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は
じ
め
に

日
本
の
空
売
り
規
制
は
、
お
お
む
ね
ア
メ
リ
カ
の
一
九
三
四
年
証
券
取
引
所
法
に
基
づ
く
空
売
り
規
制
を
と
り
入
れ
た
も
の
と
さ

れ
る
。
こ
の
た
び
、
ア
メ
リ
カ
で
空
売
り
規
制
の
大
幅
な
見
直
し
が
行
わ
れ
る
と
同
時
に
、
一
部
銘
柄
に
限
っ
て
空
売
り
の
価
格
規

制
を
期
限
付
き
で
撤
廃
し
、
空
売
り
規
制
の
効
果
を
実
験
的
に
実
証
す
る
こ
と
と
な
っ
た
。

空
売
り
は
、
理
論
的
に
は
市
場
に
流
動
性
を
供
給
し
価
格
の
効
率
性
に
資
す
る
と
い
う
意
義
を
持
つ
一
方
で
、
現
実
に
は
相
場
操

縦
に
利
用
さ
れ
や
す
く
売
り
崩
し
に
つ
な
が
る
可
能
性
も
否
定
で
き
ず
、
規
制
の
必
要
性
や
規
制
の
中
身
に
つ
い
て
は
議
論
が
多
い
。

国
際
的
に
見
て
も
、
ア
メ
リ
カ
や
ア
ジ
ア
諸
国
の
多
く
で
は
、
価
格
規
制
を
含
め
た
空
売
り
規
制
が
導
入
さ
れ
て
い
る
が
、
ヨ
ー
ロ

ッ
パ
諸
国
で
は
空
売
り
に
関
す
る
価
格
規
制
は
導
入
さ
れ
て
い
な
い
と
こ
ろ
が
ほ
と
ん
ど
で
あ
る
。

ア
メ
リ
カ
で
の
規
則
改
正
の
内
容
に
つ
い
て
は
、
す
で
に
詳
細
な
紹
介
（
１
）

が
あ
る
の
で
、
本
稿
で
は
規
則
改
正
の
概
要
を
簡
単
に
ま

と
め
た
上
で
、
今
回
の
改
正
の
意
味
と
日
本
へ
の
イ
ン
プ
リ
ケ
ー
シ
ョ
ン
に
つ
い
て
考
察
す
る
こ
と
と
し
た
い
。

１
　
規
則
改
正
の
理
由

今
回
の
空
売
り
規
制
の
改
正
に
つ
い
て
は
、
一
九
九
九
年
一
〇
月
に
コ
ン
セ
プ
ト
・
リ
リ
ー
ス
が
発
表
さ
れ
た
が
、
同
時
多
発
テ

ロ
の
影
響
で
そ
の
後
と
り
ま
と
め
に
時
間
を
要
し
た
模
様
で
、
規
則
改
正
案
の
提
示
は
二
〇
〇
三
年
一
一
月
、
最
終
的
な
改
正
規
則

ア
メ
リ
カ
の
空
売
り
規
制
と
日
本
へ
の
イ
ン
プ
リ
ケ
ー
シ
ョ
ン

清
水
　
葉
子



は
二
〇
〇
四
年
八
月
に
発
表
さ
れ
た
。

本
規
則
改
正
は
、
一
九
三
四
年
証
券
取
引
所
法
に
基
づ
い
て
一
九
三
八
年
に
定
め
ら
れ
た
Ｓ
Ｅ
Ｃ
規
則
一
〇
ａ
―
一
（Short

Sale
R

ule
）
な
ど
を
改
正
す
る
と
い
う
も
の
で
あ
る
。
改
正
の
理
由
に
つ
い
て
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
コ
ン
セ
プ
ト
・
リ
リ
ー
ス
の
中
で
次
の

よ
う
に
説
明
し
て
い
る
。
Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
、
現
行
の
空
売
り
規
則
が
制
定
か
ら
七
〇
年
近
く
ほ
と
ん
ど
改
正
さ
れ
て
こ
な
か
っ
た
こ
と
を

指
摘
し
た
上
で
、
当
初
の
規
制
導
入
時
点
で
は
、
証
券
の
取
引
量
も
少
な
く
取
引
戦
略
も
シ
ン
プ
ル
な
時
代
で
あ
っ
た
が
、
そ
の
後
、

取
引
高
・
売
買
速
度
・
取
引
の
複
雑
さ
が
増
大
し
市
場
の
状
況
が
変
化
し
た
と
述
べ
て
い
る
。
ま
た
、
市
場
の
透
明
性
と
監
視
メ
カ

ニ
ズ
ム
が
向
上
し
た
た
め
に
、
空
売
り
に
か
ら
む
不
正
行
為
が
詐
欺
・
相
場
操
縦
関
連
の
規
定
に
よ
っ
て
摘
発
さ
れ
た
事
例
を
挙
げ

