
新
規
株
式
公
開
に
お
け
る
機
関
投
資
家
に
対
す
る
割
当
と

ア
ン
ダ
ー
プ
ラ
イ
シ
ン
グ

│
日
本
と
ア
メ
リ
カ
の
比
較
│

船

岡

健

太

一
、
は
じ
め
に

新
規
株
式
公
開
に
お
け
る
現
行
の
価
格
決
定
方
式
で
あ

る
ブ
ッ
ク
ビ
ル
デ
ィ
ン
グ
方
式
に
お
い
て
は
、
主
幹
事
証

券
会
社
が
、
新
規
公
開
株
式
の
価
格
決
定
お
よ
び
割
当
に

関
し
て
大
き
な
裁
量
を
有
し
て
い
る⑴

。
ま
た
、
ブ
ッ
ク
ビ

ル
デ
ィ
ン
グ
方
式
で
は
、
主
幹
事
証
券
会
社
が
仮
条
件
の

設
定
時
に
機
関
投
資
家
に
対
し
て
ヒ
ア
リ
ン
グ
を
行
う
な

ど
、
価
格
算
定
能
力
が
高
い
と
さ
れ
る
機
関
投
資
家
が
重

要
な
役
割
を
果
た
す
こ
と
が
期
待
さ
れ
て
い
る
。

ア
メ
リ
カ
を
対
象
と
す
る
実
証
研
究
で
は
、
機
関
投
資

家
が
ア
ン
ダ
ー
プ
ラ
イ
シ
ン
グ
の
水
準
が
大
き
い
新
規
公

開
株
式
の
割
当
を
受
け
て
い
る
こ
と
が
報
告
さ
れ
て
い

る
。
こ
の
現
象
は
、
ア
ン
ダ
ー
ラ
イ
タ
ー
は
、
価
格
決
定

お
よ
び
割
当
に
関
す
る
裁
量
を
利
用
す
る
こ
と
に
よ
り
、

機
関
投
資
家
の
新
規
公
開
企
業
に
関
す
る
情
報
の
提
供
に

対
す
る
報
酬
と
し
て
、
ア
ン
ダ
ー
プ
ラ
イ
ス
さ
れ
た
新
規

公
開
株
式
を
機
関
投
資
家
に
対
し
て
割
当
を
行
う
と
す
る

理
論
︵
第
四
節
で
説
明
︶
が
示
唆
す
る
状
況
と
整
合
的
で

あ
る
と
さ
れ
る
。

ア
メ
リ
カ
に
お
け
る
新
規
公
開
株
式
の
割
当
主
体
は
、
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七
三
％
が
機
関
投
資
家
で
あ
る
の
に
対
し
、
日
本
で
は
機

関
投
資
家
に
対
す
る
割
当
比
率
は
二
六
％
と
ア
メ
リ
カ
よ

り
も
か
な
り
低
い⑵

。
こ
の
よ
う
に
機
関
投
資
家
の
新
規
公

開
市
場
へ
の
参
加
が
少
な
い
日
本
に
お
い
て
も
、
ア
メ
リ

カ
と
同
様
に
機
関
投
資
家
は
新
規
公
開
株
式
の
価
格
形
成

に
寄
与
し
て
い
る
の
だ
ろ
う
か
。

こ
の
問
い
に
答
え
る
べ
く
、
二
〇
〇
六
年
八
月
の
新
規

公
開
分
よ
り
公
表
が
開
始
さ
れ
た
日
本
証
券
業
協
会
の
割

当
の
デ
ー
タ
を
用
い
て
、
日
本
に
お
け
る
機
関
投
資
家
に

対
す
る
割
当
と
ア
ン
ダ
ー
プ
ラ
イ
シ
ン
グ
の
関
係
に
つ
い

て
実
証
的
に
考
察
を
行
う
こ
と
が
本
稿
の
目
的
で
あ
る
。

二
、
ブ
ッ
ク
ビ
ル
デ
ィ
ン
グ
方
式
に

お
け
る
機
関
投
資
家
の
役
割

本
節
で
は
、
図
表
１
に
記
し
た
価
格
形
成
の
プ
ロ
セ
ス

に
沿
っ
て
、
日
本
に
お
い
て
の
新
規
公
開
時
の
ブ
ッ
ク
ビ

ル
デ
ィ
ン
グ
方
式
に
お
け
る
機
関
投
資
家
の
役
割
に
つ
い

て
説
明
を
行
う⑶

。
図
表
１
に
は
、
ブ
ッ
ク
ビ
ル
デ
ィ
ン
グ

方
式
の
プ
ロ
セ
ス
に
加
え
て
、
二
〇
〇
六
年
一
二
月
一
四

日
に
ジ
ャ
ス
ダ
ッ
ク
証
券
取
引
所
に
お
い
て
新
規
公
開
を

行
っ
た
ラ
イ
フ
フ
ー
ズ
社
の
各
局
面
の
株
価
を
事
例
と
し

て
示
し
て
い
る⑷

。

図
表
１
に
記
し
て
い
る
上
か
ら
最
初
の
三
つ
の
想
定
発

行
価
格
、
仮
条
件
、
お
よ
び
公
開
価
格
は
、
機
関
投
資
家

の
評
価
な
ど
を
参
考
に
主
幹
事
証
券
会
社
に
よ
り
主
体
的

に
決
定
が
行
わ
れ
る
株
価
で
あ
る
。
以
下
、
⑴
と
⑵
に
お

い
て
は
、
最
終
的
な
公
開
価
格
が
決
定
さ
れ
る
ま
で
に
二

回
の
価
格
調
整
が
行
わ
れ
る
各
局
面
に
お
い
て
、
機
関
投

資
家
が
ど
の
よ
う
に
関
わ
っ
て
い
る
の
か
に
つ
い
て
記
述

す
る
。
⑶
で
は
、
公
開
価
格
が
決
定
さ
れ
て
か
ら
一
〇
日

位
後
に
訪
れ
る
売
買
開
始
日
に
お
け
る
市
場
価
格
で
あ
る

初
値
以
降
の
価
格
形
成
に
つ
い
て
述
べ
る
。
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⑴

想
定
発
行
価
格
か
ら
仮
条
件
決
定
ま
で
の
プ
ロ
セ
ス

︵
一
回
目
の
価
格
調
整
︶
に
お
け
る
役
割

ま
ず
、
上
場
に
伴
う
新
株
式
発
行
お
よ
び
売
出
し
に
関

す
る
決
議
が
発
行
会
社
の
取
締
役
会
に
て
行
わ
れ
、
こ
の

決
議
日
に
最
初
の
有
価
証
券
届
出
書
が
提
出
さ
れ
る
。
こ

の
有
価
証
券
届
出
書
に
は
、
主
幹
事
証
券
会
社
が
算
出
を

行
っ
た
想
定
発
行
価
格
が
記
載
さ
れ
て
い
る
。
事
例
と
し

て
記
し
て
い
る
ラ
イ
フ
フ
ー
ズ
社
の
想
定
発
行
価
格
は
、

三
〇
〇
円
で
あ
る
。
こ
の
よ
う
に
想
定
発
行
価
格
は
一
本

値
で
記
載
さ
れ
る
こ
と
が
多
い
が
、
想
定
仮
条
件
と
し
て

レ
ン
ジ
で
記
載
さ
れ
る
こ
と
も
あ
る
。

次
に
、
発
行
会
社
の
代
表
者
が
、
主
に
機
関
投
資
家
を

対
象
と
し
て
自
社
の
事
業
内
容
等
を
説
明
す
る
ロ
ー
ド

シ
ョ
ー
を
実
施
す
る
︵
通
常
二
〇
社
か
ら
三
〇
社
程
度
︶。

ロ
ー
ド
シ
ョ
ー
の
実
施
後
に
は
、
主
幹
事
証
券
会
社
に
よ

る
機
関
投
資
家
に
対
す
る
ヒ
ア
リ
ン
グ
が
行
わ
れ
る
。
こ

の
ヒ
ア
リ
ン
グ
で
採
取
さ
れ
た
機
関
投
資
家
の
発
行
会
社

に
関
す
る
評
価
は
、
主
幹
事
証
券
会
社
が
発
行
会
社
と
仮

条
件
の
設
定
に
つ
い
て
協
議
を
行
う
際
に
参
考
に
さ
れ

る
。
機
関
投
資
家
の
意
見
を
参
考
に
仮
条
件
が
算
定
さ

れ
、
発
行
会
社
の
取
締
役
会
で
決
議
さ
れ
た
後
、
決
定
さ

れ
た
仮
条
件
が
記
載
さ
れ
た
有
価
証
券
届
出
書
の
訂
正
届

出
書
が
提
出
さ
れ
る
。

仮
条
件
は
、
例
え
ば
、
ラ
イ
フ
フ
ー
ズ
社
で
は
、
二
四

〇
円
︵
下
限
価
格
︶
か
ら
二
七
〇
円
︵
上
限
価
格
︶
と
決

め
ら
れ
て
い
る
よ
う
に
、
一
本
値
で
は
な
く
レ
ン
ジ
で
設

定
さ
れ
る
。
次
節
以
降
で
度
々
登
場
す
る
仮
条
件
の
中
間

値
と
い
う
の
は
、
︵
上
限
価
格

+
下
限
価
格
︶
÷
２
で
求

め
ら
れ
、
ラ
イ
フ
フ
ー
ズ
社
の
ケ
ー
ス
で
は
二
五
五
円
と

な
る
。
こ
の
二
五
五
円
を
用
い
て
、
後
の
議
論
で
用
い
る

想
定
発
行
価
格
か
ら
仮
条
件
の
中
間
値
の
変
化
率
を
計
算

す

る

と
、｛（

25
5
円
−
30
0
円
）
÷
30
0
円
｝
×
100

=

と
な
る
。
こ
の

は
、
主
幹
事
証
券
会
社

−
15％

−
1
5％

が
、
市
況
等
に
加
え
て
、
機
関
投
資
家
の
評
価
を
反
映
さ
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せ
た
価
格
調
整
の
大
き
さ
と
し
て
捉
え
る
こ
と
が
で
き

る
。
こ
こ
ま
で
が
、
想
定
発
行
価
格
か
ら
仮
条
件
ま
で
の

一
回
目
の
価
格
調
整
で
あ
る
。

ア
メ
リ
カ
で
は
、
想
定
発
行
価
格
の
提
示
は
存
在
せ

ず
、
最
初
の
登
録
届
出
書
に
は
仮
条
件
が
記
載
さ
れ
て
お

り
、
価
格
調
整
の
ス
タ
ー
ト
は
仮
条
件
か
ら
と
な
る
。
こ

の
仮
条
件
が
記
さ
れ
た
最
初
の
届
出
書
が
提
出
さ
れ
た

後
、
機
関
投
資
家
に
対
し
て
ロ
ー
ド
シ
ョ
ー
が
実
施
さ
れ

る
。
こ
の
機
関
投
資
家
を
対
象
と
す
る
発
行
会
社
の
説
明

は
仮
条
件
設
定
後
で
あ
り
、
日
本
と
は
異
な
り
、
ア
メ
リ

カ
で
は
仮
条
件
の
設
定
時
点
に
お
い
て
は
機
関
投
資
家
の

評
価
は
反
映
さ
れ
て
い
な
い
。

⑵

仮
条
件
か
ら
公
開
価
格
決
定
ま
で
の
プ
ロ
セ
ス

︵
二
回
目
の
価
格
調
整
︶
に
お
け
る
役
割

二
回
目
の
価
格
調
整
で
あ
る
仮
条
件
か
ら
最
終
的
な
公

開
価
格
が
決
定
さ
れ
る
ま
で
の
プ
ロ
セ
ス
に
お
け
る
機
関

投
資
家
の
役
割
を
以
下
に
記
す
。
公
開
価
格
決
定
の
最
終

プ
ロ
セ
ス
と
し
て
、
引
受
証
券
会
社
は
、
決
定
さ
れ
た
仮

条
件
の
範
囲
内
で
、
投
資
家
か
ら
の
需
要
申
告
︵
投
資
家

が
希
望
購
入
価
格
と
購
入
株
式
数
を
証
券
会
社
に
伝
え

る
︶
を
受
け
付
け
る
。
こ
の
ブ
ッ
ク
ビ
ル
デ
ィ
ン
グ
︵
需

要
の
積
み
上
げ
︶
に
お
い
て
申
告
が
最
も
多
か
っ
た
価
格

や
市
況
等
を
考
慮
し
、
主
幹
事
証
券
会
社
は
、
最
終
的
な

公
開
価
格
の
決
定
を
行
う
。

公
開
価
格
が
決
定
し
、
発
行
会
社
の
取
締
役
会
で
決
議

が
な
さ
れ
た
後
、
公
開
価
格
の
決
定
理
由
等
が
記
さ
れ
た

二
回
目
の
訂
正
届
出
書
が
提
出
さ
れ
る⑸

。

公
開
価
格
決
定
に
あ
た
っ
て
は
需
要
申
告
に
お
け
る
最

多
価
格
が
考
慮
さ
れ
る
の
で
、
機
関
投
資
家
に
対
し
て
は

正
確
な
価
値
評
価
に
も
と
づ
く
需
要
申
告
が
期
待
さ
れ

る
。
た
だ
、
機
関
投
資
家
が
正
確
な
価
値
評
価
に
も
と
づ

く
需
要
申
告
を
行
っ
た
と
し
て
も
、
公
開
価
格
に
反
映
さ

れ
な
い
ケ
ー
ス
も
あ
り
う
る
。
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な
ぜ
、
機
関
投
資
家
の
評
価
が
反
映
さ
れ
な
い
可
能
性

