
Title
ＭＢＯの局面において合併契約等締結後に実施される
マーケット・チェックの価格発見機能を減殺する諸要
因

Author(s) 津田, 裕介

Citation 阪大法学. 2021, 70(5), p. 103-228

Version Type VoR

URL https://doi.org/10.18910/87319

rights

Note

The University of Osaka Institutional Knowledge Archive : OUKA

https://ir.library.osaka-u.ac.jp/

The University of Osaka



MBO の局面において合併契約等締結後に実施されるマーケット・チェックの価格発見機能を減殺する諸要因

Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
局
面
に
お
い
て
合
併
契
約
等
締
結
後
に
実
施
さ
れ
る	

マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
価
格
発
見
機
能
を
減
殺
す
る
諸
要
因

津　
　

田　
　

裕　
　

介

　
　

目　
　

次

第
一
．
問
題
の
所
在

第
二
．
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
に
期
待
さ
れ
る
機
能
（
価
格
発
見
機
能
）

　

一
．
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
意
義
と
日
本
に
お
け
る
現
状

　

二
．
米
国
に
お
い
て
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
重
視
さ
れ
る
理
由

　

三
．
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
が
十
分
に
機
能
し
な
い
と
考
え
ら
れ
る
場
合

第
三
．
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に
お
い
て
実
施
さ
れ
る
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
形
式

　

一
．
契
約
締
結
前
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
形
式

　

二
．
契
約
締
結
後
（go-shop

手
続
）
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
形
式

　

三
．
小
括

第
四
．
契
約
締
結
後
（go-shop

手
続
）
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
価
格
発
見
機
能
を
減
殺
す
る
諸
要
因

　

一
．
米
国
に
お
い
てgo-shop

手
続
が
有
効
で
あ
る
と
評
価
さ
れ
る
に
至
っ
た
背
景
及
びgo-shop

手
続
の
現
状

　

二
．
対
象
会
社
に
と
っ
て
の
経
営
陣
固
有
の
価
値
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論　　　説

　

三
．
情
報
の
非
対
称
性
（inform

ation asym
m

etry

）
と
勝
者
の
呪
い
（w

innerʼs curse

）

　

四
．
価
格
上
昇
を
忌
避
す
る
経
営
陣
の
経
済
的
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ

　

五
．
投
資
銀
行
に
よ
る
利
益
追
求
の
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ

　

六
．go-shop

手
続
の
設
計
・
構
築
及
び
実
施
に
伴
う
諸
問
題

第
五
．
結
び

第
一
．
問
題
の
所
在

　

二
〇
一
九
年
六
月
二
八
日
に
経
済
産
業
省
に
よ
っ
て
策
定
さ
れ
た
「
公
正
な
Ｍ
＆
Ａ
の
在
り
方
に
関
す
る
指
針
─
企
業
価
値
の
向
上

と
株
主
利
益
の
確
保
に
向
け
て
─
」
で
は
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
な
ど
の
構
造
的
利
益
相
反
関
係
の
認
め
ら
れ
る
取
引
に
お
け
る
公
正
性
担
保
措
置

の
一
つ
と
し
て
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
明
記
さ
れ
た
。

　

マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
は
、
主
に
米
国
に
お
け
る
企
業
買
収
の
局
面
で
用
い
ら
れ
て
き
た
。
米
国
で
は
、
買
収
契
約
な
ど
の
締
結

前
に
対
象
会
社
が
自
ら
買
収
候
補
者
を
勧
誘
す
る
積
極
的
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
一
般
的
で
あ
る
と
さ
れ
て
い
る
。
し
か
し
、
日

本
に
お
い
て
は
、
契
約
締
結
前
に
積
極
的
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
を
実
施
す
る
こ
と
は
時
期
尚
早
で
あ
る
と
し
て
、
慎
重
に
解
す
る

立
場
が
優
勢
で
あ
る
よ
う
に
思
わ
れ
る
。
そ
の
た
め
、
日
本
に
お
い
て
Ｍ
Ｂ
Ｏ
が
実
施
さ
れ
た
場
合
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
当

面
の
運
用
と
し
て
は
、
従
来
通
り
取
引
公
表
後
の
公
開
買
付
期
間
を
法
定
の
期
間
よ
り
も
長
期
に
設
定
し
、
対
抗
提
案
の
出
現
を
待
つ

と
い
う
間
接
的
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
実
施
さ
れ
る
も
の
と
考
え
ら
れ
る
。

　

し
か
し
、
仮
に
上
記
の
よ
う
な
間
接
的
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
実
施
さ
れ
た
と
し
て
、
当
該
間
接
的
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク

が
構
造
的
利
益
相
反
関
係
に
対
す
る
有
効
な
公
正
性
担
保
措
置
と
な
り
得
る
か
ど
う
か
は
、
な
お
検
討
の
余
地
が
あ
る
よ
う
に
思
わ
れ

る
。
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
議
論
が
蓄
積
さ
れ
て
い
る
米
国
に
お
い
て
は
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
買
収
者
間
で
の
対
象
会
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MBO の局面において合併契約等締結後に実施されるマーケット・チェックの価格発見機能を減殺する諸要因

社
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
に
類
似
し
て
い
る
と
評
価
し
得
る
こ
と
か
ら
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
の
知
見
を
借
り
つ
つ
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ

ク
の
有
効
性
に
つ
い
て
の
分
析
が
な
さ
れ
て
い
る
。
そ
し
て
そ
こ
で
は
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
機
能
し
た
か
ど
う
か
に
つ
い
て
、

日
本
に
お
い
て
議
論
さ
れ
て
い
る
以
上
に
実
質
的
に
踏
み
込
ん
だ
分
析
が
展
開
さ
れ
て
い
る
。
具
体
的
に
は
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ

ク
を
実
施
し
た
と
し
て
も
、
そ
も
そ
も
対
抗
提
案
者
が
出
現
し
な
か
っ
た
り
、
逆
に
対
抗
提
案
者
が
出
現
し
た
と
し
て
も
十
分
に
買
収

対
価
の
引
上
げ
が
な
さ
れ
な
く
な
る
要
因
が
紹
介
さ
れ
て
い
る
。

　

そ
こ
で
、
本
稿
で
は
、
米
国
に
お
い
て
ど
の
よ
う
な
要
因
が
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
を
阻
害
す
る
と
考
え
ら
れ
て
い
る

か
を
紹
介
す
る
。
こ
れ
ら
の
要
因
を
紹
介
す
る
こ
と
は
、
日
本
の
Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
局
面
で
当
面
の
間
実
施
さ
れ
る
と
考
え
ら
れ
る
契
約
締
結

後
の
間
接
的
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
場
面
に
お
い
て
も
、
当
該
間
接
的
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
対
抗
提
案
者
を
出
現
さ
せ
、

ひ
い
て
は
買
収
対
価
を
引
き
上
げ
る
に
足
る
有
効
な
も
の
で
あ
っ
た
と
評
価
し
得
る
か
に
つ
い
て
の
一
つ
の
考
慮
要
素
を
提
示
す
る
こ

と
に
つ
な
が
る
と
考
え
ら
れ
る
。

　

本
稿
に
お
け
る
検
討
は
、
以
下
の
順
序
で
行
わ
れ
る
。

　

ま
ず
、
企
業
買
収
の
局
面
で
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
に
ど
の
よ
う
な
機
能
が
期
待
さ
れ
て
い
る
か
を
紹
介
す
る
。
そ
し
て
、
そ

の
際
に
、
日
本
に
お
い
て
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
ど
の
よ
う
に
行
わ
れ
て
い
る
か
と
い
う
現
状
と
、
米
国
に
お
い
て
マ
ー
ケ
ッ

ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
盛
ん
に
実
施
さ
れ
て
き
た
理
由
を
検
討
す
る
。
特
に
、
米
国
に
お
い
て
は
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
議
論
が
経

済
学
上
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
に
基
づ
い
て
発
展
し
て
き
た
こ
と
及
び
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
と
い
え
ど
も
十
分
に
機
能
し
な
い
場
面
が

あ
る
こ
と
を
示
す
。（
第
二
）。

　

上
記
の
検
討
を
踏
ま
え
て
、
特
に
Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
局
面
に
お
い
て
、
実
際
に
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
行
わ
れ
る
場
合
に
、
理
論
上
ど

の
よ
う
な
類
型
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
が
実
施
さ
れ
る
か
を
紹
介
す
る
。
具
体
的
に
は
、
契
約
締
結
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
で
は
、
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オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
で
い
う
英
国
型
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
（
公
開
か
つ
価
格
引
上
げ
型
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
）
が
実
施
さ
れ
る
と
い
う
こ
と
と
、

買
収
者
の
性
質
に
よ
っ
て
対
象
会
社
の
本
源
的
企
業
価
値
の
評
価
方
法
が
変
化
し
得
る
こ
と
を
示
す
（
第
三
）。

　

つ
ぎ
に
、
米
国
に
お
い
て
契
約
締
結
後
のgo-shop

手
続
が
有
用
で
あ
る
と
評
価
さ
れ
る
に
至
っ
た
背
景
に
触
れ
た
あ
と
、
ど
の
よ

う
な
要
因
がgo-shop

手
続
に
お
い
て
実
施
さ
れ
る
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
を
阻
害
す
る
の
か
を
検
討
す
る
。
具
体
的
に

は
、
①
対
象
会
社
に
と
っ
て
の
経
営
陣
固
有
の
価
値
、
②
情
報
の
非
対
称
性
と
勝
者
の
呪
い
、
③
取
引
価
格
上
昇
を
忌
避
す
る
経
営
陣

の
経
済
的
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
、
④
投
資
銀
行
に
よ
る
利
益
追
求
の
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
、
⑤go-shop

手
続
の
設
計
・
構
築
及
び
実
施
に

伴
う
諸
問
題
で
あ
る
。
こ
れ
ら
の
要
因
の
検
討
の
際
に
は
、
必
要
に
応
じ
て
経
済
学
上
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
に
お
い
て
指
摘
さ
れ
て

い
る
弊
害
に
言
及
し
、
そ
れ
ら
の
弊
害
が
企
業
買
収
の
局
面
に
お
い
て
も
妥
当
し
得
る
こ
と
を
示
す
（
第
四
）。

　

最
後
に
、
今
後
の
検
討
課
題
を
示
し
て
、
結
び
と
す
る
（
第
五
）。

第
二
．
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
に
期
待
さ
れ
る
機
能
（
価
格
発
見
機
能
）

　

一
．
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
意
義
と
日
本
に
お
け
る
現
状

　
（
一
）
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
意
義

　

マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
と
は
、
Ｍ
＆
Ａ
に
お
い
て
他
の
潜
在
的
な
買
収
者
に
よ
る
対
抗
的
な
買
収
提
案
が
行
わ
れ
る
機
会
を
確
保

す
る
こ
と
を
い
う
。
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
方
法
と
し
て
は
、
市
場
に
お
け
る
潜
在
的
買
収
者
の
有
無
を
調
査
・
検
討
す
る
積
極

的
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
と
、
Ｍ
＆
Ａ
に
関
す
る
事
実
を
公
表
し
、
公
表
後
に
他
の
潜
在
的
買
収
者
が
対
抗
提
案
を
行
う
こ
と
が
可

能
な
環
境
（
た
と
え
ば
、
対
抗
提
案
が
可
能
な
期
間
を
長
期
間
確
保
す
る
、
対
抗
提
案
者
が
対
象
会
社
と
接
触
等
を
行
う
こ
と
を
過
度

に
制
限
す
る
よ
う
な
内
容
の
合
意
を
行
わ
な
い
な
ど
）
を
構
築
し
た
上
で
Ｍ
＆
Ａ
を
実
施
す
る
間
接
的
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
と
が

（
1
）

（阪大法学）70（5-106）　862 〔2021. 1 〕



MBO の局面において合併契約等締結後に実施されるマーケット・チェックの価格発見機能を減殺する諸要因

あ
る
。

　

そ
も
そ
も
、
多
数
株
主
に
よ
る
少
数
株
主
（
以
下
、
対
象
会
社
の
少
数
株
主
を
「
一
般
株
主
」
と
い
う
）
の
締
出
し
を
伴
う
Ｍ
＆
Ａ

取
引
や
経
営
陣
に
よ
る
Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
場
面
で
は
、
多
数
株
主
な
い
し
経
営
陣
と
、
対
象
会
社
か
ら
締
め
出
さ
れ
る
一
般
株
主
と
の
間
に
、

構
造
的
利
益
相
反
関
係
が
存
在
す
る
。
と
り
わ
け
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
場
合
、
本
来
は
企
業
価
値
の
向
上
を
通
じ
て
株
主
利
益
を
代
表
す
る
べ

き
対
象
会
社
の
取
締
役
が
自
ら
対
象
会
社
株
式
を
取
得
す
る
た
め
、
取
締
役
と
一
般
株
主
と
の
間
に
、
対
象
会
社
の
買
主
と
売
主
と
い

う
関
係
が
生
じ
る
。
取
締
役
が
自
身
の
買
主
と
し
て
の
地
位
を
重
視
し
て
取
引
条
件
を
決
定
し
た
場
合
、
一
般
株
主
に
保
障
さ
れ
る
対

価
が
不
当
に
低
く
な
る
お
そ
れ
が
あ
る
。
し
た
が
っ
て
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
場
面
で
は
、
取
締
役
に
よ
る
取
引
条
件
の
交
渉
及
び
判
断
が
、
対

象
会
社
の
株
主
（
と
り
わ
け
一
般
株
主
）
の
利
益
に
忠
実
に
行
わ
れ
る
こ
と
は
期
待
で
き
な
い
。
そ
の
た
め
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
で
は
、
構
造
的

利
益
相
反
関
係
の
あ
る
取
締
役
に
代
わ
っ
て
、
独
立
し
た
特
別
委
員
会
に
よ
る
取
引
条
件
の
判
断
・
交
渉
が
期
待
さ
れ
て
い
る
。

　

Ｍ
＆
Ａ
指
針
で
は
、
上
記
の
特
別
委
員
会
が
、
情
報
を
得
た
上
で
、
対
象
会
社
の
一
般
株
主
の
利
益
を
図
る
立
場
か
ら
当
該
Ｍ
＆
Ａ

の
是
非
、
取
引
条
件
の
妥
当
性
、
手
続
の
公
正
性
に
つ
い
て
判
断
を
行
う
役
割
を
担
う
と
さ
れ
て
い
る
。
そ
し
て
、
特
別
委
員
会
は
、

こ
の
手
続
の
公
正
性
の
判
断
に
際
し
て
、
各
種
の
公
正
性
担
保
措
置
の
必
要
性
や
実
施
方
法
を
検
討
す
る
。
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク

は
、
公
正
性
担
保
措
置
の
一
つ
と
し
て
位
置
付
け
ら
れ
て
い
る
。
す
な
わ
ち
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に
お
い
て
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
を
実
施
し
、

他
の
潜
在
的
な
買
収
者
に
よ
る
対
抗
的
買
収
提
案
が
行
わ
れ
る
機
会
を
確
保
す
れ
ば
、
当
初
の
買
収
提
案
よ
り
も
条
件
の
よ
い
対
抗
提

案
を
行
う
対
抗
提
案
者
の
存
否
の
確
認
を
通
じ
て
対
象
会
社
の
価
値
や
取
引
条
件
の
妥
当
性
に
関
す
る
重
要
な
参
考
情
報
が
得
ら
れ
る
。

ま
た
、
当
初
の
買
収
提
案
者
は
対
抗
提
案
が
出
現
す
る
可
能
性
（
特
に
、
買
収
対
価
に
つ
き
、
当
初
の
買
収
者
提
案
と
対
抗
提
案
者
と

の
間
で
の
価
格
競
争
が
生
じ
る
可
能
性
）
を
踏
ま
え
、
想
定
さ
れ
る
対
抗
提
案
以
上
の
取
引
条
件
を
提
示
す
る
こ
と
が
期
待
さ
れ
る
。

こ
れ
に
よ
り
、
取
引
条
件
の
形
成
過
程
に
お
け
る
対
象
会
社
の
交
渉
力
が
強
化
さ
れ
、
企
業
価
値
を
高
め
つ
つ
一
般
株
主
に
と
っ
て
で
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き
る
限
り
有
利
な
条
件
で
Ｍ
Ｂ
Ｏ
が
行
わ
れ
る
こ
と
に
資
す
る
と
い
う
機
能
を
持
つ
。
仮
に
こ
う
し
た
対
抗
提
案
が
な
さ
れ
た
場
合
、

当
該
対
抗
提
案
が
具
体
的
か
つ
実
現
可
能
性
の
あ
る
真
摯
な
買
収
提
案
で
あ
る
限
り
、
対
象
会
社
の
取
締
役
会
及
び
特
別
委
員
会
は
、

当
該
対
抗
提
案
の
内
容
を
真
摯
に
検
討
す
る
必
要
が
あ
り
、
合
理
的
な
理
由
な
く
こ
れ
を
拒
絶
す
る
こ
と
は
適
切
で
は
な
い
と
さ
れ
る
。

基
本
的
に
は
、
買
収
対
価
（
一
般
株
主
が
享
受
す
る
利
益
）
が
高
い
提
案
は
対
象
会
社
の
一
般
株
主
の
経
済
的
利
益
の
保
護
に
よ
り
資

す
る
も
の
で
あ
る
と
い
え
る
た
め
、
特
別
委
員
会
は
、
合
理
的
な
理
由
が
な
い
限
り
、
買
収
対
価
の
よ
り
高
い
提
案
を
行
っ
た
買
収
者

と
取
引
を
実
施
す
る
こ
と
に
な
る
と
解
さ
れ
る
。

　
（
二
）
日
本
に
お
け
る
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
現
状

　

上
記
の
よ
う
な
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
利
点
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
日
本
で
Ｍ
Ｂ
Ｏ
が
実
施
さ
れ
る
局
面
で
は
、
契
約
締
結
前
に

積
極
的
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
実
施
さ
れ
た
例
は
ほ
と
ん
ど
み
ら
れ
な
い
。
た
と
え
ば
、
Ｍ
＆
Ａ
指
針
の
策
定
前
で
あ
る
二
〇
一

四
年
一
月
一
日
以
降
二
〇
一
七
年
一
二
月
三
一
日
ま
で
に
開
始
さ
れ
た
公
開
買
付
け
で
あ
っ
て
、
か
つ
Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
事
例
（
二
〇
件
）
に

関
す
る
公
開
買
付
届
出
書
の
記
載
を
調
査
し
た
先
行
研
究
に
よ
れ
ば
、
対
象
会
社
に
よ
る
入
札
手
続
が
行
わ
れ
た
こ
と
を
明
記
し
て
い

る
例
は
な
く
、
ま
た
、
複
数
の
候
補
者
と
協
議
を
行
っ
た
旨
を
明
記
し
て
い
る
の
は
、
わ
ず
か
一
件
の
み
で
あ
っ
た
。
こ
れ
は
、
①
公

表
前
に
多
数
の
買
収
候
補
者
に
ア
プ
ロ
ー
チ
す
る
こ
と
に
よ
っ
て
、
競
業
他
社
な
ど
に
情
報
が
流
出
し
た
り
、
情
報
漏
洩
に
よ
っ
て
対

象
会
社
の
従
業
員
・
取
引
先
や
事
業
な
ど
に
混
乱
を
与
え
る
な
ど
に
よ
り
、
対
象
会
社
の
経
営
に
悪
影
響
が
生
じ
る
お
そ
れ
、
②
情
報

漏
洩
な
ど
に
よ
り
株
価
が
上
昇
す
る
結
果
、
十
分
な
プ
レ
ミ
ア
ム
を
付
し
た
Ｍ
＆
Ａ
ま
で
不
成
立
と
な
る
お
そ
れ
、
③
②
の
結
果
と
し

て
、
企
業
価
値
の
向
上
に
資
す
る
よ
う
な
積
極
的
意
義
を
有
す
る
Ｍ
＆
Ａ
を
過
度
に
抑
制
す
る
お
そ
れ
が
あ
る
か
ら
で
あ
る
と
考
え
ら

れ
る
。
実
際
に
、
Ｍ
＆
Ａ
指
針
に
お
い
て
も
、
積
極
的
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
用
性
を
認
め
つ
つ
も
、
常
に
積
極
的
マ
ー
ケ
ッ

ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
実
施
さ
れ
る
こ
と
が
望
ま
し
い
と
は
い
え
な
い
旨
明
記
さ
れ
て
い
る
。
ま
た
、
Ｍ
＆
Ａ
指
針
策
定
後
で
あ
る
二
〇
一
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九
年
六
月
二
八
日
以
降
二
〇
二
〇
年
三
月
三
一
日
ま
で
の
間
に
対
象
会
社
に
よ
り
公
開
買
付
け
な
ど
が
行
わ
れ
た
取
引
に
お
い
て
も
、

Ｍ
＆
Ａ
指
針
が
直
接
の
対
象
と
す
る
Ｍ
Ｂ
Ｏ
事
例
で
は
、
積
極
的
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
は
全
く
実
施
さ
れ
て
い
な
い
よ
う
で
あ
る
。

　

確
か
に
、
日
本
の
会
社
支
配
権
市
場
（
Ｍ
＆
Ａ
市
場
）
の
流
動
性
は
米
国
ほ
ど
高
い
と
は
い
え
な
い
。
そ
の
た
め
、
仮
に
対
象
会
社

が
積
極
的
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
を
実
施
し
た
と
し
て
も
、
十
分
な
数
の
対
抗
提
案
者
が
対
象
会
社
の
買
収
過
程
に
参
入
す
る
か
ど

う
か
は
不
明
瞭
な
場
合
が
あ
る
。
そ
こ
で
、
日
本
に
お
い
て
は
、
取
引
公
表
後
、
対
抗
提
案
が
可
能
な
期
間
を
比
較
的
長
期
間
確
保
し

た
り
、
対
抗
提
案
者
が
対
象
会
社
と
接
触
す
る
こ
と
を
過
度
に
制
約
す
る
よ
う
な
内
容
の
合
意
を
行
わ
な
い
と
い
っ
た
間
接
的
マ
ー
ケ

ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
一
般
的
で
あ
る
。
こ
の
傾
向
は
、
Ｍ
＆
Ａ
指
針
の
策
定
前
後
を
問
わ
ず
み
ら
れ
る
。

　

こ
の
よ
う
な
日
本
に
お
け
る
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
実
施
状
況
を
前
提
と
す
る
と
、
少
な
く
と
も
、
日
本
に
お
い
て
契
約
締
結

後
に
実
施
さ
れ
る
間
接
的
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
公
正
性
担
保
措
置
と
し
て
十
分
に
機
能
し
た
と
評
価
さ
れ
る
た
め
に
は
ど
の
よ

う
な
問
題
点
に
注
意
す
る
べ
き
か
と
い
う
考
察
が
な
さ
れ
る
必
要
が
あ
る
と
考
え
ら
れ
る
。
な
ぜ
な
ら
、
会
社
支
配
権
市
場
の
流
動
性

が
乏
し
い
と
評
価
さ
れ
る
日
本
の
Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
局
面
で
、
契
約
締
結
後
の
間
接
的
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
を
実
施
し
た
が
対
抗
提
案
が

な
さ
れ
な
か
っ
た
場
合
に
、
当
該
間
接
的
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
有
効
に
機
能
し
た
と
考
え
ら
れ
る
も
の
の
、
な
お
対
抗
提
案
が

な
さ
れ
な
か
っ
た
の
か
、
そ
も
そ
も
間
接
的
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
に
何
ら
か
の
問
題
が
あ
っ
て
十
分
に
機
能
し
な
か
っ
た
た
め
に

対
抗
提
案
が
な
さ
れ
な
か
っ
た
の
か
は
、
な
お
検
討
さ
れ
る
べ
き
で
あ
る
と
い
え
る
か
ら
で
あ
る
。
特
に
、
最
も
多
く
の
対
抗
提
案
が

な
さ
れ
る
と
考
え
ら
れ
る
の
は
ど
の
よ
う
な
条
件
が
揃
っ
た
場
合
か
（
あ
る
い
は
、
ど
の
よ
う
な
問
題
点
が
解
消
さ
れ
た
場
合
か
）
を

明
ら
か
に
す
る
こ
と
が
、
間
接
的
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
公
正
性
担
保
措
置
と
し
て
有
効
に
機
能
し
た
か
を
判
断
す
る
基
準
と
な

る
と
考
え
ら
れ
る
。

　

こ
の
よ
う
に
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
公
正
性
担
保
措
置
と
し
て
有
効
に
機
能
し
た
と
評
価
さ
れ
る
の
は
ど
の
よ
う
な
場
合
か
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を
検
討
す
る
際
に
は
、
米
国
デ
ラ
ウ
ェ
ア
州
の
判
例
法
理
や
学
説
に
お
け
る
議
論
が
参
考
に
な
る
と
思
わ
れ
る
。
米
国
デ
ラ
ウ
ェ
ア
州

で
は
、
近
時
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
等
に
際
し
て
株
式
買
取
請
求
権
が
行
使
さ
れ
る
事
例
（appraisal arbitrage

）
が
増
加
し
て
い
る
。
そ
れ
に

伴
っ
て
、
裁
判
所
が
対
象
会
社
株
式
の
「
公
正
な
価
値
（fair value

）」
を
算
定
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
局
面
が
増
加
し
て
い
る
。
そ

し
て
、
米
国
デ
ラ
ウ
ェ
ア
州
の
裁
判
所
は
、「
公
正
な
価
値
」
を
算
定
す
る
に
際
し
て
、
対
象
会
社
の
売
却
過
程
が
頑
健
（robust

）

で
あ
る
と
い
え
る
場
合
に
は
、
合
併
対
価
等
の
取
引
価
格
（deal price

）
を
公
正
な
価
値
の
算
定
に
利
用
す
る
傾
向
に
あ
る
。
米
国

デ
ラ
ウ
ェ
ア
州
の
裁
判
所
は
、
上
記
の
売
却
過
程
の
頑
健
性
を
判
断
す
る
に
際
し
て
、
頑
健
で
利
益
相
反
の
な
い
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ

ッ
ク
が
実
施
さ
れ
た
か
ど
う
か
を
考
慮
要
素
の
一
つ
と
し
て
い
る
。

　

こ
の
こ
と
も
あ
っ
て
、
米
国
で
は
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
実
施
を
重
視
す
る
議
論
が
比
較
的
多
く
蓄
積
さ
れ
て
い
る
。
マ
ー

ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
実
施
を
重
視
す
る
学
説
に
は
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
実
施
さ
れ
対
抗
提
案
者
が
対
象
会
社
の
買
収
に
参

入
し
た
と
し
て
も
、
買
収
対
価
を
巡
る
十
分
な
価
格
競
争
が
な
さ
れ
な
く
な
る
お
そ
れ
の
あ
る
要
因
や
、
そ
も
そ
も
対
抗
提
案
者
が
出

現
し
に
く
く
な
る
お
そ
れ
の
あ
る
要
因
に
つ
い
て
言
及
す
る
見
解
が
あ
る
。
こ
れ
ら
の
要
因
を
紹
介
す
る
こ
と
で
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ

ェ
ッ
ク
の
有
効
性
を
阻
害
す
る
問
題
点
と
し
て
ど
の
よ
う
な
も
の
が
あ
る
か
、
ど
の
よ
う
な
対
策
を
講
じ
れ
ば
そ
う
し
た
問
題
点
が
解

消
な
い
し
緩
和
さ
れ
、
間
接
的
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
有
効
で
あ
る
と
評
価
さ
れ
る
か
が
明
ら
か
に
な
る
と
考
え
ら
れ
る
。
こ
の

よ
う
な
観
点
に
基
づ
い
て
、
以
下
で
は
、
米
国
に
お
い
て
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
重
視
さ
れ
て
い
る
理
由
（
具
体
的
に
は
、
オ
ー

ク
シ
ョ
ン
理
論
及
び
米
国
の
学
説
に
お
い
て
言
及
さ
れ
て
い
る
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
の
利
点
）
を
検
討
す
る
。

　

二
．
米
国
に
お
い
て
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
重
視
さ
れ
る
理
由

　

ま
ず
、
米
国
に
お
い
て
な
ぜ
Ｍ
Ｂ
Ｏ
等
の
企
業
買
収
の
局
面
で
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
有
効
と
さ
れ
て
き
た
か
を
検
討
す
る
。
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Ｍ
Ｂ
Ｏ
等
の
企
業
買
収
に
際
し
て
問
題
と
な
る
会
社
支
配
権
を
取
得
す
る
市
場
に
お
い
て
は
（
多
数
の
同
一
性
あ
る
株
式
が
極
め
て

多
く
の
市
場
参
加
者
の
取
引
対
象
と
な
っ
て
い
る
一
般
の
株
式
流
通
市
場
と
は
異
な
り
）、
対
象
会
社
と
完
全
に
相
等
し
い
会
社
は
存

在
し
な
い
。
こ
の
よ
う
に
、
会
社
支
配
権
取
得
市
場
は
、
市
場
効
率
性
の
要
件
で
あ
る
流
動
性
及
び
代
替
性
を
欠
く
た
め
、
効
率
性
が

低
い
と
さ
れ
る
。

　

そ
し
て
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
局
面
で
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
実
施
さ
れ
た
場
合
、
対
象
会
社
は
、
原
則
と
し
て
買
収
者
の
う
ち
で
最
も

高
い
買
収
対
価
を
提
案
し
た
者
と
取
引
を
締
結
す
る
と
解
さ
れ
る
。
そ
の
た
め
、
対
象
会
社
を
買
収
し
よ
う
と
考
え
る
買
収
者
は
、
他

の
買
収
者
よ
り
も
高
い
買
収
対
価
を
対
象
会
社
に
提
示
す
る
必
要
が
あ
る
。
こ
の
意
味
で
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
は
、
入
札
者
間

で
入
札
額
に
つ
い
て
価
格
競
争
を
行
い
、
最
終
的
に
対
象
物
を
最
も
高
く
評
価
し
た
者
が
当
該
物
を
獲
得
す
る
と
い
う
オ
ー
ク
シ
ョ
ン

（auction

）
に
類
似
す
る
。
実
際
に
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
理
論
的
根
拠
は
、
経
済
学
上
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
に
基
づ
い

て
い
る
。

　

こ
こ
で
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
の
想
定
す
る
標
準
的
な
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
・
モ
デ
ル
で
は
、
い
く
つ
か
の
前
提
条
件
の
も
と
で
、
入
札

者
が
多
く
な
れ
ば
な
る
ほ
ど
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
対
象
物
を
め
ぐ
る
価
格
競
争
が
活
発
化
し
、
売
主
の
期
待
収
入
が
高
く
な
る
こ
と
が
示

さ
れ
て
い
る
。
そ
し
て
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
を
実
施
し
て
価
格
競
争
を
活
発
化
さ
せ
る
方
が
、
交
渉
よ
り
も
売
主
の
期
待
収
益
を
増
加
さ

せ
る
こ
と
を
主
張
す
る
見
解
が
あ
る
な
ど
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
は
売
主
に
可
能
な
限
り
最
大
の
価
格
を
保
障
す
る
と
考
え
ら
れ
て
い
る

（
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
の
価
格
発
見
機
能
）。

　

こ
の
よ
う
に
、
入
札
者
間
で
の
価
格
競
争
が
活
発
に
な
れ
ば
な
る
ほ
ど
売
主
の
期
待
収
入
が
増
加
す
る
と
い
う
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
の
機

能
は
、
会
社
支
配
権
市
場
に
お
け
る
効
率
性
の
低
さ
を
補
う
効
果
が
あ
る
と
考
え
ら
れ
て
き
た
と
い
え
る
。
入
札
者
（
買
収
者
）
が
限

定
さ
れ
、
活
発
な
価
格
競
争
が
起
こ
り
に
く
い
企
業
買
収
の
局
面
に
お
い
て
も
、
対
象
会
社
の
売
却
過
程
に
で
き
る
だ
け
多
く
の
買
収
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者
を
参
加
さ
せ
て
価
格
競
争
を
活
発
化
さ
せ
る
こ
と
で
、
対
象
会
社
の
株
式
の
売
却
価
格
す
な
わ
ち
取
引
価
格
を
引
き
上
げ
る
と
い
う

目
的
を
達
成
す
る
こ
と
が
可
能
と
な
る
と
考
え
ら
れ
る
か
ら
で
あ
る
。

　

そ
の
た
め
、
と
り
わ
け
Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
文
脈
に
お
い
て
は
、
市
場
に
お
け
る
他
の
買
収
者
の
勧
誘
（m

arket canvass

）、
す
な
わ
ち

マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
価
格
の
最
大
化
を
も
た
ら
す
と
考
え
ら
れ
て
き
た
。
対
象
会
社
の
売
却
に
つ
き
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク

（
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
）
を
実
施
し
、
買
収
者
（
入
札
者
）
に
よ
る
価
格
競
争
が
実
施
に
よ
っ
て
形
成
さ
れ
た
取
引
価
格
に
つ
い
て
は
、
当

該
取
引
価
格
は
既
に
可
能
な
限
り
最
大
化
さ
れ
て
い
る
と
考
え
ら
れ
る
た
め
、
当
該
価
格
に
つ
い
て
対
象
会
社
の
経
営
陣
が
非
難
さ
れ

る
こ
と
は
な
い
。
し
た
が
っ
て
、
対
象
会
社
の
経
営
陣
（
売
主
）
は
、
対
象
会
社
の
売
却
過
程
に
お
い
て
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
を

実
施
す
る
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
が
与
え
ら
れ
て
い
る
と
い
え
る
。

　

こ
の
よ
う
に
、
対
抗
入
札
者
の
出
現
な
い
し
そ
の
出
現
可
能
性
に
よ
っ
て
明
示
又
は
黙
示
の
対
象
会
社
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
す
な
わ
ち

マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
実
施
さ
れ
た
場
合
、
当
該
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
は
対
象
会
社
の
一
般
株
主
に
対
し
て
支
払
わ
れ
る
買

収
対
価
（
取
引
価
格
）
を
最
大
化
す
る
と
考
え
ら
れ
て
き
た
。
こ
の
こ
と
は
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
結
果
形
成
さ
れ
た
当
該
取

引
価
格
が
、「
公
正
な
価
値
」
で
あ
る
こ
と
を
保
証
す
る
と
い
う
働
き
を
持
つ
。
そ
の
た
め
、
対
抗
提
案
者
の
勧
誘
を
通
じ
た
対
象
会

社
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
実
施
さ
れ
、
か
つ
当
該
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
機
能
し
て
い
る
と
い
え
る
場
合
に
は
、
対
象
会

社
の
特
別
委
員
会
は
経
営
陣
と
の
間
で
取
引
条
件
に
つ
き
積
極
的
な
交
渉
を
行
う
必
要
は
な
い
と
考
え
ら
れ
て
き
た
。
Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
局
面

で
、
も
し
経
営
陣
の
提
示
し
た
買
収
対
価
が
低
け
れ
ば
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
実
施
に
よ
っ
て
出
現
し
た
対
抗
提
案
者
に
よ
っ

て
当
該
価
格
は
引
き
上
げ
ら
れ
る
と
考
え
ら
れ
る
た
め
、
対
抗
提
案
者
の
出
現
に
よ
る
価
格
引
上
げ
を
是
認
し
な
い
経
営
陣
は
、
当
初

か
ら
対
抗
提
案
者
が
出
現
し
な
い
よ
う
な
価
格
を
提
示
す
る
と
考
え
ら
れ
る
か
ら
で
あ
る
。
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三
．
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
が
十
分
に
機
能
し
な
い
と
考
え
ら
れ
る
場
合

　

上
記
の
よ
う
に
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
は
、
入
札
者
を
増
や
し
て
価
格
競
争
を
活
発
化
さ
せ
る
こ
と
で
売
主
の
期
待
収
入
を
増

加
さ
せ
る
こ
と
が
で
き
る
と
い
う
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
に
依
拠
す
る
制
度
で
あ
る
。
し
か
し
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
依
拠
す
る

オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
に
お
い
て
も
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
を
実
施
し
た
か
ら
と
い
っ
て
常
に
価
格
を
最
大
化
す
る
わ
け
で
は
な
い
こ
と
が
示

さ
れ
て
い
る
。
そ
の
た
め
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
等
の
企
業
買
収
の
局
面
で
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
を
実
施
し
た
か
ら
と
い
っ
て
、
常
に
売
主
の

期
待
収
入
が
最
大
化
さ
れ
る
わ
け
で
は
な
い
と
考
え
ら
れ
る
。

　

た
と
え
ば
、
後
に
検
討
す
る
よ
う
に
、
実
際
に
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
が
実
施
さ
れ
る
状
況
に
よ
っ
て
は
、
情
報
の
非
対
称
性
（inform

a-

tion asym
m

etry

）
に
伴
う
勝
者
の
呪
い
（w
innerʼs curse

）
と
呼
ば
れ
る
問
題
が
発
生
す
る
可
能
性
が
あ
る
。
勝
者
の
呪
い
が
懸

念
さ
れ
る
場
合
に
は
、
入
札
者
が
多
け
れ
ば
多
い
ほ
ど
勝
者
の
呪
い
の
影
響
が
顕
著
に
な
り
、
各
入
札
者
は
自
身
の
評
価
値
よ
り
も
よ

り
一
層
低
い
価
格
を
入
札
す
る
こ
と
が
示
さ
れ
て
い
る
。
し
た
が
っ
て
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
等
の
企
業
買
収
の
局
面
で
あ
っ
て
も
勝
者
の
呪
い
が

懸
念
さ
れ
る
場
合
に
は
、
単
に
対
抗
提
案
者
を
増
や
し
た
か
ら
と
い
っ
て
価
格
競
争
が
活
発
化
す
る
（
取
引
価
格
が
引
き
上
げ
ら
れ

る
）
と
い
う
帰
結
を
も
た
ら
す
と
は
限
ら
な
い
と
い
え
る
。
そ
れ
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
の
想
定
す
る
標
準
的
な
モ

デ
ル
は
、
上
記
の
勝
者
の
呪
い
の
よ
う
な
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
の
価
格
発
見
機
能
を
減
殺
す
る
要
因
が
、
実
際
に
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク

が
実
施
さ
れ
る
際
に
ど
の
よ
う
に
影
響
し
て
い
る
か
を
十
分
に
は
説
明
し
て
い
な
い
。

　

本
来
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
依
拠
す
る
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
の
価
格
発
見
機
能
は
、
買
収
者
と
り
わ
け
対
抗
提
案
者
が
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に

お
け
る
公
正
な
取
引
の
場
（a level playing field

）
に
参
加
し
得
る
場
合
に
の
み
成
り
立
つ
も
の
で
あ
る
。
そ
れ
に
も
か
か
わ
ら
ず
、

実
際
に
は
、
以
下
で
紹
介
す
る
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に
お
け
る
取
引
の
場
の
公
正
性
を
歪
め
る
要
因
（
①
対
象
会
社
に
と
っ
て
の
経
営
陣
固
有
の
価

値
、
②
情
報
の
非
対
称
性
と
勝
者
の
呪
い
、
③
価
格
上
昇
を
忌
避
す
る
経
営
陣
の
経
済
的
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
、
④
投
資
銀
行
に
よ
る
利

（
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益
追
求
の
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
、
⑤go-shop

手
続
の
設
計
・
構
築
及
び
実
施
に
伴
う
諸
問
題
）
が
存
在
す
る
た
め
、
対
抗
提
案
者
が
出

現
し
に
く
く
な
っ
て
い
る
、
す
な
わ
ち
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
が
減
殺
さ
れ
て
い
る
お
そ
れ
が
あ
る
。
少
な
く
と
も
、
対

象
会
社
の
特
別
委
員
会
が
実
施
し
た
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
頑
健
な
も
の
で
あ
っ
た
か
を
判
断
す
る
前
提
と
し
て
、
対
抗
提
案
者

が
対
抗
提
案
を
提
出
し
や
す
い
状
況
で
Ｍ
Ｂ
Ｏ
が
行
わ
れ
た
か
ど
う
か
を
確
認
す
る
必
要
が
あ
る
よ
う
に
思
わ
れ
る
。

　

そ
こ
で
、
日
本
に
お
け
る
Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
局
面
で
契
約
締
結
後
（go-shop

手
続
）
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
、
す
な
わ
ち

対
抗
提
案
者
が
対
抗
提
案
を
提
出
し
や
す
い
状
況
で
Ｍ
Ｂ
Ｏ
が
行
わ
れ
た
と
い
え
る
か
否
か
を
ど
の
よ
う
に
判
断
す
れ
ば
よ
い
か
に
つ

い
て
の
示
唆
を
得
る
に
あ
た
っ
て
、
以
下
の
よ
う
な
順
序
で
検
討
を
進
め
た
い
。

　

ま
ず
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
局
面
に
お
い
て
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
実
施
さ
れ
る
際
に
、
ど
の
よ
う
な
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
形
式
で
マ
ー
ケ
ッ

ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
実
施
さ
れ
て
い
る
と
考
え
ら
れ
る
か
を
、
契
約
締
結
の
前
後
と
い
う
時
系
列
に
着
目
し
て
整
理
す
る
。

　

次
に
、
上
記
整
理
を
前
提
と
し
つ
つ
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
や
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
議
論
に
お
い
て
指
摘
さ
れ
て
い
る
問
題

点
が
ど
の
よ
う
に
契
約
締
結
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
を
減
殺
す
る
お
そ
れ
が
あ
る
の
か
を
確
認
す
る
。
そ
の
際
に
は
、

D
ell

事
件
な
ど
を
参
考
に
、
こ
れ
ら
の
各
要
因
が
契
約
締
結
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
に
対
し
て
ど
の
よ
う
な
影
響
を
与
え
た

と
考
え
ら
れ
る
か
を
適
宜
紹
介
す
る
。

　

な
お
、
本
来
な
ら
ば
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
有
効
に
機
能
し
た
と
い
え
る
か
ど
う
か
は
、
合
併
契
約
等
締
結
の
前
後
を
含
め

て
、
対
象
会
社
の
売
却
過
程
全
体
の
頑
健
性
の
判
断
を
通
じ
て
検
討
さ
れ
る
べ
き
で
あ
る
と
思
わ
れ
る
。
そ
れ
ゆ
え
、
上
記
各
要
因
が

契
約
締
結
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
み
な
ら
ず
、
契
約
締
結
前
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
に
ど
の
よ
う
に
影
響
し
た
か
も
併

せ
て
論
じ
ら
れ
る
こ
と
が
望
ま
し
い
。
し
か
し
、
本
稿
は
、
日
本
に
お
い
て
契
約
締
結
前
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
ほ
と
ん
ど
実

施
さ
れ
て
お
ら
ず
、
契
約
締
結
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
一
般
的
で
あ
る
と
い
う
実
情
に
着
目
し
て
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に
お
け
る
契
約

（
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締
結
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
（
価
格
発
見
機
能
）
が
減
殺
さ
れ
る
の
は
ど
の
よ
う
な
要
因
が
あ
る
場
合
か
を
分
析
す

る
こ
と
に
主
眼
を
お
い
て
い
る
。
契
約
締
結
前
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
（
及
び
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
）
の
特
徴
に
関
連
す
る
言
及
は
、

契
約
締
結
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
（
及
び
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
）
の
特
徴
を
よ
り
明
確
に
説
明
す
る
た
め
の
も
の
に
と
ど
ま
る
。
上

記
各
要
因
が
契
約
締
結
前
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
に
ど
の
よ
う
に
影
響
す
る
か
に
つ
い
て
は
、
別
稿
で
検
討
す
る
こ
と
を
予
定
し

て
い
る
。

　

ま
た
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
を
減
殺
す
る
上
記
各
要
因
に
対
し
て
、
こ
れ
ら
の
各
要
因
が
も
た
ら
す
弊
害
を
解
消
し
、

マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
を
担
保
す
る
た
め
に
は
ど
の
よ
う
な
工
夫
を
す
る
べ
き
か
と
い
う
対
策
も
併
せ
て
論
じ
ら
れ
る
べ

き
で
あ
る
よ
う
に
思
わ
れ
る
。
し
か
し
、
こ
れ
ら
の
対
策
に
は
、
本
稿
が
直
接
の
検
討
対
象
と
す
る
契
約
締
結
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ

ェ
ッ
ク
の
み
な
ら
ず
、
契
約
締
結
前
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
を
担
保
す
る
上
で
役
に
立
つ
も
の
が
含
ま
れ
て
い
る
。
そ

の
た
め
、
こ
れ
ら
の
対
策
は
、
本
稿
で
検
討
す
る
各
要
因
が
契
約
締
結
前
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
に
ど
の
よ
う
な
影
響

を
与
え
る
か
と
い
う
こ
と
も
検
討
し
た
上
で
論
じ
る
こ
と
が
適
切
で
あ
る
よ
う
に
思
わ
れ
る
。
本
稿
で
は
、
あ
く
ま
で
契
約
締
結
後
に

お
け
る
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
を
阻
害
す
る
要
因
を
指
摘
す
る
に
と
ど
め
る
。
各
要
因
の
弊
害
に
対
す
る
対
策
に
つ
い
て

は
、
上
記
各
要
因
が
契
約
締
結
前
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
に
与
え
る
影
響
も
踏
ま
え
つ
つ
、
や
は
り
別
稿
で
検
討
す
る
こ
と
を
予

定
し
て
い
る
。

第
三
．
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に
お
い
て
実
施
さ
れ
る
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
形
式

　

一
．
契
約
締
結
前
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
形
式

　

以
下
で
は
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に
お
い
て
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
実
施
さ
れ
る
場
合
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
形
式
が
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
の
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い
う
ど
の
類
型
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
に
該
当
す
る
か
に
つ
い
て
検
討
す
る
。

　

ま
ず
、
契
約
締
結
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
形
式
の
特
徴
を
明
確
に
す
る
た
め
に
、
契
約
締
結
前
の
マ
ー
ケ

ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
形
式
を
確
認
す
る
。

　

契
約
締
結
前
に
対
抗
提
案
者
の
勧
誘
が
な
さ
れ
る
場
合
は
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
形
式
は
、
一
位
価
格
封
印

入
札
（
あ
る
い
は
、
一
位
価
格
封
印
入
札
に
類
似
す
る
形
式
）
と
な
る
と
考
え
ら
れ
る
。

　

こ
れ
は
、
契
約
締
結
前
の
段
階
で
は
、
対
象
会
社
と
買
収
者
と
の
間
で
の
取
引
条
件
に
関
す
る
交
渉
は
水
面
下
で
行
わ
れ
る
の
が
一

般
で
あ
る
た
め
、
対
象
会
社
は
ど
の
買
収
者
か
ら
買
収
オ
フ
ァ
ー
が
な
さ
れ
た
か
や
、
ど
の
買
収
者
が
対
象
会
社
の
株
式
に
い
く
ら
の

値
段
を
つ
け
て
入
札
し
て
い
る
か
な
ど
を
公
表
し
な
い
と
考
え
ら
れ
る
か
ら
で
あ
る
。

　

二
．
契
約
締
結
後
（go-shop

手
続
）
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
形
式

　

こ
れ
に
対
し
て
、
契
約
締
結
後
に
対
抗
提
案
者
の
勧
誘
が
な
さ
れ
る
場
合
は
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
形
式
は
、

英
国
型
と
な
る
と
考
え
ら
れ
る
。

　

こ
れ
は
、
対
象
会
社
が
あ
る
買
収
者
と
対
象
会
社
の
買
収
に
関
す
る
契
約
を
締
結
し
た
後
は
、
当
該
契
約
で
合
意
さ
れ
た
買
収
対
価

（
取
引
価
格
）
が
対
外
的
に
公
表
さ
れ
、
他
の
買
収
者
は
当
該
取
引
価
格
を
参
考
に
し
て
（
場
合
に
よ
っ
て
は
自
身
の
取
引
価
格
を
修

正
し
て
）
対
抗
提
案
を
提
出
す
る
こ
と
が
可
能
と
な
る
か
ら
で
あ
る
。

　

た
と
え
ば
、
対
象
会
社
の
買
収
に
際
し
て
対
象
会
社
株
式
の
公
開
買
付
け
を
先
行
さ
せ
、
そ
の
後
に
対
象
会
社
の
少
数
株
主
の
締
出

し
を
伴
う
い
わ
ゆ
る
二
段
階
買
収
の
方
法
で
企
業
買
収
が
実
施
さ
れ
る
際
に
は
、
公
開
買
付
け
に
際
し
て
公
表
さ
れ
る
公
開
買
付
届
出

書
な
ど
に
よ
り
、
公
開
買
付
価
格
が
明
ら
か
に
な
る
。
そ
の
た
め
、
公
開
買
付
け
に
よ
り
対
象
会
社
の
株
式
を
取
得
し
よ
う
と
し
て
い

（
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る
買
収
者
が
対
象
会
社
の
株
式
を
い
く
ら
と
金
銭
評
価
し
た
か
が
対
外
的
に
明
ら
か
に
な
る
。

　

ま
た
、
二
段
階
買
収
以
外
の
方
法
で
企
業
買
収
が
実
施
さ
れ
る
際
に
は
、
対
象
会
社
と
契
約
を
締
結
し
た
買
収
者
と
の
間
で
合
意
さ

れ
た
取
引
価
格
に
つ
き
、
対
象
会
社
の
株
主
総
会
で
の
承
認
を
得
る
こ
と
が
要
求
さ
れ
る
。
そ
の
た
め
、
二
段
階
買
収
以
外
の
方
法
で

企
業
買
収
が
実
施
さ
れ
る
場
合
も
、
株
主
総
会
議
事
録
等
に
よ
り
、
対
象
会
社
と
契
約
を
締
結
し
た
買
収
者
が
対
象
会
社
の
株
式
を
い

く
ら
と
金
銭
評
価
し
た
か
が
対
外
的
に
明
ら
か
に
な
る
。

　

こ
の
よ
う
に
、
企
業
買
収
が
二
段
階
買
収
及
び
そ
れ
以
外
の
方
法
の
い
ず
れ
で
実
施
さ
れ
る
場
合
で
あ
っ
て
も
、
契
約
締
結
後
に
は

当
初
か
ら
の
買
収
者
が
提
示
し
た
取
引
価
格
が
明
ら
か
に
な
る
。
そ
の
た
め
、
対
抗
提
案
者
は
、
当
初
か
ら
の
買
収
者
の
取
引
価
格
を

参
考
に
自
ら
の
買
収
提
案
を
行
う
こ
と
が
可
能
と
な
る
。
し
た
が
っ
て
、
契
約
締
結
後
（go-shop

期
間
中
）
に
対
抗
提
案
者
が
現
れ

た
場
合
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
形
式
は
英
国
型
で
実
施
さ
れ
る
と
考
え
ら
れ
る
。

　

三
．
小
括

　

こ
の
よ
う
な
入
札
者
の
性
質
及
び
企
業
買
収
に
お
け
る
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
形
式
の
違
い
を
踏
ま
え
、
以
下
で
は
、
米
国
に
お
い
て
契
約

締
結
後
にgo-shop

手
続
を
実
施
す
る
こ
と
が
有
用
で
あ
る
と
評
価
さ
れ
る
に
至
っ
た
背
景
及
びgo-shop

手
続
の
現
状
に
触
れ
た
上

で
、go-shop

手
続
が
実
施
さ
れ
る
際
に
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
価
格
発
見
機
能
が
十
分
に
機
能
し
な
い
の
は
ど
の
よ
う
な
場
合

か
を
検
討
す
る
。
具
体
的
に
は
、
買
収
者
が
増
え
て
も
入
札
額
（
取
引
価
格
）
が
引
き
上
げ
ら
れ
な
い
と
い
う
状
況
や
、
そ
も
そ
も
買

収
者
が
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
に
参
加
す
る
こ
と
を
阻
害
す
る
と
い
う
状
況
を
生
み
出
す
と
考
え
ら
れ
る
要
因
に
つ
い
て
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理

論
の
知
見
を
参
考
に
、
可
能
な
限
り
詳
細
に
検
討
す
る
。

（
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第
四
．
契
約
締
結
後
（go-shop

手
続
）
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
価
格
発
見
機
能
を
減
殺
す
る
諸
要
因

　

一
．
米
国
に
お
い
てgo-shop

手
続
が
有
効
で
あ
る
と
評
価
さ
れ
る
に
至
っ
た
背
景
及
びgo-shop

手
続
の
現
状

　
（
一
）
背
景

　

ま
ず
は
、
米
国
に
お
け
る
Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
局
面
でgo-shop

手
続
が
有
効
で
あ
る
と
考
え
ら
れ
、
広
く
実
施
さ
れ
る
よ
う
に
な
っ
た
背
景

を
確
認
す
る
。

　

デ
ラ
ウ
ェ
ア
州
最
高
裁
判
所
は
、
い
わ
ゆ
るRevlon

事
件
に
お
い
て
、
会
社
の
「
売
却
（”sale

”）」
ま
た
は
「
解
散
（”break-

up

”）」
が
「
決
定
的
（”inevitable

”）」
に
な
っ
た
場
合
、
当
該
会
社
の
取
締
役
は
「
会
社
の
擁
護
者
（defenders of the corpora-

tion bastion

）
か
ら
、
会
社
の
売
却
に
よ
っ
て
株
主
の
た
め
に
最
良
の
価
格
（”the best price

”）
を
獲
得
す
る
こ
と
を
義
務
と
す

る
競
売
人
（auctioneers

）」
に
変
化
す
る
と
判
示
し
た
。
こ
の
よ
う
な
株
主
の
た
め
に
最
良
の
価
格
を
獲
得
す
る
こ
と
を
内
容
と
す

る
義
務
は
、
レ
ブ
ロ
ン
義
務
と
呼
ば
れ
る
こ
と
が
あ
る
。
そ
し
て
、
対
象
会
社
（
売
主
）
側
の
取
締
役
な
い
し
取
締
役
会
が
こ
の
レ
ブ

ロ
ン
義
務
を
果
た
す
た
め
の
方
法
は
、
Ｍ
＆
Ａ
市
場
に
お
い
て
複
数
の
買
収
候
補
者
を
勧
誘
し
、
対
象
会
社
を
最
も
高
く
評
価
す
る
買

収
者
（
最
も
高
い
取
引
価
格
を
提
示
し
た
買
収
者
：the highest bidder

）
と
の
間
で
合
併
契
約
を
締
結
す
る
こ
と
で
あ
る
と
考
え

ら
れ
て
き
た
。

　

go-shop

手
続
の
実
施
が
一
般
的
と
な
る
以
前
（
二
〇
〇
五
年
頃
ま
で
）
は
、no-shop

条
項
を
用
い
た
市
場
勧
誘
の
方
法
が
多
く

み
ら
れ
た
。
す
な
わ
ち
、
対
象
会
社
は
合
併
契
約
等
を
締
結
す
る
よ
り
も
前
の
段
階
で
複
数
の
買
収
候
補
者
を
勧
誘
し
、
最
も
高
い
取

引
価
格
を
提
示
し
た
買
収
者
（the w

inning bidder

）
と
の
合
併
契
約
（
取
引
）
を
公
表
す
る
。
当
該
合
併
契
約
に
は
、no-shop

条
項
と
呼
ば
れ
る
条
項
が
盛
り
込
ま
れ
る
。
こ
のno-shop

条
項
は
、
合
併
契
約
締
結
か
ら
ク
ロ
ー
ジ
ン
グ
に
至
る
ま
で
の
期
間
中
、

対
象
会
社
が
他
の
買
収
候
補
者
を
自
ら
積
極
的
に
勧
誘
す
る
こ
と
を
禁
止
す
る
と
い
う
内
容
の
も
の
で
あ
る
。

（
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こ
れ
に
対
し
て
、
二
〇
〇
〇
年
代
半
ば
以
降
は
、go-shop

手
続
を
用
い
た
市
場
勧
誘
が
一
般
的
に
な
っ
た
。
す
な
わ
ち
、
対
象
会

社
の
買
収
に
興
味
・
関
心
を
示
し
た
買
収
者
が
対
象
会
社
と
接
触
し
、
対
象
会
社
と
の
間
で
秘
密
保
持
契
約
を
締
結
す
る
。
秘
密
保
持

契
約
を
締
結
し
た
買
収
者
は
、
買
収
条
件
に
つ
い
て
対
象
会
社
と
排
他
的
に
交
渉
す
る
。
買
収
者
と
対
象
会
社
と
の
間
で
買
収
条
件
に

つ
い
て
合
意
に
達
し
た
後
で
、
合
併
契
約
（
取
引
）
が
公
表
さ
れ
る
。
当
該
合
併
契
約
に
は
、（no-shop

条
項
に
代
わ
っ
て
）go-

shop

条
項
が
盛
り
込
ま
れ
る
。
こ
のgo-shop

条
項
は
、no-shop

条
項
と
は
対
照
的
に
契
約
締
結
を
公
表
し
た
後
の
一
定
期
間
に
お

い
て
、
対
象
会
社
が
他
の
買
収
候
補
者
を
積
極
的
に
勧
誘
す
る
こ
と
を
許
容
す
る
と
い
う
内
容
の
も
の
で
あ
る
。
し
た
が
っ
て
、no-

shop

条
項
を
用
い
た
Ｍ
＆
Ａ
取
引
とgo-shop

条
項
を
用
い
た
Ｍ
＆
Ａ
取
引
と
の
端
的
な
違
い
は
、
前
者
に
お
け
る
マ
ー
ケ
ッ
ト
・

チ
ェ
ッ
ク
が
契
約
締
結
前
に
行
わ
れ
る
の
に
対
し
て
、
後
者
に
お
け
る
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
契
約
締
結
後
に
実
施
さ
れ
る
と
い

う
点
に
あ
る
。

　

合
併
契
約
に
お
い
てgo-shop

条
項
が
盛
り
込
ま
れ
る
場
合
、
通
常
は
二
種
類
の
解
約
金
条
項
（”bifurcated

” breakup fee

）
も

含
ま
れ
る
。
す
な
わ
ち
、go-shop

期
間
中
に
よ
り
良
い
取
引
条
件
を
提
示
す
る
対
抗
提
案
者
が
現
れ
た
場
合
、
対
象
会
社
は
低
額
の

解
約
金
（
典
型
的
に
は
取
引
価
値
な
い
し
株
式
価
値
〔the deal value

〕
の
一
～
三
％
）
を
当
初
買
収
者
（
Ｍ
Ｂ
Ｏ
で
は
、
対
象
会

社
の
経
営
陣
及
び
当
該
経
営
陣
と
パ
ー
ト
ナ
ー
関
係
に
あ
る
契
約
締
結
時
の
買
収
者
を
い
う
。）
に
対
し
て
支
払
う
。
こ
れ
に
対
し
て
、

go-shop

期
間
の
終
了
後
で
あ
る
が
当
初
の
取
引
（
合
併
等
）
が
ク
ロ
ー
ジ
ン
グ
を
迎
え
る
よ
り
も
前
に
よ
り
良
い
取
引
条
件
を
提
示

す
る
対
抗
提
案
者
が
現
れ
た
場
合
、
対
象
会
社
は
高
額
の
解
約
金
（
典
型
的
に
は
取
引
価
値
な
い
し
株
式
価
値
の
二
～
四
％
）
を
当
初

買
収
者
に
対
し
て
支
払
う
と
い
う
も
の
で
あ
る
。
対
象
会
社
の
取
締
役
会
は
、
前
者
の
よ
う
なgo-shop

期
間
中
に
よ
り
よ
い
条
件
の

取
引
を
提
示
す
る
対
抗
提
案
者
が
現
れ
た
場
合
、
当
該
対
抗
提
案
者
を
特
別
当
事
者
（the Excluded Party

）
に
指
定
す
る
こ
と
が

可
能
と
な
る
。
対
抗
提
案
者
が
対
象
会
社
取
締
役
会
に
よ
っ
て
特
別
当
事
者
に
指
定
さ
れ
れ
ば
、
対
象
会
社
は
当
初
買
収
者
に
対
し
て

（
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低
額
の
解
約
金
を
支
払
え
ば
よ
い
と
い
う
便
益
を
獲
得
す
る
。
対
象
会
社
が
高
額
の
解
約
金
を
支
払
わ
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
場
合
（
す

な
わ
ち
対
抗
提
案
者
が
特
別
当
事
者
に
指
定
さ
れ
な
か
っ
た
場
合
）
に
は
、
そ
の
分
金
銭
等
の
会
社
財
産
が
対
象
会
社
か
ら
流
出
す
る
こ

と
に
な
る
か
ら
、
対
抗
提
案
者
か
ら
み
た
買
収
対
象
と
し
て
の
対
象
会
社
の
魅
力
は
低
く
な
る
と
い
え
る
。
そ
の
た
め
、
一
般
的
に
は
、

対
抗
提
案
者
はgo-shop

期
間
中
に
対
抗
提
案
を
行
っ
て
、
特
別
当
事
者
の
地
位
を
獲
得
す
る
こ
と
を
望
む
と
考
え
ら
れ
る
（
な
お
、

契
約
に
よ
っ
て
は
、
対
抗
提
案
者
が
当
初
買
収
者
に
対
し
て
一
定
額
の
解
約
金
を
支
払
う
こ
と
を
約
定
す
る
も
の
も
あ
る
。
こ
う
し
た

内
容
の
解
約
金
条
項
が
盛
り
込
ま
れ
た
場
合
は
、
よ
り
直
接
的
に
対
抗
提
案
者
に
多
く
の
買
収
コ
ス
ト
を
課
す
と
い
う
効
果
を
持
つ
）。

　

対
抗
提
案
が
な
さ
れ
た
場
合
に
備
え
て
、
当
初
買
収
者
に
は
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
が
与
え
ら
れ
る
こ
と
が
一
般
的
で
あ
る
。
マ
ッ
チ
・

ラ
イ
ト
が
行
使
さ
れ
た
場
合
に
は
、
当
初
買
収
者
が
対
抗
提
案
者
に
よ
る
対
抗
提
案
に
対
抗
し
て
さ
ら
に
よ
り
良
い
条
件
の
取
引
を
提

案
す
る
か
ど
う
か
を
確
認
す
る
た
め
に
、
対
象
会
社
は
当
初
買
収
者
と
誠
実
に
（in good faith

）
三
～
五
営
業
日
に
わ
た
っ
て
交
渉

す
る
必
要
が
あ
る
。
通
常
は
、
当
初
買
収
者
は
対
抗
提
案
が
な
さ
れ
る
度
に
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
行
使
す
る
と
考
え
ら
れ
る
。
し
た
が

っ
て
、
あ
く
ま
で
も
理
論
上
は
、
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
が
行
使
さ
れ
れ
ば
さ
れ
る
ほ
ど
、
当
初
買
収
者
と
対
抗
提
案
者
と
の
間
で
激
し
い

価
格
競
争
が
行
わ
れ
る
こ
と
に
な
る
か
ら
、
取
引
価
格
は
上
昇
す
る
こ
と
が
予
想
さ
れ
る
。

　

こ
の
よ
う
な
価
格
競
争
を
経
て
、
対
抗
提
案
者
が
最
終
的
な
落
札
者
と
な
っ
た
場
合
、
対
象
会
社
な
い
し
対
抗
提
案
者
は
当
初
買
収

者
に
対
し
て
低
額
の
解
約
金
を
支
払
う
。
そ
し
て
、
対
象
会
社
は
当
初
買
収
者
と
の
合
併
契
約
を
解
除
し
、
対
抗
提
案
者
と
新
た
な
合

併
契
約
を
締
結
す
る
こ
と
に
な
る
。

　

な
お
、go-shop

期
間
の
長
短
及
び
解
約
金
額
の
多
寡
は
、
当
初
買
収
者
に
よ
る
対
象
会
社
の
買
収
を
確
実
に
す
る
か
否
か
に
直
結

す
る
も
の
で
あ
る
。
そ
の
た
め
、
対
象
会
社
及
び
当
初
買
収
者
と
の
間
で
合
併
契
約
が
締
結
さ
れ
る
際
に
激
し
く
交
渉
さ
れ
る
ポ
イ
ン

ト
と
な
っ
て
い
る
。
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（
二
）go-shop

条
項
を
用
い
た
取
引
の
評
価

　
　
（
ａ
）
デ
ラ
ウ
ェ
ア
州
裁
判
所
に
よ
るgo-shop

条
項
の
有
効
性
の
評
価

　

go-shop

条
項
の
有
効
性
に
つ
い
て
、
デ
ラ
ウ
ェ
ア
州
衡
平
法
裁
判
所
は
、
次
の
二
件
の
事
例
に
お
い
て
、
以
下
の
よ
う
な
判
断
を

下
し
て
い
る
。

　

第
一
に
、T

opps

事
件
に
お
け
るgo-shop

条
項
は
、
以
下
の
よ
う
な
内
容
で
あ
っ
た
。
す
な
わ
ち
、go-shop

期
間
は
四
〇
日
間

で
あ
る
と
定
め
ら
れ
て
お
り
、
当
初
買
収
者
に
は
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
が
与
え
ら
れ
て
い
た
。
解
約
金
に
つ
い
て
は
、go-shop

期
間
中

に
出
現
し
た
対
抗
提
案
者
と
の
間
で
最
終
的
に
合
併
契
約
を
締
結
す
る
こ
と
に
な
っ
た
場
合
に
は
取
引
価
値
の
三
％
、go-shop

