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ソフトバンクグループ 2027 年３月期 第１四半期決算 

Global Conference Call 質疑応答録 

 

日時： 2026 年 8 月 6 日（木） 

登壇者：取締役 専務執行役員 CFO 兼 CISO、財務統括 兼 管理統括 後藤 芳光 

常務執行役員 CAO 兼 CSusO、経理統括 君和田 和子 

IR 部長 大濵 順 

SB Investment Advisers & SB Global Advisers, Executive Managing Partner, 

Mark Agne 

Arm Holdings plc, Executive Vice President and Chief Financial Officer,  

Jason Child 

 

質疑応答 

 

質問者１  

Q1:  

米国オハイオ州の 10 GW データセンターについて、プレゼンテーションでは 2026 年に建設を開始する予

定と説明されました。現時点では多くの詳細についてコメントできないことは理解していますが、初期の設備

投資額がおおよそどの程度になるのか、また、このプロジェクトのファイナンスの組成をどのように考えてい

るのかについて、ご説明いただけますでしょうか。 

 

A1： 

（後藤） 現時点では、決算説明会でお話しした以上の詳細はコメントできません。これは非常に大きなプロジ

ェクトで、一つ一つサイトを建設していきます。2026 年中に最初のサイトの開発に着手する予定です。ファイ

ナンスについては、信用力のあるオフテイカーを十分に活用したプロジェクトファイナンスを想定しています。 

 

Q2： 

ファイナンスの組成においてオフテイカーを活用するというご説明でしたが、NVIDIA が OpenAI のリース

債務の一部を保証しているストラクチャーに近いものと理解してよいでしょうか。また、プロジェクトファイナ

ンスにおいて、御社のパートナーの一部が保証を提供することで、デットによる調達コストが低下する可能性

はありますか。 

 

A2： 

（後藤） このプロジェクトのリース契約の詳細は現在交渉中のため、コメントできません。交渉がまとまり次

第、改めてご説明します。 

 

Q3： 

ネオクラウド事業について教えてください。ソフトバンクグループが SB Neo の 49％を保有し、ソフトバンク
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株式会社も出資する予定とのことですが、この出資構成を踏まえると、SB Neo はソフトバンクグループの連

結対象にはならないと理解しています。ソフトバンクグループによる SB Neo へのエクイティ拠出の規模や時

期について、補足できることはありますか。 

 

A3： 

（大濵） SB Neo は発表したばかりで、まだ初期段階にあります。詳細は適切なタイミングで改めてご説明し

ます。 

 

Q4：  

OpenAI に関連するローンの LTV は依然として比較的低い水準にあります。ソフトバンクグループが保有す

る OpenAI 株式を活用して、追加で資金調達を行う余地はありますか。それとも、OpenAI が引き続き未上

場企業であることを踏まえると、何らかの制約があるのでしょうか。 

 

A4： 

（後藤） 現在、OpenAI は未公開企業ですので、OpenAI 株式を活用したファイナンスを現時点で増額する

考えはありません。将来、OpenAI が上場した場合は、その株式を活用したさまざまなアセットバック・ファイ

ナンスを検討することになると思います。 

 

Q5： 

OpenAI が未上場企業であることを踏まえると、OpenAI 株式を活用した資金調達については、現時点で

すでに上限に近い水準まで行っていると考えてよいのでしょうか。 

 

A5： 

（後藤） 追加の借入余力があるかどうかとは別の問題です。当社としては、今回の 100 億米ドルでこのアセ

ットを活用したファイナンスは十分だと考えます。 

 

質問者 2  

Q1： 

LTV が現在大幅に低下していることを踏まえると、Arm 株式を担保としたマージンローンをさらに増やす余

地はあるのでしょうか。 

 

A１： 

（後藤） 当社が保有する Arm 株式の価値の規模からみて、増額は可能だと考えます。実際に増額する場合

は、取引がクローズした段階で詳細をご説明します。 

 

