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2000年～

1980年代～1990年後半

急激な原油価格高騰

1980年代～1990年後半
は安定的
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年 降 経済 油先物市
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２０００年以降、ＢＲＩＣｓの経済発展、原油先物市場で
の買い、原油生産能力の低下、サブプライムローン
問題 影響等 る価格高騰 び低問題の影響等による価格高騰、及び低下

１９９６年３月特定石油製品輸入暫定措置法の廃止

利益保護のためガソリン、軽油、灯油の輸入を石油会社だけ
に限定していたが、公正な自由競争を確保するために撤廃。
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日本石油

日石三菱 →２００２．６「新日本石油」
に変更

三菱石油
新日本石油

九州石油
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売上高のシェア（億円）

新日本石油 ７兆５千 ２７．２％

出光興産 ３兆９千 １４．０％

コスモ石油 ３兆５千 １２．７％コスモ石油 ３兆５千 １２．７％

新日鉱 ３兆２千 １１．５％

昭和シェル石油 ３兆１千 １１ １％昭和シェル石油 ３兆１千 １１．１％

東燃ゼネラル石油 ３兆５百 １１．０％

上位５社で市場の９０％近いシェアを誇る。

「業界動向サーチ」より
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9

業界のリターンーＲＦ=α＋β（TOPIXのリターンーＲＦ）

Y＝0.0351+0.8899X

ｔ値 (0 0784) (10 4332)** **:有意水準１％で有意ｔ値 (0.0784) (10.4332)** **:有意水準１％で有意

自由度調整済みＲ＾２ ０ ３６０９自由度調整済みＲ＾２ ＝０．３６０９

ＤＷ＝２．０５４８ ←系列相関無し

ＦｉｎａｎｃｉａｌＱｕｅｓｔ、ＥＶｉｅｗｓ６より



３、石油業界・新日本石油のβ値
～新日本石油の場合～
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企業のリターンーＲＦ=α＋β（TOPIXのリターンーＲＦ）

Y=0.3375+1.0762X

(0 7059) (13 1072)

業界のβは
０．８８９９

ｔ値 (0.7059) (13.1072)**

自由度調整済みＲ＾２＝０．４２０３

ＤＷ＝２．３０８９ ←系列相関無し

業界全体より市場に対する変動が大き業界全体より市場に対する変動が大きい

ＦｉｎａｎｃｉａｌＱｕｅｓｔ、ＥＶｉｅｗｓ６より
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３、石油業界・新日本石油のβ値
業界の１９９４年から１９９６年のβ値は？

３年間のデ タから

～業界の１９９４年から１９９６年のβ値は？～
12

３年間のデータから

Y=-0.4926+0.7918X

ｔ値(-1.2652) (10.1996)**

ＡＲ＾２＝０ ７４６３ DW＝１ ９０５６ＡＲ ２＝０．７４６３ DW＝１．９０５６
２０年分のデータと比較

Y 0 0351 0 8899XY=0.0351+0.8899X

ｔ値(0.0784) (10.4332)**

AR^2=0.3609 DW=2.0548

２０年間分 比 値が低２０年間分と比べ、β値が低い

ＦｉｎａｎｃｉａｌＱｕｅｓｔ、ＥＶｉｅｗｓ６より



３、石油業界・新日本石油のβ値
企業の１９９４年から１９９６年のβ値は？～企業の１９９４年から１９９６年のβ値は？～

年 デ
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３年間のデータから

Y=-0.2952+0.8518X

ｔ値 (-0.5370) (7.7693)**

ＡＲ＾２ ０ ６２９１ DW ２ １８８９ＡＲ ２＝０．６２９１ DW＝２．１８８９
２０年分のデータと比較

Y=0.3375+1.0762X

ｔ値 (0.7059) (13.1072)**

AR^2=0.4178 DW=2.3089

業界 様 値が２０年間分 比 る業界と同様、β値が２０年間分と比べて下回っている

ＦｉｎａｎｃｉａｌＱｕｅｓｔ、ＥＶｉｅｗｓ６より
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株主資本コスト=リスクフリーレート＋β×リスクプレミアム

リスクフリーレート＝０．００８８

β＝１ ０７６１８７β＝１．０７６１８７

リスクプレミアム＝（－０．３８６７１）

株主資本コスト＝（－０．３１０１７）

ＦｉｎａｎｃｉａｌＱｕｅｓｔからのデータ参照
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ありがとう
ございました。


