
E
U
の
新
し
い
金
融
サ
�
ビ
ス
政
策
と
E
U
か
ら
見
た

取
引
所
再
編

岩

田

健

治

�
橋
理
事
長

大
変
お
待
た
せ
い
た
し
ま
し
た
�
た
だ
い
ま
か

ら
�
証
券
セ
ミ
ナ
�
�
を
開
始
し
た
い
と
思
い
ま
す
�

�
証
券
セ
ミ
ナ
�
�
は
�
御
承
知
の
よ
う
に
�
私
ど
も
の
研

究
員
や
客
員
研
究
員
が
そ
の
時
�
の
テ
�
マ
に
応
じ
て
研
究
成

果
の
一
端
を
御
報
告
い
た
だ
く
�
こ
う
い
う
こ
と
で
ご
ざ
い
ま

す
�今

日
は
�
御
案
内
い
た
し
ま
し
た
よ
う
に
�
九
州
大
学
教
授

で
�
ま
た
私
ど
も
研
究
所
の
客
員
研
究
員
で
あ
り
ま
す
岩
田
健

治
先
生
に
お
い
で
い
た
だ
き
ま
し
て
�
金
融
グ
ロ
�
バ
ル
化
�

I
C
T
化
と
E
U
の
対
応
�
新
し
い
金
融
サ
�
ビ
ス
政
策
と
取

引
所
再
編
と
い
う
こ
と
で
お
話
を
し
て
い
た
だ
く
こ
と
と
い
た

し
ま
し
た
�

御
承
知
の
よ
う
に
�
金
融
の
グ
ロ
�
バ
ル
化
で
あ
り
ま
す
と

か
I
C
T
化
�
情
報
通
信
技
術
の
発
展
と
い
う
の
は
�
今
�
世

界
の
潮
流
に
な
っ
て
い
る
か
と
思
い
ま
す
�
そ
う
い
う
中
で
�

E
U
の
単
一
市
場
化
は
着
実
に
進
ん
で
お
り
ま
す
�
ま
た
�
I

C
T
化
を
反
映
い
た
し
ま
し
て
�
ヨ
�
ロ
ッ
パ
の
取
引
所
の
再

編
も
非
常
に
目
ま
ぐ
る
し
い
と
い
っ
て
い
い
動
き
を
示
し
て
い

る
か
と
思
い
ま
す
�

岩
田
先
生
は
�
ヨ
�
ロ
ッ
パ
経
済
で
あ
り
ま
す
と
か
�
特
に

そ
の
中
で
も
E
U
の
金
融
�
通
貨
統
合
に
つ
い
て
の
御
専
門
家

で
い
ら
っ
し
ゃ
い
ま
す
�
そ
こ
で
�
今
回
の
テ
�
マ
で
は
�
E

U
の
金
融
サ
�
ビ
ス
政
策
の
新
し
い
展
開
�
そ
し
て
ヨ
�
ロ
ッ

パ
の
証
券
取
引
所
再
編
の
動
向
に
つ
い
て
お
話
を
し
て
い
た
だ

き
ま
し
て
�
そ
れ
が
我
が
国
の
証
券
市
場
に
と
っ
て
ど
う
い
う

教
訓
を
も
た
ら
す
か
�
あ
る
い
は
ど
う
い
う
こ
と
を
示
唆
し
て

い
る
か
と
い
う
こ
と
に
つ
い
て
も
お
話
を
し
て
い
た
だ
く
こ
と

と
い
た
し
ま
し
た
�

�����������
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
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先
生
の
御
経
歴
に
つ
き
ま
し
て
は
お
手
元
に
お
配
り
し
た
か

と
思
い
ま
す
が
�
東
京
の
お
生
ま
れ
で
い
ら
っ
し
ゃ
い
ま
し

て
�
東
北
大
学
で
博
士
課
程
を
終
え
ら
れ
て
お
り
ま
す
�
ま

た
�
そ
の
間
�
ロ
ン
ド
ン
大
学
に
も
留
学
し
て
お
ら
れ
ま
す
�

平
成
七
年
に
経
済
学
の
博
士
号
を
と
っ
て
お
ら
れ
ま
し
て
�
現

在
は
先
ほ
ど
申
し
上
げ
ま
し
た
よ
う
に
九
州
大
学
大
学
院
経
済

学
研
究
院
の
教
授
で
い
ら
っ
し
ゃ
い
ま
す
�

そ
れ
で
は
先
生
�
ど
う
ぞ
よ
ろ
し
く
お
願
い
い
た
し
ま
す
�

は
じ
め
に

た
だ
い
ま
御
紹
介
に
あ
ず
か
り
ま
し
た
九
州
大
学
の
岩

田
で
ご
ざ
い
ま
す
�
本
日
は
御
多
忙
の
と
こ
ろ
御
参
集
く

だ
さ
い
ま
し
て
�
ま
こ
と
に
あ
り
が
と
う
ご
ざ
い
ま
す
�

私
は
現
在
�
福
岡
の
九
州
大
学
経
済
学
部
で
国
際
金
融

と
い
う
科
目
の
講
義
を
担
当
い
た
し
て
お
り
ま
す
�
専
門

は
�
今
御
紹
介
い
た
だ
き
ま
し
た
よ
う
に
�
E
U
の
金

融
�
通
貨
統
合
で
ご
ざ
い
ま
す
�

こ
の
日
本
証
券
経
済
研
究
所
に
は
�
ヨ
�
ロ
ッ
パ
の
資

本
市
場
に
関
す
る
研
究
会
が
ご
ざ
い
ま
し
て
�
長
い
間
参

加
さ
せ
て
い
た
だ
き
�
い
わ
ば
育
て
て
い
た
だ
い
た
よ
う

な
も
の
で
ご
ざ
い
ま
す
�
そ
れ
か
ら
�
研
究
所
か
ら
�
図

説

ヨ
�
ロ
ッ
パ
の
証
券
市
場
�
と
い
う
本
が
出
て
お
り

ま
す
�
そ
の
各
年
版
に
関
し
ま
し
て
�
E
U
統
合
と
か
E

U
指
令
な
ど
の
規
制
関
係
の
部
分
を
担
当
さ
せ
て
い
た
だ

い
て
お
り
ま
す
�

今
日
は
こ
の
間
�
大
学
院
の
時
代
か
ら
研
究
所
に
お
世

話
に
な
っ
て
学
ん
で
ま
い
り
ま
し
た
E
U
金
融
�
通
貨
統

合
に
つ
い
て
�
ヨ
�
ロ
ッ
パ
の
取
引
所
の
動
き
を
中
心
に

お
話
を
さ
せ
て
い
た
だ
き
た
い
と
考
え
て
お
り
ま
す
�

グ
ロ
�
バ
ル
な
取
引
所
再
編
に
関
し
ま
し
て
�
本
年
の

春
以
降
大
き
な
動
き
が
ご
ざ
い
ま
し
た
�
ロ
ン
ド
ン
証
券

取
引
所
に
対
す
る
ナ
ス
ダ
ッ
ク
の
買
収
提
案
と
資
本
参

加
�
ニ
ュ
�
ヨ
�
ク
証
券
取
引
所
と
パ
リ
を
中
心
と
す
る

E
u

ro
n

ex
t

と
の
間
の
合
併
の
決
定
な
ど
�
い
よ
い
よ
世
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界
の
取
引
所
が
グ
ロ
�
バ
ル
な
再
編
の
時
代
に
入
っ
た
と

考
え
る
こ
と
が
で
き
よ
う
か
と
思
い
ま
す
�

本
研
究
所
で
は
い
ろ
い
ろ
な
プ
ロ
グ
ラ
ム
が
予
定
さ
れ

て
い
る
よ
う
で
ご
ざ
い
ま
し
て
�
今
後
は
恐
ら
く
ア
メ
リ

カ
や
日
本
の
立
場
か
ら
の
お
話
も
あ
る
か
と
思
い
ま
す
の

で
�
今
日
私
の
方
か
ら
は
E
U
の
立
場
で
今
回
の
グ
ロ
�

バ
ル
な
再
編
が
ど
う
見
え
て
い
る
の
か
と
い
う
こ
と
に
関

し
ま
し
て
�
お
話
を
さ
せ
て
い
た
だ
き
た
い
と
考
え
て
お

り
ま
す
�

先
ほ
ど
御
紹
介
い
た
だ
き
ま
し
た
よ
う
に
�
私
は
�
今

か
ら
一
五
年
ぐ
ら
い
以
前
�
大
学
院
博
士
課
程
に
在
籍
中

の
一
九
九
�
年
か
ら
九
一
年
ま
で
�
ロ
ン
ド
ン
大
学
の
L

S
E
と
い
う
と
こ
ろ
で
�
交
換
留
学
で
勉
強
さ
せ
て
い
た

だ
く
機
会
を
い
た
だ
き
ま
し
た
�

御
記
憶
の
向
き
も
多
い
と
思
い
ま
す
が
�
九
二
年
が
E

C
市
場
統
合
の
一
連
の
法
律
が
揃
っ
た
年
で
ご
ざ
い
ま
す

か
ら
�
当
時
は
ま
だ
ヨ
�
ロ
ッ
パ
の
市
場
統
合
も
完
成
し

て
お
り
ま
せ
ん
�
他
方
で
�
ロ
ン
ド
ン
は
一
九
八
六
年
に

ビ
ッ
グ
バ
ン
を
行
っ
て
�
S
E
A
Q
イ
ン
タ
�
ナ
シ
ョ
ナ

ル
と
い
う
国
際
株
式
取
引
の
先
進
的
な
市
場
を
立
ち
上
げ

て
お
り
ま
し
た
�
パ
リ
や
フ
ラ
ン
ク
フ
ル
ト
も
一
生
懸
命

近
代
化
し
て
い
た
わ
け
で
す
が
�
当
時
は
ロ
ン
ド
ン
が
ひ

と
り
勝
ち
と
い
う
形
に
な
っ
て
お
り
ま
し
て
�
日
本
の
株

や
ス
ウ
ェ
�
デ
ン
を
は
じ
め
と
す
る
ヨ
�
ロ
ッ
パ
諸
国
の

株
が
ロ
ン
ド
ン
の
S
E
A
Q
イ
ン
タ
�
で
取
引
さ
れ
て
い

る
と
い
う
状
況
で
し
た
�
い
わ
ゆ
る
市
場
間
競
争
と
い
う

も
の
が
熾
烈
に
行
わ
れ
た
時
代
で
あ
り
ま
し
た
�

私
は
そ
う
し
た
状
況
の
な
か
で
�
市
場
間
競
争
の
軸
心

で
あ
る
ロ
ン
ド
ン
で
学
ん
で
い
た
わ
け
で
す
�
と
は
い

え
�
市
場
間
競
争
の
行
き
着
く
先
は
何
ら
か
の
形
の
再
編

や
統
合
だ
ろ
う
と
考
え
ま
し
て
�
ホ
�
ル
�
ダ
ン
カ
ン
報

告
と
い
う
ヨ
�
ロ
ッ
パ
の
取
引
所
統
合
に
関
す
る
や
や
マ

ニ
ア
ッ
ク
な
E
C
の
側
の
報
告
書
を
中
心
に
�
将
来
の

ヨ
�
ロ
ッ
パ
の
統
合
の
行
き
着
く
先
は
ど
う
い
う
も
の
な

EUの新しい金融サ�ビス政策と EUから見た取引所再編

� .1 �



の
か
と
い
う
こ
と
に
関
し
て
研
究
を
し
て
お
り
ま
し
た
�

そ
の
と
き
に
ロ
ン
ド
ン
大
の
指
導
教
員
の
先
生
が
�

�
ミ
ス
タ
�
岩
田
�
あ
な
た
は
こ
う
や
っ
て
ヨ
�
ロ
ッ
パ

の
取
引
所
の
統
合
な
ど
と
い
う
�
恐
ら
く
あ
な
た
が
死
ぬ

ま
で
か
か
っ
て
も
実
現
し
得
な
い
よ
う
な
こ
と
を
研
究

テ
�
マ
に
し
て
お
ら
れ
る
が
�
こ
れ
で
大
丈
夫
か
�
�
と

心
配
い
た
だ
い
た
こ
と
を
鮮
明
に
思
い
出
し
ま
す
�
恐
ら

く
�
当
時
の
ロ
ン
ド
ン
で
あ
る
か
ら
そ
う
い
う
お
考
え
に

な
っ
た
の
だ
ろ
う
と
思
い
ま
す
が
�
そ
れ
か
ら
わ
ず
か
一

五
年
で
�
こ
う
や
っ
て
皆
様
の
前
で
世
界
の
取
引
所
の
統

合
に
つ
い
て
お
話
を
さ
せ
て
い
た
だ
く
と
い
う
こ
と
は
�

ま
こ
と
に
感
慨
深
い
も
の
が
ご
ざ
い
ま
す
�

一
�
取
引
所
の
世
界
的
再
編
と

ヨ
�
ロ
ッ
パ

早
速
本
題
に
入
ら
せ
て
い
た
だ
き
た
い
と
思
い
ま
す
�

本
日
の
講
演
で
私
が
主
に
お
話
し
申
し
上
げ
た
い
の
は
�

昨
今
の
グ
ロ
�
バ
ル
な
取
引
所
再
編
の
中
で
�
ヨ
�
ロ
ッ

パ
の
取
引
所
が
一
方
の
極
と
し
て
立
ち
振
る
舞
っ
て
い
る

わ
け
で
あ
り
ま
す
け
れ
ど
も
�
な
ぜ
そ
う
な
の
か
と
い
う

こ
と
で
ご
ざ
い
ま
す
�
そ
こ
で
�
今
回
のE

u
ro

n
ex

t

と

ニ
ュ
�
ヨ
�
ク
証
券
取
引
所
の
合
併
に
至
る
ま
で
の
間

に
�
ヨ
�
ロ
ッ
パ
の
側
で
何
が
起
き
た
の
だ
ろ
う
か
と
い

う
こ
と
に
つ
い
て
�
整
理
し
て
み
た
い
と
思
う
わ
け
で

す
�結

論
か
ら
申
し
上
げ
ま
す
と
�
ヨ
�
ロ
ッ
パ
域
内
で
統

合
が
進
ま
な
け
れ
ば
ニ
ュ
�
ヨ
�
ク
証
券
取
引
所
とE

u
-

ro
n

ex
t

と
の
�
対
等
合
併
�
な
ど
と
い
う
こ
と
は
�
時

価
総
額
等
�
か
ら
考
え
ま
し
て
あ
り
得
な
か
っ
た
こ
と
だ

と
思
っ
て
お
り
ま
す
�
八
十
年
代
よ
り
�
E
U
は
市
場
統

合
の
一
環
と
し
て
証
券
取
引
関
係
の
E
U
規
制
を
整
え
�

そ
う
し
た
市
場
統
合
の
流
れ
に
乗
っ
て
域
内
の
証
券
業
者

や
証
券
取
引
所
の
統
合
再
編
が
進
ん
だ
わ
け
で
す
�
ヨ
�
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ロ
ッ
パ
側
の
こ
う
し
た
流
れ
の
中
で
�
今
回
の
グ
ロ
�
バ

ル
な
再
編
を
捉
え
て
み
た
い
と
考
え
る
わ
け
で
す
�

そ
の
際
に
�
次
の
二
つ
の
キ
�
ワ
�
ド
が
重
要
と
考
え

ま
す
�
一
つ
は
�
金
融
の
グ
ロ
�
バ
ル
化
��
も
う
一
つ

は
�
金
融
の
I
C
T
化
�
で
あ
り
ま
す
�
I
T
化
は
�
最

近
で
は
通
信C

o
m

m
u

n
icatio

n

と
い
う
の
を
中
に
入

れ
I
C
T
化
と
呼
ば
れ
る
こ
と
が
多
く
な
っ
て
お
り
ま

す
��
以
上
の
二
つ
の
キ
�
ワ
�
ド
を
用
い
ま
し
て
�
E

U
が
グ
ロ
�
バ
ル
化
�
I
C
T
化
に
ど
う
対
応
し
て
き
た

の
か
に
つ
い
て
�
お
話
を
さ
せ
て
い
た
だ
き
た
い
と
考
え

て
お
り
ま
す
�

全
体
の
流
れ
と
致
し
ま
し
て
は
�
初
め
に
�
取
引
所
の

世
界
的
な
再
編
と
ヨ
�
ロ
ッ
パ
と
い
う
お
話
を
さ
せ
て
い

た
だ
き
た
い
と
思
っ
て
お
り
ま
す
�
次
に
�
金
融
グ
ロ
�

バ
ル
化
�
I
C
T
化
と
い
う
キ
�
ワ
�
ド
を
用
い
て
�
E

U
当
局
が
ど
う
い
う
対
応
を
行
っ
て
き
た
の
か
と
い
う
こ

と
を
取
り
上
げ
た
い
と
思
い
ま
す
�
三
点
目
は
�
本
題
に

か
か
わ
り
ま
す
が
�
グ
ロ
�
バ
ル
な
再
編
の
中
で
E
U
の

取
引
所
が
ど
の
よ
う
に
再
編
を
繰
り
広
げ
て
き
た
の
か
と

い
う
点
を
見
て
ま
い
り
ま
す
�
そ
し
て
最
後
に
�
我
が
国

や
ア
ジ
ア
へ
の
イ
ン
プ
リ
ケ
�
シ
ョ
ン
と
い
う
こ
と
に
簡

単
に
触
れ
た
い
と
考
え
て
お
り
ま
す
�
E
U
研
究
者
が
�

ア
ジ
ア
と
か
日
本
の
話
を
し
出
す
と
�
と
ん
ち
ん
か
ん
な

こ
と
に
な
ろ
う
か
と
も
思
い
ま
す
の
で
�
こ
の
部
分
は
あ

く
ま
で
講
演
を
お
聞
き
い
た
だ
い
た
皆
様
方
が
御
自
身
で

御
判
断
す
る
た
め
の
材
料
と
し
て
お
聞
き
い
た
だ
き
た
い

と
思
い
ま
す
�

�

取
引
所
の
グ
ロ
�
バ
ル
な
再
編

図
表
+
を
ご
ら
ん
い
た
だ
き
た
い
と
思
い
ま
す
�
や
や

細
か
な
図
で
大
変
恐
縮
で
す
が
�
一
九
九
八
年
か
ら
�
本

年
一
	
月
一
七
日
ま
で
の
期
間
に
お
い
て
�
主
に
E
U
の

証
券
取
引
所
や
証
券
関
係
の
か
か
わ
る
再
編
の
一
覧
を
あ

ら
わ
し
た
も
の
で
あ
り
ま
す
�
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ま
ず
�
最
近
の
動
き
だ
け
簡
単
に
追
っ
て
お
き
た
い
と

