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    JAROS 2019 研究発表大会 特集号 
巻頭言 

 
コロナ禍で「ESG プット」は存在したのか？ 

 

湯山智教 
(東京大学公共政策大学院特任教授) 

 
 
  
 

金融市場では、かつて「グリーンスパン・プット」

「バーナンキ・プット」といわれるような用語があ

った。金融危機などで株価が大幅下落するようなと

きには、米国 FRB が大胆な金融緩和策により救って

くれるとの期待が、損失を限定するプット・オプシ

ョン（売る権利）と同じような役割を果たしていた

ことを、各 FRB 議長の名前にちなんで、こう呼ばれ

ているそうだ。今回のコロナ禍ではどうかというと、

たしかに現 FRB 議長の「パウエル・プット」という

声もしばしば聞かれるが、それよりも「トランプ・

プット」という声も聞かれるのは、大統領選を意識

して株価下支えに熱心な現職大統領をいささか皮肉

っているのかもしれない。 
いずれにせよ、2020 年 2 月以降、コロナウイルス

による感染症対策により世界主要都市での都市ロッ

クダウン、わが国においても休業要請や移動制限な

どのために、経済活動が大きな制約を受けることと

なった。こうした悪影響を見通して、同年 3 月には

日経平均株価が急激に下落し、金融市場も大きな影

響を受けた（最安値は 3 月 19 日の日経平均 16,552
円（終値ベース）。年初比 3 割強下落）。リーマンシ

ョックや東日本大震災後を超える規模の経済停滞を

もたらしかねないとの指摘も聞かれる。このことは

おそらく年初には世界のだれも予想していなかった

リスクだろう。ちなみに、毎年、その年の世界市場

にとっての 10 大リスクを発表して話題になってい

るユーラシア・グループによれば、2020 年の 10 大

リスクは、1 位は米国大統領選で、7 位に気候変動が

挙げられているが、世界的な感染症拡大のようなリ

スクはなかった。また、毎年 1 月に開催されるダボ

ス会議では、「ステークホルダーがつくる持続可能で

結束した世界」がテーマとなり、最大のトピックは

気候変動やサステナビリティに関するものであった。 
まさに予想されなかった巨大リスクに直面したと

いうことだが、リスクへの対応という観点からは、

近年潮流となっている ESG 投資が有するとされる

リスク軽減効果にも着目できるかもしれない。ESG

投資とは、環境（Environment）・社会（Society）・ガ

バナンス（Governance）の 3 つの頭文字をとったも

のであり、ESG 要素を考慮した投資をいう。では、

なぜ ESG 投資は、リスク耐性を有するとされるのだ

ろうか。まずは、しっかりとしたガバナンス（G）

を有する会社はリスクにも強いと考えられよう。こ

の他に、ステークホルダーとの関係を重視したアプ

ローチも考えられ、企業にとって、株主、負債提供

者（銀行等）、従業員、地域社会、顧客などのステー

クホルダーの満足度が ESG 活動等を通じて向上し、

より効果的な関係構築などを通じて、企業の抱える

リスク低減効果に資し、これにより企業価値向上に

つながるとする見方である。さらに、ESG 投資はサ

ステナブルな社会を見据えた長期志向を有するもの

なので、短期的な株価下落（リスク）には反応せず

（つまり売らない）、危機時には強いという可能性も

考えられよう。 
実際、株式市場においては、ESG 投資が、危機時

においてリスク耐性があることがいくつかの論文で

指摘されている（Lins et al. 2017 など）。債券の世界

でも、ESG に似ているものとして、SDGs 債には相

場下落に対するプット・オプションが内包されてい

るとの指摘もある（森平・伊藤・小林 2018[リアル

オプション学会研究発表大会報告]）。つまり、ESG
銘柄には、損失を限定する「ESG プット」が存在し

ていた可能性があるわけだ。 
では、今回のコロナ禍では実際に機能したのだろ

うか。ESG 銘柄の下落率を、市場平均と比べてみる

と、いろいろな見解があるが、筆者の調べた限りで

は、必ずしも有意な差がでているわけではないよう

だ。使用する ESG スコアにも大きく依存するが、わ

ずかなリスク耐性は有していたとみる向きもある

（拙著『ESG 投資とパフォーマンス』近刊）。本年

秋のリアルオプション学会でも、コロナ禍を背景に

「パンデミックリスクにどう立ち向かうか」がテー

マとなるが、さまざまな知見の共有や情報発信がな

されることを期待したい。 
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<公開研究会 2019 年 6 月 3 日: 講演要旨> 於：野村総合研究所 会議室 

『ストック型インターネットメディアの特徴 
 ―ストック型コンテンツ開発と収益化について―』 

 
加藤 広晃 氏（ポート株式会社 取締役） 

講演者の紹介 

本講演では、ポート株式会社（以下、当社）の事業戦略について取締役の加藤氏にお話しいただいた。

IT の普及に伴い、書籍や専門家に頼っていたさまざまな情報がスマホや PC 経由で手軽に入手できる時

代になっている。このような状況下、当社はコンテンツの充実に注力することで、IT の普及・成熟を収

益につなげている。展開する分野の選定や専門性の担保など、事業を継続する上で重要な点は何なのか

を解説していただいた。 

１．「ストック型」インターネットメディア   

とは 

当社では記事をたくさんためていくことをストッ

ク型と呼んでいる。ストック型コンテンツを収益化

するやり方が他社と異なる。 
創業当時はソーシャルリクルーティングという社

名であった。コーポレートミッションは、「世界中に、

アタリマエとシアワセを。」であり、テクノロジーと

マーケティングで社会課題を解決していくことを使

命としている。 
2011 年 4 月、東日本大震災の 1 カ月後に、現代

表取締役の春日氏が設立した。大学時代からビジネ

スプランコンテスト運営：https://bbank.jp/entrepr
eneur/interview/aroundtwo/1260/3）などを通じて、

企業の人事部と接点があった春日氏が、サムライ・

インキュベートというベンチャー・キャピタル代表

である榊原 健太郎氏（http://port-kasuga.com/420）
から起業を薦められたこともあり、資本金 50 万円

で立ち上げた。本社は新宿にあるが、宮崎県日南市

にも支店がある。 
直近の従業員数は 150 名体制で平均年齢は 29 歳

である。春日氏も 31 歳と若く、上場企業の中でも

数番目に若いと思われる。 
私（講演者である加藤氏）は第 6 期が終わってか

ら当社に入社し、入った当時は連続赤字 4 期目で、

監査法人や銀行等に既存事業が黒字化している旨を

説明する必要性を感じた。将来投資である広告宣伝

費用の影響が大きかったものの、当社独自の経営方

針に起因している。上場申請した第 8 期の売上高は

約 30 億円である。創業来、ベンチャー・キャピタ

ルの出資を仰ぎ、事業を成長させてきた。 
2011 年当時はフェイスブックやツイッターが入

ってくるタイミングであったので、これらの SNS
が採用の手段として使えるのではないかと考え、ソ

ーシャルリクルーティングという社名にした。SNS
を活用した新卒採用支援をやっていたのである。 

しかし、これだといつまでたっても労働集約型で

あり、事業規模に応じて人を増やさないと利益が増

えない。そこで、そこまで蓄積してきた大量の知識

やナレッジを、すべてインターネットに掲載してみ

ることにした。これが学生に受け入れられるかどう

かを確かめるつもりであった。それがキャリアパー

クの始まりであり、2014 年度にリリースした。記事

をたくさん書けば、それを知りたい学生がたくさん

集まってくる。それが売り上げにつながる、という

発想であった。 
労働集約型の採用支援会社から、記事を大量に書

くことで学生さんが集まって来る、というビジネス

モデルに転換した。ソーシャルやリクルーティング

にとどまらない会社になったので、現在のポートと

いう会社名にした。この社名には港のように人が集

まる会社にしたいという思いが込められている。 
2016 年には金融メディアのマネットをリリース

した。横展開の領域として金融を選んだ。カードロ

ーンなどは単価が高く、再現性を検証しつつ、これ

が軌道に乗ったタイミングで 2018 年に東証と福証

に上場した。つづいて 2017 年度には医療情報サイ

トのオンラインクリニックも始めた。 
 
２．ビジネスモデル 

当社のビジネスモデルはわかりにくいと言われて

いる。最近の学生さんは、何か困るとグーグル検索

をする。昔であれば就活本であった。それを読んで

履歴書を書いて就職活動をしていた。昔の就活本に

相当するのが今はグーグル検索である。「履歴書の書

き方」で検索したらキャリアパークの記事が先頭に

出るように、良質の記事を書きためていく。キャリ

アパークの記事を読んでいくと就職説明会の勧誘が
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出ており、学生さんがボタンを押すと当社のユーザ

ー企業につながる。弊社ではこれを送客と呼んでい

る。 
昔は本であったものがネットに載っている。検索

サイト経由で記事を見に来た学生さんを囲い込んで

ユーザー企業へと送客する。これがキャリアパーク

のビジネスモデルである。 
横展開はどうやったかというと、金融の場合、融

資やカードローンの記事をたくさん書きため、本や

雑誌を読まずともマネットを読めばある程度の理解

に至るまでそろえることで集客につなげる。医療は、

書籍でいえば「家庭の医学」など想像しやすいと思

うが、当社では生活習慣病等に特化した「オンライ

ンクリニック」を展開している。ただし医療や弁護

士への送客は法的制約が高いので注意している。 
本を買わずともよく理解できるレベルの記事を蓄

積していることが決定的に重要である。検索する人

が本当に読みたい記事を提供し続けないと検索で上

位にあがらない。書き続けないといけないのである。

上場時はキャリアパークが強かった。それにマネッ

トという FX とカードローン用のサービスが出て、

さらに 2017 年度に生活習慣特化型メディアである

オンラインクリニックをリリースした。現在は、ミ

ツカル保険などのファイナンス領域や、債務整理の

森、交通事故示談交渉などのリーガル領域に展開し

ている。 
当社の売上高は、送客件数×単価で表すことがで

きる。また、同じく、アクセス数×CVR（コンバー

ジョン・レート）も売上高になる。検索して当社サ

イトにアクセスした人が、実際の行動につながった

かがコンバージョンである。どれくらい行動促進し

たか、ということである。単にアクセスを過大に増

やすようなメディアにしてしまうと、グーグルの検

索順位が下がってしまう。当社が気を付けているの

は陳腐化しにくい記事を出し続けることである。

CVR を維持することが重要で、ニュースの類いでは

なく、就職活動などにおける履歴書の書き方など陳

腐化しにくい分野に注力することがポイントである。 
 
３．データ分析 

例えば経団連が通年採用に変化してきたときは、

それに応じて記事の内容を少しリライトする。それ

が評価につながる。こまめに記事をアップデートす

ることでグーグルの評価も高まる。就職活動をして

いる学生 50 万人のうち、約半数の 22 万人がキャリ

アパークを使っており、3人に1人が会員といえる。

会員限定の記事や就職説明会の記事を提供するなど

している。 
 CVR は定期的にチェックしている。この記事を見

たから就職説明会に行ったな、ということを把握す

るなど、どのような行動をとったかをチェックして

いる。 
 
４．カンパニーハイライト 

インターネットメディア上場企業は 67 社あると

言われる。イトクロ（学習塾のプラットホーム）や

価格コム、食べログなどさまざまなメディアが展開

中である。 
当社ポートは成長可能性説明資料にもある通り４

象限の内、縦軸については成果報酬型である。ある

学生の就職が決まったら報酬をもらえる仕組み、口

座を開設したから金融機関から報酬をもらうという

仕組みである。学生を採用したい側からすれば成功

報酬の方が効率的である分、単価が高い。つまり送

客価値が問われることになる。それに対して閲覧報

酬はバナー広告を見たら課金される。行動につなが

るかどうかは不確実、その代わり、単価は相対的に

低くなる。基本的に当社はバナー広告はやらないで、

成果報酬型でやっている。 
横軸はキーワード検索である。数年前まではアグ

リゲーション型が多かったものの、最近では潜在キ

ーワードを拾うものも増えてきた。グーグルに一番

ヒットしそうな言葉をターゲットにする顕在型サイ

トがある。例えば、トヨタのプリウスを買いたい人

にはプリウスの広告を前に出す。それに対して潜在

型は抽象度が高い。「車」、「いつ買う」、といった抽

象的な検索である。当社はこの潜在型であり、当社

のビジネスでいえば、「就職活動とは」、とか、「スー

ツはどんなものを着ればいい」など、さまざまな潜

在的な行動を記事として書きためる。潜在的な記事

の方が、量が膨大になる。 
検索目的を絞り込んでいる顕在型か、絞り込み過

ぎない潜在型か、成功報酬型か、閲覧報酬型かとい

う軸があるが、当社は潜在型で成功報酬型である。

従来のオールアバウトなどは閲覧報酬で潜在型のビ

ジネスモデルとも言える。 
当社のビジネス領域で収益化を実現するために重

要なのがコンテンツの内製化である。1 つのコンテ

ンツで書籍並みの文章が必要で、また専門性も問わ

れる。例えば、医療であれば、当社では 3 名以上の

医者の協力を仰いだ。コンテンツのライフサイクル

が長い分野をターゲットにすることも必要である。

できるだけ陳腐化しない分野で書籍並みの分量が必

要なコンテンツに特化したい。頻繁に更新が必要な
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『ストック型インターネットメディアの特徴 
 ―ストック型コンテンツ開発と収益化について―』 

 
加藤 広晃 氏（ポート株式会社 取締役） 

講演者の紹介 

本講演では、ポート株式会社（以下、当社）の事業戦略について取締役の加藤氏にお話しいただいた。

IT の普及に伴い、書籍や専門家に頼っていたさまざまな情報がスマホや PC 経由で手軽に入手できる時

代になっている。このような状況下、当社はコンテンツの充実に注力することで、IT の普及・成熟を収

益につなげている。展開する分野の選定や専門性の担保など、事業を継続する上で重要な点は何なのか

を解説していただいた。 

１．「ストック型」インターネットメディア   

とは 

当社では記事をたくさんためていくことをストッ

ク型と呼んでいる。ストック型コンテンツを収益化

するやり方が他社と異なる。 
創業当時はソーシャルリクルーティングという社

名であった。コーポレートミッションは、「世界中に、

アタリマエとシアワセを。」であり、テクノロジーと

マーケティングで社会課題を解決していくことを使

命としている。 
2011 年 4 月、東日本大震災の 1 カ月後に、現代

表取締役の春日氏が設立した。大学時代からビジネ

スプランコンテスト運営：https://bbank.jp/entrepr
eneur/interview/aroundtwo/1260/3）などを通じて、

企業の人事部と接点があった春日氏が、サムライ・

インキュベートというベンチャー・キャピタル代表

である榊原 健太郎氏（http://port-kasuga.com/420）
から起業を薦められたこともあり、資本金 50 万円

で立ち上げた。本社は新宿にあるが、宮崎県日南市

にも支店がある。 
直近の従業員数は 150 名体制で平均年齢は 29 歳

である。春日氏も 31 歳と若く、上場企業の中でも

数番目に若いと思われる。 
私（講演者である加藤氏）は第 6 期が終わってか

ら当社に入社し、入った当時は連続赤字 4 期目で、

監査法人や銀行等に既存事業が黒字化している旨を

説明する必要性を感じた。将来投資である広告宣伝

費用の影響が大きかったものの、当社独自の経営方

針に起因している。上場申請した第 8 期の売上高は

約 30 億円である。創業来、ベンチャー・キャピタ

ルの出資を仰ぎ、事業を成長させてきた。 
2011 年当時はフェイスブックやツイッターが入

ってくるタイミングであったので、これらの SNS
が採用の手段として使えるのではないかと考え、ソ

ーシャルリクルーティングという社名にした。SNS
を活用した新卒採用支援をやっていたのである。 

しかし、これだといつまでたっても労働集約型で

あり、事業規模に応じて人を増やさないと利益が増

えない。そこで、そこまで蓄積してきた大量の知識

やナレッジを、すべてインターネットに掲載してみ

ることにした。これが学生に受け入れられるかどう

かを確かめるつもりであった。それがキャリアパー

クの始まりであり、2014 年度にリリースした。記事

をたくさん書けば、それを知りたい学生がたくさん

集まってくる。それが売り上げにつながる、という

発想であった。 
労働集約型の採用支援会社から、記事を大量に書

くことで学生さんが集まって来る、というビジネス

モデルに転換した。ソーシャルやリクルーティング

にとどまらない会社になったので、現在のポートと

いう会社名にした。この社名には港のように人が集

まる会社にしたいという思いが込められている。 
2016 年には金融メディアのマネットをリリース

した。横展開の領域として金融を選んだ。カードロ

ーンなどは単価が高く、再現性を検証しつつ、これ

が軌道に乗ったタイミングで 2018 年に東証と福証

に上場した。つづいて 2017 年度には医療情報サイ

トのオンラインクリニックも始めた。 
 
２．ビジネスモデル 

当社のビジネスモデルはわかりにくいと言われて

いる。最近の学生さんは、何か困るとグーグル検索

をする。昔であれば就活本であった。それを読んで

履歴書を書いて就職活動をしていた。昔の就活本に

相当するのが今はグーグル検索である。「履歴書の書

き方」で検索したらキャリアパークの記事が先頭に

出るように、良質の記事を書きためていく。キャリ

アパークの記事を読んでいくと就職説明会の勧誘が
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出ており、学生さんがボタンを押すと当社のユーザ

ー企業につながる。弊社ではこれを送客と呼んでい

る。 
昔は本であったものがネットに載っている。検索

サイト経由で記事を見に来た学生さんを囲い込んで

ユーザー企業へと送客する。これがキャリアパーク

のビジネスモデルである。 
横展開はどうやったかというと、金融の場合、融

資やカードローンの記事をたくさん書きため、本や

雑誌を読まずともマネットを読めばある程度の理解

に至るまでそろえることで集客につなげる。医療は、

書籍でいえば「家庭の医学」など想像しやすいと思

うが、当社では生活習慣病等に特化した「オンライ

ンクリニック」を展開している。ただし医療や弁護

士への送客は法的制約が高いので注意している。 
本を買わずともよく理解できるレベルの記事を蓄

積していることが決定的に重要である。検索する人

が本当に読みたい記事を提供し続けないと検索で上

位にあがらない。書き続けないといけないのである。

上場時はキャリアパークが強かった。それにマネッ

トという FX とカードローン用のサービスが出て、

さらに 2017 年度に生活習慣特化型メディアである

オンラインクリニックをリリースした。現在は、ミ

ツカル保険などのファイナンス領域や、債務整理の

森、交通事故示談交渉などのリーガル領域に展開し

ている。 
当社の売上高は、送客件数×単価で表すことがで

きる。また、同じく、アクセス数×CVR（コンバー

ジョン・レート）も売上高になる。検索して当社サ

イトにアクセスした人が、実際の行動につながった

かがコンバージョンである。どれくらい行動促進し

たか、ということである。単にアクセスを過大に増

やすようなメディアにしてしまうと、グーグルの検

索順位が下がってしまう。当社が気を付けているの

は陳腐化しにくい記事を出し続けることである。

CVR を維持することが重要で、ニュースの類いでは

なく、就職活動などにおける履歴書の書き方など陳

腐化しにくい分野に注力することがポイントである。 
 
３．データ分析 

例えば経団連が通年採用に変化してきたときは、

それに応じて記事の内容を少しリライトする。それ

が評価につながる。こまめに記事をアップデートす

ることでグーグルの評価も高まる。就職活動をして

いる学生 50 万人のうち、約半数の 22 万人がキャリ

アパークを使っており、3人に1人が会員といえる。

会員限定の記事や就職説明会の記事を提供するなど

している。 
 CVR は定期的にチェックしている。この記事を見

たから就職説明会に行ったな、ということを把握す

るなど、どのような行動をとったかをチェックして

いる。 
 
４．カンパニーハイライト 

インターネットメディア上場企業は 67 社あると

言われる。イトクロ（学習塾のプラットホーム）や

価格コム、食べログなどさまざまなメディアが展開

中である。 
当社ポートは成長可能性説明資料にもある通り４

象限の内、縦軸については成果報酬型である。ある

学生の就職が決まったら報酬をもらえる仕組み、口

座を開設したから金融機関から報酬をもらうという

仕組みである。学生を採用したい側からすれば成功

報酬の方が効率的である分、単価が高い。つまり送

客価値が問われることになる。それに対して閲覧報

酬はバナー広告を見たら課金される。行動につなが

るかどうかは不確実、その代わり、単価は相対的に

低くなる。基本的に当社はバナー広告はやらないで、

成果報酬型でやっている。 
横軸はキーワード検索である。数年前まではアグ

リゲーション型が多かったものの、最近では潜在キ

ーワードを拾うものも増えてきた。グーグルに一番

ヒットしそうな言葉をターゲットにする顕在型サイ

トがある。例えば、トヨタのプリウスを買いたい人

にはプリウスの広告を前に出す。それに対して潜在

型は抽象度が高い。「車」、「いつ買う」、といった抽

象的な検索である。当社はこの潜在型であり、当社

のビジネスでいえば、「就職活動とは」、とか、「スー

ツはどんなものを着ればいい」など、さまざまな潜

在的な行動を記事として書きためる。潜在的な記事

の方が、量が膨大になる。 
検索目的を絞り込んでいる顕在型か、絞り込み過

ぎない潜在型か、成功報酬型か、閲覧報酬型かとい

う軸があるが、当社は潜在型で成功報酬型である。

従来のオールアバウトなどは閲覧報酬で潜在型のビ

ジネスモデルとも言える。 
当社のビジネス領域で収益化を実現するために重

要なのがコンテンツの内製化である。1 つのコンテ

ンツで書籍並みの文章が必要で、また専門性も問わ

れる。例えば、医療であれば、当社では 3 名以上の

医者の協力を仰いだ。コンテンツのライフサイクル

が長い分野をターゲットにすることも必要である。

できるだけ陳腐化しない分野で書籍並みの分量が必

要なコンテンツに特化したい。頻繁に更新が必要な
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コンテンツは、相対的に資本効率が低いとも言える。

当社のキャリアパークのユーザー数は約 20 万人い

るが、ユーザーの層が厚い分野に特化することが大

切である。つまり、広告単価が高いところを狙うの

である。当社は層が厚く、成果報酬型の分野に入っ

ているので、1 件当たりの単価が高くなる。 
 
５．ストック型のコンテンツ開発 

陳腐化しにくい分野で専門家の知見を踏まえて、

書籍並みの分量を書きためる。そのうえで広告宣伝

をかける。「就職活動」、「金融機関からお金を借りる

には」、「どういったときに病院に行くべきか」、とい

ったストック型コンテンツに特化している。 
例えば就職活動では、「グループディスカッション

とは」、という基礎的なことから書きためる。基本的

なことから書きためる必要があることから、初期投

資に時間とお金がかかる。専門家にチェックしても

らったうえで広告宣伝することからも初期投資が非

常にかかるため、これが 4 期連続で赤字を計上した

主たる要因となっている。しかし一度損益分岐点を

超えれば、後はもうけやすくなる。一度書くと、た

め込んだ記事は更新するだけでよく、陳腐化しにく

い分野のため、抜本的な更新は必要がない。リライ

ト費用は限定的であり、そのため広告宣伝のコスト

が減っていく仕組みである。 
このビジネスモデルで 9 期目を迎えた。上場する

前の期（第 7 期）は赤字決算であったが、終わった

期（第 8 期）から事業が損益分岐点を超え、全ての

四半期で黒字化を達成した。どの分野で記事を書く

かがポイントになるため、最初に投資をするが、そ

れが本当に売り上げにつながるかどうかがポイント

になる。少なくともキャリアパークとマネットでは

成功した。 
ではなぜ横展開がうまくいっているか、その要因

は何かというと、当社が現在手掛けている金融、人

材、医療、は全く異なる分野ということにある。そ

れぞれの分野で専門家を連れてきて専門性を高めて

いるのは共通している。医療は医師と看護師に監修

してもらっている。ファイナンスは元金融機関の方

に監修してもらっている。 
ビジネスオペレーションについては編集のプロフ

ェッショナルでチームを組んでいる。分かりやすい

記事をかけるか、SEO で上位表示されるか、が重要

である。今の学生は文字を読まず、画像で検索する

こともあるため、1 つの記事に画像を 1 つ入れるこ

ともある。これも SEO を意識した工夫である。ユ

ーザーになってもらった人にいかにお客さんになっ

てもらうかがポイントである。ただし、あまりにも

しつこいとクレームになる。 
キャリアパークは約 3 年で四半期売上高が約 2 億

円になった。マネットではもっと早く、16 カ月で約

2 億円になった。キャリアパークで四半期売上高が

約 3 億円になるのに 43 カ月であった。マネットは

28 カ月で、収益化が 1 年から 2 年分、縮んだことに

なる。横展開に手ごたえを感じているゆえんである。 
キャリアパークは大学生 3 人に 1 人が会員である。

ここを深掘りしたいと思っている。新卒の人材紹介

から、第二新卒の人材紹介が始まっている。 
大手企業はブランド力があるため、人材紹介に苦

労していない。大手企業ほどブランド力は及ばない

が、大量の学生を採用したい企業にとっては、獲得

が難しくなっていることからニーズが顕在化してい

る。既存のリクルートの採用サイトだけでなく、一

部、人材紹介も活用するようになってきている。1
人、学生を連れてきたら 50 万円というようなビジ

ネスモデルである。ただし、あまり規模拡大を優先

しすぎると人材紹介ビジネスモデルになってしまい、

資本効率が悪くなってしまうので、あくまでもキャ

リアパークのメディア価値を強くする事業の一環と

してやっている。また、メディア一辺倒だとリスク

も高くなる。例えばグーグルにノーを出されると

SEO ではどうにもならないので、人材紹介会社向け

にリアルのビジネスなどリスクを分散したサービス

展開を行っている。 
一方、ファイナンスでリアルを追求するのは一定

のハードルがある。カードローンや FX、保険など

は貸金業や資金決済法の規制がある。 
メディカルはリアルでの挑戦を始めている。遠隔

診療システムで、医師および医療機関と患者をつな

ぐプラットホームとしてサービスを提供している。 
人材産業は市場として大きい。新卒市場は 1000

億円とみているが、当社の売上高は 20 億円であり、

まだ伸びしろがある。いまのところキャリアパーク

をしのぐメディアは存在しないが、日本の将来とし

て学生数は減るものの、採用難易度から単価は徐々

に上がってきているので、現在の当社のポジション

を維持していきたい。 
ファイナンスに関しては、カードローン、FX、保

険など、金融リテラシーに関するメディアを作りこ

もうとしている。金融広告の市場も大きいものがあ

る。 
 
６．人材、金融の市場で成長する理由 

流行に左右されにくいところでの展開が重要であ
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る。例えば、旅行、飲食といったファッション性が

高いところは競争が厳しい。旅行は試みたことがあ

るが現在運営していない。市場規模が大きいところ、

社会の慢性的な課題が存在するところ、金融や雇用

などがターゲットである。ただし、社会性が高く、

流行に流されないところであっても、単価がコスト

を上回らなければ、意味がない。介在価値の高さ、

行動に移す人の多さ、単価の高さ、情報価値の高さ、

などを慎重に考慮して展開していく。 
 
７．領域内展開 

例えば、メディカル内で、医師、看護師などの転

職支援などや、ファイナンスはカード開設や、株式

投資、不動産投資も有望である。メディカルは社内

の医師の強みにもよるが、遠隔診療や皮膚関連など、

情報価値の高さと単価を検討して考慮している。そ

れ以外にも、結婚、冠婚葬祭、出産、育児、介護、

不動産、弁護士などへの専門家相談、がある。弁護

士ドットコムは直接相談できるプラットホームを展

開しているが、専門領域に入ってしまう。当社はあ

くまで教科書的な範囲である。 
就活生が実際にどのような就活をしたか、ナレッ

ジとしてためておく。例えば、地方の就活生が、お

金がなくて東京に来ることができないケースがあっ

て、そのときにシェアハウスを提供する会社がある。

無償で泊まれるようにして、それで就活が成功した

ら企業からお金をもらう会社である。このようなナ

レッジも蓄積している。キャリアパークのデータベ

ースを活用して、人材会社や、企業の人事部に資す

る価値を提供している。 
 
８．福証に重複上場した理由 

宮崎に支店があり、九州には縁がある。福証に重

複上場することで、九州の経済圏にアクセスしやす

くなり、求人企業をひろげ、地方の学生の就職支援

をすることができる。地方公共団体は若者の流出に

困っていて、若者に戻ってきてほしいが、戻りたい

ような魅力的な会社や産業が少ないかもしれない。

だから若者は出ていくのである。そこでキャリアパ

ークのナレッジを宮崎など地方公共団体向けに活用

したり、キャリアパークに登録している学生に対し

て、地方に支店を出す企業を紹介することもある。

地方公共団体はそのような事例を参考に、誘致に活

かしている。つまり BtoB ではなく BtoG なのであ

る。地方創生のお手伝いとも言える。地方で地元の

人しか集客できない企業でも日本中の学生へ訴求す

ることが可能である。これらは、メディアの収益性

への寄与は限定的だが、社会課題解決の一環でもあ

る。 
 
９．遠隔診療システム 

平成 27 年 8 月に厚労省が通達を出した。それま

での遠隔診療は離島等を想定していたが、離島等以

外でも広く活用できることが明確化されたため、い

ち早くオンライン診療サービスをビジネス化した。

恐らく日本でも最初の方だと思う。実際には遠隔診

療の位置づけはまだ不明瞭であり、まだ事業として

の収益性は高くない。メディアの記事を見て、遠隔

診療を受けるところまで持っていければとても有望

だと思っている。 
実際、オンライン診療は注目されている。東京女

子医科大や地方で使ってもらう可能性が高まってお

り、お昼の時間に会議室で遠隔診療を受診すること

などが可能になってきた。無医村についても同様で

あり、公民館でシステムをつなげば、少なくとも再

診については遠隔診療が可能なのではないかと踏ん

でいる。 
 
１０．成長戦略、企業の合併・買収(M&A) 

キャリアパークは既存事業を展開し続ける。ファ

イナンスも同様である。メディカルは診療報酬の改

定を踏まえて検討する必要がある。また、M&A も

やっており、メディアを買収している。債務整理の

森は約 1 億円で購入した。ただし、従業員は一人も

引き継いでいない。ホームページ(HP)丸ごとをその

まま買った。キャリアやリーガルなども、良いメデ

ィアを増やしていきたいので、良いメディアが買え

るのであれば積極的に検討する。キャリアやファイ

ナンスには知見があるので買収可能性は自社で判断

している。買収によりトップラインが伸びることも

あると思う。小規模の案件を買収していくことでお

互いにメリットが出るようにしたい。そのためにも

高品質なコンテンツであることが重要であり、記事

のデューデリジェンスが大切となる。また、行動促

進型であること、ファッション性が低く、社会課題

を抱えていること、2、3 年で回収できること、が重

要だと考えている。 
 
１１．新分野への展開 

保険分野にはミツカル保険で展開中である。今い

る場所で最も近い保険ショップはどこにあるかを探

し出すサービスである。リーガル領域へも積極的に

進出している。債務整理、交通事故・示談など、記
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コンテンツは、相対的に資本効率が低いとも言える。

当社のキャリアパークのユーザー数は約 20 万人い

るが、ユーザーの層が厚い分野に特化することが大

切である。つまり、広告単価が高いところを狙うの

である。当社は層が厚く、成果報酬型の分野に入っ

ているので、1 件当たりの単価が高くなる。 
 
５．ストック型のコンテンツ開発 

陳腐化しにくい分野で専門家の知見を踏まえて、

書籍並みの分量を書きためる。そのうえで広告宣伝

をかける。「就職活動」、「金融機関からお金を借りる

には」、「どういったときに病院に行くべきか」、とい

ったストック型コンテンツに特化している。 
例えば就職活動では、「グループディスカッション

とは」、という基礎的なことから書きためる。基本的

なことから書きためる必要があることから、初期投

資に時間とお金がかかる。専門家にチェックしても

らったうえで広告宣伝することからも初期投資が非

常にかかるため、これが 4 期連続で赤字を計上した

主たる要因となっている。しかし一度損益分岐点を

超えれば、後はもうけやすくなる。一度書くと、た

め込んだ記事は更新するだけでよく、陳腐化しにく

い分野のため、抜本的な更新は必要がない。リライ

ト費用は限定的であり、そのため広告宣伝のコスト

が減っていく仕組みである。 
このビジネスモデルで 9 期目を迎えた。上場する

前の期（第 7 期）は赤字決算であったが、終わった

期（第 8 期）から事業が損益分岐点を超え、全ての

四半期で黒字化を達成した。どの分野で記事を書く

かがポイントになるため、最初に投資をするが、そ

れが本当に売り上げにつながるかどうかがポイント

になる。少なくともキャリアパークとマネットでは

成功した。 
ではなぜ横展開がうまくいっているか、その要因

は何かというと、当社が現在手掛けている金融、人

材、医療、は全く異なる分野ということにある。そ

れぞれの分野で専門家を連れてきて専門性を高めて

いるのは共通している。医療は医師と看護師に監修

してもらっている。ファイナンスは元金融機関の方

に監修してもらっている。 
ビジネスオペレーションについては編集のプロフ

ェッショナルでチームを組んでいる。分かりやすい

記事をかけるか、SEO で上位表示されるか、が重要

である。今の学生は文字を読まず、画像で検索する

こともあるため、1 つの記事に画像を 1 つ入れるこ

ともある。これも SEO を意識した工夫である。ユ

ーザーになってもらった人にいかにお客さんになっ

てもらうかがポイントである。ただし、あまりにも

しつこいとクレームになる。 
キャリアパークは約 3 年で四半期売上高が約 2 億

円になった。マネットではもっと早く、16 カ月で約

2 億円になった。キャリアパークで四半期売上高が

約 3 億円になるのに 43 カ月であった。マネットは

28 カ月で、収益化が 1 年から 2 年分、縮んだことに

なる。横展開に手ごたえを感じているゆえんである。 
キャリアパークは大学生 3 人に 1 人が会員である。

ここを深掘りしたいと思っている。新卒の人材紹介

から、第二新卒の人材紹介が始まっている。 
大手企業はブランド力があるため、人材紹介に苦

労していない。大手企業ほどブランド力は及ばない

が、大量の学生を採用したい企業にとっては、獲得

が難しくなっていることからニーズが顕在化してい

る。既存のリクルートの採用サイトだけでなく、一

部、人材紹介も活用するようになってきている。1
人、学生を連れてきたら 50 万円というようなビジ

ネスモデルである。ただし、あまり規模拡大を優先

しすぎると人材紹介ビジネスモデルになってしまい、

資本効率が悪くなってしまうので、あくまでもキャ

リアパークのメディア価値を強くする事業の一環と

してやっている。また、メディア一辺倒だとリスク

も高くなる。例えばグーグルにノーを出されると

SEO ではどうにもならないので、人材紹介会社向け

にリアルのビジネスなどリスクを分散したサービス

展開を行っている。 
一方、ファイナンスでリアルを追求するのは一定

のハードルがある。カードローンや FX、保険など

は貸金業や資金決済法の規制がある。 
メディカルはリアルでの挑戦を始めている。遠隔

診療システムで、医師および医療機関と患者をつな

ぐプラットホームとしてサービスを提供している。 
人材産業は市場として大きい。新卒市場は 1000

億円とみているが、当社の売上高は 20 億円であり、

まだ伸びしろがある。いまのところキャリアパーク

をしのぐメディアは存在しないが、日本の将来とし

て学生数は減るものの、採用難易度から単価は徐々

に上がってきているので、現在の当社のポジション

を維持していきたい。 
ファイナンスに関しては、カードローン、FX、保

険など、金融リテラシーに関するメディアを作りこ

もうとしている。金融広告の市場も大きいものがあ

る。 
 
６．人材、金融の市場で成長する理由 

流行に左右されにくいところでの展開が重要であ
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る。例えば、旅行、飲食といったファッション性が

高いところは競争が厳しい。旅行は試みたことがあ

るが現在運営していない。市場規模が大きいところ、

社会の慢性的な課題が存在するところ、金融や雇用

などがターゲットである。ただし、社会性が高く、

流行に流されないところであっても、単価がコスト

を上回らなければ、意味がない。介在価値の高さ、

行動に移す人の多さ、単価の高さ、情報価値の高さ、

などを慎重に考慮して展開していく。 
 
７．領域内展開 

例えば、メディカル内で、医師、看護師などの転

職支援などや、ファイナンスはカード開設や、株式

投資、不動産投資も有望である。メディカルは社内

の医師の強みにもよるが、遠隔診療や皮膚関連など、

情報価値の高さと単価を検討して考慮している。そ

れ以外にも、結婚、冠婚葬祭、出産、育児、介護、

不動産、弁護士などへの専門家相談、がある。弁護

士ドットコムは直接相談できるプラットホームを展

開しているが、専門領域に入ってしまう。当社はあ

くまで教科書的な範囲である。 
就活生が実際にどのような就活をしたか、ナレッ

ジとしてためておく。例えば、地方の就活生が、お

金がなくて東京に来ることができないケースがあっ

て、そのときにシェアハウスを提供する会社がある。

無償で泊まれるようにして、それで就活が成功した

ら企業からお金をもらう会社である。このようなナ

レッジも蓄積している。キャリアパークのデータベ

ースを活用して、人材会社や、企業の人事部に資す

る価値を提供している。 
 
８．福証に重複上場した理由 

宮崎に支店があり、九州には縁がある。福証に重

複上場することで、九州の経済圏にアクセスしやす

くなり、求人企業をひろげ、地方の学生の就職支援

をすることができる。地方公共団体は若者の流出に

困っていて、若者に戻ってきてほしいが、戻りたい

ような魅力的な会社や産業が少ないかもしれない。

だから若者は出ていくのである。そこでキャリアパ

ークのナレッジを宮崎など地方公共団体向けに活用

したり、キャリアパークに登録している学生に対し

て、地方に支店を出す企業を紹介することもある。

地方公共団体はそのような事例を参考に、誘致に活

かしている。つまり BtoB ではなく BtoG なのであ

る。地方創生のお手伝いとも言える。地方で地元の

人しか集客できない企業でも日本中の学生へ訴求す

ることが可能である。これらは、メディアの収益性

への寄与は限定的だが、社会課題解決の一環でもあ

る。 
 
９．遠隔診療システム 

平成 27 年 8 月に厚労省が通達を出した。それま

での遠隔診療は離島等を想定していたが、離島等以

外でも広く活用できることが明確化されたため、い

ち早くオンライン診療サービスをビジネス化した。

恐らく日本でも最初の方だと思う。実際には遠隔診

療の位置づけはまだ不明瞭であり、まだ事業として

の収益性は高くない。メディアの記事を見て、遠隔

診療を受けるところまで持っていければとても有望

だと思っている。 
実際、オンライン診療は注目されている。東京女

子医科大や地方で使ってもらう可能性が高まってお

り、お昼の時間に会議室で遠隔診療を受診すること

などが可能になってきた。無医村についても同様で

あり、公民館でシステムをつなげば、少なくとも再

診については遠隔診療が可能なのではないかと踏ん

でいる。 
 
１０．成長戦略、企業の合併・買収(M&A) 

キャリアパークは既存事業を展開し続ける。ファ

イナンスも同様である。メディカルは診療報酬の改

定を踏まえて検討する必要がある。また、M&A も

やっており、メディアを買収している。債務整理の

森は約 1 億円で購入した。ただし、従業員は一人も

引き継いでいない。ホームページ(HP)丸ごとをその

まま買った。キャリアやリーガルなども、良いメデ

ィアを増やしていきたいので、良いメディアが買え

るのであれば積極的に検討する。キャリアやファイ

ナンスには知見があるので買収可能性は自社で判断

している。買収によりトップラインが伸びることも

あると思う。小規模の案件を買収していくことでお

互いにメリットが出るようにしたい。そのためにも

高品質なコンテンツであることが重要であり、記事

のデューデリジェンスが大切となる。また、行動促

進型であること、ファッション性が低く、社会課題

を抱えていること、2、3 年で回収できること、が重

要だと考えている。 
 
１１．新分野への展開 

保険分野にはミツカル保険で展開中である。今い

る場所で最も近い保険ショップはどこにあるかを探

し出すサービスである。リーガル領域へも積極的に

進出している。債務整理、交通事故・示談など、記
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事を実際に見て、弁護士に相談するところまで持っ

て行きたいと思っている。漫画などを使って解説し

ている。買収前と買収後とでは、売上高の伸びに顕

著に出ている。 
 
１２．宮崎県日南市 

2016 年に宮崎県日南市にサテライトオフィスを

開設した。40 歳前後の市長で、東京など市外から企

業を誘致したいと考えておられた。そこで当社が進

出し、インターネットメディア事業のマーケティン

グ・編集拠点として設立した。インターネットにつ

ながれば、東京でやる必要はない。また、東京だと

転職など雇用の流動化は進んでいるが、宮崎だと相

対的にじっくり仕事に向き合う方が多い。日南市に

IT 企業があったら日南市で働きたい、と考えてくれ

た人たちが入社している。市も歓迎してくれ、助成

金など支援してくれた。オフィスもこだわってつく

った。当社が進出に成功したことで、他の IT 企業

も日南市へ進出している。 
 
（Q&A） 
キャリアパークはなぜ強いのでしょうか。履歴書の

書き方から記事を書きため、4 象限の事業モデルで

は潜在型で成果報酬型に特化しているとのことで

あったが、例えば就活生は履歴書の書き方を検索す

るが、これは顕在型ではないのか。 

「履歴書」だと顕在型になり、競争度が高い。こ

こはあまり意識して取りに行っていません。「履歴書

の書き方」「履歴書 英文」だと潜在的になりやすく、

2 語、3 語だと、当社が上位に出てきやすいです。「リ

クルートスーツ」だと AOKI が出てくるが、「リク

ルートスーツ 色」でやると当社が出てくる仕組み

です。 
 
SEO がみそだと思うが、しかしこれは企業にはコン

トロールできない。これが変わる時への対処法は。 

ここはすごく難しいです。最近、ヤフーがアフィ

リエイト広告を大幅に規制しました。SEO に依存し

ていた会社は、ガクッと売り上げが落ちました。検

索エンジン依存だと危ないのです。リアルへの展開

が重要であり、直接人材紹介会社、会社の人事部と

つながることも大切だと考えています。キャリアよ

りはファイナンスの方が、ボラティリティが高いで

す。全ての人がカードローンの開設をするかどうか

はやらないが、就職活動は誰でも行います。リアル

とつながること、売り上げで客とつながること、仕

入れで学生、ユーザーが入ってくるチャンネルをグ

ーグル以外でも広げることが重要です。 
 
リアルとつながるにはデータベース(DB)のプロフ

ァイリングが重要だと思うが。 

キャリアパークは大学生が登録している会員シス

テムです。例えば大学生がプログラミングを勉強し

たい、というニーズがあれば、そのような学生をプ

ログラミングスクールに送客することもあります。

登録している大学生向けにクレジットカードの口座

開設なども考えられますが、個人情報の取り扱いは

慎重に考えています。法規制のハードルをクリアし

たとして、メディア間送客はコストがほとんどかか

らないため、SEO に依存せずに展開できる可能性が

あるとは思います。 
 
就活時に思うのはサイトが多すぎることだ。メール

も大量に来るというのが正直な感想だ。実際御社が

企業に送り込めた実績はどれ位なのか。 

職業紹介は 500 名以上の実績があります。 
 
1 年ずっと就活できるようになるが経営に影響はあ

るか。 
  
 人材紹介についてはあまり影響ありません。ただ

し一部記事のリライトによって通年採用に対応する

ことはあると思います。 
 
ストック型モデルについて。コンテンツは会計上資

産になるのか。 

これは難しい問題です。当初、コンテンツではな

いプログラミングとしてのキャリアパークシステム

を資産計上していたが、赤字企業がなぜ資産計上し

ているのかと指摘されました。広告宣伝費を除けば

利益が出ていましたので、広告宣伝は会計上費用だ

が、実質は投資として捉えていると説明しました。

実際、会計基準上、繰り延べ資産には開発費の項目

があり、経常的でない「市場の開拓等」のために支

出した費用は、期間損益をゆがめる可能性があるこ

とから、最大 5 年間での償却が例外として認められ

ています。監査法人が、資産性に対して保守の立場

を取ることは理解できるため、それ以降、社内開発

したソフトウエアは税務上問題ない限り、原則とし

て資産計上していません。外から買収したソフトウ

エアは資産計上になりやすいですが、社内開発した

ソフトウエアと買収したソフトウエアとでは評価が
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異なる訳です。その意味で開発を外だしすることも

検討しています。無形資産の評価は有形固定資産に

比べて監査法人のハードルが高く、メディアの記事

一つ一つの資産性をいかに評価し投資家に有益な情

報開示するかは難しい課題です。 
 
送客について。20 万人の学生から送客したとのこと

だが、どのような方法でやっているのか。 

人材会社に送客しているチームと、学生に就職ア

ドバイスをしているチームと分けています。事業計

画を策定する時は、送客することの成長率と、学生

と会って就職支援する人ベースの成長とを考えてい

ます。商品ラインアップを適切に変えて自分たちの

達成率を予測可能なものにします。他のメディアと

競争優位となるような価格設定、プロダクト設定が

重要です。 
 
送客に際して、記事の品質はどれくらいの影響があ

るのか。 

コンテンツとの相関性はどうかというと、検索エ

ンジンで上位表示になることが肝要です。つまり、

記事をいろいろ見た結果、説明会に行く行かないの

判断の参考になる、というレベルの記事にすること

が大切です。 
 
協業の可能性は。 

金融では、当社メディアと金融機関でコンテンツ

を共同開発するという協業ケースがあります。人材

や不動産も連携の多い分野なので、今後も広く協業

を図っていきたいと考えています。 
 
読まれ易い記事とそうでない記事があるとのこと

であるが、単価設定はどうしているか。 

記事の価格設定は一定にしています。単価をどこ

に設けるかというと、学生を何人紹介したかといっ

たことに課金する仕組みです。 
 
高品質を保つとのことであるが、過去、キュレーシ

ョンが問題になったことがあるように、当社が高品

質を維持するためのルールはあるのか。 

上場準備においても一つのテーマでした。医療系

メディアで話題になった企業もありました。当社は、

どの記事に関してもダブルチェック、どのようなチ

ェックをするかも決めています。業法チェックと専

門家チェックをするため、最初はコストがかかりま

した。記事は社内雇用のライターに書いてもらって

います。自分の専門以外のジャンルでも書き続ける

ことができる仕組みづくりも重要です。また、メデ

ィアを経由した個人情報の管理もコストがかかりま

すが、企業価値の源泉であるため、重要です。今ま

さにアップデートに取り組んでいるところです。 
 

以上 
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事を実際に見て、弁護士に相談するところまで持っ

て行きたいと思っている。漫画などを使って解説し

ている。買収前と買収後とでは、売上高の伸びに顕

著に出ている。 
 
１２．宮崎県日南市 

2016 年に宮崎県日南市にサテライトオフィスを

開設した。40 歳前後の市長で、東京など市外から企

業を誘致したいと考えておられた。そこで当社が進

出し、インターネットメディア事業のマーケティン

グ・編集拠点として設立した。インターネットにつ

ながれば、東京でやる必要はない。また、東京だと

転職など雇用の流動化は進んでいるが、宮崎だと相

対的にじっくり仕事に向き合う方が多い。日南市に

IT 企業があったら日南市で働きたい、と考えてくれ

た人たちが入社している。市も歓迎してくれ、助成

金など支援してくれた。オフィスもこだわってつく

った。当社が進出に成功したことで、他の IT 企業

も日南市へ進出している。 
 
（Q&A） 
キャリアパークはなぜ強いのでしょうか。履歴書の

書き方から記事を書きため、4 象限の事業モデルで

は潜在型で成果報酬型に特化しているとのことで

あったが、例えば就活生は履歴書の書き方を検索す

るが、これは顕在型ではないのか。 

「履歴書」だと顕在型になり、競争度が高い。こ

こはあまり意識して取りに行っていません。「履歴書

の書き方」「履歴書 英文」だと潜在的になりやすく、

2 語、3 語だと、当社が上位に出てきやすいです。「リ

クルートスーツ」だと AOKI が出てくるが、「リク

ルートスーツ 色」でやると当社が出てくる仕組み

です。 
 
SEO がみそだと思うが、しかしこれは企業にはコン

トロールできない。これが変わる時への対処法は。 

ここはすごく難しいです。最近、ヤフーがアフィ

リエイト広告を大幅に規制しました。SEO に依存し

ていた会社は、ガクッと売り上げが落ちました。検

索エンジン依存だと危ないのです。リアルへの展開

が重要であり、直接人材紹介会社、会社の人事部と

つながることも大切だと考えています。キャリアよ

りはファイナンスの方が、ボラティリティが高いで

す。全ての人がカードローンの開設をするかどうか

はやらないが、就職活動は誰でも行います。リアル

とつながること、売り上げで客とつながること、仕

入れで学生、ユーザーが入ってくるチャンネルをグ

ーグル以外でも広げることが重要です。 
 
リアルとつながるにはデータベース(DB)のプロフ

ァイリングが重要だと思うが。 

キャリアパークは大学生が登録している会員シス

テムです。例えば大学生がプログラミングを勉強し

たい、というニーズがあれば、そのような学生をプ

ログラミングスクールに送客することもあります。

登録している大学生向けにクレジットカードの口座

開設なども考えられますが、個人情報の取り扱いは

慎重に考えています。法規制のハードルをクリアし

たとして、メディア間送客はコストがほとんどかか

らないため、SEO に依存せずに展開できる可能性が

あるとは思います。 
 
就活時に思うのはサイトが多すぎることだ。メール

も大量に来るというのが正直な感想だ。実際御社が

企業に送り込めた実績はどれ位なのか。 

職業紹介は 500 名以上の実績があります。 
 
1 年ずっと就活できるようになるが経営に影響はあ

るか。 
  
 人材紹介についてはあまり影響ありません。ただ

し一部記事のリライトによって通年採用に対応する

ことはあると思います。 
 
ストック型モデルについて。コンテンツは会計上資

産になるのか。 

これは難しい問題です。当初、コンテンツではな

いプログラミングとしてのキャリアパークシステム

を資産計上していたが、赤字企業がなぜ資産計上し

ているのかと指摘されました。広告宣伝費を除けば

利益が出ていましたので、広告宣伝は会計上費用だ

が、実質は投資として捉えていると説明しました。

実際、会計基準上、繰り延べ資産には開発費の項目

があり、経常的でない「市場の開拓等」のために支

出した費用は、期間損益をゆがめる可能性があるこ

とから、最大 5 年間での償却が例外として認められ

ています。監査法人が、資産性に対して保守の立場

を取ることは理解できるため、それ以降、社内開発

したソフトウエアは税務上問題ない限り、原則とし

て資産計上していません。外から買収したソフトウ

エアは資産計上になりやすいですが、社内開発した

ソフトウエアと買収したソフトウエアとでは評価が
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画を策定する時は、送客することの成長率と、学生

