
は
じ
め
に

二
〇
一
六
年
五
月
一
六
日
、
米
国
Ｊ
Ｏ
Ｂ
Ｓ
法
に
よ
っ
て
定
め
ら
れ
て
い
た
、
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
Ｓ
Ｅ
Ｃ
ル
ー
ル
が

導
入
さ
れ
た
。
こ
れ
は
同
法
施
行
後
四
年
以
上
を
経
過
し
て
お
り
、
長
く
そ
の
導
入
が
待
た
れ
て
い
た
も
の
で
あ
る
。

こ
の
Ｓ
Ｅ
Ｃ
ル
ー
ル
に
お
け
る
重
要
な
ポ
イ
ン
ト
の
ひ
と
つ
は
、
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
で
発
行
さ
れ
る
証
券
の
種
類
が
通

常
の
普
通
株
に
限
定
さ
れ
ず
、
優
先
株
や
転
換
社
債
な
ど
を
含
む
、
広
範
囲
な
証
券
が
認
め
ら
れ
た
こ
と
で
あ
る
。

報
道
等
に
よ
る
と
、
導
入
初
日
に
一
七
社
が
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
・
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
上
で
募
集
を
開
始
し
、
様
々
な

企
業
が
新
規
制
下
の
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
・
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
で
資
金
調
達
を
行
な
っ
て
い
る
。
な
か
で
も
注
目
さ
れ
る

の
は
、
ス
タ
ー
ト
ア
ッ
プ
お
よ
び
シ
ー
ド
段
階
の
企
業
に
よ
る
転
換
社
債
、
普
通
株
式
お
よ
び
優
先
株
式
発
行
な
ど
の
ほ
か
に
、
将

来
株
式
取
得
略
式
契
約
（Sim

ple
A

greem
ent

for
F

uture
E

quity：

以
下
、
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
）
と
い
わ
れ
る
資
金
調
達
方
式
が
見
ら
れ

る
こ
と
で
あ
る
。
こ
の
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
は
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
規
制
導
入
後
の
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
に
お
い
て
、
従
来
シ
ー
ド
企
業
の
有
力

な
資
金
調
達
手
段
で
あ
っ
た
転
換
社
債
を
上
回
っ
て
い
る
と
さ
れ
、
注
目
が
高
ま
っ
て
い
る
（
１
）。

そ
の
一
方
、
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
に
関
し
て
は
、
こ
の
よ
う
な
ス
キ
ー
ム
を
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
に
お
い
て
小
口
投
資
家
に
対
し
て

取
得
の
勧
誘
を
行
な
う
こ
と
が
適
切
で
な
い
と
い
う
批
判
的
な
指
摘
も
あ
る
（
２
）。

実
際
、
こ
の
ス
キ
ー
ム
は
、
名
前
の
よ
う
に
簡
単
な

も
の
で
は
な
く
、
一
般
投
資
家
に
と
っ
て
容
易
に
理
解
で
き
る
の
か
疑
問
が
残
る
。
ま
た
、
ス
キ
ー
ム
で
提
示
さ
れ
て
い
る
条
件
が

（13）

将
来
株
式
取
得
略
式
契
約
ス
キ
ー
ム
（
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
）
と
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ

松
尾
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介



適
切
か
ど
う
か
、
一
般
投
資
家
に
は
判
断
し
が
た
い
と
思
わ
れ
る
。

そ
こ
で
本
稿
で
は
、
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
と
は
ど
の
よ
う
な
金
融
ス
キ
ー
ム
で
あ
る
の
か
に
つ
い
て
説
明
し
た
上
で
、
こ
れ
が
ク
ラ
ウ
ド
フ

ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
に
お
い
て
利
用
さ
れ
る
こ
と
に
つ
い
て
検
討
す
る
。

１
　
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
と
は

二
〇
一
三
年
、Y

C
om

binator

（
３
）

と
い
う
ア
メ
リ
カ
の
ス
タ
ー
ト
ア
ッ
プ
・
ア
ク
セ
レ
ー
タ
ー
が
、
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
と
称
さ
れ
る
簡
略
な

資
金
調
達
書
類
を
リ
リ
ー
ス
し
た
。
こ
れ
が
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
の
端
緒
と
さ
れ
て
い
る
よ
う
で
あ
る
（
４
）。

同
社
は
、
ア
ー
リ
ー
ス
テ
ー
ジ
の
ス
タ
ー
ト
ア
ッ
プ
企
業
に
資
金
提
供
し
て
お
り
、
フ
ォ
ー
ブ
ズ
誌
に
よ
れ
ば
ア
ク
セ
レ
ー
タ
ー

お
よ
び
イ
ン
キ
ュ
ベ
ー
タ
ー
業
界
首
位
に
ラ
ン
ク
さ
れ
て
い
る
。D

ropbox

やA
irbnb

な
ど
も
同
社
の
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
に
含
ま
れ

て
お
り
、
設
立
後
の
投
資
総
額
は
七
七
・
八
億
ド
ル
に
達
し
て
い
る
。

Y
C

om
binator

は
、
こ
の
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
に
つ
い
て
下
記
の
よ
う
に
説
明
し
て
い
る
（
５
）。

ま
ず
、
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
は
多
く
の
場
合
に
お
い
て
転
換
社
債
に
取
っ
て
代
わ
る
も
の
で
あ
り
、
転
換
社
債
の
有
す
る
課
題
を
そ
の
柔
軟

性
に
よ
っ
て
解
決
す
る
も
の
と
し
て
い
る
。
さ
ら
に
、
簡
略
で
あ
り
か
つ
分
か
り
や
す
い
こ
と
に
加
え
て
、
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
は
投
資
家
に

も
資
金
調
達
者
に
も
公
正
さ
を
有
し
て
お
り
、
上
位
の
ス
タ
ー
ト
ア
ッ
プ
投
資
家
に
よ
っ
て
積
極
的
な
評
価
を
得
て
い
る
と
さ
れ
る
。

