
連
載

９

世
界
市
場
を
動
か
す
卜
望
フ
マ
ー
ケ
タ
ー
の
観
点

ロ
ン
バ
ー
・オ
ー
デ
イ
エ
・ダ
リ
エ
・ヘ
ン
チ

写
￥
ジエラント
ヨ
ア・パートナと
テ
ィ
エ
リ
占
ン
バ
ー
氏

今
年
５
月
末
に
ス
イ
ス
、ジ
ュ
ネ
ー
、フ
に
て
世
界
の
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・バ
ン
ク
の
中
で
も

老
舗
と
し
て
知
ら
れ
る
ロ
ン
バ
ー
・オ
ー
デ
ィ
エ
・ダ
リ
エ
・ヘ
ン
チ
社
（以
下
、
Ｌ
Ｏ
Ｄ
Ｈ
＆
Ｃ
社
）
の
シ
ニ
ア
・パ
ー
ト
ナ
ー
の

手
ィ
エ
リ
・ロ
ン
バ
ー
氏
と
ア
ジ
ア
担
当
の
パ
ー
ト
ナ
ー
、ジ
ャ
ン
・ド
ゥ
・ア
レ
ー
ル
氏
に
イ
ン
タ
ビ
ュ
ー
を
行
っ
た
。

あ
る
欧
州
の
実
業
家
の
紹
介
で
、
Ｌ
Ｏ
Ｄ
Ｈ
＆

Ｃ
社
の
ロ
ン
バ
ー
氏
に
会
え
る
こ
と
に
な
っ
た
。

ヨ
ー
ロ
ッ
パ
で
最
も
著
名
な
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト

・
バ

ン
カ
ー
、　
ロ
ン
バ
ー
氏
に
会
え
る
と
い
う
気
持
ち

が
、
筆
者
を
興
奮
さ
せ
た
。
か
つ
て
金
融
機
関
に

勤
め
て
い
た
筆
者
に
も
、
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト

・
バ
ン

キ
ン
グ
の
世
界
は
ど
こ
か
謎
め
い
た
世
界
だ
っ
た
。

特
に
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
の
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・バ
ン
ク
は
、

敷
居
が
高
く
目
立
つ
こ
と
を
嫌
う
と
聞
い
て
い
た
。

イ
ン
タ
ビ
ュ
ー
に
際
し
て
、
オ
フ
ィ
ス
の
ア
ド
レ

ス
近
く
の
カ
フ
ェ
で
時
間
を
過
ご
し
、
店
主
に
オ

フ
ィ
ス
の
所
在
地
を
確
認
し
よ
う
と
尋
ね
て
も
知

ら
な
か
っ
た
。

ジ

ュ
ネ
ー
ブ
の
古
び
た
、
し
か
し
格
式
高
い
ひ

っ
そ
り
と
し
た
建
物
だ
っ
た
。
昼
時
に
も
拘
わ
ら

ず
、
誰
も
オ
フ
ィ
ス
ビ
ル
か
ら
出
て
来
な
い
。
建

物
に
入
る
と
、
品
が
良
く
、
落
ち
着
き
の
あ
る
年

配
の
男
性
が
受
付
に
居
り
、
案
内
を
し
て
く
れ
た
。

そ
れ
は
ま
る
で
映
画
に
出
て
く
る

「執
事
」
を
思

わ
せ
た
。
お
そ
ら
く
こ
の
建
物
に
入
っ
た
世
界
の

資
産
家
も
、
丁
重
で
、
そ
し
て
自
然
な
こ
の
人
の

案
内
に
安
心
す
る
の
だ
ろ
う
と
想
像
し
な
が
ら
、

部
屋
に
案
内
さ
れ
た
。
欧
州
の
ブ
テ
ィ
ッ
ク
ホ
テ

ル
の
一
室
を
思
わ
せ
る
重
厚
な
部
屋
だ
っ
た
。
ロ

ン
バ
ー
氏
が
現
れ
、
筆
者
は
握
手
を
交
わ
し
席
に

着
い
た
。
ロ
ン
バ
ー
氏
は
筆
者
の
正
面
に
座
り
、

筆
者
が
送
っ
た
資
料
と
イ
ン
タ
ー
ネ
ッ
ト
で
調
べ

た
と
思
わ
れ
る
書
類
を
読
み
な
が
ら
小
さ
く
領
い

紫
‐
イ

岸

仲
久

た
。
会
う
相
手
を
事
前
に
丁
年
に
調
べ
る
。
ま
る

で
こ
ち
ら
が
イ
ン
タ
ビ
ュ
ー
さ
れ
る
の
で
は
な
い

か
と
思
っ
た
ほ
ど
だ
。

”プライベート・バンクと情徹

プ
ラ
イ
ベ
ー
ト

・
バ
ン
ク
と
は
個
人
富
裕
層
を

対
象
と
す
る
、
資
産
管
理

・
運
用
の
た
め
の
専
門

銀
行
だ
。
歴
史
的
に
は
、
欧
州
の
王
侯
貴
族
を
対

象
と
し
た
金
庫
番
が
発
端
で
あ
る
。
通
常
の
銀
行

と
異
な
る
点
は
富
裕
層
の
み
を
顧
客
と
し
、
資
産

の
ト
ー
タ
ル
な
運
用

・
管
理
サ
ー
ビ
ス
を
提
供
す

る
金
融
機
関
で
あ
る
。
大
き
な
特
徴
は
、
顧
客
の

エ
ー
ズ
を

一
元
的
に
充
足
さ
せ
る
点
で
あ
る
。
例

え
ば
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト

・
バ
ン
ク
を
使
わ
な
い
オ
ー
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ナ
ー
社
長
が
顧
客
だ
と
す
る
と
、
ツ
テ
ー
ル
バ
ン

