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株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
新
展
開

松
尾　

順
介

は
じ
め
に

　

株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
は
、
二
〇
一
七
年
か
ら
募
集
が
始
ま
り
、
当
初
の
段
階
で
は
、F

U
N
D
IIN

O

、

G
oA

ngel

、E
M

E
R
A
D
A
 E

Q
U
IT

Y

の
三
つ
の
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
が
稼
働
し
て
い
た
が
、
昨
年
九
月
、E

M
E
R
A
D
A
 

E
Q
U
IT

Y

が
撤
退
し
、
そ
の
業
務
を
ユ
ニ
バ
ー
サ
ル
バ
ン
ク
が
譲
受
し
た
。
そ
の
一
方
、
こ
の
間
にU

nicorn

、G
E
M

SE
E 

Equity

、
イ
ー
ク
ラ
ウ
ド
の
三
つ
の
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
が
新
規
参
入
し
、
現
在
六
つ
の
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
が
稼
働
な
い
し
稼
働

準
備
し
て
い
る
状
況
と
な
っ
て
い
る
。

　

株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
運
営
は
、
第
一
種
少
額
電
子
募
集
取
扱
業
の
登
録
お
よ
び
日
本

証
券
業
協
会
の
加
入
（
特
定
業
務
会
貟

（
１
））

を
必
要
と
す
る
だ
け
で
な
く
、
収
益
性
の
面
に
お
い
て
も
必
ず
し
も
高
い
収
益
が
見
込
め

る
も
の
と
は
い
え
ず
、
新
規
参
入
が
難
し
い
の
で
は
な
い
か
と
考
え
ら
れ
て
い
た
が
、
実
際
は
新
規
参
入
が
相
次
い
で
い
る
状
態
と

な
っ
て
い
る
。
こ
の
こ
と
は
、
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
発
展
可
能
性
を
示
唆
し
て
い
る
と
思
わ
れ
る
。

　

他
方
、
当
初
か
ら
稼
働
し
て
い
た
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
で
も
、
コ
ロ
ナ
支
援
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
取
り
組
み
が
進
め
ら

れ
る
な
ど
、
新
た
な
動
き
を
見
せ
て
い
る
。
す
で
に
コ
ロ
ナ
対
策
に
お
い
て
は
、
す
で
に
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
が
利
用
さ
れ

て
い
る
が
、
そ
れ
ら
は
寄
付
型
や
購
入
型
で
あ
り
、
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
利
用
は
斬
新
で
あ
る
。

　

本
稿
で
は
、
こ
れ
ら
の
動
向
に
つ
い
て
、
各
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
運
営
者
へ
の
イ
ン
タ
ビ
ュ
ー
調
査
を
踏
ま
え
て
紹
介
し
た
上
で
、
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今
後
の
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
将
来
性
に
つ
い
て
考
察
す
る
。

１　

先
発
三
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
の
現
状

（
１
）FU

N
D
IN
N
O

　

こ
の
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
は
、
株
式
会
社
日
本
ク
ラ
ウ
ド
キ
ャ
ピ
タ
ル
（
本
社
：
東
京
都
品
川
区
東
五
反
田
五
丁
目
二
五
番
一
八

号
、
資
本
お
よ
び
資
本
準
備
金
：
一
一
億
二
八
九
七
万
九
三
四
〇
円
、
設
立
：
二
〇
一
五
年
一
一
月
二
六
日
）
に
よ
っ
て
運
営
さ
れ

て
い
る

（
２
）。

こ
の
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
は
、
日
本
で
第
一
号
と
な
る
第
一
種
少
額
電
子
募
集
取
扱
業
の
登
録
承
認
を
受
け
、
二
〇
一
六

年
一
二
月
か
ら
投
資
家
登
録
申
請
の
受
付
を
開
始
し
た
。
ま
た
、
周
知
の
と
お
り
、
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
に
お

い
て
、
最
大
手
の
実
績
を
有
し
て
い
る

（
３
）。

　

以
前
、
同
社
に
イ
ン
タ
ビ
ュ
ー
し
た
際
の
内
容
を
要
約
す
る
と
以
下
の
通
り
で
あ
る

（
４
）。

同
社
を
設
立
し
た
柴
原
祐
喜
氏
は
、
カ
リ

フ
ォ
ル
ニ
ア
大
学
出
身
で
、
同
大
学
で
は
日
米
の
非
上
場
会
社
の
資
金
調
達
に
つ
い
て
研
究
し
、
日
本
で
の
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ

ン
グ
を
利
用
し
た
資
金
調
達
モ
デ
ル
に
つ
い
て
検
討
し
た
と
い
う
。
帰
国
後
も
大
学
院
で
こ
の
モ
デ
ル
に
つ
い
て
さ
ら
に
検
討
を
重

ね
、
そ
の
間
に
現
在
の
ビ
ジ
ネ
ス
パ
ー
ト
ナ
ー
の
大
浦
学
氏
と
出
会
い
、
シ
ス
テ
ム
開
発
会
社
を
起
業
し
た
。
起
業
後
、
米
国
の

A
ngel List （

５
）の

よ
う
な
仕
組
み
を
日
本
に
導
入
す
る
こ
と
を
検
討
し
た
が
、
金
商
法
上
の
規
制
の
た
め
断
念
せ
ざ
る
を
得
な
か
っ
た
。

そ
の
後
、
金
商
法
が
改
正
さ
れ
、
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
専
業
業
者
と
し
て
の
参
入
が
実
現
し
た
。

　

ま
た
、
自
社
の
特
徴
と
し
て
、
①
バ
ッ
ク
オ
フ
ィ
ス
業
務
の
シ
ス
テ
ム
化
に
よ
る
大
幅
な
コ
ス
ト
ダ
ウ
ン
、
②
発
行
会
社
へ
の
ア

プ
ロ
ー
チ
に
お
い
て
、
同
社
の
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
上
のw

eb

マ
ー
ケ
テ
ィ
ン
グ
を
活
用
し
て
い
る
こ
と
、
③
同
社
の
審
査
業
務
に

お
い
て
、
審
査
担
当
者
に
よ
る
手
作
業
と
シ
ス
テ
ム
処
理
を
組
み
合
わ
せ
て
い
る
点
が
指
摘
さ
れ
る
と
と
も
に
、
発
行
会
社
に
対
し
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て
、
資
金
調
達
後
の
フ
ォ
ロ
ー
ア
ッ
プ
に
注
力
し
て
い
る
こ
と
も
指
摘
さ
れ
た
。
特
に
、
発
行
会
社
の
Ｉ
Ｒ
活
動
の
取
組
助
言
、
財

務
管
理
、
事
業
計
画
の
進
捗
状
況
の
モ
ニ
タ
リ
ン
グ
な
ど
で
あ
る
。
ま
た
、
発
行
会
社
の
経
営
者
間
の
交
流
促
進
や
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ

づ
く
り
に
も
配
慮
し
て
い
る
。
さ
ら
に
、
発
行
会
社
の
情
報
発
信
が
金
商
法
な
ど
の
規
制
に
抵
触
し
な
い
か
ど
う
か
、
な
ど
の
点
に

も
細
心
の
注
意
を
払
っ
て
い
る
と
い
う
。

　

最
近
の
同
社
の
取
り
組
み
と
し
て
は
、
以
下
を
挙
げ
る
こ
と
が
で
き
る
。

　

ま
ず
、
二
〇
一
九
年
五
月
、
福
井
銀
行
の
子
会
社
、
福
井
キ
ャ
ピ
タ
ル
＆
コ
ン
サ
ル
テ
ィ
ン
グ
（
福
井
Ｃ
＆
Ｃ
）
と
連
携
し
、
地

元
企
業
の
新
規
上
場
支
援
を
行
う
取
り
組
み
も
開
始
し
て
い
る
。
こ
れ
は
、
福
井
銀
行
や
福
井
Ｃ
＆
Ｃ
が
有
望
な
企
業
を
発
掘
し
、

株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
に
よ
る
資
金
調
達
を
行
っ
た
後
、福
井
Ｃ
＆
Ｃ
の
運
営
す
る「
ふ
く
い
未
来
企
業
支
援
フ
ァ

ン
ド
」
が
成
長
資
金
を
供
給
す
る
と
と
も
に
、
福
井
Ｃ
＆
Ｃ
に
よ
る
経
営
コ
ン
サ
ル
テ
ィ
ン
グ
で
成
長
を
サ
ポ
ー
ト
す
る
と
い
う
構

想
と
報
じ
ら
れ
て
い
る

（
６
）。

　

次
に
、
同
年
七
月
、
同
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
で
資
金
調
達
を
行
っ
た
案
件
が
、
相
対
取
引
で
Ｅ
Ｉ
Ｉ
Ｔ
し
、
株
価
一
・
五
倍
で
投

資
家
に
リ
タ
ー
ン
を
還
元
で
き
る
こ
と
と
な
っ
た
こ
と
も
公
表
さ
れ
て
い
る

（
７
）。

　

第
三
に
、
二
〇
一
九
年
九
月
か
ら
株
式
以
外
に
新
株
予
約
権
に
つ
い
て
の
取
り
組
み
を
開
始
し

（
８
）

、
す
で
に
四
案
件
を
成
立
さ
せ
て

い
る
。

（
２
）G
oA
ngel

　

こ
の
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
は
、
二
〇
一
五
年
五
月
、
出
縄
良
人
氏
に
よ
っ
て
設
立
さ
れ
た
、
Ｄ
Ａ
Ｎ
ベ
ン
チ
ャ
ー
キ
ャ
ピ
タ
ル
株

式
会
社
（
本
社
：
東
京
都
千
代
田
区
内
幸
町
一
丁
目
一
番
一
号　

帝
国
ホ
テ
ル
タ
ワ
ー
一
五
階
、
資
本
金
：
一
億
五
八
五
五
万
円
）
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に
よ
っ
て
運
営
さ
れ
て
い
る

（
９
）。

同
氏
は
、
一
九
九
三
年
、
デ
ィ
ー
ブ
レ
イ
ン
証
券
（
現
、
日
本
ク
ラ
ウ
ド
証
券
）
を
設
立
し
、
グ
リ
ー

ン
シ
ー
ト
市
場
の
運
営
に
携
わ
る
な
ど
、
中
小
企
業
・
ベ
ン
チ
ャ
ー
企
業
の
株
式
公
募
に
よ
る
資
金
調
達
支
援
に
携
わ
っ
て
き
た
専

門
家
で
あ
り
、
こ
の
分
野
の
第
一
人
者
と
し
て
著
名
で
あ
る
。
同
氏
は
、
か
ね
て
よ
り
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
に
注
目
し
、
研

究
会
を
主
催
す
る
な
ど
、
準
備
を
重
ね
、
二
〇
一
七
年
七
月
、
第
一
種
少
額
電
子
募
集
取
扱
業
者
と
し
て
登
録
、
同
年
九
月
、
日
本

証
券
業
協
会
に
加
入
し
、
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
・
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
「G

oA
ngel

」
の
運
用
を
開
始
し
た
。

同
年
一
〇
月
、
第
一
号
銘
柄
「
マ
ル
チ
ブ
ッ
ク
」
が
目
標
募
集
額
を
達
成
し
資
金
調
達
に
成
功
し
て
い
る
。
現
在
、
九
案
件
に
お
い

て
、
約
一
・
二
億
円
の
資
金
調
達
に
成
功
し
て
い
る
。

　

同
社
の
特
徴
と
し
て
は
、「
拡
大
縁
故
募
集
」
と
い
う
独
自
の
株
主
募
集
の
方
法
が
挙
げ
ら
れ
る
。
同
社
の
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム

は
「G

oA
ngel

」
と
命
名
さ
れ
て
い
る
が
、
こ
れ
は
文
字
通
り
「G

o

＋A
ngel

」
で
あ
る
と
と
も
に
、「
ご
縁
」
と
「G

el

」（
仲
間

作
り
の
意
）
と
を
合
成
し
て
お
り
、
長
期
的
な
エ
ン
ジ
ェ
ル
マ
イ
ン
ド
の
醸
成
と
と
も
に
、
資
金
調
達
企
業
お
よ
び
そ
の
事
業
に
共

感
し
、
支
援
し
て
く
れ
る
出
資
者
を
集
め
る
と
い
う
基
本
姿
勢
を
表
現
し
て
い
る
。

　

今
年
四
月
二
〇
日
、
同
社
は
「
新
型
コ
ロ
ナ
・
応
援
プ
ロ
グ
ラ
ム）

10
（

」
の
取
り
組
み
を
開
始
し
、
こ
れ
は
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ

ン
デ
ィ
ン
グ
に
よ
る
コ
ロ
ナ
対
策
支
援
と
し
て
は
、
パ
イ
オ
ニ
ア
と
な
る
も
の
と
期
待
さ
れ
る
。
具
体
的
な
案
件
は
、
六
月
以
降
に

募
集
開
始
の
た
め
詳
ら
か
に
す
る
こ
と
は
で
き
な
い
が
、
基
本
的
な
趣
旨
は
、
新
型
コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
に
よ
る
休
業
や
売
上
減
少
に

悩
む
中
小
企
業
に
対
し
て
、
コ
ロ
ナ
収
束
ま
で
の
期
間
の
経
営
維
持
と
そ
の
後
の
事
業
発
展
を
資
本
調
達
に
よ
っ
て
支
援
す
る
こ
と

を
目
的
と
し
て
い
る
。

　

す
で
に
八
件
の
申
し
込
み
が
あ
り
、
こ
の
う
ち
一
社
は
六
月
か
ら
募
集
開
始
し
て
い
る）

11
（

。
同
社
の
ビ
ジ
ネ
ス
は
、
ゴ
ル
フ
ァ
ー
専

用
の
Ｓ
Ｎ
Ｓ
（
ソ
ー
シ
ャ
ル
・
ネ
ッ
ト
ワ
ー
キ
ン
グ
・
サ
ー
ビ
ス
）
で
あ
り
、
登
録
会
員
に
対
し
て
最
適
な
同
伴
プ
レ
イ
ヤ
ー
を
探
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索
し
、
ニ
ー
ズ
に
応
じ
た
ゴ
ル
フ
場
を
推
奨
す
る
と
い
う
サ
ー
ビ
ス
で
あ
る
。
こ
れ
に
よ
っ
て
、
コ
ロ
ナ
の
影
響
で
営
業
自
粛
を
余