つ
ま
り
、
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
は
転
換
社
債
の
進
化
形
で
あ
り
、
ス
タ
ー
ト
ア
ッ
プ
投
資
家
の
間
で
、
同
じ
目
標
を
達
成
す
る
た
め
の
よ
り
簡

便
な
手
法
と
み
な
さ
れ
る
も
の
と
期
待
さ
れ
る
と
い
う
。

そ
こ
で
、
こ
の
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
の
特
徴
と
し
て
、
以
下
の
四
点
を
挙
げ
て
い
る
。

①
　
転
換
社
債
と
異
な
り
、
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
は
債
務
証
券
で
は
な
い
。
債
務
証
券
は
満
期
が
設
定
さ
れ
て
お
り
、
一
定
の
規
制
に
服
さ
な

（14）



け
れ
ば
な
ら
ず
、
償
還
不
能
の
リ
ス
ク
が
あ
る
と
と
も
に
、
利
払
い
も
要
求
さ
れ
る
。
さ
ら
に
、
劣
後
特
約
条
項
の
設
定
が
必
要

と
な
る
こ
と
も
あ
る
。
こ
れ
ら
は
、
い
ず
れ
も
ス
タ
ー
ト
ア
ッ
プ
企
業
に
と
っ
て
、
意
図
せ
ざ
る
負
荷
に
な
る
可
能
性
が
あ
る
。

②
　
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
を
通
し
て
投
資
さ
れ
る
資
金
は
、
債
務
で
は
な
い
た
め
、
利
払
い
の
必
要
性
が
な
い
。
こ
れ
は
ス
タ
ー
ト
ア
ッ
プ
企

業
に
と
っ
て
利
便
性
が
高
い
だ
け
で
な
く
、
創
業
段
階
で
資
金
の
貸
し
手
で
あ
る
こ
と
を
望
ま
な
い
投
資
家
の
意
図
を
よ
り
十
分

に
実
現
す
る
も
の
で
も
あ
る
。

③
　
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
は
、
多
数
の
交
渉
事
項
を
必
要
と
し
な
い
、
柔
軟
か
つ
単
一
書
面
の
証
券
で
あ
る
た
め
、
ス
タ
ー
ト
ア
ッ
プ
企
業
に

と
っ
て
も
、
投
資
家
に
と
っ
て
も
、
弁
護
士
費
用
が
節
約
で
き
る
と
と
も
に
、
両
者
が
条
件
交
渉
に
費
や
す
時
間
も
節
約
で
き
る
。

つ
ま
り
、
ス
タ
ー
ト
ア
ッ
プ
企
業
と
投
資
家
は
、
バ
リ
ュ
エ
ー
シ
ョ
ン
・
キ
ャ
ッ
プ
（valuation

cap

）
だ
け
を
交
渉
す
れ
ば
よ

い
。
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
は
期
間
や
満
期
を
有
し
な
い
の
で
、
満
期
の
延
長
や
金
利
の
引
き
上
げ
な
ど
に
か
か
る
時
間
と
コ
ス
ト
を
必
要
と

し
な
い
。

④
　
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
は
、
ハ
イ
・
レ
ゾ
リ
ュ
ー
シ
ョ
ン
・
フ
ァ
ン
ド
レ
ー
ジ
ン
グ
に
も
通
じ
る
面
が
あ
る
。
こ
こ
で
い
う
、
ハ
イ
・
レ
ゾ

リ
ュ
ー
シ
ョ
ン
・
フ
ァ
ン
ド
レ
ー
ジ
ン
グ
と
は
、
必
ず
し
も
明
確
に
定
義
さ
れ
た
も
の
で
は
な
い
よ
う
で
あ
る
が
、
投
資
家
ご
と

に
別
々
の
発
行
価
格
を
提
供
す
る
よ
う
な
資
金
調
達
を
意
味
し
て
い
る
と
思
わ
れ
る
。
例
え
ば
、
ス
タ
ー
ト
ア
ッ
プ
企
業
に
投
資

す
る
投
資
家
は
、
他
の
誰
が
投
資
す
る
か
を
見
守
り
、
そ
の
動
向
に
よ
っ
て
投
資
決
定
す
る
傾
向
が
あ
り
、
先
駆
け
を
嫌
い
、
自

転
車
レ
ー
ス
の
よ
う
に
後
ろ
に
回
り
た
が
る
と
さ
れ
る
。
そ
の
た
め
投
資
を
集
め
る
の
に
時
間
を
要
す
る
、
あ
る
い
は
調
達
そ
の

も
の
が
困
難
に
な
る
。
そ
こ
で
、
よ
り
早
く
投
資
し
た
投
資
家
に
良
い
条
件
を
提
供
す
る
こ
と
に
よ
っ
て
、
こ
れ
を
解
決
す
る
の

が
ハ
イ
・
レ
ゾ
リ
ュ
ー
シ
ョ
ン
・
フ
ァ
ン
ド
レ
ー
ジ
ン
グ
で
あ
る
と
さ
れ
る
（
６
）。
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２
　
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
の
契
約

Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
の
特
徴
は
、
簡
略
な
契
約
で
資
金
調
達
が
可
能
と
さ
れ
る
点
で
あ
る
が
、
そ
の
契
約
は
、
次
の
よ
う
な
書
式
と
な
っ
て

い
る
（
７
）。

そ
の
概
略
は
以
下
で
あ
る
。

ま
ず
、
こ
の
契
約
書
の
冒
頭
で
は
、
あ
ら
か
じ
め
決
め
ら
れ
た
購
入
金
額
を
投
資
家
が
一
定
の
期
日
に
支
払
う
こ
と
に
よ
っ
て
、

会
社
側
が
投
資
家
に
対
し
て
当
該
会
社
の
一
定
の
株
式
に
対
す
る
権
利
を
下
記
の
条
件
で
発
行
す
る
も
の
で
あ
る
こ
と
が
明
記
さ
れ

