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Abstract: Japanese agricultural sector is facing several risks such as "the aging farming population", "the 
shortage of successors”, “the increasing abandoned farmland” and “low profitability ". Japanese 
government and farmers have been deploying various efforts to eliminate these risks such as changing 
The Agricultural Land Act and investing Infrastructure investment. There are cases of improving sales by 
constructing new irrigation facilities and developing means of transportation and sales channels. In this 
paper, authors made simple plant selection models of farmers and governments and try to check the 
impact to planting of farmers by MAS (multi agent simulation). 
 

1. はじめに 

近年，日本の農業分野では高齢化や担い手不足に

伴う耕作放棄地の増加により，生産量が低下してい

る[1]．政府や自治体では農作物の生産量や売上を向

上させるために様々な施策を講じている．主な施策

として 
・農業法人参入障壁の低減を目指した農地法改正 
・生産者維持を目的とした補助金 
・生産，販売の増加を目的としたインフラ投資 
などが実施されている． 
これらの施策の中でも，インフラ投資の例として

新たな灌漑施設を構築したり輸送手段や販路を開拓

したりすることにより大きく売上を向上させる事例

が見受けられる．筆者らはこれらの施策に伴う作付

け品目の選択の変化に着目，作付け品目選択モデル

を構築してエージェント・シミュレーションを用い，

新たな施策の影響度を推定することを目的とした検

討を進めている．本報告では，最初のステップとし

て作付け品目選択モデルの構築と，モデルに基いた

エージェント・シミュレーション環境の構築結果に

ついて述べる． 
 

2. 先行研究 

農業経営にエージェントモデルを適用した例とし

ては文献[2, 3, 4, 5]などが挙げられる．文献[3] では集落

営農の組織化の効果予測を目的として，集落営農の

規模拡大を想定した営農組合の統合シミュレーショ

ンを実施しており，集落営農を組織化することで，

労働力・機械を集約，経営の持続性を高めることが

できる，という結果が報告されている． 
また，文献[5]では小規模の農業生産者の経営統合

による影響が報告されている．文献[6]では仮想的な

社会において，農業参入企業の集落に与える影響が

報告されている．このように先行研究では政府や自

治体が進めている，農業法人の参入障壁を低くする

取り組みに関連して経営統合や企業参入の影響を

MASにより検証を実施している． 
本研究では政府や自治体や自治体が進めるほかの

施策である，補助金，インフラ投資の影響をエージ

ェントモデルにて検証することを目標とする． 
 

3.エージェントモデルの検討 

通常，生産者は行政の補助金やインフラ投資に従

って作付け品目を変化させ，収入を増やそうとする．

また，行政は生産者の収入を確保し，生産量の維持

を図るために予算を配分する． 
本研究では，農業生産者の作付け品目選択モデル

を作成，行政の投資に応じてどのように作付け品目

が変化するか，シミュレーションを用いて評価する

方針とした．モデル化された作付け品目の販売を通

して得られた生産者の収入を見て，行政は次年度の
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投資を判断することとした． 
今回行政側の投資項目として使用する項目を

Table1 に示す．補助金の投資は生産者を維持するた
めに生産量に応じて給付するものであり，例えばサ

トウキビでは補助金の割合が多くを占める (1t 当た
りの売買価格は約 6,000円に対し補助金約 16,000円
を支給，など)．また，空港建設などの販路投資は販
売を増大するためのものであり，例えば離島などで

は販路を拡大により都市部への販路が開け，生産者

の売上が大幅に伸びた例などがある．灌漑投資は，

生産者の灌漑用水確保のコストを下げることができ，

生産量も向上させる効果がある． 
 

Table 1 行政の投資項目 
項目 目的 

補助金 生産農家数維持 

販路投資 販路拡大 

灌漑投資 生産量増加 

 
生産者は補助金や販路の状況に応じて作付け品目

の選択を行うこととする．今回は各年度における行

政の投資先と作付け品目を状態とし，生産者は Fig. 1
に示すような 2 品目の作付けを選択することとした．
生産者のモデルに利用する主なパラメータを Table2
に示す．作付け品目は補助金が大きな割合を占める

サトウキビと，販路が拡大すると売り上げが大幅に

伸びる果樹から選択することとした．収入は生産し

た作物の売上の他，補助金による収入を想定してい

る．コストについては生産コストと，作付け品目を

変更する場合の移行コストを想定した． 
また，補助金は生産物販売の収入に対する割合， 

灌漑は用水確保のコスト削減割合と水量増加による

生産量増加割合，販路による販路拡大は生産物の販

売増加の割合として表現した． 
 これらのパラメータを利用して，行政の投資によ

る効果を検証する． 
 

 
Fig. 1 農作物作付け品目における状態と行動定義例 
 

Ttable2 生産者モデルに利用する主なパラメータ 
パラメータ 概要 

作付品目 サトウキビ，果樹 
収入 生産物の販売，及び補助金に

よる収入 
コスト 生産コスト，作付け品目変更

コスト 
販売確率 販路拡大に伴う販売増加の 

割合 
灌漑影響率① 灌漑は用水確保のコスト削減

割合 
灌漑影響率② 水量増加による生産量増加 

割合 
補助金率 生産物価格に対する補助金の

割合 
 

3. 強化学習を適用したシミュレー

ション生成検討 

行政の投資効果の検証手法として，本研究では強

化学習を用いた．強化学習は環境のダイナミクスが

未知の場合でも適用可能であることが特徴である． 
ここでは，行政の投資を，行動と定義し，生産者

の作付け品目選択をモデル化，生産により得た収入

を報酬として政府の判断に反映させることとした．

Table3 に行政の投資行動とその内容を示す．投資行
動による影響は Table3のように作物により異なる設
定とした． 

 
Table3 行政の投資行動種類 

行動 影響 

補助金 サトウキビを対象に生産量

に応じた補填 
販路投資 販路など販路の整備による

果樹の販売確率増大 
灌漑投資 灌漑用水整備によるサトウ

キビの生産量増加 
用水取得コスト削減 

 
また，Table4 に行動に対する状態を示す．状態は
年毎の生産者の作付け品目と行政の投資結果で表現

することとした． 
これらの行動と状態についてQ学習を適用したシ
ミュレーションを実施した[6]．各作付け品目に対す

る項目とその設定値の例を Table5 に示す．収入，生
産コスト，補助金，多品目切替コストは金額，販売

数は各々の生産物の販売数を示し，それ以外は各項

目の収入，コストに占める割合を各坑道の有無の場

合で示している． 
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Table4 行政，生産者含めた状態の分類 

作付け品目 投資対象 対象年度 
サトウキビ 補助金 設定された年度分 

灌漑 設定された年度分 
販路 設定された年度分 

果樹 補助金 設定された年度分 
灌漑 設定された年度分 
販路 設定された年度分 

 
Table5 各作付け品目に対する項目とその設定値例 
項目 サトウキビ 果樹 
収入 50 100 
生産コスト 10 30 
補助金 
(補助あり/なし) 

200/100 0 

販売数 
(販路あり/なし) 

100 70 /140 

単価上昇率[%] 
(販路あり/なし) 

0 50/0 

灌漑コスト削減率[%] 
(灌漑あり/なし) 

-50/0 -20/0 

灌漑収益向上率[%] 
(灌漑あり/なし) 

20/0 0 

他品目切替コスト 50 20 
 

3. シミュレーション結果 

3 章にて検討した強化学習をエージェントモデル
として実装した．Fig.1に実装した MASのシミュレ
ーション画面を示す． 

 
Fig.1 MAS実装画面 

 
ここで，画面内右側のフィールドエリアは 10年間

の状態を示しており，上部 3行は果実，下部 3行は
サトウキビを示している．このような環境で，Q 学
習を実施した．シミュレーションでは，最初の 10,000

回はランダムな行動選択，その後 Q値によるルーレ
ット選択とした．Fig.2 に 10 年間のシミュレーショ
ンを 10万回実施した結果を示す．1万回の試行で Q
値が設定された後報酬の高い行動が選択されている

ことがわかる．また，学習の結果，報酬の高い行動

として販路拡大への投資が選択され，生産者側は果

樹の選択確率が大幅に増加した． 

試行回数

報
酬

0e+00 4e+04 8e+04

80
00
0

20
00
00

 
Fig.2 シミュレーション結果 

4. まとめと今後の課題 

国や自治体の農業への投資とその作付け品目への

影響についてシンプルな作付け品目選択モデルを構

築，強化学習を用いたシミュレーションにて傾向を

確認した．今回は学習の手法として Q学習を利用し
たが，販路や灌漑の投資は建設までに多額の費用を

投じ，その後長期間にわたり回収するモデルとなる

場合が想定され，今回適用した手法が必ずしも適し

ているとはは言えない．今後はモンテカルロ法など

他の手法についても検討する．また，今後は実デー

タを利用した，より精緻なしミューレションが可能

か，検討を進める． 
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Abstract: In foreign-exchange (FX) dealing, FX brokers basically cancel out the orders from
their customers to prevent the price fluctuation risk by cover transactions with global megabanks
called Counter Party (CP). Each CP has huge amount of money to play a role of market reader,
and might have proprietary know-how to foresee future price movements. From this viewpoint,
we try to extract their knowledge by a machine learning approach, and therefore we apply the
stacking method that aggregates some predictors to extract the ensemble knowledge. If CP’s price
quotations are decided by foreseeing future price possibilities, their quotations can be considered
as predictors. From this concept, we apply the stacking method to their quotations and obtain the
ensemble knowledge from them. Through some simulations using real price data, we could con-
firm that the given ensemble knowledge improves the prediction accuracy of FX price movements
compared to the machine learning using a single CP’s price quotation.

1 ͡Ίʹ

औҾۚڌҝସূࠃ֎ (Foreign Exchange: FX)ʹ͓
͍ͯɼళ಄֎ࠃҝସূۚڌऔҾऔѻऀۀ (ҎԼɼFXۀ
ऀ)٬ސͱ֤ࠃͷ௨՟ؒͷചങΛࡍ͏ߦʹɼՁ֨มಈ
ʹ͏ଛࣦͷϦεΫΛݮΒ͢ΧόʔऔҾΛۜߦͱ͏ߦɽ
͜ΕΒͷΧόʔઌۜߦΛΧϯλʔύʔςΟ(Counter
Party: CP)ͱݺͼɼFXऀۀ CP͔Βૹ৴͞ΕΔ֤
௨՟ؒͷBid(ച)ͱAsk(ങ)ͷҝସϨʔτݐ (ҝ
ସ૬Ͱۜެ͕ߦද͢ΔऔҾՁ֨)ʹ٬ސ͍ͯͮجʹఏ
ࣔ͢ΔࣗࣾͷϨʔτΛੜ͍ͯ͠Δɽ͜ͷͱ͖ CP͔
Βૹ৴͞ΕΔҝସϨʔτݐΛ CPϨʔτɼ٬ސʹఏ
ࣔ͢ΔࣗࣾͷϨʔτΛϋεϨʔτͱݺͿɽ͜͜ͰCP
͔ΒϨʔτΛड৴͢Δߏ্ɼϋεϨʔτੜʹ
Ԇ͕ൃੜ͢Δɽ͜ͷΑ͏ͳड৴ʹΑΔԆγες
ϜোʹΑΔԆʹΑΓଞͷ FXऀۀͱେ͖͘ҟͳΔ
ϨʔτΛఏࣔͯ͠͠·ͬͨ߹ɼࡋؒऀۀఆऔҾऀ (֤
ͷϋεϨʔτͷՁ֨ࠩΛར༻ͯ͠ऩӹΛ্͛ؒऀۀ
Δ٬ސ)ͷλʔήοτʹ͞ΕΔාΕ͕͋Δɽ͜͜Ͱ FX
ͷޙؒ࣌ۃ͕ऀۀ CPϨʔτΛ༧ଌ͠ɼ͜ͷԆΛ

∗࿈བྷઌɿҵେֶେֶӃཧڀݚֶՊγεςϜֶઐ߈
ɹɹɹɹɹɹ˟ 316–8511 ҵݝཱࢢதொ 4–12–1
ɹɹɹɹɹɹ E-mail: 17nm926l@vc.ibaraki.ac.jp

ݮͰ͖ΕɼऩӹͷѱԽΛ੍Ͱ͖Δɽ͞ΒʹϨʔ
τߋ৽ͷૣ͞ɼگࢢใʹର͢Δਖ਼֬ੑ͔Β٬ސΛ
ଟ֫͘ಘͰ͖ɼଞͷ FXऀۀͱͷڝ૪ʹ͓͍ͯ༗རʹ
ͳΔϝϦοτ͋Δɽ͜ΕΒͷ؍͔ΒɼCPϨʔτͷ
কདྷՁ֨Λ༧ଌ͢Δ͜ͱ FXऀۀͷऩӹ֫ಘʹ͕ܨ
ΔՄੑ͕͋Δɽ
͜͜ͰকདྷՁ֨ͷ༧ଌʹؔͯ͠ɼΧόʔઌͰ͋ΔCP
ʹண͢؟Δɽ֤ CPಉ࢜ऩӹ֫ಘڝ૪ͷͨΊ૬Λ
͋ΔఔઌಡΈͯ͠CPϨʔτΛੜ͓ͯ͠ΓɼCP͝
ͱʹ༷ʑͳϊϋΛ༗͍ͯ͠ΔՄੑ͕͋Δɽͦ͜
ͰຊڀݚͰ FXऀۀͷཱʹͳΓ [1]ɼ֤ CPͷݐ
ใ [2]ΛΞϯαϯϒϧֶशͷҰछͰ͋ΔελοΩϯ
ά [3]ͷ֓೦Λ༻͍ͯू߹ [4–7]Λநग़͢Δɽ͜ͷू
߹Λ༻͍Δ͜ͱͰޮతࢢԾઆ [8]ʹΑͬͯϥϯ
μϜΥʔΫͷΑ͏ʹ༧ଌෆՄͱ͞ΕΔҝସมಈʹ
ରͯ͠ɼͲͷఔ༧ଌྗΛߴΊΒΕΔ͔͢ূݕΔɽ

2 ελοΩϯάʹΑΔू߹ͷ֫ಘ

·ͣҰൠతͳελοΩϯάΛਤ 1ʹࣔ͢ɽڞ௨ͷΦ
ϦδφϧσʔλΛ༻͍ͯෳͷҟͳΔ༧ଌϞσϧΛֶ
श͠ɼͦΕΒ͕ग़ྗͨ͠༧ଌʹରͯ͠৽ͨʹผͷ༧
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ଌϞσϧͰϝλֶश͢Δ͜ͱͰɼ࠷ऴతͳ༧ଌΛಘ
Δ [9]ɽ͜Εʹରͯ͠ຊڀݚͰਤ 2ʹࣔ͢Α͏ʹɼڞ
௨ͷΦϦδφϧσʔλΛશੈքͷگࢢใͱཱͯͯݟɼ
ϊϋΛ༗͢Δ֤ CPΛ༧ଌثͱ͑ߟΔɽ͜ΕΒΛ
χϡʔϥϧωοτϫʔΫͰϝλֶश͢Δ͜ͱͰɼ֤CP
ͷϊϋΛ౷߹ͨ͠ू߹Λ֫ಘ͢Δɽ͜ͷू߹͕
͢Δͷ͔֬ೝ͢ΔͨΊɼCPػऴతͳ༧ଌͱͯ͠࠷
ຖͷݐใͷΈΛػցֶश͢Δ༧ଌϞσϧ (ผ๏ݸ)
ͱελοΩϯάͷ֓೦ΛԠ༻ͨ͠ఏҊ๏Λൺֱ͢Δɽ
ू߹ͷޮՌΛࣔ͢Ұྫͱͯ͠ଟ༷ੑ༧ଌఆཧ [10]
Λհ͢Δɽ֤༧ଌϞσϧ͔ΒಘΒΕΔ༧ଌͷࢄ
(ଟ༷ੑ)͕େ͖͍΄Ͳू߹ͷ༧ଌॖ͕ࠩޡখ͢Δ͜
ͱ͕ΒΕ͍ͯΔɽશN ͷ༧ଌϞσϧʹ͓͍ͯɼୈݸ
i൪ͷϞσϧʹΑΔݸผͷ༧ଌΛ ŷiɼ͜ΕΒΛ౷
߹ͨ͠ू߹ʹΑΔ༧ଌΛ E[ŷ] = 1

N

∑N
i=1 ŷiɼਅ

Λ yͱ͢ΔͱɼҎԼͷཱ͕ࣜ͢Δɽ

(y − E[ŷ])2 = 1
N

N∑

i=1
(y − ŷi)2 − 1

N

N∑

i=1
(ŷi − E[ŷ])2 (1)

͜͜Ͱࠨลू߹ͷ༧ଌࠩޡɼӈลୈ 1߲֤༧ଌ
Ϟσϧͷฏۉ༧ଌࠩޡɼӈลୈ 2߲༧ଌϞσϧͷ
ʹ૬͢Δɽͭ·Γଟ༷ͳࢄ CPͷݐใΛ౷߹
͢Δ͜ͱͰ͍ޓͷෆਖ਼֬ͳ༧ଌΛଧͪফ͠߹͏͜ͱͰ
ू߹Λ֫ಘ͠ɼӈลୈ 2߲ͷΑ͏ͳࠩޡޮݮՌΛ
Ͱ͖Δɽظ
ิͱͯ͠ɼઆ໌มʹ༻͍Δ CP͓Αͼ௨՟ϖΞ
Λ૿͢΄Ͳػցֶशʹ͏ೖྗݩ͕࣍૿Ճ͢Δͨ
ΊɼDeep Neural Network [11]͕ޮՌతͰ͋Ζ͏ɽ͠
͔͠ຊߘͷઃఆ Ͱ͋ΔͨΊɼݩ࣍Ͱൺֱత(ষ࣍)
௨ৗͷ 3χϡʔϥϧωοτϫʔΫΛ༻͍Δɽ

3 ઃఆ

ຊڀݚͰɼ2017 9݄ 4͔Β 9݄ 30·Ͱͷ
FXऀۀʹૹ৴͞Εͨܭ 12ࣾͷ CPϨʔτ͔Βɼʮυϧ
ԁʯɼʮϢʔϩԁʯɼʮϢʔϩυϧʯͷ 3ͭͷ௨՟ϖΞΛ
ɼϚʔέοτΠϯύΫτ͘ߴΔɽͳ͓ྲྀಈੑ͕͢༺
͕૬ରతʹখ͍͞ લޕ(Ճऀ͕ଟ͍ࢀࢢ=) ࣌8
͔Βཌޕલ ͰΛ·࣌5 1ͷࢢσʔλͱͯ͠ѻ
͏ɽͦͯ͠ɼ͋Δ 1Λֶशؒظɼ࣍ͷ 1Λςετ
ͱ͢Δɽྫ͑ɼʮ9݄ؒظ 4ޕલ Β͔࣌8 9݄ 5
લޕ ͷσʔλͰֶशˠ࣌5 9݄ 5ޕલ Β͔࣌8 9݄
6ޕલ ֎ɽͨͬߦʹͷσʔλͰςετʯͷΑ͏࣌5
γϛϡ͏ߦʹΈͷͨΊɼ1िؒٳҝସऔҾ͕ࠃ
Ϩʔγϣϯ ͍༺ͱͳΓɼ4िؒͷσʔλΛؒظ4
ͨͨΊ߹ܭ ͱͳΔɽ·ͨɼૹ৴͞ΕΔϨʔτؒظ16
Bid(ച)ͱ Ask(ങ)ͷ 2͕ଘ͢ࡏΔͨΊɼ16ظ
ؒ× 2=ܭ 32ύλʔϯͷγϛϡϨʔγϣϯΛ࣮͢ࢪ
Δɽ༧ଌରͷతมࠁ࣌ t+1 (100[ms]ޙ)ͷυ

ਤ 1: ҰൠతͳελοΩϯάͷྫ

ਤ 2: CPϨʔτΛ༻͍ͨελοΩϯά (ఏҊ๏)