と会って就職支援する人ベースの成長とを考えてい

ます。商品ラインアップを適切に変えて自分たちの

達成率を予測可能なものにします。他のメディアと

競争優位となるような価格設定、プロダクト設定が

重要です。 
 
送客に際して、記事の品質はどれくらいの影響があ

るのか。 

コンテンツとの相関性はどうかというと、検索エ

ンジンで上位表示になることが肝要です。つまり、

記事をいろいろ見た結果、説明会に行く行かないの

判断の参考になる、というレベルの記事にすること

が大切です。 
 
協業の可能性は。 

金融では、当社メディアと金融機関でコンテンツ

を共同開発するという協業ケースがあります。人材

や不動産も連携の多い分野なので、今後も広く協業

を図っていきたいと考えています。 
 
読まれ易い記事とそうでない記事があるとのこと

であるが、単価設定はどうしているか。 

記事の価格設定は一定にしています。単価をどこ

に設けるかというと、学生を何人紹介したかといっ

たことに課金する仕組みです。 
 
高品質を保つとのことであるが、過去、キュレーシ

ョンが問題になったことがあるように、当社が高品

質を維持するためのルールはあるのか。 

上場準備においても一つのテーマでした。医療系

メディアで話題になった企業もありました。当社は、

どの記事に関してもダブルチェック、どのようなチ

ェックをするかも決めています。業法チェックと専

門家チェックをするため、最初はコストがかかりま

した。記事は社内雇用のライターに書いてもらって

います。自分の専門以外のジャンルでも書き続ける

ことができる仕組みづくりも重要です。また、メデ

ィアを経由した個人情報の管理もコストがかかりま

すが、企業価値の源泉であるため、重要です。今ま

さにアップデートに取り組んでいるところです。 
 

以上 
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<公開研究会 2019 年 9 月 17日: 講演要旨> 於：野村総合研究所 会議室 

『インバウンドとニューツーリズム 
 ―新しい旅行スタイルを求める訪日外国人たち―』 

 
安田 亘宏 氏（創造開発研究所 フェロー・主席研究員） 

講演者の紹介 

本講演では、インバウンドとニューツーリズムについて、創造開発研究所の安田亘宏氏にお話しいた

だいた。外国人旅行者のリピーターが増加したことで、日本での「新しい旅行体験」が求められるよう

になっている。このことは地方創生の起爆剤としても活用し得る動きであり、受け入れ体制の整備など

により、日本の新しい産業にしていくことが重要であるという。 

 

1. インバウンドとの出会い 

私は、大学時代は、高森先生のゼミに所属し、卒

業後は JTB に 33 年間勤務した。2006 年に JTB グ

ループ旅の販促研究所所長・執行役員を務め、さら

に 2010 年に西武文理大学教授をつとめ、2019 年か

らは創造開発研究所のフェロー・主席研究員となり、

また新設大学の設置準備室顧問もつとめている。 
著作は多数あり、新しい観光のスタイルをマーケ

ティングの切り口として論じている。インバウンド

についても著作がある。 
2008 年から 2011 年まで国土交通省・観光庁の訪

日外国人受入接遇研修会の運営・講師をつとめた。

出会った人の中で最も印象深いのが、東京の下町旅

館、「澤の屋旅館」の館主澤功さんである。澤さんは、

英語はあまり出来ないし、12 室しかない旅館である

が、外国人がひっきりなしに来る。最近も、JICA
の研修員と一緒に、澤さんにお会いしお話を伺った。 

 
2. インバウンド（Inbound）について 

訪日外国人旅行者のことを外客と言っていた時代

があった。私は、東京都狛江市に住んでいるが、普

通の住宅街である。前の家の一人暮らしのおばあさ

んが施設に入った後、その家は民泊になり、いろい

ろな外国人が滞在している。時代の流れを身近に感

じた。 
インバウンドの数は劇的に伸びており、2018 年は

3,119 万人の実績であり、2020 年は 4,000 万人を目

指している。2009 年はリーマンショックの影響で、

また 2011 年は東日本大震災の影響で大きく減少し

た。その他、減少している年はだいたい円高の年で

あることが多い。 
日本からの海外旅行者よりも訪日外国人の方が増

えている。本来、両者は、同数程度が望ましい。海

外旅行はいわば輸入であり、インバウンドはいわば

輸出である、そう言う意味で、現時点はインバウン

ドの方が多く、いわば輸出超過状態である。 
特に、中国、韓国、台湾からのインバウンドが圧

倒的で、中国 800 万人、韓国 750 万人、台湾 470
万人である。800 万人といえば埼玉県の人口規模に

匹敵するレベルである。近い国から多くの人が来る

ことは自然なことでもある。もちろん欧米人の来日

者も増えている。 
2018 年の世界各国地域への外国人訪問者数をみ

ると、訪日者数は世界で 11 位、アジアで 3 位と健

闘している。1 位は圧倒的にフランスで、年間 8,900
万人が訪れる。2 位はずっとアメリカであったが、

ここのところスペインが入っている。 
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7資料：日本政府観光局(JNTO)

2018年
3,119万人!!
新記録

図 1 訪日外国人旅行者数の推移 
 （1964 - 2018）出所：講演資料より 

 2018 年の日本の旅行消費額は国内全体で 26.1 兆

円で、うちインバウンドは 4.5 兆円を占める。国際

観光収入は世界 9 位に入っている。4.5 兆円はかな

り大きい数字といえる。どこの国の人達がお金を落
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としているのかというと中国が 1.5 兆円で最大であ

る。特にお土産代が多い。ただ最近は少しずつでは

あるが、お土産を買わなくなってきている。2 位は

韓国で約 5,881 億円、3 位は台湾で約 5,817 億円で

ある。 
2012 年のインバウンド消費額は 1 兆円、2018 年

は 4.5 兆円で、4.5 倍にもなっている。2015 年は爆

買いが話題になった年で、1 人当たりの消費額は 17
万円を超えた。その後、沈静化しているが、それで

も 2018 年は 15 万円を超えた。 
インバウンド消費額 4.5 兆円の規模は、自動車

12.3 兆円であり、2 位の半導体等電子部品 4.2 兆円

をしのぐ輸出規模である。企業でいうと三菱電機、

セブンイレブンの売上高と同じレベルとなる。 
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訪日外国人旅行消費額の推移 (億円)
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図  2 訪 日 外 国 人 旅 行 者 消 費 額 ・ 旅 行 支 出

（2012-2018） 出所：講演資料より 

 訪日外国人数は、全体も増えているが、それ以上

にリピーターが増えている。1 回目の人は東京、富

士山、名古屋、京都、大阪といったゴールデンルー

トを楽しむ。2 回目以降の人がボリュームゾーンに

なってきた。ここがポイントである。 
2017 年を見ると、中国人 14 億人中、海外旅行者

数は 9.7％の 1.3 億人で、うち 700～800 万人が訪日

旅行者である。日本への旅行者のシェアは 5.4％で

日本は 5 位である。韓国は、訪日旅行者数は 714 万

人である。シェアは 26.9％で、1 位が日本となって

いる。台湾は、訪日旅行者数は 456 万人であり、シ

ェアは 29.1％で、2 位が日本となる。まだまだ潜在

需要がある。 
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リピーターが激増⇒日本で新しい体験がしたい!

図 3 訪日経験回数（2011-2018）出所：講演資料より 

 訪日旅行者が期待するのは、その多くが日本の食

を食べることである。15 年前はショッピングが 1
位であった。温泉入浴、四季の体験、ポップカルチ

ャーなど、様々な動機がある。これまでになかった

ような新しいツーリズムも出てきている。3,000 万

人の訪日旅行者のうち、もし 1 割が再訪したくなる

ツーリズムがあれば 300 万人市場になる。インバウ

ンドの拡大により、巨大マーケットが目の前に出現

した。特にリピーターが増加しており、テーマ性の

高い旅行が求められている。 
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と・今回したこと・次回したいこと（全国籍・地域/
観光目的・2018） 出所: 講演資料より 
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<公開研究会 2019 年 9 月 17日: 講演要旨> 於：野村総合研究所 会議室 

『インバウンドとニューツーリズム 
 ―新しい旅行スタイルを求める訪日外国人たち―』 

 
安田 亘宏 氏（創造開発研究所 フェロー・主席研究員） 

講演者の紹介 

本講演では、インバウンドとニューツーリズムについて、創造開発研究所の安田亘宏氏にお話しいた

だいた。外国人旅行者のリピーターが増加したことで、日本での「新しい旅行体験」が求められるよう

になっている。このことは地方創生の起爆剤としても活用し得る動きであり、受け入れ体制の整備など

により、日本の新しい産業にしていくことが重要であるという。 

 

1. インバウンドとの出会い 

私は、大学時代は、高森先生のゼミに所属し、卒

業後は JTB に 33 年間勤務した。2006 年に JTB グ

ループ旅の販促研究所所長・執行役員を務め、さら

に 2010 年に西武文理大学教授をつとめ、2019 年か

らは創造開発研究所のフェロー・主席研究員となり、

また新設大学の設置準備室顧問もつとめている。 
著作は多数あり、新しい観光のスタイルをマーケ

ティングの切り口として論じている。インバウンド

についても著作がある。 
2008 年から 2011 年まで国土交通省・観光庁の訪

日外国人受入接遇研修会の運営・講師をつとめた。

出会った人の中で最も印象深いのが、東京の下町旅

館、「澤の屋旅館」の館主澤功さんである。澤さんは、

英語はあまり出来ないし、12 室しかない旅館である

が、外国人がひっきりなしに来る。最近も、JICA
の研修員と一緒に、澤さんにお会いしお話を伺った。 

 
2. インバウンド（Inbound）について 

訪日外国人旅行者のことを外客と言っていた時代

があった。私は、東京都狛江市に住んでいるが、普

通の住宅街である。前の家の一人暮らしのおばあさ

んが施設に入った後、その家は民泊になり、いろい

ろな外国人が滞在している。時代の流れを身近に感

じた。 
インバウンドの数は劇的に伸びており、2018 年は

3,119 万人の実績であり、2020 年は 4,000 万人を目

指している。2009 年はリーマンショックの影響で、

また 2011 年は東日本大震災の影響で大きく減少し

た。その他、減少している年はだいたい円高の年で

あることが多い。 
日本からの海外旅行者よりも訪日外国人の方が増

えている。本来、両者は、同数程度が望ましい。海

外旅行はいわば輸入であり、インバウンドはいわば

輸出である、そう言う意味で、現時点はインバウン

ドの方が多く、いわば輸出超過状態である。 
特に、中国、韓国、台湾からのインバウンドが圧

倒的で、中国 800 万人、韓国 750 万人、台湾 470
万人である。800 万人といえば埼玉県の人口規模に

匹敵するレベルである。近い国から多くの人が来る

ことは自然なことでもある。もちろん欧米人の来日

者も増えている。 
2018 年の世界各国地域への外国人訪問者数をみ

ると、訪日者数は世界で 11 位、アジアで 3 位と健

闘している。1 位は圧倒的にフランスで、年間 8,900
万人が訪れる。2 位はずっとアメリカであったが、

ここのところスペインが入っている。 
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2018年
3,119万人!!
新記録

図 1 訪日外国人旅行者数の推移 
 （1964 - 2018）出所：講演資料より 

 2018 年の日本の旅行消費額は国内全体で 26.1 兆

円で、うちインバウンドは 4.5 兆円を占める。国際

観光収入は世界 9 位に入っている。4.5 兆円はかな

り大きい数字といえる。どこの国の人達がお金を落
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としているのかというと中国が 1.5 兆円で最大であ

る。特にお土産代が多い。ただ最近は少しずつでは

あるが、お土産を買わなくなってきている。2 位は

韓国で約 5,881 億円、3 位は台湾で約 5,817 億円で

ある。 
2012 年のインバウンド消費額は 1 兆円、2018 年

は 4.5 兆円で、4.5 倍にもなっている。2015 年は爆

買いが話題になった年で、1 人当たりの消費額は 17
万円を超えた。その後、沈静化しているが、それで

も 2018 年は 15 万円を超えた。 
インバウンド消費額 4.5 兆円の規模は、自動車

12.3 兆円であり、2 位の半導体等電子部品 4.2 兆円

をしのぐ輸出規模である。企業でいうと三菱電機、

セブンイレブンの売上高と同じレベルとなる。 
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訪日外国人旅行消費額の推移 (億円)

訪日外国人１人当たり旅行支出の推移 (円)
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図  2 訪 日 外 国 人 旅 行 者 消 費 額 ・ 旅 行 支 出

（2012-2018） 出所：講演資料より 

 訪日外国人数は、全体も増えているが、それ以上

にリピーターが増えている。1 回目の人は東京、富

士山、名古屋、京都、大阪といったゴールデンルー

トを楽しむ。2 回目以降の人がボリュームゾーンに

なってきた。ここがポイントである。 
2017 年を見ると、中国人 14 億人中、海外旅行者

数は 9.7％の 1.3 億人で、うち 700～800 万人が訪日

旅行者である。日本への旅行者のシェアは 5.4％で

日本は 5 位である。韓国は、訪日旅行者数は 714 万

人である。シェアは 26.9％で、1 位が日本となって

いる。台湾は、訪日旅行者数は 456 万人であり、シ

ェアは 29.1％で、2 位が日本となる。まだまだ潜在

需要がある。 
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リピーターが激増⇒日本で新しい体験がしたい!

図 3 訪日経験回数（2011-2018）出所：講演資料より 

 訪日旅行者が期待するのは、その多くが日本の食

を食べることである。15 年前はショッピングが 1
位であった。温泉入浴、四季の体験、ポップカルチ

ャーなど、様々な動機がある。これまでになかった

ような新しいツーリズムも出てきている。3,000 万

人の訪日旅行者のうち、もし 1 割が再訪したくなる

ツーリズムがあれば 300 万人市場になる。インバウ

ンドの拡大により、巨大マーケットが目の前に出現

した。特にリピーターが増加しており、テーマ性の

高い旅行が求められている。 
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図  4  訪日外国人旅行者が訪日前に期待したこ

と・今回したこと・次回したいこと（全国籍・地域/
観光目的・2018） 出所: 講演資料より 
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い日本を求めてくるので、ニューツーリズムが生ま

れるようになる。 
マスツーリズムとは言わば従来型観光であり、大

衆が観光をすることをマスツーリズムという。戦前

は欧米においても旅行をするのは金持ちだけであっ

た。アメリカは1950年代、ヨーロッパは1960年代、

日本は 1970 年代からマスツーリズムの時代になっ

たとされている。大衆の収入向上や、余暇時間の拡

大、観光に対する考え方の変化等が追い風となった。 
マスツーリズムにより、旅行の低価格化や観光地

の経済的繁栄、国や地域との交流がもたらされた。

他方、自然環境、地域文化の破壊、治安の悪化等も

もたらした。 
1980 年代の後半はマスツーリズムの弊害が主張

されるようになった。そこで提唱されたのが、オル

タナティブツーリズム（Alternative Tourism）、サ

ステイナブルツーリズム（Sustainable Tourism）

である。1990 年代になると、個々人の興味関心を探

求する多様なツーリズムが生まれた。これがニュー

ツーリズムの出現である。 
団体旅行から個人旅行へ、一般的なテーマから個

性的なテーマへ、発地型（旅行会社が作るツーリズ

ム）から着地型（地元が作るツーリズム）へと変化

してきた。着地型とは地元で作る事であり、地域の

深いところは地元の人しかわからないわけで、旅行

者のニーズと地域のニーズがより深まって合致した

ということになる。 
本講演では訪日外国人が注目するエコツーリズム、

フードツーリズム、ワインツーリズム、コンテンツ

ツーリズムの 4 つを解説する。 
 

3.1 エコツーリズム（Ecotourism） 

自然、歴史、文化など地域固有の資源を生かすツ

ーリズムである。地域資源を管理して保護・保全を

図りつつ、地域経済への波及効果が実現することを

狙いとする。エコツアー（ecotour）はエコツーリズ

ムの理念に基づいて作り出す旅行のことである。 

・ライオン 1 頭の命の値段はいくらか。 

皮革を とっ てい た時 代は 1 頭あ たり

1,325USD だが、狩猟になると、もう少し価格

を上げて 8,500USD となる。 
観光は、ライオンを傷つけること無く、観光

資源としてツアーを行って、大きな価値を生む、

それは 515,000USD に値する。 

・屋久島 

 以前は屋久杉を切って、箪笥にしていたが、

今は観光に変えた。屋久杉を観光資源にするこ

とで、年間 30 万人がやって来る。 

・小笠原諸島 

 日本最初のエコツーリズムは小笠原諸島と言

われている。観光資源を保護するための自主ル

ールを決めたからだ。例えば、ホエールウォッ

チング、クジラから 300m 以内は減速すること、

100m 以内は進入禁止とする。ドルフィンウォ

ッチングも同様である。アプローチできる船の

数や水中へのエントリー回数を決めている。南

島は 1 日 100 人限定で、利用時間 2 時間までと

している。東京都自然ガイドの同行が義務づけ

られている。自然が守られているからこそ価値

があるとの考えである。 

・エコツーリズム推進法 

 2007 年に公布された。世界初の単独法規であ

り、カタカナが法律となったことでも珍しい。

エコツーリズムが市民権を得た。 

・日本型エコツアーの類型 

タイプ１：大自然エリア…知床、屋久島等 
タイプ２：観光地エリア…裏磐梯、軽井沢等 
タイプ３：里地里山エリア…飯田市、飯能市等  

・観光地エリアの事例 

 三重県鳥羽市でもエコツーリズムをやってい

るが、最近は海女さんが増えているという。そ

んな海女さんがとってくる貝を海女小屋で焼い

て食べさせてくれるツアーがある。 

・里地里山の事例 

 飛騨古川の例である。古い街並みがあり、美

ら星という会社が里山サイクリングを始めた。

SNS を介して口コミが広がり、現在では 40 カ

国以上の人が来ている。 
 
3.2 フードツーリズム 

フードツーリズムはその国や地域の特徴ある食や

食文化を楽しむツーリズムである。わざわざ貴重な

時間とお金をかけて食べに行くことで、日本の食を

目的に来る人が多い。 
和食がとても人気がある。2013 年の JETRO の資

料によると、好きな外国料理のトップが和食となっ

ている。2018 年の観光庁の調査によると、訪日旅行

者の一番満足した食べ物は肉料理で、次にラーメン、

3 位が寿司であった。 
肉料理は何かというと、すき焼き、しゃぶしゃぶ

だけではなく焼肉も多い。2007 年に『ミシュランガ
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イド東京 2008』ができて、日本料理店や寿司屋が三

ツ星を獲得した。2013 年には和食がユネスコの無形

文化遺産に登録された。2015 年に海外にある日本食

レストランは 8.9 万店だったが、2017 年は 11.8 万

店に増えた。訪日外国人は、地元で日本食を楽しみ、

本場の日本食を食べたいと思うようになった。 
大間(青森県)のマグロは、昔は殆どが築地に行っ

ていたが、今は地元に 20 箇所ほどのお店があり、

マグロ料理を食べさせてくれる。そんな地域にも外

国人は訪れている。 
しかし日本には美食の街が少ない。伊勢志摩、下

関、城崎温泉、高山など限定的である。これをもっ

と梃入れすべきと思う。これらの街には、今でもす

でに外国人は来ているが、もっと増やせるはずであ

る。 
 
3.3 ワインツーリズム 

地域のワイナリーやブドウ畑を訪れる。地元の生

産者との交流がある。日本のワインの 3 割が勝沼産

で、欧米人も徐々に訪れている。 
酒蔵ツーリズムも活発化し、酒蔵は日本各地にあ

る。酒蔵は古い街の中心に残っていることが多いの

で、街並みも楽しむツアーが多い。吟醸ツーリズム

も人気がある。酒蔵ツアーは成長著しい。広島県の

東広島市西条酒蔵通りには外国人が多く訪れている。 
 
3.4 コンテンツツーリズム 

小説・映画・テレビドラマ・マンガ・アニメなど

の作品に登場する舞台、作者ゆかりの地域を訪れる

旅行であり、形のない物語性が観光資源になる。 
コンテンツツーリズムのひとつ、フィルムツーリ

ズムは歴史が長い、著名なのが『ローマの休日』

(1953)だ。スペイン広場に行くのが定番となってい

るが、これは映画の場面から来ている。映画と同じ

ことをやってみたがるという傾向があるのだ。日本

での始まりは『二十四の瞳』(1954)と言われている。

小豆島で撮影され、一躍観光地になり、今日まで続

いている。 
中山美穂、豊川悦司主演のラブストーリーである

『Love Letter』(1995)は韓国でも上映され、観客動

員数 100 万人以上の大ヒットとなった映画である。

舞台となった小樽に韓国人旅行者が殺到した。この

現象が、フィルムコミッション設立のきっかけとな

った。映画の舞台を、地元に誘致する発想である。 
阿寒湖の場合、中国映画『非誠勿擾(狙った恋の落

とし方)』（2008）が引き金になった。中国では 6 億

人の人が観て、中国人の北海道旅行ブームが起こっ

た。韓国 TV ドラマ 『IRIS-アイリス-』（2009）の

場合、韓国でドラマ放送されると、ロケ地の秋田県

を訪れる韓国人旅行者が急増した。地元ではアイリ

ス効果と呼んでいた。 
久慈市(岩手県)は、NHK 連続テレビ小説『あまち

ゃん』（2013）の舞台である。台湾・フィリピン・

タイ・インドネシア・ハワイで放送され、日本人フ

ァンだけでなく、台湾・フィリピン人も巡礼してい

る。 
 
3.5 アニメツーリズム 

コンテンツツーリズムのひとつアニメ、マンガな

どに登場する舞台を巡るアニメツーリズムが脚光を

浴びている。聖地巡礼と言われる。 
その始まりは埼玉県鷲宮神社、『らき☆すた』

（2008）の舞台である。また、アニメ『SLUM 
DUNK』(1993)に登場する鎌倉高校前駅踏切(神奈川

県鎌倉市)は、中国の少年たちの聖地だ。名探偵コナ

ン通り(鳥取県北栄町)には全世界からコナンファン

がやってくる。 
『君の名は。』（Your Name.）は、2016 年公開さ

れた。世界 125 の国・地域に海外配給、全世界での

興行収入合計 2 億 8,100 万ドル(史上最高)。世界中

のアニメファンが飛騨地方(岐阜県飛騨市)に殺到し、

巡礼コースとして、飛騨古川駅、飛騨市図書館に来

る。また、須賀神社の石段(東京・四ツ谷)が聖地に

なっており、外国人カップルだらけだ。 
京都アニメーション放火という悲しい事件があっ

たが、世界から京アニ被害者への応援が集まってい

る様子を見ると、日本アニメの世界的評価が高いこ

とが分かる。 
 
4. まとめ 

インバウンドはますます拡大するだろう。リピー

ターが激増しており、新しい日本の体験を求める傾

向にある。新しい観光資源の発掘、受入体制を整備

し、地方に誘客する仕組みが必要だ。ニューツーリ

ズムで満足度を高めることで日本のファンにするこ

とが大切である。 
つまり、インバウンド×ニューツーリズム＝地方

創生の起爆剤、と考えている。 
 

（Q&A） 
インバウンド需要のきっかけは？ 
2003 年の観光立国宣言以来、ビジット・ジャパ

ン・キャンペーン(VJC)を始めたが、特に 5～6 年前

から急激に増えた。それは、周辺国の経済発展と連
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い日本を求めてくるので、ニューツーリズムが生ま

れるようになる。 
マスツーリズムとは言わば従来型観光であり、大

衆が観光をすることをマスツーリズムという。戦前

は欧米においても旅行をするのは金持ちだけであっ

た。アメリカは1950年代、ヨーロッパは1960年代、

日本は 1970 年代からマスツーリズムの時代になっ

たとされている。大衆の収入向上や、余暇時間の拡

大、観光に対する考え方の変化等が追い風となった。 
マスツーリズムにより、旅行の低価格化や観光地

の経済的繁栄、国や地域との交流がもたらされた。

他方、自然環境、地域文化の破壊、治安の悪化等も

もたらした。 
1980 年代の後半はマスツーリズムの弊害が主張

されるようになった。そこで提唱されたのが、オル

タナティブツーリズム（Alternative Tourism）、サ

ステイナブルツーリズム（Sustainable Tourism）

である。1990 年代になると、個々人の興味関心を探

求する多様なツーリズムが生まれた。これがニュー

ツーリズムの出現である。 
団体旅行から個人旅行へ、一般的なテーマから個

性的なテーマへ、発地型（旅行会社が作るツーリズ

ム）から着地型（地元が作るツーリズム）へと変化

してきた。着地型とは地元で作る事であり、地域の

深いところは地元の人しかわからないわけで、旅行

者のニーズと地域のニーズがより深まって合致した

ということになる。 
本講演では訪日外国人が注目するエコツーリズム、

フードツーリズム、ワインツーリズム、コンテンツ

ツーリズムの 4 つを解説する。 
 

3.1 エコツーリズム（Ecotourism） 

自然、歴史、文化など地域固有の資源を生かすツ

ーリズムである。地域資源を管理して保護・保全を

図りつつ、地域経済への波及効果が実現することを

狙いとする。エコツアー（ecotour）はエコツーリズ

ムの理念に基づいて作り出す旅行のことである。 

・ライオン 1 頭の命の値段はいくらか。 

皮革を とっ てい た時 代は 1 頭あ たり

1,325USD だが、狩猟になると、もう少し価格

を上げて 8,500USD となる。 
観光は、ライオンを傷つけること無く、観光

資源としてツアーを行って、大きな価値を生む、

それは 515,000USD に値する。 

・屋久島 

 以前は屋久杉を切って、箪笥にしていたが、

今は観光に変えた。屋久杉を観光資源にするこ

とで、年間 30 万人がやって来る。 

・小笠原諸島 

 日本最初のエコツーリズムは小笠原諸島と言

われている。観光資源を保護するための自主ル

ールを決めたからだ。例えば、ホエールウォッ

チング、クジラから 300m 以内は減速すること、

100m 以内は進入禁止とする。ドルフィンウォ

ッチングも同様である。アプローチできる船の

数や水中へのエントリー回数を決めている。南

島は 1 日 100 人限定で、利用時間 2 時間までと

している。東京都自然ガイドの同行が義務づけ

られている。自然が守られているからこそ価値

があるとの考えである。 

・エコツーリズム推進法 

 2007 年に公布された。世界初の単独法規であ

り、カタカナが法律となったことでも珍しい。

エコツーリズムが市民権を得た。 

・日本型エコツアーの類型 

タイプ１：大自然エリア…知床、屋久島等 
タイプ２：観光地エリア…裏磐梯、軽井沢等 
タイプ３：里地里山エリア…飯田市、飯能市等  

・観光地エリアの事例 

 三重県鳥羽市でもエコツーリズムをやってい

るが、最近は海女さんが増えているという。そ

んな海女さんがとってくる貝を海女小屋で焼い

て食べさせてくれるツアーがある。 

・里地里山の事例 

 飛騨古川の例である。古い街並みがあり、美

ら星という会社が里山サイクリングを始めた。

SNS を介して口コミが広がり、現在では 40 カ

国以上の人が来ている。 
 
3.2 フードツーリズム 

フードツーリズムはその国や地域の特徴ある食や

食文化を楽しむツーリズムである。わざわざ貴重な

時間とお金をかけて食べに行くことで、日本の食を

目的に来る人が多い。 
和食がとても人気がある。2013 年の JETRO の資

料によると、好きな外国料理のトップが和食となっ

ている。2018 年の観光庁の調査によると、訪日旅行

者の一番満足した食べ物は肉料理で、次にラーメン、

3 位が寿司であった。 
肉料理は何かというと、すき焼き、しゃぶしゃぶ

だけではなく焼肉も多い。2007 年に『ミシュランガ
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イド東京 2008』ができて、日本料理店や寿司屋が三

ツ星を獲得した。2013 年には和食がユネスコの無形

文化遺産に登録された。2015 年に海外にある日本食

レストランは 8.9 万店だったが、2017 年は 11.8 万

店に増えた。訪日外国人は、地元で日本食を楽しみ、

本場の日本食を食べたいと思うようになった。 
大間(青森県)のマグロは、昔は殆どが築地に行っ

ていたが、今は地元に 20 箇所ほどのお店があり、

マグロ料理を食べさせてくれる。そんな地域にも外

国人は訪れている。 
しかし日本には美食の街が少ない。伊勢志摩、下

関、城崎温泉、高山など限定的である。これをもっ

と梃入れすべきと思う。これらの街には、今でもす

でに外国人は来ているが、もっと増やせるはずであ

る。 
 
3.3 ワインツーリズム 

地域のワイナリーやブドウ畑を訪れる。地元の生

産者との交流がある。日本のワインの 3 割が勝沼産

で、欧米人も徐々に訪れている。 
酒蔵ツーリズムも活発化し、酒蔵は日本各地にあ

る。酒蔵は古い街の中心に残っていることが多いの

で、街並みも楽しむツアーが多い。吟醸ツーリズム

も人気がある。酒蔵ツアーは成長著しい。広島県の

東広島市西条酒蔵通りには外国人が多く訪れている。 
 
3.4 コンテンツツーリズム 

小説・映画・テレビドラマ・マンガ・アニメなど

の作品に登場する舞台、作者ゆかりの地域を訪れる

旅行であり、形のない物語性が観光資源になる。 
コンテンツツーリズムのひとつ、フィルムツーリ

ズムは歴史が長い、著名なのが『ローマの休日』

(1953)だ。スペイン広場に行くのが定番となってい

るが、これは映画の場面から来ている。映画と同じ

ことをやってみたがるという傾向があるのだ。日本

での始まりは『二十四の瞳』(1954)と言われている。

小豆島で撮影され、一躍観光地になり、今日まで続

いている。 
中山美穂、豊川悦司主演のラブストーリーである

『Love Letter』(1995)は韓国でも上映され、観客動

員数 100 万人以上の大ヒットとなった映画である。

舞台となった小樽に韓国人旅行者が殺到した。この

現象が、フィルムコミッション設立のきっかけとな

った。映画の舞台を、地元に誘致する発想である。 
阿寒湖の場合、中国映画『非誠勿擾(狙った恋の落

とし方)』（2008）が引き金になった。中国では 6 億

人の人が観て、中国人の北海道旅行ブームが起こっ

た。韓国 TV ドラマ 『IRIS-アイリス-』（2009）の

場合、韓国でドラマ放送されると、ロケ地の秋田県

を訪れる韓国人旅行者が急増した。地元ではアイリ

ス効果と呼んでいた。 
久慈市(岩手県)は、NHK 連続テレビ小説『あまち

ゃん』（2013）の舞台である。台湾・フィリピン・

タイ・インドネシア・ハワイで放送され、日本人フ

ァンだけでなく、台湾・フィリピン人も巡礼してい

る。 
 
3.5 アニメツーリズム 

コンテンツツーリズムのひとつアニメ、マンガな

どに登場する舞台を巡るアニメツーリズムが脚光を

浴びている。聖地巡礼と言われる。 
その始まりは埼玉県鷲宮神社、『らき☆すた』

（2008）の舞台である。また、アニメ『SLUM 
DUNK』(1993)に登場する鎌倉高校前駅踏切(神奈川

県鎌倉市)は、中国の少年たちの聖地だ。名探偵コナ

ン通り(鳥取県北栄町)には全世界からコナンファン

がやってくる。 
『君の名は。』（Your Name.）は、2016 年公開さ

れた。世界 125 の国・地域に海外配給、全世界での

興行収入合計 2 億 8,100 万ドル(史上最高)。世界中

のアニメファンが飛騨地方(岐阜県飛騨市)に殺到し、

巡礼コースとして、飛騨古川駅、飛騨市図書館に来

る。また、須賀神社の石段(東京・四ツ谷)が聖地に

なっており、外国人カップルだらけだ。 
京都アニメーション放火という悲しい事件があっ

たが、世界から京アニ被害者への応援が集まってい

る様子を見ると、日本アニメの世界的評価が高いこ

とが分かる。 
 
4. まとめ 

インバウンドはますます拡大するだろう。リピー

ターが激増しており、新しい日本の体験を求める傾

向にある。新しい観光資源の発掘、受入体制を整備

し、地方に誘客する仕組みが必要だ。ニューツーリ

ズムで満足度を高めることで日本のファンにするこ

とが大切である。 
つまり、インバウンド×ニューツーリズム＝地方

創生の起爆剤、と考えている。 
 

（Q&A） 
インバウンド需要のきっかけは？ 
2003 年の観光立国宣言以来、ビジット・ジャパ

ン・キャンペーン(VJC)を始めたが、特に 5～6 年前

から急激に増えた。それは、周辺国の経済発展と連
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動している。円安傾向も要因であり、ビザ発給条件

の緩和も大きい。最もインパクトがあるのが LCC
の普及だと思う。最近はクルーズツアーも盛んであ

り、一隻で 4,000 人という中国、台湾のクルーズ客

船もやってくる。今や世界中が旅行ブームである。 
 
リピーターではなく、新規の訪日者が多いと、京

都などに 1 点集中しやすくなるのではないか。 
オーバーツーリズムと言うが、大きな課題だ。京

都では、訪問時間と地域を分散させようと試行し、

朝に開くお寺を増やすなどしている。伏見など地域

への分散も試みている。季節も分散するが、それで

も足りない。また、京都は比較的高額の宿泊税を取

ることで、訪問客数を調整する試みも行っている。 
 
 
 

コンテンツツーリズムと地域とのコラボの可能性

は。 
東日本大震災後、茨城県大洗市では、アニメ『ガ

ールズ&パンツァー』をとコラボをすることで大き

な集客に結び付け、大成功している。金沢の湯涌ぼ

んぼり祭りは、実は、実在しないお祭りだったのだ。

それまで存在しなかった祭りをアニメと同様の祭り

として、2011 年から始めた。テレビアニメ『花咲く

いろは』で登場するお祭りとコラボさせることで、

新たな旅行者を激増させ、外国人旅行者も誘致した。 
 

以上 
 
創造開発研究所（略称：創研）：1979 年創設、日本

初の創造性開発・創造性教育の研究所、東京初のネ

ーミングの会社。人事・教育分野とマーケティング

分野のコンサルタントをしている。 
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<公開研究会 2019年 10 月 18 日: 講演要旨> 於：野村総合研究所 会議室 

『産業用ドローン市場の展望 
 ―自律制御技術による業務効率化・無人化―』 

 
早川 研介 氏 

（株式会社自律制御システム研究所取締役最高財務責任者 兼 最高経営管理責任者） 

講演者の紹介 

本講演では、産業用ドローンで世界最先端の技術と実績を持つ自律制御システム研究所（ACSL）の早

川研介氏にお話しいただいた。労働人口の減少とインフラの劣化が同時進行している現在の我が国にお

いて、省人化、無人化による社会システムの再構築は国家的課題である。産業用ドローンを用いたイン

フラの劣化診断をはじめとする各種ソリューションを提供している当社の仕事は、今後ますます重要に

なりそうである。 

1. 本講演のねらい 

昨今ではドローンは家電量販店で売っているので、

存在そのものは身近になってきた。また軍事的な観

点からも話題になっている。しかし経済活動におけ

る実務でどのように使われているのかは、現在でも

実像は分かりにくい。本講演では、産業用ドローンが

どのように使われているのか、何ができるのか、現場

での事例はどのようなものがあるのか、といったこ

とを紹介する。併せて当社の事業戦略についても言

及したい。 
 
2. 株式会社自律制御システム研究所  (ACSL)

について 
当社の創業は 2013 年で、ACSL は Autonomous 

Control Systems Laboratory の略である。もともと

千葉大学の研究室をベースにしている。創業者であ

る野波健蔵氏は千葉大学の教授（当時）であり、ドロ

ーンの制御理論をずっと研究していた。この技術を

ベースに会社化したのが 2013 年である。 
2016 年、2017 年と外部から資金を調達して、2018

年 12 月にマザーズに上場した。ドローンの企業とし

ては、国内では唯一の IPO 企業である。産業用ドロ

ーンでトップを走り続けられる企業を目指している。 
当社が具体的にやろうとしていることは、コーポ

レートミッションである「技術を通じて、人々をもっ

と大切なことへ」に込められている。ドローンを飛ば

して人の役に立つ。人が行っている業務をドローン

にやらせる。会社としてはドローンを作って顧客に

売って終わりではなく、ドローンを導入してもらい、

クラウド、AI、UI などのシステム全体を提供して顧

客の業務を効率化する、できれば完全に無人化する

ことを目指している。 

3. 日本の現状及び将来と当社の使命 

日本では今後 10 年で労働人口が大きく減少する。

2060 年になると 3 分の 1 の人がいなくなる。これが

日本の課題。その一方で、建築後 50 年以上たつイン

フラ設備（橋や道路など）は、今後 10 年で約 3 倍に

増えていく。インフラの維持管理がますます重要に

なるが、人はいなくなるということ。これは国家的な

課題であり、その中で、当社がどういう風にドローン

を使ってアプローチできるか、を考えている。 
現在、人が行っているところを、ドローンが代わっ

て行う。人がやらなくていいところは省人化してい

く。例えば、化学プラントの点検業務は、現状では、

人が数千枚の写真を撮り、目視で点検して画像を見

ながら、補修個所をチェックし、レポーティングする。

全て人の手で行っている。点検業務は、表に出てくる

ことは少ないが、頻度はほぼ毎日行われているもの

もある。それに対して当社のドローンを使えば、自動

で離陸し、デザインされたルートを飛行し、写真を撮

って帰ってくる。着陸後、写真をクラウドに取り込み、

AI で画像診断してレポーティングまで行う。この全

部を自動化することに成功している。点検業務をす

べて自動化することで初めて無人化が実現できた、

と言える。ドローンを中心にソリューションとして

無人化を推進しているということである。 
 
4. 当社のコア技術 

当社のコア技術は 3 つある。 
1． 自律制御技術 
2． 安全性 
3． カスタマイズ性 

 
1. の自律制御技術については、人が操作するので
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動している。円安傾向も要因であり、ビザ発給条件

の緩和も大きい。最もインパクトがあるのが LCC
の普及だと思う。最近はクルーズツアーも盛んであ

り、一隻で 4,000 人という中国、台湾のクルーズ客

船もやってくる。今や世界中が旅行ブームである。 
 
リピーターではなく、新規の訪日者が多いと、京

都などに 1 点集中しやすくなるのではないか。 
オーバーツーリズムと言うが、大きな課題だ。京

都では、訪問時間と地域を分散させようと試行し、

朝に開くお寺を増やすなどしている。伏見など地域

への分散も試みている。季節も分散するが、それで
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コンテンツツーリズムと地域とのコラボの可能性

は。 
東日本大震災後、茨城県大洗市では、アニメ『ガ

ールズ&パンツァー』をとコラボをすることで大き

な集客に結び付け、大成功している。金沢の湯涌ぼ

んぼり祭りは、実は、実在しないお祭りだったのだ。

それまで存在しなかった祭りをアニメと同様の祭り

として、2011 年から始めた。テレビアニメ『花咲く

いろは』で登場するお祭りとコラボさせることで、

新たな旅行者を激増させ、外国人旅行者も誘致した。 
 

以上 
 
創造開発研究所（略称：創研）：1979 年創設、日本

初の創造性開発・創造性教育の研究所、東京初のネ

ーミングの会社。人事・教育分野とマーケティング

分野のコンサルタントをしている。 
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<公開研究会 2019年 10 月 18 日: 講演要旨> 於：野村総合研究所 会議室 

『産業用ドローン市場の展望 
 ―自律制御技術による業務効率化・無人化―』 

 
早川 研介 氏 

（株式会社自律制御システム研究所取締役最高財務責任者 兼 最高経営管理責任者） 
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課題であり、その中で、当社がどういう風にドローン

を使ってアプローチできるか、を考えている。 
現在、人が行っているところを、ドローンが代わっ

て行う。人がやらなくていいところは省人化してい

く。例えば、化学プラントの点検業務は、現状では、

人が数千枚の写真を撮り、目視で点検して画像を見

ながら、補修個所をチェックし、レポーティングする。

全て人の手で行っている。点検業務は、表に出てくる

ことは少ないが、頻度はほぼ毎日行われているもの

もある。それに対して当社のドローンを使えば、自動

で離陸し、デザインされたルートを飛行し、写真を撮

って帰ってくる。着陸後、写真をクラウドに取り込み、
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部を自動化することに成功している。点検業務をす

べて自動化することで初めて無人化が実現できた、

と言える。ドローンを中心にソリューションとして
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はなく、あらかじめ決められたルートをドローン側

が判断して、離陸から着陸までドローン自身が行う。 
2. の安全性については、墜落の危険性を回避する

機能が産業用途で使えるレベルでないといけない。

安全性を産業用途で使えるレベルまで高めることで

ある。 
3. のカスタマイズ性については、顧客がドローン

向けに新システムを開発するのでは意味がない。顧

客がすでに運用しているシステムに組み込めるよう、

ドローンをカスタマイズし、活用してもらう。 
 

4.1 自律制御技術 

ラジコンのようにコントローラーを使って単にド

ローンを飛ばすならば簡単であるが、離陸から着陸

まで自律して行うことは難しい。当社が 20 年以上大

学で研究していた技術が必要である。 
ドローンが何かからコントロールされるのではな

く、自分で飛ぼうとするとき、通常、自分の位置を把

握するために GPS の情報を使う。しかし、室内のよ

うに GPSが入りにくいところは自分の位置を推定し

にくくなり、基本的には飛べなくなる。 
一方、当社製ドローンは GPS が入らないところで

も、画像認識機能を用いて室内などでも自分の位置

を把握して飛べる。Visual SLAM（Simultaneous 
Localization and Mapping）技術をもっている。（図

1 参照） 

 
図 1. Visual SLAM 技術について 
（動画の例 1） 

倉庫の中をドローンが飛んでいる。画像を認識し、

特徴的なところを点として捉え、左右のカメラの角

度の違いや時間の経過とともに位置がどのように変

化していくか、といった点を認識し、ドローンが自分

はどこにいるのかを判断する。リアルタイムでマッ

プを作り、自分がどこにいるかを把握する。GPS の

ない環境で、人の操作がない中で自律飛行する。 
 

（動画の例 2） 

倉庫の中の棚卸しの例。画像と、点描写と、RFID
タグを別のカメラで認識して、自律飛行しながら

RFID タグを認識する。 
 
（動画の例 3） 

画像認識の精度は、人の目と同じで、左右のカメラ

が捉える画像差から距離を計算する。ドローンが室

内で飛んでいるときに、左端から 2m を確保する実

験では、棒が出てくるとその分距離を取る。完全に自

動でドローンが飛びながら 2m の距離を取っている。 
 
（動画の例 4） 

ドローンを室内で飛ばして、上に I 字鋼を模擬的に

通している。いわば橋梁の下の部分である。下の床の

位置を I 字鋼に沿って撮影し、撮影が終わると反対側

に自分で回って、反対側を向いて、反対側を検査する。

シンガポールでのデモ動画のように、画像認識でド

ローンを飛ばすのは世界的に見ても当社が最先端で

ある。 
自律飛行のコア技術として挙げられるのがエッジ

コンピューティングである。NVIDIA 社の組み込み

システムを搭載しており、ドローンがすべて判断す

る。 タイムリーに通信をするのではなく、すべてド

ローンが自分で判断し、画像認識で自律飛行するこ

とができる。 
 

4.2 安全性 

（動画の例 5） 

天気の影響について、雨の中ドローンを飛ばして

いる。1 時間 300 ㎜の超豪雨でもドローンが飛べる。

日本の過去最高の雨量は 1 時間 150 ㎜だが、雨の中

でも問題はない。 
プラントの点検をする際、バッテリーの不具合な

どで着陸する場合、緊急着陸地点を登録しておくこ

とで、ドローンが緊急着陸地点まで飛んで着陸する

ことができる。 
アクシデントはつきものであり、一定の確率で必

ず落ちると考えておく必要がある。当社ドローンは

1m くらいあるので、人に当たると重大な死亡事故に

繋がりかねないくらいの衝撃がある。そこで、パラシ

ュートをつけることで落下エネルギーを 9 割削減し

ている。この落下エネルギーは、アメリカで規定され

ているレベルをクリアしている。パラシュートが開

いて、フリーフォールで落ちるよりもかなりゆっく
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り落ちる。パラシュートは原始的な技術であるが、ド

ローン側で飛行中にどうやってパラシュートを開く

判断をするかが難しい。電源が落ちたとか、角度がお

かしい、といった異変をドローン自身が検知するこ

とが必要になる。 
 
4.3 カスタマイズ性 

お客様の要望に合わせてカメラを開発したり、ソ

フトウェアを開発したりしている。カメラの例とし

ては専用の 4 つあるカメラや、物流用に自動で開く

キャッチャーなどを開発している。 
また、お客様のシステムに統合するための API も

開発している。たとえば物流会社はすでに自社物流

システムを開発、運用している。そこに適合できる

API である。ドローン導入用に新たにシステム開発

をしてもらう必要はない。 
 

5. 事例紹介 

ドローンの規制については、飛ばす場所と飛ばす

方法で規制されている。飛ばす場所は、人が密集して

いるところはダメで、飛ばす方法としては、パイロッ

トが見えるところで飛ばすことが必要となる。 
近年、徐々に規制が緩和され、法律が徐々に改正さ

れ、ある程度条件を満たしたら飛ばすことが可能に

なってきた。2016 年に「空の産業革命」に向けたロ

ードマップが示された。内閣府、経済産業省、国土交

通省などが音頭を取り、ロードマップに即して法規

制が整備されてきている。 
産業用ドローンとしては、点検、物流、防災、の 3

つに注力している。これらの分野では毎日オペレー

ションが発生する。人が繰り返し作業している。しか

もそこに相応のコストがかかっている。ここにドロ

ーンを導入するのが目標である。それに対して測量、

空撮、農業などは、一度実施して、繰り返しが発生し

ない作業が多いため、人間が操作するドローンで十

分、対応できる。 
 
（動画の事例 6） 

配管に沿ってドローンを飛ばし、配管の錆をチェ

ックする。ちなみに、配管の近くだと地磁気で狂って

しまうため飛ばせない。4m、5m の高さのところに

あるため、足場を組まずにドローンを飛ばして撮っ

た写真を AI で判定し、チェックすべき錆の部分を判

定した後、図面にコメントを残す。これらすべてを 1
つのシステムとして提供している。 

 
（図 3. プラント点検の事例） 
 
（動画の事例 7）   

関西電力の水力発電所の水圧鉄管の腐食の確認を

ドローンで行う。人が行うと足場をつくることにな

り、危険が伴うことと費用がかかるのでドローンで

行う意義が大きく、コストは 50％以上削減できた。 
 
（動画の事例 8） 

下水道の中の例である。日本の下水道は人が入れ

ない 60 ㎝径のところがあり、基本的にまっすぐにな

っており、曲がる箇所はマンホールが設置してある。

ホバークラフト型のドローンでまっすぐ飛んで中を

見る。これまでは歩行型ロボットで歩行して点検し

ていたが、当該ロボットの場合、スピードは 1 日で

50m 程度である。今でも行っているが、ロボットに

対してドローンだと 1 秒間に 3m、1 日だと 500m 点

検できる。 
 
（動画の事例 9） 

石油備蓄タンクの例である。単純に上から見るだ

けでも、これまでだと足場を組まないと見られなか

った。これがドローンで簡単に見られるようになる。

撮影した写真を 3 次元モデルに落とし込んで、AI 判
定で、錆、腐食部分を色付けできる。 

  
（動画の事例 10） 

トンネルの場合は、暗闇の中であり、画像認識がで

きない。そこでドローンに LED ライトをつけて、そ

の光でトンネル内を自律制御飛行する。 
 

（動画の事例 11） 

船内の例では、コンテナ船の中の後ろに入ってい

る T 字溝を点検している。これまでだと、クレーン

で梯子車を釣って船の中に入れて、それで点検して

いた。船を港に置くと 1 日数百万円かかるので、で
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はなく、あらかじめ決められたルートをドローン側

