
１
　
社
債
売
買
に
お
け
る
過
剰
な
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
に
対
す
る
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
（
旧
Ｎ
Ａ
Ｓ
Ｄ
）
に
よ
る
処
分

米
国
の
証
券
自
主
規
制
機
関
（
一
九
三
四
年
証
券
取
引
所
法
上
の
国
法
証
券
業
協
会
）
と
し
て
従
来
の
Ｎ
Ａ
Ｓ
Ｄ
（
全
米
証
券
業

協
会
）
が
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
レ
ギ
ュ
レ
ー
シ
ョ
ン
の
一
部
を
統
合
す
る
形
で
二
〇
〇
七
年
七
月
三
〇
日
付
け
で
発
足
し
た
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ

（F
inancialIndustry

R
egulatory

A
uthority：

金
融
業
界
規
制
機
関
）
は
（
１
）、

二
〇
〇
七
年
八
月
二
日
、
モ
ル
ガ
ン
・
ス
タ
ン
レ
ー

社
に
対
し
、
債
券
売
買
に
お
い
て
過
剰
な
大
き
さ
の
売
買
ス
プ
レ
ッ
ド
（
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
）
に
よ
る
利
得
を
得
て
い
た
こ
と
に
つ
き
、

Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
へ
の
制
裁
金
一
五
〇
万
ド
ル
お
よ
び
顧
客
へ
の
賠
償
金
四
六
〇
万
ド
ル
の
支
払
い
を
命
じ
る
と
と
も
に
、
同
社
の
債
券

ト
レ
ー
ダ
ー
一
名
に
対
し
て
制
裁
金
四
万
ド
ル
お
よ
び
業
務
停
止
一
五
日
間
の
処
分
を
課
し
た
こ
と
を
公
表
し
た
。

事
実
関
係
の
概
要
は
、
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
の
プ
レ
ス
リ
リ
ー
ス
（
２
）

お
よ
び
Ｗ
Ｓ
Ｊ
報
道
（
３
）

に
よ
る
と
、
モ
ル
ガ
ン
・
ス
タ
ン
レ
ー
社
が
二
〇

〇
一
年
第
一
四
半
期
に
、
一
連
の
社
債
（K

em
per

Lum
berm

ens
M

utual
C

asualty
C

o.

発
行
の
表
面
利
率
九
・
一
五
％
社
債
お

よ
び
同
八
・
三
〇
％
社
債
）
に
つ
い
て
多
数
の
小
口
投
資
家
を
相
手
と
し
て
行
っ
た
二
八
〇
七
件
（
取
引
総
額
五
九
〇
〇
万
ド
ル
に

相
当
）
の
売
却
が
、
五
・
八
八
％
〜
一
七
・
八
六
％
の
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
率
を
伴
っ
て
い
た
（
顧
客
の
購
入
価
格
は
額
面
一
〇
〇
ド
ル

に
対
し
て
九
八
・
五
〜
一
〇
三
ド
ル
で
あ
る
一
方
、
同
社
が
当
該
社
債
を
調
達
し
た
価
格
は
同
じ
く
八
八
・
二
二
〜
九
三
・
二
三
ド

ル
で
あ
っ
た
）
と
い
う
も
の
で
あ
る
。

Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
に
よ
れ
ば
、
こ
れ
ら
の
取
引
は
同
社
の
あ
る
ト
レ
ー
ダ
ー
が
オ
フ
ィ
ス
外
で
約
定
し
た
も
の
で
あ
り
、
同
社
は
こ
れ
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ら
の
取
引
の
執
行
価
格
を
当
時
の
市
場
実
勢
に
照
ら
し
て
チ
ェ
ッ
ク
す
る
こ
と
を
怠
っ
た
内
部
管
理
体
制
上
の
過
失
責
任
を
負
う
、

と
い
う
。
し
か
し
、
本
件
が
ど
の
規
定
に
抵
触
し
、
ど
の
規
定
を
根
拠
と
し
て
処
分
が
行
わ
れ
た
の
か
に
つ
い
て
、
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
プ

レ
ス
リ
リ
ー
ス
で
は
具
体
的
に
は
明
ら
か
に
さ
れ
て
い
な
い
。
後
述
の
よ
う
に
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
お
よ
び
Ｎ
Ａ
Ｓ
Ｄ
は
従
来
か
ら
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ

Ａ
（
旧
Ｎ
Ａ
Ｓ
Ｄ
）
規
則
二
四
四
〇
条
お
よ
び
理
事
会
解
釈
二
四
四
〇
―
一
を
根
拠
と
し
て
、
一
定
以
上
の
大
き
さ
の
マ
ー
ク
ア
ッ

プ
を
伴
う
よ
う
な
債
券
取
引
を
行
っ
た
証
券
業
者
に
対
す
る
処
分
を
行
っ
て
き
た
経
緯
が
あ
る
こ
と
か
ら
、
本
件
処
分
も
そ
れ
ら
と

同
様
の
適
用
に
よ
る
も
の
と
考
え
ら
れ
る
。

も
っ
と
も
、
従
来
の
処
分
対
象
は
、
社
債
以
外
の
債
券
（
財
務
省
証
券
、
地
方
債
な
ど
）
の
場
合
が
多
く
、
社
債
に
か
か
る
マ
ー