儀
な
く
さ
れ
て
い
る
ゴ
ル
フ
場
経
営
を
支
援
で
き
る
と
期
待
さ
れ
る
。
こ
の
ほ
か
に
は
、
八
件
の
う
ち
に
は
、
飲
食
関
連
二
件
、
観

光
関
連
一
件
が
含
ま
れ
て
い
る
。

　

な
お
、
募
集
手
数
料
に
つ
い
て
は
、
資
金
調
達
企
業
で
は
な
く
、
投
資
家
か
ら
徴
収
す
る
こ
と
に
し
て
い
る
。
そ
の
理
由
は
、
投

資
家
が
企
業
を
支
え
る
と
い
う
観
点
か
ら
、
こ
の
よ
う
な
設
定
と
し
て
い
る
が
、
今
後
は
案
件
に
よ
っ
て
は
、
資
金
調
達
会
社
か
ら

も
徴
収
す
る
こ
と
も
検
討
し
て
い
る
。

　

さ
ら
に
、
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
銘
柄
に
対
す
る
流
動
性
供
給
に
つ
い
て
、
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
制
度
を
利
用

す
る
こ
と
を
検
討
中
と
の
こ
と
で
あ
る
。
ま
た
、
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
制
度
に
よ
ら
ず
と
も
、
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
運
営
会
社
に
対

し
て
、
売
出
の
取
扱
を
可
能
と
す
る
規
制
緩
和
を
行
え
ば
、
一
定
の
売
出
期
間
を
定
め
て
既
存
株
主
か
ら
売
り
手
を
募
っ
た
上
で
、

買
い
手
を
募
る
こ
と
で
約
定
す
る
こ
と
も
可
能
と
な
る
こ
と
か
ら
、
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
制
度
の
利
用
を
第
一
種
少
額
電
子
募
集
取

扱
業
者
に
制
限
付
き
で
認
め
る
規
制
緩
和
を
含
め
て
提
言
す
る
予
定
と
の
こ
と
で
あ
る
。

（
３
）E

M
E
R
A
D
A
 E
Q
ITY

　

こ
の
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
は
、
エ
メ
ラ
ダ
株
式
会
社
に
よ
っ
て
運
営
さ
れ
て
い
た
。
同
社
は
、
二
〇
一
六
年
六
月
二
日
設
立
、
資

本
金
七
〇
〇
〇
万
円
（
当
時
）、
本
社
所
在
地
は
、
東
京
都
港
区
南
青
山
一
―
一
二
―
三　

LIFO
RK

 M
IN

A
M

I A
O
Y
A
M

A
 

南

棟
Ｓ
一
〇
八
、
累
計
成
約
金
額
三
億
一
三
五
三
万
円
、
累
計
成
約
数
九
件
（
二
〇
一
九
年
九
月
一
九
日
現
在
）
で
あ
っ
た
。
な
お
、

同
社
は
エ
メ
ラ
ダ
型
新
株
予
約
権
の
取
り
組
み
を
特
徴
と
し
て
い
た
。
以
下
、
同
社
へ
の
イ
ン
タ
ビ
ュ
ー
を
も
と
に
紹
介
す
る）

12
（

。

　

同
社
の
共
同
創
業
者
兼
Ｃ
Ｅ
Ｏ
の
澤
村
帝
我
氏
は
、
野
村
證
券
、
ゴ
ー
ル
ド
マ
ン
・
サ
ッ
ク
ス
で
、
企
業
の
資
金
調
達
お
よ
び
Ｍ
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＆
Ａ
業
務
に
携
わ
り
、
経
験
を
蓄
積
し
て
き
た
。

　

同
社
の
特
徴
は
、
①
広
範
で
多
彩
な
人
的
構
成
を
擁
し
て
い
る
こ
と
、
②
同
社
独
自
の
ス
キ
ー
ム
で
あ
る
「
エ
メ
ラ
ダ
型
新
株
予

約
権
」
を
開
発
し
、
同
社
の
投
資
案
件
は
、
こ
の
ス
キ
ー
ム
を
利
用
し
て
い
る
こ
と
、
③
同
社
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
で
の
案
件
は
、

全
て
ベ
ン
チ
ャ
ー
キ
ャ
ピ
タ
ル
が
出
資
し
た
案
件
に
限
定
し
て
い
る
こ
と
、
で
あ
る
。

　

特
に
、
③
に
つ
い
て
は
、
す
で
に
ベ
ン
チ
ャ
ー
キ
ャ
ピ
タ
ル
が
専
門
的
な
知
見
を
元
に
出
資
判
断
を
下
し
た
案
件
に
限
定
す
る
こ

と
で
、ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
で
出
資
す
る
個
人
投
資
家
の
リ
ス
ク
を
低
下
さ
せ
る
こ
と
が
で
き
る
と
と
も
に
、ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ

ン
デ
ィ
ン
グ
に
出
資
以
外
の
機
能
も
期
待
さ
れ
て
い
た
。
つ
ま
り
、
ベ
ン
チ
ャ
ー
キ
ャ
ピ
タ
ル
と
は
異
な
り
、
出
資
者
が
当
該
企
業

の
顧
客
と
な
り
、
同
社
の
Ｐ
Ｒ
を
担
っ
て
く
れ
る
こ
と
、
い
わ
ゆ
る
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
マ
ー
ケ
テ
ィ
ン
グ
の
役
割
も
期
待
さ
れ
て
い
た
。

　

な
お
、E

M
E
R
A
D
A
 E

Q
IT

Y
を
運
営
す
る
エ
メ
ラ
ダ
株
式
会
社
の
Ｈ
Ｐ
に
よ
る
と
、
同
社
は
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン

デ
ィ
ン
グ
事
業
を
ユ
ニ
バ
ー
サ
ル
バ
ン
ク
株
式
会
社
に
引
き
継
い
だ
こ
と
が
発
表
さ
れ
て
お
り
（
二
〇
一
九
年
九
月
一
三
日
）、
こ

の
業
務
か
ら
撤
退
し
た）

13
（

。
今
後
の
同
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
の
運
営
に
つ
い
て
は
、
ユ
ニ
バ
ー
サ
ル
バ
ン
ク
株
式
会
社
の
運
営
す
る

A
ngelbank

が
引
き
継
い
で
い
る
。
撤
退
の
理
由
は
定
か
で
は
な
い
が
、
そ
の
経
営
判
断
の
背
景
に
は
、
収
益
性
の
課
題
が
伏
在
し

て
い
た
こ
と
も
考
え
ら
れ
る
。

２　

新
規
参
入
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
の
現
状

（
１
）A
ngelbank

　

こ
の
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
は
、
ユ
ニ
バ
ー
サ
ル
バ
ン
ク
株
式
会
社
に
よ
っ
て
運
営
さ
れ
て
い
る
。
同
社
は
、
二
〇
一
五
年
五
月
設

立
、
本
社
所
在
地
は
、
東
京
都
港
区
東
新
橋
二
―
七
―
三　

昭
和
ア
ス
テ
ィ
ッ
ク
一
号
館
で
あ
る
。
二
〇
一
八
年
九
月
、
第
一
種
少
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額
電
子
募
集
取
扱
業
と
し
て
登
録
、
同
年
一
〇
月
日
本
証
券
業
協
会
に
加
入
し
て
い
る
。
さ
ら
に
、
二
〇
一
九
年
九
月
、
上
記

EM
ERA

D
A
 EQ

IT
Y

の
業
務
を
引
き
継
ぎ
、
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
、A

ngelbank

の

稼
働
に
向
け
て
体
制
整
備
な
ど
の
準
備
を
進
め
て
い
る
。

　

同
社
の
代
表
取
締
役
Ｃ
Ｅ
Ｏ
は
、
鳥
居
佑
輝
氏
で
あ
り
、
同
氏
は
イ
ー
ス
ト
ベ
ン
チ
ャ
ー
ズ
株
式
会
社
に
一
号
社
員
と
し
て
新
卒

で
入
社
し
、
未
上
場
ベ
ン
チ
ャ
ー
企
業
へ
の
投
資
活
動
お
よ
び
フ
ァ
ン
ド
レ
イ
ズ
業
務
に
従
事
し
た
経
験
を
有
し
て
い
る
。
特
に
、

シ
ー
ド
段
階
の
投
資
に
従
事
し
て
い
た
。

　

同
社
へ
の
イ
ン
タ
ビ
ュ
ー
に
よ
る
と
、
同
社
設
立
段
階
で
は
、
自
力
で
独
自
の
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
を
開
設
し
、
運
用
す
る
こ
と

を
計
画
し
て
い
た
が
、
偶
然E

M
E
R
A
D
A
 E

Q
IT

Y

の
事
業
譲
受
の
話
が
あ
り
、
こ
れ
を
有
償
で
引
き
継
ぐ
こ
と
に
な
っ
た
。
た

だ
し
、A

ngelbank

で
は
独
自
色
を
出
し
た
い
と
考
え
て
い
る
。
な
お
、
現
在
は
、EM

ERA
D
A
 EQ

IT
Y

の
発
行
会
社
お
よ
び
投

資
家
と
は
、
メ
ー
ル
や
オ
フ
ラ
イ
ン
の
や
り
取
り
を
通
じ
て
コ
ミ
ュ
ニ
ケ
ー
シ
ョ
ン
を
維
持
し
て
い
る
。

　

エ
メ
ラ
ダ
の
特
徴
の
一
つ
は
、
新
株
予
約
権
の
ス
キ
ー
ム
で
あ
る
が
、
こ
の
ス
キ
ー
ム
は
ベ
ン
チ
ャ
ー
企
業
が
多
数
の
小
口
普
通

株
主
を
抱
え
込
ま
な
い
よ
う
に
す
る
ス
キ
ー
ム
と
し
て
は
十
分
工
夫
さ
れ
た
も
の
で
あ
る
と
同
時
に
、
将
来
の
Ｉ
Ｐ
Ｏ
を
見
据
え
た

株
主
政
策
と
し
て
も
有
効
で
あ
る
と
考
え
ら
れ
る
。
し
か
し
、
米
国
と
は
違
っ
て
、
国
内
で
は
ま
だ
周
知
性
が
高
い
と
は
い
え
な
い
。

し
た
が
っ
て
、
株
式
と
新
株
予
約
権
の
二
本
柱
を
考
え
て
い
る
。
た
だ
し
、
優
先
株
も
選
択
肢
と
し
て
検
討
し
て
い
る
。

　

ま
た
、
エ
メ
ラ
ダ
の
も
う
一
つ
の
特
徴
は
、
全
て
ベ
ン
チ
ャ
ー
キ
ャ
ピ
タ
ル
が
出
資
し
た
案
件
に
限
定
し
た
点
で
あ
る
が
、
こ
の

点
に
つ
い
て
は
あ
る
程
度
踏
襲
し
た
い
と
考
え
て
い
る
。
そ
の
理
由
は
、
ベ
ン
チ
ャ
ー
キ
ャ
ピ
タ
ル
が
投
資
し
た
案
件
で
も
そ
の
後

の
資
金
調
達
に
苦
労
し
て
い
る
案
件
も
あ
る
た
め
、
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
に
よ
る
資
金
調
達
に
期
待
が
あ
る
こ
と
が
考
え
ら

れ
る
た
め
で
あ
る
。
ま
た
、
ベ
ン
チ
ャ
ー
キ
ャ
ピ
タ
ル
の
プ
レ
イ
ヤ
ー
が
少
な
く
、
彼
ら
が
網
羅
し
き
れ
て
い
な
い
案
件
も
多
々
あ
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り
、
そ
れ
ら
を
発
掘
で
き
る
の
で
は
な
い
か
考
え
て
い
る
か
ら
で
あ
る
。

　

他
方
、
将
来
的
に
は
、
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
制
度
な
ど
を
利
用
し
た
、
非
上
場
株
式
に
流
動
性
を
付
与
す
る
ビ
ジ
ネ
ス
に
も
意
欲

を
持
っ
て
い
る
。
た
だ
し
、
そ
の
た
め
に
は
第
一
種
金
融
商
品
取
引
業
の
登
録
が
必
要
で
あ
る
た
め
、
相
当
時
間
が
か
か
る
。

　

現
在
の
ス
タ
ッ
フ
と
し
て
、
正
規
雇
用
の
メ
ン
バ
ー
一
〇
名
を
擁
し
て
お
り
、
エ
メ
ラ
ダ
株
式
会
社
出
身
者
は
一
名
の
み
で
、
他

の
メ
ン
バ
ー
は
証
券
会
社
や
金
融
機
関
の
出
身
者
で
あ
る
。
こ
の
ス
タ
ッ
フ
で
、
案
件
発
掘
、
顧
客
対
応
、
審
査
、
業
務
管
理
、
シ

ス
テ
ム
運
用
な
ど
を
分
担
し
て
い
る
。
な
お
、
現
在
は
、
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
の
稼
働
準
備
中
で
あ
る
た
め
、
外
部
資
金
に
依
存
し

て
い
る
。

　

今
後
は
、
投
資
家
と
企
業
家
の
交
流
を
密
に
す
る
よ
う
な
取
り
組
み
を
進
め
る
予
定
で
あ
り
、
す
で
にE

M
E
R
A
D
A
 E

Q
IT

Y

の
投
資
家
と
交
流
会
を
複
数
回
持
っ
て
い
る
。
現
在
、
コ
ロ
ナ
・
シ
ョ
ッ
ク
の
た
め
対
面
で
の
交
流
会
は
中
断
し
て
い
る
が
、

zoom

等
を
利
用
し
た
コ
ミ
ュ
ニ
ケ
ー
シ
ョ
ン
を
検
討
し
て
お
り
、
フ
ォ
ロ
ー
ア
ッ
プ
を
重
視
し
て
い
る
。
そ
の
際
、
現
在
の
ス
タ
ッ

フ
の
有
す
る
専
門
性
が
活
用
で
き
る
と
考
え
て
い
る
。

　

ま
た
、
今
後
の
収
入
構
成
と
し
て
は
、
資
金
調
達
の
際
の
手
数
料
収
入
だ
け
に
依
存
せ
ず
、
シ
ス
テ
ム
利
用
料
な
ど
安
定
的
な
収

