
（21）

Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
決
断〜

ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
に
よ
る
買
収
合
意
〜

吉
川
　
真
裕

一
〇
月
二
九
日
、
ロ
ン
ド
ン
国
際
金
融
先
物
・
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
所
（
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
）
と
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
は
株
式
公
開
買
付
に

よ
っ
て
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
が
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
の
完
全
子
会
社
に
な
る
こ
と
で
合
意
に
達
し
た
こ
と
を
発
表
し
た
。
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
は

フ
ラ
ン
ス
の
パ
リ
取
引
所
、
オ
ラ
ン
ダ
の
ア
ム
ス
テ
ル
ダ
ム
取
引
所
、
ベ
ル
ギ
ー
の
ブ
リ
ュ
ッ
セ
ル
取
引
所
が
二
〇
〇
〇
年
九
月
に

合
併
し
て
で
き
た
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
取
引
所
で
あ
り
、
各
取
引
所
が
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
所
も
傘
下
に
お
さ
め
て
い
た
こ
と
か
ら
現

物
市
場
だ
け
で
は
な
く
、
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
市
場
を
も
含
め
た
統
合
取
引
所
で
あ
る
が
、
世
界
最
大
の
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
所
で
あ
る

ユ
ー
レ
ッ
ク
ス
を
子
会
社
と
す
る
ド
イ
ツ
取
引
所
と
の
対
抗
上
、
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
部
門
で
の
劣
勢
は
否
め
ず
、
二
〇
〇
〇
年
三
月
の

設
立
計
画
発
表
直
後
か
ら
ユ
ー
レ
ッ
ク
ス
と
並
ぶ
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
所
で
あ
る
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
に
参
加
を
呼
び
か
け
て
い
た
と
い
う

経
緯
が
あ
る
。
し
か
し
、
今
回
の
買
収
成
立
に
は
二
〇
〇
〇
年
九
月
に
ス
ウ
ェ
ー
デ
ン
の
Ｏ
Ｍ
グ
ル
ー
プ
に
敵
対
的
買
収
を
仕
掛
け

ら
れ
、
二
〇
〇
〇
年
五
月
に
発
表
し
て
い
た
ド
イ
ツ
取
引
所
と
の
合
併
計
画
を
撤
回
し
、
そ
の
後
は
独
自
路
線
を
強
め
て
二
〇
〇
一

年
七
月
に
株
式
上
場
を
果
た
し
た
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
に
よ
る
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
買
収
提
案
が
引
き
金
と
な
っ
て
い
る
。

本
稿
で
は
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
に
よ
る
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
買
収
合
意
の
経
過
と
そ
の
内
容
を
紹
介
し
た
後
、
買
収
合
意
に
至
る
背
景
を
探

り
、
こ
の
買
収
合
意
が
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
株
式
市
場
統
合
に
対
し
て
及
ぼ
す
影
響
を
検
討
す
る
。



１
　
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
に
よ
る
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
買
収
合
意
の
経
過

二
〇
〇
一
年
九
月
二
八
日
、
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
は
複
数
か
ら
買
収
提
案
を
受
け
て
い
る
こ
と
を
発
表
し
、
買
収
提
案
の
評
価
に
関
す
る

ア
ド
バ
イ
ザ
ー
と
し
て
ク
レ
デ
ィ
・
ス
イ
ス
・
フ
ァ
ー
ス
ト
・
ボ
ス
ト
ン
（
Ｃ
Ｓ
Ｆ
Ｂ
）
と
契
約
を
結
ん
だ
こ
と
を
明
ら
か
に
し
た
（
１
）。

そ
の
直
後
に
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
は
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
に
買
収
提
案
を
お
こ
な
っ
て
い
る
こ
と
を
認
め
、
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
所
を
傘

下
に
持
つ
ド
イ
ツ
取
引
所
や
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
に
対
抗
す
る
た
め
に
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
買
収
を
計
画
し
て
い
る
こ
と
を
明
ら
か
に
し

た
。
二
月
に
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
の
最
高
経
営
責
任
者
に
就
任
し
た
ク
ラ
ラ
・
フ
ァ
ー
ス
女
史
は
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
元
副
会
長
で
あ

り
、
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
ブ
ラ
イ
ア
ン
・
ウ
ィ
リ
ア
ム
ソ
ン
会
長
と
も
親
し
く
、
最
高
経
営
責
任
者
へ
の
就
任
が
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所

と
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
関
係
改
善
を
目
的
と
し
て
い
る
と
も
噂
さ
れ
て
い
た
だ
け
に
、
こ
の
発
表
は
さ
ほ
ど
大
き
な
イ
ン
パ
ク
ト
は
も
た

ら
さ
な
か
っ
た
。
む
し
ろ
、
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
以
外
の
買
収
提
案
者
が
誰
な
の
か
と
い
う
こ
と
に
関
心
が
集
ま
り
、
か
つ
て
Ｌ

Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
に
参
加
を
呼
び
か
け
た
こ
と
の
あ
る
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
、
三
月
に
Ｅ
Ａ
Ｓ
Ｄ
Ａ
Ｑ
を
ナ
ス
ダ
ッ
ク
・
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
と
し
て

再
編
し
、
ア
メ
リ
カ
で
の
個
別
株
先
物
の
共
同
子
会
社
を
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
と
設
立
し
た
ナ
ス
ダ
ッ
ク
、
二
〇
〇
〇
年
九
月
に
ロ
ン
ド
ン

証
券
取
引
所
に
敵
対
的
買
収
を
仕
掛
け
た
Ｏ
Ｍ
グ
ル
ー
プ
が
候
補
者
と
し
て
噂
さ
れ
て
い
た
（
２
）。

そ
し
て
、
カ
ザ
ノ
ブ
社
を
通
じ
て
取

引
さ
れ
て
い
た
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
株
価
は
そ
の
日
の
う
ち
に
三
・
一
五
ポ
ン
ド
値
上
が
り
し
て
一
一
・
七
五
ポ
ン
ド
（
時
価
総
額
三
億

一
五
〇
〇
万
ポ
ン
ド
）
と
な
り
、
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
の
株
価
も
三
〇
・
二
五
ペ
ン
ス
値
上
が
り
し
て
三
・
三
八
ポ
ン
ド
と
な
っ
て
い
た
（
３
）。

一
〇
月
一
日
に
は
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
に
よ
る
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
買
収
提
案
は
一
株
一
三
ポ
ン
ド
か
ら
一
四
ポ
ン
ド
で
総
額
三
億

四
三
〇
〇
万
ポ
ン
ド
か
ら
三
億
七
〇
〇
〇
万
ポ
ン
ド
と
報
じ
ら
れ
、
翌
一
〇
月
二
日
に
は
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
が
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
買
収
提

案
の
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
と
し
て
Ｕ
Ｂ
Ｓ
ウ
ォ
ー
バ
ー
グ
と
契
約
を
結
ん
だ
と
い
う
報
道
も
あ
ら
わ
れ
た
（
４
）。

そ
し
て
、
一
〇
月
七
日
に
は

ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
の
買
収
提
案
は
一
株
一
五
ポ
ン
ド
で
総
額
四
億
ポ
ン
ド
で
あ
る
と
も
報
じ
ら
れ
た
（
５
）。
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こ
の
他
に
も
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
経
営
陣
や
ス
タ
ッ
フ
は
発
行
済
株
式
の
一
〇
％
に
あ
た
る
ス
ト
ッ
ク
オ
プ
シ
ョ
ン
を
保
有
し
て
お

