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一　

は
じ
め
に

　

金
融
庁
お
よ
び
東
京
証
券
取
引
所
が
事
務
局
を
務
め

る
「
ス
チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ
プ
・
コ
ー
ド
及
び
コ
ー
ポ

レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
・
コ
ー
ド
の
フ
ォ
ロ
ー
ア
ッ
プ
会

議
」（
座
長
・
池
尾
和
人
立
正
大
学
経
済
学
部
教
授
。
以
下

「
フ
ォ
ロ
ー
ア
ッ
プ
会
議
」
と
い
う
）
は
、「
未
来
投
資
戦

略
二
〇
一
八
」（
二
〇
一
八
年
六
月
一
五
日
閣
議
決
定
）
等

を
受
け
て
昨
年
一
一
月
よ
り
行
っ
て
き
た
コ
ー
ポ
レ
ー

ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
改
革
に
関
す
る
検
証
お
よ
び
議
論
を
踏

ま
え
、
本
年
四
月
二
四
日
、「
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン

ス
改
革
の
更
な
る
推
進
に
向
け
た
検
討
の
方
向
性

│

『
ス
チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ
プ
・
コ
ー
ド
及
び
コ
ー
ポ
レ
ー

ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
・
コ
ー
ド
の
フ
ォ
ロ
ー
ア
ッ
プ
会
議
』

意
見
書
⑷

│
」（
以
下
「
意
見
書
」
と
い
う
）
を
公
表

し
た
（
注
一
）。
本
稿
で
は
、
意
見
書
の
公
表
の
経
緯
お

よ
び
そ
の
内
容
等
に
つ
い
て
紹
介
す
る
こ
と
と
し
た

い
。
な
お
、
本
稿
中
の
意
見
に
わ
た
る
部
分
に
つ
い
て

は
、
筆
者
ら
の
個
人
的
見
解
で
あ
る
こ
と
を
あ
ら
か
じ

め
申
し
添
え
て
お
く
。

二　

意
見
書
の
公
表
の
経
緯

　

わ
が
国
で
は
二
〇
一
四
年
以
降
、
成
長
戦
略
の
一
環

と
し
て
中
長
期
的
な
企
業
価
値
の
向
上
を
目
指
す
観
点

か
ら
、
二
〇
一
四
年
に
ス
チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ
プ
・
コ
ー

ド
、
二
〇
一
五
年
に
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
・

コ
ー
ド
が
策
定
さ
れ
る
な
ど
、
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ

ン
ス
改
革
の
枠
組
み
が
整
え
ら
れ
て
き
た
。
こ
の
改
革

を
「
形
式
」
か
ら
「
実
質
」
へ
と
深
化
さ
せ
る
た
め
、

フ
ォ
ロ
ー
ア
ッ
プ
会
議
が
二
〇
一
五
年
八
月
に
設
置
さ

れ
た
後
、
そ
こ
で
の
議
論
を
も
と
に
、
二
〇
一
七
年
五

月
に
ス
チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ
プ
・
コ
ー
ド
が
改
訂
さ
れ
、

昨
年
六
月
に
は
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
・
コ
ー
ド

の
改
訂
お
よ
び
「
投
資
家
と
企
業
の
対
話
ガ
イ
ド
ラ
イ

ン
」
の
策
定
が
行
わ
れ
て
い
る
。
そ
れ
ら
の
結
果
と
し

て
、
足
下
で
は
、
多
く
の
機
関
投
資
家
に
お
い
て
個
別

の
議
決
権
行
使
結
果
の
公
表
や
ス
チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ
プ

活
動
報
告
の
公
表
が
進
ん
で
い
る
ほ
か
、
東
京
証
券
取

引
所
の
調
査
（
注
二
）
に
よ
れ
ば
、
市
場
第
一
部
で
は
、

複
数
の
独
立
社
外
取
締
役
を
選
任
す
る
企
業
が
九
割
を

超
え
、
指
名
委
員
会
や
報
酬
委
員
会
を
設
置
す
る
企
業

も
約
半
数
ま
で
増
加
す
る
な
ど
企
業
側
の
取
組
み
に
も

着
実
な
進
捗
が
み
ら
れ
て
い
る
。

　
「
未
来
投
資
戦
略
二
〇
一
八
」
に
お
い
て「
環
境
変
化

コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
改
革
の 

さ
ら
な
る
推
進
に
向
け
た
検
討
の
方
向
性

─�「
ス
チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ
プ
・
コ
ー
ド
及
び
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
・

コ
ー
ド
の
フ
ォ
ロ
ー
ア
ッ
プ
会
議
」意
見
書
⑷

─
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に
応
じ
た
経
営
判
断
、
戦
略
的
・
計
画
的
な
投
資
、
客

観
性
・
適
時
性
・
透
明
性
あ
る
Ｃ
Ｅ
Ｏ
の
選
解
任
、
取

締
役
会
の
多
様
性
確
保
（
ジ
ェ
ン
ダ
ー
や
国
際
性
の
面
を

含
む
）、
政
策
保
有
株
式
の
縮
減
、
企
業
年
金
の
ア
セ
ッ

ト
オ
ー
ナ
ー
と
し
て
の
機
能
発
揮
等
の
課
題
に
係
る
状

況
を
フ
ォ
ロ
ー
ア
ッ
プ
し
つ
つ
、
投
資
の
流
れ
に
お
け

る
各
主
体
の
機
能
発
揮
に
向
け
た
方
策
を
検
討
す
る
」

と
さ
れ
た
こ
と
等
を
受
け
、
昨
年
一
一
月
（
第
一
六
回

会
合
）
よ
り
本
年
四
月
（
第
一
九
回
会
合
）
ま
で
計
四
回

フ
ォ
ロ
ー
ア
ッ
プ
会
議
を
開
催
し
、
改
革
の
実
効
性
を

よ
り
高
め
る
た
め
、
両
コ
ー
ド
改
訂
等
を
踏
ま
え
た
機

関
投
資
家
と
企
業
双
方
の
取
組
み
に
つ
い
て
、
参
考
と

な
り
得
る
好
事
例
の
紹
介
を
含
む
検
証
と
そ
れ
に
基
づ

く
議
論
を
行
っ
た
。
そ
の
中
で
、
複
数
の
企
業
経
営
者

に
対
す
る
改
訂
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
・
コ
ー
ド

に
基
づ
く
取
組
み
に
関
す
る
ヒ
ア
リ
ン
グ
（
注
三
）
を

実
施
し
た
ほ
か
、
海
外
機
関
投
資
家
と
フ
ォ
ロ
ー
ア
ッ

プ
会
議
メ
ン
バ
ー
と
の
意
見
交
換
（
注
四
）
を
実
施
し
、

企
業
の
利
益
追
求
と
密
接
に
関
連
し
た
企
業
理
念
の
明

確
化
、
従
業
員
の
退
職
後
の
備
え
に
対
す
る
企
業
の
責

任
、
長
期
的
視
点
で
の
対
話
の
重
要
性
、
投
資
家
の
期

待
に
対
す
る
上
場
企
業
の
責
任
等
に
つ
い
て
示
唆
を
得

た
。

　

フ
ォ
ロ
ー
ア
ッ
プ
会
議
で
は
、
さ
ら
な
る
課
題
と
し

て
、
企
業
側
に
つ
い
て
、

　