が
あ
る
の
か
に
つ
い
て
の
理
由
は
、
前
述
の
一
回
目
の
調

整
で
あ
る
仮
条
件
の
設
定
時
に
主
幹
事
証
券
会
社
が
行
う

発
行
会
社
の
評
価
に
関
す
る
ヒ
ア
リ
ン
グ
に
は
個
人
投
資

家
は
含
ま
れ
て
い
な
い
が
、
二
回
目
の
調
整
時
に
参
考
に

さ
れ
る
需
要
申
告
に
は
個
人
投
資
家
が
参
加
可
能
で
あ
る

と
い
う
点
に
あ
る
。
主
幹
事
証
券
会
社
が
機
関
投
資
家
と

個
人
投
資
家
の
そ
れ
ぞ
れ
の
需
要
申
告
を
区
別
せ
ず
に
集

計
す
る
場
合
は
、
仮
条
件
か
ら
公
開
価
格
ま
で
の
価
格
調

整
は
、
機
関
投
資
家
の
評
価
の
み
に
も
と
づ
い
て
行
わ
れ

た
も
の
で
は
な
い
と
い
う
こ
と
に
な
る
。

新
規
公
開
株
式
を
誰
に
割
り
当
て
る
の
か
に
つ
い
て

は
、
各
証
券
会
社
の
裁
量
に
任
せ
ら
れ
て
い
る
。
新
規
公

開
株
式
は
、
通
常
、
日
本
で
は
個
人
投
資
家
を
中
心
に
購

入
希
望
者
が
多
い
の
で
、
公
平
性
と
い
う
観
点
か
ら
、
割

当
株
式
数
の
一
定
割
合
を
抽
選
に
よ
り
決
定
し
て
い
る
証

券
会
社
が
多
い
。
抽
選
割
合
に
つ
い
て
は
、
一
〇
％
程
度

の
と
こ
ろ
も
あ
れ
ば
、
一
〇
〇
％
す
べ
て
抽
選
に
し
て
い

る
証
券
会
社
も
あ
り
、
抽
選
部
分
の
大
き
さ
は
証
券
会
社

に
よ
っ
て
異
な
る
。

事
例
の
ラ
イ
フ
フ
ー
ズ
社
に
お
け
る
二
回
目
の
価
格
調

整
の
大
き
さ
を
算
出
し
て
み
る
と
、
公
開
価
格
は
仮
条
件

の
上
限
で
あ
る
二
七
〇
円
で
決
定
さ
れ
て
い
る
の
で
、
仮

条
件
の
中
間
値
︵
二
五
五
円
︶
か
ら
の
変
化
率
は｛（

270

と
な
る
。
こ
の

円
−
2
5
5
円
）÷
255
円
｝
×
1
0
0
=
5.8
8％

五
・
八
八
％
は
、
前
述
の
よ
う
に
主
幹
事
証
券
会
社
が
投

資
家
の
主
体
を
区
別
せ
ず
に
需
要
申
告
の
集
計
を
行
う
場

合
は
、
機
関
投
資
家
だ
け
で
は
な
く
、
個
人
投
資
家
を
含

む
す
べ
て
の
投
資
家
か
ら
の
需
用
申
告
に
も
と
づ
く
価
格

調
整
の
大
き
さ
と
し
て
捉
え
る
こ
と
が
で
き
る
。
こ
の
点

は
、
個
人
投
資
家
の
評
価
を
含
ま
ず
、
機
関
投
資
家
の
評

価
を
も
と
に
仮
条
件
の
設
定
が
行
わ
れ
た
一
回
目
の
価
格

調
整
と
は
異
な
る
。

ま
た
、
日
本
で
は
、
ア
メ
リ
カ
の
よ
う
に
公
開
価
格
が
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仮
条
件
の
上
限
︵
あ
る
い
は
下
限
︶
を
超
え
て
決
定
す
る

と
い
う
こ
と
を
行
わ
な
い
の
で
、
仮
条
件
の
中
間
値
か
ら

公
開
価
格
の
調
整
は
仮
条
件
の
範
囲
内
に
限
定
さ
れ
る
。

⑶

初
値
の
決
定

前
述
の
公
開
価
格
決
定
ま
で
の
三
つ
の
価
格
で
あ
る
想

定
発
行
価
格
、
仮
条
件
、
お
よ
び
公
開
価
格
は
、
主
幹
事

証
券
会
社
が
主
体
的
に
決
定
し
た
も
の
で
あ
る
が
、
図
表

１
に
記
し
て
い
る
四
つ
め
の
価
格
で
あ
る
初
値
は
市
場
価

格
で
あ
る
。
公
開
価
格
の
決
定
か
ら
一
〇
日
位
後
に
到
来

す
る
新
規
上
場
日
︵
売
買
開
始
日
︶
に
お
い
て
市
場
で
決

定
さ
れ
る
株
価
を
初
値
と
呼
ぶ
。
主
幹
事
証
券
会
社
が
プ

ラ
イ
シ
ン
グ
を
行
っ
た
公
開
価
格
が
、
市
場
価
格
で
あ
る

初
値
よ
り
低
い
場
合
は
、
新
規
公
開
企
業
に
と
っ
て
は
市

場
価
格
よ
り
も
デ
ィ
ス
カ
ウ
ン
ト
さ
れ
た
公
開
価
格
で
資

金
調
達
を
行
っ
た
こ
と
に
な
り
、
ア
ン
ダ
ー
プ
ラ
イ
シ
ン

グ
と
呼
ば
れ
る
。

ラ
イ
フ
フ
ー
ズ
社
の
初
値
は
三
七
四
円
︵
売
買
開
始
日

の
終
値
︶
で
あ
っ
た
。
こ
の
ラ
イ
フ
フ
ー
ズ
社
の
ケ
ー
ス

に
お
け
る
ア
ン
ダ
ー
プ
ラ
イ
シ
ン
グ
の
水
準
は
、｛（

374

と
計
算
さ
れ

円
−
27
0
円
）
÷
27
0
円
｝
×
10
0
=
3
8
.52
％

る
。
こ
の
三
八
・
五
二
％
は
、
発
行
会
社
で
あ
る
ラ
イ
フ

フ
ー
ズ
社
に
と
っ
て
は
、
公
開
価
格
が
初
値
よ
り
も
過
小

に
値
付
け
ら
れ
た
こ
と
に
よ
る
資
金
調
達
額
の
減
少
分
を

意
味
す
る
が
、
同
社
の
新
規
公
開
株
式
の
割
当
を
受
け
た

投
資
家
に
と
っ
て
は
、
公
開
価
格
で
あ
る
二
七
〇
円
で
購

入
し
、
売
買
開
始
日
に
三
七
四
円
で
売
却
を
行
っ
た
場
合

の
リ
タ
ー
ン
を
表
し
て
い
る
。

図
表
１
に
記
し
て
い
る
ラ
イ
フ
フ
ー
ズ
社
の
株
式
公
開

後
の
株
価
を
確
認
し
て
お
く
と
、
前
述
の
よ
う
に
売
買
開

始
日
の
終
値
は
三
七
四
円
で
あ
り
、
一
カ
月
後
は
三
〇
七

円
、
三
カ
月
後
は
三
一
四
円
、
そ
し
て
六
カ
月
後
は
二
八

三
円
︵
そ
れ
ぞ
れ
終
値
︶
と
な
っ
て
い
る
。
こ
の
四
つ
の

株
価
を
比
較
し
た
場
合
、
売
買
開
始
日
の
三
七
四
円
が
最
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も
高
く
、
六
カ
月
後
の
二
八
三
円
が
最
も
低
い
。
こ
の
ラ

イ
フ
フ
ー
ズ
社
の
ケ
ー
ス
に
限
ら
ず
、
新
規
公
開
企
業
の

株
価
に
関
し
て
は
、
短
期
的
に
は
高
い
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス

を
示
す
も
の
の
、
中
長
期
的
に
は
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
が
低

下
す
る
ケ
ー
ス
が
多
い
。

三
、
日
本
と
ア
メ
リ
カ
に
お
け
る
機
関

投
資
家
に
対
す
る
割
当
比
率
の
違
い

わ
ず
か
な
保
有
期
間
に
お
い
て
大
き
な
リ
タ
ー
ン
を
も

た
ら
す
可
能
性
を
有
す
る
新
規
公
開
株
式
の
割
当
を
受
け

て
い
る
の
は
ど
の
投
資
主
体
な
の
で
あ
ろ
う
か
。
ま
ず
、

日
本
に
関
し
て
は
、
以
下
の
方
法
で
機
関
投
資
家
、
お
よ

び
個
人
投
資
家
の
そ
れ
ぞ
れ
の
割
当
比
率
の
算
出
を
行
っ

た
。
サ
ン
プ
ル
は
、
二
〇
〇
六
年
八
月
か
ら
二
〇
〇
七
年

一
二
月
の
間
に
ジ
ャ
ス
ダ
ッ
ク
証
券
取
引
所
に
上
場
し
た

六
九
社
で
あ
る⑹

。

新
規
公
開
株
式
の
割
当
主
体
に
関
す
る
デ
ー
タ
は
、
日

本
証
券
業
協
会
が
二
〇
〇
六
年
八
月
の
新
規
上
場
分
よ
り

公
表
し
て
い
る
﹁
新
規
公
開
に
際
し
て
行
う
株
券
の
個
人

顧
客
へ
の
配
分
状
況
﹂
を
使
用
す
る
。
こ
の
デ
ー
タ
を
用

い
て
行
う
機
関
投
資
家
に
対
す
る
割
当
比
率
の
算
出
は
、

以
下
の
方
法
で
行
う
。
ま
ず
、
各
新
規
公
開
企
業
の
引
受

シ
ン
ジ
ケ
ー
ト
メ
ン
バ
ー
、
お
よ
び
販
売
委
託
を
受
け
た

証
券
会
社
の
個
人
顧
客
に
対
す
る
割
当
株
式
数
を
足
し
合

わ
せ
る
。
次
に
、
従
業
員
持
株
会
に
対
す
る
割
当
が
目
論

見
書
で
確
認
で
き
る
際
に
は
、
こ
の
従
業
員
持
株
会
へ
の

割
当
株
式
数
も
足
し
合
わ
せ
て
い
る
。

こ
の
各
証
券
会
社
の
個
人
に
対
す
る
割
当
の
合
計
株
式

数
に
従
業
員
持
株
会
へ
の
割
当
株
式
数
を
加
え
た
も
の
を

公
開
株
式
数
︵
オ
ー
バ
ー
ア
ロ
ッ
ト
メ
ン
ト
分
を
含
む⑺

︶

か
ら
差
し
引
い
た
株
式
数
を
機
関
投
資
家
に
対
す
る
割
当

と
し
て
い
る⑻

。
上
記
方
法
に
よ
り
算
出
し
た
日
本
に
お
け

る
公
開
株
式
数
に
占
め
る
機
関
投
資
家
に
対
す
る
割
当
比
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率
は
二
五
・
六
二
％
、
個
人
投
資
家
に
つ
い
て
は
七
四
・

