
iii はじめに

は
じ
め
に

ラ
イ
フ
サ
イ
ク
ル
モ
デ
ル
と
い
う
「
創
業
期
」「
成
長
期
」「
成
熟
期
」「
衰
退
期
」
の
4
つ
の
ス
テ
ー
ジ
が
時
間
軸

に
沿
っ
て
進
ん
で
い
く
と
い
う
の
は
よ
く
知
ら
れ
て
い
ま
す
が
、
こ
れ
は
会
社
組
織
や
そ
の
会
社
が
扱
う
プ
ロ
ダ
ク
ト

（
製
品
）
の
話
で
す
。
一
方
、
出
口
（
Ｅ
Ｘ
Ｉ
Ｔ
）
戦
略
と
し
て
会
社
を
分
類
し
た
場
合
は
ど
う
で
し
ょ
う
か
？　

実

際
の
と
こ
ろ
、
こ
の
分
類
に
つ
い
て
は
「
Ｉ
Ｐ
Ｏ
も
し
く
は
Ｍ
＆
Ａ
」「
事
業
承
継
」「
廃
業
」
の
大
き
く
3
つ
し
か
あ

り
ま
せ
ん
。

な
お
、
こ
こ
で
い
う
Ｅ
Ｘ
Ｉ
Ｔ
と
い
う
の
は
会
社
自
体
が
模
索
す
べ
き
出
口
と
い
っ
た
意
味
で
は
な
く
、
オ
ー
ナ
ー

経
営
者
に
と
っ
て
の
出
口
の
こ
と
で
す
。
オ
ー
ナ
ー
経
営
者
が
有
す
る
株
式
が
何
か
し
ら
の
形
で
手
離
れ
す
る
タ
イ
ミ

ン
グ
と
い
う
の
が
、「
Ｉ
Ｐ
Ｏ
も
し
く
は
Ｍ
＆
Ａ
」「
事
業
承
継
」「
廃
業
」
の
3
つ
の
う
ち
の
ど
こ
か
に
分
類
さ
れ
る

と
い
う
こ
と
で
す
。

そ
し
て
、
そ
の
Ｅ
Ｘ
Ｉ
Ｔ
に
関
し
て
は
特
に
定
款
等
で
謳
わ
れ
て
い
る
よ
う
な
も
の
で
は
な
く
、
会
社
の
最
高
意
思

決
定
機
関
で
あ
る
株
主
、
そ
し
て
ほ
ぼ
大
部
分
の
非
上
場
会
社
が
株
主
＝
経
営
者
と
な
っ
て
い
る
の
で
、
こ
の
オ
ー

ナ
ー
経
営
者
の
前
頭
前
野
の
な
か
に
Ｅ
Ｘ
Ｉ
Ｔ
の
方
向
性
や
戦
略
は
存
在
し
ま
す
。
も
ち
ろ
ん
、
会
社
の
内
外
に
「
う

ち
の
会
社
は
Ｉ
Ｐ
Ｏ
を
目
指
し
ま
す
」
な
ど
と
公
言
し
て
い
る
場
合
も
あ
り
ま
す
が
。
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は
じ
め
ま
し
て
。
東
京
の
渋
谷
で
会
計
事
務
所
を
営
ん
で
お
り
ま
す
、
公
認
会
計
士
・
税
理
士
の
尾
中
と
申
し
ま

す
。
こ
の
仕
事
を
や
っ
て
い
る
と
、
様
々
な
タ
イ
プ
の
会
社
や
経
営
者
と
接
点
を
持
つ
こ
と
に
な
り
ま
す
。
弊
事
務
所

の
ク
ラ
イ
ア
ン
ト
で
い
い
ま
す
と
、
規
模
感
だ
と
資
本
金
1
円
の
小
規
模
会
社
か
ら
資
本
金
１
２
０
０
億
円
の
大
企
業

ま
で
、
業
歴
で
い
う
と
設
立
間
も
な
い
一
人
会
社
か
ら
創
業
１
０
０
年
の
老
舗
企
業
ま
で
様
々
で
す
。
ど
ん
な
会
社
で

あ
っ
て
も
年
1
回
の
決
算
や
申
告
の
義
務
が
あ
る
た
め
、
会
計
事
務
所
と
関
わ
ら
ざ
る
を
得
な
い
た
め
で
す
。

日
本
企
業
の
う
ち
の
99
％
を
占
め
る
非
上
場
会
社
、
そ
し
て
そ
の
大
部
分
が
オ
ー
ナ
ー
企
業
で
す
。
そ
う
し
た
非
上

場
会
社
は
上
場
会
社
の
よ
う
な
パ
ブ
リ
ッ
ク
な
存
在
で
は
な
い
か
ら
こ
そ
、
昨
今
の
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
（
企

業
統
治
）
を
強
化
せ
よ
と
い
っ
た
日
本
企
業
を
取
り
巻
く
動
き
に
も
ど
こ
吹
く
風
で
逼
迫
感
に
乏
し
い
と
い
え
ま
す
。

さ
て
、
全
て
の
株
式
会
社
に
共
通
す
る
フ
レ
ー
ム
ワ
ー
ク
は
「
営
利
目
的
」
で
あ
る
か
と
思
い
ま
す
。
そ
ん
な
な
か

で
、
例
え
ば
経
営
理
念
で
あ
る
と
か
、
横
文
字
だ
と
ミ
ッ
シ
ョ
ン
、
ビ
ジ
ョ
ン
、
パ
ー
パ
ス
と
か
、
そ
の
あ
た
り
の
言

い
方
は
何
で
も
い
い
の
で
す
が
、
そ
う
し
た
抽
象
的
概
念
に
社
員
の
意
識
が
統
一
さ
れ
て
い
る
よ
う
な
会
社
が
、
非
上

場
会
社
の
な
か
で
も
果
た
し
て
ど
の
く
ら
い
あ
る
の
で
し
ょ
う
。

オ
ー
ナ
ー
経
営
者
の
Ｅ
Ｘ
Ｉ
Ｔ
と
い
う
切
り
口
で
非
上
場
会
社
と
い
う
存
在
を
眺
め
た
と
き
、
あ
る
こ
と
に
気
付
き

ま
し
た
。
そ
れ
は
一
定
数
の
、
と
い
う
よ
り
、
相
当
数
の
会
社
が
「
会
社
と
い
う
の
は
成
長
す
る
こ
と
こ
そ
善
で
あ

る
」
と
い
う
メ
カ
ニ
ズ
ム
で
も
動
い
て
い
な
い
し
、「
未
来
永
劫
続
く
ゴ
ー
イ
ン
グ
コ
ン
サ
ー
ン
た
る
べ
き
」
と
い
う

コ
ン
セ
ン
サ
ス
も
作
用
し
て
い
な
い
と
い
う
こ
と
で
す
。
そ
し
て
、
そ
う
し
た
特
徴
は
、
先
の
Ｅ
Ｘ
Ｉ
Ｔ
戦
略
に
お
け

る
3
つ
の
分
類
の
ど
こ
に
も
属
さ
な
い
よ
う
な
会
社
に
特
に
顕
著
に
見
ら
れ
る
の
で
は
な
い
か
と
い
う
の
が
筆
者
の
見

立
て
で
す
。

少
々
露
悪
的
に
い
っ
て
し
ま
う
と
、
こ
の
ゾ
ー
ン
の
会
社
は
、
そ
も
そ
も
価
値
観
や
方
向
性
が
定
ま
っ
て
お
ら
ず
、

成
長
と
い
っ
た
も
の
へ
の
捉
え
方
が
あ
や
ふ
や
で
、
何
を
も
っ
て
成
長
な
の
か
と
い
う
と
こ
ろ
も
含
め
て
明
確
に
な
っ

て
い
な
い
の
だ
と
思
い
ま
す
。
こ
れ
こ
そ
が
筆
者
が
有
す
る
体
験
的
感
覚
で
あ
り
、
伏
線
が
回
収
さ
れ
な
い
映
画
を
観

