
論文要旨
急速な経済発展により地球環境問題の多様化・深刻化

が進んでいる．それに伴い，人々の環境意識が高まり，
環境法令・規制も益々整備されている．これにより，企
業の経営活動により厳しい要求が課されている．一方	
で，高度成長期を経て衰退期に入った製紙産業はデジタ
ル技術の活用による産業構造の変革と新興国の経済成長
による市場の移転，そして人手不足の深刻化などの市場
環境の変化に直面している．ゆえに，企業は持続可能な
経済成長と社会的課題の解決を図るために，経営活動に
取り組む必要がある．従って，社会課題の解決と企業利
益の創出を組み合わせて経営活動に取り組むことが，企
業にとって喫緊の課題である．しかし，環境と経済を両
立させることができるのか，また両立させるためにはど
のような行動をどのように展開すべきなのかは，理論的
にも実践的にも未解決である．本論文では，日本製紙グ
ループと王子ホールディングスの事例を取り上げ，環境
経営と企業の再成長を切り口とし，Porter（1995）の仮
説と Hart（1995）の NRBV 理論に基づき，この問題の
解決策を検討する．

まず，日本製紙グループは，バイオマスエネルギー事
業の推進とバイオマス素材・製品の開発・生産という環
境経営への取り組みを行っている．このような取り組み
によって企業の競争力を高め，「総合バイオマス企業」
戦略への転換を図っている．このプロセスを分析すると，
日本製紙が転換プロセスを実現できた主たる理由は，企
業内部で長年にわたって蓄積された持続可能な森林（バ
イオマス）資源と木材科学技術にあると考えられる．つ
ぎに，王子製紙は，リサイクルを通じてバリューチェー
ン全体で資源循環の事業モデルを形成し，業界 1 位の古
紙利用率に基づいた総合パッケージング戦略を展開して
いる．この取り組みによって企業の競争力を高め，資源
利用効率の向上と廃棄物の削減を推進している．王子製
紙がこのプロセスを実行している主な理由は，組織内部
で長年にわたって蓄積されたリサイクル技術にあると考

えられる．
日本製紙と王子製紙の事例において，産業が衰退期に

参入しつつある中，企業は新たな経営方向を探索し企業
の経営活動を転換する必要があった．まず，環境法令・
規制と社会の環境保護の要請に対応するために環境活動
を開始し，次に，海洋ごみ問題，非化石燃料への転換，
紙リサイクル活動などの社会的課題が引き起こす事業機
会により，企業は独自の資源・能力に合わせて経営活動
を調整し，環境経営を本業に取り込んでいる．その結	
果，環境経営の取り組みにより更なる強化された資源・
能力を活かし，産業構造の転換に応じて戦略の転換を実
現している．これらの取り組みを通じて，社会的利益と
経済的利益の両立を追求し，大きな進展を遂げたと考え
られる．

以上の事例分析に基づき，以下のことが明らかになっ
た．① Porter と Hart が提唱した環境経営への取り組み
が競争力の向上に貢献するという理論を検証し，そのメ
カニズムを明確にした．②産業構造の転換や国内外市場
での展望を踏まえて，両社の環境経営がどのように異な
り，成長戦略をどのように形成しているのかを企業の内
部資源・能力の視点から明らかにした．③地球環境問題
を解決する方法は単一で固定されているのではなく，企
業資源・能力を活かし，環境経営への対応と企業の特徴
をうまく結合することで，多様な解決手法が考えられる
ことを示した．④企業の環境経営実践に対して，持続可
能な成長を実現するために戦略的方向性と実現の可能性
を提供した．

一方で，本研究においては，市場動向や企業の内部資
源・能力などの強みを重要視し分析したが，経営陣のビ
ジョンや意思決定などの要因も影響すると考えられる．
また，より一般的な結論を導くためには，更なる定性的
並びに定量的な検証が必要である．これらは今後の課題
としたい．
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1．初めに
人類の経済活動が引き起こす環境への負荷やその影響

により，地球温暖化，自然資源の枯渇，熱帯雨林の破壊，
海洋ゴミの増加などの地球環境問題が複雑化・深刻化に
なっていた．これらの問題は，人間の生活と企業の産業
活動にも大きな影響を与えている（Hart,1995）．世界各
国での環境規制は厳しさを増しており，特に製造業や化
学・素材業界においては排出基準や廃棄物処理の規制が
強化されている（林田，2019）．これにより，企業は法令順
守だけでなく，環境保全に対する自主的な取り組みも求
められるようになっている．一方で，消費者や投資家の間
で環境意識が高まり，環境に配慮した商品やサービスへ
の需要が増加している．企業の社会的責任（CSR）とし
ての環境に配慮した経営活動が，ブランド価値や企業イ
メージに直結する重要な要素となっている．このような状
況において，企業に対する環境問題に関する取り組みへ
の要求がますます厳しくなっているが，これによるビジネ
ス機会も増えている（Porter	and	Vander	Linde,1995）．

製紙産業は，伝統的に原材料として森林資源を使用し，
エネルギー消費が大きく，水質管理や廃棄物処理が課題
とされてきた．しかし，近年では，持続可能な森林管理
の推進，省エネルギーや再生可能エネルギーの利用，環
境負荷の低減など環境経営への取り組みが進展してい
る．また，製紙産業における産業構造は，従来の紙・パ
ルプ製造から，環境負荷の低減や新素材の開発に重点を
置いた持続可能な製品開発への転換が進んでいる．さら
に，デジタル化の進展により紙需要が減少する中で，新
たな市場開拓や事業多角化が模索されている（宮西，
2016）．さらに，日本国内の製紙市場は成熟しており，
需要の低迷や価格競争が激化しているが，新興国の経済
成長により，海外市場が成長する見込みされている（「製
紙産業の現状と今後の方向性」経済産業省，2015）．

従って，いかに社会課題の解決と企業利益の創出を組
み合わせて，経営活動を取り組むのかが，企業にとって
喫緊の課題だとされている．そのため，本論文は
Porter（1995）の仮説と Hart の NRBV 理論に基づき，
日本の製紙産業を分析対象にしてこの問題の解決策を検
討する．

本論文は以下のような構成である．次節では，関連分
野における先行研究を概観・整理した上で，本論文の問
題意識，分析枠組みとオリジナリティを示す．第 3 節で
は対象企業の選定と対象企業を取り巻く背景・環境変化
について説明し，第 4 節では王子製紙と日本製紙との事
例分析を通じて Porter と Hart が提唱した環境経営と競
争力との関係に関する理論を検証した上で，メカニズム
を明確にする．第 5 節で，Hart の NRBV 理論に基づき，

産業構造の転換期と環境問題を含めた比較分析を通じて
王子製紙と日本製紙が環境問題に対応した環境経営と産
業構造の転換期における成長戦略を明らかにし，その原
因も検明する．最後に，第 6 節で本研究の結論および含
意を示す．

2．先行研究
2.1　環境経営と経済パフォーマンス

近年，環境問題と持続可能な発展がますます注目され
るとともに，企業の環境経営への取り組みに関する研究
も大幅に増加している（加賀田，2014）．しかし，環境経
営の定義は一致していない．一般的には，環境経営とは，
環境問題に取り組み，社会的責任を果たしながら，自社
の企業価値を高めていく経営を指す（井上，2017；伊吹，
2014 など）．本論文においては，環境経営の定義を広く
捉え，受動的な環境対応や自発的な行動，さらに製品の
ライフサイクルにおける環境問題への取り組みに関わる
経営活動（環境に配慮した経営活動）をすべて環境経営
と定義している．

環境経営に関する早期の研究において，環境目標と企
業競争力との関係には，一般的に社会的利益と企業のコ
ストとのトレードオフが存在し，環境保全に対する社会
の要求と企業の経済的負担を均衡させることが困難であ
ると考えられている（例えば，Walley	&	Whitehead,	
1994）．すなわち，環境法令・規制の導入・強化は，企
業にとって費用増加をもたらし，経済パフォーマンスの
低下を招来する．Porter と Van	der	Linde	（1995）は環
境パフォーマンスと経済パフォーマンスの間に両立的関
係が成立するか否かという論点を巡って，適切に設計さ
れた環境規制が技術的革新を刺激し，技術的革新によっ
てイノベーションの補償（Innovation	Offsets）をもた
らし，汚染の減少と企業の競争力の向上を引き起こすと
述べている．これがいわゆる「ポーター仮説」である．
その後，環境問題への取り組みと企業のパフォーマンス
との関係に関する研究は多数存在するが	（例えば，金原・
藤井・金子 ,	2007；遠藤 ,	2013；大浦 ,	2017），理論的に
も実践的にも結論は一定ではない（Xepapadeas	and	
Zeeuw,1999；Palmer,	Oates,	and	Portney,	1995）．しか
し，近年では，環境問題への取り組みと企業のパフォー
マンスとの両立を支持する研究やある条件下で成立する
研究は増えており，それらは，主に以下の経路を沿って
展開している．一つは積極的な環境経営が資源利用の効
率化を通じて，廃棄物の削減，最適化運営とコスト削減
を実現することができる（Klassen	and	Whybark,	1999;	
Christmann,	 2000;	 González-Benito	 and	 González	
Benito,	2005）．もう一つは，環境に配慮した製品開発や
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サービス管理の実践は，新しい市場を開拓し，製品価値
を高める同時に競争相手から先発優位を達する可能性あ
る（Reinhardt,	1998）．他は，良いレピュテーションの
取得や海外市場の開拓などから論証した研究もある	

