͍ڧ)ɺઓུ࣮ߦͷ؍఺͔Β͸ɺશࣾઓུͷྖҬͱۀࣄઓུͷ

ྖҬ͕Ұମͱͳͬͨٴݴ΋ͳ͞Ε͓ͯΓ9)ɺ͜ͷߘͰ͸ɺͦ͏ͨٞ͠࿦ͷਨ௚౷߹ʹ܎Δ෦෼ʹ͍ͭͯ੔ཧΛ

ɻ(10͍ͯͬ͘ߦ

࣍ʹɺࡾඛ঎ࣄͷέʔεελσΟΛ௨ͯ͡૯߹঎͕ࣾͲͷΑ͏ʹ৯඼ۀքʹ͓͚ΔόϦϡʔνΣʔϯͷܗ੒

ΛϦʔυ͍ͯ͠Δ͔ʹ͍ͭͯͷݱঢ়Λ೺Ѳ͠ɺόϦϡʔνΣʔϯͷܗ੒͕΋ͨΒ͢ޮՌʹ͍ͭͯ͢࡯ߟΔɻ

ɺ٠ᖒʹޙ࠷ [2006]͕ࣔ͢࿮૊ΈʹԊͬͯ৯඼ۀքΛͱΓ·͘ڥ؀ۀࣄͷมԽ͕ɺͲͷΑ͏ʹ૯߹঎ࣾͷ

౤ߦࢿಈʹରͯ͠ӨڹΛ༩͑ɺόϦϡʔνΣʔϯͷܗ੒Λଅ͍ͯ͠Δ͔ʹ͍ͭͯͷཧղΛࢼΈΔɻ

2 ਨ௚త౷߹ͷܾఆཁҼ

Porter[1980]͸ɺਨ௚౷߹ʹ͍ͭͯʮٕज़తʹ͸ผʑͷੜ࢈ɺྲྀ௨ɺൢചɺͦͷଞͷߦࡁܦҝΛɺ1ͭͷا

(಺ʹ·ͱΊΔ͜ͱͰ͋Δɻʯͱఆ͍ٛͯ͠Δ11ۀ ɻ·ͨͦΕͱͱ΋ʹɺਨ௚౷߹Λ͔͏ߦ൱͔ʹ͍ͭͯɺਨ௚

౷߹Λ࣮͢ࢪΔ͜ͱʹΑͬͯಘΒΕΔઓུతརಘͱɺઓུతίετͷൺֱྔߧʹΑͬͯ൑அ͢Δ࿮૊ΈΛఏࣔ

͠ɺ༷ʑͳࢹ఺͔ΒઓུతརಘͱઓུతίετΛྻ͍ͯ͠ڍΔɻ͜͜Ͱ Porter[1980]͕ࣔͨͦ͠ΕΒͷࢹ఺

͸ɺ࣍දͷΑ͏ʹઓུతߦಈͷଆ໘ͱ಺෦ڥ؀ͷଆ໘ʹେผ͢Δ͜ͱ͕Մೳͱ͑ߟΒΕΔ12)13)ɻ

2.1 ઓུతߦಈͷࢹ఺ʹ͓͚ΔܾఆཁҼ

Porter[1980]͕ࢦఠ͢Δઓུతརಘͷ͏ͪઓུతߦಈͷࢹ఺͔Βࢦఠ͞Ε͍ͯΔ΋ͷͱͯ͠͸ɺ(1)ࠩผԽ

ͷྗΛڧΊΔޮՌɺ(2)ߴऩӹۀք΁ͷࢀೖΛ௨ͯ͡ऩӹੑΛߴΊΔޮՌɺʢ3ʣ઒্΍઒ԼͷऔҾઌ͔Βͷѹ

ྗΛ͔Θ͢ޮՌɺ(4)धཁͱڅڙͷ֬อ14)ɺ(5)ࢀೖোนͷ্ঢޮՌɺ(6)ࣗӴ্ඞཁͷඞཁੑ͕͜Εʹ֘౰͢
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Δͱ͑ߟΒΕΔ15)ɻ

Ұํɺઓུతίετͱͯ͠͸ɺ(1)ڀݚ΍ϊ΢ϋ΢ͷଞऀґଘ͕͞ڐΕͳ͘ͳΔɺ(2)औҾ૬खΛࣗ༝ʹม͑

ΒΕͳ͍ (3)ҠಈোนΛ৐Γӽ͑Δίετɾඞཁ͕ۚࢿେ͖͍ɺ(4)ఫୀোนΛ͘͢ߴΔɺͱ͍ͬͨ఺͕͛ڍ

ΒΕ͍ͯΔɻ(1)ڀݚ΍ϊ΢ϋ΢ͷଞࣾґଘ͕͞ڐΕͳ͘ͳΔͱ͍͏͜ͱʹ͍ͭͯ͸ɺਨ௚౷߹Λ࣮͢ࢪΔ͜

ͱʹ൐ͬͯɺैདྷ઒্ͳ͍͠͸઒ԼʹҐஔ͍ͯͨ͠ڀݚ͍ͨͯͬߦ͕ۀا։ൃ΍ϊ΢ϋ΢ͷ஝ੵʹ͍ͭͯ΋ɺ

ࣗΒෛ୲͠ͳ͚Ε͹ͳΒͳ͘ͳΔ͜ͱΛҙຯ͍ͯ͠Δɻ(2)ʙ(4)ʹؔͯ͠͸ɺ૊৫͕ڊେԽ͢Δ͜ͱʹ൐ͬͯ

ॊೈͳ૊৫ܗଶͷม͕ߋ೉͘͠ͳΔ͜ͱΛࢦఠͨ͠΋ͷͰ͋Δɻ

2.2 ಺෦ڥ؀ͷࢹ఺ʹ͓͚ΔܾఆཁҼ

ਨ௚౷߹ʹؔͯ͠ɺ಺෦ڥ؀ͷଆ໘͔ΒઓུతརಘɺઓུతίετΛ࿦͡Δ৔߹ɺ͜ΕΛ͞Βʹ૊৫ߏ଄ɾ

Ϗδωεϓϩηεͷࢹ఺ͱɺ৘ใͷ༗ޮ׆༻ͷࢹ఺ͷ 2ͭʹ੔ཧ͢Δ͜ͱ͕ՄೳͰ͋Δ16)ɻ

2.2.1 ૊৫ߏ଄ɾϏδωεϓϩηεͷࢹ఺ʹ͓͚ΔܾఆཁҼ

Porter[1980]͸ɺ૊৫ߏ଄ɾϏδωεϓϩηεͷࢹ఺ʹ͓͚ΔઓུతརಘΛɺ౷߹ͷੑࡁܦͱද͍ͯ͠ݱΔɻ

۩ମతʹ͸ɺ(1)ڞಉӡӦͷੑࡁܦɺ(2)ࣾ಺ͷ؅ཧͱௐ੔ͷੑࡁܦɺ(3)৘ใͷੑࡁܦɺ(4)ࢢ৔Λ૬खʹ͠

ͳ͍͜ͱͷੑࡁܦɺ(5)҆ఆ͔ͨؔ͠܎ΒಘΒΕΔੑࡁܦͷ 5ͭΛ͍ͯ͛ڍΔ17)ɻ

͜ͷ͏ͪɺ(5)҆ఆ͔ͨؔ͠܎ΒಘΒΕΔੑࡁܦʹ͍ͭͯ͸ɺྫ͑͹঎඼։ൃʹ͍ͭͯͷ࿈͕ܞ༰қʹͳΔ

͜ͱʹΑͬͯɺΑΓࠩผԽ͞Εͨ঎඼։ൃ͕΍Γқ͘ͳΔՄೳੑ͕͑ߟΒΕΔɻ·ͨैདྷผʑͷ૊৫ͷؒͰͳ

͞Ε͍ͯͨऔҾ͕লུ͞ΕΔ͜ͱʹΑͬͯɺྲྀ௨νϟωϧͷ؅ཧ͕վળ͞ΕɺΑΓ͙͢ΕͨαʔϏεʹஔ͖׵

ΘΔ͜ͱʹΑͬͯʢྫ͑͹഑ૹؒظͷ୹ॖʹΑͬͯΑΓ઱౓ͷ͍ߴ৯඼͕͞څڙΕΔͳͲʣɺઓུతߦಈͷࢹ

఺ʹ͓͚Δརಘͱͯ͛͠ڍΒΕͨɺࠩผԽͷྗΛڧΊΔޮՌʹ΋ͭͳ͕Δͱ͑ߟΒΕΔɻ

Ұํɺઓུతίετͱͯ͠͸ɺ(1)ۀاӡӦͰଧͭ΂͖͑૿͕ࡦࢪΔɺ(2)όϥϯεΛอͭɺ(3)͕ܹࢗಷΔɺ

(4)ҟͳΔܦӦํ͕ࣜඞཁʹͳΔɺͳͲۀا૊৫͕ڊେԽ͢Δ͜ͱʹ൐͏ۀࣄӡӦ্ͷฐ֐΍ɺҟͳΔϏδω

εϓϩηε͕݁߹͢Δ͜ͱʹ൐͏؅ཧͷ೉қ౓ͷ্ঢ͕ࢦఠ͞Ε͍ͯΔɻ

2.2.2 ৘ใͷ༗ޮ׆༻

Porter[1980]͕͍ͯ͛ڍΔ ΒΕΔɻ͑ߟΔͱͨ͋ʹ༺׆Ձ৘ใͷऔಘɺ(2)ٕज़ͷमಘ͕৘ใͷ༗ޮݪ(1)

·ͣɺ(1)ݪՁ৘ใͷऔಘʹؔͯ͠͸ɺ·ͣਖ਼֬ͳݪՁ৘ใΛೖख͢Δ͜ͱʹΑͬͯɺίετݮ࡟ͳͲͷί

ετ؅ཧͷऔΓ૊Έ͕༰қʹͳΔ͜ͱ͕͑ߟΒΕΔɻ·ͨɺͱΓΘ͚෦෼౷߹ʢ෦඼ͳͲͷ֎෦ௐୡΛҰ෦࢒

͢Α͏ͳ৔߹ʣΛ࣮ͨ͠ࢪ৔߹ɺਖ਼֬ͳݪՁ৘ใΛೖख͍ͯ͠Δ͜ͱʹΑͬͯɺऀۀڅڙͱͷؒͷަবྗΛڧ

Խ͢Δ͜ͱʹͭͳ͕Γɺґવͱͯ͠֎෦͔ΒௐୡࡐݪྉͷߪങՁ֨ʹ͍ͭͯɺަবΛΑΓ༗རʹਐΊΔ͜ͱʹ

ͭͳ͕Δͱ͑ߟΒΕΔɻ͜ͷ͜ͱ͸ɺઓུతߦಈͷࢹ఺ʹ͓͍ͯརಘͱͯ͛͠ڍΒΕ͍ͯΔɺऔҾͷѹྗΛ͔

Θ͢ޮՌΛڧԽ͢Δ΋ͷͰ΋͋Δͱ͑ߟΒΕΔɻ

·ͨɺ(2)ٕज़ͷमಘͱ͸ɺ઒্΍઒Լͷٕज़৘ใʹਫ਼௨͢Δ͜ͱʹΑͬͯɺࣗࣾۀࣄͷߟࢀʹ͢Δ͜ͱ͕

Ͱ͖Δ͜ͱΛ͓ͯ͠ࢦΓɺPorter[1980]ʹΑΔͱɺٕज़ͷमಘΛ໨ͨ͠ࢦਨ௚౷߹͸ɺଟ͘ͷ৔߹෦෼౷߹Ͱ

͋Δͱ͞Ε͍ͯΔɻ۩ମతͳϝϦοτͱͯ͠ɺ઒Լ౷߹ͷ৔߹͸ɺ෦෼తʹ઒ԼͷۀࣄΛӡӦ͢Δ͜ͱʹΑͬ

ͯɺଞͷ֎෦٬ސͷχʔζʹΑΓϚονͨ͠੡඼։ൃ͕Ͱ͖ΔΑ͏ʹͳΔ͜ͱ͕͋Δ18)ɻ·ͨ઒্౷߹ͷ৔

߹͸ɺத֩෦඼Λ಺੡଄͢Δ͜ͱʹΑͬͯɺ࠷ऴ੡඼ͷੑೳΛ؅ཧ͠΍͘͢ͳΔޮՌ͕͋Δͱ͑ߟΒΕΔ19)ɻ

͜ͷޮՌ͸ɺઓུతߦಈͷࢹ఺ʹ͓͍ͯརಘͱͯ͛͠ڍΒΕͨࠩผԽͷྗΛڧΊΔޮՌʹ΋د༩͢Δ΋ͷͰ͋
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Δͱ͑ߟΒΕΔɻ

2.3 ਨ௚౷߹ͷܾఆཁҼ͕ۀاՁ஋ʹٴ΅͢Өڹ

Ҏ্ͰΈ͖ͯͨਨ௚౷߹ͷܾఆཁҼͨΔઓུతརಘɺઓུతίετ͸ɺ֓Ͷද 2ʹ·ͱΊͨܦ࿏ͰۀاՁ஋

ʹӨڹΛٴ΅͢ͱ͑ߟΒΕΔɻ͜ͷ͏ͪɺ͍͔ͭ͘ͷܾఆཁҼ͸ɺ͕ۀا௚໘͢ΔϦεΫʹӨڹΛٴ΅͢͜ͱ

ʹΑͬͯۀاՁ஋ΛมԽͤ͞Δ΋ͷͱ͑ߟΒΕΔɻ

ྫ͑͹ɺਨ௚౷߹ͱ͏ߦͱαϓϥΠϠʔ΍ൢചઌͱҰମͱͳΔ͜ͱͰधཁͱ͕֬څڙอ͞ΕΔ఺ͰϦεΫ͕

ճආ͞ΕΔ͕ɺ͕ڥ؀ۀࣄมԽͨ͠ࡍʹ͸औҾઌΛࣗ༝ʹม͑ΒΕͳ͘ͳ͍ͬͯΔͨΊɺ͜͏ͨ͠؍఺͔Β͸

ϦεΫ͕૿େ͍ͯ͠Δͱ΋͍͑Δɻ·ͨɺ͔ۀا߹ڝΒΈͨࢀೖোน͕͘ߴͳΔͨΊʹ͕ࣗࣾ௚໘͢ΔϦεΫ

͕௿͞ݮΕΔҰํɺ͕ڥ؀ۀࣄมԽͨ͠৔߹͸ΑΓଟ͘ͷܦӦݯࢿΛ౤ೖ͍ͯ͠ΔͨΊʹఫୀ͕༰қͰ͸ͳ͘

ͳ͓ͬͯΓɺ͜ͷ؍఺͔Β͸ϦεΫ͕૿େ͍ͯ͠Δͱ͍͑Δɻ

2.4 ઓུతίετͷճආखஈ

Ҏ্ͷΑ͏ʹਨ௚౷߹ͷ࣮ࢪʹ͍ͭͯ͸ɺઓུతརಘͱઓུతίετͷൺֱྔߧʹΑͬͯ൑அ͕ͳ͞ΕΔ

͕ɺڥ؀ۀࣄͷมԽ͕ஶ͍͠ࠓ೔Ͱ͸ɺ૊৫ͷ͕ܹࢗಷΔͱ͍ͬͨ఺΍ఫୀίετ͕େ͖͘ͳΔͱ͍ͬͨ఺Ͱ

ਨ௚౷߹ͷઓུతίετ͕େ͖ͳϦεΫͱͯ͠ධՁ͞Εқ͍ɻ͜ͷͨΊɺਨ௚౷߹ͷ࣮ࢪʹ͋ͨͬͯM&A͕

༻͍ΒΕΔ৔߹͸ɺ׬શͳങऩʹґΒͣɺ਺ %͔Β 50%ະຬͷϚΠϊϦςΟʔग़ࢿΛ͍ߦɺਨ௚౷߹ͷઓུ

తརಘͷҰ෦Λڗड͠Α͏ͱ͢Δ͜ͱ͕͠͹͠͹͋Δ20)ɻ

3 έʔεɿࡾඛ঎ࣄʹΑΔச࢈όϦϡʔνΣʔϯͷܗ੒

ۙ೥ɺ૯߹঎ࣾ͸ڥ؀ۀࣄͷมԽʹରԠ͢ΔաఔͰϏδωεϞσϧΛมԽͤ͞ɺऔҾͷ஥հ͔ΒऩӹΛಘΔ

ϏδωεϞσϧ͔Βɺੵۃతͳ౤׆ࢿಈΛ௨ͯ͡ۀࣄऩӹΛ͍ͯ͛͘ڍϏδωεϞσϧ΁ͷస׵Λਤ͖ͬͯͨ

ͱ͍͏͕ํݟҰൠతʹͳ͖ͬͯͨ21)ɻ͜͏ͨ͠มԽ͸৯඼ۀքʹ΋ٴΜͰ͖͓ͯΓɺ૯߹঎ࣾ͸৯඼ۀքʹ
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͓͍ͯ΋ൃ׆ͳ౤ࢿΛ͏ߦΑ͏ʹͳ͖͍ͬͯͯΔɻ۩ମతʹ͸ɺݪྉௐୡ͔Βੜ࢈ɺྲྀ௨ɺൢചʹࢸΔ·Ͱͷ

