
Ｉ
Ｏ
Ｓ
Ｃ
Ｏ
﹁
販
売
時
の
開
示
に
関
す
る
原
則
﹂
市
中
協
議
文
書

大

橋

善

晃

要
旨

証
券
監
督
者
国
際
機
構
︵
Ｉ
Ｏ
Ｓ
Ｃ
Ｏ
︶
の
専
門
委
員

会
は
、
二
〇
〇
九
年
九
月
に
﹁
販
売
時
の
開
示
に
関
す
る

原
則
﹂
市
中
協
議
文
書ｉ

を
公
表
し
た
。
こ
の
市
中
協
議
文

書
は
、
集
団
投
資
ス
キ
ー
ム
︵
Ｃ
Ｉ
Ｓ
︶
に
つ
い
て
、
リ

テ
ー
ル
投
資
家
へ
の
販
売
時
︵
P
oint
of
Sale︶
に
お
け

る
情
報
開
示
に
関
す
る
原
則
を
提
示
し
た
も
の
で
あ
る
。

Ｉ
Ｏ
Ｓ
Ｃ
Ｏ
は
、
本
文
書
の
作
成
、
公
表
の
狙
い
に
つ

い
て
、
以
下
の
よ
う
に
述
べ
て
い
る
。

﹁
市
場
に
お
け
る
透
明
性
、
と
り
わ
け
、
投
資
家
へ
の

情
報
開
示
は
、
効
率
的
で
信
頼
性
の
高
い
市
場
を
確
保
し

よ
う
と
し
て
い
る
規
制
当
局
に
と
っ
て
、
い
つ
の
時
代
に

お
い
て
も
、
最
優
先
課
題
で
あ
り
、
目
標
で
も
あ
る
。
換

言
す
れ
ば
、
投
資
に
先
立
ち
、
投
資
家
が
Ｃ
Ｉ
Ｓ
商
品
に

つ
い
て
重
要
な
情
報
の
検
討
が
出
来
る
よ
う
に
す
る
こ
と

に
よ
り
、
販
売
時
開
示
の
強
化
は
、
疑
い
も
な
く
こ
の
目

標
の
達
成
に
寄
与
す
る
こ
と
に
な
ろ
う
﹂

本
文
書
は
、
Ｃ
Ｉ
Ｓ
の
販
売
時
に
お
け
る
開
示
に
つ
い

て
、
以
下
の
よ
う
な
諸
問
題
を
検
討
・
分
析
し
て
い
る
。

�
開
示
規
制
は
、
投
資
家
と
商
品
組
成
者
お
よ
び
販
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売
業
者
間
の
情
報
の
非
対
称
性
に
対
処
す
る
う
え

で
、
本
当
に
有
効
な
の
か
。

�
重
要
情
報
の
要
素
と
は
。

�
情
報
は
ど
の
よ
う
な
方
法
で
提
供
さ
れ
る
べ
き

か
、
ま
た
、
数
次
に
分
け
た
情
報
提
供
の
ア
プ

ロ
ー
チ
が
採
ら
れ
る
べ
き
か
ど
う
か
。

�
何
を
も
っ
て
情
報
提
供
と
理
解
す
べ
き
か
。

�
情
報
が
提
供
さ
れ
る
べ
き
時
期
は
い
つ
い
か
な
る

時
か
。

�
専
門
用
語
の
排
除
と
い
う
よ
り
は
平
易
な
言
葉
の

使
用
。

�
開
示
の
フ
ォ
ー
マ
ッ
ト
。

こ
う
し
た
検
討
・
分
析
を
も
と
に
、
本
文
書
は
、
Ｃ
Ｉ

Ｓ
の
販
売
時
の
開
示
に
関
す
る
六
つ
の
原
則
案
を
提
示
し

て
い
る
。

原
則
一

重
要
情
報
は
、
投
資
家
に
基
本
的
な
利
益
、
リ

ス
ク
、
条
件
お
よ
び
費
用
、
な
ら
び
に
当
該
商
品
を
販
売

す
る
仲
介
者
の
報
酬
や
利
益
相
反
に
関
す
る
開
示
を
含
む

べ
き
で
あ
る
。

原
則
二

重
要
情
報
は
、
投
資
家
が
情
報
を
検
討
し
、
投

資
判
断
を
行
う
機
会
を
持
つ
た
め
に
、
販
売
前
に
投
資
家

に
無
料
で
提
供
も
し
く
は
利
用
可
能
と
さ
れ
る
べ
き
で
あ

る
。

原
則
三

重
要
情
報
は
、
対
象
と
な
る
投
資
家
に
適
切
な

方
法
で
提
供
も
し
く
は
利
用
可
能
と
さ
れ
る
べ
き
で
あ

る
。

原
則
四

重
要
情
報
の
開
示
は
、
競
合
商
品
の
開
示
情
報

と
の
有
意
義
な
情
報
比
較
を
容
易
に
す
る
た
め
、
平
易
な

言
葉
で
、
簡
略
で
、
入
手
し
易
く
、
比
較
可
能
な
フ
ォ
ー

マ
ッ
ト
で
行
わ
れ
る
べ
き
で
あ
る
。
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原
則
五

重
要
情
報
の
開
示
は
、
対
象
顧
客
に
対
し
て
、

明
瞭
、
正
確
で
、
誤
解
を
避
け
る
べ
き
で
あ
る
。
開
示
は

定
期
的
に
更
新
さ
れ
る
べ
き
で
あ
る
。

原
則
六

ど
の
よ
う
な
重
要
開
示
情
報
を
仲
介
者
と
商
品

組
成
者
に
課
す
べ
き
か
を
判
断
す
る
際
に
、
規
制
当
局

は
、
開
示
さ
れ
る
情
報
を
誰
が
管
理
し
て
い
る
の
か
を
考

慮
す
べ
き
で
あ
る
。

本
文
書
に
対
す
る
意
見
等
の
受
付
は
二
〇
一
〇
年
二
月

一
六
日
ま
で
と
な
っ
て
お
り
、
締
切
日
か
ら
八
ヶ
月
を
経

過
し
て
い
る
が
、
最
終
報
告
書
の
公
表
は
や
や
遅
れ
て
い

る
。
最
終
報
告
書
が
公
表
さ
れ
た
時
点
で
、
市
中
協
議
文

書
か
ら
の
修
正
点
が
あ
れ
ば
そ
れ
を
含
め
て
改
め
て
報
告

す
る
予
定
で
あ
る
が
、
本
稿
で
は
、
市
中
協
議
文
書
に
つ

い
て
、
そ
の
全
文
︵
付
録
を
除
く
︶
を
紹
介
す
る
こ
と
に

し
た
い
。

ｉ

P
rin
ciples
on
P
oin
t
of
S
ale
D
isclosu
re,
C
onsultation

R
eport,

T
echnical
C
om
m
ittee

of

the

International

O
rganization
of
Securities
C
om
m
issions,
N
ovem
ber
2009.

第
Ⅰ
章

序

こ
の
市
中
協
議
文
書
は
、
二
〇
〇
七
年
二
月
に
専
門
委

員
会
の
承
認
を
得
た

Join
t
P
roject
S
pecification
on

P
oin
t
of
S
ale
D
isclosu
re
to
R
etail
In
vestors⑴

と
呼
ば

れ
る
ジ
ョ
イ
ン
ト
・
プ
ロ
ジ
ェ
ク
ト
の
下
で
、
当
該
プ
ロ

ジ
ェ
ク
ト
の
ジ
ョ
イ
ン
ト
･
グ
ル
ー
プ
の
手
に
よ
っ
て
作

成
さ
れ
た
も
の
で
あ
る
。
ジ
ョ
イ
ン
ト
・
グ
ル
ー
プ
は
、

集
団
投
資
ス
キ
ー
ム
︵
Ｃ
Ｉ
Ｓ
︶
お
よ
び
そ
れ
に
類
似
し

た
商
品
の
双
方
に
つ
い
て
調
査
を
委
嘱
さ
れ
た
が
、
こ
の

文
書
は
、
差
し
当
た
り
、
Ｃ
Ｉ
Ｓ
に
焦
点
を
当
て
て
い

る
。
類
似
商
品
の
問
題
に
つ
い
て
は
、
後
日
検
討
さ
れ
る

こ
と
に
な
る
。
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こ
の
文
書
は
、
Ｃ
Ｉ
Ｓ⑵

に
関
し
て
、
リ
テ
ー
ル
投
資
家

へ
の
重
要
情
報
の
開
示
要
請
に
関
わ
る
問
題
、
お
よ
び
、

販
売
時⑶

︵
point
of
sale,
以
下
Ｐ
Ｏ
Ｓ
︶
に
先
立
つ
当

該
情
報
の
提
供
に
か
か
わ
る
問
題
に
つ
い
て
分
析
し
て
い

る
。
こ
の
文
書
は
ま
た
、
第
Ⅳ
章
に
お
い
て
、
規
制
当
局

の
実
行
可
能
な
対
応
を
導
く
た
め
の
原
則
に
つ
い
て
取
り

扱
っ
て
い
る
。
こ
の
文
書
は
、
Ｃ
Ｉ
Ｓ
あ
る
い
は
類
似
商

品⑷

の
適
合
性
に
関
す
る
問
題
を
分
析
す
る
も
の
で
は
な

く
、
ま
た
、
仲
介
者
︵
interm
ediary
︶
の
す
べ
て
の
義

務
︵
た
と
え
ば
、
仲
介
者
の
サ
ー
ビ
ス
範
囲
に
関
す
る
一

般
情
報
に
か
か
わ
る
も
の
、
顧
客
資
産
の
保
護
に
か
か
わ

る
も
の
、
顧
客
の
分
類
あ
る
い
は
顧
客
の
同
意
が
必
要
な

情
報
に
か
か
わ
る
も
の
︶
に
つ
い
て
の
説
明
又
は
対
処
を

意
図
す
る
も
の
で
も
な
い
。

市
場
に
お
け
る
透
明
性
、
と
り
わ
け
、
投
資
家
へ
の
情

報
開
示
は
、
効
率
的
で
信
頼
性
の
高
い
市
場
を
確
保
し
よ

う
と
し
て
い
る
規
制
当
局
に
と
っ
て
、
い
つ
の
時
代
に
お

い
て
も
、
最
優
先
課
題
で
あ
り
目
標
で
も
あ
る
。
Ｐ
Ｏ
Ｓ

開
示
の
強
化
︵
す
な
わ
ち
、
投
資
に
先
立
っ
て
、
投
資
家

が
Ｃ
Ｉ
Ｓ
商
品
の
重
要
な
情
報
の
検
討
が
出
来
る
よ
う
に

支
援
す
る
こ
と
︶
は
疑
い
も
な
く
こ
の
目
標
の
達
成
に
寄

与
す
る
こ
と
に
な
る
。
先
般
の
金
融
市
場
に
お
け
る
危
機

は
、
正
確
で
、
理
解
し
易
く
、
有
意
義
な
開
示
が
果
た
し

得
る
き
わ
め
て
重
要
な
役
割
に
光
を
あ
て
る
こ
と
に
な
っ

た
。
こ
の
文
書
は
、
他
の
Ｉ
Ｏ
Ｓ
Ｃ
Ｏ
プ
ロ
ジ
ェ
ク
ト
と

も
相
俟
っ
て
、
投
資
家
が
、
金
融
商
品
の
組
成
者
︵
pro-

ducers︶
と
そ
れ
を
販
売
す
る
仲
介
者
双
方
に
対
す
る
信

認
を
取
り
戻
す
道
を
開
く
上
で
、
規
制
当
局
を
支
援
す
る

こ
と
に
な
ろ
う
。

本
市
中
協
議
文
書
を
作
成
す
る
に
当
た
り
、
ジ
ョ
イ
ン

ト
・
グ
ル
ー
プ
は
、
ま
ず
、
Ｐ
Ｏ
Ｓ
開
示
が
提
起
す
る
諸

問
題
を
検
討
し
た
討
議
報
告
書
︵
Issues
P
aper︶
を
作

成
し
た
。
検
討
さ
れ
た
諸
問
題
に
は
以
下
の
よ
う
な
も
の

が
含
ま
れ
て
い
る
。
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�
開
示
規
制
は
、
投
資
家
と
商
品
組
成
者
お
よ
び
販

売
業
者
間
の
情
報
の
非
対
称
性
に
対
処
す
る
上

で
、
本
当
に
有
効
な
の
か
。

�
重
要
情
報
の
要
素
と
は
。

�
情
報
は
ど
の
よ
う
な
方
法
で
提
供
さ
れ
る
べ
き

か
、
ま
た
、
数
次
に
分
け
た
ア
プ
ロ
ー
チ
︵
lay-

ered
approach⑸

︶
を
活
用
す
べ
き
か
ど
う
か
。

�
何
を
も
っ
て
、
情
報
提
供
と
理
解
す
べ
き
か
。

�
情
報
が
提
供
さ
れ
る
べ
き
時
期
は
何
時
い
か
な
る

時
か
。

�
専
門
用
語
の
排
除
と
い
う
よ
り
は
む
し
ろ
平
易
な

言
葉
の
使
用
。

�
開
示
の
フ
ォ
ー
マ
ッ
ト
。

討
議
報
告
書
は
、
二
〇
〇
八
年
七
月
、
非
公
式
に
、
さ

ま
ざ
ま
な
業
界
そ
し
て
投
資
家
協
会
に
提
供
さ
れ
た
。
報

告
書
は
、
適
切
な
問
題
が
網
羅
さ
れ
て
い
る
か
ど
う
か
に

つ
い
て
の
意
見
を
求
め
て
い
る
。
意
見
を
寄
せ
た
人
々
の

見
解
は
、
概
ね
、
ジ
ョ
イ
ン
ト
・
グ
ル
ー
プ
が
重
要
な
問

題
を
取
り
上
げ
て
い
る
と
い
う
も
の
で
あ
っ
た
。
市
中
協

議
書
を
作
成
す
る
に
当
た
っ
て
は
、
よ
り
個
別
的
な
さ
ま

ざ
ま
な
意
見
が
考
慮
さ
れ
て
い
る
。

本
レ
ポ
ー
ト
は
、
討
議
報
告
書
に
お
い
て
提
起
さ
れ
た

重
要
な
問
題
を
、
き
わ
め
て
詳
細
に
分
析
し
て
い
る
。
さ

ら
に
、
重
要
情
報
の
開
示
に
つ
い
て
の
わ
れ
わ
れ
の
分
析

は
、
以
下
に
掲
げ
た
重
要
な
諸
点
に
光
を
当
て
て
い
る
。

�
い
か
な
る
開
示
が
公
認
さ
れ
よ
う
と
、
も
し
、
投

資
家
が
提
供
さ
れ
た
情
報
を
読
む
こ
と
が
で
き

ず
、
あ
る
い
は
ま
た
理
解
す
る
こ
と
が
出
来
な
い

と
す
れ
ば
、
意
図
し
た
効
果
︵
た
と
え
ば
、
リ

テ
ー
ル
投
資
家
が
周
到
な
、
情
報
に
基
づ
く
投
資

決
定
が
出
来
る
よ
う
に
な
る
こ
と
︶
を
実
現
す
る

こ
と
は
出
来
な
い
で
あ
ろ
う
。
規
制
当
局
は
、
し

た
が
っ
て
、
リ
テ
ー
ル
投
資
家
が
金
融
リ
テ
ラ

シ
ー
や
投
資
書
類
を
読
む
能
力
を
高
め
、
情
報
に

証券レビュー 第50巻第11号

─ 114─



基
づ
く
投
資
決
定
が
出
来
る
よ
う
に
な
る
た
め

に
、
リ
テ
ー
ル
投
資
家
教
育
を
改
善
す
る
支
援
と

な
る
規
準
に
つ
い
て
考
え
る
必
要
が
あ
る
。

�
一
般
的
に
は
、
新
た
な
開
示
要
件
の
有
効
性
を
判

断
す
る
た
め
の
消
費
者
テ
ス
ト
あ
る
い
は
消
費
者

評
価
を
行
う
こ
と
な
く
、
新
た
な
Ｐ
Ｏ
Ｓ
開
示
要

件
を
押
し
付
け
ら
れ
る
こ
と
が
な
い
よ
う
に
す
べ

き
で
あ
る
。
た
と
え
ば
、
後
述
す
る
よ
う
に
、
リ

テ
ー
ル
投
資
家
は
、
意
思
決
定
プ
ロ
セ
ス
に
お
い

て
、
さ
ま
ざ
ま
な
行
動
や
偏
向
を
示
す
。
こ
う
し

た
行
動
は
、
規
制
ア
プ
ロ
ー
チ
を
展
開
し
て
い
く

上
で
、
最
大
限
に
理
解
さ
れ
、
考
慮
さ
れ
る
必
要

が
あ
る
。

�
本
レ
ポ
ー
ト
第
Ⅶ
章
に
掲
げ
た
原
則
は
、
リ
テ
ー

ル
投
資
家
以
外
の
投
資
家
に
も
適
用
出
来
る
か
も

し
れ
な
い
。

最
後
に
、
ジ
ョ
イ
ン
ト
・
グ
ル
ー
プ
は
、
Ｃ
Ｉ
Ｓ
商
品

が
Ｐ
Ｏ
Ｓ
開
示
要
件
強
化
の
対
象
と
な
れ
ば
、
対
象
外
の

金
融
商
品
に
比
べ
て
、
競
争
上
不
利
な
立
場
に
置
か
れ
る

の
で
は
な
い
か
と
考
え
る
Ｃ
Ｓ
業
界
の
関
係
者
が
い
る
と

い
う
こ
と
に
気
付
い
て
い
る
。
こ
の
議
論
の
理
非
に
つ
い

て
は
、
本
レ
ポ
ー
ト
で
は
綿
密
に
分
析
さ
れ
て
い
な
い

︵
第
Ⅴ
章
の
Ｂ
で
議
論
さ
れ
て
は
い
る
が
︶。
と
い
う
の

は
、
リ
テ
ー
ル
投
資
家
に
人
気
の
あ
る
比
較
可
能
な
商
品

を
特
定
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
と
い
う
難
問
が
あ
る
た
め

で
あ
る
。

さ
ら
に
、
Ｉ
Ｏ
Ｓ
Ｃ
Ｏ
は
、
Ｃ
Ｉ
Ｓ
に
類
似
し
た
商
品

の
Ｐ
Ｏ
Ｓ
開
示
に
関
し
て
、
適
切
な
機
関
に
よ
る
追
加
作

業
を
推
進
し
よ
う
と
し
て
い
る
。
第
Ⅶ
章
に
掲
げ
た
原
則

は
Ｃ
Ｉ
Ｓ
を
念
頭
に
お
い
て
作
ら
れ
た
も
の
で
あ
る
が
、

Ｉ
Ｏ
Ｓ
Ｃ
Ｏ
に
よ
る
追
加
作
業
が
実
施
さ
れ
る
ま
で
の

間
、
各
国
の
規
制
当
局
は
、
そ
れ
ぞ
れ
の
国
の
状
況
を
再

検
討
し
、
出
来
る
限
り
、
こ
こ
に
提
示
し
た
原
則
を
Ｃ
Ｉ

Ｓ
類
似
商
品
に
も
適
用
す
る
こ
と
が
求
め
ら
れ
る
。
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第
Ⅱ
章

調
査
：
主
要
な
調
査
結
果

Ａ
．
リ
テ
ー
ル
投
資
家
へ
の
効
果
的
な
開
示
の

必
要
性

︽
要
約
︾

リ
テ
ー
ル
金
融
サ
ー
ビ
ス
は
、
商
品
供
給
者
が
商
品
購

入
者
に
比
べ
て
よ
り
多
く
の
商
品
︵
お
よ
び
販
売
条
件
︶

情
報
を
持
っ
て
い
る
と
い
う
意
味
で
、﹁
情
報
の
非
対
称

性
﹂︵
inform
ation
asym
m
etries︶
と
い
う
特
質
を
有

し
て
い
る
。
こ
う
し
た
情
報
の
非
対
称
性
は
、
リ
テ
ー
ル

投
資
家
を
不
利
な
状
況
に
置
き
か
ね
な
い
。
一
般
的
に
、

市
場
は
、
消
費
者
と
供
給
者
双
方
が
正
確
な
情
報
を
入
手

可
能
な
場
合
に
、
よ
り
効
率
的
に
な
る
。

リ
テ
ー
ル
投
資
家
は
、
彼
ら
の
投
資
決
定
を
、
信
頼
で

き
る
情
報
に
基
づ
い
て
行
う
べ
き
で
あ
る
。
投
資
家
へ
の

ガ
イ
ド
が
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
あ
る
い
は
市
場
仲
介
者
の
推
奨