Q2： 

来年返済期限を迎える 400 億米ドルのブリッジローンのリファイナンス計画について、もう少し詳しくお聞か

せください。 
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A2： 

（後藤） 400 億米ドルのブリッジファシリティについては来年 3 月が返済期限ですが、前倒しでパーマネント

ファイナンスへのテイクアウトを順次進めていく予定です。方法は大きく二つあります。一つ目は、通常のデッ

トファイナンスへの借り換えです。銀行ローンを中心としたシンジケートローンや、国内外のボンドマーケットへ

のアクセス、社債の発行などが考えられます。二つ目は、当社が保有する潤沢なアセットを活用したアセットバ

ック・ファイナンスです。マージンローンや、場合によってはデリバティブを活用した調達や資産の売却も含ま

れる可能性があります。この二つの調達方法を活用し、400 億米ドルのテイクアウトを前倒しで完了させたい

と考えています。 

 

Q3： 

新たな OpenAI 関連ローンの条項を踏まえると、ソフトバンクグループが OpenAI 株式を担保として差し

入れる形で、別途ローンを組むことは可能なのでしょうか。 

 

A3： 

（後藤） 現時点では、OpenAI 株式を担保として資金を調達する計画はありません。今回発表したファイナン

スを含め、これまでのファイナンスでも OpenAI 株式は担保に入れていません。 

 

質問者３  

Q1：  

OpenAI 株式に関連して組成された 100 億米ドルのローンについてですが、OpenAI 株式はこのローンの

担保として差し入れられているのでしょうか。 

 

A1: 

（後藤） OpenAI 株式を活用した 100 億米ドルのファイナンス契約において、OpenAI 株式は担保に入れ

ていません。 

 

質問者４  

Q1：  

フィジカル AI についてお伺いします。ロボティクスを取り巻く競争環境はますます激しくなっていますが、ロ

ボ HD のポートフォリオの足元の状況や、特に ABB のロボティクス事業の買収完了が見込まれる中で、計画

がどのように進展しているのかについて、もう少し詳しく教えていただけますでしょうか。また、ロボ HD のポ

ートフォリオをどのように位置付け、今後どのような資金化の機会があり得ると見込んでいるのかについても

お聞かせください。 

 

A1： 

（後藤） フィジカル AI はまだ歴史が浅く、始まったばかりの分野です。ロボットの分野で長い歴史を持つ企業

は、ABB ロボティクスをはじめ、日本にもいくつか存在していますが、ロボ HD を通じて保有している企業の

多くは、これから事業が成長していく段階にあります。したがって、現時点でエグジットや収益化を優先すると
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いうよりも、まずはそれぞれの企業に大きく成長してもらい、その後それらの企業が連携して新しい事業機会

やシナジーを生み出していくことを期待しています。 

 

質問者５  

Q1：  

投資家向け説明会資料 財務編 20 ページに記載されている 60 億米ドルのデータセンター投資について、も

う少し詳しく教えていただけますでしょうか。米国テキサス州ミラム郡のプロジェクトや、SB Energy と

AEP Ohio が関与する米国オハイオ州で計画されている 42 億米ドルの投資については把握しています。ま

た、フランスでの 5 GW の投資についても承知していますが、こちらについては議論するには時期尚早かも

しれません。この 60 億米ドルの投資は、主に Stargate に関連するものなのでしょうか。それとも、SB 

Energy に関連するもの、あるいはその両方と考えればよいのでしょうか。 

 

A1: 

(後藤) Energy Global が中心的な役割を担うプロジェクトもあれば、Energy Global が関与しないプロ

ジェクトもあります。また、Stargate プロジェクトの定義は、現在は非常に緩やかなものになっています。ソ

フトバンクグループ、Oracle、OpenAI がそれぞれ取り組むさまざまなデータセンタープロジェクトを、広く

Stargate プロジェクトとして捉えるような定義です。個々のプロジェクトを Stargate に含めるかどうかに

ついて、常に議論しているわけではありません。それをご理解いただいたうえで、当社のプロジェクトをご評

価いただければと思います。 

 

Q2:  

Intel への投資は非常に好調に推移しており、ソフトバンクグループも多額の評価益を計上しています。流動

性の高い資産であることを踏まえると、持分の一部を資金化したり、この持分を担保とするマージンローンを

活用したりすることに、何らかの制約はありますか。 

 

A2: 

（後藤） 特段の制約はありません。 

 

質問者 6  

Q１： 

OpenAI 関連のファイナンスについて、OpenAI 株式は担保として提供されていないとのことですが、ＳＶＦ

2 に対するリコースであり、ソフトバンクグループが保証を提供すると考えてよいでしょうか。また、このファイ

ナンスは LTV を計算する際に、Arm やソフトバンク株式会社の株式を活用したマージンローンと調整方法が

異なるのでしょうか。 

 

