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第４章

新型コロナウイルスの影響は？

2020年6月株主総会
の準備対応

新型コロナウイルス感染症が世界的に流行しており、本年株主総会の対応に悩んでいる
企業も多いだろう。本特集では、まずは新型感染症流行のもとでの総会運営について、現時
点で考えられる事項をまとめていただいた。また、関係する法令改正への対応の他、３月24
日に再改訂されたスチュワードシップ・コードのポイント、近時の傾向を踏まえた想定問答
等も解説していただいている。ぜひご活用いただきたい。

ネット活用も含めた事前準備から当日対応まで

感染防止対策下の株主総会運営の留意点
会社法、開示府令、監査証明府令（KAM導入）等

株主総会に関する法令改正と実務対応
社外取締役を３分の１以上求める動きが主流に

スチュワードシップ・コードの再改訂と
議決権行使基準の動向
新型感染症の影響、TSR、役員報酬など

財務事項を中心とした本年株主総会の
想定問答
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ネ
ッ
ト
活
用
も
含
め
た
事
前
準
備
か
ら
当
日
対
応
ま
で

感
染
防
止
対
策
下
の

株
主
総
会
運
営
の
留
意
点

第１章

三
井
住
友
信
託
銀
行
㈱
　
証
券
代
行
コ
ン
サ
ル
テ
ィ
ン
グ
部

　
法
務
チ
ー
ム
　
主
席
法
務
コ
ン
サ
ル
タ
ン
ト

川
瀬
　
裕
司

【
こ
の
章
の
エ
ッ
セ
ン
ス
】

●
イ
ベ
ン
ト
等
の
中
止・延
期・規
模
縮
小

が
要
請
さ
れ
て
い
る
が
、株
主
総
会
の

場
合
、中
止・延
期
は
困
難
で
あ
る
も
の

の
、規
模
縮
小
や
マ
ス
ク
着
用
等
の
予

防
策
を
考
慮
す
る
こ
と
に
な
る
と
考
え

ら
れ
る
。

●
外
出
自
粛
等
で
、来
場
株
主
の
減
少
が

見
込
ま
れ
る
中
、イ
ン
タ
ー
ネ
ッ
ト
に

よ
る
情
報
開
示
等
を
検
討
す
る
こ
と
は

有
益
で
あ
り
、バ
ー
チ
ャ
ル
総
会
の
議

論
も
進
む
も
の
と
考
え
ら
れ
る
。

は
じ
め
に

２
０
２
０
年
２
月
以
降
、
各
国
で
新
型

コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
の
感
染
が
拡
大
し
、
わ

が
国
に
お
い
て
も
感
染
拡
大
防
止
に
向
け

て
、
官
民
を
挙
げ
て
対
策
が
進
め
ら
れ
つ

つ
あ
る
。

各
企
業
に
お
い
て
、
時
差
出
勤
や
テ
レ

ワ
ー
ク
と
い
っ
た
対
応
が
な
さ
れ
て
い
る

が
、
決
算
や
株
主
総
会
開
催
時
期
を
迎
え

る
企
業
は
、
企
業
活
動
に
制
約
あ
る
状
況

で
準
備
を
行
う
こ
と
に
加
え
て
、
感
染
防

止
に
配
慮
し
た
株
主
総
会
運
営
を
心
が
け

る
こ
と
に
な
る
。

本
稿
で
は
、
感
染
防
止
対
策
下
の
株
主

総
会
運
営
と
し
て
現
在
実
施
な
い
し
は
検

討
す
る
こ
と
が
考
え
ら
れ
る
対
応
の
概
要

を
記
述
す
る
も
の
で
あ
る
。

な
お
、
状
況
は
刻
一
刻
と
変
わ
る
可
能

性
が
あ
り
、
こ
こ
で
触
れ
る
も
の
も
将
来

内
容
や
受
け
止
め
方
が
変
わ
り
得
る
こ
と
、

本
稿
の
趣
旨
は
、
現
在
の
状
況
や
対
応
を

論
評
す
る
こ
と
で
は
な
く
、
備
え
と
し
て

考
慮
す
べ
き
事
項
を
紹
介
す
る
こ
と
に
あ

る
こ
と
、
文
中
意
見
に
わ
た
る
部
分
は
私

見
で
あ
る
こ
と
に
ご
留
意
い
た
だ
き
た
い
。

い
ず
れ
に
し
て
も
、
現
在
の
事
態
が
収
束

す
る
こ
と
が
最
善
で
あ
り
、
そ
の
こ
と
を

筆
者
も
心
か
ら
願
う
も
の
で
あ
る
。

関
係
す
る
政
府・

証
券
取
引
所
の
対
応

内
閣
官
房
新
型
イ
ン
フ
ル
エ
ン
ザ
等
対

策
室
は
、
新
型
コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
感
染
症

対
策
を
ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト
上
で
公
表
・
逐
次

更
新
し
て
い
る
。
株
主
総
会
も
多
数
の
者

が
集
ま
る
と
い
う
点
で
該
当
す
る
イ
ベ
ン

ト
等
は
、
向
こ
う
２
週
間
の
、
全
国
的
な

ス
ポ
ー
ツ
、
文
化
イ
ベ
ン
ト
等
の
中
止
、

延
期
・
規
模
縮
小
等
の
要
請
や（
２
月
26

日
・
安
倍
総
理
）、
イ
ベ
ン
ト
等
の
主
催

者
に
開
催
の
必
要
性
を
再
検
討
し
、
開
催

す
る
場
合
も
参
加
者
へ
の
手
洗
い
の
推
奨

や
ア
ル
コ
ー
ル
消
毒
薬
の
設
置
、
風
邪
の

よ
う
な
症
状
の
あ
る
方
に
参
加
し
な
い
よ

う
依
頼
を
す
る
等
の
対
策（
２
月
20
日
）を

求
め
て
い
る（
以
下
、「
内
閣
官
房
要
請
」と

い
う
）⑴
。

金
融
庁
は
、
や
む
を
得
な
い
理
由
に
よ

り
期
限
ま
で
に
有
報
等
を
提
出
で
き
な
い

場
合
、
財
務
局
長
等
の
承
認
に
よ
り
提
出

期
限
を
延
長
し
、
ま
た
、
臨
時
報
告
書
の

作
成
自
体
が
行
え
な
い
場
合
、
解
消
後
可

及
的
速
や
か
に
提
出
す
る
こ
と
で
、
遅
滞

な
く
提
出
し
た
も
の
と
取
り
扱
う
と
通
知

し
て
い
る
⑵
。

同
じ
く
、
東
京
証
券
取
引
所
を
始
め
各

証
券
取
引
所
は
、
決
算
手
続
等
の
遅
延
に

よ
り
決
算
内
容
等
の
確
定
が
困
難
に
な
っ

た
場
合
、
期
末
か
ら
45
日
以
内
に
と
ら
わ

れ
ず
決
算
発
表
を
行
う
こ
と
や
、
事
業
活

動
や
経
営
成
績
に
及
ぼ
す
影
響
は
役
職

員
・
取
引
先
等
の
健
康
お
よ
び
安
全
の
確

保
を
最
優
先
に
し
、
可
能
と
な
っ
た
時
点

で
開
示
す
る
こ
と
、
業
績
予
想
の
見
積
り

が
困
難
と
な
っ
た
場
合
等
、
未
定
と
開
示

し
、
見
積
り
可
能
と
な
っ
た
時
点
で
ア
ッ

プ
デ
ー
ト
す
る
こ
と
な
ど
の
取
扱
い
を
通

知
し
て
い
る（
以
下
、「
東
証
通
知
」と
い

う
）⑶
。

法
務
省
は
、
定
款
で
定
め
る
期
末
か
ら
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3
カ
月
以
内
に
定
時
株
主
総
会
を
開
催
で

き
な
い
事
情
が
生
じ
た
場
合
、
解
消
後
合

理
的
な
期
間
内
に
開
催
す
れ
ば
足
り
る
こ

と
、
定
時
株
主
総
会
の
基
準
日（
通
常
決

算
日
）か
ら
3
カ
月
を
超
え
て
開
催
す
る

場
合
は
新
た
に
基
準
日
を
定
め
る
必
要
が

あ
る
こ
と（
会
社
法
124
③
本
文
）、
期
末
配

当
の
基
準
日（
決
算
日
）と
異
な
る
日
を
基

準
日
と
し
て
配
当
す
る
場
合
も
、
新
た
に

基
準
日
を
定
め
る
必
要
が
あ
る
こ
と（
会

社
法
124
③
本
文
）を
通
知
し
て
い
る（
以

下
、「
法
務
省
通
知
」と
い
う
）⑷
。

⑴　

内
閣
官
房
ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト「
新
型
コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
感

染
症
の
対
応
に
つ
い
て
」（ https://w

w
w
.cas.go.jp/

jp/influenza/novel_coronavirus.htm
l

）（
本
稿
執

筆
時
点
の
最
終
更
新
日
：
２
０
２
０
年
３
月
９
日
）。

⑵　

金
融
庁
ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト「
新
型
コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
感
染
症

に
関
連
す
る
有
価
証
券
報
告
書
等
の
提
出
期
限
に
つ
い
て
」

（h
ttp
s://w

w
w
.fsa

.g
o
.jp
/n
e
w
s/r1

/
sonota/20200210.htm

l

）（
２
０
２
０
年
２
月
10
日
）。

⑶　

日
本
取
引
所
ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト「
新
型
コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
感

染
症
の
影
響
を
踏
ま
え
た
適
時
開
示
実
務
上
の
取
扱
い
」

（https://w
w
w
.jpx.co.jp/new

s/1023/20200210-
01.htm

l

）（
２
０
２
０
年
２
月
10
日
）。

⑷　
法
務
省
ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト「
定
時
株
主
総
会
の
開
催
に
つ
い
て
」

（http://w
w
w
.m
oj.go.jp/M

IN
JI/m

inji07_00021.
htm
l

）（
２
０
２
０
年
２
月
28
日
、3
月
13
日
更
新
）。

株
主
総
会
の
中
止・延
期・

規
模
縮
小
等

⑴　
株
主
総
会
の
中
止
・
延
期

内
閣
官
房
要
請
の「
イ
ベ
ン
ト
の
開
催

に
関
す
る
お
願
い
」（
２
月
26
日
・
安
倍
総

理
）を
株
主
総
会
に
当
て
は
め
る
と
、
株

主
総
会
の
中
止
・
延
期
・
規
模
縮
小
等
を

検
討
す
る
こ
と
に
な
る（
向
こ
う
2
週
間

の
要
請
で
あ
っ
た
が
、
３
月
10
日
に
全
国

の
大
規
模
な
イ
ベ
ン
ト
自
粛
を
10
日
程
度

継
続
す
る
よ
う
あ
ら
た
め
て
要
請
さ
れ
て

い
る
）。

中
止
・
延
期
に
つ
い
て
は
、
法
務
省
通

知
で
は
、
や
む
を
得
な
い
場
合
、
定
時
株

主
総
会
の
基
準
日（
通
常
決
算
日
）か
ら
３

カ
月
を
超
え
て
開
催
す
る
こ
と
は
許
容
さ

れ
る
も
の
の
、
定
時
株
主
総
会
は
、
期
末

後
一
定
の
時
期
に
招
集
し
な
け
れ
ば
な
ら

な
い
と
さ
れ
て
い
る（
会
296
①
）。
ま
た
、

定
時
株
主
総
会
に
お
い
て
取
締
役
・
監
査

役
の
任
期
満
了
に
伴
う
改
選
を
行
う
場
合

が
あ
る
た
め（
会
332
、
336
）、
開
催
を
延
期

す
る
に
し
て
も
開
催
を
中
止
す
る
わ
け
に

は
い
か
な
い
こ
と
に
な
る
。

な
お
、
定
時
株
主
総
会
の
基
準
日
は
通

常
期
末
配
当
の
基
準
日
で
も
あ
る
こ
と
か

ら
、
延
期
す
る
場
合
、
法
務
省
通
知
の
と

お
り
、
配
当
に
つ
い
て
も
新
た
に
基
準
日

を
設
定
す
る
こ
と
が
考
え
ら
れ
る
が
、
こ

の
場
合
、
期
末
基
準
日
で
配
当
を
受
け
取

る
と
い
う
投
資
家
の
想
定
に
沿
わ
な
い
こ

と
も
考
慮
す
る
必
要
は
あ
る
⑸
。
こ
れ
ら

を
踏
ま
え
る
と
、
株
主
総
会
開
催
の
延
期

は
真
に
や
む
を
得
な
い
場
合
に
限
ら
れ
る

も
の
と
考
え
ら
れ
る
。

⑸　

会
社
法
459
条
１
項
の
規
定
に
よ
り
配
当
の
決
定
機
関

が
取
締
役
会
で
あ
る
会
社
は
、
こ
の
問
題
の
回
避
は
可
能

で
あ
る
。

⑵　
招
集
通
知
発
送
後
の
中
止
・

　
延
期
等

招
集
通
知
を
発
送
し
た
後
の
中
止
・
延

期
は
、
取
締
役
会
決
議
に
基
づ
き
、
す
べ

て
の
株
主
に
通
知
し
、
こ
れ
が
当
初
通
知

さ
れ
た
株
主
総
会
日
の
前
に
到
達
す
る
の

で
あ
れ
ば
可
能
と
解
さ
れ
て
い
る
⑹
。

た
だ
し
、
前
述
の
配
当
の
基
準
日
の
問

題
や
配
当
金
支
払
手
続
の
停
止
の
可
否
を

考
慮
す
る
と
中
止
や
延
期
は
相
当
困
難
と

い
う
こ
と
に
な
る
。
株
主
総
会
が
開
催
さ

れ
た
時
点
で
、
何
ら
か
の
事
情
で
延
期
し

な
け
れ
ば
な
ら
な
い
場
合
は
、
延
期
ま
た

は
継
続
の
決
議（
会
317
）を
得
る
こ
と
で
可

能
で
あ
る
が
、
配
当
金
の
支
払
を
停
止
す

る
こ
と
は
困
難
で
あ
る
た
め
、
配
当
議
案

の
決
議
は
済
ま
せ
て
お
く
こ
と
に
な
る
⑺
。

感
染
予
防
の
関
係
で
会
場
が
使
用
で
き

な
く
な
っ
た
場
合
、
代
替
会
場
が
招
集
通

知
の
発
送
前
に
確
保
で
き
れ
ば
、
代
替
会

場
を
開
催
場
所
と
し
て
通
知
す
れ
ば
よ
い

が
、
発
送
後
に
会
場
が
使
用
で
き
な
く

な
っ
た
場
合
、
会
場
変
更
の
通
知
、
変
更

場
所
へ
の
誘
導
等
、
相
応
の
手
続
を
し
て

変
更
す
る
こ
と
が
で
き
る
⑻
。

た
だ
し
、
当
初
の
会
場
の
近
隣
か
つ
当

初
の
会
場
か
ら
の
移
動
時
間
も
考
慮
し
て

開
催
で
き
る
同
一
日
の
時
間
帯
に
代
替
会

場
を
確
保
す
る
必
要
が
あ
る
。

⑹　

中
村
直
人
編
著『
株
主
総
会
ハ
ン
ド
ブ
ッ
ク
第
４
版
』

（
商
事
法
務
、２
０
１
６
年
）２
８
２
頁
参
照
。

⑺　

中
村
直
人
・
山
田
和
彦『
大
震
災
と
株
主
総
会
の
実
務
』

（
商
事
法
務
、２
０
１
１
年
）80
〜
81
、１
０
６
〜
１
０
７
頁

参
照
。

⑻　

東
京
弁
護
士
会
会
社
法
部
編『
新
・
株
主
総
会
ガ
イ
ド

ラ
イ
ン
第
２
版
』（
商
事
法
務
、２
０
１
５
年
）５
〜
６
頁
参

照
。な
お
、
過
去
に
会
場
変
更
し
た
事
例
と
し
て
、「【
緊
急

特
集
３
】大
規
模
地
震
災
害
と
株
主
総
会
運
営
」『
資
料
版

商
事
法
務
』３
２
５
号（
２
０
１
１
年
）40
〜
41
頁
参
照
。

⑶　
規
模
の
縮
小
と
そ
の
補
完
策

規
模
の
縮
小
に
つ
い
て
は
、
感
染
予
防

対
策
と
し
て
イ
ベ
ン
ト
や
外
出
の
自
粛
を

求
め
ら
れ
て
い
る
こ
と
が
背
景
に
あ
る
と

考
え
ら
れ
る
が
、
早
々
に
規
模
の
縮
小
や

総
会
後
の
懇
談
会
等
の
中
止
を
告
知
し
た

例
が
み
ら
れ
る
⑼
。

か
か
る
状
況
下
、
来
場
株
主
の
減
少
が

見
込
ま
れ
る
た
め
、
会
場
規
模
を
縮
小
す

る
こ
と
も
考
え
ら
れ
る
が
、
他
方
で
、
内

閣
官
房
要
請
に
お
い
て
、
た
と
え
ば
屋
内

な
ど
で
お
互
い
の
距
離
が
十
分
と
れ
な
い

状
況
で
一
定
時
間
い
る
こ
と
が
感
染
リ
ス

ク
を
高
め
る
と
し
て
い
る
こ
と
を
考
慮
す

る
と
、
会
場
規
模
を
縮
小
す
る
こ
と
で
か

か
る
環
境
が
生
じ
て
し
ま
わ
な
い
よ
う
考

慮
す
る
こ
と
も
必
要
で
あ
る（
対
応
に
つ

い
て
は「
そ
の
他
株
主
総
会
日
前
日
ま
で

の
準
備
項
目
」⑵
で
後
述
す
る
）。

従
来
で
あ
れ
ば
来
場
し
た
で
あ
ろ
う
株

主
に
対
す
る
情
報
提
供
を
図
る
た
め
、
前

述
の
告
知
例
の
な
か
に
は
、
総
会
当
日
イ

ン
タ
ー
ネ
ッ
ト
ラ
イ
ブ
中
継
を
行
う
こ
と

を
表
明
し
て
い
る
も
の
が
あ
る
⑽
。
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こ
こ
ま
で
で
な
く
と
も
、
今
回
の
よ
う

な
や
む
を
得
な
い
事
情
に
よ
る
来
場
株
主

減
少
の
補
完
策
と
し
て
、
総
会
終
了
後
自

社
ホ
ー
ム
ペ
ー
ジ
に
、
総
会
の
動
画
や
、

質
疑
内
容
の
文
字
情
報
、
会
場
で
画
面
に

投
影
し
た
資
料
等
を
掲
載
す
る
こ
と
が
考

え
ら
れ
る
。
２
０
１
７
年
金
融
商
品
取
引

法
改
正
に
よ
る
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー

ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
の
観
点
で
、
か
か
る
対

応
を
行
う
動
き
が
み
ら
れ
た
が
、
今
回
の

事
態
で
こ
の
よ
う
な
対
応
が
増
加
す
る
可

能
性
が
あ
る
。

⑼　

ア
ヲ
ハ
タ
㈱「
株
主
総
会
後
の『
株
主
様
向
け
試
食
会
』中

止
の
お
知
ら
せ
」（https://w

w
w
.aohata.co.jp/

assets/files/co
m
p
an
y/ir_n

ew
s/2020/

new
s_20200206.pdf

）（
２
０
２
０
年
２
月
６
日
）、 

Ｇ

Ｍ
Ｏ
イ
ン
タ
ー
ネ
ッ
ト
㈱「
２
０
１
９
年
度
12
月
期 

定
時
株

主
総
会
の
開
催
日
変
更
の
お
知
ら
せ（
２
／
25
追
記
）」

（https://w
w
w
.gm
o.jp/ir_new

s/article/558/

）

（
２
０
２
０
年
２
月
25
日
）。

⑽　

前
掲
⑼
Ｇ
Ｍ
Ｏ
イ
ン
タ
ー
ネ
ッ
ト
㈱
。ラ
イ
ブ
中
継
に

つ
き
、飯
田
達
矢「
一
般
投
資
家
に
開
か
れ
た
株
主
総
会
の

運
営
│
Ｉ
Ｔ
を
活
用
し
た
取
組
み
│
」『
旬
刊
商
事
法
務
』

１
９
４
１
号（
商
事
法
務
、２
０
１
１
年
）35
頁
参
照
。

バ
ー
チ
ャ
ル
総
会
の

可
能
性

イ
ン
タ
ー
ネ
ッ
ト
ラ
イ
ブ
中
継
の
先
に

あ
る
も
の
と
し
て
、
物
理
的
に
総
会
会
場

に
存
在
し
な
い
株
主
が
、
イ
ン
タ
ー
ネ
ッ

ト
等
を
利
用
し
て
、
株
主
総
会
に
参
加
ま

た
は
出
席
す
る
も
の
と
し
て
、
バ
ー
チ
ャ

ル
株
主
総
会
の
議
論
が
あ
る
。

こ
の
議
論
は
、
２
０
１
９
年
５
月
に
経

済
産
業
省
が
ハ
イ
ブ
リ
ッ
ド
型
バ
ー
チ
ャ

ル
株
主
総
会
に
関
す
る
論
点
整
理
を
公
表

し
た
こ
と
を
契
機
と
し
て
い
る
⑾
。

図
表
１
は
当
該
論
点
整
理
に
お
け
る

バ
ー
チ
ャ
ル
株
主
総
会
の
定
義
を
記
載
し

た
も
の
で
あ
る
。
①
の
ハ
イ
ブ
リ
ッ
ド
参

加
型
の
場
合
、
法
的
に
出
席
し
て
い
る
の

は
物
理
的
会
場
に
い
る
株
主
の
み
で
あ
る

が
、
②
の
ハ
イ
ブ
リ
ッ
ド
出
席
型
、
③
の

バ
ー
チ
ャ
ル
オ
ン
リ
ー
総
会
は
、
イ
ン

タ
ー
ネ
ッ
ト
等
に
よ
り
出
席
し
て
い
る
株

主（
バ
ー
チ
ャ
ル
出
席
株
主
）も
法
的
に
出

席
し
て
い
る
こ
と
に
な
り
、
質
問
も
動
議

の
提
出
も
で
き
る
も
の
で
あ
る
。
わ
が
国

で
は
物
理
的
な
会
場
が
必
要
と
考
え
ら
れ

て
い
る
た
め
、
現
状
可
能
な
も
の
は
、
①

の
ハ
イ
ブ
リ
ッ
ド
参
加
型
と
②
の
ハ
イ
ブ

リ
ッ
ド
出
席
型
と
い
う
こ
と
に
な
る
⑿
。

感
染
が
拡
大
す
る
な
か
で
、
経
済
産
業

省
は
実
施
ガ
イ
ド
を
公
表
し
、
法
的
・
実

務
的
論
点
、
具
体
的
な
取
扱
い
を
明
ら
か

に
し
て
い
る
⒀
。

特
に
、
②
の
ハ
イ
ブ
リ
ッ
ド
出
席
型
で

は
、
株
主
総
会
当
日
に
バ
ー
チ
ャ
ル
出
席

株
主
の
質
問
権
・
議
決
権
を
認
め
る
こ
と

か
ら
、
通
信
障
害
へ
の
対
策
や
ア
ク
セ
ス

す
る
環
境
の
整
備
、
本
人
確
認
が
必
要
で

あ
る
と
し
て
お
り
、
相
応
の
準
備
負
担
が

あ
る
⒁
。

こ
れ
に
対
し
て
、
①
の
ハ
イ
ブ
リ
ッ
ド

参
加
型
は
、イ
ン
タ
ー
ネ
ッ
ト
等
に
よ
り
、

法
的
な
出
席
で
は
な
く
傍
聴
等
を
行
う
も

の
で
あ
る
の
で
、
前
記
の
負
担
は
相
当
軽

減
さ
れ
る
。な
お
、前
述
の
イ
ン
タ
ー
ネ
ッ

ト
ラ
イ
ブ
中
継
と
の
違
い
は
、
あ
え
て
分

け
る
と
す
る
と
、
①
の
ハ
イ
ブ
リ
ッ
ド
参

加
型
は
対
象
を
株
主
に
限
定
す
る
も
の
で

あ
り
、
イ
ン
タ
ー
ネ
ッ
ト
ラ
イ
ブ
中
継
は

株
主
に
限
定
す
る
こ
と
な
く
広
く
公
開
す

る
も
の
と
な
る
。
後
者
は
準
備
負
担
が
少

な
い
反
面
、
前
者
は
株
主
総
会
に
参
加
す

る
資
格
は
株
主
に
あ
る
こ
と
と
の
整
合
性

が
図
れ
る
こ
と
か
ら
、
仮
に
こ
の
よ
う
な

対
応
を
検
討
す
る
場
合
、
か
か
る
点
を
比

較
考
量
す
る
こ
と
に
な
る
と
思
わ
れ
る
。

⑾　

経
済
産
業
省「
さ
ら
な
る
対
話
型
株
主
総
会
プ
ロ
セ
ス

に
向
け
た
中
長
期
課
題
に
関
す
る
勉
強
会 

と
り
ま
と
め

（
案
）
〜
ハ
イ
ブ
リ
ッ
ド
型
バ
ー
チ
ャ
ル
株
主
総
会
に
関

す
る
論
点
整
理
〜
」（https://w

w
w
.m
eti.go.jp/pre

ss/2019/05/20190522002/20190522002-1.
pdf

）（
２
０
１
９
年
５
月
）。

⑿　

第
74 

回
全
株
懇
定
時
会
員
総
会
第
１
分
科
会
審
議
事

項『
今
後
の
対
話
型
株
主
総
会
に
つ
い
て
〜
ヴ
ァ
ー
チ
ャ

ル
総
会
の
利
用
も
視
野
に
〜
』（https://w

w
w
.