一
一
％
、
従
業
員
持
株
会
は
〇
・
二
七
％
で
あ
る
︵
各
値

と
も
平
均
値
︶。
こ
の
日
本
の
数
値
は
、
図
表
２
の
グ
ラ

フ
の
左
側
部
分
に
示
し
て
い
る
。

図
表
２
の
右
側
の
グ
ラ
フ
に
お
い
て
示
し
て
い
る
ア
メ

リ
カ
に
お
け
る
機
関
投
資
家
に
対
す
る
割
当
の
比
率
に
つ

い
て
も
確
認
し
て
お
こ
う
。
ア
メ
リ
カ
に
お
い
て
は
、
機

関
投
資
家
に
対
し
て
七
二
・
七
七
％
、
個
人
投
資
家
に
対

し
て
二
七
・
二
三
％
と
な
っ
て
い
る
︵
各
値
と
も
平
均

値
︶
。
こ
れ
は
、
ア
メ
リ
カ
で
一
九
九
七
年
か
ら
一
九
九

八
年
に
お
い
て
新
規
株
式
公
開
を
行
っ
た
一
七
四
社
の
公

開
株
式
の
割
当
に
つ
い
て

A
g
g
arw
al
他

(
二
〇
〇
二
)

が
報
告
し
て
い
る
数
値
で
あ
る
。

こ
の
よ
う
に
日
本
と
ア
メ
リ
カ
で
は
、
機
関
投
資
家
に

対
す
る
割
当
比
率
は
大
き
く
異
な
る
。
こ
の
割
当
主
体
の

違
い
は
、
新
規
公
開
株
式
の
価
格
形
成
に
ど
の
よ
う
な
違

い
を
も
た
ら
す
の
で
あ
ろ
う
か
。
ま
ず
、
次
節
に
お
い
て
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ア
メ
リ
カ
の
状
況
に
つ
い
て
報
告
し
て
い
る
先
行
研
究
を

概
観
し
て
み
よ
う
。

四
、
ア
メ
リ
カ
を
対
象
と
す
る

先
行
研
究

ア
ン
ダ
ー
ラ
イ
タ
ー
が
新
規
公
開
株
式
を
ど
の
主
体
に

割
り
当
て
て
い
る
の
か
に
つ
い
て
は
、
デ
ー
タ
の
入
手
が

困
難
で
あ
る
こ
と
が
多
い
た
め
、
実
際
の
割
当
デ
ー
タ
を

用
い
て
、
新
規
公
開
時
の
割
当
と
ア
ン
ダ
ー
プ
ラ
イ
シ
ン

グ
の
関
連
性
を
考
察
す
る
実
証
研
究
は
ア
メ
リ
カ
に
お
い

て
も
多
く
存
在
し
な
い
。
以
下
に
お
い
て
は
、
ア
メ
リ
カ

の
新
規
公
開
市
場
の
割
当
を
対
象
と
す
る
三
つ
の
代
表
的

な
先
行
研
究
の
概
要
に
つ
い
て
記
す
が
、
最
初
に
、
こ
れ

ら
の
研
究
が
依
拠
す
る

B
en
v
en
iste
an
d
S
p
in
d
t

(1989)の
情
報
顕
示
理
論
に
つ
い
て
述
べ
て
お
こ
う
。

⑴

B
e
n
v
e
n
is
te
a
n
d
S
p
in
d
t
(
1
9
8
9
)
の
情
報
顕
示

理
論

B
en
v
en
iste
an
d
S
p
in
d
t
(1989)
が
提
示
し
た
情
報

顕
示
理
論
︵
in
form
ation
rev
ealin
g
th
eory
︶
は
、
継

続
的
に
新
規
公
開
市
場
に
参
加
し
て
い
る
機
関
投
資
家

は
、
ア
ン
ダ
ー
ラ
イ
タ
ー
︵
主
幹
事
証
券
会
社
︶
よ
り
も

新
規
公
開
企
業
に
関
し
て
情
報
優
位
で
あ
る
と
想
定
し
て

い
る
。
公
開
価
格
を
プ
ラ
イ
シ
ン
グ
す
る
た
め
に
新
規
公

開
企
業
の
情
報
を
必
要
と
す
る
ア
ン
ダ
ー
ラ
イ
タ
ー
は
、

機
関
投
資
家
に
対
し
て
真
の
情
報
を
顕
示
す
る
誘
因
を
与

え
る
必
要
が
あ
る
。
新
規
公
開
株
式
に
関
し
て
機
関
投
資

家
が
持
つ
私
的
情
報
の
提
供
に
対
す
る
報
酬
と
し
て
ア
ン

ダ
ー
プ
ラ
イ
ス
さ
れ
た
株
式
を
割
り
当
て
る
こ
と
に
よ

り
、
情
報
提
供
を
行
う
誘
因
を
機
関
投
資
家
に
付
与
す
る

こ
と
が
で
き
る
と
い
う
の
が
情
報
顕
示
理
論
の
エ
ッ
セ
ン

ス
で
あ
る
。
こ
の
情
報
顕
示
理
論
が
想
定
す
る
ロ
ジ
ッ
ク

を
以
下
に
記
し
て
お
こ
う
。
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ア
ン
ダ
ー
ラ
イ
タ
ー
は
、
投
資
家
の
需
要
が
大
き
い
と

判
明
し
た
場
合
に
は
、
公
開
価
格
の
上
方
修
正
を
行
う
で

あ
ろ
う
。
も
し
、
公
開
価
格
の
上
方
修
正
が
行
わ
れ
た
場

合
に
は
、
投
資
収
益
は
減
少
す
る
こ
と
に
な
る
。
こ
の
よ

う
に
発
行
会
社
の
こ
と
を
高
く
評
価
し
て
い
る
と
い
う
自

分
の
評
価
を
正
直
に
申
告
す
る
こ
と
に
よ
り
、
獲
得
で
き

る
収
益
が
減
少
し
て
し
ま
う
状
況
に
お
い
て
は
、
偽
り
の

申
告
が
行
わ
れ
る
可
能
性
が
あ
る
。
発
行
会
社
の
こ
と
を

高
く
評
価
し
て
い
た
と
し
て
も
、
そ
の
こ
と
を
正
直
に
伝

え
な
い
偽
り
の
申
告
は
、
ア
ン
ダ
ー
ラ
イ
タ
ー
が
需
要
を

実
際
よ
り
も
過
小
に
積
み
上
げ
る
こ
と
を
期
待
し
て
行
わ

れ
る
。
需
要
の
過
小
積
み
上
げ
が
起
こ
れ
ば
、
投
資
収
益

が
減
少
す
る
こ
と
を
回
避
で
き
る
と
考
え
て
の
こ
と
で
あ

る
。こ

の
よ
う
な
発
行
会
社
の
評
価
を
過
小
に
申
告
す
る
投

資
家
が
い
る
状
況
に
お
い
て
は
、
ア
ン
ダ
ー
ラ
イ
タ
ー

は
、
発
行
会
社
の
資
金
調
達
額
を
最
大
化
す
る
よ
う
に
、

発
行
会
社
の
こ
と
を
高
く
評
価
し
て
い
る
と
い
う
こ
と
を

あ
り
の
ま
ま
に
申
告
し
た
継
続
的
投
資
家
︵
機
関
投
資

家
︶
に
新
規
公
開
株
式
を
優
先
的
に
割
り
当
て
る
。
こ
の

割
当
に
お
い
て
は
、
情
報
提
供
の
報
酬
と
し
て
、
ア
ン

ダ
ー
ラ
イ
タ
ー
が
継
続
的
投
資
家
か
ら
得
た
真
の
情
報
を

も
と
に
算
出
を
行
っ
た
株
価
︵
予
想
さ
れ
る
上
場
後
の
株

価
︶
よ
り
も
ア
ン
ダ
ー
プ
ラ
イ
ス
さ
れ
た
株
式
が
割
り
当

て
ら
れ
る
。
以
上
よ
り
、
発
行
会
社
の
こ
と
を
高
く
評
価

し
て
い
る
場
合
は
、
偽
っ
て
申
告
を
行
う
よ
り
も
、
正
直

に
申
告
を
行
う
こ
と
が
良
い
選
択
と
な
る
。

以
上
が
、
レ
ビ
ュ
ー
を
行
う
ア
メ
リ
カ
の
実
証
研
究
が

理
論
的
に
依
拠
す
る
情
報
顕
示
モ
デ
ル
の
説
明
で
あ
る

が
、
以
下
に
お
い
て
実
証
研
究
の
レ
ビ
ュ
ー
を
行
う
に
あ

た
っ
て
は
、
第
二
節
⑴
に
記
し
た
、
ア
メ
リ
カ
に
お
け
る

価
格
調
整
の
起
点
は
、
想
定
発
行
価
格
で
は
な
く
、
仮
条

件
で
あ
る
こ
と
を
確
認
し
て
お
き
た
い
。
ア
メ
リ
カ
で

は
、
想
定
発
行
価
格
の
提
示
は
存
在
せ
ず
、
最
初
の
登
録
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届
出
書
に
は
リ
ー
ド
ア
ン
ダ
ー
ラ
イ
タ
ー
が
算
出
し
た
仮

条
件
が
記
載
さ
れ
て
い
る
。

次
に
紹
介
す
る

H
an
ley
(1993)
が
、
仮
条
件
の
中

間
値
を
ア
ン
ダ
ー
ラ
イ
タ
ー
の
期
待
公
開
価
格
︵
ex
-

p
ected
offer
p
rice︶
と
し
て
い
る
の
も
、
こ
の
最
初
の

登
録
届
出
書
に
記
さ
れ
て
い
る
仮
条
件
が
主
幹
事
証
券
会

社
が
算
出
し
た
も
の
で
あ
る
こ
と
に
依
拠
し
て
い
る
。
こ

の
仮
条
件
が
記
さ
れ
た
最
初
の
届
出
書
が
提
出
さ
れ
た

後
、
機
関
投
資
家
に
対
し
て
ロ
ー
ド
シ
ョ
ー
が
実
施
さ

れ
、
ブ
ッ
ク
ビ
ル
デ
ィ
ン
グ
︵
需
要
申
告
︶
が
行
わ
れ
た

後
、
公
開
価
格
が
ど
の
よ
う
に
調
整
さ
れ
る
の
か
と
い
う

こ
と
に
つ
い
て

H
an
ley
(1993)
は
注
目
し
て
い
る
。
以

下
に
お
い
て
、
H
an
ley
(1993)
の
研
究
を
概
観
し
て
み

よ
う
。

⑵

ア
メ
リ
カ
の
実
証
結
果
１
︵
H
a
n
le
y
,
1
9
9
3
︶

情
報
顕
示
理
論
を
実
証
的
に
扱
っ
た
初
期
の
代
表
的
な

研
究
で
あ
る

H
an
ley
(1993)
は
、
ア
メ
リ
カ
で
一
九
八

三
年
か
ら
一
九
八
七
年
に
お
い
て
新
規
公
開
を
行
っ
た

一
、
四
三
〇
社
を
対
象
に
実
証
研
究
を
行
い
、
情
報
顕
示

理
論
の
検
証
を
行
っ
た⑼

。
ま
ず
、
彼
女
は
仮
条
件
の
中
間

値
を
主
幹
事
証
券
会
社
が
想
定
す
る
期
待
公
開
価
格
で
あ

る
と
し
、
ブ
ッ
ク
ビ
ル
デ
ィ
ン
グ
に
機
関
投
資
家
が
多
く

参
加
し
た
場
合
に
は
、
引
受
証
券
会
社
が
有
し
な
い
機
関

投
資
家
の
私
的
情
報
が
多
く
集
ま
る
こ
と
が
考
え
ら
れ
る

こ
と
か
ら
、
こ
の
期
待
公
開
価
格
と
実
際
の
公
開
価
格
の

差
が
大
き
く
な
る
の
で
は
な
い
か
と
予
想
し
た
。

こ
の
予
想
を
支
持
す
る
結
果
と
し
て
、
彼
女
の
デ
ー
タ

セ
ッ
ト
に
は
新
規
公
開
株
式
の
割
当
主
体
に
関
す
る
デ
ー

タ
が
存
在
し
な
か
っ
た
た
め
、
公
開
後
の
機
関
投
資
家
の

保
有
株
式
数
を
新
規
公
開
時
の
機
関
投
資
家
に
対
す
る
割

当
株
式
数
の
代
理
変
数
と
し
て
用
い
て
、
こ
の
代
理
変
数

と
期
待
公
開
価
格
︵
仮
条
件
の
中
間
値
︶
か
ら
実
際
の
公

開
価
格
へ
の
調
整
幅
に
は
正
の
関
係
が
存
在
す
る
こ
と
を
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検
出
し
て
い
る
。