A1： 

（後藤） このファイナンスはソフトバンクグループにリコースします。全額を負債として計上し、LTV 上の調整

は行いません。 
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Q2： 

今回、米国における発電およびデータセンター関連資産などに 60 億米ドルを投じたと説明されています。こ

の支出の内容と、今後も同様の支出が発生するのかを教えてください。 

 

A2： 

（後藤） 米国でデータセンターなどの事業を展開するうえで必要となる設備について、調達のタイミングの関

係から、ソフトバンクグループが一時的に取得しているものがあり、今回支出として計上しています。これら

は、プロジェクトがスタートする段階でプロジェクトファイナンスによってテイクアウトされる予定です。したが

って、ブリッジ的な調達ではありますが、バランスシート上は今回のような記載になります。 

 

質問者 7  

Q1： 

OpenAI に関連するファイナンスについて、私の理解が正しいか確認させてください。借入主体は SVF２の

子会社であり、保証を行っているのはソフトバンクグループであると理解しています。また、コベナンツは

OpenAI の財務指標をベースに設定されており、担保は借入主体が管理する現金担保口座であるように見

受けられます。OpenAI 株式は担保として差し入れられておらず、ソフトバンクグループが保証を行っている

ことを踏まえると、OpenAI はコベナンツ設定のベースとなっている点を除き、このローンにおいて具体的に

どのような役割を担っているのでしょうか。 

 

A１： 

（後藤） 保証会社はソフトバンクグループ、借入人は SVF２です。今回の OpenAI 株式を活用したファイナン

ス契約については、その株式の状況に応じたマージニングを条件として設定しています。 

 

Q2：  

確認ですが、OpenAI 株式は担保として差し入れておらず、担保は現金担保口座である、という理解でよろ

しいでしょうか。 

 

A２： 

（後藤） その通りです。OpenAI 株式を担保には入れていません。 

 

Q3： 

先ほど、400 億米ドルのブリッジローンの複数のテイクアウト手段についてご説明いただきました。このブリ

ッジローンは 2027 年３月に満期を迎えると理解していますが、タイミングの観点では、ソフトバンクグルー

プは 2026 年末までにこのブリッジローンの対応を進めると考えればよいのでしょうか。それとも、満期まで

待つだけの柔軟性があるのでしょうか。 

 

A3： 

（後藤） テイクアウトについては、ブリッジファシリティの期限直前まで待つべき理由は特にありませんので、
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前倒しで積極的に取り組んでいきたいと考えています。今月または来月からでも取り組めるパーマネントファ

イナンスやテイクアウトファイナンスについて、検討を進めていきます。 

 

質問者 8  

Q1：  

20２６年６月末時点の LTV が 13％とかなり低く、今後の市場変動に対して十分な余力がある状況です。こ

れは、今後の OpenAI への追加投資など、大規模なキャッシュアウトに備えて意図的にバッファーを確保して

いるのでしょうか。それとも、進行中のプロジェクトが数多くあるため、将来の資金需要に備えているのでしょ

うか。 

 

A1： 

（後藤） 今回ＬＴＶが下がった最も大きな要因は、当社が保有するアセットの価値が急速に拡大したことです。

LTV の分母が増加した結果の LTV の低下であり、当社が意図的にバッファーを積み上げたからではありま

せん。ただし、結果的とはいえ、非常に健全な状態になっていることを嬉しく思っています。 

 

Q2: 

SVF２の未公開投資先の評価は好調であり、SVF１でも ByteDance の評価が上昇しています。これは市場

環境が徐々に改善していることによるもので、今後も継続性があると考えてよいのでしょうか。 

 

A2： 

（Agne） ByteDance について言及されましたので、SVF１についてのご質問と理解しています。

ByteDance は当四半期、非常に好調なパフォーマンスとなりました。当社にとって大きなポジションであ

り、非常に良好に推移しています。ご存じの通り、SVF１ではすでに新規投資を行っておらず、現在保有してい

るポジションについては、四半期ごとに評価を行っています。ByteDance に加え、今後に大きく期待してい

るポジションがいくつかあります。ただ、同ファンドでは新規投資を行っておらず、現在保有するポジションに

限られるため、通常想定される水準を大きく上回るようなパフォーマンスを期待すべきではないと考えてい

ます。また、SVF１は非常に大きなポートフォリオであり、SVF２における OpenAI に匹敵するほど重要性の

高い単一の投資先があるわけではありません。 

 