ϧԁͷϕετϨʔτ (શ CPʹ͓͚Δ࠷͍ߴ Bid(ച
)͓Αͼ࠷͍ Ask(ങ))ͱ͢Δɽυϧԁ௨՟
ϖΞͷதͰྲྀಈੑ͕͘ߴɼऔҾճଟ͍ར͕͋
Δɽ༧ଌʹ༻͍Δઆ໌มɼաڈͷυϧԁϨʔτ͓Α
ͼؔ࿈͢ΔϢʔϩԁ͓ΑͼϢʔϩυϧͷ 3छྨΛ༻͍ɼ
Λࠁ࣌ʹཤྺΛֶश͢ΔΑ͏ؒ࣌ t ɼt(ࠁ࣌ࡏݱ) − 1
(100[ms]աڈ)ɼt − 2 (200[ms]աڈ)ͷΑ͏ʹϥάΛ
औͬͯχϡʔϥϧωοτϫʔΫʹೖྗͨ͠ɽ·ͨɼ֤
௨՟ϖΞʹ͓͍ͯҝସϨʔτ x(t)ͷՁ֨ଳ͕ҟͳΔͨ
Ίɼऩӹ r(t)ʹมͨ͠ɽ

r(t) = x(t) − x(t − 1)
x(t − 1) (2)

ྫͱͯ͠ਤ 3ʹɼมલͱมޙͷྫΛࣔ͢ɽχϡʔ
ϥϧωοτϫʔΫͷߏͱͯ͠ɼग़ྗͷχϡʔϩϯ
 1ͭͰ͋Γɼதؒͷχϡʔϩϯೖྗͷ 1.1
ഒ (όΠΞεؚ߲Ή)ʹઃఆͨ͠ɽೖྗͷχϡʔϩϯ
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ʹ͍ͭͯɼ

• ผ๏ͷ߹ɿݸ
CP (= 1)×௨՟ϖΞ (= 3)

ཤྺؒ࣌× (= 3)+όΠΞε߲ (= ݸ10=(1

• ఏҊ๏ͷ߹ɿ
CP (= 12)×௨՟ϖΞ (= 3)

ཤྺؒ࣌× (= 3)+όΠΞε߲ (= ݸ109=(1

ͱͳΔɽͳֶ͓शશͯ 0.001ʹઃఆͨ͠ɽ

4 ༧ଌγϛϡϨʔγϣϯ

4.1 ਖ਼ͱFʹΑΔධՁ
χϡʔϥϧωοτϫʔΫͷग़ྗͰ͋Δऩӹ r̂(t+1)
͕ਖ਼ͳΒࠁ࣌࣍ͷҝସϨʔτ x̂(t + 1)্ঢɼෛͳ
ΒԼམɼ0ͳΒෆมͱ͠ɼϨʔτมಈํʹؔ͢Δ
ਖ਼ AΛධՁ͢Δɽ͔͠͠༧ଌ r̂(t + 1)͕ஸ 0
ʹͳΔ͜ͱແ͍ͨΊɼֶशରͷతมʹ͍ͭͯ
ඪ४ภࠩ σΛٻΊɼ͜ͷ ±σͷൣғͷ r̂(t + 1)Λෆ
มͱΈͳͨ͠ɽਖ਼ Aͷࢉग़ʹɼ

• ্ঢͱ༧ଌ͠ɼ࣮ࡍʹ্ঢͨ͠ճɿUwin

• ্ঢͱ༧ଌ͕ͨ͠ɼͯ͠Լམͨ͠ճɿUlose

• Լམͱ༧ଌ͠ɼ࣮ࡍʹԼམͨ͠ճɿDwin

• Լམͱ༧ଌ͕ͨ͠ɼ্ͯ͠ঢͨ͠ճɿDlose

Λ༻͍ɼࣜ࣍ʹΑͬͯ͢ࢉܭΔɽ

A = Uwin + Dwin

Uwin + Ulose + Dwin + Dlose
(3)

͜ͷΑ͏ʹෆมͱ༧ଌͨ͠߹Λআ͘͜ͱͰɼݩʑͷ
σʔλʹෆมͷׂ߹͕ଟ͘ਖ਼͕ 100[%]ʹۙ͘ͳΔ
͜ͱΛ͙ɽ͞Βʹɼ্ঢ·ͨԼམʹؔ͢Δೋ
ͱͳΔͨΊɼ50[%]Λج४ʹ༗༻ੑΛධՁͰ͖Δɽ͞
Βʹɼਖ਼Λࢉग़͢ΔࡍʹσʔλͷภΓΛྀ͠ߟ
ͯɼF (F–measure)ʹΑΔධՁ͏ߦɽ͜ΕҎԼ
ͷద߹ Precisionͱݱ࠶Recall͔Βࢉग़͞ΕΔɽ

•Bid(ച)ϨʔτΛ༧ଌରʹ͢Δ߹

Precision = Uwin

Uwin + Ulose
(4)

Recall = Uwin

Uwin + Dlose
(5)

•Ask(ങ)ϨʔτΛ༧ଌରʹ͢Δ߹

Precision = Dwin

Dwin + Dlose
(6)

ਤ 3: (্ਤ)࣮ࡍͷҝସϨʔτ x(t)ɼ(Լਤ)มޙͷ
ऩӹ r(t)

ਤ 4: (্ਤ) ֶश࣌ (Learning) ͷਅ r(t) ͱ༧ଌ
r̂(t)ɼ(Լਤ)ςετ࣌ (Test)ͷਅ r(t)ͱ༧ଌ r̂(t)

Recall = Dwin

Dwin + Ulose
(7)

͜ΕΒͷ FҎԼͷΑ͏ʹࢉग़͞ΕΔɽ

F = 2Precision × Recall

Precision + Recall
(8)

4.2 ݁Ռ͓Αͼߟ

ਤ 4͋Δֶशؒظɾςετؒظͷऩӹ (Return
rate) ͷਅͱ༧ଌΛ͍ࣔͯ͠ΔɽTrue Output 
ਅɼPredicted Output༧ଌͰ͋Δɽ͜ͷΑ͏ͳ
݁Ռʹ͍ͯͮجɼఏҊ๏ͱݸผ๏Λൺֱͨ͠ਖ਼ͷ
݁ՌΛද 1ɼF ͷ݁ՌΛද 2 ʹࣔ͢ɽྫͱͯ͠ʮ9
݄ 5ʯ͕ࣔ͢ͷɼ9݄ 5ޕલ Β͔࣌8 9݄ 6
લޕ ผ๏ʹΑΔ݁ՌΛݸͰ͋Δɽ֤දʹ͓͍ͯɼ࣌5
ʮCP(A),CP(B),ʜ,CP(L)ʯͷ֤߲ʹࣔ͢ɽ·ͨɼݸ
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ผ๏ʹΑΔ݁ՌͷฏۉΛMean{CP}ͱද͢ɽදதͷ
֤߲ʹ͓͍ͯɼBid(ച)ͱAsk(ങ)ΛͦΕͧΕ༧
ଌͨ݁͠ՌΛಉ࣌ʹ͍ࣔͯ͠Δɽ͜ΕΒΑΓɼఏҊ๏
ඞͣ͠ৗʹ 1ҐͰͳ͍͕ɼ҆ఆ্ͯ͠ҐΛอͬͯ
͍Δɽରͯ͠ݸผ๏ྑ͘ͳΔ߹ѱ͘ͳΔ߹
͋ΓɼॱҐ͕҆ఆ͠ͳ͍ɽ͜ͷ݁Ռ͔Βɼू߹ͷޮՌ
ΒΕΔɽ·ͨɼ9݄͑ߟΕ͍ͯΔͱ͞شൃ͕ 15ͷΑ
͏ʹఏҊ๏ͷ͕ஶ͍͘͠߹֬ೝͰ͖Δɽ͜Ε
ֶशظͱςετظͰ૬͕େ͖͘ҟͳΓɼֶशͨ͠
Β͑ߟద༻͍ͯ͠ͳ͍ͨΊͱʹظͷಈ͖͕ςετࢢ
ΕΔɽ(2017 9݄ 15ே͕ಓϛαΠϧΛൃ
ࣹ͠ɼւಓ্ۭΛ௨աͨ͠ޙଠฏ༸্ʹམԼ͠ɼඈߦ
ͷ࠷ڈ͕աڑ 3700kmʹୡͨ͠ͱ͞Εͨχϡʔ
ε͕͋Γɼ͜Ε͕ҝସมಈʹӨڹΛٴ΅ͨ͠Մੑ͕
͋Δɽ) ·ͨ Fʹ͓͍ͯݸผ๏ͷ݁Ռʹେ͖ͳ͕ࠩ
֬ೝͰ͖ΔͨΊɼ+σΛ্ճΓ্ঢͱผ͞Εͨσʔλ
ͱɼ−σΛԼճΓԼམͱผ͞ΕͨσʔλʹภΓ͕
͋Δͱ͑ߟΒΕΔɽ
͞Βʹਤ 5͓Αͼਤ 6ʹࣔ͢Α͏ʹɼਖ਼ͱ F
ʹ͍ͭͯɼఏҊ๏ͱݸผ๏ (ฏۉ)ͷൺֱΛͨͬߦɽ
ਤ 5 ਖ਼ɼਤ 6  F Λࣔ͢ɽͦΕͧΕ Bid(ച
)ͱ Ask(ങ)ͷ༧ଌ݁ՌΛ͍ࣔͯ͠Δɽ͜ΕΒΑ
Γɼਖ਼ʮ9/14ͷ Askʯͱʮ9/15ʯͷ Λআؒظ2
͘શͯͷؒظɼFશͯͷؒظʹ͓͍ͯɼఏҊ๏͕ݸ
ผ๏ (ฏۉ)Λ্ճΔ݁Ռͱͳͬͨɽ͜ΕΒ֤ CP
ʹΑͬͯҟͳΔকདྷՁ֨ͷݟ௨͠ΛूஂֶशʹΑͬͯ
౷߹͢Δ͜ͱͰɼΑΓઌྗݟͷ͋Δू߹Λ֫ಘͰ͖
ͨ͜ͱΛ͓ࣔͯ͠Γɼ͜ͷ݁Ռ͔Βू߹ͷޮՌ͕
͕ϥϯࢢΒΕΔɽ·ͨɼ͑͠ߟΕ͍ͯΔͱ͞شൃ
μϜΥʔΫͳΒਖ਼্ঢ͔Լམͷೋʹ
ΑΓ 50[%]ʹͳΔͱ͑ߟΒΕΔ͕ɼఏҊ๏Ͱ΄΅શ
ͯͷؒظͰ 70[%]͔Β 80[%]Λ͑ΔΛ͓ࣔͯ͠Γɼ
ผ๏ݸ (ฏۉ)ʹ͓͍ͯ΄ͱΜͲͷؒظͰ 50[%]Λ
͍͑ͯΔɽ͕֤ͨͬͯ͠ CPࢢΛ༧ଌ͢Δϊ
ϋΛ͓ͯͬ࣋Γɼ͞ΒʹελοΩϯάʹΑͬͯΑΓ
༏Εͨू߹Λ֫ಘͰ͖ͨͱ͑ߟΒΕΔɽ

5 ·ͱΊ

ຊڀݚͰɼ֎ࠃҝସऔҾΛհ͢Δ FXऀۀͷཱ
ʹͳΓɼ֤ CP͔Β৴͞ΕΔݐΛ֤༧ଌ͔ثΒ
ͷग़ྗͱΈͳ͠ɼ͜ΕΒΛελοΩϯάʹΑͬͯूஂ
ֶश͢ΔՁ֨༧ଌϞσϧΛఏҊͨ͠ɽ࣮ࡍͷݐσʔ
λΛ༻͍ͨ༧ଌγϛϡϨʔγϣϯΛ௨ͯ͡ɼݸผͷCP
ຖͰ༧ଌϞσϧΛߏங͢ΔΑΓελοΩϯάʹΑͬ
ͯશ CPΛ౷߹͢Δ͜ͱͰ༧ଌਫ਼Λ্Ͱ͖Δ͜ͱ
Λ֬ೝͨ͠ɽ

6 ͷ՝ޙࠓ

ࣗൃతͳऩӹ֫ಘͷͨΊɼຊఏҊख๏ʹΑΔՁ֨༧
ଌΛࣗݾചങͷஅࡐྉʹར༻Ͱ͖ΔՄੑ͕͋Δɽ͜
Εʹ͍ͭͯࢿγϛϡϨʔγϣϯΛ௨ͯ͡ݕ౼͢Δɽ·
ͨຊߘʹ͓͍ͯ 100[ms]ઌΛ༧ଌରͱ͍ͯ͠Δ͕ɼ
ޙࠓ 200[ms]ઌ 300[ms]ઌͷΑ͏ʹ༧ଌؒظΛԆ
ͭͭ͠ɼ༧ଌྗΛอ࣋Ͱ͖Δ͔͢ূݕΔɽ

ຊڀݚͷҰ෦ɼจՊলՊݚඅج൫ڀݚ (C)(No.16K00320)
ͷॿʹΑΓߦΘΕ·ͨ͠.
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ද 1: ֤ςετؒظʹ͓͚Δਖ਼ [%]ɿBid(ࠨ)/Ask(ӈ)ɽ֤ྻʹ͓͍ͯਖ਼͕͍ߴ 3Ґ·ͰΛଠࣈͰࣔ͢ɽ
ςετؒظ 9 ݄ 5  9 ݄ 6  9 ݄ 7  9 ݄ 8  9 ݄ 12  9 ݄ 13  9 ݄ 14  9 ݄ 15 

CP(A) 77.77/55.00 59.24/62.27 67.31/65.06 66.23/67.39 68.80/62.70 67.31/72.73 61.68/50.79 73.38/74.41
CP(B) 78.83/63.84 72.91/70.32 61.46/51.37 64.93/74.03 44.35/62.45 71.67/68.55 0.00/0.00 0.00/0.00
CP(C) 36.70/49.28 68.19/51.34 62.48/64.25 68.50/63.80 56.55/51.71 70.88/56.79 59.17/44.48 70.38/49.59
CP(D) 65.85/35.47 63.07/68.42 72.86/70.60 72.83/66.26 74.38/72.85 68.58/71.29 69.46/75.07 62.47/50.60
CP(E) 76.51/71.00 69.34/72.14 61.36/72.16 68.93/74.53 74.21/78.77 63.75/70.93 62.44/37.32 79.54/61.03
CP(F) 71.43/33.33 61.89/71.44 66.28/54.39 59.04/73.76 55.11/66.75 46.81/72.36 57.96/56.70 71.53/50.75
CP(G) 74.98/65.90 75.98/77.03 68.23/67.88 71.32/79.89 74.09/72.78 41.88/75.81 65.60/68.56 71.94/68.39
CP(H) 60.71/64.67 68.94/69.99 69.13/60.10 69.77/58.95 66.48/65.83 59.18/59.42 60.37/51.05 75.74/65.37
CP(I) 56.41/62.82 52.06/57.54 56.08/55.32 54.17/57.14 53.41/66.91 64.47/51.92 61.88/53.87 63.55/72.33
CP(J) 68.63/69.29 75.48/70.38 68.96/62.52 52.28/73.60 67.16/74.89 68.97/56.94 68.98/70.21 70.94/63.66
CP(K) 29.82/53.93 75.90/70.05 74.98/65.50 80.15/65.65 72.98/67.92 67.98/71.29 66.37/69.70 69.53/84.29
CP(L) 57.14/48.24 63.36/67.55 56.06/71.14 70.71/60.52 62.68/61.21 48.11/65.48 47.14/44.21 68.45/59.80

Mean{CP} 62.90/56.06 67.20/67.37 65.43/63.36 66.57/67.96 64.18/67.06 61.63/66.13 56.75/51.83 64.79/58.35
ఏҊ๏ 80.91/77.78 78.67/77.29 76.96/75.80 79.24/80.40 76.09/78.03 75.85/77.68 64.29/49.13 48.00/56.67

ςετؒظ 9 ݄ 19  9 ݄ 20  9 ݄ 21  9 ݄ 22  9 ݄ 26  9 ݄ 27  9 ݄ 28  9 ݄ 29 
CP(A) 69.86/71.41 60.34/58.35 70.32/66.02 70.24/77.45 72.50/70.61 71.84/57.80 62.67/70.97 71.86/59.94
CP(B) 66.68/68.34 68.03/69.32 75.03/71.86 78.95/69.24 66.14/67.20 72.85/68.83 68.99/68.04 72.72/71.87
CP(C) 63.02/47.49 52.53/62.97 65.25/57.79 59.32/66.67 44.03/49.27 65.16/62.30 57.11/53.14 51.79/57.34
CP(D) 55.82/71.67 57.96/68.48 45.45/76.82 81.97/69.77 67.34/56.02 73.50/75.05 71.34/73.60 80.00/79.45
CP(E) 72.07/63.38 42.42/69.80 51.35/60.00 81.66/72.14 75.11/69.85 80.17/69.49 79.63/77.30 74.03/78.62
CP(F) 62.36/77.11 58.35/65.39 67.98/70.62 56.93/74.70 67.38/73.05 56.71/69.17 66.86/67.94 64.54/71.94
CP(G) 71.76/68.49 67.25/69.00 63.30/78.52 80.68/74.34 68.22/77.35 67.47/71.73 67.31/70.33 80.05/75.74
CP(H) 73.63/68.08 63.26/56.50 75.00/66.42 46.00/58.82 67.20/66.27 71.56/66.89 51.59/71.33 56.34/71.43
CP(I) 63.13/48.35 62.54/51.41 67.98/68.23 56.25/72.55 72.45/59.93 68.31/64.93 66.66/72.63 54.58/59.06
CP(J) 70.16/70.91 62.61/46.66 65.88/83.36 77.52/77.76 69.20/65.01 58.23/72.01 66.57/70.21 71.06/65.70
CP(K) 68.56/76.08 66.68/68.21 67.12/54.31 76.60/70.94 73.98/72.25 44.30/78.25 68.77/72.04 71.55/69.03
CP(L) 71.70/52.87 49.16/44.58 77.98/74.61 78.60/67.53 68.19/73.92 70.94/70.51 72.78/58.57 64.52/66.34

Mean{CP} 67.40/65.35 59.26/60.89 66.05/69.05 70.39/70.99 67.65/66.73 66.75/68.91 66.69/68.84 67.75/68.87
ఏҊ๏ 73.53/75.87 71.87/71.55 76.75/84.62 77.22/78.86 78.55/80.36 77.93/78.55 79.49/78.85 79.71/80.09

ද 2: ֤ςετؒظʹ͓͚Δ F [%]ɿBid(ࠨ)/Ask(ӈ)ɽ֤ྻʹ͓͍ͯ F͕͍ߴ 3Ґ·ͰΛଠࣈͰࣔ͢ɽ
ςετؒظ 9 ݄ 5  9 ݄ 6  9 ݄ 7  9 ݄ 8  9 ݄ 12  9 ݄ 13  9 ݄ 14  9 ݄ 15 

CP(A) 6.07/45.45 73.82/63.18 64.43/63.72 59.14/74.22 69.13/60.02 67.10/71.31 63.44/51.69 74.65/85.14
CP(B) 0.44/67.24 71.95/73.77 57.32/31.18 65.58/1.19 61.45/66.63 68.10/72.40 0.00/0.00 0.00/0.00
CP(C) 31.21/65.79 70.33/48.77 68.21/76.89 17.57/69.05 34.18/40.93 41.81/40.26 69.97/2.00 30.99/61.13
CP(D) 51.59/16.59 4.96/75.86 70.92/74.78 83.96/78.49 62.83/75.89 68.23/73.09 63.81/0.85 68.59/63.72
CP(E) 85.67/69.69 70.46/70.91 64.26/75.42 81.06/84.36 74.67/77.81 11.60/78.91 56.20/25.07 77.31/5.12
CP(F) 83.33/40.00 47.47/36.52 63.00/56.22 9.41/72.22 68.27/59.87 40.97/69.09 71.23/25.46 70.81/28.22
CP(G) 60.24/0.28 75.70/73.73 28.93/79.15 19.72/84.45 71.40/74.98 43.54/13.24 62.48/45.62 77.21/5.51
CP(H) 72.35/65.39 23.80/66.84 69.36/57.11 78.64/31.32 59.79/44.40 6.08/44.42 63.29/63.30 60.20/79.03
CP(I) 4.57/69.33 38.71/65.79 57.19/27.62 67.81/71.26 18.52/29.64 29.34/35.01 65.46/64.27 43.07/24.80
CP(J) 79.26/61.11 75.01/68.15 69.70/12.42 46.51/84.38 68.56/78.62 68.34/8.24 7.59/15.13 74.39/76.01
CP(K) 25.93/29.88 77.03/68.65 74.98/63.20 84.96/71.41 74.81/72.64 55.37/67.36 50.04/77.70 73.33/87.36
CP(L) 66.67/60.71 52.65/69.25 62.98/71.65 72.78/37.62 54.39/47.05 45.97/74.79 39.19/47.25 52.58/46.67