り
、
こ
れ
が
行
使
さ
れ
れ
ば
買
収
総
額
が
膨
張
す
る
こ
と
、
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
の
買
収
提
案
は
現
金
と
株
式
の
折
半
で
あ
る
こ

と
な
ど
、
さ
ま
ざ
ま
な
噂
が
飛
び
交
っ
て
い
た
が
、
一
〇
月
一
六
日
に
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
は
買
収
提
案
者
に
対
し
て
買
収
後
の
方
針
に
つ

い
て
月
内
に
プ
レ
ゼ
ン
テ
ー
シ
ョ
ン
を
要
請
し
て
い
る
こ
と
を
明
ら
か
に
し
た
。
そ
し
て
、
電
子
取
引
所
の
役
割
に
対
す
る
認
識
、

テ
ク
ノ
ロ
ジ
ー
の
重
要
性
に
対
す
る
理
解
、
既
存
の
顧
客
や
提
携
関
係
に
対
す
る
取
り
扱
い
な
ど
、
グ
ロ
ー
バ
ル
な
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ

取
引
と
い
う
成
長
分
野
に
お
い
て
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
能
力
を
ど
の
よ
う
に
生
か
し
て
い
く
の
か
と
い
う
戦
略
が
プ
レ
ゼ
ン
テ
ー
シ
ョ
ン

で
は
期
待
さ
れ
、
こ
れ
ら
を
満
た
す
提
案
が
な
け
れ
ば
買
収
提
案
を
受
け
入
れ
ず
、
独
自
路
線
を
歩
む
こ
と
が
表
明
さ
れ
た
（
６
）。

他
方
、
一
〇
月
一
八
日
に
は
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
買
収
提
案
最
低
許
容
価
格
は
一
株
一
四
ポ
ン
ド
、
総
額
四
億
八
八
〇
〇
万
ポ
ン
ド
で

あ
る
と
報
じ
ら
れ
、
そ
れ
ま
で
買
収
価
格
を
提
示
し
て
い
な
か
っ
た
ド
イ
ツ
取
引
所
も
買
収
提
案
を
お
こ
な
う
方
向
で
動
き
出
し
た

と
い
う
報
道
も
あ
ら
わ
れ
た
（
７
）。

た
だ
し
、
ユ
ー
レ
ッ
ク
ス
と
い
う
世
界
最
大
の
電
子
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
所
を
子
会
社
に
持
つ
ド
イ

ツ
取
引
所
に
と
っ
て
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
買
収
は
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
や
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
ほ
ど
重
要
で
は
な
く
、
ラ
イ
バ
ル
の
買
収

支
出
を
引
き
上
げ
る
の
が
目
的
で
あ
る
と
い
う
見
方
も
報
じ
ら
れ
た
（
８
）。

一
〇
月
二
四
日
に
は
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
最
低
許
容
価
格
は
一
株
一
六
ポ
ン
ド
、
総
額
五
億
六
〇
〇
〇
万
ポ
ン
ド
と
報
じ
ら
れ
、
ロ
ン

ド
ン
証
券
取
引
所
の
提
案
内
容
は
株
式
と
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
を
両
方
取
引
で
き
る
新
取
引
シ
ス
テ
ム
を
導
入
し
、
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
ウ
ィ

リ
ア
ム
ソ
ン
会
長
と
フ
リ
ー
ド
バ
ー
グ
最
高
経
営
責
任
者
は
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
の
副
会
長
と
次
席
経
営
責
任
者
に
な
る
と
い
う

も
の
で
あ
る
と
伝
え
ら
れ
た
。
他
方
、
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
の
提
案
内
容
は
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
経
営
陣
は
そ
の
ま
ま
に
し
、
ユ
ー
ロ
ネ
ク

ス
ト
の
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
部
門
を
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
傘
下
に
お
さ
め
、
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
電
子
取
引
シ
ス
テ
ム
で
あ
る
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
コ
ネ
ク

ト
を
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
部
門
で
採
用
す
る
と
い
う
も
の
で
あ
る
と
報
じ
ら
れ
た
。
ま
た
、
ド
イ
ツ
取
引
所
の
提
案
内
容
は
国
債
関
連
の

（23）



デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
を
除
く
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
を
ユ
ー
レ
ッ
ク
ス
か
ら
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
へ
移
管
す
る
と
い
う
も
の
で
あ
る
と
伝
え
ら
れ
た
（
９
）。

Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
は
当
初
か
ら
買
収
者
の
国
籍
は
問
わ
な
い
と
し
て
き
た
が
、
一
〇
月
二
五
日
に
は
イ
ン
グ
ラ
ン
ド
銀
行
が
中
立
を
宣

言
し
、
シ
テ
ィ
の
守
護
神
と
考
え
ら
れ
て
き
た
イ
ン
グ
ラ
ン
ド
銀
行
が
外
国
取
引
所
に
よ
る
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
買
収
に
反
対
し
な
い
と

い
う
姿
勢
は
シ
テ
ィ
大
合
同
に
よ
る
シ
テ
ィ
活
性
化
と
い
う
シ
ナ
リ
オ
の
支
持
者
を
驚
か
せ
た
（
10
）。

し
か
し
、
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所

も
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
も
自
主
規
制
機
関
で
は
な
く
、
株
式
会
社
で
あ
り
、
か
つ
て
イ
ギ
リ
ス
の
ボ
ー
ダ
ー
フ
ォ
ン
に
よ
る
ド
イ
ツ
の
マ
ン

ネ
ス
マ
ン
の
買
収
計
画
が
阻
止
さ
れ
た
こ
と
に
対
し
て
批
判
的
で
あ
っ
た
イ
ギ
リ
ス
と
し
て
は
、
表
だ
っ
て
は
介
入
で
き
な
い
の
は

当
然
で
あ
り
、
水
面
下
で
の
交
渉
が
お
こ
な
わ
れ
て
い
た
の
か
ど
う
か
と
い
う
こ
と
こ
そ
が
問
題
で
あ
ろ
う
。

一
〇
月
二
五
日
に
お
こ
な
わ
れ
た
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
、
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
、
ド
イ
ツ
取
引
所
に
よ
る
プ
レ
ゼ
ン
テ
ー
シ
ョ
ン

で
は
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
決
定
は
下
さ
れ
ず
、
引
き
続
い
て
個
別
の
交
渉
が
継
続
さ
れ
た
模
様
で
あ
る
。
プ
レ
ゼ
ン
テ
ー
シ
ョ
ン
の
当
日

に
は
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
の
買
収
提
案
は
一
七
ポ
ン
ド
あ
ま
り
に
引
き
上
げ
ら
れ
た
と
い
う
報
道
も
あ
り
、
最
終
的
に
は
買
収
価

格
は
一
八
ポ
ン
ド
に
達
す
る
の
で
は
な
い
か
と
い
う
見
方
も
報
じ
ら
れ
た
（
11
）。

そ
し
て
、
こ
の
美
人
審
査
の
判
定
基
準
は
買
収
価
格
、

テ
ク
ノ
ロ
ジ
ー
、
経
営
陣
の
処
遇
、
グ
ル
ー
プ
の
成
長
戦
略
と
い
う
四
つ
の
ポ
イ
ン
ト
に
絞
ら
れ
て
い
る
と
い
う
関
係
者
の
話
も
伝