Q3： 

OpenAI の企業価値が今後上昇または下落した場合、このファイナンスにはどのような影響があるのでしょ

うか。リスクシナリオについての考え方を教えてください。 

 

A3： 

（後藤） OpenAI 株式の評価額の変動は、このファイナンスの条件の一つに組み込まれています。それが、こ

のファイナンスをマージニングによるファイナンスと位置付けている理由です。 
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Q4： 

一定程度のバッファーを確保しているということでしょうか。 

 

A4： 

（後藤） もちろんです。十分すぎるほどのバッファーがあると考えています。 

 

質問者 9  

Q1： 

SVF２に対するコミットメント残額 379 億米ドルについてお伺いします。この金額には、OpenAI への追加

投資分も含まれているのでしょうか。また、４月に 100 億米ドルの投資を実行したにもかかわらず、当第１四

半期中にコミットメント残額がそれほど大きく減少しなかったのはなぜでしょうか。 

 

A1： 

（後藤） 含まれています。 

※会社注 2026 年４月の OpenAI への 100 億米ドルの追加出資については SVF2 が当社子会社を通じて外部から

借り入れたローン（同年３月に締結したブリッジファシリティ契約に基づく借入）で行いました。このため、当該出資時点で

は当社決算短信で開示しているソフトバンクグループから SVF2 への拠出額およびコミットメント残額には影響しませ

ん。 

 

質問者 10  

Q1： 

OpenAI の IPO の進捗状況や時期について、コメントできることはありますか。 

 

A1： 

（後藤） 当社はコメントする立場にありません。ご理解いただけますと幸いです。 

 

質問者 11   

Q1： 

Arm の価値や NAV が上昇しているにもかかわらず、御社の CDS スプレッドは依然として高い水準にある

ように見えます。OpenAI の IPO 延期に関する報道や Arm の株価下落なども足元の CDS のボラティリテ

ィに影響している可能性があります。市場では「AI のベータ関連銘柄」として扱われていますが、AI のベータ

から AI のアルファへと変化していくためには、何が必要だと考えていますか。 

 

A1： 

（後藤） CDS スプレッドについては、市場が決めることで当社がコメントする立場にはありませんし、どの水

準をもって高止まりしていると判断するかについては議論があると思いますが、直近は過去と比べてやや高

い水準にあることは事実です。当社の NAV に最も大きな影響を与える Arm 株価については足元で調整局

面にありますが、過去と比べて大きく上昇しており、その結果 NAV も増加しています。本来であれば、これは
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クレジット取引にもポジティブに作用するのが自然だと思います。一方で、米国では最近ハイパースケーラー

による大型の社債発行が相次ぎ、発行された債券のセカンダリースプレッドもワイドニングしています。投資

家の皆さまは、こうした市場環境も踏まえて慎重に行動すべきだと判断されているのではないかと思います。 

 

Q2： 

現在のスプレッド水準や金利コストを踏まえても、御社が想定する投資リターンを考えれば、現在の資金調達

コストは十分に吸収可能だと考えているという理解でよいでしょうか。 

 

A２： 

（後藤） その通りです。金利コストは、当社の投資事業計画において、投資コストの一部として全く問題のない

水準だと考えています。 
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式会社及びその事業の成功に関するリスク、Arm 及びその事業の成功に関するリスク、法令・規制・制度などに関するリスク、知的財産権に関するリスク、並びに訴訟を含む

これらに限られない既知及び未知のリスク、不確実性その他要因を含み、これらの要因により、実際の当社グループの実績、業績、成果又は財務状態は、将来の見通しに関

する記述において明示又は黙示されている将来の実績、業績、成果又は財務状態と著しく異なる可能性があります。当社グループの実績、業績、成果又は財務状態に影響を

与 え る 可 能 性 の あ る こ れ ら 及 び そ の 他 の 要 因 に つ い て は 、 SBG の ホ ー ム ペ ー ジ の 「 事 業 等 の リ ス ク 」

