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【Scenes of Solution】

社会的責任投資の広がりに貢献する
ーーDBJが本邦発行体初のグリーンボンドを海外市場で発行

【未来人図鑑】

株式会社アンデルセン・パン生活文化研究所
代表取締役社長　林 春樹 氏
創業者の理念を体現し、世界一のクオリティベーカリーを目指す

【旅のブックマーク】

地球にモルディブがある幸福
旅する作家 山口 由美

日
本
経
済
の
成
長
を
支
え
る

リ
ス
ク
マ
ネ
ー
の
供
給
拡
大
に
向
け
て

【
ネ
ク
ス
ト
・
ジ
ャ
パ
ン
最
前
線
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第４回DBJ女性新ビジネスプラン
コンペティションの
受賞者が決まりました。

DBJは、平成27年6月22日、「第4回
DBJ女性新ビジネスプランコンペ
ティション」のファイナリストおよび
受賞者を発表し、表彰式を行いました。
406件のご応募の中から、「DBJ
女性起業大賞」「DBJ女性起業優秀
賞」「DBJ女性起業地域みらい賞」を
決定しました。今後、事業奨励金の
支給や計画実現に向けたサポートを
実施します。

第 回

受賞者一覧

ファイナリスト

DBJ女性起業大賞

日比野 好恵（ひびの よしえ）
株式会社BBSTONEデザイン心理学研究所
代表取締役　（千葉県）

DBJ女性起業優秀賞

『簡単・美味しい・身体にいい』発酵食を活用して、忙しい現代人の
食生活を改善する体験型プロジェクト「発酵食大学」®の運営
成田 由里（なりた ゆり） ［株式会社ウーマンスタイル 代表取締役］（石川県）

療育から就労までを一貫して行うことで、障がいを持った方が自立できる
基盤を創り、安心して自分らしく生活できる社会を創造する
青野 里美（あおの さとみ） ［特定非営利活動法人ひよこ会 理事長］（宮城県）

真空フライ技術のパイオニアとして、日本の農業を救う
～農商工連携×真空フライ食品マーケット創造～
鯛 かおる（たい かおる） ［株式会社アトラステクノサービス 代表取締役］（兵庫県）

障害者の新たな職域拡大を「ICT治具」で実現
～川崎発！日本、そして世界へと！～
高橋 陽子（たかはし ようこ） ［ダンウェイ株式会社 代表取締役］（神奈川県）

若き縫製従事者の育成とデザイナーの支援に必要な都市型小規模
縫製工場のビジネスモデルを広島で確立！
栗栖 弘美（くりす ひろみ） ［kurisumade 代表］（広島県）

林業を行いながら、「きこりと子育て」をテーマにした3本柱事業で街と
山村をつなぐ
原田 さやか（はらだ さやか） ［株式会社玉川きこり社 代表取締役］（静岡県）

多企業多団体と連携したリアルな地域交流の場とネットの仕組み
「子育てシェア」を拡げ、誰もが思い通りに社会参画できる知人間共助
インフラを創る！
甲田 恵子（こうだ けいこ） ［株式会社AsMama 代表取締役社長］（神奈川県）

情報弱者が技術進歩の恩恵を受けられる社会を
実現するため、デザイン心理学に基づいた特許
技術によるコンサルティングサービスを提供する

「次世代に日本の伝統をつなぐこと」を目的に、全国の伝統
産業の職人とともに、ベビー・キッズ用品のオリジナルブランド
を展開し、新市場を創出する

坪内 知佳（つぼうち ちか）
株式会社GHIBLI

代表取締役　（山口県）

矢島 里佳（やじま りか）
株式会社和える

代表取締役　（東京都）

DBJ女性起業地域みらい賞

漁師の意識改革、既存の流通・鮮魚の梱包等の
改善を行いながら、料理長と漁師をつなぎ、第6次
産業化による地方創生を実現する



3 2

　日本経済の新たな成長に向けて、企業の競争力強化や地域活性化への取組みが進められている。

こうした動きを後押しするため、日本政策投資銀行（DBJ）では、わが国金融資本市場において不足

していると指摘されるエクイティ、メザニンなどのリスクマネー（成長資金）の供給に取り組んでいる。

今年5月20日に改正されたDBJ法においては、国から一部出資（産投出資）を受け、「競争力強化

ファンド（2013年3月創設）」を強化・発展させる形で、新たな投資の仕組みである「特定投資業務」

が創設された。また、自主的な取組みとして「成長協創ファシリティ」も創設し、リスクマネーの供給を

さらに促進することとした。今号の特集では、リスクマネー供給の現状や課題について有識者に

インタビューするとともに、DBJの取組事例、「特定投資業務」創設の経緯などについて紹介する。

日本経済の成長を支える
リスクマネーの供給拡大に向けて
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写　　 真

（株）日本政策投資銀行
東京大学
ボストン コンサルティング グループ
（株）ソシオネクスト
JFEエンジニアリング（株）
（株）グリーンエナジー津
メリルリンチ日本証券（株）
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P03 ネクスト・ジャパン最前線

日本経済の成長を支える
リスクマネーの供給拡大に向けて

P16 Scenes of Solution

社会的責任投資の広がりに貢献する
ーーDBJが本邦発行体初のグリーンボンドを海外市場で発行

P20 未来人図鑑

株式会社アンデルセン・パン生活文化研究所
代表取締役社長　林 春樹 氏
創業者の理念を体現し、世界一のクオリティベーカリーを目指す

P23 旅のブックマーク

地球にモルディブがある幸福  旅する作家 山口 由美
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│
│
ア
ベ
ノ
ミ
ク
ス
の
進
展
で
緩
や
か
な

回
復
が
見
込
ま
れ
る
日
本
経
済
で
す
が
、

企
業
の
中
長
期
の
成
長
に
不
可
欠
な
リ
ス
ク

マ
ネ
ー
の
供
給
不
足
が
指
摘
さ
れ
て
い
ま
す
。

そ
の
背
景
に
つ
い
て
お
聞
か
せ
く
だ
さ
い
。

も
そ
も
1
9
9
0
年
代
の
バ
ブ
ル

崩
壊
後
、リ
ス
ク
マ
ネ
ー
供
給

不
足
の
傾
向
が
続
い
て
い
ま
す
。そ
の
背
景

に
あ
る
の
は
資
金
供
給
体
制
の
変
化
で
す
。

　

バ
ブ
ル
崩
壊
前
の
資
金
供
給
の
体
制
と

し
て
は
、短
期
資
金
な
が
ら
も
借
り
換
え

を
継
続
す
る
こ
と
で
実
質
的
に
長
期
性
・

エ
ク
イ
テ
ィ
性
の
高
い
資
金
を
銀
行
が
企
業

に
供
給
し
て
お
り
、銀
行
が
資
金
供
給
と

リ
ス
ク
テ
イ
ク
の
中
心
で
し
た
。し
か
し
、

バ
ブ
ル
崩
壊
後
の
銀
行
は
不
良
債
権
処
理

に
追
わ
れ
、金
融
規
制・金
融
検
査
も
強
化

さ
れ
、銀
行
は
リ
ス
ク
が
と
り
に
く
く

な
っ
て
し
ま
い
ま
し
た
が
、そ
の
ギ
ャ
ッ
プ
を

埋
め
る
新
た
な
資
金
供
給
主
体
は
登
場

し
ま
せ
ん
で
し
た
。

　

こ
れ
が
米
国
の
場
合
だ
と
、銀
行
以
外

の
保
険
や
年
金
な
ど
の
機
関
投
資
家
、投

資
信
託
、プ
ラ
イ
ベ
ー
ト・エ
ク
イ
テ
ィ・フ
ァ

ン
ド
、ヘ
ッ
ジ
フ
ァ
ン
ド
、ベ
ン
チ
ャ
ー
キ
ャ
ピ

タ
ル
な
ど
か
ら
リ
ス
ク
マ
ネ
ー
が
供
給
さ

れ
て
い
ま
す
。
本
来
な
ら
バ
ブ
ル
崩
壊

後
、銀
行
に
よ
る
リ
ス
ク
マ
ネ
ー
の
供
給
が

難
し
く
な
る
中
で
、銀
行
以
外
の
セ
ク

タ
ー
か
ら
の
供
給
が
伸
び
る
こ
と
が
望
ま

し
か
っ
た
の
で
す
が
、そ
れ
が
十
分
に
実

現
さ
れ
て
い
な
い
。あ
る
い
は
、資
金
の
量

は
あ
っ
て
も
リ
ス
ク
を
と
っ
て
い
な
い
、目

利
き
能
力
が
足
り
な
い
と
い
う
状
態
に
あ

る
わ
け
で
す
。

　

今
後
の
方
向
感
と
し
て
も
、グ
ロ
ー
バ
ル

に
金
融
規
制
が
厳
し
く
な
る
中
で
、わ
が

国
金
融
機
関
に
も
そ
の
影
響
が
及
ぶ
こ
と

が
予
想
さ
れ
る
た
め
、銀
行
の
リ
ス
ク
テ
イ
ク

は
長
期
的
に
制
約
が
強
ま
る
傾
向
に
あ
る

と
思
わ
れ
る
の
で
、銀
行
以
外
の
セ
ク
タ
ー

が
成
長
し
な
い
限
り
リ
ス
ク
マ
ネ
ー
の
円
滑

な
供
給
は
難
し
い
と
思
い
ま
す
。

　
一
方
で
、資
金
供
給
側
だ
け
で
は
な
く
、

資
金
需
要
側
に
も
問
題
は
あ
り
ま
す
。

リ
ス
ク
マ
ネ
ー
を
供
給
す
る
有
望
な
プ
ロ

ジ
ェ
ク
ト
が
あ
ま
り
出
て
き
て
い
な
い
の
で

は
な
い
で
し
ょ
う
か
。1
9
8
0
年
代
ま
で

は
欧
米
企
業
に
追
い
つ
く
た
め
の
経
営
と
、

そ
の
た
め
の
体
制
が
求
め
ら
れ
て
い
ま
し
た

が
、今
は「
自
分
で
考
え
る
経
営
」が
求
め

ら
れ
て
お
り
、こ
れ
に
日
本
企
業
は
十
分

対
応
が
出
来
て
い
な
い
と
思
い
ま
す
。

│
│
銀
行
以
外
の
リ
ス
ク
マ
ネ
ー
供
給

主
体
の
成
長
を
促
す
に
は
、ど
う
す
れ
ば

い
い
の
で
し
ょ
う
か
。

え
ば
年
金
で
言
う
と
、
今
、

G
P
I
F（
年
金
積
立
金
管
理

運
用
独
立
行
政
法
人
）が
株
式
の
運
用

比
率
を
高
め
る
な
ど
、積
極
的
に
リ
ス
ク
を

取
る
方
向
に
あ
り
ま
す
。
民
間
の
年
金

フ
ァ
ン
ド
も
G
P
I
F
の
運
用
方
針
に

追
随
す
る
傾
向
が
あ
る
の
で
、あ
る
程
度

効
き
目
が
あ
る
と
思
い
ま
す
。

　

そ
れ
か
ら
日
本
の
場
合
、ア
セ
ッ
ト
マ
ネ

ジ
ャ
ー（
資
産
管
理
・
運
用
業
者
）に
大
手

金
融
機
関
や
証
券
会
社
の
系
列
企
業
が

多
く
、独
立
性
が
低
い
。場
合
に
よ
っ
て
は
、

親
会
社
の
許
容
範
囲
で
し
か
活
動
し
て
い

な
い
と
い
う
こ
と
も
あ
り
、パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス

が
伸
び
な
い一
因
に
も
な
っ
て
い
ま
す
。そ
れ

だ
け
に
独
立
系
の
ア
セ
ッ
ト
マ
ネ
ジ
ャ
ー

の
成
長
を
バ
ッ
ク
ア
ッ
プ
す
る
こ
と
が
必
要

で
す
。

　

ま
た
、年
金
分
野
で
も
確
定
給
付
型
か
ら

確
定
拠
出
型
へ
の
移
行
が
進
ん
で
い
ま
す

が
、確
定
拠
出
型
の
方
が
運
用
は
リ
ス
ク
を

取
り
易
い
の
で
、こ
れ
も
リ
ス
ク
マ
ネ
ー

供
給
に
つ
な
が
る
動
き
だ
と
言
え
ま
す
。

│
│
民
間
セ
ク
タ
ー
に
よ
る
円
滑
な
供
給
が

実
現
す
る
ま
で
は
、公
的
資
金
に
よ
る
補
完

的
な
供
給
が
求
め
ら
れ
る
と
思
い
ま
す
。

に
現
状
は
そ
う
な
っ
て
い
ま
す

が
、そ
の
是
非
に
つ
い
て
は
評
価

が
難
し
い
と
思
い
ま
す
。リ
ス
ク
マ
ネ
ー
で

あ
る
以
上
、本
来
は
資
金
供
給
者
で
あ
る

家
計
部
門
、つ
ま
り
個
人
が
直
接
で
あ
れ

間
接
で
あ
れ
自
ら
リ
ス
ク
を
と
っ
て
資
金
を

運
用
し
、そ
の
結
果
に
対
し
て
責
任
を
と
る

と
い
う
の
が
在
る
べ
き
姿
だ
か
ら
で
す
。

　

公
的
資
金
は
、民
間
に
任
せ
き
り
で
は

リ
ス
ク
マ
ネ
ー
が
不
足
す
る
と
い
っ
た

状
況
の
中
で
、そ
れ
を
補
う
と
い
う
形
で

出
て
行
く
の
が
望
ま
し
い
わ
け
で
す
。

現
状
で
は
金
融
シ
ス
テ
ム
と
し
て
は
平
時

の
状
態
に
あ
る
も
の
の
、リ
ス
ク
マ
ネ
ー
が

十
分
に
供
給
さ
れ
て
い
な
い
。一
方
で
、

銀
行
に
代
わ
る
機
関
投
資
家
等
の
リ
ス
ク

マ
ネ
ー
供
給
主
体
が
ま
だ
十
分
に
育
っ
て

い
な
い
と
い
う
状
況
の
中
で
、民
間
金
融

の
呼
び
水
効
果
と
し
て
、公
的
部
門
の
役

割
は
、必
要
と
さ
れ
る
と
い
う
こ
と
だ
と

思
い
ま
す
。

　

D
B
J
に
対
し
て
は
、本
来
在
る
べ
き

に
も
か
か
わ
ら
ず
十
分
に
育
っ
て
い
な
い

マ
ー
ケ
ッ
ト
を
創
り
・
育
て
て
い
く
役
割
も

期
待
さ
れ
て
い
ま
す
。例
え
ば
、D
B
J

に
よ
る
市
場
活
性
化
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス（
注
）

が
そ
う
で
す
が
、D
B
J
の
目
利
き
能
力

を
活
か
し
て
投
融
資
案
件
を
組
成
し
、

一
時
的
に
D
B
J
自
身
が
ア
セ
ッ
ト
を
保

有
し
た
後
、民
間
金
融
機
関
や
機
関
投

資
家
等
に
売
却
し
た
り
、あ
る
い
は
、

共
同
で
投
融
資
を
行
う
こ
と
を
通
じ

て
、様
々
な
プ
レ
イ
ヤ
ー
が
リ
ス
ク
マ
ネ
ー

の
分
野
に
進
出
す
る
た
め
の
呼
び
水
と

な
っ
て
、市
場
活
性
化
を
目
指
す
の
は
い

い
こ
と
だ
と
思
い
ま
す
。

　

