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間接的・事実上のインサイダー取引に対する規制

間
接
的
・
事
実
上
の
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
に
対
す
る
規
制

柳　
　
　
　

 

明　
　

 

昌

一　

は
じ
め
に

1　

問
題
の
所
在

　

現
在
、
米
国
で
は
取
締
役
の
報
酬
の
六
〇
パ
ー
セ
ン
ト
は
、
ス
ト
ッ
ク
・
オ
プ
シ
ョ
ン
（
以
下
、
Ｓ
Ｏ
）、
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
・

シ
ェ
ア
（Perform

ance Share

）
や
リ
ス
ト
リ
ク
テ
ッ
ド
・
ス
ト
ッ
ク
（Restricted Stock

）
と
い
っ
た
株
式
型
報
酬
の
形
で
支
給

さ
れ
て
お
り（

（
（

、
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
報
酬
の
比
率
が
高
ま
っ
て
い
る
。
同
様
に
、
わ
が
国
で
も
、
中
長
期
の
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
報
酬
の

一　

は
じ
め
に

二　

自
己
株
式
取
得
規
制

三　

ス
ト
ッ
ク
・
オ
プ
シ
ョ
ン
の
付
与
・
権
利
行
使
・
株
式
の
処
分

四　

株
式
の
贈
与

五　

分
析
及
び
検
討

六　

結
び
に
代
え
て
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割
合
を
四
〇
パ
ー
セ
ン
ト
か
ら
五
〇
パ
ー
セ
ン
ト
程
度
に
す
る
こ
と
が
提
案
さ
れ
て
い
る（

（
（

。
わ
が
国
で
は
、
報
酬
規
制
の
在
り
方
に

つ
い
て
、
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
・
ガ
バ
ナ
ン
ス
の
重
要
な
側
面
と
し
て
、
比
較
法
的
な
分
析
を
踏
ま
え
た
研
究（

（
（

が
積
み
重
ね
ら
れ
て
き
て

い
る
。
た
だ
、
本
稿
で
は
、
会
社
法
上
の
報
酬
規
制
そ
の
も
の
を
考
察
の
対
象
と
す
る
の
で
は
な
く
、
役
員
報
酬
と
密
接
な
つ
な
が

り
が
あ
る
が
報
酬
規
制
そ
の
も
の
で
は
な
い
た
め
十
分
に
検
討
さ
れ
る
こ
と
の
な
か
っ
た
問
題
を
取
り
上
げ
る
。
具
体
的
に
は
、
過

度
な
自
社
株
買
い
に
よ
る
報
酬
の
現
金
化
や
役
員
が
重
要
な
内
部
情
報
を
利
用
し
て
隠
れ
た
報
酬
を
得
る
こ
と
が
疑
わ
れ
る
取
引
で

あ
り
、
間
接
的
・
事
実
上
の
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
と
も
評
し
う
る
現
象
で
あ
る
。

　

ま
ず
、
過
度
な
自
社
株
買
い
に
対
す
る
規
制
の
問
題
で
あ
る
。
と
り
わ
け
米
国
で
は
、Covid-19

の
広
が
り
と
穀
物
市
場
の
高

騰
や
政
治
的
不
安
定
さ
等
を
原
因
と
し
た
著
し
い
株
価
の
値
下
が
り
を
受
け
て
自
社
株
買
い
を
す
る
企
業
が
増
え
て
い
る（

（
（

。
自
社
株

買
い
の
よ
う
な
資
本
政
策
に
よ
っ
て
株
価
が
変
動
す
る
こ
と
は
理
論
的
に
は
あ
り
え
な
い
（
自
社
株
買
い
は
株
価
に
中
立
）
と
さ
れ
る

が
、
現
実
に
は
、
自
社
株
買
い
計
画
の
公
表
後
に
株
価
が
値
上
が
り
す
る
傾
向
が
あ
り
、
役
員
が
相
場
の
変
動
を
見
越
し
て
あ
る
い

は
相
場
に
影
響
を
与
え
る
よ
う
に
自
社
株
買
い
が
柔
軟
に
利
用
さ
れ
て
い
る
感
が
あ
る
。
も
う
一
つ
、
自
社
株
買
い
に
よ
る
株
価
の

上
昇
あ
る
い
は
業
績
連
動
指
標
の
改
善
と
相
ま
っ
て
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
報
酬
に
基
づ
く
利
益
が
実
現
さ
れ
る
こ
と
に
な
る
。
自
社
株

買
い
に
よ
っ
て
短
期
的
に
経
営
陣
の
報
酬
が
増
え
る
な
ら
ば
、
自
社
株
買
い
を
す
る
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
を
経
営
陣
に
与
え
る
と
と
も

に
、
金
融
商
品
取
引
法
（
以
下
、
金
商
法
又
は
法
）
上
の
相
場
操
縦
や
間
接
的
な
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
を
誘
発
・
助
長
す
る
か
も
し

れ
な
い
。

　

第
二
は
、
会
社
の
株
価
が
上
昇
す
る
と
見
込
ま
れ
る
よ
い
ニ
ュ
ー
ス
を
公
表
す
る
直
前
に
Ｓ
Ｏ
を
付
与
す
る
こ
と
（
い
わ
ゆ
る

Spring-Loading

（
以
下
Ｓ
―

Ｌ
））、
あ
る
い
は
、
株
価
が
下
落
す
る
と
見
込
ま
れ
る
悪
い
ニ
ュ
ー
ス
を
公
表
す
る
後
ま
で
Ｓ
Ｏ
の
付

与
を
遅
ら
せ
る
こ
と
（
い
わ
ゆ
るBullet-D

odging

（
以
下
Ｂ
―

Ｄ
））
と
い
わ
れ
る
手
法（

（
（

に
い
か
に
対
処
す
る
か
で
あ
る
。
Ｓ
―

Ｌ
は
Ｓ

Ｏ
の
付
与
を
早
め
る
と
み
る
こ
と
も
、
よ
い
ニ
ュ
ー
ス
の
公
表
を
遅
ら
せ
る
と
み
る
こ
と
も
で
き
る
。
Ｂ
―

Ｄ
は
公
表
を
早
め
る
と
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み
る
こ
と
も
Ｓ
Ｏ
の
付
与
を
遅
ら
せ
る
と
み
る
こ
と
も
で
き
る
。
ま
た
、「
株
式
の
贈
与
」（

（
（

（
後
掲
四
）
の
場
合
は
、
会
社
の
株
価
が

上
昇
す
る
と
見
込
ま
れ
る
よ
い
ニ
ュ
ー
ス
の
公
表
後
ま
で
贈
与
を
遅
ら
せ
れ
ば
（「
待
機
ゲ
ー
ム
」）
Ｓ
―

Ｌ
と
同
様
に
な
り
、
会
社
の

株
価
を
下
落
さ
せ
る
と
見
込
ま
れ
る
悪
い
ニ
ュ
ー
ス
を
公
表
す
る
前
に
贈
与
を
済
ま
せ
れ
ば
（「
ガ
ン
ジ
ャ
ン
ピ
ン
グ
」）
Ｂ
―

Ｄ
と
同

様
に
な
る
。
贈
与
に
つ
い
て
も
、「
待
機
ゲ
ー
ム
」
は
贈
与
を
遅
ら
せ
る
か
、
公
表
を
早
め
る
か
の
い
ず
れ
と
も
考
え
得
る
し
、「
ガ

ン
ジ
ャ
ン
ピ
ン
グ
」
は
贈
与
を
早
め
る
か
、
公
表
を
遅
ら
せ
る
か
の
い
ず
れ
と
も
考
え
得
る
。
Ｓ
Ｏ
の
付
与
若
し
く
は
株
式
の
贈
与

の
タ
イ
ミ
ン
グ
ま
た
は
そ
れ
に
係
る
情
報
開
示
の
タ
イ
ミ
ン
グ
を
内
部
情
報
を
利
用
し
て
操
作
す
る
こ
と
に
よ
っ
て
利
益
を
得
る
手

法
で
あ
る
。

　

第
三
は
、
第
二
の
手
法
で
も
利
用
さ
れ
る
が
、
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
の
適
用
除
外
と
さ
れ
る
規
則
10
ｂ
5
―

1
プ
ラ
ン
あ
る
い
は

「
知
る
前
契
約
・
計
画
」（
後
掲
三
2
⑵
⒝
参
照
）
の
濫
用
的
な
利
用
の
問
題
で
あ
る
。
そ
の
実
態
を
明
ら
か
に
し
、
そ
れ
へ
の
対
応

策
を
考
え
る
必
要
が
あ
る
。
10
ｂ
5
―

1
プ
ラ
ン
や
知
る
前
契
約
・
計
画
の
採
用
に
近
接
し
た
時
期
に
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
が
取
引
か
ら

異
常
リ
タ
ー
ン
を
上
げ
て
い
る
デ
ー
タ
が
示
さ
れ
、
適
用
除
外
の
濫
用
的
な
利
用
に
対
す
る
規
制
の
必
要
性
が
唱
え
ら
れ
て
い
た
。

Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
二
〇
二
一
年
に
こ
の
抜
け
穴
を
ふ
さ
ぐ
た
め
の
規
則
改
正
を
提
案
し
た
。

　

こ
れ
ら
三
つ
の
課
題
は
、
い
ず
れ
も
従
来
の
規
制
枠
組
み
に
ス
ト
レ
ー
ト
に
は
当
て
は
ま
ら
な
い
か
、
あ
る
い
は
規
制
が
当
初
の

想
定
通
り
機
能
せ
ず
、
抜
け
穴
が
生
じ
て
い
る
状
況
に
対
応
す
る
必
要
性
を
示
し
て
い
る
。

2　

内
部
情
報
の
利
用
が
疑
わ
れ
る
取
引
―
―
具
体
例

　
［
事
案
1
］（

（
（

は
Ｓ
―

Ｌ
、［
事
案
2
］（

（
（

は
10
ｂ
5
―

1
プ
ラ
ン
を
利
用
し
た
Ｂ
―

Ｄ
の
例
で
あ
る
。

［
事
案
1
］　

半
導
体
メ
ー
カ
ー
、
Ｍ
社
の
Ｃ
Ｅ
Ｏ
兼
共
同
設
立
者
の
Ｊ
は
、
二
〇
一
〇
年
は
じ
め
、
Ｍ
社
の
幹
部
が
投
資
家
会
議
で

同
社
の
業
績
が
好
調
で
あ
る
こ
と
を
発
表
す
る
前
の
二
日
間
の
取
引
で
約
二
九
万
五
〇
〇
〇
ド
ル
の
Ｍ
社
株
を
購
入
し
た
。
こ
の
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一
箇
月
内
に
Ｍ
社
の
株
価
は
三
六
パ
ー
セ
ン
ト
上
昇
し
た
。
広
報
担
当
者
は
、
Ｊ
の
購
入
の
タ
イ
ミ
ン
グ
が
よ
か
っ
た
点
に
関
す

る
メ
ー
ル
で
の
質
問
に
は
何
も
答
え
な
か
っ
た
。

［
事
案
2
］　

創
業
者
Ｒ
と
そ
の
娘
Ｂ
は
、
Ｃ
社
の
株
式
を
五
月
一
日
、
二
日
、
三
日
に
合
計
二
九
〇
万
ド
ル
売
却
し
た
。
そ
の
後
、

五
月
三
日
の
取
引
時
間
終
了
後
、
同
社
は
二
〇
一
二
年
の
業
績
を
下
方
修
正
し
た
。
翌
日
の
取
引
で
株
価
は
四
八
・
五
パ
ー
セ
ン

ト
急
落
し
た
。
Ｃ
社
の
関
係
者
は
、「
両
幹
部
の
取
引
は
あ
ら
か
じ
め
決
め
ら
れ
た
取
引
計
画
の
一
部
で
あ
っ
た
」、「
Ｂ
は
三
月

に
父
親
の
た
め
に
新
し
い
計
画
を
立
て
た
が
、
見
積
額
を
下
げ
る
よ
う
な
ト
レ
ン
ド
を
認
識
し
て
い
な
か
っ
た
」
と
述
べ
た
。

3　

本
稿
の
課
題
及
び
ア
プ
ロ
ー
チ

　

役
員
報
酬
と
し
て
中
長
期
的
な
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
報
酬
の
比
率
が
高
ま
れ
ば
、
役
員
が
最
終
的
な
支
払
手
段
で
あ
る
現
金
に
換
え

る
た
め
、
株
価
を
上
昇
さ
せ
あ
る
い
は
業
績
連
動
指
標
を
改
善
す
る
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
を
も
つ
こ
と
は
自
然
で
あ
る
。
し
か
し
そ
の

こ
と
は
同
時
に
過
度
な
自
社
株
買
い
、
相
場
操
縦
や
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
を
誘
発
す
る
危
険
性
を
孕
ん
で
い
る
。
よ
り
根
本
的
に
は

イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
報
酬
が
報
酬
形
態
と
し
て
本
当
に
望
ま
し
い
の
か
、
い
か
な
る
報
酬
体
系
・
指
針
が
適
当
で
あ
る
か
が
問
題
と
な

る
が
、
本
稿
で
は
理
想
的
な
報
酬
の
制
度
設
計
（「
商
品
設
計
」）
や
従
来
の
規
制
枠
組
み
（
手
続
規
制
・
開
示
規
制
・
内
容
規
制
）
と

は
異
な
る
制
度
的
な
前
提
に
焦
点
を
合
わ
せ
る
。
特
に
米
国
に
お
け
る
過
度
な
自
社
株
買
い
に
対
す
る
規
制
（
後
掲
二
）、
役
員
に

よ
る
内
部
情
報
を
利
用
し
た
取
引
（
Ｓ
―

Ｌ
あ
る
い
は
Ｂ
―

Ｄ
）
に
対
し
て
、
短
期
売
買
報
告
・
短
期
売
買
利
益
の
提
供
制
度
と
イ
ン

サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
（
後
掲
三
）、
株
式
の
贈
与
に
対
す
る
規
制
（
後
掲
四
）
と
の
関
係
が
問
題
と
な
る
。
こ
れ
ら
の
規
制
を
概
観
し

た
う
え
で
、
現
行
法
上
の
課
題
と
必
要
な
方
策
を
明
ら
か
に
す
る
（
後
掲
五
）。
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二　

自
己
株
式
取
得
規
制

1　

な
ぜ
規
制
の
強
化
が
唱
え
ら
れ
る
の
か
？

　

わ
が
国
で
は
、
平
成
一
三
年
商
法
改
正
に
よ
る
自
己
株
式
取
得
の
規
制
緩
和
は
肯
定
的
に
受
け
止
め
ら
れ
、
規
制
を
強
化
す
べ
き

と
の
主
張
は
見
ら
れ
な
か
っ
た
と
こ
ろ
、
岸
田
首
相
が
「
新
し
い
資
本
主
義
」
の
た
め
に
自
社
買
い
を
制
限
す
る
可
能
性
の
あ
る
こ

と
が
報
じ
ら
れ
、
俄
か
に
注
目
を
集
め
た
。
そ
の
趣
旨
は
、
株
主
還
元
の
形
で
国
外
・
社
外
へ
の
流
出
を
防
ぎ
、
多
様
な
ス
テ
ー
ク

ホ
ル
ダ
ー
を
重
視
し
て
持
続
可
能
な
資
本
主
義
を
実
現
す
る
こ
と
に
あ
る（

（
（

。
自
己
株
式
取
得
に
係
る
法
規
制
そ
の
も
の
よ
り
は
、
む

し
ろ
自
社
株
買
い
と
い
う
現
象
や
そ
の
効
果
が
問
題
視
さ
れ
て
い
る
。

　

他
方
、
米
国
で
は
、
最
近
、
バ
イ
デ
ン
大
統
領
の
予
算
教
書（

（1
（

に
お
い
て
、
自
社
株
買
い
の
後
、
数
年
間
は
役
員
に
よ
る
自
社
株
売

却
の
禁
止
や
自
社
株
買
い
に
対
す
る
一
パ
ー
セ
ン
ト
課
税
が
提
案
さ
れ
た
が
、
そ
れ
以
前
、
と
り
わ
け
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
報
酬
が
広

く
利
用
さ
れ
る
よ
う
に
な
っ
た
一
九
九
〇
年
代
以
降
、
自
社
株
買
い
を
規
制
す
べ
き
と
の
主
張
は
根
強
い
。
そ
れ
は
次
の
よ
う
な
事

情
か
ら
で
あ
る
。
第
一
に
、
二
〇
一
七
年
か
ら
二
〇
一
八
年
に
か
け
て
の
一
五
箇
月
間
に
実
施
さ
れ
た
三
八
五
の
自
社
株
買
い
事
例

の
調
査
に
よ
る
と
、
そ
の
発
表
後
三
〇
日
間
に
株
価
は
二
・
五
パ
ー
セ
ン
ト
を
超
え
て
上
昇
し
、
驚
く
べ
き
は
役
員
が
現
金
化
（
売

却
）
の
機
会
と
し
て
自
社
株
買
い
を
利
用
す
る
こ
と
が
当
た
り
前
に
な
っ
て
お
り
、
自
社
株
買
い
公
表
後
の
八
日
間
に
売
却
す
る
役

員
が
通
常
の
二
倍
あ
る
会
社
も
あ
る
と
い
う（

（1
（

。
役
員
が
自
社
株
買
い
の
発
表
に
よ
っ
て
生
じ
る
短
期
的
な
株
価
上
昇
の
機
会
を
個
人

的
に
利
用
し
て
利
益
を
得
て
お
り
、
役
員
報
酬
が
業
績
に
連
動
し
た
も
の
と
は
な
っ
て
い
な
い
と
の
認
識
で
あ
る
。
第
二
に
、
役
員

が
自
社
株
買
い
を
間
接
的
な
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
の
た
め
に
利
用
す
る
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
を
も
つ
と
い
う
こ
と
で
あ
る
。
す
な
わ
ち
、

株
価
が
実
際
の
価
値
よ
り
も
割
安
で
あ
る
と
信
じ
て
行
わ
れ
る
自
社
株
買
い
は
、
自
社
株
買
い
に
応
じ
る
株
主
か
ら
残
存
す
る
そ
れ

以
外
の
株
主
・
役
員
（
株
式
を
保
有
し
て
い
る
場
合
）
へ
の
価
値
の
移
転
を
生
じ
さ
せ
る（

（1
（

ほ
か
、
有
望
な
投
資
機
会
が
社
外
に
あ
る
場
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合
に
そ
れ
へ
の
投
資
か
ら
得
ら
れ
た
で
あ
ろ
う
リ
タ
ー
ン
を
失
わ
せ
る
こ
と
に
な
り
、
企
業
価
値
を
毀
損
す
る
結
果
と
な
る（

（1
（

。
中
長

期
的
な
企
業
価
値
を
上
げ
る
た
め
の
人
的
投
資
や
従
業
員
へ
の
投
資
を
犠
牲
に
し
、
企
業
価
値
の
改
善
は
見
ら
れ
な
い
の
に
会
社
の

株
価
を
上
昇
さ
せ
あ
る
い
は
そ
れ
以
外
の
業
績
指
標
を
満
た
す
た
め
に
自
社
株
買
い
が
利
用
さ
れ
て
い
る
と
指
摘
さ
れ
る（

（1
（

。

2　

規
制
の
現
状
と
課
題

　

こ
の
よ
う
な
自
社
株
買
い
を
利
用
し
た
役
員
に
よ
る
現
金
化
や
企
業
価
値
の
毀
損
に
対
す
る
規
制
が
存
し
な
い
わ
け
で
は
な
い
。

し
か
し
、
そ
の
よ
う
な
問
題
に
対
処
す
る
に
は
い
ず
れ
の
規
制
に
も
限
界
が
あ
る
。

⑴　

わ
が
国

⒜　

自
己
株
式
取
得
に
係
る
相
場
操
縦
的
行
為
等
を
防
止
す
る
た
め
に
、
上
場
会
社
に
よ
る
自
己
株
式
の
買
付
け
に
あ
た
り
遵
守
す

べ
き
一
定
の
要
件
（
発
注
時
間
、
発
注
価
格
、
買
付
注
文
数
量
な
ど
）
が
定
め
ら
れ
て
い
る
（
法
一
六
二
条
の
二
、
取
引
規
制
府
令
一
七

条
一
～
三
号
）。
た
だ
そ
こ
に
規
定
さ
れ
て
い
る
要
件
を
形
式
的
に
遵
守
す
れ
ば
十
分
と
い
う
わ
け
で
は
な
く
、
相
場
の
く
ぎ
付
け

等
の
行
為
が
認
め
ら
れ
れ
ば
相
場
操
縦
規
定
に
抵
触
し
、
ま
た
特
定
の
期
間
（
決
算
期
末
日
や
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
期
間
な
ど
）
に
お
け
る