ク
ア
ッ
プ
が
問
題
と
な
っ
た
こ
と
は
あ
ま
り
な
か
っ
た
の
に
対
し
て
、
今
回
は
社
債
の
取
引
が
処
分
の
対
象
と
な
っ
て
い
る
こ
と
に

は
、
注
意
を
要
す
る
。
と
い
う
の
は
、
本
件
処
分
発
表
の
お
よ
そ
一
カ
月
前
の
七
月
五
日
に
、
上
述
の
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
（
旧
Ｎ
Ａ
Ｓ
Ｄ
）

理
事
会
解
釈
（Interpretative

M
aterial：
Ｉ
Ｍ
）
二
四
四
〇
―
一
の
改
正
に
よ
り
Ｉ
Ｍ
二
四
四
〇
―
二
「
地
方
債
を
除
く
債
券
の

取
引
に
か
か
る
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
・
ポ
リ
シ
ー
」
（
４
）

が
制
定
・
施
行
さ
れ
、
社
債
を
含
む
債
券
取
引
に
か
か
る
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
の
公
正
性

確
保
の
た
め
の
規
定
が
整
備
さ
れ
た
ば
か
り
で
あ
る
か
ら
で
あ
る
。
本
件
処
分
は
、
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
（
旧
Ｎ
Ａ
Ｓ
Ｄ
）
が
社
債
取
引
に

か
か
る
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
の
公
正
な
水
準
に
つ
い
て
明
確
な
判
断
を
下
し
た
初
の
事
例
―
そ
れ
は
、
本
件
処
分
が
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
と
し
て

の
発
足
後
に
お
け
る
初
の
証
券
業
者
処
分
事
例
で
あ
っ
た
と
い
う
だ
け
で
な
く
、
旧
Ｎ
Ａ
Ｓ
Ｄ
時
代
を
含
め
て
社
債
に
つ
い
て
は
初

の
、
と
い
う
意
味
に
お
い
て
で
あ
る
が
―
と
い
う
位
置
付
け
を
与
え
る
こ
と
が
で
き
る
か
も
し
れ
な
い
。
そ
の
よ
う
な
位
置
付
け
に

関
連
す
る
従
来
の
経
緯
を
、
次
節
で
概
観
す
る
こ
と
と
す
る
。

な
お
、
本
件
処
分
の
対
象
と
な
っ
た
取
引
に
お
い
て
、
モ
ル
ガ
ン
・
ス
タ
ン
レ
ー
社
が
社
債
を
調
達
（
購
入
）
し
た
際
の
価
格
が

八
八
・
二
二
〜
九
三
・
二
三
ド
ル
と
、
額
面
（
一
〇
〇
ド
ル
）
を
大
き
く
割
り
込
ん
だ
水
準
で
あ
る
こ
と
を
み
る
と
、
当
該
社
債
が

（40）



取
引
時
に
お
い
て
非
投
資
適
格
ラ
ン
ク
の
格
付
け
、
す
な
わ
ち
Ｂ
Ｂ
＋
以
下
の
ジ
ャ
ン
ク
債
な
い
し
デ
ィ
ス
ト
レ
ス
ト
債
で
あ
っ
た

可
能
性
が
考
え
ら
れ
る
。
ジ
ャ
ン
ク
債
や
デ
ィ
ス
ト
レ
ス
ト
債
の
取
引
に
お
い
て
は
、
信
用
リ
ス
ク
が
非
常
に
大
き
い
こ
と
か
ら
、

価
格
変
動
の
幅
が
大
き
く
、
ま
た
そ
も
そ
も
適
正
な
価
格
水
準
を
判
断
す
る
こ
と
が
困
難
で
あ
る
場
合
が
多
い
。
そ
の
よ
う
な
非
投

資
適
格
ラ
ン
ク
の
社
債
に
つ
い
て
、
証
券
業
者
が
一
定
の
判
断
に
基
づ
く
交
渉
に
よ
っ
て
安
価
な
水
準
で
調
達
す
る
一
方
で
、
必
ず

し
も
十
分
な
信
用
リ
ス
ク
判
断
能
力
を
有
し
な
い
投
資
家
に
対
し
て
額
面
近
辺
の
価
格
で
売
却
し
た
と
す
れ
ば
、
過
剰
な
マ
ー
ク
ア

ッ
プ
で
あ
る
と
認
定
さ
れ
て
も
や
む
を
得
な
い
と
い
う
状
況
が
想
定
さ
れ
る
。
そ
れ
が
本
件
に
あ
て
は
ま
る
可
能
性
も
、
な
く
は
な

か
ろ
う
。

２
　
「
債
券
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
・
ポ
リ
シ
ー
」
制
定
に
至
る
経
緯

今
回
の
モ
ル
ガ
ン
・
ス
タ
ン
レ
ー
社
へ
の
処
分
の
背
景
に
は
、
債
券
の
店
頭
売
買
取
引
に
お
い
て
証
券
会
社
が
顧
客
な
い
し
証
券