て
い
る
。

次
に
、
契
約
書
に
よ
っ
て
、
四
つ
の
様
式
が
あ
り
、
上
記
の
文
言
の
後
、
次
の
よ
う
な
差
異
が
あ
る
。

①
　
バ
リ
ュ
エ
ー
シ
ョ
ン
・
キ
ャ
ッ
プ
が
明
記
さ
れ
る
様
式：

こ
の
バ
リ
ュ
エ
ー
シ
ョ
ン
・
キ
ャ
ッ
プ
と
は
、
投
資
家
に
よ
る
払
込

金
額
の
上
限
を
意
味
し
て
い
る
（
８
）。

②
　
デ
ィ
ス
カ
ウ
ン
ト
率
が
明
記
さ
れ
る
様
式：

こ
の
デ
ィ
ス
カ
ウ
ン
ト
率
と
は
、
一
般
投
資
家
が
当
該
株
式
を
購
入
す
る
際
の
価

格
と
比
べ
て
、
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
投
資
家
が
購
入
す
る
際
の
割
引
率
を
意
味
し
て
い
る
（
９
）。

③
　
バ
リ
ュ
エ
ー
シ
ョ
ン
・
キ
ャ
ッ
プ
と
デ
ィ
ス
カ
ウ
ン
ト
率
が
明
記
さ
れ
る
様
式：

こ
の
場
合
は
両
者
の
う
ち
、
投
資
家
に
と
っ

て
よ
り
有
利
な
条
件
で
取
得
で
き
る
方
を
選
択
で
き
る
も
の
と
思
わ
れ
る
。

④
　
バ
リ
ュ
エ
ー
シ
ョ
ン
・
キ
ャ
ッ
プ
も
デ
ィ
ス
カ
ウ
ン
ト
率
も
明
記
さ
れ
な
い
様
式：

こ
の
よ
う
な
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
は
、
最
恵
国
待
遇

（M
ost

F
avored

N
ation：

以
下
Ｍ
Ｆ
Ｎ
）
と
い
わ
れ
る
。
つ
ま
り
、
こ
の
よ
う
な
条
件
で
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
が
発
行
さ
れ
た
後
に
、
一

定
の
デ
ィ
ス
カ
ウ
ン
ト
率
や
バ
リ
ュ
エ
ー
シ
ョ
ン
・
キ
ャ
ッ
プ
を
定
め
た
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
が
発
行
さ
れ
た
場
合
、
こ
の
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
に
関

し
て
は
、
後
の
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
よ
り
も
良
い
条
件
が
適
用
さ
れ
る
よ
う
に
条
件
が
変
更
さ
れ
る
。

第
三
に
、
イ
ベ
ン
ト
と
し
て
、
次
の
四
つ
が
挙
げ
ら
れ
て
い
る
。
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①
　
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
シ
ン
グ：

Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
の
終
了
ま
で
に
株
式
発
行
が
行
な
わ
れ
た
場
合
、
当
該
会
社
は
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
投

資
家
に
対
し
、
株
式
を
発
行
す
る
こ
と
に
な
る
。
た
だ
し
、
そ
の
条
件
は
上
記
の
四
様
式
で
異
な
っ
て
い
る
。

（
¡
）
バ
リ
ュ
エ
ー
シ
ョ
ン
・
キ
ャ
ッ
プ
だ
け
が
明
記
さ
れ
て
い
る
様
式：

（
ａ
）
プ
レ
マ
ネ
ー
・
バ
リ
ュ
エ
ー
シ
ョ
ン
が
バ
リ
ュ

エ
ー
シ
ョ
ン
・
キ
ャ
ッ
プ
を
下
回
る
場
合
も
し
く
は
両
者
が
等
し
い
場
合
、
当
該
会
社
は
投
資
家
に
対
し
て
、
標
準
優
先
株
の

株
価
で
除
し
た
購
入
金
額
相
当
数
の
標
準
優
先
株
を
発
行
す
る
。（
ｂ
）
プ
レ
マ
ネ
ー
・
バ
リ
ュ
エ
ー
シ
ョ
ン
が
バ
リ
ュ
エ
ー

シ
ョ
ン
・
キ
ャ
ッ
プ
を
上
回
っ
た
場
合
、
当
該
会
社
は
投
資
家
に
対
し
て
、
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
価
格
で
除
し
た
購
入
金
額
相
当
数
の
Ｓ

Ａ
Ｆ
Ｅ
優
先
株
を
発
行
す
る
。

こ
の
契
約
書
で
は
、
理
解
し
に
く
い
が
、
バ
リ
ュ
エ
ー
シ
ョ
ン
・
キ
ャ
ッ
プ
を
一
〇
〇
万
ド
ル
と
し
、
こ
の
契
約
に
よ
っ
て

発
行
さ
れ
る
優
先
株
（
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
優
先
株
）
の
株
価
一
〇
〇
ド
ル
、
株
数
一
万
株
と
仮
定
す
る
。
こ
の
場
合
、
投
資
家
は
Ｓ
Ａ

Ｆ
Ｅ
を
契
約
す
る
際
に
一
〇
〇
万
ド
ル
を
す
で
に
支
払
っ
て
お
り
、
こ
の
一
〇
〇
万
ド
ル
が
こ
こ
で
い
う
購
入
金
額
で
あ
る
。

そ
の
後
、
当
該
会
社
が
標
準
優
先
株
を
発
行
す
る
こ
と
に
な
り
、
そ
の
際
の
公
募
価
格
が
五
〇
ド
ル
と
決
定
さ
れ
た
場
合
（
ａ
）、

プ
レ
マ
ネ
ー
・
バ
リ
ュ
エ
ー
シ
ョ
ン
は
五
〇
万
ド
ル
と
な
る
。
こ
の
場
合
、
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
投
資
家
は
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
価
格
の
一
〇
〇
ド

ル
で
は
な
く
、
標
準
優
先
株
の
五
〇
ド
ル
で
購
入
金
額
の
一
〇
〇
万
ド
ル
を
除
し
た
株
数
、
二
万
株
を
取
得
す
る
こ
と
が
で
き