自
己
株
式
取
得
は
、
株
価
の
維
持
や
引
上
げ
を
意
図
し
て
い
る
の
で
は
な
い
か
と
い
っ
た
疑
念
を
持
た
れ
や
す
い
（
日
本
取
引
所
自

主
規
制
法
人
「
自
己
株
式
取
得
に
関
す
る
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
」（
平
成
二
六
年
四
月
一
日
））。
上
場
株
式
の
場
合
、
次
に
み
る
事
前
公
表
型
の

自
己
株
式
の
取
得
方
法
は
、
取
引
の
公
正
の
た
め
適
当
と
認
め
ら
れ
る
方
法
に
該
当
し
、
取
引
規
制
府
令
一
七
条
は
適
用
さ
れ
な
い

（
取
引
規
制
府
令
二
三
条
）。

⒝　

イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
の
趣
旨
に
照
ら
し
、
発
行
者
（
会
社
）
が
会
社
関
係
者
に
該
当
す
る
こ
と
は
想
定
し
に
く
い
が
、
上

場
会
社
の
計
算
に
お
い
て
役
員
等
が
売
買
等
す
れ
ば
禁
止
行
為
に
該
当
す
る
と
解
さ
れ
る（

（1
（

（
犯
罪
に
つ
い
て
両
罰
規
定
（
法
二
〇
七
条
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一
項
二
号
）、
課
徴
金
に
つ
い
て
も
会
社
が
責
任
を
負
う
（
法
一
七
五
条
））。
自
己
株
式
取
得
の
た
め
の
株
主
総
会
の
授
権
決
議
等

（
会
社
法
一
五
六
条
一
項
等
）
は
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
の
重
要
事
実
（
法
一
六
六
条
二
項
一
号
ニ
）
に
該
当
し
、
直
ち
に
そ
の
内
容

を
開
示
す
る
こ
と
が
求
め
ら
れ
る
（
上
場
規
程
四
〇
二
条
第
一
号
ｅ
）。
そ
の
後
の
個
々
の
取
得
に
つ
い
て
も
、
株
式
の
総
数
や
取
得

価
額
の
総
額
等
に
つ
い
て
速
や
か
な
開
示
が
求
め
ら
れ
て
い
る（

（1
（

が
、
そ
の
取
得
状
況
を
一
定
期
間
ま
と
め
て
開
示
す
る
こ
と
も
差
し

支
え
な
い
と
さ
れ
る
。
ま
た
、
発
行
者
は
各
月
ご
と
に
翌
月
の
一
五
日
ま
で
に
自
己
株
券
買
付
状
況
報
告
書
を
提
出
し
な
け
れ
ば
な

ら
な
い
（
事
後
の
開
示
。
法
二
四
条
の
六
第
一
項
）。
授
権
決
議
に
基
づ
く
自
己
株
式
の
取
得
自
体
に
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
は
及

ば
な
い
が
、
相
手
方
の
売
付
け
は
除
外
さ
れ
て
お
ら
ず
、
上
場
株
式
の
自
己
株
式
取
得
で
は
事
前
公
表
型
の
自
己
株
式
取
得
の
方
法

が
用
い
ら
れ
る
（
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
市
場
、T

oST
N

et-2

（
終
値
取
引
）
又
はT

oST
N

et-3

（
自
己
株
式
立
会
外
買
付
取
引
））。

　

た
だ
、
自
己
株
券
買
付
状
況
報
告
書
の
開
示
の
必
要
性
と
そ
の
効
果
に
つ
い
て
懐
疑
的
な
見
方（

（1
（

が
あ
る
ほ
か
、
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取

引
規
制
は
、「
重
要
事
実
」
に
該
当
し
な
い
が
株
価
に
影
響
を
及
ぼ
す
情
報
の
利
用
、「
売
買
等
」
に
該
当
し
な
い
タ
イ
ミ
ン
グ
選
択

な
ど
の
情
報
の
利
用
や
適
用
除
外
の
濫
用
的
な
利
用
に
対
処
す
る
も
の
で
は
な
い
と
い
う
限
界
が
あ
る
。

⑵　

米
国

⒜　

ま
ず
、
他
人
を
売
買
に
誘
引
す
る
目
的
を
も
っ
て
、
現
実
に
若
し
く
は
外
観
上
活
発
な
取
引
を
行
い
、
又
は
証
券
の
価
格
を
上

昇
さ
せ
若
し
く
は
下
落
さ
せ
る
よ
う
な
一
連
の
取
引
を
行
う
こ
と
は
違
法
で
あ
る
（
相
場
操
縦
規
制
、
取
引
所
法
九
条
⒜
項
⑵
号
）。

会
社
が
自
社
株
買
い
を
公
表
す
る
と
、
理
論
的
に
は
と
も
か
く
、
株
価
が
割
安
で
あ
る
こ
と
を
市
場
に
ア
ナ
ウ
ン
ス
す
る
も
の
と
理

解
さ
れ
、
自
社
株
買
い
は
株
価
を
上
昇
さ
せ
又
は
株
式
の
売
買
が
繁
盛
に
行
わ
れ
て
い
る
外
観
を
作
出
す
る
も
の
と
な
り
う
る
。
そ

れ
ゆ
え
二
〇
世
紀
を
通
し
て
自
社
株
買
い
は
相
場
操
縦
の
一
つ
と
し
て
違
法
と
さ
れ
、
自
社
株
買
い
は
一
般
的
で
は
な
か
っ
た
（
比

較
的
新
し
い
概
念
）。
Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
、
一
九
八
二
年
に
規
則
10
ｂ
―

18
（safe harbor

）
を
制
定
し
、
投
資
家
が
発
行
者
や
そ
の
関
係
者
に
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よ
る
相
場
操
縦
的
な
手
法
の
影
響
を
受
け
ず
、
独
立
し
た
市
場
原
理
に
依
拠
す
る
こ
と
を
確
保
し
つ
つ
、
Ｓ
Ｏ
や
従
業
員
持
株
制
度

の
た
め
あ
る
い
は
事
業
部
門
売
却
後
に
社
外
株
式
を
減
少
さ
せ
る
よ
う
な
正
当
な
目
的
が
あ
る
場
合
に
相
場
操
縦
の
責
任
を
お
そ
れ

ず
に
自
社
株
買
い
が
で
き
る
道
を
開
い
た（

（1
（

。
規
則
10
ｂ
―

18
は
、
①
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
は
一
社
の
み
利
用
す
る
こ
と
、
②

取
引
時
間
中
の
取
引
で
あ
る
こ
と
（
取
引
開
始
時
で
も
取
引
終
了
前
三
〇
分
の
取
引
で
も
な
い
）、
③
同
時
期
の
最
低
取
引
価
格
を
超
え

な
い
こ
と
、
④
取
引
所
又
は
Ｎ
Ａ
Ｓ
Ｄ
Ａ
Ｑ
で
買
付
け
る
こ
と
を
条
件
と
す
る
セ
ー
フ
ハ
ー
バ
ー
を
設
け
た
。

　

と
こ
ろ
で
、
一
九
九
〇
年
代
に
は
株
式
報
酬
等
の
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
報
酬
が
増
大
し
、
規
制
当
局
、
投
資
家
や
取
締
役
会
は
、
役

員
報
酬
が
会
社
の
長
期
的
な
業
績
に
連
動
す
る
こ
と
が
目
指
さ
れ
て
き
た
。
し
か
し
、
現
実
は
業
績
に
連
動
し
た
報
酬
と
は
な
ら
ず
、

自
社
株
買
い
が
役
員
の
受
け
取
る
報
酬
を
現
金
化
（
売
却
）
す
る
機
会
と
な
っ
て
お
り
、
こ
の
事
態
を
い
か
に
防
止
す
る
か
が
課
題

と
し
て
認
識
さ
れ
る
よ
う
に
な
っ
た（

（1
（

。
も
し
経
営
陣
が
主
張
す
る
通
り
、
自
社
株
買
い
が
会
社
に
と
っ
て
正
し
い
長
期
的
な
戦
略
な

ら
ば
、
経
営
陣
は
自
社
株
を
長
期
的
に
保
有
し
続
け
た
が
る
（
自
社
株
買
い
の
宣
言
後
す
ぐ
に
現
金
化
す
る
よ
う
な
こ
と
は
な
い
）
は
ず

で
あ
り
、
中
長
期
的
な
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
報
酬
は
、
長
期
保
有
す
る
こ
と
で
効
果
が
期
待
で
き
る
か
ら
、
自
社
株
買
い
（
ひ
い
て
は

現
金
化
）
を
促
進
す
る
原
因
と
な
っ
た
規
則
10
ｂ
―

18
の
要
件
を
厳
格
化
あ
る
い
は
廃
止
す
べ
き
こ
と
が
説
か
れ
る
よ
う
に
な
っ
た（

（2
（

。

⒝　

自
己
株
式
取
得
に
は
相
場
操
縦
規
制
と
と
も
に
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
が
適
用
さ
れ
る
。
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
の
正
当

化
根
拠
は
、
会
社
関
係
者
が
情
報
へ
の
ア
ク
セ
ス
に
お
い
て
優
越
的
地
位
に
あ
り
、
外
部
者
と
比
較
し
て
そ
の
固
有
の
優
位
性
か
ら

利
益
を
得
る
機
会
を
否
定
す
る
点
に
あ
る
。
こ
の
根
拠
が
会
社
自
身
に
よ
る
自
社
株
買
い
に
あ
て
は
ま
る
か
理
論
的
に
は
疑
問（

（2
（

も
あ

る
が
、
一
般
に
発
行
者
自
身
が
自
社
株
買
い
の
当
事
者
と
な
る
場
合
も
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
は
適
用
さ
れ
る
と
解
さ
れ
て
い
る（

（2
（

。

し
か
し
、
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
に
は
限
界
が
あ
る
こ
と
が
指
摘
さ
れ
る（

（2
（

。
第
一
に
、
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
に
い
う
重
要
性

は
、
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
が
金
銭
的
な
利
益
を
得
て
い
る
だ
け
で
は
認
め
ら
れ
ず
、
ま
た
裁
判
所
は
よ
ほ
ど
価
格
が
変
動
す
る
場
合
で
な

い
限
り
、
重
要
性
を
認
め
な
い
と
さ
れ
る
。
第
二
に
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
も
つ
資
源
に
照
ら
し
て
も
多
数
の
取
引
か
ら
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
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が
発
見
さ
れ
処
罰
さ
れ
る
確
率
は
高
く
な
い
。
さ
ら
に
、
会
社
自
身
に
よ
る
自
社
株
買
い
の
場
合
、
短
期
売
買
利
益
の
提
供
制
度
と

売
買
報
告
書
制
度
の
適
用
は
な
く
、
四
半
期
報
告
書
の
提
出
が
求
め
ら
れ
る
に
と
ど
ま
る（

（2
（

。
役
員
及
び
主
要
株
主
に
対
す
る
規
制
よ

り
も
緩
い
。
し
か
も
自
己
株
式
取
得
に
関
す
る
詳
細
な
開
示
は
求
め
ら
れ
て
お
ら
ず
、
会
社
自
身
が
間
接
的
な
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引

の
魅
力
的
な
ヴ
ィ
ー
ク
ル
に
な
っ
て
い
る
と
評
さ
れ
る（

（2
（

。
そ
し
て
、
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
に
よ
る
取
引
に
対
す
る
規
制
と
同
等
の
開
示
要

件
（
二
営
業
日
（
四
八
時
間
）
以
内
の
詳
細
な
開
示
）
を
自
社
株
買
い
に
も
導
入
す
べ
き
こ
と
が
主
張
さ
れ
る
。

3　

規
制
強
化
を
め
ぐ
る
議
論

⑴　

わ
が
国

　

岸
田
首
相
に
よ
る
自
社
株
買
い
の
制
限
の
提
案
に
対
し
て
は
、
わ
が
国
で
は
米
国
に
お
け
る
よ
う
な
社
債
を
発
行
し
て
自
社
株
買

い
を
す
る
と
か
、
そ
の
動
機
が
目
標
と
す
る
株
価
指
標
の
実
現
に
あ
る
よ
う
な
濫
用
的
に
利
用
さ
れ
る
状
況
は
な
い
こ
と
、
む
し
ろ

現
金
保
有
が
多
く
、
負
債
比
率
が
低
く
、
成
長
可
能
性
が
低
い
企
業
で
選
択
さ
れ
て
お
り
、
深
刻
な
弊
害
は
起
き
て
い
な
い
こ
と
、

低
い
自
己
資
本
利
益
率
（
Ｒ
Ｏ
Ｅ
）
の
是
正
（
金
融
的
要
因
）
と
持
ち
合
い
解
消
の
方
針
（
所
有
構
造
）
を
考
慮
す
べ
き
こ
と
か
ら
、

安
易
に
自
社
株
買
い
自
体
を
制
限
す
べ
き
で
は
な
い
と
の
主
張（

（2
（

が
あ
る
。
こ
れ
に
対
し
、
企
業
規
模
が
小
さ
い
日
本
企
業
が
自
社
株

買
い
を
し
て
い
て
は
世
界
で
勝
て
な
い
の
で
、
む
し
ろ
積
極
的
に
設
備
投
資
や
企
業
買
収
を
実
施
し
、
長
期
的
な
成
長
戦
略
を
実
行

す
る
こ
と
を
期
待
す
る
と
の
主
張
も
あ
る（

（2
（

。
ま
た
、「
自
社
株
買
い
の
原
資
が
利
益
な
ら
い
い
が
、
近
年
は
赤
字
決
算
に
よ
る
株
価

へ
の
悪
影
響
を
相
殺
さ
せ
る
た
め
に
自
社
株
買
い
を
行
う
ケ
ー
ス
や
借
金
に
よ
っ
て
自
社
株
買
い
を
行
う
ケ
ー
ス
」
が
見
ら
れ
る
と

の
指
摘
も
あ
る（

（2
（

。
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⑵　

米
国

　

イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
報
酬
の
高
ま
り
を
背
景
に
、
過
度
な
自
社
株
買
い
が
役
員
に
よ
る
報
酬
の
現
金
化
（
売
却
）
や
価
値
の
移
転
を

生
じ
さ
せ
る
な
ど
の
弊
害
が
指
摘
さ
れ
、
そ
も
そ
も
自
社
株
買
い
を
促
進
す
る
こ
と
に
な
っ
た
相
場
操
縦
規
制
の
セ
ー
フ
ハ
ー
バ
ー

の
厳
格
化
や
会
社
自
身
に
よ
る
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
に
も
役
員
に
適
用
さ
れ
る
ル
ー
ル
と
同
等
の
規
制
を
導
入
す
る
こ
と
が
主

張
さ
れ
て
き
た
。
し
か
し
、
こ
の
主
張
の
根
本
に
あ
る
の
は
規
制
そ
れ
自
体
の
問
題
で
は
な
く
、
自
社
株
買
い
現
象
そ
れ
自
体
へ
の

批
判
に
で
あ
る
。
第
一
は
、
労
働
者
の
賃
金
を
向
上
さ
せ
る
あ
る
い
は
企
業
価
値
を
高
め
る
資
本
支
出
と
い
っ
た
望
ま
し
い
目
的
の

た
め
に
資
金
を
支
出
で
き
た
こ
と
で
あ
る（

（2
（

。
第
二
に
、
企
業
の
経
営
が
短
期
志
向
に
な
り
、
株
主
の
短
期
的
な
利
益
と
引
き
換
え
に

長
期
的
な
利
益
が
犠
牲
に
さ
れ
て
い
る（

（3
（

。
こ
れ
ら
の
批
判
は
、
自
社
株
買
い
に
よ
り
企
業
価
値
を
向
上
さ
せ
る
有
望
な
投
資
が
阻
害

さ
れ
る
と
い
う
指
摘
と
解
さ
れ
る
が
、
そ
の
よ
う
な
効
果
が
実
際
に
存
在
す
る
か
に
は
異
論
も
あ
る
。
む
し
ろ
、
資
本
支
出
を
上
回

る
自
社
株
買
い
が
行
わ
れ
て
い
る
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
資
産
、
収
益
及
び
利
益
の
増
加
を
示
す
デ
ー
タ
の
ほ
か
、
ペ
イ
ア
ウ
ト
の
総

量
の
増
大
は
、
同
時
に
実
施
さ
れ
る
新
株
や
社
債
の
発
行
に
よ
っ
て
相
殺
さ
れ
る
か
ら
ネ
ッ
ト
で
ペ
イ
ア
ウ
ト
の
増
減
を
み
る
べ
き

で
あ
り
、
過
去
一
〇
年
間
で
も
ネ
ッ
ト
の
ペ
イ
ア
ウ
ト
は
緩
や
か
で
あ
り
、
投
資
及
び
現
金
残
高
は
増
加
し
て
い
る
と
い
う（

（3
（

。
さ
ら

に
、
①
自
社
株
買
い
は
株
価
が
割
安
で
あ
る
こ
と
を
ア
ナ
ウ
ン
ス
す
る
効
果
（
シ
グ
ナ
リ
ン
グ
効
果
）
を
も
つ
こ
と
、
②
株
式
発
行

の
効
果
を
相
殺
す
る
形
で
希
釈
化
を
緩
和
す
る
効
果
を
有
す
る
こ
と
、
③
株
主
へ
の
余
剰
資
金
の
返
還
の
手
段
（
ペ
イ
ア
ウ
ト
）
で

あ
る
こ
と
か
ら
自
社
株
買
い
を
支
持
す
る
見
解（

（3
（

も
あ
る
。

三　

ス
ト
ッ
ク
・
オ
プ
シ
ョ
ン
の
付
与
・
権
利
行
使
・
株
式
の
処
分

　

役
員
が
未
公
表
の
重
要
事
実
を
利
用
し
て
利
益
を
最
大
化
す
る
場
合
と
し
て
、
Ｓ
Ｏ
を
用
い
た
取
引
を
み
た
後
、
Ｓ
Ｏ
の
付
与
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（
取
得
）
に
始
ま
り
、
権
利
行
使
を
経
て
、
株
式
の
処
分
（
株
式
売
却
）
に
至
る
一
連
の
プ
ロ
セ
ス
に
適
用
さ
れ
る
規
制
を
概
観
す
る
。

1　

疑
わ
し
い
取
引
―
―
具
体
例

［
事
案
3
］（

（3
（

　

Ｋ
社
は
、
二
〇
二
〇
年
七
月
二
七
日
に
議
長
及
び
Ｃ
Ｅ
Ｏ
に
一
七
五
万
ド
ル
の
Ｓ
Ｏ
を
付
与
す
る
こ
と
を
発
表
し
た
。

新
た
に
オ
プ
シ
ョ
ン
を
発
行
し
た
日
で
あ
る
七
月
二
七
日
に
は
二
・
六
二
ド
ル
で
取
引
を
終
了
し
、
そ
の
二
日
後
、
Ｋ
社
が
国
際

金
融
公
社
か
ら
の
融
資
の
形
で
現
金
注
入
が
承
認
さ
れ
て
い
た
こ
と
が
判
明
し
た
と
公
表
し
た
。
そ
の
後
、
Ｋ
社
の
株
価
は
六
〇

ド
ル
ま
で
高
騰
し
た
。

2　

わ
が
国
に
お
け
る
規
制
の
概
要
及
び
議
論
の
状
況

⑴　

短
期
売
買
利
益
の
提
供
制
度
と
役
員
及
び
主
要
株
主
に
よ
る
売
買
報
告
制
度

⒜　

制
度
の
概
要

　

ア
会
社
の
「
役
員
」（
会
社
法
三
二
九
条
（
執
行
役
は
含
ま
な
い
））
や
「
主
要
株
主
」（
総
株
主
の
議
決
権
の
一
〇
％
以
上
の
議
決
権
保

有
者
）（
以
下
、「
役
員
等
」）
が
そ
の
職
務
又
は
地
位
に
よ
り
取
得
し
た
秘
密
（
内
部
情
報
）
を
不
当
に
利
用
す
る
こ
と
を
防
止
す
る

た
め
、
役
員
等
が
上
場
会
社
等
の
「
特
定
有
価
証
券
等
（
特
定
有
価
証
券
＋
関
連
有
価
証
券
）」（
法
一
六
三
条
一
項
、
施
行
令
二
七
条
の

三
（
特
定
有
価
証
券
）、
二
七
条
の
四
（
関
連
有
価
証
券
））
に
つ
い
て
自
己
の
計
算
で
六
箇
月
以
内
に
反
対
売
買
（「
買
付
け
等
」
と

「
売
付
け
等
」（
又
は
そ
の
反
対
））
を
し
て
利
益
を
得
た
場
合
に
、
会
社
の
請
求
（
又
は
株
主
に
よ
る
代
位
請
求
）
に
よ
っ
て
、
そ
の
利

益
を
会
社
に
返
還
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
（
法
一
六
四
条
一
項
二
項
、
短
期
売
買
利
益
の
提
供
義
務
）。
短
期
売
買
利
益
の
提
供
制
度
は
、

イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
を
補
完
し
、
役
員
等
が
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
を
行
う
こ
と
を
間
接
的
に
防
止
す
る
た
め
に
、
未
公
表
の
内

部
情
報
の
利
用
の
有
無
を
問
わ
ず
、
そ
の
利
益
を
吐
き
出
さ
せ
る
も
の
で
あ
る（

（3
（

。
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役
員
の
Ｓ
Ｏ
を
め
ぐ
る
取
引
と
の
関
係
で
は
、
Ｓ
Ｏ
の
「
付
与
（
取
得
）」
や
「
権
利
行
使
」
が
「
特
定
有
価
証
券
等
」
の
「
買

付
け
等
」
に
該
当
す
る
か
が
問
題
と
な
る
。
Ｓ
Ｏ
は
上
場
会
社
等
の
特
定
有
価
証
券
（
新
株
予
約
権
証
券
）
に
該
当
し
（
施
行
令
二
七

条
の
三
第
一
号
）、
取
引
所
市
場
で
売
買
さ
れ
る
株
式
の
オ
プ
シ
ョ
ン
は
関
連
有
価
証
券
に
該
当
す
る
（
施
行
令
二
七
条
の
四
）。
も
し
、

さ
ら
に
「
買
付
け
等
」
に
該
当
す
る
な
ら
ば
、
Ｓ
Ｏ
の
付
与
ま
た
は
権
利
行
使
後
六
箇
月
未
満
に
対
象
株
式
を
売
却
す
る
と
短
期
売

買
利
益
に
該
当
す
る
。「
買
付
け
等
」
は
、
①
特
定
有
価
証
券
の
買
付
け
の
ほ
か
、
②
関
連
有
価
証
券
（
オ
プ
シ
ョ
ン
を
表
示
）
の
買

付
け
で
あ
っ
て
、
当
該
オ
プ
シ
ョ
ン
の
行
使
に
よ
り
当
該
権
利
を
行
使
し
た
者
が
売
買
に
お
い
て
買
主
と
し
て
の
地
位
を
取
得
す
る

も
の
、
さ
ら
に
、
③
関
連
有
価
証
券
の
売
付
け
で
あ
っ
て
当
該
オ
プ
シ
ョ
ン
の
行
使
に
よ
り
当
該
権
利
を
行
使
し
た
者
が
当
該
売
買

に
お
い
て
売
主
と
し
て
の
地
位
を
取
得
す
る
も
の
と
定
義
さ
れ
る
（
施
行
令
二
七
条
の
五
）。
②
は
「
コ
ー
ル
オ
プ
シ
ョ
ン
の
買
い
」

で
あ
り
、
③
は
「
コ
ー
ル
オ
プ
シ
ョ
ン
の
売
り
」
で
あ
る
。「
売
付
け
等
」
も
同
様
に
定
義
さ
れ
、
特
定
有
価
証
券
の
売
付
け
の
ほ

か
、「
プ
ッ
ト
オ
プ
シ
ョ
ン
の
売
り
」
と
「
プ
ッ
ト
オ
プ
シ
ョ
ン
の
買
い
」
が
含
ま
れ
る
（
施
行
令
二
七
条
の
六
）。
こ
れ
は
一
九
八

〇
年
代
以
降
の
金
融
派
生
商
品
の
取
引
の
拡
大
を
受
け
、
昭
和
六
三
年
の
証
券
取
引
法
の
改
正
時
に
転
換
社
債
・
新
株
引
受
権
付
社

債
・
新
株
引
受
権
の
買
付
け
・
売
付
け
、
こ
れ
ら
の
有
価
証
券
の
売
買
取
引
に
係
る
オ
プ
シ
ョ
ン
の
取
得
・
付
与
に
拡
大
す
る
も
の

で
あ
っ
た（

（3
（

。
つ
ま
り
、「
買
付
け
等
」
の
定
義
は
取
引
所
市
場
で
の
派
生
証
券
の
売
買
を
対
象
と
す
る
も
の
で
あ
り
、
発
行
市
場
を

直
接
に
想
定
す
る
も
の
で
は
な
い
。

　

イ　

役
員
等
は
、
自
己
の
計
算
で
特
定
有
価
証
券
等
を
売
買
等
し
た
ら
、
売
買
等
が
あ
っ
た
日
の
属
す
る
月
の
翌
月
一
五
日
ま
で

に
そ
の
売
買
等
に
関
す
る
報
告
書
を
内
閣
総
理
大
臣
に
提
出
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
（
法
一
六
三
条
一
項
・
二
項
（
証
券
会
社
に
よ
る

代
行
））。
こ
の
売
買
報
告
制
度
は
短
期
売
買
利
益
の
提
供
制
度
の
実
効
性
を
確
保
す
る
も
の
と
位
置
づ
け
ら
れ
る（

（3
（

。
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⒝　

適
用
除
外

　

役
員
等
に
よ
る
売
買
報
告
に
つ
い
て
、
買
付
け
等
又
は
売
付
け
等
の
態
様
を
勘
案
し
た
報
告
義
務
の
免
除
が
認
め
ら
れ
る
（
法
一

六
三
条
一
項
た
だ
し
書
、
取
引
規
制
府
令
三
〇
条
）。
売
買
報
告
の
適
用
除
外
事
由
と
し
て
、「
募
集
新
株
予
約
権
の
取
得
」
と
「
新
株

予
約
権
の
行
使
に
よ
る
株
券
の
買
付
け
」
が
挙
げ
ら
れ
て
お
り
（
取
引
規
制
府
令
三
〇
条
一
項
一
一
号
・
一
二
号
）（

（3
（

、
Ｓ
Ｏ
の
付
与
や
そ

の
権
利
行
使
は
「
買
付
け
等
」
に
該
当
し
な
い
こ
と
に
な
る
。
そ
う
だ
と
す
る
と
、
Ｓ
Ｏ
に
つ
い
て
は
、
発
行
者
に
よ
る
付
与
か
ら

役
員
に
よ
る
株
式
の
処
分
に
至
る
一
連
の
プ
ロ
セ
ス
で
マ
ッ
チ
ン
グ
対
象
イ
ベ
ン
ト
は
存
在
し
な
い
こ
と
に
な
る
。
ま
た
、
短
期
売

買
利
益
の
提
供
に
も
適
用
除
外
事
由
が
定
め
ら
れ
て
い
る
（
法
一
六
四
条
八
項
、
取
引
規
制
府
令
三
三
条
）
が
、
売
買
報
告
制
度
の
適

用
除
外
事
由
（
法
一
六
三
条
一
項
た
だ
し
書
、
取
引
規
制
府
令
三
〇
条
）
と
同
じ
も
の
と
さ
れ
て
い
る
（
法
一
六
四
条
八
項
、
取
引
規
制

府
令
三
三
条
）。
こ
れ
は
売
買
報
告
制
度
が
短
期
売
買
利
益
の
提
供
制
度
を
補
完
し
こ
れ
と
表
裏
の
関
係
に
あ
る
こ
と
を
示
し
て
い

る
（
（3
（

。
い
ず
れ
に
せ
よ
、
わ
が
国
で
は
、
役
員
が
個
人
的
に
市
場
取
引
を
通
じ
て
「
オ
プ
シ
ョ
ン
を
買
う
」
等
し
な
い
限
り
、
Ｓ
Ｏ
の

付
与
か
ら
株
式
の
処
分
ま
で
（
六
箇
月
内
）
の
一
連
の
プ
ロ
セ
ス
に
お
い
て
売
買
報
告
制
度
及
び
短
期
売
買
利
益
の
提
供
制
度
の
対

象
と
は
な
ら
な
い
と
考
え
ら
れ
る
。

⒞　

情
報
開
示

　

Ｓ
Ｏ
の
付
与
か
ら
処
分
に
至
る
ま
で
売
買
報
告
制
度
の
対
象
と
な
ら
な
い
か
ら
と
い
っ
て
、
投
資
家
や
規
制
当
局
が
発
行
（
付

与
）
さ
れ
る
Ｓ
Ｏ
の
内
容
を
一
切
把
握
で
き
な
い
と
い
う
わ
け
で
は
な
い
。
ま
ず
、
新
株
予
約
権
は
金
融
商
品
取
引
法
上
の
「
有
価

証
券
」（
法
二
条
一
項
九
号
・
二
項
）
に
該
当
し
、
募
集
に
該
当
す
る
場
合
、
原
則
と
し
て
情
報
開
示
規
制
に
服
す
る
。
例
外
的
に
、

一
定
の
条
件
を
満
た
す
新
株
予
約
権
の
発
行
（
Ｓ
Ｏ
）
に
つ
い
て
届
出
の
免
除
が
認
め
ら
れ
る
（
法
四
条
一
項
一
号
、
施
行
令
二
条
の

一
二
、
開
示
府
令
二
条
一
項
・
二
項
）。
た
だ
、
払
込
金
額
・
行
使
価
額
の
合
計
額
が
一
億
円
以
上
の
場
合
、
遅
滞
な
く
「
臨
時
報
告



52

法学研究 96 巻 1 号（2023：1）

書
」
の
提
出
（
法
二
四
条
の
五
第
四
項
、
開
示
府
令
一
九
条
二
項
一
号
・
二
号
の
二
）
に
加
え
て
、
上
場
会
社
の
場
合
は
「
新
株
予
約
権

を
発
行
す
る
理
由
」
な
ど
を
含
む
「
適
時
開
示
」（
上
場
規
程
四
〇
二
条
第
一
号
ａ
、
施
行
規
則
四
〇
一
条
一
項
一
号
（
一
億
円
以
上
））（

（3
（

が
求
め
ら
れ
る
。

⑵　

イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制

⒜　

規
制
の
趣
旨
及
び
概
要

　

会
社
関
係
者
が
未
公
表
の
重
要
事
実
を
「
知
り
な
が
ら
」、
当
該
上
場
会
社
の
発
行
す
る
「
特
定
有
価
証
券
等
（
特
定
有
価
証
券

（
新
株
予
約
権
（
Ｓ
Ｏ
）
等
）
＋
関
連
有
価
証
券
）」（
法
一
六
三
条
一
項
）（
法
一
六
三
条
か
ら
一
六
六
条
ま
で
の
規
制
対
象
は
「
特
定
有
価
証

券
等
」
で
共
通
す
る
）
の
「
①
売
買
そ
の
他
の
有
償
の
譲
渡
若
し
く
は
譲
受
け
、
②
合
併
若
し
く
は
会
社
分
割
に
よ
る
承
継
、
又
は

③
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
」（
以
下
、「
売
買
等
」）
を
行
う
こ
と
が
禁
止
さ
れ
る
（
法
一
六
六
条
一
項
）。

　

で
は
、
Ｓ
Ｏ
の
付
与
か
ら
権
利
行
使
を
経
て
株
式
の
処
分
に
至
る
プ
ロ
セ
ス
に
つ
い
て
は
ど
う
か
。
一
般
に
、
有
価
証
券
発
行
及

び
こ
れ
に
対
す
る
原
始
取
得
は
、『
売
買
等
』
に
は
該
当
し
な
い
と
解
さ
れ
て
い
る（

（4
（

。
そ
の
根
拠
に
つ
い
て
は
、
有
価
証
券
の
発
行

場
面
に
お
け
る
株
主
及
び
投
資
者
の
保
護
等
に
つ
い
て
は
、
会
社
法
の
規
制
の
ほ
か
金
商
法
の
情
報
開
示
規
制
が
義
務
づ
け
ら
れ
て

い
る
こ
と（

（4
（

や
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
は
類
型
的
に
有
価
証
券
が
発
行
・
引
き
受
け
さ
れ
た
後
の
流
通
段
階
で
の
不
公
正
取
引
で
あ
る
こ

と
（
（4
（

が
挙
げ
ら
れ
る
。
い
ず
れ
に
せ
よ
、
Ｓ
Ｏ
の
付
与
が
新
株
予
約
権
の
発
行
に
よ
り
行
わ
れ
る
場
合
は
新
株
予
約
権
の
原
始
取
得
に

該
当
し
、
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
に
い
う
「
売
買
等
」
に
は
該
当
せ
ず
、
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
の
適
用
外
と
な
る（

（4
（

。
次
に
、
Ｓ
Ｏ

の
付
与
後
の
権
利
行
使
で
あ
る
が
、
新
株
予
約
権
を
有
す
る
者
が
そ
の
新
株
予
約
権
を
行
使
す
る
こ
と
に
よ
っ
て
株
式
を
取
得
す
る

場
合
は
、
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
の
適
用
除
外
に
該
当
す
る
（
法
一
六
六
条
六
項
二
号
）。
そ
の
根
拠
に
つ
い
て
は
、
形
式
的
に
は

権
利
の
行
使
に
よ
っ
て
株
式
を
原
始
取
得
す
る
も
の
で
あ
る
と
か
、
有
償
の
譲
受
け
に
は
該
当
し
な
い
と
い
う
理
解
が
あ
り
、
よ
り
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実
質
的
に
は
、
新
株
予
約
権
を
取
得
し
た
時
点
で
投
資
判
断
が
行
わ
れ
て
い
る
こ
と
（
権
利
を
行
使
し
て
株
式
を
取
得
し
て
も
投
資
成

果
に
変
化
が
生
じ
な
い
）（

（4
（

、
重
要
事
実
を
知
っ
て
い
る
こ
と
と
は
無
関
係
に
行
わ
れ
る
こ
と
や
取
引
の
相
手
方
で
あ
る
被
害
者
が
存
在

せ
ず
、
こ
れ
に
よ
っ
て
市
場
の
公
正
性
と
健
全
性
に
対
す
る
投
資
家
の
信
頼
が
損
な
わ
れ
る
こ
と
は
な
い
こ
と
が
挙
げ
ら
れ
る（

（4
（

。
い

ず
れ
に
せ
よ
、
Ｓ
Ｏ
の
付
与
及
び
そ
の
権
利
行
使
に
よ
る
取
得
は
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
の
対
象
外
で
あ
り
、
最
後
に
株
式
を
処

分
（
売
却
）
す
る
場
合
に
、
役
員
は
未
公
表
の
重
要
事
実
を
認
識
し
て
い
る
場
合
に
会
社
関
係
者
と
し
て
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制

に
服
す
る
こ
と
に
な
る
。

　

ま
た
、
役
員
に
よ
る
重
要
な
未
公
表
情
報
の
利
用
と
の
関
係
で
問
題
と
な
る
の
が
「
知
り
な
が
ら
」
の
意
義
で
あ
る
。
役
員
報
酬

に
お
け
る
株
式
報
酬
等
の
比
率
が
高
ま
っ
て
い
け
ば
、
一
定
期
間
ご
と
に
現
金
化
（
売
却
）
す
る
た
め
の
計
画
を
あ
ら
か
じ
め
策
定

し
て
お
く
こ
と
が
合
理
的
で
あ
ろ
う
し
、
ま
た
、
急
な
費
用
を
捻
出
す
る
た
め
に
株
式
を
売
却
す
る
必
要
に
迫
ら
れ
る
と
い
う
事
情

が
生
じ
る
か
も
し
れ
な
い
。
こ
の
よ
う
な
場
合
で
も
重
要
な
未
公
表
情
報
を
知
っ
て
取
引
す
れ
ば
、
た
と
え
内
部
情
報
を
利
用
し
て

取
引
し
た
と
は
評
価
で
き
な
い
（
因
果
関
係
が
な
い
）
場
合
で
も
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
に
該
当
す
る
と
考
え
る
べ
き
か
。
こ
れ
が
、

従
来
、
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
の
処
罰
根
拠
・
範
囲
を
め
ぐ
る
「
保
有
」
基
準
か
、
そ
れ
と
も
「
利
用
」
基
準
か
の
争
い（

（4
（

で
あ
る
。

現
行
法
は
、
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
は
形
式
犯
（
法
益
侵
害
の
抽
象
的
危
険
す
ら
必
要
と
さ
れ
な
い
）
で
あ
り
、
か
な
り
幅
広
く
規

制
の
対
象
と
す
る
こ
と
が
妥
当
で
あ
る
と
の
理
由
か
ら
、「
保
有
」
基
準
に
依
拠
す
る
と
考
え
ら
れ
る
が
、「
利
用
」
基
準
を
支
持
す

る
見
解（

（4
（

も
有
力
で
あ
る
（
本
稿
は
こ
の
点
を
論
じ
る
も
の
で
は
な
い
た
め
、
こ
れ
以
上
は
こ
の
議
論
に
立
ち
入
ら
な
い
）。
こ
の
点
の
理
解

は
、
次
に
み
る
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
の
根
拠
や
適
用
除
外
に
影
響
を
与
え
る
。

⒝　

適
用
除
外
―
―
い
わ
ゆ
る
「
知
る
前
契
約
・
計
画
」
と
濫
用
的
な
利
用

　

役
員
（
会
社
関
係
者
）
が
未
公
表
の
重
要
事
実
を
知
り
な
が
ら
上
場
会
社
の
株
式
を
売
買
等
し
た
場
合
で
も
、
例
外
的
に
イ
ン
サ
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イ
ダ
ー
取
引
に
該
当
し
な
い
場
合
の
一
つ
と
し
て
、
い
わ
ゆ
る
「
知
る
前
契
約
」「
知
る
前
計
画
」（
以
下
、「
知
る
前
契
約
・
計
画
」）

が
あ
る
（
法
一
六
六
条
六
項
一
二
号
、
取
引
規
制
府
令
五
九
条
一
項
一
四
号
、
六
三
条
一
項
一
四
号
）。「
知
る
前
契
約
・
計
画
」
は
、
特

定
の
類
型
（
持
株
会
や
る
い
と
う
等
）
に
限
定
さ
れ
ず
、
重
要
事
実
を
知
る
前
に
締
結
さ
れ
た
契
約
・
策
定
さ
れ
た
計
画
の
実
行
と

し
て
売
買
等
を
す
る
場
合
に
広
く
利
用
が
認
め
ら
れ
る
。「
知
る
前
契
約
・
計
画
」
は
、
Ｓ
Ｏ
の
行
使
等
に
よ
り
取
得
し
た
自
社
株

の
売
却
や
上
場
会
社
等
の
法
人
に
よ
る
株
主
還
元
率
達
成
の
た
め
の
自
己
株
式
取
得
の
た
め
に
活
用
さ
れ
る
こ
と
が
想
定
さ
れ
て
い

る
（
（4
（

。

　

わ
が
国
で
は
、「
知
る
前
契
約
・
計
画
」
が
役
員
に
よ
っ
て
濫
用
的
に
利
用
さ
れ
る
可
能
性
が
あ
る
こ
と
が
十
分
に
認
識
さ
れ
、

そ
の
内
容
に
つ
い
て
は
厳
格
に
解
さ
れ
て
い
た
。
す
な
わ
ち
、
そ
も
そ
も
「
知
る
前
契
約
・
計
画
」
で
は
、
売
買
等
の
別
や
「
期

日
」
が
特
定
さ
れ
又
は
裁
量
の
余
地
が
な
い
方
式
に
よ
っ
て
決
定
さ
れ
て
い
な
け
れ
ば
な
ら
ず
、
さ
ら
に
、
期
日
単
位
で
特
定
さ
れ

又
は
裁
量
の
余
地
が
な
い
方
式
に
よ
っ
て
売
買
等
の
総
額
又
は
数
を
決
定
す
る
必
要
が
あ
る
と
説
か
れ
た（

（4
（

。
ま
た
、
①
い
っ
た
ん
締

結
・
決
定
し
た
契
約
・
計
画
は
履
行
・
実
行
し
な
い
こ
と
は
、
外
部
的
な
事
情
に
よ
り
や
む
を
得
ず
予
定
に
満
た
な
い
取
引
し
か
行

え
な
い
場
合
に
は
「
契
約
の
履
行
と
し
て
」「
計
画
の
実
行
と
し
て
」
行
わ
れ
た
こ
と
を
否
定
す
る
も
の
で
は
な
い
と
さ
れ
る
一
方

で
、
意
図
的
に
取
引
数
量
を
少
な
く
し
た
よ
う
な
場
合
に
は
適
用
除
外
を
受
け
ら
れ
な
い
と
さ
れ
る（

（5
（

。
さ
ら
に
、
②
あ
ら
か
じ
め
複

数
の
契
約
・
計
画
を
準
備
し
た
上
で
、
不
利
な
契
約
・
計
画
の
み
を
履
行
・
実
行
し
な
い
こ
と
と
す
る
場
合
に
は
、
形
式
的
に
は
別

個
の
契
約
・
計
画
で
あ
っ
て
も
、
全
体
と
し
て
み
れ
ば
「
売
買
等
の
別
」
や
「
期
日
」
等
に
つ
い
て
特
定
さ
れ
又
は
裁
量
の
余
地
が