・ 　

指
名
委
員
会
、
報
酬
委
員
会
が
設
置
さ
れ
て
い

な
が
ら
も
、
委
員
構
成
の
偏
り
（
注
五
）
等
に
よ

り
必
ず
し
も
そ
の
機
能
が
十
分
発
揮
さ
れ
て
お
ら

ず
、
必
ず
し
も
企
業
価
値
向
上
の
観
点
か
ら
適
切

な
資
質
を
備
え
た
独
立
社
外
取
締
役
の
選
定
に
つ

な
が
っ
て
い
な
い

　

・ 　

企
業
年
金
の
運
用
資
産
に
占
め
る
政
策
保
有
株

式
が
過
大
と
な
っ
て
い
る
例
（
注
六
）
が
あ
る

　

・ 　

取
締
役
会
の
活
動
内
容
や
実
効
性
評
価
に
つ
い

て
必
ず
し
も
具
体
的
に
説
明
や
情
報
提
供
が
な
さ

れ
て
い
な
い

こ
と
等
が
指
摘
さ
れ
た
。

　

ま
た
、
投
資
家
側
に
つ
い
て
、

　

・ 　

企
業
と
の
対
話
の
中
身
が
依
然
と
し
て
形
式
的

な
も
の
に
と
ど
ま
り
、
中
長
期
的
な
企
業
価
値
向

上
に
十
分
つ
な
が
っ
て
い
な
い

　

・ 　

企
業
開
示
の
充
実
を
求
め
る
一
方
で
自
ら
の
説

明
責
任
を
果
た
す
こ
と
に
必
ず
し
も
積
極
的
で
は

な
い
例
が
あ
る

　

・ 　

コ
ン
プ
ラ
イ
・
オ
ア
・
エ
ク
ス
プ
レ
イ
ン
の
意

義
へ
の
認
識
不
足
等
か
ら
コ
ー
ド
の
遵
守
状
況
の

把
握
が
機
械
的
で
あ
る

こ
と
等
が
指
摘
さ
れ
た
。

　

こ
う
し
た
議
論
を
踏
ま
え
、
フ
ォ
ロ
ー
ア
ッ
プ
会
議

は
、
第
一
九
回
会
合
（
二
〇
一
九
年
四
月
一
〇
日
）
に
お

い
て
、
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
改
革
の
さ
ら
な
る

推
進
に
向
け
た
検
討
の
方
向
性
を
示
す
意
見
書
の
取
り

ま
と
め
を
大
筋
で
了
承
し
、
本
年
四
月
二
四
日
に
意
見

書
を
公
表
し
た
。

　

意
見
書
で
は
、
ス
チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ
プ
に
つ
い
て
、

ス
チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ
プ
・
コ
ー
ド
の
さ
ら
な
る
改
訂
を

見
据
え
、
主
体
（
運
用
機
関
、
ア
セ
ッ
ト
オ
ー
ナ
ー
、
サ
ー

ビ
ス
プ
ロ
バ
イ
ダ
ー
（
議
決
権
行
使
助
言
会
社
、
運
用
コ
ン

サ
ル
タ
ン
ト
））
ご
と
に
当
面
の
課
題
を
挙
げ
た
上
で
、

こ
れ
ら
に
対
す
る
今
後
の
検
討
の
方
向
性
を
示
し
て
い

る
。
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
に
つ
い
て
も
、
フ
ォ

ロ
ー
ア
ッ
プ
会
議
で
特
に
議
論
を
行
う
べ
き
と
さ
れ
た

点
で
あ
る
「
監
査
に
対
す
る
信
頼
性
の
確
保
」
と
「
グ

ル
ー
プ
ガ
バ
ナ
ン
ス
の
在
り
方
」
に
つ
い
て
、
当
面
の

課
題
を
挙
げ
た
上
で
今
後
の
検
討
課
題
に
含
む
こ
と
が

示
さ
れ
て
い
る
（
図
表
１
、
図
表
２
）。
以
下
、
こ
れ
ら

の
具
体
的
な
内
容
に
つ
い
て
紹
介
す
る
。

三　

ス
チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ
プ

　

意
見
書
に
お
い
て
、
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
改

革
の
実
効
性
を
高
め
る
た
め
に
は
、
投
資
家
と
企
業
の

対
話
の
質
の
向
上
が
必
要
で
あ
る
と
の
点
が
強
調
さ
れ

て
い
る
（
注
七
）。
そ
の
上
で
運
用
機
関
に
よ
る
ス
チ
ュ

ワ
ー
ド
シ
ッ
プ
活
動
に
関
す
る
説
明
や
情
報
提
供
を
一

層
充
実
さ
せ
る
こ
と
は
、
ア
セ
ッ
ト
オ
ー
ナ
ー
に
対
す

る
説
明
責
任
の
遂
行
や
企
業
と
の
相
互
理
解
の
深
化
に

よ
る
建
設
的
な
対
話
の
促
進
に
資
す
る
も
の
と
考
え
ら

れ
る
。

　

ま
た
、
議
決
権
行
使
助
言
会
社
や
運
用
コ
ン
サ
ル
タ

ン
ト
な
ど
の
サ
ー
ビ
ス
プ
ロ
バ
イ
ダ
ー
が
運
用
機
関
や

ア
セ
ッ
ト
オ
ー
ナ
ー
の
ス
チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ
プ
活
動
の

質
に
大
き
な
影
響
を
及
ぼ
し
得
る
こ
と
を
踏
ま
え
、

サ
ー
ビ
ス
プ
ロ
バ
イ
ダ
ー
に
よ
る
運
用
機
関
や
企
業
年
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〔図表１〕　コーポレートガバナンス改革における足下の課題

〔図表２〕　コーポレートガバナンス改革のさらなる推進に向けた検討の方向性

投資投資

リターン

資金

働きかけ 建設的な対話 企業

リターン リターン

年金受給者等
（国民）

アセットオーナー
公的年金（GPIF等）
企業年金　等

運用機関

コーポレートガバナンス・コード
（2015年策定・2018年改訂）

スチュワードシップ・コード
（2014年策定・2017年改訂）

議決権行使助言会社
議案の賛否に関する助言

運用コンサルタント
年金資産の運用等に関する助言

サービスプロバイダー

課題② 課題①

課題③

残された課題

○スチュワードシップ・コード
　課題①　運用機関：議決権行使の理由の説明など対話の活動についての開示が不十分
　課題②　アセットオーナー：企業年金のスチュワードシップ活動の範囲の理解が不十分
　課題③　議決権行使助言会社：助言の策定に必要な体制整備や企業との意見交換が不十分
　課題④　運用コンサルタント：スチュワードシップ活動の意義に対する認識が不十分
○コーポレートガバナンス・コードの残された課題：監査の信頼性確保，グループガバナンス

課題④

・建設的な対話の促進に向け，運用機関に対し，個別の議
　決権行使における「賛否の理由」や，「企業との対話の活
　動」に関する説明・情報提供の充実を促す

運用機関
議決権行使の理由の説明など対話の
活動についての開示が不十分

・インベストメント・チェーンの機能発揮を促すため，経
　済界をはじめとする幅広いステークホルダーと連携しな
　がら，企業年金のスチュワードシップ活動を後押し

アセットオーナー
企業年金のスチュワードシップ活動

の範囲の理解が不十分

・建設的な対話に資する議決権行使の実現に向け，助言会
　社に対し，十分かつ適切な体制の整備と助言策定プロセ
　スの具体的な公表や企業との意見交換の実施を促す

議決権行使助言会社
助言の策定に必要な体制整備や企業

との意見交換が不十分

・アセットオーナーのスチュワードシップ活動の実質化に
　向け，運用コンサルタントに対し，利益相反管理体制の
　整備やその取組状況についての説明の実施を促す

運用コンサルタント
スチュワードシップ活動の意義に

対する認識が不十分

・内部監査部門が，独立社外取締役を含む取締役会・監査
　委員会や監査役会などに対しても直接報告を行うことを
　促す

監査の信頼性確保

・上場子会社等のガバナンスの問題をはじめとするグルー
　プガバナンスの議論を踏まえ，一般株主保護の観点から
　グループガバナンスのあり方に関する検討を推進

グループガバナンス

検討課題 スチュワードシップ・コードのさらなる改訂に向けた方向性／
コーポレートガバナンスに関する今後の検討の方向性
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金
等
へ
の
助
言
・
サ
ポ
ー
ト
が
イ
ン
ベ
ス
ト
メ
ン
ト
・