（Gilley	et	al.,2000）．
しかし，既存研究の多くには，企業が属している業界

の背景と現状を無視し，専ら現時点での環境経営に関す
る取り組みと企業利益との関係が考察されている．少数
の研究ではあるが，Russo と Fouts（1997）は，業界の
成長レベルが高いほど，環境パフォーマンスが企業の収
益力に与える影響が大きいことを発見している．それは，
業界の成長レベルが高いほど，技術が急速に成熟して，
リスクを低減できるためと主張している．一方で，業界
が低迷している際や企業が重大な経営環境変化に直面し
ている際における環境経営への取り組みとその影響に関
する研究は少ない．さらに，環境と経済の両立には，環
境戦略が重要な役割を果たすとされている．適切な環境
戦略を欠いて環境規制等の外部圧力に対応しようとする
と，組織は環境経営への取り組みが弱いばかりでなく，
経済パフォーマンス向上に対しても有効ではないという
ことである（金原・藤井・金子，2007）．

従って，環境経営への考慮は戦略の策定として考える
必要がある．業界の特徴と発展段階を含めて，どのよう
に適切な環境戦略を策定するのかを検討しなければなら
ない．

2.2　ポーター仮説の提出1と NRBV理論
主流の観点では，生態と経済の間に内在的かつ固定的

なトレードオフが存在し，企業の予防と対応によって生
じるコスト増加と価格上昇が競争力の低下を招いている
とされていた（e.g.,	Walley	and	Whitehead,1994）．しかし，
Porter	と Vander	Linde はこの見解に異議を唱え，環境
規制が企業の競争力を高める可能性があると主張した．

Porter らの研究において，環境保全の圧力に対して
動態的な競争の現実世界で運営している会社は，絶えず
革新的な解決策を探して，競争相手，顧客と監督機関か
ら の 各 種 圧 力 に 対 応 し て い る（Porter	and	Vander	
Linde,1995）とされているので，環境経営への取り組み
がイノベーションを通じて企業の競争力を導くことがで
きる．具体的には，①環境規制は企業に対して新しい技
術や製品の開発を促進する「イノベーション効果」をも
たらす．これにより，企業は未利用資源を活用し，効率

性を向上させ，コストを削減することができる．②環境
規制を遵守するために企業が行う改善は，リソース効率
の向上（Resource	Productivity）や廃棄物の削減にも繋
がり，全体的な生産性を向上させる．③環境に配慮した
製品やプロセスは，消費者や市場からの評価を高め，企
業のブランド価値を向上させ，競争力を強化する要因と
なると主張されている．

しかし，ポーター仮説の主張は，理論的な枠組みと技
術面（原材料の代替品，排出への対応，生産プロセスの
改善と更新，設計の改善など）での対応策への予想にと
どまっている．管理者は環境改善が経済上の競争機会で
あることを認識するべきだと言及しているが，いかにし
て環境経営への取り組みによる競争機会をとらえるの
か，また，環境経営への取り組みがどのようにして競争
力を拡大するのかについては議論されていなかった．加
えて，それを実現するために，環境経営を企業の経営活
動のどのようなレベルで取り込むべきかについても触れ
られていなかった．上述した課題に対して，Hart の
NATURAL-RESOURCE-BASEDVIEW（以下，NRBV）
理論は解釈の視点を提供し，環境経営と企業戦略との関
係までに言及した（Hart,1995）．

NRBV 理論で提唱された企業と自然環境との関係か
ら見ると，自然環境は大切な経営資源であり，企業の持
続可能な優位性への創出を深刻に制約する可能性がある
と考えられている．同時に，自然環境による制限と挑戦
は企業が新しい資源と能力を開発するための最も重要な
駆動力である（Hart,1995,p.989）．従って，経営活動に
おいて自然資源を企業の大切な経営資源だと考え，環境
保護を経営理念のレベルで取り込む必要があるとされて
いる（Hart,1995）．

環境経営と企業戦略との関係については，Hart は汚染
予防，製品管理，持続可能な発展という三つが相互関連
した環境戦略と，それぞれに必要な能力・資源との関係，
環境戦略が企業にもたらす競争優位性について分析して
いる（Hart,1995；Sharma,	Aragón-Correa,	and	Rueda-	
Manzanares,2007）．具体的には，①汚染予防は，企業
が環境汚染の発生を未然に防ぐことに焦点を当てたアプ
ローチである．これは，従来の「末端処理」アプローチ

（汚染物質が発生した後に対処する）に対して，汚染源
の削減や排除を目指すものである．これによって，環境
規制への対応を超え，コスト削減や効率向上，ブランド
価値の向上につながる．②製品の持続可能性は，製品の

1	 この節は Porter,	M.E.（1990）「The	competitive	advantage	of	nations.」と Porter,	M.,	&	Van	der	Linde,	C.（1995）による Green		
and	competitive:	ending	the	stalemate.」と Porter	,M.E.,	&V	an	der	Linde,	C.（1995）による「Toward	anew	conception	of	
the	environment-competitiveness	relationship.」による作成．
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ライフサイクル全体を通じて環境負荷を最小化すること
を目指すアプローチである．製品の設計，製造，使用，
廃棄に至るまでの各段階で環境配慮を行い，廃棄物管理
コストの削減や規制リスクの軽減に寄与する．これに
よって，消費者からの信頼を得やすくなり，市場での競
争力を高める．③持続可能な開発は，企業活動が経済的，
環境的，社会的にバランスの取れた発展の追求を目指す
アプローチである．企業は短期的な利益だけでなく，長
期的な視点で持続可能な社会の実現に貢献し，持続可能
な開発は，長期的な競争優位性の確立に寄与する．

従来の経営理論には，主に組織内部のリソースや能力
に焦点を当てて競争優位を追求する傾向があった

（Barney,1991）．しかし，NRBV は企業が自然環境との
関係を考慮し，経営活動において自然資源を企業の大切
な経営資源だと見なして，環境経営への取り組みを通じ
て長期的な優位性・競争力を導くアプローチと，環境保
護を経営理念のレベルで取り込む必要があるという視点
を提供している．

両理論とも，環境に配慮した経営活動が単なるコスト
ではなく企業の競争力や長期的な競争優位性，持続可能
な発展にプラスの影響を与える可能性を指摘している．
しかし，これらの両理論は，理論的な枠組みを提示して
いるものの，実際の企業事例に基づく具体的な検証は不
足している．さらに企業の環境経営への取り組みが，	

「自らの存在の前提である」と認識されるにつれて，環
境経営がますます企業経営の戦略課題になっている

（Aragon-Correa	and	Sharma,2013）．実践面でどのよう
な環境規制の影響を受け，その影響をどのような環境経
営への取り組みを導き，どのように経営活動の調整と戦
略の策定を結び付くかというメカニズムについてはまだ
明らかになっていない．

従って，これらの先行研究を基に，本研究ではまず，
産業衰退期に入った日本製紙と王子ホールディングス
が，社会の環境経営への要請にどのように対応し，競争
力を形成しているかを分析し，理論の妥当性と実践的な
有用性を検証する．次に，業界特性と産業構造の転換を

考慮した分析を行い，実践面でどのような環境規制の影
響を受け，その影響をどのような環境経営への取り組み
を導き，どのように経営活動の調整と戦略の策定を結び
付くかを，内部能力・資源の視点から分析する．この分
析を通じて，環境経営と成長戦略との間の隙間を埋める
ことを期待する．最後に，事例の比較を用いて，上述し
た環境経営への取り組みと競争力の形成と成長戦略とい
うプロセスに独自性と多様性があるという議論に貢献し
たい．分析のフレームワークは下の図表 1 に示す．

3．日本製紙産業
3.1　日本製紙産業の環境問題と環境経営

製紙産業は伝統的且つ資源集約業界であり，そのバ
リューチェーンの各段階は外部環境に緊密に繋がり，自
然環境に深く影響する（田淵，2022）．原材料調達の段階
では，持続可能な森林資源育成・保護・調達するために，
発根・育苗技術の上達，植林面積の拡大，認証材の調達
推進，合法性の確認，自社林における森林認証取得を取
り組む必要がある．生産・輸送段階では，利用不十分・
未利用資源の活用と排出物（汚水，毒気・臭気，廃棄物，
騒音など）の管理を通じた環境負荷の低減，気候変化へ
の対応，化学物質の適正な管理を捉える必要がある．販
売・使用段階では，適正な設計と資源・技術の活用で環
境配慮型製品を提供する必要がある．廃棄の段階では，
古紙処理能力の強化，未利用古紙の利用拡大，古紙パル
プの本質向上を取り組んで，古紙の回収とリサイクルを
工夫する必要がある（製紙連合会2の資料より筆者整理）．

製紙業の発展歴史を遡ると，環境問題と資源問題は製
紙業の基盤課題であると言える．1990 年代後半に入ると，
環境問題はますます多様化・複雑化し，その影響が及ぶ
範囲も拡大し深刻化した．そのため，これまでの大量生産・
大量消費・大量廃棄社会への反省が強まり，天然資源の
消費の抑制と環境負荷の低減，資源の再使用・再資源化
を目指す政策への大転換が必要とされていた．循環型社
会への構築を目指し，企業・住民など関係者全員で持続
可能な発展の実現を推進する動きが始まった（環境白書）3．

2	 https://www.jpa.gr.jp/index.php
3	 https://www.env.go.jp/policy/hakusyo/h10/10608.html