が判断して、離陸から着陸までドローン自身が行う。 
2. の安全性については、墜落の危険性を回避する

機能が産業用途で使えるレベルでないといけない。

安全性を産業用途で使えるレベルまで高めることで

ある。 
3. のカスタマイズ性については、顧客がドローン

向けに新システムを開発するのでは意味がない。顧

客がすでに運用しているシステムに組み込めるよう、

ドローンをカスタマイズし、活用してもらう。 
 

4.1 自律制御技術 

ラジコンのようにコントローラーを使って単にド

ローンを飛ばすならば簡単であるが、離陸から着陸

まで自律して行うことは難しい。当社が 20 年以上大

学で研究していた技術が必要である。 
ドローンが何かからコントロールされるのではな

く、自分で飛ぼうとするとき、通常、自分の位置を把

握するために GPS の情報を使う。しかし、室内のよ

うに GPSが入りにくいところは自分の位置を推定し

にくくなり、基本的には飛べなくなる。 
一方、当社製ドローンは GPS が入らないところで

も、画像認識機能を用いて室内などでも自分の位置

を把握して飛べる。Visual SLAM（Simultaneous 
Localization and Mapping）技術をもっている。（図

1 参照） 

 
図 1. Visual SLAM 技術について 
（動画の例 1） 

倉庫の中をドローンが飛んでいる。画像を認識し、

特徴的なところを点として捉え、左右のカメラの角

度の違いや時間の経過とともに位置がどのように変

化していくか、といった点を認識し、ドローンが自分

はどこにいるのかを判断する。リアルタイムでマッ

プを作り、自分がどこにいるかを把握する。GPS の

ない環境で、人の操作がない中で自律飛行する。 
 

（動画の例 2） 

倉庫の中の棚卸しの例。画像と、点描写と、RFID
タグを別のカメラで認識して、自律飛行しながら

RFID タグを認識する。 
 
（動画の例 3） 

画像認識の精度は、人の目と同じで、左右のカメラ

が捉える画像差から距離を計算する。ドローンが室

内で飛んでいるときに、左端から 2m を確保する実

験では、棒が出てくるとその分距離を取る。完全に自

動でドローンが飛びながら 2m の距離を取っている。 
 
（動画の例 4） 

ドローンを室内で飛ばして、上に I 字鋼を模擬的に

通している。いわば橋梁の下の部分である。下の床の

位置を I 字鋼に沿って撮影し、撮影が終わると反対側

に自分で回って、反対側を向いて、反対側を検査する。

シンガポールでのデモ動画のように、画像認識でド

ローンを飛ばすのは世界的に見ても当社が最先端で

ある。 
自律飛行のコア技術として挙げられるのがエッジ

コンピューティングである。NVIDIA 社の組み込み

システムを搭載しており、ドローンがすべて判断す

る。 タイムリーに通信をするのではなく、すべてド

ローンが自分で判断し、画像認識で自律飛行するこ

とができる。 
 

4.2 安全性 

（動画の例 5） 

天気の影響について、雨の中ドローンを飛ばして

いる。1 時間 300 ㎜の超豪雨でもドローンが飛べる。

日本の過去最高の雨量は 1 時間 150 ㎜だが、雨の中

でも問題はない。 
プラントの点検をする際、バッテリーの不具合な

どで着陸する場合、緊急着陸地点を登録しておくこ

とで、ドローンが緊急着陸地点まで飛んで着陸する

ことができる。 
アクシデントはつきものであり、一定の確率で必

ず落ちると考えておく必要がある。当社ドローンは

1m くらいあるので、人に当たると重大な死亡事故に

繋がりかねないくらいの衝撃がある。そこで、パラシ

ュートをつけることで落下エネルギーを 9 割削減し

ている。この落下エネルギーは、アメリカで規定され

ているレベルをクリアしている。パラシュートが開

いて、フリーフォールで落ちるよりもかなりゆっく
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り落ちる。パラシュートは原始的な技術であるが、ド

ローン側で飛行中にどうやってパラシュートを開く

判断をするかが難しい。電源が落ちたとか、角度がお

かしい、といった異変をドローン自身が検知するこ

とが必要になる。 
 
4.3 カスタマイズ性 

お客様の要望に合わせてカメラを開発したり、ソ

フトウェアを開発したりしている。カメラの例とし

ては専用の 4 つあるカメラや、物流用に自動で開く

キャッチャーなどを開発している。 
また、お客様のシステムに統合するための API も

開発している。たとえば物流会社はすでに自社物流

システムを開発、運用している。そこに適合できる

API である。ドローン導入用に新たにシステム開発

をしてもらう必要はない。 
 

5. 事例紹介 

ドローンの規制については、飛ばす場所と飛ばす

方法で規制されている。飛ばす場所は、人が密集して

いるところはダメで、飛ばす方法としては、パイロッ

トが見えるところで飛ばすことが必要となる。 
近年、徐々に規制が緩和され、法律が徐々に改正さ

れ、ある程度条件を満たしたら飛ばすことが可能に

なってきた。2016 年に「空の産業革命」に向けたロ

ードマップが示された。内閣府、経済産業省、国土交

通省などが音頭を取り、ロードマップに即して法規

制が整備されてきている。 
産業用ドローンとしては、点検、物流、防災、の 3

つに注力している。これらの分野では毎日オペレー

ションが発生する。人が繰り返し作業している。しか

もそこに相応のコストがかかっている。ここにドロ

ーンを導入するのが目標である。それに対して測量、

空撮、農業などは、一度実施して、繰り返しが発生し

ない作業が多いため、人間が操作するドローンで十

分、対応できる。 
 
（動画の事例 6） 

配管に沿ってドローンを飛ばし、配管の錆をチェ

ックする。ちなみに、配管の近くだと地磁気で狂って

しまうため飛ばせない。4m、5m の高さのところに

あるため、足場を組まずにドローンを飛ばして撮っ

た写真を AI で判定し、チェックすべき錆の部分を判

定した後、図面にコメントを残す。これらすべてを 1
つのシステムとして提供している。 

 
（図 3. プラント点検の事例） 
 
（動画の事例 7）   

関西電力の水力発電所の水圧鉄管の腐食の確認を

ドローンで行う。人が行うと足場をつくることにな

り、危険が伴うことと費用がかかるのでドローンで

行う意義が大きく、コストは 50％以上削減できた。 
 
（動画の事例 8） 

下水道の中の例である。日本の下水道は人が入れ

ない 60 ㎝径のところがあり、基本的にまっすぐにな

っており、曲がる箇所はマンホールが設置してある。

ホバークラフト型のドローンでまっすぐ飛んで中を

見る。これまでは歩行型ロボットで歩行して点検し

ていたが、当該ロボットの場合、スピードは 1 日で

50m 程度である。今でも行っているが、ロボットに

対してドローンだと 1 秒間に 3m、1 日だと 500m 点

検できる。 
 
（動画の事例 9） 

石油備蓄タンクの例である。単純に上から見るだ

けでも、これまでだと足場を組まないと見られなか

った。これがドローンで簡単に見られるようになる。

撮影した写真を 3 次元モデルに落とし込んで、AI 判
定で、錆、腐食部分を色付けできる。 

  
（動画の事例 10） 

トンネルの場合は、暗闇の中であり、画像認識がで

きない。そこでドローンに LED ライトをつけて、そ

の光でトンネル内を自律制御飛行する。 
 

（動画の事例 11） 

船内の例では、コンテナ船の中の後ろに入ってい

る T 字溝を点検している。これまでだと、クレーン

で梯子車を釣って船の中に入れて、それで点検して

いた。船を港に置くと 1 日数百万円かかるので、で
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きるだけ早く点検することが重要になる。 
 

（動画の事例 12） 

シンガポールの鉄道トンネル点検の例だ。 
 
（動画の事例 13） 

九州豪雨のような災害でも広範囲を調査できる。

福岡県東峰村の例だが、道路も電波も通じないとこ

ろをドローンが自分で飛んで自分で帰ってきた。ム

ービーだけでなく、カメラで撮った画像をつなげて 1
つのオルソ画像を作った。分解能は 2 ㎝で、被害を

受けてから内閣府の要請を受け、翌日飛ばしに行き、

その翌日にデータができた。災害などでもドローン

が活躍する。 
 

（動画の事例 14） 

物流、特にドローン配送である。日本郵便と組んで、

福島の南相馬で実際に郵便を運ぶ事業を 2018 年か

らスタートした。郵便局と郵便局の間をドローンで

飛ばす。福島で過疎化が進んでいる地域であるが、郵

便業務を辞めることはできない。これまではトラッ

クで 30分かけて運んでいたものをドローンで代替す

る。日本郵便の人がすべてセットできるようにして

いる。屋根の上から荷物を載せたドローンが飛ぶ。 
実際に人が住んでいるエリアで物流を始めるのは、

世界的にも非常にまれな事例だ。アメリカは割と規

制が厳しく、なかなか許可されずに特例的に許され

ることが多い。ヨーロッパではスイスで行っている。 
日本郵便としては信頼できる企業と組む必要があ

った。外を飛ぶときは GPS 情報で飛ぶ。着陸すると

きは QR コードのようなものを着陸部分に置き、そ

れを認識して着陸する。(図 3 参照) 

 
（図 3. 日本郵便との事例） 
 

6. 当社のビジネスモデル 

当社のビジネスの進め方として、ステップごとの

アプローチをとっている。 
ステップ 1：概念検証。お客さんのニーズは何か。

具体的に何をしたいのかをヒアリングして、当社の

機体を使い、現場でデモをする。有償のプロジェクト

として請け負う。検証するフェーズを経て、ドローン

を使う意義があるかどうか確認してもらう。 
ステップ 2：特注システム開発。カメラ、アタッチ

メント、ソフトウェアの開発等をお客さんと一緒に

実施する。ここで特定顧客向けの特注ドローンがで

きる。 
ステップ 3：量産、販売。 
ステップ 1、2 がとても重要。3、4 年前はドローン

売りに特化していた。性能がいいので買ってくださ

い、ということで売り込んでいた。 
お客さんも 1 台は買ってくれるが、実際にそれを

業務として活かしているかというと、現実的には 1 年

後には倉庫に眠っているケースもあった。実際の運

用に紐づいていないドローンを販売してもダメで、

結局は使われなくなる。 
だから最初に運用ありきで考えて、現場を見て、そ

れに合わせたドローンを作り込んでいる。 
 
図 4.カスタマイズ事例 

 

1. 楽天の物流用「天空」。過疎地で物流を実証的

に始めている。 
2. NJS のホバークラフト型ドローン「Air 

Slider」。 
3. モリタの「Rei-Humming」。大規模火災が起き

るとどこで屋根が落ちるか見ないといけない。

落ちたところから一気に火災が広がる。今ま

ではヘリで見ていたが、それをドローンで代

替する。当該ドローンは消防車から有線でつ

なぎ給電しながら飛ばすのでバッテリーを気
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にせず運用できる 
 
2～3年前までは、売上高は1.5億円程度であった。

翌年からソリューション営業に転換した。お客さん

の運用に合わせるスタイルにした。そこから順調に

売り上げを伸ばして、昨年度は 8 億、今年度は 14 億

の売り上げを目指している。産業用ドローンの中で

も速いペースで売上高を増やしている。 
トーマツのデータだと日本のテクノロジー企業と

しては、当社は過去 3 年間で 400％の売り上げ成長

を実現し、日本で 9 位に入った。 
 
(Q&A) 

今、何台ドローンを保有していて、価格はいくらな

のか。 
機体台数は、昨年 1 年間で販売したドローンが 100

台強。価格は 1 台 300 万円から 400 万円で売ってい

る。販売したものとは別に、実験用として数十台を保

有している。導入実績はトータルで 300 台程度。基

本的には内製で、社内に製造機能がある。ただし一部

はアセンブリだ。ドローンはモジュールを組み立て

るだけであり、製造はあまり難しくない。当社もモジ

ュールを買ってきて、キーとなる技術は自分達で開

発、製造してアセンブリしている。 
 

DJI が世界トップと言われているが、それに対抗し

て何ができるのか。日本のドローンの技術力はどの

程度なのか。 
DJI が 8 割シェアを持っているのは、産業用とい

うよりはドローン業界全体での話である。彼らのド

ローンは基本的にはホビードローンであり、産業と

いうよりは、個人で楽しむのが大前提である。 
もちろん、産業のところで使われているものもあ

るが、自律性、安全性、カスタマイズ性については産

業用ドローンのほうが注力している。 
DJI はコントローラーが必須で、素晴らしい点は

買ったその日から使えるくらい、簡単なユーザーイ

ンターフェースを備えていることである。ただしあ

くまでも人が飛ばすラジコン的なドローンであり、

当社が得意とする自律制御技術は優先度としては低

いように見える。 
安全性でも、あくまでも消費者が責任を持つこと

になっている。パラシュートも標準ではついていな

い。事故が発生したら責任は操縦していた人にある。

ホビー用途として使われるからである。 
フライトコントローラーは、画像認識は当社が優

れているが、小さいドローンのフライトコントロー

ラーは DJI がとても優れている。当社でも出来る技

術ではあるが、先方はフライトコントローラーをパ

ッケージで売っており、それを導入している企業も

ある。 
カスタム性については、いかに簡単に操作できる

ものを大量に安く作るか、が DJI のポイントであり、

当社のビジネスモデルとは異なる。産業用ドローン

として DJI のドローンを使う場合、カストマイズす

るのではなく、DJI のドローンからとったデータを

後工程で、ソフトウェアで処理することになる。 
 
市場見通し、成長可能性はどうか。 

産業としては、必ず大きくなる産業であると考え

ている。日本は人口減が進み、かつインフラ老朽化も

進む、というのが大きなトレンドであるから。 
しかし今の産業の大きさとしての市場規模 100 億

円は無いかと思う。産業用で必ず必要な技術ではあ

るが、そこにどれだけお金を使う企業があるのか、と

いうと、現時点では数十億投資するような企業はな

い。あくまでも新規投資として試しているフェーズ

である。すぐに 1,000 億円、2,000 億円になる市場で

あるとは思わないが、いずれは十分に大きな市場に

なると考えている。 
 
プロジェクトの規模感はどうか。 

最初の概念検証は、おおむね 100 万から 300 万円

位で、複数回検証する場合などは、1,000 万円程度の

こともある。開発は、1,000 万円から 5,000 万円位と

なる。  
 
国は支援しているか。 

現在では、支援はない。ただし継続している国のプ

ロジェクトとして委託事業は今年 3 件ある。まだ継

続して受けているが、基本的には今後は必要性に応

じて参加していく。 
理由は、事業としてある程度規模感ができてきた

ので、顧客からの CF で事業が回せるようになってき

たためである。また、国としても産業用ドローンにお

金をかけるフェーズが一段落して、ドローンの運用、

運行管理の方にお金をシフトしてきている状況であ

る。 
 

ドローンの飛行時間の短さが物流で課題になってい

るが、どの程度まで飛べるのか。今後の可能性は？ 
ドローンの飛行時間は、当社の 1m くらいの機体

で何も載せないと 30 分位飛べる。2kg 程度の荷物を

載せるおおよそ 20 分くらい飛べる。  
実際の物流で考えると、飛行時間がボトルネック

ということはない。当社のドローンは、対空速度で、
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ではヘリで見ていたが、それをドローンで代

替する。当該ドローンは消防車から有線でつ

なぎ給電しながら飛ばすのでバッテリーを気
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にせず運用できる 
 
2～3年前までは、売上高は1.5億円程度であった。

翌年からソリューション営業に転換した。お客さん

の運用に合わせるスタイルにした。そこから順調に

売り上げを伸ばして、昨年度は 8 億、今年度は 14 億

の売り上げを目指している。産業用ドローンの中で

も速いペースで売上高を増やしている。 
トーマツのデータだと日本のテクノロジー企業と

しては、当社は過去 3 年間で 400％の売り上げ成長

を実現し、日本で 9 位に入った。 
 
(Q&A) 

今、何台ドローンを保有していて、価格はいくらな

のか。 
機体台数は、昨年 1 年間で販売したドローンが 100

台強。価格は 1 台 300 万円から 400 万円で売ってい

る。販売したものとは別に、実験用として数十台を保

有している。導入実績はトータルで 300 台程度。基

本的には内製で、社内に製造機能がある。ただし一部

はアセンブリだ。ドローンはモジュールを組み立て

るだけであり、製造はあまり難しくない。当社もモジ

ュールを買ってきて、キーとなる技術は自分達で開

発、製造してアセンブリしている。 
 

DJI が世界トップと言われているが、それに対抗し

て何ができるのか。日本のドローンの技術力はどの

程度なのか。 
DJI が 8 割シェアを持っているのは、産業用とい

うよりはドローン業界全体での話である。彼らのド

ローンは基本的にはホビードローンであり、産業と

いうよりは、個人で楽しむのが大前提である。 
もちろん、産業のところで使われているものもあ

るが、自律性、安全性、カスタマイズ性については産

業用ドローンのほうが注力している。 
DJI はコントローラーが必須で、素晴らしい点は

買ったその日から使えるくらい、簡単なユーザーイ

ンターフェースを備えていることである。ただしあ

くまでも人が飛ばすラジコン的なドローンであり、

当社が得意とする自律制御技術は優先度としては低

いように見える。 
安全性でも、あくまでも消費者が責任を持つこと

になっている。パラシュートも標準ではついていな

い。事故が発生したら責任は操縦していた人にある。

ホビー用途として使われるからである。 
フライトコントローラーは、画像認識は当社が優

れているが、小さいドローンのフライトコントロー

ラーは DJI がとても優れている。当社でも出来る技

術ではあるが、先方はフライトコントローラーをパ

ッケージで売っており、それを導入している企業も

ある。 
カスタム性については、いかに簡単に操作できる

ものを大量に安く作るか、が DJI のポイントであり、

当社のビジネスモデルとは異なる。産業用ドローン

として DJI のドローンを使う場合、カストマイズす

るのではなく、DJI のドローンからとったデータを

後工程で、ソフトウェアで処理することになる。 
 
市場見通し、成長可能性はどうか。 

産業としては、必ず大きくなる産業であると考え

ている。日本は人口減が進み、かつインフラ老朽化も

進む、というのが大きなトレンドであるから。 
しかし今の産業の大きさとしての市場規模 100 億

円は無いかと思う。産業用で必ず必要な技術ではあ

るが、そこにどれだけお金を使う企業があるのか、と

いうと、現時点では数十億投資するような企業はな

い。あくまでも新規投資として試しているフェーズ

である。すぐに 1,000 億円、2,000 億円になる市場で

あるとは思わないが、いずれは十分に大きな市場に

なると考えている。 
 
プロジェクトの規模感はどうか。 

最初の概念検証は、おおむね 100 万から 300 万円

位で、複数回検証する場合などは、1,000 万円程度の

こともある。開発は、1,000 万円から 5,000 万円位と

なる。  
 
国は支援しているか。 

現在では、支援はない。ただし継続している国のプ

ロジェクトとして委託事業は今年 3 件ある。まだ継

続して受けているが、基本的には今後は必要性に応

じて参加していく。 
理由は、事業としてある程度規模感ができてきた

ので、顧客からの CF で事業が回せるようになってき

たためである。また、国としても産業用ドローンにお

金をかけるフェーズが一段落して、ドローンの運用、

運行管理の方にお金をシフトしてきている状況であ

る。 
 

ドローンの飛行時間の短さが物流で課題になってい

るが、どの程度まで飛べるのか。今後の可能性は？ 
ドローンの飛行時間は、当社の 1m くらいの機体

で何も載せないと 30 分位飛べる。2kg 程度の荷物を

載せるおおよそ 20 分くらい飛べる。  
実際の物流で考えると、飛行時間がボトルネック

ということはない。当社のドローンは、対空速度で、
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時速 72 ㎞で飛べる。このスピードで 10 分から 20 分

飛べればかなりのことができる。福島の事例でも 9 ㎞

の距離を 15 分位で飛んでいる。とはいえ長く飛べた

方が言い。この点は電池がどれだけ進化していくか

による。 
実感としては、1 時間位、ドローンで飛べればだい

たい何とかなる。今だと充電に 1 時間かかるが、着

陸時に新しい電池に取り換えてすぐ飛ばした方がよ

い。運用でカバーしている状況である。 
2 年前までは最大で 20 分しか飛べなかったが、モ

ーターやドローンの姿勢など、どの速度で飛ばすと

エネルギー効率が高いか、といったことを検証して、

徐々に飛行時間が伸びている。電池がボトルネック

となっているケースは少ない。 
 
3 年前に倉庫を経営している方に依頼を受けた。

RFID のタグをつけてあり、高さは 8m 位ある倉庫の

棚卸し。当時、上の方はフォークリフトで棚卸をして

いた。実験してみたが、GPS がないとろくに飛ばな

い。電池はリチウムポリマーなので、落ちると電池が

燃えないか心配であった。日本の倉庫は通路が狭く、

ちょっと飛ばすと、ドローンが自分の風で安定しな

い。無人化すると給電がうまくいかない。など課題山

積で断念したという経緯がある。今ならできるのか。 

技術的にはできる。非 GPS 機能で解決できるので

倉庫内で運用可能だ。 
落ちることについても、電池が難燃性を持ってい

るかどうか、また、どこかが先にクラッシャブルゾー

ンとしてそこが壊れることで衝撃を吸収するという

仕組みを、実験で検証している。 
 通路でいうと、2m くらいのところでも飛べる。当

社の制御は非線形制御、モデルベース制御である。他

方、一般的なホビードローンなどは PID 制御であり、

こちら線形制御だ。 
単純に言うと、傾いたら傾きの分を戻すだけモー

ターを変化させる。しかし大きい機体だと、姿勢を回

復しようとするとモーメントが大きくて姿勢の変更

が行き過ぎてしまい、安定しない。それを当社は非線

形制御で対応している。 
給電をどうするか、に 8 ついては、実際にプロジ

ェクトとして、無線給電でドローンを充電させてい

る事例がある。 
 
リーダー、ライターの機械を乗せても大丈夫か。 

リーダーそのものはあまり重くないので、簡易的

なリーダーならば大丈夫。現時点ではモーターの電

力消費が最も大きい。 

先日、ヤマハ発動機がアフリカなどで飛行機を売り

込もうとしている。しかし問題点も多いとのことで

あった。御社としては海外のマーケットを見据えた

活動はどのようなことを考えているのか。 

海外については、当社として取り組んでいるのは、

シンガポールなど。当社が最も得意としている点検

業務で取り組んでいる。点検に対する需要は日本と

同様、GPS が入らない環境で安定飛行するニーズは

ある。 
海外全体を見ると、ドローンのメーカーで圧倒的

なシェアを持つ産業用ドローン企業は少ない。ただ

しホビー用途の DJI は除く。 
アメリカでもドローンのハードを内製していると

ころはあまりない。DJI の機体をやむを得ず使って

いるところが多い。従って当社としてはハードウェ

アも積極的に売っていきたい。 
物流で 100 ㎞飛ぶとなると、海外のユースケース

を見極めないといけない。現地の政府や規制にも精

通しないといけない。今の当社のリソースでは難し

いため、まずは日本で実績をあげていき、それを海外

に持ち込んでいきたい。 
アメリカではアマゾンがドローン配送をやろうと

している。 
実際、今年の夏にアマゾンが作った機体が発表され

たが、アマゾン製ドローンの性能が圧倒的に優れて

いるということはない。 
 

ビジネスモデルについて。ドローン、AI、クラウドは

当社に来るのか。 
基本的にはお客様にクラウドを準備してもらうよ

うにしている。当社にデータがたまると、プラントな

どのセンシティブなエリアのデータを当社に渡して

しまうことになるため、それは顧客が嫌がる。解析サ

ービスはお客さんからデータをもらう。 
当社の画像認識はドローンを飛ばすための画像認

識である。例えば錆の診断技術はアクセンチュアと

組んで、同社に、錆が大丈夫かどうかをソフト化して

もらい、それと一緒に当社がドローンを提供して、パ

ッケージングして売っている。 
 

どうやってデータを蓄積していくか。 

1 つは社内実験でとっていく。直近で行っているの

は、人を認識して緊急着陸する実験。 
もう 1 つはお客さんからお金をもらいつつ、概念

検証している。これ自体が新しい実験になっている。

お客さんと一緒にやらせてもらいながら、お金を集

めながら、新しい知見も得られている。 
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契約的にはドローンの技術、データ、特許は当社に

帰属。点検データはお客さんに持っていただく。 
 

ユーザーもミッションを組むのにノウハウが必要だ

と思うのだが。 
当社の営業は営業というよりも事業開発に近い形

で、お客さんと相談しながらやっている。ここも当社

の競争優位性になっている。 
下水道の点検の場合、60 ㎝の下水道は曲がってい

ないので、曲がる機能は必要ない。自動で戻ってこな

くても手動で回収すればよい。 
お客さんが何をしたいのか、どのデータが欲しい

のか、を 1 つ 1 つ検証して、技術的にどこまで対応

できるのか、を提案している。 
 
EV はパナソニック製か。 

今は中国製と日本製を使っている。試験をする中

で選定した。 
 
荷物はどのくらいの重さまで大丈夫か。 

今は 2kg 程度が推奨。 
 
気候条件はどの程度まで大丈夫か。 

スペックでいうと雨は大丈夫。 
風は秒速 20m までその場にとどまることができる。

運用としては秒速 10m 以内を推奨している。 
 
点検の先にある作業までドローンでやろうとしてい

るのか。 
作業については、将来的には技術的には可能。実際、

見るだけでなく、打音検査用の機器を取り付けて橋

の点検を検証してみた。ただしドローンのプロペラ

の音があるので難しかった。現実的にはかなり先に

なりそう。 
 
現状、自律技術が普及すればするほど NVIDIA が儲

かることになるが、自社開発はしないのか。 

当社のボリュームが NVIDIA 全体よりもかなり小

さく、微々たるものである。現状では、NVIDIA は処

理能力を高めてもらうことが望ましい。それを当社

が用いる仕組み。当社はフライトコントローラーな

どコア技術を自社開発し、他はモジュールを組み合

わせていきたい。 
 

以上 
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時速 72 ㎞で飛べる。このスピードで 10 分から 20 分

飛べればかなりのことができる。福島の事例でも 9 ㎞

の距離を 15 分位で飛んでいる。とはいえ長く飛べた

方が言い。この点は電池がどれだけ進化していくか

による。 
実感としては、1 時間位、ドローンで飛べればだい

たい何とかなる。今だと充電に 1 時間かかるが、着

陸時に新しい電池に取り換えてすぐ飛ばした方がよ

い。運用でカバーしている状況である。 
2 年前までは最大で 20 分しか飛べなかったが、モ

ーターやドローンの姿勢など、どの速度で飛ばすと

エネルギー効率が高いか、といったことを検証して、

徐々に飛行時間が伸びている。電池がボトルネック

となっているケースは少ない。 
 
3 年前に倉庫を経営している方に依頼を受けた。

RFID のタグをつけてあり、高さは 8m 位ある倉庫の

棚卸し。当時、上の方はフォークリフトで棚卸をして

いた。実験してみたが、GPS がないとろくに飛ばな

い。電池はリチウムポリマーなので、落ちると電池が

燃えないか心配であった。日本の倉庫は通路が狭く、

ちょっと飛ばすと、ドローンが自分の風で安定しな

い。無人化すると給電がうまくいかない。など課題山

積で断念したという経緯がある。今ならできるのか。 

技術的にはできる。非 GPS 機能で解決できるので

倉庫内で運用可能だ。 
落ちることについても、電池が難燃性を持ってい

るかどうか、また、どこかが先にクラッシャブルゾー

ンとしてそこが壊れることで衝撃を吸収するという

仕組みを、実験で検証している。 
 通路でいうと、2m くらいのところでも飛べる。当

社の制御は非線形制御、モデルベース制御である。他

方、一般的なホビードローンなどは PID 制御であり、

こちら線形制御だ。 
単純に言うと、傾いたら傾きの分を戻すだけモー

ターを変化させる。しかし大きい機体だと、姿勢を回

復しようとするとモーメントが大きくて姿勢の変更

が行き過ぎてしまい、安定しない。それを当社は非線

形制御で対応している。 
給電をどうするか、に 8 ついては、実際にプロジ

ェクトとして、無線給電でドローンを充電させてい

る事例がある。 
 
リーダー、ライターの機械を乗せても大丈夫か。 

リーダーそのものはあまり重くないので、簡易的

なリーダーならば大丈夫。現時点ではモーターの電

力消費が最も大きい。 

先日、ヤマハ発動機がアフリカなどで飛行機を売り

込もうとしている。しかし問題点も多いとのことで

あった。御社としては海外のマーケットを見据えた

活動はどのようなことを考えているのか。 

海外については、当社として取り組んでいるのは、

シンガポールなど。当社が最も得意としている点検

業務で取り組んでいる。点検に対する需要は日本と

同様、GPS が入らない環境で安定飛行するニーズは

ある。 
海外全体を見ると、ドローンのメーカーで圧倒的

なシェアを持つ産業用ドローン企業は少ない。ただ

しホビー用途の DJI は除く。 
アメリカでもドローンのハードを内製していると

ころはあまりない。DJI の機体をやむを得ず使って

いるところが多い。従って当社としてはハードウェ

アも積極的に売っていきたい。 
物流で 100 ㎞飛ぶとなると、海外のユースケース

を見極めないといけない。現地の政府や規制にも精

通しないといけない。今の当社のリソースでは難し

いため、まずは日本で実績をあげていき、それを海外

に持ち込んでいきたい。 
アメリカではアマゾンがドローン配送をやろうと

している。 
実際、今年の夏にアマゾンが作った機体が発表され

たが、アマゾン製ドローンの性能が圧倒的に優れて

いるということはない。 
 

ビジネスモデルについて。ドローン、AI、クラウドは

当社に来るのか。 
基本的にはお客様にクラウドを準備してもらうよ

うにしている。当社にデータがたまると、プラントな

どのセンシティブなエリアのデータを当社に渡して

しまうことになるため、それは顧客が嫌がる。解析サ

ービスはお客さんからデータをもらう。 
当社の画像認識はドローンを飛ばすための画像認

識である。例えば錆の診断技術はアクセンチュアと

組んで、同社に、錆が大丈夫かどうかをソフト化して

もらい、それと一緒に当社がドローンを提供して、パ

ッケージングして売っている。 
 

どうやってデータを蓄積していくか。 

1 つは社内実験でとっていく。直近で行っているの

は、人を認識して緊急着陸する実験。 
もう 1 つはお客さんからお金をもらいつつ、概念

検証している。これ自体が新しい実験になっている。

お客さんと一緒にやらせてもらいながら、お金を集

めながら、新しい知見も得られている。 
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契約的にはドローンの技術、データ、特許は当社に

帰属。点検データはお客さんに持っていただく。 
 

ユーザーもミッションを組むのにノウハウが必要だ

と思うのだが。 
当社の営業は営業というよりも事業開発に近い形

で、お客さんと相談しながらやっている。ここも当社

の競争優位性になっている。 
下水道の点検の場合、60 ㎝の下水道は曲がってい

ないので、曲がる機能は必要ない。自動で戻ってこな

くても手動で回収すればよい。 
お客さんが何をしたいのか、どのデータが欲しい

のか、を 1 つ 1 つ検証して、技術的にどこまで対応

できるのか、を提案している。 
 
EV はパナソニック製か。 

今は中国製と日本製を使っている。試験をする中

で選定した。 
 
荷物はどのくらいの重さまで大丈夫か。 

今は 2kg 程度が推奨。 
 
気候条件はどの程度まで大丈夫か。 

スペックでいうと雨は大丈夫。 
風は秒速 20m までその場にとどまることができる。

運用としては秒速 10m 以内を推奨している。 
 
点検の先にある作業までドローンでやろうとしてい

るのか。 
作業については、将来的には技術的には可能。実際、

見るだけでなく、打音検査用の機器を取り付けて橋

の点検を検証してみた。ただしドローンのプロペラ

の音があるので難しかった。現実的にはかなり先に

なりそう。 
 
現状、自律技術が普及すればするほど NVIDIA が儲

かることになるが、自社開発はしないのか。 

当社のボリュームが NVIDIA 全体よりもかなり小

さく、微々たるものである。現状では、NVIDIA は処

理能力を高めてもらうことが望ましい。それを当社

が用いる仕組み。当社はフライトコントローラーな

どコア技術を自社開発し、他はモジュールを組み合

わせていきたい。 
 

以上 
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<公開研究会 2019 年 11 月 18日: 講演要旨> 於：野村総合研究所 会議室 

『終末期ケアのイノベーションと普及 
        ―在宅ホスピスの可能性―』 

 
高橋 正 氏 

（日本ホスピスホールディングス株式会社 代表取締役社長） 

講演者の紹介 

本講演では、日本ホスピスホールディングス株式会社（以下、当社）の創業者である高橋正氏に御講

演いただいた。当社は末期がん患者や難病患者等を対象にしたホスピス住宅でケアサービスを提供して

いる。多死社会を迎えた現在のわが国において、各人がどのような最後を迎えるかという問題は社会的

な課題と考えられる。このような環境下、当社は、看護師を主体としたサービスに注力することで、在

宅看護の居心地よさと病院の専門性を兼ね備えたホスピス住宅を展開している。 

1．会社概要 

当社の社名には「ホスピス」が入っている。起業

した時は、「ホスピス」という言葉を民間企業が名乗

るのはいかがなものか、という議論があった。 
当社が展開しているホスピス住宅には、余命数カ

月の末期がん患者が入居する。 
現在のわが国では、病院の中に緩和ケア病棟があ

り、そこをホスピスということが多い。 
著者はヨーロッパを視察した際、病院とは別に、

キリスト教を母体とし生活の場としての最期をみと

る場所が存在することを知った。このホスピスを日

本に広げたいと思って現在は当社の 100％子会社と

なっているカイロス・アンド・カンパニーを 2012
年に起業し、2019 年 3 月には上場までこぎつけた。 

現在では、老人ホームなどの介護施設でもホスピ

スという言葉を使うようになった。今はホスピスと

いう言葉を使うと、施設の稼働率が上がると考えて

いる事業者も存在するようだ。 
当社の事業としては、①．ホスピス住宅事業、②．

訪問看護事業、③．在宅介護事業、の 3 つがある。

訪問看護と在宅介護は、ホスピス住宅の中に併設さ

れている。 
ホスピス住宅は老人ホームの届け出もしくはサ高

住の登録をしているので、外見的には老人ホーム、

サ高住と見分けがつかない。事業としては少し異な

るが、圧倒的に高齢者が多いという意味では似てい

る。基本的にはホスピス住宅はホスピスという終末

期のケアをする場所。「住まい」「暮らし」を基盤と

した医療にこだわりたい。 
本社は丸の内にあり、100％子会社が 2 社ある。

関東と愛知県で展開しており、関東には 8 拠点、名

古屋には 6 拠点ある。 
 

2．ホスピスを取り巻く環境 

日本は多死社会に入っており、介護の問題よりも、

多死社会の方が、認識こそ薄いが問題は根深いと考

えている。 
 
増加し続ける死亡者 

2017 年で 134 万人（人口の 1％強）、毎年 5 万人

ずつ増え、2039 年には 167 万人が亡くなると推計

されている。 
死亡原因のうち、ガンが 28％となっている。昔は

結核が 1 位であった時代もあったが、これら細菌に

よる死亡は医療の発展で激減した。今はガンや心疾

患、肺炎などで亡くなる。自分の細胞が劣化してい

く、このことを受け入れながら死んでいくことにな

る。いわば老化の一種である。老化の一種としてガ

ンや臓器不全といかに向かい合うか、が今の日本人

が直面している課題である。 
 
ガン患者、難病患者の難民化 

目下、国は、病院を機能分化しようとしている。

医者は命を救うことへの使命感が強い。最先端の医

療機器と多くの医師を抱える大病院ほど急性期医療

を担ってもらうべきで、そこでは高度医療を発揮し

てもらいたい。ただし、高いコストがかかるのでな

るべく短期間で退院してもらい、リハビリや在宅医

療に切り替えるよう促すことが必要である。 
昔は、ガンなどの難病は長期入院して、最後まで

看取ってもらっていたが、いまはガンでも、手術し

てすぐに退院してもらうケースが多い。 
このような国策の変化により、当社の対象である

ガンの末期患者は、少なくとも病院での長期入院が

難しくなりつつある。 
難病患者も同様。重度の病気でも家で過ごしても
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らう必要があるため、施設から在宅へのシフトが大

きなテーマとなっている（介護施設も在宅の一種と

みなされる）。著者はホスピスの前に老人ホームやサ

高住の運営などもやっており、その現状について熟

知している。 
現実的には、難病患者は老人ホームに受け入れて

もらえず、また、自宅でみとることも非常に難しい。

つまり、難病患者は行き場がない、というのが現実

である。 
死生観も変化しつつある。65％以上が延命治療を

望んでおらず、また、60％以上の人が、自宅で死を

迎えたがっている。この希望と現実とでは、大きな

ギャップがある。 
昔は病院で死ねば、安らかな最期を迎えられると

いう幻想があった。今は、実はそうでもないという

ことがだんだんわかってきた段階にある。そこでホ

スピス事業を起こした。 
 
3．当社グループの在宅ホスピスの特徴 

当社は、終末期ケアのイノベーションと普及を目

指している。 
毎年 160 万人以上が亡くなる時代が迫っており、

現在の多くの死は、80～90 歳の方。いわば人生を全

うした死が一般的になった。 
昔は、治療技術や薬がなく、命を救いたいけれど

も救えなかった。医療の敗北としての死であった。

そのため、最後の場面は病院や医師に任せるべき、

という判断が自然であった。 
しかし今は、土に還っていく、寿命としての死が

一般的になった。それでいてその状況をソフトラン

ディングさせる場が日本にはない。医師が命を救う

ことに集中するのは当然のこと。しかし、人生の最

後を迎える「寿命としての死」は、看護師が最も合

っていると思う。 
当社は、ホスピス住宅を拠点とした、「生活の場」

としてのかかわり方を実現したい。病院では医療保

険のみだが、当社は 3 つの制度を活用している。ホ

スピス住宅は、自宅の快適さ、病院の安心感の両方

が実現可能な場所であり、病院と自宅の長所を兼ね

備えているといえる。 
 
看護師を中心としたチーム作り 

当社は看護師の配置数が多いことで、手厚い緩和

ケアサービスの提供が可能になっている。かなり病

院に近い配置で、専門看護師、認定看護師が在籍し

ている。 
老人ホームや介護施設に勤める看護師は、定年退

職や子育て期の看護師が多い。当社は、病院最先端

にいる専門看護師までが来てくれる。 
専門看護師の資格は大学院を出ないと取れない。

160 万の現役で働いている看護師と、50～60 万の休

職中の潜在看護師がいる。これらのうち、約 2,000
人が専門看護師であり、約 2 万人が認定看護師であ

る。当社にはこれら専門看護師と認定看護師が、あ

わせて 20 名以上在籍している。 
病院の最前線にいる看護師が、ホスピス事業に関

心を持って入ってくれる、ということで、この仕組

みを作るのに大変苦労した。 
 
当社ホスピス住宅 

当社のホスピス住宅は、1 施設あたり 20～30 人

が入居している。また、介護保険、医療保険、障害

者総合支援、の 3 つの制度を活用している。 
同業他社の介護施設は60～80室が一般的であり、

介護保険が主たる収入となる。 
平均的な収入としては、1 室 1 カ月 100 万円程度

である。老人ホームは一時金などがあり、単純比較

できないが、毎月の収入だけで比較すれば 3 倍くら

いの差がある。 
病院は、けがや病気を治してこその病院だ。死に

何度も直面すると、バーンアウトする看護師が多い

が、当社は、終末期患者に対して、看護師が痛みや

苦しみを取り、最後に自分はどう生きたいのか、を

聞き出して、なるべく実現してあげる。友達に会い

たい、ご飯を食べに行きたい、孫の結婚式に出たい、

といった希望をかなえてあげる。寿司を食べたいと

いう希望があれば、できれば行きつけのすし屋に連

れて行ってあげる。このように自己実現をしてあげ

るためのサポートをする結果、本人や家族からたく

さんの感謝を頂く。家族とも一緒に抱き合って、泣

きながら見送りする。従業員にも達成感がある。 
ホスピス住宅では自前で調理師を雇って食事を作

っている。毎日、容体が変わるので、食事も毎食変

わる可能性がある。人間、好きなものは上手に食べ

られる。最後に食べたいもので結構多いのがハンバ

ーガーであったりする。でもパンは水分を吸い取る

ので、多くの施設では出したがらない。当社では、

調理師と看護師が調整して出す。そうすると、だい

たい上手にのみこむ。サンマも、冷凍の骨なしサン

マはパサパサなのでのみこめない。旬のサンマは脂

ものっているので案外のみこめる。 
 
4．成長戦略と今後の展開 

部屋数でトップラインはほぼ決まる。看護師の採
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<公開研究会 2019 年 11 月 18日: 講演要旨> 於：野村総合研究所 会議室 

『終末期ケアのイノベーションと普及 
        ―在宅ホスピスの可能性―』 

 
高橋 正 氏 

（日本ホスピスホールディングス株式会社 代表取締役社長） 

講演者の紹介 

本講演では、日本ホスピスホールディングス株式会社（以下、当社）の創業者である高橋正氏に御講

演いただいた。当社は末期がん患者や難病患者等を対象にしたホスピス住宅でケアサービスを提供して

いる。多死社会を迎えた現在のわが国において、各人がどのような最後を迎えるかという問題は社会的

な課題と考えられる。このような環境下、当社は、看護師を主体としたサービスに注力することで、在

宅看護の居心地よさと病院の専門性を兼ね備えたホスピス住宅を展開している。 

1．会社概要 

当社の社名には「ホスピス」が入っている。起業

した時は、「ホスピス」という言葉を民間企業が名乗

るのはいかがなものか、という議論があった。 
当社が展開しているホスピス住宅には、余命数カ

月の末期がん患者が入居する。 
現在のわが国では、病院の中に緩和ケア病棟があ

り、そこをホスピスということが多い。 
著者はヨーロッパを視察した際、病院とは別に、

キリスト教を母体とし生活の場としての最期をみと

る場所が存在することを知った。このホスピスを日

本に広げたいと思って現在は当社の 100％子会社と

なっているカイロス・アンド・カンパニーを 2012
年に起業し、2019 年 3 月には上場までこぎつけた。 

現在では、老人ホームなどの介護施設でもホスピ

スという言葉を使うようになった。今はホスピスと

いう言葉を使うと、施設の稼働率が上がると考えて

いる事業者も存在するようだ。 
当社の事業としては、①．ホスピス住宅事業、②．

訪問看護事業、③．在宅介護事業、の 3 つがある。

訪問看護と在宅介護は、ホスピス住宅の中に併設さ

れている。 
ホスピス住宅は老人ホームの届け出もしくはサ高

住の登録をしているので、外見的には老人ホーム、

サ高住と見分けがつかない。事業としては少し異な

るが、圧倒的に高齢者が多いという意味では似てい

る。基本的にはホスピス住宅はホスピスという終末

期のケアをする場所。「住まい」「暮らし」を基盤と

した医療にこだわりたい。 
本社は丸の内にあり、100％子会社が 2 社ある。

関東と愛知県で展開しており、関東には 8 拠点、名

古屋には 6 拠点ある。 
 

2．ホスピスを取り巻く環境 

日本は多死社会に入っており、介護の問題よりも、

多死社会の方が、認識こそ薄いが問題は根深いと考

えている。 
 
増加し続ける死亡者 

2017 年で 134 万人（人口の 1％強）、毎年 5 万人

ずつ増え、2039 年には 167 万人が亡くなると推計

されている。 
死亡原因のうち、ガンが 28％となっている。昔は

結核が 1 位であった時代もあったが、これら細菌に

よる死亡は医療の発展で激減した。今はガンや心疾

患、肺炎などで亡くなる。自分の細胞が劣化してい

く、このことを受け入れながら死んでいくことにな

る。いわば老化の一種である。老化の一種としてガ

ンや臓器不全といかに向かい合うか、が今の日本人

が直面している課題である。 
 
ガン患者、難病患者の難民化 

目下、国は、病院を機能分化しようとしている。

医者は命を救うことへの使命感が強い。最先端の医

療機器と多くの医師を抱える大病院ほど急性期医療

を担ってもらうべきで、そこでは高度医療を発揮し

てもらいたい。ただし、高いコストがかかるのでな

るべく短期間で退院してもらい、リハビリや在宅医

療に切り替えるよう促すことが必要である。 
昔は、ガンなどの難病は長期入院して、最後まで

看取ってもらっていたが、いまはガンでも、手術し

てすぐに退院してもらうケースが多い。 
このような国策の変化により、当社の対象である

ガンの末期患者は、少なくとも病院での長期入院が

難しくなりつつある。 
難病患者も同様。重度の病気でも家で過ごしても
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らう必要があるため、施設から在宅へのシフトが大

きなテーマとなっている（介護施設も在宅の一種と

みなされる）。著者はホスピスの前に老人ホームやサ

高住の運営などもやっており、その現状について熟

知している。 
現実的には、難病患者は老人ホームに受け入れて

もらえず、また、自宅でみとることも非常に難しい。

つまり、難病患者は行き場がない、というのが現実

である。 
死生観も変化しつつある。65％以上が延命治療を

望んでおらず、また、60％以上の人が、自宅で死を

迎えたがっている。この希望と現実とでは、大きな

ギャップがある。 
昔は病院で死ねば、安らかな最期を迎えられると

いう幻想があった。今は、実はそうでもないという

ことがだんだんわかってきた段階にある。そこでホ

スピス事業を起こした。 
 
3．当社グループの在宅ホスピスの特徴 

当社は、終末期ケアのイノベーションと普及を目

指している。 
毎年 160 万人以上が亡くなる時代が迫っており、

現在の多くの死は、80～90 歳の方。いわば人生を全

うした死が一般的になった。 
昔は、治療技術や薬がなく、命を救いたいけれど

も救えなかった。医療の敗北としての死であった。

そのため、最後の場面は病院や医師に任せるべき、

という判断が自然であった。 
しかし今は、土に還っていく、寿命としての死が

一般的になった。それでいてその状況をソフトラン

ディングさせる場が日本にはない。医師が命を救う

ことに集中するのは当然のこと。しかし、人生の最

後を迎える「寿命としての死」は、看護師が最も合

っていると思う。 
当社は、ホスピス住宅を拠点とした、「生活の場」

としてのかかわり方を実現したい。病院では医療保

険のみだが、当社は 3 つの制度を活用している。ホ

スピス住宅は、自宅の快適さ、病院の安心感の両方

が実現可能な場所であり、病院と自宅の長所を兼ね

備えているといえる。 
 
看護師を中心としたチーム作り 

当社は看護師の配置数が多いことで、手厚い緩和

ケアサービスの提供が可能になっている。かなり病

院に近い配置で、専門看護師、認定看護師が在籍し

ている。 
老人ホームや介護施設に勤める看護師は、定年退

職や子育て期の看護師が多い。当社は、病院最先端

にいる専門看護師までが来てくれる。 
専門看護師の資格は大学院を出ないと取れない。

160 万の現役で働いている看護師と、50～60 万の休

職中の潜在看護師がいる。これらのうち、約 2,000
人が専門看護師であり、約 2 万人が認定看護師であ

る。当社にはこれら専門看護師と認定看護師が、あ

わせて 20 名以上在籍している。 
病院の最前線にいる看護師が、ホスピス事業に関

心を持って入ってくれる、ということで、この仕組

みを作るのに大変苦労した。 
 
当社ホスピス住宅 

当社のホスピス住宅は、1 施設あたり 20～30 人

が入居している。また、介護保険、医療保険、障害

者総合支援、の 3 つの制度を活用している。 
同業他社の介護施設は60～80室が一般的であり、

介護保険が主たる収入となる。 
平均的な収入としては、1 室 1 カ月 100 万円程度

である。老人ホームは一時金などがあり、単純比較

できないが、毎月の収入だけで比較すれば 3 倍くら

いの差がある。 
病院は、けがや病気を治してこその病院だ。死に

何度も直面すると、バーンアウトする看護師が多い

が、当社は、終末期患者に対して、看護師が痛みや

苦しみを取り、最後に自分はどう生きたいのか、を

聞き出して、なるべく実現してあげる。友達に会い

たい、ご飯を食べに行きたい、孫の結婚式に出たい、

といった希望をかなえてあげる。寿司を食べたいと

いう希望があれば、できれば行きつけのすし屋に連

れて行ってあげる。このように自己実現をしてあげ

るためのサポートをする結果、本人や家族からたく

さんの感謝を頂く。家族とも一緒に抱き合って、泣

きながら見送りする。従業員にも達成感がある。 
ホスピス住宅では自前で調理師を雇って食事を作

っている。毎日、容体が変わるので、食事も毎食変

わる可能性がある。人間、好きなものは上手に食べ

られる。最後に食べたいもので結構多いのがハンバ

ーガーであったりする。でもパンは水分を吸い取る

ので、多くの施設では出したがらない。当社では、

調理師と看護師が調整して出す。そうすると、だい

たい上手にのみこむ。サンマも、冷凍の骨なしサン

マはパサパサなのでのみこめない。旬のサンマは脂

ものっているので案外のみこめる。 
 
4．成長戦略と今後の展開 

部屋数でトップラインはほぼ決まる。看護師の採
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用も鍵である。現在、関東と愛知県に展開している。