Mean{CP} 47.28/49.29 56.82/65.12 62.61/57.45 57.26/63.33 59.83/60.71 45.54/54.01 51.06/34.86 58.59/46.89
ఏҊ๏ 79.73/78.00 77.91/76.89 76.25/74.76 78.07/80.07 75.76/76.81 75.29/76.72 73.68/65.89 62.86/72.34

ςετؒظ 9 ݄ 19  9 ݄ 20  9 ݄ 21  9 ݄ 22  9 ݄ 26  9 ݄ 27  9 ݄ 28  9 ݄ 29 
CP(A) 73.26/72.68 56.50/32.47 81.77/48.96 5.26/77.17 73.74/81.78 35.10/54.79 76.77/68.57 72.71/68.26
CP(B) 65.78/65.47 63.01/68.81 41.38/1.29 74.10/68.71 15.66/60.96 11.96/61.49 81.25/62.42 53.71/73.77
CP(C) 37.18/52.17 31.17/68.78 0.18/10.87 66.76/78.79 34.91/57.46 76.20/62.81 26.56/48.11 28.85/12.37
CP(D) 57.32/65.09 65.92/67.01 45.45/14.63 55.17/45.83 69.72/32.26 77.48/75.48 67.08/5.00 80.20/72.64
CP(E) 79.17/77.44 45.01/56.18 10.00/60.00 60.08/80.14 74.90/70.10 86.15/66.98 79.87/72.87 81.98/77.36
CP(F) 47.83/75.78 44.78/59.56 66.94/0.35 71.46/82.82 22.93/67.69 30.95/66.98 16.78/43.58 47.83/59.40
CP(G) 69.95/66.51 72.35/81.28 7.59/76.37 50.61/71.68 74.90/77.14 68.81/46.25 64.57/54.63 50.33/48.59
CP(H) 57.95/79.71 75.10/59.54 76.16/65.30 52.63/60.51 24.98/44.77 64.73/68.62 55.77/68.96 9.10/19.94
CP(I) 31.05/59.76 73.92/55.74 80.83/0.90 48.15/28.61 56.65/72.51 70.36/56.40 60.65/19.83 68.67/69.51
CP(J) 66.03/16.36 54.43/35.07 69.91/40.50 77.57/71.97 69.58/77.67 18.54/65.35 71.31/19.44 73.27/76.27
CP(K) 14.11/80.43 57.32/12.42 25.00/60.74 74.32/48.49 74.29/71.71 55.78/47.74 4.32/61.29 47.38/78.15
CP(L) 82.88/62.36 42.46/34.52 1.00/58.00 1.86/64.08 71.41/25.75 48.29/69.66 8.70/27.18 36.64/68.35

Mean{CP} 56.88/64.48 56.83/52.62 42.18/36.49 53.16/64.90 55.31/61.65 53.70/61.88 51.14/45.99 54.22/60.38
ఏҊ๏ 72.66/75.34 71.27/70.74 71.87/84.03 76.90/77.87 77.86/79.58 77.66/78.01 79.16/77.83 78.30/79.00

˞ʮ0.00ʯ༧ଌ͕શͯ ±σ ͷൣғͱͳΓɼෆมͱผ͞ΕͨͨΊͰ͋Δɽ
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ਤ 5: Mean(ݸผ๏ (ฏۉ))͓Αͼ Stacking(ఏҊ๏)ʹΑΔ Accuracy(ਖ਼)ͷൺֱ

ਤ 6: Mean(ݸผ๏ (ฏۉ))͓Αͼ Stacking(ఏҊ๏)ʹΑΔ F–measure(F)ͷൺֱ
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事業部間シナジー効果の測定と M&A における関連性 
Measurement of Synergy Effect between business and Relevance in M&A 

松本 裕介 1 菅 愛子 1 高橋 大志 1 

Yusuke Matsumoto1, Aiko Suge1, and Hiroshi Takahashi1 

1 慶應義塾大学大学院経営管理研究科 
1Graduate School of Business Administration, Keio University 

 
Abstract: As business environment changes rapidly, companies must respond to the change. As one of 
countermeasures against big change, divestment by M&A is becoming one of the options. In this paper, we 
classify the industries by using FCM in order to reflect the trend in industrial classification that business 
structure changes drastically, we analyze what kind of companies divest business. As a result of analyzing 
during 15 years from 2002 to 2016, we found that companies with higher debt ratio would divest the 
business. Analyzing the effectiveness of industrial classification by fuzzy c means is one of our future works.  
  

 

1.はじめに 
変化が激しい現代では、企業は事業環境の変化に

合わせて、柔軟に事業再編を実行することが求めら

れている。企業が事業環境に合わせる手段の一つと

して M&A が挙げられる。従来、日本企業は M&A を

通して、事業を売却することには慎重であった。し

かし変化が激しい現代において、企業の持続的成長

を支えるための事業売却の恩恵を日本企業の経営陣

も認識し始めており、従来の考えが変化しつつある。

こうした背景から、日本企業がコアでない資産や不

採算事業を整理、既存の事業を合理化するために、

事業売却は執るべき、考えるべき選択肢の一つにな

り始めている。 
本論文の構成は以下の通りである。まず第 2 章で

は、本論文のテーマと関連する研究につて述べる。

第 3 章で分析に使用するデータについて説明する。

第４章では分類と信頼性の比較を行う。そして最後

に、第 5 章で本論文のまとめと課題について述べる。 

2.先行研究 
企業の一部を譲渡する方法として事業譲渡(売却)

と会社分割がある。事業譲渡や会社分割には、スピ

ンオフ 1、カーブアウト 2など多様な手段が存在して

おり、各手法に対して数多くの業績改善効果の検証

                                                           
1 スピンオフとは、会社分割の一種で、親会社の資産と業務の

一部を切り出して設立された新しい独立した企業のことであ

る。新会社の株式は元の会社の株主に交付される[1]。 

2 カーブアウトとは、会社分割の一種で、親会社が戦略的に子会

が行われている。事業売却を行うことで、利益や企

業価値が上昇する理由として、事業の集中度の増加、

他事業の悪影響の消去、事業の多角化効果が主な理

由として挙げられる。事業の集中度が増す事に関す

る研究として、Denis and Shome [2] がある。Denis and 
Shome [2] によると、資産削減を行った企業はより

本業に集中し、結果として生産性が向上すると述べ

ている。他事業の悪影響の消去に関する研究として、

Dittmer and Shivdasani [3] が あ る 。 Dittmer and 
Shivdasani [3] によると、事業売却はコングロマリッ

ト・ディスカウントを減少させるとし、さらに売却

後、残った事業に対して投資を行った場合、その改

善効果はさらに大きくなると述べている。事業の多

角化効果に関する研究として、Berger and Ofek [4] が
ある。Berger and Ofek [4] では、多角化は企業価値を

減少させると述べ、税の控除や負債比率の増加の形

で適切に多角化を進めることで利益につながると報

告している。 

3.データ 

本論文では、東証一部上場企業を対象に、2002 年

度から 2016 年度までの財務データを用いて分析を

行った。分析対象企業数は 1210 社である。データは

日経 NEEDS より入手した。なお本論文では、日経

業種分類において金融・証券・保険の各業種に属す

社や自社の事業の一部を切り出し、新会社として独立させるこ

とを意味する。スピンアウトとは、新会社の株式が既存の株主

に分配されるのではなく、公募により売却されるという点で異

なる[1]。 

経営課題にAIを!ビジネスインフォマティクス研究会 (第10回) 
JSAI Special Interest Group on Business Informatics (SIG-BI #10)



る企業や、総務省分類・大分類において複合サービ

ス事業や公務、分類不能の産業に属する企業、分析

において必要となるデータが入手できない企業を除

外している。 
M&A に関連する情報については、レコフ M&A デ

ータベースから収集した。レコフが提供する M&A
データには M&A データやグループ内 M&A データ、

分社・分割データ、子会社株式取得データ等を含む

M&A 関連データが含まれている。本論文では M&A
によって事業売却を行う企業の特徴を探るため、

M&A データのみを使用する。 
Fuzzy C means によって新たな業種分類を構築す

る際、また実証分析を行う際に用いる変数は以下の

表 1 の通りである。 
 

表 1 : 記述統計量 

 
 

4.分析手法 

4.1 シナジー効果 
本章では、本論文で使用するシナジー効果の計測

方法について説明する。本研究では、Berger and Ofek 
[4]と中野・野間[5]を参考にし、シナジー効果を算出

した。 
 本論文では、企業が持つセグメントの価値の総和

(理論価値)と企業価値の差をシナジーと定義する。

差が正の場合はプラスのシナジー効果があると呼び、

差が負の場合はマイナスのシナジー効果があると呼

ぶことにする。 
本論文では、セグメントを複数有している企業を

多角化企業、1 つだけ有している企業を専業企業と

定義する。多角化企業の場合に限って、企業価値は、

企業が持つセグメントの価値の総和と、セグメント

の組み合わせによるシナジー効果による価値に分け

ることができる。図１に全体のイメージ図を示す。 
 

 

図 1: 全体のイメージ図 
 

多角化企業𝑖𝑖の企業価値は、時価総額と負債簿価で

計算する。 

企業価値 = �セグメントの価値 + シナジー効果 

多角化企業𝑖𝑖のセグメント𝑗𝑗の理論価値は、セグメ

ント𝑗𝑗の資産額とそのセグメント𝑗𝑗が属する業種の平

均的な乗数𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖の積で表せる。 

セグメント𝑖𝑖𝑗𝑗の価値

= セグメント𝑗𝑗の業種乗数 �𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖�

× セグメント𝑗𝑗の資産額 

セグメント𝑗𝑗が属する業種の平均的な乗数𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖
は専業企業を用いて以下のように算出する。 

セグメント𝑗𝑗の業種乗数 �𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝐼𝑀𝑀𝑖𝑖𝑖𝑖�

= 𝑚𝑚𝑚𝑚𝐼𝐼𝑖𝑖𝑚𝑚𝐼𝐼 �
専業企業𝑖𝑖の企業価値

専業企業𝑖𝑖の資産
� 

 上記のように、同じ業種に属する専業企業から複

製して計算した理論価値と、時価総額と負債総額か

ら計算される企業価値の差を計算することでシナジ

ー効果を算出する。 

4.2 業種分類 
 シナジー効果を算出する際、各企業が専業企業な

のか多角化企業なのか、また各企業が何処の業種に

属しているかを知る必要がある。従来、日経業種分

類や東証業種分類などの業種分類では、一企業に対

して１つの産業分類コードだけを割り振っており、

多角化企業か否かを客観的に判断できない。また日

経 NEEDS は 1 つのセグメントに、最大 3 つの産業

分類コードを振っており、多角化企業か専業企業を

客観的に判断することができる。しかし、多角化が

進む企業の場合には 3 つより多くの産業分類コード

を割り振る必要があるということ、企業の売上高を

基準に業種分類を行っているということから、企業

の状況を正しく反映できていない可能性がある。こ

れらを考慮し、新たな業種分類を構築した。 

変数名 平均 中央値 最小値 最大値 企業数 サンプル数
営業利益率 0.059 0.048 -3.319 0.689 1210 18150
自己資本比率 0.487 0.482 -0.473 0.973 1210 18150
総資産回転率 1.059 0.935 0.003 6.310 1210 18150
売上高成長率 0.035 0.025 -0.895 10.484 1210 18150
シナジー効果/企業価値 -0.094 -0.068 -1.987 0.756 251 3765
EBITDA/売上高 0.091 0.085 -0.134 0.426 251 3765
負債比率 0.492 0.497 0.043 1.145 251 3765
EBITDA(-1)/売上高(-1) 0.094 0.087 -0.098 0.458 251 3765
負債比率(-1) 0.497 0.503 0.039 1.289 251 3765
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本論文では、Matsumoto, Suge and Takahashi [6]を参

考にして、財務指標を基に Fuzzy c means 法(FCM) [7]
を用いて企業をグルーピングするとともに、各企業

に対して業種の割り振りを行った。FCM の特徴は、

ファジィ集合を導入することにより、学習ベクトル

が 2 つ以上のクラスターに属することを可能にして

いることである。FCM は以下のように表せる。 
 

𝐽𝐽 = ��(𝑔𝑔𝑖𝑖𝑖𝑖)𝑚𝑚‖𝑥𝑥𝑖𝑖 − 𝑐𝑐𝑖𝑖‖2
𝐾𝐾

𝑖𝑖=1

𝑁𝑁

𝑖𝑖=1

 

 
上式に関して、目的関数𝐽𝐽を𝑔𝑔𝑖𝑖𝑖𝑖について最小化す

ることで、帰属度𝑔𝑔𝑖𝑖𝑖𝑖を得ることができる。また目的

関数𝐽𝐽を𝑐𝑐𝑖𝑖に関して最小化することで、重心ベクトル

𝑐𝑐𝑖𝑖を得ることができる。 
本論文では、初期のクラスター数𝐾𝐾を、今回使用し

ている業種分類である総務省大分類と同じ 17 と設

定した 3。また距離‖𝑥𝑥𝑖𝑖 − 𝑐𝑐𝑖𝑖‖はユークリッド距離を採

用し、ぼかし度合い𝑚𝑚は 2 とした。データ𝑥𝑥𝑖𝑖の対象

は、収益性を示す営業利益率、安全性を示す自己資

本比率、活動性を示す総資産回転率、成長性を示す

売上高成長率とした。なお分析の際、標準化を行っ

た。 
分析の結果として、各企業は 17 個のクラスターそ

れぞれに対して帰属度𝑔𝑔𝑖𝑖𝑖𝑖を持つ。それらの中で、帰

属度𝑔𝑔𝑖𝑖𝑖𝑖が最も高いクラスターから、その企業の第 1
業種、第 2 業種と名前を付けた。なお本論文ではク

ラスターを業種と呼ぶことにする。 

5.実証分析 
本論文では、Schlingemann, Stulz and Walkling [8] を

参考に、ロジットモデルを用いて、事業売却を行う

企業の特徴を分析した。ロジットモデルに対する被

説明変数は、各年に企業が M&A にて売却した場合

に 1、売却しなかった場合に 0 とするダミー変数で

ある。 
分析手法に対する説明変数は、EBITDA/売上高と

負債比率、シナジー効果/企業価値の 3 つである。

EBITDA/売上高に関して、M&A で売却を行う企業は

事業悪化に対する対応であることが多く、本業によ

る利益を示す EBITDA/売上高が低い企業ほど M&A
で売却する、と考え説明変数に選択した。負債比率

に関して、負債比率による事業悪化に対応するため、

M&A で売却をする、と考え説明変数に選択した。シ

                                                           
3 FCM では、初期値としてクラスター数𝐾𝐾を事前に設定しなけ

ればならない。本論文では、クラスター数を決めることを目的

ナジー効果/企業価値に関して、シナジーが出ていな

い多角化企業ほど、M&A にてシナジーが出ていな

い事業を売却し、シナジー効果を出しやすくする、

と考え説明変数に選択した。 
EBITDA/売上高と負債比率、シナジー効果/企業価

値は分母と分子のそれぞれに 1 期ラグを取っている。

また EBITDA(-1)/売上高(-2)、負債比率(-1)は、分子にラ

グを 1 期、分母にラグを 2 期とっている。これは、

企業の意思決定は、単年度の業績に応じて決定され

るものではなく、複数年度の状況を鑑みて意思決定

をすると考えられるからである。 
期間は 2002 年から 2016 年の 15 年間で分析を行

った。 

6.分析結果 
実証分析の結果は以下の表 2 の通りである。2002

年から 2016 年までを対象とした場合、Hausman 検定

や Log Likelihood ratio 検定から共に固定効果モデル

が支持された。表 2 の結果を見ると、分母と分子で

それぞれラグ 1 期とった負債比率が、有意にプラス

を示す結果となった。これは、負債比率が高い企業

ほど M&A にて売却を行うと意味する。15 年間でみ

ると、企業は直近の業績悪化に対応するために、

M&A にて売却を行っているということわかる。こ

れは、Schlingemann, Stulz and Walkling [8] が 1979 年

から 1994 年の 15 年間で、本論文と同様の分析を行

った際の結果と一致している。それゆえ、長期間で

分析すると、企業が事業を売却しようと考える際の

要因は過去からほとんど変わらないといえる。シナ

ジー効果/企業価値に関して、2 つのモデルでは有意

な結果となっていない。しかし、シナジー効果/企業

価値の係数がともに負である。ゆえに今後、シナジ

ー効果を意識する企業はどういう企業なのかを企業

規模や時代の変遷を考慮して分析していく予定であ

る。 
 

  

としていない。ゆえに初期値として与えるクラスター数を、日

本標準産業分類にて本論文で対象とする企業が所属している業

種数である 17 種類として一度設定した。 
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表 2: 実証分析結果 

 
(注１)ハウスマン検定と Log likelihood Ratio 検定よ

り、固定効果モデルが支持された。 
(注２)値は偏回帰係数を示す。 
(注３)***は 1%水準で有意、**は 5%水準で有意、*
は 10%水準で有意であることを示す。 
 

7.まとめ 
本論文では、新たな業種分類の方法を通してシナ

ジー効果を測定することに加えて、事業環境の変化

に合わせて事業売却を行う企業の特徴を分析した。

分析結果から、直近の業績にて負債の比率が大きく

なった企業ほど、M&A で売却を行うということが

分かった。  
最後に、本論文における課題を 2 点示しておきた

い。第 1 に、新たな業種分類の方法が効果的なのか

を詳細に検証することである。本論文の結果から、

シナジー効果に関しては、有意な結果を得ることが

できなかった。ゆえに、FCM による分類に関する問

題であるのか、または分析期間が長期であることに

よって、結果が見えづらくなっているのかなど様々

な可能性が考えられる。今後、これらの詳細な分析

を通して、その有効性を確認する必要がある。第 2
に、様々な要因を考慮して、より詳細に分析を行う

ことである。ロジットモデルにおける分析を行う際

に、説明変数として負債比率の他に、EBITDA/売上

高とシナジー効果/企業価値を用いた。後者２つの変

数は、M&A による事業売却の際に考慮していると

考えられるが、本論文での分析において、有意な結

果を得ることができなかった。今後、そのような現

象が生じた理由を、企業規模や分析期間など様々な

要因を考慮して詳細に分析する必要がある。 
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被説明変数＝M&Aかつ売却したか否か
期間=2002-2016

固定効果
ロジット

固定効果
ロジット

EBITDA/売上高 2.109

負債比率 2.717***

シナジー効果/企業価値 －0.372

EBITDA(-1)/売上高(-2) －0.008

負債比率(-1) 1.107

シナジー効果/企業価値 －0.324

サンプルサイズ 3765
被説明変数 : 0 3498
被説明変数 : 1 267
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ビジネスゲームによる企業不祥事に対する忖度の影響に関する研究 

システム情報工学研究科 
リスク工学専攻 

脊板弘康 

概要 

顧客第一主義を標榜し、品質第一主義を掲げて世界を席巻してきた日本企業で今、品質詐称事件が後を絶
たない。企業組織が当初から悪意を持って詐称に及んだ事例もあるが、赤福事件の様に一見善意から詐称事
件へと発展した例もあり、そこには日本独特の高コンテクスト社会が生んだ「忖度」の存在がみられる。 

本研究では Giddens の構造化の理論の枠組みを基に、日本独特の精神文化とも呼べる「忖度」が意図せざ
る不祥事へと企業組織を導いて行く様を、ビジネスゲームと表情分析を用いて再現させ、そのメカニズムを
解明することを目的としている。また、このような方法が従来のアンケートで難しいと思われる動的な組織
変容過程の研究に有効であることを示し、その構想を報告する。 

