
　

新
型
コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
感
染
症
は
、
世
界
経
済
・

社
会
に
大
き
な
衝
撃
を
与
え
た
。
既
存
の
社
会
シ
ス

テ
ム
が
抱
え
る
脆
弱
性
を
浮
き
彫
り
に
し
、
よ
り
強

靭
で
持
続
可
能
な
経
済
社
会
を
早
期
に
構
築
す
る
必

要
性
を
あ
ら
た
め
て
認
識
さ
せ
ら
れ
た
。
こ
う
し
た

中
、
金
融
・
資
本
市
場
に
お
い
て
も
、
コ
ロ
ナ
禍
以

前
か
ら
関
心
が
高
ま
り
つ
つ
あ
っ
た
、
企
業
の
中
長

期
的
な
価
値
向
上
に
向
け
た
取
り
組
み
を
重
視
す
る

「
Ｅ
Ｓ
Ｇ
投
資
」
や
、
株
主
の
み
な
ら
ず
従
業
員
や

地
域
社
会
な
ど
、
多
様
な
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
に
貢

献
す
る
「
ス
テ
ー
ク
ホ
ル
ダ
ー
・
キ
ャ
ピ
タ
リ
ズ

ム
」
へ
の
支
持
が
、
今
回
の
地
球
規
模
の
危
機
を
契

機
と
し
て
、
一
層
加
速
す
る
も
の
と
考
え
ら
れ
る
。

　

目
下
、
企
業
は
、
ウ
ィ
ズ
コ
ロ
ナ
・
ポ
ス
ト
コ
ロ

ナ
時
代
に
向
け
て
、
新
し
い
価
値
観
や
事
業
環
境
を

前
提
と
し
た
長
期
的
な
視
点
で
の
経
営
戦
略
の
見
直

し
に
取
り
組
ん
で
い
る
。
企
業
の
中
長
期
的
な
価
値

向
上
に
向
け
た
動
き
を
後
押
し
す
る
、
持
続
可
能
な

社
会
作
り
に
資
す
る
金
融
・
資
本
市
場
を
作
っ
て
い

※本提言については、http://www.keidanren.or.jp/policy/2020/075_honbun.pdf 参照

く
た
め
に
は
、
企
業
と
投
資
家
が
長
期
的
な
視
点
に

立
っ
て
建
設
的
な
対
話
を
行
う
「
エ
ン
ゲ
ー
ジ
メ
ン

ト
」
が
重
要
と
な
る
。
そ
こ
で
、
企
業
・
投
資
家
・

そ
し
て
政
府
に
求
め
ら
れ
る
取
り
組
み
に
つ
い
て
提

言
を
取
り
ま
と
め
２
０
２
０
年
９
月
に
公
表
し
た
。

本
稿
で
は
、
そ
の
内
容
を
紹
介
す
る
。

企
業
と
投
資
家
に
よ
る�

「
対
話
」
の
着
実
な
進
展

　

我
が
国
で
は
、
２
０
１
３
年
６
月
に
閣
議
決
定
さ

れ
た
「
日
本
再
興
戦
略
」
に
お
い
て
、
コ
ー
ポ
レ
ー

ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
の
強
化
が
成
長
戦
略
の
一
環
と
し
て

位
置
付
け
ら
れ
て
以
降
、
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン

ス
・
コ
ー
ド
や
ス
チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ
プ
・
コ
ー
ド
の

策
定
・
改
定
を
は
じ
め
と
す
る
様
々
な
環
境
整
備
が

進
め
ら
れ
、
企
業
の
ガ
バ
ナ
ン
ス
改
革
は
着
実
に
進

展
し
て
き
た
。
も
っ
と
も
、
本
来
、
コ
ー
ポ
レ
ー
ト

ガ
バ
ナ
ン
ス
は
経
営
そ
の
も
の
で
あ
り
、
経
営
環
境

の
ド
ラ
ス
テ
ィ
ッ
ク
な
変
化
に
対
応
し
、
経
営
者
自

ら
が
、
自
社
の
実
情
に
応
じ
た
実
効
あ
る
コ
ー
ポ
レ

ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
を
主
体
的
に
確
立
す
る
こ
と（〝
攻

め
の
ガ
バ
ナ
ン
ス
〟）が
不
可
欠
で
あ
る
。
そ
れ
を
実

現
す
る
た
め
に
重
要
な
鍵
と
な
る
の
が
、
企
業
と
投

資
家
に
よ
る
「
対
話
」
で
あ
り
、
昨
今
、
双
方
の
努

力
に
よ
り
着
実
に
進
展
し
て
い
る
。

─��

真
に
実
効
あ
る
対
話
に
向
け
て�

企
業
・
投
資
家
・
政
府
に
求
め
ら
れ
る
取
り
組
み
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特集 ESG投資の進化と企業と投資家による建設的対話の促進