ク
が
個
人
資
産
の
運
用
サ
ー
ビ
ス
に
つ
い
て
担
当

し
、
オ
ー
ナ
ー
社
長
が
経
営
す
る
会
社
の
資
金
調

達
等
に
つ
い
て
は
、
投
資
銀
行
、
証
券
会
社
が
担

当
す
る
。
つ
ま
り
、
資
産
家
で
も
あ
る
オ
ー
ナ
ー

社
長
か
ら
す
る
と
、
付
き
合
う
担
当
者
の
数
が
複

数
と
な
り
煩
雑
で
あ
る
。
そ
れ
に
対
し
て
、
プ
ラ

イ
ベ
ー
ト
・
バ
ン
ク
は
個
人
そ
し
て
法
人
の
事
業

主
と
し
て
、
二
つ
の
顔
を
持
つ
顧
客
を

一
元
的
に

捉
え
、
テ
ー
ラ
ー
・
メ
イ
ド
の
サ
ー
ビ
ス
に
よ
り

顧
客
の
ユ
ー
ズ
を
充
足
さ
せ
る
銀
行
と
い
え
よ
＞孔

サ
ー
ビ
ス
内
容
は
、
通
常
の
銀
行
業
務
、
証
券
業

務
、
資
産
管
理
、
事
業
の
資
金
調
達
、
法
人
税
対

策
か
ら
相
続
税
対
策
は
勿
論
、
師
弟
の
留
学
に
関

す
る
相
談
ま
で
多
岐
に
渡
る
。
こ
れ
ら
の
サ
ー
ビ

ス
を
通
じ
顧
客
の
満
足
度
を
高
め
、
信
頼
を
得
て
、

顧
客
フ
ァ
ミ
ツ
ー
と
何
世
代
に
も
渡
っ
て
関
わ
り

続
け
る
。
事
業
面
で
も
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
バ
ン
ク

の
専
門
化
し
た
グ
ル
ー
プ
企
業
が
顧
客
の
所
有
す

る
企
業
を
サ
ポ
ー
ト
す
る
。

車ロンパー・オーデイエ

ス
イ
ス
を
代
表
す
る
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・バ
ン
ク
、

「
ロ
ン
バ
ー
・オ
ー
デ
ィ
エ
」
（１
７
９
８
年
設
立
）

と

「ダ
ノ
エ
・
ヘ
ン
チ
」
（１
７
９
６
年
設
立
）
が

２
０
０
２
年
７
月
に
合
併
し
、　
ロ
ン
バ
ー
・
オ
ー

デ
ィ
エ
・
ダ
ツ
エ
・
ヘ
ン
チ
と
な
る
。
歴
史
的
に

２
０
０
年
を
超
え
る
同
銀
行
は
、「資
産
を
増
や
す
」

こ
と
よ
り
も

「資
産
を
守
る
」
こ
と
を
運
用
哲
学

と
し
て
い
る
。
二
百
年
の
歴
史
の
中
で
、
多
く
の

戦
争
、
革
命
、
政
変
か
ら
欧
州
王
侯
貴
族
を
初
め

と
す
る
顧
客
の
資
産
を
守
り
続
け
て
き
た
と
い
う

歴
史
的
背
景
を
知
っ
て
い
る
だ
け
に
、
こ
の
運
用

哲
学
の
本
当
の
凄
さ
に
触
れ
た
よ
う
な
気
が
し
た
。

顧
客
か
ら
の
信
用
は
第

一
で
あ
り
、
顧
客
の
秘
密

保
持
に
は
細
心
の
注
意
を
払
っ
て
い
る
こ
と
は
知

ら
れ
て
い
る
こ
と
で
あ
る
が
、
顧
客
と
利
害
が
生

じ
得
る
よ
う
な
自
己
勘
定
取
引
等
を
行
わ
な
い
銀

行
で
あ
る
。

「主
な
業
務
の
内
容
は
」
と
い
う
筆
者
の
質
問
に

ロ
ン
バ
ー
氏
は
、
「個
人
が
顧
客
に
な
る
こ
と
も
あ

る
し
、
事
業
会
社
に
ア
ド
バ
イ
ス
を
提
供
す
る
こ

と
も
あ
る
。
私
達
の
顧
客
は
資
産
運
用
に
関
し
て

の
何
ら
か
の
専
門
的
な
サ
ポ
ー
ト
を
必
要
と
し
て

い
る
。
し
か
し
、
大
き
く
は
①
資
産
運
用
を

一
任

さ
れ
る
場
合
、
②
運
用
に
つ
い
て
顧
客
の
相
談
に

ティエリ・ロンブヽ一氏

ロンパー家の6代目。スイス、アメリカ、カナダの金融機関を
経てロンパー・オーディエ社に入行。1982年 より現職。その

他、ジュネーブ金融センター基金の総裁、ジュネーブ証券取
引所の副会長等の役職を兼務。2002年 にダリエ・ヘンチと含
併後、現在世界各地で20以上の関連会社、拠点を所有。管理

