
補足資料 1：用語集 

 



■50音順 

〈ア行〉 

アベイラビリティ型： 
民間事業者が契約で定められた一定水準の公共サービスを提供している限り、官側

から固定的に対価が支払われることを前提にした事業形態のこと。 

アフォーダビリティー（Affordability）： 
公共サービス受益者の支払い負担能力のこと。料金水準を決定する重要な要因とな

る。一般的に、法人がサービス受益者となる場合（コンテナターミナル等）に比べて、個

人がサービス受益者となる場合（公共交通等）の方が、支払い負担能力は低く、慎重な

料金設定が必要となる。 

アンバンドリング： 
公共サービス提供過程における競争性を増進することを目的として、従来官側で一

括して実施していた業務について、民間にも参加可能な部分を分離すること。例えば、

電力事業における発電部門の分離等。 

イコールフッティング（Equal Fitting）： 
官側が公共サービスを提供する場合、補助金や低利な起債、非課税措置があるた

め、民間事業者が公共サービスを提供する場合と比較して、コスト面で優位性がある事

が考えられる。そのため、これらのコスト面での優位性を排除し共通の条件において比

較官民の事業内容を比較すること。 

インフラ・ギャップ： 
国家間や地域間のインフラの量的な不足をいう。インフラ・ギャップによる貧困格差の

拡大を解消することが重要視されているが、インフラ・ギャップの解消には、財源の確保

が必要条件となる。根本的には途上国が経済成長し公的資金を確保する必要がある。

そのために、受益者負担の原則に基づく徴税や、そのための能力構築・ガバナンスの

改善が必要となる。また、民間投資を回復し、増大させる手段も重要であると言われて

いる。 

運営維持管理契約： 
操業・保守等の業務委託契約のこと。事業会社（SPC）と運営維持管理業者との間に
締結され、プロジェクトの運転、点検・保守等をアウトソースする契約。 

エージェンシー化： 
行政部門に民間経営の考え方を導入することを目的として、中央省庁の実施部門を

政策立案部門から分離独立させる施策のこと。分離された実施部門は明確に規定され

た業務目標を与えられ、自立的な組織運営を通じて業務目標の達成に責任を負う。 



オフテイカー： 
プロジェクトファイナンスによって融資を受けたプロジェクトにおいて、事業会社が提

供するサービスを購入する者のこと。プロジェクトファイナンスでは、オフテイカーの支払

い料金のみが返済原資となるため、オフテイカーの信用力がファイナンススキームの信

用性に重要な影響を及ぼす。 

〈カ行〉 

介入権（ステップインライト）： 
プロジェクトファイナンスにおいて、民間事業者が契約に基づく公共サービスを適切

に提供しないことにより介入権の行使事由が生じた場合に、金融機関が指定する第３

者に公共サービスを引き継がせて、安定的な事業スキームにすること。 

格付け： 
国債・社債等の債券、あるいは債券の発行体自身の健全度・信用度等をランク付け

したもので、債権の元利払いの確実性（デフォルトの可能性）を投資家向けに表すもの。

格付けの低い債権は、投資化にとってより魅力的な発行条件（高利率等）にしないと買

い手が付かない。格付け機関では、Moody’s や Fitchが国際的に有名。 

各年別ＤＳＣＲ（Debt Service Coverage Ratio）： 
各年の元利金の返済予定額が、当該年の事業収入でカバーされる倍率で、借入返

済の実行可能性を示す指標。1.2～1.5あるのが望ましいとされ、1.0 を割ると元利金の
返済ができない状態に陥る。 

為替リスク： 
為替相場の変動から生じる損失の可能性。ＰＰＰ事業の事業収入は内貨建てである

のに対し、外貨建て融資や出資を伴う場合、資金の貸し手や出資者には為替リスクが

残る。 

管理契約： 
官側が保有する施設全体の管理を民間事業者に委託するもの。運営維持管理契約

より、民間事業者に委託する範囲が広い。資金調達、提供されるサービスの最終的責

任は行政側にある。民間事業者は予め定められた業績目標と実績値との照応で委託

費を支払われ、実績が目標に到達しない場合に契約金の一部が差し引かれるペナル

ティを課される場合もある。一般的な契約期間は 3から 5年程度。 

キャッシュフロー分析： 
事業期間を通して現金の収支がどのように推移するかを分析する手法。損益計算書

（P/L）とは異なり、現金収支ベースで事業の収益性を分析できるため、厳密な投資収益
性の分析や返済余裕度の分析などが可能となる。 



協調融資： 
ひとつの案件に対し、複数の金融機関が共同ないし平行して融資を行うこと。通常は

主幹事と呼ばれる金融機関が融資団を代表し、融資条件等の調整を行う。 

業務委託契約： 
公共サービス提供において、官側が行う業務の内、特定分野もしくは限定された業

務（施設の清掃、警備等）について、民間事業者に委託する契約。複数の業務を一括し

て民間事業者に委託する場合もある（包括業務委託）。通常、契約期間は 1～2 年であ
る。 

建設契約： 
事業会社（SPC）と建設請負業者との間に締結され、プロジェクト施設の建設をアウト
ソースする契約。 

行政財産関連法： 
公物・公共施設に関連する法律の総称。公共施設の「設置」、「管理」、「運営」等につ

いて定めた法をさす。公共施設の「設置」、「管理」、「運営」主体が、国や地方公共団体

等に制限されている場合、民間事業者の創意工夫を制約し、民間事業者のインセンテ

ィブやＶＦＭを抑制する。 

公募型プロポーザル方式随意契約： 
公募で広く提案を募り、価格及び価格以外に要素を含めた総合評価方式により最も

優れた提案者を選定し、交渉過程を経て契約相手方を決定する契約方式。 

コーポレート・ファイナンス： 
融資条件として借入主体の全ての収益を返済原資とし、貸付金の保全措置も当該公

共サービスの資産への担保設定に限らず、借入主体が有する全ての資産を対象とす

る融資方式。 

コンセッション契約： 
事業権契約とも呼ばれ、事業免許を取得した民間事業者に施設の管理運営が委託

される契約方式。事業免許を取得した事業者（コンセッショネアー）は、業務の執行（施

設の運転・維持管理）を含む経営管理及び事業拡張のための投資を行う。事業免許取

得者はサービス受益者から契約で定められた料金を徴収し、コスト回収を図る。通常、

契約期間は 25年から 30年の長期にわたる。 

コンソーシアム： 
複数の企業からなる企業連合のこと。ＰＰＰの場合、企業連合が提案書を準備し、企

業連合として応募する。このコンソーシアムの構成企業（多くの場合複数）が、公共サー

ビスの提供を行うＳＰＣ（特別目的会社）の出資者となる。 



〈サ行〉 

サービス購入型： 
ＰＦＩ事業形態のひとつで、民間事業者が契約で定められた公共サービスを提供し、

公共が提供されるサービスの対価を支払う方式。民間事業者は資金調達から施設の

建設、運営、管理まで独自に行う。 

サブ・ソブリン： 
中央省庁以下の政府関係機関を指す総称で、具体的には地方公共団体や公営企

業を指す。近年、地方分権化の進展に伴い、サブ・ソブリン主体による公共サービスの

提供が増加しており、サブ・ソブリンがＰＰＰの官側主体となるケースが増加している。 

シニアローン： 
優先的に元利金返済がなされるローンのこと。償還確実性が高い分金利が低く設定

される（劣後ローン参照）。 

シャドー・トール： 
官側が民間事業者により提供されるサービスの対価として支払う方法の一形態。ユ

ーザーが直接対価を支払うのではなく、行政機関が支払うため、「影の料金」と呼ばれ

る。英国の道路管理事業等に見られる形態である。 

ジョイントベンチャー型： 
民間事業者が単独で投資を行うと、受益者から支払われる対価だけで投資を回収で

きない場合、その差額につき官側が財政負担を行うことによって、民間事業者によるサ

ービス提供を可能としている事業形態。 

商業リスク： 
公共サービスに対する需要の下ぶれに起因するリスク。 

証券化： 
有価証券を利用して金融資産の小口化、流動化を図ること。ロット、リスクが小口化さ

れるため、多様な資金源から資金調達を行うことが可能となる。 

シンジケーション（融資団）： 
複数の金融機関が集まって融資を行うこと。通常その中の幹事行が全体のとりまと

めを行う。 

信用補強： 
プロジェクトファイナンス案件の信用度を高めるための各種措置のことで、例としては、

各種積立金、ローンの優先劣後関係、保険の付保、保証等が挙げられる。キャッシュフ

ローの下ぶれリスクと、そのリスクによって生じうる最大損失額を算出し、各リスクに対

応した信用補強措置を講じることが、ファイナンススキーム構築の基本的内容となる。 



セクターリフォーム： 
官営の公共事業（通信、電力、上下水道、道路、鉄道、港湾、空港など）を公共サー

ビスの提供過程と捉え、それまで公共で全てを担っていた公共サービス提供市場を、1.
「政策の策定」、2.「政策の執行（規制・監督）」、3.「事業の実施」の 3つの機能に分離し
た上で、3.の「事業の実施」について市場原理を利用して民間部門に委ねる枠組みに
再整理すること。 

〈タ行〉 

ダイレクトアグリーメント： 
民間事業者による事業の継続が困難となった場合、資金を融資している金融機関が、

プロジェクトを修復することを目的として事業に介入するための必要事項を規定した、官

側と金融機関との間で直接結ばれる契約のこと。 

デューディリジェンス： 
民間事業者または個別事業に対する銀行団の融資や債権発行の引き受けに際して、

当該民間事業者あるいは個別事業の財務内容等を適切に調査すること。 

独立採算型： 
民間事業者が独自に資金調達から施設の整備、運営、維持管理を行い、サービス受

益者からの利用料によって全ての投資を回収する形態の事業。官側からの支出は生じ

ない。 

〈ナ行〉 

内部補助： 
同一セクター、企業内において、一方で生じた黒字により、他方で生じた赤字を補填

すること。 

ノンリコース・ローン： 
融資対象プロジェクトにつき、その返済を出資者の保証に求めず、事業会社が当該

事業から生み出す収益及びプロジェクト資産のみに依存する形態の融資。 

〈ハ行〉 

パーシャル・リスク・ギャランティー： 
民間事業者が一定水準の公共サービスを提供している限り行政部門から固定的に

対価が支払われることを前提にした事業形態のことです。 

ファイナンシャル・アドバイザー： 
ＰＰＰ事業の資金面での検討・調整を進めるため必要な専門家。プロジェクトの組成

過程において、民間事業者の資金調達方法、資金調達の可能性、ダイレクトアグリーメ

ントの設定、キャッシュフロー分析等を行う。 



プロジェクトファイナンス： 
返済原資を当該公共サービスの収益に限定するとともに、担保を当該公共サービス

に関わる資産や当該公共サービスを遂行するために必要な全ての権利におき、出資企

業が保有する当該公共サービス以外の収益や資産は担保条件に入れない融資方式。 

保険契約： 
事業会社（SPC）と保険会社との間に締結される契約。事業会社は、自然災害等予

期しない突発的な事故によりプロジェクトの進行が妨げられた結果生じる損害に付保し、

事業リスクの一部を保険会社に移転する。 

保証： 
信用補強の一環として講じられる措置で、一定の手数料支払いと引き換えにリスク

顕在化の結果生じる損害の補填を受けること。世銀グループのＭＩＧＡ（多国間投資保

証機関）は、非商業的リスク（送金リスク、収容・権利侵害リスク、契約違反リスク、戦

争・内乱リスク）に起因する損失への保証を行い、途上国への直接投資流入を促進して

いる。 

ポリティカルリスク： 
政府の政策変更、契約不履行によりキャッシュフローに下ぶれが生じるリスク。 

〈マ行〉 

民営化： 
狭義には国営企業を株式会社化等により民営化させる政策のこと。より広く市場メカ

ニズムの役割を強化し、公共サービス提供への民間参加を促すことで行政業績の改善

をめざす試みを指す場合もある。 

〈ヤ行〉 

融資契約： 
事業会社（SPC）と資金の貸し手となる銀行団との間に締結される契約。国際金融に
おける融資契約は案件毎に内容が異なっており個別に作成される。ＰＰＰプロジェクトに

おいても、複雑な契約構成を反映して融資条件が詳細に検討され、個別に作成され

る。 

輸出信用機構： 
各国政府が自国の輸出及び対外投資促進のために貿易保険、保証及び貿易金融

等を行うため設立した公的金融機関のこと。 



ユニバーサル基金： 
あらゆるユーザーに均一、無差別に公共サービスを提供することを目指して設定さ

れる基金のこと。内部補助の考え方に基づき、より収益性が高い部分から生じる余剰を

リザーブし、収益性の低い、もしくはサービスの行き届いていない部分へのサービス提

供の原資とする。 

要求水準： 
官側が民間事業者に求める、事業を通じて提供すべき公共サービスの内容及びそ

の水準のこと。官側は最低限必要となる要求水準を数値等により具体的に示し、要求

水準を達成するための仕様や方法については民間に委ね、ノウハウや創意工夫を引き

出す必要がある。 

〈ラ行〉 

ライフサイクルコスト： 
建設のみに留まらないプロジェクト全体から生じるコストのこと。大きく、「事業計画、

設計に関わるコスト」、「建設に関わるコスト」、「運営、維持管理に関わるコスト」、「廃棄

処分に関わるコスト」から成る。 

リスク： 
不確実性要因により、事業実施によって得られる収入または事業に要する支出に影

響が発現し、収支に関して不測の事態が生じる可能性のこと。 

リース契約： 
官側が整備した施設を民間事業者に貸付け、借り受けた民間事業者が施設の運営、

維持管理を行う事業方式。 

劣後ローン： 
元利金返済の優先順位が低いローンのこと。償還確実性が低い分金利が高く設定さ

れる（シニアローン参照）。 

〈ワ行〉 

割引率： 
将来にわたって発生する全ての費用、収益を現在価値に換算する際に割り戻す際に

用いる利回り。 

 



アルファベット順 

BOO（Build Own Operate）： 
民間事業者が独自に資金調達を行い、施設を建設後、施設を所有し続けて公共サ

ービスの提供を行う事業形態。サービス提供の対価として行政部門や利用者からの利

用料を徴収し、利益及び投資を回収する。民間事業者は契約期間終了後も施設を所有

し続けて、官側への施設の譲渡・売却は行わない。 

BOT（Build Operate Transfer）： 
民間事業者が独自に資金調達を行い、施設を建設後、契約終了まで施設を所有して

公共サービスの提供を行う事業形態。サービス提供の対価として行政部門や利用者か

らの利用料を徴収し、利益及び投資を回収する。契約期間終了後、民間事業者は官側

に施設を譲渡・売却する。 

BTO（Build Transfer Operate）： 
民間事業者が独自に資金調達を行い、施設を建設した後、直ちに官側に所有権を移

転する。契約終了まで施設を所有して公共サービスの提供を行う事業形態。サービス

提供の対価として行政部門や利用者からの利用料を徴収し、利益及び投資を回収する。

施設を官側が所有した上で、民間事業者は当該施設を利用してサービスを提供する事

業形態。 

DB（Design Build）： 
民間事業者が施設設計・建設を行い、官側が資金調達、運営・維持管理を行う事業

形態。民間事業者は建設コストの超過など、施設の設計・建設に関連するリスクを負担

する。 

DBFO（Design Build Finance Operate）： 
民間事業者が施設の設計、建設、資金調達、運営・維持管理を包括的に行う事業形

態。官側は民間事業者の提供するサービスに応じて対価を支払う。 

DBO（Design Build Operate）： 
民間事業者が施設の設計、建設、運営・維持管理を行い、官側が資金調達を行う事

業形態。運営・維持管理部分に民間事業者の創意工夫を生かす事が可能となり、施設

のライフサイクルにおける効率的な運営を考慮した設計が可能となる。 

DA（Direct Agreement）： 
民間事業者による事業の継続が困難となった場合、資金を融資している金融機関が、

プロジェクトを修復することを目的として事業に介入するための必要事項を規定した、官

側と金融機関との間で直接結ばれる契約のこと。 



EIRR（Equity Internal Rate of Return）： 
出資者にとっての、自己出資金に対する内部収益率を示す。あるプロジェクトのＥＩＲ

Ｒが、その他案件の平均的投資回収率にリスク負担率を加味した水準を越えるか否か

で出資の可否が検討される。平均的には 5～15％以上が望まれる。 

NPM（New Public Management）： 
1980 年代半ば以降、英国・ニュージーランドなどアングロサクソン系諸国を中心に行
政実務の現場を通して形成された革新的な行政経営理論であり、その後世界各国に波