当社の事業は、大都市が適している。ガンや難病の

患者は、先端医療を求めて大学病院等にかかりたが

り、大病院に情報が集約され、そこからの紹介が多

いためだ。 
これからは団塊の世代が多く亡くなる時代を迎え

ていく。 
来年、関西に進出する予定である。3 大都市圏で

ドミナント展開していきたい。それ以外でも政令指

定都市や県庁所在地など、大病院があるところが出

店しやすい。 
当社施設は、介護施設の半分の規模なので、200

坪の場所があれば開設できる。ハウスメーカーは、

この規模の土地を持っているオーナー情報を豊富に

持っているのに、一般的なアパート営業が難しくな

っているため活用できず、代わりに、当社への持ち

込みが増え続けている。 
当社は基本的には不動産を持たない。土地オーナ

ーにホスピス住宅を建ててもらい、当社が賃借する。

アパートよりは長期で借りてもらえるので、オーナ

ーとしては、受け入れやすい。 
候補地も駅前である必要もないので、外食産業と

もバッティングしない。もちろん、従業員の採用面

からいえば駅前が有利だが、それが採用のネックに

はなっていない。入院日数を短くしないと、特に大

病院は億単位でインセンティブが変わるため、医者

はより忙しくなり、看護師は医者の補助に入らない

と病院が回らない状態になっている。 
その結果、患者に寄り添ってケアをしようとした

くてもできず、そういった看護師がホスピスにやり

がいを見いだしている。 
新卒の看護師は、まずは病院に勤務する。その後

経験を積んで訪問看護に行く人もいる。訪問看護は、

看護師が一人で家に行き、一人で対応する。在宅医

も基本的には看護師に任せる。 
訪問看護は 24 時間、オンコールで、何かあると

駆け付けないといけない。一人で行って一人で判断

するというのは、やりがいでもあるが、医者の指示

がない分、自分で責任を負わないといけない。つま

り、チーム医療に慣れた看護師から見ると、訪問看

護は負担が大きいという側面がある。 
当社のホスピスは基本的に在宅医療なので、自分

なりの看護を実現できる。また、同じ建物に、同じ

看護師がたくさんいるので、相談もしやすい。従っ

てやりがいと働きやすさを実現できるメリットがあ

る。 
在宅へのシフトは国策であり、病院からしても、

難病患者を受け入れてくれる当社とは協力関係が築

きやすい。病院からの信頼を得るまで時間がかかる

が、いったん信頼を得た後は、利用者を受け入れて

ほしい、そういういった要望が加速的に増えてくる。 
当社は 12 月決算で、今期は売上高 42 億円を計画

している。 2021 年には売上高 70 億円を目指した

い。関西は 2020 年に神戸市に開設予定である。 
市場環境は追い風である。一番大きな要素は人材

の採用で、いかに獲得するかが重要である。 
当社は、末期がん患者や難病患者向けの緩和ケア

をやるということを告知して採用をかける。当社が

緩和ケアに注力する限り、看護師の注目も集めやす

いと考えている。 
一方、高収益であるが制度依存が高いことも事実。

制度をよくみていないといけない。 
 
5．業績と経営指標の推移 

2012 年にカイロス・アンド・カンパニーを起業し、

2014 年にナースコールと合流、事業譲渡を受けた。

プライベートエクイティファンドに資金を入れても

らい、新規開設を 2015 年から本格化した。2016 年

は赤字化したが、先行投資のためであり、計画通り。

2018 年に黒字転換して、利益率の改善も続いており、

部屋数も順調に増えている。 
 
（Q&A） 
専門看護師は給料が高いのではないかと思う。他方、

一般看護師はスキルの問題があると思うが、このバ

ランスはどのようにとっているのか。 
専門看護師の給料は一般看護師に比べれば高いが、

公立病院が多いため、公務員の給与体系に準じてい

るケースが多く、突出しているわけではない。 
 また、一般の看護師にも病院と同じくらいの報酬

を出せている。介護施設よりもかなり高い。 
 
ホスピス市場は傾向的に増加する。その分、アンビ

スホールディングスなど競合も増えていく。今後の

事業環境はどう考えるか。 
アンビス社との違いは、施設の規模感。先方が一

回り大きい。40～50 室。大きいところは 80 室。比

較的老人ホームに近い。 
介護施設に医療依存度の高い利用者を加えて仕上

げていると推察している。 
ホスピスの共有に比べると需要が圧倒的に大きく、

ともにホスピス市場を開拓する、良いパートナーと

考えている。 
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終末医療患者の滞在期間はどれ位なのか。 
中央値は 2 カ月から 3 カ月。難病の人は半年から

1 年くらい。われわれのところは最後のステージ。

利用者も、自宅にいられる間は自宅の方がいいと思

う人が多く、全身に転移していても、臓器が動いて

いるうちは、自宅で療養できる。最後の最後に当社

に来る。 
 
介護よりも医療の方が利益率は高いとのことであ

るが、終末医療なので医療行為はあまりないイメー

ジであったが、何が利益のポイントなのか。 
緩和ケアの基本は痛みと苦しみを取ること。ガン

は痛い。ALS の難病疾病にも痛みが出る。神経難病

患者の多くが、自発呼吸ができなくなって亡くなる。

痛み以上に呼吸が苦しい。 
痛み止めの量も、ベッドサイドで情報を取りなが

ら適切にやらないといけない。看護師が横にいて痛

みや苦しみを緩和してあげる。 
ガン末期については医療保険で対処するが、それ

だけのリソースが必要なので原価もかかる。 
1 施設あたり、1 カ月に 5 人から 10 人の看取りを

するため、毎日、稼働と単価を追いかけていかない

といけない。 
 
トップラインについて。死亡人口の何割が対象にな

るのか。また、ガン患者の内、保険対象者になると

思うが、潜在市場はどの程度の規模なのか。 
アメリカの場合、余命 6 カ月となると緩和ケアを

受けられ、そのうち 45％がホスピスで亡くなる。ヨ

ーロッパでは、病院で 3 分の 1、在宅で 3 分の 1、
施設で 3 分の 1 が亡くなる。日本では、全死亡者の

3 割くらいが事故か自殺で亡くなる。残りの 7 割が

慢性期過程経て亡くなる訳だが、その半分くらいが

対象になり得る。一方で病院の病床数も余ってきて

いるので、急性期でない病院が参入する可能性も高

まってきた。今後は、これら病院とのすみ分けが必

要になる。 
 
売掛金が大きいが。 

医療保険も介護保険もサービル提供月の 2 カ月後

に入金となるため、施設数が増えれば、それだけ売

掛金も大きくなる。 
 
事業リスクとして何か考えられるか。 

制度面と人繰り。その他はあまりない。採用につ

いてはあまり問題となっておらず、一番の課題は主

要スタッフの人材育成だ。 
 

建物は 30 年契約で、最初はオーナーさんに立てて

もらうとのことであったが、 ゼロから当社が設計

して立てることもあるのか。 
実は、本講演者は設計士であることから、自分で

設計することもある。 
フロアごとに完結できるよう、フロアごとに風呂

と食堂を付ける必要がある。ゼロからやった方がケ

アの質を担保しやすい。 
看護師や利用者、その家族から感謝されるような

設計が重要である。建築、不動産業界とのネットワ

ークがあるので、物件の獲得の数については優位性

があると思う。 
 
介護施設は看護師が少ない。当社は看護師と介護士

が同じ数だけいる。職種が違う中でチームワークを

維持しないといけないと思うがどのようにしてい

るのか。 
当社施設は、看護師と介護半々で、少し看護師が

多い。多職種連携ゆえに、ライセンサーの縦割り構

造が永遠のテーマだと感じる。 
うちにくる介護職は、お年寄りを元気にしたいと

いう人が多く、認知症よりも医療寄りの方に関心を

持っている人が多いが、多い介護士だけや、少数の

看護師で看取りをやるのは、実際はかなり難しく、

近くに看護師がいることで安心して働く環境が整う。 
入社してから短期間で辞める職員は看護師介護士

を問わず一定数いることは事実。これはミスマッチ

なのでやむを得ないと考えている。 
入社 1 年がたつと看護師、介護士の離職率はかな

り低下する。 
以上 
 

 

設立日 2017 年 1 月 4 日 
事業内容 末期がん患者や難病患者等の医療依

存度が高い方に、「住まい」としての

ホスピス住宅を提供し、看護師を主体

としたケアサービスを提供。 

本社 〒100-0005  
東京都千代田区丸の内 3-3-1  
新東京ビル 2 階 

証券コード 7061（東証マザーズ） 

URL https://www.jhospice.co.jp 
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用も鍵である。現在、関東と愛知県に展開している。

当社の事業は、大都市が適している。ガンや難病の

患者は、先端医療を求めて大学病院等にかかりたが

り、大病院に情報が集約され、そこからの紹介が多

いためだ。 
これからは団塊の世代が多く亡くなる時代を迎え

ていく。 
来年、関西に進出する予定である。3 大都市圏で

ドミナント展開していきたい。それ以外でも政令指

定都市や県庁所在地など、大病院があるところが出

店しやすい。 
当社施設は、介護施設の半分の規模なので、200

坪の場所があれば開設できる。ハウスメーカーは、

この規模の土地を持っているオーナー情報を豊富に

持っているのに、一般的なアパート営業が難しくな

っているため活用できず、代わりに、当社への持ち

込みが増え続けている。 
当社は基本的には不動産を持たない。土地オーナ

ーにホスピス住宅を建ててもらい、当社が賃借する。

アパートよりは長期で借りてもらえるので、オーナ

ーとしては、受け入れやすい。 
候補地も駅前である必要もないので、外食産業と

もバッティングしない。もちろん、従業員の採用面

からいえば駅前が有利だが、それが採用のネックに

はなっていない。入院日数を短くしないと、特に大

病院は億単位でインセンティブが変わるため、医者

はより忙しくなり、看護師は医者の補助に入らない

と病院が回らない状態になっている。 
その結果、患者に寄り添ってケアをしようとした

くてもできず、そういった看護師がホスピスにやり

がいを見いだしている。 
新卒の看護師は、まずは病院に勤務する。その後

経験を積んで訪問看護に行く人もいる。訪問看護は、

看護師が一人で家に行き、一人で対応する。在宅医

も基本的には看護師に任せる。 
訪問看護は 24 時間、オンコールで、何かあると

駆け付けないといけない。一人で行って一人で判断

するというのは、やりがいでもあるが、医者の指示

がない分、自分で責任を負わないといけない。つま

り、チーム医療に慣れた看護師から見ると、訪問看

護は負担が大きいという側面がある。 
当社のホスピスは基本的に在宅医療なので、自分

なりの看護を実現できる。また、同じ建物に、同じ

看護師がたくさんいるので、相談もしやすい。従っ

てやりがいと働きやすさを実現できるメリットがあ

る。 
在宅へのシフトは国策であり、病院からしても、

難病患者を受け入れてくれる当社とは協力関係が築

きやすい。病院からの信頼を得るまで時間がかかる

が、いったん信頼を得た後は、利用者を受け入れて

ほしい、そういういった要望が加速的に増えてくる。 
当社は 12 月決算で、今期は売上高 42 億円を計画

している。 2021 年には売上高 70 億円を目指した

い。関西は 2020 年に神戸市に開設予定である。 
市場環境は追い風である。一番大きな要素は人材

の採用で、いかに獲得するかが重要である。 
当社は、末期がん患者や難病患者向けの緩和ケア

をやるということを告知して採用をかける。当社が

緩和ケアに注力する限り、看護師の注目も集めやす

いと考えている。 
一方、高収益であるが制度依存が高いことも事実。

制度をよくみていないといけない。 
 
5．業績と経営指標の推移 

2012 年にカイロス・アンド・カンパニーを起業し、

2014 年にナースコールと合流、事業譲渡を受けた。

プライベートエクイティファンドに資金を入れても

らい、新規開設を 2015 年から本格化した。2016 年

は赤字化したが、先行投資のためであり、計画通り。

2018 年に黒字転換して、利益率の改善も続いており、

部屋数も順調に増えている。 
 
（Q&A） 
専門看護師は給料が高いのではないかと思う。他方、

一般看護師はスキルの問題があると思うが、このバ

ランスはどのようにとっているのか。 
専門看護師の給料は一般看護師に比べれば高いが、

公立病院が多いため、公務員の給与体系に準じてい

るケースが多く、突出しているわけではない。 
 また、一般の看護師にも病院と同じくらいの報酬

を出せている。介護施設よりもかなり高い。 
 
ホスピス市場は傾向的に増加する。その分、アンビ

スホールディングスなど競合も増えていく。今後の

事業環境はどう考えるか。 
アンビス社との違いは、施設の規模感。先方が一

回り大きい。40～50 室。大きいところは 80 室。比

較的老人ホームに近い。 
介護施設に医療依存度の高い利用者を加えて仕上

げていると推察している。 
ホスピスの共有に比べると需要が圧倒的に大きく、

ともにホスピス市場を開拓する、良いパートナーと

考えている。 
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終末医療患者の滞在期間はどれ位なのか。 
中央値は 2 カ月から 3 カ月。難病の人は半年から

1 年くらい。われわれのところは最後のステージ。

利用者も、自宅にいられる間は自宅の方がいいと思

う人が多く、全身に転移していても、臓器が動いて

いるうちは、自宅で療養できる。最後の最後に当社

に来る。 
 
介護よりも医療の方が利益率は高いとのことであ

るが、終末医療なので医療行為はあまりないイメー

ジであったが、何が利益のポイントなのか。 
緩和ケアの基本は痛みと苦しみを取ること。ガン

は痛い。ALS の難病疾病にも痛みが出る。神経難病

患者の多くが、自発呼吸ができなくなって亡くなる。

痛み以上に呼吸が苦しい。 
痛み止めの量も、ベッドサイドで情報を取りなが

ら適切にやらないといけない。看護師が横にいて痛

みや苦しみを緩和してあげる。 
ガン末期については医療保険で対処するが、それ

だけのリソースが必要なので原価もかかる。 
1 施設あたり、1 カ月に 5 人から 10 人の看取りを

するため、毎日、稼働と単価を追いかけていかない

といけない。 
 
トップラインについて。死亡人口の何割が対象にな

るのか。また、ガン患者の内、保険対象者になると

思うが、潜在市場はどの程度の規模なのか。 
アメリカの場合、余命 6 カ月となると緩和ケアを

受けられ、そのうち 45％がホスピスで亡くなる。ヨ

ーロッパでは、病院で 3 分の 1、在宅で 3 分の 1、
施設で 3 分の 1 が亡くなる。日本では、全死亡者の

3 割くらいが事故か自殺で亡くなる。残りの 7 割が

慢性期過程経て亡くなる訳だが、その半分くらいが

対象になり得る。一方で病院の病床数も余ってきて

いるので、急性期でない病院が参入する可能性も高

まってきた。今後は、これら病院とのすみ分けが必

要になる。 
 
売掛金が大きいが。 

医療保険も介護保険もサービル提供月の 2 カ月後

に入金となるため、施設数が増えれば、それだけ売

掛金も大きくなる。 
 
事業リスクとして何か考えられるか。 

制度面と人繰り。その他はあまりない。採用につ

いてはあまり問題となっておらず、一番の課題は主

要スタッフの人材育成だ。 
 

建物は 30 年契約で、最初はオーナーさんに立てて

もらうとのことであったが、 ゼロから当社が設計

して立てることもあるのか。 
実は、本講演者は設計士であることから、自分で

設計することもある。 
フロアごとに完結できるよう、フロアごとに風呂

と食堂を付ける必要がある。ゼロからやった方がケ

アの質を担保しやすい。 
看護師や利用者、その家族から感謝されるような

設計が重要である。建築、不動産業界とのネットワ

ークがあるので、物件の獲得の数については優位性
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以上 
 

 

設立日 2017 年 1 月 4 日 
事業内容 末期がん患者や難病患者等の医療依

存度が高い方に、「住まい」としての
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としたケアサービスを提供。 
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東京都千代田区丸の内 3-3-1  
新東京ビル 2 階 

証券コード 7061（東証マザーズ） 

URL https://www.jhospice.co.jp 
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JAROS 2019 研究発表大会<基調講演>   セミナー「不透明な未来へ向けての価値創造戦略」より 

 
これからの都市防災 

～不透明な未来に向けて～ 

 
 

廣井 悠 
(東京大学大学院 准教授) 

 
 

1. はじめに 
 
 本日の講演の機会をいただくにあたり、高嶋先生

より、「防災は、まさに不確実性への対応であり、そ

れに応じた都市計画、まちづくりが価値創造である

と考えます」というメールをいただいた。そこで、

今日は、都市防災を専門分野とする研究者の立場か

ら、「不確実な未来の都市防災を考える」というテー

マで、私の個人的見解にはなるが、不確実性、価値

創造について述べてみたいと思う。 
 まず、自己紹介をかねて、私がこれまで携わった

いくつかの研究について述べる。 

 わたしの代表的な研究は 5 つくらいに分けること

ができる。まずは「都市火災に関する研究」と「企

業とすすめる防災まちづくりの研究」があり、後者

に帰宅困難者の研究が含まれる。また、人々のリス

ク意識と防災行動についても研究している。避難し

やすいまちづくり、ソフト防災 EBP を確立しようと、

防災行動をモデル化したり、アンケートやシミュレ

ーションで分析をしている。研究 4 は、「都市のレ

ジリエンスに関する研究」である。研究 5 としては、

「地下のまち」に関する研究である。地下街のにぎ

わいや持続性に関する研究、地下街のサイン表示と

マーケティングの実験、地下街避難シミュレーショ

ンの研究などである。 
 
2. 都市防災とは 
 
2.1 都市防災という学問 - 取り組みの専門性- 
 都市防災という学問の一義的な目的は都市災害の

被害をなくすという点である。しかし都市防災は、

防災ばかり考えているわけではない。一般に、都市

に災害がおきたとき、その被害の大きさは、図に示

すように、大体、四つの変数で決まるといわれてい

る。 

一つ目の変数は、ハザードといわれている。これ

は自然現象の力であり、地震の強さとか、津波の大

きさである。二つ目の変数は、暴露量であり、エキ

スポ―ジャーともいわれ、都市の場所、過密性、そ

して集積の度合いなどである。都市が過密であるほ

ど、被害はおおきくなる。三つ目は脆弱性で、これ

は都市の強さである。例えば、建物の構造が弱いほ

ど、被害は大きい。四つ目は、対応力・回復力で、

レジリエンスとも呼ばれる。すなわち、人々がいち

早く、避難したり、消防したり、生活を再建する力

である。 

 

図 都市災害の要因 

 われわれは、これらの変数をうまくコントロール

して、都市災害による期待被害を小さくする。この

中で、「ハザード」は残念ながら、制御することがで

きず、予測するしかない。つまり都市災害の被害を

減らすには、ハザード（災害誘因）を予測し、三つ

の災害素因をできるだけ小さく、あるいは、大きく

すると言うのが、都市防災の原理・原則となる。た

だし、難しいのは、すべての街で、これら原則だけ

を追求することはできない。 

 例えば、飛騨高山のまちを例にとる。岐阜県にあ

るこのまちは、木質系の家屋が並び、日本的な古風

な風情の町並みである。このまちが火災に弱いこと

は容易に想像できるが、それでは安全でないという

理由で、鉄筋コンクリートの街並みにつくりかえる

ことは、「よいこと」と言えるであろうか？火災への

脆弱性が極めて高いからといって、この街並みを全

部壊して、鉄筋の家屋に造りかえようということに

はならないであろう。防災の観点からは、このまち

の脆弱性を軽減することは効率がよいと思われるが、

都市災害
の期待被害

ハザード 曝露量 脆弱性
対応力
回復力

＝ × × ÷

自然現象の力
地震の強さ
津波の大きさ

都市の場所と集積
対象地域の位置と人

口・建物密度

都市の強さ
建物・構造物耐震性

防潮堤の性能

社会の対応力
避難率、消防力

生活再建

災害誘因 災害素因
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しかし、この美しい街並みの故に、人たちは、ここ

に幸せに住んでいるし、観光資源にもなっている。

するとこの場合、おそらく、脆弱性を抜本的に変え

る対策よりもむしろ、暴露量や対応力・回復力の観

点から、防災を考えねばならない。 
 以上から、明らかなのは、われわれが、本来目的

にするべきは「都市の魅力をあげる」、「社会を幸せ

にする」ことである。防災はそのなかの一手段にす

ぎない。だとすると、都市の魅力のさまざまな要素

を、どこかでバランスをとらなくてはならない。こ

れは、都市防災を考えるうえで、とりわけ重要であ

ると私は考える。 

 都市防災とは、一義的には、安全な街を造ること

といったが、安全至上主義ではだめなのだ。都市防

災とは、都市の魅力とか、社会の幸せをあげるため

に、防災を手段としてうまく利用するという視点が

重要である。私が言いたいのは、「防災というのは、

地域によってやるべきことが違う」ということであ

る。そして、それは地域の未来を、ある程度、想定

しないといけないということになる。 

 さて、その地域性であるが、まずは、いろいろな

地域がある。そこで、ここは、いま、首都圏だが、

この首都圏の地域特性とはなにか、みなさんと考え

たい。 

 国際宇宙ステーション（ISS）からみた世界の夜景

(航空宇宙局(NASA))をみると、日本は、ひときわ明

るいし、中でも、首都圏は群を抜いて明るい。首都

圏には、人々も、情報も、知識も、さまざまのもの

が集積する。このさまざまなものの集積が都市の長

所である。ただ、ひとたび、災害が起こると、この

長所は、一気に短所に変わる。首都直下地震が発生

すると、住民対応能力の低さ、居住エリアでの高い

破壊効率、中枢管理機能の麻痺などが発生し、甚大

な被害となり、密集市街地内の道路閉塞、同時多発

火災、消防力の限界、大量避難・公共交通システム

や物流システムの機能不全、甚大な経済被害と保険

システムのパンクなど集積に起因するさまざまな負

の相乗効果が発生する。 
 以上から、首都圏における災害の地域性をまとめ

る： 

 特徴(1)： 過密した大都市は非常に災害に弱い(負

の外部性) 

 特徴(2): 同様の災害は近年起きておらず、何がお

きるか分からない 

 ミュンヘン再損保会社の災害被害の試算では、世

界的にみても、首都圏は、世界で群を抜いて 1 位の

危険な都市と評価されている。東京では考えておく

べき帰宅困難者の問題などは、大阪や名古屋・京都

などを除く多くの地域や都市では、あまり、心配す

る必要のない問題といる。さらに、地域性の問題を、

もう少し、具体的に考えてみよう。 

東日本大震災以降、メディアでもたびたび特集さ

れる「南海トラフ巨大地震に対し、巨大防潮堤を造

るべきかの問題」がある。例えば全くノーガードな

まちを考える。防潮堤がないので、きれいな景色を

常に楽しむことができる。観光客も多いだろう。こ

れに対して、巨大な防潮堤があるまちはどうだろう

か。どちらが良いかの議論が、東日本震災以来、頻

繁に議論されてきた。 

 しかし、実は、これだけで、どっちがいいかと問

いかけても、意味がない。それを議論する前に、こ

こでは決定的な情報に欠けている。まず、客観的な

情報、科学的なエビデンスがない。津波はどこまで

来るのか、何分で来るのか、確率は？巨大防潮堤が

できたら、人々は避難してくれるか、交通渋滞は発

生するか、などである。次に知るべきは、先ほど議

論した地域性である。要援護者はどの位いるか、避

難の取り組みは本当に 30 年続くのか、今後、人口は

増えるか、減るか、1000 年に 1 回の災害を理由に集

団移転することは妥当か、地域の人はどうしたいか、

など、地域性が分からないでは、議論にならない。

そして、最後に多様性である。「巨大防潮堤だけでは

ないだろう。例えば、津波避難タワーなどは？」。ほ

かにも、「移転先に津波リスクがあるでは？」、など

多様性のことも、考えねばならない。要は、客観性、

地域性、多様性といった「まちの特徴」に配慮して、

みんなで考えて、折衷案を導くのが都市防災である。

そして、私たち研究者がやれることとして、客観性

が重要である。そして、科学的な情報、また、地域

が将来どうなるのかの予測などをあきらかすること

が求められると思う。以上が、わたしが考えている

都市防災のポイントであり、要点である。 

 
3. これからの都市防災 
 
3.1 時代とこれからの社会変化と防災 

さて、これから、どういう時代がくるかという、

少し不確実な話をしたい。これからの都市防災は、

少し、暗い話になるかもと考えている。誰しもがな

んとなく感じている時代の変化は、以下である： 

1. ますますの少子・高齢化社会 

2. 地域社会の担い手の変容と逼迫する自治体

財政 

3. 低成長と市街地更新力の低下 

 1．は、自分で自分の身を守れない人が増えるとい
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しかし、この美しい街並みの故に、人たちは、ここ

に幸せに住んでいるし、観光資源にもなっている。

するとこの場合、おそらく、脆弱性を抜本的に変え

る対策よりもむしろ、暴露量や対応力・回復力の観

点から、防災を考えねばならない。 
 以上から、明らかなのは、われわれが、本来目的

にするべきは「都市の魅力をあげる」、「社会を幸せ

にする」ことである。防災はそのなかの一手段にす

ぎない。だとすると、都市の魅力のさまざまな要素

を、どこかでバランスをとらなくてはならない。こ

れは、都市防災を考えるうえで、とりわけ重要であ

ると私は考える。 

 都市防災とは、一義的には、安全な街を造ること

といったが、安全至上主義ではだめなのだ。都市防

災とは、都市の魅力とか、社会の幸せをあげるため

に、防災を手段としてうまく利用するという視点が

重要である。私が言いたいのは、「防災というのは、

地域によってやるべきことが違う」ということであ

る。そして、それは地域の未来を、ある程度、想定

しないといけないということになる。 

 さて、その地域性であるが、まずは、いろいろな

地域がある。そこで、ここは、いま、首都圏だが、

この首都圏の地域特性とはなにか、みなさんと考え

たい。 

 国際宇宙ステーション（ISS）からみた世界の夜景

(航空宇宙局(NASA))をみると、日本は、ひときわ明

るいし、中でも、首都圏は群を抜いて明るい。首都

圏には、人々も、情報も、知識も、さまざまのもの

が集積する。このさまざまなものの集積が都市の長

所である。ただ、ひとたび、災害が起こると、この

長所は、一気に短所に変わる。首都直下地震が発生

すると、住民対応能力の低さ、居住エリアでの高い

破壊効率、中枢管理機能の麻痺などが発生し、甚大

な被害となり、密集市街地内の道路閉塞、同時多発

火災、消防力の限界、大量避難・公共交通システム

や物流システムの機能不全、甚大な経済被害と保険

システムのパンクなど集積に起因するさまざまな負

の相乗効果が発生する。 
 以上から、首都圏における災害の地域性をまとめ

る： 

 特徴(1)： 過密した大都市は非常に災害に弱い(負

の外部性) 

 特徴(2): 同様の災害は近年起きておらず、何がお

きるか分からない 

 ミュンヘン再損保会社の災害被害の試算では、世

界的にみても、首都圏は、世界で群を抜いて 1 位の

危険な都市と評価されている。東京では考えておく

べき帰宅困難者の問題などは、大阪や名古屋・京都

などを除く多くの地域や都市では、あまり、心配す

る必要のない問題といる。さらに、地域性の問題を、

もう少し、具体的に考えてみよう。 

東日本大震災以降、メディアでもたびたび特集さ

れる「南海トラフ巨大地震に対し、巨大防潮堤を造

るべきかの問題」がある。例えば全くノーガードな

まちを考える。防潮堤がないので、きれいな景色を

常に楽しむことができる。観光客も多いだろう。こ

れに対して、巨大な防潮堤があるまちはどうだろう

か。どちらが良いかの議論が、東日本震災以来、頻

繁に議論されてきた。 

 しかし、実は、これだけで、どっちがいいかと問

いかけても、意味がない。それを議論する前に、こ

こでは決定的な情報に欠けている。まず、客観的な

情報、科学的なエビデンスがない。津波はどこまで

来るのか、何分で来るのか、確率は？巨大防潮堤が

できたら、人々は避難してくれるか、交通渋滞は発

生するか、などである。次に知るべきは、先ほど議

論した地域性である。要援護者はどの位いるか、避

難の取り組みは本当に 30 年続くのか、今後、人口は

増えるか、減るか、1000 年に 1 回の災害を理由に集

団移転することは妥当か、地域の人はどうしたいか、

など、地域性が分からないでは、議論にならない。

そして、最後に多様性である。「巨大防潮堤だけでは

ないだろう。例えば、津波避難タワーなどは？」。ほ

かにも、「移転先に津波リスクがあるでは？」、など

多様性のことも、考えねばならない。要は、客観性、

地域性、多様性といった「まちの特徴」に配慮して、

みんなで考えて、折衷案を導くのが都市防災である。

そして、私たち研究者がやれることとして、客観性

が重要である。そして、科学的な情報、また、地域

が将来どうなるのかの予測などをあきらかすること

が求められると思う。以上が、わたしが考えている

都市防災のポイントであり、要点である。 

 
3. これからの都市防災 
 
3.1 時代とこれからの社会変化と防災 

さて、これから、どういう時代がくるかという、

少し不確実な話をしたい。これからの都市防災は、

少し、暗い話になるかもと考えている。誰しもがな

んとなく感じている時代の変化は、以下である： 

1. ますますの少子・高齢化社会 

2. 地域社会の担い手の変容と逼迫する自治体

財政 

3. 低成長と市街地更新力の低下 

 1．は、自分で自分の身を守れない人が増えるとい
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うことを意味している。つまり、自助が限界となる。

しかし、2．は、共助についてだが、この助け合いも

できなくなる。助ける側が急激に減って、助けられ

る側がまた急激に増えて、助ける、助けられるのバ

ランスが大きく崩れる。夕張市のように、財政破綻

の自治体が増えると、防災投資もできない、市役所

の防災担当職員も減る。3．は、成長時代での都市開

発の手法、開発圧力を前提とした防災力強化は、限

界にきているということである． 

もう一つは、災害像と求められる安全水準が変化

してくると、私は思う。多様な価値観がでてきて、

安全水準がそれなりに引き上げられる。近年、災害

リスクが量的に、質的に変容してきたと、わたしは

思う。例えば、30 年、40 年前だったら、ペット避難

問題など議論されない。誤解を恐れずに言えば、そ

のころは、壊れなければ、死ななければよい、とい

う世界であった。それが、いまや、ペットの避難は

是か非か、ホームレスを避難所に受け入れるのは、

是か非か、のようなグレーな価値観での選択に変わ

ってきた。いままでは、災害対策は、人命に対する

対策であった。これは、誰がどうみても、正しい対

策である。ただこれからは、災害対策もグレーな価

値観に基づくものになって、つまり、どっちがいい

のという議論となる。後ほど説明するが、これは不

確実性の対処とも直結する。つまり「100 年、1000

年に 1 回の災害に、多額の防災投資をすることは、

それ一体、正しいのか？」という、不確実性を伴っ

た現象に対する命と経済のバランスはどのように社

会的合意をするかという課題である。 

私は次のように思う。火災とか、津波とか、豪雨

とか、いろんな問題のピンポン球が落ちてくる。そ

れを、がんばってお皿みたいなもので受け止めて、

下に漏れる被害を減らすというのが、防災の基本的

な考え方と思う。しかし、このお皿がどんどん小さ

くなって、受け止められなくなってくる。自助・公

助・共助が、カバーできない範囲は、ますます増え

ていく。問題も、たくさん、増えていく。人の生死

に関わる問題だけではなく、人の財産問題など、た

くさん、増える。つまり、ピンポン球の数である「需

要」は増えるのに、お皿の受け止める面積つまり「供

給」はどんどん減っていく。ゼロリスクがないもの

とすると、優先順位をどうつけるか重要なポイント

になってくると思う。これからはそういう時代であ

ると考える。 

ただ、ある程度、希望が持てる側面もある。ひと

つは、「都市の縮退と暴露量の低減に向けた時間的猶

予」である。上記のように、「対応力」はどんどん減

るが、その分、社会として暴露量を逓減する対策を

施すことが可能である。安全な地域にどのように居

住させるかを、20 年、30 年かけて真剣に考える。こ

れが、もしかしたら、南海トラフ大地震までには、

できるかもしれない。それから、科学技術の進展に

も希望が持てる。特に、AI 技術、IT 技術の発展は、

防災対策に、それなりに、対応できると思う。それ

から、ここに「少子・高齢化社会」と書いたが、最

近の高齢者は元気なので、それに期待しましょうと

いうことである。 

 

3.2 災害リスクの量的・質的変容 

 「防災白書」に、災害による死者の数のグラフが

ある。昭和 20 年、30 年は、風水害とか、ちょっと

した地震でも、5000 人、6000 人の死者がでた。その

後、大幅に死者は減って、現在は数十人、多くても

数百人になった。このこともあり、社会の人は社会

が安全になったと見ている。昔の何千人死んだ時代

に比べて、いまは死んでも 200 人である。ただ、阪

神淡路の震災のときは、救助が遅かったから大きな

被害になったとされている。それから、東日本大震

災は、想定外だったから、被害は大きかったと説明

されている。「特別な状況」を除き都市の安全性はか

なり向上していると社会は思っている。それは、私

は、大きな間違いだと思う。単純に、中規模災害が

無くなっただけである。たしかに、河川整備や都市

の不燃化などで、1000 人単位の死者がでる中規模災

害は、無くなってきている。 

つまり、中規模災害を受け止めるお皿を、それな

りに大きくしてきたことで、中規模災害は無くなっ

た。でも、お皿を大きくしても、すごいピンポン球

が上から大量に降ってくると、やっぱり漏れる分は

たくさん出る。大規模災害は防げない。つまり、災

害の被害は、これから数十人の小災害と数万人の大

災害の 2 極化へ向かう。当然、両者への対応はかな

り異なる。特に、大規模災害は対応が難しい。災害

リスクは「一発起きると大変」型に変容しており、

これからは、このような巨大災害に対応する方法を

考える必要があると考える。ただ、これは難しい。 

例えば、南海トラフ巨大地震は、5 つくらい特徴

がある。まず、低頻度高被害化である。確率は低い

けど、一発おきると、すごい大きな被害となる。こ

のような場合、確率×被害規模で、期待被害を計算

しても意味がない。費用便益分析には、限界がある。

つまり、いままでは、「リスク」であったものが、ど

んどん「不確実性」に変わってくる。この不確実性

に対しては、いまのところ、ソフトで備えようとい

うことになっている。ソフトで逃げましょうとなっ

ているが、私は、それで本当に大丈夫か、と思う。
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もうひとつは、災害リスクの複合性である。南海ト

ラフ大地震では、地震の揺れも、火災も、津波もす

べてが来る可能性がある。関東大震災と、阪神淡路

大震災と、東日本大震災が、すべて一緒に来るイメ

ージである。その上、原子力災害もくるかもしれな

い。地震水害、パンデミックも発生するかもしれな

い。つまり、予測できない現象がたくさん起きる。

このような質的変容をキチンと乗り超える必要があ

る。 

もう一つは、被害像の多様化である。「人が死なな

ければいい」の世界から、健康被害、物的被害、経

済被害、風評被害、心のケア、コミュニティーの分

断まで、たくさんある。この細かい対策について、

全部、対応するのはできない。どういう優先順位を

つけるかが、巨大災害の問題である。 

防災の世界で、ここ 20 年くらい、ゼロリスクを求

めすぎて、想定外を含めたあらゆる外力から、命だ

けでなく、われわれの生活全体を守らなければいけ

ない雰囲気になってきた。需要過多である。受け止

め側は、疲弊して、「もうなにもできません」という

状況になっている。 

 

3.3 天譴論から人災論へ向かう災害観 
いまや、「災害に伴う膨大なニーズを、ますます先

細る行政が守るべき」の論調になっている。「国民の

生命を守るのは行政の責務であるとはいえ、限界が

あるよね」というのが、われわれの考えである。で

も、国民生命を必ず守らなければいけないような雰

囲気になってきた。昔は、大きな地震が起きたら、

災異(さいい)改元をした。災害がおきたら、もう仕

方がない、運命とか、精神的に乗り越えようとか、

天譴論で受け入れた。しかし、いまは、大きな災害

が起きたら、誰かが悪かったせいにされて責任を取

らされる。本来は、その構造的要因を明らかにすべ

きなのに、いまは、悪者探しを始めて、行政管理者

などによる人災にしたがる傾向がありはしないだろ

うか。その結果、予算も人もない行政に役割と責任

のみを押しつけたり、責任回避のために全市一斉避

難勧告をしたり、気象情報と機械的に連動させるだ

けの意味のない避難情報になってしまう可能性も否

定できない。 

そもそも、災害対応というのは、ゼロリスクを求

めるのではなくて、優先順序をつけなくてはいけな

いということを、われわれ研究者は提言するべきで

ある。 

もうひとつ、先ほどのチャンスの話に関連して、

少し、細かい都市計画の話をしたい。 

都市は、これから、人口減少で、どんどん縮退し

ていくと考えられる。このため国などは、コンパク

ト+ネットワークの都市に変えていこうと呼びかけ

ている。つまり先にも触れたように、ますます「対

応力」での解決が難しくなってくるので、巨大災害

リスクを抜本的に解決するために、暴露量を逓減す

る、危険な場所にどういう風に住まわせないように

するか、というような対策が求められるということ

である。つまり、都市をどう縮退するのか、どのよ

うな市街地の都市をめざすのか、どう暴露量をへら

すのか、を考えないといけないが、このような暴露

量の低減は、なかなかむずかしい。いま、立地適正

化計画で、都市機能を、安全な場所、あるいは利便

性の高い場所、住環境のよい場所に移そうという計

画を、いろんな自治体がつくっている。ただ、やっ

ぱり、安全なことだけを考えて都市というのはでき

ない。また、行政がせっかく計画してもなかなか人

は移転してくれない。例えば、安全なところに住ん

でいる人のうち、低所得の人は、「ここは土地誘導区

域でありませんから、移動してください」、といわれ

ても移転できない。お金持ちは資産的に余裕がある

ため、移転することができる。すると、移転できな

い世帯が取り残されることになり、地域の中の脆弱

性はますます高まっていく。事実、このような現象

がわが国で起こっているものと考えられる。例えば、

南海トラフ巨大地震の想定がでて、「ここが浸水地域

ですよ」、と言われると、まず動くのが若い人と、金

持ちである。この人たちは、高台に移転している。

移転せずに残るのは、多くの場合、高齢者と低所得

者である。こうなると助け合いもなかなか難しい。

むしろ、被害は大きくなるかもしれない。つまり、

「撤退、撤退、居住誘導」を叫ぶだけでは、安全な

都市をつくることはできない。 

一方で、東京のような大都市では、例えば浸水リ

スクを提示して、地価が安くなると、高所得の人た

ちが移転する。しかしその場所はもともと需要のあ

る場所なので、高齢者の人たちが流入してくる。 

つまり、今日、私が 1 番言いたいことであるが、

近年、都市問題である防災の問題の中身が、変わっ

てきた。あえていえば、防災の問題は、確定的では

なく確率的な考え方になってきた。今までの「人が

死ぬのを防ぐ」という絶対的な最優先課題から、「財

産被害を軽減する防災対策 VS 自治体財政の健全化」

「ペットの避難は是か非か」などを代表としたグレ

ーな価値観に基づく多様な選択へかわってきた。そ

して扱う対象も膨大になった。また 1000 年に 1 回の

大災害のような不確実性の高い現象も対象になると

期待値は意味を持たず、費用便益分析も信用できず、

ますます多様かつ確率論な目的変数になってきてい
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うことを意味している。つまり、自助が限界となる。

しかし、2．は、共助についてだが、この助け合いも

できなくなる。助ける側が急激に減って、助けられ

る側がまた急激に増えて、助ける、助けられるのバ

ランスが大きく崩れる。夕張市のように、財政破綻

の自治体が増えると、防災投資もできない、市役所

の防災担当職員も減る。3．は、成長時代での都市開

発の手法、開発圧力を前提とした防災力強化は、限

界にきているということである． 

もう一つは、災害像と求められる安全水準が変化

してくると、私は思う。多様な価値観がでてきて、

安全水準がそれなりに引き上げられる。近年、災害

リスクが量的に、質的に変容してきたと、わたしは

思う。例えば、30 年、40 年前だったら、ペット避難

問題など議論されない。誤解を恐れずに言えば、そ

のころは、壊れなければ、死ななければよい、とい

う世界であった。それが、いまや、ペットの避難は

是か非か、ホームレスを避難所に受け入れるのは、

是か非か、のようなグレーな価値観での選択に変わ

ってきた。いままでは、災害対策は、人命に対する

対策であった。これは、誰がどうみても、正しい対

策である。ただこれからは、災害対策もグレーな価

値観に基づくものになって、つまり、どっちがいい

のという議論となる。後ほど説明するが、これは不

確実性の対処とも直結する。つまり「100 年、1000

年に 1 回の災害に、多額の防災投資をすることは、

それ一体、正しいのか？」という、不確実性を伴っ

た現象に対する命と経済のバランスはどのように社

会的合意をするかという課題である。 

私は次のように思う。火災とか、津波とか、豪雨

とか、いろんな問題のピンポン球が落ちてくる。そ

れを、がんばってお皿みたいなもので受け止めて、

下に漏れる被害を減らすというのが、防災の基本的

な考え方と思う。しかし、このお皿がどんどん小さ

くなって、受け止められなくなってくる。自助・公

助・共助が、カバーできない範囲は、ますます増え

ていく。問題も、たくさん、増えていく。人の生死

に関わる問題だけではなく、人の財産問題など、た

くさん、増える。つまり、ピンポン球の数である「需

要」は増えるのに、お皿の受け止める面積つまり「供

給」はどんどん減っていく。ゼロリスクがないもの

とすると、優先順位をどうつけるか重要なポイント

になってくると思う。これからはそういう時代であ

ると考える。 

ただ、ある程度、希望が持てる側面もある。ひと

つは、「都市の縮退と暴露量の低減に向けた時間的猶

予」である。上記のように、「対応力」はどんどん減

るが、その分、社会として暴露量を逓減する対策を

施すことが可能である。安全な地域にどのように居

住させるかを、20 年、30 年かけて真剣に考える。こ

れが、もしかしたら、南海トラフ大地震までには、

できるかもしれない。それから、科学技術の進展に

も希望が持てる。特に、AI 技術、IT 技術の発展は、

防災対策に、それなりに、対応できると思う。それ

から、ここに「少子・高齢化社会」と書いたが、最

近の高齢者は元気なので、それに期待しましょうと

いうことである。 

 

3.2 災害リスクの量的・質的変容 

 「防災白書」に、災害による死者の数のグラフが

ある。昭和 20 年、30 年は、風水害とか、ちょっと

した地震でも、5000 人、6000 人の死者がでた。その

後、大幅に死者は減って、現在は数十人、多くても

数百人になった。このこともあり、社会の人は社会

が安全になったと見ている。昔の何千人死んだ時代

に比べて、いまは死んでも 200 人である。ただ、阪

神淡路の震災のときは、救助が遅かったから大きな

被害になったとされている。それから、東日本大震

災は、想定外だったから、被害は大きかったと説明

されている。「特別な状況」を除き都市の安全性はか

なり向上していると社会は思っている。それは、私

は、大きな間違いだと思う。単純に、中規模災害が

無くなっただけである。たしかに、河川整備や都市

の不燃化などで、1000 人単位の死者がでる中規模災

害は、無くなってきている。 

つまり、中規模災害を受け止めるお皿を、それな

りに大きくしてきたことで、中規模災害は無くなっ

た。でも、お皿を大きくしても、すごいピンポン球

が上から大量に降ってくると、やっぱり漏れる分は

たくさん出る。大規模災害は防げない。つまり、災

害の被害は、これから数十人の小災害と数万人の大

災害の 2 極化へ向かう。当然、両者への対応はかな

り異なる。特に、大規模災害は対応が難しい。災害

リスクは「一発起きると大変」型に変容しており、

これからは、このような巨大災害に対応する方法を

考える必要があると考える。ただ、これは難しい。 

例えば、南海トラフ巨大地震は、5 つくらい特徴

がある。まず、低頻度高被害化である。確率は低い

けど、一発おきると、すごい大きな被害となる。こ

のような場合、確率×被害規模で、期待被害を計算

しても意味がない。費用便益分析には、限界がある。

つまり、いままでは、「リスク」であったものが、ど

んどん「不確実性」に変わってくる。この不確実性

に対しては、いまのところ、ソフトで備えようとい

うことになっている。ソフトで逃げましょうとなっ

ているが、私は、それで本当に大丈夫か、と思う。
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もうひとつは、災害リスクの複合性である。南海ト

ラフ大地震では、地震の揺れも、火災も、津波もす

べてが来る可能性がある。関東大震災と、阪神淡路

大震災と、東日本大震災が、すべて一緒に来るイメ

ージである。その上、原子力災害もくるかもしれな

い。地震水害、パンデミックも発生するかもしれな

い。つまり、予測できない現象がたくさん起きる。

このような質的変容をキチンと乗り超える必要があ

る。 

もう一つは、被害像の多様化である。「人が死なな

ければいい」の世界から、健康被害、物的被害、経

済被害、風評被害、心のケア、コミュニティーの分

断まで、たくさんある。この細かい対策について、

全部、対応するのはできない。どういう優先順位を

つけるかが、巨大災害の問題である。 

防災の世界で、ここ 20 年くらい、ゼロリスクを求

めすぎて、想定外を含めたあらゆる外力から、命だ

けでなく、われわれの生活全体を守らなければいけ

ない雰囲気になってきた。需要過多である。受け止

め側は、疲弊して、「もうなにもできません」という

状況になっている。 

 

3.3 天譴論から人災論へ向かう災害観 
いまや、「災害に伴う膨大なニーズを、ますます先

細る行政が守るべき」の論調になっている。「国民の

生命を守るのは行政の責務であるとはいえ、限界が

あるよね」というのが、われわれの考えである。で

も、国民生命を必ず守らなければいけないような雰

囲気になってきた。昔は、大きな地震が起きたら、

災異(さいい)改元をした。災害がおきたら、もう仕

方がない、運命とか、精神的に乗り越えようとか、

天譴論で受け入れた。しかし、いまは、大きな災害

が起きたら、誰かが悪かったせいにされて責任を取

らされる。本来は、その構造的要因を明らかにすべ

きなのに、いまは、悪者探しを始めて、行政管理者

などによる人災にしたがる傾向がありはしないだろ

うか。その結果、予算も人もない行政に役割と責任

のみを押しつけたり、責任回避のために全市一斉避

難勧告をしたり、気象情報と機械的に連動させるだ

けの意味のない避難情報になってしまう可能性も否

定できない。 

そもそも、災害対応というのは、ゼロリスクを求

めるのではなくて、優先順序をつけなくてはいけな

いということを、われわれ研究者は提言するべきで

ある。 

もうひとつ、先ほどのチャンスの話に関連して、

少し、細かい都市計画の話をしたい。 

都市は、これから、人口減少で、どんどん縮退し

ていくと考えられる。このため国などは、コンパク

ト+ネットワークの都市に変えていこうと呼びかけ

ている。つまり先にも触れたように、ますます「対

応力」での解決が難しくなってくるので、巨大災害

リスクを抜本的に解決するために、暴露量を逓減す

る、危険な場所にどういう風に住まわせないように

するか、というような対策が求められるということ

である。つまり、都市をどう縮退するのか、どのよ

うな市街地の都市をめざすのか、どう暴露量をへら

すのか、を考えないといけないが、このような暴露

量の低減は、なかなかむずかしい。いま、立地適正

化計画で、都市機能を、安全な場所、あるいは利便

性の高い場所、住環境のよい場所に移そうという計

画を、いろんな自治体がつくっている。ただ、やっ

ぱり、安全なことだけを考えて都市というのはでき

ない。また、行政がせっかく計画してもなかなか人

は移転してくれない。例えば、安全なところに住ん

でいる人のうち、低所得の人は、「ここは土地誘導区

域でありませんから、移動してください」、といわれ

ても移転できない。お金持ちは資産的に余裕がある

ため、移転することができる。すると、移転できな

い世帯が取り残されることになり、地域の中の脆弱

性はますます高まっていく。事実、このような現象

がわが国で起こっているものと考えられる。例えば、

南海トラフ巨大地震の想定がでて、「ここが浸水地域

ですよ」、と言われると、まず動くのが若い人と、金

持ちである。この人たちは、高台に移転している。

移転せずに残るのは、多くの場合、高齢者と低所得

者である。こうなると助け合いもなかなか難しい。

むしろ、被害は大きくなるかもしれない。つまり、

「撤退、撤退、居住誘導」を叫ぶだけでは、安全な

都市をつくることはできない。 

一方で、東京のような大都市では、例えば浸水リ

スクを提示して、地価が安くなると、高所得の人た

ちが移転する。しかしその場所はもともと需要のあ

る場所なので、高齢者の人たちが流入してくる。 

つまり、今日、私が 1 番言いたいことであるが、

近年、都市問題である防災の問題の中身が、変わっ

てきた。あえていえば、防災の問題は、確定的では

なく確率的な考え方になってきた。今までの「人が

死ぬのを防ぐ」という絶対的な最優先課題から、「財

産被害を軽減する防災対策 VS 自治体財政の健全化」

「ペットの避難は是か非か」などを代表としたグレ

ーな価値観に基づく多様な選択へかわってきた。そ

して扱う対象も膨大になった。また 1000 年に 1 回の

大災害のような不確実性の高い現象も対象になると

期待値は意味を持たず、費用便益分析も信用できず、

ますます多様かつ確率論な目的変数になってきてい
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る。一方で、技術の発展に伴う解像度の高度化や手

続き的公平性などにより、政策や解決策はますます

1 か 0 かの確定論になっているように思える。例を

あげると以下がある： 

 

例① ： 「1981 年以前の住宅や木造にしか耐震

補強の補助は出ません」と政策を出す。しか

し当然、それ以降の建物でも補強必要度の高

いものはあるし、古い建物でも安全な住宅は

ある。 

例② 「ハザードマップで浸水域ギリギリだか

ら安全」と考えている住民も多いが、必ずし

もそうではない。 

 

4. 専門家の役割はどう変わるか 
ここで、これからの都市防災の新しい方向性とイ

ノベーションに関連して、「われわれ専門家の役割は、

どう変わっていくか」に触れたい。 

 

