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近
年
、主
に
国
内
の
オ
ー
ナ
ー
会
社

の
後
継
者
不
足
の
問
題
が
論
じ
ら
れ
て

お
り
、様
々
な
対
策
や
議
論
が
な
さ
れ

て
い
る
こ
と
は
ご
周
知
の
と
お
り
で
す
。

　
そ
の
有
力
な
解
決
策
の
一
つ
と
し
て
、

M
&
A
を
活
用
す
る
こ
と
が
実
務
の
現

場
で
は
大
変
多
く
な
っ
て
い
ま
す
。

そ
れ
で
は
、M
&
A
と
は
何
を
す
る

こ
と
で
し
ょ
う
か
？ 

M
&
A
と
は
、端

的
に
言
う
と
、企
業
を
売
っ
た
り
買
っ

た
り
、統
合
し
た
り
す
る
こ
と
で
す
。

で
は
、M
&
A
は
何
の
た
め
に
さ
れ

る
の
で
し
ょ
う
か
？ 

M
&
A
の
目
的
を

考
え
る
と
き
、企
業
を
売
る
側
の
立
場

（
売
り
手
）に
立
っ
て
考
え
る
の
か
、買

う
側
の
立
場（
買
い
手
）に
な
っ
て
考
え

る
の
か
、に
よ
っ
て
考
え
方
や
見
え
方
が

大
き
く
異
な
り
ま
す
。M
&
A
に
つ
い
て

議
論
や
検
討
を
す
る
場
合
は
、売
り
手

な
の
か
買
い
手
な
の
か
に
つ
い
て
、常
に

意
識
し
て
お
く
必
要
が
あ
り
ま
す
。読

者
の
皆
さ
ん
に
は
、是
非
覚
え
て
お
い
て

頂
け
れ
ば
と
思
い
ま
す
。

M
&
A
を
行
う
目
的
に
つ
い
て
、売
り

手
の
立
場
と
買
い
手
の
立
場
に
分
け
て

考
え
て
み
た
い
と
思
い
ま
す
。会
社
を
売

る
立
場
の
人
は
、ど
う
い
っ
た
人
た
ち
で

し
ょ
う
か
？ 

売
り
手
は
会
社
の
株
主

（
オ
ー
ナ
ー
）で
あ
り
、会
社
の
オ
ー
ナ
ー

兼
経
営
者
や
、会
社
の
経
営
に
は
関
与
し

て
い
な
い
が
株
式
を
持
っ
て
い
る
人
が
主

な
売
り
手
に
な
り
ま
す
。そ
の
人
た
ち
が

会
社
を
売
る
場
合
の
目
的
は
、前
述
し
た

よ
う
に
株
式
や
経
営
を
引
き
継
い
で
く

れ
る
後
継
者
が
見
つ
か
ら
ず
仕
方
な
く
、

と
い
っ
た
ケ
ー
ス
も
多
い
で
す
が
、株
式

を
売
却
し
て
ま
と
ま
っ
た
資
金
を
得
て

（
こ
れ
を
E
x
i
t
と
い
っ
た
り
し
ま
す
）

新
し
い
事
業
を
立
ち
上
げ
た
り
、他
に
や

り
た
い
こ
と
を
や
る
た
め
に
M
&
A
を
す

る
と
い
う
よ
う
な
ケ
ー
ス
も
あ
り
ま
す
。

ど
ち
ら
に
し
て
も
、対
象
と
な
る
会

社
自
体
は
閉
鎖
や
清
算
を
せ
ず
に
事
業

を
継
続
し
て
い
く
こ
と
が
前
提
と
な
り

ま
す
。売
る
側
の
立
場
か
ら
M
&
A
を

選
択
す
る
場
合
は
、究
極
的
に
は
会
社

や
事
業
を
将
来
に
向
け
て
継
続
さ
せ
た

ま
ま
で
、オ
ー
ナ
ー
や
経
営
者
が
交
代

す
る
と
い
う
こ
と
が
目
的
と
な
り
ま
す
。

一
方
で
、買
う
側
の
立
場
で
は
M
&
A

の
目
的
は
ど
う
い
っ
た
も
の
が
あ
る
で

し
ょ
う
か
？ 

買
っ
た
会
社
を
自
分
で
経

営
し
て
利
益
を
上
げ
た
い
、あ
る
い
は
自

社
の
事
業
と
協
業
さ
せ
て
よ
り
大
き
く

成
長
さ
せ
た
い
、と
い
う
と
こ
ろ
が
主
な

目
的
に
な
る
と
思
い
ま
す
。そ
の
場
合

も
、会
社
を
引
き
継
ぎ
、事
業
を
継
続

さ
せ
て
い
く
こ
と
が
前
提
と
な
り
ま
す
。

こ
の
よ
う
に
、M
&
A
の
売
り
手
と

買
い
手
に
共
通
す
る
究
極
の
目
的
は
、

会
社
を
閉
鎖
や
清
算
し
た
り
、倒
産
さ

せ
た
り
せ
ず
に
、従
業
員
や
取
引
先
な

ど
の
利
害
関
係
者
が
存
在
す
る
状
態
を

維
持
し
た
ま
ま
会
社
を
継
続
さ
せ
る
こ

と
な
の
で
す
。そ
の
た
め
に
、色
々
な
選

択
肢
が
あ
る
中
で
、売
り
手
は
M
&
A

を
選
択
し
、買
い
手
は
会
社
を
引
き
継

ぎ
、事
業
を
継
続
し
て
い
く
の
で
す
。

前
述
し
た
後
継
者
不
足
の
問
題
は
、

裏
を
返
す
と
、会
社
を
引
き
継
ぐ
人
が

誰
も
い
な
い
場
合
は
、会
社
を
清
算
し

て
事
業
を
止
め
る
、と
い
う
こ
と
に
な

り
ま
す
。そ
の
場
合
、従
業
員
や
取
引
先

は
も
ち
ろ
ん
、今
ま
で
事
業
を
運
営
し

て
き
た
中
で
培
わ
れ
た
技
術
で
あ
っ
た

り
ノ
ウ
ハ
ウ
で
あ
っ
た
り
色
々
な
価
値

の
あ
る
も
の
が
承
継
さ
れ
ず
に
消
滅
し

て
し
ま
う
こ
と
に
な
り
ま
す
。そ
う
い
っ

た
会
社
に
存
在
す
る
様
々
な
目
に
見
え

な
い
資
産
や
従
業
員
や
取
引
先
を
将
来

に
わ
た
っ
て
活
用
し
て
い
く
た
め
に
、経

営
を
承
継
し
て
事
業
を
運
営
で
き
る
方

に
会
社
を
引
き
継
ぐ
、と
い
う
こ
と
が

M
&
A
の
目
的
と
な
り
ま
す
。

売
り
手
は
、会
社
を
譲
り
渡
す
相
手

先
と
し
て
買
い
手
が
適
切
か
ど
う
か
見

定
め
つ
つ
、よ
り
多
く
の
売
却
代
金
を

受
け
取
り
た
い
と
考
え
ま
す
。

一
方
、買
い
手
は
譲
り
受
け
る
会
社
の

実
態
を
き
ち
ん
と
把
握
し
て
、自
ら
が

期
待
す
る
M
&
A
の
目
的
を
達
成
で
き

る
か
見
極
め
た
い
、そ
し
て
で
き
れ
ば
買

収
対
価
は
安
く
抑
え
た
い
、と
考
え
ま

す
。M
&
A
は
、会
社
を
存
続
さ
せ
た
ま

ま
引
き
継
ぐ
と
い
う
目
的
の
た
め
に
、

こ
の
よ
う
な
売
り
手
と
買
い
手
の
利
害

の
調
整
を
図
り
、相
互
の
合
意
を
模
索

し
な
が
ら
進
め
ら
れ
て
い
き
ま
す
。

そ
れ
で
は
、会
社
を
売
却
し
た
い
と

思
っ
た
場
合
は
、ど
う
す
れ
ば
い
い
で

し
ょ
う
か
？ 

売
却
し
た
い
と
い
う
か
ら

に
は
、こ
の
場
合
は
売
り
手
の
立
場
で

の
お
話
と
な
り
ま
す
。

会
社
を
売
却
し
た
い
と
考
え
る
場
合

は
、前
章
で
も
述
べ
た
通
り
、会
社
を
将

来
に
向
け
て
継
続
さ
せ
る
こ
と
を
前
提

に
、株
式
を
売
却
し
て
経
営
を
他
の
人

に
任
せ
る
、と
い
う
こ
と
を
目
指
し
ま

す
。そ
の
場
合
、ま
ず
は
株
式
を
買
っ
て

く
れ
て
、会
社
を
自
身
に
変
わ
っ
て
経

営
し
て
く
れ
る
人
を
探
す
こ
と
に
な
り

ま
す
。で
は
、そ
の
よ
う
な
人
を
ど
う

や
っ
て
探
せ
ば
よ
い
の
で
し
ょ
う
か
？
　

よ
く
あ
る
ケ
ー
ス
と
し
て
は
、懇
意

に
し
て
い
る
取
引
先
に
相
談
し
て
、そ
の

取
引
先
に
資
金
力
や
経
営
能
力
等
が

あ
れ
ば
、そ
の
取
引
先
に
買
っ
て
も
ら

う
、と
い
う
こ
と
が
考
え
ら
れ
ま
す
。ま

た
、日
頃
か
ら
経
営
相
談
を
し
て
い
る

税
理
士
の
先
生
や
取
引
銀
行
に
相
談

し
て
、買
い
手
候
補
を
探
し
て
も
ら
う
、

と
い
う
こ
と
も
よ
く
あ
る
ケ
ー
ス
で
す
。

最
近
で
は
、M
&
A
専
門
の
仲
介
会

社
が
た
く
さ
ん
出
て
き
て
い
ま
す
の
で
、

イ
ン
タ
ー
ネ
ッ
ト
な
ど
で
そ
う
い
っ
た
仲

介
会
社
を
探
し
て
、そ
こ
に
相
談
し
て

買
い
手
候
補
を
探
し
て
も
ら
う
、と
い

う
こ
と
も
多
く
な
っ
て
い
ま
す
。

こ
の
よ
う
に
、買
い
手
候
補
を
探
す

場
合
は
、自
身
で
探
す
に
は
限
界
が
あ

る
こ
と
か
ら
、誰
か
し
ら
に
相
談
し
て

買
い
手
候
補
を
探
し
て
い
く
、と
い
う
こ

と
が
現
実
的
な
方
法
に
な
っ
て
い
ま
す
。

そ
の
場
合
に
、留
意
す
べ
き
点
は
、会

社
を
売
却
し
た
い
と
思
っ
て
買
い
手
候

補
先
を
探
し
て
い
る
と
い
う
こ
と
を
、可

能
な
限
り
秘
密
に
し
て
動
く
と
い
う
こ

と
で
す
。会
社
を
売
却
し
よ
う
と
し
て
い

る
こ
と
が
、例
え
ば
従
業
員
や
取
引
先

の
耳
に
入
っ
て
し
ま
う
と
、従
業
員
が
不
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安
に
な
っ
て
会
社
を
辞

め
た
り
、ま
た
、取
引

先
が
い
ら
ぬ
勘
繰
り
を

し
て
取
引
を
絞
り
込

ん
だ
り
す
る
可
能
性

が
な
い
と
は
言
え
ま
せ

ん
。そ
う
い
う
事
態
を

招
か
な
い
た
め
に
も
、

買
い
手
候
補
を
探
す

段
階
に
お
い
て
は
、社

内
の
信
頼
で
き
る
ご
く

一
部
の
人
間
に
だ
け
相

談
し
て
秘
密
裏
に
進
め

る
慎
重
さ
が
必
要
と

な
り
ま
す
。

会
社
を
売
却
す
る

と
決
め
た
ら
、ま
ず
は

信
頼
で
き
る
人
に
相

談
し
て
、買
い
手
候
補

を
探
し
ま
し
ょ
う
。そ

の
た
め
に
も
、普
段
か

ら
M
&
A
に
関
す
る
情

報
収
集
や
、信
頼
で
き

る
・
相
談
で
き
る
相
手

を
作
っ
て
お
く
、と
い

う
準
備
は
行
っ
て
お
く

べ
き
だ
と
思
い
ま
す
。

ま
た
、会
社
の
経
営
管

理
体
制
を
し
っ
か
り
と

整
備
し
て
お
く
こ
と
も
、会
社
を
売
却

す
る
際
の
買
い
手
か
ら
の
評
価
に
は
プ

ラ
ス
と
な
り
、よ
り
売
り
易
く
な
る
こ

と
か
ら
、日
頃
か
ら
意
識
し
て
お
く
べ
き

と
考
え
ま
す
。特
に
、会
計
処
理
の
適
正

化
や
、契
約
書
等
の
法
的
書
類
の
整
備
、

労
務
管
理
の
あ
た
り
は
、い
ざ
M
&
A

を
実
行
す
る
際
に
こ
こ
が
で
き
て
い
な

い
と
、後
々
追
加
的
な
負
担
が
生
じ
る

た
め
買
い
手
か
ら
の
評
価
を
下
げ
る
こ

と
に
な
り
、M
&
A
を
進
め
る
上
で
大

き
な
ボ
ト
ル
ネ
ッ
ク
と
な
っ
た
り
し
ま

す
の
で
、日
頃
か
ら
意
識
し
て
整
備
し
て

お
く
こ
と
を
お
薦
め
し
ま
す
。

会
社
を
売
却
す
る
こ
と
を
決
め
て
、

買
い
手
候
補
先
を
探
す
場
合
に
、ど
う

い
っ
た
先
が
よ
い
で
し
ょ
う
か
？ 

前
章
に

あ
っ
た
よ
う
に
、懇
意
に
し
て
い
る
取
引

先
が
い
て
、そ
こ
が
買
い
手
候
補
先
と

な
っ
て
く
れ
る
と
い
う
よ
う
な
ケ
ー
ス

は
、事
業
の
内
容
も
よ
く
わ
か
っ
て
い
る

で
し
ょ
う
し
、従
業
員
も
あ
の
取
引
先

で
あ
れ
ば
と
安
心
す
る
で
し
ょ
う
。し
か

し
、そ
の
よ
う
な
身
近
な
と
こ
ろ
に
買

い
手
候
補
先
が
あ
る
ケ
ー
ス
は
稀
で
す
。

そ
う
な
る
と
、顧
問
税
理
士
や
取
引

銀
行
、ま
た
は
M
&
A
仲
介
会
社
等
に

あ
る
程
度
幅
広
く
買
い
手
候
補
を
探
し

て
も
ら
う
こ
と
に
な
り
ま
す
。そ
の
場

合
に
ま
ず
聞
か
れ
る
の
が
、ど
う
い
っ
た

先
に
売
却
す
る
こ
と
が
、会
社
と
し
て
、

ま
た
は
、会
社
オ
ー
ナ
ー
と
し
て
望
ま

し
い
と
考
え
る
か
、と
い
う
こ
と
で
す
。

会
社
の
事
業
を
継
続
し
て
従
業
員
や

取
引
先
も
今
ま
で
通
り
の
関
係
を
継

続
し
て
、と
い
う
こ
と
に
な
る
と
、同
業

者
や
近
い
事
業
を
し
て
い
る
事
業
会
社

が
望
ま
し
い
、と
い
う
こ
と
に
な
り
ま

す
。そ
の
場
合
に
、買
い
手
候
補
先
の
規

模
が
小
さ
過
ぎ
た
り
、資
金
力
が
な

か
っ
た
り
等
、何
ら
か
の
不
安
が
あ
る

よ
う
な
会
社
で
あ
れ
ば
買
い
手
候
補
先

と
し
て
は
不
十
分
と
な
っ
て
し
ま
う
で

し
ょ
う
。最
近
の
傾
向
と
し
て
は
、資
金

力
も
あ
っ
て
事
業
運
営
も
し
っ
か
り
し

て
い
て
、人
材
も
経
営
資
源
も
豊
富
な

上
場
会
社
が
、自
社
の
事
業
と
近
い
事

業
を
営
む
会
社
を
買
収
す
る
と
い
う
こ

と
が
多
く
な
っ
て
い
ま
す
。で
す
の
で
、

ま
ず
は
自
社
と
近
い
事
業
を
営
ん
で
い

る
上
場
会
社（
ま
た
は
そ
れ
に
準
ず
る

企
業
）か
ら
探
し
て
み
る
、と
い
う
こ
と

が
最
初
に
考
え
ら
れ
る
ス
テ
ッ
プ
で
す
。

ま
た
、事
業
会
社
で
は
な
い
も
の
の
、

近
年
は
様
々
な
企
業
を
買
収
し
て
、種
々

の
施
策
を
打
っ
て
よ
り
良
い
会
社
に
し

て
い
く
こ
と
を
目
的
と
す
る
フ
ァ
ン
ド
に

売
却
す
る
ケ
ー
ス
も
増
え
て
い
ま
す
。

事
業
会
社
で
は
事
業
面
や
資
金
面
で

の
様
々
な
制
約
が
あ
っ
て
売
買
条
件
が

納
得
い
く
も
の
と
は
な
ら
な
い
よ
う
な

ケ
ー
ス
で
あ
っ
て
も
、フ
ァ
ン
ド
で
あ
れ

ば
そ
の
よ
う
な
制
約
を
乗
り
越
え
て
納

得
の
い
く
条
件
を
提
示
し
て
く
れ
る
、と

い
う
ケ
ー
ス
も
あ
り
ま
す
。ま
た
、一
昔
前

ま
で
は
、フ
ァ
ン
ド
と
い
う
響
き
に
対
し

て
ネ
ガ
テ
ィ
ブ
な
イ
メ
ー
ジ
も
あ
り
ま
し

た
が
、最
近
は
フ
ァ
ン
ド
も
M
&
A
の
有

力
な
受
け
皿
で
あ
る
と
い
う
こ
と
が
一
般

的
に
認
知
さ
れ
て
き
て
お
り
ま
す
し
、

フ
ァ
ン
ド
自
体
も
そ
う
い
っ
た
イ
メ
ー
ジ

を
払
拭
し
よ
う
と
し
て
い
ま
す
の
で
、以

前
ほ
ど
フ
ァ
ン
ド
に
売
却
す
る
こ
と
を

躊
躇
う
ケ
ー
ス
は
減
っ
て
い
る
の
で
は
な

い
か
と
思
わ
れ
ま
す
。そ
の
た
め
、ま
ず
は

同
業
や
近
い
業
種
の
比
較
的
規
模
の
大

き
な
事
業
会
社
を
買
い
手
候
補
先
と
し

て
探
し
な
が
ら
、条
件
次
第
で
は
フ
ァ
ン

ド
に
も
接
触
す
る
、と
い
う
よ
う
な
ケ
ー

ス
が
多
く
見
受
け
ら
れ
る
よ
う
に
な
っ

て
き
て
い
ま
す
。

ど
ち
ら
に
売
却
す
る
に
し
て
も
、売

却
す
る
側
と
し
て
は
、会
社
が
将
来
に

向
か
っ
て
発
展
し
て
い
く
こ
と
を
望
む

で
し
ょ
う
か
ら
、買
い
手
候
補
先
の
将

来
の
ビ
ジ
ョ
ン
や
当
該
M
&
A
の
目
的

に
つ
い
て
、き
ち
ん
と
説
明
を
受
け
た
上

で
、売
却
す
る
相
手
先
を
決
め
る
こ
と

が
必
要
と
な
り
ま
す
。

会
社
を
売
却
す
る
場
合
、株
式
を
売

却
す
れ
ば
、株
式
を
譲
り
受
け
た
人
に

会
社
の
経
営
権
が
移
り
ま
す
の
で
、株

式
を
売
買
す
る
こ
と
が
一
般
的
な
方
法

で
は
あ
り
ま
す
。た
だ
し
、会
社
の
法
人

格
を
そ
の
ま
ま
引
き
継
ぐ
こ
と
で
何
ら

か
の
デ
メ
リ
ッ
ト
や
将
来
の
リ
ス
ク
が

存
在
す
る
よ
う
な
場
合
、買
い
手
側
が

株
式
の
売
買
で
は
な
く
、事
業
譲
渡
を

希
望
す
る
場
合
が
あ
り
ま
す
。

事
業
譲
渡
と
は
、会
社
の
中
の
特
定

の
事
業
で
あ
っ
た
り
資
産
で
あ
っ
た
り

人
で
あ
っ
た
り
を
ピ
ッ
ク
ア
ッ
プ
し
て

売
買
す
る
こ
と
で
す
。M
&
A
の
際
に
、

何
ら
か
の
事
情
が
あ
っ
て
株
式
売
買
が

そ
ぐ
わ
な
い
と
判
断
さ
れ
た
場
合
に
、

事
業
譲
渡
ス
キ
ー
ム
が
と
ら
れ
る
こ
と

が
あ
り
ま
す
。

で
は
、事
業
譲
渡
を
選
択
し
た
場
合

に
ど
う
い
っ
た
メ
リ
ッ
ト
が
あ
る
の
で

し
ょ
う
か
。ま
ず
、買
い
手
か
ら
見
る

と
、会
社
そ
の
も
の
を
取
得
し
て
会
社

を
経
営
し
て
い
く
場
合
に
、も
し
か
す

る
と
隠
れ
た
債
務
や
将
来
の
税
務
等
の

リ
ス
ク
を
も
一
緒
に
承
継
し
て
し
ま
う

可
能
性
が
あ
る
と
判
断
さ
れ
る
場
合

や
、引
継
ぎ
た
く
な
い
事
業
や
資
産
・
負

債
等
が
あ
る
場
合
は
、そ
れ
ら
の
リ
ス

ク
を
遮
断
す
る
た
め
に
法
人
格
そ
の
も

の
は
承
継
せ
ず
に
、必
要
な
事
業
と
そ

れ
に
付
随
す
る
資
産
や
人
の
み
を
譲
り

受
け
る
と
い
う
選
択
を
採
る
こ
と
が
で

き
ま
す
。そ
う
す
る
こ
と
で
、元
々
の
法

人
格
に
リ
ス
ク
や
隠
れ
た
債
務
等
を
残

し
た
ま
ま
、買
収
し
た
い
事
業
の
み
を

承
継
す
る
こ
と
が
で
き
ま
す
。

一
方
、売
り
手
か
ら
見
る
と
、売
り
た

い
事
業
だ
け
を
売
却
で
き
る
方
法
で
も

あ
り
ま
す
。株
式
を
譲
渡
す
る
と
会
社

の
全
て
の
経
営
権
が
移
っ
て
し
ま
い
ま

す
が
、例
え
ば
、い
く
つ
か
の
事
業
を
営

ん
で
い
た
も
の
の
、事
業
の
リ
ス
ト
ラ
を

検
討
し
た
結
果
、あ
る
事
業
を
ど
こ
か

に
承
継
し
て
も
ら
い
た
い
と
い
う
よ
う

な
ケ
ー
ス
に
お
い
て
は
、事
業
譲
渡
が
選

択
さ
れ
る
こ
と
も
あ
り
ま
す
。

し
か
し
、事
業
譲
渡
に
は
デ
メ
リ
ッ
ト

も
あ
り
ま
す
。特
定
の
事
業
や
資
産
や

人
を
承
継
す
る
場
合
に
は
、対
象
と
な

る
資
産
等
を
一
つ
ず
つ
特
定
し
て
承
継

し
な
け
れ
ば
な
り
ま
せ
ん
。取
引
先
と

の
契
約
が
あ
れ
ば
、そ
れ
ら
全
て
の
取

引
先
か
ら
承
諾
を
得
た
上
で
契
約
を
結

び
直
す
、も
し
く
は
契
約
を
移
す
と
い

う
手
続
が
必
要
と
な
り
ま
す
。ま
た
、人

に
つ
い
て
は
、会
社
そ
の
も
の
の
経
営
権

が
移
る
の
で
あ
れ
ば
全
従
業
員
が
会
社

に
そ
の
ま
ま
在
籍
す
る
形
と
な
り
、会

社
と
従
業
員
の
雇
用
関
係
に
は
影
響
は

あ
り
ま
せ
ん
が
、事
業
譲
渡
の
場
合
は
、

譲
渡
さ
れ
る
事
業
に
従
事
す
る
従
業
員

を
個
別
に
説
得
し
て
新
た
な
会
社
に

移
っ
て
も
ら
う
、と
い
う
手
続
が
必
要

と
な
り
ま
す
。そ
の
た
め
、そ
れ
ら
の
手

続
が
簡
略
化
で
き
る
よ
う
、事
業
譲
渡

の
よ
う
な
煩
雑
な
手
続
を
行
わ
ず
に
、

包
括
的
な
手
続
に
よ
る
こ
と
を
可
能
と

す
る
会
社
分
割
と
い
う
手
法
な
ど
も
認

め
ら
れ
て
い
ま
す
。そ
の
他
に
も
、2
つ

の
会
社
の
株
主
を
入
れ
替
え
る
株
式
交

換
と
い
う
手
法
や
、2
つ
以
上
の
会
社

を
統
合
し
て
1
社
に
ま
と
め
る
合
併
と

い
う
手
法
な
ど
も
あ
り
ま
す
。

ど
の
よ
う
な
手
法
を
採
る
に
し
て

も
、M
&
A
の
ス
キ
ー
ム
に
つ
い
て
は
、

売
り
手
と
買
い
手
の
協
議
に
よ
っ
て
決

め
ら
れ
ま
す
か
ら
、メ
リ
ッ
ト
と
デ
メ

リ
ッ
ト
を
慎
重
に
検
討
し
て
双
方
納
得

の
上
で
決
定
す
る
、と
い
う
こ
と
が
肝

要
と
な
り
ま
す
。

そ
れ
で
は
、買
い
手
候
補
先
も
見
つ
か

り
、売
却
に
関
す
る
協
議
交
渉
が
順
調

に
進
ん
だ
場
合
に
お
い
て
、ど
の
よ
う
な

点
に
留
意
し
て
い
く
べ
き
で
し
ょ
う
か
？

一
般
的
な
M
&
A
プ
ロ
セ
ス
に
お
い
て

は
、買
い
手
側
は
買
収
対
象
会
社
を
対

象
に
、デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
と
い
う
調

査
を
実
施
し
ま
す
。こ
れ
は
、会
社
が
法

律
面
か
ら
正
し
く
存
在
し
運
営
さ
れ
、

取
引
先
や
従
業
員
等
と
の
法
的
な
関

係
が
き
ち
ん
と
整
備
さ
れ
て
い
る
か
を

調
査
す
る
法
務
デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス

や
、財
務
的
な
数
値
や
会
計
処
理
の
適

切
性
、会
社
の
税
務
に
関
す
る
リ
ス
ク

等
を
調
査
す
る
財
務
・
税
務
デ
ュ
ー
デ

リ
ジ
ェ
ン
ス
な
ど
が
あ
り
ま
す
。

こ
の
デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
は
、買
い

手
が
対
象
会
社
か
ら
資
料
や
情
報
の
提

供
を
受
け
て
実
施
す
る
も
の
で
、買
い

手
が
雇
っ
た
弁
護
士
や
公
認
会
計
士
や

税
理
士
が
対
象
会
社
に
コ
ン
タ
ク
ト
を

取
っ
て
資
料
を
依
頼
し
た
り
質
問
を

行
っ
た
り
し
ま
す
。そ
の
際
、売
り
手
は

第
二
章
で
述
べ
た
よ
う
に
従
業
員
や
取

引
先
に
極
力
知
ら
れ
な
い
よ
う
に
配
慮

し
つ
つ
、デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
を
受
け

入
れ
な
け
れ
ば
な
り
ま
せ
ん
。こ
の
と

き
に
、売
り
手
側
の
経
営
者
が
一
人
で

デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
対
応
を
す
る
こ

と
は
現
実
的
に
は
難
し
い
た
め
、例
え

ば
、管
理
責
任
者
や
経
営
者
の
右
腕
的

な
人
に
相
談
し
て
、デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン

ス
の
受
け
入
れ
を
サ
ポ
ー
ト
し
て
も
ら

う
こ
と
が
必
要
と
な
り
ま
す
。

デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
を
受
け
る
売

り
手
に
と
っ
て
は
、問
題
点
を
隠
す
こ

と
で
は
な
く
、全
て
を
詳
ら
か
に
し
て
買

い
手
に
問
題
点
や
潜
在
的
な
リ
ス
ク
を

把
握
し
て
も
ら
っ
て
、そ
れ
を
前
提
に
売

買
条
件
等
の
交
渉
を
行
う
、と
い
う
こ

と
が
重
要
で
す
。仮
に
、悪
い
面
を
隠
し

通
し
て
M
&
A
を
実
行
で
き
た
と
し
て

も
、売
り
手
側
で
意
図
的
に
隠
し
て
い

た
こ
と
が
M
&
A
実
行
後
に
発
覚
し
た

り
す
る
と
、場
合
に
よ
っ
て
は
譲
渡
対

価
の
一
部
を
返
却
し
な
け
れ
ば
な
ら
な

か
っ
た
り
、損
害
賠
償
を
求
め
ら
れ
た

り
す
る
こ
と
に
な
り
ま
す
。

M
&
A
の
際
に
は
売
り
手
側
と
買
い

手
側
双
方
に
て
契
約
を
締
結
し
ま
す

が
、一
般
的
に
は
そ
の
契
約
書
の
中
に
、

売
り
手
の
開
示
情
報
が
正
し
く
な
い
こ

と
が
M
&
A
後
に
判
明
し
た
場
合
は
売

り
手
が
賠
償
責
任
を
負
う
、と
い
っ
た

条
件
が
織
り
込
ま
れ
る
か
ら
で
す（
こ

れ
を
表
明
保
証
と
い
い
ま
す
）。

ま
た
、一
般
的
な
プ
ロ
セ
ス
で
は
、

デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
と
並
行
し
て
価
格

交
渉
等
が
行
わ
れ
ま
す
が
、そ
の
交
渉
に

お
い
て
、会
社
の
収
益
性
や
財
務
内
容

等
を
基
に
、株
価
算
定
や
バ
リ
ュ
エ
ー

シ
ョ
ン
と
呼
ば
れ
る
会
社
の
価
値
を
算

定
す
る
プ
ロ
セ
ス
を
買
い
手
が
実
施
す

る
こ
と
が
あ
り
ま
す
。そ
こ
で
算
出
さ
れ

た
会
社
の
価
値
を
参
考
に
、売
り
手
と

買
い
手
双
方
が
各
々
希
望
価
格
を
考
慮

し
な
が
ら
売
買
金
額
の
妥
協
点
を
見
つ

け
て
行
く
こ
と
と
な
り
ま
す
。価
格
交

渉
の
際
に
は
、前
述
し
た
デ
ュ
ー
デ
リ

ジ
ェ
ン
ス
で
の
発
見
事
項
が
考
慮
さ
れ

て
、時
に
は
価
格
を
下
げ
る
要
因
と

な
っ
た
り
、ま
た
は
価
格
を
上
げ
る
材

料
と
な
っ
た
り
し
ま
す
。そ
の
た
め
、

デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
の
プ
ロ
セ
ス
は
、

M
&
A
実
行
前
の
非
常
に
重
要
な
手
続

で
あ
る
こ
と
を
ご
理
解
く
だ
さ
い
。

 

何
の
た
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&
A
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の
目
的
を
考
え
る
―
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近
年
、主
に
国
内
の
オ
ー
ナ
ー
会
社

の
後
継
者
不
足
の
問
題
が
論
じ
ら
れ
て

お
り
、様
々
な
対
策
や
議
論
が
な
さ
れ

て
い
る
こ
と
は
ご
周
知
の
と
お
り
で
す
。

　
そ
の
有
力
な
解
決
策
の
一
つ
と
し
て
、

M
&
A
を
活
用
す
る
こ
と
が
実
務
の
現

場
で
は
大
変
多
く
な
っ
て
い
ま
す
。

そ
れ
で
は
、M
&
A
と
は
何
を
す
る

こ
と
で
し
ょ
う
か
？ 

M
&
A
と
は
、端

的
に
言
う
と
、企
業
を
売
っ
た
り
買
っ

た
り
、統
合
し
た
り
す
る
こ
と
で
す
。

で
は
、M
&
A
は
何
の
た
め
に
さ
れ

る
の
で
し
ょ
う
か
？ 

M
&
A
の
目
的
を

考
え
る
と
き
、企
業
を
売
る
側
の
立
場

（
売
り
手
）に
立
っ
て
考
え
る
の
か
、買

う
側
の
立
場（
買
い
手
）に
な
っ
て
考
え

る
の
か
、に
よ
っ
て
考
え
方
や
見
え
方
が

大
き
く
異
な
り
ま
す
。M
&
A
に
つ
い
て

議
論
や
検
討
を
す
る
場
合
は
、売
り
手

な
の
か
買
い
手
な
の
か
に
つ
い
て
、常
に

意
識
し
て
お
く
必
要
が
あ
り
ま
す
。読

者
の
皆
さ
ん
に
は
、是
非
覚
え
て
お
い
て

頂
け
れ
ば
と
思
い
ま
す
。

M
&
A
を
行
う
目
的
に
つ
い
て
、売
り

手
の
立
場
と
買
い
手
の
立
場
に
分
け
て

考
え
て
み
た
い
と
思
い
ま
す
。会
社
を
売

る
立
場
の
人
は
、ど
う
い
っ
た
人
た
ち
で

し
ょ
う
か
？ 

売
り
手
は
会
社
の
株
主

（
オ
ー
ナ
ー
）で
あ
り
、会
社
の
オ
ー
ナ
ー

兼
経
営
者
や
、会
社
の
経
営
に
は
関
与
し

て
い
な
い
が
株
式
を
持
っ
て
い
る
人
が
主

な
売
り
手
に
な
り
ま
す
。そ
の
人
た
ち
が

会
社
を
売
る
場
合
の
目
的
は
、前
述
し
た

よ
う
に
株
式
や
経
営
を
引
き
継
い
で
く

れ
る
後
継
者
が
見
つ
か
ら
ず
仕
方
な
く
、

と
い
っ
た
ケ
ー
ス
も
多
い
で
す
が
、株
式

を
売
却
し
て
ま
と
ま
っ
た
資
金
を
得
て

（
こ
れ
を
E
x
i
t
と
い
っ
た
り
し
ま
す
）

新
し
い
事
業
を
立
ち
上
げ
た
り
、他
に
や

り
た
い
こ
と
を
や
る
た
め
に
M
&
A
を
す

る
と
い
う
よ
う
な
ケ
ー
ス
も
あ
り
ま
す
。

ど
ち
ら
に
し
て
も
、対
象
と
な
る
会

社
自
体
は
閉
鎖
や
清
算
を
せ
ず
に
事
業

を
継
続
し
て
い
く
こ
と
が
前
提
と
な
り

ま
す
。売
る
側
の
立
場
か
ら
M
&
A
を

選
択
す
る
場
合
は
、究
極
的
に
は
会
社

や
事
業
を
将
来
に
向
け
て
継
続
さ
せ
た

ま
ま
で
、オ
ー
ナ
ー
や
経
営
者
が
交
代

す
る
と
い
う
こ
と
が
目
的
と
な
り
ま
す
。

一
方
で
、買
う
側
の
立
場
で
は
M
&
A

の
目
的
は
ど
う
い
っ
た
も
の
が
あ
る
で

し
ょ
う
か
？ 

買
っ
た
会
社
を
自
分
で
経

営
し
て
利
益
を
上
げ
た
い
、あ
る
い
は
自

社
の
事
業
と
協
業
さ
せ
て
よ
り
大
き
く

成
長
さ
せ
た
い
、と
い
う
と
こ
ろ
が
主
な

目
的
に
な
る
と
思
い
ま
す
。そ
の
場
合

も
、会
社
を
引
き
継
ぎ
、事
業
を
継
続

さ
せ
て
い
く
こ
と
が
前
提
と
な
り
ま
す
。

こ
の
よ
う
に
、M
&
A
の
売
り
手
と

買
い
手
に
共
通
す
る
究
極
の
目
的
は
、

会
社
を
閉
鎖
や
清
算
し
た
り
、倒
産
さ

せ
た
り
せ
ず
に
、従
業
員
や
取
引
先
な

ど
の
利
害
関
係
者
が
存
在
す
る
状
態
を

維
持
し
た
ま
ま
会
社
を
継
続
さ
せ
る
こ

と
な
の
で
す
。そ
の
た
め
に
、色
々
な
選

択
肢
が
あ
る
中
で
、売
り
手
は
M
&
A

を
選
択
し
、買
い
手
は
会
社
を
引
き
継

ぎ
、事
業
を
継
続
し
て
い
く
の
で
す
。

前
述
し
た
後
継
者
不
足
の
問
題
は
、

裏
を
返
す
と
、会
社
を
引
き
継
ぐ
人
が

誰
も
い
な
い
場
合
は
、会
社
を
清
算
し

て
事
業
を
止
め
る
、と
い
う
こ
と
に
な

り
ま
す
。そ
の
場
合
、従
業
員
や
取
引
先

は
も
ち
ろ
ん
、今
ま
で
事
業
を
運
営
し

て
き
た
中
で
培
わ
れ
た
技
術
で
あ
っ
た

り
ノ
ウ
ハ
ウ
で
あ
っ
た
り
色
々
な
価
値

の
あ
る
も
の
が
承
継
さ
れ
ず
に
消
滅
し

て
し
ま
う
こ
と
に
な
り
ま
す
。そ
う
い
っ

た
会
社
に
存
在
す
る
様
々
な
目
に
見
え

な
い
資
産
や
従
業
員
や
取
引
先
を
将
来

に
わ
た
っ
て
活
用
し
て
い
く
た
め
に
、経

営
を
承
継
し
て
事
業
を
運
営
で
き
る
方

に
会
社
を
引
き
継
ぐ
、と
い
う
こ
と
が

M
&
A
の
目
的
と
な
り
ま
す
。

売
り
手
は
、会
社
を
譲
り
渡
す
相
手

先
と
し
て
買
い
手
が
適
切
か
ど
う
か
見

定
め
つ
つ
、よ
り
多
く
の
売
却
代
金
を

受
け
取
り
た
い
と
考
え
ま
す
。

一
方
、買
い
手
は
譲
り
受
け
る
会
社
の

実
態
を
き
ち
ん
と
把
握
し
て
、自
ら
が

期
待
す
る
M
&
A
の
目
的
を
達
成
で
き

る
か
見
極
め
た
い
、そ
し
て
で
き
れ
ば
買

収
対
価
は
安
く
抑
え
た
い
、と
考
え
ま

す
。M
&
A
は
、会
社
を
存
続
さ
せ
た
ま

ま
引
き
継
ぐ
と
い
う
目
的
の
た
め
に
、

こ
の
よ
う
な
売
り
手
と
買
い
手
の
利
害

の
調
整
を
図
り
、相
互
の
合
意
を
模
索

し
な
が
ら
進
め
ら
れ
て
い
き
ま
す
。

そ
れ
で
は
、会
社
を
売
却
し
た
い
と

思
っ
た
場
合
は
、ど
う
す
れ
ば
い
い
で

し
ょ
う
か
？ 

売
却
し
た
い
と
い
う
か
ら

に
は
、こ
の
場
合
は
売
り
手
の
立
場
で

の
お
話
と
な
り
ま
す
。

会
社
を
売
却
し
た
い
と
考
え
る
場
合

は
、前
章
で
も
述
べ
た
通
り
、会
社
を
将

来
に
向
け
て
継
続
さ
せ
る
こ
と
を
前
提

に
、株
式
を
売
却
し
て
経
営
を
他
の
人

に
任
せ
る
、と
い
う
こ
と
を
目
指
し
ま

す
。そ
の
場
合
、ま
ず
は
株
式
を
買
っ
て

く
れ
て
、会
社
を
自
身
に
変
わ
っ
て
経

営
し
て
く
れ
る
人
を
探
す
こ
と
に
な
り

ま
す
。で
は
、そ
の
よ
う
な
人
を
ど
う

や
っ
て
探
せ
ば
よ
い
の
で
し
ょ
う
か
？
　

よ
く
あ
る
ケ
ー
ス
と
し
て
は
、懇
意

に
し
て
い
る
取
引
先
に
相
談
し
て
、そ
の

取
引
先
に
資
金
力
や
経
営
能
力
等
が

あ
れ
ば
、そ
の
取
引
先
に
買
っ
て
も
ら

う
、と
い
う
こ
と
が
考
え
ら
れ
ま
す
。ま

た
、日
頃
か
ら
経
営
相
談
を
し
て
い
る

税
理
士
の
先
生
や
取
引
銀
行
に
相
談

し
て
、買
い
手
候
補
を
探
し
て
も
ら
う
、

と
い
う
こ
と
も
よ
く
あ
る
ケ
ー
ス
で
す
。

最
近
で
は
、M
&
A
専
門
の
仲
介
会

社
が
た
く
さ
ん
出
て
き
て
い
ま
す
の
で
、

イ
ン
タ
ー
ネ
ッ
ト
な
ど
で
そ
う
い
っ
た
仲

介
会
社
を
探
し
て
、そ
こ
に
相
談
し
て

買
い
手
候
補
を
探
し
て
も
ら
う
、と
い

う
こ
と
も
多
く
な
っ
て
い
ま
す
。

こ
の
よ
う
に
、買
い
手
候
補
を
探
す

場
合
は
、自
身
で
探
す
に
は
限
界
が
あ

る
こ
と
か
ら
、誰
か
し
ら
に
相
談
し
て

買
い
手
候
補
を
探
し
て
い
く
、と
い
う
こ

と
が
現
実
的
な
方
法
に
な
っ
て
い
ま
す
。

そ
の
場
合
に
、留
意
す
べ
き
点
は
、会

社
を
売
却
し
た
い
と
思
っ
て
買
い
手
候

補
先
を
探
し
て
い
る
と
い
う
こ
と
を
、可

能
な
限
り
秘
密
に
し
て
動
く
と
い
う
こ

と
で
す
。会
社
を
売
却
し
よ
う
と
し
て
い

る
こ
と
が
、例
え
ば
従
業
員
や
取
引
先

の
耳
に
入
っ
て
し
ま
う
と
、従
業
員
が
不
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安
に
な
っ
て
会
社
を
辞