チ
ェ
ー
ン
全
体
の
機
能
向
上
に
資
す
る
も
の
と
な
る
よ

う
促
す
こ
と
が
重
要
で
あ
る
と
さ
れ
て
い
る
。
な
お
、

従
前
の
わ
が
国
の
ス
チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ
プ
・
コ
ー
ド
等

に
お
い
て
「
サ
ー
ビ
ス
プ
ロ
バ
イ
ダ
ー
」
と
の
語
は
用

い
ら
れ
て
い
な
い
が
、
前
述
の
と
お
り
、
サ
ー
ビ
ス
プ

ロ
バ
イ
ダ
ー
が
運
用
機
関
や
ア
セ
ッ
ト
オ
ー
ナ
ー
の
ス

チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ
プ
活
動
の
質
に
大
き
な
影
響
を
及
ぼ

し
得
る
と
の
指
摘
を
踏
ま
え
、
米
国
や
欧
州
に
お
け
る

サ
ー
ビ
ス
プ
ロ
バ
イ
ダ
ー
に
関
す
る
規
制
の
議
論
の
動

向
や
英
国
の
ス
チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ
プ
・
コ
ー
ド
の
改
訂

案
（
注
八
）
に
お
い
て
サ
ー
ビ
ス
プ
ロ
バ
イ
ダ
ー
が
市

場
の
実
効
的
な
機
能
を
サ
ポ
ー
ト
す
る
役
割
を
負
う
も

の
と
し
て
明
示
的
に
適
用
対
象
に
含
ま
れ
て
い
る
こ
と

も
参
考
に
し
つ
つ
、
今
般
の
意
見
書
に
お
い
て
サ
ー
ビ

ス
プ
ロ
バ
イ
ダ
ー
の
位
置
づ
け
や
課
題
が
盛
り
込
ま
れ

る
こ
と
と
な
っ
た
も
の
で
あ
る
。

　

こ
う
し
た
観
点
か
ら
、
意
見
書
で
は
、
運
用
機
関
、

企
業
年
金
等
の
ア
セ
ッ
ト
オ
ー
ナ
ー
、
サ
ー
ビ
ス
プ
ロ

バ
イ
ダ
ー
（
注
九
）
と
主
体
ご
と
の
課
題
が
指
摘
さ
れ
、

こ
れ
に
対
す
る
検
討
の
方
向
性
を
示
し
た
上
で
、
こ
う

し
た
課
題
に
関
す
る
検
討
を
さ
ら
に
加
速
し
て
い
く
必

要
が
あ
る
と
さ
れ
て
い
る
。
こ
の
ほ
か
、
フ
ォ
ロ
ー

ア
ッ
プ
会
議
に
お
い
て
は
、
従
前
か
ら
も
指
摘
さ
れ
て

い
る
集
団
的
エ
ン
ゲ
ー
ジ
メ
ン
ト
や
投
資
先
企
業
へ
の

関
与
の
強
化（
い
わ
ゆ
る
エ
ス
カ
レ
ー
シ
ョ
ン
）（
注
一
〇
）

に
関
す
る
議
論
も
あ
っ
た
も
の
の
、
そ
の
意
義
・
必
要

性
に
つ
い
て
は
必
ず
し
も
一
致
し
た
見
解
が
得
ら
れ
て

い
な
い
こ
と
か
ら
、
こ
れ
ら
に
つ
い
て
引
き
続
き
検
討

を
深
め
る
べ
き
で
あ
る
旨
が
言
及
さ
れ
て
い
る
。

１　

運
用
機
関

　

二
〇
一
七
年
の
ス
チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ
プ
・
コ
ー
ド
改

訂
を
受
け
、
運
用
機
関
に
お
い
て
、
自
ら
の
ス
チ
ュ

ワ
ー
ド
シ
ッ
プ
活
動
に
つ
い
て
公
表
を
行
う
動
き
が
広

が
っ
て
お
り
、
金
融
庁
の
調
査
（
注
一
一
）
に
よ
れ
ば
、

ほ
ぼ
す
べ
て
の
大
手
機
関
投
資
家
を
含
む
一
〇
〇
を
超

え
る
機
関
が
個
別
の
議
決
権
行
使
結
果
や
ス
チ
ュ
ワ
ー

ド
シ
ッ
プ
活
動
報
告
を
公
表
し
て
い
る
。
他
方
で
、
議

決
権
行
使
に
係
る
賛
否
の
理
由
を
公
表
す
る
機
関
は
二

〇
に
と
ど
ま
っ
て
い
る
ほ
か
、
ス
チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ
プ

活
動
報
告
の
記
載
内
容
に
つ
い
て
も
機
関
ご
と
に
大
き

な
差
異
が
み
ら
れ
る
状
況
で
あ
る
こ
と
か
ら
、
運
用
機

関
は
議
決
権
行
使
の
結
果
の
み
に
と
ど
ま
ら
ず
、
そ
れ

に
至
る
ま
で
の
企
業
と
の
対
話
活
動
に
つ
い
て
の
説
明

や
情
報
提
供
を
充
実
さ
せ
る
べ
き
で
あ
る
等
の
指
摘
が

あ
っ
た
。

　

さ
ら
に
、
二
〇
一
七
年
の
ス
チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ
プ
・

コ
ー
ド
改
訂
に
お
い
て
盛
り
込
ま
れ
た
利
益
相
反
管
理

を
含
む
運
用
機
関
自
身
の
ガ
バ
ナ
ン
ス
体
制
の
強
化
に

つ
い
て
も
、
引
き
続
き
重
要
な
課
題
と
し
て
指
摘
さ
れ

た
。

　

こ
れ
ら
の
指
摘
を
踏
ま
え
、
意
見
書
に
お
い
て
は
、

建
設
的
な
対
話
の
実
質
化
に
向
け
、
企
業
側
の
開
示
の

充
実
を
求
め
る
の
み
な
ら
ず
、
運
用
機
関
自
ら
が
ア

セ
ッ
ト
オ
ー
ナ
ー
へ
の
説
明
責
任
を
果
た
す
と
と
も
に

企
業
と
の
相
互
理
解
を
深
め
る
観
点
か
ら
、
個
別
の
議

決
権
行
使
に
係
る
賛
否
の
理
由
や
、
企
業
と
の
対
話
活

動
お
よ
び
そ
の
結
果
や
ス
チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ
プ
・
コ
ー

ド
の
各
原
則
の
実
施
状
況
の
自
己
評
価
等
に
関
す
る
説

明
や
情
報
提
供
を
充
実
さ
せ
る
よ
う
運
用
機
関
に
促
す

こ
と
が
重
要
で
あ
る
と
さ
れ
て
い
る
。

　