kab
u
ko
n
.to
kyo

/activity/d
ata/stu

d
y/

study_2019_03.pdf

）（
２
０
１
９
年
10
月
18
日
）46
〜

47
頁
。な
お
、
グ
リ
ー
㈱「
ハ
イ
ブ
リ
ッ
ド
参
加
型
バ
ー

チ
ャ
ル
株
主
総
会
の
ご
紹
介
」（https://w

w
w
.m
eti.

go.jp/shingikai/econom
y/shin_sokai_process/

pdf/003_03_00.pdf

）（
２
０
１
９
年
11
月
21
日
）は
ハ

イ
ブ
リ
ッ
ド
参
加
型
の
例
で
あ
り
、富
士
ソ
フ
ト
㈱「
第
50

回
定
時
株
主
総
会
招
集
ご
通
知 

イ
ン
タ
ー
ネ
ッ
ト
出
席

に
関
す
る
株
主
通
知
事
項
」（https://w

w
w
.fsi.co.jp/

ir/library/docs/m
eeting/50internet_tsuuchi.

pdf

）（
２
０
２
０
年
2
月
27
日
）は
ハ
イ
ブ
リ
ッ
ド
出
席
型

の
例
と
思
わ
れ
る
。

⒀　

経
済
産
業
省「
ハ
イ
ブ
リ
ッ
ド
型
バ
ー
チ
ャ
ル
株
主
総

会
の
実
施
ガ
イ
ド
」（https://w

w
w
.m
eti.go.jp/pre

ss/2019/02/20200226001/20200226001-2.
pdf

）（
２
０
２
０
年
２
月
26
日
策
定
）。

⒁　

な
お
、前
掲
⒀
13
〜
14
頁
で
は
、バ
ー
チ
ャ
ル
出
席
は
出

席
機
会
を
拡
大
す
る
も
の
で
あ
る
こ
と
を
鑑
み
る
と
、
事

前
の
告
知
等
を
図
れ
ば
、通
信
障
害
に
よ
り
株
主
が
審
議
・

決
議
に
参
加
で
き
な
か
っ
た
と
し
て
も
決
議
取
消
事
由
に

当
た
ら
な
い
と
解
す
る
こ
と
も
可
能
で
あ
る
と
す
る
。

そ
の
他
株
主
総
会
日

前
日
ま
で
の
準
備
項
目

前
記
ま
で
で
触
れ
た
事
項
以
外
で
、
株

主
総
会
日
前
日
ま
で
に
準
備
す
る
主
な
事

項
を
記
載
し
た
も
の
が
図
表
２
で
あ
る
。

な
お
、
た
と
え
ば
、
日
本
渡
航
医
学
会
・

日
本
産
業
衛
生
学
会
か
ら
株
主
総
会
運
営

上
の
対
策
と
法
的
留
意
点
が
公
表
さ
れ
て

お
り
⒂
、
各
企
業
の
状
況
に
合
わ
せ
て
各

企
業
の
判
断
で
活
用
す
る
も
の
と
し
て
の

対
策
例
が
紹
介
さ
れ
て
い
る
の
で
、
適
宜

参
照
す
る
こ
と
が
考
え
ら
れ
る
。

（図表１）　バーチャル株主総会の分類
①　ハイブリッド

参加型
バーチャル株主総会

②　ハイブリッド
出席型

バーチャル株主総会

③　バーチャル
オンリー
株主総会

物理的な場所に
開催される株主総会
（リアル株主総会）に
加えて、当該場所に
在所しない株主が、
株主総会に法律上出
席しない形で、イン
ターネット等により
審議等を確認・傍聴
することができるも
の。

物理的な場所に
開催される株主総会
（リアル株主総会）に
加えて、当該場所に
在所しない株主が、
インターネット等に
より株主総会に会社
法上出席（バーチャ
ル出席）することが
できるもの。

物理的な場所に
開催される株主総会
（リアル株主総会）な
しに、取締役や株主
等が、インターネッ
ト等により株主総
会に会社法上出席
（バーチャル出席）す
ることができるもの。
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特集

⒂　

日
本
渡
航
医
学
会
産
業
保
健
委
員
会
・
日
本
産
業
衛

生
学
会 

海
外
勤
務
健
康
管
理
研
究
会
作
成「
新
型
コ
ロ
ナ

ウ
イ
ル
ス
情
報 

企
業
と
個
人
に
求
め
ら
れ
る
対
策 

特
別

編 

株
主
総
会
運
営
上
の
対
策
と
法
的
留
意
点
」（https://

plaza.um
in.ac.jp/jstah/pdf/coronavirus05.pdf

）

（
作
成
日
：
２
０
２
０
年
３
月
３
日
）。

⑴　
招
集
通
知
・
会
社
ホ
ー
ム
ペ
ー
ジ

ま
ず
、
招
集
通
知
に
感
染
対
策
を
記
載

す
る
こ
と
が
挙
げ
ら
れ
る（
図
表
２
①
）⒃
。

株
主
の
目
に
も
っ
と
も
触
れ
る
も
の
で
あ

り
、
周
知
性
が
高
い
反
面
、
招
集
通
知
校

了
時
点
の
状
況
で
記
載
す
る
こ
と
に
な
る

た
め
、
ど
こ
ま
で
記
載
す
る
か
が
難
し
い

場
合
が
あ
る
。

そ
の
た
め
、
た
と
え
ば
、
主
要
な
点
を

記
載
す
る
か
、
ま
た
は
対
応
を
お
願
い
す

る
場
合
が
あ
る
こ
と
の
予
告
に
留
め
、
そ

の
後
の
変
更
は
会
社
ホ
ー
ム
ペ
ー
ジ
に
記

載
す
る
旨
付
記
し
て
お
く
こ
と
が
考
え
ら

れ
る（
図
表
３
、
図
表
４
）。

記
載
場
所
と
し
て
は
、
日
時
、
場
所
、

会
議
の
目
的
事
項
を
記
載
し
た
箇
所
に
続

く
、
欄
外
余
白
等
に
記
載
す
る
こ
と
が
ま

ず
考
え
ら
れ
る
が
、
よ
り
周
知
を
図
る
の

で
あ
れ
ば
、
表
紙
の
あ
る
場
合
に
お
い
て

は
表
紙
に
記
載
す
る
こ
と
が
考
え
ら
れ

る
。
こ
の
ほ
か
裏
面
の
会
場
案
内
図
に
記

載
す
る
こ
と
も
考
え
ら
れ
る
。

な
お
、
招
集
通
知
に
か
か
る
記
載
を
し

て
い
な
い
場
合
も
含
め
て
、
会
社
ホ
ー
ム

ペ
ー
ジ
に
は
、
マ
ス
ク
着
用
や
ア
ル
コ
ー

ル
消
毒
液
の
利
用
、
体
調
が
す
ぐ
れ
な
い

場
合
来
場
を
控
え
て
い
た
だ
く
お
願
い
、

来
場
さ
れ
な
い
場
合
の
事
前
行
使
の
お
願

い
等
を
記
載
す
る
こ
と
が
考
え
ら
れ
る

（
図
表
２
②
）⒄
。

⒃　

３
月
総
会
で
招
集
通
知
に
感
染
対
策
を
考
慮
し
た
事

項
を
記
載
し
た
会
社
と
し
て
、た
と
え
ば
、ア
サ
ヒ
グ
ル
ー

プ
ホ
ー
ル
デ
ィ
ン
グ
ス
㈱
、花
王
㈱
、㈱
資
生
堂
が
あ
る
。

⒄　

か
か
る
対
応
を
会
社
ホ
ー
ム
ペ
ー
ジ
に
公
表
し
て
い

る
会
社
と
し
て
、た
と
え
ば
、ユ
ニ
・
チ
ャ
ー
ム
㈱
、キ
ヤ

ノ
ン
㈱
、江
崎
グ
リ
コ
㈱
が
あ
る
。

⑵　
株
主
総
会
会
場
・
株
主
懇
談
会

等こ
れ
ま
で
の
株
主
総
会
に
お
い
て
、
た

と
え
ば
、
事
業
の
説
明
等
に
大
型
プ
ロ

ジ
ェ
ク
タ
ー
を
複
数
駆
使
し
て
行
う
等
の

運
営
を
行
っ
て
い
る
場
合
は
、
前
述
の
内

閣
官
房
要
請
に
あ
る
と
お
り
、
イ
ベ
ン
ト

の
規
模
縮
小
の
観
点
か
ら
、
株
主
へ
の
説

明
上
必
要
な
規
模
に
縮
小
す
る
こ
と
が
考

え
ら
れ
る（
図
表
２
③
）。

他
方
で
、
同
じ
く
、
内
閣
官
房
要
請
で

は
、
屋
内
な
ど
で
、
お
互
い
の
距
離
を
十

分
に
と
れ
な
い
状
況
で
一
定
時
間
い
る
こ

と
が
感
染
リ
ス
ク
を
高
め
る
と
指
摘
し
て

い
る
こ
と
を
考
慮
し
て
、
株
主
が
間
隔
を

空
け
て
着
席
す
る
よ
う
取
り
計
ら
う
こ
と

が
考
え
ら
れ
る
。

こ
の
場
合
、
会
場
の
大
き
さ
は
、
想
定

さ
れ
る
来
場
株
主
数（
か
か
る
状
況
の
た

め
例
年
よ
り
減
少
す
る
こ
と
が
予
見
さ
れ

る
）に
即
し
て
こ
の
よ
う
な
対
応
が
可
能

な
程
度
の
大
き
さ
を
確
保
し
て
お
く
こ
と

（図表２）　株主総会日準備までに対応する事項
検討事項 内　容

① 招集通知 新型コロナウイルスに関するお知らせを狭義の招集通
知の欄外余白などに記載することが考えられる。また、
来場しない株主の議決権行使方法を拡張するため、イ
ンターネットによる議決権行使を採用し、スマートフォ
ンによる行使も可能にしておくことも考えられる。

② 会社
ホームページ

株主総会に来場される株主を対象として、新型コロナ
ウイルス対応を自社ホームページのＩＲサイトなどに掲
載することが考えられる。

③ 株主総会
会場

新型コロナウイルスの感染拡大が懸念されている状況
において、例年より規模を縮小する等して開催するこ
とが考えられる。他方で、株主間の距離を十分確保す
るために、間隔を空けて着席してもらう場合、その分
会場の大きさは確保しておくことも考えられる。

④ 株主懇親会・
会社説明会

例年、株主総会終了後に株主懇親会・会社説明会を
開催している場合、株主の来場を抑制する観点で、本
年の開催を中止することが考えられる。

⑤ お土産の
中止

株主の来場を抑制する観点で、お土産の配布を中止す
ることが考えられる。

⑥ シナリオ 株主総会当日、株主と接するスタッフ（受付係・会場
係等）がマスクを着用する場合、さらには登壇役員・
事務局スタッフがマスクを着用する場合、株主にマス
クの着用をお願いしたりする場合に、シナリオで言及
することが考えられる。また、多数の者が総会会場に
一定時間過ごすことを避ける意味で、報告事項の説明
時間を可能な範囲で簡略にする等の短縮化を検討する
ことも考えられる。

⑦ 想定問答 新型コロナウイルス感染症の拡大は、世界経済や企業
業績への大きな懸念材料となっており、また、企業も
感染予防対策として、時差出勤やテレワーク等を行う
ことを求められているので、各社の状況に即した想定
問答を準備する必要があると考えられる。

（図表３）　狭義の招集通知・欄外余白に記載する例（やや詳
細に記載するもの）

＜当社株主総会における新型コロナウイルス感染防止対策＞
〇株主総会にご出席いただく場合、マスク着用やアルコール
消毒液の利用等をお願いする場合がございます。
〇また、当社の株主総会運営スタッフがマスクを着用させて
いただく場合がございます。
〇株主総会へのご出席を検討されている株主様におかれまし
ては、当日までの健康状態にご留意いただき、くれぐれも
ご無理をなされないようお願いいたします。
〇当日ご出席いただけない場合、〇月〇日午後〇時までは議
決権行使書またはインターネット・スマートフォン等により
議決権行使をすることが可能ですので、ご検討いただけれ
ばと思います。（注１）
〇今後の状況により株主総会の運営に大きな変更が生じる
場合は、当社ホームページ（https://www.xxx.html）にて
お知らせ申し上げます。
〇株主総会終了後〇月〇日予定で、株主総会の結果および
説明資料を当社ホームページ（https://www.xxx.html））に
掲載します。（注２）

（注１）　スマートフォンによる行使を採用していない場合は、「議決権行使書またはイ
ンターネット等」となる。

（注２）　株主総会で説明した資料を掲載する想定で記載している。

（図表４）　狭義の招集通知・欄外余白に記載する例（簡略に
記載するもの）

〇新型コロナウイルス感染防止対策として、株主総会にご出
席いただく場合、マスク着用やアルコール消毒液の利用等
をお願いする場合がございます。また、今後の状況により
株主総会の運営に大きな変更が生じる場合は、当社ホーム
ページ（https://www.xxx.html）にてお知らせ申し上げま
す。
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が
考
え
ら
れ
る（
図
表
２
③
）。

ま
た
、
株
主
総
会
後
に
行
わ
れ
る
株
主

懇
談
会
・
会
社
説
明
会
も
、
株
主
に
と
っ

て
は
サ
ー
ビ
ス
な
い
し
は
有
益
な
情
報
の

提
供
が
期
待
で
き
る
も
の
で
あ
る
た
め
、

株
主
総
会
に
出
席
す
る
動
機
と
な
っ
て
い

る
場
合
が
あ
る
。
規
模
縮
小
、
来
場
者
抑

制
の
観
点
か
ら
は
、
開
催
を
中
止
す
る
こ

と
が
望
ま
し
い
と
思
わ
れ
る
が（
図
表
２

④
）、
そ
の
際
は
、
招
集
通
知
に
そ
の
旨

記
載
す
る
等
に
よ
り
、
周
知
を
図
る
こ
と

が
望
ま
し
い
。

な
お
、
お
土
産
に
つ
い
て
も
、
近
年
、

お
土
産
廃
止
の
動
き
の
な
か
で
、
お
土
産

継
続
先
の
出
席
株
主
が
増
加
す
る
傾
向
が

あ
る
こ
と
も
踏
ま
え
て
、
多
数
の
株
主
の

来
場
を
抑
制
す
る
こ
と
を
理
由
と
し
て
、

お
土
産
の
配
布
を
中
止
す
る
こ
と
も
検
討

に
値
す
る（
そ
の
場
合
も
で
き
る
だ
け
招

集
通
知
に
記
載
し
周
知
す
る
こ
と
が
適
当

で
あ
る
）（
図
表
２
⑤
）。

こ
の
よ
う
に
株
主
の
来
場
の
抑
制
を
図

る
場
合
の
ほ
か
、
そ
も
そ
も
感
染
防
止
の

た
め
外
出
自
粛
や
多
数
の
人
が
集
ま
る
場

所
を
避
け
る
対
応
が
要
請
さ
れ
て
い
る
こ

と
に
よ
り
、
来
場
株
主
の
減
少
が
見
込
ま

れ
る
な
か
、
従
来
で
あ
れ
ば
来
場
し
た
で

あ
ろ
う
株
主
が
議
決
権
行
使
を
行
わ
な
い

等
、
個
人
株
主
の
議
決
権
行
使
も
減
少
し

て
し
ま
う
こ
と
が
懸
念
さ
れ
る
。
こ
の
た

め
、
た
と
え
ば
、
図
表
３
の
よ
う
に
、
議

決
権
行
使
書
の
返
送
や（
会
311
）、
電
子
投

票
制
度
を
採
用
し
て
い
る
会
社
に
お
い
て

は
、
イ
ン
タ
ー
ネ
ッ
ト
に
よ
る
議
決
権
行

使（
会
312
）を
お
願
い
す
る
旨
ア
ナ
ウ
ン
ス

を
し
て
お
く
こ
と
が
考
え
ら
れ
る
。　

こ
れ
か
ら
、
決
算
を
迎
え
株
主
総
会
準

備
に
入
る
時
期
で
あ
れ
ば
、
電
子
投
票
制

度
の
採
用
が
可
能
で
あ
り
、
ま
た
、
よ
り

行
使
し
や
す
い
手
段
を
提
供
す
る
意
味
に

お
い
て
、
ス
マ
ー
ト
フ
ォ
ン
に
よ
る
行
使

を
追
加
し
て
お
く
こ
と
も
考
慮
に
値
す
る

と
思
わ
れ
る（
図
表
２
①
）。

⑶　
シ
ナ
リ
オ

株
主
総
会
当
日
に
感
染
予
防
を
考
慮
し

た
対
応
を
と
る
場
合
、
議
長
ま
た
は
司
会

か
ら
そ
の
旨
あ
ら
か
じ
め
断
る
こ
と
が
考

え
ら
れ
る（
そ
の
内
容
は「
株
主
総
会
当
日

の
対
応
」で
後
述
す
る
）（
図
表
２
⑥
）。
な

お
、
内
閣
官
房
要
請
で
、
お
互
い
の
距
離

が
十
分
に
と
れ
な
い
状
況
で
一
定
時
間
い

る
こ
と
が
感
染
リ
ス
ク
を
高
め
る
と
し
て

い
る
こ
と
を
考
慮
し
て
、
報
告
事
項
の
説

明
等
、
会
社
側
の
説
明
時
間
を
短
縮
す
る

等
の
対
応
を
と
っ
て
お
く
こ
と
も
考
え
ら

れ
る（
同
前
）。

ま
た
、
時
間
短
縮
を
図
る
観
点
か
ら
、

従
来
か
ら
株
主
の
質
問
が
多
い
会
社
に
お

い
て
は
、
１
人
１
問
等
の
質
問
数
の
制
限

を
徹
底
す
る
運
営
も
考
え
ら
れ
る
。

⑷　
想
定
問
答

株
主
総
会
の
想
定
問
答（
図
表
２
⑦
、

そ
の
例
と
し
て
図
表
５
参
照
）に
つ
い
て

は
、
直
接
的
に
感
染
拡
大
に
よ
る
事
業
活

動
や
業
績
に
与
え
る
影
響
を
問
う
も
の
が

ま
ず
挙
げ
ら
れ
る
。

（図表５）　感染拡大に関する主な想定問答例
① 　感染拡大により当社の業績に与える影響はどうか。
（未開示の場合）新型コロナウイルス感染拡大により、当社の業績に相応の影響を与えること
が見込まれます。現在、お取引先、従業員の健康や安全確保を最優先に対応しながら、業績に
与える影響を調査しております。しかしながら、現在も調査中であり、確定次第、公表させて
いただきます。
（決算公表後の場合）新型コロナウイルス感染拡大により、当社業績には、…の影響があった
と判断しております。なお、事態が収束しておりませんので、お取引先、従業員の健康、安全
確保を最優先にしながら、…の対策を講じていきたいと考えております。
②　当社は中国の○○省に生産拠点を構えているが、現地の稼働状況はどうなっているのか。
（未開示の場合）ご指摘のとおり、当社は中国〇〇省に生産拠点を有しております。同省は、
…の対応をとっておりましたので、従業員の健康、安全確保を最優先し、その間操業を停止し
ておりました。この影響につきましては現在確認中ですので、確定次第、公表させていただきます。
（開示済みの場合）ご指摘のとおり、当社は中国〇〇省に生産拠点を有しております。同省は、
…の対応をとっておりましたので、従業員の健康、安全確保を最優先し、その間、操業の停止
を余儀なくされました。このため、製品の供給に…の影響がありました。現在稼働を再開して
おりますが、従業員の健康、安全確保に配慮しながら、100％稼働を目指して、対応を進めてい
るところです。
③　新型コロナウイルス感染症により、サプライチェーンに支障が生じていないか。
当社は感染拡大により封鎖等の措置がとられた地域に生産拠点を有しておりませんが、当社
の部品供給先が当該地域にございますので、その部分で生産に影響が生じております。部品供
給先の方々の健康、安全確保が第一ですので、従前どおりの供給はまだ難しい状況にあります。
しかしながら、封鎖等の措置がとられていない地域にも同様の部品を供給できる先を確保して
いますので、生産に大きな支障はないと見込んでおります。
④　今回の件で、テレワーク、在宅勤務等の対応ができているのか。
当社では、かねており、2020年オリンピック・パラリンピックの開催をにらんで、時差出勤
やテレワークの取組みを試験的に始めておりましたが、今回これをできるかぎり実施すること
といたしました。今のところ大きな業務上の支障は確認されていませんが、実態を把握し、問
題点の是正を図ることで、より円滑な運用ができるように努めてまいりたいと考えております。
⑤　学校の一斉休校による従業員に対する配慮はできているのか。
政府の要請による一斉休校のため、対象となる児童の保護者である従業員に対しては、可能
な限り、有休取得や時短を利用してもらい、またそのことで当該従業員に支障が生じないよう
職場で配慮することを徹底いたしました。

こ
の
点
、
前
述
の
東
証
通
知
に
即
し
て

考
え
る
と
、
未
開
示
で
説
明
で
き
な
い
場

合
が
あ
る
こ
と
に
な
る
。
た
と
え
ば
、
3

月
決
算
の
場
合
、
感
染
拡
大
は
期
末
に

近
接
し
た
２
月
に
発
生
し
て
い
る
た
め
、

２
０
２
０
年
度
の
第
１
四
半
期
決
算
が
公

表
さ
れ
る
ま
で
は
業
績
へ
の
影
響
を
説
明

で
き
な
い
場
合
も
あ
る
と
思
わ
れ
る
。
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特集

