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日
本
証
券
業
協
会
員
の
業
態
分
析
に
つ
い
て

二
上
季
代
司

　

直
近
の
日
本
証
券
業
協
会
員
は
二
六
九
社
（
七
月
末
）
を
数
え
る
が
、
有
価
証
券
関
連
業
の
登
録
を
行
え
ば
加
入
資
格
が
得
ら
れ

る
た
め
、
様
々
な
業
態
の
業
者
が
混
在
し
て
い
る
。
こ
の
傾
向
は
、
証
券
業
が
登
録
制
に
移
行
し
、
兼
業
規
制
が
撤
廃
さ
れ
た
一
九

九
八
年
以
降
に
始
ま
り
、
二
〇
〇
〇
年
代
中
ご
ろ
か
ら
、
徐
々
に
顕
著
に
な
っ
て
い
っ
た
。
こ
れ
と
並
行
し
て
様
々
な
業
態
の
外
資

系
業
者
も
参
入
し
て
い
る
。

　

こ
の
結
果
、
証
券
業
プ
ロ
パ
ー
の
業
者
自
身
の
業
務
収
入
が
多
様
化
し
て
い
る
と
同
時
に
投
資
運
用
業
者
や
商
品
先
物
業
者
な
ど

他
業
態
の
業
者
も
併
存
す
る
よ
う
に
な
っ
た
。
こ
の
た
め
、
日
本
証
券
業
協
会
（
以
下
、『
協
会
』
と
略
）
が
年
二
回
発
表
し
て
い

る
「
会
員
の
決
算
概
況
」
を
み
て
も
、
わ
が
国
証
券
業
界
の
業
務
展
開
は
把
握
し
に
く
く
な
っ
て
い
る
。

　

そ
の
理
由
の
一
つ
は
、
従
来
の
「
有
価
証
券
関
連
業
の
統
一
経
理
基
準
」
の
項
目
で
は
計
上
し
に
く
い
業
務
収
入
が
増
え
て
き
た

こ
と
で
あ
る
。
第
二
に
、
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
の
取
引
が
増
え
て
お
り
、
そ
の
多
く
が
外
資
系
業
者
に
よ
っ
て
担
わ
れ
る
よ
う
に
な
っ

た
こ
と
で
あ
る
。
外
資
系
業
者
の
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
取
引
の
多
く
は
、
そ
の
ブ
ッ
キ
ン
グ
の
管
理
を
海
外
の
親
会
社
等
が
行
っ
て
い

る
。
こ
の
た
め
、
収
益
は
在
日
拠
点
に
直
接
は
帰
属
せ
ず
、
親
会
社
等
か
ら
貢
献
度
に
応
じ
た
収
益
分
配
金
と
し
て
回
送
さ
れ
、
そ

れ
を
計
上
す
る
か
ら
で
あ
る
。

　

こ
う
し
た
二
つ
の
理
由
で
委
託
、
引
受
、
募
集
の
ど
の
手
数
料
に
も
計
上
し
に
く
い
収
入
が
「
そ
の
他
手
数
料
」
と
し
て
経
理
処

理
さ
れ
る
よ
う
に
な
っ
た
。
こ
う
し
た
傾
向
は
、
二
〇
〇
〇
年
代
中
ご
ろ
か
ら
続
い
て
い
る
。
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筆
者
は
、
日
本
証
券
業
協
会
の
依
頼
を
受
け
て
、
二
〇
〇
六
年
三
月
期
か
ら
二
〇
一
六
年
度
ま
で
の
一
〇
年
間
の
財
務
デ
ー
タ
を

利
用
し
て
、
協
会
員
の
業
態
分
析
を
行
う
機
会
を
得
た
（
１
）。

こ
の
分
析
は
、
個
々
の
協
会
員
の
財
務
デ
ー
タ
を
使
っ
て
行
っ
た
も
の
で
、

『
単
体
ベ
ー
ス
』
と
い
う
制
約
は
あ
っ
た
が
、
む
し
ろ
そ
れ
だ
か
ら
こ
そ
業
態
別
に
類
型
化
す
る
こ
と
が
で
き
た
。
類
型
ご
と
に
業

務
特
性
の
特
徴
を
確
認
し
、
ど
の
業
務
特
性
を
持
つ
類
型
が
伸
長
（
あ
る
い
は
後
退
）
し
て
い
る
の
か
、
そ
れ
を
理
解
す
る
こ
と
を

通
じ
て
、
わ
が
国
証
券
業
界
の
業
務
展
開
の
方
向
性
を
把
握
で
き
る
と
期
待
し
た
か
ら
で
あ
る
。
こ
の
分
析
の
公
表
か
ら
、
す
で
に

五
年
が
経
過
し
た
。

　

こ
の
間
、
全
社
の
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
誌
（「
業
務
お
よ
び
財
産
の
状
況
に
関
す
る
説
明
書
」）
が
イ
ン
タ
ー
ネ
ッ
ト
上
に
公
開

さ
れ
る
よ
う
に
な
っ
た
。
ま
た
三
年
前
か
ら
、
外
資
系
や
異
業
態
の
進
出
に
よ
っ
て
ウ
ェ
イ
ト
を
高
め
る
一
方
だ
っ
た
「
そ
の
他
手

数
料
」
の
内
訳
も
開
示
さ
れ
る
よ
う
に
な
っ
た
。
開
示
資
料
だ
け
で
同
様
の
分
析
を
行
う
こ
と
が
可
能
に
な
っ
た
の
で
あ
る
。
そ
こ

で
、
以
下
で
は
、
直
近
の
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
誌
（
二
〇
二
一
年
度
版
）
（
２
）
を
利
用
し
て
、
同
様
の
分
析
を
行
っ
て
み
た
。

１　

協
会
『
会
員
の
決
算
概
況
』

　

ま
ず
、『
協
会
』
が
公
表
し
て
い
る
決
算
概
況
か
ら
直
近
の
収
入
状
況
を
み
よ
う
。
最
大
の
収
益
項
目
で
あ
る
「
そ
の
他
手
数
料
」

の
細
目
が
公
表
さ
れ
る
の
は
二
〇
二
〇
年
度
か
ら
な
の
で
、
そ
の
年
を
含
め
た
三
年
間
を
み
た
も
の
が
図
表
１
で
あ
る
。

　

こ
の
三
年
間
は
、
コ
ロ
ナ
感
染
下
に
あ
っ
て
経
済
活
動
に
制
約
の
あ
っ
た
時
期
で
あ
り
、
各
国
と
も
大
規
模
な
財
政
出
動
に
よ
る

カ
ネ
余
り
の
お
か
げ
で
活
況
だ
っ
た
二
〇
二
〇
年
度
を
過
ぎ
る
と
、
純
業
務
収
益
は
減
少
し
て
い
っ
た
。
そ
の
な
か
で
「
そ
の
他
手

数
料
」
だ
け
は
増
え
続
け
、
純
業
務
収
益
に
占
め
る
ウ
ェ
イ
ト
も
前
年
度
の
二
〇
二
二
年
度
は
四
二
％
に
達
し
て
い
る
。
そ
の
商
品

別
の
細
目
を
み
る
と
、
株
式
、
債
券
、
受
益
証
券
（
投
信
）
に
係
る
も
の
以
外
の
「
そ
の
他
」
に
係
る
「
そ
の
他
手
数
料
」
の
伸
び
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が
著
し
い
こ
と
が
わ
か
る
。
そ
こ
で
、
そ
の
細
目
を
見
た
も

の
が
図
表
２
で
あ
る
。

　

こ
れ
を
み
る
と
、「
国
際
取
引
に
関
す
る
日
本
法
人
な
ど

へ
の
収
益
分
配
金
等
」
が
最
も
多
く
、約
１
／
３
を
占
め
る
。

次
い
で
Ｍ
＆
Ａ
関
係
収
益
、投
資
信
託
の
委
託
者
報
酬
、ラ
ッ

プ
関
係
収
益
が
各
一
一
〜
一
二
％
で
合
わ
せ
て
約
１
／
３
を

占
め
る
。
ラ
ッ
プ
関
係
収
益
や
保
険
関
係
収
益
な
ど
は
ま
だ

ウ
ェ
イ
ト
が
小
さ
い
も
の
の
、
そ
の
伸
長
は
著
し
く
、
高
齢

者
を
は
じ
め
リ
テ
ー
ル
向
け
の
収
益
源
と
し
て
期
待
が
持
て

よ
う
。

　

こ
う
し
て
み
る
と
、
わ
が
国
証
券
業
界
の
収
益
源
泉
が
変

化
し
て
い
る
ら
し
い
こ
と
は
窺
え
る
が
、
こ
れ
は
協
会
員
二

六
〇
余
社
の
合
算
で
あ
る
。
具
体
的
に
、
ど
の
業
者
の
、
い

か
な
る
業
務
展
開
の
結
果
で
あ
る
か
、
こ
れ
以
上
の
詳
し
い

こ
と
は
わ
か
ら
な
い
。

　

そ
こ
で
、
合
算
さ
れ
た
決
算
数
値
を
も
う
一
度
、
各
社
の

決
算
数
値
に
戻
し
、
各
社
を
類
型
化
し
た
う
え
で
、
各
類
型

の
決
算
数
値
に
ま
と
め
な
お
す
こ
と
に
し
た
。
こ
の
作
業
を

図表１　協会員の収入構成
（単位：億円）

　 2020年度 2021年度 2022年度
会　社　数 262社 構成比 264社 構成比 267社 構成比
受入手数料 23,193 62.2％ 23,544 65.5％ 22,861 65.4％
委託手数料 6,611 17.7％ 5,807 16.2％ 5,135 14.7％
引受け・売出し手数料 1,653 4.4％ 1,818 5.1％ 1,215 3.5％
募集・売出しの取扱手数料 2,699 7.2％ 2,550 7.1％ 1,654 4.7％
その他の受入手数料 12,228 32.8％ 13,360 37.2％ 14,855 42.5％
（内訳）　株式 1,064 2.9％ 1,439 4.0％ 1,379 3.9％
　　　　債券 1,437 3.9％ 828 2.3％ 1,414 4.0％
　　　　受益証券 2,400 6.4％ 3,119 8.7％ 3,201 9.2％
　　　　その他 7,327 19.7％ 7,973 22.2％ 8,859 25.4％

トレーディング損益 10,715 28.7％ 8,678 24.1％ 8,627 24.7％
金融収益 6,924 18.6％ 6,205 17.3％ 10,078 28.9％
金融費用 3,872 10.4％ 2,635 7.3％ 6,995 20.0％
純営業収益 37,276 100.0％ 35,934 100.0％ 34,930 100.0％
販売費・一般管理費 29,618 79.5％ 29,223 81.3％ 30,270 86.7％

（注）１． 廃業者を除く
２． 決算数値の集計に当たっては、当該年４月１日から翌年３月31日までの間に決算日を迎え
る会社を対象としている。

（出所） 日本証券業協会「会員の決算概況」（一部簡略化）
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通
じ
て
何
が
み
え
て
く
る
だ
ろ
う
か
。
以
下
は
、
そ
の
検
討
結
果
で
あ
る
。

２　

類
型
化
の
区
分

　

前
掲
の
委
託
調
査
で
も
採
用
し
た
方
法
で
あ
る
が
、
協
会
員
の
類
型
化
は
、

（
１
）
株
主
構
成
と
（
２
）
業
務
特
性
を
基
準
に
お
い
て
区
分
し
て
い
る
。

　

株
主
構
成
と
し
て
は
独
立
系
（
株
式
公
開
企
業
）、
銀
行
系
、
外
資
系
、
オ
ー

ナ
ー
系
、
そ
の
他
系
列
会
社
に
分
け
て
い
る
。
こ
の
う
ち
独
立
系
に
つ
い
て
は

大
手
と
そ
の
他
（
上
場
証
券
（
３
））

に
分
け
て
い
る
。

　

業
務
特
性
と
し
て
は
、
伝
統
的
な
証
券
業
プ
ロ
パ
ー
、
ネ
ッ
ト
証
券
（
ス
マ

ホ
証
券
を
含
む
）、
投
資
運
用
業
（
お
よ
び
フ
ァ
ン
ド
組
成
・
販
売
）、
Ｆ
Ｘ
業

（
外
為
証
拠
金
取
引
業
）、
Ｐ
Ｔ
Ｓ
（
債
券
Ｐ
Ｔ
Ｓ
や
ダ
ー
ク
プ
ー
ル
を
含
む
）、

そ
の
ほ
か
（
店
頭
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
、
未
公
開
株
、
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
、

証
券
代
行
等
）
に
わ
け
て
い
る
。
類
型
化
基
準
は
、「
業
務
特
性
」
を
優
先
し
、

伝
統
的
証
券
業
プ
ロ
パ
ー
に
つ
い
て
「
株
主
基
準
」
に
よ
り
類
型
化
し
て
い
る
。

　

以
上
の
基
準
に
基
づ
い
て
二
六
四
社
（
二
〇
二
一
年
度
）
を
類
型
化
す
る
と
、

図
表
３
の
よ
う
に
な
る
。

　

外
資
系
業
者
は
、
株
主
属
性
か
ら
み
た
場
合
は
七
四
社
を
数
え
る
。『
協
会
』

の
定
義
す
る
「
外
国
法
人
」
は
、
外
国
の
根
拠
法
に
基
づ
い
て
設
立
さ
れ
た
業

図表２　「その他」にかかる「その他手数料」の内訳
（単位：億円）

2020年度 2021年度 2022年度
7,327 100.0％ 7,973 100.0％ 8,859 100.0％

国際取引に関する日本法人等への収
益分配金等 2,916 39.8％ 2,689 33.7％ 3,061 34.6％

M&A関係収益 927 12.6％ 981 12.3％ 1,051 11.9％
投資信託の委託者報酬 811 11.1％ 1,011 12.7％ 987 11.1％
ラップ関係収益 807 11.0％ 997 12.5％ 1,103 12.4％
投資一任契約の運用受託報酬 461 6.3％ 537 6.7％ 522 5.9％
アドバイザリー／コンサルティング
手数料 292 4.0％ 288 3.6％ 368 4.2％

事務手数料 206 2.8％ 231 2.9％ 246 2.8％
保険関係収益 157 2.1％ 190 2.4％ 276 3.1％

小計 6,577 89.8％ 6,923 86.8％ 7,613 85.9％
図表１に同じ
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者
の
在
日
支
店
で
あ
る
。
し
か
し
、
こ
こ