ま
た
、
フ
ォ
ロ
ー
ア
ッ
プ
会
議
で
は
Ｅ
Ｓ
Ｇ（
環
境
・

社
会
・
ガ
バ
ナ
ン
ス
）
要
素
を
考
慮
す
る
こ
と
の
重
要

性
等
に
関
す
る
指
摘
も
数
多
く
取
り
上
げ
ら
れ
た
と
こ

ろ
で
あ
り
、
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
改
革
と
の
関

係
で
は
、
Ｅ
Ｓ
Ｇ
要
素
は
少
な
く
と
も
中
長
期
的
な
企

業
価
値
の
向
上
に
向
け
た
投
資
家
と
企
業
と
の
対
話
に

お
け
る
要
素
の
一
つ
と
し
て
考
慮
さ
れ
る
も
の
で
あ
る

こ
と
が
確
認
さ
れ
た
。
な
お
、
意
見
書
で
は
、
運
用
機

関
に
対
し
て
、
Ｅ
Ｓ
Ｇ
要
素
等
を
含
む
サ
ス
テ
ナ
ビ
リ

テ
ィ
ー
を
め
ぐ
る
課
題
に
関
す
る
対
話
を
行
う
場
合
、

投
資
戦
略
と
整
合
的
（
注
一
二
）
で
、
企
業
の
持
続
的

な
成
長
と
中
長
期
的
な
企
業
価
値
向
上
に
結
び
つ
く
対

話
と
な
る
よ
う
意
識
す
る
こ
と
が
期
待
さ
れ
る
旨
が
言

及
さ
れ
て
い
る
が
、
同
様
の
趣
旨
は
運
用
機
関
に
限
ら

ず
妥
当
す
る
も
の
と
考
え
ら
れ
る
。

２　

企
業
年
金
等
の
ア
セ
ッ
ト
オ
ー
ナ
ー

　

昨
年
の
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
・
コ
ー
ド
改
訂

の
際
の
フ
ォ
ロ
ー
ア
ッ
プ
会
議
に
よ
る
提
言
（
注
一
三
）

に
お
い
て
も
言
及
さ
れ
た
と
お
り
、
イ
ン
ベ
ス
ト
メ
ン

ト
・
チ
ェ
ー
ン
の
機
能
発
揮
を
促
す
た
め
に
は
、
最
終

受
益
者
の
最
も
近
く
に
位
置
し
、
企
業
と
の
対
話
の
直
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接
の
相
手
方
と
な
る
運
用
機
関
に
対
し
て
働
き
か
け
や

モ
ニ
タ
リ
ン
グ
を
行
う
ア
セ
ッ
ト
オ
ー
ナ
ー
の
役
割
が

き
わ
め
て
重
要
で
あ
る
。

　

こ
う
し
た
観
点
か
ら
、
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン

ス
・
コ
ー
ド
改
訂
に
お
い
て
、
母
体
企
業
に
よ
る
人

事
・
運
営
面
で
の
サ
ポ
ー
ト
を
求
め
る
原
則
が
追
加
さ

れ
た
（
注
一
四
）。
こ
れ
を
受
け
、
足
下
で
は
企
業
年
金

に
よ
る
ス
チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ
プ
・
コ
ー
ド
の
受
入
れ
の

動
き
が
増
加
し
つ
つ
あ
る
（
注
一
五
）
も
の
の
、
依
然

と
し
て
、
受
入
れ
を
行
う
企
業
年
金
は
少
数
に
と
ど

ま
っ
て
い
る
。
そ
の
背
景
と
し
て
、
企
業
年
金
の
意
義

や
責
任
に
関
す
る
認
識
不
足
か
ら
ス
チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ

プ
活
動
の
範
囲
や
程
度
が
十
分
に
理
解
さ
れ
て
い
な
い

等
の
指
摘
が
あ
っ
た
。

　

こ
う
し
た
現
状
を
踏
ま
え
、
意
見
書
に
お
い
て
は
、

引
き
続
き
、
経
済
界
を
は
じ
め
と
す
る
幅
広
い
ス
テ
ー

ク
ホ
ル
ダ
ー
と
も
連
携
し
な
が
ら
、
企
業
年
金
の
ス

チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ
プ
活
動
を
後
押
し
す
る
た
め
の
取
組

み
を
推
進
す
べ
き
で
あ
る
と
の
旨
が
示
さ
れ
て
い
る
。

こ
れ
を
受
け
、
関
係
者
が
連
携
し
て
積
極
的
な
対
応
が

進
め
ら
れ
て
い
く
こ
と
が
重
要
で
あ
る
と
考
え
ら
れ

る
。３　

サ
ー
ビ
ス
プ
ロ
バ
イ
ダ
ー

⑴　

議
決
権
行
使
助
言
会
社

　

二
〇
一
七
年
の
ス
チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ
プ
・
コ
ー
ド
改

訂
に
お
い
て
議
決
権
行
使
助
言
会
社
の
責
務
が
明
確
化

さ
れ
た
も
の
の
、
そ
の
後
も
各
機
関
に
お
い
て
公
表
さ

れ
て
い
る
助
言
策
定
プ
ロ
セ
ス
は
依
然
と
し
て
不
透
明

で
あ
り
、
取
締
役
選
任
議
案
等
に
つ
い
て
個
々
の
企
業

の
状
況
を
実
質
的
に
判
断
す
る
た
め
に
必
要
な
人
的
・

組
織
的
体
制
が
備
わ
っ
て
い
な
い
の
で
は
な
い
か
等
の

指
摘
が
あ
っ
た
。

　

意
見
書
に
お
い
て
は
、
パ
ッ
シ
ブ
運
用
が
広
く
行
わ

れ
る
中
で
多
く
の
運
用
機
関
が
議
決
権
行
使
助
言
会
社

を
利
用
し
て
い
る
実
態
を
踏
ま
え
る
と
、
企
業
の
持
続

的
成
長
に
資
す
る
議
決
権
行
使
が
行
わ
れ
る
た
め
に

は
、
個
々
の
企
業
に
関
す
る
正
確
な
情
報
を
前
提
と
し

た
助
言
が
運
用
機
関
に
提
供
さ
れ
る
こ
と
が
重
要
で
あ

る
と
さ
れ
、
こ
う
し
た
観
点
か
ら
、
議
決
権
行
使
助
言

会
社
に
お
い
て
、
十
分
か
つ
適
切
な
人
的
・
組
織
的
体

制
の
整
備
と
、
そ
れ
を
含
む
助
言
策
定
プ
ロ
セ
ス
の
具

体
的
な
公
表
が
行
わ
れ
る
と
と
も
に
、
企
業
の
開
示
情

報
の
み
に
基
づ
く
ば
か
り
で
な
く
、
必
要
に
応
じ
自
ら

企
業
と
積
極
的
に
意
見
交
換
し
つ
つ
助
言
を
行
う
こ
と

が
期
待
さ
れ
て
い
る
。

　

ま
た
、
議
決
権
行
使
助
言
会
社
を
利
用
す
る
運
用
機

関
側
に
対
し
て
も
、
企
業
と
の
相
互
理
解
を
深
め
、
建

設
的
な
対
話
に
資
す
る
よ
う
、
議
決
権
行
使
助
言
会
社

の
活
用
の
状
況
に
つ
い
て
、
利
用
す
る
議
決
権
行
使
助

言
会
社
名
や
運
用
機
関
に
お
け
る
助
言
内
容
の
確
認
の

体
制
、
具
体
的
な
活
用
方
法
等
に
関
す
る
説
明
や
情
報

提
供
を
促
す
こ
と
が
重
要
で
あ
る
と
さ
れ
て
い
る
。

⑵　

運
用
コ
ン
サ
ル
タ
ン
ト

　