する運用資産額は約1,400億スイスフランに及ぶ。
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世界市場を動かすトッ77-ケ ターの視点

~ ~ ■ つ 三 応

の を
三 第

「米
国
の
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト

・
バ
ン
ク
と
比
べ
る
と

ど
の
よ
う
な
特
色
が
あ
る
の
か
」
と
い
う
筆
者
の

問
い
に
、
ア
ジ
ア
担
当
の
パ
ー
ト
ナ
ー
、
ド
ゥ
。

ア
レ
ー
ル
氏
は

「私
達
の
方
が
お
客
様
と
よ
り
長

期
的
な
展
望
に
立

っ
て
お
付
き
合
い
を
し
て
い
る

と
い
う
自
負
が
あ
る
。
長
い
経
験
に
培
わ
れ
た
信

用
も
あ
る
。
そ
し
て
歴
史
の
中
で
蓄
積
さ
れ
た
経

験
は
顧
客

へ
の
サ
ー
ビ
ス
に
非
常
に
役
立
つ
」
と

力
説
し
た
。
ス
イ
ス
の
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト

・
バ
ン
ク

は
、
顧
客
と

一
対

一
の
関
係
を
築
き
、　
一
人
の
担

当
者
が
顧
客
と
世
代
を
超
え
て
関
係
を
引
き
継
ぐ

の
が

一
般
的
で
あ
る
。
担
当
者
の
移
動
で
顧
客
の

窓
口
が
頻
繁
に
変
わ
る
こ
と
の
多
い
米
系
の
プ
ラ

イ
ベ
ー
ト

・
バ
ン
ク
と
は

一
線
を
画
す
。
ま
た

一

般
的
に
ス
イ
ス
の
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト

・
バ
ン
ク
の
業

務
内
容
は
、
顧
客
の
資
産
管
理
を
中
心
と
し
た
「手

数
料
」
収
入
に
よ
る

「安
定
し
た
」
経
営
で
知
ら

れ
て
い
る
。
貸
出
し
を
す
る
商
業
銀
行
が
直
面
し

て
い
る
不
良
債
権
や
、
景
気
に
左
右
さ
れ
、
業
務

か
ら
撤
退
す
る
証
券
会
社
、
自
己
勘
定
に
よ
り
顧

客
と
利
害
対
立
を
起
こ
し
得
る
投
資
銀
行
と
は
明

ら
か
に
異
な
る
。
例
え
ば
、
日
本
に
拠
点
を
持
つ

幾
つ
か
の
米
系
証
券
会
社
の
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト

・
バ

ン
ク
が
本
国
の
財
務
内
容
に
左
右
さ
れ
、
日
本
か

ら
業
務
を
撒
退
す
る
の
と
は
対
照
的
だ
。

次
に

「プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
を
尊
重
す
る
文
化
」
を

挙
げ
た
。
米
国
人
と
異
な
リ
ス
イ
ス
人
は
、
プ
ラ

イ
バ
シ
ー
を
尊
重
す
る
と
い
う
。
「私
達
が
ス
イ
ス

人
で
あ
り
、
ジ

ュ
ネ
ー
ブ
人
で
あ
る
こ
と
は
非
常

に
大
き
い
。
ス
イ
ス
人
、
ジ
ュ
ネ
ー
ブ
人
に
と
っ

て
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
な
生
活
は
非
常
に
大
切
だ
。
米

国
の
友
人
と
夕
食
を
共
に
す
る
と
、
食
事
の
終
わ

り
に
は
、
年
収
や
家
、
車
等
の
個
人
が
所
有
す
る

資
産
価
値
が
誰
に
で
も
わ
か
る
が
、
米
国
人
と
比

べ
る
と
私
達
は
随
分
異
な
る
哲
学
を
持
つ
。
そ
し

て
そ
れ
は
私
達
の
サ
ー
ビ
ス
の
あ
り
方
に
強
く
影

響
し
て
い
る
」
と
い
う
。

一頚

な

ン名

大
ま
か
に
分
類
す
る
と
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト

・
バ
ン

ク
の
顧
客
層
は
３
種
類
に
分
け
ら
れ
る
。
①
伝
統

的
な
大
資
産
家

（王
侯
貴
族
等
）、
②
大
富
裕
層
、

③
富
裕
層
で
あ
る
。

米
系
の
投
資
銀
行
の
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト

・
バ
ン
ク

は
第
３
の
富
裕
層
を
中
心
に
顧
客
と
し
て
い
る
。

一
代
で
相
応
の
収
入
を
稼
い
だ
プ
ロ
フ
ェ
シ
ョ
ナ

ル
と
い
っ
た
層
だ
。
投
資
可
能
な
資
産
額
は
１
１

２
億
円
程
。
顧
客
は

「富
の
創
出
」
を
目
的
と
し

て
い
る
た
め
、
実
質
的
な
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
を
重

視
す
る
。
そ
の
た
め
金
融
機
関
は
、
金
融
商
品
の

品
揃
え
や
金
融
技
術
を
駆
使
し
た
サ
ー
ビ
ス
を
提

供
し
て
い
る
。

一
方
、
伝
統
的
な
資
産
家
層
を
対
象
と
し
て
い

る
の
は
、
Ｌ
Ｏ
Ｄ
Ｈ
＆
Ｃ
社
を
初
め
と
す
る
欧
州

老
舗
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト

・
バ
ン
ク
で
あ
ろ
う
。
投
資

可
能
な
金
融
資
産
は
１０
億
円
超
。
顧
客
は

「富
の

保
全
」
を
目
的
と
し
、
緊
密
な
ソ
レ
ー
シ
ョ
ン
・

サ
ー
ビ
ス
を
要
求
す
る
。
そ
の
た
め
、
細
や
か
な

″執
事
の
よ
う
な
サ
ー
ビ
ス
″が
提
供
価
値
で
あ
る
。

第
二
番
目
の
大
富
裕
層
は
投
資
可
能
な
金
融
資

産
、
求
め
る
サ
ー
ビ
ス
も
第

一
と
第
三
の
中
間
と

い
え
よ
う
。
こ
の
顧
客
層
に
サ
ー
ビ
ス
を
提
供
す

る
金
融
機
関
は
欧
州
を
中
心
と
し
た
大
手
金
融
機

関
等
が
挙
げ
ら
れ
よ
う
。

Ｌ
Ｏ
Ｄ
Ｈ
＆
Ｃ
社
は
、
上
記
の
分
類
で
考
え
る

と
、
富
の
保
全
を
目
的
と
し
た
第

一

（も
し
く
は

第
二
）
の
顧
客
層
、
資
産
家
が
中
心
だ
と
考
え
ら

れ
る
。
積
極
的
な
資
産
の
拡
大
よ
り
、
代
々
受
け

継
い
で
き
た
資
産
を
次
世
代

へ
継
承
す
る
こ
と
を

中
心
と
し
て
考
え
て
い
る
層
だ
。
そ
の
た
め
、
顧

客
と
の
長
期
的
な

「信
頼
関
係
」
が
最
も
大
切
で

あ
ろ
う
。

】
顧
書
か
ら
得
ら
れ
る
。
長
期
的
な
信
頼

「ど
う
し
て
Ｌ
Ｏ
Ｄ
Ｈ
＆
Ｃ
社
が
資
産
家

・
富
裕

層
か
ら
信
頼
さ
れ
て
い
る
の
か
」
と
い
う
筆
者
の

質
問
に
、
ド
ゥ
。
ア
レ
ー
ル
氏
が

「ま
ず
、
常
に
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良
い
サ
ー
ビ
ス
を
顧
客
に
対
し
て
心
が
け
て
い
る