֤Ϗδωεϓϩηεʹ͓͍ͯ૯߹঎͕ࣾ೚ҙͷग़ࢿൺ཰Ͱग़ࢿΛ͜͏ߦͱʹΑͬͯɺ؇΍͔ͳਨ௚౷߹Λܗ੒

͢Δಈ͖͕͠͹͠͹ΈΒΕΔɻ

ҎԼͰ͸ɺ૯߹঎ࣾͷओಋͰܗ੒͞ΕΔɺ͜͏ͨ͠؇΍͔ͳਨ௚౷߹ͷ͜ͱΛศ্ٓόϦϡʔνΣʔϯͱݺ

Ϳ͜ͱͱ͠22)ɺ৯඼ۀքʹ͓͚ΔόϦϡʔνΣʔϯܗ੒ͷέʔεελσΟͱͯ͠ࡾඛ঎͕ࣄओಋ͢Δச࢈ό

ϦϡʔνΣʔϯΛऔΓ্͛ɺ઒্౷߹ɺ઒Լ౷߹ͦΕͧΕͷࢹ఺͔Β৯඼ۀքʹ͓͚ΔόϦϡʔνΣʔϯܗ੒

ͷϝϦοτʹ͍͍ͭͯͯ͘͜͠࡯ߟͱʹ͢Δɻ

3.1 ச࢈όϦϡʔνΣʔϯͷ֓؍

೶Ո࢈ྉϝʔΧʔ͸੡඼Λசࣂ߹Δ͕ɺ഑͍ͯ͠څڙʹྉϝʔΧʔࣂ߹෺Λ഑ࠄྉࣂ͸ɺ༌ೖͨ͠ࣄඛ঎ࡾ

ΕΔɻ͞څڙʹ৯඼͕ফඅऀ޻ͼܲཛɺฒͼʹͦΕΒͷՃٴΕͨ৯೑͞࢈೶ՈͰੜ࢈ऴతʹ͸ச࠷ɺ͠څڙʹ

ɺҰ࿈͍ߦΛࢿରͯ͠ग़ʹۀاΔ·Ͱͷ֤ϓϩηεΛ୲͏ࢸʹڅڙऴফඅऀ΁ͷ੡඼࠷͸ɺ͜͏ͨ͠ࣄඛ঎ࡾ

ͷڅڙϓϩηεΛҰ؏ͯࣗࣾ͠ͷӨڹԼʹஔ͘ச࢈όϦϡʔνΣʔϯΛܗ੒͍ͯ͠Δɻ

͸ɺਤ؍όϦϡʔνΣʔϯͷ֓࢈੒͍ͯ͠Δசܗ͕ࣄඛ঎ࡾ 1ͷͱ͓ΓͰ͋Δ23)ɻ

3.2 ச࢈όϦϡʔνΣʔϯʹର͢Δࡾඛ঎ࣄͷؔ༩

3.2.1 ྉௐୡݪ

சۀ࢈ʹ͓͍ͯՈசʹ༩͑ΒΕΔࣂྉͷओཁݪྉ͸ͱ͏΋Ζ͜͠ɺେ౾ɺখഴͳͲͷࣂྉࠄ෺Ͱ͋Δɻ೔ຊ

͸ɺ͜͏ͨ͠ࣂྉࠄ෺ͷେ෦෼Λ༌ೖʹґଘ͓ͯ͠Γɺ͜͏ͨ͠ࣂྉࠄ෺ͷ༌ೖۀ຿ͷଟ͘͸େख૯߹঎ࣾͷ

৯ྉ෦໳͕த৺ͱͳͬͯ୲͍ͬͯΔঢ়گʹ͋Δɻͳ͔Ͱ΋ࡾඛ঎ࣄ͸ɺͱ͏΋Ζ͜͠ɺେ౾ɺখഴͳͲͷओཁ

෺ʹ͍ͭͯओཁͳ༌ೖ঎ࣾͷ͏ͪͰτοϓΫϥεͷϙδγϣϯΛ༗͍ͯ͠Δ24)ɻࠄ
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3.2.2 ഑߹ࣂྉੜ࢈

ରͯ͠ʹۀ޻࢈ͷ͋ͬͨ೔ຊ೶܎ຊؔࢿ͸ɺैདྷ͔Βࣄඛ঎ࡾ 2007೥ 5݄ 21೔͔Βެ։ങ෇͚ʢTOBʣ

Λ։࢝͠ɺ6݄ 15೔Λ΋ͬͯऴྃͨ͠ɻTOB࣮ࢪલʹ͓͚Δࡾඛ঎ࣄͷܾٞݖൺ཰͸ɺ22.19%Ͱ͕͋ͬͨɺ

TOB࣮ޙࢪ͸ 56.24%ʹ·Ͱߴ·͍ͬͯΔ25)ɻ͜ͷ TOBͷ࣮ࢪʹΑΓɺ೔ຊ೶ۀ޻࢈Λࡾඛ঎ࣄͷ࿈݁ࢠ

ձࣾͱ͢Δ͜ͱʹΑͬͯɺ೔ຊ೶ۀ޻࢈ͷ༗͢Δ഑߹ࣂྉͷٕज़։ൃྗɺੜٕ࢈ज़ྗɺٴͼੜ࢈Πϯϑϥͱɺ

༏Ґੑۀࣄ૒ํͷ࣋ͭͤ͞ܞͼ৯೑ൢചྗΛ࿈ٴज़ྗɺٕ޻ɾՃ࢈ྉௐୡྗɺ৯೑ੜݪྉࣂͷ༗͢Δࣄඛ঎ࡾ

Λ׆༻͠ɺ઒্͔Β઒Լ·ͰͷҰ؏ͨ͠ۀࣄମ੍ΛڧʹߋԽ͢Δ͜ͱͰɺࡾඛ঎ٴࣄͼର৅ऀͷΑΓҰ૚ͷऩ

ӹج൫ڧԽͱۀاՁ஋ͷ্͕޲ՄೳʹͳΔͱ͍ͯ͠Δ26)ɻ͞Βʹ͸ɺݪྉͷूՙ͔Βࣂྉɺ৯೑ͷੜ࢈·Ͱ

Ұ؏ͨ͠ۀࣄΛ͍ߦɺڥ؀ͷมԽʹහ͔ͭײਝ଎ʹରԠ͢ΔͨΊʹ͸ɺ׬શࢠձࣾԽ͕ඞཁͰ͋Δͱ൑அ͠ɺ

2009೥ 7݄ 21೔͔Β 8݄ 31೔ʹ͔͚ͯ࠶౓ͷ TOBΛ࣮͑͏ͨࢪͰɺ׬શࢠձࣾԽΛ࣮͍ͯ͠ߦΔ27)ɻ

3.2.3 ச࢈

δϟύϯϑΝʔϜ͸ɺࡾඛ঎ܥࣄͷசࢠ࢈ձࣾͱͯ͠ཆಲɺཆܲΛखֻ͚͓ͯΓɺܲ೑ʹؔͯ͠͸ɺॲཧՃ

อ༗ൺ཰͸ɺ70%ͱͳ͍ͬͯΔ28)ɻࣜגͷࣄඛ঎ࡾ৯඼ͷ։ൃɾ੡଄΋Ұ؏ͯ͠खֻ͚͍ͯΔɻ޻ͼɺՃٴ޻

αϯΩϣʔϛʔτ͸ɺࠇಲͷੜٴ࢈ͼಲ೑ͷ৯೑Ճٴ޻ͼՃ޻඼ੜ࢈Λ͍ͯͬߦΔɺҏ౻ϋϜͷ ձࢠ100%

ࣾͰ͋Δ29)ɻ·ͨڇ೑ʹؔͯ͠͸ɺ৯೑Ճ޻ͷΈΛ͍ͯͬߦΔ30)ɻ

͜ͷ΄͔ɺ೔ຊ೶ۀ޻࢈͸ࣗΒཆܲۀΛӦΜͰ͓ΓɺϤʔυཛޫͷϒϥϯυͰཛͷੜ࢈Λ͍ͯͬߦΔ31)

3.2.4 ৯೑Ճ޻ɾՃ޻඼ੜ࢈

2009೥ 1݄ 30೔ɺࡾඛ঎ࣄɺҏ౻ϋϜɺถٱͷ 3ऀؒͰͷแׅۀ຿ఏൃ͕ܞද͞Εͨɻશࠃʹੜ࢈ɾ෺ྲྀ

͸άϩʔόϧʹߋɺٱ຿༻঎඼ʹ༏Ґੑ͕͋ΔถۀΈΛ࣋ͭҏ౻ϋϜͱɺڧʹ఺Λ࣋ͪίϯγϡʔϚʔ঎඼ڌ

ͳௐୡྗΛ༗͢Δࡾඛ঎ࣄͷ 3ࣾͰɺแׅۀ຿ఏܞΛ݁ͼɺܦӦݯࢿΛ༗ޮ׆༻͢Δํ๏Λٞ͠ڠɺ࣮͢ߦΔ

͜ͱ͕໨తͱ͞Ε͍ͯΔɻ

۩ମతʹ͸ɺௐୡʹؔ͢Δ෼໺ͱͯ͠ɺࡾඛ঎ࣄͷάϩʔόϧͳௐୡྗΛݪ͔ͨ͠׆ྉɾࡐࢿͷ༗རௐୡ

͕ɺੜ࢈ʹؔ͢Δ෼໺ͱͯ͠ɺҏ౻ϋϜɾถऀ྆ٱͷڧΈΛ͔ͨ͠׆ੜ࢈ମ੍͕ɺ෺ྲྀʹؔ͢Δ෼໺ͱͯ͠ɺ

3ࣾͷྗڠʹΑΔޮ཰తͳ෺ྲྀମ੍͕ͦΕͧΕݕ౼͞ΕΔ͜ͱͱͳͬͨ32)ɻ

·ͨಉ೔ɺࡾඛ঎͕ࣄҏ౻ϋϜʹର͢Δग़ࢿൺ཰Λ 20%·ͰҾ্͛ɺච಄גओͱͳΔ͜ͱ͕໌Β͔ʹͳͬ

͍ͯΔ33)ɻ

3.2.5 ྲྀ௨

ྲྀ௨෼໺Ͱ͸ɺࡾඛ঎ܥࣄͷ৯೑ԷͰ͋ΔϑʔυϦϯΫ͕ɺνΩϯɾϙʔΫɾϏʔϑɾՃ޻ௐཧ৯඼ɾ૜ࡊ

ྨͷൢചΛ͍ͯͬߦΔɻࡾඛ঎͕ࣄ 99.4%ͷܾٞݖൺ཰Λอ༗͍ͯ͠Δ34)ɻ

·ͨ 2011 ೥ 2 ݄ 18 ೔ʹ͸ɺࡾඛ঎ࣄͷ৯඼தؒྲྀ௨ࢠۀࣄձࣾͰ͋ΔɺϑʔυαʔϏεωοτϫʔΫ

ʢFSNʣɺඛ৯ɺ໌࣏԰঎ࣄɺٴͼαϯΤεͷ 4͔ࣾΒͳΔܦӦ౷߹͕ൃද͞Εͨɻ෺ྲྀڌ఺౳ͷӡ༻໘Ͱͷ޲

্ɺװج৘ใγεςϜͷ౷Ұɺۀ຿ϓϩηεޮ཰ԽΛ௨ͯ͡ɺϩʔίετɾΦϖϨʔγϣϯΛਪਐ͢Δͱͯ͠

͍ΔɻͱΓΘ͚શԹ౓ଳʢৗԹՃ޻৯඼ɾྫྷౚ৯඼ɾνϧυ৯඼ʣʹ͓͍ͯɺ4 ࣾͦΕͧΕͷ௕ॴɺ༏Εͨػ

ೳΛू݁͢Δ͜ͱʹΑͬͯɺߴ඼࣭ͳαʔϏεɾػೳͷఏڙΛਤΔͱ͓ͯ͠Γ35)ɺνϧυԹ౓ଳͰྲྀ௨͢Δ͜

ͱ͕ଟ͍৯೑΍৯೑Ճ޻੡඼ͷྲྀ௨ޮ཰Խʹ΋ͭͳ͛Δ͜ͱ͕Մೳͳάϧʔϓ࠶ۀاฤͱͳ͍ͬͯΔɻ

ͳ͓ɺ͜ͷ 4ࣾ౷߹ޙͷ໊ࣾ͸ɺࡾඛ৯඼ͱ͞Εɺ2011೥ 7݄ 1೔ʹൃ଍ͨ͠36)ɻࡾඛ঎ࣄͷࣜגอ༗ൺ
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཰͸ɺ50%Ͱ͋Δ37)ɻ

3.2.6 ൢചʢεʔύʔϚʔέοτʣ

2008೥ 12݄ 16೔ɺࡾඛ঎ࣄͱΠΦϯͱͷแׅۀ຿ఏൃ͕ܞද͞Εͨɻ͜ͷแׅۀ຿ఏܞͰ͸ɺΠΦϯ͕

༗͢Δళฮɾ٬ސωοτϫʔΫͱࡾඛ঎͕ࣄ༗͢Δੈքతͳௐୡɾ৘ใωοτϫʔΫͷ૬׆ޓ༻͕ᨳΘΕͯ

͍Δɻ

۩ମతͳ಺༰ͱͯ͠͸ɺྲྀ௨ߏػͷۙ୅Խʹ͢ࢿΔऔ૊Έͱͯ͠ɺޮ཰తɺ߹ཧతͳάϩʔόϧαϓϥΠ

νΣʔϯͷߏஙʹΑΔίετμ΢ϯ౳ͷ௥͛ڍ͕ٴΒΕΔҰํɺ٬ސΛຬ଍ͤ͞Δ඼࣭ɾՁ֨ͷ঎඼Λௐୡ͞

ͤΔγεςϜ࡞Γͱͯ͠ɺάϩʔόϧωοτϫʔΫΛࡐݪͨ͠༺׆ྉɾ঎඼ͳΒͼʹࡐػࢿͳͲͷ։ൃٴͼௐ

ୡʹऔΓ૊Ή͜ͱͱ͞Εͨɻ

ͳ͓ɺࡾඛ঎ࣄ͸ɺ2008೥ 11݄ 12೔·ͰʹΠΦϯͷࣜגΛ 4.59%·Ͱങ͍ਐΊ͍͕ͯͨɺΠΦϯͱͷڠ

ٞͷ͏͑ɺแׅۀ຿ఏܞͷ߹ҙʹ൐ͬͯɺΠΦϯגΛ 5.05%·Ͱങ͍૿͢͜ͱʹͳͬͨ38)ɻ

3.2.7 ൢചʢίϯϏχΤϯεετΞʣ

ϩʔιϯ͸ɺैདྷμΠΤʔͷࢠձࣾͰ͕͋ͬͨɺμΠΤʔͷܦӦѱԽ͕ਐΉͳ͔ɺ2000೥ʹ͸ࡾඛ঎ࣄ͸

ϩʔιϯͱͷൣ޿ғͳۀ຿ఏ܎ؔܞΛక͍݁ͯ͠Δ39)ɻ2001೥·Ͱʹ͸ɺࡾඛ঎ࣄ͸ϩʔιϯͷࣜג 20%Λ

औಘ͍͕ͯͨ͠ɺμΠΤʔ͕ϩʔιϯג 8%ͷച٫Λܾఆ͠ɺμΠΤʔʹ୅Θͬͯࡾඛ঎͕ࣄϩʔιϯͷච಄

ൺ཰͸ɺ32%ͱͳ͍ͬͯΔ41)ɻࢿͷग़ࣄඛ঎ࡾͷϩʔιϯʹର͢Δࡏݱओͱͳͬͨ40)ɻͳ͓ɺג

3.2.8 ൢചʢ֎৯ʣ

ͷ͋ͬͨ೔ຊέϯλοΩʔɾϑϥΠυɾνΩϯʢKFCʣʹରͯ͠܎ຊؔࢿ͸ɺैདྷ͔Βࣄඛ঎ࡾ 2007೥ 11

݄ 1೔͔Βެ։ങ෇͚ʢTOBʣΛ։࢝͠ɺ12݄ 7೔Λ΋ͬͯऴྃͨ͠ɻTOB࣮ࢪલʹ͓͚Δࡾඛ঎ࣄͷٞ

͸ޙࢪൺ཰͸ɺ31.24%Ͱ͕͋ͬͨɺTOB࣮ݖܾ 64.52%ʹ·Ͱߴ·͍ͬͯΔ42)ɻ͜ͷ TOB͸ओʹɺKFC

ͷϥΠηϯαʔͰ͋Γɺ΄΅ಉ཰ͷגओͰ΋͋ͬͨϠϜάϧʔϓ͔ΒͷࣜגΛऔಘ͢Δ͜ͱ͕໨తͰ͋Γɺࡾ

ඛ঎ࣄ͸ࣜגͷऔಘޙɺKFCʹରͯ͠ਓతࢧԉɺ৯څڙࡐɾ෺ྲྀ໘ͷࢧԉɺ঎඼։ൃɾϚʔέςΟϯά໘ͷ

ਪਐ͍ͯ͘͜͠ͱΛΞφ΢ϯʹྗڧΛैདྷʹ΋૿ͯ͠ٴͱͷγφδʔޮՌ௥ۀاάϧʔϓࣄඛ঎ࡾԉ΍ɺࢧ

ε͠43)ɺग़ࢿൺ཰ͷҾ্͛ʹΑΓ KFC ͷۀࣄӡӦʹର͢ΔίϛοτϝϯτΛڧΊ͍ͯ࢟͘੎Λ઱໌ʹͯ͠

͍Δɻ

3.3 ச࢈όϦϡʔνΣʔϯܗ੒ͷޮՌ

Ҏ্ͷΑ͏ʹɺࡾඛ঎ࣄ͸ैདྷ͔Βࣂྉ༻ͱ͏΋Ζ͜͠ͷ༌ೖΛى఺ʹɺசؔ࢈࿈ͷϏδωεʹؔΘΓΛ

͍͕࣋ͬͯͨɺ2007೥ʹ೔ຊ೶ۀ޻࢈ʹର͢Δ TOBΛ࣮͔ࠒͨ͠ࢪΒɺச࢈όϦϡʔνΣʔϯͷͦΕͧΕ

ͷϓϩηεʹଐ͢Δۀاʹରͯ͠ੵۃతͳ౤ࢿΛ͍ߦɺόϦϡʔνΣʔϯͷڧԽΛਤΔಈ͖͕ݦஶʹͳ͖ͬͯ

͍ͯΔɻச࢈όϦϡʔνΣʔϯʹͷͦΕͧΕͷϓϩηεʹରͯ͠ɺग़ࢿൺ཰ΛߴΊɺίϯτϩʔϧྗΛڧԽ͠

͖͍ͯͯΔಈ͖͸ɺࠓ೔ͷ৯඼ۀքͷࣄ৘ʹ΋ଈͯ͑͠ߟΕ͹ɺઓུతརಘͱͯ͠ͱΓΘ͚ҎԼͷΑ͏ͳޮՌ

Λૂͬͨ΋ͷͱͰ͋Δͱਪ͞࡯ΕΔɻ
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3.3.1 ঎඼։ൃ্ͷ࿈ޮܞՌ