え
ら
れ
た
（
12
）。

さ
ら
に
翌
日
に
は
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
の
買
収
提
案
は
現
金
と
株
式
折
半
で
一
八
ポ
ン
ド
、
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
と
ド

イ
ツ
取
引
所
の
買
収
価
格
は
現
金
の
一
七
ポ
ン
ド
で
あ
っ
た
こ
と
、
ド
イ
ツ
取
引
所
の
プ
レ
ゼ
ン
テ
ー
タ
ー
は
ザ
イ
フ
ェ
ル
ト
最
高

経
営
責
任
者
で
は
な
く
、
ユ
ー
レ
ッ
ク
ス
の
フ
ェ
ル
チ
ャ
最
高
経
営
責
任
者
で
あ
っ
た
こ
と
な
ど
が
報
じ
ら
れ
た
（
13
）。

一
〇
月
二
九
日
午
後
二
時
五
二
分
（
パ
リ
時
間
）、
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
・
パ
リ
で
の
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
株
式
の
取
引
が
停
止
さ
れ

た
。
そ
し
て
、
間
も
な
く
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
と
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
に
よ
る
共
同
記
者
会
見
が
午
後
三
時
（
ロ
ン
ド
ン
時
間
）
か
ら
Ｌ
Ｉ
Ｆ

Ｆ
Ｅ
で
は
じ
ま
る
こ
と
が
報
じ
ら
れ
、
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
が
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
の
買
収
提
案
を
受
け
入
れ
る
こ
と
が
明
ら
か
に
な
っ
た
（
14
）。
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２
　
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
に
よ
る
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
買
収
合
意
の
内
容
（
15
）

一
〇
月
二
九
日
の
記
者
会
見
で
配
布
さ
れ
た
資
料
に
よ
れ
ば
、
買
収
価
格
は
一
株
一
八
・
二
五
ポ
ン
ド
で
あ
り
、
約
二
億
六
九
〇

〇
万
株
の
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
発
行
済
株
式
に
対
す
る
買
い
取
り
代
金
お
よ
び
約
四
七
〇
〇
万
株
相
当
の
ス
ト
ッ
ク
オ
プ
シ
ョ
ン
と
ワ
ラ

ン
ト
保
有
者
へ
の
差
額
支
払
金
を
合
わ
せ
て
総
額
約
五
億
五
五
〇
〇
万
ポ
ン
ド
が
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
に
よ
っ
て
支
払
わ
れ
る
。
こ
の

買
収
価
格
は
九
月
二
七
日
の
株
価
八
・
六
ポ
ン
ド
に
対
し
て
一
一
二
％
の
プ
レ
ミ
ア
ム
、
一
〇
月
二
六
日
の
株
価
一
五
・
一
三
ポ
ン

ド
に
対
し
て
も
二
一
％
の
プ
レ
ミ
ア
ム
で
あ
り
、
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
取
締
役
会
は
全
会
一
致
で
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
の
提
案
を
受
け
入
れ
、

株
主
に
対
し
て
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
か
ら
お
こ
な
わ
れ
る
買
い
取
り
請
求
に
応
じ
る
こ
と
を
推
奨
す
る
。
発
行
済
株
式
の
四
三
％
、
新

規
発
行
を
含
め
た
株
式
総
数
の
五
一
％
の
株
主
は
す
で
に
こ
の
提
案
に
賛
成
し
て
い
る
が
、
シ
テ
ィ
・
テ
ー
ク
オ
ー
バ
ー
・
コ
ー
ド

に
し
た
が
っ
て
七
五
％
以
上
の
株
主
が
賛
成
し
な
い
場
合
に
は
こ
の
公
開
買
付
は
成
立
し
な
い
。
買
い
取
り
請
求
条
件
の
詳
細
と
受

諾
確
認
書
は
一
四
日
以
内
に
株
主
に
送
付
さ
れ
、
発
送
日
か
ら
二
一
日
以
内
（
さ
ら
に
期
限
を
二
一
日
間
延
長
す
る
権
利
を
ユ
ー
ロ

ネ
ク
ス
ト
は
持
つ
）
に
受
諾
者
は
応
じ
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。

買
収
提
案
の
背
景
と
理
由
に
つ
い
て
は
、
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
、
と
り
わ
け
金
利
関
連
の
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
が
主
力
商
品
で
あ

る
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
と
、
株
式
取
引
（
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
で
も
株
式
関
連
商
品
）
が
中
心
で
あ
る
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
は
、
相
互
に
補
完

し
合
う
関
係
に
あ
り
、
両
者
の
統
合
に
よ
っ
て
収
益
を
よ
り
安
定
さ
せ
る
こ
と
が
で
き
、
利
用
者
に
は
よ
り
多
く
の
商
品
を
よ
り
容

易
に
提
供
す
る
こ
と
が
で
き
る
こ
と
が
上
げ
ら
れ
て
い
る
。
そ
し
て
、
そ
の
結
果
、
相
当
の
規
模
と
範
囲
を
兼
ね
備
え
た
取
引
所
が

誕
生
す
る
こ
と
に
な
り
、
と
り
わ
け
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
市
場
に
お
い
て
は
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
や
世
界
の
主
要
取
引
所
と
競
争
し
て
い
く
能
力

が
格
段
に
改
善
さ
れ
る
こ
と
に
な
る
。
さ
ら
に
、
こ
の
成
長
著
し
い
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
部
門
は
統
合
取
引
所
の
収
益
拡
大
の
原
動
力
と

な
る
と
と
も
に
、
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
市
場
に
お
け
る
主
力
四
商
品
の
地
位
を
確
保
す
る
こ
と
に
結
び
つ
く
。

（25）



ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
の
現
行
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
部
門
は
ロ
ン
ド
ン
に
拠
点
を
止
め
る
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
も
と
に
経
営
組
織
を
統
合
さ
れ
、

Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
コ
ネ
ク
ト
を
取
引
シ
ス
テ
ム
と
し
て
導
入
す
る
。
ク
リ
ア
リ
ン
グ
に
関
し
て
は
商
品
ご
と
に
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
上
場
商
品
は

ロ
ン
ド
ン
・
ク
リ
ア
リ
ン
グ
・
ハ
ウ
ス
、
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
上
場
商
品
は
ク
リ
ア
ネ
ッ
ト
を
通
じ
て
お
こ
な
わ
れ
る
が
、
将
来
的
に

は
利
用
者
の
利
便
性
と
経
営
効
率
を
考
慮
し
て
最
適
な
ソ
リ
ュ
ー
ジ
ョ
ン
を
追
求
す
る
。
Ｉ
Ｔ
シ
ナ
ジ
ー
効
果
に
つ
い
て
は
二
〇
〇

〇
万
ポ
ン
ド
の
統
合
コ
ス
ト
に
よ
っ
て
年
間
一
〇
〇
〇
万
ポ
ン
ド
か
ら
一
五
〇
〇
万
ポ
ン
ド
の
税
引
き
前
コ
ス
ト
削
減
を
二
〇
〇
五

年
ま
で
に
実
現
す
る
こ
と
が
見
込
ま
れ
て
い
る
。

Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
取
締
役
会
に
お
け
る
非
執
行
役
員
と
外
部
役
員
の
地
位
は
確
保
さ
れ
、
ウ
ィ
リ
ア
ム
ソ
ン
会
長
と
フ
リ
ー
ド
バ
ー

