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一�

、
進
展
す
る
取
締
役
会
改
革
と

向
上
し
な
い
収
益
性

　

二
〇
一
四
年
に
日
本
版
ス
チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ
プ
・
コ
ー

ド
（
以
下
、
Ｓ
Ｓ
コ
ー
ド
）
が
、
翌
二
〇
一
五
年
に
コ
ー

ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
・
コ
ー
ド
（
以
下
、
Ｃ
Ｇ
コ
ー

ド
）
が
策
定
さ
れ
、
前
者
に
は
国
内
の
ほ
と
ん
ど
の
運
用

機
関
が
署
名
し
、
後
者
は
国
内
の
証
券
取
引
所
上
場
企
業

に
適
用
さ
れ
る
こ
と
に
よ
っ
て
、
日
本
の
機
関
投
資
家
と

上
場
企
業
を
取
り
巻
く
景
色
は
ず
い
ぶ
ん
と
変
わ
っ
た
。

　

東
京
証
券
取
引
所
（
以
下
、
東
証
）
上
場
企
業
で
見
る

と
、
Ｃ
Ｇ
コ
ー
ド
の
全
八
三
原
則
（
基
本
原
則
五
、
原
則

三
一
、
補
充
原
則
四
七
）
の
ほ
と
ん
ど
が
一
〇
〇
％
や
九

九
％
と
い
う
コ
ン
プ
ラ
イ
率
に
な
っ
て
い
る
。
ま
た
、
プ

ラ
イ
ム
市
場
上
場
会
社
で
は
、
独
立
社
外
取
締
役
を
三
分

の
一
以
上
選
任
し
て
い
る
会
社
が
九
二
％
に
の
ぼ
る⑴

。

　

二
〇
〇
二
年
の
商
法
改
正
で
委
員
会
等
設
置
会
社
が
導

入
さ
れ
る
な
ど
、
日
本
で
も
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス

の
議
論
が
盛
ん
に
な
り
始
め
た
こ
ろ
、
ト
ヨ
タ
自
動
車
の

取
締
役
が
六
〇
人
近
く
も
お
り
（
も
ち
ろ
ん
社
外
取
締
役

は
い
な
い
）、
多
く
の
国
内
有
力
企
業
が
社
外
取
締
役
の

コ�

ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
の
実
効
性
を

高
め
る
た
め
に

木　

村　

祐　

基

〔
Ｊ
Ｓ
Ｒ
Ｉ
時
事
エ
ッ
セ
イ 

鈴
懸
の
木
の
下
〕
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導
入
に
強
く
異
議
を
唱
え
て
い
た
時
代
を
知
る
も
の
と
し

て
、
ま
こ
と
に
今
昔
の
感
に
堪
え
な
い
。

　

こ
の
よ
う
に
外
形
的
な
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
体

制
の
変
革
が
進
ん
で
き
た
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
Ｃ
Ｇ
コ
ー