次
に
、
仮
条
件
の
中
間
値
か
ら
実
際
の
公
開
価
格
へ
の

調
整
幅
が
大
き
い
ほ
ど
、
ア
ン
ダ
ー
プ
ラ
イ
シ
ン
グ
の
程

度
が
大
き
い
と
い
う
実
証
結
果
を
提
示
し
、
B
en
v
en
iste

an
d
S
p
in
d
t
(1989)
の
情
報
顕
示
理
論
が
実
証
的
に
も

支
持
さ
れ
る
こ
と
を
導
い
て
い
る
。
こ
の
実
証
結
果
よ

り
、
H
an
ley
(1993)
は
、
ア
ン
ダ
ー
ラ
イ
タ
ー
は
、
投

資
家
に
対
す
る
報
酬
を
確
保
す
る
た
め
、
機
関
投
資
家
か

ら
の
情
報
を
公
開
価
格
に
完
全
に
織
り
込
ま
ず
、
部
分
的

な
調
整
︵
p
artial
ad
ju
stm
en
t︶
に
と
ど
め
て
い
る
と

い
う
こ
と
を
主
張
し
た
。

以
上
の
結
果
よ
り
、
H
an
ley
(1993)
は
、
仮
条
件
の

中
間
値
か
ら
公
開
価
格
の
変
化
率
は
、
ブ
ッ
ク
ビ
ル
デ
ィ

ン
グ
の
需
要
申
告
は
ど
の
よ
う
な
状
況
で
あ
っ
た
の
か
を

示
す
も
の
で
あ
り
、
ア
ン
ダ
ー
プ
ラ
イ
シ
ン
グ
の
良
き
予

測
指
標
で
あ
る
と
結
論
付
け
た
。
H
an
ley
(1993)
が
提

示
し
た
部
分
調
整
仮
説
を
支
持
す
る
実
証
結
果
は
、
強
い

イ
ン
パ
ク
ト
を
持
つ
も
の
で
あ
り
、
後
の
研
究
に
大
き
な

影
響
を
与
え
た
。

⑶

ア
メ
リ
カ
の
実
証
結
果
２
︵
H
a
n
le
y
a
n
d

W
ilh
e
lm
,
1
9
9
5
︶

機
関
投
資
家
に
対
す
る
割
当
と
ア
ン
ダ
ー
プ
ラ
イ
シ
ン

グ
の
関
係
に
つ
い
て
実
際
の
割
当
デ
ー
タ
を
用
い
て
考
察

を
行
っ
た
最
初
の
研
究
で
あ
る

H
an
ley
an
d
W
ilh
elm

(1995)
は
、
あ
る
一
つ
の
投
資
銀
行
が
主
幹
事
︵
共
同
幹

事
の
場
合
も
含
む
︶
を
務
め
た
一
九
八
三
年
か
ら
一
九
八

八
年
に
お
け
る
ア
メ
リ
カ
の
三
八
の
新
規
公
開
企
業
の

デ
ー
タ
を
も
と
に
、
新
規
公
開
時
の
割
当
に
関
し
て
は
、

機
関
投
資
家
が
平
均
六
六
・
八
％
︵
中
央
値
は
七
一
・
七

％
︶
の
割
当
を
受
け
て
い
る
こ
と
を
報
告
し
た
︵
図
表
３

参
照⑽

︶。
デ
ー
タ
の
提
供
元
で
あ
る
投
資
銀
行
の
社
名
は

明
ら
か
に
さ
れ
て
い
な
い
。

割
当
と
ア
ン
ダ
ー
プ
ラ
イ
シ
ン
グ
の
関
係
に
つ
い
て
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は
、
初
値
で
売
却
を
行
う
場
合
に
は
リ
タ
ー
ン
を
も
た
ら

さ
な
い
公
開
価
格
が
初
値
を
上
回
る
オ
ー
バ
ー
プ
ラ
イ
シ

ン
グ
の
ケ
ー
ス
︵

︶
に
お
い
て
は
六
四
・
八

U
P
＜
０
％

四
％
、
公
開
価
格
と
初
値
が
同
じ
で
あ
る
ケ
ー
ス
︵U

P
=

︶
は
五
三
・
四
％
、
初
値
で
売
却
を
行
う
場
合
に
は

０
％リ

タ
ー
ン
が
も
た
ら
さ
れ
る
公
開
価
格
が
ア
ン
ダ
ー
プ
ラ

イ
シ
ン
グ
の
ケ
ー
ス
︵

︶
に
つ
い
て
は
七

U
P
＞
０
％

〇
・
四
％
︵
各
値
と
も
平
均
値
︶
の
割
当
を
機
関
投
資
家

が
そ
れ
ぞ
れ
受
け
て
い
る
と
い
う
結
果
を
検
出
し
て
い

る
。
こ
の
実
証
結
果
よ
り
、
H
an
ley
an
d
W
ilh
elm

(1995)は
、
機
関
投
資
家
は
、
オ
ー
バ
ー
プ
ラ
イ
ス
の
発

行
を
購
入
す
る
こ
と
と
引
き
換
え
に
ア
ン
ダ
ー
プ
ラ
イ
ス

さ
れ
た
新
規
公
開
株
式
の
割
当
を
受
け
て
い
る
の
で
は
な

い
か
と
し
て
い
る
。

彼
女
ら
は
、
こ
の
機
関
投
資
家
が
オ
ー
バ
ー
プ
ラ
イ
ス

の
発
行
を
購
入
す
る
こ
と
に
関
し
て
は
、
そ
の
購
入
に
伴

う
損
失
は
ア
ン
ダ
ー
プ
ラ
イ
ス
さ
れ
た
新
規
公
開
株
式
の
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売
却
益
に
よ
り
相
殺
さ
れ
る
も
の
で
あ
り
、
機
関
投
資
家

と
ア
ン
ダ
ー
ラ
イ
タ
ー
が
長
期
的
関
係
を
構
築
し
て
い
る

こ
と
か
ら
生
じ
て
い
る
と
し
、
B
en
v
en
iste
an
d
S
p
in
d
t

(1989)の
情
報
顕
示
理
論
が
仮
定
す
る
両
者
が
繰
り
返
し

取
引
を
行
う
と
い
う
状
況
と
一
致
す
る
と
し
て
い
る
。

ま
た
、
前
述
の

H
an
ley
(1993)
と
同
様
に
、
機
関
投

資
家
の
割
当
比
率
は
、
仮
条
件
の
中
間
値
か
ら
公
開
価
格

の
変
化
率
に
プ
ラ
ス
の
影
響
を
お
よ
ぼ
し
て
い
る
こ
と
を

報
告
し
て
い
る
。

⑷

ア

メ

リ

カ

の

実

証

結

果

３
︵
A
g
g
a
rw
a
l
他
,

2
0
0
2
︶

A
g
g
arw
al
他

(2002)
で
は
、
九
つ
の
投
資
銀
行
の

主
幹
事
案
件
で
あ
る
一
九
九
七
年
か
ら
一
九
九
八
年
に
か

け
て
の
新
規
公
開
一
七
四
社
の
割
当
に
関
す
る
デ
ー
タ
を

用
い
て
分
析
を
行
っ
て
い
る
。
こ
の
デ
ー
タ
を
提
供
し
て

い
る
九
社
の
投
資
銀
行
の
社
名
に
つ
い
て
は
、
上
記
の

H
an
ley
an
d
W
ilh
elm
(1995)
と
同
様
に
明
ら
か
に
さ

れ
て
い
な
い
が
、
九
社
の
う
ち
の
五
社
が
市
場
シ
ェ
ア
で

ト
ッ
プ
一
〇
に
属
す
る
ア
ン
ダ
ー
ラ
イ
タ
ー
で
あ
る
こ
と

が
記
さ
れ
て
い
る
。

彼
女
ら
の
研
究
に
お
け
る
機
関
投
資
家
に
対
す
る
割
当

比
率
は
、
前
の
セ
ク
シ
ョ
ン
で
も
示
し
た
が
、
平
均
値
で

七
二
・
七
七
％
︵
中
央
値
は
七
四
・
二
六
％
︶
で
あ
る⑾

。

H
an
ley
an
d
W
ilh
elm
(1995)
が
示
し
た
平
均
六
六
・

八
％
︵
中
央
値
は
七
一
・
七
％
︶
よ
り
も
や
や
高
い
数
値

と
な
っ
て
い
る
。
こ
の
違
い
に
つ
い
て
は
、
観
測
対
象
期

間
が
異
な
る
こ
と
に
よ
り
発
生
し
て
い
る
部
分
も
あ
る
と

思
わ
れ
る
が
、
引
受
証
券
会
社
に
よ
っ
て
割
当
に
関
す
る

方
針
が
異
な
る
可
能
性
を
示
唆
す
る
も
の
で
あ
ろ
う
。

図
表
４
を
用
い
て

A
g
g
arw
al
他

(2002)
が
検
出
し

た
機
関
投
資
家
に
対
す
る
割
当
比
率
と
ア
ン
ダ
ー
プ
ラ
イ

シ
ン
グ
に
は
正
の
関
係
が
あ
る
と
い
う
こ
と
に
つ
い
て
確

認
し
て
お
こ
う
。
こ
の
図
表
４
で
は
、
左
端
に
サ
ン
プ
ル
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全
体
の
数
値
を
示
し
、
そ
の
右
側
に
ア
ン
ダ
ー
プ
ラ
イ
シ

ン
グ
の
程
度
に
よ
り
サ
ン
プ
ル
を
三
分
割
に
し
た
デ
ー
タ

を
表
示
し
て
い
る
。
割
当
に
関
し
て
は
、
オ
ー
バ
ー
プ
ラ

イ
シ
ン
グ
で
あ
る
ケ
ー
ス
︵

︶
が
五
九
・
七

U
P
＜
０
％

三
％
、
ア
ン
ダ
ー
プ
ラ
イ
シ
ン
グ
の
規
模
が
比
較
的
小
さ

い
〇
％
超
か
ら
二
〇
％
以
下
で
あ
る
ケ
ー
ス
︵０

％
＜

︶
が
七
一
・
六
五
％
、
ア
ン
ダ
ー
プ
ラ
イ
シ

U
P
≦
2
0
％

ン
グ
の
水
準
が
大
き
い
二
〇
％
を
超
え
る
ケ
ー
ス
︵U

P

︶
に
つ
い
て
は
七
六
・
六
九
％
が
そ
れ
ぞ
れ
機
関

＞
20％

投
資
家
に
対
し
て
割
り
当
て
ら
れ
て
お
り
、
ア
ン
ダ
ー
プ

ラ
イ
シ
ン
グ
の
程
度
が
大
き
く
な
る
に
つ
れ
、
機
関
投
資

家
へ
の
割
当
比
率
が
高
く
な
っ
て
い
る
状
況
を
看
取
す
る

こ
と
が
で
き
る⑿

。
ま
た
、
彼
女
ら
は
、
機
関
投
資
家
に
対

す
る
割
当
比
率
は
、
仮
条
件
の
中
間
値
か
ら
公
開
価
格
の

変
化
率
と
も
正
の
関
係
を
有
す
る
こ
と
も
検
出
し
て
お

り
、
こ
れ
ら
の
状
況
は
、
情
報
顕
示
理
論
と
整
合
的
で
あ

る
と
し
て
い
る
。
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こ
の
よ
う
に
ア
ン
ダ
ー
プ
ラ
イ
シ
ン
グ
の
水
準
が
大
き