な
い
方
式
に
よ
っ
て
決
定
さ
れ
て
い
る
と
は
認
め
ら
れ
な
い
と
す
る
理
解
が
示
さ
れ
た（

（5
（

。
最
後
に
、
契
約
・
計
画
の
内
容
を
変
更
す

る
場
合
に
は
、
新
た
に
契
約
・
計
画
の
締
結
・
決
定
を
す
る
場
合
と
同
様
、
当
該
変
更
の
時
点
で
改
め
て
「
知
る
前
契
約
・
計
画
」

の
要
件
を
充
足
す
る
必
要
が
あ
る
と
の
理
解
が
示
さ
れ
た（

（5
（

。
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3　

米
国
に
お
け
る
規
制
の
概
要
及
び
議
論
の
状
況

　

Ｓ
Ｏ
（
新
株
予
約
権
）
の
発
行
・
権
利
行
使
・
原
資
産
（
株
式
）
の
処
分
に
証
券
規
制
が
ど
の
よ
う
に
適
用
さ
れ
る
か
を
考
え
る

に
あ
た
り
、
そ
も
そ
も
Ｓ
Ｏ
（
新
株
予
約
権
）
が
証
券
法
上
の
「
有
価
証
券
」
に
該
当
す
る
か
否
か
、
さ
ら
に
ど
の
時
点
で
「
売
買

等
」
に
該
当
す
る
か
が
問
題
と
な
る
。

⑴　

Ｓ
Ｏ
の
法
的
位
置
づ
け

⒜　

新
株
予
約
権
（
オ
プ
シ
ョ
ン
）
の
有
価
証
券
該
当
性

　

一
九
三
三
年
法
及
び
一
九
三
四
年
法
に
は
「
証
券
（security

）」
の
文
言
が
含
ま
れ
て
お
り
、
わ
ず
か
な
違
い
は
認
め
ら
れ
る
が

ほ
ぼ
同
じ
と
考
え
ら
れ
る（

（5
（

。
条
文
の
文
言
上
、
株
式
・
債
券
等
の
「
購
入
の
た
め
の
ワ
ラ
ン
ト
又
は
権
利
」
が
証
券
の
定
義
（
証
券

法
二
条
⒜
項
⑴
号
、
取
引
所
法
三
条
⒜
項
⑽
号
）
に
含
ま
れ
て
お
り
、
形
式
的
に
は
Ｓ
Ｏ
は
証
券
に
該
当
す
る
よ
う
に
み
え
る
。
し
か

し
、「
そ
の
文
脈
か
ら
み
て
定
義
か
ら
除
外
さ
れ
な
い
限
り
」
と
の
留
保
が
付
さ
れ
て
お
り
、
そ
の
商
品
設
計
・
目
的
如
何
で
は
連

邦
証
券
法
上
の
証
券
で
は
な
い
場
合
が
あ
り
う
る
。
つ
ま
り
、
オ
プ
シ
ョ
ン
に
包
摂
さ
れ
る
取
引
は
、
組
織
的
な
取
引
所
で
取
引
さ

れ
る
商
品
や
金
融
機
関
の
間
で
交
渉
さ
れ
る
複
雑
な
商
品
か
ら
従
業
員
給
付
制
度
（em

ployee benefit plan

）
ま
で
多
様
で
あ
り
、

従
業
員
の
福
利
厚
生
の
た
め
に
幅
広
く
提
供
さ
れ
る
譲
渡
制
限
付
オ
プ
シ
ョ
ン
は
、
雇
用
関
係
と
密
接
な
つ
な
が
り
が
あ
り
連
邦
証

券
法
上
の
証
券
で
は
な
い
こ
と
が
示
唆
さ
れ
る（

（5
（

。
同
じ
く
Ｓ
Ｏ
と
い
っ
て
も
、
必
ず
し
も
証
券
で
は
な
い
こ
と
を
意
味
す
る
に
と
ど

ま
り
、
会
社
と
の
個
別
交
渉
に
基
づ
き
、
証
券
（
的
利
益
）
と
引
き
換
え
に
役
員
や
従
業
員
が
特
定
の
対
価
（
技
能
）
を
自
発
的
に

提
供
す
る
よ
う
な
場
合
に
は
、
投
資
性
を
備
え
る
も
の
と
し
て
連
邦
証
券
法
上
の
証
券
に
該
当
す
る
と
解
さ
れ
る（

（5
（

。
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⒝　

Ｓ
Ｏ
の
付
与
（
新
株
予
約
権
の
発
行
）・
権
利
行
使
に
よ
る
取
得
の
法
的
位
置
づ
け

　

典
型
的
な
従
業
員
向
け
の
報
酬
プ
ラ
ン
に
お
け
る
オ
プ
シ
ョ
ン
以
外
の
オ
プ
シ
ョ
ン
付
与
に
つ
い
て
、
裁
判
例
に
は
Ｓ
Ｏ
の
取
得

は
「
買
付
け
」
と
み
る
に
は
十
分
で
な
い
と
す
る
立
場（

（5
（

も
あ
る
が
、
一
般
に
は
、
よ
り
少
な
い
金
額
で
証
券
を
発
行
す
る
こ
と
に
類

似
し
、
発
行
者
に
よ
る
Ｓ
Ｏ
の
付
与
は
規
則
10
ｂ
―

5
の
適
用
さ
れ
る
証
券
の
「
売
付
け
」
に
該
当
す
る
と
解
さ
れ
て
い
る（

（5
（

。
ま
た
、

Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
Ｓ
Ｏ
の
行
使
に
よ
る
原
資
産
た
る
証
券
（
株
式
）
の
取
得
は
発
行
者
に
よ
る
証
券
の
売
付
け
に
あ
た
ら
な
い
と
解
す
る

（
付
与
の
段
階
で
「
売
買
」
を
観
念
す
る
）
が
、
裁
判
所（

（5
（

や
一
部
の
論
者（

（5
（

は
、
対
価
を
支
払
っ
て
確
定
的
に
証
券
を
取
得
す
る
権
利
行

使
が
「
売
買
（
会
社
に
よ
る
「
売
付
け
」、
オ
プ
シ
ョ
ン
保
有
者
に
よ
る
「
買
付
け
」）」
に
あ
た
る
と
解
す
る
。
も
っ
と
も
、
後
者
の
立

場
で
も
、
権
利
者
に
よ
る
オ
プ
シ
ョ
ン
の
行
使
は
、
個
人
的
な
認
識
を
会
社
に
知
ら
せ
た
と
こ
ろ
で
権
利
行
使
の
条
件
に
影
響
は
な

い
た
め
、
有
利
な
情
報
を
隠
し
た
ま
ま
行
使
し
て
も
違
法
に
は
な
ら
な
い
と
解
し
て
い
る（

（6
（

。

⑵　

役
員
及
び
主
要
株
主
に
よ
る
売
買
報
告
制
度
と
短
期
売
買
利
益
の
提
供
制
度

⒜　

売
買
報
告
制
度

　

そ
も
そ
も
投
資
家
に
有
用
な
情
報
を
提
供
す
る
と
は
い
え
な
い
場
合
は
売
買
報
告
の
提
出
義
務
は
生
じ
な
い
。
す
な
わ
ち
、
①
役

員
等
の
金
銭
的
な
利
益
に
影
響
し
な
い
保
有
形
式
の
変
更
（
直
接
保
有
か
ら
間
接
保
有
へ
）、
②
規
則
16
―

ｂ
3
⒞
の
要
件
を
満
た
す

適
格
Ｓ
Ｏ
の
下
で
の
取
得
、
③
Ｓ
Ｏ
の
満
期
（
失
効
）、
④
役
員
等
の
地
位
終
了
後
の
取
引
の
よ
う
な
場
合
で
あ
る
。

　

役
員
又
は
一
〇
パ
ー
セ
ン
ト
超
の
エ
ク
イ
テ
ィ
証
券
を
直
接
・
間
接
に
所
有
す
る
者
（
以
下
、
役
員
等
）
は
、
そ
の
所
有
す
る
実

質
的
持
分
の
所
有
状
況
を
開
示
す
る
報
告
書
を
Ｓ
Ｅ
Ｃ
に
提
出
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。
証
券
保
有
の
役
員
等
に
な
っ
た
後
は
一
〇

日
以
内
にForm

 3‌

、
そ
の
後
の
持
分
変
更
に
つ
い
て
は
二
営
業
日
（
四
八
時
間
）
以
内
にForm

 4‌

、
そ
し
て
（
短
期
売
買
利
益
の
提

供
を
免
除
さ
れ
る
取
引
に
つ
い
て
）
事
業
年
度
終
了
後
四
五
日
以
内
にForm

 5‌
を
提
出
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。
こ
の
う
ち
、
短
期
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売
買
利
益
の
提
供
を
免
れ
な
い
取
引
は
も
ち
ろ
ん
、
短
期
売
買
利
益
の
提
供
を
免
れ
る
発
行
者
と
役
員
と
の
す
べ
て
の
取
引
（
Ｓ
Ｏ

の
付
与
、
行
使
や
新
株
予
約
権
付
社
債
の
転
換
な
ど
）
は
、
機
械
的
・
自
動
的
に
行
わ
れ
る
よ
り
は
役
員
等
の
会
社
の
見
通
し
に
関
す

る
見
方
を
示
す
も
の
と
な
り
得
る
。
そ
こ
で
市
場
に
対
し
て
有
用
な
情
報
を
提
供
す
る
観
点
か
ら
、
付
与
日
・
行
使
日
か
ら
二
営
業

日
以
内
に
変
更
報
告
書
（Form

 4‌

）
を
提
出
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
（
規
則
16
ａ
―

3
⒢
）。
こ
の
リ
ア
ル
タ
イ
ム
開
示
は
イ
ン
サ
イ

ダ
ー
取
引
規
制
の
適
用
除
外
で
あ
る
規
則
10
ｂ
5
―

1
プ
ラ
ン
に
基
づ
く
も
の
で
あ
る
か
を
チ
ェ
ッ
ク
す
る
助
け
と
も
な
る
が
、
二

営
業
日
ま
で
の
間
は
価
格
調
整
が
行
わ
れ
な
い
ま
ま
秘
密
の
取
引
が
可
能
と
な
る
。

⒝　

短
期
売
買
利
益
の
提
供
制
度

　

役
員
等
が
六
箇
月
の
期
間
内
に
発
行
者
の
「
エ
ク
イ
テ
ィ
証
券
」
の
「
売
買
等
」
か
ら
役
員
等
が
得
た
利
益
を
発
行
者
に
回
復
す

る
よ
う
求
め
る
権
利
が
発
行
者
（
あ
る
い
は
代
位
す
る
株
主
）
に
認
め
ら
れ
る
（
取
引
所
法
一
六
条
⒝
項
、15‌ U

.S.C. 78p

（b

））。
こ
の

規
制
は
、
役
員
等
が
内
部
情
報
の
濫
用
を
防
止
す
る
こ
と
を
意
図
し
た
も
の
で
あ
る
。
六
箇
月
内
に
行
わ
れ
る
短
期
売
買
は
内
部
情

報
の
濫
用
を
含
ん
で
い
る
可
能
性
が
十
分
に
あ
る
と
い
う
理
由
か
ら
、
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
と
は
異
な
り
、
役
員
等
が
重
要
な

未
公
表
情
報
を
認
識
し
て
い
る
か
は
問
わ
な
い
。

　

で
は
、
Ｓ
Ｏ
の
付
与
か
ら
権
利
行
使
を
経
て
株
式
の
処
分
に
至
る
プ
ロ
セ
ス
に
つ
い
て
は
ど
う
か
。
株
式
市
場
が
あ
れ
ば
、
役
員

は
Ｓ
Ｏ
の
行
使
や
権
利
確
定
し
た
株
式
を
受
け
取
っ
た
後
、
直
ち
に
株
式
を
売
却
す
る
こ
と
が
で
き
る
が
、
一
九
九
一
年
以
前
は
、

役
員
等
が
短
期
間
で
利
益
を
得
る
こ
と
を
防
止
す
る
た
め
、
Ｓ
Ｏ
の
行
使
に
よ
っ
て
得
た
株
式
を
行
使
日
か
ら
六
箇
月
間
保
有
す
る

こ
と
（
待
機
期
間
）
が
求
め
ら
れ
て
い
た
。
一
九
九
一
年
の
Ｓ
Ｅ
Ｃ
規
則
の
改
正
に
よ
り
、
六
箇
月
の
待
機
期
間
は
Ｓ
Ｏ
の
付
与
日

（
行
使
日
で
は
な
い
）
に
開
始
す
る
（
Ｓ
Ｏ
の
取
得
が
マ
ッ
チ
ン
グ
・
イ
ベ
ン
ト
に
な
る
）
こ
と
と
さ
れ
（
例
え
ば
、
転
換
社
債
の
購
入
は
、

転
換
権
が
行
使
さ
れ
る
か
ど
う
か
に
か
か
わ
ら
ず
、
後
続
の
普
通
株
式
の
売
付
け
と
マ
ッ
チ
ン
グ
さ
れ
る
こ
と
に
な
っ
た
）、
オ
プ
シ
ョ
ン
の
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行
使
や
転
換
権
の
行
使
は
別
の
所
有
者
持
分
に
変
わ
る
の
み
と
理
解
し
、
重
要
な
マ
ッ
チ
ン
グ
・
イ
ベ
ン
ト
で
は
な
く
な
っ
た
（
規

則
16
ａ
―

1
⒞
、
16
ａ
―

4
）。
こ
の
結
果
、
多
数
の
Ｓ
Ｏ
を
保
有
す
る
役
員
は
自
由
に
オ
プ
シ
ョ
ン
を
行
使
し
、
直
ち
に
株
式
を
売
却

す
る
こ
と
が
可
能
で
あ
り
、
米
国
型
Ｓ
Ｏ
は
役
員
に
短
期
的
な
株
価
の
上
昇
を
利
用
す
る
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
を
与
え
る
制
度
と
な
っ

て
い
る（

（6
（

。

⒞　

適
用
除
外
と
特
例
報
告

　

役
員
報
酬
プ
ロ
グ
ラ
ム
に
基
づ
き
、
役
員
が
有
価
証
券
（
株
式
や
オ
プ
シ
ョ
ン
）
を
定
期
的
に
取
得
す
る
場
合
、
も
し
同
制
度
を

厳
格
に
適
用
す
る
な
ら
ば
、
役
員
は
証
券
を
売
却
す
る
た
び
に
短
期
売
買
利
益
の
返
還
を
覚
悟
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。
ま
た
、
報

酬
プ
ロ
グ
ラ
ム
に
は
濫
用
的
に
利
用
さ
れ
る
可
能
性
は
ほ
と
ん
ど
な
い
と
考
え
ら
れ
る
も
の
も
あ
る
。
そ
こ
で
、「
発
行
者
と
役
員

と
の
取
引
」
は
役
務
提
供
の
対
価
や
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
報
酬
を
意
図
し
た
も
の
で
あ
り
、
市
場
に
お
け
る
投
資
家
と
の
取
引
と
同
様

の
濫
用
は
問
題
と
な
ら
な
い
こ
と
を
理
由
に
短
期
売
買
利
益
の
提
供
の
適
用
除
外
事
由
を
拡
大
し
た
の
が
規
則
16
ｂ
―

3
で
あ
る（

（6
（

。

ま
ず
、
①
適
格
税
制
Ｏ
Ｐ
の
下
で
定
型
的
に
行
わ
れ
る
取
引
は
何
の
条
件
も
な
く
免
除
さ
れ
る
。
②
Ｓ
Ｏ
の
付
与
や
権
利
行
使
に
よ

る
取
得
の
よ
う
な
発
行
者
か
ら
の
付
与
・
取
得
の
場
合
（
規
則
16
ｂ
―

3
⒟
）、
取
締
役
会
又
は
二
人
以
上
の
独
立
役
員
か
ら
な
る
委

員
会
の
承
認
、
株
主
総
会
の
承
認
、
又
は
役
員
等
に
よ
る
取
得
日
か
ら
の
六
箇
月
保
有
の
い
ず
れ
か
の
要
件
を
満
た
す
必
要
が
あ
る
。

③
株
式
の
引
渡
し
（
オ
プ
シ
ョ
ン
の
行
使
価
格
の
支
払
い
、
Ｓ
Ａ
Ｒ
（Stock A

ppreciation Right

）
の
決
済
に
お
い
て
現
金
の
受
取
り
を

選
択
す
る
な
ど
）
の
よ
う
な
発
行
者
へ
の
移
転
（
規
則
16
ｂ
―

3
⒠
）
に
つ
い
て
は
、
あ
ら
か
じ
め
取
締
役
会
（
委
員
会
）
又
は
株
主
の

承
認
を
得
る
こ
と
が
条
件
と
な
る
。
④
四
〇
一
🄚
の
下
で
の
個
人
型
プ
ラ
ン
に
基
づ
く
取
引
（
規
則
16
ｂ
―

3
⒡
）
の
場
合
、
加
入
者

に
投
資
対
象
フ
ァ
ン
ド
の
選
択
・
変
更
の
権
利
が
あ
り
、
投
資
判
断
の
余
地
が
あ
る
こ
と
か
ら
、
直
近
に
選
択
し
た
日
か
ら
少
な
く

と
も
六
箇
月
経
過
し
た
プ
ラ
ン
に
従
う
必
要
が
あ
る
。
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⒜
で
み
た
よ
う
に
、
役
員
へ
の
Ｓ
Ｏ
の
付
与
や
権
利
行
使
に
関
す
る
報
告
は
、
会
社
の
業
績
見
通
し
に
関
す
る
有
用
な
情
報
を
市

場
に
提
供
す
る
と
い
う
観
点
か
ら
、
事
業
年
度
終
了
後
に
遅
れ
て
報
告
す
る
（Form

 5‌

）
だ
け
で
は
な
く
、
付
与
日
か
ら
二
営
業
日

以
内
（
規
則
10
ｂ
5
―

1
プ
ラ
ン
や
四
〇
一
🄚
の
下
で
の
個
人
型
拠
出
プ
ラ
ン
に
基
づ
く
取
引
で
は
ブ
ロ
ー
カ
ー
や
プ
ラ
ン
管
理
機
関
か
ら
の

通
知
を
受
け
た
日
か
ら
二
営
業
日
以
内
（
特
例
））
に
リ
ア
ル
タ
イ
ム
の
報
告
（Form

 4‌

）
を
す
る
こ
と
が
要
求
さ
れ
る
。

⑶　

イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制

⒜　

規
制
の
趣
旨
及
び
概
要

　

取
引
所
法
一
〇
条
⒝
項
は
、
誰
で
あ
れ
、
上
場
有
価
証
券
等
の
売
買
等
に
関
し
て
、「
相
場
操
縦
的
若
し
く
は
詐
欺
的
な
手
段
・

経
絡
の
使
用
」
又
は
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
規
則
や
レ
ギ
ュ
レ
ー
シ
ョ
ン
に
違
反
し
て
は
な
ら
な
い
こ
と
を
規
定
す
る
。
取
引
所
法
一
〇
条
⒝
項

及
び
規
則
10
ｂ
―

5
は
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
を
明
示
的
に
禁
止
し
て
い
る
わ
け
で
は
な
い
。
こ
こ
で
禁
止
さ
れ
る
「
相
場
操
縦
的
又

は
詐
欺
的
な
手
段
・
計
略
」
と
は
、
証
券
の
発
行
者
若
し
く
は
そ
の
株
主
に
対
し
、
又
は
重
要
な
未
公
表
情
報
の
情
報
源
と
な
る
者

に
対
し
、
直
接
又
は
間
接
に
負
う
義
務
に
違
反
し
て
、
証
券
又
は
発
行
者
に
関
す
る
重
要
な
未
公
表
情
報
に
基
づ
く
発
行
者
の
有
価

証
券
の
売
買
等
が
含
ま
れ
る（

（6
（

。
規
則
10
ｂ
―

5
の
下
で
は
、
被
告
の
心
理
状
態
、
つ
ま
り
騙
す
・
操
縦
す
る
あ
る
い
は
詐
欺
的
な
意

図
と
定
義
さ
れ
る
「
故
意
（scienter

）」
を
有
利
な
証
拠
と
し
て
示
す
必
要（

（6
（

が
あ
る
。
そ
う
す
る
と
、
規
則
10
ｂ
―

5
の
要
件
は
、

そ
の
性
質
上
、
対
外
的
な
虚
偽
表
示
が
な
さ
れ
た
場
合
に
よ
く
適
合
し
、
誤
解
さ
せ
る
こ
と
を
意
図
し
な
い
役
員
に
よ
る
未
公
表
情

報
の
個
人
的
利
用
へ
の
適
用
に
は
な
じ
ま
な
い
。
本
稿
で
問
題
と
す
る
Ｓ
―

Ｌ
や
Ｂ
―

Ｄ
に
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
を
適
用
す
る
こ

と
の
難
し
さ
は
こ
こ
に
あ
る
。

　