企
業
年
金
連
合
会
の「
企
業
年
金
実
態
調
査
結
果（
二

〇
一
七
年
度
概
要
版
）」（
二
〇
一
九
年
一
月
一
八
日
公
表
）

に
よ
れ
ば
、
全
体
の
約
三
割
の
企
業
年
金
が
、
運
用
コ

ン
サ
ル
タ
ン
ト
と
の
間
に
年
金
資
産
の
運
用
に
関
す
る

ア
ド
バ
イ
ザ
リ
ー
契
約
を
有
す
る
と
の
デ
ー
タ
が
出
て

い
る
。
そ
う
し
た
中
、
運
用
コ
ン
サ
ル
タ
ン
ト
が
、
企

業
年
金
等
の
顧
客
に
対
す
る
そ
の
影
響
力
を
背
景
と
し

て
、
コ
ン
サ
ル
タ
ン
ト
業
務
と
併
せ
て
自
ら
の
投
資
商

品
の
購
入
の
勧
誘
を
行
う
例
も
み
ら
れ
る
と
の
指
摘
が

あ
っ
た
ほ
か
、
運
用
コ
ン
サ
ル
タ
ン
ト
が
運
用
機
関
の

ス
チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ
プ
活
動
を
適
切
に
評
価
し
て
い
な

い
の
で
は
な
い
か
と
の
懸
念
も
指
摘
さ
れ
て
い
る
。
こ

う
し
た
点
に
照
ら
し
、
従
前
の
ス
チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ

プ
・
コ
ー
ド
等
に
お
い
て
は
言
及
さ
れ
て
い
な
い
「
運

用
コ
ン
サ
ル
タ
ン
ト
」
に
つ
い
て
、
今
般
サ
ー
ビ
ス
プ

ロ
バ
イ
ダ
ー
の
一
つ
と
し
て
特
記
さ
れ
る
こ
と
に
な
っ

た
も
の
で
あ
る
。

　

意
見
書
に
お
い
て
は
、
次
回
の
ス
チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ

プ
・
コ
ー
ド
改
訂
を
念
頭
に
、
運
用
コ
ン
サ
ル
タ
ン
ト

が
企
業
年
金
等
の
ス
チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ
プ
活
動
を
サ

ポ
ー
ト
す
る
重
要
な
主
体
の
一
つ
で
あ
る
こ
と
を
明
確

化
し
た
上
で
、
運
用
コ
ン
サ
ル
タ
ン
ト
に
自
ら
の
利
益

相
反
管
理
体
制
の
整
備
や
そ
の
取
組
状
況
に
つ
い
て
の

説
明
等
を
促
し
、
こ
う
し
た
取
組
み
を
通
じ
て
、
イ
ン

ベ
ス
ト
メ
ン
ト
・
チ
ェ
ー
ン
全
体
の
機
能
向
上
を
図
る

こ
と
が
重
要
で
あ
る
と
さ
れ
て
い
る
。

四　

コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス

　

今
般
の
意
見
書
は
、
主
と
し
て
ス
チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ
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プ
・
コ
ー
ド
の
さ
ら
な
る
改
訂
を
視
野
に
入
れ
た
も
の

で
あ
る
こ
と
か
ら
、
昨
年
改
訂
が
行
わ
れ
た
コ
ー
ポ

レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
・
コ
ー
ド
に
関
す
る
課
題
に
つ
い

て
の
幅
広
な
言
及
は
な
い
も
の
の
、
さ
ら
な
る
コ
ー
ポ

レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
改
革
の
実
効
性
向
上
に
向
け
た
具

体
的
な
検
討
課
題
が
示
さ
れ
て
い
る
。
意
見
書
で
は
、

前
回
の
改
訂
項
目
で
あ
る
「
資
本
コ
ス
ト
を
意
識
し
た

経
営
」
や
「
政
策
保
有
株
式
」、「
取
締
役
会
の
機
能
発

揮
」
等
の
課
題
に
対
す
る
企
業
の
取
組
み
を
引
き
続
き

検
証
す
る
と
し
て
い
る
ほ
か
、
従
前
の
フ
ォ
ロ
ー
ア
ッ

プ
会
議
に
お
い
て
取
り
上
げ
ら
れ
て
こ
な
か
っ
た
課
題

と
し
て「
監
査
に
対
す
る
信
頼
性
の
確
保
」
と「
グ
ル
ー

プ
ガ
バ
ナ
ン
ス
の
在
り
方
」
に
焦
点
を
当
て
、
今
後
こ

れ
ら
を
含
む
横
断
的
な
検
討
を
行
う
こ
と
を
提
言
し
て

い
る
。

　

な
お
フ
ォ
ロ
ー
ア
ッ
プ
会
議
の
中
で
、「
企
業
価
値
」

の
意
義
に
つ
い
て
各
社
の
見
解
に
基
づ
き
独
自
の
解
釈

が
行
わ
れ
て
い
る
例
も
あ
る
こ
と
か
ら
そ
の
定
義
や
測

定
手
法
に
つ
い
て
あ
ら
た
め
て
議
論
す
べ
き
で
は
な
い

か
と
の
指
摘
が
あ
っ
た
こ
と
を
踏
ま
え
、
意
見
書
に
お

い
て
は
、
中
長
期
的
な
企
業
価
値
に
関
し
、
そ
の
具
体

的
な
意
義
・
内
容
に
つ
い
て
、
企
業
、
投
資
家
、
さ
ら

に
は
学
界
等
を
含
む
有
識
者
の
間
で
、
よ
り
踏
み
込
ん

だ
検
討
が
必
要
で
あ
る
こ
と
に
留
意
す
る
こ
と
と
さ
れ

て
い
る
。

１　

監
査
に
対
す
る
信
頼
性
の
確
保

　

従
前
の
フ
ォ
ロ
ー
ア
ッ
プ
会
議
に
お
け
る
議
論
は
、

企
業
の
持
続
的
成
長
と
中
長
期
的
な
企
業
価
値
向
上
を

目
指
す
観
点
か
ら
、
企
業
の
果
断
な
経
営
判
断
を
促
す

た
め
の
い
わ
ゆ
る
「
攻
め
の
ガ
バ
ナ
ン
ス
」
に
重
き
を

置
い
た
も
の
だ
っ
た
と
い
え
る
。
他
方
で
、
い
わ
ゆ
る

「
守
り
の
ガ
バ
ナ
ン
ス
」
は
、
そ
う
し
た
「
攻
め
の
ガ
バ

ナ
ン
ス
」
を
実
現
し
、
企
業
の
持
続
的
な
成
長
と
中
長

期
的
な
企
業
価
値
の
向
上
を
支
え
る
上
で
不
可
欠
な
前

提
要
素
で
あ
る
と
考
え
ら
れ
、
両
者
が
必
ず
し
も
二
項

対
立
の
関
係
に
は
な
い
と
い
う
こ
と
は
論
を
俟
た
な

い
。

　
「
守
り
の
ガ
バ
ナ
ン
ス
」
に
含
ま
れ
得
る
論
点
は
多

岐
に
わ
た
る
こ
と
が
予
想
さ
れ
る
が
、
フ
ォ
ロ
ー
ア
ッ

プ
会
議
で
は
、
近
年
の
不
祥
事
等
に
照
ら
し
、
そ
の
中

で
も
特
に
監
査
に
対
す
る
信
頼
性
の
確
保
に
つ
い
て
の

議
論
が
行
わ
れ
た
。
そ
の
た
め
、
意
見
書
に
お
い
て
も
、

特
に
内
部
監
査
、
監
査
役
等
監
査
、
外
部
監
査
か
ら
な

る
三
様
監
査
の
効
果
的
な
活
用
等
を
通
じ
た
監
査
に
対

す
る
信
頼
性
の
確
保
が
き
わ
め
て
重
要
な
構
成
要
素
で

あ
る
こ
と
に
言
及
し
て
い
る
。

　