図表 1：本研究のフレームワーク

出所：Porter	&Vander	Linde（1995），Hart（1995）に基づいて筆者作成
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それに伴い，政策と法律面において，「容器包装リサ
イクル法」（1995）や「家電リサイクル法」（1998）など
各分野の個別リサイクル法が相次いで整備された．その
中，事業者（容器の製造事業者・容器包装を用いて中身
の商品を販売する事業者）は再商品化（リサイクル）す
る役割分担が決まり，製品のライフサイクルの最後まで廃
棄物の削減に取り組むことが生産者に義務づけられた 4．	
その後，「循環型社会形成推進基本法」（2000）が制定さ
れ，3R（Reduce,Reuse,Recycle）（2004）が推進された．
企業は，環境問題解決を目指して環境マネジメントシス
テム国際規格（ISO14001 など）の取得，DfE（環境配
慮設計）への取り組み，EPR（拡大生産者責任）への対
応，LCA（ライフサイクル　アセスメント）の検討，環
境会計，エコテクノロジー，エコプロダクツ，グリーン
調達などの実践を行った．2022 年 4 月 1 日に施行された

「プラスチックに係る資源循環の促進等に関する法律」
（以下，プラスチック新法）はプラスチックのライフサイ
クル全体において関わりのある事業者に資源循環に向け
た取組を求めるものである．このような社会環境の変化
に対して，日本製紙産業は原料，エネルギー，生産プロ
セス，新素材・製品，廃棄処理など一連の活動で循環型
社会と持続可能な発展の実現へ向かって努力している 5．

3.2　研究対象の選定
本研究においては，企業の類型と歴史と環境経営への

取り組みなどを全般的に考察した上で，日本製紙グルー
プ（以下：日本製紙）と王子ホールディングス（以下：
王子製紙）を研究対象として選定した．

まず，製紙産業の総合型企業に属し，業界 1 位である
王子製紙と，業界 2 位である日本製紙は積極的に環境問
題を取り組んでいる．王子製紙は「第 19 回環境経営度
指標ランキング : 製造業上位 100 社」において，全製造
業中 41 位，製紙業界では第 1 位に位置付けられた（「日
経産業新聞（朝刊）」2016）．日本製紙は「環境ソリュー
ション 2014」に入選した実績がある．そのため，業界
全体の動向や持続可能な経営のトレンドを反映している
可能性が高い．

さらに，日本製紙と王子製紙は，ともに社会の持続可
能な発展を企業の理念とビジョンに掲げている．しかし，
両社は環境問題への積極的な姿勢を示している一方で，
取り組みや関心領域には独自の違いがある．具体的には，

日本製紙のグループ憲章と行動規範には，植林事業の推
進，木材資源の有効活用，排出物・廃棄物の抑制，環境
と調和する製造技術および製品・サービスの研究・開発
が重要視されており，王子製紙の環境憲章と行動指針に
はリサイクル推進，地球温暖化対策，廃棄物の低減と有
効利用，環境対策技術の海外移転などが示された（王子
製紙 6 と日本製紙 7 の公式サイトにより筆者作成）．従っ
て，日本製紙と王子製紙の比較研究を通じて，企業ごと
に環境経営における独自性と多様性を解明できる．

次に，組織面・体制面では，日本製紙は CSR 本部を
設置し，生産過程や専門の講座を通じて，従業員の教育
を行っている．王子製紙は環境経営部の設置を通じて，
統括管理し，気候変動，水資源，生物多様性，森林管理
を含む環境全般を管掌する取締役常務グループ経営委員
へ毎月報告するとともに，グループ経営会議にて年 2 回，
付議・報告している．

また，両社は適切なオペレーションを行っており，
ISO9001，ISO14001，ISO22000，FSSC22000，
OHSAS18001，エコアクション 21 などの認証取得とマ
ネジメントシステムの導入に積極的に取り組んでいる．
さらに，ステークホルダーとのコミュニケーションも
はっきりしている．両社はまた国際認証の取得状況，環
境保全コスト，環境保全効果，環境保全対策に伴う経済
効果，環境関連の資源利用量，化学物質の排出量などの
データも公表している．

要するに，王子製紙と日本製紙の環境経営は，経営理
念，行動計画，それを実行・監督する体制，具体的な取
り組み，従業員の教育を一体に統合して，既に長期的ビ
ジョンに向けて進めているものと考えられる（図表 2）．

4	（環境省：https://www.env.go.jp/recycle/yoki/a_1_recycle/）
5	「日本製紙連合会 2022 報告書」により作成
6	 https://www.ojiholdings.co.jp/
7	 https://www.nipponpapergroup.com/

図表 2

出所：日本製紙と王子製紙の公式サイトにより，筆者作成
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4．企業の環境経営と競争力
4.1.1　日本製紙における環境経営への取り組み

日本製紙の環境経営への取り組みは 2 つに分けられ
る．一つは再生可能なバイオマスエネルギー事業を通じ
て，CO2 の排出の削減，廃棄物の再資源化，化石燃料か
ら再生エネルギーへの転換を推進することである．もう
一つは，再生可能かつ生分解性があるバイオマス製品の
開発・販売を通じて，未利用資源の活用・資源利用効率
の向上を実現しながら，脱プラスチックと海洋ゴミ問題
の解決に貢献することである．

（1）バイオマスエネルギー事業
東日本大震災後の電力不足で平成 23 年 6 月から東京

電力および東北電力に電力を供給した日本製紙は，いち
早く 2011 年 12 月「エネルギー事業推進室」を立ち上げ，
全国に保有している自家発電設備を活用し，将来的な木
質資源エネルギーなどの開発を含め余剰電力の有効活用
を取り組み始めた（吉村，2013）．

日本製紙はエネルギー事業への取り組みにおいて，以
下の点を重視している．まずは，パルプ製造時の副産物
である黒液や木くず，ペーパースラッジなどのバイオマ
スエネルギーや，廃タイヤ，RPF などの可燃性廃棄物
を再利用することである．これは製紙産業の再生可能エ

ネルギーの生産の一方法であるが，日本製紙の再使用量
は，日本国内の非化石エネルギー総供給量（原子力・水
力を除く）の約 5% に及んでいた．このような取り組み
により，重油や石炭など化石エネルギーの使用の削減，
廃棄物の再資源化ができる．次に，未利用の間伐材によ
る木質バイオマス発電が行われている．日本製紙は，全
国で初めてとなる ｢未利用材 100% によるバイオマス発
電事業｣ を八代工場で開始した．現在，日本製紙は国内
有数の木質バイオマスエネルギー利用企業であるといえ
る．また，日本製紙は自社開発した木質バイオマスを半
炭化したバイオマス固形燃料（トレファイドペレット）
と太陽光などのエネルギーもバイオマス発電に導入し
た．この固形燃料（トレファイドペレット）は従来の木
質燃料と比較して，石炭ボイラーへの混焼率を 10 倍程
度にまで高めることが可能であり，化石燃料由来の CO2

を削減できるという強みがある 8．
結果として，日本製紙は，廃棄物の再利用，バイオマ

ス発電設備や太陽光発電設備の導入，新規バイオマス固
形燃料の開発を促進し，電力会社以外では国内最大級の
自家発電事業を築き上げた．日本製紙は 2019 年に，合
計 200 万キロワットの自家発電能力を有しており，その
内の木質バイオマス燃料と廃棄物燃料を合わせた非化石
エネルギーの使用割合は約 45% に達している．また，
現在（2023 年時点）では，小松島太陽光発電所，八代
工場バイオマス発電所，秋田向浜風力発電所，勇払エネ
ルギーセンターの 4 ヶ所を所有している．

（2）環境配慮型バイオマス素材・製品
日本製紙が取り組んでいるもう一つの分野は，再生可

能で生分解性を持つバイオマス製品の開発・販売である．
日本製紙のバイオマス新素材・製品事業には，バリア性
を持つ機能性材料・製品である液体用紙容器や，木質資
源由来のセルロースナノファイバー（CNF），バイオエ
タノール，バイオコンポジットなどのバイオケミカル製
品に加え，木質飼料や肥料が含まれている（図 6）．本
論文では，バリア性を持つ機能性材料・製品，および木
質資源由来のバイオケミカル事業に焦点を当て，日本製
紙が展開する環境配慮型バイオマス素材・製品について
論じる．

日本製紙は，これまでに培ってきた印刷用塗工紙の製
造技術を応用し，分子の大きさ，性質の異なる酸素，水
蒸気に対して適した材料の選定を行い，従来にない優れ
た木質バイオマス由来素材かつバリア性を持った機能性
材料の開発に成功した．2016 年には，「シールドプラス

8	 出所：https://www.nipponpapergroup.com/csr/mt_pdf/SDGs_vol.5_SDG7.pdf

図表 3：日本製紙セグメント別の売上高比率

出所：日本製紙の 2018 年-2024 年の決算資料に基づき，筆者作成

図表 4：日本製紙セグメント別の営業利益比率

出所：日本製紙の 2018 年-2024 年の決算資料に基づき，筆者作成
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Ⓡ」をはじめ，チルド用液体紙容器「NP-PAKBio」（容
器全体のバイオマス度約 98%）9，飲料用の紙コップ・カッ
プや紙器，紙袋，紙製品などのバリアー素材の販売を拡
大している．このような製品に使用された植物由来樹脂
のライフサイクルで発生する CO2 の量は，化石燃料由
来樹脂と比較して 60% 削減され，地球環境負荷の低減
に貢献している．