及した概念である。基本的には、民間部門の経営理念経営手法をできる限り多く行政

経営に取り入れるという考え方。 

OBA（Output-Based-Aid）： 
公共サービスの提供を民間事業者に委託するに当たって、数値的な達成目標を具

体的に定め、達成された成果に応じて補助金など公的資金が支払われる、民間事業者

の支援方法。 

PFI（Private Finance Initiative）： 
公共施設等の計画、設計、建設、維持管理、運営といった事業実施の一連のプロセ

スの一部または全部を包括的に民間事業者に委託することで、公共サービスの提供に

民間の資金、経営能力及び技術能力を活用する手法。1992 年に英国で初めて導入さ
れた。 

PIRR（Project Internal Rate of Return）： 
全投資額に対する内部収益率。投資採算を計る一指標であり、ＰＩＲＲが資本調達コ

ストを上回る場合に、当プロジェクトの採算性があるといえる。 

PPI（Private Participation in Infrastructure）： 
インフラ開発への民間参加。ＰＰＰと同義。 

PPP（Public Private Partnership）： 
公共サービス提供に民間主体を活用し、官民が協調して事業を実施する手法。民間

事業者の参画度合いに応じて、単純な業務委託からＢＯＴ、完全民営化まで幅広い形

態を含んでいる。 

PQ（Pre-Qualification）： 
事前審査の略。本格的な提案書による選定の前段に、応募参加資格を定め、本格

提案書審査対象となる事業者をスクリーニングすること。事前審査の実施によって、本

格提案書の作成・審査に係る官側、民間事業者双方の負担を軽減する事ができる。 



PSC（Public Sector Comparator）： 
行政部門の直営による方式など、これまで取られてきた従来方式の中で、事業方式

間の比較をするための基準とする事業方式において、ライフサイクル全体にかかる経

費（設計費や建設費、運営費、維持管理費、資金調達費等）に民間部門に移転するリ

スクを定量化したリスク調整値を加えた行政部門における支出総額のことです。 

RO（Rehabilitate Operate）： 
既存の官側所有施設につき、官側が所有権を保持したまま、民間事業者が独自に

資金調達を行って施設の改善を含めた更新、運営・維持管理を行い、公共サービスを

提供する事業形態。民間事業者は、一定期間経過後運営権を確保した後、官側に返

還する。 

ROT（Rehabilitate Operate Transfer）： 
既存の官側所有施設につき、民間事業者が独自に資金調達を行って、施設の所有、

改善を含めた更新、運営・維持管理を行い、公共サービスを提供する事業形態。民間

事業者は、官側及び利用者からのサービス提供の対価を受け取り、利益を含めた投資

を回収する。事業期間終了後は、施設等は官側に返還される。 

SPC（Special Purpose Company）： 
受注業者として選定された民間事業者のグループ（コンソーシアム）によって契約相

手方として設立される事業目的を限定した商法上の株式会社のこと。 

VFM（Value For Money）： 
インプット（租税）の対価として最も価値あるアウトカム（公共サービス）を提供しようと

する考え方。インプットを同じ水準にした場合にはより高品質なサービスの提供を、サー

ビスの品質を一定にした場合には最も安価なサービス提供方法を追求しようとする。公

共が直接サービスを提供する場合に負担するコスト（ＰＳＣ）と、民間を活用した場合に

公共が負担するコストを現在価値に還元して比較することで求められ、民間活用の可

否を判断するひとつの基準となる。 



補足資料 2：文献集 

 



■文献集 

≪入門編≫ 

1.  野田由美子著『PFIの知識』 岩波文庫（2003年） 

2.  野田由美子著『民営化の戦略と手法－PFIから PPPへ』 日本経済新聞社（2004年） 
 

1.はインフラ整備・運営への民間活用の入門書として最も手軽に内容を理解できる
良書。PFI の生い立ち、仕組み、実施手順、契約関係がコンパクトにまとまっている。文
庫本で持ち運びも便利。2.は民間活用の手法をPFIからPPPに拡大し、各種民間活用
の形態、プロセス、分野ごとの適用可能性について紹介している。2 冊通読すれば、
PPPの基礎知識は概ねカバーされる。 

 

≪開発関連≫ 

1.  World Bank, “Private Participation in Infrastructure: Trends in Developing 
Countries in 1990-2001”（2003） 

2.  Clive Harris, “Private Participation in Infrastructure in Developing Countries: 
Trends, Impacts, and Policy Lessons” World Bank Working Paper No.5
（2003） 

3.  国際協力事業団社会開発調査部 『民活方式によるインフラ整備と開発調査のあり方
に関するプロジェクト研究報告書』（1999年） 

 
最近、特に経済危機以降の、途上国におけるインフラ事業への民間参加については、

世界銀行のレポートによく纏められている。1.は、世界銀行が整備した PPI Project 
Database（http://ppi.worldbank.org/）に集められたデータを分析し、地域別・セクター
別に PPPの動向を明らかにしている。2.は、経済危機前後の民間投資の推移を分析し、
特に民間投資後退の原因を抽出している。また、90年代の民営化が内包していた問題
点を踏まえ、民間投資を持続的かつ効果的なインフラ事業につなげるために、リスク管

理強化やレギュラトリーフレームワークの精緻化といった取組みが今後必要であること

を明らかにしている。 

経済危機の影響で再交渉等を余儀なくされるBOT事業が生じる中、JICAがインフラ
事業への民間活用にどのように取り組めばいいのか、特に開発調査の中でどのような

協力が可能かを検討したのが 3.のプロジェクト研究である。同報告書には、BOTにとど
まらない各種 PPP 形態、他機関の取組みの紹介に始まり、開発調査において民間活
用を支援する際のスコープや留意点が示されている。 



≪セクター別≫ 

1.  国際協力銀行 『コンテナターミナル港湾運営に係る基礎調査報告書』（2004年） 

2.  建設省 『BOT事業における官民の役割分担に関するガイドライン』（1999年） 

3.  社団法人国際建設技術協会 『官民共同による BOT 道路プロジェクト推進のためのガ
イドライン』（2002年） 

 
セクター別の PPP導入に関する指針を示した資料として、上 1.～3.が挙げられる。1.

はコンテナターミナル運営に係る各種コンセッション契約を収集し、契約項目の説明や

留意点を指摘している。また、オペレーターの動向や各国での導入状況についても紹

介されている。2.及び 3.は、道路分野の、特に BOT 推進のための指針である。標準的
なリスク分担等について道路セクターに即した形で説明されている。 

 

≪BOT≫ 

1.  社団法人海外コンサルティング企業協会 『発展途上国における産業開発基盤整備計
画調査－民活インフラに関する BOT研究会報告－』（1996年） 

2.  社団法人海外建設協会 『BOT 案件の育成・実現化促進のための手引き－チェックリ
スト－』（1998年） 

3.  社団法人国際建設技術協会 『BOT プロジェクト・ケーススタディ報告書－フィリピン国
マニラ高速道路 R7におけるプロジェクトの形成と提言』（1999年） 

 
BOTは 90年代、民活インフラを推進する上で特に強調された取組みであったが、そ
の際に検討された現状や問題点、公的支援の方法、事例が上のような報告書にまとめ

られている。ここで分析・抽出された問題点や、準備フロー・チェック項目等は、現在

PPP導入を支援する上でも参考にすることができ有用である。 

 



≪プロジェクトファイナンス≫ 

1. 第一勧業銀行国際金融部編 『PFI とプロジェクトファイナンス』 東洋経済新報社
（1998年） 

 
PPP プロジェクトの資金調達手段として重要な位置を占めるプロジェクトファイナンス

の考え方、PFI に活用する際の留意点、リスク分析や経済性評価の方法について説明
している。PPP プロジェクトへの融資をどのような観点から評価・分析するのかという、
資金の貸し手の立場に立ったプロジェクトの見方を知る事ができる。 

 

≪手続フロー≫ 

1. 福岡市財政局財政部財政調整課 編集・発行 『福岡市 PFIガイドライン第 2版』（2004
年） 

 
公共サービスの効率的な提供を目指す福岡市が、職員及び市民向けに作成した

PFI推進のためのガイドライン。実務者として PFIを取り入れるためにどのような業務フ
ローに沿って準備を行わなければならないか、そもそも PFI とは何か、PFI に取り組む
意義は何かという点まで含めて説明している。途上国において PPP の導入を検討する
際、所管官庁の担当職員がどのような業務を行わなければならないのかを理解するた

めに有用である。 

 
 



補足資料 3：研究会資料 

 



第 1回研究会 

2004年 9月 6日 



���������	
���������	

��	
���	
�

������������������������������������

������������������

�������� !"#$%
&'()*

+,-.�/0 123#���

4�5(�67�89:;�< !"

=�5(�67�89>?���@7AB

C123D�89D(E�DF�GHIJ�K
LM���7NO

���7PQRS��T�U
���������	
��
��

���

����

����

����

����

�����

�����

�����

���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�
��

�
�
�
�
��
�
�
��
���
� 
�
�

S�V��WXY

!������	
���	
��
����"�#"$


���

����

�����

�����

�����

�����

�����

�����

�����

%����
�
��&����'

�(

!�����
��

)��������
��'�*�&�+�&

)�� $
���'
!
����������

� ��(����� ,�''�
�)���
��'�- ��(
�+��&�

���.��(����
�+��&�

/
0� �

��
�
�
��
�
��
��
���
 
�
�

1�

�+�
�'�$� 2
&��

! �&
��� ��

3�	
������
�



G�VEWZ[S�\

!������	
���	
��
����"��
&� ��4�����������5���� ��6

�����

�����

����

����

����

����

����

����

#
�
& ���&��� ��

)�
&���&��"

# ��.� �'�

7��
����'��
8
��0


-�������0������������ ����'
'��������� �

/���8�"�

�
�$ ���

���$ ���

G�VEWXY

���������	
��
����"��
&� �

.

����

����

����

����

����

����

����

���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ���� ����

�
��

�
�
�
�
��
�
�
��
���
� 
�
�

#
�
& ���&��� ��

)�
&���&��"

-�������0������������ �
��'�'��������� �

#����$ ��

7��
����'��
8
��0


]^WXY

���������	
��
����"�/
0� �

.

����

����

����

����

����

����

����

����

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

��
��

�
��

�
�
�
�
��
�
�
��
���
� 
�
�

)�����������'�*�&�+�&

)�� $
���'�!
����������

%������
��&����'��(

!�����
��

,�''�
�)������'�- ��(
�+��&�

� ��(�����

���.��(������+��&�

G�VEW������_`

����	�
���	��ab

��������-cd

��������e�fg

	��	���	hi

������jfk

	������lh

	���������mn

��	����			�op

����	����qrs�

�	������tu

��������vwx5E

S�\

����	�
�������������

������.G�VE



yzT{x.|xE�W}Y
������������� �!�"�

�$$
�.,�''�
.��& 
�! �����
�

��9

��9

�9

�9

�9

�9

��9

�9 #
�
& ���&��� ��

)�
&���&��"

-�������0������������ ����'
'��������� �

���$ ���

�
�$ ���

/���8�"�

# ��.� �'�

7��
����'��
8
��0


% 8
�.,�''�
.��& 
�! �����
�

��9

��9

�9

�9

�9

�9

��9

�9 #
�
& ���&��� ��

)�
&���&��"

-�������0������������ ����'
'��������� �

���$ ���

�
�$ ���

/���8�"�

# ��.� �'�

7��
����'��
8
��0


yzT{x.|xE�W}Y
#�$���������� �!�"�

% 8.��& 
�! �����
�

��9

��9

�9

�9 �9

�9

�9

�9 #
�
& ���&��� ��

)�
&���&��"

-�������0������������ ����'
'��������� �

���$ ���

�
�$ ���

/���8�"�

# ��.� �'�

7��
����'��
8
��0


yzT{x.|xE�W}Y
#�$� �!�"�

~�~7XY�G�VEW

!������	
���	
��
����"�#"$
���'��
&� �

���

����

����

����

����

����

����

����

����

)
�

&
��
�&
��
"

-
�
��
��
��
0�
�

��
�
�
�

��
��
 �

��
�'

'
��
��
��
�
��
 
�

#


�

&
 


��

�&
�
��
 
�
�

#
��
�
�$
 
��

7
��


��
��

'
��

8



��
0


�
�
�
�
��
�
�
��
���
� 
�
�

1�

�+�
�'�$� 2
&��

! �&
��� ��

3�	
������
�



�5(��897:;!"
����� �H��E�������

�()*HI�����(~����������
����� �()*HI��)TF��t�������
����� �H|��������� ¡
����� 'E��¢EU£¤¥

¦�(ExEx�+§¨©ª«¬®¯0°±¯?¯²4�³��K;°¬D´²µ¶·0§¨¸¹Kº 
v����IE»¼7½¾¿À

����� dfÁÂ�����
ÃE��E�Ä�Å ¦�(ExEx7ÆÇ

����� ÃE��E�������
����� È�ÉÊ�I�Ë�Ë���EVE�§ÌDÈÍÎÏ¿Ð

'E��¢EU£ o
����� ÑE��(Ò�ÓÔÕÖ

�89¿× �(�E�¢EÑwED�³@7ØÙ¯(��BÚ
F���Ex��EVx .7ÛÜR¯ÝÞ�ß�H�

����� à¬7����������²¬�897:;��¤¥����E�x�)�)*�|D����	�
�¦�{E���������
wx��8��7¾� �89������7½Þ�
��7�182fg�����������

����� ���£ o
���7�182fg�����������

����� ��G��£ o
����� �T~�������

{���T�E�D�8�7�	D���E�x�)�)*�|7�	
�Ä��¦�{E���������V���¢E���83�7¾�
��� �³��!"#$
�]�§¨%&'Ô!"#$

�89>?���@

.��§�(Â7���DvE���IE�D~)�*EI�
|�+,D$�7-.�KA

-.�/S�F��7º0·06¯®D1�R237Y-K
456¬DÈÍÃ��Ë�778�+,D§¨�E��79/
:2;7Y-K< µ=D�89KA

�>?@�A
����H��E

��

�>?@�A
����H��E

��

�>>��B
���ÃE��E

��

�>>��B
���ÃE��E

��

C.7DEF7GH

$�IJKLM¯NOK$²¯K?DÈÍÃ��Ë�KPQ
�786D�89KL=RS²T�U��V�+ §¨�E�
�7W KD���©X�Y0A

�>>Z�B
����T~��

�>>Z�B
����T~��

%%%7&'()*

&��'�(&��'�(
���)�!������)�!���
*��+�,!+*��+�,!+

�,�,-�"��+�,�,-�"��+
(��,��+��,�!��(��,��+��,�!��

*��+�,!+*��+�,!+

.�(����������������������.�(����������������������
*��*����

!�������!�������

/.01/./.01/.
*��!�������*��!�������

2#0120.12#0120.1
2.012..2.012..