入
源
を
確
保
す
る
こ
と
を
考
え
て
い
る
。

（
２
）U

nicorn

　

こ
の
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
は
、
株
式
会
社
ユ
ニ
コ
ー
ン
に
よ
っ
て
運
営
さ
れ
て
い
る
。
同
社
は
、
二
〇
一
五
年
一
二
月
に
設
立
さ

れ
、
本
社
は
東
京
都
新
宿
区
新
宿
四
―
三
―
一
七　

Ｆ
Ｏ
Ｒ
Ｅ
Ｃ
Ａ
Ｓ
Ｔ
新
宿
Ｓ
Ｏ
Ｕ
Ｔ
Ｈ　

三
Ｆ
、
資
本
金
（
資
本
準
備
金
含
む
）

は
、
二
億
三
三
五
〇
万
円
で
あ
る
。
二
〇
一
八
年
一
二
月
に
第
一
種
少
額
電
子
募
集
取
扱
業
者
の
登
録
完
了
、
二
〇
一
九
年
二
月
に
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日
本
証
券
業
協
会
（
特
定
業
務
会
員
）
に
加
入
し
て
い
る
。

　

同
社
の
代
表
取
締
役
社
長
は
、
安
田
次
郎
氏
で
あ
り
、
同
氏
は
国
際
証
券
（
現
三
菱
Ｕ
Ｆ
Ｊ
モ
ル
ガ
ン
ス
タ
ン
レ
ー
証
券
）
に
て
、

本
邦
企
業
の
資
本
政
策
・
資
金
調
達
や
Ｉ
Ｒ
戦
略
の
立
案
・
執
行
に
従
事
し
た
後
、
ク
レ
デ
ィ
・
ス
イ
ス
、
リ
ー
マ
ン
・
ブ
ラ
ザ
ー

ズ
の
株
式
資
本
市
場
部
に
て
、
Ｉ
Ｐ
Ｏ
を
含
む
、
国
内
外
に
お
け
る
株
式
等
の
資
金
調
達
に
お
い
て
数
多
く
の
主
幹
事
案
件
を
執
行

し
た
。
野
村
證
券
移
籍
後
は
、第
三
者
割
当
型
の
資
金
調
達
案
件
や
事
業
会
社
が
保
有
す
る
株
式
の
売
却
や
自
社
株
買
い
に
つ
い
て
、

デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
を
活
用
し
た
ス
キ
ー
ム
な
ど
の
ソ
リ
ュ
ー
シ
ョ
ン
提
供
業
務
に
従
事
し
た
経
験
を
有
し
て
い
る
。

　

同
社
の
事
業
内
容
は
、
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
、
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
サ
ポ
ー
ト
、
ア
ウ
ト
ソ
ー
シ
ン

グ
サ
ー
ビ
ス
、
セ
ミ
ナ
ー
の
企
画
・
運
営
と
な
っ
て
い
る
。
特
に
、「
企
業
成
長
丸
ご
と
サ
ポ
ー
ト
」
と
い
う
サ
ー
ビ
ス
を
提
供
し

て
い
る
。
こ
れ
は
、
毎
月
定
期
的
に
担
当
者
が
オ
フ
ィ
ス
に
伺
い
、
現
在
の
経
営
課
題
や
要
望
を
ヒ
ア
リ
ン
グ
し
、
解
決
策
を
提
案

す
る
と
い
う
サ
ー
ビ
ス
で
、月
額
制
（
初
期
費
用
な
し
）
と
い
う
料
金
シ
ス
テ
ム
で
あ
る
。
ま
た
、「
ユ
ニ
コ
ー
ン
イ
ン
キ
ュ
ベ
ー
シ
ョ

ン 

プ
ロ
グ
ラ
ム
（
Ｕ
Ｉ
Ｐ
）」
と
い
う
、
ユ
ニ
コ
ー
ン
企
業
を
目
指
す
起
業
家
の
た
め
の
ト
ー
タ
ル
支
援
プ
ロ
グ
ラ
ム
も
提
供
し
て

い
る
。

　

同
社
の
リ
リ
ー
ス
に
お
い
て
、
下
記
の
取
り
組
み
を
公
表
し
て
い
る
。

①　

佐
賀
県
と
「
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
利
活
用
に
関
す
る
・
協
力
協
定
」
を
締
結
（
二
〇
一
九
年
五
月
二
八
日
）：
佐
賀

県
内
企
業
等
に
よ
る
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
を
活
用
し
た
、
資
金
調
達
を
推
進
す
る
こ
と
で
、
佐
賀
県
内
の
起

業
・
創
業
の
支
援
、
地
域
産
業
の
振
興
に
寄
与
す
る
こ
と
を
目
的
と
し
て
い
る）

14
（

。

②　

株
式
会
社
Ｚ
Ｕ
Ｕ
と
の
資
本
業
務
提
携（
二
〇
一
九
年
一
二
月
一
三
日
）：
株
式
会
社
Ｚ
Ｕ
Ｕ
は
、東
証
マ
ザ
ー
ズ
上
場
会
社
で
、

フ
ィ
ン
テ
ッ
ク
・
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
事
業
「ZU

U
 online

」
の
運
営
や
フ
ィ
ン
テ
ッ
ク
化
支
援
サ
ー
ビ
ス
を
提
供
し
て
い
る
。
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ま
た
、
同
社
代
表
取
締
役
の
冨
田
和
成
氏
は
、
野
村
證
券
に
て
、
富
裕
層
向
け
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
バ
ン
キ
ン
グ
業
務
な
ど
に
従
事
し

た
後
、
二
〇
一
三
年
四
月
に
同
社
を
設
立
し
た
。
な
お
、
同
社
は
、
こ
の
提
携
に
よ
っ
て
ユ
ニ
コ
ー
ン
の
第
三
者
割
当
を
引
き
受

け
て
い
る
（
保
有
割
合
四
九
・
一
三
％）

15
（

）。

　

現
時
点
の
案
件
は
、
①
ス
ポ
ッ
ト
ツ
ア
ー
株
式
会
社
（
募
集
価
格
の
総
額
五
七
四
六
万
円
、
払
込
日
二
〇
一
九
年
八
月
六
日
）、

②
株
式
会
社
オ
リ
ー
ブ
技
研
（
同
五
七
五
〇
万
円
、
同
二
〇
二
〇
年
一
月
二
九
日
）、
③
株
式
会
社
フ
ァ
ン
タ
ス
テ
ィ
ッ
ク
（
同
三

一
六
〇
万
円
、
同
二
〇
二
〇
年
四
月
三
〇
日
）
な
ど）

16
（

で
あ
る
。

（
３
）G

E
M
S
E
E
 E
quity

　

こ
の
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
は
、SB

I C
apitalB

ase

株
式
会
社
に
よ
っ
て
運
営
さ
れ
て
い
る
。
同
社
は
、
Ｓ
Ｂ
Ｉ
グ
ル
ー
プ
の
一

〇
〇
％
出
資
で
、
二
〇
一
七
年
一
〇
月
設
立
、
本
社
は
東
京
都
港
区
六
本
木
一
―
六
―
一
、
資
本
金
一
億
円
で
あ
る
。
二
〇
一
九
年

六
月
、
第
一
種
少
額
電
子
募
集
取
扱
業
者
と
し
て
登
録
、
二
〇
一
九
年
八
月
に
日
本
証
券
業
協
会
（
特
定
業
務
会
員
）
に
加
入
し
て

い
る
。

　

同
社
の
代
表
取
締
役
会
長
は
、
Ｓ
Ｂ
Ｉ
ホ
ー
ル
デ
ィ
ン
グ
ス
代
表
取
締
役
社
長
Ｃ
Ｅ
Ｏ
の
北
尾
吉
孝
氏
で
あ
る
。
ま
た
、
代
表
取

締
役
社
長
の
紫
牟
田
慶
輝
氏
は
、
新
日
本
製
鐵
フ
ァ
ー
ス
ト
リ
テ
イ
リ
ン
グ
を
経
て
Ｓ
Ｂ
Ｉ
ホ
ー
ル
デ
ィ
ン
グ
ス
に
転
じ
、
二
〇
一

九
年
現
職
に
就
任
し
た
。

　

SB
I C

apitalB
ase

は
中
小
、
ベ
ン
チ
ャ
ー
企
業
の
資
金
調
達
を
ト
ー
タ
ル
に
支
援
す
る
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
の
提
供
を
通
じ
ベ

ン
チ
ャ
ー
エ
コ
シ
ス
テ
ム
を
活
性
化
さ
せ
、
新
産
業
を
育
成
・
創
造
す
る
こ
と
を
目
的
に
設
立
さ
れ
、
そ
の
第
一
弾
の
サ
ー
ビ
ス
と

し
て
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
を
立
ち
上
げ
た
と
説
明
し
て
い
る
。
な
お
、
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
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ム
の
名
称
「
Ｇ
Ｅ
Ｍ
Ｓ
Ｅ
Ｅ
（
ジ
ェ
ム
シ
ー
）」
は
、Gem

stone

（
原
石
）
とSeeker

（
探
究
者
）
に
由
来
し
て
お
り
、
成
長
を
目

指
す
事
業
者
と
そ
の
価
値
を
見
出
す
投
資
家
と
の
両
者
が
出
会
う
場
を
意
図
し
て
い
る
と
の
こ
と
で
あ
る）

17
（

。

　

GEM
SEE Equity

の
特
徴
は
、
以
下
で
あ
る）

18
（

。

①　

ベ
ン
チ
ャ
ー
企
業
支
援
に
関
す
る
知
見

　

Ｓ
Ｂ
Ｉ
イ
ン
ベ
ス
ト
メ
ン
ト
、
Ｓ
Ｂ
Ｉ
証
券
を
中
心
に
グ
ル
ー
プ
全
体
で
長
き
に
わ
た
り
ベ
ン
チ
ャ
ー
企
業
支
援
に
携
わ
っ
て
お

り
、
豊
富
な
経
験
に
基
づ
く
知
見
を
有
し
て
い
る
。

②　

事
業
シ
ナ
ジ
ー
の
追
求

　

Ｓ
Ｂ
Ｉ
グ
ル
ー
プ
企
業
に
加
え
、
そ
の
投
資
先
、
提
携
先
、
取
引
先
も
含
め
た
広
い
範
囲
で
の
事
業
シ
ナ
ジ
ー
を
追
求
す
る
こ
と

が
可
能
で
あ
る
。

③　

情
報
発
信
力

　

Ｓ
Ｂ
Ｉ
グ
ル
ー
プ
の
情
報
発
信
力
を
活
用
し
、
製
品
や
サ
ー
ビ
ス
の
認
知
度
を
向
上
さ
せ
る
こ
と
が
で
き
る
。

　

同
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
の
第
一
号
案
件
は
、株
式
会
社O

ne T
errace

（
二
〇
二
〇
年
二
月
一
〇
日
募
集
開
始
）
で
あ
り
、同
社
は
、

日
本
の
労
働
人
口
減
少
に
と
も
な
い
、
市
場
規
模
の
拡
大
が
見
込
ま
れ
る
外
国
人
材
領
域
（
留
学
、
就
職
、
採
用
）
の
課
題
を
解
決

す
るH

R T
ech

ベ
ン
チ
ャ
ー
で
あ
る）

19
（

。

　

同
社
へ
の
イ
ン
タ
ビ
ュ
ー
の
概
要
は
、
以
下
の
通
り
で
あ
る
。

　

同
社
の
特
徴
と
し
て
、
Ｓ
Ｂ
Ｉ
グ
ル
ー
プ
が
推
進
す
る
地
方
活
性
化
に
寄
与
す
る
案
件
を
発
掘
す
る
こ
と
を
目
指
し
て
い
る
点
が

挙
げ
ら
れ
る
。
第
一
号
案
件
もH

RT
ech

を
通
じ
て
、
外
国
籍
社
員
の
採
用
を
支
援
し
、
地
方
活
性
化
に
貢
献
で
き
る
案
件
で
あ
る
。

今
後
も
再
生
可
能
エ
ネ
ル
ギ
ー
事
業
、
農
業
分
野
、
あ
る
い
は
地
方
の
既
存
企
業
の
新
し
い
チ
ャ
レ
ン
ジ
（
事
業
承
継
に
と
も
な
う
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第
二
創
業
等
）
を
支
援
し
て
い
く
。
現
在
主
流
と
な
っ
て
い
る
Ｉ
Ｐ
Ｏ
志
向
モ
デ
ル
だ
け
で
な
く
、
非
上
場
モ
デ
ル
の
ユ
ー
ス
ケ
ー

ス
を
作
る
こ
と
に
よ
り
、
本
制
度
の
利
用
の
裾
野
を
広
げ
て
い
き
た
い
と
考
え
て
い
る
。
そ
の
際
、
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
実

施
企
業
に
対
す
る
き
め
細
か
な
フ
ォ
ロ
ー
ア
ッ
プ
を
行
う
こ
と
を
企
図
し
て
い
る
。
経
営
助
言
、
オ
ン
ラ
イ
ン
株
主
総
会
を
含
め
た

Ｉ
Ｒ
支
援
、
さ
ら
に
Ｓ
Ｂ
Ｉ
グ
ル
ー
プ
と
の
連
携
に
よ
る
営
業
支
援
な
ど
も
含
ま
れ
る
。

　

今
後
の
課
題
と
し
て
は
、
こ
の
よ
う
な
非
上
場
モ
デ
ル
あ
る
い
は
地
方
モ
デ
ル
が
認
知
さ
れ
る
た
め
に
は
、
以
下
の
点
が
課
題
と

な
る
。
①
配
当
や
株
主
優
待
な
ど
の
株
主
還
元
を
工
夫
す
る
必
要
が
あ
る
。
特
に
、
流
動
性
を
欠
い
て
い
る
現
状
を
鑑
み
る
と
、
魅

力
的
な
配
当
政
策
は
重
要
で
あ
る
。
②
投
資
家
の
す
そ
野
を
広
げ
る
努
力
も
必
要
で
あ
る
。
そ
の
際
、
若
年
層
や
女
性
の
投
資
家
に