ド
の
目
的
と
さ
れ
た
「
持
続
的
な
成
長
と
中
長
期
的
な
企

業
価
値
の
向
上
」
に
つ
い
て
は
、
な
か
な
か
成
果
が
見
ら

れ
な
い
の
が
現
状
で
あ
る
。
Ｒ
Ｏ
Ｅ
に
つ
い
て
は
、
二
〇

〇
七
年
か
ら
企
業
年
金
連
合
会
が
議
決
権
行
使
基
準
に
Ｒ

Ｏ
Ｅ
基
準
（
三
年
連
続
Ｒ
Ｏ
Ｅ
が
八
％
を
下
回
っ
た
場

合
、
再
任
取
締
役
の
選
任
に
反
対
）
を
採
用
し
て
議
論
と

な
っ
た
が
、
二
〇
一
四
年
の
伊
藤
レ
ポ
ー
ト
で
「
中
長
期

的
な
Ｒ
Ｏ
Ｅ
向
上
を
経
営
の
中
核
目
標
に
」
し
、「
最
低

ラ
イ
ン
と
し
て
八
％
を
上
回
る
Ｒ
Ｏ
Ｅ
を
達
成
す
る
こ
と

に
各
企
業
は
コ
ミ
ッ
ト
す
べ
き
で
あ
る
」
と
提
言
さ
れ⑵

、

日
本
企
業
の
間
で
も
認
識
が
急
速
に
広
ま
っ
た
。
生
命
保

険
協
会
の
ア
ン
ケ
ー
ト
調
査⑶

で
は
、
中
期
経
営
計
画
の
指

標
と
し
て
Ｒ
Ｏ
Ｅ
を
採
用
し
て
い
る
会
社
は
五
七
％
に
の

ぼ
っ
て
い
る
。
し
か
し
、
日
本
企
業
平
均
の
Ｒ
Ｏ
Ｅ
の
水

準
は
、
伊
藤
レ
ポ
ー
ト
執
筆
時
の
五
％
程
度
か
ら
八
％
程

度
に
改
善
さ
れ
た
に
す
ぎ
な
い
。
約
半
数
の
会
社
は
残
念

な
が
ら
八
％
を
下
回
っ
て
い
る
と
い
う
状
況
で
あ
る
。
二

〇
一
八
年
の
Ｃ
Ｇ
コ
ー
ド
改
訂
で
「
企
業
は
自
社
の
資
本

コ
ス
ト
を
的
確
に
把
握
し
た
上
で
、
…
事
業
ポ
ー
ト
フ
ォ

リ
オ
の
見
直
し
や
…
」（
原
則
五

－

二
）
な
ど
、
資
本
コ

ス
ト
と
い
う
言
葉
が
取
り
入
れ
ら
れ
て
話
題
に
な
っ
た

が
、
依
然
と
し
て
日
本
で
は
、
資
本
コ
ス
ト
・
資
本
効
率

の
認
識
が
乏
し
い
よ
う
に
感
じ
ら
れ
る
。

二�

、
東
証
が
Ｐ
Ｂ
Ｒ
改
善
策
の
開
示
を

要
請

　

日
本
企
業
の
収
益
性
が
な
か
な
か
改
善
し
な
い
状
況
を

踏
ま
え
て
、
東
証
で
は
こ
の
ほ
ど
、「
継
続
的
に
Ｐ
Ｂ
Ｒ

が
一
倍
を
割
れ
て
い
る
会
社
に
は
、
改
善
に
向
け
た
方
針
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や
具
体
的
な
取
り
組
み
、
そ
の
進
捗
状
況
な
ど
を
開
示
す

る
こ
と
を
強
く
要
請
」
す
る
こ
と
を
表
明
し
た
。

　

継
続
的
に
Ｐ
Ｂ
Ｒ
が
一
倍
を
割
れ
て
い
る
状
況
は
「
資

本
コ
ス
ト
を
上
回
る
資
本
収
益
性
を
達
成
で
き
て
い
な

い
、
あ
る
い
は
資
本
コ
ス
ト
を
上
回
る
資
本
収
益
性
を
達

成
し
て
い
る
も
の
の
将
来
の
成
長
性
が
投
資
者
か
ら
十
分

に
期
待
さ
れ
て
い
な
い
」
と
整
理
さ
れ
て
い
る⑷

。

　

Ｐ
Ｂ
Ｒ
は
Ｒ
Ｏ
Ｅ
×
Ｐ
Ｅ
Ｒ
で
示
さ
れ
、
Ｐ
Ｂ
Ｒ
は
Ｒ

Ｏ
Ｅ
が
高
け
れ
ば
高
く
な
る
と
い
う
関
係
が
あ
る
。
今
回

の
東
証
の
措
置
は
企
業
に
Ｒ
Ｏ
Ｅ
の
改
善
策
を
促
す
こ
と

と
同
義
で
あ
る
。
東
証
に
は
、
Ｐ
Ｂ
Ｒ
の
意
味
す
る
と
こ

ろ
を
正
し
く
全
上
場
企
業
に
理
解
し
て
も
ら
え
る
よ
う
な

啓
蒙
活
動
を
ぜ
ひ
お
願
い
し
た
い
。
上
場
企
業
に
は
、
Ｐ

Ｂ
Ｒ
の
意
味
を
正
し
く
理
解
し
て
そ
の
改
善
策
を
検
討
し

て
い
た
だ
く
こ
と
を
強
く
期
待
し
た
い
。

三�

、
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス

報
告
書
の
開
示
拡
充
に
期
待

　

現
在
、
Ｃ
Ｇ
コ
ー
ド
の
実
施
状
況
に
つ
い
て
は
コ
ー
ポ

レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
報
告
書
で
開
示
さ
れ
る
こ
と
に
な
っ