こ
と
だ
。
心
地
よ
い
行
き
届
い
た
サ
ー
ビ
ス
を
す

る
会
社
や
個
人
に
対
し
て
は
、
信
頼
の
気
持
ち
が

生
ま
れ
て
く
る
も
の
だ
。
次
に
サ
ー
ビ
ス
の
品
質

と
並
ん
で
継
続
性
も
重
要
だ
。
そ
う
い
う
意
味
で

は
銀
行
が
上
手
く
経
営
さ
れ
て
い
て
安
定
し
て
お

り
、
明
日
、
誰
か
に
買
わ
れ
て
し
ま
う
こ
と
は
な

い
と
理
解
さ
れ
て
い
る
こ
と
も
重
要
だ
。
私
達
は

何
世
代
に
も
渡
る
お
客
様
と
の
付
き
合
い
を
望
み
、

１
８
５
０
年
か
ら
お
付
き
合
い
の
あ
る
お
客
様
も

い
る
。
新
規
の
ク
ラ
イ
ア
ン
ト
と
も
同
じ
よ
う
な

長
い
お
付
き
合
い
を
し
た
い
」
と
語
っ
た
。

「顧
客
に
投
資
し
な
い
よ
う
に
ア
ド
バ
イ
ス
す
る

こ
と
も
あ
る
の
か
」
と
い
う
筆
者
の
質
問
に
対
し

て
、　
ロ
ン
バ
ー
氏
は

「私
た
ち
は
セ
ー
ル
ス
マ
ン

で
は
な
い
。
結
合
的
な
観
点
か
ら
ア
ド
バ
イ
ス
を

す
る
よ
う
に
心
が
け
て
い
る
。
過
去
の
成
功
体
験

に
基
づ
い
て
現
実
を
見
る
こ
と
は
、
将
来
の
成
功

を
見
抜
く
よ
り
ず

っ
と
容
易
だ
」
と
答
え
た
。
そ

し
て

「何
十
年
、
何
世
紀
に
も
渡
り
築
い
て
き
た

レ
ピ
ュ
テ
ー
シ
ョ
ン
は

一
瞬
で
消
え
去
る
事
も
あ

る
の
を
知
っ
て
い
る
」
と
語
り
、
「時
と
し
て
小
さ

い
間
違
い
を
起
こ
す
必
要
も
あ
る
が
、
決
し
て
戦

略
的
な
決
定
や
企
業
の
倫
理
に
関
わ
る
こ
と
で
は

あ

っ
て
は
な
ら
な
い
。
間
違
っ
た
決
定
や
短
期
的

な
視
野
で
の
決
定
に
よ
り
、
二
百
年
の
歴
史
あ
る

ビ
ジ
ネ
ス
を
失
う
つ
も
り
は
な
い
」
と
力
強
く
語

っ
た
。

】差別化”継続．パートナーシツプ制

ド
ゥ
・
ア
レ
ー
ル
氏
は

「人
の
質
も
重
要
だ
。

そ
れ
に
も
増
し
て
重
要
な
の
は
教
育
だ
」
と
付
け

加
え
た
の
で
、
筆
者
は
ド
ゥ
・
ア
レ
ー
ル
氏
に
採

用
方
針
や
教
育
に
関
し
て
尋
ね
る
と
、
「プ
ラ
イ
ベ

ー
ト

・
バ
ン
ク
が
何
世
代
に
も
渡

っ
て
経
営
さ
れ

る
と
き
、
普
通
と
は
全
く
異
な
る
繋
が
り
が
生
ま

れ
る
。
私
達
の
銀
行
は
貸
借
対
照
表
を
管
理
す
る

人
に
よ
っ
て
経
営
さ
れ
て
い
る
の
で
は
な
く
、
お

客
様
に
最
良
の
サ
ー
ビ
ス
を
提
供
す
る
人
に
よ
っ

て
経
営
さ
れ
て
い
る
の
だ
。
人
を
最
も
大
切
に
し

た
経
営
を
行
い
、
ビ
ジ
ネ
ス
に
お
け
る
継
続
性
を

大
切
に
守

っ
て
い
る
。
非
常
に
骨
の
折
れ
る
仕
事

だ
が
、
お
客
様
に
は
他
の
銀
行
と
の
違
い
を
理
解

し
て
項
け
て
い
る
と
思
う
。
採
用
も
大
切
だ
が
、

そ
の
精
神
を
継
続
さ
せ