め
た
り
、ま
た
、取
引

先
が
い
ら
ぬ
勘
繰
り
を

し
て
取
引
を
絞
り
込

ん
だ
り
す
る
可
能
性

が
な
い
と
は
言
え
ま
せ

ん
。そ
う
い
う
事
態
を

招
か
な
い
た
め
に
も
、

買
い
手
候
補
を
探
す

段
階
に
お
い
て
は
、社

内
の
信
頼
で
き
る
ご
く

一
部
の
人
間
に
だ
け
相

談
し
て
秘
密
裏
に
進
め

る
慎
重
さ
が
必
要
と

な
り
ま
す
。

会
社
を
売
却
す
る

と
決
め
た
ら
、ま
ず
は

信
頼
で
き
る
人
に
相

談
し
て
、買
い
手
候
補

を
探
し
ま
し
ょ
う
。そ

の
た
め
に
も
、普
段
か

ら
M
&
A
に
関
す
る
情

報
収
集
や
、信
頼
で
き

る
・
相
談
で
き
る
相
手

を
作
っ
て
お
く
、と
い

う
準
備
は
行
っ
て
お
く

べ
き
だ
と
思
い
ま
す
。

ま
た
、会
社
の
経
営
管

理
体
制
を
し
っ
か
り
と

整
備
し
て
お
く
こ
と
も
、会
社
を
売
却

す
る
際
の
買
い
手
か
ら
の
評
価
に
は
プ

ラ
ス
と
な
り
、よ
り
売
り
易
く
な
る
こ

と
か
ら
、日
頃
か
ら
意
識
し
て
お
く
べ
き

と
考
え
ま
す
。特
に
、会
計
処
理
の
適
正

化
や
、契
約
書
等
の
法
的
書
類
の
整
備
、

労
務
管
理
の
あ
た
り
は
、い
ざ
M
&
A

を
実
行
す
る
際
に
こ
こ
が
で
き
て
い
な

い
と
、後
々
追
加
的
な
負
担
が
生
じ
る

た
め
買
い
手
か
ら
の
評
価
を
下
げ
る
こ

と
に
な
り
、M
&
A
を
進
め
る
上
で
大

き
な
ボ
ト
ル
ネ
ッ
ク
と
な
っ
た
り
し
ま

す
の
で
、日
頃
か
ら
意
識
し
て
整
備
し
て

お
く
こ
と
を
お
薦
め
し
ま
す
。

会
社
を
売
却
す
る
こ
と
を
決
め
て
、

買
い
手
候
補
先
を
探
す
場
合
に
、ど
う

い
っ
た
先
が
よ
い
で
し
ょ
う
か
？ 

前
章
に

あ
っ
た
よ
う
に
、懇
意
に
し
て
い
る
取
引

先
が
い
て
、そ
こ
が
買
い
手
候
補
先
と

な
っ
て
く
れ
る
と
い
う
よ
う
な
ケ
ー
ス

は
、事
業
の
内
容
も
よ
く
わ
か
っ
て
い
る

で
し
ょ
う
し
、従
業
員
も
あ
の
取
引
先

で
あ
れ
ば
と
安
心
す
る
で
し
ょ
う
。し
か

し
、そ
の
よ
う
な
身
近
な
と
こ
ろ
に
買

い
手
候
補
先
が
あ
る
ケ
ー
ス
は
稀
で
す
。

そ
う
な
る
と
、顧
問
税
理
士
や
取
引

銀
行
、ま
た
は
M
&
A
仲
介
会
社
等
に

あ
る
程
度
幅
広
く
買
い
手
候
補
を
探
し

て
も
ら
う
こ
と
に
な
り
ま
す
。そ
の
場

合
に
ま
ず
聞
か
れ
る
の
が
、ど
う
い
っ
た

先
に
売
却
す
る
こ
と
が
、会
社
と
し
て
、

ま
た
は
、会
社
オ
ー
ナ
ー
と
し
て
望
ま

し
い
と
考
え
る
か
、と
い
う
こ
と
で
す
。

会
社
の
事
業
を
継
続
し
て
従
業
員
や

取
引
先
も
今
ま
で
通
り
の
関
係
を
継

続
し
て
、と
い
う
こ
と
に
な
る
と
、同
業

者
や
近
い
事
業
を
し
て
い
る
事
業
会
社

が
望
ま
し
い
、と
い
う
こ
と
に
な
り
ま

す
。そ
の
場
合
に
、買
い
手
候
補
先
の
規

模
が
小
さ
過
ぎ
た
り
、資
金
力
が
な

か
っ
た
り
等
、何
ら
か
の
不
安
が
あ
る

よ
う
な
会
社
で
あ
れ
ば
買
い
手
候
補
先

と
し
て
は
不
十
分
と
な
っ
て
し
ま
う
で

し
ょ
う
。最
近
の
傾
向
と
し
て
は
、資
金

力
も
あ
っ
て
事
業
運
営
も
し
っ
か
り
し

て
い
て
、人
材
も
経
営
資
源
も
豊
富
な

上
場
会
社
が
、自
社
の
事
業
と
近
い
事

業
を
営
む
会
社
を
買
収
す
る
と
い
う
こ

と
が
多
く
な
っ
て
い
ま
す
。で
す
の
で
、

ま
ず
は
自
社
と
近
い
事
業
を
営
ん
で
い

る
上
場
会
社（
ま
た
は
そ
れ
に
準
ず
る

企
業
）か
ら
探
し
て
み
る
、と
い
う
こ
と

が
最
初
に
考
え
ら
れ
る
ス
テ
ッ
プ
で
す
。

ま
た
、事
業
会
社
で
は
な
い
も
の
の
、

近
年
は
様
々
な
企
業
を
買
収
し
て
、種
々

の
施
策
を
打
っ
て
よ
り
良
い
会
社
に
し

て
い
く
こ
と
を
目
的
と
す
る
フ
ァ
ン
ド
に

売
却
す
る
ケ
ー
ス
も
増
え
て
い
ま
す
。

事
業
会
社
で
は
事
業
面
や
資
金
面
で

の
様
々
な
制
約
が
あ
っ
て
売
買
条
件
が

納
得
い
く
も
の
と
は
な
ら
な
い
よ
う
な

ケ
ー
ス
で
あ
っ
て
も
、フ
ァ
ン
ド
で
あ
れ

ば
そ
の
よ
う
な
制
約
を
乗
り
越
え
て
納

得
の
い
く
条
件
を
提
示
し
て
く
れ
る
、と

い
う
ケ
ー
ス
も
あ
り
ま
す
。ま
た
、一
昔
前

ま
で
は
、フ
ァ
ン
ド
と
い
う
響
き
に
対
し

て
ネ
ガ
テ
ィ
ブ
な
イ
メ
ー
ジ
も
あ
り
ま
し

た
が
、最
近
は
フ
ァ
ン
ド
も
M
&
A
の
有

力
な
受
け
皿
で
あ
る
と
い
う
こ
と
が
一
般

的
に
認
知
さ
れ
て
き
て
お
り
ま
す
し
、

フ
ァ
ン
ド
自
体
も
そ
う
い
っ
た
イ
メ
ー
ジ

を
払
拭
し
よ
う
と
し
て
い
ま
す
の
で
、以

前
ほ
ど
フ
ァ
ン
ド
に
売
却
す
る
こ
と
を

躊
躇
う
ケ
ー
ス
は
減
っ
て
い
る
の
で
は
な

い
か
と
思
わ
れ
ま
す
。そ
の
た
め
、ま
ず
は

同
業
や
近
い
業
種
の
比
較
的
規
模
の
大

き
な
事
業
会
社
を
買
い
手
候
補
先
と
し

て
探
し
な
が
ら
、条
件
次
第
で
は
フ
ァ
ン

ド
に
も
接
触
す
る
、と
い
う
よ
う
な
ケ
ー

ス
が
多
く
見
受
け
ら
れ
る
よ
う
に
な
っ

て
き
て
い
ま
す
。

ど
ち
ら
に
売
却
す
る
に
し
て
も
、売

却
す
る
側
と
し
て
は
、会
社
が
将
来
に

向
か
っ
て
発
展
し
て
い
く
こ
と
を
望
む

で
し
ょ
う
か
ら
、買
い
手
候
補
先
の
将

来
の
ビ
ジ
ョ
ン
や
当
該
M
&
A
の
目
的

に
つ
い
て
、き
ち
ん
と
説
明
を
受
け
た
上

で
、売
却
す
る
相
手
先
を
決
め
る
こ
と

が
必
要
と
な
り
ま
す
。

会
社
を
売
却
す
る
場
合
、株
式
を
売

却
す
れ
ば
、株
式
を
譲
り
受
け
た
人
に

会
社
の
経
営
権
が
移
り
ま
す
の
で
、株

式
を
売
買
す
る
こ
と
が
一
般
的
な
方
法

で
は
あ
り
ま
す
。た
だ
し
、会
社
の
法
人

格
を
そ
の
ま
ま
引
き
継
ぐ
こ
と
で
何
ら

か
の
デ
メ
リ
ッ
ト
や
将
来
の
リ
ス
ク
が

存
在
す
る
よ
う
な
場
合
、買
い
手
側
が

株
式
の
売
買
で
は
な
く
、事
業
譲
渡
を

希
望
す
る
場
合
が
あ
り
ま
す
。

事
業
譲
渡
と
は
、会
社
の
中
の
特
定

の
事
業
で
あ
っ
た
り
資
産
で
あ
っ
た
り

人
で
あ
っ
た
り
を
ピ
ッ
ク
ア
ッ
プ
し
て

売
買
す
る
こ
と
で
す
。M
&
A
の
際
に
、

何
ら
か
の
事
情
が
あ
っ
て
株
式
売
買
が

そ
ぐ
わ
な
い
と
判
断
さ
れ
た
場
合
に
、

事
業
譲
渡
ス
キ
ー
ム
が
と
ら
れ
る
こ
と

が
あ
り
ま
す
。

で
は
、事
業
譲
渡
を
選
択
し
た
場
合

に
ど
う
い
っ
た
メ
リ
ッ
ト
が
あ
る
の
で

し
ょ
う
か
。ま
ず
、買
い
手
か
ら
見
る

と
、会
社
そ
の
も
の
を
取
得
し
て
会
社

を
経
営
し
て
い
く
場
合
に
、も
し
か
す

る
と
隠
れ
た
債
務
や
将
来
の
税
務
等
の

リ
ス
ク
を
も
一
緒
に
承
継
し
て
し
ま
う

可
能
性
が
あ
る
と
判
断
さ
れ
る
場
合

や
、引
継
ぎ
た
く
な
い
事
業
や
資
産
・
負

債
等
が
あ
る
場
合
は
、そ
れ
ら
の
リ
ス

ク
を
遮
断
す
る
た
め
に
法
人
格
そ
の
も

の
は
承
継
せ
ず
に
、必
要
な
事
業
と
そ

れ
に
付
随
す
る
資
産
や
人
の
み
を
譲
り

受
け
る
と
い
う
選
択
を
採
る
こ
と
が
で

き
ま
す
。そ
う
す
る
こ
と
で
、元
々
の
法

人
格
に
リ
ス
ク
や
隠
れ
た
債
務
等
を
残

し
た
ま
ま
、買
収
し
た
い
事
業
の
み
を

承
継
す
る
こ
と
が
で
き
ま
す
。

一
方
、売
り
手
か
ら
見
る
と
、売
り
た

い
事
業
だ
け
を
売
却
で
き
る
方
法
で
も

あ
り
ま
す
。株
式
を
譲
渡
す
る
と
会
社

の
全
て
の
経
営
権
が
移
っ
て
し
ま
い
ま

す
が
、例
え
ば
、い
く
つ
か
の
事
業
を
営

ん
で
い
た
も
の
の
、事
業
の
リ
ス
ト
ラ
を

検
討
し
た
結
果
、あ
る
事
業
を
ど
こ
か

に
承
継
し
て
も
ら
い
た
い
と
い
う
よ
う

な
ケ
ー
ス
に
お
い
て
は
、事
業
譲
渡
が
選

択
さ
れ
る
こ
と
も
あ
り
ま
す
。

し
か
し
、事
業
譲
渡
に
は
デ
メ
リ
ッ
ト

も
あ
り
ま
す
。特
定
の
事
業
や
資
産
や

人
を
承
継
す
る
場
合
に
は
、対
象
と
な

る
資
産
等
を
一
つ
ず
つ
特
定
し
て
承
継

し
な
け
れ
ば
な
り
ま
せ
ん
。取
引
先
と

の
契
約
が
あ
れ
ば
、そ
れ
ら
全
て
の
取

引
先
か
ら
承
諾
を
得
た
上
で
契
約
を
結

び
直
す
、も
し
く
は
契
約
を
移
す
と
い

う
手
続
が
必
要
と
な
り
ま
す
。ま
た
、人

に
つ
い
て
は
、会
社
そ
の
も
の
の
経
営
権

が
移
る
の
で
あ
れ
ば
全
従
業
員
が
会
社

に
そ
の
ま
ま
在
籍
す
る
形
と
な
り
、会

社
と
従
業
員
の
雇
用
関
係
に
は
影
響
は

あ
り
ま
せ
ん
が
、事
業
譲
渡
の
場
合
は
、

譲
渡
さ
れ
る
事
業
に
従
事
す
る
従
業
員

を
個
別
に
説
得
し
て
新
た
な
会
社
に

移
っ
て
も
ら
う
、と
い
う
手
続
が
必
要

と
な
り
ま
す
。そ
の
た
め
、そ
れ
ら
の
手

続
が
簡
略
化
で
き
る
よ
う
、事
業
譲
渡

の
よ
う
な
煩
雑
な
手
続
を
行
わ
ず
に
、

包
括
的
な
手
続
に
よ
る
こ
と
を
可
能
と

す
る
会
社
分
割
と
い
う
手
法
な
ど
も
認

め
ら
れ
て
い
ま
す
。そ
の
他
に
も
、2
つ

の
会
社
の
株
主
を
入
れ
替
え
る
株
式
交

換
と
い
う
手
法
や
、2
つ
以
上
の
会
社

を
統
合
し
て
1
社
に
ま
と
め
る
合
併
と

い
う
手
法
な
ど
も
あ
り
ま
す
。

ど
の
よ
う
な
手
法
を
採
る
に
し
て

も
、M
&
A
の
ス
キ
ー
ム
に
つ
い
て
は
、

売
り
手
と
買
い
手
の
協
議
に
よ
っ
て
決

め
ら
れ
ま
す
か
ら
、メ
リ
ッ
ト
と
デ
メ

リ
ッ
ト
を
慎
重
に
検
討
し
て
双
方
納
得

の
上
で
決
定
す
る
、と
い
う
こ
と
が
肝

要
と
な
り
ま
す
。

そ
れ
で
は
、買
い
手
候
補
先
も
見
つ
か

り
、売
却
に
関
す
る
協
議
交
渉
が
順
調

に
進
ん
だ
場
合
に
お
い
て
、ど
の
よ
う
な

点
に
留
意
し
て
い
く
べ
き
で
し
ょ
う
か
？

一
般
的
な
M
&
A
プ
ロ
セ
ス
に
お
い
て

は
、買
い
手
側
は
買
収
対
象
会
社
を
対

象
に
、デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
と
い
う
調

査
を
実
施
し
ま
す
。こ
れ
は
、会
社
が
法

律
面
か
ら
正
し
く
存
在
し
運
営
さ
れ
、

取
引
先
や
従
業
員
等
と
の
法
的
な
関

係
が
き
ち
ん
と
整
備
さ
れ
て
い
る
か
を

調
査
す
る
法
務
デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス

や
、財
務
的
な
数
値
や
会
計
処
理
の
適

切
性
、会
社
の
税
務
に
関
す
る
リ
ス
ク

等
を
調
査
す
る
財
務
・
税
務
デ
ュ
ー
デ

リ
ジ
ェ
ン
ス
な
ど
が
あ
り
ま
す
。

こ
の
デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
は
、買
い

手
が
対
象
会
社
か
ら
資
料
や
情
報
の
提

供
を
受
け
て
実
施
す
る
も
の
で
、買
い

手
が
雇
っ
た
弁
護
士
や
公
認
会
計
士
や

税
理
士
が
対
象
会
社
に
コ
ン
タ
ク
ト
を

取
っ
て
資
料
を
依
頼
し
た
り
質
問
を

行
っ
た
り
し
ま
す
。そ
の
際
、売
り
手
は

第
二
章
で
述
べ
た
よ
う
に
従
業
員
や
取

引
先
に
極
力
知
ら
れ
な
い
よ
う
に
配
慮

し
つ
つ
、デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
を
受
け

入
れ
な
け
れ
ば
な
り
ま
せ
ん
。こ
の
と

き
に
、売
り
手
側
の
経
営
者
が
一
人
で

デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
対
応
を
す
る
こ

と
は
現
実
的
に
は
難
し
い
た
め
、例
え

ば
、管
理
責
任
者
や
経
営
者
の
右
腕
的

な
人
に
相
談
し
て
、デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン

ス
の
受
け
入
れ
を
サ
ポ
ー
ト
し
て
も
ら

う
こ
と
が
必
要
と
な
り
ま
す
。

デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
を
受
け
る
売

り
手
に
と
っ
て
は
、問
題
点
を
隠
す
こ

と
で
は
な
く
、全
て
を
詳
ら
か
に
し
て
買

い
手
に
問
題
点
や
潜
在
的
な
リ
ス
ク
を

把
握
し
て
も
ら
っ
て
、そ
れ
を
前
提
に
売

買
条
件
等
の
交
渉
を
行
う
、と
い
う
こ

と
が
重
要
で
す
。仮
に
、悪
い
面
を
隠
し

通
し
て
M
&
A
を
実
行
で
き
た
と
し
て

も
、売
り
手
側
で
意
図
的
に
隠
し
て
い

た
こ
と
が
M
&
A
実
行
後
に
発
覚
し
た

り
す
る
と
、場
合
に
よ
っ
て
は
譲
渡
対

価
の
一
部
を
返
却
し
な
け
れ
ば
な
ら
な

か
っ
た
り
、損
害
賠
償
を
求
め
ら
れ
た

り
す
る
こ
と
に
な
り
ま
す
。

M
&
A
の
際
に
は
売
り
手
側
と
買
い

手
側
双
方
に
て
契
約
を
締
結
し
ま
す

が
、一
般
的
に
は
そ
の
契
約
書
の
中
に
、

売
り
手
の
開
示
情
報
が
正
し
く
な
い
こ

と
が
M
&
A
後
に
判
明
し
た
場
合
は
売

り
手
が
賠
償
責
任
を
負
う
、と
い
っ
た

条
件
が
織
り
込
ま
れ
る
か
ら
で
す（
こ

れ
を
表
明
保
証
と
い
い
ま
す
）。

ま
た
、一
般
的
な
プ
ロ
セ
ス
で
は
、

デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
と
並
行
し
て
価
格

交
渉
等
が
行
わ
れ
ま
す
が
、そ
の
交
渉
に

お
い
て
、会
社
の
収
益
性
や
財
務
内
容

等
を
基
に
、株
価
算
定
や
バ
リ
ュ
エ
ー

シ
ョ
ン
と
呼
ば
れ
る
会
社
の
価
値
を
算

定
す
る
プ
ロ
セ
ス
を
買
い
手
が
実
施
す

る
こ
と
が
あ
り
ま
す
。そ
こ
で
算
出
さ
れ

た
会
社
の
価
値
を
参
考
に
、売
り
手
と

買
い
手
双
方
が
各
々
希
望
価
格
を
考
慮

し
な
が
ら
売
買
金
額
の
妥
協
点
を
見
つ

け
て
行
く
こ
と
と
な
り
ま
す
。価
格
交

渉
の
際
に
は
、前
述
し
た
デ
ュ
ー
デ
リ

ジ
ェ
ン
ス
で
の
発
見
事
項
が
考
慮
さ
れ

て
、時
に
は
価
格
を
下
げ
る
要
因
と

な
っ
た
り
、ま
た
は
価
格
を
上
げ
る
材

料
と
な
っ
た
り
し
ま
す
。そ
の
た
め
、

デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
の
プ
ロ
セ
ス
は
、

M
&
A
実
行
前
の
非
常
に
重
要
な
手
続

で
あ
る
こ
と
を
ご
理
解
く
だ
さ
い
。

 

売
却
し
た
い
け
れ
ど

ど
う
し
た
ら
い
い
？ 

―
会
社
を
売
却
す
る
と
決
め
た
ら
―

2
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 事業の取得
・新規事業への参入
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 相乗効果を求めて