て
い
る
。
コ
ン
プ
ラ
イ
し
て
い
な
い
原
則
に
つ
い
て
は
そ

の
理
由
を
記
載
す
る
こ
と
に
な
っ
て
い
る
が
、
コ
ン
プ
ラ

イ
し
て
い
る
原
則
に
つ
い
て
は
、
東
証
が
定
め
た
一
四
の

原
則
に
つ
い
て
の
み
記
載
す
れ
ば
よ
い
。
し
か
し
、
そ
れ

で
は
、
記
載
さ
れ
て
い
な
い
原
則
に
つ
い
て
は
、
実
際
の

と
こ
ろ
ど
の
よ
う
に
「
コ
ン
プ
ラ
イ
」
し
て
い
る
の
か
、

投
資
家
に
は
わ
か
ら
な
い
。

　

少
数
な
が
ら
、
全
て
の
原
則
に
つ
い
て
個
別
に
実
施
状

況
を
説
明
し
て
い
る
会
社
も
あ
る
。
ま
た
、
自
社
の
ガ
バ

ナ
ン
ス
の
方
針
や
取
組
み
を
自
社
の
ス
ト
ー
リ
ー
と
し
て

説
明
し
、
そ
れ
ぞ
れ
の
事
項
に
つ
い
て
Ｃ
Ｇ
コ
ー
ド
の
対



4―　　―

証券レビュー　第63巻第４号

応
す
る
原
則
を
示
し
て
い
る
会
社
も
あ
る
。
コ
ン
プ
ラ
イ

し
て
い
る
原
則
の
す
べ
て
に
つ
い
て
そ
の
具
体
的
な
実
施

状
況
を
説
明
・
開
示
す
る
こ
と
を
期
待
し
た
い
。

　

資
本
効
率
に
関
連
す
る
Ｃ
Ｇ
コ
ー
ド
の
中
の
原
則
で
見

る
と
、
原
則
一

－

三
「
上
場
会
社
は
、
…
資
本
政
策
の
基

本
的
な
方
針
に
つ
い
て
説
明
を
行
う
べ
き
で
あ
る
。」、
原

則
五

－

二
「
経
営
戦
略
や
経
営
計
画
の
策
定
・
公
表
に
当

た
っ
て
は
、
自
社
の
資
本
コ
ス
ト
を
的
確
に
把
握
し
た
上

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
、
…
経
営
資
源
の
配
分
等
に
関
し
…
説
明
を
行
う

べ
き
で
あ
る
。」
な
ど
の
原
則
が
あ
る
。
し
か
し
、
こ
れ

ら
が
開
示
の
対
象
に
な
っ
て
い
な
い
の
で
、
企
業
も
資
本

政
策
や
資
本
コ
ス
ト
、
事
業
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
を
深
く
検

討
す
る
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
が
乏
し
く
な
っ
て
い
る
の
で
は

な
い
か
。

　

特
に
、
原
則
一

－

三
．
資
本
政
策
の
基
本
的
な
方
針
に

つ
い
て
、
我
が
国
で
は
「
資
本
政
策
」
と
い
う
言
葉
で

は
、
負
債
や
株
式
に
よ
る
資
金
調
達
の
こ
と
の
み
が
イ

メ
ー
ジ
さ
れ
、「
内
部
留
保
」
と
「
配
当
・
自
社
株
買

い
」
も
資
本
政
策
で
あ
る
こ
と
や
、
資
本
コ
ス
ト
へ
の
配

慮
が
忘
れ
ら
れ
が
ち
で
あ
る
こ
と
を
考
慮
し
、
補
充
原
則

な
ど
に
お
い
て
、
会
社
全
体
の
資
本
効
率
性
の
確
認
、
負

債
と
株
主
資
本
の
資
本
コ
ス
ト
を
考
慮
し
た
最
適
な
資
本

構
成
の
検
討
、
適
切
な
内
部
留
保
の
規
模
と
配
当
や
自
社

株
取
得
等
の
株
主
還
元
政
策
と
の
バ
ラ
ン
ス
、
そ
れ
ら
の

中
長
期
に
わ
た
る
目
標
な
ど
に
つ
い
て
の
記
載
を
追
加
し

て
、
企
業
の
資
本
政
策
の
指
針
と
す
る
こ
と
が
考
え
ら
れ

る
。
そ
の
上
で
、
原
則
一

－

三
を
開
示
対
象
に
加
え
る
こ

と
で
、
企
業
の
資
本
政
策
や
資
本
コ
ス
ト
、
資
本
効
率
性

に
関
す
る
認
識
も
高
ま
る
こ
と
を
期
待
し
た
い
。
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四�

、
大
量
保
有
報
告
と

重
要
提
案
行
為
の
見
直
し

　