*��!�������*��!�������

�+�,+�-�!��+�,+�-�!�
%,�+����3��%,�+����3��

��� ����
	
����������������������������������

�������������������������

45��45��
%��),+�6,+����%��),+�6,+����

20����20����
05���05���
7�87�8

�7���¦�������7NO

����V�25����.���,+��0�,��9���

F�GHIJ�7[NO6\,Do]^_à¯`a������7Ía�bc° d'Ô

7[�7�Áe6\ �³����EKDf?��ÕgK/h¯²D#¾Ki¾6D[
¥j³�cµ,m��klK6µ7m�n¯²6§RoN@pqrst76\ d
2..0�25����.$��.���,+��0�,��9����V©tu±°Dv7GN�wc7�VK\ d

����V�25����.$��.���,+��

ÁÂx&µ y.ÁÂeK������[VKz¥R��es h©d����!©6

¬^[{R6\ d

����V�25����0�,��9���.���,+��

op¶|¯}ÁÂ!�+,y.(ÂK#¾yeK~�¬² G�VE6L8�° dÁ

Âx&Kop�¦��¯}7¾�Ki¾�Dv7ye�K���n�BÚs KDpq
���¾�b8�Kz¬m�K$�d

����V�25����#�,���0�,��9���

ÁÂx&^D��TEIJ�IJKe��D�Á_��D��7§���TEIJ�E

��_�#¾K(E����TE���D¸=¥=µ(E�A�\ ²^�;��a�
(E�A�K��6¬DSc��K��D��TEIJ�E��ye�KBÚs �Ñ
�¦#/0���D��U�UH�¦�U¦��TEx�x�I������d



Ý��!���	
��������
������
��������������
	�����
	��
����������	����	��� ��	�

%5���!���!+��%5���!���!+��%5���!���!+�� %��:�!+
*�"�,�8
%��:�!+%��:�!+

*�"�,�8*�"�,�8 ���)�!����������)�!����������)�!�������%%%�
*��+�,!+

���)�!�

�����
*3,�-�

�!����
��������
"#
��
����	�$�����	���%��&����
	�����
	��
����������'�
	�� ��
����
���	��	�

%5���!���!+��%5���!���!+��%5���!���!+��

%5���!����)�!��
%��)����

%5���!����)�!��%5���!����)�!��
%��)����%��)����

%��:�!+�
*�"�,�8�
%��:�!+�%��:�!+�

*�"�,�8�*�"�,�8�

%%%�
*��+�,!+

���)�!�

�����
*3,�-�

���)�!��
%5�!3,���

;-���"��+

���)�!�

���)�!����������)�!����������)�!�������

���)�!��
%,8"��+

%��9��",�!��
<5,�,�+��

���#�������!
��������
�()���#�������!
��$�����	�*����	
����!����
�������)����	����++���"�������
	�����	�,

%5���!���!+��%5���!���!+��%5���!���!+�� %��:�!+
*�"�,�8
%��:�!+%��:�!+

*�"�,�8*�"�,�8 ���)�!����������)�!����������)�!�������

%%%�
*��+�,!+

���)�!�
���)�!��

%,8"��+

���%��:�!+�4��,�!�7��

+�87��

4*�����,+��4��,�!�©7ª�
=ß�HI���E©(��

C�87'Ô��©N<e

�����



%��:�!+�4��,�!�7��

� 123^(�H)*HU�(FE�7������������
� ��������������W4R�1�\ ²^ !¡NO�K{E
�©6DÁÂ7�¢©ß�HI���E7F�£�6µ������

� (�)*HU�(FE��¤¥¦§/�¨©¥KN<e�ª¥R�«¬

� à&7������(��®¯ ����EK© h©K6q (��
®#5�H�K°= ��¦���EU������

� Þ��\�p8u7ÛÜKª?°µDÁÂ�1��W4R�1D±
[ÁÂ4R�1�K{E��6µ������6\ d6µK²¬DÁ
Â&6F���Ex6q¯²(��K�W4R�1�³���D'Ô
6N<eà´6¶�

� ��oN7�)H����

� 'Ô7e-;©'Ô�Áe7'Ôµ$¶u

� �������	
���������

= ��������������
=  !"#$%&"'()*+,-#$./*+,-
= 01234��565�

= 789:;<=>?@A3B5CD4E5�
3���	

�����6E

= ���	
�FG�����6E
= H+I�JKL�M6N6
= OP%Q3RPSQ�T�U�V
= MWXY�56��M6Z[6
5�

= \]^_'`a�bc�'def
= ghi5�


123©������������

*�����,+��4��,�!��©7ª�

fejkl

SQ SQ

m

c

���� ����

����� �����

��hg

no no

pF

��hg
�qrf�

st

SQ

m

c
���� ����

� ���

��hg

pF

st

pF

���	
������fejku

pF

SQ�5TCD�v5�6��

m

c

���� ����

� ���

pF

ß�HI���E©(��
>wx5�


>yz{|��X��6�}z~�%

��

���	
�{|��X��6

�

�

yz{|��X��6

�� �����

�������

�6�{6��

�����

�����

�����

�T������

�������



·¸¹º»¼½¾�·¿ÀÁÂÃ7'Ô��

�B��6
b

�B��6
�

�B��6
f

���	
���
���� ¡¢����

nK£

¤L£
¥¦H§¨©

�	
������������

��hg

lpF lpF lpF

ª«&¬ ª«&¬

���	
������_F��

®1¯^°±²³

uno^

®
¤
�
�

´�
�
�
�
�

�
�
�
�
�
�

µ

¶
·
¸
¹

�
�

����

º»¼®1¯^¥¦L

½®1¯^

w¾st��

¿
À
«
^
Á
Â

��¸¹

^�ÃÄ

�ÅÆÇ^�ÃÄ�ÈÅ�

��hg

����

Gß�()*
HÄE�

���	

��B��6

sÉhgÊ¸ËFÌ

ÍÎ78 ���	
�
hg

��hg
���	

���hg

ÏÐÑÒÓÔ
ÕQÔ3
Ö*Ô

Ê×
��Y�N6

¶pH+Ê¸

^_Ê¸

7Ø�ÙÚi�B6�
pF

pF

pF

���������

���� ����

Û��Ü©

ÒÓ�� ÕQ��
Ê×ÒÓ��

sÉ��

_F

¶pH+

wxst

��st ÝÞst ,-�ÒÓst ������M6����
ßà5�
���C

���

"�st

B5CD4E�5�
'�i��'
��«&sÉ

5�
35[6v�
�4��Z

5�
35[6v�
��	6���

_F��

��¸¹ F^�ÃÄ

�8�N<s ��¶Å

� 
��  !�

�
�CD� �Ûk�

�
�CD� ��Ûk������

���� ���6�3��°��

_F� ��aÞno����	6

���6���

��7ØËFaÞ_F3

����F^�

����

°�� ���

 ��

���	
�°�� 78st°3Îj°�

st� 
�aÞst3
M��

��Y��3������

��5CD3��Y�

�����XY���

\]^_st3G�� 

!"�^�

�

ß�HI���E(��©��
��

S�\

Þ�

Æ;

Þ�

(��

Æ;

(��Ç¼¶
È�+ ��
RcªÉ

ÊËÌVD
Í��E�

ÁÂbÎ ÁÂe¿À ��oNÏÐ



���$%NÑ»¼

+����Ns à&�TE�ÒE�

42.0!Ó7.W7¶Å
=G�VE��©�³ÔÕK�sÈÍ
��

����Ns à&�TE�
ÒE�

 �+���,+���,��*,��+,���,�'�+

%5���!�25�-�+��8�+�" ?�"��+�!�*,��+,��� ,�'�+

?�" ��+�!� �)��+���

4����-�� �)��+���
�.@� ,���.+3���

 ��+�+A�
*,�,!�+8 %%%�@B���+���1*,�,!�+8�+�,+�-�!�%�,����-

 ��+�+A� 4�," �$��'

%%%�#�-,��,���/�-5�,+��8�4�,"�$��'

/��,+���#,$��(�/�-5�,+����

*�5�+�8�/ ��'

%5���! %��),+�

2�����-�%��!��5��
 ������-��	������-��	

/��'�;���!,+���1
%��:�!+�@!���" �!�

���)�!��
�,�'�+

 �+���,+���,��*,��+,���,�'�+

%5���!�25�-�+��8�+�" ?�"��+�!�*,��+,��� ,�'�+

?�" ��+�!� �)��+���

4����-�� �)��+���
�.@� ,���.+3���

 ��+�+A�
*,�,!�+8 %%%�@B���+���1*,�,!�+8�+�,+�-�!�%�,����-

 ��+�+A� 4�," �$��'

%%%�#�-,��,���/�-5�,+��8�4�,"�$��'

/��,+���#,$��(�/�-5�,+����

*�5�+�8�/ ��'

%5���! %��),+�

2�����-�%��!��5��
 ������-��	������-��	

/��'�;���!,+���1
%��:�!+�@!���" �!�

���)�!��
�,�'�+

2.0!Ó7.W7¶Å
Ë.V�����!&kKÖ×6¬² �

ØW,-.V�����!&kKÙ�6tÖ×6¬²¯²�

123�VA.

��§�(Â&7-.�

ÚÛR¯123!

s�U¦��©ÜW������!6ÝÞ��
5(�D�E��¦(~Ó�

ÜW!7�ß6�~Ã(��

Üà7������A7µ=7s�U¦�
�Ù���(D��s(EÓ�

��R¯'Ô&�x6ÝÞ��.D
ß�
V�Ó�

������'ÔKa¥6q +�¯�	¯123!��*(
�Ó�

$�!�Û�®123s�U¦���������'Ô7Ó�K$�!7�Á�
{E�6z¥�

���NÑ!

� 123!DÜW������!�Ó�

� y�NÑ!

� ÜWG�VENÑ!D$��¢NÑ!

�;���»¼Da�

���!D�¢!D��NÑ!�a�

����Õ�»¼

���~	!¯}



G�VE��©�³ÔÕK�
sÈÍ��

� ���¦�E��ÈÍ7��Dx&7¶�
� ���bÎ�Àx&��E��ÈÍ7�TE�
ÒE�D�E��79�®�

� a»x&���xExD��D��¯}�

� ×#x&��E��7¿ �!"`��

� ÑEÄH�Ã��Ë�7×#
� ��R¯a»x&

� $8�%7��

� §&¯��'(
> )��§*6¸�;7\ xEx

� "`67��\ ²^ÑEÄH�Ó_7+,



���������	
���������	

��	
���	
� ��������������

����������������

����������������������

�  !"#$%&�  !"#$%&
'()*+,�-'()*+,�- ././

����������������������

00 ����1234�567��������1234�567����
�����89�����89

:: ����12347������������12347��������
�;<�;<

== ��������>?@A��BC���������>?@A��BC�

DD ���>EFGHIA�J���>EFGHIA�J

����1234�567����1234�567
���������89���������89

�������	


�������

������

������	������������ ����!"#$��% &'()

�*(+, -() ./!0 123456!0 78% 9�:;�<= 

.>%

?@����	�AB��C�DB E�F�GHIJ !KL�MNO

$% PB��C�QR !KL�MNO$ 9STU% VWXY�����

��Z@O$�[�\3] ^_`abcd e�`fgh%

����������������� ����	��
��
� ijZ@���hf`ek�l

Mm�������]^_`��� PB�����

!n�����op���Qq% r]�� sB
� ����cd

���[�`tu�

vw���
�xi��yz���xi� {|

VWXY�������Z@���xi����]^_`�������% 

h}4Hk~�������% ��Z@ijhf`ek�l

?@���	xi��AB�����xi����Qq ��� Q� �� 

��% PB�����xi����Qq TU�� TU��% PB��

�����fgh e�`fgh �� ��������

������
�xi� {����� *(�����

����12347����12347
���������;<���������;<

�� KL12347M*1234NOPQR'STKL12347M*1234NOPQR'ST
U7����1234VW7XYZ[\U7����1234VW7XYZ[\

�� ]�^_`Nab]�^_7acde]�^_`Nab]�^_7acde

�� f*`N1234VW�gh�ijk1234f*`N1234VW�gh�ijk1234
lmijlmij

�� no`N12347]�^_�pqerstueno`N12347]�^_�pqerstue

�� v1234w�xqkyzv1234w�xqkyz

�� _{��|}~�_{��|}~�



��������>?@A��BC������������>?@A��BC����

��BC���Q��BC���Q

�� ab]�^_���ab]�^_���

�� ����M*�1234V����M*�1234V
WW

�� ]�^_�����7rs]�^_�����7rs
K�7C5�Vq<��7K�7C5�Vq<��7
����{��������{����

ab�����Q���ab�����Q���

�� f*������f*������

�� ������������ ¡¢�� ¡¢

�� £¤¥�7¦��_��£¤¥�7¦��_��

�� ]�^_§�¨�©]�^_§�¨�©

�� f*¨ª«f*¨ª«

�� f*¨¬�®�z¯f*¨¬�®�z¯

�� °±²57³±°±²57³±��´µ±´µ±

��������>?@A��BC������������>?@A��BC����

��BC��¶·��BC��¶·

�� C�¸¹C�¸¹

�� º»¼½º»¼½

�� ¾mZ¾mZ

�� ]�^_�pq�¿À7ªÁÂÃ7Ä5f*¨]�^_�pq�¿À7ªÁÂÃ7Ä5f*¨��ÅÅ
Æ89�ÇÈÉ�Æ89�ÇÈÉ�

ÊÊ aQ���ËHGÌ�Í�Î>ÉÏÐ¾¬�ÑaQ���ËHGÌ�Í�Î>ÉÏÐ¾¬�Ñ
UGÒÓUGÒÓ

ÊÊ noQRÔÕÖ×Ø�QRÔÕÙnoQRÔÕÖ×Ø�QRÔÕÙ

���>EFGHIA�J���>EFGHIA�J

�� -�ac<NÚ�Û7ÜÝÞ�ßà��-�ac<NÚ�Û7ÜÝÞ�ßà��

�� f*�c<Nf*�c<N������	
�
��������	
�
��������	
�
��������	
�
��
���������
��������
�
�������������
��������
�
����

�� _���N¾¬�f*��_���N¾¬�f*����lm	
��lm	
��

�� ����}ZN����f*��Z����}ZN����f*��Z







第 2回研究会 

2004年 9月 24日 



�

���������	
���������	

��	
���	
�

������������������������������������

��������������������

�

��

 !���
�!"��#�

$!%&��'

(!%&��)�*+'

�

 !���

�

,-./0123

,-.45
67�89:1;<

���=�:>?@AB<
45

67�89

67��=�:CD<
4E

67��=�

���=�

FG

HIJKL

MNOPMO

Q&RS@TUVW

,-.X��

67��=�/YZ

[\]̂ _

%&̀ 'a/YZ

Hbc7�de�f
�-g/hi



	

�-g/(jk

�������	

�	����

�������	

�	����

�������	�������	

���������� !�"#���������� !�"#

$%�&'()*
+�,-.���	

/�.

$%�&'()*
+�,-.���	

/�.

01����	01����	

�������	
��	���23�������	
��	���23
45�6�+�	�78945�6�+�	�789

:;<

:;=

:;>

:;?

@ A




���/BZ

lmm

�nm

o/pq�

�-gro �-grI

st

uv

"w'�

"��

Fs
,-.