で
は
そ
の
定
義
は
採
っ
て
い
な
い
。
先
に

も
見
た
よ
う
に
、
グ
ロ
ー
バ
ル
な
取
引
の

仲
介
が
多
く
な
っ
て
お
り
、
そ
れ
に
関
与

し
て
い
る
業
者
の
多
く
は
海
外
の
銀
行
や

投
資
銀
行
、
フ
ァ
ン
ド
運
用
会
社
を
親
会

社
と
す
る
在
日
現
地
法
人
だ
か
ら
で
あ

る
。
そ
の
稼
得
す
る
「
国
際
取
引
に
関
す

る
日
本
法
人
等
へ
の
収
益
分
配
金
」
は
無

視
で
き
な
い
く
ら
い
多
額
に
上
っ
て
い

る
。

　

そ
こ
で
、
こ
の
類
型
区
分
に
基
づ
い
て
、
各
業
務
収
入
の
構
成
比
率
を
外
資
系
と
日
系
と
に
わ
け
て
み
た
の
が
、
図
表
４
で
あ
る
。

　

こ
れ
に
よ
れ
ば
外
資
系
の
最
大
の
収
益
源
は
「
そ
の
他
手
数
料
」
で
純
業
務
収
益
の
八
割
超
を
占
め
る
。
他
方
、
日
系
も
「
そ
の

他
手
数
料
」
の
割
合
は
高
い
が
、
ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
収
益
と
り
わ
け
債
券
や
外
為
等
の
割
合
も
高
い
。

　

他
方
、
観
点
を
変
え
て
業
務
収
益
ご
と
の
占
有
率
を
み
れ
ば
、
そ
の
他
手
数
料
の
過
半
を
外
資
系
が
占
め
る
が
、
引
受
手
数
料
や

募
集
手
数
料
の
シ
ェ
ア
は
極
め
て
低
く
委
託
手
数
料
の
シ
ェ
ア
も
一
割
強
し
か
な
い
。
そ
こ
で
、
さ
ら
に
詳
し
く
検
討
を
進
め
る
た

め
、
各
業
務
収
益
の
類
型
別
シ
ェ
ア
を
み
た
の
が
図
表
５
で
あ
る
。

図表３　協会員（2021年度）の『類型』

社数
大手・ホールセール系 49
独立系 2 
メガバンク系 3
その他銀行系 3
外資系プロパー 41

リテール 129
上場証券 14
地銀系 27
中小証券 69
ネット（外資系、スマホ含む） 19

非伝統的証券業 86
日系投資運用・ファンド販売 18
外資系投資運用・ファンド販売 21
FX（外資系含む） 23
PTS（ダーク含む、外資系含む） 9
そのほか 15

合計 264
（注）１． 「外資系」は株主属性による。『協会』の

外国証券の定義とは異なる。
２． 「投資運用・ファンド販売」とは主業が
投資運用業あること、または業務実態と
してファンドの販売に特化している業者
をいう。

３． 「そのほか」には「店頭デリバティブ」（４
社）、「クラウドファンディング」「未公
開株」（５社）、証券代行等（６社）である。

４． 外資系は74社である。
（出所） 筆者分類による
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３　

投
資
運
用
業
者
の
参
入

　

図
表
５
に
よ
る
と
、
外
資
系
の
証
券
業
者
と
投
資
運
用
業

者
等
で
そ
の
他
手
数
料
の
過
半
を
占
め
る
。
こ
れ
に
対
し
て

日
系
で
は
独
立
系
、
メ
ガ
バ
ン
ク
系
の
五
社
で
三
八
％
を
占

図表４　各業務収益と構成比

日系190社 外資系74社
（億円）（構成比）（億円）（構成比）

委託手数料 5,153 18.7％ 624 7.4％
引受手数料 1,749 6.4％ 71 0.8％
募集手数料 2,492 9.1％ 66 0.8％
その他手数料 6,609 24.0％ 6,993 82.8％
トレーディング損益 10,158 36.9％ －1,557 －18.4％
うち（株式） 2,324 8.4％ －1,919 －22.7％
　 　（債券） 4,673 17.0％ 516 6.1％
　 　（その他） 3,125 11.4％ 711 8.4％

金融収支 1,252 4.5％ 2,377 28.2％
純営業収益 27,524 100.0％ 8,442 100.0％
販売費一般管理費 22,439 81.5％ 6,280 74.4％

（注） 業者によっては「販売費一般管理費」に加えて「売上原価」とか「営
業費用」の項目があるが、この表では、それを除外している。

（出所）各社ディスクロージャー誌（2021年度）より集計

図表５　受入手数料の類型別シェア（2021年度）

委託手数料 引受手数料 募集手数料 その他手数料
大手・ホールセール系 55.1％ 94.1％ 71.7％ 73.9％
独立系 30.1％ 36.4％ 25.7％ 20.3％
メガバンク系 15.5％ 53.4％ 43.9％ 17.6％
その他銀行系  0.0％  0.4％  0.1％  0.5％
外資系プロパー  9.4％  3.9％  2.0％ 35.5％

リテール 40.2％  5.8％ 26.7％  7.0％
上場証券 10.0％  3.5％ 13.7％  2.8％
地銀系  2.9％  0.1％  8.4％  0.8％
中小証券  8.4％  0.0％  2.4％  0.6％
ネット（外資、スマホ含む） 18.9％  2.2％  2.1％  2.8％

非伝統的証券業  4.6％  0.1％  1.5％ 18.9％
日系投資運用・ファンド販売  0.0％  0.0％  0.6％  1.4％
外資系投資運用・ファンド販売  0.1％  0.0％  0.3％ 15.3％
FX（外資とも）  2.3％  0.1％  0.1％  0.6％
PTS（ダーク含む、外資とも）  1.0％  0.0％  0.0％  0.1％
そのほか  1.2％  0.0％  0.5％  1.5％

図表４に同じ
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め
、
リ
テ
ー
ル
業
者
も
七
％
を
占
め
て
い
る
。
日
系
の
投
資
運
用
業
者
の
シ
ェ
ア
は
高
く
な
い
の
で
あ
る
。

　
【
一
種
業
の
変
更
登
録
】

　

ま
ず
、
外
資
系
投
資
運
用
業
者
に
は
、
わ
が
国
で
投
信
の
組
成
（
投
信
委
託
業
）
や
年
金
基
金
向
け
の
投
資
顧
問
業
を
営
む
業
者

が
一
種
業
の
変
更
登
録
を
行
っ
て
協
会
に
入
っ
て
い
る
。
組
成
し
た
投
信
の
販
売
網
を
自
ら
保
有
し
て
い
な
い
た
め
、
販
売
を
依
頼

す
る
証
券
会
社
や
金
融
機
関
へ
の
商
品
説
明
そ
の
他
の
サ
ポ
ー
ト
も
行
っ
て
お
り
、
そ
れ
は
一
種
の
営
業
行
為
に
該
当
す
る
可
能
性

が
高
い
た
め
に
一
種
業
の
登
録
を
行
っ
て
い
る
と
考
え
ら
れ
る
。

　

こ
れ
に
対
し
て
日
系
の
主
な
投
資
運
用
業
者
は
、
親
会
社
で
あ
る
銀
行
や
証
券
会
社
が
販
売
に
あ
た
っ
て
お
り
、
自
ら
一
種
業
登

録
を
行
う
必
要
は
な
い
の
で
あ
る
。
し
た
が
っ
て
、
一
種
業
の
変
更
登
録
を
行
っ
て
い
る
投
資
運
用
業
者
は
独
立
系
の
数
社
に
過
ぎ

な
い
。
図
表
２
に
計
上
さ
れ
て
い
る
「
投
資
信
託
の
委
託
者
報
酬
」
や
「
投
資
一
任
契
約
の
運
用
受
託
報
酬
」
は
ほ
と
ん
ど
が
外
資

系
投
資
運
用
業
者
の
も
の
で
あ
る
と
考
え
て
よ
い
だ
ろ
う
。

　
【
ゲ
ー
ト
キ
ー
パ
ー
】

　

外
資
系
、
日
系
を
問
わ
ず
、
図
表
５
に
あ
る
投
資
運
用
業
・
フ
ァ
ン
ド
販
売
業
者
の
中
に
は
、
海
外
で
組
成
さ
れ
た
フ
ァ
ン
ド
を

日
本
国
内
で
販
売
し
て
い
る
業
者
も
含
め
て
い
る
。
ヘ
ッ
ジ
フ
ァ
ン
ド
や
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
エ
ク
ィ
テ
ィ
、
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
ク
レ
ジ
ッ

ト
な
ど
、
仕
組
み
が
複
雑
で
あ
る
う
え
に
流
動
性
が
な
く
、
リ
ス
ク
の
高
い
も
の
が
多
い
。

　

こ
う
し
た
仕
組
み
性
の
強
い
フ
ァ
ン
ド
は
、
そ
の
内
容
を
精
査
し
、
リ
ス
ク
・
リ
タ
ー
ン
特
性
を
評
価
す
る
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
が
買

い
手
、
売
り
手
双
方
に
と
っ
て
も
必
要
で
あ
る
。
買
い
手
で
あ
る
機
関
投
資
家
に
と
っ
て
は
自
ら
の
リ
ス
ク
ア
ペ
タ
イ
ト
に
合
致
し

た
フ
ァ
ン
ド
を
取
捨
選
別
す
る
た
め
で
あ
る
。
怪
し
げ
な
者
の
立
ち
入
り
を
防
ぐ
も
の
を「
ゲ
ー
ト
キ
ー
パ
ー（
門
番
）」と
呼
ぶ
が
、

ま
さ
に
こ
う
し
た
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
は
「
ゲ
ー
ト
キ
ー
パ
ー
」
と
呼
ば
れ
る
。
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他
方
、
売
り
手
に
と
っ
て
も
フ
ァ
ン
ド
の
募
集
勧
誘
を
行
う
う
え
で
、
ゲ
ー
ト
キ
ー
パ
ー
は
利
用
価
値
の
高
い
存
在
で
あ
る
。
投

資
家
ニ
ー
ズ
や
顧
客
属
性
を
知
り
う
る
立
場
に
あ
る
た
め
で
あ
る
。
そ
し
て
顧
客
紹
介
は
「
募
集
行
為
」
に
相
当
す
る
た
め
、
ゲ
ー

ト
キ
ー
パ
ー
は
第
一
種
業
ま
た
は
第
二
種
業
の
登
録
を
必
要
と
す
る
。
フ
ァ
ン
ド
の
売
り
手
は
、
顧
客
の
探
索
、
紹
介
、
商
品
説
明

そ
の
他
の
サ
ポ
ー
ト
に
対
し
て
手
数
料
を
支
払
う
。
そ
れ
が
「
ア
ド
バ
イ
ス
・
コ
ン
サ
ル
タ
ン
ト
料
」
な
ど
の
細
目
で
「
そ
の
他
手

数
料
」
に
計
上
さ
れ
る
の
で
あ
る
。

４　

外
債
の
媒
介

　

二
〇
〇
〇
年
代
に
入
っ
て
、
わ
が
国
は
異
次
元
の
低
金
利
状
態
が
続
き
、
外
債
へ
の
投
資
が
拡
大
し
て
い
っ
た
。
こ
の
結
果
、
諸

外
国
の
金
融
機
関
が
母
国
の
債
券
を
売
り
込
む
た
め
に
、
在
日
拠
点
を
設
立
す
る
ケ
ー
ス
も
多
い
。
こ
う
し
た
業
者
は
海
外
の
親
会

社
と
わ
が
国
の
機
関
投
資
家
の
間
で
「
媒
介
」
に
よ
っ
て
売
買
を
執
行
し
て
い
る
。

　

売
買
の
「
媒
介
」
は
、
約
定
し
た
場
合
に
は
売
買
双
方
か
ら
「
媒
介
手
数
料
」
を
取
得
す
る
の
が
一
般
的
で
あ
る
。
そ
の
場
合
に

は
、
委
託
手
数
料
の
項
目
に
計
上
さ
れ
る
だ
ろ
う
。
Ｐ
Ｔ
Ｓ
や
ダ
ー
ク
プ
ー
ル
は
こ
れ
を
委
託
手
数
料
と
し
て
計
上
し
て
い
る
し
、

外
資
系
投
資
銀
行
や
大
手
証
券
の
中
に
も
ダ
ー
ク
プ
ー
ル
を
運
営
し
て
い
る
業
者
が
い
く
つ
か
あ
る
。
そ
れ
ら
も
「
委
託
手
数
料
」

と
し
て
経
理
処
理
し
て
い
る
。

　

と
こ
ろ
が
、
外
資
系
業
者
の
中
に
は
、
こ
れ
を
「
そ
の
他
手
数
料
」
と
し
て
処
理
し
て
い
る
業
者
が
か
な
り
多
い
よ
う
に
見
受
け

ら
れ
る
。
そ
の
理
由
の
一
つ
は
、
債
券
取
引
が
基
本
的
に
「
仕
切
り
売
買
」
だ
か
ら
で
あ
る
。
み
ず
か
ら
自
己
勘
定
を
も
っ
て
約
定

さ
せ
れ
ば
、
そ
れ
は
売
買
損
益
と
し
て
計
上
さ
れ
る
は
ず
で
あ
る
。
事
実
、
債
券
売
買
利
益
の
大
部
分
は
日
系
業
者
に
よ
っ
て
占
め

ら
れ
て
い
る
（
図
表
４
）。
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と
こ
ろ
が
第
二
に
、
外
資
系
業
者
は
外
債
の
ポ
ジ
シ
ョ
ン
を
自
ら
持
た
ず
、
海
外
親
会
社
等
と
日
本
国
内
の
機
関
投
資
家
と
の
間

を
仲
介
し
て
い
る
場
合
が
多
い
。
口
銭
込
み
の
値
段
で
取
引
が
執
行
さ
れ
、
そ
の
マ
ー
ジ
ン
は
海
外
の
親
会
社
等
に
帰
属
し
、
そ
れ

が
貢
献
度
に
応
じ
た
収
益
分
配
金
と
し
て
支
払
わ
れ
る
の
で
あ
る
。
こ
の
た
め
、
実
質
的
に
媒
介
（
委
託
）
手
数
料
で
あ
る
も
の
や

ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
利
益
が
「
そ
の
他
手
数
料
」
に
振
り
替
わ
る
場
合
が
多
い
と
推
量
さ
れ
る
。

５　

商
品
・
サ
ー
ビ
ス
の
多
様
化

　

他
方
、
日
系
の
業
者
も
「
そ
の
他
手
数
料
」
の
シ
ェ
ア
は
半
分
近
く
を
占
め
、
純
業
務
収
益
に
占
め
る
割
合
も
高
く
な
っ
て
い
る
。