M&Aの目的



近
年
、主
に
国
内
の
オ
ー
ナ
ー
会
社

の
後
継
者
不
足
の
問
題
が
論
じ
ら
れ
て

お
り
、様
々
な
対
策
や
議
論
が
な
さ
れ

て
い
る
こ
と
は
ご
周
知
の
と
お
り
で
す
。

　
そ
の
有
力
な
解
決
策
の
一
つ
と
し
て
、

M
&
A
を
活
用
す
る
こ
と
が
実
務
の
現

場
で
は
大
変
多
く
な
っ
て
い
ま
す
。

そ
れ
で
は
、M
&
A
と
は
何
を
す
る

こ
と
で
し
ょ
う
か
？ 

M
&
A
と
は
、端

的
に
言
う
と
、企
業
を
売
っ
た
り
買
っ

た
り
、統
合
し
た
り
す
る
こ
と
で
す
。

で
は
、M
&
A
は
何
の
た
め
に
さ
れ

る
の
で
し
ょ
う
か
？ 

M
&
A
の
目
的
を

考
え
る
と
き
、企
業
を
売
る
側
の
立
場

（
売
り
手
）に
立
っ
て
考
え
る
の
か
、買

う
側
の
立
場（
買
い
手
）に
な
っ
て
考
え

る
の
か
、に
よ
っ
て
考
え
方
や
見
え
方
が

大
き
く
異
な
り
ま
す
。M
&
A
に
つ
い
て

議
論
や
検
討
を
す
る
場
合
は
、売
り
手

な
の
か
買
い
手
な
の
か
に
つ
い
て
、常
に

意
識
し
て
お
く
必
要
が
あ
り
ま
す
。読

者
の
皆
さ
ん
に
は
、是
非
覚
え
て
お
い
て

頂
け
れ
ば
と
思
い
ま
す
。

M
&
A
を
行
う
目
的
に
つ
い
て
、売
り

手
の
立
場
と
買
い
手
の
立
場
に
分
け
て

考
え
て
み
た
い
と
思
い
ま
す
。会
社
を
売

る
立
場
の
人
は
、ど
う
い
っ
た
人
た
ち
で

し
ょ
う
か
？ 

売
り
手
は
会
社
の
株
主

（
オ
ー
ナ
ー
）で
あ
り
、会
社
の
オ
ー
ナ
ー

兼
経
営
者
や
、会
社
の
経
営
に
は
関
与
し

て
い
な
い
が
株
式
を
持
っ
て
い
る
人
が
主

な
売
り
手
に
な
り
ま
す
。そ
の
人
た
ち
が

会
社
を
売
る
場
合
の
目
的
は
、前
述
し
た

よ
う
に
株
式
や
経
営
を
引
き
継
い
で
く

れ
る
後
継
者
が
見
つ
か
ら
ず
仕
方
な
く
、

と
い
っ
た
ケ
ー
ス
も
多
い
で
す
が
、株
式

を
売
却
し
て
ま
と
ま
っ
た
資
金
を
得
て

（
こ
れ
を
E
x
i
t
と
い
っ
た
り
し
ま
す
）

新
し
い
事
業
を
立
ち
上
げ
た
り
、他
に
や

り
た
い
こ
と
を
や
る
た
め
に
M
&
A
を
す

る
と
い
う
よ
う
な
ケ
ー
ス
も
あ
り
ま
す
。

ど
ち
ら
に
し
て
も
、対
象
と
な
る
会

社
自
体
は
閉
鎖
や
清
算
を
せ
ず
に
事
業

を
継
続
し
て
い
く
こ
と
が
前
提
と
な
り

ま
す
。売
る
側
の
立
場
か
ら
M
&
A
を

選
択
す
る
場
合
は
、究
極
的
に
は
会
社

や
事
業
を
将
来
に
向
け
て
継
続
さ
せ
た

ま
ま
で
、オ
ー
ナ
ー
や
経
営
者
が
交
代

す
る
と
い
う
こ
と
が
目
的
と
な
り
ま
す
。

一
方
で
、買
う
側
の
立
場
で
は
M
&
A

の
目
的
は
ど
う
い
っ
た
も
の
が
あ
る
で

し
ょ
う
か
？ 

買
っ
た
会
社
を
自
分
で
経

営
し
て
利
益
を
上
げ
た
い
、あ
る
い
は
自

社
の
事
業
と
協
業
さ
せ
て
よ
り
大
き
く

成
長
さ
せ
た
い
、と
い
う
と
こ
ろ
が
主
な

目
的
に
な
る
と
思
い
ま
す
。そ
の
場
合

も
、会
社
を
引
き
継
ぎ
、事
業
を
継
続

さ
せ
て
い
く
こ
と
が
前
提
と
な
り
ま
す
。

こ
の
よ
う
に
、M
&
A
の
売
り
手
と

買
い
手
に
共
通
す
る
究
極
の
目
的
は
、

会
社
を
閉
鎖
や
清
算
し
た
り
、倒
産
さ

せ
た
り
せ
ず
に
、従
業
員
や
取
引
先
な

ど
の
利
害
関
係
者
が
存
在
す
る
状
態
を

維
持
し
た
ま
ま
会
社
を
継
続
さ
せ
る
こ

と
な
の
で
す
。そ
の
た
め
に
、色
々
な
選

択
肢
が
あ
る
中
で
、売
り
手
は
M
&
A

を
選
択
し
、買
い
手
は
会
社
を
引
き
継

ぎ
、事
業
を
継
続
し
て
い
く
の
で
す
。

前
述
し
た
後
継
者
不
足
の
問
題
は
、

裏
を
返
す
と
、会
社
を
引
き
継
ぐ
人
が

誰
も
い
な
い
場
合
は
、会
社
を
清
算
し

て
事
業
を
止
め
る
、と
い
う
こ
と
に
な

り
ま
す
。そ
の
場
合
、従
業
員
や
取
引
先

は
も
ち
ろ
ん
、今
ま
で
事
業
を
運
営
し

て
き
た
中
で
培
わ
れ
た
技
術
で
あ
っ
た

り
ノ
ウ
ハ
ウ
で
あ
っ
た
り
色
々
な
価
値

の
あ
る
も
の
が
承
継
さ
れ
ず
に
消
滅
し

て
し
ま
う
こ
と
に
な
り
ま
す
。そ
う
い
っ

た
会
社
に
存
在
す
る
様
々
な
目
に
見
え

な
い
資
産
や
従
業
員
や
取
引
先
を
将
来

に
わ
た
っ
て
活
用
し
て
い
く
た
め
に
、経

営
を
承
継
し
て
事
業
を
運
営
で
き
る
方

に
会
社
を
引
き
継
ぐ
、と
い
う
こ
と
が

M
&
A
の
目
的
と
な
り
ま
す
。

売
り
手
は
、会
社
を
譲
り
渡
す
相
手

先
と
し
て
買
い
手
が
適
切
か
ど
う
か
見

定
め
つ
つ
、よ
り
多
く
の
売
却
代
金
を

受
け
取
り
た
い
と
考
え
ま
す
。

一
方
、買
い
手
は
譲
り
受
け
る
会
社
の

実
態
を
き
ち
ん
と
把
握
し
て
、自
ら
が

期
待
す
る
M
&
A
の
目
的
を
達
成
で
き

る
か
見
極
め
た
い
、そ
し
て
で
き
れ
ば
買

収
対
価
は
安
く
抑
え
た
い
、と
考
え
ま

す
。M
&
A
は
、会
社
を
存
続
さ
せ
た
ま

ま
引
き
継
ぐ
と
い
う
目
的
の
た
め
に
、

こ
の
よ
う
な
売
り
手
と
買
い
手
の
利
害

の
調
整
を
図
り
、相
互
の
合
意
を
模
索

し
な
が
ら
進
め
ら
れ
て
い
き
ま
す
。

そ
れ
で
は
、会
社
を
売
却
し
た
い
と

思
っ
た
場
合
は
、ど
う
す
れ
ば
い
い
で

し
ょ
う
か
？ 

売
却
し
た
い
と
い
う
か
ら

に
は
、こ
の
場
合
は
売
り
手
の
立
場
で

の
お
話
と
な
り
ま
す
。

会
社
を
売
却
し
た
い
と
考
え
る
場
合

は
、前
章
で
も
述
べ
た
通
り
、会
社
を
将

来
に
向
け
て
継
続
さ
せ
る
こ
と
を
前
提

に
、株
式
を
売
却
し
て
経
営
を
他
の
人

に
任
せ
る
、と
い
う
こ
と
を
目
指
し
ま

す
。そ
の
場
合
、ま
ず
は
株
式
を
買
っ
て

く
れ
て
、会
社
を
自
身
に
変
わ
っ
て
経

営
し
て
く
れ
る
人
を
探
す
こ
と
に
な
り

ま
す
。で
は
、そ
の
よ
う
な
人
を
ど
う

や
っ
て
探
せ
ば
よ
い
の
で
し
ょ
う
か
？
　

よ
く
あ
る
ケ
ー
ス
と
し
て
は
、懇
意

に
し
て
い
る
取
引
先
に
相
談
し
て
、そ
の

取
引
先
に
資
金
力
や
経
営
能
力
等
が

あ
れ
ば
、そ
の
取
引
先
に
買
っ
て
も
ら

う
、と
い
う
こ
と
が
考
え
ら
れ
ま
す
。ま

た
、日
頃
か
ら
経
営
相
談
を
し
て
い
る

税
理
士
の
先
生
や
取
引
銀
行
に
相
談

し
て
、買
い
手
候
補
を
探
し
て
も
ら
う
、

と
い
う
こ
と
も
よ
く
あ
る
ケ
ー
ス
で
す
。

最
近
で
は
、M
&
A
専
門
の
仲
介
会

社
が
た
く
さ
ん
出
て
き
て
い
ま
す
の
で
、

イ
ン
タ
ー
ネ
ッ
ト
な
ど
で
そ
う
い
っ
た
仲

介
会
社
を
探
し
て
、そ
こ
に
相
談
し
て

買
い
手
候
補
を
探
し
て
も
ら
う
、と
い

う
こ
と
も
多
く
な
っ
て
い
ま
す
。

こ
の
よ
う
に
、買
い
手
候
補
を
探
す

場
合
は
、自
身
で
探
す
に
は
限
界
が
あ

る
こ
と
か
ら
、誰
か
し
ら
に
相
談
し
て

買
い
手
候
補
を
探
し
て
い
く
、と
い
う
こ

と
が
現
実
的
な
方
法
に
な
っ
て
い
ま
す
。

そ
の
場
合
に
、留
意
す
べ
き
点
は
、会

社
を
売
却
し
た
い
と
思
っ
て
買
い
手
候

補
先
を
探
し
て
い
る
と
い
う
こ
と
を
、可

能
な
限
り
秘
密
に
し
て
動
く
と
い
う
こ

と
で
す
。会
社
を
売
却
し
よ
う
と
し
て
い

る
こ
と
が
、例
え
ば
従
業
員
や
取
引
先

の
耳
に
入
っ
て
し
ま
う
と
、従
業
員
が
不

安
に
な
っ
て
会
社
を
辞

め
た
り
、ま
た
、取
引

先
が
い
ら
ぬ
勘
繰
り
を

し
て
取
引
を
絞
り
込

ん
だ
り
す
る
可
能
性

が
な
い
と
は
言
え
ま
せ

ん
。そ
う
い
う
事
態
を

招
か
な
い
た
め
に
も
、

買
い
手
候
補
を
探
す

段
階
に
お
い
て
は
、社

内
の
信
頼
で
き
る
ご
く

一
部
の
人
間
に
だ
け
相

談
し
て
秘
密
裏
に
進
め

る
慎
重
さ
が
必
要
と

な
り
ま
す
。

会
社
を
売
却
す
る

と
決
め
た
ら
、ま
ず
は

信
頼
で
き
る
人
に
相

談
し
て
、買
い
手
候
補

を
探
し
ま
し
ょ
う
。そ

の
た
め
に
も
、普
段
か

ら
M
&
A
に
関
す
る
情

報
収
集
や
、信
頼
で
き

る
・
相
談
で
き
る
相
手

を
作
っ
て
お
く
、と
い

う
準
備
は
行
っ
て
お
く

べ
き
だ
と
思
い
ま
す
。

ま
た
、会
社
の
経
営
管

理
体
制
を
し
っ
か
り
と

整
備
し
て
お
く
こ
と
も
、会
社
を
売
却

す
る
際
の
買
い
手
か
ら
の
評
価
に
は
プ

ラ
ス
と
な
り
、よ
り
売
り
易
く
な
る
こ

と
か
ら
、日
頃
か
ら
意
識
し
て
お
く
べ
き

と
考
え
ま
す
。特
に
、会
計
処
理
の
適
正

化
や
、契
約
書
等
の
法
的
書
類
の
整
備
、

労
務
管
理
の
あ
た
り
は
、い
ざ
M
&
A

を
実
行
す
る
際
に
こ
こ
が
で
き
て
い
な

い
と
、後
々
追
加
的
な
負
担
が
生
じ
る

た
め
買
い
手
か
ら
の
評
価
を
下
げ
る
こ

と
に
な
り
、M
&
A
を
進
め
る
上
で
大

き
な
ボ
ト
ル
ネ
ッ
ク
と
な
っ
た
り
し
ま

す
の
で
、日
頃
か
ら
意
識
し
て
整
備
し
て

お
く
こ
と
を
お
薦
め
し
ま
す
。

会
社
を
売
却
す
る
こ
と
を
決
め
て
、

買
い
手
候
補
先
を
探
す
場
合
に
、ど
う

い
っ
た
先
が
よ
い
で
し
ょ
う
か
？ 

前
章
に

あ
っ
た
よ
う
に
、懇
意
に
し
て
い
る
取
引

先
が
い
て
、そ
こ
が
買
い
手
候
補
先
と

な
っ
て
く
れ
る
と
い
う
よ
う
な
ケ
ー
ス

は
、事
業
の
内
容
も
よ
く
わ
か
っ
て
い
る

で
し
ょ
う
し
、従
業
員
も
あ
の
取
引
先

で
あ
れ
ば
と
安
心
す
る
で
し
ょ
う
。し
か

し
、そ
の
よ
う
な
身
近
な
と
こ
ろ
に
買

い
手
候
補
先
が
あ
る
ケ
ー
ス
は
稀
で
す
。

そ
う
な
る
と
、顧
問
税
理
士
や
取
引

銀
行
、ま
た
は
M
&
A
仲
介
会
社
等
に

あ
る
程
度
幅
広
く
買
い
手
候
補
を
探
し

て
も
ら
う
こ
と
に
な
り
ま
す
。そ
の
場

合
に
ま
ず
聞
か
れ
る
の
が
、ど
う
い
っ
た

先
に
売
却
す
る
こ
と
が
、会
社
と
し
て
、

ま
た
は
、会
社
オ
ー
ナ
ー
と
し
て
望
ま

し
い
と
考
え
る
か
、と
い
う
こ
と
で
す
。

会
社
の
事
業
を
継
続
し
て
従
業
員
や

取
引
先
も
今
ま
で
通
り
の
関
係
を
継

続
し
て
、と
い
う
こ
と
に
な
る
と
、同
業

者
や
近
い
事
業
を
し
て
い
る
事
業
会
社

が
望
ま
し
い
、と
い
う
こ
と
に
な
り
ま

す
。そ
の
場
合
に
、買
い
手
候
補
先
の
規

模
が
小
さ
過
ぎ
た
り
、資
金
力
が
な

か
っ
た
り
等
、何
ら
か
の
不
安
が
あ
る

よ
う
な
会
社
で
あ
れ
ば
買
い
手
候
補
先

と
し
て
は
不
十
分
と
な
っ
て
し
ま
う
で

し
ょ
う
。最
近
の
傾
向
と
し
て
は
、資
金

力
も
あ
っ
て
事
業
運
営
も
し
っ
か
り
し

て
い
て
、人
材
も
経
営
資
源
も
豊
富
な

上
場
会
社
が
、自
社
の
事
業
と
近
い
事

業
を
営
む
会
社
を
買
収
す
る
と
い
う
こ

と
が
多
く
な
っ
て
い
ま
す
。で
す
の
で
、

ま
ず
は
自
社
と
近
い
事
業
を
営
ん
で
い

る
上
場
会
社（
ま
た
は
そ
れ
に
準
ず
る

企
業
）か
ら
探
し
て
み
る
、と
い
う
こ
と

が
最
初
に
考
え
ら
れ
る
ス
テ
ッ
プ
で
す
。

ま
た
、事
業
会
社
で
は
な
い
も
の
の
、

近
年
は
様
々
な
企
業
を
買
収
し
て
、種
々

の
施
策
を
打
っ
て
よ
り
良
い
会
社
に
し

て
い
く
こ
と
を
目
的
と
す
る
フ
ァ
ン
ド
に

売
却
す
る
ケ
ー
ス
も
増
え
て
い
ま
す
。

事
業
会
社
で
は
事
業
面
や
資
金
面
で

の
様
々
な
制
約
が
あ
っ
て
売
買
条
件
が

納
得
い
く
も
の
と
は
な
ら
な
い
よ
う
な

ケ
ー
ス
で
あ
っ
て
も
、フ
ァ
ン
ド
で
あ
れ

ば
そ
の
よ
う
な
制
約
を
乗
り
越
え
て
納

得
の
い
く
条
件
を
提
示
し
て
く
れ
る
、と

い
う
ケ
ー
ス
も
あ
り
ま
す
。ま
た
、一
昔
前

ま
で
は
、フ
ァ
ン
ド
と
い
う
響
き
に
対
し

て
ネ
ガ
テ
ィ
ブ
な
イ
メ
ー
ジ
も
あ
り
ま
し

た
が
、最
近
は
フ
ァ
ン
ド
も
M
&
A
の
有

力
な
受
け
皿
で
あ
る
と
い
う
こ
と
が
一
般

的
に
認
知
さ
れ
て
き
て
お
り
ま
す
し
、

フ
ァ
ン
ド
自
体
も
そ
う
い
っ
た
イ
メ
ー
ジ

を
払
拭
し
よ
う
と
し
て
い
ま
す
の
で
、以

前
ほ
ど
フ
ァ
ン
ド
に
売
却
す
る
こ
と
を

躊
躇
う
ケ
ー
ス
は
減
っ
て
い
る
の
で
は
な

い
か
と
思
わ
れ
ま
す
。そ
の
た
め
、ま
ず
は

同
業
や
近
い
業
種
の
比
較
的
規
模
の
大

き
な
事
業
会
社
を
買
い
手
候
補
先
と
し

て
探
し
な
が
ら
、条
件
次
第
で
は
フ
ァ
ン

ド
に
も
接
触
す
る
、と
い
う
よ
う
な
ケ
ー

ス
が
多
く
見
受
け
ら
れ
る
よ
う
に
な
っ

て
き
て
い
ま
す
。

ど
ち
ら
に
売
却
す
る
に
し
て
も
、売

却
す
る
側
と
し
て
は
、会
社
が
将
来
に

向
か
っ
て
発
展
し
て
い
く
こ
と
を
望
む

で
し
ょ
う
か
ら
、買
い
手
候
補
先
の
将

来
の
ビ
ジ
ョ
ン
や
当
該
M
&
A
の
目
的

に
つ
い
て
、き
ち
ん
と
説
明
を
受
け
た
上

で
、売
却
す
る
相
手
先
を
決
め
る
こ
と

が
必
要
と
な
り
ま
す
。

会
社
を
売
却
す
る
場
合
、株
式
を
売

却
す
れ
ば
、株
式
を
譲
り
受
け
た
人
に

会
社
の
経
営
権
が
移
り
ま
す
の
で
、株

式
を
売
買
す
る
こ
と
が
一
般
的
な
方
法

で
は
あ
り
ま
す
。た
だ
し
、会
社
の
法
人

格
を
そ
の
ま
ま
引
き
継
ぐ
こ
と
で
何
ら

か
の
デ
メ
リ
ッ
ト
や
将
来
の
リ
ス
ク
が

存
在
す
る
よ
う
な
場
合
、買
い
手
側
が

株
式
の
売
買
で
は
な
く
、事
業
譲
渡
を

希
望
す
る
場
合
が
あ
り
ま
す
。

事
業
譲
渡
と
は
、会
社
の
中
の
特
定

の
事
業
で
あ
っ
た
り
資
産
で
あ
っ
た
り

人
で
あ
っ
た
り
を
ピ
ッ
ク
ア
ッ
プ
し
て

売
買
す
る
こ
と
で
す
。M
&
A
の
際
に
、

何
ら
か
の
事
情
が
あ
っ
て
株
式
売
買
が

そ
ぐ
わ
な
い
と
判
断
さ
れ
た
場
合
に
、

事
業
譲
渡
ス
キ
ー
ム
が
と
ら
れ
る
こ
と

が
あ
り
ま
す
。

で
は
、事
業
譲
渡
を
選
択
し
た
場
合

に
ど
う
い
っ
た
メ
リ
ッ
ト
が
あ
る
の
で

し
ょ
う
か
。ま
ず
、買
い
手
か
ら
見
る

と
、会
社
そ
の
も
の
を
取
得
し
て
会
社

を
経
営
し
て
い
く
場
合
に
、も
し
か
す

る
と
隠
れ
た
債
務
や
将
来
の
税
務
等
の

リ
ス
ク
を
も
一
緒
に
承
継
し
て
し
ま
う

可
能
性
が
あ
る
と
判
断
さ
れ
る
場
合

や
、引
継
ぎ
た
く
な
い
事
業
や
資
産
・
負

債
等
が
あ
る
場
合
は
、そ
れ
ら
の
リ
ス

ク
を
遮
断
す
る
た
め
に
法
人
格
そ
の
も

の
は
承
継
せ
ず
に
、必
要
な
事
業
と
そ

れ
に
付
随
す
る
資
産
や
人
の
み
を
譲
り

受
け
る
と
い
う
選
択
を
採
る
こ
と
が
で

き
ま
す
。そ
う
す
る
こ
と
で
、元
々
の
法

人
格
に
リ
ス
ク
や
隠
れ
た
債
務
等
を
残

し
た
ま
ま
、買
収
し
た
い
事
業
の
み
を

承
継
す
る
こ
と
が
で
き
ま
す
。

一
方
、売
り
手
か
ら
見
る
と
、売
り
た

い
事
業
だ
け
を
売
却
で
き
る
方
法
で
も

あ
り
ま
す
。株
式
を
譲
渡
す
る
と
会
社

の
全
て
の
経
営
権
が
移
っ
て
し
ま
い
ま

す
が
、例
え
ば
、い
く
つ
か
の
事
業
を
営

ん
で
い
た
も
の
の
、事
業
の
リ
ス
ト
ラ
を
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検
討
し
た
結
果
、あ
る
事
業
を
ど
こ
か

に
承
継
し
て
も
ら
い
た
い
と
い
う
よ
う

な
ケ
ー
ス
に
お
い
て
は
、事
業
譲
渡
が
選

択
さ
れ
る
こ
と
も
あ
り
ま
す
。

し
か
し
、事
業
譲
渡
に
は
デ
メ
リ
ッ
ト

も
あ
り
ま
す
。特
定
の
事
業
や
資
産
や

人
を
承
継
す
る
場
合
に
は
、対
象
と
な

る
資
産
等
を
一
つ
ず
つ
特
定
し
て
承
継

し
な
け
れ
ば
な
り
ま
せ
ん
。取
引
先
と

の
契
約
が
あ
れ
ば
、そ
れ
ら
全
て
の
取

引
先
か
ら
承
諾
を
得
た
上
で
契
約
を
結

び
直
す
、も
し
く
は
契
約
を
移
す
と
い

う
手
続
が
必
要
と
な
り
ま
す
。ま
た
、人

に
つ
い
て
は
、会
社
そ
の
も
の
の
経
営
権

が
移
る
の
で
あ
れ
ば
全
従
業
員
が
会
社

に
そ
の
ま
ま
在
籍
す
る
形
と
な
り
、会

社
と
従
業
員
の
雇
用
関
係
に
は
影
響
は

あ
り
ま
せ
ん
が
、事
業
譲
渡
の
場
合
は
、

譲
渡
さ
れ
る
事
業
に
従
事
す
る
従
業
員

を
個
別
に
説
得
し
て
新
た
な
会
社
に

移
っ
て
も
ら
う
、と
い
う
手
続
が
必
要

と
な
り
ま
す
。そ
の
た
め
、そ
れ
ら
の
手

続
が
簡
略
化
で
き
る
よ
う
、事
業
譲
渡

の
よ
う
な
煩
雑
な
手
続
を
行
わ
ず
に
、

包
括
的
な
手
続
に
よ
る
こ
と
を
可
能
と

す
る
会
社
分
割
と
い
う
手
法
な
ど
も
認

め
ら
れ
て
い
ま
す
。そ
の
他
に
も
、2
つ

の
会
社
の
株
主
を
入
れ
替
え
る
株
式
交

換
と
い
う
手
法
や
、2
つ
以
上
の
会
社

を
統
合
し
て
1
社
に
ま
と
め
る
合
併
と

い
う
手
法
な
ど
も
あ
り
ま
す
。

ど
の
よ
う
な
手
法
を
採
る
に
し
て

も
、M
&
A
の
ス
キ
ー
ム
に
つ
い
て
は
、

売
り
手
と
買
い
手
の
協
議
に
よ
っ
て
決

め
ら
れ
ま
す
か
ら
、メ
リ
ッ
ト
と
デ
メ

リ
ッ
ト
を
慎
重
に
検
討
し
て
双
方
納
得

の
上
で
決
定
す
る
、と
い
う
こ
と
が
肝

要
と
な
り
ま
す
。

そ
れ
で
は
、買
い
手
候
補
先
も
見
つ
か

り
、売
却
に
関
す
る
協
議
交
渉
が
順
調

に
進
ん
だ
場
合
に
お
い
て
、ど
の
よ
う
な

点
に
留
意
し
て
い
く
べ
き
で
し
ょ
う
か
？

一
般
的
な
M
&
A
プ
ロ
セ
ス
に
お
い
て

は
、買
い
手
側
は
買
収
対
象
会
社
を
対

象
に
、デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
と
い
う
調

査
を
実
施
し
ま
す
。こ
れ
は
、会
社
が
法

律
面
か
ら
正
し
く
存
在
し
運
営
さ
れ
、

取
引
先
や
従
業
員
等
と
の
法
的
な
関

係
が
き
ち
ん
と
整
備
さ
れ
て
い
る
か
を

調
査
す
る
法
務
デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス

や
、財
務
的
な
数
値
や
会
計
処
理
の
適

切
性
、会
社
の
税
務
に
関
す
る
リ
ス
ク

等
を
調
査
す
る
財
務
・
税
務
デ
ュ
ー
デ

リ
ジ
ェ
ン
ス
な
ど
が
あ
り
ま
す
。

こ
の
デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
は
、買
い

手
が
対
象
会
社
か
ら
資
料
や
情
報
の
提

供
を
受
け
て
実
施
す
る
も
の
で
、買
い

手
が
雇
っ
た
弁
護
士
や
公
認
会
計
士
や

税
理
士
が
対
象
会
社
に
コ
ン
タ
ク
ト
を

取
っ
て
資
料
を
依
頼
し
た
り
質
問
を

行
っ
た
り
し
ま
す
。そ
の
際
、売
り
手
は

第
二
章
で
述
べ
た
よ
う
に
従
業
員
や
取

引
先
に
極
力
知
ら
れ
な
い
よ
う
に
配
慮

し
つ
つ
、デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
を
受
け

入
れ
な
け
れ
ば
な
り
ま
せ
ん
。こ
の
と

き
に
、売
り
手
側
の
経
営
者
が
一
人
で

デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
対
応
を
す
る
こ

と
は
現
実
的
に
は
難
し
い
た
め
、例
え

ば
、管
理
責
任
者
や
経
営
者
の
右
腕
的

な
人
に
相
談
し
て
、デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン

ス
の
受
け
入
れ
を
サ
ポ
ー
ト
し
て
も
ら

う
こ
と
が
必
要
と
な
り
ま
す
。

デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
を
受
け
る
売

り
手
に
と
っ
て
は
、問
題
点
を
隠
す
こ

と
で
は
な
く
、全
て
を
詳
ら
か
に
し
て
買

い
手
に
問
題
点
や
潜
在
的
な
リ
ス
ク
を

把
握
し
て
も
ら
っ
て
、そ
れ
を
前
提
に
売

買
条
件
等
の
交
渉
を
行
う
、と
い
う
こ

と
が
重
要
で
す
。仮
に
、悪
い
面
を
隠
し

通
し
て
M
&
A
を
実
行
で
き
た
と
し
て

も
、売
り
手
側
で
意
図
的
に
隠
し
て
い

た
こ
と
が
M
&
A
実
行
後
に
発
覚
し
た

り
す
る
と
、場
合
に
よ
っ
て
は
譲
渡
対

価
の
一
部
を
返
却
し
な
け
れ
ば
な
ら
な

か
っ
た
り
、損
害
賠
償
を
求
め
ら
れ
た

り
す
る
こ
と
に
な
り
ま
す
。

M
&
A
の
際
に
は
売
り
手
側
と
買
い

手
側
双
方
に
て
契
約
を
締
結
し
ま
す

が
、一
般
的
に
は
そ
の
契
約
書
の
中
に
、

売
り
手
の
開
示
情
報
が
正
し
く
な
い
こ

と
が
M
&
A
後
に
判
明
し
た
場
合
は
売

り
手
が
賠
償
責
任
を
負
う
、と
い
っ
た

条
件
が
織
り
込
ま
れ
る
か
ら
で
す（
こ

れ
を
表
明
保
証
と
い
い
ま
す
）。

ま
た
、一
般
的
な
プ
ロ
セ
ス
で
は
、

デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
と
並
行
し
て
価
格

交
渉
等
が
行
わ
れ
ま
す
が
、そ
の
交
渉
に

お
い
て
、会
社
の
収
益
性
や
財
務
内
容

等
を
基
に
、株
価
算
定
や
バ
リ
ュ
エ
ー

シ
ョ
ン
と
呼
ば
れ
る
会
社
の
価
値
を
算

定
す
る
プ
ロ
セ
ス
を
買
い
手
が
実
施
す

る
こ
と
が
あ
り
ま
す
。そ
こ
で
算
出
さ
れ

た
会
社
の
価
値
を
参
考
に
、売
り
手
と

買
い
手
双
方
が
各
々
希
望
価
格
を
考
慮

し
な
が
ら
売
買
金
額
の
妥
協
点
を
見
つ

け
て
行
く
こ
と
と
な
り
ま
す
。価
格
交

渉
の
際
に
は
、前
述
し
た
デ
ュ
ー
デ
リ

ジ
ェ
ン
ス
で
の
発
見
事
項
が
考
慮
さ
れ

て
、時
に
は
価
格
を
下
げ
る
要
因
と

な
っ
た
り
、ま
た
は
価
格
を
上
げ
る
材

料
と
な
っ
た
り
し
ま
す
。そ
の
た
め
、

デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
の
プ
ロ
セ
ス
は
、

M
&
A
実
行
前
の
非
常
に
重
要
な
手
続

で
あ
る
こ
と
を
ご
理
解
く
だ
さ
い
。

 

売
却
す
る
な
ら
ど
こ
が
い
い
？

―
同
業
他
社
？
大
企
業
？
フ
ァ
ン
ド
？
―

3

メリット

懇意にしている
取引先

顧問税理士
取引銀行

デメリット

・相談がしやすい
・幅広く買い手候補をさがしてもらえる
可能性がある
・M&Aに関するアドバイスがもらえる

・M&Aの専門家ではないので、よりよい買い
手候補先を探せない可能性がある
・M&Aが本業ではないため、真剣に取り組ん
でくれない可能性がある

・相談段階から手数料がかかる可能性がある
・費用が高額

・相談がしやすい
・M&Aの専門家なので、様々な相談ができる
・買い手候補先のリスト等を持っている

M&A専門の
仲介会社

・そのような取引先を探すのは困難
・M&Aが不成立となった場合に取引関係に
何らかの不利益が出る可能性

・自社の事業をよく知っている
・従業員が安心しやすい
・話がスムーズに進みやすい

売却先探しの相談先



近
年
、主
に
国
内
の
オ
ー
ナ
ー
会
社

の
後
継
者
不
足
の
問
題
が
論
じ
ら
れ
て

お
り
、様
々
な
対
策
や
議
論
が
な
さ
れ

て
い
る
こ
と
は
ご
周
知
の
と
お
り
で
す
。

　
そ
の
有
力
な
解
決
策
の
一
つ
と
し
て
、

M
&
A
を
活
用
す
る
こ
と
が
実
務
の
現

場
で
は
大
変
多
く
な
っ
て
い
ま
す
。

そ
れ
で
は
、M
&
A
と
は
何
を
す
る

こ
と
で
し
ょ
う
か
？ 

M
&
A
と
は
、端

的
に
言
う
と
、企
業
を
売
っ
た
り
買
っ

た
り
、統
合
し
た
り
す
る
こ
と
で
す
。

で
は
、M
&
A
は
何
の
た
め
に
さ
れ

る
の
で
し
ょ
う
か
？ 

M
&
A
の
目
的
を

考
え
る
と
き
、企
業
を
売
る
側
の
立
場

（
売
り
手
）に
立
っ
て
考
え
る
の
か
、買

う
側
の
立
場（
買
い
手
）に
な
っ
て
考
え

る
の
か
、に
よ
っ
て
考
え
方
や
見
え
方
が

大
き
く
異
な
り
ま
す
。M
&
A
に
つ
い
て

議
論
や
検
討
を
す
る
場
合
は
、売
り
手

な
の
か
買
い
手
な
の
か
に
つ
い
て
、常
に

意
識
し
て
お
く
必
要
が
あ
り
ま
す
。読

者
の
皆
さ
ん
に
は
、是
非
覚
え
て
お
い
て

頂
け
れ
ば
と
思
い
ま
す
。

M
&
A
を
行
う
目
的
に
つ
い
て
、売
り

手
の
立
場
と
買
い
手
の
立
場
に
分
け
て

考
え
て
み
た
い
と
思
い
ま
す
。会
社
を
売

る
立
場
の
人
は
、ど
う
い
っ
た
人
た
ち
で

し
ょ
う
か
？ 

売
り
手
は
会
社
の
株
主

（
オ
ー
ナ
ー
）で
あ
り
、会
社
の
オ
ー
ナ
ー

兼
経
営
者
や
、会
社
の
経
営
に
は
関
与
し

て
い
な
い
が
株
式
を
持
っ
て
い
る
人
が
主

な
売
り
手
に
な
り
ま
す
。そ
の
人
た
ち
が

会
社
を
売
る
場
合
の
目
的
は
、前
述
し
た

よ
う
に
株
式
や
経
営
を
引
き
継
い
で
く

れ
る
後
継
者
が
見
つ
か
ら
ず
仕
方
な
く
、

と
い
っ
た
ケ
ー
ス
も
多
い
で
す
が
、株
式

を
売
却
し
て
ま
と
ま
っ
た
資
金
を
得
て

（
こ
れ
を
E
x
i
t
と
い
っ
た
り
し
ま
す
）

新
し
い
事
業
を
立
ち
上
げ
た
り
、他
に
や

り
た
い
こ
と
を
や
る
た
め
に
M
&
A
を
す

る
と
い
う
よ
う
な
ケ
ー
ス
も
あ
り
ま
す
。

ど
ち
ら
に
し
て
も
、対
象
と
な
る
会

社
自
体
は
閉
鎖
や
清
算
を
せ
ず
に
事
業

を
継
続
し
て
い
く
こ
と
が
前
提
と
な
り

ま
す
。売
る
側
の
立
場
か
ら
M
&
A
を

選
択
す
る
場
合
は
、究
極
的
に
は
会
社

や
事
業
を
将
来
に
向
け
て
継
続
さ
せ
た

ま
ま
で
、オ
ー
ナ
ー
や
経
営
者
が
交
代

す
る
と
い
う
こ
と
が
目
的
と
な
り
ま
す
。

一
方
で
、買
う
側
の
立
場
で
は
M
&
A

の
目
的
は
ど
う
い
っ
た
も
の
が
あ
る
で

し
ょ
う
か
？ 

買
っ
た
会
社
を
自
分
で
経

営
し
て
利
益
を
上
げ
た
い
、あ
る
い
は
自

社
の
事
業
と
協
業
さ
せ
て
よ
り
大
き
く

成
長
さ
せ
た
い
、と
い
う
と
こ
ろ
が
主
な

目
的
に
な
る
と
思
い
ま
す
。そ
の
場
合

も
、会
社
を
引
き
継
ぎ
、事
業
を
継
続

さ
せ
て
い
く
こ
と
が
前
提
と
な
り
ま
す
。

こ
の
よ
う
に
、M
&
A
の
売
り
手
と

買
い
手
に
共
通
す
る
究
極
の
目
的
は
、

会
社
を
閉
鎖
や
清
算
し
た
り
、倒
産
さ

せ
た
り
せ
ず
に
、従
業
員
や
取
引
先
な

ど
の
利
害
関
係
者
が
存
在
す
る
状
態
を

維
持
し
た
ま
ま
会
社
を
継
続
さ
せ
る
こ

と
な
の
で
す
。そ
の
た
め
に
、色
々
な
選

択
肢
が
あ
る
中
で
、売
り
手
は
M
&
A

を
選
択
し
、買
い
手
は
会
社
を
引
き
継

ぎ
、事
業
を
継
続
し
て
い
く
の
で
す
。

前
述
し
た
後
継
者
不
足
の
問
題
は
、

裏
を
返
す
と
、会
社
を
引
き
継
ぐ
人
が

誰
も
い
な
い
場
合
は
、会
社
を
清
算
し

て
事
業
を
止
め
る
、と
い
う
こ
と
に
な

り
ま
す
。そ
の
場
合
、従
業
員
や
取
引
先

は
も
ち
ろ
ん
、今
ま
で
事
業
を
運
営
し

て
き
た
中
で
培
わ
れ
た
技
術
で
あ
っ
た

り
ノ
ウ
ハ
ウ
で
あ
っ
た
り
色
々
な
価
値

の
あ
る
も
の
が
承
継
さ
れ
ず
に
消
滅
し

て
し
ま
う
こ
と
に
な
り
ま
す
。そ
う
い
っ

た
会
社
に
存
在
す
る
様
々
な
目
に
見
え

な
い
資
産
や
従
業
員
や
取
引
先
を
将
来

に
わ
た
っ
て
活
用
し
て
い
く
た
め
に
、経

営
を
承
継
し
て
事
業
を
運
営
で
き
る
方

に
会
社
を
引
き
継
ぐ
、と
い
う
こ
と
が

M
&
A
の
目
的
と
な
り
ま
す
。

売
り
手
は
、会
社
を
譲
り
渡
す
相
手

先
と
し
て
買
い
手
が
適
切
か
ど
う
か
見

定
め
つ
つ
、よ
り
多
く
の
売
却
代
金
を

受
け
取
り
た
い
と
考
え
ま
す
。

一
方
、買
い
手
は
譲
り
受
け
る
会
社
の

実
態
を
き
ち
ん
と
把
握
し
て
、自
ら
が

期
待
す
る
M
&
A
の
目
的
を
達
成
で
き

る
か
見
極
め
た
い
、そ
し
て
で
き
れ
ば
買

収
対
価
は
安
く
抑
え
た
い
、と
考
え
ま

す
。M
&
A
は
、会
社
を
存
続
さ
せ
た
ま

ま
引
き
継
ぐ
と
い
う
目
的
の
た
め
に
、

こ
の
よ
う
な
売
り
手
と
買
い
手
の
利
害

の
調
整
を
図
り
、相
互
の
合
意
を
模
索

し
な
が
ら
進
め
ら
れ
て
い
き
ま
す
。

そ
れ
で
は
、会
社
を
売
却
し
た
い
と

思
っ
た
場
合
は
、ど
う
す
れ
ば
い
い
で

し
ょ
う
か
？ 

売
却
し
た
い
と
い
う
か
ら

に
は
、こ
の
場
合
は
売
り
手
の
立
場
で

の
お
話
と
な
り
ま
す
。

会
社
を
売
却
し
た
い
と
考
え
る
場
合

は
、前
章
で
も
述
べ
た
通
り
、会
社
を
将

来
に
向
け
て
継
続
さ
せ
る
こ
と
を
前
提

に
、株
式
を
売
却
し
て
経
営
を
他
の
人

に
任
せ
る
、と
い
う
こ
と
を
目
指
し
ま

す
。そ
の
場
合
、ま
ず
は
株
式
を
買
っ
て

く
れ
て
、会
社
を
自
身
に
変
わ
っ
て
経

営
し
て
く
れ
る
人
を
探
す
こ
と
に
な
り

ま
す
。で
は
、そ
の
よ
う
な
人
を
ど
う

や
っ
て
探
せ
ば
よ
い
の
で
し
ょ
う
か
？
　

よ
く
あ
る
ケ
ー
ス
と
し
て
は
、懇
意

に
し
て
い
る
取
引
先
に
相
談
し
て
、そ
の

取
引
先
に
資
金
力
や
経
営
能
力
等
が

あ
れ
ば
、そ
の
取
引
先
に
買
っ
て
も
ら

う
、と
い
う
こ
と
が
考
え
ら
れ
ま
す
。ま

た
、日
頃
か
ら
経
営
相
談
を
し
て
い
る

税
理
士
の
先
生
や
取
引
銀
行
に
相
談

し
て
、買
い
手
候
補
を
探
し
て
も
ら
う
、

と
い
う
こ
と
も
よ
く
あ
る
ケ
ー
ス
で
す
。

最
近
で
は
、M
&
A
専
門
の
仲
介
会

社
が
た
く
さ
ん
出
て
き
て
い
ま
す
の
で
、

イ
ン
タ
ー
ネ
ッ
ト
な
ど
で
そ
う
い
っ
た
仲

介
会
社
を
探
し
て
、そ
こ
に
相
談
し
て

買
い
手
候
補
を
探
し
て
も
ら
う
、と
い

う
こ
と
も
多
く
な
っ
て
い
ま
す
。

こ
の
よ
う
に
、買
い
手
候
補
を
探
す

場
合
は
、自
身
で
探
す
に
は
限
界
が
あ

る
こ
と
か
ら
、誰
か
し
ら
に
相
談
し
て

買
い
手
候
補
を
探
し
て
い
く
、と
い
う
こ

と
が
現
実
的
な
方
法
に
な
っ
て
い
ま
す
。

そ
の
場
合
に
、留
意
す
べ
き
点
は
、会

社
を
売
却
し
た
い
と
思
っ
て
買
い
手
候

補
先
を
探
し
て
い
る
と
い
う
こ
と
を
、可

能
な
限
り
秘
密
に
し
て
動
く
と
い
う
こ

と
で
す
。会
社
を
売
却
し
よ
う
と
し
て
い

る
こ
と
が
、例
え
ば
従
業
員
や
取
引
先

の
耳
に
入
っ
て
し
ま
う
と
、従
業
員
が
不

安
に
な
っ
て
会
社
を
辞

め
た
り
、ま
た
、取
引

先
が
い
ら
ぬ
勘
繰
り
を

し
て
取
引
を
絞
り
込

ん
だ
り
す
る
可
能
性

が
な
い
と
は
言
え
ま
せ

ん
。そ
う
い
う
事
態
を

招
か
な
い
た
め
に
も
、

買
い
手
候
補
を
探
す

段
階
に
お
い
て
は
、社

内
の
信
頼
で
き
る
ご
く

一
部
の
人
間
に
だ
け
相

談
し
て
秘
密
裏
に
進
め

る
慎
重
さ
が
必
要
と

な
り
ま
す
。

会
社
を
売
却
す
る

と
決
め
た
ら
、ま
ず
は

信
頼
で
き
る
人
に
相

談
し
て
、買
い
手
候
補

を
探
し
ま
し
ょ
う
。そ

の
た
め
に
も
、普
段
か

ら
M
&
A
に
関
す
る
情

報
収
集
や
、信
頼
で
き

る
・
相
談
で
き
る
相
手

を
作
っ
て
お
く
、と
い

う
準
備
は
行
っ
て
お
く

べ
き
だ
と
思
い
ま
す
。

ま
た
、会
社
の
経
営
管

理
体
制
を
し
っ
か
り
と

整
備
し
て
お
く
こ
と
も
、会
社
を
売
却

す
る
際
の
買
い
手
か
ら
の
評
価
に
は
プ

ラ
ス
と
な
り
、よ
り
売
り
易
く
な
る
こ

と
か
ら
、日
頃
か
ら
意
識
し
て
お
く
べ
き

と
考
え
ま
す
。特
に
、会
計
処
理
の
適
正

化
や
、契
約
書
等
の
法
的
書
類
の
整
備
、

労
務
管
理
の
あ
た
り
は
、い
ざ
M
&
A

を
実
行
す
る
際
に
こ
こ
が
で
き
て
い
な

い
と
、後
々
追
加
的
な
負
担
が
生
じ
る

た
め
買
い
手
か
ら
の
評
価
を
下
げ
る
こ

と
に
な
り
、M
&
A
を
進
め
る
上
で
大

き
な
ボ
ト
ル
ネ
ッ
ク
と
な
っ
た
り
し
ま

す
の
で
、日
頃
か
ら
意
識
し
て
整
備
し
て

お
く
こ
と
を
お
薦
め
し
ま
す
。

会
社
を
売
却
す
る
こ
と
を
決
め
て
、

買
い
手
候
補
先
を
探
す
場
合
に
、ど
う

い
っ
た
先
が
よ
い
で
し
ょ
う
か
？ 

前
章
に

あ
っ
た
よ
う
に
、懇
意
に
し
て
い
る
取
引

先
が
い
て
、そ
こ
が
買
い
手
候
補
先
と

な
っ
て
く
れ
る
と
い
う
よ
う
な
ケ
ー
ス

は
、事
業
の
内
容
も
よ
く
わ
か
っ
て
い
る

で
し
ょ
う
し
、従
業
員
も
あ
の
取
引
先

で
あ
れ
ば
と
安
心
す
る
で
し
ょ
う
。し
か

し
、そ
の
よ
う
な
身
近
な
と
こ
ろ
に
買

い
手
候
補
先
が
あ
る
ケ
ー
ス
は
稀
で
す
。

そ
う
な
る
と
、顧
問
税
理
士
や
取
引

銀
行
、ま
た
は
M
&
A
仲
介
会
社
等
に

あ
る
程
度
幅
広
く
買
い
手
候
補
を
探
し

て
も
ら
う
こ
と
に
な
り
ま
す
。そ
の
場

合
に
ま
ず
聞
か
れ
る
の
が
、ど
う
い
っ
た

先
に
売
却
す
る
こ
と
が
、会
社
と
し
て
、

ま
た
は
、会
社
オ
ー
ナ
ー
と
し
て
望
ま

し
い
と
考
え
る
か
、と
い
う
こ
と
で
す
。

会
社
の
事
業
を
継
続
し
て
従
業
員
や

取
引
先
も
今
ま
で
通
り
の
関
係
を
継

続
し
て
、と
い
う
こ
と
に
な
る
と
、同
業

者
や
近
い
事
業
を
し
て
い
る
事
業
会
社

が
望
ま
し
い
、と
い
う
こ
と
に
な
り
ま

す
。そ
の
場
合
に
、買
い
手
候
補
先
の
規

模
が
小
さ
過
ぎ
た
り
、資
金
力
が
な

か
っ
た
り
等
、何
ら
か
の
不
安
が
あ
る

よ
う
な
会
社
で
あ
れ
ば
買
い
手
候
補
先

と
し
て
は
不
十
分
と
な
っ
て
し
ま
う
で

し
ょ
う
。最
近
の
傾
向
と
し
て
は
、資
金

力
も
あ
っ
て
事
業
運
営
も
し
っ
か
り
し

て
い
て
、人
材
も
経
営
資
源
も
豊
富
な

上
場
会
社
が
、自
社
の
事
業
と
近
い
事

業
を
営
む
会
社
を
買
収
す
る
と
い
う
こ

と
が
多
く
な
っ
て
い
ま
す
。で
す
の
で
、

ま
ず
は
自
社
と
近
い
事
業
を
営
ん
で
い

る
上
場
会
社（
ま
た
は
そ
れ
に
準
ず
る

企
業
）か
ら
探
し
て
み
る
、と
い
う
こ
と

が
最
初
に
考
え
ら
れ
る
ス
テ
ッ
プ
で
す
。

ま
た
、事
業
会
社
で
は
な
い
も
の
の
、

近
年
は
様
々
な
企
業
を
買
収
し
て
、種
々

の
施
策
を
打
っ
て
よ
り
良
い
会
社
に
し

て
い
く
こ
と
を
目
的
と
す
る
フ
ァ
ン
ド
に

売
却
す
る
ケ
ー
ス
も
増
え
て
い
ま
す
。

事
業
会
社
で
は
事
業
面
や
資
金
面
で

の
様
々
な
制
約
が
あ
っ
て
売
買
条
件
が

納
得
い
く
も
の
と
は
な
ら
な
い
よ
う
な

ケ
ー
ス
で
あ
っ
て
も
、フ
ァ
ン
ド
で
あ
れ

ば
そ
の
よ
う
な
制
約
を
乗
り
越
え
て
納

得
の
い
く
条
件
を
提
示
し
て
く
れ
る
、と

い
う
ケ
ー
ス
も
あ
り
ま
す
。ま
た
、一
昔
前

ま
で
は
、フ
ァ
ン
ド
と
い
う
響
き
に
対
し

て
ネ
ガ
テ
ィ
ブ
な
イ
メ
ー
ジ
も
あ
り
ま
し

た
が
、最
近
は
フ
ァ
ン
ド
も
M
&
A
の
有

力
な
受
け
皿
で
あ
る
と
い
う
こ
と
が
一
般

的
に
認
知
さ
れ
て
き
て
お
り
ま
す
し
、

フ
ァ
ン
ド
自
体
も
そ
う
い
っ
た
イ
メ
ー
ジ

を
払
拭
し
よ
う
と
し
て
い
ま
す
の
で
、以

前
ほ
ど
フ
ァ
ン
ド
に
売
却
す
る
こ
と
を

躊
躇
う
ケ
ー
ス
は
減
っ
て
い
る
の
で
は
な

い
か
と
思
わ
れ
ま
す
。そ
の
た
め
、ま
ず
は

同
業
や
近
い
業
種
の
比
較
的
規
模
の
大

き
な
事
業
会
社
を
買
い
手
候
補
先
と
し

て
探
し
な
が
ら
、条
件
次
第
で
は
フ
ァ
ン

ド
に
も
接
触
す
る
、と
い
う
よ
う
な
ケ
ー

ス
が
多
く
見
受
け
ら
れ
る
よ
う
に
な
っ

て
き
て
い
ま
す
。

ど
ち
ら
に
売
却
す
る
に
し
て
も
、売

却
す
る
側
と
し
て
は
、会
社
が
将
来
に

向
か
っ
て
発
展
し
て
い
く
こ
と
を
望
む

で
し
ょ
う
か
ら
、買
い
手
候
補
先
の
将

来
の
ビ
ジ
ョ
ン
や
当
該
M
&
A
の
目
的

に
つ
い
て
、き
ち
ん
と
説
明
を
受
け
た
上

で
、売
却
す
る
相
手
先
を
決
め
る
こ
と

が
必
要
と
な
り
ま
す
。

会
社
を
売
却
す
る
場
合
、株
式
を
売

却
す
れ
ば
、株
式
を
譲
り
受
け
た
人
に

会
社
の
経
営
権
が
移
り
ま
す
の
で
、株

式
を
売
買
す
る
こ
と
が
一
般
的
な
方
法

で
は
あ
り
ま
す
。た
だ
し
、会
社
の
法
人

格
を
そ
の
ま
ま
引
き
継
ぐ
こ
と
で
何
ら

か
の
デ
メ
リ
ッ
ト
や
将
来
の
リ
ス
ク
が

存
在
す
る
よ
う
な
場
合
、買
い
手
側
が

株
式
の
売
買
で
は
な
く
、事
業
譲
渡
を

希
望
す
る
場
合
が
あ
り
ま
す
。

事
業
譲
渡
と
は
、会
社
の
中
の
特
定

の
事
業
で
あ
っ
た
り
資
産
で
あ
っ
た
り

人
で
あ
っ
た
り
を
ピ
ッ
ク
ア
ッ
プ
し
て

売
買
す
る
こ
と
で
す
。M
&
A
の
際
に
、

何
ら
か
の
事
情
が
あ
っ
て
株
式
売
買
が

そ
ぐ
わ
な
い
と
判
断
さ
れ
た
場
合
に
、

事
業
譲
渡
ス
キ
ー
ム
が
と
ら
れ
る
こ
と

が
あ
り
ま
す
。

で
は
、事
業
譲
渡
を
選
択
し
た
場
合

に
ど
う
い
っ
た
メ
リ
ッ
ト
が
あ
る
の
で

し
ょ
う
か
。ま
ず
、買
い
手
か
ら
見
る

と
、会
社
そ
の
も
の
を
取
得
し
て
会
社

を
経
営
し
て
い
く
場
合
に
、も
し
か
す

る
と
隠
れ
た
債
務
や
将
来
の
税
務
等
の

リ
ス
ク
を
も
一
緒
に
承
継
し
て
し
ま
う

可
能
性
が
あ
る
と
判
断
さ
れ
る
場
合

や
、引
継
ぎ
た
く
な
い
事
業
や
資
産
・
負

債
等
が
あ
る
場
合
は
、そ
れ
ら
の
リ
ス

ク
を
遮
断
す
る
た
め
に
法
人
格
そ
の
も

の
は
承
継
せ
ず
に
、必
要
な
事
業
と
そ

れ
に
付
随
す
る
資
産
や
人
の
み
を
譲
り

受
け
る
と
い
う
選
択
を
採
る
こ
と
が
で

き
ま
す
。そ
う
す
る
こ
と
で
、元
々
の
法

人
格
に
リ
ス
ク
や
隠
れ
た
債
務
等
を
残

し
た
ま
ま
、買
収
し
た
い
事
業
の
み
を

承
継
す
る
こ
と
が
で
き
ま
す
。

一
方
、売
り
手
か
ら
見
る
と
、売
り
た

い
事
業
だ
け
を
売
却
で
き
る
方
法
で
も

あ
り
ま
す
。株
式
を
譲
渡
す
る
と
会
社

の
全
て
の
経
営
権
が
移
っ
て
し
ま
い
ま

す
が
、例
え
ば
、い
く
つ
か
の
事
業
を
営

ん
で
い
た
も
の
の
、事
業
の
リ
ス
ト
ラ
を
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検
討
し
た
結
果
、あ
る
事
業
を
ど
こ
か