て
い
る
。
こ
の
よ
う
に
、
現
実
が
変
化
し
て
規
制
の
内
容
と
乖
離
し
た
こ
と
か
ら
、
空
売
り
規
制
の
見
直
し
が
必
要
で
あ
る
と
認
め

た
と
し
て
い
る
。

こ
こ
か
ら
、
従
来
の
空
売
り
規
制
に
は
、
空
売
り
そ
の
も
の
を
規
制
す
る
必
要
性
と
、
空
売
り
を
規
制
す
る
こ
と
で
、
空
売
り
に

付
随
し
や
す
い
相
場
操
縦
な
ど
の
不
正
行
為
を
間
接
的
に
規
制
す
る
と
い
う
二
つ
の
規
制
目
的
が
あ
り
、
現
在
で
は
監
視
メ
カ
ニ
ズ

ム
の
向
上
に
よ
っ
て
、
こ
れ
ら
二
つ
の
規
制
目
的
を
分
け
る
こ
と
が
あ
る
程
度
可
能
で
あ
る
と
い
う
視
点
を
示
唆
し
て
い
る
こ
と
は

興
味
深
い
。

２
　
ア
メ
リ
カ
の
空
売
り
規
制
の
構
造

ア
メ
リ
カ
の
空
売
り
規
制
は
、
投
資
家
保
護
の
た
め
Ｓ
Ｅ
Ｃ
に
取
引
所
上
場
証
券
の
空
売
り
を
規
制
す
る
権
限
を
与
え
る
と
す
る

一
九
三
四
年
証
券
取
引
所
法
一
〇
（
ａ
）
条
の
定
め
に
従
い
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
規
則
で
定
め
ら
れ
て
い
る
。

規
則
三
ｂ
―
三
で
は
、
空
売
り
を
次
の
よ
う
に
定
義
し
て
い
る
。
す
な
わ
ち
、「
空
売
り
（short

sale

）」
と
は
、
売
り
主
が
証
券
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を
保
有
し
な
い
で
売
付
を
行
う
こ
と
、
も
し
く
は
売
り
主
が
借
り
入
れ
た
、
あ
る
い
は
売
り
主
の
勘
定
に
お
い
て
借
り
入
れ
た
証
券

を
引
き
渡
す
こ
と
に
よ
っ
て
完
了
す
る
売
付
の
こ
と
で
あ
る
、
と
さ
れ
る
（
２
）。

Ｓ
Ｅ
Ｃ
に
よ
る
と
、
空
売
り
が
行
わ
れ
る
目
的
は
、
一
般
的
に
①
価
格
下
落
時
に
利
益
を
得
る
た
め
、
②
保
有
証
券
の
ヘ
ッ
ジ
の

た
め
、
と
理
解
さ
れ
る
。
空
売
り
の
意
義
は
、
①
市
場
に
対
し
て
流
動
性
を
供
給
す
る
（
ス
ペ
シ
ャ
リ
ス
ト
や
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
メ
ー

カ
ー
が
行
う
取
引
が
典
型
的
で
、
売
り
需
要
が
縮
小
し
た
時
に
、
空
売
り
に
よ
っ
て
売
り
需
要
を
供
給
す
る
こ
と
で
売
り
買
い
の
一

時
的
な
需
給
イ
ン
バ
ラ
ン
ス
を
調
整
す
る
）、
②
価
格
効
率
性
に
資
す
る
（
価
格
上
昇
を
見
込
ん
だ
買
い
と
同
様
に
、
価
格
下
落
を

見
込
ん
だ
売
り
が
行
わ
れ
る
こ
と
に
よ
っ
て
、
証
券
価
値
の
過
大
評
価
が
修
正
さ
れ
、
効
率
的
な
価
格
が
形
成
さ
れ
る
）
点
に
あ
る

と
し
て
い
る
。

空
売
り
が
以
上
の
よ
う
な
意
義
を
も
つ
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
一
定
の
規
制
対
象
と
し
な
く
て
は
な
ら
な
い
と
す
る
根
拠
は
、
空
売

り
が
不
正
な
相
場
操
縦
に
利
用
さ
れ
る
可
能
性
が
あ
る
か
ら
で
あ
る
。
つ
ま
り
、
空
売
り
は
、
需
給
の
イ
ン
バ
ラ
ン
ス
に
よ
っ
て
価

格
を
下
げ
、
価
格
の
下
落
局
面
で
は
フ
ァ
ン
ダ
メ
ン
タ
ル
ズ
が
変
化
し
た
よ
う
な
（
虚
偽
の
）
見
せ
か
け
を
つ
く
る
こ
と
に
よ
っ
て