商
品
別
に
み
れ
ば
「
受
益
証
券
」
に
係
る
「
そ
の
他
手
数
料
」
が
直
近
三
年
間
で
着
実
に
増
大
し
て
お
り
（
図
表
１
）、
そ
の
大
部

分
は
日
系
業
者
に
よ
る
も
の
で
あ
る
。
こ
れ
に
つ
い
て
も
、「
募
集
手
数
料
」
が
逆
に
減
少
し
て
い
る
こ
と
か
ら
、
投
信
関
連
収
益

が
募
集
手
数
料
か
ら
代
行
手
数
料
へ
と
変
わ
っ
て
き
て
い
る
こ
と
を
反
映
し
て
い
る
。

　

次
に
「
そ
の
他
」
に
係
る
「
そ
の
他
手
数
料
」
で
多
い
の
は
Ｍ
＆
Ａ
関
連
収
益
で
あ
る
（
図
表
２
）。
日
本
企
業
の
係
る
Ｍ
＆
Ａ

は
二
〇
一
〇
年
代
か
ら
拡
大
傾
向
に
あ
り
、
そ
の
ア
ド
バ
イ
ザ
リ
ー
に
は
大
手
証
券
や
外
資
系
投
資
銀
行
が
な
る
場
合
が
多
い
。
と

り
わ
け
最
近
で
は
、
一
件
当
た
り
の
金
額
が
減
少
傾
向
に
あ
り
、
中
堅
企
業
の
Ｍ
＆
Ａ
が
増
え
て
い
る
こ
と
を
う
か
が
わ
せ
る
。
事

業
オ
ー
ナ
ー
の
高
齢
化
が
す
す
み
、
承
継
者
難
の
な
か
で
中
堅
企
業
の
Ｍ
＆
Ａ
は
今
後
も
増
え
る
と
予
想
さ
れ
る
。

　

同
じ
く
図
表
２
に
み
ら
れ
る
よ
う
に
、「
ラ
ッ
プ
関
連
収
益
」
が
着
実
に
増
え
て
お
り
、
二
年
ほ
ど
前
か
ら
Ｍ
＆
Ａ
関
連
収
益
を

抜
い
て
二
番
目
に
多
く
な
っ
て
い
る
。
ま
た「
保
険
関
連
収
益
」の
伸
び
も
非
常
に
高
い
。
資
産
形
成
層
へ
の
コ
ン
サ
ル
タ
ン
ト
サ
ー

ビ
ス
や
相
続
関
連
ニ
ー
ズ
の
高
ま
り
の
中
で
、
こ
う
し
た
業
務
収
入
も
増
え
て
行
く
と
思
わ
れ
る
。
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６　

お
わ
り
に

　
「
そ
の
他
手
数
料
」
の
拡
大
の
背
景
に
は
様
々
な
理
由
が
混
在
し
て
い
る
。

　

第
一
に
、
他
業
態
か
ら
の
参
入
が
容
易
と
な
っ
た
こ
と
で
あ
る
。
も
と
も
と
証
券
業
プ
ロ
パ
ー
で
な
い
業
者
が
、
販
売
類
似
行
為

と
み
な
さ
れ
る
可
能
性
を
考
慮
し
て
（
投
資
運
用
業
者
の
場
合
）、
あ
る
い
は
「
不
招
請
勧
誘
の
禁
止
」
に
よ
っ
て
マ
ー
ケ
ッ
ト
が

縮
小
し
た
商
品
先
物
専
業
者
が
隣
接
分
野
で
あ
る
Ｆ
Ｘ
業
に
参
入
す
る
た
め
、
有
価
証
券
関
連
業
の
登
録
を
行
っ
て
い
る
ケ
ー
ス
な

ど
で
あ
る
。

　

こ
れ
は
他
業
態
に
お
い
て
す
で
に
あ
る
収
益
源
を
協
会
員
の
収
益
源
と
し
て
計
上
し
た
も
の
で
、
新
し
く
生
み
出
さ
れ
た
も
の
で

は
な
い
。
こ
の
場
合
、
注
意
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
の
は
、
日
本
投
資
顧
問
業
協
会
や
日
本
商
品
先
物
取
引
協
会
で
も
「
統
一
経
理

基
準
」
が
あ
り
、
こ
れ
と
「
有
価
証
券
関
連
業
の
統
一
経
理
基
準
」
と
が
、
必
ず
し
も
整
合
的
で
は
な
い
こ
と
で
あ
る
。
例
え
ば
商

品
先
物
専
業
者
の
場
合
、
商
品
先
物
の
委
託
取
引
に
お
い
て
、
こ
れ
を
「
委
託
手
数
料
」
に
計
上
す
る
場
合
と
「
そ
の
他
手
数
料
」

に
計
上
す
る
場
合
と
混
在
し
て
い
る
ケ
ー
ス
が
あ
る
（
４
）。

　

第
二
に
、
外
資
系
業
者
が
本
国
で
組
成
さ
れ
た
フ
ァ
ン
ド
や
債
券
を
売
り
込
む
た
め
に
日
本
に
現
地
法
人
を
設
立
す
る
事
例
が
増

え
て
い
る
こ
と
で
あ
る
。
外
債
販
売
の
場
合
、
通
常
な
ら
委
託
手
数
料
や
ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
益
と
し
て
計
上
さ
れ
る
は
ず
が
、
ブ
ッ

キ
ン
グ
管
理
を
海
外
に
お
い
て
い
る
た
め
、「
収
益
分
配
金
（
そ
の
他
手
数
料
）」
に
振
り
替
わ
っ
て
い
る
わ
け
で
あ
る
。

　

他
方
、
仕
組
み
性
の
強
い
私
募
フ
ァ
ン
ド
の
販
売
に
つ
い
て
は
、
ゲ
ー
ト
キ
ー
パ
ー
と
し
て
の
機
能
が
求
め
ら
れ
る
こ
と
か
ら
、

外
資
系
、
日
系
を
問
わ
ず
二
種
業
の
登
録
業
者
が
一
種
業
の
登
録
も
得
て
参
入
し
て
い
る
場
合
が
み
ら
れ
る
よ
う
に
な
っ
た
。
こ
れ

も
フ
ァ
ン
ド
組
成
業
者
か
ら
受
取
る
手
数
料
を
「
そ
の
他
手
数
料
」
と
し
て
計
上
し
て
い
る
。

　

第
三
は
、
証
券
業
プ
ロ
パ
ー
の
業
者
に
お
い
て
も
、
業
務
・
商
品
の
多
様
化
が
進
ん
だ
こ
と
で
あ
る
。
Ｍ
＆
Ａ
関
連
収
益
は
、
今
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後
は
国
内
に
お
い
て
も
高
齢
者
の
事
業
オ
ー
ナ
ー
の
承
継
問
題
の
深
刻
化
に
つ
れ
て
増
え
て
く
る
だ
ろ
う
。
ま
た
金
融
資
産
の
高
齢

者
へ
の
集
中
と
そ
れ
に
伴
う
相
続
問
題
解
決
へ
の
ニ
ー
ズ
も
、
ラ
ッ
プ
口
座
や
保
険
販
売
な
ど
様
々
な
商
品
・
サ
ー
ビ
ス
へ
の
ニ
ー

ズ
を
高
め
て
い
く
だ
ろ
う
。
こ
れ
も
「
そ
の
他
手
数
料
」
の
割
合
を
高
め
る
背
景
で
あ
る
。

注（
１
）　 『
証
券
会
社
経
営
分
析
に
つ
い
て
―
二
〇
一
四
年
度
決
算
を
中
心
に
』（
二
〇
一
六
年
六
月
）、『
証
券
会
社
経
営
の
時
系
列
的
分
析
』（
二

〇
一
八
年
一
月
）、『
証
券
会
社
経
営
の
時
系
列
的
分
析
（
続
）
―
―
リ
テ
ー
ル
三
類
型
を
中
心
に
―
―
』（
二
〇
一
八
年
一
二
月
）

（
２
）　 

す
で
に
二
〇
二
二
年
度
の
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
誌
が
開
示
さ
れ
始
め
て
い
る
が
、
全
社
が
出
そ
ろ
う
ま
で
に
は
な
お
時
間
が
か
か
る
よ

う
で
あ
り
、
こ
こ
で
は
前
年
度
の
個
社
別
決
算
を
利
用
し
て
い
る
。

（
３
）　 

上
場
証
券
は
，
持
株
会
社
子
会
社
で
あ
っ
て
、
当
該
持
株
会
社
が
上
場
し
て
い
る
場
合
も
含
め
て
い
る
。
た
だ
し
、
持
株
会
社
の
中
で
，

支
配
的
で
は
な
い
子
会
社
で
あ
れ
ば
中
小
証
券
に
含
め
て
い
る
。

（
４
）　 

本
稿
で
は
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
誌
に
よ
っ
て
各
社
別
の
収
益
を
集
計
し
た
が
、
そ
の
数
字
は
『
協
会
』
の
決
算
概
況
の
数
値
と
必
ず
し

も
一
致
し
な
い
（
図
表
１
と
図
表
４
）。
計
算
ミ
ス
も
あ
っ
た
か
も
し
れ
な
い
が
、
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
誌
の
数
値
に
つ
い
て
も
不
統

一
な
事
例
が
み
ら
れ
る
の
で
あ
る
。

（
に
か
み　

き
よ
し
・
特
任
研
究
員
）
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ク
レ
デ
ィ
・
ス
イ
ス
の
Ａ
Ｔ
１
債
を
め
ぐ
っ
て

〜
ベ
イ
ル
イ
ン
再
考
〜

伊
豆　
　

久

は
じ
め
に

　

ス
イ
ス
の
大
手
金
融
機
関
ク
レ
デ
ィ
・
ス
イ
ス
（
以
下
、
Ｃ
Ｓ
）
が
、
長
年
の
ラ
イ
バ
ル
で
あ
っ
た
Ｕ
Ｂ
Ｓ
に
救
済
買
収
さ
れ
た

（
今
年
三
月
発
表
、
六
月
完
了
）。
こ
こ
数
年
、
ス
キ
ャ
ン
ダ
ル
や
巨
額
の
損
失
計
上
が
相
次
い
で
い
た
と
は
い
え
、「
金
融
シ
ス
テ

ム
上
重
要
な
」
世
界
の
三
〇
行
に
認
定
さ
れ
て
も
い
た
大
手
金
融
機
関
の
突
然
の
退
場
に
、
世
界
は
衝
撃
を
受
け
た
。

　

し
か
し
、
市
場
が
よ
り
大
き
な
シ
ョ
ッ
ク
を
受
け
た
の
は
、
Ｃ
Ｓ
の
被
買
収
そ
の
も
の
よ
り
も
、
そ
の
際
、
同
行
の
発
行
し
て
い

た
一
六
〇
億
ス
イ
ス
フ
ラ
ン
（
二
・
二
兆
円
）
に
の
ぼ
る
Ａ
Ｔ
１
債
と
呼
ば
れ
る
一
種
の
劣
後
債
が
す
べ
て
無
価
値
化
（
元
本
削
減
）

さ
れ
た
こ
と
で
あ
ろ
う
。
通
常
の
破
綻
処
理
で
あ
れ
ば
、
損
失
は
、
ま
ず
株
主
、
次
に
劣
後
債
権
者
、
そ
れ
か
ら
一
般
債
権
者
と
い

う
順
で
負
担
さ
れ
る
。
と
こ
ろ
が
今
回
は
、
株
主
は
、
大
幅
な
損
失
を
被
っ
た
と
は
い
え
株
式
交
換
に
よ
り
Ｕ
Ｂ
Ｓ
の
株
式
を
取
得

し
て
お
り
、
全
損
と
な
っ
た
Ａ
Ｔ
１
債
の
投
資
家
は
株
主
よ
り
劣
位
に
置
か
れ
た
こ
と
に
な
る
。

　

こ
う
し
た
金
融
機
関
の
特
殊
な
再
建
・
破
綻
処
理
方
法
は
、
リ
ー
マ
ン
シ
ョ
ッ
ク
後
に
世
界
的
に
導
入
さ
れ
た
も
の
で
ベ
イ
ル
イ

ン
と
呼
ば
れ
る
。
ベ
イ
ル
イ
ン
は
Ｅ
Ｕ
等
で
実
施
例
が
あ
る
が
、
今
回
の
ケ
ー
ス
は
規
模
が
大
き
い
だ
け
で
な
く
従
来
と
違
っ
た
点

も
あ
り
、
全
損
処
理
に
納
得
の
い
か
な
い
Ａ
Ｔ
１
投
資
家
の
一
部
が
提
訴
に
踏
み
切
っ
た
ほ
か
、
市
場
関
係
者
や
当
局
者
の
間
で
も
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様
々
な
議
論
・
反
応
を
呼
ん
だ
。

　

小
稿
で
は
、
改
め
て
今
回
の
ケ
ー
ス
に
つ
い
て
考
え
て
み
た
い
（
１
）。

１　

ベ
イ
ル
イ
ン
の
意
義

　

金
融
機
関
に
通
常
の
倒
産
処
理
方
法
を
用
い
る
こ
と
が
で
き
な
い
の
は
、
ま
ず
、
一
般
の
事
業
会
社
と
違
っ
て
債
権
者
の
多
く
が

（
零
細
）預
金
者
で
あ
り
そ
の
切
り
捨
て
が
困
難
な
こ
と
で
あ
る
。
し
か
し
、と
言
っ
て
常
に
預
金
を
全
額
保
護
す
る
こ
と
に
な
れ
ば
、

例
え
ば
高
金
利
で
預
金
を
集
め
ハ
イ
リ
ス
ク
な
投
資
を
お
こ
な
っ
て
破
綻
し
た
銀
行
の
預
金
者
も
保
護
さ
れ
る
こ
と
に
な
り
、
そ
う

し
た
無
謀
な
経
営
を
促
す
こ
と
に
な
り
か
ね
な
い
（
モ
ラ
ル
ハ
ザ
ー
ド
）。
そ
こ
で
、
い
ず
れ
の
国
に
お
い
て
も
、
原
則
と
し
て
一

定
額
ま
で
の
預
金
だ
け
を
預
金
保
険
に
よ
っ
て
保
護
す
る
こ
と
に
な
っ
て
い
る
。

　

ま
た
、
預
金
金
融
機
関
に
限
ら
ず
、（
大
手
）
金
融
機
関
は
、
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
等
の
市
場
取
引
を
お
こ
な
っ
て
お
り
、
そ
の