思
い
ま
す
�
今
回
の
大
き
な
再
編
と
い
う
の
は
�
実
は
二

�
�
四
年
一
二
月
ぐ
ら
い
か
ら
始
ま
り
ま
す
�
ド
イ
ツ
取

引
所
が
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
�
L
S
E
�
に
買
収
提
案

を
行
い
�
そ
の
後
�
パ
リ
を
中
心
と
す
るE

u
ro

n
ex

t

が

同
様
に
買
収
計
画
を
公
表
い
た
し
ま
す
�
そ
れ
が
二
�
�

五
年
二
月
で
す
�
最
終
的
にE

u
ro

n
ex

t

も
ド
イ
ツ
取
引

所
も
ロ
ン
ド
ン
証
取
へ
の
提
案
を
取
り
下
げ
る
わ
け
で
す

が
�
そ
の
後
同
年
八
月
に
な
り
ま
し
て
�
オ
�
ス
ト
ラ
リ

ア
の
マ
ッ
コ
�
リ
�
銀
行
が
ロ
ン
ド
ン
証
取
の
買
収
計
画

の
検
討
を
開
始
い
た
し
ま
す
�
と
こ
ろ
が
本
年
二
月
に

マ
ッ
コ
�
リ
�
銀
行
は
ロ
ン
ド
ン
証
取
の
株
主
の
反
対
に

遭
い
ま
し
て
提
案
を
取
り
下
げ
ま
す
�

そ
う
こ
う
し
て
い
る
う
ち
に
�
今
度
は
ナ
ス
ダ
ッ
ク
が

L
S
E
へ
の
買
収
提
案
を
行
い
�
こ
れ
も
最
終
的
に
は
六

月
に
撤
回
さ
れ
る
わ
け
で
す
が
�
そ
の
後
に
ナ
ス
ダ
ッ
ク

は
ロ
ン
ド
ン
証
取
に
二
五
�
の
出
資
を
行
う
と
い
う
関
係

が
で
き
上
が
っ
て
お
り
ま
す
�
そ
れ
と
同
時
に
�
大
変
衝

撃
的
だ
っ
た
の
が
�
本
年
六
月
一
日
に
正
式
発
表
さ
れ
ま

し
た
ニ
ュ
�
ヨ
�
ク
証
券
取
引
所
とE

u
ro

n
ex

t

と
の
間

の
対
等
合
併
で
ご
ざ
い
ま
す
�

�

同
一
時
間
帯
内
再
編
と
三
極
間
再
編

以
上
の
動
き
の
結
果
�
現
在
ど
の
よ
う
な
ア
ラ
イ
ア
ン

ス
が
世
界
に
形
成
さ
れ
つ
つ
あ
る
の
か
に
つ
い
て
確
認
し

た
い
と
思
い
ま
す
�
図
表
,
は
�
今
週
の
月
曜
日
現
在
で

私
の
方
で
把
握
し
得
て
い
る
世
界
の
グ
ロ
�
バ
ル
な
提
携

関
係
を
あ
ら
わ
し
た
も
の
で
あ
り
ま
す
�
左
側
の
米
州
�

真
ん
中
の
欧
州
�
右
側
の
ア
ジ
ア
太
平
洋
等
と
い
う
三
つ

の
エ
リ
ア
に
世
界
を
分
け
�
各
エ
リ
ア
内
と
エ
リ
ア
間
で

諸
国
の
取
引
所
が
ど
う
い
う
関
係
に
な
っ
て
い
る
か
を
�

そ
れ
ぞ
れ
あ
ら
わ
し
た
も
の
で
す
�

こ
の
図
を
ど
う
い
う
ふ
う
に
見
た
ら
い
い
の
か
と
い
う

こ
と
が
�
ま
ず
大
き
な
ポ
イ
ン
ト
に
な
る
の
で
は
な
い
か
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図表 , 取引所のグロ�バルな提携 �,**0年+*月,-日現在�
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�注� クリ�ム色 �金融派生商品取引所� 水色 �清算�決算機関� �CONNECT� 等の表示は� 取
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は提携を� 				は提携交渉中 �現在�過去� であることを� それぞれ表す�
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と
考
え
て
お
り
ま
す
�

初
め
に
�
ア
ジ
ア
太
平
洋
等
の
ヘ
ッ
ド
ラ
イ
ン
に
従
っ

て
�
縦
�
に
見
て
ま
い
り
ま
す
と
�
そ
こ
か
ら
は
ア
ジ
ア

な
ど
�
そ
れ
ぞ
れ
の
地
域
内
で
の
競
争
や
ア
ラ
イ
ア
ン
ス

と
い
う
視
点
が
見
え
て
ま
い
り
ま
す
�

御
存
じ
の
よ
う
に
�
現
在
�
世
界
は
地
域
的
経
済
統
合

の
時
代
に
差
し
か
か
り
つ
つ
あ
り
ま
し
て
�
欧
州
エ
リ
ア

で
の
E
U
に
続
き
ま
し
て
�
北
米
の
N
A
F
T
A
�
南
米

の
メ
ル
コ
ス
�
ル
と
続
き
�
ア
ジ
ア
太
平
洋
で
は
ア
ジ
ア

共
同
体
に
つ
い
て
真
剣
に
議
論
が
開
始
さ
れ
て
お
り
ま

す
�
わ
け
て
も
�
A
S
E
A
N
な
ど
で
は
統
合
の
一
層
の

深
化
が
予
定
さ
れ
て
お
り
ま
す
�

図
を
こ
の
よ
う
に
縦
に
見
て
ま
い
り
ま
す
と
�
そ
う

し
た
エ
リ
ア
内
の
経
済
統
合
と
�
そ
の
統
合
の
枠
組
み

の
中
で
の
取
引
所
の
合
従
連
衡
や
再
編
の
流
れ
が
見
え

て
く
る
わ
け
で
あ
り
ま
す
�
そ
こ
で
は
同
一
時
間
帯
内

部
の
取
引
所
間
競
争
と
再
編
の
論
理
が
作
動
し
て
お
り

ま
す
�

他
方
で
�
こ
の
図
を
今
度
は
�
横
�
に
見
て
ま
い
り
ま

す
と
�
例
え
ば
一
番
上
に
は
ニ
ュ
�
ヨ
�
ク
証
券
取
引
所

とE
u

ro
n

ex
t

と
が
合
併
し
た
ト
ラ
ン
ス
�
ア
ト
ラ
ン

テ
ィ
ッ
ク
な
取
引
所
が
見
え
て
く
る
わ
け
で
す
�
さ
ら
に

現
在
ニ
ュ
�
ヨ
�
ク
証
券
取
引
所
は
東
京
証
券
取
引
所
に

も
一
緒
に
や
ら
な
い
か
と
声
を
か
け
て
い
る
と
い
う
報
道

が
�
つ
い
先
ご
ろ
な
さ
れ
て
お
り
ま
す
�
ま
た
先
ほ
ど
申

し
上
げ
ま
し
た
よ
う
に
�
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
に
は
ア

メ
リ
カ
の
ナ
ス
ダ
ッ
ク
が
二
五
�
の
出
資
を
し
て
お
り
ま

す
�
そ
し
て
�
ナ
ス
ダ
ッ
ク
と
我
が
国
の
ジ
ャ
ス
ダ
ッ
ク

が
つ
い
先
日
提
携
に
つ
い
て
の
覚
書
に
調
印
し
て
お
り
ま

す
�
で
す
か
ら
�
こ
れ
ら
が
第
二
グ
ル
�
プ
だ
と
見
る
こ

と
も
で
き
る
わ
け
で
あ
り
ま
す
�

も
う
少
し
下
を
見
て
ま
い
り
ま
す
と
�
こ
れ
も
つ
い

先
週
に
C
M
E
�
シ
カ
ゴ
マ
�
カ
ン
タ
イ
ル
取
引
所
	

と
C
B
O
T
�
シ
カ
ゴ
商
品
取
引
所
	
と
が
合
併
し
て
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C
M
E
グ
ル
�
プ
が
創
設
さ
れ
る
計
画
が
公
表
さ
れ
て

お
り
ま
す
が
�
こ
の
ア
メ
リ
カ
側
の
グ
ル
�
プ
と
シ
ン

ガ
ポ
�
ル
と
の
提
携
関
係
が
見
え
て
く
る
わ
け
で
あ
り

ま
す
�

こ
の
よ
う
に
�
こ
の
図
を
横
に
み
る
こ
と
に
よ
っ
て
�

い
く
つ
か
の
グ
ロ
�
バ
ル
な
ア
ラ
イ
ア
ン
ス
が
見
え
て

ま
い
り
ま
す
�
そ
こ
で
は
時
間
帯
を
越
え
た
取
引
所
間

の
ア
ラ
イ
ア
ン
ス
の
論
理
が
作
動
し
て
お
り
ま
す
�
こ

う
し
た
�
横
�
の
動
き
は
�
ち
ょ
う
ど
航
空
会
社
の
ア

ラ
イ
ア
ン
ス
に
似
て
お
り
ま
し
て
�
欧
米
で
も
世
界
の

グ
ロ
�
バ
ル
な
取
引
所
の
再
編
を
�
ワ
ン
ワ
�
ル
ド
と

か
ス
カ
イ
チ
�
ム
と
か
ス
タ
�
ア
ラ
イ
ア
ン
ス
と
か
と

い
っ
た
グ
ロ
�
バ
ル
な
航
空
ア
ラ
イ
ア
ン
ス
相
互
間
の

競
争
関
係
に
な
ぞ
ら
え
て
考
え
る
論
者
が
既
に
現
れ
て

お
り
ま
す
�

そ
れ
で
は
一
体
�
縦
�
と
�
横
��
ど
ち
ら
に
進
ん
で

い
く
の
だ
ろ
う
か
と
い
う
こ
と
で
す
が
�
私
は
本
年
の
一

連
の
動
き
に
よ
り
�
�
縦
�
即
ち
エ
リ
ア
内
で
の
取
引
所

統
合
か
ら
�
�
横
�
即
ち
グ
ロ
�
バ
ル
な
ア
ラ
イ
ア
ン
ス

と
ア
ラ
イ
ア
ン
ス
間
の
競
争
と
い
う
時
代
に
入
っ
た
の
で

は
な
い
か
と
見
て
お
り
ま
す
�

以
下
で
は
そ
の
理
由
を
�
こ
う
し
た
�
横
�
の
グ
ロ
�

バ
ル
�
ア
ラ
イ
ア
ン
ス
に
先
立
っ
て
�
ヨ
�
ロ
ッ
パ
と
い

う
同
一
時
間
帯
内
で
�
縦
�
に
見
た
と
き
に
一
体
何
が
起

き
て
き
た
の
か
�
そ
の
結
果
ヨ
�
ロ
ッ
パ
の
取
引
所
が
ど

の
よ
う
な
ポ
ジ
シ
ョ
ニ
ン
グ
を
行
っ
て
い
る
の
か
に
つ
い

て
整
理
す
る
こ
と
で
�
お
示
し
し
た
い
と
考
え
て
お
り
ま

す
�

�

欧
州
の
取
引
所
の
ポ
ジ
シ
ョ
ニ
ン
グ

ヨ
�
ロ
ッ
パ
の
取
引
所
が
グ
ロ
�
バ
ル
な
再
編
の
な
か

で
�
ど
う
い
う
ポ
ジ
シ
ョ
ニ
ン
グ
を
行
っ
て
い
る
の
か
に

つ
い
て
考
え
て
ま
い
り
た
い
と
思
い
ま
す
�

ヨ
�
ロ
ッ
パ
で
は
�
縦
の
再
編
と
横
の
再
編
が
非
常
に
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密
接
に
絡
み
合
っ
て
進
ん
で
お
り
ま
す
�
一
つ
の
例
で
す

が
�
先
ほ
ど
申
し
上
げ
ま
し
た
ニ
ュ
�
ヨ
�
ク
証
券
取
引

所
と
対
等
合
併
で
き
た
の
は
�
パ
リ
が
単
独
の
証
券
取
引

所
で
あ
っ
た
時
代
で
は
と
て
も
対
応
で
き
な
か
っ
た
は
ず

で
す
�

私
が
ロ
ン
ド
ン
に
留
学
し
て
い
た
当
時
の
パ
リ
証
取
の

時
価
総
額
と
い
う
の
は
�
大
体
ロ
ン
ド
ン
の
三
分
の
一
ぐ

ら
い
で
し
て
�
ヨ
�
ロ
ッ
パ
の
中
で
は
取
る
に
足
ら
な

い
�
大
陸
を
糾
合
し
て
ど
う
や
っ
て
ロ
ン
ド
ン
に
対
抗
す

る
か
�
当
時
は
そ
う
い
う
視
点
で
戦
略
を
練
っ
て
い
た
取

引
所
で
す
�
と
こ
ろ
が
�
先
ほ
ど
図
表
,
で
ご
ら
ん
い
た

だ
き
ま
し
た
よ
う
に
�E

u
ro

n
ex

t

と
い
う
の
は
現
在
パ

リ
�
ア
ム
ス
テ
ル
ダ
ム
�
ブ
リ
ュ
ッ
セ
ル
�
リ
ス
ボ
ン
�

こ
の
四
つ
の
取
引
所
を
傘
下
に
お
さ
め
�
ま
た
ロ
ン
ド
ン

の
金
融
先
物
取
引
所
L
I
F
F
E
を
傘
下
に
お
さ
め
て
�

時
価
総
額
で
ロ
ン
ド
ン
に
ほ
ぼ
匹
敵
す
る
よ
う
な
規
模
に

な
っ
て
お
り
ま
す
�

そ
う
い
う
同
一
時
間
帯
内
の
再
編
合
併
が
あ
っ
て
�
そ

の
中
で
後
に
お
話
し
す
る
あ
る
一
定
の
戦
略
や
ビ
ジ
ネ

ス
�
モ
デ
ル
が
あ
っ
て
�
そ
れ
で
初
め
て
現
在
の
グ
ロ
�

バ
ル
再
編
を
主
導
す
る
一
つ
の
プ
レ
�
ヤ
�
に
な
り
え
て

い
る
も
の
と
考
え
ら
れ
ま
す
�
こ
れ
は
エ
リ
ア
内
の

�
縦
�
の
再
編
が
�
グ
ロ
�
バ
ル
な
�
横
�
の
再
編
の
中

で
ポ
ジ
シ
ョ
ニ
ン
グ
を
行
う
と
き
に
非
常
に
重
要
な
ポ
イ

ン
ト
に
な
っ
て
い
る
一
つ
の
例
で
は
な
い
か
と
思
い
ま

す
�同

時
に
�
グ
ロ
�
バ
ル
な
�
横
�
の
再
編
が
エ
リ
ア
内

の
�
縦
�
の
再
編
を
玉
突
き
的
に
引
き
起
こ
す
ケ
�
ス
も

生
じ
て
お
り
ま
す
�
最
近
の
事
例
で
す
と
�
ナ
ス
ダ
ッ
ク

が
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
の
株
を
買
い
増
し
つ
つ
あ
る
な

か
で
�
そ
れ
ぞ
れ
に
と
っ
て
の
エ
リ
ア
内
の
競
争
相
手
で

あ
り
ま
す
ニ
ュ
�
ヨ
�
ク
証
取
とE

u
ro

n
ex

t

と
が
交
渉

を
進
め
�
合
併
を
発
表
す
る
�
そ
し
て
�
こ
の
ヨ
�
ロ
ッ

パ
を
巻
き
込
ん
だ
グ
ロ
�
バ
ル
な
ア
ラ
イ
ア
ン
ス
に
取
り
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残
さ
れ
そ
う
に
な
っ
た
取
引
所
�
ヨ
�
ロ
ッ
パ
の
中
で
は