さ
ら
に
下
落
を
加
速
さ
せ
る
こ
と
が
あ
る
た
め
で
あ
る
と
し
て
い
る
。

３
　
改
正
前
の
規
制
内
容
（
３
）

ア
メ
リ
カ
の
空
売
り
規
制
は
、
お
お
む
ね
（
１
）
価
格
規
制
、（
２
）
空
売
り
で
あ
る
こ
と
の
明
示
義
務
、（
３
）
証
券
会
社
に
よ

る
確
認
義
務
（
決
済
履
行
に
関
わ
る
）、
そ
の
他
に
よ
っ
て
構
成
さ
れ
る
。

ま
ず
（
１
）
価
格
規
制
に
つ
い
て
は
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
規
則
一
〇
ａ
―
一
（
ａ
）
に
よ
り
、
①
直
近
の
出
来
値
よ
り
も
低
い
価
格
で
の
空

売
り
、
お
よ
び
②
直
近
の
出
来
値
が
そ
の
直
前
の
価
格
よ
り
も
低
い
場
合
に
は
、
直
近
の
出
来
値
と
同
じ
価
格
で
の
空
売
り
が
禁
止
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さ
れ
て
い
る
。
こ
の
規
制
は
取
引
所
上
場
証
券
に
適
用
さ
れ
、「
ア
ッ
プ
テ
ィ
ッ
ク
ル
ー
ル
」
ま
た
は
「
テ
ィ
ッ
ク
テ
ス
ト
」
と
呼

ば
れ
て
い
る
。
ア
ッ
プ
テ
ィ
ッ
ク
ル
ー
ル
の
目
的
は
、（
ａ
）
上
昇
相
場
で
は
比
較
的
緩
や
か
な
規
制
を
採
用
し
、（
ｂ
）
継
続
的
に

低
い
価
格
で
の
空
売
り
を
禁
止
す
る
こ
と
で
市
場
価
格
の
低
下
を
招
く
こ
と
を
防
ぎ
、（
ｃ
）
相
場
の
下
落
傾
向
を
激
化
す
る
動
き

を
封
じ
る
た
め
で
あ
る
と
し
て
い
る
（
４
）（

一
九
九
九
年
の
コ
ン
セ
プ
ト
・
リ
リ
ー
ス
）。

一
方
、
ナ
ス
ダ
ッ
ク
証
券
に
つ
い
て
は
、
デ
ィ
ー
ラ
ー
市
場
で
あ
る
た
め
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
市
場
の
よ
う
に
出
来
値
に
よ
る
テ
ィ
ッ

ク
テ
ス
ト
を
行
う
こ
と
が
で
き
な
い
。
こ
の
た
め
、
Ｎ
Ａ
Ｓ
Ｄ
規
則
三
三
五
〇
（
一
九
九
四
年
）
に
よ
り
、
出
来
値
で
は
な
く
、
最

良
買
い
気
配
を
基
準
に
し
た
価
格
規
制
（
ビ
ッ
ド
テ
ス
ト
）
を
採
用
し
て
い
る
（
５
）。

以
上
に
よ
り
、
取
引
所
上
場
証
券
と
ナ
ス
ダ
ッ
ク

証
券
の
い
ず
れ
に
も
、
空
売
り
可
能
な
最
低
価
格
（M

inim
um

Sortsalable
Price

、
Ｍ
Ｓ
Ｐ
）
が
定
め
ら
れ
、
相
場
下
落
時
の
空

売
り
に
は
一
定
の
制
限
が
設
け
ら
れ
て
い
る
。

続
い
て
、（
２
）
明
示
義
務
に
つ
い
て
は
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
規
則
一
〇
ａ
―
一
に
よ
り
、
売
り
注
文
に
は
、
証
券
を
保
持
し
て
売
り
を
行

う
「
Ｌ
（
ロ
ン
グ
）」
か
、
証
券
を
保
持
し
な
い
で
売
り
を
行
う
（
＝
空
売
り
）「
Ｓ
（
シ
ョ
ー
ト
）」
の
い
ず
れ
か
の
表
示
が
義
務
づ

け
ら
れ
て
い
る
（
６
）。

な
お
、
顧
客
注
文
に
関
し
て
、
証
券
会
社
は
一
定
の
手
続
き
を
踏
ん
で
実
注
文
と
判
断
し
た
場
合
、
事
後
的
に
貸

株
を
利
用
し
た
空
売
り
で
あ
っ
た
こ
と
が
明
ら
か
に
な
っ
て
も
、
表
示
義
務
違
反
を
問
わ
れ
な
い
。

（
３
）
証
券
会
社
に
よ
る
確
認
義
務
と
し
て
は
、
各
自
主
規
制
機
関
規
則
に
よ
っ
て
、
顧
客
が
決
済
日
に
受
渡
し
可
能
と
信
ず
る