�-g

xy

FG

�

z{|���}~�����

� ����Z�D��
����B����
� ����/���
� �������

� ����'�/����Z��D��
� MNO/����/��}�����
����

�

OD� �xy�i

BC�DEFG�H(IJK�L

MNOFG�PQ�HRIJK�L

STUV(WXY9Z[\]^_`aL

bcFGO���IJK�L

de�fghOFG�PQ�HRIJK�L

�iJ���j�O�klVmno]�KL

[\�jpq�rsOtu�klVJK�L

�iJ�).vw�x�y����Oz{lVJK�L

|d}~O>�~��ZO�U�KL

��O45Z�lVJK�L

|d}~O<�~��ZO�U�KL

�Im��9���JKV�

��K��

��m����

������

������).vw��

\���

��E���

� �¡��

¢£����

¤¥�¤¦���§.¨

©ª�«�

de¬

� [\�\���

[\O^_`aL® ����Omg¯°G�H(IJK�L®

jpq�rs�����

jpq�rs[\�\���

[\^_`a±��K
²>³

[\������
K ?´³

µ23°G¶

��������·¸�I

�	�����·¸

����� ���I

·¸

¹º» ¹º»

��K

¼½



�

67��=�¡¢/£1^_

@ ¤2¥¦§¨/©�

@ ª«¬®¯/©�

@ °±²�³´�³´µ¶/©
�

�µ

@ ·¸¹��º/»¼v

@ ª½¾¿ÀÁÂÃ/ÄÅÆ
ÇÈ

@ ª½¾¿ÉÊÂÃ/ËV

¹�

@ Ì2ÍÎÏ/c'Ð�/ÑÒ

@ Ì2Íc'Ð�ÓÔÕJÖ×
Ö�/Ì2ªØÙ/Úv>Û©
�

ÜÝ

Ó
Þ
2
¨

@ °±²�ÎÏ/¥¦§¨//
ßK

@ ¬®¯/ªà�

@ ¹�ÉÊ/��:ÎÏ/§¨
Õ�"6²Ï<

°
�
�
�
2
¨

@ t�2¨�	
Ô/c'Ð�
ÓÔ/��©�

@ÓÞ2¨�Ì£1

@°±²�2¨��^�������ª�^����

��

�!"��#�

��

"�����,-./ªà�

¾4¿

ÀÁÂ


�ÃÄ�	�

Å�Æ

Å�Æ

ÀÁÂÇÈ

¾4�Å�Æ

��� !
�

"��/���,-.

��

����q��6������}
��IÊq�/��

���)��)�*+'������/��Í������@������Õàv×�b�}�������BOÕ� ×��!Ã���)"
�ÕCD#}#$×�%�ÃIÊ��&/'(Õ)*�+�iÃ,�-Ö�.�/0�}1×¢}23%&/42@52@�2
¬6/#7�{
8/9
´:;�{
<=�4
¬6/#7Í�Ã,�-

/0� 6������}��I>��

?/@����%&�AB@CD"��/EFG�/H���/IF-
���%& AB@CD"�

J�K8L~�*AB/MN@O&P� QFR�8L�ST"�U

VWX QFR�8L

Y�2Z 5@42�;

[´\]/^_ ´\]/"�

`abw'c��Ð� deL�6�f�8L

g
<="� 5@4
"��9
h

iV&j´ AB"��
<="�

k ��X�w'c��/�l'��; m'�/n��Ïop��'�@qrs¹��tuV%

��

��

��
���	
��


���

���

�������

�����

���

��� !
�"#$%��

�& ���	 ��



��

8��"'"���Zv
Ô

������������������� �!"#��$%�����������������&�����'
�(�
���)*+�*�,$�)*+�*�,$�
�(������$��*�-�$��*�-
�(�
�����.$#$  $*�,�.$#$  $*�,

(	�	�����.�$#�*+�.�$#�*+
�(��	������#�/,$���#�/,$�
�(
�����.$*��.$*�
��(�
	��0�1��0�1��
��(��������$2�*��$2�*

3��4�� $��3��4�� $��
&����5�,�5'&����5�,�5'

��"*�1/�6��$*7��"*�1/�6��$*7
&&���+/���+/88,, ����5�5��'����5�5��'

��"*�1/��"*�1/

��

ÉÊ�Ë�ÌÍ
�ÃÄ�	µÎp�
Ï.¶ÐÑ.	������Ò·

XÓÔÕ
Ö×Ø
�ÙÚ

�ÛÜÝÞßÚà

��Â
�×ßÚ

�¤���	F


�Ó��×Ø

Îp�Ï.���×Ø

Îp�Ï.��F


����F

���Â��F


à

����

XÓ�ÖÞ��

�Ö�_Û�

ÙÕ��

Ö×


ÉÊÍ	
ßÚ

�Þ

 !"�

#$"�

%×

%
×

Ö×

%×
Ö
×

%×

%×

Ö×

Ö×

Ö×

��

k&

k&

�	

IÊÃ����'�Ãw�"���
ÃwÍ�"��

'(A)
*�+�]�.	���`a����

,-.���µ/Þ���Z01I�K��¶

×
22���

34���

�./�¨w�.5���

67�FÓ8g9:Þ���

¢;���

	w.�v<��=Õ>Ö���

?(A)
*�+�9O�.	���@a����

µPQ�=ÕQ~�A=Õ�B&I�FC������¶

D+��
E.	���µ,-.����FG

/Þ���Z01�����¶

*�qw	��v*�HI�����

�J).vwKL��_MN:���

µOP��Q�A=Õ�D�±ZRS����ÐTUkV

��tWV¶

:_���

�QXY���

Z�r)Ñ�Ë)[*.����

¤\�G�9]
���

�;=Õ��^_`a@b�

µ/�ÞV��FCÂ����ÈcdZRS����¶

Ñ.	���e�,f����µ).v*mg

hXim
^Xi�A¶

Ñ.	����j����µ���QmÈ�

�A¶

µvk��eÃq��¶

lmnoà�vk��eÃq��

�


xy/zÍ�{|�"��}�
6"�f

o����Ð�p¾qr

*./�Ð�V��K
���r)�

�Z.��Ð
�Ï�.¾sr

34���

Ï�.p��
w.
�H^_

½tÆ^_

[u*�,-.
���

e�v�	���

Z�rsÑ����

wxyÐ
r)�[�u)^_

�.j�,-.^_

�.	w�Ï�
9kV

o����

z{�����|Þ}

[u*�Ï�
9kV

qxyÐ
¾Ò8g�~
k&

f��Ö�_Û��k&
�kV9��
%Û��k&�kV



��

������}~.�"��#�

���q�/�����O

� 8��"'"��/«��IÊ����
�'�ÃwÍ�
�/"��

� IÊ�����'��DÍ"��/IÊ
��

� �'�=�"��/�=��

��

"��#�

� �µ@¹�"��:_
��VÉ���<

� ÜÝ"��:c'Ð�

Ô�uv<

� ��"��

� �G�£"��

� ��µ¶"��

� i��Ç"��

� CD��"�:;"
��

� ��@HI"��

� ���G�Z"��

� v´"��

� �����"��

� F��Ç"��

� ��_�"��

� »��3"��

� xv�/"��

� Gx"��

IÊ��"�� ��q�"�� {|��"��

IÊC��ÊÃ#� o@I@G�CCÃ�:

��

�)��/Q�Ö"��#�

�

'()
*+",-./0
�1(234 ��

56,783�
4 �

9:3;)<=>�

��?�

�@�

�A.�

BC,��D�E
F�

��

�� ������/"��#¡


�ÃÄ�	���� �(Z�rsÑ���� 
���%WV


��:_WV


�]
WV

����e�,f�����

���x�y���


����`�����


��4=33���


�:~��~22���


	�x�yÑ.	�����


	�¢!��Õ���


��).vwKL����


��:Þ��x���


����±���


��vk��eÃq��


����j��J���


�cd�����



��

�(���"#�FÓÂ����µÌÍ=Õ¶

�GHIJKL ����������������MLNLJLK������ � � � ����������������OLPL/L0LJLK

.LLLLF .QLLLFLLLRLLLS .QLLLFLLLQLLLDLLLS

LLLLLT LULLLTLLLVLLLV LULLLTLLLWLLLXLLLV

YLLLLV YZLLLVLLL[LLL\ YZLLLVLLLSLLL]LLL\

LLLLLD L^LLLDLLL]LLL_ L^LLLDLLL_LLL^LLL_

LLLLL_ L`LLL_LLLaLLLL L`LLL_LLL�LLLb

L_LLLLLLL� L_LLLLLLL_LLL_

LLLLLLLLL_

�
�Ã��	����

GHIcFa � � � � � � � � � �d

efcFa �g�hiidiijgLLLg

@klmncFa �g�hiidLLLLLLLLLLLg

/0cFa LLLLLdiijgLLLLLLLg

opDX]^cFa LLLLLdiiiiiijgLLLg

�¨��Ë�����

��×cd����

qrsltusvwxycFaz

{|}~X�V[cFa dLLLLg

S��][c�US����acFa dLLLLg

��^VU]���cFa dLLLLg

q��l.�wxycFaz

m�cFa �d�LLLgLLLLLLLg �d�LLLgLLLLLLLLLLLg

.���cFa �d�LLLgLLLLLLLg �d�LLLgLLLLLLLLLLLg

TcZ^`��^QSVFcFa �d�LLLgLLLLLLLg �d�LLLgLLLLLLLLLLLg

��3��l�$cFa �d�LLLgLLLLLLLg �d�LLLgLLLLLLLLLLLg

�0tu�3������A �d�LLLgLLLLLLLg �d�LLLgLLLLLLLLLLLg

�Ñ.	������

q`V[c�R�����cFaz �LLLL�giijgLLLg �g�hiigLLLLLLLLLLLg

q`V[c�c���cFaz LLLLLgLLLLLLLg LLLLLgLLLLLLLLLLLg

�lmnoà�vk��eÃq��� �gLLL�gLLLLLLLg �g�LLLgLLLLLLLLLLLg

���� ¡��� �����

����� ''¢

''¢

�����

opDX]^��

vÄ�������"#

��

"��#�H
CDCC

¢£ "��/¤¡ Â4¿ "��/�¥j¦@=§¨ IÊ

©ª IÊ
%&
�«

¬®¯
°±

G�
CC

�¸
�«

²q
�«

©³!´¬µ �i�´¬µ I>8L�i�}C×�´¬µ ¶

�I ©³´¬µ ©·{[���¸¹}C×�´¬µ ¶

i�@¾¹�´¬µ C�iº�¾¹�/�Ç ¶

F��Ç´¬µ ÈF�FN/�Ç ¶

©ª°®±»´¬µ ©ªx¼/»½¾ ¶

��´¬µ ¿_´¬µ À¯ÁÂ�ÃÄÁÂ ¶ ¶

Gx´¬µ Gx/{Å ¶ ¶ ¶

Æ\´¬µ Æ\/�Ç ¶ ¶ ¶

�G�£´¬µ �ÞG�������Ä¯»ÄÈÉ ¶ ¶ :¶< ¶

«�´¬µ MIÊË´¬µ MIÌ�ÜÇ�ÍÎ 8L¹��I>�?/Ï/�/Ì�¨ ¶

STÊË´¬µ �y�STÊË�ÍÎ 8L¹�?/Ï/�/Ì�¨ ¶

Ð®±»Ñ±´¬µ Ð®±»Ñ±´¬µ �Ý!ÒÓO�ÔÕ½¾D3 ¶ ¶ :¶< Ö

z�%×´¬µ ÁØ±¬ÙÚÄÛ±Ü ÝÞ¨½Þy ´Ý¨ßÞ}��%× ¶ Ö Ö Ö Ö Ö
àS��Ç¨}��%× ¶

µ¶´¬µ ��@��´¬µ ´��´�¨�´��/»K�c� ¶ ¶ �¶�

µ¶ �µ´¬µ �µc��¨}���µ�Ç ©ªÑ1§¨��1/c� ¶ �¶�

¢£ %&�«�²q�«/�1�	
c� ¶ ¶ :¶<

µ¶�Ç@��´¬µ ST6f����}��µ¶/�Ç@
��

8L¹��I>�?/Ï/�/Ì�¨
¶

IÊÑ]}�G�¬#�/Ì�¨
¶ ¶

��´¬µ ���/������� �G¨©ª}��Ä����Í�b� ¶ ¶
�G¨©ª}��Ä����,�b� Ö ¶ ¶

¹�´¬µ v´Qv´¬µ v´�s@Qv}C×�´¬µ 8L"��V%v´/Qv ¶

¹� %&µ¶}����v´Qv ¶ ¶
¢£ QR8L:;´¬µ QR8LV%/�� ¶

V%��´¬µ V%Ë1/�� ¶ ¶ :¶< Ö �¶�
�¬»��±ÐÄ±�¯´¬µ V%u/�½ ¶ ¶ :¶< Ö �¶�
OD´¬µ 2�¡¢»à� ¶ ¶ �¶�
"�� ´¬µ V%!/%"�#Þ¨ ¶ ¶ Ö �¶�

CDÀ¯Á�´¬µ CDÀ¯Á�´¬µ $¦²Ö%�&P�8L¹��¨ ¶
ÜÝ Ù±'(»´¬µ )2A�´¬µ {I)2A�}C×�´¬µ ©ª}��ª«{I���¨�Í�b� ¶ ¶ Ö
¢£ ©ª}��ª«{I���¨�,�b� Ö ¶ ¶ Ö

�G´¬µ �G�Z��Z}C×�´¬µ �G�Z¨ÔÕ%*�+,-�Í�b� ¶
ÜÝ.=´¬µ ÜÝ�¬»´¬µ .=@ÜÝ@� �¬»/{Å ¶ ¶

"�� ´¬µ {I%"�#Þ¨}��/Ä0±ÚÄ ¶ ¶ Ö
ÃÄÁØÜ»´¬µ ÃÄÁØÜ»´¬µ %&12 ©ªÔÕ»½¾¨34%§}��12 ¶

�5'���6'�}��12 ¶ Ö Ö :Ö< Ö Ö
ÜÝ.=¨%&�«34%§}��12 ¶ ¶ :Ö< Ö Ö

7H444"��#�444¶¤#�44Ö8#�
������������¶<4ÔÕÂ¿}�Fq�/�DO/,�Ï/4
4444��9¶�4%&�«�/ÔÕ}�F"�����-��b�

��

������ÃÇ�

fte£cFa ]VXD�¤U���V¥���
%3¦§�¨
ftef ©3ª«
G¬��wyf®¤¯°3���±
�²3t³wyf®´µ3 ¶·n
4¸¹º»¼½3¾n

¿·RF[�ÀÁ3ÂÃ¿·
#ÄÅÆÇÈÉ�3ª«Ê
ËAÌÍ3F�V�^aSÎ~
[3ª«ÊÏÐÑ��Ò� ÓÔ� É
��Õ~[RF[��
X}ÖS~�×qØÙz]V
XD���

ÚucFa

������ >����r)Ñ����ÃÇ� !�lV(�������Ã

0u7Û ¶wymn ©
����Úu3ÜÝwÞ��mn3�����Ó��yÊ
X}Î	a[#
3�� ¶�MN�����3
¯°���ÓÉ
����3u��A�� �yW��Z�
Å^V�VZ�×
��3ª«

p$N� ���3¸��
���� !3���	
������S��
3"�ª«

��¿

@kcFa

#ªcFa

$%¤F�~X¤QX�&V,'
{c�Z�×wy(~Î
������)*È ÓÔ+�3op¯°,�ÒÓ�+��-�)*

.Y3mn ©

./"X}Î	a[0123���� ¡���q345�z

,�)67)*È ÓÔ+�%3ef
 ©�MNÃ� !ª«
�y80�9:;<
1 1¤e£3�",��
wy[]×��
=8>?yÊ

.@cFa

.YA�3�0�
{UB�[

CÜDEQX�&V��3N�
FGA�q���������HzI���3 ¶
.Y3J�KLMN ©

�x.YA�03O�ª«
PQ3¾#R3�S

.Y3TU ©
p$N���V73N�

)*È ÓÔ+�3W��
ßX#Ä@k3£Yv��
Z[w\]Ê
�±^& ¶�¤.@cFa
�'8_%`���y Ê

p$`�aÄbÍ3¯°cd
�����&)*È ÓÔ+�%3QUZ^`�
wyopOe

f)Ò,�É3{UB�[
cFaq�&¤��	z

.Y ©
���� ¡�356¯°N�
QU�&g3hFa}�i�
jk�wy��

hFa}�i�3N��
{UB�[�ÀÁ3l^ªm
0123IAnÊ

��

����������/©ª��
&��f�Xe:Ò;/H

�op�q���
[Vr�

s�}[Vr� tuv�� �S��g
wx5�

�VR~a
Py34

ÆÇJ
qÈÉ
�z

.Y ©3Z[

z{mn ©

|]^VU]3
/0Vl}~V

p$N�3
����V

�� ©

$7 ©

���N3
�N����

����������������	��
�������� ��!�����!	"������
#���"