それに加え，木質バイオマスをバイオケミカル用原料
へ転換し，新たな産業用素材の開発を目的にするバイオ
ケミカル事業も進んでいる．日本製紙は大学や他社との
共同開発でバイオケミカルの事業化を実現した．バイオ
マス資源であるセルロースナノファイバー（CNF）は
日本製紙の新素材の中核として位置づけられている．
CNF は木を構成するセルロースをナノレベルまで細か
くほぐすことによって生まれる新しい素材であり，軽量
かつ高い強度や弾性率を持つ．CNF の環境面の利点は，
①植物由来で，持続可能な資源である．②リサイクル性
が高い．③構造材用途で利用される場合などで，CNF
を含む商品の使用時の CO2 排出量が従来製品の使用時
の CO2 排出量より少なく抑えることができ，CO2 削減
効果が達成できる 10．2013 年 4 月 1 日，日本製紙は
CNF の早期事業化を目的として，専任組織である「CNF
事業推進室」を新設した．なお，山口県の岩国工場で設
置された実証設備は（2013 年 10 月），化学処理による
CNF を生産する日本初の本格的な設備であり，本事業
は，経済産業省のイノベーション拠点立地推進事業『先
端技術実証・評価設備整備費等補助金』の対象として採
択されている（環境ソリューション 2014）11．現在，

CNF の生産設備は江津工場，石巻工場，岩国工場，富
士工場 4 ヶ所ある．

4.1.2　環境経営による競争力
日本製紙のバイオマス事業は，主にバイオマスエネル

ギー事業とバイオマス素材・製品事業によって構成され
ている．バイオマス事業の発展により，日本製紙は，製
紙産業が直面する脅威を機会と捉え，産業構造の転換に
適応することができた．紙・パルプ産業はエネルギー消
費が多く，自家発電の利用率が高い（80% 超）という
特徴がある（製紙連合会：紙パルプ産業のエネルギー事
情）．しかし，長い間，化石燃料を使用した火力発電が
中心であったため，化石燃料の使用を減らし，燃料利用
率を向上させることが重要な課題とされている．特に，
2011 年に日本で発生した東京電力福島第一原子力発電
所の事故をきっかけに脱原子力への動きが活発になり，
温暖化問題への対応としてこの課題が重要な政策になっ
た（吉村，2013）．日本製紙は，バイオマスエネルギー事
業を通じて廃棄物の再資源化と化石燃料から再生エネル
ギーへの転換を推進し，これらの課題に対する解決策の
一つを提供してきた．さらに，近年はオフィス用紙の需
要が減少し，環境に配慮した素材が注目される中で，製
紙産業は構造的な変化を迎えている．消費者を含むス
テークホルダーからの環境保護への要請が厳しくなる
中，日本製紙はバイオマス素材・製品の開発と生産を積
極的に推進してきた．再生可能で生分解性のあるバイオ
マス製品を使用し，環境配慮型製品に対する市場ニーズ
に応え，製紙産業における産業構造の変化に伴う脅威を

9	 製品の乾燥重量に対する使用したバイオマス（生物由来原料）の乾燥重量が占める割合．
10	環境省：『脱炭素・循環経済の実現に向けたセルロースナノファイバー利活用ガイドライン』
	 https://www.env.go.jp/content/900441261.pdf
11	『環境ソリューション 2014』日刊工業新聞社 2014

図表 5：バイオマスケミカル：CNFの利用プロセス

出所：2012 中期経営計画に基づいて，筆者作成

図表 6：日本製紙におけるバイオマス素材・製品の内訳

出所：日本製紙の資料に基づいて，筆者作成
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競争力に転換した．
日本製紙のバイオマス事業の発展により，産業構造の

変化に伴う脅威をチャンスに転換し，利益を創出するこ
とも可能になった．2012 年に導入された再生可能エネ
ルギーに関する固定価格買取制度（FIT）により，未利
用木材を用いた発電に対する買取価格が高く設定され，
エネルギー事業のビジネスチャンスが拡大した．日本製
紙は，2011年12月に設立された「エネルギー事業推進室」
を通じて（日本製紙：エネルギー事業）12，全国に保有
する自家発電設備を活用し，電力会社以外で国内最大級
の自家発電事業を築き上げ，全エネルギー量における木
質バイオマス燃料や廃棄物などの非化石燃料の比率が
40% を超えた 13．紙・パルプ産業はエネルギー消費が多
く，原材料価格の高騰が大きな問題とされている．自家
発電事業は製紙産業の原材料価格の高騰に対する一つの
解決策と考えられ，安定的なエネルギー供給とコストの
削減に貢献している．電力の供給および販売による安定
した収益性も維持できる．エネルギーセグメントの売上
高比率や営業利益比率（図表 3 および図表 4）から，近
年の発展状況（2018 年度からは報告セグメントの区分
を変更したので，2018-2023 年のデータを収集した）が
示されている．エネルギーセグメントの利益は 2018 年
度に総利益の 40.38%，2019 年度に 19.43%，2020 年度
に 35.75% を占めたが，2022 年度に一時的にマイナスと
なった．しかし，新型コロナウイルスが収束した後，利
益が回復した．

バイオマス素材・製品に関して，日本製紙は用途に応
じた製造技術を確立し，本格的な供給体制のもとで事業
拡大を加速させている．2018 年度から 2024 年度のセグ

メント別売上高比率と営業利益率（図表 3 および図表 4）
を確認すると，生活関連事業の売上が順調に伸びている
ことがわかる．CNF に関する製品が直接もたらす利益
を特定するのは難しいが，このセグメントには，バイオ
マス素材や製品事業として，パッケージ，液体用紙容器，
家庭紙，CNF を配合したヘルスケア製品，木質資源由
来のケミカル製品が含まれている（図 8）．そのため，
生活関連事業のデータをもとに，日本製紙のバイオマス
素材・製品の状況を把握できると考えられる．

生活関連事業は，2018 年に総利益の 58.94 ％，2019
年に 36.02 ％，2020 年に 41.07 ％，2021 年に 39.46 ％を
占めた．しかし，営業利益率は 2020 年から減少し，
2022 年と 2023 年にはマイナスになった．日本製紙の決
算説明資料によると（図表 9），新型コロナウイルスの
影響で販売が減少したことが主な原因である．また，新
型コロナウイルスの影響が収まった後も，海外事業

（Opal，日本ダイナウェーブパッケージング，TSP）は
生活関連セグメントの利益減少の主要な要因となってい
る．具体的には，国内事業の機能性フィルムは中小型ディ
スプレイ向けの需要が堅調で，液体用紙容器とヘルスケ
ア製品の販売数量が増加し，売上は前年同期を上回った
が，溶解パルプの需要は中国など海外で低迷した．また，
Opal は原材料価格の高騰や物流費の上昇などにより全
体的に減益となった（2020 年から 2024 年の決算説明資
料14）．

バイオマス事業の発展により，事業の多角化への展開
に貢献した．日本製紙は，CNF を「セレンピア」とい
う製品名で市場に展開しており，食品分野ではパンや
ケーキ，化粧品分野ではスキンケア，メイク，ヘアケア，

12	https://www.nipponpapergroup.com/about/business/energy/（2024 年 9 月 11 日取得）
13	https://www.nipponpapergroup.com/sp/about/future/energy/（2024 年 9 月 11 日取得）
14	https://www.nipponpapergroup.com/ir/library/

図表 7

出所：筆者作成
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シャンプー，ハンドクリームなどに採用されている．ま
た，樹脂とバイオマスの複合材料を用いたプラスチック
の代替素材として期待されるバイオコンポジットを製品
化しており，バイオマス由来の燃料を用いた持続可能な
航空燃料（SAF）の原料であるバイオエタノールを実
用化している．これらのバイオマスエネルギー事業の拡
大とバイオマス素材・製品の開発・生産は，環境経営へ
の取り組みに基づき，「総合バイオマス企業」への事業
構造転換を進めている．高付加価値製品および環境対応
製品の開発・生産により，高機能を求める顧客に販売す
るようなポジショニングをとり，新たな市場機会を創出
し，収益源の多様化とリスク分散を実現している．さら
に，これらは経営戦略の再策定に資する資源と能力を蓄
積している．

4.2.1　王子製紙における環境経営への取り組み
王子製紙の環境経営の取り組みは，リサイクルを通じ

てバリューチェーン全体で資源循環の事業モデルを形成
することである．この事業モデルにおいては「森のリサ
イクル」「水のリサイクル」「紙のリサイクル」という 3
つのリサイクルが掲げられている．その中には生産した
紙製品を使用後に古紙として再資源化することである

「紙のリサイクル」とリサイクル力を基づいた段ボール
事業は王子製紙の企業基盤になってきた（王子グループ

「統合報告書」2022,p83）．
「我が国の古紙リサイクルシステムの課題とその対応

に関する調査報告書」（以下：調査報告書）によると，
①未回収古紙の掘り起こし，②古紙の品質向上，③古紙
の利用拡大が古紙リサイクルにおける重要な課題である
とされている．王子製紙はこれらの課題解決において業
界を先導している．

まず，未回収古紙の掘り起こしについては，日本の古
紙回収率が限界に近づく中で，オフィス古紙のリサイク
ルが遅れている．オフィス古紙の回収率向上とその用途
の拡大が重要な解決策と考えられる．しかし，オフィス
古紙のリサイクルは機密保持の観点からシュレッダー品
が多く混入しており，再生原料としての品質上の問題，
又機密文書を第三者の目に触れることを防ぐため，「段
ボールは未開封」という条件が多い（王子斉藤紙業株式
会社）15．このため，段ボール箱ごとパルパーに投入す
る必要があり，品質確認が出来ないという問題がある．
王子グループでは，王子マテリア株式会社の江戸川工場
に「機密書類リサイクルセンター」を設置しており，機
密書類を直接溶解処理し，情報を完全に抹消する専用施
設である．溶解された書類は紙の原料となり，リサイク
ルされている．少量の書類から大量の一括廃棄まで対応
している．