 
1. 研究の背景 

1.1.本研究の目的 

本研究では日本のメーカーにおいて組織的な詐称の発生

過程において日本独特の文化としての「忖度」の影響を、ビ

ジネスゲームを用いて再現し明らかにする事を目的とする。 

1.2.日本企業の品質第一主義の組織文化と企業不祥事 

生産活動においてＺＤ運動はＱＣ活動とともに日本の品

質管理において主要な行動規範の一つになっており近年に

おいも日本の物造り産業において生産活動だけではなくサ

ービス産業においても重要視され多大な貢献があるといわ

れている。一方で、不良ゼロの合言葉は品質偏重による管理

コスト増大、ひいては高コスト体質の原因になっているとの

指摘も有る。脊板（2018）が行った研究では生産の第一線に

おいて品質や生産コスト決定の中心的役割を担う工程エン

ジニアの不良発生時の問題解決行動を分析することにより、

コストが重要視されている生産現場においても品質がコス

トに比較して圧倒的に重視されていることを明らかにした。

結論では明らかに、 

     品質 ＞＞ コスト  

で日本企業では明らかに品質を第一に重視していることが

示された。 

しかし、近年においても神戸製鋼、東洋ゴム、タカタベルト

など日本を代表する製造メーカーに於いても、品質詐称事件

が相次いで発生しているのはなぜであろうか。 

2. 本研究テーマに関する既存研究 

 

2.1. 詐称が起こるメカニズム 

米国の組織犯罪研究者ドナルド・Ｒ・クレッシーは詐称が

発生メカニズムを「不正のトライアングル理論」として次の

ように体系化した。（The Fraud Triangle） 

① 「プレッシャー」（Ｐｒｅｓｓｕｒｅ）～例えば、納期

や生産性に関する過大な欲求を満たさねばならないな

ど心理的圧力。 

② 「機会」（Ｏｐｐｏｒｔｕｎｉｔｙ）～不正を行おうと

すれば可能な環境が存在する状態。 

③ 「正当化」（Ｒａｔｉｏｎａｌｉｚａｔｉｏｎ）～「従

業員のコンプライアンスの意識の欠如」や会社の仕組

みが脆弱で詐称を起こしても発覚しにくいといった環

境や仕組みに由来するもの。 

これらは、多くの詐称事例に共通して見られるものである

が、あくまでも定性的である。各要素がどの程度の大きさに

なれば実際の詐称に至るのか定量的にとらえることは具体

的な原因検討や対策において重要であるが、その定量化につ

いては検討されていない。 
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定量化の方法の例としては、例えば大倉（2001）の保険金

の不正請求に関して効用関数を用いたゲーム理論的アプロ

ーチがある。会社が被る不正請求額とそれに対する調査費用

と不正を犯そうとする側の損失からどの程度保険会社が調

査を行えば不正請求を抑制できるのかを論じたものである。 

２.2.先行研究の問題点 

大倉（2001）の保険金の不正請求に関して効用関数を用い

たゲーム理論的アプローチでは、会社が被る不正請求額とそ

れに対する調査費用と不正を犯そうとする側の損失からど

の程度保険会社が調査を行えば不正請求を抑制できるのか

を検討している。 

この試みは上述の「不正のトライアングル」の内、組織の

仕組みに起因する「機会」のみを考慮したもので「プレッシ

ャー」や「正当化」など組織文化に起因する要因を考慮した

ものではない。また、従来の研究においては日本固有の社会

特性であるハイコンテクスト社会、協調性の高さに起因する

いわゆる「忖度」についてそのメカニズムを定式化し定量的

に検討された研究は少ない。 

組織内においてどの程度リスクが高い状態なのかを調べ

る方法としてはアンケートなどが用いることが考えられる

が、社内の問題を語る事に対する抵抗感や被験者が部外者で

ある場合、十分な現実感を持って回答する事は難しいと思わ

れる。 

３. 企業不祥事に関する先行研究の課題 

３.1. 従来の実証研究における課題 

① 従来の研究では、事後にまとめた報告書から原因メカ

ニズムを構築しているが、ある時点の議事録や断片的

な証言をつなぎ合わせ発生メカニズムとしている為、

事件に対する懲罰に対する恐れや会社関係者への配慮

などのバイアスが考慮されていない。従って、原因に対

する見方が平面的で当事者相互の心理的な葛藤や組織

の権力の影響、そこから発生する組織風土や行動規範

の変化といった要素が考慮されていない。 

② 例えば良かれと思って行動した結果が、図らずも詐称

となるケース（「赤福事件」や「雪印乳業食中毒事件」）

においては、なぜ善意に基づく行動が組織を変容させ

不祥事に至らしめたのかを説明できていない。 

③ 現状のスキームでは、個人と組織、社会のダイナミック

な相互作用を取り込めていない。 

④ 組織の変容は時系列的な再帰性をともない発展するた

め悪化の度合いや原因を特定しにくい。従って、そこか

らの対策も本質的で効果のあるものではない可能性が

高い。 

 

そこでメカニズムに①人間の心理や認知行動②組織文化、

③権力、④個人と組織、社会の相互作用を時系列変化として

取り込める理論的な枠組みを探査すべく、これらを包括でき

る社会学、組織文化論に枠を広げてサーベイを行った。 

３.2. 先行研究に見る実証研究の課題 

➢ ジェームス・リーズン（1999）「組織事故」日科技連 

組織不祥事は組織の持つ潜在的な危険性をカバーする深

層防御（規則や手順書、訓練、管理業務、資格認定といった

ソフトな防御と工学的な安全施設・設備や警報、非破壊検査

などのハード防御）が、組織的要因（経営層の意識決定、予

算配分、人員配置、計画、意思疎通、管理など）、局所的な作

業現場要員（過度のタイムプレッシャー、不適切な道具や装

備、訓練不足、人手不足など）によって誘発される従業員の

不安全行為によってほころびることで、潜在的だった危険性

が顕在化し、それによって組織全体ないし組織の外部にまで

損害がもたらされるとする。 

しかしこの研究の枠組みは、具体的な対策につなげられる

要素を検出しやすいものの、個人、組織、社会の相互作用や

時系列的な構造の発展過程が考慮されていない。 

➢ A.Gidedens, New Rules of  Sociological 

Method, ,Hutchinson,1976 

二元論に依拠する機能主義や解釈主義などの社会文化論の

問題点を構造化理論（社会構造（規則と資源）を個人行為に

よって創られるものである一方で、同時にそのような社会構

造を創る個人行為そのものを再帰的に作り出す二重の性格

も持つとし、この個人行為と社会構造の創り創られる関係を

いう）により記述した。 

このフレームワークは、個人、組織、社会の相互作用や構

造の発展過程を上手く表現できる基本的な枠組みを与えて

いるが、詐称問題についての言及は見られない。 

 

➢ 間島 崇（2007）「組織不祥事」文真堂 

A.ギデンズの構造化理論を組織不祥事に展開し、I.バーリー

の時系列での相互作用による構造変化、ミクロ・マクロリン

ク（個人と社会との相互作用）を包含したモデルを組織不祥

事に適用した。その結果、個人と組織、社会の間の創り創ら

れていく組織文化がいつしか歪んで行き組織不祥事に発展

していく様子をモデル化した。 
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ギデンズの枠組みを詐称問題に適用することで詐称の過

程を個人、組織、社会の相互作用を時系列的な変化とともに

上手く描けるようになっている。しかし、具体的な原因の特

定やその効果の定量化ができておらず、具体的な対策の提供

力に乏しい。また、「忖度」など日本独特の社会風土の問題を

取り込めてはいない。 

 

 

 

３.3 ビジネスゲームを企業不祥事研究に適用するに当って

の課題 

ビジネスゲームにおいて、会社内部で行う場合など会社不

祥事という性格上、会社や上司などへの尊宅が働く。そのた

め、発言や判断の信頼性が高いとはいえないケースが発生す

ることが容易に想定されるが、そのことに対する有効な手段

が講じられていない。また、対策の有効性を評価する場合、

ABM（Agent Based Modeling）を使うことを想定しているが

エージェントの行動をどのようなロジックで行うのか決ま

っていない。 

 

３.4 先行研究に見る評価方法での課題 

➢ Detecting Deceptive Discussions in Conference 

Calls.David F. Larcker, Anastasia A. Zakolyukina. 

Journal of Accounting Research. May 2012, Vol. 50, 

Issue 2, Pages 495–540. 

◼ この論文では四半期ごとの企業収益報告書をそこに

出現する言語パターンや頻度を特徴量とするテキス

ト分析から、報告内容を「真実」または「詐称」と判

定するモデルを構築している。テキスト分析は、これ

までの詐称に関する心理学的、言語的研究に基づい

ており、これを用いて CEO または CFO の記述を評

価した結果の推定精度は、ランダムな推測よりも 6-

16％優れており、少なくとも財務および会計上の変

数に基づくモデルと同等であることが示された。詐

称を語る幹部の言葉からは、一般的な知識への言及、

肯定的な感情表現の少なさ、株主価値への言及が少

ないことが見て取れた。さらに、詐称を語る CEO は、

著しくポジティブな発言が多く、逆に不安な言葉を

使うことは少なかった。 

このように、テキストマイニングを用いて関係者の発言や

文書記録を分析することで明示的な表現からでもその裏

側にある忖度の可能性を分析できる可能性がある。 

➢ 池田明、海尻賢二(July 2008)「マルチエージェントシミ

ュレーションによる開発を伴う政府調達の制度設計に

関する一考察」情報処理学会論文誌，Vol.49.No.7,2731-

2740 

◼ 政府調達における受注者選定において、受注者側へ

の見積もり方法に対してどのような入札制度を制定

すれば、適正な企業努力を継続させたまま正しい見

積もりを行わせる事が出来るのかをエージェントを

用いて検討している。この際、個人（各企業の見積も

り担当者）・組織（会社の継続的な利益を目指す経営

者層）・社会（発注者としての政府の制度）の相互作

用の仕組みを各階層の適応として遺伝的アルゴリズ

ムを用いて再帰的に検討している。 

このように忖度に働く種々の要因パラメータ（例えば、個

人の承認欲求や自己防衛反応、組織内の組織凝集性、同調性、

組織規範や社会制度のもたらす権力による作用）を効用や適

合性を定式化できれば GA（遺伝アルゴリズム）による最適

化手法の枠組みを適用できると思われる。現状、これらの尺

度をどのように定式化すべきか検討中であるが次の文献に

あるようにビジネスゲームを用いて検討することが有用な

経営課題にAIを!ビジネスインフォマティクス研究会 (第10回) 
JSAI Special Interest Group on Business Informatics (SIG-BI #10)



アプローチであると考えられる。 

◼ 諸藤 秀幸 , 倉橋 節也 , 出口 弘（2008）「ゲーミン

グ手法を用いた官製談合のモデル化の試み」会計検

査研究 (37), 115-129, 2008-03 

この論文では、談合をオークション理論に基づき

ABM（Agent.Based.Modeling）で解析。モデルを

ゲーム理論の均衡解を用いた談合のない場合と、

オークション理論を用いた談合がある場合とを比

較し、談合を成立させない条件（発注元の調査費用

など談合コストの導入）を検討している。この際、

談合のフィクサーがいる場合の効果についてビジ

ネスゲームを用いて実験的にその効果を測定して

いる。 

従って、忖度が働く種々の状況をこれまでの詐称事件をもと

にビジネスゲーム化し、その結果から要因パラメータと効用

関数を導出する事が可能であると思われる。 

 

３5．日本の組織文化の特徴と「赤福事件」に見る企業不祥事

への忖度の影響 

 日本の独特の文化として「おもてなし」や「もったいない」

文化が挙げられる。これらは、物や相手へのこまやかな心遣

いや慈しみの文化が反映され日本人共通の価値観、文化であ

る。日本社会はよく言われるハイコンテクスト文化の産物で

あり、相手の言葉の行間や空気を読んで言われなくとも相手

の欲することを斟酌して行動をとることが美徳であると考

えられている。忖度もその一つであり、言われずとも相手の

気持ちを推し量り行動することをいう。しかしながら、この

ことがしばしば組織の負の文化や権力と結びつき良かれと

思われることが結局反社会的な行為、すなわち不祥事になる

例が見られる。最近スポーツ界を揺るがす事件となった「日

大アメフト部の事件」は記憶に新しい。 

 今回のモチーフとなった「赤福事件」も同様で、創業者の

理念である「二つ売るより一つ残すな」が組織の文化となり

その日に売れ残った材料限定で「まき直し」と称して原材料

に切り込んでいたが、いつしかかなり経過した売れ残り品を

切り込んでいたにもかかわらず製造年月日を偽って表示し

た事件である。そこには、社会道徳にかなうという善意と会

社理念を守り顧客の需要に応えようとする経営者側の意向

を「忖度」し、食中毒など問題を起こさないよう生真面目で

厳格な品質管理を行うなど組織的に取り組む日本企業には

独特な組織文化が存在する。このように、企業不祥事の中に

は意図的に反社会行為を行ったものだけでなく社会道徳的

に叶うむしろ善として行った行為が、いつしか再帰する組織

活動のなかで個人や組織として忖度することによって、法制

度と社会認識の拡大解釈を繰り返し、組織変容し、不祥事に

発展することが、ハイコンテクスト社会の日本ならではの問

題として浮かび上がるのである。 

４．ビジネスゲームのデザイン 

４.1 ビジネスゲーム仕様 

ビジネスゲームは、以下のシナリオで複数グループを対象と

して行うものとする。また、システムについては柔軟にビジ

ネスゲームを開発できる環境として“NetLogo”を用いる。 

（1） 忖度ゲームの設定 

発生イベントを経営情報として考慮に入れながら、需要に

合わせて食品を製造販売して利益を競うゲームである。 

◼ シナリオ 

✓ 当該企業は食品会社であり、その経営理念は

「顧客第一」と「もったいない精神」である。

また今期はその旺盛な需要から売り上げの拡

大を経営の重点目標に据えている。 

✓ 生産は前月との売り上げと、SNS を中心とした

顧客の評価を考慮して決められている。 

✓ また、原材料を購入し生産した商品は製造後す

ぐに店頭に並ぶ。商品の消費期限は 1 週間であ

るが当日販売で売れ残った商品は味が低下す

るため売れ残りが多くなるとともに SNS の評

判も悪くなり、次月の売り上げに影響する。 

✓ そこで現状、当日の売れ残りに限って、原材料

への切込み（売れ残りを原材料として混ぜ込ん

で使用する）を行っているが、賞味期限内では

味が落ちるほかは食中毒などの懸念はなく切

込み期限の延長も検討している。切込み量は原

材料単価に大きな効果がある。 

✓ 賞味期限を変更することで売れ残りを減らす

ことができる。ただし、行政の監査が入り指摘

を受けた場合はペナルティが課せられる。 

◼ ゲームの勝敗の決め方 

✓ ゲームの勝敗は、グループごとのゲーム各ター

ンの合計得点で順位を決める。 

✓ 得点は、経営方針遵守ポイントと業績目標達成

ポイントの合計である。 

✓ また、グループとは別に個人ごとの入力に基づ
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いた個人ポイントも算出され個人順位がつけ

られる。 

✓ ゲーム参加者は、前月の販売実績や SNS の評判

から当月の需要を予測し、経営方針を考慮した

うえで、毎回生産量と原材料の購入量、売れ残

り品の切り込み量を入力する。 

✓ 経営方針遵守ポイントは経営方針にどれだけ

沿った業績値（売り上げ、顧客満足、廃却量）

を挙げられるかで決まる。 

✓ 業績目標達成ポイントは、利益（＝売り上げ―

原価）で決まる。 

◼ ゲーム進行とイベント発生 

✓ ゲームは、一組 3～5 人のミドル層で複数のグ

ループに分かれて行われる。 

✓ 経営方針と売り上げ推移などの経営情報に基

づき生産量や切込み量を決めていく。 

✓ 経営情報は他に、売れ残り量と生産日からの経

過日数、市場の需要推移、SNS の評価が毎回与

えられる。 

✓ イベントとして、市場の急な需要発生、法改正

（賞味期限に影響が出る）、行政の立ち入り検

査実施が発生する。 

✓ ゲームが何回ターンするのかは参加者には知

らされない。 

✓ ゲームの様子はビデオで撮影される。 

✓ ゲーム終了後、ディブリーフィングが行われる。 

 

以下に、本ゲームフローチャートおよび入力内容、支援シス

テムにより提供される情報の内容を示す。 

 

 

 
（2） ゲームにおける忖度の評価方法 

忖度とは、日本のハイコンテクスト社会を前提と

し指示されずとも相手の気持ちを推し量り応えよ

うとすることである。このゲームでは参加者個人が、

相手である経営者やグループ員の意向をくみ取り

直接指示された以上に応えようと本来顧客（味や鮮

度）や業績（利益）に相反する切込み量や期限を延

長するとこに相当する。従って、忖度の大きさは意

思決定におけるこれらの数字の大きさ、個人の判断

とグループ判断の差で示されると考えられる。 

そこで、忖度の評価方法としては、 

✓ 切込み量の大きさ（原価への寄与が少ない

にもかかわらず大きくとっていれば「もっ

たいない」を社是とする文化を忖度してい

ると考えられる） 

✓ 経営方針遵守ポイント（勝敗を決定するう

えでは業績ポイントと比較して小さいにも

かかわらずこれに偏った判断を行う） 

✓ 個人ポイントとグループポイントの差（グ

ループ即ち組織への忖度） 

 

（3） 忖度の指標としてのカルバック・ライブラー情報量 

  カルバック・ライブラー情報量は 

P、Q を離散確率分布とするとき、P の Q に対す

るカルバック・ライブラー情報量は以下のように

定義される。 

経営課題にAIを!ビジネスインフォマティクス研究会 (第10回) 
JSAI Special Interest Group on Business Informatics (SIG-BI #10)



∑Pi log𝑃𝑖
𝑄𝑖

 

        ここで P(i)、Q(i) はそれぞれ確率分布 P、Q に従

って選ばれた値が i の時の確率である。 

カルバック・ライブラー情報量は、Pi をデータ i を

知った後の確率、Qi をデータ i を知る前の確率とし

た時のデータ iを知る前後の情報量の差、（-logQi(x)）

-(-logPi(x)）としてこれらの平均値をとったもので

ある。 

 上述の忖度を経営者や社是、グループの決定を知

る前後の差ととらえればこのカルバック・ライブラ

ー情報量で記述することが可能であると考えられ

る。 

 

（4） 表情による忖度の評価の可能性に関する検討 

2.2 に述べたように、被験者の回答は信頼性が十

分でない可能性があり、変容した後のディブリーフ

ィングでは変容する過程でのリアルタイムの忖度

の発生を通した組織変容は記述することが困難で

ある。そこで、先に述べたビデオデータを利用した

表情分析が有効であると思われる。表情分析では

AZURE による分析がいくつか報告されておりこの

枠組みでの分析を本研究に供することができると

思われる。 

５. 今後の課題 

今後はこれらを一連のゲームシステムとして NetLogo

を用いて作製し、実際にこれらのゲームを実験として

行いその有効性を評価確認する。更に、ゲーム中及びゲ

ーム後のディブリーフィングで被験者の表情を

AZURE の表情分析で解析し、これらの結果とゲーミン

グの結果を比較することで忖度と表情がどのような関

係になるのかを明らかにする予定である。 
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      要旨：本研究は、外食産業の POS データを用いて経営力向上に繋げるサービスの実現を目的としてい

る。日本の外食産業は、労働生産性が低い上、慢性的な人手不足で人材確保に苦労している。そこで、

この課題を解消する対策として、1 テーブルごとの客単価向上が有効と仮説を立て、客単価の高い高

級焼肉店の POS データを分析した。商品を提供する顧客層ごとに購買行動の特徴を明らかにし、機械

学習を用いて販売政策の検討を行う。 

      Abstract: This research aims to improve the services of the food-service industry so it can lead to better 
management.The labor productivity of the food-service industry in Japan is very low, has long suffered from 
lack of personnel and continues to struggle maintaining talent. Therefore, as a measure to solve this problem, we 
analyzed the POS data of a luxury barbeque shop with a high customer unit price, making a hypothesis that the 
improvement per customer price per customer is effective.And clarifying the purchasing behavior of each 
product target using Machine Learming. 