さ
ら
に
D
B
J
が
投
融
資
一
体
の
ビ
ジ

ネ
ス
モ
デ
ル
を
活
か
し
て
、M
&
A
や
投
資

銀
行
的
な
業
務
に
つ
い
て
も
、単
に
仲
介

す
る
だ
け
で
は
な
く
、買
収
後
の
企
業

価
値
向
上
に
取
り
組
む
こ
と
を
期
待
し

て
い
ま
す
。

│
│
国
が
取
り
組
む
地
方
創
生
の
場
面
で

も
、リ
ス
ク
マ
ネ
ー
の
供
給
が
求
め
ら
れ
て

い
ま
す
。

方
の
場
合
、単
独
の
プ
ロ
ジ
ェ
ク
ト

で
有
望
な
案
件
を
発
掘
し
、

資
金
を
提
供
す
る
の
は
難
し
い
の
で
、広
域

的
な
プ
ロ
ジ
ェ
ク
ト
、あ
る
い
は
業
種
を
越

え
た
共
同
事
業
な
ど
の
形
に
な
る
の
で
は

な
い
で
し
ょ
う
か
。そ
の
場
合
、D
B
J
は

独
立
性
の
高
い
銀
行
と
見
ら
れ
て
い
る
の

で
、リ
ス
ク
マ
ネ
ー
の
供
給
に
加
え
、多
様
な

関
係
者
と
の
対
話
・
調
整
力
を
発
揮
す
る

こ
と
が
大
事
だ
と
思
い
ま
す
。

（
注
）市
場
活
性
化
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
：「
眠
っ
て
い
る
」

資
金
か
ら
新
た
な
資
金
循
環
を
創
造
す
る
た
め
、

D
B
J
が
地
域
金
融
機
関
や
年
金
等
と
と
も
に

シ
ン
ジ
ケ
ー
ト
・ロ
ー
ン
、ア
セ
ッ
ト
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
、

カ
バ
ー
ド
ボ
ン
ド
等
の
形
態
で
運
用
機
会
を
分
か
ち

合
う
こ
と
で
、市
場
の
活
性
化
に
貢
献
す
る
。

植田 和男氏

東京大学　経済学部
教授

KAZUO UEDA
東京大学理学部卒業。マサチューセッツ工科大学
博士課程卒業 （Ph.D.）。ブリティシュコロンビア大学
経済学部助教授、大阪大学経済学部助教授、東京
大学経済学部助教授、同教授に就任、現在に
至る。その間、大蔵省財政金融研究所主任研究官、
日本銀行政策委員会審議委員を務める。
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│
│
企
業
の
潜
在
的
な
成
長
力
を
引
き

出
す
た
め
に
、エ
ク
イ
テ
ィ
や
メ
ザ
ニ
ン
な
ど

の
リ
ス
ク
マ
ネ
ー
が
必
要
と
さ
れ
る
一
方
、

金
融
資
本
市
場
や
民
間
金
融
機
関
等
の

担
い
手
が
未
成
熟
で
あ
り
、資
金
供
給
が

不
十
分
と
も
指
摘
さ
れ
て
い
ま
す
。

融
緩
和
で
金
融
資
本
市
場
に
お

金
は
あ
る
し
、リ
ス
ク
マ
ネ
ー
も

増
え
て
き
て
い
る
よ
う
に
思
い
ま
す
。ベ
ン

チ
ャ
ー
企
業
の
経
営
者
か
ら
は
、す
ご
く

お
金
が
つ
き
や
す
く
な
っ
た
と
い
う
話
も

聞
き
ま
す
。ま
た
、大
企
業
が
数
千
億
円

規
模
の
企
業
買
収
を
し
よ
う
と
思
っ
た

時
に
資
金
が
出
な
い
の
か
と
い
う
と
、

そ
ん
な
こ
と
も
あ
り
ま
せ
ん
。で
す
か
ら
、

リ
ス
ク
マ
ネ
ー
が
金
融
資
本
市
場
に
な
い

わ
け
で
は
な
く
、個
々
の
企
業
が
リ
ス
ク

マ
ネ
ー
を
引
き
出
す
こ
と
が
容
易
で
は
な

い
こ
と
が
課
題
だ
と
言
え
ま
す
。

│
│
な
ぜ
、引
き
出
せ
な
い
の
で
し
ょ
う
か
。

要
側
と
供
給
側
の
双
方
に
事
情

が
あ
る
と
思
い
ま
す
が
、例
え

ば
、金
融
機
関
側
か
ら
見
る
と
、今
ま
で

見
た
こ
と
の
な
い
タ
イ
プ
の
案
件
に
対

し
て
投
融
資
を
行
う
と
い
う
の
は
、リ
ス
ク

が
高
い
と
考
え
る
た
め
、慎
重
に
な
ら
ざ

る
を
得
ま
せ
ん
。リ
ス
ク
マ
ネ
ー
は
融
資

と
は
異
な
り
不
確
実
性
が
伴
う
も
の
な

の
で
す
が
、金
融
機
関
の
特
性
と
し
て
、

融
資
と
同
様
に
慎
重
に
な
り
す
ぎ
て

し
ま
う
傾
向
が
あ
り
ま
す
。一
方
で
、

事
業
者
側
か
ら
見
る
と
、前
例
の
な
い

よ
う
な
案
件
で
は
、お
金
を
出
し
て
も
ら

う
た
め
に
金
融
機
関
を
説
得
し
得
る
だ

け
の
材
料
を
準
備
す
る
力
が
必
要
で

す
。で
す
か
ら
、需
要
と
供
給
の
両
サ
イ

ド
が
従
来
よ
り
も
一
歩
踏
み
込
ん
で
コ

ミ
ュ
ニ
ケ
ー
シ
ョ
ン
を
と
る
こ
と
が
大
事

で
、金
融
機
関
側
の
審
査
能
力
と
そ
れ
に

応
え
る
事
業
者
側
の
計
画
作
成
能
力
の

両
方
が
な
い
と
、現
在
の
よ
う
な
膠
着
状

態
は
変
わ
ら
な
い
の
で
は
な
い
で
し
ょ
う

か
。

　

そ
の
意
味
で
は
1
つ
の
成
功
事
例
が

あ
る
と
、金
融
機
関
も
検
討
し
や
す
く

な
る
し
、事
業
者
も
案
件
の
イ
メ
ー
ジ
を

伝
え
や
す
く
な
る
と
思
い
ま
す
。前
例
が

あ
る
と
い
う
こ
と
は
リ
ス
ク
が
読
み
や
す
く

な
る
わ
け
な
の
で
、１
つ
の
成
功
事
例
を

つ
く
る
こ
と
に
よ
っ
て
他
の
金
融
機
関
に

「
あ
の
感
じ
で
や
れ
る
の
で
あ
れ
ば
、こ
の
案

件
へ
の
リ
ス
ク
マ
ネ
ー
の
供
給
は
可
能
」と

思
っ
て
も
ら
え
る
よ
う
な
領
域
を
つ
く
っ

て
増
や
し
て
い
く
こ
と
が
必
要
で
す
。

│
│
秋
池
様
は
、
か
つ
て
産
業
再
生

機
構
で
日
本
初
の
バ
ス
会
社
の
事
業

再
生
を
成
功
に
導
い
た
経
験
が
ご
ざ
い

ま
す
ね
。構

で
は
結
果
的
に
3
つ
の
バ
ス

会
社
の
再
生
を
担
当
し
た
の
で

す
が
、最
初
の
案
件
で
は
誰
も
出
資
し

て
く
れ
ず
、仕
方
な
く
機
構
が
出
資
者

に
な
っ
て
国
有
化
し
ま
し
た
。
と
こ
ろ

が
、
そ
の
会
社
の
業
績
が
半
年
後
に

回
復
す
る
と
、2
件
目
で
は
最
初
か
ら

3
分
の
2
を
出
資
し
た
い
と
い
う
ス
ポ
ン

サ
ー
が
現
れ
ま
し
た
。
自
分
た
ち
は

再
生
の
方
法
論
が
わ
か
ら
な
い
の
で
、3

分
の
1
は
機
構
が
出
資
す
る
こ
と
で

責
任
を
持
っ
て
立
て
直
し
て
欲
し
い
と
い

う
こ
と
で
し
た
が
、最
終
的
に
は
機
構
の

出
資
分
も
買
い
取
っ
て
く
れ
ま
し
た
。

そ
れ
か
ら
半
年
後
に
担
当
し
た
3
件
目

で
は
、最
初
か
ら
全
額
出
資
す
る
と
い
う

ス
ポ
ン
サ
ー
が
現
れ
ま
し
た
。こ
う
し
て

出
資
だ
け
で
な
く
、金
融
機
関
も
出
資

や
融
資
を
し
や
す
い
状
況
が
生
ま
れ
て

い
っ
た
の
で
す
。
そ
し
て
、こ
れ
以
降
、

全
国
で
30
数
件
の
バ
ス
会
社
が
同
様
の

方
法
で
立
ち
直
り
ま
し
た
。

　

他
の
領
域
で
見
て
も
、ゴ
ル
フ
場
、旅
館
・

ホ
テ
ル
な
ど
の
事
業
再
生
で
は
、取
組
み

当
初
は
皆
、悩
ん
だ
わ
け
で
す
が
、今
で

は
リ
ス
ク
の
所
在
、再
生
方
法
も
わ
か
る

よ
う
に
な
り
事
業
再
生
の「
型
」が
出
来

て
い
ま
す
。こ
の
よ
う
に
、1
つ
目
の
成
功

事
例
が
出
来
る
と
フ
ォ
ロ
ワ
ー
が
生
ま
れ
、

金
融
資
本
市
場
が
活
性
化
す
る
の
で
す
。

事
業
再
生
に
限
ら
ず
、産
業
再
編
や
イ

ノ
ベ
ー
シ
ョ
ン
な
ど
の
領
域
も
同
様
で
、

リ
ス
ク
マ
ネ
ー
の
供
給
を
増
や
す
に
は
、

事
業
者
や
金
融
機
関
が
お
互
い
に
努
力
を

し
て
、具
体
的
な
成
功
事
例
を
1
つ
ず
つ

積
み
上
げ
て
い
く
し
か
な
い
と
思
い
ま
す
。

│
│
D
B
J
は
投
融
資
一
体
の
機
能
を
活
用

す
る
こ
と
で
リ
ス
ク
マ
ネ
ー
を
供
給
し
、新
し

い
金
融
分
野
に
お
い
て
、最
初
の
成
功
事
例
を

つ
く
り
、民
間
資
金
の「
呼
び
水
」と
な
る
こ

と
を
目
指
し
て
い
ま
す
。こ
う
し
た
活
動
に
つ

い
て
は
、ど
の
よ
う
に
評
価
さ
れ
て
い
ま
す
か
。

つ
目
の
成
功
事
例
を
つ
く
る
た
め

に
民
間
金
融
機
関
で
は
取
れ
な
い

リ
ス
ク
に
挑
戦
す
る
マ
イ
ン
ド
は
、と
て
も

評
価
出
来
る
と
思
い
ま
す
。事
業
者
が
新
し

い
こ
と
に
挑
み
た
い
と
思
っ
た
と
き
、あ
る
い

は
業
績
が
悪
化
し
て
相
談
に
行
っ
た
と
き
、

「
前
例
が
な
い
か
ら
」と
断
っ
て
し
ま
う
の
で

は
な
く
、「
ち
ょっ
と
引
き
取
っ
て
考
え
て
み

よ
う
」と
い
う
一歩
踏
み
出
す
感
じ
が
心
強
い

し
、そ
の
結
果
、成
功
事
例
が
生
ま
れ
る
こ

と
で
、リ
ス
ク
マ
ネ
ー
の
供
給
を
は
じ
め
、い
ろ

い
ろ
な
展
開
が
あ
り
得
る
で
し
ょ
う
。

D
B
J
の
チ
ャ
レ
ン
ジ
す
る
姿
勢
に
は

大
い
に
期
待
し
た
い
し
、そ
の
先
進
性
が

日
本
を
変
え
て
い
く
力
に
な
る
と
思
い
ま
す
。

│
│
今
後
、リ
ス
ク
マ
ネ
ー
が
特
に
必
要
と
さ

れ
る
分
野
は
、ど
こ
だ
と
お
考
え
で
し
ょ
う
か
。

つ
は
ハ
イ
テ
ク
領
域
で
す
。ハ
イ

テ
ク
領
域
と
い
う
意
味
は
、旧
来

型
の
よ
う
な
枠
に
と
ど
ま
ら
ず
、デ
ジ
タ

ラ
イ
ゼ
ー
シ
ョ
ン（
情
報
の
デ
ジ
タ
ル
化
に

よ
っ
て
起
こ
る
社
会
構
造
の
変
化
）の
流
れ

の
中
で
何
が
出
来
る
か
と
い
う
こ
と
を

含
め
て
の
ハ
イ
テ
ク
で
す
。こ
こ
は
金
融

機
関
に
と
っ
て
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
の
つ
く
り

方
が
難
し
い
と
思
う
の
で
、リ
ス
ク
の
読
み

方
、リ
タ
ー
ン
の
見
込
み
方
な
ど
の
力
を

高
め
る
必
要
が
あ
り
ま
す
。

　

地
域
創
生
も
今
ま
で
に
な
い
チ
ャ
レ
ン
ジ

領
域
で
あ
り
、リ
ス
ク
マ
ネ
ー
が
必
要
で
す
。

地
域
の
中
に
も
外
部
経
済
を
活
用
で
き
る

地
域
、外
部
経
済
活
用
が
で
き
な
い
中
で
社
会

の
維
持
の
方
法
を
考
え
な
け
れ
ば
い
け
な
い

地
域
、東
京・大
阪
な
ど
の
大
都
市
部
な
ど
、

い
く
つ
か
の
タ
イ
プ
が
あ
り
ま
す
。問
題
の
広

が
り
は
大
き
い
た
め
、何
で
も
政
府
の
補
助

金
と
い
う
の
で
は
な
く
、民
間
の
力
で
回
し
て

い
け
る
や
り
方
が
あ
れ
ば
具
体
化
す
べ
き
で

す
。地
域
活
性
化
に
つ
い
て
は
、今
ま
で
ず
っ

と
議
論
さ
れ
て
い
ま
す
が
、ま
だ
解
決
策
と

し
て
の「
型
」が
出
来
て
い
る
わ
け
で
は
な
い

の
で
、そ
の
仕
組
み・計
画
を
つ
く
る
能
力
を

含
め
て
D
B
J
に
期
待
し
て
お
り
ま
す
。

秋池  玲子氏

ボストン コンサルティング グループ
シニア・パートナー&

マネージング・ディレクター

REIKO AKIIKE
早稲田大学理工学部、同大学院理工学研究科修士
課程修了後、キリンビールに入社。マサチューセッツ
工科大学経営学大学院修了。マッキンゼー・アンド・
カンパニー、産業再生機構を経て、2006年11月
ボストン コンサルティング グループ入社。金融審議会、
成長資金の供給促進に関する検討会などの委員を
歴任。
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日
本
経
済
の
競
争
力
強
化
が
喫
緊
の