όϦϡʔνΣʔϯ͕ܗ੒͞ΕΔ͜ͱʹΑͬͯɺ઒্ͷۀاͱ઒Լͷ͕ۀا঎඼։ൃʹ͍ͭͯ࿈ܞΛͱΓқ͘

ͳΔޮՌ͕ظ଴Ͱ͖Δɻྫ͑͹ɺϩʔιϯͷళ಄Ͱ͸೔ຊ೶͕ۀ޻࢈ੜ͍ͯ͠࢈ΔϤʔυཛޫΛ࢖༻ͨ͠ห౰

͕ൢച͞Ε͓ͯΓɺ঎඼໊ʹ΋Ϥʔυཛޫͷϒϥϯυ໊Λͨ͠ף΋ͷ͕࠾༻͞Ε͍ͯΔ44)ɻ

͜ͷΑ͏ʹɺ৯೑όϦϡʔνΣʔϯ͕ܗ੒͞Ε͜ͱʹΑͬͯɺ඼࣭؅ཧ΍঎඼։ൃʹؔͯ͠ɺൢച͕ऀۀΑ

Γ઒্ͷੜ࢈ϓϩηεɺՃ޻ϓϩηεͱ࿈͠ܞɺΑΓ͖Ί͍͔ࡉεϖοΫͰϦΫΤετΛٻΊΔ͜ͱ͕Մೳʹ

ͳΔɻ͜͏ͨ͠औΓ૊Έ͸ɺ҆ఆతͳऔҾؔ܎ͷߏங͕ɺళ಄ʹ͓͍ͯ঎඼ͷࠩผԽޮՌΛߴΊΑ͏ͱ͢Δಈ

͖ʹͭͳ͕͍ͬͬͯΔྫͱ͍͑ΔͩΖ͏ɻ

3.3.2 ৯೑ͷ඼࣭ίϯτϩʔϧ

৯೑ൢച͔ऀۀΒΈͨϝϦοτͱͯ͠͸·ͣɺళ಄Ͱൢച͞ΕΔ৯೑ͷ඼࣭ίϯτϩʔϧ͕༰қʹͳΔ͜ͱ

͕͋Δɻྫ͑͹ KFC͸ɺ঎඼ʹ࢖༻͢Δܲ೑ͷେ൒͕࢈ࠃͰ͋Γɺ͜ͷ఺Λফඅऀʹର͢ΔૌٻϙΠϯτͷ

1ͭͱͳ͍ͬͯΔɻࡾඛ঎ࣄʹͱͬͯ͸ɺKFC͸ܲ೑ͷ༗ྗͳधཁઌͰ͋Δ͜ͱ͸΋ͪΖΜ͕ͩɺKFCͱͬ

ͯ͸ࡾඛ঎͕ࣄόϦϡʔνΣʔϯʹؔ༩͢Δ͜ͱʹΑͬͯܲ࢈ࠃ೑ͷ඼࣭͕୲อ͞ΕΔ͜ͱ͸ɺKFCͱͯ͠

όϦϡʔνΣʔϯʹࢀՃ͢ΔϝϦοτʹͳΔͱ͍͑Δ45)ɻ

·ͨɺ඼࣭ͷίϯτϩʔϧྗΛߴΊΔաఔͰτϨʔαϏϦςΟ͕ߴ·ΔޮՌ΋ɺॏཁͳϝϦοτͱͯ͛͠ڍ

ΒΕΔɻۙ೥Ͱ͸ɺখചళͷ৯඼ͷࡐݪྉදࣔʹ͍ͭͯɺΑΓৄࡉͰਖ਼֬ͳදهΛ͕ٻΊΒΕΔ޲܏ʹ͋ͬͨ

͕ɺফඅऀχʔζΛ௚઀ٵऩ͢Δཱ৔ʹ͋Δখചళ͕ੜ޻࢈ఔʹ·Ͱਂؔ͘ΘΔ PB੡඼Ͱ͸ɺফඅऀͷΑΓ

͕͋߹ΛɺϝʔΧʔϒϥϯυͷ੡඼ʹൺ΂ͯΑΓਝ଎ʹຬͨ͢͜ͱ͕Ͱ͖Δ৔ٻର͢Δཁʹڙͳ৘ใఏࡉৄ

Δɻྫ͑͹ΠΦϯ͸ɺ2011೥ 7݄ 28೔ΑΓɺʮτοϓόϦϡɹࠇ࢈ࠃໟ࿨ڇʯͱͯ͠ൢച͢Δ͢΂ͯͷ೑ڇ

ʹ͍ͭͯ์ࣹੑ෺࣭ʹର͢Δશ಄ࠪݕΛ։͍࢝ͯ͠Δ46)ɻ͜͏ͨ͠औΓ૊Έʹ͸ɺΠΦϯͱΠΦϯͷ PBΛ

ੜ͍ͯ͠࢈Δச࢈೶Ոͱͷີ઀ͳ࿈͕ܞෆՄܽͰ͋Δͱ͑ߟΒΕΔɻ͜ͷΑ͏ʹɺ৯೑ʹؔ͢Δ์ࣹೳࠪݕͷ

Α͏ͳɺෆଌͷࣄଶ͕ࡍͨͬ͜ىͷରԠʹ͍ͭͯ΋ɺPB੡඼Ͱ͋Ε͹ૉૣ͍ରԠΛ࠾Δ͜ͱ͕ՄೳʹͳΔ͜

ͱ͕͋Δɻ

Ҏ্ͷΑ͏ͳྫࣄ͸ɺ2અͰ͋͛ͨઓུతརಘͷ͏ͪͰ҆ఆͨ͠औҾؔ܎ͷߏங͕ɺࠩผԽͷྗΛڧΊΔޮ

ՌΛ΋ͨΒ͢͜ͱʹՃ͑ɺ৯඼ͷ҆શੑ͕୲อ͞ΕΔ͜ͱͰɺ෩ධඃ֐ʹ൐͏ۃ୺ͳফඅऀ཭Εͱ͍ͬͨࣄଶ

Λະવʹ๷͙͜ͱʹΑΔϦεΫճආͷޮՌ΋΋ͨΒ͢͜ͱΛ͍ࣔࠦͯ͠Δɻ

3.3.3 ҆ఆతͳൢചઌ֬อ

·ͣɺச࢈೶ՈʹͱͬͯͷϝϦοτͱͯ͠͸҆ఆతͳൢചઌ͕֬อͰ͖Δ͜ͱ͕͋Δɻैདྷɺੜ͞࢈Εͨ৯

೑͸ɺ৯೑ࢢ৔Λ௨ͯ͡औҾ͞Ε͖͕ͯͨɺࠓ೔Ͱ͸େखͷখച͕ऀۀϓϥΠϕʔτϒϥϯυʢPBʣͱ͍͏

͔ͨͪͰࢢ৔औҾΛͣܦʹௐୡΛ͜͏ߦͱ΋ଟ͘ͳ͖͓ͬͯͯΓɺPBҎ֎ʹ΋ੜऀ࢈ͱ௚઀औҾΛ͏ߦέʔ

ε΋૬౰ఔ౓ଘ͢ࡏΔͱ͑ߟΒΕΔɻ͜͏ͨ͠ಈ͖͕ਐΉഎܠͷ̍ͭʹ͸ɺࢢ৔ʹ͓͚Δ৯೑ͷՁ֨มಈ͕ܹ

͍ͨ͠Ίʹ47)ɺੜऀ࢈ͱখച͕ऀۀ௕ܖظ໿Λ݁Ϳ͜ͱʹΑͬͯࢢ৔ͷՁ֨มಈΛճආ͢Δ͜ͱ͕ɺੜऀ࢈ͱ

খചऀۀͷ૒ํʹϝϦοτΛ΋ͨΒ͢ͱ͍͏͜ͱ͕͛ڍΒΕΔɻ

࣍ͷਤ͸ɺ৯೑ͷੜ࢈ϓϩηεʹؔͯ͠ࡐݪྉՁ֨ͱԷചՁ֨ͷมԽʹண໨ͨ֓͠೦ਤͰ͋Δɻ

഑߹ࣂྉͷओͳݪྉͰ͋Δͱ͏΋Ζ͜͠ͳͲͷ༌ೖՁ֨͸ɺࢢࡍࠃ৔ͷՁ֨มಈͷӨڹΛड͚Δɻ࣍ʹɺ഑

ʹతมಈ͕௚ͪظྉՁ֨ͷ୹ݪ৔ʹ͓͚ΔࢢΘΕΔ͜ͱ΋ଟ͍͕ɺߦ໿΍ఆՁൢചͰܖظྉͷՁ֨͸ɺ௕ࣂ߹

഑߹ࣂྉͷൢചՁ֨ʹ൓ө͞ΕΔ͜ͱ͸ͳ͍΋ͷͷɺச࢈೶Ոʹର͢ΔൢചՁ֨͸ɺࡐݪྉՁ֨ͷมಈΛ൓ө
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ͯ͠ઃఆ͞ΕΔ48)ɻ

Ұํɺச࢈೶Ո͕ੜͨ͠࢈৯೑ͷൢച͸ɺैདྷ͸ࢢ৔ͰͷऔҾΛൢͯܦച͞ΕΔ͜ͱ͕ଟ͔ͬͨɻ৯೑ࢢ৔

ʹ͓͚ΔऔҾՁ֨͸ɺࢢࡍࠃ৔ʹ͓͚Δͱ͏΋Ζ͜͠ͳͲͷՁ֨มಈͱͷ૬͕ؔؔ܎ബ͍ͨΊɺச࢈೶Ո͸ං

ҭͨ͠੒ମʢڇɺಲɺܲʣʹର͢ΔࡐݪྉՁ֨ͷదਖ਼ͳసՇ͕ࠔ೉Ͱ͋ͬͨɻ͜ͷͨΊɺͱ͏΋Ζ͜͠ͳͲͷ

Ӧ͸ѹഭ͞ΕΔ͜ͱʹͳΔɻܦ೶Ոͷ࢈ྉՁ֨΋্ঢͨ͠৔߹ʹ͸ɺசࣂ߹ಅʹ൐ͬͯ഑ߴ

͔͠͠ͳ͕Βɺۙ೥͸ச࢈೶Ո͕ྲྀ௨ɾൢചऀۀͱ௚઀ܖ໿ͯ͠ɺࢢ৔औҾΛճආ͔ͨͨͪ͠Ͱ੒ମͷൢച

Λ͜͏ߦͱ΋ଟ͘ͳ͖͍ͬͯͯΔɻ͜Ε͸ɺ࣍ʹड़΂ΔΑ͏ʹྲྀ௨ɾൢച͔ऀۀΒΈͨ৔߹ʹ͸৯೑ͷ඼࣭ί

ϯτϩʔϧ͕ՄೳʹͳΔϝϦοτ͕͋ΔͨΊʹɺ͍͖͕ͯͯͬ޿Δಈ͖͕ͩɺச࢈೶Ո͔ΒΈͨ৔߹Ͱ΋ɺྲྀ

௨ɾൢചऀۀͷχʔζʹ߹கͨ͠ੜ׆࢈ಈΛ͜͏ߦͱͱͻ͖͔͑ʹɺ഑߹ࣂྉͷՁ্͕֨ঢͨ͠৔߹ʹ͸ɺൢ

ചઌͱͷަবʹΑͬͯՁ֨సՇΛ͜͏ߦͱ͕ՄೳͰ͋Γɺద੾ͳՁ֨Ͱ҆ఆతͳൢചΛ͜͏ߦͱ͕Ͱ͖Δͱ͍

͏ϝϦοτ͕͋Δɻ

͜͏ͨ͠ϝϦοτʹՃ͑ɺ૯߹঎͕ࣾ഑߹ࣂྉϝʔΧʔ͔Βྲྀ௨ɾൢചऀۀ·ͰҰ؏ͨ͠όϦϡʔνΣʔϯ

Λܗ੒͍ͯ͠Δ৔߹ʹ͸ɺͦͷόϦϡʔνΣʔϯʹࢀՃ͍ͯ͠Δச࢈೶Ոʹରͯ͠͸ɺଞͷச࢈೶ՈΑΓ΋༗

རͳՁ֨Ͱ഑߹ࣂྉΛ͢څڙΔͱ͍ͬͨ͜ͱ΋ՄೳͰ͋Γɺ·ͨɺͱ͏΋Ζ͜͠Ձ֨มಈͷӨڹΛόϦϡʔ

νΣʔϯʹࢀՃ͍ͯ͠Δ֤ۀࣄମͷࡐݪྉՁ֨΁ͱద੾ʹ഑෼͢Δ͜ͱ΋ՄೳʹͳΔɻ͜ͷΑ͏ʹɺ૯߹঎ࣾ

͕৯೑όϦϡʔνΣʔϯͷܗ੒ΛϦʔυ͢Δ͜ͱʹΑͬͯɺגओ΍༗ྗऔҾઌͱͯ͠ͷ૯߹঎͕ࣾɺόϦϡʔ

νΣʔϯશମͷརӹ෼഑Λίϯτϩʔϧ͢Δ͜ͱ΋ՄೳʹͳΔͱ͍͏ϝϦοτ͕૝ఆͰ͖Δɻ2અͰ͋͛ͨध

ཁͱڅڙͷ֬อ͕୯ʹ਺ྔϕʔεͰͷधڅมಈʹର͢ΔϦεΫͷ௿ݮΛ૝ఆ͍ͯͨ͠ͷʹରͯ͠ɺ͜͜Ͱࢦఠ

͢ΔϝϦοτ͸ݪՁ৘ใͷऔಘͱ͍͏ઓུతརಘͱ΋૬·ͬͯɺՁ֨ͷมಈϦεΫΛ΋௿͠ݮಘΔ΋ͷͰ͋Δ

ͱ͑ݴΔɻ
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3.4 όϦϡʔνΣʔϯܗ੒ʹΈΔࢿຊؔ܎ͷ޲܏