Ｓ
Ｏ
を
利
用
し
た
詐
欺
的
な
利
益
の
獲
得
は
、
Ｓ
Ｏ
の
バ
ッ
ク
デ
ー
テ
ィ
ン
グ
問
題
に
遡
る（

（6
（

。
こ
の
問
題
は
、
Ｓ
Ｏ
の
付
与
日
の

時
価
と
の
関
係
で
決
定
さ
れ
る
行
使
価
格
を
下
げ
る
た
め
に
、
よ
り
株
価
が
低
い
時
期
に
付
与
日
を
遡
及
さ
せ
る
処
理
を
指
す
。
Ｓ
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Ｏ
の
付
与
日
に
お
い
て
、
実
質
的
に
見
れ
ば
イ
ン
・
ザ
・
マ
ネ
ー
の
オ
プ
シ
ョ
ン
を
ア
ッ
ト
・
ザ
・
マ
ネ
ー
の
オ
プ
シ
ョ
ン
と
し
て

処
理
す
る
こ
と
に
な
り
、
費
用
の
過
少
計
上
・
利
益
の
過
大
計
上
と
な
る
虚
偽
の
会
計
報
告
と
し
て
大
い
に
注
目
さ
れ
た
。
こ
れ
に

対
し
、
Ｓ
―

Ｌ
は
対
外
的
に
表
示
さ
れ
る
開
示
書
類
の
書
き
換
え
を
要
せ
ず
、
市
場
価
格
を
変
動
さ
せ
る
情
報
を
保
留
し
、
そ
の
間

に
取
引
を
実
行
す
る
も
の
で
バ
ッ
ク
デ
ー
テ
ィ
ン
グ
ほ
ど
露
骨
な
ご
ま
か
し
で
は
な
い（

（6
（

。

　

Ｓ
―

Ｌ
の
評
価
と
し
て
、
伝
統
的
な
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
の
枠
組
み
に
う
ま
く
適
合
す
る
も
の
で
は
な
い
と
い
う
点
で
共
通

の
理
解
が
得
ら
れ
る（

（6
（

。
た
だ
こ
の
現
象
を
め
ぐ
っ
て
は
、
当
該
現
象
を
適
法
で
あ
る
と
す
る
見
解（

（6
（

と
取
引
の
背
景
事
情
を
開
示
し
な

い
の
は
「
虚
偽
か
つ
誤
解
を
生
じ
さ
せ
る
表
示
」
に
当
た
り
違
法
で
あ
る
と
す
る
見
解（

（6
（

と
が
対
立
す
る
。
前
者
の
立
場
は
、
第
一
に
、

Ｓ
Ｏ
の
付
与
に
よ
っ
て
損
害
を
受
け
る
者
は
い
な
い
こ
と
、
第
二
に
、
Ｓ
Ｏ
の
判
断
は
取
締
役
会
の
決
議
に
よ
っ
て
行
わ
れ
、
経
営

判
断
原
則
の
適
用
を
受
け
る
こ
と
を
理
由
に
挙
げ
る
。
第
一
の
点
に
対
し
て
は
、
確
か
に
Ｓ
Ｏ
に
は
会
社
財
産
の
流
出
を
伴
わ
な
い

が
、
会
社
及
び
株
主
に
と
っ
て
は
持
分
価
値
の
潜
在
的
な
希
釈
化
が
生
じ
、
ま
た
付
与
の
時
点
で
未
実
現
の
利
益
が
提
供
さ
れ
る
か

ら
業
績
連
動
の
効
果
も
期
待
で
き
な
い
と
の
批
判
が
妥
当
す
る（

（7
（

。
ま
た
、
第
二
の
点
に
対
し
て
は
、
報
酬
決
議
に
お
い
て
は
、
役
員

の
独
立
し
た
判
断
を
期
待
す
る
こ
と
は
難
し
く
、
内
部
情
報
を
利
用
し
て
不
当
に
付
与
の
タ
イ
ミ
ン
グ
を
見
計
ら
う
可
能
性
が
大
い

に
あ
る
か
ら
、
む
し
ろ
報
酬
決
議
に
関
し
て
は
慎
重
な
司
法
審
査
が
求
め
ら
れ
る
と
指
摘
さ
れ
る（

（7
（

。
以
上
の
議
論
に
対
し
、
そ
も
そ

も
こ
の
現
象
に
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
を
適
用
す
る
こ
と
は
厄
介
で
あ
り
、
か
つ
不
必
要
で
あ
る
と
す
る
見
解（

（7
（

も
あ
る
。
す
な
わ
ち
、

イ
ン
サ
イ
ダ
ー
が
発
行
者
と
す
る
取
引
は
、
少
な
く
と
も
会
社
の
役
員
に
よ
る
取
締
役
会
へ
の
積
極
的
な
情
報
開
示
義
務
に
違
反
す

る
取
引
で
あ
る
。
こ
の
よ
う
な
証
券
の
取
得
に
際
し
て
の
不
開
示
が
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
に
該
当
す
る
余
地
は
十
分
に
あ
る
が
、
Ｓ

―

Ｌ
で
は
取
締
役
会
が
情
報
を
十
分
に
認
識
し
た
う
え
で
そ
の
公
表
前
に
あ
え
て
早
め
に
付
与
す
る
の
で
、
会
社
と
の
間
に
情
報
の

非
対
称
性
は
存
在
せ
ず
、
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
の
責
任
を
認
め
る
の
は
困
難
と
評
さ
れ
る
。
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⒝　

適
用
除
外
―
―
規
則
10
ｂ
5
―

1
プ
ラ
ン
と
そ
の
濫
用
的
な
利
用
へ
の
対
処

　

イ　

規
則
制
定
（
二
〇
〇
〇
年
）

　

Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
、
二
〇
〇
〇
年
八
月
、
取
引
所
法
一
〇
条
⒝
項
及
び
規
則
10
ｂ
―

5
に
い
う
「
重
要
な
未
公
表
情
報
に
基
づ
く
取
引
に

関
し
て
相
場
操
縦
的
又
は
詐
欺
的
な
手
段
・
計
略
」
の
意
義
を
明
確
に
す
る
規
則
10
ｂ
5
―

1
を
制
定
し
た（

（7
（

。
規
則
10
ｂ
―

5
の
下
で

は
、
被
告
の
心
理
状
態
と
し
て
故
意
（scienter

）
が
必
要
と
さ
れ
（
前
掲
⑶
⒜
）、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
重
要
な
未
公
表
情
報
を
「
知
り
な
が

ら
」
行
っ
た
取
引
は
規
則
10
ｂ
―

5
に
い
う
故
意
の
要
件
を
満
た
す
と
考
え
て
き
た
が
、
重
要
な
未
公
表
情
報
の
保
有
と
取
引
と
の

間
の
関
係
性
に
つ
い
て
巡
回
区
裁
判
所
の
判
断
は
分
か
れ
て
い
た（

（7
（

。
規
則
10
ｂ
5
―

1
は
、
証
券
の
売
買
等
は
、
売
買
等
を
行
う
者

が
売
買
等
の
時
に
重
要
な
未
公
表
情
報
を
認
識
し
て
い
る
な
ら
ば
重
要
な
未
公
表
情
報
に
基
づ
く
も
の
（
保
有
基
準
）
と
整
理
す
る

一
方
で
、
拘
束
力
あ
る
契
約
、
第
三
者
へ
の
取
引
実
行
の
指
示
又
は
書
面
に
よ
る
計
画
に
従
っ
て
取
引
が
な
さ
れ
た
（
未
公
表
情
報

を
利
用
し
た
取
引
で
な
い
こ
と
が
明
ら
か
な
）
場
合
に
は
、
違
法
な
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
に
対
す
る
積
極
的
抗
弁
（affi

rm
ative 

defense

）
の
恩
恵
を
受
け
る
こ
と
を
認
め
る（

（7
（

。
事
前
に
立
て
た
計
画
に
沿
っ
て
取
引
す
れ
ば
未
公
表
情
報
を
も
っ
て
す
る
取
引
も

黙
認
さ
れ
る
こ
と
に
な
る
。

　

ロ　

規
則
の
改
正
提
案
（
二
〇
二
一
年
）

　

規
則
10
ｂ
5
―

1
の
制
定
以
来
、
規
則
10
ｂ
5
―

1
⒞
⑴
に
基
づ
く
取
引
計
画
（
規
則
10
ｂ
5
―

1
プ
ラ
ン
、
以
下
「
本
計
画
」）
が
広

く
利
用
さ
れ
、
二
〇
一
二
年
に
は
Ｓ
＆
Ｐ
5‌

0‌

0
企
業
の
約
五
二
パ
ー
セ
ン
ト
（
二
〇
〇
四
年
に
は
Ｓ
＆
Ｐ
5‌

0‌

0
企
業
の
二
七
パ
ー

セ
ン
ト
）
が
本
計
画
を
利
用
し
た
取
引
を
行
っ
て
い
る（

（7
（

。
本
計
画
の
導
入
以
降
、
重
要
な
未
公
表
事
実
に
基
づ
く
取
引
を
機
会
主
義

的
に
行
う
こ
と
を
許
す
こ
と
へ
の
懸
念
が
表
明
さ
れ
、
実
際
に
も
本
計
画
に
基
づ
く
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
で
は
本
計
画
に
基
づ
か
な

い
役
員
に
よ
る
取
引
よ
り
も
パ
ー
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
が
優
れ
て
い
る
こ
と
が
実
証
研
究
に
よ
っ
て
明
ら
か
に
さ
れ
た
。
問
題
と
な
る
機

会
主
義
的
な
利
用（

（7
（

と
し
て
次
の
も
の
が
挙
げ
ら
れ
る
。
第
一
に
、
重
要
な
未
公
表
情
報
に
基
づ
い
て
個
々
の
取
引
を
選
択
的
に
キ
ャ
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ン
セ
ル
す
る
た
め
に
「
複
数
の
競
合
す
る
計
画
」
を
策
定
す
る
、
ま
た
は
「
新
し
い
計
画
の
採
用
」・「
既
存
の
計
画
の
変
更
」
に
近

接
し
た
時
期
に
取
引
を
開
始
・
再
開
す
る
こ
と
で
あ
る
。
第
二
に
、
発
行
者
が
本
計
画
を
採
用
後
、
役
員
に
よ
る
売
却
の
前
に
自
社

株
買
い
を
行
っ
て
発
行
者
の
株
価
を
上
昇
さ
せ
る
懸
念
も
あ
る
。
第
三
に
、
重
要
な
未
公
表
情
報
の
公
表
と
連
動
し
て
Ｓ
Ｏ
を
役
員

に
付
与
す
る
（
前
掲
一
1
（
Ｓ
―

Ｌ
と
Ｂ
―

Ｄ
））
あ
る
い
は
そ
の
情
報
を
認
識
し
な
が
ら
贈
与
を
行
う
（
後
掲
四
）
濫
用
的
な
取
引
手

法
の
存
在
で
あ
る
。
第
四
に
、
発
行
者
や
役
員
は
、
本
計
画
に
基
づ
く
取
引
を
Ｓ
Ｅ
Ｃ
な
ど
に
提
出
す
る
必
要
は
な
い
た
め
、
本
計

画
の
実
施
に
関
与
す
る
証
券
会
社
以
外
は
規
制
当
局
・
投
資
家
を
は
じ
め
誰
も
計
画
内
容
を
入
手
・
検
討
す
る
こ
と
が
で
き
な
い
仕

組
み
で
あ
る
。
Ｓ
Ｅ
Ｃ
が
二
〇
二
一
年
に
提
案
し
た
規
則
10
ｂ
5
―

1
の
改
正
は
、
こ
の
よ
う
な
制
度
的
欠
陥
や
抜
け
穴
に
対
処
す

る
こ
と
を
目
的
と
し
て
い
る
。

　

改
正
提
案
の
内
容
は
、
適
用
除
外
要
件
の
改
正
と
追
加
的
な
情
報
開
示
の
要
件
の
二
つ
に
分
け
ら
れ
る
。
ま
ず
、
適
用
除
外
に
関

す
る
改
正
提
案
は
次
の
通
り
で
あ
る
。
第
一
に
、
役
員
・
発
行
者
に
よ
る
規
則
10
ｂ
5
―

1
プ
ラ
ン
（
本
計
画
）
の
採
用
（
新
規
）
ま

た
は
変
更
の
後
、
実
際
に
取
引
を
開
始
す
る
ま
で
、
役
員
は
一
二
〇
日
間
、
会
社
（
発
行
者
）
は
三
〇
日
間
の
強
制
的
な
ク
ー
リ
ン

グ
オ
フ
期
間
が
義
務
づ
け
ら
れ
る
（
変
更
は
計
画
全
体
を
終
了
さ
せ
る
も
の
と
み
な
し
て
ク
ー
リ
ン
グ
オ
フ
期
間
を
適
用
）。
重
要
な
未
公

表
情
報
を
知
っ
て
い
る
可
能
性
の
あ
る
役
員
・
発
行
者
が
計
画
を
採
用
又
は
変
更
し
、
直
ち
に
取
引
を
行
う
こ
と
が
封
じ
ら
れ
る
。

重
要
な
未
公
表
情
報
が
開
示
さ
れ
る
（
特
に
決
算
発
表
）
前
の
取
引
で
は
、
異
常
な
リ
タ
ー
ン
を
も
た
ら
す
可
能
性
が
高
い
こ
と
が

知
ら
れ
て
い
る
と
こ
ろ
（［
事
案
1
］
及
び
［
事
案
2
］
参
照
）、
一
二
〇
日
間
の
ク
ー
リ
ン
グ
オ
フ
期
間
は
四
半
期
全
体
に
及
び
、
あ

る
四
半
期
に
採
用
さ
れ
た
計
画
に
基
づ
く
取
引
は
そ
の
四
半
期
の
決
算
発
表
後
ま
で
行
わ
れ
な
い
こ
と
に
な
る
。
ク
ー
リ
ン
グ
オ
フ

期
間
の
適
切
な
長
さ
に
つ
い
て
は
、
従
来
の
実
証
研
究
の
成
果
を
踏
ま
え
、
役
員
・
発
行
者
に
よ
る
取
引
の
異
常
な
リ
タ
ー
ン
が
得

ら
れ
な
く
な
る
期
間
が
参
考
と
さ
れ
て
い
る
。
ま
た
、
発
行
者
に
も
ク
ー
リ
ン
グ
オ
フ
期
間
を
適
用
す
る
こ
と
に
よ
り
、
重
要
な
未

公
表
情
報
を
知
っ
て
い
る
発
行
者
が
そ
れ
を
知
ら
な
い
投
資
家
か
ら
株
式
を
取
得
す
る
シ
ナ
リ
オ
や
自
社
株
買
い
の
計
画
の
発
表
に
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よ
り
株
価
が
上
昇
し
、
役
員
が
戦
略
的
に
上
昇
し
た
株
価
で
株
式
を
売
却
す
る
シ
ナ
リ
オ
の
可
能
性
を
減
ら
し
、
投
資
家
の
信
頼
を

高
め
る
狙
い
が
あ
る
。
第
二
に
、
市
場
で
の
売
買
等
に
関
す
る
「
競
合
す
る
複
数
の
計
画
」（m

ultiple overlapping plans

）
や
複

数
の
「
単
一
取
引
計
画
」（single-trade plan

）
に
基
づ
く
取
引
は
適
用
除
外
と
認
め
ら
れ
な
い
。
計
画
中
の
取
引
に
関
し
て
、
競

合
す
る
取
引
・
ヘ
ッ
ジ
取
引
を
計
画
・
変
更
す
る
場
合
、
複
数
の
取
引
計
画
を
採
用
し
、
有
利
な
取
引
の
み
を
実
行
す
る
一
方
、
不

利
な
取
引
の
実
行
を
キ
ャ
ン
セ
ル
す
る
こ
と
に
よ
っ
て
内
部
情
報
を
悪
用
す
る
方
法
を
防
止
す
る
た
め
で
あ
る
。
ま
た
、
単
一
取
引

計
画
は
、
一
貫
し
て
損
失
を
回
避
す
る
た
め
に
利
用
さ
れ
て
お
り
、
事
前
の
計
画
に
基
づ
く
取
引
と
い
う
趣
旨
に
合
致
せ
ず
、
し
か

も
指
値
に
よ
る
注
文
と
変
わ
ら
な
い
こ
と
か
ら
、
一
二
箇
月
間
に
一
つ
の
取
引
計
画
し
か
積
極
的
抗
弁
を
利
用
で
き
な
い
。
第
三
に
、

本
計
画
の
不
誠
実
な
運
用
に
は
適
用
除
外
を
認
め
な
い
。
そ
も
そ
も
本
計
画
に
従
え
ば
重
要
な
未
公
表
情
報
に
基
づ
い
て
取
引
で
き

る
た
め
、
未
公
表
情
報
の
開
示
を
早
め
た
り
遅
ら
せ
た
り
す
る
こ
と
で
取
引
に
有
利
に
な
る
よ
う
開
示
の
タ
イ
ミ
ン
グ
を
操
作
す
る

者
は
積
極
的
抗
弁
を
提
出
で
き
な
い
こ
と
を
明
確
に
す
る
趣
旨
で
あ
る
。
第
四
に
、
役
員
・
発
行
者
が
本
計
画
を
採
用
す
る
際
に
重

要
な
未
公
表
情
報
を
認
識
し
て
い
な
い
こ
と
を
個
人
的
に
認
証
す
る
こ
と
が
義
務
づ
け
ら
れ
る
。
認
証
を
行
う
者
の
法
的
義
務
の
認

識
を
意
識
づ
け
る
狙
い
が
あ
る
が
、
独
立
に
責
任
を
生
じ
さ
せ
る
も
の
で
は
な
い
。

　

次
に
、
情
報
開
示
に
関
す
る
提
案
で
あ
る
が
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
二
〇
〇
六
年
に
役
員
報
酬
パ
ッ
ケ
ー
ジ
に
お
い
て
Ｓ
Ｏ
が
果
た
す
役
割

の
開
示
を
求
め
る
方
針
を
す
で
に
明
ら
か
に
し
て
い
た（

（7
（

。
役
員
の
利
益
と
な
る
タ
イ
ミ
ン
グ
で
の
Ｓ
Ｏ
の
付
与
に
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取

引
規
制
を
適
用
す
る
こ
と
は
難
し
い
が
、
少
な
く
と
も
報
酬
パ
ッ
ケ
ー
ジ
の
内
容
を
投
資
家
に
知
ら
せ
る
情
報
開
示
が
有
用
と
な
る（

（7
（

。

具
体
的
に
は
、
役
員
の
報
酬
に
つ
い
て
よ
り
詳
細
な
内
容
を
投
資
家
に
提
供
す
る
た
め
、
レ
ギ
ュ
レ
ー
シ
ョ
ン
Ｓ
―

Ｋ
（
Ｓ
Ｅ
Ｃ
提

出
用
の
年
次
報
報
告
書
の
開
示
に
関
す
る
規
則
）
のItem

 402

に
お
い
て
報
酬
に
関
す
る
重
要
な
要
素
の
開
示
を
求
め
て
お
り
、
こ
れ

に
は
オ
プ
シ
ョ
ン
を
含
め
、
ど
の
タ
イ
ミ
ン
グ
で
報
酬
が
与
え
ら
れ
る
か
に
関
す
る
決
定
方
法
（
会
社
に
よ
る
未
公
表
情
報
の
開
示
に

時
間
的
に
近
接
し
た
付
与
）
の
開
示
が
含
ま
れ
る（

（8
（

。
タ
イ
ミ
ン
グ
そ
れ
自
体
に
客
観
的
な
妥
当
性
あ
る
い
は
合
理
的
な
理
由
が
あ
る
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こ
と
は
要
求
さ
れ
て
い
な
い
が
、
重
要
な
未
公
表
事
実
を
保
有
し
て
い
る
間
に
Ｓ
Ｏ
を
付
与
す
る
の
で
あ
れ
ば
、
そ
の
事
実
は
投
資

家
に
と
っ
て
重
要
で
あ
り
、
完
全
に
開
示
す
る
こ
と
が
求
め
ら
れ
る
と
し
て
い
る
。

　

二
〇
二
一
年
の
改
正
提
案
は
さ
ら
に
情
報
開
示
を
強
化
し
て
い
る
。
第
一
に
、
本
計
画
と
そ
の
他
の
取
引
に
関
す
る
情
報
開
示

（Form
10-Q

 &
 Form

10-K

）
を
求
め
て
い
る
。
多
く
の
会
社
が
制
度
の
存
在
を
公
表
し
て
い
る
が
、
今
後
の
取
引
を
予
測
さ
れ
た

く
な
い
た
め
、
そ
の
詳
細
な
内
容
に
つ
い
て
公
表
す
る
こ
と
は
ほ
と
ん
ど
な
か
っ
た
。
規
制
当
局
や
投
資
家
が
本
計
画
を
評
価
・
検