会
社
と
の
間
で
行
う
売
買
に
か
か
る
売
買
ス
プ
レ
ッ
ド
（
あ
る
債
券
に
か
か
る
証
券
会
社
の
一
の
顧
客
か
ら
の
購
入
価
格
に
対
す
る

別
の
顧
客
へ
の
売
却
価
格
の
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
な
い
し
証
券
会
社
の
一
の
顧
客
に
対
す
る
売
却
価
格
に
対
す
る
別
の
顧
客
へ
の
購
入
価

格
の
マ
ー
ク
ダ
ウ
ン
）
の
大
き
さ
に
関
す
る
自
主
規
制
規
則
の
あ
り
方
を
め
ぐ
る
、
長
年
の
経
緯
が
あ
る
。

Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
（
旧
Ｎ
Ａ
Ｓ
Ｄ
）
規
則
二
四
四
〇
条
（F

air
Prices

and
C

om
m

issions

）
は
、「
協
会
員
は
、
店
頭
取
引
に
お
い
て

自
己
勘
定
で
顧
客
と
売
買
を
行
う
場
合
に
は
、
取
引
時
の
市
場
状
況
を
含
む
あ
ら
ゆ
る
状
況
を
勘
案
し
、
ま
た
関
連
費
用
や
利
益
を

含
め
て
公
正
な
価
格
で
執
行
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。
ま
た
、
協
会
員
が
顧
客
の
取
引
を
取
り
次
ぐ
場
合
に
は
、
取
引
時
の
市
場
状

況
を
含
む
あ
ら
ゆ
る
状
況
を
勘
案
し
、
ま
た
注
文
執
行
に
伴
う
支
出
や
取
引
に
係
る
経
験
や
知
識
の
対
価
な
ど
を
含
め
た
適
正
な
手

数
料
な
い
し
サ
ー
ビ
ス
料
を
上
回
る
額
を
顧
客
か
ら
徴
収
し
て
は
な
ら
な
い
。」
と
定
め
て
い
る
が
、
こ
れ
は
い
わ
ば
原
則
論
で
あ

（41）



る
。
実
際
の
売
買
取
引
に
お
け
る
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
（
売
買
ス
プ
レ
ッ
ド
）
の
大
き
さ
を
公
正
と
み
な
す
こ
と
が
で
き
る
具
体
的
な
基

準
に
つ
い
て
は
、
一
九
四
〇
年
代
に
Ｎ
Ａ
Ｓ
Ｄ
が
当
時
に
お
け
る
株
式
売
買
に
つ
い
て
の
実
態
調
査
を
も
と
に
定
め
た
理
事
会
解
釈

Ｉ
Ｍ
二
四
四
〇
―
一
「
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
・
ポ
リ
シ
ー
」
に
お
い
て
、
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
の
公
正
な
大
き
さ
の
基
準
は
一
概
に
は
決
め
ら

れ
な
い
も
の
の
、
五
％
が
ひ
と
つ
の
基
準
と
な
る
、
と
の
考
え
方
を
定
め
て
い
る
。
た
だ
し
個
々
の
売
買
取
引
に
お
け
る
公
正
性
を

判
定
す
る
に
は
、
当
該
取
引
に
関
連
す
る
す
べ
て
の
要
因
を
考
慮
し
な
け
れ
ば
な
ら
ず
、
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
の
パ
ー
セ
ン
テ
ー
ジ
は
そ

れ
ら
要
因
の
一
つ
に
過
ぎ
な
い
、
と
し
て
い
る
。
考
慮
す
べ
き
要
因
と
し
て
は
、
売
買
取
引
の
対
象
と
な
る
証
券
の
性
質
、
市
場
に

お
け
る
流
動
性
、
取
引
価
格
の
水
準
の
高
低
、
取
引
規
模
お
よ
び
額
面
金
額
の
大
小
、
取
引
当
事
者
と
な
る
証
券
業
者
の
業
容
な
ど

が
挙
げ
ら
れ
て
い
る
。
ま
た
、
こ
の
「
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
・
ポ
リ
シ
ー
」
が
適
用
さ
れ
る
売
買
取
引
の
形
態
と
し
て
は
、
①
顧
客
か
ら

一
の
証
券
に
か
か
る
買
い
注
文
を
受
け
た
証
券
業
者
が
、
当
該
注
文
を
受
け
て
市
場
で
購
入
し
た
当
該
証
券
を
当
該
顧
客
に
販
売
す

る
場
合
、
②
顧
客
か
ら
一
の
証
券
に
か
か
る
買
い
注
文
を
受
け
た
証
券
業
者
が
、
手
持
ち
在
庫
に
あ
る
当
該
証
券
を
当
該
顧
客
に
販

売
す
る
場
合
、
③
顧
客
か
ら
一
の
証
券
に
か
か
る
売
り
注
文
を
受
け
た
証
券
業
者
が
、
当
該
注
文
に
応
じ
て
当
該
債
券
を
購
入
す
る

場
合
、
等
が
規
定
さ
れ
て
お
り
、
そ
れ
と
の
関
連
で
、
②
お
よ
び
③
の
場
合
に
つ
い
て
、
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
率
の
算
定
に
は
、
証
券
業