͜ͷΑ͏ʹɺࡾඛ঎ࣄʹΑΔச࢈όϦϡʔνΣʔϯͷܗ੒͸ɺ৯඼ۀքͷݱঢ়ʹଈͨ͠ઓུతརಘ͕ظ଴Ͱ

͖Δ΋ͷͰ͋Δ͕ɺࡾඛ঎ࣄʹΑΔɺச࢈όϦϡʔνΣʔϯͷ֤ϓϩηεʹ͓͚Δݸผͷۀاʹର͢Δग़ࢿൺ

཰ʹ͸ೱ୶͕ΈΒΕΔɻ

·ͣɺ༌ೖͱ͏΋Ζ͜͠ͷ௚઀ͷधཁઌͰ͋Δ೔ຊ೶ۀ޻࢈ʹ͍ͭͯ͸ɺࣜגอ༗ൺ཰Λ 100%ͱ͠ɺങ෇

͚ͨͱ͏΋Ζ͕࣮֬͜͠ʹൢചͰ͖ΔΑ͏ʹ͍ͯ͠Δɻ·ͨ࠷ऴফඅऀʹ௚઀઀͢Δۀاʹ͍ͭͯ͸ɺܲ೑ͷ

༗ྗͳधཁઌͰ͋Δ KFC͕ 64%ͱࣜגอ༗ൺ཰͕͘ߴͳ͍ͬͯΔ΄͔ɺྗڧͳൢചྗΛ༗͢Δϩʔιϯʹ

͍ͭͯ͸ɺࣜגอ༗ൺ཰͸ 32%ʹͱͲ·͍ͬͯΔ΋ͷͷɺਓతͳؔੑ܎ʹΑͬͯҰఆఔ౓Ҏ্ͷϨϕϧͰऔ

Ҿؔ܎ͷ҆ఆੑ͕୲อ͞Ε͍ͯΔͱ͍͑Δ49)ɻ

͜ͷΑ͏ʹࡾඛ঎ࣄ͸ɺச࢈όϦϡʔνΣʔϯͷ࠷΋઒্ͷ഑߹ࣂྉੜ࢈ͱɺ࠷΋઒ԼͷίϯϏχΤϯεε

τΞ΍֎৯ʹ͍ͭͯࡾඛ঎ࣄͷίϯτϩʔϧྗΛߴΊΔ͜ͱʹΑͬͯɺݪྉௐୡɺൢചͷ྆໘Ͱ҆ఆੑΛ୲อ

͠ɺச࢈೶Ո΍ҏ౻ϋϜɺถٱͷΑ͏ͳϝʔΧʔ͕όϦϡʔνΣʔϯʹࢀՃ͠қ͍ঢ়گΛͭ͘Γ͍ͩͯ͠ΔΑ

ड͚ΒΕΔɻݟʹ͏

͞Βʹ͸ɺΠΦϯͱͷఏ܎ؔܞʹΑͬͯ࠷ऴফඅऀʹର͢Δൢചྗ͕ڧԽ͞Ε͓ͯΓɺόϦϡʔνΣʔϯશ

ମͱͯ͠ͷ҆ఆੑ΋ߴ·͍ͬͯΔͱ͍͑Α͏ɻ

4 ·ͱΊɿόϦϡʔνΣʔϯͷܗ੒Λଅ͢ཁҼ

લઅͰ͸ࡾඛ঎ࣄΛྫʹͱͬͯɺ౤׆ࢿಈ΍ఏ܎ؔܞͷక݁Λ͜͏ߦʹൃ׆ͱΛ௨ͯ͡ɺ૯߹঎͕ࣾ৯೑ό

ϦϡʔνΣʔϯͷܗ੒Λओಋ͍ͯ͠Δঢ়گΛΈ͖ͯͨɻ

ͭʹ੒͕ਐΜͰ͍ΔཁҼܗঢ়Λ౿·͑ɺ͜͜Ͱ͸·ͱΊʹ୅͑ͯɺ͜͏ͨ͠όϦϡʔνΣʔϯͷݱͨ͠͏͜

͍ͯɺa. αϓϥΠνΣʔϯͷ࠷దԽʹඞཁͳ IT౤܎ؔʹࢿಛघ࢈ࢿͷੑ࣭͕͍͜ڧͱɺb.৯඼ͷ඼࣭ʹ͍ͭ

ͯෆ࣮֬ੑ͕ߴ·͍ͬͯΔ͜ͱ͕͋ΔͱͷԾઆΛఏࣔ͢Δɻ

٠ᖒ [2006]͸ɺऔҾؔ܎ʹ͋Δ 2ͭͷ͍ޓ͕ۀاʹͲͷΑ͏ͳؔੑ܎Λબ୒͢Δ͔ʹ͍ͭͯ͸ɺ࢈ࢿͷಛघ

ੑͱऔҾͷෆ࣮֬ੑʹΑܾͬͯఆ͞ΕΔͱ͍ͯ͠Δɻ͜͜Ͱɺ࢈ࢿͷಛघੑ͸ɺ(1) ಛघੑ͕྆ऀʹͱͬ࢈ࢿ

ͯ௿͍৔߹ɺ(2) ৔߹ɺ(3)͍ߴಛघੑ͕྆ࣾʹͱͬͯ࢈ࢿ Ұํʹ௿͍৔߹ʹ۠ผͯ͘ߴʹಛघੑ͕Ұํ࢈ࢿ

͞Ε50)ɺऔҾͷෆ࣮֬ੑʹؔͯ͠͸ɺ͍ߴ৔߹ͱ௿͍৔߹ʹ۠ผ͞ΕΔ51)ɻ

Ҏ্͔ΒऔҾͷύλʔϯ͸࣍දʹࣔ͢ 6ύλʔϯʹ෼ྨ͞ΕΔɻ

·ͣɺॳظঢ়ଶͱͯ͠ɺ৯඼ۀքʹ͓͚ΔऔҾʹؔͯ͠ɺ౰ؒऀࣄͷ૒ํʹͱͬͯ࢈ࢿͷಛघੑ͕௿͘ɺऔ

Ҿ͞ΕΔ঎඼ͷ඼࣭ʹؔ͢Δෆ࣮֬ੑ΋௿͍ɺ(1)ͷঢ়ଶΛ͑ߟΔɻ͜͏ͨ͠ঢ়ଶͰ͸औҾΛ͏ߦ౎౓ʹܖ໿

Λ݁ͿεϙοτऔҾΛ͜͏ߦͱ͕औҾ౰ऀࣄͷ૒ํʹͱͬͯ࠷దͳऔҾܗଶͱͳΔ52)ɻྫ͑͹ɺͱ͏΋Ζ͜

͠ͷΑ͏ͳ೶࢈෺͸ɺैདྷ͸ࠩผԽཁҼ͕গͳ͍ͨΊʹऔҾ૬खΛม͑Δ͜ͱ͸༰қͰɺऔҾߦ׳΋͘޿ड༰

͞Ε͍ͯΔखଓ͖͕ଘ͢ࡏΔͨΊʹɺεϙοτऔҾ͕த৺ʹͳ͍ͬͯΔͱ͑ߟΒΕΔɻ

࣍ʹɺۀاͷऀ͕྆࢈ࢿʹͱͬͯಛघͰ͋Δ͕ɺෆ࣮֬ੑ͕௿͍ɺ(2)ͷঢ়ͯ͑ߟ͍ͯͭʹگΈΑ͏ɻ͜͏

ͨ͠ঢ়گͰ͸ɺ௕ظऔҾܖ໿Λ݁Ϳ͜ͱ͕྆ۀاʹͱͬͯޮ཰తͳઓུͱͳΔɻͳͥͳΒ͹ɺࢢ৔ͷऔҾঢ়گ

ͷෆ࣮֬ੑ͕௿͍ͨΊʹɺਨ௚౷߹Λ࣮͢ࢪΔརಘ͕ίετΛ্ճΔͨΊͰ͋Δ53)ɻྫ͑͹ɺίϯϏχΤϯε

ετΞͰ͸֤ళฮͷൃ஫਺Λू͠ܭɺੜऀ࢈ʹਝ଎͔Δਖ਼֬ʹ఻͑ΔͨΊͷडൃ஫γεςϜ͕༻͍ΒΕΔ͕ɺ

͜͏ͨ͠γεςϜ͸ɺ֤ίϯϏχΤϯεετΞ͝ͱʹಠࣗͷγεςϜ͕࢖ΘΕ͍ͯΔͨΊɺؔ܎ಛघ࢈ࢿͷੑ
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ʢίϯϏχϕϯμʔʣͰ͋ΔɺΘऀۀڅڙΔ54)ɻ͜͏ͨ͠ͳ͔ɺηϒϯΠϨϒϯͷओཁͳห౰͑ݴͱ͍ڧ͕࣭

Β΂΍೔༸͸ɺηϒϯΠϨϒϯͱ௕ظతͳܖ໿ؔ܎Λక݁ͯ͠ɺۀࣄΛӦΜͰ͍Δ55)ɻ

Α͏ɻ͜͏ͨ͠͠࡯ߟ৔߹Λ͍ߴɺ͔͠΋ෆ࣮֬ੑ͕͘ߴͱ΋ۀاͷಛघੑ͕྆࢈ࢿɺอ༗͍ͯ͠Δʹޙ࠷

ঢ়گͰ͸ɺࢢ৔औҾͰ͸औҾίετ͕͖ΘΊͯ͘ߴͳΔͨΊɺਨ௚౷߹Λ࣮͢ࢪΔ͜ͱ྆ۀاʹͱͬͯޮ཰త

ͳઓུͱͳΔɻ56)ɻۙ೥ɺࡐݪྉʹؔ͢Δِ૷දࣔͷ໰୊͕ࡏݦԽͨ͠΄͔ɺҨ఻࡞ૢࢠΛࠄͨͬߦ෺ͷී

Δͱ͍͑Δɻ͜͏ͨ͠ͳ͔ɺਨ௚౷߹Λ࣮͍ͯͬ·ߴਐΉͳͲ͓ͯ͠Γɺ৯඼ͷ඼࣭ʹؔ͢Δෆ࣮֬ੑ͕͕ٴ

ΊΔ͜ͱߴಘΔ૊৫Λ੔͑ɺফඅऀ͔ΒΈͨ৯඼ͷ඼࣭ʹର͢Δ৴པੑΛ͠ࢪྉ؅ཧΛ࣮ࡐݪɺ༗ޮͳͯ͠ࢪ

͸ɺࣗࣾ੡඼ͷࠩผԽΛਤΔ͏͑Ͱ༗ޮͳखஈͱͳ͖͍ͬͯͯΔͱ͍͑ΔͩΖ͏ɻ

Ҏ্ͷΑ͏ʹɺۙ೥৯඼ۀքͰόϦϡʔνΣʔϯͷܗ੒͕ਐΜͰ͍Δഎܠʹ͸ɺαϓϥΠνΣʔϯͷ࠷దԽ

Λ࣮͢ࢪΔͨΊʹɺؔ܎ಛघ࢈ࢿͱͯ͠ͷੑ͕͍֨ڧ ITγεςϜ΁ͷґଘ౓͕ߴ·͍ͬͯΔ͜ͱɺ·ͨফඅ

ऀͷؔ৺ͷߴ·Γ΋͋ͬͯɺ৯඼ͷ඼࣭ɺͱΓΘ͚࢖༻͞ΕΔࡐݪྉ΍ɺͦͷ҆શੑʹ͍ͭͯͷෆ࣮֬ੑ͕ߴ

·͍ͬͯΔ͜ͱ͕͋Δͱ͑ߟΒΕΔͷͰ͋Δɻ

5 ิ࿦ Aɿࡾඛ঎ࣄͷۀࣄϙʔτϑΥϦΦ

ͷۀ࢈׆ցɺԽֶ඼ɺੜػ༥ɺΤωϧΪʔɺۚଐɺۚۀ࢈͸ɺ৽ۀࣄͷࣄඛ঎ࡾ 6ͭͷηάϝϯτ͔Βߏ੒

͞Ε͍ͯΔ57)ɻ͜ͷ͏ͪɺຊߘͰ෼ੳͷର৅ͱͨ͠৯ྉϏδωε͸ɺੜۀ࢈׆ηάϝϯτʹؚ·Ε͍ͯΔɻ

֤ηάϝϯτͷ७རӹͷਪҠΛݟΔͱɺߴݯࢿΛഎܠʹ 2006೥ ΒΤωϧΪʔηάϝϯτɺۚଐ͔ࠒظ3݄

ηάϝϯτͷ७རӹ͕େ͖͘૿Ճ͍ͯ͠Δ͜ͱ͕Θ͔Δɻ2003೥ ηάϝۀ࢈׆ͷ७རӹ͸ΛΈΔͱੜظ3݄

ϯτͷ७རӹ͕࠷΋େ͖͘ɺ34,129 ඦສԁɺ͜ΕʹΤωϧΪʔηάϝϯτ͕ 23,955 ඦສԁɺۚଐηάϝϯ

τ͕ 23,929ඦສԁͱଓ͍͍ͯͨɻ͜Ε͕ 2012೥ ͳΔͱɺ֤ηάϝϯτͷ७རӹ͸ۚଐηάϝϯτʹظ3݄

172,141ඦສԁɺΤωϧΪʔηάϝϯτ 120,639ඦສԁͱͳ͓ͬͯΓɺੜۀ࢈׆ηάϝϯτͷ७རӹ͸ 56,642

ඦສԁͱɺֹۚͰେ͖͘Ҿ͖཭͞Εͨ 3൪໨ͱͳ͍ͬͯΔɻ

͔͠͠ͳ͕Βաڈ Λ͓ࣔͯ͠Γɺଞͷηάϝ޲܏ηάϝϯτͷ७རӹ͸ɺண࣮ͳ૿Ճۀ࢈׆ͷؒɺੜظ10

ϯτΑΓ΋७རӹͷมಈ͕খ͍͞Α͏ʹ΋ݟड͚ΒΕΔɻ

ਤ 4͸ɺ֤ηάϝϯτͷ҆ۀࣄఆੑΛධՁͨ͠΋ͷͰ͋Δɻطड़ͷΑ͏ʹɺ2012೥ ࢈׆Δੜ͚͓ʹظ3݄
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ηάϝϯτͷ७རӹͷֹۚ͸ۀ 6ͭͷηάϝϯτͷ͏ͪͷ 3൪໨Ͱ͋Γɺաڈ ੒௕཰͸ۉͷ೥ฏظ10 5.8%