次に，古紙の品質向上について，近年の日本における
古紙リサイクルは，「ごみ減量化」や「環境負荷の軽減」
といった社会的要請を背景に，従来は回収・利用が比較
的容易であった新聞古紙，雑誌古紙，段ボール古紙に加
え，一般廃棄物として焼却処理されていた雑多な紙類も

15	王子斉藤紙業株式会社のホームページ（https://www.ojisaitoushigyo.co.jp/）基づいて，筆者作成

図表 8：生活関連セグメントの内訳

出所：「日本製紙グループ統合報告書 2024」により，筆者作成

図表 9：生活関連の増減要因内訳

出所：日本製紙 2020-2024 年の決算説明資料により，筆者作成
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リサイクルシステムに取り込んでいる．その結果，ある
程度の品質低下を招来している（調査報告書）．この問
題に対し，古紙の分別回収システムの管理とリサイクル
先端技術の開発は解決策であるとされている．王子製紙
は国内先端のリサイクル技術と生産技術を保有してい
る．また，製品に使用される古紙をはじめとした原料の
調達において，サプライヤーの間で地域センターと古紙
問屋などとの連携，協力企業を中心とした信頼性の高い
調達ネットワーク，生産工程でのさまざまなチェック機
能などの体制づくりに加え，スタッフ各々が高い品質意
識を持ち業務にあたることで，原料の安全性，透明性の
確保に努めている．グループ内のオフィスや工場での古
紙分別の徹底や 20 種類以上もの分別回収された古紙を
より良い製品にリサイクルするために，禁忌品や芳香剤
などの臭い付き古紙の混入チェックなどを取り組んでい
る．

古紙の利用拡大については，近年の輸出市場の変化に
より，中国の需要減退と固体ゴミ輸入禁止の影響で，日
本国内には古紙が余剰状態になっている．また，品質低
下も問題となっている．国内の高い古紙回収率に比べて，
利用率が低いと言える．王子製紙は，古紙を紙の分野で
は新聞用紙，雑誌，印刷用紙，情報用紙，トイレットペー
パーなど，板紙の分野では段ボール原紙，紙器用板紙な
どと幅広い品種に利用している．

現在，こうした取組みにより，王子グループの古紙消
費量は国内最大であり，年間約 381 万トン，国内全体の
古紙消費量約 1,570 万トンの約 24% に相当する．古紙
消費量の内訳は段ボール古紙が約 57%，新聞古紙と雑
誌古紙がそれぞれ約 20% ずつを占める 16．CO2 削減，
資源の再利用，廃棄物の削減廃棄物減量化と森林資源保
護の促進及び循環型社会の推進に大きく貢献している．

4.2.2　環境経営による競争力
上述通り，①未回収古紙の掘り起こし，②古紙の品質

向上，③古紙の利用拡大を工夫している王子製紙は，高
い古紙回収率と高い古紙使用率で業界 1 位のリサイクル
力を蓄積している．このような強いリサイクル力が段
ボール事業の原料確保とコスト削減に貢献している．日
本の製紙産業は，古紙の利用なしには存在できない．古
紙は段ボール原紙や白板紙の裏面の原料として長年使用
されてきた（飯田，2008）．現在，紙の原料の約 60% は
古紙で，残りの 40% は木材である，特に段ボール原紙
の原材料において古紙が占める割合はより高い．従って，
リサイクル力の強い王子製紙が高い回収率による古紙の
安定した調達は，紙の原料（特に段ボールの原料）の供
給を維持している．さらに，様々な古紙のリサイクルと
資源化に取り組むことで，王子製紙は業界一位の古紙利
用率を達成し，日本製紙連合会の「環境行動計画」の一
環として設定された「2020 年度までに古紙利用率 65%」
の目標を達成した中，段ボールの生産過程における古紙
利用率は 97% に達している．古紙回収・利用技術の向
上は，原料確保，コスト削減，廃棄物の減量化，森林資
源の保護，環境負荷の軽減，そして持続可能な発展に貢
献している．

王子製紙のリサイクル力が多様な包装市場への対応に
貢献している．王子製紙は，長年にわたって注目してき
たリサイクルに関する取り組みを活かし，段ボールや
パッケージ・包装など「生活産業資材」を旨とする事業
基盤を形成している（図表 9 と図表 10）．生活産業資材
は段ボール，紙器，紙袋という三つの包装資材が含まれ
ている 17．具体的には，王子製紙は顧客の多様なニーズ
に対応するため，耐水，防湿，軽量，導電などの機能の
ある段ボール，ハイライトとプライファインなどの美装

16	https://ojiholdings.disclosure.site/ja/themes/95/（2024 年 9 月 12 日取得）
17	https://www.ojiholdings.co.jp/group/business/household.html（2024 年 9 月 7 日取得）

図表 10

出所：筆者作成
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段ボール（王子コンテナー株式会社担当），木材やスチー
ルに変わる重量物包装資材である重量物包装用段ボール

（王子インターパック株式会社担当）を全般的に取り扱っ
ている．現在，段ボールやパッケージ・包装など「生活
産業資材」の生産に基づき，自動包装システムをはじめ
とする新たなソリューション事業に進化している．これ
はネット通販のほか，様々な業界の梱包・物流に関する
課題解決に向けたソリューションであり，王子製紙の事
業の柱となっている．さらに，連続段ボールシート「ら
くだん」と「3 辺可変システム」により，商品に合った
サイズの箱での自動梱包が可能である．この導入により
段ボールなどの省資源化を実現でき，配送容積を低減で
きる．

王子製紙のリサイクル力は，産業構造の転換と市場の
海外移転への対応に貢献している．スマートフォンの普
及など ICT 化の進展，若年層の消費動向の変化，人口
減少などの構造的要因により，印刷・情報用紙や新聞用
紙の需要が縮小している．一方で，e コマースの普及に
伴い，段ボールや包装資材の需要が伸びている．王子製

紙は，廃紙・段ボールや廃プラスチックのリサイクルに
取り組んでおり，古紙への高い回収率と利用率により，
主要な段ボール生産原料である古紙の調達と再利用に優
位性を蓄積した．さらに，段ボールに関連する包装事業
を発展させている．図表 11 と図表 12 から見ると，生活
産業資材の売上高は 40% 左右を占め，全セグメントの
中で一位である．営業利益は 2018 年度から 2020 年度ま
で安定して右肩上がりであったが，2020 年度に一時的
にマイナスになったが，2023 年度には再び回復した．
業界全体の衰退期の中で，段ボールやパッケージ・包装
など「生活産業資材」を中心とする事業基盤を形成し，
利益の安定化を確保していると言える．一方で，世界的
に見ても，先進国の経済停滞と紙市場の縮小に対して，
近年東南アジアや中国では急速な経済発展と e コマース
の普及により，一人当たりの紙消費量が増加し，段ボー
ルや包装資材の需要が拡大している．王子製紙はこれを
契機に国際展開を積極的に進め，グローバル企業へと変
貌していた．

図表 11：王子製紙セグメント別の売上高比率

出所：王子製紙の 2019 年-2024 年の決算資料に基づき，筆者作成

図表 12：王子製紙セグメント別の営業利益比率

出所：王子製紙の 2019 年-2024 年の決算資料に基づき，筆者作成
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4.3　まとめ
日本製紙と王子ホールディングスの事例には，Porter

の仮説と Hart の NRBV 理論に提唱された環境経営への
取り組みが企業の競争力や市場価値を向上させることを
示している．

日本製紙は，未利用間伐材の活用と再生可能なエネル
ギーの導入及びバイオマス固体燃料の開発を通じて，
CO2 の排出削減，廃棄物の再資源化，化石燃料から再生
エネルギーを推進している．この取り組みにより，資源
利用効率を高め，化石燃料への依存を減らし，エネルギー
コストの削減を実現している同時に，バイオマスエネル
ギー事業を拡大し安定した収益を維持している．さらに，
環境に配慮したバイオマス素材と技術の導入によりバイ
オケミカル，医薬品原料，機能性材料など高付加価値製
品・環境対応製品の開発・生産で新たな市場機会を創出
し，収益源の多様化とリスク分散及び事業の多角化への
展開を実現している．また，環境負荷の低減と産業や生
活の基盤の改善と持続可能性の向上も実現している．

王子製紙は「紙のリサイクル」への取り組みに基づき，
古紙への高い回収率と高い利用率を用いて，段ボール生
産に優位性を作った上で，段ボールに関わる包装事業を
発展させている．持続可能なリサイクル技術により，廃
棄物処理コストを削減し，資源の再利用によるコスト削
減効果も得られる．このようにして，環境負荷の低減と
資源効率の向上を実現し，環境意識の高い消費者や企業
の課題を解決することで，競争力の向上を維持している．

従って，①環境経営への取り組みが企業に新しい技術・
製品やプロセスの開発を促し，生産性の向上やコストの
削減につながること，②企業が資源をより効率的に使用
するようになり，廃棄物やエネルギー消費の削減が進み，
利益の創出ができること，③環境に配慮した製品やプロ
セスの開発を通じて新しい市場機会を開拓し，消費者の
支持を得ることができると考えられている．