者
が
顧
客
に
販
売
ま
た
は
顧
客
か
ら
購
入
し
た
証
券
を
、
そ
の
時
点
に
お
い
て
調
達
ま
た
は
処
分
す
る
こ
と
に
か
か
る
市
場
価
格

（
再
取
得
コ
ス
ト
）
が
基
準
と
さ
れ
る
べ
き
で
あ
る
、
と
の
考
え
方
が
規
定
さ
れ
て
い
る
。

以
上
の
よ
う
に
、
こ
の
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
（
旧
Ｎ
Ａ
Ｓ
Ｄ
）「
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
・
ポ
リ
シ
ー
」
は
、
公
正
な
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
率
の
大
き

さ
に
つ
い
て
、
一
九
四
〇
年
代
に
お
け
る
株
式
売
買
の
実
態
に
基
づ
い
て
五
％
と
い
う
具
体
的
な
数
値
を
規
定
し
た
も
の
で
あ
る
が
、

五
％
が
絶
対
的
な
数
値
で
は
な
く
上
述
の
よ
う
に
個
々
の
売
買
取
引
の
実
態
に
応
じ
て
変
化
す
る
余
地
を
認
め
て
い
る
上
、「
こ
の

五
％
ポ
リ
シ
ー
は
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
で
あ
っ
て
規
則
で
は
な
い
（T

he
"5%

Policy"is
a

guide,not
a

rule

）」
と
い
う
文
言
を
置
い
て

（42）



い
る
た
め
、
証
券
業
者
が
五
％
を
上
回
る
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
を
伴
う
売
買
取
引
を
行
っ
た
場
合
で
あ
っ
て
も
、
そ
れ
を
こ
の
「
マ
ー
ク

ア
ッ
プ
・
ポ
リ
シ
ー
」
自
体
に
よ
っ
て
業
者
の
不
正
行
為
と
認
定
し
直
ち
に
制
裁
を
加
え
る
わ
け
で
は
な
い
、
と
い
う
限
定
的
な
位

置
付
け
と
な
っ
て
い
る
。
そ
の
意
味
で
は
、
こ
の
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
（
旧
Ｎ
Ａ
Ｓ
Ｄ
）
理
事
会
解
釈
Ｉ
Ｍ
二
四
四
〇
―
一
は
、
そ
の
上
位

規
程
で
あ
る
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
（
旧
Ｎ
Ａ
Ｓ
Ｄ
）
規
則
二
四
四
〇
と
と
も
に
、
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
（
売
買
ス
プ
レ
ッ
ド
）
の
公
正
な
水
準
に

つ
い
て
の
原
則
論
を
定
め
た
も
の
に
過
ぎ
な
い
の
で
あ
る
。

そ
れ
で
は
、
原
則
論
で
は
な
い
実
態
と
し
て
の
公
正
性
の
確
保
は
ど
の
よ
う
に
し
て
行
わ
れ
る
の
か
と
い
え
ば
、
証
券
業
者
に
対

す
る
Ｓ
Ｅ
Ｃ
な
い
し
Ｎ
Ａ
Ｓ
Ｄ
に
よ
る
監
督
上
の
検
査
に
お
い
て
問
題
の
あ
る
疑
い
の
あ
る
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
を
伴
う
売
買
取
引
が
指

摘
さ
れ
た
り
、
ま
た
は
取
引
当
事
者
に
よ
っ
て
訴
訟
や
裁
定
が
提
起
さ
れ
た
り
す
る
場
合
に
お
い
て
、
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
（
旧
Ｎ
Ａ
Ｓ
Ｄ
）

規
則
二
四
四
〇
お
よ
び
理
事
会
解
釈
Ｉ
Ｍ
二
四
四
〇
―
一
を
有
力
な
根
拠
と
し
た
判
断
が
行
わ
れ
て
、
業
者
側
に
対
し
て
民
事
上
の

賠
償
金
ま
た
は
行
政
処
分
上
の
課
徴
金
な
い
し
制
裁
金
が
課
せ
ら
れ
る
、
と
い
う
形
を
取
っ
て
い
る
の
が
、
実
態
で
あ
り
、
こ
れ
が
、

い
わ
ば
「
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
・
ポ
リ
シ
ー
の
実
態
的
運
用
」
と
呼
ぶ
べ
き
効
果
を
上
げ
て
い
る
と
み
る
こ
と
が
で
き
よ
う
。

な
お
、
理
事
会
解
釈
Ｉ
Ｍ
二
四
四
〇
―
一
は
、
そ
の
適
用
対
象
に
つ
い
て
は
、
原
則
と
し
て
す
べ
て
の
証
券
を
規
定
し
て
お
り
、

債
券
も
含
ま
れ
る
（
５
）

こ
と
か
ら
、
債
券
に
つ
い
て
も
実
態
的
運
用
の
事
例
の
蓄
積
が
あ
る
。
た
と
え
ば
、
一
九
九
六
年
に
Ｓ
Ｅ
Ｃ
が
、

財
務
省
証
券
お
よ
び
政
府
抵
当
金
庫
（
Ｇ
Ｎ
Ｍ
Ａ
）
債
の
取
引
に
お
い
て
三
・
五
四
％
な
い
し
四
・
七
三
％
の
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
率
を