る
こ
と
が
重
要
だ
」
と
答

え
て
く
れ
た
。

組
織
編
制
の
面
か
ら
も
ロ
ン
バ
ー
氏
は
興
味
深

い
コ
メ
ン
ト
を
付
け
加
え
て
く
れ
た
の
で
紹
介
す

る
。
「私
た
ち
の
銀
行
が
パ
ー
ト
ナ
ー
シ
ッ
プ
（経

営
に
対
し
て
無
限
責
任
を
負
う
出
資
者
兼
取
締
役

会
メ
ン
バ
ー
）
だ
と
言
う
こ
と
も
大
き
な
理
由
だ

と
思
う
。
こ
の
２０
年
間
ビ
ジ
ネ
ス
の
世
界
で
起
こ

っ
た
様
々
な
失
敗
の
多
く
は
、
経
営
者
と
し
て
よ

り
成
功
し
て
い
る
と
見
ら
れ
た
い
と
い
う
心
理
と

深
く
関
係
し
て
い
る
よ
う
に
思
う
。
会
社
の
中
の

よ
り
重
要
な
人
物
で
あ
る
と
認
識
さ
れ
た
い
が
為

に
、
新
た
に
事
を
始
め
、
ノ
ス
ク
を
不
必
要
に
取

る
等
の
行
為
に
よ
り
、
注
目
さ
れ
よ
う
と
す
る
。

パ
ー
ト
ナ
ー
シ
ッ
プ
の
場
合
は
株
主
へ
の
配
慮
も

必
要
な
く
、
次
の
世
代
に
対
し
て
、
最
良
の
形
で

ビ
ジ
ネ
ス
を
手
渡
す
と
い
う
の
が
使
命
で
あ
る
。

そ
う
い
う
意
味
で
は
不
思
議
な
会
社
の
形
態
で
、

歴
史
や
伝
統
、
そ
し
て
会
社
を
次
の
世
代
に
手
渡

す
役
割
を
し
て
い
る
と
言
っ
た
方
が
近
い
か
も
し

れ
な
い
」

】ハイ・エンド・マーケテイング

ス
イ
ス
の
老
舗
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・バ
ン
ク
は
「誰

で
も
顧
客
に
な
れ
る
わ
け
で
は
な
い
」
と
い
う
話

を
聞
い
た
こ
と
が
あ
っ
た
の
で
、
筆
者
が
率
直
に

そ
の
点
に
つ
い
て
質
問
を
す
る
と
、
「私
達
が
お
客

様
を
選
ん
で
い
る
と
い
う
わ
け
で
は
決
し
て
な
い

が
、
全
て
の
人
に
全
て
の
サ
ー
ビ
ス
を
提
供
す
る

わ
け
に
は
い
か
な
い
と
い
う
の
が
真
相
だ
。
私
達

自
身
の
活
動
も
ク
ラ
イ
ア
ン
ト
の
数
も
ヨ
ン
ト
ロ

ー
ル
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。
『お
客
様
の
た
め
に

最
善
を
尽
く
し
ま
す
』
と
い
う
か
ら
に
は

『最
善

を
尽
く
せ
る
状
態
で
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
』
と
い

う
の
が
私
達
の
信
念
だ
。
『多
す
ぎ
る
ク
ラ
イ
ア
ン

ト
の
た
め
に
、
全
て
の
サ
ー
ビ
ス
を
す
る
』
と
な

る
と
短
期
的
な
展
望
で
仕
事
を
せ
ざ
る
を
得
な
く

な
る
。
『信
頼
を
築
く
の
に
は
何
十
年
も
か
か
る
が
、

そ
れ
を
失
う
の
は
も
の
の
数
分
だ
』。
二
百
年
か
け

て
築
い
た
信
頼
を
守
る
た
め
に
、
私
達
は
長
期
的

2004.10● 宣伝会議  60



な
視
点
で
の
サ
ー
ビ
ス
を
大
切
に
す
る
こ
と
が
重

要
だ
。