に
よ
る
も
の
で
あ
れ
、
自
主
的
な
も
の
で
あ
れ
、
投
資
家

は
、
彼
ら
が
購
入
し
よ
う
と
し
て
い
る
金
融
商
品
の
コ
ス

ト
や
リ
ス
ク
／
利
益
面
の
特
質
を
理
解
す
る
た
め
に
必
要

な
情
報
を
入
手
す
る
必
要
が
あ
る
。
投
資
家
は
、
ま
た
、

市
場
仲
介
者
の
利
益
相
反
に
つ
い
て
も
理
解
す
る
必
要
が

あ
る
。
た
と
え
ば
、
仲
介
者
は
、
投
資
家
の
利
益
で
は
な

く
、
彼
ら
の
利
益
の
た
め
に
商
品
の
販
売
を
促
進
し
よ
う

と
す
る
か
も
し
れ
な
い
か
ら
で
あ
る
。

調
査
の
示
す
と
こ
ろ
に
よ
れ
ば
、
Ｃ
Ｉ
Ｓ
お
よ
び
そ
の

類
似
商
品
を
購
入
す
る
リ
テ
ー
ル
投
資
家
は
、
た
と
え

ば
、
こ
う
し
た
商
品
の
購
入
に
か
か
わ
る
重
層
的
な
コ
ス

ト
︵
layers
of
costs︶
、
商
品
に
よ
っ
て
提
供
さ
れ
る
保

証
、
あ
る
い
は
商
品
の
投
資
リ
ス
ク
な
ど
に
つ
い
て
は
っ

き
り
理
解
し
て
い
る
と
は
い
え
な
い
。
い
く
つ
か
の
国
で

は
、
多
く
の
リ
テ
ー
ル
投
資
家
が
、
い
わ
ゆ
る
利
益
分
配

契
約
︵
revenue
sharing
arrangem
ents︶
を
含
む
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デ
ィ
ー
ラ
ー
︵
あ
る
い
は
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
︶
の
商
品
販
売

に
お
け
る
金
銭
的
な
利
害
関
係
︵
し
た
が
っ
て
、
利
益
相

反
︶
に
つ
い
て
明
確
に
理
解
し
て
い
な
い
。

伝
統
的
に
、
Ｃ
Ｉ
Ｓ
の
目
論
見
書
は
、
投
資
家
に
と
っ

て
、
フ
ァ
ン
ド
に
つ
い
て
の
第
一
義
的
な
情
報
源
で
あ
っ

た
。
第
Ⅲ
章
で
述
べ
る
よ
う
に
、
規
制
当
局
は
、
リ
テ
ー

ル
投
資
家
に
と
っ
て
よ
り
有
意
義
な
目
論
見
書
に
よ
る
開

示
の
方
法
に
つ
い
て
研
究
を
重
ね
て
き
た
。
そ
の
方
法
の

一
つ
が
、
重
要
情
報
を
有
効
的
な
方
法
で
伝
達
す
る
こ
と

を
目
指
し
た
簡
易
目
論
見
書
の
作
成
で
あ
る
。
し
か
し
、

問
題
は
残
っ
た
。

︽
販
売
お
よ
び
仲
介
に
関
す
る
開
示
︾

販
売
お
よ
び
仲
介
に
関
し
て
特
に
重
要
な
領
域
が
二
つ

あ
る
。
一
つ
は
コ
ス
ト
の
開
示
、
二
つ
目
は
利
益
相
反
の

取
り
扱
い
で
あ
る
。

︽
コ
ス
ト
︾

Ｃ
Ｉ
Ｓ
投
資
家
は
、
直
接
的
あ
る
い
は
間
接
的
に
投
資

収
益
を
引
き
下
げ
る
こ
と
に
な
る
販
売
関
連
コ
ス
ト
を
負

担
し
て
い
る
。
こ
う
し
た
コ
ス
ト
の
形
態
と
金
額
は
、

フ
ァ
ン
ド
に
よ
っ
て
、
ま
た
、
同
一
フ
ァ
ン
ド
の
種
類
持

分
︵
share
classes︶
に
よ
っ
て
大
き
く
異
な
る
こ
と
が

あ
る
。

た
と
え
ば
、
Ｃ
Ｉ
Ｓ
の
中
に
は
、
フ
ァ
ン
ド
持
分
を
購

入
し
た
投
資
家
に
販
売
手
数
料
を
負
担
さ
せ
る
種
類
持
分

を
発
行
す
る
も
の
が
あ
る⑹

。
Ｃ
Ｉ
Ｓ
は
、
ま
た
、
投
資
家

が
フ
ァ
ン
ド
持
分
を
換
金
す
る
と
き
に
販
売
手
数
料
を
支

払
わ
ね
ば
な
ら
な
い
種
類
持
分
を
販
売
す
る
こ
と
も
あ

る⑺

。
こ
の
手
数
料
は
、
投
資
家
が
持
分
を
保
有
す
る
期
間

の
長
さ
に
応
じ
て
変
わ
る
こ
と
が
あ
る
。
Ｃ
Ｉ
Ｓ
の
中
に

は
、
フ
ァ
ン
ド
持
分
の
販
売
に
関
連
す
る
仲
介
者
の
報
酬

な
ど
販
売
関
連
費
用
の
支
払
に
資
産
を
利
用
す
る
も
の
も

あ
る
。
こ
れ
ら
の
チ
ャ
ー
ジ
、
ロ
ー
ド
あ
る
い
は
フ
ィ
ー
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は
、
投
資
家
が
得
た
収
益
を
減
少
さ
せ
る
の
で
、
コ
ス
ト

に
か
か
わ
る
開
示
の
問
題
を
提
起
す
る
こ
と
に
な
る
。
こ

う
し
た
問
題
は
、
Ｃ
Ｉ
Ｓ
に
類
似
し
た
金
融
商
品
に
も
起

こ
り
う
る
。

︽
利
益
相
反
︾

Ｃ
Ｉ
Ｓ
の
持
分
を
リ
テ
ー
ル
投
資
家
に
販
売
す
る
仲
介

者
は
、
さ
ま
ざ
ま
な
形
の
利
益
相
反
に
直
面
す
る
。
こ
う

し
た
相
反
は
、
顧
客
の
た
め
に
活
動
し
、
助
言
を
行
う
と

き
に
は
適
切
な
適
合
性
︵
applicable
suitability
︶
な

い
し
は
適
合
性
基
準
︵
appropriateness
standards︶

を
順
守
す
る
こ
と
が
仲
介
者
や
そ
の
社
員
の
本
来
的
な
義

務
で
あ
る
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
特
定
の
フ
ァ
ン
ド
あ
る
い

は
種
類
持
分
を
販
売
す
る
た
め
の
大
き
な
イ
ン
セ
ン
テ
ィ

ブ
を
彼
ら
に
与
え
る
可
能
性
が
あ
る⑻

。

た
と
え
ば
、
フ
ァ
ン
ド
あ
る
い
は
そ
の
関
係
者
は
、

フ
ァ
ン
ド
の
知
名
度
を
高
め
る
た
め
に
、
ま
た
、
仲
介
者

の
販
売
員
へ
の
ア
ク
セ
ス
を
増
や
す
た
め
に
、
あ
る
い

は
、
仲
介
者
お
よ
び
そ
の
社
員
が
当
該
フ
ァ
ン
ド
︵
あ
る

い
は
特
定
の
種
類
持
分
︶
を
投
資
家
に
売
り
込
む
方
法
に

影
響
を
及
ぼ
す
た
め
に
、
仲
介
者
に
代
金
を
支
払
う
。
支

払
い
契
約
は
、
た
と
え
ば
、
ダ
イ
レ
ク
ト
フ
ィ
ー
︵
前
払

い
で
あ
ろ
う
が
投
資
期
間
を
通
じ
て
で
あ
ろ
う
が⑼

︶、
レ

ベ
ニ
ュ
ー
・
シ
ェ
ア
リ
ン
グ
、
あ
る
い
は
表
向
き
は
仲
介

者
が
支
払
っ
た
コ
ス
ト
の
補
填
で
あ
る
が
特
定
フ
ァ
ン
ド

の
販
売
に
直
接
関
係
を
持
た
せ
な
い
支
払
い
、
な
ど
幅
広

い
形
態
を
と
り
う
る
。

仲
介
者
の
関
係
者
︵
社
員
︶
も
ま
た
、
い
わ
ゆ
る
﹁
差

別
的
報
酬
﹂︵
differential
com
pensation
︶
を
受
け
取

る
こ
と
が
あ
る
。
こ
う
し
た
差
別
的
報
酬
は
、
他
の
フ
ァ

ン
ド
よ
り
も
い
く
つ
か
の
特
定
フ
ァ
ン
ド
の
販
売
を
推
進

す
る
と
い
う
動
機
を
社
員
に
与
え
る
こ
と
に
な
る
。
こ
れ

ら
の
取
り
決
め
は
、
重
要
な
開
示
問
題
あ
る
い
は
規
制
上

の
課
題
を
提
起
す
る
。
Ｃ
Ｉ
Ｓ
以
外
の
商
品
も
ま
た
差
別
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的
報
酬
に
関
し
て
Ｃ
Ｉ
Ｓ
と
同
様
の
問
題
を
引
き
起
こ
す

可
能
性
が
あ
る
が
、
そ
れ
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
Ｃ
Ｉ
Ｓ
と

は
非
常
に
異
な
る
開
示
要
件
︵
た
と
え
そ
れ
が
リ
テ
ー
ル

投
資
家
に
提
供
さ
れ
て
い
る
と
し
て
も
︶
の
対
象
と
な
っ

て
い
る
と
い
う
こ
と
に
留
意
す
る
必
要
が
あ
る
︵
た
と
え

ば
、
Ｕ
Ｋ
の
仕
組
み
債
あ
る
い
は
生
命
保
険
契
約
︶。

︽
そ
の
他
の
重
要
情
報
︾

上
記
以
外
に
、
投
資
家
が
情
報
に
基
づ
く
投
資
決
定
を

行
う
際
に
役
立
つ
販
売
前
の
情
報
︵
pre-sale
inform
a-

tion
︶
と
し
て
は
、
た
と
え
ば
、
仲
介
者
と
商
品
組
成
者

の
提
携
が
あ
る
。
入
手
可
能
な
商
品
の
範
囲
が
提
携
先
の

商
品
に
限
定
さ
れ
て
い
る
と
し
て
も
、
こ
う
し
た
提
携
は

重
要
な
情
報
と
な
り
う
る
。
ま
た
、
仲
介
者
を
通
じ
て
投

資
を
し
て
も
ら
う
た
め
に
、
顧
客
に
割
引
、
リ
ベ
ー
ト
、

免
責
な
ど
を
付
与
す
る
方
法
や
手
続
き
、
ま
た
、
売
買
注

文
を
取
り
消
す
可
能
性
を
付
与
す
る
︵
ク
ー
リ
ン
グ
オ
フ

期
間
︶
方
法
や
手
続
き
、
さ
ら
に
紛
争
解
決
手
続
き
な
ど

も
重
要
な
情
報
で
あ
る
。

︽
商
品
に
か
か
わ
る
開
示
︾

商
品
そ
の
も
の
の
開
示
に
つ
い
て
言
え
ば
、
商
品
組
成

者
と
リ
テ
ー
ル
投
資
家
の
間
の
情
報
の
非
対
称
性
が
、
重

要
な
問
題
を
引
き
起
こ
す
。
そ
の
結
果
、
ほ
と
ん
ど
の
国

に
お
い
て
、
商
品
組
成
者
に
対
し
て
特
別
な
開
示
要
件
が

課
せ
ら
れ
て
い
る
。
こ
う
し
た
要
件
に
は
、
商
品
の
目

的
、
そ
の
リ
ス
ク
、
収
益
の
見
込
み
、
手
数
料
、
そ
し

て
、
提
供
さ
れ
る
保
証
の
特
質
に
か
か
わ
る
開
示
が
含
ま

れ
て
い
る
。

し
か
し
な
が
ら
、
多
く
の
加
盟
国
か
ら
の
証
言
に
よ
れ

ば
、
こ
う
し
た
開
示
要
件
は
、
潜
在
す
る
情
報
の
非
対
称

性
の
影
響
を
効
果
的
に
軽
減
す
る
も
の
で
は
な
か
っ
た
。

た
と
え
ば
、
欧
州
委
員
会
︵
Ｅ
Ｃ
︶
は
、
欧
州
証
券
監
督

委
員
会
︵
Ｃ
Ｅ
Ｓ
Ｒ
︶
に
対
し
て
、
Ｕ
Ｃ
Ｉ
Ｔ
Ｓ⑽

の
﹁
簡
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易
目
論
見
書
﹂︵
sim
plified
prospectus︶
が
投
資
家
に

幅
広
く
活
用
さ
れ
て
い
な
い
と
い
う
こ
と
が
明
ら
か
に

な
っ
た
の
ち
に
、
そ
の
徹
底
的
な
検
討
作
業
を
開
始
す
る

よ
う
要
請
し
て
い
る
。
こ
の
作
業
の
中
心
は
、
情
報
活
用

の
可
能
性
を
高
め
る
た
め
に
、
投
資
家
が
理
解
し
易
く
な

る
よ
う
に
デ
ザ
イ
ン
さ
れ
た
、
よ
り
短
い
、
消
費
者
志
向

の
書
類
に
置
か
れ
た
。
他
の
い
く
つ
か
の
加
盟
国
は
、
既

存
の
要
件
が
効
果
的
で
は
な
い
と
い
う
同
様
の
証
言
を
受

け
て
、
現
在
、
商
品
開
示
体
制
の
改
善
を
図
り
つ
つ
あ

る
。

Ｂ
．
効
果
的
な
開
示
に
つ
い
て
の
考
え
方

第
Ⅲ
章
で
詳
述
す
る
が
、
い
く
つ
か
の
国
の
規
制
当
局

は
、
目
論
見
書
を
投
資
家
に
と
っ
て
も
っ
と
役
に
立
つ
も

の
に
す
る
こ
と
に
よ
っ
て
、
リ
テ
ー
ル
投
資
家
が
目
論
見

書
︵
場
合
に
よ
っ
て
は
、
そ
れ
と
は
別
に
、
仲
介
者
に
焦

点
を
当
て
た
開
示⑾

︶
に
記
載
さ
れ
て
い
る
情
報
を
読
み
、

活
用
す
る
こ
と
を
促
す
た
め
の
方
策
を
模
索
し
て
い
る
。

結
局
の
と
こ
ろ
、
規
制
当
局
の
狙
い
は
、
リ
テ
ー
ル
投
資

家
の
権
利
強
化
手
段
と
し
て
、
開
示
の
有
効
性
を
高
め
る

こ
と
に
あ
る
。

開
示
を
︵
と
り
わ
け
リ
テ
ー
ル
投
資
家
に
と
っ
て
︶
効

果
的
な
も
の
に
す
る
た
め
に
は
、
開
示
が
以
下
の
よ
う
な

も
の
で
あ
る
こ
と
が
必
要
で
あ
る
。
こ
う
し
た
考
え
は
広

く
受
け
入
れ
ら
れ
て
い
る
。

�
開
示
は
、
重
要
な
特
質
に
か
か
わ
る
も
の
で
な
け

れ
ば
な
ら
な
い
。

�
開
示
は
、
適
切
な
時
期
に
情
報
を
投
資
家
に
与
え

る
も
の
で
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。

�
開
示
は
、
投
資
家
が
容
易
に
理
解
で
き
る
言
葉
で

書
か
れ
た
も
の
で
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。

タ
イ
ミ
ン
グ
と
言
葉
は
、
開
示
を
効
果
的
な
も
の
と
す

る
た
め
の
重
要
な
要
素
で
あ
る
。
タ
イ
ミ
ン
グ
の
問
題
に

つ
い
て
は
、
第
Ⅳ
章
セ
ク
シ
ョ
ン
Ｄ
で
、
ま
た
、
言
葉
の

証券レビュー 第50巻第11号

─ 120 ─



問
題
に
つ
い
て
は
、
第
Ⅴ
章
セ
ク
シ
ョ
ン
Ｃ
で
検
討
す

る
。し

か
し
、
開
示
の
全
体
的
な
有
効
性
を
決
定
す
る
上
で

重
要
と
考
え
ら
れ
る
そ
の
他
の
フ
ァ
ク
タ
ー
も
確
認
さ
れ

て
い
る
。
こ
う
し
た
フ
ァ
ク
タ
ー
に
は
、
投
資
家
の
金
融

リ
テ
ラ
シ
ー
、
あ
る
い
は
、
投
資
家
が
、
他
の
情
報
源
に

比
べ
て
、
規
制
当
局
に
よ
っ
て
要
請
さ
れ
て
い
る
開
示
に

ど
の
程
度
注
目
し
て
い
る
か
、
な
ど
が
含
ま
れ
る
。

Ｃ
．
リ
テ
ー
ル
投
資
家
の
選
好
に
関
す
る
調
査

リ
テ
ー
ル
投
資
家
が
、
投
資
決
定
を
行
う
た
め
に
ど
の

よ
う
な
情
報
を
望
ん
で
い
る
か
、
と
い
う
こ
と
に
つ
い
て

行
わ
れ
た
調
査
は
数
多
い
。

︽
リ
テ
ー
ル
投
資
家
は
ど
の
よ
う
な
情
報
を
望
ん
で
い
る

か
︾こ

う
し
た
調
査
は
、
投
資
家
が
投
資
商
品
を
探
す
際
の

重
要
な
出
発
点
は
、
収
益
見
込
み
、
リ
ス
ク
お
よ
び
コ
ス

ト
に
つ
い
て
の
情
報
で
あ
る
と
い
う
こ
と
を
示
し
て
い

る
。リ

テ
ー
ル
投
資
家
は
、
以
下
の
よ
う
な
質
問
の
答
え
を

求
め
て
い
る
の
で
は
な
い
か
。

�
ど
の
程
度
収
益
を
上
げ
る
こ
と
が
出
来
る
か
︵
収

益
︶
。

�
ど
の
程
度
の
損
失
を
被
る
可
能
性
が
あ
る
か
︵
リ

ス
ク
︶。

�
ど
の
程
度
費
用
が
か
か
る
か
︵
手
数
料
︶
。

調
査
は
、
リ
テ
ー
ル
投
資
家
が
投
資
収
益
あ
る
い
は
過

去
の
投
資
成
果
に
つ
い
て
の
情
報
を
重
視
し
て
い
る
こ
と

を
示
唆
し
て
い
る
。
し
か
し
、
彼
ら
は
収
益
だ
け
を
重
視

し
て
い
る
わ
け
で
は
な
い
。
彼
ら
は
、
彼
ら
が
被
る
可
能

性
の
あ
る
損
失
の
程
度
を
理
解
す
る
た
め
に
、
リ
ス
ク
お

よ
び
保
証
に
つ
い
て
知
り
た
い
と
望
ん
で
い
る
。
ま
た
、

彼
ら
は
、
費
用
に
つ
い
て
も
知
り
た
が
っ
て
い
る
。
彼
ら
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は
、
手
数
料
や
支
出
に
つ
い
て
関
心
を
持
っ
て
い
る
が
、

投
資
家
が
コ
ス
ト
を
ど
の
程
度
考
慮
に
入
れ
て
い
る
か
に

つ
い
て
の
証
拠
は
ま
ち
ま
ち
で
あ
る
。

仲
介
者
に
つ
い
て
の
情
報
に
対
す
る
消
費
者
の
選
好
に

関
し
て
、
調
査
結
果
は
明
瞭
性
を
欠
い
て
い
る
。
投
資
家

は
、
コ
ス
ト
は
別
と
し
て
、
こ
の
分
野
に
お
い
て
彼
ら
が

入
手
す
べ
き
特
別
な
情
報
が
あ
る
と
い
う
認
識
を
持
っ
て

い
な
い
。
調
査
は
、
リ
テ
ー
ル
投
資
家
が
仲
介
者
へ
の
支

払
と
商
品
組
成
者
へ
の
支
払
に
つ
い
て
混
同
し
が
ち
で
あ

る
こ
と
を
示
唆
し
て
い
る
。

︽
リ
テ
ー
ル
投
資
家
は
ど
の
よ
う
な
フ
ォ
ー
マ
ッ
ト
で
情

報
を
受
け
取
る
こ
と
を
望
ん
で
い
る
か
︾

調
査
は
、
リ
テ
ー
ル
投
資
家
が
受
け
取
る
こ
と
を
望
ん

で
い
る
情
報
の
デ
ザ
イ
ン
お
よ
び
フ
ォ
ー
マ
ッ
ト
に
つ
い

て
の
彼
ら
の
選
好
に
関
し
て
、
重
要
な
い
く
つ
か
の
メ
ッ

セ
ー
ジ
を
含
ん
で
い
る
。
そ
れ
に
よ
れ
ば
、
投
資
家
は
、

以
下
の
よ
う
な
書
類
を
好
ん
で
い
る
。

�
短
く
簡
潔
。

�
上
手
に
設
計
さ
れ
て
い
る
。

�
平
易
で
明
快
な
言
葉
使
い
。

�
投
資
家
が
必
要
と
考
え
て
い
る
情
報
に
焦
点
を
当

て
て
い
る
。

�
内
容
を
把
握
し
易
く
す
る
た
め
の
簡
単
な
事
例
や

図
が
用
い
ら
れ
て
い
て
理
解
し
易
い
。

開
示
書
類
が
リ
テ
ー
ル
投
資
家
の
関
心
を
惹
く
度
合
い

を
高
め
る
た
め
に
デ
ザ
イ
ン
技
術
が
活
用
さ
れ
る
こ
と
が

あ
る
。
色
彩
、
太
字
、
白
地
の
ス
ペ
ー
ス
な
ど
の
技
術

は
、
書
類
を
消
費
者
が
容
易
に
理
解
で
き
る
も
の
に
す
る

た
め
に
役
に
立
つ
。

書
類
の
全
体
的
な
ト
ー
ン
も
、
投
資
家
に
と
っ
て
は
重

要
で
あ
る
。
投
資
家
が
さ
ら
に
詳
細
な
情
報
を
得
る
こ
と

が
出
来
る
場
所
に
つ
い
て
の
メ
ッ
セ
ー
ジ
は
、
開
示
さ
れ

た
情
報
の
全
体
的
な
信
憑
性
を
高
め
る
も
の
で
あ
る
と
看
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做
さ
れ
て
い
る
。
さ
ら
に
、
リ
テ
ー
ル
投
資
家
は
、
情
報