に
足
る
根
拠
が
な
い
限
り
、
証
券
会
社
は
空
売
り
注
文
を
受
け
る
こ
と
を
禁
じ
ら
れ
て
い
る
（
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
規
則
四
四
〇
Ｃ
・
一
〇
、

Ｎ
Ａ
Ｓ
Ｄ
規
則
三
三
七
〇
）。
ま
た
、
決
済
の
た
め
の
証
券
借
り
入
れ
の
十
分
な
努
力
が
行
わ
れ
な
い
限
り
フ
ェ
イ
ル
は
認
め
ら
れ

ず
（
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
同
右
）、
あ
る
い
は
一
定
以
上
の
シ
ョ
ー
ト
ポ
ジ
シ
ョ
ン
が
あ
る
場
合
に
は
証
券
会
社
に
強
制
清
算
義
務
が
あ
る

（
Ｎ
Ａ
Ｓ
Ｄ
規
則
一
一
八
三
〇
）。
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４
　
今
回
の
規
制
変
更

今
回
の
最
終
的
な
規
制
で
は
、（
１
）
価
格
規
制
と
し
て
、
統
一
ビ
ッ
ド
テ
ス
ト
の
導
入
（
見
送
り
）、（
２
）
フ
ェ
イ
ル
対
策
の
た

め
、
確
認
義
務
と
明
示
義
務
の
統
一
化
・
強
化
、（
３
）
一
部
銘
柄
に
つ
い
て
試
験
的
に
空
売
り
規
制
の
適
用
を
停
止
す
る
パ
イ
ロ

ッ
ト
・
プ
ロ
グ
ラ
ム
の
実
施
、（
４
）
発
行
登
録
制
度
（shelf

offering

）
に
対
す
る
除
外
規
定
削
除
、
な
ど
が
主
要
な
内
容
と
な
っ

て
い
る
。

（
１
）
統
一
ビ
ッ
ド
テ
ス
ト
と
は
、
近
年
の
取
引
の
場
の
多
様
化
に
対
応
す
べ
く
、
空
売
り
の
価
格
規
制
に
関
し
て
オ
ー
ク
シ
ョ

ン
市
場
と
デ
ィ
ー
ラ
ー
市
場
の
統
合
を
は
か
ろ
う
と
す
る
試
み
で
あ
る
。
新
規
制
以
前
に
は
、
取
引
所
上
場
証
券
に
は
出
来
値
を
用

い
た
テ
ィ
ッ
ク
テ
ス
ト
、
ナ
ス
ダ
ッ
ク
証
券
に
は
気
配
値
を
用
い
た
ビ
ッ
ド
テ
ス
ト
と
そ
れ
ぞ
れ
異
な
る
価
格
規
制
が
適
用
さ
れ
、

規
制
根
拠
も
前
者
は
Ｓ
Ｅ
Ｃ
規
則
、
後
者
は
Ｎ
Ａ
Ｓ
Ｄ
規
則
と
統
一
さ
れ
て
い
な
か
っ
た
。
こ
れ
に
対
し
、
新
規
制
で
は
、
価
格
規

制
の
た
め
の
参
照
価
格
と
し
て
、
取
引
所
証
券
に
も
ナ
ス
ダ
ッ
ク
証
券
に
も
「
統
合
さ
れ
た
最
良
気
配
値
」
を
用
い
、
最
良
買
い
気

配
の
一
セ
ン
ト
以
上
高
い
価
格
を
有
効
と
す
る
。
こ
れ
に
よ
っ
て
、
価
格
規
制
は
出
来
値
か
ら
気
配
値
へ
統
一
さ
れ
、
相
場
の
方
向

に
か
か
わ
ら
ず
一
セ
ン
ト
高
い
価
格
ま
で
が
有
効
と
な
る
。（
ナ
ス
ダ
ッ
ク
・
ス
モ
ー
ル
キ
ャ
ッ
プ
以
下
の
証
券
お
よ
び
ナ
ス
ダ
ッ

ク
Ａ
Ｄ
Ｆ
以
外
で
執
行
さ
れ
る
取
引
に
は
引
き
続
き
適
用
さ
れ
な
い
）。

Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
、
価
格
規
制
の
統
一
に
よ
っ
て
、
①
価
格
の
参
照
点
が
一
つ
だ
け
と
な
り
規
制
が
簡
素
化
さ
れ
る
こ
と
、
②
相
場
下
落