現
在
ド
イ
ツ
取
引
所
や
イ
タ
リ
ア
取
引
所
で
あ
り
ま
す
け

れ
ど
も
�
こ
れ
ら
の
取
引
所
が
ど
う
す
る
の
か
と
い
う
の

が
大
問
題
に
な
っ
て
お
り
ま
す
�
こ
の
よ
う
に
�
縦
�
と

�
横
�
の
再
編
と
が
密
接
に
関
連
し
な
が
ら
進
ん
で
い
る

と
い
え
よ
う
か
と
思
い
ま
す
�

�
縦
�
と
�
横
�
と
い
う
視
点
を
念
頭
に
置
き
な
が
ら
�

図
表
+
で
ヨ
�
ロ
ッ
パ
域
内
取
引
所
再
編
の
全
体
の
流
れ

を
追
っ
て
み
た
い
と
考
え
ま
す
�

ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
は
長
い
間
ヨ
�
ロ
ッ
パ
域
内
で

他
を
圧
倒
す
る
最
大
の
証
券
取
引
所
だ
っ
た
わ
け
で
す

が
�
こ
の
ロ
ン
ド
ン
証
取
に
対
し
て
ド
イ
ツ
取
引
所
が
戦

略
的
提
携
計
画
を
持
ち
か
け
て
�
そ
れ
が
発
表
さ
れ
た
の

は
一
九
九
八
年
七
月
で
す
�
こ
の
と
き
は
�
パ
リ
証
取
と

ド
イ
ツ
証
取
が
熾
烈
な
競
争
を
繰
り
広
げ
て
お
り
ま
し

て
�
パ
リ
に
声
が
か
か
ら
な
か
っ
た
と
い
う
こ
と
で
�
パ

リ
証
取
関
係
者
は
大
変
立
腹
し
た
と
聞
い
て
お
り
ま
す
�

さ
ら
に
同
年
一
一
月
に
は
マ
ド
リ
ッ
ド
証
取
や
ミ
ラ
ノ
証

取
ま
で
が
英
独
連
合
に
参
加
す
る
こ
と
を
表
明
い
た
し
ま

す
�危

機
感
を
募
ら
せ
た
パ
リ
証
取
は
�
こ
う
し
た
英
独
主

導
の
動
き
に
対
抗
す
る
形
で
�
翌
九
九
年
五
月
四
日
に
は

自
ら
主
導
し
て
汎
ヨ
�
ロ
ッ
パ
取
引
所
リ
ン
ク
の
覚
書
に

調
印
し
て
お
り
ま
す
�
こ
れ
が
ヨ
�
ロ
ッ
パ
全
体
を
貫
く

取
引
所
再
編
の
最
初
の
動
き
で
あ
り
ま
し
た
�
同
年
の
九

月
二
三
日
に
は
�
八
カ
国
の
証
券
取
引
所
�
つ
ま
り
英
�

独
�
仏
�
イ
タ
リ
ア
�
ス
イ
ス
と
い
っ
た
域
内
主
要
取
引

所
を
包
摂
す
る
八
カ
国
取
引
所
が
�
共
通
市
場
モ
デ
ル
の

導
入
と
二
�
�
�
年
一
一
月
と
い
う
期
限
を
定
め
た
各
国

シ
ス
テ
ム
の
相
互
接
続
を
決
定
し
て
お
り
ま
す
�

こ
の
と
き
ヨ
�
ロ
ッ
パ
の
証
券
取
引
所
は
何
を
や
ろ
う

と
し
た
か
と
申
し
ま
す
と
�
複
数
の
取
引
所
に
上
場
さ
れ

て
い
る
株
に
つ
い
て
は
母
国
市
場
に
戻
し
流
動
性
を
保
障

す
る
�
そ
し
て
�
取
引
シ
ス
テ
ム
に
つ
い
て
は
�
当
時
ロ
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ン
ド
ン
は
S
E
T
S
と
い
う
取
引
シ
ス
テ
ム
�
ド
イ
ツ
は

X
e
t
r
a
と
い
う
取
引
シ
ス
テ
ム
�
フ
ラ
ン
ス
は
N
S

C
と
い
う
取
引
シ
ス
テ
ム
が
競
合
し
て
お
り
ま
し
た
か

ら
�
こ
れ
を
当
初
相
互
接
続
し
て
�
い
ず
れ
単
一
の
シ
ス

テ
ム
に
リ
プ
レ
�
ス
す
る
�
と
い
う
と
こ
ろ
ま
で
予
定
し

て
い
た
わ
け
で
す
�
と
こ
ろ
が
�
こ
れ
は
内
部
の
対
立
で

う
ま
く
い
か
ず
に
頓
挫
す
る
こ
と
に
な
り
ま
す
�
以
上
は

�
縦
�
の
域
内
統
合
だ
け
が
追
求
さ
れ
た
�
再
編
の
初
期

の
事
例
で
あ
り
ま
す
�

今
度
は
二
�
�
�
年
に
第
二
波
が
や
っ
て
ま
い
り
ま
し

て
�
五
月
三
日
に
再
び
パ
リ
取
引
所
抜
き
で
ド
イ
ツ
取
引

所
と
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
が
合
併
を
行
い
�
i

X
取
引

所
を
つ
く
る
計
画
が
出
て
お
り
ま
す
�
同
時
に
i

X
と
�

当
時
ヨ
�
ロ
ッ
パ
に
ナ
ス
ダ
ッ
ク
ヨ
�
ロ
ッ
パ
と
い
う
形

で
進
出
し
て
お
り
ま
し
た
ナ
ス
ダ
ッ
ク
が
�
今
度
は
フ
ラ

ン
ク
フ
ル
ト
に
新
興
企
業
向
け
の
市
場
を
創
設
し
よ
う
と

い
う
覚
書
が
交
わ
さ
れ
て
お
り
ま
す
�
こ
の
と
き
に
は
じ

め
て
�
横
�
の
グ
ロ
�
バ
ル
な
ア
ラ
イ
ア
ン
ス
と
い
う
側

面
が
絡
ん
で
ま
い
り
ま
す
�

こ
の
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
を
め
ぐ
る
第
二
の
再
編
計

画
発
表
か
ら
わ
ず
か
一
ヵ
月
後
の
二
�
�
�
年
六
月
七
日

に
は
�
今
度
は
パ
リ
を
中
心
と
す
るE

u
ro

n
ex

t

が
反
撃

に
出
ま
し
た
�
ニ
ュ
�
ヨ
�
ク
証
券
取
引
所
や
東
京
証
券

取
引
所
に
も
こ
の
と
き
は
声
が
か
か
っ
て
�
世
界
の
一
�

証
券
取
引
所
が
G
E
M

�G
lo

b
al

E
q

u
ity

M
ark

et

�

と
い
う
提
携
を
行
お
う
と
い
う
協
議
が
開
始
さ
れ
て
お
り

ま
す
�
こ
れ
は
ヨ
�
ロ
ッ
パ
域
内
の
�
縦
�
の
合
従
連
衡

が
�
最
後
は
�
横
�
の
グ
ロ
�
バ
ル
な
再
編
に
影
響
を
及

ぼ
し
て
�
東
京
証
券
取
引
所
ま
で
声
が
か
か
っ
た
ケ
�
ス

で
ご
ざ
い
ま
す
�

こ
の
よ
う
に
�
ヨ
�
ロ
ッ
パ
と
い
う
の
は
グ
ロ
�
バ
ル

な
取
引
所
再
編
の
一
つ
の
極
を
形
成
し
て
お
り
�
あ
る
時

に
は
再
編
の
震
源
地
に
さ
え
な
っ
て
い
る
と
い
う
ふ
う

に
�
我
	
ヨ
�
ロ
ッ
パ
研
究
者
の
目
か
ら
は
見
え
る
わ
け
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で
あ
り
ま
す
�

�

取
引
所
の
株
式
会
社
化
と
再
編
ス
タ
イ
ル
の
変
化

実
は
�
横
�
で
見
る
の
か
�
縦
�
で
見
る
の
か
と
い
う

問
題
は
�
あ
る
意
味
で
は
取
引
所
と
は
何
か
と
い
う
�
い

わ
ゆ
る
取
引
所
論
と
も
密
接
に
関
係
し
て
こ
よ
う
か
と
考

え
て
お
り
ま
す
�
取
引
所
の
役
割
を
�
証
券
の
需
給
を
で

き
る
だ
け
効
率
よ
く
短
期
間
で
適
合
さ
せ
て
国
民
経
済
的

に
一
物
一
価
を
形
成
す
る
�
そ
の
際
に
公
正
な
価
格
形
成

を
保
障
す
る
�
と
い
っ
た
観
点
か
ら
�
つ
ま
り
公
共
性
と

い
う
観
点
か
ら
見
る
立
場
か
ら
�
先
ほ
ど
の
図
表
,
を
見

れ
ば
�
�
ヨ
�
ロ
ッ
パ
で
単
一
市
場
と
単
一
通
貨
が
で
き

て
�
欧
州
中
央
銀
行
も
で
き
て
い
る
の
だ
か
ら
�
取
引
所

も
単
一
欧
州
取
引
所
で
い
き
ま
し
ょ
う
�
と
い
う
筋
合
い

に
な
ろ
う
か
と
思
い
ま
す
�
つ
ま
り
�
取
引
所
の
公
共
性

を
重
視
す
る
立
場
と
�
図
表
,
を
�
縦
�
に
見
る
視
点

は
�
相
互
に
親
和
的
で
あ
る
と
考
え
ら
れ
ま
す
�

他
方
で
�
近
年
�
世
界
の
証
券
取
引
所
は
�
株
式
会
社

化
を
終
え
て
�
ヨ
�
ロ
ッ
パ
の
ほ
と
ん
ど
の
取
引
所
で
は

上
場
も
終
え
て
お
り
ま
す
�
株
主
価
値
を
最
大
化
す
る
た

め
の
一
つ
の
経
営
体
�
営
利
企
業
と
し
て
証
券
取
引
所
を

見
て
い
く
立
場
か
ら
は
�
ヨ
�
ロ
ッ
パ
の
中
で
�
縦
�
の

再
編
を
推
し
進
め
て
単
一
取
引
所
に
な
る
と
い
う
こ
と

は
�
寡
占
の
問
題
が
出
て
ま
い
り
ま
す
か
ら
�
こ
れ
は
当

然
競
争
法
の
観
点
か
ら
よ
ろ
し
く
な
い
と
い
う
こ
と
に
な

る
わ
け
で
す
�

つ
ま
り
�
取
引
所
が
有
す
る
諸
機
能
の
重
心
が
�
次
第

に
公
共
性
の
側
面
か
ら
営
利
性
の
側
面
へ
と
移
行
す
る
に

従
い
�
グ
ロ
�
バ
ル
な
再
編
と
グ
ロ
�
バ
ル
な
ア
ラ
イ
ア

ン
ス
間
の
競
争
と
い
う
観
点
�
つ
ま
り
図
表
,
を
�
横
�

に
み
る
観
点
が
ク
ロ
�
ズ
ア
ッ
プ
さ
れ
て
き
て
い
る
の
で

は
な
い
か
�
こ
ん
な
ふ
う
に
私
は
見
て
い
る
わ
け
で
あ
り

ま
す
�

EUの新しい金融サ�ビス政策と EUから見た取引所再編
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二
�
金
融
グ
ロ
�
バ
ル
化
�
I
C
T
化

と
E
U
の
対
応

や
や
手
前
み
そ
で
は
ご
ざ
い
ま
す
が
�
�
グ
ロ
�
バ
ル

再
編
の
一
つ
の
極
は
実
は
ヨ
�
ロ
ッ
パ
な
ん
だ
�
ヨ
�

ロ
ッ
パ
が
震
源
地
で
す
ら
あ
る
の
だ
�
と
い
う
こ
と
を
一

の
結
論
と
さ
せ
て
い
た
だ
き
ま
し
て
�
次
に
な
ぜ
ヨ
�

ロ
ッ
パ
が
再
編
の
一
つ
の
極
に
な
り
得
た
の
か
�
そ
の
背

景
に
つ
い
て
考
え
て
み
た
い
と
思
い
ま
す
�

�

な
ぜ
こ
こ
に
来
て
グ
ロ
�
バ
ル
な
再
編
か
�

近
年
の
取
引
所
統
合
の
一
般
的
な
背
景
と
し
て
は
�
明

ら
か
に
金
融
の
グ
ロ
�
バ
ル
化
と
I
C
T
化
を
指
摘
で
き

る
と
思
い
ま
す
�

金
融
の
グ
ロ
�
バ
ル
化
と
い
う
の
は
何
よ
り
も
各
国
の

資
本
取
引
が
自
由
化
さ
れ
る
こ
と
に
他
な
り
ま
せ
ん
�
資

本
取
引
に
も
直
接
投
資
か
ら
証
券
投
資
�
短
期
の
銀
行
預

金
�
貸
出
と
い
ろ
い
ろ
な
項
目
が
ご
ざ
い
ま
す
が
�
グ

ロ
�
バ
ル
な
生
産
ネ
ッ
ト
ワ
�
ク
と
い
う
観
点
か
ら
見
た

と
き
は
直
接
投
資
が
重
要
で
す
�
他
方
�
我
�
の
目
か
ら

見
た
と
き
に
は
�
金
融
グ
ロ
�
バ
ル
化
の
コ
ア
の
部
分
と

い
う
の
は
証
券
投
資
で
す
�
2*
年
代
以
降
�
各
国
当
局
が

証
券
投
資
を
自
由
化
す
る
こ
と
が
一
つ
の
ポ
イ
ン
ト
だ
っ

た
わ
け
で
あ
り
ま
す
�
そ
れ
に
よ
り
�
グ
ロ
�
バ
ル
な
資

本
の
流
れ
に
大
き
な
ス
タ
イ
ル
の
変
化
が
生
じ
た
と
私
は

見
て
お
り
ま
す
�
こ
の
資
本
移
動
の
ス
タ
イ
ル
の
変
化
が

取
引
所
の
再
編
に
与
え
た
影
響
に
つ
い
て
は
後
ほ
ど
図
表

-
を
用
い
て
御
説
明
さ
せ
て
い
た
だ
き
た
い
と
考
え
て
お

り
ま
す
�

こ
う
し
た
資
本
取
引
の
自
由
化
の
他
に
�
金
融
サ
�
ビ

ス
の
提
供
が
国
際
的
に
自
由
化
さ
れ
た
と
い
う
こ
と
も
�

金
融
グ
ロ
�
バ
ル
化
の
大
き
な
特
徴
で
あ
り
ま
す
�
E
U

は
二
�
�
四
年
に
中
東
欧
諸
国
へ
の
拡
大
を
実
現
し
て
お
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り
ま
す
�
拡
大
し
た
先
の
一
�
カ
国
に
お
き
ま
し
て
は
銀

行
�
E
U
は
ユ
ニ
バ
�
サ
ル
バ
ン
ク
で
す
か
ら
証
券
業
務

も
行
っ
て
お
り
ま
す
�
の
ほ
と
ん
ど
が
外
資
の
手
に
落
ち

て
お
り
ま
す
�
ど
こ
の
外
資
か
と
申
し
ま
す
と
�
こ
れ
は

E
U
の
中
堅
銀
行
で
す
�
グ
ロ
�
バ
ル
な
プ
レ
�
ヤ
�
と

い
う
よ
り
も
�
例
え
ば
オ
�
ス
ト
リ
ア
の
銀
行
と
か
�
場

合
に
よ
っ
て
は
ポ
ル
ト
ガ
ル
の
銀
行
と
か
が
�
中
東
欧
に

根
を
下
ろ
し
て
お
り
ま
す
�
そ
し
て
我
が
国
の
銀
行
が
ア

ジ
ア
に
展
開
し
て
い
る
よ
う
な
ス
タ
イ
ル
�
つ
ま
り
日
本

企
業
の
集
積
し
た
都
市
に
限
っ
た
子
会
社
�
支
店
の
設
立

と
い
う
の
で
は
な
く
て
�
リ
テ
�
ル
の
支
店
ネ
ッ
ト
ワ
�

ク
を
全
部
買
い
取
っ
て
面
展
開
で
業
務
を
営
ん
で
お
り
ま

す
�
銀
行
資
産
の
七
割
�
九
割
ぐ
ら
い
が
外
資
系
の
所

有
の
も
と
に
あ
る
と
い
う
の
が
中
東
欧
の
現
状
で
す
�

南
米
で
も
�
ア
メ
リ
カ
の
銀
行
と
旧
宗
主
国
の
ス
ペ
イ

ン
の
銀
行
が
出
て
い
っ
て
�
同
様
の
こ
と
が
起
き
て
お

り
ま
す
�

図表 - 国際的証券取引形態の変遷と取引所統合のパタ�ン

�出所� 拙稿 �国際的資金フロ�の形態変化と欧州域内取引所統合� �ユ�ロ導入と金融�証券市
場� �日本証券経済研究所� ++1頁所載 �一部修正��
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つ
ま
り
�
金
融
サ
�
ビ
ス
の
国
際
的
な
提
供
の
自
由
化