ͱɺ৽ۚۀ࢈༥ηάϝϯτΛআ͚͹ɺԿΕͷηάϝϯτΑΓ΋௿͍ऩӹͱͳ͍ͬͯΔɻ͔͠͠ͳ͕Βɺऩӹม

ಈͷϦεΫΛݟΔͱɺੜۀ࢈׆ηάϝϯτͷมಈ܎਺ʢඪ४ภࠩΛฏۉ஋Ͱআͨ͠΋ͷʣ͸ɺ15.8%ͱɺશͯ

ͷۀࣄηάϝϯτͷ͏ͪͰ࠷΋௿͘ͳ͍ͬͯΔɻ͜Ε͸ɺۚଐηάϝϯτͷมಈ܎਺͕ 53.2%ɺΤωϧΪʔ

ηάϝϯτ͕ 40.1%ͱͳ͍ͬͯΔͷͱ͸ରরతͰ͋Δɻੜۀ࢈׆ηάϝϯτ͸ɺ࠷΋େ͖ͳऩӹݯͰ͸ͳ͘

ͳͬͨ΋ͷͷɺҾ͖ଓ͖҆ఆతͳऩӹݯͱͯ͠ͷػೳΛՌ͍ͨͯ͠Δͱ͑ݴΔͩΖ͏ɻ

6 ิ࿦ Bɿࡾඛ঎ࣄͷ৯඼෼໺ʹ͓͚Δ౤ߦࢿಈ

6.1 ૯߹঎ࣾͷϏδωεϞσϧมԽ

૯߹঎ࣾ͸ɺ͠͹͠͹ʮϥʔϝϯ͔Βػۭߤ·ͰʯͱݴΘΕΔΑ͏ʹɺۃΊͯ෯͍޿঎඼ΛऔΓѻ͍ͬͯΔ

͜ͱʹಛ௃͕͋Δɻ͜͏ͨ͠૯߹঎ࣾͷܗଶ͸ɺ೔ຊʹಛ༗ͷ΋ͷͰ͋Δͱ͍ΘΕ͓ͯΓɺ૯߹঎ࣾͱ͍͏༻

ΒΕΔΑ͏ʹͳͬͨͷ͸͍༺͕ޠ 1955೥ʢত࿨ 30೥ʣ͝Ζ͔ΒͰ͋Δ΋ͷͷɺ1890೥୅຤·Ͱʹ͸ɺ࠷ॳ

ͷ૯߹঎ࣾͨΔࡾҪ෺͕ͦ࢈ͷମ੍Λཱ͍֬ͤͯͨ͞ͱͷݟղ͕Ұൠతͱ͞Ε͍ͯΔ58)ɻҎ߱ɺ૯߹঎ࣾ͸ɺ

༌ग़ೖͷଅਐɺւ֎ͷ৽ٕज़ͷಋೖ΍ࠃ಺ྲྀ௨ͷԁ׈Խɺ೔ຊۀاͷւ֎ਐग़αϙʔτͳͲΛ௨ͯ͡ɺ೔ຊܦ

ͱ͍͑Δɻ͖ͨͯ͠ݙߩʹͷൃలࡁ

͔͠͠ͳ͕ΒҰํͰ͸ɺ૯߹঎ࣾʹؔͯ͠͸ 1960೥୅ॳظʹ͸طʹʮ঎ࣾࣼཅ࿦ʯ͕ࢦఠ͞ΕΔΑ͏ʹͳ

Γɺ1980೥୅ͷʮ঎ࣾౙͷ࣌୅࿦ʯ΍ɺITֵ໋ʹΑͬͯ஥հͨऀۀΔ঎ࣾͷଘࡏՁ஋͕ࣦΘΕΔͱ͢Δʮ঎

ࣾෆཁ࿦ʯͳͲ͕ɺ܁Γฦ͠ࢦఠ͞ΕΔΑ͏ʹͳͬͨ59)ɻ͜ΕΒͷٞ࿦͸૯ͯ͡ɺऔҾΛ஥հ͢Δ͜ͱʹΑͬ

ͯʮޱમʯͱݺ͹ΕΔख਺ྉΛಘΔϏδωεϞσϧ͕ɺ͍ΘΏΔྲྀ௨ͷதൈ͖ݱ৅͕ਐΉͳ͔ͰɺϏδωεϞ

σϧͱͯ͠ͷݶքʹ௚໘͍ͯ͠Δ͜ͱΛࢦఠͨ͠΋ͷͰ͋Δͱ͑ݴΔɻ

12



͜͏ͨ͠֎෦ڥ؀ͷมԽʹରԠͯ͠ɺ૯߹঎ࣾ͸ঃʑʹɺޱમऩೖʹཔΔϏδωεϞσϧ͔Βۀࣄ౤ࢿΛ௨

ͯ͡ऩӹΛ͋͛ΔϏδωεϞσϧ΁ͷస׵Λਤ͖͍ͬͯͯΔͱͷೝ͕ࣝͳ͞ΕΔΑ͏ʹͳͬͨɻ࣮ࡍɺ1990

೥୅ޙ൒͔Β 2000೥୅ʹ͔͚ͯɺ֤૯߹঎͕ࣾैདྷͷϏδωεϞσϧΛస͠׵ɺ౤ࢿऩӹΛॏ͢ࢹΔಈ͖͕

ΈΒΕΔΑ͏ʹͳͬͨ61)ɻ͕޲܏ऩӹ্͕ঢ͢ΔࢿԽ͠60)ɺडऔ഑౰ۚ΍ɺ࣋෼๏ʹΑΔ౤ࡏݦ

6.2 தܦظӦܭըʹ͓͚Δۀࣄ౤ࢿͷҐஔ͚ͮ

͜͏ͨ͠ϏδωεϞσϧͷมԽΛड͚ͯɺ૯߹঎ࣾͷதܦظӦܭըͰ͸ɺۀࣄ౤ࢿʹؔ͢Δ౤ֹۚࢿͷ໨ඪ

஋͕ࣔ͞ΕΔΑ͏ʹͳͬͨɻࡾඛ঎ࣄͰ΋ɺۀࣄ౤ࢿΛ໌֬ʹંΓࠐΜͩதܦظӦܭը͕ࡦఆ͞ΕΔΑ͏ʹͳ

Γɺ৯඼ؔ࿈෼໺Ͱ΋͔ͳΓͷֹۚͷ౤ܭ͕ࢿը͞ΕΔΑ͏ʹͳ͍ͬͯΔɻ

6.3 1࣍Ճۀ޻΁ͷ౤ࢿ

෺ͷൢചઌͰ͋Δࠄɺैདྷ͔Β(62͔ͯ͠׆͸ɺ೔ຊͰ΋༗਺ͷ৯ྉ༌ೖ঎ࣾͱͯ͠ͷϙδγϣϯΛࣄඛ঎ࡾ

1࣍Ճ޻ϝʔΧʔͱ਌ີͳऔҾؔٴ܎ͼࢿຊؔ܎Λ༗͓ͯ͠Γɺ2007೥ 6݄ͷ೔ຊ೶ۀ޻࢈ʹର͢Δ TOBͷ

෺ͷϢʔβʔͨΔͦͷଞͷࠄͱಉ͡λΠϛϯάͰɺ༌ೖࢪ࣮ 1࣍Ճ޻ϝʔΧʔʹ΋ग़ࢿൺ཰ͷ૿Ճͤ͞ΔͨΊ

ͷ TOBΛ࣮͍ͯ͠ࢪΔɻ

೔ຊ೶ۀ޻࢈͸ɺச࢈೶Ոʹ͢څڙΔ഑߹ࣂྉͷ੡଄ϝʔΧʔͰ͋Γɺͱ͏΋Ζ͜͠ͷओཁϢʔβʔ͕ͩɺ

ίʔϯελʔνʢͰΜคʣϝʔΧʔͰ͋Δ೔ຊ৯඼Խ޻΋ɺͱ͏΋Ζ͜͠ͷ༗ྗͳϢʔβʔͰ͋Δɻ·ͨɺ੡

คϝʔΧʔͷ೔౦෋࢜੡ค͸ɺখഴͷओཁϢʔβʔͰ͋Δɻ
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ͳ͓ɺࡾඛ঎ࣄ͸ɺେ౾ͷओཁϢʔβʔͨΔࡡ༉ϝʔΧʔͰ͸ɺ೔ਗ਼ΦΠϦΦάϧʔϓʹ͍ͭͯ 16.63%ͷ

Λ63)ɺ੡คϝʔΧʔͰ͸೔౦෋࢜੡คͷ΄͔ʹ΋ɺ೔ਗ਼੡คάϧʔϓʹରͯࣜ͠ג 2.77%ͷࣜגΛอ༗ͯ͠

͓Γ64)ɺओཁͳ༌ೖࠄ෺Ͱ͋Δͱ͏΋Ζ͜͠ɺେ౾ɺখഴͷͦΕͧΕʹ͍ͭͯɺ༗ྗͳ 1࣍Ճ޻ϝʔΧʔͱͷ

Δ͜ͱ͕͏͔͕ΘΕΔɻ͍ͯ͠޲ࢦΛੑ޲Խ͢ΔํڧΛҡ࣋ɾ܎Λ࣋ͭ͜ͱʹΑΓɺ҆ఆతͳऔҾؔ܎ຊؔࢿ

஫
՝ఔ୯Ґऔಘୀֶʢ2012೥ظޙՊത࢜ڀݚֶࡁܦ౎େֶژ(1 3݄ʣ
KPMG BPA Ϛωʔδϟʔʢ2014೥ ৬ɻݱͯܦΛۀاγϯΫλϯΫɺϕϯνϟʔܥߦলɺۜۀ࢈ࡁܦʣɺࡏݱ4݄
ͳ͓ɺຊࡌهߘͷҙݟʹؔ͢Δ෦෼͸ɺ͢΂ͯචऀͷݸਓతݟղͰ͋Γɺචऀ͕ॴଐ͢Δ૊৫ͷݟղͰ͸ͳ͍ɻ

ࠃ৽σʔλ͔́࠷ॻʹΑΕ͹ɺࠂಉใڞըʢWFPʣͷܭʢIFADʣɺੈք৯ྐۚج։ൃۀ೶ࡍࠃʢFAOʣɺؔػۀ࿈৯ྐ೶ࠃ(2
͹ׯ͸Ҏલ૝ఆ͞Ε͍ͯͨΑΓ΋ܰඍͰ͋Δ͜ͱ͕Θ͔͖͍ͬͯͯΔ΋ͷͷɺڹӨ͢΅ٴʹ෺૬৔͕ফඅऀՁ֨࡞తͳ঎඼ࡍ
ͭ΍ߑਫͳͲͷಛघཁҼൃੜͷස౓͕ҎલΑΓ૿͍ͯ͠ΔͨΊʹɺۙ೥ͷ৯ྐڅڙͷมಈ͸௨ৗͷ΋ͷΑΓେ͖͍ͱͷํݟΛ
ࣔ͠ɺಛʹখن໛೶Ո΍ச࢈೶Ոɺශࠔ૚ͷ੬ऑੑΛࢦఠ͍ͯ͠Δͱ͜ΖͰ͋Δ (The state of food insecurity in the world,

http://www.fao.org/docrep/018/i3458e/i3458e.pdf)ɻ
·ͨɺ೶ྛਫ࢈੓ڀݚࡦॴʹΑΔͱɺʮੈքࡁܦͷ੒௕͕؇΍͔ʹͳͬͨӨڹͰɺ೶࢈෺ͷधཁͷ৳ͼ͸ಷԽ͢Δ͕ɺ৳ͼ཰͕చ͠ݮ

ͭͭ΋૯ਓޱͷܧଓతͳ૿Ճɺॴಘਫ४ͷ্޲౳ʹ൐͏৽ࠃࡁܦڵɾ్্ॾࠃΛத৺ͱͨ͠৯༻ɾࣂྉ༻धཁͷ૿ՃʹՃ͑ɺࡒ੓ঢ়࣍گ
ୈͷଆ໘͸͋Δ͕੓ࡦతʹఈ͍ݎফඅʹ͑ࢧΒΕͨόΠΦ೩ྉݪྉ༻धཁ΋ཁҼͱͳΓɺ೶࢈෺धཁ͸૿Ճ͕ࠐݟ·ΕΔɻ͕ͨͬͯ͠ɺ
ੈքͷ৯ྉधڅ͸ɺถΛআ͍ͯࠄ෺౳ͷधཁ͕څڙΛ΍΍্ճΔঢ়ଶ͕ܧଓ͠ɺ৯ྉՁ֨ͷ৳ͼ͸చ͢ݮΔ΋ͷͷߴ஋ݍͰਪҠ͢Δݟ௨
͠Ͱ͋Δɻʯͱ͍ͯ͠Δɻ

3)౦ژ౎͕ΠϯλʔωοτΛ௨ͯ͡ϞχλʔࢀՃऀʹ࣮ͨ͠ࢪΞϯέʔτʹΑΔͱɺ2008೥ͷ࣌఺Ͱ৯ͷ҆શʹؔ৺͕͋Δͱճ౴ͨ͠
Ϟχλʔͷׂ߹͸ɺ97.4%ʹୡ͓ͯ͠Γɺ৯඼ͷ҆શੑʹؔͯ͠ɺಛʹෆ҆ʹ͍ͯͬࢥΔ͜ͱͱͯ͠ɺʮཹ࢒೶ༀʯʢ62.6%ʣɺʮِ૷දࣔʯ
ʢ51.8%ʣɺʮ৯඼ఴՃ෺ʯʢ45.6%ʣ͕ ΒΕ͍ͯ͛ڍ ʢͨhttp://www.metro.tokyo.jp/INET/CHOUSA/2008/08/60i8k200.htmʣɻଞ
ํɺ2013೥ʹ࣮͞ࢪΕͨಉ༷ͷௐࠪͰ͸ɺ৯ͷ҆શੑʹ͍ͭͯؔ৺͕͋Δͱճ౴ͨ͠Ϟχλʔͷׂ߹͸ 97.5%ͱҾ͖ଓ͖͍ߴਫ४ʹ͋
ΔҰํɺ৯඼ͷ҆શੑʹ͍ͭͯෆ҆ʹ͜͏ࢥͱʹ͍ͭͯ͸ɺʮ৯඼ఴՃ෺ʯʢ52.1%ʣɺʮཹ࢒೶ༀʯʢ41.6%ʣɺʮ৯தಟʢO157ɺϊϩ΢Ο
ϧε౳ʣʯʢ41.4%ʣɺʮ࢈஍΍৆ຯݶظͳͲͷِ૷දࣔʯʢ39.7%ʣɺʮ༌ೖ৯඼ʯʢ38.9%ʣɺʮ৯඼தͷ์ࣹੑ෺࣭ʯʢ31.1%ʣɺʮҨ఻ࢠ૊
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ΒΕΔ߲໨ͷ಺༰΍ॱҐɺճ౴཰ʹมಈ͕ΈΒΕΔ͛ڍ৯඼ʯʢ17.9%ʣͱͳ͓ͬͯΓɺফඅऀͷؔ৺ͷҠΓมΘΓΛ൓ө͔ͯ͠ɺ͑׵
ʢhttp://www.fukushihoken.metro.tokyo.jp/shokuhin/jourei/2013/files/3shingikai/sankou3.pdfʣɻ

քΛۀքͱ৯඼੡଄ͷۀ੡଄ͷثػࢠి༺ɺຽੜ͍ͯͭʹظͷ࣌ޙΛड͚ͨϦʔϚϯγϣοΫલڹΒେ͖ͳӨ͔ڥ੷͕֎෦؀ۀۀا(4
ൺֱ͢Δɻຽੜ༻ిثػࢠʹ͍ͭͯɺ೔ຊͷ্৔ۀا 51ࣾʢ2007೥౓ɺ2008೥౓ɺ2009೥౓ʹ͍ͭͯରલ೥ൺֱ͕ՄೳͳۀاʣͷӦ
ΩϟογϡϑϩʔͷมಈΛΈΔͱɺ2007ۀ ೥౓ʴ 6.3% ͱͳͬͨޙɺ2008 ೥౓͸˛ 52.1% ͱେ͖͘ݮগ͠ 2009 ೥౓ʹ͸ʴ 101.4%

ͷٸճ෮Λ͍ࣔͯ͠Δʢ֤೥౓ͱ΋ɺ51ࣾͷӦۀΩϟογϡϑϩʔ߹ֹۚܭͷมԽ཰Ͱ͋ΔʣɻҰํɺ৯඼੡଄ʹ͍ͭͯɺ೔ຊͷ্৔ا
ۀ 137ࣾͷӦۀΩϟογϡϑϩʔͷมಈΛΈΔͱɺ2007೥౓͸ࠄ෺Ձ֨ߴಅͷӨڹ΋͔͋ͬͯ˛ 25.3%ͱͳͬͨޙɺଟ͘ͷ೔ຊ͕ۀا
Λड͚ͨڹ੷ʹӨۀ 2008೥౓͸ʴ 20.9%ɺ2009೥౓͸ʴ 38.2%ͱɺຽੜ༻ిثػࢠ੡଄ʹൺ΂ͯ҆ఆతʹΩϟογϡϑϩʔΛੜΈग़
͍ͯ͠ΔΑ͏ʹݟड͚ΒΕΔɻͳ͓ɺ͜͜Ͱ͍͏ຽੜ༻ిثػࢠ੡଄ɺ৯඼੡଄ͷۀք෼ྨ͸ɺۀا৘ใΛఏ͢ڙΔ̪̯ ABASEࣾͷ෼
ྨʹґ͍ͬͯΔɻ

ΔɻMinzberg[2009]͢ࡏӦઓུ࿦ʹ͸༷ʑͳֶ೿͕ଘܦͰ΋ͳ͘ɺ·͏ݴ(5 ʹΑΔͱɺܦӦઓུ࿦͸ 10 ͷֶ೿ʢσβΠϯɾεΫʔ
ϧɺϓϥϯχϯάɾεΫʔϧɺϙδγϣχϯάɾεΫʔϧɺΞϯτϨϓϨφʔɾεΫʔϧɺίάχςΟϒɾεΫʔϧɺϥʔχϯάɾεΫʔ
ϧɺύϫʔɾεΫʔϧɺΧϧνϟʔɾεΫʔϧɺΤϯόΠϩϝϯτɾεΫʔϧɺίϯϑΟΪϡϨʔγϣϯɾεΫʔϧʣʹ෼ྨ͍ͯ͞Δɻ͜
ͷ࿦จ͕ґ͍ͯ͠ڌΔ Porter[1980] ͸ɺϙδγϣχϯάɾεΫʔϧͱͯ͠Ґஔ෇͚ΒΕ͍ͯΔ͕ɺ࿦͍ͯ͡Δ಺༰͕ଞͷֶ೿ͷ࿮૊Έ
Ͱ͸ͲͷΑ͏ʹҐஔ͚ͮΒΕΔ͔ͱ͍͏఺ʹ͍ͭͯ͸ɺޙࠓͷڀݚͷ՝୊Ͱ͋Δͱ͑ߟΒΕΔɻ

6)ೇ໦ [2010]p.69
7)ͱΓΘ͚ɺ্৔ۀاͷങऩ͕࣮͞ࢪΕΔΑ͏ͳ৔߹ʹ͸ɺങऩ࣌ͷגՁʹϓϨϛΞϜΛՃ͑ͯ TOBΛ࣮͢ࢪΔ͜ͱʹͳΔͨΊɺങ

ऩΛ࣮͢ࢪΔ͜ͱʹΑͬͯۀࣄՁ஋Λ্ঢͤ͞Δ͜ͱ͕Ͱ͖ͳ͚Ε͹ɺങऩଆ͸ଛࣦΛඃΔ͜ͱʹͳΔɻ͜ͷͨΊɺϓϨϛΞϜʹݟ߹ͬ
ͷγφδʔޮՌۀࣄͱඃങऩଆۀࣄ͸ɺങऩଆ্޲Ձ஋ۀࣄը͸ෆՄܽͳ΋ͷͱͳΔ͕ɺ͜ͷܭલࣄΛ΋ͨΒͨ͢Ίͷ্޲Ձ஋ͷۀࣄͨ
ఆ͓ͯ͘͜͠ͱ͕ɺΉ͠Ζී௨Ͱ͋Δɻࡦઓ্ུͷϓϥϯΛۀࣄΔͨΊͷ͢شͷM&AҊ݅Ͱ͸͜ΕΛൃܕΊΒΕΔ͜ͱ͕ଟ͘ɺେٻʹ
Λઃ͚ͯ࿦͡Δ༧ఆͰ͋Δɻߘ͸ɺผ͍ͯͭʹࡉৄ

8)ೇ໦ [2010],p.119
9)Porter[1980]͸ɺύʔτ IͰۀքߏ଄෼ੳͷ࿮૊ΈʢϑΝΠϒϑΥʔε෼ੳʣͱ 3ͭͷجຊઓུʢίετϦʔμʔγοϓઓུɺࠩผ

ԽઓུɺूதઓུʣΛࣔͨ͠ޙɺ͜ΕΛड͚ͯύʔτ III Ͱ͸ɺઓུ࣮ߦʹ͓͚Δ൑அʢઓུσγγϣϯʣʹؔͯ͠࿦͍ͯ͡ΔɻͱΓΘ
͚ਨ௚౷߹ʢ14ষʣɺ৽ࢀنೖʢ16ষʣʹؔͯ͠͸ɺશࣾઓུͷྖҬͱ΋ͱΕΔςʔϚͱ͍͑Α͏ɻ
ϓϩηࢪΔཱ৔΋͋Δɻ͔͠͠ͳ͕ΒɺM&Aͷ࣮͢ࢹͷ಺෦ཁҼΛॏۀا΍૊৫ͱ͍ͬͨɺݯࢿӦܦઓུͷཱҊʹؔͯ͠͸ɺۀࣄ(10
εʹ͓͍ͯɺྫ͑͹ങऩ౳ͷखଓྃ׬·Ͱ͸ɺങऩઌۀاͷ಺෦ڥ؀ʹ͍ͭͯ͸ݶఆతͳ৘ใ͔͠ಘΒΕͳ͍͜ͱ͕ଟ͍ɻ͜ͷͨΊࣄલ
ʹཱҊ͞ΕΔઓུϓϥϯ͸ɺ֎෦ڥ؀৘ใʹଟ͘Λґଘͨ͠΋ͷʹͳΒ͟ΔΛಘͳ͍ɻ͜ͷҙຯʹ͓͍ͯ΋ɺۀاͷઓུతϙδγϣχϯ
άʹॏ఺Λஔ͍ͨ Porter[1980]ͷ࿮૊ΈʹԊͬͯM&A࣮ࢪͷ൑அʹ܎ΔཁҼΛཧղ͠Α͏ͱ͢ΔΞϓϩʔν͸ద౰ͳ΋ͷͱ͍͑Δͩ
Ζ͏ɻ
11)Porter[1980]๜༁ॻ p.391
12)͜͜Ͱɺʮઓུతߦಈʯͱ͸ɺ͕ۀاϥΠόϧۀاͷߦಈΛมԽͤ͞Δ͜ͱΛ௨ͯ͡ɺࣗࣾʹ༗རͳঢ়گΛ࡞Γग़͢ߦಈΛ͢ࢦʢాத