に
承
継
し
て
も
ら
い
た
い
と
い
う
よ
う

な
ケ
ー
ス
に
お
い
て
は
、事
業
譲
渡
が
選

択
さ
れ
る
こ
と
も
あ
り
ま
す
。

し
か
し
、事
業
譲
渡
に
は
デ
メ
リ
ッ
ト

も
あ
り
ま
す
。特
定
の
事
業
や
資
産
や

人
を
承
継
す
る
場
合
に
は
、対
象
と
な

る
資
産
等
を
一
つ
ず
つ
特
定
し
て
承
継

し
な
け
れ
ば
な
り
ま
せ
ん
。取
引
先
と

の
契
約
が
あ
れ
ば
、そ
れ
ら
全
て
の
取

引
先
か
ら
承
諾
を
得
た
上
で
契
約
を
結

び
直
す
、も
し
く
は
契
約
を
移
す
と
い

う
手
続
が
必
要
と
な
り
ま
す
。ま
た
、人

に
つ
い
て
は
、会
社
そ
の
も
の
の
経
営
権

が
移
る
の
で
あ
れ
ば
全
従
業
員
が
会
社

に
そ
の
ま
ま
在
籍
す
る
形
と
な
り
、会

社
と
従
業
員
の
雇
用
関
係
に
は
影
響
は

あ
り
ま
せ
ん
が
、事
業
譲
渡
の
場
合
は
、

譲
渡
さ
れ
る
事
業
に
従
事
す
る
従
業
員

を
個
別
に
説
得
し
て
新
た
な
会
社
に

移
っ
て
も
ら
う
、と
い
う
手
続
が
必
要

と
な
り
ま
す
。そ
の
た
め
、そ
れ
ら
の
手

続
が
簡
略
化
で
き
る
よ
う
、事
業
譲
渡

の
よ
う
な
煩
雑
な
手
続
を
行
わ
ず
に
、

包
括
的
な
手
続
に
よ
る
こ
と
を
可
能
と

す
る
会
社
分
割
と
い
う
手
法
な
ど
も
認

め
ら
れ
て
い
ま
す
。そ
の
他
に
も
、2
つ

の
会
社
の
株
主
を
入
れ
替
え
る
株
式
交

換
と
い
う
手
法
や
、2
つ
以
上
の
会
社

を
統
合
し
て
1
社
に
ま
と
め
る
合
併
と

い
う
手
法
な
ど
も
あ
り
ま
す
。

ど
の
よ
う
な
手
法
を
採
る
に
し
て

も
、M
&
A
の
ス
キ
ー
ム
に
つ
い
て
は
、

売
り
手
と
買
い
手
の
協
議
に
よ
っ
て
決

め
ら
れ
ま
す
か
ら
、メ
リ
ッ
ト
と
デ
メ

リ
ッ
ト
を
慎
重
に
検
討
し
て
双
方
納
得

の
上
で
決
定
す
る
、と
い
う
こ
と
が
肝

要
と
な
り
ま
す
。

そ
れ
で
は
、買
い
手
候
補
先
も
見
つ
か

り
、売
却
に
関
す
る
協
議
交
渉
が
順
調

に
進
ん
だ
場
合
に
お
い
て
、ど
の
よ
う
な

点
に
留
意
し
て
い
く
べ
き
で
し
ょ
う
か
？

一
般
的
な
M
&
A
プ
ロ
セ
ス
に
お
い
て

は
、買
い
手
側
は
買
収
対
象
会
社
を
対

象
に
、デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
と
い
う
調

査
を
実
施
し
ま
す
。こ
れ
は
、会
社
が
法

律
面
か
ら
正
し
く
存
在
し
運
営
さ
れ
、

取
引
先
や
従
業
員
等
と
の
法
的
な
関

係
が
き
ち
ん
と
整
備
さ
れ
て
い
る
か
を

調
査
す
る
法
務
デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス

や
、財
務
的
な
数
値
や
会
計
処
理
の
適

切
性
、会
社
の
税
務
に
関
す
る
リ
ス
ク

等
を
調
査
す
る
財
務
・
税
務
デ
ュ
ー
デ

リ
ジ
ェ
ン
ス
な
ど
が
あ
り
ま
す
。

こ
の
デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
は
、買
い

手
が
対
象
会
社
か
ら
資
料
や
情
報
の
提

供
を
受
け
て
実
施
す
る
も
の
で
、買
い

手
が
雇
っ
た
弁
護
士
や
公
認
会
計
士
や

税
理
士
が
対
象
会
社
に
コ
ン
タ
ク
ト
を

取
っ
て
資
料
を
依
頼
し
た
り
質
問
を

行
っ
た
り
し
ま
す
。そ
の
際
、売
り
手
は

第
二
章
で
述
べ
た
よ
う
に
従
業
員
や
取

引
先
に
極
力
知
ら
れ
な
い
よ
う
に
配
慮

し
つ
つ
、デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
を
受
け

入
れ
な
け
れ
ば
な
り
ま
せ
ん
。こ
の
と

き
に
、売
り
手
側
の
経
営
者
が
一
人
で

デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
対
応
を
す
る
こ

と
は
現
実
的
に
は
難
し
い
た
め
、例
え

ば
、管
理
責
任
者
や
経
営
者
の
右
腕
的

な
人
に
相
談
し
て
、デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン

ス
の
受
け
入
れ
を
サ
ポ
ー
ト
し
て
も
ら

う
こ
と
が
必
要
と
な
り
ま
す
。

デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
を
受
け
る
売

り
手
に
と
っ
て
は
、問
題
点
を
隠
す
こ

と
で
は
な
く
、全
て
を
詳
ら
か
に
し
て
買

い
手
に
問
題
点
や
潜
在
的
な
リ
ス
ク
を

把
握
し
て
も
ら
っ
て
、そ
れ
を
前
提
に
売

買
条
件
等
の
交
渉
を
行
う
、と
い
う
こ

と
が
重
要
で
す
。仮
に
、悪
い
面
を
隠
し

通
し
て
M
&
A
を
実
行
で
き
た
と
し
て

も
、売
り
手
側
で
意
図
的
に
隠
し
て
い

た
こ
と
が
M
&
A
実
行
後
に
発
覚
し
た

り
す
る
と
、場
合
に
よ
っ
て
は
譲
渡
対

価
の
一
部
を
返
却
し
な
け
れ
ば
な
ら
な

か
っ
た
り
、損
害
賠
償
を
求
め
ら
れ
た

り
す
る
こ
と
に
な
り
ま
す
。

M
&
A
の
際
に
は
売
り
手
側
と
買
い

手
側
双
方
に
て
契
約
を
締
結
し
ま
す

が
、一
般
的
に
は
そ
の
契
約
書
の
中
に
、

売
り
手
の
開
示
情
報
が
正
し
く
な
い
こ

と
が
M
&
A
後
に
判
明
し
た
場
合
は
売

り
手
が
賠
償
責
任
を
負
う
、と
い
っ
た

条
件
が
織
り
込
ま
れ
る
か
ら
で
す（
こ

れ
を
表
明
保
証
と
い
い
ま
す
）。

ま
た
、一
般
的
な
プ
ロ
セ
ス
で
は
、

デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
と
並
行
し
て
価
格

交
渉
等
が
行
わ
れ
ま
す
が
、そ
の
交
渉
に

お
い
て
、会
社
の
収
益
性
や
財
務
内
容

等
を
基
に
、株
価
算
定
や
バ
リ
ュ
エ
ー

シ
ョ
ン
と
呼
ば
れ
る
会
社
の
価
値
を
算

定
す
る
プ
ロ
セ
ス
を
買
い
手
が
実
施
す

る
こ
と
が
あ
り
ま
す
。そ
こ
で
算
出
さ
れ

た
会
社
の
価
値
を
参
考
に
、売
り
手
と

買
い
手
双
方
が
各
々
希
望
価
格
を
考
慮

し
な
が
ら
売
買
金
額
の
妥
協
点
を
見
つ

け
て
行
く
こ
と
と
な
り
ま
す
。価
格
交

渉
の
際
に
は
、前
述
し
た
デ
ュ
ー
デ
リ

ジ
ェ
ン
ス
で
の
発
見
事
項
が
考
慮
さ
れ

て
、時
に
は
価
格
を
下
げ
る
要
因
と

な
っ
た
り
、ま
た
は
価
格
を
上
げ
る
材

料
と
な
っ
た
り
し
ま
す
。そ
の
た
め
、

デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
の
プ
ロ
セ
ス
は
、

M
&
A
実
行
前
の
非
常
に
重
要
な
手
続

で
あ
る
こ
と
を
ご
理
解
く
だ
さ
い
。

 

「
事
業
譲
渡
と
株
式
譲
渡
」

ど
っ
ち
が
い
い
の
？

―
M
&
A
の
ス
キ
ー
ム
？
―
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近
年
、主
に
国
内
の
オ
ー
ナ
ー
会
社