期
間

終
了
後
に
出
現
し
た
対
抗
提
案
者
と
の
間
で
最
終
的
に
合
併
契
約
を
締
結
す
る
こ
と
に
な
っ
た
場
合
に
は
取
引
価
値
の
四
・
六
％
に
相

当
す
る
金
銭
を
そ
れ
ぞ
れ
対
象
会
社
（T

opps

）
が
当
初
買
収
者
に
対
し
て
支
払
う
と
い
う
内
容
に
な
っ
て
い
た
。
デ
ラ
ウ
ェ
ア
州
衡

平
法
裁
判
所
は
、
上
記
の
よ
う
なgo-shop
条
項
に
つ
き
、
対
象
会
社
の
取
締
役
（
会
）
の
レ
ブ
ロ
ン
義
務
に
は
違
反
し
な
い
と
し
、

go-shop

条
項
の
有
効
性
を
認
め
た
。

　

第
二
に
、Lear

事
件
に
お
け
るgo-shop

条
項
は
、
以
下
の
よ
う
な
内
容
で
あ
っ
た
。
す
な
わ
ち
、go-shop

期
間
は
四
五
日
間
で

あ
る
と
定
め
ら
れ
て
い
た
。
そ
し
て
、
当
初
買
収
者
に
は
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
が
与
え
ら
れ
た
ほ
か
、
解
約
金
に
つ
い
て
は
、go-shop

期
間
中
に
出
現
し
た
対
抗
提
案
者
と
の
間
で
最
終
的
に
合
併
契
約
を
締
結
す
る
こ
と
に
な
っ
た
場
合
に
は
取
引
価
値
の
二
・
七
九
％
、

go-shop

期
間
終
了
後
に
出
現
し
た
対
抗
提
案
者
と
の
間
で
最
終
的
に
合
併
契
約
を
締
結
す
る
こ
と
に
な
っ
た
場
合
に
は
取
引
価
値
の

三
・
五
二
％
に
相
当
す
る
金
銭
を
そ
れ
ぞ
れ
対
象
会
社
（Lear

）
が
当
初
買
収
者
（Icahn

）
に
対
し
て
支
払
う
と
い
う
内
容
に
な
っ

て
い
た
。
し
か
し
、
対
象
会
社
が
低
額
の
解
約
金
を
支
払
う
こ
と
が
認
め
ら
れ
る
た
め
に
は
、go-shop

期
間
で
あ
る
四
五
日
間
に
、

対
抗
提
案
者
に
よ
る
優
越
提
案
が
な
さ
れ
、
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
条
項
に
規
定
さ
れ
た
一
〇
日
間
を
経
過
し
、
さ
ら
に
当
初
買
収
者
と
の
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間
で
な
さ
れ
た
合
併
契
約
を
解
除
し
、
対
抗
提
案
者
と
の
間
で
新
た
な
合
併
契
約
が
締
結
さ
れ
る
こ
と
な
ど
、
非
常
に
多
く
の
こ
と

（the w
hole shebang

）
が
要
求
さ
れ
て
い
た
。
デ
ラ
ウ
ェ
ア
州
衡
平
法
裁
判
所
は
、go-shop

期
間
内
に
対
象
会
社
が
こ
う
し
た
多

く
の
こ
と
を
完
了
す
る
こ
と
は
困
難
で
あ
っ
た
と
考
え
ら
れ
る
こ
と
か
ら
、Lear

事
件
に
お
け
るgo-shop

条
項
の
有
効
性
に
否
定

的
な
評
価
を
行
っ
た
。

　

こ
れ
ら
の
い
ず
れ
の
裁
判
例
も
、go-shop

条
項
が
適
切
に
構
築
さ
れ
て
い
れ
ば
、
対
象
会
社
の
取
締
役
（
会
）
が
レ
ブ
ロ
ン
義
務

を
充
足
す
る
手
段
と
な
り
得
る
こ
と
を
示
唆
し
て
い
る
と
い
う
点
で
共
通
し
て
い
る
と
い
え
る
。

　
　
（
ｂ
）go-shop

条
項
に
対
す
る
学
説
上
の
評
価
及
び
実
証
研
究

　

go-shop

条
項
の
有
効
性
に
つ
い
て
の
学
説
上
の
評
価
は
、
肯
定
的
な
評
価
と
否
定
的
な
評
価
と
に
分
か
れ
て
い
た
。

　

go-shop

条
項
を
肯
定
的
に
評
価
す
る
見
解
と
し
て
は
、
ま
ず
①
Ｍ
＆
Ａ
取
引
に
お
い
て
売
主
が
積
極
的
に
対
抗
提
案
者
を
勧
誘
す

る
こ
と
を
認
め
るgo-shop

条
項
が
盛
り
込
ま
れ
る
よ
う
に
な
っ
た
こ
と
は
、
売
主
の
交
渉
力
（seller bargaining pow

er

）
の
表

れ
で
あ
る
（
す
な
わ
ち
、
売
主
に
と
っ
て
有
利
な
取
引
条
件
を
買
収
者
側
か
ら
引
き
出
す
こ
と
が
可
能
と
な
っ
て
い
る
）
と
し
、
そ
の

結
果
取
引
価
格
が
引
き
上
げ
ら
れ
、
対
象
会
社
の
株
主
に
よ
り
多
く
の
利
益
を
も
た
ら
し
て
い
る
と
す
る
も
の
が
あ
る
。
ま
た
、
②

go-shop

条
項
が
用
い
ら
れ
る
取
引
で
は
当
初
買
収
者
と
対
象
会
社
と
は
契
約
締
結
前
に
独
占
的
に
交
渉
を
行
う
こ
と
が
可
能
で
あ
る

こ
と
か
ら
、
当
初
買
収
者
は
こ
の
契
約
締
結
前
の
独
占
的
交
渉
権
を
獲
得
す
る
こ
と
の
価
値
を
高
く
評
価
し
て
高
い
取
引
価
格
を
付
け

る
。
そ
の
結
果
、
対
象
会
社
の
株
主
は
よ
り
多
く
の
利
益
を
得
ら
れ
る
と
す
る
も
の
が
あ
る
。

　

こ
れ
に
対
し
て
、go-shop

条
項
を
否
定
的
に
評
価
す
る
見
解
は
、go-shop

条
項
の
追
加
に
よ
っ
て
、
契
約
締
結
前
の
段
階
に
お

け
る
買
収
者
の
勧
誘
を
行
わ
な
く
て
も
よ
い
と
い
う
口
実
を
対
象
会
社
に
与
え
る
こ
と
と
な
っ
て
お
り
、
主
に
買
収
者
に
と
っ
て
有
利

に
働
く
も
の
で
あ
る
と
す
る
。
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Subram
anian

教
授
が
実
施
し
たgo-shop

条
項
を
伴
う
取
引
に
関
す
る
実
証
研
究
で
は
、go-shop

条
項
が
設
け
ら
れ
た
取
引
に

お
い
て
、go-shop

期
間
中
に
よ
り
良
い
条
件
（
と
り
わ
け
取
引
価
格
）
を
提
示
す
る
対
抗
提
案
者
が
し
ば
し
ば
出
現
し
た
こ
と
、
及

び
当
初
買
収
者
に
対
し
て
契
約
締
結
前
の
段
階
で
独
占
的
交
渉
権
を
付
与
す
る
こ
と
で
当
初
買
収
者
か
ら
も
（
僅
か
で
は
あ
る
が
）
よ

り
高
い
価
格
を
引
き
出
し
て
い
る
こ
と
が
明
ら
か
に
さ
れ
た
。
そ
の
後
に
な
さ
れ
た
実
証
研
究
も
、Subram

anian

教
授
ら
が
実
施

し
た
実
証
研
究
の
結
果
を
確
認
す
る
も
の
が
多
い
。

　

他
方
で
、
上
記
と
反
対
の
結
果
を
提
示
す
る
実
証
研
究
も
存
在
す
る
。
具
体
的
に
は
、go-shop

条
項
を
用
い
た
取
引
で
は
、
当
初

買
収
者
が
提
示
す
る
買
収
提
案
に
お
い
て
付
さ
れ
た
プ
レ
ミ
ア
ム
の
額
が
統
計
上
有
意
に
減
少
す
る
結
果
と
な
っ
た
。
そ
れ
に
も
か
か

わ
ら
ず
、go-shop

期
間
中
に
取
引
価
格
を
引
き
上
げ
る
対
抗
提
案
者
（deal jum

pers

）
は
そ
れ
ほ
ど
出
現
し
な
い
た
め
、
仮
にgo-

shop

手
続
を
実
施
し
た
と
し
て
も
当
初
買
収
者
に
よ
る
プ
レ
ミ
ア
ム
の
減
少
分
を
補
う
に
は
至
ら
な
か
っ
た
こ
と
を
報
告
し
て
い
る
。

す
な
わ
ち
、
こ
の
実
証
研
究
は
、go-shop
手
続
が
も
は
や
取
引
価
値
を
高
め
て
い
る
と
は
い
え
な
い
こ
と
を
示
唆
す
る
結
果
に
な
っ

て
い
る
。

　

し
か
も
、
前
述
のSubram

anian

教
授
が
実
施
し
た
実
証
研
究
に
お
い
て
も
、
特
に
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に
お
い
て
契
約
締
結
後
にgo-shop

条
項
に
基
づ
く
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
実
施
さ
れ
た
場
合
、
当
初
買
収
者
よ
り
も
よ
り
良
い
条
件
の
対
抗
提
案
が
な
さ
れ
た
事
例

は
全
く
存
在
し
な
か
っ
た
こ
と
が
明
ら
か
に
な
っ
て
い
る
。
す
な
わ
ち
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
局
面
でgo-shop

手
続
が
実
施
さ
れ
た
と
し
て
も
、

当
初
買
収
者
と
対
抗
提
案
者
と
の
間
で
価
格
競
争
が
行
わ
れ
ず
、go-shop

手
続
が
有
効
に
機
能
し
て
い
な
い
お
そ
れ
が
指
摘
さ
れ
て

い
る
。

　

こ
の
こ
と
か
ら
、Subram

anian

教
授
は
、go-shop

手
続
が
当
初
買
収
者
と
対
抗
提
案
者
と
の
取
引
価
格
を
巡
る
価
格
競
争
を
通

じ
て
対
象
会
社
の
株
主
に
よ
り
多
く
の
経
済
的
価
値
を
提
供
す
る
も
の
で
あ
る
と
い
う
従
来
の
評
価
を
再
考
す
る
必
要
が
あ
る
と
す
る
。
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特
に
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
局
面
で
は
、
対
象
会
社
の
売
却
手
続
の
頑
健
性
を
判
断
す
る
上
で
、go-shop

手
続
が
有
効
に
機
能
し
た
か
否
か

（
と
り
わ
け
、go-shop

期
間
の
長
短
、
解
約
金
の
金
額
の
多
寡
、
ど
の
よ
う
な
内
容
の
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
条
項
が
付
与
さ
れ
て
い
た

か
な
ど
、go-shop

条
項
の
具
体
的
な
内
容
）
が
詳
細
に
検
討
さ
れ
る
べ
き
で
あ
る
と
す
る
。
こ
の
よ
う
な
観
点
に
基
づ
い
て
、Sub-

ram
anian

教
授
は
、go-shop

手
続
の
有
効
性
（
価
格
発
見
機
能
）
を
減
殺
し
得
る
と
考
え
ら
れ
る
複
数
の
要
因
を
指
摘
す
る
。

　

米
国
に
お
い
て
問
題
と
さ
れ
て
い
る
こ
れ
ら
の
要
因
を
で
き
る
限
り
詳
し
く
検
討
す
る
こ
と
は
、
日
本
に
お
い
て
主
流
と
な
っ
て
い

る
契
約
締
結
後
に
お
け
る
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
問
題
点
を
明
ら
か
に
す
る
こ
と
に
も
つ
な
が
り
得
る
と
考
え
ら
れ
る
。
そ
こ
で
、

以
下
で
は
、
ど
の
よ
う
な
要
因
がgo-shop

手
続
の
有
効
性
を
減
殺
し
て
い
る
と
い
え
る
の
か
、
順
次
検
討
を
行
う
。

二
．
対
象
会
社
に
と
っ
て
の
経
営
陣
固
有
の
価
値

　
（
一
）
私
的
価
値
（private values
）
と
共
通
価
値
（com

m
on values

）

　

マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
を
減
殺
す
る
第
一
の
要
因
は
、
対
象
会
社
の
現
職
経
営
陣
が
対
象
会
社
に
与
え
る
固
有
の
価
値

で
あ
る
。
対
象
会
社
に
と
っ
て
の
経
営
陣
固
有
の
価
値
が
認
め
ら
れ
る
場
合
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
に
参
加
す
る
対
抗
提
案
者
の

性
質
に
よ
っ
て
は
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
で
実
施
さ
れ
る
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
は
私
的
価
値
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
に
類
似
す
る
こ
と
が
あ
る
。

　

こ
こ
で
、
私
的
価
値
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
と
は
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
に
お
け
る
入
札
者
が
、
後
に
説
明
す
る
私
的
価
値
に
基
づ
い
て
オ
ー
ク

シ
ョ
ン
対
象
物
の
価
値
を
評
価
し
て
い
る
と
い
う
こ
と
を
意
味
す
る
。
こ
の
私
的
価
値
と
対
に
な
る
概
念
は
、
共
通
価
値
で
あ
る
。

　

そ
こ
で
、
以
下
で
は
、
経
営
陣
固
有
の
価
値
が
ど
の
よ
う
に
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
を
減
殺
す
る
の
か
を
理
解
す
る
前

提
と
し
て
、
私
的
価
値
及
び
共
通
価
値
と
は
ど
の
よ
う
な
想
定
で
あ
る
の
か
を
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
の
知
見
を
も
と
に
紹
介
す
る
。

　

そ
も
そ
も
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
対
象
物
の
価
値
は
、
各
入
札
者
が
対
象
物
を
ど
の
よ
う
な
用
途
で
用
い
る
こ
と
を
想
定
し
て
価
値
評
価
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し
て
い
る
か
に
よ
っ
て
決
さ
れ
る
。

　

オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
が
基
本
的
な
モ
デ
ル
と
し
て
想
定
す
る
対
称
的
独
立
私
的
価
値
モ
デ
ル
の
下
で
は
、
各
入
札
者
の
入
札
額
は
、

当
該
入
札
者
自
身
の
内
在
的
価
値
評
価
の
み
に
よ
っ
て
決
定
さ
れ
、
他
の
入
札
者
の
価
値
評
価
及
び
保
有
し
て
い
る
情
報
に
は
影
響
を

受
け
な
い
こ
と
（
す
な
わ
ち
各
入
札
者
の
評
価
値
が
独
立
分
布
し
て
い
る
こ
と
）
が
前
提
と
さ
れ
て
い
る
。
こ
う
し
た
価
値
評
価
を
私

的
価
値
（private values

）
と
い
う
。
入
札
者
が
対
象
物
を
消
費
若
し
く
は
使
用
す
る
こ
と
を
想
定
し
て
い
る
場
合
（
対
象
物
を
所

有
し
た
り
鑑
賞
し
た
り
す
る
な
ど
純
粋
に
消
費
財
と
し
て
ど
れ
だ
け
の
効
用
を
も
た
ら
す
か
と
い
う
基
準
の
み
で
評
価
し
て
い
る
場

合
）
に
は
、
私
的
価
値
の
仮
定
を
置
く
の
が
妥
当
で
あ
る
。
典
型
例
は
、
あ
る
美
術
品
が
対
象
物
と
な
っ
て
い
る
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
に
お

い
て
、
美
術
品
の
転
売
を
意
図
し
な
い
純
粋
な
コ
レ
ク
タ
ー
が
入
札
す
る
場
合
で
あ
る
。
こ
の
と
き
、
た
と
え
ば
自
身
が
当
該
美
術
品

に
一
億
円
の
価
値
が
あ
る
と
評
価
し
た
場
合
、
他
の
入
札
者
た
ち
の
当
該
美
術
品
に
つ
い
て
の
価
値
評
価
や
保
有
し
て
い
る
情
報
が
い

か
な
る
も
の
で
あ
ろ
う
と
、
自
身
の
評
価
値
が
そ
れ
ら
に
左
右
さ
れ
る
こ
と
は
な
く
な
る
。
し
た
が
っ
て
、
私
的
価
値
の
想
定
の
下
で

は
各
入
札
者
は
対
象
物
に
つ
き
そ
れ
ぞ
れ
独
自
に
異
な
っ
た
価
値
評
価
を
行
う
。

　

こ
れ
に
対
し
て
、
対
象
物
の
価
値
評
価
の
仕
方
に
よ
っ
て
は
、
も
は
や
各
入
札
者
の
評
価
値
が
独
立
分
布
し
て
い
る
と
は
い
え
ず
、

入
札
者
の
評
価
値
が
相
互
に
依
存
し
て
い
る
と
い
う
想
定
が
妥
当
で
あ
る
場
合
が
あ
る
。

　

通
常
、
各
入
札
者
は
、
入
札
時
点
で
は
対
象
物
の
絶
対
的
価
値
（
全
入
札
者
に
と
っ
て
同
一
の
価
値
）
を
把
握
し
て
い
な
い
こ
と
が

多
い
。
そ
の
た
め
、
専
門
家
の
推
計
や
検
証
結
果
な
ど
の
、
対
象
物
の
真
の
評
価
値
と
一
定
程
度
相
関
す
る
各
種
推
定
や
自
身
の
持
つ

私
的
情
報
（
シ
グ
ナ
ル
）
に
基
づ
い
て
当
該
価
値
を
推
計
す
る
こ
と
が
必
要
と
な
る
こ
と
が
あ
る
。
こ
の
と
き
、
他
の
入
札
者
が
持
つ

価
値
評
価
に
関
す
る
私
的
情
報
（
た
と
え
ば
、
他
の
専
門
家
に
よ
る
追
加
の
推
計
や
検
証
結
果
な
ど
）
を
獲
得
す
る
こ
と
が
で
き
れ
ば
、

自
身
の
価
値
評
価
の
推
計
を
修
正
・
更
新
す
る
こ
と
が
可
能
と
な
る
。
こ
の
よ
う
に
、
入
札
時
に
は
対
象
物
の
正
確
な
価
値
は
わ
か
ら

（
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な
い
が
、
対
象
物
の
価
値
が
市
場
価
格
に
よ
っ
て
導
か
れ
る
な
ど
で
評
価
値
が
（
全
て
の
）
入
札
者
に
と
っ
て
事
後
的
に
等
し
く
な
る

よ
う
な
価
値
評
価
を
共
通
価
値
（com

m
on values

）
と
い
う
。
入
札
者
が
対
象
物
を
投
資
対
象
と
し
て
評
価
し
て
い
る
場
合
（
す
な

わ
ち
、
対
象
物
を
い
く
ら
で
転
売
で
き
る
か
と
い
う
基
準
で
評
価
し
て
い
る
場
合
）
に
は
、
共
通
価
値
の
仮
定
を
置
く
の
が
妥
当
で
あ

る
と
さ
れ
る
。
典
型
例
は
、
上
記
の
美
術
品
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
に
お
い
て
、
美
術
品
の
転
売
に
よ
っ
て
利
益
を
上
げ
る
こ
と
を
意
図
す

る
骨
董
商
が
入
札
す
る
場
合
で
あ
る
。
と
り
わ
け
、
入
札
額
が
公
開
さ
れ
、
他
の
入
札
者
の
推
計
額
を
知
る
こ
と
が
で
き
る
公
開
オ
ー

ク
シ
ョ
ン
の
場
合
、
他
者
の
推
計
額
を
も
と
に
自
身
の
推
計
額
を
更
新
す
る
こ
と
が
可
能
と
な
る
。

　

以
下
で
は
、
上
記
の
私
的
価
値
及
び
共
通
価
値
の
理
解
を
踏
ま
え
、
対
象
会
社
の
本
源
的
企
業
価
値
が
私
的
価
値
ま
た
は
共
通
価
値

の
い
ず
れ
で
評
価
さ
れ
る
か
を
、
買
収
者
の
性
質
に
着
目
し
て
検
討
す
る
。

　
（
二
）
買
収
者
が
対
象
会
社
の
企
業
価
値
を
私
的
価
値
で
評
価
す
る
か
共
通
価
値
で
評
価
す
る
か
は
ど
の
よ
う
に
決
さ
れ
る
か

　

上
記
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
の
知
見
か
ら
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に
際
し
て
実
施
さ
れ
る
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
（
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
）
に
つ
き
、

買
収
者
が
対
象
会
社
の
本
源
的
企
業
価
値
を
私
的
価
値
で
評
価
す
る
か
共
通
価
値
で
評
価
す
る
か
に
つ
い
て
は
、
以
下
の
よ
う
な
結
論

が
導
か
れ
る
と
思
わ
れ
る
。

　

ま
ず
、
対
象
会
社
の
現
職
経
営
陣
が
Ｍ
Ｂ
Ｏ
後
も
経
営
に
関
与
す
る
こ
と
を
前
提
と
し
て
買
収
条
件
の
競
争
が
行
わ
れ
る
場
合
は
、

各
買
収
者
は
対
象
会
社
の
本
源
的
企
業
価
値
を
共
通
価
値
に
基
づ
い
て
評
価
し
て
い
る
と
考
え
ら
れ
る
。
な
ぜ
な
ら
、
各
買
収
者
が
自

身
の
取
引
価
格
（
入
札
額
）
を
決
定
す
る
際
に
、
現
職
経
営
陣
が
Ｍ
Ｂ
Ｏ
後
の
新
法
人
に
お
い
て
も
経
営
陣
と
な
る
こ
と
を
織
り
込
ん

だ
対
象
会
社
の
本
源
的
企
業
価
値
を
評
価
・
推
計
す
る
こ
と
に
な
る
と
考
え
ら
れ
る
。
そ
し
て
、
対
象
会
社
の
現
職
経
営
陣
が
経
営
す

る
新
法
人
の
本
源
的
企
業
価
値
は
、
各
買
収
者
に
と
っ
て
ほ
ぼ
同
一
の
価
値
を
持
つ
と
考
え
ら
れ
る
か
ら
で
あ
る
。

　

具
体
的
に
は
、
買
収
者
の
性
質
が
、
①
フ
ァ
ン
ド
な
ど
の
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ
ヤ
ー
で
あ
る
場
合
で
、
か
つ
、
こ
れ
ら
の
フ
ィ
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ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ
ヤ
ー
が
対
象
会
社
の
現
職
経
営
陣
と
パ
ー
ト
ナ
ー
に
な
る
こ
と
を
前
提
に
対
象
会
社
の
買
収
を
検
討
し
て
い
る
場

合
は
、
当
該
買
収
者
は
対
象
会
社
の
本
源
的
企
業
価
値
を
共
通
価
値
で
評
価
し
て
い
る
と
考
え
ら
れ
る
。

　

こ
れ
に
対
し
て
、
対
象
会
社
の
現
職
経
営
陣
が
Ｍ
Ｂ
Ｏ
後
は
経
営
に
関
与
せ
ず
、
別
の
経
営
陣
が
選
任
さ
れ
る
こ
と
を
前
提
に
買
収

条
件
の
競
争
が
行
わ
れ
る
場
合
は
、
各
買
収
者
は
対
象
会
社
の
本
源
的
企
業
価
値
を
私
的
価
値
に
基
づ
い
て
評
価
し
て
い
る
と
考
え
ら

れ
る
。
な
ぜ
な
ら
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
後
の
新
法
人
の
経
営
を
委
ね
る
経
営
者
が
誰
で
あ
る
か
が
買
収
者
ご
と
に
異
な
っ
て
い
る
た
め
、
全
買
収

者
に
共
通
す
る
対
象
会
社
の
本
源
的
企
業
価
値
を
観
念
し
得
な
い
か
ら
で
あ
る
。

　

具
体
的
に
は
、
買
収
者
の
性
質
が
、
②
事
業
会
社
な
ど
の
戦
略
的
買
収
者
で
あ
る
場
合
や
、
③
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ
ヤ
ー
で
あ

っ
て
自
ら
積
極
的
に
対
象
会
社
の
経
営
陣
以
外
の
者
を
Ｍ
Ｂ
Ｏ
後
の
新
法
人
に
お
け
る
経
営
陣
と
し
て
選
任
す
る
こ
と
を
企
図
し
て
い

る
（
新
経
営
陣
に
経
営
を
委
ね
た
方
が
対
象
会
社
の
現
職
経
営
陣
に
経
営
を
委
ね
る
よ
り
も
本
源
的
企
業
価
値
が
向
上
す
る
と
評
価
し

て
い
る
）
場
合
、
さ
ら
に
④
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ
ヤ
ー
で
あ
る
が
対
象
会
社
の
現
職
経
営
陣
に
パ
ー
ト
ナ
ー
と
な
る
こ
と
を
拒
ま

れ
た
者
（
こ
の
者
が
な
お
も
対
象
会
社
の
買
収
を
継
続
し
よ
う
と
す
る
と
き
は
、
現
職
経
営
陣
以
外
の
別
の
経
営
陣
を
選
任
す
る
こ
と

を
余
儀
な
く
さ
れ
る
）
が
対
象
会
社
の
買
収
を
検
討
し
て
い
る
場
合
は
、
当
該
買
収
者
は
対
象
会
社
の
本
源
的
企
業
価
値
を
私
的
価
値

で
評
価
し
て
い
る
と
考
え
ら
れ
る
。

　

こ
こ
で
、
対
象
会
社
の
本
源
的
企
業
価
値
を
私
的
価
値
で
評
価
し
て
い
る
者
（
類
型
②
・
③
・
④
）
が
主
体
と
な
っ
て
対
象
会
社
の

買
収
を
進
め
る
場
合
、
対
象
会
社
の
現
職
経
営
陣
は
買
収
後
の
新
法
人
の
株
式
持
分
を
保
有
し
な
く
な
る
（
株
主
で
な
く
な
る
）
か
、

持
分
比
率
が
低
下
す
る
こ
と
が
ほ
と
ん
ど
で
あ
る
と
考
え
ら
れ
る
。
こ
れ
ら
の
場
合
は
、
も
は
や
Ｍ
Ｂ
Ｏ
で
は
な
く
単
な
る
バ
イ
ア
ウ

ト
と
評
価
で
き
る
。
単
な
る
バ
イ
ア
ウ
ト
で
は
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
を
含
む
多
く
の
公
正
性
担
保
措
置
が
解
決
し
よ
う
と
し
て

い
た
、
対
象
会
社
の
経
営
陣
が
対
象
会
社
の
株
式
に
つ
き
売
主
と
買
主
の
地
位
を
併
有
す
る
と
い
う
意
味
で
の
構
造
的
利
益
相
反
関
係

（
87
）

（
88
）

（
89
）

（阪大法学）70（5-127）　883 〔2021. 1 〕



論　　　説

の
問
題
は
生
じ
な
い
。
そ
こ
で
、
以
下
で
は
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
を
実
施
す
る
主
体
と
し
て
、
対
象
会
社
の
現
職
経
営
陣
及
び
当
該
経
営
陣
と

パ
ー
ト
ナ
ー
関
係
に
あ
る
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ
ヤ
ー
（
類
型
①
）
と
が
対
象
会
社
の
買
収
を
進
め
よ
う
と
し
て
い
る
状
況
を
想
定

す
る
。

　

そ
し
て
、
対
抗
提
案
者
と
し
て
、
上
記
で
紹
介
し
た
各
種
の
買
収
者
（
類
型
①
・
②
・
③
・
④
）
が
買
収
に
参
加
し
て
く
る
局
面
を

想
定
す
る
。

　
（
三
）
対
象
会
社
に
と
っ
て
の
経
営
陣
固
有
の
価
値
の
意
義

　

前
述
の
知
見
を
も
と
に
、
対
象
会
社
の
現
職
経
営
陣
が
対
象
会
社
に
と
っ
て
固
有
の
価
値
を
有
し
て
い
る
場
合
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ

ェ
ッ
ク
の
有
効
性
が
ど
の
よ
う
に
減
殺
さ
れ
る
か
を
検
討
す
る
。

　

現
職
経
営
陣
が
対
象
会
社
の
創
業
者
一
族
で
あ
る
な
ど
、
当
該
経
営
陣
が
対
象
会
社
に
と
っ
て
必
要
不
可
欠
で
あ
る
場
合
（
当
該
経

営
陣
が
会
社
の
継
続
的
な
事
業
の
成
功
の
た
め
に
決
定
的
な
構
成
要
素
で
あ
る
場
合
）、
当
該
経
営
陣
が
対
象
会
社
を
経
営
す
る
こ
と

に
よ
っ
て
、
対
象
会
社
の
本
源
的
企
業
価
値
を
押
し
上
げ
て
い
る
こ
と
が
あ
る
。
こ
の
よ
う
に
対
象
会
社
の
現
職
経
営
陣
が
対
象
会
社

に
と
っ
て
固
有
の
価
値
を
有
し
て
い
る
場
合
で
、
特
定
の
買
収
者
と
し
か
パ
ー
ト
ナ
ー
に
な
ら
な
い
と
き
、
後
述
の
よ
う
に
マ
ー
ケ
ッ

ト
・
チ
ェ
ッ
ク
は
私
的
価
値
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
に
変
更
さ
れ
る
。
こ
の
場
合
、
対
抗
提
案
者
の
性
質
に
よ
っ
て
は
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に
お
け
る
情
報

の
非
対
称
性
と
経
営
陣
の
経
済
的
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
の
問
題
を
さ
ら
に
悪
化
さ
せ
る
場
合
が
あ
る
。

　

こ
れ
は
、
私
的
価
値
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
が
実
施
さ
れ
る
過
程
で
は
、
あ
る
買
収
者
が
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
対
象
物
の
真
価
を
推
計
す
る
た
め

の
他
の
買
収
者
の
私
的
情
報
（
シ
グ
ナ
ル
）
を
知
る
こ
と
が
で
き
た
と
し
て
も
、
そ
う
し
た
私
的
情
報
を
自
身
の
対
象
物
の
推
計
額
を

修
正
・
更
新
す
る
た
め
に
利
用
す
る
こ
と
が
で
き
な
い
か
ら
で
あ
る
。

　

そ
し
て
、
現
職
経
営
陣
が
固
有
の
価
値
を
対
象
会
社
に
付
与
し
て
い
る
か
否
か
は
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
後
の
新
法
人
に
経
営
陣
と
し
て
残
る
か
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否
か
に
よ
っ
て
決
さ
れ
る
。
対
象
会
社
の
現
職
経
営
陣
が
Ｍ
Ｂ
Ｏ
後
の
新
法
人
に
経
営
陣
と
し
て
残
ら
な
い
場
合
（
新
経
営
陣
が
選
任

さ
れ
る
場
合
）
は
、
買
収
者
は
、
現
職
経
営
陣
が
対
象
会
社
に
固
有
の
価
値
を
付
与
し
て
い
な
い
か
、
若
し
く
は
付
与
し
て
い
た
と
し

て
も
新
経
営
陣
の
方
が
よ
り
高
い
固
有
の
価
値
を
付
与
し
得
る
と
考
え
て
い
る
と
評
価
し
得
る
。
そ
の
た
め
、
こ
の
場
合
に
は
現
職
経

営
陣
は
固
有
の
価
値
を
対
象
会
社
に
付
与
し
て
い
な
い
と
考
え
ら
れ
る
か
ら
で
あ
る
。
な
お
、
現
職
経
営
陣
が
対
象
会
社
に
付
与
し
て

い
る
固
有
の
価
値
が
全
く
な
い
か
、
ま
た
は
小
さ
い
場
合
に
は
、
情
報
の
非
対
称
性
の
問
題
は
解
消
さ
れ
る
。

　

こ
れ
に
対
し
て
、
現
職
経
営
陣
が
対
象
会
社
に
対
し
て
固
有
の
価
値
を
付
与
し
て
い
る
場
合
で
あ
っ
て
、
か
つ
、
対
抗
提
案
者
で
あ

る
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ
ヤ
ー
が
現
職
経
営
陣
と
パ
ー
ト
ナ
ー
と
な
っ
た
上
で
買
収
を
進
め
る
こ
と
を
企
図
し
て
い
た
が
当
該
経
営

陣
が
当
該
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ
ヤ
ー
と
パ
ー
ト
ナ
ー
と
な
る
こ
と
を
拒
ん
だ
場
合
に
は
、
対
抗
提
案
者
のgo-shop

手
続
へ
の
参

加
は
抑
制
さ
れ
る
。
こ
れ
は
、
以
下
の
よ
う
な
理
由
に
よ
る
。

　

ま
ず
、
現
職
経
営
陣
が
対
象
会
社
に
と
っ
て
必
要
不
可
欠
で
あ
る
場
合
、
当
初
買
収
者
は
、
当
該
経
営
陣
と
パ
ー
ト
ナ
ー
関
係
に
あ

る
こ
と
で
当
該
経
営
陣
が
会
社
に
対
し
て
付
与
し
て
い
る
固
有
の
価
値
を
把
握
し
て
い
る
。
こ
れ
に
対
し
て
、
現
職
経
営
陣
と
パ
ー
ト

ナ
ー
関
係
に
な
く
当
該
経
営
陣
に
ア
ク
セ
ス
で
き
な
い
対
抗
提
案
者
は
、
現
職
経
営
陣
固
有
の
価
値
を
実
際
に
把
握
で
き
な
い
か
ら
、

対
象
会
社
の
現
職
経
営
陣
の
固
有
の
価
値
を
織
り
込
ん
だ
対
象
会
社
の
本
源
的
企
業
価
値
を
評
価
す
る
こ
と
が
で
き
な
く
な
る
。

　

こ
の
状
況
下
で
、
仮
に
対
抗
提
案
者
が
対
象
会
社
の
現
職
経
営
陣
と
パ
ー
ト
ナ
ー
と
な
っ
て
Ｍ
Ｂ
Ｏ
を
実
施
し
た
場
合
に
得
ら
れ
た

で
あ
ろ
う
利
益
を
獲
得
す
る
た
め
に
は
、
対
抗
提
案
者
が
少
な
く
と
も
現
職
経
営
陣
と
同
様
の
価
値
を
対
象
会
社
に
も
た
ら
し
得
る
新

経
営
陣
と
パ
ー
ト
ナ
ー
に
な
る
こ
と
が
必
要
に
な
る
。
し
か
し
、
現
職
経
営
陣
の
固
有
の
価
値
を
把
握
で
き
な
い
以
上
、
対
抗
提
案
者

が
現
職
経
営
陣
と
同
等
の
価
値
を
有
す
る
経
営
陣
を
発
見
す
る
こ
と
も
非
常
に
困
難
で
あ
る
。
す
な
わ
ち
、
現
職
経
営
陣
と
パ
ー
ト

ナ
ー
と
な
る
こ
と
が
で
き
ず
現
職
経
営
陣
固
有
の
価
値
を
把
握
で
き
な
い
対
抗
提
案
者
に
と
っ
て
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
オ
ー

（
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ク
シ
ョ
ン
形
式
は
、
私
的
価
値
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
に
類
似
す
る
。

　

そ
し
て
、
原
則
と
し
て
、
対
象
会
社
の
現
職
経
営
陣
は
対
抗
提
案
者
と
協
力
す
る
（
パ
ー
ト
ナ
ー
に
な
る
）
義
務
を
負
っ
て
い
な
い
。

し
た
が
っ
て
、
現
職
経
営
陣
が
対
象
会
社
に
固
有
の
価
値
を
付
与
し
て
お
り
、
か
つ
明
示
的
ま
た
は
黙
示
的
に
対
抗
提
案
者
（
と
り
わ

け
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ
ヤ
ー
）
と
協
力
し
な
い
こ
と
を
選
択
す
る
場
合
は
、
対
抗
提
案
者
がgo-shop

手
続
に
参
入
し
に
く
く
な

り
、
十
分
な
価
格
競
争
が
な
さ
れ
な
い
と
考
え
ら
れ
る
。
そ
の
た
め
、
も
は
や
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
は
価
格
発
見
の
た
め
の
有
効

な
メ
カ
ニ
ズ
ム
と
は
い
え
な
く
な
る
。

　
（
四
）Subram

anian
教
授
に
よ
るD

ell

事
件
に
お
け
る
経
営
陣
の
固
有
の
価
値
の
評
価

　

上
記
の
対
象
会
社
に
と
っ
て
の
現
職
経
営
陣
の
固
有
の
価
値
がD

ell

事
件
に
お
け
る
契
約
締
結
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
に

ど
の
よ
う
に
影
響
し
た
か
に
つ
い
て
、Subram

anian

教
授
は
以
下
の
よ
う
に
分
析
す
る
。

　

D
ell

事
件
に
お
い
て
は
、
二
〇
〇
四
年
三
月
にD

ell

氏
がD

ell

社
Ｃ
Ｅ
Ｏ
か
ら
退
職
す
る
こ
と
を
発
表
し
た
際
に
、D

ell

社
株
価

は
一
二
億
ド
ル
減
少
し
た
。
し
か
も
、
こ
の
株
価
の
減
少
は
、D

ell

氏
が
会
長
職
と
し
てD

ell

社
の
内
部
に
残
り
続
け
る
と
い
う
事

実
や
、
長
ら
くD

ell

氏
の
下
で
副
社
長
を
務
め
たK

evin Rollins

氏
が
Ｃ
Ｅ
Ｏ
に
就
任
す
る
と
い
う
事
実
が
あ
っ
た
に
も
か
か
わ
ら

ず
生
じ
た
。
逆
に
、
二
〇
〇
七
年
にD

ell

氏
がD

ell
社
Ｃ
Ｅ
Ｏ
に
復
職
す
る
こ
と
を
発
表
し
た
際
に
は
、D

ell

社
の
株
価
は
二
五
億

ド
ル
増
加
し
た
。Subram

anian

教
授
は
、D

ell

氏
がD

ell
社
の
Ｃ
Ｅ
Ｏ
と
し
て
の
地
位
に
あ
る
か
な
い
か
でD

ell

社
の
株
式
価
格

が
大
き
く
変
動
し
た
と
い
う
事
実
か
ら
、D

ell

氏
がD

ell

社
に
対
し
て
固
有
の
価
値
を
付
与
し
て
い
た
と
評
価
し
た
。

　

D
ell

事
件
衡
平
法
裁
判
所
も
、
上
記
イ
ベ
ン
ト
・
ス
タ
デ
ィ
の
結
果
か
ら
、D

ell

氏
がD

ell

社
Ｃ
Ｅ
Ｏ
を
退
職
し
た
り
、
逆
に
復

職
し
た
り
す
る
こ
と
に
よ
っ
てD

ell

社
の
株
価
が
変
動
し
た
の
は
、D

ell
社
とD

ell

氏
の
関
係
性
は
そ
れ
自
体
が
資
産
で
あ
っ
て
、

D
ell

氏
が
著
し
い
固
有
の
経
済
的
価
値
をD

ell

社
に
対
し
て
付
与
し
て
い
た
か
ら
で
あ
る
と
評
価
し
得
る
と
す
る
。
そ
し
て
、
こ
の

（
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）

（
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）
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と
き
、
対
抗
提
案
者
は
、
自
身
がD

ell

社
の
買
収
を
成
功
さ
せ
る
可
能
性
を
把
握
す
る
上
で
、D

ell

氏
の
固
有
の
価
値
を
考
慮
に
入

れ
る
必
要
が
あ
っ
た
と
結
論
付
け
た
。
具
体
的
に
は
、D

ell

氏
は
買
収
グ
ル
ー
プ
の
一
員
で
あ
り
、
現
職
経
営
陣
はD

ell

氏
の
固
有

の
価
値
に
よ
る
恩
恵
を
得
て
い
た
の
に
対
し
て
、D

ell

氏
と
パ
ー
ト
ナ
ー
関
係
に
な
い
対
抗
提
案
者
は
、D

ell

氏
の
固
有
の
価
値
を

享
受
で
き
な
い
た
め
、
対
象
会
社
の
価
値
は
よ
り
小
さ
い
も
の
と
な
る
と
し
た
。

　

こ
れ
に
対
し
て
、D

ell

事
件
最
高
裁
判
所
は
、
衡
平
法
裁
判
所
の
認
定
を
否
定
し
た
。
す
な
わ
ち
、
衡
平
法
裁
判
所
がD

ell

氏
の

固
有
の
価
値
を
認
定
し
た
上
記
イ
ベ
ン
ト
・
ス
タ
デ
ィ
の
結
果
は
、D

ell

社
の
株
式
価
値
に
つ
き
信
頼
可
能
な
指
標
を
提
供
す
る
と

い
う
市
場
の
能
力
を
超
え
てD

ell

氏
の
リ
ー
ダ
ー
シ
ッ
プ
の
価
値
を
評
価
す
る
こ
と
に
つ
い
て
ま
で
も
市
場
の
能
力
を
信
頼
し
得
る

理
由
ま
で
は
説
明
し
な
い
と
し
た
。
ま
た
、
仮
に
、D

ell

氏
がD

ell

社
の
Ｃ
Ｅ
Ｏ
か
ら
退
職
し
た
二
〇
〇
七
年
の
市
場
株
価
が
、
二

〇
〇
七
年
時
点
に
お
い
てD

ell
氏
が
固
有
の
価
値
を
有
し
て
い
た
こ
と
を
示
し
て
い
る
と
し
て
も
、D

ell

社
の
株
式
価
格
が
急
速
に

下
落
し
て
お
り
、
多
く
の
投
資
家
がD

ell
社
の
企
業
改
革
戦
略
を
疑
問
視
し
て
い
た
二
〇
一
三
年
時
点
に
お
い
て
もD

ell

氏
がD

ell

社
に
対
す
る
固
有
の
価
値
を
有
し
て
い
る
こ
と
を
示
す
も
の
で
は
な
い
と
し
た
。
こ
の
よ
う
に
し
て
、
最
高
裁
判
所
は
、
衡
平
法
裁
判

所
が
イ
ベ
ン
ト
・
ス
タ
デ
ィ
を
通
じ
てD

ell

社
のD

ell
氏
と
の
関
係
性
は
そ
れ
自
体
資
産
だ
と
認
定
し
た
こ
と
に
反
対
し
た
。

　

こ
の
よ
う
な
最
高
裁
判
所
の
認
定
に
対
し
て
、Subram

anian

教
授
は
、
最
高
裁
判
所
が
二
〇
一
三
年
時
点
に
お
い
てD

ell

氏
が

D
ell

社
に
対
し
て
固
有
の
価
値
を
付
与
し
て
い
な
か
っ
た
と
認
定
し
た
点
に
つ
き
、
以
下
の
三
つ
の
理
由
か
ら
再
反
論
す
る
。
す
な

わ
ち
、
①
少
な
く
と
もD

ell

社
に
雇
用
さ
れ
て
い
る
従
業
員
ら
（em

ployees

）
は
、A

pple

社
の
共
同
創
設
者
で
あ
るSteve jobs

氏
やM

icrosoft

社
の
共
同
創
設
者
で
あ
るBill Gates

氏
と
同
様
に
、D

ell

氏
も
先
見
の
明
が
あ
る
創
造
的
な
創
設
者
兼
Ｃ
Ｅ
Ｏ

（a visionary and inspirational founder-CEO

）
で
あ
る
と
長
年
に
わ
た
っ
てSubram

anian

教
授
に
対
し
て
語
っ
て
い
る
。

こ
の
よ
う
な
従
業
員
ら
の
評
価
はD

ell

氏
に
幾
許
か
の
価
値
が
あ
る
こ
と
を
示
し
て
い
る
は
ず
で
あ
る
。
ま
た
、
②Blackstone

は
、

（
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Ｍ
Ｂ
Ｏ
後
の
新
法
人
に
お
け
る
経
営
陣
と
し
て
、D

ell

氏
を
「
好
ま
し
い
経
営
者
（preferred choice

）」
で
あ
る
と
評
価
し
て
い
た

こ
と
を
示
唆
す
る
報
道
が
あ
っ
た
。
こ
の
よ
う
に
、Blackstone

がD
ell

氏
を
好
ま
し
い
経
営
陣
で
あ
る
と
評
価
し
て
い
た
こ
と
は
、

D
ell

氏
がD

ell

社
に
対
し
て
固
有
の
価
値
を
付
与
し
て
い
た
こ
と
を
示
し
て
い
る
。
さ
ら
に
、
③D

ell

社
Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
終
了
か
ら
わ
ず

か
一
六
か
月
後
の
二
〇
一
四
年
四
月
に
は
、
経
営
陣
は
、
ク
ラ
ウ
ド
及
び
ア
ナ
リ
テ
ィ
ク
ス
（cloud and analytics

）
の
よ
う
な
、

成
果
が
出
る
の
に
長
期
間
を
有
す
る
分
野
（areas w

ith significant tim
e horizons

）
に
数
億
ド
ル
も
の
投
資
を
行
う
と
同
時
に
、

一
六
億
ド
ル
の
コ
ス
ト
を
削
減
し
た
こ
と
を
報
告
し
た
。
ま
た
、
二
〇
一
四
年
一
二
月
に
は
、Bloom

berg

が
、D

ell

氏
及
びSilver 

Lake

は
自
身
の
投
資
か
ら
少
な
く
と
も
九
〇
％
の
帳
簿
上
の
利
益
（paper gain

）
を
生
み
出
す
と
報
告
し
た
。D

ell

社
の
Ｍ
Ｂ
Ｏ

後
の
影
響
を
み
る
と
、D

ell
氏
が
な
お
もD

ell

社
の
特
別
な
指
導
者
（extraordinary leader

）
で
あ
り
続
け
た
こ
と
を
示
す
証
拠

も
あ
る
。
以
上
の
よ
う
に
、D

ell
社
の
買
収
が
実
施
さ
れ
る
ま
さ
に
そ
の
時
点
に
お
い
て
の
みD

ell

氏
がD

ell

社
に
と
っ
て
固
有
の

価
値
を
有
し
て
お
ら
ず
、
二
〇
〇
四
年
、
二
〇
〇
七
年
、
そ
し
て
二
〇
一
三
年
以
降
はD

ell

氏
が
固
有
の
価
値
を
有
し
て
い
た
こ
と

を
示
す
明
確
な
理
由
は
存
在
し
な
い
。
そ
れ
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
最
高
裁
判
所
が
二
〇
一
三
年
に
お
い
てD

ell

氏
が
価
値
を
有
し
て

い
な
い
と
い
う
直
感
に
反
す
る
立
場
（counterintuitive position

）
を
と
る
の
で
あ
れ
ば
、D

ell

氏
がD

ell

社
に
対
し
て
価
値
を

有
し
て
い
な
い
こ
と
を
最
高
裁
判
所
が
立
証
す
る
べ
き
で
あ
る
。

　

三
．
情
報
の
非
対
称
性
（inform

ation asym
m

etry

）
と
勝
者
の
呪
い
（w

innerʼs curse

）

　
（
一
）
情
報
の
非
対
称
性

　
　
（
ａ
）
情
報
の
非
対
称
性
の
意
義

　

マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
を
減
殺
す
る
第
二
の
要
因
は
、
情
報
の
非
対
称
性
で
あ
る
。

（
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情
報
の
非
対
称
性
が
想
定
さ
れ
る
類
型
（
誰
と
誰
と
の
間
に
情
報
の
非
対
称
性
が
あ
る
か
）
と
し
て
は
、
①
買
主
間
に
情
報
の
非
対

称
性
が
あ
る
場
合
と
、
②
売
主
か
ら
買
主
に
対
す
る
情
報
提
供
に
差
が
あ
る
場
合
と
が
あ
る
と
考
え
ら
れ
る
。
た
だ
し
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
局

面
で
は
、
対
象
会
社
の
経
営
陣
が
売
主
と
買
主
の
地
位
を
併
有
す
る
と
い
う
特
徴
が
あ
る
。
そ
の
た
め
、
対
象
会
社
の
経
営
陣
が
特
定

の
買
収
候
補
者
に
情
報
を
提
供
し
な
い
こ
と
は
、
特
定
の
買
主
に
対
象
会
社
の
企
業
価
値
を
正
確
に
評
価
す
る
た
め
の
優
れ
た
情
報
を

利
用
さ
れ
た
く
な
い
（
対
象
会
社
の
企
業
価
値
を
評
価
す
る
上
で
有
益
な
情
報
を
自
分
自
身
の
み
で
使
い
た
い
）
と
い
う
こ
と
の
表
れ

に
ほ
か
な
ら
な
い
と
思
わ
れ
る
。
そ
の
た
め
、
②
の
売
主
か
ら
の
情
報
提
供
に
差
が
あ
る
場
合
は
、
結
局
①
の
買
主
間
に
情
報
の
非
対

称
性
が
あ
る
場
合
に
集
約
さ
れ
る
と
考
え
ら
れ
る
。
そ
こ
で
、
以
下
で
は
、
売
主
が
特
定
の
買
収
候
補
者
に
情
報
を
提
供
し
な
い
場
合

も
含
め
て
、
買
収
者
相
互
間
に
情
報
の
非
対
称
性
が
認
め
ら
れ
る
場
合
を
想
定
す
る
。

　
　
（
ｂ
）
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に
お
け
る
情
報
の
非
対
称
性

　

Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
局
面
に
お
け
る
情
報
の
非
対
称
性
は
、
後
述
の
勝
者
の
呪
い
の
問
題
と
同
様
に
、
買
収
者
が
対
象
会
社
を
共
通
価
値
に
基

づ
い
て
評
価
し
て
い
る
場
合
に
顕
著
に
現
れ
る
。
具
体
的
に
は
、
対
象
会
社
の
経
営
陣
が
あ
る
特
定
の
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ
ヤ
ー

の
み
と
パ
ー
ト
ナ
ー
と
な
っ
て
Ｍ
Ｂ
Ｏ
を
実
施
し
よ
う
と
し
て
い
る
場
合
に
顕
著
に
現
れ
る
。

　

Ｍ
Ｂ
Ｏ
で
は
、
典
型
的
に
構
造
的
利
益
相
反
関
係
が
あ
る
。
そ
れ
ゆ
え
、
経
営
陣
及
び
経
営
陣
と
パ
ー
ト
ナ
ー
関
係
に
あ
る
契
約
締

結
時
の
買
収
者
（
当
初
買
収
者
）
は
対
象
会
社
の
真
の
本
源
的
企
業
価
値
（real value

）
を
知
り
得
る
地
位
に
あ
る
の
に
対
し
、

パ
ー
ト
ナ
ー
関
係
に
な
く
、
対
象
会
社
の
本
源
的
企
業
価
値
を
正
確
に
評
価
す
る
た
め
の
専
門
性
を
持
た
な
い
対
抗
提
案
者
（
と
り
わ

け
、
対
象
会
社
の
現
職
経
営
陣
と
パ
ー
ト
ナ
ー
と
な
っ
て
対
象
会
社
の
買
収
を
行
う
こ
と
を
企
図
し
て
い
た
が
、
当
該
経
営
陣
か
ら

パ
ー
ト
ナ
ー
に
な
る
こ
と
を
拒
ま
れ
た
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ
ヤ
ー
）
は
相
対
的
に
情
報
劣
位
に
あ
る
。

　

こ
の
情
報
の
非
対
称
性
は
、
経
営
陣
の
持
つ
情
報
へ
の
買
収
者
相
互
間
の
ア
ク
セ
ス
の
差
異
に
よ
っ
て
さ
ら
に
拡
大
し
得
る
。

（
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ま
ず
、
①
対
象
会
社
の
機
密
保
持
の
懸
念
（confidentially concern

）
の
観
点
か
ら
対
象
会
社
の
情
報
の
取
得
が
制
限
さ
れ
る
こ

と
が
あ
る
戦
略
的
買
収
者
（strategic buyers

）
を
除
き
、
原
則
と
し
て
、
全
て
の
買
収
者
は
、
い
っ
た
ん
秘
密
保
持
契
約
を
締
結

す
れ
ば
、
対
象
会
社
の
デ
ー
タ
ル
ー
ム
か
ら
同
一
の
情
報
（hard inform
ation

）
を
取
得
す
る
こ
と
が
可
能
で
あ
る
。
し
か
し
、
経

営
陣
が
対
象
会
社
の
真
の
財
務
上
の
健
全
性
を
理
解
す
る
上
で
必
要
不
可
欠
な
情
報
を
保
持
し
て
い
る
た
め
に
、
当
初
買
収
者
は
、
経

営
陣
か
ら
追
加
的
な
情
報
の
意
味
づ
け
（”gloss

” &
 

”color

”）
を
獲
得
し
得
る
。
こ
の
よ
う
な
情
報
の
質
の
差
は
、
後
述
の
勝
者
の

呪
い
の
問
題
を
拡
大
す
る
。

　

仮
に
対
抗
提
案
者
に
対
し
て
も
同
様
の
情
報
の
意
味
づ
け
を
与
え
る
こ
と
を
対
象
会
社
の
経
営
陣
に
義
務
付
け
た
と
し
て
も
、
②
当

初
買
収
者
は
内
部
情
報
を
対
抗
提
案
者
よ
り
も
長
期
間
検
討
し
得
る
し
、
そ
も
そ
も
経
営
陣
が
取
締
役
会
に
対
し
て
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に
関
す
る

情
報
を
付
与
す
る
ま
で
は
、
当
初
買
収
者
は
経
営
陣
と
排
他
的
に
交
渉
し
得
る
。
そ
の
た
め
、
当
初
買
収
者
は
対
抗
提
案
者
に
比
し
て

極
め
て
有
利
な
地
位
に
あ
る
。
そ
の
た
め
、
厳
密
に
は
、
契
約
締
結
後
（go-shop

期
間
中
）
の
対
抗
提
案
者
に
対
し
て
当
初
買
収
者

と
同
等
の
情
報
へ
の
ア
ク
セ
ス
を
付
与
す
る
こ
と
は
不
可
能
で
あ
る
。

　

こ
の
よ
う
に
、
情
報
の
非
対
称
性
は
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に
お
け
る
取
引
の
場
の
公
正
性
を
歪
め
る
お
そ
れ
が
あ
る
。
そ
の
た
め
、
情
報
の
非

対
称
性
が
解
消
さ
れ
な
い
と
、
契
約
締
結
後
（go-shop
期
間
）
に
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
を
実
施
し
た
と
し
て
も
、
活
発
な
価
格

競
争
が
な
さ
れ
な
い
お
そ
れ
が
あ
る
。

　
　
（
ｃ
）Subram

anian

教
授
に
よ
るD

ell

事
件
に
お
け
る
情
報
の
非
対
称
性
の
評
価

　

上
記
の
情
報
の
非
対
称
性
がD

ell

事
件
に
お
け
る
契
約
締
結
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
に
ど
の
よ
う
に
影
響
し
た
か
に
つ
い

て
、Subram

anian

教
授
は
以
下
の
よ
う
に
分
析
す
る
。

　

D
ell

事
件
に
お
い
て
は
、
二
〇
一
三
年
に
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に
関
す
る
対
抗
提
案
が
な
さ
れ
る
ま
で
、D

ell

氏
が
ほ
ぼ
三
〇
年
間
に
わ
た
っ

（
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てD
ell

社
Ｃ
Ｅ
Ｏ
を
務
め
て
お
り
、D

ell

氏
が
Ｐ
Ｃ
産
業
及
びD

ell

社
の
将
来
展
望
に
関
す
る
情
報
優
位
性
を
有
し
て
い
た
こ
と
は
、

自
明
で
あ
っ
た
。

　

ま
た
、D

ell

事
件
に
お
い
て
は
、
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
ス
ポ
ン
サ
ー
で
あ
るSilver Lake

がD
ell

氏
と
パ
ー
ト
ナ
ー
に
な
っ
た
上

でD
ell

社
と
合
併
契
約
を
締
結
し
て
い
た
。D

ell

事
件
衡
平
法
裁
判
所
及
び
最
高
裁
判
所
は
、D

ell

氏
は
ど
の
よ
う
な
買
収
者
で
あ

っ
て
も
パ
ー
ト
ナ
ー
関
係
に
な
ろ
う
と
し
て
い
た
と
し
、
実
際
にD

ell

社
がgo-shop

期
間
中
に
対
抗
提
案
者
へ
の
デ
ュ
ー
・
デ
ィ

リ
ジ
ェ
ン
ス
の
実
施
を
通
し
て
情
報
の
非
対
称
性
を
解
消
し
よ
う
と
し
て
い
た
と
す
る
。

　

こ
の
よ
う
な
デ
ラ
ウ
ェ
ア
州
裁
判
所
の
認
定
に
対
し
て
、Subram

anian

教
授
は
、
以
下
の
よ
う
に
反
論
す
る
。
す
な
わ
ち
、
た

と
え
ばgo-shop

期
間
中
に
対
抗
提
案
を
行
っ
たBlackstone

に
つ
き
、
数
週
間
前
ま
でD

ell

社
の
Ｍ
＆
Ａ
部
門
の
責
任
者
を
務
め

て
い
たD

avid Johnson

氏
が
業
務
執
行
取
締
役
（m

anaging director

）
と
し
て
所
属
し
て
い
た
た
め
、Blackstone

は
情
報
の

非
対
称
の
影
響
を
最
も
受
け
に
く
い
可
能
性
が
あ
っ
た
。
し
か
し
、
そ
の
よ
う
なBlackstone

で
さ
え
、D

ell

氏
に
Ｍ
Ｂ
Ｏ
後
の
新

法
人
に
お
け
る
Ｃ
Ｅ
Ｏ
の
地
位
を
維
持
し
て
欲
し
い
と
考
え
て
い
た
と
の
報
道
が
な
さ
れ
て
い
た
。
こ
の
こ
と
か
ら
、D

ell

氏
は
、

D
avid Johnson

氏
に
は
な
い
固
有
の
「
特
別
な
情
報
（special sauce

）」
を
保
有
し
て
い
た
と
い
え
る
。
そ
れ
ゆ
え
、D

ell

氏
の

持
つ
私
的
情
報
を
容
易
に
利
用
で
き
たSilver Lake
と
、
そ
れ
以
外
の
対
抗
提
案
者
と
の
間
に
は
、
な
お
情
報
の
非
対
称
性
が
存
在

し
た
。

　

さ
ら
に
、D

ell

事
件
に
お
け
るgo-shop

手
続
は
二
〇
一
三
年
二
月
五
日
か
ら
同
年
三
月
二
三
日
ま
で
実
施
さ
れ
た
。
こ
こ
で
、
内

部
入
札
者
で
あ
るSilver Lake

は
、
二
〇
一
二
年
九
月
の
段
階
で
既
にD

ell

社
の
情
報
に
ア
ク
セ
ス
し
て
い
た
が
、go-shop

期
間

中
に
買
収
手
続
に
参
加
し
た
買
収
者
（
た
と
え
ば
、Blackstone

）
は
、go-shop
手
続
が
開
始
さ
れ
る
二
〇
一
三
年
二
月
五
日
ま
で

D
ell

社
の
情
報
に
ア
ク
セ
ス
す
る
こ
と
が
で
き
な
か
っ
た
。
実
際
に
、Evercore
の
電
子
メ
ー
ル
に
よ
れ
ば
、Silver Lake

は
ほ
ぼ

（
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七
か
月
間
情
報
に
ア
ク
セ
ス
で
き
た
の
に
対
し
て
、go-shop

期
間
中
に
買
収
手
続
に
参
加
し
たBlackstone

は
、go-shop

期
間
が

終
了
す
る
ま
で
の
約
一
か
月
間
し
か
情
報
に
ア
ク
セ
ス
で
き
な
か
っ
た
。
そ
の
た
め
、
買
収
者
相
互
間
の
経
営
陣
の
持
つ
情
報
へ
の
ア

ク
セ
ス
の
違
い
が
、
情
報
の
非
対
称
性
を
拡
大
し
た
。

　

こ
の
よ
う
に
、
情
報
の
非
対
称
性
の
た
め
に
、D

ell

氏
及
び
当
初
買
収
者
の
優
位
性
を
覆
す
手
段
を
持
た
な
い
対
抗
提
案
者
（
典

型
的
に
は
、D

ell
社
の
買
収
に
よ
り
シ
ナ
ジ
ー
を
も
た
ら
し
得
る
戦
略
的
買
収
者
以
外
の
者
）
は
、
入
札
を
抑
止
さ
れ
た
可
能
性
が

あ
る
。

　
（
二
）
勝
者
の
呪
い

　
　
（
ａ
）
勝
者
の
呪
い
の
意
義

　

入
札
者
が
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
対
象
物
の
真
の
価
値
を
共
通
価
値
で
評
価
し
て
い
る
と
き
、（
一
）
で
検
討
し
た
情
報
の
非
対
称
性
が
認

め
ら
れ
る
と
、
勝
者
の
呪
い
の
影
響
が
よ
り
顕
著
に
な
る
。
勝
者
の
呪
い
と
は
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
形
式
で
価
格
が
決
定
さ
れ
る
場
合
、

最
終
的
な
落
札
者
が
提
示
し
た
価
格
が
全
入
札
参
加
者
の
中
で
最
高
の
価
格
と
な
る
が
、
当
該
落
札
者
は
、
対
象
物
の
価
値
を
実
際
の

共
通
価
値
よ
り
も
高
い
価
格
で
評
価
し
て
い
る
こ
と
が
あ
り
、
そ
の
場
合
に
は
落
札
価
格
が
共
通
価
値
を
上
回
っ
て
い
る
た
め
に
損
を

す
る
こ
と
を
い
う
。

　

勝
者
の
呪
い
は
、
入
札
者
が
対
象
物
の
価
値
を
共
通
価
値
で
評
価
し
て
い
る
場
合
に
生
じ
る
。
な
ぜ
な
ら
、
共
通
価
値
の
仮
定
の
下

で
は
、
あ
る
入
札
者
が
自
身
の
入
札
額
を
決
定
す
る
際
に
、
他
の
入
札
者
の
入
札
額
は
そ
の
者
の
持
つ
情
報
を
反
映
し
て
い
る
こ
と
を

考
慮
せ
ね
ば
な
ら
な
い
か
ら
で
あ
る
。
す
な
わ
ち
、
対
象
物
の
価
値
を
最
も
正
確
に
評
価
し
得
る
と
考
え
ら
れ
る
情
報
優
位
者
に
勝
利

し
た
落
札
者
は
、
当
該
情
報
優
位
者
が
対
象
物
の
価
値
に
つ
い
て
好
ま
し
く
な
い
情
報
を
有
し
て
い
る
た
め
に
高
額
で
の
入
札
を
行
わ

な
か
っ
た
と
い
う
こ
と
を
考
慮
に
入
れ
な
け
れ
ば
な
ら
な
く
な
る
。
共
通
価
値
の
下
で
は
、
各
入
札
者
は
、
こ
う
し
た
好
ま
し
く
な
い

（
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情
報
を
事
後
的
に
（
自
身
が
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
の
勝
者
と
な
っ
た
後
で
）
発
見
す
る
こ
と
を
お
そ
れ
る
。
勝
者
の
呪
い
に
よ
る
後
悔
を
避

け
る
た
め
に
、
各
入
札
者
は
当
初
の
推
計
値
よ
り
も
低
く
な
る
よ
う
に
自
身
の
入
札
額
を
減
ら
し
て
入
札
に
参
加
す
る
。

　

そ
し
て
、
勝
者
の
呪
い
の
影
響
は
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
の
対
象
物
を
共
通
価
値
で
評
価
し
て
入
札
す
る
者
が
多
け
れ
ば
多
い
ほ
ど
よ
り

一
層
顕
著
に
な
る
。
こ
れ
は
、
以
下
の
よ
う
な
理
由
に
よ
る
。
共
通
価
値
の
想
定
が
妥
当
す
る
モ
デ
ル
で
は
、
各
入
札
者
の
持
つ
私
的

情
報
（
シ
グ
ナ
ル
）
が
、
対
象
物
の
真
実
の
価
値
（
共
通
価
値
）
の
不
偏
推
定
量
（unbiased estim

ator

）
に
な
る
と
仮
定
さ
れ
て

い
る
。
こ
の
こ
と
は
、
各
入
札
者
の
持
つ
シ
グ
ナ
ル
に
基
づ
く
入
札
額
の
平
均
が
対
象
物
の
真
の
価
値
に
な
る
と
い
う
こ
と
を
意
味
す

る
。
そ
の
た
め
、
あ
る
対
象
物
の
価
値
が
共
通
価
値
で
評
価
さ
れ
て
い
る
場
合
、
入
札
者
が
多
く
な
れ
ば
な
る
ほ
ど
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン

の
勝
者
自
身
が
入
札
額
の
平
均
か
ら
最
も
離
れ
た
楽
観
的
な
推
測
を
行
っ
て
い
た
こ
と
に
な
り
、
自
身
が
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
の
勝
者
と
な

っ
た
こ
と
へ
の
後
悔
も
強
く
な
る
。

　

し
た
が
っ
て
、
対
象
物
の
価
値
が
共
通
価
値
に
基
づ
い
て
評
価
さ
れ
て
い
る
場
合
は
、
勝
者
の
呪
い
の
影
響
が
あ
る
た
め
、
単
に