グ
最
高
経
営
責
任
者
は
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
取
締
役
会
に
止
ま
り
、
引
き
続
き
経
営
陣
も
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
か
ら
の
代
表
を
加
え
て
経
営

に
あ
た
る
。
他
方
、
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
の
監
査
役
会
に
は
ロ
ン
ド
ン
の
金
融
関
係
者
と
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
会
員
か
ら
二
人
が
加
え
ら
れ
、

フ
リ
ー
ド
バ
ー
グ
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
最
高
経
営
責
任
者
は
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
の
取
締
役
会
に
も
参
加
す
る
。
な
お
、
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
ス
タ

ッ
フ
の
雇
用
と
年
金
等
の
権
利
一
切
は
保
証
さ
れ
る
。

配
布
資
料
に
含
ま
れ
て
い
る
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
の
テ
オ
ド
ー
ル
会
長
の
コ
メ
ン
ト
で
は
、「
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
取
締
役
会
の
決
定
は

非
常
に
光
栄
で
あ
り
、
優
れ
た
経
営
陣
、
最
新
の
取
引
技
術
、
広
範
な
商
品
に
基
づ
い
て
パ
ワ
フ
ル
な
市
場
を
作
り
上
げ
る
こ
と
で

ヨ
ー
ロ
ッ
パ
の
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
・
ビ
ジ
ネ
ス
を
強
化
し
、
発
展
さ
せ
る
歴
史
的
な
ス
テ
ッ
プ
と
な
る
で
あ
ろ
う
」
と
述
べ
ら
れ
て
い

る
。
ま
た
、
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
ウ
ィ
リ
ア
ム
ソ
ン
会
長
の
コ
メ
ン
ト
で
は
、「
開
設
以
来
、
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
は
常
に
開
か
れ
た
も
の
で
あ

り
、
国
際
的
な
性
質
を
持
つ
こ
と
に
努
め
て
き
た
。
今
回
の
決
定
で
も
ビ
ジ
ネ
ス
を
拡
大
す
る
た
め
に
テ
ク
ノ
ロ
ジ
ー
を
拡
大
す
る

と
い
う
わ
れ
わ
れ
の
戦
略
が
継
続
さ
れ
て
い
る
。
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
と
東
京
に
お
け
る
注
目
す
べ
き
取
り
組
み
に
続
き
、
今
回
の
決
定

は
急
拡
大
す
る
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
地
域
に
お
い
て
更
な
る
デ
ィ
メ
ン
ジ
ョ
ン
を
も
た
ら
す
で
あ
ろ
う
」
と
述
べ
ら
れ
て
い
る
。
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３
　
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
に
よ
る
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
買
収
合
意
に
至
る
背
景

今
回
の
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
に
よ
る
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
買
収
合
意
は
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
に
よ
る
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
買
収
提
案
に
始
ま

る
も
の
と
考
え
ら
れ
る
。
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
は
確
か
に
設
立
計
画
発
表
直
後
に
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
部
門
の
取
引
シ
ス
テ
ム
を
定
め
ず
、

Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
コ
ネ
ク
ト
を
採
用
す
る
用
意
が
あ
る
と
し
て
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
に
参
加
を
求
め
た
経
緯
が
あ
る
が
、
伝
え
ら
れ
た
ア
ド
バ
イ

ザ
ー
の
指
名
や
買
収
提
案
の
内
容
を
見
る
限
り
、
用
意
周
到
に
準
備
し
た
と
い
う
よ
り
も
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
に
対
抗
し
て
買
収

提
案
を
お
こ
な
っ
た
可
能
性
が
高
い
（
16
）。

ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
は
一
九
九
八
年
七
月
に
ド
イ
ツ
取
引
所
と
の
戦
略
的
提
携
を
発
表
し
、
共
通
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
や
ヨ
ー

ロ
ッ
パ
統
合
株
価
指
数
の
開
発
を
試
み
た
が
、
結
局
は
主
導
権
争
い
か
ら
実
現
し
な
か
っ
た
。
一
九
九
九
年
五
月
に
は
ド
イ
ツ
取
引

所
が
国
際
中
央
証
券
保
管
機
関
で
あ
る
セ
デ
ル
を
取
り
込
み
、
二
〇
〇
〇
年
三
月
に
は
パ
リ
取
引
所
が
ア
ム
ス
テ
ル
ダ
ム
取
引
所
と

ブ
リ
ュ
ッ
セ
ル
取
引
所
を
取
り
込
ん
で
統
合
取
引
所
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
の
設
立
計
画
を
明
ら
か
に
し
た
こ
と
を
受
け
、
二
〇
〇
〇
年

五
月
に
は
ド
イ
ツ
取
引
所
と
の
合
併
、
ナ
ス
ダ
ッ
ク
と
の
提
携
を
発
表
し
た
が
、
株
主
の
反
対
と
Ｏ
Ｍ
グ
ル
ー
プ
か
ら
の
敵
対
的
買

収
を
受
け
、
二
〇
〇
〇
年
九
月
に
は
合
併
・
提
携
計
画
を
撤
回
し
て
い
る
。
こ
の
結
果
、
ケ
イ
シ
ー
最
高
経
営
責
任
者
が
辞
任
し
、

ロ
ン
ド
ン
の
独
立
性
を
維
持
し
た
形
で
の
戦
略
の
策
定
を
迫
ら
れ
て
い
た
。
ラ
イ
バ
ル
で
あ
る
ド
イ
ツ
取
引
所
や
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト

が
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
所
や
決
済
機
関
を
傘
下
に
お
さ
め
て
い
る
の
に
対
し
て
、
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
は
こ
れ
ま
で
オ
プ
シ
ョ
ン

取
引
や
決
済
業
務
を
手
放
す
方
向
で
き
た
だ
け
に
、
独
立
性
を
維
持
す
る
と
い
う
点
か
ら
は
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
と
の
関
係
が
極
め
て
重
要

に
な
り
、
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
ウ
ィ
リ
ア
ム
ソ
ン
会
長
を
最
高
経
営
責
任
者
と
し
て
迎
え
る
と
い
う
選
択
肢
も
取
り
沙
汰
さ
れ
て
い
た
。

二
〇
〇
一
年
二
月
に
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
の
最
高
経
営
責
任
者
に
就
任
し
た
フ
ァ
ー
ス
女
史
は
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
元
副
会
長
で
あ

り
、
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
ウ
ィ
リ
ア
ム
ソ
ン
会
長
と
も
親
し
く
、
最
高
経
営
責
任
者
へ
の
就
任
が
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
と
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
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の
関
係
改
善
を
目
的
と
し
て
い
る
と
も
噂
さ
れ
て
い
た
。
就
任
の
際
に
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
の
上
場
の
可
能
性
を
口
に
し
た
フ
ァ

ー
ス
最
高
経
営
責
任
者
は
二
〇
〇
一
年
七
月
に
上
場
を
実
現
し
、
上
場
の
際
に
は
今
後
は
買
収
も
辞
さ
な
い
と
い
う
姿
勢
を
示
し
て

い
た
（
17
）。

そ
し
て
、
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
へ
の
働
き
か
け
が
強
ま
り
、
今
回
の
買
収
提
案
が
持
ち
上
が
っ
た
と
考
え
れ
ば
話
は
筋
が
通
っ
て
い
る
。

ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
か
ら
す
れ
ば
ロ
ン
ド
ン
の
独
立
性
を
守
っ
て
ラ
イ
バ
ル
と
対
抗
し
て
い
く
に
は
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
と
の
提
携
・

合
併
は
最
重
要
課
題
で
あ
っ
た
は
ず
で
あ
る
が
、
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
が
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
に
よ
る
買
収
に
同
意
せ
ず
、
ホ
ワ
イ
ト
ナ

イ
ト
を
求
め
る
形
で
他
か
ら
の
買
収
提
案
を
要
請
し
た
こ
と
か
ら
も
明
ら
か
な
よ
う
に
、
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
は
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
と

の
関
係
強
化
を
必
ず
し
も
最
重
要
課
題
と
は
考
え
て
は
い
な
か
っ
た
模
様
で
あ
る
。

か
つ
て
ウ
ィ
リ
ア
ム
ソ
ン
現
会
長
が
会
長
を
務
め
て
い
た
一
九
八
七
年
に
も
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
に
よ
る
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
買
収

計
画
が
持
ち
上
が
っ
た
が
、
一
九
八
二
年
に
開
設
さ
れ
た
新
参
者
の
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
は
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
に
呑
み
込
ま
れ
て
し
ま

う
こ
と
を
恐
れ
て
提
案
を
拒
否
し
た
経
緯
が
あ
る
。
そ
の
後
、
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
は
一
九
八
八
年
に
ド
イ
ツ
国
債
先
物
、
一
九
八
九
年
に

ユ
ー
ロ
マ
ル
ク
金
利
先
物
を
導
入
し
、
外
国
商
品
を
主
力
と
し
て
急
拡
大
を
遂
げ
る
こ
と
に
な
っ
た
。
し
か
し
、
一
九
九
七
年
か
ら

は
ド
イ
ツ
国
債
先
物
が
フ
ラ
ン
ク
フ
ル
ト
の
Ｄ
Ｔ
Ｂ
（
現
ユ
ー
レ
ッ
ク
ス
）
に
流
出
し
て
経
営
危
機
に
陥
り
、
一
九
九
八
年
に
ウ
ィ

リ
ア
ム
ソ
ン
会
長
が
復
帰
し
て
フ
ロ
ア
取
引
か
ら
電
子
取
引
へ
の
移
行
を
決
断
し
た
（
18
）。

二
〇
〇
〇
年
に
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
は
二
年
ぶ
り
に

黒
字
転
換
の
見
通
し
が
つ
き
、
ウ
ィ
リ
ア
ム
ソ
ン
会
長
に
対
す
る
シ
テ
ィ
の
評
価
は
高
ま
り
、
二
〇
〇
〇
年
秋
に
は
ウ
ィ
リ
ア
ム
ソ

ン
会
長
が
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
の
最
高
経
営
責
任
者
に
就
任
す
る
こ
と
に
対
す
る
期
待
が
高
ま
っ
て
い
た
の
で
あ
る
。
た
だ
し
、

窮
地
に
追
い
込
ま
れ
た
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
と
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
が
合
併
す
る
と
い
う
構
想
に
つ
い
て
は
、
二
〇
〇
〇
年
秋
の
時
点
で

Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
コ
ネ
ク
ト
を
提
供
す
る
こ
と
で
技
術
提
携
は
で
き
る
が
、
合
併
自
体
に
は
反
対
と
い
う
姿
勢
を
ウ
ィ
リ
ア
ム
ソ
ン
会
長

自
身
が
表
明
し
て
い
た
。
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こ
の
背
景
に
は
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
と
ド
イ
ツ
取
引
所
の
一
九
九
八
年
の
戦
略
的
提
携
、
二
〇
〇
〇
年
の
合
併
計
画
が
あ
り
、

い
ず
れ
も
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
は
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
に
は
全
く
根
回
し
も
な
く
、
頭
越
し
に
ド
イ
ツ
取
引
所
と
の
交
渉
を
お
こ
な
っ
た

こ
と
が
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
に
対
す
る
不
信
感
を
招
い
て
い
た
。
と
い
う
の
も
、
ド
イ
ツ
取
引
所
の
傘
下
に
は
世

界
最
大
の
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
所
と
な
っ
た
ユ
ー
レ
ッ
ク
ス
が
あ
り
、
英
独
連
合
が
成
立
し
た
場
合
に
は
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
は
い
ず
れ
も

蚊
帳
の
外
に
お
か
れ
る
こ
と
に
な
っ
て
い
た
か
も
し
れ
な
い
か
ら
で
あ
る
。

今
回
は
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
か
ら
の
買
収
提
案
は
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
や
ウ
ィ
リ
ア
ム
ソ
ン
会
長
と
も
関
係
の
深
い
フ
ァ
ー
ス
最
高
経

営
責
任
者
が
仲
介
す
る
こ
と
に
よ
り
、
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
側
に
あ
る
長
年
の
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
に
対
す
る
不
信
感
が
払
拭
さ
れ
る
の

で
は
な
い
か
と
い
う
見
方
も
あ
っ
た
が
、
ウ
ィ
リ
ア
ム
ソ
ン
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
会
長
に
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
の
副
会
長
、
フ
リ
ー
ド
バ

ー
グ
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
最
高
経
営
責
任
者
に
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
の
次
席
経
営
責
任
者
の
ポ
ス
ト
を
用
意
す
る
と
い
う
、
実
質
的
に
は

経
営
権
を
奪
う
こ
と
に
な
る
形
で
し
か
買
収
提
案
が
お
こ
な
わ
れ
て
い
な
か
っ
た
模
様
で
あ
り
、
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
取
り
込
み
が
当
面

の
最
重
要
課
題
で
あ
る
は
ず
の
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
側
の
配
慮
の
足
り
な
さ
が
う
か
が
わ
れ
る
。
ま
た
、
人
間
関
係
や
組
織
同
士

の
関
係
を
抜
き
に
し
て
も
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
は
す
で
に
イ
ギ
リ
ス
も
の
の
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
を
独
占
し
て
お
り
、
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引

所
の
傘
下
に
入
る
メ
リ
ッ
ト
は
見
当
た
ら
な
い
。
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
コ
ネ
ク
ト
を
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
が
採
用
す
る
と
い
う
形
で
あ
れ

ば
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
側
に
も
メ
リ
ッ
ト
が
な
い
わ
け
で
は
な
い
が
、
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
は
面
子
に
こ
だ
わ
り
、
新
た
な
電
子
取
引
シ

ス
テ
ム
を
共
同
で
開
発
す
る
と
い
う
提
案
し
か
し
て
い
な
か
っ
た
模
様
で
あ
る
。

こ
れ
に
対
し
て
、
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
は
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
コ
ネ
ク
ト
を
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
部
門
で
採
用
す
る
だ
け
で
な
く
、
デ
リ
バ
テ
ィ

ブ
部
門
を
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
下
に
移
す
こ
と
も
辞
さ
ず
と
い
う
提
案
を
か
つ
て
お
こ
な
っ
て
お
り
、
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
は
労
せ
ず
し
て
フ
ラ

ン
ス
、
オ
ラ
ン
ダ
、
ベ
ル
ギ
ー
の
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
市
場
を
獲
得
す
る
こ
と
に
な
る
の
で
あ
る
か
ら
、
比
較
の
し
よ
う
が
な
い
。
パ
リ
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取
引
所
を
中
心
と
す
る
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
は
国
際
金
融
市
場
と
し
て
の
ロ
ン
ド
ン
や
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
中
央
銀
行
の
お
膝
元
で
あ
る
フ
ラ