の
後
継
者
不
足
の
問
題
が
論
じ
ら
れ
て

お
り
、様
々
な
対
策
や
議
論
が
な
さ
れ

て
い
る
こ
と
は
ご
周
知
の
と
お
り
で
す
。

　
そ
の
有
力
な
解
決
策
の
一
つ
と
し
て
、

M
&
A
を
活
用
す
る
こ
と
が
実
務
の
現

場
で
は
大
変
多
く
な
っ
て
い
ま
す
。

そ
れ
で
は
、M
&
A
と
は
何
を
す
る

こ
と
で
し
ょ
う
か
？ 

M
&
A
と
は
、端

的
に
言
う
と
、企
業
を
売
っ
た
り
買
っ

た
り
、統
合
し
た
り
す
る
こ
と
で
す
。

で
は
、M
&
A
は
何
の
た
め
に
さ
れ

る
の
で
し
ょ
う
か
？ 

M
&
A
の
目
的
を

考
え
る
と
き
、企
業
を
売
る
側
の
立
場

（
売
り
手
）に
立
っ
て
考
え
る
の
か
、買

う
側
の
立
場（
買
い
手
）に
な
っ
て
考
え

る
の
か
、に
よ
っ
て
考
え
方
や
見
え
方
が

大
き
く
異
な
り
ま
す
。M
&
A
に
つ
い
て

議
論
や
検
討
を
す
る
場
合
は
、売
り
手

な
の
か
買
い
手
な
の
か
に
つ
い
て
、常
に

意
識
し
て
お
く
必
要
が
あ
り
ま
す
。読

者
の
皆
さ
ん
に
は
、是
非
覚
え
て
お
い
て

頂
け
れ
ば
と
思
い
ま
す
。

M
&
A
を
行
う
目
的
に
つ
い
て
、売
り

手
の
立
場
と
買
い
手
の
立
場
に
分
け
て

考
え
て
み
た
い
と
思
い
ま
す
。会
社
を
売

る
立
場
の
人
は
、ど
う
い
っ
た
人
た
ち
で

し
ょ
う
か
？ 

売
り
手
は
会
社
の
株
主

（
オ
ー
ナ
ー
）で
あ
り
、会
社
の
オ
ー
ナ
ー

兼
経
営
者
や
、会
社
の
経
営
に
は
関
与
し

て
い
な
い
が
株
式
を
持
っ
て
い
る
人
が
主

な
売
り
手
に
な
り
ま
す
。そ
の
人
た
ち
が

会
社
を
売
る
場
合
の
目
的
は
、前
述
し
た

よ
う
に
株
式
や
経
営
を
引
き
継
い
で
く

れ
る
後
継
者
が
見
つ
か
ら
ず
仕
方
な
く
、

と
い
っ
た
ケ
ー
ス
も
多
い
で
す
が
、株
式

を
売
却
し
て
ま
と
ま
っ
た
資
金
を
得
て

（
こ
れ
を
E
x
i
t
と
い
っ
た
り
し
ま
す
）

新
し
い
事
業
を
立
ち
上
げ
た
り
、他
に
や

り
た
い
こ
と
を
や
る
た
め
に
M
&
A
を
す

る
と
い
う
よ
う
な
ケ
ー
ス
も
あ
り
ま
す
。

ど
ち
ら
に
し
て
も
、対
象
と
な
る
会

社
自
体
は
閉
鎖
や
清
算
を
せ
ず
に
事
業

を
継
続
し
て
い
く
こ
と
が
前
提
と
な
り

ま
す
。売
る
側
の
立
場
か
ら
M
&
A
を

選
択
す
る
場
合
は
、究
極
的
に
は
会
社

や
事
業
を
将
来
に
向
け
て
継
続
さ
せ
た

ま
ま
で
、オ
ー
ナ
ー
や
経
営
者
が
交
代

す
る
と
い
う
こ
と
が
目
的
と
な
り
ま
す
。

一
方
で
、買
う
側
の
立
場
で
は
M
&
A

の
目
的
は
ど
う
い
っ
た
も
の
が
あ
る
で

し
ょ
う
か
？ 

買
っ
た
会
社
を
自
分
で
経

営
し
て
利
益
を
上
げ
た
い
、あ
る
い
は
自

社
の
事
業
と
協
業
さ
せ
て
よ
り
大
き
く

成
長
さ
せ
た
い
、と
い
う
と
こ
ろ
が
主
な

目
的
に
な
る
と
思
い
ま
す
。そ
の
場
合

も
、会
社
を
引
き
継
ぎ
、事
業
を
継
続

さ
せ
て
い
く
こ
と
が
前
提
と
な
り
ま
す
。

こ
の
よ
う
に
、M
&
A
の
売
り
手
と

買
い
手
に
共
通
す
る
究
極
の
目
的
は
、

会
社
を
閉
鎖
や
清
算
し
た
り
、倒
産
さ

せ
た
り
せ
ず
に
、従
業
員
や
取
引
先
な

ど
の
利
害
関
係
者
が
存
在
す
る
状
態
を

維
持
し
た
ま
ま
会
社
を
継
続
さ
せ
る
こ

と
な
の
で
す
。そ
の
た
め
に
、色
々
な
選

択
肢
が
あ
る
中
で
、売
り
手
は
M
&
A

を
選
択
し
、買
い
手
は
会
社
を
引
き
継

ぎ
、事
業
を
継
続
し
て
い
く
の
で
す
。

前
述
し
た
後
継
者
不
足
の
問
題
は
、

裏
を
返
す
と
、会
社
を
引
き
継
ぐ
人
が

誰
も
い
な
い
場
合
は
、会
社
を
清
算
し

て
事
業
を
止
め
る
、と
い
う
こ
と
に
な

り
ま
す
。そ
の
場
合
、従
業
員
や
取
引
先

は
も
ち
ろ
ん
、今
ま
で
事
業
を
運
営
し

て
き
た
中
で
培
わ
れ
た
技
術
で
あ
っ
た

り
ノ
ウ
ハ
ウ
で
あ
っ
た
り
色
々
な
価
値

の
あ
る
も
の
が
承
継
さ
れ
ず
に
消
滅
し

て
し
ま
う
こ
と
に
な
り
ま
す
。そ
う
い
っ

た
会
社
に
存
在
す
る
様
々
な
目
に
見
え

な
い
資
産
や
従
業
員
や
取
引
先
を
将
来

に
わ
た
っ
て
活
用
し
て
い
く
た
め
に
、経

営
を
承
継
し
て
事
業
を
運
営
で
き
る
方

に
会
社
を
引
き
継
ぐ
、と
い
う
こ
と
が

M
&
A
の
目
的
と
な
り
ま
す
。

売
り
手
は
、会
社
を
譲
り
渡
す
相
手

先
と
し
て
買
い
手
が
適
切
か
ど
う
か
見

定
め
つ
つ
、よ
り
多
く
の
売
却
代
金
を

受
け
取
り
た
い
と
考
え
ま
す
。

一
方
、買
い
手
は
譲
り
受
け
る
会
社
の

実
態
を
き
ち
ん
と
把
握
し
て
、自
ら
が

期
待
す
る
M
&
A
の
目
的
を
達
成
で
き

る
か
見
極
め
た
い
、そ
し
て
で
き
れ
ば
買

収
対
価
は
安
く
抑
え
た
い
、と
考
え
ま

す
。M
&
A
は
、会
社
を
存
続
さ
せ
た
ま

ま
引
き
継
ぐ
と
い
う
目
的
の
た
め
に
、

こ
の
よ
う
な
売
り
手
と
買
い
手
の
利
害

の
調
整
を
図
り
、相
互
の
合
意
を
模
索

し
な
が
ら
進
め
ら
れ
て
い
き
ま
す
。

そ
れ
で
は
、会
社
を
売
却
し
た
い
と

思
っ
た
場
合
は
、ど
う
す
れ
ば
い
い
で

し
ょ
う
か
？ 

売
却
し
た
い
と
い
う
か
ら

に
は
、こ
の
場
合
は
売
り
手
の
立
場
で

の
お
話
と
な
り
ま
す
。

会
社
を
売
却
し
た
い
と
考
え
る
場
合

は
、前
章
で
も
述
べ
た
通
り
、会
社
を
将

来
に
向
け
て
継
続
さ
せ
る
こ
と
を
前
提

に
、株
式
を
売
却
し
て
経
営
を
他
の
人

に
任
せ
る
、と
い
う
こ
と
を
目
指
し
ま

す
。そ
の
場
合
、ま
ず
は
株
式
を
買
っ
て

く
れ
て
、会
社
を
自
身
に
変
わ
っ
て
経

営
し
て
く
れ
る
人
を
探
す
こ
と
に
な
り

ま
す
。で
は
、そ
の
よ
う
な
人
を
ど
う

や
っ
て
探
せ
ば
よ
い
の
で
し
ょ
う
か
？
　

よ
く
あ
る
ケ
ー
ス
と
し
て
は
、懇
意

に
し
て
い
る
取
引
先
に
相
談
し
て
、そ
の

取
引
先
に
資
金
力
や
経
営
能
力
等
が

あ
れ
ば
、そ
の
取
引
先
に
買
っ
て
も
ら

う
、と
い
う
こ
と
が
考
え
ら
れ
ま
す
。ま

た
、日
頃
か
ら
経
営
相
談
を
し
て
い
る

税
理
士
の
先
生
や
取
引
銀
行
に
相
談

し
て
、買
い
手
候
補
を
探
し
て
も
ら
う
、

と
い
う
こ
と
も
よ
く
あ
る
ケ
ー
ス
で
す
。

最
近
で
は
、M
&
A
専
門
の
仲
介
会

社
が
た
く
さ
ん
出
て
き
て
い
ま
す
の
で
、

イ
ン
タ
ー
ネ
ッ
ト
な
ど
で
そ
う
い
っ
た
仲

介
会
社
を
探
し
て
、そ
こ
に
相
談
し
て

買
い
手
候
補
を
探
し
て
も
ら
う
、と
い

う
こ
と
も
多
く
な
っ
て
い
ま
す
。

こ
の
よ
う
に
、買
い
手
候
補
を
探
す

場
合
は
、自
身
で
探
す
に
は
限
界
が
あ

る
こ
と
か
ら
、誰
か
し
ら
に
相
談
し
て

買
い
手
候
補
を
探
し
て
い
く
、と
い
う
こ

と
が
現
実
的
な
方
法
に
な
っ
て
い
ま
す
。

そ
の
場
合
に
、留
意
す
べ
き
点
は
、会

社
を
売
却
し
た
い
と
思
っ
て
買
い
手
候

補
先
を
探
し
て
い
る
と
い
う
こ
と
を
、可

能
な
限
り
秘
密
に
し
て
動
く
と
い
う
こ

と
で
す
。会
社
を
売
却
し
よ
う
と
し
て
い

る
こ
と
が
、例
え
ば
従
業
員
や
取
引
先

の
耳
に
入
っ
て
し
ま
う
と
、従
業
員
が
不

安
に
な
っ
て
会
社
を
辞

め
た
り
、ま
た
、取
引

先
が
い
ら
ぬ
勘
繰
り
を

し
て
取
引
を
絞
り
込

ん
だ
り
す
る
可
能
性

が
な
い
と
は
言
え
ま
せ

ん
。そ
う
い
う
事
態
を

招
か
な
い
た
め
に
も
、

買
い
手
候
補
を
探
す

段
階
に
お
い
て
は
、社

内
の
信
頼
で
き
る
ご
く

一
部
の
人
間
に
だ
け
相

談
し
て
秘
密
裏
に
進
め

る
慎
重
さ
が
必
要
と

な
り
ま
す
。

会
社
を
売
却
す
る

と
決
め
た
ら
、ま
ず
は

信
頼
で
き
る
人
に
相

談
し
て
、買
い
手
候
補

を
探
し
ま
し
ょ
う
。そ

の
た
め
に
も
、普
段
か

ら
M
&
A
に
関
す
る
情

報
収
集
や
、信
頼
で
き

る
・
相
談
で
き
る
相
手

を
作
っ
て
お
く
、と
い

う
準
備
は
行
っ
て
お
く

べ
き
だ
と
思
い
ま
す
。

ま
た
、会
社
の
経
営
管

理
体
制
を
し
っ
か
り
と

整
備
し
て
お
く
こ
と
も
、会
社
を
売
却

す
る
際
の
買
い
手
か
ら
の
評
価
に
は
プ

ラ
ス
と
な
り
、よ
り
売
り
易
く
な
る
こ

と
か
ら
、日
頃
か
ら
意
識
し
て
お
く
べ
き

と
考
え
ま
す
。特
に
、会
計
処
理
の
適
正

化
や
、契
約
書
等
の
法
的
書
類
の
整
備
、

労
務
管
理
の
あ
た
り
は
、い
ざ
M
&
A

を
実
行
す
る
際
に
こ
こ
が
で
き
て
い
な

い
と
、後
々
追
加
的
な
負
担
が
生
じ
る

た
め
買
い
手
か
ら
の
評
価
を
下
げ
る
こ

と
に
な
り
、M
&
A
を
進
め
る
上
で
大

き
な
ボ
ト
ル
ネ
ッ
ク
と
な
っ
た
り
し
ま

す
の
で
、日
頃
か
ら
意
識
し
て
整
備
し
て

お
く
こ
と
を
お
薦
め
し
ま
す
。

会
社
を
売
却
す
る
こ
と
を
決
め
て
、

買
い
手
候
補
先
を
探
す
場
合
に
、ど
う

い
っ
た
先
が
よ
い
で
し
ょ
う
か
？ 

前
章
に

あ
っ
た
よ
う
に
、懇
意
に
し
て
い
る
取
引

先
が
い
て
、そ
こ
が
買
い
手
候
補
先
と

な
っ
て
く
れ
る
と
い
う
よ
う
な
ケ
ー
ス

は
、事
業
の
内
容
も
よ
く
わ
か
っ
て
い
る

で
し
ょ
う
し
、従
業
員
も
あ
の
取
引
先

で
あ
れ
ば
と
安
心
す
る
で
し
ょ
う
。し
か

し
、そ
の
よ
う
な
身
近
な
と
こ
ろ
に
買

い
手
候
補
先
が
あ
る
ケ
ー
ス
は
稀
で
す
。

そ
う
な
る
と
、顧
問
税
理
士
や
取
引

銀
行
、ま
た
は
M
&
A
仲
介
会
社
等
に

あ
る
程
度
幅
広
く
買
い
手
候
補
を
探
し

て
も
ら
う
こ
と
に
な
り
ま
す
。そ
の
場

合
に
ま
ず
聞
か
れ
る
の
が
、ど
う
い
っ
た

先
に
売
却
す
る
こ
と
が
、会
社
と
し
て
、

ま
た
は
、会
社
オ
ー
ナ
ー
と
し
て
望
ま

し
い
と
考
え
る
か
、と
い
う
こ
と
で
す
。

会
社
の
事
業
を
継
続
し
て
従
業
員
や

取
引
先
も
今
ま
で
通
り
の
関
係
を
継

続
し
て
、と
い
う
こ
と
に
な
る
と
、同
業

者
や
近
い
事
業
を
し
て
い
る
事
業
会
社

が
望
ま
し
い
、と
い
う
こ
と
に
な
り
ま

す
。そ
の
場
合
に
、買
い
手
候
補
先
の
規

模
が
小
さ
過
ぎ
た
り
、資
金
力
が
な

か
っ
た
り
等
、何
ら
か
の
不
安
が
あ
る

よ
う
な
会
社
で
あ
れ
ば
買
い
手
候
補
先

と
し
て
は
不
十
分
と
な
っ
て
し
ま
う
で

し
ょ
う
。最
近
の
傾
向
と
し
て
は
、資
金

力
も
あ
っ
て
事
業
運
営
も
し
っ
か
り
し

て
い
て
、人
材
も
経
営
資
源
も
豊
富
な

上
場
会
社
が
、自
社
の
事
業
と
近
い
事

業
を
営
む
会
社
を
買
収
す
る
と
い
う
こ

と
が
多
く
な
っ
て
い
ま
す
。で
す
の
で
、

ま
ず
は
自
社
と
近
い
事
業
を
営
ん
で
い

る
上
場
会
社（
ま
た
は
そ
れ
に
準
ず
る

企
業
）か
ら
探
し
て
み
る
、と
い
う
こ
と

が
最
初
に
考
え
ら
れ
る
ス
テ
ッ
プ
で
す
。

ま
た
、事
業
会
社
で
は
な
い
も
の
の
、

近
年
は
様
々
な
企
業
を
買
収
し
て
、種
々

の
施
策
を
打
っ
て
よ
り
良
い
会
社
に
し

て
い
く
こ
と
を
目
的
と
す
る
フ
ァ
ン
ド
に

売
却
す
る
ケ
ー
ス
も
増
え
て
い
ま
す
。

事
業
会
社
で
は
事
業
面
や
資
金
面
で

の
様
々
な
制
約
が
あ
っ
て
売
買
条
件
が

納
得
い
く
も
の
と
は
な
ら
な
い
よ
う
な

ケ
ー
ス
で
あ
っ
て
も
、フ
ァ
ン
ド
で
あ
れ

ば
そ
の
よ
う
な
制
約
を
乗
り
越
え
て
納

得
の
い
く
条
件
を
提
示
し
て
く
れ
る
、と

い
う
ケ
ー
ス
も
あ
り
ま
す
。ま
た
、一
昔
前

ま
で
は
、フ
ァ
ン
ド
と
い
う
響
き
に
対
し

て
ネ
ガ
テ
ィ
ブ
な
イ
メ
ー
ジ
も
あ
り
ま
し

た
が
、最
近
は
フ
ァ
ン
ド
も
M
&
A
の
有

力
な
受
け
皿
で
あ
る
と
い
う
こ
と
が
一
般

的
に
認
知
さ
れ
て
き
て
お
り
ま
す
し
、

フ
ァ
ン
ド
自
体
も
そ
う
い
っ
た
イ
メ
ー
ジ

を
払
拭
し
よ
う
と
し
て
い
ま
す
の
で
、以

前
ほ
ど
フ
ァ
ン
ド
に
売
却
す
る
こ
と
を

躊
躇
う
ケ
ー
ス
は
減
っ
て
い
る
の
で
は
な

い
か
と
思
わ
れ
ま
す
。そ
の
た
め
、ま
ず
は

同
業
や
近
い
業
種
の
比
較
的
規
模
の
大

き
な
事
業
会
社
を
買
い
手
候
補
先
と
し

て
探
し
な
が
ら
、条
件
次
第
で
は
フ
ァ
ン

ド
に
も
接
触
す
る
、と
い
う
よ
う
な
ケ
ー

ス
が
多
く
見
受
け
ら
れ
る
よ
う
に
な
っ

て
き
て
い
ま
す
。

ど
ち
ら
に
売
却
す
る
に
し
て
も
、売

却
す
る
側
と
し
て
は
、会
社
が
将
来
に

向
か
っ
て
発
展
し
て
い
く
こ
と
を
望
む

で
し
ょ
う
か
ら
、買
い
手
候
補
先
の
将

来
の
ビ
ジ
ョ
ン
や
当
該
M
&
A
の
目
的

に
つ
い
て
、き
ち
ん
と
説
明
を
受
け
た
上

で
、売
却
す
る
相
手
先
を
決
め
る
こ
と

が
必
要
と
な
り
ま
す
。

会
社
を
売
却
す
る
場
合
、株
式
を
売

却
す
れ
ば
、株
式
を
譲
り
受
け
た
人
に

会
社
の
経
営
権
が
移
り
ま
す
の
で
、株

式
を
売
買
す
る
こ
と
が
一
般
的
な
方
法

で
は
あ
り
ま
す
。た
だ
し
、会
社
の
法
人

格
を
そ
の
ま
ま
引
き
継
ぐ
こ
と
で
何
ら

か
の
デ
メ
リ
ッ
ト
や
将
来
の
リ
ス
ク
が

存
在
す
る
よ
う
な
場
合
、買
い
手
側
が

株
式
の
売
買
で
は
な
く
、事
業
譲
渡
を

希
望
す
る
場
合
が
あ
り
ま
す
。

事
業
譲
渡
と
は
、会
社
の
中
の
特
定

の
事
業
で
あ
っ
た
り
資
産
で
あ
っ
た
り

人
で
あ
っ
た
り
を
ピ
ッ
ク
ア
ッ
プ
し
て

売
買
す
る
こ
と
で
す
。M
&
A
の
際
に
、

何
ら
か
の
事
情
が
あ
っ
て
株
式
売
買
が

そ
ぐ
わ
な
い
と
判
断
さ
れ
た
場
合
に
、

事
業
譲
渡
ス
キ
ー
ム
が
と
ら
れ
る
こ
と

が
あ
り
ま
す
。

で
は
、事
業
譲
渡
を
選
択
し
た
場
合

に
ど
う
い
っ
た
メ
リ
ッ
ト
が
あ
る
の
で

し
ょ
う
か
。ま
ず
、買
い
手
か
ら
見
る

と
、会
社
そ
の
も
の
を
取
得
し
て
会
社

を
経
営
し
て
い
く
場
合
に
、も
し
か
す

る
と
隠
れ
た
債
務
や
将
来
の
税
務
等
の

リ
ス
ク
を
も
一
緒
に
承
継
し
て
し
ま
う

可
能
性
が
あ
る
と
判
断
さ
れ
る
場
合

や
、引
継
ぎ
た
く
な
い
事
業
や
資
産
・
負

債
等
が
あ
る
場
合
は
、そ
れ
ら
の
リ
ス

ク
を
遮
断
す
る
た
め
に
法
人
格
そ
の
も

の
は
承
継
せ
ず
に
、必
要
な
事
業
と
そ

れ
に
付
随
す
る
資
産
や
人
の
み
を
譲
り

受
け
る
と
い
う
選
択
を
採
る
こ
と
が
で

き
ま
す
。そ
う
す
る
こ
と
で
、元
々
の
法

人
格
に
リ
ス
ク
や
隠
れ
た
債
務
等
を
残

し
た
ま
ま
、買
収
し
た
い
事
業
の
み
を

承
継
す
る
こ
と
が
で
き
ま
す
。

一
方
、売
り
手
か
ら
見
る
と
、売
り
た

い
事
業
だ
け
を
売
却
で
き
る
方
法
で
も

あ
り
ま
す
。株
式
を
譲
渡
す
る
と
会
社

の
全
て
の
経
営
権
が
移
っ
て
し
ま
い
ま

す
が
、例
え
ば
、い
く
つ
か
の
事
業
を
営

ん
で
い
た
も
の
の
、事
業
の
リ
ス
ト
ラ
を

検
討
し
た
結
果
、あ
る
事
業
を
ど
こ
か

に
承
継
し
て
も
ら
い
た
い
と
い
う
よ
う

な
ケ
ー
ス
に
お
い
て
は
、事
業
譲
渡
が
選

択
さ
れ
る
こ
と
も
あ
り
ま
す
。

し
か
し
、事
業
譲
渡
に
は
デ
メ
リ
ッ
ト

も
あ
り
ま
す
。特
定
の
事
業
や
資
産
や

人
を
承
継
す
る
場
合
に
は
、対
象
と
な

る
資
産
等
を
一
つ
ず
つ
特
定
し
て
承
継

し
な
け
れ
ば
な
り
ま
せ
ん
。取
引
先
と

の
契
約
が
あ
れ
ば
、そ
れ
ら
全
て
の
取

引
先
か
ら
承
諾
を
得
た
上
で
契
約
を
結

び
直
す
、も
し
く
は
契
約
を
移
す
と
い

う
手
続
が
必
要
と
な
り
ま
す
。ま
た
、人

に
つ
い
て
は
、会
社
そ
の
も
の
の
経
営
権

が
移
る
の
で
あ
れ
ば
全
従
業
員
が
会
社

に
そ
の
ま
ま
在
籍
す
る
形
と
な
り
、会

社
と
従
業
員
の
雇
用
関
係
に
は
影
響
は

あ
り
ま
せ
ん
が
、事
業
譲
渡
の
場
合
は
、

譲
渡
さ
れ
る
事
業
に
従
事
す
る
従
業
員

を
個
別
に
説
得
し
て
新
た
な
会
社
に

移
っ
て
も
ら
う
、と
い
う
手
続
が
必
要

と
な
り
ま
す
。そ
の
た
め
、そ
れ
ら
の
手

続
が
簡
略
化
で
き
る
よ
う
、事
業
譲
渡

の
よ
う
な
煩
雑
な
手
続
を
行
わ
ず
に
、

包
括
的
な
手
続
に
よ
る
こ
と
を
可
能
と

す
る
会
社
分
割
と
い
う
手
法
な
ど
も
認

め
ら
れ
て
い
ま
す
。そ
の
他
に
も
、2
つ

の
会
社
の
株
主
を
入
れ
替
え
る
株
式
交

換
と
い
う
手
法
や
、2
つ
以
上
の
会
社

を
統
合
し
て
1
社
に
ま
と
め
る
合
併
と

い
う
手
法
な
ど
も
あ
り
ま
す
。

ど
の
よ
う
な
手
法
を
採
る
に
し
て

も
、M
&
A
の
ス
キ
ー
ム
に
つ
い
て
は
、

売
り
手
と
買
い
手
の
協
議
に
よ
っ
て
決

め
ら
れ
ま
す
か
ら
、メ
リ
ッ
ト
と
デ
メ

リ
ッ
ト
を
慎
重
に
検
討
し
て
双
方
納
得

の
上
で
決
定
す
る
、と
い
う
こ
と
が
肝

要
と
な
り
ま
す
。

そ
れ
で
は
、買
い
手
候
補
先
も
見
つ
か

り
、売
却
に
関
す
る
協
議
交
渉
が
順
調

に
進
ん
だ
場
合
に
お
い
て
、ど
の
よ
う
な

点
に
留
意
し
て
い
く
べ
き
で
し
ょ
う
か
？

一
般
的
な
M
&
A
プ
ロ
セ
ス
に
お
い
て

は
、買
い
手
側
は
買
収
対
象
会
社
を
対

象
に
、デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
と
い
う
調

査
を
実
施
し
ま
す
。こ
れ
は
、会
社
が
法

律
面
か
ら
正
し
く
存
在
し
運
営
さ
れ
、

取
引
先
や
従
業
員
等
と
の
法
的
な
関

係
が
き
ち
ん
と
整
備
さ
れ
て
い
る
か
を

調
査
す
る
法
務
デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス

や
、財
務
的
な
数
値
や
会
計
処
理
の
適

切
性
、会
社
の
税
務
に
関
す
る
リ
ス
ク

等
を
調
査
す
る
財
務
・
税
務
デ
ュ
ー
デ

リ
ジ
ェ
ン
ス
な
ど
が
あ
り
ま
す
。

こ
の
デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
は
、買
い

手
が
対
象
会
社
か
ら
資
料
や
情
報
の
提

供
を
受
け
て
実
施
す
る
も
の
で
、買
い

手
が
雇
っ
た
弁
護
士
や
公
認
会
計
士
や

税
理
士
が
対
象
会
社
に
コ
ン
タ
ク
ト
を

取
っ
て
資
料
を
依
頼
し
た
り
質
問
を

行
っ
た
り
し
ま
す
。そ
の
際
、売
り
手
は

第
二
章
で
述
べ
た
よ
う
に
従
業
員
や
取

引
先
に
極
力
知
ら
れ
な
い
よ
う
に
配
慮

し
つ
つ
、デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
を
受
け

入
れ
な
け
れ
ば
な
り
ま
せ
ん
。こ
の
と

き
に
、売
り
手
側
の
経
営
者
が
一
人
で

デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
対
応
を
す
る
こ

と
は
現
実
的
に
は
難
し
い
た
め
、例
え

ば
、管
理
責
任
者
や
経
営
者
の
右
腕
的

な
人
に
相
談
し
て
、デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン

ス
の
受
け
入
れ
を
サ
ポ
ー
ト
し
て
も
ら

う
こ
と
が
必
要
と
な
り
ま
す
。

デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
を
受
け
る
売

り
手
に
と
っ
て
は
、問
題
点
を
隠
す
こ

と
で
は
な
く
、全
て
を
詳
ら
か
に
し
て
買

い
手
に
問
題
点
や
潜
在
的
な
リ
ス
ク
を

把
握
し
て
も
ら
っ
て
、そ
れ
を
前
提
に
売

買
条
件
等
の
交
渉
を
行
う
、と
い
う
こ

と
が
重
要
で
す
。仮
に
、悪
い
面
を
隠
し

通
し
て
M
&
A
を
実
行
で
き
た
と
し
て

も
、売
り
手
側
で
意
図
的
に
隠
し
て
い

た
こ
と
が
M
&
A
実
行
後
に
発
覚
し
た

り
す
る
と
、場
合
に
よ
っ
て
は
譲
渡
対

価
の
一
部
を
返
却
し
な
け
れ
ば
な
ら
な

か
っ
た
り
、損
害
賠
償
を
求
め
ら
れ
た

り
す
る
こ
と
に
な
り
ま
す
。

M
&
A
の
際
に
は
売
り
手
側
と
買
い

手
側
双
方
に
て
契
約
を
締
結
し
ま
す

が
、一
般
的
に
は
そ
の
契
約
書
の
中
に
、

売
り
手
の
開
示
情
報
が
正
し
く
な
い
こ

と
が
M
&
A
後
に
判
明
し
た
場
合
は
売

り
手
が
賠
償
責
任
を
負
う
、と
い
っ
た

条
件
が
織
り
込
ま
れ
る
か
ら
で
す（
こ

れ
を
表
明
保
証
と
い
い
ま
す
）。

ま
た
、一
般
的
な
プ
ロ
セ
ス
で
は
、

デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
と
並
行
し
て
価
格

交
渉
等
が
行
わ
れ
ま
す
が
、そ
の
交
渉
に

お
い
て
、会
社
の
収
益
性
や
財
務
内
容

等
を
基
に
、株
価
算
定
や
バ
リ
ュ
エ
ー

シ
ョ
ン
と
呼
ば
れ
る
会
社
の
価
値
を
算

定
す
る
プ
ロ
セ
ス
を
買
い
手
が
実
施
す

る
こ
と
が
あ
り
ま
す
。そ
こ
で
算
出
さ
れ

た
会
社
の
価
値
を
参
考
に
、売
り
手
と

買
い
手
双
方
が
各
々
希
望
価
格
を
考
慮

し
な
が
ら
売
買
金
額
の
妥
協
点
を
見
つ

け
て
行
く
こ
と
と
な
り
ま
す
。価
格
交

渉
の
際
に
は
、前
述
し
た
デ
ュ
ー
デ
リ

ジ
ェ
ン
ス
で
の
発
見
事
項
が
考
慮
さ
れ

て
、時
に
は
価
格
を
下
げ
る
要
因
と

な
っ
た
り
、ま
た
は
価
格
を
上
げ
る
材

料
と
な
っ
た
り
し
ま
す
。そ
の
た
め
、

デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
の
プ
ロ
セ
ス
は
、

M
&
A
実
行
前
の
非
常
に
重
要
な
手
続

で
あ
る
こ
と
を
ご
理
解
く
だ
さ
い
。
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メリット

株式譲渡

事業譲渡

デメリット

・分かりやすい
・オーナーが変わるだけで会社は
何も変わらない

・買手は様々な潜在的なリスクを引き継ぐ
可能性がある
・個別の事業や資産の売買ができない

・わかりづらい
・手続が煩雑
・引継ぎ後は経営体制が大きく変わる

・買手は潜在的なリスクを最小化できる
・個別の事業や資産のみを対象とする
ことが可能

実
際
に
売
却
す
る
と
き
の

留
意
点
は
？

―
D
D
の
受
入
れ
や
価
格
交
渉
―

5

M&Aスキーム



近
年
、主
に
国
内
の
オ
ー
ナ
ー
会
社

の
後
継
者
不
足
の
問
題
が
論
じ
ら
れ
て

お
り
、様
々
な
対
策
や
議
論
が
な
さ
れ

て
い
る
こ
と
は
ご
周
知
の
と
お
り
で
す
。

　
そ
の
有
力
な
解
決
策
の
一
つ
と
し
て
、

M
&
A
を
活
用
す
る
こ
と
が
実
務
の
現

場
で
は
大
変
多
く
な
っ
て
い
ま
す
。

そ
れ
で
は
、M
&
A
と
は
何
を
す
る

こ
と
で
し
ょ
う
か
？ 

M
&
A
と
は
、端

的
に
言
う
と
、企
業
を
売
っ
た
り
買
っ

た
り
、統
合
し
た
り
す
る
こ
と
で
す
。

で
は
、M
&
A
は
何
の
た
め
に
さ
れ

る
の
で
し
ょ
う
か
？ 

M
&
A
の
目
的
を

考
え
る
と
き
、企
業
を
売
る
側
の
立
場

（
売
り
手
）に
立
っ
て
考
え
る
の
か
、買

う
側
の
立
場（
買
い
手
）に
な
っ
て
考
え

る
の
か
、に
よ
っ
て
考
え
方
や
見
え
方
が

大
き
く
異
な
り
ま
す
。M
&
A
に
つ
い
て

議
論
や
検
討
を
す
る
場
合
は
、売
り
手

な
の
か
買
い
手
な
の
か
に
つ
い
て
、常
に

意
識
し
て
お
く
必
要
が
あ
り
ま
す
。読

者
の
皆
さ
ん
に
は
、是
非
覚
え
て
お
い
て

頂
け
れ
ば
と
思
い
ま
す
。

M
&
A
を
行
う
目
的
に
つ
い
て
、売
り

手
の
立
場
と
買
い
手
の
立
場
に
分
け
て

考
え
て
み
た
い
と
思
い
ま
す
。会
社
を
売

る
立
場
の
人
は
、ど
う
い
っ
た
人
た
ち
で

し
ょ
う
か
？ 

売
り
手
は
会
社
の
株
主

（
オ
ー
ナ
ー
）で
あ
り
、会
社
の
オ
ー
ナ
ー

兼
経
営
者
や
、会
社
の
経
営
に
は
関
与
し

て
い
な
い
が
株
式
を
持
っ
て
い
る
人
が
主

な
売
り
手
に
な
り
ま
す
。そ
の
人
た
ち
が

会
社
を
売
る
場
合
の
目
的
は
、前
述
し
た

よ
う
に
株
式
や
経
営
を
引
き
継
い
で
く

れ
る
後
継
者
が
見
つ
か
ら
ず
仕
方
な
く
、

と
い
っ
た
ケ
ー
ス
も
多
い
で
す
が
、株
式

を
売
却
し
て
ま
と
ま
っ
た
資
金
を
得
て

（
こ
れ
を
E
x
i
t
と
い
っ
た
り
し
ま
す
）

新
し
い
事
業
を
立
ち
上
げ
た
り
、他
に
や

り
た
い
こ
と
を
や
る
た
め
に
M
&
A
を
す

る
と
い
う
よ
う
な
ケ
ー
ス
も
あ
り
ま
す
。

ど
ち
ら
に
し
て
も
、対
象
と
な
る
会

社
自
体
は
閉
鎖
や
清
算
を
せ
ず
に
事
業

を
継
続
し
て
い
く
こ
と
が
前
提
と
な
り

ま
す
。売
る
側
の
立
場
か
ら
M
&
A
を

選
択
す
る
場
合
は
、究
極
的
に
は
会
社

や
事
業
を
将
来
に
向
け
て
継
続
さ
せ
た

ま
ま
で
、オ
ー
ナ
ー
や
経
営
者
が
交
代

す
る
と
い
う
こ
と
が
目
的
と
な
り
ま
す
。

一
方
で
、買
う
側
の
立
場
で
は
M
&
A

の
目
的
は
ど
う
い
っ
た
も
の
が
あ
る
で

し
ょ
う
か
？ 

買
っ
た
会
社
を
自
分
で
経

営
し
て
利
益
を
上
げ
た
い
、あ
る
い
は
自

社
の
事
業
と
協
業
さ
せ
て
よ
り
大
き
く

成
長
さ
せ
た
い
、と
い
う
と
こ
ろ
が
主
な

目
的
に
な
る
と
思
い
ま
す
。そ
の
場
合

も
、会
社
を
引
き
継
ぎ
、事
業
を
継
続

さ
せ
て
い
く
こ
と
が
前
提
と
な
り
ま
す
。

こ
の
よ
う
に
、M
&
A
の
売
り
手
と

買
い
手
に
共
通
す
る
究
極
の
目
的
は
、

会
社
を
閉
鎖
や
清
算
し
た
り
、倒
産
さ

せ
た
り
せ
ず
に
、従
業
員
や
取
引
先
な

ど
の
利
害
関
係
者
が
存
在
す
る
状
態
を

維
持
し
た
ま
ま
会
社
を
継
続
さ
せ
る
こ

と
な
の
で
す
。そ
の
た
め
に
、色
々
な
選

択
肢
が
あ
る
中
で
、売
り
手
は
M
&
A

を
選
択
し
、買
い
手
は
会
社
を
引
き
継

ぎ
、事
業
を
継
続
し
て
い
く
の
で
す
。

前
述
し
た
後
継
者
不
足
の
問
題
は
、

裏
を
返
す
と
、会
社
を
引
き
継
ぐ
人
が

誰
も
い
な
い
場
合
は
、会
社
を
清
算
し

て
事
業
を
止
め
る
、と
い
う
こ
と
に
な

り
ま
す
。そ
の
場
合
、従
業
員
や
取
引
先

は
も
ち
ろ
ん
、今
ま
で
事
業
を
運
営
し

て
き
た
中
で
培
わ
れ
た
技
術
で
あ
っ
た

り
ノ
ウ
ハ
ウ
で
あ
っ
た
り
色
々
な
価
値

の
あ
る
も
の
が
承
継
さ
れ
ず
に
消
滅
し

て
し
ま
う
こ
と
に
な
り
ま
す
。そ
う
い
っ

た
会
社
に
存
在
す
る
様
々
な
目
に
見
え

な
い
資
産
や
従
業
員
や
取
引
先
を
将
来

に
わ
た
っ
て
活
用
し
て
い
く
た
め
に
、経

営
を
承
継
し
て
事
業
を
運
営
で
き
る
方

に
会
社
を
引
き
継
ぐ
、と
い
う
こ
と
が

M
&
A
の
目
的
と
な
り
ま
す
。

売
り
手
は
、会
社
を
譲
り
渡
す
相
手

先
と
し
て
買
い
手
が
適
切
か
ど
う
か
見

定
め
つ
つ
、よ
り
多
く
の
売
却
代
金
を

受
け
取
り
た
い
と
考
え
ま
す
。

一
方
、買
い
手
は
譲
り
受
け
る
会
社
の

実
態
を
き
ち
ん
と
把
握
し
て
、自
ら
が

期
待
す
る
M
&
A
の
目
的
を
達
成
で
き

る
か
見
極
め
た
い
、そ
し
て
で
き
れ
ば
買

収
対
価
は
安
く
抑
え
た
い
、と
考
え
ま

す
。M
&
A
は
、会
社
を
存
続
さ
せ
た
ま

ま
引
き
継
ぐ
と
い
う
目
的
の
た
め
に
、

こ
の
よ
う
な
売
り
手
と
買
い
手
の
利
害

の
調
整
を
図
り
、相
互
の
合
意
を
模
索

し
な
が
ら
進
め
ら
れ
て
い
き
ま
す
。

そ
れ
で
は
、会
社
を
売
却
し
た
い
と

思
っ
た
場
合
は
、ど
う
す
れ
ば
い
い
で

し
ょ
う
か
？ 

売
却
し
た
い
と
い
う
か
ら

に
は
、こ
の
場
合
は
売
り
手
の
立
場
で

の
お
話
と
な
り
ま
す
。

会
社
を
売
却
し
た
い
と
考
え
る
場
合

は
、前
章
で
も
述
べ
た
通
り
、会
社
を
将

来
に
向
け
て
継
続
さ
せ
る
こ
と
を
前
提

に
、株
式
を
売
却
し
て
経
営
を
他
の
人

に
任
せ
る
、と
い
う
こ
と
を
目
指
し
ま

す
。そ
の
場
合
、ま
ず
は
株
式
を
買
っ
て

く
れ
て
、会
社
を
自
身
に
変
わ
っ
て
経

営
し
て
く
れ
る
人
を
探
す
こ
と
に
な
り

ま
す
。で
は
、そ
の
よ
う
な
人
を
ど
う

や
っ
て
探
せ
ば
よ
い
の
で
し
ょ
う
か
？
　

よ
く
あ
る
ケ
ー
ス
と
し
て
は
、懇
意

に
し
て
い
る
取
引
先
に
相
談
し
て
、そ
の

取
引
先
に
資
金
力
や
経
営
能
力
等
が

あ
れ
ば
、そ
の
取
引
先
に
買
っ
て
も
ら

う
、と
い
う
こ
と
が
考
え
ら
れ
ま
す
。ま

た
、日
頃
か
ら
経
営
相
談
を
し
て
い
る

税
理
士
の
先
生
や
取
引
銀
行
に
相
談

し
て
、買
い
手
候
補
を
探
し
て
も
ら
う
、

と
い
う
こ
と
も
よ
く
あ
る
ケ
ー
ス
で
す
。

最
近
で
は
、M
&
A
専
門
の
仲
介
会

社
が
た
く
さ
ん
出
て
き
て
い
ま
す
の
で
、

イ
ン
タ
ー
ネ
ッ
ト
な
ど
で
そ
う
い
っ
た
仲

介
会
社
を
探
し
て
、そ
こ
に
相
談
し
て

買
い
手
候
補
を
探
し
て
も
ら
う
、と
い

う
こ
と
も
多
く
な
っ
て
い
ま
す
。

こ
の
よ
う
に
、買
い
手
候
補
を
探
す

場
合
は
、自
身
で
探
す
に
は
限
界
が
あ

る
こ
と
か
ら
、誰
か
し
ら
に
相
談
し
て

買
い
手
候
補
を
探
し
て
い
く
、と
い
う
こ

と
が
現
実
的
な
方
法
に
な
っ
て
い
ま
す
。

そ
の
場
合
に
、留
意
す
べ
き
点
は
、会

社
を
売
却
し
た
い
と
思
っ
て
買
い
手
候

補
先
を
探
し
て
い
る
と
い
う
こ
と
を
、可

能
な
限
り
秘
密
に
し
て
動
く
と
い
う
こ

と
で
す
。会
社
を
売
却
し
よ
う
と
し
て
い

る
こ
と
が
、例
え
ば
従
業
員
や
取
引
先

の
耳
に
入
っ
て
し
ま
う
と
、従
業
員
が
不

安
に
な
っ
て
会
社
を
辞

め
た
り
、ま
た
、取
引

先
が
い
ら
ぬ
勘
繰
り
を

し
て
取
引
を
絞
り
込

ん
だ
り
す
る
可
能
性

が
な
い
と
は
言
え
ま
せ

ん
。そ
う
い
う
事
態
を

招
か
な
い
た
め
に
も
、

買
い
手
候
補
を
探
す

段
階
に
お
い
て
は
、社

内
の
信
頼
で
き
る
ご
く

一
部
の
人
間
に
だ
け
相

談
し
て
秘
密
裏
に
進
め

る
慎
重
さ
が
必
要
と

な
り
ま
す
。

会
社
を
売
却
す
る

と
決
め
た
ら
、ま
ず
は

信
頼
で
き
る
人
に
相

談
し
て
、買
い
手
候
補

を
探
し
ま
し
ょ
う
。そ

の
た
め
に
も
、普
段
か

ら
M
&
A
に
関
す
る
情

報
収
集
や
、信
頼
で
き

る
・
相
談
で
き
る
相
手

を
作
っ
て
お
く
、と
い

う
準
備
は
行
っ
て
お
く

べ
き
だ
と
思
い
ま
す
。

ま
た
、会
社
の
経
営
管

理
体
制
を
し
っ
か
り
と

整
備
し
て
お
く
こ
と
も
、会
社
を
売
却

す
る
際
の
買
い
手
か
ら
の
評
価
に
は
プ

ラ
ス
と
な
り
、よ
り
売
り
易
く
な
る
こ

と
か
ら
、日
頃
か
ら
意
識
し
て
お
く
べ
き

と
考
え
ま
す
。特
に
、会
計
処
理
の
適
正

化
や
、契
約
書
等
の
法
的
書
類
の
整
備
、

労
務
管
理
の
あ
た
り
は
、い
ざ
M
&
A

を
実
行
す
る
際
に
こ
こ
が
で
き
て
い
な

い
と
、後
々
追
加
的
な
負
担
が
生
じ
る

た
め
買
い
手
か
ら
の
評
価
を
下
げ
る
こ

と
に
な
り
、M
&
A
を
進
め
る
上
で
大

き
な
ボ
ト
ル
ネ
ッ
ク
と
な
っ
た
り
し
ま

す
の
で
、日
頃
か
ら
意
識
し
て
整
備
し
て

お
く
こ
と
を
お
薦
め
し
ま
す
。

会
社
を
売
却
す
る
こ
と
を
決
め
て
、

買
い
手
候
補
先
を
探
す
場
合
に
、ど
う

い
っ
た
先
が
よ
い
で
し
ょ
う
か
？ 

前
章
に

あ
っ
た
よ
う
に
、懇
意
に
し
て
い
る
取
引

先
が
い
て
、そ
こ
が
買
い
手
候
補
先
と

な
っ
て
く
れ
る
と
い
う
よ
う
な
ケ
ー
ス

は
、事
業
の
内
容
も
よ
く
わ
か
っ
て
い
る

で
し
ょ
う
し
、従
業
員
も
あ
の
取
引
先

で
あ
れ
ば
と
安
心
す
る
で
し
ょ
う
。し
か

し
、そ
の
よ
う
な
身
近
な
と
こ
ろ
に
買

い
手
候
補
先
が
あ
る
ケ
ー
ス
は
稀
で
す
。

そ
う
な
る
と
、顧
問
税
理
士
や
取
引

銀
行
、ま
た
は
M
&
A
仲
介
会
社
等
に

あ
る
程
度
幅
広
く
買
い
手
候
補
を
探
し

て
も
ら
う
こ
と
に
な
り
ま
す
。そ
の
場

合
に
ま
ず
聞
か
れ
る
の
が
、ど
う
い
っ
た

先
に
売
却
す
る
こ
と
が
、会
社
と
し
て
、

ま
た
は
、会
社
オ
ー
ナ
ー
と
し
て
望
ま

し
い
と
考
え
る
か
、と
い
う
こ
と
で
す
。

会
社
の
事
業
を
継
続
し
て
従
業
員
や

取
引
先
も
今
ま
で
通
り
の
関
係
を
継

続
し
て
、と
い
う
こ
と
に
な
る
と
、同
業

者
や
近
い
事
業
を
し
て
い
る
事
業
会
社

が
望
ま
し
い
、と
い
う
こ
と
に
な
り
ま

す
。そ
の
場
合
に
、買
い
手
候
補
先
の
規

模
が
小
さ
過
ぎ
た
り
、資
金
力
が
な

か
っ
た
り
等
、何
ら
か
の
不
安
が
あ
る

よ
う
な
会
社
で
あ
れ
ば
買
い
手
候
補
先

と
し
て
は
不
十
分
と
な
っ
て
し
ま
う
で

し
ょ
う
。最
近
の
傾
向
と
し
て
は
、資
金

力
も
あ
っ
て
事
業
運
営
も
し
っ
か
り
し

て
い
て
、人
材
も
経
営
資
源
も
豊
富
な

上
場
会
社
が
、自
社
の
事
業
と
近
い
事

業
を
営
む
会
社
を
買
収
す
る
と
い
う
こ

と
が
多
く
な
っ
て
い
ま
す
。で
す
の
で
、

ま
ず
は
自
社
と
近
い
事
業
を
営
ん
で
い

る
上
場
会
社（
ま
た
は
そ
れ
に
準
ず
る

企
業
）か
ら
探
し
て
み
る
、と
い
う
こ
と

が
最
初
に
考
え
ら
れ
る
ス
テ
ッ
プ
で
す
。

ま
た
、事
業
会
社
で
は
な
い
も
の
の
、

近
年
は
様
々
な
企
業
を
買
収
し
て
、種
々

の
施
策
を
打
っ
て
よ
り
良
い
会
社
に
し

て
い
く
こ
と
を
目
的
と
す
る
フ
ァ
ン
ド
に

売
却
す
る
ケ
ー
ス
も
増
え
て
い
ま
す
。

事
業
会
社
で
は
事
業
面
や
資
金
面
で

の
様
々
な
制
約
が
あ
っ
て
売
買
条
件
が

納
得
い
く
も
の
と
は
な
ら
な
い
よ
う
な

ケ
ー
ス
で
あ
っ
て
も
、フ
ァ
ン
ド
で
あ
れ

ば
そ
の
よ
う
な
制
約
を
乗
り
越
え
て
納

得
の
い
く
条
件
を
提
示
し
て
く
れ
る
、と

い
う
ケ
ー
ス
も
あ
り
ま
す
。ま
た
、一
昔
前

ま
で
は
、フ
ァ
ン
ド
と
い
う
響
き
に
対
し

て
ネ
ガ
テ
ィ
ブ
な
イ
メ
ー
ジ
も
あ
り
ま
し

た
が
、最
近
は
フ
ァ
ン
ド
も
M
&
A
の
有

力
な
受
け
皿
で
あ
る
と
い
う
こ
と
が
一
般

的
に
認
知
さ
れ
て
き
て
お
り
ま
す
し
、

フ
ァ
ン
ド
自
体
も
そ
う
い
っ
た
イ
メ
ー
ジ

を
払
拭
し
よ
う
と
し
て
い
ま
す
の
で
、以

前
ほ
ど
フ
ァ
ン
ド
に
売
却
す
る
こ
と
を

躊
躇
う
ケ
ー
ス
は
減
っ
て
い
る
の
で
は
な

い
か
と
思
わ
れ
ま
す
。そ
の
た
め
、ま
ず
は

同
業
や
近
い
業
種
の
比
較
的
規
模
の
大

き
な
事
業
会
社
を
買
い
手
候
補
先
と
し

て
探
し
な
が
ら
、条
件
次
第
で
は
フ
ァ
ン

ド
に
も
接
触
す
る
、と
い
う
よ
う
な
ケ
ー

ス
が
多
く
見
受
け
ら
れ
る
よ
う
に
な
っ

て
き
て
い
ま
す
。

ど
ち
ら
に
売
却
す
る
に
し
て
も
、売

却
す
る
側
と
し
て
は
、会
社
が
将
来
に

向
か
っ
て
発
展
し
て
い
く
こ
と
を
望
む

で
し
ょ
う
か
ら
、買
い
手
候
補
先
の
将

来
の
ビ
ジ
ョ
ン
や
当
該
M
&
A
の
目
的

に
つ
い
て
、き
ち
ん
と
説
明
を
受
け
た
上

で
、売
却
す
る
相
手
先
を
決
め
る
こ
と

が
必
要
と
な
り
ま
す
。

会
社
を
売
却
す
る
場
合
、株
式
を
売

却
す
れ
ば
、株
式
を
譲
り
受
け
た
人
に

会
社
の
経
営
権
が
移
り
ま
す
の
で
、株

式
を
売
買
す
る
こ
と
が
一
般
的
な
方
法

で
は
あ
り
ま
す
。た
だ
し
、会
社
の
法
人

格
を
そ
の
ま
ま
引
き
継
ぐ
こ
と
で
何
ら

か
の
デ
メ
リ
ッ
ト
や
将
来
の
リ
ス
ク
が

存
在
す
る
よ
う
な
場
合
、買
い
手
側
が

株
式
の
売
買
で
は
な
く
、事
業
譲
渡
を

希
望
す
る
場
合
が
あ
り
ま
す
。

事
業
譲
渡
と
は
、会
社
の
中
の
特
定

の
事
業
で
あ
っ
た
り
資
産
で
あ
っ
た
り

人
で
あ
っ
た
り
を
ピ
ッ
ク
ア
ッ
プ
し
て

売
買
す
る
こ
と
で
す
。M
&
A
の
際
に
、

何
ら
か
の
事
情
が
あ
っ
て
株
式
売
買
が

そ
ぐ
わ
な
い
と
判
断
さ
れ
た
場
合
に
、

事
業
譲
渡
ス
キ
ー
ム
が
と
ら
れ
る
こ
と

が
あ
り
ま
す
。

で
は
、事
業
譲
渡
を
選
択
し
た
場
合

に
ど
う
い
っ
た
メ
リ
ッ
ト
が
あ
る
の
で

し
ょ
う
か
。ま
ず
、買
い
手
か
ら
見
る

と
、会
社
そ
の
も
の
を
取
得
し
て
会
社

を
経
営
し
て
い
く
場
合
に
、も
し
か
す

る
と
隠
れ
た
債
務
や
将
来
の
税
務
等
の

リ
ス
ク
を
も
一
緒
に
承
継
し
て
し
ま
う

可
能
性
が
あ
る
と
判
断
さ
れ
る
場
合

や
、引
継
ぎ
た
く
な
い
事
業
や
資
産
・
負

債
等
が
あ
る
場
合
は
、そ
れ
ら
の
リ
ス

ク
を
遮
断
す
る
た
め
に
法
人
格
そ
の
も

の
は
承
継
せ
ず
に
、必
要
な
事
業
と
そ

れ
に
付
随
す
る
資
産
や
人
の
み
を
譲
り

受
け
る
と
い
う
選
択
を
採
る
こ
と
が
で

き
ま
す
。そ
う
す
る
こ
と
で
、元
々
の
法

人
格
に
リ
ス
ク
や
隠
れ
た
債
務
等
を
残

し
た
ま
ま
、買
収
し
た
い
事
業
の
み
を

承
継
す
る
こ
と
が
で
き
ま
す
。

一
方
、売
り
手
か
ら
見
る
と
、売
り
た

い
事
業
だ
け
を
売
却
で
き
る
方
法
で
も

あ
り
ま
す
。株
式
を
譲
渡
す
る
と
会
社

の
全
て
の
経
営
権
が
移
っ
て
し
ま
い
ま

す
が
、例
え
ば
、い
く
つ
か
の
事
業
を
営

ん
で
い
た
も
の
の
、事
業
の
リ
ス
ト
ラ
を

検
討
し
た
結
果
、あ
る
事
業
を
ど
こ
か

に
承
継
し
て
も
ら
い
た
い
と
い
う
よ
う

な
ケ
ー
ス
に
お
い
て
は
、事
業
譲
渡
が
選

択
さ
れ
る
こ
と
も
あ
り
ま
す
。

し
か
し
、事
業
譲
渡
に
は
デ
メ
リ
ッ
ト

も
あ
り
ま
す
。特
定
の
事
業
や
資
産
や

人
を
承
継
す
る
場
合
に
は
、対
象
と
な

る
資
産
等
を
一
つ
ず
つ
特
定
し
て
承
継

し
な
け
れ
ば
な
り
ま
せ
ん
。取
引
先
と

の
契
約
が
あ
れ
ば
、そ
れ
ら
全
て
の
取

引
先
か
ら
承
諾
を
得
た
上
で
契
約
を
結

び
直
す
、も
し
く
は
契
約
を
移
す
と
い

う
手
続
が
必
要
と
な
り
ま
す
。ま
た
、人

に
つ
い
て
は
、会
社
そ
の
も
の
の
経
営
権

が
移
る
の
で
あ
れ
ば
全
従
業
員
が
会
社

に
そ
の
ま
ま
在
籍
す
る
形
と
な
り
、会

社
と
従
業
員
の
雇
用
関
係
に
は
影
響
は

あ
り
ま
せ
ん
が
、事
業
譲
渡
の
場
合
は
、

譲
渡
さ
れ
る
事
業
に
従
事
す
る
従
業
員

を
個
別
に
説
得
し
て
新
た
な
会
社
に

移
っ
て
も
ら
う
、と
い
う
手
続
が
必
要

と
な
り
ま
す
。そ
の
た
め
、そ
れ
ら
の
手

続
が
簡
略
化
で
き
る
よ
う
、事
業
譲
渡

の
よ
う
な
煩
雑
な
手
続
を
行
わ
ず
に
、

包
括
的
な
手
続
に
よ
る
こ
と
を
可
能
と

す
る
会
社
分
割
と
い
う
手
法
な
ど
も
認

め
ら
れ
て
い
ま
す
。そ
の
他
に
も
、2
つ

の
会
社
の
株
主
を
入
れ
替
え
る
株
式
交

換
と
い
う
手
法
や
、2
つ
以
上
の
会
社

を
統
合
し
て
1
社
に
ま
と
め
る
合
併
と

い
う
手
法
な
ど
も
あ
り
ま
す
。

ど
の
よ
う
な
手
法
を
採
る
に
し
て

も
、M
&
A
の
ス
キ
ー
ム
に
つ
い
て
は
、

売
り
手
と
買
い
手
の
協
議
に
よ
っ
て
決

め
ら
れ
ま
す
か
ら
、メ
リ
ッ
ト
と
デ
メ

リ
ッ
ト
を
慎
重
に
検
討
し
て
双
方
納
得

の
上
で
決
定
す
る
、と
い
う
こ
と
が
肝

要
と
な
り
ま
す
。

そ
れ
で
は
、買
い
手
候
補
先
も
見
つ
か

り
、売
却
に
関
す
る
協
議
交
渉
が
順
調

に
進
ん
だ
場
合
に
お
い
て
、ど
の
よ
う
な

点
に
留
意
し
て
い
く
べ
き
で
し
ょ
う
か
？

一
般
的
な
M
&
A
プ
ロ
セ
ス
に
お
い
て

は
、買
い
手
側
は
買
収
対
象
会
社
を
対

象
に
、デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
と
い
う
調

査
を
実
施
し
ま
す
。こ
れ
は
、会
社
が
法

律
面
か
ら
正
し
く
存
在
し
運
営
さ
れ
、

取
引
先
や
従
業
員
等
と
の
法
的
な
関

係
が
き
ち
ん
と
整
備
さ
れ
て
い
る
か
を

調
査
す
る
法
務
デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス

や
、財
務
的
な
数
値
や
会
計
処
理
の
適

切
性
、会
社
の
税
務
に
関
す
る
リ
ス
ク

等
を
調
査
す
る
財
務
・
税
務
デ
ュ
ー
デ

リ
ジ
ェ
ン
ス
な
ど
が
あ
り
ま
す
。

こ
の
デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
は
、買
い

手
が
対
象
会
社
か
ら
資
料
や
情
報
の
提

供
を
受
け
て
実
施
す
る
も
の
で
、買
い

手
が
雇
っ
た
弁
護
士
や
公
認
会
計
士
や

税
理
士
が
対
象
会
社
に
コ
ン
タ
ク
ト
を

取
っ
て
資
料
を
依
頼
し
た
り
質
問
を

行
っ
た
り
し
ま
す
。そ
の
際
、売
り
手
は

第
二
章
で
述
べ
た
よ
う
に
従
業
員
や
取

引
先
に
極
力
知
ら
れ
な
い
よ
う
に
配
慮

し
つ
つ
、デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
を
受
け

入
れ
な
け
れ
ば
な
り
ま
せ
ん
。こ
の
と

き
に
、売
り
手
側
の
経
営
者
が
一
人
で

デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
対
応
を
す
る
こ

と
は
現
実
的
に
は
難
し
い
た
め
、例
え

ば
、管
理
責
任
者
や
経
営
者
の
右
腕
的

な
人
に
相
談
し
て
、デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン

ス
の
受
け
入
れ
を
サ
ポ
ー
ト
し
て
も
ら

う
こ
と
が
必
要
と
な
り
ま
す
。

デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
を
受
け
る
売

り
手
に
と
っ
て
は
、問
題
点
を
隠
す
こ

と
で
は
な
く
、全
て
を
詳
ら
か
に
し
て
買

い
手
に
問
題
点
や
潜
在
的
な
リ
ス
ク
を

把
握
し
て
も
ら
っ
て
、そ
れ
を
前
提
に
売

買
条
件
等
の
交
渉
を
行
う
、と
い
う
こ

と
が
重
要
で
す
。仮
に
、悪
い
面
を
隠
し

通
し
て
M
&
A
を
実
行
で
き
た
と
し
て

も
、売
り
手
側
で
意
図
的
に
隠
し
て
い

た
こ
と
が
M
&
A
実
行
後
に
発
覚
し
た

り
す
る
と
、場
合
に
よ
っ
て
は
譲
渡
対

価
の
一
部
を
返
却
し
な
け
れ
ば
な
ら
な

か
っ
た
り
、損
害
賠
償
を
求
め
ら
れ
た

り
す
る
こ
と
に
な
り
ま
す
。

M
&
A
の
際
に
は
売
り
手
側
と
買
い

手
側
双
方
に
て
契
約
を
締
結
し
ま
す

が
、一
般
的
に
は
そ
の
契
約
書
の
中
に
、

売
り
手
の
開
示
情
報
が
正
し
く
な
い
こ

と
が
M
&
A
後
に
判
明
し
た
場
合
は
売

り
手
が
賠
償
責
任
を
負
う
、と
い
っ
た

条
件
が
織
り
込
ま
れ
る
か
ら
で
す（
こ

れ
を
表
明
保
証
と
い
い
ま
す
）。

ま
た
、一
般
的
な
プ
ロ
セ
ス
で
は
、

デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
と
並
行
し
て
価
格

交
渉
等
が
行
わ
れ
ま
す
が
、そ
の
交
渉
に

お
い
て
、会
社
の
収
益
性
や
財
務
内
容

等
を
基
に
、株
価
算
定
や
バ
リ
ュ
エ
ー

シ
ョ
ン
と
呼
ば
れ
る
会
社
の
価
値
を
算

定
す
る
プ
ロ
セ
ス
を
買
い
手
が
実
施
す

る
こ
と
が
あ
り
ま
す
。そ
こ
で
算
出
さ
れ

た
会
社
の
価
値
を
参
考
に
、売
り
手
と

買
い
手
双
方
が
各
々
希
望
価
格
を
考
慮

し
な
が
ら
売
買
金
額
の
妥
協
点
を
見
つ

け
て
行
く
こ
と
と
な
り
ま
す
。価
格
交

渉
の
際
に
は
、前
述
し
た
デ
ュ
ー
デ
リ

ジ
ェ
ン
ス
で
の
発
見
事
項
が
考
慮
さ
れ

て
、時
に
は
価
格
を
下
げ
る
要
因
と

な
っ
た
り
、ま
た
は
価
格
を
上
げ
る
材

料
と
な
っ
た
り
し
ま
す
。そ
の
た
め
、

デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
の
プ
ロ
セ
ス
は
、

M
&
A
実
行
前
の
非
常
に
重
要
な
手
続

で
あ
る
こ
と
を
ご
理
解
く
だ
さ
い
。

 