伴
う
取
引
を
行
っ
た
証
券
業
者
に
対
し
て
行
政
処
分
を
検
討
し
た
事
例
（
６
）、

一
九
九
九
年
に
Ｎ
Ａ
Ｓ
Ｄ
レ
ギ
ュ
レ
ー
シ
ョ
ン
が
、
地
方

債
取
引
に
お
い
て
四
％
を
越
え
る
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
率
を
伴
う
取
引
を
行
っ
た
証
券
業
者
に
対
し
て
Ｍ
Ｓ
Ｒ
Ｂ
規
則
Ｇ
三
〇
（
注
５
を

参
照
）
違
反
と
し
て
賠
償
金
お
よ
び
制
裁
金
の
支
払
い
を
命
じ
た
事
例
（
７
）、

等
で
あ
る
。

た
だ
、
理
事
会
解
釈
Ｉ
Ｍ
二
四
四
〇
―
一
は
、
そ
も
そ
も
は
株
式
を
念
頭
に
お
い
て
定
め
ら
れ
た
も
の
で
あ
る
た
め
、
債
券
を
対
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象
と
す
る
規
定
と
し
て
は
、
必
ず
し
も
明
確
な
内
容
で
は
な
か
っ
た
。
特
に
、
継
続
的
に
売
買
気
配
値
お
よ
び
出
来
値
が
成
立
す
る

場
合
が
多
い
株
式
取
引
と
異
な
り
、
債
券
取
引
に
お
い
て
は
売
買
取
引
が
成
立
す
る
頻
度
が
極
め
て
低
い
銘
柄
が
多
い
こ
と
か
ら
、

マ
ー
ク
ア
ッ
プ
の
基
準
と
な
る
市
場
価
格
や
再
取
得
コ
ス
ト
と
し
て
外
形
的
に
明
確
な
数
値
が
存
在
し
な
い
場
合
が
多
い
こ
と
や
、

取
引
態
様
や
取
引
規
模
の
個
別
性
が
大
き
い
こ
と
か
ら
、
同
一
銘
柄
に
か
か
る
取
引
で
あ
っ
て
も
、
一
義
的
な
市
場
価
格
と
は
言
え

な
い
場
合
が
多
い
。
そ
の
た
め
、「
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
率
の
算
定
に
は
、
証
券
業
者
が
顧
客
に
販
売
ま
た
は
顧
客
か
ら
購
入
し
た
証
券

を
、
そ
の
時
点
に
お
い
て
調
達
ま
た
は
処
分
す
る
こ
と
に
か
か
る
市
場
価
格
（
再
取
得
コ
ス
ト
）
が
基
準
と
さ
れ
る
べ
き
」
と
い
う

規
定
の
有
効
性
に
関
し
て
、「
市
場
価
格
（
再
取
得
コ
ス
ト
）」
そ
の
も
の
が
明
確
に
定
め
が
た
い
と
い
う
点
に
お
い
て
実
務
上
、
規

制
上
の
困
難
が
発
生
す
る
、
と
い
う
こ
と
に
な
る
。

ま
た
、
債
券
取
引
に
お
け
る
売
買
ス
プ
レ
ッ
ド
の
大
き
さ
の
公
正
性
に
つ
い
て
市
場
に
お
い
て
実
態
上
全
く
問
題
が
な
い
と
い
う

わ
け
で
は
な
く
、
と
く
に
一
九
九
〇
年
代
に
な
っ
て
、
財
務
省
証
券
の
レ
ポ
取
引
や
発
行
時
入
札
に
か
か
る
公
正
性
・
透
明
性
に
か

か
る
議
論
が
表
面
化
し
た
こ
と
を
受
け
て
債
券
市
場
の
公
正
性
・
透
明
性
へ
の
関
心
が
高
ま
る
中
で
、
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
・
ポ
リ
シ
ー

の
内
容
を
債
券
取
引
の
実
態
に
即
し
た
も
の
と
す
る
こ
と
に
向
け
た
検
討
が
開
始
さ
れ
た
。

具
体
的
に
は
、
一
九
九
四
年
七
月
に
Ｎ
Ａ
Ｓ
Ｄ
（
現
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
）
に
よ
っ
て
債
券
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
・
ポ
リ
シ
ー
案
（
理
事
会
解

釈
Ｉ
Ｍ
二
四
四
〇
―
二
の
案
）
が
公
表
さ
れ
た
が
、
五
％
を
越
え
る
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
率
を
不
適
切
と
み
な
す
と
の
内
容
で
あ
っ
た
こ

と
や
、
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
の
基
準
と
な
る
再
取
得
コ
ス
ト
に
代
替
す
る
数
値
と
し
て
業
者
間
気
配
を
用
い
る
こ
と
を
認
め
た
も
の
の
、

そ
れ
を
用
い
る
こ
と
が
で
き
る
証
券
業
者
の
業
態
・
業
容
を
比
較
的
狭
く
規
定
し
た
こ
と
（
ホ
ー
ル
セ
ー
ル
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
メ
イ
ク