な
新
規
公
開
株
式
の
多
く
が
機
関
投
資
家
に
対
し
て
割
り

当
て
ら
れ
て
い
る
状
況
は
、
情
報
顕
示
理
論
と
整
合
的
で

あ
る
も
の
の
、
理
論
で
説
明
可
能
な
範
囲
を
超
え
る
レ
ベ

ル
に
あ
る
と
い
う
こ
と
も
彼
女
ら
は
述
べ
て
い
る
。

例
え
ば
、
一
九
九
九
年
か
ら
二
〇
〇
一
年
に
か
け
て
、

ア
メ
リ
カ
の
投
資
銀
行
で
あ
る

P
ip
er
Jaffray
が
、
ス

ピ
ニ
ン
グ
行
為
︵
投
資
銀
行
業
務
を
獲
得
す
る
こ
と
を
目

的
に
新
規
公
開
株
式
を
企
業
幹
部
に
割
り
当
て
る
行
為
︶

を
行
っ
て
い
た
こ
と
が
後
に
発
覚
し
た
と
い
う
よ
う
な
場

合
の
不
正
取
引
が

A
g
g
arw
al
他

(2002)
の
サ
ン
プ
ル

中
に
含
ま
れ
て
い
る
の
か
も
し
れ
な
い
。

一
九
九
〇
年
代
後
半
以
降
に
い
く
つ
か
発
覚
し
た
新
規

公
開
株
式
の
割
当
に
関
す
る
不
正
行
為
に
対
し
て
は
、
二

〇
〇
三
年
一
〇
月
に
当
時
の
全
米
証
券
業
協
会
︵
現
在
は

金
融
取
引
業
規
制
機
構
︵
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
︶︶
が
新
規
公
開

株
式
の
割
当
に
関
す
る
新
し
い
規
制
を
制
定
し
て
以
来
、

新
規
公
開
株
式
の
割
当
に
関
す
る
規
制
は
強
化
の
方
向
で

改
正
さ
れ
て
い
る⒀

。

現
状
で
は
、
ア
メ
リ
カ
の
新
規
公
開
株
式
の
実
際
の
割

当
デ
ー
タ
を
用
い
た
分
析
に
つ
い
て
は
、
発
表
さ
れ
て
か

ら
六
年
が
経
過
し
て
い
る
も
の
の
、
前
述
の

A
g
g
arw
al

他

(二
〇
〇
二
)
の
研
究
が
最
も
新
し
い
。
割
当
の
デ
ー

タ
を
入
手
す
る
こ
と
は
非
常
に
困
難
で
あ
る
が
、
ア
メ
リ

カ
を
対
象
と
す
る
、
二
〇
〇
三
年
の
規
制
強
化
後
の
よ
り

新
し
い
割
当
の
デ
ー
タ
を
用
い
た
分
析
を
実
施
す
る
必
要

が
あ
る
。

前
述
の
実
際
の
割
当
デ
ー
タ
を
用
い
た
研
究
で
あ
る

H
an
ley
an
d
W
ilh
elm
(1995)、
お
よ
び

A
g
g
arw
al

他

(2002)
で
は
、
引
受
証
券
会
社
の
名
称
は
明
ら
か
に

さ
れ
て
い
な
い
が
、
L
ju
n
g
q
v
ist
an
d
W
ilh
elm
(2002)

で
は
、
G
old
m
an
S
ach
s
が
引
き
受
け
た
割
当
デ
ー
タ
が

記
さ
れ
て
い
る
。
L
ju
n
g
q
v
ist
an
d
W
ilh
elm
(2002)

は
、
G
old
m
an
S
ach
s
が
引
き
受
け
、
一
九
九
三
年
か
ら
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一
九
九
五
年
に
か
け
て
新
規
株
式
公
開
を
行
っ
た
ア
メ
リ

カ
の
三
〇
社
と
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
の
二
社
の
計
三
二
社
の
機
関

投
資
家
に
対
す
る
割
当
比
率
は
、
平
均
値
が
六
六
・
三

％
、
標
準
偏
差
が
一
五
・
五
％
で
あ
る
こ
と
を
報
告
し
て

い
る
︵
中
央
値
は
記
載
な
し⒁

︶。
ま
た
、
L
ju
n
g
q
v
ist

an
d
W
ilh
elm
(2002)
で
は
、
イ
ギ
リ
ス
等
の
ヨ
ー
ロ
ッ

パ
諸
国
に
お
い
て
も
、
新
規
公
開
株
式
の
機
関
投
資
家
に

対
す
る
割
当
比
率
が
高
い
国
が
多
い
と
い
う
こ
と
が
記
さ

れ
て
い
る
。

五
、
日
本
の
デ
ー
タ
を
用
い
た

実
証
分
析

日
本
に
お
い
て
も
、
ア
メ
リ
カ
と
同
様
に
、
情
報
生
産

に
対
す
る
報
酬
と
し
て
、
機
関
投
資
家
は
ア
ン
ダ
ー
プ
ラ

イ
シ
ン
グ
の
程
度
が
大
き
い
新
規
公
開
株
式
の
割
当
を
受

け
て
い
る
の
だ
ろ
う
か
。
こ
の
問
い
に
つ
い
て
、
第
三
節

に
記
し
た
二
〇
〇
六
年
八
月
か
ら
二
〇
〇
七
年
一
二
月
の

間
に
ジ
ャ
ス
ダ
ッ
ク
に
上
場
し
た
六
九
社
の
割
当
デ
ー
タ

を
用
い
て
検
証
し
て
み
よ
う
。
こ
の
観
測
対
象
企
業
に
お

け
る
、
日
本
の
新
規
公
開
時
の
機
関
投
資
家
に
対
す
る
割

当
比
率
︵
対
公
開
株
式
数
︶
は
、
第
三
節
で
述
べ
た
よ
う

に
、
平
均
値
は
二
五
・
六
二
％
で
あ
り
、
中
央
値
は
二

六
・
八
六
％
、
標
準
偏
差
は
九
・
三
三
％
と
な
っ
て
い

る
。A

g
g
arw
al
他

(2002)
が
報
告
し
て
い
る
ア
メ
リ
カ

に
お
け
る
機
関
投
資
家
に
対
す
る
割
当
比
率
は
、
平
均
値

で
七
二
・
七
七
％
で
あ
り
、
日
本
と
は
大
き
く
異
な
る
。

こ
の
差
は
、
ア
メ
リ
カ
と
比
較
し
た
場
合
、
日
本
で
は
、

新
規
公
開
株
式
を
運
用
資
産
の
対
象
と
み
な
し
て
い
な
い

機
関
投
資
家
が
多
い
と
い
う
よ
う
に
捉
え
る
こ
と
が
で
き

る
。こ

の
よ
う
に
機
関
投
資
家
の
参
加
が
少
な
い
日
本
に
お

い
て
は
、
当
該
新
規
公
開
株
式
を
購
入
す
る
こ
と
を
検
討
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し
て
い
な
い
機
関
投
資
家
に
対
し
て
仮
条
件
の
設
定
時
の

ヒ
ア
リ
ン
グ
が
行
わ
れ
る
こ
と
も
あ
る
と
思
わ
れ
る
。
最

初
に
こ
の
点
に
つ
い
て
議
論
を
行
っ
て
か
ら
実
証
分
析
を

行
う
こ
と
に
し
よ
う
。

⑴

機
関
投
資
家
の
参
加
が
少
な
い
日
本
に
お
い
て
割
当

比
率
の
情
報
が
持
つ
意
味

第
二
節
の
⑴
で
記
し
た
よ
う
に
、
ブ
ッ
ク
ビ
ル
デ
ィ
ン

グ
方
式
に
お
い
て
は
、
通
常
、
発
行
会
社
は
事
業
内
容
や

公
開
後
の
事
業
展
開
な
ど
に
つ
い
て
説
明
を
行
う
ロ
ー
ド

シ
ョ
ー
を
二
〇
社
か
ら
三
〇
社
程
度
の
機
関
投
資
家
を
対

象
に
実
施
す
る
。
主
幹
事
証
券
会
社
は
、
こ
の
ロ
ー
ド

シ
ョ
ー
を
実
施
し
た
機
関
投
資
家
に
対
し
て
、
発
行
会
社

の
株
式
の
価
値
評
価
や
購
入
希
望
株
式
数
な
ど
に
つ
い
て

ヒ
ア
リ
ン
グ
を
行
う
。

こ
の
主
幹
事
証
券
会
社
の
聞
き
取
り
に
対
し
て
は
、
当

該
新
規
公
開
株
式
を
購
入
す
る
意
思
を
持
つ
機
関
投
資
家

ほ
ど
、
精
緻
に
バ
リ
ュ
エ
ー
シ
ョ
ン
を
行
っ
た
上
で
回
答

す
る
で
あ
ろ
う
と
思
わ
れ
る
。
つ
ま
り
、
ヒ
ア
リ
ン
グ
対

象
社
の
中
で
購
入
す
る
こ
と
を
前
提
と
し
て
い
る
機
関
投

資
家
が
多
い
ほ
ど
、
主
幹
事
証
券
会
社
は
精
度
の
高
い
情

報
を
収
集
す
る
こ
と
が
で
き
、
プ
ラ
イ
シ
ン
グ
が
正
確
に

な
る
と
考
え
る
こ
と
が
で
き
る
。

ア
メ
リ
カ
と
は
異
な
り
、
新
規
公
開
株
式
を
資
産
運
用

の
対
象
に
し
て
い
る
機
関
投
資
家
が
少
な
い
日
本
に
お
い

て
は
、
ヒ
ア
リ
ン
グ
の
対
象
社
に
購
入
を
行
う
意
思
が
希

薄
な
機
関
投
資
家
が
含
ま
れ
る
ケ
ー
ス
は
少
な
く
な
い
と

思
わ
れ
る
。

ヒ
ア
リ
ン
グ
対
象
社
の
中
に
購
入
を
希
望
す
る
機
関
投

資
家
が
ど
の
く
ら
い
存
在
し
て
い
た
の
か
と
い
う
デ
ー
タ

は
入
手
で
き
な
い
が
、
実
際
の
機
関
投
資
家
に
対
す
る
割

当
比
率
が
高
い
場
合
に
は
、
ヒ
ア
リ
ン
グ
対
象
社
の
中
に

当
該
新
規
公
開
株
式
を
購
入
す
る
意
思
を
有
す
る
機
関
投

資
家
が
多
か
っ
た
と
思
わ
れ
る
。
つ
ま
り
、
実
際
に
機
関
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投
資
家
へ
の
割
当
が
多
い
新
規
株
式
公
開
ほ
ど
、
機
関
投

資
家
に
よ
る
精
度
の
高
い
情
報
生
産
が
数
多
く
行
わ
れ
た

で
あ
ろ
う
と
推
測
さ
れ
る
。

こ
の
推
測
を
も
と
に
以
下
に
お
い
て
日
本
の
検
証
を
行

う
に
あ
た
っ
て
は
、
比
較
可
能
な
よ
う
に
、
前
節
の
ア
メ

リ
カ
の
先
行
研
究
が
採
用
し
て
い
る
リ
サ
ー
チ
デ
ザ
イ
ン

を
用
い
る
が
、
価
格
調
整
の
プ
ロ
セ
ス
に
お
い
て
機
関
投

資
家
が
関
与
す
る
タ
イ
ミ
ン
グ
が
ア
メ
リ
カ
と
は
異
な
る

こ
と
に
考
慮
し
て
検
証
を
行
う
。

⑵

二
回
の
価
格
調
整
に
お
け
る
機
関
投
資
家
の
関
与

第
二
節
で
記
し
た
よ
う
に
ブ
ッ
ク
ビ
ル
デ
ィ
ン
グ
方
式

に
お
い
て
は
、
機
関
投
資
家
は
重
要
な
役
割
が
期
待
さ
れ

て
い
る
。
日
本
の
ブ
ッ
ク
ビ
ル
デ
ィ
ン
グ
方
式
で
は
、
図

表
１
で
示
し
た
よ
う
に
想
定
発
行
価
格
↓
仮
条
件
↓
公
開

価
格
と
い
う
プ
ロ
セ
ス
を
経
て
、
最
終
的
な
公
開
価
格
が

決
定
さ
れ
る
ま
で
に
二
回
の
価
格
調
整
が
行
わ
れ
る⒂

。
ま

ず
最
初
に
、
二
回
の
そ
れ
ぞ
れ
の
価
格
調
整
幅
と
機
関
投

資
家
の
割
当
比
率
の
相
関
を
み
る
こ
と
に
よ
り
、
価
格
調

整
に
お
け
る
機
関
投
資
家
の
関
与
度
合
い
に
関
す
る
検
証

を
行
う
。

図
表
５
に
示
し
た
検
証
結
果
を
み
て
み
る
と
、
想
定
発

行
価
格
か
ら
仮
条
件
の
中
間
値
ま
で
は
、
マ
イ
ナ
ス
の
方

向
に
六
・
一
三
％
調
整
さ
れ
、
そ
の
調
整
幅
と
機
関
投
資

家
に
対
す
る
割
当
比
率
と
の
相
関
係
数
︵
〇
・
二
四
六
︶

に
は
統
計
的
な
有
意
性
が
存
在
す
る
こ
と
を
確
認
す
る
こ

と
が
で
き
る⒃

。
仮
条
件
の
中
間
値
か
ら
公
開
価
格
ま
で

は
、
プ
ラ
ス
方
向
で
五
・
五
〇
％
の
調
整
が
な
さ
れ
て
い

る
。
こ
れ
は
公
開
価
格
が
仮
条
件
の
上
限
で
決
定
さ
れ
る

こ
と
が
多
い
こ
と
が
影
響
し
て
い
る
と
思
わ
れ
る
。
観
測

企
業
で
あ
る
六
九
社
の
う
ち
、
一
社
が
中
間
値
で
決
ま
っ

た
以
外
、
六
八
社
に
つ
い
て
は
す
べ
て
仮
条
件
の
上
限
で

公
開
価
格
が
決
定
し
て
い
る
。
こ
の
仮
条
件
の
中
間
値
か

ら
公
開
価
格
ま
で
の
調
整
幅
と
機
関
投
資
家
に
対
す
る
割
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当
比
率
と
の
相
関
係
数
は
、
〇
・
〇
一
九
と
低
く
、
統
計