次
い
で
、
会
社
が
実
施
し
た
、
時
差
出

勤
、
テ
レ
ワ
ー
ク
等
の
感
染
予
防
対
策
、

ひ
い
て
は
事
業
継
続
プ
ラ
ン
の
内
容
に
つ

い
て
問
う
も
の
が
挙
げ
ら
れ
る
。
会
社
が

実
際
に
行
っ
た
対
応
や
プ
ラ
ン
の
内
容
を

説
明
す
る
こ
と
で
よ
い
が
、
今
回
の
事
態

で
、
こ
れ
ま
で
の
勤
務
形
態
そ
の
も
の
を

見
直
そ
う
と
す
る
機
運
が
高
ま
る
可
能
性

も
あ
る
の
で
、
そ
の
点
も
留
意
す
る
必
要

が
あ
る
。

株
主
総
会
当
日
の
対
応

⑴　
ア
ル
コ
ー
ル
消
毒
液
の
設
置
等

感
染
予
防
対
策
と
し
て
、多
く
の
施
設
・

ビ
ル
等
に
ア
ル
コ
ー
ル
消
毒
液
が
設
置
さ

れ
て
い
る
状
況
を
鑑
み
、で
き
得
る
限
り
、

株
主
総
会
の
会
場
受
付
に
ア
ル
コ
ー
ル
消

毒
液
を
用
意
し
て
お
く
こ
と
が
望
ま
し
い

（
図
表
６
①
）。

用
意
が
困
難
で
あ
る
場
合
は
、
事
業
継

続
プ
ラ
ン
と
し
て
会
社
に
備
蓄
さ
れ
て
い

る
も
の
を
使
用
し
て
も
や
む
を
得
な
い
と

思
わ
れ
る
。
ま
た
、
マ
ス
ク
着
用
や
ア
ル

コ
ー
ル
消
毒
液
の
利
用
、
体
調
不
良
と
見

受
け
ら
れ
る
方
に
は
運
営
ス
タ
ッ
フ
が
声

を
か
け
る
場
合
が
あ
る
旨
等
の
案
内
を
受

付
に
掲
示
し
て
お
く
こ
と
も
考
え
ら
れ

る
。
な
お
、
か
か
る
状
況
下
体
調
が
す
ぐ

れ
な
い
株
主
が
来
場
す
る
事
態
は
考
え
に

く
い
と
こ
ろ
で
あ
る
が
、
万
一
明
ら
か
に

そ
の
よ
う
に
見
受
け
ら
れ
る
株
主
の
来
場

が
あ
っ
た
場
合
、
そ
の
対
応
は
悩
ま
し
い

も
の
の
、
事
情
を
伺
う
等
し
た
う
え
で
、

体
調
を
考
慮
し
入
場
を
控
え
て
い
た
だ
く

よ
う
要
請
す
る
こ
と
等
で
済
ま
せ
た
い
と

こ
ろ
で
あ
る
。

⑵　
マ
ス
ク
着
用

感
染
防
止
予
防
の
観
点
か
ら
、
株
主
に

マ
ス
ク
の
着
用
を
お
願
い
す
る
こ
と
が
考

え
ら
れ
る
が
、
マ
ス
ク
の
供
給
が
ひ
っ
迫

し
て
い
る
現
況
を
鑑
み
る
と
、
株
主
の
な

か
に
は
マ
ス
ク
を
携
帯
し
て
い
な
い
場
合

が
あ
り
得
る
。

こ
の
た
め
、
受
付
に
お
い
て
、
来
場
株

主
に
マ
ス
ク
を
配
布
す
る
こ
と
が
考
え
ら

れ
る
が（
図
表
６
②
）、
ア
ル
コ
ー
ル
消
毒

液
同
様
、
会
社
で
備
蓄
し
て
い
る
マ
ス
ク

を
配
布
せ
ざ
る
を
得
な
い
場
合
が
あ
る
と

思
わ
れ
る
。
仮
に
全
員
に
配
布
す
る
こ
と

が
難
し
い
場
合
は
、
着
用
し
て
い
な
い
方

に
限
っ
て
配
布
す
る
対
応
と
し
て
も
や
む

を
得
な
い
と
思
わ
れ
る
。
た
だ
し
、
現
在

の
マ
ス
ク
の
供
給
事
情
を
考
え
る
と
、
全

員
に
配
布
し
な
い
の
は
不
公
平
で
あ
る
と

の
指
摘
が
な
い
と
も
い
え
な
い
の
で
、
取

扱
い
に
注
意
す
る
必
要
が
あ
る
か
も
し
れ

な
い
。

他
方
、
株
主
に
マ
ス
ク
着
用
を
お
願
い

す
る
場
合
は
な
お
の
こ
と
、
会
社
側
も
マ

ス
ク
を
着
用
す
る
こ
と
が
考
え
ら
れ
る

（
図
表
６
③
）。
直
接
株
主
に
接
す
る
受
付

係
・
会
場
係
が
マ
ス
ク
着
用
す
る
こ
と
は

ま
ず
前
提
と
な
ろ
う
が
、
株
主
席
か
ら
は

一
定
の
距
離
が
あ
り
、
か
つ
、
説
明
・
答

弁
に
立
つ
登
壇
役
員
も
マ
ス
ク
を
着
用
す

る
の
か
は
対
応
が
分
か
れ
る
。

説
明
等
の
関
係
上
、
マ
ス
ク
を
着
用
し

な
い
と
の
判
断
も
あ
り
得
る
が
、
株
主
に

マ
ス
ク
の
着
用
を
お
願
い
し
、
ほ
と
ん
ど

の
株
主
が
着
用
し
て
い
る
よ
う
な
場
合

は
、
な
ぜ
役
員
は
着
用
し
な
い
の
か
と
の

指
摘
が
株
主
か
ら
な
さ
れ
る
こ
と
も
想
定

さ
れ
る
の
で
、
登
壇
役
員
・
事
務
局
も
着

用
す
る
対
応
も
考
え
ら
れ
る
。

仮
に
、
マ
ス
ク
を
着
用
し
た
ま
ま
で
は

説
明
し
に
く
い
と
い
う
場
合
は
、
株
主
席

と
の
間
隔
を
一
定
程
度
空
け
る
等
配
慮
を

し
た
う
え
で
、説
明
・
質
疑
応
答
時
に
限
っ

（図表６）　株主総会当日に対応する事項
実施事項 内　容

① アルコール
消毒液の設置

内閣官房要請において、主催する側においても、会場の入
口にアルコール消毒液を設置するなど、可能な範囲での対
応を検討することを要請されていることを踏まえ、株主総会
会場入口などにアルコール消毒液を設置することが考えられ
る。

② 株主用マスク
の用意

来場が想定される株主数分のマスクを確保することができ
る場合には、受付などに配置・配布することが考えられる。
なお、十分な数量のマスクを確保することが困難な場合に
は、着用していない株主に配布する方針とすることも考えら
れる。

③ 登壇役員・ス
タッフのマスク
着用

受付係や会場係など株主と接するスタッフはマスクを着用す
ることが考えられる。登壇役員や事務局のスタッフについて
は、株主と直に接することはないため、通常マスクの着用
は不要と考えられるが（状況によっては登壇役員のマスク着
用は仰々しい印象を来場株主に与えてしまう場合もある）、
株主にマスクを配布し、多くの株主がマスクを着用している
ような場合、状況を鑑み、登壇役員・事務局スタッフも着
用する判断があり得る。　

④ 飲み物の提供 従来、ウェイターがグラスに注ぐドリンクサービスを行って
いる場合、サービスを中止したり、紙パック・ペットボトル
の提供等に変更することが考えられる。

⑤ 株主の誘導 来場株主が例年より減少している場合等、着席間隔をつめ
るため「席をおつめください」等と誘導することは控える。場
合によっては「（一席ずつ）間隔を空けてご着席ください」と誘
導することも考えられる。

⑥ 株主マイク 感染予防の観点から、ハンドマイクでなくスタンドマイクを
用意することが考えられる。可能であれば、株主の発言が
終了するごとにマイクを除菌ペーパー等で消毒することも考
えられる。
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川瀬　裕司（かわせ・ゆうじ）
三井住友信託銀行㈱　
証券代行コンサルティング部　法務チーム　
主席法務コンサルタント
1989年早稲田大学政治経済学部卒、同年三
井信託銀行㈱（現三井住友信託銀行㈱）入社。
ほぼ一貫して証券代行業務に従事し、2003
年より現職。2014年早稲田大学大学院法学
研究科博士課程修了、博士（法学）。2015年
國學院大學非常勤講師（現任）。主要著書に
『株式実務 株主総会のポイント』（共著、財経
詳報社）、『株主総会・取締役会・監査役会の
議事録作成ガイドブック』（共著、商事法務）
等がある。

て
、
マ
ス
ク
を
外
す
旨
あ
ら
か
じ
め
議
場

に
断
っ
て
お
く
こ
と
が
望
ま
し
い
よ
う
に

思
わ
れ
る
。

⑶　
飲
み
物
の
提
供

従
来
、
会
場
が
ホ
テ
ル
等
の
施
設
で
あ

り
、
株
主
に
ウ
ェ
イ
タ
ー
が
飲
み
物
を
注

ぐ
サ
ー
ビ
ス
を
行
っ
て
い
た
場
合
は
、
株

主
へ
の
近
接
の
回
避
、
規
模
縮
小
の
観
点

か
ら
、
サ
ー
ビ
ス
を
中
止
す
る
こ
と
が
考

え
ら
れ
る（
図
表
６
④
）。
飲
み
物
の
提
供

は
行
わ
ざ
る
を
得
な
い
と
い
う
場
合
は
、

紙
パ
ッ
ク
・
ペ
ッ
ト
ボ
ト
ル
の
提
供
に
切

り
替
え
る
こ
と
も
考
え
ら
れ
る
。
こ
の
ほ

か
、
飲
み
物
を
飲
む
こ
と
は
マ
ス
ク
を
外

す
こ
と
に
つ
な
が
る
点
な
ど
を
考
慮
し

て
、
飲
み
物
の
提
供
そ
の
も
の
を
取
り
や

め
る
と
い
う
判
断
も
あ
り
得
る
。

⑷　
株
主
の
誘
導

「
そ
の
他
株
主
総
会
日
前
日
ま
で
の
準

備
項
目
」⑵
で
前
述
し
た
と
お
り
、
株
主

の
間
隔
を
空
け
て
着
席
す
る
よ
う
な
対
応

を
と
る
場
合
に
、
も
と
も
と
株
主
席
の
間

隔
を
空
け
て
配
置
で
き
る
会
場
で
あ
れ
ば

よ
い
が
、
映
画
館
形
式
の
よ
う
な
座
席
が

固
定
さ
れ
て
い
る
会
場
に
お
い
て
は
、
間

隔
を
空
け
て
着
席
す
る
よ
う
、
会
場
係
が

誘
導
す
る
こ
と
が
考
え
ら
れ
る（
図
表
６

⑤
）。

（図表７）　 感染防止対策を考慮したシナリオ例

①　開会前に司会から対応を説明する場合
当社では、新型コロナウイルス感染症への対策といたしまして、

当社役員およびスタッフ（注１）はマスクを着用させていただいており
ます。受付にてマスクを配布しておりますので、株主様もマスクの
着用をお願いします（注２）（注３）。
また、会場入口付近など、複数箇所にアルコール消毒液を設置し
ておりますので、ご利用ください。
なお、株主様からご質問を頂戴する際も、ご発言が終了するごとに、
係の者がマイクの除菌を行いますので、ご了承ください。
また、株主様が一定の間隔をもってご着席いただくよう、株主席
の間隔を空けております。
以上のような対応をとらせていただいておりますが、円滑な議事
進行を行いたいと思いますので、何卒ご理解、ご協力くださいます
ようお願い申し上げます。
②　冒頭に、議長からマスク着用などの対応をとる旨断る場合
本総会の議事の運営につきましては、議長である私の指示に従っ
ていただきますよう、ご出席の皆様のご理解とご協力を賜りたく、
よろしくお願い申し上げます。なお、本日は、感染予防の観点から、
当社役員およびスタッフはマスクを着用しておりますが、ご了承く
ださいますようお願い申し上げます（注４）。
③　登壇役員が説明する際、マスクを外す旨断る場合
それでは、ただいまから、…についてご説明申し上げますが、株

主様のお席と役員席の間隔は十分配慮させていただいておりますの
で、株主様に聞き取りやすいご説明を行うため、いったんマスクを
外させていただきます。
④　質疑応答の際、マイクを除菌する旨断る場合
それでは、報告事項および決議事項に関する質問ならびに動議を

含めた審議に関するご発言をお受けし、その後、各議案につきまし
て、採決を取らせていただきたいと存じます。なお、ご発言に際し
ては、挙手をしていただき、私が指名いたしましたら、お近くのマ
イクスタンドまでお進みいただき、ご自分の出席票番号とお名前を
おっしゃっていただいたうえで、要点を簡潔にまとめてご発言くだ
さいますようお願い申し上げます。なお、円滑な議事進行を行いた
いと思いますので、ご質問はお１人様２問までとさせていただきま
す。ご発言が終了しましたら、お席にお戻りくださいますようお願
い申し上げます。その際、株主様のご発言が終了するごとに係の者
がマイクの除菌をさせていただきます。

（注１）　登壇役員はマスクを着用しない場合は、「当社スタッフはマスクを…」となる。
（注２）　マスクの着用を株主の自主性に委ねるのであれば、「株主様には受付にてマスクを配布して

おりますので、ご利用ください。」程度になる。
（注３）　マスクの配布をしない場合、「株主様におかれましても、マスクの着用を心がけていただきま

すようお願い申し上げます。」等とすることも考えられる。また、受付にてマスクを配布しない場
合、「ご出席の株主様でマスクの着用をご希望される方はお近くのスタッフにお申し出くださ
い。」とすることも考えられる。

（注４）　登壇役員はマスクを着用しない場合は、「当社スタッフはマスクを…」となる。また、議長から
も株主にマスクのお願いする場合は、「また、株主の皆様におかれましても、マスクの着用をお
願い申し上げます。」等となる。

な
お
、
予
想
に
反
し
て
来
場
者
が
多
数

と
な
っ
た
場
合
は
、
入
場
さ
せ
な
い
わ
け

に
は
い
か
な
い
の
で
、
座
席
を
追
加
し
た

り
、
場
合
に
よ
っ
て
は
立
ち
見
を
お
願
い

す
る
こ
と
も
や
む
を
得
な
い
と
思
わ
れ

る
。

⑸　
株
主
マ
イ
ク
等

株
主
総
会
に
お
い
て
株
主
が
発
言
す
る

際
、
会
場
係
が
ハ
ン
ド
マ
イ
ク
を
手
渡
し

す
る
方
法
と
、
会
場
中
央
等
に
ス
タ
ン
ド

マ
イ
ク
を
置
き
、
そ
こ
ま
で
株
主
が
移
動

し
て
発
言
す
る
方
法
が
あ
る
が
、
接
触
を

避
け
る
観
点
で
は
、
後
者
の
ス
タ
ン
ド
マ

イ
ク
の
方
法
で
行
う
こ
と
が
よ
い
よ
う
に

思
わ
れ
る（
図
表
６
⑥
）。

な
お
、
感
染
防
止
対
策
を
示
す
観
点
で

は
、
株
主
の
発
言
が
終
了
す
る
ご
と
に
除

菌
シ
ー
ト
等
で
マ
イ
ク
を
消
毒
す
る
こ
と

も
考
え
ら
れ
る（
同
前
）。

こ
の
場
合
、
あ
ら
か
じ
め
そ
の
よ
う
な

対
応
を
と
る
こ
と
を
司
会
な
い
し
は
議
長

か
ら
断
っ
て
お
く
こ
と
が
考
え
ら
れ
る
。

こ
の
ほ
か
、
そ
の
よ
う
な
対
応
を
と
る
分

質
疑
の
時
間
が
か
か
る
こ
と
も
考
え
ら
れ

る
の
で
、
株
主
総
会
の
進
行
上
織
り
込
ん

で
お
く
こ
と
が
望
ま
し
い
と
思
わ
れ
る
。

最
後
に
、
こ
れ
ま
で
述
べ
た
対
応
の
い

く
つ
か
を
シ
ナ
リ
オ
に
反
映
さ
せ
る
と
、

た
と
え
ば
、
図
表
７
の
よ
う
に
す
る
こ
と

が
考
え
ら
れ
る
。
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特集

会
社
法
、開
示
府
令
、監
査
証
明
府
令（
Ｋ
Ａ
Ｍ
導
入
）等

株
主
総
会
に
関
す
る

法
令
改
正
と
実
務
対
応

第２章

三
井
住
友
信
託
銀
行
㈱

名
古
屋
証
券
代
行
営
業
部
　
法
務
コ
ン
サ
ル
タ
ン
ト

牧
村
　
卓
哉

【
こ
の
章
の
エ
ッ
セ
ン
ス
】

●
株
主
総
会
資
料
の
電
子
提
供
制
度
導
入

を
見
据
え
た
取
組
み
が
考
え
ら
れ
る
。

●
有
価
証
券
報
告
書
に
お
け
る
記
述
情
報

の
充
実
し
た
開
示
が
求
め
ら
れ
る
。

●
監
査
上
の
主
要
な
検
討
事
項（
Ｋ
Ａ
Ｍ
）

の
記
載
の
義
務
づ
け
に
伴
い
、株
主
総
会

運
営
に
影
響
が
出
る
可
能
性
が
あ
る
。

は
じ
め
に

企
業
の
経
営
環
境
が
め
ま
ぐ
る
し
く
変

化
す
る
な
か
で
、
企
業
と
株
主
と
の
建
設

的
な
対
話
促
進
の
流
れ
を
汲
ん
だ「
会
社

法
の
一
部
を
改
正
す
る
法
律
」（
令
和
元
年

法
律
70
号
、
以
下
、「
改
正
会
社
法
」と
い

う
）が
２
０
１
９
年
12
月
11
日
に
公
布
さ

れ
た
。

そ
れ
に
先
立
っ
て
、
有
価
証
券
報
告
書

等
に
よ
る
開
示
情
報
の
拡
充
を
図
る
べ

く
、「
企
業
内
容
等
の
開
示
に
関
す
る
内

閣
府
令
の
一
部
を
改
正
す
る
内
閣
府
令
」

（
平
成
31
年
内
閣
府
令
３
号
、
以
下
、「
改

正
開
示
府
令
」と
い
う
）が
２
０
１
９
年
１

月
31
日
に
公
布
・
施
行
さ
れ
た
。
監
査
人

監
査
報
告
書
に
つ
い
て
も
、「
財
務
諸
表
等

の
監
査
証
明
に
関
す
る
内
閣
府
令
及
び
企

業
内
容
等
の
開
示
に
関
す
る
内
閣
府
令
の

一
部
を
改
正
す
る
内
閣
府
令（
平
成
30
年

内
閣
府
令
54
号
）」（
改
正
後
の
財
務
諸
表

等
の
監
査
証
明
に
関
す
る
内
閣
府
令
を
以

下
、「
改
正
監
査
証
明
府
令
」と
い
う
）が

２
０
１
８
年
11
月
30
日
に
公
布
・
施
行
さ

れ
て
い
る
。

こ
れ
ら
の
法
令
改
正
は
、
建
設
的
な
対

話
に
資
す
る
情
報
開
示
の
あ
り
方
を
示
す

と
い
う
点
に
お
い
て
、
本
年
６
月
に
開
催

を
予
定
す
る
上
場
会
社
の
株
主
総
会
運
営

に
お
い
て
も
少
な
か
ら
ず
影
響
を
与
え
る

も
の
と
考
え
ら
れ
る
。

本
稿
は
、
こ
れ
ら
の
要
旨
を
整
理
し
た

う
え
で
、
株
主
総
会
運
営
上
の
留
意
点
に

触
れ
る
も
の
で
あ
る
が
、
意
見
に
わ
た
る

部
分
は
筆
者
の
個
人
的
見
解
で
あ
る
こ
と

に
ご
留
意
い
た
だ
き
た
い
。

改
正
会
社
法

⑴　
概　
要

改
正
会
社
法
の
改
正
概
要
は
、
図
表
１

の
と
お
り
で
あ
る
。
本
年
６
月
開
催
の
株

主
総
会
と
の
関
係
で
は
、
そ
の
適
用
が
予

定
さ
れ
て
い
な
い
も
の
の
、「
株
主
総
会
資

料
の
電
子
提
供
制
度
の
新
設
」お
よ
び「
取

締
役
の
報
酬
等
に
関
す
る
規
律
の
見
直

し
」が
注
目
さ
れ
る
。

⑵　
株
主
総
会
資
料
の
電
子
提
供
制

度株
主
に
対
し
て
早
期
に
株
主
総
会
資
料

を
提
供
し
、
株
主
に
よ
る
議
案
等
の
検
討

期
間
を
十
分
に
確
保
す
る
た
め
、
新
た
に

株
主
総
会
資
料
の
電
子
提
供
制
度
が
創
設

さ
れ
る
。

電
子
提
供
制
度
に
お
い
て
は
、
招
集
通

知
に
際
し
、
株
主
総
会
参
考
書
類
、
議
決

権
行
使
書
面
、
計
算
書
類
お
よ
び
事
業
報

告
な
ら
び
に
連
結
計
算
書
類（
以
下
、「
株

主
総
会
参
考
書
類
等
」と
い
う
）に
つ
い

て
、
株
主
に
対
す
る
交
付
ま
た
は
提
供
に

代
え
て
、
電
子
提
供
措
置
を
と
る
旨
を
定

款
で
定
め
る
こ
と
が
で
き
る（
改
正
会
社

法
325
の
２
、
325
の
４
③
）。

上
場
会
社
で
は
、
電
子
提
供
制
度
の
採

用
が
義
務
づ
け
ら
れ
る
。「
会
社
法
の
一
部

を
改
正
す
る
法
律
の
施
行
に
伴
う
関
係
法

律
の
整
備
等
に
関
す
る
法
律
」（
令
和
元
年

法
律
71
号
、
以
下
、「
整
備
法
」と
い
う
）に

よ
っ
て
、
社
債
、
株
式
等
の
振
替
に
関
す

る
法
律
159
条
の
２
が
新
設
さ
れ
、
振
替
株

式
を
発
行
す
る
会
社
は
、
電
子
提
供
措
置

を
と
る
旨
を
定
款
で
定
め
な
け
れ
ば
な
ら

な
い
旨
が
規
定
さ
れ
る
た
め
で
あ
る
。
振

替
株
式
を
発
行
し
て
い
る
会
社
は
、
施
行
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日
を
効
力
発
生
日
と
す
る
電
子
提
供
措
置

を
と
る
旨
の
定
め
を
設
け
る
定
款
変
更
の

決
議
を
し
た
も
の
と
み
な
さ
れ
る（
整
備

法
10
②
）。

電
子
提
供
措
置
を
と
る
旨
の
定
款
の
定

め
の
あ
る
会
社
で
は
、
株
主
総
会
参
考
書

類
等
を
自
社
の
ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト
等
に
掲
載

し
、
株
主
に
対
し
て
当
該
ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト

の
ア
ド
レ
ス
等
を
書
面
で
通
知
す
る
方
法

（
招
集
通
知
）に
よ
っ
て
、
株
主
総
会
参
考

書
類
等
を
株
主
に
提
供
す
る
こ
と
に
な

る
。
電
子
提
供
制
度
の
も
と
で
は
、
ウ
ェ

ブ
サ
イ
ト
を
通
じ
た
電
子
提
供
措
置
に
つ

い
て
個
々
の
株
主
の
同
意
を
要
し
な
い
。

招
集
通
知
に
つ
い
て
は
、「
株
主
に
お
い
て

株
主
総
会
資
料
が
ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト
に
掲
載

さ
れ
た
こ
と
を
認
識
し
、
ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト

に
ア
ク
セ
ス
す
る
こ
と
を
促
す
た
め
の
も

の
」と
位
置
づ
け
ら
れ
て
い
る
⑴
。

も
っ
と
も
、
招
集
通
知
に
際
し
て
株
主

に
議
決
権
行
使
書
面
を
交
付
す
る
と
き

は
、
議
決
権
行
使
書
面
に
記
載
す
べ
き
事

項
に
つ
い
て
電
子
提
供
措
置
を
と
る
こ
と

を
要
し
な
い（
改
正
会
社
法
325
の
３
②
）。

電
子
提
供
措
置
を
と
る
こ
と
に
よ
っ
て
個

人
株
主
の
議
決
権
行
使
比
率
が
低
下
す
る

懸
念
が
あ
る
こ
と
か
ら
、
多
く
の
会
社
に

お
い
て
は
招
集
通
知
と
と
も
に
議
決
権
行

使
書
面
を
送
付
す
る
こ
と
に
な
る
も
の
と

予
想
さ
れ
る
⑵
。

他
方
で
電
子
提
供
措
置
を
と
る
旨
の
定

款
の
定
め
の
あ
る
会
社
の
株
主
は
、
当
該

会
社
に
対
し
、
電
子
提
供
措
置
事
項
を
記

載
し
た
書
面
の
交
付
を
請
求
す
る
こ
と
が

で
き
る（
改
正
会
社
法
325
の
５
①
）。
こ
れ

は
、
イ
ン
タ
ー
ネ
ッ
ト
を
利
用
す
る
こ
と

が
困
難
な
株
主
の
利
益
に
配
慮
し
た
も
の

で
あ
る
。

⑴　

法
務
省
民
事
局
参
事
官
室「
会
社
法
制（
企
業
統
治
等

関
係
）の
見
直
し
に
関
す
る
中
間
試
案
の
補
足
説
明
・
平

成
30
年
２
月
」７
頁
。

⑵　

井
上
卓「
二
〇
二
〇
年
に
お
け
る
株
式
実
務
の
課
題
と

対
応
」『
旬
刊
商
事
法
務
』№
２
２
１
９（
２
０
２
０
年
）84

頁
。

⑶　
取
締
役
の
報
酬
等
に
関
す
る
規

律
の
見
直
し

監
査
役
会
設
置
会
社（
公
開
会
社
か
つ

大
会
社
で
有
価
証
券
報
告
書
提
出
会
社
に

限
る
）と
監
査
等
委
員
会
設
置
会
社
の
取

締
役
会
は
、
定
款
ま
た
は
株
主
総
会
の
決

議
に
よ
り
取
締
役（
監
査
等
委
員
で
あ
る

取
締
役
を
除
く
）の
個
人
別
の
報
酬
等
の

内
容
が
具
体
的
に
定
め
ら
れ
て
い
な
い
場

合
に
は
、
そ
の
内
容
に
つ
い
て
の
決
定
に

関
す
る
方
針
を
決
定
し
な
け
れ
ば
な
ら
な

い（
改
正
会
社
法
361
⑦
）。
こ
れ
は
、、
役

員
報
酬
等
の
内
容
に
か
か
る
決
定
手
続
等

に
つ
い
て
透
明
性
を
向
上
さ
せ
る
た
め
の

も
の
で
あ
る
。

ま
た
、
公
開
会
社
に
お
け
る
事
業
報
告

に
つ
い
て
は
、
法
務
省
令
の
改
正
に
よ
っ

て
、「
報
酬
等
の
決
定
方
針
に
関
す
る
事

項
」、「
取
締
役
会
の
決
議
に
よ
る
報
酬
等

の
決
定
の
委
任
に
関
す
る
事
項
」、「
業
績

連
動
報
酬
等
に
関
す
る
事
項
」等
の
情
報

開
示
に
関
す
る
規
定
の
充
実
が
図
ら
れ
る

予
定
で
あ
る
。

⑷　
株
主
総
会
運
営
上
の
留
意
点

電
子
提
供
制
度
に
つ
い
て
は
、
施
行
日

が
公
布
の
日（
２
０
１
９
年
12
月
11
日
）か

ら
起
算
し
て
３
年
６
カ
月
を
超
え
な
い
範

囲
内
に
お
い
て
政
令
で
定
め
る
日
と
さ

（図表１）　改正会社法の改正概要
改正概要 施行日

株主総会資料の電子提供制度の新設 公布の日（2019
年12月11日 ）か
ら起算して3年6
カ月を超えない
範囲内において
政令で定める日

・株主総会参考書類等の内容について電子提供措
置をとることで、株主に提供することができる制
度
支店の所在地における登記制度の廃止

株主提案権の濫用的な行使を制限するための措置

公布の日（2019
年12月11日 ）か
ら起算して1年6
カ月を超えない
範囲内において
政令で定める日

・議案要領通知請求権の10個を超える部分につい
ての制限
取締役の報酬等に関する規律の見直し
・監査役会設置会社（公開会社かつ大会社で有価証
券報告書提出会社に限る）と監査等委員会設置会
社における取締役の報酬等について決定方針の
策定を義務づけ
・取締役の報酬等として株式・新株予約権を付与
する場合の株主総会決議の定めの明確化
・取締役の報酬等としての株式発行・新株予約権
行使に関する特則
・公開会社における役員報酬決定プロセスに係る
開示の充実（法務省令改正予定）
・取締役会決議による役員等との補償契約の内容
の決定
・取締役会決議による役員等との役員等賠償責任
保険契約（Ｄ＆Ｏ保険）の内容の決定
社外取締役の活用等
・利益相反が問題になる場合等の業務執行につい
て取締役会決議による社外取締役への委託
・監査役会設置会社（公開会社かつ大会社で有価証
券報告書提出会社に限る）における社外取締役設
置の義務づけ
社債の管理
・社債管理補助者制度の新設
・社債権者集会の書面決議制度の新設
株式交付制度の新設
・完全子会社とすることを予定していない場合で
あっても、他の株式会社を子会社とするために当
該他の株式会社の株式を譲り受け、譲渡人に対し
て当該株式の対価として自社の株式を交付するこ
とができる制度
その他
・議決権行使書面の閲覧請求に際しての理由の明
示、拒絶事由の新設ほか
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特集