ン
ク
フ
ル
ト
に
対
す
る
劣
勢
は
十
分
に
認
識
し
て
お
り
、
参
加
者
に
対
す
る
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
の
提
供
を
常
に
考
慮
し
て
き
た
。
パ

リ
取
引
所
は
ア
ム
ス
テ
ル
ダ
ム
取
引
所
を
取
り
込
む
た
め
に
、
持
ち
株
会
社
を
オ
ラ
ン
ダ
で
設
立
し
、
監
査
役
会
会
長
に
オ
ラ
ン
ダ

人
を
据
え
、
次
期
最
高
経
営
責
任
者
に
メ
ラ
ー
元
ア
ム
ス
テ
ル
ダ
ム
取
引
所
会
長
（
現
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
最
高
業
務
責
任
者
）
に
予

定
し
て
い
る
。
ま
た
、
国
際
中
央
証
券
保
管
機
関
で
あ
る
ユ
ー
ロ
ク
リ
ア
を
取
り
込
む
た
め
に
は
フ
ラ
ン
ス
の
中
央
証
券
保
管
機
関

で
あ
る
Ｓ
Ｉ
Ｃ
Ｏ
Ｖ
Ａ
Ｍ
を
ユ
ー
ロ
ク
リ
ア
の
子
会
社
（
ユ
ー
ロ
ク
リ
ア
・
フ
ラ
ン
ス
）
と
し
、
オ
ラ
ン
ダ
の
中
央
証
券
保
管
機
関

で
あ
る
Ｎ
Ｅ
Ｃ
Ｉ
Ｇ
Ｅ
Ｆ
、
ベ
ル
ギ
ー
の
中
央
証
券
保
管
機
関
で
あ
る
Ｃ
Ｉ
Ｋ
も
ユ
ー
ロ
ク
リ
ア
の
子
会
社
と
す
る
計
画
を
進
め
て

い
る
。
今
回
の
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
に
対
す
る
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
部
門
の
移
管
も
こ
う
し
た
こ
れ
ま
で
の
方
針
の
延
長
上
に
あ
り
、
ド
イ
ツ
取

引
所
と
の
対
抗
上
、
ユ
ー
レ
ッ
ク
ス
に
匹
敵
す
る
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
市
場
を
獲
得
す
る
た
め
に
五
億
五
五
〇
〇
万
ポ
ン
ド
と
い
う
買
収

金
額
を
含
め
て
大
幅
な
譲
歩
を
し
た
も
の
と
考
え
ら
れ
る
。

他
方
、
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
買
収
に
さ
ほ
ど
積
極
的
に
は
見
ら
れ
な
か
っ
た
ド
イ
ツ
取
引
所
で
さ
え
、
国
債
関
連
商
品
を
除
く
デ
リ
バ
テ

ィ
ブ
部
門
の
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
へ
の
移
管
を
提
案
し
て
い
た
模
様
で
あ
り
、
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
に
比
べ
れ
ば
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
に
と
っ
て

は
魅
力
的
で
あ
っ
た
と
考
え
ら
れ
る
。
た
だ
し
、
世
界
最
大
の
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
所
で
あ
る
ユ
ー
レ
ッ
ク
ス
は
独
自
の
電
子
取
引

シ
ス
テ
ム
を
持
っ
て
お
り
、
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
Ｅ
Ｕ
Ｒ
Ｉ
Ｂ
Ｏ
Ｒ
先
物
を
獲
得
す
る
た
め
だ
け
に
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
コ
ネ
ク
ト
を
採
用
し
た

り
、
多
額
の
資
金
を
支
出
す
る
こ
と
に
は
躊
躇
が
あ
っ
た
模
様
で
、
一
〇
月
二
五
日
の
プ
レ
ゼ
ン
テ
ー
シ
ョ
ン
に
ザ
イ
フ
ェ
ル
ト
最

高
経
営
責
任
者
が
出
席
し
な
か
っ
た
こ
と
か
ら
も
そ
の
あ
た
り
は
う
か
が
え
る
。
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
買
収
は
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
に
お
け
る
デ

リ
バ
テ
ィ
ブ
市
場
の
独
占
を
も
た
ら
す
こ
と
に
な
る
が
、
そ
れ
だ
け
で
は
ザ
イ
フ
ェ
ル
ト
最
高
経
営
責
任
者
が
目
指
す
ヨ
ー
ロ
ッ
パ

の
株
式
市
場
の
統
合
は
も
た
ら
さ
れ
な
い
か
ら
で
あ
ろ
う
。
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４
　
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
株
式
市
場
統
合
へ
の
影
響

一
〇
月
二
九
日
、
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
に
よ
る
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
買
収
合
意
が
成
立
し
た
後
に
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
は
プ
レ
ス
リ
リ
ー

ス
を
発
表
し
、
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
の
買
収
提
案
価
格
が
現
金
一
二
ポ
ン
ド
と
新
株
約
七
ポ
ン
ド
、
計
約
一
九
ポ
ン
ド
で
あ
っ
た

こ
と
を
明
ら
か
に
し
た
。
そ
し
て
、
フ
ァ
ー
ス
最
高
経
営
責
任
者
は
、「
わ
れ
わ
れ
は
株
式
と
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
を
は
じ
め
て
単
一
プ

ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
で
取
引
す
る
と
い
う
骨
太
の
ビ
ジ
ネ
ス
プ
ラ
ン
を
提
案
し
た
。
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
が
わ
れ
わ
れ
の
野
心
的
な
ビ
ジ
ョ
ン

を
共
有
し
な
い
と
い
う
こ
と
に
驚
か
さ
れ
て
い
る
」
と
述
べ
、
ク
ル
ッ
ク
シ
ャ
ン
ク
会
長
は
、「
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
は
強
力
な

成
長
ビ
ジ
ネ
ス
を
要
す
る
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
最
大
の
証
券
取
引
所
で
あ
り
、
組
織
面
で
も
企
業
買
収
面
で
も
ビ
ジ
ネ
ス
の
範
囲
と
規
模
を

拡
大
す
る
新
た
な
機
会
を
追
求
し
て
い
く
」
と
述
べ
て
い
た
（
19
）。

ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
は
二
〇
〇
〇
年
九
月
に
Ｏ
Ｍ
グ
ル
ー
プ
か
ら
買
収
提
案
を
受
け
た
際
に
過
大
評
価
さ
れ
て
い
る
株
式
を
含

ん
で
い
る
こ
と
を
批
判
し
て
い
た
。
そ
し
て
、
二
〇
〇
一
年
七
月
の
上
場
に
際
し
て
は
新
規
株
式
売
り
出
し
（
Ｉ
Ｐ
Ｏ
）
を
お
こ
な

わ
ず
、
資
金
が
必
要
に
な
れ
ば
柔
軟
に
資
金
調
達
を
お
こ
な
う
と
述
べ
て
い
た
。
そ
れ
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
買
収
提

案
に
株
式
を
含
め
、
全
額
現
金
で
買
収
す
る
た
め
に
追
加
資
金
を
株
主
に
求
め
な
か
っ
た
こ
と
に
対
し
て
は
批
判
が
噴
出
し
て
い
る
（
20
）。