て
い
る
よ
う
な
し
っ
く
り
こ
な
い
感
で
す
。
未
来
が
定
ま
ら
ず
漂
流
し
て
い
る
オ
ー
ナ
ー
経
営
者
の
胸
の
内
が
、
会
社

自
体
を
目
的
な
き
ド
ラ
イ
ブ
に
誘
導
し
て
い
る
よ
う
な
印
象
と
い
っ
た
ら
言
い
過
ぎ
で
し
ょ
う
か
。

ビ
ジ
ネ
ス
モ
デ
ル
自
体
は
し
っ
か
り
し
た
も
の
な
の
に
何
と
勿
体
な
い
こ
と
で
し
ょ
う
。
そ
の
よ
う
な
会
社
の
オ
ー

ナ
ー
経
営
者
が
い
ず
れ
ど
こ
か
の
タ
イ
ミ
ン
グ
で
迎
え
る
べ
き
Ｅ
Ｘ
Ｉ
Ｔ
に
向
け
て
、（
そ
の
出
口
戦
略
が
明
確
化
さ

れ
な
い
こ
と
の
是
非
は
別
と
し
て
）
ど
う
い
っ
た
会
社
経
営
を
し
て
い
く
べ
き
な
の
か
、
ま
た
よ
り
一
層
の
成
長
に
向

か
う
た
め
に
必
要
な
も
の
は
何
な
の
か
と
い
っ
た
観
点
か
ら
、
筆
者
の
考
え
る
と
こ
ろ
を
3
つ
ほ
ど
提
言
さ
せ
て
い
た

だ
い
た
の
が
本
書
に
な
り
ま
す
。

本
書
で
は
ま
ず
、
右
記
3
つ
に
分
類
さ
れ
た
そ
れ
ぞ
れ
の
会
社
に
つ
い
て
、
Ｃ
ｈ
ａ
ｐ
ｔ
ｅ
ｒ
ご
と
に
そ
れ
ぞ
れ
の

特
性
や
目
的
、
メ
リ
ッ
ト
や
デ
メ
リ
ッ
ト
な
ど
を
解
説
し
て
い
く
こ
と
と
し
ま
す
。
ち
な
み
に
、
成
長
志
向
と
い
う
1

本
の
補
助
線
を
引
く
と
、
こ
れ
ら
の
会
社
の
特
徴
が
解
像
度
高
く
浮
か
び
上
が
っ
て
き
ま
す
。

ま
ず
Ｃ
ｈ
ａ
ｐ
ｔ
ｅ
ｒ
１
で
は
、
一
人
会
社
や
零
細
企
業
と
い
っ
た
タ
イ
プ
の
会
社
を
扱
い
ま
す
。
具
体
的
に
は
、

個
人
事
業
主
が
法
人
成
り
し
た
ば
か
り
の
会
社
か
ら
、
会
社
の
業
務
が
徐
々
に
増
え
て
き
た
た
め
従
業
員
を
数
名
雇
用

し
た
も
の
の
、
あ
く
ま
で
仕
事
を
と
っ
て
く
る
の
は
社
長
の
み
で
、
他
の
社
員
は
事
務
ス
タ
ッ
フ
で
し
か
な
い
と
い
っ

た
よ
う
な
会
社
が
典
型
例
で
す
。

こ
こ
に
分
類
さ
れ
る
会
社
は
、
基
本
的
に
は
社
長
の
属
人
的
能
力
に
依
拠
す
る
部
分
が
強
く
、
社
長
は
社
長
で
、
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「
ど
う
せ
俺
以
外
に
案
件
を
受
注
し
た
り
、
こ
な
せ
る
よ
う
な
奴
は
い
な
い
ん
だ
か
ら
…
…
」
と
決
め
込
ん
で
し
ま
っ

て
い
る
の
で
、
そ
の
時
点
で
成
長
志
向
と
は
両
立
し
ま
せ
ん
。
ま
た
、
Ｅ
Ｘ
Ｉ
Ｔ
と
の
関
連
で
い
う
と
、
そ
も
そ
も
社

長
一
代
限
り
の
も
の
で
あ
り
、
基
本
的
に
は
社
長
の
リ
タ
イ
ア
が
イ
コ
ー
ル
廃
業
と
い
え
る
の
で
、
故
に
「
廃
業

Ｅ
Ｘ
Ｉ
Ｔ
」
と
こ
こ
で
は
名
付
け
ま
す
。

次
に
、
Ｃ
ｈ
ａ
ｐ
ｔ
ｅ
ｒ
２
で
は
フ
ァ
ミ
リ
ー
企
業
を
取
り
上
げ
ま
す
。
こ
こ
で
い
う
フ
ァ
ミ
リ
ー
企
業
と
は
、

代
々
続
く
家
業
が
あ
り
、
そ
の
事
業
承
継
を
円
滑
に
行
う
こ
と
が
半
ば
宿
命
づ
け
ら
れ
て
い
る
よ
う
な
会
社
で
す
。
虎

視
眈
々
と
新
し
い
ビ
ジ
ネ
ス
チ
ャ
ン
ス
を
う
か
が
い
、
機
会
が
あ
れ
ば
新
規
投
資
を
ど
ん
ど
ん
と
行
っ
て
い
く
と
い
う

存
在
と
は
真
逆
で
、
今
の
家
業
を
外
部
環
境
の
変
化
に
合
わ
せ
な
が
ら
マ
イ
ナ
ー
チ
ェ
ン
ジ
し
つ
つ
も
守
っ
て
い
く
と

い
っ
た
こ
と
に
主
眼
を
置
き
ま
す
。

永
々
に
続
く
フ
ァ
ミ
リ
ー
家
系
の
繫
栄
の
た
め
に
、
博
打
を
犯
す
こ
と
も
な
く
営
々
と
事
業
を
紡
い
で
い
く
こ
と
を

モ
ッ
ト
ー
と
し
て
い
る
と
い
う
意
味
で
、
成
長
志
向
と
い
う
よ
り
は
安
定
志
向
の
会
社
に
分
類
さ
れ
ま
し
ょ
う
。
い
う

ま
で
も
な
く
、
後
継
者
へ
の
円
滑
な
事
業
承
継
が
目
指
す
べ
き
Ｅ
Ｘ
Ｉ
Ｔ
に
な
り
ま
す
。

Ｃ
ｈ
ａ
ｐ
ｔ
ｅ
ｒ
３
で
は
、
Ｍ
＆
Ａ
や
Ｉ
Ｐ
Ｏ
を
Ｅ
Ｘ
Ｉ
Ｔ
の
目
的
と
し
た
会
社
を
取
り
上
げ
ま
す
。
長
く
オ
ー

ナ
ー
経
営
者
と
し
て
居
続
け
る
よ
り
も
、
事
業
が
成
長
軌
道
に
乗
っ
て
い
る
う
ち
に
バ
イ
ア
ウ
ト
し
て
し
ま
っ
て
、
そ

の
お
金
で
ま
た
新
し
い
こ
と
を
し
た
り
、
は
た
ま
た
仕
事
を
辞
め
て
悠
々
自
適
の
生
活
で
も
し
た
い
と
考
え
て
い
る
よ

う
な
、
い
わ
ゆ
る
ス
タ
ー
ト
ア
ッ
プ
企
業
の
創
業
者
（
や
投
資
家
）
は
主
に
Ｍ
＆
Ａ
に
よ
っ
て
投
資
資
金
の
回
収
を
図

り
ま
す
。
特
に
事
業
会
社
と
の
Ｍ
＆
Ａ
は
、
そ
れ
ぞ
れ
の
強
み
を
補
完
し
合
い
、
よ
り
よ
い
サ
ー
ビ
ス
が
提
供
で
き
る

と
さ
れ
て
い
ま
す
。

Ｉ
Ｐ
Ｏ
は
こ
の
バ
イ
ア
ウ
ト
と
は
毛
色
が
異
な
り
ま
す
。
新
規
上
場
に
よ
っ
て
オ
ー
ナ
ー
経
営
者
の
有
す
る
株
式
の