的
な
有
意
性
も
存
在
し
な
い
。

こ
の
検
証
結
果
か
ら
は
、
想
定
発
行
価
格
か
ら
仮
条
件

の
中
間
値
ま
で
の
調
整
に
お
い
て
は
、
機
関
投
資
家
の
関

与
が
存
在
す
る
こ
と
が
示
唆
さ
れ
る
が
、
仮
条
件
の
中
間

値
か
ら
公
開
価
格
ま
で
の
調
整
に
お
い
て
は
関
与
が
低
い

こ
と
が
予
想
さ
れ
る
。

第
二
節
の
⑴
と
⑵
で
述
べ
た
よ
う
に
、
一
回
目
の
調
整

で
あ
る
仮
条
件
の
設
定
時
に
主
幹
事
証
券
会
社
が
行
う
発

行
会
社
の
評
価
に
関
す
る
ヒ
ア
リ
ン
グ
に
は
個
人
が
含
ま

れ
て
お
ら
ず
機
関
投
資
家
の
み
で
あ
る
が
、
二
回
目
の
調

整
時
に
参
考
に
さ
れ
る
需
要
申
告
に
は
個
人
投
資
家
を
含

む
す
べ
て
の
投
資
家
が
参
加
可
能
で
あ
る
と
い
う
点
が
検

証
結
果
に
反
映
さ
れ
て
い
る
と
思
わ
れ
る
。

ま
た
、
二
回
目
の
調
整
で
あ
る
仮
条
件
の
中
間
値
か
ら

公
開
価
格
ま
で
の
調
整
に
お
い
て
、
機
関
投
資
家
の
関
与

が
低
い
こ
と
を
示
す
結
果
に
つ
い
て
は
、
主
幹
事
証
券
会
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社
が
、
機
関
投
資
家
の
需
要
申
告
の
み
を
別
途
集
計
す
る

の
で
は
な
く
、
す
べ
て
の
投
資
主
体
か
ら
の
需
要
申
告
を

無
差
別
に
扱
っ
て
い
る
可
能
性
を
示
唆
す
る
も
の
で
も
あ

る
。以

上
の
分
析
に
お
い
て
は
、
一
回
目
の
価
格
調
整
に
お

い
て
は
、
機
関
投
資
家
の
情
報
生
産
が
反
映
さ
れ
て
い
る

可
能
性
が
示
さ
れ
た
。
こ
の
機
関
投
資
家
の
情
報
生
産

は
、
ア
メ
リ
カ
同
様
に
売
買
開
始
日
の
株
価
で
あ
る
初
値

に
対
し
て
な
さ
れ
た
も
の
な
の
で
あ
ろ
う
か
、
そ
れ
と
も

中
長
期
的
価
値
に
対
し
て
な
さ
れ
た
も
の
な
の
で
あ
ろ
う

か
。
こ
の
こ
と
に
つ
い
て
は
、
以
下
に
お
い
て
検
証
し
て

み
よ
う
。

⑶

ア
ン
ダ
ー
プ
ラ
イ
シ
ン
グ
と
の
関
係

日
本
の
デ
ー
タ
を
用
い
て
、
先
に
図
表
４
で
示
し
た
ア

メ
リ
カ
の
実
証
結
果
で
あ
る

A
g
g
arw
al
他

(2002)
と

同
様
に
、
ア
ン
ダ
ー
プ
ラ
イ
シ
ン
グ
の
水
準
に
よ
り
三
分

類
し
、
そ
れ
ぞ
れ
の
機
関
投
資
家
に
対
す
る
割
当
比
率
を

示
し
た
の
が
図
表
６
で
あ
る
。
図
表
６
に
お
い
て
は
、
公

開
価
格
が
初
値
よ
り
高
い
ケ
ー
ス
︵

︶
で
は

U
P
＜
０
％

二
三
・
九
一
％
、
〇
％
超
か
ら
二
〇
％
以
下
で
あ
る
ケ
ー

ス
︵

︶
が
二
八
・
六
八
％
、
二
〇
％

０
％
＜
U
P
≦
2
0％

を
超
え
る
ケ
ー
ス
︵

︶
に
つ
い
て
は
二
五
・

U
P
＞
20
％

二
四
％
と
な
っ
て
お
り
、
ア
メ
リ
カ
と
は
異
な
り
、
ア
ン

ダ
ー
プ
ラ
イ
シ
ン
グ
の
程
度
が
大
き
い
場
合
に
機
関
投
資

家
に
対
す
る
割
当
比
率
が
高
い
と
い
う
状
況
は
み
ら
れ
な

い
。
ま

た
、
こ

の

結

果

は
、
H
an
ley
an
d
W
ilh
elm

(1995)が
示
し
た
ア
ン
ダ
ー
ラ
イ
タ
ー
と
機
関
投
資
家
と

の
互
恵
関
係
が
存
在
し
て
い
る
と
い
う
よ
う
な
状
況
で
も

な
い
。

確
認
と
し
て
、
被
説
明
変
数
を
ア
ン
ダ
ー
プ
ラ
イ
シ
ン

グ
、
説
明
変
数
を
機
関
投
資
家
に
対
す
る
割
当
比
率
と
す

る
回
帰
分
析
の
推
定
に
つ
い
て
も
行
う
こ
と
に
す
る
。
こ

の
回
帰
式
を
推
定
す
る
に
あ
た
っ
て
は
、
ア
メ
リ
カ
の
先
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行
研
究
に
倣
っ
て
、
主
幹
事
証
券
会
社
の
マ
ー
ケ
ッ
ト

シ
ェ
ア
を
加
え
て
い
る
。
マ
ー
ケ
ッ
ト
シ
ェ
ア
は
、
サ
ン

プ
ル
期
間
中
の
ジ
ャ
ス
ダ
ッ
ク
に
お
け
る
主
幹
事
担
当
企

業
数
を
ジ
ャ
ス
ダ
ッ
ク
上
場
企
業
数
で
あ
る
六
九
で
除
し

た
数
値
で
あ
る
。

図
表
７
は
、
回
帰
式
の
推
定
結
果
を
示
し
て
い
る
。
や

は
り

A
g
g
arw
al
他

(2002)
で
検
出
さ
れ
た
機
関
投
資

家
の
割
当
比
率
と
ア
ン
ダ
ー
プ
ラ
イ
ス
の
間
に
お
け
る
有

意
な
正
の
関
係
は
み
ら
れ
な
い
。
主
幹
事
証
券
会
社
の

マ
ー
ケ
ッ
ト
シ
ェ
ア
の
係
数
の
推
定
値
に
つ
い
て
も
、
非

有
意
で
あ
っ
た
。

⑷

中
長
期
的
価
値
と
の
関
係

機
関
投
資
家
は
、
長
期
保
有
が
期
待
さ
れ
て
い
る
投
資

主
体
で
あ
る
。
売
買
開
始
日
直
後
に
売
却
を
行
わ
な
い
の

で
あ
れ
ば
、
初
値
で
は
な
く
、
中
長
期
的
価
値
に
対
し
て

情
報
生
産
が
行
わ
れ
て
い
る
可
能
性
が
あ
る
。
こ
の
可
能

性
に
つ
い
て
、
公
開
価
格
を
起
点
と
す
る
、
売
買
開
始
日

か
ら
一
カ
月
後
、
三
カ
月
後
、
お
よ
び
六
カ
月
後
の
株
価

リ
タ
ー
ン
を
用
い
て
、
検
証
し
て
み
よ
う
。
こ
れ
ら
の
計

測
期
間
が
長
い
株
価
リ
タ
ー
ン
は
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
コ
ン

デ
ィ
シ
ョ
ン
の
影
響
を
受
け
や
す
い
こ
と
に
考
慮
し
て
、

バ
イ
ア
ン
ド
ホ
ー
ル
ド
ア
ブ
ノ
ー
マ
ル
リ
タ
ー
ン
︵
以

下
、
Ｂ
Ｈ
Ａ
Ｒ
︶
を
用
い
る
。
各
新
規
公
開
企
業

の
i

T

期
間
に
お
け
る
Ｂ
Ｈ
Ａ
Ｒ
の
算
出
式
は
、
図
表
８
に
記
し

て
い
る
。
Ｂ
Ｈ
Ａ
Ｒ
は
、
市
場
の
状
況
を
考
慮
し
た
リ

タ
ー
ン
で
あ
り
、
各
新
規
公
開
企
業
の
リ
タ
ー
ン
か
ら
同

一
期
間
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
の
リ
タ
ー
ン
を
差
し
引
く
こ
と
に

よ
り
算
出
を
行
う
。
マ
ー
ケ
ッ
ト
の
ベ
ン
チ
マ
ー
ク
に

は
、
ジ
ャ
ス
ダ
ッ
ク
イ
ン
デ
ッ
ク
ス
を
用
い
る
。

こ
の
Ｂ
Ｈ
Ａ
Ｒ
を
被
説
明
変
数
に
用
い
て
、
説
明
変
数

に
つ
い
て
は
前
述
の
ア
ン
ダ
ー
プ
ラ
イ
シ
ン
グ
を
被
説
明

変
数
と
す
る
回
帰
式
と
同
様
に
機
関
投
資
家
に
対
す
る
割

当
比
率
に
主
幹
事
証
券
会
社
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
シ
ェ
ア
を
加
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え
て
、
回
帰
分
析
を
行
っ
た
結
果
を
図
表
８
に
示
し
て
い

る
。
図
表
８
に
お
け
る
、
計
測
期
間
が
異
な
る
各
Ｂ
Ｈ
Ａ

Ｒ
を
被
説
明
変
数
と
す
る
回
帰
式
の
推
定
結
果
を
比
較
し

て
み
よ
う
。

推
定
結
果
に
お
け
る
注
目
す
べ
き
点
は
、
Ｂ
Ｈ
Ａ
Ｒ
の

計
測
期
間
が
長
く
な
る
に
つ
れ
、
機
関
投
資
家
に
対
す
る

割
当
比
率
に
関
す
る
係
数
の
推
定
値
が
大
き
く
な
る
こ
と

で
あ
る
。
こ
の
機
関
投
資
家
に
対
す
る
割
当
比
率
に
関
す

る
係
数
が
、
一
カ
月
後
と
三
カ
月
後
の
Ｂ
Ｈ
Ａ
Ｒ
を
被
説

明
変
数
と
す
る
場
合
は
有
意
で
は
な
い
が
、
六
カ
月
後
の

Ｂ
Ｈ
Ａ
Ｒ
に
対
し
て
は
統
計
的
に
有
意
と
な
る
点
は
興
味

深
い
。
こ
の
結
果
は
、
機
関
投
資
家
が
新
規
公
開
企
業
の

中
長
期
的
価
値
に
対
し
て
情
報
生
産
を
行
っ
て
い
る
可
能

性
を
示
唆
し
て
い
る
。
リ
ー
ド
ア
ン
ダ
ー
ラ
イ
タ
ー
の
市

場
占
有
率
に
関
す
る
係
数
は
、
ア
ン
ダ
ー
プ
ラ
イ
シ
ン
グ

を
被
説
明
変
数
と
す
る
場
合
と
同
様
に
統
計
的
な
有
意
性

は
示
さ
れ
な
か
っ
た
。
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六
、
お
わ
り
に