時
に
も
空
売
り
が
可
能
（
相
場
の
方
向
性
を
問
わ
な
い
）
と
な
り
事
実
上
の
規
制
緩
和
と
な
る
こ
と
、
③
最
良
気
配
値
以
下
で
の
空

売
り
は
禁
止
す
る
こ
と
で
、
過
度
な
売
り
崩
し
は
従
来
通
り
禁
止
で
き
る
こ
と
を
メ
リ
ッ
ト
と
し
て
挙
げ
て
い
る
。
し
か
し
な
が
ら
、

こ
の
統
一
ビ
ッ
ド
テ
ス
ト
に
よ
る
価
格
規
制
は
、
技
術
的
な
理
由
に
よ
り
、
後
で
述
べ
る
パ
イ
ロ
ッ
ト
プ
ロ
グ
ラ
ム
の
実
施
後
ま
で

導
入
が
見
送
ら
れ
る
こ
と
と
な
っ
た
（
７
）。
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（
２
）
フ
ェ
イ
ル
対
策
は
、
証
券
の
裏
付
け
の
な
い
空
売
り
（N

aked
Short

Sale

）
増
大
問
題
へ
の
対
処
の
必
要
が
生
じ
た
た
め

に
検
討
さ
れ
た
。
Ｎ
Ｓ
Ｓ
と
は
、
受
渡
し
に
必
要
な
証
券
を
借
り
る
こ
と
な
く
空
売
り
を
行
う
こ
と
で
あ
り
、
フ
ェ
イ
ル
の
可
能
性

が
高
い
と
し
て
か
ね
て
か
ら
批
判
さ
れ
て
い
た
。
Ｎ
Ｓ
Ｓ
は
、
満
期
日
の
な
い
先
物
契
約
と
同
じ
で
あ
り
、
買
い
手
側
か
ら
す
れ
ば
、

自
分
の
相
手
が
Ｎ
Ｓ
Ｓ
を
行
っ
て
い
る
こ
と
が
分
か
っ
て
い
れ
ば
、
別
の
条
件
（
価
格
な
ど
）
で
な
い
と
取
引
に
応
じ
な
か
っ
た
可

能
性
が
あ
る
。
ま
た
、
時
価
総
額
の
小
さ
な
銘
柄
で
Ｎ
Ｓ
Ｓ
が
行
わ
れ
る
と
、
株
価
下
落
が
加
速
し
相
場
操
縦
の
可
能
性
も
高
ま

る
。今

回
の
規
制
で
は
、
売
り
手
が
借
株
を
確
保
し
て
い
る
こ
と
を
確
実
に
す
る
た
め
、
証
券
会
社
に
よ
る
確
認
義
務
を
自
主
規
制
機

関
規
則
か
ら
統
一
的
な
Ｓ
Ｅ
Ｃ
規
則
へ
と
強
化
し
、
空
売
り
前
に
借
り
入
れ
る
証
券
を
特
定
（locate

）
す
る
こ
と
を
求
め
た
。
ま

た
、
継
続
的
に
フ
ェ
イ
ル
と
な
っ
て
い
る
証
券
を
要
注
意
証
券
と
し
て
公
表
し
、
空
売
り
を
禁
止
す
る
ほ
か
、
一
定
期
間
以
上
フ
ェ

イ
ル
を
続
け
て
い
る
場
合
に
は
証
券
会
社
に
強
制
清
算
義
務
を
課
す
。

（
３
）
試
験
的
な
価
格
規
制
撤
廃
は
、
一
定
の
流
動
性
の
高
い
銘
柄
を
対
象
に
時
限
措
置
（
二
〇
〇
五
年
五
月
か
ら
一
年
間
）
と

し
て
価
格
規
制
を
撤
廃
す
る
と
い
う
も
の
で
あ
る
。
具
体
的
に
は
、
ラ
ッ
セ
ル
三
〇
〇
〇
構
成
銘
柄
の
中
か
ら
、
流
動
性
・
ボ
ラ
テ

ィ
リ
テ
ィ
・
厚
み
・
取
引
実
態
な
ど
を
も
と
に
約
三
分
の
一
に
あ
た
る
銘
柄
が
対
象
と
な
る
。
対
象
銘
柄
は
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
に
よ
る
と
、

Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
上
場
の
お
よ
そ
五
〇
％
、
Ａ
Ｍ
Ｅ
Ｘ
の
二
・
二
％
、
ナ
ス
ダ
ッ
ク
Ｎ
Ｍ
Ｓ
の
四
七
・
八
％
に
相
当
す
る
と
さ
れ
、
か
な
り

の
範
囲
に
及
ん
で
い
る
。

Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
、
本
パ
イ
ロ
ッ
ト
プ
ロ
グ
ラ
ム
の
意
義
と
し
て
、
①
規
制
緩
和
が
ボ
ラ
テ
ィ
リ
テ
ィ
や
市
場
の
効
率
性
・
流
動
性
に
与