オ
ー
ク
シ
ョ
ン
へ
の
参
加
者
を
増
や
す
こ
と
が
価
格
競
争
を
活
発
に
さ
せ
、
価
格
引
上
げ
を
も
た
ら
し
得
る
と
は
限
ら
な
い
と
い
え
る
。

　

も
っ
と
も
、
英
国
型
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
が
実
施
さ
れ
る
場
合
、
入
札
を
継
続
す
る
ア
ク
テ
ィ
ブ
・
ビ
ッ
ダ
ー
は
、
ど
の
入
札
者
が
い
く

ら
の
価
格
で
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
か
ら
撤
退
し
た
の
か
を
知
る
こ
と
が
可
能
と
な
る
。
こ
れ
に
よ
り
、
ア
ク
テ
ィ
ブ
・
ビ
ッ
ダ
ー
は
入
札
か

ら
降
り
た
入
札
者
が
持
つ
情
報
に
つ
い
て
推
論
で
き
、
真
の
評
価
値
に
関
す
る
自
身
の
推
計
値
を
更
新
で
き
る
。
そ
し
て
、
か
か
る
推

計
値
が
現
行
価
格
を
上
回
っ
て
い
る
場
合
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
は
継
続
さ
れ
、
各
入
札
者
は
自
身
の
収
支
均
衡
を
満
た
す
額
ま
で
入
札
す

る
こ
と
が
可
能
と
な
る
。
し
た
が
っ
て
、
英
国
型
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
が
実
施
さ
れ
る
場
合
、
勝
者
の
呪
い
の
影
響
が
緩
和
さ
れ
る
こ
と
に

な
る
。
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（
ｂ
）
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に
お
け
る
勝
者
の
呪
い

　

Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
局
面
で
も
、
勝
者
の
呪
い
と
い
う
概
念
・
用
語
が
用
い
ら
れ
る
こ
と
が
あ
る
。
現
に
、D

ell

事
件
判
決
やSubram

ani-

an
教
授
は
、
明
確
に
勝
者
の
呪
い
と
い
う
概
念
を
用
い
て
い
る
。
し
か
し
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に
お
い
てgo-shop

手
続
が
実
施
さ
れ
る
場
合

の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
形
式
が
英
国
型
（
入
札
価
格
が
公
開
さ
れ
、
か
つ
価
格
が
引
き
上
げ
ら
れ
て
い
く
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
形
式
）
で
あ
る
と

考
え
る
と
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に
お
け
る
勝
者
の
呪
い
の
概
念
と
、
前
述
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
に
お
け
る
勝
者
の
呪
い
の
概
念
と
は
、
若
干
の

ズ
レ
が
あ
る
よ
う
に
思
わ
れ
る
。

　

ま
ず
、
既
に
確
認
し
た
通
り
、
当
初
買
収
者
は
契
約
締
結
前
か
ら
対
象
会
社
の
内
部
情
報
を
精
査
し
て
い
る
た
め
、go-shop

期
間

中
に
出
現
す
る
対
抗
提
案
者
よ
り
も
情
報
優
位
に
あ
る
。
こ
の
こ
と
は
、
当
初
買
収
者
が
対
象
会
社
の
本
源
的
企
業
価
値
を
知
っ
て
お

り
、
最
も
正
確
な
企
業
価
値
評
価
を
行
う
こ
と
が
可
能
で
あ
る
こ
と
を
意
味
す
る
。

　

し
か
し
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に
お
い
てgo-shop
手
続
が
実
施
さ
れ
る
場
合
、
公
開
買
付
届
出
書
等
ま
た
は
合
併
契
約
の
承
認
に
係
る
株
主
総

会
議
事
録
に
お
い
て
当
初
買
収
者
の
提
示
し
た
取
引
価
格
（
買
収
対
価
）
が
公
表
さ
れ
て
お
り
、
対
抗
提
案
者
は
当
該
取
引
価
格
を
参

考
に
し
つ
つgo-shop

手
続
に
参
入
す
る
こ
と
が
可
能
と
な
る
は
ず
で
あ
る
。
す
な
わ
ち
、
対
抗
提
案
者
は
い
わ
ば
当
初
買
収
者
の
取

引
価
格
に
フ
リ
ー
・
ラ
イ
ド
し
、
当
該
取
引
価
格
を
僅
か
に
引
き
上
げ
た
取
引
価
格
で
対
抗
提
案
を
行
う
こ
と
が
可
能
と
な
る
。

　

こ
の
よ
う
な
対
抗
提
案
に
対
し
て
は
、
当
初
買
収
者
が
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
行
使
し
て
取
引
価
格
を
引
き
上
げ
る
こ
と
が
当
然
想
定

さ
れ
得
る
。
し
か
し
、
当
初
買
収
者
が
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
行
使
し
た
と
い
う
事
実
は
、
当
初
買
収
者
は
対
象
会
社
の
本
源
的
企
業
価

値
を
対
抗
提
案
に
お
け
る
現
行
の
取
引
価
格
以
上
に
評
価
し
て
い
る
と
い
う
情
報
を
対
抗
提
案
者
に
与
え
る
結
果
と
な
る
。
す
な
わ
ち
、

当
初
買
収
者
は
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
行
使
し
て
さ
ら
に
高
い
取
引
価
格
を
提
示
し
た
と
し
て
も
な
お
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に
よ
る
利
益
を
獲
得
し
得

る
と
考
え
て
い
る
こ
と
が
明
ら
か
に
な
る
。
こ
の
と
き
、
対
抗
提
案
者
は
、go-shop
期
間
内
で
あ
れ
ば
当
初
買
収
者
が
マ
ッ
チ
・
ラ
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イ
ト
を
行
使
し
た
結
果
提
示
さ
れ
た
取
引
価
格
を
参
考
に
、
さ
ら
に
新
た
な
対
抗
提
案
を
行
う
こ
と
が
可
能
と
な
る
。
そ
う
だ
と
す
る

と
、
対
抗
提
案
者
は
、
対
象
会
社
の
本
源
的
企
業
価
値
に
つ
き
最
も
正
確
な
評
価
を
行
っ
て
い
る
（
あ
る
い
は
、
正
確
な
評
価
を
行
っ

て
い
る
可
能
性
が
高
い
）
当
初
買
収
者
の
提
示
し
た
取
引
価
格
よ
り
も
僅
か
に
高
い
取
引
価
格
を
提
示
す
る
こ
と
で
対
象
会
社
を
買
収

す
る
こ
と
が
で
き
る
。
こ
の
場
合
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
の
い
う
よ
う
な
意
味
で
の
勝
者
の
呪
い
（
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
の
勝
者
が
対
象
物

の
真
価
に
つ
き
入
札
額
平
均
か
ら
最
も
離
れ
た
楽
観
的
な
推
測
を
行
っ
て
い
た
こ
と
へ
の
後
悔
）
は
生
じ
に
く
い
と
い
え
る
。

　

こ
の
よ
う
に
考
え
る
と
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に
お
い
てgo-shop

手
続
が
実
施
さ
れ
る
局
面
に
お
け
る
勝
者
の
呪
い
と
は
、
以
下
の
よ
う
に
理

解
す
る
こ
と
が
妥
当
で
あ
る
と
い
え
そ
う
で
あ
る
。
す
な
わ
ち
、
対
抗
提
案
者
は
当
初
買
収
者
よ
り
も
高
い
取
引
価
格
を
提
示
し
な
け

れ
ば
対
象
会
社
を
買
収
す
る
こ
と
が
で
き
な
い
。
し
か
し
、
対
象
会
社
の
内
部
情
報
に
精
通
し
、
対
象
会
社
の
本
源
的
企
業
価
値
を
最

も
よ
く
知
っ
て
い
る
は
ず
の
当
初
買
収
者
（
対
象
会
社
の
経
営
陣
及
び
そ
の
パ
ー
ト
ナ
ー
で
あ
る
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ
ヤ
ー
）
は
、

対
象
会
社
の
本
源
的
企
業
価
値
に
至
る
ま
で
は
取
引
価
格
を
引
き
上
げ
る
こ
と
が
可
能
で
あ
る
と
考
え
ら
れ
る
。
そ
の
た
め
、
対
抗
提

案
者
が
当
初
買
収
者
よ
り
も
高
い
取
引
価
格
を
提
示
し
て
対
象
会
社
の
買
収
者
と
な
る
こ
と
は
、
対
象
会
社
の
本
源
的
企
業
価
値
よ
り

も
多
く
の
対
価
を
支
払
う
こ
と
に
な
っ
て
し
ま
う
可
能
性
が
高
い
と
い
う
こ
と
に
集
約
さ
れ
る
よ
う
に
思
わ
れ
る
。
こ
の
こ
と
が
勝
者

の
呪
い
の
問
題
で
あ
る
と
い
え
る
か
に
つ
い
て
は
、
疑
問
の
余
地
が
あ
る
。
も
っ
と
も
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
局
面
に
お
け
る
「
勝
者
の
呪
い
」

と
い
う
文
言
を
、
対
象
物
の
本
源
的
価
値
よ
り
も
高
い
価
格
を
付
け
て
落
札
し
て
し
ま
う
可
能
性
が
あ
る
と
い
う
意
味
で
理
解
す
れ
ば
、

経
済
学
上
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
で
い
う
勝
者
の
呪
い
の
概
念
と
も
あ
る
程
度
親
和
的
に
理
解
で
き
る
と
思
わ
れ
る
。

　

上
記
の
よ
う
な
理
解
を
踏
ま
え
て
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
局
面
に
お
け
る
勝
者
の
呪
い
の
問
題
に
つ
い
て
、
簡
単
に
ま
と
め
て
お
く
。（
契
約

締
結
前
後
を
問
わ
ず
）
Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
局
面
に
お
け
る
勝
者
の
呪
い
の
問
題
も
、
買
収
者
が
対
象
会
社
を
共
通
価
値
に
基
づ
い
て
評
価
し
て

い
る
場
合
、
具
体
的
に
は
複
数
の
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ
ヤ
ー
が
経
営
陣
と
パ
ー
ト
ナ
ー
と
な
っ
た
上
で
Ｍ
Ｂ
Ｏ
を
実
施
す
る
こ
と

（
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を
検
討
し
て
い
る
場
合
に
顕
著
に
現
れ
る
。
と
り
わ
け
、
契
約
締
結
後
のgo-shop

手
続
に
お
い
て
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
実
施

さ
れ
た
場
合
、
対
抗
提
案
者
が
対
象
会
社
を
巡
る
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
に
勝
利
す
る
た
め
に
は
、
対
抗
提
案
者
は
対
象
会
社
の
内
部
事
情
に

精
通
し
、
対
象
会
社
の
本
源
的
企
業
価
値
を
最
も
良
く
知
る
経
営
陣
及
び
経
営
陣
と
パ
ー
ト
ナ
ー
関
係
に
あ
る
当
初
買
収
者
が
支
払
う

金
額
（sm

art m
oney

）
以
上
の
金
額
を
支
払
う
必
要
が
あ
る
。
た
だ
し
、
こ
の
こ
と
は
、
対
抗
提
案
者
自
身
の
入
札
額
が
対
象
会
社

の
本
源
的
企
業
価
値
を
超
え
た
過
大
な
額
に
な
っ
て
い
る
と
い
う
懸
念
に
つ
な
が
る
。
こ
の
懸
念
が
あ
る
た
め
に
、
合
理
的
な
対
抗
提

案
者
は
対
抗
提
案
を
行
う
こ
と
に
躊
躇
す
る
（
も
し
く
は
、
そ
も
そ
も
対
抗
提
案
を
行
わ
な
い
）。
も
ち
ろ
ん
、
対
象
会
社
に
関
す
る

専
門
知
識
な
ど
、
よ
り
正
確
に
対
象
会
社
の
本
源
的
価
値
を
推
測
す
る
こ
と
を
可
能
に
さ
せ
る
優
位
性
（edge

）
を
持
っ
て
い
る
入

札
者
（
典
型
的
に
は
戦
略
的
買
収
者
）
も
存
在
す
る
が
、
こ
う
し
た
優
位
性
を
持
た
な
い
入
札
者
（
典
型
的
に
は
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・

バ
イ
ヤ
ー
）
に
と
っ
て
は
、
勝
者
の
呪
い
の
懸
念
は
、
と
り
わ
け
あ
て
は
ま
る
。

　

こ
の
よ
う
な
勝
者
の
呪
い
は
、
内
部
入
札
者
が
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
条
項
（
当
初
の
買
収
提
案
に
優
越
す
る
買
収
提
案
が
な
さ
れ
た
場

合
に
、
当
初
の
買
収
提
案
を
提
出
し
た
買
収
者
に
優
越
す
る
買
収
提
案
と
取
引
条
件
を
競
争
さ
せ
る
こ
と
を
許
容
す
る
権
利
を
付
与
す

る
条
項
）
を
得
て
い
る
場
合
に
は
、
よ
り
顕
著
に
現
れ
る
。
ま
た
、
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
条
項
の
規
定
の
仕
方
に
よ
っ
て
は
情
報
の
非
対

称
性
も
悪
化
さ
せ
る
。
こ
の
点
に
つ
い
て
は
、
項
目
を
改
め
た
上
で
後
述
す
る
。

　
　
（
ｃ
）Subram

anian

教
授
に
よ
るD

ell

事
件
に
お
け
る
勝
者
の
呪
い
の
評
価

　

上
記
の
勝
者
の
呪
い
がD

ell

事
件
に
お
け
る
契
約
締
結
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
に
ど
の
よ
う
に
影
響
し
た
か
に
つ
い
て
、

Subram
anian

教
授
は
以
下
の
よ
う
に
分
析
す
る
。

　

D
ell

事
件
に
お
い
て
は
、
二
〇
一
三
年
二
月
五
日
、Silver Lake

及
びD

ell
氏
とD

ell

社
と
が
合
併
契
約
を
締
結
し
た
。
そ
し
て
、

同
日
か
ら
四
五
日
間
、
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
で
あ
るEvercore
の
主
導
に
よ
り
、go-shop

手
続
が
実
施
さ
れ
た
。

（
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そ
の
結
果
、
同
年
三
月
二
一
日
にGE Capital

が
、
翌
二
二
日
にIcahn

及
びBlackstone

が
そ
れ
ぞ
れ
対
抗
提
案
を
提
出
し
た
。

　

こ
の
う
ち
、Blackstone

は
、Silver Lake

と
同
様
に
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ
ヤ
ー
と
し
て
の
性
質
を
有
し
て
お
り
、D

ell

氏

に
よ
る
Ｍ
Ｂ
Ｏ
が
実
施
さ
れ
た
後
もD

ell

氏
が
新
法
人
の
経
営
を
継
続
す
る
こ
と
を
前
提
と
し
てD

ell

社
の
企
業
価
値
を
評
価
し
て

い
た
と
考
え
ら
れ
る
。

　

以
上
の
よ
う
に
、Subram

anian

教
授
は
、
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ
ヤ
ー
で
あ
り
、
か
つ
Ｍ
Ｂ
Ｏ
後
もD

ell

氏
に
経
営
陣
と
し

て
の
地
位
を
維
持
し
て
欲
し
い
と
考
え
て
い
たBlackstone

は
勝
者
の
呪
い
に
直
面
し
て
い
た
と
評
価
し
た
。

　

な
お
、D

ell

事
件
衡
平
法
裁
判
所
は
、
結
論
と
し
てD

ell

社
特
別
委
員
会
や
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
ら
が
対
抗
提
案
者
ら
に
広
範
囲
な
デ

ュ
ー
・
デ
ィ
リ
ジ
ェ
ン
ス
を
実
施
さ
せ
た
と
い
う
事
実
や
、
実
際
にgo-shop

期
間
中
にBlackstone

ら
に
よ
る
入
札
が
な
さ
れ
た

と
い
う
事
実
が
あ
っ
た
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
勝
者
の
呪
い
は
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に
お
け
るgo-shop

手
続
に
固
有
の
問
題
で
あ
る
た
め
、
全
競
争

入
札
者
に
萎
縮
効
果
を
与
え
た
（
し
か
も
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ
ヤ
ー
は
特
に
勝
者
の
呪
い
の
影
響
を
受
け
や
す
い
）
と
し
た
。

　

こ
れ
に
対
し
て
、D

ell

事
件
最
高
裁
判
所
は
、
一
般
論
と
し
て
の
勝
者
の
呪
い
の
概
念
自
体
に
は
言
及
し
つ
つ
も
、
①
実
際
に
フ

ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ
ヤ
ー
で
あ
るBlackstone
ら
の
対
抗
提
案
が
な
さ
れ
た
と
い
う
事
実
や
、
②
（
原
審
の
判
断
を
前
提
と
す
る

な
ら
ば
勝
者
の
呪
い
の
影
響
を
受
け
に
く
い
は
ず
の
戦
略
的
買
収
者
がD

ell

社
買
収
手
続
に
参
入
し
て
く
る
は
ず
な
の
に
、）
戦
略
的

買
収
者
が
現
実
にD

ell

社
買
収
手
続
にgo-shop

手
続
に
参
入
し
て
い
な
い
と
い
う
事
実
か
ら
、
勝
者
の
呪
い
が
戦
略
的
買
収
者
及

び
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ
ヤ
ー
に
対
し
て
萎
縮
効
果
を
与
え
た
と
は
い
え
な
い
と
し
た
。
そ
し
て
、
③D

ell

氏
及
びSilver Lake

の
提
示
し
た
取
引
価
格
を
超
え
る
入
札
が
な
さ
れ
な
か
っ
た
理
由
に
つ
い
て
は
、
勝
者
の
呪
い
が
影
響
し
た
か
ら
で
は
な
く
、
取
引
市

場
が
既
に
頑
健
・
健
全
な
も
の
で
あ
っ
て
、
取
引
価
格
を
上
回
る
額
で
の
入
札
は
過
払
い
の
深
刻
な
リ
ス
ク
（
自
己
破
壊
の
呪
い

〔self-destructive curse

〕）
を
伴
っ
て
い
た
か
ら
で
あ
る
と
し
た
。
結
論
と
し
て
、D

ell

事
件
に
お
け
る
取
引
価
格
は
、
既
に
公

（
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正
な
も
の
で
あ
っ
た
と
し
た
。

　

こ
の
よ
う
なD

ell

事
件
最
高
裁
判
所
の
判
断
に
対
し
て
、Subram

anian

教
授
は
、
特
に
最
高
裁
判
所
の
判
断
②
に
つ
き
、
さ
ら

に
以
下
の
よ
う
に
反
論
す
る
。
す
な
わ
ち
、
勝
者
の
呪
い
の
影
響
が
あ
る
た
め
にD

ell

社
買
収
手
続
へ
の
参
入
を
思
い
と
ど
ま
っ
た

買
収
者
が
い
た
こ
と
を
示
す
証
拠
が
な
け
れ
ば
勝
者
の
呪
い
も
存
在
し
て
い
な
か
っ
た
と
す
る
認
定
は
、
常
識
及
び
よ
く
受
け
入
れ
ら

れ
た
経
済
学
上
の
理
論
（com

m
on sense and w

ell-accepted econom
ic theory

）
に
反
し
て
い
る
。

　

ま
た
、Subram

anian

教
授
は
、
取
引
市
場
が
既
に
頑
健
で
あ
っ
た
た
め
に
取
引
価
格
を
上
回
る
入
札
が
な
さ
れ
な
か
っ
た
と
い

う
最
高
裁
判
所
の
判
断
③
に
対
し
て
も
、
以
下
の
よ
う
に
反
論
す
る
。
す
な
わ
ち
、
上
記
の
よ
う
な
最
高
裁
判
所
の
判
断
は
、
対
象
会

社
が
当
初
買
収
者
か
ら
既
に
公
正
な
価
値
を
引
き
出
し
て
い
る
場
合
に
の
み
妥
当
す
る
。
し
か
し
、
通
常
、
企
業
買
収
に
通
暁
し
た
買

収
者
（sophisticated bidders
）
は
、
実
際
に
入
札
を
行
う
よ
り
も
前
に
自
身
の
企
業
買
収
の
成
功
可
能
性
を
吟
味
す
る
（”look 

forw
ard and reason back

”）。D
ell
事
件
に
お
い
て
、D

ell

氏
は
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
条
項
を
与
え
ら
れ
て
い
た
。
そ
の
た
め
、
仮

に
潜
在
的
な
対
抗
提
案
者
（a potential third-party bidder

）
が
取
引
価
格
を
上
回
る
取
引
価
格
を
提
示
し
た
と
し
て
も
、D

ell

氏
に
よ
っ
て
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
条
項
が
行
使
さ
れ
れ
ば
、
対
抗
提
案
者
はD

ell

社
の
買
収
を
成
功
さ
せ
る
こ
と
が
で
き
な
か
っ
た
可

能
性
が
あ
る
。
し
た
が
っ
て
、
対
抗
提
案
が
な
さ
れ
な
か
っ
た
の
は
、
取
引
市
場
が
頑
健
で
、
既
に
公
正
な
価
値
が
引
き
出
さ
れ
て
い

た
か
ら
で
は
な
く
、
対
抗
提
案
者
ら
がD

ell

氏
に
よ
っ
て
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
条
項
が
行
使
さ
れ
た
場
合
、
自
身
がD

ell

社
を
買
収
で

き
な
い
結
果
と
な
る
こ
と
を
お
そ
れ
てD

ell

社
買
収
過
程
へ
の
参
入
を
思
い
と
ど
ま
っ
た
可
能
性
が
あ
る
。
す
な
わ
ち
、
現
在
の
取

引
価
格
が
対
象
会
社
の
本
源
的
企
業
価
値
を
下
回
る
も
の
で
あ
っ
て
も
、
勝
者
の
呪
い
の
た
め
に
な
お
対
抗
提
案
が
な
さ
れ
な
い
お
そ

れ
が
あ
る
。
衡
平
法
裁
判
所
に
よ
る
勝
者
の
呪
い
に
関
す
る
判
示
事
項
は
、
基
本
的
な
ゲ
ー
ム
理
論
、
Ｍ
＆
Ａ
取
引
に
関
す
る
実
務
家

の
間
で
の
従
来
の
認
識
、
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
に
関
す
る
よ
り
強
固
な
理
論
的
・
経
験
的
根
拠
に
基
づ
い
て
い
る
。
そ
れ
に
も
か
か
わ
ら

（
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ず
、
こ
う
し
た
根
拠
に
基
づ
い
て
い
な
い
最
高
裁
判
所
の
見
解
が
、
上
級
審
で
あ
る
が
ゆ
え
に
優
先
さ
れ
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
と
い
う

異
常
な
状
況
に
あ
る
。

　
（
三
）
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
条
項
に
よ
る
情
報
の
非
対
称
性
及
び
勝
者
の
呪
い
の
拡
大

　
　
（
ａ
）
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
条
項
の
実
情

　

go-shop
手
続
に
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
条
項
が
付
さ
れ
て
い
る
場
合
、
勝
者
の
呪
い
の
問
題
が
拡
大
さ
れ
る
。
ま
た
、
マ
ッ
チ
・
ラ
イ

ト
条
項
の
規
定
の
仕
方
に
よ
っ
て
は
、
情
報
の
非
対
称
性
が
拡
大
さ
れ
る
。
こ
れ
に
よ
り
、go-shop

手
続
の
有
効
性
が
減
殺
さ
れ
る
。

　

前
述
の
通
り
、
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
条
項
と
は
、
当
初
の
買
収
提
案
に
優
越
す
る
買
収
提
案
が
な
さ
れ
た
場
合
に
、
当
初
の
買
収
提
案

を
提
出
し
た
買
収
者
に
優
越
す
る
買
収
提
案
と
取
引
条
件
を
競
争
さ
せ
る
こ
と
を
許
容
す
る
権
利
を
付
与
す
る
条
項
で
あ
る
。
マ
ッ

チ
・
ラ
イ
ト
条
項
を
与
え
ら
れ
た
当
初
買
収
者
は
、
対
抗
提
案
者
の
提
案
し
た
対
抗
提
案
よ
り
も
良
い
条
件
で
の
買
収
提
案
を
行
う
か

否
か
を
決
定
す
る
た
め
に
、
対
象
会
社
と
の
間
で
取
引
条
件
の
交
渉
を
行
う
こ
と
が
許
容
さ
れ
る
。
そ
し
て
、
そ
の
交
渉
期
間
は
、
通

常
は
三
～
五
営
業
日
で
あ
る
と
さ
れ
る
。
二
〇
〇
六
年
一
月
か
ら
二
〇
〇
七
年
八
月
ま
で
に
公
表
さ
れ
た
取
引
額
五
〇
〇
〇
万
ド
ル
以

上
の
全
て
の
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
に
よ
る
Ｍ
＆
Ａ
取
引
（all PE buyouts

）
を
対
象
と
し
て
実
施
さ
れ
た
実

証
研
究
で
は
、
サ
ン
プ
ル
と
な
っ
た
Ｍ
＆
Ａ
取
引
（
一
四
一
件
）
の
約
三
分
の
二
に
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
条
項
が
付
さ
れ
て
い
た
。
こ
れ

に
対
し
て
、
二
〇
一
〇
年
一
月
か
ら
二
〇
一
九
年
六
月
ま
で
に
公
表
さ
れ
た
取
引
額
五
〇
〇
〇
万
ド
ル
以
上
の
全
て
の
プ
ラ
イ
ベ
ー

ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
に
よ
る
Ｍ
＆
Ａ
取
引
を
対
象
と
し
て
実
施
さ
れ
た
実
証
研
究
で
は
、
サ
ン
プ
ル
と
な
っ
た
Ｍ
＆
Ａ
取
引

（
一
一
四
件
）
の
全
て
に
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
条
項
が
付
さ
れ
て
い
た
。
こ
の
よ
う
に
、
米
国
に
お
い
てgo-shop

手
続
が
実
施
さ
れ
る

取
引
で
は
、
当
初
買
収
者
に
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
が
付
与
さ
れ
る
こ
と
が
一
般
的
・
普
遍
的
に
な
っ
て
い
る
。

　

そ
し
て
、
こ
れ
ら
の
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
の
ほ
ぼ
全
て
が
、
行
使
回
数
が
制
限
さ
れ
な
い
「
無
制
限
の
（”unlim

ited

”）」
マ
ッ
チ
・

（
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ラ
イ
ト
で
あ
っ
た
。
こ
の
こ
と
は
、
当
初
買
収
者
は
、
対
抗
提
案
が
な
さ
れ
る
度
に
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
行
使
す
る
こ
と
が
可
能
と
な

る
こ
と
を
意
味
す
る
も
の
で
あ
る
。
極
稀
に
、
行
使
回
数
が
一
回
に
限
定
さ
れ
て
い
る
「
一
回
き
り
の
（one-tim

e

）」
マ
ッ
チ
・
ラ

イ
ト
も
存
在
し
た
。
も
っ
と
も
、
一
回
き
り
の
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
が
付
さ
れ
て
い
る
場
合
で
あ
っ
て
も
、
当
初
買
収
者
が
マ
ッ
チ
・
ラ

イ
ト
を
行
使
す
る
度
に
対
象
会
社
と
の
間
で
新
た
な
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
の
獲
得
に
向
け
た
交
渉
を
行
う
こ
と
も
可
能
で
あ
る
と
さ
れ
て

い
る
。
も
し
こ
う
し
た
交
渉
が
奏
功
す
れ
ば
、
当
初
買
収
者
は
事
実
上
無
制
限
の
（
も
し
く
は
、
無
制
限
に
近
い
）
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト

を
獲
得
し
た
と
評
価
で
き
る
。

　
　
（
ｂ
）
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
条
項
と
情
報
の
非
対
称
性
と
の
関
係

　

マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
条
項
に
は
、
当
初
買
収
者
が
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
行
使
す
る
か
否
か
を
検
討
し
て
い
る
期
間
中
は
、
対
象
会
社
は

当
初
買
収
者
と
排
他
的
に
交
渉
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
と
い
う
こ
と
が
定
め
ら
れ
て
い
る
場
合
が
あ
る
。
こ
の
場
合
、go-shop

期
間

中
に
対
抗
提
案
を
行
っ
た
対
抗
提
案
者
は
、
対
象
会
社
と
の
間
で
取
引
条
件
に
つ
い
て
の
交
渉
を
す
る
こ
と
が
で
き
な
く
な
る
。
そ
れ

ゆ
え
、
対
抗
提
案
者
と
当
初
買
収
者
と
の
間
の
情
報
の
非
対
称
性
へ
の
懸
念
は
さ
ら
に
拡
大
さ
れ
る
。

　

た
と
え
ば
、
二
〇
一
六
年
五
月
に
実
施
さ
れ
た
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
で
あ
るA

ccel K
K

R

（
以
下
、

「A
K

K
R

」
と
表
記
す
る
）
に
よ
るSciQ

uest

の
買
収
で
は
、
合
併
契
約
に
お
い
て
二
五
日
間
のgo-shop

期
間
と
共
に
、
五
営
業

日
に
わ
た
っ
て
さ
ら
に
よ
い
取
引
条
件
を
提
示
す
る
か
否
か
を
対
象
会
社
と
交
渉
で
き
る
無
制
限
の
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
がA

K
K

R

に

付
与
さ
れ
て
い
た
。
こ
の
よ
う
な
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
は
、
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
行
使
で
き
る
期
間
が
常
に
七
日
間
（
五
営
業
日+

土

日
）
与
え
ら
れ
る
こ
と
を
意
味
す
る
。
ま
た
、
当
該
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
条
項
に
は
、
五
営
業
日
の
間
（
す
な
わ
ち
、
実
質
的
に
は
七
日

間
）
は
、SciQ

uest

はA
K

K
R

と
排
他
的
に
交
渉
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
こ
と
が
規
定
さ
れ
て
い
た
。
し
か
も
、A

K
K

R

は
、Sci-

Q
uest

に
買
収
オ
フ
ァ
ー
を
提
案
す
る
何
年
も
前
か
らSciQ

uest

の
動
向
を
注
視
し
て
お
り
、
二
〇
一
四
年
頃
か
ら
はSciQ

uest

の
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経
営
陣
と
の
個
人
的
な
議
論
（private discussion

）
に
参
加
し
て
い
た
。
そ
の
た
め
、A

K
K

R

は
、
他
の
買
収
候
補
者
よ
り
も
情

報
面
で
大
き
な
優
位
性
を
持
っ
て
い
た
。

　

こ
の
よ
う
な
状
況
の
下
で
は
、go-shop

期
間
中
に
対
抗
提
案
を
提
示
し
よ
う
と
し
て
い
る
対
抗
提
案
者
は
、
自
身
の
行
っ
た
対
抗

提
案
がA

K
K

R

に
よ
る
実
質
七
日
間
の
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
行
使
の
引
き
金
に
な
り
、
し
か
も
そ
の
期
間
中
は
対
抗
提
案
者
はSci-

Q
uest

と
交
渉
で
き
な
い
た
め
にA

K
K

R

と
の
情
報
格
差
を
埋
め
ら
れ
な
い
こ
と
を
理
解
す
る
と
い
え
る
。
し
た
が
っ
て
、
対
抗
提

案
者
の
情
報
の
非
対
称
性
へ
の
懸
念
は
増
幅
さ
れ
た
と
い
え
る
。

　

実
際
に
、go-shop
期
間
中
にSciQ

uest

の
投
資
銀
行
で
あ
るStifel

が
戦
略
的
買
収
者
二
〇
者
及
び
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ

ヤ
ー
二
三
者
に
接
触
し
た
。
し
か
し
、SciQ

uest

の
デ
ュ
ー
・
デ
ィ
リ
ジ
ェ
ン
ス
を
実
施
す
る
た
め
に
秘
密
保
持
契
約
を
締
結
し
た

買
収
候
補
者
も
い
た
も
の
の
、
最
終
的
に
入
札
を
す
る
買
収
者
は
現
れ
な
か
っ
た
。
こ
の
よ
う
な
結
果
と
な
っ
た
の
は
、A

K
K

R

と

買
収
候
補
者
と
の
間
の
情
報
の
非
対
称
性
が
影
響
し
た
か
ら
で
あ
る
可
能
性
が
あ
る
。

　
　
（
ｃ
）
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
条
項
と
勝
者
の
呪
い
の
関
係

　

マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
条
項
は
、
あ
ら
ゆ
る
対
抗
提
案
に
対
し
て
さ
ら
に
有
利
な
条
件
を
提
示
す
る
権
利
を
特
定
の
買
収
者
（
典
型
的
に

は
当
初
買
収
者
）
に
付
与
す
る
も
の
で
あ
る
。go-shop
手
続
に
お
い
て
当
初
買
収
者
が
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
条
項
を
行
使
し
た
場
合
、

マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
が
な
い
場
合
に
比
べ
て
勝
者
の
呪
い
の
問
題
が
よ
り
一
層
悪
化
す
る
。

　

仮
に
、
当
初
買
収
者
が
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
獲
得
し
て
い
な
け
れ
ば
、
当
初
買
収
者
は
対
抗
提
案
者
が
行
っ
た
対
抗
提
案
よ
り
も
良

い
条
件
で
の
取
引
を
提
示
し
て
対
象
会
社
を
買
収
す
る
こ
と
は
で
き
な
く
な
る
（cannot be shopped back to the first bidder

）。

こ
の
場
合
、
対
抗
提
案
者
は
、
た
と
え
ば
公
開
買
付
期
間
の
終
了
日
な
ど
の
入
札
期
限
直
前
に
即
時
に
（short fuse

）
対
抗
提
案
を

提
出
す
る
な
ど
の
手
段
を
用
い
る
こ
と
で
、
当
初
買
収
者
と
の
激
し
い
価
格
競
争
に
巻
き
込
ま
れ
る
こ
と
な
く
買
収
を
成
功
さ
せ
る
こ

（
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と
が
で
き
る
。

　

こ
れ
に
対
し
て
、
当
初
買
収
者
が
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
行
使
し
た
た
め
に
対
抗
提
案
者
と
の
間
で
取
引
価
格
競
争
（back-and-

forth bidding contest

）
が
生
じ
た
場
合
に
は
、
仮
に
対
抗
提
案
者
が
価
格
競
争
に
勝
利
し
た
と
し
て
も
、
当
初
買
収
者
が
マ
ッ

チ
・
ラ
イ
ト
を
獲
得
し
て
い
な
い
場
合
に
比
べ
て
勝
者
の
呪
い
の
影
響
が
顕
著
に
な
り
得
る
。
た
と
え
ば
、
対
象
会
社
の
本
源
的
企
業

価
値
に
つ
き
、
当
初
買
収
者
Ａ
が
一
五
〇
で
あ
る
と
評
価
し
て
お
り
、
取
引
価
格
（
入
札
額
）
を
一
〇
〇
と
し
て
い
る
場
合
を
想
定
す

る
。
こ
の
事
例
に
お
い
て
、
Ａ
に
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
が
与
え
ら
れ
て
い
な
け
れ
ば
、
対
抗
提
案
者
Ｂ
は
た
と
え
ば
取
引
価
格
を
一
一
〇

と
す
る
対
抗
提
案
を
行
う
こ
と
で
自
身
が
対
象
会
社
を
買
収
す
る
こ
と
が
可
能
に
な
る
。
こ
れ
に
対
し
て
、
同
事
例
に
お
い
て
、
Ａ
に

マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
が
与
え
ら
れ
て
い
た
場
合
に
は
、
Ｂ
に
よ
る
対
抗
提
案
に
対
し
て
Ａ
が
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
行
使
し
、
取
引
価
格
の

引
上
げ
が
な
さ
れ
得
る
。
理
論
上
、
Ａ
は
対
象
会
社
の
本
源
的
企
業
価
値
（
一
五
〇
）
に
至
る
ま
で
は
入
札
を
継
続
す
る
と
考
え
ら
れ

る
。
そ
し
て
Ａ
は
対
象
会
社
の
内
部
情
報
に
精
通
し
て
い
る
た
め
、
対
象
会
社
の
本
源
的
企
業
価
値
は
一
五
〇
で
あ
る
可
能
性
が
極
め

て
高
い
。
こ
の
こ
と
か
ら
、
た
と
え
ば
Ａ
が
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
行
使
し
た
結
果
、
取
引
価
格
を
一
五
〇
と
す
る
提
案
が
な
さ
れ
た
場

合
、
Ｂ
は
そ
れ
を
上
回
る
取
引
価
格
（
た
と
え
ば
、
一
六
〇
）
を
提
示
し
な
け
れ
ば
対
象
会
社
を
買
収
す
る
こ
と
が
で
き
な
く
な
る
。

こ
の
と
き
、
Ｂ
の
提
示
し
た
取
引
価
格
は
対
象
会
社
の
本
源
的
企
業
価
値
を
超
え
て
い
る
。
そ
の
た
め
、
勝
者
の
呪
い
の
影
響
が
顕
著

に
な
る
。

　

こ
の
よ
う
に
、
各
買
収
者
が
対
象
会
社
の
価
値
を
共
通
価
値
で
評
価
し
て
お
り
、
か
つ
当
初
買
収
者
に
よ
っ
て
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
が

行
使
さ
れ
た
場
合
、
仮
に
対
抗
提
案
者
が
価
格
競
争
に
勝
利
し
た
と
し
て
も
、
勝
者
の
呪
い
の
影
響
を
よ
り
受
け
る
可
能
性
が
あ
る
。

対
抗
提
案
者
は
、
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
付
与
さ
れ
た
買
収
者
と
の
価
格
競
争
に
巻
き
込
ま
れ
、
さ
ら
に
は
自
身
の
入
札
価
格
を
引
き
上

げ
る
こ
と
で
勝
者
の
呪
い
の
影
響
を
強
く
受
け
る
こ
と
を
お
そ
れ
て
、
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
行
使
の
ト
リ
ガ
ー
と
な
る
対
抗
提
案
を
行
わ

（
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な
く
な
る
と
考
え
ら
れ
る
。

　
（
四
）
小
括

　

こ
の
よ
う
に
、
情
報
の
非
対
称
性
と
そ
れ
に
伴
う
勝
者
の
呪
い
の
問
題
は
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に
お
け
る
取
引
の
場
の
公
平
性
を
歪
め
る
お
そ

れ
が
あ
る
。
情
報
の
非
対
称
性
や
勝
者
の
呪
い
が
解
消
な
い
し
緩
和
さ
れ
な
い
と
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
を
実
施
し
た
と
し
て
も

活
発
な
価
格
競
争
が
な
さ
れ
な
い
お
そ
れ
が
あ
る
。
し
か
も
、
情
報
の
非
対
称
性
の
問
題
は
、
と
り
わ
け
Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
局
面
（
具
体
的
に

は
、
経
営
陣
と
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ
ヤ
ー
と
が
パ
ー
ト
ナ
ー
に
な
っ
て
対
象
会
社
の
買
収
を
進
め
て
お
り
、
別
の
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ

ル
・
バ
イ
ヤ
ー
が
経
営
陣
と
パ
ー
ト
ナ
ー
に
な
っ
た
上
で
対
抗
提
案
を
行
う
こ
と
を
検
討
し
て
い
る
場
合
）
に
お
い
て
、
以
下
で
検
討

す
る
価
格
上
昇
を
忌
避
す
る
経
営
陣
の
経
済
的
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
が
存
在
す
る
場
合
に
よ
り
一
層
悪
化
す
る
お
そ
れ
が
あ
る
。
そ
こ
で
、

以
下
で
当
該
経
済
的
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
に
つ
い
て
検
討
す
る
。

　

四
．
価
格
上
昇
を
忌
避
す
る
経
営
陣
の
経
済
的
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ

　
（
一
）
経
営
陣
の
経
済
的
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
の
意
義

　
　
（
ａ
）
総
説

　

マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
を
減
殺
す
る
第
三
の
要
因
は
、
価
格
上
昇
を
忌
避
す
る
対
象
会
社
の
経
営
陣
の
経
済
的
イ
ン
セ

ン
テ
ィ
ブ
で
あ
る
。
本
来
、
対
象
会
社
の
経
営
陣
は
、
対
象
会
社
に
対
し
て
信
認
義
務
（fiduciary duty

）
を
負
っ
て
い
る
。
信
認

義
務
の
内
容
と
し
て
、
対
象
会
社
を
売
却
す
る
際
に
は
、
経
営
陣
は
対
象
会
社
の
一
般
株
主
が
受
け
取
る
価
値
を
最
大
化
し
な
け
れ
ば

な
ら
な
い
と
理
解
さ
れ
て
い
る
。

　

し
か
し
、
対
象
会
社
の
経
営
陣
が
価
格
上
昇
を
忌
避
す
る
経
済
的
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
を
有
し
て
い
る
場
合
、
経
営
陣
が
負
っ
て
い
る

（
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上
記
の
法
的
義
務
が
歪
め
ら
れ
、
対
象
会
社
の
一
般
株
主
が
受
け
取
る
価
値
（
取
引
価
格
）
が
最
大
化
さ
れ
な
い
お
そ
れ
が
あ
る
。
す

な
わ
ち
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
局
面
で
は
、
経
営
陣
と
一
般
株
主
と
の
間
に
は
構
造
的
利
益
相
反
関
係
が
存
在
し
、
経
営
陣
は
対
象
会
社
の
株
式

に
つ
い
て
売
主
か
つ
買
主
の
地
位
を
有
す
る
。
Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
取
引
価
格
が
上
昇
す
る
と
、
経
営
陣
は
売
主
側
株
式
か
ら
多
く
の
対
価
を
獲

得
す
る
一
方
で
、
買
主
と
し
て
多
く
の
株
式
対
価
を
支
払
う
こ
と
を
余
儀
な
く
さ
れ
る
。
こ
の
よ
う
に
自
身
の
支
払
う
対
価
が
高
額
に

な
る
こ
と
を
嫌
う
経
営
陣
は
、
取
引
価
格
を
引
き
上
げ
よ
う
と
は
し
な
く
な
る
お
そ
れ
が
あ
る
。

　

経
営
陣
が
究
極
的
に
売
主
あ
る
い
は
買
主
の
い
ず
れ
の
地
位
に
立
つ
か
（
以
下
、
そ
れ
ぞ
れ
「
究
極
売
主
（net seller

）」「
究
極

買
主
（net buyer

）」
と
い
う
こ
と
が
あ
る
。）
に
つ
い
て
は
、
自
身
が
株
式
の
売
主
と
し
て
の
地
位
を
重
視
す
る
か
、
買
主
と
し
て

の
地
位
を
重
視
す
る
か
で
決
せ
ら
れ
る
。
い
ず
れ
の
地
位
を
重
視
す
る
か
は
、
対
象
会
社
の
経
営
陣
が
保
有
す
る
対
象
会
社
株
式
を
売

却
す
る
こ
と
に
よ
っ
て
得
ら
れ
る
利
益
と
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
実
施
後
（
本
源
的
企
業
価
値
上
昇
後
）
の
新
法
人
に
お
け
る
経
営
陣
の
持
分
の
現

在
価
値
と
が
、
取
引
価
格
が
上
昇
ま
た
は
下
落
す
る
こ
と
に
よ
っ
て
ど
の
よ
う
に
変
化
す
る
か
に
よ
っ
て
決
さ
れ
る
も
の
と
考
え
ら
れ

る
。
ま
た
、
買
収
者
側
か
ら
提
供
さ
れ
る
報
酬
が
対
象
会
社
の
経
営
陣
に
と
っ
て
魅
力
的
な
も
の
で
あ
っ
た
場
合
に
は
、
経
営
陣
は
取

引
価
格
を
低
く
抑
え
よ
う
と
す
る
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
を
持
ち
得
る
。

　

以
下
で
は
、
経
営
陣
が
究
極
買
主
と
な
る
こ
と
に
よ
っ
て
取
引
価
格
の
引
上
げ
が
な
さ
れ
な
く
な
る
お
そ
れ
が
あ
る
場
合
と
、
買
収

者
側
か
ら
の
報
酬
が
提
供
さ
れ
る
こ
と
に
よ
っ
て
経
営
陣
が
取
引
価
格
を
引
き
上
げ
よ
う
と
し
な
く
な
る
お
そ
れ
が
あ
る
場
合
を
順
に

検
討
す
る
。

　
　
（
ｂ
）
経
営
陣
が
究
極
買
主
（net buyer

）
で
あ
る
場
合

　

Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
局
面
で
は
、
対
象
会
社
の
経
営
陣
は
、
あ
る
程
度
は
対
象
会
社
の
株
式
ま
た
は
持
分
（equity

）
を
保
有
し
て
い
る
こ
と

が
多
い
。
そ
の
意
味
で
は
、
対
象
会
社
（
売
主
）
の
一
般
株
主
と
利
害
関
係
を
共
通
に
す
る
と
い
え
る
。
し
か
し
、
対
象
会
社
の
経
営

（
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陣
は
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
を
実
施
す
る
過
程
で
自
身
の
持
つ
対
象
会
社
の
株
式
を
新
法
人
に
譲
渡
（roll over

）
し
た
り
、
あ
る
い
は
取
引
の
一

環
と
し
て
自
身
と
パ
ー
ト
ナ
ー
関
係
に
あ
る
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ
ヤ
ー
か
ら
株
式
ま
た
は
持
分
を
受
け
取
っ
た
り
す
る
こ
と
で
、

買
収
者
（
買
主
）
側
の
株
式
ま
た
は
持
分
を
保
有
す
る
こ
と
に
な
る
。
そ
し
て
、
対
象
会
社
の
経
営
陣
は
、
必
ず
し
も
対
象
会
社
の
株

式
を
多
く
保
有
し
て
い
る
と
は
限
ら
な
い
か
ら
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
を
実
施
す
る
に
際
し
て
多
く
の
対
象
会
社
の
一
般
株
式
を
取
得
し
な
け
れ
ば

な
ら
な
い
場
合
が
あ
る
。
こ
の
と
き
、
取
引
価
格
が
上
昇
す
る
と
経
営
陣
（
及
び
パ
ー
ト
ナ
ー
で
あ
る
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ

ヤ
ー
）
が
調
達
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
買
収
費
用
が
さ
ら
に
高
額
に
な
っ
て
し
ま
う
。
こ
の
よ
う
に
、
買
収
資
金
が
高
額
に
な
る
こ
と

を
嫌
う
経
営
陣
は
、
究
極
買
主
と
な
る
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
を
持
つ
。

　

こ
の
よ
う
に
、
経
営
陣
が
究
極
買
主
で
あ
る
場
合
に
は
、
当
該
経
営
陣
は
取
引
価
格
を
引
き
上
げ
る
対
抗
提
案
（over bid

）
が
な

さ
れ
る
こ
と
を
阻
止
す
る
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
を
持
つ
。
こ
の
と
き
、
対
象
会
社
のgo-shop

手
続
に
参
加
し
よ
う
と
す
る
対
抗
提
案
者

（
特
に
、
対
象
会
社
の
本
源
的
企
業
価
値
を
正
確
に
評
価
し
得
る
専
門
性
を
持
た
な
い
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ
ヤ
ー
）
は
、
ど
う
足

掻
い
て
も
解
決
で
き
な
い
ジ
レ
ン
マ
（catch-22
）
に
追
い
込
ま
れ
る
。
す
な
わ
ち
、
対
抗
提
案
者
は
、
経
営
陣
と
パ
ー
ト
ナ
ー
に
な

ら
な
け
れ
ば
経
営
陣
が
会
社
に
付
与
し
て
い
る
固
有
の
価
値
を
把
握
で
き
な
い
た
め
、
当
該
価
値
を
認
識
・
把
握
す
る
た
め
に
経
営
陣

と
パ
ー
ト
ナ
ー
に
な
る
必
要
が
あ
る
。
そ
し
て
、
対
抗
提
案
者
自
身
が
Ｍ
Ｂ
Ｏ
を
成
功
さ
せ
る
た
め
に
は
、
経
営
陣
と
パ
ー
ト
ナ
ー
に

な
っ
た
上
で
当
初
買
収
者
よ
り
も
高
い
買
収
対
価
（
取
引
価
格
）
を
提
示
す
る
必
要
が
あ
る
。
し
か
し
、
取
引
価
格
が
高
く
な
る
と
い

う
こ
と
は
、
対
象
会
社
の
経
営
陣
も
よ
り
多
く
の
買
収
対
価
を
支
払
わ
な
け
れ
ば
な
ら
な
く
な
る
と
い
う
こ
と
も
意
味
す
る
。
そ
の
た

め
、
究
極
買
主
と
し
て
の
経
営
陣
は
、
取
引
価
格
の
上
昇
を
も
た
ら
す
対
抗
提
案
者
と
は
パ
ー
ト
ナ
ー
に
な
る
こ
と
を
好
ま
な
い
か
ら
、

対
抗
提
案
者
が
経
営
陣
の
固
有
の
価
値
を
認
識
・
把
握
で
き
る
機
会
は
制
限
さ
れ
る
。
ひ
い
て
は
、go-shop

手
続
に
参
加
し
た
対
抗

提
案
者
自
身
が
Ｍ
Ｂ
Ｏ
を
成
功
さ
せ
る
可
能
性
が
低
く
な
る
。
し
た
が
っ
て
、
経
営
陣
の
固
有
の
価
値
が
高
け
れ
ば
高
い
ほ
ど
、
対
抗
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提
案
者
はgo-shop

手
続
に
参
入
す
る
こ
と
を
抑
止
さ
れ
る
。

　

な
お
、Subram

anian

教
授
が
実
施
し
た
実
証
研
究
で
は
、
二
〇
〇
六
年
一
月
か
ら
二
〇
一
五
年
六
月
の
間
に
公
表
さ
れ
た
Ｍ
Ｂ

Ｏ
四
四
件
（
以
下
、「
Ｍ
Ｂ
Ｏ
サ
ン
プ
ル
」
と
い
う
。）
の
う
ち
、
経
営
陣
が
究
極
買
主
と
し
て
の
地
位
に
あ
っ
た
取
引
（
以
下
、「
究

極
買
主
取
引
」
と
い
う
こ
と
が
あ
る
）
が
七
件
、
究
極
売
主
と
し
て
の
地
位
に
あ
っ
た
取
引
（
以
下
、「
究
極
売
主
取
引
」
と
い
う
こ

と
が
あ
る
）
が
三
一
件
、
中
立
的
地
位
に
あ
っ
た
取
引
（
経
営
陣
が
持
分
の
一
〇
〇
％
を
新
法
人
に
移
転
し
、
か
つ
さ
ら
な
る
出
資
を

行
わ
な
か
っ
た
た
め
、
株
式
の
売
却
額
と
購
入
額
と
が
同
額
で
あ
っ
た
。
以
下
、「
中
立
的
取
引
」
と
い
う
こ
と
が
あ
る
。）
が
三
件
で

あ
っ
た
。

　

こ
の
実
証
研
究
の
結
果
を
み
る
と
、
究
極
買
主
取
引
及
び
中
立
的
取
引
は
全
体
の
約
四
分
の
一
程
度
に
過
ぎ
な
い
（
逆
に
究
極
売
主

取
引
は
全
体
の
約
四
分
の
三
を
占
め
て
い
る
）。
そ
の
た
め
、
現
実
の
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に
お
い
て
は
、
経
営
陣
が
究
極
買
主
と
し
て
取
引
価
格

を
で
き
る
だ
け
引
き
上
げ
な
い
よ
う
に
す
る
経
済
的
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
を
持
つ
こ
と
は
少
な
い
の
で
は
な
い
か
と
い
う
反
論
も
な
さ
れ

得
る
と
こ
ろ
で
あ
る
。

　

し
か
し
、Subram

anian

教
授
は
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
取
引
に
お
け
る
経
営
陣
が
究
極
買
主
で
あ
る
こ
と
を
示
す
事
実
が
、
合
併
契
約
及
び

法
で
提
出
が
義
務
付
け
ら
れ
て
い
る
書
面
（Schedule 14D

-9

）
等
に
お
い
て
必
ず
し
も
十
分
に
株
主
ら
に
開
示
さ
れ
て
い
な
い
と

い
う
こ
と
を
指
摘
す
る
。
す
な
わ
ち
、
対
象
会
社
の
経
営
陣
が
Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
実
施
後
に
非
常
に
多
く
の
買
主
側
の
利
益
を
獲
得
す
る
契
約

を
締
結
し
て
い
る
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
そ
う
し
た
契
約
内
容
は
実
際
に
は
十
分
に
開
示
さ
れ
て
い
な
い
場
合
が
あ
る
。
そ
う
だ
と
す
る

と
、
前
述
の
実
証
研
究
の
結
果
は
、
対
象
会
社
の
経
営
陣
が
実
際
に
は
売
主
側
の
利
益
を
上
回
る
買
主
側
の
利
益
を
有
し
て
い
る
こ
と

を
過
小
評
価
し
て
い
る
可
能
性
が
あ
る
こ
と
を
示
唆
し
て
い
る
。
そ
の
た
め
、
単
に
当
該
実
証
研
究
の
結
果
の
み
を
も
っ
て
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ

の
局
面
で
対
象
会
社
の
経
営
陣
が
究
極
買
主
と
な
る
事
例
が
少
な
い
と
い
う
結
論
が
導
か
れ
る
こ
と
に
は
な
ら
な
い
。
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つ
ぎ
に
、Subram

anian

教
授
は
、
究
極
売
主
取
引
と
究
極
買
主
取
引
の
両
者
に
お
け
る
プ
レ
ミ
ア
ム
額
の
平
均
値
に
つ
い
て
も

比
較
し
て
い
る
。
究
極
売
主
取
引
の
取
引
公
表
よ
り
六
〇
日
前
の
株
価
に
対
す
る
最
終
取
引
価
格
に
お
け
る
プ
レ
ミ
ア
ム
額
の
平
均
値

は
三
五
・
一
％
で
あ
っ
た
。
こ
れ
に
対
し
て
、
究
極
買
主
取
引
ま
た
は
中
立
的
取
引
の
プ
レ
ミ
ア
ム
額
の
平
均
値
は
一
六
・
八
％
で
あ

っ
た
。
こ
の
よ
う
に
、
究
極
買
主
取
引
ま
た
は
中
立
的
取
引
に
お
い
て
プ
レ
ミ
ア
ム
額
が
低
か
っ
た
理
由
に
つ
き
、Subram

anian

教
授
は
、
特
別
委
員
会
が
経
営
陣
に
よ
る
対
象
会
社
の
財
務
予
測
の
実
現
可
能
性
を
判
断
す
る
上
で
経
営
陣
か
ら
の
情
報
提
供
を
不
可

避
的
に
必
要
と
す
る
と
こ
ろ
、
究
極
買
主
取
引
ま
た
は
中
立
的
取
引
で
は
そ
う
し
た
情
報
が
十
分
に
提
供
さ
れ
な
い
か
ら
で
あ
る
と
す

る
。
す
な
わ
ち
、
究
極
買
主
取
引
ま
た
は
中
立
的
取
引
に
お
け
る
経
営
陣
は
、
詳
細
か
つ
十
分
な
財
務
予
測
等
の
情
報
を
与
え
て
し
ま

う
と
、
そ
の
情
報
を
も
と
に
取
引
価
格
が
引
き
上
げ
ら
れ
て
し
ま
う
可
能
性
が
あ
る
こ
と
を
お
そ
れ
て
、
特
別
委
員
会
に
限
定
的
に
し

か
情
報
を
提
供
し
な
い
可
能
性
が
あ
る
。
し
た
が
っ
て
、
特
別
委
員
会
も
価
格
引
上
げ
を
要
求
す
る
た
め
の
交
渉
材
料
で
あ
る
経
営
陣

ら
の
持
つ
財
務
予
測
に
関
す
る
情
報
を
十
分
に
獲
得
で
き
な
い
可
能
性
が
あ
る
。
こ
れ
に
対
し
て
、
究
極
売
主
で
あ
る
経
営
陣
は
、
自

身
の
経
済
的
利
益
を
最
大
化
す
る
べ
く
取
引
価
格
の
上
昇
を
望
む
。
そ
の
た
め
、
特
別
委
員
会
に
対
し
て
よ
り
積
極
的
に
自
ら
の
持
つ

情
報
を
提
供
す
る
と
い
え
る
。
し
た
が
っ
て
、
特
別
委
員
会
は
こ
れ
ら
の
情
報
に
基
づ
い
て
実
効
的
な
価
格
引
上
げ
交
渉
を
行
う
こ
と

が
可
能
に
な
る
と
考
え
ら
れ
る
。

　
　
（
ｃ
）
買
主
（
買
収
者
）
側
の
報
酬
に
よ
っ
て
経
営
陣
の
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
が
歪
め
ら
れ
る
場
合

　

前
述
の
（
ｂ
）
で
は
、
経
営
陣
が
自
己
の
保
有
す
る
対
象
会
社
の
全
株
式
を
譲
渡
す
る
な
ど
、
大
量
の
株
式
な
い
し
持
分
（equi-

ty

）
を
Ｍ
Ｂ
Ｏ
後
の
新
法
人
に
提
供
す
る
こ
と
で
取
引
の
究
極
買
主
と
な
る
Ｍ
Ｂ
Ｏ
取
引
に
つ
い
て
検
討
し
た
。
し
か
し
、
こ
の
よ
う

な
取
引
は
、
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
に
よ
っ
て
実
施
さ
れ
る
Ｍ
Ｂ
Ｏ
取
引
の
う
ち
の
一
部
で
あ
る
。
仮
に
、
対
象

会
社
の
経
営
陣
が
大
量
の
株
式
な
い
し
持
分
を
Ｍ
Ｂ
Ｏ
後
の
新
法
人
に
提
供
し
な
い
場
合
で
あ
っ
た
と
し
て
も
、
買
収
者
（
買
主
）
側

（
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の
報
酬
が
対
象
会
社
の
経
営
陣
に
与
え
ら
れ
る
こ
と
に
よ
っ
て
、
対
象
会
社
の
経
営
陣
ら
が
取
引
価
格
を
低
く
抑
え
る
イ
ン
セ
ン
テ
ィ

ブ
を
持
つ
場
合
が
あ
る
。
以
下
で
は
、
こ
の
よ
う
な
経
営
陣
の
経
済
的
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
に
つ
い
て
検
討
す
る
。

　

多
く
の
Ｍ
Ｂ
Ｏ
取
引
に
お
い
て
、
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
は
、
少
な
く
と
も
Ｍ
Ｂ
Ｏ
取
引
の
交
渉
開
始
段
階
で

は
、
対
象
会
社
の
経
営
陣
を
Ｍ
Ｂ
Ｏ
後
の
新
法
人
に
お
い
て
も
維
持
し
た
い
（
Ｍ
Ｂ
Ｏ
後
の
新
法
人
の
経
営
を
担
っ
て
欲
し
い
）
と
考

え
て
い
る
の
が
一
般
的
で
あ
る
。
当
然
の
こ
と
な
が
ら
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
取
引
に
お
け
る
対
象
会
社
の
一
般
株
主
に
と
っ
て
の
主
要
な
取
引
条

件
が
決
定
さ
れ
る
ま
で
は
、
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
は
対
象
会
社
の
経
営
陣
と
正
式
に
雇
用
条
件
・
雇
用
契
約
に

関
す
る
交
渉
を
す
る
こ
と
は
で
き
な
い
と
さ
れ
て
い
る
。
し
か
し
、
実
際
に
は
、
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
は
、
Ｍ

Ｂ
Ｏ
取
引
の
早
い
段
階
で
対
象
会
社
の
Ｃ
Ｅ
Ｏ
及
び
上
級
管
理
職
（senior m

anager

）
に
対
す
る
報
酬
に
関
す
る
包
括
契
約
（pack-

age

）
が
ど
の
よ
う
な
内
容
の
も
の
で
あ
る
か
に
つ
い
て
の
概
略
（guidance

）
を
提
示
し
て
い
る
場
合
が
あ
る
。

　

こ
の
よ
う
な
報
酬
に
関
す
る
契
約
の
提
案
を
受
け
た
対
象
会
社
の
経
営
陣
も
、
対
象
会
社
の
売
却
に
関
す
る
議
論
・
交
渉
を
プ
ラ
イ

ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
と
開
始
し
た
直
後
に
、
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
が
こ
れ
ま
で
に
も
た
ら
し
た

経
営
陣
の
報
酬
に
関
す
る
実
績
の
記
録
（a PE firm

ʼs track record for m
anagem

ent com
pensation

）
を
調
査
す
る
。
プ
ラ

イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
に
よ
る
企
業
買
収
が
実
施
さ
れ
た
場
合
、
大
抵
は
経
営
陣
の
会
社
へ
の
出
資
比
率
を
倍
増
さ
せ

る
こ
と
が
示
さ
れ
て
お
り
、
こ
う
し
た
結
果
は
一
般
的
に
経
営
陣
に
と
っ
て
好
ま
し
い
も
の
で
あ
る
。
す
な
わ
ち
、
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・

エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
に
よ
る
企
業
買
収
が
成
功
す
れ
ば
、
Ｃ
Ｅ
Ｏ
を
含
む
対
象
会
社
の
経
営
陣
は
、
単
な
る
あ
り
ふ
れ
た
富
（ev-

eryday w
ealth

）
に
と
ど
ま
ら
な
い
世
代
を
超
え
た
莫
大
な
富
（generational w

ealth

）
を
獲
得
す
る
こ
と
が
可
能
と
な
る
の
で

あ
る
。

　

そ
し
て
、
買
収
者
で
あ
る
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
は
、
こ
の
経
営
陣
の
買
収
後
の
報
酬
（m

anagem
entʼs 
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MBO の局面において合併契約等締結後に実施されるマーケット・チェックの価格発見機能を減殺する諸要因
post-buyout com

pensation

）
を
、
自
身
の
投
資
に
対
す
る
財
務
上
の
利
益
と
の
関
係
で
決
定
し
て
い
る
。
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク

イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
の
財
務
上
の
利
益
を
評
価
す
る
基
準
に
つ
い
て
は
、
二
〇
〇
八
年
か
ら
二
〇
〇
九
年
に
か
け
て
生
じ
た
金
融
危
機

以
前
は
Ｉ
Ｒ
Ｒ
（Internal Rate of Return

：
内
部
収
益
率
）
が
一
般
的
で
あ
っ
た
が
、
金
融
危
機
以
後
は
Ｍ
Ｏ
Ｉ
Ｃ
（M

ultiple 

of Invested Capital

：
投
資
資
本
収
益
率
）
へ
と
変
化
し
て
い
る
。
こ
れ
は
、
以
下
の
よ
う
な
理
由
に
よ
る
。

　

プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
の
投
資
効
率
を
Ｉ
Ｒ
Ｒ
に
基
づ
い
て
判
定
し
た
場
合
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
を
実
施
し
た
後
に
会
社

の
業
績
が
低
迷
し
て
し
ま
う
と
、
所
定
の
期
間
内
に
当
該
Ｉ
Ｒ
Ｒ
の
要
求
す
る
業
績
水
準
が
達
成
さ
れ
な
い
可
能
性
が
あ
る
。
す
な
わ

ち
、
Ｉ
Ｒ
Ｒ
に
基
づ
く
投
資
効
率
の
判
定
は
、
経
営
陣
に
要
求
さ
れ
る
業
績
水
準
（perform

ance bar

）
を
よ
り
高
く
す
る
可
能
性

が
あ
る
と
い
う
点
で
、
要
求
の
厳
し
い
基
準
（dem

anding m
etric

）
で
あ
る
。
二
〇
〇
八
年
か
ら
二
〇
〇
九
年
に
か
け
て
の
金
融

危
機
の
際
に
は
、
多
く
の
会
社
の
業
績
が
低
迷
し
た
た
め
、
Ｉ
Ｒ
Ｒ
に
基
づ
い
て
算
出
さ
れ
た
経
営
陣
の
業
績
連
動
報
酬
（perfor-

m
anced-based pay

）
や
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
の
想
定
し
た
利
益
は
獲
得
す
る
こ
と
が
で
き
な
く
な
っ
た
と

い
う
事
情
が
あ
っ
た
。

　

こ
の
よ
う
な
状
況
を
受
け
て
、
金
融
危
機
後
の
投
資
効
率
の
判
定
（
ひ
い
て
は
経
営
者
の
報
酬
決
定
）
の
指
標
は
、
Ｉ
Ｒ
Ｒ
か
ら
Ｍ

Ｏ
Ｉ
Ｃ
に
変
わ
っ
て
い
っ
た
。
Ｍ
Ｏ
Ｉ
Ｃ
は
、
投
資
額
の
資
本
金
額
に
対
す
る
投
資
価
値
の
比
率
を
測
定
す
る
指
標
で
あ
っ
て
、
Ｉ
Ｒ

Ｒ
の
よ
う
に
企
業
の
将
来
キ
ャ
ッ
シ
ュ
・
フ
ロ
ー
を
現
在
価
値
に
割
り
引
く
と
い
う
作
業
は
行
わ
れ
な
い
と
い
う
違
い
が
あ
る
。
し
た

が
っ
て
、
経
営
陣
と
し
て
は
、
Ｍ
Ｏ
Ｉ
Ｃ
に
よ
っ
て
要
求
さ
れ
た
倍
率
が
一
年
ご
と
に
達
成
さ
れ
て
い
る
か
で
は
な
く
、
イ
グ
ジ
ッ
ト