それに加えて，環境経営への取り組みを通じて外部市
場環境の変化を適切に対応でき，新たな成長を実現でき
た．印刷・情報用紙や新聞事業用紙の需要縮小と段ボー
ルや包装資材の需要の拡大という産業構造の転換と，国
内市場の低迷と海外市場の活発という市場の移転や，環
境に配慮した商品・サービスへの注目などの大きな市場
変化に応じて，両社とも経営活動を調整し，それぞれバ
イオマス事業とリサイクル力による段ボール事業に取り
組み，競争力の向上に繋げてきた．

5．環境経営と産業構造転換期の成長戦略
5.1　産業構造転換期

環境問題が重要視されるとともに，環境政策・法律・

規制が整備されている一方で，リーマンショック以降の
景気後退により，日本の製紙産業は危機的状況に陥り，
2008 年前後に衰退期に入った（早舩，2018）．製紙連合
会の統計データによると，紙の内需は 2022 年まで連続
減少し，需給ギャップが生じている．その原因として，
市況低迷，出版業界の不振，スマートフォンの普及など
の ICT 化の進展，若年層の消費動向の変化，人口減少
などの構造的要因が挙げられる．これにより，印刷・情
報用紙や新聞用紙の需要が縮小している．さらに，産業
構造の転換によって，紙の内需の減少幅は今後拡大して
いく可能性が高い．一方，板紙については，段ボール原
紙は，加工食品などの食品分野や家電向けなどの安定し
た需要に加え，e コマースの普及を背景に堅調に推移し
ている（製紙連合会）．また，木質資源を利用した環境
配慮製品，バイオマス燃料・製品，ナノ製品，繊維製品
などのバイオマスベース（bio-based）製品は，長期的
に見て，競争力がある商品とされている（吉村，2023）．
さらに，世界的に見ても，先進国の経済停滞と紙市場の
縮小に対して，近年の東南アジアや中国では急速な経済
発展により，一人当たりの紙消費量が増加し，紙市場が
拡大している．特に，e コマースの普及による段ボール
や包装資材の需要が伸びている．このような状況におい
て，国内の製紙メーカーにとって，国内市場の伸びが期
待できない場合には，国際展開が求められる（飯田，
2009）．

企業にとって持続的成長を維持するためには，社会の
大きな変化を的確に捉え適応することで社会での存在意
義を確保しなければならない．企業は，自社の価値と競
争力を高めるために，社会変化を認識しつつ，自社の強
みを活用し，環境経営を本業の中核に据える必要がある	

（金，2017）．特に，資源消費型且つ環境負荷型の製紙産
業は，産業衰退期にあり，環境保全への要求が厳しくなっ
ている．この大きな環境変化に的確に対処するためには，
経営のあり方と事業活動の考え方を再検討し，成長戦略
を策定する必要がある．

5.2　日本製紙の環境経営と産業構造転換期の成長戦略
日本製紙は，このような状況を克服するために，第 3

次中期経営計画から，「復興計画」と題し，経営回復と
収益改善を着実に遂行しながら，上述したバイオマスエ
ネルギー事業の拡大とバイオマス素材・製品の開発・生
産という環境経営への取り組みに基づいて「総合バイオ
マス企業」への事業構造転換に着手した（図表 13）．「総
合バイオマス企業」とは森林経営も含めた一連のバ
リューチェーンの中で木材を残さず活用できる企業のこ
とである．日本製紙は，「総合バイオマス企業」への転

88

武蔵大学論集　第 72 巻第 1・2・3・4 号



換を目指し，エネルギー（再生可能エネルギー），ヘル
スケア（CNF 配合），パッケージ（プラスチック代替），
産業用資材（木質資源由来）の 4 つの分野を中心に，バ
リューチェーン全体で資源の効率化や新製品・新素材の
開発を進めている（図表 14）．中に，日本製紙は，電力
会社を除けば，国内最大規模の自家発電能力を持ってお
り，年間 200 万キロワット（2019 年）の発電能力を有
している．そのうち，木質バイオマス燃料および廃棄物
燃料を含む非化石エネルギーの使用割合は約 45% に達
している．再生可能エネルギーにおいては，271,715kW
の発電規模で業界 1 位を占めている（図表 15）（参考：

王子製紙の再生可能エネルギー発電規模は 201,950kW）．
さらに，CNF 市場も徐々に立ち上がりつつあり，日本
国内の CNF 生産設備の総生産能力は 2024 年時点で年
間 1,220 トンに達している 18．このうち，日本製紙は年
間 570 トン（2020 年時点）の生産能力を有している（図
表 16）．

日本製紙は，「紙製品以外にも木を余すところなく十
分に活用する」ことで，環境経営への取り組みを企業全
般的な経営活動に位置づけ，成長戦略に取り組んでいる．
まず，生産過程から排出された生産廃材（従来廃棄物と
されるもの）を発電の原料として再資源化し，廃棄物処

18	出所：「セルロースナノファイバー世界市場に関する調査を実施（2024 年）」https://www.yano.co.jp/press-release/show/
press_id/3540

図表 13：日本製紙の中期経営計画

出所：2009 年-2023 年の中期経営計画書により筆者作成

図表 14：総合型バイオマス企業の図解

出所：日本製紙の第 4 次中期経営計画

図表 15：日本製紙：再生可能な発電規模

出所：日本製紙の資料により筆者作成

図表 16：日本製紙と王子製紙のCNF生産情報

出所：	「第 2 章国内の CNF に関する技術開発及び製造，製品化の動向」（環境省：『CNF 利
活用ガイドライン本体』）により筆者作成
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理量と排出量の削減を実現している．生産プロセスの見
直しやボイラー燃焼灰を土木用資材などに有効利用する
取り組みを進めた結果，2019 年度の再資源化率は
97.2% となった．また，イノベーションを通じて，これ
まで培ってきた独自技術を活かし，原材料から製品およ
び副産物の再利用までの一貫した研究開発を効率的に進
めながら，植林，木材，紙・パルプ，バイオマスの活用
に関する多様な研究開発を行っている．「セレンピア（セ
ルロースナノファイバー：CNF）」「シールドプラス ®」

「ミネルパ ®」をはじめとした新素材，それぞれの機能
や特性を活かし，用途開発を通じて，品揃えを拡充し，
環境意識の高い消費者のニーズに応えた様々な新製品の
早期実用化と量産化を実現している．同時に海洋プラス
チックごみ問題をきっかけに紙を見直す動きを捉え，日
本製紙は，「紙でできることは紙で」を合言葉に，社会
の課題解決につながった「紙化ソリューション」を推進
している．また，日本製紙は自動車企業，化粧品企業な
ど異なる産業と連携し，このような新素材と新製品を武
器にケミカル市場とプラスチック包装・容器市場とアグ
リ事業に参入し，ラインアップの豊かさと特有性を高め
た．

要するに，産業構造転換期における日本製紙は，バイ
オマスエネルギーおよびバイオマス素材・製品への取り
組みを事業の基盤とし，未利用資源を効果的に活用する

ことで，多様な事業分野と製品ラインアップを展開して
いる．このようにして，総合バイオマス企業としての成
長戦略を推進し，収益構造の多角化と持続可能な成長を
実現している．

5.3　王子製紙の環境経営と産業構造転換期の成長戦略
製紙産業を取り巻く社会・経営環境の変化に対して，

王子製紙は持続的成長を推進するために，「変革による
事業構造転換の完遂」を経営の基本方針とし，生活産業
資材を中心とした事業構造転換に取り組んで，国内事業
で培ったリサイクル技術を活用し，段ボール・総合パッ
ケージング事業を積極的にグローバル展開している．

図表 17 に示すように，王子製紙は 2010 年から 2024
年までの中期経営計画に基づき，1970 年代のブラジル
でのパルプ生産に始まり，2010 年から海外進出を事業
の中心とし，本格的に展開してきた．現在，王子製紙は
アジア諸国，豪州，北米，南米，欧州など世界各地で事
業を展開している．2017 年時点で連結子会社 197 社の
うち海外子会社が 102 社と，企業数は日本国内よりも海
外の方が多くなっている．このように，2010 年頃から
海外における事業展開は急加速してきたが，当時の海外
営業利益比率は 10% に満たなかった．しかし，近年は
段ボールや原料パルプなど海外での M&A 等による積
極的な事業拡大により，成長国・資源国の事業展開が加

図表 18：海外事業が占める比率

出所：王子製紙 2014－2024 年度計算説明資料に基づき，筆者作成
	 （https://www.ojiholdings.co.jp/ir/financial/）

図表 17：王子製紙の中期計画

出所：王子製紙の 2010 年-2024 年の中期計画に基づき，筆者作成
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速し，2017 年度に初めて 30% を超過し，2018 年に営業
利益のうち 6 割強を海外で稼ぐ体制で，グローバル企業
に変貌しつつある（図表 18）．

このように，段ボール・包装を中心とした産業資材事
業は王子製紙の海外事業の主力である．王子製紙の産業
資材カンパニーは東南アジア・インド・オセアニア地域
の 9 ヶ国，44 拠点で事業展開している．具体的には，
この中に 21 カ所の段ボール生産拠点があり，東南アジ
ア・インド地域を中心に，韓国，マレーシアとカンボジ
ア，中国，オーストラリア，ベトナム，タイに事業や拠
点を展開している．また，既存の工場では段ボール原紙
マシンを増設し，カンボジア・インドネシアなどの国に
おいては，段ボール加工工場を順次建設している．さら
に，東南アジアの地域経済発展の継続と中国のネット
ワークの発展により，拡大する段ボール需要を予測して，
シェア拡大を目指している．