本
稿
で
は
、
ア
メ
リ
カ
で
観
察
さ
れ
て
い
る
、
機
関
投

資
家
は
ア
ン
ダ
ー
プ
ラ
イ
シ
ン
グ
の
水
準
が
大
き
い
新
規

公
開
株
式
の
割
当
を
情
報
生
産
に
対
す
る
報
酬
と
し
て
受

け
て
い
る
と
い
う
現
象
に
つ
い
て
、
ア
メ
リ
カ
の
先
行
研

究
と
比
較
す
る
形
で
、
日
本
の
デ
ー
タ
を
用
い
て
実
証
的

に
考
察
を
行
っ
た
。

本
稿
に
お
け
る
主
要
な
発
見
事
項
は
、
以
下
の
二
点
に

要
約
す
る
こ
と
が
で
き
る
。
①
想
定
発
行
価
格
か
ら
仮
条

件
の
中
間
値
ま
で
の
価
格
調
整
に
お
い
て
は
機
関
投
資
家

が
関
与
し
て
い
る
こ
と
が
示
唆
さ
れ
る
が
、
仮
条
件
の
中

間
値
か
ら
公
開
価
格
ま
で
の
価
格
調
整
に
お
い
て
は
機
関

投
資
家
の
関
与
が
低
い
こ
と
が
予
想
さ
れ
る
。
②
機
関
投

資
家
に
対
す
る
割
当
比
率
は
、
短
期
的
な
リ
タ
ー
ン
で
は

な
く
、
六
カ
月
後
の
株
価
を
用
い
て
計
測
を
行
っ
た
リ

タ
ー
ン
に
対
し
て
有
意
に
プ
ラ
ス
で
あ
る
。

こ
の
二
点
に
つ
い
て
は
、
第
三
節
に
記
し
た
ア
メ
リ
カ

を
対
象
と
す
る
先
行
研
究
が
示
す
結
果
と
は
異
な
る
部
分

が
多
い
。
最
後
に
、
本
稿
の
二
点
の
発
見
事
項
か
ら
導
か

れ
る
イ
ン
プ
リ
ケ
ー
シ
ョ
ン
を
ア
メ
リ
カ
の
状
況
と
比
較

す
る
形
で
述
べ
、
本
稿
を
終
え
る
こ
と
に
し
た
い
。
こ
の

イ
ン
プ
リ
ケ
ー
シ
ョ
ン
を
述
べ
る
に
あ
た
っ
て
は
、
公
開

価
格
決
定
プ
ロ
セ
ス
に
お
い
て
は
日
本
と
ア
メ
リ
カ
で
は

機
関
投
資
家
の
関
与
す
る
タ
イ
ミ
ン
グ
が
異
な
る
点
に
考

慮
す
る
必
要
が
あ
る
。

ま
ず
、
①
の
二
回
の
価
格
調
整
に
お
け
る
機
関
投
資
家

の
関
与
に
つ
い
て
は
、
一
回
目
の
価
格
調
整
で
あ
る
想
定

発
行
価
格
か
ら
仮
条
件
ま
で
の
調
整
部
分
に
つ
い
て
は
日

本
独
自
の
も
の
で
あ
る
た
め
比
較
で
き
な
い
が
、
仮
条
件

か
ら
公
開
価
格
決
定
ま
で
の
調
整
に
お
け
る
機
関
投
資
家

の
関
与
に
つ
い
て
は
ア
メ
リ
カ
の
実
証
結
果
と
は
異
な
る

も
の
で
あ
る
。
ア
メ
リ
カ
に
お
い
て
は
、
H
an
ley
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(1993)、
H
an
ley
an
d
W
ilh
elm

(1995)、
お

よ

び

A
g
g
arw
al
他

(2002)
に
お
い
て
、
機
関
投
資
家
に
対

す
る
割
当
比
率
と
仮
条
件
の
中
間
値
か
ら
公
開
価
格
ま
で

の
変
化
率
の
間
に
は
有
意
な
関
係
が
確
認
さ
れ
て
い
る
。

本
稿
の
サ
ン
プ
ル
で
は
有
意
な
関
係
が
確
認
で
き
な
い
こ

と
に
つ
い
て
は
、
公
開
価
格
決
定
時
の
訂
正
届
出
書
に
お

い
て
、
需
要
申
告
の
状
況
報
告
と
し
て
、﹁
申
告
さ
れ
た

需
要
の
う
ち
、
機
関
投
資
家
以
外
の
投
資
家
か
ら
の
需
要

が
機
関
投
資
家
か
ら
の
需
要
よ
り
も
多
か
っ
た
こ
と
﹂
と

い
う
記
述
が
行
わ
れ
る
こ
と
が
あ
る
よ
う
に
、
ア
メ
リ
カ

と
は
異
な
り
機
関
投
資
家
の
需
要
申
告
が
少
な
い
状
況
を

そ
の
理
由
と
し
て
挙
げ
る
こ
と
が
で
き
る
。
本
稿
の
観
測

企
業
に
お
い
て
も
六
九
社
の
う
ち
、
一
社
が
中
間
値
で
決

ま
っ
た
以
外
、
六
八
社
に
つ
い
て
は
す
べ
て
上
限
で
決
定

し
た
よ
う
に
、
日
本
で
は
仮
条
件
の
上
限
で
公
開
価
格
が

決
ま
る
こ
と
が
多
い
。
需
要
申
告
に
お
い
て
、
投
機
的
な

投
資
家
が
多
い
場
合
に
は
、
正
確
な
価
格
調
整
が
不
可
能

と
な
る
こ
と
が
考
え
ら
れ
る
。
日
本
証
券
業
協
会
︵
二
〇

〇
七
︶
が
指
摘
す
る
、
一
人
の
投
資
家
が
複
数
の
証
券
会

社
に
同
じ
需
要
申
告
を
行
う
重
複
申
告
が
あ
る
場
合
も
需

要
申
告
が
機
能
し
な
く
な
る
で
あ
ろ
う
。
本
稿
で
示
さ
れ

た
需
要
申
告
に
お
い
て
は
機
関
投
資
家
の
関
与
が
低
い
と

い
う
状
況
下
で
、
価
格
調
整
が
機
能
し
て
い
る
か
ど
う
か

に
つ
い
て
は
、
今
後
に
お
い
て
研
究
を
進
め
て
い
か
な
け

れ
ば
な
ら
な
い
。

次
に
、
②
の
機
関
投
資
家
に
対
す
る
割
当
比
率
が
、
ア

ン
ダ
ー
プ
ラ
イ
シ
ン
グ
に
対
し
て
で
は
な
く
、
六
カ
月
後

の
リ
タ
ー
ン
に
対
し
て
有
意
に
プ
ラ
ス
で
あ
る
こ
と
に
つ

い
て
の
解
釈
を
行
う
に
あ
た
っ
て
は
、
以
下
の
二
つ
の
研

究
が
有
用
で
あ
る
。
A
g
g
arw
al
(2003)
は
、
ア
メ
リ
カ

で
は
、
新
規
公
開
時
の
割
当
株
式
を
売
買
開
始
日
直
後
に

即
座
に
売
却
を
行
う
行
動
を
指
す
フ
リ
ッ
ピ
ン
グ
に
つ
い

て
は
、
そ
れ
ぞ
れ
の
割
当
株
式
数
ベ
ー
ス
に
お
い
て
、
個

人
投
資
家
よ
り
も
機
関
投
資
家
が
活
発
に
行
っ
て
い
る
と
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い
う
意
外
な
実
証
結
果
を
報
告
し
て
い
る
。

上
記
研
究
と
同
様
に
ア
メ
リ
カ
を
対
象
と
す
る
実
証
研

究
で
あ
る

B
oeh
m
er
他

(2006)
は
、
新
規
公
開
株
式
の

割
当
を
受
け
た
機
関
投
資
家
は
、
長
期
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス

が
良
好
で
は
な
い
と
思
わ
れ
る
株
式
に
つ
い
て
は
早
期
に

フ
リ
ッ
プ
を
行
い
、
長
期
的
に
正
の
リ
タ
ー
ン
を
生
み
出

す
新
規
公
開
企
業
に
関
し
て
は
長
期
保
有
を
行
っ
て
い
る

の
で
は
な
い
か
と
い
う
検
証
結
果
を
提
示
し
て
い
る
。
こ

の
両
研
究
で
は
、
ア
メ
リ
カ
に
お
い
て
は
、
長
期
保
有
で

は
な
く
、
短
期
間
し
か
保
有
し
な
い
機
関
投
資
家
が
一
定

数
存
在
し
て
い
る
こ
と
を
示
し
て
い
る
。
こ
の
よ
う
な
早

期
の
売
却
を
前
提
に
し
て
い
る
機
関
投
資
家
は
、
新
規
公

開
企
業
の
短
期
的
価
値
に
対
し
て
情
報
生
産
を
行
っ
て
い

る
と
思
わ
れ
る
。

新
規
公
開
企
業
は
、
売
買
開
始
直
後
に
は
高
い
株
価
を

示
す
も
の
の
、
一
定
期
間
後
に
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
を
低
下

さ
せ
る
こ
と
が
多
い
。
短
期
保
有
を
前
提
と
す
る
場
合
と

長
期
保
有
を
行
う
場
合
と
で
は
、
機
関
投
資
家
の
新
規
公

開
企
業
に
対
す
る
投
資
行
動
は
異
な
る
で
あ
ろ
う
。
日
本

に
お
い
て
は
、
短
期
間
し
か
保
有
し
な
い
フ
リ
ッ
ピ
ン
グ

行
動
に
関
す
る
デ
ー
タ
が
存
在
し
な
い
の
で
、
慎
重
に
検

討
を
行
わ
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
が
、
今
回
の
実
証
結
果

は
、
日
本
に
お
い
て
は
、
新
規
公
開
市
場
に
参
加
す
る
機

関
投
資
家
の
多
く
は
長
期
保
有
を
前
提
に
新
規
公
開
企
業

の
中
長
期
的
価
値
に
対
し
て
情
報
生
産
を
行
い
、
こ
の
情

報
を
受
け
て
ア
ン
ダ
ー
ラ
イ
タ
ー
は
価
格
調
整
を
行
っ
て

い
る
可
能
性
を
示
唆
す
る
も
の
で
あ
ろ
う
。

最
後
に
、
価
格
調
整
の
プ
ロ
セ
ス
に
沿
っ
て
今
回
の
結

果
を
ま
と
め
て
お
き
た
い
。
一
回
目
の
調
整
で
あ
る
想
定

発
行
価
格
か
ら
仮
条
件
の
中
間
値
ま
で
の
調
整
は
、
ヒ
ア

リ
ン
グ
で
採
取
さ
れ
た
機
関
投
資
家
の
評
価
を
も
と
に
、

中
長
期
的
価
値
に
対
し
て
行
わ
れ
て
い
る
可
能
性
が
高

い
。
二
回
目
の
調
整
で
あ
る
仮
条
件
の
中
間
値
か
ら
公
開

価
格
の
決
定
ま
で
の
調
整
に
お
い
て
は
機
関
投
資
家
の
関
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与
が
低
い
と
思
わ
れ
る
。
二
回
目
の
調
整
に
お
い
て
も
機