る
が
、
公
募
価
格
と
同
条
件
で
あ
る
た
め
、
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
投
資
家
に
と
っ
て
の
プ
レ
ミ
ア
ム
は
得
ら
れ
な
い
。
逆
に
、
公
募
価
格

が
二
〇
〇
ド
ル
と
決
定
さ
れ
た
場
合
（
ｂ
）、
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
契
約
が
な
け
れ
ば
、
一
〇
〇
万
ド
ル
の
投
資
金
額
で
は
五
〇
〇
〇
株

し
か
取
得
で
き
な
い
が
、
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
投
資
家
に
は
、
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
価
格
の
一
〇
〇
ド
ル
で
取
得
で
き
る
た
め
一
万
株
が
取
得
で
き
、

五
〇
％
の
デ
ィ
ス
カ
ウ
ン
ト
が
享
受
で
き
る
。
な
お
、
後
述
す
る
よ
う
に
、
標
準
優
先
株
と
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
優
先
株
に
は
、
権
利
内

容
な
ど
に
は
全
く
差
異
は
な
く
、
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
に
よ
っ
て
発
行
さ
れ
る
か
ど
う
か
の
違
い
で
あ
る
。
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（
™
）
デ
ィ
ス
カ
ウ
ン
ト
率
だ
け
が
明
記
さ
れ
て
い
る
様
式：

そ
の
デ
ィ
ス
カ
ウ
ン
ト
率
に
応
じ
た
価
格
で
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
優
先
株
が
発

行
さ
れ
る
。

（
£
）
バ
リ
ュ
エ
ー
シ
ョ
ン
・
キ
ャ
ッ
プ
と
デ
ィ
ス
カ
ウ
ン
ト
率
が
明
記
さ
れ
て
い
る
様
式：

投
資
家
に
対
し
て
、
転
換
価
格
で
除

し
た
購
入
金
額
に
相
当
す
る
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
優
先
株
が
発
行
さ
れ
る
。

（
¢
）
バ
リ
ュ
エ
ー
シ
ョ
ン
・
キ
ャ
ッ
プ
も
デ
ィ
ス
カ
ウ
ン
ト
率
も
明
記
さ
れ
て
い
な
い
様
式：

当
該
会
社
は
、
優
先
株
式
の
株
価

で
除
し
た
購
入
金
額
に
相
当
す
る
、
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
シ
ン
グ
で
売
り
出
さ
れ
た
優
先
株
数
を
投
資
家
に
発
行
す

る
。

②
　
リ
キ
デ
ィ
テ
ィ
・
イ
ベ
ン
ト：
期
間
満
了
ま
で
に
支
配
権
の
変
更
や
Ｉ
Ｐ
Ｏ
な
ど
が
生
じ
た
場
合
、
投
資
家
は
購
入
金
額
に
相

当
す
る
金
銭
の
支
払
い
を
受
け
る
か
、
あ
る
い
は
当
該
会
社
か
ら
購
入
金
額
に
相
当
す
る
普
通
株
を
受
け
る
。
そ
の
際
、
株
式
数

は
リ
キ
デ
ィ
テ
ィ
価
格
に
よ
っ
て
除
さ
れ
た
数
と
な
る
。

③
　
解
散
事
案：

終
了
ま
で
に
解
散
と
な
っ
た
場
合
、
当
該
事
案
の
直
前
ま
た
は
同
時
点
で
当
該
会
社
は
購
入
金
額
相
当
を
投
資
家

に
支
払
う
こ
と
に
な
る
。
購
入
金
額
は
、
当
該
会
社
資
産
の
清
算
前
に
、
そ
れ
に
優
先
し
て
株
主
に
支
払
わ
れ
る
。
も
し
解
散
の

確
定
直
前
に
、
投
資
家
お
よ
び
他
の
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
投
資
家
（
こ
れ
ら
を
「
解
散
投
資
家
」
と
す
る
）
に
対
し
て
法
的
に
分
配
が
確
定

し
た
当
該
会
社
資
産
が
、
当
該
会
社
役
員
の
誠
実
な
決
定
に
よ
り
解
散
投
資
家
に
対
し
て
そ
れ
ぞ
れ
の
購
入
金
額
に
応
じ
て
支
払

い
す
る
に
十
分
で
な
い
場
合
、
法
的
に
分
配
可
能
な
当
該
会
社
の
全
資
産
は
、
優
先
順
位
か
つ
プ
ロ
ラ
タ
に
よ
っ
て
、
解
散
投
資

家
に
対
し
て
、
そ
の
保
有
可
能
株
数
に
応
じ
て
分
配
さ
れ
る
。

④
　
終
了：

こ
の
契
約
は
、（
¡
）
契
約
事
項
に
則
し
た
投
資
家
へ
の
株
式
の
発
行
、
ま
た
は
（
™
）
契
約
事
項
に
則
し
た
投
資
家
へ

の
支
払
い
お
よ
び
支
払
い
準
備
に
よ
り
完
了
す
る
。
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３
　
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
に
お
け
る
用
語

Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
の
契
約
書
で
は
、
用
語
に
つ
い
て
定
義
さ
れ
て
い
る
（
10
）。

以
下
、
こ
れ
ら
の
用
語
に
つ
い
て
み
て
み
よ
う
。

①
　
キ
ャ
ピ
タ
ル
・
ス
ト
ッ
ク：

当
該
会
社
の
株
式
を
指
し
、
無
制
限
に
普
通
株
と
優
先
株
を
含
む
。

②
　
支
配
権
の
変
更：

（
¡
）
個
人
ま
た
は
グ
ル
ー
プ
が
所
有
者
と
な
り
、
直
接
ま
た
は
間
接
的
に
当
該
会
社
議
決
権
付
き
株
式
の
五

〇
％
超
を
保
有
し
、
当
該
会
社
取
締
役
の
選
任
権
を
有
す
る
よ
う
な
一
連
の
取
引
、（
™
）
当
該
会
社
の
事
業
再
編
、
合
併
お
よ