[2008]p.101ʣɻSCPʢߏ଄ʵߦಈʵ੒Ռʣۀ࢈ܕ૊৫࿦ͱݺ͹ΕΔϋʔόʔυֶ೿ͷۀ࢈૊৫࿦Λۀاઓུ࿦ʹԠ༻͠ɺʮઓུతڝ૪࿦ʯ
Λཱ֬ͨ͠ͱ͞ΕΔ Porterͷٞ࿦͸ɺͦͷޙͷήʔϜ࿦తۀ࢈૊৫࿦ͷల։ʹӨڹΛ༩͑ɺՉ઎ۀاͷߦಈͷଟ༷ੑΛ໌Β͔ʹ͢Δཧ
࿦తۀ࢈૊৫࿦ͷల։ʹͭͳ͕ͬͨͱ͞Ε͍ͯΔʢ౔Ҫ [2008]p.53-54ʣɻҰํɺۀاͷ಺෦ڥ؀ʹؔͯ͠͸ɺͱΓΘ͚ਨ௚౷߹ͷੋඇʹ
͍ͭͯͷ࡯ߟΛਐΊΔ৔߹ɺʮऔҾඅ༻ཧ࿦ʯʢCoase[1937]ʣ͕த৺ͱͳΔɻPorter[1980]͸ɺ͜͏ͨٞ͠࿦΋͑͏ྀͨ͠ߟͰɺઓུత
རಘɺઓུతίετΛ࿦͍ͯ͡Δ΋ͷͱ͑ߟΒΕΔ
13)දதͷ໼ҹͷ͏ͪɺ҆ఆ͔ͨؔ͠܎ΒಘΒΕΔੑࡁܦʹ͍ͭͯ͸ɺ2.2.1અฒͼʹ 3.3.1અΛɺٕज़ͷमಘɺݪՁ৘ใͷऔಘʹ͍ͭͯ
͸ɺ2.2.2અΛࢀর͞Ε͍ͨɻ
14)(4) धཁͱڅڙͷ֬อʹؔͯ͠͸ɺ͍޿ҙຯͰίετͷઅ໿ʹ΋د༩͢Δͱ͑ߟΒΕΔɻਨ௚౷߹Λ࣮͢ࢪΔ͜ͱʹΑͬͯɺऔҾઌ
͔ΒಥવऔҾͷதࢭΛ௨͞ࠂΕΔࣄଶ΍ɺ֎෦ڥ؀ͷมԽͳͲʹΑΓࡐݪྉͷध͕څͻͬഭͨ͠ࡍʹɺஶ͍͘͠ߴՁ֨Λࢧ෷Θͳ͚Ε͹
औҾઌͱ͍ڧΔ͜ͱʹΑͬͯަবྗͷ͢ࢪଶΛආ͚Δ͜ͱ͕ՄೳʹͳΔɻ͜ͷΑ͏ʹɺਨ௚౷߹Λ࣮ࣄྉͷ֬อ͕Ͱ͖ͳ͍ͱ͍ͬͨࡐݪ
ͷؔ܎Λҡ࣋͢ΔͨΊͷίετ΍औҾؔࢭఀ܎ϦεΫΛϔοδ͢ΔͨΊͷίετΛ཈੍͢Δ͜ͱ͕ՄೳʹͳΔɻ۩ମతͳޮՌͷൃܦݱ࿏
ͱͯ͠͸·ͣɺݿࡏͷѹॖΛ௨ͨ͡ӡసࢿຊͷઅ໿ͳͲΛ௨ͯ͡ίετΛઅ໿͢Δ͜ͱ͕Մೳͱ͑ߟΒΕΔɻ·ͨɺܦӦʹؔͯ͠ෆ࣮֬
ຊίετͷ௿Լࢿগ͢Δ৔߹ɺݮ͕ੑ (आೖۚརͷ཈੍΍ɺ্৔ۀاͷ৔߹ʹ͓͚Δגओͷظ଴རճΓͷ௿ԼʣΛ௨Λ௨ͯ͡ίετ͕અ
໿͞ΕΔޮՌ΋ظ଴Ͱ͖Δͱ͑ߟΒΕΔɻ
15)(1)ʙ(6)ͱͯͨ͛͠ڍઓུతརಘ͸ɺͦΕͧΕϑΝΠϒϑΥʔε෼ੳͷ࿮૊ΈʹԊͬͨཧղΛ͢Δ͜ͱ͕ՄೳͰ͋Δɻ(1)ࠩผԽͷ
ྗΛڧΊΔޮՌ͸ɺ͕ࣗࣾଐ͢Δۀքͷڝ૪ঢ়ଶʹӨڹΛٴ΅͢ޮՌͰ͋Γɺ(2)ߴऩӹۀք΁ͷࢀೖΛ௨ͯ͡ऩӹੑΛߴΊΔޮՌ͸ɺਐ
ग़ઌͷۀքͷڝ૪ঢ়ଶʹԊͬͨํ͑ߟͰ͋Δɻʢ3ʣ઒্΍઒ԼͷऔҾઌ͔ΒͷѹྗΛ͔Θ͢ޮՌɺ(4) धཁͱڅڙͷ֬อʹؔͯ͠͸ɺऔ
ҾઌͱͷަবྗʹӨڹΛٴ΅͢ޮՌͱଊ͑Δ͜ͱ͕Ͱ͖Δɻ(5)ࢀೖোนͷ্ঢޮՌɺ(6)ࣗӴ্ඞཁͷඞཁੑʹ͍ͭͯ͸ɺࢀೖͷڴҖͷ
จ຺্Ͱͷํ͑ߟͰ͋Γɺ(5)͕͕ࣗࣾڝ߹ଞࣾʹઌΜͯ͡ྡ઀ۀքʹਐग़͢Δ৔߹ͷࢹ఺ɺ(6)͕ྡ઀ۀք΁ͷਐग़ʹؔͯ͠ɺڝ߹ଞࣾ
͕ࣗࣾΑΓ΋ઌͯ͠͠ߦ·ͬͨ৔߹ͷࢹ఺Ͱ͋Δͱଊ͑Δ͜ͱ͕Ͱ͖Δɻ
૔ɾ৽୐ߝ(16 [2011]p.397-403ɺ౔Ҫ [2008]p.9-10Λߟࢀʹͨ͠੔ཧͰ͋Δ
17)(1) Ͱ͖ΔΑݮ࡟ఔͦͷ΋ͷ͕޻Ճ೤ͷख͕ؒল͚ΔͳͲɺ࠶΍ɺ৔߹ʹΑͬͯ͸ݮ࡟ఔؒͷ༌ૹίετ޻ͱ͸ɺੑࡁܦಉӡӦͷڞ
͏ͳ৔߹Λ͍ͯ͠ࢦΔɻ(2) ࣾ಺ͷ؅ཧͱௐ੔ͷੑࡁܦͱ͸ɺૢۀ༧ఆදͷ࡞੒ͳͲɺ޻ఔ؅ཧʹؔ͢Δௐ੔ۀ࡞ʹ͔͔Δίετ͕཈੍
Ͱ͖Δ͜ͱΛ͍ͯ͠ࢦΔʢ͜ͷޮՌ͸ɺ޻ఔؒʹσβΠϯଐੑ (design attitude)ͷ໰୊͕ଘ͢ࡏΔ৔߹ʹɺޮՌൃݱͷఔ౓͕େ͖͍ͱ
Γɺશମ͓ͯ͠ࡏతͳ৘ใ͕ଘݧదղɺ͢ͳΘ֤ͪม਺ΛͲͷΑ͏ʹ݁ͼ͚ͭΔ͔ʹ͍ͭͯଟ͘ͷઌ࠷ΒΕΔɻσβΠϯଐੑͱ͸ɺ͑ߟ
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ύλʔϯͷΘ͔ͣͳಛఆԽͷޡΓͳͲͷൺ΂ͯɺม਺Ͳ͏͠Λਖ਼݁͘͠ͼ͚ͭͳ͍͜ͱʹΑΔଛ͖͕֐ΘΊͯେ͖͍ɺͱ͍ͬͨछྨͷ໰
୊ͱ͞ΕΔʢPaul Milgrom, John Roberts[1992]ʣɻσβΠϯଐੑͷྫͱͯ͠͸ɺੜ࢈Λ࢝ΊΔͨΊʹඞཁͳ෦඼ͷ࣌ؒͲ͓Γͷೲ඼
΍ɺࣗಈंͷ԰ࠜͷ։ޱ෦ͱαϯϧʔϑͷ߹͍۩߹ͳͲ͕͛ڍΒΕΔ͕ɺ͜͏ͨ͠σβΠϯଐੑΛຬͨͨ͢Ίʹɺ޻ఔؒʹ͓͍͖ͯΊࡉ
͔ͳ৘ใͷ΍ΓͱΓ͕ඞཁʹͳΔɻਨ௚౷߹Λ࣮ࢪͱͱ΋ʹɺ͖Ί͔ࡉͳ৘ใͷ΍ΓͱΓΛͨ͏ߦΊͷݻ༗ͷ࿈བྷϑΥʔϚοτ΍खॱͷ
ͱ͸ɺ͜͜Ͱ͸୯ʹ৘ใΛऔಘੑࡁܦΒΕΔʣɻ(3)৘ใͷ͑ߟͱͰɺௐ੔ίετͷ཈੍͕ՄೳʹͳΔͱ͜͏ߦҭͳͲΛڭһͷۀ੒ɺै࡞
͢ΔίετΛল͘͜ͱ͕Ͱ͖Δͱ͍͏͜ͱͰ͋Δɻ(4) ͱ͸ɺऔҾखଓ͖ɺՁ֨ަবʹཁ͢Δίετͳੑࡁܦ৔Λ૬खʹ͠ͳ͍͜ͱͷࢢ
Ͳ͕અ໿Ͱ͖Δ͜ͱΛ͍ͯ͠ࢦΔɻ͜ͷ΄͔ɺߪങʹؔͯ͠͸ΑΓ͍҆Ձ֨ΛఏࣔͰ͖ΔऔҾઌͷ୳ࡧʹཁ͢Δίετɺൢചʹؔͯ͠͸
ൢചһͷਓ݅අ΍ϚʔέςΟϯάɾࠂ޿ʹཁ͢ΔίετͳͲ͕અ໿Ͱ͖ΔޮՌ΋͛ڍΒΕΔɻ(5)҆ఆ͔ͨؔ͠܎ΒಘΒΕΔੑࡁܦͱ͸ɺ
ചΓखͱങ͍ख͕ٙ৺҉َʹͱΒΘΕΔ͜ͱͳ͘ɺಠಛͷޮ཰ͷΑ͍औҾखଓ͖Λͭ͘Δ͜ͱͳͲΛ͍ͯ͠ࢦΔɻಠಛͷऔҾखଓ͖ʹ͸ɺ
ΒΕͨޮՌ͛ڍ੒΍؅ཧͷಛผͷऔΓܾΊͳͲؚ͕ΊΕΔɻ͜ͷޮՌ͸ɺ(2)Ͱ࡞࿥هͷઐ໳෺ྲྀγεςϜɺಛผͷύοέʔδϯάɺ༺ڞ
ΑΓ΋ɺ͍ΘΏΔϗʔϧυΞοϓ໰୊ͷղܾʹΑͬͯؔ܎ಛघ࢈ࢿ (relationship-specific asset)΁ͷ౤͕ࢿଅਐ͞ΕΔޮՌʹண໨ͨ͠
ޮՌͰ͋Δͱ͍͑Δ (ϗʔϧυΞοϓ໰୊ͱ͸ɺ͍ͬͨΜ౰֘औҾҎ֎΁ͷస༻͕೉͍͠࢈ࢿʢؔ܎ಛघ࢈ࢿɿಛఆͷϘʔΩαΠτ߭ੴ
ʹ߹Θͤͯઃ͞ܭΕͨΞϧϛਫ਼࿉ॴɺಛఆ༷࢓ͷ ICઐ༻ͷੜ࢈ઃඋͳͲʢDavid Bensako, David Dranove, Mark Shanley[2000]ʣʣ
ʹର͢Δ౤ߦ͕ࢿΘΕΔͱɺ౤ࢿඅ༻͕αϯΫίετͱͳΔҰํɺ౰ؒऀࣄͰऔҾ૬खΛม͢ߋΔ༨஍͕ݶఆతͱͳΔͨΊʹൃੜ͢Δ໰
୊Λ͢ࢦɻྫ͑͹ɺࣗಈं෦඼ͷαϓϥΠϠʔ͕ؔ܎ಛघ࢈ࢿʹର͢Δ౤ࢿΛͨͬߦ৔߹ɺ׬੒ंϝʔΧʔ͸౤ߦ࣮ࢿͷࡍʹऔҾ৚݅Λ
౰ॳ߹ҙ͍ͯͨ͠಺༰ΑΓ΋ࣗࣾʹΑΓ༗རͳ಺༰ʹม͢ߋΔ͜ͱΛٻΊΑ͏ͱ͢Δ༠ҼΛ࣋ͭ͜ͱʹͳΔɻ͜ͷͨΊऔҾ౰ؒऀࣄʹ৴
པ͕ؔ܎ͳ͍৔߹ʹ͸ɺؔ܎ಛघ࢈ࢿ΁ͷ౤ߦ࣮ࢿʹΑͬͯੜੑ࢈ͷ্޲ʢऔҾ౰ؒऀࣄͰ෼഑Մೳͳརӹͷ૿େʣΛਤΔ͜ͱ͕Ͱ͖Δ
৔߹Ͱ͋ͬͯ΋ɺؔ܎ಛघ࢈ࢿ΁ͷ౤͕ࢿ཈੍͞ΕΔ͜ͱʹͳΔɻ)ɻ
18)ྫ͑͹ɺνϣίϨʔτ༻ͷ༉ࢷΛ੡଄͍ͯ͠Δෆೋ੡༉͸ɺνϣίϨʔτͷ੡଄ൢച΋͍ͯͬߦΔ͕ɺ঎඼ͷల։͸
ύςΟγΤ͚޲ͷ༸՛ࢠ༻νϣίϨʔτ΍ɺ੡ύϯ༻νϣίϨʔτͳͲɺۀ຿༻ͷ༻్ʹݶΒΕ͍ͯΔʢෆೋ੡༉ HP