え
る
影
響
を
調
べ
る
。
②
ビ
ッ
ド
テ
ス
ト
の
規
制
上
の
実
効
性
を
比
較
検
証
で
き
る
、
と
い
っ
た
点
を
挙
げ
て
い
る
。
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５
　
日
本
へ
の
イ
ン
プ
リ
ケ
ー
シ
ョ
ン

今
回
の
ア
メ
リ
カ
の
空
売
り
規
制
の
変
更
の
う
ち
、（
１
）
統
一
ビ
ッ
ド
テ
ス
ト
に
つ
い
て
は
、
価
格
規
制
緩
和
も
含
ん
で
い
る

と
は
い
え
、
本
来
は
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
市
場
と
デ
ィ
ー
ラ
ー
市
場
の
統
一
（
Ｎ
Ｍ
Ｓ
の
再
構
築
に
よ
る
市
場
分
裂
の
回
避
）
の
た
め
の

改
正
と
い
う
意
味
が
強
い
と
考
え
ら
れ
る
。
こ
の
点
で
、
日
本
で
は
市
場
間
を
ま
た
が
る
大
幅
な
市
場
分
裂
が
起
き
て
い
る
と
い
う

状
況
で
は
な
い
の
で
、
空
売
り
の
価
格
規
制
の
内
容
を
市
場
間
で
統
一
す
べ
き
必
要
性
は
高
く
な
く
、
ア
メ
リ
カ
の
今
回
の
改
正
が

そ
の
ま
ま
参
考
に
な
る
と
い
う
わ
け
で
は
な
い
と
考
え
ら
れ
る
。

（
２
）
フ
ェ
イ
ル
対
策
と
し
て
の
確
認
・
明
示
義
務
の
強
化
に
つ
い
て
は
、
今
回
は
最
終
案
で
最
も
重
点
が
置
か
れ
た
印
象
で
あ

る
。
こ
れ
は
、
ア
メ
リ
カ
の
場
合
、
証
券
の
裏
付
け
の
な
い
空
売
り
（N

aked
Short

Sale

）
が
フ
ェ
イ
ル
の
温
床
に
な
っ
て
い
る

と
す
る
批
判
が
強
い
と
い
う
事
情
の
た
め
で
あ
る
と
さ
れ
る
（
８
）。

こ
れ
に
つ
い
て
も
、
日
本
の
場
合
に
は
、
一
般
的
に
空
売
り
に
際
し

て
の
借
株
の
確
認
は
証
券
会
社
に
よ
っ
て
行
わ
れ
て
お
り
、
裏
付
け
の
な
い
空
売
り
が
フ
ェ
イ
ル
に
つ
な
が
る
こ
と
が
大
き
な
問
題

に
な
っ
て
い
る
わ
け
で
は
な
い
。
こ
の
点
で
も
、
規
制
背
景
が
ア
メ
リ
カ
と
日
本
と
で
は
異
な
る
と
考
え
ら
れ
る
。

残
る
は
（
３
）
価
格
規
制
を
部
分
的
に
撤
廃
す
る
パ
イ
ロ
ッ
ト
プ
ロ
グ
ラ
ム
で
あ
り
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
こ
れ
を
通
じ
て
、
空
売
り
規
制

が
流
動
性
や
ボ
ラ
テ
ィ
リ
テ
ィ
に
ど
の
よ
う
な
影
響
を
及
ぼ
し
て
い
る
か
、
空
売
り
規
制
と
空
売
り
に
付
随
す
る
不
正
行
為
の
規
制

が
切
り
離
せ
る
か
ど
う
か
を
検
討
す
る
の
で
は
な
い
か
と
考
え
ら
れ
る
。

空
売
り
を
理
論
的
に
検
討
す
る
と
、
空
売
り
が
禁
止
さ
れ
た
状
態
で
は
、
証
券
の
価
格
は
現
在
証
券
を
購
入
し
た
い
と
思
っ
て
い

る
投
資
家
だ
け
に
よ
っ
て
決
定
さ
れ
、
ペ
シ
ミ
ス
テ
ィ
ッ
ク
・
イ
ン
ベ
ス
タ
ー
（
価
格
の
低
下
を
予
想
す
る
投
資
家
）
の
期
待
が
価

格
に
反
映
さ
れ
な
い
。
こ
の
た
め
、
証
券
を
購
入
し
た
い
と
思
っ
て
い
る
オ
プ
テ
ィ
ミ
ス
テ
ィ
ッ
ク
・
イ
ン
ベ
ス
タ
ー
の
み
で
決
定