が
彼
ら
の
投
資
決
定
に
役
に
立
つ
と
き
に
そ
れ
を
手
に
入

れ
た
い
と
望
ん
で
い
る
。
こ
れ
に
つ
い
て
は
、
第
Ⅳ
章
セ

ク
シ
ョ
ン
Ｄ
で
よ
り
詳
し
く
検
討
す
る
。

調
査
は
、
文
献
検
索
の
中
で
、
情
報
の
出
所
に
つ
い
て

触
れ
て
い
る
。
投
資
家
は
、
投
資
決
定
に
際
し
て
、
広
い

範
囲
の
さ
ま
ざ
ま
な
タ
イ
プ
の
情
報
に
依
存
し
て
い
る
。

と
り
わ
け
、
彼
ら
は
、
同
僚
や
プ
ロ
の
ア
ド
バ
イ
ザ
ー⑿

あ

る
い
は
販
売
担
当
者
な
ど
他
人
の
助
言
に
依
存
し
て
い

る
。

Ｄ
．
投
資
家
行
動
に
関
す
る
調
査

投
資
家
は
、
投
資
決
定
に
際
し
て
ど
の
よ
う
な
行
動
を

と
る
傾
向
が
あ
る
か
、
と
い
う
こ
と
に
つ
い
て
の
調
査
も

行
わ
れ
て
い
る
。

消
費
者
行
動
調
査
は
、
消
費
者
が
ど
の
よ
う
な
方
法
で

意
思
決
定
を
行
っ
て
い
る
か
を
明
ら
か
に
し
よ
う
と
す
る

も
の
で
あ
る
。

こ
の
調
査
に
よ
れ
ば
、
彼
ら
が
ど
こ
で
情
報
を
手
に
入

れ
よ
う
と
、
リ
テ
ー
ル
投
資
家
は
、
意
思
決
定
プ
ロ
セ
ス

に
お
い
て
、
さ
ま
ざ
ま
な
行
動
や
偏
向
を
見
せ
る
。
た
と

え
ば
、
こ
れ
ら
に
は
、
以
下
の
よ
う
な
も
の
の
影
響
を
含

ん
で
い
る
。

�
感
情
︵
E
m
otion
︶
。
投
資
家
は
、
彼
ら
が
知
っ

て
い
る
、
あ
る
い
は
知
っ
て
い
る
と
考
え
て
い
る

も
の
で
は
な
く
、
彼
ら
が
ど
う
感
じ
た
の
か
を
基

準
に
意
思
決
定
を
し
て
い
る
。

�
投
資
知
識
お
よ
び
投
資
能
力
の
過
信
お
よ
び
過
大

評
価
︵
O
verconfidence
and
overestim
ation

ofinvestm
ent
know
ledge
and
abilities︶。
リ

テ
ー
ル
投
資
家
は
、
過
去
の
成
功
を
、
市
場
環
境

で
は
な
く
彼
ら
自
身
の
専
門
知
識
に
よ
る
も
の
と

解
釈
す
る
。

�
代

表

性

バ

イ

ア

ス
︵
R
epresentativeness
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biases︶。
投
資
家
は
直
近
の
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス

あ
る
い
は
誤
っ
た
基
準
に
よ
っ
て
過
大
な
影
響
を

受
け
る
。

�
惰

性
、
優

柔

不

断
、
現

状

維

持

バ

イ

ア

ス

︵
Inertia,
procrastination
and
status
quo

biases︶。
投
資
家
は
、
た
と
え
ば
、
特
定
の
投

資
戦
略
に
従
う
こ
と
の
適
切
性
に
関
し
て
、
見
慣

れ
た
、
前
か
ら
あ
る
、
確
立
さ
れ
た
立
場
に
こ
だ

わ
る
。

い
く
つ
か
の
調
査
は
、
こ
う
し
た
偏
向
を
除
去
す
る
一

つ
の
方
法
は
、
販
売
プ
ロ
セ
ス
の
一
部
と
し
て
、
投
資
家

が
飲
み
込
み
易
い
フ
ォ
ー
ム
︵
た
と
え
ば
要
約
︶
で
商
品

情
報
を
提
供
す
る
こ
と
で
あ
る
こ
と
を
示
唆
し
て
い
る
。

こ
れ
が
、
購
入
の
意
思
決
定
を
行
う
前
に
、
投
資
家
に
、

収
益
見
込
み
、
リ
ス
ク
お
よ
び
費
用
に
つ
い
て
眼
を
向
け

さ
せ
る
こ
と
に
な
る
。
別
の
ア
プ
ロ
ー
チ
と
し
て
、
既
存

の
開
示
の
読
み
易
さ
の
改
善
も
有
用
で
あ
ろ
う
。

仲
介
者
に
つ
い
て
の
開
示
︵
た
と
え
ば
彼
ら
の
ス
テ
ー

タ
ス
お
よ
び
報
酬
︶
に
関
し
て
は
、
信
頼
と
い
う
機
能
が

と
り
わ
け
重
要
な
も
の
と
な
り
う
る
。
証
拠
が
示
唆
す
る

と
こ
ろ
に
よ
れ
ば
、
投
資
家
は
、
彼
ら
の
ア
ド
バ
イ
ザ
ー

に
信
頼
を
置
い
て
い
る
の
で
、
こ
う
し
た
開
示
を
過
小
評

価
す
る
傾
向
が
あ
る
。

第
Ⅲ
章

Ｉ
Ｏ
Ｓ
Ｃ
Ｏ
加
盟
国
に
お
け

る
開
示
要
件
お
よ
び
提
供
手
段

Ｐ
Ｏ
Ｓ
問
題
の
展
開
と
レ
ビ
ュ
ー
の
一
環
と
し
て
、

ジ
ョ
イ
ン
ト
・
グ
ル
ー
プ
は
、
各
国
の
規
制
当
局
に
対
し

て
Ｐ
Ｏ
Ｓ
質
問
表
︵
P
O
S
Q
uestionnaire
︶
へ
の
回
答

を
要
請
し
た
。
質
問
表
へ
の
回
答
は
、
全
て
で
は
な
い

が
、
大
部
分
の
加
盟
国
が
Ｃ
Ｉ
Ｓ
と
そ
の
類
似
商
品
の
Ｐ

Ｏ
Ｓ
開
示
要
件
を
何
ら
か
の
形
で
整
え
て
い
る
こ
と
を
明

ら
か
に
し
て
い
る
。
い
く
つ
か
の
国
は
、
リ
テ
ー
ル
投
資
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家
の
ニ
ー
ズ
を
満
た
す
た
め
に
デ
ザ
イ
ン
さ
れ
た
簡
易
情

報
を
要
求
し
て
い
る
。
開
示
要
件
の
規
定
の
程
度
は
さ
ま

ざ
ま
で
あ
る
。

︽
対
象
商
品
お
よ
び
サ
ー
ビ
ス
︾

開
示
要
件
は
、
商
品
に
対
し
て
、
そ
し
て
／
ま
た
は
、

提
供
す
る
サ
ー
ビ
ス
と
の
関
連
で
仲
介
者
に
対
し
て
適
用

さ
れ
る
。
Ｃ
Ｉ
Ｓ
商
品
に
適
用
さ
れ
る
要
件
は
、
Ｐ
Ｏ
Ｓ

質
問
表
へ
の
回
答
の
中
心
と
な
っ
て
い
る
。
加
盟
国
は
、

通
常
、
全
て
の
タ
イ
プ
の
Ｃ
Ｉ
Ｓ
商
品
に
つ
い
て
同
じ
要

件
を
適
用
し
て
い
る
。
い
く
つ
か
の
国
は
、
Ｃ
Ｉ
Ｓ
以
外

の
商
品
に
も
Ｃ
Ｉ
Ｓ
と
同
じ
よ
う
な
要
件
を
適
用
し
て
い

る
。い

く
つ
か
の
国
は
、
投
資
助
言
を
含
む
仲
介
者
に
よ
っ

て
提
供
さ
れ
る
サ
ー
ビ
ス
に
つ
い
て
の
要
件
、
Ｃ
Ｉ
Ｓ
お

よ
び
他
の
金
融
商
品
に
お
け
る
特
定
の
取
引
に
関
す
る
仲

介
者
の
報
酬
に
つ
い
て
言
及
し
て
い
る⒀

。

多
く
の
加
盟
国
は
、
新
た
な
開
示
基
準
の
オ
プ
シ
ョ
ン

に
つ
い
て
研
究
し
て
い
る
。
こ
れ
に
つ
い
て
は
第
Ⅵ
章
を

参
照
さ
れ
た
い
。

︽
開
示
内
容
と
フ
ォ
ー
マ
ッ
ト
︾

ほ
と
ん
ど
全
て
の
加
盟
国
に
お
い
て
、
金
融
商
品
に
つ

い
て
の
情
報
が
投
資
家
に
開
示
さ
れ
て
い
る
。
多
く
の
国

で
は
、
と
り
わ
け
リ
テ
ー
ル
投
資
家
の
ニ
ー
ズ
に
合
致
し

た
簡
易
情
報
の
提
供
が
求
め
ら
れ
て
い
る
。

た
と
え
ば
、
欧
州
の
加
盟
国
は
、
Ｕ
Ｃ
Ｉ
Ｔ
Ｓ
に
関
連

し
て
、
簡
易
目
論
見
書
の
提
供
を
求
め
て
い
る
。
カ
ナ
ダ

の
規
制
当
局
も
簡
易
目
論
見
書
の
提
出
を
求
め
て
い
る

が
、
米
国
の
Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
、
い
く
つ
か
の
要
件
を
満
た
す
限

り
に
お
い
て
、
簡
易
目
論
見
書
の
提
出
を
認
め
て
い
る
。

Ｃ
Ｉ
Ｓ
お
よ
び
そ
の
類
似
商
品
に
つ
い
て
求
め
ら
れ
て
い

る
そ
の
他
の
簡
易
書
類
の
事
例
と
し
て
は
、
K
ey

F
eatu
res
D
ocu
m
en
t︵
Ｕ
Ｋ
に
お
い
て
、
非
Ｕ
Ｃ
Ｉ
Ｔ
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Ｓ

Ｃ
Ｉ
Ｓ
お
よ
び
保
険
契
約
を
含
む
リ
テ
ー
ル
投
資
商

品

に

対

し

て

求

め

ら

れ

て

い

る
︶、
F
in
an
cial

In
form
ation
L
eaflet︵
オ
ラ
ン
ダ
に
お
い
て
、
さ
ま
ざ

ま
な
投
資
商
品
に
対
し
て
求
め
ら
れ
て
い
る
︶、

P
rod
u
ctD
isclosu
re
S
tatem
en
t︵
オ
ー
ス
ト
ラ
リ
ア
︶

な
ど
を
挙
げ
る
こ
と
が
で
き
る
。

通
常
、
リ
テ
ー
ル
投
資
家
の
投
資
決
定
の
た
め
の
資
料

は
提
供
さ
れ
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
が
、
何
を
提
供
す
る
か

は
、
国
に
よ
っ
て
異
な
る
。
一
般
的
に
、
必
要
と
さ
れ
る

情
報
は
以
下
の
よ
う
な
も
の
で
あ
る
。

�
投
資
目
的
あ
る
い
は
目
標
。

�
主
要
な
投
資
戦
略
︵
フ
ァ
ン
ド
が
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ

に
投
資
す
る
か
ど
う
か
な
ど
︶。

�
Ｃ
Ｉ
Ｓ
へ
の
投
資
に
お
け
る
重
要
な
リ
ス
ク
。

�
手
数
料
お
よ
び
支
出
。

�
投
資
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
、
サ
ブ
・
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
お

よ
び
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
・
マ
ネ
ジ
ャ
ー
。

�
Ｃ
Ｉ
Ｓ
持
分
の
購
入
お
よ
び
換
金
に
関
す
る
情

報
、
Ｃ
Ｉ
Ｓ
の
収
益
分
配
。

�
税
金
に
関
す
る
情
報
。

�
Ｃ
Ｉ
Ｓ
か
ら
入
手
可
能
な
そ
の
他
の
サ
ー
ビ
ス

︵
た
と
え
ば
、
乗
換
え
特
典
あ
る
い
は
自
動
情
報

サ
ー
ビ
ス
︶。

�
利
益
相
反
。

�
窓
口
案
内
、
連
絡
先
。

多
く
の
加
盟
国
は
、
書
類
の
フ
ォ
ー
マ
ッ
ト
あ
る
い
は

形
式
を
統
制
す
る
要
件
を
持
ち
合
わ
せ
て
い
な
い
が
、
ほ

と
ん
ど
の
国
は
、
目
論
見
書
を
平
易
な
言
葉
で
記
述
す
る

よ
う
求
め
て
い
る
。
大
多
数
の
国
は
、
所
定
の
書
類
を
、

配
布
を
目
的
に
他
の
書
類
に
取
り
込
む
こ
と
を
認
め
て
い

る
。多

く
の
加
盟
国
は
、
仲
介
者
に
か
か
わ
る
特
別
な
要
件

を
持
っ
て
い
る
よ
う
に
は
見
え
な
い
が
、
中
に
は
、
仲
介

者
あ
る
い
は
デ
ィ
ス
ト
リ
ビ
ュ
ー
タ
ー
の
サ
ー
ビ
ス
や
ス
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テ
ー
タ
ス
に
関
し
て
特
別
な
開
示
を
求
め
て
い
る
国
も
あ

る
。
こ
う
し
た
開
示
に
は
、
コ
ス
ト
や
仲
介
者
の
報
酬
に

関
す
る
詳
細
な
開
示
も
含
ま
れ
て
い
る
。

︽
開
示
の
受
益
者
︾

ほ
と
ん
ど
の
加
盟
国
で
は
、
リ
テ
ー
ル
投
資
家
が
所
定

の
受
益
者
で
あ
る
が
、
プ
ロ
の
投
資
家
あ
る
い
は
機
関
投

資
家
も
、
リ
テ
ー
ル
投
資
家
と
同
様
の
開
示
を
受
け
取
っ

て
い
る
。
し
か
し
、
い
く
つ
か
の
国
で
は
、
リ
テ
ー
ル
投

資
家
以
外
の
投
資
家
に
は
、
軽
減
さ
れ
た
要
件
︵
re-

duced
requirem
ents︶
が
適
用
さ
れ
て
い
る
。

︽
提
供
の
時
期
と
方
法
︾

大
部
分
の
加
盟
国
は
、
取
引
が
締
結
さ
れ
る
以
前
の
情

報
開
示
を
求
め
て
い
る
が
、
取
引
完
了
時
の
提
供
︵
de-

livery
upon
com
pletion
︶
を
認
め
て
い
る
国
も
あ
る
。

電
子
交
付
は
、
一
般
的
に
許
容
さ
れ
て
い
る
が
、
こ
の
形

式
だ
け
で
強
制
開
示
が
行
わ
れ
る
場
合
に
は
、
そ
れ
に
先

立
っ
て
顧
客
の
同
意
が
必
要
と
さ
れ
る
こ
と
が
多
い
よ
う

だ
。
一
般
的
に
、
販
売
の
方
法
︵
た
と
え
ば
、
イ
ン
タ
ー

ネ
ッ
ト
あ
る
い
は
電
話
︶
が
、
要
求
さ
れ
る
情
報
提
供
の

タ
イ
ミ
ン
グ
と
方
法
を
決
定
す
る
。

︽
準
備
お
よ
び
提
供
の
責
任
と
義
務
︾

情
報
を
準
備
し
、
入
手
可
能
な
も
の
と
し
、
公
表
す
る

た
め
の
要
件
は
、
ど
の
加
盟
国
に
お
い
て
も
ほ
ぼ
同
じ
で

あ
る
が
、
消
費
者
に
情
報
を
提
供
す
る
要
件
は
国
ご
と
に

や
や
ば
ら
つ
き
が
あ
る
。
一
般
的
に
言
え
ば
、
商
品
組
成

者
は
開
示
を
準
備
し
公
表
す
る
責
任
を
持
ち
、
仲
介
者

︵
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
︶
は
そ
れ
を
提
供
す
る
責
任
を
持
つ

︵
注

を
参
照
さ
れ
た
い
︶
。

19
ほ
と
ん
ど
の
加
盟
国
に
お
い
て
、
商
品
組
成
者
は
彼
ら

の
責
任
を
他
に
転
嫁
す
る
こ
と
は
出
来
な
い
が
、
い
く
つ

か
の
国
で
は
、
責
任
を
共
有
す
る
こ
と
は
可
能
で
あ
る
。
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一
般
的
に
、
商
品
組
成
者
が
目
論
見
書
の
内
容
に
責
任
を

負
う
の
に
対
し
て
、
仲
介
者
は
、
ほ
と
ん
ど
の
加
盟
国
に

お
い
て
、
商
品
の
特
徴
を
顧
客
に
説
明
す
る
責
任
を
負
っ

て
い
る
。
Ｅ
Ｕ
の
金
融
商
品
市
場
指
令
︵
Ｍ
ｉ
Ｆ
Ｉ
Ｄ⒁

︶

は
、
指
令
の
範
囲
に
入
る
仲
介
者
が
提
供
す
る
全
て
の
情

報
に
つ
い
て
、
彼
ら
が
責
任
を
負
う
こ
と
を
求
め
て
い

る
。第

Ⅳ
章

効
果
的
な
開
示
の
内
容

Ａ
．

序

第
Ⅱ
章
で
述
べ
た
よ
う
に
、
開
示
規
制
は
、
リ
テ
ー
ル

投
資
家
と
投
資
商
品
の
組
成
者
お
よ
び
販
売
者
の
間
に
存

在
す
る
情
報
の
非
対
称
性
に
対
処
す
る
こ
と
に
よ
っ
て
投

資
家
を
保
護
す
る
こ
と
を
目
的
と
し
て
い
る
。
規
制
当
局

が
考
慮
す
べ
き
重
要
な
問
題
は
、
現
在
の
開
示
体
制
の
下

で
、
投
資
家
が
彼
ら
に
提
供
さ
れ
た
情
報
を
適
切
に
利
用

し
て
い
る
か
ど
う
か
と
い
う
こ
と
で
あ
る
。
と
い
う
の

は
、
投
資
家
は
、
彼
ら
が
必
要
と
す
る
情
報
を
見
つ
け
出

し
、
そ
し
て
／
ま
た
は
、
そ
れ
を
理
解
す
る
の
に
苦
労
し

て
い
る
か
ら
で
あ
る
。
こ
う
し
た
情
報
は
、
た
と
え
ば
、

大
部
で
複
雑
な
書
類
の
中
に
埋
も
れ
て
い
て
、
投
資
家

は
、
異
な
る
商
品
の
情
報
を
比
較
す
る
こ
と
が
難
し
い
か

も
し
れ
な
い
。
ま
た
、
投
資
家
は
、
仲
介
者
と
そ
の
報
酬

に
つ
い
て
の
情
報
を
見
出
す
こ
と
が
困
難
で
あ
り
、
仮
に

見
つ
け
た
と
し
て
も
、
そ
の
重
要
性
と
利
用
方
法
を
理
解

す
る
こ
と
は
難
し
い
か
も
し
れ
な
い
。

開
示
を
よ
り
効
果
的
な
も
の
に
す
る
こ
と
に
よ
っ
て
、

規
制
当
局
は
、
こ
う
し
た
潜
在
的
な
弱
点
に
対
処
す
る
こ

と
が
可
能
と
な
る
。
い
く
つ
か
の
国
の
規
制
当
局
は
、
証

拠
を
挙
げ
て
、
効
果
的
な
開
示
が
以
下
の
よ
う
な
フ
ァ
ク

タ
ー
に
依
存
す
る
こ
と
を
指
摘
し
て
い
る
。

�
Ｃ
Ｉ
Ｓ
商
品
に
つ
い
て
の
重
要
な
情
報
を
持
っ
た
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リ
テ
ー
ル
投
資
家
︵
の
存
在
︶。