れ
て
お
り（
改
正
会
社
法
附
則
１
た
だ
し

書
）、
本
年
６
月
開
催
の
株
主
総
会
に
お

い
て
適
用
が
予
定
さ
れ
て
い
る
も
の
で
は

な
い
。

と
は
い
え
、
電
子
提
供
制
度
が
導
入
さ

れ
る
と
、
株
主
総
会
の
３
週
間
以
上
前
に

株
主
総
会
参
考
書
類
等
を
自
社
の
ウ
ェ
ブ

サ
イ
ト
等
に
掲
載
す
る
必
要
が
あ
る
。
こ

れ
を
見
据
え
て
、
ま
ず
は
３
週
間
前
を
目

処
に
招
集
通
知
を
早
期
開
示
す
る
こ
と
が

考
え
ら
れ
る
。

個
人
株
主
に
お
い
て
自
社
の
ウ
ェ
ブ
サ

イ
ト
を
通
じ
た
閲
覧
の
方
法
に
慣
れ
親
し

ん
で
も
ら
う
た
め
に
は
、
ウ
ェ
ブ
開
示
の

対
象
範
囲
を
拡
大
す
る
こ
と
も
考
え
ら
れ

る
が
、
何
よ
り
も
掲
載
済
み
の
Ｉ
Ｒ
情
報

を
個
人
株
主
目
線
で
一
層
わ
か
り
や
す

く
、
充
実
さ
せ
る
こ
と
が
重
要
で
あ
る
。

新
た
に
、
株
主
総
会
の
場
で
投
影
し
た
ス

ラ
イ
ド
や
動
画
、
質
疑
応
答
の
要
旨
等
を

掲
載
す
る
こ
と
に
よ
り
、
個
人
株
主
を
今

の
う
ち
か
ら
自
社
の
ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト
へ
誘

導
す
る
取
組
み
を
検
討
す
る
こ
と
が
考
え

ら
れ
る
。

自
社
の
ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト
等
を
通
じ
て
株

主
総
会
資
料
を
閲
覧
し
た
株
主
は
、
引
き

続
き
ウ
ェ
ブ
上
で
議
決
権
を
行
使
し
た
い

と
考
え
る
で
あ
ろ
う
。
議
決
権
行
使
の
電

子
化
を
実
施
し
て
い
な
い
会
社
に
あ
っ
て

は
、
電
子
提
供
制
度
の
導
入
を
契
機
と
し

て
議
決
権
行
使
の
電
子
化
を
実
施
す
る
こ

と
が
考
え
ら
れ
る
。
特
に
、
ス
マ
ー
ト

フ
ォ
ン
に
よ
る
行
使
の
方
法
を
採
用
す
る

と
、
株
主
は
、
議
決
権
行
使
書
用
紙
に
記

載
さ
れ
た
Ｑ
Ｒ
コ
ー
ド
を
ス
マ
ー
ト
フ
ォ

ン
で
読
み
取
る
だ
け
で
、Ｉ
Ｄ
・
パ
ス
ワ
ー

ド
を
入
力
す
る
こ
と
な
く
、
議
決
権
行
使

サ
イ
ト
に
ロ
グ
イ
ン
し
、
議
決
権
を
行
使

す
る
こ
と
が
で
き
る
。
近
時
、
株
式
の
持

合
い
解
消
に
伴
う
個
人
株
主
の
議
決
権
行

使
促
進
策
と
し
て
注
目
さ
れ
て
い
る
と
こ

ろ
、電
子
提
供
制
度
の
導
入
を
見
据
え
て
、

ま
す
ま
す
そ
の
採
用
が
進
ん
で
い
く
も
の

と
予
想
さ
れ
る
。

な
お
、
経
済
産
業
省
の「
新
時
代
の
株

主
総
会
プ
ロ
セ
ス
の
在
り
方
研
究
会
」に

お
い
て
は
、
い
わ
ゆ
る
ハ
イ
ブ
リ
ッ
ド
型

バ
ー
チ
ャ
ル
株
主
総
会
を
実
施
す
る
際
の

法
的
・
実
務
的
論
点
、
具
体
的
取
扱
い
等

が
審
議
さ
れ
て
い
る
。
株
主
総
会
運
営
全

体
に
か
か
る
電
子
化
に
つ
い
て
も
、
動
向

が
注
目
さ
れ
る
。

ま
た
、
取
締
役
の
報
酬
等
に
関
す
る
規

律
の
見
直
し
の
う
ち
、
決
定
方
針
の
策
定

の
義
務
づ
け
に
つ
い
て
は
、
施
行
日
が
公

布
の
日（
２
０
１
９
年
12
月
11
日
）か
ら
起

算
し
て
１
年
６
カ
月
を
超
え
な
い
範
囲
内

に
お
い
て
政
令
で
定
め
る
日
と
さ
れ
て
い

る（
改
正
会
社
法
附
則
１
本
文
）。
役
員
報

酬
決
定
プ
ロ
セ
ス
に
係
る
開
示
の
充
実
に

つ
い
て
は
、
法
務
省
令
の
改
正
が
予
定
さ

れ
て
い
る
。
そ
の
た
め
、現
在
の
と
こ
ろ
、

本
年
６
月
開
催
の
株
主
総
会
の
事
業
報
告

作
成
に
際
し
て
こ
れ
ら
の
適
用
は
な
い
も

の
と
思
わ
れ
る
。

も
っ
と
も
、
先
行
し
て
、
改
正
開
示
府

令
に
基
づ
く
有
価
証
券
報
告
書
等
の
記
載

事
項
の
拡
充
が
図
ら
れ
て
い
る
。
自
社
の

状
況
に
応
じ
て
、株
式
報
酬
制
度
の
導
入
、

任
意
の
報
酬
委
員
会
の
設
置
・
運
営
状
況

の
見
直
し
等
、
報
酬
制
度
設
計
や
決
定
プ

ロ
セ
ス
の
客
観
性
・
透
明
性
確
保
に
向
け

た
取
組
み
を
強
化
す
る
顕
著
な
動
き
が
み

ら
れ
る
。
あ
わ
せ
て
、
そ
の
概
要
を
任
意

で
事
業
報
告
に
記
載
す
る
こ
と（
た
と
え

ば
、
有
価
証
券
報
告
書
の「
役
員
の
報
酬

等
」に
記
載
予
定
の
内
容
を
事
業
報
告
の

「
会
社
役
員
に
関
す
る
事
項
」に
反
映
さ
せ

る
こ
と
）を
含
め
た
開
示
の
あ
り
方
を
検

討
す
る
こ
と
が
考
え
ら
れ
る
。

改
正
開
示
府
令

⑴　
概　
要

２
０
１
８
年
６
月
28
日
に
公
表
さ
れ
た

金
融
審
議
会
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
ワ
ー

キ
ン
グ
・
グ
ル
ー
プ
報
告（
以
下
、「
Ｄ
Ｗ

Ｇ
報
告
」と
い
う
）の
提
言
を
踏
ま
え
た
、

改
正
開
示
府
令
の
改
正
概
要
は
、
図
表
２

会計全書 〈令和元年度〉
金子　宏・斎藤　静樹　監修

定価：16,000円＋税
菊判　8256頁

中央経済社

企業結合会計基準、研究開発税制、移転価格税制、住宅ローン減
税、個人事業承継、配偶者居住権など令和元年６月１日現在の会
計税務の基準、法令、通達等を収録した全書。
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の
と
お
り
で
あ
る
。

こ
の
う
ち
、
本
年
３
月
決
算
会
社
が
提

出
す
る
有
価
証
券
報
告
書
に
お
い
て
新
た

に
対
応
が
求
め
ら
れ
る
事
項
は
、「
財
務
情

報
お
よ
び
記
述
情
報
の
充
実
」と「
情
報
の

信
頼
性
・
適
時
性
の
確
保
に
向
け
た
取
組
」

で
あ
る
。

⑵　
財
務
情
報
お
よ
び
記
述
情
報
の

充
実

①　
経
営
方
針
、
経
営
環
境
及
び
対
処

す
べ
き
課
題
等

経
営
方
針
・
経
営
戦
略
等
に
つ
い
て
は
、

経
営
環
境（
た
と
え
ば
、
企
業
構
造
、
事

業
を
行
う
市
場
の
状
況
、
競
合
他
社
と
の

競
争
優
位
性
、
主
要
製
品
・
サ
ー
ビ
ス
の

内
容
、
顧
客
基
盤
、
販
売
網
等
）に
つ
い

て
の
経
営
者
の
認
識
の
説
明
を
含
め
、
事

業
の
内
容
と
関
連
づ
け
て
記
載
す
る
こ
と

が
求
め
ら
れ
て
い
る
。

Ｄ
Ｗ
Ｇ
報
告
に
お
い
て
は
、「
企
業
の
目

的
と
経
営
戦
略
、
ビ
ジ
ネ
ス
モ
デ
ル
に
つ

い
て
、
取
締
役
・
経
営
陣
が
積
極
的
に
自

ら
コ
ミ
ッ
ト
し
て
そ
の
見
解
を
示
す
こ
と

が
必
要
」で
あ
り
、「
投
資
家
が
適
切
に
理

解
す
る
こ
と
が
で
き
る
よ
う
経
営
戦
略
の

実
施
状
況
や
今
後
の
課
題
も
し
っ
か
り
と

示
し
な
が
ら
、
Ｍ
Ｄ
＆
Ａ
や
Ｋ
Ｐ
Ｉ
、
リ

ス
ク
情
報
と
も
関
連
付
け
て
、
よ
り
具
体

的
で
充
実
し
た
説
明
が
な
さ
れ
る
べ
き
で

あ
る
」と
提
言
さ
れ
て
い
た
。

②　
事
業
等
の
リ
ス
ク

経
営
者
が
財
政
状
態
、
経
営
成
績
お
よ

び
キ
ャ
ッ
シ
ュ
・
フ
ロ
ー
（
以
下
、「
経
営

成
績
等
」と
い
う
）の
状
況
に
重
要
な
影
響

を
与
え
る
可
能
性
が
あ
る
と
認
識
し
て
い

る
主
要
な
リ
ス
ク
に
つ
い
て
、
当
該
リ
ス

ク
が
顕
在
化
す
る
可
能
性
の
程
度
や
時

期
、
当
該
リ
ス
ク
が
顕
在
化
し
た
場
合
に

経
営
成
績
等
の
状
況
に
与
え
る
影
響
の
内

容
、
当
該
リ
ス
ク
へ
の
対
応
策
を
記
載
す

る
こ
と
が
求
め
ら
れ
て
い
る
。

Ｄ
Ｗ
Ｇ
報
告
に
お
い
て
は
、「
経
営
者
視

点
か
ら
み
た
リ
ス
ク
の
重
要
度
の
順
に
、

発
生
可
能
性
や
時
期
・
事
業
に
与
え
る
影

響
・
リ
ス
ク
へ
の
対
応
策
等
を
含
め
、
企

業
固
有
の
事
情
に
応
じ
た
よ
り
実
効
的
な

リ
ス
ク
情
報
の
開
示
を
促
し
て
い
く
必
要

が
あ
る
」と
提
言
さ
れ
て
い
た
。

③　
経
営
者
に
よ
る
財
政
状
態
、
経
営

成
績
及
び
キ
ャ
ッ
シ
ュ
・
フ
ロ
ー
の

状
況
の
分
析
（
Ｍ
Ｄ
＆
Ａ:

　

M
anagem

ent D
iscussion 

and Analysis

）

事
業
全
体
お
よ
び
セ
グ
メ
ン
ト
情
報
に

記
載
さ
れ
た
区
分
ご
と
に
、
経
営
者
の
視

点
に
よ
る
認
識
お
よ
び
分
析
・
検
討
内
容

（
た
と
え
ば
、
経
営
成
績
に
重
要
な
影
響

を
与
え
る
要
因
に
つ
い
て
の
分
析
）を
経

営
方
針
・
経
営
戦
略
等
の
内
容
の
ほ
か
、

他
の
項
目
の
内
容
と
関
連
づ
け
て
記
載
す

る
こ
と
が
求
め
ら
れ
て
い
る
。

キ
ャ
ッ
シ
ュ
・
フ
ロ
ー
の
状
況
の
分
析
・

検
討
内
容
な
ら
び
に
資
本
の
財
源
お
よ
び

資
金
の
流
動
性
に
係
る
情
報
の
記
載
に
際

し
て
は
、
資
金
調
達
の
方
法
お
よ
び
状
況

な
ら
び
に
資
金
の
主
要
な
使
途
を
含
む
資

金
需
要
の
動
向
に
つ
い
て
の
経
営
者
の
認

識
を
含
め
て
記
載
す
る
な
ど
、具
体
的
に
、

か
つ
、
わ
か
り
や
す
く
記
載
す
る
こ
と
が

求
め
ら
れ
て
い
る
。

財
務
諸
表
の
作
成
に
あ
た
っ
て
用
い
た

会
計
上
の
見
積
り
お
よ
び
当
該
見
積
り
に

用
い
た
仮
定
の
う
ち
、
重
要
な
も
の
に
つ

（図表２）　改正開示府令の改正概要
改正概要 適用時期

財務情報および記述情報の充実

2020年3月31日
以降の事業年度に
係る有価証券報告
書等から適用

①　経営方針、経営環境及び対処すべき課題等
企業構造、市場の状況、競争優位性、主要製品・サービス、顧客基盤、販

売網等に関する経営者の認識の説明を含めた記載
②　事業等のリスク
顕在化する可能性の程度や時期、リスクの事業へ与える影響の内容、リス

クへの対応策の記載
③　経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析（Ｍ
Ｄ＆Ａ）
事業全体およびセグメント情報に記載された区分ごとに、経営者の視点に

よる認識および分析・検討内容を経営方針・経営戦略等の内容のほか、有価
証券報告書に記載した他の項目の内容と関連づけて記載
資金調達の方法および状況ならびに資金の主要な使途を含む資金需要の動

向についての経営者の認識を含めて記載
会計上の見積りおよび当該見積りに用いた仮定のうち、重要なものについ

て、不確実性の内容やその変動により経営成績等に生じる影響など、会計方
針を補足する情報を記載

建設的な対話の促進に向けた情報の提供
2019年3月31日
以降の事業年度に
係る有価証券報告
書等から適用

・役員の報酬
　報酬プログラムの説明（業績連動報酬に関する情報や役職ごとの方針等）、
プログラムに基づく報酬実績等の記載
・政策保有株式
保有の合理性の検証方法等の開示、個別開示の対象となる銘柄数の拡大
情報の信頼性・適時性の確保に向けた取組

2020年3月31日
以降の事業年度に
係る有価証券報告
書等から適用

・会計監査に関する情報
　監査人を選定した理由、監査人の継続監査期間、ネットワークファームに対
する監査報酬等の開示
・監査役等の監査に関する情報
監査役会等の活動状況の記載
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い
て
、
当
該
見
積
り
お
よ
び
当
該
仮
定
の

不
確
実
性
の
内
容
や
そ
の
変
動
に
よ
り
経

営
成
績
等
に
生
じ
る
影
響
な
ど
、
会
計
方

針
を
補
足
す
る
情
報
を
記
載
す
る
こ
と
が

求
め
ら
れ
て
い
る
。

Ｄ
Ｗ
Ｇ
報
告
に
お
い
て
は
、「
セ
グ
メ
ン

ト
ご
と
の
資
本
効
率
も
含
め
、
セ
グ
メ
ン

ト
の
状
況
が
よ
り
明
確
に
理
解
で
き
る
」

よ
う
な
情
報
、「
ど
こ
か
ら
ど
の
よ
う
に
資

本
や
キ
ャ
ッ
シ
ュ
を
調
達
し
て
い
る
の

か
、
経
営
戦
略
の
遂
行
上
、
調
達
し
た
資

本
や
キ
ャ
ッ
シ
ュ
を
ど
の
よ
う
に
設
備
投

資
や
研
究
開
発
に
振
り
分
け
て
い
く
の

か
」と
い
っ
た
情
報
や「
会
計
上
の
見
積

り
・
仮
定
」に
つ
い
て
は
、
投
資
判
断
・

経
営
判
断
に
直
結
す
る
も
の
で
あ
り
、
経

営
陣
の
関
与
の
も
と
、
よ
り
充
実
し
た
開

示
が
行
わ
れ
る
べ
き
で
あ
る
旨
提
言
さ
れ

て
い
た
。

④　
記
述
情
報
の
開
示
に
関
す
る
原
則

金
融
庁
は
、
２
０
１
９
年
３
月
、
Ｄ
Ｗ

Ｇ
報
告
に
基
づ
き
、「
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
公
表
し
た
。

「
記
述
情
報
の
開
示
に
関
す
る
原
則
」

は
、財
務
情
報
以
外
の
開
示
情
報
で
あ
る
、

い
わ
ゆ
る「
記
述
情
報
」に
つ
い
て
、「
開
示

の
考
え
方
、
望
ま
し
い
開
示
の
内
容
や
取

り
組
み
方
を
ま
と
め
た
プ
リ
ン
シ
プ
ル

ベ
ー
ス
の
ガ
イ
ダ
ン
ス
」で
あ
る
。
そ
の

概
要
は
図
表
３
の
と
お
り
で
あ
る
。

注
目
し
た
い
の
は
、
総
論「
２
―
１　

取
締
役
会
や
経
営
会
議
の
議
論
の
適
切
な

反
映
」で
あ
る
。
開
示
に
つ
い
て
、
経
営

企
画
、
財
務
、
法
務
等
の
複
数
の
部
署
が

関
与
す
る
企
業
で
は
、
各
部
署
に
お
い
て

取
締
役
会
や
経
営
会
議
の
議
論
に
基
づ
く

一
貫
し
た
開
示
資
料
の
作
成
を
可
能
と
す

る
た
め
、
担
当
役
員
が
各
部
署
を
統
括
す

る
な
ど
し
て
、
関
係
部
署
が
適
切
に
連
携

し
得
る
体
制
を
構
築
す
る
こ
と
が
望
ま

し
い（
望
ま
し
い
開
示
に
向
け
た
取
組
み

②
）。
社
内
の
有
価
証
券
報
告
書
等
の
作

成
部
署（
必
要
に
応
じ
て
外
部
の
専
門
家
）

に
お
い
て
経
営
者
へ
の
イ
ン
タ
ビ
ュ
ー
や

ア
ン
ケ
ー
ト
等
を
実
施
す
る
こ
と
や
、
記

述
情
報
等
に
つ
い
て
検
討
す
る
常
設
の
会

議
・
委
員
会
を
設
置
す
る
こ
と
な
ど
も
考

え
ら
れ
る
⑶
。

ま
た
、「
記
述
情
報
の
開
示
の
好
事
例

集
」は
、
ル
ー
ル
へ
の
形
式
的
な
対
応
に

と
ど
ま
ら
な
い
開
示
の
充
実
を
図
る
こ
と

を
目
的
と
し
て
、
有
価
証
券
報
告
書
に
お

け
る
開
示
例
を
中
心
に
好
事
例
を
取
り
ま

と
め
た
も
の
で
あ
る
。「
記
述
情
報
の
開
示

に
関
す
る
原
則
」の
各
論
の
項
目
と
対
応

し
て
お
り
、
あ
わ
せ
て
利
用
す
る
こ
と
が

想
定
さ
れ
て
い
る
。

⑶　

鈴
木
克
昌
＝
波
多
野
圭
治
＝
宮
田
俊
＝
青
山
慎
一「
記

述
情
報
開
示
の
充
実
に
係
る
法
的
論
点
と
実
務
対
応
」『
旬

刊
商
事
法
務
』№
２
２
１
８（
２
０
１
９
年
）41
〜
42
頁
。

⑶　
情
報
の
信
頼
性
・
適
時
性
の
確

保
に
向
け
た
取
組
み

改
正
開
示
府
令
で
は
、
会
計
監
査
に
関

す
る
情
報
と
し
て
、
監
査
人
を
選
定
し
た

理
由
、
監
査
人
の
継
続
監
査
期
間
、
ネ
ッ

ト
ワ
ー
ク
フ
ァ
ー
ム
に
対
す
る
監
査
報
酬

等
の
開
示
が
求
め
ら
れ
て
い
る
。
Ｄ
Ｗ
Ｇ

報
告
に
お
い
て
は
、「
監
査
人
が
被
監
査
会

社
か
ら
報
酬
を
得
る
と
い
う
関
係
性
に
鑑

み
る
と
、
企
業
が
適
切
に
監
査
人
を
選
任

し
て
い
る
か
、
監
査
人
の
独
立
性
が
担
保

さ
れ
十
分
に
機
能
し
て
い
る
か
を
知
る
上

で
重
要
な
情
報
で
あ
る
」と
の
認
識
が
示

さ
れ
て
い
た
。

ま
た
、
監
査
役
等
の
監
査
に
関
す
る
情

報
と
し
て
、
監
査
役
会
等
の
活
動
状
況
等

の
開
示
が
求
め
ら
れ
て
い
る
⑷
。
Ｄ
Ｗ
Ｇ

（図表３）　記述情報の開示に関する原則の概要

Ⅰ．総論

1. 　企業情報の開示における記述情報の役割
1-1.　 記述情報は、財務情報を補完し、投資家による適切な投資判断を可能と
する。また、記述情報が開示されることにより、投資家と企業との建設的な
対話が促進され、企業の経営の質を高めることができる。このため、記述
情報の開示は、企業が持続的に企業価値を向上させる観点からも重要である。

　　　企業は、記述情報及びその開示のこのような機能を踏まえ、充実した開
示をすることが期待される。

2. 　記述情報の開示に共通する事項
【取締役会や経営会議の議論の適切な反映】
2-1.　記述情報は、投資家が経営者の目線で企業を理解することが可能となるよ
うに、取締役会や経営会議における議論を反映することが求められる。

【重要な情報の開示】
2-2.　記述情報の開示については、各企業において、重要性（マテリアリティ）と
いう評価軸を持つことが求められる。

【セグメントごとの情報の開示】
2-3.　記述情報は、投資家に対して企業全体を経営者の目線で理解し得る情報
を提供するために、適切な区分で開示することが求められる。