 

1. 先行研究 

 外食産業の市場規模は、2016 年時点で約 25 兆円
の規模となっており、労働者人口約 480万人、ここ
2 年間は日本の人口が減少しているにもかかわらず、
連続で微増している巨大な市場である。しかしなが

ら、日本の外食産業は、労働生産性が低い上、慢性

的な人手不足で人材確保に苦労している。これまで、

外食産業及びサービス産業における生産性の向上な

ど多くの実証研究がなされてきた。近年では、先端

研究所と協業し、外食業界に科学的経営手法を取り

入れる取り組みが進んでいる[1] [2]。 
本研究は、外食産業の POSデータを対象とした分

析を行う。とりわけ本分析では、高級飲食店の POS
データを対象とし、顧客単価の高い顧客に焦点をあ

てた分析である。このような顧客単価の高い高級飲

食店を対象とした分析は、我々の知る限り限定的で

ある。次節において目的について触れたのち、デー

タ、分析方法について説明する。5.は分析結果、6.
はまとめである。 

 

2. 目的 

本研究では、高級焼肉店を利用する顧客層の特定

および各顧客層が、どのような注文を行っているの

かを、購買データ分析を通じ明らかにすることを目

的とする。主成分分析によりデータのパターン分析

を行い、クラスター分析から会計ごとのセット商品

の購買分析を行った。分析結果から各顧客層ごとの

特徴をつかみ、高級焼肉店を経営する企業の経営指

標として、意思決定の一環として利用することに貢

献できる可能性がある。更に、リアルタイムで POS

データ分析を行い、経営の意思決定に利用すること

ができれば、外食業界の経営力向上につなげるサー

ビスの実現が可能となる。これまでの日本ではデフ

レ経済が長く続き、低価格でのサービス提供を行う

ために、コスト削減、オペレーションの効率化、人

件費削減に主眼を置いてきた。しかし、働き方改革

が提唱されている中、外食産業での属人的な経営ス

タイルからの脱却を行い、高級外食店が POSデータ

を活用した経営、先端技術科学を経営に用いること

で、外食産業の付加価値を高め、業界全体へインパ

クトを与えるきっかけとなることが期待される。 
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3. データ 

POS データについては該当飲食店の共同研究の了

承の元、SoftTheater 社から取得した。本研究は、

2017年 8月 1 日-2018年 7月 31日までの 361日間

において、高級焼肉店 1店舗の POSデータから 1会

計ごとのオーダーデータを抽出し分析を行った。表

1は上記 361日のデータである。17,855件の会計ご

とのデータであり、160,125件の注文データである。 

また、該当店舗のネット口コミ数は、284件である。

(出典:食べログ 168件,ぐるなび 2件,Retty114件) 

表 1：POSデータ件数 

データ取得日 361日     

会計件数 17,855件 1テーブルごと 

注文件数 160,125件 1注文ごと 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 図 1：ネットによる商品口コミ分析 

 

4. 分析方法 

高級焼肉店に来店する顧客は、事前予約をして来

店するケースが多い。あらかじめ来店日、来店時間、

テーブル番号を予約時に予約管理システムに登録す

る。当日は、顧客をテーブルに通し、店舗スタッフ

は、新規オーダーを登録する。その際に、テーブル

番号を選択し、来店客の人数、性別などを入力する

とオーダー開始できるシステムとなっているため、

瞬時に顧客構成のデータが蓄積される仕組みとなっ

ている。このテーブルごとのオーダーを分析し、時

間別、顧客構成別、温度別、支払方法別の購買デー

タの分析を行った。また、ネット口コミ情報と実際

の注文データとの関連性に注目し、分析を行った。 

 

5. 分析結果 

最初に顧客構成ごとの来店組数を分析した。表 2

は、その結果である。高級焼肉店の顧客構成は 2 人
で来店する組数が 10,733件（60.11％）と圧倒して多
く、その中でも男性 1名＋女性 1名で来店する組数
が 6,568件(全体の 36.79％)という結果が得られた。 
  表 2：顧客構成別客単価 組数上位 6 
顧客構成 組数 平均 中央値 標準偏差 
男 1女 1 6,568  5,663円 5,325円 3,377円 
男 0女 2 2,896 3,249円 2,320円 3,054円 
男 2女 0 1,269 6,573円 6,185円 4,273円 
男 0女 3 663 3,331円 2,600円 2,259円 
男 4女 0 634 8,415円 8,735円 3,243円 
男 2女 2 627 6,676円 6,650円 3,552円 
しかし、客単価が高い顧客構成は、男性 4 名＋女

性 0名の組み合わせである。これらのオーダーの詳
細について分析を行った。次に、入店時間別の分析

を行い、全体での客単価と 17時以降の客単価にどの
ような変化があるのか分析を行った。また、最高温

度、最低温度、降雨量などと売上との相関関係の分

析や、ネット上の口コミ情報から、商品名に絞り、

出現頻度と実際のオーダー数の分析を行った。 
 

6.まとめ 

 本研究では、高級焼肉店の POS データを分析し、
顧客の購買データを分析した。分析の結果、購買顧

客のクラスターの存在および、各クラスターごとの

特徴を明らかにすることができた。また、ネットの

口コミに上がる商品と実際の購買数の相関関係があ

ることが認められた。今後の課題としては、新規顧

客とリピータ客の購買データの比較分析を行う必要

がある。また、POS、顧客管理のデータ分析を通じ
た日次経営指標の作成およびキャッシュレスなどの

フィンテック領域への応用も、今後の課題として挙

げられる。 
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Abstract: Buyers of used cars have to predict their dealing prices at auto auction held after

about one month, but it is very difficult to predict them because each condition of used cars is

completely different such as mileage, model year, body color, etc. For this reason, we propose

two prediction methods: as the first one, we consider the median of dealing prices in each car

model as a base price and predict its future price by time-series models: ARIMA and SARIMA.

After that, the predicted bace price is converted into the individual price of each used car by the

machine learning method that learned the relationship between the condition of used cars including

individual prices and the bace price. As the second method, we adopt the deep learning approach

to directly predict individual future prices of used cars without using the base price, but using all

the information attached to each used car as explanatory variables. To verify the usefulness of our

proposed methods for a used car assessment system, we performed some prediction tests using the

real auto-auction price data.

1 ͡Ίʹ

தंݹϢʔβʔ͔ΒങऔళྲྀΕͨޙɼओʹΦʔ
τΦʔΫγϣϯ [1]Λ௨ͯ͡ൢചళʹച٫͞ΕΔɽങऔ
ళͷཱʹཱͯɼങऔ͔ΒΦʔτΦʔΫγϣϯʹग़
͢Δ·ͰҰϲ݄ཁ͢ΔͨΊɼཌ݄ͷڝങՁ֨Λ༧
ͯ͠ങऔࠪఆՁ֨Λઃఆ͢Δඞཁ͕͋Δɽͦ͜Ͱג
ࣜձࣾϓϩτίʔϙϨʔγϣϯ (ҎԼɼϓϩτࣾ)Ͱɼ
ཌ݄ʹ։͞࠵ΕΔΦʔτΦʔΫγϣϯͰͷམࡳՁ֨Λ
ങऔళ͕ࠪఆंݹɼத͠࡞ఆγεςϜΛྀࠪͨ͠ߟ
Ձ֨Λܾఆ͢ΔࡍͷใఏڙΛ͍ͯͬߦΔɽ
͔͠͠தंݹͷྲྀ௨Ձ֨Λ༧ଌ͢Δ͜ͱେม͠
͍ɽͦͷཧ༝ͱͯ͠ɼதंݹڑߦं݄ݕͱ
͍ͬͨಛ͕͝ंݸͱʹҟͳΓɼ།ҰແೋͷଘࡏͰ͋
Δɽͦ͜ͰϓϩτࣾͷࠪఆγεςϜ [2]Ͱɼ·ͣର
Λ౿·͑ɼཌ݄ͷ֘ंछ࣮ࡳͱಉҰंछͷམंݸ

∗࿈བྷઌɿ ҵେֶେֶӃཧڀݚֶՊ ҵݝཱࢢதொ
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ͷࢦఆ݅ͷՁ֨ʢදՁ֨ʣΛਪ͠ɼ͞Βʹର
Ձ֨ࡳͷམंݸ͍ͯͮجʹͷঢ়ଶʢઆ໌มʣंݸ
ม͢Δͱ͍ͬͨɼ2ஈ֊ͷϓϩηεΛܦΔɽ֤ϓϩ
ηεͰओʹύϥϝʔλΛ༩͑ͯػցతʹਪ͢Δ͕ɼ
ෆ߹ཧͳ݁ՌΛగਖ਼͢ΔͨΊʹਓ͕ؒ༗͢Δॊೈͳਪ
ྗΛ͠ۦɼϑϨʔϜʹରॲ͢Δ߹͋Δɽ
͔͠͠ຊڀݚͰɼશͯػցతʹਪ͢Δ͜ͱͰશࣗ
ಈ͔ͭओ͕؍հ͠ࡏͳ͍༧ଌγεςϜΛߏங͍ͨ͠ɽ
·ͣϓϩτࣾͷΑ͏ʹ 2ஈ֊ͷϓϩηεʹׂ͠ɼ
දՁ֨ͷ༧ଌʹྻܥ࣌ϞσϧΛɼंݸՁ֨ͷม
ցֶशϞσϧΛద༻͢Δɽ͔͠͠දՁ֨ͷػʹ
༧ଌ͕ͦࠩޡͷޙͷมʹѱӨڹΛٴ΅ͨ͢Ίɼंݸ
ͷམࡳՁ֨Λ༧ଌ͢ΔਂֶशϞσϧʹ͍ͭͯ
ͷ༗͢ΔશಛྔΛઆ໌ंݸΔɽ༧ଌͰ͢౼ݕ
มͱ͢ΔͨΊݩ࣍ߴͷػցֶशͱͳΔ͕ɼੵΦʔ
τΤϯίʔμΛࣄલֶशʹద༻͢Δ͜ͱͰݩ࣍ѹॖʢಛ
બʣΛ͏ߦɽ
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2 ઃఆͱ༻͍Δσʔλ

தंݹऔҾͷྲྀΕ࣍ͷ 4ͭʹྨ͞ΕΔɽ(1)ങऔ
ళ͕٬͔ސΒதंݹΛങ͍औΔɼ(2)ങ͍औͬͨதंݹ
Λങऔళ͕ΦʔτΦʔΫγϣϯʹग़͢Δɼ(3)ൢചళ
͕தंݹΛམ͢ࡳΔɼ(4)ൢചళ͕٬ސʹதंݹΛച٫
͢ΔɽຊڀݚͰதंݹങऔళͷཱʹཱͪɼ(3)Ͱͷ
མࡳՁ֨Λྀͭͭ͠ߟɼ(1)ʹͯ߹ཧతͳങऔՁ֨Λܾ
ΊΔͨΊͷํ๏Λݕ౼͢Δɽ͠ങऔՁ֨Λݟ͘ߴ
ੵΕങऔళͷརӹ͕ݮΓɼ͘ੵݟΕ٬͕ސ
ଞళʹྲྀΕΔՄੑ͕͋Δɽ·ͨങ͍औΓ͔ΒΦʔτ
ΦʔΫγϣϯͷग़·ͰඋʹҰि͔ؒΒҰϲ݄
ఔͷλΠϜϥάΛཁͨ͢Ίɼ(1)ͷ࣌Ͱ (3)Ͱͷམ
Ձ֨Λ༧ଌ͢Δඞཁ͕͋Δɽࡳ
ຊڀݚͷ༧ଌରͱͯ͠ɼʮημϯʯʮίϯύΫτʯʮϛ
χόϯʯʮ̨̪̫ʯʮܰࣗಈंʯͷ 5ΧςΰϦ͔Βɼʮ̡
̨ʯʮϓϦεʯʮϑΟοτʯʮσϛΦʯʮηϨφʯʮύδΣ
ϩʯʮϑΥϨελʔʯʮλϯτʯʮϫΰϯ̧ʯͷ 9ंछΛ
બग़ͨ͠ɽϓϩτ͕ࣾ༗͢ΔΦʔτΦʔΫγϣϯσʔ
λɼΦʔτΦʔΫγϣϯձ͕ंݸͨࠪ͠ݕͷঢ়ଶ
Λද͢ଟมྔσʔλͰߏ͞Ε͍ͯΔɽͦͷҰྫͱ͠
ͯʮམࡳՁ֨ʯʮڑߦʯʮंݕຬ݄ྃʯʮम෮ྺʯ
ʮධՁʯͳͲ͕͛ڍΒΕΔɽ·ͨϚελʔσʔλͱ
ͯ͠ɼʮंछʯʮϞσϧʯʮࣜܕʯʮάϨʔυʯʹԠͨ͡
ʮΩʔίʔυʯʮެশੑʯʮΦϓγϣϯඋʯʮ৽ंՁ
֨ʯʹؔ͢Δใར༻Ͱ͖Δɽ͜ͷΩʔίʔυ͕ࣗ
ಈंΛྨ͢Δ࠷খ୯ҐͰ͋ΔͨΊɼΦʔτΦʔΫγϣ
ϯσʔλ͔ΒΩʔίʔυΛඥ͚ͯϚελʔσʔλ͔
ΒใΛநग़͢Δɽ

3 දՁ֨ͷྻܥ࣌༧ଌ

3.1 ༺༧ଌϞσϧͷదྻܥ࣌

ΦʔτΦʔΫγϣϯʹͯத͕ंݹམ͞ࡳΕΔͷങ
औళ͕ࠪఆങऔ͔ͯ͠ΒҰϲ݄ఔઌͰ͋Δ͜ͱ͕ଟ
͘ɼങऔళதंݹΛࠪఆ͢Δͱ͖ʹཌ݄ͷམࡳՁ֨
Λ༧ଌ͢Δඞཁ͕͋Δɽ͜ͷ༧ଌʹࠪఆ݄·Ͱͷ
ΦʔΫγϣϯམࡳใΛߟࢀʹ͢Δ͕ɼલड़ͷͱ͓Γ
ରं྆ͱಉҰ݅ͷա࣮ڈଘ͠ࡏͳ͍ͨΊɼ౷
తʹਪ͢Δ͜ͱ͕Ͱ͖ͳ͍ɽͦ͜ͰຊষͰॆܭ
ͳαϯϓϧΛ֬อ͢ΔͨΊʹɼंݸͰͳ͘ंछຖ
ʹམࡳՁ֨ΛτϥοΩϯά͢Δɽ·ͨंछͷදՁ֨
ͱͯ͠ɼམࡳՁ֨ͷதԝΛػցతʹ༻͍Δɽ
ɼཌ݄ͷදՁ֨ʢதԝʣΛ༧ଌ͢ΔͨΊʹɼʹ࣍
աڈͷදՁ֨Λ༻͍ͯྻܥ࣌ϞσϧΛֶश͢Δɽத
धཁͳͲظͳͲͷʮτϨϯυཁҼʯ৽ֶߦྲྀंݹ
ͷʮقઅੑཁҼʯ͕Ө͢ڹΔͱ͑ߟΒΕΔɽ͜ΕΒͷ
ඇఆৗཁҼʹର͢Δྻܥ࣌Ϟσϧͱͯ͠ɼຊڀݚͰ
ۉҠಈฏؼճݾࣗ (ARIMA)Ϟσϧͱقઅࣗݾճ
ۉҠಈฏؼ (SARIMA)ϞσϧΛద༻͢Δɽ

ࠁ࣌ tʹ͓͚Δ͋ΔंछͷදՁ֨ʢதԝʣΛXt

ͱॻ͘ͱɼARMA(p, q)Ϟσϧࣜ࣍ͱͳΔɽ

Xt =
p∑

i=1

aiXt−i + ϵt +
q∑

i=1

biϵt−i (1)

͜͜Ͱɼaiաڈͷ࣮ݱXt−iʹ͓͚Δهؒ࣌Աྗɼ
biաڈͷϗϫΠτϊΠζ ϵt−iʹ͓͚Δهؒ࣌ԱྗΛ
ࣔ͢ɽARMAϞσϧఆৗੑΛԾఆ͢ΔͨΊɼ্هͷ
ඇఆৗཁҼΛදݱͰ͖ͳ͍ɽXtͷτϨϯυཁҼʹ͍ͭ
ͯ d֊ࠩΛͱΓɼقઅੑཁҼʹ͍ͭͯD֊قઅࠩ
ΛऔΔ͜ͱͰఆৗԽॲཧΛ͢ࢪɽͳ͓ Xt ݄࣍σʔ
λͰ͋ΔͨΊɼقઅपظ s = 12ʢ12ϲ݄ʣͱ͢Δɽ
ͦͷޙɼఆৗԽࡁΈ∆d∆D

s Xtʹ͍ͭͯࣜ 1ͷ ARMA

ϞσϧΛద༻͠ɼਪఆ͞Εͨ ∆d∆D
s X̂t+1 Λ͢ࢉٯΔ

͜ͱͰ X̂t+1 ΛಘΔɽࣜ 1Ͱྻܥؒ࣌ʹؔ͢ΔهԱ
ੑΛදݱͰ͖ΔͨΊɼARIMA(p, d, q)ϞσϧͱՁͰ
͋Δɽ
ظઅपق͔͠͠ sΛ·͙ͨهؒ࣌Աੑද͢ݱΔʹ
ɼࣜ࣍ͷ SARIMA(p, d, q)(P,D,Q)[s]Ϟσϧ [3]Λ
༻͍Δɽ

∆d∆D
s Xt =

p∑

i=1

ai∆
d∆D

s Xt−i +
P∑

I=1

AI∆
d∆D

s Xt−sI

−
p∑

i=1

P∑

I=1

aiAI∆
d∆D

s Xt−sI−i + ϵt +
q∑

j=1

bjϵt−j

+
Q∑

J=1

BJϵt−sJ +
q∑

j=1

Q∑

J=1

bjBJϵt−sJ−j (2)

ͱಉ༷ʹɼਪఆ͞Εͨ∆d∆Dه্
s X̂t+1Λ͢ࢉٯΔ͜ͱ

Ͱ X̂t+1ΛಘΔɽͨͩ͠Ϟσϧߏ͕ෳࡶͰ͋ΔͨΊɼ
ֶशʹ͏σʔλෆ͓Αͼաֶशͷ͕ݒ೦͞Ε
ΔɽϞσϧ࣍ʹ͍ͭͯAICΛ࠷খԽ͢ΔΑ͏ʹܾ
ఆ͢Δ͕ɼաֶशͷ؍͔ΒΑΓγϯϓϧͳ ARIMA

Ϟσϧͷํ͕ػ͢ΔՄੑ͋Δɽ

3.2 ༧ଌ࣮ݧ

2011 10݄͔Β༧ଌରͷલ݄·ͰͷදՁ֨Λ
ϞσϧΛΦϯϥΠϯֶश͠ɼ2016ྻܥ͍࣌ͯ༺ 1݄
͔Β 2017 9݄Λ༧ଌରͱͨ͠ɽ༧ଌਫ਼ͷධՁʹ
ɼਖ਼نԽฏۉೋࠩޡ (NMSE)ͱਖ਼݄Λ༻͍ͨɽ
NMSEࣜ࣍ͰಘΒΕΔɽ

NMSE(X̂) =

√√√√
T∑

t=1

(Xt − X̂t)
2

√√√√
T∑

t=1

(Xt − X̄)2

(3)
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ද 1: ARIMAϞσϧʹΑΔදՁ֨ͷ༧ଌ݁Ռ

ΧςΰϦ ंछ NMSE ਖ਼݄

ημϯ ̡̨ 0.559 17

ημϯ ϓϦε 0.621 19

ίϯύΫτ ϑΟοτ 0.552 15

ίϯύΫτ σϛΦ 0.546 14

ϛχόϯ ηϨφ 0.629 18

̨̪̫ ύδΣϩ 1.613 14

̨̪̫ ϑΥϨελʔ 1.062 9

ܰࣗಈं λϯτ 0.454 19

ܰࣗಈं ϫΰϯ̧ 0.913 15

ද 2: SARIMAϞσϧʹΑΔදՁ֨ͷ༧ଌ݁Ռ

ΧςΰϦ ंछ NMSE ਖ਼݄

ημϯ ̡̨ 0.466 20

ημϯ ϓϦε 0.797 18

ίϯύΫτ ϑΟοτ 0.631 15

ίϯύΫτ σϛΦ 0.515 15

ϛχόϯ ηϨφ 0.666 18

̨̪̫ ύδΣϩ 1.127 17

̨̪̫ ϑΥϨελʔ 1.004 11

ܰࣗಈं λϯτ 0.451 19

ܰࣗಈं ϫΰϯ̧ 0.850 17

͜͜ͰɼT ༧ଌରͷؒظͷ͞ɼXtࠁ࣌ tʹ͓
͚ΔදՁ֨ͷਅɼX̂tࠁ࣌ tʹ͓͚ΔදՁ֨ͷ
༧ଌɼX̄ ؒظ t = 1, 2, · · · , T ʹ͓͚Δ Xt ͷฏۉ
Λࣔ͢ɽਖ਼݄ɼX̂t͕Xtͷ±10%ʹऩ·ͬͨ
߹Λਖ਼ղͱΈͳ͠ɼ༧ଌରͷ 21ϲ݄ؒ (T = 21)