�
関
係
が
あ
る
場
合
、
商
品
の
販
売
に
関
連
し
て
提

供
さ
れ
る
仲
介
者
の
サ
ー
ビ
ス
。

�
入
手
可
能
か
つ
比
較
可
能
な
形
式
に
よ
る
情
報
。

�
適
切
な
タ
イ
ミ
ン
グ
で
提
供
さ
れ
る
情
報
︱
リ

テ
ー
ル
投
資
家
が
投
資
決
定
を
行
う
時
。

�
﹁
数
次
に
分
け
た
情
報
提
供
の
ア
プ
ロ
ー
チ
﹂

︵
layered
approach
︶
に
よ
る
情
報
。
数
次
に

分
け
た
情
報
提
供
の
ア
プ
ロ
ー
チ
と
は
、
要
請
に

応
じ
あ
る
い
は
要
約
情
報
に
添
付
又
は
リ
ン
ク
さ

せ
た
追
加
的
な
補
完
物
を
通
し
て
、
重
要
な
要
約

情
報
を
追
加
情
報
あ
る
い
は
よ
り
詳
細
な
情
報
で

補
完
す
る
こ
と
を
い
う
。

論
点
︵
争
点
︶
は
国
に
よ
っ
て
異
な
る
。
先
に
述
べ
た

よ
う
に
、
他
の
重
要
な
フ
ァ
ク
タ
ー
が
開
示
要
件
の
有
効

性
を
決
定
す
る
か
も
し
れ
な
い
。
他
の
重
要
な
フ
ァ
ク

タ
ー
と
は
、
た
と
え
ば
、
投
資
家
が
開
示
に
依
存
す
る
程

度
、
消
費
者
の
金
融
能
力
レ
ベ
ル
、
開
示
す
べ
き
重
要
情

報
を
特
定
す
る
に
当
た
っ
て
、
ま
た
、
有
効
な
開
示
要
件

を
デ
ザ
イ
ン
に
す
る
に
当
た
っ
て
の
投
資
商
品
の
複
雑
性

な
ど
の
フ
ァ
ク
タ
ー
を
指
す
。
さ
ら
に
、
規
制
当
局
は
、

フ
ァ
ン
ド
の
書
類
が
、
プ
ロ
の
投
資
家
で
は
な
く
、
主
と

し
て
リ
テ
ー
ル
投
資
家
に
照
準
を
定
め
た
も
の
で
あ
る
か

ど
う
か
と
い
う
点
に
留
意
す
べ
き
で
あ
る
。

Ｂ
．
内
容

第
Ⅱ
章
で
概
説
し
た
投
資
家
調
査
お
よ
び
第
Ⅲ
章
で
概

説
し
た
加
盟
国
に
お
け
る
既
存
の
要
件
を
踏
ま
え
れ
ば
、

開
示
の
主
要
な
内
容
は
、
以
下
の
よ
う
な
も
の
と
な
る
。

�
目
的
お
よ
び
投
資
戦
略
。

�
リ
ス
ク
。
た
と
え
ば
、
マ
イ
ナ
ス
の
投
資
成
果
の

可
能
性
、
流
動
性
リ
ス
ク
の
よ
う
な
よ
り
広
範
な

リ
ス
ク
お
よ
び
そ
の
変
動
性
︵
た
と
え
ば
、
買
い

戻
し
制
限
、
閉
鎖
期
間
な
ど
︶、
元
本
の
保
護
あ
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る
い
は
保
証
が
あ
る
場
合
の
カ
ウ
ン
タ
ー
パ
ー

テ
ィ
・
リ
ス
ク
、
オ
ペ
レ
ー
シ
ョ
ナ
ル
・
リ
ス
ク

等
。

�
過
去
の
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
。
そ
れ
が
入
手
で
き
な

い
場
合
は
、
収
益
見
通
し
の
シ
ナ
リ
オ
。

�
コ
ス
ト
。
た
と
え
ば
、
取
得
手
数
料
や
買
い
戻
し

手
数
料
、
年
間
管
理
手
数
料
︵
Ａ
Ｍ
Ｃ
︶、
雑
費
、

あ
る
い
は
収
益
低
下
度
︵
R
eduction
in
Y
ield,

R
IY
︶
や
総
経
費
率
︵
T
otal
E
xpenses
R
atio,

T
E
R
︶
な
ど
の
複
合
尺
度⒂

。

�
利
益
相
反
。
フ
ァ
ン
ド
マ
ネ
ジ
ャ
ー
と
の
間
で
生

じ
る
相
反
お
よ
び
販
売
者
あ
る
い
は
仲
介
者
に
影

響
を
与
え
る
相
反
の
双
方
を
含
む
︵
こ
れ
に
は
、

相
反
そ
の
も
の
お
よ
び
そ
の
緩
和
戦
略
の
開
示
が

含
ま
れ
る
︶。

リ
テ
ー
ル
投
資
家
は
、
彼
ら
が
理
解
で
き
る
よ
う
な

フ
ォ
ー
ム
で
、
彼
ら
の
望
む
情
報
を
含
ん
だ
短
い
文
書
が

欲
し
い
と
語
っ
て
い
る
。
簡
単
な
事
例
や
図
表
は
、
こ
う

し
た
目
的
を
達
成
す
る
た
め
に
有
用
で
あ
る
。
た
と
え

ば
、
コ
ス
ト
に
つ
い
て
の
情
報
は
、
投
資
家
に
と
っ
て
は

理
解
し
難
い
も
の
で
あ
り
、
い
く
つ
か
の
国
は
、
こ
の
分

野
に
お
け
る
開
示
を
改
善
す
る
た
め
の
構
想
を
持
っ
て
い

る
。
し
か
し
、
こ
れ
は
、
手
数
料
情
報
の
適
切
な
形
式
と

は
ど
う
い
う
も
の
か
と
い
う
よ
う
な
問
題
を
提
起
す
る
可

能
性
が
あ
る
。
た
と
え
ば
、
そ
れ
は
、
一
般
的
な
説
明
で

あ
る
べ
き
か
、
あ
る
い
は
、
例
示
や
比
較
、
た
と
え
ば
金

額
、
提
案
さ
れ
た
契
約
な
ど
に
つ
い
て
説
明
す
べ
き
な
の

か
？仲

介
者
に
よ
っ
て
提
供
さ
れ
る
サ
ー
ビ
ス
、
利
益
相
反

の
取
り
扱
い
、
報
酬
に
つ
い
て
の
情
報
は
、
全
て
重
要
情

報
で
あ
る
可
能
性
が
高
い
。
コ
ス
ト
に
つ
い
て
の
情
報

は
、
た
と
え
ば
、
投
資
家
に
と
っ
て
理
解
し
に
く
い
も
の

で
あ
り
、
い
く
つ
か
の
国
は
、
こ
の
分
野
に
お
け
る
開
示

を
改
善
す
る
た
め
の
イ
ニ
シ
ア
テ
ィ
ブ
を
持
っ
て
い
る
。
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Ｃ
．
言
葉

効
果
的
な
開
示
と
い
う
の
は
、
リ
テ
ー
ル
投
資
家
に
対

し
て
、
彼
ら
が
容
易
に
理
解
で
き
る
言
葉
で
情
報
提
供
す

る
こ
と
を
意
味
す
る
。
全
て
の
加
盟
国
に
お
い
て
、
目
論

見
書
は
﹁
平
易
な
言
葉
﹂︵
plain
language︶
で
書
か
れ

る
こ
と
が
求
め
ら
れ
て
い
る
。﹁
平
易
な
言
葉
﹂
と
は
、

読
者
の
理
解
を
容
易
に
す
る
よ
う
な
方
法
で
︵
つ
ま
り
、

明
快
で
簡
潔
で
分
か
り
易
く
、
不
必
要
な
業
界
用
語
や
専

門
用
語
を
回
避
す
る
よ
う
な
方
法
で
︶
伝
達
す
る
こ
と
で

あ
る
と
さ
れ
て
い
る
。

平
易
な
言
葉
で
記
述
す
る
た
め
に
は
、
対
象
と
す
る
読

者
に
つ
い
て
の
理
解
が
必
要
と
な
る
。
対
象
と
す
る
読
者

の
特
質
を
よ
り
よ
く
理
解
す
る
た
め
に
、
以
下
に
掲
げ
る

特
質
が
、
伝
達
の
障
壁
を
分
析
す
る
た
め
の
役
に
立
つ
か

も
し
れ
な
い
。

�
リ
テ
ラ
シ
ー
。

�
投
資
知
識
。

�
商
品
販
売
に
お
け
る
仲
介
者
の
役
割
。

低
い
リ
テ
ラ
シ
ー
は
、
伝
達
す
る
上
で
重
要
な
障
壁
と

な
る
可
能
性
が
あ
る
。
最
近
の
調
査
が
示
す
と
こ
ろ
に
よ

れ
ば
、
リ
テ
ラ
シ
ー
の
レ
ベ
ル
は
国
に
よ
っ
て
異
な
る

が
、
大
部
分
の
成
人
に
と
っ
て
印
刷
物
に
書
か
れ
た
情
報

を
理
解
す
る
と
い
う
こ
と
が
大
き
な
課
題
と
な
っ
て
い

る
。
つ
ま
り
、
彼
ら
は
、
簡
単
な
読
解
の
課
題
に
取
り
組

む
こ
と
し
か
出
来
な
い
の
で
あ
る
。
さ
ら
に
、
財
務
開
示

資
料
は
数
値
情
報
お
よ
び
非
数
値
情
報
の
双
方
を
含
み
、

そ
れ
が
、
伝
達
障
壁
を
増
幅
さ
せ
て
い
る⒃

。

調
査
が
示
唆
す
る
と
こ
ろ
に
よ
れ
ば
、
投
資
知
識
お
よ

び
金
融
能
力
は
、
一
般
的
に
き
わ
め
て
低
い
。
こ
の
強
化

に
は
、
明
快
で
簡
易
な
開
示
が
必
要
な
だ
け
で
は
な
く
、

金
融
情
報
を
理
解
す
る
た
め
の
投
資
家
の
能
力
強
化
へ
の

努
力
が
重
要
と
な
る
。

多
く
の
国
で
は
、
リ
テ
ー
ル
投
資
家
は
、
投
資
決
定
を
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行
う
に
際
し
て
仲
介
者
に
極
端
に
依
存
し
て
い
る
。
こ
の

こ
と
は
、
投
資
家
が
開
示
書
類
に
記
載
さ
れ
て
い
る
情
報

を
見
直
し
、
考
え
る
た
め
の
方
法
に
影
響
を
及
ぼ
す
。
い

く
つ
か
の
国
で
は
、
特
定
の
項
目
、
特
に
手
数
料
に
関
係

す
る
項
目
に
関
す
る
追
加
情
報
に
つ
い
て
﹁
自
分
の
ア
ド

バ
イ
ザ
ー
に
照
会
す
る
﹂
よ
う
に
推
奨
す
る
文
言
を
、
偏

る
こ
と
な
く
、
つ
ま
り
中
立
的
に
書
類
に
挿
入
す
る
こ
と

に
よ
っ
て
、
こ
の
問
題
に
対
処
し
て
い
る
よ
う
で
あ
る
。

第
Ⅱ
章
で
紹
介
し
た
調
査
は
、
投
資
家
が
主
と
し
て
興

味
を
持
つ
の
は
、
収
益
見
込
み
︵
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
︶、

リ
ス
ク
お
よ
び
コ
ス
ト
で
あ
る
こ
と
を
明
ら
か
に
し
て
い

る
。
多
く
の
加
盟
国
は
、
現
行
制
度
の
下
で
、
開
示
書
類

に
記
載
す
る
こ
と
に
よ
っ
て
こ
の
種
の
情
報
を
す
で
に
提

供
し
て
い
る
が
、
常
時
、
投
資
家
が
理
解
し
易
い
フ
ォ
ー

ム
あ
る
い
は
言
葉
を
使
っ
て
提
供
し
て
い
る
わ
け
で
は
な

い
。
こ
の
事
実
は
、
い
く
つ
か
の
国
に
お
い
て
、
規
制
当

局
が
、
当
該
情
報
を
見
直
す
必
要
が
あ
る
か
ど
う
か
、
た

と
え
ば
、
現
在
の
開
示
を
簡
素
化
し
あ
る
い
は
デ
ザ
イ
ン

を
変
更
す
る
こ
と
に
よ
っ
て
、
投
資
家
に
と
っ
て
も
っ
と

読
み
や
す
く
、
理
解
し
や
す
い
フ
ォ
ー
マ
ッ
ト
に
す
る
必

要
が
あ
る
か
ど
う
か
を
検
討
し
た
い
と
考
え
て
い
る
可
能

性
が
あ
る
こ
と
を
示
唆
し
て
い
る
。

Ｄ
．
時
期

本
レ
ポ
ー
ト
の
目
的
に
沿
っ
て
、
わ
れ
わ
れ
は
、﹁
販

売
時
﹂︵
point
of
sale︶
と
は
、
投
資
家
が
商
品
を
購
入

す
る
こ
と
を
申
し
出
た
時
を
指
す
言
葉
で
あ
る
、
と
考
え

て
き
た
︵
注
３
参
照
︶
。
調
査
に
よ
れ
ば
、
加
盟
国
に
お

け
る
現
行
制
度
に
は
﹁
販
売
時
﹂
と
い
う
言
葉
の
統
一
的

あ
る
い
は
明
確
な
定
義
は
存
在
し
な
い
。
し
か
し
、
カ
ナ

ダ
か
ら
提
案
さ
れ
た
Ｐ
Ｏ
Ｓ
開
示
制
度
の
中
に
、﹁
販
売

時
﹂
の
定
義
が
含
ま
れ
て
お
り
、
そ
れ
に
よ
れ
ば
、﹁
販

売
時
﹂
と
は
投
資
家
が
投
資
商
品
を
購
入
す
る
よ
う
に
仲

介
者
に
指
示
を
与
え
た
時
点
で
あ
る
と
定
義
さ
れ
て
い

証券レビュー 第50巻第11号

─ 132─



る
。多

く
の
国
で
は
、
取
引
が
完
了
す
る
前
の
時
点
に
お
け

る
情
報
提
供
が
求
め
ら
れ
て
い
る
。
日
本
で
は
、
開
示
は

﹁
取
引
執
行
﹂︵
trade
execution
︶
の
前
に
行
わ
れ
な
け

れ
ば
な
ら
な
い
。
米
国
の
Ｃ
Ｆ
Ｔ
Ｃ
は
、
商
品
先
物
運
営

者
︵
com
m
odity
pool
operators︶
に
対
し
て
、
フ
ァ

ン
ド
へ
の
出
資
予
定
者
︵
prospective
fund
partici-

pant︶
が
彼
ら
の
出
資
に
先
立
っ
て
開
示
書
類
を
受
け

取
っ
た
こ
と
を
示
す
署
名
入
り
の
確
認
書
を
、
彼
ら
か
ら

取
得
す
る
よ
う
要
請
し
て
い
る
。
欧
州
の
Ｍ
ｉ
Ｆ
Ｉ
Ｄ
の

も
と
で
は
、
投
資
家
が
情
報
を
﹁
取
引
前
の
適
当
な
時
期

に⒄

﹂
受
け
取
り
、
そ
の
情
報
が
彼
ら
の
投
資
決
定
に
情
報

を
与
え
る
こ
と
に
焦
点
が
置
か
れ
て
い
る
。

カ
ナ
ダ
お
よ
び
米
国
の
Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
、
取
引
が
終
了
す
る

前
に
こ
う
し
た
情
報
が
提
供
さ
れ
る
こ
と
を
要
求
し
て
い

な
い
。
も
っ
と
も
、
そ
れ
以
前
に
提
供
さ
れ
た
と
し
て
も

罰
則
を
受
け
る
こ
と
は
な
い
。

そ
の
他
の
い
く
つ
か
の
国
に
お
い
て
は
、
あ
る
程
度
の

開
示
が
手
に
入
る
よ
う
に
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
と
さ
れ

て
い
る
が
、
そ
れ
は
あ
く
ま
で
請
求
に
応
じ
て
で
あ
る
。

場
合
に
よ
っ
て
は
、
よ
り
柔
軟
な
取
り
扱
い
が
認
め
ら
れ

て
い
る
。
た
と
え
ば
、
ア
イ
ル
ラ
ン
ド
の
消
費
者
保
護
条

例
は
、﹁
情
報
は
状
況
の
緊
急
性
に
応
じ
て
提
供
さ
れ
な

け
れ
ば
な
ら
ず
、
投
資
家
に
情
報
を
吸
収
し
反
応
す
る
時

間
的
な
余
裕
を
も
た
ら
す
も
の
で
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
﹂、

ま
た
、﹁
サ
ー
ビ
ス
関
連
の
取
引
条
件
は
、
契
約
に
先
立

ち
あ
る
い
は
ク
ー
リ
ン
グ
オ
フ
期
間
が
終
了
す
る
前
に
提

供
さ
れ
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
﹂
と
規
定
し
て
い
る
。

い
く
つ
か
の
国
で
は
、﹁
数
次
に
分
け
た
﹂
︵
layered
︶

開
示
ア
プ
ロ
ー
チ
が
検
討
さ
れ
て
い
る
。
第
Ⅳ
章
セ
ク

シ
ョ
ン
Ａ
で
述
べ
た
よ
う
に
、
数
次
に
分
け
た
情
報
提
供

の
ア
プ
ロ
ー
チ
と
は
、
要
請
に
応
じ
あ
る
い
は
要
約
情
報

に
添
付
又
は
リ
ン
ク
さ
せ
た
追
加
的
な
補
完
物
を
通
し

て
、
重
要
な
要
約
情
報
を
追
加
情
報
あ
る
い
は
よ
り
詳
細
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な
情
報
で
補
完
す
る
こ
と
を
い
う
。
一
般
的
に
言
え
ば
、

規
制
当
局
は
、
ど
の
よ
う
な
情
報
が
販
売
時
以
前
あ
る
い

は
販
売
時
に
与
え
ら
れ
る
べ
き
か
、
ど
こ
で
で
も
入
手
可

能
な
、
あ
る
い
は
、
請
求
に
よ
っ
て
入
手
可
能
な
も
の
と

し
て
、
何
が
道
案
内
に
な
り
う
る
の
か
、
ど
の
よ
う
な
情

報
が
投
資
取
引
の
終
結
あ
る
い
は
執
行
後
ま
で
先
延
ば
し

が
可
能
な
の
か
、
を
検
討
す
べ
き
で
あ
る
。

た
と
え
ば
、
オ
ー
ス
ト
ラ
リ
ア
で
は
、
最
近
の
法
律
改

正
に
よ
っ
て
、
よ
り
詳
細
な
情
報
が
、
商
品
購
入
前
に
リ

テ
ー
ル
投
資
家
に
提
供
さ
れ
た
書
類
に
﹁
参
照
す
る
こ
と

に
よ
っ
て
組
み
込
ま
れ
る
﹂︵
incorporated
by
refer-

ence︶
こ
と
が
可
能
に
な
る
と
い
う
数
次
に
分
け
た
開

示
の
道
が
開
か
れ
た
。
求
め
に
応
じ
て
、
追
加
的
な
開
示

も
入
手
可
能
で
あ
り
、
そ
れ
は
、
商
品
購
入
以
前
に
提
供

さ
れ
る
。
販
売
時
開
示
に
関
す
る
カ
ナ
ダ
の
提
案
も
同
様

の
ア
プ
ロ
ー
チ
を
採
用
し
て
お
り
、
投
資
家
は
、
販
売
時

に
２
ペ
ー
ジ
の
書
類
を
受
け
取
り
、
そ
の
他
の
開
示
書
類

に
つ
い
て
も
請
求
す
れ
ば
入
手
可
能
で
あ
る
。

Ｅ
．
利
用
可
能
な
消
費
者
テ
ス
ト
の
タ
イ
プ
と

目
的

規
制
当
局
は
、
投
資
家
が
現
在
の
開
示
を
ど
の
程
度
理

解
し
て
い
る
か
を
明
ら
か
に
し
、
そ
れ
と
の
比
較
で
、
投

資
家
が
新
た
な
改
善
さ
れ
た
開
示
要
件
を
ど
の
く
ら
い
理

解
し
そ
れ
に
反
応
す
る
か
を
明
ら
か
に
す
る
た
め
に
役
立

つ
テ
ス
ト
あ
る
い
は
評
価
が
も
し
あ
る
と
す
れ
ば
、
そ
れ

を
検
討
し
た
い
と
考
え
て
い
る
よ
う
で
あ
る
。

消
費
者
テ
ス
ト
を
通
じ
て
手
に
入
れ
る
こ
と
が
可
能
な

デ
ー
タ
は
二
種
類
あ
る
。
定
量
的
な
デ
ー
タ
は
、
特
定
の

テ
ー
マ
に
つ
い
て
の
数
値
や
統
計
を
提
供
し
、
オ
ン
ラ
イ

ン
、
電
話
を
通
じ
て
、
あ
る
い
は
、
多
数
の
消
費
者
の
個

人
調
査
︵
control
studies、
対
照
研
究
︶
で
手
に
入
れ

る
こ
と
が
出
来
る
。
定
性
的
な
デ
ー
タ
は
、
態
度
に
関
す

る

情

報
︵
attitudinal
inform
ation
︶
を

提

供

し
、
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フ
ォ
ー
カ
ス
グ
ル
ー
プ
︵
市
場
調
査
の
た
め
に
抽
出
さ
れ