そ
の
う
ち
内
部
監
査
部
門
に
つ
い
て
、
意
見
書
に
お

い
て
は
、
Ｃ
Ｅ
Ｏ
等
の
み
の
指
揮
命
令
下
と
な
っ
て
い

る
ケ
ー
ス
が
大
半
を
占
め
、
経
営
陣
幹
部
に
よ
る
不
正

事
案
等
が
発
生
し
た
際
に
独
立
し
た
機
能
が
十
分
に
発

揮
さ
れ
て
い
な
い
と
の
指
摘
が
な
さ
れ
、
内
部
監
査
が

一
定
の
独
立
性
を
も
っ
て
有
効
に
機
能
す
る
よ
う
、
Ｃ

Ｅ
Ｏ
等
の
み
な
ら
ず
、
独
立
社
外
取
締
役
を
含
む
取
締

役
会
、
監
査
等
委
員
会
、
監
査
委
員
会
や
監
査
役
会
な

ど
に
対
し
て
も
直
接
報
告
が
行
わ
れ
る
仕
組
み
の
確
立

を
促
す
こ
と
が
重
要
で
あ
る
と
さ
れ
て
い
る
。
こ
れ
ら

の
論
点
に
つ
い
て
は
、
今
後
の
フ
ォ
ロ
ー
ア
ッ
プ
会
議

に
お
い
て
議
論
が
深
め
ら
れ
て
い
く
も
の
と
考
え
ら
れ

る
（
注
一
六
）。

　

こ
う
し
た
内
部
監
査
の
問
題
を
は
じ
め
、「
守
り
の

ガ
バ
ナ
ン
ス
」
の
実
効
性
を
担
保
す
る
監
査
の
信
頼
性

確
保
に
向
け
た
取
組
み
に
つ
い
て
は
、
監
査
役
会
設
置

会
社
・
監
査
等
委
員
会
設
置
会
社
・
指
名
委
員
会
等
設

置
会
社
の
機
関
設
計
ご
と
に
適
切
な
あ
り
方
が
異
な
り

得
る
と
考
え
ら
れ
る
こ
と
か
ら
、
フ
ォ
ロ
ー
ア
ッ
プ
会

議
に
お
い
て
、
今
後
議
論
を
深
め
て
い
く
に
当
た
り
、

そ
う
し
た
特
性
も
踏
ま
え
つ
つ
検
討
を
進
め
る
旨
が
示

さ
れ
て
い
る
。

２　

グ
ル
ー
プ
ガ
バ
ナ
ン
ス
の
あ
り
方

　

経
済
産
業
省
に
お
い
て
開
催
さ
れ
て
い
る
コ
ー
ポ

レ
ー
ト
・
ガ
バ
ナ
ン
ス
・
シ
ス
テ
ム
研
究
会
（
座
長
・

神
田
秀
樹
学
習
院
大
学
大
学
院
法
務
研
究
科
教
授
）
等
を

踏
ま
え
た
議
論
が
行
わ
れ
る
中
で
、
わ
が
国
の
グ
ル
ー

プ
経
営
に
つ
い
て
、
事
業
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
の
見
直
し

を
含
む
グ
ル
ー
プ
全
体
と
し
て
の
最
適
な
経
営
資
源
の

配
分
や
、
子
会
社
の
リ
ス
ク
管
理
が
十
分
に
行
わ
れ
て

い
な
い
の
で
は
な
い
か
と
の
指
摘
が
あ
っ
た
ほ
か
、
支

配
株
主
や
そ
れ
に
準
ず
る
主
要
株
主
の
い
る
上
場
会
社

（
い
わ
ゆ
る
上
場
子
会
社
等
）
に
お
い
て
は
支
配
株
主
等

と
一
般
株
主
と
の
間
に
構
造
的
な
利
益
相
反
リ
ス
ク
が

あ
る
た
め
、
取
締
役
会
の
独
立
性
を
高
め
る
必
要
が
あ

る
こ
と
等
が
指
摘
さ
れ
た
。
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こ
う
し
た
上
場
子
会
社
等
の
ガ
バ
ナ
ン
ス
の
問
題
を

は
じ
め
と
す
る
グ
ル
ー
プ
ガ
バ
ナ
ン
ス
の
課
題
に
つ
い

て
は
、
第
二
四
回
未
来
投
資
会
議
（
二
〇
一
九
年
三
月
七

日
）
に
お
い
て
も
議
論
が
行
わ
れ
、
と
り
わ
け
上
場
子

会
社
等
に
関
し
て
は
、
そ
の
合
理
性
に
関
す
る
親
会
社

の
説
明
責
任
を
強
化
す
る
こ
と
や
、
東
京
証
券
取
引
所

の
独
立
性
基
準
の
見
直
し
も
念
頭
に
置
い
て
、
支
配
株

主
か
ら
独
立
性
が
あ
る
社
外
取
締
役
の
比
率
を
高
め
る

な
ど
、
上
場
子
会
社
等
の
ガ
バ
ナ
ン
ス
体
制
を
厳
格
化

す
る
こ
と
に
関
す
る
検
討
を
進
め
て
い
く
方
針
と
さ
れ

た
。

　

こ
う
し
た
政
府
に
お
け
る
別
途
の
議
論
も
踏
ま
え
な

が
ら
、
意
見
書
で
は
、
今
後
フ
ォ
ロ
ー
ア
ッ
プ
会
議
に

お
い
て
も
、
一
般
株
主
保
護
等
の
観
点
か
ら
グ
ル
ー
プ

ガ
バ
ナ
ン
ス
の
あ
り
方
に
関
す
る
検
討
を
進
め
る
こ
と

と
さ
れ
て
い
る
。

五　

お
わ
り
に

　

意
見
書
に
お
い
て
は
、
今
後
さ
ら
に
コ
ー
ポ
レ
ー
ト

ガ
バ
ナ
ン
ス
改
革
の
実
効
性
を
高
め
る
た
め
に
は
、
先

般
の
「
企
業
内
容
等
の
開
示
に
関
す
る
内
閣
府
令
」
の

改
正
（
注
一
七
）（
注
一
八
）
を
踏
ま
え
た
政
策
保
有
株

式
等
に
関
す
る
開
示
情
報
の
充
実
が
見
込
ま
れ
る
中
、

運
用
機
関
お
よ
び
サ
ー
ビ
ス
プ
ロ
バ
イ
ダ
ー
が
よ
り
深

く
企
業
を
理
解
し
て
対
話
・
意
見
交
換
を
行
う
こ
と

や
、
ア
セ
ッ
ト
オ
ー
ナ
ー
が
運
用
機
関
に
対
す
る
働
き

か
け
・
モ
ニ
タ
リ
ン
グ
を
よ
り
積
極
的
に
行
う
こ
と
が

き
わ
め
て
重
要
で
あ
る
と
さ
れ
て
い
る
。
そ
の
上
で
、

投
資
家
と
企
業
の
建
設
的
な
対
話
を
通
じ
た
中
長
期
的

な
企
業
価
値
の
向
上
を
実
現
す
る
た
め
、
お
お
む
ね
三

年
ご
と
の
見
直
し
が
予
定
さ
れ
て
い
る
（
注
一
九
）
ス

チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ
プ
・
コ
ー
ド
の
さ
ら
な
る
改
訂
も
視