4.1 新しい方向性とイノベーション 

三つぐらい、専門家の役割として、意識するべき

ことがあると思う。 

ひとつめは、長期戦で考えましょうということが

ある。やはり、南海トラフ巨大地震というのは、30

年先、40 年先の長期戦である。首都直下地震という

のは、いつ来るかわからないので、短期決戦風であ

るが、南海トラフ地震の方は、野球で言うとペナン

トレースで、長期的なプランを考える余裕がある。

30 年、100 年続く全体最適を考えるのがよい。 

いま、日本が経験したある災害で得た教訓を、以

下に、紹介する： 

 迅速な避難行動が重要である 

 津波警報の迅速化が必要である 

 情報空白域への対策が重要である 

 市町村による積極的な避難の呼びかけが必

要である 

 災害体験の風化を防ぐことが必要である 

 

さて、これは、一体、何時、どの災害での教訓で

あろうか。多くの方が、東日本大震災の教訓ではな

いかと答える。実は、これは「東日本大震災の教訓」

ではない。なんと「日本海中部地震(1983)の教訓」

である。30 年前の教訓だが、東日本大震災の後で得

た教訓とほとんど、同じように思える。さらに、80

年前の昭和三陸地震(1933)の教訓も、「警報システ

ムの強化と伝達」、「防災教育」、「津波の来る場所に

は住まない」と伝えられている。一体、われわれは、

80 年間、何をしていたのだろうか。おそらく、防災

教育、リスク啓発には、限界がある。言い換えるな

ら、100 年に 1 回、200 年に 1 回の災害の教訓は、

世代を超えてつなげていかないと意味がない。人間

の心の中に、教訓を埋め込むだけというのは十分で

はなくて、技術とか、街の造り方とか、行動規範と

か、文化に、きちんと落とし込まないといけないの

である。それが、「長期戦で考えましょう」という

ことの意味である。 

 

4.2 経験してないことの見える化 

「安全を付加価値にする」という姿勢も重要であ

る。例として、令和元年台風 19 号で、武蔵小杉の

状況が世間で非常に騒がれた。しかし、武蔵小杉で

とりわけ大きな被害があったというわけではなく、

あえて言えばインフラ災害である。高級路線の住環

境の価値には、安全性が含まれて当たり前、と社会

が認識しているといえないだろうか。すなわち、防

災が加味されてこその住環境価値である。 

もう一つは、研究者側の課題であるが、経験しな

いことというのは、対応できない。「経験してない、

目に見えない、理解できない災害リスクを想定して

おく」ということは重要なように感じる。例えば、

モバイル空間統計のデータを購入して、東京駅から

40 キロ圏内の、ある平日の昼間に、出勤している

630 万人ぐらいの人がどういう帰り方をすると、ど

こがどれだけ混むかのシミュレーションを 2015 年

に作った。これは、東日本大震災を再現したもので

ある。東日本大震災の時は、多摩川の橋のところで、

結構、人が集中したといわれているが、全体で見る

と歩道でも密度は高くない。一部を除くと大体、多

いところで 0.2ｍ2～0.5 ㎡一人ぐらいである。すな

わち、2 ㎡もしくは 5ｍ2に一人ぐらいの密度で、こ

のときは、帰っていた。このときは、震度 5 強であ

った。おそらく、それほど、家族のことを心配せず

に帰っていたのであろう。アンケートをとっても、

実際に半分くらいの人が時差帰宅的にゆるゆる帰

った、という状況であった。こういうときは群集事

故などが起きるリスクが高いとはいえない。これが、

首都直下地震が起きて、みんなが、一斉に帰ってし

まったら、どれくらいになるかをシミュレーション

した。つまり、600 万人が一斉に帰ったらどうなる

かである。このような状況下では、幾つかの箇所で、

1ｍ2 に 6 人以上の混雑が発生することがわかった。

これは非常に高い過密状態である。みんなが一斉に

帰るとこうなる。このようなことは、いままで起き

てないのだが、このように、いままでに経験したこ

とのない事象を限界はあるもののなるべく丁寧に
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シミュレーションして、周知するということも、研

究者のひとつの役割であると思う。地震を起因とし

たものではないものの、このような群集事故は、過

去にも、日本でも、世界でも、たくさん起きている。

1 番有名なのは、イスラム教信者によるメッカの大

巡礼である。 

 上の 600 万人が一斉に帰宅するケースでは、80 万

人くらいは車でかえるので、いま、徒歩で帰る人は

500 万人としても、一斉に帰ると、このような事故

が起こる。「一斉帰宅はやめましょう」という政策

の根拠になるシミュレーションといえる。ではこれ

が、どういう帰り方をすればよいかというと、従業

員が、半分くらい帰らないだけで、だいぶ、ましに

なるという結果もでている。さらに重要なのは歩道

ではなく車道である。東日本大震災直後より翌日の

朝にかけて、東京では交通渋滞があちこちで発生す

るが、これが首都直下地震などで、みんなが一斉に

帰ったらどうなるだろうか。シミュレーションする

と、1 時間 3 キロ未満の非常に深刻な交通渋滞が各

所で発生する可能性が示唆された。このような状況

では、当然、消防車、救急車は動けない。帰宅を急

ぐ車だけで、幹線道路が使えない事態になる。震度

6 強や震度 7 だと東日本大震災時とは異なり、幅員

の狭い道路は建物倒壊などで閉塞している可能性

もある。こうなると、助けられる命も助けられない。

消せる火災も消すことができない。このようにして

起こる車渋滞は、むしろ、加害行為になる。 

 災害が起きた地域で、どのくらいの人が一斉に帰

宅するかどうか、そしてそれに伴いどのくらい渋滞

や、どのような深刻な群衆事故が発生するかは、シ

ミュレーションで、見える化して、防災への知恵を

もたらすことが可能である。液状化や長周期など物

理現象だけではなく、社会状況 の予測も含め、個

人や社会が適切に災害をイメージできるようにす

る。研究者には、このような技術開発がもとめられ

る。このように、シミュレーションをつかって、普

段は、想定できない事象を想定する研究も重要であ

ると思う。 

 それから、私たちの研究事例として、南海トラフ

地震時の疎開がどのくらい起きるかの研究をしてい

る。南海トラフで住まいを失った人たちがどのくら

い発生するかを、シミュレーションで予測している。

例えば 200 万人くらいの世帯が住まいを失うとする

と、これに対して建設型のプレハブ仮設住宅という

のは、わが国では 5 万戸しか供給力がないと言われ

ている。すると、みなし仮設といって、賃貸の空き

家に被災者は行くことになる。しかし、この賃貸の

空き家、基本的には大都市である。なので、例えば、

三重県の尾鷲とかは、たくさん被害が起きる可能性

があるが、その人たちは、オープンスペースなどに

プレハブ住宅として仮住まいを探すことができなく

て、どうしても、大阪や名古屋に行かねばならない。

そうすると、どのくらいの人口移動が発生するのだ

ろうか。シミュレーションの結果、疎開時では、一

部の被災地で人口が激減することがわかった。女川

などでは、東日本大震災前後で、国勢調査で人口が

3 割くらい減っている。被災することによって、そ

の地域そのものの存続が脅かされる。このような検

証もできている。 

 

4.3 ビジョンづくりで価値創造と原理的変革 

最後の三つ目の方向性は、ビジョンづくりで、価

値創造、原理的変革が、非常に重要だと思う。例え

ば、今後、30 年くらいを考えると、スマートシティ

ー時代の防災技術はどうあるべきかなどの、新しい

都市防災のかたちを模索することが重要と思う。 

ここで、一つ、過去の事例に学びたい。95 年前の

帝都復興計画、つまり関東大震災後の復興計画では

大変幅員の広い道路が作られた。例えば、「昭和通

り」である。この道路をみて、どう思うだろうか。

多くの人が、「ちょっと広すぎじゃないか」と思わ

れるであろうか。当時、車は全然ない。当時の人た

ちも、「こんな広い道路、なぜつくるのか」と、ク

レームをつけたようである。しかし、後藤新平は「こ

れからは、必ず、自動車交通の時代が来る。都市は、

100 年に 1 回しか、作り変えられない。だから、こ

ういう道路をつくるのだ」と言ったといわれる。つ

まり都市を造る作業というものは、いまのニーズだ

けではなくて、将来のニーズに合わせた、不確実な

未来に合わせたまちづくり、これが必要になる。 
わたしは、都市計画や復興の講演をするとき、よ

く「もし皆さんのお子さんが小学校 6 年生だとして、

3 月になりこれから中学生に上がるときに、どうい

う学生服を仕立てますか？」と問いかける。ほとん

どの人たちは、お金持ちでないかぎり、中学生の学

生服は一つである。なので、小学生 6 年の 3 月には、

かなり余裕はあるが、中学 3 年の秋くらいに、ちょ

っときついくらいの服を作るであろう。それを仕立

てるテーラーは、その人の骨格をちゃんと見て、場

合によっては、お父さん、お母さんの背丈など見な

がら作るに違いない。都市計画や都市防災は、たぶ

ん、このテーラーと同じ仕事なのだ。そのときのニ

ーズだけではなくて、将来、この都市がどう活用さ

れているか、どのように幸せな生活が営まれている

か、そしてここではどういった「幸せな未来」を構

築すべきかを考えて、30 年先のデザイン、あるいは、
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る。一方で、技術の発展に伴う解像度の高度化や手

続き的公平性などにより、政策や解決策はますます

1 か 0 かの確定論になっているように思える。例を

あげると以下がある： 

 

例① ： 「1981 年以前の住宅や木造にしか耐震

補強の補助は出ません」と政策を出す。しか

し当然、それ以降の建物でも補強必要度の高

いものはあるし、古い建物でも安全な住宅は

ある。 

例② 「ハザードマップで浸水域ギリギリだか

ら安全」と考えている住民も多いが、必ずし

もそうではない。 

 

4. 専門家の役割はどう変わるか 
ここで、これからの都市防災の新しい方向性とイ

ノベーションに関連して、「われわれ専門家の役割は、

どう変わっていくか」に触れたい。 

 

4.1 新しい方向性とイノベーション 

三つぐらい、専門家の役割として、意識するべき

ことがあると思う。 

ひとつめは、長期戦で考えましょうということが

ある。やはり、南海トラフ巨大地震というのは、30

年先、40 年先の長期戦である。首都直下地震という

のは、いつ来るかわからないので、短期決戦風であ

るが、南海トラフ地震の方は、野球で言うとペナン

トレースで、長期的なプランを考える余裕がある。

30 年、100 年続く全体最適を考えるのがよい。 

いま、日本が経験したある災害で得た教訓を、以

下に、紹介する： 

 迅速な避難行動が重要である 

 津波警報の迅速化が必要である 

 情報空白域への対策が重要である 

 市町村による積極的な避難の呼びかけが必

要である 

 災害体験の風化を防ぐことが必要である 

 

さて、これは、一体、何時、どの災害での教訓で

あろうか。多くの方が、東日本大震災の教訓ではな

いかと答える。実は、これは「東日本大震災の教訓」

ではない。なんと「日本海中部地震(1983)の教訓」

である。30 年前の教訓だが、東日本大震災の後で得

た教訓とほとんど、同じように思える。さらに、80

年前の昭和三陸地震(1933)の教訓も、「警報システ

ムの強化と伝達」、「防災教育」、「津波の来る場所に

は住まない」と伝えられている。一体、われわれは、

80 年間、何をしていたのだろうか。おそらく、防災

教育、リスク啓発には、限界がある。言い換えるな

ら、100 年に 1 回、200 年に 1 回の災害の教訓は、

世代を超えてつなげていかないと意味がない。人間

の心の中に、教訓を埋め込むだけというのは十分で

はなくて、技術とか、街の造り方とか、行動規範と

か、文化に、きちんと落とし込まないといけないの

である。それが、「長期戦で考えましょう」という

ことの意味である。 

 

4.2 経験してないことの見える化 

「安全を付加価値にする」という姿勢も重要であ

る。例として、令和元年台風 19 号で、武蔵小杉の

状況が世間で非常に騒がれた。しかし、武蔵小杉で

とりわけ大きな被害があったというわけではなく、

あえて言えばインフラ災害である。高級路線の住環

境の価値には、安全性が含まれて当たり前、と社会

が認識しているといえないだろうか。すなわち、防

災が加味されてこその住環境価値である。 

もう一つは、研究者側の課題であるが、経験しな

いことというのは、対応できない。「経験してない、

目に見えない、理解できない災害リスクを想定して

おく」ということは重要なように感じる。例えば、

モバイル空間統計のデータを購入して、東京駅から

40 キロ圏内の、ある平日の昼間に、出勤している

630 万人ぐらいの人がどういう帰り方をすると、ど

こがどれだけ混むかのシミュレーションを 2015 年

に作った。これは、東日本大震災を再現したもので

ある。東日本大震災の時は、多摩川の橋のところで、

結構、人が集中したといわれているが、全体で見る

と歩道でも密度は高くない。一部を除くと大体、多

いところで 0.2ｍ2～0.5 ㎡一人ぐらいである。すな

わち、2 ㎡もしくは 5ｍ2に一人ぐらいの密度で、こ

のときは、帰っていた。このときは、震度 5 強であ

った。おそらく、それほど、家族のことを心配せず

に帰っていたのであろう。アンケートをとっても、

実際に半分くらいの人が時差帰宅的にゆるゆる帰

った、という状況であった。こういうときは群集事

故などが起きるリスクが高いとはいえない。これが、

首都直下地震が起きて、みんなが、一斉に帰ってし

まったら、どれくらいになるかをシミュレーション

した。つまり、600 万人が一斉に帰ったらどうなる

かである。このような状況下では、幾つかの箇所で、

1ｍ2 に 6 人以上の混雑が発生することがわかった。

これは非常に高い過密状態である。みんなが一斉に

帰るとこうなる。このようなことは、いままで起き

てないのだが、このように、いままでに経験したこ

とのない事象を限界はあるもののなるべく丁寧に
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シミュレーションして、周知するということも、研

究者のひとつの役割であると思う。地震を起因とし

たものではないものの、このような群集事故は、過

去にも、日本でも、世界でも、たくさん起きている。

1 番有名なのは、イスラム教信者によるメッカの大

巡礼である。 

 上の 600 万人が一斉に帰宅するケースでは、80 万

人くらいは車でかえるので、いま、徒歩で帰る人は

500 万人としても、一斉に帰ると、このような事故

が起こる。「一斉帰宅はやめましょう」という政策

の根拠になるシミュレーションといえる。ではこれ

が、どういう帰り方をすればよいかというと、従業

員が、半分くらい帰らないだけで、だいぶ、ましに

なるという結果もでている。さらに重要なのは歩道

ではなく車道である。東日本大震災直後より翌日の

朝にかけて、東京では交通渋滞があちこちで発生す

るが、これが首都直下地震などで、みんなが一斉に

帰ったらどうなるだろうか。シミュレーションする

と、1 時間 3 キロ未満の非常に深刻な交通渋滞が各

所で発生する可能性が示唆された。このような状況

では、当然、消防車、救急車は動けない。帰宅を急

ぐ車だけで、幹線道路が使えない事態になる。震度

6 強や震度 7 だと東日本大震災時とは異なり、幅員

の狭い道路は建物倒壊などで閉塞している可能性

もある。こうなると、助けられる命も助けられない。

消せる火災も消すことができない。このようにして

起こる車渋滞は、むしろ、加害行為になる。 

 災害が起きた地域で、どのくらいの人が一斉に帰

宅するかどうか、そしてそれに伴いどのくらい渋滞

や、どのような深刻な群衆事故が発生するかは、シ

ミュレーションで、見える化して、防災への知恵を

もたらすことが可能である。液状化や長周期など物

理現象だけではなく、社会状況 の予測も含め、個

人や社会が適切に災害をイメージできるようにす

る。研究者には、このような技術開発がもとめられ

る。このように、シミュレーションをつかって、普

段は、想定できない事象を想定する研究も重要であ

ると思う。 

 それから、私たちの研究事例として、南海トラフ

地震時の疎開がどのくらい起きるかの研究をしてい

る。南海トラフで住まいを失った人たちがどのくら

い発生するかを、シミュレーションで予測している。

例えば 200 万人くらいの世帯が住まいを失うとする

と、これに対して建設型のプレハブ仮設住宅という

のは、わが国では 5 万戸しか供給力がないと言われ

ている。すると、みなし仮設といって、賃貸の空き

家に被災者は行くことになる。しかし、この賃貸の

空き家、基本的には大都市である。なので、例えば、

三重県の尾鷲とかは、たくさん被害が起きる可能性

があるが、その人たちは、オープンスペースなどに

プレハブ住宅として仮住まいを探すことができなく

て、どうしても、大阪や名古屋に行かねばならない。

そうすると、どのくらいの人口移動が発生するのだ

ろうか。シミュレーションの結果、疎開時では、一

部の被災地で人口が激減することがわかった。女川

などでは、東日本大震災前後で、国勢調査で人口が

3 割くらい減っている。被災することによって、そ

の地域そのものの存続が脅かされる。このような検

証もできている。 

 

4.3 ビジョンづくりで価値創造と原理的変革 

最後の三つ目の方向性は、ビジョンづくりで、価

値創造、原理的変革が、非常に重要だと思う。例え

ば、今後、30 年くらいを考えると、スマートシティ

ー時代の防災技術はどうあるべきかなどの、新しい

都市防災のかたちを模索することが重要と思う。 

ここで、一つ、過去の事例に学びたい。95 年前の

帝都復興計画、つまり関東大震災後の復興計画では

大変幅員の広い道路が作られた。例えば、「昭和通

り」である。この道路をみて、どう思うだろうか。

多くの人が、「ちょっと広すぎじゃないか」と思わ

れるであろうか。当時、車は全然ない。当時の人た

ちも、「こんな広い道路、なぜつくるのか」と、ク

レームをつけたようである。しかし、後藤新平は「こ

れからは、必ず、自動車交通の時代が来る。都市は、

100 年に 1 回しか、作り変えられない。だから、こ

ういう道路をつくるのだ」と言ったといわれる。つ

まり都市を造る作業というものは、いまのニーズだ

けではなくて、将来のニーズに合わせた、不確実な

未来に合わせたまちづくり、これが必要になる。 
わたしは、都市計画や復興の講演をするとき、よ

く「もし皆さんのお子さんが小学校 6 年生だとして、

3 月になりこれから中学生に上がるときに、どうい

う学生服を仕立てますか？」と問いかける。ほとん

どの人たちは、お金持ちでないかぎり、中学生の学

生服は一つである。なので、小学生 6 年の 3 月には、

かなり余裕はあるが、中学 3 年の秋くらいに、ちょ

っときついくらいの服を作るであろう。それを仕立

てるテーラーは、その人の骨格をちゃんと見て、場

合によっては、お父さん、お母さんの背丈など見な

がら作るに違いない。都市計画や都市防災は、たぶ

ん、このテーラーと同じ仕事なのだ。そのときのニ

ーズだけではなくて、将来、この都市がどう活用さ

れているか、どのように幸せな生活が営まれている

か、そしてここではどういった「幸せな未来」を構

築すべきかを考えて、30 年先のデザイン、あるいは、
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対策、物的環境の整備をしなければいけない。後藤

新平の時代は、ある程度、右上がりでわかりやすか

ったが、これからの時代はどうなるかわからない。

都市によっては縮退するし、場合によってはアマゾ

ンと自動運転があれば、市街地などいらないという

世界になっているかもしれない。少なくとも、それ

を地域の中で共有し、創造し、そのもとで対策を立

てることが、重要と思う。地域性が重要といったが、

私はその先には、創造性という重要な特徴も忘れて

はいけないと考える。 

 ではどのように価値を創造するか。これは難しい。

私もいろいろ本を読んだが、いつもと違う人が混じ

るとよいと書いてある本もあった。つまり今日、全

然リアルオプションを知らない私がここに来て、話

をさせていただいているように、いつもと違う人と

の知識の重ね合わせで、価値を創造することができ

るということだ。都市計画で言えば、外国から来た

人とか、若者とか、その地域の外のひとの感性、知

見、創造性との重ね合わせで、新しい道が開けると

思う 

 もう一つ、研究を紹介させていただきたい。 

いま、さきがけ研究をいただいて、「いままでの決

め打ち防災から、対応力強化の防災へ」、つまり、ど

ういう災害がおきるかを、あらかじめ、イベントツ

リーのようなものを何千個もつくっておいて、災害

が発生中に、「将来どういう問題が何日後におきます」

と、予測するシステムを研究している。このように、

事前になにかできるかを予測しましょうというよう

な研究もこれからはあってよいのではと思う。 

以上、少し雑駁な話であったが、私の講演を終わ

りたい。 
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JAROS2019 研究発表大会<基調講演>   セミナー「不透明な未来へ向けての価値創造戦略」

より 

 
エネルギー・リスクマネジメントと海上輸送 

 
 

鳥海 重喜 
(中央大学理工学部 准教授) 

 
 
 
1. はじめに 
 
 エネルギー資源の多くを海外からの輸入に頼る日

本には、さまざまな不確実性が存在している。最初

に考えられる不確実性にはエネルギー資源自体の

価格変動であろう。例えば、2010 年から 2019 年ま

での 10 年間の WTI 原油先物価格をみると、最高で

約$115、最低で約$26 となっており、4 倍以上の価格

差がある。 
 次に考えられる不確実性には、消費国における需

要量と資源国における供給量が挙げられる。需要量

は経済状況や技術革新などの影響を受ける一方で、

供給量は政治や紛争などの影響も受ける。 
 一般には、上述した価格・需要量・供給量が不確

実性として考えられることが多いが、ここでは別の

不確実性として輸送に着目する。日本は原油や天然

ガスを船舶による海上輸送によって輸入している。

そのため、船舶に起因した輸送に関する不確実性が

いくつか存在する。まず、輸出国（輸出港）と輸入

国（輸入港）を結ぶ航路（ルート）について考える

と、大まかには決まった航路が存在するが、細部は

船長に委ねられているため、いつでも全く同じ航路

になるというわけではない。そのため、輸送距離に

バラツキが生じる。 
 ところで、エネルギー資源の輸送をはじめとする

物流には、荷物を運びたいという荷主が存在してい

る。一般に、荷主には「どこから、どこまで、なに

を、いつから、いつまでに、いくらで、どのように

運ぶ」という要求（オーダー）がある。先ほど述べ

たように、輸送距離にバラツキがあるということは、

「いつから、いつまで」という時間制約を守るため

には船速をコントロールする必要がある（湾内や海

峡などには速度制限が設けられていることもある）。

船速のコントロールは、直接的には船舶のメインエ

ンジンの出力をコントロールすることに相当するが、

船速は気象・海象の影響も受ける。そのため、船速

を完全にコントロールすることは難しく、その結果

輸送時間にもバラツキが生じる。 
 船舶が単位時間あたりに消費する燃料は、船速の

3 乗に比例することが知られており、船速のコント

ロールは燃料消費量の変動、つまり輸送費用の不確

実性につながることになる 1。 
 さらに、2010 年頃には世界のさまざまな地域で海

賊被害が多発し、直接的な危険にさらされることも

あったうえに、2019 年には米イランの対立などから

ホルムズ海峡付近で船舶が攻撃を受ける事案も発生

した。 
 このように、輸送における不確実性を評価するこ

とは日本のエネルギー政策にとって重要であると考

えられる [1]。 
 
2. エネルギー資源輸送のモデル分析 
2.1 エネルギー資源輸送の現状 

図 1 は原油と液化天然ガス（Liquefied Natural 
Gas; LNG）の輸入量の推移を表している。原油の輸

入量はガソリン需要の低下などに伴い減少傾向にあ

るのに対し、LNG の輸入量は 2000 年代後半の増加

を経てここ数年は横ばい傾向にある。 

 
1 例えば，船速を 2 倍にすると単位時間あたりの燃料消費

量は 8 倍になるが，ある距離を航行するのに要する時間は

半分になるので，実際の燃料消費量は 4 倍になる．したが

って，ある航路を航行する際に燃料消費量が最も少なくな

る船速は，目的地に指定された時刻に到着するような一定

の船速ということになる． 
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対策、物的環境の整備をしなければいけない。後藤

新平の時代は、ある程度、右上がりでわかりやすか

ったが、これからの時代はどうなるかわからない。

都市によっては縮退するし、場合によってはアマゾ

ンと自動運転があれば、市街地などいらないという

世界になっているかもしれない。少なくとも、それ

を地域の中で共有し、創造し、そのもとで対策を立

てることが、重要と思う。地域性が重要といったが、

私はその先には、創造性という重要な特徴も忘れて

はいけないと考える。 

 ではどのように価値を創造するか。これは難しい。

私もいろいろ本を読んだが、いつもと違う人が混じ

るとよいと書いてある本もあった。つまり今日、全

然リアルオプションを知らない私がここに来て、話

をさせていただいているように、いつもと違う人と

の知識の重ね合わせで、価値を創造することができ

るということだ。都市計画で言えば、外国から来た

人とか、若者とか、その地域の外のひとの感性、知

見、創造性との重ね合わせで、新しい道が開けると

思う 

 もう一つ、研究を紹介させていただきたい。 

いま、さきがけ研究をいただいて、「いままでの決

め打ち防災から、対応力強化の防災へ」、つまり、ど

ういう災害がおきるかを、あらかじめ、イベントツ

リーのようなものを何千個もつくっておいて、災害

が発生中に、「将来どういう問題が何日後におきます」

と、予測するシステムを研究している。このように、

事前になにかできるかを予測しましょうというよう

な研究もこれからはあってよいのではと思う。 

以上、少し雑駁な話であったが、私の講演を終わ

りたい。 
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した。 
 このように、輸送における不確実性を評価するこ

とは日本のエネルギー政策にとって重要であると考

えられる [1]。 
 
2. エネルギー資源輸送のモデル分析 
2.1 エネルギー資源輸送の現状 

図 1 は原油と液化天然ガス（Liquefied Natural 
Gas; LNG）の輸入量の推移を表している。原油の輸

入量はガソリン需要の低下などに伴い減少傾向にあ

るのに対し、LNG の輸入量は 2000 年代後半の増加

を経てここ数年は横ばい傾向にある。 

 
1 例えば，船速を 2 倍にすると単位時間あたりの燃料消費

量は 8 倍になるが，ある距離を航行するのに要する時間は

半分になるので，実際の燃料消費量は 4 倍になる．したが

って，ある航路を航行する際に燃料消費量が最も少なくな

る船速は，目的地に指定された時刻に到着するような一定

の船速ということになる． 
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図 1：原油と LNG の輸入量の推移 

（出典：資源・エネルギー統計年報、貿易統計） 
 

 原油と LNG の 2016 年の輸出国の内訳（数量ベー

ス）を調べる。原油では、サウジアラビア、UAE、

カタールなどの中東地域が約 87%と集中している

のに対し、LNG では、中東地域が約 24%であり、

オーストラリアやマレーシアなどからも輸入されて

いた。 
 輸出国やその周辺で有事が生じるとその国からの

輸入ができなくなる可能性が高くなるので、特定の

国や地域に大きく依存している状況は好ましくない。

また、輸出国のみならず、輸送経路周辺の有事も輸

入に影響を与える。したがって、輸送経路における

リスクを考慮しつつ、さまざまな国や地域から輸入

することが理想的である。一方で、遠い国からの輸

入では多額の輸送費用が掛かってしまうというデメ

リットも存在する。いわゆるコストとリスクのトレ

ードオフの関係があることから、コストをはじめと

するいくつかの制約を満たしつつ、輸入全体として

リスクが低くなる輸出国や輸送方法の組み合わせ

を見つけることが重要である [2]。 
 
2.2 輸出国・輸入量決定モデルによる分析 

ここでは、エネルギー資源を輸入する際の不確実

性に対し、輸出国のカントリーリスクと輸送ルート

上の輸送リスクを定義した上で、輸出国の組み合わ

せと輸入量および輸送方法（船舶の割り当て）が与

えられたときの 2 つのリスクを評価するモデルを紹

介する。本研究で想定するカントリーリスクは、資

源を輸出する国において固有に発生するリスクとし、

リスク事象の具体的な例を挙げると、他国からの経

済制裁による輸出の禁止や軍事衝突などによる輸出

困難などである。カントリーリスク事案が生じると、

輸送方法によらずその国からの輸入が完全に途絶さ

れると考える。また、輸送リスクは、海賊リスクと

海難事故リスクで構成されるものとし、前者は輸送

ルート上のチョークポイント（ホルムズ海峡、マラ

ッカ海峡、ソマリア沖、スエズ運河、パナマ運河）

を通る際に海賊に遭遇する可能性、後者は、輸送中

に海難事故に遭遇する可能性を意味している。輸送

リスク事案が生じた場合、輸送中の船舶のみが影響

を受けると考える。 
このモデルは 2 つのサブモデル、①カントリーリ

スク評価モデル（Country Risk Assessment Model ; 
CRAM）と②輸送リスク評価モデル（Transport Risk 
Assessment Model ; TRAM）から構成されており、一

方の入力が他方の出力によって決まるという関係を

持っている。 
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図 2：カントリーリスク最小となる輸入パターン 

（注：CRAM で決定した輸入先毎の LNG 輸入量の割り当てを円の大きさで、TRAM で決定した 5 つのカテゴリーの船

舶の使用比率を円の中の 5 色の比率で表している。） 
 

CRAM では、ポートフォリオ選択理論を用いて、

輸送コストを現状とほぼ変えずにリスクを低減でき

る輸出国・輸入量を決定する。このとき入力データ

として、輸入候補先毎の船舶による平均輸送量と資

源 1 トン当たりの輸送コストを与える。 
TRAM では、CRAM で求めた輸入量の割り当てを

入力データとして、輸送リスクが最も低くなる船舶

の割り当てを決定する。この段階で、輸出国・輸入

量・船舶の割り当てが決まった 1 つの実行可能解を

得ることができる。 
TRAM を解いた結果、輸入候補先毎の 1 輸送あた

りの平均輸送量と資源 1 トンあたりの輸送コストが

更新される。その更新された値を CRAM の入力デー

タとして与え、再び輸入量の割り当てを求めるとい

う一連のプロセスを複数回繰り返すことで実行可能

解を複数求める。 
得られた実行可能解の中から、カントリーリスク

が最小となる解や輸送リスクが最小となる解を取り

上げ、現状と比較する。なお、実行可能解は 2 つの

リスク評価値に加え、輸出国や輸送ルートなどの情

報を有しているので、地理情報システムなどを利用

して、解を可視化することもできる。図 2 はカント

リーリスクが最小となる輸入パターンを示している。

カントリーリスクが高い赤道ギニアやイエメンから

も輸入する、輸送リスクの低いロシアからの輸入に

class4 の大きな船舶を多く割り当てるなどの特徴が

見られる。詳細については [3] を参照されたい。 
 
2.3 北極海航路の活用 

近年、地球温暖化の影響によって北極海の海氷が

縮小し、「北極海航路」の商業運航の可能性に注目が

集まっている。北極海航路には、大西洋と太平洋を、

ロシア沿岸を通って結ぶ「北東航路」とアラスカ・

カナダの沿岸を通って結ぶ「北西航路」があるが、

注目を集めているのはもっぱら北東航路である（ロ

シアでは国内法において北東航路を北極海航路と呼

んでおり、それに倣って「北極海航路＝北東航路」

とされることが多い）。温暖化の影響が深刻になって

いるとはいえ、現在の北極海航路は、通年の航行は

できず、夏季の 4 カ月程度のみ航行可能である。 
北極海航路が注目される第一の理由は、東アジア

と欧州を結ぶ航海において、現状のインド洋を航行

する南回りの航路と比べて 3～4 割ほど距離が短縮

されることにある。当然、距離が短くなれば所要日

数も短くなる上、航海に必要な燃料も削減される。

さらに、燃料の削減に伴い、温室効果ガスの排出量

も削減される。第二の理由は、南回りの航路におい

て海賊リスクが高まっているのに対し、北極海航路

ではそのリスクが低い（ほぼない）ということであ

る。海賊リスクの高い地域を通航する場合、割り増
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ス）を調べる。原油では、サウジアラビア、UAE、

カタールなどの中東地域が約 87%と集中している

のに対し、LNG では、中東地域が約 24%であり、

オーストラリアやマレーシアなどからも輸入されて

いた。 
 輸出国やその周辺で有事が生じるとその国からの

輸入ができなくなる可能性が高くなるので、特定の

国や地域に大きく依存している状況は好ましくない。

また、輸出国のみならず、輸送経路周辺の有事も輸

入に影響を与える。したがって、輸送経路における

リスクを考慮しつつ、さまざまな国や地域から輸入

することが理想的である。一方で、遠い国からの輸

入では多額の輸送費用が掛かってしまうというデメ

リットも存在する。いわゆるコストとリスクのトレ

ードオフの関係があることから、コストをはじめと

するいくつかの制約を満たしつつ、輸入全体として

リスクが低くなる輸出国や輸送方法の組み合わせ

を見つけることが重要である [2]。 
 
2.2 輸出国・輸入量決定モデルによる分析 

ここでは、エネルギー資源を輸入する際の不確実

性に対し、輸出国のカントリーリスクと輸送ルート

上の輸送リスクを定義した上で、輸出国の組み合わ

せと輸入量および輸送方法（船舶の割り当て）が与

えられたときの 2 つのリスクを評価するモデルを紹

介する。本研究で想定するカントリーリスクは、資

源を輸出する国において固有に発生するリスクとし、

リスク事象の具体的な例を挙げると、他国からの経

済制裁による輸出の禁止や軍事衝突などによる輸出

困難などである。カントリーリスク事案が生じると、

輸送方法によらずその国からの輸入が完全に途絶さ

れると考える。また、輸送リスクは、海賊リスクと

海難事故リスクで構成されるものとし、前者は輸送

ルート上のチョークポイント（ホルムズ海峡、マラ

ッカ海峡、ソマリア沖、スエズ運河、パナマ運河）

を通る際に海賊に遭遇する可能性、後者は、輸送中

に海難事故に遭遇する可能性を意味している。輸送

リスク事案が生じた場合、輸送中の船舶のみが影響

を受けると考える。 
このモデルは 2 つのサブモデル、①カントリーリ

スク評価モデル（Country Risk Assessment Model ; 
CRAM）と②輸送リスク評価モデル（Transport Risk 
Assessment Model ; TRAM）から構成されており、一

方の入力が他方の出力によって決まるという関係を

持っている。 
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図 2：カントリーリスク最小となる輸入パターン 

（注：CRAM で決定した輸入先毎の LNG 輸入量の割り当てを円の大きさで、TRAM で決定した 5 つのカテゴリーの船

舶の使用比率を円の中の 5 色の比率で表している。） 
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りの平均輸送量と資源 1 トンあたりの輸送コストが

更新される。その更新された値を CRAM の入力デー

タとして与え、再び輸入量の割り当てを求めるとい

う一連のプロセスを複数回繰り返すことで実行可能

解を複数求める。 
得られた実行可能解の中から、カントリーリスク

が最小となる解や輸送リスクが最小となる解を取り

上げ、現状と比較する。なお、実行可能解は 2 つの
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も輸入する、輸送リスクの低いロシアからの輸入に

class4 の大きな船舶を多く割り当てるなどの特徴が

見られる。詳細については [3] を参照されたい。 
 
2.3 北極海航路の活用 

近年、地球温暖化の影響によって北極海の海氷が

縮小し、「北極海航路」の商業運航の可能性に注目が

集まっている。北極海航路には、大西洋と太平洋を、

ロシア沿岸を通って結ぶ「北東航路」とアラスカ・

カナダの沿岸を通って結ぶ「北西航路」があるが、

注目を集めているのはもっぱら北東航路である（ロ

シアでは国内法において北東航路を北極海航路と呼

んでおり、それに倣って「北極海航路＝北東航路」

とされることが多い）。温暖化の影響が深刻になって

いるとはいえ、現在の北極海航路は、通年の航行は

できず、夏季の 4 カ月程度のみ航行可能である。 
北極海航路が注目される第一の理由は、東アジア

と欧州を結ぶ航海において、現状のインド洋を航行

する南回りの航路と比べて 3～4 割ほど距離が短縮

されることにある。当然、距離が短くなれば所要日

数も短くなる上、航海に必要な燃料も削減される。

さらに、燃料の削減に伴い、温室効果ガスの排出量

も削減される。第二の理由は、南回りの航路におい

て海賊リスクが高まっているのに対し、北極海航路

ではそのリスクが低い（ほぼない）ということであ

る。海賊リスクの高い地域を通航する場合、割り増
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しされた海上保険料を支払うことに伴い輸送コスト

が増大する。そして、第三の理由は、（北極海航路を

利用した）北極海の資源の輸送にある。2008 年に米

国地質調査所が公表した北極圏の石油・天然ガス資

源の埋蔵量に関する報告書によれば、北極圏には世

界の未発見で技術的に採掘可能な資源の約 22%があ

るとされており、これらの海底資源の開発に期待が

寄せられている [4]。 
国土交通省による LNG のスポット輸送に関する

コスト分析試算結果 [5] によれば、ノルウェーのハ

ンメルフェストから千葉県の袖ケ浦までの輸送にお

いて、北極海航路を利用したほうが、スエズ運河ル

ートと比較して有利であり、カタールから日本への

輸送コストと同程度であった。 
実際、2017 年に稼働したロシアのヤマル LNG プ

ロジェクトでは、砕氷能力を有する LNG 船によっ

て北極海航路を利用した輸送が行われている [3]。 
 
3. 船舶 AIS データによる分析事例 
 

1 章で述べたように、エネルギー資源の海上輸送

には輸送距離と輸送時間に不確実性が存在している。

実際にどの程度の不確実性が存在しているのか、船

舶 AIS データを用いて評価する。 
 

3.1 船舶 AIS データとは 
 船舶 AIS（Automatic Identification System）は、

自船の位置、速度、針路、目的地などの情報を地上

の基地局や衛星を通じて運航管理者や他船に提供す

るシステムである。AIS で提供されるデータの項目

は、(1)船舶の諸元など AIS 設置時に設定される項目、

(2)目的地など運航中にオペレーターによって入力

される項目、(3)現在地や船速などセンサーから取得

される項目、の 3 つに分類することができる。そし

て、これらのデータの発信に関しては、 ITU-R 
M.1371-5 という通信規約が定められている。デー

タの発信間隔は、船速と針路変更中か否かで定めら

れている上、発信を一定時間停止することも認めら

れているため、後述するように船舶ごとの AIS デー

タの時間間隔は不均一となる。 
 本研究で使用する AIS データは、Canada の

exactEarth 社が提供しているものであり、対象期間

は 2016 年の上半期、対象船舶は LNG 船、原油タン

カーなど 2,300 隻である。データ件数は約 4,942 万

件、データのサイズは 14.5GB である。船舶ごとに

時系列にデータを並べ替え、データの時間間隔を算

出してみると、前述した規約に従っていないことが

明らかになった。この理由として、天候や地形など

の影響により船舶から衛星までの通信環境が不良と

なってデータが欠損したと考えられる。そのため、

データを補間するあるいは正規化するなどの補正処

理を行う必要がある。本研究では船舶ごとに 1 時間

おきのデータとなるように補正処理を行った。ただ

し、データの間隔が 2 時間以上空いている場合にお

いて、データの補間処理は行っていないので、1 時

間おきの完全なデータになっているというわけでは

ない。図 3 に運航の様子を示す。 
 

 
図 3：運航の様子 

 
3.2 データベースの構築 
 エネルギー資源の輸送状況を把握するために、①

船舶テーブル、②目的地テーブル、③航海テーブル

の 3 つのテーブルを作成する。 
 
（１）船舶テーブルの作成 
 AIS データに含まれる船舶の諸元に関する項目を

船舶ごとにまとめた船舶テーブルを作成する。船舶

の諸元に関する項目は、AIS 発信器の設置時に設定

されるので、ある船舶から発信される全レコードは

同じ値であるはずだが、一致していないことも多い。

そのため、諸元に関する全ての項目が同じレコード

の件数をカウントし、船舶の ID ごとに最もレコー

ド件数が多いパターンをその船舶の諸元とみなす処

理を行う。 
 
（２）目的地テーブルの作成 
 AIS データに含まれている Destination は船員の

手入力によって設定される（最大 20 文字）。そのた

め、同じ目的地であっても多様な表記がなされてい
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る。例えば、米国カリフォルニア州にある Long 
Beach を目的地としている（と思われる）レコード

にはさまざまなバリエーションが存在している。さ

らに、"LOMG BEACH, CA"のようにタイポと思わ

れるものや、"US LGB"のように省略された表記も

存在している。 
 また、"FREEPORT"のように、候補が複数存在（先

の例では、米国とバハマに FREEPORT が存在）し

ているもの、"PACIFIC OCEAN"、 "ASIA"などの

ように広範囲を指定しているもの、"FOR ORDER"、 
"ARMGUARD ON BOARD"などのように港や地域

ではないもの、"###############"のように意味の

無いもの、"%A 'W)Q"D"のように通信エラーを含ん

でいるものなどが存在しており、機械的に目的地を

定めるのが困難なレコードが多く存在している。そ

のため、1 件 1 件手作業での確認が必要になる。 
 
（３）航海テーブルの作成 
 船舶ごとに時系列に並べた AIS データを分割し、

出港から着港までを 1 回の航海としてまとめる。

LNG 船や原油タンカーでは片荷となることが多い

ことを踏まえ、AIS データの draught（喫水）を基

準として、 (1)draught が 1m 以上変化した、

(2)draught が変化し、かつ前レコードから 6 時間以

上経過している、のいずれかを満たした場合を航海

の区切り（出港もしくは着港）とする。さらに船舶

ごとに（AIS データ上の）最大 draught と最小

draught を求め、それらの中央値を算出する。そし

て、中央値を閾値として、閾値を上回る場合を

"Load"、下回る場合を"Ballast"として、航海におけ

る積み荷の状態を推定する。 
 

3.3 航路の分析事例 
 ここでは、同一の出港地と着港地をもつ航海を取

り出し、その航路と航海状況を分析する。ここでは、

出港地を米国カリフォルニア州にある Long Beach、
着港地をエクアドルの Esmeraldas とする 16 の航

海を取り上げる。図 4 に船速別にそれらの航路を示

す。 
 航海距離が最短のものと最長のものを比較すると

両者には 8.7%の差があることが明らかになった。ま

た、最長航海時間の航海をみると、途中パナマ沖で

8 日間錨泊していたことがわかったが、その理由は

不明である。航海時間が 2 番目に長い航海では同じ

くパナマ沖で 7 日間ドリフトしている様子がうかが

えたが、やはりその理由は不明である。 

以上をまとめると、同一の出港地と着港地をもつ

航海においても、航海距離や航海時間には大きな差

があり、輸送には不確実性があることが明らかにな

った。 
 

 

図 4：航路の比較 
 
4. おわりに 
  
 エネルギー資源の海上輸送にはさまざまな不確実

性が存在しており、資源価格や需要量・供給量など

と同様に統合的に取り扱う必要があることが明らか

になった。また、近年では輸送需要のみならず、途

中経路も含めた輸送に関するデータ整備が進んでお

り、これらを活用することが重要である。 
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JAROS2019 研究発表大会<基調講演>   セミナー「不透明な未来へ向けての価値創造戦略」より 

 
人口減少時代のビジネスモデルと 

事業ポートフォリオ戦略 
 

長谷川 直和 
(ダイドーグループホールディングス株式会社  

執行役員 コーポレートコミュニケーション部長) 
 

 
  
1. DyDo グループについて  
 当社は、2017 年に持株会社体制に移行した。現在

では、国内飲料事業、海外飲料事業、医薬品関連事

業、食品事業の４つの事業セグメントを有しており、

いずれも特徴のあるビジネスを展開している。国内

飲料事業の「ダイドードリンコ」は、自社工場を持

たないファブレス体制をとっているが、一方で、医

薬品関連事業の「大同薬品工業」は自社ブランドを

持たない受託製造特化型の企業である。また、食品

事業の「たらみ」は、フルーツゼリーに特化、海外

飲料事業の中心はトルコであるが、現地に進出して

いる日本の飲料メーカーは当社だけである。特定の

分野に強みを有しているのが、当社グループの大き

な特徴だと言える。 
2014 年に現在の社長である髙松富也が当時 37 歳

の若さで就任した。従来は大きなリスクをとらない

安定志向の経営であったが、新社長の就任を機に当

社の経営方針は大きく転換した。若い社長のリーダ

ーシップのもと、「グループ理念・グループビジョン」

を新たに制定し、人口減少時代に適合したビジネス

モデルへの変革と事業ポートフォリオ戦略にチャレ

ンジしている。 
 
2. グループの変遷と国内飲料事業のビジネス

モデル 
当社グループのコアビジネスは、ダイドードリン

コが担う自販機を通じた飲料販売事業だが、当社の

歴史は、現社長の祖父にあたる創業者が手掛けた「医

薬品配置販売業」からはじまっている。「医薬品配置

販売業」とは、ご家庭や事業所に救急箱を配置し、

常備薬を必要なときに使っていただき、後日、代金

を回収するビジネスである。この仕組みは、お客さ

まにとって身近な場所に自販機を設置し、必要なと

きに、いつでもお好きな飲み物を購入していただけ

る自販機を通じた飲料販売の仕組みと同じビジネス

モデルだと言える。 

2.1 自販機の普及とともに成長  
当社グループにとって大きな成長機会となったの

は、1970 年ごろに、日本に缶コーヒーと HOT でも

COLD でも販売できる自販機が誕生したことがあげ

られる。日本の高度成長期という時代の波に乗って、

缶コーヒーと自販機は全国に広く普及し、当社も大

きく成長した。その後、2010 年頃には、日本におけ

る自販機の普及台数も頭打ちとなり、当社の売上高

も横ばいの推移となっている。いわば、当社は日本

国内における自販機の普及の歴史とともに歩んでき

た企業だと言える。 
 

2.2 国内飲料事業のビジネスモデル  
 現在では、自販機を通じた販売が国内飲料事業の

売上高の 80％以上、商品別ではコーヒーが 50％以上

を占めるなど、いずれも業界平均を大きく上回るも

のとなっている。この数字だけに着目すると、特定

の分野だけに強みのある飲料メーカーと理解されが

ちであるが、ビジネスモデルという観点で捉えると、

当社は他の飲料ブランドメーカーとは全く違う特徴

を有している。当社のビジネスは、まず先に販売ネ

ットワークを構築し、そこに自社で企画した商品を

流通させる、いわば SPA のような製造小売業のビジ

ネスモデルだと考えている。当社の国内飲料事業は、

自社工場を持たないファブレス体制をとっており、

経営資源を商品の企画開発や自販機オペレーション

といったお客さまと直接かかわる分野に集中してい

る。また、この仕組みは、財務面のメリットも大き

い。自販機は現金回収主体であるのに対し、仕入れ

は協力工場への掛払いであるため、運転資本は常に

小さく、安定的にキャッシュフローを生み出すこと

ができる。この仕組みが当社の良好な財務基盤の構

築につながっている。自販機を主要販路とし、協力

工場に製造委託した商品を販売するという独自のビ

ジネスモデルは、創業時から受け継がれる「お客さ

まの一番近い場所」で、「お客さまの求めるものを販
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売する」という考え方に根差したものであり、時代

が変わっても新たな価値を生み出すことができる当

社グループの強みだと考えている。 

 
図 1 DyDo グループの歩み、 出所：講演資料より 
 
3. グループミッション 2030 
当社グループは、日本国内の経済成長や自販機の普

及によって成長してきたが、外部環境は大きく変化

している。日本国内はすでに人口減少時代に突入し

ており、少子高齢化が同時進行している。このよう

な人口動態の変化は、当社がこれまで培ってきたビ

ジネスモデルに大きな影響を与えるものとなる。 
この変化に柔軟に対応し、DyDo グループとして

持続的な成長を実現するために 2030 年の当社グル

ープのありたい姿を示す「グループミッション 2030」
を策定した。 

 
図 2 グループミッション 2030, 出所：講演資料 

3.1 外部環境の変化  
 人口動態推移に基づく将来推計によると、日本国

内の高齢化率は、今後さらなる上昇が見込まれてお

り、2030 年頃には 30％を超えて、３人に１人が 65
歳以上になると予測されている。日本国内の飲料市

場は成熟状態にあり、生産人口の減少による需要の

減少の可能性が指摘されている。現在の清涼飲料市

場は低成長となっており、コンビニエンスストアや

量販店などの棚を確保するために大きなマーケティ

ングコストを投入する必要があり、この傾向がさら

に加速することも想定される。 
また、日本国内の自販機市場は飽和状態であり、

近年は労働力不足を背景として総台数は、すでに減

少に転じている。一方、小売業においては、店舗・

商圏の小型化が進行しており、「より身近で」「利便

性の高い商品」が求められる傾向にある。 
 

 

図 3 外部環境：日本の人口及び人口構成の推移、

出所：講演資料より 

3.2 健康寿命の延伸への貢献  
このような時代の変化は、当社グループのビジネ

スを大きく変えていくチャンスでもある。不確実性

の高い時代において持続的成長を実現するためには、

目の前の延長で物事を考えるのではなく、2030 年の

ありたい姿を定め、バックキャスティングの発想で

取り組むべき戦略を推進していく必要がある。 

 
図 4 グループミッション 2030,  

出所：講演資料より 

「グループミッション 2030」は、今後の人口動態

の変化を踏まえ、消費者の高齢化率が高まることを

背景として生まれてくるニーズに対応することによ
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いずれも特徴のあるビジネスを展開している。国内

飲料事業の「ダイドードリンコ」は、自社工場を持

たないファブレス体制をとっているが、一方で、医

薬品関連事業の「大同薬品工業」は自社ブランドを

持たない受託製造特化型の企業である。また、食品
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分野に強みを有しているのが、当社グループの大き

な特徴だと言える。 
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社の経営方針は大きく転換した。若い社長のリーダ