（https://group.softbank/ir/investors/management_policy/risk_factor）をご参照下さい。当社グループ及びその経営陣は、これら将来の見通しに関する記

述に明示されている予想が正しいものであることを保証するものではなく、実績、業績、成果又は財務状態は、予想と著しく異なる可能性があります。本資料を閲覧する者

は、将来の見通しに関する記述に過度に依拠してはなりません。当社は、本資料に記載される将来の見通しに関する記述その他当社が行う将来の見通しに関する記述を更

新する義務を負いません。過去の業績は、将来の実績を示すものではなく、本資料に記載される当社グループの実績は、当社グループの将来の実績の予測若しくは予想の

指標となるものではなく、又はこれを推定するものでもありません。 

本資料に記載されている当社グループ以外の企業（SB ファンドの投資先を含みますが、これに限られません。）に関わる情報は、公開情報等から引用したものであり、当社

は、情報の正確性又は完全性について保証するものではありません。 

  

商標について 

本資料に記載されている企業、製品及びサービスの名称は、各企業の商標又は登録商標です。 

  

重要なお知らせ―SBG の普通株式の取引、スポンサーなし ADR（米国預託証券）に関する免責事項 

SBG の普通株式の売買を希望する場合には、当該普通株式が上場され、主に取引が行われている東京証券取引所において売買を行うことを推奨します。SBG の開示は、

スポンサーなし ADR（以下「ADR」）の取引の促進を意図するものではなく、ADR の取引判断を行う際にこれに依拠すべきではありません。SBG は、SBG の普通株式に関

するスポンサーなし ADR プログラムの設定又はそれに基づき発行される ADR の発行若しくは取引について、過去及び現在において、参加、支援、推奨その他同意を行っ

たことはありません。SBG は、ADR 保有者、銀行又は預託機関に対して、(i)SBG が 1934 年米国証券取引所法（以下「証券取引所法」）で定めるところの報告義務を負う

こと、又は、(ii)SBG のホームページに、SBG が証券取引所法ルール 12g3-2(b)に従って証券取引所法に基づく SBG の普通株式の登録の免除を維持するために必要

な全ての情報が継続的に掲載されることを表明するものではなく、また、当該者又は機関は、そのように信じてはなりません。適用ある法が許容する最大限の範囲において、

SBG 及び当社グループは、SBG の普通株式を表象するスポンサーなし ADR に関連して、ADR 保有者、銀行、預託機関その他企業又は個人に対するいかなる義務又は責

任を否認します。  

上記の免責事項は、ソフトバンク株式会社や LINE ヤフー株式会社などの、スポンサーなし ADR プログラムの対象であるか又は将来対象となる可能性のある当社グループ

の証券に同様に適用されます。 

  

本資料に記載されるファンド情報に関するお知らせ 

本資料は、情報提供を目的として提供されるものであり、法律上、税務上、投資上、会計上その他の助言又は SB Global Advisers Limited（以下「SBGA」）、SB 

Investment Advisers (UK) Limited（以下「SBIA」）及びそれらの関係会社を含む SBG の子会社（以下併せて「SB ファンド運用会社」）により運用されるいずれかの

ファンド（文脈に応じて、パラレル・ファンド、フィーダー・ファンド、共同投資ビークル又はオルタナティブ投資ビークルと併せて「SB ファンド」）のリミテッド・パートナーシップ

持分又は同等の有限責任持分の販売の申込み又は申込みの勧誘を行うものではなく、また、いかなる方法でもそのように依拠してはなりません。疑義を避けるために付言

すると、SB ファンドは、他のファンド同様、 SBIA とその関係会社によって運用されている SoftBank Vision Fund L.P. （文脈に応じて、あらゆるパラレル・ファンド、

フィーダー・ファンド、共同投資ビークル又はオルタナティブ投資ビークルと併せて以下「ビジョン・ファンド 1」）、SBGA とその関係会社によって運用されている SoftBank 

Vision Fund II-2 L.P. （文脈に応じて、あらゆるパラレル・ファンド、フィーダー・ファンド、共同投資ビークル又はオルタナティブ投資ビークルと併せて以下「ビジョン・フ

ァンド 2」）及び SBGA とその関係会社によって運用されている SBLA Latin America Fund LLC （文脈に応じて、あらゆるパラレル・ファンド、フィーダー・ファンド、共