が
一
気
に
進
ん
で
い
る
�
こ
れ
が
資
本
移
動
自
由
化
と
並

ぶ
金
融
グ
ロ
�
バ
ル
化
の
も
う
ひ
と
つ
の
側
面
と
考
え
ら

れ
ま
す
�
特
に
�
金
融
業
に
お
い
て
は
リ
テ
�
ル
�
ネ
ッ

ト
ワ
�
ク
ま
で
含
め
た
グ
ロ
�
バ
ル
化
が
進
ん
で
い
る
�

ア
ジ
ア
で
も
今
後
こ
れ
が
進
む
と
考
え
ら
れ
ま
す
が
�

ヨ
�
ロ
ッ
パ
で
は
既
に
一
つ
の
段
階
を
画
し
て
い
る
よ
う

に
見
え
る
わ
け
で
あ
り
ま
す
�
こ
れ
を
取
引
所
再
編
の
視

点
か
ら
捉
え
る
な
ら
ば
�
取
引
所
の
会
員
で
あ
る
投
資

サ
�
ビ
ス
業
者
が
�
域
内
の
複
数
国
で
広
範
な
投
資
家
を

相
手
に
業
務
を
営
ん
で
い
る
姿
が
浮
か
び
上
が
っ
て
ま
い

り
ま
す
�
こ
う
し
た
動
き
が
取
引
所
の
再
編
に
及
ぼ
し
た

影
響
に
関
し
ま
し
て
は
�
や
は
り
後
ほ
ど
御
説
明
さ
せ
て

い
た
だ
き
た
い
と
思
い
ま
す
�

そ
れ
か
ら
�
I
C
T
化
で
す
�
金
融
サ
�
ビ
ス
�
わ
け

て
も
取
引
所
の
I
C
T
化
に
関
し
ま
し
て
は
�
私
は
こ
の

間
�
�
取
引
シ
ス
テ
ム
を
制
す
る
者
は
世
界
の
取
引
所
を

制
す
る
�
と
い
っ
た
ス
ロ
�
ガ
ン
を
掲
げ
て
ま
い
り
ま
し

て
�
実
際
�
そ
の
と
お
り
に
進
ん
で
き
て
い
る
よ
う
に
思

わ
れ
ま
す
�
I
C
T
投
資
を
戦
略
的
に
行
い
先
進
的
な
取

引
シ
ス
テ
ム
を
保
有
で
き
て
い
る
か
ど
う
か
と
い
う
こ
と

が
�
今
日
お
話
し
す
る
取
引
所
の
戦
略
の
中
で
非
常
に
大

き
な
重
要
性
を
持
つ
よ
う
に
な
っ
て
き
て
い
る
わ
け
で

す
�
こ
の
点
も
�
後
ほ
ど
図
表
.
に
て
御
説
明
さ
せ
て
い

た
だ
き
た
い
と
思
い
ま
す
�

そ
れ
で
は
�
金
融
の
グ
ロ
�
バ
ル
化
と
か
I
C
T
化
が

な
ぜ
起
き
て
い
る
の
か
と
い
う
�
そ
も
そ
も
論
に
な
り
ま

す
と
�
話
が
長
く
な
り
ま
す
の
で
�
そ
れ
に
関
し
ま
し
て

は
�
シ
ャ
�
ラ
�
�
エ
ル
�
ア
グ
ラ
他
著
�
岩
田
健
治
編

著
�
ユ
�
ロ
と
E
U
の
金
融
シ
ス
テ
ム
	
な
ど
で
�
資
金

循
環
勘
定
の
変
化
等


を
用
い
な
が
ら
分
析
し
て
お
り
ま

す
の
で
�
御
興
味
の
向
き
は
そ
ち
ら
の
方
を
ご
ら
ん
い
た

だ
き
た
い
と
思
い
ま
す
�
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�

E
U
金
融
統
合
の
二
つ
の
サ
イ
ク
ル

さ
て
�
こ
う
し
た
金
融
の
グ
ロ
�
バ
ル
化
や
I
C
T
化

の
動
き
の
中
で
�
E
U
当
局
が
ど
う
対
応
し
た
の
か
に
つ

い
て
見
て
ま
い
り
た
い
と
思
い
ま
す
�

E
U
と
い
う
の
は
長
い
間
�
金
融
統
合
を
進
め
て
ま

い
り
ま
し
た
�
欧
州
の
金
融
統
合
の
最
初
の
大
き
な
波

は
�
一
九
八
五
年
か
ら
九
二
年
ま
で
の
間
に
行
わ
れ
た

市
場
統
合
で
ご
ざ
い
ま
す
�
こ
の
と
き
は
日
本
で
も
E

C
市
場
統
合
ブ
�
ム
と
な
り
ま
し
て
�
多
く
の
本
が
出

て
お
り
ま
す
の
で
�
詳
し
く
御
存
じ
の
向
き
も
多
い
と

思
い
ま
す
�

こ
の
と
き
に
E
U
が
金
融
市
場
で
何
を
や
っ
た
か
と
申

し
ま
す
と
�
ま
ず
域
内
の
資
本
移
動
を
完
全
に
自
由
化
い

た
し
ま
し
た
�
同
様
に
�
金
融
サ
�
ビ
ス
に
関
し
ま
し
て

は
�
ヨ
�
ロ
ッ
パ
域
内
の
単
一
免
許
制
度
を
導
入
い
た
し

ま
し
た
�
こ
れ
は
�
銀
行
業
だ
け
で
は
な
く
て
�
い
わ
ゆ

る
投
資
サ
�
ビ
ス
業
者
に
対
し
て
も
金
融
サ
�
ビ
ス
の
単

図表 . 欧州主要取引所の取引システムと清算�決済機関一覧

�出所� 各取引所�清算機関�決済機関ホ�ムペ�ジ� 中島真志 ,宿輪純一 �,**,� �証券決済シス
テムのすべて� 東洋経済新報社等より作成�

�注� NCSD �各国証券集中保管機構� ICSD �国際証券決済機関
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一
市
場
と
い
う
こ
と
で
�
あ
る
国
で
免
許
を
取
っ
た
ら
�

E
U
の
他
の
国
で
は
追
加
的
な
免
許
は
必
要
な
い
�
同
時

に
�
投
資
サ
�
ビ
ス
業
の
場
合
は
取
引
所
の
会
員
に
な
れ

る
�
ど
う
い
う
ふ
う
に
な
れ
る
か
と
申
し
ま
す
と
�
相
手

国
で
支
店
を
出
せ
ば
会
員
に
な
れ
る
�
あ
る
い
は
�
自
分

の
拠
点
の
な
い
国
の
取
引
所
の
会
員
に
な
っ
て
自
国
の
遠

隔
タ
�
ミ
ナ
ル
か
ら
直
接
ア
ク
セ
ス
で
き
る
�
こ
う
い
う

と
こ
ろ
ま
で
E
U
法
と
し
て
定
め
た
わ
け
で
あ
り
ま
す
�

こ
れ
が
�
わ
が
国
で
も
よ
く
知
ら
れ
て
お
り
ま
す
�
投
資

サ
�
ビ
ス
指
令
�
の
核
心
点
で
あ
り
ま
し
た
�

こ
の
九
二
年
の
市
場
統
合
を
終
え
た
後
�
E
U
は
�
九

十
年
代
半
ば
に
�
実
際
に
思
惑
ど
お
り
に
ち
ゃ
ん
と
統
合

が
進
ん
で
い
る
の
か
を
チ
ェ
ッ
ク
い
た
し
ま
し
た
�
統
合

が
進
め
ば
�
先
ほ
ど
の
単
一
免
許
を
用
い
て
�
投
資
サ
�

ビ
ス
業
者
が
国
境
を
超
え
て
さ
ま
ざ
ま
な
競
争
を
繰
り
広

げ
る
は
ず
で
す
か
ら
�
今
ま
で
国
境
に
よ
っ
て
守
ら
れ
て

い
た
さ
ま
ざ
ま
な
金
融
サ
�
ビ
ス
の
価
格
が
�
例
え
ば
我

が
国
で
い
う
と
自
由
化
後
の
株
式
売
買
手
数
料
な
ど
の
よ

う
に
�
隣
の
国
か
ら
入
っ
て
き
た
業
者
と
の
競
争
の
中
で

ど
ん
ど
ん
下
が
っ
て
い
く
は
ず
で
し
た
�
同
じ
理
由
で
�

域
内
で
価
格
の
収
斂
が
見
ら
れ
る
は
ず
で
し
た
�

と
こ
ろ
が
�
ヨ
�
ロ
ッ
パ
域
内
の
�
例
え
ば
株
式
売
買

手
数
料
が
時
系
列
で
ど
う
変
化
し
た
の
か
国
ご
と
に
調
べ

た
と
こ
ろ
�
ほ
と
ん
ど
変
化
し
て
い
な
い
�
他
の
さ
ま
ざ

ま
な
金
融
サ
�
ビ
ス
の
価
格
も
�
余
り
予
想
ど
お
り
に
は

低
位
収
斂
し
て
い
な
い
こ
と
が
わ
か
り
ま
し
た
�

そ
れ
で
は
�
と
い
う
こ
と
で
�
E
U
は
市
場
統
合
に
次

ぐ
第
二
の
波
と
し
て
�
F
S
A
P

�F
in

an
cial

S
er-

v
ice

A
ctio

n
P

lan �

金
融
サ
�
ビ
ス
行
動
計
画
�
を

定
め
ま
し
た
�
四
二
に
お
よ
ぶ
追
加
的
な
E
U
立
法
措

置
を
通
じ
て
�
市
場
統
合
で
抜
け
て
い
た
部
分
に
つ
い

て
再
度
対
応
し
て
い
き
ま
し
ょ
う
�
と
い
う
わ
け
で
あ

り
ま
す
�
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�

F
S
A
P

�
金
融
サ
�
ビ
ス
行
動
計
画
�
の
�
三
つ

の
顔
�

F
S
A
P
に
つ
い
て
も
う
少
し
詳
し
く
見
て
ま
い
り
た

い
と
思
い
ま
す
�
私
は
�
こ
の
F
S
A
P
は
三
つ
の
顔
を

持
っ
て
い
る
と
考
え
て
お
り
ま
す
�

一
つ
は
�
今
申
し
上
げ
た
よ
う
に
市
場
統
合
で
で
き
な

か
っ
た
微
調
整
を
行
っ
て
�
ま
だ
残
っ
て
い
る
ク
ロ
ス

ボ
�
ダ
�
の
取
引
の
さ
ま
ざ
ま
な
障
壁
を
最
終
的
に
E
U

法
に
よ
っ
て
除
去
し
て
い
き
ま
し
ょ
う
と
い
う
こ
と
で

す
�二

つ
目
は
�
年
代
を
御
確
認
い
た
だ
き
た
い
と
思
い
ま

す
が
�
F
S
A
P
が
出
さ
れ
た
一
九
九
九
年
は
�
ち
ょ
う

ど
単
一
通
貨
ユ
�
ロ
が
導
入
さ
れ
た
年
で
し
た
�
ユ
�
ロ

の
現
金
が
導
入
さ
れ
た
の
が
二
�
�
二
年
で
す
の
で
�
こ

の
と
き
ま
で
に
�
せ
っ
か
く
通
貨
の
相
違
と
い
う
証
券
取

引
に
と
っ
て
は
や
や
面
倒
く
さ
い
国
境
の
障
壁
が
最
終
的

に
な
く
な
る
わ
け
で
す
か
ら
�
F
S
A
P
も
そ
れ
に
合
わ

せ
て
実
現
し
ま
し
ょ
う
と
い
う
目
標
が
掲
げ
ら
れ
て
お
り

ま
し
た
�
こ
れ
は
�
後
に
延
期
に
な
る
の
で
す
が
�
通
貨

統
合
へ
対
応
し
よ
う
と
い
う
考
え
方
は
当
初
の
F
S
A
P

に
あ
っ
た
わ
け
で
す
�

三
つ
目
で
ご
ざ
い
ま
す
�
こ
れ
が
今
日
の
二
つ
目
の

キ
�
ワ
�
ド
と
か
か
わ
り
ま
す
が
�
金
融
の
I
C
T
化
と

い
う
問
題
で
す
�
二
�
�
�
年
三
月
に
E
U
は
特
別
欧
州

理
事
会
と
い
う
首
脳
会
談
に
お
き
ま
し
て
�
二
�
一
�
年

ま
で
�
つ
ま
り
今
後
一
�
年
間
で
E
U
を
�
世
界
で
最
も

競
争
力
の
あ
る
知
識
基
盤
経
済
�
に
し
よ
う
と
い
う
目
標

を
立
て
た
わ
け
で
あ
り
ま
す
�
実
は
こ
の
と
き
に
�
前
年

に
出
さ
れ
て
い
た
F
S
A
P
の
優
先
順
位
等
が
少
し
組
み

か
え
に
な
り
ま
す
�
つ
ま
り
リ
ス
ボ
ン
特
別
欧
州
理
事
会

と
い
う
の
は
�
ア
メ
リ
カ
で
起
き
た
よ
う
な
I
T
革
命
を

ヨ
�
ロ
ッ
パ
で
も
何
と
か
で
き
な
い
か
と
い
う
話
な
わ
け

で
す
�
生
産
性
を
上
げ
て
ア
メ
リ
カ
に
追
い
つ
い
て
い

く
�
ど
う
や
っ
た
ら
こ
れ
が
で
き
る
か
と
い
う
政
策
の
体
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系
を
ま
と
め
た
わ
け
で
あ
り
ま
す
�
当
然
�
そ
の
た
め
に

は
リ
ス
ク
キ
ャ
ピ
タ
ル
と
い
う
問
題
が
重
要
に
な
り
ま

す
�
カ
ネ
余
り
の
時
代
に
投
資
家
の
資
金
を
ど
う
や
っ
て

い
ろ
ん
な
国
に
配
分
し
て
高
収
益
を
上
げ
る
か
と
い
う
従

来
の
課
題
か
ら
�
産
業
間
の
生
産
要
素
の
移
動
の
仕
組

み
�
例
え
ば
産
業
再
編
が
進
ん
で
情
報
通
信
関
連
産
業
に

資
金
を
重
点
配
分
す
る
の
で
あ
れ
ば
�
こ
う
し
た
産
業
が

円
滑
に
資
金
を
調
達
で
き
る
よ
う
な
仕
組
み
を
整
え
る
こ

と
が
重
要
な
課
題
と
な
っ
た
わ
け
で
あ
り
ま
す
�

そ
れ
を
�
単
に
国
別
に
や
っ
て
お
り
ま
す
と
�
ベ
ル

ギ
�
と
か
オ
ラ
ン
ダ
と
か
い
っ
た
小
さ
な
国
は
大
変
不
利

な
こ
と
に
な
り
ま
す
�
そ
こ
で
�
例
え
ば
�
株
式
を
上
場

す
る
場
合
に
も
�
域
内
の
ど
こ
か
の
国
で
上
場
す
れ
ば
全

ヨ
�
ロ
ッ
パ
で
そ
の
上
場
目
論
見
書
が
通
用
す
る
よ
う
に

し
ま
し
ょ
う
�
そ
の
た
め
に
も
使
用
言
語
を
簡
素
化
し
ま

し
ょ
う
�
と
い
っ
た
こ
と
を
決
め
た
わ
け
で
す
�
つ
ま

り
�
産
業
構
造
転
換
を
通
じ
て
E
U
経
済
を
I
C
T
化
す

る
た
め
の
金
融
イ
ン
フ
ラ
を
�
一
国
レ
ベ
ル
で
は
な
く
て

E
U
レ
ベ
ル
で
整
備
し
よ
う
と
し
た
わ
け
で
す
�

以
上
の
三
つ
の
顔
を
も
っ
た
�
こ
の
F
S
A
P
と
い
う

E
U
の
政
策
は
�
二
�
�
四
年
一
二
月
に
予
定
ど
お
り
立

法
措
置
を
完
了
し
て
お
り
ま
す
�

も
と
も
と
�
E
U
統
合
と
い
う
の
は
�
�
E
U
が
さ
あ

統
合
を
や
る
よ
と
い
っ
て
�
単
一
の
指
令
�directiv

e

�

と
か
規
則
�reg

u
latio

n

�
と
か
�
そ
う
い
う
E
U
法
を

整
え
て
�
�
今
度
は
そ
の
E
U
法
を
各
国
が
受
け
入
れ

て
�
例
え
ば
自
国
の
証
券
取
引
法
�
日
本
で
い
い
ま
す
と

金
融
商
品
取
引
法
等
を
書
き
か
え
て
�
�
今
度
は
そ
れ
に

市
場
�
マ
�
ケ
ッ
ト
が
対
応
し
て
い
く
�
と
い
う
の
を
ひ

と
つ
の
サ
イ
ク
ル
と
す
る
プ
ロ
セ
ス
で
す
�
+
3
3
,
年

市
場
統
合
を
第
一
サ
イ
ク
ル
と
す
れ
ば
�
�
四
年
一
二
月

の
F
S
A
P
完
成
に
よ
り
第
二
サ
イ
ク
ル
の
�
の
プ
ロ
セ

ス
が
完
了
し
た
と
考
え
ら
れ
ま
す
�

こ
の
よ
う
に
E
U
は
�
金
融
サ
�
ビ
ス
分
野
で
は
�
金
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融
グ
ロ
�
バ
ル
化
と
I
C
T
化
の
ト
レ
ン
ド
を
そ
れ
な
り