（exit

）
の
時
点
ま
で
に
当
該
倍
率
を
達
成
し
て
い
る
か
ど
う
か
に
関
心
を
持
つ
こ
と
に
な
る
。
こ
の
よ
う
に
、
Ｍ
Ｏ
Ｉ
Ｃ
は
、
経
営

陣
に
対
し
て
一
定
の
業
績
水
準
（a fixed hurdle

）
を
要
求
す
る
指
標
で
あ
る
と
い
う
点
で
、
Ｉ
Ｒ
Ｒ
に
比
べ
て
は
る
か
に
寛
容
な

指
標
（a m

uch m
ore forgiving m

etric

）
で
あ
る
と
い
え
る
。
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Ｉ
Ｒ
Ｒ
で
は
な
く
Ｍ
Ｏ
Ｉ
Ｃ
に
基
づ
い
て
経
営
者
の
報
酬
を
決
定
す
る
こ
と
は
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
取
引
に
お
け
る
対
象
会
社
の
経
営
陣
の
経

済
的
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
に
影
響
を
与
え
る
可
能
性
が
あ
る
。
す
な
わ
ち
、
対
象
会
社
の
経
営
陣
は
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に
お
け
る
取
引
価
格
を
低

く
抑
え
よ
う
と
す
る
経
済
的
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
を
持
ち
得
る
。
な
ぜ
な
ら
、
取
引
価
格
が
低
け
れ
ば
低
い
ほ
ど
、
イ
グ
ジ
ッ
ト
時
点
に

お
け
る
Ｍ
Ｏ
Ｉ
Ｃ
を
達
成
し
や
す
く
な
る
か
ら
で
あ
る
。
Ｍ
Ｏ
Ｉ
Ｃ
は
、
営
業
利
益
を
投
下
資
本
（
出
資
金
額
〔
株
主
資
本+

有
利

子
負
債
〕）
で
割
る
こ
と
で
算
出
さ
れ
る
。
そ
の
た
め
、
対
象
会
社
の
株
式
を
取
得
す
る
際
の
取
引
価
格
が
上
昇
す
れ
ば
す
る
ほ
ど
、

Ｍ
Ｏ
Ｉ
Ｃ
の
分
母
の
値
も
上
昇
す
る
こ
と
に
な
る
。
こ
の
こ
と
は
、
取
引
価
格
が
上
昇
す
れ
ば
す
る
ほ
ど
、
対
象
会
社
の
経
営
陣
が
要

求
さ
れ
た
Ｍ
Ｏ
Ｉ
Ｃ
を
達
成
す
る
可
能
性
を
低
下
さ
せ
る
こ
と
を
意
味
す
る
。

　

こ
の
よ
う
に
、
対
象
会
社
の
経
営
陣
が
イ
グ
ジ
ッ
ト
時
点
で
の
高
い
Ｍ
Ｏ
Ｉ
Ｃ
を
達
成
す
る
べ
く
取
引
価
格
を
低
く
抑
え
た
い
と
い

う
買
収
者
（
買
主
）
側
の
経
済
的
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
を
持
っ
て
い
る
こ
と
は
、
自
身
の
株
式
の
価
値
を
最
大
化
し
た
い
と
い
う
対
象
会

社
（
売
主
）
側
の
経
済
的
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
と
対
立
す
る
。
対
象
会
社
の
経
営
陣
が
対
象
会
社
側
の
経
済
的
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
よ
り
も

強
い
買
収
者
側
の
経
済
的
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
を
持
っ
て
い
る
場
合
、
当
該
経
営
陣
はgo-shop

期
間
中
に
よ
り
高
い
取
引
価
格
を
提
示

し
て
対
象
会
社
の
売
却
手
続
に
参
入
し
よ
う
と
す
る
対
抗
提
案
者
の
対
抗
提
案
（overbid

）
を
抑
止
す
る
こ
と
に
つ
な
が
る
。
た
と

え
ば
、go-shop

期
間
中
の
対
抗
提
案
に
対
し
て
当
初
買
収
者
が
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
行
使
す
る
と
、
取
引
価
格
が
引
き
上
げ
ら
れ
る
。

取
引
価
格
が
引
き
上
げ
ら
れ
る
と
、
そ
の
分
対
象
会
社
の
経
営
陣
が
Ｍ
Ｏ
Ｉ
Ｃ
を
達
成
す
る
可
能
性
が
低
く
な
る
た
め
、
当
初
買
収
者

で
あ
る
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
が
提
示
し
て
い
る
「
世
代
を
超
え
た
莫
大
な
富
」
を
獲
得
で
き
る
可
能
性
が
小
さ

く
な
る
。
そ
の
た
め
、
対
象
会
社
の
経
営
陣
は
、go-shop

期
間
中
に
よ
り
高
い
取
引
価
格
を
提
示
す
る
対
抗
提
案
者
の
出
現
を
抑
止

し
よ
う
と
す
る
個
人
的
な
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
を
持
つ
。
そ
の
結
果
、
対
象
会
社
の
経
営
陣
は
、
ほ
ぼ
常
に
事
実
上
の
究
極
買
主
（a de 

facto net buyer

）
と
な
っ
て
お
り
、go-shop

期
間
中
に
な
さ
れ
る
よ
り
高
い
取
引
価
格
を
提
示
す
る
対
抗
提
案
を
望
ま
な
く
な
っ
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て
い
る
。

　
（
二
）Subram

anian

教
授
に
よ
るD

ell

事
件
に
お
け
る
経
営
陣
の
経
済
的
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
の
評
価

　

上
記
の
価
格
引
上
げ
を
忌
避
す
る
経
営
陣
の
経
済
的
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
がD

ell

事
件
に
お
け
る
契
約
締
結
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ

ェ
ッ
ク
に
ど
の
よ
う
に
影
響
し
た
か
に
つ
い
て
、Subram

anian

教
授
は
以
下
の
よ
う
に
分
析
す
る
。

　

D
ell

事
件
に
お
け
るD

ell

氏
及
びSilver Lake

とD
ell

社
と
の
取
引
で
は
、D

ell

氏
が
自
身
の
保
有
す
る
約
一
六
％
の
株
式
全

て
を
新
法
人
に
移
転
す
る
こ
と
に
な
っ
て
い
た
。
ま
た
、D

ell

氏
及
び
そ
の
利
害
関
係
人
が
合
計
で
さ
ら
に
七
億
五
〇
〇
〇
万
ド
ル

を
追
加
出
資
す
る
こ
と
に
な
っ
て
い
た
。go-shop

段
階
で
提
出
さ
れ
た
対
抗
提
案
は
、Silver Lake

の
提
案
と
比
べ
、
相
対
的
に

D
ell

氏
に
よ
り
多
く
の
金
銭
の
支
出
を
要
求
す
る
も
の
で
あ
っ
た
ほ
か
、
対
抗
提
案
に
応
じ
てSilver Lake

が
入
札
額
を
引
き
上
げ

た
場
合
、D

ell

氏
は
さ
ら
な
る
追
加
出
資
を
す
る
こ
と
を
迫
ら
れ
て
い
た
。
実
際
に
、D

ell

事
件
衡
平
法
裁
判
所
は
、D

ell

氏
が
Ｍ

Ｂ
Ｏ
後
の
新
法
人
に
お
い
て
約
七
五
％
（
七
四
・
九
％
）
の
持
株
比
率
を
維
持
す
る
こ
と
を
前
提
と
し
た
場
合
、
取
引
価
格
が
一
ド
ル

引
き
上
げ
ら
れ
る
ご
と
に
、
さ
ら
に
二
億
五
〇
〇
〇
万
ド
ル
の
出
資
を
余
儀
な
く
さ
れ
た
と
認
定
し
て
い
る
。
ま
た
、
仮
に
、D

ell

氏
が
追
加
の
出
資
を
行
わ
な
い
で
、Silver Lake
か
ら
の
借
入
れ
に
よ
っ
て
買
収
資
金
を
調
達
す
る
と
し
て
も
、
取
引
価
格
が
一

五
・
七
三
ド
ル
を
超
え
た
段
階
で
、
七
四
・
九
％
の
持
分
割
合
を
維
持
す
る
こ
と
は
で
き
な
く
な
る
と
も
認
定
し
て
い
る
。
こ
れ
ら
の

認
定
か
ら
、
衡
平
法
裁
判
所
は
、D

ell

氏
は
自
身
の
パ
ー
ト
ナ
ー
で
あ
るSilver Lake

以
外
の
対
抗
提
案
者
に
よ
っ
て
一
五
・
七
三

ド
ル
を
超
え
る
取
引
価
格
が
提
示
さ
れ
て
も
、D

ell

氏
は
当
該
価
格
を
受
け
入
れ
る
こ
と
は
な
い
（
そ
し
て
、
対
抗
提
案
者
は
、
自

身
の
提
示
し
た
当
該
取
引
価
格
がD

ell

氏
に
よ
っ
て
受
け
入
れ
ら
れ
な
い
こ
と
を
理
解
し
て
い
る
）
と
認
定
し
て
い
る
。

　

こ
の
よ
う
に
、D

ell

事
件
に
お
け
る
取
引
価
格
の
上
昇
は
、D

ell

氏
の
金
銭
的
な
負
担
を
増
加
さ
せ
る
こ
と
を
意
味
し
た
。D

ell

氏
は
究
極
買
主
と
し
て
の
地
位
に
あ
り
、
取
引
価
格
の
引
上
げ
を
忌
避
す
る
経
済
的
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
を
有
し
て
い
た
。D

ell

氏
は
、

（
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自
ら
の
金
銭
的
負
担
を
増
加
さ
せ
た
り
、
支
配
権
を
失
う
取
引
価
格
を
設
定
し
た
対
抗
提
案
者
と
は
パ
ー
ト
ナ
ー
に
な
ら
な
い
と
思
わ

れ
る
こ
と
か
ら
、D

ell

氏
固
有
の
価
値
を
享
受
で
き
な
い
こ
と
を
お
そ
れ
る
対
抗
提
案
者
は
、
入
札
を
思
い
と
ど
ま
っ
た
と
考
え
ら

れ
る
。

　

こ
れ
に
対
し
て
、
最
高
裁
判
所
は
、
衡
平
法
裁
判
所
はD

ell

氏
の
経
済
的
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
（M

r. D
ellʼs status

）
の
た
め
に
実

際
に
買
収
を
思
い
と
ど
ま
っ
た
潜
在
的
買
収
者
を
特
定
し
な
か
っ
た
と
し
て
、
衡
平
法
裁
判
所
の
判
断
を
否
定
し
た
。

　

こ
の
よ
う
な
最
高
裁
判
所
の
判
断
に
対
し
て
、Subram
anian

教
授
は
、
以
下
の
よ
う
に
反
論
す
る
。
す
な
わ
ち
、
最
高
裁
判
所

の
い
う
よ
う
にD

ell

氏
の
経
済
的
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
を
理
由
に
実
際
に
入
札
を
思
い
と
ど
ま
っ
た
買
収
者
を
特
定
し
な
け
れ
ば
な
ら

な
い
と
す
る
と
、
た
と
え
ば
対
抗
提
案
者
が
『
自
ら
も
対
象
会
社
の
経
営
陣
と
パ
ー
ト
ナ
ー
と
な
っ
て
Ｍ
Ｂ
Ｏ
を
実
施
す
る
こ
と
を
検

討
し
て
い
る
。
し
か
し
、
も
し
自
ら
の
対
抗
提
案
に
よ
っ
て
取
引
価
格
が
引
き
上
げ
ら
れ
、
対
象
会
社
の
経
営
陣
に
更
な
る
経
済
的
負

担
を
課
す
の
な
ら
ば
、
当
該
経
営
陣
は
自
ら
と
パ
ー
ト
ナ
ー
と
な
っ
て
Ｍ
Ｂ
Ｏ
を
実
施
す
る
こ
と
は
な
い
と
思
わ
れ
る
』
な
ど
の
内
部

的
な
電
子
メ
ー
ル
等
の
証
拠
が
存
在
す
る
こ
と
を
確
認
す
る
必
要
が
あ
る
。
し
か
し
、D

ell

氏
の
よ
う
な
（
買
主
と
し
て
の
）
経
済

的
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
を
持
つ
経
営
陣
が
、
取
引
価
格
の
引
上
げ
を
嫌
っ
て
お
り
、
取
引
価
格
の
引
上
げ
を
も
た
ら
す
対
抗
提
案
者
と

パ
ー
ト
ナ
ー
と
な
っ
て
Ｍ
Ｂ
Ｏ
を
実
施
し
よ
う
と
は
し
な
い
こ
と
は
自
明
で
あ
る
。
そ
の
た
め
、
対
抗
提
案
者
が
こ
の
よ
う
な
こ
と
を

明
示
的
に
い
う
は
ず
が
な
く
、
上
記
の
よ
う
な
証
拠
を
発
見
す
る
こ
と
は
不
可
能
で
あ
る
。
そ
し
て
、
た
と
え
、D

ell

氏
が
形
式
的

に
は
パ
ー
ト
ナ
ー
以
外
の
対
抗
提
案
者
と
も
パ
ー
ト
ナ
ー
と
な
っ
て
Ｍ
Ｂ
Ｏ
を
実
施
す
る
可
能
性
を
検
討
す
る
こ
と
を
要
求
さ
れ
て
い

た
と
し
て
も
、
他
の
対
抗
提
案
者
と
パ
ー
ト
ナ
ー
と
な
る
こ
と
でD

ell
氏
に
個
人
的
な
コ
ス
ト
が
課
さ
れ
る
と
い
う
事
実
が
あ
る
こ

と
は
、
対
抗
提
案
者
自
身
がD

ell

社
の
買
収
を
成
功
さ
せ
る
可
能
性
に
つ
い
て
の
認
識
（bidderʼs perception of the viability of 

that route

）
に
影
響
を
及
ぼ
す
に
違
い
な
い
。
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五
．
投
資
銀
行
に
よ
る
利
益
追
求
の
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ

　
（
一
）
総
説

　

マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
を
減
殺
す
る
第
四
の
要
因
は
、
投
資
銀
行
に
よ
る
利
益
追
求
の
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
で
あ
る
。
一

九
九
〇
年
代
半
ば
に
は
、
既
に
数
多
く
の
大
規
模
投
資
銀
行
が
上
場
し
て
い
た
。
投
資
銀
行
の
上
場
に
よ
っ
て
、
投
資
銀
行
は
顧
客
に

対
し
て
公
平
な
ア
ド
バ
イ
ス
を
行
う
と
い
う
専
門
家
的
な
義
務
を
果
た
す
と
い
う
よ
り
も
む
し
ろ
自
ら
の
経
済
的
利
益
を
追
求
す
る
よ

う
に
な
っ
て
い
る
。

　

投
資
銀
行
は
、
自
ら
の
経
済
的
利
益
を
追
求
す
る
上
で
、
特
に
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
と
の
関
係
性
を
重
視
す

る
。
こ
れ
は
、
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
が
取
引
市
場
に
お
い
て
何
度
も
投
資
銀
行
と
取
引
を
行
う
主
体
（repeat 

players

）
で
あ
り
、
投
資
銀
行
は
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
と
の
取
引
に
よ
っ
て
莫
大
な
手
数
料
を
受
け
取
っ
て

い
る
か
ら
で
あ
る
。
そ
れ
ゆ
え
に
、
買
主
（
買
収
者
）
側
の
投
資
銀
行
は
も
と
よ
り
、
売
主
（
対
象
会
社
）
側
の
投
資
銀
行
で
あ
っ
て

も
、
対
抗
提
案
者
の
出
現
を
抑
止
し
よ
う
と
す
る
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
を
持
つ
こ
と
が
あ
る
。
こ
う
し
た
投
資
銀
行
の
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ

は
、go-shop

手
続
に
お
け
る
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
を
害
す
る
。

　

以
下
で
は
、
売
主
側
の
投
資
銀
行
が
対
抗
提
案
者
の
出
現
を
抑
止
し
よ
う
と
す
る
場
合
、
買
主
側
の
投
資
銀
行
が
対
抗
提
案
者
の
出

現
を
抑
止
し
よ
う
と
す
る
場
合
の
そ
れ
ぞ
れ
に
つ
い
て
、
よ
り
詳
細
に
検
討
す
る
。

　
（
二
）�

売
主
（
対
象
会
社
）
側
の
投
資
銀
行
が
買
主
（
買
収
者
）
側
の
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
と
の
関
係
性
か

ら
利
益
を
獲
得
す
る
こ
と
に
関
心
が
あ
る
場
合

　
　
（
ａ
）
総
説

　

投
資
銀
行
に
よ
る
利
益
追
求
の
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
がgo-shop

手
続
に
お
け
る
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
を
減
殺
し
得
る

（
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第
一
の
場
合
は
、
売
主
（
対
象
会
社
）
側
の
投
資
銀
行
が
買
主
（
買
収
者
）
側
の
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
と
の
関

係
性
か
ら
利
益
を
獲
得
す
る
こ
と
に
関
心
が
あ
る
場
合
で
あ
る
。go-shop

手
続
に
お
け
る
契
約
締
結
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク

の
実
施
を
業
務
と
す
る
は
ず
の
売
主
側
の
投
資
銀
行
で
あ
っ
て
も
、
自
己
に
と
っ
て
「
よ
り
大
き
な
利
益
を
も
た
ら
す
（”real

”）」
取

引
相
手
で
あ
る
買
主
側
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
の
歓
心
を
買
う
た
め
に
、
よ
り
高
い
取
引
価
格
で
入
札
を
行
う
対

抗
提
案
者
を
発
見
し
た
く
な
い
と
い
う
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
を
持
っ
て
い
る
可
能
性
が
あ
る
。

　

売
主
側
の
投
資
銀
行
は
、go-shop

手
続
を
実
施
し
た
結
果
締
結
さ
れ
た
取
引
の
取
引
価
値
な
い
し
株
式
価
値
に
応
じ
て
、
通
常
一

～
二
％
の
手
数
料
を
対
象
会
社
か
ら
受
け
取
る
と
さ
れ
て
い
る
。
そ
の
た
め
、
取
引
額
が
上
昇
す
れ
ば
す
る
ほ
ど
、
売
主
側
の
投
資
銀

行
が
獲
得
で
き
る
手
数
料
も
上
昇
す
る
と
い
う
結
果
が
導
か
れ
る
。
こ
の
よ
う
に
、
投
資
銀
行
に
と
っ
て
の
報
酬
体
系
は
、
対
象
会
社

の
株
主
価
値
の
最
大
化
と
い
う
目
標
と
売
主
側
の
投
資
銀
行
と
を
理
論
上
結
び
つ
け
て
い
る
。
そ
の
た
め
、
売
主
側
の
投
資
銀
行
は
、

go-shop

手
続
に
お
け
る
契
約
締
結
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
を
実
施
す
る
際
に
、
よ
り
高
い
取
引
価
格
を
付
け
る
対
抗
提
案
者

を
発
見
す
る
こ
と
が
期
待
さ
れ
て
い
る
。

　

し
か
し
、
実
際
に
は
、go-shop

手
続
に
お
い
て
よ
り
高
い
取
引
価
格
を
付
け
る
対
抗
提
案
者
を
発
見
し
た
こ
と
か
ら
得
ら
れ
る
売

主
側
の
投
資
銀
行
の
利
益
は
、
僅
か
な
も
の
で
あ
る
。
売
主
側
の
投
資
銀
行
は
、
こ
う
し
た
僅
か
な
利
益
を
追
求
す
る
よ
り
は
、
買
収

者
と
な
っ
て
い
る
買
主
側
の
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
と
の
関
係
性
（
現
在
も
継
続
的
な
取
引
関
係
を
有
し
て
い
る

プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
と
の
関
係
性
の
ほ
か
、
将
来
的
に
取
引
を
す
る
可
能
性
が
あ
る
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ

テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
と
の
潜
在
的
な
関
係
性
も
含
む
）
か
ら
得
ら
れ
る
利
益
を
追
求
し
よ
う
と
す
る
可
能
性
が
あ
る
。
こ
の
よ
う
に
、
投

資
銀
行
が
買
主
側
の
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
と
の
関
係
性
か
ら
得
ら
れ
る
利
益
を
獲
得
す
る
こ
と
を
重
視
す
る
場

合
に
は
、
た
と
えgo-shop

手
続
に
お
け
る
契
約
締
結
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
実
施
を
業
務
と
す
る
売
主
側
の
投
資
銀
行
で

（
181
）

（
182
）

（
183
）

（
184
）

（阪大法学）70（5-158）　914 〔2021. 1 〕



MBO の局面において合併契約等締結後に実施されるマーケット・チェックの価格発見機能を減殺する諸要因

あ
っ
た
と
し
て
も
、go-shop

手
続
の
実
施
に
よ
っ
て
よ
り
高
い
取
引
価
格
を
付
け
る
対
抗
提
案
者
を
発
見
し
よ
う
と
は
し
な
い
可
能

性
が
あ
る
。

　

そ
れ
ゆ
え
、
本
来
的
に
はgo-shop

手
続
に
お
け
る
契
約
締
結
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
を
実
施
す
る
こ
と
で
対
象
会
社
の
株

主
価
値
を
最
大
化
す
る
と
い
う
義
務
を
負
っ
て
い
る
は
ず
の
売
主
側
の
投
資
銀
行
で
あ
っ
て
も
、
実
質
的
に
は
買
主
側
の
プ
ラ
イ
ベ
ー

ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
と
の
関
係
性
を
維
持
し
た
い
と
い
う
強
い
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
を
持
っ
て
い
る
場
合
が
あ
る
。
こ
う
し
た

投
資
銀
行
の
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
が
現
れ
る
場
合
に
は
、go-shop

手
続
の
有
効
性
を
減
殺
す
る
お
そ
れ
が
あ
る
。

　
　
（
ｂ
）Subram

anian
教
授
に
よ
る
売
主
側
投
資
銀
行
の
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
の
評
価

　

Subram
anian

教
授
は
、
対
象
会
社
（
売
主
）
側
の
投
資
銀
行
が
買
収
者
（
買
主
）
側
の
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ

ァ
ー
ム
と
の
関
係
性
を
重
視
し
た
可
能
性
が
あ
る
と
考
え
ら
れ
る
事
例
と
し
て
、
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
で
あ
る

Leonard Green Partners

（LPP

）
が
二
〇
一
六
年
に
実
施
し
たExam

W
orks

の
買
収
事
例
を
挙
げ
る
。

　

こ
の
事
例
に
お
い
て
、Exam
W

orks

（
対
象
会
社
）
の
投
資
銀
行
で
あ
っ
たGoldm

an Sachs

は
、
過
去
二
年
間
の
間
に
買
収
者

で
あ
るLPP

か
ら
約
五
三
〇
〇
万
ド
ル
の
手
数
料
を
受
け
取
っ
て
い
た
。
こ
れ
に
対
し
て
、Exam

W
orks

か
ら
受
け
取
っ
た
手
数

料
は
、LPP

か
ら
受
け
取
っ
た
手
数
料
の
約
四
分
の
一
に
相
当
す
る
一
三
〇
〇
万
ド
ル
に
過
ぎ
な
か
っ
た
。

　

こ
の
よ
う
に
、
本
来
は
対
象
会
社
に
よ
っ
て
雇
用
さ
れ
た
投
資
銀
行
で
あ
っ
て
も
、
買
収
者
側
の
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・

フ
ァ
ー
ム
か
ら
得
ら
れ
る
手
数
料
が
魅
力
的
で
あ
る
場
合
に
は
、
投
資
銀
行
は
将
来
買
収
者
側
の
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ

ァ
ー
ム
と
の
取
引
に
よ
っ
て
得
ら
れ
る
利
益
を
重
視
し
て
し
ま
う
お
そ
れ
が
あ
る
。
投
資
銀
行
が
こ
の
よ
う
な
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
を
持

つ
場
合
に
は
、go-shop

手
続
に
お
け
る
契
約
締
結
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
が
減
殺
さ
れ
る
可
能
性
が
あ
る
。

（
185
）
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（
三
）
買
主
（
買
収
者
）
側
の
投
資
銀
行
がgo-shop

手
続
に
干
渉
す
る
場
合

　
　
（
ａ
）
総
説

　

投
資
銀
行
に
よ
る
利
益
追
求
の
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
がgo-shop

手
続
に
お
け
る
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
を
減
殺
し
得
る

第
二
の
場
合
は
、
買
主
（
買
収
者
）
側
の
投
資
銀
行
がgo-shop

手
続
に
干
渉
す
る
場
合
で
あ
る
。
買
主
側
の
投
資
銀
行
は
、
自
ら
に

と
っ
て
多
額
の
利
益
を
も
た
ら
す
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
の
歓
心
を
獲
得
す
る
べ
く
、go-shop

手
続
に
参
入
し

よ
う
と
す
る
潜
在
的
な
対
抗
提
案
者
（prospective go-shop bidders

）
の
入
札
意
欲
を
削
ご
う
と
す
る
可
能
性
が
あ
る
。
こ
の
よ

う
に
、
買
主
側
の
投
資
銀
行
は
、go-shop

期
間
中
に
お
け
る
対
抗
提
案
者
の
入
札
を
可
能
な
限
り
阻
止
す
る
こ
と
で
、go-shop

手

続
に
お
け
る
契
約
締
結
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
を
歪
め
る
こ
と
が
可
能
と
な
る
。

　

現
状
、
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
の
歓
心
を
獲
得
し
よ
う
と
す
る
意
欲
的
な
（overzealous

）
投
資
銀
行
がgo-

shop

手
続
の
実
施
に
干
渉
し
た
場
合
、
そ
れ
が
い
か
な
る
法
律
や
規
範
に
違
反
す
る
こ
と
に
な
る
の
か
は
明
確
で
は
な
い
。
そ
の
た

め
、
投
資
銀
行
は
、go-shop

手
続
に
干
渉
す
る
と
い
う
行
為
を
容
易
に
行
う
可
能
性
が
あ
る
。

　

し
た
が
っ
て
、
買
主
側
投
資
銀
行
に
よ
るgo-shop
手
続
へ
の
干
渉
は
、go-shop

手
続
に
お
け
る
契
約
締
結
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・

チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
を
減
殺
す
る
お
そ
れ
が
あ
る
。

　
　
（
ｂ
）Subram

anian

教
授
に
よ
る
裁
判
例
に
お
け
る
買
主
側
投
資
銀
行
のgo-shop

手
続
へ
の
干
渉
の
評
価

　

Subram
anian

教
授
は
、
買
収
者
（
買
主
）
側
の
投
資
銀
行
がgo-shop

手
続
に
介
入
し
て
対
抗
提
案
者
に
よ
る
入
札
を
妨
害
し
よ

う
と
し
た
事
例
と
し
て
、N

orcraft

事
件
を
挙
げ
る
。

　

N
orcraft

事
件
で
は
、Fortune Brands

（
戦
略
的
買
収
者
）
がN

orcraft
（
対
象
会
社
）
の
買
収
を
実
施
し
た
。
買
収
者
で
あ

るFortune Brands

に
対
し
て
は
、
投
資
銀
行
で
あ
るRoyal Bank of Canada
（RBC

）
が
買
収
に
際
し
て
助
言
を
行
っ
た
。

（
186
）

（
187
）

（
188
）

（
189
）

（
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）
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Fortune Brands

の
Ｃ
Ｅ
Ｏ
を
務
め
て
い
たChristopher K

lein

氏
は
、N

orcraft

と
の
合
併
契
約
に
お
い
て
、N

orcraft

が
三
五

日
間
のgo-shop

手
続
を
実
施
す
る
と
規
定
さ
れ
て
い
た
こ
と
を
好
ま
し
く
思
っ
て
い
な
か
っ
た
。
こ
の
よ
う
なFortune Brands

の
Ｃ
Ｅ
Ｏ
の
意
向
を
熟
知
し
て
い
たRBC

は
、go-shop

手
続
に
お
い
てFortune Brands

に
と
っ
て
のN

orcraft

の
特
別
な
戦

略
的
価
値
を
強
調
し
、
他
の
潜
在
的
買
収
候
補
者
がN

orcraft

の
買
収
を
検
討
し
よ
う
と
す
る
意
欲
を
減
少
さ
せ
よ
う
と
し
た
。
実

際
に
、RBC
とK

lein

氏
と
は
、go-shop

期
間
中
に
出
現
し
得
る
潜
在
的
買
収
候
補
者
がN

orcraft

の
買
収
に
興
味
・
関
心
を
持

た
な
い
よ
う
に
す
る
こ
と
で
意
見
が
一
致
し
て
い
た
。

　

こ
の
よ
う
な
状
況
で
あ
る
に
も
か
か
わ
ら
ず
、Fortune Brands

及
びRBC

がN
orcraft

に
よ
るgo-shop

手
続
を
妨
害
し
た

こ
と
が
、
ど
の
よ
う
な
法
律
な
い
し
規
範
に
違
反
し
て
い
る
の
か
は
、
未
だ
に
明
ら
か
に
な
っ
て
い
な
い
。

　

六
．go-shop

手
続
の
設
計
・
構
築
及
び
そ
の
実
施
に
伴
う
諸
問
題

　
（
一
）
総
説

　

こ
の
他
に
、go-shop

手
続
に
お
け
る
契
約
締
結
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
を
減
殺
す
る
第
五
の
要
因
と
し
て
、go-

shop

手
続
の
設
計
・
構
築
及
び
そ
の
実
施
に
伴
う
諸
問
題
が
あ
る
。
具
体
的
に
は
、
当
初
買
収
者
に
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
が
付
与
さ
れ

て
い
る
こ
と
に
よ
る
対
抗
提
案
者
の
入
札
抑
止
効
果
、go-shop
手
続
の
時
間
制
限
（ticking clock

）、
そ
の
他
様
々
な
条
件
（
取
引

保
護
条
項
）
の
相
互
作
用
に
よ
るgo-shop

期
間
の
実
質
的
短
縮
な
ど
の
問
題
点
が
あ
る
。
こ
れ
ら
の
問
題
は
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
が
ど

の
よ
う
な
形
式
で
実
施
さ
れ
る
か
に
か
か
わ
ら
ず
、go-shop

手
続
を
実
施
す
る
こ
と
で
必
然
的
に
生
じ
る
か
、
ま
た
は
生
じ
る
可
能

性
が
あ
る
も
の
で
あ
る
。

　

以
下
、go-shop

手
続
の
設
計
・
構
築
及
び
そ
の
実
施
に
伴
う
諸
問
題
を
順
に
検
討
す
る
。

（
191
）

（
192
）

（
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）

（
194
）
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（
二
）
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
条
項
に
よ
る
対
抗
提
案
者
の
入
札
抑
止
効
果

　
go-shop

手
続
に
お
い
て
当
初
買
収
者
に
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
が
与
え
ら
れ
て
い
る
場
合
、
契
約
締
結
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク

の
有
効
性
が
減
殺
さ
れ
る
お
そ
れ
が
あ
る
。

　

前
述
の
通
り
、
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
は
、
当
初
の
買
収
提
案
に
優
越
す
る
買
収
提
案
が
な
さ
れ
た
場
合
に
、
当
初
の
買
収
提
案
を
提
出

し
た
買
収
者
に
優
越
す
る
買
収
提
案
と
取
引
条
件
を
競
争
さ
せ
る
こ
と
を
許
容
す
る
権
利
で
あ
る
。
当
初
買
収
者
が
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト

を
行
使
し
た
場
合
、
通
常
三
～
五
営
業
日
に
わ
た
っ
て
対
象
会
社
と
取
引
条
件
を
交
渉
す
る
こ
と
が
可
能
と
な
る
。

　

Subram
anian

教
授
の
実
施
し
た
二
〇
一
〇
年
一
月
か
ら
二
〇
一
九
年
六
月
に
か
け
て
の
取
引
調
査
で
は
、
対
象
と
な
っ
たgo-

shop

手
続
を
伴
う
全
て
の
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
に
よ
る
取
引
（
一
一
四
件
）
に
お
い
て
当
初
買
収
者
に
マ
ッ

チ
・
ラ
イ
ト
が
付
与
さ
れ
て
い
た
。
そ
し
て
、
こ
れ
ら
の
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
の
ほ
と
ん
ど
全
て
が
「
何
度
で
も
行
使
す
る
こ
と
が
可
能

な
（unlim

ited

）」
も
の
で
あ
っ
た
。

　

当
初
買
収
者
に
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
が
付
与
さ
れ
て
い
る
場
合
、
対
抗
提
案
者
に
よ
る
対
抗
提
案
が
な
さ
れ
る
の
は
、
現
行
の
取
引
価

格
の
み
な
ら
ず
当
初
買
収
者
の
最
大
支
払
意
思
額
（the first bidderʼs full w

illingness to pay

）
を
も
超
え
る
取
引
価
格
を
提
示

し
て
も
な
お
利
益
に
な
る
と
対
抗
提
案
者
が
判
断
し
た
場
合
で
あ
る
。
し
か
し
、
現
行
の
取
引
価
格
は
オ
ー
プ
ン
に
な
っ
て
い
る
の
に

対
し
て
、
最
大
支
払
意
思
額
は
通
常
公
開
さ
れ
な
い
。
そ
の
た
め
、
対
抗
提
案
者
が
リ
ス
ク
回
避
的
（risk averse

）
で
あ
る
場
合
に

は
、
当
初
買
収
者
に
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
が
付
与
さ
れ
て
い
る
こ
と
に
よ
っ
て
対
抗
提
案
が
抑
止
さ
れ
る
。
ま
た
、
当
初
買
収
者
が
買
収

に
よ
る
シ
ナ
ジ
ー
等
（synergy and fit

）
を
公
表
す
る
こ
と
も
、
対
抗
提
案
者
に
と
っ
て
は
当
初
買
収
者
が
非
常
に
高
い
支
払
意
思

を
有
し
て
い
る
こ
と
を
シ
グ
ナ
リ
ン
グ
す
る
効
果
を
持
つ
。
こ
の
と
き
、
対
抗
提
案
者
は
対
抗
提
案
を
行
う
こ
と
を
躊
躇
す
る
。

　

マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
は
、
当
初
買
収
者
が
対
抗
提
案
を
検
討
す
る
こ
と
を
可
能
に
す
る
と
い
う
事
後
効
果
（ex post effect

）
の
み

（
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）

（
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）

（
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）

（
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）

（
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）
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な
ら
ず
、
そ
も
そ
もgo-shop

期
間
中
に
対
抗
提
案
者
が
出
現
す
る
こ
と
を
阻
止
す
る
と
い
う
事
前
効
果
（ex ante effects

）
を
持

っ
て
い
る
。
二
〇
一
〇
年
か
ら
二
〇
一
九
年
ま
で
の
間
に
実
施
さ
れ
たgo-shop

手
続
を
伴
う
取
引
に
お
い
て
、
全
て
の
取
引
に
お
い

て
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
が
付
与
さ
れ
て
い
た
。
こ
の
よ
う
に
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
が
一
般
的
に
な
っ
た
の
は
、
当
初
買
収
者
が
マ
ッ
チ
・
ラ

イ
ト
に
対
抗
提
案
の
事
前
抑
止
効
果
が
あ
り
、
取
引
の
確
実
性
を
高
め
る
こ
と
が
で
き
る
と
い
う
機
能
に
期
待
し
て
い
る
か
ら
で
あ
る

と
考
え
ら
れ
る
。

　
（
三
）go-shop
手
続
の
実
施
に
伴
う
時
間
制
限
（ticking clock

）
問
題

　
　
（
ａ
）
総
説

　

go-shop

手
続
を
実
施
す
る
に
際
し
て
一
定
の
期
間
が
設
け
ら
れ
て
い
る
こ
と
も
、go-shop

手
続
に
お
け
る
契
約
締
結
後
の
マ
ー

ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
を
減
殺
す
る
要
因
と
な
る
可
能
性
が
あ
る
。

　

既
に
述
べ
た
通
り
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
局
面
で
契
約
締
結
後
（go-shop

手
続
）
に
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
実
施
さ
れ
る
場
合
、
当
該

マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
形
式
は
、
英
国
型
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
と
な
る
と
考
え
ら
れ
る
。
こ
こ
で
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理

論
の
想
定
す
る
英
国
型
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
の
モ
デ
ル
で
は
、
厳
格
な
入
札
期
日
が
設
け
ら
れ
て
い
る
こ
と
は
想
定
さ
れ
て
は
い
な
い
。
た

と
え
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
に
ど
れ
だ
け
の
時
間
を
要
し
た
と
し
て
も
、
入
札
者
が
最
後
の
一
人
に
な
る
ま
で
価
格
競
争
が
継
続
さ
れ
る
こ
と

が
前
提
と
さ
れ
て
い
る
か
ら
で
あ
る
。go-shop

期
間
が
設
け
ら
れ
て
い
る
こ
と
は
、
む
し
ろeBay

な
ど
の
イ
ン
タ
ー
ネ
ッ
ト
・

オ
ー
ク
シ
ョ
ン
の
メ
カ
ニ
ズ
ム
と
類
似
す
る
特
徴
で
あ
る
と
考
え
ら
れ
る
。

　

go-shop

期
間
は
、
一
般
的
に
三
〇
日
か
ら
六
〇
日
間
で
あ
る
こ
と
が
多
い
。Subram

anian

教
授
に
よ
る
二
〇
〇
六
年
一
月
か
ら

二
〇
一
五
年
六
月
の
間
に
公
表
さ
れ
た
Ｍ
Ｂ
Ｏ
（
四
四
件
）
を
対
象
と
し
た
前
述
の
Ｍ
Ｂ
Ｏ
サ
ン
プ
ル
に
お
い
て
、go-shop

期
間
の

平
均
値
は
四
四
・
五
日
（
中
央
値
は
四
五
日
）
で
あ
っ
た
。

（
200
）

（
201
）

（
202
）

（
203
）
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こ
れ
に
対
し
て
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
を
実
施
す
る
こ
と
が
検
討
さ
れ
、
あ
る
買
収
者
と
対
象
会
社
の
経
営
陣
と
が
買
収
に
関
す
る
契
約
を
締
結

す
る
に
至
る
ま
で
に
は
、
水
面
下
で
時
間
を
か
け
た
入
念
な
交
渉
が
実
施
さ
れ
る
こ
と
が
一
般
的
で
あ
る
。
す
な
わ
ち
、
契
約
締
結
前

の
段
階
で
は
、
対
象
会
社
の
買
収
を
検
討
し
て
い
る
買
収
者
は
四
五
日
以
上
の
時
間
を
か
け
て
じ
っ
く
り
と
対
象
会
社
の
財
務
情
報
等

を
検
討
す
る
こ
と
が
可
能
に
な
る
。
こ
の
こ
と
と
比
べ
る
と
、
平
均
約
四
五
日
間
と
い
うgo-shop

期
間
の
時
間
制
約
は
非
常
に
厳
格

で
あ
る
と
い
え
る
。
契
約
締
結
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
に
お
い
て
対
象
会
社
の
買
収
を
検
討
し
よ
う
と
し
て
い
る
買
収
者
は
、

契
約
締
結
前
か
ら
対
象
会
社
の
買
収
を
検
討
し
て
い
る
買
収
者
と
比
べ
て
、
時
間
的
に
不
利
な
地
位
に
あ
る
。

　

こ
の
よ
う
に
、go-shop
手
続
を
実
施
す
る
上
で
極
め
て
厳
格
な
時
間
制
限
が
あ
る
た
め
に
、
こ
れ
ま
で
に
紹
介
し
た
、
情
報
の
非

対
称
性
、
経
営
陣
固
有
の
価
値
、
価
格
上
昇
を
忌
避
す
る
経
営
陣
の
経
済
的
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
の
各
問
題
は
、
よ
り
顕
著
に
な
る
。

　

た
と
え
ば
、go-shop

期
間
に
厳
格
な
時
間
制
限
が
設
け
ら
れ
て
い
る
こ
と
は
、
対
抗
提
案
者
が
実
施
す
る
デ
ュ
ー
・
デ
ィ
リ
ジ
ェ

ン
ス
に
大
き
な
制
約
を
も
た
ら
す
。
特
に
、go-shop

期
間
中
の
対
抗
提
案
者
が
複
数
出
現
し
た
場
合
、
対
象
会
社
の
経
営
陣
は
そ
れ

ら
の
複
数
の
対
抗
提
案
者
に
自
身
の
時
間
を
割
か
ね
ば
な
ら
な
い
。
そ
の
た
め
、
対
抗
提
案
者
は
当
初
か
ら
の
買
収
者
と
比
べ
て
限
定

的
に
し
か
経
営
陣
と
接
触
す
る
こ
と
が
で
き
ず
（m

anagem
entʼs only partial attention

）、
十
分
な
デ
ュ
ー
・
デ
ィ
リ
ジ
ェ
ン
ス

を
行
う
こ
と
が
で
き
な
く
な
る
可
能
性
が
あ
る
。
そ
の
た
め
、
情
報
の
非
対
称
性
（
買
収
者
が
共
通
価
値
で
対
象
会
社
を
評
価
し
て
い

る
場
合
は
、
情
報
の
非
対
称
性
に
伴
う
勝
者
の
呪
い
）
を
さ
ら
に
悪
化
さ
せ
る
。

　

ま
た
、
対
象
会
社
の
情
報
を
検
討
す
る
時
間
が
限
ら
れ
て
い
て
は
、
経
営
陣
が
対
象
会
社
に
付
し
て
い
る
固
有
の
価
値
（
に
つ
い
て

の
情
報
）
も
獲
得
す
る
こ
と
が
困
難
に
な
る
。
経
営
陣
の
固
有
の
価
値
が
い
く
ら
で
あ
る
か
を
推
計
す
る
時
間
的
余
裕
が
な
け
れ
ば
、

当
該
経
営
陣
と
同
等
の
価
値
を
対
象
会
社
に
付
与
し
得
る
新
経
営
陣
を
発
見
す
る
時
間
的
猶
予
が
な
く
な
り
、
対
抗
提
案
者
は
入
札
を

思
い
と
ど
ま
る
と
考
え
ら
れ
る
。
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さ
ら
に
、
対
象
会
社
の
株
式
を
廉
価
で
購
入
す
る
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
を
持
つ
経
営
陣
は
取
引
価
格
の
上
昇
を
好
ま
な
い
と
こ
ろ
、

go-shop

手
続
の
厳
格
な
時
間
制
限
ゆ
え
に
価
格
引
上
げ
を
伴
う
対
抗
提
案
も
出
現
し
に
く
い
。
し
た
が
っ
て
、go-shop

手
続
が
設

け
ら
れ
て
い
る
こ
と
は
、
価
格
引
上
げ
を
嫌
う
経
営
陣
（
究
極
買
主
で
あ
る
経
営
陣
）
に
と
っ
て
有
利
な
効
果
を
も
た
ら
す
。

　

こ
の
よ
う
に
し
て
、go-shop

手
続
の
実
施
に
伴
う
時
間
制
限
が
あ
る
こ
と
は
、
既
に
述
べ
た
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性

を
減
殺
す
る
三
つ
の
要
因
を
さ
ら
に
悪
化
さ
せ
る
。
し
か
も
、go-shop

手
続
は
、
取
引
の
規
模
が
大
き
く
な
れ
ば
な
る
ほ
ど
よ
り
用

い
ら
れ
る
傾
向
に
あ
る
。
Ｍ
Ｂ
Ｏ
サ
ン
プ
ル
中
、
伝
統
的
なno-shop

型
取
引
（
市
場
勧
誘
を
行
っ
た
後
、
当
該
取
引
相
手
と
排
他
的

に
交
渉
す
る
取
引
）
の
取
引
額
平
均
値
は
一
四
億
ド
ル
（
中
央
値
は
四
億
六
五
〇
〇
万
ド
ル
）
で
あ
っ
た
の
に
対
し
て
、go-shop

型

取
引
（
契
約
締
結
前
に
特
別
委
員
会
が
単
一
の
パ
ー
ト
ナ
ー
と
の
み
交
渉
す
る
か
、
ま
た
は
複
数
の
潜
在
的
買
収
者
を
渉
猟
し
た
上
で

go-shop

手
続
を
実
施
す
る
取
引
）
の
取
引
額
平
均
値
は
三
三
億
ド
ル
（
中
央
値
は
九
億
八
三
〇
〇
万
）
ド
ル
で
あ
っ
た
。
こ
の
こ
と

か
ら
、go-shop

手
続
は
、
取
引
額
平
均
値
の
大
き
い
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に
お
い
て
よ
り
一
層
用
い
ら
れ
て
い
る
と
い
え
る
。
そ
し
て
、
取
引
の

規
模
が
大
き
く
な
る
と
、
以
下
の
二
つ
の
点
で
時
間
制
限
問
題
が
顕
著
に
な
る
。

　

第
一
に
、
取
引
の
規
模
が
大
き
け
れ
ば
大
き
い
ほ
ど
、go-shop

期
間
中
に
対
抗
提
案
が
な
さ
れ
る
可
能
性
が
低
く
な
る
。
な
ぜ
な

ら
、
取
引
の
規
模
が
大
き
い
と
、
そ
れ
だ
け
対
象
会
社
の
継
続
企
業
価
値
を
把
握
す
る
こ
と
も
困
難
に
な
る
と
考
え
ら
れ
る
か
ら
、
対

象
会
社
に
つ
い
て
よ
り
詳
細
な
デ
ュ
ー
・
デ
ィ
リ
ジ
ェ
ン
ス
を
実
施
す
る
必
要
が
あ
る
。
し
か
し
、
そ
う
し
た
詳
細
な
デ
ュ
ー
・
デ
ィ

リ
ジ
ェ
ン
ス
を
、go-shop

期
間
と
い
う
厳
格
な
期
間
内
に
完
了
す
る
こ
と
は
困
難
で
あ
る
か
ら
で
あ
る
。

　

第
二
に
、
取
引
の
規
模
が
大
き
け
れ
ば
大
き
い
ほ
ど
、
入
札
者
ら
が
共
同
入
札
を
実
施
す
る
こ
と
が
困
難
に
な
る
。
な
ぜ
な
ら
、
大

規
模
な
取
引
に
お
い
て
は
、
Ｐ
Ｅ
フ
ァ
ン
ド
の
多
様
性
の
要
求
、
資
金
調
達
上
の
制
約
、
投
資
リ
ス
ク
の
分
散
等
の
様
々
な
観
点
か
ら
、

共
同
入
札
を
行
う
こ
と
が
ほ
ぼ
必
須
と
な
る
。
し
か
し
、
そ
う
し
た
共
同
入
札
を
行
う
た
め
に
は
、
数
週
間
か
ら
数
か
月
間
を
要
す
る
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こ
と
が
あ
る
た
め
、go-shop

期
間
内
に
共
同
入
札
を
完
成
さ
せ
る
こ
と
は
困
難
で
あ
る
か
ら
で
あ
る
。

　

前
述
の
よ
う
な
対
象
会
社
の
デ
ュ
ー
・
デ
ィ
リ
ジ
ェ
ン
ス
を
実
施
す
る
必
要
性
及
び
共
同
入
札
を
実
施
す
る
必
要
性
に
鑑
み
る
と
、

大
規
模
な
取
引
で
はgo-shop

期
間
を
延
長
す
る
こ
と
が
好
ま
し
い
と
い
え
る
。
し
か
し
、Subram

anian

教
授
ら
が
示
し
た
実
証
研

究
に
よ
る
と
、
二
〇
〇
六
年
か
ら
二
〇
〇
七
に
か
け
て
実
施
さ
れ
た
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
に
よ
る
大
規
模
取
引

（
取
引
額
が
一
〇
億
ド
ル
以
上
の
取
引
）
に
お
け
るgo-shop

期
間
の
平
均
日
数
は
三
九
・
二
日
で
あ
っ
た
。
こ
れ
に
対
し
て
、
二
〇

一
〇
年
一
月
か
ら
二
〇
一
九
年
六
月
に
か
け
て
実
施
さ
れ
た
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
に
よ
る
大
規
模
取
引
に
お
け

るgo-shop

期
間
の
平
均
日
数
は
三
八
・
〇
日
で
あ
っ
た
こ
と
が
示
さ
れ
て
い
る
。
ま
た
、
二
〇
一
五
年
か
ら
二
〇
一
九
年
と
い
う
、

よ
り
最
近
の
時
間
軸
で
実
施
さ
れ
た
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
に
よ
る
大
規
模
取
引
に
限
定
し
た
場
合
に
は
、go-

shop

期
間
の
平
均
日
数
は
三
六
・
一
日
で
あ
っ
た
こ
と
が
示
さ
れ
て
い
る
。

　

こ
の
よ
う
に
、
と
り
わ
け
大
規
模
取
引
に
お
い
てgo-shop

期
間
の
平
均
日
数
が
短
縮
さ
れ
つ
つ
あ
る
理
由
は
、go-shop

手
続
と

い
う
取
引
技
術
に
関
す
る
経
験
の
浅
い
実
務
家
た
ち
が
、
取
引
の
規
模
の
大
小
を
考
慮
に
入
れ
ず
、
先
例
と
な
る
取
引
（”bench-

m
ark

” transaction

）
に
お
け
る
典
型
的
なgo-shop
期
間
を
提
示
し
て
い
る
か
ら
で
あ
る
。go-shop

手
続
の
よ
う
な
革
新
的
な
取

引
技
術
は
、
ゼ
ロ
か
ら
構
築
さ
れ
て
い
く
も
の
で
あ
る
た
め
、
通
常
は
関
連
す
る
構
造
的
・
状
況
的
要
因
（
た
と
え
ば
、
デ
ュ
ー
・
デ

ィ
リ
ジ
ェ
ン
ス
の
必
要
性
、
共
同
入
札
の
必
要
性
な
ど
）
に
合
わ
せ
て
修
正
さ
れ
る
べ
き
で
あ
る
。
し
か
し
、
構
造
的
・
状
況
的
要
因

の
違
い
を
考
慮
に
入
れ
な
い
ま
ま
、
先
例
と
な
る
取
引
に
お
け
るgo-shop

期
間
を
取
引
規
模
に
関
係
な
く
提
示
し
た
場
合
に
は
、
必

然
的
に
大
規
模
取
引
に
お
け
るgo-shop

期
間
の
平
均
日
数
は
短
く
な
っ
て
し
ま
う
。
こ
の
よ
う
に
大
規
模
取
引
に
お
け
るgo-shop

期
間
の
平
均
日
数
を
短
く
す
る
こ
と
は
、
対
抗
提
案
が
な
さ
れ
る
可
能
性
を
低
く
し
、
当
初
買
収
者
に
よ
る
取
引
の
確
実
性
（deal 

certainty

）
を
高
め
る
こ
と
に
つ
な
が
る
。
そ
の
た
め
、
買
収
者
側
（buy-side clients
）
に
と
っ
て
好
ま
し
い
効
果
を
も
た
ら
す
と
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い
え
る
。

　
　
（
ｂ
）Subram

anian

教
授
に
よ
るD

ell

事
件
に
お
け
る
時
間
制
限
問
題
の
評
価

　

前
述
のgo-shop

手
続
の
実
施
に
伴
う
時
間
制
限
がD

ell

事
件
に
お
け
る
契
約
締
結
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
に

ど
の
よ
う
に
影
響
し
た
か
に
つ
い
て
、Subram

anian

教
授
は
以
下
の
よ
う
に
分
析
す
る
。

　

D
ell

事
件
に
お
い
て
は
、
二
〇
一
三
年
二
月
五
日
か
らgo-shop

手
続
が
開
始
さ
れ
、
当
該go-shop

期
間
中
に
は
、GE Capi-

tal

・Icahn

・Blackstone

の
三
者
が
対
抗
提
案
を
行
っ
た
。

　

こ
の
う
ち
、
特
にBlackstone

は
、D

ell

社
の
積
極
的
な
協
力
を
得
つ
つ
、
か
つD

ell

社
企
業
買
収
部
門
の
前
責
任
者
で
あ
っ
た

D
avid Johnson

氏
と
共
にD

ell
社
の
デ
ュ
ー
・
デ
ィ
リ
ジ
ェ
ン
ス
手
続
を
実
施
し
た
。
そ
れ
に
も
か
か
わ
ら
ず
、Blackstone

は
、

go-shop

期
間
が
満
了
し
て
か
ら
一
〇
日
後
の
段
階
に
お
い
て
も
デ
ュ
ー
・
デ
ィ
リ
ジ
ェ
ン
ス
に
着
手
し
た
ば
か
り
で
、
か
つ
ビ
ジ
ネ

ス
プ
ラ
ン
を
計
画
し
始
め
て
間
も
な
い
状
態
で
あ
っ
た
と
評
価
す
る
報
道
が
あ
っ
た
。go-shop

期
間
が
満
了
し
て
も
な
お
デ
ュ
ー
・

デ
ィ
リ
ジ
ェ
ン
ス
が
十
分
に
進
ん
で
い
な
い
と
い
う
こ
と
は
、
四
五
日
間
と
い
うgo-shop

期
間
は
、
対
抗
提
案
者
に
と
っ
て
デ

ュ
ー
・
デ
ィ
リ
ジ
ェ
ン
ス
を
実
施
す
る
上
で
非
常
に
タ
イ
ト
な
時
間
制
約
を
伴
う
も
の
で
あ
る
こ
と
を
示
し
て
い
る
。
実
際
に
、D

ell

事
件
衡
平
法
裁
判
所
も
、D

ell

社
の
規
模
及
び
複
雑
性
が
他
の
取
引
の
約
二
五
倍
で
あ
っ
た
こ
と
に
着
目
し
て
、
四
五
日
間
のgo-

shop

期
間
は
（
他
の
取
引
と
比
較
す
る
と
一
般
的
な
長
さ
で
あ
っ
た
と
は
い
え
）D

ell

事
件
に
お
い
て
は
不
十
分
な
長
さ
で
あ
っ
た

と
し
た
。

　

こ
う
し
たgo-shop

手
続
の
実
施
に
伴
う
時
間
制
限
か
ら
く
る
困
難
を
予
見
す
る
対
抗
提
案
者
は
、
そ
も
そ
も
入
札
手
続
や
デ

ュ
ー
・
デ
ィ
リ
ジ
ェ
ン
ス
を
開
始
す
る
こ
と
を
思
い
と
ど
ま
る
と
考
え
ら
れ
る
。
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（
四
）go-shop

手
続
に
お
け
る
様
々
な
条
件
（
取
引
保
護
条
項
）
の
相
互
作
用
に
よ
るgo-shop

期
間
の
実
質
的
短
縮

　
　
（
ａ
）
総
説

　

go-shop

期
間
の
長
さ
が
他
の
取
引
と
比
べ
て
平
均
的
な
長
さ
で
あ
っ
た
と
し
て
も
、
対
象
会
社
及
び
当
初
買
収
者
の
間
で
締
結
さ

れ
る
合
併
契
約
の
定
め
に
よ
っ
て
は
、
実
質
的
にgo-shop

期
間
を
短
縮
す
る
こ
と
が
可
能
と
な
る
場
合
が
あ
る
。go-shop

期
間
が

実
質
的
に
短
縮
さ
れ
る
と
、
そ
の
分
対
抗
提
案
者
が
特
別
当
事
者
の
地
位
を
獲
得
す
る
こ
と
が
困
難
と
な
る
。
そ
の
た
め
、go-shop

手
続
に
お
い
て
対
抗
提
案
が
な
さ
れ
な
く
な
る
お
そ
れ
が
あ
る
。

　

go-shop

期
間
が
終
了
す
る
以
前
に
対
抗
提
案
者
が
出
現
し
、
か
つ
当
該
対
抗
提
案
者
が
一
定
の
要
件
を
満
た
し
た
場
合
、
対
象
会

社
の
取
締
役
会
は
当
該
対
抗
提
案
者
を
「
特
別
当
事
者
」（the Excluded Party

）
に
指
定
す
る
こ
と
が
で
き
る
。go-shop

期
間
中

に
出
現
し
た
対
抗
提
案
者
が
特
別
当
事
者
の
地
位
を
獲
得
し
、
か
つ
対
象
会
社
の
買
収
者
と
な
っ
た
場
合
、
対
象
会
社
は
高
額
の
解
約

金
（break-up fee

）
の
支
払
い
を
免
除
さ
れ
る
と
い
う
メ
リ
ッ
ト
が
あ
る
。
多
く
のgo-shop

条
項
は
、go-shop

期
間
中
に
出
現

し
た
対
抗
提
案
者
が
特
別
当
事
者
に
指
定
さ
れ
る
た
め
に
、「
優
越
提
案
（Superior Proposal

）
を
提
示
す
る
か
、
ま
た
は
優
越
提

案
を
提
示
す
る
こ
と
が
合
理
的
に
期
待
さ
れ
る
」
買
収
者
で
あ
る
こ
と
を
要
件
と
し
て
い
る
。
デ
ラ
ウ
ェ
ア
州
裁
判
所
は
、
こ
の
「
合

理
的
に
期
待
さ
れ
る
」
と
い
う
文
言
を
肯
定
的
に
評
価
し
て
お
り
、
対
抗
提
案
者
がgo-shop

期
間
中
に
「
全
て
の
こ
と
を
完
遂
す
る

（”get the w
hole shebang done

”）」
必
要
が
な
い
場
合
に
は
、go-shop

手
続
は
よ
り
有
意
義
な
も
の
で
あ
る
と
判
示
し
て
い
る
。

こ
こ
で
い
う
「
全
て
の
こ
と
を
完
遂
す
る
」
と
は
、
対
抗
提
案
者
が
特
別
当
事
者
と
し
て
指
定
さ
れ
る
た
め
に
は
、go-shop

期
間
中

に
対
抗
提
案
者
か
ら
優
越
す
る
対
抗
提
案
が
な
さ
れ
、
当
初
買
収
者
が
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
行
使
で
き
る
期
間
を
経
過
し
た
上
で
、
対

象
会
社
が
当
初
買
収
者
と
の
間
で
締
結
し
た
合
併
契
約
を
解
除
し
、
さ
ら
に
対
抗
提
案
者
と
の
間
で
新
た
に
買
収
に
関
す
る
契
約
を
締

結
す
る
こ
と
な
ど
が
要
求
さ
れ
て
い
る
こ
と
を
意
味
す
る
。
こ
の
よ
う
な
要
求
が
な
け
れ
ば
、
対
抗
提
案
者
はgo-shop

期
間
の
終
了

（
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時
ま
で
に
完
璧
な
優
越
提
案
を
作
成
す
る
必
要
が
な
く
な
り
、
特
別
当
事
者
の
資
格
を
獲
得
す
る
た
め
の
ハ
ー
ド
ル
が
低
く
な
る
た
め
、

よ
り
多
く
の
対
抗
提
案
者
がgo-shop

手
続
に
参
入
す
る
と
考
え
ら
れ
る
か
ら
で
あ
る
。

　

も
っ
と
も
、go-shop

手
続
を
設
計
・
構
築
す
る
に
際
し
て
当
初
買
収
者
と
対
象
会
社
と
の
間
で
合
意
さ
れ
た
複
数
の
条
件
（
取
引

保
護
条
項
）
が
相
互
に
作
用
す
る
こ
と
に
よ
っ
て
、
対
抗
提
案
者
が
特
別
当
事
者
の
地
位
を
獲
得
し
に
く
く
な
る
場
合
が
あ
る
。
対
抗

提
案
者
がgo-shop
期
間
中
に
特
別
当
事
者
の
地
位
を
獲
得
で
き
な
い
場
合
で
、
そ
れ
で
も
な
お
対
抗
提
案
者
が
対
象
会
社
を
買
収
し

よ
う
と
す
る
場
合
に
は
、
対
象
会
社
は
高
額
の
解
約
金
を
当
初
買
収
者
に
対
し
て
支
払
う
こ
と
を
余
儀
な
く
さ
れ
る
。
対
抗
提
案
者
に

と
っ
て
は
、
対
象
会
社
が
低
額
の
解
約
金
を
負
担
す
る
場
合
に
比
べ
て
高
額
の
解
約
金
を
負
担
す
る
場
合
の
方
が
買
収
対
象
と
し
て
の

対
象
会
社
の
魅
力
が
低
下
す
る
と
考
え
ら
れ
る
。
こ
の
よ
う
に
、
特
別
当
事
者
の
地
位
を
獲
得
す
る
こ
と
が
困
難
で
あ
る
か
、
ま
た
は

困
難
で
あ
る
と
予
想
さ
れ
る
場
合
、
対
抗
提
案
者
がgo-shop

手
続
に
参
入
す
る
こ
と
を
思
い
と
ど
ま
る
可
能
性
が
あ
る
た
め
、go-

shop

手
続
に
お
け
る
契
約
締
結
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
が
減
殺
さ
れ
得
る
。

　

そ
こ
で
、
以
下
で
は
、
米
国
デ
ラ
ウ
ェ
ア
州
の
裁
判
例
及
び
事
例
に
お
い
てgo-shop

手
続
の
設
計
・
構
築
の
際
に
設
け
ら
れ
た
条

件
が
相
互
に
作
用
し
てgo-shop

手
続
に
お
け
る
契
約
締
結
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
を
減
殺
す
る
場
合
を
順
に
検
討

す
る
。
具
体
的
に
は
、
対
抗
提
案
者
がgo-shop

期
間
中
に
特
別
当
事
者
（the Excluded Party

）
の
地
位
を
獲
得
す
る
に
際
し
て
、

①
対
象
会
社
が
当
初
買
収
者
と
の
間
の
契
約
を
解
約
し
た
上
で
対
抗
提
案
者
と
新
た
な
買
収
契
約
を
締
結
す
る
必
要
が
あ
る
場
合
、
②

対
抗
提
案
者
が
書
面
に
よ
る
真
正
な
優
越
提
案
（a bona fide w

ritten Superior Proposal

）
を
提
出
す
る
こ
と
が
求
め
ら
れ
る
場

合
、
③go-shop

手
続
開
始
後
一
定
期
間
経
過
後
に
当
初
買
収
者
が
公
開
買
付
け
を
通
じ
て
対
象
会
社
株
式
の
過
半
数
を
獲
得
す
る
こ

と
が
可
能
と
な
る
よ
う
な
合
意
が
な
さ
れ
て
お
り
、
特
別
当
事
者
の
地
位
を
獲
得
す
る
こ
と
を
望
む
対
抗
提
案
者
がgo-shop

期
間
の

終
了
よ
り
も
相
当
前
の
段
階
で
優
越
提
案
を
行
わ
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
場
合
で
あ
る
。
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対
象
会
社
が
当
初
買
収
者
と
の
間
の
契
約
を
解
約
し
た
上
で
対
抗
提
案
者
と
新
た
な
買
収
契
約
を
締
結
す
る
必
要
が
あ
る

場
合

　
　

①
対
抗
提
案
者
と
新
た
な
買
収
契
約
を
締
結
す
る
必
要
が
あ
る
こ
と
に
よ
る
弊
害

　

前
述
の
通
り
、
デ
ラ
ウ
ェ
ア
州
裁
判
所
は
、Lear

判
決
に
お
い
て
対
抗
提
案
者
がgo-shop

期
間
中
に
「
全
て
の
こ
と
を
完
遂
す

る
」
必
要
が
な
い
場
合
に
は
、go-shop

手
続
は
よ
り
有
意
義
な
も
の
で
あ
る
と
判
示
し
て
い
る
。
そ
れ
に
も
か
か
わ
ら
ず
近
時
の
い

く
つ
か
の
取
引
で
は
、
こ
う
し
た
デ
ラ
ウ
ェ
ア
州
裁
判
所
の
判
示
を
無
視
し
、
対
抗
提
案
者
が
特
別
当
事
者
の
資
格
を
獲
得
す
る
た
め

に
（
優
越
提
案
を
提
示
す
る
と
合
理
的
に
期
待
さ
れ
る
だ
け
で
は
足
り
ず
）、
対
象
会
社
が
当
初
買
収
者
と
の
間
の
契
約
を
解
約
し
た

上
で
対
抗
提
案
者
と
新
た
な
買
収
契
約
を
締
結
す
る
こ
と
を
要
求
す
る
も
の
が
あ
る
。

　

た
と
え
ば
、
対
象
会
社
と
当
初
買
収
者
と
の
合
併
契
約
に
お
い
て
、
以
下
の
よ
う
な
規
定
が
設
け
ら
れ
て
い
る
場
合
が
確
認
さ
れ
て

い
る
。
す
な
わ
ち
、
対
抗
提
案
者
が
特
別
当
事
者
の
地
位
を
獲
得
す
る
た
め
に
、
①go-shop

期
間
中
に
対
象
会
社
に
対
し
て
優
越
す

る
対
抗
提
案
を
提
示
す
る
こ
と
、
②
当
初
買
収
者
に
付
与
さ
れ
て
い
る
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
の
行
使
期
間
が
終
了
す
る
こ
と
、
③
対
象
会

社
の
取
締
役
会
が
対
抗
提
案
を
優
越
提
案
で
あ
る
と
判
断
し
て
当
初
買
収
者
と
の
合
併
契
約
を
解
除
す
る
こ
と
、
④
対
抗
提
案
者
と
対

象
会
社
と
の
間
で
新
た
な
合
併
契
約
を
締
結
し
て
も
ら
う
必
要
が
あ
る
こ
と
な
ど
で
あ
る
。
対
抗
提
案
者
が
こ
う
し
た
こ
と
の
全
て
を