適
切
な
陣
容
で
適
切
な
サ
ー
ビ
ス
を
す
る

と
い
う
職
業
倫
理
の
問
題
で
も
あ
る
」
と
ロ
ン
バ

ー
、
ド
ウ
・
ア
レ
ー
ル
の
両
氏
は
熱
く
語
っ
た
。

「何
を
選
び
、
何
を
選
ん
で
い
な
い
か
」
と
い
う
事

を
観
察
す
る
と
、
企
業
の
マ
ネ
ー
ジ
メ
ン
ト
の
本

質
が
理
解
で
き
る
。そ
の
点
に
お
い
て
Ｌ
Ｏ
Ｄ
Ｈ
＆

Ｃ
社
は
、
顧
客
に
対
す
る
サ
ー
ビ
ス
の
質
を
選
択

し
た
と
い
う
こ
と
だ
ろ
う
。
具
体
的
な
マ
ー
ケ
テ

ィ
ン
グ
活
動
も
非
常
に
限
ら
れ
、
対
外
的
に
は
せ

い
ぜ

い
Ｌ
Ｏ
Ｄ
Ｈ
＆
Ｃ
社

が
何
者
で
あ

る
か
、

ど

の
よ
う
な
仕
事
を
し
て
い
る
の
か
を
伝
え
る
程
度

だ
と
い
う
。
「そ
も
そ
も
私
達
の
仕
事
に
つ
い
て
適

切
に
表
現
す
る
こ
と
が
難
し
い
と
考
え
て
い
る
の

で
、
お
客
様
と
の
良
い
関
係
を
通
じ
て
理
解
し
て

項
き
、
そ
の
お
客
様
か
ら
生
ま
れ
る
評
判
を
大
切

に
す
る
こ
と
だ
と
考
え
て
い
る
」
と
ロ
ン
バ
ー
氏

は
語
っ
た
。
提
供
す
る

「サ
ー
ビ
ス
の
質
」
と
既

存
の
顧
客
か
ら
の

「信
頼
」
が
結
果
と
し
て
マ
ー

ケ
テ
ィ
ン
グ
に
繁
が
る
と
い
う
こ
と
と
理
解
し
た
。

ド
ゥ
・
ア
レ
ー
ル
氏
の

「私
た
ち
が
優
れ
て
い
る

こ
と
を
説
得
す
る
の
で
は
な
く
、
優
れ
て
い
る
こ

と
を
証
明
す
る
の
だ
。
長
期
的
展
望
に
立
っ
た
活

動
に
ア
グ
レ
ッ
シ
ブ

（攻
撃
的
）
と
い
う
言
葉
は

そ
ぐ
わ
な
い
」
と
い
う
ヨ
メ
ン
ト
に
プ
ラ
イ
ベ
ー

ト
・
バ
ン
ク
、
Ｌ
Ｏ
Ｄ
Ｈ
＆
Ｃ
社
の
マ
ー
ケ
テ
ィ

ン
グ
・
ス
タ
イ
ル
を
垣
問
見
た
気
が
し
た
。

】フアミリ‐ビジネスの育成に無点

「日
本
に
お
い
て
は
次
世
代
の
為
に
、
人
に
対
し

て
惜
し
み
な
い
投
資
を
し
よ
う
と
い
う
伝
統
が
あ

る
。
し
か
し
な
が
ら
、
欧
米
と
比
べ
る
と
日
本
で

は
、
ノ
ー
ダ
ー
育
成
教
育
が
充
実
し
て
い
る
と
は

言
え
な
い
。
そ
の
た
め
資
質
の
あ
る
人
間
に
ビ
ジ

ネ
ス
で
活
躍
す
る
機
会
を
与
え
る
だ
け
で
な
く
、

よ
り
人
格
の
優
れ
た
ノ
ー
ダ
ー
に
育
て
る
と
い
う

機
運
が
高
ま
っ
て
い
る
」
と
筆
者
が
言
う
と
、　
ロ

ン
バ
ー
氏
は
Ｌ
Ｏ
Ｄ
Ｈ
＆
Ｃ
社
で
は
フ
ァ
ミ
ツ
ー

ビ
ジ
ネ
ス
の
育
成
、
教
育
に
力
を
と
い
で
い
る
と

言
及
し
た
。
「世
界
中
の
千
社
に
も
及
ぶ
フ
ァ
ミ
ツ

世界市場を動かすトップ子可移卜の視点

ロンパー氏 (左)と パートナー兼アジア総括ジャン・ドゥ・アレール氏
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―
ビ
ジ
ネ
ス
の
会
が
開
か
れ
て
お
り
、
特
に
ク
ラ