に
読
み
取
り
�
市
場
統
合
や
F
S
A
P
な
ど
�
時
宜
に

適
っ
た
E
U
金
融
法
制
を
定
め
て
き
た
の
で
は
な
い
か
と

評
価
し
て
お
り
ま
す
�
こ
う
し
た
政
策
環
境
の
も
と
で
�

E
U
域
内
の
投
資
サ
�
ビ
ス
業
者
や
取
引
所
の
再
編
が
進

ん
で
き
た
の
で
あ
り
ま
す
�

三
�
E
U
の
新
し
い
金
融
サ
�
ビ
ス
政
策

�

�
E
U
金
融
サ
�
ビ
ス
政
策
白
書
�
二
�
�
五

一

�
��

そ
れ
で
は
今
現
在
�
E
U
は
ど
う
い
う
金
融
サ
�
ビ
ス

政
策
を
や
っ
て
い
る
か
と
申
し
ま
す
と
�
F
S
A
P
が
定

め
た
E
U
法
制
を
受
け
ま
し
て
�
�
E
U
金
融
サ
�
ビ
ス

政
策
白
書
�
と
い
う
の
を
昨
年
一
二
月
に
出
し
て
お
り
ま

す
�E

U
金
融
サ
�
ビ
ス
政
策
と
は
何
な
の
か
�
こ
れ
は
�

日
本
で
い
い
ま
す
と
金
融
行
政
で
ご
ざ
い
ま
す
�
今
ま
で

我
�
は
E
U
を
見
る
と
き
に
は
�
E
U
市
場
統
合
�
E
U

通
貨
統
合
�
と
�
何
か
に
つ
け
統
合
の
視
点
か
ら
考
え
て

お
り
ま
し
た
け
れ
ど
も
�
も
は
や
統
合
は
ほ
ぼ
終
わ
っ
て

お
り
ま
し
て
�
今
後
は
金
融
行
政
の
当
局
と
し
て
E
U
�

例
え
ば
欧
州
委
員
会
が
�
ど
う
い
う
政
策
を
打
ち
出
し
て

い
く
の
か
と
い
う
こ
と
が
重
要
に
な
っ
て
く
る
わ
け
で

す
�
そ
れ
を
体
系
的
に
ま
と
め
た
向
こ
う
六
年
間
の
中
期

計
画
が
�
E
U
金
融
サ
�
ビ
ス
政
策
白
書
�
で
ご
ざ
い
ま

し
て
�
こ
の
白
書
に
は
次
の
四
つ
の
目
標
が
掲
げ
ら
れ
て

い
ま
す
�

�
は
金
融
サ
�
ビ
ス
の
統
合
強
化
で
す
�
白
書
に
は

�co
n

so
lid

atio
n

	
と
書
い
て
あ
り
ま
し
て
�
ど
う
訳
す

か
大
変
困
っ
た
の
で
す
が
�
と
り
あ
え
ず
�
統
合
強
化
	

と
訳
し
て
お
き
た
い
と
思
い
ま
す
�
こ
れ
は
�
統
合
さ
れ

て
オ
�
プ
ン
で
包
括
的
で
競
争
的
で
経
済
的
に
効
率
的
な

E
U
金
融
市
場
を
つ
く
り
ま
し
ょ
う
と
い
う
大
目
標
で
あ
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り
ま
す
�

�
が
残
存
障
壁
の
撤
廃
で
す
�
残
存
障
壁
の
撤
廃
に
よ

り
�
金
融
サ
�
ビ
ス
が
E
U
全
体
で
最
小
の
コ
ス
ト
で
提

供
さ
れ
る
一
方
�
健
全
性
規
制
や
業
務
行
為
規
則
等
の
水

準
も
効
果
的
で
安
定
性
を
備
え
た
市
場
を
つ
く
り
ま
し
ょ

う
と
い
う
こ
と
で
あ
り
ま
す
�

�
が
E
U
法
の
実
施
�
評
価
と
よ
り
よ
い
規
制
で
す
�

こ
れ
は
F
S
A
P
の
中
で
定
め
ら
れ
た
四
二
の
E
U
規
制

に
つ
い
て
�
各
国
の
国
内
法
に
移
し
か
え
て
い
く
と
い
う

こ
と
で
す
�

�
が
グ
ロ
�
バ
ル
な
効
果
と
い
う
こ
と
で
�
そ
の
中
で

三
つ
の
課
題
が
挙
が
っ
て
お
り
ま
す
�
監
督
の
強
調
�
強

化
�
世
界
の
他
の
金
融
市
場
当
局
と
の
関
係
強
化
�
E
U

の
グ
ロ
�
バ
ル
な
影
響
力
の
強
化
で
す
�

現
在
�
E
U
は
�
こ
う
い
う
大
き
な
四
つ
の
目
標
に
沿

う
形
で
今
後
五
年
間
の
金
融
サ
�
ビ
ス
政
策
を
進
め
て
い

る
と
こ
ろ
で
あ
り
ま
す
�
基
本
的
に
は
�
E
U
法
と
い
う

の
は
大
体
定
ま
っ
て
お
り
ま
す
の
で
�
幾
つ
か
の
分
野
を

除
い
て
�
も
は
や
E
U
法
が
ど
う
な
る
の
か
と
い
う
こ
と

で
は
な
く
て
�
そ
れ
が
各
国
の
国
内
法
に
ど
う
具
体
化
さ

れ
て
い
く
の
か
�
マ
�
ケ
ッ
ト
の
方
で
は
そ
れ
に
ど
う
対

応
し
て
く
の
か
�
に
焦
点
が
移
っ
て
い
る
の
で
あ
り
ま

す
�
マ
�
ケ
ッ
ト
と
い
う
の
は
金
融
機
関
で
あ
り
投
資

サ
�
ビ
ス
業
者
で
あ
り
�
そ
し
て
取
引
所
等
の
市
場
運
営

者
と
い
う
こ
と
に
な
る
わ
け
で
あ
り
ま
す
�

�

金
融
商
品
市
場
指
令
�
M
i
F
I
D
�
と
取
引
所

そ
う
い
う
E
U
法
が
整
備
さ
れ
て
く
る
中
で
�
今
日
の

主
題
で
ご
ざ
い
ま
す
取
引
所
と
の
関
係
で
ど
う
い
う
法
律

あ
る
の
か
簡
単
に
御
説
明
さ
せ
て
い
た
だ
き
た
い
と
思
い

ま
す
�

E
U
金
融
商
品
市
場
指
令
�
M
i
F
I
D
�
と
い
う
指

令
が
�
二
�
�
四
年
四
月
に
採
択
さ
れ
て
お
り
ま
す
�
こ

れ
は
�
先
ほ
ど
御
説
明
い
た
し
ま
し
た
ヨ
�
ロ
ッ
パ
域
内
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の
投
資
サ
�
ビ
ス
業
者
の
単
一
免
許
を
定
め
た
�
投
資

サ
�
ビ
ス
指
令
�
を
ア
ッ
プ
デ
�
ト
し
た
も
の
で
あ
り
ま

し
て
�
先
ほ
ど
御
説
明
し
た
F
S
A
P
の
措
置
の
中
の
重

要
な
柱
で
あ
り
ま
し
た
�

何
故
こ
う
し
た
ア
ッ
プ
デ
�
ト
が
必
要
に
な
っ
た
か
と

申
し
ま
す
と
�
今
ま
で
の
ヨ
�
ロ
ッ
パ
で
は
規
制
市
場
と

呼
ば
れ
て
い
た
取
引
所
の
ほ
か
に
M
T
F
�M

u
ltilat-

eral
T

rad
in

g
F

acility
��
ア
メ
リ
カ
で
い
い
ま
す
と

P
T
S
と
い
わ
れ
る
民
間
の
多
角
的
取
引
シ
ス
テ
ム
が
出

て
き
て
お
り
ま
し
て
�
こ
れ
を
ど
う
定
義
し
法
規
制
を
か

け
て
い
く
の
か
と
い
う
の
が
一
つ
の
課
題
に
な
っ
て
い
た

わ
け
で
す
�
そ
う
い
う
形
で
新
し
い
指
令
が
で
き
て
お
り

ま
し
て
�
こ
れ
が
取
引
所
の
統
合
全
体
を
規
定
す
る
内
容

に
な
っ
て
お
り
ま
す
�

こ
の
M
T
F
等
�
に
つ
い
て
�
こ
の
M
i
F
I
D
の
中

で
ど
う
い
う
定
義
が
さ
れ
て
い
る
か
と
い
う
こ
と
で
す

が
�
こ
れ
は
日
本
の
金
融
商
品
取
引
法
に
お
け
る
P
T
S

業
務
と
同
様
�
投
資
サ
�
ビ
ス
業
務
の
一
つ
と
位
置
づ
け

ら
れ
て
お
り
ま
す
�
投
資
サ
�
ビ
ス
業
者
も
し
く
は
市
場

運
営
者
に
よ
っ
て
運
営
さ
れ
る
多
角
的
シ
ス
テ
ム
だ
と
定

義
づ
け
ら
れ
て
い
ま
す
�
そ
し
て
�
M
i
F
I
D
は
そ
も

そ
も
E
U
単
一
金
融
商
品
市
場
の
た
め
の
指
令
で
す
か

ら
�
M
T
F
業
務
の
域
内
で
の
自
由
な
提
供
が
保
障
さ
れ

て
お
り
ま
す
�
第
三
一
条
五
��

取
引
所
の
ガ
バ
ナ
ン
ス
に
関
し
て
も
同
指
令
の
第
三
八

条
で
定
め
ら
れ
て
お
り
ま
し
て
�
こ
れ
は
規
制
市
場
あ
る

い
は
市
場
運
営
者
の
株
式
保
有
に
関
す
る
情
報
を
当
局
に

報
告
し
�
公
表
す
る
こ
と
が
必
要
で
�
そ
う
い
う
保
有
関

係
に
変
化
が
生
じ
た
場
合
も
同
様
と
さ
れ
て
お
り
ま
す
�

も
し
株
式
保
有
者
の
変
化
が
規
制
市
場
の
健
全
な
経
営
に

脅
威
と
な
る
場
合
�
そ
れ
を
拒
否
で
き
る
と
さ
れ
て
お
り

ま
す
�
グ
ロ
�
バ
ル
な
取
引
所
の
再
編
が
進
む
中
�
取
引

所
へ
の
出
資
に
係
る
諸
規
定
の
詳
細
に
関
す
る
分
析
が
重

要
性
を
帯
び
て
き
て
お
り
ま
す
�
今
後
の
課
題
と
さ
せ
て
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い
た
だ
き
た
い
と
思
い
ま
す
�

四
�
E
U
域
内
の
取
引
所
再
編

�

再
編
前
史

今
日
は
取
引
所
の
再
編
と
い
う
の
が
主
な
テ
�
マ
だ
っ

た
わ
け
で
�
そ
れ
に
つ
き
ま
し
て
御
説
明
を
さ
せ
て
い
た

だ
き
た
い
と
思
い
ま
す
�

ヨ
�
ロ
ッ
パ
に
お
け
る
取
引
所
再
編
は
�
大
き
く
�
国

内
の
再
編
が
進
ん
だ
時
期
と
�
先
ほ
ど
図
表
+
に
よ
っ
て

説
明
さ
せ
て
い
た
だ
き
ま
し
た
ヨ
�
ロ
ッ
パ
域
内
の
再
編

や
グ
ロ
�
バ
ル
な
再
編
が
進
ん
だ
時
期
と
に
分
か
れ
ま

す
�再

編
の
前
史
と
い
う
こ
と
で
�
国
内
再
編
と
い
う
の
は

ど
う
進
ん
だ
の
か
�
簡
単
に
御
説
明
さ
せ
て
い
た
だ
き
ま

す
�九

�
年
代
前
半
に
は
複
数
の
地
方
証
券
取
引
所
が
あ
っ

た
国
に
関
し
ま
し
て
は
�
国
内
の
地
方
証
券
取
引
所
と
い

う
の
は
中
央
的
な
取
引
所
に
統
合
し
て
お
い
た
方
が
�
E

C
市
場
統
合
後
の
域
内
の
競
争
に
は
よ
い
だ
ろ
う
と
い
う

こ
と
で
�
幾
つ
か
の
国
で
統
合
が
進
ん
で
お
り
ま
す
�
九

�
年
代
後
半
に
な
り
ま
す
と
�
現
物
株
市
場
と
デ
リ
バ

テ
ィ
ブ
市
場
と
の
間
の
統
合
が
�
フ
ラ
ン
ス
�
オ
ラ
ン

ダ
�
オ
�
ス
ト
リ
ア
を
初
め
と
す
る
多
く
の
国
で
進
ん
で

お
り
ま
す
�
二
�
�
�
年
に
入
り
ま
す
と
�
株
式
会
社
化

と
株
式
公
開
が
英
�
独
�
仏
等
を
初
め
と
す
る
主
要
国
で

行
わ
れ
て
お
り
ま
す
�

こ
れ
が
ヨ
�
ロ
ッ
パ
の
例
だ
か
ら
日
本
も
こ
の
通
り
に

し
ま
し
ょ
う
�
な
ど
と
い
う
物
騒
な
こ
と
を
申
し
上
げ
つ

も
り
は
ご
ざ
い
ま
せ
ん
�
地
方
証
券
取
引
所
が
生
き
残
り

を
か
け
て
奮
闘
し
て
お
り
ま
す
福
岡
か
ら
出
て
き
て
お
り

ま
す
関
係
で
�
今
日
�
帰
り
の
飛
行
機
に
乗
れ
な
く
な
り

ま
す
の
で
�
経
済
規
模
で
�
E
U
の
大
国
ド
イ
ツ
で
も
大

体
日
本
の
三
分
の
二
程
度
で
あ
り
ま
す
�
イ
ギ
リ
ス
�
フ
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ラ
ン
ス
�
イ
タ
リ
ア
は
日
本
の
大
体
半
分
ぐ
ら
い
の
経
済

規
模
�
人
口
で
す
�
で
す
か
ら
�
地
方
取
引
所
や
現
物
�

デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
間
の
統
合
は
�
そ
う
い
う
小
さ
な
国
の
集

合
体
で
あ
る
ヨ
�
ロ
ッ
パ
で
�
な
お
か
つ
単
一
市
場
�
単

一
通
貨
と
い
っ
た
�
エ
リ
ア
内
で
統
合
が
深
化
し
て
い
る

状
況
の
中
で
の
国
内
の
対
応
だ
と
い
う
こ
と
で
御
理
解
く

だ
さ
い
�

�

E
U
域
内
取
引
所
の
再
編

こ
う
し
た
国
内
再
編
が
一
段
落
い
た
し
ま
し
て
�
今
度

は
域
内
の
再
編
が
進
ん
で
い
く
わ
け
で
す
�
今
日
一
番
申

し
上
げ
た
い
こ
と
は
�
今
か
ら
お
話
し
す
る
二
点
で
ご
ざ

い
ま
す
�

私
は
�
金
融
の
グ
ロ
�
バ
ル
化
と
I
C
T
化
が
�
現
在

の
世
界
的
な
取
引
所
再
編
の
背
景
に
あ
る
と
申
し
上
げ
ま

し
た
�
規
制
面
で
は
�
E
U
が
そ
れ
に
う
ま
く
対
応
し
て

き
た
わ
け
で
す
�
し
か
し
な
が
ら
�
そ
れ
で
は
非
常
に
曖

昧
模
糊
と
し
た
お
話
に
す
ぎ
な
い
の
で
あ
り
ま
し
て
�
金

融
グ
ロ
�
バ
ル
化
と
I
C
T
化
と
い
う
も
の
が
�
実
際
の

取
引
所
の
再
編
に
ず
ば
り
ど
う
い
う
影
響
を
も
た
ら
し
た

の
か
を
考
え
る
必
要
が
あ
り
ま
す
�

第
一
に
�
金
融
グ
ロ
�
バ
ル
化
と
い
う
キ
�
ワ
�
ド
に

関
し
ま
し
て
は
�
�
母
国
市
場
の
重
要
性
�
を
強
調
し
た

い
と
考
え
て
お
り
ま
す
�
第
二
に
�
金
融
の
I
C
T
化
と

い
う
キ
�
ワ
�
ド
に
関
し
ま
し
て
は
�
取
引
シ
ス
テ
ム
と

い
う
も
の
が
取
引
所
全
体
の
統
合
と
か
合
併
と
か
い
っ
た

国
際
戦
略
に
と
っ
て
非
常
に
重
要
な
武
器
と
な
っ
て
き
て

い
る
と
い
う
こ
と
を
強
調
し
た
い
と
思
い
ま
す
�
そ
れ
が

先
ほ
ど
申
し
上
げ
た
�
取
引
シ
ス
テ
ム
を
制
す
る
者
は
世

界
の
取
引
所
を
制
す
る
�
と
い
う
こ
と
で
あ
り
ま
す
�

�
金
融
グ
ロ
�
バ
ル
化
と
母
国
市
場
の
重
要
性

は
じ
め
に
金
融
グ
ロ
�
バ
ル
化
の
も
と
で
の
母
国
市
場

の
重
要
性
に
つ
い
て
お
話
申
し
上
げ
ま
す
�
や
や
細
か
い
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の
で
す
が
図
表
-
を
ご
ら
ん
い
た
だ
き
た
い
と
思
い
ま