一
方
、
投
資
家
の
エ
ン
ゲ
ー
ジ
メ
ン
ト
に
あ
た
っ
て
Ｓ

Ｓ
コ
ー
ド
制
定
の
時
か
ら
懸
念
と
し
て
指
摘
さ
れ
て
き
た

の
が
、
大
量
保
有
報
告
に
関
連
す
る
「
重
要
提
案
行
為
」

の
規
定
で
あ
っ
た
。
す
な
わ
ち
、
金
融
商
品
取
引
法
で

は
、
五
％
以
上
の
株
式
を
保
有
し
た
も
の
は
金
融
庁
に
大

量
保
有
報
告
書
を
提
出
し
な
け
れ
ば
な
ら
ず
、
そ
の
後

一
％
以
上
変
動
す
る
ご
と
に
変
更
報
告
書
を
提
出
し
な
け

れ
ば
な
ら
な
い
（
一
般
報
告
）
が
、
日
常
の
営
業
活
動
に

お
い
て
継
続
的
に
株
式
の
売
買
を
行
っ
て
い
る
運
用
会
社

等
は
月
二
回
の
基
準
日
ご
と
に
提
出
す
る
だ
け
で
よ
い

（
特
例
報
告
）
と
い
う
規
定
で
あ
る
。
し
か
し
、
運
用
会

社
が
「
重
要
提
案
行
為
」
を
行
っ
た
場
合
に
は
こ
の
特
例

が
認
め
ら
れ
な
く
な
る
。
保
有
株
式
数
の
計
算
で
は
、
同

じ
資
本
グ
ル
ー
プ
な
ど
の
グ
ル
ー
プ
企
業
の
保
有
分
も
合

算
し
て
計
算
さ
れ
る
た
め
、
大
手
金
融
グ
ル
ー
プ
の
一
員

で
あ
る
こ
と
が
多
い
国
内
の
大
手
運
用
機
関
は
、
五
％
を

超
え
る
保
有
銘
柄
も
多
く
、
こ
の
集
計
作
業
が
大
き
な
負

担
に
な
っ
て
い
る
。
資
金
の
出
入
り
に
応
じ
て
頻
繁
に
保

有
株
式
数
が
変
動
す
る
た
め
、
も
し
特
例
報
告
が
認
め
ら

れ
な
い
と
事
務
負
担
が
パ
ン
ク
し
て
し
ま
う
。
そ
の
た

め
、「
重
要
提
案
行
為
」
を
行
わ
な
い
よ
う
に
注
意
を
払

わ
ざ
る
を
得
な
い
。

　

こ
の
重
要
提
案
行
為
に
該
当
す
る
事
項
に
は
、
投
資
家

が
一
般
に
企
業
と
の
対
話
の
中
で
議
論
し
た
い
こ
と
が
多

く
含
ま
れ
て
い
る
。
例
え
ば
、
重
要
な
財
産
の
処
分
ま
た

は
譲
受
け
（
➡
政
策
保
有
株
の
売
却
や
余
剰
資
金
の
削
減

提
案
は
該
当
し
そ
う
）、
役
員
の
構
成
の
重
要
な
変
更

（
➡
社
外
取
締
役
を
増
員
し
て
は
ど
う
か
と
い
う
提
案
は

該
当
し
そ
う
）、
事
業
の
全
部
ま
た
は
一
部
の
譲
渡
、
譲

受
け
（
➡
事
業
再
編
の
提
言
は
該
当
し
そ
う
）、
配
当
に
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関
す
る
方
針
の
重
要
な
変
更
（
➡
増
配
提
案
な
ど
は
該
当

し
そ
う
）、
資
本
政
策
に
関
す
る
重
要
な
変
更
（
➡
自
社

株
買
い
や
Ｄ
／
Ｅ
比
率
の
見
直
し
な
ど
の
提
案
は
該
当
し

そ
う
）
等
々
で
あ
る
。
こ
の
た
め
、
株
式
保
有
の
大
き
い

大
手
運
用
会
社
ほ
ど
、
突
っ
込
ん
だ
提
案
や
議
論
が
し
に

く
い
と
い
う
状
況
が
生
ま
れ
て
い
る
。

　

さ
ら
に
こ
の
規
定
は
、
協
働
エ
ン
ゲ
ー
ジ
メ
ン
ト
に
お

い
て
は
、
協
働
で
重
要
提
案
を
行
っ
た
と
見
な
さ
れ
る

と
、
協
働
し
た
す
べ
て
の
運
用
機
関
の
保
有
株
が
合
算
さ

れ
て
保
有
比
率
を
計
算
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
が
、
そ
れ

は
事
実
上
不
可
能
な
の
で
、
さ
ら
に
大
き
な
制
約
に
な
っ

て
い
る
。

　

