
「
モ
ノ
の
資
本
主
義
」か
ら

「
人
の
資
本
主
義
」へ

―
―
な
ぜ
今
、「
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
資

本
主
義
」が
注
目
さ
れ
て
い
る
の
で
し
ょ

う
か
。

広
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一
番
の
理
由
は
、資
本
主
義
そ
の

も
の
が「
物
的
資
本
主
義
」か
ら「
人
的

資
本
主
義
」へ
変
化
し
て
い
る
こ
と
だ
と

思
い
ま
す
。

チ
ャ
ー
ル
ズ
・
チ
ャ
ッ
プ
リ
ン
の
映
画

『
モ
ダ
ン・
タ
イ
ム
ス
』（
１
９
３
６
年
）を

ご
存
じ
だ
と
思
い
ま
す
が
、あ
の
映
画
に

描
か
れ
た
よ
う
に
、20
世
紀
初
頭
の
企
業

の
競
争
力
の
源
泉
は
、大
規
模
な
オ
ー
ト

メ
ー
シ
ョ
ン
の
工
場
で
あ
り
機
械
で
し

た
。労
働
者
は
、あ
た
か
も
機
械
の
一
部
の

よ
う
に
、企
業
に
単
純
労
働
を
提
供
し
て

賃
金
を
受
け
取
る
存
在
で
し
か
な
か
っ

た
。つ
ま
り
、企
業
経
営
に
と
っ
て
重
要
な

の
は
工
場
や
機
械
な
ど
の
物
的
資
本
で

あ
っ
て
、そ
う
し
た
資
本
を
整
え
る
た
め

に
は
膨
大
な
資
金
が
必
要
だ
っ
た
わ
け

で
す
。だ
か
ら
こ
そ
、企
業
は
資
金
を
提

供
し
て
く
れ
る
株
主
を
重
視
し
て
、利
益

を
還
元
し
て
き
ま
し
た
。そ
れ
が
古
典
的

な
資
本
主
義
の
姿
で
す
。

と
こ
ろ
が
、時
代
が
下
っ
て
豊
か
な
社

会
に
近
づ
き
、モ
ノ
へ
の
欲
求
が
そ
れ
な

り
に
満
た
さ
れ
る
よ
う
に
な
る
と
、単
に

設
備
な
ど
の
資
本
を
充
実
さ
せ
れ
ば
ビ
ジ

ネ
ス
が
う
ま
く
い
く
時
代
で
は
な
く
な
り

ま
し
た
。人
々
が
企
業
に
対
し
て
、よ
り

高
品
質
な
モ
ノ
や
新
し
い
商
品
・
サ
ー
ビ

ス
を
求
め
る
よ
う
に
な
っ
た
た
め
で
す
。

そ
の
実
現
の
た
め
に
は
、人
間
に
よ
る
創

意
工
夫
や
ア
イ
デ
ア
、研
究
開
発
、イ
ノ

ベ
ー
シ
ョ
ン
が
欠
か
せ
ま
せ
ん
。従
業
員

の
知
識
や
能
力
、や
る
気
と
い
っ
た「
人
的

資
本
」が
競
争
力
の
源
泉
に
な
っ
た
と
言

え
ま
す
。そ
し
て
従
業
員
の
側
も
、企
業

に
対
し
て
給
料
だ
け
で
な
く
、仕
事
の
や

り
が
い
や
自
己
実
現
、働
き
や
す
さ
、雇

用
の
保
障
な
ど
、金
銭
プ
ラ
ス
ア
ル
フ
ァ

の
価
値
を
求
め
る
よ
う
に
な
り
ま
し
た
。

か
つ
て
は
、原
材
料
な
ど
を
提
供
し
て

代
金
を
受
け
取
る
だ
け
だ
っ
た
取
引
先

も
、企
業
の
商
品
・
サ
ー
ビ
ス
の
開
発
や

生
産
に
お
い
て
重
要
な
役
割
を
果
た
す
よ

う
に
な
り
、代
金
だ
け
で
な
く
、や
は
り

プ
ラ
ス
ア
ル
フ
ァ
の
価
値
を
求
め
る
よ

う
に
な
っ
て
い
ま
す
。つ
ま
り
、今
や
企
業

は
、株
主
に
加
え
て
、顧
客・従
業
員・取
引

先
な
ど
の
株
主
以
外
の
ス
テ
ー
ク
ホ
ル

ダ
ー
に
対
し
て
も
、価
値
を
生
み
出
す
存

在
と
な
っ
て
い
る
の
で
す
。

こ
の
よ
う
に
、経
済
の
成
長
や
成
熟
化

に
伴
い
人
々
の
意
識
や
生
活
が
変
化
し
た

こ
と
が
、現
在
の
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
重

視
の
潮
流
の
背
景
に
あ
る
と
言
え
ま
す
。

E
S
G
投
資
に
よ
る

株
主
の
意
識
の
変
化
も

広
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ま
た
近
年
、ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー

型
経
営
が
求
め
ら
れ
る
よ
う
に
な
っ
た

背
景
に
は
、株
主
自
体
の
意
向
も
あ
り
ま

す
。急
拡
大
し
て
い
る
Ｅ
Ｓ
Ｇ
投
資
が
そ

の
一
例
で
す
。

現
在
、気
候
変
動
な
ど
の
地
球
環
境
問

題
に
加
え
て
、特
に
米
国
や
英
国
で
目
立

つ
所
得
格
差
や
富
の
偏
在
と
い
っ
た
社

会
問
題
が
存
在
し
ま
す
。環
境
問
題
や
社

会
問
題
は
、地
球
や
人
類
の
存
続
、世
界

の
資
本
主
義
・
経
済
活
動
の
持
続
可
能
性

を
脅
か
す
も
の
で
あ
り
、そ
れ
ら
に
配
慮

し
な
け
れ
ば
、企
業
活
動
そ
の
も
の
が
行

き
詰
ま
る
よ
う
に
な
り
、そ
の
結
果
、株

主
も
長
期
的
な
株
式
の
リ
タ
ー
ン
を
得

ら
れ
な
く
な
り
ま
す
。

さ
ら
に
は
、投
資
家
も
人
間
で
す
か

ら
、自
ら
の
資
金
の
運
用
に
お
い
て
単
に

金
銭
的
利
益
だ
け
を
追
い
求
め
て
い
る

わ
け
で
は
あ
り
ま
せ
ん
。豊
か
な
社
会
の

中
で
、自
分
自
身
の
生
存
や
健
康
、雇

用
、子
孫
の
繁
栄
に
関
心
を
持
つ
な
か

で
、多
少
リ
タ
ー
ン
は
少
な
か
っ
た
と
し

て
も
、社
会
に
貢
献
す
る
企
業
の
株
式
を

保
有
す
る
こ
と
に
満
足
感
を
得
る
人
が

増
え
つ
つ
あ
る
。そ
の
傾
向
は
特
に
ミ
レ

ニ
ア
ル
世
代（
１
９
８
０
〜
１
９
９
6
年

生
ま
れ
）で
顕
著
に
見
ら
れ
ま
す
。そ
う

し
た
こ
と
も
、ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
重
視

の
経
営
が
注
目
さ
れ
て
い
る
理
由
の
一
つ

と
言
え
る
で
し
ょ
う
。

ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
重
視
は

ど
う
受
け
止
め
ら
れ
た
か

―
―
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
資
本
主
義
と

い
う
の
は
、そ
も
そ
も
日
本
企
業
に
は
な

じ
み
や
す
い
考
え
方
の
よ
う
に
思
う
の

で
す
が
。

広
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日
本
は
戦
後
、資
本
が
過
少
だ
っ

た
た
め
、製
造
業
を
は
じ
め
と
す
る
多
く

の
企
業
が
資
本
の
制
約
の
下
で
さ
ま
ざ
ま

に
工
夫
を
凝
ら
し
、独
自
の
生
産
シ
ス
テ

ム
を
築
い
て
き
ま
し
た
。一
橋
大
学
名
誉

教
授（
現
・
国
際
大
学
学
長
）の
伊
丹
敬
之

先
生
が
か
つ
て「
人
本
主
義
」と
呼
ん
だ

よ
う
に
、日
本
の
企
業
は
以
前
か
ら
人
間

の
知
恵
を
生
か
し
つ
つ
競
争
力
を
高
め

て
き
た
と
言
え
ま
す
。

と
こ
ろ
が
１
９
９
０
年
代
後
半
か
ら
、

日
本
企
業
の
株
主
に
外
国
人
投
資
家
が

増
え
て
き
て
、利
益
率
を
も
っ
と
高
め
、

得
ら
れ
た
利
益
を
株
主
に
還
元
す
る
よ

う
、要
望
が
強
ま
り
ま
し
た
。政
府
や
経
済

界
、マ
ス
コ
ミ
に
お
い
て
も
、日
本
経
済

の
低
迷
は
株
主
主
権
の
不
徹
底
に
あ
る

と
い
う
声
が
強
く
な
っ
て
い
き
ま
し
た
。

２
０
０
０
年
代
に
入
っ
て
か
ら
は
、後
で

お
話
し
す
る
よ
う
に
、米
国
に
お
い
て

は
株
主
主
権
か
ら
の
揺
り
戻
し
の
動
き

が
あ
っ
た
も
の
の
、日
本
に
お
い
て
は
、

２
０
０
８
年
の
リ
ー
マ
ン・
シ
ョ
ッ
ク
後
の

不
況
期
に
も「
企
業
価
値
向
上
を
め
ざ
せ
」

と
い
っ
た
声
が
続
き
ま
し
た
。２
０
１
０

年
代
に
入
る
と
、
第
二
次
安
倍
政
権
の

ア
ベ
ノ
ミ
ク
ス
の「
３
本
の
矢
」の
一
つ
で
あ

る
成
長
戦
略
に
お
い
て
、株
主
主
権
の
視

点
が
色
濃
い
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス

改
革
が
打
ち
出
さ
れ
ま
し
た
。企
業
も
こ

れ
に
呼
応
し
て
、株
主
へ
の
還
元
を
強
く

意
識
す
る
よ
う
に
な
り
、配
当
を
増
や
し

て
き
た
の
で
す
。

一
方
、米
国
な
ど
海
外
で
は
２
０
０
０

年
代
初
頭
か
ら
、先
述
の
よ
う
に
古
典
的

な
物
的
資
本
主
義
か
ら
人
的
資
本
主
義

へ
の
シ
フ
ト
が
鮮
明
と
な
り
、株
主
主
義

か
ら
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
主
義
へ
、日
本

と
は
逆
方
向
の
動
き
が
見
ら
れ
ま
し
た
。

一
つ
の
き
っ
か
け
は
、２
０
０
１
年
の

エ
ン
ロ
ン
事
件
＊
で
す
。こ
の
事
件
で
、株
主

の
利
益
や
株
価
の
上
昇
の
み
に
偏
重
す

る
経
営
に
疑
問
が
持
た
れ
る
よ
う
に
な

り
ま
し
た
。以
後
、ア
ニ
ュ
ア
ル
レ
ポ
ー
ト

（
年
次
報
告
書
）な
ど
で
Ｃ
Ｓ
Ｒ（
企
業
の

社
会
的
責
任
）に
関
す
る
記
載
や
、株
主

以
外
の
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
へ
の
言
及

が
目
立
つ
よ
う
に
な
り
ま
し
た
。企
業
に

お
け
る
人
財
活
用
や
社
会
貢
献
が
重
視

さ
れ
る
よ
う
に
な
っ
た
の
も
こ
の
頃
か

ら
で
す
。

ま
た
、２
０
０
８
年
の
世
界
金
融
危
機

を
き
っ
か
け
に
し
て
、ア
メ
リ
カ
国
内
の

所
得
格
差
や
富
の
偏
在
が
問
題
と
さ
れ

る
よ
う
に
な
り（W

e are the 99%
 

運
動
な
ど
）、豊
か
な
人
を
さ
ら
に
富
ま

せ
る
株
主
第
一
主
義
へ
の
反
省
が
強
ま
っ

て
い
き
ま
し
た
。そ
の
一
方
で
、現
実
の

社
会
に
お
い
て
は
、Ｇ
Ａ
Ｆ
Ａ
に
代
表
さ

れ
る
人
的
資
本
こ
そ
が
競
争
力
の
源
泉

と
な
る
企
業
の
シ
ェ
ア
が
高
ま
っ
て
い
き

ま
し
た
。

で
す
か
ら
、２
０
１
９
年
の
ビ
ジ
ネ

ス
・
ラ
ウ
ン
ド
・
テ
ー
ブ
ル（
Ｂ
Ｒ
Ｔ
）の

宣
言
に
対
し
て
、米
国
の
マ
ス
メ
デ
ィ
ア

や
知
識
人
、投
資
家
か
ら「
株
主
重
視
を

や
め
る
の
か
」と
批
判
の
声
が
上
が
っ
た

こ
と
に
、米
国
の
企
業
経
営
者
は
驚
い
た

の
だ
と
言
い
ま
す
。こ
こ
20
年
く
ら
い
、す

で
に
自
分
た
ち
は
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
重

視
で
や
っ
て
き
て
い
る
の
に
、世
間
は
そ
の

よ
う
に
見
て
は
い
な
か
っ
た
の
か
、と
。

こ
の
Ｂ
Ｒ
Ｔ
の
宣
言
に
対
し
、日
本
の

受
け
止
め
方
は
複
雑
で
し
た
。ス
テ
ー
ク

ホ
ル
ダ
ー
主
義
が
当
た
り
前
の
感
覚
と

し
て
浸
透
し
て
い
る
実
業
界
は
と
も
か

く
、１
９
９
０
年
代
後
半
以
降
、政
府
や

金
融
業
界
は
株
主
主
義
の
方
向
へ
と
動

い
て
き
て
い
た
た
め
、大
き
な
衝
撃
を
受

け
た
よ
う
な
の
で
す
。

実
は
学
者
の
世
界
も
同
様
で
、私
が

２
０
１
２
年
に『
株
主
主
権
を
超
え
て
―

ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
型
企
業
の
理
論
と

実
証
』（
東
洋
経
済
新
報
社
）を
上
梓
し
た

折
に
は
、他
の
研
究
者
か
ら
、「
広
田
さ
ん

は
え
ら
く
思
い
切
っ
た
異
説
を
唱
え
る

ね
」と
言
わ
れ
た
ほ
ど
で
す（
笑
）。

資
本
主
義
の
姿
は
、そ
の
と
き
ど
き
の

経
済
や
社
会
、政
治
の
状
況
に
よ
っ
て
変

化
し
ま
す
が
、今
は
ま
さ
に
世
界
全
体
が

ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
型
へ
向
か
っ
て
い
る

と
言
え
る
で
し
ょ
う
。

資
本
主
義
の
姿
は
一
様
で
は
な
い

―
―
株
主
主
権
論
が
主
流
だ
っ
た
頃
か

ら
、広
田
先
生
は
な
ぜ
、ス
テ
ー
ク
ホ
ル

ダ
ー
型
企
業
に
着
目
さ
れ
る
よ
う
に
な
っ

た
の
で
し
ょ
う
か
。

広
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１
９
９
０
年
代
の
終
わ
り
頃
か
ら

コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
の
研
究
を

手
掛
け
て
い
た
の
で
す
が
、そ
の
ベ
ー
ス

に
あ
る「
エ
ー
ジ
ェ
ン
シ
ー
理
論
」に
違
和

感
を
覚
え
た
た
め
で
す
。エ
ー
ジ
ェ
ン

シ
ー
理
論
で
は
、企
業
の
所
有
者
は
株
主

で
あ
り
、そ
の
代
理
人（
エ
ー
ジ
ェ
ン
ト
）

で
あ
る
経
営
者
は
株
主
の
利
益
を
最
大

化
す
る
よ
う
に
行
動
す
べ
き
、と
い
う
こ

と
が
前
提
と
な
っ
て
い
ま
す
。そ
の
う
え

で
、株
主
に
よ
る
経
営
者
の
規
律
づ
け

（
経
営
者
の
報
酬
や
取
締
役
会
の
構
造
）

に
つ
い
て
議
論
し
ま
す
。

と
こ
ろ
が
、日
本
の
経
済
や
企
業
経
営

を
観
察
し
て
み
る
と
、ど
う
も
う
ま
く
当

て
は
ま
ら
な
い
。そ
も
そ
も
日
本
の
場

合
、個
人
の
金
融
資
産
の
う
ち
約
半
分
が

預
貯
金
で
、株
式
の
割
合
は
10
％
ほ
ど
し

か
あ
り
ま
せ
ん
。一
方
、米
国
で
は
確
定

拠
出
年
金
の
運
用
な
ど
が
進
ん
だ
た
め
、

個
人
の
金
融
資
産
に
占
め
る
株
式
の
比

率
は（
年
金・投
信
を
通
じ
た
株
式
保
有
を

含
め
る
と
）50
%
を
超
え
て
お
り
、株
主
利

益
の
最
大
化
と
い
う
考
え
は
、世
間
一
般

に
ま
だ
受
け
入
れ
ら
れ
や
す
い
。日
本
の

場
合
は
、会
社
の
経
営
理
念
を
見
て
も
、

「
社
会
の
た
め
」「
顧
客
第
一
」「
従
業
員

の
幸
せ
」な
ど
と
謳
う
企
業
が
ほ
と
ん
ど

で
す
。

ま
た
、企
業
を
動
か
し
て
い
る
の
は
本

当
に
経
営
者
だ
け
な
の
か
、と
い
う
疑
問

も
あ
り
ま
し
た
。ト
ッ
プ
ダ
ウ
ン
的
な
要

素
が
強
い
ア
メ
リ
カ
な
ら
い
ざ
知
ら
ず
、

ボ
ト
ム
ア
ッ
プ
経
営
が
主
流
の
日
本
企

業
で
は
ど
う
か
。従
業
員
を
無
視
し
た
経

営
は
で
き
な
い
の
で
は
な
い
か
。そ
こ

で
、日
本
企
業
の
経
営
者
層
に
イ
ン
タ

ビ
ュ
ー
を
し
た
と
こ
ろ
、や
は
り
株
主
だ

け
で
な
く
、従
業
員
や
取
引
先
と
い
っ
た

さ
ま
ざ
ま
な
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
間
で

バ
ラ
ン
ス
を