訴
求
で
き
る
か
ど
う
か
は
、
重
要
な
ポ
イ
ン
ト
と
な
る
。
③
こ
の
モ
デ
ル
に
適
合
す
る
案
件
を
発
掘
す
る
必
要
が
あ
る
た
め
、
か
な

り
厳
し
く
ス
ク
リ
ー
ニ
ン
グ
を
行
っ
て
い
る
。
そ
の
際
、
取
締
役
会
の
設
置
を
義
務
付
け
る
な
ど
、
ガ
バ
ナ
ン
ス
面
の
整
備
を
条
件

と
し
て
い
る
。
ま
た
、
資
金
調
達
案
件
に
対
す
る
フ
ォ
ロ
ー
ア
ッ
プ
も
重
要
で
あ
る
。
な
お
、
フ
ォ
ロ
ー
ア
ッ
プ
に
よ
っ
て
、
発
行

体
の
モ
ニ
タ
リ
ン
グ
を
行
う
と
と
も
に
、
事
後
的
な
収
益
に
つ
な
げ
る
こ
と
を
考
え
て
い
る
。

　

現
行
規
制
に
関
し
て
は
、
一
人
当
た
り
五
〇
万
円
の
上
限
規
制
に
つ
い
て
、
そ
の
根
拠
が
不
明
確
で
あ
る
だ
け
で
な
く
、
必
要
性

に
つ
い
て
も
理
解
し
に
く
い
。
様
々
な
投
資
家
が
お
り
、
む
し
ろ
投
資
機
会
を
逸
し
て
い
る
ケ
ー
ス
も
あ
る
よ
う
に
思
わ
れ
る
。

　

な
お
、
前
述
の
よ
う
な
非
上
場
モ
デ
ル
な
い
し
地
方
モ
デ
ル
が
定
着
す
れ
ば
、
か
な
り
の
銘
柄
数
が
見
込
め
る
と
思
わ
れ
る
。
そ

う
な
る
と
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
制
度
に
よ
る
流
動
性
の
付
与
に
つ
な
が
る
と
考
え
ら
れ
る
。
し
か
し
、
現
状
の
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ

制
度
の
規
制
は
、
オ
ン
ラ
イ
ン
取
引
と
必
ず
し
も
親
和
的
で
な
い
よ
う
に
見
受
け
ら
れ
る
。
む
し
ろ
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
制
度
以
外

の
流
動
性
供
給
の
あ
り
方
を
検
討
す
る
こ
と
も
選
択
肢
か
も
し
れ
な
い
。

　

最
後
に
、
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
に
よ
る
資
金
調
達
を
行
う
こ
と
で
、
経
営
者
は
外
部
株
主
か
ら
見
ら
れ
て
い
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る
と
い
う
意
識
が
高
ま
り
、
自
己
規
律
付
け
も
強
ま
る
。
ま
た
、
オ
ン
ラ
イ
ン
ネ
ッ
ト
ワ
ー
ク
を
活
用
す
る
こ
と
で
、
会
社
と
株
主

の
対
話
が
促
さ
れ
、
経
営
改
善
の
効
果
も
期
待
で
き
る
。

（
４
）
イ
ー
ク
ラ
ウ
ド

　

こ
の
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
は
、
イ
ー
ク
ラ
ウ
ド
株
式
会
社
に
よ
っ
て
設
立
さ
れ
、
現
在
稼
働
準
備
中
で
あ
る
。
同
社
は
二
〇
一
八

年
七
月
設
立
、
本
社
は
東
京
都
中
央
区
八
重
洲
一
―
五
―
二
〇　

東
京
建
物
八
重
洲
さ
く
ら
通
り
ビ
ル
三
Ｆ
、
二
〇
二
〇
年
三
月
財

務
省
関
東
財
務
局
に
第
一
種
少
額
電
子
募
集
取
扱
業
の
登
録
を
完
了
、
二
〇
二
〇
年
四
月
日
本
証
券
業
協
会
（
特
定
業
務
会
員
）
に

加
入
し
て
い
る
。

　

同
社
は
、
資
本
金
四
億
四
二
〇
〇
万
円
（
資
本
準
備
金
を
含
む
）
の
う
ちX

T
ech

五
八
％
、Fintertech

四
二
％
を
そ
れ
ぞ
れ
出

資
し
て
い
る）

20
（

。
な
お
、XT

ech

は
、
二
〇
一
八
年
一
月
、
サ
イ
バ
ー
エ
ー
ジ
ェ
ン
ト
の
元
専
務
取
締
役
Ｃ
Ｏ
Ｏ
・
西
條
晋
一
氏
に
よ
っ

て
設
立
さ
れ
、
既
存
産
業
と
テ
ク
ノ
ロ
ジ
ー
を
融
合
さ
せ
る
こ
と
で
、
新
規
事
業
を
創
出
し
続
け
るStartup Studio

と
い
う
事
業

形
態
を
と
り
、
新
規
事
業
、
Ｍ
＆
Ａ
・
再
生
事
業
、
Ｖ
Ｃ
の
三
つ
の
事
業
体
で
構
成
さ
れ
て
い
る
。
現
在
、
正
社
員
数
約
三
〇
〇
名
、

売
上
高
約
七
〇
億
円
（
連
結
）
で
あ
る）

21
（

。
ま
た
、F

intertech
は
、
二
〇
一
八
年
四
月
、
ブ
ロ
ッ
ク
チ
ェ
ー
ン
な
ど
最
先
端
の
テ
ク

ノ
ロ
ジ
ー
を
活
用
し
た
次
世
代
金
融
サ
ー
ビ
ス
を
創
出
す
る
こ
と
を
目
的
と
し
て
、
当
初
は
大
和
証
券
グ
ル
ー
プ
の
出
資
で
設
立
さ

れ
、
そ
の
後
ク
レ
デ
ィ
セ
ゾ
ン
が
三
四
％
出
資
し
て
い
る
。
ク
レ
デ
ィ
セ
ゾ
ン
の
出
資
に
際
し
て
は
、
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ

向
け
案
件
の
紹
介
お
よ
び
人
材
の
サ
ポ
ー
ト
等
の
連
携
強
化
に
よ
る
事
業
推
進
の
加
速
や
、
ク
レ
デ
ィ
セ
ゾ
ン
の
ノ
ウ
ハ
ウ
と
大
和

証
券
グ
ル
ー
プ
の
顧
客
基
盤
を
活
用
し
た
ロ
ー
ン
事
業
の
展
開
な
ど
が
表
明
さ
れ
て
い
る）

22
（

。
現
在
の
プ
ロ
ダ
ク
ト
と
し
て
は
、
デ
ジ

タ
ル
ア
セ
ッ
ト
担
保
ロ
ー
ン
を
提
供
し
て
い
る）

23
（

。
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代
表
取
締
役
の
波
多
江
直
彦
氏
は
、
サ
イ
バ
ー
エ
ー
ジ
ェ
ン
ト
で
、
広
告
代
理
部
門
、
ス
マ
ホ
メ
デ
ィ
ア
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
事
業

立
ち
上
げ
、
子
会
社
役
員
等
を
経
て
、
サ
イ
バ
ー
エ
ー
ジ
ェ
ン
ト
・
ベ
ン
チ
ャ
ー
ズ
で
投
資
事
業
に
従
事
さ
れ
た
後
、X

T
ech 

V
entures

に
て
パ
ー
ト
ナ
ー
と
し
て
、
Ｖ
Ｒ
、SaaS

、
モ
ビ
リ
テ
ィ
、H
RT

ech

、
シ
ェ
ア
リ
ン
グ
エ
コ
ノ
ミ
ー
、
サ
ブ
ス
ク
リ
プ

シ
ョ
ン
サ
ー
ビ
ス
な
ど
へ
の
投
資
実
行
を
担
当
し
た
経
験
を
有
し
て
い
る
。
取
締
役
の
戸
塚
誠
一
氏
は
、
大
和
証
券
に
て
、
証
券
ア

ナ
リ
ス
ト
と
し
て
、
企
業
分
析
、
業
績
予
想
、
投
資
判
断
な
ど
を
担
当
、
企
画
、
金
融
商
品
仲
介
、
ラ
ッ
プ
を
始
め
、
新
規
業
務
の

企
画
・
立
ち
上
げ
、
提
携
交
渉
等
に
従
事
し
た
経
験
を
有
し
て
い
る
。
星
屋
和
紀
氏
は
、
新
日
本
証
券
に
て
、
個
人
営
業
部
門
か
ら

債
券
デ
ィ
ー
ラ
ー
部
門
を
経
て
コ
ン
プ
ラ
イ
ア
ン
ス
部
門
に
在
籍
し
、
日
本
証
券
業
協
会
監
査
一
部
で
専
門
監
査
員
の
経
歴
を
有
し

て
い
る
。
執
行
役
員
の
升
井
亮
氏
は
、
サ
イ
バ
ー
エ
ー
ジ
ェ
ン
ト
に
て
、
最
注
力
事
業A

bem
aT

V

の
経
営
企
画
部
門
に
て
戦
略
立

案
に
従
事
し
た
後
、X

T
ech V

entures
に
て
、D

2C

、
人
材
、
広
告
、
ヘ
ル
ス
ケ
ア
な
ど
、
八
社
の
投
資
実
行
を
担
当
し
た
経
験

を
有
し
て
い
る）

24
（

。

　

同
社
に
対
し
て
、
イ
ン
タ
ビ
ュ
ー
を
行
う
機
会
を
得
た
。
そ
の
概
要
は
以
下
の
通
り
で
あ
る
。

　

ま
ず
、
同
社
に
は
、
二
つ
の
母
体
が
あ
る
。
ひ
と
つ
は
、X

T
ech

で
あ
り
、
同
社
第
一
号
の
事
業
子
会
社
と
し
て
イ
ー
ク
ラ
ウ

ド
が
設
立
さ
れ
た
。
も
う
一
つ
は
大
和
証
券
グ
ル
ー
プ
で
あ
る
。
し
た
が
っ
て
、
Ｉ
Ｔ
と
ベ
ン
チ
ャ
ー
キ
ャ
ピ
タ
ル
と
金
融
・
証
券

と
い
う
三
つ
の
バ
ッ
ク
グ
ラ
ウ
ン
ド
を
有
し
て
い
る
。

　

次
に
、
設
立
の
背
景
と
し
て
は
、
次
の
三
点
が
指
摘
で
き
る
。
①
親
会
社
で
あ
る
、X

T
ech

株
式
会
社
は
、Startup Studio

と

し
て
、
既
存
産
業
と
テ
ク
ノ
ロ
ジ
ー
を
融
合
さ
せ
る
こ
と
で
、
新
規
事
業
を
創
出
す
る
こ
と
を
コ
ン
セ
プ
ト
と
し
て
お
り
、
そ
こ
で

蓄
積
さ
れ
た
専
門
性
や
技
術
が
利
用
可
能
で
あ
り
、
す
べ
て
の
シ
ス
テ
ム
を
独
自
に
開
発
・
構
築
で
き
る
。
②
ベ
ン
チ
ャ
ー
投
資
の

ノ
ウ
ハ
ウ
を
有
し
て
い
る
。
③
個
人
投
資
家
に
有
望
な
投
資
機
会
を
提
供
す
る
こ
と
に
よ
っ
て
、
個
人
金
融
資
産
を
ベ
ン
チ
ャ
ー
育
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成
の
た
め
の
リ
ス
ク
マ
ネ
ー
に
つ
な
げ
て
い
く
必
要
性
が
あ
る
。

　

第
三
に
、
同
社
の
特
徴
と
し
て
は
、
上
記
の
バ
ッ
ク
グ
ラ
ウ
ン
ド
を
有
す
る
こ
と
か
ら
、
①
大
和
証
券
グ
ル
ー
プ
のF

intertech
と
の
資
本
業
務
提
携
、
②X

T
ech

グ
ル
ー
プ
と
し
て
資
金
調
達
か
ら
Ｅ
Ｘ
Ｉ
Ｔ
ま
で
支
援
可
能
、
③
ベ
ン
チ
ャ
ー
キ
ャ
ピ
タ
ル
出

身
者
や
起
業
経
験
者
な
ど
の
プ
ロ
に
よ
る
資
金
調
達
支
援
と
い
う
点
を
挙
げ
る
こ
と
が
で
き
る
。
特
に
、
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン

グ
の
資
金
調
達
企
業
に
対
す
る
支
援
と
し
て
は
、
ベ
ン
チ
ャ
ー
キ
ャ
ピ
タ
ル
や
エ
ン
ジ
ェ
ル
投
資
家
お
よ
び
銀
行
と
の
コ
ラ
ボ
レ
ー

シ
ョ
ン
を
重
視
し
て
い
る
。
ま
た
、
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
課
題
と
し
て
、
小
口
株
主
が
増
加
し
、
反
社
会
的

勢
力
排
除
、
会
社
運
営
や
契
約
の
煩
瑣
さ
な
ど
が
挙
げ
ら
れ
る
が
、
Ｉ
Ｔ
を
ベ
ー
ス
と
し
た
シ
ス
テ
ム
対
応
と
ベ
ン
チ
ャ
ー
キ
ャ
ピ

タ
ル
で
利
用
さ
れ
て
い
る
株
主
間
契
約
を
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
向
け
に
調
整
し
、
こ
れ
ら
の
課
題
を
解
決
す
る

こ
と
を
計
画
し
て
い
る
。
特
に
、
株
主
総
会
の
電
子
化
な
ど
、
Ｉ
Ｔ
を
バ
ッ
ク
グ
ラ
ウ
ン
ド
と
し
て
い
る
こ
と
の
強
み
が
発
揮
で
き

る
と
考
え
て
い
る
。

　

第
四
に
、
現
時
点
で
は
、
普
通
株
に
よ
る
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
ス
キ
ー
ム
を
想
定
し
て
い
る
。
た
だ
し
、

今
後
は
新
株
予
約
権
や
優
先
株
の
取
り
組
み
も
視
野
に
入
れ
て
い
る
。
な
お
、
種
類
株
主
に
つ
い
て
は
、
現
行
規
制
で
は
手
続
き
面

の
課
題
が
あ
る
た
め
、
さ
ら
な
る
工
夫
が
必
要
と
考
え
ら
れ
る
。

　