討
す
る
た
め
に
は
包
括
的
な
情
報
の
入
手
が
必
要
で
あ
り
、
重
要
な
提
案
と
い
え
る
。
第
二
に
、
現
在
、
発
行
者
は
イ
ン
サ
イ
ダ
ー

取
引
に
関
す
る
方
針
・
手
続
を
開
示
す
る
こ
と
は
求
め
ら
れ
て
い
な
い
が
、
重
要
な
未
公
表
情
報
の
濫
用
に
対
す
る
発
行
者
の
方

針
・
手
続
を
知
る
こ
と
（Item

 408 in Regulation S-K

（
年
次
報
告
書
））
は
投
資
家
が
評
価
・
検
討
す
る
際
に
有
用
な
情
報
で
あ

る
。
第
三
に
、
価
格
変
動
を
生
じ
さ
せ
る
可
能
性
の
あ
る
情
報
の
公
表
に
時
間
的
に
近
接
し
て
（
前
後
一
四
日
以
内
）
付
与
さ
れ
る

Ｓ
Ｏ
（
い
わ
ゆ
る
Ｓ
―

Ｌ
と
Ｂ
―

Ｄ
）
に
関
す
る
透
明
性
を
確
保
す
る
た
め
、
オ
プ
シ
ョ
ン
に
関
す
る
表
形
式
で
の
詳
細
な
開
示
が
求

め
ら
れ
る
。
と
り
わ
け
新
た
に
追
加
さ
れ
るItem

 402

（X

）
で
は
、
発
行
者
に
よ
る
オ
プ
シ
ョ
ン
付
与
の
方
針
及
び
タ
イ
ミ
ン
グ

に
関
す
る
慣
行
に
つ
い
て
記
述
情
報
の
開
示
（narrative disclosure

）
を
要
求
し
て
い
る
。

四　

株
式
の
贈
与

　

役
員
に
よ
る
内
部
情
報
を
利
用
し
た
濫
用
的
な
取
引
が
「
株
式
の
贈
与
」
の
形
式
を
用
い
て
行
わ
れ
て
い
る
こ
と
に
対
す
る
問
題

意
識
が
共
有
さ
れ
つ
つ
あ
る（

（8
（

。
こ
の
点
に
関
す
る
わ
が
国
及
び
米
国
に
お
け
る
規
制
の
現
状
と
そ
の
課
題
、
さ
ら
に
あ
る
べ
き
解
釈

論
に
つ
い
て
考
え
て
み
た
い
。
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1　

疑
わ
し
い
取
引
―
具
体
例

［
事
案
4
］（

（8
（

　

一
九
八
八
年
に
Ｓ
の
側
近
二
人
が
Ｊ
社
の
取
締
役
に
就
任
し
た
。
Ｓ
は
、
二
〇
〇
三
年
一
一
月
三
日
、
そ
の
所
有
す
る

Ｊ
社
の
株
式
二
九
〇
万
ド
ル
を
同
年
一
〇
月
九
日
（
贈
与
日
）
に
贈
与
し
た
旨
をForm

4

に
よ
っ
て
届
け
出
た
。
Ｊ
社
株
式
は

贈
与
日
に
は
平
均
六
六
・
五
ド
ル
で
取
引
さ
れ
、
贈
与
総
額
は
一
億
九
二
〇
〇
万
ド
ル
で
あ
っ
た
。
Ｓ
は
当
該
株
式
を
ほ
ぼ
五
ド

ル
で
購
入
し
て
い
た
。
も
し
Ｓ
が
同
日
に
株
式
を
売
却
し
て
い
た
ら
、
一
株
当
た
り
六
一
・
五
ド
ル
の
利
益
を
実
現
す
る
こ
と
に

な
っ
た
が
、
そ
の
代
わ
り
に
贈
与
す
る
こ
と
で
一
株
当
た
り
三
〇
・
九
二
ド
ル
（
ほ
ぼ
九
〇
〇
〇
万
ド
ル
）
の
税
制
上
の
利
益
を

得
た
。
Ｓ
は
自
分
が
大
切
に
し
て
い
る
慈
善
団
体
を
支
持
し
、
最
も
寛
大
な
贈
与
者
と
し
て
の
名
声
を
得
る
こ
と
に
な
っ
た
。
後

に
も
先
に
も
Ｊ
社
の
株
価
は
そ
の
よ
う
な
高
値
に
な
っ
た
こ
と
は
な
く
、
贈
与
の
タ
イ
ミ
ン
グ
が
特
に
よ
か
っ
た
こ
と
か
ら
注
目

を
集
め
た
。

2　

わ
が
国
に
お
け
る
規
制
の
概
要
及
び
議
論
の
状
況

　

特
定
有
価
証
券
等
の
「
売
買
等
」
の
意
義
に
つ
い
て
は
、
株
券
等
に
つ
い
て
有
償
で
そ
の
所
有
権
を
移
転
す
る
こ
と
を
い
う
と
理

解
さ
れ
、
贈
与
（
や
相
続
）
の
よ
う
な
無
償
の
場
合
は
、
内
部
者
が
有
利
な
地
位
を
利
用
し
て
利
益
を
上
げ
る
お
そ
れ
は
な
く
、
証

券
市
場
に
お
け
る
投
資
家
の
信
頼
が
損
な
わ
れ
る
こ
と
は
な
い
こ
と
を
理
由
に
含
ま
な
い
と
解
さ
れ
て
い
る（

（8
（

。
そ
れ
ゆ
え
、
短
期
売

買
報
告
制
度
や
短
期
売
買
利
益
の
提
供
制
度
、
さ
ら
に
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
の
対
象
外
と
な
る
。
内
部
情
報
を
利
用
し
て
有
利

な
タ
イ
ミ
ン
グ
で
贈
与
を
し
て
も
、
税
法
上
の
問
題
や
会
社
法
上
の
義
務
違
反
が
別
途
問
題
と
な
り
う
る
と
し
て
も
、
証
券
規
制
に

は
違
反
し
な
い
と
考
え
ら
れ
る
。
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3　

米
国
に
お
け
る
規
制
の
概
要
及
び
議
論
の
状
況

　

米
国
の
裁
判
例（

（8
（

で
は
、
株
式
の
贈
与
に
規
則
10
ｂ
―

5
は
適
用
さ
れ
な
い
と
解
す
る
の
が
自
然
で
あ
る
と
さ
れ
る
。
結
論
的
に
は
、

原
則
と
し
て
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
関
連
の
規
制
の
対
象
外
と
な
る
。
し
か
し
、
よ
り
実
質
的
に
み
る
と
、
受
贈
者
が
贈
与
を
受
け
た

株
式
を
譲
渡
す
る
傾
向
が
あ
る
点
が
問
題
と
な
る
。
贈
与
の
理
由
が
会
社
の
見
込
み
に
関
す
る
未
公
表
情
報
の
利
用
に
あ
る
場
合
、

贈
与
そ
れ
自
体
が
「
情
報
の
伝
達
（tip

）」
に
該
当
し
、
端
的
に
「
売
買
等
」
が
行
わ
れ
た
と
性
格
づ
け
る
こ
と
が
適
当
で
あ
る
と

す
る
見
解（

（8
（

が
有
力
に
唱
え
ら
れ
て
い
る
。
こ
の
見
解
は
、
従
来
の
裁
判
所
の
見
解
、
す
な
わ
ち
贈
与
の
目
的
が
経
済
的
な
目
的
を
促

進
す
る
も
の
で
あ
る
と
き
、
贈
与
を
「
売
買
等
」
と
認
定
し
て
き
た
こ
と
と
整
合
的
で
あ
る
。

　

ま
た
、
真
正
贈
与
（
や
相
続
）
は
、
短
期
売
買
報
告
書
の
二
営
業
日
内
の
提
出
義
務
を
免
れ
る
（
規
則
16
ｂ
―

5
）。「
贈
与
」
に
つ

い
て
は
、
事
業
年
度
終
了
後
四
五
日
以
内
にForm

 5‌

を
提
出
す
る
（deferred reporting

）
こ
と
が
求
め
ら
れ
る
に
と
ど
ま
る
。

そ
こ
で
、
こ
の
よ
う
な
報
告
の
遅
れ
が
、
重
要
な
未
公
表
情
報
を
保
有
し
な
が
ら
行
う
贈
与
を
助
長
す
る
可
能
性
が
あ
り
、
こ
の
懸

念
に
対
処
す
る
た
め
、
規
則
16
ａ
―

3
を
改
正
し
、
真
正
な
株
式
の
贈
与
に
つ
い
てForm

 4‌

（
二
営
業
日
以
内
）
の
報
告
を
求
め
る

こ
と
と
さ
れ
た（

（8
（

。
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
の
行
動
や
贈
与
の
背
景
を
よ
り
よ
く
知
る
の
に
役
立
つ
と
考
え
ら
れ
る
。

五　

分
析
及
び
検
討

1　

自
社
株
買
い
規
制
を
め
ぐ
る
議
論

　

わ
が
国
で
は
、
自
社
株
買
い
の
濫
用
的
な
利
用
の
有
無
に
つ
い
て
控
え
め
に
み
て
深
刻
な
弊
害
は
な
い
と
し
て
も
、
今
後
さ
ら
に

イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
報
酬
の
比
率
が
高
ま
れ
ば
米
国
と
同
様
の
問
題
が
起
こ
っ
て
も
不
思
議
で
は
な
い
。
ま
た
、
過
度
の
濫
用
的
な
自

社
株
買
い
の
制
限
は
必
要
と
し
て
も
、
余
剰
資
金
の
返
還
の
手
段
（
ペ
イ
ア
ウ
ト
）
の
よ
う
な
正
当
な
目
的
の
た
め
の
利
用
ま
で
制
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約
す
る
の
は
適
当
で
は
な
い
と
考
え
ら
れ
る
。
さ
ら
に
、
自
社
株
買
い
の
ア
ナ
ウ
ン
ス
メ
ン
ト
効
果
や
新
株
発
行
に
よ
る
希
釈
化
の

緩
和
は
そ
れ
だ
け
見
れ
ば
問
題
な
い
と
し
て
も
、
自
社
株
買
い
に
伴
う
弊
害
が
あ
る
こ
と
も
無
視
で
き
ず
、
余
剰
資
金
の
返
還
の
手

段
の
よ
う
な
正
当
な
目
的
の
た
め
の
利
用
を
認
め
つ
つ
、
濫
用
的
な
利
用
を
防
止
す
る
こ
と
を
目
指
す
べ
き
で
あ
ろ
う
。

2　

イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
報
酬
と
自
社
株
買
い

　

イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
報
酬
が
真
に
業
績
に
連
動
し
た
報
酬
と
な
る
た
め
に
は
、
最
低
限
業
績
と
の
連
動
に
よ
ら
な
い
も
の
を
排
除
す

る
必
要
が
あ
る
。
会
社
の
内
部
情
報
に
ア
ク
セ
ス
で
き
る
地
位
に
あ
る
者
が
未
公
表
情
報
で
あ
る
こ
と
を
認
識
し
つ
つ
そ
れ
を
利
用

し
て
個
人
的
な
利
益
（
隠
れ
た
報
酬
）
を
得
る
可
能
性
が
あ
る
。
企
業
の
業
績
に
変
動
が
み
ら
れ
な
い
場
合
で
あ
っ
て
も
、
自
社
株

買
い
の
結
果
、
株
価
上
昇
や
連
動
指
標
の
改
善
に
よ
り
自
動
的
に
報
酬
が
増
え
る
こ
と
を
無
制
限
に
認
め
る
こ
と
は
報
酬
の
在
り
方

と
し
て
適
当
で
は
な
い
。
ク
ロ
ー
バ
ッ
ク
（
マ
ル
ス
を
含
む
）
条
項
と
同
様
、
自
社
株
買
い
が
報
酬
に
与
え
る
イ
ン
パ
ク
ト
を
除
外

す
る
条
項
を
採
用
す
べ
き
で
あ
ろ
う
。

3　

イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
報
酬
と
相
場
操
縦
規
制

　

イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
報
酬
の
比
率
が
高
ま
っ
て
い
け
ば
、
役
員
に
は
報
酬
を
最
大
化
す
る
た
め
に
株
価
上
昇
を
も
た
ら
す
自
社
株
買

い
を
実
施
す
る
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
を
与
え
る
こ
と
に
な
ろ
う
。
現
行
法
は
、
自
社
株
買
い
が
相
場
の
変
動
を
も
た
ら
す
可
能
性
が
あ

る
こ
と
を
認
識
し
た
う
え
で
、
発
行
会
社
が
一
方
的
に
株
価
を
操
作
す
る
こ
と
が
で
き
な
い
よ
う
に
規
制
を
設
け
て
い
る
（
二
2
参

照
）。
市
場
環
境
の
変
化
を
踏
ま
え
つ
つ
、
取
引
数
量
の
上
限
な
ど
を
見
直
す
必
要
は
あ
る
か
も
し
れ
な
い
が
、
わ
が
国
で
は
こ
れ

を
厳
格
化
す
べ
き
と
の
主
張
は
見
ら
れ
な
い
。
米
国
を
中
心
に
規
制
の
厳
格
化
を
主
張
す
る
論
者
は
、
役
員
と
従
業
員
と
の
所
得
格

差
の
拡
大
や
資
源
配
分
の
歪
み
を
い
う
が
、
少
な
く
と
も
後
者
に
つ
い
て
は
異
な
る
デ
ー
タ
も
あ
る
。
米
国
に
お
け
る
一
九
八
二
年
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以
前
の
世
界
に
戻
す
こ
と
（
規
則
10
ｂ
―

18
の
廃
止
）
が
本
当
に
望
ま
し
い
こ
と
な
の
か
、
あ
る
い
は
資
本
政
策
や
ガ
バ
ナ
ン
ス
の
観

点
に
基
づ
く
正
当
な
目
的
の
た
め
柔
軟
に
利
用
で
き
る
余
地
を
残
す
べ
き
か
、
検
討
の
余
地
が
残
さ
れ
て
い
る
。

4　

間
接
的
・
事
実
上
の
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制

⑴　

会
社
に
よ
る
自
社
株
買
い
は
、
株
価
の
上
昇
や
業
績
連
動
指
標
の
改
善
を
通
し
て
役
員
に
よ
る
株
式
の
売
却
（
現
金
化
）
の
機

会
を
与
え
る
と
と
も
に
、
役
員
に
よ
る
株
式
の
売
買
等
に
対
す
る
よ
り
も
規
制
が
緩
や
か
で
あ
る
た
め
、
株
価
が
割
安
で
あ
る
こ
と

を
認
識
す
る
役
員
は
、
個
人
的
な
利
益
を
得
る
形
で
富
の
移
転
を
生
じ
さ
せ
る
自
社
株
買
い
を
行
う
こ
と
が
で
き
る
（
前
掲
二
1
参

照
）。
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
に
い
う
「
重
要
事
実
」
と
の
関
係
で
限
界
は
あ
る
が
、
米
国
に
お
い
て
、
少
な
く
と
も
役
員
の
取

引
に
対
す
る
規
制
と
同
等
の
開
示
規
制
（
二
営
業
日
以
内
の
開
示
）
が
唱
え
ら
れ
る
所
以
で
あ
る
。

⑵　

Ｓ
―

Ｌ
や
Ｂ
―

Ｄ
に
対
す
る
対
応
は
ど
う
か
。
現
行
法
上
、
オ
プ
シ
ョ
ン
の
付
与
及
び
権
利
行
使
は
金
商
法
の
規
制
の
適
用
除
外

と
さ
れ
、
売
買
報
告
制
度
（
法
一
六
三
条
た
だ
し
書
、
府
令
三
〇
条
一
項
一
一
号
・
一
二
号
）
及
び
短
期
売
買
利
益
の
提
供
制
度
（
法
一

六
四
条
八
項
、
府
令
三
三
条
→
三
〇
条
一
項
準
用
）
の
対
象
と
は
な
ら
な
い
。
ま
た
、
オ
プ
シ
ョ
ン
の
付
与
は
原
始
取
得
で
あ
り
、
権

利
行
使
は
適
用
除
外
と
さ
れ
て
い
る
た
め
、
い
ず
れ
も
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
の
対
象
と
は
な
ら
ず
、
権
利
行
使
後
に
原
資
産
で

あ
る
株
式
を
売
却
す
る
時
点
で
は
じ
め
て
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
の
対
象
と
な
る
。
し
か
し
、
売
却
時
点
で
は
す
で
に
原
資
産
の

株
価
上
昇
を
も
た
ら
す
情
報
は
公
表
済
み
で
あ
り
、
株
価
が
上
昇
し
た
時
点
で
役
員
が
株
式
を
売
却
し
て
利
益
（
売
却
益
）
を
得
る

こ
と
は
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
に
は
違
反
し
な
い
。
さ
ら
に
、
そ
も
そ
も
開
示
の
タ
イ
ミ
ン
グ
を
役
員
に
有
利
に
操
作
す
る
こ
と

に
つ
い
て
は
、
利
用
対
象
の
情
報
に
つ
い
て
法
定
開
示
が
義
務
づ
け
ら
れ
る
場
合
で
な
い
限
り
、
役
員
の
会
社
法
上
の
責
任
や
情
報

開
示
規
制
の
強
化
を
検
討
す
る
ほ
か
な
い
。

　

ま
た
、
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
の
対
象
と
な
る
行
為
は
「
売
買
等
」
で
あ
り
、
そ
れ
は
有
償
の
移
転
を
前
提
と
す
る
も
の
で
あ
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る
た
め
、
無
償
で
行
わ
れ
る
株
式
の
贈
与
は
原
則
と
し
て
規
制
の
対
象
と
は
な
ら
な
い
。
し
か
し
、
贈
与
の
経
済
的
な
目
的
が
重
要

な
未
公
表
情
報
の
伝
達
に
あ
る
よ
う
な
場
合
は
、
法
形
式
的
に
は
贈
与
で
あ
っ
て
も
、
実
質
的
に
は
「
売
付
け
」
で
あ
り
、
真
正
贈

与
と
み
る
べ
き
で
は
な
く
、
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
に
該
当
す
る
と
解
す
べ
き
で
あ
ろ
う
。

　

さ
ら
に
、
重
要
な
未
公
表
情
報
を
利
用
し
た
取
引
を
通
じ
て
利
益
を
最
大
化
す
る
方
法
と
の
関
係
で
は
い
わ
ゆ
る
知
る
前
契
約
・

計
画
あ
る
い
は
規
則
10
ｂ
5
―

1
プ
ラ
ン
の
濫
用
的
な
利
用
に
対
す
る
規
制
が
必
要
と
考
え
ら
れ
る
。
こ
の
点
、
二
〇
二
一
年
の
規

則
10
ｂ
5
―

1
の
改
正
提
案
は
、
い
わ
ゆ
る
規
則
10
ｂ
5
―

1
の
濫
用
的
な
利
用
方
法
と
し
て
の
Ｓ
―

Ｌ
や
Ｂ
―

Ｄ
の
存
在
を
受
け
止
め

て
対
処
し
よ
う
と
す
る
も
の
と
し
て
参
考
に
な
る
。
わ
が
国
の
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
の
適
用
除
外
の
一
つ
で
あ
る
「
知
る
前
契

約
・
計
画
」
の
解
釈
を
め
ぐ
っ
て
は
、
米
国
と
は
異
な
り
、
当
初
か
ら
知
る
前
契
約
・
計
画
の
濫
用
的
な
利
用
の
可
能
性
を
十
分
に

踏
ま
え
た
も
の
（
計
画
の
キ
ャ
ン
セ
ル
や
複
数
の
競
合
す
る
計
画
の
う
ち
有
利
な
も
の
の
み
実
現
す
る
場
合
は
適
用
除
外
を
受
け
ら
れ
な
い
）

と
な
っ
て
い
る
。
し
か
し
、
濫
用
的
な
利
用
に
関
す
る
米
国
の
改
正
提
案
に
は
、
わ
が
国
に
お
い
て
も
参
考
と
な
る（

（8
（

提
案
が
含
ま
れ

る
。
す
な
わ
ち
、
適
用
除
外
事
由
と
し
て
、
単
一
取
引
計
画
の
利
用
を
一
二
箇
月
に
一
回
の
み
に
制
限
す
る
点
は
、
わ
が
国
で
も
同

様
の
解
釈
論
を
支
持
す
べ
き
で
あ
ろ
う
。
ま
た
、
本
計
画
の
採
用
に
時
間
的
に
近
接
し
て
行
わ
れ
る
役
員
の
取
引
に
つ
い
て
ク
ー
リ

ン
グ
オ
フ
期
間
を
定
め
る
こ
と
も
今
後
の
濫
用
的
な
利
用
次
第
で
は
検
討
の
余
地
が
あ
り
う
る
。
さ
ら
に
、
本
計
画
は
、
米
国
と
同