と
っ
て
経
営
し
て
い
る
こ
と

が
わ
か
り
ま
し
た
。

そ
し
て
さ
ら
に
研
究
を
進
め
る
な
か

で
、大
陸
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
や
ス
カ
ン
ジ
ナ
ビ
ア

諸
国
な
ど
の
企
業
も
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー

型
だ
と
い
う
こ
と
が
わ
か
っ
て
き
た
の

で
す
。実
は
そ
う
し
た
こ
と
は
以
前
か
ら

言
わ
れ
て
い
ま
し
た（
一
例
を
あ
げ
れ
ば
、

フ
ラ
ン
ス
の
実
業
家
ア
ル
ベ
ー
ル
氏
に

よ
る
、個
人
の
成
功
と
短
期
的
利
益
を
重

視
す
る「
ア
ン
グ
ロ
サ
ク
ソ
ン
型
」と
、集

団
で
の
成
功
と
長
期
的
利
益
を
重
視
す

る「
ラ
イ
ン
型
」の
分
類
な
ど
）。

こ
の
資
本
主
義
の
型
を
社
会
経
済
制

度
と
関
連
さ
せ
て
考
察
し
た
の
が
、社
会

経
済
学
者
の
ホ
ー
ル
氏
と
ソ
ス
キ
ス
氏
ら

の「
資
本
主
義
の
多
様
性
」（Varieties of 

Capitalism

）の
研
究
で
す
。彼
ら
は
、

世
界
各
国
の
資
本
主
義
を
、英
国
・
米
国
・

カ
ナ
ダ
に
代
表
さ
れ
る「
自
由
な
市
場

経
済（Liberal M

arket Econom
ies

：

Ｌ
Ｍ
Ｅ
）」と
、ド
イ
ツ
、フ
ラ
ン
ス
な
ど
の

大
陸
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
諸
国
、ス
ウ
ェ
ー
デ
ン
、

ノ
ル
ウ
ェ
ー
な
ど
の
北
欧
諸
国
、そ
し
て

日
本
、韓
国
な
ど
の
ア
ジ
ア
諸
国
に
代
表

さ
れ
る
「
調
整
さ
れ
た
市
場
経
済

（Coordinated M
arket Econom

ies

：

C
M
E
」の
二
種
類
に
分
類
し
ま
し
た
。

経
済
を
市
場
で
動
か
す
か
、

組
織
で
動
か
す
か

―
―
そ
れ
ぞ
れ
、ど
の
よ
う
な
違
い
が
あ

る
の
で
し
ょ
う
か
。

広
田
　
Ｌ
Ｍ
Ｅ
と
Ｃ
Ｍ
Ｅ
の
違
い
は
、そ

の
国
の
経
済
を
市
場
で
動
か
す
か（
Ｌ
Ｍ

Ｅ
）、企
業
・
政
府
な
ど
の
組
織
で
動
か
す

か（
Ｃ
Ｍ
Ｅ
）に
あ
り
ま
す
。Ｌ
Ｍ
Ｅ
で
は
、

企
業
に
は
株
主
利
益
の
最
大
化
が
期
待

さ
れ
、株
主
の
権
利
を
保
障
す
る
法
制

度
が
整
備
さ
れ
て
い
ま
す
。企
業
の
パ

フ
ォ
ー
マ
ン
ス
も
短
期
的
な
利
益
や
株

価
で
測
ら
れ
る
傾
向
が
強
い
。そ
し
て
従

業
員
に
対
し
て
は
、企
業
側
が
比
較
的
自

由
に
解
雇
で
き
る
し
く
み
が
あ
り
ま
す
。

い
わ
ゆ
る
株
主
第
一
主
義
の
企
業
が
多

い
わ
け
で
す
。

一
方
、Ｃ
Ｍ
Ｅ
の
国
で
は「
ス
テ
ー
ク

ホ
ル
ダ
ー
主
義
」の
企
業
が
多
く
、企
業

は
共
同
体
で
あ
り
、企
業
の
パ
フ
ォ
ー
マ

ン
ス
も
長
期
的
な
存
続
・
成
長
や
、ス

テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
に
利
益
や
満
足
を
生

み
出
し
て
い
る
か
ど
う
か
で
評
価
さ
れ

ま
す
。ま
た
、政
府
の
介
入
の
程
度
が
大

き
く
、労
働
者
を
保
護
す
る
法
律
が
整
い
、

企
業
に
は
従
業
員
の
権
利
を
守
る
こ
と

が
期
待
さ
れ
て
い
ま
す
。そ
の
証
拠
に
、

も
し
日
本
で
、E
メ
ー
ル
1
本
で
従
業
員

の
20
%
を
解
雇
す
る
な
ど
と
通
知
し
た

ら
、大
騒
ぎ
に
な
り
ま
す
よ
ね
。

私
は
こ
の
二
つ
の
タ
イ
プ
を
さ
ら
に

詳
し
く
比
較
研
究
を
し
て
い
る
の
で
す

が
、一
長
一
短
が
あ
り
ま
す
。例
え
ば
、

Ｌ
Ｍ
Ｅ
の
ほ
う
が
ベ
ン
チ
ャ
ー
を
中
心
に

ラ
デ
ィ
カ
ル
な（
急
進
的
な
）イ
ノ
ベ
ー

シ
ョ
ン
が
起
こ
り
や
す
い
。や
は
り
新
し

い
発
明
に
お
い
て
は
、ベ
ン
チ
ャ
ー
キ
ャ

ピ
タ
ル
に
よ
る
資
金
提
供
も
含
め
、資
本

が
大
き
な
力
を
持
ち
ま
す
。一
方
、Ｃ
Ｍ
Ｅ

で
は
大
企
業
の
中
長
期
の
研
究
開
発
を

ベ
ー
ス
に
、イ
ン
ク
レ
メ
ン
タ
ル
な（
漸
増

の
）イ
ノ
ベ
ー
シ
ョ
ン
、す
な
わ
ち
既
存
の

製
品
の
改
良
・
改
善
に
長
け
て
い
ま
す
。

産
業
構
造
に
よ
る
違
い
も
あ
っ
て
、前

者
は
バ
イ
オ
や
I
T
、金
融
が
強
い
し
、

後
者
は
自
動
車
や
機
械
、化
学
な
ど
の
産

業
に
強
み
を
持
っ
て
い
ま
す
。

文
化
や
宗
教
、国
民
性
の
違
い
を

反
映
し
た
資
本
主
義

―
―
Ｌ
Ｍ
Ｅ
と
Ｃ
Ｍ
Ｅ
に
分
か
れ
る
要

因
は
ど
こ
に
あ
る
の
で
し
ょ
う
か
。

広
田
　
複
数
の
理
由
が
あ
り
ま
す
。一
つ

は
国
民
性
や
文
化
の
違
い
に
よ
る
も
の

で
す
。Ｌ
Ｍ
Ｅ
の
国
々
で
は
、個
人
主
義

的
な
文
化
を
持
ち
、リ
ス
ク
を
恐
れ
な

い
人
が
多
い
傾
向
に
あ
り
ま
す
。一
方
、

Ｃ
Ｍ
Ｅ
の
国
々
は
共
同
体
主
義
的
で
堅

実
・
安
定
を
好
む
文
化
を
持
ち
ま
す
。

宗
教
の
影
響
も
あ
る
で
し
ょ
う
。Ｌ
Ｍ

Ｅ
の
米
国
や
英
国
は
プ
ロ
テ
ス
タ
ン
ト

の
国
で
あ
り
、職
業
は
神
が
与
え
た
天
職

で
あ
っ
て
、そ
の
務
め
を
果
た
し
て
利
潤

を
得
る
こ
と
に
何
も
恥
じ
る
こ
と
は
な

い
、と
い
う
考
え
が
ベ
ー
ス
に
あ
り
ま
す
。

一
方
、Ｃ
Ｍ
Ｅ
に
多
い
カ
ト
リ
ッ
ク
の

国
々
で
は
、企
業
は
社
会
に
責
任
を
持

ち
、利
益
を
上
げ
る
だ
け
で
な
く
、人
々

の
幸
福
を
考
え
る
義
務
が
あ
る
と
い
う

考
え
に
基
づ
い
て
い
ま
す
。

さ
ら
に
、法
律
体
系
の
違
い
も
大
き

い
。英
国
や
米
国
は
コ
モ
ン・ロ
ー（
英
米

法
、判
例
法
主
義
）を
、大
陸
ヨ
ー
ロ
ッ
パ

や
日
本
な
ど
は
シ
ビ
ル
・ロ
ー（
大
陸
法
、

成
文
法
主
義
）を
採
用
し
て
い
ま
す
。コ

モ
ン・ロ
ー
は
株
主
の
権
利
を
強
く
保
護

し
、シ
ビ
ル
・
ロ
ー
は
労
働
市
場
を
規
制

す
る
傾
向
が
あ
り
ま
す
。こ
の
法
律
の
違

い
に
よ
っ
て
株
主
を
保
護
す
る
の
か
、労

働
者
を
保
護
す
る
の
か
、企
業
の
行
動
も

変
わ
っ
て
く
る
わ
け
で
す
ね
。

 

実
際
に
私
が
、１
９
７
０
年
代
か
ら

現
在
ま
で
の
フ
ォ
ー
チ
ュ
ン・
グ
ロ
ー
バ
ル

５
０
０
企
業
の
デ
ー
タ
で
分
析
し
た
結

果
、い
つ
の
時
代
を
と
っ
て
も
、両
者
に

は
株
主
資
本
利
益
率（
Ｒ
Ｏ
Ｅ
）に
差
が

あ
り
、Ｌ
Ｍ
Ｅ
の
国
の
企
業
の
ほ
う
が
利

益
率
が
高
い
こ
と
が
わ
か
っ
て
い
ま
す
。

た
だ
し
、Ｌ
Ｍ
Ｅ
の
企
業
で
は「
大
規
模

な
雇
用
削
減
を
す
る
確
率
」が
高
く
雇
用

の
安
定
性
が
低
い
。ま
た
、「
10
年
以
内
に

他
企
業
に
買
収
さ
れ
る
確
率
」も
高
い
、

つ
ま
り
企
業
の
存
続
年
数
が
短
い
。一
方
、

Ｃ
Ｍ
Ｅ
の
企
業
は
そ
の
逆
で
、利
益
率
は

低
い
け
れ
ど
、雇
用
の
安
定
性
が
高
く
、

存
続
年
数
も
長
い
傾
向
が
あ
り
ま
す
＊
。

た
だ
、こ
こ
10
年
は
C
M
E
の
企
業
の

利
益
率
が
上
が
っ
て
き
て
い
る
の
に
対

し
て
、Ｌ
Ｍ
Ｅ
の
企
業
の
雇
用
の
安
定
性

が
上
が
っ
て
き
て
い
る
。つ
ま
り
、両
者
が

近
づ
い
て
き
て
お
り
、多
く
の
国
の
多
様

な
産
業
に
お
い
て
、株
主
を
含
め
た
ス

テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
全
体
の
利
益
を
考
え

る
人
的
資
本
主
義
へ
と
収
斂
し
て
き
て

い
る
と
言
え
ま
す
。

実
は
こ
う
し
た「
株
主
重
視
に
向
か
う

動
き
」と「
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
重
視
に

向
か
う
動
き
」は
、長
い
歴
史
で
見
る
と

常
に
起
き
て
い
て
、振
り
子
の
よ
う
に
振

れ
て
い
る
の
で
す
。Ｌ
Ｍ
Ｅ
の
代
表
的
な

国
で
あ
る
米
国
で
す
ら
、１
９
６
０
〜

１
９
７
０
年
頃
に
は
、従
業
員
の
雇
用
と

福
祉
に
配
慮
し
て
大
企
業
の
経
営
が
行

わ
れ
て
い
た
時
期
が
あ
り
ま
す
。そ
れ
が

株
主
重
視
に
な
っ
た
の
は
、１
９
８
０
年

代
の
レ
ー
ガ
ン
大
統
領
の
市
場
重
視
の

政
策
や
機
関
投
資
家
の
台
頭
な
ど
の
影

響
に
よ
る
も
の
で
す
。

こ
の
よ
う
に
、そ
の
時
代
の
政
治
・
政

策・経
済
の
状
況
に
応
じ
て
、「
株
主
重
視
」

と「
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
重
視
」の
バ
ラ

ン
ス
は
変
わ
り
ま
す
。そ
し
て
21
世
紀
の

今
、こ
れ
ま
で
株
主
主
権
を
貫
い
て
き
た

国
々
も
、ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
型
へ
傾
き

つ
つ
あ
る
と
言
え
ま
す
。

資本主義が今、見直しを迫られている。象徴的なのは、米国の経営者
団体「ビジネス・ラウンド・テーブル（BRT）」が2019年に、「株主の利
益を図る」という従来の立場から、株主だけでなく顧客や取引先、地域
社会など、あらゆるステークホルダーの利益を重視する立場へと方向
転換したことだろう。米国以外でも、世界経済フォーラム（WEF）の
シュワブ会長などが「ステークホルダー資本主義」を主張し、世界的な
潮流となっている。20年以上も前からステークホルダー型企業に着目
してきた早稲田大学の広田真一教授に、その理由を伺った。

E F O セ レ ク シ ョ ンE F O セ レ ク シ ョ ン

新 た な 企 業 経 営 の か た ち

早稲田大学商学学術院教授、Global Management Program（GMP）プログラムディレクター。
1991年同志社大学大学院経済学研究科博士課程修了。博士（経済学）。摂南大学経営情報学部
専任講師を経て、1998年早稲田大学商学部専任講師、2000年同助教授、2008年より同教授。
2001年～2003年イェール大学経営大学院Visiting Scholar。主な著書に『株主主権を超えて―
ステークホルダー型企業の理論と実証』（東洋経済新報社、2012年）。

「
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
資
本
主
義
」を

ど
う
見
る
か

早稲田大学商学学術院教授 広 田 真一
ひ ろ た  し ん い ち

株
主
主
権
か
ら

ス
テ
ー
ク

ホ
ル
ダ
ー
主
権
へ
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「
モ
ノ
の
資
本
主
義
」か
ら