野
に
入
れ
た
議
論
が
さ
ら
に
深
め
ら
れ
て
い
く
こ
と
が

期
待
さ
れ
て
い
る
。
な
お
、
こ
う
し
た
考
え
方
に
つ
い

て
は
、
前
述
の
第
二
四
回
未
来
投
資
会
議
に
お
い
て
、

内
閣
府
特
命
担
当
大
臣
（
金
融
）
か
ら
も
発
言
（
注
二

〇
）
が
な
さ
れ
た
と
こ
ろ
で
あ
る
。

　

ま
た
、
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
は
金
融
商
品
取

引
所
に
お
け
る
株
式
市
場
の
構
造
の
あ
り
方
と
密
接
な

関
連
を
有
す
る
と
考
え
ら
れ
る
。
市
場
構
造
の
あ
り
方

に
つ
い
て
は
、
東
京
証
券
取
引
所
の
「
市
場
構
造
の
在

り
方
等
に
関
す
る
懇
談
会
」（
座
長
・
神
田
秀
樹
学
習
院

大
学
大
学
院
法
務
研
究
科
教
授
）
を
踏
ま
え
て
取
り
ま
と

め
ら
れ
た
論
点
整
理
を
も
と
に
、
今
後
、
金
融
審
議
会

に
お
い
て
具
体
的
な
検
討
が
進
め
ら
れ
て
い
く
こ
と
が

見
込
ま
れ
る
。
意
見
書
に
お
い
て
は
、
今
後
、
フ
ォ

ロ
ー
ア
ッ
プ
会
議
に
お
い
て
、
こ
う
し
た
議
論
の
動
向

を
踏
ま
え
、
そ
の
過
程
で
各
市
場
の
性
格
が
明
確
化
さ

れ
て
い
く
中
で
、
各
市
場
に
ふ
さ
わ
し
い
ガ
バ
ナ
ン
ス

の
あ
り
方
等
も
念
頭
に
置
い
た
議
論
を
進
め
る
必
要
が

あ
る
こ
と
が
提
言
さ
れ
て
い
る
。

　

今
般
の
意
見
書
の
公
表
を
踏
ま
え
、
来
年
六
月
の
株

主
総
会
シ
ー
ズ
ン
に
向
け
、
本
年
中
に
も
ス
チ
ュ
ワ
ー

ド
シ
ッ
プ
・
コ
ー
ド
に
関
す
る
有
識
者
検
討
会
に
お
い

て
次
な
る
改
訂
の
具
体
的
な
議
論
が
開
始
さ
れ
る
こ
と

が
予
想
さ
れ
る
。
ま
た
、
継
続
的
な
検
討
課
題
と
さ
れ

た
項
目
に
つ
い
て
の
議
論
も
引
き
続
き
フ
ォ
ロ
ー
ア
ッ

プ
会
議
に
お
い
て
進
め
ら
れ
て
い
く
も
の
と
考
え
ら
れ

る
。
な
お
、
こ
の
意
見
書
そ
の
も
の
は
、
機
関
投
資
家

や
企
業
に
対
し
何
ら
拘
束
力
を
有
す
る
も
の
で
は
な
い

が
、
機
関
投
資
家
お
よ
び
企
業
は
そ
の
内
容
や
趣
旨
を

踏
ま
え
、
必
要
な
取
組
み
を
主
体
的
に
検
討
し
、
そ
れ

を
実
行
に
移
す
こ
と
が
期
待
さ
れ
て
い
る
と
こ
ろ
で
あ

る
。

　

令
和
と
い
う
新
し
い
時
代
に
、
わ
が
国
の
実
効
的
な

コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
改
革
が
一
層
深
化
し
、
中

長
期
的
な
企
業
価
値
の
向
上
に
よ
る
経
済
全
体
の
成

長
、
ひ
い
て
は
家
計
の
安
定
的
な
資
産
形
成
の
実
現
が

も
た
ら
さ
れ
る
こ
と
を
強
く
期
待
し
、
本
稿
の
結
び
と

し
た
い
。

（
注
一
） 

フ
ォ
ロ
ー
ア
ッ
プ
会
議
に
お
い
て
は
、
こ
れ
ま

で
に
「
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
・
コ
ー
ド
へ
の
対

応
状
況
と
今
後
の
会
議
の
運
営
方
針
」（
二
〇
一
五
年

一
〇
月
二
〇
日
）、「
会
社
の
持
続
的
成
長
と
中
長
期
的

な
企
業
価
値
の
向
上
に
向
け
た
取
締
役
会
の
あ
り
方
」

（
二
〇
一
六
年
二
月
一
八
日
公
表
）、「
機
関
投
資
家
に

よ
る
実
効
的
な
ス
チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ
プ
活
動
の
あ
り
方

〜
企
業
の
持
続
的
な
成
長
に
向
け
た『
建
設
的
な
対
話
』

の
充
実
の
た
め
に
〜
」（
二
〇
一
六
年
一
一
月
三
〇
日
）

の
三
つ
の
意
見
書
を
公
表
し
て
い
る
。

（
注
二
） 

東
京
証
券
取
引
所
「
東
証
上
場
会
社
コ
ー
ポ

レ
ー
ト
・
ガ
バ
ナ
ン
ス
白
書
二
〇
一
九
」
参
照
。

（
注
三
） 

第
一
七
回
フ
ォ
ロ
ー
ア
ッ
プ
会
議
（
二
〇
一
九
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年
一
月
二
八
日
）
に
お
い
て
、
佐
久
間
総
一
郎
新
日
鐵

住
金
（
現
・
日
本
製
鉄
）
㈱
常
任
顧
問
、
松
本
正
義
住

友
電
気
工
業
㈱
取
締
役
会
長
か
ら
の
ヒ
ア
リ
ン
グ
を
実

施
。

（
注
四
） 
二
〇
一
九
年
二
月
一
八
日
、
ロ
ー
レ
ン
ス
・

フ
ィ
ン
ク 
ブ
ラ
ッ
ク
ロ
ッ
ク
・
イ
ン
ク
会
長
兼
Ｃ
Ｅ

Ｏ
と
フ
ォ
ロ
ー
ア
ッ
プ
会
議
メ
ン
バ
ー
と
の
意
見
交
換

を
実
施
。

（
注
五
） 

た
と
え
ば
、
委
員
長
や
大
半
の
委
員
が
社
内
取

締
役
に
よ
り
占
め
ら
れ
て
い
る
場
合
な
ど
が
考
え
ら
れ

る
。

（
注
六
） 

フ
ォ
ロ
ー
ア
ッ
プ
会
議
メ
ン
バ
ー
よ
り
、
一
部

の
企
業
に
お
い
て
、
退
職
給
付
信
託
等
の
資
産
に
お
け

る
「
み
な
し
保
有
株
式
」
の
割
合
が
大
き
い
と
の
指
摘

が
あ
っ
た
。

（
注
七
） 

同
様
の
観
点
か
ら
、
昨
年
六
月
、
コ
ー
ポ
レ
ー

ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
・
コ
ー
ド
改
訂
と
併
せ
、
機
関
投
資
家