MNÜ�RF[3
$%&q'�()%*+,�®?-%�
.%����L®? /&��

®?$*�3�$7
}�V �(--$+
q�RF[3$*&z

�±^&wy
k�3IKL�
�y��U�Vo

z{mn ©3
 �>w7Û3��
�N�

Ò,+���Ó7�*,
��Ê���� ¡�
®?w�»>¯°
���

/0��Ç.0�?
3��p$mn�
 ©Ê�1'�Í¿·�#
� ©Ê

|] ¡3�Ap�
���1¤[Vr�
�Ap0cVa¹�»

�1'��¢ÁwFZ
$**�+3/0V�
�£¤¥¹º»Ê

|]P¦345�
 !3mn��§
¨�%©ª»Ê

��Ó«wy#$Oe
w>TUcFa,1

¬�p$3%*�
��®Ñ¤¯>%*&
�Z�®Ñ%FZ°±
3²®Ñw©2»Ê

#$3KL�1Á³
%.%��3TU´�
�Àµ»k�w.Y�8º�
 ©Ê

e¶����
V�¤¥

$7�-*���·
1»k�.Y�
FTVD�Í¸¹Ê

$$�?� ©



�	

"��/<F��

� w.��< w.��>

�

Ì

C

�

� Ò w.��=

q � s

��	Zp��).Î�	µ�o¸¶

�


"��
��"=��

/=1

��

�nm/BZ��f�
�£�i

8>�� ����

?@

?/@/ ���
�� ��"�� È�¹�u ÜÝ @� .=u

?@/AÕ
BC

Û���DÍ
?@/BZ

Û��ÃwÍ
�?@/"��

6=�

?@

Û���DÍ?@/

���/BZ

Û��ÃwÍ�?@/
"��6=�

?/@/

9� �����
"��

���BZ

"���:�

8>��Ã/9�
AD����"�

��:�

8>��Ã/9�Î
���@"��/

���/BZ

�E'9�µ

"��@�F'�
G��

�"H'@�F'�
G��

���BZ

���BZ

"���:�

"���:�

Y#ÍÜÝ@� .
==&/IJ

9�A�{I
�

$K�Ê/ÜÝ@�
 @ÄÅV%/LZ

���� �t�

9� �A�{I
��^Mxv

�DO

����xy�/

��� �/BZ

	N{I�§¨

�nm

OP!^_ QR

?/@/?@
/BC

��

�nmÂ¿/lS�6=�

�r�Ã =Õ�r�
 �» ¡3�r�


¢�=Õ£g±���¤h¥¦7�G� §g�������rm���*Ã�Ï�¡3m

¨���	w).��Ã���v���©�
�ÃÄ�

	�¡3

ª�672«µe�v�	���.Ds.¨¶�¬[

���e	����®¡3m©�
�ÃÄ�	�

M¯m��	°±m¾²�pf�,qv��m¼�

Å

³�
�ÃÄ�	´�H�µ3

�r�Ã>Ð�¶·�
�j�

¸��¶�
�j���vÃq����®�Q�

¢�
�ÃÄ�	�¹º��»¼�µ���¶�/½

¨�=·×8¾«

ª�,-�	��	¿�Ày-.

³��¶gÁµ���¶�¡3 �» �¼µFÓ��	�.¶

¸�Â¶}���Ã�
�Z�Ä�G��zÖ

Å�
�Z�Ä��¦7

ÞÆ¥����"#¥��ÇIJm�» �ÈÉ

Ê�
�Z�Ä�zÖ}���Ë�¾Ì¾4z¥�zÖ

Í� !ÎÏÐ}�ÑÖ

¾ÌÎÏÐ}����"#¥��ÇIJm�» �

ÈÉ

�r�Ã<Ð�¶�
�j�

Ò�ÓÔ�Ë�=ÕÐ^_�ÕÖ �» ¾Ì��mÉ�×��y½�

�r�Ã=Ð�¶$�
�j� ¢�
�ÃÄ�	�¬[ ÓÔØÙµv���Ã��v��¶m�ÚÛÜm¼

'½ZÝ�^_$Þ«

ßà



��

�nm/BZ�i: <

�nm:O©xTU</BZ
:VWXYZ[<

*� BZ�i ;\ 	 
 � � @@@@@ �	 �µ
�µ¹�¢£
4¹�u �
 �			 �			
4�µ]=u �� �		 �		
4Ê¦�u@ �� �		 �		
4Øµ �� 5^: <_:$< ��		 ��		
� .=ÜÝ¢£
4� .=u �� 
�� 
�� 
�� 
�� 
�� ���	
4Ê¦�u@ �� �� �� �� �� �� ���
4`ÉÅau �� ��	 �		 ��	
4Øµ �� 5^:b<_:c< �	� �	� �	� ��� �	� ����
defg
4htGi�:jG< �
	  b�i�:jxk¨<  b� 
�� 
�� 
�	 �
� �	�	
4htGi�:Gx< �

 Gx�!bl ���	� �� �� �� �� ��

4htGi�:jx< �
� 5: K<m:  < ��� ��� ��� ��� ���

xT�µ �
� 5:(<m:n<m: �< ��		 ��� ��� ��� ��� �	� 
�
��
htG �
� �	� �	�	
?/@st �
�
Øµ �
� 5: (<m: b< �	�	 �	�	

O©xT �
� 5: o<r: $< �
��	 ���� ���� ���� ���� ��	� �
		��

xT

st

��

�nm/BZ�i:�<
�nm"���:

:VWXYZ[<
*� BZ�i ;\ 	 
 � � @@@@@ �	 �µ

�µ¹�¢£ �
� 5: </ Kl�²Ö 
	� �		 �		
� .=ÜÝ¢£ �
� 5:n</�Kl�²Ö �	� �
 �
 �
 �� 
�
 

		
"���:µ ��	 : n<m: p< �		 �
 �
 �
 �� 
�
 
�		

�nmpq
:VWXYZ[<

*� BZ�i ;\ 	 
 � � @@@@@ �	 �µ
O©xT ��
 �
��	 ���� ���� ���� ���� ��	� �
		��
"���: ��� ��		 ��
 ��
 ��
 ��� �
�
 �
�		
�µ ��� 5:� <m:��< �
��	 ���� ���� ���� ���	 ���� �

���

rÈN ��	� 
�		 
�	� 
�	� 
�
� ��
�
O©xT ��� 5:� </�s_� �
��	 ���� ���
 ��	� ���	 ���� �����
"���: ��� 5:��</�s_� ��		 ��	 ��� ��� ��� ��� �
	��
�µ ��� :�(<m:�b< �
��	 ���� ���� ���
 ���� ���� �����
t�, ��� :^:�o<< �����

�-g%&/lmm
:VWXYZ[<

*� BZ�i ;\ 	 
 � � @@@@@ �	 �µ
c'Ð��e' ��� OP#u0/v ���� ���� ���� ���� ��
� �
����
?/@uv ��� �
		 �� �� �� �� �� ��		

Fs�: Fs�:µ ��	 Fs}���: �� �
 �	 �� �� �	�
rÈw �µ ��
 5:�n<m:�p<m:$K< �
		 ���� ���� ��		 ��	� ���� �

���
rÈN ��	� 
�		 
�	� 
�	� 
�
� ��
�
�-g%&/��� ��� 5:$ </�s_� �
		 ���� ���� ���� ��

 ���� ��	��

t�, ��� 5:^:$�<< ��	��

�nm

O©xT

"���:

rÈw

��

$!%&��'

��

���/%&��'

�x|��)��Þy��)�z{|���
� z{|���/z"��'�{U�
� ��'/01�	N

� z{|���������f�



��

�Þy�-g/z"��': <

|}thc!��Ô;AB~²

|}tho!����@Â¬�U

%&�6��'�@
�6"�f

%&�6��'�@�6"�fb!�t�DO��/z"

6����'��w��(!6����'/�£

|}th$!��Ä�G~²&��-�O
j6����'��¨

BC�?�|}th�!:ÓÞ0D@ÓÞµ¶<

IÊ�]&Ý&��w�� !�-gàv%&/"��6=�

G�CCIÊ¾©

��

�Þy�-g/z"��':�<

�Ê��Ê���5 2*@
Ô�@ÔÕ]¨}
C×��Ê�

���'(���'(��5 ��2*/�0@���

|}th|}th��5��YZ%&/�Z

�Ê�:���'}69�1P�<��
Ê�

��5��z"��/�0

%&�6��'�@
�6"�f

%&�6��'�@�6"�f�
:���'}69�1P�<�:G
�CC��w��<

��!Hbc7�de�f@%&
��6"�f

6����'��w��p!��Ô;/P�@���¡
/=1

|}th|}thn!6����'/�£

G�CCIÊ¾©

�	

�Þy�-g/z"��':$<

�IÊ{|à����{|��@à�@���H'��l
v�-v� v�/��

��5��ÔÕ{|Ô;

%&Â¿��P��lv�
 v�£

lv�£����'}69����5����{|·�/�Z

|}th�l��X'}6���!��Ñ]�/^_

%&Â¿*�=��C�
0�@w'9}'�]

���'}69���Ñ]=1@Ñ
T

��5����Ñ]�/ÑT

IÊ�/����Ê�3lv�-v� v�£�G�CC��w
����Ê�

��5 ��2*/4�@�Ê
�

|}th�Ê�:Ì2�<�
!��Ñ]�/^_@��
Ñ]�/<��

|}th:lv�-v� v�£Ô;<����'
}69���=1@ÑT

�	5 ��Ñ]�/ÑT:�+
����<

G�CCIÊ¾©

�


�Þy�-g/z"��':(<

:��z¾@.=<n�m�²Ï/%&/P���!%&/P�

lv� v�/���
��ÔÕ��

lv�-v� v�/�����¡¢
/�����ÔÕ��

��!%&Â¿/����

	{n�m���ÞÔÕ/���\²
ÔÕ��

�
!ÞÔÕ/��

lv�/�����
§¨��

¾©�/�3�n�m��Ô;�	!��¸¹

ÔÕÂ¿��lv�/����!�ÔÕ/��

lv� v�/���
w'9}'�ÑT�
��§¨��

lv�-v� v�/���\²ÔÕ
{|

��5��ÔÕ{|

lv�/�����
§¨��

���'}69���lv�/�
�

��5��:ÓÞ�Z/��<
G�CCIÊ¾©



��

�Þy�-g/z"��':b<

��.=�n�m/�Ý
] 

¾©�/���¡`w"�f��=
1@ÑT

�	!¡`w"�f

��.=�n�m/�Ý
] 

¾©�/���c'Ð�/ÑÒ��!�-gc'Ð�/P�

Ü��G�����.
=

¾©�/��@����!P�Ô;

:ËV©¹<:%%Ã��
z¾�'�Ï,F<

¾©,����¢�}��ËV©¹�
È£²

��!ËV@È£²

:��z¾@.=<¾©�/���¹���!¹�

:��z¾@.=<¾©�/���z"�µ���¡¢
/��

��5��z"�µ

:��z¾@.=<¾©�/���ÓÞ�µ���¡¢
/��

��5��ÓÞ�µ

G�CCIÊ¾©

��


 � Ã Ä � 	 � Ì �


 * � 	 w � ´ f � . ¨

´ � H � � 


� � � � a � � �

Þ Æ

� � � Ë

� . j � , - . � �

� \

= Õ � � G � �

= Õ � ¢ ;

� × � 	 :

= Õ � ¬ ± � 
 � � > Ö

= Õ � µ �

� � �
� Ú �
� Ø �
� Ë �

� § )
2 L

× 

2 2

� \

Û Ü
2 2
 � � �
� � � � � �

� � �

� \ � �

= Õ
È �
\ �

�
\
�
�

���%&/��f�:I
Ê<

��

%&�¤��¥Ö�����
����/z"��'

F§º3

UB�`F

Ï���	
�ÃÄ

�	�Ñ�

��»u¼�[�

�RV�a[l½¾

nÏ

��3¿IÀI¤

Á>�3¤�s3

4Â

X}Î	a[3

�&�[cF[

X}Î	a[3

4�

X}Î	a[Ã�3

aÄ"ÄÅ`�

4�

vs�Ã��r

s�´Ä��

ÆÇ�	ÈF3

p�Él�F��

X]VÊ	~a

ha^Z�{~[

Oe3s�

vËÌ�¤tu

�¤.Y3DT�

[w��y.�"

ÍÎI3!�

��Ï��3sv

3��

�F»u¾#0Ð

"Ñ!Vwx�y

ÍÎI

ÒÓrs�3ª¦

wx�ysv

FR0�Ûtu�¤

�?tu:3�x¤

�"F�VF

�Ô�3US¥�

EcZ�34Â

¼�[��3ÕÖ

×Ø

X}Î	a[FW~

a34Â

FÓ�.j
	

M¯

¼�[��03

aÄ"ÙÚ§�

R���awx�

y���34Â

Û�ÜÝÞ

cFa3ß�0g

}à��&V×Ø

tu��N¸×Ø

aÄcFawl�

yl�r�×Ø

tu3�"�m3

ÝÞqX}Î	a

[FW~a¤#ª

��¤RF[¤Æ

Ç��¤��	

+¤^VÎ	a�

&V�^�VÖ¤

#$
�F¤RV

[]a��=>¤

®�c��V¤c

Fa34Â¤ 

¶¤£�ÏF

¥��¤���

�{��¥�cZ

�¼~à�Î3

ÝÞ

��¶2�`��

1»n�×Ø3

��

r�§Ñ��v<)

�.,f��ÏD�

¼�[��?3��

§���

RVD��V[3Õ

�

Zap`�F�{�

3à�

U�^�V���

go�^��3Õ

��"�m�	

#ª��¤aÄ�

�RF[34Â

U�^�V���

�{cVÖq#Ä

RF[¤U�^�

VFRF[¤MN

RF[¤	��RF
[¤¼½{��¤

#ª{��¤ÆÇ

{��¤²®ÑU

B���]¤^V

{~aFUB��

�]¤[��F[

]aÊ��,'Ê

n��m3}~a

^VÊ���{�

�X}Î	a[3

Ù�w���2g

~X{�[z

RV[]a��l

DX]^b�Í3

��>ª«

ÞÆ���ÎÏÐ

���

'�

�&�[cF[

n���o¥�

�VZ��&V

��

����V3��

n�w��y¥�

T^V[34Â

qha^Z�U�

V{�VÖ¤#$

Oe
�F¤SV

\�ÕÖ¤� 

¢Ë�¢FG

A�gX}�Ê¤

X}Î	a[3a

Ä��0cFag

}à��&V¤ 

¶¼~à�Î¤U

�^�V����

{�34��

c���go�^

��3Õ�

aÄc���o]

U[3!£0SE

��

)",#� $«��Ó�Ó,

%ÓÉ3Õ�

p$��3Â<�

�lU�^�V�

���{�3�"

�m34Â

RV�~�&V3Ãª

�mqÖ]V��¤®

?¤Ñ!V¤&V7,

'z0X}Î	a[3

�mqp$¤MN¤/

0¤U�^�VF¤m

n,'z3r�

�.j�,-.�

Ë

RV�~�&Vg�

�o

tu��N¸ha

^Z�^VÎ	a�

&V

����3U�V{

�VÖF[]aÊ�

�0'm��3ÝÞ

ÒÓ(¯à�¤)Â

±3*�

.Y3DT�[w�

�yr��h��&

Vq+Xm�¤MN

cFa¤�Ûtu�

3¼UB��VF¤

p$O�¤�±^&

t�cFa¤���

r��&V¸£,

'z

c���o¥��V

[!£

^_�Ë�=Õ��

	w�´f�.¨

tu3z,�m0

RV[]a��=

>34Â

MN��r�

A-DX]^¤�

FZ���r�

FTVD�¤tu

:��&��r�

Ë.2��r�

 ¶��

�x���Ì0

3��34�qp

$¤mn¤MN¤

/01	¤�¥�

cZ�¤23��

V¤}~�m¤+

Xm�¤��^V

U],'z

�\
v<)�.,.