び
事
業
統
合
、
さ
ら
に
当
該
会
社
議
決
権
付
き
株
式
の
所
有
者
が
そ
の
取
引
の
直
前
ま
た
は
直
後
に
、
過
半
数
を
上
回
る
議
決
権

付
き
株
式
を
保
有
す
る
よ
う
な
取
引
、（
£
）
当
該
会
社
資
産
の
全
部
ま
た
は
実
質
的
に
全
部
の
売
却
ま
た
は
処
分
。

③
　
企
業
時
価
総
額：

（
¡
）
全
発
行
済
企
業
株
式
、
確
定
お
よ
び
未
確
定
の
オ
プ
シ
ョ
ン
、
ワ
ラ
ン
ト
、
転
換
権
付
き
証
券
の
残
高

を
含
む
が
、
当
該
契
約
お
よ
び
他
の
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
や
転
換
社
債
は
含
ま
な
い
も
の
の
、
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
シ
ン
グ
直
前
の

合
計
、
お
よ
び
（
™
）
当
該
会
社
の
株
式
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
・
プ
ラ
ン
等
に
よ
っ
て
将
来
的
に
交
付
さ
れ
る
全
普
通
株
式
お
よ
び

エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
シ
ン
グ
に
付
随
し
て
設
定
ま
た
は
追
加
さ
れ
る
株
式
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
・
プ
ラ
ン
等
、
の
合
計
。

④
　
分
配：

企
業
株
式
の
保
有
者
に
対
す
る
現
金
ま
た
は
そ
の
他
財
産
の
譲
渡
で
あ
り
、
そ
れ
が
配
当
で
あ
る
か
、
そ
の
他
の
手
段

で
あ
る
か
は
問
わ
な
い
。
そ
の
ほ
か
普
通
株
の
配
当
、
当
該
会
社
に
よ
る
現
金
ま
た
は
現
物
財
産
に
よ
る
自
社
株
の
買
戻
し
を
含

む
。
さ
ら
に
、
買
戻
し
に
は
当
該
会
社
役
職
員
等
に
よ
っ
て
保
有
さ
れ
て
い
る
普
通
株
の
買
戻
し
、
ま
た
は
全
株
主
と
の
紛
争
の

決
着
に
関
連
す
る
株
式
の
買
戻
し
を
含
む
。

⑤
　
解
散
事
案：

事
業
の
自
発
的
廃
業
、
自
発
的
ま
た
は
非
自
発
的
な
当
該
会
社
債
権
者
利
益
の
た
め
の
全
面
的
資
産
譲
渡
、
そ
の

他
解
散
、
廃
業
、
撤
退
（
た
だ
し
、
リ
キ
デ
ー
シ
ョ
ン
・
イ
ベ
ン
ト
を
除
く
）。

⑥
　
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
シ
ン
グ：

資
金
調
達
を
主
た
る
目
的
と
し
た
取
引
な
い
し
一
連
の
取
引
で
、
当
該
会
社
は
あ
ら
か
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じ
め
決
め
ら
れ
た
価
格
（
バ
リ
ュ
エ
ー
シ
ョ
ン
）
で
優
先
株
の
発
行
ま
た
は
売
付
を
行
な
う
。

⑦
　
Ｉ
Ｐ
Ｏ：

当
該
会
社
の
最
初
の
フ
ァ
ー
ム
・
コ
ミ
ッ
ト
メ
ン
ト
で
あ
り
、
普
通
株
の
最
初
の
公
募
引
受
に
よ
る
も
の
で
あ
る
。

証
券
法
に
よ
り
届
出
書
が
提
出
さ
れ
る
。

⑧
　
リ
キ
デ
ィ
テ
ィ
・
キ
ャ
ピ
タ
ラ
イ
ゼ
ー
シ
ョ
ン：

リ
キ
デ
ィ
テ
ィ
・
イ
ベ
ン
ト
直
前
の
時
点
に
お
け
る
当
該
会
社
株
式
数
（
転

換
分
を
含
む
）、
た
だ
し
確
定
お
よ
び
未
確
定
の
オ
プ
シ
ョ
ン
、
ワ
ラ
ン
ト
、
転
換
権
付
き
証
券
の
残
高
を
含
む
が
、
将
来
の
株

式
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
・
プ
ラ
ン
等
に
よ
っ
て
交
付
さ
れ
る
普
通
株
式
、
当
該
契
約
お
よ
び
他
の
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
や
転
換
社
債
は
含
ま
な

い
。

⑨
　
リ
キ
デ
ィ
テ
ィ
・
イ
ベ
ン
ト：
支
配
権
の
変
更
や
Ｉ
Ｐ
Ｏ
を
指
す
。

⑩
　
リ
キ
デ
ィ
テ
ィ
価
格：

様
式
一
と
三
の
場
合
は
、
リ
キ
デ
ィ
テ
ィ
・
キ
ャ
ピ
タ
ラ
イ
ゼ
ー
シ
ョ
ン
に
よ
っ
て
除
さ
れ
た
バ
リ
ュ

エ
ー
シ
ョ
ン
・
キ
ャ
ッ
プ
に
相
当
す
る
株
価
、
様
式
二
の
場
合
は
、
リ
キ
デ
ィ
テ
ィ
・
イ
ベ
ン
ト
時
点
の
普
通
株
の
公
正
な
時
価

で
あ
り
、
当
該
リ
キ
デ
ィ
テ
ィ
・
イ
ベ
ン
ト
に
関
連
し
て
支
払
わ
れ
る
購
入
価
格
に
よ
っ
て
決
定
さ
れ
る
も
の
で
あ
り
、
デ
ィ
ス

カ
ウ
ン
ト
率
を
乗
じ
た
価
格
。

⑪
　
プ
ロ
ラ
タ
・
ラ
イ
ツ
契
約：

当
該
会
社
と
投
資
家
（
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
保
有
者
）
と
の
間
の
契
約
で
、
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
シ

ン
グ
後
、
当
該
会
社
に
よ
る
投
資
家
へ
の
プ
ロ
ラ
タ
で
の
証
券
の
割
当
分
を
購
入
す
る
権
利
が
投
資
家
に
付
与
さ
れ
る
。