「
人
の
資
本
主
義
」へ

―
―
な
ぜ
今
、「
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
資

本
主
義
」が
注
目
さ
れ
て
い
る
の
で
し
ょ

う
か
。

広
田　
一
番
の
理
由
は
、資
本
主
義
そ
の

も
の
が「
物
的
資
本
主
義
」か
ら「
人
的

資
本
主
義
」へ
変
化
し
て
い
る
こ
と
だ
と

思
い
ま
す
。

チ
ャ
ー
ル
ズ
・
チ
ャ
ッ
プ
リ
ン
の
映
画

『
モ
ダ
ン・
タ
イ
ム
ス
』（
１
９
３
６
年
）を

ご
存
じ
だ
と
思
い
ま
す
が
、あ
の
映
画
に

描
か
れ
た
よ
う
に
、20
世
紀
初
頭
の
企
業

の
競
争
力
の
源
泉
は
、大
規
模
な
オ
ー
ト

メ
ー
シ
ョ
ン
の
工
場
で
あ
り
機
械
で
し

た
。労
働
者
は
、あ
た
か
も
機
械
の
一
部
の

よ
う
に
、企
業
に
単
純
労
働
を
提
供
し
て

賃
金
を
受
け
取
る
存
在
で
し
か
な
か
っ

た
。つ
ま
り
、企
業
経
営
に
と
っ
て
重
要
な

の
は
工
場
や
機
械
な
ど
の
物
的
資
本
で

あ
っ
て
、そ
う
し
た
資
本
を
整
え
る
た
め

に
は
膨
大
な
資
金
が
必
要
だ
っ
た
わ
け

で
す
。だ
か
ら
こ
そ
、企
業
は
資
金
を
提

供
し
て
く
れ
る
株
主
を
重
視
し
て
、利
益

を
還
元
し
て
き
ま
し
た
。そ
れ
が
古
典
的

な
資
本
主
義
の
姿
で
す
。

と
こ
ろ
が
、時
代
が
下
っ
て
豊
か
な
社

会
に
近
づ
き
、モ
ノ
へ
の
欲
求
が
そ
れ
な

り
に
満
た
さ
れ
る
よ
う
に
な
る
と
、単
に

設
備
な
ど
の
資
本
を
充
実
さ
せ
れ
ば
ビ
ジ

ネ
ス
が
う
ま
く
い
く
時
代
で
は
な
く
な
り

ま
し
た
。人
々
が
企
業
に
対
し
て
、よ
り

高
品
質
な
モ
ノ
や
新
し
い
商
品
・
サ
ー
ビ

ス
を
求
め
る
よ
う
に
な
っ
た
た
め
で
す
。

そ
の
実
現
の
た
め
に
は
、人
間
に
よ
る
創

意
工
夫
や
ア
イ
デ
ア
、研
究
開
発
、イ
ノ

ベ
ー
シ
ョ
ン
が
欠
か
せ
ま
せ
ん
。従
業
員

の
知
識
や
能
力
、や
る
気
と
い
っ
た「
人
的

資
本
」が
競
争
力
の
源
泉
に
な
っ
た
と
言

え
ま
す
。そ
し
て
従
業
員
の
側
も
、企
業

に
対
し
て
給
料
だ
け
で
な
く
、仕
事
の
や

り
が
い
や
自
己
実
現
、働
き
や
す
さ
、雇

用
の
保
障
な
ど
、金
銭
プ
ラ
ス
ア
ル
フ
ァ

の
価
値
を
求
め
る
よ
う
に
な
り
ま
し
た
。

か
つ
て
は
、原
材
料
な
ど
を
提
供
し
て

代
金
を
受
け
取
る
だ
け
だ
っ
た
取
引
先

も
、企
業
の
商
品
・
サ
ー
ビ
ス
の
開
発
や

生
産
に
お
い
て
重
要
な
役
割
を
果
た
す
よ

う
に
な
り
、代
金
だ
け
で
な
く
、や
は
り

プ
ラ
ス
ア
ル
フ
ァ
の
価
値
を
求
め
る
よ

う
に
な
っ
て
い
ま
す
。つ
ま
り
、今
や
企
業

は
、株
主
に
加
え
て
、顧
客・従
業
員・取
引

先
な
ど
の
株
主
以
外
の
ス
テ
ー
ク
ホ
ル

ダ
ー
に
対
し
て
も
、価
値
を
生
み
出
す
存

在
と
な
っ
て
い
る
の
で
す
。

こ
の
よ
う
に
、経
済
の
成
長
や
成
熟
化

に
伴
い
人
々
の
意
識
や
生
活
が
変
化
し
た

こ
と
が
、現
在
の
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
重

視
の
潮
流
の
背
景
に
あ
る
と
言
え
ま
す
。

E
S
G
投
資
に
よ
る

株
主
の
意
識
の
変
化
も

広
田　

ま
た
近
年
、ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー

型
経
営
が
求
め
ら
れ
る
よ
う
に
な
っ
た

背
景
に
は
、株
主
自
体
の
意
向
も
あ
り
ま

す
。急
拡
大
し
て
い
る
Ｅ
Ｓ
Ｇ
投
資
が
そ

の
一
例
で
す
。

現
在
、気
候
変
動
な
ど
の
地
球
環
境
問

題
に
加
え
て
、特
に
米
国
や
英
国
で
目
立

つ
所
得
格
差
や
富
の
偏
在
と
い
っ
た
社

会
問
題
が
存
在
し
ま
す
。環
境
問
題
や
社

会
問
題
は
、地
球
や
人
類
の
存
続
、世
界

の
資
本
主
義
・
経
済
活
動
の
持
続
可
能
性

を
脅
か
す
も
の
で
あ
り
、そ
れ
ら
に
配
慮

し
な
け
れ
ば
、企
業
活
動
そ
の
も
の
が
行

き
詰
ま
る
よ
う
に
な
り
、そ
の
結
果
、株

主
も
長
期
的
な
株
式
の
リ
タ
ー
ン
を
得

ら
れ
な
く
な
り
ま
す
。

さ
ら
に
は
、投
資
家
も
人
間
で
す
か

ら
、自
ら
の
資
金
の
運
用
に
お
い
て
単
に

金
銭
的
利
益
だ
け
を
追
い
求
め
て
い
る

わ
け
で
は
あ
り
ま
せ
ん
。豊
か
な
社
会
の

中
で
、自
分
自
身
の
生
存
や
健
康
、雇

用
、子
孫
の
繁
栄
に
関
心
を
持
つ
な
か

で
、多
少
リ
タ
ー
ン
は
少
な
か
っ
た
と
し

て
も
、社
会
に
貢
献
す
る
企
業
の
株
式
を

保
有
す
る
こ
と
に
満
足
感
を
得
る
人
が

増
え
つ
つ
あ
る
。そ
の
傾
向
は
特
に
ミ
レ

ニ
ア
ル
世
代（
１
９
８
０
〜
１
９
９
6
年

生
ま
れ
）で
顕
著
に
見
ら
れ
ま
す
。そ
う

し
た
こ
と
も
、ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
重
視

の
経
営
が
注
目
さ
れ
て
い
る
理
由
の
一
つ

と
言
え
る
で
し
ょ
う
。

ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
重
視
は

ど
う
受
け
止
め
ら
れ
た
か

―
―
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
資
本
主
義
と

い
う
の
は
、そ
も
そ
も
日
本
企
業
に
は
な

じ
み
や
す
い
考
え
方
の
よ
う
に
思
う
の

で
す
が
。

広
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日
本
は
戦
後
、資
本
が
過
少
だ
っ

た
た
め
、製
造
業
を
は
じ
め
と
す
る
多
く

の
企
業
が
資
本
の
制
約
の
下
で
さ
ま
ざ
ま

に
工
夫
を
凝
ら
し
、独
自
の
生
産
シ
ス
テ

ム
を
築
い
て
き
ま
し
た
。一
橋
大
学
名
誉

教
授（
現
・
国
際
大
学
学
長
）の
伊
丹
敬
之

先
生
が
か
つ
て「
人
本
主
義
」と
呼
ん
だ

よ
う
に
、日
本
の
企
業
は
以
前
か
ら
人
間

の
知
恵
を
生
か
し
つ
つ
競
争
力
を
高
め

て
き
た
と
言
え
ま
す
。

と
こ
ろ
が
１
９
９
０
年
代
後
半
か
ら
、

日
本
企
業
の
株
主
に
外
国
人
投
資
家
が

増
え
て
き
て
、利
益
率
を
も
っ
と
高
め
、

得
ら
れ
た
利
益
を
株
主
に
還
元
す
る
よ

う
、要
望
が
強
ま
り
ま
し
た
。政
府
や
経
済

界
、マ
ス
コ
ミ
に
お
い
て
も
、日
本
経
済

の
低
迷
は
株
主
主
権
の
不
徹
底
に
あ
る

と
い
う
声
が
強
く
な
っ
て
い
き
ま
し
た
。

２
０
０
０
年
代
に
入
っ
て
か
ら
は
、後
で

お
話
し
す
る
よ
う
に
、米
国
に
お
い
て

は
株
主
主
権
か
ら
の
揺
り
戻
し
の
動
き

が
あ
っ
た
も
の
の
、日
本
に
お
い
て
は
、

２
０
０
８
年
の
リ
ー
マ
ン・
シ
ョ
ッ
ク
後
の

不
況
期
に
も「
企
業
価
値
向
上
を
め
ざ
せ
」

と
い
っ
た
声
が
続
き
ま
し
た
。２
０
１
０

年
代
に
入
る
と
、
第
二
次
安
倍
政
権
の

ア
ベ
ノ
ミ
ク
ス
の「
３
本
の
矢
」の
一
つ
で
あ

る
成
長
戦
略
に
お
い
て
、株
主
主
権
の
視

点
が
色
濃
い
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス

改
革
が
打
ち
出
さ
れ
ま
し
た
。企
業
も
こ

れ
に
呼
応
し
て
、株
主
へ
の
還
元
を
強
く

意
識
す
る
よ
う
に
な
り
、配
当
を
増
や
し

て
き
た
の
で
す
。

一
方
、米
国
な
ど
海
外
で
は
２
０
０
０

年
代
初
頭
か
ら
、先
述
の
よ
う
に
古
典
的

な
物
的
資
本
主
義
か
ら
人
的
資
本
主
義

へ
の
シ
フ
ト
が
鮮
明
と
な
り
、株
主
主
義

か
ら
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
主
義
へ
、日
本

と
は
逆
方
向
の
動
き
が
見
ら
れ
ま
し
た
。

一
つ
の
き
っ
か
け
は
、２
０
０
１
年
の

エ
ン
ロ
ン
事
件
＊
で
す
。こ
の
事
件
で
、株
主

の
利
益
や
株
価
の
上
昇
の
み
に
偏
重
す

る
経
営
に
疑
問
が
持
た
れ
る
よ
う
に
な

り
ま
し
た
。以
後
、ア
ニ
ュ
ア
ル
レ
ポ
ー
ト

（
年
次
報
告
書
）な
ど
で
Ｃ
Ｓ
Ｒ（
企
業
の

社
会
的
責
任
）に
関
す
る
記
載
や
、株
主

以
外
の
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
へ
の
言
及

が
目
立
つ
よ
う
に
な
り
ま
し
た
。企
業
に

お
け
る
人
財
活
用
や
社
会
貢
献
が
重
視

さ
れ
る
よ
う
に
な
っ
た
の
も
こ
の
頃
か

ら
で
す
。

ま
た
、２
０
０
８
年
の
世
界
金
融
危
機

を
き
っ
か
け
に
し
て
、ア
メ
リ
カ
国
内
の

所
得
格
差
や
富
の
偏
在
が
問
題
と
さ
れ

る
よ
う
に
な
り（W

e are the 99%
 

運
動
な
ど
）、豊
か
な
人
を
さ
ら
に
富
ま

せ
る
株
主
第
一
主
義
へ
の
反
省
が
強
ま
っ

て
い
き
ま
し
た
。そ
の
一
方
で
、現
実
の

社
会
に
お
い
て
は
、Ｇ
Ａ
Ｆ
Ａ
に
代
表
さ

れ
る
人
的
資
本
こ
そ
が
競
争
力
の
源
泉

と
な
る
企
業
の
シ
ェ
ア
が
高
ま
っ
て
い
き

ま
し
た
。

で
す
か
ら
、２
０
１
９
年
の
ビ
ジ
ネ

ス
・
ラ
ウ
ン
ド
・
テ
ー
ブ
ル（
Ｂ
Ｒ
Ｔ
）の

宣
言
に
対
し
て
、米
国
の
マ
ス
メ
デ
ィ
ア

や
知
識
人
、投
資
家
か
ら「
株
主
重
視
を

や
め
る
の
か
」と
批
判
の
声
が
上
が
っ
た

こ
と
に
、米
国
の
企
業
経
営
者
は
驚
い
た

の
だ
と
言
い
ま
す
。こ
こ
20
年
く
ら
い
、す

で
に
自
分
た
ち
は
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
重

視
で
や
っ
て
き
て
い
る
の
に
、世
間
は
そ
の

よ
う
に
見
て
は
い
な
か
っ
た
の
か
、と
。

こ
の
Ｂ
Ｒ
Ｔ
の
宣
言
に
対
し
、日
本
の

受
け
止
め
方
は
複
雑
で
し
た
。ス
テ
ー
ク

ホ
ル
ダ
ー
主
義
が
当
た
り
前
の
感
覚
と

し
て
浸
透
し
て
い
る
実
業
界
は
と
も
か

く
、１
９
９
０
年
代
後
半
以
降
、政
府
や

金
融
業
界
は
株
主
主
義
の
方
向
へ
と
動

い
て
き
て
い
た
た
め
、大
き
な
衝
撃
を
受

け
た
よ
う
な
の
で
す
。

実
は
学
者
の
世
界
も
同
様
で
、私
が

２
０
１
２
年
に『
株
主
主
権
を
超
え
て
―

ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
型
企
業
の
理
論
と

実
証
』（
東
洋
経
済
新
報
社
）を
上
梓
し
た

折
に
は
、他
の
研
究
者
か
ら
、「
広
田
さ
ん

は
え
ら
く
思
い
切
っ
た
異
説
を
唱
え
る

ね
」と
言
わ
れ
た
ほ
ど
で
す（
笑
）。

資
本
主
義
の
姿
は
、そ
の
と
き
ど
き
の

経
済
や
社
会
、政
治
の
状
況
に
よ
っ
て
変

化
し
ま
す
が
、今
は
ま
さ
に
世
界
全
体
が

ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
型
へ
向
か
っ
て
い
る

と
言
え
る
で
し
ょ
う
。

資
本
主
義
の
姿
は
一
様
で
は
な
い

―
―
株
主
主
権
論
が
主
流
だ
っ
た
頃
か

ら
、広
田
先
生
は
な
ぜ
、ス
テ
ー
ク
ホ
ル

ダ
ー
型
企
業
に
着
目
さ
れ
る
よ
う
に
な
っ

た
の
で
し
ょ
う
か
。
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１
９
９
０
年
代
の
終
わ
り
頃
か
ら

コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
の
研
究
を

手
掛
け
て
い
た
の
で
す
が
、そ
の
ベ
ー
ス

に
あ
る「
エ
ー
ジ
ェ
ン
シ
ー
理
論
」に
違
和

感
を
覚
え
た
た
め
で
す
。エ
ー
ジ
ェ
ン

シ
ー
理
論
で
は
、企
業
の
所
有
者
は
株
主

で
あ
り
、そ
の
代
理
人（
エ
ー
ジ
ェ
ン
ト
）

で
あ
る
経
営
者
は
株
主
の
利
益
を
最
大

化
す
る
よ
う
に
行
動
す
べ
き
、と
い
う
こ

と
が
前
提
と
な
っ
て
い
ま
す
。そ
の
う
え

で
、株
主
に
よ
る
経
営
者
の
規
律
づ
け

（
経
営
者
の
報
酬
や
取
締
役
会
の
構
造
）

に
つ
い
て
議
論
し
ま
す
。

と
こ
ろ
が
、日
本
の
経
済
や
企
業
経
営

を
観
察
し
て
み
る
と
、ど
う
も
う
ま
く
当

て
は
ま
ら
な
い
。そ
も
そ
も
日
本
の
場

合
、個
人
の
金
融
資
産
の
う
ち
約
半
分
が

預
貯
金
で
、株
式
の
割
合
は
10
％
ほ
ど
し

か
あ
り
ま
せ
ん
。一
方
、米
国
で
は
確
定

拠
出
年
金
の
運
用
な
ど
が
進
ん
だ
た
め
、

個
人
の
金
融
資
産
に
占
め
る
株
式
の
比

率
は（
年
金・投
信
を
通
じ
た
株
式
保
有
を

含
め
る
と
）50
%
を
超
え
て
お
り
、株
主
利

益
の
最
大
化
と
い
う
考
え
は
、世
間
一
般

に
ま
だ
受
け
入
れ
ら
れ
や
す
い
。日
本
の

場
合
は
、会
社
の
経
営
理
念
を
見
て
も
、

「
社
会
の
た
め
」「
顧
客
第
一
」「
従
業
員

の
幸
せ
」な
ど
と
謳
う
企
業
が
ほ
と
ん
ど

で
す
。

ま
た
、企
業
を
動
か
し
て
い
る
の
は
本

当
に
経
営
者
だ
け
な
の
か
、と
い
う
疑
問

も
あ
り
ま
し
た
。ト
ッ
プ
ダ
ウ
ン
的
な
要

素
が
強
い
ア
メ
リ
カ
な
ら
い
ざ
知
ら
ず
、

ボ
ト
ム
ア
ッ
プ
経
営
が
主
流
の
日
本
企

業
で
は
ど
う
か
。従
業
員
を
無
視
し
た
経

営
は
で
き
な
い
の
で
は
な
い
か
。そ
こ

で
、日
本
企
業
の
経
営
者
層
に
イ
ン
タ

ビ
ュ
ー
を
し
た
と
こ
ろ
、や
は
り
株
主
だ

け
で
な
く
、従
業
員
や
取
引
先
と
い
っ
た

さ
ま
ざ
ま
な
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
間
で

バ
ラ
ン
ス
を
と
っ
て
経
営
し
て
い
る
こ
と

が
わ
か
り
ま
し
た
。

そ
し
て
さ
ら
に
研
究
を
進
め
る
な
か

で
、大
陸
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
や
ス
カ
ン
ジ
ナ
ビ
ア

諸
国
な
ど
の
企
業
も
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー

型
だ
と
い
う
こ
と
が
わ
か
っ
て
き
た
の

で
す
。実
は
そ
う
し
た
こ
と
は
以
前
か
ら

言
わ
れ
て
い
ま
し
た（
一
例
を
あ
げ
れ
ば
、

フ
ラ
ン
ス
の
実
業
家
ア
ル
ベ
ー
ル
氏
に

よ
る
、個
人
の
成
功
と
短
期
的
利
益
を
重

視
す
る「
ア
ン
グ
ロ
サ
ク
ソ
ン
型
」と
、集

団
で
の
成
功
と
長
期
的
利
益
を
重
視
す

る「
ラ
イ
ン
型
」の
分
類
な
ど
）。

こ
の
資
本
主
義
の
型
を
社
会
経
済
制

度
と
関
連
さ
せ
て
考
察
し
た
の
が
、社
会

経
済
学
者
の
ホ
ー
ル
氏
と
ソ
ス
キ
ス
氏
ら

の「
資
本
主
義
の
多
様
性
」（Varieties of 

Capitalism

）の
研
究
で
す
。彼
ら
は
、

世
界
各
国
の
資
本
主
義
を
、英
国
・
米
国
・

カ
ナ
ダ
に
代
表
さ
れ
る「
自
由
な
市
場

経
済（Liberal M

arket Econom
ies

：

Ｌ
Ｍ
Ｅ
）」と
、ド
イ
ツ
、フ
ラ
ン
ス
な
ど
の

大
陸
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
諸
国
、ス
ウ
ェ
ー
デ
ン
、

ノ
ル
ウ
ェ
ー
な
ど
の
北
欧
諸
国
、そ
し
て

日
本
、韓
国
な
ど
の
ア
ジ
ア
諸
国
に
代
表

さ
れ
る
「
調
整
さ
れ
た
市
場
経
済

（Coordinated M
arket Econom

ies

：

C
M
E
」の
二
種
類
に
分
類
し
ま
し
た
。

経
済
を
市
場
で
動
か
す
か
、

組
織
で
動
か
す
か

―
―
そ
れ
ぞ
れ
、ど
の
よ
う
な
違
い
が
あ

る
の
で
し
ょ
う
か
。
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Ｌ
Ｍ
Ｅ
と
Ｃ
Ｍ
Ｅ
の
違
い
は
、そ

の
国
の
経
済
を
市
場
で
動
か
す
か（
Ｌ
Ｍ

Ｅ
）、企
業
・
政
府
な
ど
の
組
織
で
動
か
す

か（
Ｃ
Ｍ
Ｅ
）に
あ
り
ま
す
。Ｌ
Ｍ
Ｅ
で
は
、

企
業
に
は
株
主
利
益
の
最
大
化
が
期
待

さ
れ
、株
主
の
権
利
を
保
障
す
る
法
制

度
が
整
備
さ
れ
て
い
ま
す
。企
業
の
パ

フ
ォ
ー
マ
ン
ス
も
短
期
的
な
利
益
や
株

価
で
測
ら
れ
る
傾
向
が
強
い
。そ
し
て
従

業
員
に
対
し
て
は
、企
業
側
が
比
較
的
自

由
に
解
雇
で
き
る
し
く
み
が
あ
り
ま
す
。

い
わ
ゆ
る
株
主
第
一
主
義
の
企
業
が
多

い
わ
け
で
す
。

一
方
、Ｃ
Ｍ
Ｅ
の
国
で
は「
ス
テ
ー
ク

ホ
ル
ダ
ー
主
義
」の
企
業
が
多
く
、企
業

は
共
同
体
で
あ
り
、企
業
の
パ
フ
ォ
ー
マ

ン
ス
も
長
期
的
な
存
続
・
成
長
や
、ス

テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
に
利
益
や
満
足
を
生

み
出
し
て
い
る
か
ど
う
か
で
評
価
さ
れ

ま
す
。ま
た
、政
府
の
介
入
の
程
度
が
大

き
く
、労
働
者
を
保
護
す
る
法
律
が
整
い
、

企
業
に
は
従
業
員
の
権
利
を
守
る
こ
と

が
期
待
さ
れ
て
い
ま
す
。そ
の
証
拠
に
、

も
し
日
本
で
、E
メ
ー
ル
1
本
で
従
業
員

の
20
%
を
解
雇
す
る
な
ど
と
通
知
し
た

ら
、大
騒
ぎ
に
な
り
ま
す
よ
ね
。

私
は
こ
の
二
つ
の
タ
イ
プ
を
さ
ら
に

詳
し
く
比
較
研
究
を
し
て
い
る
の
で
す

が
、一
長
一
短
が
あ
り
ま
す
。例
え
ば
、

Ｌ
Ｍ
Ｅ
の
ほ
う
が
ベ
ン
チ
ャ
ー
を
中
心
に

ラ
デ
ィ
カ
ル
な（
急
進
的
な
）イ
ノ
ベ
ー

シ
ョ
ン
が
起
こ
り
や
す
い
。や
は
り
新
し

い
発
明
に
お
い
て
は
、ベ
ン
チ
ャ
ー
キ
ャ

ピ
タ
ル
に
よ
る
資
金
提
供
も
含
め
、資
本

が
大
き
な
力
を
持
ち
ま
す
。一
方
、Ｃ
Ｍ
Ｅ

で
は
大
企
業
の
中
長
期
の
研
究
開
発
を

ベ
ー
ス
に
、イ
ン
ク
レ
メ
ン
タ
ル
な（
漸
増

の
）イ
ノ
ベ
ー
シ
ョ
ン
、す
な
わ
ち
既
存
の

製
品
の
改
良
・
改
善
に
長
け
て
い
ま
す
。

産
業
構
造
に
よ
る
違
い
も
あ
っ
て
、前

者
は
バ
イ
オ
や
I
T
、金
融
が
強
い
し
、

後
者
は
自
動
車
や
機
械
、化
学
な
ど
の
産

業
に
強
み
を
持
っ
て
い
ま
す
。

文
化
や
宗
教
、国
民
性
の
違
い
を

反
映
し
た
資
本
主
義

―
―
Ｌ
Ｍ
Ｅ
と
Ｃ
Ｍ
Ｅ
に
分
か
れ
る
要

因
は
ど
こ
に
あ
る
の
で
し
ょ
う
か
。
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複
数
の
理
由
が
あ
り
ま
す
。一
つ

は
国
民
性
や
文
化
の
違
い
に
よ
る
も
の

で
す
。Ｌ
Ｍ
Ｅ
の
国
々
で
は
、個
人
主
義

的
な
文
化
を
持
ち
、リ
ス
ク
を
恐
れ
な

い
人
が
多
い
傾
向
に
あ
り
ま
す
。一
方
、

Ｃ
Ｍ
Ｅ
の
国
々
は
共
同
体
主
義
的
で
堅

実
・
安
定
を
好
む
文
化
を
持
ち
ま
す
。

宗
教
の
影
響
も
あ
る
で
し
ょ
う
。Ｌ
Ｍ

Ｅ
の
米
国
や
英
国
は
プ
ロ
テ
ス
タ
ン
ト

の
国
で
あ
り
、職
業
は
神
が
与
え
た
天
職

で
あ
っ
て
、そ
の
務
め
を
果
た
し
て
利
潤

を
得
る
こ
と
に
何
も
恥
じ
る
こ
と
は
な

い
、と
い
う
考
え
が
ベ
ー
ス
に
あ
り
ま
す
。

一
方
、Ｃ
Ｍ
Ｅ
に
多
い
カ
ト
リ
ッ
ク
の

国
々
で
は
、企
業
は
社
会
に
責
任
を
持

ち
、利
益
を
上
げ
る
だ
け
で
な
く
、人
々

の
幸
福
を
考
え
る
義
務
が
あ
る
と
い
う

考
え
に
基
づ
い
て
い
ま
す
。

さ
ら
に
、法
律
体
系
の
違
い
も
大
き

い
。英
国
や
米
国
は
コ
モ
ン・ロ
ー（
英
米

法
、判
例
法
主
義
）を
、大
陸
ヨ
ー
ロ
ッ
パ

や
日
本
な
ど
は
シ
ビ
ル
・ロ
ー（
大
陸
法
、

成
文
法
主
義
）を
採
用
し
て
い
ま
す
。コ

モ
ン・ロ
ー
は
株
主
の
権
利
を
強
く
保
護

し
、シ
ビ
ル
・
ロ
ー
は
労
働
市
場
を
規
制

す
る
傾
向
が
あ
り
ま
す
。こ
の
法
律
の
違

い
に
よ
っ
て
株
主
を
保
護
す
る
の
か
、労

働
者
を
保
護
す
る
の
か
、企
業
の
行
動
も

変
わ
っ
て
く
る
わ
け
で
す
ね
。

 