を
行
う
こ
と
に
加
え
て
小
口
顧
客
と
の
売
買
を
行
っ
て
い
る
こ
と
）
等
か
ら
、
証
券
業
者
側
が
実
務
上
の
観
点
か
ら
多
く
の
異
論
を

パ
ブ
リ
ッ
ク
・
コ
メ
ン
ト
で
述
べ
、
大
幅
な
修
正
を
余
儀
な
く
さ
れ
た
（
８
）。

一
九
九
八
年
に
修
正
案
が
公
表
さ
れ
た
が
、
証
券
業
者
側
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か
ら
は
一
九
九
七
年
案
の
際
と
同
様
の
懸
念
が
多
く
表
明
さ
れ
た
。
そ
の
後
、
二
〇
〇
五
年
に
再
度
の
修
正
案
が
公
表
さ
れ
、
二
〇

〇
七
年
四
月
に
Ｓ
Ｅ
Ｃ
認
可
を
得
て
（
９
）、

同
年
七
月
の
施
行
と
な
っ
た
も
の
で
あ
る
。

「
債
券
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
・
ポ
リ
シ
ー
」
の
制
定
が
こ
の
よ
う
に
難
航
し
た
の
は
、
上
述
の
よ
う
な
債
券
市
場
の
特
性
を
制
度
に
反

映
さ
せ
る
こ
と
の
困
難
さ
に
よ
る
と
こ
ろ
が
大
き
い
が
、
そ
の
検
討
過
程
に
お
い
て
一
九
九
八
年
か
ら
二
〇
〇
五
年
ま
で
の
空
白
期

間
の
後
に
二
〇
〇
七
年
に
な
っ
て
よ
う
や
く
決
着
し
た
こ
と
の
背
景
に
は
、
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
の
基
準
と
な
る
価
格
デ
ー
タ
に
か
か
る

制
度
整
備
の
面
で
、
社
債
の
売
買
取
引
の
結
果
に
か
か
る
証
券
会
社
か
ら
Ｎ
Ａ
Ｓ
Ｄ
（
現
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
）
へ
の
報
告
を
も
と
に
Ｎ
Ａ

Ｓ
Ｄ
（
現
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
）
が
銘
柄
名
・
出
来
値
・
出
来
高
等
の
情
報
を
逐
次
に
公
表
す
る
仕
組
み
で
あ
る
Ｔ
Ｒ
Ａ
Ｃ
Ｅ
（T

rade

R
eporting

and
C

om
pliance

E
ngine

）
が
二
〇
〇
二
年
七
月
に
制
度
化
・
運
用
開
始
さ
れ
、
さ
ら
に
二
〇
〇
六
年
一
月
に
は
、
報

告
・
公
表
対
象
銘
柄
が
ほ
ぼ
全
て
の
社
債
に
拡
大
さ
れ
る
と
と
も
に
、
報
告
後
即
時
の
リ
ア
ル
タ
イ
ム
で
の
公
表
が
開
始
さ
れ
た
こ

と
も
、
大
き
く
関
係
し
て
い
る
と
考
え
ら
れ
る
。

３
　
二
〇
〇
七
年
「
債
券
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
・
ポ
リ
シ
ー
」
の
内
容

以
上
の
よ
う
な
経
緯
を
経
て
二
〇
〇
七
年
に
制
定
・
試
行
さ
れ
た
「
債
券
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
・
ポ
リ
シ
ー
」
に
お
い
て
は
、
マ
ー
ク

ア
ッ
プ
の
基
準
と
な
る
市
場
価
格
と
し
て
ど
の
よ
う
な
指
標
が
用
い
ら
れ
る
べ
き
か
に
つ
い
て
、
指
標
と
し
て
の
合
理
性
の
程
度
が

高
い
順
序
を
具
体
的
に
定
め
、
業
者
は
当
該
合
理
性
の
程
度
が
高
い
順
に
従
っ
て
用
い
る
べ
き
で
あ
る
と
の
考
え
方
が
規
定
さ
れ
た
。

そ
の
「
順
序
」
に
つ
い
て
整
理
す
る
と
、
概
要
以
下
の
通
り
で
あ
る
。

①
債
券
の
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
の
基
準
と
な
る
市
場
価
格
（prevailing

m
arket

price

）
は
、
第
一
義
的
に
は
当
該
債
券
に
か
か
る
再

取
得
コ
ス
ト
（contem

poraneous
cost

）
で
あ
る
べ
き
で
あ
る
。
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②
当
該
債
券
に
つ
い
て
市
場
に
お
い
て
再
取
得
価
格
が
存
在
し
な
い
合
理
的
な
理
由
が
あ
る
こ
と
を
業
者
が
挙
証
で
き
る
場
合
に

限
り
、
再
取
得
価
格
以
外
の
指
標
を
用
い
る
こ
と
が
で
き
る
。
こ
れ
に
該
当
す
る
理
由
と
し
て
は
、
再
取
得
価
格
が
成
立
し
た