⑫
　
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ：

将
来
株
式
を
取
得
す
る
権
利
を
含
む
契
約
で
あ
り
、
当
該
会
社
の
事
業
運
営
に
対
し
て
資
金
提
供
す
る
目
的
で
投

資
家
に
よ
っ
て
購
入
さ
れ
る
。

⑬
　
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
優
先
株：

エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
シ
ン
グ
に
よ
っ
て
投
資
家
に
発
行
さ
れ
る
優
先
株
で
あ
り
、
通
常
の
優
先
株

と
同
一
の
権
利
、
特
権
、
優
先
順
位
お
よ
び
制
約
を
有
し
て
い
る
。
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⑭
　
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
価
格：

当
該
会
社
の
時
価
総
額
に
よ
っ
て
除
さ
れ
た
バ
リ
ュ
エ
ー
シ
ョ
ン
・
キ
ャ
ッ
プ
に
相
当
す
る
株
価
。

⑮
　
標
準
優
先
株：

エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
シ
ン
グ
の
最
初
の
契
約
締
結
に
関
連
し
て
、
当
該
会
社
に
新
規
投
資
す
る
投
資
家

向
け
に
発
行
さ
れ
た
優
先
株
。

⑯
　
二
次
転
換
証
券：

こ
れ
は
様
式
四
だ
け
の
用
語
で
あ
り
、
当
該
会
社
が
資
金
調
達
目
的
で
こ
の
契
約
を
発
行
後
に
発
行
さ
れ
る

転
換
証
券
。
他
の
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
だ
け
で
な
く
、
転
換
社
債
や
転
換
証
券
を
含
む
。
た
だ
し
、
当
該
会
社
の
エ
ク
イ
テ
ィ
・
イ
ン
セ
ン

テ
ィ
ブ
・
プ
ラ
ン
の
た
め
に
発
行
さ
れ
る
オ
プ
シ
ョ
ン
、
銀
行
な
ど
の
金
融
機
関
ま
た
は
納
入
業
者
、
サ
ー
ビ
ス
プ
ロ
バ
イ
ダ
ー

な
ど
に
向
け
て
発
行
さ
れ
た
転
換
証
券
、
技
術
契
約
、
マ
ー
ケ
テ
ィ
ン
グ
な
ど
に
関
連
し
て
発
行
さ
れ
た
転
換
証
券
は
除
外
さ
れ

る
。

⑰
　
「
最
恵
国
待
遇
」
条
項：

も
し
本
契
約
終
了
前
に
当
該
会
社
が
二
次
転
換
証
券
を
発
行
し
た
場
合
、
当
該
会
社
は
投
資
家
に
対

し
て
書
面
通
知
を
送
る
と
と
も
に
、
二
次
転
換
証
券
に
関
連
し
た
す
べ
て
の
文
書
、
お
よ
び
投
資
家
の
要
請
に
応
じ
て
、
そ
の
要

請
が
合
理
的
で
あ
る
限
り
二
次
転
換
証
券
に
関
す
る
追
加
情
報
を
提
供
す
る
。
二
次
転
換
証
券
の
条
件
が
当
該
契
約
の
条
件
よ
り

有
利
で
あ
る
と
投
資
家
が
判
断
し
た
場
合
、
そ
の
旨
を
当
該
会
社
に
通
知
す
る
。
そ
の
通
知
の
受
領
後
、
直
ち
に
当
該
会
社
は
当

該
契
約
を
二
次
転
換
証
券
と
同
等
の
も
の
に
修
正
な
い
し
書
き
換
え
る
こ
と
に
同
意
す
る
。

ま
た
、
契
約
書
で
は
企
業
側
に
関
す
る
事
項
が
明
記
さ
れ
て
い
る
。
こ
こ
で
は
、
下
記
の
点
に
つ
い
て
明
記
さ
れ
て
い
る
。

①
　
当
該
会
社
は
、
州
会
社
法
の
も
と
に
適
切
に
組
織
さ
れ
、
法
的
に
実
在
し
、
適
切
に
設
立
さ
れ
る
と
と
も
に
、
そ
の
財
産
に
対

し
て
所
有
、
賃
貸
、
運
営
に
関
す
る
権
限
を
有
し
、
現
在
稼
働
中
の
事
業
を
経
営
し
て
い
る
。

②
　
当
該
会
社
に
よ
る
本
契
約
の
遂
行
は
、
当
該
会
社
の
権
限
の
範
囲
内
で
あ
り
、
株
式
が
発
行
さ
れ
る
べ
き
と
き
に
と
ら
れ
る
行

為
に
関
す
る
以
外
、
そ
れ
は
当
該
会
社
の
一
部
に
関
す
る
す
べ
て
の
必
要
な
行
為
に
よ
っ
て
正
当
化
さ
れ
て
い
る
。
本
契
約
は
、
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当
該
会
社
に
と
っ
て
法
的
に
有
効
か
つ
守
ら
れ
る
べ
き
義
務
で
あ
り
、
条
件
の
範
囲
内
で
当
該
会
社
に
対
し
て
強
制
的
な
も
の
で

あ
る
。
た
だ
し
、
倒
産
、
支
払
い
不
能
、
そ
の
他
債
権
者
の
権
利
に
関
す
る
一
般
的
な
法
的
手
続
き
が
な
さ
れ
た
場
合
は
こ
の
限

り
で
は
な
い
。

③
　
本
契
約
に
よ
っ
て
想
定
さ
れ
る
取
引
の
履
行
は
、
当
該
会
社
に
適
用
さ
れ
る
重
要
判
例
、
法
規
、
規
則
な
ど
に
違
反
し
な
い
。

ま
た
、
当
該
会
社
が
関
係
す
る
契
約
の
繰
り
上
げ
に
つ
な
が
る
も
の
で
は
な
い
。
さ
ら
に
、
当
該
会
社
の
資
産
や
収
入
に
対
す
る