イ
ア
ン
ト

・
フ
ァ
ミ
ノ
ー
が
次
世
代
の
ソ
ー
ダ
ー

を
育
て
る
こ
と
に
非
常
に
熱
心
だ
。
若
い
世
代
が

協
力
し
合
い
、
意
見
を
交
換
し
、
学
び
合
い
、
育

っ
て
行
く
の
を
見
る
の
は
私
た
ち
自
身
に
と
っ
て

も
楽
し
み
で
あ
り
、
私
達
に
で
き
る
こ
と
は
惜
し

み
な
く
協
力
す
る
こ
と
に
し
て
い
る
」
と
話
し
、

ド
ゥ
。
ア
レ
ー
ル
氏
に
よ
る
と

「
フ
ァ
ミ
リ
ー
に

よ
っ
て
運
営
さ
れ
て
い
る
も
の
だ
が
、
ア
ジ
ア
そ

し
て
日
本
に
も
そ
の
よ
う
な
会
が
出
来
つ
つ
あ
る
」

と
語
っ
た
。
，こ
の
会
を
通
じ
て
、
ク
ラ
イ
ア
ン
ト
・

フ
ァ
ミ
ツ
ー
の
子
弟
が
Ｌ
Ｏ
Ｄ
Ｈ
＆
Ｃ
社
で
研
修

を
受
け
る
こ
と
も
少
な
く
な
い
よ
う
だ
。

実
際
Ｌ
Ｏ
Ｄ
Ｈ
＆
Ｃ
社
は
フ
ァ
ミ
ツ
ー
企
業
の

問
題
解
決
、
教
育
、
ネ
ッ
ト
ワ
ー
ク
に
非
常
に
意

欲
的
だ
。
ス
イ
ス
の
著
名
ビ
ジ
ネ
ス
ス
ク
ー
ル
の

Ｉ
Ｍ
Ｄ
と
協
同
で
フ
ァ
ミ
リ
ー
ビ
ジ
ネ
ス
セ
ン
タ

ー
を
設
立
し
、
ガ
バ
ナ
ン
ス
を
含
め
た
具
体
的
な

ビ
ジ
ネ
ス
の
継
続
上
の
問
題
等
に
関
し
て
、
公
開

の
集
中
講
座
や
、
特
定
企
業
や
特
定
フ
ァ
ミ
ツ
ー

に
焦
点
を
当
て
た
プ
ロ
グ
ラ
ム
を
提
供
し
て
い
る
。

ま
た

一
年
毎
に
著
し
い
業
績
を
残
し
た
フ
ァ
ミ
ツ

ー
ビ
ジ
ネ
ス
に
Ｉ
Ｍ
Ｄ
と
協
同
で
賞
を
授
与
し
て

い
る
。
更
に

「
フ
ァ
ミ
ツ
ー
ビ
ジ
ネ
ス
一
ダ
ー
ウ

ィ
ン
の
進
化
論
か
ら
」
（Ｌ
Ｏ
Ｄ
Ｈ
＆
Ｃ
）
の
著
作

の
中
で
、
フ
ァ
ミ
ツ
ー
ビ
ジ
ネ
ス
と
ダ
ー
ウ
ィ
ン

の
進
化
論
は
共
通
し
て

「生
き
残
り
」
と

「継
続

性
」
を
優
先
し
て
い
る
と
い
う
比
喩
を
用
い
、
フ

ァ
ミ
ツ
ー
ビ
ジ
ネ
ス
の
課
題
に
つ
い
て
考
え
さ
せ

ら
れ
る
質
問
を
読
者
に
問
い
、
フ
ァ
ミ
ツ
ー
ビ
ジ

ネ
ス
の
経
営
方
針
に
つ
い
て
示
唆
的
な
考
え
を
記

し
て
い
る
。

こ
の
よ
う
な
フ
ァ
ミ
ノ
ー
ビ
ジ
ネ
ス
の
育
成
こ

そ
が
、
Ｌ
Ｏ
Ｄ
Ｈ
＆
Ｃ
社
の
顧
客
へ
の

「サ
ー
ビ

ス
の
質
」
を
向
上
さ
せ
る
と
共
に
、
顧
客
層

へ
の

「信
頼
」を
醸
成
す
る
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
に
な
り
、

結
果
と
し
て
同
社
の
長
期
的
な
マ
ー
ケ
テ
ィ
ン
グ

活
動
に
も
寄
与
し
て
い
る
と
確
信
し
た
。

“日本市場に対するアプローチ

筆
者
が
日
本
市
場
に
対
す
る
ア
プ
ロ
ー
チ
に
つ

い
て
尋
ね
る
と
、
ド
ゥ
・
ア
レ
ー
ル
氏
は

「日
本

で
は
私
達
に
対
す
る
認
識
は
低
い
が
、　