後
に
、
ア．

金
利
変
動
が
生
じ
た
場
合
、
イ．

発
行
体
の
信
用
度
に
変
化
が
生
じ
た
場
合
、
ウ．

発
行
体
に
関
す
る
重
要
事
実

が
報
道
さ
れ
た
場
合
、
が
規
定
さ
れ
て
い
る
。
こ
れ
ら
の
い
ず
れ
か
の
場
合
に
お
い
て
用
い
る
指
標
と
し
て
は
、（
１
）
当
該

債
券
の
業
者
間
取
引
に
お
け
る
取
引
価
格
、（
２
）
当
該
債
券
の
業
者
間
気
配
、
の
順
で
採
用
さ
れ
る
べ
き
と
述
べ
ら
れ
て
い

る
。

③
あ
る
債
券
に
つ
い
て
再
取
得
価
格
が
成
立
し
て
い
な
い
こ
と
が
挙
証
で
き
る
場
合
に
は
、
当
該
債
券
と
類
似
の
債
券
（sim

ilar

securities

）
に
か
か
る
以
下
の
指
標
が
、
以
下
の
順
序
で
採
用
さ
れ
る
べ
き
で
あ
る
と
さ
れ
る
。
す
な
わ
ち
、（
１
）
類
似
債

券
の
再
取
得
価
格
、（
２
）
類
似
債
券
の
業
者
間
取
引
価
格
、（
３
）
類
似
債
券
の
業
者
間
気
配
、
で
あ
る
。
な
お
、
類
似
債
券

が
満
た
す
べ
き
類
似
性
の
基
準
と
し
て
は
、
ア．
信
用
度
（
発
行
体
、
格
付
け
、
担
保
、
保
証
）
が
類
似
し
て
い
る
こ
と
、
イ．
利

回
り
の
対
国
債
ス
プ
レ
ッ
ド
が
同
程
度
で
あ
る
こ
と
、
ウ．

債
券
の
仕
組
み
性
が
類
似
し
て
い
る
こ
と
（
表
面
利
率
、
満
期
日
、

コ
ー
ル
条
項
、
転
換
・
交
換
条
項
等
）
が
挙
げ
ら
れ
て
い
る
。

④
以
上
の
い
ず
れ
に
よ
っ
て
も
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
の
基
準
と
す
る
べ
き
市
場
価
格
が
得
ら
れ
な
い
場
合
に
は
、
表
面
利
率
、
取
引
価

額
、
信
用
リ
ス
ク
、
金
利
水
準
、
発
行
体
の
属
す
る
業
種
、
債
券
の
残
存
期
間
、
償
還
に
か
か
る
オ
プ
シ
ョ
ン
の
形
態
等
の
諸

要
素
を
変
数
と
す
る
割
引
キ
ャ
ッ
シ
ュ
フ
ロ
ー
・
モ
デ
ル
に
よ
り
算
出
さ
れ
る
利
回
り
を
参
考
に
し
て
市
場
価
格
を
確
定
す
る

こ
と
が
で
き
る
、
と
さ
れ
て
い
る
。

な
お
、
格
付
け
が
投
資
適
格
ラ
ン
ク
に
満
た
な
い
債
券
に
つ
い
て
適
格
機
関
投
資
家
（
一
九
三
三
年
証
券
法
規
則
一
四
四
Ａ
条
の

既
定
に
よ
る
Ｑ
Ｉ
Ｂ：

Q
ualified

Institutional
B

uyer

）
と
証
券
業
者
と
の
間
で
行
わ
れ
る
取
引
に
つ
い
て
は
、
債
券
マ
ー
ク
ア
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ッ
プ
・
ポ
リ
シ
ー
（
五
％
ル
ー
ル
）
を
適
用
し
な
い
も
の
と
さ
れ
て
い
る
。
こ
れ
は
、
非
投
資
適
格
ラ
ン
ク
、
す
な
わ
ち
、
い
わ
ゆ

る
ジ
ャ
ン
ク
債
に
か
か
る
売
買
取
引
に
つ
い
て
は
、
投
資
適
格
債
券
と
比
較
し
て
信
用
リ
ス
ク
が
高
い
だ
け
で
な
く
、
信
用
リ
ス
ク

そ
の
も
の
の
変
動
の
余
地
が
大
き
く
、
ひ
い
て
は
売
買
取
引
価
格
の
ボ
ラ
テ
ィ
リ
テ
ィ
も
大
き
い
こ
と
か
ら
、
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
率
が

投
資
適
格
債
の
場
合
よ
り
も
大
き
く
な
る
傾
向
が
あ
る
こ
と
、
ま
た
、
取
引
当
事
者
に
つ
い
て
の
市
場
実
態
と
し
て
、
投
資
適
格
債

と
比
較
し
て
一
層
、
個
人
投
資
家
の
参
加
が
少
な
く
、
一
定
の
リ
ス
ク
判
断
能
力
を
備
え
た
機
関
投
資
家
が
大
半
を
占
め
る
と
み
ら

れ
る
こ
と
が
、
主
た
る
根
拠
で
あ
る
と
考
え
ら
れ
る
。
た
だ
し
、
証
券
業
者
が
非
投
資
適
格
債
を
一
般
投
資
家
と
の
間
で
取
引
し
た

場
合
に
は
、
債
券
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
・
ポ
リ
シ
ー
（
五
％
ル
ー
ル
）
が
適
用
さ
れ
る
こ
と
と
な
る
。