ーシップのもと、「グループ理念・グループビジョン」

を新たに制定し、人口減少時代に適合したビジネス

モデルへの変革と事業ポートフォリオ戦略にチャレ

ンジしている。 
 
2. グループの変遷と国内飲料事業のビジネス

モデル 
当社グループのコアビジネスは、ダイドードリン

コが担う自販機を通じた飲料販売事業だが、当社の

歴史は、現社長の祖父にあたる創業者が手掛けた「医

薬品配置販売業」からはじまっている。「医薬品配置

販売業」とは、ご家庭や事業所に救急箱を配置し、

常備薬を必要なときに使っていただき、後日、代金

を回収するビジネスである。この仕組みは、お客さ

まにとって身近な場所に自販機を設置し、必要なと

きに、いつでもお好きな飲み物を購入していただけ

る自販機を通じた飲料販売の仕組みと同じビジネス

モデルだと言える。 

2.1 自販機の普及とともに成長  
当社グループにとって大きな成長機会となったの

は、1970 年ごろに、日本に缶コーヒーと HOT でも

COLD でも販売できる自販機が誕生したことがあげ

られる。日本の高度成長期という時代の波に乗って、

缶コーヒーと自販機は全国に広く普及し、当社も大

きく成長した。その後、2010 年頃には、日本におけ

る自販機の普及台数も頭打ちとなり、当社の売上高

も横ばいの推移となっている。いわば、当社は日本

国内における自販機の普及の歴史とともに歩んでき

た企業だと言える。 
 

2.2 国内飲料事業のビジネスモデル  
 現在では、自販機を通じた販売が国内飲料事業の

売上高の 80％以上、商品別ではコーヒーが 50％以上

を占めるなど、いずれも業界平均を大きく上回るも

のとなっている。この数字だけに着目すると、特定

の分野だけに強みのある飲料メーカーと理解されが

ちであるが、ビジネスモデルという観点で捉えると、

当社は他の飲料ブランドメーカーとは全く違う特徴

を有している。当社のビジネスは、まず先に販売ネ

ットワークを構築し、そこに自社で企画した商品を

流通させる、いわば SPA のような製造小売業のビジ

ネスモデルだと考えている。当社の国内飲料事業は、

自社工場を持たないファブレス体制をとっており、

経営資源を商品の企画開発や自販機オペレーション

といったお客さまと直接かかわる分野に集中してい

る。また、この仕組みは、財務面のメリットも大き

い。自販機は現金回収主体であるのに対し、仕入れ

は協力工場への掛払いであるため、運転資本は常に

小さく、安定的にキャッシュフローを生み出すこと

ができる。この仕組みが当社の良好な財務基盤の構

築につながっている。自販機を主要販路とし、協力

工場に製造委託した商品を販売するという独自のビ
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売する」という考え方に根差したものであり、時代

が変わっても新たな価値を生み出すことができる当

社グループの強みだと考えている。 

 
図 1 DyDo グループの歩み、 出所：講演資料より 
 
3. グループミッション 2030 
当社グループは、日本国内の経済成長や自販機の普

及によって成長してきたが、外部環境は大きく変化

している。日本国内はすでに人口減少時代に突入し

ており、少子高齢化が同時進行している。このよう

な人口動態の変化は、当社がこれまで培ってきたビ

ジネスモデルに大きな影響を与えるものとなる。 
この変化に柔軟に対応し、DyDo グループとして

持続的な成長を実現するために 2030 年の当社グル

ープのありたい姿を示す「グループミッション 2030」
を策定した。 

 
図 2 グループミッション 2030, 出所：講演資料 

3.1 外部環境の変化  
 人口動態推移に基づく将来推計によると、日本国

内の高齢化率は、今後さらなる上昇が見込まれてお

り、2030 年頃には 30％を超えて、３人に１人が 65
歳以上になると予測されている。日本国内の飲料市

場は成熟状態にあり、生産人口の減少による需要の

減少の可能性が指摘されている。現在の清涼飲料市

場は低成長となっており、コンビニエンスストアや

量販店などの棚を確保するために大きなマーケティ

ングコストを投入する必要があり、この傾向がさら

に加速することも想定される。 
また、日本国内の自販機市場は飽和状態であり、

近年は労働力不足を背景として総台数は、すでに減

少に転じている。一方、小売業においては、店舗・

商圏の小型化が進行しており、「より身近で」「利便

性の高い商品」が求められる傾向にある。 
 

 

図 3 外部環境：日本の人口及び人口構成の推移、

出所：講演資料より 

3.2 健康寿命の延伸への貢献  
このような時代の変化は、当社グループのビジネ

スを大きく変えていくチャンスでもある。不確実性

の高い時代において持続的成長を実現するためには、

目の前の延長で物事を考えるのではなく、2030 年の

ありたい姿を定め、バックキャスティングの発想で

取り組むべき戦略を推進していく必要がある。 

 
図 4 グループミッション 2030,  

出所：講演資料より 

「グループミッション 2030」は、今後の人口動態

の変化を踏まえ、消費者の高齢化率が高まることを

背景として生まれてくるニーズに対応することによ
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って健康寿命の延伸に貢献し、人々の楽しく健やか

な暮らしのお役に立っていくことが DyDo グループ

の使命だと定めている。 
 その使命を果たしていくためには、現在の「缶コ

ーヒー」と「自販機」を中心とした姿とは、大きく

異なる姿へとグループのビジネスを変貌させていか

なければならない。 
 
3.3 DyDo グループの SWOT 

 
図 5 DyDo グループの SWOT,   

出所：講演資料より 

 当社グループの大きな強みは、前述の「お客さま

の一番近い場所」で、「お客さまの求めるものを販売

する」というビジネスモデルである。将来において

も、このビジネスモデルに磨きをかけ、お客さまに

利便性をお届けすることに大きなビジネスチャンス

があり、当社の果たすべき役割である。労働力不足

の時代に対応し「お届けする機能」をより強くする

とともに、「お客さまの求める商品を生み出す機能」

を高めていくことが、当社グループの目指すべき方

向性だと考えている。 

 

3.4 事業ポートフォリオの基本方針 
当社グループは、2030 年のありたい姿を示す「グ

ループミッション 2030」において、事業ポートフォ

リオの基本方針を定めている。 

「国内飲料事業のイノベーション」「海外での事業

展開の拡大」「非飲料事業での第２の柱を構築」の３

つのテーマに取り組むことにより、競争優位性の高

いビジネスモデルを構築し、成長性・収益性・効率

性の高い事業ポートフォリオの形成をめざしている。 
具体的には、2030 年までの期間を「基盤強化・投

資ステージ」「成長ステージ」「飛躍ステージ」の３

つに区分したロードマップを描いており、2019 年か

らスタートした「中期経営計画 2021」では、一時的

には減益となるが、持続的成長の実現に向けた先行

投資を行うこととしている。 

 
図 6 グループミッション 2030 の基本方針、 

出所：講演資料より 

 

 
図 7 ロードマップ、出所：講演資料より 

 
4. 持続可能なビジネスモデルの構築に向けて 

  人口動態の変化をはじめとする外部環境の変化

（機会・脅威）に対応するため、当社グループの強

みを活かす「投資戦略」を通じて、持続可能なビジ

ネスモデルを構築していく。 
「中期経営計画 2021」における投資戦略のポイン

トは４点ある。ひとつは、テクノロジーを活用して、

労働力不足の時代に対応してくことを目的とした

「スマートオペレーション体制の確立」。これは、縮
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小する自販機市場の中で、より効率的な仕組みを作

りあげることによって、これを強みとしていくこと

をめざした投資である。そして、残りの３点は、い

ずれも既存事業と融合するヘルスケア領域で第２の

柱を構築することを目的としたもので、「医薬品関連

事業における製造可能剤型の拡大」「ヘルスケア領域

における企業の合併・買収(M&A)投資」「希少疾病

の医療用医薬品事業の立ち上げへの投資」である。 
 

 
図 8 中期経営計画 2021 における基本方針、 

出所：講演資料より 

投資枠としては、成長投資や M&A などの投資戦

略として、３年間で最大 450 億円を想定しており、

既存事業から創出される営業キャッシュフローは、

各事業へ再投資するとともに、バランスシートにあ

る余剰資金（360 億円程度）をもって、新規事業へ

投資していくことを計画している。 
 

 
図 9 中期経営計画 2021 投資戦略、 

出所：講演資料より 

 
4.1 国内飲料事業のイノベーション 

当社は、今後さらに進化するテクノロジーを活用

し、時代に合った仕組みへと進化することによって、

自販機をもっと人々の毎日の生活のお役に立つもの

へと変革していきたいと考えている。そのための投

資として、１台１台の自販機の販売データをタイム

リーに把握できるように、自販機に通信機器の取り

付けを進めている。このことにより、自販機への商

品補充の効率化や品ぞろえの最適化などの効果を見

込んでいる。現在は、投資効果の実現に向けて、販

売データを活用して、現場の仕事の手順を大きく変

えていくことにチャレンジしている。 
さらに、将来のビジネスにつなげていくために、

オフィスコンビニを展開するスタートアップ企業へ

の出資も行っている。今後は、彼らの持つキャッシ

ュレスやデータ分析などの機能や知見と当社の事業

やノウハウと融合させながら、「お客さまの一番近い

場所」で、「お客さまの求めるものを販売する」とい

うビジネスモデルの強化を図っていきたい。 
 

4.2 海外事業での事業展開の拡大 
海外事業については、前回の中期経営計画で投資

をした分野で、トルコでの飲料事業が大きなウエー

トを占めている。トルコに進出した理由は、若年層

人口の構成比が厚く、将来の大幅な人口増とともに、

清涼飲料の市場も大きく成長していくことが期待さ

れることにある。 
2016 年に現地の飲料メーカーを M&A によって子

会社化して以来、トルコ飲料事業は極めて高い成長

を続けている。一方で、同時期に進出したマレーシ

ア飲料事業は、合弁を解消して事業の再構築を図る

こととなった。この成否を分けたものは、買収した

企業の有するブランド認知度と当社主導での PMI
（ポスト・マージャー・インテグレーション）の実

施による要因が大きいと考えており、今後の海外飲

料事業の拡大に向けて大きな学びを得るものとなっ

ている。 
 

4.3 非飲料事業で第２の柱を構築 
 非飲料事業での第２の柱の構築に向けて、現在は、

指定医薬部外品のドリンク剤等の受託製造事業を営

む大同薬品工業への設備投資を積極化している。 
現在の奈良工場には、約 20 億円を投じて医薬部外

品のパウチゼリーを受託製造できるラインを新設

（2019 年９月竣工、2020 年２月本稼働）するととも

に、約 60 億円を投じて群馬県に関東工場を新設

（2019 年 10 月竣工、2020 年５月本稼働）した。 
投資の目的は、製造キャパシティーの拡大のみな

らず、顧客企業・当社双方の BCP 対策や配送費の低

減、医薬部外品ゼリー市場拡大に向けた対応など、

将来に向けた競争力の強化につなげることである。 
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って健康寿命の延伸に貢献し、人々の楽しく健やか

な暮らしのお役に立っていくことが DyDo グループ

の使命だと定めている。 
 その使命を果たしていくためには、現在の「缶コ

ーヒー」と「自販機」を中心とした姿とは、大きく

異なる姿へとグループのビジネスを変貌させていか

なければならない。 
 
3.3 DyDo グループの SWOT 

 
図 5 DyDo グループの SWOT,   

出所：講演資料より 
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当社グループは、2030 年のありたい姿を示す「グ
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図 6 グループミッション 2030 の基本方針、 

出所：講演資料より 

 

 
図 7 ロードマップ、出所：講演資料より 

 
4. 持続可能なビジネスモデルの構築に向けて 

  人口動態の変化をはじめとする外部環境の変化

（機会・脅威）に対応するため、当社グループの強

みを活かす「投資戦略」を通じて、持続可能なビジ
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「中期経営計画 2021」における投資戦略のポイン

トは４点ある。ひとつは、テクノロジーを活用して、

労働力不足の時代に対応してくことを目的とした

「スマートオペレーション体制の確立」。これは、縮
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小する自販機市場の中で、より効率的な仕組みを作
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今後ターゲットとする M&A に関しても、大同薬

品工業とシナジーのある受託製造業への投資によっ

て、現在のドリンク剤・パウチゼリーに加えて、例

えば錠剤やカプセルなど、製造可能な剤型の多様化

を進めていくことが有効だと考えている。将来にわ

たって、健康に対するニーズが高まる中で、販売競

争はさらに激化していくことが想定されるが、医薬

品の製造認可が必要な受託製造業には、一定の参入

障壁があり、適正なマージンを確保することが可能

だと考えている。 
本格的な健康長寿社会の到来により、ヘルスケア

関連市場は確実に成長していく。当社グループの持

つ強みと M&A などによって獲得する事業の強みと

を融合させることによって、飲料・食品・医薬品の

業態の垣根を越えた新たな市場の創造にチャレンジ

していきたい。 

 
図 10 ヘルスケア領域における M&A 投資、 

出所：講演資料より 

また、2019 年１月には、希少疾病の医療用医薬品

事業に参入すべくダイドーファーマ株式会社を設立

した。希少疾病用医薬品は、疾患人口規模が小さい

ことから、いまだに十分な開発が行われず、有効な

治療薬が存在しない疾患も多数存在し、社会的な課

題となっている。当社グループによる希少疾病の医

療用医薬品事業への参入は、この社会的課題の解決

に貢献するものであり、「医薬」に対する知見を得る

ことは、新たな製品を生み出す原動力にもなると思

われる。この事業は、ニッチな領域への特化と外部

リソースの活用した「持たざる経営」によりリスク

を回避しつつ、長期的な収益化をめざしている。 
4.4 グループ行動規範の制定 

これまでの「缶コーヒー」と「自販機」を中心と

したグループの姿から、グループ全体の事業ポート

フォリオを大きく変えていくために、最も重要な投

資戦略は「人材投資」だと考えている。 

既存事業の効率化を実現するのも人材なら、グル

ープ内にノウハウのない新たな事業領域を開拓して

いくのも人材である。イノベーションの起点となる

ものは、すべて人材だと考えている。 

 
図 11 希少疾病の医療用医薬品市場への参入、 

出所：講演資料より 

当社グループは、「グループミッション 2030」の

策定とあわせて、「グループ行動規範」を新たに制定

した。 
時代の変化とともにビジネスのあり方が変わって

いく過程において、グループ全体の方向性を統一す

るためのよりどころとなるものは、「グループ理念」

であり、その理念に基づいた「グループ行動規範」

を従業員全員が理解し、実践につなげていくことが

大切だと考えている。 
今後の事業展開においても「グループ理念」にあ

る「人と、社会と、共に喜び。共に栄える。その実

現のために DyDo グループは、ダイナミックにチャ

レンジを続ける。」の精神のもと、人口減少時代にお

いても持続的に成長する企業グループをめざしてい

く。 

 
図 12 グループ行動規範の策定、 

出所：講演資料より 
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JAROS2019 研究発表大会<基調講演>   セミナー「不透明な未来へ向けての価値創造戦略」より 

 
AI vs.人間という二項対立への疑問 

～翻訳会社の立場から～ 

 
 

二宮 俊一郎 
(株式会社翻訳センター 代表取締役社長) 

 
 
  
 
1. はじめに 
 
 1986 年創業の当社は、連結売上高が 100 億円を超

え、翻訳業界では主要企業の一社である。通訳やコ

ンベンションなど多様な外国語サービスを提供して

いるが、コアビジネスは翻訳であり、売り上げ構成

比は 70％を超える。約 3 千名のフリーランスの登録

翻訳者を組織化し、80 以上の言語に対応しており、

ほぼ全て「人手」で翻訳している。 
 

 
図 1 事業別売上高構成比、出所：講演資料より 

 
 一方、昨今ではいわゆる“AI”の発展が著しく、

機械翻訳（MT: Machine Translation）もそのひとつ

として注目されている。とりわけ、ニューラルネッ

トワークを活用した機械翻訳（ NMT: Neural 
Machine Translation）では飛躍的な性能向上がみら

れ、実用化レベルになった。 
 このような背景から、当社事業（人手翻訳）の将

来性に対する疑問の声が寄せられるようになってき

た。しかしこれらの見解には、「AI 実用化＝自動化

＝人間不要」という AI に対する過剰な信頼が根底

にあるように思われる。筆者は、ニューラルネット

ワークは統計学の推計技術のひとつであるため、そ

れが導き出した答えを 100％保証することはできな

いと考えている。NMT においても、その翻訳文の精

度がいかにあがろうとも、100％を保証できるもので

はない。 
一方、高精度な AI 技術、NMT は間違いなく人間

の生産性向上に寄与する。つまり、AI は人間が使用

する道具として有効なのであり、AI 対人間という二

項対立の思考枠組みをこそ疑ってみる必要がある。 
当社の事業戦略の骨格は「NMT を中核に据えた人

手翻訳」である。人間が NMT を使いこなしていく

ことで競争力向上を狙っている。当社戦略を紹介さ

せていただくことによって、AI 対人間という図式を

捉え直す機会となれば幸いである。 
 
2. 翻訳工程の生産性向上 
 

当社の事業戦略のひとつは、NMT を活用した翻訳

工程の生産性向上である。 
 

2.1 翻訳者はもういらない？  
 NMT の出現により巷では、「もう翻訳者はいらな

くなるのではないか」とか、「もう一生懸命英語の勉

強をする必要はない」という声が聞こえるようにな

ってきた。繰り返しになるが、これは性急すぎる見

解である。NMT が正答率 100％を保証できない限

り、翻訳文を他者に提示する前には、人間が最終校

正を行う必要がある。実際に、この校正作業を省略

してしまったがために、誤訳のまま翻訳文を開示し

てしまい、後日訂正を強いられた例はいくつか報道

された。それでも、「ニューラルネットワーク＝AI
＝ロボット＝正確」というイメージの強い巷では、

NMT への完璧性を求める声は強い。 
 逆に翻訳業界においては、「人間の翻訳の複雑性を

機械が再現できるわけがない。機械はしょせん機械
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だと考えている。 
本格的な健康長寿社会の到来により、ヘルスケア

関連市場は確実に成長していく。当社グループの持

つ強みと M&A などによって獲得する事業の強みと

を融合させることによって、飲料・食品・医薬品の

業態の垣根を越えた新たな市場の創造にチャレンジ

していきたい。 

 
図 10 ヘルスケア領域における M&A 投資、 

出所：講演資料より 

また、2019 年１月には、希少疾病の医療用医薬品

事業に参入すべくダイドーファーマ株式会社を設立

した。希少疾病用医薬品は、疾患人口規模が小さい

ことから、いまだに十分な開発が行われず、有効な

治療薬が存在しない疾患も多数存在し、社会的な課

題となっている。当社グループによる希少疾病の医

療用医薬品事業への参入は、この社会的課題の解決

に貢献するものであり、「医薬」に対する知見を得る

ことは、新たな製品を生み出す原動力にもなると思

われる。この事業は、ニッチな領域への特化と外部

リソースの活用した「持たざる経営」によりリスク

を回避しつつ、長期的な収益化をめざしている。 
4.4 グループ行動規範の制定 

これまでの「缶コーヒー」と「自販機」を中心と

したグループの姿から、グループ全体の事業ポート

フォリオを大きく変えていくために、最も重要な投

資戦略は「人材投資」だと考えている。 

既存事業の効率化を実現するのも人材なら、グル

ープ内にノウハウのない新たな事業領域を開拓して

いくのも人材である。イノベーションの起点となる

ものは、すべて人材だと考えている。 

 
図 11 希少疾病の医療用医薬品市場への参入、 

出所：講演資料より 

当社グループは、「グループミッション 2030」の

策定とあわせて、「グループ行動規範」を新たに制定

した。 
時代の変化とともにビジネスのあり方が変わって

いく過程において、グループ全体の方向性を統一す

るためのよりどころとなるものは、「グループ理念」

であり、その理念に基づいた「グループ行動規範」

を従業員全員が理解し、実践につなげていくことが

大切だと考えている。 
今後の事業展開においても「グループ理念」にあ

る「人と、社会と、共に喜び。共に栄える。その実

現のために DyDo グループは、ダイナミックにチャ

レンジを続ける。」の精神のもと、人口減少時代にお

いても持続的に成長する企業グループをめざしてい

く。 

 
図 12 グループ行動規範の策定、 

出所：講演資料より 
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AI vs.人間という二項対立への疑問 

～翻訳会社の立場から～ 

 
 

二宮 俊一郎 
(株式会社翻訳センター 代表取締役社長) 

 
 
  
 
1. はじめに 
 
 1986 年創業の当社は、連結売上高が 100 億円を超

え、翻訳業界では主要企業の一社である。通訳やコ

ンベンションなど多様な外国語サービスを提供して

いるが、コアビジネスは翻訳であり、売り上げ構成

比は 70％を超える。約 3 千名のフリーランスの登録

翻訳者を組織化し、80 以上の言語に対応しており、

ほぼ全て「人手」で翻訳している。 
 

 
図 1 事業別売上高構成比、出所：講演資料より 

 
 一方、昨今ではいわゆる“AI”の発展が著しく、

機械翻訳（MT: Machine Translation）もそのひとつ

として注目されている。とりわけ、ニューラルネッ

トワークを活用した機械翻訳（ NMT: Neural 
Machine Translation）では飛躍的な性能向上がみら

れ、実用化レベルになった。 
 このような背景から、当社事業（人手翻訳）の将

来性に対する疑問の声が寄せられるようになってき

た。しかしこれらの見解には、「AI 実用化＝自動化

＝人間不要」という AI に対する過剰な信頼が根底

にあるように思われる。筆者は、ニューラルネット

ワークは統計学の推計技術のひとつであるため、そ

れが導き出した答えを 100％保証することはできな

いと考えている。NMT においても、その翻訳文の精

度がいかにあがろうとも、100％を保証できるもので

はない。 
一方、高精度な AI 技術、NMT は間違いなく人間

の生産性向上に寄与する。つまり、AI は人間が使用

する道具として有効なのであり、AI 対人間という二

項対立の思考枠組みをこそ疑ってみる必要がある。 
当社の事業戦略の骨格は「NMT を中核に据えた人

手翻訳」である。人間が NMT を使いこなしていく

ことで競争力向上を狙っている。当社戦略を紹介さ

せていただくことによって、AI 対人間という図式を

捉え直す機会となれば幸いである。 
 
2. 翻訳工程の生産性向上 
 

当社の事業戦略のひとつは、NMT を活用した翻訳

工程の生産性向上である。 
 

2.1 翻訳者はもういらない？  
 NMT の出現により巷では、「もう翻訳者はいらな

くなるのではないか」とか、「もう一生懸命英語の勉

強をする必要はない」という声が聞こえるようにな

ってきた。繰り返しになるが、これは性急すぎる見

解である。NMT が正答率 100％を保証できない限

り、翻訳文を他者に提示する前には、人間が最終校

正を行う必要がある。実際に、この校正作業を省略

してしまったがために、誤訳のまま翻訳文を開示し

てしまい、後日訂正を強いられた例はいくつか報道

された。それでも、「ニューラルネットワーク＝AI
＝ロボット＝正確」というイメージの強い巷では、

NMT への完璧性を求める声は強い。 
 逆に翻訳業界においては、「人間の翻訳の複雑性を

機械が再現できるわけがない。機械はしょせん機械
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でしかない。MT と人間の翻訳は全く別物だ」とい

う見解も依然として多い。 
 上記の二種類の見解を「AI 対人間」という二項対

立で捉えると、非常に分かりやすい図式となる。し

かしわれわれは分かりやすい図式にはまってしまう

ことなく、人手翻訳の主要企業として、MT の活用

方法を探求し続けてきた。その結果、MT を活用す

れば人手翻訳の生産性を約 25％向上させることが

できると分かった。 
 
2.2 機械翻訳（MT）開発パートナー  
 機械翻訳を戦略の中核に据える当社にとって、開

発会社は非常に重要なパートナーである。MT を開

発できる企業はグローバルでは比較的多くあるが、

その多くは日本語の処理が弱い。日本国内開発企業

は数社あるが、当社は（株）みらい翻訳と提携して

いる。道具として MT を使う以上、その性能がダイ

レクトに生産性に影響してくる。翻訳のプロフェッ

ショナルであるわれわれの MT に対する要求水準は

非常に高い。この要求水準を満たし得ると判断した

のが（株）みらい翻訳の提供する「Mirai Translator™」
である。 
 

 

図 2 ファイル翻訳、出所：講演資料より 
 
2.3 機械翻訳（MT）の歴史と特徴  
 現在ニューラルネットワークによる性能向上で注

目されている MT であるが、実はその歴史は古い。 
 MT は 1970 年代から開発が始まった。当時の MT
は「ルールベース」という開発手法をとっていた。

つまり、文法というルールをひとつずつ人間がプロ

グラムとして登録し、機械はそのルールに基づいて

原文を構文解析して訳出する。ルールベースのメリ

ットは、カスタマイズがしやすいことと、訳抜け（翻

訳の漏れ）が発生しないことである。デメリットは、

翻訳文の意味が伝わりにくい点である。長めの英文

を翻訳させると、「何を言っているのか分からない」

というレベルになってしまうこともしばしばおこる。 
 ルールベース機械翻訳（RBMT: Rules-Based 
Machine Translation）のデメリットを克服するべく、

1990 年代から統計的機械翻訳（SMT: Statistical 
Base Machine Translation）が出てきた。これは、人間

によって作成された対訳データ（原文言語と訳文言

語のペア）を学習データ（翻訳コーパス）として使

用し、統計技術を用いて学習する手法だ。SMT は、

学習させているコーパスデータは人間が翻訳してい

るものであり、RBMT に比べれば意味の通りやすい

自然な翻訳文が生成されるようになった。ところが

逆に、RBMT では発生しなかった訳抜けが発生する

ようになってしまった。 
 そして 2016 年にニューラルネットワークを活用

した機械翻訳（NMT）が登場した。NMT は翻訳文

の流ちょう性、意味の通りやすさにおいて、SMT よ

りも格段に進歩した。だが一方でデメリットもある。

ひとつは、学習データ（翻訳コーパス）が大量に必

要な点である。もうひとつは、ニューラルネットワ

ークも統計技術の一種であるため、SMT 同様、訳抜

けが発生する点である。 
 
2.4 NMT に特徴的なエラー 
 MT は時代の進歩とともに、RBMT から SMT、SMT
からNMTと性能向上してきた。特に、SMTからNMT
への性能向上は飛躍的なものである。ただ、その

NMT にしてもエラーは発生するため人間が対応し

なければならない。以下に NMT に特徴的なエラー

をいくつか記す。 
＜訳語のブレ＞ 

翻訳、とりわけビジネス文書の場合には、同じ日

本語は同じ英語に翻訳しなければならない。例えば、

「装置」という日本語に対して、“device”と訳して

もいいし” equipment”と訳してもいい。だが、日本語

ベースで同じものを表現しているのなら、“device”
か” equipment”のどちらかに統一しなければならな

い。NMT は一文ずつを処理しており、前後の文章を

参照してはいないので、MT 上で用語統一課題を解

決するのは難しい。ドキュメントとして完成させる

には人間が NMT の排出した文章を修正していかな

ければならない。 
＜長文が苦手＞ 

短文ならば非常に優れた翻訳文を生成する NMT
であるが、長文になると急に訳質が落ちる。これは

学習データ（翻訳コーパス）に長文が少ないことが

原因のひとつなので、長文を大量に学習させれば改

善効果はでてくるのだが、コーパスデータの収集コ

ストと学習コストが跳ね上がってしまう。これらの
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コストがかけられない場合は、翻訳対象となる原文

を二文に区切ってから NMT にかけてしまう。そう

すればきれいな翻訳文が二文できあがる。長過ぎる

原文を二つの翻訳文に分割するのは人間翻訳でもよ

くやるテクニックである。これに似た例でいえば、

主語のない日本語を MT にかけるときには、主語を

明記してから翻訳すると訳質が向上する。 
＜訳抜け・湧き出し＞ 
 NMT では原文にある単語が翻訳されない、つまり、

伝えるべき情報が伝えきれない「訳抜け」という現

象が起こる。これは文法ルールをプログラムとして

処理していた RBMT では発生しなかった課題であ

る。しかも NMT の翻訳文は非常に流暢なため、訳

抜けがあっても何となく意味が通じてしまうことが

多い。そのため、訳抜けに気付かないまま、つまり、

原文の意図の一部を欠いたまま読み進んでしまうこ

とになる。原文の「概要」を理解したい場合などは、

これでも十分であろう。しかし、契約書などの正式

文書の場合には訳抜けは許容されない。正式文書と

して MT の翻訳文を使用する場合には、人間が原文

と翻訳文を一文一語、照合しながら確認する必要が

ある。 
 訳抜けと逆に「湧き出し」という事象も発生する。

原文に存在しない言葉が翻訳文にでてくるのである。

例えば、英語では“this agreement”としか表現して

いないのに、日本語では「本売買契約」と契約内容

を特定して翻訳してしまうような事例である。 
NMT をうまく使いこなしていくには、上記のよう

なエラーの特徴を理解しておくことが有効である。

外国語論文や記事の概要を把握する場合には、NMT
を使って日本語で概要を理解してしまったほうが早

いし、楽である。だが、正式な文書として提出する

場合、例えば契約書や特許明細書、医薬品申請資料、

株主総会招集通知、各種マニュアル、等々の翻訳に

おいては、原文と翻訳文を逐語的にチェックし修正

してからでなければ使えない。仮に NMT の性能が

さらに飛躍的に進歩して、修正する箇所がほとんど

なくなったとしても人間によるチェックは必要であ

る。なぜなら統計技術を応用しているNMTは、100％
の品質保証ができないからである。 
 
2.5 人手翻訳工程の転換  

当社は上記のような NMT の課題点は十分に認識

した上で、人手翻訳を効率化させるための道具とし

て NMT を位置づけている。そして、NMT が人手翻訳

にせまる転換と効率化は決して小さなものではない

と予想している。 

 従来の翻訳作業工程は、下のスライドの通り、原

稿を翻訳者が翻訳し、さらに別の人間が校正作業を

行っている。 

 

 
図 3 今までの翻訳、 出所：講演資料より 

 
今後は下のスライドにあるように、この最初の翻

訳作業を NMT に代替させて、翻訳者が修正作業を

行う。翻訳業界ではこの修正作業をポストエディッ

ト（後編集）と呼んでいる。作業内容としては、先

に記した NMT に特徴的な誤りがある部分はもちろ

ん、特許や医学、金融、産業技術などの専門知識を

活かした用語や表現の修正も行う。出来上がる翻訳

文は、従来工程とかわらない品質水準を確保する。

要するに、NMT の翻訳文を下訳として活用するので

ある。 

 

 
図 4 これからの翻訳（自動翻訳 + 人手）、 

出所：講演資料より 

 

さらにポストエディットにおいては、単純に NMT
の翻訳文を使用するわけではない。マニュアルなど

のビジネスドキュメントは、初版、第二版と版を重

ねていくものも多い。第二版以降の翻訳において、

原文が旧版の表現を再利用している場合には、翻訳
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でしかない。MT と人間の翻訳は全く別物だ」とい

う見解も依然として多い。 
 上記の二種類の見解を「AI 対人間」という二項対

立で捉えると、非常に分かりやすい図式となる。し

かしわれわれは分かりやすい図式にはまってしまう

ことなく、人手翻訳の主要企業として、MT の活用

方法を探求し続けてきた。その結果、MT を活用す

れば人手翻訳の生産性を約 25％向上させることが

できると分かった。 
 
2.2 機械翻訳（MT）開発パートナー  
 機械翻訳を戦略の中核に据える当社にとって、開

発会社は非常に重要なパートナーである。MT を開

発できる企業はグローバルでは比較的多くあるが、

その多くは日本語の処理が弱い。日本国内開発企業

は数社あるが、当社は（株）みらい翻訳と提携して

いる。道具として MT を使う以上、その性能がダイ

レクトに生産性に影響してくる。翻訳のプロフェッ

ショナルであるわれわれの MT に対する要求水準は

非常に高い。この要求水準を満たし得ると判断した

のが（株）みらい翻訳の提供する「Mirai Translator™」
である。 
 

 

図 2 ファイル翻訳、出所：講演資料より 
 
2.3 機械翻訳（MT）の歴史と特徴  
 現在ニューラルネットワークによる性能向上で注

目されている MT であるが、実はその歴史は古い。 
 MT は 1970 年代から開発が始まった。当時の MT
は「ルールベース」という開発手法をとっていた。

つまり、文法というルールをひとつずつ人間がプロ

グラムとして登録し、機械はそのルールに基づいて

原文を構文解析して訳出する。ルールベースのメリ

ットは、カスタマイズがしやすいことと、訳抜け（翻

訳の漏れ）が発生しないことである。デメリットは、

翻訳文の意味が伝わりにくい点である。長めの英文

を翻訳させると、「何を言っているのか分からない」

というレベルになってしまうこともしばしばおこる。 
 ルールベース機械翻訳（RBMT: Rules-Based 
Machine Translation）のデメリットを克服するべく、

1990 年代から統計的機械翻訳（SMT: Statistical 
Base Machine Translation）が出てきた。これは、人間

によって作成された対訳データ（原文言語と訳文言

語のペア）を学習データ（翻訳コーパス）として使

用し、統計技術を用いて学習する手法だ。SMT は、

学習させているコーパスデータは人間が翻訳してい

るものであり、RBMT に比べれば意味の通りやすい

自然な翻訳文が生成されるようになった。ところが

逆に、RBMT では発生しなかった訳抜けが発生する

ようになってしまった。 
 そして 2016 年にニューラルネットワークを活用

した機械翻訳（NMT）が登場した。NMT は翻訳文

の流ちょう性、意味の通りやすさにおいて、SMT よ

りも格段に進歩した。だが一方でデメリットもある。

ひとつは、学習データ（翻訳コーパス）が大量に必

要な点である。もうひとつは、ニューラルネットワ

ークも統計技術の一種であるため、SMT 同様、訳抜

けが発生する点である。 
 
2.4 NMT に特徴的なエラー 
 MT は時代の進歩とともに、RBMT から SMT、SMT
からNMTと性能向上してきた。特に、SMTからNMT
への性能向上は飛躍的なものである。ただ、その

NMT にしてもエラーは発生するため人間が対応し

なければならない。以下に NMT に特徴的なエラー

をいくつか記す。 
＜訳語のブレ＞ 

翻訳、とりわけビジネス文書の場合には、同じ日

本語は同じ英語に翻訳しなければならない。例えば、

「装置」という日本語に対して、“device”と訳して

もいいし” equipment”と訳してもいい。だが、日本語

ベースで同じものを表現しているのなら、“device”
か” equipment”のどちらかに統一しなければならな

い。NMT は一文ずつを処理しており、前後の文章を

参照してはいないので、MT 上で用語統一課題を解

決するのは難しい。ドキュメントとして完成させる

には人間が NMT の排出した文章を修正していかな

ければならない。 
＜長文が苦手＞ 

短文ならば非常に優れた翻訳文を生成する NMT
であるが、長文になると急に訳質が落ちる。これは

学習データ（翻訳コーパス）に長文が少ないことが

原因のひとつなので、長文を大量に学習させれば改

善効果はでてくるのだが、コーパスデータの収集コ

ストと学習コストが跳ね上がってしまう。これらの

日本リアルオプション学会 機関誌 リアルオプションと戦略 第 11 巻 第 2 号 
 

43 
 

コストがかけられない場合は、翻訳対象となる原文

を二文に区切ってから NMT にかけてしまう。そう

すればきれいな翻訳文が二文できあがる。長過ぎる

原文を二つの翻訳文に分割するのは人間翻訳でもよ

くやるテクニックである。これに似た例でいえば、

主語のない日本語を MT にかけるときには、主語を

明記してから翻訳すると訳質が向上する。 
＜訳抜け・湧き出し＞ 
 NMT では原文にある単語が翻訳されない、つまり、

伝えるべき情報が伝えきれない「訳抜け」という現

象が起こる。これは文法ルールをプログラムとして

処理していた RBMT では発生しなかった課題であ

る。しかも NMT の翻訳文は非常に流暢なため、訳

抜けがあっても何となく意味が通じてしまうことが

多い。そのため、訳抜けに気付かないまま、つまり、

原文の意図の一部を欠いたまま読み進んでしまうこ

とになる。原文の「概要」を理解したい場合などは、

これでも十分であろう。しかし、契約書などの正式

文書の場合には訳抜けは許容されない。正式文書と

して MT の翻訳文を使用する場合には、人間が原文

と翻訳文を一文一語、照合しながら確認する必要が

ある。 
 訳抜けと逆に「湧き出し」という事象も発生する。

原文に存在しない言葉が翻訳文にでてくるのである。

例えば、英語では“this agreement”としか表現して

いないのに、日本語では「本売買契約」と契約内容

を特定して翻訳してしまうような事例である。 
NMT をうまく使いこなしていくには、上記のよう

なエラーの特徴を理解しておくことが有効である。

外国語論文や記事の概要を把握する場合には、NMT
を使って日本語で概要を理解してしまったほうが早

いし、楽である。だが、正式な文書として提出する

場合、例えば契約書や特許明細書、医薬品申請資料、

株主総会招集通知、各種マニュアル、等々の翻訳に

おいては、原文と翻訳文を逐語的にチェックし修正

してからでなければ使えない。仮に NMT の性能が

さらに飛躍的に進歩して、修正する箇所がほとんど

なくなったとしても人間によるチェックは必要であ

る。なぜなら統計技術を応用しているNMTは、100％
の品質保証ができないからである。 
 
2.5 人手翻訳工程の転換  

当社は上記のような NMT の課題点は十分に認識

した上で、人手翻訳を効率化させるための道具とし

て NMT を位置づけている。そして、NMT が人手翻訳

にせまる転換と効率化は決して小さなものではない

と予想している。 

 従来の翻訳作業工程は、下のスライドの通り、原

稿を翻訳者が翻訳し、さらに別の人間が校正作業を

行っている。 

 

 
図 3 今までの翻訳、 出所：講演資料より 

 
今後は下のスライドにあるように、この最初の翻

訳作業を NMT に代替させて、翻訳者が修正作業を

行う。翻訳業界ではこの修正作業をポストエディッ

ト（後編集）と呼んでいる。作業内容としては、先

に記した NMT に特徴的な誤りがある部分はもちろ

ん、特許や医学、金融、産業技術などの専門知識を

活かした用語や表現の修正も行う。出来上がる翻訳

文は、従来工程とかわらない品質水準を確保する。

要するに、NMT の翻訳文を下訳として活用するので

ある。 

 

 
図 4 これからの翻訳（自動翻訳 + 人手）、 

出所：講演資料より 

 

さらにポストエディットにおいては、単純に NMT
の翻訳文を使用するわけではない。マニュアルなど

のビジネスドキュメントは、初版、第二版と版を重

ねていくものも多い。第二版以降の翻訳において、

原文が旧版の表現を再利用している場合には、翻訳

	日本リアルオプション学会 機関誌	 リアルオプションと戦略	 第 11 巻	 第 2 号

43



日本リアルオプション学会 機関誌 リアルオプションと戦略 第 11 巻 第 2 号 
 

44 
 

文も新規に翻訳し直さずに旧版表現を踏襲しなけれ

ばならない。NMT に全て処理させてしまうと、全て

の文が新規翻訳になってしまい、旧版の表現を正確

に踏襲することができない。そこで、プロの翻訳者

が NMT を使用するときには、翻訳支援ツール（下

のスライド参照）を作業プラットホームとして使用

する。このプラットホーム上では、旧版の原文・翻

訳文、指定用語、NMT の翻訳文、旧版と新版の表現

一致率などの情報が管理されており、翻訳者はこれ

らの情報をもとに最適な翻訳文を作成していく。 

 

 
図 5 プロ用翻訳支援ツール、  

出所：講演資料より 

 
2.6 NMT の活用による生産性向上  

このようにプロの翻訳者は単純に NMT を修正し

ているだけではないのだが、それでも NMT を活用

すれば生産性は向上する。当社が実験・実践した結

果では、生産性は約 25％向上する。NMT の性能が

あがれば、さらなる効率化も可能だろう。 

 

 
図 6 NMT 活用による生産性向上、 

出所：講演資料より 

 

このような NMT の活用による生産性向上が当社の

事業戦略のひとつである。 

 

3. 機械翻訳導入顧客における顧客内シェア 
拡大 

 
もうひとつの事業戦略は、NMT のマーケティング

面での活用である。当社は（株）みらい翻訳の販売

代理店として「Mirai Translator™」を販売している。

人手翻訳の会社が MT を販売すると、カニバリゼー

ション（自社の商品が自社の他の商品を侵食する共

食い現象）が発生すると思われることだろう。確か

に、概要把握目的の翻訳や少量翻訳はカニバリゼー

ションが発生するし、NMT で処理してしまったほう

が顧客にとっても効率的である。しかし上に述べた

とおり、大量な NMT の翻訳文を正式なドキュメン

トとしてポストエディットしていくには相応の時間

とノウハウが必要になる。よってこの領域は依然と

してプロ翻訳者の領域として残り続ける。当社の狙

いは、NMT を販売することによって、このプロの作

業領域の顧客内シェアを高めることにある。 
 

3.1 NMT 性能向上 
 NMT に関して多い誤解のひとつは性能向上の仕

組みについてである。いわく、「NMT は AI なのだ

から、使っていれば勝手に賢くなっていくのでし

ょ？」というものだ。当然ながら、「勝手」には賢く

ならない。外部から教師データを供給し続けない限

りは性能向上しない。AI という言葉の曖昧さがもた

らす弊害であろう。 
 NMT の教師データとは翻訳コーパス、つまり原文

と翻訳文が一文ずつ対になったデータである。そし

て、この翻訳文は「人間の翻訳」でなければならな

い。NMT が排出しただけの翻訳文を学習させても、

翻訳文の誤りが修正されていない以上、学習効果が

ないのは当然であろう。正しい翻訳文をデータとし

て与えればますます賢くなるが、「勝手」には賢くな

らないのである。つまり、NMT を性能向上させるの

には、人間が翻訳した文章が必須なのである。 
 
3.2 翻訳コーパスのエコシステム  
 人間が翻訳したデータ、しかも日本語と英語が一

文ずつペアになったデータ、つまり翻訳コーパスは

どこにあるのか。通常、企業のなかでコーパスとし

て管理されている例はまれである。翻訳した英語だ

けはきちんと管理されていても原文の日本語がない、

というのはよくあることである。英語と日本語がき

ちんと管理されていたとしても、それぞれが別のフ

日本リアルオプション学会 機関誌 リアルオプションと戦略 第 11 巻 第 2 号 
 

45 
 

ァイルとして管理されているのであり、それぞれ一

文ずつペアにされているケースはまれであろう。も

ちろん原文と翻訳文があれば、事後的にコーパス化

することは可能だが相応のコストがかかる。コスト

と性能向上というプロフィットのバランスを検討し

なければいけない。 
 では、コーパスデータはどこにあるのか。実は翻

訳会社のなかにある。既に述べたとおり、プロの翻

訳者は翻訳支援ツールをプラットホームとして利用

している。翻訳支援ツールを使えば、原文と翻訳文

は一文ずつペアにされた状態で自動的に保管される。

このデータを翻訳コーパスに加工するのには、それ

ほどコストはかからない。 
 
3.3 インセンティブとしてのエコシステム  
 企業が NMT の性能向上までも視野にいれるのな

らば、NMT の調達先と人手翻訳の発注先が共に連

携しているのがメリットになる。NMT の追加学

習・再学習とそのためのデータ管理を一貫して行う、

データのエコシステムを形成できるからだ。そして、

学習データ（翻訳コーパス）の量が多ければ多い程、

NMT の性能は向上する。ならば、顧客企業は NMT
の販売店である当社に人手翻訳を集中させたほうが

購入した NMT の性能が上がるのである。これは

NMT を販売する翻訳会社にしか提供できない価値

である。 
 この価値を提供できる翻訳会社がシェアを拡大で

きるポジションにつくと予想している。 

 
図 7 機械翻訳導入顧客における顧客内シェア拡大、

出所：講演資料より 

 
4. おわりに－将来の翻訳市場 
  

ここまで述べてきたとおり、NMT は人手翻訳を

コアビジネスに据える当社にとっては、大きな変革

をもたらすツールである。 
変革のひとつが作業工程の変革であり、その効果

は大きい。効果が大きいだけに、普及当初は「効率

化」というポジティブな面が強調されるが、完全に

普及してくれば、「販売価格の下落」というネガティ

ブな面が時間差で出てくるだろう。少数のプレーヤ

ーが効率化を実現している間は、その効率化の利得

はプレーヤー内部に留保されるが、プレーヤーの数

が増えれば、利得は「値引き」という形で顧客に引

き渡されることになろう。 
翻訳業界にとって「値引き」は、翻訳市場の縮小

を意味する。「1 ワード単価×処理ワード数」が市場

規模であり、業界全体でワード単価が下がれば市場

縮小につながる。もちろん、「値下げが市場ニーズを

刺激して処理ワード数が増加する」という予想をさ

れる方もあろうが、ネガティブな予想に立っておく

ほうがリスク対応しやすい。 
では、翻訳市場はどの程度縮小するのだろうか。

現在 25％程度の効率化は見えているので、この程度

の縮小は予見できる。そして、NMT の性能向上に

合わせて、効率化・縮小の程度はひろがっていくだ

ろう。だが、私は NMT の性能がどこまで進んでも、

50％程度で縮小がとまると見ている。なぜなら、

NMT が 100％の品質保証をできない以上、先に述

べたポストエディットの作業は必須なものとして残

り続け、この作業コストが現在の翻訳作業の 50％程

度はかかると考えるからだ。 
 当社はこのような市場縮小が予想される業界にお

いて、NMT を販売することによるさらなるシェア

拡大を目指している。 
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文も新規に翻訳し直さずに旧版表現を踏襲しなけれ

ばならない。NMT に全て処理させてしまうと、全て

の文が新規翻訳になってしまい、旧版の表現を正確

に踏襲することができない。そこで、プロの翻訳者

が NMT を使用するときには、翻訳支援ツール（下

のスライド参照）を作業プラットホームとして使用

する。このプラットホーム上では、旧版の原文・翻

訳文、指定用語、NMT の翻訳文、旧版と新版の表現

一致率などの情報が管理されており、翻訳者はこれ

らの情報をもとに最適な翻訳文を作成していく。 

 

 
図 5 プロ用翻訳支援ツール、  

出所：講演資料より 

 
2.6 NMT の活用による生産性向上  

このようにプロの翻訳者は単純に NMT を修正し

ているだけではないのだが、それでも NMT を活用

すれば生産性は向上する。当社が実験・実践した結

果では、生産性は約 25％向上する。NMT の性能が

あがれば、さらなる効率化も可能だろう。 
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このような NMT の活用による生産性向上が当社の

事業戦略のひとつである。 
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面での活用である。当社は（株）みらい翻訳の販売
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人手翻訳の会社が MT を販売すると、カニバリゼー

ション（自社の商品が自社の他の商品を侵食する共

食い現象）が発生すると思われることだろう。確か

に、概要把握目的の翻訳や少量翻訳はカニバリゼー

ションが発生するし、NMT で処理してしまったほう

が顧客にとっても効率的である。しかし上に述べた

とおり、大量な NMT の翻訳文を正式なドキュメン

トとしてポストエディットしていくには相応の時間

とノウハウが必要になる。よってこの領域は依然と

してプロ翻訳者の領域として残り続ける。当社の狙

いは、NMT を販売することによって、このプロの作

業領域の顧客内シェアを高めることにある。 
 

3.1 NMT 性能向上 
 NMT に関して多い誤解のひとつは性能向上の仕

組みについてである。いわく、「NMT は AI なのだ

から、使っていれば勝手に賢くなっていくのでし

ょ？」というものだ。当然ながら、「勝手」には賢く

ならない。外部から教師データを供給し続けない限

りは性能向上しない。AI という言葉の曖昧さがもた

らす弊害であろう。 
 NMT の教師データとは翻訳コーパス、つまり原文

と翻訳文が一文ずつ対になったデータである。そし

て、この翻訳文は「人間の翻訳」でなければならな

い。NMT が排出しただけの翻訳文を学習させても、

翻訳文の誤りが修正されていない以上、学習効果が

ないのは当然であろう。正しい翻訳文をデータとし

て与えればますます賢くなるが、「勝手」には賢くな

らないのである。つまり、NMT を性能向上させるの

には、人間が翻訳した文章が必須なのである。 
 
3.2 翻訳コーパスのエコシステム  
 人間が翻訳したデータ、しかも日本語と英語が一

文ずつペアになったデータ、つまり翻訳コーパスは

どこにあるのか。通常、企業のなかでコーパスとし

て管理されている例はまれである。翻訳した英語だ

けはきちんと管理されていても原文の日本語がない、

というのはよくあることである。英語と日本語がき

ちんと管理されていたとしても、それぞれが別のフ
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ァイルとして管理されているのであり、それぞれ一

文ずつペアにされているケースはまれであろう。も

ちろん原文と翻訳文があれば、事後的にコーパス化

することは可能だが相応のコストがかかる。コスト

と性能向上というプロフィットのバランスを検討し

なければいけない。 
 では、コーパスデータはどこにあるのか。実は翻

訳会社のなかにある。既に述べたとおり、プロの翻

訳者は翻訳支援ツールをプラットホームとして利用

している。翻訳支援ツールを使えば、原文と翻訳文

は一文ずつペアにされた状態で自動的に保管される。

このデータを翻訳コーパスに加工するのには、それ

ほどコストはかからない。 
 
3.3 インセンティブとしてのエコシステム  
 企業が NMT の性能向上までも視野にいれるのな

らば、NMT の調達先と人手翻訳の発注先が共に連

携しているのがメリットになる。NMT の追加学

習・再学習とそのためのデータ管理を一貫して行う、

データのエコシステムを形成できるからだ。そして、

学習データ（翻訳コーパス）の量が多ければ多い程、

NMT の性能は向上する。ならば、顧客企業は NMT
の販売店である当社に人手翻訳を集中させたほうが

購入した NMT の性能が上がるのである。これは

NMT を販売する翻訳会社にしか提供できない価値

である。 
 この価値を提供できる翻訳会社がシェアを拡大で

きるポジションにつくと予想している。 
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変革のひとつが作業工程の変革であり、その効果