た
消
費
者
グ
ル
ー
プ
、
訳
者
注
︶
お
よ
び
プ
ロ
ト
コ
ル
検

査
︵
protocol
testing
︶
を
通
じ
て
手
に
入
れ
る
こ
と
が

出
来
る
。

�
対
照
研
究
は
、
統
計
的
に
有
意
な
数
の
回
答
者
か

ら
の
定
量
デ
ー
タ
の
収
集
を
含
む
。

�
フ
ォ
ー
カ
ス
グ
ル
ー
プ
は
、
少
人
数
の
グ
ル
ー
プ

︵
通
常
八
│
一
二
人
︶
で
構
成
さ
れ
る
。
こ
れ
は
、

人
々
が
商
品
、
コ
ン
セ
プ
ト
あ
る
い
は
書
類
に
つ

い
て
ど
の
よ
う
に
感
じ
て
い
る
か
に
つ
い
て
の
情

報
を
収
集
す
る
の
に
役
立
つ
。
参
加
者
は
、
テ
ス

ト
さ
れ
る
項
目
や
事
柄
に
つ
い
て
、
そ
れ
が
好
き

か
嫌
い
か
を
知
ら
せ
る
。
し
か
し
、
フ
ォ
ー
カ
ス

グ
ル
ー
プ
だ
け
で
は
、
文
書
の
有
用
性
︵
使
い
勝

手
︶
を
テ
ス
ト
す
る
、
あ
る
い
は
、
個
人
が
そ
こ

に
書
か
れ
て
い
る
も
の
を
実
際
ど
の
く
ら
い
理
解

し
て
い
る
か
を
知
る
た
め
の
方
法
と
し
て
、
最
適

な
も
の
と
は
い
え
な
い
か
も
し
れ
な
い
。

�
プ
ロ
ト
コ
ル
検
査
は
、
読
み
手
と
の
対
面
イ
ン
タ

ビ
ュ
ー
を
含
み
、
通
常
、
文
書
の
読
み
易
さ
を
テ

ス
ト
す
る
た
め
に
利
用
さ
れ
る
。

Ｓ
Ｅ
Ｃ
、
カ
ナ
ダ
お
よ
び
欧
州
の
証
券
規
制
当
局
は
、

彼
ら
が
提
言
し
た
販
売
時
の
開
示
の
フ
ォ
ー
ム
に
つ
い
て

テ
ス
ト
を
行
っ
て
い
る
。

消
費
者
が
商
品
の
特
定
の
重
要
要
素
に
つ
い
て
特
定
の

フ
ォ
ー
マ
ッ
ト
で
情
報
を
受
け
取
る
こ
と
を
好
む
と
い
う

証
拠
は
あ
る
が
、
消
費
者
は
、
彼
ら
の
行
動
が
変
わ
っ
た

と
き
に
初
め
て
改
善
さ
れ
た
開
示
か
ら
の
利
益
を
受
け
る

の
で
は
な
い
か
と
い
う
主
張
も
可
能
で
あ
る
。
い
く
つ
か

の
国
の
規
制
当
局
は
、
開
示
要
件
の
変
更
を
導
入
す
る
メ

リ
ッ
ト
を
評
価
す
る
際
の
重
要
な
要
素
と
し
て
、﹁
模
擬

販
売
行
動
テ
ス
ト
﹂
︵
behavioural
m
ock
sales
test-

ing
︶
を
活
用
し
て
い
る
。
こ
の
タ
イ
プ
の
テ
ス
ト
は
、

通
常
、
追
加
情
報
に
反
応
す
る
行
動
に
つ
い
て
の
簡
単
な

IOSCO「販売時の開示に関する原則」市中協議文書

─ 135─



テ
ス
ト
と
と
も
に
、
消
費
者
が
新
た
な
文
書
を
受
け
取
っ

た
と
き
の
理
解
度
の
変
化
に
つ
い
て
の
評
価
を
含
ん
で
い

る
。第

Ⅴ
章

規
制
当
局
の
重
要
課
題

Ａ
．
商
品
開
示
と
仲
介
者
開
示
の
関
係

Ｐ
Ｏ
Ｓ
質
問
表
︵
P
O
S
Q
uestionnaire︶
へ
の
回
答

に
よ
れ
ば
、
ほ
と
ん
ど
の
加
盟
国
に
お
い
て
商
品
に
関
す

る
開
示
が
求
め
ら
れ
て
い
る
が
、
仲
介
者
に
よ
っ
て
提
供

さ
れ
て
い
る
サ
ー
ビ
ス
に
つ
い
て
の
開
示
は
あ
ま
り
一
般

的
で
は
な
い
。
こ
の
種
の
開
示
が
行
わ
れ
て
い
る
国
で

も
、
要
件
は
そ
れ
ほ
ど
詳
細
で
は
な
い
と
い
う
こ
と
が
多

い
。時

と
し
て
、
誰
が
開
示
の
責
任
者
な
の
か
︵
商
品
組
成

者
な
の
か
、
仲
介
者
な
の
か
︶
を
決
定
す
る
こ
と
が
難
し

い
場
合
が
あ
る
。
た
と
え
ば
、
投
資
家
に
よ
っ
て
支
払
わ

れ
た
手
数
料
の
総
計
は
、
彼
ら
が
そ
れ
を
通
じ
て
商
品
を

購
入
し
た
チ
ャ
ネ
ル
と
商
品
組
成
者
お
よ
び
仲
介
者
の
間

で
交
わ
さ
れ
た
特
定
の
取
り
決
め
に
よ
っ
て
決
ま
る
。
例

と
し
て
あ
げ
れ
ば
、
仲
介
者
は
手
数
料
の
割
引
あ
る
い
は

割
戻
し
を
提
供
す
る
か
も
し
れ
な
い
。
商
品
組
成
者
に
よ

る
一
般
的
開
示
︵
generic
disclosure
︶
は
、
補
充
さ
れ

個
別
的
に
な
さ
れ
る
必
要
が
あ
る
。
そ
れ
に
よ
っ
て
、
顧

客
は
彼
ら
が
支
払
う
実
際
の
手
数
料
を
知
る
こ
と
が
出
来

る
よ
う
に
な
る
。
個
別
的
な
図
表
も
ま
た
有
用
で
あ
る
か

も
し
れ
な
い
。

い
く
つ
か
の
加
盟
国
で
は
、
利
益
相
反
あ
る
い
は
勧
誘

の
開
示
を
含
む
仲
介
者
に
つ
い
て
の
個
別
の
開
示
、
あ
る

い
は
、
こ
う
し
た
相
反
の
た
め
の
対
策
、
仲
介
者
の
報
酬

に
か
か
わ
る
さ
ま
ざ
ま
な
要
件
、
そ
し
て
、
こ
れ
が
商
品

組
成
者
に
よ
っ
て
仲
介
者
に
支
払
わ
れ
る
コ
ミ
ッ
シ
ョ
ン

に
ど
の
よ
う
に
関
連
す
る
の
か
に
つ
い
て
の
開
示
が
求
め

証券レビュー 第50巻第11号

─ 136─



ら
れ
て
い
る
。

Ｍ
ｉ
Ｆ
Ｉ
Ｄ⒅

の
も
と
で
の
Ｅ
Ｕ
加
盟
国
な
ど
い
く
つ
か

の
国
で
は
、
仲
介
者
と
彼
ら
が
提
供
す
る
サ
ー
ビ
ス
に
特

に
重
点
を
置
い
た
開
示
要
件
が
設
定
さ
れ
て
い
る
。
消
費

者
調
査
の
要
約
で
述
べ
た
よ
う
に
、
開
示
が
対
処
す
べ
き

二
つ
の
﹁
市
場
の
失
敗
﹂︵
m
arket
failures︶
が
あ
る
。

�
仲
介
者
が
利
益
相
反
に
悩
ま
さ
れ
る
可
能
性
︵
こ

れ
は
、
本
人
／
代
理
人
問
題
で
あ
る
。
そ
こ
で

は
、
仲
介
者
と
し
て
の
利
益
が
顧
客
の
代
理
人
と

し
て
の
そ
れ
と
対
立
し
て
い
る
︶。

�
提
供
さ
れ
る
サ
ー
ビ
ス
の
本
質
と
そ
れ
を
支
え
る

報
酬
体
系
に
つ
い
て
の
リ
テ
ー
ル
投
資
家
の
理
解

の
乏
し
さ
︵
情
報
の
非
対
称
性
︶。

特
に
懸
念
さ
れ
る
こ
と
は
、
仲
介
者
と
商
品
組
成
者
と

の
間
の
報
酬
の
取
り
決
め
で
あ
り
、
そ
れ
は
、
リ
テ
ー
ル

投
資
家
に
対
す
る
仲
介
者
の
助
言
に
影
響
を
及
ぼ
す
。
こ

れ
ら
の
取
り
決
め
は
、
特
定
の
商
品
を
売
る
た
め
の
、
直

接
的
な
金
銭
面
の
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
を
も
た
ら
す
か
も
し

れ
な
い
。
な
ぜ
な
ら
、
そ
れ
ら
は
、
仲
介
者
に
よ
り
高
い

報
酬
を
提
供
す
る
か
ら
で
あ
る
。

も
う
一
つ
厄
介
な
問
題
は
、
報
酬
の
支
払
体
系
が
投
資

家
に
と
っ
て
理
解
し
難
い
と
い
う
こ
と
で
あ
る
。
こ
の
こ

と
が
、
結
局
は
、
投
資
家
が
仲
介
者
に
よ
っ
て
提
供
さ
れ

る
サ
ー
ビ
ス
の
価
値
を
把
握
す
る
こ
と
を
困
難
に
し
て
い

る
。
と
り
わ
け
、
あ
る
調
査
の
指
摘
に
よ
れ
ば
、
投
資
家

は
、
仲
介
者
と
商
品
組
成
者
の
間
の
報
酬
取
り
決
め
に

よ
っ
て
投
資
家
が
購
入
し
た
Ｃ
Ｉ
Ｓ
か
ら
の
リ
タ
ー
ン
が

減
ら
さ
れ
て
い
る
か
も
し
れ
な
い
と
い
う
こ
と
に
気
付
い

て
い
な
い
こ
と
が
多
い
。
つ
ま
り
、
投
資
家
は
、
彼
ら
が

間
接
的
に
報
酬
を
支
払
っ
て
い
る
こ
と
を
理
解
し
て
い
な

い
の
で
あ
る
。
投
資
家
の
中
に
は
、
デ
ィ
ス
ト
リ
ビ
ュ
ー

タ
ー
の
手
数
料
が
無
料
で
あ
る
と
考
え
て
い
る
も
の
さ
え

い
る
。

し
た
が
っ
て
、
重
要
な
問
題
と
い
う
の
は
、
以
下
の
よ

IOSCO「販売時の開示に関する原則」市中協議文書

─ 137─



う
な
も
の
で
あ
る
。

�
仲
介
者
に
よ
っ
て
提
供
さ
れ
る
サ
ー
ビ
ス
の
特
質

︵
そ
の
範
囲
、
質
、
サ
ー
ビ
ス
期
間
を
含
む
︶
お

よ
び
コ
ス
ト
︵
ど
の
よ
う
な
形
で
費
用
が
か
か
る

の
か
を
含
む
︶
の
開
示
方
法
。

�
仲
介
者
が
直
面
す
る
利
益
相
反
の
管
理
方
法
、
開

示
の
役
割
、
そ
の
他
の
規
制
ツ
ー
ル
の
役
割
。

�
取
引
︵
つ
ま
り
、
Ｃ
Ｉ
Ｓ
の
持
分
を
購
入
す
る

時
︶
に
関
す
る
開
示
要
件
に
つ
い
て
の
商
品
組
成

者
と
仲
介
者
の
実
現
可
能
な
責
任
分
担
。
た
と
え

ば
、
も
し
開
示
が
特
定
の
取
引
﹁
以
前
の
ち
ょ
う

ど
良
い
時
﹂︵
in
good
tim
e
before︶
に
求
め
ら

れ
る
と
す
れ
ば
、
商
品
組
成
者
が
、
彼
ら
の
商
品

の
詳
細
を
開
示
し
う
る
唯
一
の
関
係
者
で
あ
っ
た

と
し
て
も⒆

、
仲
介
者
に
は
、
適
切
な
提
供
を
確
実

に
行
う
責
任
が
求
め
ら
れ
る
こ
と
に
な
る
。
し
か

し
、
一
般
的
に
商
品
組
成
者
が
目
論
見
所
の
内
容

に
責
任
を
持
つ
一
方
で
、
仲
介
者
は
、
い
く
つ
か

の
国
に
お
い
て
は
、
目
論
見
書
の
内
容
に
頼
る
だ

け
で
は
な
く
、
独
自
に
追
加
的
な
商
品
情
報
を
入

手
す
る
必
要
が
あ
る
。

�
情
報
の
提
供
を
求
め
ら
れ
た
機
関
が
最
新
の
情
報

を
入
手
で
き
な
い
場
合
、
た
と
え
ば
、
Ｃ
Ｉ
Ｓ
が

ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
と
の
取
り
決
め
の
提

供
を
求
め
ら
れ
る
場
合
、
あ
る
い
は
、
ブ
ロ
ー

カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
が
Ｃ
Ｉ
Ｓ
の
コ
ス
ト
の
提
供

を
求
め
ら
れ
る
場
合
の
情
報
の
正
確
性
。

�
開
示
は
、
こ
う
し
た
問
題
を
管
理
す
る
た
め
の
効

果
的
な
ツ
ー
ル
か
ど
う
か
。

Ｂ
．
Ｃ
Ｉ
Ｓ
の
開
示
要
件
と
そ
れ
以
外
の
商
品

の
開
示
要
件
と
の
整
合
性

前
述
の
よ
う
に
、
多
く
の
加
盟
国
に
お
い
て
、
販
売
時

な
い
し
は
販
売
に
先
立
つ
Ｃ
Ｉ
Ｓ
商
品
の
開
示
の
提
供
が
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求
め
ら
れ
て
い
る
。
識
者
の
中
に
は
、
こ
う
し
た
要
請

は
、
他
の
金
融
商
品
︵
Ｐ
Ｏ
Ｓ
開
示
要
件
が
求
め
ら
れ
て

い
な
い
︶
に
比
べ
て
、
Ｃ
Ｉ
Ｓ
商
品
を
不
利
な
立
場
に
置

く
の
で
は
な
い
か
と
懸
念
す
る
向
き
も
あ
る
。

た
と
え
ば
、
米
国
の
Ｓ
Ｅ
Ｃ
が
提
言
し
て
い
る
販
売
時

ル
ー
ル
に
関
し
て
、
何
人
か
の
識
者
は
、
こ
れ
が
、
ル
ー

ル
の
適
用
を
受
け
な
い
ほ
か
の
投
資
商
品
を
側
面
か
ら
支

援
す
る
こ
と
に
つ
な
が
り
、
仲
介
者
に
Ｃ
Ｉ
Ｓ
を
販
売
す

る
意
欲
を
失
わ
せ
る
こ
と
に
な
る
の
で
は
な
い
か
と
い
う

懸
念
を
表
明
し
て
い
る
。
こ
の
点
に
関
し
て
は
、
作
業
プ

ロ
グ
ラ
ム
に
関
す
る
専
門
委
員
会
の
市
中
協
議
へ
の
回
答

者
に
よ
っ
て
も
提
起
さ
れ
て
い
る
。
対
照
的
に
、
上
記
以

外
の
人
々
は
、
強
化
さ
れ
た
販
売
時
の
開
示
、
と
り
わ

け
、
レ
ベ
ニ
ュ
ー
・
シ
ェ
ア
リ
ン
グ
お
よ
び
そ
の
他
の
報

酬
慣
行
に
関
す
る
強
化
に
つ
い
て
支
持
を
表
明
し
て
い

る
。規

制
当
局
は
、
少
な
く
と
も
以
下
の
三
つ
の
問
題
を
検

討
す
る
必
要
が
あ
る
。

①
Ｃ
Ｉ
Ｓ
の
Ｐ
Ｏ
Ｓ
開
示
要
件
は
、
リ
テ
ー
ル
投
資

家
に
販
売
さ
れ
る
Ｃ
Ｉ
Ｓ
以
外
の
金
融
商
品
の
Ｐ

Ｏ
Ｓ
開
示
要
件
と
ど
の
程
度
違
っ
て
い
る
の
か
？

②
き
わ
め
て
類
似
し
た
商
品
に
つ
い
て
は
、
同
じ
よ

う
な
開
示
要
件
が
存
在
し
て
い
る
の
か
？

③
Ｃ
Ｉ
Ｓ
お
よ
び
そ
の
類
似
商
品
が
も
た
ら
す
、
他

の
商
品
に
比
較
し
て
の
特
有
の
問
題
と
懸
念
は
ど

の
程
度
な
の
か
？

明
ら
か
に
、
規
制
当
局
は
、﹁
同
じ
様
な
﹂︵
sam
e︶

開
示
問
題
︵
た
と
え
ば
、
販
売
コ
ス
ト
お
よ
び
レ
ベ

ニ
ュ
ー
・
シ
ェ
ア
リ
ン
グ
の
取
り
決
め
に
起
因
す
る
利
益

相
反
︶
を
引
き
起
こ
す
競
合
商
品
よ
り
も
煩
雑
な
開
示
要

件
を
特
定
商
品
に
賦
課
す
る
こ
と
を
可
能
な
限
り
避
け
た

い
と
考
え
て
い
る
。
Ｃ
Ｉ
Ｓ
と
そ
れ
に
類
似
し
た
Ｃ
Ｉ
Ｓ

以
外
の
商
品
の
開
示
要
件
が
異
な
る
と
き
に
は
常
に
、

﹁
均
等
な
競
争
条
件
﹂︵
level
playing
field
︶
の
問
題
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が
、
ほ
ぼ
間
違
い
な
く
、
規
制
当
局
を
規
制
方
法
の
見
直