【分かりやすい開示】
2-4.　記述情報の開示に当たっては、その意味内容を容易に、より深く理解する
ことができるよう、分かりやすく記載することが期待される。

Ⅱ．各論

1.　経営方針、経営環境及び対処すべき課題等
1-1.　経営方針・経営戦略等
1-2.　優先的に対処すべき事業上及び財務上の課題
1-3.　経営上の目標の達成状況を判断するための客観的な指標等
2.　事業等のリスク
3.　経営者による財政状態、経営成績及びキャッシュ・フローの状況の分析（い
わゆるMD&A）
3-1.　MD&A に共通する事項
3-2.　キャッシュ・フローの状況の分析・検討内容並びに資本の財源及び資金
の流動性に係る情報

3-3.　重要な会計上の見積り及び当該見積りに用いた仮定
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報
告
に
お
い
て
は
、「
監
査
役
会
等
の
具
体

的
な
活
動
状
況
は
、
監
査
役
会
等
の
実
効

性
を
判
断
す
る
上
で
必
要
な
情
報
で
あ

る
」と
の
認
識
の
も
と
、「
監
査
人
と
監
査

役
の
連
携
状
況
等
を
理
解
す
る
た
め
、
開

催
頻
度
や
出
席
状
況
等
の
計
数
的
な
開
示

だ
け
で
な
く
、
議
論
さ
れ
た
内
容
や
監
査

役
会
が
監
査
人
の
指
摘
に
ど
の
よ
う
に
対

応
し
た
か
等
も
含
ま
れ
る
べ
き
で
あ
る
」

と
提
言
さ
れ
て
い
た
。

⑷　

日
本
監
査
役
協
会
は
、２
０
１
９
年
４
月
16
日
、「『
企
業

内
容
等
の
開
示
に
関
す
る
内
閣
府
令
』に
お
け
る『
監
査
役

監
査
の
状
況
』の
記
載
に
つ
い
て
」を
公
表
し
、「
記
載
が
考

え
ら
れ
る
事
項
」を
示
し
た
。

⑷　
株
主
総
会
運
営
上
の
留
意
点

２
０
１
７
年
12
月
28
日
に
金
融
庁
・
法

務
省
の
連
名
に
て「
一
体
的
開
示
を
よ
り

行
い
や
す
く
す
る
た
め
の
環
境
整
備
に
向

け
た
対
応
に
つ
い
て
」が
公
表
さ
れ
、
事

業
報
告
等
と
有
価
証
券
報
告
書
の
一
体
的

開
示
が
要
請
さ
れ
て
い
る
。
そ
こ
で
、
事

業
報
告
を
Ｉ
Ｒ
資
料
と
し
て
も
積
極
的
に

位
置
づ
け
、
会
社
法
が
求
め
る
記
載
事
項

に
と
ど
ま
ら
な
い
充
実
し
た
情
報
開
示
を

図
る
方
針
の
会
社
に
お
い
て
は
、
有
価
証

券
報
告
書
に
記
載
予
定
の
内
容
を
任
意
で

事
業
報
告
に
記
載
す
る
こ
と
が
考
え
ら
れ

る
。も

っ
と
も
、
有
価
証
券
報
告
書
の
う
ち

Ｍ
Ｄ
＆
Ａ
を
含
む
会
計
に
関
す
る
記
載
項

目
に
つ
い
て
は
、
主
に
財
務
部
門
が
作
成

を
担
う
も
の
と
思
わ
れ
、
事
業
報
告
と
は

作
成
部
署
が
異
な
る
場
合
が
多
い
で
あ
ろ

う
。
そ
の
う
え
、
事
業
報
告
の
作
成
は
、

通
常
、
有
価
証
券
報
告
書
の
作
成
に
先
立

つ
も
の
で
あ
る
こ
と
か
ら
、
有
価
証
券
報

告
書
に
記
載
予
定
の
内
容
で
あ
っ
て
も
、

事
業
報
告
に
お
い
て
は
あ
く
ま
で
確
定
し

た
範
囲
で
先
取
り
す
る
こ
と
に
よ
り
、
双

方
の
記
述
内
容
に
矛
盾
が
生
じ
な
い
よ
う

に
す
る
こ
と
が
必
要
で
あ
る
。

ま
た
、
こ
の
場
合
に
お
い
て
は
、
有
価

証
券
報
告
書
の「
記
述
情
報
の
開
示
に
関

す
る
原
則
」を
意
識
し
た
記
載
も
求
め
ら

れ
よ
う
。
特
に
、
事
業
報
告
は
、
多
く
の

個
人
株
主
が
目
に
す
る
も
の
で
あ
り
、
記

述
情
報
の「
意
味
内
容
を
容
易
に
、
よ
り

深
く
理
解
す
る
こ
と
が
で
き
る
よ
う
、
分

か
り
や
す
く
記
載
す
る
こ
と
」が
よ
り
一

層
期
待
さ
れ
る
。

改
正
監
査
証
明
府
令

―
Ｋ
Ａ
Ｍ
導
入　

⑴　
監
査
上
の
主
要
な
検
討
事
項

（
Ｋ
Ａ
Ｍ
：Key Audit M

atters

）

の
概
要

改
正
監
査
証
明
府
令
お
よ
び
そ
れ
に
先

立
つ
２
０
１
８
年
７
月
５
日
に
企
業
会
計

審
議
会
が
公
表
し
た「
監
査
基
準
の
改
訂

に
関
す
る
意
見
書
」に
よ
っ
て
、
監
査
人

の
監
査
報
告
書
に
、
監
査
上
の
主
要
な
検

討
事
項（
Ｋ
Ａ
Ｍ
）の
記
載
が
求
め
ら
れ
る

こ
と
と
な
っ
た
。

Ｋ
Ａ
Ｍ
は
、「
監
査
を
実
施
し
た
公
認
会

計
士
又
は
監
査
法
人
が
、
当
該
監
査
の
対

象
と
な
っ
た
事
業
年
度
に
係
る
財
務
諸
表

等
の
監
査
の
過
程
で
、
監
査
役
等
と
協
議

し
た
事
項
の
う
ち
、
監
査
及
び
会
計
の
専

門
家
と
し
て
当
該
監
査
に
お
い
て
特
に
重

要
で
あ
る
と
判
断
し
た
事
項
」（
改
正
監
査

証
明
府
令
４
⑤
）を
い
い
、
あ
く
ま
で
監

査
意
見
で
は
な
く
情
報
提
供
と
し
て
位
置

づ
け
ら
れ
て
い
る
。

⑵　
記
載
内
容
と
適
用
時
期
・
対
象

Ｋ
Ａ
Ｍ
の
監
査
報
告
書
へ
の
記
載
内
容

は
、
①
財
務
諸
表
等
に
お
い
て
監
査
上
の

主
要
な
検
討
事
項
に
関
連
す
る
開
示
が
行

わ
れ
て
い
る
場
合
に
は
、
当
該
開
示
が
記

載
さ
れ
て
い
る
箇
所
、
②
監
査
上
の
主
要

な
検
討
事
項
の
内
容
、
③
監
査
上
の
主
要

な
検
討
事
項
で
あ
る
と
決
定
し
た
理
由
、

④
監
査
上
の
主
要
な
検
討
事
項
に
対
す
る

監
査
に
お
け
る
対
応
で
あ
る（
改
正
監
査

証
明
府
令
４
⑤
各
号
）。

２
０
２
１
年
３
月
決
算
に
係
る
財
務
諸

表
の
監
査
か
ら
適
用
さ
れ
る
が
、
監
査
に

関
す
る
情
報
提
供
の
早
期
の
充
実
や
、
実

務
の
積
上
げ
に
よ
る
円
滑
な
導
入
を
図
る

観
点
か
ら
、
特
に
東
証
１
部
上
場
企
業
に

つ
い
て
は
、
で
き
る
だ
け
２
０
２
０
年
３

月
決
算
の
監
査
か
ら
早
期
適
用
が
行
わ
れ

る
よ
う
、
東
京
証
券
取
引
所
お
よ
び
日
本

公
認
会
計
士
協
会
等
の
関
係
機
関
に
お
け

る
早
期
適
用
の
実
施
に
向
け
た
取
組
み
が

期
待
さ
れ
て
い
る
⑸
。

ま
た
、
当
面
は
、
金
融
商
品
取
引
法
上

の
監
査
報
告
書
に
お
い
て
の
み
記
載
が
求

め
ら
れ
る
。
適
用
当
初
に
お
い
て
は
、
記

載
内
容
に
つ
い
て
の
監
査
人
と
企
業
の
調

整
に
一
定
の
時
間
を
要
す
る
と
想
定
さ
れ

る
こ
と
か
ら
、
現
行
実
務
の
ス
ケ
ジ
ュ
ー

ル
を
前
提
と
す
れ
ば
、
会
社
法
上
の
監
査

報
告
書
に
記
載
す
る
に
は
課
題
が
あ
る
と

の
指
摘
を
踏
ま
え
た
も
の
で
あ
る
⑹
。 

⑸　

監
査
基
準
の
改
訂
に
関
す
る
意
見
書
と
あ
わ
せ
て
公

表
さ
れ
た「
コ
メ
ン
ト
の
概
要
及
び
コ
メ
ン
ト
に
対
す
る

考
え
方
」（
以
下
、「
コ
メ
ン
ト
に
対
す
る
考
え
方
」と
い
う
）

№
61
〜
62（
２
０
１
８
年
４
月
24
日
監
査
部
会
資
料
）。

２
０
１
９
年
６
月
27
日
、
日
本
公
認
会
計
士
協
会「
監
査
・

保
証
実
務
委
員
会
実
務
指
針
第
85
号『
監
査
報
告
書
の
文

例
』」が
改
正
さ
れ
た
。

⑹　

コ
メ
ン
ト
に
対
す
る
考
え
方
№
78
〜
80
。

⑶　
株
主
総
会
運
営
上
の
留
意
点

会
社
法
上
の
監
査
報
告
書
に
お
い
て

も
、
任
意
で
Ｋ
Ａ
Ｍ
を
記
載
す
る
こ
と
は

可
能
で
あ
る
⑺
。
た
と
え
、
任
意
で
記
載

し
な
い
場
合
で
あ
っ
て
も
、
そ
も
そ
も
Ｋ

Ａ
Ｍ
の
記
載
内
容
は
、
株
主
の
関
心
事
で

あ
る
と
考
え
ら
れ
る
。
株
主
総
会
の
質
疑

応
答
に
際
し
て
、
Ｋ
Ａ
Ｍ
を
経
営
陣
・
監

査
役
等
と
し
て
ど
の
よ
う
に
捉
え
、
ど
の
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牧村　卓哉（まきむら・たくや）
三井住友信託銀行㈱　
名古屋証券代行営業部法務チーム
調査役／法務コンサルタント
上場企業において法務、株主総会事務局等を
担当したのち、名古屋大学大学院法学研究科
を修了。現在は、株主総会実務、コーポレート・
ガバナンス等に関するコンサルティングやセミ
ナー・研修等を通じて、各種情報提供を行って
いる。著書に「2019年6月株主総会分析・Ⅱコー
ポレート・ガバナンスの取組みと開示状況」（『旬
刊経理情報』2019年8月20日・9月1日合併号
（№1554））、「2020年版 株式実務 株主総会の
ポイント」（共著、財経詳報社）等。

【
こ
の
章
の
エ
ッ
セ
ン
ス
】

●
ス
チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ
プ・コ
ー
ド
再
改
訂

版
の
変
更
点
は
、賛
否
理
由
の
開
示
、サ

ス
テ
ナ
ビ
リ
テ
ィ
課
題
の
対
話
推
進
、

議
決
権
行
使
助
言
会
社
の
体
制
整
備
等

で
あ
る
。

●
Ｉ
Ｓ
Ｓ
は
政
策
保
有
銘
柄
企
業
出
身
の

社
外
役
員
に
独
立
性
な
し
と
判
断
、グ

ラ
ス
ル
イ
ス
は
女
性
役
員
選
任
を
必
須

と
し
た
。

●
国
内
機
関
投
資
家
も
社
外
取
締
役
を

３
分
の
１
以
上
求
め
る
動
き
が
み
ら
れ

る
。

３
年
ぶ
り
に
再
改
訂
さ
れ
た
ス
チ
ュ

ワ
ー
ド
シ
ッ
プ
・
コ
ー
ド
の
主
な
ポ
イ
ン

ト
と
、
２
０
２
０
年
の
株
主
総
会
シ
ー
ズ

よ
う
に
対
応
し
て
い
く
か
に
つ
き
、
株
主

か
ら
問
わ
れ
る
可
能
性
が
あ
る
。
株
主
が

質
問
し
た
時
点
で
は
、
有
価
証
券
報
告
書

は
公
表
さ
れ
て
お
ら
ず
、
会
社
法
上
の
会

計
監
査
報
告
、
監
査
役
等
監
査
報
告
に
Ｋ

Ａ
Ｍ
の
記
載
が
な
い
場
合
で
あ
っ
て
も
、

質
問
に
対
し
て
説
明
す
る
こ
と
が
要
請
さ

れ
る
⑻
。

こ
の
場
合
に
お
い
て
、
会
社
の
ビ
ジ
ネ

ス
モ
デ
ル
や
将
来
の
事
業
計
画
に
関
す
る

事
項
で
あ
れ
ば
経
営
陣
が
、
Ｋ
Ａ
Ｍ
選
定

に
か
か
る
監
査
役
等
と
監
査
人
の
コ
ミ
ュ

ニ
ケ
ー
シ
ョ
ン
や
監
査
役
等
の
見
解
に
関

す
る
事
項
で
あ
れ
ば
監
査
役
等
が
対
応
す

る
こ
と
が
考
え
ら
れ
る
⑼
。
想
定
さ
れ
る

質
問
ご
と
に
回
答
者
と
し
て
誰
を
指
名
す

る
か
、
ど
の
よ
う
に
、
ど
の
程
度
ま
で
回

答
す
る
か
等
を
関
係
者
間
で
協
議
の
う

え
、
念
入
り
に
準
備
す
る
こ
と
が
考
え
ら

れ
る
。

⑺

前
掲
⑹
。

⑻

遠
藤
元
一「『
監
査
上
の
主
要
な
検
討
事
項
』の
法
的
検

討〔
下
〕
ー
経
営
者
は
Ｋ
Ａ
Ｍ
に
ど
の
よ
う
に
取
り
組
む

べ
き
か
ー
」『
旬
刊
商
事
法
務
』№
２
２
１
７（
２
０
１
９

年
）53
頁
。

⑼

日
本
監
査
役
協
会「
監
査
上
の
主
要
な
検
討
事
項（
Ｋ

Ａ
Ｍ
）に
関
す
る
Ｑ
＆
Ａ
集
・
後
編
」Ｑ
３
―
５
―
２

ン
に
向
け
た
機
関
投
資
家
の
議
決
権
行
使

基
準
の
動
向
等
に
つ
い
て
解
説
し
た
い
。

な
お
、
本
稿
に
お
け
る
意
見
な
ど
は
、

あ
く
ま
で
も
個
人
的
な
見
解
で
あ
り
、
筆

者
の
所
属
す
る
会
社
お
よ
び
組
織
を
代
表

す
る
も
の
で
は
な
い
。

ス
チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ
プ・

コ
ー
ド
再
改
訂
版
の
主
な

ポ
イ
ン
ト

２
０
１
４
年
２
月
に
策
定
さ
れ
た

「『
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
、
以
下
、「
Ｓ
Ｓ
コ
ー
ド
」と
い
う
）

は
、
２
０
１
７
年
５
月
の
改
訂
を
経
て
、

２
０
２
０
年
３
月
に
再
改
訂
版
が
公
表
さ

れ
た
。
２
８
０
の
機
関
が
Ｓ
Ｓ
コ
ー
ド
の

受
入
れ
を
表
明（
２
０
２
０
年
３
月
13
日

時
点
）し
て
い
る
が
、
よ
り
実
効
性
を
高

め
る
べ
き
と
の
指
摘
も
出
て
い
る
。
今
回

の
再
改
訂
版
の
主
な
ポ
イ
ン
ト
と
し
て
は
、

次
の
５
つ
が
挙
げ
ら
れ
る（
図
表
１
、
図

表
２
）。

社
外
取
締
役
を
３
分
の
１
以
上
求
め
る
動
き
が
主
流
に

ス
チュワ
ー
ド
シッ
プ・コ
ー
ド
の

再
改
訂
と
議
決
権
行
使
基
準
の
動
向

第３章

三
井
住
友
信
託
銀
行
㈱

証
券
代
行
コ
ン
サ
ル
テ
ィ
ン
グ
部
　
審
議
役

依
馬
　
直
義
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⑴　
運
用
機
関
に
お
け
る
議
決
権
行

使
に
係
る
賛
否
理
由
の
開
示

前
回
の
改
訂
に
よ
っ
て
、
議
決
権
行
使

結
果
の
個
別
開
示
が
１
１
０
を
超
え
る
機

関
に
よ
っ
て
行
わ
れ
る
よ
う
に
な
っ
た
も

の
の
、
賛
否
理
由
の
開
示
は
40
機
関
に
と

ど
ま
っ
て
い
る
こ
と
か
ら
、
投
資
先
企
業

と
の
建
設
的
な
対
話
の
促
進
や
透
明
性
の

確
保
を
図
る
た
め
に
賛
否
理
由
も
公
表
さ

れ
る
こ
と
に
な
る
。

⑵　
Ｅ
Ｓ
Ｇ
要
素
等
を
含
む
サ
ス
テ

ナ
ビ
リ
テ
ィ
を
め
ぐ
る
課
題
に
関

す
る
対
話

２
０
１
５
年
９
月
の
国
連
サ
ミ
ッ
ト
で

採
択
さ
れ
た「
持
続
可
能
な
開
発
目
標（
Ｓ

Ｄ
Ｇ
ｓ: Sustainable D

evelopm
ent 

G
oals

）」は
２
０
３
０
年
ま
で
に
持
続
可

能
な
世
界
を
実
現
す
る
た
め
の
17
項
目
の

目
標
を
定
め
て
い
る
が
、
責
任
あ
る
機
関

投
資
家
と
し
て
も
グ
ロ
ー
バ
ル
社
会
が
直

面
し
て
い
る
環
境
や
社
会
問
題
を
解
決
す

る
た
め
に
、
プ
ラ
ス
効
果
を
も
た
ら
す
事

業
や
サ
ー
ビ
ス
を
提
供
す
る
企
業
へ
の
積

極
的
な
投
資
あ
る
い
は
リ
ス
ク
の
高
い
企

業
へ
の
投
資
抑
制
や
ダ
イ
ベ
ス
ト
メ
ン
ト

を
通
じ
て
経
済
的
リ
タ
ー
ン
と
社
会
的
貢

献
を
同
時
に
実
現
す
る
取
組
み
が
求
め
ら

れ
て
い
る
。

機
関
投
資
家
は
サ
ス
テ
ナ
ビ
リ
テ
ィ
を

め
ぐ
る
課
題
に
関
す
る
対
話
の
な
か
で
運

用
戦
略
と
整
合
的
で
、
中
長
期
的
な
企
業

価
値
の
向
上
や
企
業
の
持
続
的
成
長
に
結

び
つ
く
も
の
と
な
る
よ
う
に
意
識
す
る
こ

と
が
求
め
ら
れ
る
。
特
に
海
外
機
関
投
資

家
の
間
で
は
気
候
変
動
と
い
っ
た
環
境
面

の
課
題
ば
か
り
で
な
く「
ヒ
ュ
ー
マ
ン
・

キ
ャ
ピ
タ
ル
・
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
」（
人
的
資

本
管
理
）と
い
っ
た
社
会
面
の
テ
ー
マ
も

注
目
を
集
め
て
お
り
、雇
用
機
会
の
平
等
、

従
業
員
の
多
様
性
、
女
性
活
躍
の
た
め
の

人
材
育
成
パ
イ
プ
ラ
イ
ン
の
整
備
、
男
女

間
の
賃
金
格
差
の
是
正
、
コ
ン
プ
ラ
イ
ア

ン
ス（
内
部
告
発
制
度
）の
強
化
等
へ
の
関

心
も
高
ま
っ
て
い
る
。

⑶　

企
業
年
金
の
ス
チ
ュ
ワ
ー
ド

シ
ッ
プ
活
動
の
後
押
し

Ｓ
Ｓ
コ
ー
ド
の
受
け
入
れ
を
表
明
し
て

い
る
年
金
基
金
等
合
計
53
の
う
ち
、
企
業

年
金
は
い
ま
だ
36
基
金
に
と
ど
ま
っ
て
い

る
こ
と
か
ら
、
よ
り
多
く
の
企
業
年
金
に

イ
ン
ベ
ス
ト
メ
ン
ト
・
チ
ェ
ー
ン
の
な
か

で
ア
セ
ッ
ト
オ
ー
ナ
ー
と
し
て
期
待
さ
れ

る
役
割
を
果
た
し
、
ス
チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ

プ
活
動
へ
の
積
極
的
な
取
組
み
を
促
す
狙

い
が
あ
る
。

⑷　
議
決
権
行
使
助
言
会
社
に
お
け

る
体
制
整
備

新
た
に
追
加
さ
れ
た
原
則
８
の
指
針

８
―
２
で
は
、「
議
決
権
行
使
助
言
会
社

は
、
運
用
機
関
に
対
し
、
個
々
の
企
業
に

関
す
る
正
確
な
情
報
に
基
づ
く
助
言
を
行

う
た
め
、
日
本
に
拠
点
を
設
置
す
る
こ
と

を
含
め
十
分
か
つ
適
切
な
人
的
・
組
織
体

制
を
整
備
す
べ
き
」と
あ
る
が
、
米
大
手

議
決
権
行
使
助
言
会
社
の
グ
ラ
ス
ル
イ
ス

（G
lass, Lew

is &
Co.

）は
昨
年
ま
で
６

月
の
株
主
総
会
シ
ー
ズ
ン
に
向
け
て
期
間

限
定
で
開
設
し
て
い
た
東
京
オ
フ
ィ
ス

を
、
今
年
１
月
に
常
設
と
す
る
こ
と
を
公

表
し
て
お
り
、
組
織
体
制
を
強
化
す
る
動

き
が
み
ら
れ
る
。

⑸　
年
金
運
用
コ
ン
サ
ル
タ
ン
ト
に

お
け
る
利
益
相
反
管
理
体
制
の
整

備年
金
運
用
コ
ン
サ
ル
タ
ン
ト
が
顧
客
に

対
す
る
影
響
力
を
背
景
に
自
ら
の
投
資
商

品
の
販
売
勧
誘
を
行
う
ケ
ー
ス
や
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
と
の
指
摘
を
踏
ま

え
、
自
ら
の
利
益
相
反
管
理
体
制
を
整
備

す
る
と
と
も
に
、
そ
の
取
組
み
を
公
表
す

る
こ
と
が
求
め
ら
れ
て
い
る
。

海
外
機
関
投
資
家
の
議
決

権
行
使
基
準
の
変
更
点

⑴　
Ｉ
Ｓ
Ｓ（Institutional

 Shareholder Services

）

米
大
手
議
決
権
行
使
助
言
会
社
の
Ｉ
Ｓ

Ｓ
は
、
２
０
２
０
年
２
月
か
ら
親
会
社
や

支
配
株
主
を
持
つ
会
社
に
お
い
て
、
株
主

（図表１）　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（令和2年3月13日時点）

信託
銀行等

投信・投資
顧問会社等

生命保険・
損害保険会社

年金
基金等

その他
（議決権行使助
言会社他）

合計

6 191 23 53 7 280
（出所）　金融庁

（図表２）　スチュワードシップ・コード再改訂版の主なポイント
①　運用機関における議決権行使に係る賛否の理由や、対話活動およびその結果や自己評価等に関す
る説明・情報提供の充実
②　ESG要素等を含むサステナビリティをめぐる課題に関する対話における目的の意識
③　企業年金のスチュワードシップ活動の後押し
④　議決権行使助言会社における体制整備、それを含む助言策定プロセスの具体的公表、企業との積
極的な意見交換

⑤　年金運用コンサルタントにおける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
（出所）　金融庁「『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》」より一部抜粋



経理情報●2020.4.10（No.1575）25

特集

総
会
後
の
取
締
役
会
に
占
め
る
Ｉ
Ｓ
Ｓ
の

独
立
性
を
満
た
す
社
外
取
締
役
が
３
分
の

１
以
上
か
つ
２
名
以
上
で
な
い
場
合
、
経

営
ト
ッ
プ
で
あ
る
取
締
役
ま
た
は
指
名
委

員
会
等
設
置
会
社
の
指
名
委
員
で
あ
る
取

締
役
に
反
対
を
推
奨
す
る
。

な
お
、
Ｉ
Ｓ
Ｓ
は
２
０
１
９
年
２
月
に

監
査
等
委
員
会
設
置
会
社
お
よ
び
指
名
委

員
会
等
設
置
会
社
に
対
し
て
社
外
取
締
役

を
３
分
の
１
以
上
で
あ
る
こ
と
を
求
め
る

基
準
を
適
用
し
て
い
る
が
、
親
会
社
や
支

配
株
主
を
持
つ
会
社
に
お
い
て
は
少
数
株

主
の
権
利
を
保
護
す
る
た
め
に
は
十
分
と

は
い
え
な
い
こ
と
か
ら
適
用
す
る
こ
と
に

し
た
。

ま
た
、
社
外
役
員
の
独
立
性
に
つ
い
て

は「
政
策
保
有
銘
柄
企
業
出
身
の
社
外
取

締
役
お
よ
び
社
外
監
査
役
は
独
立
性
が
な

い
」と
判
断
す
る
。
Ｉ
Ｓ
Ｓ
は
政
策
保
有

銘
柄
企
業
の
判
断
に
あ
た
っ
て
、
有
価
証

券
報
告
書
掲
載
の「
保
有
目
的
が
純
投
資

以
外
の
目
的
で
あ
る
投
資
株
式
」を
用
い

る
こ
と
と
し
て
お
り
、
金
融
商
品
取
引
所

へ
の
独
立
役
員
届
出
書
は
招
集
通
知
と
は

異
な
り
正
式
な
機
関
決
定
を
経
て
い
な
い

た
め
情
報
の
確
度
が
低
い
こ
と
や
招
集
通

知
よ
り
後
に
提
出
さ
れ
る
ケ
ー
ス
が
多
い

こ
と
を
考
慮
し
参
照
し
な
い
方
針
に
変
更

し
て
い
る
。
ち
な
み
に
Ｉ
Ｓ
Ｓ
は
本
年
の

ポ
リ
シ
ー
改
定
に
あ
た
っ
て
、
指
名
委
員

会
等
設
置
会
社
に
対
す
る
Ｒ
Ｏ
Ｅ
基
準
の

適
用
除
外
、
政
策
保
有
株
式
が
多
い
企
業

に
対
す
る
経
営
ト
ッ
プ
へ
の
反
対
、
女
性

取
締
役
の
義
務
化
等
を
検
討
し
た
模
様
で

あ
る
が
見
送
ら
れ
て
い
る
。

⑵　
グ
ラ
ス
ル
イ
ス（G

lass,
 Lew

is & Co.