う
ち
の
一
部
を
「
売
出
し
」
に
よ
っ
て
市
場
で
売
却
す
る
こ
と
で
、
多
額
の
創
業
者
利
潤
を
得
る
こ
と
が
で
き
る
と
い

う
点
で
は
Ｍ
＆
Ａ
に
近
い
と
い
え
ま
す
が
、
経
営
者
は
上
場
し
て
も
経
営
者
と
し
て
君
臨
し
続
け
る
こ
と
に
な
り
ま
す

し
、
株
式
市
場
の
み
な
ら
ず
様
々
な
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
が
関
わ
る
よ
う
に
な
る
の
で
、
Ｉ
Ｐ
Ｏ
後
の
苦
労
を
覚
悟
の

う
え
で
、
会
社
と
し
て
知
名
度
や
信
用
を
獲
得
す
る
こ
と
に
重
き
を
置
き
ま
す
。

Ｉ
Ｐ
Ｏ
は
成
長
の
呪
縛
で
は
な
い
で
す
が
、
そ
も
そ
も
成
長
志
向
で
な
い
と
上
場
で
き
な
い
で
す
し
、
す
る
意
味
も

あ
り
ま
せ
ん
。
Ｍ
＆
Ａ
に
お
い
て
も
、
買
い
手
は
そ
の
会
社
（
事
業
）
の
よ
り
一
層
の
成
長
を
見
込
ん
で
買
収
す
る
こ

と
が
通
常
な
の
で
、
こ
ち
ら
も
成
長
志
向
と
い
え
ま
し
ょ
う
。

最
後
の
Ｃ
ｈ
ａ
ｐ
ｔ
ｅ
ｒ
４
で
は
、
こ
れ
ら
3
つ
の
ゾ
ー
ン
の
ど
れ
に
も
属
さ
な
い
会
社
に
つ
い
て
で
す
。
た
だ
た

だ
漫
然
と
経
営
を
大
過
な
く
や
り
過
ご
し
て
い
る
よ
う
な
会
社
と
い
う
と
少
々
語
弊
が
あ
り
ま
す
が
、
こ
の
よ
う
な
フ

ワ
フ
ワ
と
存
続
し
て
い
る
よ
う
な
会
社
の
こ
と
を
、
本
書
で
は
“
ク
ラ
ゲ
企
業
”
と
名
付
け
た
う
え
で
、
こ
の
ク
ラ
ゲ

企
業
は
一
体
何
を
拠
り
所
と
し
た
ら
い
い
の
か
を
考
察
し
て
い
き
ま
す
。

先
に
申
し
上
げ
た
と
お
り
、
こ
の
Ｃ
ｈ
ａ
ｐ
ｔ
ｅ
ｒ
４
の
解
説
内
容
が
筆
者
の
最
も
主
張
し
た
い
と
こ
ろ
で
あ
り
、

本
書
の
な
か
で
の
メ
イ
ン
デ
ィ
ッ
シ
ュ
と
な
り
ま
す
。
そ
し
て
、
そ
れ
ま
で
の
Ｃ
ｈ
ａ
ｐ
ｔ
ｅ
ｒ
１
か
ら
３
ま
で
は
、

そ
の
メ
イ
ン
デ
ィ
ッ
シ
ュ
に
つ
な
ぐ
ま
で
の
ア
ミ
ュ
ー
ズ
や
前
菜
、
ス
ー
プ
と
い
っ
た
も
の
に
な
っ
て
い
て
、
本
書
全

体
の
ス
ト
ー
リ
ー
を
構
成
す
る
も
の
と
な
っ
て
お
り
ま
す
。
読
者
の
方
々
に
お
か
れ
ま
し
て
は
様
々
な
ス
テ
ー
ジ
の
方

が
い
ら
っ
し
ゃ
る
か
と
思
い
ま
す
が
、
ぜ
ひ
ア
ミ
ュ
ー
ズ
か
ら
順
に
召
し
上
が
っ
て
い
た
だ
き
た
い
と
思
い
ま
す
。
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す
で
に
Ｍ
＆
Ａ
や
Ｉ
Ｐ
Ｏ
を
見
据
え
た
ス
テ
ー
ジ
の
経
営
者
の
方
も
、
会
社
を
興
し
た
頃
は
い
わ
ゆ
る
「
一
人
会

社
」
で
あ
っ
た
は
ず
で
す
。
昔
を
懐
か
し
む
よ
う
に
Ｃ
ｈ
ａ
ｐ
ｔ
ｅ
ｒ
１
に
目
を
通
し
て
い
た
だ
き
た
い
で
す
し
、
こ

れ
ま
で
ど
ん
ぶ
り
勘
定
で
何
と
な
く
や
っ
て
こ
ら
れ
た
フ
ァ
ミ
リ
ー
企
業
オ
ー
ナ
ー
の
方
こ
そ
、
Ｃ
ｈ
ａ
ｐ
ｔ
ｅ
ｒ
４

で
い
う
と
こ
ろ
の
3
つ
の
方
策
に
真
摯
に
耳
を
傾
け
る
べ
き
と
い
え
る
の
か
も
し
れ
ま
せ
ん
。

こ
れ
ま
で
何
も
考
え
ず
に
た
だ
何
と
な
く
経
営
し
て
き
て
、
今
は
ク
ラ
ゲ
企
業
と
な
っ
て
い
る
会
社
経
営
者
の
方
で

あ
っ
て
も
、
い
ず
れ
は
必
ず
Ｅ
Ｘ
Ｉ
Ｔ
を
迎
え
ま
す
。
ご
自
身
の
Ｅ
Ｘ
Ｉ
Ｔ
を
ど
う
迎
え
る
べ
き
な
の
か
を
考
え
る
の

に
、
Ｃ
ｈ
ａ
ｐ
ｔ
ｅ
ｒ
２
や
Ｃ
ｈ
ａ
ｐ
ｔ
ｅ
ｒ
３
の
内
容
が
何
か
新
た
な
発
見
・
気
付
き
を
ご
提
供
で
き
る
か
も
し
れ

ま
せ
ん
。
そ
う
い
っ
た
意
味
で
は
、
全
て
の
オ
ー
ナ
ー
経
営
者
に
と
っ
て
、
本
書
全
体
の
内
容
が
こ
れ
ま
で
の
認
識
を

ア
ッ
プ
デ
ー
ト
さ
せ
、
新
た
な
理
解
に
至
る
こ
と
と
確
信
し
ま
す
。

ス
ラ
ス
ラ
と
読
め
る
よ
う
に
、
枝
葉
末
節
に
こ
だ
わ
る
こ
と
な
く
、
あ
え
て
大
胆
に
書
い
た
つ
も
り
で
す
。
紙
幅
の

関
係
も
あ
り
、
税
法
等
に
お
け
る
細
部
へ
の
掘
り
下
げ
不
足
は
仕
方
な
い
と
し
て
諦
め
ま
し
た
。

最
後
ま
で
読
み
終
わ
っ
た
と
き
に
は
、
ち
ょ
う
ど
お
腹
も
満
た
さ
れ
て
い
る
こ
と
か
と
思
い
ま
す
。
読
後
の
カ
タ
ル

シ
ス
が
読
書
の
醍
醐
味
で
あ
る
と
筆
者
は
思
っ
て
い
ま
す
が
、
果
た
し
て
本
書
の
よ
う
な
専
門
書
で
何
人
の
読
者
の
方

に
そ
う
思
っ
て
い
た
だ
け
る
の
で
し
ょ
う
か
。
怖
く
も
あ
り
、
楽
し
み
で
も
あ
り
ま
す
。
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フ
ァ
ミ
リ
ー
企
業
─
人
的
承
継
─