課
題
と
な
る
中
、日
本
の
シ
ス
テ
ム
L
S
I

産
業
の
グ
ロ
ー
バ
ル
な
発
展
を
目
指
す
新

会
社
が
ス
タ
ー
ト
し
た
。

　

富
士
通
株
式
会
社
、パ
ナ
ソ
ニッ
ク
株
式
会

社
お
よ
び
株
式
会
社
日
本
政
策
投
資
銀
行

（
D
B
J
）は
、シ
ス
テ
ム
L
S
I
の
設
計
・

開
発
お
よ
び
販
売
を
手
掛
け
る
フ
ァ
ブ
レ
ス

（
注
1
）形
態
の
統
合
新
会
社
の
設
立
に
つ

い
て
、2
0
1
4
年
7
月
に
富
士
通
セ
ミ

コ
ン
ダ
ク
タ
ー
株
式
会
社
と
と
も
に
正
式

契
約
を
締
結
し
、そ
の
後
半
年
余
り
を
か
け

て
富
士
通
セ
ミ
コ
ン
ダ
ク
タ
ー
お
よ
び
パ
ナ

ソ
ニ
ッ
ク
両
社
の
シ
ス
テ
ム
L
S
I
事
業
の

統
合
を
完
了
、D
B
J
が
出
資（
2
0
0

億
円
）を
行
い
、新
会
社「
株
式
会
社
ソ
シ

オ
ネ
ク
ス
ト（
以
下
、同
社
）」
と
し
て

2
0
1
5
年
3
月
2
日
、事
業
を
開
始
し
た
。

　

こ
れ
に
よ
り
同
社
は
、映
像
・
イ
メ
ー
ジ

ン
グ
、お
よ
び
ネ
ッ
ト
ワ
ー
ク
な
ど
の
技
術

を
核
に
、こ
れ
ま
で
富
士
通
、パ
ナ
ソ
ニッ
ク

両
グ
ル
ー
プ
が
培
っ
た
グ
ロ
ー
バ
ル
ト
ッ
プ

ク
ラ
ス
の
技
術
、人
材
、知
的
財
産
、顧
客

基
盤
な
ど
の
経
営
資
源
を
集
結
し
た
日
本

随一の
シ
ス
テ
ム
L
S
I
事
業
会
社
と
な
っ
た
。

　

同
社
が
掲
げ
る
目
標
は
、両
社
の
優
れ
た

経
営
資
源
を
利
益
の
出
る
形
で
集
約
し

て
、持
続
的
な
成
長
を
実
現
し
、そ
の
過
程

で
数
年
後
の
新
規
株
式
公
開（
I
P
O
）

を
目
指
す
こ
と
。そ
し
て
、既
存
分
野
に
加

え
、今
後
成
長
が
期
待
出
来
る
光
ネ
ッ

ト
ワ
ー
ク
や
ク
ラ
ウ
ド
コ
ン
ピ
ュ
ー
テ
ィ
ン

グ
、ビ
ッ
グ
デ
ー
タ
と
い
っ
た
先
端
テ
ク
ノ
ロ

ジ
ー
分
野
、さ
ら
に
医
療・エ
ネ
ル
ギ
ー
分
野

な
ど
に
も
重
点
的
に
取
り
組
む
こ
と
だ
。

こ
れ
ら
の
重
点
分
野
に
お
い
て
新
た
な
価
値

を
提
供
す
る
こ
と
を
通
じ
て
、グ
ロ
ー
バ
ル

企
業
へ
の
成
長
を
目
指
す
と
い
う
。

　

こ
の
挑
戦
の
リ
ー
ダ
ー
シ
ッ
プ
を
と
る
の

が
、同
社
代
表
取
締
役
会
長
兼
C
E
O
の

西
口
泰
夫
氏
だ
。西
口
氏
は
技
術
経
営

（
注
2
）に
通
じ
て
お
り
、京
セ
ラ
株
式
会

社
の
代
表
取
締
役
社
長
を
務
め
る
な
ど
、

エ
レ
ク
ト
ロ
ニ
ク
ス
業
界
で
の
豊
富
な
マ
ネ
ジ

メ
ン
ト
経
験
を
持
つ
。

　

西
口
氏
は
、大
き
な
目
標
を
掲
げ
て
動

き
始
め
た
同
社
の
経
営
の
現
状
に
つ
い
て
、

ま
ず
は
数
年
後
の
I
P
O
実
現
に
向
か
っ

て
の
第
１
段
階
に
あ
る
と
い
う
。

　
「
最
初
の
1
年
間
は
様
々
な
戦
略・戦
術

に
つ
い
て
仮
説
を
立
て
、検
証
す
る
期
間
と

位
置
付
け
て
い
ま
す
。新
会
社
の
本
当
の

強
み
や
弱
み
は
、実
際
に
当
社
の
製
品
を

マ
ー
ケ
ッ
ト
に
提
供
し
、ど
れ
だ
け
お
客
様

に
付
加
価
値
を
評
価
頂
け
る
か
検
証
し
て

初
め
て
明
ら
か
に
な
る
わ
け
で
、ま
ず
は
い

く
つ
か
の
ス
テ
ッ
プ
を
踏
み
、グ
ロ
ー
バ
ル
に

競
争
力
の
あ
る
事
業
と
し
て
の
可
能
性
を

見
極
め
た
上
で
、本
格
的
に
展
開
し
て
い
き

た
い
と
考
え
て
い
ま
す
」。

　

そ
う
し
た
中
で
、西
口
氏
が
最
優
先
で

取
り
組
ん
で
い
る
の
が
ビ
ジ
ネ
ス
マ
ネ
ジ
メ
ン

ト
シ
ス
テ
ム（
B
M
S
）の
構
築
。つ
ま
り
、

こ
れ
ま
で
の
仕
事
の
仕
方
を
変
え
る
こ
と
。

そ
し
て
仕
事
を
進
め
る
体
制
の
整
備
だ
。

　
「
2
2
0
0
人
規
模
の
エ
ン
ジ
ニ
ア
が
集

結
し
て
い
る
組
織
は
グ
ロ
ー
バ
ル
に
見
て
も

例
が
な
い
は
ず
で
、も
し
彼
ら
が
分
散
し
て

し
ま
っ
た
ら
、わ
が
国
に
と
っ
て
も
大
き
な

財
産
を
失
う
こ
と
に
な
っ
た
で
し
ょ
う
。

一
方
で
、仕
事
の
仕
方
や
仕
事
を
進
め
る

体
制
に
は
改
善
の
余
地
が
あ
り
、出
来
る

限
り
早
急
に
新
会
社
と
し
て
の
本
来
の

機
能
が
発
揮
出
来
る
人
づ
く
り
、組
織

づ
く
り
、マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
シ
ス
テ
ム
づ
く
り
を

し
た
い
と
考
え
て
い
ま
す
」。

　

そ
の
た
め
の
具
体
的
な
取
組
み
が
、毎

月
1
回
、8
つ
の
事
業
部
の
経
営
に
つ
い
て

議
論
す
る
事
業
検
討
会
だ
。
そ
こ
に
は

テ
レ
ビ
会
議
、電
話
会
議
シ
ス
テ
ム
を
使
い
、

各
事
業
部
の
幹
部
社
員
・一
般
社
員
が
、

国
内
外
を
問
わ
ず
参
加
す
る
。多
い
と
き

は
4
0
0
〜
5
0
0
人
が
、ほ
ぼ
1
日
が

か
り
で
意
見
を
出
し
合
い
、議
論
す
る
と
い

う
。コ
ス
ト
と
時
間
を
か
け
て
で
も
、こ
う

し
た
社
員
参
加
型
の
会
議
を
行
う
の
は
、

そ
れ
が
ま
さ
に
西
口
氏
が
考
え
る「
技
術

経
営
」の
要
だ
か
ら
だ
。

　
「
人
は
自
ら
納
得
し
た
時
、あ
る
い
は
本

音
と
建
前
が
一
致
し
た
時
に
持
て
る
能
力

を
最
大
限
に
発
揮
し
ま
す
。だ
か
ら
、そ
の

た
め
の
環
境
を
つ
く
る
こ
と
は
経
営
の
基

本
で
す
。そ
の
上
で
、会
社
に
と
っ
て
の
重

要
事
項
、例
え
ば
、技
術
戦
略
や
事
業
戦

略
に
つ
い
て
も
オ
ー
プ
ン
な
場
で
、多
く
の

人
の
能
力
、知
恵
を
集
め
て
決
め
る
こ
と

が
必
要
な
の
で
す
。そ
の
結
果
、社
員
は
ど

う
い
う
プ
ロ
セ
ス
で
物
事
が
決
ま
っ
た
の
か

を
理
解
出
来
る
の
で
、経
営
に
対
す
る
納

得
感
が
生
ま
れ
、本
音
と
建
前
が
一
致
し
、

能
力
の
最
大
化
に
つ
な
が
る
の
で
す
。相
応

の
コ
ス
ト
と
時
間
を
か
け
て
で
も
国
内
外

を
つ
な
い
で
議
論
を
深
め
よ
う
と
す
る
の

は
、そ
の
た
め
な
の
で
す
」。

　

仮
説
の
検
証
が
終
わ
り
、B
M
S
の
構
築

に
区
切
り
が
つ
け
ば
、同
社
の
経
営
は
第
2

段
階
へ
と
移
行
す
る
。そ
の
時
、グ
ロ
ー
バ
ル

事
業
へ
の
明
快
な
展
望
が
ロ
ー
ド
マ
ッ
プ
と

と
も
に
示
さ
れ
る
こ
と
に
な
る
だ
ろ
う
。

　

同
社
の
設
立
に
際
し
て
、D
B
J
は「
競

争
力
強
化
フ
ァ
ン
ド
」を
活
用
し
て
出
資
を

行
っ
た
。こ
う
し
た
リ
ス
ク
マ
ネ
ー
の
供
給

に
つ
い
て
、西
口
氏
は「
経
営
に
は
緊
張
感

が
必
要
。そ
の
た
め
に
は
融
資
よ
り
出
資

の
方
が
望
ま
し
い
」と
語
り
、そ
の
根
拠
を

こ
う
指
摘
す
る
。

　
「
日
米
企
業
の
平
均
的
な
営
業
利
益
率

に
は
大
き
な
差
が
あ
り
ま
す
。な
ぜ
か
。

米
国
企
業
は
直
接
金
融
中
心
で
資
金
調
達

を
行
う
の
に
対
し
て
、日
本
は
間
接
金
融

が
中
心
。資
金
の
出
し
手
が
ダ
イ
レ
ク
ト
に

リ
ス
ク
を
負
う
直
接
金
融
に
よ
る
資
金

は
、企
業
経
営
に
緊
張
感
を
与
え
、そ
れ
に

見
合
う
経
営
の
質
、端
的
に
は
高
い
営
業

利
益
率
を
求
め
る
か
ら
で
す
。

　

当
社
の
経
営
に
も
強
い
緊
張
感
が
不
可
欠

で
す
。さ
も
な
い
と
世
界
と
伍
し
て
戦
う

こ
と
は
出
来
ま
せ
ん
。そ
の
意
味
で
、営
業

利
益
率
で
少
な
く
と
も
10
％
を
超
え
る

必
要
が
あ
る
し
、さ
ら
に
I
P
O
を
実
現

す
る
た
め
に
は
15
％
程
度
必
要
で
す
。

こ
れ
は
、か
つ
て
の
日
本
の
シ
ス
テ
ム
L
S
I

産
業
で
は
実
現
し
得
な
か
っ
た
利
益
率
で

す
が
、こ
う
し
た
数
字
を
実
現
す
る
に
は
、

経
営
に
絶
え
ず
緊
張
感
を
与
え
続
け
る

出
資
に
よ
る
資
金
調
達
が
有
効
で
す
。

D
B
J
に
は
理
解
あ
る
共
同
出
資
者
と
し

て
、共
に
財
務
戦
略
を
描
き
つ
つ
、経
営
に

も
常
に
緊
張
感
を
与
え
続
け
て
く
れ
る
こ

と
を
期
待
し
て
い
ま
す
」。

　

シ
ス
テ
ム
L
S
I
分
野
に
お
け
る
新
た
な

価
値
の
創
造
に
向
け
て
動
き
始
め
た
ソ
シ
オ

ネ
ク
ス
ト
。同
社
の
グ
ロ
ー
バ
ル
企
業
へ
の
成

長
に
よ
り
、日
本
の
シ
ス
テ
ム
L
S
I
産
業

の
競
争
力
が
高
ま
る
こ
と
を
期
待
し
た
い
。

（
注
1
）フ
ァ
ブ
レ
ス
：
工
場
を
所
有
せ
ず
製
造
業

と
し
て
の
活
動
を
行
う
企
業
。

（
注
2
）技
術
経
営
：
M
a
n
a
g
e
m
e
n
t 

o
f 

T
e
c
h
n
o
l
o
g
y
。技
術
に
立
脚

す
る
事
業
を
行
う
企
業
・
組
織
が
、持
続
的
発
展

の
た
め
に
、技
術
が
持
つ
可
能
性
を
見
極
め
て
事

業
に
結
び
つ
け
、経
済
的
価
値
を
創
出
し
て
い
く

マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
。

日
本
の
シ
ス
テ
ム
L
S
I
産
業
の

グ
ロ
ー
バ
ル
な
発
展
を
目
指
し
て

│
統
合
新
会
社「
株
式
会
社
ソ
シ
オ
ネ
ク
ス
ト
」へ
の
共
同
投
資

D
B
J
に
よ
る
リ
ス
ク
マ
ネ
ー
供
給
事
例
1

数
年
後
の
新
規

株
式
公
開
を
目
指
す

仮
説
の
検
証
を
進
め

ビ
ジ
ネ
ス
シ
ス
テ
ム
を

構
築
す
る

株
式
会
社
ソ
シ
オ
ネ
ク
ス
ト

代
表
取
締
役
会
長
兼
C
E
O

西
口
　
泰
夫
氏

世
界
と
伍
し
て

戦
う
た
め
に
緊
張
感
あ
る

経
営
が
不
可
欠

TV番組のタイムシフト試聴やスマートフォンなどでの
遠隔視聴を可能にする配信用SoC（System-on-Chip）
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わ
が
国
で
は
、再
生
可
能
エ
ネ
ル
ギ
ー