同投資ビークル又はオルタナティブ投資ビークルと併せて以下「ラテンアメリカ・ファンド」）を含みます。 

SB ファンド（ビジョン・ファンド 1 及びビジョン・ファンド 2 並びにラテンアメリカ・ファンドを含む）、SB ファンド運用会社、SB ファンド運用会社により運用される後続又は

将来のファンド、SBG 又はそれぞれの関係会社のいずれも、本資料に記載されている情報の正確性又は完全性について、明示又は黙示であるとにかかわらずこれを表明

又は保証するものではなく、また、本資料に記載されているパフォーマンスに関する情報は SB ファンドその他本資料に言及される企業の過去若しくは将来のパフォーマン

ス又は SB ファンド運用会社により運用される後続ファンド、将来組成されるファンドの将来のパフォーマンスについての確約又は表明として依拠してはなりません。 

SB ファンドその他本資料に言及される企業のパフォーマンスに関する情報は、背景説明のみを目的として記載されるものであり、関連する SB ファンド、本資料に言及され

るその他のファンド又は SB ファンド運用会社により将来運用されるファンドの将来のパフォーマンスを示すものとして考慮されるべきではありません。SB ファンドの特定

の投資対象に関する情報への言及は、それに含まれる範囲において、関連する SB ファンド運用会社の投資プロセス及び運用方針を説明することのみを目的として述べら

れたものであり、特定の投資対象又は証券の推奨として解釈してはなりません。SB ファンドのパフォーマンスは各個別の投資においてそれぞれ異なる可能性があり、個別

に言及した取引のパフォーマンスは、必ずしも全ての適用される従前の投資のパフォーマンスを示唆するものではありません。本資料において記載及び説明される特定の

投資は、関連する SB ファンド運用会社が行う全ての投資を示すものではなく、本資料において記載及び検討される投資が利益を生んだ又は将来利益を生むと仮定すべき

ではありません。 

本資料に記載される SB ファンドのパフォーマンスは、ポートフォリオ投資の未実現の評価額に基づくものです。未実現の投資評価額は、関連する SB ファンド運用会社がそ

れぞれ特定の投資に関する状況に基づき合理的とみなす前提及び要因（例えば、評価日現在における類似の会社の平均株価収益率その他勘案事項等を含みます。）に基づ

くものです。しかしながら、未実現の投資評価額が本資料に記載されている金額又は本資料に記載されているリターンを算定するために用いられる金額で実現されるとい

う保証はありません。また、かかる実現に関連する取引費用が未知であるため、当該取引費用は、かかる算定に含まれません。未実現額の見積りは、常に変化する多くの不

確定要素の影響を受けます。関連する SB ファンドの未実現の投資に対する実際の実現リターンは、いくつか要因がある中で特に、将来の運用実績、処分時の資産価格及び

市況、関連する取引費用並びに売却の時期及び方法によって決まるものであり、これらの要因は全て、関連する SB ファンド運用会社の評価の根拠となった前提及び状況

と異なる可能性があります。 

https://group.softbank/ir/investors/management_policy/risk_factor
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過去のパフォーマンスは、必ずしも将来の実績を示すものではありません。SB ファンド又はSB ファンド運用会社により運用される将来のファンドのパフォーマンスは、本資

料に示されるパフォーマンス情報よりも大幅に低くなる可能性があります。各 SB ファンド又は関連する SB ファンド運用会社により運用されるいずれか将来のファンドが、

本資料に示される実績と同等の実績を達成するという保証はありません。 

本資料に記載される第三者のロゴ及びベンダー情報は、説明目的のためにのみ提供されるものです。かかるロゴの記載は、かかる企業又は事業との提携又はその承認を示

唆するものではありません。SB ファンド運用会社、SB ファンドのポートフォリオ会社、SB ファンド運用会社により運用される将来のファンドの将来のポートフォリオ会社、

又は SBG が、本資料に記載されるロゴを有する企業又は事業のいずれかと今後業務を行うという保証はありません。 

SBGA 及び SBIA は、ビジョン・ファンド 1、ビジョン・ファンド 2 及びラテンアメリカファンドの運用に関して、相互に SBG からそれぞれ別個独立した業務プロセスを採っ

ています。SBGA 又は SBIA によって運用される SB ファンドは、それぞれ SBGA 単独又は SBIA 単独で運用されています。 

 