「
所
有
」
と
「
経
営
」
に
、
さ
ら
に
「
フ
ァ
ミ
リ
ー
」
と
い
う
論
理
が
重
な
り
合
う

フ
ァ
ミ
リ
ー
企
業
と
は
、
特
定
の
一
族
が
所
有
・
経
営
す
る
法
人
組
織
の
こ
と
で
あ
り
、
そ
こ
で
は
い
わ
ゆ
る
「
家

業
」
と
よ
ば
れ
る
も
の
が
営
ま
れ
、
そ
の
家
や
一
族
が
代
々
受
け
継
い
で
い
く
べ
き
も
の
と
考
え
ら
れ
て
い
ま
す
。
そ

し
て
、
受
け
継
が
れ
て
い
く
の
と
同
時
に
、
一
家
の
生
計
を
立
て
る
た
め
と
い
う
コ
ン
テ
ク
ス
ト
が
あ
り
ま
す
の
で
、

フ
ァ
ミ
リ
ー
の
繁
栄
の
た
め
と
い
う
の
が
フ
ァ
ミ
リ
ー
企
業
の
主
目
的
と
な
り
ま
す
。

よ
く
同
族
会
社
な
ど
と
言
い
換
え
ら
れ
ま
す
が
、
同
族
会
社
の
法
律
上
の
定
義
は
、
上
位
3
位
以
内
の
株
主
等
の
グ

ル
ー
プ
が
過
半
数
の
株
式
を
保
有
し
て
い
る
会
社
の
こ
と
を
い
い
ま
す
。
た
だ
、
一
般
的
に
フ
ァ
ミ
リ
ー
企
業
と
い
う

の
は
、
株
主
構
成
の
問
題
だ
け
で
な
く
、
実
際
に
親
族
の
な
か
で
受
け
継
が
れ
て
い
く
べ
き
“
家
業
”
と
い
う
も
の
が

あ
っ
て
、
初
め
て
フ
ァ
ミ
リ
ー
企
業
た
り
得
る
と
さ
れ
て
い
ま
す
。

フ
ァ
ミ
リ
ー
企
業
の
厳
密
な
定
義
と
い
う
の
は
そ
も
そ
も
あ
り
ま
せ
ん
。
例
え
ば
、
株
式
の
保
有
比
率
が
一
族
で

50
％
を
割
っ
て
い
た
と
し
て
も
、
あ
る
程
度
の
意
思
決
定
が
で
き
る
保
有
比
率
を
有
し
て
お
り
、
そ
の
一
族
か
ら
複
数

の
者
が
役
員
と
な
っ
て
い
て
、
血
縁
で
3
代
以
上
は
続
い
て
い
る
と
い
っ
た
よ
う
な
会
社
は
、
一
般
的
に
フ
ァ
ミ
リ
ー

企
業
に
該
当
す
る
と
考
え
ら
れ
る
で
し
ょ
う
。

業
歴
が
創
業
１
０
０
年
以
上
と
も
な
る
と
老
舗
企
業
と
い
い
ま
す
が
、
一
族
だ
け
で
何
代
も
代
替
わ
り
を
し
て
い
る

よ
う
な
会
社
な
ど
が
フ
ァ
ミ
リ
ー
企
業
の
典
型
例
で
、
先
代
社
長
が
起
業
し
て
今
は
ま
だ
2
代
目
と
い
っ
た
新
興
企
業

と
は
区
別
さ
れ
ま
す
。
そ
ん
な
フ
ァ
ミ
リ
ー
企
業
に
つ
い
て
は
、
家
族
経
営
で
あ
る
が
故
に
能
力
や
資
質
が
伴
わ
な
い

場
合
で
も
後
継
者
が
一
族
か
ら
選
ば
れ
る
と
か
、
外
部
か
ら
の
人
材
を
経
営
層
に
取
り
込
む
の
を
拒
み
が
ち
と
い
っ
た

閉
鎖
性
や
硬
直
性
も
あ
り
、
退
廃
美
の
よ
う
な
イ
メ
ー
ジ
を
持
た
れ
て
い
た
り
し
ま
す
。

組
織
の
ラ
イ
フ
サ
イ
ク
ル
で
い
う
と
、
多
く
の
フ
ァ
ミ
リ
ー
企
業
が
成
熟
期
に
突
入
し
て
い
る
も
の
と
思
わ
れ
ま
す

が
、
実
は
業
績
面
で
い
う
と
非
フ
ァ
ミ
リ
ー
企
業
と
遜
色
の
な
い
も
の
と
な
っ
て
い
ま
す
。
す
な
わ
ち
、
成
熟
期
が
長

く
続
い
て
い
て
、
営
業
キ
ャ
ッ
シ
ュ
フ
ロ
ー
が
コ
ツ
コ
ツ
と
内
部
留
保
と
し
て
積
み
上
が
っ
て
い
る
状
態
で
す
。

毎
期
一
定
の
利
益
が
計
上
で
き
て
い
て
、
よ
り
高
み
を
目
指
す
と
い
う
の
で
あ
れ
ば
、
な
ぜ
Ｉ
Ｐ
Ｏ
を
目
標
に
し
な

い
の
か
と
い
う
の
は
疑
問
に
思
う
と
こ
ろ
で
す
。
実
際
の
と
こ
ろ
、
今
の
上
場
企
業
の
な
か
で
も
フ
ァ
ミ
リ
ー
企
業
で

あ
り
続
け
る
会
社
は
そ
れ
な
り
に
あ
る
の
で
す
が
、
そ
れ
で
も
フ
ァ
ミ
リ
ー
企
業
を
営
む
非
上
場
会
社
の
経
営
者
の
大

部
分
は
上
場
す
る
こ
と
に
前
向
き
で
は
あ
り
ま
せ
ん
。

と
い
う
の
も
、
外
部
の
投
資
家
が
株
主
と
し
て
入
っ
て
く
る
の
を
そ
も
そ
も
好
み
ま
せ
ん
し
、
会
社
の
成
長
が
求
め

ら
れ
る
上
場
会
社
に
な
る
こ
と
で
、
会
社
の
規
模
が
拡
大
し
て
い
く
の
は
い
い
の
で
す
が
、
そ
れ
を
フ
ァ
ミ
リ
ー
で
仕

切
る
と
い
う
の
は
困
難
だ
と
い
う
の
を
直
感
的
に
理
解
し
て
い
る
た
め
で
す
。
ま
た
、
一
般
企
業
で
い
う
と
こ
ろ
の

「
所
有
」
と
「
経
営
」
が
上
場
す
る
こ
と
で
徐
々
に
分
離
さ
れ
て
い
く
の
と
同
時
に
、「
フ
ァ
ミ
リ
ー
」
と
い
う
要
素
の
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地
域
社
会
と
の
結
び
付
き
、
創
業
家
の
名
誉
や
評
判
の
保
護
と
い
っ
た
点
は
、
本
来
的
に
公
共
性
へ
の
配
慮
と
い
っ
た

土
壌
を
有
し
て
い
る
の
は
確
か
で
す
。
が
、
逆
に
一
族
を
守
る
た
め
に
偽
善
的
に
“
公
共
性
”
と
い
う
標
語
が
用
い
ら

れ
た
た
め
、
か
え
っ
て
社
会
的
批
判
を
浴
び
た
と
い
う
こ
と
も
過
去
に
は
あ
り
ま
し
た
。

「
血
か
芸
か
」
は
フ
ァ
ミ
リ
ー
企
業
の
本
質

た
だ
、
一
般
企
業
に
は
な
い
フ
ァ
ミ
リ
ー
企
業
な
ら
で
は
の
問
題
と
い
い
ま
す
か
、
苦
悩
と
い
っ
た
も
の
も
あ
り
ま

す
。
そ
の
最
た
る
も
の
は
、
一
族
の
な
か
か
ら
の
後
継
者
選
び
で
あ
り
ま
す
が
、
そ
れ
以
外
に
も
、
家
業
が
文
化
・
芸