特集１／M&A担当者がまず押さえておきたい10のポイント

内容

財務・税務DD

ビジネスDD

環境DD

人事DD

・会社に法的な問題点がないかどうかを調査
・弁護士事務所が実施する

・財務諸表について、会計処理等が適切かどうか調査
・税務申告書について、将来顕在化する可能性がある税務リスクの有無を調査
・公認会計士や税理士が実施する

・工場を保有していたり、土地を保有している場合に、土壌汚染や環境汚染等がないかどう
か調査を行う
・汚染等が見つかり処置が必要となった場合は、その処置に莫大な費用がかかるケースも

・ビジネス面について調査する
・将来の事業計画を作成することもある
・コンサル会社が実施する場合もあれば、買い手候補先が自ら実施する場合もある

・人事制度や労務管理、労働環境がどのようになっているか調査を行う
・法務DDに含めて調査する場合が多いが、人事の専門家が実施する場合もある

※
以
降
の
解
説
に
つ
い
て
は

Z
E
I
K
E
N 

L
I
N
K
S（
W
e
b
版
）

に
て
、順
次
公
開
い
た
し
ま
す
。

9

デューデリジェンス（DD）の種類

法務DD





事業承継における税理士への期待と役割
～事業承継の現場から、お願いしたいこと～

独立行政法人中小企業基盤整備機構　事業引継ぎ支援全国本部

プロジェクトマネージャー　宇野 俊英
１．高まる税理士への期待
経営者が、事業承継を相談した専門家として、まず上がる
のが「公認会計士・税理士」です。2019年版中小企業白書に
よると、事業承継した経営者の実に72.5％、廃業した経営者
の87.6％が相談をしています。
政府は今後10年間を事業承継の集中支援期間とし、後継
者選定状況に合わせ、税制措置等による支援、後継者探し
のためのマッチング支援等の支援を実施していきます。こう
した動きからも、経営者の一番身近な相談者である税理士
の皆さまへの事業承継支援の担い手としての期待は、ます
ます大きくなっています。

２．税理士の皆さまにお願いしたいこと
（１）税理士の役割
では、経営者は「公認会計士・税理士」にどのような相談
をしているのでしょうか。2019年版中小企業白書によると、
事業承継に関する相談内容で役に立ったことは①引退する
までの手段や計画を整理できた（50.7％）、②事業継続の可
否を決定することができた（15.0％）、③税の手段を知ること
ができた（14.3％）となっています。これらを見ると税のことだ
けでなく、経営者が引退するまでのプロセスや今後の事業
継続に関すること等、内容は多岐に亘っており、経営全般に
係るコンサルティングの役割が期待されていることがうかが
えます。

（２）事業承継への取り組み
後継者不在企業を放置しておけば、経営者は廃業に考え
が傾きます。支援者からは現経営者に事業承継を切り出す
ことは引退を促すように聞こえがちという思いから、「事業
承継はセンシティブで、簡単に切り出せない」という声をよく
聞きます。
しかしながら、後継者育成を含めた事業承継は一般的に5
年～10年は必要といわれます。是非、日ごろの関係性を活か
し「早期の準備」に向けた、アドバイスをお願いいたします。
それが、顧問先の持続的な成長につながります。
また、税理士の皆さまにとって、M&A領域をご自身の支
援メニューに加えることはビジネスチャンスです。例えば、
事業承継支援のみならず、成長意欲が高い顧問先に後継
者不在企業とのM&Aを提案することは顧問先の成長促進
に寄与することとなりますので、ぜひ、取り組んでいただき
たいと思います。

3．国の支援策と税理士の皆さまへのお願い
（１）事業承継ネットワーク
事業承継ネットワークは、地方自治体等と連携し、経営者
に事業承継への「気付き」を促すもので、「プッシュ型」の
「事業承継診断」により、ニーズを堀り起こし、適切な支援機
関に取り次ぐと共に、地域の専門家による支援も実施します。

（２）事業引継ぎ支援センターとその活用
事業引継ぎ支援センター（以下「センター」という）は各
都道府県に設置された国の支援機関です。センターでは、
事業承継全般の相談を受けますが、特に役員・従業員承継
や第三者承継を中心に支援する課題解決機関です。税理
士の皆さまには是非、次の3つの局面での相互補完をお願
いたします。

①後継者未定・不在企業のご紹介
まずは、後継者未定・不在企業のセンターへのご紹介を
お願いいたします。該当する顧問先等をぜひ、ご紹介いた
だき、連携して課題解決に取り組みたいと思います。

②外部専門家もしくはマッチングコーディネーターとして
の実務支援
次に、センターに外部専門家もしくはマッチングコーディ
ネーター（以下「ＭＣ」という）として登録、M&A事業に参
入し、事業引継ぎにご支援いただきたいと思います。
それぞれの役割ですが、外部専門家はM&Aフローの
財務や法務等専門部分を支援し、ＭＣは候補先探索を
含めたM&Aフロー全般を支援します。登録当初はセン
ターと連携して支援を開始しますので、参入障壁は高く
ありません。
また、センターでは、マッチングの相手先探索のため
NNDB（ノンネームデータベース）をインターネット上で提
供し、全国のセンター並びに登録機関の登録案件から探
索できるツールとして活用しています。

③PMI 
最後にM&A完了後のPMIでの支援のお願いです。
M&Aに関しては、クロージング後の支援が肝心です。セ
ンターは人員も限られ、対応が困難な状況ですので、是
非、この分野でのご支援をお願いたします。

４．終わりに
事業承継は企業にとって重要な経営課題ですが、経営
者が行動を開始するまでには時間的、心理的な壁が存在し
ます。また、後継者育成には相応の時間が必要であり、税
務、会計、法務そして目に見えない知的資産等、承継には
様々な視点からの検討・支援が必要です。税理士の皆さま
には顧問先だけでなく、後継者未定・不在企業が「望まな
い廃業」を選択しないよう、ご支援をお願いいたします。
そして、税理士の皆さまにはM&A事業への参入等による
支援領域の拡大と事業承継ネットワークやセンターの利活
用により、企業の新陳代謝を促していただきますよう重ねて
お願いいたします。



最
終
契
約
書
に
お
け
る
表
明
保
証

条
項
の
ド
ラ
フ
テ
ィ
ン
グ
は
通
常
、弁
護

士
が
行
い
ま
す
。

し
か
し
、全
て
の
弁
護
士
が
租
税
法

を
詳
細
ま
で
理
解
し
て
い
る
と
は
考
え

に
く
い
た
め
、以
下
の
事
項
に
つ
き
税
理

士
の
視
点
か
ら
租
税
法
上
の
ア
ド
バ
イ

ス
を
す
る
必
要
性
が
生
じ
ま
す
。

た
だ
し
、現
在
、中
小
零
細
企
業
の

M
&
A
は
売
手
市
場
で
あ
り
、下
記
の

よ
う
な
買
主
が
有
利
な
契
約
は
現
実

的
に
合
意
に
至
り
に
く
い
こ
と
、通
常

は
売
主
側（
の
代
理
人
弁
護
士
、F
A

等
）が
先
に
最
終
契
約
書
の
ド
ラ
フ
テ
ィ

ン
グ
を
行
う
こ
と
、ま
た
、株
式
譲
渡
契

約
等
に
お
け
る
租
税
補
償
条
項
を
設
け

る
こ
と
は
我
が
国
で
は
未
だ
一
般
的
で

は
な
い
こ
と注

1

等
諸
事
情
か
ら
、下
記
で

は
あ
く
ま
で
も
買
主
に
お
け
る
最
終
契

約
書
の
理
想
像
を
述
べ
て
い
ま
す注

2

。

な
お
、本
稿
の
対
象
読
者
層
を
想
定

し
て
、理
論
的
見
解
や
参
照
裁
判
例
等
は

極
力
注
釈
に
記
載
し
、本
文
中
は
、筆
者

の
実
務
家
と
し
て
の
現
場
で
の
所
感
を

示
し
て
い
る
こ
と
を
ご
理
解
く
だ
さ
い
。

ク
ロ
ー
ジ
ン
グ
後
、売
主
に
表
明
保

証
違
反
が
あ
っ
た
場
合
、買
主
は
損
失

に
つ
き
補
償
条
項
に
係
る
損
害
賠
償
請

求
を
し
ま
す注

3

。売
主
は
損
害
賠
償
請
求

に
係
る
金
額
を
支
払
い
、買
主
は
当
該

補
償
金
を
受
け
取
り
ま
す
。売
主
の
支

払
額
は
法
人
税
基
本
通
達
2
‐
2
‐
16

に
よ
り
支
払
事
業
年
度
の
損
金
の
額
に

算
入
さ
れ
ま
す注

4

。

一
方
で
、補
償
金
を
受
け
取
っ
た
買
主

の
受
取
額
に
は
、以
下
の
2
つ
の
考
え

方
が
あ
る
と
言
わ
れ
て
い
ま
す注

5

。

（
イ
）買
主
が
損
害
賠
償
金
を
受
け
取
っ

た
と
す
る
考
え
方

│
│
こ
の
考
え
方
に
立
つ
と
、法
人

税
法
第
22
条
第
2
項
、法
人
税
基
本
通

達
2
‐
1
‐
43
に
よ
り
、当
該
支
払
い
を

受
け
る
べ
き
こ
と
が
確
定
し
た
日（
又

は
実
際
に
支
払
い
を
受
け
た
日
）の
属

す
る
事
業
年
度
に
お
い
て
益
金
に
算
入

さ
れ
る
こ
と
と
な
り
ま
す注

6

。

（
ロ
）買
主
に
当
初
譲
渡
代
金
が（
一
部
）

返
還
さ
れ
た
と
す
る
考
え
方

│
│
当
初
譲
渡
代
金
が
返
還
さ
れ
た

だ
け
な
の
で
課
税
関
係
は
生
じ
な
い
こ

と
と
な
り
ま
す
。

こ
の
点
、平
成
18
年
9
月
8
日
裁
決注

7

に

お
い
て
、株
式
譲
渡
契
約
書
に
補
償
金

の
支
払
は
譲
渡
代
金
の
減
額
で
あ
る
旨

を
明
記
し
て
い
た
結
果
、益
金
に
算
入

さ
れ
な
い
と
判
断
さ
れ
た
事
例
が
あ
り

ま
す
。こ
の
裁
決
以
降
、実
務
で
は
表
明

保
証
条
項
に
補
償
金
の
支
払
は
減
額
で

あ
る
旨
を
明
記
す
る
事
例
が
増
加
し
て

い
ま
す（
た
だ
し
、こ
れ
は
あ
く
ま
で
裁

決
で
あ
り
判
例
で
は
な
い
た
め
、当
該

裁
決
を
も
っ
て
補
償
金
の
返
還
が
譲
渡

代
金
の
減
額
と
判
断
す
る
拠
り
所
と
は

な
り
得
ま
せ
ん注

8

）。

買
主
に
お
け
る
予
防
策
と
し
て
考
え

ら
れ
る
こ
と
は
、最
終
契
約
書（
表
明
保

証
条
項
等
）に「
補
償
金
は
譲
渡
代
金
の

減
額
」で
あ
る
旨
を
明
記
し
て
お
く
こ

と
、ま
た
、上
記（
イ
）の
考
え
方
に
よ

り
、仮
に
当
該
補
償
金
に
益
金
課
税
さ

れ
た
場
合
に
お
い
て
は
、「
当
該
課
税
相

当
額
も
買
主
に
お
け
る
損
失
」と
考
え
、

最
終
契
約
書（
表
明
保
証
条
項
等
）に
、

そ
の
旨
を
明
記
し
て
お
く
こ
と
で
す
。

な
お
、売
主
に
お
い
て
は
、補
償
金
が

損
金
算
入
さ
れ
た
結
果
、課
税
所
得
が

圧
縮
さ
れ
法
人
税
額
等
が
減
少
す
る
こ

と
に
な
り
ま
す
が
、「
当
該
法
人
税
額
等

減
少
額
を
損
失
か
ら
控
除
す
る
」と
最

終
契
約
書（
表
明
保
証
条
項
等
）に
明

記
し
た
方
が
よ
い
で
し
ょ
う
。

⑴
〜
⑷
に
お
い
て
共
通
で
す
が
、表

明
保
証
に
は「
存
続
」と
い
う
概
念
が
あ

り注
9

、実
務
で
は
当
該
条
項
も
当
然
付
し

ま
す
の
で
、存
続
が
終
わ
れ
ば
補
償
請

求
等
の
対
象
に
は
な
り
得
ま
せ
ん
の
で

留
意
し
て
く
だ
さ
い
。

対
象
会
社
に
お
い
て
ク
ロ
ー
ジ
ン
グ

日
時
点
、繰
越
欠
損
金
を
有
し
て
い
た

と
し
ま
す
。ク
ロ
ー
ジ
ン
グ
日
後
、対
象

会
社
に
税
務
調
査
が
入
り
、結
果
、修

正
申
告
対
象
に
な
っ
た
と
し
ま
す
。そ
の

場
合
、対
象
会
社
の
繰
越
欠
損
金
は
修

正
申
告
に
お
け
る
課
税
所
得
増
加
相

当
額
だ
け
減
少
し
ま
す
。こ
の
場
合
、

（
イ
）繰
越
欠
損
金

＜

課
税
所
得
増
加

相
当
額

│
│
会
社
か
ら
の
キ
ャ
ッ
シ
ュ
ア
ウ

ト
は
生
じ
な
い
。

（
ロ
）繰
越
欠
損
金

＞

課
税
所
得
増
加

相
当
額

│
│
会
社
か
ら
の
キ
ャ
ッ
シ
ュ
ア
ウ

ト
が
生
じ
る
。

と
な
り
ま
す
。

最
終
契
約
書（
表
明
保
証
条
項
等
）

に
お
い
て
、買
主
に
お
け
る
損
失
の
定
義

が
曖
昧
の
ま
ま
で
は
、上
記（
ロ
）の
よ

う
に
買
主
に
お
い
て
、「
キ
ャ
ッ
シ
ュ
ア
ウ

ト
が
生
じ
て
初
め
て
損
失
」と
も
捉
え

る
こ
と
も
可
能
と
な
り
ま
す
。損
失
の

定
義
が
売
主
と
買
主
間
で
齟
齬
が
生
じ

る（
典
型
的
な
）場
面
と
な
り
ま
す
か

ら
、最
終
契
約
書（
表
明
保
証
条
項
等
）

で
上
記（
イ
）、（
ロ
）の
ど
ち
ら
を
指
し

て
い
る
か
予
め
明
示
し
て
お
く
必
要
が

あ
り
ま
す
。買
主
で
は
、上
記（
イ
）が
有

利
と
な
り
ま
す
。

な
お
、税
務
調
査
は
定
期
的
に
あ
り

う
る
も
の
か
ら
、調
査
状
況
に
よ
っ
て
は
、

将
来
的
に
は
上
記（
ロ
）に
な
り
得
ま
す

が
、上
述
の
通
り
、存
続
が
終
わ
れ
ば
補

償
請
求
等
の
対
象
に
は
な
り
得
ま
せ
ん
。

対
象
会
社
に
お
い
て
ク
ロ
ー
ジ
ン
グ

日
以
降
、源
泉
徴
収
不
納
付
又
は
過
少

納
付
が
発
覚
し
た
と
し
ま
す
。こ
の
場

合
、源
泉
徴
収
不
納
付
額
又
は
過
少
納

付
額
は
徴
収
者（
ク
ロ
ー
ジ
ン
グ
日
後
は

買
主
）が
受
給
者（
対
象
会
社
に
お
い
て

源
泉
徴
収
不
納
付
額
又
は
過
少
納
付

額
が
生
じ
て
い
た
者
）に
対
し
求
償
で
き

る（
所
法
2
2
2
）た
め
、買
主
の
損
失

に
あ
た
ら
な
い
と
考
え
ま
す
。た
だ
し
、

不
納
付
加
算
税
及
び
延
滞
税（
国
通
法

67
、60
①
五
）な
ど
の
附
帯
税
は
求
償
権

の
範
囲
に
あ
た
ら
な
い
た
め注

10

、買
主
の
損

失
に
あ
た
る
と
考
え
ま
す
。

附
帯
税
は
も
ち
ろ
ん
、実
務
上
極
め

て
稀
な
ケ
ー
ス
と
想
定
さ
れ
ま
す
が
、

受
給
者
の
資
力
喪
失
等
に
よ
り
、求
償

権
が
行
使
で
き
な
い
可
能
性
も
あ
る
た

め
、源
泉
徴
収
不
納
付
額
又
は
過
少
納

付
額
に
つ
い
て
も
、最
終
契
約
書（
表
明

保
証
条
項
等
）に
損
失
で
あ
る
こ
と
を

明
記
し
て
お
く
べ
き
で
す
。

⑴
〜
⑶
に
共
通
し
て
、売
主
が
連
結

納
税
制
度（
本
稿
脱
稿
時
点
、令
和
2

12

年
度
税
制
改
正
に
よ
り
グ
ル
ー
プ
通
算

制
度
に
改
正
予
定
）を
採
用
し
て
い
る

場
合
、別
の
手
当
が
必
要
と
な
り
ま
す

が
、中
小
零
細
企
業
に
お
い
て
は
非
常

に
稀
な
ケ
ー
ス
と
想
定
さ
れ
ま
す
の

で
、本
稿
で
の
解
説
は
割
愛
し
ま
す
。

中
小
零
細
企
業
M
&
A
に
お
い
て

は
、い
わ
ゆ
る
不
動
産
M
&
A
に
限
定

さ
れ
る
と
考
え
ら
れ
ま
す
が
、会
社
分

割
後
に
株
式
譲
渡
を
実
行
す
る
場
合

も
あ
り
ま
す注

11

。当
該
株
式
譲
渡
に
お
け

る
ク
ロ
ー
ジ
ン
グ
日
時
点
に
お
い
て
は

分
割
承
継
会
社
に
第
2
次
納
税
義
務

は
生
じ
ま
せ
ん
。第
2
次
納
税
義
務
は

国
税
徴
収
法
基
本
通
達
32
条
関
係
１

等
に
よ
る
各
種
要
件
を
満
た
し
た
後
に

初
め
て
生
じ
る
も
の
で
あ
り
、ク
ロ
ー
ジ

ン
グ
日「
時
点
」の
潜
在
債
務
が
存
在
し

な
い
と
い
う
表
明
保
証
条
項
で
は
担
保

で
き
ま
せ
ん注

12

。表
明
保
証
条
項
は
予
測

に
関
し
て
一
切
担
保
で
き
な
い
も
の
と

さ
れ
ま
す
。

以
上
、主
に
買
主
視
点
に
た
っ
た
表

明
保
証
条
項
の
租
税
法
に
係
る
留
意
点

を
列
挙
し
ま
し
た
。し
か
し
、現
実
的
に

は
、中
小
零
細
企
業
に
お
い
て
表
明
保

証
条
項（
及
び
補
償
条
項
）は
極
め
て
実

効
力
に
乏
し
い
た
め
、各
種
デ
ュ
ー
・
デ

リ
ジ
ェ
ン
ス
で
発
覚
す
る
懸
念
事
項
の

イ
ン
パ
ク
ト
が
大
き
い
と
想
定
さ
れ
る

場
合
は
、譲
渡
代
金
減
額
、分
割
払
い

（
ア
ー
ン
ア
ウ
ト
ま
た
は
ク
ロ
ー
バ
ッ
ク

と
い
う
意
味
で
は
な
く
、文
字
通
り
の

意
味
に
お
い
て
、た
だ
し
税
務
上
の
取

扱
い
に
留
意
が
必
要
で
す
）、エ
ス
ク

ロ
ー（
信
託
課
税
の
問
題
が
あ
る
た
め

留
意
が
必
要
で
す
。中
小
零
細
企
業

M
&
A
に
お
け
る
利
用
は
皆
無
と
想
定

さ
れ
ま
す
）で
対
応
す
る
べ
き
で
す
。筆

者
は
、契
約
中
止（
破
談
）が
ベ
ス
ト
と

考
え
ま
す
。

最
終
契
約
書

（
表
明
保
証
条
項
等
）に
係
る

租
税
法
上
の
ア
ド
バ
イ
ス

1
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⑴



最
終
契
約
書
に
お
け
る
表
明
保
証

条
項
の
ド
ラ
フ
テ
ィ
ン
グ
は
通
常
、弁
護

士
が
行
い
ま
す
。

し
か
し
、全
て
の
弁
護
士
が
租
税
法

を
詳
細
ま
で
理
解
し
て
い
る
と
は
考
え

に
く
い
た
め
、以
下
の
事
項
に
つ
き
税
理

士
の
視
点
か
ら
租
税
法
上
の
ア
ド
バ
イ

ス
を
す
る
必
要
性
が
生
じ
ま
す
。

た
だ
し
、現
在
、中
小
零
細
企
業
の

M
&
A
は
売
手
市
場
で
あ
り
、下
記
の

よ
う
な
買
主
が
有
利
な
契
約
は
現
実

的
に
合
意
に
至
り
に
く
い
こ
と
、通
常

は
売
主
側（
の
代
理
人
弁
護
士
、F
A

等
）が
先
に
最
終
契
約
書
の
ド
ラ
フ
テ
ィ

ン
グ
を
行
う
こ
と
、ま
た
、株
式
譲
渡
契

約
等
に
お
け
る
租
税
補
償
条
項
を
設
け

る
こ
と
は
我
が
国
で
は
未
だ
一
般
的
で

は
な
い
こ
と注

1

等
諸
事
情
か
ら
、下
記
で

は
あ
く
ま
で
も
買
主
に
お
け
る
最
終
契

約
書
の
理
想
像
を
述
べ
て
い
ま
す注

2

。

な
お
、本
稿
の
対
象
読
者
層
を
想
定

し
て
、理
論
的
見
解
や
参
照
裁
判
例
等
は

極
力
注
釈
に
記
載
し
、本
文
中
は
、筆
者

の
実
務
家
と
し
て
の
現
場
で
の
所
感
を

示
し
て
い
る
こ
と
を
ご
理
解
く
だ
さ
い
。

ク
ロ
ー
ジ
ン
グ
後
、売
主
に
表
明
保

証
違
反
が
あ
っ
た
場
合
、買
主
は
損
失

に
つ
き
補
償
条
項
に
係
る
損
害
賠
償
請

求
を
し
ま
す注

3

。売
主
は
損
害
賠
償
請
求

に
係
る
金
額
を
支
払
い
、買
主
は
当
該

補
償
金
を
受
け
取
り
ま
す
。売
主
の
支

払
額
は
法
人
税
基
本
通
達
2
‐
2
‐
16

に
よ
り
支
払
事
業
年
度
の
損
金
の
額
に

算
入
さ
れ
ま
す注

4

。

一
方
で
、補
償
金
を
受
け
取
っ
た
買
主

の
受
取
額
に
は
、以
下
の
2
つ
の
考
え

方
が
あ
る
と
言
わ
れ
て
い
ま
す注

5

。

（
イ
）買
主
が
損
害
賠
償
金
を
受
け
取
っ

た
と
す
る
考
え
方

│
│
こ
の
考
え
方
に
立
つ
と
、法
人

税
法
第
22
条
第
2
項
、法
人
税
基
本
通

達
2
‐
1
‐
43
に
よ
り
、当
該
支
払
い
を

受
け
る
べ
き
こ
と
が
確
定
し
た
日（
又

は
実
際
に
支
払
い
を
受
け
た
日
）の
属

す
る
事
業
年
度
に
お
い
て
益
金
に
算
入

さ
れ
る
こ
と
と
な
り
ま
す注

6

。

（
ロ
）買
主
に
当
初
譲
渡
代
金
が（
一
部
）

返
還
さ
れ
た
と
す
る
考
え
方

│
│
当
初
譲
渡
代
金
が
返
還
さ
れ
た

だ
け
な
の
で
課
税
関
係
は
生
じ
な
い
こ

と
と
な
り
ま
す
。

こ
の
点
、平
成
18
年
9
月
8
日
裁
決注

7

に

お
い
て
、株
式
譲
渡
契
約
書
に
補
償
金

の
支
払
は
譲
渡
代
金
の
減
額
で
あ
る
旨

を
明
記
し
て
い
た
結
果
、益
金
に
算
入

さ
れ
な
い
と
判
断
さ
れ
た
事
例
が
あ
り

ま
す
。こ
の
裁
決
以
降
、実
務
で
は
表
明

保
証
条
項
に
補
償
金
の
支
払
は
減
額
で

あ
る
旨
を
明
記
す
る
事
例
が
増
加
し
て

い
ま
す（
た
だ
し
、こ
れ
は
あ
く
ま
で
裁

決
で
あ
り
判
例
で
は
な
い
た
め
、当
該

裁
決
を
も
っ
て
補
償
金
の
返
還
が
譲
渡

代
金
の
減
額
と
判
断
す
る
拠
り
所
と
は

な
り
得
ま
せ
ん注

8

）。

買
主
に
お
け
る
予
防
策
と
し
て
考
え

ら
れ
る
こ
と
は
、最
終
契
約
書（
表
明
保

証
条
項
等
）に「
補
償
金
は
譲
渡
代
金
の

減
額
」で
あ
る
旨
を
明
記
し
て
お
く
こ

と
、ま
た
、上
記（
イ
）の
考
え
方
に
よ

り
、仮
に
当
該
補
償
金
に
益
金
課
税
さ

れ
た
場
合
に
お
い
て
は
、「
当
該
課
税
相

当
額
も
買
主
に
お
け
る
損
失
」と
考
え
、

最
終
契
約
書（
表
明
保
証
条
項
等
）に
、

そ
の
旨
を
明
記
し
て
お
く
こ
と
で
す
。

な
お
、売
主
に
お
い
て
は
、補
償
金
が

損
金
算
入
さ
れ
た
結
果
、課
税
所
得
が

圧
縮
さ
れ
法
人
税
額
等
が
減
少
す
る
こ

と
に
な
り
ま
す
が
、「
当
該
法
人
税
額
等

減
少
額
を
損
失
か
ら
控
除
す
る
」と
最

終
契
約
書（
表
明
保
証
条
項
等
）に
明

記
し
た
方
が
よ
い
で
し
ょ
う
。

⑴
〜
⑷
に
お
い
て
共
通
で
す
が
、表

明
保
証
に
は「
存
続
」と
い
う
概
念
が
あ

り注
9

、実
務
で
は
当
該
条
項
も
当
然
付
し

ま
す
の
で
、存
続
が
終
わ
れ
ば
補
償
請

求
等
の
対
象
に
は
な
り
得
ま
せ
ん
の
で

留
意
し
て
く
だ
さ
い
。

対
象
会
社
に
お
い
て
ク
ロ
ー
ジ
ン
グ

日
時
点
、繰
越
欠
損
金
を
有
し
て
い
た

と
し
ま
す
。ク
ロ
ー
ジ
ン
グ
日
後
、対
象

会
社
に
税
務
調
査
が
入
り
、結
果
、修

正
申
告
対
象
に
な
っ
た
と
し
ま
す
。そ
の

場
合
、対
象
会
社
の
繰
越
欠
損
金
は
修

正
申
告
に
お
け
る
課
税
所
得
増
加
相

当
額
だ
け
減
少
し
ま
す
。こ
の
場
合
、

（
イ
）繰
越
欠
損
金

＜

課
税
所
得
増
加

相
当
額

│
│
会
社
か
ら
の
キ
ャ
ッ
シ
ュ
ア
ウ

ト
は
生
じ
な
い
。

（
ロ
）繰
越
欠
損
金

＞

課
税
所
得
増
加

相
当
額

│
│
会
社
か
ら
の
キ
ャ
ッ
シ
ュ
ア
ウ

ト
が
生
じ
る
。

と
な
り
ま
す
。

最
終
契
約
書（
表
明
保
証
条
項
等
）

に
お
い
て
、買
主
に
お
け
る
損
失
の
定
義

が
曖
昧
の
ま
ま
で
は
、上
記（
ロ
）の
よ

う
に
買
主
に
お
い
て
、「
キ
ャ
ッ
シ
ュ
ア
ウ

ト
が
生
じ
て
初
め
て
損
失
」と
も
捉
え

る
こ
と
も
可
能
と
な
り
ま
す
。損
失
の

定
義
が
売
主
と
買
主
間
で
齟
齬
が
生
じ

る（
典
型
的
な
）場
面
と
な
り
ま
す
か

ら
、最
終
契
約
書（
表
明
保
証
条
項
等
）

で
上
記（
イ
）、（
ロ
）の
ど
ち
ら
を
指
し

て
い
る
か
予
め
明
示
し
て
お
く
必
要
が

あ
り
ま
す
。買
主
で
は
、上
記（
イ
）が
有

利
と
な
り
ま
す
。

な
お
、税
務
調
査
は
定
期
的
に
あ
り

う
る
も
の
か
ら
、調
査
状
況
に
よ
っ
て
は
、

将
来
的
に
は
上
記（
ロ
）に
な
り
得
ま
す

が
、上
述
の
通
り
、存
続
が
終
わ
れ
ば
補

償
請
求
等
の
対
象
に
は
な
り
得
ま
せ
ん
。

対
象
会
社
に
お
い
て
ク
ロ
ー
ジ
ン
グ

日
以
降
、源
泉
徴
収
不
納
付
又
は
過
少

納
付
が
発
覚
し
た
と
し
ま
す
。こ
の
場

合
、源
泉
徴
収
不
納
付
額
又
は
過
少
納

付
額
は
徴
収
者（
ク
ロ
ー
ジ
ン
グ
日
後
は

買
主
）が
受
給
者（
対
象
会
社
に
お
い
て

源
泉
徴
収
不
納
付
額
又
は
過
少
納
付

額
が
生
じ
て
い
た
者
）に
対
し
求
償
で
き

る（
所
法
2
2
2
）た
め
、買
主
の
損
失

に
あ
た
ら
な
い
と
考
え
ま
す
。た
だ
し
、

不
納
付
加
算
税
及
び
延
滞
税（
国
通
法

67
、60
①
五
）な
ど
の
附
帯
税
は
求
償
権

の
範
囲
に
あ
た
ら
な
い
た
め注

10

、買
主
の
損

失
に
あ
た
る
と
考
え
ま
す
。

附
帯
税
は
も
ち
ろ
ん
、実
務
上
極
め

て
稀
な
ケ
ー
ス
と
想
定
さ
れ
ま
す
が
、

受
給
者
の
資
力
喪
失
等
に
よ
り
、求
償

権
が
行
使
で
き
な
い
可
能
性
も
あ
る
た

め
、源
泉
徴
収
不
納
付
額
又
は
過
少
納

付
額
に
つ
い
て
も
、最
終
契
約
書（
表
明

保
証
条
項
等
）に
損
失
で
あ
る
こ
と
を

明
記
し
て
お
く
べ
き
で
す
。

⑴
〜
⑶
に
共
通
し
て
、売
主
が
連
結

納
税
制
度（
本
稿
脱
稿
時
点
、令
和
2

13
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年
度
税
制
改
正
に
よ
り
グ
ル
ー
プ
通
算