突
然
の
清
算
・
切
り
捨
て
は
、
市
場
全
体
に
混
乱
を
招
く
可
能
性
が
高
い
。
そ
こ
で
、
破
綻
後
も
存
続
さ
せ
る
「
金
融
シ
ス
テ
ム
上

重
要
な
取
引
」や
保
護
さ
れ
る
べ
き
債
務
と
、破
綻
時
に
は
切
り
捨
て
も
や
む
を
え
な
い
債
務
を
事
前
に
区
分
し
て
お
く
こ
と
と
な
っ

た
。

　

破
綻
時
に
切
り
捨
て
ら
れ
る
最
初
の
も
の
は
自
己
資
本
で
あ
る
。
そ
の
た
め
、
金
融
機
関
は
資
産
に
対
す
る
一
定
の
自
己
資
本
を

維
持
す
る
必
要
が
あ
る
（
自
己
資
本
比
率
規
制
）。
し
か
し
、
損
失
を
吸
収
す
る
の
が
自
己
資
本
だ
け
の
場
合
、
破
綻
し
た
時
点
で

す
で
に
累
積
し
た
損
失
が
自
己
資
本
の
額
を
超
え
て
し
ま
い（
債
務
超
過
）、保
護
さ
れ
る
べ
き
債
務
が
保
護
さ
れ
な
い
こ
と
に
な
る
。

　

そ
こ
で
、大
手
金
融
機
関
は
、①
破
綻
時
に
切
り
捨
て
ら
れ
る
、自
己
資
本
（
株
式
へ
の
出
資
金
＋
内
部
留
保
＝
普
通
株
式
等
テ
ィ

ア
１
）
以
外
の
債
務
と
し
て
「
テ
ィ
ア
２
」、
②
破
綻
す
る
前
の
、
自
己
資
本
が
一
定
水
準
以
下
に
低
下
し
た
場
合
に
切
り
捨
て
ら
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れ
る
「
そ
の
他
テ
ィ
ア
１
」
を
事
前
に
備
え
て
お
く
（
発
行
し
て
お
く
）
こ
と
が
求
め
ら
れ
る
よ
う
に
な
っ
た
の
で
あ
る
。

　

今
回
、Ｃ
Ｓ
の
再
建
策
に
お
い
て
損
失
吸
収
に
用
い
ら
れ
た
の
が
、後
者
の「
そ
の
他
テ
ィ
ア
１（A

dditional T
ier 1

＝
Ａ
Ｔ
１
）」

で
あ
る
。

　

公
的
資
金
を
投
入
す
れ
ば
こ
う
し
た
面
倒
な
仕
組
み
は
不
要
で
あ
る
が
、
リ
ー
マ
ン
シ
ョ
ッ
ク
以
降
、
公
的
資
金
を
用
い
ず
に
、

金
融
機
関
が
事
前
に
発
行
す
る
い
わ
ば
「
切
り
捨
て
用
の
債
務
」
に
損
失
を
吸
収
さ
せ
る
こ
と
に
よ
っ
て
重
要
な
債
務
を
保
護
し
つ

つ
、
金
融
機
関
の
再
建
・
破
綻
処
理
を
お
こ
な
う
こ
と
が
原
則
と
さ
れ
、
こ
う
し
た
手
法
は
、
公
的
資
金
の
投
入
に
よ
る
救
済

（Bail-O
ut

）
に
対
し
て
ベ
イ
ル
イ
ン
（Bail-In

）
と
呼
ば
れ
る
。
当
然
、
Ａ
Ｔ
１
債
や
テ
ィ
ア
２
債
の
利
回
り
は
、
リ
ス
ク
が
高
い

分
、
一
般
の
債
務
よ
り
高
く
な
る
。

２　

ク
レ
デ
ィ
・
ス
イ
ス
の
Ａ
Ｔ
１
債
へ
の
対
応

　

ス
イ
ス
の
金
融
当
局
に
よ
る
と
（
２
）、

Ｃ
Ｓ
の
Ａ
Ｔ
１
債
の
全
額
が
無
償
消
却
さ
れ
た
理
由
は
二
つ
あ
っ
た
。
一
つ
は
契
約
ベ
ー
ス
の

も
の
で
、
目
論
見
書
に
、「『
存
続
に
か
か
わ
る
事
態
（V

iability E
vent

）』
の
際
、
特
に
「
特
別
政
府
支
援
（extraordinary 

governm
ent support

）」
が
提
供
さ
れ
た
際
に
は
、
Ａ
Ｔ
１
債
は
完
全
に
消
却
さ
れ
る
」
こ
と
が
明
記
さ
れ
て
い
た
。
Ｃ
Ｓ
は
三

月
一
九
日
に
、
ス
イ
ス
中
銀
か
ら
政
府
保
証
付
き
の
一
〇
〇
〇
億
ス
イ
ス
フ
ラ
ン
の
融
資
を
受
け
て
お
り
、
そ
れ
が
こ
の
「
特
別
政

府
支
援
」
に
あ
た
る
。
も
う
一
つ
の
根
拠
は
、
政
府
の
緊
急
政
令
（E

m
ergency O

rdinance

）」
に
よ
る
も
の
で
、
同
政
令
は
、

Ｃ
Ｓ
と
Ｕ
Ｂ
Ｓ
の
株
主
総
会
決
議
な
し
の
合
併
等
と
併
せ
て
、
金
融
当
局
に
Ａ
Ｔ
１
債
の
全
額
消
却
の
権
限
を
付
与
し
て
い
る
（
３
）。

　

こ
の
結
果
、
Ｃ
Ｓ
の
株
主
は
大
幅
な
損
失
を
被
り
つ
つ
も
株
式
交
換
に
よ
っ
て
Ｕ
Ｂ
Ｓ
の
株
式
を
取
得
す
る
（
全
損
は
免
れ
る
）

一
方
で
、
Ａ
Ｔ
１
債
投
資
家
は
そ
の
全
額
を
失
う
こ
と
に
な
っ
た
の
で
あ
る
。



（15）

３　

今
回
の
措
置
に
対
す
る
見
解

　

Ｃ
Ｓ
の
救
済
買
収
と
Ａ
Ｔ
１
債
の
元
本
削
減
が
発
表
さ
れ
た
翌
日
（
三
月
二
〇
日
）、
Ｅ
Ｕ
と
イ
ギ
リ
ス
の
金
融
当
局
が
、
い
ず

れ
も
、
ス
イ
ス
の
対
応
を
歓
迎
す
る
と
し
な
が
ら
も
、「（
Ｅ
Ｕ
に
お
い
て
は
）
普
通
株
式
が
最
初
に
損
失
を
吸
収
し
、
Ａ
Ｔ
１
が
消

却
さ
れ
る
の
は
、
普
通
株
式
の
全
額
が
用
い
ら
れ
た
あ
と
に
限
ら
れ
る
」（
Ｅ
Ｕ
）、「（
英
国
の
枠
組
み
で
は
）
Ａ
Ｔ
１
は
、
普
通
株

式
等
の
前
、
テ
ィ
ア
２
の
後
ろ
に
位
置
す
る
。
破
綻
ま
た
は
倒
産
時
の
損
失
負
担
は
、
こ
の
順
序
に
従
っ
て
お
こ
な
わ
れ
る
」（
イ

ン
グ
ラ
ン
ド
銀
行
）
と
の
声
明
を
発
表
し
た
（
４
）。

　

Ａ
Ｔ
１
債
を
株
式
の
前
に
全
額
無
償
消
却
し
た
ス
イ
ス
の
対
応
が
、
世
界
的
な
Ａ
Ｔ
１
債
の
暴
落
を
招
く
と
懸
念
さ
れ
た
こ
と
か

ら
、
ス
イ
ス
の
処
理
方
法
は
特
異
で
あ
り
、
自
分
た
ち
の
国
で
は
損
失
負
担
は
あ
く
ま
で＜

株
式
↓
Ａ
Ｔ
１
債＞

の
順
で
あ
る
こ
と

を
明
ら
か
に
し
た
の
で
あ
る
。

　

し
か
し
、
こ
の
Ｅ
Ｕ
等
の
声
明
に
対
し
て
は
、
や
や
異
な
る
解
釈
も
示
さ
れ
て
い
る
。「
こ
れ
ら
の
声
明
は
『
破
綻
処
理
の
枠
組

み
の
中
で
は
』
と
さ
れ
て
い
る
に
す
ぎ
な
い
」、「
す
な
わ
ち
、
破
綻
処
理
の
枠
組
み
に
入
る
前
の
今
回
の
ク
レ
デ
ィ
・
ス
イ
ス
の
処

理
と
同
様
の
ケ
ー
ス
で
ど
う
な
る
の
か
に
つ
い
て
は
何
も
述
べ
て
い
な
い
」
と
い
う
指
摘
で
あ
る
（
５
）。

　

ど
う
い
う
こ
と
で
あ
ろ
う
か
。
①
Ｃ
Ｓ
は
、
公
的
資
金
が
投
入
さ
れ
救
済
合
併
さ
れ
は
し
た
が
、
そ
れ
は＜

破
綻
処
理＞

と
は
異

な
る
。
あ
く
ま
で
破
綻
す
る
前
の
段
階
の
再
建
と
救
済
の
た
め
の
措
置
に
す
ぎ
な
い
。
②
他
方
、
上
記
の
声
明
文
を
よ
く
見
て
み
る

と
、
Ｅ
Ｕ
の
場
合
は
、
上
の
引
用
部
分
の
前
に
「
Ｅ
Ｕ
に
お
い
て
実
施
さ
れ
る
破
綻
処
理
の
枠
組
み
（the resolution fram

ew
ork

）

は
（
損
失
負
担
の
順
を
定
め
て
い
る
）」
と
の
文
言
が
あ
る
。
イ
ン
グ
ラ
ン
ド
銀
行
の
場
合
も
、
声
明
は
、「
英
国
の
銀
行
破
綻
処
理

の
枠
組
み
は
・
・
・
」
か
ら
始
ま
っ
て
い
る
。
③
つ
ま
り
、
二
つ
の
声
明
は＜
破
綻
処
理＞

の
際
の
損
失
負
担
順
序
に
つ
い
て
確
認

し
た
だ
け
で
あ
り
、＜

破
綻
前
の
予
防
的
な
資
本
投
入＞

で
あ
る
Ｃ
Ｓ
の
場
合
に
つ
い
て
異
を
唱
え
て
い
る
わ
け
で
は
な
い
。
④
ス
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イ
ス
の
対
応
が
、
世
界
の
「
常
識
」
か
ら
か
け
離
れ
て
い
る
わ
け
で
は
な
い
、
と
い
う
意
味
で
あ
ろ
う
。

　

損
失
負
担
の
順
位
を＜

株
式
↓
劣
後
債＞

と
す
る
国
際
的
合
意
は
、
あ
く
ま
で＜

破
綻
処
理＞

時
の
も
の
で
あ
り
、（
テ
ィ
ア
２

と
区
別
さ
れ
た
）
Ａ
Ｔ
１
債
は
、
そ
も
そ
も
破
綻
処
理＜

前＞

の
損
失
負
担
の
た
め
の
手
段
で
あ
る
と
い
う
原
則
に
立
ち
返
れ
ば
、

今
回
の
ス
イ
ス
の
措
置
は
、国
際
的
合
意
に
反
す
る
の
で
は
な
く
、む
し
ろ
国
際
的
合
意
に
よ
っ
て
導
入
さ
れ
た
ベ
イ
ル
イ
ン
の
ル
ー

ル
通
り
の
対
応
と
い
う
こ
と
に
な
る
。

　

し
か
し
、
こ
こ
に
さ
ら
に
や
っ
か
い
な
問
題
が
あ
る
。
Ａ
Ｔ
１
債
が
損
失
を
被
る
ケ
ー
ス
は
、
実
は
二
つ
の
場
合
に
分
け
ら
れ
て

い
る
（
各
国
共
通
）。
一
つ
は
、
前
述
の
よ
う
に
株
式
等
か
ら
な
る
中
核
的
自
己
資
本
比
率
が
一
定
水
準
以
下
に
な
っ
た
場
合
（
日

本
で
の
名
称
は
「
損
失
吸
収
事
由
」
で
五
・
一
二
五
％
以
下
。
ス
イ
ス
で
の
名
称
は
「
偶
発
的
事
態
（C

ontingency E
vent

）」

で
七
・
〇
％
以
下
）
で
あ
る
が
、
も
う
一
つ
は
、
当
該
金
融
機
関
が
金
融
当
局
に
よ
っ
て
実
質
的
に
破
綻
し
て
い
る
と
見
な
さ
れ
た

場
合
（
日
本
で
は
「
実
質
破
綻
事
由
」（
そ
の
具
体
的
定
義
は
後
述
）、ス
イ
ス
で
は
前
述
の
通
り
「
存
続
に
か
か
わ
る
事
態
（V

iability 

Event

）」）
で
あ
る
。

　

後
者
の
ケ
ー
ス
が
設
け
ら
れ
て
い
る
の
は
、
金
融
機
関
が
実
質
的
に
破
綻
し
て
い
る
場
合
、
Ａ
Ｔ
１
債
は
、
す
で
に
「
損
失
吸
収

事
由
」
に
よ
っ
て
そ
の
価
値
（
の
多
く
）
を
失
っ
て
い
る
は
ず
で
あ
る
が
、
そ
れ
で
も
実
質
破
綻
時
ま
で
残
っ
て
い
れ
ば
、
中
核
的

自
己
資
本
や
テ
ィ
ア
２
と
と
も
に
損
失
を
吸
収
す
る
必
要
が
あ
る
か
ら
で
あ
る
。
ま
た
、「
実
質
（
的
）」
と
の
形
容
詞
が
付
け
ら
れ

る
の
は
、
裁
判
所
に
よ
る
破
産
決
定
等
と
は
異
な
り
、
金
融
当
局
（
政
府
）
の
裁
量
で
そ
れ
が
決
定
さ
れ
る
か
ら
で
あ
る
。
そ
う
し

た
倒
産
手
続
き
上
の
例
外
を
設
け
る
こ
と
に
よ
っ
て
よ
り
迅
速
な
対
応
が
可
能
と
な
る
。

　

Ｃ
Ｓ
の
場
合
に
つ
い
て
見
る
と
、
当
局
が
Ａ
Ｔ
１
債
の
無
価
値
化
を
決
定
し
た
根
拠
は
、
中
核
的
自
己
資
本
比
率
の
低
下
に
よ
る