能
な
ど
と
い
っ
た
長
い
歴
史
の
な
か
で
培
わ
れ
て
き
た
も
の
で
あ
る
な
ら
ば
、
そ
れ
相
応
の
時
間
を
か
け
な
い
と
後
継

者
を
育
て
て
い
く
の
は
難
し
い
と
い
う
の
も
あ
り
ま
す
。

後
継
者
選
び
が
難
し
い
と
い
い
ま
し
た
が
、
具
体
的
に
は
、
社
長
の
器
で
な
い
ど
こ
ろ
か
単
な
る
ド
ラ
息
子
の
よ
う

な
経
営
能
力
に
欠
け
た
無
粋
の
人
物
を
後
継
者
に
し
て
し
ま
っ
た
ば
か
り
に
、
そ
の
代
で
フ
ァ
ミ
リ
ー
企
業
が
途
絶
え

て
し
ま
う
と
い
う
可
能
性
す
ら
あ
り
ま
す
。
せ
っ
か
く
後
継
者
が
、
自
分
が
会
社
を
継
ぐ
と
決
意
を
決
め
て
会
社
に

入
っ
て
も
、
幹
部
社
員
と
の
そ
り
が
合
わ
ず
に
辞
め
て
し
ま
う
と
い
っ
た
ケ
ー
ス
は
多
々
あ
り
ま
す
。

さ
ら
に
、
後
継
者
を
長
男
に
す
る
か
次
男
に
す
る
か
を
決
め
あ
ぐ
ね
て
、
結
局
先
代
が
亡
く
な
っ
た
後
に
兄
弟
に
よ

行
き
場
や
立
ち
振
る
舞
い
等
も
難
し
く

な
り
ま
す
。
そ
の
意
味
で
は
、
フ
ァ
ミ

リ
ー
企
業
は
上
場
会
社
と
い
う
器
と
の

親
和
性
が
低
い
と
考
え
ら
れ
ま
す
。

経
営
に
親
子
の
要
素
が
混
在
し
て
し

ま
っ
た
り
、
フ
ァ
ミ
リ
ー
内
の
ル
ー
ル

や
仕
組
み
を
会
社
に
持
ち
込
ん
だ
と
こ

ろ
で
、
株
主
共
同
の
利
益
は
損
な
わ
れ

る
だ
け
だ
と
い
う
の
は
一
目
瞭
然
で
す
。

さ
ら
に
財
務
的
な
側
面
で
い
え
ば
、

そ
の
よ
う
な
外
部
株
主
に
配
当
金
と
し

て
会
社
の
資
金
を
吐
き
出
す
こ
と
は
、

フ
ァ
ミ
リ
ー
の
繁
栄
と
い
う
目
的
と
は

反
す
る
も
の
と
考
え
ら
れ
る
た
め
と
い

う
の
も
あ
り
ま
す
。
内
部
留
保
の
充
実

こ
そ
が
創
業
者
の
理
想
に
適
う
の
で
す
。

ま
た
、
フ
ァ
ミ
リ
ー
企
業
が
目
指
す

と
こ
ろ
の
長
期
的
存
続
で
あ
っ
た
り
、

❶

上場すると、外向きの力が作用する
↓

３つの円が重なり合う領域が狭まっていく

所有
オーナーシップ

家族
ファミリー

経営
ビジネス

❶�　
株
主
共
同
の
利
益
と
は
、
会
社
の
利
益
と
実
務
上
は
ほ
ぼ
同
義
で
、
特
定
の
株
主
の
利
益
に
偏
る
の
で
は
な
く
、
株
主
全
体
に
共
通
す
る
利
益
の

総
体
の
こ
と
。
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非 上 場 企 業 経 営 者 の

E X I T  M A P  2

「ファミリー企業と蓄財の箱」

メリット

新事業承継税制により、物的承継に係
る資金面の負担はなくなった。そして、
会社という箱のなかに財産を詰め込ん
でおけば、相続税に負担もなくなり、
一族の繁栄に資する。

デメリット

家業であるが故に内紛の種を持つこと
になる。

オポチュニティ（機会）

もし、これが事業としてサステナブル
に続くことが見込めれば、家業として
将来的に子孫に継がれていくこととな
る。

ジレンマ

息子を後継者にしたくても、それなり
に経営の才覚がないと会社を持続・発
展させていくことができない。

#02

し
ま
っ
て
い
る
と
い
う
愚
に
も
つ
か
な
い
制
度
な
の
で
す
。

旧
社
名
：
株
式
会
社
ジ
ャ
ニ
ー
ズ
事
務
所
（
現
在
は
株
式
会
社SM

ILE-U
P.

）
で
は
ジ
ャ
ニ
ー
喜
多
川
氏
に
よ
る
性

加
害
問
題
が
大
き
な
話
題
に
な
り
ま
し
た
。
ま
た
、
一
部
報
道
に
よ
れ
ば
、
ジ
ャ
ニ
ー
喜
多
川
氏
と
メ
リ
ー
喜
多
川
氏

の
死
去
後
に
藤
島
ジ
ュ
リ
ー
景
子
氏
（
メ
リ
ー
氏
の
娘
）
が
事
業
承
継
税
制
（
特
例
制
度
）
の
適
用
を
受
け
た
と
あ

り
、
相
続
税
の
納
税
猶
予
額
は
数
百
億
円
と
推
計
で
き
る
と
の
こ
と
で
す
。
さ
す
が
に
こ
の
会
社
に
本
来
的
な
意
味
で

の
事
業
実
態
が
な
い
と
は
い
い
ま
せ
ん
が
、
本
来
数
百
億
円
の
納
税
が
発
生
す
る
は
ず
の
も
の
を
ゼ
ロ
と
さ
れ
て
い
た

事
実
は
、
筆
者
に
と
っ
て
は
性
加
害
問
題
以
上
に
衝
撃
を
覚
え
た
記
憶
が
あ
り
ま
す
。

こ
こ
ま
で
の
ま
と
め

新
事
業
承
継
税
制
に
よ
っ
て
、
自
社
株
に
係
る
相

続
税
の
問
題
は
概
ね
解
決
さ
れ
た
と
考
え
て
い
い
。

後
継
者
へ
の
代
表
取
締
役
の
地
位
と
株
主
と
し
て

の
議
決
権
を
承
継
さ
せ
る
覚
悟
が
決
ま
れ
ば
、
す
ぐ

に
実
行
す
べ
し
。

こ
の
税
制
が
本
来
の
趣
旨
を
超
え
て
格
差
を
助
長

す
る
も
の
に
な
っ
て
い
る
。
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非 上 場 企 業 経 営 者 の

E X I T  M A P  3

「EXIT（出口）戦略ありきの経営」

メリット

多額の資金が手に入る、名誉欲求が満
たされる。

デメリット

事業がそれなりに利益をだしていない
と、IPOはできないし、M&Aも満足な
結果にならない。

オポチュニティ（機会）

ここ近年は売り手市場である。また、
IPOに必要な監査を受けるための監査
法人が見つからないという、いわゆる
監査難民の状況は解消された。

ジレンマ

IPOをしても成長が求められるという
意味では、ここからがパブリック企業
としてのスタートになるし、M&Aでバ
イアウトしてしまったら、思い入れの
ある事業を手放すことになり、経営者
としての生き甲斐をなくすことになる。

#03

上
場
す
る
と
価
値
観
の
変
容
を
迫
ら
れ
る

無
事
、
Ｉ
Ｐ
Ｏ
を
果
た
し
て
上
場
会
社
と
な
る
と
、
日
々
動
く
自
社
の
株
価
の
動
向
を
否
が
応
で
も
意
識
す
る
こ
と

と
な
り
ま
す
。
株
価
と
い
う
の
は
、
お
お
む
ね
業
績
予
想
×
予
想
Ｐ
Ｅ
Ｒ
（
株
価
収
益
率
）
に
よ
っ
て
決
ま
る
た
め
、