¨

U�V{�VÖ


�F3(¯z

5�

lSV\�r�

×Ø

�¥�cZ�¼~à

�Î34�qRV�~

�&V��¤hFa}

���¤MN,'tu

��&��¤^V��

aS{���Û�¤Z

^aQ���¤ ¶�

�,'z

SV\�go�

^��`4V�

�3Õ�

^VUB��!£

0KLMNQU�

�*�

�����[

r�

SV\�{��{

�cÎ	VF3

àA

}�V&�m

r�

�#��3U�o¥

��VZ��&V

� Ü5TcZ

�`�cFa

Ü5r�

�#àA$A�m

3e£

�\

��

��	�
�����������������
�����������������������

6:;< )6 :� :�� � � )� : ������6 =� �� � �
�����6 �

���� �6:�<6�: �

�6� �:�� �
� : )3 ��� )� � �� �

>�6 )� 6 )�? >�

� $- � �*� ��, �! $@ $�+ A�- �/���B� �
 �
- �* �., (�+� �*+ $*7 �� * ��$- ��� @�
 1� C�! ��C" , �$@ $!� �$� * �D /�� �E 9 �

� @@$! $� #, 5�
�

� .� �F $, ��� @��� � �� 1$� 1$�/ �� 1� C� ! �, �
�� �D� � "D #$,.�+ ��%� 1/�
 �- �* �., 5�

� �E 9 � �� � ���� � �� @@�
1�G" $1� + ��� � 1� � 1� �� *+ �
C" , �$@/� 1� C�! ���, � � 1��� @�

- �+ $"- ��� 1- �
+�%� #� - �* �� 1�7 1�- 5�

�6:�:� )� )F )� ? �
��� F? ) �

� �@" ##�� 1� H@��, $D $#$�/ ��*� #/, $, �- �/�
��B� �" ��� �, $I �� 1�- � 1� �- �* �., �@� 1�
�.� �� �E 9 ��� �!�* �1�! �(�!�-  #� �� �

�*+ �1� % $�2 5�

� � �*+ $*7 ��* �
 1� C�! ��

!�-  #�I $�/ (�
- �/�!�, ��� 	 �

- $##$�* �� 1�- � 1� 5�

< ,"� ##/ �!� * �1�! ��+ ��� �
�I �� 1*� #�!�*," #��* �5�

�6� ���:�� ��6: H
; <�F )� )� �� )� � �
�+%� 1�$,�- �* �=�

�
�
�
�

�   #$!� �$� * �D /�
� �*+ $+� ��, �

�
�

�� �+ � /, =�
�
�
�
�

� ��#��, ��� � �+ � /, �&� 	 �+� /, �$@ �
 1� C�! ���I!��+, �� ��� �- $##$� * '�

� @�� 1�@ $*� #�� +%� 1�$,�- �* ��

�
�

� �, ��� @�
�+%� 1�$,�- �* �

�
�
�

&� 1$%� �� � �! �� 1�
�* #/'�

�
�

 �� @@��� � 1� � 1� ��+, �@� 1�
� 1� H; "� #$@ $!� �$�* ��*+ �

� �*+� 1�J �� $+ �
� �!"- �* �, 5�

�
&� 1$%� �� � �! �� 1��* #/'�

� *� #/, $, �
�
�
�
�

�   �� #, �� @�
� 1� H+ $,G "� #$@ $!� �$�*, �

�

� � ��$- � �#$- $��, �! $@ $� + A��� �+ � /, �$, �
1��,�*�D #� ��$- � @1�- � A�*� �$!� ��� �
!�*+ $+� �� �- ", ��D� �2 $�. $* �� �+� /, �

� @��*� #/, $, �!�-  #� �$�* �
�


� ��++ $�$� *� #�2 � 1B $*7 �+ � /, �
 �,, $D #� �@� 1�
�  �� #, �

� �E 9 �
�
�
�
�
�

F�7� #�!�, �, �

���� ��� ��*� #/K� �� 1� H�
; "� #$@ $!� �$� * �@� 1- , 5�

�
�
�
�

� �E 9 �, �� @@��� ��I #� $* �
�*+ �C" , �$@/ �

+ $,G"� #$@ $!� �$� * 5�
�



��

��	�
�����������������
�����������������������

6 :; < )6 :� : � � � � )� : �� � � � � 6  = � � �  � �
� � � � � 6  �

 � � � � �6 : � < 6 � :  �

� : � � : 6 �� * + �� )� �
� 1� H� $+ �� � * @� 1� * ! �

�
�
�
�

 " D- $, , $� * �� @ �
� � ! . * $! � #�� * + �

� $* � * ! $� #�� 1�  � , � #,
�

: % � #" � �$� * �
�
�

� 2 � 1+ �� * + �
� � 7 � � $� � $� * ��2 $�. �
, � #� ! �� + �D $+ + � 1 �
� 1�  � 1� � $� * �� @ �
� � * ! � , , $� * �
� 7 1� �- � * ��

�
�   1� %� #�� * + �1� % $� 2 �

� @ �� � * ! � , , $� * �
� 7 1� �- � * ��

�
� �� #� � , ��� � �+ � /, �D � @� 1� �

, " D- $, , $� * �D / � 1� HG " � #$@ $� + �
! � * + $+ � �� , 5�

�
�
�

� � 1 $� , A�� � � �+ � /, � $, �1� ! �- - �* + � + �
@ 1�- �+ � �� �� @ � #� , ��� + %� 1 � $, � - � * �5�

�
�

� � �+ � /, �@� 1 �� � ! . * $! � #(� #" , �� � �
+ � /, �@� 1 �� $* � * ! $� #5�

�
� � 1 $� + �- � / �� I ! � � + �� 	 �+ � / , (�
2 . � * � �. � 1� �� 1� �! � * �� * � $� " , �

$, , " � , 5�
E $##� 1� D � D #/ �* � � + �� � �+ � /, �

�
� �� 	 �+ � /, �

�
� �� #� � , ��� � �+ � /, �

�
� �E 9 �� * + �

� 6 � �
�
�
�
�

&� 1 $% � �� � � ! �� 1 ' �
�
�

� �E 9 �� * + �
� 6 � �

�
�

� �E 9 �� * + �
� 6 � �

�
�

� 6 � �
�
�

� : � � H )� � �
�

�
� � � � �� * + � �� @ @ �� * ,2 � 1 �

$* G " $1 $� , (�! � * + " ! ��� 1� H� $+ �
� � * @� 1� * ! � (�+ $, �1 $D " �� �

, "   #�- � * �� 1/ �- � �� 1 $� #, 5
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�

�   1� %� #�� @ �� $* � #�
: * 7 $* � � 1 $* 7 �� � , $7 * �

2 $�. $* �� � � �+ � /, �@ 1�- �
� @ @� ! �$% � * � , , �� @ �� 7 1� �- � * ��

� �E 9 � � � � 4� " 1� � " �� @ �� � , $7 * �

� � �$! � � �� �� 1� ! � � + �
� � * , �1" ! �$� * �

� �  � * + � * ��� * �#� * + �$* �% � ! � * ��
 � , , � , , $� * �&6 � E '�� * + ��   1� %� #�

� @ �� * 7 $* � � 1 $* 7 �+ � , $7 * �

� �E 9 � �

�

��

���%&z"/�X=�: <

@ �4�*'9�/D¦�
�4�}~���)�§"Xe
R�:Ì2Íb��©ª
Â�)�§"Xe<

@8��"'"��/�=�
��������E'9

@�����f��/:�O
�)��/¨rX
@�4�z"�}©ª«6&
�£@��Ò;X#z,��
��4��¬=�<

@'������J����
/¯B«6&

@)2A�/«6&

@%&��)�*+'0®
/Ö�/���«6&
@�������E'9B
C/Ö�/��
@�L@i�®/«6&

@�����f�Æ�Õ§¨
}�I×�«6&

 !�4�lS�Ã/
���������/¯
T

{U�Ì2�°�X=�

��

���%&z"/�X=�:�<

@	{:�4�lS�<
@Y}�±s��&�G�
CC�C��}�×�²³
Í�'�=�c7�de�f
/z"

�)��/¨rX
@©ªÂÃ/�)�§"Xe
R�Æ���2²}t��
¡]�Ì2Íb�����
}ÔÕ�]=1}Ì2Í
´µ¶Æt����¨/
=1}Ì2Í
��!"-�*���$�*� �!$�#$,�
Õ(.�

@%&Â¿Õ·��X�
`8�@��c�w��

@'������J���
�/¯B«6&

@)2A�/«6&

@%&��)�*+'0®
/Ö�/���«6&
@�������E'9B
C/Ö�/��
@�L@i�®/«6&

@�����f�Æ�Õ§
¨}�I×�«6&

�!�1�H�4/z"
:�4��#zz"/b
�<

¸�1�H�4��¹ÏÏ
lS��8>/�4
m���%&��/�
�Í·�:Þ>/�4
�ºÑ]��z"×
�<

{U�Ì2�°�X=�

��

���%&z"/�X=�:�<

@���Ò;}»���¼
WR���2

@©ªÂh½w/¾©ÍI
J�àEÍ����=1

@Í¿����Ì2�
@��)�4���/D¦
�)��/¨rX
@Ì2}�NÖ«6&/�
�

@���&©ªÂ��f�/
¡`w"�fÀ*�Á

@{ª���/67��=�
Õ©ªÂ�5'�=�}(
V×�«6&

@����Ì2Íb���
2²}Ì2ÍÂh½w}
�I²Ö«6&

�!©ªÂÃ/z"�
�¼WR��z"Ã
Z�,������2
²

{U�Ì2�°�X=�



�	

���%&z"/�X=�:�<

@�Ä©ªÂ}t�^_
�?�¨�Í�b��à
EÍ�ÅÕT��,�b
�ÃÏ���^_/D3Õ
R(

@�Ä���%&/z"�
�oÆÆ©ªÂ�:Z
.¬Ç}���È`=�Õ
T�������f��ÏD
¦

�)��/¨rX
@Ì2}�NÖ«6&/
��

@���t�^_Æ� h
½w}�I²Ö���«6
&

�!� �Å:���È
`=�¨</T�

{U�Ì2�°�X=�

�


���%&z"/�X=�:	<

@���6����'����
¬#6����'�D¦�
Î�/���H'�Õ.=

@���¤/�©Í���©É
:����Ê/IÊ>v�
���¬#/�©�¨<
@�'�=�c7�de�f�
IÊ'(@RSO/©�

@%&��)�*+'ªË�

�)��/¨rX
@Ì2}�NÖ��Ò;
@Q���f�w'!Í©ª
Âx¼�Å/TT�3

@%&Â¿}�I²ÖX�
`8�@��c�w��:�
+�µ�'�����
�J�¯B<
@�������E'9�
�����}+�¡d�0
®����µBÕ¾���
@%&ÔÕ�]Õ=1×
�´µ¶

@t��¡��Õ=1×
���!"-�*���$�*�
 �!$�#$,�

	!���t�Ô;

{U�Ì2�°�X=�

��

���%&z"/�X=�:
<

@�¾Í^_��f�/©
�@^_��f�/�0

@OD� ÓÔ:ÓÌ2¨<
/ßK©¹�p�^_/
z"

@Í'Î�S�=����Ï
#^_/z"

@t�^_�?�/x¼

�)��/¨rX
@Ì2}�NÖ��Ò;�«
6&��

@{ªt�Ô;Õ¾¹Ö
���6����':���
���F�<
@���/Î���f��t
�^_}�I²Ö���«
6&


!���t�z"
@�;
@t�Ð1

@t����

@\Ñ

@Ñ]�^_

@��{|·��Z

{U�Ì2�°�X=�

��

���%&z"/�X=�:�<

@Ñ]Â¿/�©�:�+
OD� ÓÔ<�Ñ]_�
/ÒÓ©¹

@{|��:�+©ªÂ<�
{|à�/0®

�)��/¨rX
@Ì2}�NÖ��Ò;�«
6&��

@t�Ô;À*t�z"
Õx¼²Ö������F�

�!ÔÕ{|@ÔÕ�
�

@Ñ]Â¿/�©�

@)�{|
@���ÔÕ
@��{|:Ì2�<
@ÔÕ��!"-�*���
H ��$�*
@ÔÕ��

{U�Ì2�°�X=�



��

���%&z"/�X=�:�<

@���ÔÕ��ÔÕÏ�b®b
®Ã«6O�Ì2

@Y}¡`w"�fÆxy}�X
9�Ös×�b���IÊ%
&��ÜÝµ¶Õ=1×��
�ÃÂ¿=1@©Z�Ì2

@�5�'6=�/��7��
�/0®

�)��/¨rX
@Ì2}�NÖ��Ò;�«6&
��

@�5�'6=�/��7��
�/0®x¼

@t�Ô;À*t�
z"Õx¼²Ö���
���F�

�!���ÔÕ��Ô
Õ/�X=�

@�G�£

@ÓÞ�µ

@z"�µ

@¹�V%

@ÜÝ� .=�

��ÜÝ� .

=µ¶@¡¢�

@¡`w"�f�xy

}�X9

@×ØÇ�	Å

@ÜÝ�� .=

@"��.�%&ËÙ

{U�Ì2�°�X=�

	�

ÚÛ�l'm'@|Â�l'
m'

j�Ï� �¤
*�+� �d
*�+�

Í	 kF�&tu:¤kF�¸)''tu:¤�F°

67tu:¤jF�0��&tu:¤8F0�&t

u:¤9wgÎg�&tu:¤:�{|}~¼�¤

FW^V�&tu:¤��A-��`�¤hVÎp

gcVÖ��¤U�^�VF��

;�¤��A-��`�¤hVÎpgcVÖ��¤

�&tu:¤

&� kF�<tu:¤=>�<tu:¤C�F�<tu

:¤?@A>��¤�<A-��`�

�<tu:¤;�¤�<A-��`�

�� kFBrRV¤=>BrRV¤:�,'{|}~¼

�¤hVÎpgcVÖ��¤85�/0��¤FW

^V5�/0��¤

BrRV

��� 

!"

:�{|}~¼�¤·hVÎpgcVÖ��¤=>

CDE5�FZ���`�

;�¤CDE5�FZ���`�

��°� cQr{F�¤Î	r]�{F�¤Z�É4B��

�¤G�F4	F[4B���¤[]U����q

4F¤j8��	X]V[��`�hVÎpgc

VÖ��

;�¤��	X]V[��`�

Ë#«� C�FBrRV ;�¤���	A-��`�

$% :��H/0��¤=>BrRV¤=k��hVÎ

pgcVÖ��

I��¤;�¤BrRV¤�cRV

&$ 8���Ì¤F¥T��qJz ;�¤RVD���q���¤KÄf0¤���z

	�

������}C;×��l'm'
�pÔÕ��� Ö

×

%

×

k&

�A

��

>('(����ÔÕ
LFZtuÃ� ) * * �+m���JÔÕm^Ð��ÔÕ

MNOF.Y��A� * * * ���JÔÕ� ��m��,¸Ö×m

#$9-.½/Ö×�%×

P;uËA * ) * %×m#$%×m-.½/%×m�

§Z��70�1�

QA�¾#R ) * o��ZO,�K

R
u��ËA ) * ,�K

S©T�� ×


22

,�K2=ÕßÚ�7u2

U^VU]¾#a$ ) * ) ,�K2��
%Û�§3�A2

<(�¤�A)ÔÕ
LV�tuÃ� ) * * ).vw=Õ}mE�Ñ�mÙÚm

�\ßÚ

M;uËA * ) ) 456��7�849�:�;%×mk&m
%µ

3�8�<��=�>

P©T�� ×


22


%µ3�8�<��=�>m=ÕßÚ�7m

?@Ì��AZÝ�×
22

Q$�Î£go�^�� �8�<��; ÙÕ��m&@ßÚm�8�<��=�>ß

Úm����A

RA�¾#R ) * CkmA
F
m�×ßÚ

S;� ) * * =Õ§�m49�:�;mÙB�ÛÜ22

U�� ¶�� kV =ÕkVm�×kVm�;�¦7ßÚ

W^VU]¾#a$ ) * * @zmCk�&@�C>D>§�

X°YNA� 8½ ?@Ì�u�¦7�A

Z ©�� ) ?@Ì�u��_E3�A

[c�F�� ��� ÛÜ�����A

=(�¤��ÂÛ�
LFG$�A� * * ) ��m���m�Ã�mFGH��A

MFG ©A� ) ����

P\�<�A� ) ) X��m���m !"