は大きい。効果が大きいだけに、普及当初は「効率

化」というポジティブな面が強調されるが、完全に

普及してくれば、「販売価格の下落」というネガティ

ブな面が時間差で出てくるだろう。少数のプレーヤ

ーが効率化を実現している間は、その効率化の利得

はプレーヤー内部に留保されるが、プレーヤーの数

が増えれば、利得は「値引き」という形で顧客に引

き渡されることになろう。 
翻訳業界にとって「値引き」は、翻訳市場の縮小

を意味する。「1 ワード単価×処理ワード数」が市場

規模であり、業界全体でワード単価が下がれば市場

縮小につながる。もちろん、「値下げが市場ニーズを

刺激して処理ワード数が増加する」という予想をさ

れる方もあろうが、ネガティブな予想に立っておく

ほうがリスク対応しやすい。 
では、翻訳市場はどの程度縮小するのだろうか。

現在 25％程度の効率化は見えているので、この程度

の縮小は予見できる。そして、NMT の性能向上に

合わせて、効率化・縮小の程度はひろがっていくだ

ろう。だが、私は NMT の性能がどこまで進んでも、

50％程度で縮小がとまると見ている。なぜなら、

NMT が 100％の品質保証をできない以上、先に述

べたポストエディットの作業は必須なものとして残

り続け、この作業コストが現在の翻訳作業の 50％程

度はかかると考えるからだ。 
 当社はこのような市場縮小が予想される業界にお

いて、NMT を販売することによるさらなるシェア

拡大を目指している。 
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小林 和博 
(青山学院大学理工学部) 

 
  
 
1. はじめに 
 
 数理最適化問題を、コンピュータを用いて解くに

は，問題例の入力データを効率よく作成するモデリ

ング言語と，その問題例の最適解を効率よく計算で

きるソルバをあわせて用いると便利である．Python
言語では，人間の読みやすい形式で問題例を表現で

きるモデリング言語と，最適解を効率よく計算でき

るソルバを，パッケージとして簡単に利用すること

ができる．このチュートリアルでは，基本的な数理

最適化問題を Python 言語のパッケージを用いて解

く方法を述べる． 
 
2. なぜ Python か？  
 
 Python は，最近よく用いられているコンピュータ

言語である．キーワードが少ない，変数の宣言がい

らない，タブなどの使い方が決められているため読

みやすい，などの特徴がある．その中でも，様々な

便利なパッケージが容易に利用可能である，という

点が，利用者を増やしている最も大きな理由と考え

られる．例えば，重力から解き放たれるには， 
 

import antigravity 
 
と打てばよい 1． 
 また，コンパイルの必要がなく（してもよい），多

くのプラットフォームで動く．パッケージのインス

トールも楽に行うことができる．パッケージの管理

には pip というパッケージ管理ツールを用いると便

利である．例えば，PuLP というパッケージをインス

トールしたければ，コマンドラインで 
 
$pip install pulp 

 
1 https://xkcd.com/353/ 
 

 
を実行すればよい．こうすると，依存関係をチェッ

クした上で必要なパッケージとあわせて PuLP をイ

ンストールすることができる． 
 
3. 数理最適化問題 
 
 数理最適化とは，解決したい問題を、数式を用い

て表現し，それに対して様々な計算を行うことで最

適な決定を見出す方法論のことを指す．一般の数理

最適化問題は，次のように表される． 
 

最小化   𝑓𝑓𝑓𝑓(𝑥𝑥𝑥𝑥)   制約    𝑥𝑥𝑥𝑥 ∈ 𝑆𝑆𝑆𝑆. (1) 
 
 ここで，𝑓𝑓𝑓𝑓(𝑥𝑥𝑥𝑥)のことを目的関数，𝑆𝑆𝑆𝑆のことを実行可

能領域とよぶ． 
数理最適化問題は，用いられる数式のタイプによ

って様々なクラスに分類される． 
 
4. 線形計画モデルの作成 
 
 最もよく用いられる数理最適化問題が，線形最適

化問題（線形計画問題）である．これは，目的関数

𝑓𝑓𝑓𝑓(𝑥𝑥𝑥𝑥)が線形関数で表され，かつ，実行可能領域𝑆𝑆𝑆𝑆が線

形式で表されたもののことを指す．次に示すのは，

線形最適化問題の例である． 
 

最小化 2𝑥𝑥𝑥𝑥1 + 3𝑥𝑥𝑥𝑥2
制約 3𝑥𝑥𝑥𝑥1 + 4𝑥𝑥𝑥𝑥2 ≥ 1,

𝑥𝑥𝑥𝑥1 ≥ 0, 𝑥𝑥𝑥𝑥2 ≥ 0.
(2) 

 
ここでは，𝑆𝑆𝑆𝑆 = {(𝑥𝑥𝑥𝑥1, 𝑥𝑥𝑥𝑥2): 3𝑥𝑥𝑥𝑥1 + 4𝑥𝑥𝑥𝑥2 ≥ 1, 𝑥𝑥𝑥𝑥1 ≥ 0, 𝑥𝑥𝑥𝑥2 ≥ 0}
であり，𝑆𝑆𝑆𝑆は線形不等式の共通部分で表されている． 
  
4.1 線形最適化パッケージ PuLP 

Python を用いて線形最適化問題を解くには PuLP
というパッケージを用いることができる（参考文
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献・資料 1）．PuLP をインストールした後，Python
のプログラムで PuLP の機能を使うには，冒頭に 

 
from pulp import * 
 
と書けばよい． 
 
4.2 問題生成 
 PuLP を用いて線形最適化問題を解くには，まず，

問題を生成する．そのためには， 
 
prob = LpProblem("ex1",LpMinimize) 
 
を実行する． 
 
4.3 変数生成 

次に，問題に現れる決定変数𝑥𝑥𝑥𝑥1, 𝑥𝑥𝑥𝑥2を生成する．そ

のためには， 
 

x1 = LpVariable("x1", lowBound=0,cat=LpContinuous) 
x2 = LpVariable("x2", lowBound=0,cat=LpContinuous) 
 
を実行する．最初の引数で変数の名前を指定し，2
番目の引数では lowBound を用いて下限を 0 と指定

している．これにより，𝑥𝑥𝑥𝑥1 ≥ 0が課される．3 番目

の引数では cat を用いてこの変数を連続変数とする

ことを指定している． 
  
4.4 目的関数生成 
 これらの変数を用いて，目的関数を生成する．そ

のためには，問題 prob に線形関数を「追加」する．

線形関数を「追加」するには演算子 += を用いる． 
 
prob += 2*x1 + 3*x2 
 
4.5 制約式生成 
 最後に，制約式を生成する．これには，目的関数

と同じく演算子 += を用いるが，今度は追加するの

は線形関数ではなく線形不等式である． 
 
prob += 3*x1 + 4*x2  >= 1 
 
 これで，(1)の線形最適化問題を、PuLP を用いて

表すことができた．この線形最適化モデル prob は，

print()文を用いて画面表示することができる． 
 
print(prob) 

 
表示結果は次のとおりである． 
 
ex1: 
MINIMIZE 
2*x1 + 3*x2 + 0 
SUBJECT TO 
_C1: 3 x1 + 4 x2 >= 1 
 
VARIABLES 
x1 Continuous 
x2 Continuous 
 

 この機能を使うと，意図どおりに問題が生成され

ているかを目視で確認できる． 

4.6 線形最適化問題の一般形 
線形最適化問題の一般形は，次のように書かれる． 

 

最小化 � 𝑐𝑐𝑐𝑐𝑗𝑗𝑗𝑗𝑥𝑥𝑥𝑥𝑗𝑗𝑗𝑗
𝑛𝑛𝑛𝑛

𝑗𝑗𝑗𝑗=1

制約 � 𝑎𝑎𝑎𝑎𝑖𝑖𝑖𝑖𝑗𝑗𝑗𝑗𝑥𝑥𝑥𝑥𝑗𝑗𝑗𝑗 ≥ 𝑏𝑏𝑏𝑏𝑖𝑖𝑖𝑖
𝑛𝑛𝑛𝑛

𝑗𝑗𝑗𝑗=1
(𝑖𝑖𝑖𝑖 = 1,2, …𝑚𝑚𝑚𝑚),

𝑥𝑥𝑥𝑥𝑗𝑗𝑗𝑗 ≥ 0 (𝑗𝑗𝑗𝑗 = 1,2, … ,𝑛𝑛𝑛𝑛).

 

 
5. モデリング言語とソルバー 
 
 ここまで述べてきた PuLP は，モデリング言語と

言われるものである．数理最適化のモデリング言語

とは，数理最適化問題を人間の読みやすい・書きや

すい形式で表現するための言語である．前節で述べ

た PuLP を用いた線形最適化問題の表現では，線形

関数の表現が数式での表現とよく似ており，人間に

読みやすい・書きやすい形式であることがわかる．

線形最適化を扱えるモデリング言語には，PuLP の他

に，ZMPL, GNU MathProg, AMPL, PICOS などがある． 
モデリング言語はあくまで問題を表現するための

もので，それ自体には問題を解く機能はない．問題

を解くには，別途，ソルバと呼ばれるソフトウェア

を用意する必要がある．線形最適化問題を解くため

のソルバに は，Cbc, Gurobi, Mosek などがある．

Python パッケージとして PuLP をインストールする

と，同時に Cbc がインストールされる．したがって，

PuLP を用いる際には，別途ソルバをインストールす

る作業はなしで Cbc を用いることができる． 
 
5.1 ソルバによる求解 
 さて，PuLP で表現した線形最適化モデル prob を
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1. はじめに 
 
 数理最適化問題を、コンピュータを用いて解くに

は，問題例の入力データを効率よく作成するモデリ

ング言語と，その問題例の最適解を効率よく計算で

きるソルバをあわせて用いると便利である．Python
言語では，人間の読みやすい形式で問題例を表現で

きるモデリング言語と，最適解を効率よく計算でき

るソルバを，パッケージとして簡単に利用すること

ができる．このチュートリアルでは，基本的な数理

最適化問題を Python 言語のパッケージを用いて解

く方法を述べる． 
 
2. なぜ Python か？  
 
 Python は，最近よく用いられているコンピュータ

言語である．キーワードが少ない，変数の宣言がい

らない，タブなどの使い方が決められているため読

みやすい，などの特徴がある．その中でも，様々な

便利なパッケージが容易に利用可能である，という

点が，利用者を増やしている最も大きな理由と考え

られる．例えば，重力から解き放たれるには， 
 

import antigravity 
 
と打てばよい 1． 
 また，コンパイルの必要がなく（してもよい），多

くのプラットフォームで動く．パッケージのインス

トールも楽に行うことができる．パッケージの管理

には pip というパッケージ管理ツールを用いると便

利である．例えば，PuLP というパッケージをインス

トールしたければ，コマンドラインで 
 
$pip install pulp 

 
1 https://xkcd.com/353/ 
 

 
を実行すればよい．こうすると，依存関係をチェッ

クした上で必要なパッケージとあわせて PuLP をイ

ンストールすることができる． 
 
3. 数理最適化問題 
 
 数理最適化とは，解決したい問題を、数式を用い

て表現し，それに対して様々な計算を行うことで最

適な決定を見出す方法論のことを指す．一般の数理

最適化問題は，次のように表される． 
 

最小化   𝑓𝑓𝑓𝑓(𝑥𝑥𝑥𝑥)   制約    𝑥𝑥𝑥𝑥 ∈ 𝑆𝑆𝑆𝑆. (1) 
 
 ここで，𝑓𝑓𝑓𝑓(𝑥𝑥𝑥𝑥)のことを目的関数，𝑆𝑆𝑆𝑆のことを実行可

能領域とよぶ． 
数理最適化問題は，用いられる数式のタイプによ

って様々なクラスに分類される． 
 
4. 線形計画モデルの作成 
 
 最もよく用いられる数理最適化問題が，線形最適

化問題（線形計画問題）である．これは，目的関数

𝑓𝑓𝑓𝑓(𝑥𝑥𝑥𝑥)が線形関数で表され，かつ，実行可能領域𝑆𝑆𝑆𝑆が線

形式で表されたもののことを指す．次に示すのは，

線形最適化問題の例である． 
 

最小化 2𝑥𝑥𝑥𝑥1 + 3𝑥𝑥𝑥𝑥2
制約 3𝑥𝑥𝑥𝑥1 + 4𝑥𝑥𝑥𝑥2 ≥ 1,

𝑥𝑥𝑥𝑥1 ≥ 0, 𝑥𝑥𝑥𝑥2 ≥ 0.
(2) 

 
ここでは，𝑆𝑆𝑆𝑆 = {(𝑥𝑥𝑥𝑥1, 𝑥𝑥𝑥𝑥2): 3𝑥𝑥𝑥𝑥1 + 4𝑥𝑥𝑥𝑥2 ≥ 1, 𝑥𝑥𝑥𝑥1 ≥ 0, 𝑥𝑥𝑥𝑥2 ≥ 0}
であり，𝑆𝑆𝑆𝑆は線形不等式の共通部分で表されている． 
  
4.1 線形最適化パッケージ PuLP 

Python を用いて線形最適化問題を解くには PuLP
というパッケージを用いることができる（参考文
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献・資料 1）．PuLP をインストールした後，Python
のプログラムで PuLP の機能を使うには，冒頭に 

 
from pulp import * 
 
と書けばよい． 
 
4.2 問題生成 
 PuLP を用いて線形最適化問題を解くには，まず，

問題を生成する．そのためには， 
 
prob = LpProblem("ex1",LpMinimize) 
 
を実行する． 
 
4.3 変数生成 

次に，問題に現れる決定変数𝑥𝑥𝑥𝑥1, 𝑥𝑥𝑥𝑥2を生成する．そ

のためには， 
 

x1 = LpVariable("x1", lowBound=0,cat=LpContinuous) 
x2 = LpVariable("x2", lowBound=0,cat=LpContinuous) 
 
を実行する．最初の引数で変数の名前を指定し，2
番目の引数では lowBound を用いて下限を 0 と指定

している．これにより，𝑥𝑥𝑥𝑥1 ≥ 0が課される．3 番目

の引数では cat を用いてこの変数を連続変数とする

ことを指定している． 
  
4.4 目的関数生成 
 これらの変数を用いて，目的関数を生成する．そ

のためには，問題 prob に線形関数を「追加」する．

線形関数を「追加」するには演算子 += を用いる． 
 
prob += 2*x1 + 3*x2 
 
4.5 制約式生成 
 最後に，制約式を生成する．これには，目的関数

と同じく演算子 += を用いるが，今度は追加するの

は線形関数ではなく線形不等式である． 
 
prob += 3*x1 + 4*x2  >= 1 
 
 これで，(1)の線形最適化問題を、PuLP を用いて

表すことができた．この線形最適化モデル prob は，

print()文を用いて画面表示することができる． 
 
print(prob) 

 
表示結果は次のとおりである． 
 
ex1: 
MINIMIZE 
2*x1 + 3*x2 + 0 
SUBJECT TO 
_C1: 3 x1 + 4 x2 >= 1 
 
VARIABLES 
x1 Continuous 
x2 Continuous 
 

 この機能を使うと，意図どおりに問題が生成され

ているかを目視で確認できる． 

4.6 線形最適化問題の一般形 
線形最適化問題の一般形は，次のように書かれる． 

 

最小化 � 𝑐𝑐𝑐𝑐𝑗𝑗𝑗𝑗𝑥𝑥𝑥𝑥𝑗𝑗𝑗𝑗
𝑛𝑛𝑛𝑛

𝑗𝑗𝑗𝑗=1

制約 � 𝑎𝑎𝑎𝑎𝑖𝑖𝑖𝑖𝑗𝑗𝑗𝑗𝑥𝑥𝑥𝑥𝑗𝑗𝑗𝑗 ≥ 𝑏𝑏𝑏𝑏𝑖𝑖𝑖𝑖
𝑛𝑛𝑛𝑛

𝑗𝑗𝑗𝑗=1
(𝑖𝑖𝑖𝑖 = 1,2, …𝑚𝑚𝑚𝑚),

𝑥𝑥𝑥𝑥𝑗𝑗𝑗𝑗 ≥ 0 (𝑗𝑗𝑗𝑗 = 1,2, … ,𝑛𝑛𝑛𝑛).

 

 
5. モデリング言語とソルバー 
 
 ここまで述べてきた PuLP は，モデリング言語と

言われるものである．数理最適化のモデリング言語

とは，数理最適化問題を人間の読みやすい・書きや

すい形式で表現するための言語である．前節で述べ

た PuLP を用いた線形最適化問題の表現では，線形

関数の表現が数式での表現とよく似ており，人間に

読みやすい・書きやすい形式であることがわかる．

線形最適化を扱えるモデリング言語には，PuLP の他

に，ZMPL, GNU MathProg, AMPL, PICOS などがある． 
モデリング言語はあくまで問題を表現するための

もので，それ自体には問題を解く機能はない．問題

を解くには，別途，ソルバと呼ばれるソフトウェア

を用意する必要がある．線形最適化問題を解くため

のソルバに は，Cbc, Gurobi, Mosek などがある．

Python パッケージとして PuLP をインストールする

と，同時に Cbc がインストールされる．したがって，

PuLP を用いる際には，別途ソルバをインストールす

る作業はなしで Cbc を用いることができる． 
 
5.1 ソルバによる求解 
 さて，PuLP で表現した線形最適化モデル prob を

	日本リアルオプション学会 機関誌	 リアルオプションと戦略	 第 11 巻	 第 2 号

47



日本リアルオプション学会 機関誌 リアルオプションと戦略 第 11 巻 第 2 号 
 

48 
 

解くには，prob.solve()を実行すればよい．これによ

り，問題 prob の最適解が，指定されたソルバによっ

て計算される． 
 
status = prob.solve() 
 
 prob.solve()の返り値は，計算実行により至った終

了状態を示す整数値である．この整数値は，LpStatus
に引数として渡すことで，状態を示す文字列を得る

ことができる． 
 
status=prob.solve() 
print("終了状態:",LpStatus[status])  
print("目的関数値:",value(prob.objective)) 
for var in prob.variables(): 
    print(var.name,":",var.varValue) 
 
 LpStatus[status]として Optimal か得られれば，最適

解が得られたことがわかる．得られた最適値は，

value(prob.objective)で得られる．モデル prob に含ま

れる変数には，prob.variable()でアクセス可能である

が，その要素 var の値は var.varValue で得られる．最

適解が得られた状態であれば，そのときの最適解は，

var.varValue で得られる．このプログラムを実行する

と，下記の表示がされる． 
 
終了状態: Optimal 
目的関値: 0.66666666 
x1 : 0.33333333 
x2 : 0.0 
 
 これより，最適解が得られており，そのときの最

適値は 2/3(=0.66666666)，最適解は𝑥𝑥𝑥𝑥1 = 1
3

, 𝑥𝑥𝑥𝑥2 = 0であ

ることがわかる． 
   
6. 二次錐最適化問題 
   
 線形最適化問題の一般化として，二次錐最適化問

題がある．この問題は，線形最適化問題よりもモデ

ル化能力に優れ，かつ，最適解を得るための効率的

なアルゴリズムが知られているので，様々な分野で

用いられている．リスク管理の分野だと，線形最適

化問題にロバスト性を取り入れたロバスト線形最適

化問題は，パラメータの不確実性に楕円を仮定する

と，二次錐最適化問題として定式可能であることが

知られている（参考文献・資料 2）． 

二次錐は，𝑛𝑛𝑛𝑛次元ベクトルの集合であり，次で定

義される． 
 

𝒦𝒦𝒦𝒦𝑞𝑞𝑞𝑞 = �𝒙𝒙𝒙𝒙 | 𝑥𝑥𝑥𝑥1 ≥ �𝑥𝑥𝑥𝑥22 + 𝑥𝑥𝑥𝑥32 + ⋯+ 𝑥𝑥𝑥𝑥𝑛𝑛𝑛𝑛2�. 

 
 この記号を用いて，二次錐最適化問題は，次のよ

うに表される． 
 

最小化 � 𝑐𝑐𝑐𝑐𝑗𝑗𝑗𝑗𝑥𝑥𝑥𝑥𝑗𝑗𝑗𝑗
𝑛𝑛𝑛𝑛

𝑗𝑗𝑗𝑗=1

制約 � 𝑎𝑎𝑎𝑎𝑖𝑖𝑖𝑖𝑗𝑗𝑗𝑗𝑥𝑥𝑥𝑥𝑗𝑗𝑗𝑗 ≥ 𝑏𝑏𝑏𝑏𝑖𝑖𝑖𝑖
𝑛𝑛𝑛𝑛

𝑗𝑗𝑗𝑗=1
(𝑖𝑖𝑖𝑖 = 1,2, …𝑚𝑚𝑚𝑚),

𝒙𝒙𝒙𝒙 ∈ 𝒦𝒦𝒦𝒦𝑞𝑞𝑞𝑞 .

 

 
(1)の形に対応させると，実行可能領域𝑆𝑆𝑆𝑆は 
 

𝑆𝑆𝑆𝑆 = �𝒙𝒙𝒙𝒙 |� 𝑎𝑎𝑎𝑎𝑖𝑖𝑖𝑖𝑗𝑗𝑗𝑗𝑥𝑥𝑥𝑥𝑗𝑗𝑗𝑗
𝑛𝑛𝑛𝑛

𝑗𝑗𝑗𝑗=1
≥ 𝑏𝑏𝑏𝑏𝑖𝑖𝑖𝑖  (𝑖𝑖𝑖𝑖 = 1,2, … ,𝑚𝑚𝑚𝑚),𝒙𝒙𝒙𝒙 ∈ 𝒦𝒦𝒦𝒦𝑞𝑞𝑞𝑞� 

 
となる． 

次に示すのは，二次錐最適化問題の例である． 
 

最小化 𝑥𝑥𝑥𝑥1 + 2𝑥𝑥𝑥𝑥2 + 3𝑥𝑥𝑥𝑥3
制約 𝑥𝑥𝑥𝑥1 + 2𝑥𝑥𝑥𝑥2 + 2𝑥𝑥𝑥𝑥3 ≤ 10,

3𝑥𝑥𝑥𝑥1 + 𝑥𝑥𝑥𝑥3 ≤ 11,
4𝑥𝑥𝑥𝑥1 + 3𝑥𝑥𝑥𝑥2 + 2𝑥𝑥𝑥𝑥3 ≤ 20,

𝑥𝑥𝑥𝑥1 ≥ �𝑥𝑥𝑥𝑥22 + 𝑥𝑥𝑥𝑥32.

 

 
6.1  錐線形最適化パッケージ PICOS 

二次錐最適化問題を Python で解くには，PICOS
というパッケージを使うとよい． 
 
6.2  二次錐最適化問題を解くプログラム 

PICOS で二次錐最適化問題を生成して解くプログ

ラムは，次のとおりである． 
 

import picos as pic 
pb=pic.Problem() 
x=pic.RealVariable("x",3) 
pb.add_constraint( x[0]+2*x[1]+2*x[2] <= 10 )  
pb.add_constraint( 3*x[0]+x[2] <= 11 )  
pb.add_constraint( 4*x[0]+3*x[1]+2*x[2] <= 20 )  
pb.add_constraint( x[0]>=abs(x[1:3]) ) 
pb.set_objective("min",x[0]+2*x[1]+3*x[2]) 
solution=pb.solve() 
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print("終了状態:",solution.claimedStatus) 
print("目的関数値:",round(pb.value,2)) 
print("最適解:",solution.primals) 
 
 このプログラムを実行すると，次の結果を得る． 
 
終了状態: optimal 
目的関数値: -13.47 
最適解: {<3x1 Real Variable: x>: 
[5.247680246068714,-2.2453757938834125, 
-4.743040743311351]} 
 
 これより，最適解を求まり，最適値は-13.47 であ

ることがわかる． 
 
6.3  ロバスト線形最適化問題 

パラメータ𝑎𝑎𝑎𝑎𝑖𝑖𝑖𝑖𝑗𝑗𝑗𝑗に不確実性がある線形最適化問題

は，ロバスト線形最適化問題とよばれる．ロバスト

線形最適化問題では，制約を定める係数𝑎𝑎𝑎𝑎𝑖𝑖𝑖𝑖𝑗𝑗𝑗𝑗が不確実

性集合𝒰𝒰𝒰𝒰𝑖𝑖𝑖𝑖の中に値をとる，という状況を扱う．数式

で表すと， 𝒂𝒂𝒂𝒂𝑖𝑖𝑖𝑖 = (𝑎𝑎𝑎𝑎𝑖𝑖𝑖𝑖1, 𝑎𝑎𝑎𝑎𝑖𝑖𝑖𝑖2, … ,𝑎𝑎𝑎𝑎𝑖𝑖𝑖𝑖𝑛𝑛𝑛𝑛) ∈ 𝒰𝒰𝒰𝒰𝑖𝑖𝑖𝑖となる．この𝒰𝒰𝒰𝒰𝑖𝑖𝑖𝑖

を，不確実性集合という．不確実性集合としては様々

なものが考えられるが，その一つに楕円がある．具

体的には，次のように表される集合である． 
 

𝒰𝒰𝒰𝒰𝑖𝑖𝑖𝑖 = {𝒂𝒂𝒂𝒂�𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝑃𝑃𝑃𝑃𝑖𝑖𝑖𝑖𝒖𝒖𝒖𝒖 | ‖𝒖𝒖𝒖𝒖‖𝟐𝟐𝟐𝟐 ≤ 1}. (3)  
 
 ロバスト線形最適化問題では，この不確実性集合

の中のどの値𝒂𝒂𝒂𝒂𝑖𝑖𝑖𝑖に対しても，制約式∑ 𝑎𝑎𝑎𝑎𝑖𝑖𝑖𝑖𝑗𝑗𝑗𝑗𝑥𝑥𝑥𝑥𝑗𝑗𝑗𝑗𝑛𝑛𝑛𝑛
𝑗𝑗𝑗𝑗=1 = 𝒂𝒂𝒂𝒂𝑖𝑖𝑖𝑖 ⋅

𝒙𝒙𝒙𝒙 ≤ 𝑏𝑏𝑏𝑏𝑖𝑖𝑖𝑖が満たされなければならない，という制約が

課されている．これは，数式で表現すると，次のと

おりとなる． 
 

最小化 � 𝑐𝑐𝑐𝑐𝑗𝑗𝑗𝑗𝑥𝑥𝑥𝑥𝑗𝑗𝑗𝑗
𝑛𝑛𝑛𝑛

𝑗𝑗𝑗𝑗=1

制約 max{𝒂𝒂𝒂𝒂𝑖𝑖𝑖𝑖 ⋅ 𝒙𝒙𝒙𝒙 | 𝒂𝒂𝒂𝒂𝑖𝑖𝑖𝑖 ∈ 𝒰𝒰𝒰𝒰𝑖𝑖𝑖𝑖} ≤ 𝑏𝑏𝑏𝑏𝑖𝑖𝑖𝑖 (𝑖𝑖𝑖𝑖 = 1,2, … ,𝑚𝑚𝑚𝑚),
𝒙𝒙𝒙𝒙 ∈ 𝒦𝒦𝒦𝒦𝑞𝑞𝑞𝑞 .

 

 
 ここで，最初の制約は，次のように表すことがで

きる． 
 

max{𝒂𝒂𝒂𝒂𝑖𝑖𝑖𝑖 ⋅ 𝒙𝒙𝒙𝒙 | 𝒂𝒂𝒂𝒂𝑖𝑖𝑖𝑖 ∈ 𝒰𝒰𝒰𝒰𝑖𝑖𝑖𝑖} = 𝒂𝒂𝒂𝒂�𝑖𝑖𝑖𝑖 ⋅ 𝒙𝒙𝒙𝒙 + ‖𝑃𝑃𝑃𝑃𝑖𝑖𝑖𝑖⊤𝒙𝒙𝒙𝒙‖2 ≤ 𝑏𝑏𝑏𝑏𝑖𝑖𝑖𝑖 . (4) 
 
 この式の，右 2 つの項は， ‖𝑃𝑃𝑃𝑃𝑖𝑖𝑖𝑖⊤𝒙𝒙𝒙𝒙‖2 ≤ 𝑏𝑏𝑏𝑏𝑖𝑖𝑖𝑖 − 𝒂𝒂𝒂𝒂�𝑖𝑖𝑖𝑖 ⋅ 𝒙𝒙𝒙𝒙と
等しく，これは，二次錐制約として表される． 
  次に，ロバスト線形最適化問題の問題例をとりあ

げる．まず，線形最適化問題の問題例を示す． 
 

最小化 −4𝑥𝑥𝑥𝑥1 + 9𝑥𝑥𝑥𝑥2 + 3𝑥𝑥𝑥𝑥3
制約 −𝑥𝑥𝑥𝑥1 + 3𝑥𝑥𝑥𝑥2 ≤ 7,

3𝑥𝑥𝑥𝑥1 + 3𝑥𝑥𝑥𝑥2 ≤ 3,
3𝑥𝑥𝑥𝑥2 + 2𝑥𝑥𝑥𝑥3 ≤ 6,
−3𝑥𝑥𝑥𝑥1 − 5𝑥𝑥𝑥𝑥3 ≤ −5,
𝑥𝑥𝑥𝑥1 ≥ 0, 𝑥𝑥𝑥𝑥2 ≥ 0, 𝑥𝑥𝑥𝑥3 ≥ 0.

(5) 

 
 さて，この線形最適化問題に対するロバスト最適

化問題を扱う．不確実性を定める行列𝑃𝑃𝑃𝑃1,𝑃𝑃𝑃𝑃2,𝑃𝑃𝑃𝑃3,𝑃𝑃𝑃𝑃4は，

それぞれ次で与えられるとする． 
 

𝑃𝑃𝑃𝑃1 = �
1 0 0
0 3 0
0 0 1

� ,𝑃𝑃𝑃𝑃2 = �
2 0 0
0 1 0
0 0 2

�,  

𝑃𝑃𝑃𝑃3 = �
2 0 0
0 0.5 0
0 0 1

� ,𝑃𝑃𝑃𝑃4 = �
1 0 0
0 2 0
0 0 1

�. 

 
(3) にお ける ベク ト ル 𝒂𝒂𝒂𝒂�𝑖𝑖𝑖𝑖 は， 𝒂𝒂𝒂𝒂�1 = [−1,3,0],𝒂𝒂𝒂𝒂�2 =
[3,3,0],𝒂𝒂𝒂𝒂�3 = [0,3,2],𝒂𝒂𝒂𝒂�4 = [−3,0,−5]である．こうして，

次のように PICOS による二次錐最適化モデルが定

められる． 
 
import cvxopt as cvx 
A=pic.Constant("A",cvx.matrix([-1,3,0,-3,3,3,3,0,0,0,2,-5
],(4,3))) 
b=pic.Constant("b",cvx.matrix([7,3,6,-5],(4,1))) 
c=pic.Constant("c",cvx.matrix([-4,9,3],(3,1))) 
P=[cvx.matrix([1,0,0,0,3,0,0,0,1],(3,3)), 
cvx.matrix([2,0,0,0,1,0,0,0,2],(3,3)), 
cvx.matrix([2,0,0,0,0.5,0,0,0,1],(3,3)), 
cvx.matrix([1,0,0,0,2,0,0,0,1],(3,3))] 
prob = pic.Problem() 
x = pic.RealVariable ("x",3) 
prob.add_list_of_constraints([abs(P[i]*x)<=b[i]-A[i,:]*x 
for i in range(4)]) 
prob.add_list_of_constraints([x[i]>=0 for i in range(3)]) 
objective=c|x 
prob.set_objective(“min”,objective) 
solution = prob.solve() 
print("status:", solution.claimedStatus) 
print("objective value:", prob.value) 
print(solution.primals) 
 
このプログラムを実行すると，次の結果が得られる． 
 
status: optimal 
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解くには，prob.solve()を実行すればよい．これによ

り，問題 prob の最適解が，指定されたソルバによっ

て計算される． 
 
status = prob.solve() 
 
 prob.solve()の返り値は，計算実行により至った終

了状態を示す整数値である．この整数値は，LpStatus
に引数として渡すことで，状態を示す文字列を得る

ことができる． 
 
status=prob.solve() 
print("終了状態:",LpStatus[status])  
print("目的関数値:",value(prob.objective)) 
for var in prob.variables(): 
    print(var.name,":",var.varValue) 
 
 LpStatus[status]として Optimal か得られれば，最適

解が得られたことがわかる．得られた最適値は，

value(prob.objective)で得られる．モデル prob に含ま

れる変数には，prob.variable()でアクセス可能である

が，その要素 var の値は var.varValue で得られる．最

適解が得られた状態であれば，そのときの最適解は，

var.varValue で得られる．このプログラムを実行する

と，下記の表示がされる． 
 
終了状態: Optimal 
目的関値: 0.66666666 
x1 : 0.33333333 
x2 : 0.0 
 
 これより，最適解が得られており，そのときの最

適値は 2/3(=0.66666666)，最適解は𝑥𝑥𝑥𝑥1 = 1
3

, 𝑥𝑥𝑥𝑥2 = 0であ

ることがわかる． 
   
6. 二次錐最適化問題 
   
 線形最適化問題の一般化として，二次錐最適化問

題がある．この問題は，線形最適化問題よりもモデ

ル化能力に優れ，かつ，最適解を得るための効率的

なアルゴリズムが知られているので，様々な分野で

用いられている．リスク管理の分野だと，線形最適

化問題にロバスト性を取り入れたロバスト線形最適

化問題は，パラメータの不確実性に楕円を仮定する

と，二次錐最適化問題として定式可能であることが

知られている（参考文献・資料 2）． 

二次錐は，𝑛𝑛𝑛𝑛次元ベクトルの集合であり，次で定

義される． 
 

𝒦𝒦𝒦𝒦𝑞𝑞𝑞𝑞 = �𝒙𝒙𝒙𝒙 | 𝑥𝑥𝑥𝑥1 ≥ �𝑥𝑥𝑥𝑥22 + 𝑥𝑥𝑥𝑥32 + ⋯+ 𝑥𝑥𝑥𝑥𝑛𝑛𝑛𝑛2�. 

 
 この記号を用いて，二次錐最適化問題は，次のよ

うに表される． 
 

最小化 � 𝑐𝑐𝑐𝑐𝑗𝑗𝑗𝑗𝑥𝑥𝑥𝑥𝑗𝑗𝑗𝑗
𝑛𝑛𝑛𝑛

𝑗𝑗𝑗𝑗=1

制約 � 𝑎𝑎𝑎𝑎𝑖𝑖𝑖𝑖𝑗𝑗𝑗𝑗𝑥𝑥𝑥𝑥𝑗𝑗𝑗𝑗 ≥ 𝑏𝑏𝑏𝑏𝑖𝑖𝑖𝑖
𝑛𝑛𝑛𝑛

𝑗𝑗𝑗𝑗=1
(𝑖𝑖𝑖𝑖 = 1,2, …𝑚𝑚𝑚𝑚),

𝒙𝒙𝒙𝒙 ∈ 𝒦𝒦𝒦𝒦𝑞𝑞𝑞𝑞 .

 

 
(1)の形に対応させると，実行可能領域𝑆𝑆𝑆𝑆は 
 

𝑆𝑆𝑆𝑆 = �𝒙𝒙𝒙𝒙 |� 𝑎𝑎𝑎𝑎𝑖𝑖𝑖𝑖𝑗𝑗𝑗𝑗𝑥𝑥𝑥𝑥𝑗𝑗𝑗𝑗
𝑛𝑛𝑛𝑛

𝑗𝑗𝑗𝑗=1
≥ 𝑏𝑏𝑏𝑏𝑖𝑖𝑖𝑖  (𝑖𝑖𝑖𝑖 = 1,2, … ,𝑚𝑚𝑚𝑚),𝒙𝒙𝒙𝒙 ∈ 𝒦𝒦𝒦𝒦𝑞𝑞𝑞𝑞� 

 
となる． 

次に示すのは，二次錐最適化問題の例である． 
 

最小化 𝑥𝑥𝑥𝑥1 + 2𝑥𝑥𝑥𝑥2 + 3𝑥𝑥𝑥𝑥3
制約 𝑥𝑥𝑥𝑥1 + 2𝑥𝑥𝑥𝑥2 + 2𝑥𝑥𝑥𝑥3 ≤ 10,

3𝑥𝑥𝑥𝑥1 + 𝑥𝑥𝑥𝑥3 ≤ 11,
4𝑥𝑥𝑥𝑥1 + 3𝑥𝑥𝑥𝑥2 + 2𝑥𝑥𝑥𝑥3 ≤ 20,

𝑥𝑥𝑥𝑥1 ≥ �𝑥𝑥𝑥𝑥22 + 𝑥𝑥𝑥𝑥32.

 

 
6.1  錐線形最適化パッケージ PICOS 

二次錐最適化問題を Python で解くには，PICOS
というパッケージを使うとよい． 
 
6.2  二次錐最適化問題を解くプログラム 

PICOS で二次錐最適化問題を生成して解くプログ

ラムは，次のとおりである． 
 

import picos as pic 
pb=pic.Problem() 
x=pic.RealVariable("x",3) 
pb.add_constraint( x[0]+2*x[1]+2*x[2] <= 10 )  
pb.add_constraint( 3*x[0]+x[2] <= 11 )  
pb.add_constraint( 4*x[0]+3*x[1]+2*x[2] <= 20 )  
pb.add_constraint( x[0]>=abs(x[1:3]) ) 
pb.set_objective("min",x[0]+2*x[1]+3*x[2]) 
solution=pb.solve() 
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print("終了状態:",solution.claimedStatus) 
print("目的関数値:",round(pb.value,2)) 
print("最適解:",solution.primals) 
 
 このプログラムを実行すると，次の結果を得る． 
 
終了状態: optimal 
目的関数値: -13.47 
最適解: {<3x1 Real Variable: x>: 
[5.247680246068714,-2.2453757938834125, 
-4.743040743311351]} 
 
 これより，最適解を求まり，最適値は-13.47 であ

ることがわかる． 
 
6.3  ロバスト線形最適化問題 

パラメータ𝑎𝑎𝑎𝑎𝑖𝑖𝑖𝑖𝑗𝑗𝑗𝑗に不確実性がある線形最適化問題

は，ロバスト線形最適化問題とよばれる．ロバスト

線形最適化問題では，制約を定める係数𝑎𝑎𝑎𝑎𝑖𝑖𝑖𝑖𝑗𝑗𝑗𝑗が不確実

性集合𝒰𝒰𝒰𝒰𝑖𝑖𝑖𝑖の中に値をとる，という状況を扱う．数式

で表すと， 𝒂𝒂𝒂𝒂𝑖𝑖𝑖𝑖 = (𝑎𝑎𝑎𝑎𝑖𝑖𝑖𝑖1, 𝑎𝑎𝑎𝑎𝑖𝑖𝑖𝑖2, … ,𝑎𝑎𝑎𝑎𝑖𝑖𝑖𝑖𝑛𝑛𝑛𝑛) ∈ 𝒰𝒰𝒰𝒰𝑖𝑖𝑖𝑖となる．この𝒰𝒰𝒰𝒰𝑖𝑖𝑖𝑖

を，不確実性集合という．不確実性集合としては様々

なものが考えられるが，その一つに楕円がある．具

体的には，次のように表される集合である． 
 

𝒰𝒰𝒰𝒰𝑖𝑖𝑖𝑖 = {𝒂𝒂𝒂𝒂�𝑖𝑖𝑖𝑖 + 𝑃𝑃𝑃𝑃𝑖𝑖𝑖𝑖𝒖𝒖𝒖𝒖 | ‖𝒖𝒖𝒖𝒖‖𝟐𝟐𝟐𝟐 ≤ 1}. (3)  
 
 ロバスト線形最適化問題では，この不確実性集合

の中のどの値𝒂𝒂𝒂𝒂𝑖𝑖𝑖𝑖に対しても，制約式∑ 𝑎𝑎𝑎𝑎𝑖𝑖𝑖𝑖𝑗𝑗𝑗𝑗𝑥𝑥𝑥𝑥𝑗𝑗𝑗𝑗𝑛𝑛𝑛𝑛
𝑗𝑗𝑗𝑗=1 = 𝒂𝒂𝒂𝒂𝑖𝑖𝑖𝑖 ⋅

𝒙𝒙𝒙𝒙 ≤ 𝑏𝑏𝑏𝑏𝑖𝑖𝑖𝑖が満たされなければならない，という制約が

課されている．これは，数式で表現すると，次のと

おりとなる． 
 

最小化 � 𝑐𝑐𝑐𝑐𝑗𝑗𝑗𝑗𝑥𝑥𝑥𝑥𝑗𝑗𝑗𝑗
𝑛𝑛𝑛𝑛

𝑗𝑗𝑗𝑗=1

制約 max{𝒂𝒂𝒂𝒂𝑖𝑖𝑖𝑖 ⋅ 𝒙𝒙𝒙𝒙 | 𝒂𝒂𝒂𝒂𝑖𝑖𝑖𝑖 ∈ 𝒰𝒰𝒰𝒰𝑖𝑖𝑖𝑖} ≤ 𝑏𝑏𝑏𝑏𝑖𝑖𝑖𝑖 (𝑖𝑖𝑖𝑖 = 1,2, … ,𝑚𝑚𝑚𝑚),
𝒙𝒙𝒙𝒙 ∈ 𝒦𝒦𝒦𝒦𝑞𝑞𝑞𝑞 .

 

 
 ここで，最初の制約は，次のように表すことがで

きる． 
 

max{𝒂𝒂𝒂𝒂𝑖𝑖𝑖𝑖 ⋅ 𝒙𝒙𝒙𝒙 | 𝒂𝒂𝒂𝒂𝑖𝑖𝑖𝑖 ∈ 𝒰𝒰𝒰𝒰𝑖𝑖𝑖𝑖} = 𝒂𝒂𝒂𝒂�𝑖𝑖𝑖𝑖 ⋅ 𝒙𝒙𝒙𝒙 + ‖𝑃𝑃𝑃𝑃𝑖𝑖𝑖𝑖⊤𝒙𝒙𝒙𝒙‖2 ≤ 𝑏𝑏𝑏𝑏𝑖𝑖𝑖𝑖 . (4) 
 
 この式の，右 2 つの項は， ‖𝑃𝑃𝑃𝑃𝑖𝑖𝑖𝑖⊤𝒙𝒙𝒙𝒙‖2 ≤ 𝑏𝑏𝑏𝑏𝑖𝑖𝑖𝑖 − 𝒂𝒂𝒂𝒂�𝑖𝑖𝑖𝑖 ⋅ 𝒙𝒙𝒙𝒙と
等しく，これは，二次錐制約として表される． 
  次に，ロバスト線形最適化問題の問題例をとりあ

げる．まず，線形最適化問題の問題例を示す． 
 

最小化 −4𝑥𝑥𝑥𝑥1 + 9𝑥𝑥𝑥𝑥2 + 3𝑥𝑥𝑥𝑥3
制約 −𝑥𝑥𝑥𝑥1 + 3𝑥𝑥𝑥𝑥2 ≤ 7,

3𝑥𝑥𝑥𝑥1 + 3𝑥𝑥𝑥𝑥2 ≤ 3,
3𝑥𝑥𝑥𝑥2 + 2𝑥𝑥𝑥𝑥3 ≤ 6,
−3𝑥𝑥𝑥𝑥1 − 5𝑥𝑥𝑥𝑥3 ≤ −5,
𝑥𝑥𝑥𝑥1 ≥ 0, 𝑥𝑥𝑥𝑥2 ≥ 0, 𝑥𝑥𝑥𝑥3 ≥ 0.

(5) 

 
 さて，この線形最適化問題に対するロバスト最適

化問題を扱う．不確実性を定める行列𝑃𝑃𝑃𝑃1,𝑃𝑃𝑃𝑃2,𝑃𝑃𝑃𝑃3,𝑃𝑃𝑃𝑃4は，

それぞれ次で与えられるとする． 
 

𝑃𝑃𝑃𝑃1 = �
1 0 0
0 3 0
0 0 1

� ,𝑃𝑃𝑃𝑃2 = �
2 0 0
0 1 0
0 0 2

�,  

𝑃𝑃𝑃𝑃3 = �
2 0 0
0 0.5 0
0 0 1

� ,𝑃𝑃𝑃𝑃4 = �
1 0 0
0 2 0
0 0 1

�. 