5.4　日本製紙成長戦略の策定：強み
上述の通り，日本製紙は，環境規制の強化と環境意識

の高まりに対応するために，バイオマスエネルギー事業
の推進とバイオマス素材・製品の開発・生産という環境
経営への取り組みを行っている．このような取り組みに
よって企業の競争力を高め，「総合バイオマス企業」戦
略への転換を図っている．このプロセスを分析すると，
日本製紙が転換プロセスを実現できた主たる理由は，企
業内部で長年に渡って蓄積された持続可能な森林（バイ
オマス）資源と木材科学技術にあると考えられる．森林

（バイオマス）資源と木材科学技術の配合と活用のため
に，長年の生産経験をもとに，組織再編，社外連携など
で，技術力の向上と開発の活発化を促進し，存在する森
林（バイオマス）資源と木材科学技術との活用を強化し
た．（図表 19）．

（1）持続可能な森林（バイオマス）資源
紙・パルプ産業は資源多消費型産業であり，原料の利

用技術の革新や調達方法の転換と資源総量の変化（需給

環境）に伴い，使用原料の構成が大きく変化している．
そのため，いかに原材料を持続可能に調達するかが重要
な課題である（早舩 ,2018）．日本製紙の主要製品は紙製
品であり，その原材料の 53.3％を古紙が占めている（デー
タ：ESG データブック 2023）．残りの 46.7 ％は（データ：
ESG データブック 2023），主に木材チップなどの木質資
源である 19．さらに，大量未利用材によるバイオマス発
電事業に対しても，持続可能な山林事業とそれによる安
定した品質のチップの供給が非常に重要である 20．その
ため，日本製紙の基盤的な紙・板紙事業，バイオマスエ
ネルギー事業と木材由来のバイオマス製品の開発におい
て，上質且つ豊富な森林資源の持続可能な育成・調達が
重要となる（日本製紙グループ公式サイト）．

持続可能な森林（バイオマス）資源においては日本製
紙は以下の強みを有している．

まず，森林生産性が高い．日本製紙の基盤技術研究所
では，遺伝子解析と改良，育種・増殖技術，植林木の成
長性向上など植林技術の研究や植林地施業の改善，及び
データ分析手法の開発などが行われている．日本製紙は，
ユーカリの DNA 配列から早く育つ木を選抜する技術
や，大量増殖させるための挿し木技術を開発し，これま
で 12 年かかっていた選抜期間を 5 年に短縮した．この
技術により，同じ森林面積でも木の生産性が向上し，効
率的に原材料を確保できるだけでなく，コスト削減や
CO2 固定量の増加も実現している．

また，日本製紙は森林生産性の向上による森林資源の
確保と，木質資源の持続的な調達にも強みがある．2005
年度に制定した「原材料調達に関する理念と基本方針」
に基づき，持続可能な原材料調達と持続可能な森林資源
育成を進めている．持続可能な原材料調達とは環境と社
会に配慮し，木質原材料調達では，合法性の確認に加え

「持続可能であること（サステナビリティ）」「木材の出
所が明らかであること（トレーサビリティ）」，そしてそ
れらについて「きちんと説明できること（アカウンタビ
リティ）」を重視することである．以上の仕組みは第三

19	データの出所：https://www.nipponpapergroup.com/csr/npg_esgdb2022_P17-20.pdf
20	https://www.nipponpapergroup.com/news/year/2013/news130408000809.html

図表 19

出所：筆者作成
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者機関の森林認証制度が年に 1 回検証している 21．
2021 年末時点で，日本製紙は，民間では全国第 2 位

の森林所有者であり，国内に約 400 ヵ所，総面積約 9 万
ヘクタールの社有林を保有している．さらに，海外では
7.2 万ヘクタールの植林地を管理し，その全てで SGEC
森林認証を取得している．製紙原料の 100% を FSC ま
たは PEFC の認証を受けた材木で調達しており，サプ
ライヤーに対する監査として海外の木材チップ・パルプ
サプライヤーアンケートを 100% 実施している．これに
より，国内の木材自給率も上昇し，国産材利用率は約
40% に達している（日本製紙を除く業界平均は 28%）．

（2）木材科学技術
持続可能な森林資源を充分に活用するには日本製紙の

強みである木材科学技術が不可欠である．木材科学技術
の蓄積と開発の活発化を促進するために，2013 年日本
製紙は組織再編を行い，ケミカル，エネルギー，パッケー
ジングなどのセグメントを設置した．それに合わせて，
研究開発本部の下に各パッケージング研究所，CNF 研
究所，化成品研究所，機能材料研究所，知的財産部とそ
れらをサポートする部門を設置した．このような組織構
造により，各セグメントは研究開発と顧客のニーズへの
対応に専念しやすくなった．さらに，植林技術と木材成
分のうち紙に利用してきた CNF に対し，顧客のニーズ
への対応から様々な新素材と製品の多様な用途を探求す
るための「CNF 研究所＋新素材営業本部」というモデ
ルを設定した．

また，社内の組織構造に加えて，日本製紙は，ヤマハ
発動機と CNF 強化樹脂の用途開発に関する連携や，三
井化学との協業による樹脂とバイオマスの複合材料で，
プラスチックの代替素材として期待されているバイオコ
ンポジットの製品化や，バイオマス由来の燃料で，持続
可能な航空燃料（SAF）の原料であるバイオエタノー
ルを住友商事，Green	Earth	Institute と 3 社で協業して
いる．このような社外との連携により，日本製紙の研究
開発のスピードが向上し，オープンイノベーションによ
る多様なイノベーションの確保が可能となり，ビジネス
環境の変化にも迅速に対応できるようになっている．

日本製紙は 2024 年 3 月 31 日現在，特許を 954 件，登
録商標を 416 件保有している 22．注目される技術として，
紙パックを活用した世界初の差し替え式シャンプー容器

「SPOPS®（スポップス）」や高いバリア機能を持たせた
新包装素材「シールドプラス ®」など紙ベースのエコ

ロジー製品，ミネルパ，CNF，植林技術，クラフトリ
グニン，養牛用高消化性セルロースなどが挙げられる．

5.5　王子製紙成長戦略の策定：強み
前節において，王子製紙は，リサイクルを通じてバ

リューチェーン全体で資源循環の事業モデルを形成し，
業界 1 位の古紙利用率に基づいた段ボール事業を展開し
ていることを論じた．この取り組みによって企業の競争
力を高め，資源利用効率の向上と廃棄物の削減を推進し
ている．王子製紙がこのプロセスを実行している主な理
由は，組織内部で長年にわたって蓄積されたリサイクル
技術にあると考えられている．

王子製紙は，「4.2.1 王子製紙における環境経営への取
り組み」に述べたように，①未回収古紙の掘り起こし，
②古紙の品質向上，③古紙の利用拡大という古紙リサイ
クルにおける重要な課題を解決し，業界 1 位の古紙回収
率と古紙利用率を達成した．「4.2.2」に述べたリサイク
ル力による競争力の形成のプロセスのように，このリサ
イクル能力が段ボール事業に活用され，長年の生産経験
と技術向上への取り組みにより強化され，事業内容が拡
大し，多様な国内市場のニーズに応えるだけでなく，海
外市場における包装事業にもビジネスチャンスを見出し
ている（図表 20）．

世界中の製紙会社と比較して，日本国内製紙企業の最
大の強みは，世界トップレベルの製紙技術とノウハウを
有している点である（桂，2006）．特に，古紙回収率は
81.3%，世界 1 位を占め，利用率は 65.0%，世界 3 位を
占めた．世界の古紙分野を大きくリードし，環境問題へ
の世界的な関心の高まりからも高い評価を得ている（桂，
2006）．国内最大手企業である王子製紙は古紙の利用技
術及び古紙回収システムの管理が業界で超えられない優
位を持っている．王子製紙は業界一位の古紙利用率であ
り，日本製紙連合会の「環境行動計画」の一つである

「2020 年度までに古紙利用率 65%」の目標を達成した（図
表 21）．

5.6　企業の強みと環境経営と成長戦略
上述のように，日本製紙はバイオマスエネルギー事業

を強化し，バイオマス素材・製品の事業を開拓すること
を通じて，木材由来のバリア性のある製品でプラスチッ
ク製品への置き換え，CNF 製品市場への開拓，と化石
燃料から再生可能な燃料への転換に貢献している．この

21	日本製紙グループ公式サイト：持続可能な森林資源の活用に関わる責任
	 https://www.nipponpapergroup.com/csr/forest/
22	日本製紙グループ：知的財産情報：https://www.nipponpapergroup.com/research/ip/
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ような取り組みによってエネルギーコストの削減，資源
利用率の向上，製品価値の創出，新市場の獲得，競争力
の向上を実現している．このような事業の再成長により，
紙生産を中心とした事業構造から「総合バイオマス企業」
への転換を推進し，紙・板紙，エネルギー，自動車，化
粧品，電子機器，化工産業，建築・農業・衣料など幅広
い分野で付加価値の高い製品に取り組んでいる．このよ
うなプロセスが可能となった要因は，日本製紙の独自の
持続可能な森林資源と紙生産事業で培った木材科学技術
に存在すると考えられる．環境経営への取り組みにより，
企業の競争力を向上させるとともに，保有する資源・能
力を強化し，成長戦略の転換に貢献した．具体的には，
全国に保有する自家発電設備，長年にわたった自家発電
により蓄積した操業ノウハウ，そして国内チップの集荷
ネットワークを活かし，バイオマスエネルギー事業を拡
大している．また，植林技術と機能用紙などの事業で培っ
た技術を活かし洋紙事業のみならず，成長している新機
能付きのパッケージやケミカルなどの事業分野を強化し
ている．

