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な
い
の
は
な
ぜ
な
の
か
。
投
資
家
が
だ
ら

し
な
い
か
ら
か
。
引
受
証
券
会
社
に
力
が

な
い
か
ら
か
。
こ
れ
ら
も
社
債
市
場
が
発

達
し
な
い
理
由
だ
が
、
も
う
一
つ
、
最
初

に
述
べ
た
銀
行
と
大
企
業
の
絆
も
指
摘

で
き
よ
う
。
従
来
か
ら
の
取
引
慣
行
や
、

銀
行
が
破
綻
し
た
場
合
の
ダ
メ
ー
ジ
な
ど

を
考
え
る
と
、
大
企
業
と
い
え
ど
も
、
銀

行
と
の
関
係
を
商
売
ベ
ー
ス
の
ド
ラ
イ
な

も
の
に
変
え
る
の

は
難
し
い
の
だ
ろ

う
。銀

行
と
の
関
係

を
変
え
ら
れ
な
い

か
ら
社
債
市
場
が

発
達
し
な
い
、
社
債

市
場
が
当
て
に
な

ら
な
い
か
ら
銀
行

と
の
関
係
を
変
え

ら
れ
な
い
と
い
う
循
環
が
続
い
て
い
る
。

こ
の
循
環
を
断
ち
切
る
こ
と
が
、
企
業
に

と
っ
て
の
利
益
に
つ
な
が
る
。

銀
行
と
の
関
係
を
変
え
る
手
始
め
に
、

証
券
市
場
と
の
関
係
を
密
接
に
す
る
こ

と
を
考
え
て
は
ど
う
だ
ろ
う
か
。

そ
の
一
つ
は
I
R
活
動
で
あ
る
。
I
R

の
本
質
は
企
業
と
投
資
家
の
関
係
を
密

に
す
る
こ
と
に
あ
る
。
企
業
の
業
績
が

一
時
的
に
落
ち
込
も
う
と
も
、
市
場
か

ら
の
資
金
調
達
ル
ー
ト
を
確
保
す
る
た

め
の
戦
略
で
も
あ
る
。
証
券
取
引
法
で

定
め
ら
れ
る
開
示
は
、
必
要
最
小
限
の

情
報
を
投
資
家
に
提
供
す
る
に
と
ど
ま

る
。
I
R
は
開
示
を
補
う
情
報
提
供
手
段

で
あ
り
、
業
績
の
良
し
悪
し
に
か
か
わ
ら

ず
、
情
報
の
質
と
量
は
同
じ
で
あ
る
こ
と

が
望
ま
れ
る
。
そ
の
こ
と
に
よ
り
、
投
資

家
の
信
頼
感
を
勝
ち
取
れ
る
。

投
資
家
は
I
R
に
よ
る
誠
実
な
情
報

提
供
に
、
業
績
に
対
す
る
企
業
の
自
信

を
読
み
取
ろ
う
。
I
R
の
戦
略
性
は
こ
こ

に
あ
る
。

こ
の
三
月
末
、
自
己
資
本
の
充
実
の
た

め
に
大
手
銀
行
が
増
資
し
た
。
そ
こ
で
明

ら
か
に
な
っ
た
の
は
、
銀
行
と
大
企
業
の

強
い
絆
が
残
っ
て
い
る
こ
と
だ
。
某
大
手

銀
行
の
第
三
者
割
当
増
資
の
引
受
先
が
、

そ
の
銀
行
を
メ
イ
ン
と
し
て
き
た
大
企
業

に
集
中
し
て
い
た
の
に
は
、
さ
も
あ
り
な

ん
と
い
う
思
い
と
、
日
本
の
証
券
市
場
は

ま
だ
ま
だ
発
展
途
上
だ
と
い
う
思
い
が
交

錯
し
た
。

日
本
に
証
券
市
場
を
形
成
し
、
企
業

の
た
め
の
多
様
な
資
金
調
達
ル
ー
ト
を

確
保
し
よ
う
と
の
議
論
は
、
す
で
に
二
五

年
以
上
前
か
ら
あ
っ
た
。
高
度
成
長
が
終

わ
っ
た
一
九
七
五
年
当
時
、
日
本
に
株
式

市
場
は
あ
っ
た
も
の
の
、
社
債
市
場
は
ほ

と
ん
ど
未
整
備
だ
っ
た
。
と
は
い
え
、
当

時
は
銀
行
シ
ス
テ
ム
が
堅
固
だ
っ
た
の
で
、

「
社
債
市
場
を
」
と
の
議
論
は
、
単
に
ア
メ

リ
カ
の
金
融
市
場
の
真
似
に
す
ぎ
な
い
と

思
わ
れ
た
の
だ
ろ
う
。
法
的
な
側
面
を

含
め
、
社
債
市
場
の
整
備
に
真
剣
さ
が

増
し
た
の
は
、
バ
ブ
ル
が
崩
壊
し
て
以
降

で
あ
る
。

左
下
図
に
社
債
の
発
行
額
の
推
移
を

示
し
た
。
一
九
九
〇
年
以
降
、
発
行
額
は

増
加
し
て
い
る
が
、
そ
れ
で
も
一
〇
兆
円

未
満
に
と
ど
ま
っ
て
い
る
。
G
D
P
の

二
％
に
満
た
な
い
。

少
し
考
え
れ
ば
わ
か
る
こ
と
だ
が
、
銀

行
シ
ス
テ
ム
が
い
く
ら
堅
固
だ
と
し
て

も
、
企
業
に
と
っ
て
み
れ
ば
、
社
債
市
場

が
あ
る
の
は
い
い
こ
と
だ
。
な
ぜ
な
ら
、

企
業
は（
も
ち
ろ
ん
力
の
あ
る
企
業
に
限

定
し
て
の
話
だ
が
）、
銀
行
と
社
債
市
場

を
競
争
さ
せ
て
、
よ
り
安
い
コ
ス
ト
の
資

金
を
調
達
で
き
る
か
ら
で
あ
る
。
ま
し

て
や
今
日
の
よ

う
に
銀
行
シ
ス

テ
ム
が
不
安
定

だ
と
、
社
債
市

場
は
必
要
不
可

欠
で
あ
る
。

そ
の
日
本
の

社
債
市
場
だ
が
、

機
能
面
で
ま
だ

ま
だ
物
足
り
な

い
。
発
行
企
業
を
き
ち
ん
と
評
価
し
、
価

格
を
つ
け
る
能
力
が
欠
如
し
て
い
る
。
だ

か
ら
こ
そ
、
格
付
の
高
い
企
業
し
か
社
債

を
発
行
で
き
な
い
の
で
あ
る
。
格
付
の
低

い
企
業
で
も
社
債
を
発
行
で
き
、
そ
の
よ

う
な
社
債
の
活
発
な
売
買
を
扱
う
市
場

が
形
成
さ
れ
て
は
じ
め
て
、
本
物
の
社
債

市
場
が
あ
る
と
胸
を
張
れ
よ
う
。

で
は
、
日
本
に
社
債
市
場
が
発
達
し
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