ʢhttp://www.fujioil.co.jp/fujioil/product/oil index1.htmlɺ/oil index9.html ʣʣɻۀ຿༻νϣίϨʔτͷ੡଄ΛࣗΒखֻ͚Δ͜ͱ
ʹΑΓɺνϣίϨʔτ༻༉ࢷͷ඼࣭͕ͲͷΑ͏ʹνϣίϨʔτͷ඼࣭ʹӨڹΛٴ΅͔͢ͱ͍ͬͨ։ൃϊ΢ϋ΢ͷ஝ੵ͕ՄೳͱͳΓɺ͜͏
ͨ͠஝ੵ͕ɺͻ͍ͯ͸࠷ऴফඅऀ͚޲νϣίϨʔτϝʔΧʔͷχʔζΛټऔͬͨνϣίϨʔτ༉ࢷͷ։ൃೳྗΛߴΊΔ͜ͱʹ΋د༩͢Δ
΋ͷͱ͑ߟΒΕΔɻ
19)Porter[1980]Ͱ͸ɺίϯϐϡʔλʔۀք͕൒ಋମͷઃܭ΍੡଄ΛऔΓࠐΉྫΛ͍ͯ͛ڍΔ͕ɺࠓ೔Ͱ͸൒ಋମͱίϯϐϡʔλʔͷ੡
଄͸෼͞ۀΕ͍ͯΔͷ͕ҰൠతͰ͋Γɺࠓ೔తͳྫͰ͋Δͱ͸͑ݴͳ͍ɻࡏݱͰ΋͋ͯ͸·Δྫͱͯ͠͸ɺࣗಈंۀքʹ͓͚ΔΤϯδϯ
ͳͲ͕͜Εʹ͋ͨΔͱ͑ߟΒΕΔɻ
20)Porter[1980]͸ɺ׬શͳਨ௚౷߹Ҏ֎Ͱਨ௚౷߹ͷઓུతརಘΛڗड͠Α͏ͱ͢Δ୅ସతखஈΛ४౷߹ͱݺΜͰ͍Δɻ४౷߹ͱ͸ɺ
ਨ௚ؔ܎ʹ͋Δձࣾͱͷؒʹɺ௕ܖظ໿ͱ׬શॴ༗ͱͷͲ͔͜தؒʹɺ͋Δؔ܎Λͭ͘Γͩ͢͜ͱͰ͋Δͱఆٛ͠ɺ(1) গֹͷࣜג౤ࢿ
ͷଞʹ΋ɺ(2)༥ࢿɺ͋Δ͍͸༥ࢿͷอূɺ(3)ߪೖͷࡍͷલ෷ۚɺ(4)ಠ઎औҾܖ໿ɺ(5)ઐ༻഑ૹࢪઃɺ(6)ڞಉ R&Dͱ͍ͬͨ෯޿
͍खஈΛ४౷߹ͷྫͱ͍ͯͯ͛͠ڍΔɻ
21)౤׆ࢿಈΛ௨ͯ͡ۀࣄऩӹΛ֦େ͢ΔϏδωεϞσϧ΁ͷస׵͸ɺ͍ΘΏΔʮதൈ͖ʯͷಈ͖͕͕޿Δ͜ͱͰ஥հख਺ྉͱͯ͠ͷऩ
ӹ͕ಘʹ͘͘ͳΔͳ͔ɺۀࣄऩӹ͕஥հख਺ྉͷݮগΛิ͢׬ΔޮՌɺฒͼʹैདྷͷ঎ݖΛҡ࣋͢ΔޮՌ͕͋ͬͨ΋ͷͱ͑ߟΒΕΔɻ͜
͜Ͱۀࣄऩӹͱ͸ɺ࣮ࡍͷΩϟογϡϑϩʔͱ͍͏ҙຯͰ͸౤ࢿઌ͔ۀاΒͷ഑౰ऩೖͰ͋Γɺձ্ܭͷརӹͱ͍͏ҙຯͰ͸ɺ࿈ܾ݁ࢉ
ʹΑͬͯऔΓࠐ·ΕΔརӹΛ͕͢ࢦɺ͜͜Ͱ͸ີݫͳ۠ผ͸͠ͳ͍ɻͳ͓࿈ܾ݁ࢉʹΑͬͯऔΓࠐ·ΕΔརӹ͸ɺ࿈݁ࢠձࣾʹ͍ͭͯ͸
རӹͷ૿ऩޮՌΛ΋ͨΒ͢ۀॻ্ͷ৘ใ͕શͯ൓ө͞ΕɺӦࢉܭɺඅ༻ʹؔ͢ΔଛӹߴձࣾͰ͋Δ͔Ͳ͏͔ʹ͔͔ΘΒͣɺച্ࢠ100%
Ұํɺ࣋෼๏ద༻ձࣾʹ͍ͭͯ͸౰֘ۀاͷ७རӹͷҰఆׂ߹͕࣋෼๏ద༻རӹͱͯ͠Ӧۀ֎རӹʹ൓ө͞ΕΔͷΈͰ͋Δɻ
22)όϦϡʔνΣʔϯͱ͸ɺPorter[1985]ʢp.48,p.49ʣʹΑΕ͹ɺಛఆͷձ͕ࣾ͏ߦ۩ମత׆ಈͷ൓өͱͯ͠ɺͦͷձࣾʹಛҟͳܗͱ͠
ͯ࿈݁͞Ε͍ͯΔ 9ͭͷجຊత׆ಈʢߪങ෺ྲྀɺ੡଄ɺग़ՙ෺ྲྀɺൢചɾϚʔέςΟϯάɺαʔϏεɺௐୡ׆ಈɺٕज़։ൃɺਓࣄɾ࿑຿؅
ཧɺશൠ؅ཧʣ͔Βߏ੒͞Ε͍ͯΔɻैͬͯɺόϦϡʔνΣʔϯͱ͸ɺຊདྷ͸ಛఆͷۀاͷͳ͔ʹดͨ֓͡೦ͱ͍͑Δ΋ͷͰ͋Γɺෳ਺
ͷۀاΛ࿈݁͢ΔࣾձͳՁ஋ͷ૑଄ϓϩηεશମʹ͍ͭͯ͸ɺόϦϡʔγεςϜͱݺΜͰ͍Δʢp.47ʣɻ͔͠͠ͳ͕Βɺࠓ೔૯߹঎ࣾͷ
౤ࢿઓུʹ܎Δจ຺Ͱ͸ɺ͜͏ͨ֓͠೦ΛόϦϡʔνΣʔϯͱݺͿ͜ͱ͕׳༻తʹͳ͓ͬͯΓʢҏ౻஧঎ࣄΞχϡΞϧϨϙʔτʢ2011ʣ
ͳͲʣɺ͜ͷߘͰ΋αϓϥΠνΣʔϯʹԊͬͨࣾձతͳՁ஋ͷ૑଄ϓϩηεશମΛͯ͠ࢦόϦϡʔνΣʔϯͱ͍͏༻ޠΛ࢖༻͢Δ͜ͱͱ
͢Δɻͳ͓ Christensen[2000]ʢp.59-69ʣ͸ɺྨࣅͷ֓೦Λఏࣔ͠ɺόϦϡʔωοτϫʔΫͱ͍͏༻ޠΛఏএ͍ͯ͠Δɻ
23)ઌͷ஫ऍͰͤࣔͨ͠Α͏ʹɺ͜ͷߘͰ͸αϓϥΠνΣʔϯʹԊͬͨࣾձతͳՁ஋ͷ૑଄ϓϩηεશମΛͯ͠ࢦόϦϡʔνΣʔϯͱݺ
Ϳ͜ͱͱ͍ͯ͠Δɻ͜͜Ͱཹҙ͢΂͖఺͸ɺόϦϡʔνΣʔϯͷܗ੒ʹ͋ͨͬͯ૯߹঎ࣾʢ͜ͷέʔεͷ৔߹ࡾඛ঎ࣄʣ͕ओಋ͢Δ΋
ͷͷɺࡾඛ঎ࣄͷརӹͷΈΛ໨తͱͯ͠όϦϡʔνΣʔϯ͕ܗ੒͞ΕΔΘ͚Ͱ͸ͳ͍ͱ͍͏͜ͱͰ͋Δɻͭ·Γผͷ֯౓͔ΒݟΕ͹ό
ϦϡʔνΣʔϯ͸ࡾඛ঎ࣄͷओಋͰܗ੒͞ΕΔ΋ͷͷɺόϦϡʔνΣʔϯΛߏ੒͢Δۀاʹ͸ࡾඛ঎͔ࣄΒΈͯଟ͘ͷϚΠϊϦςΟʔग़
ൺ཰͕ࢿʢग़ۀاࢿ 50% Λ௒͑ͳ͍౤ࢿઌۀاʣؚ͕·Ε͓ͯΓɺ͜͏͕ͨ͠ۀاόϦϡʔνΣʔϯʹࢀՃ͢ΔͨΊʹ͸ɺ౰֘ۀاʹ
ͱͬͯͷརӹ΋ଘ͍ͯ͠ࡏΔඞཁ͕͋Δͱ͍͏͜ͱͰ͋Δɻ

֓ͯ͠૯߹঎ࣾʢࡾඛ঎ࣄʣ͕όϦϡʔνΣʔϯΛܗ੒͢Δಈػͱͯ͠͸ิ࿦ BͰ࿦͡ΔΑ͏ʹɺޱમऩೖͷݮগʢྲྀ௨ͷ֤ஈ֊ʹ
͓͚Δɺ͍ΘΏΔதൈ͖ͷਁಁʣΛ഑౰ऩೖͳͲͷ౤ࢿऩӹͰิ͏ͱͱ΋ʹɺओཁࠄ෺ʢͱ͏΋Ζ͜͠ɺখഴɺେ౾ʣͷ 1࣍Ճ޻ϝʔΧʔ
ʹखް͍ग़ࢿΛ͍ͯ͠Δ͜ͱ͔Βɺ҆ఆతͳऔҾؔ܎Λҡ࣋ɾڧԽ͢Δ͜ͱʹΑΓɺࠄ෺ͷ༌ೖऔѻྔͦͷ΋ͷΛҡ࣋ɾ֦େ͢Δҙਤ͕
͋Δͱਪଌ͞ΕΔɻ͜͏ͨ͠όϦϡʔνΣʔϯͷܗ੒աఔɾ౤ߦࢿಈ͸઒্͔Β઒Լʹ͔ͯͬ޲ͷόϦϡʔνΣʔϯܗ੒ͱ͑ݴΑ͏ɻ

ҰํͰόϦϡʔνΣʔϯͷܗ੒աఔʹ͸ɺ઒Լ͔Β઒্ʹ͔ͯͬ޲ͷόϦϡʔνΣʔϯܗ੒ͱ͍͑Δݱ৅΋ݟड͚ΒΕΔɻ͜Ε͸ফ
අऀͱ௚઀઀͢Δ͜ͱͰɺফඅऀχʔζʹ܎Δ৘ใΛ๛෋ʹ༗͢Δখച͕ۀɺ઒্ʹҐஔ͢ΔϝʔΧʔ౳ͱͷ࿈ܞΛਂΊΔݱ৅Ͱ͋Δɻ
ͭ·Γɺ3.3.1અͰࢦఠ͢Δ঎඼։ൃ্ͷ࿈ޮܞՌ΍ɺ3.3.2અͰࢦఠ͢Δ඼࣭ίϯτϩʔϧͷϝϦοτΛ௥͢ٴΔಈ͔ػΒɺখചओಋͰ
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όϦϡʔνΣʔϯΛܗ੒͢Δ৔߹Ͱ͋Δɻ
͜͏ͨ͠έʔεʹ͓͍ͯ͸ɺඞͣ͠΋༌ೖऀۀ΍૯߹঎ࣾͷੵۃతͳؔ༩Λཁ͠ͳ͍ɻΠΦϯ͸ࡾඛ঎͔ࣄΒ 5.05% ͷग़ࢿΛड͚

ೖΕɺแׅۀ຿ఏܞʹ߹ҙ͍ͯ͠Δ΋ͷͷɺแׅۀ຿ఏͯͬࢸʹܞҎ߱΋ݦஶʹ܎ؔྗڠͷਂԽ͕ਐΜͩΑ͏ʹ͸ݟड͚ΒΕͳ͍ɻྫ͑
͹ΠΦϯͷ PBͰ͋ΔτοϓόϦϡͷ։ൃʹ͋ͨͬͯɺࡾඛ঎ࣄͷؔ༩͕ଞͷ૯߹঎ࣾʹൺ΂ͯಛʹ͍ߴͱ͍͏࣮ࣄ͸֬ೝͰ͖ͳ͍ɻ

ҰํͰɺग़ࢿൺ཰͕૬ରతʹ͘ߴɺCEO͕ࡾඛ঎ࣄग़਎ͷϩʔιϯͰ͸ɺ3.3.1Ͱࢦఠ͏ΔΑ͏ʹɺόϦϡʔνΣʔϯͷ઒্ʹҐஔ
͢Δۀاͱͷ࿈ܞ΋ΈΒΕΔɻόϦϡʔνΣʔϯࢀՃۀاͲ͓͠ͷ૬ޓґଘؔ܎ʹ͍ͭͯ͸ɺ৯඼ྲྀ௨Ͱ͸ͳ͍΋ͷͷɺϢχΫϩͱ౦Ϩ
ྫΛ͛ڍΔ͜ͱ͕Ͱ͖ΔʢϢχΫϩχϡʔεϦϦʔεɺ2010೥ 07݄ 20೔ʣɻ͜ͷྫΑ͏ʹόϦϡʔνΣʔϯͷ࠷઒্ͱ࠷઒Լͷ͕ۀا
૬͢ྗڠʹޓΔ͜ͱͰݦஶͳ੒ޭΛऩΊΔέʔε΋͋Γɺ͜͏͍ͬͨέʔεͰ͸઒্͔Β઒Լʹڅڙ͔ͯͬ޲Λ୲อ͢ΔޮՌͱɺ઒Լ͔
Β઒্ʹ͔ͯͬ޲ফඅऀχʔζʹ܎Δ৘ใΛൃ৴͢ΔޮՌͱͷؒͰ૬৐ޮՌ͕ൃੜ͍ͯ͠ΔՄೳੑ΋͑ߟΒΕΔɻ

͜ͷΑ͏ʹɺόϦϡʔνΣʔϯΛܗ੒͢Δಈػ΍ޮՌʹ͍ͭͯ͸ɺࢀՃ͕ۀاॴଐ͢Δۀք΍ɺۀքؒͷ૬ޓґଘؔ܎ʹґΔͱ͜Ζ
͕ଟ͘ɺߏ੒ཁૉ͸ඇৗʹෳࡶͰ͋Δɻ͜͏ͨ͠ࢀՃۀاͷར֐ௐઅΛ௨ͨ͡όϦϡʔνΣʔϯͷܗ੒աఔ΍όϦϡʔνΣʔϯܗ੒ޙʹ
ൃੜ͢ΔࢀՃؒۀاͷ૯߹ґଘؔ܎ʹ͍ͭͯ෼ੳΛਂΊΔ͜ͱ͸ॏཁͰ͋Δͱ͑ߟΒΕɺ͜͏ͨ͠఺ʹ͍ͭͯޙࠓͷڀݚ՝୊ͱ͢Δͱ͜
ΖͰ͋Δɻ

αϓϥΠνΣʔϯʹԊͬͨࣾձతͳՁ஋ͷ૑଄ϓϩηεશମΛͯ͠ࢦόϦϡʔνΣʔϯͱݺͿ͜ͱͱ͍ͯ͠Δɻ
Ͱ໿͚޲औΓѻ͏ͱ͏΋Ζ͜͠ɺେ౾ɺখഴͷྔ͸ɺ೔ຊΛؚΊͨΞδΞ͕ࣄඛ঎ࡾ(24 10ඦສτϯͱ͞ΕΔʢ઒ౡ [2009]ɺ279ϖʔ
δʣɻ·ͨɺ೔ຊͷ૯߹঎ࣾͷ͏ͪɺࣂྉச࢈Ϗδωεͷنۀࣄ໛Ͱࡾඛ঎ࣄ͸ۀք 1Ґͷϙδγϣϯʹ͋Δʢژ୩ [2013ɺ176ϖʔδ]ʣɻ
25)χϡʔεϦϦʔεʢ2007೥ 5݄ 18೔ɺ6݄ 16೔ʣ
26)χϡʔεϦϦʔεʢ2007೥ 5݄ 18೔ʣ
27)TOBͷ࣮ࢪʹΑΓɺܾٞݖൺ཰Λ 91.88%·ͰߴΊͨޙɺ೔ຊ೶ۀ޻࢈ͷఆ׺ʹී௨ࣜגͷશ෦औಘ৚߲Λ෇͢มߋΛ͍ߦɺ׬શ
͸ɺձࣾ๏ୈߋͷม׺ɻఆͨ͠ࢪձࣾԽΛ࣮ࢠ 108৚ୈ 1߲ୈ 7߸ͷطఆʹΑΔ΋ͷͰ͋ͬͨʢχϡʔεϦϦʔεʢ2009೥ 7݄ 17೔ɺ
9݄ 1೔ʣʣɻ
28)δϟύϯϑΝʔϜ HP(http://www.japanfarm.co.jp/about/history.html)
29)͜͜Ͱ৯೑Ճ޻ͱ͸ɺՈசͷͱச͔Β৯೑΁ͷՃ޻ϓϩηεΛ͠ࢦɺՃ޻඼ੜ࢈ͱ͸ϋϜɾιʔηʔδ΍ͦͷଞௐཧࡁΈ৯඼ͷੜ࢈
ϓϩηεΛ͢ࢦ΋ͷͱ͢Δɻҏ౻ϋϜʹݶΒͣɺ༗ྗͳϋϜɾιʔηʔδϝʔΧʔ͸ɺ͠͹͠͹৯೑Ճ޻΍͞Βʹ઒্ͷசۀ࢈ΛࣗΒӦ
ΜͰ͍Δ͕ɺ͜͏ͨ͠ਨ௚౷߹͸ΠϯςάϨʔγϣϯͱݺ͹ΕΔ͜ͱ͕͋Δɻ
30)ҏ౻ϋϜ HPʢhttp://www.itoham.co.jp/corporate/news/dtl/00000995/)
31)೔ຊ೶ۀ޻࢈ HPʢhttp://www.nosan.co.jp/corp/outline/index.htmʣ
32)χϡʔεϦϦʔεʢ2009೥ 1݄ 30೔ʣ
33)౰࣌ͷҏ౻ϋϜ͸ɺ஍ԼਫԚછ໰୊Ͱओྗ޻৔͕Ұ࣌ఀͨ͠ࢭӨڹΛड͚ͯۀ੷͕ѱԽ͓ͯ͠Γɺࡾඛ঎ࣄͷࡿԼʹೖΔ͜ͱͰ৴༻
ྗΛߴΊɺܦӦݐ࠶ΛΊ͟͢ૂ͍͕͋Δͱ͞Ε͍ͯͨʢ೔ຊࡁܦ৽ฉʢ2009 ೥ 1 ݄ 30 ೔ʣʣɻͳ͓ถٱʹؔͯ͠͸طʹɺ2007 ೥͔Β
2008 ೥ʹ͔͚ͯΩϦϯϏʔϧ͔Βࣜגͷৡ౉Λड͚ɺࡾඛ঎͕ࣄ 21.7% ͷࣜגΛอ༗͢Δච಄גओͱͳ͍ͬͯͨʢ೔ຊࡁܦ৽ฉ 2007

೥ 4݄ 4೔ʣɻࡏݱ͸ 23.6%ͱɺ͞Βʹग़ࢿൺ཰͕ߴ·͍ͬͯΔʢ༗Ձূ݊ใࠂॻʢถٱʣʣɻ
34)ϑʔυϦϯΫ HPʢhttp://www.foodlink.co.jp/company/index.htmʣ
35)χϡʔεϦϦʔεʢ2011೥ 2݄ 18೔ʣ
36)೔ຊࡁܦ৽ฉʢ2011೥ 5݄ 10೔ʣ
ඛ৯඼ࡾ(37 HPʢhttp://www.mitsubishi-shokuhin.com/ir/stock/ʣ
38)͜ͷ΄͔ɺแׅۀ຿ఏܞͷ಺༰ʹ͸ɺۚ༥ɺITɺϚʔέςΟϯά໘Ͱͷྗڠ΋ؚ·Ε͍ͯΔʢχϡʔεϦϦʔεʢ2008೥ 12݄ 16