し
、
お
よ
び
／
ま
た
は
、
ル
ー
ル
の
策
定
に
向
か
わ
せ
る

こ
と
に
な
る
。

Ｕ
Ｋ
の
Ｆ
Ｓ
Ａ
な
ど
い
く
つ
か
の
国
の
規
制
当
局
は
、

重
要
な
要
件
を
調
和
さ
せ
る
べ
く
、
Ｃ
Ｉ
Ｓ
と
同
じ
よ
う

な
特
質
を
持
つ
多
く
の
商
品
に
ま
た
が
る
規
制
体
系
を
整

備
し
て
い
る
。
し
か
し
、
新
し
い
形
態
の
商
品
や
裁
定
取

引
の
登
場
に
よ
っ
て
、
そ
の
達
成
は
ま
す
ま
す
難
し
く

な
っ
て
い
る
。

一
九
九
八
年
以
来
、
オ
ー
ス
ト
ラ
リ
ア
の
規
制
当
局

は
、
全
て
の
金
融
商
品
の
開
示
を
規
制
し
て
い
る
。
二
〇

〇
一
年
に
は
、
全
て
の
金
融
商
品
に
つ
い
て
、
単
一
の
規

制
体
系
が
採
用
さ
れ
て
い
る
。
つ
ま
り
、
こ
れ
は
、
オ
ー

ス
ト
ラ
リ
ア
で
は
、
Ｃ
Ｉ
Ｓ
類
似
商
品
の
開
発
者
は
、
Ｃ

Ｉ
Ｓ
と
同
じ
開
示
ル
ー
ル
の
対
象
と
な
る
こ
と
を
意
味
し

て
い
る
。
し
た
が
っ
て
、
公
平
な
条
件
と
い
う
問
題
は
、

以
前
ほ
ど
発
生
し
な
く
な
っ
て
い
る
。

イ
タ
リ
ア
で
は
、
イ
タ
リ
ア
証
券
取
引
委
員
会
︵
Ｃ
Ｏ

Ｎ
Ｓ
Ｏ
Ｂ
︶
が
同
じ
よ
う
な
方
法
を
採
用
し
て
い
る
。
二

〇
〇
五
年
、
Ｃ
Ｏ
Ｎ
Ｓ
Ｏ
Ｂ
は
、
行
動
基
準
お
よ
び
目
論

見
書
要
件
を
含
む
透
明
性
基
準
の
適
用
範
囲
を
、
銀
行
や

保
険
会
社
に
よ
っ
て
発
行
さ
れ
る
金
融
商
品
の
引
き
受
け

お
よ
び
斡
旋
に
ま
で
拡
大
す
る
と
い
う
新
た
な
ル
ー
ル
を

導
入
し
た
。

さ
ら
に
、
商
品
組
成
者
と
仲
介
者
の
規
制
を
担
う
規
制

当
局
が
異
な
る
国
に
お
い
て
は
、
ま
た
違
っ
た
問
題
が
存

在
す
る
か
も
し
れ
な
い
。

質
問
表
へ
の
回
答
者
に
よ
れ
ば
、
Ｅ
Ｕ
の
域
内
に
お
い

て
取
引
さ
れ
て
い
る
商
品
や
サ
ー
ビ
ス
に
は
特
有
の
問
題

が
あ
る
こ
と
が
指
摘
さ
れ
て
い
る
。
そ
こ
で
は
、
異
な
る

Ｅ
Ｃ
指
令
が
、
異
な
る
販
売
プ
ロ
セ
ス
の
要
素
、
異
な
る

商
品
を
統
括
で
き
る
こ
と
に
な
っ
て
い
る
。
こ
の
こ
と

が
、
一
貫
し
た
ア
プ
ロ
ー
チ
の
開
発
を
困
難
な
も
の
と
し

て
い
る
。
Ｅ
Ｃ
の
現
在
の
作
業
プ
ロ
グ
ラ
ム
は
、
指
令
レ
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ベ
ル
で
こ
の
問
題
に
取
り
組
む
た
め
の
手
順
を
含
む
も
の

と
な
っ
て
い
る⒇

。

開
示
要
件
の
コ
ス
ト
と
ベ
ネ
フ
ィ
ッ
ト
を
評
価
す
る
際

に
は
、﹁
規
制
上
の
裁
定
﹂︵
regulatory
arbitrage︶

の
可
能
性
に
留
意
が
必
要
で
あ
る
。

Ｃ
．
新
た
な
販
売
時
開
示
要
件
の
コ
ス
ト
・
ベ

ネ
フ
ィ
ッ
ト
分
析

規
制
要
件
を
変
更
す
る
コ
ス
ト
と
ベ
ネ
フ
ィ
ッ
ト
の
評

価
は
容
易
で
は
な
い
。
新
た
な
ル
ー
ル
の
コ
ス
ト
と
ベ
ネ

フ
ィ
ッ
ト
を
考
慮
す
る
に
際
し
て
、
規
制
当
局
は
、
既
存

の
仲
介
者
及
び
商
品
組
成
者
の
開
示
慣
行
を
考
慮
し
、
新

た
な
要
件
が
生
み
出
す
追
加
的
コ
ス
ト
の
許
容
限
度
を
設

定
す
る
必
要
が
あ
る
。

︽
ベ
ネ
フ
ィ
ッ
ト
︾

開
示
の
ベ
ネ
フ
ィ
ッ
ト
を
計
測
す
る
こ
と
は
特
に
難
題

で
あ
る
。
と
い
う
の
は
、
そ
れ
は
漠
然
と
し
た
も
の
で
あ

り
、
あ
る
い
は
、
か
な
り
の
精
度
で
計
測
す
る
の
が
き
わ

め
て
難
し
い
か
ら
で
あ
る
︵
た
と
え
ば
、
情
報
に
基
づ
い

た
決
定
を
行
っ
て
い
る
人
々
の
﹁
価
値
﹂︵
value︶
の
計

測
︶。
出
発
点
は
、
ベ
ネ
フ
ィ
ッ
ト
が
生
じ
る
と
期
待
さ

れ
る
チ
ャ
ネ
ル
を
追
跡
す
る
こ
と
で
あ
る
。
強
化
さ
れ
た

販
売
時
の
開
示
ル
ー
ル
の
ベ
ネ
ッ
フ
ィ
ト
と
し
て
は
以
下

の
よ
う
な
も
の
が
考
え
ら
れ
る
。

�
リ
テ
ー
ル
投
資
家
が
不
適
切
な
商
品
を
購
入
す

る
、
あ
る
い
は
、
手
数
料
を
支
払
っ
た
サ
ー
ビ
ス

か
ら
十
分
な
ベ
ネ
フ
ィ
ッ
ト
を
受
け
る
こ
と
が
出

来
な
い
と
い
う
リ
ス
ク
が
減
少
す
る
こ
と
、
あ
る

い
は
、
不
当
販
売
の
リ
ス
ク
が
減
少
す
る
こ
と
。

�
リ
テ
ー
ル
投
資
家
が
、
仲
介
者
の
利
益
相
反
に
つ

い
て
理
解
し
易
く
な
る
こ
と
、
あ
る
い
は
、
投
資

コ
ス
ト
を
比
較
し
易
く
な
る
こ
と
。

�
チ
ャ
ー
ジ
や
コ
ミ
ッ
シ
ョ
ン
な
ど
の
分
野
に
お
い
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て
透
明
性
が
高
ま
る
こ
と
に
よ
る
価
格
引
下
げ
の

可
能
性
。
こ
れ
に
よ
っ
て
、
市
場
の
全
体
的
な
効

率
性
が
高
ま
り
、
開
示
資
料
の
直
接
的
な
受
領
者

以
外
に
も
ベ
ネ
フ
ィ
ッ
ト
が
も
た
ら
さ
れ
る
。

�
Ｃ
Ｉ
Ｓ
の
販
売
時
開
示
の
比
較
可
能
性
お
よ
び
平

易
性
は
、
投
資
家
の
貯
蓄
を
促
す
。

い
く
つ
か
の
加
盟
国
に
お
い
て
は
、
消
費
者
の
理
解
、

行
動
お
よ
び
成
果
に
関
す
る
新
た
な
文
書
の
有
効
性
を
評

価
す
る
た
め
に
、
第
Ⅳ
章
セ
ク
シ
ョ
ン
Ｅ
で
言
及
さ
れ
て

い
る
﹁
模
擬
販
売
行
動
実
験
﹂︵
behavioural
m
ock

sales
testing
︶
の
よ
う
な
調
査
が
行
わ
れ
て
い
る
。
Ｃ

Ｉ
Ｓ
業
界
の
全
体
的
な
手
数
料
水
準
に
関
し
て
、
標
準
手

数
料
開
示
の
効
果
を
数
値
化
す
る
た
め
の
作
業
が
、
現
在

Ｕ
Ｋ
に
お
い
て
進
め
ら
れ
て
い
る
。

︽
コ
ス
ト
︾

新
た
な
開
示
要
件
の
直
接
コ
ス
ト
は
、
通
常
、
二
つ
の

カ
テ
ゴ
リ
ー
に
分
類
さ
れ
る
。
ひ
と
つ
は
、
新
た
な
ア
プ

ロ
ー
チ
へ
の
移
行
に
と
も
な
う
コ
ス
ト
で
あ
る
。
も
う
一

つ
は
、
新
た
な
シ
ス
テ
ム
を
維
持
す
る
た
め
の
継
続
的
な

コ
ス
ト
で
あ
り
、
こ
れ
が
、
既
存
の
シ
ス
テ
ム
の
コ
ス
ト

と
比
較
さ
れ
る
こ
と
に
な
る
。

コ
ス
ト
の
源
泉
と
し
て
は
以
下
の
よ
う
な
も
の
が
あ

る
。

�
文
書
を
用
意
す
る
た
め
の
法
務
費
用
お
よ
び
コ
ン

プ
ラ
イ
ア
ン
ス
費
用
。

�
情
報
伝
達
シ
ス
テ
ム
の
再
プ
ロ
グ
ラ
ミ
ン
グ
お
よ

び
更
新
の
た
め
の
情
報
技
術
コ
ス
ト
。

�
情
報
伝
達
シ
ス
テ
ム
の
監
視
お
よ
び
維
持
の
た
め

の
コ
ン
プ
ラ
イ
ア
ン
ス
費
用
お
よ
び
そ
の
他
の
ス

タ
ッ
フ
費
用
。

�
新
た
な
開
示
の
印
刷
お
よ
び
植
字
の
た
め
の
外
部

費
用
。

仲
介
者
の
た
め
の
追
加
コ
ス
ト
と
し
て
は
、
投
資
家
に
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対
す
る
情
報
の
作
成
と
送
付
、
レ
ベ
ニ
ュ
ー
・
シ
ェ
ア
リ

ン
グ
の
計
算
、
情
報
伝
達
シ
ス
テ
ム
の
維
持
お
よ
び
更
新

に
関
わ
る
コ
ス
ト
な
ど
が
あ
る
。

コ
ス
ト
は
、
新
た
な
Ｐ
Ｏ
Ｓ
情
報
を
既
存
の
情
報
伝
達

シ
ス
テ
ム
に
組
み
入
れ
る
こ
と
に
よ
っ
て
、
可
能
な
限
り

最
小
化
す
る
こ
と
が
出
来
る
。
あ
る
い
は
、
規
制
が
そ
れ

を
要
請
す
る
前
に
、
す
で
に
販
売
時
に
お
い
て
こ
の
タ
イ

プ
の
情
報
を
開
示
し
て
い
る
企
業
が
あ
れ
ば
、
こ
う
し
た

企
業
へ
の
コ
ス
ト
面
の
影
響
は
ほ
と
ん
ど
無
視
し
う
る
。

簡
易
リ
ス
ク
開
示
報
告
書
を
利
用
し
て
い
る
組
成
者

は
、
も
し
投
資
家
が
簡
略
化
さ
れ
た
形
式
は
重
要
な
リ
ス

ク
を
彼
ら
に
警
告
す
る
こ
と
が
出
来
な
い
、
あ
る
い
は
、

た
と
え
よ
り
詳
細
な
目
論
見
書
へ
の
相
互
参
照
︵
ク
ロ
ス

レ
フ
ァ
レ
ン
ス
︶
に
言
及
さ
れ
て
い
る
と
し
て
も
、
そ
の

簡
潔
さ
の
故
に
誤
解
を
招
く
と
信
じ
た
と
す
れ
ば
、
訴
訟

リ
ス
ク
の
可
能
性
に
直
面
す
る
こ
と
に
な
る
か
も
し
れ
な

い
。
こ
れ
は
、
私
的
な
民
事
訴
訟
が
頻
繁
に
ま
た
容
易
に

行
わ
れ
て
い
る
国
に
お
い
て
は
特
に
大
き
な
懸
念
と
な

る
。こ

の
分
野
に
お
け
る
新
た
な
ル
ー
ル
が
も
た
ら
す
間
接

コ
ス
ト
︵
お
よ
び
ベ
ネ
フ
ィ
ッ
ト
︶
に
は
、
以
下
の
よ
う

な
も
の
が
あ
る
。

�
投
資
家
は
Ｃ
Ｉ
Ｓ
商
品
が
持
つ
コ
ス
ト
や
相
反
が

な
い
、
あ
る
い
は
、
な
い
よ
う
に
見
え
る
金
融
商

品
を
選
ぶ
可
能
性
が
あ
る
。

�
フ
ァ
ン
ド
は
、
彼
ら
の
証
券
の
販
売
員
へ
の
補
償

方
法
を
再
構
築
す
る
可
能
性
が
あ
る
。

�
Ｃ
Ｉ
Ｓ
企
業
や
仲
介
者
に
よ
る
重
複
開
示
の
可
能

性
が
あ
る
。

第
Ⅵ
章

Ｉ
Ｏ
Ｓ
Ｃ
Ｏ
加
盟
国
に
よ
る

新
た
な
開
示
要
件
の
提
言

多
く
の
加
盟
国
が
新
た
な
開
示
要
件
の
提
案
を
行
っ
て
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い
る
。
カ
ナ
ダ
は
、
分
離
フ
ァ
ン
ド
お
よ
び
年
金
フ
ァ
ン

ド
の
た
め
の
二
ペ
ー
ジ
の
文
書
を
提
言
し
て
い
る
。

｢フ
ァ
ン
ド
・
フ
ァ
ク
ト
｣︵
F
und
F
acts︶
と
呼
ば
れ

る
こ
の
文
書
は
、
販
売
時
に
先
立
っ
て
、
あ
る
い
は
販
売

時
に
、
簡
素
化
さ
れ
た
目
論
見
書
の
中
で
、
し
か
し
、
使

い
勝
手
の
良
い
、
単
純
な
や
り
方
で
、
重
要
な
情
報
を
提

供
す
る
た
め
の
も
の
で
あ
る
。
も
う
一
つ
の
﹁
キ
ー
・

フ
ァ
ク
ト
﹂︵
K
ey
F
acts︶
と
呼
ば
れ
る
文
書
は
、
分

離
フ
ァ
ン
ド
の
保
険
部
分
の
重
要
な
特
徴
を
要
約
し
た
も

の
で
、
フ
ァ
ン
ド
・
フ
ァ
ク
ト
に
加
え
て
提
供
さ
れ
る
。

フ
ォ
ー
マ
ッ
ト
に
関
し
て
言
え
ば
、
提
言
さ
れ
た
新
た
な

フ
ォ
ー
ム
は
、
以
下
の
よ
う
な
原
則
に
マ
ッ
チ
し
た
も
の

で
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。

�
法
律
専
門
用
語
、
金
融
専
門
用
語
の
使
用
を
回
避

す
る
。

�
内
容
を
説
明
す
る
た
め
に
、
簡
単
な
事
例
、
表
、

図
を
活
用
す
る
。

�
文
書
を
読
み
易
く
ま
た
誘
導
し
易
く
す
る
た
め

に
、
人
目
を
引
く
見
出
し
や
余
白
を
活
用
す
る
。

�
言
葉
遣
い
は
、
ほ
ど
ほ
ど
の
教
育
水
準
の
も
の
で

あ
る
こ
と
。

こ
れ
ら
の
国
に
お
い
て
は
、
簡
易
目
論
見
書
な
ど
そ
の

他
の
開
示
文
書
も
要
求
に
応
じ
て
入
手
可
能
と
な
っ
て
い

る
。米

国
の
Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
、
イ
ン
タ
ー
ネ
ッ
ト
開
示
に
つ
い
て

規
定
フ
ォ
ー
ム
お
よ
び
モ
デ
ル
を
提
案
し
て
い
る
。
こ
れ

は
、
投
資
家
に
、
広
範
囲
の
商
品
コ
ス
ト
情
報
を
提
供
す

る
と
同
時
に
、
仲
介
者
の
報
酬
お
よ
び
利
益
相
反
に
つ
い

て
の
情
報
を
提
供
す
る
も
の
で
あ
るf

。
た
と
え
ば
、
販
売

時
に
お
い
て
、
投
資
家
は
、
保
有
コ
ス
ト
︵
マ
ネ
ジ
メ
ン

ト
・
フ
ィ
ー
、
管
理
費
用
を
含
む
︶、
販
売
関
連
コ
ス
ト
、

大
量
購
入
に
対
す
る
割
引
︵
特
定
の
投
資
金
額
の
例
示
と

そ
の
コ
ス
ト
が
添
付
さ
れ
る
︶
の
開
示
を
受
け
取
り
、
保

険
部
分
の
購
入
者
は
、
保
険
／
事
務
コ
ス
ト
、
投
資
対
象
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フ
ァ
ン
ド
︵
underlying
fund
︶
に
関
す
る
支
出
、
契

約
を
終
了
す
る
能
力
な
ど
に
係
わ
る
情
報
を
受
け
取
る
こ

と
に
な
る
。
提
案
の
通
り
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
ル
ー
ル
は
｢証
券

組
み
入
れ
商
品
｣︵
covered
securities︶
の
取
引
に
適

用
さ
れ
る
が
、
こ
の
﹁
証
券
﹂
に
は
、
オ
ー
プ
ン
エ
ン
ド

投
資
会
社
に
よ
っ
て
発
行
さ
れ
る
証
券
︵
典
型
的
に
は
Ｃ

Ｉ
Ｓ
︶
が
全
て
含
ま
れ
るg

。

ご
く
最
近
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
、
Ｃ
Ｉ
Ｓ
に
つ
い
て
、
要
約
目

論
見
書
の
送
付
ま
た
は
手
交
、
目
論
見
書
本
体
の
オ
ン
ラ

イ
ン
に
よ
る
提
供
の
﹁
選
択
権
﹂︵
option
︶
を
認
め
る

と
い
う
規
則
を
採
択
し
た
︵
数
次
に
分
け
た
開
示h

︶。

日
本
で
は
、
新
た
に
﹁
契
約
締
結
以
前
の
文
書
﹂

︵
docum
ent
before
concluding
contract︶
を
要
請
す

る
こ
と
が
提
言
さ
れ
た
。
こ
の
文
書
は
、
当
該
会
社
が
金

融
商
品
を
取
引
す
る
企
業
で
あ
る
こ
と
の
陳
述
、
登
録
番

号
、
契
約
の
概
要
お
よ
び
手
数
料
、
被
る
可
能
性
の
あ
る

損
失
に
つ
い
て
の
警
告
、
適
用
さ
れ
る
税
金
に
関
す
る
情

報
、
解
約
権
︵
ク
ー
リ
ン
グ
オ
フ
期
間
︶、
フ
ァ
ン
ド
の

問
い
合
わ
せ
先
、
当
該
企
業
が
会
員
と
な
っ
て
い
る
自
主

規
制
機
関
︵
Ｓ
Ｒ
Ｏ
︶
の
名
称
、
な
ど
を
含
む
も
の
で
あ

る
。さ

ら
に
、
Ｃ
Ｅ
Ｓ
Ｒ
は
、
Ｅ
Ｃ
に
対
し
て
、
Ｕ
Ｃ
Ｉ
Ｔ

Ｓ
フ
ァ
ン
ド
の
﹁
重
要
情
報
文
書
﹂︵
K
ey
Inform
ation

D
ocum
ent,
K
ID
︶
に
関
す
る
事
前
情
報
を
提
供
し
て

い
るj

。
こ
の
作
業
は
、
Ｕ
Ｃ
Ｉ
Ｔ
Ｓ
指
令
の
幅
広
い
見
直

し
の
一
環
と
し
て
、
Ｅ
Ｃ
の
要
請
に
よ
っ
て
開
始
さ
れ
た

も
の
で
あ
るk

。
こ
れ
は
、
簡
単
に
利
用
で
き
、
十
分
な
情

報
に
基
づ
い
た
意
思
決
定
を
可
能
と
す
る
情
報
を
リ
テ
ー

ル
投
資
家
に
提
供
す
る
と
い
う
目
的
を
果
た
す
こ
と
の
な

か
っ
た
簡
易
目
論
見
書
に
完
全
に
取
っ
て
代
わ
る
こ
と
に

な
ろ
う
。

Ｃ
Ｅ
Ｓ
Ｒ
は
、
商
品
情
報
の
開
示
を
消
費
者
に
と
っ
て

有
用
な
も
の
と
す
る
要
素
︵
フ
ァ
ク
タ
ー
︶
に
つ
い
て
検

討
し
て
き
た
。
必
要
な
要
素
は
、
簡
素
で
、
集
中
的
で
、
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わ
か
り
や
す
い
言
葉
で
説
明
さ
れ
、
フ
ァ
ン
ド
間
の
比
較