 
(3) にお ける ベク ト ル 𝒂𝒂𝒂𝒂�𝑖𝑖𝑖𝑖 は， 𝒂𝒂𝒂𝒂�1 = [−1,3,0],𝒂𝒂𝒂𝒂�2 =
[3,3,0],𝒂𝒂𝒂𝒂�3 = [0,3,2],𝒂𝒂𝒂𝒂�4 = [−3,0,−5]である．こうして，

次のように PICOS による二次錐最適化モデルが定

められる． 
 
import cvxopt as cvx 
A=pic.Constant("A",cvx.matrix([-1,3,0,-3,3,3,3,0,0,0,2,-5
],(4,3))) 
b=pic.Constant("b",cvx.matrix([7,3,6,-5],(4,1))) 
c=pic.Constant("c",cvx.matrix([-4,9,3],(3,1))) 
P=[cvx.matrix([1,0,0,0,3,0,0,0,1],(3,3)), 
cvx.matrix([2,0,0,0,1,0,0,0,2],(3,3)), 
cvx.matrix([2,0,0,0,0.5,0,0,0,1],(3,3)), 
cvx.matrix([1,0,0,0,2,0,0,0,1],(3,3))] 
prob = pic.Problem() 
x = pic.RealVariable ("x",3) 
prob.add_list_of_constraints([abs(P[i]*x)<=b[i]-A[i,:]*x 
for i in range(4)]) 
prob.add_list_of_constraints([x[i]>=0 for i in range(3)]) 
objective=c|x 
prob.set_objective(“min”,objective) 
solution = prob.solve() 
print("status:", solution.claimedStatus) 
print("objective value:", prob.value) 
print(solution.primals) 
 
このプログラムを実行すると，次の結果が得られる． 
 
status: optimal 
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objective value: 2.060032365677577 
{<3x1 Real Variable: x>: [0.27462203493052445, -3.
54048787281071e-11, 1.052840168572773]} 
 
PICOS では，ベクトル𝒙𝒙𝒙𝒙 = (𝑥𝑥𝑥𝑥1, 𝑥𝑥𝑥𝑥2, … , 𝑥𝑥𝑥𝑥𝑛𝑛𝑛𝑛)のノルム‖𝑥𝑥𝑥𝑥‖
を， abs(x)で表すことができる．したがって，

‖𝑃𝑃𝑃𝑃𝑖𝑖𝑖𝑖⊤𝒙𝒙𝒙𝒙‖2 ≤ 𝑏𝑏𝑏𝑏𝑖𝑖𝑖𝑖 − 𝒂𝒂𝒂𝒂�𝑖𝑖𝑖𝑖 ⋅ 𝒙𝒙𝒙𝒙は，次の行で表される． 
 
abs(P[i]*x)<=b[i]-A[i,:]*x 
 
 実行結果より，最適値として 2.06 が得られること

がわかる．この最適値は，線形最適化問題(5)の最適

値よりも悪い（大きい）が，𝑃𝑃𝑃𝑃𝑖𝑖𝑖𝑖で定められる範囲で𝒂𝒂𝒂𝒂𝑖𝑖𝑖𝑖
どのような値を実現しても，制約式(4)は破られるこ

とはない． 
 
7.  ネットワーク最適化問題 
 
 他によく用いられる最適化問題として，ネットワ

ーク上の最適化問題がある．ネットワークは，グラ

フともよばれる．それは，点集合𝑉𝑉𝑉𝑉と辺集合𝐸𝐸𝐸𝐸のペア

として，𝐺𝐺𝐺𝐺 = (𝑉𝑉𝑉𝑉,𝐸𝐸𝐸𝐸)と定義される．図 1 に示したのは， 
 

𝑉𝑉𝑉𝑉 = {0,1,2,3,4,5},  
𝐸𝐸𝐸𝐸 = {{0,1}, {0,2}, {1,3}, {1,4}, 
       {2,3}, {2,4}, {3,5}, {4,5}} 
 
で定義されるネットワークである．各ネットワーク

には，コストが関連づけられている．そのコストは，

各辺の脇に書かれている．ネットワーク上の最適化

問題として最も身近なものは，最短路問題である．

最適化問題は，ある点から他の点への最も費用の安

い経路を求める問題である．その応用としては，地

図アプリを用いた経路探索が挙げられる． 
  Pythonでネットワークを扱うパッケージとしては，

NetworkX が便利である．NetworkX を用いると，図

1 のネットワークは次のよう表すことができる． 

 
図 1：ネットワークの例 

 
import networkx as nx 
G=nx.Graph() 

G.add_weighted_edges_from([(0,1,7),(0,2,9),(1,3,10),(1,4
,5),(2,3,8),(2,4,2),(3,5,3),(4,5,7)]) 
 
 このグラフ上での最短路問題は，NetworkX の機能

によって簡単に求めることができる．ある点 source
から，それ以外の全ての点への最短路を求めるには，

次の命令を実行すればよい． 
 
p = nx.shortest_path(G, source=0) 
 
 これにより，source として指定した点 0 から，そ

れ以外の点への最短路が求まる．このグラフ上での

最短路問題は，NetworkX の機能によって簡単に求め

ることができる．求められた最短路は，print(p)によ

って表示されるが，その結果は次のとおりである． 
 
{0: [0], 1:[0,1], 2:[0,2], 3:[0,1,3], 4:[0,1,4], 5:[0,1,3,5]} 
 
 ここで注意が必要なのは，shortest_path()の引数に

特に指定をしなければ，辺の数が最小の路を最短路

として求めることである．例えば，0 から 4 への最

短路は，点 0,1,4 を順に辿るものであるが，このコ

ストは，7+5=12 である．しかし，重みで比較すると，

点 0,2,4 を順に辿る路のコスト 11 の方が小さい．ネ

ットワークGに設定した重みの総和を最小にする最

短路を求めたければ，引数に明示する必要がある． 
 
p = nx.shortest_path(G, source=0,weight=”weight”) 
 
 こうして求めた最短路は，次のとおりである． 
 
{0: [0], 1:[0,1], 2:[0,2], 3:[0,1,3], 4:[0,2,4], 5:[0,2,4,5]} 
 
 この結果を見ると，点 4 と 5 への最短路として異

なるものが得られている． 
 
8.  まとめ 
 本稿では，Python を用いて，数理最適化問題を解

く方法を述べた．Python を用いるメリットは，豊富

なパッケージが使えることである．本稿で扱ったパ

ッケージ以外にも，様々な機能を実現するパッケー

ジが存在する．開発した数理モデルの動作をテスト

することなどが簡単にできるので，活用をお勧めす

る． 
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objective value: 2.060032365677577 
{<3x1 Real Variable: x>: [0.27462203493052445, -3.
54048787281071e-11, 1.052840168572773]} 
 
PICOS では，ベクトル𝒙𝒙𝒙𝒙 = (𝑥𝑥𝑥𝑥1, 𝑥𝑥𝑥𝑥2, … , 𝑥𝑥𝑥𝑥𝑛𝑛𝑛𝑛)のノルム‖𝑥𝑥𝑥𝑥‖
を， abs(x)で表すことができる．したがって，

‖𝑃𝑃𝑃𝑃𝑖𝑖𝑖𝑖⊤𝒙𝒙𝒙𝒙‖2 ≤ 𝑏𝑏𝑏𝑏𝑖𝑖𝑖𝑖 − 𝒂𝒂𝒂𝒂�𝑖𝑖𝑖𝑖 ⋅ 𝒙𝒙𝒙𝒙は，次の行で表される． 
 
abs(P[i]*x)<=b[i]-A[i,:]*x 
 
 実行結果より，最適値として 2.06 が得られること

がわかる．この最適値は，線形最適化問題(5)の最適

値よりも悪い（大きい）が，𝑃𝑃𝑃𝑃𝑖𝑖𝑖𝑖で定められる範囲で𝒂𝒂𝒂𝒂𝑖𝑖𝑖𝑖
どのような値を実現しても，制約式(4)は破られるこ

とはない． 
 
7.  ネットワーク最適化問題 
 
 他によく用いられる最適化問題として，ネットワ

ーク上の最適化問題がある．ネットワークは，グラ

フともよばれる．それは，点集合𝑉𝑉𝑉𝑉と辺集合𝐸𝐸𝐸𝐸のペア

として，𝐺𝐺𝐺𝐺 = (𝑉𝑉𝑉𝑉,𝐸𝐸𝐸𝐸)と定義される．図 1 に示したのは， 
 

𝑉𝑉𝑉𝑉 = {0,1,2,3,4,5},  
𝐸𝐸𝐸𝐸 = {{0,1}, {0,2}, {1,3}, {1,4}, 
       {2,3}, {2,4}, {3,5}, {4,5}} 
 
で定義されるネットワークである．各ネットワーク

には，コストが関連づけられている．そのコストは，

各辺の脇に書かれている．ネットワーク上の最適化

問題として最も身近なものは，最短路問題である．

最適化問題は，ある点から他の点への最も費用の安

い経路を求める問題である．その応用としては，地

図アプリを用いた経路探索が挙げられる． 
  Pythonでネットワークを扱うパッケージとしては，

NetworkX が便利である．NetworkX を用いると，図

1 のネットワークは次のよう表すことができる． 

 
図 1：ネットワークの例 

 
import networkx as nx 
G=nx.Graph() 

G.add_weighted_edges_from([(0,1,7),(0,2,9),(1,3,10),(1,4
,5),(2,3,8),(2,4,2),(3,5,3),(4,5,7)]) 
 
 このグラフ上での最短路問題は，NetworkX の機能

によって簡単に求めることができる．ある点 source
から，それ以外の全ての点への最短路を求めるには，

次の命令を実行すればよい． 
 
p = nx.shortest_path(G, source=0) 
 
 これにより，source として指定した点 0 から，そ

れ以外の点への最短路が求まる．このグラフ上での

最短路問題は，NetworkX の機能によって簡単に求め

ることができる．求められた最短路は，print(p)によ

って表示されるが，その結果は次のとおりである． 
 
{0: [0], 1:[0,1], 2:[0,2], 3:[0,1,3], 4:[0,1,4], 5:[0,1,3,5]} 
 
 ここで注意が必要なのは，shortest_path()の引数に

特に指定をしなければ，辺の数が最小の路を最短路

として求めることである．例えば，0 から 4 への最

短路は，点 0,1,4 を順に辿るものであるが，このコ

ストは，7+5=12 である．しかし，重みで比較すると，

点 0,2,4 を順に辿る路のコスト 11 の方が小さい．ネ

ットワークGに設定した重みの総和を最小にする最

短路を求めたければ，引数に明示する必要がある． 
 
p = nx.shortest_path(G, source=0,weight=”weight”) 
 
 こうして求めた最短路は，次のとおりである． 
 
{0: [0], 1:[0,1], 2:[0,2], 3:[0,1,3], 4:[0,2,4], 5:[0,2,4,5]} 
 
 この結果を見ると，点 4 と 5 への最短路として異
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1. はじめに 

2019 年 11 月 30 日(土)および 12 月 1 日(日)に、日

本リアルオプション学会研究発表大会が開催された。

佐藤公俊神奈川大学准教授が大会実行委員長となり、

神奈川大学横浜キャンパスにて開催された。研究セ

ッション、チュートリアル、セミナー、パネルディ

スカッションといずれも充実した内容であり盛況で

あった。 

 
今井潤一会長（撮影：小田潤一郎氏） 

 
2. 第一日目(2019 年 11 月 30 日) 

初日は、「不透明な未来へ向けての価値創造戦略」

というタイトルでシンポジウムが開かれ、4 件のご

講演を頂いた。講演 1 として、廣井悠氏（東京大学）

より「これからの都市防災」というタイトルでご講

演を頂いた。都市防災という学問の紹介から始まり、

これからの防災まちづくりをとりまく時代の変化に

ついて、人口減少や災害リスクの観点から多様なデ

ータを用いてご説明いただいた。さらに、600 万人

を対象とした巨大災害後の交通渋滞を予測したシミ

ュレーションなどさまざまな研究成果を報告してい

ただき、将来の不確実性への対応としての防災研究

に触れることができた。 

 
廣井悠氏（撮影：小田潤一郎氏） 

 
 講演 2 として、鳥海重喜氏（中央大学）より「エ

ネルギー・リスクマネジメントと海上輸送」という

タイトルでご講演を頂いた。不確実性下の国際的な

エネルギーサプライチェーンを対象に、VaR を用い

た資源の輸入量を決定する問題や、その輸送手段を

決定する問題を発表いただいた。さらに、航海距離

や航海時間を、船舶 AIS データを用いて、評価した

結果では、大規模なデータをもとに海上輸送におけ

る不確実性が可視化されており、大変興味深い内容

であった。 
 

 
鳥海重喜氏（撮影：佐藤公俊氏） 

 
JAROS2019 大会ルポ 

 
佐藤 公俊 

(神奈川大学工学部経営工学科 准教授) 
 

伊藤 晴祥 
(青山学院大学大学院国際マネジメント研究科 准教授) 

 
Kimitoshi Sato 

Associate Professor of Industrial Engineering and Management 
Faculty of Engineering 
Kanagawa University 

 
Haruyoshi Ito 

Associate Professor of Finance 
Graduate School of International Management  

Aoyama Gakuin University 
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 講演 3 では、長谷川直和氏（（株）ダイドーグルー

プホールディングス）より、「人口減少時代のビジネ

スモデルと事業ポートフォリオ戦略」というタイト

ルでご講演を頂いた。ダイドーグループのあゆみか

ら始まり、人口減少時代における持続可能なビジネ

スモデルの構築に向けたさまざまな取り組みをご紹

介いただいた。会社の強みを軸とした成長投資や海

外での事業展開の拡大などの取り組みについて詳し

くお話しいただき、大変示唆に富む内容であった。 
 

 
長谷川直和氏（撮影：小田潤一郎氏） 

 
 講演 4 では、二宮俊一郎氏（（株）翻訳センター）

より、「AI vs. 人間という二項対立への疑問―翻訳会

社の立場から」というタイトルで、ご講演を頂いた。

まず初めに、機械翻訳の歴史と特徴についてご紹介

いただいた。さらに、翻訳工程に機械翻訳を取り入

れることで、翻訳作業の大幅な短縮が可能になるこ

とや、AI によって自動翻訳の精度が非常に高まって

いるなど、翻訳市場の現状を知ることができ、大変

面白い内容であった。私も機械が理解しやすい日本

語入力に慣れて、自動翻訳技術を活用し、生産性を

高めていきたいと感じた。 
 

 
二宮俊一郎氏（撮影：小田潤一郎氏） 

 
「不透明な未来へ向けての価値創造戦略」というタ

イトルの通り、さまざまな業界における不確実性へ

の取り組みに触れることができるシンポジウムであ

った。セミナーの各講演者の講演内容については本

機関紙に掲載されているのでそちらを参照されたい。 
 

3. 第二日目(2019 年 12 月 1 日) 
二日目は小林博和氏（青山学院大学）のチュート

リアルセッションから始まった。昨年に引き続き、

AI に関するテーマで、「Python パッケージを用いた

数理最適化の実践」と題してご講演を頂いた。参加

者からの質疑も活発で大変に盛況なセッションであ

った。内容の詳細については、本号に掲載された講

演要旨を参照されたい。 
午後 8 本の研究報告があった。筆者は「InsurTech

を活用した相互支援プログラムの実現可能性の検

証: 相互宝を事例として」と題して報告させて頂い

た。中国で加入者が 1 億人を超えた、付加保険料率

が 8% (日本は 20%～100%)である、中国の医療保障

を行うプログラムについて、アンケート調査に基づ

く分析と効用分析について報告した。 
 

 

小林博和氏（撮影：小田潤一郎氏） 
 

慶應義塾大学の Schneider 氏、平川氏、細田氏、

金氏、今井氏は、“Estimating Parameters for Technology 
Investments: An Application to 3D Printing 
Technologies”というタイトルで報告を行った。理論

モデルの実務への適用を高めるために、インプット

パラメータ推計の重要性を説いており、技術革新の

スピードを、Bass モデルを利用して表現し、3D プ

リント技術の評価を行っている。リアルオプション

理論の実務への適用を試みた意欲的な研究である。 
東京大学の Suetsugu 氏、Naruse 氏、Morikawa 氏

は、”Long-term Warehouse Capacity Planning for Joint 
Replenishment Problem”と題して報告を行った。海上

輸送における倉庫キャパシティー計画に関する研究

である。実務的にあまり考慮されることのない、在

庫キャパシティーを決定する際に拡張オプションを

考慮することに重要性を問いていた。 
電力中央研究所の服部氏は、「オプション型金融的

送電権の仕組みと価格変動」と題し報告を行った。

欧州で実際に取引されている、エリア間の値差に応
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じて生じた不足分をペイオフとするオプションであ

る金融的送電権の価格変動についてリアルオプショ

ンアプローチを利用して説明を試みた興味深い研究

であった。 
慶應義塾大学 Schneider 氏と今井氏は、”User-based 

Valuation of Digital Business Models”と題して報告を

行った。インターネットカンパニーの企業価値をボ

トムアップアプローチで、顧客価値の積み上げるに

より評価する研究であり、理論面、実証面で優れた

研究であった。今年度の研究発表奨励賞受賞報告で

ある。さらなる研究成果をあげられることを期待し

たい。 
金沢大学の佐藤氏、信州大学の高橋氏、大谷氏は、

「リアルオプション価値と資本コストポテンシャル

によって調整された残余利益モデル」というタイト

ルで報告を行った。株主資本利益率(ROE)を高める

ことが要求されている中で、ROE をレバレッジ、回

転率、当期純利益率に分解し、資本コストポテンシ

ャルという測度を定義し、内生的資本コストとして、

既存の残余利益モデルに取り組み、外生的資本コス

トと比較することにより、経営における投資と財務

の意思決定問題への応用に取り組む、新規性の高い

挑戦的な研究であった。 
政策研究大学院大学の伊藤氏、田中氏、東京理科

大学の高嶋氏は、「不確実性下での送電と発電の投資

の意思決定」と題して報告を行った。萌芽的研究で

あるが、電力自由化が進んでいる中で、送電と発電

にかかる意思決定は今まで以上に不確実性を考慮し

たものにならざるを得ず、意思決定の柔軟性を織り

込むことのできるリアルオプション分析の応用は意

義のある研究であるため、今後の研究成果にも期待

したい。 
地球環境産業技術研究機構の小田氏は、「セメント

工場における廃熱回収発電設備投資の経済性分析：

セメント需要減少に伴う操業停止リスクの影響」と

題し報告を行った。CO2 排出削減のプレッシャーを

受けているセメント業界が、操業停止のリスクもあ

るなかで、排熱回収発電設備投資を行うためには、

電力料金がいくらである必要であるかについて、分

析を行った、現代社会の余生も高い、実務的に意義

のある研究であった。 
以上のように大変に充実した研究発表大会であっ

た。来年の研究発表大会にも大いに期待したい。 
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リスク鋭感的価値尺度（RSVM）の拡張とその応用

名古屋市立大学名誉教授
宮原 孝夫（みやはら よしお） ∗

2020年 7月 1日

概要

　

キーワード：リスク鋭感的価値尺度（RSVM）、収益鋭感的価値尺度（PSVM）、両鋭感的価値尺度（BSVM）、内部リスク

回避度（IRRA）、挑戦指数（Aggressivenes Index）、ベンチャー事業価値評価

1 はじめに

筆者はプロジェクトの価値評価尺度としてリスク鋭感

的価値尺度（RSVM)を２０１０年に提唱して以来、それ

の有効性や応用法について研究してきた。そこで対象と

している事業はほぼすべてのものであるが、うまく適用

できない対象が１つある。それはベンチャー事業の評価

である。

ベンチャー事業およびベンチャーキャピタルの重要性

は言うまでもないが、その適切な価値評価法は確立され

ていないように思われる。そこで、ベンチャー事業の評

価に適したように RSVM を拡張した価値尺度を導入す

ることを考えたい。

本稿では RSVM の定義を必用に応じて拡張し、その

結果として議論できることや応用の広がりの可能性を検

討する。具体的には、効用無差別価格としての価値尺度

という立場から３種類の指数型効用関数に注目し、それ

らに応じて出てくる 3種類の価値尺度についてその意味、

その特性、応用の可能性等を見て行く。そして最後にベ

ンチャー事業の評価への応用の可能性を論じ、今後の研

究の方向性を考える。

2 効用関数と効用無差別価格

2.1 ３種類の効用関数

効用関数として次の３種類のものを考える。

１）リスク回避的効用関数（リスク鋭感的効用関数）：

u(α)(x) =

{
1
α (1− e−αx) , α > 0,
x, α = 0.

. (1)

∗ E-mail: yoshio m@zm.commufa.jp

α はリスク回避度である。

２）リスク愛好的効用関数（収益鋭感的効用関数）：

u(−β)(x) =

{
− 1

β

(
1− eβx

)
, β > 0,

x, β = 0
. (2)

−β はリスク回避度。（ β は収益愛好度。）

３）リスク回避的かつリスク愛好的効用関数（リスク

及び収益鋭感的効用関数）：

α ≧ 0 をリスク回避度、β ≧ 0 を収益愛好度として

u(α,β)(x)

=

{ 1
α+β ((1− e−αx)− (1− eαx)) , α+ β > 0,

x, α = β = 0,
(3)

=
1

α+ β

(
αu(α) + βu(−β)

)
. (4)

これら３つの効用関数に対する効用無差別価格につい

て考察してみる。

2.2 対応する効用無差別価格

評価対象となる確率変数のクラス L を次のように限定

する。

Definition 1 L = {X : E
[
etX

]
< ∞, −∞ < t < ∞}

Theorem 1 L ia a linear space.

このクラス L の上で評価を考える。次のような結果が

得られる。

１）リスク回避的効用関数の効用無差別価格：

U (α)(X) =

{
− 1

α log
(
E
[
e−αX

])
, α > 0,

E[X], α = 0.
(5)

２）リスク愛好的効用関数の効用無差別価格：

U (−β)(X) =

{
1
β log

(
E
[
eβX

])
, β > 0,

E[X], β = 0.
(6)
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じて生じた不足分をペイオフとするオプションであ

る金融的送電権の価格変動についてリアルオプショ

ンアプローチを利用して説明を試みた興味深い研究

であった。 
慶應義塾大学 Schneider 氏と今井氏は、”User-based 

Valuation of Digital Business Models”と題して報告を

行った。インターネットカンパニーの企業価値をボ

トムアップアプローチで、顧客価値の積み上げるに

より評価する研究であり、理論面、実証面で優れた

研究であった。今年度の研究発表奨励賞受賞報告で

ある。さらなる研究成果をあげられることを期待し

たい。 
金沢大学の佐藤氏、信州大学の高橋氏、大谷氏は、

「リアルオプション価値と資本コストポテンシャル

によって調整された残余利益モデル」というタイト

ルで報告を行った。株主資本利益率(ROE)を高める

ことが要求されている中で、ROE をレバレッジ、回

転率、当期純利益率に分解し、資本コストポテンシ

ャルという測度を定義し、内生的資本コストとして、

既存の残余利益モデルに取り組み、外生的資本コス

トと比較することにより、経営における投資と財務

の意思決定問題への応用に取り組む、新規性の高い

挑戦的な研究であった。 
政策研究大学院大学の伊藤氏、田中氏、東京理科

大学の高嶋氏は、「不確実性下での送電と発電の投資

の意思決定」と題して報告を行った。萌芽的研究で

あるが、電力自由化が進んでいる中で、送電と発電

にかかる意思決定は今まで以上に不確実性を考慮し

たものにならざるを得ず、意思決定の柔軟性を織り

込むことのできるリアルオプション分析の応用は意

義のある研究であるため、今後の研究成果にも期待

したい。 
地球環境産業技術研究機構の小田氏は、「セメント

工場における廃熱回収発電設備投資の経済性分析：

セメント需要減少に伴う操業停止リスクの影響」と

題し報告を行った。CO2 排出削減のプレッシャーを

受けているセメント業界が、操業停止のリスクもあ

るなかで、排熱回収発電設備投資を行うためには、

電力料金がいくらである必要であるかについて、分

析を行った、現代社会の余生も高い、実務的に意義

のある研究であった。 
以上のように大変に充実した研究発表大会であっ

た。来年の研究発表大会にも大いに期待したい。 
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＜研究メモ＞

リスク鋭感的価値尺度（RSVM）の拡張とその応用

名古屋市立大学名誉教授
宮原 孝夫（みやはら よしお） ∗

2020年 7月 1日

概要

　

キーワード：リスク鋭感的価値尺度（RSVM）、収益鋭感的価値尺度（PSVM）、両鋭感的価値尺度（BSVM）、内部リスク

回避度（IRRA）、挑戦指数（Aggressivenes Index）、ベンチャー事業価値評価

1 はじめに

筆者はプロジェクトの価値評価尺度としてリスク鋭感

的価値尺度（RSVM)を２０１０年に提唱して以来、それ

の有効性や応用法について研究してきた。そこで対象と

している事業はほぼすべてのものであるが、うまく適用

できない対象が１つある。それはベンチャー事業の評価

である。

ベンチャー事業およびベンチャーキャピタルの重要性

は言うまでもないが、その適切な価値評価法は確立され

ていないように思われる。そこで、ベンチャー事業の評

価に適したように RSVM を拡張した価値尺度を導入す

ることを考えたい。

本稿では RSVM の定義を必用に応じて拡張し、その

結果として議論できることや応用の広がりの可能性を検

討する。具体的には、効用無差別価格としての価値尺度

という立場から３種類の指数型効用関数に注目し、それ

らに応じて出てくる 3種類の価値尺度についてその意味、

その特性、応用の可能性等を見て行く。そして最後にベ

ンチャー事業の評価への応用の可能性を論じ、今後の研

究の方向性を考える。

2 効用関数と効用無差別価格

2.1 ３種類の効用関数

効用関数として次の３種類のものを考える。

１）リスク回避的効用関数（リスク鋭感的効用関数）：

u(α)(x) =

{
1
α (1− e−αx) , α > 0,
x, α = 0.

. (1)

∗ E-mail: yoshio m@zm.commufa.jp

α はリスク回避度である。

２）リスク愛好的効用関数（収益鋭感的効用関数）：

u(−β)(x) =

{
− 1

β

(
1− eβx

)
, β > 0,

x, β = 0
. (2)

−β はリスク回避度。（ β は収益愛好度。）

３）リスク回避的かつリスク愛好的効用関数（リスク

及び収益鋭感的効用関数）：

α ≧ 0 をリスク回避度、β ≧ 0 を収益愛好度として

u(α,β)(x)

=

{ 1
α+β ((1− e−αx)− (1− eαx)) , α+ β > 0,

x, α = β = 0,
(3)

=
1

α+ β

(
αu(α) + βu(−β)

)
. (4)

これら３つの効用関数に対する効用無差別価格につい

て考察してみる。

2.2 対応する効用無差別価格

評価対象となる確率変数のクラス L を次のように限定

する。

Definition 1 L = {X : E
[
etX

]
< ∞, −∞ < t < ∞}

Theorem 1 L ia a linear space.

このクラス L の上で評価を考える。次のような結果が

得られる。

１）リスク回避的効用関数の効用無差別価格：

U (α)(X) =

{
− 1

α log
(
E
[
e−αX

])
, α > 0,

E[X], α = 0.
(5)

２）リスク愛好的効用関数の効用無差別価格：

U (−β)(X) =

{
1
β log

(
E
[
eβX

])
, β > 0,

E[X], β = 0.
(6)
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Remark 1 上の１）と２）の場合の式は同一の形をして

いるので、数理的には統一して扱える。次節以下ではそ

のように扱うことにする。ただし、1）の場合と２）の場

合とではその性質は異なり、対称的であることを注意し

ておこう。

３）リスク回避的かつリスク愛好的効用関数の効用無

差別価格：

U (α,β)(X)

=

{
1

α+β

(
− log

(
E
[
e−αX

])
+ log

(
E
[
e−βX

]))
, α+ β > 0,

E[X], α = β = 0,
(7)

=
1

α+ β

(
αU (α) + βU (−β)

)
. (8)

Remark 2 １）及び２）の場合には効用無差別価格と確

実性等価とは一致するが、３）の場合には効用無差別価

格と確実性等価とは一致しない。

　

3 リスク鋭感的価値尺度（RSVM）

本稿での主要な関心は３）の場合であるが、それを見

るための前提とし RSVM について要点をまとめておく。

3.1 定義

上でみたように、１）のリスク回避的な場合の効用無

差別価格と２）のリスク愛好的な場合の効用無差別価格

とは統一的に扱える。それを踏まえて、リスク鋭感的価

値尺度（RSVM)を次のように定義する。

Definition 2 X ∈ L に対して

U (α)(X) :=

{
− 1

α log
(
E
[
e−αX

])
, α ̸= 0,

E[X], α = 0.
(9)

を X のリスク回避度 α のリスク鋭感的価値と呼び、

U (α)(·) をリスク回避度 α のリスク鋭感的価値尺度

(RSVM)と呼ぶ。

Remark 3 最初に RSVMを導入した際には α ≧ 0 で定

義し（[10]）、その範囲で議論してきた（[11, 12, 13, 14,

15]）。その後 α < 0 の場合にも現実的な意味の有ること

が分ってきた（[6, 7, 5]）。そこで、 −∞ < α < ∞ で定

義することを基本とすることにする。

3.2 RSVMの性質

Theorem 2 U (α)(X) は次の性質を持つ。

(1) U (α)(X) is a continuous function of α ∈ (−∞,∞).

(2) If X is not constant (i.e., P (X ̸= E[X]) > 0), then

U (α)(X) is a strictly decreasing function of α, i.e.,

U (α1)(X) > U (α2)(X), for α1 < α2. (10)

(3) For α > 0, the RSVM U (α)(·) is a concave monetary

value measure.

(4) For α < 0, the RSVM U (α)(·) is a convex monetary

value measure.

Remark 4 RSVM の性質については、これらの性質も

含めて、α ≧ 0 の場合について詳しく調べられている

（[10, 12, 15]）。−∞ < α < ∞ の場合については [5] で

触れているが、本質的には α ≧ 0 の場合の議論からほぼ

自動的に導かれる。

次に規模のパラメーター λ(−∞ < λ < ∞) を導入し、

U (α)(λX) について見る。

Theorem 3 U (α)(λX) は次の性質を持つ。

(i) U (α)(λX) is a continuous function of (α, λ) ∈
(−∞,∞)× (−∞,∞). Especially it holds that

lim
α→0

U (α)(λX) = U (0)(λX) = λE[X], (11)

lim
λ→0

U (α)(λX) = U (α)(0) = 0. (12)

(ii) For any λ, U (α)(λX) is a decreasing function of α.

(iii) It holds that for any α

lim
λ→0

∂

∂λ
U (α)(λX) = E[X]. (13)

(iv) For any α ≧ 0, U (α)(λX) is a concave function of

λ.

(iv’) For any α > 0, if X is not constant (i.e. P (X =

E[X]) < 1 ), then U (α)(λX) is a strictly concave func-

tion of λ.

(v) For any α ≦ 0, U (α)(λX) is a convex function of λ.

(v’) For any α < 0, if X is not constant (i.e. P (X =

E[X]) < 1 ), then U (α)(λX) is a strictly convex func-

tion of λ.

(vi) U (α)(−λX) = −U (−α)(λX), −∞ < α <

∞,−∞ < λ < ∞.

Remark 5 この結果も、α ≧ 0, λ ≧ 0 の場合について詳

しく調べられている（[10, 11, 12, 15]）。そこでの議論を

−∞ < α < ∞,−∞ < λ < ∞ の場合に拡張して同様に

議論をすることにより上の結果は導かれる。

3.3 RSVMによる評価の応用例

RSVM による評価により従来の評価とどのような違

いがあり、どういう点で優れているかについては多く

の検討がなされてきている。例えば規模のリスクを議

論することが可能となり、災害対策の価値評価や保険や
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CAT ボンドの評価に応用される。それらについては、

[2, 3, 10, 11, 12, 13, 14, 15, 16] 等で述べられている。

また、内部リスク回避度（IRRA）を利用した資産評価

への応用があるが、これについては次の小節で述べる。

3.4 内部リスク回避度（IRRA）

Definition 3 X ̸= 0, X ∈ L に対して、

U (α)(X) = 0 (14)

をを満たす α を X の内部リスク回避度 (IRRA) と呼び、

α0(X) で示す。

IRRA を使った資産の評価法は [2, 6, 7, 12, 15] 等で

述べられている。

IRRA と他の指標との関連として、次のようなことが

知られている。

１） IRRA は Aumann-Serrano performance index と

一致する（[5])。

２） Sharp Ratio との関係として、正規分布の時には、

IRRA と Sharp Ratio とは一致しているが、分布によっ

ては両者はかなり異なってくる（[6, 15]）。

4 Both Sensitive Value Measure

新しい価値尺度として、リスクと収益の両方に対して

鋭感的な価値尺度を導入する。

4.1 定義と性質

３番目の両鋭感的効用関数は、多くの人が持っている

と思われる効用関数である。従って、この効用関数に基づ

いた価値評価は多くの場合に有効性を持つと考えられる。

２節の結果に基づいて次のように定義する。

Definition 4（Both Sensitive Value Measure） α ≧ 0、

β ≧ 0、に対して、

U (α,β)(X)

=
1

α+ β

(
αU (α) + βU (−β)

)
(15)

=

{
1

α+β

(
− log

(
E
[
e−αX

])
+ log

(
E
[
e−βX

]))
, α+ β > 0,

E[X], α = β = 0,
.(16)

を risk sensitivity α, profit sensitivity β の両鋭感的価

値尺度 BSVM（Both Sensitive Value Measure）と呼ぶ。

Remark 6 U (α,β)(λX) の性質については、解析的には

U (α)(λX) と同様の性質を持つが、定性的にはかなり異

なる複雑な性質を持っており、応用の際には注意して扱

う必要がある。

U (α,β)(X) は価値尺度としての次のような基本的な性

質は持っている。

Theorem 4 (i) (Normalization) : U (α,β)(0) = 0,

(ii) (Monetary property) :

U (α,β)(X +m) = U (α,β)(X) +m,

where m is non-random.

(iii) (Monotonicity) :

(a) If X1 ≧ X2, i.e., P (X1 ≧ X2) = 1, then

U (α,β)(X1) ≧ U (α,β)(X2),

(b) If X1 ≧ X2 and P (X1 > X2) > 0, then

U (α,β)(X1) > U (α,β)(X2).

(iv) (Law invariance) : U (α,β)(X1) = U (α,β)(X2) when-

ever law(X1) = law(X2),

4.2 応用例：ベンチャー事業の評価

ここで新しいパラメーター γ を

γ =
β

α
(17)

により導入する。（β = γα である。） γ はリスクに比し

て収益へのこだわりの強さの比率を表している。すなわ

ち、 γ の大きい投資家はより挑戦的・野心的であり、risk

taker であると言える。

RSVMの場合、U (α)(X) = 0より定まる IRRA α0(X)

が資産の価値評価の指標としての意味を持っていた。こ

のことからの類推として、条件 U (α,β)(X) = 0 は事業の

価値評価に何らかの役割を持てる可能性があると考えら

れる。

今 (α,X) が与えられたとして U (α,γα)(X) = 0 より定

まる γ の値を γ0(α,X)と定め、挑戦指数（aggressiveness

index） と名付けよう。

ベンチャー事業は大きな収益の可能性と大きなリスク

（損失）の可能性とを合わせ持っていると考えられるの

で、γ の値が大きい投資家の方がより投資意欲が高いと

考えられる。このことより、γ0(α,X) の値の大きいベン

チャー事業への投資はより挑戦的な投資家のみが投資す

るものと判断できる。したがって、γ0(α,X) が大きい事

業はより挑戦的な、あるいは投機的な、事業と見ること

が出来よう。

以上の考察から、γ0(α,X) をベンチャー事業の価値評

価の指標として使える可能性があり、ベンチャーキャピ

タルの立場から、事業の格付けの指標の１つに採用出来

る可能性がある。これについてはより入念な検討が必用

であり、現在検討中である。

5 終わりに: 今後の課題

筆者の本来の研究課題は、動学的な RSVM を使った

評価と戦略の研究であり、本稿で述べたベンチャー事業
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Remark 1 上の１）と２）の場合の式は同一の形をして

いるので、数理的には統一して扱える。次節以下ではそ

のように扱うことにする。ただし、1）の場合と２）の場

合とではその性質は異なり、対称的であることを注意し

ておこう。

３）リスク回避的かつリスク愛好的効用関数の効用無

差別価格：

U (α,β)(X)

=

{
1

α+β

(
− log

(
E
[
e−αX

])
+ log

(
E
[
e−βX

]))
, α+ β > 0,

E[X], α = β = 0,
(7)

=
1

α+ β

(
αU (α) + βU (−β)

)
. (8)

Remark 2 １）及び２）の場合には効用無差別価格と確

実性等価とは一致するが、３）の場合には効用無差別価

格と確実性等価とは一致しない。

　

3 リスク鋭感的価値尺度（RSVM）

本稿での主要な関心は３）の場合であるが、それを見

るための前提とし RSVM について要点をまとめておく。

3.1 定義

上でみたように、１）のリスク回避的な場合の効用無

差別価格と２）のリスク愛好的な場合の効用無差別価格

とは統一的に扱える。それを踏まえて、リスク鋭感的価

値尺度（RSVM)を次のように定義する。

Definition 2 X ∈ L に対して

U (α)(X) :=

{
− 1

α log
(
E
[
e−αX

])
, α ̸= 0,

E[X], α = 0.
(9)

を X のリスク回避度 α のリスク鋭感的価値と呼び、

U (α)(·) をリスク回避度 α のリスク鋭感的価値尺度

(RSVM)と呼ぶ。

Remark 3 最初に RSVMを導入した際には α ≧ 0 で定

義し（[10]）、その範囲で議論してきた（[11, 12, 13, 14,

15]）。その後 α < 0 の場合にも現実的な意味の有ること

が分ってきた（[6, 7, 5]）。そこで、 −∞ < α < ∞ で定

義することを基本とすることにする。

3.2 RSVMの性質

Theorem 2 U (α)(X) は次の性質を持つ。

(1) U (α)(X) is a continuous function of α ∈ (−∞,∞).

(2) If X is not constant (i.e., P (X ̸= E[X]) > 0), then

U (α)(X) is a strictly decreasing function of α, i.e.,

U (α1)(X) > U (α2)(X), for α1 < α2. (10)

(3) For α > 0, the RSVM U (α)(·) is a concave monetary

value measure.

(4) For α < 0, the RSVM U (α)(·) is a convex monetary

value measure.

Remark 4 RSVM の性質については、これらの性質も

含めて、α ≧ 0 の場合について詳しく調べられている

（[10, 12, 15]）。−∞ < α < ∞ の場合については [5] で

触れているが、本質的には α ≧ 0 の場合の議論からほぼ

自動的に導かれる。

次に規模のパラメーター λ(−∞ < λ < ∞) を導入し、

U (α)(λX) について見る。

Theorem 3 U (α)(λX) は次の性質を持つ。

(i) U (α)(λX) is a continuous function of (α, λ) ∈
(−∞,∞)× (−∞,∞). Especially it holds that

lim
α→0

U (α)(λX) = U (0)(λX) = λE[X], (11)

lim
λ→0

U (α)(λX) = U (α)(0) = 0. (12)

(ii) For any λ, U (α)(λX) is a decreasing function of α.

(iii) It holds that for any α

lim
λ→0

∂

∂λ
U (α)(λX) = E[X]. (13)

(iv) For any α ≧ 0, U (α)(λX) is a concave function of

λ.

(iv’) For any α > 0, if X is not constant (i.e. P (X =

E[X]) < 1 ), then U (α)(λX) is a strictly concave func-

tion of λ.

(v) For any α ≦ 0, U (α)(λX) is a convex function of λ.

(v’) For any α < 0, if X is not constant (i.e. P (X =

E[X]) < 1 ), then U (α)(λX) is a strictly convex func-

tion of λ.

(vi) U (α)(−λX) = −U (−α)(λX), −∞ < α <

∞,−∞ < λ < ∞.

Remark 5 この結果も、α ≧ 0, λ ≧ 0 の場合について詳

しく調べられている（[10, 11, 12, 15]）。そこでの議論を

−∞ < α < ∞,−∞ < λ < ∞ の場合に拡張して同様に

議論をすることにより上の結果は導かれる。

3.3 RSVMによる評価の応用例

RSVM による評価により従来の評価とどのような違

いがあり、どういう点で優れているかについては多く

の検討がなされてきている。例えば規模のリスクを議

論することが可能となり、災害対策の価値評価や保険や
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CAT ボンドの評価に応用される。それらについては、

[2, 3, 10, 11, 12, 13, 14, 15, 16] 等で述べられている。

また、内部リスク回避度（IRRA）を利用した資産評価

への応用があるが、これについては次の小節で述べる。

3.4 内部リスク回避度（IRRA）

Definition 3 X ̸= 0, X ∈ L に対して、

U (α)(X) = 0 (14)

をを満たす α を X の内部リスク回避度 (IRRA) と呼び、

α0(X) で示す。

IRRA を使った資産の評価法は [2, 6, 7, 12, 15] 等で

述べられている。

IRRA と他の指標との関連として、次のようなことが

知られている。

１） IRRA は Aumann-Serrano performance index と

一致する（[5])。

２） Sharp Ratio との関係として、正規分布の時には、

IRRA と Sharp Ratio とは一致しているが、分布によっ

ては両者はかなり異なってくる（[6, 15]）。

4 Both Sensitive Value Measure

新しい価値尺度として、リスクと収益の両方に対して

鋭感的な価値尺度を導入する。

4.1 定義と性質

３番目の両鋭感的効用関数は、多くの人が持っている

と思われる効用関数である。従って、この効用関数に基づ

いた価値評価は多くの場合に有効性を持つと考えられる。

２節の結果に基づいて次のように定義する。

Definition 4（Both Sensitive Value Measure） α ≧ 0、

β ≧ 0、に対して、

U (α,β)(X)

=
1

α+ β

(
αU (α) + βU (−β)

)
(15)

=

{
1

α+β

(
− log

(
E
[
e−αX

])
+ log

(
E
[
e−βX

]))
, α+ β > 0,

E[X], α = β = 0,
.(16)

を risk sensitivity α, profit sensitivity β の両鋭感的価

値尺度 BSVM（Both Sensitive Value Measure）と呼ぶ。

Remark 6 U (α,β)(λX) の性質については、解析的には

U (α)(λX) と同様の性質を持つが、定性的にはかなり異

なる複雑な性質を持っており、応用の際には注意して扱

う必要がある。

U (α,β)(X) は価値尺度としての次のような基本的な性

質は持っている。

Theorem 4 (i) (Normalization) : U (α,β)(0) = 0,

(ii) (Monetary property) :

U (α,β)(X +m) = U (α,β)(X) +m,

where m is non-random.

(iii) (Monotonicity) :

(a) If X1 ≧ X2, i.e., P (X1 ≧ X2) = 1, then

U (α,β)(X1) ≧ U (α,β)(X2),

(b) If X1 ≧ X2 and P (X1 > X2) > 0, then

U (α,β)(X1) > U (α,β)(X2).

(iv) (Law invariance) : U (α,β)(X1) = U (α,β)(X2) when-

ever law(X1) = law(X2),

4.2 応用例：ベンチャー事業の評価

ここで新しいパラメーター γ を

γ =
β

α
(17)

により導入する。（β = γα である。） γ はリスクに比し

て収益へのこだわりの強さの比率を表している。すなわ

ち、 γ の大きい投資家はより挑戦的・野心的であり、risk

taker であると言える。

RSVMの場合、U (α)(X) = 0より定まる IRRA α0(X)

が資産の価値評価の指標としての意味を持っていた。こ

のことからの類推として、条件 U (α,β)(X) = 0 は事業の

価値評価に何らかの役割を持てる可能性があると考えら

れる。

今 (α,X) が与えられたとして U (α,γα)(X) = 0 より定

まる γ の値を γ0(α,X)と定め、挑戦指数（aggressiveness

index） と名付けよう。

ベンチャー事業は大きな収益の可能性と大きなリスク

（損失）の可能性とを合わせ持っていると考えられるの

で、γ の値が大きい投資家の方がより投資意欲が高いと

考えられる。このことより、γ0(α,X) の値の大きいベン

チャー事業への投資はより挑戦的な投資家のみが投資す

るものと判断できる。したがって、γ0(α,X) が大きい事

業はより挑戦的な、あるいは投機的な、事業と見ること

が出来よう。

以上の考察から、γ0(α,X) をベンチャー事業の価値評

価の指標として使える可能性があり、ベンチャーキャピ

タルの立場から、事業の格付けの指標の１つに採用出来

る可能性がある。これについてはより入念な検討が必用

であり、現在検討中である。

5 終わりに: 今後の課題

筆者の本来の研究課題は、動学的な RSVM を使った

評価と戦略の研究であり、本稿で述べたベンチャー事業
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の評価への応用もその一環である。ベンチャー事業の価

値評価の問題を検討したのちは、動学的な BSVM による

ベンチャー事業の評価・戦略への応用、ベンチャーキャ

ピタルの役割、等を検討して行きたい。
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後藤 允 著 

投資戦略の数理モデル 

～リアルオプションの基礎と理論～ 

（朝倉書店、 2020 年 7 月 1 日） 

 

高森 寛 
(青山学院大学 名誉教授) 

 
 
  
 本書は、その題名「投資戦略の数理モデル」が表し

ているように、「投資」という人間の基本的な、かつ

普遍的な行為に関わる「戦略」なるものを扱い、また、

その数理モデルへの水先案内をねらいとしている。

特に、投資の戦略については、近年、「リアルオプシ

ョン」なる考え方が、個人の行動や、経営、経済の諸

分野で、実践され、研究され、また、話題になってい

るが、本書は、このリアルオプションなるものを、数

理的に、整合性のある体系化されたモデルとして、纏

めている。 
 本書の「まえがき」で著者は、次のように述懐して

いる。その若き学生時代に、いくつかの専門書でリア

ルオプションを学んだが、確率論、微分方程式、金融

工学、制御理論など、多岐にわたって、さらに、それ

ぞれの専門書を紐解く苦労があった。そこで、本書を

執筆する機会を得て、初学者が単純なモデルを一冊

で完璧に理解するための専門書にしたい。また、実務

家に対する啓蒙活動にも資する専門者を志した。 
 さて、「投資」とは、持てる富をいま享受・消費す

るのを犠牲にして、未来の富を築く行為である。その

未来は、不確実、かつ、不透明でいっぱいである。よ

って、投資戦略のモデルは、「不確実性」というもの

を内包せざるを得ない、リアルオプションを含めて、

「オプション」なる「資産」や「行動」の価値の評価

には、「ブラウン運動」なる不可解、かつ不思議なも

のが扱われる。一般に、初学者も、実務家も、まずは、

ここでつまずく。 
 本書では、まずは、離散型の「二項モデル」で、各

種の投資戦略が直面する不確実性を説いていく。よ

って、本書の前半は、次のような章立てである： 1. 
リアルオプションの基本モデル、2. 設備投資の離散

モデル、3．研究開発投資の離散モデル、4. 資金調達

の離散モデル。 

企業経営の根幹は、価値創造とイノベーションを

追い求めての投資であるが、これらの章で、設備投資、

研究開発、資本調達に関わる戦略を、リスクに直面し

ながらのリアルオプション問題として説いている。 
これらに基づいて、「5. リアルオプションの連続モ

デル」で、二項モデルの時間間隔を限りなく小さくす

る極限としてブラウン運動を導く。また、ブラウン運

動を含む幾何ブラウン運動を、リスクの原現象とし

て紹介する。この章は、伊藤の公式を使って、この確

率微分方程式を解く。さらに、幾何ブラウン運動を原

変数としての投資プロジェクトの価値は、オイラー

の微分方程式で表されることが明らかにされる。 
続いて、「6. 設備投資の連続モデル」で、実行中の

プロジェクトへの投資、拡大、縮小オプションなどが、

解説される。 
 本書の最高峰は、最終の章、「7．連続モデルの厳密

な解」であろう。これまで論じられたリアルオプショ

ンは、確率制御理論の枠組みでの最適停止問題であ

るとして、再定式化される。そこでは、ベルマンの最

適性原理をもとに、HJB（Hamilton-Jacobi-Bellman）方

程式が得られる。この関数方程式は、5 章でのオイラ

ー微分方程式と類似の形となるが、5 章では、二つの

境界条件：1. Value Matching 条件、2．Smooth Pasting 
条件を使って、解が得られた。しかし、これら二つの

必要条件では、ほんとうに最適化が得られたのか、問

題は残っていた。この章では、最適停止問題に対して

は、Verification Theorem なる定理があり、HJB 方程式

を満たす解が最適解であることを保証することを明

らかにしている。 
 確率論、制御理論など数理の世界を始めとして、各

学術分野の先人が切り開いた知識と真理を紐解きな

がら、リアルオプションなるものをここまで精緻に

まとめた著者の研鑽を称えたい。 
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の評価への応用もその一環である。ベンチャー事業の価

値評価の問題を検討したのちは、動学的な BSVM による

ベンチャー事業の評価・戦略への応用、ベンチャーキャ

ピタルの役割、等を検討して行きたい。
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<書評> 

 
後藤 允 著 

投資戦略の数理モデル 

～リアルオプションの基礎と理論～ 

（朝倉書店、 2020 年 7 月 1 日） 

 

高森 寛 
(青山学院大学 名誉教授) 

 
 
  
 本書は、その題名「投資戦略の数理モデル」が表し

ているように、「投資」という人間の基本的な、かつ

普遍的な行為に関わる「戦略」なるものを扱い、また、

その数理モデルへの水先案内をねらいとしている。

特に、投資の戦略については、近年、「リアルオプシ

ョン」なる考え方が、個人の行動や、経営、経済の諸

分野で、実践され、研究され、また、話題になってい

るが、本書は、このリアルオプションなるものを、数

理的に、整合性のある体系化されたモデルとして、纏

めている。 
 本書の「まえがき」で著者は、次のように述懐して

いる。その若き学生時代に、いくつかの専門書でリア

ルオプションを学んだが、確率論、微分方程式、金融

工学、制御理論など、多岐にわたって、さらに、それ

ぞれの専門書を紐解く苦労があった。そこで、本書を

執筆する機会を得て、初学者が単純なモデルを一冊

で完璧に理解するための専門書にしたい。また、実務

家に対する啓蒙活動にも資する専門者を志した。 
 さて、「投資」とは、持てる富をいま享受・消費す

るのを犠牲にして、未来の富を築く行為である。その

未来は、不確実、かつ、不透明でいっぱいである。よ

って、投資戦略のモデルは、「不確実性」というもの

を内包せざるを得ない、リアルオプションを含めて、

「オプション」なる「資産」や「行動」の価値の評価

には、「ブラウン運動」なる不可解、かつ不思議なも

のが扱われる。一般に、初学者も、実務家も、まずは、

ここでつまずく。 
 本書では、まずは、離散型の「二項モデル」で、各

種の投資戦略が直面する不確実性を説いていく。よ

って、本書の前半は、次のような章立てである： 1. 
リアルオプションの基本モデル、2. 設備投資の離散

モデル、3．研究開発投資の離散モデル、4. 資金調達

の離散モデル。 

企業経営の根幹は、価値創造とイノベーションを

追い求めての投資であるが、これらの章で、設備投資、

研究開発、資本調達に関わる戦略を、リスクに直面し

ながらのリアルオプション問題として説いている。 
これらに基づいて、「5. リアルオプションの連続モ

デル」で、二項モデルの時間間隔を限りなく小さくす

る極限としてブラウン運動を導く。また、ブラウン運

動を含む幾何ブラウン運動を、リスクの原現象とし

て紹介する。この章は、伊藤の公式を使って、この確

率微分方程式を解く。さらに、幾何ブラウン運動を原

変数としての投資プロジェクトの価値は、オイラー

の微分方程式で表されることが明らかにされる。 
続いて、「6. 設備投資の連続モデル」で、実行中の

プロジェクトへの投資、拡大、縮小オプションなどが、

解説される。 
 本書の最高峰は、最終の章、「7．連続モデルの厳密

な解」であろう。これまで論じられたリアルオプショ

ンは、確率制御理論の枠組みでの最適停止問題であ

るとして、再定式化される。そこでは、ベルマンの最

適性原理をもとに、HJB（Hamilton-Jacobi-Bellman）方

程式が得られる。この関数方程式は、5 章でのオイラ

ー微分方程式と類似の形となるが、5 章では、二つの

境界条件：1. Value Matching 条件、2．Smooth Pasting 
条件を使って、解が得られた。しかし、これら二つの

必要条件では、ほんとうに最適化が得られたのか、問

題は残っていた。この章では、最適停止問題に対して

は、Verification Theorem なる定理があり、HJB 方程式

を満たす解が最適解であることを保証することを明

らかにしている。 
 確率論、制御理論など数理の世界を始めとして、各

学術分野の先人が切り開いた知識と真理を紐解きな

がら、リアルオプションなるものをここまで精緻に

まとめた著者の研鑽を称えたい。 
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学会だより 

 JAROS2020 研究発表大会について 
日時： 2020 年 11 月 21 日、22 日 （土日 2 日間 開催） 
場所： オンライン開催 WebEx 
共催:   日本リアルオプション学会 
     青山学院大学大学院国際マネジメント研究科 
大会実行委員長： 青山学院大学 伊藤晴祥 准教授 
早割 受付中【大会参加】 （早割：11/1 まで） 
一般研究報告セッション：エントリー受付中（9/1 火まで） 
（一般研究報告は、既に他の学会等で発表したものでも、発表可能です。） 

 
 
編集後記 

リアルオプション学会の機関誌「リアルオプションと戦略」第 11 巻第 2 号をお届けいたします。 
本号は、JAROS2019 研究発表大会の記念号ですが、第 1 号が、2019 年 12 月に刊行されてから、だいぶ月日

を経てしまいました。前半に掲載している講演要旨は、月例公開研究会「価値創造とイノベーション」で、

ご講演いただいたお話の要旨です。JAROS2019 研究発表大会は、11 月 30 日、12 月 1 日に開催されました。

ご寄稿いただいた原稿のいくつかは、かなり早い時期にいただいておりましたが、年明け早々のコロナ渦の

襲来で、編集作業も、その影響で、滞ってしまいました。本号担当の編集委員として、お詫びいたします。 
 
 

日本リアルオプション学会法人会員リスト 
日本リアルオプション学会は以下の法人の方からのサポートを受けています。 

 

株式会社 シーエスデー 

株式会社 アーク情報システム 

株式会社 構造計画研究所 

同志社大学大学院ビジネス研究科 

株式会社 サンセイランディック 

日本管理センター 株式会社 

株式会社 翻訳センター 

ダイドーグループホールディングス 株式会社 

株式会社 大和コンピューター 

株式会社 メディカルシステムネットワーク 

日東精工 株式会社 

株式会社 エフアンドエム 

株式会社 エムティーアイ 

モリト 株式会社 
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