実
際
に
私
が
、１
９
７
０
年
代
か
ら

現
在
ま
で
の
フ
ォ
ー
チ
ュ
ン・
グ
ロ
ー
バ
ル

５
０
０
企
業
の
デ
ー
タ
で
分
析
し
た
結

果
、い
つ
の
時
代
を
と
っ
て
も
、両
者
に

は
株
主
資
本
利
益
率（
Ｒ
Ｏ
Ｅ
）に
差
が

あ
り
、Ｌ
Ｍ
Ｅ
の
国
の
企
業
の
ほ
う
が
利

益
率
が
高
い
こ
と
が
わ
か
っ
て
い
ま
す
。

た
だ
し
、Ｌ
Ｍ
Ｅ
の
企
業
で
は「
大
規
模

な
雇
用
削
減
を
す
る
確
率
」が
高
く
雇
用

の
安
定
性
が
低
い
。ま
た
、「
10
年
以
内
に

他
企
業
に
買
収
さ
れ
る
確
率
」も
高
い
、

つ
ま
り
企
業
の
存
続
年
数
が
短
い
。一
方
、

Ｃ
Ｍ
Ｅ
の
企
業
は
そ
の
逆
で
、利
益
率
は

低
い
け
れ
ど
、雇
用
の
安
定
性
が
高
く
、

存
続
年
数
も
長
い
傾
向
が
あ
り
ま
す
＊
。

た
だ
、こ
こ
10
年
は
C
M
E
の
企
業
の

利
益
率
が
上
が
っ
て
き
て
い
る
の
に
対

し
て
、Ｌ
Ｍ
Ｅ
の
企
業
の
雇
用
の
安
定
性

が
上
が
っ
て
き
て
い
る
。つ
ま
り
、両
者
が

近
づ
い
て
き
て
お
り
、多
く
の
国
の
多
様

な
産
業
に
お
い
て
、株
主
を
含
め
た
ス

テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
全
体
の
利
益
を
考
え

る
人
的
資
本
主
義
へ
と
収
斂
し
て
き
て

い
る
と
言
え
ま
す
。

実
は
こ
う
し
た「
株
主
重
視
に
向
か
う

動
き
」と「
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
重
視
に

向
か
う
動
き
」は
、長
い
歴
史
で
見
る
と

常
に
起
き
て
い
て
、振
り
子
の
よ
う
に
振

れ
て
い
る
の
で
す
。Ｌ
Ｍ
Ｅ
の
代
表
的
な

国
で
あ
る
米
国
で
す
ら
、１
９
６
０
〜

１
９
７
０
年
頃
に
は
、従
業
員
の
雇
用
と

福
祉
に
配
慮
し
て
大
企
業
の
経
営
が
行

わ
れ
て
い
た
時
期
が
あ
り
ま
す
。そ
れ
が

株
主
重
視
に
な
っ
た
の
は
、１
９
８
０
年

代
の
レ
ー
ガ
ン
大
統
領
の
市
場
重
視
の

政
策
や
機
関
投
資
家
の
台
頭
な
ど
の
影

響
に
よ
る
も
の
で
す
。

こ
の
よ
う
に
、そ
の
時
代
の
政
治
・
政

策・経
済
の
状
況
に
応
じ
て
、「
株
主
重
視
」

と「
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
重
視
」の
バ
ラ

ン
ス
は
変
わ
り
ま
す
。そ
し
て
21
世
紀
の

今
、こ
れ
ま
で
株
主
主
権
を
貫
い
て
き
た

国
々
も
、ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
型
へ
傾
き

つ
つ
あ
る
と
言
え
ま
す
。

＊ 

エ
ン
ロ
ン
事
件
：
世
界
最
大
手
の
エ
ネ
ル
ギ
ー
販
売
会
社

エ
ン
ロ
ン
の
不
正
発
覚
事
件
の
こ
と
。簿
外
債
務
の
隠
蔽
な

ど
が
明
る
み
に
出
て
、株
価
が
暴
落
、１
６
０
億
ド
ル
の
巨
額

負
債
で
倒
産
し
た
。そ
の
後
、さ
ま
ざ
ま
な
企
業
の
不
正
会
計

が
次
々
に
明
ら
か
に
な
り
、米
国
全
体
の
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ

バ
ナ
ン
ス
が
問
わ
れ
る
よ
う
に
な
っ
た
。

資
本
主
義
の

二
つ
の
顔

第
2
回

2829



記事の続きをWebマガジン

「Executive Foresight Online」

に掲載しています。

「
モ
ノ
の
資
本
主
義
」か
ら

「
人
の
資
本
主
義
」へ

―
―
な
ぜ
今
、「
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
資

本
主
義
」が
注
目
さ
れ
て
い
る
の
で
し
ょ

う
か
。

広
田　
一
番
の
理
由
は
、資
本
主
義
そ
の

も
の
が「
物
的
資
本
主
義
」か
ら「
人
的

資
本
主
義
」へ
変
化
し
て
い
る
こ
と
だ
と

思
い
ま
す
。

チ
ャ
ー
ル
ズ
・
チ
ャ
ッ
プ
リ
ン
の
映
画

『
モ
ダ
ン・
タ
イ
ム
ス
』（
１
９
３
６
年
）を

ご
存
じ
だ
と
思
い
ま
す
が
、あ
の
映
画
に

描
か
れ
た
よ
う
に
、20
世
紀
初
頭
の
企
業

の
競
争
力
の
源
泉
は
、大
規
模
な
オ
ー
ト

メ
ー
シ
ョ
ン
の
工
場
で
あ
り
機
械
で
し

た
。労
働
者
は
、あ
た
か
も
機
械
の
一
部
の

よ
う
に
、企
業
に
単
純
労
働
を
提
供
し
て

賃
金
を
受
け
取
る
存
在
で
し
か
な
か
っ

た
。つ
ま
り
、企
業
経
営
に
と
っ
て
重
要
な

の
は
工
場
や
機
械
な
ど
の
物
的
資
本
で

あ
っ
て
、そ
う
し
た
資
本
を
整
え
る
た
め

に
は
膨
大
な
資
金
が
必
要
だ
っ
た
わ
け

で
す
。だ
か
ら
こ
そ
、企
業
は
資
金
を
提

供
し
て
く
れ
る
株
主
を
重
視
し
て
、利
益

を
還
元
し
て
き
ま
し
た
。そ
れ
が
古
典
的

な
資
本
主
義
の
姿
で
す
。

と
こ
ろ
が
、時
代
が
下
っ
て
豊
か
な
社

会
に
近
づ
き
、モ
ノ
へ
の
欲
求
が
そ
れ
な

り
に
満
た
さ
れ
る
よ
う
に
な
る
と
、単
に

設
備
な
ど
の
資
本
を
充
実
さ
せ
れ
ば
ビ
ジ

ネ
ス
が
う
ま
く
い
く
時
代
で
は
な
く
な
り

ま
し
た
。人
々
が
企
業
に
対
し
て
、よ
り

高
品
質
な
モ
ノ
や
新
し
い
商
品
・
サ
ー
ビ

ス
を
求
め
る
よ
う
に
な
っ
た
た
め
で
す
。

そ
の
実
現
の
た
め
に
は
、人
間
に
よ
る
創

意
工
夫
や
ア
イ
デ
ア
、研
究
開
発
、イ
ノ

ベ
ー
シ
ョ
ン
が
欠
か
せ
ま
せ
ん
。従
業
員

の
知
識
や
能
力
、や
る
気
と
い
っ
た「
人
的

資
本
」が
競
争
力
の
源
泉
に
な
っ
た
と
言

え
ま
す
。そ
し
て
従
業
員
の
側
も
、企
業

に
対
し
て
給
料
だ
け
で
な
く
、仕
事
の
や

り
が
い
や
自
己
実
現
、働
き
や
す
さ
、雇

用
の
保
障
な
ど
、金
銭
プ
ラ
ス
ア
ル
フ
ァ

の
価
値
を
求
め
る
よ
う
に
な
り
ま
し
た
。

か
つ
て
は
、原
材
料
な
ど
を
提
供
し
て

代
金
を
受
け
取
る
だ
け
だ
っ
た
取
引
先

も
、企
業
の
商
品
・
サ
ー
ビ
ス
の
開
発
や

生
産
に
お
い
て
重
要
な
役
割
を
果
た
す
よ

う
に
な
り
、代
金
だ
け
で
な
く
、や
は
り

プ
ラ
ス
ア
ル
フ
ァ
の
価
値
を
求
め
る
よ

う
に
な
っ
て
い
ま
す
。つ
ま
り
、今
や
企
業

は
、株
主
に
加
え
て
、顧
客・従
業
員・取
引

先
な
ど
の
株
主
以
外
の
ス
テ
ー
ク
ホ
ル

ダ
ー
に
対
し
て
も
、価
値
を
生
み
出
す
存

在
と
な
っ
て
い
る
の
で
す
。

こ
の
よ
う
に
、経
済
の
成
長
や
成
熟
化

に
伴
い
人
々
の
意
識
や
生
活
が
変
化
し
た

こ
と
が
、現
在
の
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
重

視
の
潮
流
の
背
景
に
あ
る
と
言
え
ま
す
。

E
S
G
投
資
に
よ
る

株
主
の
意
識
の
変
化
も

広
田　

ま
た
近
年
、ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー

型
経
営
が
求
め
ら
れ
る
よ
う
に
な
っ
た

背
景
に
は
、株
主
自
体
の
意
向
も
あ
り
ま

す
。急
拡
大
し
て
い
る
Ｅ
Ｓ
Ｇ
投
資
が
そ

の
一
例
で
す
。

現
在
、気
候
変
動
な
ど
の
地
球
環
境
問

題
に
加
え
て
、特
に
米
国
や
英
国
で
目
立

つ
所
得
格
差
や
富
の
偏
在
と
い
っ
た
社

会
問
題
が
存
在
し
ま
す
。環
境
問
題
や
社

会
問
題
は
、地
球
や
人
類
の
存
続
、世
界

の
資
本
主
義
・
経
済
活
動
の
持
続
可
能
性

を
脅
か
す
も
の
で
あ
り
、そ
れ
ら
に
配
慮

し
な
け
れ
ば
、企
業
活
動
そ
の
も
の
が
行

き
詰
ま
る
よ
う
に
な
り
、そ
の
結
果
、株

主
も
長
期
的
な
株
式
の
リ
タ
ー
ン
を
得

ら
れ
な
く
な
り
ま
す
。

さ
ら
に
は
、投
資
家
も
人
間
で
す
か

ら
、自
ら
の
資
金
の
運
用
に
お
い
て
単
に

金
銭
的
利
益
だ
け
を
追
い
求
め
て
い
る

わ
け
で
は
あ
り
ま
せ
ん
。豊
か
な
社
会
の

中
で
、自
分
自
身
の
生
存
や
健
康
、雇

用
、子
孫
の
繁
栄
に
関
心
を
持
つ
な
か

で
、多
少
リ
タ
ー
ン
は
少
な
か
っ
た
と
し

て
も
、社
会
に
貢
献
す
る
企
業
の
株
式
を

保
有
す
る
こ
と
に
満
足
感
を
得
る
人
が

増
え
つ
つ
あ
る
。そ
の
傾
向
は
特
に
ミ
レ

ニ
ア
ル
世
代（
１
９
８
０
〜
１
９
９
6
年

生
ま
れ
）で
顕
著
に
見
ら
れ
ま
す
。そ
う

し
た
こ
と
も
、ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
重
視

の
経
営
が
注
目
さ
れ
て
い
る
理
由
の
一
つ

と
言
え
る
で
し
ょ
う
。

ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
重
視
は

ど
う
受
け
止
め
ら
れ
た
か

―
―
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
資
本
主
義
と

い
う
の
は
、そ
も
そ
も
日
本
企
業
に
は
な

じ
み
や
す
い
考
え
方
の
よ
う
に
思
う
の

で
す
が
。

広
田　

日
本
は
戦
後
、資
本
が
過
少
だ
っ

た
た
め
、製
造
業
を
は
じ
め
と
す
る
多
く

の
企
業
が
資
本
の
制
約
の
下
で
さ
ま
ざ
ま

に
工
夫
を
凝
ら
し
、独
自
の
生
産
シ
ス
テ

ム
を
築
い
て
き
ま
し
た
。一
橋
大
学
名
誉

教
授（
現
・
国
際
大
学
学
長
）の
伊
丹
敬
之

先
生
が
か
つ
て「
人
本
主
義
」と
呼
ん
だ

よ
う
に
、日
本
の
企
業
は
以
前
か
ら
人
間

の
知
恵
を
生
か
し
つ
つ
競
争
力
を
高
め

て
き
た
と
言
え
ま
す
。

と
こ
ろ
が
１
９
９
０
年
代
後
半
か
ら
、

日
本
企
業
の
株
主
に
外
国
人
投
資
家
が

増
え
て
き
て
、利
益
率
を
も
っ
と
高
め
、

得
ら
れ
た
利
益
を
株
主
に
還
元
す
る
よ

う
、要
望
が
強
ま
り
ま
し
た
。政
府
や
経
済

界
、マ
ス
コ
ミ
に
お
い
て
も
、日
本
経
済

の
低
迷
は
株
主
主
権
の
不
徹
底
に
あ
る

と
い
う
声
が
強
く
な
っ
て
い
き
ま
し
た
。

２
０
０
０
年
代
に
入
っ
て
か
ら
は
、後
で

お
話
し
す
る
よ
う
に
、米
国
に
お
い
て

は
株
主
主
権
か
ら
の
揺
り
戻
し
の
動
き

が
あ
っ
た
も
の
の
、日
本
に
お
い
て
は
、

２
０
０
８
年
の
リ
ー
マ
ン・
シ
ョ
ッ
ク
後
の

不
況
期
に
も「
企
業
価
値
向
上
を
め
ざ
せ
」

と
い
っ
た
声
が
続
き
ま
し
た
。２
０
１
０

年
代
に
入
る
と
、
第
二
次
安
倍
政
権
の

ア
ベ
ノ
ミ
ク
ス
の「
３
本
の
矢
」の
一
つ
で
あ

る
成
長
戦
略
に
お
い
て
、株
主
主
権
の
視

点
が
色
濃
い
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス

改
革
が
打
ち
出
さ
れ
ま
し
た
。企
業
も
こ

れ
に
呼
応
し
て
、株
主
へ
の
還
元
を
強
く

意
識
す
る
よ
う
に
な
り
、配
当
を
増
や
し

て
き
た
の
で
す
。

一
方
、米
国
な
ど
海
外
で
は
２
０
０
０

年
代
初
頭
か
ら
、先
述
の
よ
う
に
古
典
的

な
物
的
資
本
主
義
か
ら
人
的
資
本
主
義

へ
の
シ
フ
ト
が
鮮
明
と
な
り
、株
主
主
義

か
ら
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
主
義
へ
、日
本

と
は
逆
方
向
の
動
き
が
見
ら
れ
ま
し
た
。

一
つ
の
き
っ
か
け
は
、２
０
０
１
年
の

エ
ン
ロ
ン
事
件
＊
で
す
。こ
の
事
件
で
、株
主

の
利
益
や
株
価
の
上
昇
の
み
に
偏
重
す

る
経
営
に
疑
問
が
持
た
れ
る
よ
う
に
な

り
ま
し
た
。以
後
、ア
ニ
ュ
ア
ル
レ
ポ
ー
ト

（
年
次
報
告
書
）な
ど
で
Ｃ
Ｓ
Ｒ（
企
業
の

社
会
的
責
任
）に
関
す
る
記
載
や
、株
主

以
外
の
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
へ
の
言
及

が
目
立
つ
よ
う
に
な
り
ま
し
た
。企
業
に

お
け
る
人
財
活
用
や
社
会
貢
献
が
重
視

さ
れ
る
よ
う
に
な
っ
た
の
も
こ
の
頃
か

ら
で
す
。

ま
た
、２
０
０
８
年
の
世
界
金
融
危
機

を
き
っ
か
け
に
し
て
、ア
メ
リ
カ
国
内
の

所
得
格
差
や
富
の
偏
在
が
問
題
と
さ
れ

る
よ
う
に
な
り（W

e are the 99%
 

運
動
な
ど
）、豊
か
な
人
を
さ
ら
に
富
ま

せ
る
株
主
第
一
主
義
へ
の
反
省
が
強
ま
っ

て
い
き
ま
し
た
。そ
の
一
方
で
、現
実
の

社
会
に
お
い
て
は
、Ｇ
Ａ
Ｆ
Ａ
に
代
表
さ

れ
る
人
的
資
本
こ
そ
が
競
争
力
の
源
泉

と
な
る
企
業
の
シ
ェ
ア
が
高
ま
っ
て
い
き

ま
し
た
。

で
す
か
ら
、２
０
１
９
年
の
ビ
ジ
ネ

ス
・
ラ
ウ
ン
ド
・
テ
ー
ブ
ル（
Ｂ
Ｒ
Ｔ
）の

宣
言
に
対
し
て
、米
国
の
マ
ス
メ
デ
ィ
ア

や
知
識
人
、投
資
家
か
ら「
株
主
重
視
を

や
め
る
の
か
」と
批
判
の
声
が
上
が
っ
た

こ
と
に
、米
国
の
企
業
経
営
者
は
驚
い
た

の
だ
と
言
い
ま
す
。こ
こ
20
年
く
ら
い
、す

で
に
自
分
た
ち
は
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
重

視
で
や
っ
て
き
て
い
る
の
に
、世
間
は
そ
の

よ
う
に
見
て
は
い
な
か
っ
た
の
か
、と
。

こ
の
Ｂ
Ｒ
Ｔ
の
宣
言
に
対
し
、日
本
の

受
け
止
め
方
は
複
雑
で
し
た
。ス
テ
ー
ク

ホ
ル
ダ
ー
主
義
が
当
た
り
前
の
感
覚
と

し
て
浸
透
し
て
い
る
実
業
界
は
と
も
か

く
、１
９
９
０
年
代
後
半
以
降
、政
府
や

金
融
業
界
は
株
主
主
義
の
方
向
へ
と
動

い
て
き
て
い
た
た
め
、大
き
な
衝
撃
を
受

け
た
よ
う
な
の
で
す
。

実
は
学
者
の
世
界
も
同
様
で
、私
が

２
０
１
２
年
に『
株
主
主
権
を
超
え
て
―

ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
型
企
業
の
理
論
と

実
証
』（
東
洋
経
済
新
報
社
）を
上
梓
し
た

折
に
は
、他
の
研
究
者
か
ら
、「
広
田
さ
ん

は
え
ら
く
思
い
切
っ
た
異
説
を
唱
え
る

ね
」と
言
わ
れ
た
ほ
ど
で
す（
笑
）。

資
本
主
義
の
姿
は
、そ
の
と
き
ど
き
の

経
済
や
社
会
、政
治
の
状
況
に
よ
っ
て
変

化
し
ま
す
が
、今
は
ま
さ
に
世
界
全
体
が

ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
型
へ
向
か
っ
て
い
る

と
言
え
る
で
し
ょ
う
。

資
本
主
義
の
姿
は
一
様
で
は
な
い

―
―
株
主
主
権
論
が
主
流
だ
っ
た
頃
か

ら
、広
田
先
生
は
な
ぜ
、ス
テ
ー
ク
ホ
ル

ダ
ー
型
企
業
に
着
目
さ
れ
る
よ
う
に
な
っ

た
の
で
し
ょ
う
か
。

広
田
　
１
９
９
０
年
代
の
終
わ
り
頃
か
ら

コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
の
研
究
を

手
掛
け
て
い
た
の
で
す
が
、そ
の
ベ
ー
ス

に
あ
る「
エ
ー
ジ
ェ
ン
シ
ー
理
論
」に
違
和

感
を
覚
え
た
た
め
で
す
。エ
ー
ジ
ェ
ン

シ
ー
理
論
で
は
、企
業
の
所
有
者
は
株
主

で
あ
り
、そ
の
代
理
人（
エ
ー
ジ
ェ
ン
ト
）

で
あ
る
経
営
者
は
株
主
の
利
益
を
最
大

化
す
る
よ
う
に
行
動
す
べ
き
、と
い
う
こ

と
が
前
提
と
な
っ
て
い
ま
す
。そ
の
う
え

で
、株
主
に
よ
る
経
営
者
の
規
律
づ
け

（
経
営
者
の
報
酬
や
取
締
役
会
の
構