を
可
能
と
す
る
よ
う
な
方
法
で
記
述
さ
れ
る
こ
と
で
あ

る
。
市
場
参
加
者
お
よ
び
Ｅ
Ｕ
の
リ
テ
ー
ル
消
費
者
協
会

に
よ
る
数
多
く
の
市
中
協
議
を
受
け
て
、
Ｃ
Ｅ
Ｓ
Ｒ
は
、

二
〇
〇
八
年
二
月
、
Ｅ
Ｃ
に
対
す
る
最
初
の
助
言
を
行
っ

た
が
、
そ
れ
は
、
い
く
つ
か
の
分
野
で
さ
ま
ざ
ま
な
選
択

肢
を
提
示
す
る
も
の
で
あ
っ
た
。
加
え
て
、
Ｃ
Ｅ
Ｓ
Ｒ

は
、
そ
の
作
業
の
過
程
で
多
く
の
技
術
的
な
問
題
を
明
ら

か
に
し
て
い
る
が
、
そ
れ
ら
は
、
更
に
検
討
す
る
価
値
の

あ
る
も
の
で
あ
っ
た
。
二
〇
〇
九
年
三
月
、
Ｃ
Ｅ
Ｓ
Ｒ

は
、
こ
う
し
た
一
連
の
問
題
に
つ
い
て
の
提
言
︵
忠
告
、

勧
告
、
ア
ド
バ
イ
ス
︶
に
関
す
る
技
術
面
の
協
議
を
開
始

し
たl

。
こ
れ
に
平
行
し
て
、
Ｅ
Ｃ
は
、
Ｋ
Ｉ
Ｄ
の
さ
ま
ざ

ま
な
選
択
肢
の
消
費
者
テ
ス
ト
お
よ
び
業
界
テ
ス
ト
を
遂

行
中
で
あ
る
。
と
り
わ
け
、
Ｅ
Ｃ
の
テ
ス
ト
の
最
終
結
果

お
よ
び
技
術
協
議
の
成
果
に
配
慮
し
な
が
ら
、
Ｃ
Ｅ
Ｓ
Ｒ

は
、
二
〇
〇
九
年
夏
に
、
Ｋ
Ｉ
Ｄ
に
関
す
る
最
終
助
言
の

完
全
パ
ッ
ケ
ー
ジ
化
に
取
り
組
ん
だ
。
最
終
助
言
は
、
二

〇
〇
九
年
末
ま
で
に
、
Ｅ
Ｃ
に
提
出
さ
れ
る
こ
と
に
な
っ

て
い
る
。

第
Ⅶ
章

Ｃ
Ｉ
Ｓ
の
販
売
時
点
以
前
に

お
け
る
重
要
情
報
開
示
の
た
め
の
諸

原
則

原
則
一

重
要
情
報
は
、
投
資
家
に
基
本
的
な
利
益
、
リ

ス
ク
、
条
件
お
よ
び
費
用
、
な
ら
び
に
当
該
商
品
を
販
売

す
る
仲
介
者
の
報
酬
や
利
益
相
反
に
関
す
る
開
示
を
含
む

べ
き
で
あ
る
。

︽
商
品
開
示
に
お
け
る
重
要
情
報
︾

金
融
商
品
の
開
示
に
お
け
る
重
要
情
報
は
、
以
下
を
含

む
べ
き
で
あ
る
：

�
金
融
商
品
の
名
称
と
タ
イ
プ
。
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�
金
融
商
品
の
投
資
目
的
と
戦
略
。

�
リ
ス
ク
と
利
益
の
概
要
。
リ
ス
ク
開
示
は
、
金
融

商
品
の
重
要
な
リ
ス
ク
を
含
む
べ
き
で
あ
る
。
こ

れ
に
は
、
投
資
成
果
の
リ
ス
ク
／
変
動
性
、
信
用

リ
ス
ク
、
流
動
性
リ
ス
ク
、
オ
ペ
レ
ー
シ
ョ
ナ

ル
･
リ
ス
ク
を
含
む
。
い
く
つ
か
の
国
で
は
、
金

融
商
品
の
リ
ス
ク
を
列
記
す
る
よ
り
は
、
リ
ス
ク

の
程
度
を
示
す
表
示
︵
scale︶
の
ほ
う
が
全
体

的
な
リ
ス
ク
を
測
定
し
あ
る
い
は
金
融
商
品
の
区

分
を
す
る
う
え
で
適
切
で
あ
る
と
考
え
ら
れ
て
い

る
よ
う
だ
。
監
督
当
局
お
よ
び
投
資
家
が
そ
う
し

た
表
示
基
準
の
限
界
を
認
識
す
る
こ
と
は
必
要
だ

が
、
こ
れ
は
、
リ
ス
ク
を
比
較
す
る
上
で
役
に
立

つ
。
規
制
当
局
は
、
短
期
的
な
変
動
性
に
関
連
し

て
最
低
保
有
期
間
、
当
該
金
融
商
品
が
販
売
対
象

と
す
る
投
資
家
の
タ
イ
プ
、
投
資
家
が
行
な
わ
な

け
れ
ば
な
ら
な
い
コ
ミ
ッ
ト
メ
ン
ト
の
内
容
な
ど

が
記
載
さ
れ
た
支
援
情
報
を
期
待
す
る
か
も
し
れ

な
い
。

�
手
数
料
の
大
口
割
引
︵
breakpoint
discount︶、

そ
し
て
／
ま
た
は
、
費
用
の
返
還
︵
expense

im
bursem
ents︶
あ
る
い
は
フ
ィ
ー
の
受
取
辞

退
︵
fee
w
aivers︶
を
含
む
手
数
料
お
よ
び
費

用
。

�
提
示
さ
れ
て
い
る
保
証
の
内
容
。
こ
れ
に
は
、
そ

の
保
証
が
基
礎
に
お
い
て
い
る
制
限
あ
る
い
は
条

件
を
含
む
。

�
金
融
商
品
が
内
包
す
る
利
益
相
反
の
可
能
性
。
た

と
え
ば
、
以
下
の
よ
う
な
場
合
を
含
む
。

・
投
資
家
へ
の
支
払
が
あ
る
基
準
に
依
拠
し
て
い

る
︵
た
と
え
ば
、
ベ
ン
チ
マ
ー
ク
に
対
し
て
測

定
さ
れ
る
金
融
商
品
の
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
︶
場

合
。

・
早
期
に
解
約
︵
現
金
化
︶
す
る
契
約
者
に
対
し
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て
ペ
ナ
ル
テ
ィ
を
課
す
場
合
。

�
過
去
の
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
。
こ
の
情
報
は
、
金
融

商
品
間
の
比
較
が
容
易
に
行
な
え
る
よ
う
な
方
法

で
提
供
さ
れ
る
べ
き
で
あ
る
。
過
去
の
パ
フ
ォ
ー

マ
ン
ス
開
示
は
、
過
去
の
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
が
将

来
の
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
の
指
標
に
は
な
ら
な
い
と

い
う
警
告
を
含
む
べ
き
で
あ
る
。
過
去
の
パ

フ
ォ
ー
マ
ン
ス
の
入
手
が
出
来
な
い
場
合
に
は
、

当
該
Ｃ
Ｉ
Ｓ
が
事
前
に
決
定
さ
れ
た
フ
ォ
ー
ミ
ュ

ラ
に
基
づ
く
支
払
の
仕
組
み
︵
payout
struc-

ture︶
を
持
っ
て
い
る
と
す
れ
ば
、
い
く
つ
か
の

収
益
見
通
し
が
提
供
さ
れ
る
べ
き
で
あ
る
。

�
追
加
情
報
。

・
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
･
マ
ネ
ジ
ャ
ー
に
関
す
る
情

報
お
よ
び
重
要
な
サ
ー
ビ
ス
提
供
者
に
関
す
る

情
報
︵
た
と
え
ば
、
受
託
者
あ
る
い
は
カ
ス
ト

デ
ィ
ア
ン
︶。
こ
れ
に
は
、
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
･

マ
ネ
ジ
ャ
ー
、
重
要
な
サ
ー
ビ
ス
提
供
者
の
身

元
お
よ
び
そ
の
監
督
当
局
を
含
む
こ
と
も
あ
り

う
る
。

・
金
融
商
品
に
つ
い
て
の
苦
情
を
処
理
す
る
た
め

の
手
続
き
。

・
金
融
商
品
に
関
す
る
債
務
が
履
行
さ
れ
な
か
っ

た
場
合
に
入
手
可
能
な
補
償
に
関
す
る
情
報
。

・
解
約
あ
る
い
は
撤
回
す
る
権
利

・
プ
レ
ミ
ア
ム
︵
掛
け
金
︶
お
よ
び
ベ
ネ
フ
ィ
ッ

ト
︵
収
益
︶
課
税
の
概
要

︽
仲
介
者
開
示
に
お
け
る
重
要
情
報
︾

仲
介
者
の
開
示
に
お
け
る
重
要
な
情
報
は
以
下
を
含
む

べ
き
で
あ
る
。

�
仲
介
者
の
名
称
、
そ
の
サ
ー
ビ
ス
お
よ
び
問
い
合

わ
せ
先
。

�
手
数
料
、
仲
介
者
報
酬
お
よ
び
コ
ス
ト
。
こ
れ
に
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は
投
資
家
が
獲
得
し
た
リ
タ
ー
ン
を
削
減
す
る

チ
ャ
ー
ジ
や
フ
ィ
ー
が
全
て
含
ま
れ
る
。

�
利
益
相
反
の
可
能
性
。
た
と
え
ば
、
顧
客
に
最
大

の
利
益
を
も
た
ら
す
よ
う
に
活
動
す
る
と
い
う
彼

ら
の
責
務
に
反
し
て
、
仲
介
者
お
よ
び
そ
の
従
業

員
に
特
定
商
品
あ
る
い
は
持
分
を
販
売
す
る
た
め

の
金
銭
的
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
を
与
え
か
ね
な
い
利

益
相
反
、
そ
し
て
、
仲
介
者
に
提
供
さ
れ
る
非
金

銭
的
利
益
の
全
て
が
含
ま
れ
る
。

︽
実
施
方
法
︾

�
開
示
要
件
は
、
さ
ま
ざ
ま
な
種
類
の
Ｃ
Ｉ
Ｓ
に
適

合
す
る
よ
う
に
、
ま
た
、
商
品
組
成
者
と
仲
介
者

が
彼
ら
独
自
の
開
示
を
提
供
す
る
こ
と
を
許
容
す

る
た
め
に
、
柔
軟
な
も
の
で
な
け
れ
ば
な
ら
な

い
。
い
く
つ
か
の
加
盟
国
で
は
、
仲
介
者
に
焦
点

を
当
て
た
開
示
と
商
品
開
示
を
分
け
る
よ
う
命
じ

て
い
る
。

�
加
盟
国
が
開
示
の
た
め
の
﹁
数
次
に
分
け
た
ア
プ

ロ
ー
チ
﹂
を
選
択
し
た
場
合
に
は
、
販
売
時
に
先

立
っ
て
行
わ
れ
る
開
示
は
、
推
奨
さ
れ
た
投
資
商

品
に
つ
い
て
投
資
家
が
ど
こ
で
ま
た
ど
の
よ
う
な

方
法
で
追
加
情
報
を
入
手
で
き
る
か
を
明
ら
か
に

す
る
必
要
が
あ
る
。

原
則
二

重
要
情
報
は
、
投
資
家
が
情
報
を
検
討
し
、
投

資
判
断
を
行
う
機
会
を
持
つ
た
め
に
、
販
売
前
に
投
資
家

に
無
料
で
提
供
も
し
く
は
利
用
可
能
と
さ
れ
る
べ
き
で
あ

る
。

︽
実
施
方
法
︾

�
規
制
当
局
は
、
提
供
あ
る
い
は
入
手
可
能
性
の
要

件
が
満
た
さ
れ
て
い
る
と
い
う
適
切
な
証
拠
の
存

在
を
要
求
す
る
こ
と
が
可
能
で
あ
る
。
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�
仲
介
者
お
よ
び
商
品
組
成
者
は
、
当
該
要
件
が
満

た
さ
れ
て
い
る
と
い
う
こ
と
を
証
明
す
る
適
切
か

つ
十
分
な
文
書
を
保
有
す
る
こ
と
が
出
来
る
。
商

品
組
成
者
あ
る
い
は
仲
介
者
は
、
投
資
家
が
適
切

な
開
示
情
報
を
受
け
取
り
あ
る
い
は
ア
ク
セ
ス
し

た
と
い
う
署
名
入
り
確
認
書
を
、
彼
ら
か
ら
受
け

取
る
こ
と
を
望
む
か
も
し
れ
な
い
。

�
規
制
当
局
は
、
投
資
家
が
販
売
時
に
先
立
っ
て
、

投
資
す
べ
き
か
ど
う
か
に
つ
い
て
の
情
報
に
基
づ

く
意
思
決
定
が
出
来
る
立
場
に
あ
る
か
ど
う
か
を

検
討
し
た
い
と
考
え
る
か
も
し
れ
な
い
。

原
則
三

重
要
情
報
は
、
対
象
と
な
る
投
資
家
に
適
切
な

方
法
で
提
供
も
し
く
は
利
用
可
能
と
さ
れ
る
べ
き
で
あ

る
。

︽
実
施
方
法
︾

�
重
要
情
報
の
提
供
に
必
要
な
方
法
あ
る
い
は
入
手

可
能
性
を
決
定
す
る
に
際
し
て
、
仲
介
者
あ
る
い

は
商
品
組
成
者
は
、
以
下
を
考
慮
す
る
必
要
が
あ

る
。

・
個
人
投
資
家
の
特
質
お
よ
び
選
好
、
た
と
え

ば
、
イ
ン
タ
ー
ネ
ッ
ト
お
よ
び
Ｅ
メ
ー
ル
へ
の

ア
ク
セ
ス
、
あ
る
い
は
、
フ
ァ
ッ
ク
ス
へ
の
ア

ク
セ
ス
。
仲
介
者
あ
る
い
は
商
品
組
成
者
は
、

電
子
的
な
提
供
や
フ
ァ
ッ
ク
ス
で
の
提
供
へ
の

ア
ク
セ
ス
が
出
来
な
い
投
資
家
に
対
し
て
は
、

郵
便
に
よ
る
提
供
に
つ
い
て
も
考
慮
す
べ
き
で

あ
る
。

・
投
資
家
が
仲
介
者
に
よ
る
推
奨
を
受
け
て
い
る

か
ど
う
か
。

�
規
制
当
局
は
、
仲
介
者
あ
る
い
は
商
品
組
成
者

に
、
投
資
家
か
ら
の
要
請
が
あ
れ
ば
、
重
要
情
報
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の
提
供
方
法
に
か
か
わ
り
な
く
、
書
面
に
よ
る
重

要
情
報
の
提
供
を
無
料
で
行
う
よ
う
要
求
す
べ
き

で
あ
る
。

原
則
四

重
要
情
報
の
開
示
は
、
競
合
商
品
の
開
示
情
報

と
の
有
意
義
な
情
報
比
較
を
容
易
に
す
る
た
め
、
平
易
な

言
葉
で
、
簡
略
で
、
入
手
し
易
く
、
比
較
可
能
な
フ
ォ
ー

マ
ッ
ト
で
行
わ
れ
る
べ
き
で
あ
る
。

︽
実
施
方
法
︾

�
﹁
平
易
な
言
葉
﹂
に
よ
る
開
示
が
、
タ
ー
ゲ
ッ
ト

で
あ
る
投
資
家
に
理
解
し
易
い
方
法
で
情
報
を
伝

達
す
る
た
め
に
活
用
さ
れ
る
べ
き
で
あ
る
。
情
報

の
内
容
に
意
味
が
あ
り
、
情
報
体
系
が
ロ
ジ
カ
ル

で
、
言
語
が
適
切
で
あ
る
こ
と
を
確
保
す
る
た
め

に
、
タ
ー
ゲ
ッ
ト
で
あ
る
投
資
家
の
ニ
ー
ズ
と
能

力
が
考
慮
さ
れ
る
べ
き
で
あ
る
。

�
以
下
に
述
べ
る
平
易
な
言
葉
の
技
術
は
、
開
示
の

改
善
に
役
立
つ
と
考
え
ら
れ
る
。

・
通
常
の
日
常
的
な
言
葉
。

・
専
門
用
語
、
法
律
用
語
、
ビ
ジ
ネ
ス
用
語
が
不

可
避
で
あ
る
場
合
に
は
、
そ
れ
ら
の
明
快
で
簡

潔
な
説
明
。

・
抽
象
概
念
を
説
明
す
る
た
め
の
事
例
お
よ
び
図

表
。

�
全
て
の
項
目
に
つ
い
て
読
み
易
い
大
き
さ
の
文
字

を
使
用
す
る
こ
と
。

�
フ
ォ
ー
マ
ッ
ト
は
比
較
可
能
な
も
の
で
あ
る
べ
き

で
あ
る
。
簡
素
化
と
比
較
可
能
性
を
促
進
す
る
た

め
に
、
規
制
当
局
は
、
印
刷
物
が
利
用
さ
れ
る
と

き
に
は
文
書
の
長
さ
、
原
則
三
に
掲
げ
ら
れ
て
い

る
よ
う
な
取
り
組
む
べ
き
最
小
限
の
項
目
、
そ
の

順
位
、
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
、
リ
ス
ク
、
コ
ス
ト
な

ど
特
定
の
慎
重
に
取
り
扱
う
べ
き
項
目
に
つ
い
て

IOSCO「販売時の開示に関する原則」市中協議文書

─ 151 ─



の
あ
る
程
度
の
説
明
な
ど
開
示
の
一
部
に
つ
い
て

指
示
す
る
こ
と
も
考
慮
す
べ
き
で
あ
る
。

�
規
制
当
局
は
、
当
該
項
目
が
表
示
さ
れ
る
順
序
を

規
定
す
る
こ
と
を
考
え
る
べ
き
で
あ
る
。
論
理
的

で
一
貫
性
の
あ
る
仕
組
み
の
構
築
は
、
重
要
な
要

素
を
し
か
る
べ
く
目
立
た
せ
、
異
な
る
Ｃ
Ｉ
Ｓ
の

重
要
情
報
の
比
較
を
容
易
に
す
る
こ
と
に
な
ろ

う
。

�
規
制
当
局
は
、
商
品
組
成
者
が
、
一
方
に
お
い
て

商
品
の
特
定
の
追
加
情
報
を
、
他
方
に
お
い
て
は

簡
潔
さ
と
比
較
可
能
性
の
改
善
の
要
望
を
盛
り
込

む
こ
と
を
認
め
る
こ
と
の
均
衡
を
考
慮
す
べ
き
で

あ
る
。

原
則
五

重
要
情
報
の
開
示
は
、
対
象
顧
客
に
対
し
て
、

明
瞭
、
正
確
で
、
誤
解
を
避
け
る
べ
き
で
あ
る
。
開
示
は

定
期
的
に
更
新
さ
れ
る
べ
き
で
あ
る
。

︽
実
施
方
法
︾

�
情
報
は
、
関
連
す
る
全
て
の
リ
ス
ク
に
つ
い
て
の

公
正
で
人
目
を
引
く
説
明
な
し
に
、
Ｃ
Ｉ
Ｓ
の
潜

在
的
利
益
︵
potential
benefits︶
を
際
立
た
せ

る
こ
と
の
な
い
よ
う
に
す
べ
き
で
あ
る
。
情
報

は
、
警
告
な
ど
の
重
要
項
目
を
わ
か
り
に
く
く

し
、
あ
る
い
は
、
そ
の
重
要
性
を
な
い
が
し
ろ
に

す
べ
き
で
は
な
い
。

�
情
報
が
他
の
Ｃ
Ｉ
Ｓ
あ
る
い
は
そ
の
類
似
商
品
と

の
比
較
を
提
供
す
る
場
合
に
は
、
規
制
当
局
は
、

⑴
そ
の
比
較
が
偏
り
の
な
い
客
観
的
な
も
の
で
あ

る
こ
と
、
⑵
比
較
の
た
め
に
利
用
さ
れ
る
情
報
源

が
明
記
さ
れ
た
も
の
で
あ
る
こ
と
、
⑶
比
較
す
る

た
め
に
用
い
ら
れ
る
事
実
お
よ
び
前
提
が
含
ま
れ

て
い
る
こ
と
、
を
要
求
す
る
こ
と
を
検
討
す
べ
き

で
あ
る
。

�
も
し
、
重
要
情
報
が
過
去
の
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
に
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関
す
る
開
示
を
含
む
も
の
で
あ
れ
ば
、
規
制
当
局