Q]3/sv$�A� ) * <;IJ456>�m�¤���	F
m

#���$�A

R^_ ¶ ©A� )

kV

&KLTUkVm���m���$�A

L Ö×m%×m-.½/�Ö
×�%×mk&


%Õa�z{§�

L '(����ÔÕm�¤�A
)ÔÕm�¤��ÂÛ�

L MN��pÔÕ]mÖ×m%
×mk&��F

L �¤�ÙÕ��m&@ßÚ
µ�×��¶m��
%Û�m
�Ö�_Û�]�»

x�y��pOP

L �%��.	w�Ï�µ�\m�
��ßÚmÙÚ¶

L [u*�Ï�µXOQ¶

L ÛÜ�
w)+�µE�Ñ�m
ÙÚ¶

	�

#Ä
�`Zab ¤�¢�#$
FGA�¤sv$�wy#Ä�#
^VU]¾#a$

ÆÇcÇJ�
J�3dÇef�{Ñgn$

;uËA !3tu$�

\�<�A� !3Oe FG#Ä@kOe
^VU]tuJ
 ©¤¥A�37�
Ãª@k%3�k

FZ#Ä@kOe

^VU]tu
#$

�Þ


Ö×


)R
% SR
%

��
%Û�µ��¨��
¶

k&

8½�Û�

?Ðk&ßÚ

Û��×T

×Ó67

��Û�
����×
U

k&



	�

(!%&��)�
*+'

	�

����%&��)�*+'

� ©É�]����c'Ð�ÑÒ/Ü01

� c'Ð�ÑÒ¬#/6����"�f�IÝ����������
�f=}6���67��'}�f�

� 	�Ý¾×�HbÎ�/IÝ��Þ+���

� 6����"�f

� n�ßIÝ�����

� �Êà��»����

� �1���7$!���1�*�1��/���
� �,��/���

� {\#7��/���

� ¬=�'�����

� Ä�G�t����

� ©ª������

� 8��"'"��«�����

		

�1$%��$K��$�*��@���1���!�$%$�$�,

	


:��"6�:���b��%
&�
:6����"�f<
	
��

���

���

��� ��4�����

�����������
����������

���������������������������������������������������������� ��������� �!"�������

��
�	#� ���!����������



	#��4
�����������

#$������ �����!����

�%&��' (� �

�$��������)�!����

���!����������
��*#���+

,����-���� �������

���!�������������!� ���!�������������!�

.�������������/�!��)���

���!�������������!�� ���!�������������!��

���
�����!����

	
��

���

���

��� ��4�����

�����������
����������

���������������������������������������������������������� ��������� �!"�������

��
�	#� ���!����������



	#��4
�����������

#$������ �����!����

�%&��' (� �

�$��������)�!����

���!����������
��*#���+

,����-���� �������

���!�������������!� ���!�������������!�

.�������������/�!��)���

���!�������������!�� ���!�������������!��

���
�����!����



	�

w�	
�{
8:;��
���� :n�ßIÝ�<

�
¢ Ñ . Î § � Q � A V Î ) � � 	 
 � Ã Ä � 	 � ¬ [ �

Æ W ' � � ß Ú

� ; � � � O P H Ì � � � � � �

�
X ° Ñ . Î § � �

�
� ° Ñ . Î § � �

[ \ L � � 2 2

Ñ . Î § � �

R V � ~ � & V � R V � ~ � & V

¼ ^ } ~ [ X } Î 	 a [ � ¼ ^ } ~ [ X } Î 	 a [

¨ Ó 8 A ; r �
µ > ¶ �
Æ W ' � � ß Ú � � � Y �

µ < ¶ �
Ó 8 Â � ° Z � [ S " \ Z

Ý � A ; r �

� e �
Ë � � � 
 w ) �
A V r �

� e Û a �
µ ~ 
 ] : à ¶ �
A V r �

	�

����Èab%&/IÝ�
�E'9 :�������� �!���"����<

 �! ��"�#

 �! �

�! ��"�#

�! �

�$%&�"�

��M	�M

��M ��M

���M

��	�"�#

���	�"�

' �! ��"� '�! ��"�

'��
'��

$%&�"�#
�.$�*7
��$ 9���?�$

�."B�� �.$�*7
6�$

'$%&"�

��*!�,,$�*�@�1��
�!�$%$�$�,��"�,$+�
�.����1-$*�#��1��

	�

���F}6 ����)r�+���¬

��)�� :�������� �!���"����<

�^¼��ßÚ

���OP�×
22�[\L�

W_
�`j�¢;ßÚ

»»¡W_
�Î)
w).

W_
�`j���	I��

A)Ö×} A)Ö×}

»»¡W_
�Î)
w).
�¢;ßÚ

amj�CK} amj�^_bc

Ö×��\

yMdÎ)
w).
¢;ßÚ

yMd`j�
¢;ßÚ


�

�e"���#�
�M��%&
:g<�:gg< :�,��<

)�!����& �!�����!���
)�!����& �!�����!���

#$�!�����&�$���
���$��'*#��+

)0�

U�chV.Y

��$���������������������
� �����������������1��

1�� 1&�������

	�����2���&������������
*3+� �������������)0�
*.+� �������������#��

������4��������'�����
��������	
�

���&�$�����
���������

����#& �������!��

�#�(
0����������!"
��!"�-��"
����������!����
#�����������������&��!�����

��5���,��"��#& �������!��

���5����#�!���
��5������

#���)�5�����
�(

����

���
�����!���

���� �����)�

��5���,��"�
�����!���

#���)�5�����
&��"�'�������!���

���
������!���




�

�e"��!¬����K8L
¹�%& :{\#7��<

��)� � ����

��� ���

���

,.p.¨

v<.5

�.��

\OßÚ

H�

�\ßÚ

�F:

�\ßÚ
����1�=ÕßÚ ��^_}

dÇ

ßijg

 © TUcFa

MN��MN��N���

�N
7�V

�J�
���� ¡�
��

qp$)kÉlm6z

p$²®

���#$3nº ���#$3nº

|�F
²®

o�ÓpmÉ
 Ô�


�

)§� �9@�=�
3�2
Z¹�������:{\#7��<

ºe 

»� 
µ�H����/H
�¢;������
xÍ¶

_?� 

º^'f

�H����
/H

g�h

g�hi�

[\����

xÍ

�
.
j
j
,
k
.
^
_

x
Í
:
Þ

l
*
+
§
m
n
,
o
�
p

qÜ

º^'"º^'"

ºe ºe 


�

��!Íb�I>%&/�
E'9 :{\#7��<

b�xv�

b�.=�

IÊb�%&�

b�"�

c'Ð�/ÑÒ

c'Ð�/ÑÒ

��f=}6�ÔÕ

��¿.=:¹��� @.=,

xv

��

�� %&:¹��ÔÕÉÊ� @.=<


�

�=�)���?]8������
:Ä�G�tm�¬��<

cd�Î&L
�$�/�31��*2$!.�F�2$,.�-

6�$#�F$*B��F�
���&�3F6'

��.*���2#�-&��M'
9/+�1&��M'
�$�,"$&��M'
F�*+�*�:#�!�1$!$�/&�M'

Ö×
����&r

�$�,"$
F�*+�*�:#�!�1$!$�/

C=���%×
	��&r

��
µ�s�M�¶

E�

���'&r

�NE

?@t/
���&r

Û��×T

µA
F
�CukV¶

8½�Û�
�"@@�J��.�# ,

v�w8½�

?@Ì���5
Ë)Ä�

�$+#�*+
��*B
x=�

��*B��@�!��#�*+
��*B��@���B/�H

�$�,"D$,.$

).Ï���*DsÏ��
�¨��E.	

%×
�&r

�y��z{��I|}4|>�
~>�>��}4|>

µ¾²���A)��¶

��!B#�*+,�F$7.�
6�$#2�/

F�2$,.�-
6

E�

��·34�7
0Oi�@g

k&
E�
�i�]£
gZ��(70

,.Ãv�	��Ø

��2#�-
µM�4=¶

�\^_

���K
µ	.��4=¶

���\
µ	.��4=¶

�Ê^_
�#!���#
µ��¶

F�*+�*
:#�!�1$!$�/
µÍ�\�¶

���J���
^_

��¢;




	

� %&�2

� %&��X�=�)��@��}+
9@Î��X�}6�

� Zs´X����

� ��"�X�?]8:��F� �
�Õ��$!n��<

� Òv�X�KKK�

� ��f=}6�ÉÊX�(!b�:¹
�ÉÊ$��+<

� C��!CCX��!B#�*+,�F$7.��
6�$#2�/�F�+5:�l�<

� %&¤�X�$�/�31��*2$!.�
F�2$,.�-�6�$#�F$*B
O ��.*���2#�-�J���5 ��M
O 9/+�1&E�#,.�2���1'���M
O x|¢�¿Ê ��M
O F�*+�*�:#�!�1$!$�/���M

� %&��X�����:ÕbKK�
[�¹�/�<

�=�)���?]8������
/�2

� �l�

� ������c�� Ç:%><Ü���

� f"`=*���}+9´!�:"Xe=
}H@l'�I"��¦½

� oI#�

� ��-m.X%&�«

� � X�l�

� |��b#���� ³���cKKZ
���/Ä�G

� $´��l��%(=&v´�IÊ

� xy�

� �l �"�Õ�l�}"'�

� ª&/ K�Ê��%�$#�D$#$�/����
� ?/' �%�$#�D$#$�/�P�<,�7�

� ��f=}6�ÉÊ'%f(£





)*�+
8L:©ª����<

29qHrÝ5�#$Oestu3

v<Ë
L9A

�V��

9qH
LrÝ5�

5�
Lßi��

5��Ì

$w�� $w�� ÚxJV

Û�Ì

$w��
L.�)%*yj

.-�.0)yj
L�7z{Y
.�/0%yj

|��mYJV}~¨�
JV}~¨�

¾#R

.Y ©

.�/0%yj
LLL$w��

FZJ
�J
L%�/-%yj

¯3�4/5$Á³


�

S��9 �." �/��H�:8��"'
"��«���<

�1�C�!����- �*/
�:��

��	�E�3�,��$1�+���

�1�C�!����- �*/
�:��

��	�E�3�,��$1�+���

3�%�1*-�*��
�@��$��*�-

3�%�1*-�*��
�@��$��*�-

:��
��*�1�!��1
:��

��*�1�!��1

������*�1�!�
:��:��

��2�1��"1!.�,��
�71��-�*��&�@@H��B�'

���1� �����1� �� 3�,�"  #/�
�71��-�*�

:�����*�1�!�

�J�
�:���
�J�

�:���

�J����*�1�!�

F�*+�1�������&�<�'
)������������	
�����������	�

�	
��)��������	�
�1� �1!�����

���
<*+�121$��1�

��N�)*%5�40
�!$����3�*1�1�#�
"-$��-���$�,"$

F�*+�1�������&�<�'
)������������	
�����������	�

�	
��)��������	�
�1� �1!�����

���
<*+�121$��1�

��N�)*%5�40
�!$����3�*1�1�#�
"-$��-���$�,"$

F��*�����<�

 �*,�1�
:��)
"-$��-����1 
�:���

 �*,�1�
:��)
"-$��-����1 
�:���

:G"$�/ ����<�

)����63 ������#563
��1@�1-�*!��
3"�1�*���


�

�+8�w½��K{I:´\
]<¹�%&

�������������������� ����� !"��� # �� 

'Ì�¢� 2�Ì¢ ��$%��&���' �(�� ���(��)�*
��/A

��$%��&���' �(�� ���(��)�*
����
��q�{Tz

ßFE/A��

q+,,-.Y !z

¼½��

�#¾#




�

<�6��F$*����:{\#7��<
)- #�-�*���$�*��#�*

('$	�)������&6�$#��7-�*�'

�*+��������� $*%�,�-�*���*+�
@"*+$*7�&2$�.�����#�*7H��1-�#��*,'
!� ��
���11$�7�2�/�&"*+�171�"*+(��#�%���+�
�*+���H71�+�'(�$*!#"+$*7��1�!B�2�1B,
����$�*,(�$*!#5�#$@�,��*+��,!�#���1,
��� ��� #��@�1-
�F�*+��*+�6$7.�,H�@HE�/
�� �1��$�*��@�<�6��F$*���
(�������������+���,��-���.������������
�*������, &���D��!1����+'

���/���������� $*%�,�-�*���*+�
@"*+$*7�& 1�C�!��#��*,'
!� ��
�6�##$*7���!B
���2�1��*+�,$7*�#$*7�,/,��-
��� ���D"$#+$*7�J�@�!$#$�$�,
���$*��*�*!����*�1�!�

(�������������+���,��-������0����
��.���, ���D��@�1-�+�& �,,$D#/���
�*�$�$�,�L @�1�,"  #/�J�@$*�*!$*7(��*+�@�1�
-�$*��*�*!�'

�6�$#�#$*�����D��� �1���+�D/��.��-�,,��1�*,$���"�.�1$�/(�" �*�!�- #��$�*
��",2�/ !�- �*�*�����D��@"*+�+��*+�� �1���+�D/���+�,$7*���+�D",�� �1���1(�2.��.�,���
� �$�*����D$+�@�1��.��1�$#2�/�!�*!�,,$�*5
��.��1�$#2�/�,/,��-�*��+,���,"D,$+/�D"!B�" 5

��

��*�1�!���1"!�"1���
<�6��F$*����

�$%$#�E�1B,
�$*�*!��&���'
�$%$#�E�1B,

�$*�*!��&���' ��,,��1�*,$���"�.�1$�/��,,��1�*,$���"�.�1$�/

�"$#+���*�1�!�

�E�Q�
<*+�171�"*+
�E�Q�

<*+�171�"*+

�E�Q�
:#�%���+�

��11$�7�2�/

�E�Q�
:#�%���+�

��11$�7�2�/

�E�Q�
��H71�+�

��*,�1"!�$�*

�E�Q�
��H71�+�

��*,�1"!�$�*

�E�Q�
�� ��J���$�*
�E�Q�

�� ��J���$�*

�E�Q	
�1�!B�E�1B,
�E�Q	

�1�!B�E�1B,

:�����*�1�!��1
&:�'

:�����*�1�!��1
&:�'

/,��-�
��$*��*�*!��
��- �*/

/,��-�
��$*��*�*!��
��- �*/

��,$7*(��"$#+(���$*��$*���*�1�!��
&�����*��%�$#�D$#$�/'

:���$*�*!�
&:����$*�*!�(���!'
:���$*�*!�

&:����$*�*!�(���!'