厳
し
い
時
間
制
約
を
伴
うgo-shop

期
間
中
に
実
施
す
る
の
は
、
事
実
上
不
可
能
で
あ
る
と
い
え
る
。
そ
の
た
め
、
上
記
の
よ
う
な
条

項
が
盛
り
込
ま
れ
て
い
るgo-shop

手
続
が
実
施
さ
れ
た
場
合
、
対
抗
提
案
者
は
特
別
当
事
者
の
地
位
を
獲
得
で
き
な
い
お
そ
れ
が
あ

る
こ
と
か
ら
、
対
抗
提
案
を
行
う
こ
と
を
思
い
と
ど
ま
る
と
考
え
ら
れ
る
。

　

さ
ら
に
、
こ
れ
ら
の
取
引
で
は
、
い
ず
れ
も
当
初
買
収
者
に
対
し
て
行
使
回
数
に
制
限
の
な
い
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
が
付
与
さ
れ
て
い

た
。
当
然
の
こ
と
な
が
ら
、
対
抗
提
案
を
行
う
時
点
で
は
、
対
抗
提
案
者
は
当
初
買
収
者
が
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
何
回
行
使
す
る
か
を
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知
る
こ
と
は
で
き
な
い
。
そ
の
た
め
、
当
初
買
収
者
が
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
複
数
回
行
使
す
る
こ
と
が
想
定
さ
れ
る
場
合
に
は
、
対
抗

提
案
者
は
複
数
回
の
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
の
行
使
を
見
越
し
てgo-shop

期
間
の
比
較
的
早
い
段
階
で
対
抗
提
案
を
行
う
こ
と
を
余
儀
な

く
さ
れ
る
。
こ
の
こ
と
は
、
そ
も
そ
も
厳
格
な
時
間
制
限
の
あ
るgo-shop

期
間
を
さ
ら
に
実
質
的
に
短
縮
す
る
こ
と
に
な
り
、
対
抗

提
案
者
は
対
象
会
社
の
内
部
情
報
等
を
十
分
に
検
討
す
る
こ
と
が
で
き
な
い
ま
ま
対
抗
提
案
を
提
出
せ
ざ
る
を
得
な
く
な
る
こ
と
を
意

味
す
る
。

　

こ
の
よ
う
に
、
対
抗
提
案
者
がgo-shop

期
間
中
に
対
象
会
社
と
の
間
で
新
た
に
合
併
契
約
を
締
結
し
な
け
れ
ば
特
別
当
事
者
と
し

て
の
地
位
を
獲
得
し
得
な
い
と
す
る
こ
と
は
、
そ
も
そ
も
対
抗
提
案
者
が
出
現
す
る
可
能
性
を
低
く
す
る
も
の
で
あ
る
と
い
え
、go-

shop

手
続
に
お
け
る
契
約
締
結
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
を
減
殺
す
る
。

　
　

②Subram
anian

教
授
に
よ
る
裁
判
例
等
の
評
価

　

Subram
anian

教
授
は
、
こ
れ
ら
の
取
引
に
お
い
て
対
象
会
社
側
が
デ
ラ
ウ
ェ
ア
州
裁
判
所
の
判
示
事
項
を
無
視
し
、
非
常
に
特

殊
でgo-shop

手
続
の
価
格
発
見
機
能
を
著
し
く
低
下
さ
せ
る
契
約
条
項
に
同
意
を
し
た
こ
と
を
問
題
視
す
る
。
そ
の
上
で
、
こ
れ
ら

の
取
引
に
お
い
て
実
施
さ
れ
た
よ
う
なgo-shop
手
続
は
、
価
格
発
見
の
メ
カ
ニ
ズ
ム
と
し
て
は
事
実
上
無
意
味
で
あ
る
と
評
価
す
る
。

　

そ
し
て
、Subram
anian

教
授
は
、
こ
の
よ
う
なgo-shop
手
続
が
実
施
さ
れ
て
し
ま
っ
た
一
つ
の
理
由
と
し
て
、
対
象
会
社
側
の

弁
護
士
た
ち
（plaintiffsʼ bar

）
が
、
対
抗
提
案
者
が
特
別
当
事
者
と
し
て
の
地
位
を
獲
得
す
る
際
の
要
件
を
十
分
に
監
視
・
監
督
し

て
い
な
か
っ
た
こ
と
を
指
摘
す
る
。
そ
の
た
め
、
対
象
会
社
側
の
弁
護
士
た
ち
が
取
引
を
適
切
に
監
視
・
監
督
し
な
い
限
り
、
Ｍ
＆
Ａ

取
引
を
構
築
す
る
弁
護
士
た
ち
は
対
抗
提
案
者
が
特
別
当
事
者
と
し
て
の
地
位
を
獲
得
す
る
際
の
要
件
を
厳
格
化
し
よ
う
と
す
る
イ
ン

セ
ン
テ
ィ
ブ
を
発
揮
す
る
こ
と
に
な
る
と
す
る
。
こ
れ
は
、go-shop

期
間
が
短
く
な
れ
ば
な
る
ほ
ど
、
そ
の
分
当
初
買
収
者
に
と
っ

て
の
取
引
の
確
実
性
は
増
す
か
ら
で
あ
る
。
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対
抗
提
案
者
が
書
面
に
よ
る
真
正
な
優
越
提
案
（a bona fide w

ritten Superior Proposal

）
を
提
出
す
る
こ
と
が
求

め
ら
れ
る
場
合

　
　

①
真
正
な
優
越
提
案
の
提
出
を
求
め
ら
れ
る
こ
と
に
よ
るgo-shop

期
間
の
実
質
的
な
短
縮

　

対
抗
提
案
者
がgo-shop

期
間
中
に
特
別
当
事
者
の
地
位
を
獲
得
す
る
要
件
に
関
し
て
、
対
抗
提
案
者
は
単
に
優
越
提
案
と
判
断
さ

れ
得
る
合
理
的
な
可
能
性
の
あ
る
提
案
を
行
う
の
み
で
は
足
り
ず
、
書
面
に
よ
る
正
真
正
銘
の
優
越
提
案
を
行
う
こ
と
（
す
な
わ
ち
、

対
象
会
社
の
取
締
役
会
が
優
越
提
案
で
あ
る
と
誠
実
に
〔in good faith

〕
判
断
す
る
買
収
提
案
を
提
出
す
る
こ
と
）
ま
で
必
要
で
あ

る
と
さ
れ
て
い
る
場
合
が
あ
る
。
対
抗
提
案
者
が
真
正
な
優
越
提
案
を
行
う
こ
と
ま
で
求
め
ら
れ
て
い
る
場
合
に
は
、
優
越
提
案
と
判

断
さ
れ
得
る
合
理
的
な
可
能
性
の
あ
る
提
案
を
行
え
ば
よ
い
と
さ
れ
て
い
る
場
合
に
比
べ
て
よ
り
多
く
の
検
討
時
間
を
必
要
と
す
る
と

考
え
ら
れ
る
。
す
な
わ
ち
、
真
正
な
優
越
提
案
の
提
出
を
要
求
す
る
こ
と
は
、go-shop

期
間
を
実
質
的
に
短
縮
す
る
効
果
を
も
た
ら

し
、
対
抗
提
案
者
は
特
別
当
事
者
の
地
位
を
獲
得
す
る
こ
と
が
困
難
に
な
る
。

　

こ
の
よ
う
に
、
対
抗
提
案
者
がgo-shop
期
間
中
に
確
実
に
特
別
当
事
者
の
地
位
を
獲
得
で
き
る
と
は
い
え
な
い
場
合
、
対
抗
提
案

者
はgo-shop

手
続
に
参
入
す
る
こ
と
を
思
い
と
ど
ま
る
と
考
え
ら
れ
る
。
し
た
が
っ
て
、go-shop

手
続
に
お
け
る
契
約
締
結
後
の

マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
が
減
殺
さ
れ
る
。

　
　

②Subram
anian

教
授
に
よ
るSciQ

uest

の
買
収
事
例
の
評
価

　

Subram
anian

教
授
は
、
二
〇
一
六
年
に
実
施
さ
れ
た
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
で
あ
るA

ccel-K
K

R

（A
K

K
R

）
に
よ
るSciQ

uest

の
買
収
事
例
を
例
に
と
り
、
以
下
の
よ
う
に
評
価
す
る
。

　

SciQ
uest

の
買
収
事
例
で
は
、go-shop

期
間
は
二
五
日
間
（
二
〇
一
六
年
五
月
三
一
日
か
ら
同
年
六
月
二
四
日
）
で
あ
る
と
規
定

さ
れ
て
お
り
、go-shop

期
間
中
に
出
現
し
た
対
抗
提
案
者
が
特
別
当
事
者
と
し
て
の
地
位
を
獲
得
す
る
た
め
に
は
書
面
に
よ
る
真
正
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な
優
越
提
案
を
提
出
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
こ
と
が
合
併
契
約
に
お
い
て
規
定
さ
れ
て
い
た
。
仮
に
対
抗
提
案
者
が
真
正
な
優
越
提
案

を
行
う
こ
と
が
で
き
ず
、
特
別
当
事
者
の
地
位
を
獲
得
で
き
な
か
っ
た
場
合
に
は
、
当
該
対
抗
提
案
者
と
の
全
て
の
協
議
・
交
渉
を
直

ち
に
中
止
す
る
こ
と
及
び
対
抗
提
案
者
がSciQ

uest

か
ら
得
た
全
て
の
内
部
情
報
（confidential inform

ation

）
を
返
還
ま
た
は
破

棄
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
こ
と
も
規
定
さ
れ
て
い
た
。
さ
ら
に
、
当
初
買
収
者
で
あ
るA

K
K

R

に
は
、
五
営
業
日
に
わ
た
っ
てSci-

Q
uest

と
独
占
的
に
交
渉
す
る
こ
と
を
許
容
す
る
無
制
限
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
が
付
与
さ
れ
て
い
た
。
こ
れ
ら
のSciQ

uest

の
買
収
事

例
に
お
け
る
合
併
契
約
の
規
定
か
ら
、Subram

anian

教
授
は
、
①SciQ

uest

の
買
収
に
際
し
て
設
定
さ
れ
たgo-shop

期
間
は
二

五
日
間
と
比
較
的
短
い
期
間
で
あ
っ
た
こ
と
、
②
こ
の
二
五
日
間
のgo-shop

期
間
が
終
了
し
た
時
点
で
対
抗
提
案
者
が
真
正
な
優
越

提
案
を
行
う
こ
と
が
で
き
な
か
っ
た
場
合
、
対
抗
提
案
者
は
特
別
当
事
者
の
地
位
を
獲
得
で
き
ず
、
対
象
会
社
で
あ
るSciQ

uest

と

の
買
収
に
関
す
る
交
渉
を
行
う
こ
と
や
内
部
情
報
に
ア
ク
セ
ス
す
る
こ
と
が
不
可
能
と
な
る
こ
と
を
指
摘
す
る
。
し
か
も
、
③
仮
に
、

go-shop

期
間
中
にA

K
K

R

が
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
行
使
し
、
対
抗
提
案
よ
り
も
取
引
条
件
の
よ
い
提
案
を
行
っ
た
場
合
に
は
、
対

抗
提
案
者
の
提
示
し
た
対
抗
提
案
は
も
は
や
優
越
提
案
と
は
評
価
さ
れ
ず
、
特
別
当
事
者
の
地
位
を
獲
得
で
き
な
く
な
る
。
そ
の
た
め
、

特
別
当
事
者
の
地
位
を
獲
得
す
る
こ
と
を
望
む
対
抗
提
案
者
は
、A

K
K

R

が
複
数
回
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
行
使
す
る
可
能
性
を
考
慮

に
入
れ
、go-shop

期
間
中
の
比
較
的
初
期
の
段
階
で
優
越
提
案
を
提
示
す
る
必
要
が
あ
っ
た
。
し
か
し
、A

K
K

R

に
は
無
制
限
の
マ

ッ
チ
・
ラ
イ
ト
が
与
え
ら
れ
て
い
た
こ
と
か
ら
、
対
抗
提
案
者
がgo-shop

期
間
中
に
特
別
当
事
者
の
地
位
を
確
実
に
獲
得
で
き
る
方

法
は
事
実
上
存
在
し
な
か
っ
た
と
評
価
す
る
。

　

さ
ら
に
、SciQ

uest

の
買
収
事
例
で
は
、
対
抗
提
案
者
が
真
正
な
優
越
提
案
を
行
っ
て
特
別
当
事
者
の
地
位
を
獲
得
し
た
と
し
て

も
、SciQ

uest

と
交
渉
が
許
容
さ
れ
る
「
特
別
当
事
者
の
交
渉
期
限
」（”Excluded Party D

eadline

”）
は
一
五
日
間
で
あ
る
と
さ

れ
て
い
た
。
こ
の
特
別
当
事
者
の
交
渉
期
限
を
徒
過
す
る
と
、go-shop

期
間
中
に
真
正
な
優
越
提
案
を
行
う
こ
と
が
で
き
な
か
っ
た

（
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場
合
と
同
様
に
、
特
別
当
事
者
で
あ
っ
て
もSciQ

uest

と
の
全
て
の
協
議
・
交
渉
を
行
う
こ
と
が
で
き
な
く
な
り
、
か
つ
、Sci-

Q
uest

か
ら
得
た
全
て
の
内
部
情
報
を
返
還
ま
た
は
破
棄
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
こ
と
が
規
定
さ
れ
て
い
た
。
こ
の
合
併
契
約
の
規
定

か
ら
、Subram

anian

教
授
は
、go-shop

期
間
中
に
出
現
し
た
対
抗
提
案
者
は
、
真
正
な
優
越
提
案
を
行
わ
な
け
れ
ば
特
別
当
事
者

と
し
て
の
地
位
を
獲
得
で
き
な
い
と
い
うgo-shop

条
項
の
高
い
ハ
ー
ド
ル
を
ク
リ
ア
し
た
（run the gauntlet of the SciQ

uest 

go-shop provisions

）
と
し
て
も
、
特
別
当
事
者
の
交
渉
期
限
を
徒
過
す
る
こ
と
に
よ
っ
てSciQ

uest

の
買
収
プ
ロ
セ
ス
か
ら
追
い

出
さ
れ
て
し
ま
う
可
能
性
が
あ
っ
た
と
指
摘
す
る
。
そ
し
て
、
対
抗
提
案
者
は
、
こ
の
特
別
当
事
者
の
交
渉
期
限
を
徒
過
す
る
可
能
性

が
あ
る
こ
と
を
懸
念
し
て
、go-shop

手
続
へ
の
参
入
を
躊
躇
し
て
し
ま
う
だ
ろ
う
と
評
価
す
る
。

　

そ
の
上
で
、Subram

anian
教
授
は
、SciQ
uest

の
買
収
事
例
の
よ
う
なgo-shop

手
続
が
実
施
さ
れ
て
し
ま
っ
た
理
由
と
し
て
、

買
収
条
件
の
交
渉
担
当
者
の
専
門
性
に
顕
著
な
非
対
称
性
が
あ
る
こ
と
や
、
交
渉
担
当
者
（
特
に
対
象
会
社
で
あ
るSciQ

uest

側
の

交
渉
担
当
者
）
が
特
定
の
問
題
に
注
意
を
払
わ
な
か
っ
た
こ
と
を
指
摘
す
る
。
た
と
え
ば
、SciQ

uest

の
買
収
事
例
に
お
い
て
主
に

go-shop

条
項
を
設
計
し
た
の
は
、
当
初
買
収
者
で
あ
るA

K
K

R

の
法
律
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
を
務
め
たK

irkland &
 Ellis

（K
&

E

）
で

あ
っ
た
。K

&
E

は
、
Ｍ
＆
Ａ
取
引
に
関
す
る
経
験
が
豊
富
で
あ
り
、
と
り
わ
け
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
に
よ
る

買
収
に
お
け
るgo-shop

手
続
を
伴
う
取
引
を
得
意
と
し
て
い
る
。
そ
の
た
め
、K

&
E

に
所
属
す
る
弁
護
士
た
ち
は
、
特
別
当
事
者

及
び
優
越
提
案
の
定
義
、
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
の
期
間
及
び
内
容
の
重
要
性
（
こ
れ
ら
の
規
定
がgo-shop

手
続
の
有
効
性
に
ど
の
よ
う

な
影
響
を
及
ぼ
す
か
）
を
熟
知
し
て
い
た
は
ず
で
あ
る
。
そ
れ
ゆ
え
に
、K

&
E

は
、go-shop

条
項
に
非
常
に
特
殊
な
条
項
（highly 

unusual provisions

）
を
盛
り
込
む
こ
と
で
、SciQ

uest

のgo-shop
手
続
を
事
実
上
無
意
味
な
も
の
に
す
る
こ
と
が
で
き
た
。

　

こ
れ
に
対
し
て
、
対
象
会
社
で
あ
るSciQ

uest

の
法
律
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
は
、
ノ
ー
ス
カ
ロ
ラ
イ
ナ
州
の
法
律
事
務
所
で
あ
る

Sm
ith A

nderson

で
あ
っ
た
。Sm

ith A
nderson

は
、K

&
E

に
比
べ
て
公
開
会
社
の
Ｍ
＆
Ａ
取
引
に
従
事
し
た
経
験
及
びgo-

（
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shop

手
続
を
伴
う
取
引
を
行
っ
た
経
験
が
著
し
く
少
な
か
っ
た
。
ま
た
、go-shop

手
続
を
実
施
す
る
こ
と
と
さ
れ
た
主
幹
事
銀
行

（the lead banker

）
で
あ
るStifel

は
、
こ
れ
ま
で
に
一
度
もgo-shop

手
続
を
実
施
し
た
経
験
が
な
か
っ
た
。
さ
ら
に
、Sci-

Q
uest

の
取
締
役
会
に
お
い
て
も
、go-shop

期
間
以
外
にgo-shop

手
続
の
詳
細
に
つ
い
て
検
討
・
合
議
さ
れ
た
と
い
う
記
録
は
な

か
っ
た
。
こ
の
よ
う
に
、
対
象
会
社
で
あ
るSciQ

uest

の
交
渉
担
当
者
は
、
優
越
提
案
及
び
特
別
当
事
者
の
定
義
、
マ
ッ
チ
・
ラ
イ

ト
の
期
間
及
び
内
容
、
さ
ら
に
は
そ
れ
ら
が
ど
の
よ
う
な
相
互
作
用
を
も
た
ら
す
か
に
つ
い
て
十
分
に
理
解
し
て
い
た
と
は
い
え
な
い
。

　

Subram
anian

教
授
は
、SciQ

uest

の
買
収
事
例
か
ら
、
適
切
に
構
築
さ
れ
たgo-shop

手
続
で
あ
る
と
い
え
る
か
を
判
断
す
る

た
め
に
は
、go-shop
期
間
の
長
短
、
解
約
金
の
額
の
多
寡
と
い
っ
た
比
較
的
容
易
に
観
察
で
き
る
特
徴
だ
け
で
は
な
く
、
前
述
し
た

全
て
の
特
徴
の
相
互
作
用
も
含
め
て
検
討
さ
れ
る
必
要
が
あ
る
と
結
論
付
け
る
。

　
　
（
ｄ
）�go-shop

手
続
開
始
後
一
定
期
間
経
過
後
に
当
初
買
収
者
が
公
開
買
付
け
を
通
じ
て
対
象
会
社
株
式
の
過
半
数
を
獲
得
す

る
こ
と
が
可
能
と
な
る
よ
う
な
合
意
が
な
さ
れ
て
お
り
、
特
別
当
事
者
の
地
位
を
獲
得
す
る
こ
と
を
望
む
対
抗
提
案
者
が

go-shop

期
間
の
終
了
よ
り
も
相
当
前
の
段
階
で
優
越
提
案
を
行
わ
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
場
合

　
　

①
当
初
買
収
者
の
公
開
買
付
け
を
併
用
す
る
こ
と
に
よ
る
実
質
的
なgo-shop

期
間
の
短
縮

　

仮
に
、go-shop

手
続
に
お
い
て
対
抗
提
案
者
が
特
別
当
事
者
の
資
格
を
獲
得
す
る
要
件
が
判
例
の
要
求
す
る
水
準
（
優
越
提
案
を

提
示
す
る
か
、
ま
た
は
優
越
提
案
と
判
断
さ
れ
る
可
能
性
が
合
理
的
に
高
い
対
抗
提
案
を
行
え
ば
よ
い
）
を
充
足
し
て
い
た
と
し
て
も
、

当
初
買
収
者
がgo-shop

手
続
の
実
施
と
同
時
に
な
さ
れ
る
公
開
買
付
け
（a concurrent tender offer

）
を
利
用
し
て
対
象
会
社

の
支
配
権
（a control stake

）
を
取
得
す
る
こ
と
を
通
じ
て
、
実
質
的
にgo-shop

期
間
を
短
縮
し
、
特
別
当
事
者
の
定
義
を
厳
格

化
す
る
こ
と
が
可
能
に
な
る
場
合
が
あ
る
。

　

す
な
わ
ち
、
当
初
買
収
者
と
対
象
会
社
と
の
合
併
契
約
に
お
い
て
、go-shop
期
間
中
に
当
初
買
収
者
が
公
開
買
付
け
を
実
施
す
る

（
228
）

（
229
）

（
230
）

（
231
）

（阪大法学）70（5-175）　931 〔2021. 1 〕



論　　　説

こ
と
が
可
能
と
な
る
旨
を
規
定
し
て
お
く
。
そ
し
て
、
公
開
買
付
け
の
対
象
と
な
る
対
象
会
社
株
式
（
特
に
、
対
象
会
社
の
Ｃ
Ｅ
Ｏ
及

び
そ
の
親
族
、
そ
の
他
大
株
主
な
ど
が
保
有
す
る
株
式
を
指
す
。
以
下
で
は
、
こ
れ
ら
の
者
が
保
有
す
る
株
式
を
集
合
的
に
「
対
象
株

式
（”covered share

”）」
と
い
う
こ
と
が
あ
る
。）
に
つ
き
、go-shop

期
間
の
終
了
と
同
時
ま
た
は
終
了
前
後
の
一
定
期
日
ま
で
、

か
つ
当
初
買
収
者
が
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
行
使
し
得
る
期
間
よ
り
も
前
に
公
開
買
付
け
に
応
じ
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
旨
も
併
せ
て
規
定

し
て
お
く
（
支
配
権
獲
得
支
援
契
約
〔Support A

greem
ent

〕。
以
下
、
単
に
「
応
募
契
約
」
と
い
う
）。
こ
れ
に
よ
り
、
対
象
会
社

の
支
配
権
を
取
得
し
た
当
初
買
収
者
は
、
対
象
会
社
の
一
般
株
主
の
締
出
し
（
フ
リ
ー
ズ
・
ア
ウ
ト
）
を
実
施
し
て
対
象
会
社
の
買
収

を
完
了
す
る
こ
と
が
可
能
と
な
る
。

　

こ
の
と
き
、
対
抗
提
案
者
がgo-shop

期
間
の
終
了
日
に
優
越
提
案
を
行
っ
た
と
し
て
も
、
当
初
買
収
者
に
よ
る
公
開
買
付
け
及
び

そ
れ
に
引
き
続
く
フ
リ
ー
ズ
・
ア
ウ
ト
を
止
め
る
こ
と
が
で
き
な
く
な
る
場
合
が
あ
る
。
こ
の
場
合
に
は
、
特
別
当
事
者
の
地
位
を
獲

得
す
る
こ
と
を
望
む
対
抗
提
案
者
は
、go-shop

期
間
の
終
了
よ
り
も
早
い
段
階
で
優
越
提
案
を
余
儀
な
く
さ
れ
る
。

　

こ
の
よ
う
に
、go-shop

期
間
を
実
質
的
に
短
縮
す
る
よ
う
な
取
引
条
件
の
相
互
作
用
が
認
め
ら
れ
る
場
合
に
は
、go-shop

期
間

中
に
対
抗
提
案
は
な
さ
れ
に
く
く
な
る
た
め
、go-shop
手
続
に
お
け
る
契
約
締
結
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
は
減
殺

さ
れ
る
。

　
　

②Subram
anian

教
授
に
よ
る
裁
判
例
の
評
価

　

Subram
anian

教
授
は
、
前
述
のN

orcraft

事
件
を
例
に
と
り
、go-shop

手
続
の
実
施
と
同
時
に
な
さ
れ
る
公
開
買
付
け
を
用

い
た
実
質
的
なgo-shop

期
間
の
短
縮
に
つ
き
以
下
の
よ
う
に
評
価
す
る
。

　

Fortune Brands

に
よ
るN

orcraft

の
買
収
事
例
で
は
、
合
併
契
約
に
お
い
て
以
下
の
よ
う
な
応
募
契
約
が
盛
り
込
ま
れ
た
。
す

な
わ
ち
、
対
象
会
社
で
あ
るN

orcraft

の
Ｃ
Ｅ
Ｏ
で
あ
るBuller

氏
及
び
そ
の
親
族
や
そ
の
他
大
株
主
が
保
有
す
る
株
式
は
、
一
定

（
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の
期
日
ま
で
にFortune Brands

の
実
施
す
る
公
開
買
付
け
に
応
募
さ
れ
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
旨
が
規
定
さ
れ
て
い
た
。
な
お
、
対

象
株
式
の
総
数
は
、N

orcraft

の
発
行
済
株
式
総
数
の
約
五
四
％
に
相
当
す
る
も
の
で
あ
っ
た
。

　

N
orcraft

事
件
に
お
け
るgo-shop

期
間
は
、
三
五
日
間
（
二
〇
一
五
年
三
月
三
〇
日
か
ら
同
年
五
月
四
日
ま
で
）
と
さ
れ
た
。
ま

た
、N

orcraft

の
取
締
役
会
は
、
上
記go-shop

期
間
の
終
了
ま
で
に
、「
優
越
提
案
を
構
成
す
る
か
、
ま
た
は
結
果
的
に
優
越
提
案

と
な
る
こ
と
が
合
理
的
に
期
待
さ
れ
る
」
入
札
を
行
う
対
抗
提
案
者
を
特
別
当
事
者
で
あ
る
と
判
断
す
る
権
限
を
与
え
ら
れ
て
い
た
。

そ
の
た
め
、N

orcraft
事
件
で
は
、
前
述
の
（
ｃ
）
に
お
い
て
検
討
し
たSciQ

uest

の
買
収
事
例
と
は
異
な
り
、
特
別
当
事
者
の
地

位
を
獲
得
す
る
こ
と
を
望
む
対
抗
提
案
者
はgo-shop

期
間
の
終
了
時
点
ま
で
に
真
正
な
優
越
提
案
を
行
う
こ
と
ま
で
は
要
求
さ
れ
て

い
な
か
っ
た
。
こ
れ
ら
のgo-shop
手
続
の
規
定
は
、
い
ず
れ
も
判
例
の
要
求
す
る
水
準
を
充
足
す
る
も
の
と
い
え
る
。

　

し
か
し
、N

orcraft

事
件
で
は
、
上
記
の
応
募
契
約
とgo-shop

期
間
の
相
互
作
用
に
よ
っ
て
、
実
質
的
にgo-shop

期
間
を
さ
ら

に
短
縮
し
、
か
つ
特
別
当
事
者
の
定
義
を
厳
格
化
す
る
と
い
う
効
果
が
生
じ
て
い
た
。
具
体
的
に
は
、
下
記
で
説
明
す
る
通
り
、
合
併

契
約
に
規
定
さ
れ
たgo-shop

期
間
を
三
五
日
か
ら
三
〇
日
以
下
に
短
縮
す
る
と
い
う
効
果
を
も
た
ら
し
た
。
ま
た
、
特
別
当
事
者
の

定
義
を
厳
格
化
し
、
少
な
く
と
もgo-shop

手
続
の
開
始
後
三
〇
日
以
内
に
（
優
越
提
案
の
合
理
的
な
可
能
性
を
示
す
だ
け
で
は
足
り

ず
）
優
越
提
案
を
提
示
し
て
合
併
契
約
を
締
結
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
こ
と
を
余
儀
な
く
さ
れ
た
。
こ
れ
に
よ
り
、
当
初
買
収
者
は
、

go-shop

期
間
中
の
対
抗
提
案
を
抑
止
す
る
た
め
の
「
抜
け
道
（”back door

”）」
を
獲
得
し
た
。

　

N
orcraft

の
合
併
契
約
で
は
、Fortune Brands

に
よ
る
公
開
買
付
け
は
、go-shop

期
間
中
の
二
〇
一
五
年
四
月
一
四
日
に
開

始
さ
れ
、
二
〇
営
業
日
経
過
後
の
同
年
五
月
一
一
日
に
終
了
す
る
と
規
定
さ
れ
て
い
た
。
そ
し
て
、
応
募
契
約
に
お
い
て
は
、
対
象
株

式
は
公
開
買
付
け
開
始
後
「
速
や
か
に
（prom

ptly follow
ing

）」
応
募
さ
れ
な
け
れ
ば
な
ら
ず
、「
い
か
な
る
場
合
に
お
い
て
も
当

初
の
公
開
買
付
期
間
の
終
了
日
の
二
営
業
日
前
ま
で
に
応
募
さ
れ
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
」
こ
と
が
規
定
さ
れ
て
い
た
。
こ
の
こ
と
は
、

（
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対
象
株
式
は
遅
く
と
も
五
月
七
日
ま
で
に
は
公
開
買
付
け
に
応
募
さ
れ
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
こ
と
を
意
味
し
て
い
た
。

　

そ
し
て
、
応
募
契
約
は
、
対
象
株
式
が
い
っ
た
ん
公
開
買
付
け
に
応
募
さ
れ
た
後
は
、「
合
併
契
約
の
定
め
る
と
こ
ろ
に
従
っ
て
公

開
買
付
け
が
終
了
し
な
い
限
り
」、
対
象
株
式
は
公
開
買
付
け
へ
の
応
募
を
撤
回
す
る
こ
と
が
で
き
な
い
と
規
定
し
て
い
た
。
と
こ
ろ

が
、
合
併
契
約
は
、N

orcraft

の
取
締
役
会
が
合
併
契
約
を
解
除
な
い
し
終
了
す
る
こ
と
が
で
き
る
の
は
優
越
提
案
を
受
け
入
れ
た

場
合
で
あ
る
と
規
定
し
て
い
た
。
す
な
わ
ち
、N

orcraft

の
取
締
役
会
は
、
対
抗
提
案
が
優
越
提
案
と
な
る
可
能
性
が
あ
る
だ
け
で

は
合
併
契
約
を
解
除
な
い
し
終
了
さ
せ
る
こ
と
は
で
き
な
か
っ
た
。
し
か
も
、
合
併
契
約
は
、N

orcraft

の
取
締
役
会
が
合
併
契
約

を
解
除
な
い
し
終
了
さ
せ
る
た
め
に
、Fortune Brands

に
四
営
業
日
に
わ
た
っ
て
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
行
使
す
る
期
間
を
与
え
る

こ
と
が
必
要
で
あ
る
と
規
定
し
て
い
た
。

　

こ
れ
ら
の
規
定
の
相
互
作
用
に
よ
り
、N
orcraft

の
買
収
を
成
功
さ
せ
よ
う
と
す
る
対
抗
提
案
者
は
、go-shop

期
間
の
終
了
よ
り

も
は
る
か
に
前
に
優
越
提
案
を
作
成
し
て
お
か
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
こ
と
に
な
る
。
た
と
え
ば
、N

orcraft

の
取
締
役
会
が
、go-

shop

期
間
の
終
了
日
（
五
月
四
日
月
曜
日
）
に
優
越
提
案
を
行
う
可
能
性
が
合
理
的
に
高
い
と
思
わ
れ
る
対
抗
提
案
者
を
特
別
当
事

者
で
あ
る
と
判
断
し
た
と
し
、
翌
五
日
に
当
該
対
抗
提
案
者
が
実
際
に
優
越
提
案
を
行
っ
た
と
す
る
。N

orcraft

は
、
こ
の
こ
と
を

当
初
買
収
者
で
あ
るFortune Brands

に
知
ら
せ
る
。Fortune Brands

は
、N

orcraft

が
合
併
契
約
を
解
除
な
い
し
終
了
さ
せ

る
前
に
、
四
営
業
日
に
わ
た
っ
て
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
行
使
す
る
か
否
か
を
判
断
す
る
こ
と
が
認
め
ら
れ
る
。
そ
の
た
め
、Fortune 

Brands

は
、
五
月
六
日
（
水
曜
日
）
か
ら
五
月
一
一
日
（
月
曜
日
）
ま
でN

orcraft

と
取
引
条
件
に
つ
い
て
交
渉
す
る
こ
と
が
可
能

に
な
る
。
し
か
し
、
応
募
契
約
は
、
五
月
七
日
（
木
曜
日
）
ま
で
に
対
象
株
式
が
公
開
買
付
け
に
応
募
さ
れ
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
こ
と

を
規
定
し
て
い
た
。
す
な
わ
ち
、Fortune Brands

は
、
公
開
買
付
け
が
終
了
す
る
五
月
一
一
日
の
時
点
でN

orcraft

の
株
式
の
過

半
数
（
少
な
く
と
もN

orcraft

の
経
営
陣
ら
の
保
有
す
る
約
五
四
％
）
を
保
有
し
てN

orcraft

の
支
配
権
（voting control

）
を
獲

（
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得
す
る
こ
と
が
可
能
で
あ
っ
た
。
こ
れ
に
よ
りN

orcraft

の
支
配
株
主
と
な
っ
たFortune Brands

は
、
合
併
契
約
で
提
示
し
た
取

引
価
格
と
同
じ
価
格
を
対
価
と
し
て
交
付
す
る
こ
と
で
、N

orcraft

の
そ
の
他
一
般
株
主
の
保
有
す
る
株
式
を
取
得
す
る
こ
と
（
フ

リ
ー
ズ
・
ア
ウ
ト
）
が
可
能
と
な
る
。

　

対
抗
提
案
者
が
上
記
の
状
況
を
防
ぐ
た
め
に
は
、go-shop

期
間
が
満
了
す
る
五
日
前
の
二
〇
一
五
年
四
月
三
〇
日
（
木
曜
日
）
ま

で
に
優
越
提
案
を
行
う
必
要
が
あ
っ
た
。Fortune Brands

とN
orcraft

と
の
合
併
契
約
に
よ
れ
ば
、
仮
に
二
〇
一
五
年
四
月
三
〇

日
に
優
越
提
案
が
な
さ
れ
た
場
合
、N

orcraft

の
取
締
役
会
は
、
同
年
五
月
一
日
（
金
曜
日
）
及
び
四
日
（
月
曜
日
）
の
二
営
業
日

を
か
け
て
招
集
・
開
催
さ
れ
、
当
該
対
抗
提
案
を
優
越
提
案
で
あ
る
と
決
定
す
る
こ
と
と
な
る
。
そ
し
て
、Fortune Brands

は
、

マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
行
使
す
る
か
否
か
を
決
定
す
る
た
め
の
期
間
と
し
て
五
月
五
日
（
火
曜
日
）
か
ら
五
月
八
日
（
金
曜
日
）
ま
で
の

四
営
業
日
が
与
え
ら
れ
る
。
ま
た
、
応
募
契
約
に
よ
り
、
対
象
株
式
は
五
月
七
日
（
木
曜
日
）
ま
で
にFortune Brands

に
よ
る
公

開
買
付
け
に
応
募
さ
れ
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
こ
と
に
な
っ
て
い
た
が
、Fortune Brands

は
五
月
一
一
日
（
月
曜
日
）
ま
で
は
公
開

買
付
け
を
終
了
で
き
な
い
こ
と
に
な
っ
て
い
た
。
仮
に
、
五
月
八
日
（
金
曜
日
）
にFortune Brands

は
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
行
使

し
な
い
こ
と
を
決
定
し
た
と
す
る
。
そ
し
て
、
そ
の
決
定
は
、N

orcraft

がFortune Brands

と
の
合
併
契
約
を
解
除
な
い
し
終
了

さ
せ
る
こ
と
が
可
能
に
な
る
こ
と
を
意
味
す
る
。
こ
れ
に
よ
り
、Fortune Brands

が
自
ら
の
公
開
買
付
け
を
終
了
さ
せ
得
る
五
月

一
一
日
よ
り
も
前
の
時
点
で
、
対
象
株
式
も
公
開
買
付
け
へ
の
応
募
か
ら
撤
回
す
る
こ
と
が
可
能
に
な
る
。
対
抗
提
案
者
は
、
こ
こ
ま

で
の
プ
ロ
セ
ス
を
踏
ん
で
初
め
て
自
身
がN

orcraft

を
確
実
に
買
収
で
き
る
こ
と
に
な
る
。

　

も
ち
ろ
ん
、
上
記
の
議
論
は
、Fortune Brands

が
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
行
使
し
な
い
こ
と
を
前
提
と
し
て
い
る
。Fortune 

Brands

が
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
行
使
す
る
こ
と
が
想
定
さ
れ
る
場
合
に
は
、
対
抗
提
案
者
は
四
月
三
〇
日
よ
り
も
前
に
最
初
の
優
越

提
案
（its original Superior Proposal

）
を
提
示
す
る
こ
と
を
余
儀
な
く
さ
れ
る
。
し
か
も
、
対
抗
提
案
者
は
、Fortune 

（
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Brands

が
何
度
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
行
使
す
る
か
を
知
り
得
な
い
。
そ
の
た
め
、Fortune Brands

が
複
数
回
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を

行
使
す
る
こ
と
が
想
定
さ
れ
る
場
合
、
た
と
え
対
抗
提
案
者
自
身
が
自
ら
の
対
抗
提
案
が
最
高
の
取
引
価
格
で
あ
る
こ
と
を
知
っ
て
い

た
と
し
て
も
、
な
おFortune Brands

と
の
買
収
競
争
に
確
実
に
勝
利
す
る
と
は
い
え
な
か
っ
た
。

　

こ
れ
ら
の
こ
と
か
ら
、Subram

anian

教
授
は
、N

orcraft

事
件
に
お
い
て
実
施
さ
れ
たgo-shop

手
続
は
価
格
発
見
の
メ
カ
ニ

ズ
ム
と
し
て
有
効
で
は
な
か
っ
た
と
し
た
。

　

そ
し
て
、Subram

anian

教
授
は
、
こ
の
よ
う
な
不
十
分
なgo-shop

手
続
が
実
施
さ
れ
て
し
ま
っ
た
理
由
と
し
て
、（SciQ

uest

の
買
収
事
例
と
同
様
に
）N

orcraft

事
件
で
も
当
初
買
収
者
で
あ
るFortune Brands

側
の
交
渉
担
当
者
と
対
象
会
社
で
あ
るN

or-

craft

側
の
交
渉
担
当
者
と
の
間
に
専
門
性
の
顕
著
な
非
対
称
性
が
あ
っ
た
か
ら
で
あ
る
と
す
る
。
た
と
え
ば
、Fortune Brands

の

Ｃ
Ｅ
Ｏ
を
務
め
るK

lein

氏
は
、Fortune Brands

が
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
保
持
し
て
い
る
こ
と
を
他
の
対
抗
提
案
者
のN

orcraft

の
買
収
意
欲
を
削
ぐ
要
因
と
し
て
強
調
す
る
と
と
も
に
、go-shop

手
続
の
開
始
後
す
ぐ
に
公
開
買
付
け
を
開
始
で
き
る
よ
う
に
す
る

こ
と
を
強
く
要
求
し
た
。
ま
た
、Fortune Brands

の
Ｍ
＆
Ａ
チ
ー
ム
の
責
任
者
で
あ
るJason Baab

氏
は
、N

orcraft

に
よ
る

go-shop

手
続
の
実
施
期
間
中
にFortune Brands
が
公
開
買
付
け
を
開
始
す
る
こ
と
が
で
き
る
無
制
限
の
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
有

し
て
い
る
こ
と
が
、N
orcraft

に
よ
るgo-shop

手
続
に
お
い
て
対
抗
提
案
が
な
さ
れ
る
可
能
性
を
低
く
し
て
い
る
こ
と
を
理
解
し
て

い
た
。
こ
れ
に
対
し
て
、N

orcraft

側
は
、go-shop

手
続
の
基
本
的
な
特
徴
す
ら
限
定
的
に
し
か
理
解
し
て
い
な
か
っ
た
こ
と
が
明

ら
か
に
な
っ
て
い
る
（
な
お
、
上
記
の
専
門
性
の
非
対
称
に
関
し
て
、
デ
ラ
ウ
ェ
ア
州
衡
平
法
裁
判
所
も
、Subram

anian

教
授
ら

に
よ
る
意
見
と
同
趣
旨
の
認
定
を
行
っ
て
い
る
）。

（
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第
五
．
結
び

　

以
上
、
ど
の
よ
う
な
要
因
が
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に
お
け
る
契
約
締
結
後
（go-shop

手
続
）
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
を
減
殺
す

る
か
を
確
認
し
た
。
具
体
的
に
は
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に
お
い
て
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
実
施
さ
れ
る
場
合
に
は
、
①
対
象
会
社
に
と
っ
て

の
経
営
陣
固
有
の
価
値
、
②
情
報
の
非
対
称
性
と
勝
者
の
呪
い
、
③
価
格
上
昇
を
忌
避
す
る
経
営
陣
の
経
済
的
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
、
④

投
資
銀
行
に
よ
る
利
益
追
求
の
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
、
⑤go-shop

手
続
の
設
計
・
構
築
及
び
実
施
に
伴
う
諸
問
題
と
い
う
各
要
因
が
生

じ
る
可
能
性
が
あ
る
こ
と
を
示
し
た
。
こ
れ
ら
の
要
因
が
あ
る
と
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
に
対
抗
提
案
者
が
参
入
し
た
と
し
て
も

十
分
な
価
格
競
争
が
な
さ
れ
な
く
な
る
可
能
性
が
あ
る
、
あ
る
い
は
そ
も
そ
も
対
抗
提
案
者
が
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
に
参
入
し
な

く
な
る
可
能
性
が
あ
る
と
い
う
弊
害
が
生
じ
る
こ
と
が
考
え
ら
れ
る
。
そ
の
た
め
、
た
と
え
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
を
実
施
し
、
対

抗
提
案
者
の
数
を
増
や
し
た
と
し
て
も
、
取
引
価
格
の
引
上
げ
に
つ
な
が
ら
な
い
可
能
性
が
あ
る
。
そ
れ
ゆ
え
に
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ

ェ
ッ
ク
を
実
施
す
る
際
に
は
、
こ
れ
ら
の
要
因
が
も
た
ら
す
弊
害
に
十
分
配
慮
す
る
べ
き
で
あ
る
と
考
え
ら
れ
る
。

　

本
稿
で
は
、
日
本
に
お
い
て
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
実
施
さ
れ
て
い
る
の
が
ほ
と
ん
ど
契
約
締
結
後
で
あ
る
こ
と
か
ら
、
契
約

締
結
後
（go-shop

手
続
）
に
お
け
る
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
に
限
定
し
て
議
論
を
行
っ
た
。
仮
に
、
本
稿
に
意
義
が
あ
る
と
す
れ

ば
、
以
下
の
よ
う
な
点
が
挙
げ
ら
れ
る
と
思
わ
れ
る
。

　

ま
ず
、
経
済
学
上
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
の
議
論
も
参
考
に
し
つ
つ
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
局
面
に
お
い
て
実
施
さ
れ
る
契
約
締
結
前
及
び
契

約
締
結
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
い
か
な
る
形
式
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
で
あ
る
か
が
明
ら
か
に
さ
れ
た
。
そ
し
て
、
検
討
の
結
果
、

（
原
則
と
し
て
）
契
約
締
結
前
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
は
一
位
価
格
封
印
入
札
、
契
約
締
結
後
（go-shop

手
続
）
の
マ
ー
ケ
ッ

ト
・
チ
ェ
ッ
ク
は
英
国
型
で
実
施
さ
れ
る
と
い
う
こ
と
が
示
さ
れ
た
。

　

つ
ぎ
に
、
上
記
の
整
理
を
前
提
と
す
る
と
、
特
に
米
国
デ
ラ
ウ
ェ
ア
州
の
裁
判
所
や
先
行
研
究
が
用
い
て
い
る
「
勝
者
の
呪
い
」
と
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い
う
概
念
は
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
で
指
摘
さ
れ
て
い
る
勝
者
の
呪
い
と
は
若
干
の
ニ
ュ
ア
ン
ス
の
違
い
が
あ
る
こ
と
が
明
ら
か
に
さ

れ
た
。
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
で
は
、
主
に
一
位
価
格
封
印
入
札
の
局
面
（
石
油
採
掘
権
モ
デ
ル
）
で
勝
者
の
呪
い
が
議
論
さ
れ
て
い
る
。

こ
の
こ
と
か
ら
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
の
い
う
（
い
わ
ば
純
粋
な
）
勝
者
の
呪
い
の
問
題
は
、
同
じ
く
一
位
価
格
封
印
入
札
が
実
施
さ

れ
る
と
考
え
ら
れ
る
契
約
締
結
前
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
に
お
い
て
顕
著
に
な
る
と
い
う
こ
と
が
い
え
る
よ
う
に
思
わ
れ
る
。

　

さ
ら
に
、go-shop

手
続
に
お
け
る
契
約
締
結
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
（
価
格
発
見
機
能
）
を
減
殺
す
る
要
因
は
、

単
にgo-shop

期
間
が
厳
格
で
あ
る
こ
と
だ
け
で
は
な
い
と
い
う
こ
と
も
明
ら
か
に
さ
れ
た
。
日
本
に
お
い
て
も
、
契
約
締
結
後
に

マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
実
施
さ
れ
る
際
に
は
、
法
定
の
公
開
買
付
期
間
を
延
長
す
る
な
ど
の
具
体
的
な
対
策
が
と
ら
れ
て
い
る
。

し
か
し
、
本
稿
で
示
し
た
各
要
因
がgo-shop

手
続
に
お
け
る
契
約
締
結
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
を
減
殺
し
て
い
る

と
す
れ
ば
、
単
にgo-shop

期
間
を
延
長
す
る
と
い
う
工
夫
だ
け
で
は
十
分
な
対
策
と
は
い
え
な
い
可
能
性
が
あ
る
。
今
後
、
契
約
締

結
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
実
施
さ
れ
る
場
合
に
は
、
本
稿
で
示
し
た
各
要
因
がgo-shop

手
続
に
お
け
る
契
約
締
結
後
の

マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
に
悪
影
響
を
及
ぼ
し
て
い
る
の
で
は
な
い
か
と
い
う
点
に
つ
い
て
、
実
務
家
及
び
裁
判
所
に
よ
っ

て
検
証
さ
れ
、
か
つ
蓄
積
さ
れ
て
い
く
こ
と
が
望
ま
し
い
よ
う
に
思
わ
れ
る
。

　

残
さ
れ
た
課
題
と
し
て
は
、
以
下
の
よ
う
な
も
の
が
あ
る
と
考
え
ら
れ
る
。
米
国
及
び
日
本
で
は
、
契
約
締
結
前
に
十
分
な
時
間
を

か
け
て
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
を
実
施
す
る
の
が
望
ま
し
い
と
さ
れ
て
い
る
。
そ
し
て
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
有
効
に
機
能

し
た
と
い
え
る
か
否
か
は
、
本
来
は
契
約
締
結
の
前
後
を
含
め
て
対
象
会
社
の
売
却
過
程
全
体
を
通
じ
て
判
断
さ
れ
る
べ
き
も
の
で
あ

る
。
本
稿
で
紹
介
し
た
契
約
締
結
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
を
減
殺
す
る
各
要
因
の
う
ち
の
一
部
は
、
契
約
締
結
前
に

マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
実
施
さ
れ
る
局
面
で
も
問
題
と
な
り
得
る
と
思
わ
れ
る
。
本
稿
で
紹
介
し
た
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の

有
効
性
を
減
殺
す
る
各
要
因
が
契
約
締
結
前
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
に
お
い
て
ど
の
よ
う
に
影
響
す
る
の
か
と
い
う
問
題
点
に
つ
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い
て
は
、
別
稿
で
検
討
す
る
こ
と
を
予
定
し
て
い
る
。

　

ま
た
、
本
稿
は
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
を
減
殺
す
る
各
要
因
を
紹
介
・
指
摘
す
る
に
と
ど
ま
り
、
ど
の
よ
う
に
す
れ

ば
各
要
因
の
弊
害
を
回
避
ま
た
は
軽
減
し
得
る
か
と
い
う
具
体
的
対
策
に
つ
い
て
は
言
及
し
て
い
な
い
。
こ
れ
ら
の
対
策
に
つ
い
て
は
、

契
約
締
結
前
に
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
を
実
施
す
る
場
合
に
本
稿
で
紹
介
し
た
各
要
因
が
ど
の
よ
う
な
影
響
を
及
ぼ
す
か
と
い
う
問

題
と
併
せ
て
検
討
す
る
こ
と
が
望
ま
し
い
よ
う
に
思
わ
れ
る
か
ら
で
あ
る
。
そ
の
た
め
、
こ
れ
ら
も
別
稿
で
検
討
す
る
こ
と
を
予
定
し

て
い
る
。

　

さ
ら
に
、
本
稿
は
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
を
基
礎
に
し
て
い
る
こ
と
に
示
唆
を
得
て
、
専
ら
オ
ー
ク
シ

ョ
ン
を
評
価
す
る
一
つ
の
基
準
で
あ
る
売
主
の
期
待
収
入
の
最
大
化
の
み
に
着
目
し
て
議
論
を
展
開
し
た
。
し
か
し
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン

を
評
価
す
る
基
準
と
し
て
は
、
効
率
性
（efficiency

）
と
い
う
別
の
評
価
基
準
も
存
在
す
る
。
効
率
性
を
重
視
す
る
と
、
対
象
会
社

の
本
源
的
企
業
価
値
を
最
も
高
く
評
価
し
て
い
る
者
が
対
象
会
社
の
支
配
権
を
取
得
す
る
べ
き
で
あ
る
と
い
う
こ
と
に
な
る
。
し
た
が

っ
て
、
た
と
え
最
大
の
取
引
価
格
を
提
示
す
る
（
売
主
の
期
待
収
入
を
最
大
化
す
る
）
買
収
者
で
な
く
て
も
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
を
実
施
す
る
こ

と
に
よ
っ
て
対
象
会
社
の
本
源
的
企
業
価
値
を
最
も
高
め
ら
れ
る
可
能
性
の
あ
る
買
収
者
が
企
業
買
収
を
実
行
す
る
べ
き
で
あ
る
と
い

う
価
値
判
断
に
つ
な
が
る
。
こ
れ
は
、
Ｍ
＆
Ａ
指
針
の
副
題
の
う
ち
の
一
つ
で
あ
る
「
企
業
価
値
の
向
上
」
の
実
現
に
資
す
る
と
考
え

ら
れ
る
。
す
な
わ
ち
、
企
業
価
値
の
向
上
の
実
現
を
目
指
す
こ
と
で
、
売
主
及
び
買
主
の
余
剰
の
総
和
が
最
大
化
さ
れ
、
社
会
的
に
望

ま
し
い
状
況
が
生
ま
れ
る
と
考
え
る
可
能
性
も
残
さ
れ
て
い
る
よ
う
に
思
わ
れ
る
。
こ
の
よ
う
な
、
売
主
の
期
待
収
入
の
最
大
化
と
効

率
性
と
の
バ
ラ
ン
ス
を
ど
の
よ
う
に
図
る
べ
き
か
と
い
う
問
題
は
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
等
の
各
公
正
性
担
保
措
置
の
枠
組
み
を

超
え
て
、
望
ま
し
い
企
業
買
収
の
在
り
方
を
広
く
考
察
し
て
い
く
中
で
明
ら
か
に
さ
れ
る
べ
き
問
題
で
あ
る
よ
う
に
思
わ
れ
る
。
し
か

し
、
本
稿
で
こ
う
し
た
検
討
を
行
う
こ
と
は
、
現
時
点
で
の
筆
者
の
能
力
を
明
ら
か
に
超
え
る
た
め
、
不
可
能
で
あ
っ
た
。
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本
稿
が
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
議
論
の
進
展
に
役
立
つ
こ
と
を
願
い
つ
つ
、
さ
ら
に
検
討
を
進
め
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク

に
関
す
る
議
論
が
よ
り
一
層
成
熟
す
る
こ
と
に
貢
献
し
た
い
。

＊
本
稿
の
一
部
は
、
関
西
新
世
代
商
事
法
研
究
会
（
二
〇
二
〇
年
三
月
九
日
）
で
報
告
し
、
木
村
健
登
先
生
、
熊
代
拓
馬
先
生
、
津
野
田
一
馬
先

生
、
増
田
友
樹
先
生
、
湯
原
心
一
先
生
（
五
〇
音
順
）
か
ら
非
常
に
多
く
の
有
益
な
御
示
唆
・
御
助
言
を
賜
っ
た
。
ま
た
、
本
稿
の
草
稿
に
つ

き
、
久
保
大
作
先
生
、
清
水
真
希
子
先
生
、
津
野
田
一
馬
先
生
、
松
尾
健
一
先
生
（
五
〇
音
順
）
に
ご
一
読
い
た
だ
き
、
や
は
り
貴
重
な
御
意

見
を
賜
っ
た
。
本
稿
の
完
成
は
上
記
の
先
生
方
の
御
意
見
・
御
助
力
な
く
し
て
は
あ
り
得
な
い
。
こ
こ
に
記
し
て
感
謝
を
申
し
上
げ
さ
せ
て
い

た
だ
く
。
な
お
、
本
稿
に
残
さ
れ
た
誤
り
が
筆
者
個
人
の
責
に
帰
す
る
こ
と
は
論
を
俟
た
な
い
。

経
済
産
業
省
「
公
正
な
Ｍ
＆
Ａ
の
在
り
方
に
関
す
る
指
針
─
企
業
価
値
の
向
上
と
株
主
利
益
の
確
保
に
向
け
て
─
」（
二
〇
一
九
年
六
月

二
八
日
）
三
五
頁
。
以
下
の
本
文
及
び
注
で
は
、
同
指
針
を
単
に
「
Ｍ
＆
Ａ
指
針
」
と
表
記
す
る
。

Ｍ
＆
Ａ
指
針
三
五
─
三
六
頁
。

こ
の
他
に
も
、
対
象
会
社
の
多
数
株
主
な
い
し
経
営
陣
と
対
象
会
社
の
少
数
株
主
と
の
間
に
は
、
情
報
の
非
対
称
性
が
認
め
ら
れ
る
こ
と

が
指
摘
さ
れ
て
い
る
。
Ｍ
＆
Ａ
指
針
七
頁
参
照
。

特
別
委
員
会
と
は
、「
構
造
的
な
利
益
相
反
の
問
題
が
対
象
会
社
の
取
締
役
会
の
独
立
性
に
影
響
を
与
え
、
取
引
条
件
の
形
成
過
程
に
お

い
て
企
業
価
値
の
向
上
お
よ
び
一
般
株
主
利
益
の
確
保
の
観
点
が
適
切
に
反
映
さ
れ
な
い
お
そ
れ
が
あ
る
場
合
に
お
い
て
、
本
来
取
締
役
会
に

期
待
さ
れ
る
役
割
を
補
完
し
、
ま
た
は
代
替
す
る
独
立
し
た
主
体
と
し
て
任
意
に
設
置
さ
れ
る
合
議
体
」
の
こ
と
を
い
う
。
Ｍ
＆
Ａ
指
針
一
九

頁
。

白
井
正
和
「
現
状
を
踏
ま
え
た
利
益
相
反
回
避
措
置
に
関
す
る
検
討
」（
田
中
亘=

森
・
濱
田
松
本
法
律
事
務
所
編
『
日
本
の
公
開
買
付

け
─
制
度
と
実
証
』
有
斐
閣
、
二
〇
一
六
年
）
一
六
九
─
一
七
一
頁
参
照
。

以
上
に
つ
き
、
Ｍ
＆
Ａ
指
針
二
〇
頁
。

Ｍ
＆
Ａ
指
針
で
は
、「
買
収
者
が
支
配
株
主
で
あ
る
場
合
（
す
な
わ
ち
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
を
行
う
経
営
者
が
支
配
株
主
で
あ
る
場
合
お
よ
び
そ
れ

（
1
）

（
2
）

（
3
）

（
4
）

（
5
）

（
6
）

（
7
）
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以
外
の
支
配
株
主
に
よ
る
従
属
会
社
の
買
収
）」
に
は
、
当
該
買
収
者
は
他
の
第
三
者
に
対
象
会
社
を
売
却
す
る
意
思
が
乏
し
い
こ
と
か
ら
、

マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
は
限
定
的
に
し
か
機
能
し
な
い
と
指
摘
さ
れ
て
い
る
（
Ｍ
＆
Ａ
指
針
三
七
頁
。
こ
の
場
合
で
も
な
お
例
外
的
に
マ
ー

ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
機
能
し
得
る
と
考
え
ら
れ
る
局
面
に
つ
い
て
は
Ｍ
＆
Ａ
指
針
三
七
頁
注
六
六
）
参
照
）。
そ
こ
で
、
本
稿
で
も
、
対
象

会
社
の
支
配
株
主
で
は
な
い
経
営
陣
が
Ｍ
Ｂ
Ｏ
を
実
施
す
る
場
合
を
念
頭
に
お
い
て
議
論
を
進
め
る
。

以
上
に
つ
き
、
Ｍ
＆
Ａ
指
針
三
五
頁
。

以
上
に
つ
き
、
Ｍ
＆
Ａ
指
針
三
七
─
三
八
頁
。

石
綿
学
「
近
時
の
利
益
相
反
構
造
の
あ
る
Ｍ
＆
Ａ
に
お
け
る
公
正
性
担
保
措
置
の
実
施
状
況
」（
経
済
産
業
省
「
公
正
な
Ｍ
＆
Ａ
の
あ
り

方
に
関
す
る
研
究
会
」
第
二
回
資
料
四
）
二
頁
、
一
一
頁
参
照
。

石
綿
・
前
掲
注
（
10
）
一
一
頁
及
び
経
済
産
業
省
「
公
正
な
Ｍ
＆
Ａ
の
あ
り
方
に
関
す
る
研
究
会
」
第
三
回
事
務
局
説
明
資
料
五
三
頁
参

照
。

②
・
③
に
つ
き
、
経
済
産
業
省
「
公
正
な
Ｍ
＆
Ａ
の
あ
り
方
に
関
す
る
研
究
会
」
第
三
回
事
務
局
説
明
資
料
五
三
頁
参
照
。

Ｍ
＆
Ａ
指
針
三
六
─
三
七
頁
参
照
。

阿
南
剛
「
Ｍ
＆
Ａ
指
針
策
定
後
の
Ｔ
Ｏ
Ｂ
事
例
分
析
─
公
正
性
担
保
措
置
の
実
施
状
況
に
つ
い
て
─
」
資
料
版
商
事
法
務N

o. 434

（
有

斐
閣
、
二
〇
二
〇
年
）
六
四
頁
。
ま
た
、
同
論
文
は
、
情
報
管
理
等
の
実
務
上
の
問
題
が
あ
る
こ
と
を
踏
ま
え
、
他
の
公
正
性
担
保
措
置
の
実

施
状
況
に
鑑
み
て
、
特
別
委
員
会
が
積
極
的
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
を
実
施
し
な
く
と
も
よ
い
と
判
断
し
た
事
例
も
存
在
す
る
こ
と
を
指
摘

し
て
い
る
。

経
済
産
業
省
「
公
正
な
Ｍ
＆
Ａ
の
あ
り
方
に
関
す
る
研
究
会
」
第
三
回
事
務
局
説
明
資
料
五
三
頁
参
照
。

石
綿
・
前
掲
注
（
10
）
一
〇
─
一
一
頁
、
阿
南
・
前
掲
注
（
14
）
六
五
頁
。

経
済
産
業
省
「
公
正
な
Ｍ
＆
Ａ
の
あ
り
方
に
関
す
る
研
究
会
」
第
三
回
事
務
局
説
明
資
料
五
三
頁
参
照
。

な
お
、
対
象
会
社
の
取
締
役
と
少
数
株
主
と
の
間
に
構
造
的
利
益
相
反
関
係
が
認
め
ら
れ
る
Ｍ
＆
Ａ
取
引
に
お
い
て
、
米
・
英
・
仏
・
独

の
四
か
国
の
法
制
度
を
比
較
し
た
場
合
、
対
象
会
社
の
買
収
に
際
し
て
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
を
実
施
す
る
の
は
米
国
の
み
で
あ
る
。
ホ
ワ

イ
ト
＆
ケ
ー
ス
法
律
事
務
所
「
利
益
相
反
構
造
の
あ
る
Ｍ
＆
Ａ
海
外
法
制
調
査
（
中
間
報
告
）」（
経
済
産
業
省
「
公
正
な
Ｍ
＆
Ａ
の
在
り
方
に

関
す
る
研
究
会
」
第
三
回
資
料
三
）
一
〇
頁
参
照
。

（
8
）

（
9
）

（
10
）

（
11
）

（
12
）

（
13
）

（
14
）

（
15
）

（
16
）

（
17
）

（
18
）
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以
上
に
つ
き
、
津
田
裕
介
「
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に
お
け
る
「
公
正
な
価
値
」
の
算
定
の
際
に
取
引
価
格
が
尊
重
さ
れ
る
た
め
の
考
慮
要
素
（
一
）
─

D
ell

事
件
判
決
の
分
析
─
」
阪
大
法
学
第
六
九
巻
第
五
号
（
二
〇
二
〇
年
）
一
〇
九
頁
及
び
注
（
7
）
参
照
。

津
田
・
前
掲
注
（
19
）
一
一
一
頁
及
び
注
（
19
）
参
照
。

Guhan Subram
anian, D

eal Process D
esign in M

anagem
ent Buyouts, 130 H

arv. L. Rev. 590 (2016).
See, In re A

ppraisal of D
ell Inc., N

o. 9322-V
CL, 2016 D

el. Ch. LEX
IS 81 (Ch. M

ay 31, 2016), at *72-73; Im
an 

A
nabtaw

i, Predatory M
anagem

ent Buyouts, V
ol. 49 U

. C. D
avis. L. Rev 1285 (2016), at 1320. 

ま
た
、
飯
田
秀
総
「
株
式
買
取

請
求
に
お
け
る
市
場
株
価
と
Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
取
引
価
格
」
商
事
法
務
二
一
九
一
号
（
二
〇
一
九
年
）
四
七
頁
参
照
。
な
お
、
こ
こ
で
い
う
「
会
社
支

配
権
市
場
の
効
率
性
」
と
は
、
対
象
会
社
の
支
配
権
が
価
値
あ
る
資
産
と
し
て
評
価
さ
れ
て
い
る
市
場
に
お
い
て
、
当
該
支
配
権
を
取
得
す
べ

く
複
数
の
経
営
者
が
活
発
に
争
っ
て
い
る
こ
と
を
意
味
す
る
。
後
述
の
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
対
象
物
を
最
も
高
く
評
価
す
る
入
札
者
に
当
該
対
象

物
を
分
配
す
る
と
い
う
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
の
「
効
率
性
」
と
は
異
な
る
。
会
社
支
配
権
市
場
の
意
義
に
つ
い
て
、
文
堂
弘
之
『
株
式
公
開
買

付
け
（
Ｔ
Ｏ
Ｂ
）
の
仕
組
み
と
機
能
』（
中
央
経
済
社
、
二
〇
〇
一
年
）
四
五
頁
参
照
。

オ
ー
ク
シ
ョ
ン
対
象
物
を
最
も
高
く
評
価
し
て
い
る
入
札
者
に
当
該
対
象
物
を
分
配
す
る
と
い
う
帰
結
が
も
た
ら
さ
れ
る
こ
と
を
、
オ
ー

ク
シ
ョ
ン
が
効
率
的
で
あ
る
（efficiency
）
と
い
う
。
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
の
結
果
が
効
率
的
で
あ
る
か
否
か
は
、
売
主
の
期
待
収
入
の
多
寡
と

並
ん
で
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
・
メ
カ
ニ
ズ
ム
を
評
価
す
る
上
で
の
基
準
と
な
っ
て
い
る
（See, V

ijay K
rishna, A

uction T
heory (2

nd ed.), 
A

cadem
ic Press (2009), at 5

〔revenue versus efficiency

〕.）。
通
常
は
、
対
象
物
を
最
も
高
く
評
価
し
て
い
る
者
に
当
該
対
象
物
を
分

配
す
る
こ
と
で
、
売
主
の
期
待
収
入
も
最
大
化
さ
れ
る
。
た
だ
し
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
を
実
施
し
た
結
果
、
売
主
の
期
待
収
入
が
高
く
な
る
と
い

う
帰
結
を
も
た
ら
し
た
と
し
て
も
、
最
高
評
価
値
を
持
つ
入
札
者
に
常
に
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
の
対
象
物
が
分
配
さ
れ
る
と
は
限
ら
な
い
。
た
と
え

ば
、（
本
稿
が
直
接
検
討
対
象
と
し
な
い
一
位
価
格
封
印
入
札
の
局
面
で
の
議
論
で
あ
る
が
、）
異
な
る
価
値
評
価
関
数
を
持
つ
入
札
者
が
同
時

に
入
札
に
参
加
し
て
き
た
場
合
で
、
い
わ
ゆ
る
「
弱
い
入
札
者
」
が
「
強
い
入
札
者
」
に
勝
利
す
る
場
合
で
あ
る
（Id. at 46-53.