今
回
の
買
収
は
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
に
と
っ
て
ど
う
し
て
も
成
功
さ
せ
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
も
の
で
あ
っ
た
。
こ
れ
が
失
敗
し
た

以
上
、
次
の
買
収
対
象
は
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
自
身
で
あ
る
と
い
う
見
方
も
広
ま
っ
て
い
る
（
21
）。

そ
し
て
、
Ｉ
Ｐ
Ｏ
資
金
を
温
存
し

て
い
る
ド
イ
ツ
取
引
所
が
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
に
対
し
て
買
収
を
仕
掛
け
る
の
で
は
な
い
か
と
い
う
観
測
も
出
始
め
て
い
る
（
22
）。

今
回
の
買
収
失
敗
が
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
に
と
っ
て
大
き
な
痛
手
で
あ
る
こ
と
は
明
ら
か
で
あ
る
。
し
か
し
、
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
に

と
っ
て
は
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
に
買
収
さ
れ
る
よ
り
も
好
ま
し
い
結
果
で
あ
り
、
シ
テ
ィ
全
体
に
と
っ
て
も
か
な
ら
ず
し
も
悪
い

結
果
と
は
限
ら
な
い
と
い
う
見
方
も
少
な
く
は
な
い
。
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
主
力
商
品
は
Ｅ
Ｕ
Ｒ
Ｉ
Ｂ
Ｏ
Ｒ
先
物
で
あ
り
、
ユ
ー
ロ
導
入
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国
と
の
関
係
を
強
化
す
る
こ
と
は
シ
テ
ィ
の
ビ
ジ
ネ
ス
の
広
が
り
を
期
待
で
き
る
。
シ
テ
ィ
の
ビ
ジ
ネ
ス
全
体
が
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
関
連

ビ
ジ
ネ
ス
へ
傾
斜
し
て
き
て
お
り
、
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
で
も
外
国
株
取
引
が
国
内
株
取
引
を
上
回
り
、
そ
の
四
分
の
三
は
ヨ
ー

ロ
ッ
パ
諸
国
の
株
式
取
引
で
あ
る
。
イ
ギ
リ
ス
政
府
が
ユ
ー
ロ
導
入
を
躊
躇
し
て
い
る
間
に
も
ユ
ー
ロ
関
連
ビ
ジ
ネ
ス
自
体
は
拡
大

し
て
い
る
。
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
も
こ
の
こ
と
を
い
ち
早
く
意
識
し
て
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
株
式
市
場
統
合
へ
の
取
り
組
み
を
進
め
て
き

た
。
も
は
や
シ
テ
ィ
大
合
同
と
い
う
よ
う
な
国
益
ま
が
い
の
議
論
に
惑
わ
さ
れ
る
必
要
は
な
い
の
で
あ
ろ
う
。

他
方
、
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
も
生
き
残
り
を
か
け
て
参
加
者
の
取
り
込
み
に
余
念
が
な
い
。
ユ
ー
ロ
ク
リ
ア
に
続
い
て
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ

を
取
り
込
ん
だ
こ
と
に
よ
っ
て
、
も
は
や
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
の
存
在
は
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
株
式
市
場
統
合
に
と
っ
て
無
視
で
き
な
い
も
の

と
な
っ
た
。
ユ
ー
レ
ッ
ク
ス
と
ク
リ
ア
ス
ト
リ
ー
ム
を
傘
下
に
持
つ
ド
イ
ツ
取
引
所
に
並
ぶ
こ
と
に
な
っ
た
わ
け
で
あ
る
。

そ
れ
で
は
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
は
ど
う
な
る
の
で
あ
ろ
う
か
。
シ
テ
ィ
と
い
う
地
の
利
を
持
ち
な
が
ら
提
携
・
合
併
戦
略
で
は

ド
イ
ツ
取
引
所
と
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
に
遅
れ
を
と
っ
て
い
る
こ
と
は
否
め
な
い
。
ド
イ
ツ
取
引
所
や
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
と
の
交
渉
力

を
高
め
る
た
め
に
提
携
・
合
併
を
進
め
る
と
す
れ
ば
、
次
の
最
有
力
候
補
は
ス
イ
ス
取
引
所
で
あ
ろ
う
。
ス
イ
ス
取
引
所
は
バ
ー
テ

ッ
ク
ス
に
出
資
し
、
主
力
銘
柄
の
取
引
を
す
で
に
ロ
ン
ド
ン
に
移
し
て
い
る
（
23
）。

バ
ー
テ
ッ
ク
ス
あ
る
い
は
ス
イ
ス
取
引
所
本
体
と
の

提
携
・
合
併
に
よ
り
、
交
渉
力
を
高
め
る
と
い
う
の
が
順
当
な
戦
略
で
あ
ろ
う
。
し
か
し
、
ス
イ
ス
取
引
所
は
自
ら
が
開
発
し
た
電

子
取
引
シ
ス
テ
ム
Ｅ
Ｂ
Ｓ
に
誇
り
を
持
っ
て
お
り
、
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
場
合
と
同
じ
よ
う
に
新
取
引
シ
ス
テ
ム
の
開
発
と
い
う
提
案
を

受
け
入
れ
る
か
ど
う
か
は
明
ら
か
で
は
な
い
。
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
は
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
の
よ
う
に
な
ん
ら
か
の
譲
歩
を
せ
ざ
る

を
え
な
い
こ
と
に
な
る
だ
ろ
う
。
ま
た
、
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
の
外
に
目
を
転
じ
れ
ば
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
に
対
し
て
好
意
的
な
ナ
ス
ダ

ッ
ク
と
の
関
係
を
強
化
し
、
ナ
ス
ダ
ッ
ク
・
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
を
取
り
込
む
と
い
う
こ
と
も
考
え
ら
れ
よ
う
。
さ
ら
に
、
二
〇
〇
一
年
四

月
に
ヨ
ハ
ネ
ス
ブ
ル
グ
証
券
取
引
所
と
電
子
取
引
シ
ス
テ
ム
の
提
供
で
交
わ
し
た
提
携
計
画
が
あ
り
、
こ
れ
に
従
来
か
ら
ロ
ン
ド
ン

（32）



証
券
取
引
所
へ
の
働
き
か
け
を
続
け
て
い
る
オ
ー
ス
ト
ラ
リ
ア
証
券
取
引
所
を
取
り
込
む
と
い
う
こ
と
も
考
え
ら
れ
る
。
そ
し
て
、

オ
ー
ス
ト
ラ
リ
ア
証
券
取
引
所
と
シ
ン
ガ
ポ
ー
ル
取
引
所
の
電
子
取
引
・
決
済
リ
ン
ク
計
画
を
通
じ
て
シ
ン
ガ
ポ
ー
ル
取
引
所
を
取

り
込
み
、
ひ
い
て
は
香
港
取
引
所
に
も
ネ
ッ
ト
ワ
ー
ク
を
広
げ
る
と
い
う
旧
大
英
帝
国
ネ
ッ
ト
ワ
ー
ク
構
想
も
あ
り
え
な
い
わ
け
で

は
な
い
。

ヨ
ー
ロ
ッ
パ
の
株
式
市
場
統
合
と
い
う
点
で
は
、
イ
ギ
リ
ス
、
ド
イ
ツ
、
フ
ラ
ン
ス
／
オ
ラ
ン
ダ
の
株
式
市
場
が
何
ら
か
の
形
で