４
　
今
後
へ
の
示
唆

以
上
の
よ
う
な
内
容
の
債
券
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
・
ポ
リ
シ
ー
が
施
行
さ
れ
た
こ
と
は
、
米
国
の
社
債
市
場
に
お
け
る
実
務
に
と
っ
て
、

具
体
的
に
ど
の
よ
う
な
意
味
を
持
つ
の
だ
ろ
う
か
。

ま
ず
、
従
来
の
理
事
会
解
釈
Ｉ
Ｍ
二
四
四
〇
―
一
「
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
・
ポ
リ
シ
ー
」
に
加
え
て
Ｉ
Ｍ
二
四
四
〇
―
二
「
債
券
マ
ー

ク
ア
ッ
プ
・
ポ
リ
シ
ー
」
が
制
定
さ
れ
た
こ
と
に
よ
り
、
債
券
の
売
買
取
引
に
か
か
る
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
の
公
正
性
の
あ
り
方
が
Ｆ
Ｉ

Ｎ
Ｒ
Ａ
規
則
の
体
系
の
中
に
明
確
に
位
置
づ
け
ら
れ
た
こ
と
で
あ
る
。
そ
し
て
、
そ
の
規
定
ぶ
り
に
お
い
て
は
、
個
々
の
債
券
に
つ

い
て
の
顧
客
と
の
間
で
の
売
買
取
引
の
成
立
が
散
発
的
で
あ
る
た
め
に
再
取
得
コ
ス
ト
が
不
明
確
で
あ
る
場
合
に
お
い
て
も
、
同
一

債
券
ま
た
は
類
似
債
券
に
か
か
る
業
者
間
取
引
価
格
な
い
し
気
配
等
を
基
準
と
し
て
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
率
を
算
定
す
べ
き
と
い
う
、
具

体
的
な
手
法
が
明
確
に
定
め
ら
れ
た
こ
と
が
、
重
要
で
あ
る
。
証
券
業
者
は
今
後
、
債
券
売
買
取
引
価
格
の
公
正
性
を
事
後
的
に
挙

証
で
き
る
よ
う
な
取
引
の
遂
行
及
び
売
買
管
理
の
実
施
に
、
従
来
以
上
に
意
を
用
い
る
必
要
が
出
て
く
る
で
あ
ろ
う
。
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「
債
券
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
・
ポ
リ
シ
ー
」
そ
れ
自
体
は
、
上
述
の
よ
う
に
、
罰
則
規
定
を
伴
う
強
い
行
為
規
制
で
は
な
い
た
め
、
実

効
性
を
担
保
す
る
た
め
に
は
行
政
上
お
よ
び
自
主
規
制
上
の
監
督
の
あ
り
方
に
負
う
と
こ
ろ
が
大
き
い
こ
と
は
確
か
だ
が
、
そ
の
面

に
お
い
て
も
、
上
述
の
モ
ル
ガ
ン
・
ス
タ
ン
レ
ー
社
に
対
す
る
処
分
事
例
は
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
の
強
い
姿
勢
を
示
す
デ
モ
ン
ス
ト
レ
ー
シ

ョ
ン
と
見
る
こ
と
が
で
き
、
証
券
業
者
に
と
っ
て
の
緊
張
感
を
高
め
る
効
果
が
あ
っ
た
と
も
考
え
ら
れ
る
。

米
国
債
券
市
場
、
と
く
に
社
債
市
場
に
つ
い
て
は
、
一
九
九
〇
年
代
半
ば
以
降
、
取
引
価
格
の
透
明
性
・
公
正
性
を
高
め
る
こ
と

に
向
け
た
一
連
の
制
度
改
善
が
進
め
ら
れ
て
き
た
。
そ
れ
は
大
き
く
分
け
て
、
売
買
取
引
に
か
か
る
価
格
情
報
等
の
収
集
・
公
表
に

か
か
る
制
度
を
構
築
す
る
こ
と
と
、
売
買
取
引
価
格
な
い
し
そ
れ
に
伴
う
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
率
の
大
き
さ
の
公
正
性
を
確
保
す
る
た
め

の
行
為
規
制
お
よ
び
監
督
の
実
効
性
を
高
め
る
こ
と
の
両
面
で
行
わ
れ
た
。
そ
の
具
体
的
な
制
度
整
備
の
形
が
、
前
者
に
つ
い
て
は

Ｔ
Ｒ
Ａ
Ｃ
Ｅ
で
あ
り
、
後
者
に
つ
い
て
は
今
回
の
債
券
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
・
ポ
リ
シ
ー
で
あ
っ
た
の
で
あ
る
。
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「
Ｎ
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Ｓ
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Ｓ
Ｅ
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制
機
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の
一
部
統
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計
画
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四
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〇
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５
）

た
だ
し
、
地
方
債
の
マ
ー
ク
ア
ッ
プ
に
つ
い
て
は
、
地
方
債
の
発
行
・
流
通
に
か
か
る
証
券
業
務
に
か
か
る
監
督
機
関
で
あ
る
地
方
債
規
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取
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価
格
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』、
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