固
定
価
格
買
取
制
度（
F
I
T
制
度
）

の
も
と
、バ
イ
オ
マ
ス
・
太
陽
光
・
地
熱
・

風
力
発
電
な
ど
へ
の
投
資
が
活
発
化
し

て
い
る
。
今
後
、2
0
1
6
年
4
月
の

電
力
小
売
全
面
自
由
化
や
2
0
2
0
年

4
月
の
発
送
電
分
離
な
ど
が
実
施
さ
れ

る
中
で
、様
々
な
事
業
者
が
全
国
各
地

に
あ
る
未
利
用
エ
ネ
ル
ギ
ー
を
活
用

し
た
発
電
の
事
業
化
を
目
指
す
と
見
ら

れ
て
い
る
。

　

こ
う
し
た
中
で
J
F
E
エ
ン
ジ
ニ
ア

リ
ン
グ
株
式
会
社
（
J
F
E
E
）
は

2
0
1
4
年
9
月
、三
重
県
・
津
製
作
所

構
内
に
お
い
て
、株
式
会
社
日
本
政
策

投
資
銀
行（
D
B
J
）他
４
社
と
共
同
で
、

株
式
会
社
グ
リ
ー
ン
エ
ナ
ジ
ー
津

（
G
E
T
）を
設
立
し
、木
質
バ
イ
オ
マ
ス

燃
料
に
よ
る
発
電
事
業
を
開
始
す
る
こ
と

を
発
表
。同
年
12
月
、発
電
所
の
建
設
に

着
工
し
た
。こ
れ
を
受
け
て
D
B
J
は
、

G
E
T
に
対
し
競
争
力
強
化
フ
ァ
ン
ド
を

活
用
し
、J
F
E
E
他
4
社
と
共
同
で

出
資（
出
資
比
率
25
％
）を
行
っ
た
。

　

ま
た
D
B
J
は
本
件
出
資
に
加
え
、競
争

力
強
化
フ
ァ
ン
ド
を
通
じ
て
メ
ザ
ニ
ン

ロ
ー
ン
の
供
与
に
つ
い
て
も
合
意
し
て
お

り
、シ
ニ
ア
ロ
ー
ン
の
貸
出
人
で
あ
る
百
五

銀
行
お
よ
び
三
井
住
友
信
託
銀
行
と
役

割
分
担
し
な
が
ら
、プ
ロ
ジ
ェ
ク
ト
フ
ァ
イ

ナ
ン
ス
方
式
に
よ
る
本
件
全
体
の
ア
レ
ン
ジ

メ
ン
ト
を
行
っ
た
。

　

J
F
E
E
は
、J
F
E
グ
ル
ー
プ
に
お
い
て

環
境
お
よ
び
エ
ネ
ル
ギ
ー
分
野
の
プ
ラ
ン
ト

建
設
・
運
営
や
橋
梁
、上
下
水
道
な
ど
の

イ
ン
フ
ラ
整
備
等
を
手
掛
け
る
エ
ン
ジ
ニ
ア

リ
ン
グ
会
社
で
、近
年
は
バ
イ
オ
マ
ス
発
電

な
ど
の
再
生
可
能
エ
ネ
ル
ギ
ー
関
連
プ
ラ
ン
ト

や
廃
棄
物
発
電
施
設
の
建
設
、電
力
小
売

事
業
へ
の
参
入
等
、電
力
ビ
ジ
ネ
ス
に
も

注
力
し
て
い
る
。2
0
1
5
年
4
月
に
は
、

そ
れ
ま
で
社
内
の
各
本
部
が
担
当
し
て
い

た
発
電
プ
ラ
ン
ト
事
業
を
集
約
し
て「
発
電

エ
ン
ジ
ニ
ア
リ
ン
グ
本
部
」を
新
設
し
た
。

　

G
E
T
が
行
う
バ
イ
オ
マ
ス
発
電
は
、

各
種
燃
料
に
対
す
る
適
応
性
に
優
れ
、

高
効
率
、低
公
害
、省
ス
ペ
ー
ス
性
が
特
長

の
自
社
製
品
で
あ
る
循
環
流
動
層
ボ
イ
ラ

を
使
っ
て
、木
質
チ
ッ
プ
や
P
K
S（
パ
ー
ム

椰
子
殻
）を
燃
焼
し
て
発
電
す
る
。発
電

出
力
は
約
2
万
k
W
、年
間
想
定
発
電
量

は
1
億
5
8
0
0
万
k
W
h
で
、こ
れ
は

一
般
家
庭
4
万
3
9
0
0
世
帯
の
年
間
電

力
使
用
量
に
相
当
す
る
。発
電
し
た
電

力
は
F
I
T
制
度
を
活
用
し
て
、

J
F
E
E
1
0
0
％
子
会
社
の
ア
ー
バ
ン

エ
ナ
ジ
ー
株
式
会
社
等
を
は
じ
め
と
す
る

特
定
規
模
電
気
事
業
者（
注
1
）に
売
電

す
る
。稼
働
は
2
0
1
6
年
7
月
の
予
定
だ
。

　

本
事
業
の
狙
い
は
2
つ
あ
る
と
語
る
の

は
、J
F
E
E
発
電
エ
ン
ジ
ニ
ア
リ
ン
グ
本

部
プ
ロ
ジ
ェ
ク
ト
企
画
部
長
で
、G
E
T
の

代
表
取
締
役
も
務
め
る
金
森
聖
一
氏
だ
。

　
「
1
つ
は
自
社
の
最
先
端
技
術
お
よ
び

豊
富
な
E
P
C（
設
計
・
調
達
・
建
設
）・

運
営
実
績
を
活
用
し
た
事
業
展
開
で
経

営
の
安
定
化
を
図
る
こ
と
。そ
し
て
、地
域

を
拠
点
に
ビ
ジ
ネ
ス
を
行
う
こ
と
で
地
域

活
性
化
に
貢
献
す
る
こ
と
で
す
。本
事
業

は
木
質
バ
イ
オ
マ
ス
が
原
料
な
の
で
地
元

林
業
の
活
性
化
や
雇
用
効
果
が
期
待
出

来
る
ほ
か
、ビ
ジ
ネ
ス
の
裾
野
の
広
が
り
で

地
域
へ
の
経
済
効
果
も
相
当
の
も
の
が

あ
る
と
考
え
て
い
ま
す
」。

　

地
域
の
期
待
も
大
き
い
。2
0
1
4
年

9
月
に
は
バ
イ
オ
マ
ス
産
業
都
市（
注
2
）

構
想
を
掲
げ
る
津
市
と
J
F
E
E
が
包

括
連
携
協
定
を
締
結
し
、本
事
業
の
燃
料

に
地
域
資
源
で
あ
る
未
利
用
間
伐
材
等

を
積
極
的
に
利
用
す
る
こ
と
が
決
ま
っ

た
。こ
れ
に
加
え
て
現
在
、津
市
の
森
林

組
合
が
今
後
の
供
給
量
を
増
や
す
こ
と
を

検
討
中
だ
と
い
う
。

　
「
木
質
バ
イ
オ
マ
ス
発
電
プ
ラ
ン
ト
は
、

大
型
化
す
る
ほ
ど
k
W
当
り
の
建
設
コ
ス

ト
、運
営
コ
ス
ト
が
下
が
り
事
業
採
算
性

が
良
く
な
る
の
で
す
が
、そ
の
分
、燃
料
を

集
め
る
の
が
難
し
く
な
り
ま
す
。国
内
の

木
質
チ
ッ
プ
の
供
給
力
は
長
期
的
に
も

限
ら
れ
ま
す
が
、輸
入
材
で
代
替
す
る
と

輸
送
コ
ス
ト
が
膨
ら
み
割
高
に
な
る
の
で
、

G
E
T
で
は
徐
々
に
国
内
木
質
チ
ッ
プ
の

比
率
を
増
や
し
た
い
と
考
え
て
い
ま
す
」

（
金
森
氏
）。

　

今
後
、全
国
各
地
で
木
質
バ
イ
オ
マ
ス

発
電
事
業
が
普
及
す
る
の
に
伴
い
、国
内

産
燃
料
の
需
給
が
逼
迫
す
る
こ
と
が
予
想

さ
れ
る
中
で
、こ
う
し
た
地
元
の
協
力
体

制
は
本
事
業
に
大
き
な
プ
ラ
ス
と
な
る

も
の
だ
。

　

本
事
業
に
お
い
て
、D
B
J
は
競
争
力
強

化
フ
ァ
ン
ド
を
通
じ
た
リ
ス
ク
マ
ネ
ー
の
供
給

と
と
も
に
、プ
ロ
ジェク
ト
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
方
式
に

よ
る
ファ
イ
ナ
ンス
の
ア
レ
ン
ジ
メ
ン
ト
を
行った
。

　
「
当
初
は
自
己
資
金
で
取
り
組
む
こ
と

も
考
え
て
い
た
の
で
す
が
、自
社
だ
け
で

進
め
る
と
諸
々
の
リ
ス
ク
を
見
逃
す
恐
れ

が
あ
り
ま
し
た
。
そ
の
よ
う
な
中
、

D
B
J
の
競
争
力
強
化
フ
ァ
ン
ド
の
存

在
を
知
り
、
投
融
資
を
一
体
で
行
う

D
B
J
な
ら
出
資
も
期
待
出
来
る
の
で
、

リ
ス
ク
の
分
析
や
ヘッ
ジ
方
法
も
含
め
て
プ

ロ
ジ
ェ
ク
ト
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
方
式
で
の
検
討

を
お
願
い
し
た
の
で
す
」（
金
森
氏
）。

　

実
は
バ
イ
オ
マ
ス
発
電
を
対
象
と
し
た

プ
ロ
ジ
ェ
ク
ト
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
は
、世
界
で
も

ほ
と
ん
ど
前
例
が
な
く
、本
事
業
が
本
格

的
な
第
1
号
案
件
だ
っ
た
。
D
B
J
は

プ
ロ
ジ
ェ
ク
ト
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
の
分
野
で

日
本
有
数
の
実
績
を
持
つ
が
、本
事
業
で

は
そ
う
し
た
経
験
を
通
じ
て
培
っ
た
ノ
ウ

ハ
ウ
を
活
か
し
て
案
件
組
成
を
実
現
し
た
。

　

こ
う
し
た
D
B
J
に
よ
る
支
援
に
つ
い

て
、金
森
氏
は「
企
業
が
新
た
な
成
長
を

目
指
す
う
え
で
大
き
な
意
義
を
持
つ
」と

語
っ
た
う
え
で
、「
当
社
と
し
て
は
地
域

創
生
に
貢
献
す
る
次
の
バ
イ
オ
マ
ス
事
業

も
考
え
た
い
の
で
、今
後
も
協
力
を
お

願
い
し
た
い
」と
期
待
を
寄
せ
る
。

　

今
回
の
D
B
J
法
改
正
に
お
い
て
、国

か
ら
一
部
出
資（
産
投
出
資
）を
受
け
て

「
競
争
力
強
化
フ
ァ
ン
ド
」を
強
化
・
発
展

さ
せ
る
形
で
、新
た
な
投
資
の
仕
組
み
と

し
て
創
設
さ
れ
た「
特
定
投
資
業
務
」に

お
い
て
も
、地
域
活
性
化
に
資
す
る
リ
ス

ク
マ
ネ
ー
供
給
に
も
取
り
組
む
こ
と
と
し

て
お
り
、D
B
J
は
今
後
も
G
E
T
の
よ

う
な
地
域
活
性
化
に
資
す
る
取
組
み
を

支
援
し
て
い
き
た
い
と
考
え
て
い
る
。

（
注
1
）特
定
規
模
電
気
事
業
者
：
電
力
供
給
を

事
業
と
す
る
会
社
の
う
ち
、一
般
電
気
事
業
者
に
は

該
当
せ
ず
、5
0
k
W
以
上
の
高
圧
電
力
を
必
要

と
す
る
需
要
家
を
対
象
に
電
力
の
小
売
り
供
給
を

行
う
事
業
者
。

（
注
2
）バ
イ
オ
マ
ス
産
業
都
市
：
地
域
の
特
色
を

活
か
し
た
バ
イ
オ
マ
ス
産
業
を
軸
と
し
た
環
境
に
や

さ
し
く
災
害
に
強
い
ま
ち
・む
ら
づ
く
り
を
目
指
す

地
域
。国
の
関
係
７
府
省（
内
閣
府
、総
務
省
、文
部

科
学
省
、農
林
水
産
省
、経
済
産
業
省
、国
土
交
通

省
、環
境
省
）が
共
同
で
バ
イ
オ
マ
ス
産
業
都
市
の

構
築
を
目
指
す
地
域
を
選
定
し
、支
援
す
る
。

自
社
技
術
を
活
用
し
た

発
電
事
業
で
地
域
創
生
に
貢
献

│
J
F
E
エ
ン
ジ
ニ
ア
リ
ン
グ
が
取
り
組
む
バ
イ
オ
マ
ス
発
電
事
業
へ
リ
ス
ク
マ
ネ
ー
を
供
給

D
B
J
に
よ
る
リ
ス
ク
マ
ネ
ー
供
給
事
例
2

木
質
バ
イ
オ
マ
ス
燃
料

に
よ
る
発
電
事
業
を
支
援

株
式
会
社
グ
リ
ー
ン
エ
ナ
ジ
ー
津

代
表
取
締
役

J
F
E
エ
ン
ジ
ニ
ア
リ
ン
グ
株
式
会
社

発
電
エ
ン
ジ
ニ
ア
リ
ン
グ
本
部

プ
ロ
ジ
ェ
ク
ト
企
画
部
長

金
森　

聖
一
氏

狙
い
は
経
営
安
定
化
と

地
域
活
性
化
へ
の
貢
献

地
域
向
け
リ
ス
ク
マ
ネ
ー

の
供
給
を
促
進
す
る

バイオマス発電所完成予想図



13 12

Next JapanNext Japan

B
J
は
、2
0
0
8
年
10
月

1
日
に
特
殊
法
人
か
ら
株
式

会
社
と
な
っ
た
。
D
B
J
は
、株
式
会

社
化
以
降
も
長
期
融
資
、エ
ク
イ
テ
ィ

や
メ
ザ
ニ
ン
な
ど
の
リ
ス
ク
マ
ネ
ー
供
給
、

M
&
A
ア
ド
バ
イ
ザ
リ
ー
業
務
を「
三
位

一
体
」
で
進
化
さ
せ
る
こ
と
で
も
っ
て

企
業
や
社
会
の
抱
え
る
課
題
の
解
決

に
向
け
、よ
り
一
層
の
貢
献
が
で
き
る
よ

う
努
め
て
き
た
。

　