統
合
さ
れ
る
こ
と
こ
そ
が
そ
の
核
心
で
あ
り
、
単
一
の
取
引
シ
ス
テ
ム
と
い
う
こ
と
に
拘
る
必
要
は
か
な
ら
ず
し
も
な
い
で
あ
ろ
う
。

ア
メ
リ
カ
で
は
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
証
券
取
引
所
と
ア
メ
リ
カ
ン
証
券
取
引
所
、
ナ
ス
ダ
ッ
ク
と
Ｅ
Ｃ
Ｎ
は
い
ず
れ
も
異
な
る
取
引
シ
ス

テ
ム
で
取
引
し
て
い
る
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
単
一
の
取
引
シ
ス
テ
ム
を
導
入
し
よ
う
と
い
う
動
き
は
生
じ
て
い
な
い
。
国
益
や
プ
ラ

イ
ド
と
い
っ
た
も
の
が
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
の
株
式
市
場
統
合
を
妨
げ
て
い
る
最
大
の
要
因
で
あ
り
、
一
人
勝
ち
す
る
仕
組
み
で
は
な
く
、

共
存
で
き
る
仕
組
み
の
速
や
か
な
導
入
こ
そ
が
目
指
さ
れ
る
べ
き
で
あ
ろ
う
。
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eddall,"LSE

bid
value

LIF
F

E
at

13-14
stg/share

-
source,"

R
euters,1

O
ctober

2001
Sophy

T
onder,"E

uronext

hires
advisors,prepares

LIF
F

E
bid

-source,"R
euters,2

O
ctober

2001

（
５
）

R
ichard

W
achm

an,"E
uronextto

spark
Liffe

bidding
w

ar,"O
bserver,7

O
ctober

2001
(http://w

w
w

.observer.co.uk/business/
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story/0,6903,564505,00.htm
l)

（
６
）

LIF
F

E
,"LIF

F
E

B
oard

invites
presentations

from
interested

parties,"Press
R

elease,16
O

ctober
2001

(http://w
w

w
.liffe.

com
/press/releases/011016.htm

)
（
７
）

V
incent

B
oland

and
C

harles
Pretzlik,"D

eutsche
B

orse
joins

race
to

acquire
Liffe:E

urope's
three

largest
stock

exchange

operations
likely

to
com

pete
for

the
London

derivatives
m

arket,"FinancialT
im

es,18
O

ctober
2001

（
８
）

Sophy
T

onder,"D
.B

oerse
to

be
third

bidder
for

LIF
F

E
-sources,"R

euters,18
O

ctober
2001

（
９
）

V
incent

B
oland,"LSE

-LIF
F

E
trading

system
planned:London

Stock
E

xchange
to

build
joint

platform
ifits

bid
for

futures

operator
is

successful,"
F

inancialT
im

es,24
O

ctober
2001,C

hris
H

ughes,"Liffe
board

sum
m

ons
rival

bidders,"
T

he

Independent,24
O

ctober
2001,"F

urse
to

steala
m

arch
in

Liffe
bid

battle,"T
he

D
aily

T
elegraph,24

O
ctober

2001,"E
uronext

to
m

ove
derivatives

action
to

London
-paper,"R

euters,24
O

ctober
2001

（
10
）

"O
utlook:B

attle
for

Liffe,"T
he

Independent,25
O

ctober
2001

（
11
）

"London
stock

m
arketraises

stakes
in

LIF
F

E
auction,"R

euters,25
O

ctober
2001

（
12
）

"London
stock

m
arketraises

stakes
in

LIF
F

E
battle,"R

euters,25
O

ctober
2001

（
13
）

"Liffe
board

divided
over

com
peting

takeover
offers,"T

he
Independent,26

O
ctober

2001

（
14
）

E
uronextSupervision,"E

uronextN
V

:Suspension
and

resum
ption

oftrading,"N
ew

s,29
O

ctober
2001

(http://w
w

w
.euronex

t.com
/print/en/euronext_org/new

s/announcem
ents/new

s.jsp?id=
1218&

lang=
E

N
),"E

uronext
suspended

pending

statem
ent,"R

euters,2:09
PM

29
O

ctober
2001

(http://uk.new
s.yahoo.com

/011029/80/cdbrc.htm
l)

（
15
）

E
uronext

and
LIF

F
E

,"R
ecom

m
endation

C
ash

O
ffer

for
LIF

F
E

(H
olding)plc

by
U

B
S

W
arburg

on
behalfofE

uronext
N

V
,"
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N
ew

s,
29

O
ctober

2001
(http://w

w
w

.bourse-de-paris.fr/en/new
s7/pdf/pr2910_en.pdf),

"A
nalyst

presentation,"

Presentation
Slide,29

O
ctober

2001
(http://w

w
w

.bourse-de-paris.fr/en/pdf/slideshow
.pdf)

（
16
）

ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
に
よ
る
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
へ
の
参
加
要
請
に
つ
い
て
は
、
拙
稿
「
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
〜
三
つ
ど
も
え
の
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
株
式
市

場
〜
」（
本
誌
一
五
八
一
号
、
二
〇
〇
〇
年
四
月
）
を
参
照
。

（
17
）

ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
の
上
場
に
至
る
ま
で
の
経
緯
に
つ
い
て
は
、
拙
稿
「
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
の
株
式
上
場
」（
本
誌
一
五
九
八
号
、

二
〇
〇
一
年
九
月
）
を
参
照
。

（
18
）

Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
変
遷
に
つ
い
て
は
、
拙
稿
「
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
反
撃
〜
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
コ
ネ
ク
ト
と
大
口
取
引
施
設
〜
」（
本
誌
一
五
七
〇
号
、

一
九
九
九
年
五
月
）
を
参
照
。

（
19
）

London
Stock

E
xchange,"London

stock
exchange

notes
E

uronext's
offer

for
LIF

F
E

,"
Press

R
elease,29

O
ctober

2001

(http://w
w

w
.londonstockexchange.com

/press/releases/30-10-01.asp)

（
20
）

V
incent

B
oland,"F

ailure
to

achieve
victory

puts
LSE

in
the

line
of

fire:V
incent

B
oland

analyses
C

ity
reaction

to
the

exchange's
perform

ance
as

itfaced
its

firstbig
testunder

C
lara

F
urse,"FinancialT

im
es,31

O
ctober

2001

（
21
）

Steve
Slater,"F

ocus
-LSE

loses,butLondon
w

ins
in

LIF
F

E
takeover,"R

euters,30
O

ctober
2001

（
22
）

Peter
W

uebben
and

M
arius

B
osch,"D

eutsche
B

oerse
seen

m
ulling

London
tie-up

revival,"R
euters,30

O
ctober

2001

（
23
）

ス
イ
ス
取
引
所
と
バ
ー
テ
ッ
ク
ス
に
つ
い
て
は
、
拙
稿
「
バ
ー
テ
ッ
ク
ス
〜
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
第
三
の
道
〜
」（
本
誌
一
五
八
六
号
、
二
〇
〇
〇

年
八
月
）、「
ナ
ス
ダ
ッ
ク
・
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
と
バ
ー
テ
ッ
ク
ス
〜
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
の
新
た
な
試
み
〜
」（
本
誌
一
五
九
六
号
、
二
〇
〇
一
年
七
月
）

を
参
照
。

（
よ
し
か
わ
　
ま
さ
ひ
ろ
・
主
任
研
究
員
）
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