��1�$7*��*+�F�!�#
)*%�,��1,

��1�$7*��*+�F�!�#
)*%�,��1,

:G"$�/

:��
��$*��*�*!�

�1�$*�� �1��$�*

��*,�1"!�$�*�
��*�7�-�*�

�$1-��,
6� 5�@����

��*,�1"!�$�*�
��*�7�-�*�

�$1-��,
6� 5�@����

��

!.�+"#���<�6��F$*����

�5���#�!�$�*��@����!�*,"#��*�

�5
��#�!�$�*��@���*�1�!��1

��

�5���1� �1��$�*��@��$+���!,&$*!#�5�4�'

�5���!"1$*7��@��1�C�!���$*�*!�

1#�"�..���������������
2#�$�3����-�4�,

��
����

�5	��1� �1��$�*��@��$+���!"-�*�

�5���#�!�$�*��@�:�����*�1�!��1



����

�
����

�
����

�
����

�
����

�
���


�
����

	
��������/��,

�#����0���������/��+,�&�/���.���

�5���#�+7�

�
���	

�#�"�/��4��5�"�.������
�5��6�G"�,��@�1����

�5��F��*��71��-�*�

�5����*,�1"!�$�*

6#�$���3�����5�����%'�

�5	���*"@�!�"1�(�)*,��##��$�*��*+���,�$*7

�5������$#�+���,$7*

��

�"*+$*7��1"!�"1���@�<�6��

�J��
��,�

)*%�,�
-�*�

����
����

����

6��+�E$+�*$*7
�",2�/

�",��J����,�

����

6�$#2�/�
" �1H
,�1"!�"1�

6�$#2�/�
)*@1�H

,�1"!�"1�

�",��J����,�

6�$#2�/���$*��*�*!����,�

6� �/-�*���@�" �1,�1"!�"1��
)*%�,�-�*�

�%�$#�D$#$�/���/-�*�

�"�.�1$�/��J����,�
���D��,"D,$+$K�+

�"�.�1$�/8,���,� �"�.�1$�/8,�6�%�*"�

��1��6�%�*"�

�$-�

����*�$�#��"*+$*7��"1!�,�
@�1�"D,$+/A

&�' 6��+��1$!$*7
&�' ��I�)*!1�-�*��#�

�$*�*!$*7

���

���

���

�",�
� �1���1

6�$#2�/���*!�,,$�*�$1�

6�$#2�/���*!�,,$�*�$1�

�J��
��,�

)*%�,�
-�*�

����
����

����

6��+�E$+�*$*7
�",2�/

�",��J����,�

����

6�$#2�/�
" �1H
,�1"!�"1�

6�$#2�/�
)*@1�H

,�1"!�"1�

�",��J����,�

6�$#2�/���$*��*�*!����,�

6� �/-�*���@�" �1,�1"!�"1��
)*%�,�-�*�

�%�$#�D$#$�/���/-�*�

�"�.�1$�/��J����,�
���D��,"D,$+$K�+

�"�.�1$�/8,���,� �"�.�1$�/8,�6�%�*"�

��1��6�%�*"�

�$-�

����*�$�#��"*+$*7��"1!�,�
@�1�"D,$+/A

&�' 6��+��1$!$*7
&�' ��I�)*!1�-�*��#�

�$*�*!$*7

���

���

���

�",�
� �1���1

6�$#2�/���*!�,,$�*�$1�

6�$#2�/���*!�,,$�*�$1�



��

6$*7�6��+���5��:{\#7�
�<)- #�-�*���$�*��#�*

$��3�$���� �#�

�*+��������� $*%�,�-�*���*+�
@"*+$*7�&2$�.�����#�*7H��1-�#��*,'
!� ��
��." �/��1$+7�
�6��+�,�1"!�"1���*+�@�!$#$�$�,��@��*�$1��
,�!�$�*��@�6$*7�6��+�����&��B-'
��$,�1$!��6��+,���%�#� -�*�
�F�*+��*+�6$7.�,H�@HE�/
(�������������+���,��-��"'"������
"������&�/���.���

���/���������� $*%�,�-�*���*+�
@"*+$*7�& 1�C�!��#��*,'
!� ��
�6$*7�6��+���5����$*��*�*!��
��*!�,,$�*�&.�1�H��1-'&��##��1��'
���##���!$#$�/�@�1��."��/��1$+7�
��",2�/ !�*,�1"!�$�*�J��J��
��*!�,,$�*�&�",�1�"���-�/�D��#�*7�1�
�.�*�66���5�
(�������������+���,��-������0����
��.���, ���D��@�1-�+

���##� �1��� �1$*!$ #�� @�1� �.�� 66� ��5�� 2$##� !�*�1$D"��� ��� �.��  1�-��$�*� �@� �.�� 1�7$�*�#�
+�%�#� -�*��$*��.���1��5��." �/��1$+7��!�*�D����##�+�����.���I��*�����1�!�%�1��.���*�$1���J�
!�,���@�66��:�,���!�$�*5
� ��*!�,,$�*�@�1�1�,$+�*�$�#��*+�!�--�1!$�#�+�%�#� -�*���#�*7�66���5��!�*�D��!�-D$*�+�
2$�.� �.$,�!�*!�,,$�*5��"�(��� 1�7$�*�#�+�%�#� -�*���"�.�1$�/��1��  "D#$!�!�- �*/�,.�"#+�D��
!1����+����!�*�1�#��.��+�%�#� -�*��$*��.���1��5

��

��*�1�!���1"!�"1��
6$*7�6��+���5��

�$*�*!��&���'�$*�*!��&���' ��<��*+4�1�9������<��*+4�1�9����

�"$#+���*�1�!�

�EQ�
�1$+7��E�1B,
�." �/��1$+7�

J���.�1,

�EQ�
�1$+7��E�1B,
�." �/��1$+7�

J���.�1,

�E�Q�
�##�6��+��!�$�*

�E�Q�
�##�6��+��!�$�*

�1$%������*�1�!��1
&��$*��*�*!�'

�1$%������*�1�!��1
&��$*��*�*!�'

�"$#+��*+���$*��*�*!��
��*!�,,$�*&���'

��1�$7*��*+�F�!�#
)*%�,��1,

��1�$7*��*+�F�!�#
)*%�,��1,

:G"$�/

6��+�
��$*��*�*!�

��,$7*��$1-
�,�6� 5�@��#$�*�

��,$7*��$1-
�,�6� 5�@��#$�*�

�1
�1�C�!����- �*/

�1
�1�C�!����- �*/

�",2�/��J����*!�,,$�*

�",2�/�
� �1��$�*

6�,$+�*�$�#�
��%�#� -�*��

�	

!.�+"#��6$*7�6��+���5��

�5���#�!�$�*��@����!�*,"#��*�

�5
��#�!�$�*��@���*�1�!��1

��

�5���1� �1��$�*��@��$+���!,&$*!#�5�4�'

�5���!"1$*7��@��$*�*!�

1#�"�..���������������
2#�$�3����-�4�,

�5����*,�1"!�$�*

6#�'�����������7��*�8�,�"���������

�5���#�!�$�*��@���*!�,,$�*�$1��

�5	���*,�1"!�$�*�&�",2�/'

�5������$#�+���,$7*

�#�"�/��4��5�"�.������

�5���#�+7�

�5��F��*��71��-�*�

�5	��1� �1��$�*��@��$+���!"-�*�

�5��6�G"�,��@�1����

�
��������/��,

�
����

�
���	

�
���


�#����0���������/��+,�&�/���.���

�
����

	
����



����

�
����

��
����

�
����

��
����

�


�"*+$*7��1"!�"1���@�66�

��*!�,,$�*�$1�

�J���1%$!����/-�*�

)*%�,�
-�*�

��##���!$#$�/

�1$+7�

�1$+7���J����,�
6��+��!�$�*��J����,�

6��+��!�$�*���!$#$�$�,�$*!#"+$*7��",2�/

�." �/��1$+7� ��.�1�66��6��+��!�$�*

��##�6�%�*"�

�",2�/ �J����,��&$*!#5��",��J��,"D,$+/'

�J���1%$!����/-�*��&$*!#5�"D,$+/'

���

���

��*!�,,$�*�$1�

�J���1%$!����/-�*�

)*%�,�
-�*�

��##���!$#$�/

�1$+7�

�1$+7���J����,�
6��+��!�$�*��J����,�

6��+��!�$�*���!$#$�$�,�$*!#"+$*7��",2�/

�." �/��1$+7� ��.�1�66��6��+��!�$�*

��##�6�%�*"�

�",2�/ �J����,��&$*!#5��",��J��,"D,$+/'

�J���1%$!����/-�*��&$*!#5�"D,$+/'

���

���



����������	

�������

� ������������
� �������� �!"#
$%&

� � �!"#%&

� '(�)*#+,

� -./0�� 12

��3�45637���

��3856

��39�:;

��39�:;7���

48�<=>?@A3 9��<=BCDE3

FGHIJKL�M������	

���������

�	
�

���	 �
�����	

��	������

�������
���������

�������
���������

���
��	�����

���	������	��������
�������

	������
			

���	���

	������
			

���	���

�	
�

�
��	�����
��	������	�

���

������������

��	�	�����

�	����	��
�����	�

�����	
 ����������	
����������

��	������	�
�
�����	

��	������	����
�������	�������

�����

�����������

��������	�����������	���

��	������	

��	������	�

��������

�������	

�����	��
��������������

�����	��
��������������

�������
���������

�������
���������

�����	��
��� �����!
����"���

�����	��
��� �����!
����"���

���#���
��	�
��

���#�����	�����
��	���	�
���	�

���
��	����	

�	����	��	�
��	����	

FGHIJKL=NOPQRSQNT3
�����

���������
�$%&'()

���� �����!�

���������
�*+,%-
�������

�'&).)/( �'&).)/(
0,,��'-%,%(%)12�)(-

FGHIJKL�UVWX

�������	


������������	�������	

����������������������

�����������������������

��

	����������� �!����"�#��	�������	

���������������������������

����$��#������������

��%%����%����������������

���������������

&''(

����#� �!!��$����%����

)�������������� �!����%���

�������	
�������������

	��������)������

��	�*�	

�����������

������
�	
������������������

&''+ &'', &''- &''. �������� ���� ���� ����


�/


�/

�����������
�$0�

���������

�1)

����$�������



�����	
�YZ[2

�3 :;�\]
43 :;�^_�`(a'
�3 bc�9��� 12
53 �d)e
!3 fg�hij�
63 klmnopl�qr	stuv�
73 �wxy



 1 

「フィリピン国マニラ首都圏高速道路整備官民協力手法構築調査」に係る官民のリスク分

担に関する検討内容 
 
標記に関して、下表の内容を検討しております。 

 
図表 リスク分担の検討内容 

リスク項目 検討内容 
1）手続きの遅延 コンセッション契約の承認や建設許可に関する手続きの行政側

事由による遅延が生じた場合は、官民協議の上、新しいスケジ

ュールを確定する。遅延により契約解除に至った場合は、得べ

かりし利益も含めて、行政側が補償する。 
 
完工遅延リスクの一般的な整理： 
① 行政側事由：遅延により損害が生じた場合の補償は、①事

業期間の延長あるいは②利用料金の値上げで対応。契約解

除に至った場合は、上記と同じ。 
② フォースマジュール：行政側事由と同じ。 
③ 民間側事由：遅延に対してリキダメ（7.5百万ペソ／日、建
設費の 10％を上限）のペナルティを設定し、遅延リスクを
低減。早期完工ボーナスは、早期完工分のキャッシュフロ

ー（追加利益）の享受。契約解除に至った場合は、行政側

は民間側に損害賠償請求（残債務の返済マイナス必要費用

＋損害賠償） 
※いずれにケースでも、解約解除に至る前に、金融機関のステ

ップインが介在する。 
2）関連施設の整備・運営 本案件はＯＤＡ資金を活用する「２プロジェクト 1パッケージ

方式」を提案しているため、行政側によるＯＤＡ関連手続きが

遅延した結果、完工遅延が生じた場合は、上記の措置が講じら

れる。この遅延リスクを回避するために、整備スケジュールに

関して、ＯＤＡ関連手続きを先行させ、ＯＤＡ部分のコントラ

クターを決定してから、ＰＰＰの公募を行う工程を確保するこ

とを提案している。 
3）競合施設の建設・運営 議論はしたが、「目標累積収入：Target Cumulative Revenue」

を採用して、需要リスクを低減しているため、契約書案の契約

条項には入れていない。 
4）設計・工事の遅延 上記１）を参照。 
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ＯＤＡ区間と民間資金区間の設計・工事の調整は、Independent 
Engineerが行う。 

5）交通需要 「目標累積収入：TCR: Target Cumulative Revenue」（目標の
収入（現在価値）を達成した時点で事業期間が終了する方式。

民間事業者のリターンを確定する方式。5 年延長のオプション
設け、民間事業者の収入不足リスクを低減している）を採用す

ることで、民間事業者の需要リスクを低減。 
6）工事費 完工リスクに対しては、完工保証の差し入れ（現金、ボンド、

銀行保証）とリキダメ方式を採用することでカバー。工事費の

変動リスクについては、固定工期固定金額のフルターンキー契

約で、ＳＰＣから建設会社のリスクに転嫁。建設会社のリスク

は、ＰＱにおける建設会社資格要件・実績要件で確認。 
運営中のフォースマジュールで生じた損害に関する工事費は、

原則行政負担。民間が負担した場合は、①事業期間の延長ある

いは②利用料金の値上げのいずれかで補償。 
7）料金設定 マニラ首都圏の料金負担力や適正料金水準は、複数の手法によ

り推定してチェックを行った。その結果を踏まえて、将来にわ

たっての基本料金スケジュールを組み込んだ料金フォーミュラ

を行政が提示。スケジュールに沿った料金改定（3 年毎）が実
現しない場合は、最終的には TCRで調整。民間は上記 TCR総
額を提案。 

8）用地取得および住民移
転の遅延 

行政側のリスク。ただし、比政府にはこのための予算確保に問

題あり。すべての高速道路収入の一部を TRB においてプール
して、用地取得資金として活用することを提案。 

9）外国為替 通常の為替変動は料金フォーミュラに組み込まれている。10％
以上の非常変動については、定期改定以外でも改定が可能。 

10）金利 固定金利ファイナンス（国際商業銀行によるプロジェクトファ

イナンスを想定）により、民間がリスク負担。ただし、国内の

ファイナンスにおける固定金利は最長で 7年程度。 
11）工事の不履行 完工保証の差し入れ（現金、ボンド、銀行保証）とリキダメ方

式を採用することでカバー。 
不履行が生じた場合は、金融機関がステップインし、代替の建

設会社を調達して工事を続行。 
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Ｉ．マスターフローチャート 

図表 1 英国ＰＦＩプロジェクトの実施フロー 
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最終選考候補者との交渉 

告示前の事前準備 

優先交渉権者の選定 

(Preferred Bidder: PB) 

最適最終提案提出 

(Best and Final Offer: BAFO) 

3ヶ月 

5ヶ月 

1ヶ月 

1ヶ月 

入札の評価 
最終選考候補者の絞り込み 

(Short-List 平均 4ｸﾞﾙｰﾌﾟ→2ｸﾞﾙｰﾌﾟ) 

最終選考候補者の分析 
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入
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事
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入札参加者の事前資格審査 

(Long-List平均 8ｸﾞﾙｰﾌﾟ→4ｸﾞﾙｰﾌﾟ)
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15 優先交渉権者との最終交渉 

PFI契約の最終決定 
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投資回収 

移管前検査・更新投資 

移管時検査 

運営維持管理 モニタリング・検査

運
営 

移
管 

移管 


	補足資料1：用語集
	補足資料2：文献集
	補足資料3：研究会資料
	第1回研究会
	PPPプロジェクト研究第1回研究会
	「PPP概要」（情報通信制度）
	「PPP概要」資料（情報通信制度）

	第2回研究会
	PPPプロジェクト研究第2回研究会
	1.VFM
	2.リスク分担
	3.事業フロー
	4.事業ストラクチャー
	交通案件のPPPスキームにおける官民分担
	PPPスキームの主な課題
	「フィリピン国マニラ首都圏高速道路整備官民協力手法構築調査」に係る官民のリスク分担に関する検討内容
	マスターフローチャート