他
方
、株
式
会
社
化
直
後
よ
り
、リ
ー

マ
ン
シ
ョ
ッ
ク
や
東
日
本
大
震
災
が
発
生

し
、D
B
J
は
、政
府
よ
り
、大
規
模
な

危
機
対
応
業
務
の
着
実
な
実
行
が
求
め

ら
れ
た
。こ
れ
ら
の
危
機
に
対
応
す
る
た
め
、

「
株
式
会
社
日
本
政
策
投
資
銀
行
法
」

（
2
0
0
7
年
法
律
第
85
号
。
以
下

「
D
B
J
法
」
）が
2
度
改
正
さ
れ
、

政
府
に
よ
る
増
資
が
受
け
ら
れ
る
よ
う

に
な
る
と
と
も
に
、2
0
1
4
年
度
末
を

目
途
に
、政
府
に
よ
る
株
式
保
有
の
あ

り
方
を
含
め
た
D
B
J
の
組
織
の
あ
り

方
を
見
直
す
こ
と
と
な
っ
た
。
今
回
の

D
B
J
法
改
正
は
、
政
府
に
お
け
る

「
成
長
資
金
の
供
給
促
進
に
関
す
る
検
討

会
」等
で
議
論
さ
れ
た
結
果
を
踏
ま
え

て
実
施
さ
れ
た
。
危
機
対
応
業
務
の
適

確
な
対
応
は
も
と
よ
り
、わ
が
国
金
融

資
本
市
場
に
お
い
て
不
足
し
て
い
る
と

指
摘
さ
れ
た
成
長
資
金（
エ
ク
イ
テ
ィ
や

メ
ザ
ニ
ン
）供
給
へ
の
取
組
み
が
重
要
で

あ
る
と
さ
れ
、D
B
J
が
競
争
力
強
化

フ
ァ
ン
ド（
2
0
1
3
年
3
月
に
創
設
）を

通
じ
て
行
っ
て
き
た
わ
が
国
企
業
・
産
業

の
競
争
力
強
化
に
向
け
た
リ
ス
ク
マ
ネ
ー

供
給
は
、地
域
活
性
化
の
観
点
か
ら
も

企
業
の
成
長
を
支
え
、地
域
金
融
機
関

を
含
む
民
間
金
融
機
関
へ
の
呼
び
水
効

果
を
発
揮
し
て
き
た
と
評
価
さ
れ
た
。

そ
の
結
果
、D
B
J
に
成
長
資
金
を

集
中
的
に
供
給
す
る
新
た
な
投
資
の

仕
組
み
を
創
設
し
、危
機
対
応
業
務
の

実
施
を
義
務
付
け
す
る
こ
と
が
提
言

さ
れ
た
。織

の
あ
り
方
の
見
直
し
に
お

け
る
議
論
等
を
踏
ま
え
、

2
0
1
5
年
5
月
2 0
日
に
施
行
さ
れ

た「
株
式
会
社
日
本
政
策
投
資
銀
行
法

の
一
部
を
改
正
す
る
法
律
」で
は
、完
全

民
営
化
の
方
針
を
維
持
し
つ
つ
、大
規
模

な
災
害
や
経
済
危
機
等
に
対
応
す
る
た

め
の
資
金
の
供
給
確
保
に
万
全
を
期

す
た
め
に
、当
分
の
間
、D
B
J
に
対
し

て
危
機
対
応
業
務
の
実
施
が
義
務
付
け

ら
れ
た
。ま
た
、地
域
経
済
の
活
性
化
や

企
業
の
競
争
力
強
化
等
に
資
す
る
成
長

資
金
の
供
給
を
促
進
す
る
観
点
か
ら
、

国
か
ら
一
部
出
資（
産
投
出
資
）を
受
け
、

競
争
力
強
化
フ
ァ
ン
ド
を
強
化
・
発
展

す
る
形
で
、新
た
な
投
資
の
仕
組
み
で
あ

る「
特
定
投
資
業
務
」（
P.
1
4
‐
1
5

を
参
照
）が
創
設
さ
れ
た
。
さ
ら
に
、

危
機
対
応
お
よ
び
成
長
資
金
の
供
給
に

対
し
D
B
J
の
投
融
資
機
能
を
活
用

す
る
こ
と
を
踏
ま
え
、
政
府
に
よ
る

D
B
J
の
一
定
以
上
の
株
式
保
有
の
義
務

付
け
な
ど
所
要
の
措
置
が
講
じ
ら
れ
る

こ
と
と
な
っ
た
。

民
営
化（
株
式
会
社
化
）以
降
の

D
B
J
を
巡
る
動
き

今
回
の
D
B
J
法
改
正
の

内
容
に
つ
い
て

D

組

改正前 改正後

1. 完全民営化の方向性は引き続き維持

●目的規定（第１条）を始め本則は変更なし
●株式処分については、（会社の目的の達成に与える影響等を
　踏まえつつ）できる限り早期に

2015年4月1日から概ね
5年後から7年後を目途として、
全株式を処分し、完全民営化

4. 政府関与の継続等を受けた民間金融機関等への配慮規定など

●業務全体に対する「適正な競争関係」への配慮義務
●政府における危機対応・特定投資業務の随時見直しと、その際
　の民間金融機関の代表者等からの意見聴取義務

第3次中期経営計画でも掲
げている通り、一般金融機関
との協働を業務の中心に据え
つつ、緊密なコミュニケーション
を実施

3. 成長資金を集中的に供給する新たな投資（「特定投資」）の仕組みを時限的に創設

●競争力強化ファンドを強化（一部産投出資による財源措置を実施）
　する形で、2025年度までの時限措置として「特定投資業務」を
　実施（併せて定款への記載義務、民業の補完・奨励等）
●「特定投資業務」が完了するまでの間、政府による1/2以上の
　株式保有義務

競争力強化ファンド等を通じた
リスクマネーの供給

2. 危機対応業務の適確な実施を図るための措置を講ずる

●当分の間、危機対応業務を行う責務を有する
　（併せて定款への記載義務）
●財務基盤確保のための政府出資規定の延長、当分の間政府に
　よる1/3超の株式保有義務 等

●指定金融機関として危機
　対応業務を実施
●2015年3月末まで危機対応
　のための政府出資が可能

2015年DBJ法改正のポイント

DBJ法の改正経緯とポイント
― 日本経済の課題に投融資一体の機能で応えるために ―

DescriptionDBJ法の改正経緯とポイント
―日本経済の課題に投融資一体の機能で応えるために―
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が
国
で
は
エ
ク
イ
テ
ィ
や
メ
ザ

ニ
ン
な
ど
の
成
長
マ
ネ
ー
の
担
い

手
や
成
長
資
金
市
場
が
ま
だ
未
成
熟
で

あ
る
と
の
問
題
意
識
の
も
と
、企
業
の

競
争
力
強
化
や
地
域
活
性
化
の
観
点

か
ら
、
成
長
マ
ネ
ー
の
供
給
を
時
限
的
・

集
中
的
に
実
施
す
る
た
め
に
、新
た
な

投
資
の
仕
組
み
と
し
て「
特
定
投
資
業

務
」
が
D
B
J
に
創
設
さ
れ
た
。こ
れ

は
、2
0
1
3
年
3
月
に
創
設
し
た

「
競
争
力
強
化
フ
ァ
ン
ド
」
を
強
化
・

発
展
さ
せ
る
も
の
と
し
て
、国
か
ら
の

一
部
出
資（
産
投
出
資
）を
活
用
し
て
実

施
す
る
も
の
で
あ
る
。
2
0
1
5
年
度

に
つ
い
て
は
、D
B
J
の
自
己
資
本
か
ら

6
5
0
億
円
、
国
か
ら
の
出
資
が

6
5
0
億
円
の
計
1
3
0
0
億
円
の

規
模
で
取
り
組
ん
で
い
く
こ
と
と
な
っ
て

い
る
。D
B
J
が
特
定
投
資
業
務
を
通

じ
て
リ
ス
ク
マ
ネ
ー
供
給
を
行
う
こ
と

で
、民
間
金
融
機
関
等
が
資
金
を
出

し
や
す
く
す
る
い
わ
ゆ
る「
呼
び
水
効

果
」も
期
待
さ
れ
る
。D
B
J
は
、新
事

業
開
拓
や
異
業
種
間
等
の
新
た
な
連
携

新
た
な
投
資
の
仕
組
み

「
特
定
投
資
業
務
」の
創
設

D
B
J
の
自
主
的
な
取
組
み

「
成
長
協
創
フ
ァ
シ
リ
テ
ィ
」

の
創
設

投
資
本
部
の
設
置

わ

の
促
進
と
い
っ
た
企
業
活
動
を
引
き
続
き

支
援
す
る
こ
と
に
加
え
て
、地
域
活
性

化
に
資
す
る
出
資
等
に
も
取
り
組
ん

で
い
き
、民
間
フ
ァ
ン
ド
等
の
新
し
い
資

金
の
担
い
手
や
そ
れ
を
支
え
る
投
資

家
・
市
場
等
を
育
成
し
て
い
く
こ
と
で
、

企
業
の
成
長
を
支
え
る
リ
ス
ク
マ
ネ
ー

供
給
の
体
制
が
充
実
し
て
い
く
こ
と
を

目
指
し
て
い
る
。

B
J
は
、「
特
定
投
資
業
務
」

に
注
力
す
る
こ
と
に
加
え
、成

長
資
金
市
場
の
創
造
・
発
展
を
よ
り
一
層

加
速
す
る
た
め
、自
主
的
取
組
み
と
し

て
新
た
に「
成
長
協
創
フ
ァ
シ
リ
テ
ィ
」

を
創
設
し
た
。
こ
の
取
組
み
は
、「
特

定
投
資
業
務
」
が
取
組
み
が
始
ま
っ

て
い
る
成
長
投
資
を
対
象
と
す
る
の

に
対
し
、
事
業
者
が
将
来
の
成
長
投

資
の
実
施
を
に
ら
ん
で
先
行
的
に
行

う
資
本
政
策
や
、
金
融
機
関
や
投
資

家
等
が
成
長
投
資
へ
の
資
金
供
給
の
た

め
に
あ
ら
か
じ
め
連
携
し
て
行
う
協
働

フ
ァ
ン
ド
の
組
成
等
、将
来
的
に
成
長

資
金
市
場
の
創
造
・
発
展
に
つ
な
が
る
取

組
み
に
資
金
を
供
給
し
、わ
が
国
の
成
長

資
金
供
給
の
担
い
手
を
育
成
し
、成
長
資

金
市
場
の
創
造
を
よ
り
一
層
加
速
さ
せ
る

も
の
で
あ
る
。
D
B
J
は
こ
れ
ら
2
つ

の
取
組
み
を
通
し
て
、広
く
、事
業
者
・

金
融
機
関
・
投
資
家
と
の
共
同
リ
ス
ク

テ
イ
ク
を
推
進
し
て
い
く
。

ら
に
、D
B
J
は
第
3
次
中
期

経
営
計
画
に
お
い
て
、発
揮
す

べ
き
機
能
と
し
て「
投
資
家
の
運
用
ニ
ー
ズ

へ
の
対
応
」を
掲
げ
て
い
る
が
、企
画
力

向
上
な
ど
投
資
実
務
の
さ
ら
な
る
充

実
化
を
図
る
た
め
、2
0
1
5
年
6
月

26
日
付
で「
投
資
本
部
」を
設
置
し
た
。

　

日
本
経
済
の
課
題
解
決
に
向
け
て
、

民
間
金
融
機
関
等
と
協
働
し
な
が
ら

リ
ス
ク
マ
ネ
ー
供
給
の
取
組
み
を
積
極

的
に
進
め
て
い
こ
う
と
す
る
D
B
J
の

今
後
に
注
目
し
た
い
。

D

さ

「特定投資業務」の概要（成長資金の供給機能の強化）

DBJ のリスクマネー供給業務

国（産投出資） 自己調達

特定投資業務
2015年度：1,300億円 自己資本

出資（2015年度：650億円）

繰入れ
（2015年度：650億円）

資本性資金等
（優先株・劣後ローン等）

地域の活性化に
資する取組み

企業の競争力の強化、収益性の向上に資する取組み
●新事業開拓 ●異業種間連携 ●休眠技術の活用 等

その他金融機関等
（メガバンク、地銀、民間ファンド等）

融資等

民業の補完・奨励（呼び水効果等）

民間ファンド等の新しい資金の担い手、それを支える投資家や市場等の育成

2025年度末を目途に保有債権等を譲渡・処分等

成長を支えるリスクマネー等の充実

わが国の成長資金供給の担い手育成、成長資金市場の創造

DBJによるリスクマネー供給
― 「特定投資業務」と「成長協創ファシリティ」を創設 ―

対象となる
企業の取組み

わが国の事業者・金融機関・投資家との共同リスクテイクを推進

特定投資業務 成長協創ファシリティ

● 企業の競争力強化に寄与する取組み
● 地域活性化に寄与する取組み
● 金融機関等による資金供給の促進に
   寄与する取組み

法定業務 自主的取組み

より一層加速

取組みが始まっている成長投資に
リスクマネーを供給

将来の成長投資につながる
取組みにリスクマネーを供給

▶ 経営資源の有効活用による
　新事業開拓
▶ 異業種間連携等による新事業展開

▶ 将来的な成長投資に備えて
　先行的に行う取組み
　　● 企業の資本政策

▶ 投資家の資金を糾合する取組み
　　● 金融機関等との協働ファンド
　　組成
　　● 資産流動化

等の成長投資であって

DescriptionDBJによるリスクマネー供給
―「特定投資業務」と「成長協創ファシリティ」を創設―

■ 投融資一体型のシームレス
　な金融サービスを提供
　（特にリスクマネー供給業務
　に注力）

■ 長期的視点からの課題解決
　の取組みを支援
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社会的責任投資の
広がりに貢献する
─ DBJが本邦発行体初のグリーンボンドを海外市場で発行

社会的責任投資の広がりに貢献する
── DBJが本邦発行体初のグリーンボンドを海外市場で発行

　日本政策投資銀行（DBJ）は2014年10月、本邦発行体として初のグリーンボンド
（DBJグリーンボンド）を海外市場で発行した。グリーンボンドは、債券発行によって
得た資金を環境への配慮が優れた事業に限定して使うもので、近年、社会的責任
投資（SRI）が急速に拡大する欧米市場を中心に発行が急増している。今回の
起債の狙いは、環境や社会に対する企業の取組みを支援するための原資の一部
を、DBJグリーンボンドの発行を通じて調達するとともに、投資家に対しては、
DBJグリーンボンドの購入を通じて、環境への配慮が優れたプロジェクトに対する
投資機会を提供することにある。日本のSRI債券市場規模は欧米に比べ、極めて
小さい現状にある中、DBJグリーンボンドの発行が日本の投資家層拡大、発行
体増加のトリガーとなり、国内SRI債券市場の拡大へとつながることが期待される。

Scenes of Solution 

　

グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド
市
場
は
、2
0
0
7

年
に
欧
州
投
資
銀
行
が
発
行
し
た

「
気
候
変
動
対
策
債
」を
第
１
号
案
件

と
し
て
、世
界
銀
行
な
ど
国
際
機
関
を

中
心
に
形
成
さ
れ
て
き
た
。
当
初
は

そ
の
定
義
も
明
確
で
は
な
く
、毎
年
の

発
行
額
も
10
億
ド
ル
未
満
と
小
さ
か
っ
た

が
、2
0
1
3
年
に
1
0
0
億
ド
ル
を

超
え
、2
0
1
4
年
に
入
る
と
発
行
額

が
急
増
し
た（
図
表
）。

　
「（
第
1
号
案
件
以
降
）リ
ー
マ
ン

シ
ョ
ッ
ク
後
の
国
際
金
融
危
機
、欧
州

ソ
ブ
リ
ン
危
機
が
あ
り
、市
場
自
体
も

元
気
が
な
か
っ
た
の
で
す
が
、や
が
て

危
機
を
脱
す
る
中
で
一
気
に
育
っ
て
き

ま
し
た
。特
に
2
0
1
4
年
は
対
前
年

比
で
3
倍
を
超
え
る
3
5
0
億
ド
ル
の

市
場
規
模
と
な
り
ま
し
た
」。

　