さ
れ
た
価
格
は
、
必
然
的
に
過
大
評
価
と
な
る
（
９
）。

し
た
が
っ
て
、
理
論
的
に
は
空
売
り
を
禁
止
せ
ず
に
、
売
り
買
い
双
方
の
期
待
が
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取
引
を
通
じ
て
価
格
に
織
り
込
ま
れ
た
方
が
、
価
格
の
効
率
性
が
向
上
す
る
と
い
う
こ
と
に
な
る
。

し
か
し
、
一
方
で
、
現
実
に
は
空
売
り
が
価
格
低
下
時
に
売
り
崩
し
に
使
わ
れ
、
相
場
操
縦
や
、
必
要
以
上
の
ボ
ラ
テ
ィ
リ
テ
ィ

増
大
に
つ
な
が
る
と
い
っ
た
可
能
性
も
否
定
で
き
な
い
。
こ
の
た
め
、
空
売
り
規
制
に
は
、
空
売
り
そ
の
も
の
の
規
制
と
、
空
売
り

に
付
随
し
や
す
い
相
場
操
縦
な
ど
の
不
正
行
為
を
間
接
的
に
規
制
す
る
と
い
う
二
つ
の
目
的
が
混
在
し
て
い
た
可
能
性
が
高
い
。
こ

の
点
は
、
最
終
的
に
は
実
証
研
究
の
進
展
を
待
つ
し
か
な
く
、
今
回
の
パ
イ
ロ
ッ
ト
プ
ロ
グ
ラ
ム
に
よ
っ
て
デ
ー
タ
が
蓄
積
さ
れ
る

こ
と
が
規
制
の
有
効
性
を
判
断
す
る
上
で
重
要
と
な
る
と
考
え
ら
れ
る
。

日
本
で
も
、
ア
メ
リ
カ
で
の
価
格
規
制
緩
和
の
状
況
と
そ
れ
を
も
と
に
し
た
実
証
研
究
の
動
向
を
注
視
す
る
こ
と
に
加
え
て
、
相

場
操
縦
等
の
不
正
行
為
の
規
制
に
よ
っ
て
空
売
り
の
付
随
的
な
弊
害
が
防
止
で
き
る
の
で
あ
れ
ば
、
空
売
り
規
制
の
再
検
討
が
必
要

に
な
る
か
も
し
れ
な
い
と
考
え
ら
れ
る
。

注（
１
）

注
（
３
）
参
照
。

（
２
）

ア
メ
リ
カ
で
は
、
売
り
手
が
証
券
を
保
有
し
て
い
る
か
ど
う
か
は
、
ネ
ッ
ト
で
ロ
ン
グ
の
ポ
ジ
シ
ョ
ン
を
持
っ
て
い
る
か
ど
う
か
に
よ
っ

て
判
断
さ
れ
る
。
し
た
が
っ
て
、
多
く
の
空
売
り
ポ
ジ
シ
ョ
ン
を
持
っ
て
い
て
も
、
集
計
上
ネ
ッ
ト
で
ロ
ン
グ
ポ
ジ
シ
ョ
ン
を
持
っ
て
い

れ
ば
空
売
り
で
は
な
い
。
ま
た
、
ポ
ジ
シ
ョ
ン
の
集
計
単
位
は
、
一
定
の
ル
ー
ル
に
従
っ
て
証
券
会
社
側
が
決
め
る
こ
と
が
で
き
る
。

（R
elease

N
o.20230,Sep

27,1983

、
お
よ
び
一
九
九
八
年
の
ノ
ー
ア
ク
シ
ョ
ン
レ
タ
ー
に
基
づ
く
）。
今
回
の
規
則
改
正
で
、
こ
の
ポ
ジ

シ
ョ
ン
集
計
単
位"A

ggregation
U

nit"

も
正
式
に
規
則
化
さ
れ
た
。
ま
た
、
次
の
よ
う
な
場
合
に
は
、
証
券
を
保
有
し
て
い
な
く
て
も
み

な
し
所
有
を
認
め
る
。（
１
）
当
該
証
券
の
権
利
書
を
持
っ
て
い
る
、（
２
）
購
入
契
約
は
締
結
し
た
が
未
受
領
、（
３
）
転
換
社
債
等
の
権
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利
行
使
が
あ
っ
た
場
合
、（
４
）
ワ
ラ
ン
ト
、
オ
プ
シ
ョ
ン
の
権
利
行
使
、（
５
）
引
渡
権
ま
た
は
買
取
権
の
行
使
が
あ
っ
た
場
合
。

（
３
）

以
下
、
規
則
改
正
の
詳
細
な
紹
介
は
、
関
雄
太
（
二
〇
〇
五
）「
空
売
り
規
制
の
広
範
な
緩
和
を
視
野
に
入
れ
る
Ｓ
Ｅ
Ｃ
」『
資
本
市
場
ク