制
度
に
改
正
予
定
）を
採
用
し
て
い
る

場
合
、別
の
手
当
が
必
要
と
な
り
ま
す

が
、中
小
零
細
企
業
に
お
い
て
は
非
常

に
稀
な
ケ
ー
ス
と
想
定
さ
れ
ま
す
の

で
、本
稿
で
の
解
説
は
割
愛
し
ま
す
。

中
小
零
細
企
業
M
&
A
に
お
い
て

は
、い
わ
ゆ
る
不
動
産
M
&
A
に
限
定

さ
れ
る
と
考
え
ら
れ
ま
す
が
、会
社
分

割
後
に
株
式
譲
渡
を
実
行
す
る
場
合

も
あ
り
ま
す注

11

。当
該
株
式
譲
渡
に
お
け

る
ク
ロ
ー
ジ
ン
グ
日
時
点
に
お
い
て
は

分
割
承
継
会
社
に
第
2
次
納
税
義
務

は
生
じ
ま
せ
ん
。第
2
次
納
税
義
務
は

国
税
徴
収
法
基
本
通
達
32
条
関
係
１

等
に
よ
る
各
種
要
件
を
満
た
し
た
後
に

初
め
て
生
じ
る
も
の
で
あ
り
、ク
ロ
ー
ジ

ン
グ
日「
時
点
」の
潜
在
債
務
が
存
在
し

な
い
と
い
う
表
明
保
証
条
項
で
は
担
保

で
き
ま
せ
ん注

12

。表
明
保
証
条
項
は
予
測

に
関
し
て
一
切
担
保
で
き
な
い
も
の
と

さ
れ
ま
す
。

以
上
、主
に
買
主
視
点
に
た
っ
た
表

明
保
証
条
項
の
租
税
法
に
係
る
留
意
点

を
列
挙
し
ま
し
た
。し
か
し
、現
実
的
に

は
、中
小
零
細
企
業
に
お
い
て
表
明
保

証
条
項（
及
び
補
償
条
項
）は
極
め
て
実

効
力
に
乏
し
い
た
め
、各
種
デ
ュ
ー
・
デ

リ
ジ
ェ
ン
ス
で
発
覚
す
る
懸
念
事
項
の

イ
ン
パ
ク
ト
が
大
き
い
と
想
定
さ
れ
る

場
合
は
、譲
渡
代
金
減
額
、分
割
払
い

（
ア
ー
ン
ア
ウ
ト
ま
た
は
ク
ロ
ー
バ
ッ
ク

と
い
う
意
味
で
は
な
く
、文
字
通
り
の

意
味
に
お
い
て
、た
だ
し
税
務
上
の
取

扱
い
に
留
意
が
必
要
で
す
）、エ
ス
ク

ロ
ー（
信
託
課
税
の
問
題
が
あ
る
た
め

留
意
が
必
要
で
す
。中
小
零
細
企
業

M
&
A
に
お
け
る
利
用
は
皆
無
と
想
定

さ
れ
ま
す
）で
対
応
す
る
べ
き
で
す
。筆

者
は
、契
約
中
止（
破
談
）が
ベ
ス
ト
と

考
え
ま
す
。

繰
越
欠
損
金
の
減
少
は

買
主
の
損
失
に
該
当
す
る
か

⑵

源
泉
徴
収
不
納
付
又
は
過
少
納
付
は

買
主
の
損
失
に
該
当
す
る
か

⑶



最
終
契
約
書
に
お
け
る
表
明
保
証

条
項
の
ド
ラ
フ
テ
ィ
ン
グ
は
通
常
、弁
護

士
が
行
い
ま
す
。

し
か
し
、全
て
の
弁
護
士
が
租
税
法

を
詳
細
ま
で
理
解
し
て
い
る
と
は
考
え

に
く
い
た
め
、以
下
の
事
項
に
つ
き
税
理

士
の
視
点
か
ら
租
税
法
上
の
ア
ド
バ
イ

ス
を
す
る
必
要
性
が
生
じ
ま
す
。

た
だ
し
、現
在
、中
小
零
細
企
業
の

M
&
A
は
売
手
市
場
で
あ
り
、下
記
の

よ
う
な
買
主
が
有
利
な
契
約
は
現
実

的
に
合
意
に
至
り
に
く
い
こ
と
、通
常

は
売
主
側（
の
代
理
人
弁
護
士
、F
A

等
）が
先
に
最
終
契
約
書
の
ド
ラ
フ
テ
ィ

ン
グ
を
行
う
こ
と
、ま
た
、株
式
譲
渡
契

約
等
に
お
け
る
租
税
補
償
条
項
を
設
け

る
こ
と
は
我
が
国
で
は
未
だ
一
般
的
で

は
な
い
こ
と注

1

等
諸
事
情
か
ら
、下
記
で

は
あ
く
ま
で
も
買
主
に
お
け
る
最
終
契

約
書
の
理
想
像
を
述
べ
て
い
ま
す注

2

。

な
お
、本
稿
の
対
象
読
者
層
を
想
定

し
て
、理
論
的
見
解
や
参
照
裁
判
例
等
は

極
力
注
釈
に
記
載
し
、本
文
中
は
、筆
者

の
実
務
家
と
し
て
の
現
場
で
の
所
感
を

示
し
て
い
る
こ
と
を
ご
理
解
く
だ
さ
い
。

ク
ロ
ー
ジ
ン
グ
後
、売
主
に
表
明
保

証
違
反
が
あ
っ
た
場
合
、買
主
は
損
失

に
つ
き
補
償
条
項
に
係
る
損
害
賠
償
請

求
を
し
ま
す注

3

。売
主
は
損
害
賠
償
請
求

に
係
る
金
額
を
支
払
い
、買
主
は
当
該

補
償
金
を
受
け
取
り
ま
す
。売
主
の
支

払
額
は
法
人
税
基
本
通
達
2
‐
2
‐
16

に
よ
り
支
払
事
業
年
度
の
損
金
の
額
に

算
入
さ
れ
ま
す注

4

。

一
方
で
、補
償
金
を
受
け
取
っ
た
買
主

の
受
取
額
に
は
、以
下
の
2
つ
の
考
え

方
が
あ
る
と
言
わ
れ
て
い
ま
す注

5

。

（
イ
）買
主
が
損
害
賠
償
金
を
受
け
取
っ

た
と
す
る
考
え
方

│
│
こ
の
考
え
方
に
立
つ
と
、法
人

税
法
第
22
条
第
2
項
、法
人
税
基
本
通

達
2
‐
1
‐
43
に
よ
り
、当
該
支
払
い
を

受
け
る
べ
き
こ
と
が
確
定
し
た
日（
又

は
実
際
に
支
払
い
を
受
け
た
日
）の
属

す
る
事
業
年
度
に
お
い
て
益
金
に
算
入

さ
れ
る
こ
と
と
な
り
ま
す注

6

。

（
ロ
）買
主
に
当
初
譲
渡
代
金
が（
一
部
）

返
還
さ
れ
た
と
す
る
考
え
方

│
│
当
初
譲
渡
代
金
が
返
還
さ
れ
た

だ
け
な
の
で
課
税
関
係
は
生
じ
な
い
こ

と
と
な
り
ま
す
。

こ
の
点
、平
成
18
年
9
月
8
日
裁
決注

7

に

お
い
て
、株
式
譲
渡
契
約
書
に
補
償
金

の
支
払
は
譲
渡
代
金
の
減
額
で
あ
る
旨

を
明
記
し
て
い
た
結
果
、益
金
に
算
入

さ
れ
な
い
と
判
断
さ
れ
た
事
例
が
あ
り

ま
す
。こ
の
裁
決
以
降
、実
務
で
は
表
明

保
証
条
項
に
補
償
金
の
支
払
は
減
額
で

あ
る
旨
を
明
記
す
る
事
例
が
増
加
し
て

い
ま
す（
た
だ
し
、こ
れ
は
あ
く
ま
で
裁

決
で
あ
り
判
例
で
は
な
い
た
め
、当
該

裁
決
を
も
っ
て
補
償
金
の
返
還
が
譲
渡

代
金
の
減
額
と
判
断
す
る
拠
り
所
と
は

な
り
得
ま
せ
ん注

8

）。

買
主
に
お
け
る
予
防
策
と
し
て
考
え

ら
れ
る
こ
と
は
、最
終
契
約
書（
表
明
保

証
条
項
等
）に「
補
償
金
は
譲
渡
代
金
の

減
額
」で
あ
る
旨
を
明
記
し
て
お
く
こ

と
、ま
た
、上
記（
イ
）の
考
え
方
に
よ

り
、仮
に
当
該
補
償
金
に
益
金
課
税
さ

れ
た
場
合
に
お
い
て
は
、「
当
該
課
税
相

当
額
も
買
主
に
お
け
る
損
失
」と
考
え
、

最
終
契
約
書（
表
明
保
証
条
項
等
）に
、

そ
の
旨
を
明
記
し
て
お
く
こ
と
で
す
。

な
お
、売
主
に
お
い
て
は
、補
償
金
が

損
金
算
入
さ
れ
た
結
果
、課
税
所
得
が

圧
縮
さ
れ
法
人
税
額
等
が
減
少
す
る
こ

と
に
な
り
ま
す
が
、「
当
該
法
人
税
額
等

減
少
額
を
損
失
か
ら
控
除
す
る
」と
最

終
契
約
書（
表
明
保
証
条
項
等
）に
明

記
し
た
方
が
よ
い
で
し
ょ
う
。

⑴
〜
⑷
に
お
い
て
共
通
で
す
が
、表

明
保
証
に
は「
存
続
」と
い
う
概
念
が
あ

り注
9

、実
務
で
は
当
該
条
項
も
当
然
付
し

ま
す
の
で
、存
続
が
終
わ
れ
ば
補
償
請

求
等
の
対
象
に
は
な
り
得
ま
せ
ん
の
で

留
意
し
て
く
だ
さ
い
。

対
象
会
社
に
お
い
て
ク
ロ
ー
ジ
ン
グ

日
時
点
、繰
越
欠
損
金
を
有
し
て
い
た

と
し
ま
す
。ク
ロ
ー
ジ
ン
グ
日
後
、対
象

会
社
に
税
務
調
査
が
入
り
、結
果
、修

正
申
告
対
象
に
な
っ
た
と
し
ま
す
。そ
の

場
合
、対
象
会
社
の
繰
越
欠
損
金
は
修

正
申
告
に
お
け
る
課
税
所
得
増
加
相

当
額
だ
け
減
少
し
ま
す
。こ
の
場
合
、

（
イ
）繰
越
欠
損
金

＜

課
税
所
得
増
加

相
当
額

│
│
会
社
か
ら
の
キ
ャ
ッ
シ
ュ
ア
ウ

ト
は
生
じ
な
い
。

（
ロ
）繰
越
欠
損
金

＞

課
税
所
得
増
加

相
当
額

│
│
会
社
か
ら
の
キ
ャ
ッ
シ
ュ
ア
ウ

ト
が
生
じ
る
。

と
な
り
ま
す
。

最
終
契
約
書（
表
明
保
証
条
項
等
）

に
お
い
て
、買
主
に
お
け
る
損
失
の
定
義

が
曖
昧
の
ま
ま
で
は
、上
記（
ロ
）の
よ

う
に
買
主
に
お
い
て
、「
キ
ャ
ッ
シ
ュ
ア
ウ

ト
が
生
じ
て
初
め
て
損
失
」と
も
捉
え

る
こ
と
も
可
能
と
な
り
ま
す
。損
失
の

定
義
が
売
主
と
買
主
間
で
齟
齬
が
生
じ

る（
典
型
的
な
）場
面
と
な
り
ま
す
か

ら
、最
終
契
約
書（
表
明
保
証
条
項
等
）

で
上
記（
イ
）、（
ロ
）の
ど
ち
ら
を
指
し

て
い
る
か
予
め
明
示
し
て
お
く
必
要
が

あ
り
ま
す
。買
主
で
は
、上
記（
イ
）が
有

利
と
な
り
ま
す
。

な
お
、税
務
調
査
は
定
期
的
に
あ
り

う
る
も
の
か
ら
、調
査
状
況
に
よ
っ
て
は
、

将
来
的
に
は
上
記（
ロ
）に
な
り
得
ま
す

が
、上
述
の
通
り
、存
続
が
終
わ
れ
ば
補

償
請
求
等
の
対
象
に
は
な
り
得
ま
せ
ん
。

対
象
会
社
に
お
い
て
ク
ロ
ー
ジ
ン
グ

日
以
降
、源
泉
徴
収
不
納
付
又
は
過
少

納
付
が
発
覚
し
た
と
し
ま
す
。こ
の
場

合
、源
泉
徴
収
不
納
付
額
又
は
過
少
納

付
額
は
徴
収
者（
ク
ロ
ー
ジ
ン
グ
日
後
は

買
主
）が
受
給
者（
対
象
会
社
に
お
い
て

源
泉
徴
収
不
納
付
額
又
は
過
少
納
付

額
が
生
じ
て
い
た
者
）に
対
し
求
償
で
き

る（
所
法
2
2
2
）た
め
、買
主
の
損
失

に
あ
た
ら
な
い
と
考
え
ま
す
。た
だ
し
、

不
納
付
加
算
税
及
び
延
滞
税（
国
通
法

67
、60
①
五
）な
ど
の
附
帯
税
は
求
償
権

の
範
囲
に
あ
た
ら
な
い
た
め注

10

、買
主
の
損

失
に
あ
た
る
と
考
え
ま
す
。

附
帯
税
は
も
ち
ろ
ん
、実
務
上
極
め

て
稀
な
ケ
ー
ス
と
想
定
さ
れ
ま
す
が
、

受
給
者
の
資
力
喪
失
等
に
よ
り
、求
償

権
が
行
使
で
き
な
い
可
能
性
も
あ
る
た

め
、源
泉
徴
収
不
納
付
額
又
は
過
少
納

付
額
に
つ
い
て
も
、最
終
契
約
書（
表
明

保
証
条
項
等
）に
損
失
で
あ
る
こ
と
を

明
記
し
て
お
く
べ
き
で
す
。

⑴
〜
⑶
に
共
通
し
て
、売
主
が
連
結

納
税
制
度（
本
稿
脱
稿
時
点
、令
和
2

年
度
税
制
改
正
に
よ
り
グ
ル
ー
プ
通
算

制
度
に
改
正
予
定
）を
採
用
し
て
い
る

場
合
、別
の
手
当
が
必
要
と
な
り
ま
す

が
、中
小
零
細
企
業
に
お
い
て
は
非
常

に
稀
な
ケ
ー
ス
と
想
定
さ
れ
ま
す
の

で
、本
稿
で
の
解
説
は
割
愛
し
ま
す
。

中
小
零
細
企
業
M
&
A
に
お
い
て

は
、い
わ
ゆ
る
不
動
産
M
&
A
に
限
定

さ
れ
る
と
考
え
ら
れ
ま
す
が
、会
社
分

割
後
に
株
式
譲
渡
を
実
行
す
る
場
合

も
あ
り
ま
す注

11

。当
該
株
式
譲
渡
に
お
け

る
ク
ロ
ー
ジ
ン
グ
日
時
点
に
お
い
て
は

分
割
承
継
会
社
に
第
2
次
納
税
義
務

は
生
じ
ま
せ
ん
。第
2
次
納
税
義
務
は

国
税
徴
収
法
基
本
通
達
32
条
関
係
１

等
に
よ
る
各
種
要
件
を
満
た
し
た
後
に

初
め
て
生
じ
る
も
の
で
あ
り
、ク
ロ
ー
ジ

ン
グ
日「
時
点
」の
潜
在
債
務
が
存
在
し

な
い
と
い
う
表
明
保
証
条
項
で
は
担
保

で
き
ま
せ
ん注

12

。表
明
保
証
条
項
は
予
測

に
関
し
て
一
切
担
保
で
き
な
い
も
の
と

さ
れ
ま
す
。

以
上
、主
に
買
主
視
点
に
た
っ
た
表

明
保
証
条
項
の
租
税
法
に
係
る
留
意
点

を
列
挙
し
ま
し
た
。し
か
し
、現
実
的
に

は
、中
小
零
細
企
業
に
お
い
て
表
明
保

証
条
項（
及
び
補
償
条
項
）は
極
め
て
実

効
力
に
乏
し
い
た
め
、各
種
デ
ュ
ー
・
デ

リ
ジ
ェ
ン
ス
で
発
覚
す
る
懸
念
事
項
の

イ
ン
パ
ク
ト
が
大
き
い
と
想
定
さ
れ
る

場
合
は
、譲
渡
代
金
減
額
、分
割
払
い

（
ア
ー
ン
ア
ウ
ト
ま
た
は
ク
ロ
ー
バ
ッ
ク

と
い
う
意
味
で
は
な
く
、文
字
通
り
の

意
味
に
お
い
て
、た
だ
し
税
務
上
の
取

扱
い
に
留
意
が
必
要
で
す
）、エ
ス
ク

ロ
ー（
信
託
課
税
の
問
題
が
あ
る
た
め

留
意
が
必
要
で
す
。中
小
零
細
企
業

M
&
A
に
お
け
る
利
用
は
皆
無
と
想
定

さ
れ
ま
す
）で
対
応
す
る
べ
き
で
す
。筆

者
は
、契
約
中
止（
破
談
）が
ベ
ス
ト
と

考
え
ま
す
。

14

※
以
降
の
解
説
に
つ
い
て
は

Z
E
I
K
E
N 

L
I
N
K
S（
W
e
b
版
）

に
て
、順
次
公
開
い
た
し
ま
す
。

［注釈］

一般的でない、という見解は、藤原総一郎（編）、大久保涼
（著）、宿利有紀子（著）、笠原康弘（著）、大久保圭（著）「M&Aの契約実
務」P201（中央経済社 第2版 2018）を参照しています。この点、森・濱田
松本法律事務所（編）、MHM税理士事務所（編）「設例で学ぶオーナー
系企業の事業承継・M&Aにおける法務と税務」（商事法務2018）P448
～449において、「表明保証違反に基づく補償履行請求権が私法上ど
のような性質を有すると考えるべきであるかについて、統一的な見解は
現時点では存在しない」とあり、租税補償の取扱いについて法曹でも見
解が分かれていることが、未だ一般的でない原因と考えます。

上掲注１「設例で学ぶオーナー系企業の事業承継・M&Aに
おける法務と税務」P445～P450、森・濱田松本法律事務所（編）「税
務・法務を統合したM&A戦略」P22～P28、P95～P97（中央経済社 
第2版 2015）を参照しています。

補償については上限額を設定するのが通常です。
この点につき、佐藤友一郎（編）「法人税基本通達逐条解説」

P292（税務研究会出版局 九訂版 2019）において「法人税の所得計
算における損益の認識は、ひとり民事上の契約関係その他の法的基
準のみに依拠するものではなく、むしろ経済的観測に重点を置いて当
期で発生した損益の測定を行うことになるのである。このような考え方
からすれば、契約解除等に伴う損失を当期の損失として処理すること
はむしろ当然」とあります。

上掲注２「税務・法務を統合したM&A戦略」P25を参照しています。
最判昭和43年10月17日判決（集民第92号607頁）、東高平成

21年2月18日判決参照のこと。
裁決事例集72号325頁（国税不服審判所ホームページhttp://

www.kfs.go.jp/service/JP/72/19/index.html）参照のこと。
この点、上掲注１「設例で学ぶオーナー系企業の事業承継・

M&Aにおける法務と税務」P449において「法基通7-3-17の2が固定
資産について同様の処理を是認していることが参考になる」との見解
もあります。

この点、上掲注１「M&Aの契約実務」P170～P171において
存続について「「本契約に基づく表明及び保証は、クロージング日以降
3年の間に限って存続する」という規定は「クロージング以降3年間に
限り表明保証違反に基づく補償請求等が可能であることを意味して
いる」とあります。

最判昭和45年12月24日判決（民集第24巻13号2243頁）参
照のこと。

平成20年10月1日裁決（裁決事例集76号573頁　国税不服
審判所ホームページ　http://www.kfs.go.jp/service/JP/76/33/index.
html）参照のこと。

この点につき、第2次納税義務については、別途、特別な条項が
必要なことについて、小山浩「企業実務上留意すべき重要租税判決の
解説」P318以下（租税研究764号（2013））を参照のこと。また、特別補
償を設けることも実務では考えられますが、上掲注１「M&Aの契約実
務」P279～P280において「税務の取扱い（･･･筆者中略･･･）などの法
令の解釈や事実認定が分かれ得るような論点については、特別補償の
規定を定めること自体が対象会社による違法行為を認めるような外見
になりかねない」との見解もあり、現実的に設定は困難と考えられます。

注１

注２

注３
注４

注５
注６

注７

注８

注９

注１０

注１１

注１２

第
2
次
納
税
義
務
は

表
明
保
証
条
項
で
担
保
さ
れ
な
い

⑷



最
終
契
約
書
に
お
け
る
表
明
保
証

条
項
の
ド
ラ
フ
テ
ィ
ン
グ
は
通
常
、弁
護

士
が
行
い
ま
す
。

し
か
し
、全
て
の
弁
護
士
が
租
税
法

を
詳
細
ま
で
理
解
し
て
い
る
と
は
考
え

に
く
い
た
め
、以
下
の
事
項
に
つ
き
税
理

士
の
視
点
か
ら
租
税
法
上
の
ア
ド
バ
イ

ス
を
す
る
必
要
性
が
生
じ
ま
す
。

た
だ
し
、現
在
、中
小
零
細
企
業
の

M
&
A
は
売
手
市
場
で
あ
り
、下
記
の

よ
う
な
買
主
が
有
利
な
契
約
は
現
実

的
に
合
意
に
至
り
に
く
い
こ
と
、通
常

は
売
主
側（
の
代
理
人
弁
護
士
、F
A

等
）が
先
に
最
終
契
約
書
の
ド
ラ
フ
テ
ィ

ン
グ
を
行
う
こ
と
、ま
た
、株
式
譲
渡
契

約
等
に
お
け
る
租
税
補
償
条
項
を
設
け

る
こ
と
は
我
が
国
で
は
未
だ
一
般
的
で

は
な
い
こ
と注

1

等
諸
事
情
か
ら
、下
記
で

は
あ
く
ま
で
も
買
主
に
お
け
る
最
終
契

約
書
の
理
想
像
を
述
べ
て
い
ま
す注

2

。

な
お
、本
稿
の
対
象
読
者
層
を
想
定

し
て
、理
論
的
見
解
や
参
照
裁
判
例
等
は

極
力
注
釈
に
記
載
し
、本
文
中
は
、筆
者

の
実
務
家
と
し
て
の
現
場
で
の
所
感
を

示
し
て
い
る
こ
と
を
ご
理
解
く
だ
さ
い
。

ク
ロ
ー
ジ
ン
グ
後
、売
主
に
表
明
保

証
違
反
が
あ
っ
た
場
合
、買
主
は
損
失

に
つ
き
補
償
条
項
に
係
る
損
害
賠
償
請

求
を
し
ま
す注

3

。売
主
は
損
害
賠
償
請
求

に
係
る
金
額
を
支
払
い
、買
主
は
当
該

補
償
金
を
受
け
取
り
ま
す
。売
主
の
支

払
額
は
法
人
税
基
本
通
達
2
‐
2
‐
16

に
よ
り
支
払
事
業
年
度
の
損
金
の
額
に

算
入
さ
れ
ま
す注

4

。

一
方
で
、補
償
金
を
受
け
取
っ
た
買
主

の
受
取
額
に
は
、以
下
の
2
つ
の
考
え

方
が
あ
る
と
言
わ
れ
て
い
ま
す注

5

。

（
イ
）買
主
が
損
害
賠
償
金
を
受
け
取
っ

た
と
す
る
考
え
方

│
│
こ
の
考
え
方
に
立
つ
と
、法
人

税
法
第
22
条
第
2
項
、法
人
税
基
本
通

達
2
‐
1
‐
43
に
よ
り
、当
該
支
払
い
を

受
け
る
べ
き
こ
と
が
確
定
し
た
日（
又

は
実
際
に
支
払
い
を
受
け
た
日
）の
属

す
る
事
業
年
度
に
お
い
て
益
金
に
算
入

さ
れ
る
こ
と
と
な
り
ま
す注

6

。

（
ロ
）買
主
に
当
初
譲
渡
代
金
が（
一
部
）

返
還
さ
れ
た
と
す
る
考
え
方

│
│
当
初
譲
渡
代
金
が
返
還
さ
れ
た

だ
け
な
の
で
課
税
関
係
は
生
じ
な
い
こ

と
と
な
り
ま
す
。

こ
の
点
、平
成
18
年
9
月
8
日
裁
決注

7

に

お
い
て
、株
式
譲
渡
契
約
書
に
補
償
金

の
支
払
は
譲
渡
代
金
の
減
額
で
あ
る
旨

を
明
記
し
て
い
た
結
果
、益
金
に
算
入

さ
れ
な
い
と
判
断
さ
れ
た
事
例
が
あ
り

ま
す
。こ
の
裁
決
以
降
、実
務
で
は
表
明

保
証
条
項
に
補
償
金
の
支
払
は
減
額
で

あ
る
旨
を
明
記
す
る
事
例
が
増
加
し
て

い
ま
す（
た
だ
し
、こ
れ
は
あ
く
ま
で
裁

決
で
あ
り
判
例
で
は
な
い
た
め
、当
該

裁
決
を
も
っ
て
補
償
金
の
返
還
が
譲
渡

代
金
の
減
額
と
判
断
す
る
拠
り
所
と
は

な
り
得
ま
せ
ん注

8

）。

買
主
に
お
け
る
予
防
策
と
し
て
考
え

ら
れ
る
こ
と
は
、最
終
契
約
書（
表
明
保

証
条
項
等
）に「
補
償
金
は
譲
渡
代
金
の

減
額
」で
あ
る
旨
を
明
記
し
て
お
く
こ

と
、ま
た
、上
記（
イ
）の
考
え
方
に
よ

り
、仮
に
当
該
補
償
金
に
益
金
課
税
さ

れ
た
場
合
に
お
い
て
は
、「
当
該
課
税
相

当
額
も
買
主
に
お
け
る
損
失
」と
考
え
、

最
終
契
約
書（
表
明
保
証
条
項
等
）に
、

そ
の
旨
を
明
記
し
て
お
く
こ
と
で
す
。

な
お
、売
主
に
お
い
て
は
、補
償
金
が

損
金
算
入
さ
れ
た
結
果
、課
税
所
得
が

圧
縮
さ
れ
法
人
税
額
等
が
減
少
す
る
こ

と
に
な
り
ま
す
が
、「
当
該
法
人
税
額
等

減
少
額
を
損
失
か
ら
控
除
す
る
」と
最

終
契
約
書（
表
明
保
証
条
項
等
）に
明

記
し
た
方
が
よ
い
で
し
ょ
う
。

⑴
〜
⑷
に
お
い
て
共
通
で
す
が
、表

明
保
証
に
は「
存
続
」と
い
う
概
念
が
あ

り注
9

、実
務
で
は
当
該
条
項
も
当
然
付
し

ま
す
の
で
、存
続
が
終
わ
れ
ば
補
償
請

求
等
の
対
象
に
は
な
り
得
ま
せ
ん
の
で

留
意
し
て
く
だ
さ
い
。

対
象
会
社
に
お
い
て
ク
ロ
ー
ジ
ン
グ

日
時
点
、繰
越
欠
損
金
を
有
し
て
い
た

と
し
ま
す
。ク
ロ
ー
ジ
ン
グ
日
後
、対
象

会
社
に
税
務
調
査
が
入
り
、結
果
、修

正
申
告
対
象
に
な
っ
た
と
し
ま
す
。そ
の

場
合
、対
象
会
社
の
繰
越
欠
損
金
は
修

正
申
告
に
お
け
る
課
税
所
得
増
加
相

当
額
だ
け
減
少
し
ま
す
。こ
の
場
合
、

（
イ
）繰
越
欠
損
金

＜

課
税
所
得
増
加

相
当
額

│
│
会
社
か
ら
の
キ
ャ
ッ
シ
ュ
ア
ウ

ト
は
生
じ
な
い
。

（
ロ
）繰
越
欠
損
金

＞

課
税
所
得
増
加

相
当
額

│
│
会
社
か
ら
の
キ
ャ
ッ
シ
ュ
ア
ウ

ト
が
生
じ
る
。

と
な
り
ま
す
。

最
終
契
約
書（
表
明
保
証
条
項
等
）

に
お
い
て
、買
主
に
お
け
る
損
失
の
定
義

が
曖
昧
の
ま
ま
で
は
、上
記（
ロ
）の
よ

う
に
買
主
に
お
い
て
、「
キ
ャ
ッ
シ
ュ
ア
ウ

ト
が
生
じ
て
初
め
て
損
失
」と
も
捉
え

る
こ
と
も
可
能
と
な
り
ま
す
。損
失
の

定
義
が
売
主
と
買
主
間
で
齟
齬
が
生
じ

る（
典
型
的
な
）場
面
と
な
り
ま
す
か

ら
、最
終
契
約
書（
表
明
保
証
条
項
等
）

で
上
記（
イ
）、（
ロ
）の
ど
ち
ら
を
指
し

て
い
る
か
予
め
明
示
し
て
お
く
必
要
が

あ
り
ま
す
。買
主
で
は
、上
記（
イ
）が
有

利
と
な
り
ま
す
。

な
お
、税
務
調
査
は
定
期
的
に
あ
り

う
る
も
の
か
ら
、調
査
状
況
に
よ
っ
て
は
、

将
来
的
に
は
上
記（
ロ
）に
な
り
得
ま
す

が
、上
述
の
通
り
、存
続
が
終
わ
れ
ば
補

償
請
求
等
の
対
象
に
は
な
り
得
ま
せ
ん
。

対
象
会
社
に
お
い
て
ク
ロ
ー
ジ
ン
グ

日
以
降
、源
泉
徴
収
不
納
付
又
は
過
少

納
付
が
発
覚
し
た
と
し
ま
す
。こ
の
場

合
、源
泉
徴
収
不
納
付
額
又
は
過
少
納

付
額
は
徴
収
者（
ク
ロ
ー
ジ
ン
グ
日
後
は

買
主
）が
受
給
者（
対
象
会
社
に
お
い
て

源
泉
徴
収
不
納
付
額
又
は
過
少
納
付

額
が
生
じ
て
い
た
者
）に
対
し
求
償
で
き

る（
所
法
2
2
2
）た
め
、買
主
の
損
失

に
あ
た
ら
な
い
と
考
え
ま
す
。た
だ
し
、

不
納
付
加
算
税
及
び
延
滞
税（
国
通
法

67
、60
①
五
）な
ど
の
附
帯
税
は
求
償
権

の
範
囲
に
あ
た
ら
な
い
た
め注

10

、買
主
の
損

失
に
あ
た
る
と
考
え
ま
す
。

附
帯
税
は
も
ち
ろ
ん
、実
務
上
極
め

て
稀
な
ケ
ー
ス
と
想
定
さ
れ
ま
す
が
、

受
給
者
の
資
力
喪
失
等
に
よ
り
、求
償

権
が
行
使
で
き
な
い
可
能
性
も
あ
る
た

め
、源
泉
徴
収
不
納
付
額
又
は
過
少
納

付
額
に
つ
い
て
も
、最
終
契
約
書（
表
明

保
証
条
項
等
）に
損
失
で
あ
る
こ
と
を

明
記
し
て
お
く
べ
き
で
す
。

⑴
〜
⑶
に
共
通
し
て
、売
主
が
連
結

納
税
制
度（
本
稿
脱
稿
時
点
、令
和
2

年
度
税
制
改
正
に
よ
り
グ
ル
ー
プ
通
算

制
度
に
改
正
予
定
）を
採
用
し
て
い
る

場
合
、別
の
手
当
が
必
要
と
な
り
ま
す

が
、中
小
零
細
企
業
に
お
い
て
は
非
常

に
稀
な
ケ
ー
ス
と
想
定
さ
れ
ま
す
の

で
、本
稿
で
の
解
説
は
割
愛
し
ま
す
。

中
小
零
細
企
業
M
&
A
に
お
い
て

は
、い
わ
ゆ
る
不
動
産
M
&
A
に
限
定

さ
れ
る
と
考
え
ら
れ
ま
す
が
、会
社
分

割
後
に
株
式
譲
渡
を
実
行
す
る
場
合

も
あ
り
ま
す注

11

。当
該
株
式
譲
渡
に
お
け

る
ク
ロ
ー
ジ
ン
グ
日
時
点
に
お
い
て
は

分
割
承
継
会
社
に
第
2
次
納
税
義
務

は
生
じ
ま
せ
ん
。第
2
次
納
税
義
務
は

国
税
徴
収
法
基
本
通
達
32
条
関
係
１

等
に
よ
る
各
種
要
件
を
満
た
し
た
後
に

初
め
て
生
じ
る
も
の
で
あ
り
、ク
ロ
ー
ジ

ン
グ
日「
時
点
」の
潜
在
債
務
が
存
在
し

な
い
と
い
う
表
明
保
証
条
項
で
は
担
保

で
き
ま
せ
ん注

12

。表
明
保
証
条
項
は
予
測

に
関
し
て
一
切
担
保
で
き
な
い
も
の
と

さ
れ
ま
す
。

以
上
、主
に
買
主
視
点
に
た
っ
た
表

明
保
証
条
項
の
租
税
法
に
係
る
留
意
点

を
列
挙
し
ま
し
た
。し
か
し
、現
実
的
に

は
、中
小
零
細
企
業
に
お
い
て
表
明
保

証
条
項（
及
び
補
償
条
項
）は
極
め
て
実

効
力
に
乏
し
い
た
め
、各
種
デ
ュ
ー
・
デ

リ
ジ
ェ
ン
ス
で
発
覚
す
る
懸
念
事
項
の

イ
ン
パ
ク
ト
が
大
き
い
と
想
定
さ
れ
る

場
合
は
、譲
渡
代
金
減
額
、分
割
払
い

（
ア
ー
ン
ア
ウ
ト
ま
た
は
ク
ロ
ー
バ
ッ
ク

と
い
う
意
味
で
は
な
く
、文
字
通
り
の

意
味
に
お
い
て
、た
だ
し
税
務
上
の
取

扱
い
に
留
意
が
必
要
で
す
）、エ
ス
ク

ロ
ー（
信
託
課
税
の
問
題
が
あ
る
た
め

留
意
が
必
要
で
す
。中
小
零
細
企
業

M
&
A
に
お
け
る
利
用
は
皆
無
と
想
定

さ
れ
ま
す
）で
対
応
す
る
べ
き
で
す
。筆

者
は
、契
約
中
止（
破
談
）が
ベ
ス
ト
と

考
え
ま
す
。

15

特集2／伊藤俊一先生が伝授する‼中小企業M&Aの実践スキームのポイント

御社のためだけに、最高条件での承継を実現

事業承継の世界が変わる

GCAは2004年に日本で創業した東証一部上場の独立系M&Aアドバイザリーファームです。
私たちは「For Client's Best Interest（顧客の最善の利益のために）」という経営理念のもと、M&Aの活用により