外
部
投
資
家
の
期
待
値
が
多
分
に
反
映
さ
れ
た
も
の
と
な
り
、
経
営
者
と
し
て
は
そ
の
期
待
値
を
コ
ン
ト
ロ
ー
ル
す
る

こ
と
で
自
社
の
株
価
の
安
定
を
図
っ
て
い
く
必
要
が
あ
り
ま
す
。

た
だ
、
株
価
だ
け
で
は
な
く
、
昨
今
の
上
場
会
社
は
様
々
な
指
標
と
対
峙
し
な
け
れ
ば
な
ら
ず
、
そ
の
指
標
が
外
部

投
資
家
に
と
っ
て
満
足
の
い
く
も
の
で
な
け
れ
ば
株
価
の
下
落
要
因
と
な
り
ま
す
。
そ
し
て
、
物
言
う
株
主
で
あ
る
、

い
わ
ゆ
る
ア
ク
テ
ィ
ビ
ス
ト
が
台
頭
し
て
き
て
か
ら
は
、
そ
の
傾
向
が
特
に
顕
著
に
な
り
ま
し
た
。
未
上
場
の
と
き
は

許
さ
れ
て
き
た
こ
と
が
、
上
場
す
る
と
許
さ
れ
ざ
る
こ
と
と
な
る
と
い
っ
た
も
の
も
多
い
で
す
。
よ
っ
て
、
経
営
者
は

よ
り
一
層
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
の
知
識
を
身
に
つ
け
、
自
ら
の
財
務
的
価
値
観
を
変
容
し
て
い
か
ね
ば
な
ら

な
い
時
代
に
な
り
ま
し
た
。

ま
ず
、
非
上
場
の
と
き
は
全
く
意
識
の
片
隅
に
も
な
か
っ
た
、
資
本
コ
ス
ト
な
る
見
え
な
い
コ
ス
ト
と
の
戦
い
が
強

い
ら
れ
る
こ
と
と
な
り
ま
す
。
資
本
コ
ス
ト
と
い
う
の
は
、
企
業
の
側
か
ら
す
る
と
資
金
調
達
に
伴
う
コ
ス
ト
の
こ
と

珈
琲
ブ
レ
イ
ク
③
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Ｅ
Ｘ
Ｉ
Ｔ
が
な
い
会
社
の
特
徴

成
長
と
コ
ン
フ
ォ
ー
ト
の
ア
ン
ビ
バ
レ
ン
ス

Ｅ
Ｘ
Ｉ
Ｔ
が
な
い
会
社
と
は
、
ど
の
よ
う
な
会
社
で
し
ょ
う
か
。

表
向
き
は
成
長
す
る
こ
と
を
目
標
と
し
て
い
る
も
の
の
、
毎
年
の
業
績
は
と
い
う
と
現
状
維
持
に
甘
ん
じ
る
ば
か
り

で
、
な
か
な
か
そ
こ
か
ら
ぶ
ち
抜
け
る
こ
と
が
で
き
な
い
会
社
。
浪
花
節
的
に
「
来
年
は
10
％
の
売
上
増
だ
、
と
に
か

く
頑
張
れ
ー
」
と
従
業
員
に
発
破
を
か
け
る
も
、
社
内
に
お
い
て
は
特
段
具
体
的
な
戦
略
も
な
く
、
あ
っ
て
も
無
味
乾

燥
な
弥
縫
策
で
あ
っ
て
、
結
局
、
毎
年
掛
け
声
倒
れ
で
終
わ
る
と
い
う
悪
弊
に
な
り
、
目
標
そ
の
も
の
が
反
省
な
き
恒

例
と
化
し
て
し
ま
っ
て
い
る
会
社
。

新
市
場
の
開
拓
や
新
製
品
の
開
発
な
ど
、
そ
れ
が
チ
ャ
ン
ス
な
の
か
リ
ス
ク
な
の
か
も
判
断
で
き
ず
、
Ｍ
＆
Ａ
に

よ
っ
て
他
社
を
買
収
す
る
こ
と
で
成
長
を
促
進
さ
せ
た
り
、
高
い
給
料
を
払
っ
て
で
も
優
秀
な
人
材
を
獲
得
す
る
こ
と

で
事
業
の
拡
大
を
目
指
す
と
い
う
の
も
、
必
要
だ
と
わ
か
っ
て
い
て
も
踏
み
切
れ
な
い
よ
う
な
会
社
。
い
や
、
踏
み

切
っ
て
い
い
の
か
さ
え
わ
か
ら
な
い
会
社
。

は
た
ま
た
、
さ
ほ
ど
企
業
努
力
を
伴
わ
ず
と
も
、
外
部
マ
ク
ロ
経
済
環
境
の
、
い
わ
ゆ
る
好
景
気
の
時
流
に
乗
っ
て

会
社
自
体
は
そ
こ
そ
こ
大
き
く
な
っ
た
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
た
だ
そ
れ
は
、
あ
く
ま
で
景
気
が
よ
か
っ
た
と
き
の
環
境

ド
リ
ブ
ン
由
来
の
成
長
の
結
果
で
あ
っ
て
、
特
段
、
権
謀
術
数
を
巡
ら
し
て
成
果
を
あ
げ
て
き
た
な
ど
と
い
う
事
実
は

1
ミ
リ
も
な
い
よ
う
な
会
社
…
…
。

筆
者
は
こ
の
よ
う
な
会
社
を
「
ク
ラ
ゲ
企
業
」
と
よ
ん
で
い
ま
す
。
ク
ラ
ゲ
は
水
中
を
何
の
目
的
も
な
く
時
を
忘
れ

た
よ
う
に
フ
ワ
フ
ワ
と
漂
っ
て
い
て
、
特
に
力
強
く
泳
い
で
い
る
わ
け
で
も
遠
く
を
目
指
す
わ
け
で
も
あ
り
ま
せ
ん
。

た
だ
た
だ
海
流
や
潮
の
流
れ
に
身
を
任
せ
る
が
ま
ま
、
い
く
ら
か
自
ら
の
形
を
変
え
な
が
ら
も
存
在
し
て
い
る
と
い
う

と
こ
ろ
が
、
ま
さ
に
こ
う
い
っ
た
会
社
を
比
喩
的
に
表
現
す
る
の
に
、
ぴ
っ
た
り
当
て
は
ま
る
の
で
は
な
い
で
し
ょ
う

か
。巷

で
は
、
経
営
が
破
綻
し
て
い
る
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
金
融
機
関
や
政
府
か
ら
の
支
援
に
よ
っ
て
存
続
し
て
い
る
会

社
を
「
ゾ
ン
ビ
企
業
」
と
い
っ
た
り
、
上
意
下
達
の
企
業
文
化
や
硬
直
的
な
組
織
運
営
と
い
っ
た
、
古
い
体
質
が
残
る

企
業
を
「
Ｊ
Ｔ
Ｃ
（Japanese Traditional Com

pany

）」
と
い
っ
た
り
し
ま
す
が
、
同
じ
よ
う
に
若
干
の
揶
揄
を
込

め
て
、
本
書
で
は
そ
の
よ
う
に
よ
ぶ
こ
と
と
し
ま
す
。

オ
ー
ナ
ー
経
営
者
と
し
て
必
ず
迎
え
る
こ
と
と
な
る
Ｅ
Ｘ
Ｉ
Ｔ
が
あ
る
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
経
営
者
が
今
日
ま
で
の

過
程
で
、
特
段
上
場
や
バ
イ
ア
ウ
ト
と
い
っ
た
も
の
を
意
識
し
て
こ
な
か
っ
た
結
果
、
い
ま
だ
Ｅ
Ｘ
Ｉ
Ｔ
が
明
確
化
さ

れ
て
い
な
い
と
い
う
会
社
が
一
定
数
存
在
し
ま
す
。
そ
し
て
、
こ
の
よ
う
な
Ｅ
Ｘ
Ｉ
Ｔ
を
持
た
な
い
会
社
と
い
う
の