第
五
に
、
現
行
規
制
に
つ
い
て
は
、
や
や
実
態
に
相
即
し
て
い
な
い
面
も
指
摘
で
き
る
。
例
え
ば
、
発
行
会
社
に
対
す
る
上
限
一

億
円
の
規
制
の
意
味
に
つ
い
て
疑
問
が
あ
る
。
ま
た
、
内
部
管
理
責
任
者
の
規
制
に
つ
い
て
も
コ
ス
ト
が
か
か
る
割
に
、
そ
の
必
要

性
に
つ
い
て
は
再
検
討
の
余
地
が
あ
る
。
さ
ら
に
、
審
査
担
当
者
の
規
制
に
つ
い
て
も
、
ベ
ン
チ
ャ
ー
キ
ャ
ピ
タ
ル
が
目
利
き
し
た

案
件
に
は
、
必
ず
し
も
審
査
が
必
要
と
は
い
え
な
い
場
合
も
あ
る
。

　

第
六
に
、
非
上
場
株
式
の
流
動
化
に
つ
い
て
は
、
必
要
性
を
重
視
し
て
い
る
も
の
の
、
現
行
の
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
制
度
は
制
約



（28）

が
多
い
た
め
魅
力
的
と
は
言
い
難
い
。
む
し
ろ
セ
キ
ュ
リ
テ
ィ
ト
ー
ク
ン
を
利
用
す
る
こ
と
で
流
動
性
を
付
与
す
る
こ
と
や
、
規
制

上
の
制
約
が
解
か
れ
れ
ば
、
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
上
で
の
流
動
性
付
与
な
ど
も
考
え
ら
れ
る
。

　

第
七
に
、
資
金
調
達
企
業
に
と
っ
て
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
メ
リ
ッ
ト
と
し
て
、
①
フ
ァ
ン
が
株
主
と
な
る

こ
と
で
、
株
主
と
と
も
に
事
業
を
発
展
・
成
長
さ
せ
る
こ
と
が
で
き
る
、
②
ベ
ン
チ
ャ
ー
キ
ャ
ピ
タ
ル
に
比
べ
て
、
株
主
一
人
当
た

り
の
持
分
が
小
さ
い
た
め
、
経
営
の
自
由
度
が
高
い
、
③
ベ
ン
チ
ャ
ー
キ
ャ
ピ
タ
ル
と
比
べ
て
短
期
間
で
資
金
調
達
可
能
で
、
事
業

成
長
に
時
間
を
集
中
で
き
る
、
④
企
業
情
報
を
公
開
す
る
こ
と
に
よ
っ
て
周
知
性
を
高
め
る
こ
と
が
で
き
る
、
な
ど
が
挙
げ
ら
れ
る
。

な
お
、
外
部
株
主
が
登
場
す
る
こ
と
に
よ
っ
て
、
ガ
バ
ナ
ン
ス
が
向
上
す
る
か
ど
う
か
は
、
ケ
ー
ス
・
バ
イ
・
ケ
ー
ス
で
あ
ろ
う
。

早
期
の
ベ
ン
チ
ャ
ー
企
業
に
と
っ
て
は
、
外
部
株
主
の
プ
レ
ッ
シ
ャ
ー
は
、
事
業
成
長
に
専
心
す
る
こ
と
の
妨
げ
に
な
る
場
合
も
あ

り
得
る
。

　

第
八
に
、
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
運
営
会
社
の
収
入
構
成
と
し
て
、
資
金
調
達
手
数
料
を
中
心
に
考
え
て
お
り
、
株
主
管
理
手
数
料

な
ど
、
事
後
の
継
続
的
な
報
酬
の
徴
求
は
想
定
し
て
い
な
い
。

　

最
後
に
、
今
後
の
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
発
展
・
拡
大
に
つ
い
て
は
、
①
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ

ン
グ
そ
の
も
の
の
認
知
度
の
向
上
、
②
小
口
株
主
増
に
起
因
す
る
課
題
の
解
決
と
そ
の
認
識
の
共
有
・
普
及
、
③
Ｉ
Ｐ
Ｏ
や
Ｍ
＆
Ａ

の
実
績
作
り
、
と
い
っ
た
点
が
ポ
イ
ン
ト
と
な
る
も
の
と
考
え
ら
れ
る
。

ま
と
め

　

本
稿
で
は
、株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
の
参
入
状
況
を
紹
介
す
る
と
と
も
に
、既
存
の
プ
ラ
ッ

ト
フ
ォ
ー
ム
の
コ
ロ
ナ
支
援
プ
ロ
グ
ラ
ム
に
つ
い
て
紹
介
し
た
。
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今
回
の
調
査
に
よ
っ
て
、
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
に
お
い
て
、
以
下
の
三
つ
の
変
化
が
見

ら
れ
た
。

　

ま
ず
、
大
手
証
券
系
の
参
入
が
相
次
い
だ
こ
と
で
あ
る
。
前
述
の
よ
う
に
、
イ
ー
ク
ラ
ウ
ド
お
よ
びG

E
M

SE
E E

quity

は
、
そ

れ
ぞ
れ
大
和
証
券
グ
ル
ー
プ
お
よ
び
Ｓ
Ｂ
Ｉ
グ
ル
ー
プ
が
出
資
し
て
い
る
。
当
初
、
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
に
対

し
て
は
、
大
手
証
券
会
社
の
関
係
者
の
反
応
は
芳
し
く
な
く
、
消
極
的
な
印
象
を
持
っ
て
い
た
が
、
様
相
は
大
き
く
変
化
し
た
と
思

わ
れ
る
。

　

次
に
、
多
様
な
人
材
の
流
入
と
い
う
点
も
指
摘
で
き
る
。
新
規
参
入
の
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
の
関
係
者
を
見
る
と
、
証
券
・
銀
行

系
、
Ｉ
Ｔ
・
シ
ス
テ
ム
系
、
ベ
ン
チ
ャ
ー
キ
ャ
ピ
タ
ル
系
な
ど
、
多
様
な
エ
キ
ス
パ
テ
ィ
ー
ズ
と
経
験
を
有
し
た
人
材
が
流
入
し
て

い
る
こ
と
が
注
目
さ
れ
る
。

　

第
三
に
、
ネ
ッ
ト
ワ
ー
ク
の
拡
大
と
い
う
点
も
指
摘
で
き
る
。
各
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
の
取
り
組
み
を
見
る
と
、
地
方
自
治
体
を

は
じ
め
、
銀
行
な
ど
の
金
融
機
関
、
ベ
ン
チ
ャ
ー
キ
ャ
ピ
タ
ル
、
Ｉ
Ｔ
・
シ
ス
テ
ム
企
業
な
ど
、
多
様
な
分
野
と
連
携
関
係
を
構
築

し
、
ネ
ッ
ト
ワ
ー
ク
を
拡
大
し
て
い
る
こ
と
が
分
か
る
。
こ
の
こ
と
は
、
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
が
様
々
な
面
で

有
力
な
ツ
ー
ル
と
し
て
認
知
さ
れ
始
め
た
こ
と
を
示
唆
し
て
い
る
と
思
わ
れ
る
。

　

い
く
ぶ
ん
回
想
的
な
コ
メ
ン
ト
に
な
る
が
、
二
〇
一
四
年
五
月
の
金
商
法
の
改
正
に
よ
っ
て
、
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン

グ
が
解
禁
と
な
っ
た
際
、
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
に
つ
い
て
は
、
株
式
発
行
会
社
の
潜
在
的
ニ
ー
ズ
、
流
動
性
の

見
込
め
な
い
株
式
投
資
の
可
能
性
、
さ
ら
に
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
の
採
算
性
な
ど
の
点
に
お
い
て
、
懐
疑
的
な
見
方
も
あ
っ
た
が
、

そ
れ
か
ら
六
年
を
経
過
し
た
現
在
、
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
運
営
会
社
が
六
社
に
達
し
た
こ
と
は
、
予
想
を
上
回
る
展
開
と
い
え
る
だ

ろ
う
。
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ち
な
み
に
、
年
間
の
資
金
調
達
額）

25
（

も
二
〇
一
七
年
四
億
七
二
七
四
万
円
、
二
〇
一
八
年
一
二
億
七
五
四
五
万
円
、
二
〇
一
九
年
九

億
三
四
一
六
万
円
、
二
〇
二
〇
（
四
月
末
現
在
）
四
億
九
一
八
五
万
円
と
な
り
、
二
〇
一
九
年
は
い
く
ぶ
ん
減
少
が
見
ら
れ
た
が
、

今
年
は
年
換
算
で
一
五
億
円
程
度
に
達
し
、
金
額
的
に
は
堅
調
に
推
移
し
て
い
る
と
い
え
る
。

　

今
後
の
展
開
に
つ
い
て
、
注
目
点
と
し
て
は
、
以
下
の
三
点
が
挙
げ
ら
れ
る
。

　

ま
ず
、株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
案
件
か
ら
Ｉ
Ｐ
Ｏ
銘
柄
が
登
場
す
る
か
ど
う
か
と
い
う
点
で
あ
る
。
例
え
ば
、

英
国
で
は
二
〇
一
五
年
七
月
にSeedrs

を
通
じ
て
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
に
よ
っ
て
一
〇
〇
万
ポ
ン
ド
の
資
金
調

達
を
行
っ
た）

26
（

、事
業
者
向
け
会
計
ソ
フ
ト
ウ
ェ
ア
開
発
会
社
、FreeA

gent H
oldings plc

（
二
〇
〇
七
年
設
立
、本
社
エ
ジ
ン
バ
ラ
）

が
、
二
〇
一
六
年
一
一
月
、
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
Ａ
Ｉ
Ｍ
に
上
場）

27
（

し
、
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
案
件
の
Ｉ
Ｐ
Ｏ

と
し
て
注
目
さ
れ
た）

28
（

。
こ
の
こ
と
は
、
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
認
知
度
だ
け
で
な
く
、
投
資
家
の
注
目
度
を
高

め
た
と
思
わ
れ
る
。
ち
な
み
に
、
英
国
の
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
推
移
を
見
る
と
、
二
〇
一
三
年
二
八
〇
〇
万

ポ
ン
ド
、
二
〇
一
四
年
八
四
〇
〇
万
ポ
ン
ド
、
二
〇
一
五
年
二
億
四
五
〇
〇
万
ポ
ン
ド
と
堅
調
に
推
移
し
た
が
、
二
〇
一
六
年
は
二

億
七
二
〇
〇
万
ポ
ン
ド
と
や
や
伸
び
悩
ん
だ
後
、
二
〇
一
七
年
三
億
三
三
〇
〇
万
ポ
ン
ド
、
二
〇
一
八
年
三
億
六
三
〇
〇
万
ポ
ン
ド

と
伸
び
て
い
る
。
こ
の
背
景
に
は
、
Ｉ
Ｐ
Ｏ
案
件
が
刺
激
に
な
っ
て
い
る
可
能
性
が
あ
る
。
こ
の
こ
と
か
ら
も
今
後
の
株
式
投
資
型

ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
展
開
に
と
っ
て
、
Ｉ
Ｐ
Ｏ
案
件
の
登
場
は
重
要
な
注
目
点
と
い
え
る
。

　

次
に
、
Ｉ
Ｐ
Ｏ
案
件
に
過
度
な
関
心
が
偏
る
こ
と
も
懸
念
さ
れ
る
点
で
あ
る
。
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
案
件

の
う
ち
、
Ｉ
Ｐ
Ｏ
を
達
成
で
き
る
会
社
は
、
全
体
の
う
ち
の
少
数
で
あ
る
と
思
わ
れ
る
。
逆
に
、
Ｉ
Ｐ
Ｏ
に
至
ら
な
い
会
社
や
そ
も

そ
も
Ｉ
Ｐ
Ｏ
を
目
指
し
て
い
な
い
会
社
に
お
い
て
も
、
株
主
に
と
っ
て
満
足
で
き
る
成
果
を
還
元
す
る
必
要
が
あ
る
。
そ
の
際
、
配

当
や
株
主
優
待
の
よ
う
な
経
済
的
な
成
果
だ
け
で
な
く
、
投
資
を
通
じ
て
地
域
貢
献
や
環
境
対
策
に
寄
与
し
た
と
い
う
満
足
感
も
成
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果
に
含
ま
れ
る
だ
ろ
う
。
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
を
通
じ
て
、
そ
の
よ
う
な
投
資
の
あ
り
方
が
認
知
さ
れ
る
か
ど

う
か
と
い
う
点
も
注
目
さ
れ
る
。

　

第
三
に
、
流
動
性
を
ど
の
よ
う
に
提
供
で
き
る
か
と
い
う
点
も
注
目
点
と
し
て
挙
げ
ら
れ
る
。
現
状
で
は
、
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ

ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
資
金
調
達
企
業
は
、
流
動
性
を
欠
い
て
お
り
、
Ｉ
Ｐ
Ｏ
を
待
つ
し
か
な
い
状
態
で
あ
る
。
流
動
性
を
抜
き
に

市
場
の
拡
大
を
展
望
す
る
こ
と
は
極
め
て
難
し
い
。
流
動
性
付
与
の
あ
り
方
と
し
て
、
既
存
の
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
制
度
と
の
連
携

だ
け
で
な
く
、
各
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
の
独
自
の
取
り
組
み
も
あ
り
得
る
だ
ろ
う
。
た
だ
し
、
そ
の
た
め
に
は
規
制
上
の
改
革
も
必

要
に
な
る
も
の
と
思
わ
れ
る
。

（
謝
辞
）
本
稿
は
、
桃
山
学
院
大
学
共
同
研
究
プ
ロ
ジ
ェ
ク
ト
（
一
七
連
二
五
九
：Locavesting

の
考
え
方
に
基
づ
く
関
西
、
中
・
四
国
地
域
経
済
圏

の
地
域
再
生
の
た
め
の
金
融
的
方
策
の
研
究
）
の
成
果
の
一
つ
で
す
。
同
プ
ロ
ジ
ェ
ク
ト
に
よ
る
支
援
に
厚
く
御
礼
申
し
上
げ
ま
す
。
ま
た
、
本
稿