こ
の
問
題
に
つ
い
て
、
本
年
三
月
二
日
、
金
融
審
議
会

に
対
し
て
見
直
し
の
検
討
が
諮
問
さ
れ
、
よ
う
や
く
議
論

が
始
ま
っ
た
。
ど
の
よ
う
な
見
直
し
が
行
わ
れ
る
の
か
は

こ
れ
か
ら
の
議
論
を
待
た
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
が
、
経
営

権
の
取
得
を
目
的
と
し
な
い
機
関
投
資
家
が
、
通
常
の
対

話
の
場
に
お
い
て
企
業
の
収
益
性
改
善
を
求
め
て
一
般
に

議
論
す
る
よ
う
な
事
項
に
つ
い
て
は
「
重
要
提
案
」
に
は

該
当
し
な
い
と
い
う
指
針
が
示
さ
れ
る
こ
と
を
期
待
し
た

い
。五

、
終
わ
り
に

　

以
上
、
Ｃ
Ｇ
コ
ー
ド
の
規
定
に
沿
っ
て
、
コ
ー
ド
の
実

効
性
向
上
へ
の
施
策
に
つ
い
て
、
近
時
の
動
向
と
さ
さ
や

か
な
提
案
を
述
べ
て
き
た
。
日
本
市
場
の
コ
ー
ポ
レ
ー
ト

ガ
バ
ナ
ン
ス
に
関
し
て
は
、
政
策
保
有
株
式
の
縮
減
、
買

収
防
衛
策
の
あ
り
方
、
親
子
上
場
へ
の
批
判
、
経
営
者
の

選
解
任
に
係
る
不
透
明
な
事
例
な
ど
、
投
資
家
か
ら
見
た

課
題
は
ま
だ
多
い
。
こ
れ
ら
の
テ
ー
マ
に
つ
い
て
は
、
な

ぜ
投
資
家
が
批
判
す
る
の
か
、
そ
の
理
由
を
理
解
で
き
な

い
と
い
う
経
営
者
も
少
な
く
な
い
の
で
は
な
い
だ
ろ
う

か
。
や
は
り
、
企
業
と
投
資
家
の
対
話
、
エ
ン
ゲ
ー
ジ
メ
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コーポレートガバナンスの実効性を高めるために

ン
ト
を
通
じ
て
地
道
に
相
互
の
共
通
認
識
を
深
め
て
い
く

ほ
か
は
な
い
で
あ
ろ
う
。
そ
の
際
に
、
Ｃ
Ｇ
コ
ー
ド
は
共

通
認
識
の
基
礎
と
な
る
も
の
で
あ
り
、
市
場
と
経
営
の
実

情
に
即
し
た
ブ
ラ
ッ
シ
ュ
ア
ッ
プ
が
続
け
ら
れ
る
こ
と
を

期
待
し
た
い
。

（
注
）

⑴　

以
上
の
デ
ー
タ
は
、
二
〇
二
二
年
七
月
一
四
日
時
点
。
東
京
証
券

取
引
所
「
コ
ー
ポ
レ
―
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
・
コ
ー
ド
へ
の
対
応
状
況
」

（
二
〇
二
二
年
八
月
三
日
）

⑵　
「
持
続
的
成
長
へ
の
競
争
力
と
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
～
企
業
と
投
資
家

の
望
ま
し
い
関
係
構
築
～
」
プ
ロ
ジ
ェ
ク
ト
（
伊
藤
レ
ポ
ー
ト
）
最

終
報
告
書
（
二
〇
一
四
年
八
月
）

⑶　

生
命
保
険
協
会
「
企
業
価
値
向
上
に
向
け
た
取
り
組
み
に
関
す
る

ア
ン
ケ
ー
ト
集
計
結
果
」（
二
〇
二
一
年
度
版
）

⑷　

東
京
証
券
取
引
所
「
市
場
区
分
の
見
直
し
に
関
す
る
フ
ォ
ロ
ー

ア
ッ
プ
会
議
の
論
点
整
理
」、
同
「
論
点
整
理
を
踏
ま
え
た
今
後
の
東

証
の
対
応
」（
二
〇
二
三
年
一
月
三
〇
日
）

（
き
む
ら
　
ゆ
う
き
・
一
般
社
団
法
人
ス
チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ
プ
研
究
会
代
表
理
事

一
般
社
団
法
人
機
関
投
資
家
協
働
対
話
フ
ォ
ー
ラ
ム
代
表
理
事
）