೔ʣʣɻઌͷ஫ऍͰ৮ΕͨΑ͏ʹɺΠΦϯ͸ࡾඛ঎͔ࣄΒ 5.05% ͷग़ࢿΛड͚ೖΕ͍ͯΔ΋ͷͷɺแׅۀ຿ఏͯͬࢸʹܞҎ߱΋ݦஶʹڠ
஫໨͞ΕΔͱ͜ΖͰ͋Δɻ͕޲ͷಈޙࠓͷมԽʹ൐ͬͯɺڥ؀ۀࣄड͚ΒΕͳ͍ɻݟͷਂԽ͕ਐΜͩΑ͏ʹ͸܎ؔྗ
39)༗Ձূ݊ใࠂॻʢϩʔιϯʣ
40)೔ຊࡁܦ৽ฉʢ2001೥ 1݄ 27೔ʣ
41)༗Ձূ݊ใࠂॻʢϩʔιϯʣ
42)χϡʔεϦϦʔεʢ2007೥ 12݄ 8೔ʣ
43)χϡʔεϦϦʔεʢ2007೥ 10݄ 31೔ʣ
44)ྫ͑͹ɺʮͱΖ͒Γ্ͨ͛࢓Ϥʔυཛͷ਌ࢠကʯ͸ɺ௨ৗͷ 3ഒҎ্ͷίΫΛ΋ͬͨϒϥϯυཛʮϤʔυཛޫʯΛ࢖༻ͨ͠਌ࢠကͰ͋
ΔͱᨳΘΕ͍ͯΔʢhttp://www.lawson.co.jp/recommend/00003/046122/ʣɻطʹཱ͍֬ͯ͠ΔʮϤʔυཛޫʯͷϒϥϯυྗΛϩʔ
ιϯళ಄Ͱͷൢചʹͭͳ͛Α͏ͱͷऔΓ૊ΈͰ͋Δͱ͑ߟΒΕΔɻ
45)ச࢈੡඼ͷ඼࣭ίϯτϩʔϧͷखஈͱͯ͠͸͠͹͠͹ɺՈசʹ༩͑Δࣂྉͷࡐݪྉ؅ཧΛ௨ͯ͡ɺ඼࣭؅ཧ΍৯ຯͷࠩผԽΛਤΔख
๏͕ͱΒΕΔɻྫ͑͹ɺΠΦϯͷ PBͰΔλεϚχΞϏʔϑʹؔͯ͠͸ɺҨ఻ࢠ૊Έࠄ͑׵෺Λ࢖༻͍ͯ͠ͳ͍͜ͱ͕ᨳΘΕ͍ͯΔʢͨ
ͩ͠ɺ͜ͷྫʹؔͯ͠͸ΦʔετϥϦΞʹ͓͚ΔΠΦϯ௚Ӧ೶৔Ͱࣂҭ͞Ε͍ͯΔڇʹؔ͢Δ΋ͷͰ͋ΔͨΊɺ͜ͷߘͰऔѻΘΕ͍ͯΔ
όϦϡʔνΣʔϯͱͷؔ࿈ੑ͸ɺඞͣ͠΋͘ߴͳ͍ʣɻ͜ͷ΄͔ɺಲͷࣂྉʹؔͯ͠ഴΛ๛෋ʹ༩͑ͨ͜ͱΛᨳ͏ɺʮഴಲʯ΍ɺܲཛʹؔ
ͯ͠ԫ਎ͷൃ৭Λίϯτϩʔϧ͢ΔͨΊɺࣂྉʹண৭ྉΛՃ͑ΔͳͲɺசۀ࢈ʹ͓͍ͯ͸ɺՈசʹڅ༩͢Δࣂྉͷ඼࣭Λίϯτϩʔϧ͢
Δ͜ͱʹΑͬͯ੡඼ͷࠩผԽΛਤΔͱΓ͘Έ͕͠͹͠͹ΈΒΕΔɻ
46)۩ମతͳࠪݕମ੍ͱͯ͠͸ɺୈ͕ؔػऀࡾଌఆثػʢήϧϚχ΢Ϝ൒ಋମݕग़ثʣΛ༻͍ͯࠪ͢ݕΔମ੍Λͱ͍ͬͯΔʢχϡʔεϦ
Ϧʔεʢ2011೥ 7݄ 27೔ʣʣɻ
47)ச࢈෺ͷ͏ͪܲཛ͸ಛʹՁ֨มಈ͕ݦஶͳྫࣄͱ͑ݴΔɻܲཛͷՁ֨มಈʹ͸قઅతͳधڅόϥϯεʹΑΔมಈʢقઅมಈʣͱ 5ʙ6

೥ΛपظͷมಈʢΤοάαΠΫϧʣ͕͋Δͱ͞ΕΔʢ೔ຊܲཛڠձʮܲཛΛΊ͙Δ৘੎ʯʣɻقઅมಈʹ͍ͭͯ͸ 6ʙ8݄ࠒ೥ؒͷ҆࠷஋Λ
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͚ͭɺधཁ͕ूத͢Δ ஋ͱͳΓɺཌߴ࠷ʹ12݄ 1݄ʹՁ͕֨Լམ͢ΔύλʔϯΛͱΔɻ2013೥౓ͷશ೶ͨ·͝౦ژM૬৔ (ԷചՁ֨)

ΛΈΔͱɺ2013೥ 6݄ʹ 155ԁͱͳͬͨޙɺ12݄ʹ͸ 280ԁɺཌ 2014೥ 1݄ʹ͸ 224ԁ·ͰԼམ͍ͯ͠Δɻ·ͨΤοάαΠΫϧʹ
͍ͭͯಉ༷ʹશ೶ͨ·͝౦ژM૬৔ͰΈͨ৔߹ɺ2008೥౓ͷ೥ؒฏۉՁ͕֨ 193ԁͰ͋ͬͨͷʹରͯ͠ɺ2009೥౓ 175ԁʢલ೥ൺ˛
9.3%ʣɺ2010೥౓ 193ԁʢʴ 10.3%ʣɺ2011೥౓ 188ԁʢ˛ 2.6%ʣɺ2012೥౓ 181ԁʢ˛ 3.7%ʣɺ2013೥౓ 194ԁʢʴ 7.5%ʣͱɺ
೥ϕʔεͰΈͯ΋͔ͳΓେ͖͍ͱͯͬݴΑ͍Ձ֨มಈΛ܁Γฦ͍ͯ͠Δɻ
48)഑߹ࣂྉϝʔΧʔͷ਺͸ɺச࢈೶Ոͷ਺ʹൺ΂ͯඇৗʹগͳ͍ͨΊɺ഑߹ࣂྉͷൢചՁ֨ઃఆʹ͋ͨͬͯ͸ɺ഑߹ࣂྉϝʔΧʔͷҙ
౓͕ઃ͚ΒΕ͍ͯΔɻ੍ۚجͳมԽΛ؇࿨͢ΔͨΊͷܹٸྉՁ֨ͷࣂ߹ͱͯ͠഑ࡦ੓ۀͷ೶ࠃಇ͖΍͍͢ɻͨͩ͠ɺ͕޲
49)ϩʔιϯͷ CEOͰ͋Δ৽࿘ࢯ͸ɺࡾඛ঎ࣄग़਎Ͱ͋Δʢ৽࿘ [2011]ʣɻ
50)͜͜Ͱɺ(1) ঎඼͕औҾ͞ΕΔΑ͏ͳ৔߹ɺ(2)͍ߴಛघੑ͕྆ऀʹͱͬͯ௿͍৔߹ͱ͸ɺΫΪ΍ϘϧτɺωδͳͲ൚༻ੑͷ࢈ࢿ ࢿ
Γɺଞͷ༻్΁͕͋܎࿍ઃඋͱѹԆઃඋͷΑ͏ʹͦΕͧΕͷઃඋͷؒʹີ઀ͳؔߴ৔߹ͱ͸ɺ੡మʹؔ͢Δ͍ߴಛघੑ͕྆ࣾʹͱͬͯ࢈
ͷస༻΋೉͍͠৔߹ɺ(3) ઃඋΛಋ࢈ͷͨΊʹɺಛผͳੜ࢈ͷࣗಈं෦඼ੜ༷࢓Ұํʹ௿͍৔߹ͱ͸ɺಛఆͷͯ͘ߴʹಛघੑ͕Ұํ࢈ࢿ
ೖ͢ΔΑ͏ͳ৔߹Λ͍ͯ͠ࢦΔɻ
51)͜͜Ͱɺෆ࣮֬ੑͷ͍ߴ৔߹ͱ͸ɺίϯαϧςΟϯάαʔϏεͷΑ͏ʹɺಉҰͷܖ໿಺༰Ͱ΋඼࣭ʹ͹Β͖͕ͭൃੜ͠ಘΔ৔߹ʢܖ
໿ͷෆ׬શੑʣͰ͋Γɺෆ࣮֬ੑͷ௿͍৔߹ͱ͸ɺΫΪ΍ϘϧτɺωδͳͲཱ͓͕ͯ֬֨͠نΓ඼࣭ʹ͹Β͖͕ͭൃੜ͠ͳ͍Α͏ͳ৔߹
Λ͍ͯ͠ࢦΔɻ
ಈΛͱΔ͜ͱ͕Ͱ͖ͣɺ঎඼ͷ඼࣭ʹؔ͢Δෆ࣮֬ੑ΋௿͍ͨΊɺ༰қʹผͷऔߦձओٛతͳػಛघੑ͕௿͍ͨΊʹɺ૒ํͱ΋࢈ࢿ(52
ҾઌΛ͚ͭݟΔ͜ͱ͕ՄೳͱͳΔͨΊͰ͋Δɻ
53)٠ᖒ [2006]͸ɺ͜͏ͨ͠ঢ়گʹ͋Δ৔߹ɺऔҾ౰ͪͨऀࣄ͸ݶఆ߹ཧతͰɺ͔͠΋ػձओٛతʹߦಈ͢ΔՄೳੑ͕͋ΔɻͦΕΏ͑ɺ
ΓɺଟେͳऔҾίετ͕ൃੜ͢ΔՄೳੑ͕͋ΔҰํɺऔҾίετΛઅ໿͢ΔͨΊʹɺͲͪΒ͜ىҾ͖͕͚ۦʹޓ৔औҾΛ͢Δ৔߹ɺ૬ࢢ
͔͕ਨ௚౷߹Λల։͠ɺऔҾΛ಺෦૊৫Խͯ͠ۀاΛڊେԽ͢Δͱɺ؅ཧऀ͸ݶఆ߹ཧతͰɺ͔͠΋૊৫ϝϯόʔ͸ػձओٛతʹߦಈ͢
ΔՄೳੑ͕͋ΔͨΊɺ͍ߴʹٯ૊৫಺औҾίετ͕ൃੜ͢Δ͜ͱʹͳΔͱ͍ͯ͠Δɻ
54)ϩʔιϯ͸ɺ2003೥ळ͔Β໿ 2೥͔͚ؒͯ໿ 24ԯԁͷγεςϜ౤ࢿΛ࣮͠ࢪɺϋʔυɺιϑτͷߋ৽Λ͍ͯͬߦΔɻͦͷࡍͷγε
ςϜͷߏஙʹΑΓൃ஫σʔλॲཧͷߴ଎Խɺσʔλॲཧ࣌ؒͷ୹ॖΛ࣮͢ݱΔ͜ͱͰɺऔҾઌ΁ͷσʔλ഑৴·Ͱͷ࣌ؒ΋୹ॖ͠ɺ·ͨɺ
ళฮࢦಋһ΍঎඼෦୲౰ऀ΁ͷϦΞϧλΠϜͰͷൃ஫৘ใఏ͕ڙՄೳͱ͢Δ͜ͱͰɺൃ஫ࢦಋ΍੡଄ࣔࢦɺ؅ݿࡏཧ͕༰қʹͳΓɺ੡଄
ϩεͷݮ࡟ʹ΋ͭͳ͕ͬͨͱ͍ͯ͠ΔʢχϡʔεϦϦʔεʢ2005೥ 8݄ 25೔ʣʣɻ
55)༗Ձূ݊ใࠂॻʢΘΒ΂΍೔༸ʣ
56)(5) ͷ৔߹ɺऔҾ౰ͪͨऀࣄ͸ݶʹ͍ޓఆ߹ཧతͰɺ͔͠΋ػʹ͍ޓձओٛతʹߦಈ͢ΔՄೳੑ͕͋ΔͷͰɺࢢ৔औҾͰ͸औҾίε
τ͸͖ΘΊͯ͘ߴͳΔɻͦΕΏ͑ɺ͜ͷ৔߹ɺ྆ऀʹͱͬͯਨ௚త౷߹͕ޮ཰తͳઓུͱͳΓɺͲͪΒ͔ͷڥ͕ۀاքΛ֦ு͢ΔՄೳੑ
͕͋Δɻ٠ᖒ [2006]Ͱ͸ɺͨ͜͠έʔεͷ۩ମྫͱͯ͠ɺమ߯੡଄ʹ͓͚Δ༹߭࿍ͱѹԆ޻৔ͷྫΛ͍ͯ͛ڍΔɻ
57)2008 ೥ 3 Β͔ظ݄ 2009 ೥ 3 Ͱઃ͚ΒΕ͍ͯͨΠϊϕʔγϣϯηάϝϯτ͸ɺ2010·ظ݄ ೥ 3 ऩٵʹηάϝϯτۀ࢈׆ੜʹظ݄
͞Εͨɻ͜͜Ͱ͸ɺ෼ੳͷศ্ٓɺΠϊϕʔγϣϯηάϝϯτͷσʔλΛੜۀ࢈׆ηάϝϯτʹ߹ͯ͠ࢉɺσʔλͷॲཧΛ͍ͯͬߦΔɻ
·ͨɺ৽ۚۀ࢈༥ηάϝϯτ͸ɺ2008 ೥ 3 ฤͯ͠ઃ͚ΒΕ࠶ʹΛൃలతۀࣄ܎ೳηάϝϯτͱଞͷηάϝϯτʹؚ·ΕΔؔػ৽ʹظ݄
ͨ΋ͷͱΈΒΕΔɻ͜͜Ͱ͸ศ্ٓɺ৽͍͠ηάϝϯτͷฤ੒ʹ૊Έସ͑ΒΕͨηάϝϯτ৘ใΛಘΔ͜ͱ͕Ͱ͖ͳ͍ 2006೥ Ҏظ3݄
લʹ͍ͭͯɺ৽ػೳηάϝϯτΛ৽ۚۀ࢈༥ηάϝϯτͱͯ͠औΓѻ͍ͬͯΔɻ
58)ຊࢁ [2009]ɺiϖʔδ
59)ໞ [2008]ɺ120ϖʔδ
60)೔ຊࡁܦ৽ฉʢ2001೥ 2݄ 13೔ʣ
61)ໞ [2008]ɺ124ϖʔδ
62) ೔ຊͷ৯ྉ༌ೖֹۚ 7 ஹԁͷ͏ͪɺࠄ෺ͷ༌ೖֹۚ͸ 1 ஹ 5,000 ԯԁͱͳ͓ͬͯΓɺ৯ྉ༌ೖͷ͔ͳΓͷ෦෼͕ࠄ෺ͷ༌ೖͰ઎
ΊΒΕ͍ͯΔʢ઒ౡ [2009]ɺ176 ϖʔδʣɻࠄ෺๵қͷ୅දతͳऔѻ͍඼໨Ͱ͋Δτ΢Ϟϩίγɺখഴɺେ౾ʹ͍ͭͯ೔ຊͷ༌ೖΛ਺ྔ
ϕʔεͰΈͯΈΔͱɺτ΢Ϟϩίγ͸ɺੈք๵қ 86ඦສτϯͷ͏ͪͷ 16.3ඦສτϯʢ20%ʣɺେ౾͸ 81ඦສτϯͷ͏ͪͷ 3.6ඦສτϯ
ʢ4.3%ʣɺখഴ͸ 113ඦສτϯͷ͏ͪͷ 5.3ඦສτϯʢ4%ʣΛ೔ຊͷ༌ೖ͕઎Ί͓ͯΓɺੈք๵қʹ઎ΊΔ೔ຊͷࠄ෺༌ೖͷߏ੒ൺ͕ߴ
͍ਫ४ʹ͋Δ͜ͱ͕Θ͔Δɻ͏ݴ·Ͱ΋ͳ͘ɺ͜͏ͨ͠༌ೖۀ຿͸େख૯߹঎ࣾͷ৯ྉ෦໳͕த৺ͱͳͬͯ୲͍ͬͯΔঢ়گʹ͋Γɺ૯߹
঎ࣾͷଆ͔ΒΈͯ΋ɺऔѻྔ͕ࡁܦঢ়ࠨʹگӈ͞Ε೉͍৯ྉ༌ೖۀ຿͸ɺ҆ఆͨ͠ऩӹݯͱͯ͠༗ྗͳϏδωεͰ͋Δͱ͍͑ΔɻͱΓΘ
͚ɺࡾඛ঎ࣄͷऔѻྔ͸ɺτ΢Ϟϩίγɺେ౾ɺখഴΛ߹Θͤͯ໿ 10ඦສτϯͰ͋Δͱ͞Ε͓ͯΓɺੈքϨϕϧͰΈͯ΋༗ྗͳࠄ෺঎ࣾ
ͱ͍͑Δϙδγϣϯʹ͋Δʢ઒ౡ [2009]ɺ279ϖʔδʣɻ
63)༗Ձূ݊ใࠂॻʢ೔ਗ਼ΦΠϦΦάϧʔϓʣ
64)༗Ձূ݊ใࠂॻʢ೔ਗ਼੡คάϧʔϓຊࣾʣ
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