）

グ
ラ
ス
ル
イ
ス
は
、
女
性
役
員（
取
締

役
、
監
査
役
、
指
名
委
員
会
等
設
置
会
社

に
お
け
る
執
行
役
）が
１
名
も
い
な
い
東

証
１
部
と
２
部
上
場
企
業
の
会
長（
会
長

職
が
な
い
場
合
は
社
長
）、
指
名
委
員
会

等
設
置
会
社
の
場
合
は
指
名
委
員
会
の
委

員
長
に
反
対
助
言
と
し
た
。

た
だ
し
、
企
業
が
女
性
役
員
選
任
等
に

関
し
て
、
現
在
の
状
況
、
今
後
の
対
応
策
、

予
定
等
を
明
確
に
説
明
し
、
そ
の
情
報
を

開
示
し
て
い
る
場
合
に
限
り
、
例
外
的
に

「
女
性
役
員
の
不
在
」を
理
由
に
反
対
助
言

す
る
こ
と
を
避
け
る
場
合
が
あ
る
。な
お
、

２
０
１
９
年
の
対
象
企
業
は
時
価
総
額
が

大
き
い
１
０
０
社
を
組
み
入
れ
た
株
式
指

数〝
Ｔ
Ｏ
Ｐ
Ｉ
Ｘ
１
０
０
〞で
あ
っ
た
が
、

本
年
か
ら
東
証
１
部
と
２
部
上
場
企
業
全

社
に
拡
大
し
た
。

ま
た
、
２
０
２
１
年
か
ら
は
保
有
目
的

が
純
投
資
目
的
以
外
の
目
的
で
あ
る
投
資

株
式
の
貸
借
対
照
表
計
上
額
の
合
計
が
純

資
産
の
10
％
を
超
え
る
場
合
、
会
長（
会

長
職
が
な
い
場
合
は
社
長
）に
反
対
助
言

と
す
る
予
定
で
あ
る
。
た
だ
し
、
政
策
保

有
株
式
が
純
資
産
に
対
し
て
10
％
を
超
え

る
場
合
で
あ
っ
て
も
、
政
策
保
有
株
式
が

毎
年
減
少
し
て
い
る
と
確
認
で
き
る
場
合

等
、
反
対
助
言
を
見
送
る
こ
と
も
あ
る
。

⑶　
そ
の
他

米
大
手
年
金
基
金
で
あ
るCalPERS

（C
alifornia Public Em

ployees' 
Retirem

ent System
: 

カ
リ
フ
ォ

ル
ニ
ア
州
公
務
員
退
職
金
制
度
）は
、

２
０
２
０
年
よ
り
日
本
の
指
名
委
員
会
等

設
置
会
社
に
お
い
て
各
委
員
会
の
メ
ン

バ
ー
に
１
０
０
％
の
独
立
性
を
求
め
て
い

る
。
変
更
前
は
過
半
数
の
独
立
性
と
し
て

い
た
が
、
グ
ロ
ー
バ
ル
基
準
に
合
わ
せ
て

委
員
会
の
メ
ン
バ
ー
全
員
に
独
立
性
を
求

め
る
こ
と
に
し
た
。

な
お
、
監
査
役
会
設
置
会
社
に
お
い
て

は
２
０
１
７
年
以
降
、
取
締
役
会
に
３

分
の
１
以
上
の
独
立
社
外
取
締
役
を
求
め

て
お
り
変
更
は
な
い
。
ま
た
、
米
大
手
年

金
基
金
で
あ
るCALSTRS

（California 
State Teach

ers' R
etirem

en
t 

System
: 

カ
リ
フ
ォ
ル
ニ
ア
州
教
職
員

退
職
金
制
度
）は
取
締
役
会
に
２
／
３
以

上
の
独
立
社
外
取
締
役
を
求
め
る
こ
と
に

は
変
更
な
く
、
満
た
さ
な
い
場
合
に
は
取

締
役
全
員
に
反
対
し
て
い
る
。

た
だ
し
、
日
本
企
業
に
対
し
て
は
例
外

と
し
て
独
立
性
基
準
を
満
た
す
社
外
取
締

役
に
は
反
対
し
て
い
な
い
が
、
社
内
取
締

役
に
は
全
員
に
反
対
す
る
。
さ
ら
に
指
名

委
員
会
等
設
置
会
社
に
お
い
て
各
委
員
会

の
メ
ン
バ
ー
全
員
に
独
立
性
を
求
め
て
い

る
。
た
だ
し
、
企
業
と
の
エ
ン
ゲ
ー
ジ
メ

ン
ト
を
通
じ
て
合
理
的
な
説
明
が
得
ら
れ

れ
ば
個
別
に
判
断
す
る
こ
と
も
あ
る
。

国
内
機
関
投
資
家
の
議
決

権
行
使
基
準
の
変
更
点

⑴　
社
外
取
締
役
の
比
率
・
人
数

２
０
１
９
年
は
監
査
等
委
員
会
設
置
会

社
お
よ
び
指
名
委
員
会
等
設
置
会
社
に
対

し
て
社
外
取
締
役
を
３
分
の
１
以
上
求
め

る
基
準
に
変
更
す
る
動
き
が
み
ら
れ
た

が
、
２
０
２
０
年
は
監
査
役
会
設
置
会
社

に
対
し
て
も
社
外
取
締
役
を
３
分
の
１
以

上
求
め
る
動
き
が
出
て
い
る
。
三
井
住
友

ト
ラ
ス
ト
・
ア
セ
ッ
ト
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
㈱

は
、
２
０
２
０
年
１
月
か
ら「
独
立
社
外

取
締
役
が
複
数
か
つ
取
締
役
総
数
の
３
分

の
１
以
上
で
な
い
場
合
、
取
締
役
選
任
に

反
対
。
経
過
的
措
置
と
し
て
、
複
数
の
独

立
社
外
取
締
役
を
置
い
て
い
る
企
業
に
つ

い
て
、
業
績（
Ｒ
Ｏ
Ｅ
）基
準
に
お
い
て
、

中
長
期
的
な
企
業
価
値
向
上
に
支
障
が
出
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て
い
な
い
と
判
断
さ
れ
る
場
合
は
、賛
成
」

と
し
て
い
る
。

ま
た
、
り
そ
な
ア
セ
ッ
ト
マ
ネ
ジ
メ
ン

ト
㈱（
２
０
２
０
年
１
月
に
り
そ
な
銀
行

の
運
用
機
能
を
統
合
）は「
取
締
役
会
に
独

立
性
の
あ
る
社
外
取
締
役
が
３
分
の
１
以

上
選
任
さ
れ
て
い
な
い
場
合
、
合
理
的
か

つ
納
得
性
の
あ
る
説
明
が
な
け
れ
ば
、
代

表
取
締
役
の
選
任
に
反
対
す
る
。
但
し
、

監
査
役
会
設
置
会
社
で
、
親
会
社
ま
た
は

支
配
株
主
を
有
し
な
い
企
業
に
つ
い
て

は
、
取
締
役
会
に
独
立
性
の
あ
る
社
外
取

締
役
が
2
名
か
つ
20
％
以
上
選
任
さ
れ
て

い
る
場
合
は
賛
成
す
る
」と
し
て
い
る
。

そ
の
他
に
、
三
菱
Ｕ
Ｆ
Ｊ
信
託
銀
行
㈱

は
２
０
２
０
年
４
月
か
ら「
社
外
取
締
役

（
独
立
性
の
有
無
は
問
わ
な
い
）が
複
数
か

つ
取
締
役
総
数
の
３
分
の
１
以
上
選
任
さ

れ
て
い
な
い
場
合
、
取
締
役
候
補
者
全
員

に
反
対
す
る
」と
し
て
い
る
ほ
か
、ア
セ
ッ

ト
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
Ｏ
ｎ
ｅ
㈱
は
２
０
２
０

年
４
月
か
ら「
社
外
取
締
役
が
２
名
以
上

い
な
い
場
合
、
ま
た
は
20
％
以
上
い
な
い

場
合
、
代
表
取
締
役
に
反
対
す
る
」に
変

更
し
、
２
０
２
１
年
度
は
25
％
以
上
に
引

き
上
げ
る
こ
と
を
検
討
し
て
い
る
こ
と
か

ら
20
％
以
上
で
あ
っ
て
も
25
％
に
到
達
し

て
い
な
い
企
業
に
は
エ
ン
ゲ
ー
ジ
メ
ン
ト

ま
た
は
書
面
の
送
付
に
て
対
応
を
促
す
と

し
て
い
る
。
な
お
、
野
村
ア
セ
ッ
ト
マ
ネ

ジ
メ
ン
ト
㈱
も
監
査
役
会
設
置
会
社
は
社

外
取
締
役
２
名
以
上
と
し
て
い
る
が
、
取

締
役
の
人
数
が
12
名
を
超
え
る
場
合
に
は

３
名
以
上
と
し
て
い
る
。

⑵　
親
会
社
あ
る
い
は
支
配
株
主
が

存
在
す
る
企
業
の
場
合

親
会
社
あ
る
い
は
支
配
株
主
が
存
在
す

る
企
業
に
対
し
て
は
よ
り
厳
し
い
基
準
を

設
け
る
機
関
投
資
家
が
増
え
て
い
る
。
三

井
住
友
ト
ラ
ス
ト
・
ア
セ
ッ
ト
マ
ネ
ジ
メ

ン
ト
㈱
は
独
立
社
外
取
締
役
が
取
締
役
総

員
数
の
過
半
数
、
も
し
く
は
独
立
社
外
取

締
役
が
取
締
役
総
員
数
の
３
分
の
１
以
上

の
企
業
に
お
い
て
指
名
委
員
会
等（
任
意

の
諮
問
委
員
会
を
含
む
）に
お
け
る
独
立

社
外
役
員
が
委
員
総
数
の
過
半
数
、
ま
た

は
独
立
社
外
役
員
が
半
数
で
委
員
長
が
独

立
社
外
役
員
で
な
い
場
合
、
取
締
役
選
任

に
反
対
す
る
と
し
て
お
り
、
ア
セ
ッ
ト
マ

ネ
ジ
メ
ン
ト
Ｏ
ｎ
ｅ
㈱
も
社
外
取
締
役
が

取
締
役
会
の
過
半
数
在
任
し
て
い
な
い
場

合
、
代
表
取
締
役
に
原
則
反
対
と
し
て
い

る
。
な
お
、
野
村
ア
セ
ッ
ト
マ
ネ
ジ
メ
ン

ト
㈱
は
支
配
株
主
が
い
る
会
社
は
Ｒ
Ｏ
Ｅ

８
％
以
上
の
場
合
に
は
２
名
以
上
で
許
容

し
て
い
た
が
、
一
律
３
分
の
１
以
上
に
変

更
し
た
。

⑶　
社
外
役
員
の
独
立
性

社
外
役
員
の
独
立
性
の
判
断
に
あ
た
っ

て
は
、
在
任
期
間
の
上
限
新
設
や
招
集
通

知
へ
の
記
載
を
求
め
る
動
き
が
み
ら
れ

る
。
ア
セ
ッ
ト
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
Ｏ
ｎ
ｅ
㈱

は
２
０
２
０
年
４
月
か
ら
株
主
総
会
時
点

で
12
年
以
上
の
在
任
期
間
と
な
る
場
合
、

当
該
候
補
者
に
反
対
す
る
基
準
を
新
設
す

る
予
定
で
あ
る
。
社
外
役
員
の
在
任
期
間

に
つ
い
て
は
、
こ
れ
ま
で
投
資
先
銘
柄
数

が
比
較
的
少
な
い
ア
ク
テ
ィ
ブ
運
用
の
機

関
投
資
家
が
上
限
を
設
定
す
る
ケ
ー
ス
が

み
ら
れ
た
が
、
今
後
パ
ッ
シ
ブ
運
用
の
機

関
投
資
家
に
も
広
が
る
可
能
性
も
あ
る
。

ま
た
、三
菱
Ｕ
Ｆ
Ｊ
信
託
銀
行
㈱
は「
社

外
役
員
の
独
立
性
の
確
認
に
あ
た
っ
て
、

金
融
商
品
取
引
所
へ
の
独
立
役
員
届
出
も

し
く
は
届
出
の
予
定
に
つ
い
て
は
補
欠
の

候
補
者
も
含
め
株
主
総
会
招
集
通
知
へ
の

記
載
を
求
め
て
お
り
、
株
主
総
会
招
集
通

知
に
記
載
が
な
い
場
合
は
独
立
性
を
確
認

で
き
な
い
も
の
と
し
て
原
則
反
対
す
る
」

と
し
て
い
る
。

機
関
投
資
家
に
と
っ
て
の
バ
イ
ブ
ル
で

あ
る
招
集
通
知
に
は
法
的
な
要
請
か
ら
だ

け
で
な
く
機
関
投
資
家
が
必
要
と
す
る
情

報
も
あ
わ
せ
て
記
載
す
る
こ
と
が
重
要
に

な
っ
て
い
る
。
し
た
が
っ
て
、
社
外
役
員

の
独
立
性
に
関
す
る
情
報
は
極
力
招
集
通

知
に
記
載
す
る
こ
と
が
望
ま
し
い
と
い
え

よ
う
。

⑷　
買
収
防
衛
策

買
収
防
衛
策
に
対
す
る
基
準
は
厳
格
化

の
一
途
を
辿
っ
て
い
る
。
２
０
１
９
年
10

月
に
大
和
証
券
投
資
信
託
委
託
㈱
は
、「
当

該
企
業
の
経
営
陣
に
よ
る
恣
意
的
な
発
動

の
余
地
が
な
い
と
判
断
で
き
る
場
合
等
に

は
賛
成
し
て
い
た
が
、
買
収
防
衛
策
の
導

入
・
継
続
に
つ
い
て
は
原
則
と
し
て
反
対

と
す
る
」に
変
更
し
た
。
ま
た
、
ア
セ
ッ

ト
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
Ｏ
ｎ
ｅ
㈱
は
２
０
２
０

年
４
月
か
ら
基
準
を
さ
ら
に
厳
し
く
し
、

こ
れ
ま
で
社
外
取
締
役
の
人
数
に
つ
い
て

は
複
数
か
つ
３
分
の
１
以
上
か
ら「
過
半

数
」に
引
き
上
げ
る
ほ
か
、
業
績
基
準
に

つ
い
て
は
３
期
連
続
東
証
１
部
Ｒ
Ｏ
Ｅ

下
位
３
分
の
１
分
位
未
満
か
ら「
Ｒ
Ｏ
Ｅ

２
分
の
１
分
位
未
満
」に
変
更
す
る
予
定

で
あ
る
。

投
資
先
企
業
と
機
関
投
資

家
と
の
エ
ン
ゲ
ー
ジ
メ
ン

ト
の
活
発
化

　
２
０
１
７
年
の
Ｓ
Ｓ
コ
ー
ド
改
訂
に
伴

い
機
関
投
資
家
に
よ
る
ス
チ
ュ
ワ
ー
ド

シ
ッ
プ
活
動
へ
の
取
組
み
が
強
化
さ
れ
、

機
関
投
資
家
の
議
決
権
行
使
賛
否
結
果
の
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特集

個
別
開
示
や
パ
ッ
シ
ブ
運
用
に
お
け
る
中

長
期
的
視
点
で
の
対
話
が
求
め
ら
れ
る
よ

う
に
な
っ
た
こ
と
を
受
け
て
、
投
資
先
企

業
と
の
エ
ン
ゲ
ー
ジ
メ
ン
ト
が
活
発
化
す

る
動
き
が
み
ら
れ
る
。

一
般
的
に
企
業
は
四
半
期
決
算
ご
と

に
業
績
・
財
務
情
報
を
テ
ー
マ
と
し

た
機
関
投
資
家
向
け
Ｉ
Ｒ（Investor 

Relations

）活
動
を
実
施
し
て
い
る
が
、

こ
う
し
た
環
境
の
変
化
に
よ
っ
て
株
主
総

会
の
終
了
後
あ
る
い
は
次
期
株
主
総
会

シ
ー
ズ
ン
に
向
け
て
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
・
ガ

バ
ナ
ン
ス
へ
の
取
組
み
や
非
財
務
項
目
と

い
っ
た
Ｅ
Ｓ
Ｇ
を
テ
ー
マ
と
し
た
Ｓ
Ｒ

（Shareholder Relations

）活
動
を
実

施
す
る
ケ
ー
ス
が
増
え
て
い
る
。

ま
た
、
機
関
投
資
家
の
な
か
に
は
特
定

の
企
業
に
対
し
総
会
議
案
へ
の
反
対
理
由

等
を
記
載
し
た
エ
ン
ゲ
ー
ジ
メ
ン
ト
レ

タ
ー
を
送
付
し
て
対
話
の
機
会
を
促
す
場

合
や
、
何
ら
か
の
課
題
を
抱
え
る
企
業
に

対
し
て
情
報
開
示
の
充
実
や
説
明
を
求
め

る
場
合
も
あ
る
。

他
方
、
企
業
も
運
用
資
産
の
パ
ッ
シ
ブ

化
に
伴
い
保
有
残
高
が
増
加
し
た
既
存
株

主
か
ら
の
支
持
を
獲
得
す
る
こ
と
を
目
的

と
し
て
、
ガ
バ
ナ
ン
ス
に
特
化
し
た
海
外

ロ
ー
ド
シ
ョ
ウ
を
実
施
す
る
ケ
ー
ス
も
増

え
て
い
る
。

米
国
で
は
米
国
証
券
取
引
委
員
会（
Ｓ

Ｅ
Ｃ
）が
機
関
投
資
家
に
与
え
る
影
響
力

が
大
き
い
議
決
権
行
使
助
言
会
社
を
規
制

し
よ
う
と
す
る
動
き
を
受
け
て
、
Ｉ
Ｓ
Ｓ

や
グ
ラ
ス
ル
イ
ス
の
賛
否
推
奨
に
必
ず
し

も
従
わ
な
い
機
関
投
資
家
が
増
加
す
る
傾

向
に
あ
る
。

ア
セ
ッ
ト
オ
ー
ナ
ー
か
ら
委
託
さ
れ

た
資
産
を
運
用
す
る
ア
セ
ッ
ト
マ
ネ
ー

ジ
ャ
ー
が
そ
れ
ら
を
運
用
し
て
い
な
い
議

決
権
行
使
助
言
会
社
の
賛
否
判
断
を
そ
の

ま
ま
適
用
す
る
こ
と
に
つ
い
て
は
受
託
者

責
任
を
懸
念
す
る
指
摘
も
あ
る
こ
と
か

ら
、
投
資
家
独
自
の
基
準
に
よ
っ
て
判
断

す
る
ア
セ
ッ
ト
マ
ネ
ー
ジ
ャ
ー
が
増
え
て

い
る
。
そ
の
た
め
、
特
に
パ
ッ
シ
ブ
運
用

の
大
手
ア
セ
ッ
ト
マ
ネ
ー
ジ
ャ
ー
に
対
す

る
個
別
の
エ
ン
ゲ
ー
ジ
メ
ン
ト
活
動
は
効

果
的
と
い
え
る
。

株
主
ア
ク
テ
ィ
ビ
ズ
ム
の

多
様
化

米
国
で
は
ア
ク
テ
ィ
ビ
ス
ト
が
選
任
す

る
取
締
役
の
受
入
れ
は
今
や
当
た
り
前
と

な
っ
て
い
る
が
、
日
本
で
も
受
け
入
れ
る

企
業
が
み
ら
れ
る
。
マ
ス
メ
デ
ィ
ア
に
セ

ン
セ
ー
シ
ョ
ナ
ル
に
取
り
上
げ
ら
れ
る
こ

と
を
狙
っ
て
経
営
陣
と
敵
対
的
に
対
峙
す

る
ア
ク
テ
ィ
ビ
ス
ト
も
い
れ
ば
、
水
面
下

で
経
営
陣
と
友
好
的
に
対
話
を
進
め
る
ア

ク
テ
ィ
ビ
ス
ト
も
お
り
、
手
法
に
は
多
様

化
の
傾
向
が
み
ら
れ
る
。

か
つ
て
の
ア
ク
テ
ィ
ビ
ス
ト
は
短
期
的

な
リ
タ
ー
ン
獲
得
を
狙
っ
て
キ
ャ
ッ
シ
ュ

リ
ッ
チ
な
企
業
に
対
し
増
配
や
自
己
株
買

い
を
求
め
る
ケ
ー
ス
が
多
か
っ
た
が
、
中

長
期
的
な
視
点
で
事
業
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ

の
見
直
し
や
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
・
ガ
バ
ナ
ン

ス
体
制
の
強
化
を
求
め
る
ケ
ー
ス
も
増
え

て
お
り
、
資
産
運
用
の
パ
ッ
シ
ブ
化
が
進

む
な
か
で
影
響
力
が
増
し
た
イ
ン
デ
ッ
ク

ス
投
資
家
か
ら
積
極
的
に
支
持
を
取
り
つ

け
よ
う
と
す
る
ア
ク
テ
ィ
ビ
ス
ト
も
み
ら

れ
る
。
日
本
市
場
は
米
国
に
次
い
で
ア
ク

テ
ィ
ビ
ス
ト
が
タ
ー
ゲ
ッ
ト
と
す
る
潜
在

的
な
マ
ー
ケ
ッ
ト
に
な
り
つ
つ
あ
る
と
の

見
方
も
あ
る
。

お
わ
り
に

２
０
１
９
年
の
総
会
シ
ー
ズ
ン
に
は
株

主
提
案
が
一
般
の
機
関
投
資
家
か
ら
の
賛

同
を
得
て
可
決
す
る
と
い
う
場
面
も
あ

り
、
平
時
に
お
け
る
企
業
と
株
主
・
投
資

家
と
の
建
設
的
な
対
話
が
非
常
に
重
要
に

な
っ
て
い
る
。
結
果
と
し
て
総
会
議
案
に

対
す
る
賛
成
比
率
が
同
じ
水
準
で
あ
っ
て

も
、
機
関
投
資
家
と
の
エ
ン
ゲ
ー
ジ
メ
ン

ト
活
動
に
よ
っ
て
賛
成
票
を
積
み
上
げ
て

可
決
に
至
っ
た
企
業
と
何
の
対
話
の
機
会

依馬　直義（えま・なおよし）
三井住友信託銀行㈱　
証券代行コンサルティング部　審議役
1991年中央信託銀行㈱（現・三井住友信
託銀行）入社。信用格付機関の出向等を
経て、IRコンサルティング業務に携わる。
主な論文に「機関投資家による議決権行
使の状況」（『旬刊商事法務』2215号、
2019年）、「米国の株主総会のトレンド」
（『会社法務A2Z』2018年3月号）ほか。