一方で，王子製紙は，業界 1 位のリサイクル力をもっ
て段ボールを中心にした生活産業資材事業に集中したこ

とによって，省資源・省エネ，廃棄物削減などの環境問
題に貢献している．さらに，国内市場の低迷期には，新
興国市場における段ボール・包装市場の拡大をきっかけ
に国内事業で培ったリサイクル力技術と段ボール事業の
経験やノウハウを積極的にグローバル展開した．このよ
うなプロセスが可能となった要因は，王子製紙が「資源
有効利用促進法」，「容器包装リサイクル法」，古紙配合
率検証制度，地球温暖化抑制による CO2 排出削減目標
などの環境規制を対応し，蓄積されたリサイクル力に存
在すると考えられる．段ボール事業への取り組みにより，
リサイクル力がさらに強化され，生活産業資材を中心と
した事業構造転換とグローバル化が実現した．

各企業は保有技術等が異なるため，環境活動の調整を
通じて，自社なりの環境経営の取り組みを確立し，異な
る分野での競争力を高め，それぞれの成長経路を歩んで
きた．一方で，両社が環境経営への取り組みにより，競
争力の向上を達成したメカニズムには共通点があり，競
争力の向上による成長戦略策定のプロセスも同じだと考
えられている（図表 22）．具体的には，このように，日
本製紙と王子製紙の事例において，産業が衰退期に進入
しつつある中で，企業は新たな経営方向を模索し経営活

図表 21：王子製紙：古紙利用率の推移

出所：王子製紙ホームページのデータにより筆者作成
	 （https://ojiholdings.disclosure.site/ja/themes/95/）2024 年 9 月 12 日取得

図表 20

出所：筆者作成
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動を転換する必要があった．環境法令・規制や，社会か
らの環境保護に対する要請に対応することを契機，に環
境活動を開始したが，海洋ごみ問題，非化石燃料への転
換，循環型社会の構築といった社会的課題がもたらす事
業機会を積極的に見出し，自社の資源や能力に合わせて
経営活動を調整することで，環境経営に取り組みながら
これらの事業機会を捉え，競争力の向上を実現した．結
果として，環境経営の取り組みによりさらに強化された
資源・能力を活かし，産業構造の変化に対応し成長戦略
の転換を実現している．これらの取り組みを通じて，社
会的利益と経済的利益の両立を追求し，大きな進展を遂
げたと考えられている．

6．考察
本研究では，地球環境問題とそれに伴う環境規制の強

化が製紙産業に与える影響を分析し，日本製紙と王子
ホールディングスがどのように環境意識の高まりに対応
し，環境経営の実践を進めているかを探求した．まず，
第 4 章において，Porter と Hart が提唱した環境経営へ
の取り組みが競争力の向上に貢献するという理論を検証
し，そのメカニズムを明らかにした．さらに，産業構造
の転換や国内外市場での展望を踏まえて，二つの事例分
析を通じ，両社の環境経営がどのように異なり，成長戦
略をどのように形成しているのかを企業の内部資源・能
力の視点から明らかにした．環境経営の多様性を示し，
環境経営への取り組みによる競争力向上のメカニズム
と，それに基づく成長戦略の策定・転換の共通点を分析
し，フレームワークの図解を用いて論述した．この分析
によって，製紙産業が持続可能な成長を実現するために
戦略的方向性と実現の可能性を提供した．

（1）環境経営，競争力の向上，成長戦略と強みの活用
Porter 仮説と NRBV 理論において，環境政策・規制

への対応や環境経営への取り組みにより企業競争力の向
上や持続可能な競争優位を生み出すことができるとされ
ている．また，NRBV 理論では，環境保護を経営理念
のレベルで取り込み，環境経営への考慮を戦略の策定と
して行う必要がある（Hart,1995）．しかし，業界の特性
と発展段階を踏まえた適切な環境戦略の策定方法は依然
として未解決の課題である．

上述した日本製紙と王子製紙の事例を踏まえて，本研
究は，業界の発展段階と特徴を考えた上で，企業の強み
を活かして環境の変化に対応することが一つの解決策で
あると考えている．日本製紙と王子製紙は産業の低迷期
に入り，資源集約型の業界であったため，再成長戦略を
策定する際，業界を取り巻く社会環境・自然環境の変化
を十分に考慮した．この過程で，どのような社会課題に
取り組むかは，企業が保有する資源・能力と密接に関連
していることが判明した．また，社会課題への取り組み
は生産プロセスや製品などのイノベーションを生み出
し，生産コストの削減や新市場への拡大などによって企
業の競争力を向上させる．このプロセスにおいて，元々
培った資源・能力の価値の強化やこのような資源・能力
に根ざした新たな資源と能力の醸成にもつながると考え
られる．従って，戦略を策定するとき，このような資源・
能力などの強みを活用して，外部環境の変化を取り扱う
ことが求められると考えられている．

一方で，価値ある資源と能力の強化・醸成には時間が
かかり，結果の不確定性も高い．強化・醸成された価値
ある資源・能力を経営活動で再び活用することや，事業
成長や戦略調整と結びつけることは，外部環境の不確実
性，複雑性，さらには柔軟性の影響を受け，企業を取り
巻くさまざまな状況に左右される（Aragon－Correa	and		
Sharma,2003）．この点を十分に考慮する必要がある．

出所：筆者作成

図表 22：環境経営への取り組みと成長戦略との関係の図解
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（2）環境経営と成長戦略の独自性と多様性
本研究において，日本製紙と王子製紙は同じ産業に属

し，同様の市場環境の変化に影響を受けながらも，環境
経営への取り組みが異なり，これを踏まえて実現した転
換と再成長も異なっていることを明らかにした．これは，
環境経営や持続可能な戦略を実行するために必要な関連
資源と能力の活用が重要であり，各企業の関連資源と能
力には独自性や多様性があることから，環境問題を解決
する方法や環境経営への取り組みは単一で固定されてい
るのではなく，それぞれの企業の特徴に応じた多様な解
決手法があると考えられる．すなわち，環境法令や規制
の遵守だけで社会における正当性を獲得するために同質
化行動をとることは，競争優位の源泉にはなり得ない（岡
田 ,2022）．従って，企業が有する経営資源を組み合わせ，
社会問題・環境問題との関係性をつなぎ直し，自社の特
徴に合わせた解決手法を考える必要がある．

（3）環境経営の位置付け
上記の事例分析から，日本製紙と王子製紙両社は，環

境経営を企業のビジョン，行動計画，組織体制に取り込
んでいることが明らかである．また，環境問題への対応
として，日本製紙は再生可能なバイオマスエネルギー事
業とバイオマス素材・製品の開発に取り組んでおり，王
子製紙は古紙リサイクルによる循環型モデルを採用して
いる．これらの取り組みは，製紙産業のバリューチェー
ンから外れることなく，本業のプロセスの延長・調整と
して行われている．結果として，両社は成長方向の転換
を実現した．これは，Hart の NRBV 理論が主張するよ
うに，企業が経営活動において自然資源を重要な経営資
源とみなし，環境保護を経営理念に取り込む必要がある
と示している．環境問題を意識し，戦略レベルで環境経
営による競争機会を捉え，企業本業の中に環境活動を組
み込むことで，社会と共有できる価値を創造し，競争力
強化と社会的課題解決の統合を目指すべきである

（Porter,2012）．
（4）環境経営実践へのインプリケーション

社会問題・環境問題，さらには市場環境も常に変化し
ており，企業の環境経営の取り組みや戦略策定もそれら
の変化に応じて調整する必要がある．王子製紙がリサイ
クルに関する事業を通じて海外市場を拡大することに努
めており，日本製紙もバイオマス素材・製品を踏まえて
総合バイオマス企業へ転換することに取り組んでいる．
本研究では Porter 仮説と NRBV 理論を活用し，両社の
環境経営，企業の資源・能力，成長戦略を主な分析次元
とし，それらの間の内面的な関係を明らかにした．

環境経営を実践する際には，環境規制の刺激を重要視
すべきであるが，自社の強み，すなわち，自社の資源と

能力に基づいて考える必要がある．環境問題への配慮と
自社が有する強みを統合し，遊休資源や蓄積した組織能
力を充分活用しながら，組織構造の支えを作り，新しい
成長機会を生み出すことが可能となる．

企業は環境経営を戦略レベルで取り扱い，環境経営へ
の対応と企業の特徴をうまく結合することで，経済的パ
フォーマンスとの調和を図りつつ，自社の特性や強みを
生かし，地球環境問題の解決への道筋を示すことができ
る．そして，独自な成長戦略に取り組むことが可能とな
る．同時に，産業構造の転換と外部環境の変化に十分応
えるためには，製品や生産過程のイノベーションのみで
はなく，改めてドメインの定義や戦略上の意思決定，経
営のあり方などを再検討し，新たな社会的役割への転換
が必要になる．

本研究においては，市場動向や企業の内部資源・能力
などの強みを重視し分析したが，経営陣のビジョンや意
思決定などの要因も影響すると考えられる．また，本研
究は産業構造の転換期に属した日本の製紙産業の 2 つの
企業の実情に基づいて得た結果であり，2 つの事例研究
にとどまっており，より一般的な結論を導くためには，
更なる定性的並びに定量的な検証が必要である．これら
は今後の課題としたい．
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