す
�こ

れ
は
国
際
資
本
移
動
を
�
形
態
別
に
三
つ
に
分
け
た

表
で
あ
り
ま
す
�
第
一
は
�
伝
統
的
外
国
証
券
取
引
と
い

う
も
の
で
�
債
券
で
い
い
ま
す
と
ヤ
ン
キ
�
債
と
か
サ
ム

ラ
イ
債
の
よ
う
な
も
の
で
す
�
あ
る
い
は
�
株
式
で
す
と

�
ク
ロ
ス
エ
ク
ス
チ
ェ
ン
ジ
取
引
�
と
呼
ば
れ
て
い
た
時

代
も
あ
り
ま
す
が
�
東
京
証
券
取
引
所
の
上
場
外
国
株
の

よ
う
な
も
の
で
す
�
我
�
が
大
学
で
国
際
金
融
を
教
え
て

い
く
と
き
に
必
ず
出
て
く
る
国
際
証
券
取
引
の
ス
タ
イ
ル

で
あ
り
ま
す
�

こ
れ
は
�
資
金
調
達
者
の
側
が
国
境
を
越
え
て
貯
蓄
超

過
国
へ
行
っ
て
�
そ
こ
で
資
金
を
調
達
す
る
�
そ
の
資
金

を
�
今
度
は
調
達
者
所
在
国
で
あ
る
本
国
に
持
ち
帰
っ

て
�
そ
こ
で
実
物
投
資
を
行
う
と
い
う
ス
タ
イ
ル
で
す
�

証
券
取
引
所
と
の
関
連
で
い
い
ま
す
と
�
上
場
外
国
株
式

市
場
を
拡
充
す
る
こ
と
が
�
イ
コ
�
ル
国
際
化
と
い
う
こ

と
に
な
っ
た
わ
け
で
す
�
調
達
者
が
国
境
を
越
え
て
世
界

で
資
金
調
達
を
す
る
わ
け
で
す
か
ら
�
投
資
家
を
代
表
す

る
投
資
サ
�
ビ
ス
業
者
の
方
は
�
自
分
の
国
で
単
独
で
会

員
に
な
っ
て
い
れ
ば
い
い
�
と
い
う
こ
と
に
な
る
わ
け
で

す
�第

二
の
オ
フ
シ
ョ
ア
型
国
際
証
券
市
場
は
�
規
制
の
緩

や
か
な
金
融
中
心
地
で
国
際
証
券
取
引
を
行
う
も
の
で
�

債
券
市
場
で
は
い
わ
ゆ
る
ユ
�
ロ
債
市
場
と
い
う
こ
と
に

な
り
ま
す
�
同
じ
よ
う
な
ア
ナ
ロ
ジ
�
で
株
式
に
つ
い
て

考
え
ま
す
と
�
例
え
ば
ロ
ン
ド
ン
が
九
�
年
代
に
一
世
を

風
靡
い
た
し
ま
し
た
S
E
A
Q
イ
ン
タ
�
ナ
シ
ョ
ナ
ル
が

そ
れ
に
該
当
し
ま
す
�
ど
ち
ら
も
�
調
達
者
の
所
在
国
で

も
投
資
家
の
所
在
国
で
も
な
い
第
三
国
が
提
供
す
る
効
率

的
な
取
引
の
場
を
用
い
た
国
際
的
証
券
取
引
の
ス
タ
イ
ル

で
あ
り
ま
す
�

そ
し
て
も
う
一
つ
�
私
が
一
番
重
要
だ
と
考
え
て
お
り

ま
す
の
は
�
第
三
の
ク
ロ
ス
ボ
�
ダ
�
型
母
国
市
場
証
券
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取
引
と
い
う
も
の
で
あ
り
ま
す
�
こ
れ
は
�
証
券
発
行
体

に
と
っ
て
の
母
国
市
場
で
債
券
や
株
式
を
発
行
し
�
機
関

化
し
た
外
国
の
投
資
家
が
国
境
を
越
え
て
そ
れ
ら
証
券
を

売
買
す
る
と
い
う
取
引
ス
タ
イ
ル
で
す
�

専
門
家
の
皆
様
の
前
で
釈
迦
に
説
法
な
わ
け
で
ご
ざ
い

ま
す
が
�
機
関
化
が
進
ん
で
い
る
今
日
は
�
投
資
家
の

ポ
�
ト
フ
ォ
リ
オ
に
入
る
か
入
ら
な
い
か
と
い
う
の
が
投

資
商
品
と
し
て
は
非
常
に
死
活
的
な
問
題
と
な
る
わ
け
で

あ
り
ま
す
�
そ
こ
に
組
み
込
ま
れ
れ
ば
�
投
資
家
が
た
と

え
外
国
に
い
て
も
�
国
境
を
越
え
て
投
資
を
し
て
も
ら
え

る
�
で
す
か
ら
�
こ
の
機
関
投
資
家
に
と
っ
て
最
も
重
要

な
ポ
イ
ン
ト
は
何
か
と
考
え
て
い
く
必
要
が
あ
ろ
う
か
と

思
い
ま
す
�
そ
れ
が
流
動
性
と
い
う
こ
と
に
な
る
わ
け
で

す
�こ

の
流
動
性
と
い
う
観
点
か
ら
�
例
え
ば
先
ほ
ど
の
伝

統
的
外
国
証
券
取
引
を
眺
め
て
ま
い
り
ま
す
と
�
例
え
ば

本
国
で
上
場
し
て
い
る
け
れ
ど
も
足
り
な
い
か
ら
�
貯
蓄

超
過
国
に
行
っ
て
�
そ
こ
で
外
国
株
と
し
て
上
場
し
�
お

金
を
調
達
す
る
と
い
う
発
想
で
す
か
ら
�
流
動
性
が
母
国

と
外
国
と
に
分
散
さ
れ
て
逆
効
果
に
な
る
わ
け
で
す
�
第

二
の
オ
フ
シ
ョ
ア
型
も
同
様
で
す
�
そ
の
結
果
�
八
�
年

代
以
降
の
国
際
的
な
資
金
フ
ロ
�
を
国
際
金
融
と
い
う
観

点
か
ら
見
た
場
合
�
一
番
重
要
な
国
際
的
な
資
本
の
流
れ

と
い
う
の
は
�
流
動
性
が
も
っ
と
も
高
い
本
国
市
場
め
が

け
て
直
接
に
ク
ロ
ス
ボ
�
ダ
�
で
投
資
す
る
第
三
の
ス
タ

イ
ル
�
即
ち
ク
ロ
ス
ボ
�
ダ
�
型
母
国
市
場
証
券
取
引
と

い
う
ス
タ
イ
ル
を
と
る
こ
と
に
な
る
わ
け
で
す
�

そ
う
し
ま
す
と
�
今
度
は
取
引
所
が
地
域
内
で
国
境
を

越
え
て
リ
ン
ク
を
し
た
り
合
併
し
た
り
す
る
と
き
に
�
ど

う
い
う
統
合
モ
デ
ル
が
こ
の
第
三
の
国
際
資
本
移
動
の
ス

タ
イ
ル
に
最
も
適
合
し
て
い
る
か
と
い
う
こ
と
が
問
題
に

な
る
わ
け
で
す
�
そ
れ
が
図
表
-
の
一
番
右
下
に
書
い
て

あ
る
こ
と
で
ご
ざ
い
ま
す
�
ポ
イ
ン
ト
は
�
母
国
市
場
を

重
視
し
�
重
複
上
場
は
行
わ
な
い
�
と
い
う
点
に
あ
り
ま
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す
�
例
え
ば
ヨ
�
ロ
ッ
パ
域
内
で
複
数
取
引
所
に
上
場
さ

れ
て
い
る
株
式
に
つ
い
て
は
�
も
し
そ
の
複
数
取
引
所
が

お
互
い
合
併
し
た
り
連
携
し
た
り
す
る
の
で
あ
れ
ば
�
上

場
は
全
部
本
国
に
戻
し
て
�
そ
こ
で
流
動
性
を
プ
�
ル
し

ま
し
ょ
う
と
い
う
こ
と
に
な
り
ま
す
�
そ
の
代
わ
り
�
先

ほ
ど
申
し
上
げ
ま
し
た
よ
う
な
E
U
の
単
一
の
市
場
の
さ

ま
ざ
ま
な
法
制
を
用
い
て
�
投
資
家
が
域
内
国
境
を
越
え

て
買
い
に
来
て
く
れ
る
よ
う
な
仕
組
み
�
複
数
取
引
所
会

員
制
度
な
ど
�
を
つ
く
り
ま
し
ょ
う
�
と
い
う
の
が
ポ
イ

ン
ト
と
な
り
ま
す
�

以
上
の
こ
と
は
�
同
一
エ
リ
ア
内
で
取
引
所
が
統
合
を

行
っ
て
い
く
ケ
�
ス
�
例
え
ば
近
未
来
で
は
な
く
て
か
な

り
遠
い
将
来
に
な
ろ
う
か
と
思
い
ま
す
が
�
ア
ジ
ア
な
ど

の
ケ
�
ス
に
お
い
て
�
一
体
ど
う
い
う
取
引
所
の
統
合
の

ス
タ
イ
ル
が
考
え
ら
れ
る
の
か
を
今
後
議
論
し
て
い
く
際

の
一
つ
の
素
材
と
し
て
お
話
さ
せ
て
い
た
だ
い
て
お
り
ま

す
�

�

I
C
T
化
と
取
引
シ
ス
テ
ム
の
重
要
性

二
つ
目
の
I
C
T
化
と
取
引
シ
ス
テ
ム
で
す
が
�
こ
れ

に
つ
い
て
は
図
表
.
を
ご
ら
ん
い
た
だ
き
た
い
と
思
い
ま

す
�
こ
の
表
は
�
欧
州
主
要
取
引
所
の
取
引
シ
ス
テ
ム
と

清
算
�
決
済
機
関
一
覧
�
を
ま
と
め
た
も
の
で
ご
ざ
い
ま

す
�
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
は
S
E
T
S
�E

u
ro

n
ex

t

は
N
S
C
と
傘
下
に
お
い
た
L
I
F
F
E
が
開
発
し
た
C

O
N
N
E
C
T
�
ド
イ
ツ
取
引
所
は
X
e
t
r
a
と
呼
ば

れ
る
取
引
シ
ス
テ
ム
を
�
ま
た
表
に
は
あ
り
ま
せ
ん
が
�

ス
ウ
ェ
�
デ
ン
の
O
M
�
後
に
ヘ
ル
シ
ン
キ
取
引
所
と
統

合
し
て
O
M
X
�
は
�
S
A
X
E
S
S
と
い
う
シ
ス
テ
ム

を
�
そ
れ
ぞ
れ
利
用
し
て
お
り
ま
す
�

こ
う
し
た
シ
ス
テ
ム
を
�
八
	
年
代
後
半
か
ら
開
発
い

た
し
ま
し
て
�
何
を
や
っ
て
き
た
か
と
申
し
ま
す
と
�
図

表
+
の
例
え
ば
一
九
九
九
年
六
月
二
一
日
を
ご
ら
ん
く
だ

さ
い
�
N
O
R
E
X
と
い
う
の
が
ご
ざ
い
ま
し
て
�
こ
れ

は
ス
ウ
ェ
�
デ
ン
の
取
引
所
運
営
会
社
O
M
が
主
導
す
る
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北
欧
取
引
所
の
連
合
体
で
あ
り
ま
す
が
�
�
コ
ペ
ン
ハ
�

ゲ
ン
側
会
員
の
S
A
X
E
S
S
シ
ス
テ
ム
に
よ
る
取
引
開

始
�
と
記
さ
れ
て
お
り
ま
す
�
O
M
が
開
発
し
た
取
引
シ

ス
テ
ム
�
S
A
X
E
S
S
と
い
う
の
を
コ
ペ
ン
ハ
�
ゲ
ン

取
引
所
に
使
わ
せ
て
い
る
わ
け
で
す
�
ず
っ
と
年
表
を

追
っ
て
い
た
だ
き
ま
す
と
�
同
じ
よ
う
な
ケ
�
ス
が
幾
つ

か
出
て
ま
い
り
ま
す
�
例
え
ば
二
�
�
�
年
一
�
月
三
�

日
�
今
度
は
ア
イ
ス
ラ
ン
ド
証
券
取
引
所
ま
で
売
り
込
ん

で
�
S
A
X
E
S
S
に
よ
る
取
引
を
ア
イ
ス
ラ
ン
ド
の
取

引
所
会
員
が
開
始
し
て
お
り
ま
す
�

こ
う
い
う
ふ
う
に
�
自
社
開
発
し
た
先
進
的
な
取
引
シ

ス
テ
ム
を
近
隣
諸
国
に
売
り
込
ん
で
い
く
�
売
り
込
む
だ

け
で
は
な
く
�
例
え
ば
先
ほ
ど
の
ア
イ
ス
ラ
ン
ド
の
ケ
�

ス
で
す
と
�
本
年
に
は
つ
い
に
ア
イ
ス
ラ
ン
ド
証
券
取
引

所
を
傘
下
に
置
く
と
こ
ろ
ま
で
行
っ
て
い
る
わ
け
で
す
�

つ
ま
り
�
エ
リ
ア
内
の
再
編
の
武
器
と
し
て
取
引
シ
ス
テ

ム
を
使
っ
て
い
る
と
い
う
こ
と
で
あ
り
ま
す
�

同
じ
よ
う
に
�
フ
ラ
ン
ス
が
主
導
し
たE

u
ro

n
ex

t

で

ご
ざ
い
ま
す
が
�
こ
れ
は
N
S
C
と
い
う
取
引
シ
ス
テ
ム

を
開
発
い
た
し
ま
し
て
�
何
度
か
シ
ス
テ
ム
を
ア
ッ
プ
グ

レ
�
ド
し
な
が
らE

u
ro

n
ex

t

の
傘
下
に
入
っ
た
オ
ラ
ン

ダ
�
ベ
ル
ギ
�
�
ポ
ル
ト
ガ
ル
に
イ
ン
ス
ト
�
ル
し
て
お

り
ま
す
�
二
�
�
四
年
ま
で
に
�
現
物
株
に
つ
い
て
は
N

S
C
と
い
う
取
引
シ
ス
テ
ム
�
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
に
関
し
ま

し
て
は
ロ
ン
ド
ン
国
際
金
融
先
物
取
引
所
が
開
発
し
た
L

I
F
F
E

C
O
N
N
E
C
T
と
い
う
取
引
シ
ス
テ
ム
を

グ
ル
�
プ
内
の
す
べ
て
の
取
引
所
に
イ
ン
ス
ト
�
ル
を
完

了
し
�
単
一
の
シ
ス
テ
ム
と
し
て
稼
働
さ
せ
て
お
り
ま

す
�
今
後
は
ニ
ュ
�
ヨ
�
ク
証
券
取
引
所
の
シ
ス
テ
ム
と

の
リ
ン
ク
お
よ
び
�
三
つ
の
シ
ス
テ
ム
の
単
一
化
が
課
題

と
な
っ
て
い
る
わ
け
で
あ
り
ま
す
�

こ
う
い
う
形
で
�
取
引
シ
ス
テ
ム
が
国
境
を
越
え
た
再

編
の
武
器
に
な
っ
て
い
る
�
近
隣
諸
国
が
喜
ん
で
利
用
す

る
よ
う
な
取
引
シ
ス
テ
ム
を
開
発
し
て
売
り
込
め
ば
�
今
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度
は
そ
れ
を
通
じ
て
再
編
が
進
ん
で
い
く
と
い
う
こ
と
で