様
、
証
券
会
社
を
関
与
さ
せ
る
形
で
実
施
さ
れ
る
が
、
知
る
前
契
約
・
計
画
の
情
報
開
示
は
求
め
ら
れ
て
お
ら
ず
、
投
資
家
や
規
制

当
局
が
早
い
段
階
で
当
該
契
約
・
計
画
の
内
容
を
知
る
こ
と
が
で
き
る
わ
け
で
は
な
い
。
Ｓ
Ｏ
の
付
与
の
タ
イ
ミ
ン
グ
に
関
す
る
開

示
の
充
実
と
と
も
に
、
本
計
画
そ
れ
自
体
に
関
す
る
情
報
開
示
を
求
め
る
必
要
が
あ
る
よ
う
に
思
わ
れ
る
。
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六　

結
び
に
代
え
て

　

本
稿
は
、
今
後
よ
り
一
層
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
報
酬
の
比
率
が
高
ま
っ
て
い
く
こ
と
を
前
提
に
、
真
の
業
績
連
動
報
酬
の
実
現
を
妨

げ
る
状
況
を
中
心
に
法
規
制
の
現
状
を
概
観
し
て
き
た
。
本
稿
は
、
望
ま
し
い
報
酬
設
計
が
Ｓ
Ｏ
や
株
式
と
い
っ
た
イ
ン
セ
ン
テ
ィ

ブ
報
酬
で
あ
る
か
に
つ
い
て
正
面
か
ら
検
討
す
る
も
の
で
は
な
い
が
、
過
度
の
自
社
株
買
い
か
ら
生
じ
る
機
械
的
な
株
価
の
上
昇
・

連
動
指
標
の
改
善
か
ら
利
益
を
得
る
場
合
や
Ｓ
―

Ｌ
ま
た
は
Ｂ
―

Ｄ
の
よ
う
な
内
部
情
報
を
利
用
し
た
Ｓ
Ｏ
の
付
与
や
情
報
開
示
の
タ

イ
ミ
ン
グ
を
操
作
す
る
こ
と
か
ら
利
益
を
得
る
場
合
の
問
題
に
対
す
る
法
的
規
制
に
つ
い
て
分
析
・
検
討
し
た
。
現
在
の
規
制
は
必

ず
し
も
こ
の
よ
う
な
問
題
に
十
分
に
対
処
す
る
も
の
と
な
っ
て
お
ら
ず
、
そ
れ
ゆ
え
二
〇
二
一
年
の
Ｓ
Ｅ
Ｃ
に
よ
る
改
正
提
案
は
一

定
の
示
唆
を
与
え
る
。
す
な
わ
ち
、
発
行
市
場
の
問
題
と
位
置
づ
け
ら
れ
適
用
除
外
と
な
る
Ｓ
Ｏ
の
付
与
や
責
任
か
ら
の
シ
ー
ル
ド

を
提
供
す
る
本
計
画
（
適
用
除
外
）
の
濫
用
的
な
利
用
に
対
し
て
、
情
報
開
示
の
強
化
や
ク
ー
リ
ン
グ
オ
フ
期
間
の
導
入
も
一
考
に

値
す
る
よ
う
に
思
わ
れ
る
。

（
1
）　See N

itzan Shilon, Stock Buyback A
bility to Enhance CEO

 Com
pensation: T

heory, and Evidence, and Policy 
Im

plications, 25‌ Lew
is &

 Clark L. Rev. 303, 344 &
 n.163 （2021

）.

（
2
）　

経
済
産
業
省
「
エ
グ
ゼ
ク
テ
ィ
ブ
・
サ
マ
リ
ー
―
Ｃ
Ｇ
Ｓ　
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
改
訂
に
つ
い
て
―
」（
二
〇
二
二
年
七
月
一
九
日
）
九
―

一
〇
頁
、
同
「
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
・
ガ
バ
ナ
ン
ス
・
シ
ス
テ
ム
に
関
す
る
実
務
指
針
（
Ｃ
Ｇ
Ｓ　
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
）」（
二
〇
二
二
年
七
月
一

九
日
）
三
六
頁
参
照
。

（
3
）　

比
較
法
を
踏
ま
え
た
最
近
の
研
究
と
し
て
、
伊
藤
靖
史
『
経
営
者
の
報
酬
の
法
的
規
律
』（
有
斐
閣
、
二
〇
一
三
）、
尾
崎
悠
一

「
ド
ッ
ド
・
フ
ラ
ン
ク
法
制
定
後
の
米
国
に
お
け
る
役
員
報
酬
規
制
の
動
向
」
神
作
裕
之
編
『
企
業
法
制
の
将
来
展
望
［
二
〇
一
三
年
度
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版
］』（
資
本
市
場
研
究
会
、
二
〇
一
二
）
二
四
三
頁
以
下
、
比
較
法
研
究
セ
ン
タ
ー
「
役
員
報
酬
の
在
り
方
に
関
す
る
会
社
法
上
の
論
点

の
調
査
研
究
業
務
報
告
書
」（
二
〇
一
五
）
七
二
頁
以
下
［
松
尾
健
一
］、
津
野
田
一
馬
『
役
員
人
事
の
法
制
度
―
経
営
者
選
解
任
と
報
酬

を
通
じ
た
企
業
統
治
の
理
論
と
機
能
』（
商
事
法
務
、
二
〇
二
〇
）、
熊
代
拓
馬
『
役
員
報
酬
に
対
す
る
法
規
制
―
現
状
と
そ
の
あ
り
方
』

（
弘
文
堂
、
二
〇
二
二
）
等
参
照
。

（
4
）　

例
え
ば
、「
米
企
業
の
自
社
株
買
い
、
株
価
調
整
で
加
速　

二
二
年
は
一
兆
ド
ル
も
」
日
本
経
済
新
聞
（
電
子
版
）
二
〇
二
二
年
三

月
一
八
日
付
、「
米
企
業
、
自
社
株
買
い
が
過
去
最
高
水
準
に
」REU

T
ERS

二
〇
二
二
年
四
月
六
日
付https://jp.reuters.com

/
article/usa-stocks-buybacks-idJPK

CN
2LY

0D
8

を
参
照
。

（
5
）　See A

llan H
orw

ich, T
he Legality of O

pportunistically T
im

ing Public Com
pany D

isclosures in the Context of 
SEC Rule 10b5-1, 71‌ Bus. Law

. 1113, 1116

―18‌ （2016

）.

（
6
）　A

s a general explanation, including in the case of gifts of stock, S. Burcu A
vcid, Cindy A

. Schipani, H
. N

ejat 
Seyhun &

 A
ndrew

 V
erstein, Insider Giving, 71‌ D

uke L. J. 619 （2021

）.

（
7
）　See Susan Pulliam

 &
 Rob Barry, Executives

’ Good Luck in T
rading O

w
n Stock, W

all St. J. 

（N
ov. 27, 2012

）, 
https://w

w
w

.w
sj.com

/articles/SB10000872396390444100404577641463717344. See also Francesca Franco &
 O

ktay 
U

rcan, Executive Plans and Insider T
rading, 39‌ Contem

porary A
ccounting Research, 1054, 1057 （2022

）.

（
8
）　See Pulliam

 &
 Barry, supra note 7. See also Franco &

 U
rcam

, supra note 7, at 1058.

（
9
）　

こ
の
点
に
つ
い
て
、
第
二
〇
七
回
国
会
・
衆
議
院
予
算
委
員
会
第
三
号
（
令
和
三
年
一
二
月
一
四
日
）
及
び
第
二
〇
八
回
国
会
・
衆

議
院
予
算
委
員
会
第
一
七
号
（
令
和
四
年
二
月
二
一
日
）
で
の
答
弁
を
参
照
。

（
10
）　See W

hite H
ouse, T

he Budget of the U
.S. Governm

ent, Fiscal Y
ear 2023, at 16. https://w

w
w

.w
hitehou se.gov/

w
p-content/uploads/2022/03/budget_fy2023.pdf.

（
11
）　See Robert J. Jackson Jr., Stock Buybacks and Corporate Cashouts 

（2018

）, https://w
w

w
. sec.gov/new

s/
speech/speech-jackson-061118.

（
12
）　See Jesse M

. Fried, Insider T
rading via the Corporation, 162 U

. Pa. L. Rev. 801, 815

―17‌ （2014

）.

（
13
）　See Fried, supra note 12, at 830

―33.
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（
14
）　See Jackson Jr., supra note 11; Shilon, supra note 1, at 310

（
自
社
株
買
い
は
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
報
酬
支
給
の
た
め
の
指

標
を
操
作
し
、
虚
偽
の
業
績
を
生
み
出
せ
る
と
す
る
）.

（
15
）　

こ
の
点
に
つ
い
て
、
前
田
雅
弘
「
自
己
株
式
取
得
と
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
」
法
学
論
叢
一
四
〇
号
五
＝
六
号
（
一
九
九
七
）
二

五
一
頁
、
二
六
三
頁
（
立
法
論
と
し
て
は
、
発
行
会
社
自
身
を
会
社
関
係
者
と
し
な
い
こ
と
に
賛
成
）、
同
『
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制

と
自
己
株
式
』
金
融
商
品
取
引
法
研
究
会
研
究
記
録
第
五
一
号
（
二
〇
一
五
）
六
頁
参
照
。

（
16
）　

東
京
証
券
取
引
所
上
場
部
編
『
会
社
情
報
適
時
開
示
ガ
イ
ド
ブ
ッ
ク
（
二
〇
二
二
年
版
四
月
版
）』（
東
京
証
券
取
引
所
、
二
〇
二

二
）
九
〇
頁
参
照
。

（
17
）　

こ
の
点
に
つ
い
て
、
川
口
恭
弘
「
金
庫
株
と
証
券
取
引
法
改
正
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
規
制
」
証
券
取
引
法
研
究
会
『
金
庫
株
解

禁
に
伴
う
商
法
・
証
券
取
引
法
（
別
冊
商
事
法
務
二
五
一
）』（
商
事
法
務
、
二
〇
〇
二
）
四
五
頁
―
四
六
頁
、
四
九
頁
―
五
〇
頁
（
川
口

発
言
）
等
参
照
。

（
18
）　See Securities Exchange A

ct Release N
o. 17222 

（O
ctober 17, 1980

）, 45‌ Fed. Reg. 70,890 

（O
ctober 27, 1980

）; 
Securities Exchange A

ct Release N
o. 19244 （N

ovem
ber 17, 1982

）, 47‌ Fed. Reg. 53,333, 53,334 （N
ovem

ber 26, 1982

）; 
Stuart J. K

asw
ell, Should Congress or the SEC 

‘Do Som
ething

’ About Stock Buybacks?, Business Law
 T

oday, 
A

BA
 M

arch 30, 2021.

（
19
）　See e.g., Lucian A

. Bebchuk &
 Jesse M

. Fried, Paying for Long-T
erm

 Perform
ance, 158 U

. Pa. L. Rev. 1915, 
1919, 1923

―25, 1928

―31‌

（2010

）; Jackson Jr., supra note 11, at n.13, 14‌ &
 18‌

（
上
場
会
社
に
お
い
て
はperform

ance -pay

の
結
び
つ
き
が
か
な
り
弱
い
）.

（
20
）　

二
〇
〇
五
年
か
ら
二
〇
一
四
年
に
お
け
るS&

P500 Index

の
四
五
八
社
の
調
査
で
は
、
利
益
の
三
六
パ
ー
セ
ン
ト
は
剰
余
金
配
当
、

五
三
パ
ー
セ
ン
ト
は
自
社
株
買
い
に
充
て
ら
れ
た
。
ロ
ナ
ル
ド
・
レ
ー
ガ
ン
政
権
下
で
規
則
10
ｂ
―

18
が
採
用
さ
れ
る
以
前
は
無
視
で
き

る
ほ
ど
で
あ
っ
た
。
規
制
の
厳
格
化
又
は
廃
止
の
提
案
に
つ
い
て
、e.g., Jackson Jr., supra note 11, at n.16

―18‌ 

（
少
な
く
と
も
、

自
社
株
買
い
の
期
間
中
に
役
員
が
現
金
化
す
る
会
社
に
は
適
用
除
外
を
認
め
な
い
こ
と
が
主
張
さ
れ
る
）; H

arold M
eyerson, H

ow
 to 

end the stock buyback deluge 

（D
ecem

ber 30, 2015

）, https: //w
w

w
.w

ashingtonpost.com
/opinions/how

-to-end-the-
stock-buyback-deluge/2015/12/30/e9408c52-af2e-11e5-9ab0-884d1cc4b33e_story.htm

l?hpid=hp_no-nam
e_opinion-
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cardb%
3A

hom
epage%

2Fstory 

（
規
則
10
ｂ
―

18
の
廃
止
）; Shilon, supra note 1, at 211

（
自
社
株
買
い
が
与
え
る
効
果
を
除
外

す
る
企
業
に
だ
け
規
則
10
ｂ
―

18
を
適
用
）; W

illiam
 Lazonick, Investing in Innovation: A

 Policy Fram
ew

ork for A
ttracting 

Sustainable Prosperity in the U
nited State 

（M
arch 30, 2022

）, https://w
w

w
. ineteconom

ics.org/uploads/ papers/
W

P_182-Lazonick.pdf

（
安
定
し
た
成
長
期
（
一
九
四
〇
年
代
か
ら
一
九
七
〇
年
代
）
の
「
留
保
か
つ
再
投
資
」
か
ら
、
一
九
八
〇
年

代
以
降
の
「
支
配
と
分
配
」・「
縮
小
と
分
配
」
へ
と
移
行
し
、
自
社
株
買
い
は
後
者
の
中
心
で
あ
っ
た
と
分
析
す
る
。
企
業
の
持
続
的
な

繁
栄
の
た
め
に
は
、
高
品
質
の
財
・
サ
ー
ビ
ス
を
生
み
出
す
生
産
能
力
へ
の
投
資
が
不
可
欠
と
主
張
す
る
）

（
21
）　See Fried, supra note 12, at 814; Jam

es D
. Cox, Robert M

. H
illm

an, D
onald C. Langevoort, A

nn M
. Lipton &

 
W

illiam
 K

. Sjostrom
, Securities Regulation （10th 2022

）, at 822.

（
22
）　

学
説
及
び
Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
、
発
行
者
の
取
引
（
自
社
株
買
い
）
に
規
則
10
ｂ
―

5
を
適
用
（
拡
大
）
す
る
こ
と
は
理
に
適
う
と
考
え
て
い

る
。See e.g., M

ark J. Loew
enstein &

 W
illiam

 K
. S. W

ang, T
he Corporation as Insider T

rader, 30‌ D
el. J. Corp. 45, 

70‌

―72‌ 

（2005

）; Fried, supra note 12, at 813

―14; D
onald C. Langevoort, 

§3:6. W
ho is an insider? 

― T
he issuer itself, 

18‌ Insider T
rading Regulation, Enforcem

ent and Prevention （M
ay 2022 U

pdate

）.

（
23
）　See Fried, supra note 12, at 808
―10.

（
24
）　See Fried, supra note 12, at 813

―16.

（
25
）　See Fried, supra note 12, at 830.

（
26
）　

宮
島
英
昭
・
小
川
亮
「
新
し
い
資
本
主
義
と
自
社
株
買
い
規
制
」RIET

I Special Report

（
二
〇
二
二
年
六
月
二
八
日
）。
縮
約

版
と
し
て
、
同
「『
新
し
い
資
本
主
義
』
の
課
題
（
下
）
自
社
株
買
い　

安
易
な
規
制
回
避
」
日
本
経
済
新
聞
二
〇
二
二
年
四
月
二
九
日

付
二
九
面
参
照
。

（
27
）　

藤
田
勉
「
米
国
は
株
主
還
元
と
し
て
増
加　

日
本
が
や
る
と
世
界
で
勝
て
な
い
」
週
刊
エ
コ
ノ
ミ
ス
ト
（
二
〇
二
二
年
七
月
五
日
）

三
四
頁
以
下
参
照
。

（
28
）　
「
岸
田
首
相
が
自
社
株
買
い
規
制
に
言
及
、「
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
」
検
討
―
株
価
下
落
」Bloom

berg

（
二
〇
二
一
年
一
二
月
一
四
日
）

［
広
川
高
史
・
氏
兼
敬
子
］（
ピ
ク
テ
投
信
投
資
顧
問
の
松
元
浩
常
務
の
指
摘
）。

（
29
）　See Bruce D

ravis, D
ilution, D

isclosure, Equity Com
pensation, and Buybacks, 74‌ Bus. Law

. 631, 650

―51‌ 

（2019

）. 
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ま
た
、
政
治
家
は
、
労
働
者
か
ら
株
主
へ
の
再
分
配
効
果
を
生
じ
さ
せ
て
い
る
と
批
判
す
る
。M

artin Geltera &
 Julia M

. 
Puaschunder, Covid- 19 and Com

parative Corporate Governance, 46‌ J. Corp. L. 557, 581 &
 n.167 （2021

）.
（
30
）　See W

illiam
 Lazonick, Profits W

ithout Prosperity, H
arvard Business Review

 

（Septem
ber 2014

）, https://hbr. 
org/2014/09/profits-w

ithout-prosperity. 

Ｅ
Ｐ
Ｓ
の
上
昇
は
見
掛
け
倒
し
で
あ
り
、
長
期
的
な
企
業
価
値
の
向
上
を
反
映
す
る
も

の
で
は
な
く
、
む
し
ろ
Ｅ
Ｐ
Ｓ
の
向
上
に
よ
り
指
標
が
改
善
さ
れ
役
員
の
報
酬
が
増
え
る
だ
け
で
あ
る
と
批
判
す
る
。

（
31
）　See M

ark Roe, H
olger Spam

ann, Jesse Fried &
 Charles W

ang, T
he Sustainable Corporate Governance 

Initiative in Europe, 38‌ Y
ale. J on Reg. Bull. 133, 139

―42‌ 

（2021

）; Jesse M
. Fried &

 Charles C. Y
. W

ang, Short-
T

erm
ism

, Shareholder Payouts, and Investm
ent in the EU

, http://ssrn.com
/abstract=03706499 （2020

）.

（
32
）　See generally Joshua Zelen, Goodbye Buybacks? W

hy Recent Stock Buyback Reform
 Proposals Go Beyond 

W
hat Is N

ecessary, 27‌ Fordham
 J. Corp. &

 Fin. L. 301, 304

―05‌ （2022

）.

（
33
）　See W

inston &
 Straw

n, Spring Loading and Bullet D
odging in Stock A

w
ards 

（January 14, 2021

）, https:// 
w

w
w

. w
inston.com

/en/executive-com
pensation-blog/spring-loading-and-bullet-dodging-in-stock-aw

ards.htm
l.