は
、
過
去
の
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
を
強
調
す
る
こ
と

に
よ
る
ミ
ス
リ
ー
デ
ィ
ン
グ
の
可
能
性
を
極
力
減

ら
す
た
め
の
要
件
を
賦
課
す
る
こ
と
を
検
討
す
べ

き
で
あ
る
。
も
し
、
重
要
情
報
が
将
来
の
パ

フ
ォ
ー
マ
ン
ス
の
予
測
を
含
む
も
の
で
あ
れ
ば
、

規
制
当
局
は
、
当
該
予
測
が
客
観
的
な
事
実
に
基

づ
く
も
の
で
あ
り
、
ミ
ス
リ
ー
デ
ィ
ン
グ
を
も
た

ら
さ
な
い
こ
と
を
確
保
す
る
た
め
の
要
件
を
検
討

す
べ
き
で
あ
る
。

�
規
制
当
局
は
、
商
品
組
成
者
あ
る
い
は
仲
介
者
に

対
し
て
、
情
報
の
精
度
に
影
響
を
及
ぼ
す
重
要
な

変
化
を
反
映
す
る
た
め
に
必
要
な
頻
度
で
、
適
切

に
、
重
要
情
報
の
見
直
し
と
変
更
を
行
う
よ
う
に

要
請
す
べ
き
で
あ
る
。
こ
れ
に
は
、
た
と
え
ば
、

投
資
戦
略
の
変
更
、
リ
ス
ク
特
性
の
修
正
、
新
た

な
手
数
料
体
系
の
導
入
、
過
去
の
パ
フ
ォ
ー
マ
ン

ス
の
説
明
な
ど
が
含
ま
れ
る
こ
と
に
な
ろ
う
。
し

か
し
、
こ
の
原
則
は
、
商
品
組
成
者
あ
る
い
は
仲

介
者
が
更
新
さ
れ
た
Ｐ
Ｏ
Ｓ
開
示
を
投
資
終
了
後

継
続
的
に
投
資
家
に
提
供
す
る
よ
う
求
め
る
こ
と

を
示
唆
す
る
も
の
で
あ
る
と
解
釈
す
べ
き
で
は
な

い
。
こ
う
し
た
決
定
は
、
賦
課
す
る
Ｐ
Ｏ
Ｓ
開
示

要
件
の
特
質
を
考
慮
に
入
れ
な
が
ら
、
各
規
制
当

局
に
よ
っ
て
個
別
に
行
わ
れ
る
必
要
が
あ
る
。

�
規
制
当
局
は
、
必
要
に
応
じ
て
、
商
品
組
成
者
あ

る
い
は
仲
介
者
に
対
し
て
、
重
要
情
報
の
最
新
版

を
ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト
上
で
入
手
で
き
る
よ
う
に
す
る

よ
う
要
請
す
る
こ
と
を
検
討
す
べ
き
で
あ
る
。

原
則
六

ど
の
よ
う
な
重
要
開
示
情
報
を
仲
介
者
と
商
品

組
成
者
に
課
す
べ
き
か
を
判
断
す
る
際
に
、
規
制
当
局

は
、
開
示
さ
れ
る
情
報
を
誰
が
管
理
し
て
い
る
の
か
を
考

慮
す
べ
き
で
あ
る
。
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︽
実
施
方
法
︾

誰
が
情
報
を
管
理
す
る
か
は
、
誰
が
開
示
す
べ
き
か
を

決
め
る
に
際
し
て
考
慮
す
べ
き
重
要
な
フ
ァ
ク
タ
ー
で
あ

る
。
し
た
が
っ
て
、
一
般
的
に
は
、
重
要
な
商
品
情
報
を

提
供
す
る
責
任
は
、
主
と
し
て
商
品
組
成
者
に
あ
る
と
い

え
よ
う
。
仲
介
者
の
サ
ー
ビ
ス
に
関
す
る
情
報
の
開
示

は
、
主
と
し
て
仲
介
者
に
責
任
が
あ
る
。
し
か
し
、
規
制

当
局
は
、
こ
の
原
則
を
実
施
す
る
に
当
た
っ
て
、
い
く
つ

か
の
複
雑
な
要
因
を
考
慮
す
る
必
要
が
あ
る
。
そ
れ
は
、

開
示
責
任
の
重
複
を
回
避
し
よ
う
と
す
る
と
き
に
は
と
り

わ
け
必
要
と
な
る
。

�
仲
介
者
が
商
品
情
報
を
提
供
あ
る
い
は
変
更
す
る

場
合
に
は
、
い
く
つ
か
の
加
盟
国
に
お
い
て
は
、

当
該
情
報
に
つ
い
て
追
加
的
な
責
任
を
負
う
こ
と

が
必
要
と
さ
れ
るm

。
時
に
は
、
こ
れ
が
包
括
的
な

法
律
に
規
定
さ
れ
る
こ
と
も
あ
る
︵
た
と
え
ば
、

Ｅ
Ｕ
の
Ｍ
ｉ
Ｆ
Ｉ
Ｄ
︶。

�
商
品
組
成
者
は
、
一
般
的
に
は
、
開
示
内
容
に
責

任
を
有
す
る
一
方
、
仲
介
者
は
、
多
く
の
国
に
お

い
て
、
商
品
の
特
徴
を
顧
客
に
説
明
す
る
責
任
を

有
し
て
い
る
。

�
商
品
組
成
者
は
、
商
品
が
組
成
さ
れ
る
時
点
で
、

あ
る
情
報
を
明
確
に
特
定
す
る
こ
と
が
出
来
な
い

か
も
し
れ
な
い
。
た
と
え
ば
、
商
品
組
成
者
は
商

品
に
直
接
課
せ
ら
れ
る
手
数
料
を
開
示
す
べ
き
で

あ
る
が
、
商
品
を
購
入
し
保
有
す
る
こ
と
に
伴
う

全
て
の
手
数
料
は
、
販
売
方
法
に
よ
っ
て
異
な
る

こ
と
が
多
い
。
こ
れ
は
、
仲
介
者
が
、
投
資
家
に

手
数
料
の
完
全
な
開
示
を
提
供
す
る
た
め
に
、
し

ば
し
ば
、
仲
介
手
数
料
と
同
様
に
、
実
際
の
商
品

手
数
料
情
報
を
提
供
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
こ
と

が
多
い
、
と
い
う
こ
と
を
意
味
し
て
い
る
。

⑴

監
督
目
的
上
、﹁
リ
テ
ー
ル
投
資
家
﹂
と
い
う
用
語
を
定
義
し
て
い
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る
国
は
ほ
と
ん
ど
な
い
。
し
か
し
、
大
多
数
の
国
で
は
、
機
関
投
資

家
あ
る
い
は
プ
ロ
の
投
資
家
︵
す
な
わ
ち
、
一
定
の
純
資
産
あ
る
い

は
資
産
水
準
を
満
た
し
て
い
る
個
人
あ
る
い
は
機
関
︶
の
定
義
に
含

ま
れ
な
い
個
人
を
リ
テ
ー
ル
投
資
家
と
す
る
の
が
一
般
的
で
あ
る
。

こ
の
文
書
に
お
い
て
も
、
リ
テ
ー
ル
投
資
家
は
、
こ
う
し
た
広
い
意

味
で
理
解
さ
れ
て
い
る
。

⑵

Ｉ
Ｏ
Ｓ
Ｃ
Ｏ
原
則
の
セ
ク
シ
ョ
ン
11.2
に
お
い
て
、
Ｃ
Ｉ
Ｓ
は

﹁
継
続
的
に
、
あ
る
い
は
定
期
的
に
、
そ
の
ユ
ニ
ッ
ト
あ
る
い
は
持
分

を
買
い
戻
す
こ
と
が
出
来
る
公
認
の
オ
ー
プ
ン
エ
ン
ド
・
フ
ァ
ン
ド

…
そ
の
持
分
あ
る
い
は
ユ
ニ
ッ
ト
が
証
券
市
場
で
売
買
さ
れ
て
い
る

ク
ロ
ー
ズ
ド
・
エ
ン
ド
・
フ
ァ
ン
ド
…
ユ
ニ
ッ
ト
・
イ
ン
ベ
ス
ト
メ

ン
ト
・
ト
ラ
ス
ト
、
契
約
型
モ
デ
ル
お
よ
び
欧
州
の
Ｕ
Ｃ
Ｉ
Ｔ
Ｓ
モ

デ
ル
﹂
を
含
む
と
定
義
さ
れ
て
い
る
。
Ｃ
Ｉ
Ｓ
は
、
通
常
、
ク
ロ
ー

ズ
ド
・
エ
ン
ド
・
フ
ァ
ン
ド
を
含
む
と
定
義
さ
れ
て
い
る
が
、
こ
の

文
書
で
は
、
そ
の
目
的
に
照
ら
し
て
、
ク
ロ
ー
ズ
ド
・
エ
ン
ド
・

フ
ァ
ン
ド
は
、
定
義
か
ら
除
外
さ
れ
て
い
る
。

⑶

こ
の
文
書
の
目
的
か
ら
、
｢販
売
時
｣
と
い
う
の
は
、
顧
客
が
商
品

の
購
入
を
決
め
る
瞬
間
を
指
す
。

⑷

二
〇
〇
八
年
四
月
、
ジ
ョ
イ
ン
ト
・
フ
ォ
ー
ラ
ム
は
次
の
レ
ポ
ー

ト
を
公
表
し
て
い
る
。
C
u
stom
er
S
u
itability
in
th
e
R
etail
S
ale

of
F
in
an
cial
P
rod
u
cts
an
d
S
ervices,
Joint
F
orum
(IO
SC
O
,

B
C
B
S
and
IA
IS)
A
pril
2008.
本
レ
ポ
ー
ト
は
以
下
で
入
手
可
能
。

http://iosco.org/library/pubdocs/pdf/IO
SC
O
P
D
268.pdf.

⑸

第
Ⅳ
章
Ａ
．
の
定
義
を
参
照
さ
れ
た
い
。

⑹

た
と
え
ば
、﹁
フ
ロ
ン
ト
・
エ
ン
ド
﹂
販
売
手
数
料
、﹁
サ
ブ
ス
ク

リ
プ
シ
ョ
ン
・
フ
ィ
ー
﹂、
﹁
エ
ン
ト
リ
ー
・
チ
ャ
ー
ジ
﹂
な
ど
。

⑺

こ
れ
は
、
し
ば
し
ば
、﹁
繰
り
延
べ
﹂︵
deferred
︶
あ
る
い
は

﹁
後
払
い
﹂︵
back-end
︶
販
売
手
数
料
、﹁
買
い
戻
し
手
数
料
﹂
︵
re-

dem
ption
fee︶
、﹁
出
口
チ
ャ
ー
ジ
﹂
︵
exit
charge︶
と
呼
ば
れ
て

い
る
。

⑻

市
場
仲
介
者
の
利
益
相
反
管
理
の
問
題
は
、
二
〇
〇
七
年
一
一
月

の
専
門
委
員
会
の
報
告
書
で
詳
し
く
分
析
さ
れ
て
い
る
。
当
該
報
告

書
は
、
仲
介
者
が
直
接
的
に
関
与
す
る
証
券
発
行
の
局
面
で
発
生
す

る
相
反
に
限
っ
て
言
及
し
て
い
る
。

⑼

投
資
フ
ァ
ン
ド
の
手
数
料
お
よ
び
支
出
に
関
わ
る
国
際
監
督
基
準

の
諸
要
素
に
関
す
る
専
門
委
員
会
の
最
終
報
告
書
︵
二
〇
〇
四
年
一

一
月
︶
を
参
照
さ
れ
た
い
。
そ
こ
で
は
、
販
売
コ
ス
ト
と
そ
の
取
り

決
め
に
つ
い
て
言
及
さ
れ
て
い
る
。

⑽

Ｕ
Ｃ
Ｉ
Ｔ
Ｓ
は
、
﹁
譲
渡
可
能
証
券
に
お
け
る
集
合
投
資
の
引
き
受

け
﹂
︵
U
ndertakings

for

C
ollective

investm
ent

in

T
ransferable
Securities︶
を
象
徴
す
る
も
の
で
あ
る
。
手
短
に
言

え
ば
、
Ｕ
Ｃ
Ｉ
Ｔ
Ｓ
と
は
、
あ
る
定
ま
っ
た
基
準
や
要
件
を
満
た
す

こ
と
に
よ
っ
て
、
欧
州
全
域
で
販
売
が
可
能
な
Ｃ
Ｉ
Ｓ
の
こ
と
で
あ

る
。

⑾

例
を
挙
げ
れ
ば
、
Ｕ
Ｋ
に
お
け
る
手
数
料
の
種
類
お
よ
び
ス
テ
ー

タ
ス
の
開
示
が
こ
れ
に
当
た
る
。
よ
り
一
般
的
に
は
、
仲
介
者
に
焦
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点
を
当
て
た
開
示
に
関
し
て
、
欧
州
の
リ
テ
ー
ル
投
資
家
は
、
利
益

相
反
、
サ
ー
ビ
ス
の
費
用
お
よ
び
手
数
料
、
勧
誘
に
関
す
る
情
報
を

受
け
取
る
必
要
が
あ
る
と
さ
れ
て
い
る
。

⑿

プ
ロ
の
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
に
よ
っ
て
提
供
さ
れ
る
助
言
は
、
大
多
数

の
加
盟
国
に
お
い
て
は
、
定
義
さ
れ
規
制
さ
れ
て
い
る
。

⒀

Ｉ
Ｏ
Ｓ
Ｃ
Ｏ
の
﹁
証
券
規
制
の
目
的
お
よ
び
原
則
﹂
の
三
七
ペ
ー

ジ
に
、
以
下
の
よ
う
な
一
般
的
提
言
が
示
さ
れ
て
い
る
。﹁
(仲
介
者

は
)
包
括
的
な
、
ま
た
、
時
期
を
得
た
方
法
で
、
顧
客
に
対
し
て
、
バ

ラ
ン
ス
の
取
れ
た
情
報
に
基
づ
く
投
資
決
定
を
行
う
た
め
に
必
要
な

情
報
を
適
切
に
開
示
す
る
必
要
が
あ
る
。
普
通
の
投
資
家
に
は
容
易

に
見
え
な
い
リ
ス
ク
を
も
た
ら
す
よ
う
な
特
定
の
タ
イ
プ
の
商
品
に

つ
い
て
の
開
示
を
確
実
な
も
の
に
す
る
た
め
に
は
、
規
制
が
必
要
に

な
る
か
も
し
れ
な
い
。
人
材
の
登
用
と
訓
練
は
、
投
資
助
言
を
提
供

す
る
ス
タ
ッ
フ
が
商
品
の
特
性
を
理
解
す
る
こ
と
を
確
か
な
も
の
に

す
る
は
ず
で
あ
る
。﹂
以
下
を
参
照
さ
れ
た
い
。
O
bjectives
an
d

P
rin
ciples
of
S
ecu
rities
R
egu
lation
,
IO
SC
O
,
M
ay
2003.

⒁

D
irective
2
0
0
4
/3
9
/E
C
ofth
e
E
u
ropean
P
arliam
en
tan
d
of

th
e
C
ou
n
cil
of
2
1
A
pril
2
0
0
4
on
m
arkets
in
fin
an
cial

in
stru
m
en
ts
an
d
im
plem
en
tin
g
d
irective
an
d
regu
lation
.

本

指
令
は
、
以
下
で
入
手
可
能
で
あ
る
。

http://eur-lex.
europa.
eu/L
exU
riServ/L
exU
riServ.
do?uri

=O
J:L
:2004:145:0001:0044:E
N
:P
D
F
.

⒂

フ
ァ
ン
ド
の
管
理
手
数
料
や
コ
ス
ト
は
、
し
ば
し
ば
Ａ
Ｍ
Ｃ
︵
an-

nualm
anagem
ent
charges,
年
間
管
理
手
数
料
︶
と
し
て
開
示
さ

れ
て
い
る
。
い
く
つ
か
の
国
で
は
、
手
数
料
の
追
加
的
な
尺
度
も
開

示
さ
れ
て
い
る
。
Ｔ
Ｅ
Ｒ
︵
totalexpenses
ratio,
総
経
費
率
︶
は

毎
年
フ
ァ
ン
ド
か
ら
控
除
さ
れ
る
手
数
料
お
よ
び
費
用
の
代
替
尺
度

︵
proxy
m
easure
︶
で
あ
る
。
Ｒ
Ｉ
Ｙ
︵
reduction
in
yield,
収

益
の
低
下
︶
も
代
替
尺
度
で
あ
り
、
例
示
さ
れ
た
成
長
率
に
か
か
わ

る
手
数
料
の
総
合
的
な
影
響
を
示
す
。

⒃

以

下

を

参

照

さ

れ

た

い
。
International
A
dult
L
iteracy

Survey,
http://w
w
w
.
oecd.
org/docum
ent/2/0,3343,
en_

2649_201185_2670850_1_1_1_1,00.htm
l

N
ational
Institute
for
L
iteracy,
http://w
w
w
.nifl.gov/nifl/

facts/IA
L
S.htm
l

⒄

Ｕ
Ｃ
Ｉ
Ｔ
Ｓ
お
よ
び
目
論
見
書
指
令
は
、
同
様
の
要
件
︵
“in
due

tim
e
before”︶
を
含
ん
で
い
る
。

⒅

い
く
つ
か
の
要
件
は
Ｍ
ｉ
Ｆ
Ｉ
Ｄ
以
前
に
遡
る
。
た
と
え
ば
、
Ｕ

Ｋ
に
は
、
こ
う
し
た
開
示
の
た
め
の
既
存
の
体
系
が
存
在
し
、
Ｍ
ｉ

Ｆ
Ｉ
Ｄ
で
カ
バ
ー
さ
れ
て
い
な
い
サ
ー
ビ
ス
に
対
す
る
要
件
が
引
き

続
き
維
持
さ
れ
て
い
る
。

⒆

商
品
組
成
者
は
、
通
常
、
目
論
見
書
の
内
容
に
つ
い
て
責
任
を
持

つ
。
そ
の
一
方
で
、
仲
介
者
は
、
ほ
と
ん
ど
の
国
に
お
い
て
、
商
品

の
特
徴
︵
feature︶
に
つ
い
て
顧
客
に
説
明
す
る
上
で
重
要
な
役
割

を
果
た
し
て
い
る
。
そ
う
す
る
こ
と
に
よ
っ
て
、
仲
介
者
は
、
い
く

つ
か
の
国
に
お
い
て
、
内
容
に
つ
い
て
責
任
を
持
つ
よ
う
に
な
っ
て
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き
て
い
る
。

⒇

以
下
を
参
照
さ
れ
た
い
。
http://ec.
europa.
eu/internal_

m
arket/finservices-retail/investm
ent_products_en.htm

f

以
下
を
参
照
さ
れ
た
い
。

P
oin
t
of
S
ale
D
isclosu
re
R
equ
irem
en
ts
an
d
C
on
firm
ation

R
equ
irem
en
ts
for
T
ran
saction
s
in
M
u
tu
al
F
u
n
d
s,
C
ollege

S
avin
gs

P
lan
s,

an
d

C
ertain

O
th
er

S
ecu
rities,

an
d

A
m
en
d
m
en
ts
to
th
e
R
egistration
F
orm
for
M
u
tu
al
F
u
n
d
s

R
eportin
g
ofC
om
m
en
tP
eriod
an
d
S
u
pplem
en
talR
equ
estfor

C
om
m
en
t,
Securities
A
ct
R
el.
N
o.
8544︵
F
eb.28,2005︶

http://w
w
w
.sec.gov/rules/proposed/33-8544.htm

C
on
firm
ation
R
equ
irem
en
ts
an
d
P
oin
t
of
S
ale
D
isclosu
re

R
equ
irem
en
ts
for
T
ran
saction
s
in
C
ertain
M
u
tu
alF
u
n
d
s
an
d

O
th
er

C
on
firm
ation

R
equ
irem
en
t

A
m
en
d
m
en
ts,

an
d

A
m
en
d
m
en
ts
to
th
e
R
egistration
F
orm
for
M
u
tu
al
F
u
n
d
s,

Securities
A
ct
R
el.
N
o.
8358
(Jan.29,
2004)
http://w
w
w
.

sec.gov/rules/proposed/33-8358.htm

g

こ
れ
に
は
ま
た
、
｢ユ
ニ
ッ
ト
・
ト
ラ
ス
ト
｣︵
unit
investm
ent

trust︶
に
よ
っ
て
発
行
さ
れ
る
証
券
(典
型
的
に
は
変
額
保
険
商

品
)
、
お
よ
び
｢地
方
債
｣︵
m
unicipalfund
security
︶
(税
制
優
遇

を
受
け
、
教
育
支
出
を
賄
う
た
め
に
使
わ
れ
る
)が
全
て
含
ま
れ
る
。

h

以
下
を
参
照
さ
れ
た
い
。

E
n
h
an
ced
D
isclosu
re
an
d
N
ew
P
rospectu
s
D
elivery
O
ption

for
R
egistered
O
pen
-E
n
d
In
vestm
en
t
C
om
pan
ies,
Inv.
C
o.

A
ct
R
el.
N
o.
28584
(Jan.
13,
2009)
http://w
w
w
.
sec.

gov/rules/final/2009/33-8998.pdf

j

Ｃ
Ｅ
Ｓ
Ｒ
の
Ｃ
Ｅ
へ
の
助
言
に
つ
い
て
は
以
下
を
参
照
さ
れ
た
い
。

C
on
ten
tan
d
form
ofK
ey
In
vestor
In
form
ation
d
isclosu
res
for

U
C
IT
S
(R
ef.:C
E
SR
/08-088)
http://w
w
w
.cesr.eu.

k

以
下
を
参
照
さ
れ
た
い
。

http://ec.
europa.
eu/internal_

m
arket/investm
ent/ucits_directive_en.htm
.

l

以
下
を
参
照
さ
れ
た
い
。

C
E
SR
’s
consultation
paper
(R
ef.:

C
E
SR
/09047)
http://w
w
w
.cesr.eu.

m

フ
ァ
ン
ド
の
ス
ー
パ
ー
マ
ー
ケ
ッ
ト
が
そ
れ
を
行
お
う
と
す
る
と

き
に
は
、
こ
れ
が
重
要
と
な
る
。

︵
お
お
は
し

よ
し
あ
き
・
当
研
究
所
専
門
調
査
員
︶
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