も
な
い
ま
ま
可
決
に
至
っ
た
企
業
で
は
機

関
投
資
家
か
ら
の
評
価
に
大
き
な
違
い
が

生
じ
る
。

そ
の
た
め
議
決
権
行
使
に
あ
た
っ
て
、

公
表
し
て
い
る
議
決
権
行
使
基
準
に
則
っ

て
形
式
的
に
判
断
す
る
傾
向
が
あ
る
国
内

機
関
投
資
家
と
、
エ
ン
ゲ
ー
ジ
メ
ン
ト
活

動
を
通
じ
て
実
質
面
を
重
視
す
る
傾
向
が

あ
る
海
外
機
関
投
資
家
の
ス
タ
ン
ス
に
は

差
異
が
あ
る
こ
と
を
認
識
し
た
う
え
で
、

そ
れ
ぞ
れ
の
機
関
投
資
家
に
対
す
る
ア
プ

ロ
ー
チ
方
法
や
対
話
の
し
か
た
を
工
夫
す

る
こ
と
も
重
要
で
あ
る
。
今
後
ま
す
ま
す

企
業
に
は
、
財
務
・
非
財
務
情
報
を
問
わ

ず
機
関
投
資
家
が
求
め
る
タ
イ
ム
リ
ー
な

情
報
開
示
の
充
実
と
説
明
責
任
を
果
た
す

た
め
の
Ｉ
Ｒ
・
Ｓ
Ｒ
活
動
へ
の
取
組
み
強

化
が
求
め
ら
れ
て
い
る
。
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新
型
感
染
症
の
影
響
、Ｔ
Ｓ
Ｒ
、役
員
報
酬
な
ど

財
務
事
項
を
中
心
と
し
た

本
年
株
主
総
会
の
想
定
問
答

第４章

古
島
法
律
会
計
事
務
所

弁
護
士
・
公
認
会
計
士

古
島
　
守

新
元
号「
令
和
」の
も
と
で
初
と
な
る
令

和
元
年（
２
０
１
９
年
）６
月
総
会
に
お
い

て
は
、コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
・
コ
ー

ド（
以
下
、「
Ｃ
Ｇ
コ
ー
ド
」と
い
う
）基
本

原
則
で
求
め
ら
れ
る「
株
主
総
会
が
株
主

と
の
建
設
的
な
対
話
の
場
」と
し
て「
株
主

の
視
点
に
立
っ
て
、
株
主
総
会
に
お
け
る

権
利
行
使
に
係
る
適
切
な
環
境
整
備
」に

つ
い
て
一
層
の
促
進
が
み
ら
れ
た
。

た
と
え
ば
、
議
決
権
行
使
推
進
策
と
し

て「
招
集
通
知
の
早
期
発
送
」、「
招
集
通
知

発
送
前
の
ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト
等
に
よ
る
公

表
」に
加
え
、
機
関
投
資
家
と
り
わ
け
外

国
人
機
関
投
資
家
を
意
識
し
た「
英
文
の

招
集
通
知
」、「
Ｉ
Ｃ
Ｊ
の
議
決
権
行
使
プ

ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
の
利
用
」等
も
徐
々
に

定
着
し
つ
つ
あ
る
。

定
時
株
主
総
会
の
開
催
状
況
を
み
る
と

開
催
月
は
相
変
わ
ら
ず
６
月
に
集
中
し
て

い
る
も
の
の（『
旬
刊
商
事
法
務
』２
２
１
６

号
21
頁
）、
３
月
総
会
へ
の
分
散
化
の
傾
向

も
み
ら
れ
、「
株
主
総
会
関
連
の
日
程
の
適

切
な
設
定
」（
Ｃ
Ｇ
コ
ー
ド
補
充
原
則
１
│

２
③
）に
沿
う
傾
向
が
み
ら
れ
た
。

こ
の
よ
う
な「
株
主
と
の
建
設
的
な

対
話
の
場
」と
な
る
傾
向
を
踏
ま
え
て

か
、
昨
年
度（
２
０
１
８
年
７
月
か
ら

２
０
１
９
年
６
月
総
会
）に
お
い
て
行
使

さ
れ
た
株
主
提
案
権
は
前
年
と
比
し
て
増

加
し
て
お
り
、
提
案
内
容
と
し
て
も「
役

員
報
酬
の
個
別
開
示
」、「
政
策
保
有
株
式

の
売
却
」、「
資
本
コ
ス
ト
の
開
示
」、「
相
談

役
・
顧
問
の
廃
止
」、「
取
締
役
の
定
員
変

更
及
び
過
半
数
の
社
外
取
締
役
の
登
用
」、

「
増
配
を
求
め
る
剰
余
金
処
分
」、「
取
締
役

報
酬
額
改
訂
」、「
会
計
監
査
人
解
任
」、「
買

収
防
衛
策
廃
止
」等
、
多
岐
に
わ
た
っ
て

い
る（『
旬
刊
商
事
法
務
』２
２
１
６
号
25

〜
28
頁
）。

い
ず
れ
も
株
主
に
と
っ
て
関
心
の
高
い

事
項
で
あ
り
、
今
年
の
６
月
総
会
に
お
い

て
も
、
昨
年
と
同
様
の
質
問
が
出
て
く
る

可
能
性
が
高
く
、
会
社
と
し
て
こ
れ
ら
の

想
定
質
問
へ
の
万
全
の
準
備
が
求
め
ら
れ

る
。
本
稿
で
は
こ
の
よ
う
な
流
れ
も
踏
ま

え
な
が
ら
、
２
０
２
０
年
６
月
期
の
定
時

株
主
総
会
に
お
け
る
想
定
問
答
に
つ
い
て

検
討
す
る
。
な
お
。
本
文
中
の
意
見
に
わ

た
る
部
分
は
筆
者
の
個
人
的
見
解
で
あ
る

こ
と
を
あ
ら
か
じ
め
申
し
添
え
る
。

財
務
関
係

Ｑ
１　

新
型
コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
に
よ
る

業
績
へ
の
影
響
等

２
０
２
０
年
は
コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
の
伝

染
拡
大
に
よ
り
、
世
界
的
規
模
で
物
流
や

人
の
移
動
が
制
限
さ
れ
、
生
産
も
消
費
も

鈍
化
し
た
。
新
聞
等
に
よ
れ
ば
、
世
界

経
済
は
金
融
危
機
以
来
も
っ
と
も
深
刻
な

脅
威
に
直
面
し
て
い
る
と
の
話
を
目
に
す

る
。コ

ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
の
影
響
に
よ
り
当
期

の
業
績
に
ど
れ
ほ
ど
ダ
メ
ー
ジ
を
与
え
た

か
、わ
か
る
範
囲
で
教
え
て
ほ
し
い
。ま
た
、

当
社
と
し
て
は
今
回
の
事
態
に
対
し
て
ど

の
よ
う
な
対
策
を
講
じ
て
い
る
の
か
。

Ａ
１コ

ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
の
影
響
に
よ
り
、
ヒ

ト
、
モ
ノ
、
サ
ー
ビ
ス
の
移
動
が
広
く
制

限
さ
れ
、
消
費
マ
イ
ン
ド
が
低
迷
す
る
と

と
も
に
、
製
造
現
場
に
お
い
て
も
輸
入
資

材
の
物
流
が
ス
ト
ッ
プ
す
る
な
ど
、
当
社

に
お
い
て
も
製
造
・
販
売
の
両
面
か
ら
大

き
な
ダ
メ
ー
ジ
を
被
り
ま
し
た
。

こ
の
結
果
、
少
な
く
見
積
っ
て
も
売
上

高
に
与
え
た
影
響
は
マ
イ
ナ
ス
●
億
円
、

営
業
利
益
ベ
ー
ス
で
マ
イ
ナ
ス
●
億
円
の

ダ
メ
ー
ジ
と
試
算
し
て
お
り
ま
す
。な
お
、

現
時
点
で
も
伝
染
拡
大
の
終
息
見
通
し
は

立
っ
て
お
ら
ず
今
後
被
害
が
拡
大
す
る
こ

と
が
予
想
さ
れ
ま
す
。

当
社
と
し
て
は
、
対
策
本
部
を
設
置
し

て
、
被
害
状
況（
人
、
資
金
、
物
）の
把
握
・

分
析
に
努
め
る
と
と
も
に
、
従
業
員
に
対
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す
る
感
染
防
止
の
た
め
の
生
活
指
導
の
徹

底
、事
業
所
内
に
お
け
る
感
染
防
止
策（
入

社
時
の
健
康
チ
ェ
ッ
ク
、
検
温
等
、
感
染

者
が
出
た
場
合
の
隔
離
室
の
準
備
、
社
内

の
換
気
・
消
毒
の
徹
底
等
）、
取
引
先
企

業
と
の
情
報
共
有
や
連
携
、
多
様
な
業
務

継
続
方
法
へ
の
切
替
え（
在
宅
勤
務
、
代

替
拠
店
勤
務
等
）、
工
場
に
お
け
る
事
業

継
続
へ
の
対
策（
海
外
サ
プ
ラ
イ
ヤ
ー
の

状
況
把
握
と
自
社
製
品
へ
の
被
害
予
測
、

主
要
顧
客
へ
の
在
庫
備
蓄
の
拡
充
、
計
画

的
運
休
の
実
施
、
代
替
生
産
拠
点
の
検
討

等
）な
ど
、
タ
イ
ム
リ
ー
に
情
報
を
収
集

し
て
、
国
内
外
の
感
染
者
の
発
生
状
況
を

踏
ま
え
つ
つ
柔
軟
な
対
策
を
取
っ
て
お
り

ま
す
。

解
説中

国
湖
北
省
武
漢
市
で
昨
年
12
月
に
報

告
さ
れ
始
め
た
新
型
コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
感

染
症
の
件
数
は
増
え
続
け
、
東
京
オ
リ
ン

ピ
ッ
ク
の
開
催
延
期
が
決
定
さ
れ
る
等
本

稿
執
筆
時
点（
３
月
25
日
）で
も
感
染
拡
大

は
止
ま
り
そ
う
に
な
い
。

今
回
の
コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
の
よ
う
に
、

影
響
拡
大
の
見
当
が
つ
か
な
い
事
態
を
、

世
界
の
株
式
市
場
は
強
く
嫌
う
と
さ
れ
、

世
界
の
株
式
市
場
は
２
月
下
旬
に
同
時
株

安
の
様
相
を
呈
し
て
い
る
。

こ
の
よ
う
な
緊
急
事
態
に
対
し
、
日
本

政
府
は
、
日
本
政
策
金
融
公
庫
な
ど
で
特

別
貸
付
制
度
を
創
設
し
、
実
質
無
利
子
・

無
担
保
の
融
資
を
行
う
な
ど
緊
急
措
置
を

取
っ
て
い
る
。

こ
の
よ
う
な
企
業
を
取
り
巻
く
外
部
環

境
、
と
り
わ
け
経
営
者
に
は
コ
ン
ト
ロ
ー

ル
で
き
な
い
自
然
災
害
等
が
発
生
し
、
事

業
活
動
が
中
断
す
る
等
、
企
業
の
存
続
そ

の
も
の
に
影
響
を
与
え
る
緊
急
事
態
が
発

生
し
た
場
合
、
こ
れ
に
対
す
る
危
機
管
理

対
応
と
い
う
の
も
、
経
営
者
の
経
営
姿
勢

が
色
濃
く
反
映
さ
れ
る
か
ら
、
株
主
に
お

い
て
も
重
大
関
心
事
で
あ
ろ
う
。

６
月
総
会
時
点
で
入
手
可
能
な
情
報
に

は
限
界
が
あ
る
か
も
し
れ
な
い
が
、
そ
の

情
報
の
な
か
で
、
で
き
る
限
り
今
回
の
コ

ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
の
影
響
に
よ
る
ダ
メ
ー
ジ

と
そ
れ
以
外
と
を
切
り
分
け
て
説
明
で
き

る
よ
う
準
備
し
て
お
く
こ
と
が
望
ま
し
い
。

Ｑ
２　

資
本
コ
ス
ト
の
把
握
、
経
営

指
標
と
し
て
の
Ｒ
Ｏ
Ｅ

当
社
の
取
締
役
会
と
し
て
は
、
資
本
コ

ス
ト
を
ど
の
よ
う
に
把
握
し
、
経
営
判
断

に
活
か
し
て
い
る
の
か
。
ま
た
、
中
期
経

営
計
画
に
お
け
る
重
要
な
経
営
指
標
と
し

て
何
を
お
い
て
い
る
の
か
。

同
業
他
社
と
比
較
し
て
株
価
が
伸
び
な

い
原
因
は
、
当
社
の
Ｒ
Ｏ
Ｅ
が
低
い
ま
ま

だ
か
ら
で
は
な
い
か
。
具
体
的
に
Ｒ
Ｏ
Ｅ

の
目
標
値
（
い
つ
ま
で
に
何
％
程
度
を
達

成
す
る
の
か
）
を
教
え
て
ほ
し
い
。 

 Ａ
２当

社
で
は
、
財
務
担
当
役
員
を
中
心
と

し
て
、
外
部
専
門
家
の
サ
ポ
ー
ト
を
得
な

が
ら
資
本
コ
ス
ト
を
把
握
し
、
こ
れ
に
基

づ
い
て
、
中
期
経
営
計
画
に
お
け
る
重
要

な
経
営
指
標
と
し
て
Ｒ
Ｏ
Ｅ
を
お
い
て
お

り
ま
す
。
具
体
的
に
は
、
Ｒ
Ｏ
Ｅ
に
関
し

て
は
、
●
年
後
に
●
％
を
達
成
す
る
こ
と

を
目
標
値
と
し
て
掲
げ
て
お
り
ま
す
。

株
価
と
の
関
係
で
は
、
現
状
、
当
社
の

Ｒ
Ｏ
Ｅ
は
●
％
で
あ
り
、
同
業
他
社
と
比

較
す
る
と
低
水
準
に
留
ま
っ
て
お
り
、
ご

指
摘
の
と
お
り
こ
れ
が
株
価
に
少
な
か
ら

ず
影
響
を
及
ぼ
し
て
い
る
こ
と
は
事
実
だ

と
考
え
ま
す
の
で
、
今
後
、
営
業
利
益
を

高
め
、●
年
後
に
Ｒ
Ｏ
Ｅ
●
％
を
達
成
し
、

株
主
還
元
を
進
め
る
こ
と
で
、
株
価
向
上

に
も
努
め
た
い
と
考
え
て
お
り
ま
す
。

現
在
、
当
社
の
持
続
的
成
長
の
た
め
最

適
な
事
業
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
を
構
築
す
べ

く
、
今
後
の
事
業
展
開
を
検
討
中
で
す
。

●
月
に
は
次
期
中
期
経
営
計
画
を
発
表
す

る
予
定
で
す
の
で
、
そ
の
検
討
結
果
に
つ

き
公
表
で
き
れ
ば
と
考
え
て
お
り
ま
す
。 

 

解
説Ｃ

Ｇ
コ
ー
ド
原
則
５
│
２
に
お
い
て
、

経
営
戦
略
や
経
営
計
画
の
策
定
・
公
表
に

つ
い
て
、「
自
社
の
資
本
コ
ス
ト
を
的
確
に

把
握
し
た
う
え
で
、
収
益
計
画
や
資
本
政

策
の
基
本
的
な
方
針
を
示
す
と
と
も
に
、

収
益
力
・
資
本
効
率
等
に
関
す
る
目
標
を

提
示
し
、そ
の
実
現
の
た
め
に
、事
業
ポ
ー

ト
フ
ォ
リ
オ
の
見
直
し
や
設
備
投
資
・
研

究
開
発
投
資
・
人
材
投
資
等
を
含
む
経
営

資
源
の
配
分
等
に
関
し
具
体
的
に
何
を
実

行
す
る
の
か
に
つ
い
て
、
株
主
に
分
か
り

や
す
い
言
葉
・
論
理
で
明
確
に
説
明
を
行

う
べ
き
で
あ
る
」と
規
定
さ
れ
て
い
る
。

東
京
証
券
取
引
所「
改
訂
コ
ー
ポ
レ
ー

ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
・
コ
ー
ド
へ
の
対
応
状
況
及

び
取
締
役
会
並
び
に
指
名
委
員
会
・
報
酬

委
員
会
の
活
動
状
況
に
係
る
開
示
の
状
況
」

（
２
０
１
９
年
７
月
12
日
時
点
）に
よ
れ

ば
、
約
84
％
の
企
業
が
Ｃ
Ｇ
コ
ー
ド
原
則

５
│
２
に
コ
ン
プ
ラ
イ
し
て
お
り
、
今
後
、

恒
常
的
に
Ｒ
Ｏ
Ｅ
水
準
が
低
い
企
業
に
対

し
て
は
、
株
主
か
ら
政
策
保
有
株
式
の
売

却
等
、
資
本
効
率
を
求
め
る
声
が
高
ま
る

こ
と
が
予
想
さ
れ
る
。
こ
れ
に
関
連
し
て
、

Ｉ
Ｓ
Ｓ（Institutional Shareholder 

Services

）な
ど
議
決
権
行
使
助
言
会
社

の
議
決
権
行
使
基
準（
２
０
２
０
年
版
。

前
年
と
変
更
な
し
）に
お
い
て
は
、
①
過
去

５
期
平
均
の
Ｒ
Ｏ
Ｅ
が
５
％
を
下
回
り
、

か
つ
②
改
善
傾
向
に
な
い
場
合
、経
営
ト
ッ

プ
で
あ
る
代
表
取
締
役
に
反
対
を
推
奨
す

る
旨
が
規
定
さ
れ
て
い
る
。

ま
た
、
Ｃ
Ｇ
コ
ー
ド
補
充
原
則
４
│
１
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つ
い
て
も
、
回
答
を
準
備
し
て
お
く
必
要

が
あ
る
だ
ろ
う
。

Ｑ
３　

株
主
総
利
回
り
（
Ｔ
Ｓ
Ｒ
：

Total Shareholder Return

）

当
期
の
業
績
と
し
て
中
期
経
営
計
画
上

の
売
上
高
や
営
業
利
益
の
目
標
を
達
成
し

た
と
の
こ
と
だ
が
、
株
価
は
依
然
と
し
て

低
迷
し
た
状
況
が
続
い
て
い
る
。
売
上
高

や
営
業
利
益
の
数
字
も
大
事
だ
が
、
株
主

目
線
で
考
え
た
場
合
、
株
価
も
加
味
し
た

株
主
総
利
回
り
（
Ｔ
Ｓ
Ｒ
）
を
も
う
少
し

意
識
す
べ
き
で
は
な
い
か
。 

 Ａ
３当

社
で
も
、
Ｔ
Ｓ
Ｒ
は
重
要
な
指
標
と

し
て
意
識
し
て
お
り
ま
す
。
今
期
の
株
主

総
利
回
り
は
、
５
％
水
準
に
留
ま
り
、
ご

指
摘
の
と
お
り
、
Ａ
社
や
Ｂ
社
と
比
べ
る

と
低
い
水
準
に
留
ま
っ
て
お
り
ま
す
が
、

５
年
間
の
株
主
総
利
回
り
で
は
、
両
社
に

比
べ
て
遜
色
の
な
い
数
値
で
は
ご
ざ
い
ま

す
。
業
績
の
向
上
や
Ｉ
Ｒ
の
充
実
等
を
通

じ
て
株
式
市
場
に
理
解
を
得
る
と
と
も

に
、
適
切
な
水
準
で
配
当
を
実
施
し
、
株

主
総
利
回
り
を
向
上
さ
せ
て
い
き
た
い
と

思
い
ま
す
。 

解
説株

主
総
利
回
り（
Ｔ
Ｓ
Ｒ
：Total 

Shareholder Return

）と
は
、
株
式

投
資
に
よ
り
得
ら
れ
た
収
益（
配
当
と

キ
ャ
ピ
タ
ル
ゲ
イ
ン
）を
投
資
額（
株
価
）

で
割
っ
た
比
率
を
い
い
、
キ
ャ
ピ
タ
ル
ゲ

イ
ン
と
配
当
を
合
わ
せ
た
、
株
主
に
と
っ

て
の
総
合
投
資
利
回
り
を
い
う
。

も
と
も
と
は
、
米
国
で
注
目
さ
れ
て
い

た
指
標
の
１
つ
で
、
業
績
だ
け
で
な
く
株

価
を
含
め
た
経
営
の
成
果
と
し
て
、
取
締

役
の
報
酬
額
を
決
め
る
際
の
重
要
な
指
標

と
し
て
も
使
わ
れ
て
い
た
が
、
日
本
で
も
、

「
企
業
内
容
等
の
開
示
に
関
す
る
内
閣
府

令
」改
正（
２
０
１
９
年
１
月
31
日
付
け
）に

よ
り
、
２
０
１
９
年
３
月
期
以
降
の
有
価

証
券
報
告
書
か
ら
直
近
５
年
分
を
開
示
す

る
こ
と
が
義
務
化
さ
れ
る
こ
と
に
な
っ
た
。

Ｔ
Ｓ
Ｒ
の
算
出
方
法
は
、
後
記
の
⒜
お

よ
び
⒝
に
掲
げ
る
値
を
合
計
し
た
も
の
を

提
出
会
社
の
５
事
業
年
度
前
の
事
業
年
度

の
末
日
に
お
け
る
株
価（
当
該
株
価
が
な

い
場
合
に
は
当
該
事
業
年
度
の
末
日
前
直

近
の
日
に
お
け
る
株
価
）で
そ
れ
ぞ
れ
除

し
た
割
合
ま
た
は
こ
れ
に
類
す
る
他
の
方

法
に
よ
り
算
定
し
た
割
合
を
い
う
と
さ
れ

て
い
る（
図
表
１
）。

⒜　
提
出
会
社
の
最
近
５
事
業
年
度
の
各

事
業
年
度
の
末
日
に
お
け
る
株
価

⒝　
提
出
会
社
の
５
事
業
年
度
前
の
事
業

年
度
か
ら
⒜
の
各
事
業
年
度
の
末
日
に

係
る
事
業
年
度
ま
で
の
１
株
当
た
り
配

当
額
の
累
計
額

②
に
お
い
て「
取
締
役
会
・
経
営
陣
幹
部

は
、
中
期
経
営
計
画
も
株
主
に
対
す
る
コ

ミ
ッ
ト
メ
ン
ト
の
１
つ
で
あ
る
と
の
認
識

に
立
ち
、
そ
の
実
現
に
向
け
て
最
善
の
努

力
を
行
う
べ
き
で
あ
る
。
仮
に
、
中
期
経

営
計
画
が
目
標
未
達
に
終
わ
っ
た
場
合
に

は
、
そ
の
原
因
や
自
社
が
行
っ
た
対
応
の

内
容
を
十
分
に
分
析
し
、
株
主
に
説
明
を

行
う
と
と
も
に
、
そ
の
分
析
を
次
期
以
降

の
計
画
に
反
映
さ
せ
る
べ
き
で
あ
る
」と

規
定
さ
れ
て
い
る
。

こ
の
た
め
、
計
画
未
達
や
減
益
、
最
終

赤
字
と
な
っ
た
企
業
で
は
、
今
後
、
事
業

ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
等
の
変
更
も
含
め
て
、

ど
の
よ
う
な
方
策
に
よ
り
業
績
を
回
復
し

て
い
く
の
か
に
つ
い
て
、
株
主
か
ら
質
問

さ
れ
る
こ
と
が
予
想
さ
れ
る
。

本
稿
執
筆
時
点
で
は
、
一
昨
年
前
か
ら

続
く
米
中
貿
易
摩
擦
を
背
景
に
し
た
中
国

経
済
の
減
速
や
世
界
的
な
情
報
関
連
財
の

生
産
調
整
等
に
よ
る
輸
出
低
下
の
継
続
に

加
え
、
今
年
に
入
り
新
型
コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル

ス
感
染
拡
大
に
よ
っ
て
、
世
界
中
で
供
給

網
、
商
品
が
打
撃
を
受
け
、
観
光
業
は
落

ち
込
み
、
景
況
感
が
低
迷
し
て
お
り
、
い

ま
だ
に
感
染
が
収
ま
る
兆
し
が
み
え
な
い

状
況
で
あ
る
。
世
界
経
済
は
金
融
危
機
以

来
も
っ
と
も
深
刻
な
脅
威
に
直
面
し
て
い

る
と
い
わ
れ
て
い
る
。
こ
の
よ
う
な
非
常

時
の
も
と
で
企
業
の
具
体
的
な
対
応
策
に

（図表１）　株主総利回り計算方法

（各事業年度末日の株価＋当事業年度の４事業年度前から各事業年度までの
１株当たり配当額の累計額）／当事業年度の５事業年度前の末日の株価

５事業年度前 ４事業年度前 ３事業年度前 ２事業年度前 １事業年度前 当事業年度
株価 A B C D E F
配当 a b c d e
配当累計 a a+b a+b+c a+b+c+d a+b+c+d+e
株価＋配当累計 B+a C+a+b D+a+b+c E+a+b+c+d F+a+b+c+d+e
株主総利回り (B+a)/A (C+a+b)/A (D+a+b+c)/A (E+a+b+c+d)/A (F+a+b+c+d+e)/A
※　株主総利回り（トータルシェアホルダーリターン）とは、株式投資により得られた収益（配当とキャピタルゲイン）を投資額（株価）で割った比率をいう。