（
34
）　

こ
の
点
に
つ
い
て
、
最
判
平
成
一
四
年
二
月
一
三
日
民
集
五
六
巻
二
号
三
三
一
頁
。
ま
た
、
河
本
一
郎
＝
関
要
監
修
『
逐
条
解
説　

証
券
取
引
法
（
三
訂
版
）』（
商
事
法
務
、
二
〇
〇
八
）
一
三
一
三
頁
、
神
田
秀
樹
・
黒
沼
悦
郎
・
松
尾
直
彦
編
著
『
金
融
商
品
取
引
法
コ

ン
メ
ン
タ
ー
ル
4
』（
商
事
法
務
、
二
〇
一
一
）
七
六
頁
［
中
東
正
文
］。

（
35
）　

岸
田
雅
雄
監
修
『
注
釈
金
融
商
品
取
引
法
・
第
四
巻
［
改
訂
新
版
］』（
金
融
財
政
事
情
研
究
会
、
二
〇
二
二
）
一
〇
〇
頁
［
野
崎
竜

一
］。

（
36
）　

河
本
一
郎
・
大
武
泰
南
著
『
新
・
金
融
商
品
取
引
法
読
本
』（
有
斐
閣
、
二
〇
一
四
）
四
六
八
頁
―
四
六
九
頁
、
河
本
＝
関
・
前
掲

注（
34
）一
三
〇
四
頁
、
岸
田
監
修
・
前
掲
注（
35
）一
一
四
頁
［
野
崎
竜
一
］。
ま
た
、
梅
本
剛
正
「
役
員
等
の
自
社
株
売
買
情
報
の
開
示

～
な
ぜ
日
経
新
聞
に
は
役
員
の
自
社
株
情
報
が
掲
載
さ
れ
な
い
の
か
？
～
」
証
券
レ
ポ
ー
ト
一
七
〇
六
号
（
二
〇
一
八
）
七
三
頁
、
七
八

頁
―
七
九
頁
（
短
期
売
買
利
益
提
供
規
定
の
関
心
は
、
一
六
四
条
に
移
り
、
役
員
ら
の
自
社
株
売
買
情
報
を
い
か
に
扱
う
べ
き
か
に
つ
い

て
は
顧
み
ら
れ
な
い
ま
ま
と
評
さ
れ
る
）
参
照
。

（
37
）　

内
閣
府
令
に
よ
る
適
用
除
外
は
、「
買
付
け
」
は
有
価
証
券
の
原
始
取
得
を
含
ま
な
い
と
の
解
釈
を
前
提
に
規
定
さ
れ
て
い
る
と
の
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理
解
が
示
さ
れ
る
。
黒
沼
悦
郎
『
金
融
商
品
取
引
法
（
第
二
版
）』（
有
斐
閣
、
二
〇
二
〇
）
四
九
〇
頁
。

（
38
）　

岸
田
監
修
・
前
掲
注（
35
）一
二
三
頁
［
野
崎
竜
一
］。

（
39
）　

東
京
証
券
取
引
所
上
場
部
編
・
前
掲
注（
16
）八
五
頁
―
八
六
頁
、
Ｊ
Ｐ
Ｘ
（
日
本
取
引
所
グ
ル
ー
プ
）「
発
行
す
る
株
式
、
処
分
す

る
自
己
株
式
、
発
行
す
る
新
株
予
約
権
、
処
分
す
る
自
己
新
株
予
約
権
を
引
き
受
け
る
者
の
募
集
又
は
株
式
、
新
株
予
約
権
の
売
出
し
」

に
お
け
る
「
開
示
実
務
」
の
う
ち
、「
Ｓ
Ｔ
Ｅ
Ｐ　
3　
開
示
資
料
を
作
成
す
る
」
に
つ
い
て
、
⑧
Ｓ
Ｏ
と
し
て
の
新
株
予
約
権
の
発
行
に

係
る
募
集
の
場
合
の
内
容
の
項
目
を
参
照
。

（
40
）　

横
畠
裕
介
『
逐
条
解
説　

イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
と
罰
則
』（
商
事
法
務
研
究
会
、
一
九
八
九
）
四
五
頁
、
木
目
田
裕
＝
上
島
正

道
監
修
・
西
村
あ
さ
ひ
法
律
事
務
所
・
危
機
管
理
グ
ル
ー
プ
編
『
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
の
実
務
（
第
二
版
）』（
商
事
法
務
、
二
〇
一

四
）
二
九
五
―
二
九
六
頁
、
長
島
・
大
野
・
常
松
法
律
事
務
所
編
『
ア
ド
バ
ン
ス
金
融
商
品
取
引
法
（
第
三
版
）』（
商
事
法
務
、
二
〇
一

九
）
一
一
七
七
頁
等
参
照
。
こ
の
立
場
か
ら
は
、
そ
の
当
否
は
と
も
か
く
、
株
価
が
上
昇
す
る
よ
う
な
内
部
情
報
が
存
在
し
て
い
る
状
態

で
役
員
に
オ
プ
シ
ョ
ン
を
第
三
者
割
当
し
て
、
そ
の
結
果
そ
の
役
員
が
儲
け
た
と
き
で
も
発
行
開
示
が
あ
る
か
ら
よ
い
と
い
う
結
論
に
な

り
そ
う
で
あ
る
。
岩
原
紳
作
ほ
か
『
金
融
商
品
取
引
法
セ
ミ
ナ
ー
―
開
示
制
度
・
不
公
正
取
引
・
業
規
制
編
』（
有
斐
閣
、
二
〇
一
一
）

三
二
九
頁
［
藤
田
友
敬
発
言
］。
こ
れ
に
対
し
、
松
尾
直
彦
『
金
融
商
品
取
引
法
（
第
六
版
）』（
商
事
法
務
、
二
〇
二
一
）
六
五
二
頁

（
立
法
論
と
し
て
、
開
示
規
制
と
不
公
正
取
引
規
制
と
の
間
に
代
替
性
が
あ
る
か
疑
問
と
す
る
））。

（
41
）　

横
畠
・
前
掲
注（
40
）四
五
頁
。

（
42
）　

服
部
秀
一
『
新
版
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
の
す
べ
て
』（
金
融
財
政
事
情
研
究
会
、
二
〇
一
四
）
二
〇
三
頁
。

（
43
）　

木
目
田
＝
上
島
監
修
・
前
掲
注（
40
）二
九
六
頁
、
服
部
・
前
掲
注（
42
）二
〇
三
頁
。
こ
れ
に
対
し
、
整
合
的
な
解
釈
に
つ
い
て
検
討

の
余
地
が
あ
る
も
の
の
、
自
己
株
式
・
自
己
新
株
予
約
権
の
処
分
を
受
け
た
譲
受
け
は
、
原
則
と
し
て
買
付
け
に
あ
た
る
と
解
さ
れ
る
。

岸
田
監
修
・
前
掲
注（
35
）一
〇
九
頁
参
照
。

（
44
）　

こ
の
根
拠
に
つ
い
て
、
黒
沼
・
前
掲
注（
37
）四
五
九
頁
参
照
。

（
45
）　

横
畠
・
前
掲
注（
40
）一
四
六
頁
、
神
田
秀
樹
監
修
・
野
村
証
券
株
式
会
社
法
務
部
川
村
和
夫
編
『
注
解
証
券
取
引
法
』（
有
斐
閣
、

一
九
九
七
）
一
二
一
一
頁
―
一
二
頁
参
照
。

（
46
）　

こ
の
点
に
関
す
る
比
較
法
的
な
分
析
を
含
め
、
飯
田
秀
総
「
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
に
お
け
る
内
部
情
報
の
保
有
と
利
用
の
違
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い
」
江
頭
憲
治
郎
先
生
古
稀
記
念
『
企
業
法
の
進
路
』（
有
斐
閣
、
二
〇
一
七
）
九
二
三
頁
以
下
参
照
。

（
47
）　

黒
沼
悦
郎
「
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
に
お
け
る
重
要
事
実
の
定
義
の
問
題
点
」
商
事
法
務
一
六
八
七
号
（
二
〇
〇
四
）
四
三
頁
―

四
四
頁
、
黒
沼
・
前
掲
注（
37
）四
六
七
頁
参
照
。

（
48
）　

基
本
方
針
に
つ
い
て
、
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
に
関
す
る
ワ
ー
キ
ン
グ
・
グ
ル
ー
プ
報
告
「
近
年
の
違
反
事
案
及
び
金
融
・
企
業

実
務
を
踏
ま
え
た
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
を
め
ぐ
る
制
度
整
備
に
つ
い
て
」（
平
成
二
四
年
一
二
月
二
五
日
）
一
〇
頁
―
一
一
頁
参
照
。

具
体
的
に
は
、
船
越
涼
介
「
取
引
規
制
府
令
お
よ
び
金
商
法
等
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
一
部
改
正
の
解
説
」
商
事
法
務
二
〇
七
九
号
（
二
〇
一

五
）
三
一
頁
、
三
九
頁
―
四
〇
頁
参
照
。

（
49
）　

船
越
・
前
掲
注（
48
）三
七
頁
―
三
八
頁
。
こ
の
点
に
関
し
、
例
え
ば
、
期
日
に
つ
い
て
完
全
に
特
定
す
る
必
要
は
な
く
、「
〇
年
△

月
◇
日
以
降
、
東
京
証
券
取
引
所
に
お
け
る
当
該
株
式
の
終
値
が
初
め
て
●
円
を
超
え
た
日
の
翌
営
業
日
」
と
定
め
る
こ
と
は
可
能
と
さ

れ
る
。
高
田
剛
『
役
員
報
酬
の
手
引
き
［
第
二
版
］』（
商
事
法
務
、
二
〇
一
七
）
二
三
三
頁
参
照
。

（
50
）　

船
越
・
前
掲
注（
48
）三
八
頁
。

（
51
）　

船
越
・
前
掲
注（
48
）三
八
頁
。

（
52
）　

船
越
・
前
掲
注（
48
）三
八
頁
。

（
53
）　See Landreth T

im
ber Co. v. Landreth, 471 U

.S. 681, 686 n.1

（1985

）.

（
54
）　See Robert A

nderson IV
, Em

ployee Incentives and the Federal Securities Law
s, 57‌ U

. M
iam

i L. Rev. 1195, 
1234, 1238,1248 （2003

）; Cox et al., supra note 20, at 645.

（
55
）　Collins v. Raskin, 342 F.Supp.1282, 1286-88 
（D

. M
ass. 1982

）. See also A
nderson, supra note 54, at 1249; 

§1031 
M

ateriality of inform
ation concerning issuer

’s achieving capitalization

―O
ptions, 69A

 A
m

. Jur. 2d Securities 
Regulation 

（A
ugust 2022 U

pdate

）; M
atthew

 E. O
rso, 

”Spring-Loading

” Executive Stock O
ptions: A

n A
buse in 

N
eed of A

 Federal Rem
edy, 53‌ St. Louis U

. L. J. 629, 641
―42‌ 
（2009

）; SEC v. T
exas Gulf Sulphur Co., 401 F.2d 833 

（2d Cir. 1968

）（
役
員
Ｓ
Ｏ
が
証
券
に
該
当
す
る
こ
と
を
前
提
に
し
な
け
れ
ば
規
則
10
ｂ
―

5
の
責
任
を
基
礎
づ
け
る
の
は
難
し
い
）.

（
56
）　See Blau v. O

gsbury, 210 F.2d 426, 427 （2d Cir. 1954

）（

§16‌（b
）
と
の
関
係
）; Colan v. M

onum
ental Co., 713 F.2d 

330

（7th Cir. 1983

）（
権
利
行
使
が
「
買
付
け
」
で
あ
る
な
ら
ば
、
一
つ
の
証
券
を
め
ぐ
っ
て
二
つ
の
「
買
付
け
」
が
あ
る
の
は
お
か
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し
い
か
ら
、
付
与
（
発
行
）
は
「
買
付
け
」
で
は
な
い
）.

（
57
）　See A

m
 Jur Securities 

§1031, supra note 55; A
rnold S. Jacobs, 

§14:5. Stock O
ptions, 5D

 D
isclosure &

 
Rem

edies under the SEC. Law
s n.40 （June 2022 U

pdate

）; O
rso, supra note 55, at 651

―52.

（
58
）　See e.g., Greene v. D

ietz, 247 F.2d 689 （2d Cir.1957

）; Colan v. M
onum

entai Co., supra note 56.

（
59
）　See 5‌ Rev. Louis Loss &

 Joel Seligm
an, Securities Regulation 2359 （3rd ed. 1990

）.

（
60
）　See Jacobs,

§14:5 Stock O
ptions, supra note 57, at n. 44‌ &

 45.

（
61
）　See Lazonick, supra note 20; Cox et al., supra note 21, at 870.

（
62
）　See generally Insiders

’ Trading Liability and Reporting U
nder 

§16, 32‌ N
o.4 Corp Conus Q

uarterly A
RT

 3‌ 

（2022

）, at IIA
, B, &

 III G. ; Cox et al., supra note 21, at 910.

（
63
）　See generally Rule 10b5-1 and Insider T

rading, Release N
o. 33‌

―11013; 34‌

―93782 

（Jan 22, 2022

）, 87‌ Fed. Reg. 
8,686 （Feb 15, 2022

）, at 8,687 （hereinafter 2022 Rule10b5-1 Release

）.

（
64
）　

も
っ
と
も
、
米
国
で
は
、
単
な
る
内
心
・
動
機
の
問
題
と
し
て
で
は
な
く
、
取
引
と
情
報
と
の
間
の
因
果
関
係
の
有
無
と
い
う
形
で

議
論
さ
れ
る
。
飯
田
・
前
掲
注（
46
）九
四
二
頁
。

（
65
）　

バ
ッ
ク
デ
ー
テ
ィ
ン
グ
を
可
能
に
す
る
背
景
事
情
と
し
て
、
当
時
の
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
開
示
規
則
で
は
決
算
日
の
終
了
日
か
ら
四
五
日
以
内

に
付
与
日
を
報
告
す
れ
ば
よ
か
っ
た
こ
と
が
あ
げ
ら
れ
る
。
こ
の
問
題
に
関
す
る
邦
語
文
献
と
し
て
、
佐
賀
卓
雄
「
ス
ト
ッ
ク
・
オ
プ

シ
ョ
ン
の
バ
ッ
ク
デ
ー
テ
ィ
ン
グ
問
題
に
つ
い
て
」
証
券
レ
ヴ
ュ
ー
四
七
巻
六
号
（
二
〇
〇
七
）
一
一
五
頁
以
下
、
椛
田
龍
三
「
ス
ト
ッ

ク
・
オ
プ
シ
ョ
ン
の
会
計
基
準
に
関
す
る
弊
害
：
バ
ッ
ク
デ
ー
テ
ィ
ン
グ
問
題
」D

isclosure&
IR

（
二
〇
一
八
年
五
月
）
八
五
頁
以
下

等
参
照
。

（
66
）　See O

rso, supra note 55, at 631.

そ
の
た
め
、
バ
ッ
ク
デ
ー
テ
ィ
ン
グ
ほ
ど
問
題
視
さ
れ
ず
、
支
持
者
ま
で
存
在
し
た
。

（
67
）　See Paul S. A

tkins, Com
m

’r SEC, Rem
arks Before the International Corporate Governance N

etw
ork 11th 

A
nnual Conference 

（July 6, 2006

）, available at: http://sec.gov/new
s/speech/2006/spch070606psa.htm

; Im
an 

A
nabtaw

i, Secret Com
pensation, 82‌ N

. C. L. Rev. 835, 859

―65‌ 

（2004
）（
受
任
者
義
務
の
違
反
を
特
定
す
る
の
が
難
し
い
。
確

か
に
付
与
の
タ
イ
ミ
ン
グ
の
機
会
主
義
的
な
選
択
は
規
則
10
ｂ
―

5
の
要
件
に
フ
ィ
ッ
ト
し
な
い
が
、
取
締
役
会
へ
の
内
部
情
報
の
開
示
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を
怠
る
か
、
一
部
認
識
を
欠
け
ば
規
則
に
違
反
す
る
余
地
を
認
め
る
（at 889

））.

（
68
）　See A

tkins Rem
arks, supra note 67.

（
69
）　See W

illiam
 H

ughes, Stock O
ption 

“Springloading

”: A
n Exam

ination of Loaded Justifications and N
ew

 SEC 
D

isclosures, 33‌ J. Corp. L. 777, 788

―89‌ （2008

）（citing Lynn T
urner

）.
（
70
）　See H

ughes, supra note 69, at 789

―91.

（
71
）　See H

ughes, supra note 69, at 791

―93.

（
72
）　See D

onald C. Langevoort, 

§3:18. T
ransactions betw

een an insider and the issuer and the 

“Springloading

” 
problem

, 18‌ Insider T
rading Regulation, Enforcem

ent and Prevention （M
ay 2022 U

pdate

）.

（
73
）　See Selective D

isclosure and Insider T
rading, Release N

o. 33‌

―7881 

（A
ugust 15, 2000

）, 65‌ Fed. Reg. 51,716 

（A
ugust 24, 2000

）］ （
“2000 A

dopting Release

”）.

（
74
）　

裁
判
例
に
は
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
立
場
を
支
持
す
る
も
の
（U

nited States v. T
eicher, 987 F.2d 112 

（2d Cir. 1993

））
が
あ
る
一
方
、

重
要
な
未
公
表
情
報
を
保
有
し
て
い
る
間
の
取
引
は
情
報
が
利
用
さ
れ
た
こ
と
を
強
く
推
認
さ
せ
る
が
、
情
報
の
入
手
と
取
引
と
の
間
の

因
果
関
係
が
な
い
こ
と
が
示
さ
れ
れ
ば
「
情
報
の
利
用
」
を
覆
す
こ
と
が
で
き
る
と
の
立
場
（SEC v. A

dler, 137 F.3d 1325 

（11th 
Cir. 1998

）
も
あ
る
。

（
75
）　

梅
本
剛
正
「
ス
ト
ッ
ク
オ
プ
シ
ョ
ン
と
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
」
証
券
経
済
研
究
八
三
号
（
二
〇
一
三
）
七
九
頁
、
八
三
頁
（
規

則
10​

b​

5
―

1
は
保
有
基
準
の
立
場
を
前
提
と
し
た
と
い
う
よ
り
も
、
証
明
責
任
を
投
資
者
の
側
に
転
換
し
た
う
え
で
、
実
質
的
に
は
利

用
基
準
に
近
い
考
え
方
を
採
用
し
た
と
評
さ
れ
る
）
参
照
。

（
76
）　

企
業
幹
部
に
よ
る
年
間
数
十
億
ド
ル
の
取
引
を
カ
バ
ー
す
る
と
い
わ
れ
る
。See John P. A

nderson, A
nticipating a Sea 

Change for Insider T
rading: From

 T
rading Plan Crisis to Rational Reform

, 2015 U
tah. L. Rev. 339, 354 &

 n.121

（2015

）; Pulliam
 &

 Barry, supra note 7.

（
77
）　See 2022 Rule10b5-1 Release, supra note 63, at 8,689.　

こ
の
点
に
つ
い
て
、
飯
田
・
前
掲
注（
46
）九
三
七
頁
―
九
三
八
頁
、

九
四
二
頁
参
照
。

（
78
）　See Executive Com

pensation and Related Person D
isclosure, Securities A

ct Release N
o. 8732A

 

（A
ugust 29, 
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2006

）, 71‌ Fed. Reg. 53,158 

（Septem
ber 8, 2006

） at 53,160 

（hereinafter 

“2006 Executive Com
pensation Report 

Release

”）.

二
〇
〇
六
年
改
正
に
関
す
る
分
析
と
し
て
、
伊
藤
・
前
掲
注（
3
）二
〇
八
頁
以
下
、
松
尾
・
前
掲
注（
3
）二
五
頁
以
下
、
津

野
田
・
前
掲
注（
3
）六
二
〇
頁
、
六
二
四
頁
―
六
三
〇
頁
、
熊
代
・
前
掲
注（
3
）一
五
八
頁
―
一
六
七
頁
参
照
。

（
79
）　See H

ughes, supra note 69, at 794; Langevoort, supra note 72‌.

（
80
）　See 2006 Executive Com

pensation Report Release, supra note 78, at 53,163

―4.

（
81
）　See A

vcid et al., supra note 6.

（
82
）　See A

vcid et al., supra note 6, at 633

―34.

（
83
）　

横
畠
・
前
掲
注（
40
）二
二
一
頁
―
二
二
二
頁
（
金
銭
を
対
価
と
し
な
い
取
引
は
短
期
売
買
利
益
の
計
算
方
法
に
な
じ
ま
な
い
）、
内

部
者
取
引
規
制
研
究
会
編
著
『
一
問
一
答　

イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
』（
商
事
法
務
研
究
会
、
一
九
八
八
）
六
三
頁
（
通
常
の
経
済
的

理
由
と
は
異
な
る
特
別
の
理
由
で
行
わ
れ
る
）、
松
本
真
輔
『
新
版
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
』（
商
事
法
務
、
二
〇
〇
六
）
一
七
九
頁
、

服
部
・
前
掲
注（
42
）二
〇
三
頁
、
木
目
田
＝
上
島
・
前
掲
注（
40
）二
九
五
頁
、
長
嶋
・
大
野
・
常
松
法
律
事
務
所
編
・
前
掲
注（
40
）一
一

七
七
頁
、
松
尾
・
前
掲
注（
40
）六
五
二
頁
等
参
照
。

（
84
）　See Portnoy v. M

em
orex Corp., 67‌ F.2d 1281,1283 

（9th Cir. 1982

）. See generally Loss &
 Seligm

an, supra note 
59, at 2379

―81.

（
85
）　See A

vcid et al., supra note 6, at 650

―52; Loss &
 Seligm

an, supra note 59, at 2380

―81.

（
86
）　See 2022 Rule 10b5-1 Release, supra note 63, at 8, 699.

（
87
）　

こ
の
点
に
つ
い
て
、
飯
田
・
前
掲
注（
46
）九
五
二
頁
（「
日
本
の
会
社
に
お
い
て
エ
ク
イ
テ
ィ
報
酬
が
増
え
て
い
っ
た
場
合
に
は
、

米
国
で
起
き
て
い
る
の
と
同
様
に
、
知
る
前
契
約
・
知
る
前
計
画
の
濫
用
が
疑
わ
れ
る
よ
う
な
事
態
が
起
き
る
可
能
性
は
あ
る
」）
参
照
。

ま
た
、
梅
本
・
前
掲
（
75
）
の
論
文
で
は
、
株
式
の
保
有
リ
ス
ク
を
回
避
す
る
た
め
、
株
式
の
処
分
を
や
り
や
す
く
す
る
べ
き
で
は
な
い

か
と
の
認
識
が
示
さ
れ
る
一
方
、
恣
意
的
な
情
報
開
示
や
規
則
10​

b​

5
―

1
の
濫
用
を
防
ぐ
た
め
の
手
立
て
の
必
要
性
が
述
べ
ら
れ
る
。