執
筆
に
際
し
て
は
、
出
縄
良
人
氏
（
Ｄ
Ａ
Ｎ
ベ
ン
チ
ャ
ー
キ
ャ
ピ
タ
ル
株
式
会
社
）、
鳥
居
佑
輝
氏
（
ユ
ニ
バ
ー
サ
ル
バ
ン
ク
株
式
会
社
）、
紫
牟
田

慶
輝
氏
（SBI CapitalBase

株
式
会
社
）、
波
多
江
直
彦
氏
（
イ
ー
ク
ラ
ウ
ド
株
式
会
社
）、
升
井
亮
氏
（
同
）、
佐
々
木
瞭
氏
（
同
）
の
ご
協
力
を

賜
り
ま
し
た
。
ご
協
力
に
心
よ
り
感
謝
申
し
上
げ
ま
す
。

注（
１
）　 

現
在
、
特
定
業
務
会
員
と
し
て
加
入
し
て
い
る
の
は
、
九
社
で
あ
る
。
こ
の
う
ち
六
社
が
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
運

営
業
者
で
あ
る
。
な
お
、
他
の
三
社
は
、
特
定
店
頭
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
業
者
で
あ
る
。

（
２
）　 

詳
し
く
は
、
拙
稿
（
二
〇
一
七
）
参
照
。
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（
３
）　

プ
レ
ス
リ
リ
ー
ス
「
日
本
初
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
「FU

N
D
IN

N
O

」 

業
界N

o.1

取
扱
額
三
〇
億
円
突
破
！
」（
二
〇

二
〇
年
四
月
一
四
日
）

https://w
w
w
.cloud-capital.co.jp/category/press_release/

（
二
〇
二
〇
年
五
月
三
一
日
、
ア
ク
セ
ス
）

（
４
）　

前
掲
、
拙
稿
（
二
〇
一
七
）
参
照
。

（
５
）　A

ngel List

に
つ
い
て
は
、
同
Ｈ
Ｐ
参
照
。https://angel.co/

（
二
〇
二
〇
年
五
月
三
一
日
、
ア
ク
セ
ス
）

（
６
）　 「
上
場
ま
で
一
気
通
貫
支
援　

福
井
Ｃ
＆
Ｃ　

株
式
型
Ｃ
Ｆ
と
連
携
」『
福
井
新
聞
』
二
〇
一
九
年
五
月
二
三
日
、六
ペ
ー
ジ
、お
よ
び
「
福

井
銀
子
会
社
、
株
式
投
資
型
Ｃ
Ｆ
大
手
と
提
携
」『
日
本
経
済
新
聞
電
子
版
』
二
〇
一
九
年
五
月
二
三
日17

：25

、
参
照
。

（
７
）　 

プ
レ
ス
リ
リ
ー
ス
「『FU

N
D
IN

N
O

』
初
の
Ｅ
Ｘ
Ｉ
Ｔ
事
例
！
〜
相
対
取
引
の
結
果
、
株
価
一
・
五
倍
でFU

N
D
IN

N
O

投
資
家
に
リ
タ
ー

ン
〜
」（
二
〇
一
九
年
七
月
八
日
）、
参
照
。

https://w
w
w
.cloud-capital.co.jp/2019/07/08/%

e3%
80%

8cfundinno%
e3%

80%
8dexit/

（
二
〇
二
〇
年
五
月
三
一
日
、
ア
ク
セ

ス
）

（
８
）　 

プ
レ
ス
リ
リ
ー
ス「
フ
ァ
ン
投
資
家
へ〝
フ
ァ
ン
デ
ィ
ー
ノ
型
新
株
予
約
権
〞新
サ
ー
ビ
ス
リ
リ
ー
ス
の
お
知
ら
せ
〜
個
人
投
資
家
フ
ァ
ー

ス
ト
の
優
し
い
設
計
に
こ
だ
わ
っ
た
日
本
初
の
仕
組
み
〜
」（
二
〇
一
九
年
九
月
一
一
日
）
参
照
。https://w

w
w
.cloud-capital.

co.jp/2019/09/11/jcc0911-2/

当
該
ス
キ
ー
ム
に
つ
い
て
は
、
同
社
Ｈ
Ｐ
「
新
株
予
約
権
と
は
？
」
参
照
。
https://fundinno.com

/about_stock_option

（
二
〇
二
〇
年
五
月
三
一
日
、
ア
ク
セ
ス
）

（
９
）　

同
社
に
つ
い
て
は
、
拙
稿
（
二
〇
一
八
ｂ
）
参
照
。

（
10
）　 

Ｄ
Ａ
Ｎ
ベ
ン
チ
ャ
ー
キ
ャ
ピ
タ
ル
「
株
式
型
ク
ラ
フ
ァ
ン
に
よ
る
新
型
コ
ロ
ナ
・
応
援
プ
ロ
グ
ラ
ム
を
ス
タ
ー
ト
」（
二
〇
二
〇
年
四
月
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二
〇
日
）、

https://w
w
w
.danvc.com

/pr%
e2%

88%
92coronasupport-program

20200420/

（
二
〇
二
〇
年
五
月
三
一
日
、
ア
ク
セ
ス
）

（
11
）　 

同
Ｈ
Ｐ
、https://go-angel.com

/index.php?app_controller=info&
type=cU

ser&
id=C0000016

（
二
〇
二
〇
年
六
月
三
日
、
ア

ク
セ
ス
）

（
12
）　

拙
稿
（
二
〇
一
八
ａ
）
参
照
。

（
13
）　

エ
メ
ラ
ダ
株
式
会
社
Ｈ
Ｐ
、
参
照
。

https://em
eradaco.com

/

（
二
〇
二
〇
年
五
月
三
一
日
、
ア
ク
セ
ス
）

（
14
）　 

同
社
「
株
式
会
社
ユ
ニ
コ
ー
ン
は
佐
賀
県
と
「
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
利
活
用
に
関
す
る
・
協
力
協
定
」
を
締
結
い
た
し
ま
し
た
」

（
二
〇
一
九
年
五
月
二
八
日
）

https://unicorn-cf.co.jp/2019/05/1905-004/

（
二
〇
二
〇
年
五
月
三
一
日
、
ア
ク
セ
ス
）

（
15
）　 

同
社
「
株
式
会
社
Ｚ
Ｕ
Ｕ
と
の
資
本
業
務
提
携
に
関
す
る
お
知
ら
せ
」（
二
〇
一
九
年
一
二
月
一
三
日
）

https://unicorn-cf.co.jp/2019/12/1912-001/
（
二
〇
二
〇
年
五
月
三
一
日
、
ア
ク
セ
ス
）

（
16
）　 

本
稿
脱
稿
後
、
第
四
号
案
件
の
募
集
が
開
始
さ
れ
た
。

https://unicorn-cf.com
/lp_m

/?gclid=EA
IaIQ

obChM
Im

LX
j0M

3k6Q
IV

T
nRgCh35JQ

Q
iEA

A
Y
A
SA

A
EgJ5O

_D
_Bw

E

（
二
〇
二
〇
年
六
月
三
日
、
ア
ク
セ
ス
）

（
17
）　 

同
社
「
Ｉ
Ｃ
Ｏ
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
事
業
の
進
捗
に
つ
い
て
」https://sbicb.co.jp/new

s/detail/7.htm
l

（
二
〇
二
〇
年
五
月
三
一
日
、

ア
ク
セ
ス
）

（
18
）　

同
社
Ｈ
Ｐ
、https://sbicb.co.jp/

（
二
〇
二
〇
年
五
月
三
一
日
、
ア
ク
セ
ス
）
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（
19
）　 

同
社
Ｈ
Ｐ
、 https://oneterrace.jp/

（
二
〇
二
〇
年
五
月
三
一
日
、
ア
ク
セ
ス
）
ま
た
、
同
案
件
の
調
達
金
額
二
八
二
五
万
円
、
目
標

募
集
額
二
五
〇
〇
万
円
、
上
限
募
集
額
二
八
七
五
万
円
、
申
し
込
み
投
資
家
人
数
八
九
人
と
な
っ
て
い
る
。https://gem

see.jp/

equity/project/1

（
二
〇
二
〇
年
五
月
三
一
日
、
ア
ク
セ
ス
）

（
20
）　 PRT

IM
ES

「X
T
ech

、
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
参
入
で
新
会
社
を
設
立
―
―
大
和
証
券
グ
ル
ー
プ
か
ら
資
金
を
調
達
」

（2018.11.21

）
https://thebridge.jp/2018/11/xtech-to-launch-equity-crow

dfunding

（
二
〇
二
〇
年
五
月
三
一
日
、
ア
ク
セ
ス
）

（
21
）　X

T
ech

社
Ｈ
Ｐ
、https://xtech-corp.co.jp/

（
二
〇
二
〇
年
五
月
三
一
日
、
ア
ク
セ
ス
）

（
22
）　 

同
社
プ
レ
ス
リ
リ
ー
ス
「
株
式
会
社
ク
レ
デ
ィ
セ
ゾ
ン
に
よ
るF

intertech

株
式
会
社
へ
の
資
本
参
加
に
関
す
る
お
知
ら
せ
」（
二
〇
二

〇
年
一
月
三
一
日
）、https://fintertech.jp/new

s/20200131_press_jv/

（
二
〇
二
〇
年
五
月
三
一
日
、
ア
ク
セ
ス
）

（
23
）　 

同
社
Ｈ
Ｐ
「
デ
ジ
タ
ル
ア
セ
ッ
ト
担
保
ロ
ー
ン
の
ご
案
内
」
に
よ
る
と
、
暗
号
資
産
を
担
保
に
融
資
す
る
サ
ー
ビ
ス
で
あ
り
、
法
人
ま
た

は
個
人
の
借
り
手
は
、
こ
れ
に
よ
り
暗
号
資
産
を
売
却
す
る
こ
と
な
く
日
本
円
の
調
達
が
可
能
と
な
る
。https://fintertech.jp/

m
edia/im

ages/pdf/product_dablls.pdf
（
二
〇
二
〇
年
五
月
三
一
日
、
ア
ク
セ
ス
）

（
24
）　

同
社
Ｈ
Ｐ
、https://corp.ecrow

d.co.jp/

（
二
〇
二
〇
年
五
月
三
一
日
、
ア
ク
セ
ス
）

（
25
）　 

日
本
証
券
業
協
会
の
デ
ー
タ
に
よ
る
。
な
お
、
こ
こ
で
資
金
調
達
額
と
し
て
い
る
の
は
、
同
デ
ー
タ
に
お
い
て
「
発
行
価
額
の
総
額
」
と

定
義
さ
れ
て
い
る
金
額
で
あ
り
、こ
れ
は
発
行
者
に
支
払
わ
れ
る
株
式
一
株
当
た
り
（
新
株
予
約
権
の
場
合
は
新
株
予
約
権
一
個
当
た
り
）

の
金
額
の
総
額
を
表
し
て
い
る
。

http://w
w
w
.jsda.or.jp/shiryoshitsu/toukei/kabucrow

dfunding/index.htm
l

（
26
）　Seedrs

の
Ｈ
Ｐ
、
参
照
。
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https://w
w
w
.seedrs.com

/freeagent

（
二
〇
二
〇
年
五
月
三
一
日
、
ア
ク
セ
ス
）

（
27
）　London Stock Exchange Group

の
Ｈ
Ｐ
、
参
照
。

https://w
w
w
.lseg.com

/m
arkets-products-and-services/our-m

arkets/london-stock-exchange/equities-m
arkets/

raising-equity-finance/m
arket-open-cerem

ony/london-stock-exchange-w
elcom

es-freeagent-aim

（
二
〇
二
〇
年
五
月
三
一

日
、
ア
ク
セ
ス
）

（
28
）　

ネ
ッ
ト
ニ
ュ
ー
ス
に
よ
る
報
道
と
し
て
は
、SaaSgarage 'Lessons from

 a young Scottish com
pany (FreeA

gent) that listed 

on the stock exchange' (February 9, 2017)

https://saasgarage.com
/new

s/portfolio/freeagent-ipo-experience/

CIT
Y
A
.M

 'From
 crow

dfunding to IPO
 in 16 m

onths: Edinburgh tech com
pany claim

s U
K
 first w

ith A
im

 flotation' 

(W
ednesday 16 N

ovem
ber 2016 2:31 pm

)

https://w
w
w
.cityam

.com
/crow

dfunding-ipo-16-m
onths-edinburgh-tech-com

pany-claim
s-uk/

（
二
〇
二
〇
年
五
月
三
一
日
、

ア
ク
セ
ス
）

参
考
文
献

・ 

出
縄
良
人
（
二
〇
二
〇
）「
新
型
コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
経
済
政
策
の
全
容
と
未
来
へ
の
展
望
」『
Ｍ
Ｊ
Ｓ
マ
ン
ス
リ
ー
レ
ポ
ー
ト
』
第
一
三
八
号
、
二
〇

二
〇
年
七
月
、
一
〜
一
四
頁

・ 

拙
稿
（
二
〇
一
七
）「
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
と
ベ
ン
チ
ャ
ー
育
成
」『
証
券
経
済
研
究
』
第
一
〇
〇
号
、
二
〇
一
七
年
一
二
月
、
五
五

〜
七
四
頁
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・ 

拙
稿
（
二
〇
一
八
ａ
）「
日
本
に
お
け
る
ク
ラ
ウ
ド
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
の
試
み
」『
証
研
レ
ポ
ー
ト
』
Ｎ
ｏ
．
一
七
〇
六
、
二
〇
一
八
年
二
月
、
二
八
〜
四
九

頁
・ 
拙
稿
（
二
〇
一
八
ｂ
）「
拡
大
す
る
国
内
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
」『
証
研
レ
ポ
ー
ト
』
Ｎ
ｏ
．
一
七
〇
七
、
二
〇
一
八
年
四
月
、