関
投
資
家
の
情
報
生
産
を
活
か
す
こ
と
が
で
き
れ
ば
、
よ

り
正
確
な
長
期
的
な
公
正
価
格
が
反
映
さ
れ
た
公
開
価
格

の
プ
ラ
イ
シ
ン
グ
が
可
能
に
な
る
か
も
し
れ
な
い⒄

。

今
回
は
、
ジ
ャ
ス
ダ
ッ
ク
の
新
規
公
開
企
業
を
対
象
に

分
析
を
行
っ
た
が
、
今
後
に
お
い
て
は
、
マ
ザ
ー
ズ
や
ヘ

ラ
ク
レ
ス
な
ど
の
他
の
市
場
に
新
規
公
開
を
行
う
企
業
を

対
象
と
し
た
検
証
に
つ
い
て
も
行
う
必
要
が
あ
る
。
マ

ザ
ー
ズ
や
ヘ
ラ
ク
レ
ス
に
お
い
て
は
、
ネ
ッ
ト
系
証
券
会

社
が
主
幹
事
を
務
め
る
ケ
ー
ス
が
あ
る
な
ど
、
引
受
を
行

う
証
券
会
社
の
特
徴
は
変
化
す
る
。
多
様
な
ア
ン
ダ
ー
ラ

イ
タ
ー
が
引
受
を
行
う
新
規
公
開
企
業
を
分
析
対
象
に
加

え
る
こ
と
に
よ
り
、
引
受
証
券
会
社
に
よ
っ
て
は
抽
選
に

よ
っ
て
割
当
者
を
決
め
る
部
分
を
多
く
設
定
す
る
と
い
っ

た
、
証
券
会
社
の
新
規
公
開
株
式
の
割
当
方
針
の
違
い
に

関
す
る
視
点
を
加
え
た
分
析
を
今
後
に
お
い
て
実
施
し
た

い
と
考
え
て
い
る
。

︵
注
︶

⑴

日
本
に
お
い
て
は
、
ブ
ッ
ク
ビ
ル
デ
ィ
ン
グ
方
式
は
、
一
九
九
七

年
九
月
に
当
時
の
入
札
方
式
に
代
わ
る
価
格
決
定
方
式
と
し
て
導
入

さ
れ
た
。
本
稿
が
分
析
対
象
と
し
て
い
る
ジ
ャ
ス
ダ
ッ
ク
市
場
で
は
、

ブ
ッ
ク
ビ
ル
デ
ィ
ン
グ
方
式
導
入
後
に
お
い
て
も
、
入
札
方
式
は
選

択
可
能
で
あ
る
が
、
一
九
九
七
年
九
月
の
導
入
直
後
の
わ
ず
か
な
時

期
を
除
い
て
、
入
札
方
式
を
選
択
す
る
企
業
は
存
在
し
な
い
。
一
九

九
七
年
九
月
の
本
格
導
入
前
で
は
、
店
頭
特
則
市
場
︵
一
九
九
五
年

開
設
、
一
九
九
八
年
廃
止
︶
に
初
め
て
新
規
公
開
を
行
っ
た
二
社

︵
一
九
九
六
年
一
二
月
公
開
︶
に
お
い
て
試
験
的
に
ブ
ッ
ク
ビ
ル
デ
ィ

ン
グ
方
式
が
用
い
ら
れ
て
い
る
。
こ
の
一
九
九
六
年
の
特
則
市
場
で

の
試
験
導
入
が
、
日
本
の
新
規
株
式
公
開
で
ブ
ッ
ク
ビ
ル
デ
ィ
ン
グ

方
式
に
よ
り
公
開
価
格
が
決
定
さ
れ
た
最
初
の
事
例
で
あ
る
。

⑵

こ
の
機
関
投
資
家
に
対
す
る
割
当
比
率
は
、
ア
メ
リ
カ
に
つ
い
て

は

A
g
g
arw
al
他

(2002)
に
依
拠
し
た
も
の
で
あ
り
︵
第
三
節
を
参

照
︶、
日
本
に
つ
い
て
は
日
本
証
券
業
協
会
の
資
料
、
お
よ
び
各
新
規

公
開
企
業
の
目
論
見
書
よ
り
算
出
を
行
っ
た
数
値
で
あ
る
︵
算
出
方

法
は
第
三
節
を
参
照
︶。

⑶

ブ
ッ
ク
ビ
ル
デ
ィ
ン
グ
方
式
の
プ
ロ
セ
ス
、
お
よ
び
同
方
式
の
日

本
と
ア
メ
リ
カ
に
お
い
て
異
な
る
点
に
つ
い
て
は
、
日
本
証
券
業
協

会
︵
二
〇
〇
七
︶
と
忽
那
︵
二
〇
〇
八
︶
を
参
考
に
し
て
い
る
。

⑷

ラ
イ
フ
フ
ー
ズ
社
は
、
大
阪
府
に
本
社
を
置
き
、﹁
ザ
め
し
や
﹂
な

ど
の
レ
ス
ト
ラ
ン
経
営
を
行
っ
て
い
る
企
業
で
あ
る
。
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⑸

募
集
・
売
出
し
の
条
件
変
更
以
外
に
お
い
て
も
、
財
務
諸
表
の
数

値
の
訂
正
な
ど
に
よ
る
訂
正
届
出
書
が
提
出
さ
れ
る
こ
と
が
あ
る
た

め
、
二
回
目
で
は
な
い
場
合
も
あ
る

⑹

ジ
ャ
ス
ダ
ッ
ク
証
券
取
引
所
に
二
〇
〇
七
年
八
月
に
開
設
さ
れ
た

新
興
企
業
向
け
の
新
市
場
﹁
Ｎ
Ｅ
Ｏ
︵
ネ
オ
︶﹂
の
上
場
企
業
は
含
ん

で
い
な
い
。
本
稿
の
サ
ン
プ
ル
期
間
に
Ｎ
Ｅ
Ｏ
に
新
規
上
場
を
行
っ

た
企
業
は
、
三
社
︵
市
場
開
設
か
ら
二
〇
〇
七
年
一
二
月
末
ま
で
が

対
象
︶
で
あ
る
。

⑺

オ
ー
バ
ー
ア
ロ
ッ
ト
メ
ン
ト
・
オ
プ
シ
ョ
ン
と
は
、
主
幹
事
証
券

会
社
が
発
行
会
社
の
既
存
株
主
か
ら
株
式
を
借
り
受
け
、
当
初
の
予

定
売
出
株
式
数
を
超
過
し
て
売
り
出
す
こ
と
が
で
き
る
制
度
で
あ
る

︵
超
過
分
に
つ
い
て
は
、
公
募
お
よ
び
売
出
し
の
合
計
予
定
数
量
の
一

五
％
ま
で
可
能
︶。
日
本
に
お
い
て
は
二
〇
〇
二
年
に
導
入
さ
れ
て
お

り
、
本
稿
の
観
測
企
業
六
九
社
の
う
ち
四
八
社
︵
六
九
・
五
七
％
︶

が
オ
ー
バ
ア
ロ
ッ
ト
メ
ン
ト
に
よ
る
追
加
売
出
し
を
行
っ
て
い
る
。

オ
ー
バ
ー
ア
ロ
ッ
ト
メ
ン
ト
・
オ
プ
シ
ョ
ン
の
仕
組
み
等
に
つ
い
て

は
、
船
岡
︵
二
〇
〇
七
︶
を
参
照
さ
れ
た
い
。

⑻

日
本
証
券
業
協
会
の
資
料
に
は
個
人
投
資
家
に
対
す
る
割
当
株
式

数
の
デ
ー
タ
し
か
な
い
た
め
、
本
研
究
で
機
関
投
資
家
と
す
る
個
人

投
資
家
以
外
の
部
分
に
は
、
一
般
事
業
法
人
等
の
機
関
投
資
家
で
は

な
い
法
人
投
資
家
が
含
ま
れ
て
い
る
可
能
性
が
あ
る
。

⑼

観
測
企
業
の
公
開
市
場
に
つ
い
て
は
、
ナ
ス
ダ
ッ
ク
、
あ
る
い
は

ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
証
券
取
引
所
で
あ
る
か
と
い
う
よ
う
な
記
述
は
な
さ

れ
て
い
な
い
。
本
稿
で
レ
ビ
ュ
ー
し
て
い
る
他
の
二
本
の
論
文

︵
H
an
ley
an
d
W
ilh
elm
,
1995、
A
g
g
arw
al
他
,
2002︶
に
つ
い

て
も
同
様
に
観
測
企
業
の
公
開
市
場
に
つ
い
て
は
特
に
記
さ
れ
て
い

な
い
。

⑽

H
an
ley
an
d
W
ilh
elm
(1995)
で
は
、
機
関
投
資
家
に
対
す
る
割

当
比
率
の
標
準
偏
差
に
つ
い
て
は
、
一
五
・
八
％
で
あ
る
こ
と
を
報

告
し
て
い
る
。

⑾

A
g
g
arw
al
他

(2002)
で
は
、
観
測
企
業
一
七
四
社
全
体
の
標
準

偏
差
は
記
さ
れ
て
い
な
い
が
、
ア
ン
ダ
ー
プ
ラ
イ
シ
ン
グ
が
二
〇
％

を
超
え
る
グ
ル
ー
プ
︵

︶
の
標
準
偏
差
は
七
・
九
七
％

U
P
＞
20
％

で
あ
り
、

以
外
の
グ
ル
ー
プ
の
標
準
偏
差
に
つ
い
て
は

U
P
＞
20
％

一
四
％
か
ら
一
九
％
の
間
に
あ
る
こ
と
を
報
告
し
て
い
る
︵U

P
＜

、
お
よ
び

の
グ
ル
ー
プ
の
標
準
偏
差
の
具

０
％

０
％
＜
U
P
≦
20％

体
的
な
値
に
つ
い
て
は
記
さ
れ
て
い
な
い
︶。
こ
の
よ
う
な
数
値
を
根

拠
に
、
彼
女
ら
は
、
ア
ン
ダ
ー
プ
ラ
イ
シ
ン
グ
が
高
い
場
合
に
は
、

機
関
投
資
家
に
対
す
る
割
当
比
率
の
バ
ラ
ツ
キ
が
小
さ
い
こ
と
を
指

摘
し
て
い
る
。

⑿

サ
ン
プ
ル
を
三
分
割
す
る
際
に
は
、
公
開
価
格
と
初
値
が
同
じ
で

あ
る
ケ
ー
ス
︵
U
P
=
0︶
は
除
か
れ
て
い
る
。

⒀

こ
の
規
制
強
化
の
経
緯
に
つ
い
て
は
、
野
村
︵
二
〇
〇
五
︶
に
詳

し
い
。

⒁

L
ju
n
g
q
v
ist
an
d
W
ilh
elm
(2002)
で
は
、
G
old
m
an
S
ach
s
が

引
き
受
け
た
ア
メ
リ
カ
の
企
業
に
加
え
て
、
イ
ギ
リ
ス
や
フ
ラ
ン
ス
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等
の
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
諸
国
の
企
業
を
中
心
と
す
る
混
合
デ
ー
タ
で
分
析

を
行
っ
て
お
り
、
ア
メ
リ
カ
の
み
を
対
象
と
す
る
機
関
投
資
家
の
割

当
比
率
と
ア
ン
ダ
ー
プ
ラ
イ
シ
ン
グ
の
関
係
に
つ
い
て
の
分
析
は
行

わ
れ
て
い
な
い
。

⒂

K
u
tsu
n
a
他

(2008)
で
は
、
一
九
九
七
年
九
月
に
ブ
ッ
ク
ビ
ル

デ
ィ
ン
グ
方
式
が
導
入
さ
れ
て
か
ら
二
〇
〇
三
年
の
間
に
ジ
ャ
ス

ダ
ッ
ク
市
場
に
お
い
て
新
規
公
開
を
行
っ
た
四
八
七
社
の
サ
ン
プ
ル

を
用
い
て
価
格
調
整
の
分
析
を
行
っ
て
い
る
。

⒃

想
定
発
行
価
格
が
想
定
仮
条
件
と
し
て
レ
ン
ジ
で
示
さ
れ
て
い
る

場
合
は
、
そ
の
レ
ン
ジ
の
上
限
と
下
限
の
中
間
値
を
用
い
て
い
る
。

⒄

仮
条
件
の
中
間
値
を
起
点
と
す
る
六
カ
月
後
の
Ｂ
Ｈ
Ａ
Ｒ
を
被
説

明
変
数
に
し
て
、
説
明
変
数
を
図
表
８
と
同
様
の
回
帰
分
析
を
行
っ

て
み
た
と
こ
ろ
、
図
表
８
の
実
際
の
公
開
価
格
を
起
点
と
す
る
場
合

と
比
べ
て
、
機
関
投
資
家
の
割
当
比
率
の
係
数
は
一
・
七
九
︵
五
％

有
意
︶
か
ら
一
・
九
七
︵
一
％
有
意
︶、
自
由
度
調
整
済
決
定
係
数
は

〇
・
〇
七
七
か
ら
〇
・
〇
八
三
に
そ
れ
ぞ
れ
上
昇
す
る
。
こ
の
結
果

は
、
仮
条
件
の
中
間
値
か
ら
公
開
価
格
の
調
整
︵
長
期
的
価
値
に
対

し
て
︶
が
正
確
に
行
わ
れ
て
い
な
い
こ
と
を
示
唆
す
る
も
の
で
あ
ろ

う
。
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