「
偶
発
的
事
態
（
損
失
吸
収
事
由
）」
で
は
な
く
、「
存
続
に
か
か
わ
る
事
態
（
実
質
破
綻
事
由
）」
の
発
生
で
あ
っ
た
。
実
質
破
綻
を
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根
拠
に
Ａ
Ｔ
１
債
を
無
価
値
化
し
て
お
き
な
が
ら
、
し
か
し
Ｃ
Ｓ
は
破
綻
処
理
さ
れ
て
い
な
い
。
そ
れ
ど
こ
ろ
か
、
公
的
資
本
の
投

入
を
受
け
て
、
株
式
の
価
値
が
（
大
き
く
目
減
り
は
し
た
も
の
の
）
残
っ
た
ま
ま
Ｕ
Ｂ
Ｓ
に
救
済
買
収
さ
れ
た
の
で
あ
る
。
論
理
的

に
は
や
や
理
解
し
づ
ら
い
処
理
と
言
わ
ざ
る
を
え
な
い
だ
ろ
う
。

　

あ
る
い
は
、
そ
も
そ
も
、
政
府
保
証
付
き
の
中
銀
融
資
を
受
け
る
こ
と
が
「
存
続
に
か
か
わ
る
事
態
」
の
定
め
る
「
特
別
政
府
支

援
」
に
当
た
る
と
言
え
る
の
か
、
Ｃ
Ｓ
が
直
面
し
て
い
た
の
は
せ
い
ぜ
い
流
動
性
リ
ス
ク
だ
っ
た
の
で
は
な
い
か
、
と
い
っ
た
疑
問

も
残
る
（
６
）。

　

ス
イ
ス
当
局
か
ら
す
れ
ば
、
Ｃ
Ｓ
の
中
核
的
自
己
資
本
比
率
は
規
制
水
準
を
満
た
し
て
い
た
た
め
「
偶
発
的
事
態
（
損
失
吸
収
事

由
）」
を
用
い
る
こ
と
は
で
き
ず
、
と
は
い
え
破
綻
さ
せ
る
こ
と
も
で
き
な
い
と
い
う
状
況
の
中
で
、
Ｕ
Ｂ
Ｓ
に
買
収
し
て
も
ら
う

た
め
に
は
Ａ
Ｔ
１
債
の
無
価
値
化
が
必
要
だ
っ
た
の
か
も
し
れ
な
い
。

　

こ
う
し
た
「
事
情
」
に
Ａ
Ｔ
１
債
の
投
資
家
が
納
得
で
き
な
い
の
は
当
然
の
よ
う
に
も
思
わ
れ
る
が
、
し
か
し
他
方
で
、
一
部
の

機
関
投
資
家
か
ら
は
、「
ス
イ
ス
に
は
全
額
減
損
も
あ
り
え
る
特
別
な
ト
リ
ガ
ー
が
あ
る
の
は
機
関
投
資
家
の
常
識
」
だ
っ
た
と
の

意
見
も
示
さ
れ
て
い
る
。
に
も
か
か
わ
ら
ず
「『
ス
イ
ス
・
デ
ィ
ス
カ
ウ
ン
ト
』
は
発
生
し
て
い
な
か
っ
た
」
が
、「
投
資
家
が
リ
ス

ク
を
軽
視
し
て
い
た
の
が
問
題
の
本
質
で
、
商
品
の
仕
組
み
に
欠
陥
が
あ
る
わ
け
で
は
な
い
」
と
い
う
（
７
）。

実
際
、
ス
イ
ス
の
金
融
当

局
は
、
前
述
の
（
Ａ
Ｔ
１
の
無
価
値
化
は
株
式
の
後
だ
と
し
た
）
Ｅ
Ｕ
・
イ
ギ
リ
ス
の
声
明
の
三
日
後
に
発
表
し
た
文
書
（
前
掲
注

２
）
に
お
い
て
、
改
め
て
、「
ス
イ
ス
の
Ａ
Ｔ
１
は
、
当
該
銀
行
の
株
式
が
完
全
に
消
却
さ
れ
る
前
に
、
無
価
値
化
さ
れ
あ
る
い
は

株
式
に
転
換
さ
れ
る
よ
う
に
設
計
さ
れ
て
い
る
」
と
確
認
し
て
い
る
。

　

ス
イ
ス
当
局
の
決
定
に
不
透
明
な
部
分
が
あ
っ
た
こ
と
は
否
定
し
が
た
い
と
し
て
も
、
そ
れ
以
上
に
、
ベ
イ
ル
イ
ン
と
い
う
ル
ー

ル
そ
の
も
の
が
ま
だ
市
場
で
十
分
に
咀
嚼
さ
れ
て
い
な
い
、
あ
る
い
は
少
な
く
と
も
そ
の
解
釈
や
運
用
に
議
論
の
余
地
が
残
っ
て
い
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る
こ
と
に
よ
り
大
き
な
問
題
が
あ
る
よ
う
に
思
わ
れ
る
。

４　

Ｅ
Ｕ
と
の
比
較

　

今
回
の
ス
イ
ス
の
対
応
の
特
徴
を
明
ら
か
に
す
る
た
め
に
、
Ｅ
Ｕ
あ
る
い
は
日
本
に
お
け
る
制
度
や
実
例
と
比
較
し
て
み
よ
う
。

　

Ｅ
Ｕ
に
お
い
て
も
、
当
然
、
ベ
イ
ル
イ
ン
の
原
則
が
法
制
化
さ
れ
て
お
り
、
実
施
例
も
少
な
く
な
い
（
８
）。

た
だ
し
、
①
そ
の
実
施
は
、

当
該
銀
行
が
「
破
綻
等
」
に
陥
っ
た
場
合
に
限
定
さ
れ
て
お
り
、
②
「
破
綻
等
」
の
定
義
に
は
債
務
超
過
等
の
ほ
か
「
特
別
な
公
的

資
金
支
援
を
申
請
し
た
場
合
」
も
含
ま
れ
て
い
る
（
こ
の
点
は
ス
イ
ス
と
同
様
で
あ
る
）。
し
か
し
な
が
ら
、
③
債
務
超
過
で
は
な

い
銀
行
に
対
す
る
予
防
的
な
公
的
資
金
の
投
入
は
「
破
綻
等
」
の
定
義
か
ら
除
く
こ
と
が
明
記
さ
れ
て
い
る
。
し
た
が
っ
て
、
債
務

超
過
で
は
な
か
っ
た
Ｃ
Ｓ
が
も
し
Ｅ
Ｕ
の
銀
行
で
あ
っ
た
と
仮
定
す
る
と
、
今
回
の
公
的
資
金
の
投
入
は
破
綻
等
に
該
当
せ
ず
、
ベ

イ
ル
イ
ン
処
理
の
対
象
外
だ
っ
た
は
ず
で
あ
る
。

　

し
か
し
、
Ｅ
Ｕ
に
は
、
特
定
の
企
業
に
対
す
る
政
府
支
援
は
、
域
内
の
公
正
な
競
争
を
歪
め
る
お
そ
れ
が
あ
る
と
し
て
、
種
々
の

規
制
が
課
さ
れ
て
い
る
。
金
融
機
関
の
場
合
に
は
、
公
的
資
金
に
よ
る
支
援
を
受
け
れ
ば
株
主
と
劣
後
債
権
者
が
損
失
を
負
担
し
な

け
れ
ば
な
ら
な
い
。
こ
れ
が
実
質
的
に
ベ
イ
ル
イ
ン
の
役
割
を
果
た
し
て
い
る
の
で
あ
る
。
で
は
そ
の
負
担
割
合
、
負
担
額
は
ど
う

な
っ
て
い
る
の
だ
ろ
う
か
。

　

具
体
例
を
見
て
み
よ
う
。
二
〇
一
七
年
に
イ
タ
リ
ア
の
大
手
銀
行
モ
ン
テ
パ
ス
キ
が
公
的
資
金
の
投
入
を
受
け
て
再
建
さ
れ
た
が

（
債
務
超
過
で
は
な
か
っ
た
た
め
破
綻
処
理
で
は
な
く
予
防
的
な
資
本
投
入
）、
そ
の
時
、
株
主
と
劣
後
債
権
者
（
Ａ
Ｔ
１
債
権
者
と

テ
ィ
ア
２
債
権
者
）
が
損
失
を
負
担
し
た
（
９
）。

し
か
し
、
株
主
は
そ
の
全
額
を
失
っ
た
わ
け
で
は
な
い
。
政
府
か
ら
普
通
株
式
で
の
巨

額
の
出
資
が
な
さ
れ
、
劣
後
債
も
株
式
に
転
換
さ
れ
た）10
（

結
果
、
既
存
株
主
の
持
ち
分
は
二
・
五
％
に
ま
で
縮
小
し
て
い
る
。
株
主
は
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九
七
・
五
％
を
失
っ
た
わ
け
で
あ
る
が
、
そ
れ
は
政
府
の
出
資
と
劣
後
債
の
株
式
転
換
に
よ
る
希
薄
化
に
よ
る
も
の
で
全
損
で
は
な

い
。
に
も
か
か
わ
ら
ず
Ａ
Ｔ
１
債
権
者
は
（
Ｃ
Ｓ
の
よ
う
な
全
損
で
は
な
い
も
の
の
）
割
引
価
格
で
の
新
株
へ
の
転
換
と
い
う
形
で

損
失
を
被
っ
て
い
る
。

　

つ
ま
り
、
Ｃ
Ｓ
の
場
合
と
の
違
い
は
、
Ａ
Ｔ
１
債
が
全
額
元
本
削
減
さ
れ
た
か
株
式
に
転
換
さ
れ
た
か
の
違
い
で
、
そ
れ
は
元
々

の
債
券
の
商
品
設
計
と
そ
の
範
囲
内
で
の
当
局
の
決
定
に
よ
る
。
い
ず
れ
の
場
合
も
、
株
式
の
全
額
が
無
価
値
化
さ
れ
な
い
ま
ま
Ａ

Ｔ
１
債
投
資
家
が
損
失
を
被
っ
た
わ
け
で
、
先
に
見
た
「
Ａ
Ｔ
１
が
消
却
さ
れ
る
の
は
、
普
通
株
式
の
全
額
が
用
い
ら
れ
た
あ
と
に

限
ら
れ
る
（only after their full use

）」
と
す
る
Ｅ
Ｕ
の
声
明
が＜

破
綻
処
理＞

の
場
合
に
限
定
さ
れ
た
も
の
で
は
な
い
か
と
の

解
釈
は
、
こ
う
し
た
実
例
も
背
景
に
し
て
い
る
の
で
は
な
い
か
と
思
わ
れ
る
。

５　

日
本
と
の
比
較

　

日
本
の
金
融
機
関
の
場
合
、
公
的
資
金
投
入
は
Ａ
Ｔ
１
債
に
ど
の
よ
う
な
影
響
を
与
え
る
の
だ
ろ
う
か
。

　

日
本
の
大
手
金
融
機
関
が
発
行
す
る
Ａ
Ｔ
１
債）11
（

は
、
①
株
式
と
内
部
留
保
か
ら
成
る
中
核
的
自
己
資
本
比
率
が
五
・
一
二
五
％
未

満
に
な
っ
た
時
（「
損
失
吸
収
事
由
」）、
②
当
局
に
「
実
質
破
綻
」
を
認
定
さ
れ
た
時
（「
実
質
破
綻
事
由
」）
に
、
債
務
の
一
部
ま

た
は
全
部
が
「
免
除
」
つ
ま
り
削
減
さ
れ
る
こ
と
に
な
っ
て
い
る
。
し
か
し
、
こ
の
二
つ
の
条
件
と
も
、
実
際
に
発
動
さ
れ
る
可
能

性
は
極
め
て
低
い
と
思
わ
れ
る
。

　

①
中
核
的
自
己
資
本
比
率
の
五
・
一
二
五
％
未
満
へ
の
低
下
は
深
刻
な
事
態
で
あ
る
が
、
そ
う
な
る
前
に
、
公
的
資
金
が
投
入
さ

れ
る
可
能
性
が
高
い
。
日
本
の
預
金
保
険
法
は
、「
信
用
秩
序
の
維
持
に
極
め
て
重
大
な
支
障
が
生
ず
る
お
そ
れ
が
あ
る
」
時
に
は

銀
行
に
（
一
〇
二
条
）、
ま
た
「
我
が
国
の
金
融
市
場
そ
の
他
の
金
融
シ
ス
テ
ム
の
著
し
い
混
乱
が
生
ず
る
お
そ
れ
が
あ
る
」
時
に
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は
銀
行
、
証
券
会
社
、
保
険
会
社
等
に
（
一
二
六
条
の
二
）、
公
的
資
金
の
投
入
を
認
め
て
お
り
、
そ
し
て
、（
ス
イ
ス
や
Ｅ
Ｕ
と
は

異
な
り
）
そ
れ
が
Ａ
Ｔ
１
債
の
消
却
な
ど
の
ベ
イ
ル
イ
ン
の
発
動
要
件
と
は
な
っ
て
い
な
い
。

　

②
「
実
質
破
綻
」
時
に
は
、
Ａ
Ｔ
債
の
無
価
値
化
が
生
じ
る
こ
と
に
な
る
が
、
金
融
庁
か
ら
、「
実
質
破
綻
」
の
定
義
は
、
金
融

機
関
が
債
務
超
過
等
に
あ
っ
て
破
綻
処
理
さ
れ
る
場
合
に
限
定
さ
れ
、
つ
ま
り
予
防
的
な
資
本
投
入
の
場
合
は
含
ま
な
い
こ
と
が
明

ら
か
に
さ
れ
て
い
る）12
（

（
こ
れ
も
ス
イ
ス
と
の
大
き
な
違
い
で
あ
る
）。
破
綻
処
理
の
場
合
は
、
株
式
は
す
べ
て
無
価
値
化
し
、
劣
後

債
も
（
少
な
く
と
も
一
部
は
）
削
減
さ
れ
る
可
能
性
が
高
い
で
あ
ろ
う
。
し
か
し
そ
う
し
た
事
態
に
至
る
前
に
、
前
述
の
公
的
資
金

の
投
入
が
実
施
さ
れ
る
と
見
ら
れ
て
い
る
。

お
わ
り
に

　

Ｃ
Ｓ
へ
の
対
応
が
も
た
ら
し
た
反
響
が
示
唆
し
て
い
る
の
は
、
ベ
イ
ル
イ
ン
と
い
う
制
度
が
十
分
に
は
浸
透
し
て
い
な
い
、
そ
の

結
果
、
そ
れ
を
混
乱
な
く
実
施
す
る
の
は
困
難
で
あ
る
と
い
う
現
在
の
実
状
で
あ
る
よ
う
に
思
わ
れ
る
。

　