造
）

に
つ
い
て
議
論
し
ま
す
。

と
こ
ろ
が
、日
本
の
経
済
や
企
業
経
営

を
観
察
し
て
み
る
と
、ど
う
も
う
ま
く
当

て
は
ま
ら
な
い
。そ
も
そ
も
日
本
の
場

合
、個
人
の
金
融
資
産
の
う
ち
約
半
分
が

預
貯
金
で
、株
式
の
割
合
は
10
％
ほ
ど
し

か
あ
り
ま
せ
ん
。一
方
、米
国
で
は
確
定

拠
出
年
金
の
運
用
な
ど
が
進
ん
だ
た
め
、

個
人
の
金
融
資
産
に
占
め
る
株
式
の
比

率
は（
年
金・投
信
を
通
じ
た
株
式
保
有
を

含
め
る
と
）50
%
を
超
え
て
お
り
、株
主
利

益
の
最
大
化
と
い
う
考
え
は
、世
間
一
般

に
ま
だ
受
け
入
れ
ら
れ
や
す
い
。日
本
の

場
合
は
、会
社
の
経
営
理
念
を
見
て
も
、

「
社
会
の
た
め
」「
顧
客
第
一
」「
従
業
員

の
幸
せ
」な
ど
と
謳
う
企
業
が
ほ
と
ん
ど

で
す
。

ま
た
、企
業
を
動
か
し
て
い
る
の
は
本

当
に
経
営
者
だ
け
な
の
か
、と
い
う
疑
問

も
あ
り
ま
し
た
。ト
ッ
プ
ダ
ウ
ン
的
な
要

素
が
強
い
ア
メ
リ
カ
な
ら
い
ざ
知
ら
ず
、

ボ
ト
ム
ア
ッ
プ
経
営
が
主
流
の
日
本
企

業
で
は
ど
う
か
。従
業
員
を
無
視
し
た
経

営
は
で
き
な
い
の
で
は
な
い
か
。そ
こ

で
、日
本
企
業
の
経
営
者
層
に
イ
ン
タ

ビ
ュ
ー
を
し
た
と
こ
ろ
、や
は
り
株
主
だ

け
で
な
く
、従
業
員
や
取
引
先
と
い
っ
た

さ
ま
ざ
ま
な
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
間
で

バ
ラ
ン
ス
を
と
っ
て
経
営
し
て
い
る
こ
と

が
わ
か
り
ま
し
た
。

そ
し
て
さ
ら
に
研
究
を
進
め
る
な
か

で
、大
陸
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
や
ス
カ
ン
ジ
ナ
ビ
ア

諸
国
な
ど
の
企
業
も
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー

型
だ
と
い
う
こ
と
が
わ
か
っ
て
き
た
の

で
す
。実
は
そ
う
し
た
こ
と
は
以
前
か
ら

言
わ
れ
て
い
ま
し
た（
一
例
を
あ
げ
れ
ば
、

フ
ラ
ン
ス
の
実
業
家
ア
ル
ベ
ー
ル
氏
に

よ
る
、個
人
の
成
功
と
短
期
的
利
益
を
重

視
す
る「
ア
ン
グ
ロ
サ
ク
ソ
ン
型
」と
、集

団
で
の
成
功
と
長
期
的
利
益
を
重
視
す

る「
ラ
イ
ン
型
」の
分
類
な
ど
）。

こ
の
資
本
主
義
の
型
を
社
会
経
済
制

度
と
関
連
さ
せ
て
考
察
し
た
の
が
、社
会

経
済
学
者
の
ホ
ー
ル
氏
と
ソ
ス
キ
ス
氏
ら

の「
資
本
主
義
の
多
様
性
」（Varieties of 

Capitalism

）の
研
究
で
す
。彼
ら
は
、

世
界
各
国
の
資
本
主
義
を
、英
国
・
米
国
・

カ
ナ
ダ
に
代
表
さ
れ
る「
自
由
な
市
場

経
済（Liberal M

arket Econom
ies

：

Ｌ
Ｍ
Ｅ
）」と
、ド
イ
ツ
、フ
ラ
ン
ス
な
ど
の

大
陸
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
諸
国
、ス
ウ
ェ
ー
デ
ン
、

ノ
ル
ウ
ェ
ー
な
ど
の
北
欧
諸
国
、そ
し
て

日
本
、韓
国
な
ど
の
ア
ジ
ア
諸
国
に
代
表

さ
れ
る
「
調
整
さ
れ
た
市
場
経
済

（Coordinated M
arket Econom

ies

：

C
M
E
」の
二
種
類
に
分
類
し
ま
し
た
。

経
済
を
市
場
で
動
か
す
か
、

組
織
で
動
か
す
か

―
―
そ
れ
ぞ
れ
、ど
の
よ
う
な
違
い
が
あ

る
の
で
し
ょ
う
か
。

広
田
　
Ｌ
Ｍ
Ｅ
と
Ｃ
Ｍ
Ｅ
の
違
い
は
、そ

の
国
の
経
済
を
市
場
で
動
か
す
か（
Ｌ
Ｍ

Ｅ
）、企
業
・
政
府
な
ど
の
組
織
で
動
か
す

か（
Ｃ
Ｍ
Ｅ
）に
あ
り
ま
す
。Ｌ
Ｍ
Ｅ
で
は
、

企
業
に
は
株
主
利
益
の
最
大
化
が
期
待

さ
れ
、株
主
の
権
利
を
保
障
す
る
法
制

度
が
整
備
さ
れ
て
い
ま
す
。企
業
の
パ

フ
ォ
ー
マ
ン
ス
も
短
期
的
な
利
益
や
株

価
で
測
ら
れ
る
傾
向
が
強
い
。そ
し
て
従

業
員
に
対
し
て
は
、企
業
側
が
比
較
的
自

由
に
解
雇
で
き
る
し
く
み
が
あ
り
ま
す
。

い
わ
ゆ
る
株
主
第
一
主
義
の
企
業
が
多

い
わ
け
で
す
。

一
方
、Ｃ
Ｍ
Ｅ
の
国
で
は「
ス
テ
ー
ク

ホ
ル
ダ
ー
主
義
」の
企
業
が
多
く
、企
業

は
共
同
体
で
あ
り
、企
業
の
パ
フ
ォ
ー
マ

ン
ス
も
長
期
的
な
存
続
・
成
長
や
、ス

テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
に
利
益
や
満
足
を
生

み
出
し
て
い
る
か
ど
う
か
で
評
価
さ
れ

ま
す
。ま
た
、政
府
の
介
入
の
程
度
が
大

き
く
、労
働
者
を
保
護
す
る
法
律
が
整
い
、

企
業
に
は
従
業
員
の
権
利
を
守
る
こ
と

が
期
待
さ
れ
て
い
ま
す
。そ
の
証
拠
に
、

も
し
日
本
で
、E
メ
ー
ル
1
本
で
従
業
員

の
20
%
を
解
雇
す
る
な
ど
と
通
知
し
た

ら
、大
騒
ぎ
に
な
り
ま
す
よ
ね
。

私
は
こ
の
二
つ
の
タ
イ
プ
を
さ
ら
に

詳
し
く
比
較
研
究
を
し
て
い
る
の
で
す

が
、一
長
一
短
が
あ
り
ま
す
。例
え
ば
、

Ｌ
Ｍ
Ｅ
の
ほ
う
が
ベ
ン
チ
ャ
ー
を
中
心
に

ラ
デ
ィ
カ
ル
な（
急
進
的
な
）イ
ノ
ベ
ー

シ
ョ
ン
が
起
こ
り
や
す
い
。や
は
り
新
し

い
発
明
に
お
い
て
は
、ベ
ン
チ
ャ
ー
キ
ャ

ピ
タ
ル
に
よ
る
資
金
提
供
も
含
め
、資
本

が
大
き
な
力
を
持
ち
ま
す
。一
方
、Ｃ
Ｍ
Ｅ

で
は
大
企
業
の
中
長
期
の
研
究
開
発
を

ベ
ー
ス
に
、イ
ン
ク
レ
メ
ン
タ
ル
な（
漸
増

の
）イ
ノ
ベ
ー
シ
ョ
ン
、す
な
わ
ち
既
存
の

製
品
の
改
良
・
改
善
に
長
け
て
い
ま
す
。

産
業
構
造
に
よ
る
違
い
も
あ
っ
て
、前

者
は
バ
イ
オ
や
I
T
、金
融
が
強
い
し
、

後
者
は
自
動
車
や
機
械
、化
学
な
ど
の
産

業
に
強
み
を
持
っ
て
い
ま
す
。

文
化
や
宗
教
、国
民
性
の
違
い
を

反
映
し
た
資
本
主
義

―
―
Ｌ
Ｍ
Ｅ
と
Ｃ
Ｍ
Ｅ
に
分
か
れ
る
要

因
は
ど
こ
に
あ
る
の
で
し
ょ
う
か
。

広
田
　
複
数
の
理
由
が
あ
り
ま
す
。一
つ

は
国
民
性
や
文
化
の
違
い
に
よ
る
も
の

で
す
。Ｌ
Ｍ
Ｅ
の
国
々
で
は
、個
人
主
義

的
な
文
化
を
持
ち
、リ
ス
ク
を
恐
れ
な

い
人
が
多
い
傾
向
に
あ
り
ま
す
。一
方
、

Ｃ
Ｍ
Ｅ
の
国
々
は
共
同
体
主
義
的
で
堅

実
・
安
定
を
好
む
文
化
を
持
ち
ま
す
。

宗
教
の
影
響
も
あ
る
で
し
ょ
う
。Ｌ
Ｍ

Ｅ
の
米
国
や
英
国
は
プ
ロ
テ
ス
タ
ン
ト

の
国
で
あ
り
、職
業
は
神
が
与
え
た
天
職

で
あ
っ
て
、そ
の
務
め
を
果
た
し
て
利
潤

を
得
る
こ
と
に
何
も
恥
じ
る
こ
と
は
な

い
、と
い
う
考
え
が
ベ
ー
ス
に
あ
り
ま
す
。

一
方
、Ｃ
Ｍ
Ｅ
に
多
い
カ
ト
リ
ッ
ク
の

国
々
で
は
、企
業
は
社
会
に
責
任
を
持

ち
、利
益
を
上
げ
る
だ
け
で
な
く
、人
々

の
幸
福
を
考
え
る
義
務
が
あ
る
と
い
う

考
え
に
基
づ
い
て
い
ま
す
。

さ
ら
に
、法
律
体
系
の
違
い
も
大
き

い
。英
国
や
米
国
は
コ
モ
ン・ロ
ー（
英
米

法
、判
例
法
主
義
）を
、大
陸
ヨ
ー
ロ
ッ
パ

や
日
本
な
ど
は
シ
ビ
ル
・ロ
ー（
大
陸
法
、

成
文
法
主
義
）を
採
用
し
て
い
ま
す
。コ

モ
ン・ロ
ー
は
株
主
の
権
利
を
強
く
保
護

し
、シ
ビ
ル
・
ロ
ー
は
労
働
市
場
を
規
制

す
る
傾
向
が
あ
り
ま
す
。こ
の
法
律
の
違

い
に
よ
っ
て
株
主
を
保
護
す
る
の
か
、労

働
者
を
保
護
す
る
の
か
、企
業
の
行
動
も

変
わ
っ
て
く
る
わ
け
で
す
ね
。

 

実
際
に
私
が
、１
９
７
０
年
代
か
ら

現
在
ま
で
の
フ
ォ
ー
チ
ュ
ン・
グ
ロ
ー
バ
ル

５
０
０
企
業
の
デ
ー
タ
で
分
析
し
た
結

果
、い
つ
の
時
代
を
と
っ
て
も
、両
者
に

は
株
主
資
本
利
益
率（
Ｒ
Ｏ
Ｅ
）に
差
が

あ
り
、Ｌ
Ｍ
Ｅ
の
国
の
企
業
の
ほ
う
が
利

益
率
が
高
い
こ
と
が
わ
か
っ
て
い
ま
す
。

た
だ
し
、Ｌ
Ｍ
Ｅ
の
企
業
で
は「
大
規
模

な
雇
用
削
減
を
す
る
確
率
」が
高
く
雇
用

の
安
定
性
が
低
い
。ま
た
、「
10
年
以
内
に

他
企
業
に
買
収
さ
れ
る
確
率
」も
高
い
、

つ
ま
り
企
業
の
存
続
年
数
が
短
い
。一
方
、

Ｃ
Ｍ
Ｅ
の
企
業
は
そ
の
逆
で
、利
益
率
は

低
い
け
れ
ど
、雇
用
の
安
定
性
が
高
く
、

存
続
年
数
も
長
い
傾
向
が
あ
り
ま
す
＊
。

た
だ
、こ
こ
10
年
は
C
M
E
の
企
業
の

利
益
率
が
上
が
っ
て
き
て
い
る
の
に
対

し
て
、Ｌ
Ｍ
Ｅ
の
企
業
の
雇
用
の
安
定
性

が
上
が
っ
て
き
て
い
る
。つ
ま
り
、両
者
が

近
づ
い
て
き
て
お
り
、多
く
の
国
の
多
様

な
産
業
に
お
い
て
、株
主
を
含
め
た
ス

テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
全
体
の
利
益
を
考
え

る
人
的
資
本
主
義
へ
と
収
斂
し
て
き
て

い
る
と
言
え
ま
す
。

実
は
こ
う
し
た「
株
主
重
視
に
向
か
う

動
き
」と「
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
重
視
に

向
か
う
動
き
」は
、長
い
歴
史
で
見
る
と

常
に
起
き
て
い
て
、振
り
子
の
よ
う
に
振

れ
て
い
る
の
で
す
。Ｌ
Ｍ
Ｅ
の
代
表
的
な

国
で
あ
る
米
国
で
す
ら
、１
９
６
０
〜

１
９
７
０
年
頃
に
は
、従
業
員
の
雇
用
と

福
祉
に
配
慮
し
て
大
企
業
の
経
営
が
行

わ
れ
て
い
た
時
期
が
あ
り
ま
す
。そ
れ
が

株
主
重
視
に
な
っ
た
の
は
、１
９
８
０
年

代
の
レ
ー
ガ
ン
大
統
領
の
市
場
重
視
の

政
策
や
機
関
投
資
家
の
台
頭
な
ど
の
影

響
に
よ
る
も
の
で
す
。

こ
の
よ
う
に
、そ
の
時
代
の
政
治
・
政

策・経
済
の
状
況
に
応
じ
て
、「
株
主
重
視
」

と「
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
重
視
」の
バ
ラ

ン
ス
は
変
わ
り
ま
す
。そ
し
て
21
世
紀
の

今
、こ
れ
ま
で
株
主
主
権
を
貫
い
て
き
た

国
々
も
、ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
型
へ
傾
き

つ
つ
あ
る
と
言
え
ま
す
。

さ
ま
ざ
ま
な
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
の
な
か

で
、も
っ
と
も
重
視
す
べ
き
な
の
は「
従
業
員
」

だ
と
広
田
教
授
は
語
る
。

し
か
し
、そ
の
バ
ラ
ン
ス

は
産
業
や
企
業
ご
と
に

異
な
る
と
い
う
。

【
第
3
回
】

従
業
員
が
重
要
で
あ
る
理
由

自
社
が
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
に
与
え
る
価

値
を
、定
量
的
に
評
価
す
る
の
は
難
し
い
。

ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
全
体
を
代
表
し
、公
平

な
目
で
評
価
を
下
す
存

在
と
し
て
重
要
な
役
割

を
担
う
の
が「
独
立
社
外

取
締
役
」だ
。

【
第
4
回
】

経
営
理
念
と

取
締
役
会
の
役
割

【
第
5
回
】

日
本
企
業
の
め
ざ
す
べ
き
道

世
界
が
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
型
へ
向
か
う
な

か
、日
系
企
業
は
い
か
に
競
争
優
位
を
め
ざ

す
べ
き
か
。広
田
教
授
は
、企
業
が
社
会
課

題
を
見
い
だ
し
、そ
の
解

決
に
よ
り
新
た
な
価
値
を

生
み
出
す
こ
と
が
重
要

だ
と
語
る
。

＊ 

詳
し
い
調
査
研
究
結
果
に
つ
い
て
は
、広
田
真
一「
株
主
第
一

主
義
か
、ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
主
義
か
」『
証
券
ア
ナ
リ
ス
ト

ジ
ャ
ー
ナ
ル
』２
０
２
０
年
11 

号
な
ど
に
掲
載
。
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