担
保
権
設
定
や
当
該
会
社
お
よ
び
そ
の
事
業
に
適
用
さ
れ
る
許
諾
や
ラ
イ
セ
ン
ス
の
中
止
や
喪
失
な
ど
に
つ
な
が
る
も
の
で
は
な

い
。

④
　
本
契
約
の
履
行
に
関
し
て
は
、
合
意
も
し
く
は
承
認
を
要
し
な
い
。
さ
ら
に
、
当
該
会
社
の
許
可
、
証
券
法
上
の
申
請
、
本
契

約
に
基
づ
い
て
発
行
可
能
な
株
式
の
認
可
の
た
め
に
必
要
な
同
意
に
つ
い
て
も
同
様
で
あ
る
。

⑤
　
当
該
会
社
は
、
そ
の
事
業
に
必
要
な
、
す
べ
て
の
特
許
、
商
標
、
商
号
、
著
作
権
な
ど
の
知
的
財
産
権
を
売
却
す
る
、
十
分
な

法
的
権
利
を
有
し
て
い
る
。
そ
の
際
、
他
者
と
の
争
い
や
権
利
上
の
違
反
は
発
生
し
な
い
。

さ
ら
に
、
投
資
家
側
に
関
す
る
事
項
が
明
記
さ
れ
て
い
る
。
こ
こ
で
は
、
下
記
の
点
に
つ
い
て
明
記
さ
れ
て
い
る
。

①
　
投
資
家
は
、
本
契
約
を
実
行
す
る
と
と
も
に
、
そ
の
義
務
を
履
行
す
る
た
め
の
法
的
能
力
、
権
限
を
有
し
て
い
る
。
本
契
約
は
、

投
資
家
の
有
効
か
つ
堅
実
な
義
務
を
構
成
し
て
お
り
、
そ
の
条
件
に
則
し
て
履
行
さ
れ
る
も
の
で
あ
る
。
た
だ
し
、
倒
産
、
支
払

い
不
能
、
そ
の
他
債
権
者
の
権
利
に
関
す
る
一
般
的
な
法
的
手
続
き
が
な
さ
れ
た
場
合
は
こ
の
限
り
で
は
な
い
。

②
　
投
資
家
は
、
証
券
法
の
レ
ギ
ュ
レ
ー
シ
ョ
ン
Ｄ
の
規
則
五
〇
一
に
定
め
ら
れ
た
、
適
格
投
資
家
で
あ
り
、
本
契
約
お
よ
び
そ
れ

に
関
す
る
証
券
が
証
券
法
お
よ
び
州
証
券
法
に
登
録
さ
れ
な
い
こ
と
に
つ
い
て
助
言
を
受
け
て
お
り
、
証
券
法
お
よ
び
州
証
券
法

の
も
と
で
登
録
さ
れ
な
い
場
合
、
あ
る
い
は
そ
れ
ら
の
登
録
要
件
の
免
除
が
適
用
さ
れ
な
い
場
合
、
転
売
が
で
き
な
い
こ
と
に
つ
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い
て
も
同
様
で
あ
る
。
投
資
家
は
本
契
約
お
よ
び
証
券
を
購
入
す
る
。
そ
れ
は
、
ノ
ミ
ニ
ー
や
代
理
人
に
よ
っ
て
で
は
な
く
自
己

の
計
算
に
よ
る
も
の
で
あ
る
。
投
資
家
は
金
融
や
事
業
に
関
す
る
知
識
と
経
験
を
有
し
、
こ
の
種
の
投
資
に
関
す
る
メ
リ
ッ
ト
と

リ
ス
ク
に
つ
い
て
の
価
値
評
価
の
能
力
と
と
も
に
、
自
身
の
財
政
状
況
を
悪
化
さ
せ
る
こ
と
な
く
、
投
資
損
失
を
負
担
す
る
能
力

も
有
し
て
い
る
。
さ
ら
に
、
無
期
限
で
投
資
の
経
済
的
リ
ス
ク
を
負
担
す
る
能
力
も
有
し
て
い
る
。

ま
と
め

こ
の
よ
う
な
ス
キ
ー
ム
を
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
に
お
い
て
、
一
般
の
投
資
家
を
対
象
と
し
て
募
集
す
る
こ
と
に
つ
い
て
疑

問
が
残
る
。
そ
の
理
由
は
以
下
で
あ
る
。

第
一
に
、
そ
も
そ
も
こ
の
契
約
は
、
シ
ン
プ
ル
と
い
う
名
目
で
あ
る
も
の
の
、
一
般
投
資
家
が
ど
の
程
度
理
解
で
き
る
の
か
疑
問

で
あ
る
。
特
に
、
こ
の
ス
キ
ー
ム
で
は
、
契
約
後
、
エ
ク
イ
テ
ィ
フ
ァ
イ
ナ
ン
シ
ン
グ
等
の
イ
ベ
ン
ト
が
生
じ
な
か
っ
た
場
合
、
投

資
家
は
い
つ
ま
で
も
リ
タ
ー
ン
が
得
ら
れ
な
い
と
い
う
リ
ス
ク
も
存
在
す
る
が
、
そ
の
よ
う
な
リ
ス
ク
に
つ
い
て
、
一
般
の
投
資
家

が
十
分
に
理
解
で
き
る
か
ど
う
か
懸
念
が
残
る
（
11
）。

第
二
に
、
バ
リ
ュ
エ
ー
シ
ョ
ン
・
キ
ャ
ッ
プ
や
デ
ィ
ス
カ
ウ
ン
ト
率
の
設
定
に
、
妥
当
性
が
あ
る
の
か
ど
う
か
、
一
般
投
資
家
は

判
断
す
る
の
は
難
し
い
。
し
た
が
っ
て
、
そ
の
妥
当
性
を
担
保
す
る
仕
組
み
が
必
要
と
思
わ
れ
る
が
、
そ
の
点
十
分
と
言
え
る
か
ど

う
か
、
疑
問
が
残
る
。

第
三
に
、
極
度
に
発
行
体
寄
り
の
条
件
設
定
が
意
図
的
に
行
な
わ
れ
る
場
合
や
、
本
契
約
の
前
提
と
な
っ
て
い
る
エ
ク
イ
テ
ィ
・

フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
が
行
な
わ
れ
な
い
場
合
な
ど
、
詐
欺
的
行
為
の
可
能
性
を
ど
の
よ
う
に
し
て
排
除
す
る
の
か
、
そ
の
点
に
つ
い
て
も

疑
問
が
残
る
。
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し
た
が
っ
て
、
こ
の
よ
う
な
ス
キ
ー
ム
の
金
融
商
品
を
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
で
募
集
す
る
の
は
適
切
で
な
い
と
す
る
意
見

に
は
根
拠
が
あ
る
と
思
わ
れ
る
。
た
だ
し
、
こ
の
点
に
つ
い
て
の
よ
り
立
ち
入
っ
た
検
討
に
つ
い
て
は
、
別
稿
を
期
し
た
い
。

（
謝
辞
）
本
稿
を
作
成
す
る
に
際
し
、
梅
本
剛
正
氏
（
甲
南
大
学
法
科
大
学
院
）
お
よ
び
大
杉
謙
一
氏
（
中
央
大
学
法
科
大
学
院
）
か
ら
多
大
な
ご
教

示
を
賜
り
ま
し
た
。
深
謝
申
し
上
げ
ま
す
。

注（
１
）

C
R

O
W

D
F

U
N

D
IN

SID
E

R
,"SA

F
E

s:T
he

Investm
ent

V
ehicle

ofC
hoice

for
R

eg
C

F
Issuers?"http://w

w
w

.crow
dfundinsider.

com
/2016/06/86528-safes-the-investm

ent-vehicle-of-choice-for-reg-cf-issuers/

（
２
）

そ
の
一
つ
と
し
て
、Joseph
M

.G
reen

and
John

F
.C

oyle

、"C
row

dfunding
and

the
N

ot-So-Safe
SA

F
E

"

と
題
す
る
論
文
が
あ
る
。

こ
の
論
文
は
、
Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
が
初
期
段
階
の
企
業
の
資
金
調
達
に
お
い
て
無
用
で
あ
る
と
主
張
す
る
も
の
で
は
な
く
、
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ

ィ
ン
グ
で
な
い
場
合
に
は
、
そ
れ
は
初
期
段
階
の
企
業
に
と
っ
て
有
用
な
資
金
調
達
手
段
で
あ
り
得
る
が
、
小
口
投
資
家
を
対
象
と
す
る

ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
資
金
調
達
チ
ャ
ネ
ル
に
お
い
て
は
、
適
切
な
資
金
調
達
チ
ャ
ネ
ル
と
は
言
え
な
い
と
し
、
こ
れ
を
ク
ラ
ウ

ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
・
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
の
項
目
か
ら
除
外
す
る
こ
と
を
主
張
し
て
い
る
。

（
３
）

同
社
に
つ
い
て
は
、
ラ
ン
ダ
ル
・
ス
ト
ロ
ス
『
Ｙ
コ
ン
ビ
ネ
ー
タ
ー
シ
リ
コ
ン
バ
レ
ー
最
強
の
ス
タ
ー
ト
ア
ッ
プ
養
成
ス
ク
ー
ル
』（
滑

川
海
彦
訳
）、
二
〇
一
三
年
、
日
経
Ｂ
Ｐ
社
、
な
ど
で
紹
介
さ
れ
て
い
る
。

（
４
）

前
掲
注
（
１
）
に
同
じ
。

（
５
）

Y
C

om
binator,"Startup

D
ocum

ents",F
ebruary

2016
http://w

w
w

.ycom
binator.com

/docum
ents/
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（
６
）

ハ
イ
・
レ
ゾ
リ
ュ
ー
シ
ョ
ン
・
フ
ァ
ン
ド
レ
ー
ジ
ン
グ
に
つ
い
て
は
、Y

C
om

binator,"H
igh

R
esolution

F
undraising",http://w

w
w

.

paulgraham
.com

/hiresfund.htm
l

、
参
照
。
た
だ
し
、
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
に
お
い
て
、
こ
の
よ
う
に
投
資
家
ご
と
に
条
件
を

変
え
て
、
金
融
商
品
の
取
得
の
勧
誘
を
行
な
う
こ
と
が
認
め
ら
れ
る
か
ど
う
か
、
疑
問
の
余
地
が
あ
る
。

（
７
）

書
式
の
ひ
な
型
に
つ
い
て
は
、
同
社
Ｈ
Ｐ
掲
載
の
以
下
の
書
式
を
参
照
。http://w

w
w

.ycom
binator.com

/docs/SA
F

E
_C

ap.rtf

（
８
）

1000
A

ngels,"W
H

A
T

IS
A

V
A

LU
A

T
IO

N
C

A
P?",http://blog.1000angels.com

/w
hat-is-a-valuation-cap

（
９
）

SPIT
Z

LA
W

,"SA
F

E
-A

new
F

inancing
T

oolfor
Statups",http://w

w
w

.spitzbusinesslaw
.com

/blog/safe-a-new
-financing-

tool-for-startups/

（
10
）

Ｓ
Ａ
Ｆ
Ｅ
に
お
い
て
は
、
バ
リ
ュ
エ
ー
シ
ョ
ン
・
キ
ャ
ッ
プ
は
重
要
な
用
語
で
あ
る
が
、
こ
こ
で
は
こ
れ
に
つ
い
て
の
定
義
が
示
さ
れ
て

い
な
い
。
そ
の
理
由
は
、
こ
の
よ
う
な
ス
キ
ー
ム
に
お
い
て
は
、
こ
の
用
語
が
自
明
で
あ
る
た
め
と
も
推
測
さ
れ
る
が
、
そ
の
理
由
は
明

ら
か
で
は
な
い
。

（
11
）

こ
の
指
摘
に
つ
い
て
は
、
竹
内
・
小
川
（
二
〇
一
五
）、
四
二
ペ
ー
ジ
、
参
照
。
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