（出所）　金融庁ホームページ（https://www.fsa.go.jp/policy/kaiji/tsr.xlsx)をもとに筆者作成
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特集

（図表２）　収益認識基準の適用時期

IFRS15号の適用

2019年 2020年 2021年

（出所）　『会計・監査ジャーナル』2017年12月号（通巻749号）22頁をもとに筆者作成

2021年4月1日以後開
始する事業年度※期首
から（基準81項）

2018年4月1日以後開始する事業年度※期首から（基
準82項）

2018年12月31日～2019年
3月30日までに終了する事業
年度末から（基準83項）

※　連結会計年度および事業年度
（注）　年度末から早期適用した場合、その連結会計年度および事業年
度の翌年度の四半期財務諸表では本会計基準を比較情報に遡及適
用（基準83項）

早期適用

原則適用

Ｑ
４　

収
益
認
識
に
関
す
る
会
計
基
準

「
収
益
認
識
に
関
す
る
会
計
基
準
」
が

２
０
１
８
年
３
月
に
公
表
さ
れ
て
い
る

が
、
こ
れ
に
よ
り
当
社
の
業
績
に
ど
の
よ

う
な
影
響
が
あ
る
の
か
。
ま
た
、
い
つ
か

ら
適
用
す
る
予
定
か
。 

Ａ
４収

益
認
識
基
準
は
、
次
年
度
つ
ま
り

２
０
２
１
年
４
月
１
日
以
降
開
始
す
る
連

結
会
計
年
度
の
期
首
か
ら
の
適
用
と
な
っ

て
お
り
ま
す
。
確
か
に
現
在
の
進
行
期
で

あ
る
２
０
２
０
年
４
月
１
日
以
降
開
始
す

る
連
結
会
計
年
度
の
期
首
か
ら
早
期
適
用

が
可
能
と
な
っ
て
お
り
ま
す
が
、
当
社
で

は
早
期
適
用
は
採
っ
て
お
ら
ず
、
今
期
は

ま
だ
適
用
時
期
を
迎
え
て
お
り
ま
せ
ん

（
図
表
２
）。
し
か
し
な
が
ら
適
用
時
期
が

近
づ
い
て
い
る
の
は
事
実
で
す
の
で
、
当

社
の
こ
れ
ま
で
の
収
益
認
識
に
対
す
る
影

響
の
有
無
・
程
度
に
つ
い
て
慎
重
に
検
討

を
行
っ
て
お
り
ま
す
。

解
説 ２

０
１
４
年
５
月
に
国
際
会
計
基
準
審

議
会（
Ｉ
Ａ
Ｓ
Ｂ
）と
米
国
財
務
会
計
基
準

審
議
会（
Ｆ
Ａ
Ｓ
Ｂ
）か
ら
公
表
さ
れ
た

「
顧
客
と
の
契
約
か
ら
生
じ
る
収
益
」を
踏

襲
し
、
わ
が
国
に
お
い
て
も
、
企
業
会
計

基
準
委
員
会
よ
り
、
企
業
会
計
基
準
29
号

「
収
益
認
識
に
関
す
る
会
計
基
準
」お
よ
び

企
業
会
計
基
準
適
用
指
針
30
号「
収
益
認

識
に
関
す
る
会
計
基
準
の
適
用
指
針
」（
以

下
、
基
準
と
指
針
あ
わ
せ
て「
収
益
認
識

基
準
等
」と
い
う
）が
公
表
さ
れ
た
。

収
益
認
識
基
準
等
は
、
企
業
の
利
益
の

源
泉
た
る
収
益
の
認
識
に
関
す
る
も
の
で

あ
り
、
ほ
ぼ
す
べ
て
の
会
社
が
影
響
を
受

け
る
と
考
え
ら
れ
る
。
新
聞
の
経
済
面
等

で
特
集
が
組
ま
れ
て
い
る
こ
と
も
相
ま
っ

て
関
心
を
示
し
、
株
主
総
会
に
お
い
て
質

問
す
る
個
人
株
主
等
も
考
え
ら
れ
る
か

ら
、
こ
れ
に
備
え
て
収
益
認
識
基
準
等
導

入
に
向
け
た
自
社
の
取
組
み
状
況
等
に
つ

い
て
簡
潔
明
瞭
に
説
明
で
き
る
よ
う
準
備

し
て
お
く
こ
と
が
望
ま
し
い
。

経
営
管
理
関
係

Ｑ
５　

役
員
報
酬
決
定
プ
ロ
セ
ス
／

役
員
報
酬
開
示

当
社
で
は
、
社
長
を
含
め
た
各
取
締
役

に
対
す
る
報
酬
を
ど
の
よ
う
に
決
定
し
て

い
る
の
か
、
説
明
し
て
ほ
し
い
。
最
近
の

事
件
で
も
、
報
酬
の
決
定
を
ト
ッ
プ
に
一

任
し
て
い
た
と
の
報
道
も
あ
っ
た
が
、
当

社
で
は
そ
の
よ
う
な
こ
と
は
な
い
の
か
。

ま
た
、
役
員
報
酬
の
内
訳
と
し
て
業
績
連

動
部
分
は
あ
る
の
か
、
あ
る
と
す
れ
ば
、

ど
の
よ
う
な
指
標
で
業
績
に
連
動
さ
せ
て

い
る
の
か
。

 Ａ
５

（
業
績
連
動
あ
り
、
任
意
諮
問
委
員
会
設
置

会
社
の
場
合
）  

当
社
に
お
い
て
は
、
個
々
の
取
締
役
に

対
す
る
報
酬
額
の
決
定
に
つ
き
、
取
締
役

会
の
決
議
に
従
い
、
代
表
取
締
役
社
長
に

決
定
を
一
任
し
て
お
り
ま
す
が
、
そ
の
際

に
は
あ
ら
か
じ
め
独
立
社
外
取
締
役
が
過

半
数
を
占
め
る
報
酬
諮
問
委
員
会
に
て
答

申
を
行
い
、
こ
の
答
申
結
果
に
基
づ
き
最

終
的
に
代
表
取
締
役
が
決
定
を
行
う
こ
と

で
客
観
性
を
確
保
し
て
お
り
ま
す
。 

ま
た
、
当
社
の
役
員
報
酬
の
内
訳
と
し

て
、
固
定
報
酬
額
の
ほ
か
業
績
連
動
部
分

を
加
味
し
た
変
動
部
分
も
あ
り
ま
す
。
業

績
連
動
部
分
の
決
定
方
法
は
、
会
社
全
体

の
業
績
指
標
と
し
て「
連
結
営
業
利
益
の

増
減
率
」に
よ
り
一
定
の
基
準
を
ク
リ
ア

し
、
か
つ
、
取
締
役
各
人
別
の
業
績
に
つ

い
て
は
年
度
当
初
に
各
取
締
役
が
定
め
た

目
標
に
つ
い
て
、
そ
の
達
成
度
等
を
勘
案

し
業
績
連
動
部
分
の
報
酬
額
を
決
定
し
て

お
り
ま
す
。

解
説Ｃ

Ｇ
コ
ー
ド
補
充
原
則
４
│
２
①
に
お

い
て「
取
締
役
会
は
、
経
営
陣
の
報
酬
が

持
続
的
な
成
長
に
向
け
た
健
全
な
イ
ン
セ

ン
テ
ィ
ブ
と
し
て
機
能
す
る
よ
う
、
客
観

性
・
透
明
性
あ
る
手
続
に
従
い
、
報
酬
制

度
を
設
計
し
、
具
体
的
な
報
酬
額
を
決
定

す
べ
き
で
あ
る
。
そ
の
際
、
中
長
期
的
な

業
績
と
連
動
す
る
報
酬
の
割
合
や
、
現
金

報
酬
と
自
社
株
報
酬
と
の
割
合
を
適
切
に

設
定
す
べ
き
で
あ
る
」と
規
定
し
て
お
り
、

ま
た
Ｃ
Ｇ
コ
ー
ド
補
充
原
則
４
│
10
①
で
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は
、「
上
場
会
社
が
監
査
役
会
設
置
会
社
ま

た
は
監
査
等
委
員
会
設
置
会
社
で
あ
っ

て
、
独
立
社
外
取
締
役
が
取
締
役
会
の
過

半
数
に
達
し
て
い
な
い
場
合
に
は
、
経
営

陣
幹
部
・
取
締
役
の
指
名
・
報
酬
な
ど
に

係
る
取
締
役
会
の
機
能
の
独
立
性
・
客
観

性
と
説
明
責
任
を
強
化
す
る
た
め
、
取
締

役
会
の
下
に
独
立
社
外
取
締
役
を
主
要
な

構
成
員
と
す
る
任
意
の
指
名
委
員
会
・
報

酬
委
員
会
な
ど
、
独
立
し
た
諮
問
委
員
会

を
設
置
す
る
こ
と
に
よ
り
、
指
名
・
報
酬

な
ど
の
特
に
重
要
な
事
項
に
関
す
る
検
討

に
当
た
り
独
立
社
外
取
締
役
の
適
切
な
関

与
・
助
言
を
得
る
べ
き
で
あ
る
」と
規
定

し
て
い
る
。

さ
ら
に
は
、
取
締
役
の
報
酬
等
に
関
し

て
、
①
個
人
別
の
報
酬
等
の
内
容
の
決
定

方
針
の
決
定
を
義
務
づ
け
、
②
非
金
銭
報

酬
等
に
係
る
株
主
総
会
決
議
事
項
の
見
直

し
、
③
株
式
報
酬
の
特
則
の
制
定
、
④
情

報
開
示
の
充
実
等
を
盛
り
込
ん
だ「
会
社

法
の
一
部
を
改
正
す
る
法
律
」（
以
下
、「
会

社
法
改
正
法
」と
い
う
）が
２
０
１
９
年
12

月
４
日
に
成
立
し
、
12
月
11
日
に
公
布
さ

れ
た
。

役
員
報
酬
、
特
に
高
額
な
取
締
役
報
酬

に
つ
い
て
は
、
従
来
よ
り
株
主
の
関
心
事

で
あ
っ
た
が
、
先
般
役
員
報
酬
に
関
す
る

有
価
証
券
報
告
書
へ
の
虚
偽
記
載
を
め
ぐ

り
刑
事
事
件
で
争
っ
て
い
た
某
有
名
企
業

の
外
国
人
経
営
者
が
、
保
釈
中
に
前
代
未

聞
の
非
合
法
な
手
段
で
国
外
逃
亡
を
図
り

連
日
メ
デ
ィ
ア
で
取
り
上
げ
ら
れ
る
等
、

高
額
な
役
員
報
酬
に
対
す
る
社
会
的
な
関

心
も
高
く
、
こ
の
点
か
ら
も
個
人
株
主
も

含
め
て
株
主
か
ら
の
質
問
が
予
想
さ
れ

る
。自

社
の
経
営
陣
の
報
酬
決
定
プ
ロ
セ
ス

が
ど
の
よ
う
に
客
観
性
・
透
明
性
あ
る
手

続
に
な
っ
て
い
る
か
十
分
な
説
明
を
準
備

し
て
お
く
こ
と
が
求
め
ら
れ
る
。

Ｑ
６　

イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
報
酬
／

株
式
報
酬

当
社
の
役
員
報
酬
に
は
、
株
式
報
酬
は

存
在
し
な
い
よ
う
だ
が
、
取
締
役
が
、
株

主
と
同
じ
目
線
で
経
営
を
行
う
た
め
に
、

導
入
を
検
討
し
て
み
て
は
い
か
が
か
。 
  Ａ

６当
社
は
、
現
時
点
で
は
自
社
株
を
利
用

し
た
報
酬
制
度
は
設
け
て
お
り
ま
せ
ん

が
、自
社
株
保
有
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
を
設
け
、

役
員
は
、
原
則
と
し
て
、
役
員
持
株
会
に

加
入
し
、
一
定
数
以
上
の
自
社
株
を
取
得

し
、
在
任
中
は
こ
れ
を
継
続
保
有
す
る
こ

と
に
し
て
お
り
ま
す
。
株
主
の
皆
様
と
同

じ
目
線
で
業
績
向
上
に
向
け
た
努
力
を
行

え
る
よ
う
に
し
て
お
り
ま
す
。 

解
説平

成
28
年
度
税
制
改
正
に
よ
り
導
入
さ

れ
た
、
事
前
確
定
届
出
給
与
と
し
て
損
金

算
入
が
認
め
ら
れ
る
株
式
報
酬
で
あ
る
特

定
譲
渡
制
限
付
株
式（
会
社
が
役
員
に
対

し
て
報
酬
債
権
を
付
与
し
、
役
員
か
ら
報

酬
債
権
の
現
物
出
資
を
受
け
る
の
と
引
換

え
に
そ
の
役
員
に
対
し
て
一
定
期
間
の
譲

渡
制
限
が
付
さ
れ
た
株
式
を
交
付
す
る
際

の
株
式
）を
契
機
に
、
役
員
報
酬
の
改
定

に
着
手
す
る
企
業
が
徐
々
に
増
加
し
て
い

る
。
加
え
て
平
成
29
年
度
税
制
改
正
に
よ

り
役
員
報
酬
の
体
系
が
整
備
さ
れ
、
役
員

報
酬
を
改
定
す
る
企
業
は
、
こ
れ
ま
で
以

上
に
増
加
し
て
い
く
も
の
と
予
想
さ
れ

る
。企

業
価
値
向
上
の
観
点
か
ら
業
務
を
執

行
す
る
役
員
に
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
を
付
与

す
る
こ
と
、
中
長
期
目
線
の
企
業
経
営
を

促
す
こ
と
を
目
的
に
中
長
期
の
業
績
を
反

映
さ
せ
る
と
い
う
コ
ン
セ
プ
ト
は
、
Ｃ
Ｇ

コ
ー
ド
補
充
原
則
４
│
２
①
の
文
言
に
も

沿
う
こ
と
か
ら
、
株
主
総
会
に
お
い
て
質

問
が
予
想
さ
れ
る
た
め
、
何
ら
か
の
説
明

が
で
き
る
よ
う
準
備
し
て
お
い
た
ほ
う
が

よ
い
だ
ろ
う
。

Ｑ
７　

ク
ロ
ー
バ
ッ
ク
条
項
（
役
員

報
酬
返
還
条
項
）
の
導
入  

取
締
役
の
報
酬
と
し
て
、
業
績
連
動
報

酬
や
株
式
報
酬
を
導
入
す
る
方
針
は
賛
成

で
あ
る
。
他
方
で
、
報
酬
を
業
績
と
連
動

さ
せ
る
あ
ま
り
、
経
営
者
が
報
酬
目
当
て

に
よ
り
業
績
を
よ
く
み
せ
よ
う
と
粉
飾
決

算
し
た
り
、
過
大
な
設
備
投
資
を
す
る
リ

ス
ク
も
生
じ
る
。
そ
こ
で
当
社
に
お
い
て

も
、
い
わ
ゆ
る
ク
ロ
ー
バ
ッ
ク
条
項
の
導

入
を
検
討
し
て
は
い
か
が
か
。 

 Ａ
７ク

ロ
ー
バ
ッ
ク
条
項
に
つ
い
て
は
、
日

本
企
業
で
も
導
入
す
る
と
こ
ろ
が
出
て
き

て
い
る
こ
と
も
理
解
し
て
お
り
ま
す
。
当

社
と
し
て
も
、
将
来
的
に
、
そ
の
よ
う
な

し
く
み
を
導
入
す
る
こ
と
を
否
定
す
る
も

の
で
は
ご
ざ
い
ま
せ
ん
が
、現
時
点
で
は
、

固
定
報
酬
と
業
績
連
動
報
酬
や
株
式
報
酬

と
の
支
給
割
合
等
に
も
鑑
み
、
ま
ず
は
一

般
的
な
し
く
み
で
導
入
し
た
い
と
考
え
て

お
り
ま
す
。 

解
説ク

ロ
ー
バ
ッ
ク
条
項
と
は
、
将
来
、
粉

飾
決
算
不
正
が
発
覚
し
た
よ
う
な
場
合
や
、

過
大
な
投
資
に
よ
る
減
損
損
失
が
発
生
し

た
よ
う
な
場
合
に
、
支
給
済
み
の
業
績
連

動
報
酬
を
会
社
に
返
還
さ
せ
る
し
く
み
で

あ
り
、
経
営
責
任
を
明
確
に
す
べ
く
日
本

企
業
に
も
徐
々
に
浸
透
し
て
き
て
い
る
。

武
田
薬
品
工
業
㈱
が
２
０
１
９
年
６
月

27
日
に
開
い
た
株
主
総
会
で
、
巨
額
損
失
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特集

が
出
た
際
に
取
締
役
に
過
去
の
報
酬
を
返

還
さ
せ
る「
ク
ロ
ー
バ
ッ
ク
条
項
」を
導
入

す
る
株
主
提
案
が
、
過
半
の
賛
成
を
得
た

（
た
だ
し
こ
の
提
案
は
出
席
株
主
の
３
分

の
２
以
上
の
賛
成
が
必
要
な
特
別
決
議
の

た
め
否
決
さ
れ
た
）。
議
決
権
行
使
助
言

会
社
の
Ｉ
Ｓ
Ｓ
や
グ
ラ
ス
ル
イ
ス
が
賛
成

を
推
奨
し
て
お
り
、
同
社
の
株
主
の
半
分

は
海
外
投
資
家
の
た
め
支
持
が
広
が
り
や

す
か
っ
た
と
み
ら
れ
る
。

企
業
の
ガ
バ
ナ
ン
ス（
企
業
統
治
）に
対

す
る
投
資
家
の
厳
し
い
視
線
が
浮
き
彫
り

に
な
っ
た
⑴
。

⑴　

２
０
１
９
年
７
月
２
日
付
け
日
経
新
聞
記
事「
武
田
の
株

主
総
会
、否
決
の『
ク
ロ
ー
バ
ッ
ク
条
項
』賛
成
52
％
」よ
り

人
事
関
係

Ｑ
８　

働
き
方
改
革
（
長
時
間
労
働

問
題
）
／
休
み
方
改
革

働
き
方
改
革
と
し
て
時
間
外
労
働
の
上

限
規
制
が
２
０
１
９
年
４
月
か
ら
導
入
さ

れ
た
が
、
当
社
に
お
け
る
時
間
外
労
働
の

実
情
は
ど
う
な
っ
て
い
る
か
。
少
子
高
齢

化
が
一
段
と
進
行
し
人
手
不
足
が
深
刻
化

す
る
な
か
、
離
職
率
を
減
ら
す
た
め
に
ど

の
よ
う
な
取
組
み
を
講
じ
て
い
る
か
。 
 

Ａ
８当

社
に
お
い
て
も
、
少
子
高
齢
化
に
伴

う
人
材
不
足
へ
の
対
応
を
最
重
要
な
経
営

課
題
と
し
て
捉
え
て
お
り
、
長
時
間
労
働

の
是
正
や
同
一
労
働
同
一
賃
金
の
実
現

等
、
働
き
方
改
革
関
連
法
の
遵
守
に
積
極

的
に
取
り
組
ん
で
ま
い
り
ま
す
。

具
体
的
に
は
、
正
社
員
の
み
な
ら
ず
派

遣
社
員
や
パ
ー
ト
タ
イ
マ
ー
の
積
極
的
採

用
に
よ
る
人
員
の
拡
充
、
業
務
フ
ロ
ー
の

抜
本
的
な
見
直
し
等
の
施
策
を
講
じ
て
き

ま
し
た
。
こ
れ
に
よ
り
、
３
年
前
と
の
比

較
で
は
、
従
業
員
の
１
月
当
た
り
平
均
残

業
時
間
は
●
時
間
減
少
し
、
月
●
時
間
と

な
り
ま
し
た
。
ま
た
有
給
休
暇
の
取
得
率

を
●
％
以
上
と
す
る
目
標
を
設
定
し
て
お

り
ま
す
。 

解
説２

０
１
９
年
４
月
か
ら
の
働
き
方
改
革

関
連
法
の
施
行
に
伴
い
、
時
間
外
労
働
の

上
限
規
制
を
遵
守
す
る
た
め
に
は
、
何
よ

り
も
ま
ず
自
社
の
業
務
内
容
と
業
務
実
態

を
き
ち
ん
と
把
握
す
る
必
要
が
あ
る
。
こ

れ
ま
で
以
上
に
従
業
員
の
労
働
時
間
や
業

務
範
囲
を
把
握
し
、
誰
が
ど
ん
な
業
務
に

ど
れ
だ
け
従
事
し
て
い
る
か
を
明
確
に
し

て
お
く
こ
と
が
重
要
で
あ
る
。
ど
の
会
社

で
も
優
秀
な
従
業
員
に
仕
事
が
集
中
す
る

傾
向
が
あ
り
、
こ
れ
を
平
準
化
す
る
た
め

に
は
組
織
全
体
と
し
て
業
務
の
流
れ
を
抜

本
的
に
見
直
さ
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
可
能

性
も
あ
る
。 

Ｃ
Ｇ
コ
ー
ド
原
則
５
│
２
に
お
け
る

「
経
営
資
源
の
配
分
等
」の
な
か
に「
人
材

資
源
」が
含
ま
れ
る
こ
と
が
明
確
化
さ
れ

て
お
り
、株
主
の
関
心
も
高
い
こ
と
か
ら
、

自
社
の
人
材
投
資
や
人
材
確
保
の
対
応
状

況
を
具
体
的
に
説
明
す
る
準
備
が
必
要
と

考
え
ら
れ
る
。

Ｑ
９　

労
働
力
確
保
（
各
種
雇
用
問
題
）

本
年
度
は
グ
ル
ー
プ
全
体
で
従
業
員
が

大
幅
に
減
少
し
て
い
る
よ
う
だ
が
、
当
社

の
持
続
的
な
成
長
の
た
め
に
は
人
材
の
確

保
が
不
可
欠
で
は
な
い
か
。
人
材
の
確
保

に
向
け
て
、
当
社
は
ど
の
よ
う
な
施
策
を

と
っ
て
い
る
の
か
説
明
し
て
ほ
し
い
。

 Ａ
９本

年
度
に
お
け
る
従
業
員
の
減
少
理
由

は
、
主
に
●
●
に
よ
る
も
の
で
あ
り
ま

す
。
ご
指
摘
の
と
お
り
、 

近
年
は
人
材
の

確
保
が
重
要
な
経
営
課
題
に
な
っ
て
お
り

ま
す
。
一
方
で
、
昨
今
の
労
働
市
場
に
お

け
る
人
材
不
足
の
も
と
、
新
規
採
用
は
か

な
り
難
し
い
状
況
な
の
で
、
現
在
当
社
で

働
い
て
い
る
従
業
員
の
離
職
を
い
か
に
食

い
止
め
る
か
に
重
点
を
置
い
て
、
人
材
確

保
の
た
め
の
施
策
を
と
っ
て
お
り
ま
す
。

具
体
的
に
は
、
個
人
目
標
に
対
す
る
達

成
度
な
ど
も
踏
ま
え
、
成
果
を
上
げ
た
人

に
は
き
ち
ん
と
報
い
が
あ
る
よ
う
な
給
与

体
系
を
構
築
し
て
お
り
ま
す
。 

解
説昨

今
の
わ
が
国
に
お
け
る
労
働
市
場
で

は
少
子
高
齢
化
を
背
景
に
人
材
不
足
が
加

速
化
し
、
人
手
不
足
に
よ
り
事
業
部
門
の

閉
鎖
や
廃
業
を
余
儀
な
く
さ
れ
る
ケ
ー
ス

も
散
見
さ
れ
る
。
人
材
不
足
へ
の
対
応
や

人
材
へ
の
投
資
は
最
重
要
な
経
営
課
題
の

１
つ
で
あ
る
と
い
っ
て
よ
い
だ
ろ
う
。
働

き
方
改
革
な
ど
労
働
環
境
の
変
化
に
つ
い

て
は
、株
主
の
注
目
度
も
高
い
こ
と
か
ら
、

人
材
確
保
の
施
策
等
に
つ
い
て
は
説
明
を

準
備
し
て
お
く
こ
と
が
望
ま
し
い
。
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