事業の承継や成長を目指しておられるオーナー経営者の皆さまのお役に立ちたいと考えています。

GCAサクセション株式会社｜GCA FAS株式会社｜GCA税理士法人

For Client‘s Best Interest

Mergermarket
国内案件

事業承継M&Aに関する弊社特徴

ご相談・ご質問など、お気軽にご相談ください。
お電話でのお問い合わせ（平日9:00～17:00）

☎ 03-6212-7110

https://www.gcasuccession.co.jp/
https://www.gcafas.com/
https://www.gcatax.com/

URL

明確かつ適切な報酬体系にてご提案させていただいております。

基本報酬体系

成功報酬型（レーマン方式）着手金なし相談無料

自社成長のご支援事業承継に備えたフルサポートM&Aアドバイザリー

・フルアドバイザリー
・交渉支援アドバイザリー
・複数の買い手紹介
・財務／税務デューデリジェンス
・外部専門家紹介 

・承継コンサルティング
  （親族承継、 第三者承継、社内承継）

・税務コンサルティング
・経営人材紹介
  （経営者、管理職、顧問、後継者育成担当） 

・不動産コンサルティング

・事業成長コンサルティング
・ファイナンス調達支援
・上場支援（TOKYO PRO Market） 

※貴社の成長戦略に資する買収案件のご提案もさせて頂きます。

あらゆる課題にワンストップサービスで対応いたします。

ご提供サービス

オーナーの専属アドバイザー

幅広い有力企業にアプローチ

M&A経験10年以上の
プロフェッショナルが担当

特 徴 1

特 徴 2

特 徴 3

専属アドバイザー 仲介型

売り手

買い手

GCA

交渉依
頼

報
酬

ア
ド
バ
イ
ス

売り手 買い手

仲介業者

依頼報酬 依頼

報酬

調整



1
財
務
デ
ュ
ー
デ
ィ
リ
ジ
ェ
ン

ス（
財
務
D
D
）の
具
体
的
内

容
、粉
飾
決
算
リ
ス
ク

「
財
務
デ
ュ
ー
ディ
リ
ジ
ェ
ン
ス

の
具
体
的
内
容
」に
つ
い
て
、教

え
て
く
だ
さ
い
。ま
た
、財
務
デ
ュ
ー

ディ
リ
ジ
ェ
ン
ス
を
実
施
し
た
結
果
、

「
粉
飾
決
算
が
発
見
さ
れ
た
時
の
対

応
方
法
」を
教
え
て
く
だ
さ
い
。

財
務
デ
ュ
ー
デ
ィ
リ
ジ
ェ
ン
ス
で

は
、譲
渡
対
象
会
社
の
貸
借
対

照
表
に
計
上
さ
れ
て
い
る
売
掛
金
や
た

な
卸
資
産
、買
掛
金
、固
定
資
産
な
ど

の
勘
定
科
目
ご
と
に
、そ
れ
ぞ
れ
の
残

高
が
適
正
で
あ
る
か
ど
う
か
を
確
認
す

る（
実
態
貸
借
対
照
表
の
作
成
）と
い
う

手
続
き
が
と
ら
れ
て
い
き
ま
す
。ま
た
、

正
常
収
益
力
や
損
益
内
容
の
把
握
、議

事
録
や
主
要
契
約
書
の
閲
覧
を
す
る
と

と
も
に
、税
務
申
告
書
や
届
出
書
、納

付
書
等
を
確
認
し
て
、税
務
リ
ス
ク
の

特
定
を
行
い
ま
す
。さ
ら
に
、保
証
債
務

等
の
オ
フ
バ
ラ
ン
ス
項
目
、担
保
設
定
、

訴
訟
事
件
、後
発
事
象
等
の
有
無
の
把

握
を
し
て
い
き
、対
象
会
社
を
取
得
す

る
際
の
リ
ス
ク
を
特
定
し
て
い
き
ま
す
。

こ
う
し
た
リ
ス
ク
を
把
握
す
る
こ
と
こ

そ
が
、買
主
に
と
っ
て
最
も
重
要
で
す
。

財
務
デ
ュ
ー
デ
ィ
リ
ジ
ェ
ン
ス
を
実

施
し
た
結
果
、粉
飾
決
算
が
発
見
さ
れ

る
こ
と
も
あ
り
ま
す
。粉
飾
決
算
は
融

資
を
円
滑
に
実
行
し
て
も
ら
う
た
め
に

利
益
を
過
大
に
見
せ
る
、又
は
損
失
を

隠
す
た
め
に
行
わ
れ
ま
す
。逆
に
、租
税

回
避
の
た
め
に
利
益
を
過
少
に
見
せ
る

よ
う
な
場
合
も
あ
り
ま
す
。

①
利
益
を
過
大
に
計
上
す
る
手
口
の
例

・
売
掛
金
や
在
庫
を
過
大
に
計
上
す
る
。

・
買
掛
金
や
未
払
金
を
過
少
に
計
上
す
る
。

・
す
で
に
廃
棄
し
た
固
定
資
産
を
除
却

処
理
せ
ず
、そ
の
ま
ま
計
上
す
る
。

・
回
収
不
能
が
明
ら
か
で
あ
る
貸
付
金

や
売
掛
金
等
に
係
る
貸
倒
引
当
金
の

計
上
不
足
。

②
利
益
を
過
少
に
計
上
す
る
手
口
の
例

・
売
掛
金
や
在
庫
を
過
少
に
計
上
す
る
。

・
買
掛
金
や
未
払
金
を
過
大
に
計
上
す
る
。

・
代
表
者
勘
定
に
よ
る
売
上
除
外
。

・
架
空
の
人
件
費
や
経
費
の
計
上
。

こ
う
し
た
粉
飾
決
算
は
、前
期
決
算

書
の
繰
越
利
益
剰
余
金
と
当
期
決
算

書
の
前
期
か
ら
繰
り
越
さ
れ
て
い
る
繰

越
利
益
剰
余
金
が
一
致
し
な
い
と
い
う

単
純
ミ
ス
で
発
覚
す
る
場
合
も
あ
り
ま

す
が
、長
期
に
渡
っ
て
各
勘
定
科
目
を

操
作
し
て
き
て
い
る
よ
う
な
場
合
に
は
、

そ
の
実
態
を
正
確
に
把
握
す
る
こ
と
は

な
か
な
か
難
し
く
な
り
ま
す
。

M
&
A
に
お
い
て
、対
象
会
社
に
粉

飾
決
算
が
発
覚
し
た
場
合
に
最
も
懸
念

さ
れ
る
の
は
、税
務
リ
ス
ク
で
す
。粉
飾

決
算
に
よ
り
利
益
を
仮
装
し
過
大
に
納

税
し
て
い
て
も
、過
大
納
税
分
全
額
に
つ

い
て
還
付
を
受
け
ら
れ
る
こ
と
は
難
し

い
場
合
が
多
い
で
す
。し
た
が
っ
て
、粉
飾

決
算
に
よ
り
利
益
を
過
大
に
計
上
し
た

会
社
は
そ
の
粉
飾
決
算
を
是
正
し
て

も
、納
め
た
税
金
の
還
付
を
全
額
受
け

ら
れ
な
い
場
合
、納
税
負
担
が
大
き
く

な
っ
て
し
ま
い
ま
す
。逆
に
、利
益
を
過

少
に
計
上
し
て
い
る
と
、追
徴
課
税
を

受
け
る
リ
ス
ク
が
あ
り
ま
す
。 

そ
の
結
果
、M
&
A
に
お
い
て
、こ
の

よ
う
な
税
務
リ
ス
ク
を
残
し
た
ま
ま
買

主
が
株
式
譲
渡
に
よ
り
会
社
を
買
収
す

る
こ
と
は
、通
常
選
択
し
に
く
く
、事
業

譲
渡
の
方
法
に
よ
ら
ざ
る
を
得
な
い
と

考
え
ら
れ
ま
す
。

2
企
業
価
値
算
定
の
評
価
時
点

企
業
評
価
を
実
施
す
る
場
合

は
、「
ど
の
時
点
で
の
数
値
」

を
用
い
る
の
が
一
般
的
で
す
か
？
現

時
点
で
仮
決
算
を
行
う
べ
き
な
の

で
し
ょ
う
か
？

一
般
的
に
は
、前
期
末
決
算
値
が

決
算
数
値
と
し
て
は
外
部
に
出

て
い
る
も
の
に
な
り
ま
す
の
で
、そ
の
時

点
で
の
数
値
を
用
い
て
デ
ュ
ー
デ
リ

ジ
ェ
ン
ス
を
行
い
、そ
の
後
直
近
時
点
で

の
仮
決
算
を
行
い
で
デ
ー
タ
を
修
正
す

る
ケ
ー
ス
が
多
い
と
思
い
ま
す
。ま
た

デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
を
行
う
場
合
に

は
直
近
の
決
算
値
だ
け
で
は
な
く
過
去

数
期
の
決
算
数
値
の
推
移
を
検
証
し
、

異
常
値
や
滞
留
債
権
・
不
良
在
庫
の
有

無
の
確
認
を
行
う
べ
き
で
し
ょ
う
。

3
中
小
企
業
M
&
A
で
売
却

し
づ
ら
い
会
社

関
与
先
は
こ
こ
数
年
と
て
も

業
績
も
好
調
で
す
。業
績
が

好
調
で
あ
っ
て
も
売
却
で
き
な
い
こ

と
は
あ
り
ま
す
か
？「
買
手
が
見
つ

か
り
づ
ら
い
会
社
」と
は
ど
の
よ
う

な
会
社
で
す
か
？

中
小
企
業
の
M
&
A
が
大
企
業

の
M
&
A
と
大
き
く
異
な
る
点

は
、「
人
材
の
問
題
」で
し
ょ
う
。中
小
企

業
の
場
合
に
は
少
数
で
行
っ
て
い
た
り
、

一
部
の
業
務
が「
属
人
化
し
て
い
る
ケ
ー

ス
」が
多
く
み
ら
れ
ま
す
。特
に
営
業
や

商
品
開
発
な
ど
を「
社
長
が
一
人
で
行
っ

て
い
る
ケ
ー
ス
」に
は
売
却
後
の
事
業
戦

略
が
見
通
せ
な
い
こ
と
か
ら
売
却
が
難

し
く
な
っ
た
り
金
額
の
大
幅
な
減
額
に

つ
な
が
り
や
す
い
と
言
え
ま
す
。

ま
た
、M
&
A
に
際
し
、重
要
な
幹
部

の
離
職
や
独
立
を
し
て
し
ま
う
よ
う
な

ケ
ー
ス
も
あ
り
ま
す
の
で
、「
重
要
な
幹

部（
キ
ー
マ
ン
）」に
対
し
て
は
事
前
に
地

な
ら
し
を
し
て
お
き
、離
反
を
招
か
な
い

よ
う
に
し
て
お
く
べ
き
で
し
ょ
う
。

オ
ー
ナ
ー
の
株
式
の
保
有
比
率
に

よ
っ
て
は
オ
ー
ナ
ー
以
外
の
株
主
の
反
対

で
売
却
が
で
き
な
く
な
る
こ
と
も
あ
り

ま
す
の
で「
少
数
株
主
対
策
」に
も
気
を

付
け
る
必
要
が
あ
り
ま
す
。

4
D
C
F
法
の
割
引
計
算
に

お
け
る
期
央
主
義

D
C
F
法
の
割
引
計
算
に
お

い
て
、「
期
央
主
義
」と
い
う

考
え
方
が
採
ら
れ
て
い
る
と
聞
き

ま
し
た
。期
央
主
義
に
つ
い
て
教
え

て
く
だ
さ
い
。

各
年
度
の
キ
ャ
ッ
シ
ュ
フ
ロ
ー

は
、全
て
期
末
に
一
括
し
て
生
じ

た
も
の
で
な
く
、年
間
を
通
じ
徐
々
に
発

生
す
る
性
質
の
も
の
と
考
え
ら
れ
ま
す
。

各
期
の
キ
ャ
ッ
シ
ュ
フ
ロ
ー
が
１
年
間

を
通
じ
て
平
均
的
に
発
生
す
る（
１
年

を
通
じ
て
毎
日
同
じ
金
額
だ
け
発
生
す

る
）も
の
で
あ
る
な
ら
ば
、割
引
計
算
上

は
期
央
に
発
生
し
た
場
合
と
同
様
に
扱

う
こ
と
が
で
き
る
と
考
え
ら
れ
ま
す
。

す
な
わ
ち
、「
べ
き
数
」を
1
、2
、3
、…

で
は
な
く
、0.5
、1.5
、2.5
、…
と
し
て
割
引

を
行
い
ま
す
。こ
れ
を
期
央
主
義
と
い
い

ま
す
。

5
M
&
A
実
務
で
採
用
さ
れ

る
事
業
価
値
評
価
方
法

こ
れ
ま
で
時
価
純
資
産
方
式

か
財
産
評
価
基
本
通
達
に
よ

る
評
価
し
か
経
験
が
あ
り
ま
せ
ん
。

「
M
&
A
の
実
務
」で
は
ど
の「
評
価

方
法
」が
多
く
採
用
さ
れ
て
い
る
の

で
し
ょ
う
か
。ま
た
、企
業
規
模
や

地
域
、業
種
に
よ
り
違
い
は
あ
る
の

で
し
ょ
う
か
。

中
小
企
業
の
M
&
A
で
は「
時

価
純
資
産
額
に
正
常
営
業
利
益

の
3
年
〜
5
年
分
の
営
業
権
を
加
算
し

た
金
額
」で
株
式
譲
渡
を
行
う
ケ
ー
ス

が
多
い
で
す
。こ
の
営
業
権
の
算
定
方
法

を「
年
買
法
」と
い
い
ま
す
が
、投
資
額
が

将
来
何
年
間
で
回
収
で
き
る
か
と
い

う
、経
営
者
の
思
考
に
マ
ッ
チ
し
て
い
る

た
め
普
及
し
た
も
の
と
考
え
ら
れ
ま
す
。

企
業
規
模
で
評
価
方
法
が
異
な
る
こ

と
は
原
則
あ
り
ま
せ
ん
が
、上
場
企
業

な
ど
精
緻
な
事
業
計
画
が
存
在
す
る

企
業
で
は
将
来
収
益
を
現
在
価
値
に

割
り
引
い
た「
D
C
F
法
」が
採
用
さ
れ

る
ケ
ー
ス
が
多
い
で
す
。ま
た
、ベ
ン

チ
ャ
ー
企
業
な
ど
赤
字
で
あ
っ
た
り
債

務
超
過
で
あ
る
企
業
の
場
合
も
、将
来

の
成
長
期
待
を
評
価
に
反
映
さ
せ
る
た

め
に
D
C
F
法
が
用
い
ら
れ
ま
す
。

調
剤
薬
局
に
お
け
る「
処
方
箋
枚
数
」、

I
T
企
業
に
お
け
る「
エ
ン
ジ
ニ
ア
数
」、

イ
ン
タ
ー
ネ
ッ
ト
サ
イ
ト
に
お
け
る「
閲

覧
数
」な
ど
業
種
に
よ
っ
て
は
通
常
の
株

価
評
価
方
法
以
外
の
特
有
の
評
価
方
法

が
採
用
さ
れ
る
ケ
ー
ス
が
あ
り
ま
す
。
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1
財
務
デ
ュ
ー
デ
ィ
リ
ジ
ェ
ン

ス（
財
務
D
D
）の
具
体
的
内

容
、粉
飾
決
算
リ
ス
ク

「
財
務
デ
ュ
ー
ディ
リ
ジ
ェ
ン
ス

の
具
体
的
内
容
」に
つ
い
て
、教

え
て
く
だ
さ
い
。ま
た
、財
務
デ
ュ
ー

ディ
リ
ジ
ェ
ン
ス
を
実
施
し
た
結
果
、

「
粉
飾
決
算
が
発
見
さ
れ
た
時
の
対

応
方
法
」を
教
え
て
く
だ
さ
い
。

財
務
デ
ュ
ー
デ
ィ
リ
ジ
ェ
ン
ス
で

は
、譲
渡
対
象
会
社
の
貸
借
対

照
表
に
計
上
さ
れ
て
い
る
売
掛
金
や
た

な
卸
資
産
、買
掛
金
、固
定
資
産
な
ど

の
勘
定
科
目
ご
と
に
、そ
れ
ぞ
れ
の
残

高
が
適
正
で
あ
る
か
ど
う
か
を
確
認
す

る（
実
態
貸
借
対
照
表
の
作
成
）と
い
う

手
続
き
が
と
ら
れ
て
い
き
ま
す
。ま
た
、

正
常
収
益
力
や
損
益
内
容
の
把
握
、議

事
録
や
主
要
契
約
書
の
閲
覧
を
す
る
と

と
も
に
、税
務
申
告
書
や
届
出
書
、納

付
書
等
を
確
認
し
て
、税
務
リ
ス
ク
の

特
定
を
行
い
ま
す
。さ
ら
に
、保
証
債
務

等
の
オ
フ
バ
ラ
ン
ス
項
目
、担
保
設
定
、

訴
訟
事
件
、後
発
事
象
等
の
有
無
の
把

握
を
し
て
い
き
、対
象
会
社
を
取
得
す

る
際
の
リ
ス
ク
を
特
定
し
て
い
き
ま
す
。

こ
う
し
た
リ
ス
ク
を
把
握
す
る
こ
と
こ

そ
が
、買
主
に
と
っ
て
最
も
重
要
で
す
。

財
務
デ
ュ
ー
デ
ィ
リ
ジ
ェ
ン
ス
を
実

施
し
た
結
果
、粉
飾
決
算
が
発
見
さ
れ

る
こ
と
も
あ
り
ま
す
。粉
飾
決
算
は
融

資
を
円
滑
に
実
行
し
て
も
ら
う
た
め
に

利
益
を
過
大
に
見
せ
る
、又
は
損
失
を

隠
す
た
め
に
行
わ
れ
ま
す
。逆
に
、租
税

回
避
の
た
め
に
利
益
を
過
少
に
見
せ
る

よ
う
な
場
合
も
あ
り
ま
す
。

①
利
益
を
過
大
に
計
上
す
る
手
口
の
例

・
売
掛
金
や
在
庫
を
過
大
に
計
上
す
る
。

・
買
掛
金
や
未
払
金
を
過
少
に
計
上
す
る
。

・
す
で
に
廃
棄
し
た
固
定
資
産
を
除
却

処
理
せ
ず
、そ
の
ま
ま
計
上
す
る
。

・
回
収
不
能
が
明
ら
か
で
あ
る
貸
付
金

や
売
掛
金
等
に
係
る
貸
倒
引
当
金
の

計
上
不
足
。

②
利
益
を
過
少
に
計
上
す
る
手
口
の
例

・
売
掛
金
や
在
庫
を
過
少
に
計
上
す
る
。

・
買
掛
金
や
未
払
金
を
過
大
に
計
上
す
る
。

・
代
表
者
勘
定
に
よ
る
売
上
除
外
。

・
架
空
の
人
件
費
や
経
費
の
計
上
。

こ
う
し
た
粉
飾
決
算
は
、前
期
決
算

書
の
繰
越
利
益
剰
余
金
と
当
期
決
算

書
の
前
期
か
ら
繰
り
越
さ
れ
て
い
る
繰

越
利
益
剰
余
金
が
一
致
し
な
い
と
い
う

単
純
ミ
ス
で
発
覚
す
る
場
合
も
あ
り
ま

す
が
、長
期
に
渡
っ
て
各
勘
定
科
目
を

操
作
し
て
き
て
い
る
よ
う
な
場
合
に
は
、

そ
の
実
態
を
正
確
に
把
握
す
る
こ
と
は

な
か
な
か
難
し
く
な
り
ま
す
。

M
&
A
に
お
い
て
、対
象
会
社
に
粉

飾
決
算
が
発
覚
し
た
場
合
に
最
も
懸
念

さ
れ
る
の
は
、税
務
リ
ス
ク
で
す
。粉
飾

決
算
に
よ
り
利
益
を
仮
装
し
過
大
に
納

税
し
て
い
て
も
、過
大
納
税
分
全
額
に
つ

い
て
還
付
を
受
け
ら
れ
る
こ
と
は
難
し

い
場
合
が
多
い
で
す
。し
た
が
っ
て
、粉
飾

決
算
に
よ
り
利
益
を
過
大
に
計
上
し
た

会
社
は
そ
の
粉
飾
決
算
を
是
正
し
て

も
、納
め
た
税
金
の
還
付
を
全
額
受
け

ら
れ
な
い
場
合
、納
税
負
担
が
大
き
く

な
っ
て
し
ま
い
ま
す
。逆
に
、利
益
を
過

少
に
計
上
し
て
い
る
と
、追
徴
課
税
を

受
け
る
リ
ス
ク
が
あ
り
ま
す
。 

そ
の
結
果
、M
&
A
に
お
い
て
、こ
の

よ
う
な
税
務
リ
ス
ク
を
残
し
た
ま
ま
買

主
が
株
式
譲
渡
に
よ
り
会
社
を
買
収
す

る
こ
と
は
、通
常
選
択
し
に
く
く
、事
業

譲
渡
の
方
法
に
よ
ら
ざ
る
を
得
な
い
と

考
え
ら
れ
ま
す
。

2
企
業
価
値
算
定
の
評
価
時
点

企
業
評
価
を
実
施
す
る
場
合

は
、「
ど
の
時
点
で
の
数
値
」

を
用
い
る
の
が
一
般
的
で
す
か
？
現

時
点
で
仮
決
算
を
行
う
べ
き
な
の

で
し
ょ
う
か
？

一
般
的
に
は
、前
期
末
決
算
値
が

決
算
数
値
と
し
て
は
外
部
に
出

て
い
る
も
の
に
な
り
ま
す
の
で
、そ
の
時

点
で
の
数
値
を
用
い
て
デ
ュ
ー
デ
リ

ジ
ェ
ン
ス
を
行
い
、そ
の
後
直
近
時
点
で

の
仮
決
算
を
行
い
で
デ
ー
タ
を
修
正
す

る
ケ
ー
ス
が
多
い
と
思
い
ま
す
。ま
た

デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
を
行
う
場
合
に

は
直
近
の
決
算
値
だ
け
で
は
な
く
過
去

数
期
の
決
算
数
値
の
推
移
を
検
証
し
、

異
常
値
や
滞
留
債
権
・
不
良
在
庫
の
有

無
の
確
認
を
行
う
べ
き
で
し
ょ
う
。

3
中
小
企
業
M
&
A
で
売
却

し
づ
ら
い
会
社

関
与
先
は
こ
こ
数
年
と
て
も

業
績
も
好
調
で
す
。業
績
が

好
調
で
あ
っ
て
も
売
却
で
き
な
い
こ

と
は
あ
り
ま
す
か
？「
買
手
が
見
つ

か
り
づ
ら
い
会
社
」と
は
ど
の
よ
う

な
会
社
で
す
か
？

中
小
企
業
の
M
&
A
が
大
企
業

の
M
&
A
と
大
き
く
異
な
る
点

は
、「
人
材
の
問
題
」で
し
ょ
う
。中
小
企

業
の
場
合
に
は
少
数
で
行
っ
て
い
た
り
、

一
部
の
業
務
が「
属
人
化
し
て
い
る
ケ
ー

ス
」が
多
く
み
ら
れ
ま
す
。特
に
営
業
や

商
品
開
発
な
ど
を「
社
長
が
一
人
で
行
っ

て
い
る
ケ
ー
ス
」に
は
売
却
後
の
事
業
戦

略
が
見
通
せ
な
い
こ
と
か
ら
売
却
が
難

し
く
な
っ
た
り
金
額
の
大
幅
な
減
額
に

つ
な
が
り
や
す
い
と
言
え
ま
す
。

ま
た
、M
&
A
に
際
し
、重
要
な
幹
部

の
離
職
や
独
立
を
し
て
し
ま
う
よ
う
な

ケ
ー
ス
も
あ
り
ま
す
の
で
、「
重
要
な
幹

部（
キ
ー
マ
ン
）」に
対
し
て
は
事
前
に
地

な
ら
し
を
し
て
お
き
、離
反
を
招
か
な
い

よ
う
に
し
て
お
く
べ
き
で
し
ょ
う
。

オ
ー
ナ
ー
の
株
式
の
保
有
比
率
に

よ
っ
て
は
オ
ー
ナ
ー
以
外
の
株
主
の
反
対

で
売
却
が
で
き
な
く
な
る
こ
と
も
あ
り

ま
す
の
で「
少
数
株
主
対
策
」に
も
気
を

付
け
る
必
要
が
あ
り
ま
す
。

4
D
C
F
法
の
割
引
計
算
に

お
け
る
期
央
主
義

D
C
F
法
の
割
引
計
算
に
お

い
て
、「
期
央
主
義
」と
い
う

考
え
方
が
採
ら
れ
て
い
る
と
聞
き

ま
し
た
。期
央
主
義
に
つ
い
て
教
え

て
く
だ
さ
い
。

各
年
度
の
キ
ャ
ッ
シ
ュ
フ
ロ
ー

は
、全
て
期
末
に
一
括
し
て
生
じ

た
も
の
で
な
く
、年
間
を
通
じ
徐
々
に
発

生
す
る
性
質
の
も
の
と
考
え
ら
れ
ま
す
。

各
期
の
キ
ャ
ッ
シ
ュ
フ
ロ
ー
が
１
年
間

を
通
じ
て
平
均
的
に
発
生
す
る（
１
年

を
通
じ
て
毎
日
同
じ
金
額
だ
け
発
生
す

る
）も
の
で
あ
る
な
ら
ば
、割
引
計
算
上

は
期
央
に
発
生
し
た
場
合
と
同
様
に
扱

う
こ
と
が
で
き
る
と
考
え
ら
れ
ま
す
。

す
な
わ
ち
、「
べ
き
数
」を
1
、2
、3
、…

で
は
な
く
、0.5
、1.5
、2.5
、…
と
し
て
割
引

を
行
い
ま
す
。こ
れ
を
期
央
主
義
と
い
い

ま
す
。

5
M
&
A
実
務
で
採
用
さ
れ

る
事
業
価
値
評
価
方
法

こ
れ
ま
で
時
価
純
資
産
方
式

か
財
産
評
価
基
本
通
達
に
よ

る
評
価
し
か
経
験
が
あ
り
ま
せ
ん
。

「
M
&
A
の
実
務
」で
は
ど
の「
評
価

方
法
」が
多
く
採
用
さ
れ
て
い
る
の

で
し
ょ
う
か
。ま
た
、企
業
規
模
や

地
域
、業
種
に
よ
り
違
い
は
あ
る
の

で
し
ょ
う
か
。

中
小
企
業
の
M
&
A
で
は「
時

価
純
資
産
額
に
正
常
営
業
利
益

の
3
年
〜
5
年
分
の
営
業
権
を
加
算
し

た
金
額
」で
株
式
譲
渡
を
行
う
ケ
ー
ス

が
多
い
で
す
。こ
の
営
業
権
の
算
定
方
法

を「
年
買
法
」と
い
い
ま
す
が
、投
資
額
が

将
来
何
年
間
で
回
収
で
き
る
か
と
い

う
、経
営
者
の
思
考
に
マ
ッ
チ
し
て
い
る

た
め
普
及
し
た
も
の
と
考
え
ら
れ
ま
す
。

企
業
規
模
で
評
価
方
法
が
異
な
る
こ

と
は
原
則
あ
り
ま
せ
ん
が
、上
場
企
業

な
ど
精
緻
な
事
業
計
画
が
存
在
す
る

企
業
で
は
将
来
収
益
を
現
在
価
値
に

割
り
引
い
た「
D
C
F
法
」が
採
用
さ
れ

る
ケ
ー
ス
が
多
い
で
す
。ま
た
、ベ
ン

チ
ャ
ー
企
業
な
ど
赤
字
で
あ
っ
た
り
債

務
超
過
で
あ
る
企
業
の
場
合
も
、将
来

の
成
長
期
待
を
評
価
に
反
映
さ
せ
る
た

め
に
D
C
F
法
が
用
い
ら
れ
ま
す
。

調
剤
薬
局
に
お
け
る「
処
方
箋
枚
数
」、

I
T
企
業
に
お
け
る「
エ
ン
ジ
ニ
ア
数
」、

イ
ン
タ
ー
ネ
ッ
ト
サ
イ
ト
に
お
け
る「
閲

覧
数
」な
ど
業
種
に
よ
っ
て
は
通
常
の
株

価
評
価
方
法
以
外
の
特
有
の
評
価
方
法

が
採
用
さ
れ
る
ケ
ー
ス
が
あ
り
ま
す
。
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本
ペ
ー
ジ
以
外
の
Q
&
A
解
説
は

Z
E
I
K
E
N 

L
I
N
K
S（
W
e
b
版
）

に
て
、公
開
し
て
お
り
ま
す
。



D
D（
デ
ュ
ー
・
デ
ィ
リ
ジ
ェ
ン
ス
）

に
よ
り
検
出
さ
れ
た
リ
ス
ク
要
因

を
ス
キ
ー
ム
の
工
夫
に
よ
っ
て
遮
断
・
軽

減
で
き
る
場
合
が
あ
り
ま
す
。ま
た
、リ

ス
ク
要
因
は
バ
リ
ュ
エ
ー
シ
ョ
ン（
価
値

算
定
）に
マ
イ
ナ
ス
の
影
響
を
及
ぼ
し
ま

す
が
、こ
れ
も
ス
キ
ー
ム
の
工
夫
で
軽
減

さ
せ
る
こ
と
が
可
能
な
場
合
が
あ
る
な

ど
各
業
務
は
密
接
に
関
連
し
て
い
ま
す
。

図
表
は
M
&
A
の
実
行
段
階
に
お

け
る
支
援
業
務
の
全
体
像
と
関
連
性

を
示
し
た
も
の
で
す
。D
D
、バ
リ
ュ

エ
ー
シ
ョ
ン
及
び
ス
キ
ー
ム
策
定
は
独

立
し
た
も
の
で
は
な
く
相
互
に
関
連
し

て
い
る
こ
と
を
理
解
す
る
こ
と
が
重
要

で
す
。

ま
ず
、D
D
で
す
が
、図
表
に
列
挙
し

た
と
お
り
、各
種
観
点
か
ら
対
象
会
社

を
M
&
A 

で
取
得
す
る
際
の
リ
ス
ク
要

因
を
洗
い
出
す
手
続
き
と
な
り
ま
す
。

税
理
士
や
会
計
士
が
行
う
財
務
・
税

務
D
D
は
必
須
の
手
続
き
と
言
え
ま

す
。弁
護
士
が
行
う
法
務
D
D
も
大
多

数
の
案
件
で
行
わ
れ
ま
す
が
、図
表
の

D
D
の
欄
内
の
④
以
降
の
D
D
に
つ
い

て
は
必
要
に
応
じ
て
行
わ
れ
ま
す
。め
っ

き
工
場
の
売
買
で
土
地
の
環
境
汚
染
が

心
配
で
あ
れ
ば
専
門
家
に
依
頼
し
環
境

D
D
を
行
い
ま
す
し
、多
様
な
形
態
で

人
員
を
雇
用
し
、未
払
残
業
代
や
名
ば

か
り
管
理
職
な
ど
労
働
法
規
上
の
問

題
が
懸
念
さ
れ
る
の
で
あ
れ
ば
社
会
保

険
労
務
士
に
依
頼
し
て
人
事
面
の
調
査

を
行
う
と
い
っ
た
感
じ
で
す
。こ
う
し
た

D
D
を
行
う
場
合
、案
件
全
体
を
コ
ン

ト
ロ
ー
ル
す
る
税
理
士
と
し
て
は
常
に

リ
ス
ク
を
定
量
化
す
る
思
考
を
持
つ
こ

と
が
大
切
で
す
。金
額
に
換
算
で
き
る

リ
ス
ク
で
あ
れ
ば
売
買
金
額
の
調
整
な

ど
で
ク
リ
ア
で
き
る
た
め
で
す
。

次
に
ス
キ
ー
ム
策
定
で
す
が
、D
D
に

お
い
て
検
出
さ
れ
た
リ
ス
ク
に
つ
い
て
ス

キ
ー
ム
を
工
夫
す
る
こ
と
で
遮
断
し
た

り
軽
減
し
た
り
で
き
る
こ
と
が
あ
り
ま

す
。株
式
取
得
で
は
対
象
会
社
の
潜
在

リ
ス
ク
が
全
て
引
き
継
が
れ
ま
す
が
、ス

キ
ー
ム
を
事
業
譲
渡
に
切
り
替
え
る
こ

と
に
よ
り
リ
ス
ク
を
遮
断
す
る
と
い
っ

た
対
応
が
可
能
で
す
。ま
た
、ス
キ
ー
ム

を
工
夫
す
る
こ
と
で
税
金
コ
ス
ト
の
削

減
が
可
能
に
な
る
の
で
あ
れ
ば
、利
益

や
キ
ャ
ッ
シ
ュ
フ
ロ
ー
が
増
加
し
ま
す
の

で
株
価
評
価
に
も
プ
ラ
ス
の
影
響
が
生

じ
ま
す
。

最
後
に
バ
リ
ュ
エ
ー
シ
ョ
ン（
価
値
算

定
）で
す
が
、D
D
に
お
い
て
リ
ス
ク
が

検
出
さ
れ
た
場
合
、当
然
に
評
価
額
に

対
し
て
マ
イ
ナ
ス
の
影
響
を
与
え
ま
す
。

中
小
企
業
の
M
&
A
で
は
仲
介
会
社

方
式
と
呼
ば
れ
る
方
法
が
一
般
的
で
す
。

（「
税
理
士
の
た
め
の
中
小
企
業
M
&
A
コ
ン
サ
ル

テ
ィ
ン
グ
実
務
」よ
り
）

18

実
行
段
階
に
お
け
る
M
&
A
支
援
業
務
の
相
互
関
連
性

Q
税
理
士
が
行
う
M
&
A
支
援
業
務
の
相
互
の
関
連
性
を
教
え
て
く
だ
さ
い
。

～知っておきたいM&Aの知識～
税理士のための中小企業M&Aコンサルティング実務
～知っておきたいM&Aの知識～
税理士のための中小企業M&Aコンサルティング実務

A

検出されたリスク項目が
評価に影響

検出されたリスク項目を
軽減するための工夫

税金コストの削減
→キャッシュフロー
　の増大

①財務DD・・・・・・正常収益力、収益の質（恒常性、顧客・グループ依存度）、
　　　　　　　実態純資産の把握

②税務DD・・・・・・税務リスクの把握（処理誤り、オーナーとの取引）

③法務DD・・・・・・法務リスクの把握（権利関係、チェンジオブコントロール、
　　　　　　　訴訟リスク）

④ビジネスDD・・・・・・ビジネスモデルの検証、将来計画の検証

⑤人事DD・・・・・・人事リスクの把握（未払残業代、名ばかり管理職など）

⑥不動産DD・・・・・・不動産の評価額、リスクの把握（違法建築など）

⑦環境DD・・・・・・環境リスクの把握（土壌汚染など）

DD（デュー・ディリジェンス）

スキーム策定

①ビジネス面
②税務・・・税負担
③法務・・・許認可等
④人事・・・労務リスクの
　　　　引継
⑤会計・・・会計表示

バリュエーション
（価値算定）

①P/L・キャッシュフローの修正
　（臨時異常項目、オーナー、
　グループ取引等）
　→年買法、DCF評価額に影響

②B/Sの修正（資産含み損益、
　簿外責務）
　→時価純資産評価額に影響



D
D（
デ
ュ
ー
・
デ
ィ
リ
ジ
ェ
ン
ス
）

に
よ
り
検
出
さ
れ
た
リ
ス
ク
要
因

を
ス
キ
ー
ム
の
工
夫
に
よ
っ
て
遮
断
・
軽

減
で
き
る
場
合
が
あ
り
ま
す
。ま
た
、リ

ス
ク
要
因
は
バ
リ
ュ
エ
ー
シ
ョ
ン（
価
値

算
定
）に
マ
イ
ナ
ス
の
影
響
を
及
ぼ
し
ま

す
が
、こ
れ
も
ス
キ
ー
ム
の
工
夫
で
軽
減

さ
せ
る
こ
と
が
可
能
な
場
合
が
あ
る
な

ど
各
業
務
は
密
接
に
関
連
し
て
い
ま
す
。

図
表
は
M
&
A
の
実
行
段
階
に
お

け
る
支
援
業
務
の
全
体
像
と
関
連
性

を
示
し
た
も
の
で
す
。D
D
、バ
リ
ュ

エ
ー
シ
ョ
ン
及
び
ス
キ
ー
ム
策
定
は
独

立
し
た
も
の
で
は
な
く
相
互
に
関
連
し

て
い
る
こ
と
を
理
解
す
る
こ
と
が
重
要

で
す
。

ま
ず
、D
D
で
す
が
、図
表
に
列
挙
し

た
と
お
り
、各
種
観
点
か
ら
対
象
会
社

を
M
&
A 

で
取
得
す
る
際
の
リ
ス
ク
要

因
を
洗
い
出
す
手
続
き
と
な
り
ま
す
。

税
理
士
や
会
計
士
が
行
う
財
務
・
税

務
D
D
は
必
須
の
手
続
き
と
言
え
ま

す
。弁
護
士
が
行
う
法
務
D
D
も
大
多

数
の
案
件
で
行
わ
れ
ま
す
が
、図
表
の

D
D
の
欄
内
の
④
以
降
の
D
D
に
つ
い

て
は
必
要
に
応
じ
て
行
わ
れ
ま
す
。め
っ

き
工
場
の
売
買
で
土
地
の
環
境
汚
染
が

心
配
で
あ
れ
ば
専
門
家
に
依
頼
し
環
境

D
D
を
行
い
ま
す
し
、多
様
な
形
態
で

人
員
を
雇
用
し
、未
払
残
業
代
や
名
ば

か
り
管
理
職
な
ど
労
働
法
規
上
の
問

題
が
懸
念
さ
れ
る
の
で
あ
れ
ば
社
会
保

険
労
務
士
に
依
頼
し
て
人
事
面
の
調
査

を
行
う
と
い
っ
た
感
じ
で
す
。こ
う
し
た

D
D
を
行
う
場
合
、案
件
全
体
を
コ
ン

ト
ロ
ー
ル
す
る
税
理
士
と
し
て
は
常
に

リ
ス
ク
を
定
量
化
す
る
思
考
を
持
つ
こ

と
が
大
切
で
す
。金
額
に
換
算
で
き
る

リ
ス
ク
で
あ
れ
ば
売
買
金
額
の
調
整
な

ど
で
ク
リ
ア
で
き
る
た
め
で
す
。

次
に
ス
キ
ー
ム
策
定
で
す
が
、D
D
に

お
い
て
検
出
さ
れ
た
リ
ス
ク
に
つ
い
て
ス

キ
ー
ム
を
工
夫
す
る
こ
と
で
遮
断
し
た

り
軽
減
し
た
り
で
き
る
こ
と
が
あ
り
ま

す
。株
式
取
得
で
は
対
象
会
社
の
潜
在

リ
ス
ク
が
全
て
引
き
継
が
れ
ま
す
が
、ス

キ
ー
ム
を
事
業
譲
渡
に
切
り
替
え
る
こ

と
に
よ
り
リ
ス
ク
を
遮
断
す
る
と
い
っ

た
対
応
が
可
能
で
す
。ま
た
、ス
キ
ー
ム

を
工
夫
す
る
こ
と
で
税
金
コ
ス
ト
の
削

減
が
可
能
に
な
る
の
で
あ
れ
ば
、利
益

や
キ
ャ
ッ
シ
ュ
フ
ロ
ー
が
増
加
し
ま
す
の

で
株
価
評
価
に
も
プ
ラ
ス
の
影
響
が
生

じ
ま
す
。

最
後
に
バ
リ
ュ
エ
ー
シ
ョ
ン（
価
値
算

定
）で
す
が
、D
D
に
お
い
て
リ
ス
ク
が

検
出
さ
れ
た
場
合
、当
然
に
評
価
額
に

対
し
て
マ
イ
ナ
ス
の
影
響
を
与
え
ま
す
。

中
小
企
業
の
M
&
A
で
は
仲
介
会
社

方
式
と
呼
ば
れ
る
方
法
が
一
般
的
で
す
。

（「
税
理
士
の
た
め
の
中
小
企
業
M
&
A
コ
ン
サ
ル

テ
ィ
ン
グ
実
務
」よ
り
）
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税理士のための中小企業M&A
コンサルティング実務

中小企業M&Aの株価算定は税理士の業務知識でできる！
M&A契約書関係資料のひな形も収録！

宮口徹　著
A5判 170頁
2019年8月刊行

定価¥2,640（税込）

●中小企業のM&A業務に初めて取り組む税理士を主な読者と
して想定し、中小企業M&Aの全体像から具体的な業務の進
め方についてまとめた書籍です。

●第１部で「中小企業M&Aの動向」や「税理士の関与」について
概観し、第２部で「M&A全体の意思決定や業務の進め方」につ
いて触れ、第３部では「バリュエーション（価値評価）」、「デュー・
ディリジェンス（DD）」、「スキーム策定」といった個別業務の進
め方や着眼点について、モデルとなる会社を設定し、案件の持
ち込みからクロージングまでの一連の業務を「B/S、P/Lなど具
体的な数値」を用いて説明しています。

主要目次
第1部　事業承継対策としての中小企業M&A総論
第1章　事業承継目的のM&Aの動向
第2章　M&Aと税理士業務

第2部　中小企業のM&A実務(戦略策定・全体統括編)
第3章　事業承継対策としてのM&Aと戦略策定
第4章　M&A手続きとM&A支援業務の全体像

第3部　中小企業のM&A実務（個別業務編）
第5章　バリュエーション（価値算定）の要点
第6章　デュー・ディリジェンス（DD）の要点
第7章　スキーム策定の要点
第8章　DD結果を踏まえた最終判断とクロージングに向けた業務

【資料ダウンロード】
M&A関係契約書等のひな形ダウンロード
税務研究会が運営する事業承継M&A情報サイト「ZEIKEN LINKS」
にて、M&A実務に関係する各種ひな形がダウンロードできます。
※本サイトは、予告なく公開を終了する可能性がございます。

［特設サイト］
URL：https://links.zeiken.co.jp/notice/2562

お買い求めの方は
　　　　　こちら⇒

㈱税務研究会が運営する
「ZEIKEN LINKS」特設サイトより配信中



M&A市場の各種プレイヤーに広く活用されているプラットフォーム

Ｍ＆Ａ事業承継の
入口情報にご活用ください！
・Webセミナー
・Q&A解説
・入門ガイド
・連載
・M&A用語集

・M&A案件情報
・各種資料
・M&Aニュース
・専門家情報
    　　　  など

ご利用はこちら

ご利用登録（無料）にて
さらにご活用の幅が広がります

M&Aの概要から流れ、企業価値評価、財務DDの実
務、M&Aの税務、事業承継税制、信託など多数収録‼
セミナーテキストのダウンロードも可能‼

Webセミナーの閲覧

財務DD関連資料、株式譲渡契約書、ノンネームシー
ト、基本合意書、秘密保持契約書、アドバイザリー契約
書、その他M&A関係の各種資料を収録‼

各種資料のダウンロード

株式譲渡と事業譲渡の違いとは? 評価アプローチ選定
における留意点とは？ M&A実務で採用される事業価値
評価方法とは？ など、皆さまの疑問にお答えしています。

Q&A解説の閲覧

譲渡案件を中心に、新着情報をほば毎週更新‼
案件情報に関するお問合せもできます。

M&A案件情報の閲覧・問合せQ A
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お問合せ 株式会社 税務研究会 お客さまサービスセンター
〒100-0005 東京都千代田区丸の内1-8-2 鉃鋼ビルディング19階

TEL.03-6777-3450
https://links.zeiken.co.jp
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