そ
う
語
る
の
は
メ
リ
ル
リ
ン
チ
日
本

証
券
株
式
会
社
資
本
市
場
部
門
長
・

林
礼
子
氏
だ
。
同
証
券
は
、D
B
J

グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド
の
起
債
の
引
受
主
幹

事（
注
1
）を
務
め
た
ほ
か
、グ
ル
ー
プ
の

持
株
会
社
で
あ
る
バ
ン
ク
・
オ
ブ
・ア
メ

リ
カ・コ
ー
ポ
レ
ー
シ
ョ
ン
が
2
0
1
3

年
11
月
に
民
間
金
融
機
関
と
し
て
は
初

の
グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド
を
発
行
す
る
な
ど
、

グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド
市
場
の
拡
大
に
積
極

的
に
取
り
組
ん
で
い
る
。

　

林
氏
は
、グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド
市
場

の
拡
大
は
今
後
も
続
く
と
見
る
。

「
2
0
1
3
年
以
降
、発
行
体
も
国
際

機
関
か
ら
民
間
金
融
機
関
、事
業
会
社

へ
、ま
た
発
行
体
の
国
籍
も
欧
米
中
心

か
ら
中
南
米
、ア
ジ
ア
へ
と
広
が
っ
て
い

ま
す
。2
0
1
5
年
も
既
に
1
0
0
億

ド
ル
を
超
え
る
発
行
ペ
ー
ス（
6
月
現

在
）と
な
っ
て
お
り
、今
後
も
こ
の
拡
大

基
調
が
続
く
と
予
想
し
て
い
ま
す
」。

　

こ
う
し
た
動
き
に
伴
い
、日
本
国
内

で
の
グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド
市
場
に
も
変
化
の

兆
し
が
見
ら
れ
る
と
林
氏
は
言
う
。

「
2
0
1
4
年
以
降
、大
手
生
保
が
グ
リ
ー

ン
ボ
ン
ド
投
資
を
始
め
た
り
、発
行
体
サ

イ
ド
で
も
今
、強
い
関
心
を
持
っ
て
い
る

先
も
あ
る
。D
B
J
グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド
の

発
行
以
降
、発
行
体
、投
資
家
双
方
か
ら

の
当
社
へ
の
問
い
合
わ
せ
も
増
え
て
い
ま

す
。実
際
の
投
資・発
行
活
動
に
進
む
ま

で
に
は
時
間
を
要
す
る
で
し
ょ
う
が
、市

場
拡
大
の
流
れ
は
続
く
と
思
い
ま
す
」。

　

近
年
、グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド
市
場
が
急
速

に
拡
大
し
て
い
る
背
景
に
は
、欧
米
を

中
心
に
S
R
I
の
コ
ン
セ
プ
ト
が
徐
々

に
投
資
家
に
浸
透
し
て
き
た
こ
と
に

加
え
、2
0
1
4
年
1
月
に
、グ
リ
ー
ン

ボ
ン
ド
と
し
て
備
え
る
べ
き
要
素
を

ま
と
め
た
証
券
業
界
の
自
主
ガ
イ
ド

ラ
イ
ン「G

reen B
ond Principles

（
G
B
P
）」が
制
定
さ
れ
、商
品
の
標

準
化
が
進
ん
だ
こ
と
が
あ
る
。

　

G
B
P
制
定
の
意
義
に
つ
い
て
、

D
B
J
執
行
役
員
財
務
部
長
・
松
田

知
樹
が
語
る
。「
投
資
家
は
グ
リ
ー
ン

ボ
ン
ド
を
通
じ
て
社
会
貢
献
が
出
来
る

の
で
投
資
す
る
わ
け
で
す
が
、実
は

グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド
と
名
の
つ
く
商
品
は
数

多
く
あ
っ
て
、投
資
家
の
間
に
は
本
当
に

社
会
貢
献
に
つ
な
が
る
の
か
と
い
う
懸
念

が
あ
る
の
で
す
。そ
こ
で
グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド

が
本
来
備
え
る
べ
き
要
件
を
明
確
化
し
、

投
資
家
に
対
し
て
適
切
な
情
報
開
示
を

促
す
た
め
、G
B
P
が
制
定
さ
れ
た
わ
け

で
す
」。

　

そ
の
G
B
P
の
メ
リ
ッ
ト
と
は
、以
下

の
通
り
だ
。グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド
で
は
、発
行

に
よ
り
調
達
し
た
資
金
を
環
境
へ
の
配

慮
が
優
れ
た
事
業
に
限
定
し
て
充
当
す

る
。そ
の
た
め
、発
行
体
に
は
通
常
の
発

行
事
務
に
加
え
、資
金
使
途
を
選
ぶ
た

め
の
基
準
の
策
定
、資
金
使
途
事
業
の
抽

出・管
理
、資
金
使
途
に
つ
い
て
の
投
資

家
報
告
を
継
続
的
に
行
う
こ
と
が
求
め

ら
れ
る
。

　

G
B
P
で
は
、グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド
に
よ
り

調
達
し
た
資
金
の
充
当
・
開
示
・
管
理
・

報
告
方
法
が
ま
と
め
ら
れ
て
い
る
。

急
拡
大
す
る

グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド
市
場

G
B
P
の
制
定
と

第
三
者
認
証
の
広
が
り

■図表：世界での「グリーンボンド」の発行額
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社会的責任投資の広がりに貢献する
── DBJが本邦発行体初のグリーンボンドを海外市場で発行

発
行
体
は
、こ
れ
に
基
づ
い
て
商
品
を

設
計
す
る
こ
と
で
一
定
の
標
準
性
を

担
保
し
、社
会
的
責
任
投
資
家
や
引
受

主
幹
事
に
ス
ム
ー
ズ
に
受
け
入
れ
ら
れ

や
す
い
債
券
を
発
行
す
る
こ
と
が
可
能

と
な
る
。

　

ま
た
、一部
の
社
会
的
責
任
投
資
家
は
、

グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド
へ
の
投
資
に
際
し
て
、

通
常
の
債
券
投
資
と
は
異
な
る
環
境
的

観
点
の
基
準
を
独
自
に
設
け
て
い
る
場

合
も
多
い
。し
か
し
、グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド
類

似
債
券
の
発
行
も
増
加
す
る
中
、個
々
の

債
券
が
そ
の
投
資
基
準
に
合
致
し
て
い

る
か
を
つ
ぶ
さ
に
分
析
す
る
に
は
大
き
な

労
力
を
要
す
る
。G
B
P
に
準
拠
し
た

グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド
を
発
行
す
る
こ
と
で
、

環
境
的
側
面
に
つ
い
て
一
定
の
標
準
性
を

担
保
し
、投
資
家
の
審
査
負
担
を
軽
減

す
る
こ
と
が
出
来
る
。

　

G
B
P
に
加
え
て
、第
三
者
認
証
の

広
が
り
も
市
場
拡
大
の一
因
だ
。グ
リ
ー

ン
ボ
ン
ド
に
お
い
て
、調
達
資
金
充
当
先

事
業
の
選
定
や
資
金
管
理
、投
資
家
へ
の

報
告
等
は
、発
行
体
自
身
が
行
う
た
め
、

そ
れ
ら
の
行
為
が
適
切
に
行
わ
れ
て
い

る
か
を
投
資
家
が
検
証
す
る
手
段
は
な

い
。そ
こ
で
プ
ロ
セ
ス
の
透
明
性
を
担
保

す
べ
く
、発
行
体
以
外
の
組
織
が
調
査・

認
証
を
行
う「
第
三
者
認
証
」の
仕
組

み
が
近
年
広
が
り
つつ
あ
る
。

　

こ
う
し
た
グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド
市
場
の

拡
大
と
、G
B
P
や
第
三
者
認
証
の
確

立
等
を
受
け
て
、D
B
J
は
本
邦
発
行

体
と
し
て
初
の
グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド
の
発
行

を
行
っ
た
。

　

D
B
J
グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド
は
ま
た
、

D
B
J
が
長
い
間
行
っ
て
き
た
環
境
に

対
す
る
取
組
み
の
新
た
な
ソ
リ
ュ
ー
シ
ョ

ン
で
も
あ
る
。松
田
は
言
う
。

　
「
D
B
J
は
こ
れ
ま
で
50
年
以
上
に

わ
た
り
投
融
資
の
面
か
ら
環
境
対
策
事

業
へ
の
取
組
み
を
行
っ
て
い
ま
す
。特
に

2
0
0
4
年
度
に『
D
B
J
環
境
格
付
』

融
資
の
運
用
を
開
始
し
て
以
来
、評
価

認
証
型
融
資（
注
2
）を
通
じ
て
、累
計

で
1
兆
円
程
度
の
投
融
資
を
行
っ
て

き
て
い
ま
す
。
そ
の
過
程
で
、こ
の

投
融
資
面
で
の
取
組
み
を
資
金
調
達

面
で
も
活
か
し
た
い
と
思
っ
て
き
ま

し
た
。D
B
J
に
は
環
境・社
会
的
配
慮

等
が
優
れ
た
不
動
産（
グ
リ
ー
ン
ビ
ル
）を

認
証
す
る『
D
B
J Green Building

認
証
』と
い
う
独
自
の
制
度
が
あ
り
、

今
回
の
グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド
に
よ
る
調
達

資
金
は
、そ
の
認
証
で
高
い
評
価
を

得
た
物
件
の
建
設
資
金
と
し
て
使
わ
れ

ま
す
」。

　

D
B
J
グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド
が
国
内

市
場
に
与
え
た
イ
ン
パ
ク
ト
の
中
で
も

大
き
い
の
は
、環
境
対
策
に
取
り
組
む

企
業
に
と
っ
て
外
貨
資
金
調
達
基
盤
の

拡
充
を
図
る
こ
と
が
出
来
る
点
だ
。

松
田
も
今
回
の
グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド
発
行

の
理
由
の
1
つ
に
、「
グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド
を

使
う
と
海
外
で
の
資
金
調
達
に
大
き
な

広
が
り
が
出
て
く
る
」こ
と
を
挙
げ
る
。

注
目
す
べ
き
は
、本
邦
発
行
体
の
グ
リ
ー

ン
ボ
ン
ド
が
海
外
投
資
家
か
ら
待
望
さ

れ
て
い
る
こ
と
で
あ
り
、松
田
自
身
、

そ
の
こ
と
を
欧
州
各
国
で
の
I
R
活
動

の
中
で
強
く
感
じ
た
と
い
う
。

　
「
今
、欧
州
の
投
資
家
、特
に
年
金

投
資
家
は
、一
定
の
信
用
力
の
債
券
で

あ
っ
た
場
合
に
、よ
り
環
境
に
配
慮
し
た

も
の
に
投
資
す
る
と
い
う
負
託
を
年
金

の
委
託
者
か
ら
受
け
て
い
て
、グ
リ
ー
ン

ボ
ン
ド
へ
の
投
資
意
欲
が
非
常
に
強
ま
っ

て
い
ま
す
。実
際
に
、今
回
の
募
集
に

お
い
て
も
、2.5
億
ユ
ー
ロ（
約
3
4
0
億

円
）の
発
行
額
に
対
し
て
、オ
ー
バ
ー

サ
ブ
ス
ク
ラ
イ
ブ（
発
行
額
に
対
す
る
投

資
家
か
ら
の
応
募
額
）は
3
倍
以
上
に

達
し
ま
し
た
。引
受
主
幹
事
に
よ
る
と
、

購
入
者
の
約
70
％
が
社
会
的
責
任
投
資

家
で
あ
り
、か
つ
そ
の
半
数
以
上
が
新
し

い
投
資
家
で
し
た
。

　

ま
た
、本
邦
発
行
体
に
よ
る
グ
リ
ー
ン

ボ
ン
ド
は
投
資
家
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
に

お
け
る
地
理
的
分
散
に
役
立
つ
の
で

す
。こ
れ
ま
で
グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド
の
発
行

体
の
多
く
が
欧
米
国
籍
で
あ
っ
た
た
め
、

必
然
的
に
地
理
的
集
中
リ
ス
ク
を
負
っ

て
い
ま
し
た
。そ
う
し
た
中
で
、D
B
J

に
よ
る
グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド
は
地
理
的
リ
ス

ク
分
散
に
寄
与
す
る
こ
と
か
ら
好
感
さ

れ
た
わ
け
で
す
。今
後
も
こ
の
傾
向
は

続
く
と
思
わ
れ
、日
本
企
業
に
と
っ
て
外

貨
の
調
達
基
盤
を
拡
充
す
る
う
え
で
大

き
な
チ
ャ
ン
ス
だ
と
思
い
ま
す
」。

　

今
後
、日
本
国
内
に
お
い
て
S
R
I

が
さ
ら
に
拡
大
す
る
た
め
に
は
、投
資

家
層
の
拡
大
と
グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド
発
行

体
の
増
加
が
不
可
欠
だ
。D
B
J
で
は
、

そ
の
た
め
に
2
つ
の
方
向
性
が
あ
る
と

考
え
て
い
る
。

　

第
１
に
、他
の
発
行
体
が
グ
リ
ー
ン

ボ
ン
ド
を
発
行
す
る
際
に
D
B
J
グ
リ
ー

ン
ビ
ル
認
証
を
対
象
選
定
基
準
の
1
つ

と
し
て
使
っ
て
頂
く
こ
と
だ
。「
D
B
J

が
グ
リ
ー
ン
ビ
ル
認
証
を
付
与
し
た
物

件
に
充
て
ら
れ
る
資
金
は
、言
わ
ば
国

際
的
に
見
て
グ
リ
ー
ン
だ
と
い
う
こ
と

が
今
回
の
発
行
で
受
け
入
れ
ら
れ
て

い
ま
す
。で
す
か
ら
、グ
リ
ー
ン
ビ
ル
認

証
を
付
与
さ
れ
て
い
る
ビ
ル
の
所
有
者

等
が
グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド
を
発
行
さ
れ
る

際
に
は
、D
B
J
グ
リ
ー
ン
ビ
ル
認
証
を

対
象
選
定
基
準
の
1
つ
と
し
て
使
っ
て

頂
け
れ
ば
と
思
い
ま
す
」（
松
田
）。

　

第
2
は
、D
B
J
が
発
行
す
る
グ
リ
ー

ン
ボ
ン
ド
の
幅
を
広
げ
て
い
く
こ
と
だ
。

グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド
は
S
R
I
の
1
つ
の

分
野
で
し
か
な
い
。調
達
し
た
資
金
の

使
途
を
環
境
関
連
事
業
だ
け
で
な
く
、

防
災
等
を
始
め
と
す
る
様
々
な
分
野
に

広
げ
れ
ば
、投
資
家
が
債
券
投
資
を

通
じ
て
支
援
可
能
な
S
R
I
事
業
の

選
択
肢
が
増
え
る
こ
と
に
な
る
。

　

D
B
J
は
、企
業
の
防
災
お
よ
び
事
業

継
続
対
策
、病
院
の
環
境
配
慮・防
災
お

よ
び
事
業
継
続
対
策
な
ど
に
応
じ
て
融

資
条
件
を
設
定
す
る
融
資
ス
キ
ー
ム
を

有
す
る
。今
後
は
、債
券
発
行
に
よ
って
調

達
し
た
資
金
の
使
途
を
こ
れ
ら
の
融
資

等
に
も
広
げ
た
社
会
貢
献
型
債
券
の
発

行
を
検
討
し
、S
R
I
全
体
の
広
が
り
に

貢
献
し
て
い
き
た
い
と
考
え
て
い
る
。

（
注
1
）引
受
主
幹
事
：M

errill Lynch 

International

、Morgan S
tanley &

 C
o. 