）。
ま
た
、

テ
ィ
モ
シ
ー
・
Ｐ
・
ハ
バ
ー
ド
、
ハ
リ
ー
・
Ｊ
・
パ
ー
シ
ュ
著
、
安
田
洋
祐
監
訳
、
山
形
浩
生
訳
『
入
門
オ
ー
ク
シ
ョ
ン　

市
場
を
デ
ザ
イ
ン

す
る
経
済
学
』（
Ｎ
Ｔ
Ｔ
出
版
、
二
〇
一
七
年
）
九
二
─
一
〇
一
頁
（
特
に
、
強
い
入
札
者
と
弱
い
入
札
者
と
の
価
値
評
価
と
入
札
額
と
の
関

係
性
を
図
示
し
た
一
〇
〇
頁
図
五
が
わ
か
り
や
す
い
）
参
照
）。
こ
の
よ
う
に
、
現
実
に
実
施
さ
れ
る
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
で
は
、
売
主
の
期
待
収

入
の
最
大
化
と
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
の
効
率
性
の
双
方
が
常
に
充
足
さ
れ
る
わ
け
で
は
な
い
。
そ
こ
で
、
本
稿
で
は
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
の
結
果
が
効

（
19
）

（
20
）

（
21
）

（
22
）

（
23
）
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率
的
で
あ
る
か
ど
う
か
は
検
討
の
対
象
と
し
な
い
こ
と
と
し
た
い
。
な
ぜ
な
ら
、
後
述
の
通
り
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
は
オ
ー
ク
シ
ョ
ン

に
お
い
て
入
札
者
が
増
え
る
と
活
発
な
価
格
競
争
が
実
施
さ
れ
、
結
果
的
に
売
主
の
期
待
収
入
も
増
加
す
る
と
い
う
機
能
を
重
視
す
る
制
度
で

あ
る
と
考
え
ら
れ
る
。
し
か
し
、
こ
れ
を
超
え
て
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
結
果
が
効
率
的
で
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
と
い
う
こ
と
ま
で
要

求
す
る
と
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
を
実
施
し
た
結
果
、
売
主
の
期
待
収
入
が
最
大
化
さ
れ
た
と
評
価
で
き
る
事
例
（
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ

ッ
ク
が
取
引
価
格
の
引
上
げ
と
い
う
観
点
で
有
効
に
機
能
し
た
と
評
価
で
き
る
事
例
）
で
あ
っ
て
も
、
効
率
性
を
満
た
し
て
い
な
い
が
ゆ
え
に

不
十
分
で
あ
る
と
評
価
さ
れ
る
お
そ
れ
が
あ
る
か
ら
で
あ
る
。
も
し
、
企
業
買
収
の
局
面
に
お
い
て
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
の
効
率
性
を
重
視
す
る
の

な
ら
ば
、
対
象
会
社
を
最
も
高
く
評
価
し
た
買
収
者
に
対
象
会
社
を
取
得
さ
せ
る
の
み
で
足
り
る
（
そ
し
て
そ
の
こ
と
が
パ
レ
ー
ト
改
善
を
も

た
ら
し
、
社
会
的
な
富
の
総
和
を
増
加
さ
せ
る
）
と
い
う
評
価
も
可
能
と
な
る
。
こ
の
場
合
、
売
主
で
あ
る
一
般
株
主
の
期
待
収
入
の
増
加
の

要
請
は
副
次
的
な
も
の
に
と
ど
ま
り
得
る
。
企
業
買
収
に
お
い
て
効
率
性
を
希
求
す
る
こ
と
は
、
一
般
株
主
の
経
済
的
対
価
保
障
の
観
点
か
ら

取
引
価
格
の
引
上
げ
を
企
図
す
る
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
及
び
そ
の
他
公
正
性
担
保
措
置
の
枠
組
み
を
超
え
る
と
考
え
ら
れ
る
た
め
、
本
稿

の
検
討
範
囲
を
超
え
る
。
な
お
、
パ
レ
ー
ト
改
善
の
意
義
に
つ
き
、
ス
テ
ィ
ー
ブ
ン
・
シ
ャ
ベ
ル
著
、
田
中
亘
・
飯
田
高
訳
『
法
と
経
済
学
』

（
日
本
経
済
新
聞
出
版
社
、
二
〇
一
〇
年
）
九
七
頁
注
八
参
照
。

Guhan Subram
anian, supra note 21, at 611.

具
体
的
に
は
、
①
各
入
札
者
の
評
価
値
が
独
立
分
布
し
て
い
る
こ
と
（
独
立
性
）、
②
各
入
札
者
は
自
身
の
期
待
利
潤
の
最
大
化
を
求
め

る
こ
と
（
リ
ス
ク
中
立
性
）、
③
各
入
札
者
は
、
そ
れ
ぞ
れ
自
己
の
評
価
値
ま
で
支
払
う
能
力
を
持
つ
こ
と
（
非
予
算
制
約
性
）、
④
各
入
札
者

の
評
価
値
が
、
同
一
の
分
布
関
数
Ｆ
に
従
っ
て
分
布
し
て
い
る
こ
と
（
入
札
者
間
の
対
称
性
）
で
あ
る
。
こ
れ
ら
の
要
件
が
充
足
さ
れ
る
場
合

に
は
、
い
わ
ゆ
る
独
立
私
的
価
値
モ
デ
ル
が
成
立
す
る
。
な
お
、V

ijay K
rishna, supra note 23, at 37 

は
、
上
記
四
つ
の
要
件
を
収
入
同

値
定
理
（
評
価
値
が
独
立
・
同
一
に
分
布
し
て
お
り
、
各
入
札
者
が
リ
ス
ク
中
立
的
で
あ
っ
て
、
評
価
値
が
ゼ
ロ
の
入
札
者
の
期
待
支
払
額
も

ゼ
ロ
と
な
る
と
い
う
条
件
の
も
と
で
は
、
い
か
な
る
標
準
的
な
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
・
メ
カ
ニ
ズ
ム
で
あ
っ
て
も
売
主
に
同
一
の
期
待
収
入
を
も
た

ら
す
と
い
う
原
則
を
い
う
。See, id. at 27-28.

）
が
成
立
す
る
前
提
と
す
る
が
、
収
入
同
値
定
理
が
成
立
す
る
と
い
う
こ
と
は
原
則
と
し
て

対
称
的
独
立
私
的
価
値
モ
デ
ル
も
成
立
し
て
い
る
と
い
え
る
（
例
外
的
に
、
後
述
の
共
通
価
値
と
い
う
条
件
下
で
あ
っ
て
も
、
各
入
札
者
の
シ

グ
ナ
ル
が
独
立
し
て
さ
え
い
れ
ば
、
な
お
収
入
同
値
定
理
が
成
立
す
る
と
さ
れ
る
。Id. at 107.

）。
そ
の
た
め
、
本
稿
で
は
こ
れ
ら
の
前
提
条

件
を
、
対
称
的
独
立
私
的
価
値
モ
デ
ル
が
成
立
す
る
前
提
条
件
と
し
て
論
じ
る
。
対
称
的
独
立
私
的
価
値
モ
デ
ル
を
よ
り
厳
密
に
定
義
づ
け
る

（
24
）

（
25
）
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も
の
と
し
て
、Paul M

ilgrom
, Putting A

uction T
heory to W

ork, Cam
bridge U

niversity Press (2004), at 74 

が
あ
る
。
な
お
、

上
記
四
つ
の
前
提
条
件
が
満
た
さ
れ
な
い
場
合
、
収
入
同
値
定
理
は
成
立
し
な
く
な
る
。
そ
の
た
め
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
・
メ
カ
ニ
ズ
ム
間
で
売

主
の
期
待
収
入
の
多
寡
に
つ
い
て
差
が
生
じ
得
る
（
リ
ン
ケ
ー
ジ
原
理
）。
し
か
し
、
本
稿
は
、
あ
く
ま
で
も
契
約
締
結
後
（go-shop

手

続
）
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
英
国
型
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
に
類
似
し
て
い
る
と
評
価
で
き
る
こ
と
を
前
提
に
し
つ
つ
、
契
約
締
結
後
の
マ
ー

ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
を
減
殺
す
る
要
因
を
紹
介
す
る
こ
と
を
目
的
と
し
て
い
る
。
そ
の
た
め
、
い
か
な
る
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
・
メ
カ
ニ

ズ
ム
を
採
用
す
る
こ
と
が
売
主
の
期
待
収
入
を
最
大
化
す
る
か
と
い
う
議
論
（
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
・
メ
カ
ニ
ズ
ム
間
の
優
劣
の
比
較
）
は
行
わ
な

い
こ
と
と
す
る
。

オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
の
想
定
す
る
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
・
モ
デ
ル
に
つ
い
て
は
、
現
行
の
入
札
価
格
や
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
へ
の
参
加
人
数
な
ど
の

オ
ー
ク
シ
ョ
ン
過
程
が
各
入
札
者
に
と
っ
て
公
開
で
あ
る
か
非
公
開
（
封
印
）
で
あ
る
か
、
落
札
者
が
支
払
う
価
格
が
一
位
価
格
で
あ
る
か
二

位
価
格
で
あ
る
か
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
の
進
展
に
伴
っ
て
入
札
額
が
順
次
引
き
上
げ
ら
れ
て
い
く
か
引
き
下
げ
ら
れ
て
い
く
か
に
よ
り
、
大
き
く

分
け
て
以
下
の
四
つ
の
類
型
が
あ
る
。
す
な
わ
ち
、
①
英
国
型
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
（
公
開
・
一
位
価
格
・
価
格
引
上
げ
）、
②
一
位
価
格
封
印
入

札
（
封
印
・
一
位
価
格
・
価
格
引
上
げ
）、
③
ヴ
ィ
ッ
ク
リ
ー
・
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
（
封
印
・
二
位
価
格
・
価
格
引
上
げ
）
④
ダ
ッ
チ
・
オ
ー
ク

シ
ョ
ン
（
公
開
・
一
位
価
格
・
価
格
引
下
げ
）
で
あ
る
。V

ijay K
rishna, supra note 23, at 4-5.

そ
し
て
、
対
称
的
独
立
私
的
価
値
モ
デ

ル
の
下
で
は
、
あ
る
買
収
者
の
評
価
値
を
ｖ
と
し
、
か
つ
買
収
者
が
ｎ
人
い
る
と
仮
定
し
た
場
合
、
当
該
買
収
者
の
入
札
額
（
売
主
の
期
待
収

入
額
）
は
（1-1/n

）×v

で
表
さ
れ
る
と
さ
れ
る
（
ケ
ン
・
ス
テ
ィ
グ
リ
ッ
ツ
著
、
川
越
敏
司
ほ
か
訳
『
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
の
人
間
行
動
学　

最

新
理
論
か
ら
ネ
ッ
ト
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
必
勝
法
ま
で
』（
日
経
Ｂ
Ｐ
社
、
二
〇
〇
八
年
）
八
八
頁
参
照
）。
ま
た
、
こ
の
数
式
は
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン

の
参
加
者
（
ｎ
）
が
増
え
れ
ば
増
え
る
ほ
ど
、
あ
る
買
収
者
が
他
の
買
収
者
に
勝
利
す
る
た
め
に
入
札
額
を
引
き
上
げ
る
必
要
が
あ
る
と
い
う

こ
と
も
表
し
て
い
る
。
し
た
が
っ
て
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
に
お
い
て
参
加
者
を
増
や
す
こ
と
は
、
価
格
競
争
が
活
発
化
し
、
売
主
の
期
待
収
入
の

増
加
が
見
込
ま
れ
る
と
い
う
こ
と
に
な
る
。

Jerem
y Bulow

 &
 Paul K

lem
perer, A

uctions versus N
egotiations, T

he A
m

erican Econom
ic Review

, V
ol. 86, N

o. 1. 
(M

ar., 1996), at 189

（「
シ
グ
ナ
ル
が
独
立
し
て
お
り
、
か
つ
リ
ス
ク
中
立
的
な
入
札
者
で
あ
る
と
い
う
条
件
の
下
で
、
Ｎ
＋
1
人
の
入
札
者

に
よ
る
完
全
な
英
国
型
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
は
、
Ｎ
人
と
の
い
か
な
る
交
渉
よ
り
も
よ
り
多
く
の
期
待
利
益
を
も
た
ら
す
。」）.

そ
し
て
、「
こ
の
結

果
は
、
交
渉
ス
キ
ル
の
価
値
は
入
札
者
を
増
や
し
て
競
争
を
活
発
に
す
る
こ
と
（additional com

petition

）
の
価
値
よ
り
も
相
対
的
に
小
さ

（
26
）

（
27
）
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い
こ
と
を
示
唆
す
る
」
と
す
る
。See, id. at 180.

価
格
発
見
機
能
及
び
そ
の
他
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
の
便
益
に
つ
き
、
テ
ィ
モ
シ
ー
・
Ｐ
・
ハ
バ
ー
ド
、
ハ
リ
ー
・
Ｊ
・
パ
ー
シ
ュ
・
前
掲
注

（
23
）
二
〇
頁
以
下
参
照
。
そ
の
他
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
に
つ
き
、Paul M

ilgrom
, supra note 25; V

ijay K
rishna, supra note 23; 

Guillaum
e H

aeringer, M
arket D

esign: A
uctions and M

atching, T
he M

IT
 Press (2017)

参
照
。

Stanley Foster Reed &
 A

lexandra Reed Lajoux, T
he A

rt of M
&

A
: A

 M
erger/A

quisiton/Buyout Guide, M
cGraw

-
H

ill Education (4th. ed. 2007), at 497-498.　

な
お
、
同
書
は
、
米
国
で
最
も
著
名
な
Ｍ
＆
Ａ
に
関
す
る
ハ
ン
ド
ブ
ッ
ク
の
一
つ
で
あ
る
。

See, Guhan Subram
anian, Go-shops vs. N

o-shops in Private Equity D
eals: Evidence and Im

plications, Business 
Law

yer 63, N
o. 3 (M

ay, 2008), at 729-730.
Guhan Subram

anian, supra note 21, at 611.

な
お
、Subram

anian
教
授
は
、
契
約
締
結
後
に
出
現
す
る
対
抗
提
案
者
に
よ
っ
て
取
引
価
格
が
引
き
上
げ
ら
れ
る
場
面
を
想
定
し
て

い
る
よ
う
で
あ
る
（「jum

ped
」
と
い
う
用
語
の
意
味
に
つ
き
、
契
約
締
結
後
に
第
三
者
の
オ
フ
ァ
ー
が
な
さ
れ
る
場
面
を
い
う
と
定
義
し
て

い
る
）。See, Guhan Subram

anian, supra note 30, at 729-731; Guhan Subram
anian, supra note 30, at 611 note 160.

な
お
、

Subram
anian

教
授
以
外
に
も
、「jum

p bid

」
が
な
さ
れ
る
状
況
に
つ
い
て
、
最
初
の
合
併
契
約
（an initial m

erger agreem
ent

）
が

締
結
さ
れ
た
後
に
、
第
三
者
が
会
社
に
入
札
を
行
う
こ
と
を
い
う
と
論
じ
る
も
の
が
あ
る
。See, J. Russel D

enton, Stacked D
eck: Go-

Shops and A
uction T

heory, Stanford Law
 Review

 V
ol. 60, N

o. 5 (M
ar., 2008), at 1550.

See, V
ijay K

rishna, supra note 23, at 86-87.
See, Paul K

lem
perer, W

hat Really M
atters in A

uction D
esign, Journal pf Econom

ic Perspectives, V
ol. 16, N

o. 1 
(2002), at 184

（
二
〇
〇
〇
年
前
後
の
欧
州
に
お
け
る
い
わ
ゆ
る
第
三
世
代
（
3
Ｇ
）
携
帯
の
ラ
イ
セ
ン
ス
に
関
す
る
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
を
例
と

し
て
、「
よ
く
デ
ザ
イ
ン
さ
れ
た
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
は
、
そ
れ
〝
一
つ
で
ど
ん
な
局
面
に
も
対
応
で
き
る
よ
う
な
汎
用
性
の
あ
る
も
の
（one 

size fits all

）〟
で
は
な
い
。
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
は
、〔
実
際
に
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
が
利
用
さ
れ
る
〕
状
況
の
詳
細
に
影
響
を
受
け
ざ
る
を
得
な
い
」

こ
と
を
示
す
。
な
お
、〔　

〕
内
は
筆
者
が
補
っ
た
。）; Paul K

lem
perer, A

uctions: T
heory and Practice, Princeton. U

niv. Pr. 
(2004), at 104

（「
ほ
と
ん
ど
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
の
文
献
は
、
実
際
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
・
デ
ザ
イ
ン
に
関
す
る
重
要
性
に
つ
い
て
副
次
的

（second-order

）
で
あ
る
と
す
る
。
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
の
文
献
は
、
主
に
非
協
力
的
に
（non-cooperatively

）
入
札
を
行
う
一
定
数
の

（
28
）

（
29
）

（
30
）

（
31
）

（
32
）

（
33
）

（
34
）
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入
札
者
に
焦
点
を
当
て
る
。
そ
し
て
そ
の
こ
と
は
、
リ
ス
ク
回
避
的
性
向
（risk aversion

）、
情
報
の
相
関
性
（correlation of 

inform
ation

）、
予
算
制
約
性
（budget constraints

）、
相
補
性
（com

plem
entarities

）
の
影
響
な
ど
の
問
題
を
強
調
す
る
。
オ
ー
ク
シ

ョ
ン
理
論
の
研
究
者
た
ち
は
、
他
の
経
済
学
上
の
理
論
か
ら
の
恩
恵
を
受
け
て
こ
れ
ら
の
問
題
に
重
要
な
進
歩
を
も
た
ら
し
た
。
そ
し
て
、

オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
は
、
政
治
経
済
学
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
・
法
と
経
済
学
・
労
働
経
済
学
・
産
業
組
織
論
な
ど
、
一
般
的
に
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
で

あ
る
と
は
考
え
ら
れ
て
こ
な
か
っ
た
学
問
分
野
に
対
し
て
も
効
果
的
に
応
用
さ
れ
る
よ
う
に
も
な
っ
た
。
し
か
し
、
こ
れ
ら
の
文
献
の
多
く
は
、

現
実
に
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
を
デ
ザ
イ
ン
す
る
た
め
に
は
あ
ま
り
役
に
立
た
な
い
。」）; Guhan Subram

anian, N
egotiauctions: N

ew
 D

ealm
aking 

Strategies for A
 Com

petitive M
arketplace, W

. W
. N

orton &
 Co. Inc. (2010), at 118

（「
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
は
、
多
く
の
現
実
の

オ
ー
ク
シ
ョ
ン
が
実
際
に
ど
の
よ
う
に
機
能
し
て
い
る
か
に
つ
い
て
ほ
と
ん
ど
述
べ
て
い
な
い
」。）.

以
上
に
つ
き
、Guhan Subram

anian, supra note 21, at 611-612 

参
照
。

D
ell

事
件
に
つ
き
、In re A

ppraisal of D
ell Inc., N

o. 9322-V
CL, 2016 D

el. Ch. LEX
IS 81 (Ch. M

ay 31, 2016), D
ell, Inc. v. 

M
agnetar Glob. Event D

riven M
aster Fund Ltd., 177 A

.3d 1 (D
el. D

ec. 14, 2017)

参
照
。
ま
た
、
津
田
・
前
掲
注
（
19
）
一
〇
七

頁
以
下
及
び
津
田
裕
介
「
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に
お
け
る
「
公
正
な
価
値
」
の
算
定
の
際
に
取
引
価
格
が
尊
重
さ
れ
る
た
め
の
考
慮
要
素
（
二
・
完
）
─

D
ell

事
件
判
決
の
分
析
─
」
阪
大
法
学
第
六
九
巻
第
六
号
（
二
〇
二
〇
年
）
一
二
一
頁
以
下
参
照
。

繰
り
返
し
に
な
る
が
、
本
稿
は
、
契
約
締
結
前
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
に
つ
い
て
論
じ
る
も
の
で
は
な
い
。
本
項
の
記
述

は
、
あ
く
ま
で
も
契
約
締
結
後
（go-shop

手
続
）
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
特
徴
を
明
確
に
す
る
た
め
に
、
契
約
締
結
前
の
マ
ー
ケ
ッ

ト
・
チ
ェ
ッ
ク
に
お
け
る
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
形
式
を
紹
介
す
る
に
と
ど
ま
る
。

オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
で
は
、
一
位
価
格
封
印
入
札
に
お
け
る
各
入
札
者
は
各
入
札
者
の
入
札
額
は
知
り
得
な
い
も
の
の
、
現
行
価
格
で
購

買
意
欲
が
あ
る
こ
と
を
示
す
入
札
者
の
総
数
は
把
握
で
き
る
と
想
定
さ
れ
て
い
る
。
し
か
し
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
局
面
で
は
、
各
買
収
者
は
買
収
者

（
入
札
者
）
の
総
数
す
ら
知
り
得
な
い
場
合
が
あ
る
と
考
え
ら
れ
る
。
そ
の
た
め
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に
お
け
る
契
約
締
結
前
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ

ク
が
、
全
て
純
然
た
る
一
位
価
格
封
印
入
札
の
形
式
で
実
施
さ
れ
る
と
は
評
価
で
き
な
い
可
能
性
も
あ
る
よ
う
に
思
わ
れ
る
。
マ
ー
ケ
ッ
ト
・

チ
ェ
ッ
ク
を
実
施
す
る
際
に
、
理
論
的
な
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
類
型
が
想
定
し
て
い
る
形
式
を
厳
密
に
遵
守
せ
ね
ば
な
ら
な
い
か
は
、
一
つ
の
問
題

点
と
な
り
得
る
。
こ
の
問
題
に
関
し
て
、H

uff Fund Inv. Pʼship v. CK
x, IN

C., 2013 D
el. Ch. LEX

IS 262 at *46-47 

は
、
オ
ー
ク
シ

ョ
ン
・
プ
ロ
セ
ス
が
、
純
粋
な
英
国
型
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
で
あ
る
か
、
二
位
価
格
封
印
入
札
（
す
な
わ
ち
ヴ
ィ
ッ
ク
リ
ー
・
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
）
で

（
35
）

（
36
）

（
37
）

（
38
）
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あ
る
か
、
あ
る
い
は
他
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
の
フ
ォ
ー
マ
ッ
ト
で
あ
る
か
と
い
っ
た
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
上
の
標
準
形
式
（theoretical 

standard

）
に
従
っ
て
い
る
必
要
は
な
い
こ
と
を
示
し
て
い
る
。
な
お
、
当
該
事
案
で
は
、
原
告
側
の
専
門
家
（D

r. Robinson

）
が
、
以
下

の
よ
う
な
主
張
を
行
っ
た
。
す
な
わ
ち
、
対
象
会
社
で
あ
るCK

x

の
売
却
過
程
に
お
い
て
ヴ
ィ
ッ
ク
リ
ー
・
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
が
実
施
さ
れ
た
。

そ
れ
に
も
か
か
わ
ら
ず
、CK

x

の
筆
頭
株
主
で
あ
り
か
つ
経
営
陣
で
も
あ
るSillerm

an

氏
は
、
複
数
の
買
収
者
ら
と
入
札
価
格
や
買
収
者
ら

の
行
動
に
つ
い
て
意
見
交
換
（
交
渉
）
を
行
っ
て
い
た
。
ま
た
、CK

x

の
取
締
役
会
が
取
引
価
格
の
最
大
化
を
図
る
べ
く
雇
用
し
た

Gleacher
は
、CK

x

の
買
収
者
の
一
つ
で
あ
るA

pollo

に
対
し
て
、
他
の
買
収
者
（the Party B

）
の
最
終
入
札
は
十
分
な
資
金
調
達
を

可
能
に
す
る
も
の
で
は
な
い
こ
と
を
伝
え
て
い
た
。
そ
れ
ゆ
え
に
、CK

x

の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
・
プ
ロ
セ
ス
は
、〔
ヴ
ィ
ッ
ク
リ
ー
・
オ
ー
ク
シ

ョ
ン
の
特
徴
を
備
え
て
い
る
と
は
い
え
ず
〕
株
主
価
格
の
最
大
化
に
向
け
ら
れ
た
有
効
な
（w

ell-run

）
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
・
プ
ロ
セ
ス
で
は
な

か
っ
た
（〔　

〕
内
は
筆
者
が
補
っ
た
）。
こ
う
し
た
原
告
側
の
主
張
に
対
し
て
、
デ
ラ
ウ
ェ
ア
州
衡
平
法
裁
判
所
は
、
当
該
売
却
過
程
で
は
買

収
者
が
最
後
の
一
人
に
な
る
ま
で
価
格
が
引
き
上
げ
ら
れ
た
こ
と
、
英
国
型
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
で
は
他
者
の
入
札
額
の
引
き
上
げ
を
観
察
で
き
る

こ
と
、
英
国
型
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
と
ヴ
ィ
ッ
ク
リ
ー
・
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
と
で
収
入
が
同
値
に
な
る
と
考
え
ら
れ
て
い
る
こ
と
な
ど
を
理
由
に
、
当

該
売
却
過
程
で
は
む
し
ろ
伝
統
的
な
英
国
型
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
が
実
施
さ
れ
て
い
た
と
い
え
る
と
評
価
し
た
（See, id. at *47-48

）。
こ
う
し
た

デ
ラ
ウ
ェ
ア
州
衡
平
法
裁
判
所
の
判
断
か
ら
は
、
あ
る
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
の
形
式
を
満
た
し
て
い
な
く
て
も
、
別
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
の
形
式
を
満

た
し
て
い
る
と
い
え
る
の
な
ら
ば
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
と
し
て
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
を
阻
害
す
る
も
の
で
は
な
い
と
い
う
こ
と

に
な
る
と
考
え
ら
れ
る
。
な
お
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
の
方
式
で
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
実
施
さ
れ
た
が
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
の
い
ず
れ
の
形
式

に
も
該
当
し
な
い
場
合
に
も
当
該
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
有
効
で
あ
る
と
評
価
さ
れ
る
か
は
、
な
お
問
題
と
し
て
残
さ
れ
て
い
る
と
考
え

ら
れ
る
。

な
お
、
柳
明
昌
「「
公
正
な
価
格
」
の
判
断
枠
組
み
と
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
意
義
・
射
程
─
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
を
手
掛
か
り
と

し
て
」
商
事
法
務
二
二
〇
七
号
（
二
〇
一
九
年
）
三
六
頁
は
、
対
象
会
社
の
売
却
過
程
を
「
①
「
完
全
な
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
（
一
般
に
は
封
印
入

札
）」
か
ら
、
よ
り
限
定
的
な
②
「
事
前
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
キ
ャ
ン
バ
ス
」
を
経
て
、
③
「
個
別
交
渉
」、
そ
し
て
④
「
事
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・

チ
ェ
ッ
ク
」
ま
で
幅
と
広
が
り
が
あ
る
」
と
分
類
す
る
。
そ
し
て
、
そ
の
上
で
、
各
売
却
過
程
に
つ
い
て
、
①
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
で
は
一
位
価

格
封
印
入
札
ま
た
は
二
位
価
格
封
印
入
札
が
用
い
ら
れ
、
②
の
事
前
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
キ
ャ
ン
バ
ス
あ
る
い
は
④
事
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ

ッ
ク
で
は
競
り
上
げ
（
イ
ン
グ
リ
ッ
シ
ュ
）
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
が
用
い
ら
れ
て
い
る
と
す
る
。
も
っ
と
も
、
②
の
事
前
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
キ
ャ
ン

（
39
）
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バ
ス
が
実
施
さ
れ
る
場
合
に
は
、
他
の
買
収
者
の
買
収
対
価
（
取
引
価
格
）
が
明
ら
か
に
な
る
と
は
考
え
に
く
い
場
合
も
あ
る
よ
う
に
思
わ
れ

る
。
そ
こ
で
、
本
稿
で
は
、
同
論
文
の
い
う
「
競
り
上
げ
（
イ
ン
グ
リ
ッ
シ
ュ
）
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
」
の
意
味
を
、
英
国
型
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
と
い

う
意
味
で
は
な
く
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
形
式
が
公
開
か
非
公
開
か
を
問
わ
ず
単
に
価
格
を
競
り
上
げ
る
タ
イ
プ
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
と
い
う
意
味
で

用
い
て
い
る
と
理
解
す
る
。

金
融
商
品
取
引
法
第
二
七
条
の
三
参
照
。

会
社
法
七
四
九
条
第
一
項
第
二
号
ロ
等
参
照
。

本
項
の
記
述
は
、Guhan Subram

anian &
 A

nnie Zhao, Go-Shops Revisited, 133 H
arv. L. Rev. 1216 (2020), at 1219-1226

に
よ
る
と
こ
ろ
が
大
き
い
。

Revlon v. M
acA

ndrew
s &

 Forbes H
oldings, Inc. 506 A

.2d 173 (D
el. 1986).

Id. at 182.

レ
ブ
ロ
ン
義
務
及
び
レ
ブ
ロ
ン
基
準
に
つ
い
て
詳
細
に
説
明
し
て
い
る
文
献
と
し
て
、
白
井
正
和
『
友
好
的
買
収
の
場
面
に
お
け
る
取
締

役
に
対
す
る
規
律
』（
商
事
法
務
、
二
〇
一
三
年
）
二
四
二
頁
参
照
。

See, Guhan Subram
anian, Bargaining in the Shadow

 of T
akeover D

efenses, 113 Y
ale L. J. 621 (2003), at 647-648.

も
っ
と
も
、
フ
ィ
デ
ュ
ー
シ
ャ
リ
ー
・
ア
ウ
ト
（fiduciary out

）
条
項
が
設
け
ら
れ
て
い
る
場
合
に
は
、
対
象
会
社
の
取
締
役
会
は
な

お
優
越
提
案
を
行
い
得
る
買
収
候
補
者
と
交
渉
を
す
る
こ
と
が
可
能
と
な
る
。
白
井
・
前
掲
注
（
45
）
七
八
─
八
一
頁
参
照
。

こ
の
秘
密
保
持
契
約
が
締
結
さ
れ
る
際
に
は
、
ス
タ
ン
ド
ス
テ
ィ
ル
条
項
が
盛
り
込
ま
れ
る
こ
と
が
あ
る
。
ス
タ
ン
ド
ス
テ
ィ
ル
条
項
と

は
、
潜
在
的
買
収
者
は
、
潜
在
的
買
収
者
と
対
象
会
社
の
間
で
合
意
さ
れ
た
期
間
（
通
常
は
六
か
月
間
か
ら
一
二
か
月
間
）
は
、
対
象
会
社
の

株
式
を
買
い
集
め
た
り
、
対
象
会
社
の
取
締
役
会
に
対
す
る
委
任
状
争
奪
合
戦
を
実
施
し
た
り
、
敵
対
的
公
開
買
付
け
に
着
手
す
る
こ
と
を
禁

じ
る
も
の
で
あ
る
。
白
井
・
前
掲
注
（
45
）
二
四
七
頁
注
八
一
五
参
照
。
Guhan Subram

anian &
 A

nnie Zhao, supra note 42, at 1220-1221.
go-shop

期
間
中
に
対
抗
提
案
者
が
現
れ
る
と
対
象
会
社
は
高
額
の
解
約
金
の
支
払
い
を
免
除
さ
れ
る
こ
と
か
ら
、「
特
別
」
当
事
者
と

い
う
。Id. at 1220.

二
〇
一
〇
年
一
月
か
ら
二
〇
一
九
年
六
月
ま
で
の
Ｍ
＆
Ａ
取
引
（
一
一
四
件
）
を
対
象
と
し
た
サ
ン
プ
ル
で
は
、
全
て
のgo-shop

条
項

（
40
）

（
41
）

（
42
）

（
43
）

（
44
）

（
45
）

（
46
）

（
47
）

（
48
）

（
49
）

（
50
）

（
51
）
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を
用
い
た
取
引
に
お
い
て
当
初
買
収
者
に
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
が
付
与
さ
れ
て
い
た
。Id. at 1229 table 2.

後
に
検
討
す
る
通
り
、
実
際
に
は
、
当
初
買
収
者
に
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
が
与
え
ら
れ
て
い
る
こ
と
は
、
対
抗
提
案
者
に
対
し
て
強
い
入
札

抑
止
効
果
を
も
た
ら
し
得
る
。
そ
の
た
め
、
対
抗
提
案
者
がgo-shop

手
続
に
参
入
す
る
こ
と
を
思
い
と
ど
ま
り
、
そ
も
そ
も
当
初
買
収
者
と

の
間
で
の
価
格
競
争
が
生
じ
な
い
お
そ
れ
が
あ
る
。

Guhan Subram
anian &

 A
nnie Zhao, supra note 42, at 1220.

In re T
opps Co. Shareholders Litigation, 926 A

.2d 58 (D
el. Ch. 2007).

な
お
、T

opps

事
件
に
お
い
て
、
契
約
締
結
前
の
マ
ー

ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
は
実
施
さ
れ
て
い
な
い
。

Id. at 65-66.
Id. at 66.
Id. at 86.

な
お
、T

opps

事
件
で
は
、
対
抗
提
案
者
か
ら
優
越
提
案
が
提
出
さ
れ
て
い
た
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
対
象
会
社
（T

opps

）
の

取
締
役
会
が
当
該
優
越
提
案
を
受
諾
し
な
か
っ
た
。
デ
ラ
ウ
ェ
ア
州
衡
平
法
裁
判
所
は
、
こ
の
行
為
に
つ
き
対
象
会
社
の
取
締
役
に
信
認
義
務

違
反
が
認
め
ら
れ
る
と
し
た
。Id. at 87-92.

In re Lear Corp. Shareholder Litigation, 926 A
.2d 94 (D

el. Ch. 2007). Lear

事
件
に
お
い
て
も
、T

opps

事
件
と
同
様
に
契
約

締
結
前
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
は
実
施
さ
れ
て
い
な
い
。
な
お
、Lear

判
決
は
、T

opps

判
決
の
翌
日
、
同
一
の
裁
判
官
（V

ice 
Chancellor Strine

）
に
よ
っ
て
下
さ
れ
た
も
の
で
あ
る
。

Id. at 108.
Id. at 108.
Id. at 107.
Id. at 119-120.

た
だ
し
、Lear

判
決
で
は
、
上
記
の
よ
う
なgo-shop

条
項
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
対
象
会
社
は
な
お
合
併
契
約
締
結
後

に
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
を
実
施
し
得
た
と
考
え
ら
れ
る
こ
と
な
ど
か
ら
、
対
象
会
社
の
取
締
役
の
信
認
義
務
違
反
は
認
め
ら
れ
な
い
と
し

た
。go-shop

条
項
の
有
効
性
を
肯
定
的
に
評
価
す
る
見
解
に
つ
き
、
よ
り
詳
細
に
はGuhan Subram

anian &
 A

nnie Zhao, supra note 
42, at 1221 note 16

に
挙
げ
ら
れ
た
各
文
献
を
参
照
。

（
52
）

（
53
）

（
54
）

（
55
）

（
56
）

（
57
）

（
58
）

（
59
）

（
60
）

（
61
）

（
62
）

（
63
）
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See, Guhan Subram

anian, supra note 30, at 751-755.

実
際
に
、go-shop

条
項
を
用
い
た
取
引
の
方
が
、no-shop

条
項
を
用
い

た
取
引
よ
り
も
、
約
五
％
ほ
ど
高
い
取
引
価
格
を
導
い
た
こ
と
が
報
告
さ
れ
て
い
る
。
さ
ら
に
、Subram

anian

教
授
は
、
ま
ず
、go-shop

条
項
を
用
い
て
な
さ
れ
た
取
引
の
う
ち
、
契
約
締
結
前
に
も
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
実
施
さ
れ
た
取
引
（”add-on

” go-shops

）
と
、
契

約
締
結
前
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
は
実
施
せ
ず
、
専
ら
契
約
締
結
後
のgo-shop

手
続
に
お
い
て
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
実
施
さ
れ

た
取
引
（”pure

” go-shops

）
と
を
比
較
し
た
結
果
、
専
ら
契
約
締
結
後
のgo-shop

手
続
に
お
い
て
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
実
施
さ
れ

た
取
引
の
方
が
よ
り
多
く
の
対
抗
提
案
を
導
い
た
と
す
る
（”add-on

” go-shops

で
は
五
％
、”pure

” go-shops

で
は
一
七
％
）。
こ
の
こ
と

か
ら
、Subram

anian

教
授
は
、
対
象
会
社
の
交
渉
力
が
強
い
た
め
にgo-shop

条
項
が
盛
り
込
ま
れ
る
よ
う
に
な
っ
た
と
い
う
説
明
は
妥
当

で
は
な
い
と
す
る
。

go-shop

条
項
の
有
効
性
を
否
定
的
に
評
価
す
る
見
解
に
つ
き
、
よ
り
詳
細
に
はGuhan Subram

anian &
 A

nnie Zhao, supra note 
42, at 1221 note 17 

に
挙
げ
ら
れ
た
各
文
献
を
参
照
。
な
お
、Subram

anian

教
授
は
、go-shop

手
続
の
有
効
性
に
つ
い
て
は
ど
ち
ら
か

と
い
え
ば
否
定
的
な
評
価
を
す
る
見
解
の
方
が
一
般
的
で
あ
っ
た
と
す
る
。See, id. at 1223 note 29.

Guhan Subram
anian, supra note 30, at 730.　

同
実
証
研
究
で
は
、
二
〇
〇
六
年
一
月
か
ら
二
〇
〇
七
年
八
月
に
お
け
る
全
て
の
プ

ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
に
よ
る
バ
イ
ア
ウ
ト
取
引
（all PE buyouts

）
は
一
四
一
件
あ
り
、
そ
の
う
ちgo-shop

条
項
を

用
い
た
取
引
は
四
八
件
あ
っ
た
と
さ
れ
て
い
る
。

す
な
わ
ち
、
適
切
に
構
築
さ
れ
たgo-shop
条
項
は
、
対
象
会
社
の
取
締
役
会
に
課
さ
れ
る
レ
ブ
ロ
ン
義
務
を
果
た
し
つ
つ
、
対
象
会
社

の
株
主
に
対
し
て
も
よ
り
高
い
対
価
を
保
障
す
る
と
い
う
効
果
が
あ
る
と
い
う
こ
と
で
あ
る
。See, id. at 741-755, 757.

See, Jin Q
 Jeon &

 Cheolw
oo Lee, Effective Post-Signing M

arket Check or W
indow

 D
ressing? T

he Role of Go-Shop 
Provisions in M

&
A

 T
ransactions, 41 J. Bus. Fin. &

 A
cct. 210, (2014); Sridhar Gogineni &

 John Puthenpurackal, T
he 

Im
pact of Go-Shop Provisions in M

erger A
greem

ents, Fin. M
GM

T
., Spring 2017.

See, A
donis A

ntoniades, Charles W
. Calom

iris &
 D

onna M
. H

itscherich, N
o Free Shop: W

hy T
arget Com

panies 
Som

etim
es Choose N

ot to Buy  Go-Shopʼ O
ptions, 88 J. Econ. &

 Bus. (2016).
See, Guhan Subram

anian, supra note 30, at 748-757.
go-shop

手
続
の
有
効
性
を
再
考
す
る
に
あ
た
っ
て
、Subram

anian

教
授
は
、
二
〇
一
〇
年
一
月
か
ら
二
〇
一
九
年
六
月
ま
で
の
間
に

（
64
）

（
65
）

（
66
）

（
67
）

（
68
）

（
69
）

ʻ

（
70
）

（
71
）
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公
表
さ
れ
た
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ
ヤ
ー
が
関
与
す
る
取
引
で
、go-shop

条
項
が
付
さ
れ
て
お
り
、
か
つ
取
引
額
が
五
〇
〇
〇
万
ド
ル
を

超
え
る
取
引
を
対
象
と
し
た
サ
ン
プ
ル
を
構
築
し
て
い
る
。
こ
れ
は
、
上
記
で
紹
介
し
た
先
行
研
究
が
カ
バ
ー
し
て
い
る
取
引
が
、
二
〇
一
二

年
ま
で
の
も
の
で
あ
り
、
そ
れ
以
降
に
実
施
さ
れ
たgo-shop

条
項
が
付
さ
れ
た
取
引
を
対
象
と
し
た
実
証
研
究
が
み
ら
れ
な
か
っ
た
た
め
で

あ
る
。
そ
し
て
、Subram

anian

教
授
は
、
こ
う
し
た
実
証
研
究
を
行
う
こ
と
で
、go-shop

条
項
が
も
は
や
価
格
発
見
と
い
う
目
的
の
上
で

有
効
と
は
い
え
な
く
な
っ
た
と
評
価
し
得
る
潜
在
的
転
換
点
（the potential inflection point

）
を
明
ら
か
に
し
得
る
と
考
え
て
い
る
。

See, supra note 42, at 1226-1229.
See, Guhan Subram

anian, supra note 30, at 759-760.

繰
り
返
し
に
な
る
が
、
以
下
で
検
討
す
る
各
要
因
は
、
契
約
締
結
後
（go-shop

手
続
）
に
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
実
施
さ
れ
る
場

合
の
み
な
ら
ず
、
契
約
締
結
前
に
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
実
施
さ
れ
る
場
合
に
も
問
題
と
な
り
得
る
も
の
が
あ
る
と
考
え
ら
れ
る
。
米
国

デ
ラ
ウ
ェ
ア
州
の
裁
判
所
は
、
対
象
会
社
の
売
却
過
程
の
頑
健
性
を
判
断
す
る
際
、
取
引
全
体
を
審
査
対
象
と
し
て
い
る
こ
と
か
ら
す
れ
ば
、

本
来
な
ら
ば
こ
れ
ら
の
要
因
が
契
約
締
結
前
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
に
ど
の
よ
う
な
影
響
を
及
ぼ
す
の
か
（
あ
る
い
は
影
響
を

及
ぼ
さ
な
い
の
か
）
が
明
ら
か
に
さ
れ
る
べ
き
で
あ
る
と
考
え
ら
れ
る
。
各
要
因
が
契
約
締
結
前
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
に
ど
の
よ
う
な

影
響
を
及
ぼ
す
か
に
つ
い
て
は
、
別
稿
で
検
討
す
る
こ
と
を
予
定
し
て
い
る
。

本
項
の
記
述
は
、Guhan Subram

anian, supra note 21, at 619-623

に
よ
る
と
こ
ろ
が
大
き
い
。
な
お
、Subram

anian

教
授
は
、

こ
の
対
象
会
社
に
と
っ
て
の
経
営
陣
固
有
の
価
値
の
問
題
を
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に
お
い
て
取
引
の
場
の
平
等
性
を
歪
め
る
第
二
の
要
因
で
あ
る
と
分
析

し
て
い
る
。
す
な
わ
ち
、Subram

anian

教
授
の
分
析
は
、
情
報
の
非
対
称
性
及
び
そ
れ
に
伴
う
勝
者
の
呪
い
を
第
一
の
要
因
と
し
、
そ
れ

に
続
い
て
経
営
陣
固
有
の
価
値
を
第
二
の
要
因
と
す
る
。
し
か
し
、Subram

anian

教
授
は
、
仮
に
対
象
会
社
の
経
営
陣
に
固
有
の
価
値
が

な
い
と
評
価
さ
れ
た
場
合
に
は
、
情
報
の
非
対
称
性
の
問
題
は
解
消
さ
れ
る
と
し
て
い
る
。
ま
た
、
そ
も
そ
も
Ｍ
Ｂ
Ｏ
は
対
象
会
社
の
経
営
陣

が
Ｍ
Ｂ
Ｏ
後
の
新
法
人
に
経
営
陣
と
し
て
残
る
（
少
な
く
と
も
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
後
の
新
法
人
の
持
分
を
有
す
る
）
こ
と
を
前
提
と
し
て
い
る
た
め
、

固
有
の
価
値
を
有
さ
な
い
経
営
陣
は
想
定
し
に
く
い
と
考
え
ら
れ
る
（
も
し
Ｍ
Ｂ
Ｏ
後
の
新
法
人
に
経
営
陣
と
し
て
残
ら
な
い
の
な
ら
ば
、
そ

れ
は
単
な
る
バ
イ
ア
ウ
ト
と
な
り
、
情
報
の
非
対
称
性
等
の
前
提
で
あ
る
構
造
的
利
益
相
反
関
係
を
有
し
な
く
な
る
）。
こ
れ
ら
の
こ
と
か
ら
、

本
稿
で
は
、
対
象
会
社
の
経
営
陣
が
固
有
の
価
値
を
有
し
て
い
る
こ
と
が
よ
り
本
質
的
な
Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
特
徴
で
あ
る
と
考
え
、
対
象
会
社
に
と
っ

て
の
固
有
の
価
値
の
問
題
を
最
初
に
検
討
す
る
こ
と
と
し
た
。

（
72
）

（
73
）

（
74
）
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テ
ィ
モ
シ
ー
・
Ｐ
・
ハ
バ
ー
ド
、
ハ
リ
ー
・
Ｊ
・
パ
ー
シ
ュ
・
前
掲
注
（
23
）
五
三
─
五
四
頁
、
一
一
三
─
一
一
六
頁
参
照
。
な
お
、

V
ijay K

rishna, supra note 23, at 3 

は
、
他
者
の
利
用
可
能
な
情
報
に
よ
っ
て
影
響
を
受
け
る
評
価
値
を
、「
相
互
依
存
的
な
評
価
値

（interdependent values

）」
と
し
、
相
互
依
存
的
な
評
価
値
の
概
念
は
「
状
況
を
よ
り
正
確
に
記
述
す
る
」
た
め
の
用
語
法
で
あ
る
と
す

る
（Id. at 3 note 1.

）。
そ
し
て
、
実
際
に
そ
の
よ
う
な
用
語
法
に
従
っ
て
、
相
互
依
存
的
な
評
価
値
で
あ
る
場
合
と
共
通
価
値
で
あ
る
場
合

と
を
厳
密
に
区
別
し
て
論
じ
よ
う
と
す
る
文
献
も
存
在
す
る
（e.g. Paul M

ilgrom
, supra note 25, at 24 

〔private values

〕, 94
〔interdependent values

〕, 178 

〔com
m

on values

〕; Guillaum
e H

aeringer, supra note 28, at 16-17

）。
し
か
し
、
こ
れ
ら
の
文
献

は
、
い
わ
ゆ
る
「
油
田
採
掘
権
モ
デ
ル
（drainage tract m

odel

）」
に
お
い
て
想
定
さ
れ
て
い
る
よ
う
な
、
各
入
札
者
は
対
象
物
の
価
値
に

つ
い
て
異
な
る
シ
グ
ナ
ル
を
持
つ
が
対
象
物
の
実
際
の
価
値
は
ど
の
入
札
者
に
と
っ
て
も
同
一
に
な
る
場
合
を
共
通
価
値
（
な
い
し
純
粋
共
通

価
値
〔pure com

m
on values

〕）
と
定
義
す
る
。
す
な
わ
ち
、
相
互
依
存
的
な
評
価
値
の
極
端
な
場
合
（
私
的
価
値
と
対
極
に
あ
る
場
合
）

を
共
通
価
値
で
あ
る
と
す
る
。
相
互
依
存
的
な
評
価
値
で
あ
る
か
共
通
価
値
で
あ
る
か
は
程
度
問
題
で
あ
る
と
考
え
ら
れ
、
両
者
の
用
語
を
使

い
分
け
る
こ
と
で
直
ち
に
何
ら
か
の
解
答
が
得
ら
れ
る
わ
け
で
は
な
い
と
い
え
る
。
そ
こ
で
、
本
稿
で
は
、
各
入
札
者
が
相
互
依
存
的
な
価
値

評
価
に
基
づ
い
て
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
対
象
物
の
価
値
を
評
価
し
て
い
る
と
い
う
想
定
も
含
め
て
「
共
通
価
値
（com

m
on values

）」
と
い
う
用

語
で
表
す
。
な
お
、
油
田
採
掘
権
モ
デ
ル
及
び
そ
こ
で
の
入
札
者
の
行
動
に
つ
い
て
は
、
以
下
の
文
献
が
参
考
に
な
る
。W

ilson Robert, 
Com

petitive Bidding w
ith D

isparate Inform
ation, M

anagem
ent Science 15 (7) (1969), at 446-448. See, W

ilson Robert, 
Com

petitive Bidding w
ith A

sym
m

etric Inform
ation, M

anagem
ent Science 13 (1967), at 816-820.

See, Guhan Subram
anian, supra note 21, at 619-620.

以
下
で
論
じ
る
通
り
、
対
称
的
独
立
私
的
価
値
モ
デ
ル
が
成
立
す
る
前
提
条
件
で
あ
る
独
立
性
の
要
件
が
満
た
さ
れ
る
か
否
か
に
よ
っ
て
、

各
入
札
者
が
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
対
象
物
を
私
的
価
値
で
評
価
し
て
い
る
か
、
そ
れ
と
も
共
通
価
値
で
評
価
し
て
い
る
か
が
区
別
さ
れ
る
こ
と
に
な

る
。

対
称
的
独
立
私
的
価
値
モ
デ
ル
の
成
立
す
る
前
提
条
件
に
つ
い
て
、
前
掲
注
（
25
）
参
照
。

以
上
に
つ
き
、Paul M

ilgrom
, supra note 25, at 20 note 21, 40; V

ijay K
rishna, supra note 23, at 2-3 

参
照
。
こ
の
ほ
か
、
私

的
価
値
に
基
づ
い
て
入
札
が
な
さ
れ
る
場
合
と
し
て
、
自
身
の
出
身
校
の
卒
業
ア
ル
バ
ム
に
入
札
す
る
場
合
な
ど
も
想
定
さ
れ
る
。
テ
ィ
モ

シ
ー
・
Ｐ
・
ハ
バ
ー
ド
、
ハ
リ
ー
・
Ｊ
・
パ
ー
シ
ュ
・
前
掲
注
（
23
）
五
二
─
五
三
頁
。

（
75
）

（
76
）

（
77
）

（
78
）

（
79
）
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も
ち
ろ
ん
、
入
札
者
が
こ
の
美
術
品
を
他
者
に
転
売
す
る
こ
と
も
視
野
に
入
れ
て
い
る
場
合
（
た
と
え
ば
、
入
札
者
が
美
術
品
の
転
売
で

利
益
を
上
げ
よ
う
と
す
る
骨
董
商
で
あ
る
場
合
な
ど
）
は
、
当
該
他
者
の
価
値
評
価
を
無
視
す
る
わ
け
に
は
い
か
な
く
な
る
。
こ
の
よ
う
に
、

自
己
の
価
値
評
価
と
他
者
の
価
値
評
価
と
が
混
在
し
て
い
る
場
合
を
、
相
関
価
値
（affiliated values

）
と
い
う
が
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
で

は
、
理
論
的
な
解
析
を
容
易
に
行
う
た
め
、
両
極
端
の
共
通
価
値
と
私
的
価
値
と
い
う
概
念
が
用
い
ら
れ
て
い
る
。
横
尾
真
『
オ
ー
ク
シ
ョ
ン

理
論
の
基
礎
─
ゲ
ー
ム
理
論
と
情
報
科
学
の
先
端
領
域
─
』（
東
京
電
機
大
学
出
版
局
、
二
〇
〇
六
年
）
六
三
頁
。
相
関
価
値
に
つ
い
て
は
、

テ
ィ
モ
シ
ー
・
Ｐ
・
ハ
バ
ー
ド
、
ハ
リ
ー
・
Ｊ
・
パ
ー
シ
ュ
・
前
掲
注
（
23
）
一
一
五
─
一
一
六
頁
参
照
。

た
と
え
ば
、
前
述
の
石
油
採
掘
権
モ
デ
ル
に
お
い
て
は
、
油
田
か
ら
産
出
さ
れ
る
石
油
の
埋
蔵
量
（
ひ
い
て
は
産
出
さ
れ
る
石
油
が
取
引

さ
れ
る
際
の
国
際
市
場
価
値
）
は
ど
の
入
札
者
に
と
っ
て
も
共
通
で
あ
る
と
い
う
こ
と
が
想
定
さ
れ
て
い
た
（
共
通
価
値
）。
し
か
し
、
こ
の

場
合
で
あ
っ
て
も
、
石
油
を
採
掘
す
る
た
め
に
利
用
可
能
な
技
術
の
洗
練
度
や
、
要
す
る
コ
ス
ト
・
費
用
等
に
つ
い
て
入
札
者
毎
に
異
な
る
可

能
性
が
あ
る
。
こ
の
場
合
に
は
、
も
は
や
共
通
価
値
の
想
定
は
成
り
立
た
ず
、
相
互
依
存
的
価
値
評
価
の
想
定
が
妥
当
す
る
と
考
え
ら
れ
る

（See, Guillaum
e H

aeringer, supra note 28, at 17 note 4.

）。
既
に
述
べ
た
と
お
り
、
本
稿
で
は
、
純
粋
共
通
価
値
と
相
互
依
存
的
価

値
の
双
方
を
含
む
概
念
と
し
て
「
共
通
価
値
」
と
表
記
す
る
。

以
上
に
つ
き
、Paul M

ilgrom
, supra note 25, at 157-162; V

ijay K
rishna, supra note 23, at 2-3 

参
照
。
こ
の
ほ
か
、
共
通
価

値
に
基
づ
い
て
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
が
実
施
さ
れ
る
場
合
と
し
て
、
硬
貨
が
詰
め
ら
れ
た
瓶
に
入
札
す
る
場
合
や
、
石
油
採
掘
権
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン

が
実
施
さ
れ
る
場
合
も
想
定
さ
れ
る
。
た
と
え
ば
、
前
者
の
例
で
は
、
瓶
の
中
に
詰
め
ら
れ
た
硬
貨
の
総
額
は
ど
の
入
札
者
に
と
っ
て
も
同
一

の
価
値
を
持
つ
が
、
当
該
総
額
を
知
ら
な
い
各
入
札
者
は
独
自
に
総
額
を
推
計
せ
ざ
る
を
得
な
い
。
し
た
が
っ
て
、
各
入
札
者
が
そ
れ
ぞ
れ
異

な
っ
た
推
計
額
を
持
ち
得
る
。
後
者
の
例
で
は
、
い
っ
た
ん
採
掘
さ
れ
た
石
油
は
石
油
市
場
価
格
に
基
づ
い
て
取
引
が
な
さ
れ
る
が
、
各
入
札

者
は
入
札
時
点
で
は
石
油
埋
蔵
量
を
正
確
に
知
り
得
な
い
。
し
た
が
っ
て
、
こ
ち
ら
も
や
は
り
石
油
埋
蔵
量
に
つ
い
て
独
自
に
推
計
を
せ
ざ
る

を
得
な
い
と
い
う
こ
と
に
な
る
。See, R. H

. T
haler, T

he w
innerʼs Curse, Journal of Econom

ic Perspectives, V
ol. 2, N

o. 1

（1988), at 191-193.

本
稿
の
直
接
の
検
討
対
象
で
は
な
い
が
、
公
開
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
で
あ
っ
て
も
ダ
ッ
チ
・
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
の
場
合
に
は
本
文
の
記
述
は
当
て

は
ま
ら
な
い
。
価
格
が
引
き
下
げ
ら
れ
て
い
く
ダ
ッ
チ
・
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
で
は
、
あ
る
入
札
価
格
で
他
の
入
札
者
が
入
札
を
継
続
し
て
い
る
と

い
う
情
報
を
獲
得
し
た
と
し
て
も
、
自
分
が
当
該
価
格
で
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
か
ら
降
り
る
べ
き
か
否
か
を
推
測
す
る
こ
と
は
で
き
な
い
か
ら
で
あ

（
80
）

（
81
）

（
82
）

（
83
）
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論　　　説

る
。
す
な
わ
ち
、
ダ
ッ
チ
・
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
に
お
い
て
他
の
入
札
者
の
持
つ
私
的
情
報
（
シ
グ
ナ
ル
）
を
獲
得
す
る
こ
と
は
、
自
身
の
評
価
値

を
更
新
す
る
こ
と
に
は
つ
な
が
ら
な
い
。
横
尾
・
前
掲
注
（
80
）
七
九
─
八
〇
頁
参
照
。

た
と
え
ば
、
あ
る
美
術
品
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
に
お
い
て
、
美
術
品
の
転
売
を
意
図
す
る
骨
董
商
Ａ
が
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
の
対
象
と
な
っ
て
い

る
美
術
品
の
価
値
を
一
億
円
で
あ
る
と
推
計
し
た
が
、
他
の
骨
董
商
Ｂ
・
Ｃ
が
一
億
円
を
超
え
て
も
な
お
入
札
を
継
続
す
る
と
見
込
ま
れ
る
場

合
、
Ａ
は
自
身
の
価
値
評
価
が
低
す
ぎ
た
と
判
断
し
、
入
札
額
を
よ
り
高
額
に
修
正
し
得
る
（
Ａ
に
当
該
美
術
品
の
入
札
に
関
す
る
予
算
制
約

が
な
け
れ
ば
、
少
な
く
と
も
現
行
入
札
額
が
一
億
円
を
超
え
て
も
な
お
継
続
し
て
入
札
に
参
加
す
る
こ
と
が
可
能
と
な
る
）。
ま
た
、
逆
に

Ｂ
・
Ｃ
が
一
億
円
に
満
た
な
い
段
階
で
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
か
ら
降
り
た
場
合
、
Ａ
は
自
身
の
価
値
評
価
が
高
す
ぎ
た
と
判
断
し
、
入
札
額
を
よ
り

低
額
に
修
正
し
た
り
、
そ
も
そ
も
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
か
ら
降
り
る
と
い
う
選
択
を
す
る
こ
と
が
可
能
と
な
る
。

な
お
、
入
札
者
が
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
対
象
物
の
価
値
を
共
通
価
値
で
評
価
し
て
い
る
場
合
に
生
じ
る
顕
著
な
問
題
点
と
し
て
、
後
の
第
四
．

三
．（
二
）（
ａ
）
で
説
明
す
る
勝
者
の
呪
い
（w

innerʼs curse

）
が
あ
る
。
こ
の
勝
者
の
呪
い
の
影
響
を
避
け
る
た
め
に
、
各
入
札
者
は
入

札
額
を
低
く
抑
え
る
と
さ
れ
る
。
企
業
買
収
の
局
面
に
お
い
て
も
、
買
収
者
が
対
象
会
社
の
企
業
価
値
を
共
通
価
値
に
基
づ
い
て
評
価
し
て
い

る
場
合
に
は
、
勝
者
の
呪
い
が
働
く
か
ら
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
を
実
施
し
た
と
し
て
も
、
十
分
な
価
格
引
上
げ
が
な
さ
れ
な
い
と
い
う

懸
念
が
あ
る
と
考
え
ら
れ
る
。
企
業
買
収
の
局
面
で
生
じ
る
勝
者
の
呪
い
が
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
に
与
え
る
影
響
に
つ
い
て
は
、
第
四
．

三
．（
二
）（
ｂ
）
で
改
め
て
可
能
な
限
り
詳
細
に
検
討
す
る
。
勝
者
の
呪
い
に
つ
い
て
は
、
た
と
え
ば
、R. H

. T
haler, T

he W
innerʼs 

Curse: Paradoxes and A
nom

alies of Econom
ic Life, Princeton U

niv. Pr. (1994)

参
照
。
そ
の
他
、
テ
ィ
モ
シ
ー
・
Ｐ
・
ハ
バ
ー
ド
、

ハ
リ
ー
・
Ｊ
・
パ
ー
シ
ュ
・
前
掲
注
（
23
）
二
四
六
頁
、
横
尾
・
前
掲
注
（
80
）
八
九
─
九
二
頁
参
照
。

買
収
案
件
に
対
し
て
エ
ク
イ
テ
ィ
を
拠
出
し
、
Ｍ
＆
Ａ
や
資
本
再
構
成
を
通
じ
て
投
資
の
回
収
を
企
図
す
る
当
事
者
を
い
う
。
日
本
バ
イ

ア
ウ
ト
研
究
所
編
『
日
本
の
Ｌ
Ｂ
Ｏ
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
』（
き
ん
ざ
い
、
二
〇
一
七
年
）
三
七
九
─
三
八
〇
頁
参
照
。

対
象
会
社
の
経
営
権
の
取
得
後
、
さ
ら
に
自
ら
事
業
を
継
続
す
る
当
事
者
を
い
う
。
前
掲
注
（
86
）
三
七
九
─
三
八
〇
頁
参
照
。
こ
う
し

た
戦
略
的
買
収
者
は
、
取
引
価
格
を
提
示
す
る
際
に
、
買
収
に
よ
っ
て
生
じ
る
シ
ナ
ジ
ー
を
織
り
込
ん
だ
金
額
を
提
示
し
得
る
た
め
、（
現
実

と
し
て
は
と
も
か
く
）
理
論
上
は
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ
ヤ
ー
よ
り
も
高
額
な
取
引
価
格
で
の
買
収
が
実
現
さ
れ
る
と
い
わ
れ
る
こ
と
が
あ

る
。
な
お
、
戦
略
的
買
収
者
で
あ
る
が
買
収
後
も
対
象
会
社
の
経
営
陣
を
据
え
置
く
こ
と
を
前
提
に
対
象
会
社
の
買
収
を
検
討
し
て
い
る
場
合

も
考
え
ら
れ
得
る
。
経
営
陣
を
据
え
置
く
場
合
で
あ
っ
て
も
、
戦
略
的
買
収
者
の
場
合
に
は
事
業
会
社
ご
と
の
事
業
上
の
シ
ナ
ジ
ー
が
あ
る
と

（
84
）

（
85
）

（
86
）

（
87
）
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考
え
ら
れ
る
。
た
と
え
ば
、
欧
米
諸
国
に
主
な
販
路
を
持
つ
戦
略
的
買
収
者
が
ア
ジ
ア
諸
国
に
主
な
販
路
を
持
つ
対
象
会
社
を
買
収
す
る
こ
と

に
よ
っ
て
、
戦
略
的
買
収
者
の
製
品
の
販
路
が
さ
ら
に
拡
大
す
る
こ
と
が
見
込
ま
れ
る
が
、
ア
ジ
ア
諸
国
へ
の
製
品
の
販
売
に
つ
い
て
は
当
面

の
間
対
象
会
社
の
経
営
陣
に
委
ね
る
と
い
っ
た
場
合
な
ど
で
あ
る
。
も
っ
と
も
、
自
ら
事
業
を
行
う
こ
と
を
意
図
す
る
と
い
う
事
業
会
社
の
性

質
に
照
ら
し
て
考
え
る
と
、
戦
略
的
買
収
者
が
Ｍ
Ｂ
Ｏ
後
も
経
営
陣
を
据
え
置
く
こ
と
を
前
提
に
対
抗
提
案
を
行
う
と
い
う
整
理
は
、
理
論
上

は
あ
り
得
て
も
現
実
に
は
あ
ま
り
考
え
に
く
い
。

た
と
え
ば
、D

ell

事
件
衡
平
法
裁
判
所
は
、go-shop

期
間
中
に
対
抗
提
案
を
行
っ
た
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ
ヤ
ー
で
あ
る

Blackstone
やIcahn

ら
が
、
自
身
の
入
札
を
成
功
さ
せ
る
た
め
にD

ell

氏
が
必
要
不
可
欠
で
あ
る
と
は
み
な
し
て
い
な
か
っ
た
と
認
定
し

て
い
る
。
こ
れ
は
、
対
象
会
社
で
あ
るD

ell

社
に
と
っ
て
のD

ell

氏
の
固
有
の
価
値
を
重
視
し
て
い
な
か
っ
た
と
い
う
こ
と
を
意
味
す
る
と

考
え
ら
れ
る
。
具
体
的
に
は
、Blackstone

はD
ell

氏
に
代
わ
る
取
締
役
候
補
者
を
探
し
て
お
り
、Icahn

は
株
主
投
票
の
結
果D

ell

氏
を

含
む
現
職
経
営
陣
ら
が
取
締
役
を
解
任
さ
れ
た
な
ら
ばD

ell

社
の
利
益
は
急
増
す
る
と
考
え
て
い
た
と
認
定
さ
れ
て
い
る
。
こ
う
し
た
認
定

は
、
最
高
裁
判
所
に
お
い
て
も
維
持
さ
れ
て
い
る
。In re A

ppraisal of D
ell Inc., N

o. 9322-V
CL, 2016 D

el. Ch. LEX
IS 81 (Ch. 

M
ay 31, 2016), at *146-147; D

ell, Inc. v. M
agnetar Glob. Event D

riven M
aster Fund Ltd., 177 A

.3d 1 (D
el. D

ec. 14, 2017), 
at 34.