ͷ͏ͪਖ਼ղ݄ͨ͠Λࣔ͢ɽ
༧ଌ݁ՌΛද 1,2 ͓Αͼਤ 1∼3 ʹࣔ͢ɽημϯ

ARIMA Ϟσϧͱ SARIMA Ϟσϧͷ྆ํʹ͓͍ͯਖ਼
݄͕ଟ͘ɼNMSE͍ͱͳͬͨɽཧ༝ͱͯ͠ɼ
ημϯͷτϨϯυൺֱతམͪண͍͓ͯΓɼقઅੑʹ
͍ͭͯมಈ෯͕ଞंछΑΓখ͍͞ɽҰํɼझຯੑ͕
અੑมಈ෯قτϨϯυมԽ͕ܹ͘͠ɼ̨̫̪͍ߴ
େ͖͍ͨΊ༧ଌ͕͍͠ɽͦͷ݁Ռɼਖ਼݄গͳ
͘ɼNMSE͍ߴʹ͋Δɽಛʹਤ 2ʹ͓͍ͯɼ༧
ଌ͕ਅΛ 1ϲ݄Ε͍͔͚͍ͯͯΔݟ͕ؒظΒ
ΕΔɽͳ͓ ARIMAϞσϧͱ SARIMAϞσϧͷൺֱ
ʹ͓͍ͯɼಛ͢هΔ΄Ͳͷࠩݟड͚ΒΕͳ͍ɽ

ਤ 1: SARIMAʹΑΔϓϦεͷදՁ֨ͷ༧ଌਪҠ

ਤ 2: SARIMAʹΑΔύδΣϩͷදՁ֨ͷ༧ଌਪҠ

ਤ 3: SARIMAʹΑΔϫΰϯ̧ͷදՁ֨ͷ༧ଌਪҠ
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4 Ձ֨ͷมंݸցֶशʹΑΔػ

4.1 ϥϯμϜϑΥϨετͷద༻

ɼදՁ֨ʹ࣍ (தԝ) ͷ༧ଌΛंݸՁ֨ม
͢Δํ๏Λݕ౼͢ΔɽंݸͷಛྔͱදՁ֨ͷ༧ଌ
Λઆ໌มͱ͠ɼंݸͷམࡳՁ֨Λඃઆ໌มʹ͢
Εɼ྆มͷؔΛաڈͷ࣮ʹػ͍ͯͮجցֶश
͢Εྑ͍ɽͦͷػցֶशϞσϧͱͯ͠ɼຊষͰϥ
ϯμϜϑΥϨετ [4]Λ༻͍Δɽ
ͦͷֶशखॱͱͯ͠ɼ·ͣNݸͷֶशσʔλ (xi, yi),

(i = 1, 2, · · · , N)͔Β෮ݩநग़͠ɼಉαΠζ N ͷσʔ
λू߹W (b) Λ B ੜ͢Δɽ࣍ʹɼͦΕͧΕͷσʔ
λू߹W (b), (b = 1, 2, · · · , B) Λ༻͍ͯճؼ RT (b)

Λֶश͢Δɽճؼ୯ମͰ࿈ଓతͳඃઆ໌มͷ
༧ଌʹద༻Ͱ͖Δ͕ɼϥϯμϜϑΥϨετશͯͷճ
ΊΔΞߴԽ͢Δ͜ͱͰ༧ଌੑΛۉͷ༧ଌΛฏؼ
ϯαϯϒϧֶश [5]ͷҰछͰ͋Δɽ֤ճؼͷಠཱੑ͕
ʢଟ༷؍Δ͜ͱू߹ͷ·ߴͲ༧ଌੑ͕΄͍ߴ
ੑ༧ଌఆཧʣ͔Βઆ໌Ͱ͖Δ [6]ɽ

4.2 มݧ࣮

ֶशσʔλͷؒظ 2016 1݄͔Β 2016 12݄
·Ͱɼςετσʔλͷؒظ 2017 1݄͔Β 2017
9݄·Ͱͱ͢Δɽ·ֶͣशσʔλΛ༻͍ͯϥϯμϜϑΥ
ϨετΛߏங͢Δɽͦͷࡍʹɼंݸใͱͯ͠ʮं
ମ৭ʯʮམͪʯʮڑߦʯʮं݄ݕʯʮධՁʯ
ʮ৽ंՁ֨ʯʮφϏͷ༗ແʯʮϨβʔγʔτͷ༗ແʯʮα
ϯϧʔϑͷ༗ແʯΛ༻͍ɼ͞Βʹ֘ंछͷදՁ֨
ʢதԝʣΛઆ໌มͱ͢Δɽඃઆ໌มʹಉं྆ͷ
ʮམࡳՁ֨ʯͱ͢Δ͜ͱͰɼंछຖʹදՁ͔֨Βंݸ
ͷམࡳՁ֨ʹม͢ΔϧʔϧΛֶश͢Δɽͦͷޙɼ
දՁ֨Λ 3ষͰಘͨ༧ଌʹม͠ߋɼ͜ΕΛֶशࡁΈ
ϥϯμϜϑΥϨετʹೖྗ͢Δ͜ͱͰɼंݸͷམࡳՁ
֨ͷਪఆΛಘΔɽ͜ͷਪఆςετσʔλʹରͯ͠
Δɽ͢ࢪ࣮
ਪఆਫ਼ΛධՁ͢Δࢦඪͱͯ͠ɼਖ਼ͱܾఆ
Λ༻͍Δɽਖ਼ɼਪఆ ŷn͕ਅ ynͷ±10%Ҏ
ʹऩ·ͬͨ߹Λਖ਼ղͱ͠ɼͦͷճΛਪఆ࣮ࢪճ
N ͰׂͬͨͷͰ͋Δɽ͞Βʹܾఆ R2ࣜ࣍
ͰಘΒΕΔɽ

R2 = 1−

N∑

n=1

(yn − ŷn)
2

N∑

n=1

(yn − ȳ)2
(4)

͜͜Ͱ ȳਅ ynͷฏۉͰ͋Δɽܾఆ R2 1

ʹ͍ۙ΄Ͳճؼͱͯͯ͠·Γ͕ྑ͍͜ͱΛҙ
ຯ͢Δɽ

ද 3: ϥϯμϜϑΥϨετʹΑΔंݸམࡳՁ֨ͷਪఆ
݁Ռ

ΧςΰϦ ंछ ਖ਼ ܾఆ R2

ημϯ ̡̨ 0.3068 0.8802

ημϯ ϓϦε 0.4338 0.8921

ίϯύΫτ ϑΟοτ 0.2332 0.8933

ίϯύΫτ σϛΦ 0.3222 0.9433

ϛχόϯ ηϨφ 0.3186 0.9328

̨̪̫ ύδΣϩ 0.3291 0.9122

̨̪̫ ϑΥϨελʔ 0.4076 0.9549

ܰࣗಈं λϯτ 0.4724 0.9516

ܰࣗಈं ϫΰϯ̧ 0.4269 0.9454

ਤ 4: Ձ֨ͷਅͱਪఆͷ૬ؔਤࡳམंݸ (ϓϦε
ͷ߹)

ਤ 5: Ձ֨ͷਅͱਪఆͷ૬ؔਤࡳམंݸ (ύδΣϩ
ͷ߹)
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ਪఆ݁ՌΛද 3͓Αͼਤ 4,5ʹࣔ͢ɽ͍ͣΕͷंछ
ܾఆR2 0.9ʹ͍ۙΛ͓ࣔͯ͠Γɼճؼ
ͱͯ͠ͷਪఆਫ਼͍ߴɽ͔͠͠ਖ਼ 0.30લޙͱ
͘ɼਅͷ ±10%ҎΛਖ਼ղͱΈͳ͢ج४ඇৗʹ
ɽ͍͠ݫ
·ͨਤ 4ͱਤ 5ʹࣔ͢Α͏ʹɼՁ֨ଳʹ͓͍ͯޡ
͕ࠩେ͖͍ʹ͋Δɽ͜ͷཧ༝ͱͯ͠ɼάϨʔυ
ࣜͳͲͰྨͤͣʹֶशͨͨ͠ΊɼߴՁ֨ଳͱՁ֨
ଳͷֶश͕ࠩޡಉҰʹѻΘΕͨͨΊͱ͑ߟΒΕΔɽਅ
ͱࠩޡͷൺΛ͑ߟΕɼՁ֨ଳ͜ͷൺ͕େ
͖͘ͳΓ͍͢ɽ͜Ε͕ਖ਼ΛԼ͛ΔཁҼʹͳΔͨ
ΊɼޙࠓઈରࠩޡͰͳ͘ʮࠩޡʯΛ࠷খԽ͢ΔΑ
͏ʹϞσϧύϥϝʔλΛػցֶश͢Δํ๏Λݕ౼͢Δɽ
·ͨɼάϨʔυࣜͳͲͰֶशσʔλΛׂ͢Δํ
๏༗ޮ͔͠Εͳ͍͕ɼֶशσʔλͷݮগʹΑΓ
ցֶशࣗମͷੑ͕Լ͢ΔՄੑ͋Δɽػ

5 ਂֶशʹΑΔ
Ձ֨ͷ༧ଌࡳམंݸ

5.1 ਂֶशͷద༻

3ষͱ 4ষʹΑΔ༧ଌϓϩηεʹ͓͍ͯɼൃ͕ࠩޡੜ
͢ΔཁҼ 3͋Δɽ·ͣंछຖͷදՁ֨ͱͯ͠த
ԝ͕ଥͳͷ͔͕ٙΔɽ͔͠͠ػցతʹදՁ
֨ΛٻΊΔϧʔϧΛఆΊͯɼͦͷϧʔϧ͕શʹਖ਼
͍͠ͱݶΒͳ͍ɽ࣍ʹදՁ֨ʹର͢Δྻܥ࣌༧ଌ
ʹ͍ͭͯ༧ଌ͕ࠩޡੜ͡ɼ͞ΒʹंݸམࡳՁ֨ͷ
มʹ͓͍ͯม͕ࠩޡੜ͡Δɽͦ͜ͰຊষͰɼ͜
ΕΒͷ͕ࠩޡհ͠ࡏͳ͍Α͏දՁ֨Λྀͣͤߟɼ
తʹंݸͷམࡳՁ֨Λ༧ଌ͢Δɽ͜ͷ༧ଌʹਂֶ
शϞσϧΛద༻͢Δɽ
ਂֶशϞσϧͷߏͱͯ͠தؒΛ 3ͱ͠ɼ֤
χϡʔϩϯΛԼҐ͔Βॱʹ j = 40, k = 8, l = 4

ͱ͢Δɽͳ͓աֶशΛ͑Δ͘ɼதؒୈ 1ʹ
ফڈ 40%ͷυϩοϓΞτΛద༻͢Δɽੑ׆Խؔ
ʹ͍ͭͯɼதؒୈ 1ͱୈ 3ʹਖ਼نԽઢؔܗ
(ҎԼɼReLU) Λ༻͍ɼதؒୈ 2ʹ߃ؔΛ༻
͍Δɽͳ͓ຊڀݚճؼ (࿈ଓͷ༧ଌ) Ͱ͋Δͨ
Ίɼग़ྗͷੑ׆Խؔ߃ؔͱ͢Δɽ݁߹ڧ
ͷॳظʹ͍ͭͯɼReLUΛ༻͍Δ݁߹͢Δ
߹Xavier Glorotͷॳظ [7]Λɼ߃ؔΛ༻͍Δ
݁߹͢Δ߹ Heͷॳظ [8]Λ༻͍Δɽ
தؒΛଟʹ͢Δ΄Ͳޯফࣦ͕͜ىΔͨΊɼ
લֶशͱͯ͠ੵΦʔτΤϯίʔμࣄ [9]Λద༻͢Δɽ
֤ΦʔτΤϯίʔμʹ͓͍ͯใѹॖ͢Δ͜ͱͰɼઆ
໌มͷಛநग़Λ͏ߦɽͦͷޙϑΝΠϯνϡʔχϯ
άͱͯ͠ɼਂֶशϞσϧશମΛٯࠩޡ๏ʹΑͬ
৴߸ʹର͢Δೋࢣڭɼʹࡍश͢Δɽͦͷֶ࠶ͯ

ؔࠩޡΛࠩޡ E ͱ͠ɼֶशσʔλΛϥϯμϜʹ 1%

બͿόονֶशΛ 10000ճ܁Γฦ͢ɽޯ߱Լ๏ͷ࠷
దԽΞϧΰϦζϜʹ Adam[10]Λ༻͍ɼ֤ύϥϝʔ
λΛ α = 0.001ɼβ1 = 0.9ɼβ2 = 0.999ͱͨ͠ɽϑΝΠ
ϯνϡʔχϯάʹ͓͍ͯޯফࣦʹΑΓೖྗ
ۙͷॏΈߋ৽͞Εʹ͍͕͘ɼࣄલֶशʹ͓͍ͯ༏
ઌతʹֶश͞Ε͍ͯΔͨΊॏେͳͱͳΒͳ͍ɽ

5.2 ༧ଌ࣮ݧ

ֶशσʔλͱςετσʔλͷؒظ 4.2અͱಉ༷Ͱ
͋Δɽઆ໌มͱͯ͠ʮंମ৭ʯʮམͪʯʮڑߦ
ʯʮं݄ݕʯʮධՁʯʮ৽ंՁ֨ʯʮφϏͷ༗ແʯʮϨ
βʔγʔτͷ༗ແʯʮαϯϧʔϑͷ༗ແʯΛ༻͍ɼʮंݸ
མࡳՁ֨ʯΛඃઆ໌มͱ͢Δɽ4.2આͱͷҧ͍ɼ
දՁ֨Λઆ໌มʹؚΊͳ͍ͱɼඃઆ໌มͷΛ
ʮࠪఆ࣌ʹͯ͠ʯֶश͢Δʹ͋Δɽྫ͑ɼམ
ͪ༧ଌରंݸͷࣜͱΦʔτΦʔΫγϣϯ։࠵
݄ͷࠩΛҙຯ͢Δɽͦ͜ͰམͪΛ 1ϲ݄Ҿ͍ͯࠪ
ఆ࣌ͷใΛਂֶशʹೖྗ͢Δ͜ͱͰɼ1ϲ݄ઌͷ
ΦʔΫγϣϯ։࣌࠵ͷམࡳՁ֨ (༧ଌ)Λग़ྗ͢Δɽ
͞Βʹ֤มͷεέʔϧௐ (લॲཧ) ͱͯ͠ɼʮंମ
৭ʯंछຖͷग़ݱͱͯ͠ఆྔԽ͠ɼ৭ͷՁ (ਓ
(ؾ Λද͢ɽʮམͪʯʮڑߦʯंछຖʹ
ֶशσʔλͷશं྆ͷؒͰඪ४Խ͢Δɽʮं݄ݕʯ
௨ৗຬ͕ظ 2ϲͳͷͰࠪఆ࣌ʹ͓͚Δं݄ݕΛ
24Ͱআ͓ͯ͘͠ɽͳ͓৽ंͷॳंݕ 3ϲͳͷͰ
 0 ∼ 1.5ΛͱΓ͏ΔɽʮධՁʯΦʔτΦʔΫγϣ
ϯձʹΑΔՁධՁͰ͋Γɼ৽ंݹ 2000ɼதݹ
ं 300 ∼900Ͱ࠾͞ΕΔɽͦͷͨΊݩͷධՁ
Λ 1000Ͱআ͓ͯ͘͠ɽʮ৽ंՁ֨ʯंछຖʹඪ४
Խ͢Δɽ͞ΒʹʮφϏͷ༗ແʯʮϨβʔγʔτͷ༗ແʯ
ʮαϯϧʔϑͷ༗ແʯʹ͍ͭͯ৽ं࣌ͷඪ४උঢ়ଶ
ͱಉҰͰ͋Ε 0ɼෆ͍ͯ͠Ε-1ɼ૿ઃ͞Ε͍ͯΕ
+1ͱ͢Δɽ
༧ଌ݁ՌΛද 4͓Αͼਤ 6,7ʹࣔ͢ɽημϯʹ͍ͭͯ
ɼද 3ͷϥϯμϜϑΥϨετΑΓ͍ߴ༧ଌਫ਼Λಘ
͍ͯΔɽ͜Ε 3ষͷྻܥ࣌༧ଌͱಉ༷ʹɼτϨϯυ
قઅੑมಈ͕ൺֱతখ͍͞΄Ͳ༧ଌ͘͢͠ɼ͞Β
ʹ༧ଌʹΑΓ͕ࠩޡհ͢ࡏΔཁҼΛݮΒͨ͠ޮՌ
ͩͱ͑ߟΒΕΔɽܾఆ R2ʹ͓͍ͯɼ9ंछத 5

ंछʹ͓͍ͯද 3Λ্ճΔ݁ՌΛಘ͕ͨɼਖ਼Ͱ
9ंछத 2ंछ͔͠ද 3͔Β্Ͱ͖͍ͯͳ͍ɽ͜ͷ
ཧ༝ͱͯ͠ɼਂֶशͷઆ໌มʹτϨϯυقઅੑ
ʹؔ͢ΔใΛ༻͍ͳ͔ͬͨͨΊɼ͜ΕΒͷཁҼ͕ڧ
͍ंछʹ͓͍ͯલষͷํ๏ͷํ͕ػͨ͠ͱ͑ߟ
ΒΕΔɽͦ͜ͰޙࠓɼτϨϯυʹ͍ͭͯ RNN
LSTMͳͲߏؒ࣌ʹରԠͨ͠ػցֶशϞσϧΛಋೖ
͠ɼقઅੑʹ͍݄༵ͭͯͳͲΛμϛʔมͰ༩
͑Δํ๏Λݕ౼͢Δɽ
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ද 4: ਂֶशʹΑΔंݸམࡳՁ֨ͷ༧ଌ݁Ռ

ΧςΰϦ ंछ ਖ਼ ܾఆ R2

ημϯ ̡̨ 0.4205 0.9420

ημϯ ϓϦε 0.4492 0.9306

ίϯύΫτ ϑΟοτ 0.2283 0.8915

ίϯύΫτ σϛΦ 0.2762 0.9328

ϛχόϯ ηϨφ 0.3182 0.9422

̨̪̫ ύδΣϩ 0.3093 0.9340

̨̪̫ ϑΥϨελʔ 0.3593 0.9707

ܰࣗಈं λϯτ 0.4086 0.9374

ܰࣗಈं ϫΰϯ̧ 0.3941 0.9400

ਤ 6: Ձ֨ͷਅͱ༧ଌͷ૬ؔਤࡳམंݸ (ϓϦε
ͷ߹)

ਤ 7: Ձ֨ͷਅͱ༧ଌͷ૬ؔਤࡳམंݸ (ύδΣϩ
ͷ߹)

6 ·ͱΊ

ຊڀݚͰதंݹങऔళͷཱʹཱͪɼ1ϲ݄ޙͷத
छຖͷදՁंʹࡍՁ֨Λ༧ଌͨ͠ɽͦͷࡳͷམंݹ
֨ (தԝ) Λഔհ͢Δํ๏ͱɼഔհͤͣʹ༧ଌ͢
Δํ๏Λݕ౼ͨ͠ɽͦͷ݁ՌɼτϨϯυقઅੑมಈ͕
େ͖͍ंछʹલऀ͕ྑ͘ɼখ͍͞ंछʹྑ͕ऀޙ
͔ͬͨɽ͜ͷཧ༝ͱͯ͠ɼऀޙͷ༧ଌ (ਂֶश)

ࠩޡͷൃੜϓϩηεΛ࠷খݶʹͰ͖Δ͕ɼલऀ ࣌)
(Ϟσϧྻܥ ͷΑ͏ʹߏؒ࣌Λྀ͍ͯ͠ߟͳ͍ɽͦ
͜Ͱޙࠓͷ՝ͱͯ͠ɼRNN LSTMͰτϨϯυΛ
ࠩޡʹɼ͞Β͠ݱઅੑΛදقɼμϛʔมͰྀ͠ߟ
ΛػցֶशͷධՁج४ʹ͢Δ͜ͱͰՁ֨ଳʹ͓͚Δ
༧ଌࠩޡͷվળΛ͢ࢦɽ

ँࣙ

ຊڀݚࣜגձࣾϓϩτίʔϙϨʔγϣϯͱͷڞಉ
ڀݚͷҰ෦จ෦ՊֶলՊֶڀݚͰ͋Δɽͳ͓ຊڀݚ
අج൫ڀݚ (C)(No.16K00320)ͷॿʹΑΓͨͬߦɽ
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ビジネスイノベーションのケースを記述する形式モデル 
A Formal Description Model for Business Innovation Case 
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Abstract: We propose a formal model for describing managerial decision processes in cases of business 
innovation. This formal model named Managerial Decision-making Description Model (MDDM) consists 
of three kinds of components, an environment, a business structure and an agent's decision. The business 
innovation is represented as a business structure transition, in which the agents redefine the 
objective-resources pairs in the business structure. We show that the MDDM describes actual business 
cases and compares their similarities and differences. We also consider the MDDM application to case 
based analysis on organizational simulation and business gaming. 