オ
ー
タ
リ
ー
』
二
〇
〇
五
年
冬
号
、
同
「
米
国
の
新
た
な
空
売
り
規
制
に
つ
い
て
」『
資
本
市
場
ク
オ
ー
タ
リ
ー
』
二
〇
〇
四
年
冬
号
参

照
。

（
４
）

価
格
規
制
に
は
一
定
の
適
用
除
外
が
設
け
ら
れ
て
い
る
。
売
付
人
が
証
券
を
所
有
し
引
渡
す
意
向
が
あ
る
場
合
、
ロ
ン
グ
と
表
示
さ
れ
た

売
付
け
に
携
わ
る
ブ
ロ
ー
カ
ー
、
端
株
注
文
の
相
殺
の
た
め
の
売
付
け
、
ス
ペ
シ
ャ
リ
ス
ト
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
メ
ー
カ
ー
の
自
己
勘
定
の

売
付
け
、
裁
定
取
引
…
…
な
ど
で
あ
る
。

（
５
）

ナ
ス
ダ
ッ
ク
証
券
に
つ
い
て
も
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
メ
ー
カ
ー
の
取
引
に
関
し
て
広
い
除
外
規
定
が
あ
る
ほ
か
、
上
場
証
券
と
同
様
の
適
用

除
外
規
定
が
設
け
ら
れ
て
い
る
。

（
６
）

ロ
ン
グ
と
し
て
認
め
ら
れ
る
た
め
に
は
、
会
員
証
券
会
社
が
当
該
証
券
を
所
有
し
て
い
る
か
、
売
付
け
を
行
な
お
う
と
す
る
投
資
家
が
証

券
を
所
有
し
て
お
り
、
大
き
な
コ
ス
ト
を
と
も
な
う
こ
と
な
く
直
ち
に
そ
の
証
券
を
差
し
出
す
こ
と
が
で
き
る
と
の
情
報
を
証
券
会
社
が

実
際
に
持
っ
て
い
る
こ
と
が
条
件
と
な
る
。
こ
の
条
件
に
も
一
定
の
適
用
除
外
規
定
が
あ
る
。

（
７
）

価
格
規
制
の
変
更
に
は
証
券
会
社
側
の
シ
ス
テ
ム
対
応
が
必
要
で
あ
る
が
、
後
に
述
べ
る
パ
イ
ロ
ッ
ト
プ
ロ
グ
ラ
ム
と
同
時
に
実
施
さ
れ

た
場
合
、
シ
ス
テ
ム
負
担
が
過
重
に
な
る
と
す
る
懸
念
が
表
明
さ
れ
た
た
め
。
Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
統
一
ビ
ッ
ド
テ
ス
ト
の
導
入
に
つ
い
て
は
パ
イ

ロ
ッ
ト
プ
ロ
グ
ラ
ム
実
施
後
に
改
め
て
検
討
す
る
と
し
て
い
る
。

（
８
）

こ
の
点
に
関
連
し
て
、
二
〇
〇
三
年
に
、
一
六
社
の
発
行
会
社
が
空
売
り
の
対
象
と
な
り
に
く
い
よ
う
に
す
る
た
め
、
自
社
株
を
Ｄ
Ｔ
Ｃ

預
託
か
ら
引
き
出
し
、
カ
ス
ト
デ
ィ
ア
ン
を
通
じ
て
の
み
移
転
で
き
る
よ
う
に
し
よ
う
と
し
た
こ
と
が
指
摘
さ
れ
て
い
る
。
詳
細
は
、

http://w
w

w
.dtcc.com

/PressR
oom

/2003/nakedshorts.htm
l

参
照
。
ま
た
、
株
価
連
動
条
件
の
つ
い
た
債
券
に
関
連
し
て
、
空
売
り
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で
株
価
を
人
為
的
に
低
下
さ
せ
よ
う
と
し
た
投
資
顧
問
会
社
が
摘
発
さ
れ
て
い
る
。http://sec.gov/litigation/com

plaints/

com
p18003.htm

参
照
。

（
９
）

M
iller

(1997)"R
isk,U

ncertainty,and
D

ivergence
ofO

pinion".
JournalofF

inance
32,1151-1168.

空
売
り
の
理
論
お
よ
び
実
証

に
関
す
る
先
行
研
究
に
つ
い
て
は
、
志
馬
（
二
〇
〇
五
）「
空
売
り
規
制
に
関
す
る
世
界
の
動
向
」『
証
券
経
済
学
会
年
報
』
第
四
〇
号
参

照
。

（
し
み
ず
　
よ
う
こ
・
客
員
研
究
員
）

（41）