ま
た
、
津
田
・
前
掲
注
（
36
）
一
三
七
─
一
四
一
頁
参
照
。

戦
略
的
買
収
者
で
は
な
い
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ
ヤ
ー
は
買
収
に
よ
る
シ
ナ
ジ
ー
を
生
み
出
す
こ
と
は
で
き
な
い
と
考
え
た
場
合
、
当

該
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ
ヤ
ー
が
対
象
会
社
の
本
源
的
企
業
価
値
を
真
に
私
的
価
値
で
評
価
し
て
い
る
と
い
え
る
か
は
疑
問
で
あ
る
と
の
反

論
も
想
定
さ
れ
る
。
し
か
し
、
類
型
③
及
び
類
型
④
の
場
合
に
お
け
る
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ
ヤ
ー
に
と
っ
て
、
対
象
会
社
の
経
営
陣
が
買

収
後
の
会
社
の
経
営
陣
と
な
る
こ
と
は
な
い
。
そ
の
た
め
、
対
象
会
社
の
現
職
経
営
陣
が
経
営
す
る
会
社
の
価
値
が
い
く
ら
で
あ
る
か
に
は
関

心
が
な
い
と
考
え
ら
れ
る
。
そ
の
た
め
、
類
型
③
及
び
類
型
④
の
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ
ヤ
ー
は
、
対
象
会
社
の
本
源
的
企
業
価
値
を
私
的

価
値
で
評
価
し
て
い
る
と
分
類
し
た
。

対
抗
提
案
者
と
し
て
買
収
に
参
加
す
る
買
収
者
の
類
型
を
限
定
し
な
い
の
は
、
こ
れ
ら
の
買
収
者
が
対
象
会
社
の
売
却
過
程
に
参
入
す
る

こ
と
に
よ
っ
て
取
引
価
格
が
上
昇
す
る
の
な
ら
ば
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
価
格
発
見
機
能
が
十
分
に
発
揮
さ
れ
て
い
る
と
考
え
ら
れ
る

か
ら
で
あ
る
。

私
的
価
値
の
下
で
は
、
各
買
収
者
の
有
す
る
私
的
情
報
（
シ
グ
ナ
ル
）
が
独
立
し
て
い
る
と
想
定
さ
れ
て
お
り
、
他
の
入
札
者
の
私
的
情

（
88
）

（
89
）

（
90
）

（
91
）
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報
を
獲
得
し
て
も
、
自
身
の
推
計
額
を
修
正
・
更
新
す
る
た
め
に
利
用
で
き
な
い
か
ら
で
あ
る
。
こ
れ
に
対
し
て
、
共
通
価
値
オ
ー
ク
シ
ョ
ン

が
実
施
さ
れ
る
場
合
に
は
、
入
札
者
の
私
的
情
報
（
シ
グ
ナ
ル
）
が
関
連
（affiliated

）
し
て
い
る
と
想
定
さ
れ
て
い
る
。
す
な
わ
ち
、
対
象

会
社
の
企
業
価
値
を
共
通
価
値
で
評
価
し
て
い
る
対
抗
提
案
者
は
、
当
初
買
収
者
で
あ
る
対
象
会
社
の
経
営
陣
及
び
パ
ー
ト
ナ
ー
で
あ
る
フ
ィ

ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ
ヤ
ー
の
入
札
額
（
情
報
通
の
投
資
家
の
入
札
額
：sm

art m
oney

）
を
参
考
に
入
札
す
る
こ
と
が
可
能
と
な
る
。

Subram
anian

教
授
は
、
対
抗
提
案
者
が
こ
の
よ
う
な
い
わ
ば
フ
リ
ー
・
ラ
イ
ド
戦
略
を
採
り
得
る
具
体
例
と
し
て
、Revlon

事
件

（Revlon, Inc. v. M
acA

ndrew
s &

 Forbes H
oldings, Inc., 506 A

.2d 173 (D
el. 1986)

）
を
挙
げ
る
。
同
事
件
は
、
以
下
の
よ
う
な
事

件
で
あ
る
。
ま
ず
、Ronald Perelm

an

氏
が
Ｃ
Ｅ
Ｏ
を
務
め
る
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ
ヤ
ー
で
あ
るPantry Pride

（
敵
対
的
買
収
者
）

は
、Revlon
（
対
象
会
社
）
に
対
し
て
Ｌ
Ｂ
Ｏ
の
方
法
に
よ
る
買
収
提
案
を
行
っ
た
。
一
九
八
五
年
六
月
時
点
で
は
、Revlon

の
株
式
の
買

収
対
価
は
、
一
株
当
た
り
四
〇
～
五
〇
ド
ル
で
あ
っ
た
。
し
か
し
、
一
九
八
五
年
八
月
一
九
日
、Revlon

は
、Pantry Pride

に
よ
る
買
収

の
た
め
の
資
金
調
達
が
高
利
回
り
債
券
（
ジ
ャ
ン
ク
債
：junk bond

）
を
用
い
て
な
さ
れ
よ
う
と
し
て
い
る
な
ど
の
理
由
か
ら
、
当
該
買
収

提
案
を
拒
否
し
た
。
さ
ら
に
、Revlon

は
、
敵
対
的
買
収
防
衛
策
と
し
て
債
務
証
書
を
対
価
と
し
て
自
己
株
式
を
取
得
す
る
と
と
も
に
、

Revlon

の
株
式
を
同
社
の
債
務
証
書
と
交
換
で
き
る
権
利
（
債
務
証
書
買
付
権
）
を
付
与
し
た
。
こ
の
債
務
証
書
の
契
約
条
項
に
は
、

Revlon

の
独
立
取
締
役
の
同
意
が
な
け
れ
ば
、Revlon

に
よ
る
資
産
の
売
却
や
債
務
の
負
担
が
禁
止
さ
れ
る
と
い
う
条
項
が
付
与
さ
れ
て
い

た
。
買
収
防
衛
策
の
導
入
に
よ
り
、Revlon
の
買
収
が
困
難
に
な
り
つ
つ
あ
っ
た
に
も
か
か
わ
ら
ず
、Pantry Pride

は
さ
ら
に
公
開
買
付

価
格
を
上
昇
さ
せ
、
一
九
八
五
年
九
月
二
七
日
に
は
一
株
当
た
り
五
〇
ド
ル
、
同
年
一
〇
月
一
日
に
は
一
株
あ
た
り
五
三
ド
ル
、
同
年
一
〇
月

七
日
に
は
一
株
当
た
り
五
六
・
二
五
ド
ル
と
な
っ
た
。
こ
れ
に
対
し
て
、
同
年
一
〇
月
三
日
、Revlon

は
、Pantry Pride

に
よ
る
買
収
に

代
替
す
る
べ
く
、
別
の
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ
ヤ
ー
で
あ
るForstm

an

に
よ
るRevlon

の
Ｌ
Ｂ
Ｏ
に
同
意
し
た
。Forstm

an

に
よ
っ

て
提
示
さ
れ
た
買
収
価
格
は
、
一
株
当
た
り
五
六
ド
ル
で
あ
っ
た
。Forstm

an

に
よ
る
Ｌ
Ｂ
Ｏ
を
成
功
さ
せ
る
た
め
に
、Revlon

は
債
務
証

書
買
付
権
の
償
却
及
び
債
務
証
書
の
放
棄
を
決
定
し
た
。
そ
れ
ゆ
え
にRevlon

の
債
務
証
書
の
価
値
が
下
落
し
た
。
そ
こ
で
、
一
九
八
五
年

一
〇
月
一
二
日
、Revlon

は
、
債
務
証
書
の
所
持
人
か
ら
訴
訟
を
提
起
さ
れ
る
こ
と
を
回
避
す
る
た
め
に
、Forstm

an

か
ら
買
収
価
格
を
一

株
当
た
り
五
七
・
二
五
ド
ル
に
引
き
上
げ
て
も
ら
い
、
ま
た
債
務
証
書
の
価
格
を
支
え
て
も
ら
う
こ
と
と
し
た
。
そ
の
際
に
、Revlon

は
、

Forstm
an

に
対
し
て
取
引
保
護
条
項
と
し
てno-shop

条
項
等
を
付
与
し
た
。
こ
れ
に
対
し
て
、Pantry Pride

は
、no-shop

条
項
等
の

差
止
め
を
求
め
て
提
訴
し
た
。
こ
の
事
案
で
は
、
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ
ヤ
ー
で
あ
るPantry Pride

とForstm
an

と
が
、
い
ず
れ
も
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Ｌ
Ｂ
Ｏ
に
よ
っ
てRevlon

の
株
式
を
取
得
し
よ
う
と
し
て
い
る
。
こ
の
こ
と
か
ら
、Revlon

の
買
収
条
件
の
競
争
は
、
共
通
価
値
オ
ー
ク
シ

ョ
ン
の
状
況
下
で
行
わ
れ
た
と
考
え
ら
れ
る
。
そ
し
て
、Revlon

の
株
式
を
取
得
す
る
た
め
の
手
段
と
し
て
、
公
開
買
付
け
と
い
う
手
段
が

用
い
ら
れ
て
い
る
。
そ
の
た
め
、Pantry Pride

及
びForstm

an

と
は
、
互
い
に
相
手
方
の
買
収
対
価
を
参
考
に
自
身
の
買
収
対
価
を
決
定

す
る
こ
と
が
可
能
で
あ
っ
た
。
し
た
が
っ
て
、
対
象
会
社
で
あ
るRevlon

の
経
営
陣
か
ら
快
く
思
わ
れ
て
い
な
いPantry Pride

も
、

Forstm
an

の
設
定
し
た
買
収
対
価
に
少
額
の
金
銭
を
上
乗
せ
す
る
だ
け
で
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
の
勝
者
と
な
り
得
た
。
こ
の
よ
う
に
、
共
通
価
値

オ
ー
ク
シ
ョ
ン
が
実
施
さ
れ
る
場
合
で
、
か
つ
他
の
買
収
者
の
入
札
額
を
観
察
す
る
こ
と
が
可
能
と
な
る
場
合
に
は
、
あ
る
買
収
者
は
他
の
買

収
者
の
取
引
価
格
を
参
考
に
し
て
自
身
の
取
引
価
格
を
決
定
し
得
る
。See, Guhan Subram

anian, supra note 21, at 619-620.

な
お
、
以
下
は
私
見
で
あ
る
が
、
上
記
のSubram
anian

教
授
の
説
明
に
は
、
若
干
の
疑
問
を
差
し
挟
む
余
地
が
あ
る
と
い
え
る
か
も
し

れ
な
い
。
す
な
わ
ち
、
対
抗
提
案
者
が
戦
略
的
買
収
者
で
あ
る
場
合
で
あ
っ
て
も
、
な
お
当
初
買
収
者
の
提
示
し
た
取
引
価
格
に
フ
リ
ー
・
ラ

イ
ド
す
る
こ
と
が
有
益
か
つ
可
能
な
の
で
は
な
い
か
と
い
う
疑
問
で
あ
る
。
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
で
想
定
さ
れ
て
い
る
私
的
価
値
オ
ー
ク
シ
ョ

ン
の
局
面
で
は
、
各
入
札
者
は
自
ら
の
内
在
的
価
値
評
価
の
み
に
よ
っ
て
入
札
額
を
決
定
す
る
こ
と
が
で
き
る
と
さ
れ
て
い
た
。
す
な
わ
ち
、

対
象
物
の
価
値
を
私
的
価
値
で
評
価
し
て
い
る
入
札
者
は
、
自
ら
の
効
用
に
基
づ
い
て
正
確
に
対
象
物
の
価
値
を
評
価
で
き
る
こ
と
が
前
提
と

さ
れ
て
い
た
。
そ
の
た
め
、
私
的
価
値
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
の
下
で
は
、
あ
る
入
札
者
が
他
の
入
札
者
の
評
価
値
や
情
報
を
知
っ
た
と
し
て
も
、
自

ら
の
評
価
値
が
修
正
さ
れ
る
と
い
う
事
態
は
想
定
さ
れ
て
い
な
か
っ
た
。
こ
れ
に
対
し
て
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
局
面
で
対
抗
提
案
者
が
戦
略
的
買
収
者

で
あ
る
場
合
も
、
戦
略
的
買
収
者
は
対
象
会
社
の
本
源
的
企
業
価
値
を
私
的
価
値
で
評
価
し
て
い
る
と
考
え
ら
れ
る
。
し
か
し
、
い
か
に
戦
略

的
買
収
者
が
対
象
会
社
の
事
業
に
精
通
し
て
い
る
と
い
っ
て
も
、
対
象
会
社
の
経
営
陣
以
上
に
対
象
会
社
の
本
源
的
企
業
価
値
を
正
確
に
評
価

す
る
こ
と
は
困
難
で
あ
る
よ
う
に
思
わ
れ
る
。
す
な
わ
ち
、
対
抗
提
案
者
た
る
戦
略
的
買
収
者
と
当
初
買
収
者
（
対
象
会
社
の
経
営
陣
及
び
当

該
経
営
陣
と
パ
ー
ト
ナ
ー
で
あ
る
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ
ヤ
ー
）
と
の
間
に
は
、
な
お
情
報
の
非
対
称
性
が
認
め
ら
れ
る
場
合
が
あ
り
得
る
。

こ
の
と
き
、
戦
略
的
買
収
者
と
し
て
は
、
当
初
買
収
者
の
提
示
し
た
取
引
価
格
（
入
札
額
）
を
参
考
に
す
る
こ
と
で
、
情
報
の
非
対
称
性
を
解

消
す
る
こ
と
が
可
能
と
な
る
場
合
が
あ
り
得
る
だ
ろ
う
と
思
わ
れ
る
。
ま
た
、
既
に
検
討
し
た
通
り
、
契
約
締
結
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ

ク
の
局
面
で
は
、
当
初
買
収
者
の
提
示
し
た
取
引
価
格
は
公
開
さ
れ
て
い
る
。
そ
の
た
め
、
戦
略
的
買
収
者
も
、
当
該
取
引
価
格
を
参
考
に

go-shop

手
続
に
参
入
す
る
か
否
か
を
決
す
る
こ
と
は
、
十
分
に
考
え
ら
れ
る
。
そ
う
だ
と
す
る
と
、Subram

anian

教
授
の
説
明
は
、
私
的

価
値
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
に
変
化
す
る
こ
と
で
当
初
買
収
者
の
取
引
価
格
に
フ
リ
ー
・
ラ
イ
ド
で
き
な
く
な
る
こ
と
が
問
題
で
あ
る
と
い
う
よ
り
は
、
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最
も
対
象
会
社
の
内
部
情
報
に
通
じ
て
い
る
経
営
陣
の
情
報
を
利
用
す
る
こ
と
が
困
難
に
な
る
買
収
者
が
お
り
、
そ
う
し
た
買
収
者
はgo-

shop

手
続
に
参
入
し
な
く
な
る
お
そ
れ
が
あ
る
こ
と
が
問
題
で
あ
る
と
い
う
意
味
で
理
解
す
る
こ
と
が
妥
当
で
あ
る
よ
う
に
思
わ
れ
る
。

買
収
者
が
対
象
会
社
の
現
職
経
営
陣
に
つ
き
固
有
の
価
値
を
有
し
て
い
な
い
と
評
価
し
て
い
る
場
合
は
、
現
職
経
営
陣
は
Ｍ
Ｂ
Ｏ
後
の
新

法
人
に
お
け
る
持
分
を
有
さ
な
く
な
る
と
考
え
ら
れ
る
。
こ
の
場
合
、
現
職
経
営
陣
は
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に
よ
っ
て
対
象
会
社
の
株
主
の
地
位
を
失
う

こ
と
に
な
る
対
象
会
社
の
他
の
一
般
株
主
と
同
じ
く
、
買
収
対
価
（
取
引
価
格
）
を
最
大
化
す
る
こ
と
が
、
自
己
の
経
済
的
利
益
を
最
大
化
す

る
最
後
の
機
会
で
あ
る
と
い
え
る
。
そ
の
た
め
、
買
主
と
し
て
対
象
会
社
の
株
式
を
廉
価
で
購
入
し
よ
う
と
す
る
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
は
働
か
な

い
。
し
た
が
っ
て
、
固
有
の
価
値
を
有
し
て
い
な
い
対
象
会
社
の
現
職
経
営
陣
は
、
自
己
の
保
有
す
る
対
象
会
社
株
式
を
で
き
る
だ
け
高
額
で

売
却
す
る
た
め
、
よ
り
積
極
的
に
対
抗
提
案
者
を
勧
誘
し
て
、
価
格
競
争
を
活
発
化
す
る
こ
と
を
好
む
と
考
え
ら
れ
る
。
し
た
が
っ
て
、
経
営

陣
が
固
有
の
価
値
を
対
象
会
社
に
付
与
し
て
い
な
い
と
買
収
者
が
評
価
し
た
場
合
は
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に
お
い
て
対
抗
提
案
が
最
も
な
さ
れ
や
す
い
と

い
う
結
論
が
導
か
れ
る
。Guhan Subram

anian, supra note 21, at 622.

経
営
陣
の
固
有
の
価
値
が
な
い
場
合
、
各
買
収
者
は
、
対
象
会
社
の
本
源
的
価
値
の
算
定
に
際
し
て
、
経
営
陣
が
付
与
し
て
い
る
で
あ
ろ

う
固
有
の
価
値
を
推
計
す
る
必
要
が
な
く
な
る
。
そ
の
た
め
、
当
初
買
収
者
し
か
知
り
得
ず
、
そ
れ
以
外
の
買
収
者
に
は
開
示
さ
れ
な
い
固
有

価
値
部
分
の
比
率
が
小
さ
く
な
る
。
し
た
が
っ
て
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
は
共
通
価
値
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
に
近
づ
く
と
い
え
る
。
こ
の
と
き
、

対
抗
提
案
者
は
、
対
象
会
社
の
企
業
価
値
を
正
確
に
推
計
す
る
上
で
最
も
優
れ
た
私
的
情
報
（
シ
グ
ナ
ル
）
を
有
す
る
当
初
買
収
者
の
取
引
価

格
を
参
考
に
し
て
対
抗
提
案
を
な
し
得
る
（
い
わ
ば
、
当
初
買
収
者
の
入
札
に
フ
リ
ー
・
ラ
イ
ド
す
る
こ
と
が
可
能
と
な
る
）。
そ
れ
ゆ
え
、

情
報
の
非
対
称
性
は
緩
和
さ
れ
る
。
な
お
、
経
営
陣
に
固
有
の
価
値
が
な
い
場
合
、
情
報
の
非
対
称
性
に
加
え
て
、
後
述
す
る
価
格
上
昇
を
忌

避
す
る
経
営
陣
の
経
済
的
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
の
問
題
及
びgo-shop

手
続
の
時
間
制
限
問
題
も
大
幅
に
緩
和
さ
れ
る
（largely go aw

ay

）。

ま
ず
、
経
営
陣
が
固
有
の
価
値
を
持
た
な
い
場
合
、
当
該
経
営
陣
が
Ｍ
Ｂ
Ｏ
後
の
新
法
人
に
残
る
こ
と
は
な
い
（
Ｍ
Ｂ
Ｏ
後
の
新
法
人
に
お
い

て
持
分
を
有
さ
な
い
）
と
考
え
ら
れ
る
か
ら
、
合
理
的
な
経
営
陣
は
価
格
引
上
げ
を
忌
避
す
る
経
済
的
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
を
持
た
な
い
。
つ
ぎ

に
、
対
抗
提
案
者
は
当
初
買
収
者
の
入
札
額
を
対
象
会
社
の
真
の
本
源
的
企
業
価
値
を
表
す
シ
グ
ナ
ル
と
し
て
利
用
す
る
こ
と
が
可
能
と
な
る

か
ら
、
当
初
買
収
者
の
入
札
額
を
参
考
に
し
て
早
期
に
対
抗
提
案
を
な
し
得
る
。
し
た
が
っ
て
、
対
抗
提
案
者
が
デ
ュ
ー
・
デ
ィ
リ
ジ
ェ
ン
ス

に
要
す
る
時
間
を
短
縮
す
る
こ
と
が
可
能
と
な
る
。Id. at 622.

Id. at 619-620

は
、
経
営
陣
が
固
有
の
価
値
を
保
有
し
て
い
る
場
合
、
市
場
で
の
勧
誘
（a m

arket canvass

）
は
共
通
価
値
オ
ー
ク

（
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）

（
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）

（
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シ
ョ
ン
か
ら
私
的
価
値
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
に
類
似
す
る
た
め
、
当
初
買
収
者
以
外
の
買
収
者
が
当
初
買
収
者
の
入
札
額
（
取
引
価
格
）
に
フ

リ
ー
・
ラ
イ
ド
で
き
な
く
な
り
対
抗
提
案
者
の
入
札
戦
略
が
変
更
さ
れ
て
し
ま
う
こ
と
を
問
題
視
す
る
。
た
だ
し
こ
れ
は
、
経
営
陣
が
固
有
の

価
値
を
有
し
て
い
る
こ
と
そ
れ
自
体
が
好
ま
し
く
な
い
と
い
う
意
味
で
は
な
く
、
当
初
買
収
者
の
み
が
経
営
陣
を
通
し
て
会
社
の
価
値
に
関
す

る
個
人
的
か
つ
特
殊
な
情
報
源
を
有
し
て
い
る
（
当
初
買
収
者
以
外
の
入
札
者
が
そ
う
し
た
経
営
陣
の
有
す
る
情
報
を
利
用
で
き
な
い
）
こ
と

を
問
題
視
す
る
と
い
う
趣
旨
で
あ
る
と
考
え
ら
れ
る
。See, id. at 621

（「
本
分
析
の
目
的
は
、
固
有
の
価
値
を
持
つ
経
営
陣
（valuable 

m
anagem

ent

）
の
問
題
を
批
判
す
る
こ
と
で
は
な
い
（
当
然
、
経
営
陣
が
固
有
の
価
値
を
持
っ
て
い
る
こ
と
は
よ
い
こ
と
で
あ
る
）。
す
な

わ
ち
、
本
分
析
の
目
的
は
、
単
に
Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
プ
ロ
セ
ス
に
お
け
る
市
場
で
の
対
抗
提
案
者
の
勧
誘
（m

arket canvass

）
の
有
効
性
に
対
し

て
経
営
陣
固
有
の
価
値
が
持
つ
特
徴
の
関
わ
り
合
い
（im

plications

）
を
指
摘
す
る
に
過
ぎ
な
い
。」）.

See, id. at 619.
See, In re A

ppraisal of D
ell Inc., N

o. 9322-V
CL, 2016 D

el. Ch. LEX
IS 81, at *142-143.

な
お
、D

ell

事
件
衡
平
法
裁
判
所
及

び
最
高
裁
判
所
が
認
定
し
た
事
実
関
係
や
裁
判
所
の
評
価
・
判
断
に
つ
い
て
も
、Subram

anian

教
授
のD

ell

事
件
に
対
す
る
評
価
を
理
解

す
る
上
で
必
要
と
な
る
と
考
え
ら
れ
る
も
の
は
本
文
及
び
注
に
お
い
て
適
宜
補
っ
た
。
以
下
の
各
要
素
に
関
す
るSubram

anian

教
授
の
評

価
を
述
べ
た
箇
所
に
つ
い
て
も
同
じ
で
あ
る
。

See, D
ell, Inc. v. M

agnetar Glob. Event D
riven M

aster Fund Ltd., 177 A
.3d 1, at 33.

N
adia D

am
ouni &

 Poornim
a Gupta, D

ealtalk-Blackstone H
eading to T

exas to Firm
 U

p D
ell Strategy, REU

T
ERS, 

A
pr. 6, 2013, 19:28, https://w

w
w

.reuters.com
/article/dell-blackstone/blackstone-heading-to-texas-to-firm

-up-dell-strategy-
idIN

D
EE93504K

20130406

（
二
〇
二
〇
年
九
月
一
日
最
終
閲
覧
）.

D
avid Carey &

 Jack Clark, D
ell, Silver Lake Said to Reap 90%

 Gain a Y
ear A

fter LBO
, BLO

O
M

BERG, N
ov. 6, 2014, 

14:01, https://w
w

w
.bloom

berg.com
/new

s/articles/2014-11-06/dell-silver-lake-said-to-reap-90-gain-a-year-after-lbo

（
二
〇

二
〇
年
九
月
一
日
最
終
閲
覧
）.

Guhan Subram
anian, A

ppraisal A
fter D

ell, in Steven D
avidoff Solom

on &
 Randall Stuart T

hom
as ed., T

he 
Corporate Contract in Changing T

im
es: Is the Law

 K
eeping U

p ?, T
he U

niversity of Chicago Press (2019), at 231-233.

本
項
の
記
述
は
、Guhan Subram

anian, supra note 21, at 613-619

に
よ
る
と
こ
ろ
が
大
き
い
。
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
条
項
に
関
す
る

（
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）

（
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）

（
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）

（
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）

（
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）

（
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）

（
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）
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論　　　説

記
述
に
つ
い
て
は
、
併
せ
てGuhan Subram

anian &
 A

nnie Zhao, supra note 42, at 1233-1238

も
参
照
さ
れ
た
い
。

な
お
、
一
位
価
格
封
印
入
札
が
実
施
さ
れ
、
か
つ
各
入
札
者
が
共
通
価
値
に
基
づ
い
て
対
象
物
の
価
値
を
評
価
し
て
い
る
場
合
、
情
報
劣

位
者
の
期
待
利
得
は
ゼ
ロ
と
な
る
こ
と
が
示
さ
れ
て
い
る
。Paul M

ilgrom
, supra note 25, at 177; V

ijay K
rishna, supra note 23, at 

120, 122.な
お
、
こ
こ
で
い
う
「
優
れ
た
情
報
」
に
は
、
当
該
情
報
が
買
収
者
に
知
れ
渡
る
と
対
象
会
社
の
株
式
価
格
を
上
昇
さ
せ
る
と
考
え
ら
れ

る
情
報
と
、
逆
に
下
落
さ
せ
る
と
考
え
ら
れ
る
情
報
の
双
方
が
含
ま
れ
得
る
と
考
え
ら
れ
る
。
後
に
検
討
す
る
よ
う
に
、
経
営
陣
が
究
極
買
主

で
あ
る
場
合
に
は
株
式
価
格
を
上
昇
さ
せ
る
情
報
に
つ
い
て
、
逆
に
経
営
陣
が
究
極
売
主
で
あ
る
場
合
に
は
株
式
価
格
を
下
落
さ
せ
る
情
報
に

つ
い
て
、
そ
れ
ぞ
れ
開
示
さ
れ
な
い
よ
う
に
す
る
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
が
働
く
と
考
え
ら
れ
る
。

各
入
札
者
間
の
間
に
情
報
の
非
対
称
性
が
あ
る
場
合
、
情
報
優
位
者
は
、
自
身
が
対
象
物
を
高
く
評
価
し
て
い
る
こ
と
を
他
の
入
札
者

（
情
報
劣
位
者
）
に
知
ら
れ
な
け
れ
ば
、
激
し
い
価
格
競
争
を
行
う
こ
と
な
く
比
較
的
廉
価
で
対
象
物
を
取
得
し
、
よ
り
多
く
の
利
潤
を
獲
得

す
る
こ
と
が
可
能
と
な
り
得
る
。
そ
の
た
め
、
こ
の
よ
う
な
状
況
を
問
題
視
し
、
情
報
優
位
者
に
対
象
物
の
価
値
の
高
低
に
関
す
る
情
報
を
正

直
に
申
告
さ
せ
る
よ
う
な
メ
カ
ニ
ズ
ム
を
構
築
で
き
な
い
か
を
考
察
す
る
議
論
が
あ
る
（
横
尾
・
前
掲
注
（
80
）
九
六
頁
以
下
）。
し
か
し
、

上
記
の
議
論
は
、
情
報
優
位
者
が
複
数
存
在
す
る
こ
と
を
前
提
に
、
あ
る
情
報
優
位
者
Ａ
が
自
身
の
情
報
を
秘
匿
し
た
と
し
て
も
、
他
の
情
報

優
位
者
Ｂ
が
情
報
を
開
示
し
た
場
合
に
は
、
Ａ
が
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
か
ら
排
除
さ
れ
る
可
能
性
が
あ
る
と
い
う
抑
止
力
を
も
っ
て
情
報
の
非
対
称

性
を
解
消
し
よ
う
と
す
る
議
論
で
あ
る
よ
う
に
思
わ
れ
る
。
日
本
に
お
け
る
企
業
買
収
の
局
面
で
は
、
買
収
者
が
自
身
の
有
す
る
情
報
を
正
直

に
開
示
し
な
か
っ
た
か
ら
と
い
っ
て
買
収
過
程
か
ら
排
除
さ
れ
る
と
い
う
サ
ン
ク
シ
ョ
ン
が
課
さ
れ
る
わ
け
で
は
な
い
と
考
え
ら
れ
る
た
め
、

上
記
の
議
論
は
検
討
対
象
と
し
な
い
。

戦
略
的
買
収
者
は
、
対
象
会
社
の
事
業
内
容
等
に
関
す
る
専
門
的
知
識
を
有
し
て
お
り
、
対
象
会
社
の
本
源
的
価
値
を
推
測
す
る
上
で
優

位
性
（edge

）
が
あ
る
。
ま
た
、
自
ら
積
極
的
に
対
象
会
社
の
現
職
経
営
陣
よ
り
も
優
れ
た
新
経
営
陣
の
選
任
を
目
論
む
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ

ル
・
バ
イ
ヤ
ー
も
、
現
職
経
営
陣
と
新
経
営
陣
の
い
ず
れ
が
対
象
会
社
の
価
値
を
高
め
得
る
か
を
判
断
し
得
る
か
ら
こ
そ
新
経
営
陣
を
選
任
す

る
と
い
う
判
断
を
行
っ
て
い
る
と
い
え
る
。
そ
の
た
め
、
か
か
る
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ
ヤ
ー
も
対
象
会
社
の
事
業
内
容
等
に
関
し
て
非
常

に
洗
練
さ
れ
た
知
見
を
有
し
て
い
る
と
考
え
ら
れ
、
や
は
り
対
象
会
社
の
本
源
的
価
値
を
推
測
す
る
上
で
優
位
性
を
持
つ
と
評
価
し
得
る
。
こ

の
よ
う
な
類
型
の
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ
ヤ
ー
は
、
戦
略
的
買
収
者
に
類
似
す
る
と
い
え
る
。
こ
れ
ら
の
買
収
者
は
、
対
象
会
社
の
デ

（
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）

（
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）

（
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）
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）
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ュ
ー
・
デ
ィ
リ
ジ
ェ
ン
ス
を
実
施
す
る
こ
と
で
、
対
象
会
社
の
現
職
経
営
陣
と
同
程
度
に
対
象
会
社
の
本
源
的
価
値
を
評
価
し
得
る
と
考
え
ら

れ
る
。
し
た
が
っ
て
、
こ
れ
ら
の
買
収
者
が
直
ち
に
対
象
会
社
の
経
営
陣
に
比
し
て
情
報
劣
位
に
あ
る
と
は
い
え
な
い
と
思
わ
れ
る
。

も
っ
と
も
、
こ
の
問
題
は
、
理
論
上
、
対
抗
提
案
者
に
も
同
様
に
情
報
の
意
味
づ
け
を
与
え
る
こ
と
を
経
営
陣
に
契
約
上
具
体
的
に
義
務

付
け
る
こ
と
に
よ
っ
て
緩
和
さ
れ
る
。
し
か
し
、
こ
う
し
た
契
約
責
任
に
よ
る
対
処
は
、
契
約
の
文
言
が
詳
細
で
あ
る
か
抽
象
的
で
あ
る
か
に

よ
っ
て
対
策
の
有
効
性
が
大
き
く
左
右
さ
れ
る
。
ま
た
当
該
義
務
付
け
の
み
で
は
情
報
の
非
対
称
性
の
問
題
を
完
全
に
解
消
す
る
に
至
ら
な
い

の
は
本
文
で
述
べ
る
と
お
り
で
あ
る
。Guhan Subram

anian, supra note 21, at 616.
こ
こ
で
い
う
「
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に
関
す
る
情
報
」
と
は
、
た
と
え
ば
、
経
営
陣
が
Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
実
施
を
検
討
し
て
い
る
か
否
か
に
関
す
る
情
報
や
、

い
か
な
る
買
収
者
と
パ
ー
ト
ナ
ー
と
な
ろ
う
と
し
て
い
る
か
に
関
す
る
情
報
な
ど
を
い
う
と
考
え
ら
れ
る
。
こ
う
し
た
情
報
が
対
象
会
社
の
取

締
役
会
や
特
別
委
員
会
に
与
え
ら
れ
な
け
れ
ば
、
対
象
会
社
の
取
締
役
会
や
特
別
委
員
会
は
効
果
的
な
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
を
実
施
す
る

こ
と
が
困
難
に
な
る
と
考
え
ら
れ
る
。

情
報
の
非
対
称
性
が
存
在
す
る
場
合
に
生
じ
る
他
の
弊
害
と
し
て
、
対
象
会
社
の
経
営
陣
が
、
自
身
及
び
パ
ー
ト
ナ
ー
関
係
に
あ
る
買
収

者
と
市
場
と
の
間
の
情
報
の
非
対
称
性
が
最
大
で
あ
る
場
合
に
Ｍ
Ｂ
Ｏ
を
開
始
し
、
取
引
価
格
の
ベ
ー
ス
ラ
イ
ン
と
な
る
市
場
株
価
を
意
図
的

に
選
択
す
る
こ
と
が
可
能
と
な
る
と
い
う
問
題
が
あ
る
。
す
な
わ
ち
、
経
営
陣
が
機
会
主
義
的
に
Ｍ
Ｂ
Ｏ
を
実
施
す
る
お
そ
れ
が
生
ま
れ
る
。

な
お
、D

ell

事
件
衡
平
法
裁
判
所
は
、D

ell
社
経
営
陣
で
あ
るD

ell

氏
ら
は
機
会
主
義
的
に
Ｍ
Ｂ
Ｏ
を
行
わ
な
か
っ
た
と
認
定
し
た
。
衡
平

法
裁
判
所
は
、D

ell

事
件
に
お
い
てD

ell

社
の
本
源
的
価
値
と
市
場
株
価
と
の
間
に
評
価
落
差
（valuation gap

）
が
存
在
し
て
お
り
、

D
ell

氏
ら
経
営
陣
も
当
該
評
価
落
差
の
存
在
を
認
識
し
て
い
た
と
す
る
。
そ
し
て
、D

ell

社
経
営
陣
は
こ
う
し
た
評
価
落
差
を
解
消
す
る
べ

く
、D

ell

社
は
市
場
株
価
以
上
に
価
値
を
有
し
て
い
る
と
い
う
こ
と
を
市
場
に
理
解
さ
せ
よ
う
と
努
力
し
た
が
、
業
界
筋
（m

arket 
observer

）
がD

ell

社
経
営
陣
ら
の
見
通
し
に
懐
疑
的
で
あ
っ
た
た
め
、
評
価
落
差
は
解
消
さ
れ
な
か
っ
た
と
す
る
。
こ
の
こ
と
か
ら
、D

ell

氏
に
よ
る
Ｍ
Ｂ
Ｏ
は
評
価
落
差
を
利
用
し
て
Ｍ
Ｂ
Ｏ
を
実
施
し
よ
う
と
し
た
と
は
い
え
な
い
と
結
論
付
け
た
（In re A

ppraisal of D
ell 

Inc., N
o. 9322-V

CL, 2016 D
el. Ch. LEX

IS 81, at *109-111.
こ
れ
に
対
し
て
、
実
際
に
米
国
で
機
会
主
義
的
行
動
が
な
さ
れ
た
例
と
し

て
、In re D

ole Food Co., Stockholder Litig., 2015 D
el. Ch. LEX

IS 223, at *4-5, *93-94.

）。
日
本
に
お
い
て
も
、
対
象
会
社
の
経

営
陣
が
情
報
の
非
対
称
性
が
あ
る
こ
と
を
奇
貨
と
し
て
、
機
会
主
義
的
に
Ｍ
Ｂ
Ｏ
を
実
施
す
る
こ
と
を
懸
念
す
る
見
解
が
あ
る
。
機
会
主
義
的

な
Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
実
施
に
対
し
て
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
は
有
効
な
対
策
に
な
り
得
る
（
以
上
に
つ
き
、
経
済
産
業
省
「
公
正
な
Ｍ
＆
Ａ
の
あ

（
106
）

（
107
）

（
108
）
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論　　　説

り
方
に
関
す
る
研
究
会
」
第
二
回
事
務
局
説
明
資
料
二
一
頁
（
井
上
光
太
郎
委
員
発
言
）
参
照
）。
し
か
し
、
本
稿
で
述
べ
る
各
要
因
が
あ
る

た
め
、
契
約
締
結
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
を
実
施
し
た
だ
け
で
は
機
会
主
義
的
な
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に
対
す
る
対
策
と
し
て
不
十
分
で
あ
る
と
評

価
さ
れ
る
場
合
も
あ
る
と
考
え
ら
れ
る
。

入
札
者
が
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
対
象
物
の
価
値
を
共
通
価
値
で
評
価
し
て
い
る
場
合
に
情
報
の
非
対
称
性
が
ど
の
よ
う
に
問
題
と
な
る
か
に
つ

い
て
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
で
は
以
下
の
よ
う
な
説
明
が
な
さ
れ
る
。
ま
ず
、
共
通
価
値
に
つ
い
て
分
析
し
た
石
油
採
掘
権
モ
デ
ル
（
た
だ
し
、

当
該
モ
デ
ル
で
は
、
一
位
価
格
封
印
入
札
が
実
施
さ
れ
る
こ
と
が
前
提
と
さ
れ
て
い
る
。
そ
の
た
め
、
以
下
の
分
析
は
、
基
本
的
に
は
契
約
締

結
前
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
実
施
さ
れ
る
場
合
に
あ
て
は
ま
る
）
に
お
い
て
、
情
報
優
位
者
で
あ
る
隣
接
企
業
が
情
報
劣
位
者
で
あ
る

非
隣
接
企
業
に
対
し
て
ど
の
よ
う
な
行
動
を
と
る
か
（
入
札
者
間
相
互
の
情
報
戦
略
）
を
分
析
す
る
。
情
報
優
位
者
が
石
油
埋
蔵
量
を
正
確
に

推
計
す
る
た
め
の
優
れ
た
情
報
を
持
っ
て
い
る
ほ
ど
、
情
報
劣
位
者
が
被
る
勝
者
の
呪
い
が
増
幅
さ
れ
る
。
こ
の
こ
と
か
ら
、
情
報
優
位
者
が

対
象
物
の
真
価
に
つ
き
自
身
よ
り
も
優
れ
た
情
報
を
有
し
て
い
る
と
情
報
劣
位
者
が
信
じ
て
い
る
ほ
ど
、
情
報
劣
位
者
は
慎
重
な
入
札
を
行
う

よ
う
に
な
る
た
め
、
情
報
優
位
者
の
利
潤
が
増
加
す
る
。
し
た
が
っ
て
、
情
報
優
位
者
は
、
対
象
物
の
真
価
を
推
計
す
る
上
で
自
身
が
優
れ
た

情
報
を
有
し
て
い
る
こ
と
を
情
報
劣
位
者
に
信
じ
さ
せ
る
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
が
働
く
こ
と
が
示
さ
れ
て
い
る
。
つ
ぎ
に
、
売
主
の
み
が
利
用
で

き
る
情
報
を
開
示
し
た
場
合
に
、
売
主
の
収
入
に
ど
の
よ
う
な
影
響
を
与
え
る
か
（
売
主
の
情
報
戦
略
）
を
分
析
す
る
。
売
主
が
情
報
を
収
集

し
て
公
開
す
る
と
、
各
入
札
者
の
私
的
情
報
（
シ
グ
ナ
ル
）
の
価
値
（
特
に
、
情
報
優
位
者
の
情
報
の
私
的
性
）
を
軽
減
す
る
こ
と
が
で
き
る
。

こ
れ
に
よ
り
、
情
報
優
位
者
の
期
待
利
潤
を
減
少
さ
せ
、
売
主
は
自
身
の
期
待
収
入
を
増
加
さ
せ
る
こ
と
が
可
能
と
な
る
（
公
表
効
果
：

publicity effect

）。
そ
し
て
、
売
主
の
開
示
し
た
情
報
が
、
情
報
優
位
者
の
私
的
情
報
の
有
用
性
を
増
幅
さ
せ
る
情
報
補
完
的

（inform
ational com

plem
ents

）
な
も
の
で
は
な
く
、
私
的
情
報
の
有
用
性
を
減
少
さ
せ
る
情
報
代
替
的
（inform

ational 
substitutes

）
な
も
の
で
あ
る
な
ら
ば
、
当
該
情
報
の
開
示
は
情
報
優
位
者
の
期
待
利
潤
を
さ
ら
に
減
少
さ
せ
る
こ
と
が
示
さ
れ
て
い
る
（
重

み
付
け
効
果
：w

eighting effect

）。
以
上
が
、
一
位
価
格
封
印
入
札
に
お
け
る
情
報
の
開
示
の
も
た
ら
す
影
響
で
あ
る
（Paul M

ilgrom
, 

supra note 25, at 175-181.

）。
こ
れ
に
対
し
て
、
入
札
者
の
人
数
や
入
札
額
が
観
察
で
き
る
英
国
型
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
で
は
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン

過
程
で
各
入
札
者
の
私
的
情
報
が
あ
る
程
度
明
ら
か
に
さ
れ
る
。
そ
の
た
め
、
あ
る
入
札
者
は
、
他
の
入
札
者
の
入
札
額
等
を
利
用
し
て
自
身

の
推
計
値
を
更
新
す
る
こ
と
が
可
能
と
な
る
。
英
国
型
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
に
お
い
て
は
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
過
程
の
中
で
他
の
全
て
の
入
札
者
の
シ

グ
ナ
ル
は
勝
者
に
顕
示
さ
れ
る
た
め
、
入
札
者
は
入
札
の
帰
結
に
つ
い
て
後
悔
し
な
い
（no regret

）
こ
と
が
示
さ
れ
て
い
る
。
こ
れ
は
、

（
109
）
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英
国
型
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
の
事
後
均
衡
の
一
つ
で
あ
る
（Id. at 189-190; V

ijay K
rishna, supra note 23, at 91-94.

）。
こ
の
事
後
均
衡
が

成
立
す
る
場
合
、
あ
る
入
札
者
に
は
他
の
入
札
者
の
タ
イ
プ
や
行
動
に
つ
い
て
の
情
報
を
集
め
よ
う
と
す
る
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
は
存
在
し
な
い
。

も
っ
と
も
、
通
常
想
定
さ
れ
て
い
る
売
主
と
買
主
と
が
分
離
さ
れ
て
い
る
英
国
型
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
で
は
、
売
主
が
売
主
の
み
し
か
利
用
で
き
な

い
情
報
を
保
有
し
て
い
る
こ
と
が
あ
り
得
る
。
そ
の
た
め
、
な
お
売
主
の
情
報
開
示
が
売
主
の
期
待
収
入
に
ど
の
よ
う
な
影
響
を
与
え
る
か
が

問
題
と
な
り
得
る
。
こ
の
と
き
、
入
札
者
の
価
値
評
価
額
が
売
主
の
情
報
に
依
存
し
な
い
の
な
ら
ば
、
情
報
開
示
の
価
格
効
果
は
ゼ
ロ
と
な
る
。

し
か
し
、
入
札
者
が
対
象
物
の
共
通
価
値
を
推
計
す
る
上
で
売
主
の
情
報
が
有
意
義
で
あ
る
な
ら
ば
、
情
報
開
示
に
よ
っ
て
売
主
の
期
待
収
入

が
増
加
す
る
可
能
性
が
あ
る
（Paul M

ilgrom
, supra note 25, at 198-200.

）。
以
上
の
よ
う
な
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
の
想
定
に
対
し
て
、

Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
場
合
に
は
、
対
象
会
社
の
経
営
陣
は
、
対
象
会
社
の
株
式
に
つ
き
売
主
と
買
主
の
地
位
を
併
有
す
る
。
そ
の
た
め
、
対
象
会
社
の
経

営
陣
が
有
す
る
優
れ
た
情
報
（
対
象
会
社
の
企
業
価
値
を
正
確
に
評
価
す
る
上
で
有
用
な
情
報
）
は
、
経
営
陣
自
身
が
買
主
と
し
て
入
札
す
る

際
に
利
用
さ
れ
る
と
考
え
ら
れ
る
。
こ
の
こ
と
か
ら
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に
お
い
て
契
約
締
結
後
に
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
実
施
さ
れ
る
局
面
で
は
、

オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
の
想
定
す
る
売
主
の
み
し
か
利
用
で
き
な
い
情
報
は
想
定
し
に
く
い
と
い
え
る
。
と
り
わ
け
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に
お
い
て
契
約
締

結
後
（go-shop

手
続
）
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
は
、
英
国
型
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
で
実
施
さ
れ
る
と
考
え
ら
れ
る
。
そ
う
で
あ
る
と
す
る
と
、

対
象
会
社
の
経
営
陣
の
持
つ
情
報
は
あ
る
程
度
他
の
買
収
者
に
観
察
さ
れ
る
可
能
性
が
あ
る
と
考
え
ら
れ
る
。

D
ell

事
件
に
お
い
て
は
、
二
〇
一
三
年
二
月
五
日
か
ら
三
月
二
三
日
に
至
る
ま
でgo-shop

手
続
が
実
施
さ
れ
た
。
そ
し
て
こ
の
期
間
中

に
、
対
抗
提
案
者
と
し
て
三
月
二
一
日
にGE Capital

が
、
三
月
二
二
日
にIcahn

及
びBlackstone

が
そ
れ
ぞ
れ
対
抗
提
案
を
行
っ
た
。

津
田
・
前
掲
注
（
19
）
一
一
七
頁
参
照
。

In re A
ppraisal of D

ell Inc., N
o. 9322-V

CL, 2016 D
el. Ch. LEX

IS 81 (Ch. M
ay 31, 2016), at *140-141; D

ell, Inc. v. 
M

agnetar Glob. Event D
riven M

aster Fund Ltd., 177 A
.3d 1 (D

el. D
ec. 14, 2017), at 32-33.

こ
の
判
示
事
項
を
重
視
す
る
な
ら

ば
、D

ell

事
件
に
お
い
て
入
札
者
相
互
間
の
情
報
の
非
対
称
性
は
解
消
さ
れ
て
い
た
（
も
し
く
は
、
解
消
さ
れ
る
余
地
が
あ
っ
た
）
と
評
価

で
き
る
か
も
し
れ
な
い
。

See, Guhan Subram
anian, supra note 21, at 615 note 173.

こ
う
し
たSubram

anian

教
授
の
主
張
は
、
単
に
対
象
会
社
の
内
部

事
情
に
詳
し
い
者
が
対
抗
提
案
者
の
構
成
員
と
な
っ
た
り
、
対
抗
提
案
者
に
デ
ュ
ー
・
デ
ィ
リ
ジ
ェ
ン
ス
を
実
施
さ
せ
た
り
し
た
だ
け
で
は
情

報
の
非
対
称
性
は
解
消
さ
れ
ず
、
真
に
情
報
の
非
対
称
性
を
解
消
す
る
た
め
に
は
対
抗
提
案
者
が
実
際
に
対
象
会
社
の
現
職
経
営
陣
と
パ
ー
ト

（
110
）

（
111
）

（
112
）

（阪大法学）70（5-207）　963 〔2021. 1 〕



論　　　説

ナ
ー
に
な
る
必
要
が
あ
る
こ
と
を
意
味
す
る
も
の
で
あ
る
と
考
え
ら
れ
る
。

Silver Lake

は
、
二
〇
一
二
年
八
月
にD

ell

社
の
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に
関
心
を
有
し
て
お
り
、
同
年
九
月
に
はD

ell

社
と
の
間
で
秘
密
保
持
契
約

を
締
結
し
て
い
る
。
し
た
が
っ
て
、Silver Lake

は
二
〇
一
二
年
九
月
の
段
階
で
既
にD

ell

社
の
内
部
情
報
に
ア
ク
セ
ス
し
て
い
た
と
考
え

ら
れ
る
。
な
お
、Silver Lake

及
びD

ell

氏
とD

ell

社
と
の
合
併
契
約
が
公
表
さ
れ
た
の
は
、
二
〇
一
三
年
二
月
五
日
で
あ
る
。
津
田
・
前

掲
注
（
19
）
一
一
四
─
一
一
五
頁
参
照
。

Guhan Subram
anian, supra note 21, at 617 note 179, note 180.

既
に
述
べ
た
通
り
、D

ell

事
件
で
は
、
デ
ラ
ウ
ェ
ア
州
衡
平
法
裁
判
所
及
び
最
高
裁
判
所
は
、D

ell

氏
は
い
か
な
る
入
札
者
と
も
パ
ー

ト
ナ
ー
に
な
る
意
思
が
あ
っ
た
と
認
定
し
て
い
る
。
し
か
し
、
経
営
陣
が
買
収
対
価
を
低
く
抑
え
よ
う
と
す
る
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
を
持
つ
場
合
、

な
お
対
抗
提
案
者
に
よ
る
入
札
は
抑
止
さ
れ
る
お
そ
れ
が
あ
る
。
当
該
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
を
持
つ
経
営
陣
は
、
取
引
価
格
の
引
上
げ
と
い
う
結

果
を
も
た
ら
し
か
ね
な
い
当
初
買
収
者
以
外
の
買
収
者
と
パ
ー
ト
ナ
ー
に
な
る
こ
と
を
嫌
う
可
能
性
が
あ
る
か
ら
で
あ
る
。

情
報
の
非
対
称
性
が
認
め
ら
れ
る
と
勝
者
の
呪
い
の
問
題
が
顕
著
に
な
る
と
い
う
こ
と
は
、
た
と
え
ばD

ell

事
件
衡
平
法
裁
判
所
及
び

最
高
裁
判
所
も
認
め
て
い
る
。In re A

ppraisal of D
ell Inc., N

o. 9322-V
CL, 2016 D

el. Ch. LEX
IS 81, at *140-142; D

ell, Inc. v. 
M

agnetar Glob. Event D
riven M

aster Fund Ltd., 177 A
.3d 1, at 32.

津
田
・
前
掲
注
（
36
）
一
三
四
─
一
三
五
頁
参
照
。

共
通
価
値
の
意
義
に
つ
い
て
は
、
第
四
．
二
．（
一
）
参
照
。

勝
者
の
呪
い
に
つ
き
、
た
と
え
ば
、R. H

. T
haler, supra note 85 

参
照
。

以
上
に
つ
き
、See, Paul M

ilgrom
, supra note 25, at 188.

勝
者
の
呪
い
は
、
情
報
の
非
対
称
性
が
存
在
す
る
場
合
に
生
じ
る
取
引

市
場
の
非
効
率
性
（
逆
選
択
）
の
一
例
で
あ
る
。

V
ijay K

rishna, supra note 23, at 87.
Id. at 86-87.
Id. at 87.

例
外
的
に
、
他
の
入
札
者
の
情
報
を
知
っ
た
か
ら
と
い
っ
て
自
身
の
推
計
額
を
更
新
で
き
な
い
の
は
、
①
二
人
の
入
札
者
に

よ
っ
て
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
が
実
施
さ
れ
る
場
合
と
、
②
各
入
札
者
が
私
的
価
値
に
基
づ
い
て
対
象
物
を
評
価
し
て
い
る
場
合
で
あ
る
。
な
ぜ
な
ら
、

①
の
場
合
は
、
い
ず
れ
か
一
方
の
入
札
者
が
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
か
ら
降
り
る
と
そ
こ
で
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
が
終
了
し
て
し
ま
う
た
め
、
最
後
ま
で
入

札
を
継
続
し
た
入
札
者
（
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
の
勝
者
）
は
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
か
ら
降
り
た
入
札
者
の
情
報
を
利
用
し
て
入
札
額
を
修
正
す
る
こ
と
が

（
113
）

（
114
）

（
115
）

（
116
）

（
117
）

（
118
）

（
119
）

（
120
）

（
121
）

（
122
）
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で
き
な
く
な
る
か
ら
で
あ
る
。
ま
た
、
②
の
場
合
は
、
他
の
入
札
者
の
情
報
を
入
手
し
て
も
、
そ
れ
が
自
身
の
価
値
評
価
に
は
何
ら
影
響
を
及

ぼ
す
こ
と
は
な
い
か
ら
で
あ
る
。

英
国
型
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
（
の
対
称
均
衡
）
に
お
い
て
は
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
過
程
の
中
で
他
の
全
て
の
入
札
者
の
シ
グ
ナ
ル
は
勝
者
に
顕
示

さ
れ
る
。
そ
の
た
め
、
す
で
に
述
べ
た
通
り
入
札
者
は
入
札
の
帰
結
に
つ
い
て
後
悔
し
な
い
（no regret

）
こ
と
が
示
唆
さ
れ
て
い
る
。
こ

れ
は
、
英
国
型
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
の
事
後
均
衡
の
一
つ
で
あ
る
。
こ
の
場
合
で
も
、
勝
者
の
呪
い
が
な
お
問
題
と
な
る
の
は
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
の

勝
者
は
な
お
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
対
象
物
の
真
の
価
値
（
各
入
札
者
の
入
札
額
の
平
均
値
）
を
上
回
る
価
格
で
入
札
す
る
こ
と
に
な
る
か
ら
で
あ
る
。

こ
の
勝
者
の
呪
い
は
、
共
通
価
値
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
で
あ
る
場
合
は
（
程
度
の
差
は
あ
る
が
）
常
に
生
じ
る
こ
と
が
示
唆
さ
れ
て
い
る
。See, 

Guillaum
e H

aeringer, supra note 28, at 104

（〔
共
通
価
値
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
の
下
で
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
が
実
施
さ
れ
る
文
脈
で
〕「
落
札
者
は
、

オ
ー
ク
シ
ョ
ン
対
象
物
の
価
値
を
必
然
的
に
（necessarily

）
過
大
評
価
し
、
対
象
物
の
価
値
以
上
を
支
払
う
。」）.

こ
の
こ
と
か
ら
、
共
通
価
値
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
が
実
施
さ
れ
、
か
つ
入
札
者
の
シ
グ
ナ
ル
が
Ａ
関
連
（affiliation

：
正
の
価
値
関
連
）
に

あ
る
場
合
に
お
け
る
一
位
価
格
封
印
入
札
と
英
国
型
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
の
期
待
収
入
と
を
比
較
す
る
と
、
一
位
価
格
封
印
入
札
の
期
待
収
入
は
、

英
国
型
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
の
期
待
収
入
の
少
な
く
と
も
同
額
（
英
国
型≧

一
位
価
格
封
印
入
札
）
に
と
ど
ま
る
こ
と
が
指
摘
さ
れ
て
い
る

（V
ijay K

rishna, supra note 23, at 100.

）。
し
た
が
っ
て
、
売
主
の
期
待
収
入
の
最
大
化
と
い
う
観
点
か
ら
は
、
英
国
型
オ
ー
ク
シ
ョ
ン

の
方
が
好
ま
し
い
結
果
が
得
ら
れ
る
こ
と
に
な
る
。
Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
局
面
で
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
実
施
さ
れ
る
場
合
、
少
な
く
と
も
勝
者
の

呪
い
の
影
響
の
多
寡
と
い
う
関
係
に
限
っ
て
は
、
一
位
価
格
封
印
入
札
が
実
施
さ
れ
る
と
考
え
ら
れ
る
契
約
締
結
前
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ

ク
よ
り
も
、
英
国
型
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
が
実
施
さ
れ
る
と
考
え
ら
れ
る
契
約
締
結
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
方
が
有
利
で
あ
る
と
い
え
そ

う
で
あ
る
。
な
お
、
正
の
価
値
関
連
と
は
、
あ
る
一
つ
の
確
率
変
数
の
実
現
値
が
高
い
と
き
に
は
、
他
の
確
率
変
数
の
実
現
値
が
高
く
な
り
や

す
い
こ
と
を
い
う
（Paul M

ilgrom
, supra note 25, at 181-182.

）。

契
約
締
結
後
のgo-shop

手
続
に
お
け
る
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
に
お
い
て
対
抗
提
案
者
が
当
初
買
収
者
よ
り
も
高
い
取
引
価
格
を
付

け
た
結
果
、
対
象
会
社
の
本
源
的
企
業
価
値
を
上
回
っ
て
し
ま
う
こ
と
に
対
す
る
後
悔
は
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
と
い

う
形
式
で
実
施
さ
れ
る
以
上
は
当
然
に
生
じ
る
こ
と
で
あ
る
と
い
え
る
。
な
ぜ
な
ら
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
で
勝
利
す
る
た
め
に
は
、
対
抗
提
案
者

は
当
初
買
収
者
よ
り
も
高
い
取
引
価
格
を
提
示
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
か
ら
で
あ
る
。
こ
の
こ
と
は
、
経
済
学
上
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
が
指

摘
す
る
勝
者
の
呪
い
の
概
念
と
は
若
干
異
な
る
よ
う
に
思
わ
れ
る
。
な
お
、
契
約
締
結
前
に
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
実
施
さ
れ
る
場
合
は
、

（
123
）

（
124
）

（
125
）
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一
位
価
格
封
印
入
札
が
実
施
さ
れ
る
と
考
え
ら
れ
る
こ
と
か
ら
、
経
済
学
上
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
で
い
う
勝
者
の
呪
い
（
石
油
採
掘
権
モ
デ

ル
）
は
妥
当
し
や
す
い
よ
う
に
思
わ
れ
る
。

契
約
締
結
後
に
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
実
施
さ
れ
る
局
面
を
念
頭
に
置
く
本
稿
の
直
接
の
検
討
対
象
で
は
な
い
が
、
性
質
上
、
一
位

価
格
封
印
入
札
が
実
施
さ
れ
る
と
考
え
ら
れ
る
契
約
締
結
前
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
に
お
い
て
は
、
英
国
型
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
が
実
施
さ
れ

る
と
考
え
ら
れ
る
契
約
締
結
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
よ
り
も
、
勝
者
の
呪
い
の
懸
念
が
強
く
な
る
と
考
え
ら
れ
る
。
一
位
価
格
封
印
入

札
で
は
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
過
程
で
他
の
入
札
者
の
私
的
情
報
（
シ
グ
ナ
ル
）
が
開
示
さ
れ
ず
、
対
象
会
社
の
価
値
に
つ
い
て
の
自
身
の
推
計
額

を
更
新
す
る
こ
と
は
困
難
で
あ
る
と
考
え
ら
れ
る
か
ら
で
あ
る
。

See, Guhan Subram
anian, supra note 34, at 87-88.

ま
た
、
白
井
・
前
掲
注
（
45
）
七
一
頁
注
一
九
六
参
照
。

白
井
・
前
掲
注
（
45
）
七
〇
頁
。

な
お
、
デ
ラ
ウ
ェ
ア
州
衡
平
法
裁
判
所
及
び
最
高
裁
判
所
は
、D

ell

事
件
に
お
け
る
勝
者
の
呪
い
の
問
題
を
契
約
締
結
後
のgo-shop

手

続
の
問
題
と
し
て
取
り
扱
う
。
す
な
わ
ち
、
契
約
締
結
前
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
実
施
さ
れ
た
段
階
で
、
勝
者
の
呪
い
が
ど
の
よ
う
に

影
響
し
た
か
は
論
じ
ら
れ
て
い
な
い
。
勝
者
の
呪
い
は
本
文
で
述
べ
た
よ
う
な
入
札
抑
止
効
果
を
持
つ
こ
と
か
ら
、
契
約
締
結
前
の
マ
ー
ケ
ッ

ト
・
チ
ェ
ッ
ク
が
実
施
さ
れ
た
段
階
で
も
勝
者
の
呪
い
が
働
い
て
い
た
た
め
に
十
分
な
数
の
入
札
者
が
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
に
参
入
し
な

か
っ
た
可
能
性
が
あ
る
。
今
後
は
、
契
約
締
結
前
の
段
階
で
勝
者
の
呪
い
が
働
い
て
い
た
か
否
か
も
検
討
さ
れ
る
べ
き
で
あ
る
と
思
わ
れ
る
。

Subram
anian

教
授
は
、「D

ell

氏
に
対
抗
し
て
勝
利
を
収
め
よ
う
と
す
る
ど
の
よ
う
な
入
札
者
も
」
勝
者
の
呪
い
の
影
響
に
直
面
し
た

と
述
べ
て
お
り
（Guhan Subram

anian, supra note 21, at 615

）、go-shop

期
間
中
に
登
場
し
た
対
抗
提
案
者
で
あ
るBlackstone

も

勝
者
の
呪
い
の
影
響
を
受
け
た
と
評
価
し
て
い
る
。
実
際
に
、
た
と
え
ばBlackstone

が
Ｍ
Ｂ
Ｏ
後
の
新
法
人
に
お
い
て
もD

ell

氏
の
戦
略

的
重
要
性
か
ら
同
氏
に
Ｃ
Ｅ
Ｏ
を
務
め
て
欲
し
い
と
考
え
て
い
た
こ
と
を
示
唆
す
る
報
道
が
あ
っ
た
（M

att W
irz &

 Sharon T
erlep, 

Blackstone Is O
pen to K

eeping M
ichael D

ell as CEO
, T

he W
all Street journal, M

ar. 27, 2013, 20:56, https://w
w

w
.w

sj.
com

/articles/SB10001424127887323501004578386593802808294
〔
二
〇
二
〇
年
九
月
一
日
最
終
閲
覧
〕）。
た
だ
し
、Blackstone

は

D
ell

氏
を
Ｍ
Ｂ
Ｏ
後
の
新
法
人
に
お
け
る
「
好
ま
し
い
経
営
者
（preferred choice

）」
で
あ
る
と
考
え
て
い
る
一
方
で
、Blackstone

は
、

Ｐ
Ｃ
メ
ー
カ
ー
で
あ
るCom

paq Com
puter Corporation

の
Ｃ
Ｅ
Ｏ
兼
会
長
を
務
め
た
こ
と
で
知
ら
れ
るM

ichael Cappellas

氏
こ
そ

がD
ell

氏
に
代
替
す
る
経
営
者
と
し
て
最
も
ふ
さ
わ
し
い
と
考
え
て
い
る
こ
と
を
示
唆
す
る
報
道
も
あ
っ
た
（N

adia D
am

ouni &
 

（
126
）

（
127
）

（
128
）

（
129
）

（
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）
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MBO の局面において合併契約等締結後に実施されるマーケット・チェックの価格発見機能を減殺する諸要因
Poornim

a Gupta, D
ealtalk-Blackstone H

eading to T
exas to Firm

 U
p D

ell Strategy, REU
T

ERS, A
pr. 6, 2013, 19:28, 

https://w
w

w
.reuters.com

/article/dell-blackstone/blackstone-heading-to-texas-to-firm
-up-dell-strategy-

idIN
D

EE93504K
20130406

〔
二
〇
二
〇
年
九
月
一
日
最
終
閲
覧
〕）。
そ
の
た
め
、Blackstone

が
、D

ell

社
を
買
収
し
た
後
、
な
お
も

D
ell

氏
を
経
営
陣
と
し
て
選
任
す
る
こ
と
を
望
ん
で
い
た
と
評
価
す
る
の
か
、
そ
れ
と
も
別
の
経
営
陣
を
選
任
す
る
こ
と
を
望
ん
で
い
た
と

評
価
す
る
の
か
に
つ
い
て
は
、
判
断
が
分
か
れ
得
た
よ
う
に
思
わ
れ
る
。
仮
に
、Blackstone

がD
ell

氏
を
Ｍ
Ｂ
Ｏ
後
の
新
法
人
と
し
て
選

任
す
る
こ
と
を
望
ん
で
い
た
と
い
う
点
を
重
視
す
る
の
な
ら
、Blackstone

はD
ell

社
の
企
業
価
値
を
共
通
価
値
で
評
価
し
て
い
る
と
考
え

ら
れ
る
た
め
、Blackstone

は
勝
者
の
呪
い
を
受
け
た
と
評
価
し
得
る
。
こ
れ
に
対
し
て
、D

ell

事
件
衡
平
法
裁
判
所
及
び
最
高
裁
判
所
は
、

Blackstone
やIcahn

は
、D

ell

氏
以
外
の
別
の
経
営
陣
を
選
任
す
る
こ
と
を
示
唆
す
る
な
ど
、
必
ず
し
も
全
て
の
買
収
者
がD

ell

氏
を
Ｍ

Ｂ
Ｏ
後
の
経
営
陣
と
す
る
こ
と
を
前
提
と
は
し
て
い
な
か
っ
た
こ
と
を
認
定
し
て
い
る
。
た
だ
し
、
最
高
裁
判
所
は
、
上
記
の
認
定
に
続
く
箇

所
で
、
仮
に
衡
平
法
裁
判
所
の
見
解
に
依
拠
す
る
と
し
て
も
、Blackstone

やT
PG

及
び
そ
の
他
の
評
判
の
高
い
買
収
者
（reputable 

buyer

）
が
入
札
競
争
に
勝
利
し
た
か
ら
と
い
っ
て
、D

ell

氏
がD

ell

社
Ｃ
Ｅ
Ｏ
を
辞
職
す
る
こ
と
に
は
な
ら
な
い
と
す
る
。
そ
の
理
由
と
し

て
、
最
高
裁
判
所
は
、D

ell

社
特
別
委
員
会
の
要
求
が
あ
れ
ば
、D

ell

氏
は
他
の
全
て
の
潜
在
的
な
対
抗
提
案
者
や
資
金
提
供
源
を
探
索
し

な
け
れ
ば
な
ら
な
い
と
い
う
契
約
上
の
義
務
を
課
さ
れ
て
い
た
ほ
か
、D

ell

氏
は
他
の
買
収
グ
ル
ー
プ
と
も
協
働
す
る
意
思
を
実
際
に
持
っ

て
い
た
と
い
え
る
か
ら
で
あ
る
と
す
る
。
そ
し
て
、
最
高
裁
判
所
は
、
最
終
的
に
、D

ell

氏
の
固
有
の
価
値
及
びD

ell

氏
と
買
収
グ
ル
ー
プ

と
の
関
係
性
が
、
ど
の
程
度go-shop

手
続
の
効
率
性
を
減
殺
す
る
要
因
で
あ
っ
た
の
か
を
特
定
す
る
こ
と
は
困
難
で
あ
る
と
し
た
（
津
田
・

前
掲
注
（
36
）
一
三
九
─
一
四
一
頁
参
照
）。
確
か
に
、
最
高
裁
判
所
の
判
断
に
よ
れ
ば
、D

ell

氏
の
固
有
の
価
値
及
びD

ell

氏
と
買
収
グ

ル
ー
プ
と
の
関
係
性
が
契
約
締
結
後
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
を
ど
の
程
度
減
殺
し
た
要
因
で
あ
っ
た
の
か
特
定
す
る
こ
と
は
困

難
で
あ
る
と
い
う
結
論
を
導
く
こ
と
は
可
能
で
あ
る
と
思
わ
れ
る
。
し
か
し
、
そ
れ
を
超
え
て
対
抗
提
案
者
がD

ell

社
の
企
業
価
値
を
私
的

価
値
で
評
価
し
て
い
た
と
理
解
す
る
べ
き
な
の
か
、
そ
れ
と
も
共
通
価
値
で
評
価
し
て
い
た
（
そ
れ
ゆ
え
に
勝
者
の
呪
い
の
影
響
を
受
け
て
い

た
）
と
理
解
す
る
べ
き
な
の
か
ま
で
は
不
明
瞭
で
あ
る
。
今
後
は
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
に
お
い
て
勝
者
の
呪
い
が
ど
の
程
度
影
響
し
た

と
い
え
る
の
か
を
分
析
す
る
た
め
に
も
、
各
買
収
者
が
私
的
価
値
ま
た
は
共
通
価
値
の
い
ず
れ
を
重
視
し
て
対
象
会
社
の
企
業
価
値
を
評
価
し

て
い
た
と
考
え
ら
れ
る
か
が
可
能
な
限
り
明
ら
か
に
さ
れ
る
べ
き
で
あ
る
よ
う
に
思
わ
れ
る
。

See, In re A
ppraisal of D

ell Inc., N
o. 9322-V

CL, 2016 D
el. Ch. LEX

IS 81, at *140-142; D
ell, Inc. v. M

agnetar Glob. 