と
企
業
と
の
間
の
対
話
に
お
い
て
重
点
的
に
議
論
す
る

こ
と
が
期
待
さ
れ
る
事
項
を
取
り
ま
と
め
た
も
の
と
し

て
「
投
資
家
と
企
業
の
対
話
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
」
が
策
定

さ
れ
た
。
田
原
泰
雄
＝
渡
邊
浩
司
＝
染
谷
浩
史
＝
安
井

桂
大
「
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
・
コ
ー
ド
の
改
訂

と『
投
資
家
と
企
業
の
対
話
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
』
の
解
説
」

本
誌
二
一
七
一
号
（
二
〇
一
八
）
四
頁
以
下
参
照
。

（
注
八
） 

英
国
で
は
、
近
年
の
世
界
的
な
投
資
環
境
の
変

化
を
受
け
、
本
年
一
月
三
〇
日
、
ス
チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ

プ
・
コ
ー
ド
の
改
訂
案
が
公
表
さ
れ
た
。
ス
チ
ュ
ワ
ー

ド
シ
ッ
プ
・
コ
ー
ド
の
改
訂
案
は
、
本
年
三
月
二
九
日

ま
で
パ
ブ
リ
ッ
ク
コ
メ
ン
ト
に
付
さ
れ
、
本
年
七
月
の

公
表
・
施
行
が
予
定
さ
れ
て
い
る
。

（
注
九
） 

今
般
の
意
見
書
に
お
い
て
は
、
特
に
議
決
権
行

使
助
言
会
社
お
よ
び
運
用
コ
ン
サ
ル
タ
ン
ト
に
言
及
し

て
い
る
が
、
一
般
に
サ
ー
ビ
ス
プ
ロ
バ
イ
ダ
ー
と
し
て

位
置
づ
け
ら
れ
る
主
体
は
必
ず
し
も
そ
れ
ら
に
限
ら
れ

る
も
の
で
は
な
い
。

（
注
一
〇
） 

エ
ス
カ
レ
ー
シ
ョ
ン
に
関
す
る
過
去
の
議
論

と
し
て
、
第
三
回
「
日
本
版
ス
チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ
プ
・

コ
ー
ド
に
関
す
る
有
識
者
検
討
会
」（
二
〇
一
三
年
一

〇
月
一
八
日
）
資
料
３
一
二
頁
参
照
。

（
注
一
一
） 

金
融
庁
ホ
ー
ム
ペ
ー
ジ
「
ス
チ
ュ
ワ
ー
ド

シ
ッ
プ
・
コ
ー
ド
の
受
入
れ
を
表
明
し
た
機
関
投
資
家

の
リ
ス
ト
の
公
表
に
つ
い
て
」（https://w

w
w

.fsa.go.

jp/singi/stew
ardship/list/20171225.htm

l

）
参
照
。

（
注
一
二
） 

フ
ォ
ロ
ー
ア
ッ
プ
会
議
メ
ン
バ
ー
よ
り
、
運

用
機
関
に
お
い
て
、
Ｅ
Ｓ
Ｇ
要
素
に
つ
い
て
対
話
を
行

う
担
当
者
と
、
実
際
の
投
資
戦
略
・
方
針
等
を
決
定
す

る
担
当
者
と
の
連
携
が
図
ら
れ
て
い
な
い
場
合
が
見
受

け
ら
れ
る
と
の
指
摘
が
あ
っ
た
と
こ
ろ
で
あ
り
、
た
と

え
ば
、
両
者
が
互
い
に
連
携
し
て
対
応
を
進
め
る
こ
と

な
ど
が
考
え
ら
れ
る
。

（
注
一
三
） 
「
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
・
コ
ー
ド
の

改
訂
と
投
資
家
と
企
業
の
対
話
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
の
策
定

に
つ
い
て
」（
二
〇
一
八
年
三
月
二
六
日
公
表
）。

（
注
一
四
） 

コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
・
コ
ー
ド
原
則

二
–
六
（
企
業
年
金
の
ア
セ
ッ
ト
オ
ー
ナ
ー
と
し
て
の

機
能
発
揮
）。

（
注
一
五
） 

二
〇
一
八
年
以
降
、
新
た
に
一
〇
の
企
業
年

金
が
受
入
れ
を
表
明
し
、
現
在
計
一
七
機
関
と
な
っ
て

い
る
（
二
〇
一
九
年
五
月
八
日
時
点
）。

（
注
一
六
） 

な
お
、
意
見
書
で
は
、
い
わ
ゆ
る
「
守
り
の

ガ
バ
ナ
ン
ス
」
に
含
ま
れ
得
る
論
点
の
う
ち
、
フ
ォ

ロ
ー
ア
ッ
プ
会
議
で
議
論
が
行
わ
れ
た
限
度
の
記
載
に

と
ど
ま
っ
て
お
り
、
意
見
書
に
記
載
さ
れ
た
論
点
以
外

を
「
守
り
の
ガ
バ
ナ
ン
ス
」
か
ら
排
除
す
る
趣
旨
で
は

な
い
。

（
注
一
七
） 

八
木
原
栄
二
＝
岡
村
健
史
＝
堀
内
隼
＝
片
岡

素
香
「
企
業
内
容
等
の
開
示
に
関
す
る
内
閣
府
令
の
改

正

─
平
成
三
一
年
内
閣
府
令
第
三
号
」
本
誌
二
一
九

四
号
（
二
〇
一
九
）
一
六
頁
以
下
参
照
。

（
注
一
八
） 

こ
の
ほ
か
、「
記
述
情
報
の
開
示
に
関
す
る

原
則
」
お
よ
び
「
記
述
情
報
の
開
示
の
好
事
例
集
」
を

参
考
と
す
る
開
示
情
報
の
充
実
も
期
待
さ
れ
る
。
藤
岡

由
佳
子
＝
前
田
和
哉
＝
國
分
優
子「『
記
述
情
報
の
開
示

に
関
す
る
原
則
』
お
よ
び
『
記
述
情
報
の
開
示
の
好
事

例
集
』
の
解
説
」
本
誌
二
一
九
六
号
（
二
〇
一
九
）
一

三
頁
以
下
参
照
。

（
注
一
九
） 

ス
チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ
プ
・
コ
ー
ド
に
関
す
る

有
識
者
検
討
会「『
責
任
あ
る
機
関
投
資
家
』
の
諸
原
則

《
日
本
版
ス
チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ
プ
・
コ
ー
ド
》」
前
文
一

四
。

（
注
二
〇
） 

第
二
四
回
未
来
投
資
会
議
（
二
〇
一
九
年
三

月
七
日
）
議
事
要
旨
。
麻
生
副
総
理
、
財
務
大
臣
兼
内

閣
府
特
命
担
当
大
臣（
金
融
）「
実
効
性
を
高
め
る
た
め

に
、
…
…
運
用
機
関
と
い
う
も
の
が
よ
り
う
ま
く
企
業

を
理
解
し
て
、
企
業
と
運
用
機
関
と
の
間
で
建
設
的
な

対
話
を
や
る
と
い
う
こ
と
が
大
事
な
の
で
、
こ
の
中
長

期
的
な
企
業
価
値
の
向
上
を
実
現
す
る
た
め
に
、
こ
の

ス
チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ
プ
・
コ
ー
ド
の
改
訂
も
視
野
に
入

れ
て
議
論
を
進
め
て
い
た
だ
け
れ
ば
と
思
っ
て
お
り
、

…
…
」。

（
も
り
お
か
・
か
ず
ひ
ろ

ふ
じ
た
・
な
お
ふ
み

に
し
は
ら
・
あ
き
み
）