　

上
場
企
業
を
対
象
と
し
た
調
査
に
よ
れ
ば
、
９
割

を
超
え
る
企
業
に
お
い
て
、
経
営
ト
ッ
プ（
代
表
権

を
持
つ
会
長
、
社
長
、
Ｃ
Ｅ
Ｏ
な
ど
）が
自
ら
Ｉ
Ｒ

活
動
に
関
与
し
て
い
る
。
ま
た
、
機
関
投
資
家
や
投

資
助
言
会
社
を
対
象
と
し
た
調
査
で
も
、「
会
社
か

ら
の
説
明
を
受
け
て
議
案
の
賛
否
等
を
変
更
し
た
こ

と
が
あ
る
」
と
答
え
る
割
合
が
こ
こ
数
年
上
昇
し
て

お
り
、
エ
ン
ゲ
ー
ジ
メ
ン
ト
活
動
の
結
果
を
議
決
権

行
使
に
反
映
さ
せ
る
動
き
が
強
ま
っ
て
い
る
。
ま
た
、

Ｅ
Ｓ
Ｇ
投
資
へ
の
関
心
の
高
ま
り
を
受
け
て
、
非
財

務
情
報
の
任
意
開
示
を
拡
充
す
る
例
や
、
Ｅ
Ｓ
Ｇ
投

融
資
の
推
進
を
担
当
す
る
組
織
を
設
置
す
る
例
も
多

く
み
ら
れ
る
。

建
設
的
対
話
の
促
進
に
求
め
ら
れ
る�

五
つ
の
取
り
組
み

　

企
業
と
投
資
家
の
対
話
は
こ
の
よ
う
に
着
実
に
進

展
し
て
き
た
が
、
よ
り
一
層
実
効
あ
る
も
の
と
す
る

た
め
に
、
以
下
の
五
つ
の
取
り
組
み
が
求
め
ら
れ
る
。

　

一
つ
目
は
、
対
話
の
元
と
な
る
情
報
開
示
に
つ
い

て
、
よ
り
一
層
の
充
実
を
図
る
こ
と
で
あ
る
。
企
業

は
形
式
に
こ
だ
わ
り
す
ぎ
ず
、
重
要
度（
マ
テ
リ
ア

リ
テ
ィ
）と
優
先
度（
プ
ラ
イ
オ
リ
テ
ィ
）を
意
識
し

な
が
ら
、
自
社
の
考
え
に
つ
い
て
自
主
的
に
情
報
開

示
を
充
実
さ
せ
る
よ
う
努
め
る
べ
き
で
あ
る
。

　

二
つ
目
は
、
質
の
高
い
対
話
と
持
続
的
な
成
長
の

好
循
環
を
図
る
こ
と
で
あ
る
。
対
話
の
内
容
を
経
営

や
議
決
権
行
使
な
ど
、
そ
の
後
の
行
動
に
反
映
さ
せ

る
体
制
を
整
え
る
だ
け
で
な
く
、
そ
の
結
果
を
互
い

に
フ
ィ
ー
ド
バ
ッ
ク
す
る
こ
と
で
、
対
話
が
よ
り
建

設
的
な
も
の
と
な
る
。

　

三
つ
目
は
、
議
決
権
行
使
助
言
会
社
の
適
切
な
機

能
発
揮
で
あ
る
。
か
ね
て
、
助
言
会
社
に
対
し
て
は
、

助
言
基
準
策
定
の
プ
ロ
セ
ス
が
不
透
明
か
つ
検
討
体

制
が
不
十
分
、
さ
ら
に
は
助
言
基
準
の
運
用
が
画
一

的
・
形
式
的
で
あ
る
な
ど
の
指
摘
が
な
さ
れ
て
い
る
。

用
は
、
株
主
総
会
前
の
議
案
検
討
期
間
を
実
質
的
に

拡
大
さ
せ
る
ほ
か
、
昨
今
、
活
用
が
進
ん
だ
オ
ン
ラ

イ
ン
で
の
面
談
に
よ
り
、
場
所
や
時
間
の
制
約
を
受

け
ず
に
対
話
す
る
こ
と
が
可
能
と
な
っ
た
。
こ
う
し

た
手
段
を
活
用
し
て
議
案
検
討
期
間
を
少
し
で
も
長

く
確
保
す
る
と
と
も
に
、
年
間
を
通
じ
て
継
続
的
に

対
話
を
重
ね
て
い
く
こ
と
が
望
ま
し
い
。

　