Ｅ
Ｕ
と
イ
ギ
リ
ス
の
声
明
は
、
述
べ
て
き
た
よ
う
に
、
破
綻
処
理
の
み
に
つ
い
て
言
及
し
た
も
の
で
予
防
的
な
資
本
投
入
を
と
も

な
う
再
建
の
場
合
は
別
で
あ
る
か
も
し
れ
な
い
が
、一
般
に
は
そ
う
し
た
受
け
止
め
に
は
な
っ
て
い
な
い
。（
破
綻
処
理
に
お
い
て
は
）

Ａ
Ｔ
１
債
が
株
式
よ
り
劣
後
す
る
こ
と
は
な
い
と
強
調
す
る
こ
と
で
、
Ａ
Ｔ
１
の
本
来
の
目
的
で
あ
る
、
中
核
的
自
己
資
本
比
率
が

低
下
し
た
段
階
で
の
（
つ
ま
り
破
綻
前
の
）
損
失
吸
収
の
実
施
を
よ
り
困
難
に
し
て
い
る
か
も
し
れ
な
い
。

　

そ
も
そ
も
、
Ａ
Ｔ
１
債
に
関
し
て
は
、
そ
の
本
来
の
目
的
と
市
場
の
慣
行
の
間
に
は
大
き
な
ズ
レ
が
生
じ
て
い
る
。

　

Ａ
Ｔ
１
債
は
、
資
本
に
近
い
損
失
吸
収
機
能
を
果
た
す
べ
く
、
株
式
と
同
様
に
返
済
期
限
を
も
た
ず
（
永
久
債
）、
利
払
い
は
株

式
配
当
と
同
様
に
発
行
体
の
裁
量
に
よ
っ
て
停
止
可
能
で
あ
る
。
発
行
体
は
発
行
後
五
年
を
経
過
す
れ
ば
返
済
す
る
こ
と
が＜

可
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能＞

で
あ
る
に
す
ぎ
な
い
。
と
こ
ろ
が
実
際
は
、
発
行
五
年
後
の
償
還
が
慣
例
化
し
て
い
る
。
償
還
の
ス
キ
ッ
プ
は
著
し
い
財
務
悪

化
を
意
味
す
る
と
の
解
釈
が
一
般
化
し
て
い
る
た
め
発
行
体
が
償
還
の
見
送
り
を
極
度
に
恐
れ
、
制
度
設
計
上
は
償
還
無
し
（
永
久

債
）
が
原
則
で
例
外
的
に
五
年
後
の
償
還
が
認
め
ら
れ
て
い
る
は
ず
な
の
に
、
実
際
は
五
年
後
の
償
還
が
原
則
化
し
て
し
ま
っ
て
い

る
の
で
あ
る
。

　

こ
う
し
た
現
象
は
他
に
も
見
ら
れ
る
。

　

米
国
の
預
金
保
険
に
よ
る
保
護
の
対
象
は
原
則
二
五
万
ド
ル
ま
で
で
あ
る
が
、
Ｃ
Ｓ
買
収
の
直
前
に
起
こ
っ
た
大
手
地
銀
二
行
の

破
綻
に
対
し
て
、
金
融
当
局
は
、
預
金
の
全
額
保
護
を
決
定
し
て
い
る）13
（

。
こ
れ
は
、
連
邦
預
金
保
険
法
の
「
例
外
的
シ
ス
テ
ミ
ッ
ク

リ
ス
ク
（System

ic Risk Exception

）」
条
項
を
用
い
た
も
の
で
、
同
条
項
は
「
二
五
万
ド
ル
ま
で
」
の
原
則
に
も
と
づ
く
破
綻

処
理
や
合
併
等
が
「
経
済
状
況
ま
た
は
金
融
の
安
定
に
深
刻
な
影
響
を
与
え
る
」
と
認
め
ら
れ
る
場
合
に
、
原
則
以
外
の
措
置
（
す

な
わ
ち
預
金
の
全
額
保
護
）
の
実
施
を
可
能
と
し
て
い
る）14
（

。

　

こ
の
例
外
措
置
は
、
Ｓ
＆
Ｌ
危
機
後
の
一
九
九
一
年
に
設
け
ら
れ
た
も
の
で
あ
る
が
、
リ
ー
マ
ン
シ
ョ
ッ
ク
後
の
ド
ッ
ド
フ
ラ
ン

ク
法
に
よ
る
改
正
で
、
そ
の
利
用
に
は
制
限
が
か
け
ら
れ
た）15
（

。
公
的
資
金
に
よ
る
安
易
な
全
額
保
護
は
認
め
ら
れ
な
い
と
い
う
わ
け

で
あ
る
。
そ
し
て
今
回
、
リ
ー
マ
ン
シ
ョ
ッ
ク
後
初
め
て
例
外
条
項
が
発
動
さ
れ
、
そ
れ
は
確
か
に
破
綻
処
理
に
伴
う
も
の
で
あ
っ

た
が
、
資
産
規
模
全
米
一
六
位
（
シ
リ
コ
ン
バ
レ
ー
銀
行
）、
第
二
九
位
（
シ
グ
ネ
チ
ャ
ー
銀
行
）
に
お
け
る
ペ
イ
オ
フ
原
則
（
合

併
の
場
合
の
支
援
も
二
五
万
ド
ル
ま
で
）
の
維
持
が
困
難
と
な
る
と
、
一
定
規
模
以
上
の
銀
行
の
破
綻
処
理
に
お
い
て
、＜

原
則
：

ペ
イ
オ
フ
、
例
外
：
全
額
保
護＞

と
い
う
ル
ー
ル
の
順
守
は
現
実
的
に
は
難
し
い
と
い
う
こ
と
で
は
な
い
だ
ろ
う
か
。

　

リ
ー
マ
ン
シ
ョ
ッ
ク
後
の
公
的
資
金
の
導
入
に
対
す
る
批
判
の
高
ま
り
を
受
け
て
、
ド
ッ
ド
フ
ラ
ン
ク
法
や
ベ
イ
ル
イ
ン
制
度
が

導
入
さ
れ
、
解
決
さ
れ
た
は
ず
の
「
大
き
す
ぎ
て
つ
ぶ
せ
な
い
（T

oo Big T
o Fail

）」
問
題
は
、
い
ま
だ
に
困
難
な
問
題
で
あ
り
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続
け
て
い
る
よ
う
に
思
わ
れ
る
。

注（
１
）　 
Ｃ
Ｓ
の
Ａ
Ｔ
１
債
の
処
理
に
関
し
て
は
多
く
の
論
考
が
発
表
さ
れ
て
い
る
が
、
小
稿
で
は
特
に
、
①
そ
の
全
体
像
に
つ
い
て
は
関
田
智
也

「
ク
レ
デ
ィ
ス
イ
ス
救
済
買
収
の
示
唆
―
金
融
規
制
・
監
督
及
び
ビ
ジ
ネ
ス
の
観
点
か
ら
」『
野
村
資
本
市
場
ク
ォ
ー
タ
リ
ー
』
二
〇
二
三

年
夏
号
、
②
ベ
イ
ル
イ
ン
を
導
入
し
た
バ
ー
ゼ
ル
規
制
に
つ
い
て
は
秀
島
弘
高
「
市
場
を
驚
か
せ
た
ク
レ
デ
ィ
・
ス
イ
ス
Ａ
Ｔ
１
債
の
真

実
」『
金
融
財
政
事
情
』
二
〇
二
三
年
五
月
三
〇
日
、服
部
孝
洋
「
Ａ
Ｔ
１
債
お
よ
び
バ
ー
ゼ
ル
Ⅲ 

適
格
Ｔ
ｉ
ｅ
ｒ
２
債
（
Ｂ
Ⅲ
Ｔ
２
債
）

入
門 

―
バ
ー
ゼ
ル
Ⅲ
対
応
資
本
性
証
券
（
ハ
イ
ブ
リ
ッ
ド
証
券
）
に
つ
い
て
―
」『
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
』
二
〇
二
二
年
一
二
月
、
③
Ａ
Ｔ
１

債
処
理
の
法
的
問
題
に
つ
い
て
は
冨
永
喜
太
郎
「
ク
レ
デ
ィ
・
ス
イ
ス
Ａ
Ｔ
１
債
の
元
本
削
減
か
ら
考
え
る
邦
銀
Ａ
Ｔ
１
債
の
損
失
吸
収

の
仕
組
み
に
つ
い
て
」
森
・
濱
田
松
本
法
律
事
務
所
、
二
〇
二
三
年
四
月
、
吉
良
宣
哉
「
ク
レ
デ
ィ
・
ス
イ
ス
『
Ａ
Ｔ
１
債
』
の
元
本
削

減
メ
カ
ニ
ズ
ム
」『
金
融
財
政
事
情
』
二
〇
二
三
年
四
月
一
八
日
を
参
照
。

（
２
）　 FIN

M
A
 (Sw
iss Financial M

arket Supervisory A
uthority), "FIN

M
A
 provides inform

ation about the basis for w
riting 

dow
n A
T
 1 capital instrum

ents," M
arch 23, 2023.

（
３
）　 T

he Sw
iss Federal Council, "O

rdinance on A
dditional Liquidity A

ssistance Loans and the Granting of Federal 

D
efault Guarantees for Liquidity A

ssistance Loans from
 the Sw

iss N
ational Bank to System

ically Im
portant 

Banks," 19 M
arch 2023. 

株
主
総
会
決
議
な
し
の
合
併
な
ど
は
、
日
本
の
常
識
か
ら
は
考
え
に
く
い
決
定
で
あ
る
が
、
ス
イ
ス
憲
法
は
、

緊
急
時
に
、
連
邦
参
事
会
（
内
閣
）
に
広
範
な
権
限
を
与
え
て
い
る
。
憲
法
第
一
八
四
条
第
三
項
「
国
の
利
益
の
保
護
の
た
め
に
必
要
と

さ
れ
る
場
合
に
は
、
連
邦
参
事
会
は
、
命
令
を
制
定
し
、
及
び
決
定
を
下
す
こ
と
が
で
き
る
。
命
令
に
は
、
期
限
を
付
さ
な
け
れ
ば
な
ら
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な
い
」、
第
一
八
五
条
第
二
項
「
連
邦
参
事
会
は
、
国
内
的
安
全
を
守
る
た
め
の
措
置
を
講
ず
る
」、
第
三
項
「
連
邦
参
事
会
は
、
公
の
秩

序
又
は
国
内
的
安
全
若
し
く
は
対
外
的
安
全
に
対
す
る
現
在
又
は
急
迫
の
重
大
な
か
く
乱
に
対
処
す
る
た
め
、
こ
の
条
の
規
定
に
直
接
基

づ
き
、
命
令
を
制
定
し
、
及
び
決
定
を
下
す
こ
と
が
で
き
る
。
こ
の
よ
う
な
命
令
に
は
、
期
限
を
付
さ
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。」（
山
岡
規

雄
『
各
国
憲
法
集
（
六
）
ス
イ
ス
憲
法
』
国
立
国
会
図
書
館
調
査
及
び
立
法
考
査
局
、
二
〇
一
三
年
三
月
）。
た
だ
し
、
今
回
の
緊
急
政

令
は
憲
法
の
認
め
た
範
囲
を
逸
脱
し
て
い
る
の
で
は
な
い
か
と
の
意
見
も
あ
る
（
前
掲
関
田
論
文
一
三
頁
、
吉
良
論
文
二
一
頁
）。

（
４
）　 ECB, "ECB Banking Supervision, SRB and EBA

 statem
ent on the announcem

ent on 19 M
arch 2023 by Sw

iss 

authorities," M
arch 20, 2023; Bank of England, "Statem

ent: U
K
 creditor hierarchy," M

arch 20, 2023.

（
５
）　 

前
掲
秀
島
論
文
二
〇
頁
。

（
６
）　 

前
掲
関
田
論
文
三
一
頁
、
冨
永
論
文
二
一
頁
、
吉
良
論
文
二
一
頁
。

（
７
）　 「
Ａ
Ｔ
１
債
、『
鬼
っ
子
』
正
念
場
」『
日
本
経
済
新
聞
』
二
〇
二
三
年
三
月
二
七
日
。

（
８
）　 

Ｅ
Ｕ
に
お
け
る
ベ
イ
ル
イ
ン
に
つ
い
て
は
、
拙
稿
「
Ｅ
Ｕ
の
銀
行
破
綻
処
理
に
お
け
る
ベ
イ
ル
イ
ン
と
ベ
イ
ル
ア
ウ
ト
」
証
券
経
営
研
究

会
編
『
現
代
金
融
資
本
市
場
の
総
括
的
分
析
』
日
本
証
券
経
済
研
究
所
、
二
〇
二
一
年
参
照
。

（
９
）　 

モ
ン
テ
パ
ス
キ
銀
行
の
再
建
（
公
的
資
金
注
入
）
に
と
も
な
う
損
失
負
担
に
つ
い
て
は
、E

U
, "State A

id SA
.47677 (2017/N

) - 

Italy N
ew
 aid and am

ended restructuring plan of Banca M
onte dei Paschi di Siena," July 4, 2017, pp. 14-15 (2.3.3. 