あ
り
ま
す
�

�

O
M
X
とE

u
ro

n
e

x
t

の
ビ
ジ
ネ
ス
�
モ
デ
ル

も
う
一
度
先
ほ
ど
の
図
表
の
,
を
ご
ら
ん
い
た
だ
き
た

い
と
思
い
ま
す
�
図
表
,
で
は
�
そ
れ
ぞ
れ
の
ア
ラ
イ
ア

ン
ス
を
結
び
付
け
て
取
引
シ
ス
テ
ム
を
�
�
内
に
表
示

し
て
あ
り
ま
す
�
O
M
X
は
�
S
A
X
E
S
S
と
い
う
取

引
シ
ス
テ
ム
を
核
に
し
て
�
こ
の
図
の
真
ん
中
辺
に
あ
り

ま
す
O
M
X
ノ
ル
デ
ィ
ッ
ク
取
引
所
と
い
う
グ
ル
�
プ
を

つ
く
っ
て
お
り
ま
す
�
現
在
�
オ
ス
ロ
取
引
所
に
関
し
ま

し
て
一
�
�
の
資
本
参
加
を
行
っ
て
お
り
ま
す
�
こ
れ

は
�
ノ
ル
ウ
ェ
�
側
の
規
制
に
よ
り
一
�
�
が
上
限
と

な
っ
て
い
る
た
め
で
す
が
�
い
ず
れ
�
オ
ス
ロ
も
み
ず
か

ら
の
グ
ル
�
プ
に
編
入
し
よ
う
と
い
う
戦
略
で
あ
る
か
と

考
え
ら
れ
ま
す
�

こ
の
グ
ル
�
プ
は
先
ほ
ど
申
し
上
げ
ま
し
た
よ
う

な
�
母
国
市
場
	
重
視
の
ビ
ジ
ネ
ス


モ
デ
ル
を
採
用

し
て
お
り
ま
す
�
つ
ま
り
�
ノ
ル
デ
ィ
ッ
ク
諸
国
の
複

数
の
取
引
所
に
上
場
さ
れ
て
い
る
株
は
母
国
だ
け
に

上
場
さ
せ
る
�
そ
の
か
わ
り
�
会
員
に
は
E
U
の
�
投

資
サ
�
ビ
ス
指
令
	
や
新
し
い
�
M
i
F
I
D
	
を
用

い
て
複
数
の
取
引
所
の
会
員
に
な
っ
て
も
ら
う
�
二
つ

目
の
取
引
所
の
会
員
に
な
る
と
き
は
追
加
費
用
は
徴
収

し
な
い
�
安
い
費
用
で
複
数
の
取
引
所
の
会
員
に
な
っ

て
�
母
国
市
場
に
集
約
さ
れ
た
株
を
ク
ロ
ス
ボ
�
ダ
�

で
売
買
し
て
も
ら
う
仕
組
み
を
提
供
し
て
い
る
わ
け
で

あ
り
ま
す
�

時
間
の
都
合
で
詳
し
く
お
話
で
き
ま
せ
ん
が
�
パ
リ
取

引
所
が
主
導
す
るE

u
ro

n
ex

t

も
同
様
の
ビ
ジ
ネ
ス


モ

デ
ル
を
採
用
し
て
お
り
ま
す
�
で
す
か
ら
�
こ
の
�
単
一

取
引
シ
ス
テ
ム
�
母
国
市
場
単
独
上
場
�
複
数
取
引
所
重

複
会
員
�
と
い
う
モ
デ
ル
は
�
同
一
時
間
帯
内
で
再
編
や

統
合
を
行
っ
て
い
く
と
き
の
一
つ
の
ビ
ジ
ネ
ス


モ
デ
ル
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と
考
え
ら
れ
る
わ
け
で
す
�

こ
の
ビ
ジ
ネ
ス
�
モ
デ
ル
に
よ
り
ヨ
�
ロ
ッ
パ
域
内
で

成
長
し
て
き
た
取
引
所
が
�
現
在
域
内
で
ど
の
よ
う
な
ポ

ジ
シ
ョ
ン
に
あ
る
か
と
い
う
の
を
見
た
の
が
図
表
/
で

す
�E

u
ro

n
ex

t

は
パ
リ
単
体
の
と
き
は
�
ロ
ン
ド
ン
の
三

分
の
一
程
度
だ
っ
た
時
価
総
額
が
�
現
在
は
ほ
ぼ
ロ
ン
ド

ン
に
匹
敵
す
る
に
至
っ
て
お
り
ま
す
�
そ
れ
か
ら
�
N
O

R
E
X
�
こ
れ
は
O
M
X
と
オ
ス
ロ
取
引
所
�
O
M
X
傘

下
に
入
る
直
前
の
ア
イ
ス
ラ
ン
ド
証
券
取
引
所
を
合
わ
せ

た
時
価
総
額
で
す
が
�
こ
の
N
O
R
E
X
は
�
ド
イ
ツ
取

引
所
と
ス
ペ
イ
ン
取
引
所
の
間
ぐ
ら
い
で
�
ス
イ
ス
取
引

所
や
イ
タ
リ
ア
取
引
所
を
抜
き
去
っ
て
お
り
ま
す
�

こ
う
い
う
形
で
グ
ル
�
プ
化
を
進
め
た
と
こ
ろ
が
非
常

に
強
く
な
っ
て
い
る
�
実
は
こ
の
O
M
は
�
二
�
�
�

年
八
月
に
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
に
対
し
て
買
収
提
案

を
仕
掛
け
て
お
り
ま
す
�
北
欧
の
実
に
小
さ
な
取
引
所

運
営
会
社
が
�
I
C
T
化
を
い
ち
早
く
進
め
�
先
進
的

な
取
引
シ
ス
テ
ム
を
武
器
に
グ
ル
�
プ
化
を
進
め
る
中

で
�
域
内
最
大
の
取
引
所
で
あ
る
ロ
ン
ド
ン
取
引
所
の

買
収
を
仕
掛
け
る
�
�
わ
が
国
で
は
ち
ょ
っ
と
考

え
ら
れ
な
い
こ
と
が
起
き
て
き
た
わ
け
で
あ
り
ま
す
�

そ
し
て
�
本
年
六
月
に
はE

u
ro

n
ex

t

が
�
そ
の
先
進

的
な
取
引
シ
ス
テ
ム
と
大
き
な
時
価
総
額
を
も
と
に
�

ニ
ュ
�
ヨ
�
ク
証
取
と
の
対
等
合
併
に
こ
ぎ
つ
け
た
わ

け
で
あ
り
ま
す
�

五
�
ア
ジ
ア
へ
の
イ
ン
プ
リ
ケ
�
シ
ョ

ン

結
び
に
代
え
て

最
後
に
わ
が
国
や
ア
ジ
ア
が
�
こ
う
し
た
ヨ
�
ロ
ッ
パ

の
取
引
所
統
合
か
ら
何
を
学
べ
る
ん
だ
ろ
う
か
と
い
う
こ

と
に
つ
い
て
お
話
し
た
い
と
思
い
ま
す
�

I
C
T
化
と
次
世
代
取
引
シ
ス
テ
ム
に
関
し
ま
し
て
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図表 / 欧州の取引所の時価総額�上場会社数 �*0.*3現在�
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は
�
わ
が
国
で
も
取
引
シ
ス
テ
ム
の
問
題
が
昨
年
来
幾
つ

か
出
て
お
り
ま
し
て
�
現
在
�
ち
ょ
う
ど
リ
プ
レ
�
ス
の

計
画
を
進
め
て
い
る
と
聞
い
て
お
り
ま
す
�
こ
の
リ
プ

レ
�
ス
に
つ
き
ま
し
て
は
�
や
は
り
ア
ジ
ア
で
ど
の
よ
う

に
売
っ
て
い
く
の
か
�
O
M
X
やE

u
ro

n
ex

t

の
ケ
�
ス

の
よ
う
に
�
同
一
エ
リ
ア
内
で
そ
の
取
引
シ
ス
テ
ム
を

使
っ
て
く
れ
る
取
引
所
が
い
る
の
か
�
そ
う
い
う
観
点
が

出
て
こ
よ
う
か
と
思
い
ま
す
�

そ
れ
か
ら
も
う
一
つ
の
観
点
と
し
て
は
�
こ
れ
も
既
に

関
係
者
の
間
で
十
分
に
検
討
さ
れ
尽
く
さ
れ
て
い
る
も
の

と
思
い
ま
す
が
�
グ
ロ
�
バ
ル
な
ア
ラ
イ
ア
ン
ス
を
組
む

と
き
に
は
�
別
の
時
間
帯
に
属
す
る
相
手
先
の
取
引
シ
ス

テ
ム
と
の
イ
ン
タ
�
フ
ェ
�
ス
と
い
う
の
が
非
常
に
重
要

に
な
っ
て
ま
い
り
ま
す
�
単
独
で
取
引
シ
ス
テ
ム
を
決
定

で
き
る
時
代
は
終
わ
っ
て
い
て
�
ア
ラ
イ
ア
ン
ス
の
可
能

性
の
あ
る
相
手
方
と
の
接
続
と
い
う
問
題
を
常
に
考
え

て
�
グ
ロ
�
バ
ル
戦
略
と
I
C
T
化
の
問
題
を
同
時
解
決

し
て
い
か
な
け
れ
ば
な
ら
な
く
な
っ
て
い
る
と
考
え
る
わ

け
で
す
�

本
年
九
月
二
六
日
に
出
さ
れ
ま
し
た
�
東
証
I
T
マ
ス

タ
�
プ
ラ
ン
�
改
定
版
��
を
拝
読
さ
せ
て
い
た
だ
き
ま

し
た
が
�
こ
う
し
た
ポ
イ
ン
ト
は
全
て
検
討
済
み
の
よ
う

で
ご
ざ
い
ま
す
の
で
�
こ
れ
以
上
特
段
申
し
上
げ
る
点
は

ご
ざ
い
ま
せ
ん
�

最
後
に
�
ア
ジ
ア
レ
ベ
ル
で
の
統
合
へ
の
イ
ン
プ
リ

ケ
�
シ
ョ
ン
で
ご
ざ
い
ま
す
�
私
は
�
基
本
的
に
東
京
市

場
に
成
長
著
し
い
ア
ジ
ア
株
を
上
場
す
る
こ
と
に
つ
い
て

は
賛
成
で
ご
ざ
い
ま
す
�
過
渡
的
措
置
と
し
て
�
こ
れ
は

非
常
に
重
要
に
な
っ
て
こ
よ
う
か
と
思
い
ま
す
�
つ
ま

り
�
現
地
の
取
引
所
の
取
引
シ
ス
テ
ム
�
決
済
イ
ン
フ

ラ
�
上
場
規
制
等
�
が
十
分
整
備
さ
れ
て
い
な
い
間
�
東

京
や
大
阪
な
ど
日
本
の
市
場
が
投
資
家
に
対
す
る
透
明
性

の
高
い
市
場
を
提
供
す
る
�
こ
れ
は
非
常
に
重
要
な
施
策

か
と
思
い
ま
す
�
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た
だ
�
ヨ
�
ロ
ッ
パ
を
見
て
き
た
者
と
い
た
し
ま
し
て

は
�
最
後
は
母
国
市
場
に
戻
っ
て
い
く
と
い
う
の
が
グ

ロ
�
バ
ル
化
時
代
�
機
関
投
資
家
時
代
の
本
質
的
な
国
際

投
資
の
ス
タ
イ
ル
だ
と
考
え
て
お
り
ま
す
の
で
�
こ
こ
は

や
は
り
短
期
戦
略
と
長
期
戦
略
を
分
け
て
�
長
期
戦
略
と

し
て
は
ア
ジ
ア
域
内
各
国
の
母
国
市
場
を
ど
う
育
成
し
て

い
く
の
か
�
そ
の
と
き
に
日
本
の
側
で
�
法
規
制
�
取
引

シ
ス
テ
ム
そ
の
他
で
何
が
で
き
る
の
か
�
こ
う
い
う
こ
と

が
大
き
な
課
題
に
な
る
の
で
は
な
い
か
と
考
え
て
お
り
ま

す
�
一
方
に
お
け
る
ア
ジ
ア
株
の
国
内
上
場
�
他
方
に
お

け
る
ア
ジ
ア
各
国
の
母
国
市
場
の
育
成
と
連
携
強
化
と
い

う
二
つ
の
課
題
を
�
短
期
と
長
期
と
い
う
時
間
軸
で
戦
略

的
に
使
い
分
け
て
考
え
て
い
く
必
要
が
あ
る
の
で
は
な
い

か
と
い
う
の
が
�
ヨ
�
ロ
ッ
パ
の
視
点
か
ら
見
た
ア
ジ
ア

レ
ベ
ル
で
の
統
合
へ
の
イ
ン
プ
リ
ケ
�
シ
ョ
ン
で
ご
ざ
い

ま
す
�

以
上
�
大
変
お
粗
末
で
は
ご
ざ
い
ま
し
た
が
�
こ
れ
で

私
か
ら
の
お
話
を
終
え
た
い
と
思
い
ま
す
�

御
清
聴
�
ど
う
も
あ
り
が
と
う
ご
ざ
い
ま
し
た
�
�
拍

手
�

�
橋
理
事
長

岩
田
先
生
�
ど
う
も
あ
り
が
と
う
ご
ざ
い

ま
し
た
�
取
引
所
の
再
編
統
合
と
い
う
動
き
�
E
U
の
統

一
化
の
促
進
と
い
う
動
き
を
絡
め
て
大
変
わ
か
り
や
す
く

御
説
明
を
い
た
だ
い
た
か
と
思
い
ま
す
�

若
干
お
時
間
を
い
た
だ
い
て
お
り
ま
す
�
御
意
見
と
か

御
質
問
の
あ
る
方
は
ぜ
ひ
御
発
言
い
た
だ
き
た
い
と
思
い

ま
す
�

質
問
者

大
変
参
考
に
な
る
話
を
あ
り
が
と
う
ご
ざ
い
ま

し
た
�

ヨ
�
ロ
ッ
パ
が
こ
う
い
う
い
ろ
ん
な
形
で
進
展
し
て
い

る
と
い
う
の
は
本
当
に
す
ご
い
と
思
う
ん
で
す
け
れ
ど

も
�
こ
れ
を
可
能
に
し
て
い
る
一
番
も
と
の
モ
チ
ベ
�

シ
ョ
ン
の
力
と
い
い
ま
す
か
�
そ
れ
が
何
な
の
か
と
い
う
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の
は
非
常
に
わ
か
ら
な
い
と
こ
ろ
な
ん
で
す
�

ど
な
た
か
ヨ
�
ロ
ッ
パ
全
体
の
権
力
者
が
い
て
こ
れ
を

ず
っ
と
推
し
進
め
て
き
て
い
る
の
か
�
あ
る
い
は
ヨ
�

ロ
ッ
パ
の
人
た
ち
が
本
当
に
賢
く
て
�
ア
メ
リ
カ
等
�
に

対
抗
し
て
い
く
た
め
に
は
こ
う
い
う
ふ
う
に
や
る
し
か
な

い
ん
じ
ゃ
な
い
か
と
い
う
こ
と
を
し
っ
か
り
み
ん
な
で
合

意
し
て
や
っ
て
き
て
い
る
の
か
�
あ
る
い
は
全
く
個
�
に

そ
れ
ぞ
れ
が
生
き
残
っ
て
い
く
た
め
に
は
ど
う
し
た
ら
い

い
か
と
考
え
て
い
た
ら
こ
う
い
う
動
き
に
ま
と
ま
っ
て
き

て
い
る
の
か
�

そ
こ
ら
辺
の
一
番
も
と
の
パ
ワ
�
の
源
泉
は
何
に
な
る

ん
だ
ろ
う
か
と
思
っ
て
い
ま
す
�
そ
れ
が
わ
か
り
ま
し
た

ら
�
そ
ん
な
の
は
ま
だ
ア
ジ
ア
で
は
到
底
考
え
ら
れ
な
い

と
か
�
あ
る
い
は
ア
ジ
ア
で
そ
れ
が
起
き
る
に
は
何
が
必

要
な
ん
だ
ろ
う
か
と
い
う
こ
と
が
�
ま
だ
ま
だ
長
い
年
月

は
か
か
る
か
も
わ
か
り
ま
せ
ん
が
�
そ
う
い
う
も
の
が
多

少
見
え
て
く
る
と
思
え
る
ん
で
す
�

も
し
そ
こ
ら
辺
に
先
生
の
御
意
見
が
あ
り
ま
し
た
ら
�

教
え
て
い
た
だ
き
た
い
と
思
い
ま
す
�

�
橋
理
事
長

ど
う
も
あ
り
が
と
う
ご
ざ
い
ま
し
た
�
そ

れ
で
は
�
岩
田
先
生
�

岩
田

ど
う
も
あ
り
が
と
う
ご
ざ
い
ま
す
�

パ
ワ
�
の
源
泉
�
今
お
っ
し
ゃ
っ
た
権
力
者
と
か
ア
メ

リ
カ
と
の
対
抗
と
か
個
�
に
と
い
う
の
は
�
私
は
す
べ
て

含
ま
れ
る
と
思
っ
て
お
り
ま
す
�

一
番
大
き
な
パ
ワ
�
の
源
泉
は
�
こ
の
金
融
サ
�
ビ
ス

業
に
関
し
ま
し
て
は
�
や
は
り
七
�
年
代
後
半
以
降
の

ヨ
�
ロ
ッ
パ
の
低
成
長
へ
の
危
機
感
だ
っ
た
と
思
い
ま

す
�
八
�
年
代
前
半
は
�
御
存
じ
の
よ
う
に
レ
�
ガ
ン
政

策
で
ア
メ
リ
カ
が
非
常
に
勢
い
を
増
す
�
我
が
国
も
石
油

シ
ョ
ッ
ク
以
降
�
立
ち
直
っ
て
�
国
際
競
争
力
を
つ
け
て

い
く
中
で
�
ヨ
�
ロ
ッ
パ
の
成
長
率
が
非
常
に
低
か
っ
た

時
代
で
ご
ざ
い
ま
す
�
こ
う
し
た
危
機
の
中
で
�
そ
の
処

方
箋
と
し
て
出
て
き
た
の
が
�
実
は
九
�
年
代
の
市
場
統
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合
で
あ
り
ま
し
て
�
先
ほ
ど
申
し
上
げ
ま
し
た
よ
う
な
証