五
つ
目
は
、
よ
り
長
期
の
視
点
に
基
づ
く
対
話
の

促
進
で
あ
る
。
企
業
の
経
営
戦
略
に
関
す
る
機
関
投

資
家
と
の
対
話
の
時
間
軸
が
長
期
化
し
て
い
る
点
を

踏
ま
え
、
よ
り
長
期
的
な
視
点
で
自
ら
の
将
来
像
を

示
し
、
対
話
を
持
続
的
な
成
長
に
繋
げ
て
い
く
べ
き

で
あ
る
。
ま
た
、
Ｅ
Ｓ
Ｇ
関
連
情
報
を
ネ
ガ
テ
ィ

ブ
・
ス
ク
リ
ー
ニ
ン
グ
目
的
で
利
用
す
る
だ
け
で
な

く
、
持
続
可
能
な
成
長
に
繋
が
る
取
り
組
み
を
ポ
ジ

テ
ィ
ブ
な
面
か
ら
評
価
出
来
る
よ
う
、
Ｅ
Ｓ
Ｇ
投
資

の
進
化
を
模
索
す
る
必
要
が
あ
る
。
な
お
、
Ｅ
Ｓ
Ｇ

を
は
じ
め
と
す
る
非
財
務
情
報
の
開
示
方
法
に
関
し

て
は
、
国
際
的
に
様
々
な
機
関
や
団
体
が
異
な
る
ガ

イ
ド
ラ
イ
ン
を
提
示
し
て
お
り
、
そ
の
選
定
や
対
応

に
お
い
て
企
業
へ
の
負
担
が
生
じ
て
い
る
。
そ
う
し

た
基
準
を
整
理
・
統
合
す
る
動
き
に
対
し
て
、
我
が

国
も
積
極
的
に
参
画
し
て
い
く
べ
き
で
あ
る
。

　

企
業
と
投
資
家
に
よ
る
建
設
的
な
対
話
は
、

Society 5.0

実
現
に
向
け
た
価
値
創
造
と
そ
う
し
た

取
り
組
み
へ
の
投
資
の
好
循
環
を
生
み
出
す
キ
ー
フ

ァ
ク
タ
ー
で
あ
る
。
今
後
、
企
業
・
投
資
家
の
双
方

が
創
意
工
夫
と
積
極
的
な
姿
勢
で
、
対
話
を
よ
り
一

層
意
味
の
あ
る
も
の
に
し
て
い
く
こ
と
が
期
待
さ
れ

る
。
経
団
連
と
し
て
も
先
進
事
例
の
共
有
や
情
報
発

信
、
国
内
外
の
機
関
投
資
家
な
ど
と
の
対
話
を
積
極

的
に
進
め
て
い
く
。

機
関
投
資
家
に
よ
る
議
決
権
行
使

に
与
え
る
議
決
権
行
使
助
言
会
社

の
影
響
力
が
強
ま
る
中
、
２
０
２

０
年
に
再
改
定
さ
れ
た
ス
チ
ュ
ワ

ー
ド
シ
ッ
プ
・
コ
ー
ド
で
新
た
に

定
め
ら
れ
た
通
り
、
助
言
会
社
は

人
的
・
組
織
的
体
制
の
整
備
や
助

言
策
定
プ
ロ
セ
ス
の
透
明
化
を
進

め
つ
つ
、
必
要
に
応
じ
て
、
自
ら

企
業
と
積
極
的
に
意
見
交
換
す
る

こ
と
が
求
め
ら
れ
る
。

　

四
つ
目
は
デ
ジ
タ
ル
技
術
の
活

用
で
あ
る
。
例
え
ば
、
議
決
権
電

子
行
使
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
の
活

図表１　�IR活動に経営トップが 
関与する上場企業の割合

2015年 2017年 2019年

97.0％

95.9％

93.6％

図表２　�エンゲージメント活動の結果、会社からの
事前説明を受けて議案の賛否等を変更した
機関投資家・投資助言会社の割合

2017年 2018年 2019年

34.4％33.0％

21.7％

出所：�日本投資顧問業協会「日本版スチュワードシップ・コード
への対応等に関するアンケート（第６回）の結果について
（2019年10月実施分）」より経団連事務局作成

出所：�日本IR協議会「『IR活動の実態調査』（2019年４月）�
調査結果概要」より経団連事務局作成
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