〓
こ
の
顧

客
か
ら
の
信
頼
を
得
て
い
る
。
私
達
は
国
際
的
な

投
資
機
会
に
つ
い
て
ア
ド
バ
イ
ス
を
提
供
で
き
る

用
意
が
あ
る
。
特
に
家
族
の
資
産
管
理
に
つ
い
て

は
非
常
に
優
れ
た
サ
ー
ビ
ス
を
持
っ
て
い
る
と
い

う
自
負
が
あ
る
。
富
裕
な
フ
ァ
ミ
リ
ー
や
企
業
の

オ
ー
ナ
ー
フ
ァ
ミ
ツ
ー
に
は
多
様
性
（分
散
投
資
）

が
重
要
だ
。
特
に
日
本
に
お
い
て
は
。
世
代
か
ら

世
代

へ
受
け
渡
す
こ
と
を
考
え
た
場
合
、
企
業
は

資
産
の
運
用
に
国
際
的
な
多
様
性
を
も
た
せ
る
余

地
が
あ
る
」
と
語
っ
た
。

最
後
に
ロ
ン
バ
ー
氏
に
、
お
金
の
使
い
方
に
つ

い
て
の
ア
ド
バ
イ
ス
を
求
め
た
。
「ま
ず
資
産
を
次

世
代
に
引
き
渡
す
責
任
の
あ
る
人
と
し
て
、
ゆ
っ

く
り
時
間
を
か
け
て
そ
の
責
任
と
は
何
か
を
考
え
　
　
６２

て
み
て
欲
し
い
。
二
番
目
に
は
そ
れ
に
つ
い
て
何

が
で
き
る
の
か
を
じ
っ
く
り
時
間
を
か
け
て
考
え

て
欲
し
い
。
そ
れ
が
済
む
と
後
は
技
術
的
な
問
題

で
、
弁
護
士
と
銀
行
が
引
き
受
け
て
く
れ
る
。
ス

イ
ス
銀
行
協
会
の
調
査
に
よ
る
と
会
社
経
営
者
は

引
退
前
の
２
、
３
年
間
に
一
日
数
時
間
か
け
て
次

世
代
に
資
産
を
ど
の
よ
う
に
継
承
す
る
か
を
考
え

て
い
る
と
い
う
。
そ
れ
は
こ
れ
が
重
要
な
問
題
だ

か
ら
だ
。
実
際
時
間
を
か
け
て
考
え
る
と
い
う
こ

と
が
非
常
に
大
切
だ
」
と
答
え
て
く
れ
た
。

プ
ラ
イ
ベ
ー
ト

・
バ
ン
ク
は
政
治
や
経
済
の
不

安
定
な
国
の
資
産
家
も
利
用
す
る
。
日
本
の
企
業

オ
ー
ナ
ー
や
資
産
家
層
に
と
っ
て
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・

バ
ン
キ
ン
グ
は
今
後
、
よ
り
認
知
さ
れ
る
だ
ろ
う
。

所
得
税
、法
人
税
、相
続
税
等
の
負
担
が
非
常
に
重

い
上
、低
金
利
で
旦昼
飛
も
低
迷
し
、年
金
制
度
に
も

不
安
を
抱
え
る
環
境
下
、自
ら
「資
産
の
保
全
」
を

考
え
る
層
が
出
る
の
は
自
然
な
成
り
行
き
だ
ろ
う
。

そ
の
時
、
長
い
歴
史
を
通
じ
て
顧
客
に
信
頼
さ
れ

続
け
て
き
た
Ｌ
Ｏ
Ｄ
Ｈ
＆
Ｃ
社
は

一
つ
の
選
択
肢

に
な
り
得
る
だ
ろ
う
と
取
材
を
通
じ
て
感
じ
た
。

山序
施ぱ
久
［き
し
口の
ぶ
ひ
さ
］

マ
ネ
ー
ジ
メ
ン
ト
・
コ
ン
サ
ル
テ
ィ
ン
グ
会
社
、岸
・ア
ン
ド
・ア
ソ
シ

エ
ー
ツ
代
表
取
締
役
。日
系
・外
資
系
の
企
業
経
営
者
対
象
の
サ
ロ
ン

「フ
ア
ー
ス
ト
・ウ
ェ
ン
ズ
デ
ー
」を
主
催
。