一
一
〜
三
六
頁

・ Jam
es Cherow

brier (2020, A
nnual m

arket value of equity based crow
dfunding in the U

nited K
ingdom

 (U
K
) from

 2013 to 

2018, statista, M
ay 6, 2020

　

https://w
w
w
.statista.com

/statistics/797673/equity-based-crow
dfunding-uk/

【
参
考
資
料
】
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
案
件
一
覧

　
　
　
　
　
　（
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
別
、
2017年

５
月
15日

～
2020年

５
月
15日

公
表
分
）

⑴
　

株
式

発
行

株
式

会
社

日
本

ク
ラ

ウ
ド

キ
ャ

ピ
タ

ル

銘柄
目標募集額

（円）
新規発行

株式数（株）
募集価格
（円）

募集価格
の総額（円）

発行価額
（円）

発行価額
の総額（円）

発行決議日
申込期間

払込日
目標募集額の達成状況等

株式会社ロボット応用ジャパン
10,000,000

162
100,000

16,200,000
100,000

16,200,000
2020年２月27日

2020年３月８日～2020年３月10日
2020年４月７日

達成
iXOS株式会社

15,000,000
426

50,000
21,300,000

50,000
21,300,000

2020年１月24日
2020年２月２日～2020年２月４日

2020年３月３日
達成

VIE STYLE株式会社
15,000,000

47,800
500

23,900,000
500

23,900,000
2020年２月７日

2020年２月16日～2020年２月18日
2020年３月16日

達成
ミドルマン株式会社

8,000,000
20,000

1,000
20,000,000

1,000
20,000,000

2020年２月７日
2020年２月19日～2020年２月19日

2020年３月12日
達成

株式会社デジタルアテンダント
14,000,000

0
80,000

0
80,000

0
2020年２月27日

2020年３月４日～2020年３月６日
―

不成立
株式会社Fesbase

12,960,000
0

1,200
0

1,200
0

2020年３月10日
2020年３月18日～2020年３月20日

―
不成立

日本きくらげ株式会社
12,000,000

1,768
12,500

22,100,000
12,500

22,100,000
2019年12月９日

2020年１月８日～2020年１月10日
2020年２月３日

達成
株式会社グッドラックスリー

20,000,000
1,782,000

50
89,100,000

50
89,100,000

2019年11月19日
2020年１月19日～2020年１月19日

2020年２月17日
達成

株式会社IDDK
10,000,000

500
50,000

25,000,000
50,000

25,000,000
2020年１月28日

2020年２月５日～2020年２月５日
2020年２月28日

達成
琉球アスティーダスポーツクラブ株式会社

10,000,000
45,000

500
22,500,000

500
22,500,000

2019年11月22日
2019年12月７日～2019年12月７日

2020年１月７日
達成

Trim株式会社
12,000,000

47,600
500

23,800,000
500

23,800,000
2019年11月27日

2019年12月４日～2019年12月６日
2020年１月７日

達成
株式会社SKR

25,000,000
176,750

400
70,700,000

400
70,700,000

2019年12月11日
2019年12月11日～2019年12月13日

2020年１月15日
達成

輝創株式会社
12,000,000

399
100,000

39,900,000
100,000

39,900,000
2019年12月12日

2020年１月５日～2020年１月５日
2020年１月31日

達成
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ルセット・ナイン株式会社
25,000,000

332,000
100

33,200,000
100

33,200,000
2019年11月12日

2019年11月24日～2019年11月26日
2019年12月16日

達成
株式会社コーンテック

10,000,000
3,000

10,000
30,000,000

10,000
30,000,000

2019年11月15日
2019年11月30日～2019年12月２日

2019年12月24日
達成

株式会社グッドラックスリー
6,000,000

200,000
50

10,000,000
50

10,000,000
2019年11月19日

2019年11月27日～2019年11月27日
2019年12月18日

達成
株式会社SPACE MEMORIAL

8,000,000
0

10,000
0

10,000
0

2019年12月９日
2019年12月22日～2019年12月24日

―
不成立

株式会社MU
13,000,000

8,960
2,500

22,400,000
2,500

22,400,000
2019年９月19日

2019年10月２日～2019年10月４日
2019年11月１日

達成
株式会社メディカルマスターズ

8,000,000
113,600

125
14,200,000

125
14,200,000

2019年９月27日
2019年10月30日～2019年11月１日

2019年11月27日
達成

株式会社あおごち
12,000,000

0
1,000

0
1,000

0
2019年10月17日

2019年11月４日～2019年11月６日
―

不成立
株式会社GENTRICH

13,000,000
0

10,000
0

10,000
0

2019年10月21日
2019年11月10日～2019年11月12日

―
不成立

株式会社農業JAPAN
10,000,000

0
50,000

0
50,000

0
2019年11月１日

2019年11月13日～2019年11月15日
―

不成立
biid International株式会社

25,000,000
0

100,000
0

100,000
0

2019年11月７日
2019年11月17日～2019年11月19日

―
不成立

株式会社涛煌
10,000,000

0
100,000

0
100,000

0
2019年11月７日

2019年11月20日～2019年11月22日
―

不成立
リンクトラスト・ペイ株式会社

15,000,000
474

100,000
47,400,000

100,000
47,400,000

2019年８月21日
2019年９月３日～2019年９月５日

2019年10月４日
達成

KAWAII JAPAN株式会社
14,000,000

193
100,000

19,300,000
100,000

19,300,000
2019年８月30日

2019年９月16日～2019年９月18日
2019年10月９日

達成
Innovation Farm株式会社

25,000,000
7,900

5,000
39,500,000

5,000
39,500,000

2019年９月11日
2019年９月25日～2019年９月27日

2019年10月25日
達成

株式会社リーモ・トロ―ジェン
12,000,000

1,440
10,000

14,400,000
10,000

14,400,000
2019年９月25日

2019年10月６日～2019年10月８日
2019年10月30日

達成
株式会社rosy tokyo

7,700,000
0

10,000
0

10,000
0

2019年10月３日
2019年10月14日～2019年10月16日

―
不成立

株式会社BEAMING
15,000,000

0
25,000

0
25,000

0
2019年10月９日

2019年10月20日～2019年10月22日
―

不成立
株式会社AXIVE

22,000,000
2,400

10,000
24,000,000

10,000
24,000,000

2019年７月19日
2019年７月27日～2019年８月６日

2019年９月２日
達成

ダブル技研株式会社
15,000,000

588
50,000

29,400,000
50,000

29,400,000
2019年８月８日

2019年８月21日～2019年８月23日
2019年９月19日

達成
OCEAN SPIRAL株式会社

8,700,000
87

150,000
13,050,000

150,000
13,050,000

2019年８月６日
2019年８月21日～2019年８月23日

2019年９月９日
達成

株式会社J・STORIA
13,000,000

0
100,000

0
100,000

0
2019年８月30日

2019年９月８日～2019年９月10日
―

不成立
monocla株式会社

25,000,000
0

100,000
0

100,000
0

2019年９月６日
2019年９月19日～2019年９月21日

―
不成立

株式会社C-t-i
18,000,000

2,460
10,000

24,600,000
10,000

24,600,000
2019年７月９日

2019年７月17日～2019年７月19日
2019年８月６日

達成
株式会社Growther

20,000,000
189,000

100
18,900,000

100
18,900,000

2019年６月30日
2019年７月６日～2019年７月18日

2019年８月15日
未達

株式会社DEFアニバーサリー
27,000,000

384
100,000

38,400,000
100,000

38,400,000
2019年７月５日

2019年７月20日～2019年７月22日
2019年８月15日

達成
uzuram株式会社

17,000,000
0

1,000
0

1,000
0

2019年６月５日
2019年７月13日～2019年８月15日

―
不成立

株式会社スキノス
17,000,000

0
10,000

0
10,000

0
2019年７月26日

2019年８月４日～2019年８月６日
―

不成立
株式会社stak

18,000,000
0

100,000
0

100,000
0

2019年８月２日
2019年８月11日～2019年８月13日

―
不成立

株式会社スタディオティガ
22,000,000

0
10,000

0
10,000

0
2019年８月20日

2019年８月28日～2019年８月30日
―

不成立
株式会社ロジック・アンド・デザイン

16,000,000
2,195

20,000
43,900,000

20,000
43,900,000

2019年６月３日
2019年６月８日～2019年６月10日

2019年７月４日
達成

株式会社これポチ
18,000,000

329,000
100

32,900,000
100

32,900,000
2019年６月７日

2019年６月15日～2019年６月18日
2019年７月16日

達成
株式会社アース・ウェザー

16,000,000
2,290

10,000
22,900,000

10,000
22,900,000

2019年６月14日
2019年６月22日～2019年６月24日

2019年７月22日
達成

株式会社Funusual
15,000,000

0
10,000

0
10,000

0
2019年６月21日

2019年６月29日～2019年７月31日
―

不成立
日本きくらげ株式会社

9,000,000
1,150

10,000
11,500,000

10,000
11,500,000

2019年４月24日
2019年５月18日～2019年５月21日

2019年６月12日
達成

KOTOBUKI Medical株式会社
25,000,000

893
100,000

89,300,000
100,000

89,300,000
2019年５月20日

2019年６月１日～2019年６月４日
2019年６月28日

達成
笑屋株式会社

25,000,000
2,460

10,000
24,600,000

10,000
24,600,000

2019年４月15日
2019年４月21日～2019年４月22日

2019年５月23日
未達

ファイナンシャルテクノロジーシステム株式会社
18,000,000

336,800
125

42,100,000
125

42,100,000
2019年４月18日

2019年４月26日～2019年４月29日
2019年５月24日

達成
株式会社Same Sky

16,000,000
16,300

1,000
16,300,000

1,000
16,300,000

2019年３月８日
2019年３月14日～2019年３月15日

2019年４月９日
達成
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FTI JAPAN株式会社
15,000,000

37,200
1,000

37,200,000
1,000

37,200,000
2019年３月18日

2019年３月22日～2019年３月23日
2019年４月17日

達成
株式会社JAM

10,080,000
0

300
0

300
0

2019年３月25日
2019年３月30日～2019年４月１日

―
不成立

株式会社テレメディカ
15,000,000

372
50,000

18,600,000
50,000

18,600,000
2019年２月４日

2019年２月８日～2019年２月９日
2019年３月５日

達成
株式会社クォンタムオペレーション

15,000,000
998

50,000
49,900,000

50,000
49,900,000

2019年２月５日
2019年２月17日～2019年２月19日

2019年３月19日
達成

株式会社スリーシェルズ
15,000,000

0
50,000

0
50,000

0
2019年２月27日

2019年３月10日～2019年３月11日
―

不成立
ヘルスアンドウェルネスサポート株式会社

15,000,000
0

10,000
0

10,000
0

2019年３月12日
2019年３月17日～2019年３月18日

―
不成立

株式会社メディカルマスターズ
20,000,000

363,000
100

36,300,000
100

36,300,000
2019年１月４日

2019年１月11日～2019年１月12日
2019年２月４日

達成
VANDDD株式会社

25,000,000
258

100,000
25,800,000

100,000
25,800,000

2019年１月10日
2019年１月14日～2019年１月23日

2019年２月15日
達成

AI Infinity株式会社
20,000,000

7,980
5,000

39,900,000
5,000

39,900,000
2018年11月29日

2018年12月７日～2018年12月９日
2019年１月７日

達成
株式会社NVT

25,000,000
0

50,000
0

50,000
0

2019年１月11日
2019年１月20日～2019年１月31日

―
不成立

株式会社オールユアーズ
30,000,000

292
120,000

35,040,000
120,000

35,040,000
2018年10月18日

2018年11月８日～2018年11月９日
2018年12月４日

達成
株式会社ロジック・アンド・デザイン

25,000,000
4,000

10,000
40,000,000

10,000
40,000,000

2018年11月８日
2018年11月15日～2018年11月16日

2018年12月４日
達成

株式会社建設テックラボ
20,000,000

2,670
10,000

26,700,000
10,000

26,700,000
2018年11月14日

2018年11月18日～2018年11月19日
2018年12月18日

達成
ファントムエーアイ株式会社

25,000,000
0

100,000
0

100,000
0

2018年11月27日
2018年12月10日～2018年12月13日

―
不成立

株式会社アンクロートフィルム
80,000,000

0
10,000

0
10,000

0
2018年12月12日

2018年12月19日～2018年12月28日
―

不成立
株式会社プラネティア

10,000,000
5,000

5,000
25,000,000

5,000
25,000,000

2018年10月12日
2018年10月21日～2018年10月22日

2018年11月13日
達成

ユニボット株式会社
31,500,000

2,184
30,000

65,520,000
30,000

65,520,000
2018年８月９日

2018年８月22日～2018年８月23日
2018年９月19日

達成
ピーシーフェーズ株式会社

14,960,000
1,840

22,000
40,480,000

22,000
40,480,000

2018年８月18日
2018年８月29日～2018年８月30日

2018年９月26日
達成

株式会社ブレスサービス
21,780,000

0
12

0
12

0
2018年８月27日

2018年８月31日～2018年９月１日
―

不成立
air locker株式会社

25,024,000
0

4,250
0

4,250
0

2018年９月６日
2018年９月８日～2018年９月10日

―
不成立

ファントムエーアイ株式会社
41,000,000

0
100,000

0
100,000

0
2018年９月６日

2018年９月17日～2018年９月18日
―

不成立
SAIGATE株式会社

27,000,000
4,820

10,000
48,200,000

10,000
48,200,000

2018年７月６日
2018年７月７日～2018年７月８日

2018年８月７日
達成

TAAS株式会社
50,000,000

16,580
5,000

82,900,000
5,000

82,900,000
2018年７月12日

2018年７月15日～2018年７月16日
2018年８月７日

達成
株式会社ID Cruise

50,000,000
4,890

10,000
48,900,000

10,000
48,900,000

2018年７月19日
2018年７月22日～2018年７月23日

2018年８月21日
未達

株式会社MOSO Mafia
22,050,000

7,380
3,000

22,140,000
3,000

22,140,000
2018年７月25日

2018年７月26日～2018年７月27日
2018年８月21日

達成
株式会社ファイレスキュー

20,020,000
327

70,000
22,890,000

70,000
22,890,000

2018年７月17日
2018年８月１日～2018年８月２日

2018年８月28日
達成

株式会社つなげーと
25,000,000

0
1,000

0
1,000

0
2018年８月７日

2018年８月11日～2018年８月12日
―

不成立
株式会社Fesbase

15,000,000
39,700

1,000
39,700,000

1,000
39,700,000

2018年６月13日
2018年６月16日～2018年６月17日

2018年７月10日
達成

FYカンパニー株式会社
15,000,000

223,000
100

22,300,000
100

22,300,000
2018年６月14日

2018年６月18日～2018年６月19日
2018年７月13日

達成
株式会社デジタルアテンダント

15,960,000
710

70,000
49,700,000

70,000
49,700,000

2018年７月３日
2018年７月４日～2018年７月５日

2018年７月31日
達成

株式会社nommoc
16,000,000

1,000,000
50

50,000,000
50

50,000,000
2018年５月１日

2018年５月12日～2018年５月15日
2018年６月４日

達成
株式会社パルソラ

17,000,000
1,492

31,250
46,625,000

31,250
46,625,000

2018年５月25日
2018年５月26日～2018年５月28日

2018年６月26日
達成

株式会社SKR
15,000,000

200,000
250

50,000,000
250

50,000,000
2018年６月７日

2018年６月８日～2018年６月９日
2018年６月27日

達成
株式会社e-book.Ranks

15,000,000
0

1,250
0

1,250
0

2018年６月22日
2018年６月21日～2018年６月29日

―
不成立

株式会社Growther
15,000,000

149,600
250

37,400,000
250

37,400,000
2018年４月５日

2018年４月12日～2018年４月22日
2018年５月21日

達成
株式会社ミライプロジェクト

15,000,000
203,000

100
20,300,000

100
20,300,000

2018年４月19日
2018年４月21日～2018年４月26日

2018年５月15日
達成

ファイナンシャルテクノロジーシステム株式会社
18,000,000

497,500
100

49,750,000
100

49,750,000
2018年４月18日

2018年５月３日～2018年５月７日
2018年５月29日

達成
株式会社エスティライフ

15,000,000
2,200

15,000
33,000,000

15,000
33,000,000

2018年４月27日
2018年５月６日～2018年５月８日

2018年５月29日
達成
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MedVigilance株式会社
24,000,000