Burden-sharing)

参
照
。

（
10
）　 

元
本
削
減
方
式
だ
っ
た
Ｃ
Ｓ
の
場
合
と
異
な
り
、
株
式
転
換
方
式
に
よ
る
損
失
負
担
。
Ａ
Ｔ
１
債
は
額
面
の
七
五
％
、
テ
ィ
ア
２
債
は
一

〇
〇
％
で
転
換
さ
れ
た
（Ibid., p. 5

）。
た
だ
し
、
個
人
の
劣
後
債
投
資
家
に
つ
い
て
は
、
不
適
切
な
販
売
が
あ
っ
た
と
認
定
さ
れ
、
保

有
劣
後
債
が
シ
ニ
ア
債
に
交
換
、
保
護
さ
れ
た
。
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（
11
）　 

任
意
償
還
条
項
付
無
担
保
永
久
債
（
債
務
免
除
特
約
及
び
劣
後
特
約
付
）。

（
12
）　 

金
融
庁
「
自
己
資
本
比
率
規
制
に
関
す
る
Ｑ
＆
Ａ
（
第
六
条

－

Ｑ
九
）」。

（
13
）　 

シ
リ
コ
ン
バ
レ
ー
銀
行
と
シ
グ
ネ
チ
ャ
ー
銀
行
。
な
お
、
①
三
月
に
破
綻
し
た
シ
ル
バ
ー
ゲ
ー
ト
銀
行
（
自
主
廃
業
に
よ
る
清
算
）
と
、

②
七
月
に
バ
ン
ク
オ
ブ
カ
リ
フ
ォ
ル
ニ
ア
に
よ
る
買
収
が
発
表
さ
れ
た
パ
ッ
ク
ウ
エ
ス
ト
銀
行
は
、
い
ず
れ
も
預
金
保
険
の
発
動
な
く
預

金
は
全
額
保
護
さ
れ
て
い
る
。
③
五
月
に
破
綻
し
一
旦
Ｆ
Ｄ
Ｉ
Ｃ（
連
邦
預
金
保
険
公
社
）が
管
財
人
と
な
っ
た
フ
ァ
ー
ス
ト
リ
パ
ブ
リ
ッ

ク
銀
行
も
、
た
だ
ち
に
Ｊ
Ｐ
モ
ル
ガ
ン
に
買
収
さ
れ
預
金
者
に
損
失
は
な
い
。
Ｆ
Ｄ
Ｉ
Ｃ
は
Ｊ
Ｐ
モ
ル
ガ
ン
の
負
担
の
う
ち
約
一
三
〇
億

ド
ル
を
肩
代
わ
り
す
る
見
込
み
で
あ
る
が
、
こ
れ
も
「
一
預
金
者
に
つ
き
二
五
万
ド
ル
ま
で
の
預
金
保
険
と
同
等
額
の
支
援
」
の
範
囲
内

で
「
例
外
的
シ
ス
テ
ミ
ッ
ク
リ
ス
ク
」
条
項
は
用
い
ら
れ
て
い
な
い
。

（
14
）　 

連
邦
預
金
保
険
法
一
三
条
（
ｃ
）（
四
）（
Ｇ
）。

（
15
）　 

ド
ッ
ド
フ
ラ
ン
ク
法
に
よ
る
改
正
で
、
こ
の
条
項
の
適
用
は
、
Ｆ
Ｄ
Ｉ
Ｃ
が
当
該
金
融
機
関
の
管
財
人
と
な
っ
た
時
、
す
な
わ
ち
破
綻
処

理
の
際
に
限
定
さ
れ
た
。
存
続
す
る
金
融
機
関
へ
の
預
金
全
額
保
護
措
置
は
認
め
ら
れ
な
い
と
い
う
こ
と
で
あ
る
。
同
条
項
に
つ
い
て
は
、 

M
arc Labonte, "Bank Failures: T

he FD
IC's System

ic Risk Exception," IN
 FO
CU
S, IF12378, Congress Research 

Service, A
pril 11, 2023

参
照
。

（
い
ず　

ひ
さ
し
・
客
員
研
究
員
）
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コ
ロ
ケ
ー
シ
ョ
ン
・
ス
キ
ャ
ン
ダ
ル

〜
イ
ン
ド
に
お
け
る
取
引
所
運
営
の
汚
点
〜

吉
川　

真
裕

　

ナ
シ
ョ
ナ
ル
・
ス
ト
ッ
ク
・
エ
ク
ス
チ
ェ
ン
ジ
・
オ
ブ
・
イ
ン
デ
ィ
ア
（
Ｎ
Ｓ
Ｅ
）
は
一
九
九
二
年
に
設
立
さ
れ
た
取
引
フ
ロ
ア

を
持
た
な
い
電
子
取
引
所
で
あ
り
、
一
九
九
四
年
六
月
三
〇
日
に
ホ
ー
ル
セ
ー
ル
債
券
市
場
セ
グ
メ
ン
ト
で
、
一
九
九
四
年
一
一
月

三
日
に
株
式
セ
グ
メ
ン
ト
で
取
引
を
開
始
し
、
一
年
で
イ
ン
ド
の
中
心
市
場
で
あ
っ
た
ボ
ン
ベ
イ
証
券
取
引
所
（
Ｂ
Ｓ
Ｅ
）
を
上
回

り
、
後
発
取
引
所
が
主
市
場
に
と
っ
て
代
わ
る
と
い
う
世
界
的
に
見
て
も
珍
し
い
成
果
を
実
現
し
た
。
そ
し
て
、
二
〇
〇
〇
年
八
月

三
一
日
に
ニ
フ
テ
ィ
株
価
指
数
先
物
、
二
〇
〇
一
年
七
月
九
日
に
ニ
フ
テ
ィ
株
価
指
数
オ
プ
シ
ョ
ン
と
個
別
株
オ
プ
シ
ョ
ン
、
二
〇

〇
三
年
八
月
に
金
利
先
物
、
二
〇
〇
六
年
一
二
月
に
ニ
フ
テ
ィ
銀
行
株
指
数
先
物
・
オ
プ
シ
ョ
ン
、
二
〇
〇
八
年
八
月
に
外
為
先
物
、

二
〇
〇
九
年
三
月
三
日
に
ミ
ニ
株
価
指
数
先
物
・
オ
プ
シ
ョ
ン
、
二
〇
一
一
年
七
月
に
外
為
オ
プ
シ
ョ
ン
の
取
引
を
開
始
し
、
デ
リ

バ
テ
ィ
ブ
取
引
で
も
Ｂ
Ｓ
Ｅ
等
を
上
回
る
取
引
を
お
こ
な
っ
て
お
り
、
二
〇
一
九
年
以
降
、
契
約
数
で
は
世
界
最
大
の
デ
リ
バ
テ
ィ

ブ
取
引
所
と
な
っ
て
い
る
。
と
こ
ろ
が
、
特
定
業
者
に
対
し
て
優
先
的
に
注
文
執
行
を
提
供
し
て
い
る
と
い
う
疑
惑
が
二
〇
一
五
年

に
持
ち
上
が
り
、
Ｎ
Ｓ
Ｅ
に
逮
捕
者
が
で
る
と
い
う
事
態
に
ま
で
及
ん
で
い
る
。

　

本
稿
で
は
Ｎ
Ｓ
Ｅ
の
コ
ロ
ケ
ー
シ
ョ
ン
・
ス
キ
ャ
ン
ダ
ル
の
概
要
を
紹
介
し
、
取
引
所
運
営
と
監
督
機
関
・
政
治
家
と
の
関
係
に

つ
い
て
考
察
す
る
。
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１　

疑
惑
の
浮
上

　

二
〇
一
五
年
七
月
八
日
、
イ
ン
ド
の
経
済
誌
マ
ネ
ー
ラ
イ
フ
が
特
定
の
業
者
に
注
文
執
行
を
迅
速
に
お
こ
な
う
方
法
を
Ｎ
Ｓ
Ｅ
の

関
連
会
社
が
提
供
し
て
い
る
と
い
う
疑
惑
を
報
じ
た
。
そ
し
て
、
七
月
一
九
日
に
は
シ
ン
ガ
ポ
ー
ル
の
ヘ
ッ
ジ
フ
ァ
ン
ド
が
イ
ン
ド

の
証
券
取
引
監
督
機
関
で
あ
る
イ
ン
ド
証
券
取
引
委
員
会
（
Ｓ
Ｅ
Ｂ
Ｉ
）
に
一
月
一
四
日
付
け
で
送
付
し
た
文
書
の
写
し
を
得
て
い

る
こ
と
が
マ
ネ
ー
ラ
イ
フ
誌
上
で
報
じ
ら
れ
た
。
七
月
二
一
日
に
は
Ｎ
Ｓ
Ｅ
が
マ
ネ
ー
ラ
イ
フ
に
対
し
て
文
書
の
公
開
差
し
止
め
と

一
〇
億
ル
ピ
ー
の
損
害
賠
償
を
求
め
る
訴
訟
を
開
始
し
、こ
の
疑
惑
は
注
目
を
集
め
る
こ
と
に
な
っ
た
（
１
）（

二
〇
一
七
年
九
月
一
二
日
、

ボ
ン
ベ
イ
高
等
裁
判
所
は
、
①
Ｎ
Ｓ
Ｅ
は
マ
ネ
ー
ラ
イ
フ
に
対
し
て
三
〇
万
ル
ピ
ー
の
賠
償
金
を
支
払
う
こ
と
、
②
Ｎ
Ｓ
Ｅ
は
ボ
ン

ベ
イ
の
マ
ジ
ナ
病
院
と
タ
タ
記
念
病
院
に
対
し
て
四
七
〇
万
ル
ピ
ー
の
寄
付
を
す
る
こ
と
、
③
Ｓ
Ｅ
Ｂ
Ｉ
は
シ
ン
ガ
ポ
ー
ル
の
ヘ
ッ

ジ
フ
ァ
ン
ド
に
よ
る
主
張
に
関
す
る
調
査
を
お
こ
な
う
こ
と
を
命
じ
た
（
２
））。

　

Ｓ
Ｅ
Ｂ
Ｉ
に
書
簡
を
送
っ
た
フ
ォ
ン
（K
en Fong

）
氏
に
よ
る
と
、Ｏ
Ｐ
Ｇ
セ
キ
ュ
リ
テ
ィ
ー
ズ
と
い
う
業
者
は
コ
ロ
ケ
ー
シ
ョ

ン
を
使
用
し
て
Ｎ
Ｓ
Ｅ
で
六
〇
〇
億
ル
ピ
ー
を
超
え
る
取
引
を
お
こ
な
っ
て
お
り
、
オ
ム
ネ
シ
ス
・
テ
ク
ノ
ロ
ジ
ー
ズ
と
い
う
Ｎ
Ｓ

Ｅ
の
関
連
会
社
が
Ｏ
Ｐ
Ｇ
セ
キ
ュ
リ
テ
ィ
ー
ズ
に
取
引
ソ
フ
ト
ウ
ェ
ア
を
提
供
し
て
い
た
。
バ
ン
ガ
ロ
ー
ル
を
拠
点
と
す
る
フ
ロ
ン

ト
エ
ン
ド
・
テ
ク
ノ
ロ
ジ
ー
・
プ
ロ
バ
イ
ダ
ー
で
あ
る
オ
ム
ネ
シ
ス
・
テ
ク
ノ
ロ
ジ
ー
ズ
は
Ｎ
Ｓ
Ｅ
の
会
員
業
者
に
取
引
ソ
フ
ト
ウ
ェ

ア
を
販
売
し
、
他
の
人
に
先
ん
じ
て
取
引
所
の
サ
ー
バ
ー
に
接
続
す
る
方
法
を
提
供
し
て
恩
恵
を
与
え
た
だ
け
で
な
く
、
ク
ラ
イ
ア

ン
ト
と
の
利
益
分
配
の
取
り
決
め
も
お
こ
な
っ
て
い
た
。
さ
ら
に
、
Ｎ
Ｓ
Ｅ
の
完
全
子
会
社
が
オ
ム
ネ
シ
ス
の
二
六
％
の
株
式
（
二

番
目
の
大
株
主
）
を
大
幅
な
割
引
で
取
得
し
て
お
り
、
Ｎ
Ｓ
Ｅ
の
当
時
の
副
マ
ネ
ー
ジ
ン
グ
・
デ
ィ
レ
ク
タ
ー
で
あ
っ
た
チ
ト
ラ
・

ラ
ー
マ
ク
リ
シ
ュ
ナ
女
史
が
オ
ム
ネ
シ
ス
・
テ
ク
ノ
ロ
ジ
ー
ズ
の
取
締
役
会
に
名
を
連
ね
て
い
た
。
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２　

Ｓ
Ｅ
Ｂ
Ｉ
の
対
応

　

二
〇
一
五
年
一
一
月
、
Ｓ
Ｅ
Ｂ
Ｉ
の
テ
ク
ニ
カ
ル
・
ア
ド
バ
イ
ザ
リ
ー
・
コ
ミ
テ
ィ
が
一
月
に
届
い
た
文
書
の
内
容
の
検
討
を
開

始
し
、二
〇
一
六
年
三
月
に
法
廷
会
計
学
（Forensic accounting

）
の
手
法
を
用
い
て
Ｎ
Ｓ
Ｅ
の
取
引
シ
ス
テ
ム
や
コ
ロ
ケ
ー
シ
ョ

ン
の
収
入
に
つ
い
て
調
査
す
る
こ
と
を
役
員
会
に
提
言
し
た
。
こ
れ
を
受
け
て
デ
ロ
イ
ト
が
報
告
書
を
作
成
し
、
複
数
の
会
員
業
者

が
優
先
的
に
サ
ー
バ
ー
に
ア
ク
セ
ス
し
て
い
た
こ
と
を
確
認
し
て
、
一
二
月
二
三
日
に
Ｓ
Ｅ
Ｂ
Ｉ
の
役
員
会
に
提
出
し
た
（
３
）。

　

二
〇
一
七
年
五
月
二
二
日
、
Ｓ
Ｅ
Ｂ
Ｉ
は
Ｎ
Ｓ
Ｅ
と
一
四
人
の
幹
部
に
対
し
て
裁
判
所
へ
の
出
頭
命
令
を
送
付
し
、
七
月
に
は
一

四
人
の
う
ち
一
二
人
の
Ｎ
Ｓ
Ｅ
幹
部
は
罪
状
認
否
を
し
な
い
ま
ま
罰
則
を
受
け
入
れ
る
コ
ン
セ
ン
ト
・
メ
カ
ニ
ズ
ム
と
い
う
交
渉
方

法
を
裁
判
所
に
提
供
し
た
（
４
）。

そ
し
て
、
二
〇
一
八
年
七
月
五
日
、
Ｓ
Ｅ
Ｂ
Ｉ
は
Ｎ
Ｓ
Ｅ
に
対
し
て
取
締
役
や
幹
部
職
員
が
規
則
違
反

を
お
こ
な
っ
た
と
い
う
判
断
を
開
示
し
た
（
５
）（

な
お
、二
〇
一
八
年
五
月
二
八
日
に
中
央
捜
査
局（
Ｃ
Ｂ
Ｉ
）は
Ｏ
Ｐ
Ｇ
セ
キ
ュ
リ
テ
ィ
ー

ズ
の
サ
ン
ジ
ェ
イ
・
グ
プ
タ
と
ア
マ
ン
・
コ
ク
ラ
デ
ィ
、
大
学
教
授
の
ア
ジ
ェ
イ
・
シ
ャ
ー
、
匿
名
の
Ｎ
Ｓ
Ｅ
と
Ｓ
Ｅ
Ｂ
Ｉ
の
ス
タ
ッ

フ
を
告
発
し
て
い
た
（
６
））。

　