International plc

、 C
itigroup G

lobal 

M
arkets Lim

ited

、Daiw
a C
apital 

M
arkets E

urope Lim
ited

の
4
社
。

 （
注
2
）評
価
認
証
型
融
資
：
D
B
J
が
開

発
し
た
独
自
の
評
価
シ
ス
テ
ム
に
よ
り
環
境
、

防
災
及
び
事
業
継
続
対
策
、従
業
員
へ
の
健
康

配
慮
へ
の
取
組
み
の
優
れ
た
企
業
を
評
価
・

選
定
し
、そ
の
評
価
に
応
じ
て
融
資
条
件
を

設
定
す
る
と
い
う
融
資
制
度
。上
記
の
テ
ー
マ

に
応
じ
、「
D
B
J
環
境
格
付
融
資
制
度
」、

「
D
B
J
　
B
C
M
格
付
融
資
制
度
」お
よ
び

「
D
B
J
健
康
経
営
格
付
融
資
制
度
」を

用
意
し
て
い
る
。

環
境
対
策
事
業
を

外
貨
調
達
に
活
か
す

投
資
家
層
の
拡
大
と

発
行
体
の
増
加
へ

資
家
に
と
っ
て
は
、グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド
の
信
用
力
は
一
般
社
債
と
同
じ
く

発
行
企
業
の
信
用
力
に
基
づ
く
が
、環
境
貢
献
度
の
高
い
事
業
の
支
援

が
出
来
る
。ま
た
環
境
貢
献
等
へ
の
取
組
み
が
積
極
的
な
企
業
は
、環
境
汚
染
に

よ
る
訴
訟
リ
ス
ク
の
低
さ
や
高
度
な
企
業
意
識
等
の
観
点
で
、他
の
企
業
に

比
べ
て
中
長
期
的
に
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
が
優
れ
る
と
い
う
見
方
も
あ
る
。こ
う
し
た

観
点
は
、財
務
情
報
に
主
眼
を
置
く
従
来
型
の
投
資
判
断
で
は
分
析
の
対
象
外

で
あ
り
、そ
の
分
債
券
価
格
が
安
く
放
置
さ
れ
て
い
る
可
能
性
が
あ
る
。グ
リ
ー

ン
ボ
ン
ド
購
入
に
よ
り
、そ
の
分
の
経
済
メ
リ
ッ
ト
を
享
受
し
よ
う
と
す
る
投
資

家
も
存
在
す
る
。

　
発
行
体
に
と
っ
て
は
投
資
家
層
の
拡
大
が
期
待
出
来
る
。
グ
リ
ー
ン

ボ
ン
ド
の
投
資
家
に
は〝D

ark G
reen Investors

〞 〝Light G
reen 

Investors

〞の
2
つ
の
タ
イ
プ
が
存
在
す
る
。前
者
は
グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド
専
用
の

投
資
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
を
有
し
、後
者
は
一
般
社
債
に
比
べ
、グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド
を

相
対
的
に
選
好
す
る
。こ
れ
ら
の
投
資
家
に
つ
い
て
は
、一
般
社
債
で
の
取
込
み
が

難
し
く
と
も
、グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド
で
あ
れ
ば
参
加
が
期
待
出
来
る
た
め
、投
資
家

基
盤
の
拡
大
に
つ
な
が
る
。ま
た
、発
行
体
の
C
S
R
へ
の
取
組
み
も
ア
ピ
ー
ル

出
来
る
。

　
一
方
、発
行
体
側
の
経
済
的
メ
リ
ッ
ト
は
ま
だ
明
確
に
は
表
れ
て
い
な
い
。

グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド
の
発
行
に
は
調
達
資
金
の
管
理
や
認
証
機
関
と
の
調
整
等
、

一
般
社
債
に
は
な
い
追
加
的
な
労
力
や
費
用
を
伴
う
が
、グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド
の

調
達
金
利
が
一
般
社
債
に
比
べ
て
低
い
わ
け
で
は
な
い
。し
か
し
、投
資
家
層
の

拡
大
に
よ
り
グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド
へ
の
需
要
が
一
般
の
外
債
よ
り
も
強
く
な
っ
て

き
て
お
り
、需
給
が
タ
イ
ト
に
な
っ
て
く
る
こ
と
を
通
じ
て
、調
達
金
利
に
も

良
い
影
響
が
出
て
く
る
こ
と
は
期
待
し
う
る
。

投

メリルリンチ日本証券株式会社
資本市場部門長

マネージングディレクター

林　礼子氏

株式会社日本政策投資銀行
執行役員財務部長

松田　知樹

グ
リ
ー
ン
ボ
ン
ド

投
資
家
、発
行
体
に
と
っ
て
の
メ
リ
ッ
ト
と
は
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日本で初めてデニッシュペスト
リーを発売したアンデルセン
は、より多くの方に焼きたての
デニッシュペストリーを食べて
いただきたいと冷凍パン生地
の技術を生み出した。その技術
が新たなパン市場を創造。さらに
その技術を公開したことによって
業界全体を大きく発展させた。 

│
ホ
テ
ル
業
界
か
ら
転
身
さ
れ
て
、違
和
感

は
あ
り
ま
せ
ん
で
し
た
か
。

　

経
営
の
感
覚
に
つ
い
て
は
、ま
っ
た
く
違
和
感

は
な
か
っ
た
で
す
ね
。た
と
え
ば
、広
島
ア
ン
デ

ル
セ
ン
も
宿
泊
施
設
が
な
い
だ
け
で
、パ
ン
や

洋
菓
子
、果
物
な
ど
の
販
売
に
加
え
て
、レ
ス

ト
ラ
ン
、宴
会
場
も
あ
る
し
、目
指
す
も
の
は
ほ

と
ん
ど
が
ホ
テ
ル
と
同
じ
で
す
。「
商
品
を
売
る

前
に
生
活
を
売
る
」、つ
ま
り
、パ
ン
を
軸
に
し
た

ラ
イ
フ
ス
タ
イ
ル
の
提
案
を
通
じ
て
お
客
様
の

食
卓
に
幸
せ
を
運
ぶ
と
い
う
点
で
は
、ホ
テ
ル
で

培
っ
た
「
ご
来
館
頂
い
た
お
客
様
に
幸
せ
を

感
じ
て
頂
く
」と
い
う
感
覚
が
活
か
せ
ま
す
し
、

サ
ー
ビ
ス
業
と
い
う
位
置
づ
け
で
も
同
じ
視
点

で
物
事
を
見
る
こ
と
が
出
来
ま
し
た
。

│
企
業
の
歴
史
の
中
で
、も
っ
と
も
ア
ン
デ
ル

セ
ン
グ
ル
ー
プ
ら
し
い
と
思
え
る
こ
と
は
。

　

1
9
7
2
年
に
日
本
初
の
パ
ン
の
冷
凍
技

術
を
開
発
し
て
製
法
特
許
を
取
得
し
た
の
に
、

そ
れ
を
す
ぐ
に
公
開
し
て
焼
き
た
て
パ
ン
の

普
及
を
図
っ
た
こ
と
で
す
ね
。パ
ン
生
地
を
あ
ら

か
じ
め
発
酵・冷
凍
す
る
技
術
が
あ
れ
ば
、短
時
間・

少
施
設
で
お
い
し
い
パ
ン
を
焼
く
こ
と
が
出
来

ま
す
し
、パ
ン
職
人
も
深
夜
作
業
か
ら
解
放
さ
れ

る
の
で
、業
界
が
受
け
る
恩
恵
は
と
て
も
大
き

か
っ
た
。会
社
の
利
益
や
従
業
員
の
幸
せ
を
考
え

た
ら
公
開
は
し
ば
ら
く
し
て
か
ら
で
も
良
か
っ
た

と
思
う
の
で
す
が
、業
界
の
発
展
を
第
１
に
考
え
た

創
業
者
の
志
の
大
き
さ
に
は
敬
服
し
ま
す
。

│
創
業
以
来
、社
員
の
教
育
、幸
福
を
重
視

し
て
い
る
点
も
特
長
的
だ
と
思
い
ま
す
。

　

そ
の
点
こ
そ
私
が
こ
の
会
社
に一
番
共
感
し
た

点
で
も
あ
る
の
で
す
。社
員
の
資
質
を
向
上
さ

せ
、モ
チ
ベ
ー
シ
ョ
ン
高
く
仕
事
を
し
て
も
ら
う

こ
と
が
、結
果
と
し
て
本
人
の
幸
せ
に
な
る
し
、

会
社
へ
の
貢
献
に
も
つ
な
が
る
か
ら
で
す
。私
も

社
員
の
モ
チ
ベ
ー
シ
ョ
ン
を
上
げ
る
た
め
に
、

気
さ
く
に
声
を
か
け
た
り
、社
員
の
生
の
声
を

聞
い
て
褒
め
る
べ
き
点
が
あ
れ
ば
褒
め
る
な
ど
、

意
識
的
に
コ
ミ
ュニ
ケ
ー
シ
ョ
ン
を
深
め
る
よ
う

努
め
て
い
ま
す
。

　

ま
た
、2
0
0
4
年
に
広
島
県
北
部
に
開
設

し
た
1
8
7
万
㎡
の
研
修
施
設「
ア
ン
デ
ル
セ
ン

芸
北
1
0
0
年
農
場
」内
の「
高
木
俊
介
製
パ
ン

学
校
」も
象
徴
的
で
す
。こ
こ
で
は
毎
年
10
人

ほ
ど
の
新
人
・
若
手
の
研
修
生
が
2
年
間
、「
土

づ
く
り
か
ら
食
卓
づ
く
り
ま
で
」
を
テ
ー
マ

に
額
に
汗
し
て
荒
地
を
開
墾
し
、同
じ
釜
の

飯
を
食
べ
、麦
を
育
て
、収
穫
し
て
粉
を
挽
き
、

パ
ン
を
焼
く
。
卒
業
後
は
各
自
が
伝
道
師
と

な
っ
て
、一
粒
の
麦
の
大
切
さ
、食
の
大
切
さ
を

自
分
の
言
葉
で
伝
え
て
い
く
わ
け
で
す
。

│
経
営
者
が
代
わ
っ
た
と
き
に
、「
企
業
ら
し

さ
」を
引
き
継
い
で
い
く
こ
と
は
容
易
で
は
な
い

と
思
い
ま
す
。

　

外
か
ら
来
た
私
も
、今
で
は
す
っ
か
り
染
ま
っ
て

し
ま
っ
て
い
る
の
で
す
が
、1
つ
思
う
の
は
、

良
く
も
悪
く
も
、皆
が
金
太
郎
飴
の
よ
う
な

状
態
に
な
っ
て
い
る
こ
と
。誰
も
が
同
じ
方
向
を

向
い
て
い
て
、倒
れ
る
時
は
皆
、同
じ
と
い
う
感
じ

が
す
る
こ
と
で
す
。も
う
少
し
、稲
穂
の
よ
う
に

い
ろ
い
ろ
な
方
向
を
向
い
た
人
間
が
い
た
方
が

会
社
と
し
て
は
成
長
出
来
る
の
で
、良
い
も
の
は

残
し
つ
つ
、多
様
な
考
え
方
が
共
存
す
る
企
業

文
化
に
し
て
い
き
た
い
と
考
え
て
い
ま
す
。創
業

者
が
掲
げ
た
企
業
理
念
は
私
自
身
、何
度
読
ん

で
も
感
動
す
る
し
、こ
れ
は
決
し
て
変
え
て
は
い

け
な
い
の
で
す
が
、一
方
で
、世
の
中
の
仕
組
み
や

価
値
観
が
大
き
く
変
わ
っ
て
い
る
の
で
、そ
れ
に

合
わ
せ
て
社
員
そ
れ
ぞ
れ
が
そ
の
時
々
の
考
え

方
に
変
え
て
い
く
必
要
が
あ
り
ま
す
。

　

例
え
ば
、パ
ン
の
販
売
で
お
客
様
が
ト
ン
グ
で

自
分
の
買
い
た
い
パ
ン
を
選
ん
で
買
う「
セ
ル
フ
式

ホ
テ
ル
業
界
で
培
っ
た
力
を

ベ
ー
カ
リ
ー
業
界
で
活
か
す

初
心
に
帰
り
、

創
業
者
の
理
念
を
体
現
す
る

　広島アンデルセン、青山アンデルセン（東京）などで

知られる人気ベーカリーチェーン店の「アンデルセン」。

それは、戦後間もない1948年、高木俊介・彬子

（あきこ）夫妻が広島で始めた「タカキのパン」

が始まりだった。67年を経た現在は、（株）アンデル

セン、（株）マーメイドベーカリーパートナーズ、（株）

タカキベーカリーなど国内外17社からなる企業グルー

プへと成長、海外5カ国にも販売網を持つ。グルー

プの未来のために、パンに関するコア技術やライフ

スタイルの研究を行うとともに、持株会社としてグルー

プ全体の戦略を統括するのが（株）アンデルセン・

パン生活文化研究所だ。今年4月、創業家出身の

経営者に代わり、新たにグループ経営を任されたの

が、2004年にホテル業界から転身した林春樹氏だ。

創業者が掲げた企業理念の下、林氏が目指すのは、

ベーカリーとして最高のクオリティを追求し、「パンから

はじまる素敵な暮らし」を提案し続けることだ。

創業者の理念を体現し、
世界一のクオリティベーカリーを

目指す

株式会社アンデルセン・
パン生活文化研究所

代表取締役社長

林 春樹 氏
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京都府出身。1972年、法政大学を卒業後、
ロイヤルホテル入社。2004年、アンデルセン
入社。タカキベーカリー社長、アンデルセン・パン
生活文化研究所副社長を経て、2015年4月、
同社社長に就任。趣味は動物の飼育、植物の
栽培。「子供の頃から鳩を127羽飼ったり、今
も自宅はもちろん会社でもメダカ、川エビ、ヨシノ
ボリ（はぜの一種）を飼育中。引退したら、古民
家で動植物に囲まれて暮らしたいですね」。