 

1  はじめに 

本稿は，ビジネスイノベーションのケースにおけ

る意志決定を形式的に記述する経営意志決定記述モ

デル（Managerial Decision-making Description Model，
以下 MDDM）[1][2]を提案する．ここで，ビジネス

イノベーションとは，組織のビジネス構造の変化を

伴う経営意思決定がなされていることを示す．

MDDM はビジネスケースにおける，組織の置かれた

環境と組織内の意思決定主体（以下 エージェント）

による経営意思決定を形式的に記述することで，ビ

ジネスイノベーションのケースを相互に比較可能と

することができる．また，ビジネスケースと同様に，

シミュレーションおよびビジネス・ゲーミングにお

ける意志決定プロセスを視覚化する共通の方法を提

供する． 
ここで，本稿では，「組織のビジネス構造」，「ビジ

ネス構造の変化を伴う経営意思決定」を以下の意味

で用いる．組織のビジネス構造とは，組織のトップ

マネジメントから現場までの各階層における目的，

目標とそれを実現するために必要な資源，手段の組

合せ（以下，目的‐手段結合（Objective-Means 
Coupling））の階層構造の意味で，またビジネスの構

造の変化を伴う経営意思決定とは，各階層のエージ

ェントが，その階層における目的‐手段結合を再定

義すること，この結果としてビジネス構造が変化す

ることの意味で用いる． 
MDDM は，OMG（Object Modeling Group）の Case 

Management Model and Notation [3]等の記述言語が定

常的なビジネスプロセスの内部の詳細な記述[4][5]
を指向するのに対し，目的‐手段結合によって表現

されたビジネス構造とビジネス構造そのもの一回限

りの変化とそれを引き起こす経営意思決定に焦点を

当てる点で異なり，このためビジネスイノベーショ

ンのケースを可視化することに適する．また，サー

ビス・サイエンスにおけるハイレベル・ビジネスケ

ース（HLBC）[6]が，ビジネス構造のイノベーショ

ンを，ビジネス構造の機能・サービスの内容の変化

から記述するのに対し，MDDM はビジネス構造の変

化を，変化を駆動するエージェントの意思決定に注

目して記述する． 
MDDM は，ビジネスイノベーションにおける経営

意思決定を，以下の要件を含む決定図式（Decision 
Diagram）として記述する． 

a）ビジネス構造の階層性とその変化 
b）エージェントの観察・行動の対象の範囲と限界 
c）ビジネス構造に対するエージェントの位置づけ 
d）エージェントの意思決定の順序，因果関係 
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これらにより，MDDMの決定図式は，誰が（who），
何時（when），組織の何処で（where），何を（what）
意思決定し，その結果，ビジネスがどのように（how）

変化したのかが記述可能となる． 

2 提案方法 

経営意志決定記述モデル MDDM は，環境

（Environment），ビジネス構造（Business Structure）
エージェントの意思決定（Agent’s Decision） という

３種類のコンポーネントからなる．MDDM は，これ

らを互いに結線することにより，ビジネスケースを

決定図式として記述する． 

2.1 ビジネス構造（Business Structure） 

ビジネス構造（Business Structure）コンポーネント

は ， 組 織 の ビ ジ ネ ス を ， 目 的 ‐ 手 段 結 合

（Objective-Means Coupling）の階層的な構造として

表現する．ビジネスの階層は，上層（例えば，トッ

プマネジメント，戦略レベル等）から下層（チーム

マネジメント，現場レベル等）等，ビジネスの性質

と記述の粒度に応じて適切に区分する． 
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Goal/Objective

Resource/
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…Resource/
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Resource/
Process

Resource/
Process

Sub-Objective

…Resource/
Process

Sub-Objective

Resource/
Process

Business Structure Component

 
図１：ビジネス構造コンポーネントは，ビジネス

における目的‐手段結合の階層構造を表わす． 
 
ビジネス構造コンポーネント（図１）は，目的シ

ンボル（Objective Symbol），手段シンボル（Resource 
Symbol）およびそれらの接続子（Connection）から

なる．目的シンボルはビジネス構造の該当する階層

における目的（Goal）あるいは目標（Objectives）を

表わす．資源シンボルは，接続子によって連結され

た目的シンボルを達成するために必要な手段

（Means）としての資源（Resources），プロセス

（Process）を表わす． ビジネス全体の階層構造は，

上層の手段シンボルが，下層の対応する目標シンボ

ルと接続され具体化することにより表現される． 

2.2 環境（Environment） 

環境（Environment）コンポーネントは，状態シン

ボル（State Symbol）およびイベントシンボル（Event 

Symbol）および接続子（Connection）からなる．状

態シンボルは，技術，市場，制度，他組織の動向等，

外部条件それらの変化，あるいは財務，人事，部内

技術等の内部条件とそれらの変化を表わす．イベン

トシンボルは，特定の状態あるいはその変化がエー

ジェントの決定を引き起こすという出来事，あるい

はエージェントの決定が状態の変化を引き起こすと

いう出来事を示す．（図２） 

Event Event’

State State’ State’’

Environment Component

time

Event Event’

State State’ State’’State State’ State’’

Environment Component

time  
図２：環境コンポーネントは，ビジネス内外の状

態と状態が引き起こすイベントを表わす． 
 
環境コンポーネントでは，シンボルシンボルが，

左から右に生起順に配置し，時間的順序も表わす． 

2.3 意思決定（Decision-making） 

エージェント意思決定（Decision-making）は，エ

ージェントが組織のビジネス構造における特定の目

的‐手段結合を変更・再定義することとして表現す

る．エージェントの個々の意思決定は，４つの端子

（terminal）を備えた意思決定素子（Decision-making 
Element）として表す．また意思決定素子は，接続子

（Connection）によりイベントシンボル（Event 
Symbol）を介して環境コンポーネントおよび他のエ

ージェントの意思決定素子に結線され，これらの間

における因果関係等を表現する．（図３） 
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図３：意思決定素子は，エージェントの意思決定

を目的‐手段関係の変化・再定義として表わす． 
 
意思決定素子は，エージェントの名称と左右２組

計４つの端子からなる．意思決定素子の左２つの端

子はエージェントの意思決定以前における観察‐行

動ペア（observation-action pair）を表わし，右２つの

素子は意思決定以前における観察‐行動ペアを表わ

す．それぞれの観察‐行動ペアは，ビジネス構造の
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目的シンボルと手段シンボルに接続子により結線さ

れる．これにより意思決定するエージェントの，観

察‐行動ペアとそのエージェントにとっての目的‐

手段結合が対応付けられる． 
左の観察‐行動ペアにおいて，左上の端子は，接

続子によりエージェントが意思決定以前に目的，目

標として観察，参照していたビジネス構造のシンボ

ルに結線される．また左下の端子は，上の目標のた

めの資源あるいは手段として操作，行動の対象とし

ていたビジネスの要素に結線される． 
これに対し右の観察‐行動ペアの右上の端子は，

意思決定の結果としてエージェントが新たに目標と

したビジネス要素に結線される．また右下の端子は，

その新しい目標のための手段として新たに操作，行

動の対象とされたビジネスの要素に結線される． 
このように意思決定素子は，ビジネス構造のうち，

特定の目的‐手段結合の変更・再定義としてエージ

ェントの経営意思決定を表現することができる． 
また，意思決定素子の左上の観察端子は，環境や

他のエージェントの意思決定接続されたイベントシ

ンボルと接続子により結線されることで，この意思

決定がこれらのイベントがトリガーとなって生起し

たことを表わす．同様に，意思決定素子の右下の行

動端子は，接続子によりイベントシンボルを介して

他のエージェントの意思決定や環境と結線され，そ

の意思決定が他のエージェントの意思決定や環境の

状態変化のトリガーとなっていることを表わす． 

2.4 決定図式（Decision Diagram） 

MDDM は，ビジネス構造，環境，意思決定素子と

いう３種のコンポーネントを用いて，ビジネスイノ

ベーションを伴う経営意思決定を決定図式として表

現する．決定図式は，３種のコンポーネントを配置

し，コンポーネントの各要素を接続子により結線す

ることにより構成される． 
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図４：決定図式：３種類のコンポーネントを配置

結線し，決定図式（Decision Diagram）としてビ

ジネスケースを記述する 
 

決定図式の構成は，コンポーネントの配置と結線

からなる．以下，環境，２つのビジネス構造，エー

ジェントの意思決定について配置の仕方を示す． 
はじめに，環境コンポーネントを決定図式の上辺

または下辺あるいは必要に応じて両方に配置する．

（図４ 上） 
次に，ビジネスイノベーション前後の２つのビジ

ネス構造コンポーネントを，決定図式の左右両端に

配置する．このとき左側には構造変化以前に存在し

たビジネス構造を配置し，「Before」構造または「As 
Is」構造と呼ぶこととする．（図４ 左） 

一方，右側にはエージェント達の経営意思決定の

結果として新たに再定義された目的‐手段結合から

構成されるビジネス構造を配置し，これを「After」
構造または「To Be」構造と呼ぶ．（図４ 右） 

これらの左右のビジネス構造コンポーネントと環

境コンポーネントは，決定図式内の水平方向に時間

順序を与える．また決定図式内の垂直方向の位置に，

経営戦略，トップマネジメントから，チームマネジ

メントにいたる上下関係を導入する． 
これらの，環境コンポーネント，ビジネスの Before

と After 構造コンポーネントで囲まれた領域内に，

エージェントによる意思決定素子を配置し，これら

を接続する．意思決定素子は，意思決定の対象とな

る目標と資源が属する垂直階層と，意思決定が行わ

れる時間順に対応する水平位置に配置される． 
最後に，決定図式内での意思決定素子と，Before

と After ビジネス構造コンポーネント，環境コンポ

ーネント，他の意思決定素子を，接続子により必要

に応じてイベントを介して結線する．このときの接

続ルールは，2.3 意思決定素子において記したとおり

である． 
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図５：シンボル，意思決定素子間に関係が成立し

ている場合はそれぞれを結線して表わす．（左） 

一方，あるべき関係が成立していない場合は，

断線シンボルを間に置くことで表わす．（右） 
 

一方，本来結線されるべきコンポーネントのシン

ボルや意思決定素子の間の関係が成立していない場

合は，これを明示するために，断線シンボルを用い
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る．断線シンボルにより，ビジネス構造内での目的

‐手段結合の不成立または上層‐下層間の不整合，

あるいは意思決定素子とイベント間におけるエージ

ェント間の意思疎通の不在あるいは意見対立を表現

することができる．（図５） 
このように構成された決定図式は，セクション１

で提示した表現上の要件（a）～（d）に対応してい

ることを示している． 
（a） Before After 二つのビジネス構造コンポーネ

ントによって，ビジネス構造の階層構造とその

変化の内容を表現できる． 
（b） 各エージェントの観察・行動端子とビジネ

ス構造の要素との結合が，エージェントの観

察・行動の対象を示し，エージェントの対象・

範囲が限定されていることを表わしている． 
（c）各意思決定素子の垂直方向の位置が，エージ

ェントまたはその意思決定が関与するにビジネ

スの構造の層に対応する． 
（d）各意思決定素子の水平方向の位置が，意思決

定決定の時間順序を反映する．また環境の状態

と意思決定素子，意思決定素子と意思決定素子

間の結線は，それらの間の因果関係を表わす． 

2.5 決定図式の拡張（Extension） 

ここでは，決定図式を拡張することにより，複数

の組織の経営意思決定あるいは競争的なビジネスケ

ースを記述する．これまで述べた MDDM の意思決

定図式で記述可能なのは，ひとつの組織の経営意思

決定である．しかし，競争的なビジネスケースを記

述するためには，複数の経営意思決定が相互作用す

る過程を表現する必要がある．そこで決定図式を，

複数の決定図式が共通のコンポーネントを介して相

互に影響しあうように拡張する． 
拡張された決定図式（Extended Decision Diagram）

（図６）は，複数の決定図式と共通の環境（Common 
Environment）コンポーネントからなる．共通の環境

は，それぞれの決定図式から観測可能な状態とその

変化を表わすとともに，それぞれの決定図式からの

影響，決定図式への影響を示すイベントを含む． 
共通の環境コンポーネントによって，決定図式間

の相互作用を記述することによる利点は次のとおり

である．一般に，競争環境下においてそれぞれの組

織は，相手について限定された情報しか持ち得ない

が，共通の環境を介することで，そのような知り得

る情報の不完全性を表わすことができる．また共通

の環境によって，複数のケース間に大域的な時間順

序を導入することができる． 
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図６：拡張された決定図式（Extended Decision 
Diagram）では，複数の決定図式が共通の環境

（Common Environment）を介して影響しあう． 
 

3 ビジネスケースへの適用 

ビジネスイノベーションのケースを，MDDM の決

定図式（Decision Diagram）として表現する．基本的

な例として，トップダウン型とボトムアップ型の意

思決定スタイル，および組織における非公式コミュ

ニケーションの寄与について，実際のビジネスケー

ス決定図式を作成し比較する．これにより MDDM
で実際のビジネスケースが形式化できること，特に

決定図式によりビジネスケースにおける組織の意思

決定を比較できることを示す． 

3.1 トップダウンとボトムアップ 

経営意思決定スタイルの最も基本的な例としてト

ップダウン型とボトムアップ型の意思決定の相違を

比較する．MDDM によるトップダウン型の経営意思

決定の決定図式は，意思決定素子が右下がりの直列

接続となる．これに対し，ボトムアップ型の経営意

思決定の決定図式は，右上がりの意思決定素子の直

列接続となる．（図７） 
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図７：トップダウン型の経営意思決定の決定図式

（左）とボトムアップ型の決定図式（右） 
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実際のイノベーションのケースにおけるボトムア

ップ型の経営意思決定の古典的な例として，クリス

テンセンの著作[7]から，ホンダによる北米二輪車市

場への進出過程のケースの決定図式を図８に示す．

ビジネス構造 Before は，当初ホンダが北米市場で人

気のあった Harley Davidson や BMW のような大型高

㏿のハイウェイ・バイク市場に，低コストを武器に

参入しようとしていたこと，このためロス・アンゼ

ルスに派遣された川島（アメリカン・ホンダ・モー

ターズ支配人 当時）等が経費節約のために持ち込ん

だ Super Cub に乗りながら現地ディーラーの開拓を

行っていたことを表わす．環境は，ホンダの大型バ

イクが北米市場に受け入れられなかったこと，一方，

川島等がオフロードで気晴らしに走らせた Super 
Cub が，消費者の関心と需要を喚起したことを表わ

す．意思決定素子は，川島が，軽量のリクリエーシ

ョン・バイクを北米市場に本格投入するよう東京の

本社を説得し，本社が戦略を変更したことを表わす．

ビジネス構造 After は，ホンダが軽量リクリエーシ

ョン・バイクにより北米において新たな市場の創造

を目指し，スポーツ用品店など新しいディーラーの

確保や宣伝活動をしたことを表わす． 

図８：ホンダのケース[7]の決定図式，典型的なボ

トムアップ型になっている． 
 
ホンダのケースの決定図式（図８）は，右上がり

に配置された現地マネージャーである川島と東京本

社の意思決定素子を，川島から本社への要請イベン

トが直列に接続しており，ホンダビジネス構造がボ

トムアップに変化する過程を表現している． 

3.2 非公式コミュニケーション 

社内における非公式なコミュニケーションは，経

営意思決定においてさまざまな影響を及ぼし得る．

MDDM の決定図式では，非公式なコミュニケーショ

ンは，エージェント間における組織内での正規の方

法や経路によらないイベント，あるいはビジネス構

造内に正規の位置づけを持たないエージェントが引

き起こすイベントにより表わされる． 
ここでは，ソニーの公式サイト[8][9]から，ヘッド

ホン・ステレオ（ウォークマン）の市場創造につい

てのケースの，MDDM の決定図式を図９に示す．環

境は，ソニーがコンパクトカセットテープの技術を

導入後，テープと録音再生機の性能が向上していた

ことを表わす．ビジネス構造 Before は，ソニーがカ

セットテープ用録音再生機の製品として，高性能の

ステレオ録音再生機と，ハンディなモノラル録音再

生機を製造していたことを表わす．意思決定素子は，

当時名誉会長であった井深の個人的な要望に応じて，

テープレコーダー事業部長の大曽根が，ハンディタ

イプのモノラル録音再生機を改造してステレオ再生

専用機を試作したことと，出来上がった試作機を井

深が会長である盛田に試用させたことをきっかけに，

盛田がこの試作機を製品化し市場に投入する決断を

したことを表わしている．ビジネス構造 After は，

ソニーが新たに，ハンディな高音質再生専用機の市

場の創造へと指向したこと，この際に事業部の大曽

根が，新しい製品コンセプトに対する顧客からの支

持を失わないよう，製品の信頼性を重視したことを

示している． 

図９：ソニーのケース[8][9]の決定図式，ホンダの

決定図式（図８）に類似しているものの，井深

の個人的行動よる非公式コミュニケーションの

存在が相違点になっている． 
 
ソニーのケースの決定図式は，意思決定素子の配

置についてはホンダのケースと同様であるが，意思

決定間の結ぶイベントの内容と主体が異なる．ホン

ダのケースにおいては，北米の川島からの要請とい

うイベントが本社の戦略変更を引き起こしている．

これに対し，ソニーのケースでは，事業部の大曽根

の行動と会長である盛田の戦略決定が，名誉会長で

ある井深の個人的行動イベントを介して結ばれてい

る．ここで，ソニーのケースとホンダのケースとの

差異は，井深の社内におけるトリックスターとも見

える非公式なコミュニケーションであることが決定
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図式の比較から可視化される． 
このように，MDDM によりケースを決定図式で記

述することにより，ケース間の類似性，相違点を形

式的に比較することが可能となる． 
 

3.3 競争的な２つ組織の意思決定 

複数の組織が競合的な環境でビジネスイノベーシ

ョンを試みるような場合には，2.5 で示した拡張され

た決定図式（Extended Decision Diagram）を用いる．

拡張された決定図式により，互いの影響下でのそれ

ぞれの組織の経営意思決定を記述することができる． 
例としてここでは，3.1 で触れたホンダの北米市場

進出のケース[7]から，ホンダの進出に対抗しようと

したハーレーダヴィッドソンの戦略変更の失敗につ

いての決定図式を図１０に示す． 
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図１０：ホンダの市場進出（左上および図８）と