二
〇
一
九
年
四
月
三
〇
日
、
Ｓ
Ｅ
Ｂ
Ｉ
は
こ
の
問
題
に
関
し
て
以
下
の
五
つ
の
命
令
を
公
表
し
た
（
７
）。

①　

Ｎ
Ｓ
Ｅ
は
六
二
億
四
八
九
〇
万
ル
ピ
ー
お
よ
び
二
〇
一
四
年
四
月
一
日
以
降
の
こ
の
金
額
に
対
す
る
一
二
％
の
金
利
を
支
払

い
、
六
カ
月
間
資
金
調
達
を
禁
じ
ら
れ
る
こ
と
、

②　

Ｎ
Ｓ
Ｅ
の
マ
ネ
ー
ジ
ン
グ
・
デ
ィ
レ
ク
タ
ー
で
あ
っ
た
ラ
ヴ
ィ
・
ナ
ラ
イ
ン
と
チ
ト
ラ
・
ラ
ー
マ
ク
リ
シ
ュ
ナ
は
在
職
時
の

給
与
の
二
五
％
を
支
払
い
、
五
年
間
上
場
企
業
ま
た
は
金
融
機
関
へ
の
関
与
を
禁
じ
ら
れ
る
こ
と
、

③　

ア
ジ
ャ
イ
・
シ
ャ
ー
、
イ
ン
フ
ォ
テ
ッ
ク
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
シ
ャ
ル
ズ
の
取
締
役
で
あ
っ
た
ス
ニ
タ
・
ト
ー
マ
ス
と
ク
リ
シ
ュ

ナ
・
ダ
グ
リ
、
Ｎ
Ｓ
Ｅ
の
ス
プ
ラ
バ
ッ
ト
・
ラ
ラ
は
二
年
間
資
本
市
場
に
関
わ
る
こ
と
を
禁
じ
ら
れ
る
こ
と
、
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④　

Ｏ
Ｐ
Ｇ
セ
キ
ュ
リ
テ
ィ
ー
ズ
と
そ
の
取
締
役
は
一
億
五
五
七
〇
万
ル
ピ
ー
お
よ
び
二
〇
一
四
年
四
月
七
日
以
降
の
こ
の
金
額

に
対
す
る
一
二
％
の
金
利
を
支
払
い
、
一
年
間
の
新
規
顧
客
契
約
の
禁
止
、
五
年
間
の
自
己
売
買
の
禁
止
、
サ
ン
ジ
ェ
イ
・
グ

プ
タ
、
サ
ン
ジ
ー
タ
・
グ
プ
タ
、
オ
ン
・
プ
ラ
カ
シ
ュ
・
グ
プ
タ
は
五
年
間
資
本
市
場
の
利
用
を
禁
じ
ら
れ
る
こ
と
、

⑤　

Ｎ
Ｓ
Ｅ
は
六
億
二
五
八
〇
万
ル
ピ
ー
お
よ
び
二
〇
一
五
年
九
月
一
一
日
以
降
の
こ
の
金
額
に
対
す
る
一
二
％
の
金
利
を
支
払

う
こ
と
、
ウ
ェ
イ
・
ツ
ー
・
ウ
ェ
ル
ス
は
一
億
五
三
四
〇
万
ル
ピ
ー
お
よ
び
二
〇
一
五
年
九
月
一
一
日
以
降
の
こ
の
金
額
に
対

す
る
一
二
％
の
金
利
を
支
払
い
、
Ｇ
Ｋ
Ｎ
セ
キ
ュ
リ
テ
ィ
ー
ズ
は
四
九
〇
〇
万
ル
ピ
ー
お
よ
び
二
〇
一
五
年
九
月
一
一
日
以
降

の
こ
の
金
額
に
対
す
る
一
二
％
の
金
利
を
支
払
い
、
一
年
間
の
新
規
顧
客
契
約
の
禁
止
、
二
年
間
の
自
己
売
買
を
禁
止
さ
れ
る

こ
と
、
サ
ム
パ
ー
ク
・
イ
ン
フ
ォ
テ
イ
メ
ン
ト
は
二
年
間
新
規
の
テ
レ
コ
ム
・
サ
ー
ビ
ス
の
提
供
を
禁
止
さ
れ
る
こ
と
。

　

二
〇
二
〇
年
一
月
一
六
日
、
Ｓ
Ｅ
Ｂ
Ｉ
は
二
〇
一
七
年
五
月
に
出
頭
命
令
を
出
し
た
Ｎ
Ｓ
Ｅ
の
一
四
人
の
幹
部
の
う
ち
九
人
に
対

し
て
は
免
責
決
定
を
お
こ
な
っ
た
が
、
事
態
が
収
束
し
た
わ
け
で
は
な
か
っ
た
。
チ
ト
ラ
・
ラ
ー
マ
ク
リ
シ
ュ
ナ
女
史
に
つ
い
て
は

マ
ネ
ー
・
ロ
ン
ダ
リ
ン
グ
疑
惑
や
盗
聴
疑
惑
に
加
え
て
、
最
高
業
務
責
任
者
の
任
命
や
ヒ
マ
ラ
ヤ
の
ヨ
ガ
行
者
へ
の
重
要
情
報
漏
洩

問
題
も
取
り
沙
汰
さ
れ
、
二
〇
二
〇
年
三
月
七
日
に
は
Ｃ
Ｂ
Ｉ
に
よ
っ
て
逮
捕
さ
れ
る
と
い
う
事
態
に
及
ん
で
い
る
（
８
）（

Ｃ
Ｂ
Ｉ
は
Ｓ

Ｅ
Ｂ
Ｉ
の
捜
査
が
不
十
分
で
あ
り
、
Ｓ
Ｅ
Ｂ
Ｉ
自
身
の
事
件
へ
の
関
与
も
あ
り
え
る
と
い
う
姿
勢
を
見
せ
て
い
る
）。

　

取
引
所
の
ト
ッ
プ
が
在
任
時
の
お
こ
な
い
で
逮
捕
さ
れ
る
と
い
う
前
代
未
聞
の
ス
キ
ャ
ン
ダ
ル
は
イ
ン
ド
国
外
で
は
ほ
と
ん
ど
報

じ
ら
れ
て
い
な
い
が
、そ
の
取
引
所
が
従
来
の
主
市
場
に
短
期
間
で
と
っ
て
か
わ
り
、世
界
最
大
の
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
所
に
も
な
っ

て
い
る
と
い
う
事
実
は
見
過
ご
さ
れ
る
べ
き
で
は
な
い
で
あ
ろ
う
。
そ
し
て
、
チ
ト
ラ
・
ラ
ー
マ
ク
リ
シ
ュ
ナ
女
史
は
Ｎ
Ｓ
Ｅ
の
創

業
時
か
ら
の
中
心
メ
ン
バ
ー
の
ひ
と
り
で
も
あ
っ
た
の
で
あ
る
。
特
定
個
人
や
少
数
の
利
害
関
係
者
の
結
託
で
あ
れ
ば
話
は
簡
単
で

あ
る
が
、
発
覚
か
ら
八
年
を
経
て
も
真
相
が
究
明
さ
れ
て
い
な
い
問
題
と
な
る
と
背
後
に
捜
査
を
妨
害
す
る
大
き
な
力
が
働
い
て
い
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る
か
ら
で
は
な
い
の
か
と
疑
り
た
く
も
な
る
。

３　

疑
惑
の
背
景

　

Ｃ
Ｂ
Ｉ
が
Ｓ
Ｅ
Ｂ
Ｉ
の
事
件
へ
の
関
与
を
疑
う
の
に
は
理
由
が
あ
る
。
二
〇
一
〇
年
一
月
に
Ｎ
Ｓ
Ｅ
が
コ
ロ
ケ
ー
シ
ョ
ン
・
サ
ー

ビ
ス
を
導
入
し
た
際
、
Ｎ
Ｓ
Ｅ
の
規
則
変
更
に
対
し
て
監
督
機
関
で
あ
る
Ｓ
Ｅ
Ｂ
Ｉ
は
パ
ブ
リ
ッ
ク
・
コ
メ
ン
ト
を
求
め
る
と
い
う

通
常
の
手
続
き
を
省
略
し
て
い
た
（
９
）。

Ｓ
Ｅ
Ｂ
Ｉ
が
Ｎ
Ｓ
Ｅ
の
コ
ロ
ケ
ー
シ
ョ
ン
問
題
に
直
接
関
与
し
て
い
た
と
は
考
え
に
く
い
が
、

Ｓ
Ｅ
Ｂ
Ｉ
が
通
常
の
手
続
き
を
踏
ま
な
か
っ
た
と
い
う
事
実
が
Ｎ
Ｓ
Ｅ
に
対
す
る
Ｓ
Ｅ
Ｂ
Ｉ
の
追
及
の
手
を
緩
め
る
こ
と
に
な
っ
た

の
で
は
な
い
か
と
い
う
見
方
は
多
い
。

　

ま
た
、
他
国
で
も
見
ら
れ
る
よ
う
に
、
監
督
機
関
の
役
員
や
職
員
が
監
督
さ
れ
る
側
に
転
職
す
る
と
い
う
こ
と
は
よ
く
あ
り
、
先

輩
が
天
下
り
先
に
い
る
間
は
処
罰
に
手
心
が
加
え
ら
れ
る
と
い
う
こ
と
も
考
え
ら
れ
る
。
Ｎ
Ｓ
Ｅ
と
つ
な
が
り
の
な
い
Ｃ
Ｂ
Ｉ
か
ら

す
れ
ば
Ｎ
Ｓ
Ｅ
と
Ｓ
Ｅ
Ｂ
Ｉ
は
完
全
に
独
立
し
た
主
体
で
は
な
く
、
と
り
わ
け
上
層
部
で
の
つ
な
が
り
は
エ
リ
ー
ト
・
フ
ァ
ミ
リ
ー

ど
う
し
の
人
間
的
な
つ
な
が
り
も
含
め
て
完
全
に
独
立
し
て
い
る
と
み
る
こ
と
は
難
し
い
だ
ろ
う
。

　

さ
ら
に
、
監
督
機
関
で
あ
る
Ｓ
Ｅ
Ｂ
Ｉ
の
役
員
人
事
や
取
引
所
の
役
員
人
事
に
は
政
治
家
の
関
与
も
絡
ん
で
く
る
。
Ｐ
チ
ダ
ン
バ

ラ
ム
は
財
務
省
が
彼
の
リ
ー
ダ
ー
シ
ッ
プ
下
に
あ
っ
た
二
〇
〇
四
年
か
ら
二
〇
一
四
年
ま
で
の
統
一
進
歩
同
盟
（
Ｕ
Ｐ
Ａ
）
の
支
配

下
で
、
資
本
市
場
の
ジ
ョ
イ
ン
ト
・
セ
ク
レ
タ
リ
ー
お
よ
び
ア
デ
ィ
シ
ョ
ナ
ル
・
セ
ク
レ
タ
リ
ー
を
最
も
長
く
務
め
て
い
た
彼
の
側

近
Ｋ
Ｐ
ク
リ
シ
ュ
ナ
ン
の
間
に
権
力
を
乱
用
し
た
と
し
て
非
難
さ
れ
て
い
る
。
そ
し
て
、
Ｐ
チ
ダ
ン
バ
ラ
ム
が
Ｎ
Ｓ
Ｅ
の
コ
ロ
ケ
ー

シ
ョ
ン
・
ス
キ
ャ
ン
ダ
ル
で
重
要
な
役
割
を
果
た
し
た
と
い
う
主
張
も
あ
る）10
（

。

　

Ｎ
Ｓ
Ｅ
の
コ
ロ
ケ
ー
シ
ョ
ン
・
ス
キ
ャ
ン
ダ
ル
の
概
要
は
明
ら
か
に
な
っ
た
が
、
細
部
に
お
い
て
は
な
ぜ
そ
の
よ
う
な
こ
と
が
生
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じ
た
の
か
と
い
う
点
で
疑
問
が
残
る
。
世
界
的
に
見
て
も
数
少
な
い
取
引
所
の
成
功
物
語
を
短
期
間
に
成
し
遂
げ
た
Ｎ
Ｓ
Ｅ
が
特
定

利
用
者
を
優
遇
す
る
と
同
時
に
自
ら
も
不
当
な
利
益
の
一
部
を
得
る
と
い
う
こ
と
が
な
ぜ
生
じ
た
の
か
と
い
う
点
に
つ
い
て
は
合
点

が
い
か
な
い
。
コ
ン
ピ
ュ
ー
タ
ー
の
知
識
で
は
進
ん
で
い
て
も
社
会
正
義
と
い
う
観
点
で
は
遅
れ
て
い
る
と
い
う
こ
と
な
の
で
あ
ろ

う
か
。
特
定
の
個
人
や
一
部
の
集
団
が
間
違
い
を
起
こ
す
こ
と
が
あ
っ
て
も
社
会
と
し
て
は
容
認
し
な
い
と
い
う
こ
と
が
必
要
で
あ

り
、
コ
ロ
ケ
ー
シ
ョ
ン
・
ス
キ
ャ
ン
ダ
ル
を
通
じ
て
イ
ン
ド
の
証
券
界
や
社
会
が
よ
り
良
く
な
っ
て
い
く
こ
と
が
望
ま
れ
る
と
こ
ろ

で
あ
る
。
そ
の
た
め
に
も
コ
ロ
ケ
ー
シ
ョ
ン
・
ス
キ
ャ
ン
ダ
ル
の
真
相
究
明
が
必
要
で
あ
り
、
Ｃ
Ｂ
Ｉ
を
中
心
と
し
た
捜
査
当
局
の

一
層
の
活
躍
が
期
待
さ
れ
る
。

　

取
引
市
場
は
ど
う
あ
る
べ
き
か
、
取
引
所
は
ど
の
よ
う
に
運
営
さ
れ
る
べ
き
か
、
取
引
所
と
監
督
機
関
と
の
関
係
は
ど
う
あ
る
べ

き
か
、
市
場
や
監
督
機
関
に
対
す
る
政
治
的
な
介
入
を
ど
の
よ
う
に
予
防
す
べ
き
か
と
い
っ
た
多
く
の
問
題
に
つ
い
て
Ｎ
Ｓ
Ｅ
の
コ

ロ
ケ
ー
シ
ョ
ン
・
ス
キ
ャ
ン
ダ
ル
か
ら
考
え
さ
せ
ら
れ
る
こ
と
に
な
っ
た
。
海
の
向
こ
う
の
極
端
な
事
例
で
は
あ
る
が
、
他
山
の
石

と
し
て
、
こ
れ
を
機
に
考
え
て
み
る
の
も
意
味
の
あ
る
こ
と
で
あ
ろ
う
。
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