株式会社アンデルセン・パン生活文化研究所
代表取締役社長　林 春樹 氏

神奈川県箱根町生まれ。
旅をテーマにエッセイ、ノン
フィクションなどを幅広く執
筆。主な著書に『箱根富士
屋ホテル物語』『世界でい
ちばん石器時代に近い国 
パプアニューギニア』『ア
マン伝説』『百年の品格ク
ラシックホテルの歩き方』
などがある。

山口 由美
旅する作家

地
球
に
モ
ル
デ
�
ブ
が
あ
る
幸
福

第 1 9 回

　

イ
ン
ド
洋
に
浮
か
ぶ
、小
さ
な
、本
当
に
小
さ
な
豆
粒

ほ
ど
の
島
が
集
ま
っ
た
環
礁（
ア
ト
ー
ル
）の
集
合
体
か
ら

な
る
国
、そ
れ
が
モ
ル
デ
ィ
ブ
だ
。ひ
と
つ
ひ
と
つ
の
島
は

あ
ま
り
に
小
さ
く
て
、た
と
え
ば
首
都
の
島（
マ
ー
レ
）と

は
別
に
空
港
だ
け
の
島（
フ
ル
レ
）が
あ
る
く
ら
い
。タ
ー

コ
イ
ズ
ブ
ル
ー
か
ら
群
青
色
へ
、海
は
水
深
に
比
例
し
て
、

煌
め
く
よ
う
な
青
の
グ
ラ
デ
ー
シ
ョ
ン
を
織
り
な
す
。

　

初
め
て
モ
ル
デ
ィ
ブ
の
海
を
見
た
時
の
感
動
は
、今
で
も

忘
れ
な
い
。そ
の
後
、私
は
熱
に
浮
か
さ
れ
た
よ
う
に
モ
ル

デ
ィ
ブ
に
通
っ
た
。1
9
9
0
年
代
の
こ
と
だ
。私
自
身
も

そ
う
で
あ
っ
た
よ
う
に
、当
時
の
モ
ル
デ
ィ
ブ
に
来
る
の
は
、

い
い
海
と
ビ
ー
チ
さ
え
あ
れ
ば
何
も
い
ら
な
い
と
い
う
ダ
イ

バ
ー
や
ス
ノ
ー
ケ
ラ
ー
ば
か
り
だ
っ
た
。

　

モ
ル
デ
ィ
ブ
で
は
、ほ
と
ん
ど
の
場
合
、1
つ
の
島
に
1
軒

だ
け
リ
ゾ
ー
ト
が
あ
る
。そ
こ
に
は
一
般
の
住
民
も
住
ん
で
い

な
い
。青
い
海
と
白
い
砂
浜
と
椰
子
の
木
。誰
も
が
夢
に
描
く

「
南
の
楽
園
」の
風
景
が
、真
っ
白
な
カ
ン
バ
ス
の
よ
う
に
存
在

す
る
。そ
の
こ
と
が
、モ
ル
デ
ィ
ブ
の
リ
ゾ
ー
ト
開
発
を
ア
イ

デ
ィ
ア
と
デ
ザ
イ
ン
を
駆
使
し
た
ス
ー
パ
ー
ラ
グ
ジ
ュ
ア
リ
ー

の
方
向
に
向
か
わ
せ
た
。今
、こ
こ
は
世
界
中
で
最
も
ホ
テ
ル

の
平
均
客
室
単
価
の
高
い
国
の
1
つ
に
あ
げ
ら
れ
る
。

　

ア
ン
サ
ナ
・
イ
フ
ル
は
、そ
の
中
に
あ
っ
て
、モ
ル
デ
ィ
ブ

本
来
の
美
し
さ
を
守
っ
て
い
る
リ
ゾ
ー
ト
だ
。
開
業
は

1
9
7
9
年
。ア
ジ
ア
ン
リ
ゾ
ー
ト
を
代
表
す
る
ホ
テ
ル

グ
ル
ー
プ
、バ
ン
ヤ
ン
ツ
リ
ー
の
姉
妹
ブ
ラ
ン
ド
、ア
ン
サ
ナ
の

経
営
と
な
っ
た
の
が
2
0
0
1
年
の
こ
と
で
あ
る
。

　

イ
フ
ル
は
、そ
の
昔
か
ら
、島
を
囲
む
珊
瑚
礁（
ハ
ウ
ス

リ
ー
フ
と
呼
ぶ
）の
良
さ
で
定
評
が
あ
っ
た
。

　

近
年
、モ
ル
デ
ィ
ブ
の
リ
ゾ
ー
ト
で
は
、島
の
姿
が
変
わ
っ
て

し
ま
う
ほ
ど
、長
い
桟
橋
に
多
く
の
水
上
コ
テ
ー
ジ
が
建
設

さ
れ
る
例
が
多
い
。環
礁
に
囲
ま
れ
た
穏
や
か
な
海
が

必
須
の
水
上
コ
テ
ー
ジ
は
、も
と
も
と
タ
ヒ
チ
で
生
ま
れ

た
が
、条
件
を
満
た
す
島
が
無
数
に
あ
る
モ
ル
デ
ィ
ブ
で

進
化
を
遂
げ
、人
気
が
爆
発
し
た
。だ
が
、ア
ン
サ
ナ・イ
フ
ル

で
は
、2
0
1
2
年
の
改
装
に
あ
た
り
、ハ
ウ
ス
リ
ー
フ
の

珊
瑚
と
島
の
景
観
を
守
る
た
め
、あ
え
て
時
流
に
乗
ら
な

か
っ
た
と
い
う
。

　

小
さ
な
島
は
、1
時
間
程
で
泳
い
で
1
周
で
き
る
。こ
の

海
に
抱
か
れ
て
い
れ
ば
何
も
い
ら
な
い
。モ
ル
デ
ィ
ブ
に
夢
中

に
な
っ
て
い
た
頃
の
記
憶
が
よ
み
が
え
る
。世
界
中
に
き
れ

い
な
海
は
た
く
さ
ん
あ
る
け
れ
ど
、リ
ゾ
ー
ト
の
目
の
前

に
こ
れ
だ
け
の
珊
瑚
礁
が
あ
る
と
こ
ろ
は
そ
う
は
な
い
。

　

さ
ら
に
、現
在
の
ア
ン
サ
ナ
・
イ
フ
ル
は
、海
だ
け
で
は

な
く
、充
実
し
た
ス
パ
施
設
が
あ
る
こ
と
も
大
き
な
魅
力

に
な
っ
て
い
る
。バ
ン
ヤ
ン
ツ
リ
ー
は「
ト
ロ
ピ
カ
ル・
ガ
ー

デ
ン・ス
パ
」と
い
う
、従
来
の
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
発
の
エ
ス
テ
と
は

一
線
を
画
す
る
ア
ジ
ア
ン
ス
パ
の
コ
ン
セ
プ
ト
を
確
立
し
た

こ
と
で
知
ら
れ
る
。
心
地
よ
い
風
を
感
じ
な
が
ら
の

ト
リ
ー
ト
メ
ン
ト
は
至
福
の
時
間
だ
っ
た
。昔
な
が
ら
の

モ
ル
デ
ィ
ブ
の
景
観
と
快
適
性
が
融
合
し
た
リ
ゾ
ー
ト
で
、

私
は
、あ
ら
た
め
て
今
、地
球
に
モ
ル
デ
ィ
ブ
が
あ
る
幸
福

を
実
感
し
て
い
た
。

青い海に浮かぶアンサナ・イフル

島の周囲は極上のハウスリーフ

この開放感は「トロピカル・ガーデン・スパ」ならでは

販
売
」を
初
め
て
導
入
し
た
の
も
ア
ン
デ
ル
セ
ン

な
の
で
す
が
、食
品
の
安
全
性
に
対
す
る
意
識
が

高
ま
る
中
、風
邪
の
流
行
期
な
ど
に
は
セ
ル
フ

サ
ー
ビ
ス
を
気
に
し
て
い
る
お
客
様
も
い
る
は
ず

で
、こ
れ
は
近
い
将
来
、変
え
て
い
か
な
く
て
は

な
ら
な
い
と
思
い
ま
す
。そ
の
際
、大
事
な
こ
と

は
、社
員
が
自
ら
考
え
て「
こ
う
変
え
た
い
」と

提
案
す
る
こ
と
で
す
。

│
こ
れ
ま
で
は
創
業
家
に
よ
る
経
営
で
あ
り
、

言
わ
ば
求
心
力
が
強
か
っ
た
結
果
、価
値
観
や

行
動
の
一
元
化
が
進
ん
だ
と
も
言
え
ま
す
。

今
後
は
バ
ラ
ン
ス
を
意
識
し
な
が
ら
多
様
化
を

進
め
る
必
要
が
あ
り
ま
す
。そ
の
意
味
で
は
、

良
い
タ
イ
ミ
ン
グ
で
社
長
に
就
任
し
た
と

言
え
る
の
で
は
な
い
で
し
ょ
う
か
。

　

結
果
は
も
っ
と
先
に
な
ら
な
い
と
分
か
り
ま

せ
ん
が（
笑
）。た
だ
、社
主
の
髙
木
と
私
は
同
い

年
で
も
あ
り
、私
の
こ
と
を
よ
く
知
っ
て
く
れ
て

い
る
の
で
、髙
木
の
中
で
は
、い
ろ
い
ろ
な
考
え
方

を
持
っ
た
人
間
を
育
て
て
欲
し
い
と
い
う
思
い
が

強
か
っ
た
の
で
は
な
い
で
し
ょ
う
か
。な
ら
ば
、

そ
の
期
待
を
受
け
止
め
な
い
と
い
け
な
い
と
思
っ

た
の
で
す
。

　

企
業
理
念
の
中
に
も
書
い
て
あ
り
ま
す
が
、

世
の
中
で
誰
も
や
っ
て
な
い
こ
と
、出
来
な
か
っ

た
こ
と
を
自
分
た
ち
が
頑
張
っ
て
実
現
し
て

い
く
。そ
れ
が
ア
ン
デ
ル
セ
ン
グ
ル
ー
プ
な
の
で
す
。

も
う
1
度
、初
心
に
帰
り
、67
年
前
に
創
業

者
が
目
指
し
た
こ
と
に
対
し
て
、各
事
業
会
社

で
何
が
出
来
る
の
か
を
考
え
、実
行
す
る
な
ら

ば
、も
っ
と
尖
っ
た
企
業
グ
ル
ー
プ
に
成
長
出
来

る
と
考
え
て
い
ま
す
。

│
今
後
の
経
営
の
方
向
性
に
つ
い
て
、お
聞
か

せ
く
だ
さ
い
。

　

私
た
ち
が
目
指
す
の
は
、「
T
h
e 

Q
u
a
l
i
t
y 

B
a
k
e
r
y
」。売
上
げ

で
は
な
く
、品
質
で
世
界
の
ト
ッ
プ
に
な
る
こ
と

で
す
。例
え
ば
、ス
ー
パ
ー
や
コ
ン
ビ
ニ
等
の
小
売
店

に
袋
物
の
パ
ン
を
売
る
タ
カ
キ
ベ
ー
カ
リ
ー
の

シ
ェ
ア
は
、全
体
で
は
3
％
程
度
に
過
ぎ
ま
せ
ん

が
、2
0
0
円
以
上
の
高
価
格
帯
で
は
一
気
に

38
％
と
全
国
ト
ッ
プ
で
す
。こ
れ
は
、ま
さ
に
品
質

の
い
い
も
の
を
出
せ
ば
お
客
様
に
理
解
さ
れ
て

買
っ
て
頂
け
る
と
い
う
証
で
す
。そ
し
て
、ニッ
チ
な

世
界
で
は
あ
り
ま
す
が
、高
品
質
マ
ー
ケ
ッ
ト
を

攻
め
て
い
く
と
、競
合
も
非
常
に
少
な
く
な
る

の
で
、き
ち
ん
と
し
た
ビ
ジ
ネ
ス
が
出
来
る
と
い
う

こ
と
で
も
あ
り
ま
す
。で
す
か
ら
、店
舗
を

増
や
す
と
いっ
た
数
の
世
界
で
は
な
く
、小
売・卸

す
べ
て
の
分
野
で
高
品
質
を
追
求
し
、お
客
様
に

本
当
に
喜
ん
で
頂
き
、感
謝
さ
れ
る
よ
う
な
商
品

を
提
供
し
て
い
く
の
が
当
社
の
在
る
べ
き
姿
だ
と

思
い
ま
す
。

│
世
界
一
の
ク
オ
リ
テ
ィ
ベ
ー
カ
リ
ー
を
視
野

に
海
外
に
も
展
開
、こ
の
3
月
に
は
タ
イ
・
バ
ン

コ
ク
に
も
出
店
さ
れ
た
そ
う
で
す
ね
。

　

1
9
8
1
年
に
は
ア
メ
リ
カ
、2
0
0
8
年
に

は
デ
ン
マ
ー
ク
に
出
店
し
て
、世
界
の
パ
ン
文
化

に
挑
戦
し
て
き
ま
し
た
。ア
ジ
ア
で
は
リ
ト
ル

マ
ー
メ
イ
ド
の
フ
ラ
ン
チ
ャ
イ
ズ
展
開
で
2
0
0
3

年
、香
港
に
海
外
1
号
店
を
オ
ー
プ
ン
後
、

2
0
1
0
年
に
上
海
に
出
店
。い
ず
れ
も
高
品

質
な
パ
ン
と
し
て
認
知
さ
れ
て
い
て
経
営
も
好
調

で
す
。バ
ン
コ
ク
も
現
地
の
物
価
水
準
か
ら
す
る

と
高
価
格
な
の
で
す
が
、富
裕
層
の
方
に
支
持
さ

れ
て
お
り
、驚
く
ほ
ど
の
大
好
評
を
博
し
て
い
ま

す
。今
後
は
徐
々
に
東
南
ア
ジ
ア
地
域
に
展
開
し

て
い
き
た
い
と
考
え
て
い
ま
す
。

│
最
後
に
、グ
ル
ー
プ
の
先
頭
に
立
っ
て
経
営

を
率
い
る
心
境
を
。

　

今
、当
社
グ
ル
ー
プ
の
仲
間
が
頑
張
っ
て
く
れ

て
い
る
状
況
か
ら
考
え
る
と
、売
上
・
利
益
と
も

に
も
っ
と
高
め
る
こ
と
が
出
来
る
と
思
っ
て
い

ま
す
。非
効
率
な
部
分
を
見
直
し
売
上
げ
に

対
す
る
応
分
の
利
益
を
確
保
し
、社
員
を
も
っ
と

幸
せ
に
す
る
の
が
私
に
任
さ
れ
た
責
任
だ
と

自
覚
し
て
い
ま
す
。

高
品
質
・
高
収
益
を
追
求
し

社
員
を
も
っ
と
幸
福
に
す
る