173,500
250

43,375,000
250

43,375,000
2018年２月１日

2018年２月５日～2018年３月４日
2018年４月３日

達成
株式会社lord

15,500,000
56,000

500
28,000,000

500
28,000,000

2018年２月13日
2018年２月15日～2018年３月14日

2018年４月10日
達成

株式会社ファクト
18,750,000

22,750
1,000

22,750,000
1,000

22,750,000
2018年３月５日

2018年３月７日～2018年３月23日
2018年４月17日

達成
株式会社アナムネ

20,250,000
247,500

200
49,500,000

200
49,500,000

2018年３月８日
2018年３月13日～2018年３月23日

2018年４月17日
達成

ストーリーエム株式会社
16,080,000

870
40,000

34,800,000
40,000

34,800,000
2018年１月18日

2018年２月３日～2018年２月６日
2018年３月６日

達成

株式会社フォルテ
18,750,000

74,000
500

37,000,000
500

37,000,000
2018年２月９日

2018年２月10日～2018年３月９日
2018年３月７日

達成（２月12日に上限募集額
を達成。早期終了）

株式会社Seabird
16,000,000

0
500

0
500

0
2017年12月27日

2017年12月29日～2018年３月９日
―

不成立
シースリーレーヴ株式会社

30,000,000
0

500
0

500
0

2018年２月22日
2018年３月１日～2018年３月31日

―
不成立

ユニオス株式会社
24,000,000

0
250

0
250

0
2018年３月15日

2018年３月20日～2018年３月31日
―

不成立
株式会社クラウド漁業

20,000,000
75,750

500
37,875,000

500
37,875,000

2017年12月28日
2018年１月６日～2018年１月６日

2018年２月６日
達成

日本エコロブルー株式会社
40,000,000

93,500
500

46,750,000
500

46,750,000
2018年１月16日

2018年１月26日～2018年１月29日
2018年２月28日

達成
株式会社JAM

18,600,000
0

300
0

300
0

2017年12月16日
2017年12月19日～2018年２月28日

―
不成立

株式会社カタリベ
20,100,000

284
150,000

42,600,000
150,000

42,600,000
2017年12月９日

2017年12月12日～2017年12月12日
2018年１月５日

達成
株式会社漢方生薬研究所

12,000,000
58,500

500
29,250,000

500
29,250,000

2017年12月18日
2017年12月29日～2017年12月29日

2018年１月23日
達成

株式会社MOSO Mafia
25,200,000

11,900
2,800

33,320,000
2,800

33,320,000
2017年９月５日

2017年９月15日～2017年11月14日
2017年12月12日

達成
株式会社SKR

30,000,000
132,000

250
33,000,000

250
33,000,000

2017年９月15日
2017年９月25日～2017年11月24日

2017年12月19日
達成

株式会社コラボプラネット
18,500,000

4,850
4,000

19,400,000
4,000

19,400,000
2017年10月12日

2017年10月21日～2017年11月20日
2017年12月19日

達成
株式会社ブレスサービス

18,000,000
3,525,000

10
35,250,000

10
35,250,000

2017年11月16日
2017年11月22日～2017年11月22日

2017年12月15日
達成

株式会社マザープラス
10,000,000

1,143,750
20

22,875,000
20

22,875,000
2017年11月22日

2017年11月25日～2017年11月26日
2017年12月19日

達成
Bank Invoice株式会社

24,000,000
597,500

100
59,750,000

100
59,750,000

2017年11月29日
2017年11月30日～2017年11月30日

2017年12月26日
達成

株式会社アイ・エム・ユー
19,000,000

330
100,000

33,000,000
100,000

33,000,000
2017年10月10日

2017年10月15日～2017年10月21日
2017年11月14日

達成
株式会社ONE ACT

16,800,000
2,975,000

10
29,750,000

10
29,750,000

2017年10月18日
2017年10月29日～2017年10月29日

2017年11月21日
達成

株式会社Mealthy
20,280,000

448
65,000

29,120,000
65,000

29,120,000
2017年10月27日

2017年10月31日～2017年10月31日
2017年11月28日

達成
AuB株式会社

25,200,000
686,000

50
34,300,000

50
34,300,000

2017年７月25日
2017年８月10日～2017年８月10日

2017年９月５日
達成

株式会社JAM
20,000,000

122,800
250

30,700,000
250

30,700,000
2017年６月15日

2017年６月16日～2017年６月17日
2017年８月１日

達成
株式会社オールユアーズ

28,500,000
518

62,500
32,375,000

62,500
32,375,000

2017年７月28日
2017年７月28日～2017年８月１日

2017年８月29日
達成

Bank Invoice株式会社
5,000,000

365,000
40

14,600,000
40

14,600,000
2017年４月21日

2017年４月24日～2017年４月24日
2017年６月13日

達成

株
式

会
社

ユ
ニ

コ
ー

ン
株式会社ファンタスティック

28,000,000
1,580

20,000
31,600,000

20,000
31,600,000

2020年４月８日
2020年４月15日～2020年４月19日

2020年４月30日
達成

株式会社オリーブ技研
50,000,000

2,300
25,000

57,500,000
25,000

57,500,000
2020年１月６日

2020年１月14日～2020年１月17日
2020年１月29日

達成
スポットツアー株式会社

50,000,000
2,873

20,000
57,460,000

20,000
57,460,000

2019年７月10日
2019年７月22日～2019年７月28日

2019年８月６日
達成

SBICapitalBase株
式

会
社

株式会社One Terrace
25,000,000

5,650
5,000

28,250,000
5,000

28,250,000
2020年１月29日

2020年２月10日～2020年３月１日
2020年３月18日

達成
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DA
Nベ

ン
チ

ャ
ー

キ
ャ

ピ
タ

ル
株

式
会

社
株式会社プロメディカ

5,000,000
0

27,500
0

25,000
0

2019年11月６日
2019年11月８日～2019年12月18日

―
不成立

住まいるサポート株式会社
6,000,000

270
27,500

7,425,000
25,000

6,750,000
2019年７月26日

2019年８月５日～2019年９月18日
2019年９月30日

達成
vKirirom Japan株式会社

20,000,000
0

275,000
0

250,000
0

2019年２月26日
2019年３月１日～2019年５月８日

―
不成立

ライノジャパン株式会社
20,000,000

0
550

0
500

0
2018年11月８日

2018年11月９日～2018年12月10日
―

不成立
エレガント株式会社

6,000,000
0

55,000
0

50,000
0

2018年10月４日
2018年10月５日～2018年11月30日

―
不成立

株式会社ヒナタデザイン
10,000,000

200
55,000

11,000,000
50,000

10,000,000
2018年８月27日

2018年８月28日～2018年９月19日
2018年９月28日

達成
株式会社フェリシダージ

20,000,000
0

55,000
0

50,000
0

2018年７月10日
2018年７月13日～2018年８月22日

―
募集中止（2018年８月20日）

株式会社ベジピア
7,000,000

0
550

0
500

0
2018年７月23日

2018年７月23日～2018年８月31日
―

不成立
エレガント株式会社

10,000,000
200

55,000
11,000,000

50,000
10,000,000

2018年５月30日
2018年５月31日～2018年６月25日

2018年７月４日
達成

株式会社ベジピア
19,000,000

0
550

0
500

0
2018年５月26日

2018年６月28日～2018年７月31日
―

７月23日　取り下げ
株式会社エデューレエルシーエー

7,000,000
70

108,000
7,560,000

100,000
7,000,000

2018年２月15日
2018年２月16日～2018年３月20日

2018年３月29日
達成

株式会社グローバルゲイツ
20,000,000

400
54,000

21,600,000
50,000

20,000,000
2017年12月６日

2017年12月７日～2018年１月21日
2018年１月30日

達成
悟中株式会社

16,100,000
35,000

497
17,395,000

460
16,100,000

2017年11月27日
2017年11月27日～2017年12月20日

2017年12月29日
達成

バセル株式会社
9,200,000

20,000
497

9,940,000
460

9,200,000
2017年11月27日

2017年11月27日～2017年12月20日
2017年12月29日

達成
株式会社エデューレエルシーエー

20,000,000
200

108,000
21,600,000

100,000
20,000,000

2017年９月12日
2017年９月13日～2017年10月27日

2017年11月７日
達成

株式会社マルチブック
20,000,000

400
54,000

21,600,000
50,000

20,000,000
2017年９月12日

2017年９月13日～2017年10月11日
2017年10月20日

達成

⑵
　

新
株

予
約

権
エ

メ
ラ

ダ
株

式
会

社

銘柄名
目標募集額

（円）

新規発行
新株予約権
個数（個）

募集価格
（円）

募集価格
の総額（円）

発行価額
（円）

発行価額
の総額（円）

発行決議日
申込期間

払込日
目標募集額の達成状況等

キャッシュビー株式会社
33,600,000

480
70,000

33,600,000
70,000

33,600,000
2018年７月24日

2018年８月31日～2018年10月30日
2018年10月10日

達成（10月１日に目標募集額
を達成。早期終了）

ナックルボール株式会社
20,020,000

286
70,000

20,020,000
70,000

20,020,000
2018年８月27日

2018年８月28日～2018年10月27日
2018年９月13日

達成（９月３日に目標募集額
を達成。早期終了）

株式会社アクアビットスパイラルズ
21,000,000

300
70,000

21,000,000
70,000

21,000,000
2018年８月29日

2018年９月６日～2018年11月５日
2018年９月19日

達成（９月６日に目標募集額
を達成。早期終了）

WonderWall株式会社
49,980,000

0
70,000

0
70,000

0
2018年５月17日

2018年５月22日～2018年７月21日
―

募集中止（2018年６月６日）

株式会社SARAH
20,300,000

290
70,000

20,300,000
70,000

20,300,000
2018年４月10日

2018年４月12日～2018年６月11日
2018年４月25日

達成（４月13日に目標募集額
を達成。早期終了）

株式会社Smart Trade
40,040,000

572
70,000

40,040,000
70,000

40,040,000
2018年２月13日

2018年２月15日～2018年４月16日
2018年３月１日

達成（２月19日に目標募集額
を達成。早期終了）

株式会社Smart Trade
29,960,000

428
70,000

29,960,000
70,000

29,960,000
2018年２月20日

2018年２月27日～2018年４月28日
2018年３月13日

達成（２月27日に目標募集額
を達成。早期終了）

株式会社ラントリップ
30,030,000

429
70,000

30,030,000
70,000

30,030,000
2017年12月１日

2017年12月８日～2018年２月６日
2018年１月31日

達成（１月22日に目標募集額
を達成。早期終了）
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Far Yeast Brewing株式会社
42,000,000

600
70,000

42,000,000
70,000

42,000,000
2017年10月27日

2017年11月９日～2018年１月８日
2017年12月15日

達成（12月４日に目標募集額
を達成。早期終了）

株
式

会
社

日
本

ク
ラ

ウ
ド

キ
ャ

ピ
タ

ル
エーテンラボ株式会社

16,000,000
5,728

10,000
57,280,000

10,000
57,280,000

2020年１月24日
2020年２月９日～2020年２月11日

2020年３月10日
達成

株式会社SkyNOW
15,030,000

2,574
10,000

25,740,000
10,000

25,740,000
2020年２月３日

2020年２月12日～2020年２月14日
2020年３月12日

達成
Creation City Lab株式会社

12,060,000
0

10,000
0

10,000
0

2020年３月２日
2020年３月11日～2020年３月13日

―
不成立

株式会社ヒューマンアルバ
7,020,000

0
10,000

0
10,000

0
2020年３月６日

2020年３月15日～2020年３月17日
―

不成立
株式会社PicUApp

16,030,000
1,743

10,000
17,430,000

10,000
17,430,000

2019年９月24日
2019年９月22日～2019年10月１日

2019年10月30日
達成

株式会社ソナーユー
13,500,000

0
10,000

0
10,000

0
2019年９月17日

2019年９月29日～2019年10月１日
―

不成立
（

出
所

）
日

本
証

券
業

協
会

「
株

式
投

資
型

ク
ラ

ウ
ド

フ
ァ

ン
デ

ィ
ン

グ
の

統
計

情
報

・
取

扱
状

況
」

http://w
w
w
.jsda.or.jp/shiryoshitsu/toukei/kabucrow

dfunding/index.htm
l

（
ま
つ
お　

じ
ゅ
ん
す
け
・
客
員
研
究
員
）