軽量バイク市場の創造（中央の共通環境）に対

して挑戦を試みたハーレーの戦略変更の失敗[7]
（中央下）についての拡張された決定図式． 

 
図１０において，ホンダが与えた市場への影響は

共通環境（Common Environment）を通じてハーレー

の意思決定を起動している．ここでハーレーはホン

ダが創造した軽量バイク市場に挑戦すべく，イタリ

アのエアロメカニカ社から導入した新型の軽量バイ

クを，自身の強みである参加のディーラー網を通じ

て販売しようとした．しかしながら，ハーレーとハ

ーレーの主要顧客との間で高利幅の大型バイクを販

売していた（ハーレーのローカル環境）ディーラー

は，利幅の少ない小型バイクを販売してコアカスタ

マーのブランドイメージを損ねることに反対（ハー

レーとディーラーの間の断線シンボル）した．この

結果生じたハーレーの戦略とディーラーの求めるビ

ジネスとの不整合は，ビジネス構造 after の断線シン

ボルによって表現されている． 

4 考察 

MDDM の適用可能性として，エージェント・ベー

スの組織シミュレーションおよびビジネスゲームへ

の応用について考察する．なお紙面の制約上，本稿

では可能性の考察にとどめ，具体的適用については

稿を改めて検討する． 
エージェント・ベースの組織シミュレーションに

おいても，シミュレーションのログから生成された

仮想ケース[10]が利用されている．この仮想ケース

は，シミュレーション・モデルの内容がシミュレー

ションの対象となった現象に接地するのを確認する

ために用いられている．エージェント・シミュレー

ション結果が，自然言語で記述された仮想ケースに

よって現実のケースと比較可能であることから，エ

ージェント・シミュレーションから生成される仮想

ケースを，MDDM で表現することで仮想ケースの中

の意思決定過程を可視化し形式的に比較することが

可能である．これについては本研究会の別稿[11]で
報告する． 

エージェント・シミュレーションに基づくビジネ

スゲーム，あるいはビジネスケースに基づくゲーミ

ング[12]についても MDDM の適応可能性があると

考えられる．特に後者においては，ゲームデザイナ

ーあるいはファシリテーターのゲームデザインにつ

いての解釈の原型を明確にするために，またプレー

ヤーのゲーム内容についての理解とプレーヤー間で

の差異を把握するために，MDDM を活用する事が考

えられる． 

5 まとめ 

本稿では，ビジネスイノベーションのケースを形

式的に記述するモデルとして MDDM（Managerial 
Decision-making Description Model）を提案した．

MDDM により，組織のビジネス構造の変化を伴う経

営意思決定を，決定図式（Decision Diagram）として

記述する．決定図式は，ビジネス構造とその変化，

意思決定を行うエージェントの限定された観察と行

動の変化，エージェントのビジネス構造の中での位

置づけ，エージェントの意思決定の時間的順序や因

果関係を形式化して表現することができる．また拡

張された決定図式（Extended Decision Diagram）は，
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競争的な状況における複数の組織の経営意思決定を

形式的に表現することができる． 
MDDM の適用について，ケース間の意思決定スタ

イルの類似性と相違を比較することができることを，

ホンダとソニーの実際のケースを用いて示した． 
また，今後の適用可能性として，エージェント・

ベースの組織シミュレーションあるいは，ケースベ

ースのビジネスゲームへの適用可能性について考察

した． 
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中国株式市場に関する株式価格情報を用いた 

金融極性辞書の作成 

Building a Financial Polarity Dictionary for News Analytics Using 

Stock Price Information on Chinese Stock Markets 
瞿雪吟 1 菅愛子 1 高橋大志 1 

Xueyin Qu1, Aiko Suge1, and Hiroshi Takahashi1 
1慶應義塾大学大学院経営管理研究科 

1Graduate School of Business Administration, Keio University 
 

Abstract: The paper proposes a method of building a sentiment dictionary using news and stock prices in 
China markets by textual analysis in finance. In order to obtain the amount of word polarities, we 
associated the frequencies of the news’ one-hot wordlist to the abnormal change rate of stock prices on 
the publish date which is calculated by the method of the event study. We conducted the support vector 
regression (SVR) and build a sentiment dictionary with polarity data from learners. Furthermore, we 
attempt to predict the news polarities by using the sentiment dictionary. 

 

1. はじめに 

近年、新聞の紙面やインターネット上には、株式

に関連したニュースが多く存在しており、自然言語

処理を通じ、資産価格変動とニュースの関連性を明

らかにする多くの実証研究がなされている。 
例えば、Tetlock［1］は、文章の評価に心理学をベ

ースとした辞書を用い、内容分析を行っている。ま

た、Loughran/ McDonald［2］は、金融分野のテキス
ト分析のための辞書の提案を行っている。 
本研究では、中国株式市場の日次データ、及びニ

ュースデータを用い、中国語の極性辞書の構築を試

みる。具体的には、中国本土の上海市場Ａ株と深セ

ン市場Ａ株を対象とし、ニュースから現れた銘柄の

株式価格変動から単語のポジティブ／ネガティブの

程度（極性）を算出することを試みる。 
 

2. 関連研究 

極性辞書に関する分析は数多いが、そのうち金融

分野に特化した報告として、五島/高橋［3］が挙げ
られる。当研究では、ニュースと株式価格のデータ

から、キーワードリストの作成を行っており、作成

した金融辞書により、将来のニュース記事や、異な

るメディアのニュース記事の分類を行っている。 
また、関/柴本［4］は、個別銘柄の株価など対象

とする金融指標によって異なる可能性があるため、

金融指標の短期変動に関する語を収録した辞書を作

成している。 

3. データ 

本研究においてワードリストを作成するため，ニ

ュースは、中国金融情報サイト「和讯首页」1で掲載

している 2013年 1月から 4月のニュース（合計 6,590
個、関連銘柄数 14,401個）を使用した。図 1が示す
通り、記事で言及された銘柄は、後ろに証券コード

が付与されている。つまり、ニュースと関連する主

要銘柄の情報はニュースに含まれている。 

 

図 1  「和讯首页」掲載新聞の一例 
 
それらに加え、「和讯首页」より「ニュース記事の

配信日付時間」、「ニュースの見出し」を抽出した。 
ワードの極性評価を行うために、各銘柄の株式リ

ターンとリスクファクター・リターンのデータを用

いた。各銘柄の株式リターンとして、ファイナンシ

ャルデータオンラインサービスシステム「同花順」

から、株式価格に関する日次データを取得した。ま

た、リスクファクター・リターンのデータは、中国

                                                           
1 和讯首页;http://stock.hexun.com/stocknews/index.html 

経営課題にAIを!ビジネスインフォマティクス研究会 (第10回) 
JSAI Special Interest Group on Business Informatics (SIG-BI #10)



中央財経大学2が提供しているデータを用いた。 
 

4. 作成方法 

本研究における、学習用データセットの作成は、

大きく二つの部分に分かれる。作成過程の概略を、

図 2に示す。 

                                                           
2 中国中央財経大学; 
http://sf.cufe.edu.cn/kxyj/kyjg/zgzcglyjzx/zlxzzq/98178.htm 

(1) 教師スコアの算出 

はじめに、ニュース配信時間の調整を行った。本

分析では、中国証券取引場の営業時間に合わせて、

15 時以降に配信されたニュースをその翌日に調整
し、また週末に配信したニュースはその次の月曜日

に調整した。 

図 2 学習用データセットの作成過程の概略 
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次に、ニュースと関連する主要銘柄の情報を取得

し、イベント・スタディにより各銘柄のリスク調整

後のリターンを算出した[5]。ここで、イベント・ス
タディとは、企業の活動に関する情報の発表が、そ

の企業の資産価格に与える影響を分析する手法であ

る。ニュース配信日と株式価格変動の概念図を、図

3に示す。 

 
図 3 ニュース配信日と株式価格変動の 

の概念図 
 

 

 
図 4 ウィンドウの設定 

 
イベント・スタディにおいては、ニュースごとに

推定ウィンドウとイベントウィンドウを設定する。

本分析では、推定ウィンドウはニュース配信日の

140日前から 21日前までの 120日間、イベントウィ
ンドウはニュース配信日当日からその翌日までとし

た。推定ウィンドウにおいて、Fama-Frenchの 3ファ
クターモデルにより、パラメータを推定した[6]。 

 

(2) ワードリストの作成 

次に、2013年度のニュースからワードリストを作
成する。本分析では、Rの Rwordsegパッケージ、形
態素解析ツール Ansjを用いた。金融経済分野のワー
ドを分析するため、証券、経済、金融分野のセル辞

書を導入した。セル辞書は中国で有名な中国語入力

システム（IME）である Sogou3が提供しているもの

である。 
本分析では、1 年分のワードリスト 47,378 語の

                                                           
3 Sogou; https://pinyin.sogou.com/?r=shouji 

TF-IDF 値を算出し、それらのうち、上位 10,000 語
を対象として分析を行った。 
 

5. 分析結果 

本研究では、2013年 1月から 4月のニュースを対
象とし、分析を行った。同期間において出現した企

業上位 15社の内訳は、金融証券会社 12社と、酒造
業 2社、電子部品メーカー会社 1社であった。 
本分析においては、単語の TF-IDの算出、単語極

性の推計、推計した単語極性を用いたニュースの分

類を行った。本分析にて得られたニュースの分類精

度は、60%から 70%の水準であった4。 
 

6. まとめ・今後の課題 

本研究では、中国株式市場の日次データ、及びニ

ュースデータを用いて、中国語の極性辞書の作成を

試みた。本分析では、サンプル数を増加した分析、

異なるデータソースを対象とした分析等は、今後の

課題である。 
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4 本分析にて用いたサンプル数は限定的なものであることから、
より大規模なデータを用いた分析等、詳細な分析は今後の課題と

して挙げられる。 
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感情分析を通じて見える経営者の特性と企業の関係  

－日経 225社を対象にした分析－ 
Empirical analysis of the relationship between the characteristics of company 

executives observed through facial emotions and their companies  
- Analysis of Nikkei 225 firms -  
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Abstract: Company executives play an important role in corporate activities. In this research, we focus on 
the characteristics of the top executive of each company, who make the important decisions.  We attempt 
to measure the facial emotional score of these executives from the photographs published on their firm’s 
annual report. In addition, we create a narcissism index from the number of times these executives appear 
on their reports. Finally, we analyze how these emotional scores or narcissism indexes relate with their 
company’s performance and behavior. 

 

１ はじめに 

経営者は企業活動において重要な役割を果たして

いる。しかし、近年の相次ぐ不祥事により、我が国

の経営者はその在り方を問われている。日本の場合、

安定株主が多いなどの理由で市場の圧力を受けにく

いため、経営者はリスクが伴う投資や M&A といっ
た決断を避け、組織をよどませ、停滞をもたらしや

すい（Inoue et al., 2018）と言われている。Inoue et al.
（2018）では、「平穏な生活追求仮説」と呼ばれるこ
の考えが、現在の日本企業にもあてはまることを実

証的に検証している。 
一方、世界的にみて、楽観的で、またリスク回避

的でない経営者の方が M&A を積極的に実施してい
る傾向がみられる（Malmendier & Tate, 2008）と言わ
れている。では、積極的な投資を行う経営者であれ

ば、企業の業績は維持、向上しやすいのだろうか。 
海外では、そういった経営者の特性をナルシシズ

ムと捉え、それが企業の業績や行動に与える影響に

ついて実証的に分析したもの（Ham et al., 2017; 
Chatterjee et al., 2007; Seybert, 2013）も少なくない。
他方、我が国においては、日本企業を対象に経営者

の特性と企業との関係について研究したものは海外

に比べて圧倒的に少なく、中でもナルシシズムに言

及したものは限定的である。また、そのような内容

についてアニュアルレポートを用いて研究した論文

として伊藤（2015）が挙げられるが、単年かつ情報・
通信業のみを対象にしていることから、サンプルサ

イズも十分であるとは言い難い。本研究では、日経

225社を対象に、5年分のアニュアルレポートから取
得したデータをもとに分析を行う。 

 

２ 分析アプローチと使用データ 

分析には 2013 年から 5 年分の年次パネルデータ
を使用し、サンプル対象を日経 225 社とする。推定
モデルは以下のとおりである。 

 

𝑌𝑖𝑡 =∑𝛼𝑘
𝑘

𝐸𝑖𝑡𝑘 +∑𝛽𝑙
𝑙

𝑋𝑖𝑡𝑙 + 𝜀𝑖𝑡 

 
ここで、t年における企業 iの業績および行動を表

す変数を𝑌𝑖𝑡、経営者の特性を表す変数を𝐸𝑖𝑡𝑘、コント
ロール変数を𝑋𝑖𝑡𝑙として示している。𝜀𝑖𝑡は誤差項であ
る。また、𝛼𝑘、𝛽𝑙は各変数へのパラメータを表し、本
分析の関心は𝐸𝑖𝑡𝑘の係数𝛼𝑘に示される。 
企業の業績および行動を表す𝑌𝑖𝑡には、Chatterjee 

et al.（2007）や伊藤（2015）を参考に、「販管費率」、
企業買収の規模を表す「子会社・関係会社の株式取

得」、「ROA（総資産利益率）」などを用いる。これら
はいずれも『日経 NEEDS』（日本経済新聞社）から
入手、算出した。 
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さらに、経営者の特性を示す𝐸𝑖𝑡𝑘には、大別して 2
種類の変数群を用いる。まず、Chatterjee et al.（2007）、
Seybert（2013）や伊藤（2015）を参考に、アニュア
ルレポートにおける「経営者の登場回数」、「1 ペー
ジにおける経営者の写真やサインの占める割合」な

どをナルシシズム指標として使用する。次に、アニ

ュアルレポート上に掲載される経営者の写真から測

定した「ナルシシズム以外の感情スコア」を変数に

加える。ナルシシズムに限らず、経営者の怒りや悲

しみなどの感情に焦点を当てた研究（Madera & 
Smith, 2009）は存在しており、本稿ではナルシシズ
ム以外の感情も企業の業績や行動に影響を与えてい

るのではないかと考え、新たな試みとして追加した。

なお、これらのデータは 2013年から 2017年分の日
経 225社のアニュアルレポートから収集し、感情ス
コアの測定には Microsoft 社の Emotion API を用い
た。 
ここでは、一部の結果として、日経 225社の中の

医薬品業界に属する企業 9社を対象としたものを示
している。推計に使用した変数の記述統計量は表 1
のとおりである。 
 

３ 分析結果 
 医薬品業界の企業をサンプルにした推計結果は、

表 2のとおりである1)。企業行動指標を被説明変数に

設定した場合を Model 1～4、企業業績 ROA を設定
した場合を Model 5 として示している。なお、
Hausman検定の結果、表 2のすべてのモデルで変量
効果モデルが採択された。 
表 2をみると、例えば Model 1においてサイン面

積が、Model 4 において登場回数が統計的に正に有
意になっている。これはナルシシズム度が高ければ

高いほど、売上高に占める投資の割合が増えること

を意味している。また、Model 5では登場回数が統計
的に負に有意になっており、すなわちナルシシズム

度が高ければ高いほど ROAが下がると解釈できる。
以上の結果を踏まえると、ナルシシズム度の高い経

営者は目立った投資を行う傾向にあるが、それは必

ずしも業績の向上には結びついていない可能性があ

る。この結果は、情報通信業を対象として分析を行

った伊藤（2015）の結果とも整合的である)。 
  

４ まとめ 
 本稿では、日本企業 225社を対象に、経営者の特

性と企業行動や業績との関係を分析した。経営者の

特性としては、アニュアルレポート上に収集した経

営者の写真から測定した感情スコア、また経営者の

登場回数などから作成したナルシシズム指標を使用

した。なお、ここでは、日経 225社のうち医薬品業
界に属する企業 9社を対象に行った結果を示してい
る。 
推計結果をみると、サイン面積が設備投資額売上

高比率に、登場回数が負債比率にプラスの影響を与

えていることが示された。また、登場回数が ROAに
マイナスの影響を与えることが確認された。 
これからは更なる先行研究の精査を進めるととも

に、感情スコアやコントロール変数をも加えた分析

を行うことを含めて、今後の課題としたい。 
 

参考文献 
[１] 伊藤卓志, 高橋大志: 経営者の特性と企業の行動お

よび業績との関連性:アニュアルレポートの写真やサ
インから経営者のナルシシスト度を測定し関連性を

探る, (2015) 
[２] Charles Ham., Nicholas Seybert., Sean Wang.:  

Narcissism is a Bad Sign: CEO Signature Size, Investment, 
and Performance, UNC Kenan-Flagler Research Paper, 
No.2013-1, (2017) 

[３] Chatterjee, A., and D. C. Hambrick.: It’s all about me: 
Narcissistic Chief Executive Officers and their effects on 
company strategy and performance, Administrative 
Science Quarterly, 52, 351-386, (2007). 

[４] Ham, C., M. Lang, N. Seybert, and S. Wang.: CFO 
Narcissism and Financial Reporting Quality, Journal of 
Accounting Research, (2017) 

[５] Juan M. Madera, D. Brent Smith.: The effects of leader 
negative emotions on evaluations of leadership in a crisis 
situation: The role of anger and sadness, The Leadership 
Quarterly, 20, 103–114, (2009) 

[６] Naoshi Ikeda, Kotaro Inoue, Sho Watanabe.: Enjoying the 
quiet life: Corporate decision-making by entrenched 
managers, Journal of the Japanese and International 
Economies, Volume 47, 55-69, (2018) 

[７] Seybert, Nick.: Size Does Matter (in Signatures), Harvard 
Business Review, (2013) 

[８] Ulrike Malmendier, Geoffrey Tate.: Who makes 
acquisitions? CEO overconfidence and the market’s 
reaction, Journal of Financial Economics,89, 20–43, 
(2008) 

                                                           
1)本稿では、ナルシシズム指標のみを説明変数に加えたモデルで
分析しているが、同様の手法を用いて、感情スコアも変数に加

えたモデルで分析することも可能である。 
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表 1：記述統計量（医薬品業界） 

 

 
表 2：推計結果（ナルシシズム指標） 

 

変数名 平均 標準誤差 最小値 最大値

設備投資額売上高比率 0.044 0.054 0 0.362
研究開発費売上高比率 0.172 0.046 0 0.241

販管費率 0.439 0.136 0.167 0.665
負債比率 0.317 0.117 0.138 0.553

ROA 0.055 0.035 -0.033 0.161
子会社・関係会社株式取得 69359.1 146679.6 24 589144

ln子会社・関係会社株式取得 9.237 2.416 3.178 13.286
1回目登場ページ 9.311 7.546 0 32

1回目登場ページに写る人数 1.4 1.802 1 13
登場回数 4 1.446 1 8
写真比率 0.123 0.071 0.010 0.295

サイン面積比率 0.004 0.002 0 0.006
怒り 0.001 0.001 1.54E-10 0.005
軽蔑 0.004 0.008 5.00E-11 0.049
嫌気 0.001 0.003 6.41E-09 0.012
恐怖 0.000 0.000 1.99E-15 0.001
幸福 0.659 0.392 0.0000202 1.000

平常状態 0.309 0.366 3.64E-09 0.992
悲しみ 0.023 0.088 2.23E-12 0.534
驚き 0.003 0.009 3.29E-11 0.049

0.2 0.405 0 1
0.2 0.405 0 1
0.2 0.405 0 1
0.2 0.405 0 1
0.2 0.405 0 1

年ダミー

Model 1 Model 2 Model 3 Model 4 Model 5
設備投資額 研究開発費

売上高比率 売上高比率
1回目登場ページ -0.0001 0.0019** -0.0024 -0.0002 0.0008

[0.08] [1.96] [0.98] [0.17] [1.06]
1回目登場ページに写る人数 -0.0003 -0.0041 0.0030 -0.0031 0.0013

[0.06] [0.98] [0.37] [0.87] [0.53]
登場回数 0.0090 -0.0061 0.0047 0.0098** -0.0055*

[1.47] [1.17] [0.43] [2.00] [1.65]
写真比率 -0.1901 0.0625 0.0235 0.0677 -0.0916

[1.48] [0.58] [0.09] [0.57] [1.14]
サイン面積 9.2152* 1.5629 -4.8373 -2.6604 -1.5225

[1.71] [0.34] [0.41] [0.46] [0.4]
年ダミー yes yes yes yes yes
切片 -0.0088 0.2062*** 0.5021*** 0.2869*** 0.0944***

0.2 [5.52] [6.19] [5.55] [3.65]
自由度修正済み決定係数 0.2203 0.2392 0.2116 0.0791 0.1842

サンプルサイズ 45 45 45 45 45
注：***:1%水準で有意，**:5%水準で有意，*:10%水準で有意，[ ]内は z 値を表す。

ROA負債比率販管費率
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