が
、
先
に
名
付
け
た
と
こ
ろ
の
“
ク
ラ
ゲ
企
業
”
と
オ
ー
バ
ー
ラ
ッ
プ
し
て
見
え
た
の
で
す
。
そ
れ
ら
の
会
社
は
、
一

見
、
無
関
係
の
よ
う
な
相
貌
を
呈
し
つ
つ
も
同
根
性
が
あ
る
の
で
は
な
い
か
と
、
筆
者
は
嗅
ぎ
取
っ
た
の
で
す
。

Chapter 4

1
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低
を
組
み
合
わ
せ
た
も
の
に
な
り
ま
す
が
、
縦
軸
の
「
成
長

志
向
」
は
読
ん
で
字
の
如
く
企
業
の
成
長
に
対
す
る
意
欲
や

姿
勢
の
こ
と
で
、
横
軸
の
「
戦
略
性
」
と
い
う
の
は
、
会
社

と
し
て
目
指
す
べ
き
と
こ
ろ
に
戦
略
性
を
持
ち
合
わ
せ
て
い

る
か
に
つ
い
て
の
高
低
を
示
し
た
も
の
で
す
。

筆
者
の
独
断
と
偏
見
で
は
あ
り
ま
す
が
、
本
書
で
い
う
と

こ
ろ
の
①
一
人
法
人
、
②
フ
ァ
ミ
リ
ー
企
業
、
③
Ｉ
Ｐ
Ｏ
や

Ｍ
＆
Ａ
、
④
ク
ラ
ゲ
企
業
の
４
類
型
を
9
象
限
の
な
か
に
プ

ロ
ッ
ト
し
た
も
の
に
な
り
ま
す
。
成
長
性
の
有
無
は
別
と
し

て
、
成
長
志
向
は
そ
れ
な
り
に
あ
る
と
い
っ
て
も
、
コ
ン

フ
ォ
ー
ト
の
虜
に
な
っ
て
い
る
か
ら
か
戦
略
性
に
乏
し
い
と

い
え
る
の
が
④
ク
ラ
ゲ
企
業
の
ゾ
ー
ン
（
成
長
志
向
：
中
・

戦
略
性
：
低
）
と
い
え
ま
し
ょ
う
。

会
社
を
創
業
し
た
ば
か
り
で
い
う
と
左
下
の
ゾ
ー
ン
（
成

長
志
向
：
低
・
戦
略
性
：
低
）
が
出
発
点
と
な
り
、
時
間
が

進
む
に
つ
れ
て
一
人
法
人
を
脱
す
る
こ
と
が
で
き
、
Ｅ
Ｘ
Ｉ

Ｔ
が
明
確
に
な
り
つ
つ
あ
る
過
程
が
矢
印
の
Ａ
と
Ｂ
に
な
り

ま
す
。
上
場
や
Ｍ
＆
Ａ
と
い
っ
た
ゴ
ー
ル
を
目
指
し
て
い
く

た
だ
、
ク
ラ
ゲ
企
業
に
今
す
ぐ
出
口
戦
略
を
考
え
ろ
と
い
っ
た
と
こ
ろ
で
、
こ
れ
が
な
か
な
か
難
し
い
。
と
い
う
の

も
、
彼
ら
は
コ
ン
フ
ォ
ー
ト
ゾ
ー
ン
に
入
っ
て
い
る
の
で
す
。
例
え
ば
、
経
営
者
が
社
内
や
社
外
に
対
し
て
「
う
ち
の

会
社
は
Ｉ
Ｐ
Ｏ
に
向
け
て
邁
進
し
て
ま
す
」
と
公
言
し
て
い
た
と
し
ま
し
ょ
う
。
し
か
し
、
そ
ん
な
経
営
者
の
心
の
な

か
に
は
、
未
上
場
で
あ
る
今
の
、
そ
こ
そ
こ
安
定
し
た
業
績
の
状
態
が
、
何
の
波
風
が
立
つ
こ
と
も
な
く
心
の
平
安
を

得
ら
れ
続
け
る
と
い
っ
た
居
心
地
の
よ
さ
を
感
じ
て
し
ま
っ
て
い
る
と
い
う
本
音
も
あ
る
の
で
、
な
か
な
か
そ
こ
か
ら

脱
却
す
る
の
は
困
難
で
す
。

自
社
が
成
長
期
に
入
っ
て
い
た
ら
Ｉ
Ｐ
Ｏ
を
目
標
に
し
よ
う
と
考
え
る
も
の
の
、
Ｃ
ｈ
ａ
ｐ
ｔ
ｅ
ｒ
３
で
見
た
よ
う

に
、
情
報
開
示
に
関
す
る
事
務
負
担
は
煩
雑
そ
う
だ
し
、
見
た
こ
と
も
会
っ
た
こ
と
も
な
い
株
主
か
ら
株
主
代
表
訴
訟

な
ど
を
提
訴
さ
れ
る
可
能
性
も
で
て
き
ま
す
。
ま
た
、
Ｍ
＆
Ａ
を
Ｅ
Ｘ
Ｉ
Ｔ
の
目
標
に
切
り
替
え
た
場
合
、
基
本
的
に

は
経
営
者
を
辞
め
な
け
れ
ば
い
け
な
い
の
で
、
そ
う
な
っ
て
し
ま
っ
た
ら
コ
ン
フ
ォ
ー
ト
ど
こ
ろ
の
話
で
は
な
く
な
っ

て
し
ま
う
。
そ
も
そ
も
、
会
社
を
売
却
し
た
ら
ま
と
ま
っ
た
お
金
は
入
る
か
も
し
れ
な
い
け
れ
ど
、
経
営
者
に
な
っ
た

か
ら
に
は
、
会
社
を
と
こ
と
ん
私
物
化
し
て
い
き
た
い
。
社
宅
と
い
う
名
の
も
と
に
愛
人
を
囲
い
、
従
業
員
に
は
パ
ワ

ハ
ラ
や
セ
ク
ハ
ラ
ま
が
い
の
こ
と
を
し
ま
く
っ
て
も
誰
か
ら
も
文
句
を
い
わ
れ
ず
、
キ
ャ
バ
ク
ラ
や
ラ
ウ
ン
ジ
で
の
お

会
計
を
会
社
の
ク
レ
ジ
ッ
ト
カ
ー
ド
で
切
り
倒
す
。
こ
う
い
っ
た
コ
ン
フ
ォ
ー
ト
の
呪
縛
が
あ
る
か
ら
こ
そ
ク
ラ
ゲ
企

業
で
あ
り
続
け
る
と
い
う
、
一
見
逆
説
的
に
思
え
る
も
の
の
な
か
に
真
実
が
あ
り
そ
う
で
す
。

ク
ラ
ゲ
企
業
の
輪
郭
を
他
の
Ｅ
Ｘ
Ｉ
Ｔ
類
型
と
の
比
較
で
際
立
た
せ
よ
う
と
す
る
と
、
左
記
の
9
象
限
マ
ト
リ
ッ
ク

ス
で
理
解
し
て
も
ら
う
の
が
わ
か
り
や
す
い
か
と
思
い
ま
す
。
戦
略
性
と
成
長
志
向
の
二
軸
を
と
り
、
そ
れ
ぞ
れ
の
高

① 一人法人

戦 略 性

成
長
志
向

③ IPO or M&A

② ファミリー
　 企業

高

低

中

低 高中

A

B
●④ クラゲ企業クラゲ企業
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な
ら
矢
印
Ａ
の
ル
ー
ト
を
辿
り
ま
す
し
、
今
の
ビ
ジ
ネ
ス
を
「
家
業
」
と
し
て
親
族
内
で
継
承
し
て
い
こ
う
と
考
え
る

な
ら
矢
印
Ｂ
の
ル
ー
ト
を
辿
る
こ
と
に
な
り
ま
す
。

ゾ
ー
ン
①
は
脱
し
た
も
の
の
②
や
③
の
ゾ
ー
ン
に
辿
り
着
く
こ
と
な
く
、
左
バ
ッ
タ
ー
で
い
う
と
こ
ろ
の
内
角
ど
真