券
市
場
の
単
一
免
許
と
か
い
っ
た
も
の
は
�
す
べ
て
そ
の

と
き
に
ア
イ
デ
ア
が
出
さ
れ
て
き
た
も
の
で
あ
り
ま
す
�

こ
の
ま
ま
ヨ
�
ロ
ッ
パ
が
ば
ら
ば
ら
の
市
場
で
あ
っ
て

は
い
け
な
い
�
と
い
う
危
機
感
で
す
�
ば
ら
ば
ら
の
市
場

で
国
内
の
競
争
が
な
い
状
況
が
八
�
年
代
前
半
で
�
主
要

な
産
業
が
ナ
シ
ョ
ナ
ル
チ
ャ
ン
ピ
オ
ン
に
集
約
さ
れ
て
�

国
民
的
な
政
府
が
そ
れ
を
守
る
と
い
う
状
況
だ
っ
た
わ
け

で
す
�
ヨ
�
ロ
ッ
パ
の
よ
う
な
小
さ
な
国
の
集
合
体
が
�

そ
れ
で
は
�
と
て
も
ア
メ
リ
カ
に
対
抗
で
き
な
い
�
や
は

り
個
�
の
企
業
が
強
く
な
る
に
は
�
一
度
そ
う
い
う
分
断

市
場
を
な
く
し
て
�
ク
ロ
ス
ボ
�
ダ
�
で
競
争
さ
せ
る
よ

う
な
枠
組
み
を
つ
く
ろ
う
�
そ
の
こ
と
が
�
最
終
的
に

ヨ
�
ロ
ッ
パ
の
金
融
業
も
含
め
た
各
企
業
の
競
争
力
の
強

化
に
役
立
つ
と
い
う
発
想
で
�
最
終
的
に
は
E
U
全
体
が

動
い
た
の
で
は
な
い
か
と
考
え
て
お
り
ま
す
�

で
す
か
ら
�
我
�
は
そ
れ
を
国
際
寡
占
間
競
争
と
い
う

考
え
方
で
経
済
学
的
に
把
握
し
て
い
る
わ
け
で
す
け
れ
ど

も
�
産
業
再
編
を
も
た
ら
す
た
め
の
梃
子
と
し
て
は
�
我

が
国
は
構
造
改
革
と
か
一
国
的
な
改
革
し
か
手
段
は
な
い

わ
け
で
す
が
�
ヨ
�
ロ
ッ
パ
の
場
合
は
国
境
を
な
く
す
こ

と
で
競
争
者
は
隣
の
国
か
ら
幾
ら
で
も
入
っ
て
く
る
わ
け

で
す
�
そ
う
い
う
産
業
再
編
の
梃
子
と
し
て
市
場
統
合
を

し
な
い
と
ヨ
�
ロ
ッ
パ
の
成
長
が
う
ま
く
い
か
な
い
�
ア

メ
リ
カ
�
日
本
に
追
い
上
げ
ら
れ
て
負
け
る
と
い
う
状
況

が
作
り
出
さ
れ
�
そ
こ
か
ら
出
て
き
て
い
る
の
が
今
回
お

話
し
し
た
よ
う
な
枠
組
み
で
は
な
い
か
と
私
は
理
解
し
て

お
り
ま
す
�

お
答
え
に
な
っ
た
か
ど
う
か
わ
か
り
ま
せ
ん
が
�

�
橋
理
事
長

ど
う
も
あ
り
が
と
う
ご
ざ
い
ま
し
た
�

よ
ろ
し
ゅ
う
ご
ざ
い
ま
す
か
�

質
問
者

ヨ
�
ロ
ッ
パ
の
事
業
に
つ
い
て
詳
し
い
お
話
�

あ
り
が
と
う
ご
ざ
い
ま
し
た
�

私
�
特
に
先
生
の
お
話
で
興
味
が
あ
り
ま
し
た
の
は
�
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母
国
市
場
の
重
要
性
と
い
う
御
指
摘
な
ん
で
す
�
い
ま
一

つ
理
解
が
不
十
分
な
点
が
あ
る
の
か
も
し
れ
ま
せ
ん
け
れ

ど
も
�
何
と
な
く
漠
然
と
ヨ
�
ロ
ッ
パ
に
お
い
て
は
イ
ギ

リ
ス
の
シ
テ
ィ
が
金
融
市
場
と
し
て
は
ひ
と
り
勝
ち
で
�

ほ
か
の
市
場
と
い
う
の
は
シ
テ
ィ
と
の
間
で
は
ま
す
ま
す

格
差
は
開
く
ば
か
り
で
は
な
い
か
と
い
う
印
象
を
持
っ
て

い
た
ん
で
す
け
れ
ど
も
�
今
の
お
話
で
す
と
�
例
え
ば
ア

テ
ネ
と
か
ウ
イ
�
ン
と
か
�
こ
う
い
う
ヨ
�
ロ
ッ
パ
の
今

ま
で
の
感
覚
か
ら
い
え
ば
非
常
に
弱
小
な
証
券
取
引
所

が
�
む
し
ろ
ロ
ン
ド
ン
と
の
格
差
を
縮
め
つ
つ
あ
る
と
い

う
の
が
今
の
経
過
で
あ
る
と
い
う
意
味
な
の
で
し
ょ
う

か
�そ

れ
と
も
�
こ
れ
か
ら
母
国
市
場
が
重
要
視
さ
れ
る
べ

き
で
あ
る
と
い
う
あ
る
べ
き
論
な
ん
で
し
ょ
う
か
�
そ
の

辺
を
教
え
て
い
た
だ
き
た
い
ん
で
す
�

岩
田

あ
り
が
と
う
ご
ざ
い
ま
す
�

株
式
市
場
に
関
し
ま
し
て
は
�
ロ
ン
ド
ン
の
S
E
A
Q

イ
ン
タ
�
ナ
シ
ョ
ナ
ル
が
一
世
を
風
靡
し
た
の
は
九
�
年

代
半
ば
ま
で
で
ご
ざ
い
ま
し
て
�
結
局
国
際
投
資
家
に

と
っ
て
は
母
国
市
場
の
方
が
流
動
性
が
高
い
ん
じ
ゃ
な
い

か
と
い
う
こ
と
で
�
母
国
市
場
で
ち
ゃ
ん
と
法
規
制
が
整

備
さ
れ
て
�
そ
こ
に
日
本
の
証
券
会
社
の
会
員
さ
ん
が

ち
ゃ
ん
と
会
員
に
な
っ
て
い
る
と
い
う
こ
と
で
あ
れ
ば
�

そ
ち
ら
に
流
れ
て
い
く
と
い
う
の
が
�
私
が
理
解
し
て
お

り
ま
す
そ
れ
以
降
の
流
れ
な
わ
け
で
あ
り
ま
す
�

ウ
イ
�
ン
と
か
ア
テ
ネ
ま
で
が
そ
う
い
う
枠
組
み
に
入

る
か
ど
う
か
は
わ
か
ら
な
い
の
で
す
が
�
例
え
ば
先
ほ
ど

申
し
上
げ
ま
し
た
よ
う
な
O
M
と
い
う
ノ
ル
デ
ィ
ッ
ク
の

取
引
所
の
連
合
体
は
�
現
地
の
取
引
の
大
体
八
割
ぐ
ら
い

を
捕
捉
し
て
い
る
と
い
わ
れ
て
お
り
ま
し
て
�
も
う
ほ
か

に
選
択
肢
が
な
い
よ
う
な
強
み
を
ノ
ル
デ
ィ
ッ
ク
諸
国
や

E
U
に
新
規
加
盟
し
ま
し
た
バ
ル
ト
海
三
国
で
発
揮
し
て

お
り
ま
す
�
こ
こ
で
は
�
ロ
ン
ド
ン
の
競
争
力
と
か
と
い

う
の
は
全
然
関
係
な
く
な
っ
て
い
る
と
考
え
ま
す
�
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む
し
ろ
�
ロ
ン
ド
ン
の
競
争
力
が
あ
る
の
は
�
グ
ロ
�

バ
ル
な
レ
ベ
ル
で
の
取
引
�
外
国
為
替
取
引
�
そ
し
て
あ

と
は
い
わ
ゆ
る
イ
ン
ベ
ス
ト
メ
ン
ト
�
バ
ン
キ
ン
グ
業
務

と
い
い
ま
す
か
発
行
業
務
等
�
で
�
そ
の
た
め
に
は
相
当

高
度
な
エ
ク
ス
パ
�
テ
ィ
�
ズ
が
必
要
で
す
の
で
�
そ
う

い
う
エ
ク
ス
パ
�
テ
ィ
�
ズ
の
集
積
が
ロ
ン
ド
ン
の
強
み

で
あ
る
と
理
解
し
て
お
り
ま
す
�

今
日
お
話
し
申
し
上
げ
た
の
は
�
む
し
ろ
も
う
少
し
地

味
な
�
例
え
ば
ノ
キ
ア
は
フ
ィ
ン
ラ
ン
ド
の
ヘ
ル
シ
ン
キ

の
取
引
所
の
最
大
銘
柄
な
わ
け
で
す
が
�
こ
れ
は
や
は
り

ロ
ン
ド
ン
で
は
な
く
て
N
O
R
E
X
と
い
う
ア
ラ
イ
ア
ン

ス
経
由
の
方
が
い
い
�
そ
の
方
が
機
関
投
資
家
さ
ん
に

と
っ
て
も
好
ま
し
い
ス
タ
イ
ル
な
ん
だ
と
い
う
こ
と
を
申

し
上
げ
て
い
る
わ
け
で
あ
り
ま
す
�

で
す
か
ら
�
現
実
に
そ
う
い
う
ふ
う
に
な
っ
て
い
る
の

で
は
な
い
で
し
ょ
う
か
�
こ
の
辺
は
�
私
は
ヨ
�
ロ
ッ
パ

現
地
の
取
引
所
関
係
者
と
の
イ
ン
タ
ビ
ュ
�
と
か
を
最
近

ち
ょ
っ
と
サ
ボ
っ
て
お
り
ま
し
て
�
存
じ
上
げ
な
い
点
が

あ
れ
ば
御
教
示
い
た
だ
き
た
い
と
思
い
ま
す
�

質
問
者

あ
り
が
と
う
ご
ざ
い
ま
し
た
�

先
生
に
い
た
だ
い
た
資
料
を
拝
見
し
て
い
て
驚
い
た
の

は
�
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
とE

u
ro

n
ex

t

は
時
価
総
額

で
ほ
と
ん
ど
同
じ
ぐ
ら
い
の
規
模
に
達
し
て
い
る
と
い
う

の
は
�
私
�
全
く
認
識
し
て
い
な
か
っ
た
ん
で
す
�

こ
れ
は
�
例
え
ば
五
年
と
か
一
�
年
の
タ
�
ム
で
見
た

場
合
に
�E

u
ro

n
ex

t

は
以
前
は
中
小
の
証
券
取
引
所
で

あ
る
ポ
ル
ト
ガ
ル
と
か
パ
リ
と
か
ブ
リ
ュ
ッ
セ
ル
と
か
�

こ
う
い
う
も
の
の
集
合
体
で
す
ね
�
そ
の
三
つ
が
独
立
し

た
と
き
に
合
わ
せ
た
額
は
�
ロ
ン
ド
ン
と
の
格
差
と
い
う

の
は
昔
は
も
っ
と
開
い
て
い
た
の
か
�
あ
る
い
は
そ
の
当

時
で
あ
っ
た
も
こ
の
ぐ
ら
い
の
ほ
ぼ
匹
敵
す
る
合
計
額
に

な
っ
て
い
た
の
か
�
そ
こ
ら
辺
を
ひ
と
つ
教
え
て
い
た
だ

け
ま
す
か
�

岩
田

デ
�
タ
を
お
示
し
で
き
な
く
て
恐
縮
で
す
�
実
は
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手
元
に
は
一
九
九
七
年
の
時
価
総
額
の
デ
�
タ
が
ご
ざ
い

ま
し
て
�
時
間
が
な
く
て
お
話
し
で
き
な
か
っ
た
の
で
す

が
�
当
時
は
ロ
ン
ド
ン
が
一
兆
八
七
九
�
億
エ
キ
ュ
�

�
現
在
の
ユ
�
ロ
と
等
価
�
で
あ
っ
た
の
に
対
し
て
�
パ

リ
が
六
一
三
四
億
エ
キ
ュ
�
�
ア
ム
ス
テ
ル
ダ
ム
が
四
二

六
五
億
エ
キ
ュ
�
�
ブ
リ
ュ
ッ
セ
ル
が
一
二
四
四
億
エ

キ
ュ
�
で
す
か
ら
�
パ
リ
�
ア
ム
ス
テ
ル
ダ
ム
�
ブ

リ
ュ
ッ
セ
ル
を
足
し
て
も
一
兆
二
千
億
弱
程
度
で
�
ロ
ン

ド
ン
の
三
分
の
二
に
達
し
な
い
規
模
で
し
た
�
で
す
か

ら
�
時
系
列
で
見
て
い
っ
た
と
き
に
も
�
合
体
す
る
こ
と

で
シ
ナ
ジ
�
効
果
が
出
て
い
る
と
私
は
見
て
お
り
ま
す
�

�
橋
理
事
長

あ
り
が
と
う
ご
ざ
い
ま
し
た
�
ほ
か
に
何

か
御
質
問
等
ご
ざ
い
ま
せ
ん
で
し
ょ
う
か
�

そ
れ
で
は
�
時
間
も
参
り
ま
し
た
の
で
�
終
わ
り
に
し

た
い
と
思
い
ま
す
�

先
生
�
今
日
は
大
変
貴
重
な
お
話
を
あ
り
が
と
う
ご
ざ

い
ま
し
た
�
�
拍
手
�

岩
田

ど
う
も
あ
り
が
と
う
ご
ざ
い
ま
し
た
�

��
い
わ
た

け
ん
じ
�
九
州
大
学
大
学
院
教
授

当
研
究
所
客
員
研
究
員
��

�
こ
の
講
演
は
�
平
成
一
八
年
一
�
月
二
五
日
に
開
催
さ
れ
ま
し
た
��
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岩 田 健 治 氏
略 歴

+30* �昭和-/� 年 東京都生まれ

+321 �昭和0,� 年 東北大学文学部社会学科卒業 �文学士�
+33* �平成 , � 年 東北大学大学院経済学研究科博士課程�前期�修了�経済学修士�
+33* �平成 , � 年 ロンドン大学 �LSE� 留学 �3+年まで�
+33- �平成 / � 年 東北大学大学院経済学研究科博士課程�後期�単位取得満期退学
+33- �平成 / � 年 東北大学経済学部 助手

+33/ �平成 1 � 年 博士 �経済学�
+33/ �平成 1 � 年 福岡大学商学部 講師� 助教授
+333 �平成++� 年 九州大学経済学部 �,***年より大学院経済学研究院� 助教授

,**. �平成+0� 年 九州大学大学院経済学研究院 教授 �現在に至る�

主な業績

�単著� �欧州の金融統合 EECから域内市場完成まで� 日本経済評論社� +330年�
�編著� �ユ�ロと EUの金融システム� 日本経済評論社� ,**-年�
�共著� �欧州中央銀行の金融政策とユ�ロ� �田中素香� 春井久志� 藤田誠一編著�

有斐閣� ,**.年�
�共著� �現代国際金融論 �第 -版�� �向壽一� 藤田誠一� 上川孝夫編著� 有斐閣

�近刊��
�共著� �欧州通貨統合と金融�資本市場の変貌� �相沢幸悦編著� 日本評論

社� +332年�
�共著� �EMS �欧州通貨制度� 欧州通貨統合の焦点� �田中素香編著� 有斐閣�

+330年�
�共著� �図説 ヨ�ロッパの証券市場 ,**.年版� 日本証券経済研究所� ,**.年�
�辞典� �金融ビジネス辞典� 産業調査会� 他�

主要な研究テ�マは� EU �欧州連合� の金融�通貨統合� 科学研究費プロジェ
クト �欧州金融	通貨圏 �EFCA� モデルのアジアへの適用可能性に関する研究

�H+1�+3� の代表として� 当該テ�マによる研究を遂行中�

所属学会�研究会
日本金融学会 �,**.年 /月より理事�� 証券経済学会� 日本 EU学会 �+332年++月

より理事�� 国際経済学会 他�

URL

個人 HP;http://www.en.kyushu�u.ac.jp/~iwata/index.html
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