ん
中
の
ゾ
ー
ン
に
留
ま
り
、
フ
ワ
フ
ワ
と
波
間
を
た
ゆ
た
う
存
在
に
な
っ
て
し
ま
う
と
、
本
書
で
い
う
と
こ
ろ
の
ク
ラ

ゲ
企
業
が
爆
誕
し
ま
す
。

「
必
要
十
分
を
超
え
た
挑
戦
が
次
の
成
長
を
生
む
」
と
い
う
言
葉
が
あ
り
ま
す
。
な
か
な
か
い
い
言
葉
だ
と
思
っ
て

い
て
、
本
Ｃ
ｈ
ａ
ｐ
ｔ
ｅ
ｒ
で
は
そ
れ
に
近
い
提
案
を
行
え
れ
ば
と
思
っ
て
い
ま
す
。
“Non-essential but 

beneficial

”
す
な
わ
ち
特
に
差
し
迫
っ
て
や
る
必
要
は
な
い
が
、
し
か
し
会
社
経
営
に
と
っ
て
有
益
で
あ
る
よ
う
な

戦
略
を
持
ち
合
わ
せ
る
こ
と
が
で
き
れ
ば
、
も
う
一
段
上
の
成
長
を
目
指
す
こ
と
が
で
き
る
で
し
ょ
う
。
ク
ラ
ゲ
企
業

の
オ
ー
ナ
ー
経
営
者
に
対
し
て
何
ら
か
の
思
考
的
枠
組
み
が
提
供
で
き
れ
ば
と
考
え
、
こ
れ
か
ら
3
つ
の
提
言
を
さ
せ

て
い
た
だ
け
れ
ば
と
思
い
ま
す
。

ガ
バ
ナ
ン
ス
面
の
提
言

社
内
に
外
部
の
血
を
入
れ
る
と
い
う
こ
と

社
外
取
締
役
と
は
、
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
（
企
業
統
治
）
を
強
化
す
る
た
め
に
、
企
業
経
営
に
独
立
し
た
立

場
で
参
加
す
る
取
締
役
の
こ
と
を
い
い
ま
す
か
ら
、
い
わ
ば
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
と
は
切
っ
て
も
切
れ
な
い
関

係
に
あ
り
ま
す
。
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
と
い
う
と
、
ガ
バ
ナ
ン
ス
と
名
が
つ
く
以
上
「
あ
れ
は
ダ
メ
、
こ
れ
も

ダ
メ
」
的
な
経
営
監
視
機
能
を
想
像
さ
れ
る
か
と
思
う
の
で
す
が
、
実
は
そ
れ
だ
け
で
は
な
く
、
稼
ぐ
力
を
取
り
戻
す

と
い
っ
た
根
源
的
な
企
業
価
値
を
創
造
す
る
機
能
も
あ
り
ま
す
。
そ
の
２
つ
が
車
の
両
輪
と
な
っ
て
初
め
て
コ
ー
ポ

レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
が
真
に
機
能
す
る
と
い
え
ま
す
。

コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
が
「
規
律
」
と
「
価
値
創
造
」
と
い
う
2
つ
の
機
能
を
有
す
る
以
上
、
そ
の
担
い
手
と

Chapter 4
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ガ
バ
ナ
ン
ス
強
化
を
目
的
と
し
て
、
1
人
の
社
外
取
締
役
を
社
内
に
入
れ
よ

1
提 言
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任
に
よ
っ
て
仕
事
を
成
し
遂
げ
る
こ
と
に
よ
る
達
成
感
や
、
自
分
の
仕
事
が
社
会
に
役
立
っ
て
い
る
と
自
覚
す
る
こ
と

に
よ
る
自
尊
心
を
自
覚
で
き
る
よ
う
に
な
る
と
い
っ
た
こ
と
が
、
非
上
場
会
社
、
特
に
ク
ラ
ゲ
企
業
が
目
指
す
べ
き

“
無
理
の
な
い
”
人
的
資
本
経
営
の
実
践
に
な
る
と
筆
者
は
考
え
ま
す
。

3
つ
の
提
言
に
つ
い
て
の
小
括

ク
ラ
ゲ
企
業
へ
の
処
方
箋
と
い
う
こ
と
で
、
ざ
っ
と
3
つ
の
提
言
を
さ
せ
て
い
た
だ
き
ま
し
た
が
、
こ
れ
は
ど
れ
も

上
場
会
社
で
は
実
践
さ
れ
て
い
る
こ
と
で
す
。
非
上
場
会
社
も
当
然
上
場
会
社
と
同
じ
市
場
で
戦
っ
て
い
か
ざ
る
を
得

な
い
競
争
環
境
下
だ
か
ら
こ
そ
、
い
わ
ば
“
い
い
と
こ
ど
り
”
を
す
る
こ
と
で
生
き
抜
い
て
い
き
ま
し
ょ
う
と
い
う
こ

と
で
す
。

こ
れ
ら
3
つ
の
提
言
は
、
な
か
な
か
非
上
場
会
社
に
お
い
て
し
っ
か
り
と
で
き
て
い
る
会
社
は
な
い
と
い
う
の
が
現

実
で
す
が
、
こ
の
一
見
無
関
係
に
見
え
る
3
つ
の
提
言
は
有
機
的
に
連
関
し
て
お
り
、
こ
れ
を
最
後
に
解
説
し
て
本

Ｃ
ｈ
ａ
ｐ
ｔ
ｅ
ｒ
を
締
め
く
く
り
た
い
と
思
い
ま
す
。

 

第
2
の
提
言
で
あ
る
事
業
計
画
の
策
定
や
、
そ
の
効
率
的
な
実
行
と
い
っ
た
も
の
は
、
第
1
の
提
言
で
あ
る
社
外
取

締
役
こ
そ
が
積
極
的
に
関
与
し
、
ま
た
は
ア
ド
バ
イ
ス
を
す
る
こ
と
に
よ
っ
て
、
よ
り
一
層
実
行
度
が
高
く
な
り
ま
す
。

と
い
う
の
も
、
計
画
と
実
績
と
を
比
較
し
て
、
そ
の
達
成
度
を
評
価
す
る
に
あ
た
っ
て
、
仮
に
計
画
通
り
の
成
果
が

得
ら
れ
な
か
っ
た
場
合
、
そ
の
原
因
が
経
営
者
の
努
力
不
足
に
あ
る
の
か
、
あ
る
い
は
外
部
経
営
環
境
の
変
化
と
い
っ

た
不
可
抗
力
に
よ
る
も
の
か
等
を
適
正
に
評
価
す
る
こ
と
が
で
き
る
の
は
社
外
取
締
役
だ
け
で
す
。
オ
ー
ナ
ー
経
営
者

を
と
き
に
は
諫
め
た
り
、
ま
た
そ
の
採
点
官
た
り
得
る
の
は
社
内
の
人
間
に
務
ま
る
は
ず
が
な
い
の
で
す
。

Chapter 4
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現
場
は
現
場
で
意
思
決
定
を
し
た
う
え
で
、
た
だ
必
要
で
あ
れ
ば
取
締
役
会
で
の
業
務
執
行
報
告
事
項
と
し
て
経
営
者

や
社
外
取
締
役
の
目
に
も
触
れ
さ
せ
る
こ
と
が
肝
要
だ
と
い
う
こ
と
で
す
。

クラゲ企業経営者の
みなさまへ

「Non-essential but beneficialな処方箋」

メリット

より一層の成長を実現する。

デメリット

成果がでなかった場合、ただのコスト
倒れになる。

オポチュニティ（機会）

EXITが定まっていないからこそ、将来
的に様々な選択肢（IPO、M&A、事業
承継）をとることが可能。

ジレンマ

経営者にとって最もコンフォートな
ゾーンにいるが故に、それを自ら振り
切ることができるか。

#04