（
131
）
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Event D

riven M
aster Fund Ltd., 177 A

.3d 1, at 32-33.

津
田
・
前
掲
注
（
19
）
一
一
五
─
一
一
七
頁
及
び
津
田
・
前
掲
注
（
36
）
一

三
四
─
一
三
七
頁
参
照
。

Guhan Subram
anian, supra note 100, at 230-231.

Guhan Subram
anian &

 A
nnie Zhao, supra note 42, at 1237-1238.

最
高
裁
判
所
の
見
解
の
下
で
は
、
勝
者
の
呪
い
は
対
抗
提
案

者
が
対
象
会
社
の
本
源
的
企
業
価
値
を
超
え
る
取
引
価
格
を
付
け
た
対
抗
提
案
を
行
う
こ
と
を
防
止
す
る
機
能
を
も
た
ら
す
こ
と
に
な
る
。
し

た
が
っ
て
、
む
し
ろ
対
抗
提
案
者
に
と
っ
て
は
望
ま
し
い
効
果
を
も
た
ら
す
と
い
え
る
こ
と
に
な
る
。

Guhan Subram
anian, supra note 100, at 230-231; Guhan Subram

anian &
 A

nnie Zhao, supra note 42, at 1238.
Guhan Subram

anian &
 A

nnie Zhao, supra note 42, at 1238.
See, id. at 1233-1238.
See, id. at 1234, 1237.
Guhan Subram

anian, supra note 30, at 735.

こ
の
研
究
で
は
、
経
済
的
に
重
要
な
取
引
に
焦
点
を
当
て
る
た
め
、
五
〇
〇
〇
万
ド
ル
以
上
の
取
引
を
対
象
と
し
て
い
る
。
ま
た
、
フ
ィ

ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ
ヤ
ー
に
よ
る
上
場
企
業
の
買
収
が
な
さ
れ
た
事
例
で
あ
っ
て
も
、
対
象
会
社
に
支
配
株
主
が
存
在
す
る
場
合
や
倒
産
局
面

な
ど
、
平
常
時
に
な
さ
れ
る
取
引
と
異
な
る
観
点
か
ら
の
評
価
が
必
要
と
な
る
取
引
は
除
か
れ
て
い
る
。Id. at 741; 745 table 2.

Guhan Subram
anian &

 A
nnie Zhao, supra note 42, at 1229 table 2.

こ
ち
ら
も
、
経
済
的
に
重
要
な
取
引
に
焦
点
を
当
て
る
た

め
に
五
〇
〇
〇
万
ド
ル
以
上
の
取
引
を
対
象
と
し
て
い
る
。

Id. at 1233.
Id. at 1236-1237.
SciQ

uest, Inc., Current Report (Form
 8-K

) Ex.2-1, at § 6.2 (e) (M
ay 30, 2016

）.
SciQ

uest, Inc., D
efinitive Proxy Statem

ent (Schedule 14A
), at 31 (June 24, 2016

）.
Guhan Subram

anian &
 A

nnie Zhao, supra note 42, at 1233; Guhan Subram
anian, supra note 21, at 614

〔 short 
fuse

”〕.本
文
で
述
べ
た
通
り
、
当
初
買
収
者
に
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
が
付
与
さ
れ
て
い
な
い
場
合
に
は
、
対
抗
提
案
者
が
買
収
を
成
功
さ
せ
る
可
能

（
132
）

（
133
）

（
134
）

（
135
）

（
136
）

（
137
）

（
138
）

（
139
）

（
140
）

（
141
）

（
142
）

（
143
）

（
144
）

（
145
）

“

（
146
）
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MBO の局面において合併契約等締結後に実施されるマーケット・チェックの価格発見機能を減殺する諸要因

性
は
高
く
な
る
。
た
だ
し
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
理
論
の
観
点
か
ら
は
、
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
が
な
い
場
合
のgo-shop

手
続
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
形
式

（
入
札
価
格
は
公
開
さ
れ
て
い
る
が
、
入
札
者
間
で
の
価
格
競
争
が
な
さ
れ
ず
に
最
高
価
格
を
付
け
た
者
が
落
札
す
る
）
は
、
イ
レ
ギ
ュ
ラ
ー

な
も
の
で
あ
る
と
い
え
る
。
入
札
者
間
で
価
格
競
争
が
な
さ
れ
る
か
否
か
と
い
う
観
点
か
ら
み
れ
ば
、
当
初
買
収
者
に
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
が
付

与
さ
れ
て
い
た
方
が
よ
り
活
発
な
価
格
競
争
が
生
じ
る
場
合
が
あ
る
。
す
な
わ
ち
、
当
初
買
収
者
が
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
行
使
し
た
ほ
う
が
取

引
価
格
は
引
き
上
げ
ら
れ
、
対
象
会
社
の
株
主
に
と
っ
て
利
益
を
も
た
ら
す
と
い
う
結
論
に
も
つ
な
が
り
得
る
。Subram

anian

教
授
が
主

張
し
た
い
こ
と
は
、
あ
く
ま
で
も
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
が
一
般
的
に
な
っ
て
い
る
米
国
の
現
状
が
契
約
締
結
後
のgo-shop

手
続
に
お
け
る
マ
ー

ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
（
価
格
発
見
機
能
）
を
減
殺
し
て
い
る
（
そ
れ
ゆ
え
にgo-shop

手
続
の
問
題
点
を
明
ら
か
に
し
て
対
策
を
講

じ
る
必
要
が
あ
る
）
と
い
う
こ
と
で
あ
っ
て
、
当
初
買
収
者
に
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
付
与
す
る
べ
き
で
は
な
い
と
い
う
主
張
で
は
な
い
と
考
え

ら
れ
る
。

Subram
anian

教
授
も
、「
入
札
者
に
特
有
の
シ
ナ
ジ
ー
（bidder-specific synergy

）
が
な
け
れ
ば
」、
対
抗
提
案
者
は
対
象
会
社
に

対
し
て
過
剰
に
対
価
を
支
払
う
結
果
に
な
る
可
能
性
が
あ
る
と
す
る
。See, Guhan Subram

anian &
 A

nnie Zhao, supra note 42, at 
1233.

な
お
、Subram

anian

教
授
は
、
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
条
項
が
勝
者
の
呪
い
を
悪
化
さ
せ
る
原
因
と
し
て
、
以
下
の
よ
う
に
説
明
す
る
。

す
な
わ
ち
、go-shop

期
間
の
時
間
制
限
（”ticking clock

”）
の
な
い
契
約
締
結
前
の
段
階
か
ら
対
象
会
社
の
情
報
を
精
査
し
て
い
る
当
初
買

収
者
は
、go-shop

手
続
に
お
い
て
対
象
会
社
の
売
却
手
続
に
参
入
す
る
こ
と
に
な
っ
た
対
抗
提
案
者
よ
り
も
情
報
優
位
に
あ
る
。
こ
の
よ
う

な
状
況
下
で
、
対
抗
提
案
者
が
当
初
買
収
者
と
の
入
札
競
争
に
勝
利
す
る
こ
と
に
な
っ
た
場
合
、
対
抗
提
案
者
は
情
報
優
位
者
で
あ
る
当
初
買

収
者
の
最
大
の
支
払
意
思
額
を
も
超
え
る
金
額
を
入
札
し
て
し
ま
っ
た
こ
と
に
な
る
。
そ
れ
ゆ
え
に
、
対
抗
提
案
者
は
、
対
象
会
社
に
対
し
て

対
価
を
支
払
い
す
ぎ
て
し
ま
う
。Subram

anian

教
授
の
説
明
は
、
当
初
買
収
者
が
対
象
会
社
の
本
源
的
企
業
価
値
を
熟
知
し
て
お
り
、
最

も
正
確
に
価
値
評
価
で
き
る
こ
と
を
前
提
に
、
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
の
行
使
に
よ
っ
て
入
札
価
格
は
当
該
当
初
買
収
者
の
価
値
評
価
額
（
最
大
の

支
払
意
思
額
）
ま
で
は
引
き
上
げ
ら
れ
得
る
か
ら
、
こ
の
価
格
を
超
え
て
入
札
す
る
対
抗
提
案
者
は
対
象
会
社
の
本
源
的
企
業
価
値
を
上
回
る

取
引
価
格
を
提
示
す
る
こ
と
を
余
儀
な
く
さ
れ
る
。
こ
の
こ
と
が
、
勝
者
の
呪
い
を
よ
り
一
層
悪
化
さ
せ
る
、
と
い
う
内
容
で
あ
る
と
考
え
ら

れ
る
。See, id. at 1233-1234.

以
上
に
つ
き
、Guhan Subram

anian, supra note 34, at 129 

参
照
。
な
お
、
対
抗
提
案
者
が
リ
ス
ク
回
避
的
（risk averse

）
で
あ

（
147
）

（
148
）

（
149
）
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る
こ
と
も
、
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
が
付
与
さ
れ
て
い
る
こ
と
が
対
抗
提
案
を
抑
止
す
る
可
能
性
を
増
幅
さ
せ
る
こ
と
が
示
唆
さ
れ
て
い
る
。
こ
の

問
題
に
つ
い
て
は
、
後
述
す
る
。See, Guhan Subram

anian &
 A

nnie Zhao, supra note 42, at 1234-1235.

本
項
の
記
述
は
、Guhan Subram

anian, supra note 21, at 624-629

及
びGuhan Subram

anian &
 A

nnie Zhao, supra note 
42, at 1240-1253 

に
よ
る
と
こ
ろ
が
大
き
い
。
な
お
、Subram

anian

教
授
は
、
本
項
で
検
討
す
る
対
抗
提
案
者
に
よ
る
対
抗
提
案
を
抑
止

し
よ
う
と
す
る
経
営
陣
の
経
済
的
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
こ
そ
が
、go-shop

手
続
に
お
け
る
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
（
価
格
発
見
機

能
）
を
減
殺
す
る
最
も
重
要
な
要
因
と
な
っ
て
い
る
と
指
摘
す
る
。Guhan Subram

anian &
 A

nnie Zhao, supra note 42, at 1241.
い
わ
ゆ
る
レ
ブ
ロ
ン
義
務
と
呼
ば
れ
る
義
務
で
あ
る
。Revlon, Inc. v. M

acA
ndrew

s &
 Forbes, H

oldings, 506 A
.2d 173 (D

el. 
1986).Ｌ

Ｂ
Ｏ
の
メ
カ
ニ
ズ
ム
で
は
、
通
常
、
①
対
象
会
社
の
経
営
陣
及
び
フ
ァ
ン
ド
な
ど
の
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ
ヤ
ー
が
出
資
す
る
こ
と

に
よ
っ
て
、
買
収
目
的
会
社
（Special purpose com

pany

：
Ｓ
Ｐ
Ｃ
）
が
設
立
さ
れ
る
、
②
銀
行
な
ど
が
、
Ｓ
Ｐ
Ｃ
に
買
収
資
金
を
提
供

す
る
（
デ
ッ
ト
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
）、
③
Ｓ
Ｐ
Ｃ
は
、
対
象
会
社
の
経
営
陣
及
び
フ
ァ
ン
ド
に
よ
る
出
資
と
、
銀
行
等
か
ら
の
融
資
に
よ
っ
て

調
達
し
た
資
金
で
、
対
象
会
社
の
既
存
株
主
か
ら
株
式
を
取
得
す
る
、
④
Ｓ
Ｐ
Ｃ
と
対
象
会
社
と
が
合
併
契
約
を
締
結
し
、
非
公
開
化
す
る
、

⑤
Ｍ
Ｂ
Ｏ
後
の
新
法
人
の
経
営
に
成
功
し
、
株
式
を
再
上
場
し
て
利
益
を
獲
得
す
る
、
と
い
う
流
れ
が
取
ら
れ
る
。
Ｍ
Ｂ
Ｏ
が
奏
功
し
た
際
に

得
ら
れ
る
と
見
込
ま
れ
る
期
待
利
益
は
、
現
在
価
値
に
引
き
直
す
と
よ
り
小
さ
く
な
る
と
考
え
ら
れ
る
。
た
と
え
ば
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
を
実
施
す
る
こ

と
を
決
定
し
た
時
点
で
は
、
将
来
Ｍ
Ｂ
Ｏ
が
成
功
す
る
か
ど
う
か
は
未
知
数
で
あ
る
。
こ
の
よ
う
な
不
確
実
性
が
大
き
け
れ
ば
大
き
い
ほ
ど
、

経
営
陣
が
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に
よ
っ
て
得
ら
れ
る
と
見
込
ま
れ
る
期
待
利
益
の
現
在
価
値
は
小
さ
く
な
る
。
ま
た
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
実
施
後
、
通
常
は
会
社
を
非

公
開
化
し
、
そ
の
後
再
上
場
す
る
と
い
う
プ
ロ
セ
ス
が
取
ら
れ
る
。
し
か
し
、
株
式
を
再
度
上
場
す
る
ま
で
に
は
、
少
な
く
と
も
数
年
間
の
期

間
を
要
す
る
こ
と
が
一
般
で
あ
る
。
す
な
わ
ち
、
経
営
陣
が
Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
成
功
に
よ
っ
て
得
ら
れ
る
と
見
込
ま
れ
る
期
待
利
益
の
現
在
価
値
は
、

さ
ら
に
小
さ
く
な
る
。
こ
の
よ
う
に
、
割
り
引
か
れ
た
期
待
利
益
の
現
在
価
値
と
対
象
会
社
の
株
式
の
売
却
益
と
を
比
べ
て
、
前
者
が
後
者
を

上
回
る
と
い
え
る
場
合
に
は
、
経
営
陣
は
究
極
買
主
と
し
て
の
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
を
持
つ
（
逆
に
、
後
者
が
前
者
を
上
回
る
場
合
に
は
、
経
営

陣
は
究
極
売
主
と
し
て
の
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
を
持
つ
）
と
理
解
す
る
こ
と
も
可
能
で
あ
る
と
考
え
る
。

こ
こ
で
、Subram

anian

教
授
は
、
経
営
陣
の
全
株
式
を
新
法
人
に
移
転
（roll over

）
す
る
場
合
に
は
、
経
営
陣
は
究
極
買
主
と
な
る

と
す
る
。
対
象
会
社
の
経
営
陣
が
売
主
兼
買
主
の
地
位
を
有
し
て
い
る
こ
と
を
前
提
に
、
Ｓ
Ｐ
Ｃ
等
に
よ
っ
て
取
得
さ
れ
る
対
象
会
社
（
売
主

（
150
）

（
151
）

（
152
）

（
153
）
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側
）
の
株
式
数
が
減
少
す
る
と
究
極
買
主
と
な
る
と
評
価
し
て
い
る
よ
う
で
あ
る
。
し
か
し
、
直
ち
に
こ
の
よ
う
に
評
価
し
得
る
か
ど
う
か
は
、

疑
問
の
余
地
が
あ
る
よ
う
に
思
わ
れ
る
。
具
体
的
に
は
、
前
掲
注
（
152
）
で
述
べ
た
通
り
、
対
象
会
社
を
非
公
開
化
し
、
さ
ら
に
株
式
を
再
上

場
す
る
こ
と
に
よ
っ
て
獲
得
で
き
る
経
営
陣
の
利
益
（
率
）
も
考
慮
に
入
れ
な
け
れ
ば
、
究
極
買
主
で
あ
る
か
究
極
売
主
で
あ
る
か
を
決
定
で

き
な
い
の
で
は
な
い
か
と
い
う
疑
問
が
残
さ
れ
て
い
る
。
Ｓ
Ｐ
Ｃ
に
は
、
経
営
陣
が
持
株
を
移
転
す
る
ほ
か
、
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ
ヤ
ー

も
出
資
す
る
。
し
た
が
っ
て
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
実
施
に
よ
っ
て
上
昇
し
た
企
業
価
値
か
ら
、
銀
行
等
か
ら
の
借
入
金
及
び
利
息
を
控
除
し
た
後
に
残
っ

た
利
益
を
経
営
陣
と
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ
ヤ
ー
と
で
分
け
合
う
こ
と
に
な
る
。
そ
の
た
め
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
に
よ
っ
て
上
昇
し
た
企
業
価
値
の
う

ち
、
経
営
陣
が
獲
得
で
き
る
利
益
は
ど
れ
だ
け
か
を
見
る
必
要
が
あ
る
。
ま
た
、
借
入
金
（
レ
バ
レ
ッ
ジ
）
の
比
率
に
よ
っ
て
利
率
も
変
動
し

得
る
か
ら
、
支
払
う
利
息
額
が
い
く
ら
と
な
る
か
も
問
題
と
な
り
得
る
。
こ
れ
ら
の
こ
と
か
ら
、
単
に
経
営
陣
が
対
象
会
社
の
持
株
の
う
ち
ど

れ
だ
け
を
移
転
す
る
か
を
み
る
だ
け
で
は
、
必
ず
し
も
経
営
陣
の
経
済
的
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
を
決
定
す
る
と
は
い
え
な
い
よ
う
に
思
わ
れ
る
。

See, Guhan Subram
anian &

 A
nnie Zhao, supra note 42, at 1244.

『catch-22

』
は
、
米
国
の
現
代
小
説
家
で
あ
るJoseph H

eller

氏
が
一
九
六
一
年
に
発
表
し
た
戦
争
に
お
け
る
人
間
の
不
条
理
性
や

醜
悪
さ
を
描
い
た
小
説
の
タ
イ
ト
ル
で
あ
る
。「catch

」
は
陥
穽
・
罠
、「22

」
は
米
国
空
軍
パ
イ
ロ
ッ
ト
の
軍
務
規
則
の
条
項
名
を
そ
れ
ぞ

れ
意
味
す
る
も
の
で
あ
る
。
米
国
空
軍
爆
撃
部
隊
に
所
属
す
る
主
人
公
（John Joseph Y

ossarian

）
は
、
戦
争
と
い
う
極
限
状
況
下
に
お

け
る
周
囲
の
人
間
や
自
ら
の
狂
気
に
怯
え
て
お
り
、
自
ら
が
精
神
的
な
障
害
を
患
っ
て
い
る
と
し
て
空
軍
か
ら
の
除
隊
を
申
し
出
る
。
し
か
し
、

軍
規
二
二
項
の
適
用
に
よ
り
、
自
分
が
精
神
障
害
に
あ
る
と
い
う
こ
と
を
自
ら
判
断
で
き
る
者
は
未
だ
精
神
障
害
で
あ
る
と
は
い
え
な
い
と
判

断
さ
れ
、
除
隊
を
認
め
て
も
ら
え
な
い
。
こ
の
こ
と
か
ら
転
じ
て
、「catch-22

」
は
、「
板
挟
み
」「
ジ
レ
ン
マ
（
の
状
態
）」「
問
題
解
決
の

障
害
と
な
る
状
況
や
規
則
、
落
と
し
穴
」
を
意
味
す
る
言
葉
と
し
て
用
い
ら
れ
て
い
る
。
井
上
永
幸
ら
編
『
ウ
ィ
ズ
ダ
ム
英
和
辞
典
（
第
四

版
）』（
三
省
堂
、
二
〇
一
九
年
）
三
一
九
頁
参
照
。

こ
の
状
況
を
打
破
す
る
第
一
の
解
決
策
と
し
て
、
経
営
陣
に
Ｍ
Ｂ
Ｏ
後
の
新
法
人
に
お
け
る
無
償
株
式
（free share

）
を
割
り
当
て
る

こ
と
が
考
え
ら
れ
る
。
な
ぜ
な
ら
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
後
の
新
法
人
に
お
け
る
経
営
陣
の
持
株
比
率
を
上
昇
さ
せ
つ
つ
、
経
営
陣
の
負
担
す
る
コ
ス
ト
を

下
げ
る
こ
と
が
で
き
る
か
ら
で
あ
る
。
た
だ
し
、
同
法
人
に
お
け
る
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
ス
ポ
ン
サ
ー
（PE firm

）
の
持
株
比
率
も
相
対
的

に
下
が
り
、
取
引
か
ら
得
ら
れ
る
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
ス
ポ
ン
サ
ー
の
利
益
も
減
少
す
る
。
自
身
の
利
益
を
減
少
さ
せ
る
無
償
株
式
の
割
当
て

を
好
ま
な
い
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
ス
ポ
ン
サ
ー
も
多
い
。
ま
た
、
第
二
の
解
決
策
と
し
て
、
経
営
陣
を
究
極
売
主
と
な
る
よ
う
に
取
引
を
構
成

（
154
）

（
155
）

（
156
）
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す
る
こ
と
が
考
え
ら
れ
る
。
な
ぜ
な
ら
、
仮
に
経
営
陣
を
究
極
売
主
と
す
る
こ
と
が
で
き
れ
ば
、
経
営
陣
が
高
額
な
対
価
を
獲
得
し
よ
う
と
い

う
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
を
持
つ
か
ら
で
あ
る
。
し
か
し
、
価
値
あ
る
経
営
陣
は
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
後
の
新
法
人
に
お
け
る
持
分
割
合
を
増
加
さ
せ
、
支
配

権
を
維
持
し
た
い
と
考
え
る
の
が
通
常
で
あ
る
。
経
営
陣
が
売
却
す
る
株
式
が
多
け
れ
ば
多
い
ほ
ど
、
よ
り
多
く
の
利
益
を
得
る
こ
と
が
可
能

と
な
る
場
合
も
あ
り
得
る
で
あ
ろ
う
が
、
そ
れ
は
自
身
の
新
法
人
に
お
け
る
持
株
比
率
が
低
下
す
る
こ
と
も
意
味
す
る
。
こ
の
よ
う
に
、
い
ず

れ
も
完
全
な
解
決
策
で
は
な
い
。Guhan Subram

anian, supra note 21, at 627.
こ
れ
ら
以
外
の
残
り
の
三
件
の
取
引
は
、
委
任
状
に
含
ま
れ
る
情
報
が
不
十
分
で
あ
っ
た
か
、
委
任
状
勧
誘
の
時
点
で
経
営
陣
の
買
主
と

し
て
の
持
分
が
ま
だ
決
定
さ
れ
て
い
な
か
っ
た
た
め
、
い
ず
れ
の
取
引
に
も
分
類
で
き
な
か
っ
た
。Id. at 628 note 228.

た
と
え
ば
、
二
〇
一
六
年
三
月
に
公
表
さ
れ
たA
pollo Global M

anagem
ent

（
Ｐ
Ｅ
フ
ァ
ン
ド
）
に
よ
っ
てFresh M

arket

（
食
料

品
会
社
）
の
買
収
が
な
さ
れ
た
事
案
で
は
、Fresh M

arket

の
創
業
者
兼
Ｃ
Ｅ
Ｏ
で
あ
るRay Berry

氏
は
、
取
引
が
公
表
さ
れ
る
約
半
年

前
の
二
〇
一
五
年
の
時
点
で
既
にA

pollo Global M
anagem

ent

が
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
ス
ポ
ン
サ
ー
と
な
る
取
引
に
お
い
て
自
ら
の
全
株

式
を
譲
渡
（roll over

）
す
る
こ
と
を
同
意
し
て
い
た
。
し
か
し
、
こ
の
こ
と
は
対
外
的
に
公
表
さ
れ
て
お
ら
ず
、Fresh M

arket

に
よ
る

Schedule 14D
-9

は
、
単
にBerry
氏
が
全
株
式
の
譲
渡
を
「
検
討
す
る
」
と
述
べ
た
の
み
で
あ
っ
た
。
ま
た
、Schedule 14D

-9

は
、

Berry

氏
が
他
の
潜
在
的
な
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
バ
イ
ヤ
ー
と
パ
ー
ト
ナ
ー
と
な
る
こ
と
を
ど
の
程
度
忌
避
し
て
い
た
か
に
つ
い
て
も
開
示
し

て
い
な
か
っ
た
。
こ
の
事
案
に
お
い
て
は
、
株
主
が
開
示
が
不
十
分
で
あ
っ
た
と
し
て
提
訴
し
た
が
、
デ
ラ
ウ
ェ
ア
州
衡
平
法
裁
判
所
は
原
告

の
主
張
を
認
め
な
か
っ
た
。
こ
れ
に
対
し
て
、
デ
ラ
ウ
ェ
ア
州
最
高
裁
判
所
は
、Berry

氏
の
有
す
る
財
務
的
利
益
は
重
要
な
も
の
で
あ
っ
た

の
に
、
そ
れ
が
十
分
に
開
示
さ
れ
て
い
な
か
っ
た
と
し
、
衡
平
法
裁
判
所
の
判
決
を
覆
し
て
い
る
。See, M

orrison v. Berry, C.A
. N

o-
12808-V

CG, 2017 W
L 4317252 (D

el. Ch. Sep. 28, 2017); M
orrison v. Berry, 2018 W

L 3339992 (D
el. July 9, 2018); Guhan 

Subram
anian &

 A
nnie Zhao, supra note 42, at 1243-1244.

Guhan Subram
anian &

 A
nnie Zhao, supra note 42, at 1244.

Guhan Subram
anian, supra note 21, at 628-629.

中
立
的
取
引
は
、
取
引
価
格
が
上
昇
す
る
と
そ
の
分
多
額
の
レ
バ
レ
ッ
ジ
が
必
要
と
な
る
。
そ
の
た
め
、
Ｍ
Ｂ
Ｏ
後
に
経
営
陣
が
得
ら
れ

る
利
益
を
減
少
さ
せ
る
か
ら
、
分
析
的
に
究
極
買
主
取
引
と
類
似
す
る
。
そ
の
た
め
、Subram

anian

教
授
は
、
究
極
買
主
取
引
と
中
立
的

取
引
と
を
同
じ
カ
テ
ゴ
リ
に
分
類
し
て
い
る
（Id. at 628.

）。
た
だ
し
、
こ
の
指
摘
が
そ
の
ま
ま
あ
て
は
ま
る
と
い
え
る
か
否
か
に
つ
い
て
な

（
157
）

（
158
）

（
159
）

（
160
）

（
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）
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お
疑
問
が
残
さ
れ
て
い
る
よ
う
に
思
わ
れ
る
の
は
、
既
に
検
討
し
た
通
り
で
あ
る
。

両
者
の
プ
レ
ミ
ア
ム
額
の
差
異
を
分
析
す
る
に
際
し
て
は
、
母
集
団
の
分
布
に
正
規
性
が
あ
る
か
が
不
明
で
あ
っ
た
た
め
、
ウ
ィ
ル
コ
ク

ソ
ン
の
符
号
順
位
検
定
（W

ilcoxon signed-rank test

）
を
用
い
た
。
両
者
の
プ
レ
ミ
ア
ム
額
の
差
異
に
つ
い
て
の
仮
説
検
定
の
結
果
、
統

計
的
に
九
〇
％
の
信
頼
度
で
有
意
な
違
い
が
あ
っ
た
。Id. at 628 note 229.

こ
の
他
、
①
取
引
価
格
が
低
か
っ
た
た
め
に
経
営
陣
が
究
極
買
主
に
な
ろ
う
と
考
え
た
か
ら
、
あ
る
い
は
②
そ
も
そ
も
究
極
買
主
は
究
極

売
主
と
は
性
質
の
異
な
る
経
営
陣
で
あ
る
か
ら
と
い
う
可
能
性
も
あ
り
得
る
と
さ
れ
て
い
る
。Id. at 629.

二
〇
一
〇
年
か
ら
二
〇
一
九
年
の
間
に
公
表
さ
れ
た
Ｍ
＆
Ａ
取
引
に
お
い
て
、
対
象
会
社
の
経
営
陣
（
Ｃ
Ｅ
Ｏ
）
が
株
式
を
譲
渡
し
な
い
、

あ
る
い
は
買
収
者
側
の
株
式
な
い
し
持
分
を
受
け
取
ら
な
い
場
合
に
は
、
取
締
役
が
特
別
委
員
会
を
設
置
せ
ず
、
対
象
会
社
の
経
営
陣
が
潜
在

的
買
収
候
補
者
と
交
渉
す
る
事
例
が
み
ら
れ
た
（
当
該
期
間
中
に
実
施
さ
れ
た
Ｍ
＆
Ａ
取
引
の
四
二
％
が
、
対
象
会
社
の
経
営
陣
が
潜
在
的
買

収
候
補
者
と
交
渉
を
行
っ
て
い
た
）。
特
別
委
員
会
で
は
な
く
対
象
会
社
の
経
営
陣
が
潜
在
的
買
収
候
補
者
と
交
渉
を
実
施
す
る
理
由
は
、
一

般
的
に
は
以
下
の
よ
う
に
考
え
ら
れ
て
い
る
。
す
な
わ
ち
、
経
営
陣
が
株
式
を
譲
渡
し
な
い
あ
る
い
は
買
収
者
側
の
株
式
・
持
分
を
受
け
取
ら

な
い
場
合
に
は
、
当
該
経
営
陣
は
取
引
価
格
が
上
昇
す
れ
ば
す
る
ほ
ど
よ
り
高
額
な
株
式
の
売
却
益
を
獲
得
で
き
る
。
そ
の
た
め
、
当
該
経
営

陣
は
可
能
な
限
り
高
額
な
取
引
価
格
を
獲
得
し
よ
う
と
い
う
経
済
的
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
を
持
っ
て
お
り
、
こ
う
し
た
経
営
陣
に
取
引
条
件
の
交

渉
を
委
ね
て
も
問
題
は
な
い
と
考
え
ら
れ
る
、
と
い
う
も
の
で
あ
る
。
し
か
し
、
以
下
で
検
討
す
る
よ
う
に
、
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ

ィ
・
フ
ァ
ー
ム
は
Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
実
施
後
も
対
象
会
社
の
経
営
陣
を
維
持
し
た
い
と
の
意
向
を
表
明
す
る
。
し
た
が
っ
て
、
仮
に
対
象
会
社
の
経
営

陣
が
買
収
者
側
の
株
式
・
持
分
を
獲
得
し
て
い
な
い
場
合
で
あ
っ
て
も
、
当
該
経
営
陣
は
Ｍ
Ｏ
Ｉ
Ｃ
に
基
づ
い
た
買
収
者
側
の
報
酬
を
獲
得
す

る
可
能
性
が
あ
る
（
実
際
に
買
収
者
側
の
報
酬
を
獲
得
す
る
か
ど
う
か
は
別
と
し
て
、
少
な
く
と
も
取
引
の
交
渉
段
階
で
は
経
営
陣
が
獲
得
し

得
る
報
酬
に
つ
い
て
の
議
論
が
な
さ
れ
る
）。
そ
の
た
め
、
買
収
者
側
の
報
酬
を
獲
得
す
る
こ
と
を
望
む
経
営
陣
は
、
な
お
取
引
価
格
を
低
く

抑
え
る
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
を
持
つ
。
こ
の
こ
と
か
ら
、Subram

anian
教
授
は
、
対
象
会
社
の
経
営
陣
の
利
益
相
反
関
係
を
解
消
し
て
独
立

当
事
者
間
で
の
交
渉
が
な
さ
れ
た
と
い
え
る
状
況
を
担
保
す
る
た
め
に
、
①
特
別
委
員
会
を
設
置
し
、
特
別
委
員
会
が
取
引
条
件
を
決
定
す
る

ま
で
は
経
営
陣
は
自
ら
の
雇
用
及
び
報
酬
に
つ
い
て
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
と
議
論
・
交
渉
す
る
こ
と
を
禁
止
し
、
②
買

収
候
補
者
が
デ
ュ
ー
・
デ
ィ
リ
ジ
ェ
ン
ス
を
実
施
す
る
た
め
に
対
象
会
社
の
経
営
陣
と
接
触
す
る
（access

）
必
要
が
あ
る
場
合
に
は
、
社
外

の
弁
護
士
等
の
「
立
ち
合
い
（”chaperoned

”）」
の
下
で
実
施
さ
れ
る
べ
き
で
あ
る
と
す
る
。See, Guhan Subram

anian &
 A

nnie 

（
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）

（
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）
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論　　　説
Zhao, supra note 42, at 1252-1253.

一
九
八
〇
年
代
に
行
わ
れ
た
企
業
買
収
は
、
業
績
の
良
く
な
い
経
営
陣
を
排
除
す
る
こ
と
が
目
的
と
さ
れ
た
。
し
か
し
、
今
日
で
は
、
プ

ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
の
多
く
は
、
経
営
陣
を
取
引
後
も
維
持
す
る
こ
と
を
一
般
的
な
慣
行
と
し
て
公
表
し
て
い
る
。See, 

id. at 1244-1245.
See, Guhan Subram

anian, supra note 30, at 757.
See, Guhan Subram

anian &
 A

nnie Zhao, supra note 42, at 1245.
Id. at 1245 note 128.
Id. at 1246 note 129.
Id. at 1246 note 130, note 136.

た
と
え
ば
、
経
営
陣
が
十
分
な
額
の
業
績
連
動
報
酬
を
受
け
取
る
べ
く
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
が
期
間
を
二
年
間
と

し
て
一
五
％
の
Ｉ
Ｒ
Ｒ
を
要
求
し
た
場
合
を
想
定
す
る
。
こ
の
場
合
に
お
い
て
、
仮
に
経
営
陣
が
一
年
目
に
獲
得
し
た
利
益
が
〇
％
で
あ
っ
た

と
き
、
一
五
％
の
Ｉ
Ｒ
Ｒ
を
「
達
成
す
る
（”catch up

”）」
た
め
に
は
二
年
目
に
三
二
・
三
％
の
利
益
を
獲
得
せ
ね
ば
な
ら
な
い
こ
と
に
な

る
。See, id. at 1246.

た
と
え
ば
、
経
営
陣
が
十
分
な
額
の
業
績
連
動
報
酬
を
受
け
取
る
べ
く
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
が
二
・
〇
倍
の
Ｍ
Ｏ

Ｉ
Ｃ
を
要
求
し
て
い
る
場
合
を
想
定
す
る
。
こ
の
場
合
に
お
い
て
、
仮
に
経
営
陣
の
経
営
す
る
会
社
が
数
年
間
の
業
績
の
不
調
を
経
験
し
た
と

し
て
も
、
イ
グ
ジ
ッ
ト
・
プ
ラ
ン
に
よ
っ
て
示
さ
れ
た
イ
グ
ジ
ッ
ト
時
点
で
二
・
〇
倍
の
Ｍ
Ｏ
Ｉ
Ｃ
を
達
成
し
て
い
れ
ば
よ
い
こ
と
に
な
る
。

す
な
わ
ち
、
会
社
の
業
績
不
調
を
経
て
も
な
お
所
定
の
Ｍ
Ｏ
Ｉ
Ｃ
を
達
成
で
き
る
可
能
性
が
残
さ
れ
る
。See, id. at 1246-1247.

も
ち
ろ
ん
、
Ｉ
Ｒ
Ｒ
に
基
づ
い
て
経
営
陣
の
報
酬
を
決
定
し
た
場
合
で
あ
っ
て
も
、
対
象
会
社
の
経
営
陣
が
取
引
価
格
を
低
く
抑
え
る
イ

ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
は
生
じ
得
る
。
し
か
し
、
本
文
で
述
べ
た
と
お
り
、
Ｉ
Ｒ
Ｒ
に
基
づ
く
業
績
水
準
は
Ｍ
Ｏ
Ｉ
Ｃ
に
基
づ
く
業
績
水
準
ほ
ど
容
易

に
は
達
成
で
き
な
い
可
能
性
が
あ
る
。
そ
れ
ゆ
え
に
、
Ｍ
Ｏ
Ｉ
Ｃ
に
基
づ
い
て
経
営
陣
の
報
酬
が
決
定
さ
れ
る
場
合
の
方
が
、
よ
り
一
層
取
引

価
格
を
抑
え
よ
う
と
す
る
経
済
的
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
が
働
き
得
る
。See, id. at 1247 note 140.

See, id. at 1247-1249.
Id. at 1251.

（
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津
田
・
前
掲
注
（
36
）
一
三
八
頁
及
び
一
四
七
頁
注
（
120
）
参
照
。See, In re A
ppraisal of D

ell Inc., N
o. 9322-V

CL, 2016 D
el. 

Ch. LEX
IS 81 (Ch. M

ay 31, 2016), at *144.

津
田
・
前
掲
注
（
36
）
一
四
〇
─
一
四
一
頁
参
照
。

Guhan Subram
anian, supra note 100, at 233.

本
項
の
記
述
は
、Guhan Subram

anian &
 A

nnie Zhao, supra note 42, at 1253-1258

に
よ
る
と
こ
ろ
が
大
き
い
。

See, A
lan D

. M
orrison &

 W
illiam

 J. W
ilhelm

, Jr., T
he D

em
ise of Investm

ent Banking Partnerships: T
heory and 

Evidence, 63 J. FIN
. 311 (2008).

Guhan Subram
anian &

 A
nnie Zhao, supra note 42, at 1254.

See, id. at 1254 note 163.

た
と
え
ば
、
売
主
側
の
投
資
銀
行
が
獲
得
可
能
な
手
数
料
が
、go-shop

手
続
を
実
施
す
る
こ
と
に
よ
っ
て
な
さ
れ
た
取
引
額
の
一
・

五
％
で
あ
っ
た
と
す
る
（
な
お
、
こ
れ
は
、
投
資
銀
行
の
受
け
取
る
典
型
的
な
手
数
料
額
で
あ
る
）。
ま
た
、
対
象
会
社
と
当
初
買
収
者
が
合

併
契
約
を
締
結
し
て
お
り
、go-shop
手
続
を
実
施
し
た
と
こ
ろ
、
当
初
の
合
併
契
約
よ
り
も
さ
ら
に
一
〇
％
高
い
取
引
価
格
を
付
け
て
入
札

を
行
う
対
抗
提
案
者
が
現
れ
た
と
す
る
。
そ
し
て
、
対
抗
提
案
者
の
提
示
し
た
取
引
額
は
総
額
一
〇
億
ド
ル
で
あ
っ
た
と
す
る
。
こ
の
と
き
、

売
主
側
の
投
資
銀
行
が
獲
得
可
能
な
手
数
料
は
、
対
象
会
社
と
当
初
買
収
者
と
の
取
引
に
よ
っ
て
得
ら
れ
た
手
数
料
よ
り
も
わ
ず
か
〇
・
一

五
％
高
い
一
五
〇
万
ド
ル
（
一
〇
億
ド
ル
×
一
〇
％
×
一
・
五
％
）
に
過
ぎ
な
い
。See, id. at 1254 note 164.

See, id. at 1256.
Id. at 1254-1256.
Id. at 1254.
Id. at 1256.

も
ち
ろ
ん
、
買
主
側
の
投
資
銀
行
が
常
にgo-shop

手
続
に
干
渉
し
て
い
る
と
い
う
体
系
的
な
証
拠
は
存
在
し
な
い
。
し
か
し
、
①
買
主

側
投
資
銀
行
に
よ
るgo-shop

手
続
へ
の
干
渉
と
い
う
現
象
が
存
在
し
、
そ
う
し
た
干
渉
を
規
律
す
る
法
律
や
規
範
が
存
在
し
な
い
こ
と
、
②

訴
訟
等
で
争
わ
れ
る
こ
と
に
よ
っ
て
顕
在
化
し
な
い
限
り
は
投
資
銀
行
に
よ
るgo-shop

手
続
へ
の
干
渉
が
な
さ
れ
た
こ
と
を
発
見
す
る
の
は

困
難
で
あ
る
と
い
う
こ
と
は
明
ら
か
で
あ
る
。Id. at 1257-1258.
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論　　　説
Blueblade Capital O

pportunities LLC v. N
orcraft Cos., C.A

. N
o. 11184-V

CS, 2018 D
el Ch. LEX

IS 255 (D
el. Ch. July 

27, 2018). 

な
お
、N

orcraft

事
件
で
は
、N

orcraft

（
対
象
会
社
）
を
買
収
し
た
の
は
戦
略
的
買
収
者
で
あ
るFortune Brands

で
あ
っ
た

（Fortune Brands

は
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
で
は
な
い
た
め
、Subram

anian

教
授
が
二
〇
一
〇
年
か
ら
二
〇
一
九

年
の
間
に
実
施
し
た
Ｍ
＆
Ａ
取
引
の
サ
ン
プ
ル
に
は
含
ま
れ
て
い
な
い
）。
し
か
し
、Fortune Brands

が
顕
著
な
買
収
意
欲
を
見
せ
て
い
た

こ
と
か
ら
、
投
資
銀
行
に
と
っ
て
は
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
と
同
様
に
何
度
も
取
引
を
す
る
相
手
方
（repeat-buyer

）

と
な
り
得
た
。
そ
の
た
め
、Subram

anian

教
授
はN

orcraft

事
件
を
例
に
挙
げ
て
い
る
。Guhan Subram

anian &
 A

nnie Zhao, supra 
note 42, at 1256.

See, id. at 1256-1258.

こ
の
こ
と
は
、Fortune Brands

の
顧
問
弁
護
士
で
あ
るRobert Biggart

氏
が
ト
ラ
イ
ア
ル
に
お
い
て
証
言
し
て
い
る
。Id. at 

1256-1257, note 175.

以
下
は
私
見
で
あ
る
が
、Fortune Brands

は
戦
略
的
買
収
者
で
あ
り
、
買
収
に
際
し
て
発
生
す
る
シ
ナ
ジ
ー
を
取
引
価
格
に
織
り
込

む
こ
と
が
可
能
で
あ
っ
た
と
考
え
ら
れ
る
。go-shop

期
間
中
にN

orcraft

の
買
収
を
検
討
し
よ
う
と
す
る
対
抗
提
案
者
が
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・

エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
で
あ
っ
た
場
合
に
は
、
シ
ナ
ジ
ー
を
取
引
価
格
に
織
り
込
む
こ
と
は
困
難
で
あ
る
と
い
え
る
か
ら
、
仮
に
当
該
プ
ラ

イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
が
入
札
を
行
っ
て
もFortune Brands

に
勝
利
す
る
こ
と
は
不
可
能
で
あ
る
と
考
え
て
入
札
を
思
い

と
ど
ま
っ
た
可
能
性
が
あ
る
。
こ
れ
に
対
し
て
、N

orcraft

の
買
収
者
が
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
で
あ
っ
た
場
合
に
も

Fortune Brands

と
同
様
に
戦
略
的
価
値
を
強
調
す
る
こ
と
で
他
の
買
収
者
の
参
入
を
抑
止
で
き
た
か
ど
う
か
は
、
な
お
検
討
の
余
地
が
残

さ
れ
て
い
る
よ
う
に
思
わ
れ
る
。

Id. at 1257 note 176.　

な
お
、RBC

がFortune Brands

に
と
っ
て
のN

orcraft

の
特
別
な
戦
略
的
価
値
を
強
調
し
た
の
は
、
い

ず
れ
も
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
（O

nex

・A
EA

・A
m

erican Securities

）
に
対
し
て
で
あ
っ
た
こ
と
も
明
ら
か
に
な

っ
て
い
る
。

本
項
の
記
述
は
、Guhan Subram

anian, supra note 21, at 629-631
及
びGuhan Subram

anian &
 A

nnie Zhao, supra note 
42, at 1233-1240, 1258-1266 

に
よ
る
と
こ
ろ
が
大
き
い
。

Guhan Subram
anian, supra note 30, at 735.

（
189
）

（
190
）

（
191
）

（
192
）

（
193
）

（
194
）

（
195
）
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MBO の局面において合併契約等締結後に実施されるマーケット・チェックの価格発見機能を減殺する諸要因
Guhan Subram

anian &
 A

nnie Zhao, supra note 42, at 1229 table 2.

こ
れ
と
は
対
照
的
に
、（
非
常
に
稀
で
あ
る
が
）
当
初
買
収
者
に
一
度
だ
け
行
使
す
る
こ
と
が
可
能
な
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
（one-tim

e 
m

atch right

）
が
与
え
ら
れ
る
場
合
も
あ
る
。
た
と
え
ば
、D

ell

事
件
で
は
、
当
初
買
収
者
で
あ
るSilver Lake

に
は
一
度
き
り
の
マ
ッ

チ
・
ラ
イ
ト
が
与
え
ら
れ
て
お
り
、
デ
ラ
ウ
ェ
ア
州
衡
平
法
裁
判
所
及
び
最
高
裁
判
所
は
こ
う
し
た
一
度
き
り
の
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
は
一
般
的

な
無
制
限
の
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
に
比
べ
て
相
対
的
に
柔
軟
で
あ
っ
た
と
肯
定
的
に
評
価
し
て
い
る
（
津
田
・
前
掲
注
（
36
）
一
三
三
頁
参
照
）。

た
だ
、
こ
う
し
た
一
度
き
り
の
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
で
あ
っ
て
も
、
当
初
買
収
者
が
対
象
会
社
と
交
渉
す
れ
ば
再
度
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
獲
得
で

き
る
可
能
性
が
あ
る
。
そ
の
た
め
、
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
行
使
し
得
る
回
数
が
一
度
き
り
で
あ
る
こ
と
か
ら
直
ち
に
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
の
抑
止

効
果
が
小
さ
い
と
い
う
結
論
を
導
く
こ
と
は
困
難
で
あ
る
。See, Guhan Subram

anian &
 A

nnie Zhao, supra note 42, at 1233.
Fernan Restrepo &

 Guhan Subram
anian, T

he N
ew

 Look of D
eal Protection, 69 Stan. L. Rev. 1013 (2017), at 1059; 

Brian JM
 Q

uinn, Re-evaluating the Em
erging Standard of Review

 for M
atching Rights in Control T

ransactions, 36 D
el. 

J. Corp. L. 1011 (2011), at 1025; M
erion Capital L. P. v. Lender Processing Servs., Inc., C.A

. N
o. 9320, 2016 W

L 7324170 
(D

el. Ch. D
ec. 16, 2016), at *25.

リ
ス
ク
回
避
的
と
は
、「
純
粋
に
金
銭
的
な
リ
ス
ク
（
金
銭
の
取
り
分
が
変
動
す
る
こ
と
）
を
嫌
う
態
度
」
の
こ
と
を
い
う
と
さ
れ
て
い

る
。
そ
し
て
、
あ
る
主
体
の
資
産
に
照
ら
し
て
損
失
が
大
き
く
、
そ
の
主
体
の
効
用
に
大
き
く
打
撃
を
与
え
る
よ
う
な
状
況
下
で
は
、
リ
ス
ク

回
避
的
で
あ
る
こ
と
が
大
き
く
影
響
す
る
と
さ
れ
て
い
る
。
Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
局
面
で
は
、
買
収
対
価
が
巨
額
に
な
り
得
る
こ
と
か
ら
、
あ
る
買
収
者

の
資
産
に
照
ら
し
て
損
失
が
大
き
い
場
合
は
容
易
に
想
定
さ
れ
得
る
。
し
た
が
っ
て
、
対
抗
提
案
者
が
リ
ス
ク
回
避
的
で
あ
り
、go-shop

手

続
に
参
入
す
る
こ
と
を
躊
躇
す
る
可
能
性
が
あ
る
場
合
は
、
一
定
程
度
存
在
す
る
と
考
え
ら
れ
る
。
リ
ス
ク
回
避
の
説
明
に
つ
き
、
ス
テ
ィ
ー

ブ
ン
・
シ
ャ
ベ
ル
・
前
掲
注
（
23
）
二
九
四
─
二
九
五
頁
参
照
。

マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
が
一
般
的
で
あ
る
と
は
い
え
な
か
っ
た
二
〇
〇
六
年
一
月
か
ら
二
〇
〇
七
年
八
月
ま
で
に
実
施
さ
れ
た
プ
ラ
イ
ベ
ー

ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
に
よ
る
バ
イ
ア
ウ
ト
の
事
例
で
、
か
つgo-shop

手
続
を
伴
う
取
引
（
四
八
件
）
の
う
ち
、
当
初
買
収
者
が
マ

ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
付
与
さ
れ
て
い
な
か
っ
た
取
引
は
一
五
件
、
逆
に
当
初
買
収
者
が
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
付
与
さ
れ
て
い
た
取
引
は
三
三
件
あ

っ
た
。
価
格
引
上
げ
を
伴
う
対
抗
提
案
は
、
い
ず
れ
の
取
引
類
型
に
お
い
て
も
三
件
ず
つ
（
合
計
六
件
）
生
じ
た
。
価
格
引
上
げ
を
伴
う
対
抗

提
案
が
な
さ
れ
た
割
合
は
、
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
が
付
与
さ
れ
て
い
な
い
取
引
で
は
二
〇
％
（
一
五
件
中
三
件
）、
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
が
付
与
さ

（
196
）

（
197
）

（
198
）

（
199
）

（
200
）
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れ
て
い
る
取
引
で
は
九
％
（
三
三
件
中
三
件
）
と
な
っ
た
。
以
上
の
実
証
研
究
の
結
果
か
ら
、Subram

anian

教
授
は
、
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト

はgo-shop

手
続
に
お
け
る
対
抗
提
案
を
抑
止
す
る
効
果
が
あ
る
と
結
論
付
け
る
。Guhan Subram

anian, supra note 30, at 744, 745 
table 2, 748.

See, Guhan Subram
anian &

 A
nnie Zhao, supra note 42, at 1236.

こ
の
よ
う
に
入
札
期
日
に
制
限
が
あ
る
場
合
、
入
札
者
は
、
他
の
入
札
者
が
自
身
の
入
札
に
応
じ
て
対
抗
入
札
を
す
る
時
間
を
与
え
な
い

よ
う
に
す
る
た
め
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
期
日
の
終
了
直
前
に
入
札
を
す
る
こ
と
が
あ
る
（
入
札
の
狙
い
撃
ち
：bid sniping

）。
入
札
の
狙
い
撃

ち
を
す
る
こ
と
に
よ
り
、
頻
繁
に
入
札
額
を
更
新
し
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
で
一
番
に
な
る
の
に
必
要
な
最
低
額
で
常
に
入
札
を
行
う
漸
増
入
札
者

（increm
ental bidders

）
と
の
価
格
競
争
を
避
け
る
こ
と
が
可
能
に
な
る
。
結
果
的
に
、
入
札
の
狙
い
撃
ち
を
行
っ
た
入
札
者
は
、
価
格
競

争
が
行
わ
れ
た
場
合
よ
り
も
低
い
価
格
で
落
札
し
や
す
く
な
る
。
ま
た
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
期
日
の
終
了
直
前
に
入
札
を
行
う
こ
と
で
、
オ
ー
ク

シ
ョ
ン
対
象
物
に
つ
い
て
自
身
の
持
っ
て
い
る
情
報
を
他
の
入
札
者
に
知
ら
れ
な
い
よ
う
に
す
る
こ
と
が
可
能
と
な
る
。
特
に
、
入
札
者
ら
が

対
象
物
を
共
通
価
値
で
評
価
し
て
い
る
場
合
、
情
報
劣
位
者
に
と
っ
て
は
、
情
報
優
位
者
の
価
値
評
価
推
計
額
に
関
す
る
情
報
を
獲
得
す
る
こ

と
で
自
身
の
推
計
額
を
修
正
す
る
こ
と
が
可
能
と
な
る
。
そ
し
て
そ
の
こ
と
は
価
格
競
争
に
つ
な
が
り
得
る
。
そ
の
た
め
、
情
報
優
位
者
は
、

で
き
る
限
り
自
身
の
情
報
を
他
の
入
札
者
に
利
用
さ
れ
な
い
よ
う
に
す
る
た
め
に
入
札
の
狙
い
撃
ち
を
す
る
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
が
あ
る
（
な
お
、

入
札
の
狙
い
撃
ち
は
、
非
戦
略
的
な
理
由
で
な
さ
れ
る
こ
と
も
あ
り
得
る
）。See, Guillaum

e H
aeringer, supra note 28, at 54-56.

Guhan Subram
anian, supra note 21, at 629.

特
に
、
日
本
に
お
い
て
Ｍ
Ｂ
Ｏ
が
実
施
さ
れ
る
際
に
は
、
フ
ァ
ン
ド
が
経
営
陣
に
ア
プ
ロ
ー
チ
を
行
っ
て
、
長
期
間
（
事
例
に
よ
っ
て
は

数
年
程
度
）
時
間
を
か
け
る
こ
と
が
一
般
的
で
あ
る
と
指
摘
さ
れ
て
い
る
（
経
済
産
業
省
「
公
正
な
Ｍ
＆
Ａ
の
あ
り
方
に
関
す
る
研
究
会
」
第

三
回
事
務
局
説
明
資
料
八
頁
（
山
田
委
員
発
言
）
参
照
）。
そ
し
て
、
日
本
に
お
い
て
は
、
契
約
締
結
後
のgo-shop

手
続
に
お
い
て
対
抗
提

案
が
な
さ
れ
や
す
く
す
る
た
め
に
、
法
定
の
公
開
買
付
期
間
を
延
長
す
る
と
い
う
運
用
が
採
ら
れ
て
い
る
。
し
か
し
、
法
定
の
公
開
買
付
期
間

の
延
長
と
い
っ
て
も
、
三
〇
日
程
度
で
あ
る
こ
と
が
一
般
的
で
あ
る
。
こ
の
こ
と
か
ら
、
日
本
に
お
い
て
Ｍ
Ｂ
Ｏ
が
実
施
さ
れ
る
局
面
で
は
、

契
約
締
結
前
の
時
点
か
ら
対
象
会
社
の
Ｍ
Ｂ
Ｏ
を
検
討
し
て
い
る
買
収
者
は
、
契
約
締
結
後
のgo-shop

期
間
中
に
初
め
て
対
象
会
社
の
Ｍ
Ｂ

Ｏ
を
検
討
す
る
買
収
者
よ
り
も
相
当
長
期
間
に
わ
た
っ
て
対
象
会
社
の
情
報
を
精
査
す
る
時
間
が
与
え
ら
れ
る
こ
と
に
な
る
と
い
え
る
。

See, Guhan Subram
anian, supra note 21, at 629-630.

（
201
）

（
202
）

（
203
）

（
204
）

（
205
）
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MBO の局面において合併契約等締結後に実施されるマーケット・チェックの価格発見機能を減殺する諸要因
Id. at 629-630; Guhan Subram

anian &
 A

nnie Zhao, supra note 42, at 1239.
Subram

anian

教
授
に
よ
り
、
一
五
〇
億
ド
ル
を
超
え
る
一
〇
件
の
非
公
開
化
取
引
の
う
ち
、
六
件
に
お
い
て
共
同
入
札
者
が
存
在
し

て
い
た
と
示
さ
れ
て
い
る
。Guhan Subram

anian, supra note 21, at 630-631, 630 note 233.

な
お
、
取
引
額
一
〇
億
ド
ル
を
下
回
る
（
小
規
模
）
取
引
に
つ
い
て
は
、
二
〇
〇
六
年
か
ら
二
〇
〇
七
年
に
実
施
さ
れ
た
取
引
に
お
け
る

go-shop

期
間
の
平
均
日
数
は
三
六
・
三
日
で
あ
り
、
二
〇
一
〇
年
か
ら
二
〇
一
九
年
に
実
施
さ
れ
た
取
引
に
お
け
るgo-shop

期
間
の
平
均

日
数
は
三
五
・
五
日
で
あ
っ
た
。
も
っ
と
も
、
二
〇
一
五
年
か
ら
二
〇
一
九
年
に
実
施
さ
れ
た
取
引
に
お
け
るgo-shop

期
間
の
平
均
日
数
は

三
七
・
九
日
で
あ
っ
た
。
こ
う
し
た
デ
ー
タ
を
も
っ
て
、Subram

anian

教
授
ら
は
、
相
対
的
に
み
て
大
規
模
取
引
に
お
け
るgo-shop

期
間

の
ほ
う
が
よ
り
短
縮
さ
れ
て
い
る
と
結
論
付
け
て
い
る
。See, Guhan Subram

anian &
 A

nnie Zhao, supra note 42, at 1238-1239.
See, id. at 1239-1240.

ま
た
、
売
主
側
の
投
資
銀
行
は
買
収
者
側
の
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ー
ム
と
良
好
な
関
係
を
維
持
す
る
こ
と
に
よ
っ
て
莫

大
な
手
数
料
を
獲
得
で
き
る
こ
と
か
ら
、
売
主
側
の
投
資
銀
行
で
あ
っ
て
も
よ
り
短
いgo-shop

期
間
を
好
む
可
能
性
が
あ
る
。
以
上
に
つ
き
、

Id. at 1240 

参
照
。

N
adia D

am
ouni &

 Poornim
a Gupta, D

EA
LT

A
LK

-Blackstone heading to T
exas to firm

 up D
ell strategy, REU

T
ERS, 

A
pr. 5, 2013, 07:06

（https://w
w

w
.reuters.com

/article/dell-blackstone-idU
SL2N

0CR0Y
920130404

〔
二
〇
二
〇
年
九
月
一
日
最

終
閲
覧
〕）.

な
お
、Blackstone

がgo-shop
手
続
終
了
後
も
な
お
対
象
会
社
で
あ
るD

ell

社
の
デ
ュ
ー
・
デ
ィ
リ
ジ
ェ
ン
ス
を
継
続
し
て

い
た
の
は
、Blackstone

がgo-shop

期
間
終
了
後
も
な
お
対
象
会
社
と
交
渉
す
る
こ
と
が
で
き
る
特
別
当
事
者
（the Excluded Party

）

の
地
位
を
獲
得
し
て
い
た
か
ら
で
あ
る
。

な
お
、D

ell

事
件
に
お
い
て
は
、
原
審
も
最
高
裁
も
共
に
四
五
日
間
と
い
うgo-shop

期
間
の
長
さ
を
他
の
事
案
と
比
較
し
て
一
般
的
な

長
さ
で
あ
っ
た
と
し
て
い
る
。
ま
た
、
対
象
会
社
と
の
交
渉
に
関
し
て
も
、
対
抗
提
案
者
が
い
っ
た
ん
特
別
当
事
者
（the Excluded 

Party

）
の
地
位
を
獲
得
す
れ
ば
、go-shop

期
間
終
了
後
も
約
四
ヵ
月
間
の
交
渉
期
間
を
与
え
ら
れ
た
こ
と
が
示
さ
れ
て
い
る
（
津
田
・
前

掲
注
（
36
）
一
二
九
─
一
三
〇
頁
参
照
）。
そ
の
た
め
、D

ell

事
件
衡
平
法
裁
判
所
及
び
最
高
裁
判
所
の
判
断
に
よ
れ
ば
、D

ell

事
件
に
お
け

るgo-shop

手
続
は
厳
格
な
時
間
制
限
を
伴
う
も
の
で
は
な
か
っ
た
と
の
評
価
も
可
能
と
な
り
、Subram

anian

教
授
の
主
張
は
妥
当
性
を
欠

く
よ
う
に
も
思
わ
れ
る
。
し
か
し
、
特
別
当
事
者
と
し
て
の
地
位
を
獲
得
す
る
た
め
に
は
、
優
越
提
案
で
あ
る
か
ま
た
は
結
果
的
に
優
越
提
案

（
206
）

（
207
）

（
208
）

（
209
）

（
210
）

（
211
）

（
212
）
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と
な
る
こ
と
が
合
理
的
に
予
想
さ
れ
る
と
特
別
委
員
会
が
判
断
す
る
に
足
り
る
取
引
構
造
の
概
要
を
示
す
必
要
が
あ
る
と
さ
れ
て
い
る
。

Subram
anian

教
授
が
問
題
視
す
る
の
は
、
四
五
日
間
と
い
う
期
間
で
は
、
対
抗
提
案
者
が
優
越
提
案
ま
た
は
そ
の
概
要
を
提
示
す
る
た
め

に
必
要
な
デ
ュ
ー
・
デ
ィ
リ
ジ
ェ
ン
ス
す
ら
十
分
に
行
う
こ
と
が
で
き
な
く
な
る
可
能
性
が
あ
る
と
い
う
こ
と
で
あ
る
と
考
え
ら
れ
る
。

In re A
ppraisal of D

ell Inc., N
o. 9322-V

CL, 2016 D
el. Ch. LEX

IS 81 (Ch. M
ay 31, 2016), at *40-42.

Guhan Subram
anian &

 A
nnie Zhao, supra note 42, at 1220.

Id. at 1258-1259.
In re Lear Corp. Shareholder Litigation, 926 A

.2d 94 (D
el. Ch. 2007), at 119-120; In re A

ppraisal of D
ell Inc., N

o. 
9322-V

CL, 2016 D
el. Ch. LEX

IS 81 (D
el. Ch. M

ay 31, 2016), at *40.

対
抗
提
案
者
が
当
初
買
収
者
に
対
し
て
一
定
額
の
解
約
金
を
支
払
わ
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
と
さ
れ
て
い
る
場
合
も
、
同
様
の
指
摘
が
あ
て

は
ま
る
。
す
な
わ
ち
、
対
抗
提
案
者
が
高
額
の
解
約
金
を
支
払
わ
な
け
れ
ば
対
象
会
社
を
買
収
で
き
な
い
と
い
う
こ
と
は
、
そ
の
分
買
収
コ
ス

ト
が
高
く
な
る
と
い
う
こ
と
を
意
味
す
る
。
こ
う
し
た
コ
ス
ト
の
増
加
が
見
込
ま
れ
る
場
合
、
対
抗
提
案
者
はgo-shop

手
続
に
参
加
す
る
こ

と
を
躊
躇
す
る
お
そ
れ
が
あ
る
と
い
え
る
。

デ
ラ
ウ
ェ
ア
州
の
判
例
法
理
に
基
づ
く
と
、
単
独
でgo-shop

手
続
の
有
効
性
（
価
格
発
見
機
能
）
を
減
殺
す
る
よ
う
な
取
引
条
件
が

go-shop

手
続
に
盛
り
込
ま
れ
る
可
能
性
は
、
通
常
は
考
え
に
く
い
。
こ
れ
は
、
以
下
の
よ
う
な
理
由
に
よ
る
。
特
定
の
条
件
が
単
独
でgo-

shop

手
続
の
有
効
性
を
阻
害
す
る
場
合
と
は
、
た
と
え
ばgo-shop

期
間
を
数
日
間
と
い
う
僅
か
な
日
数
に
設
定
し
た
り
、go-shop

手
続
に

係
る
解
約
料
（term

ination fee

）
を
取
引
額
の
数
％
に
相
当
す
る
額
に
引
き
上
げ
た
り
す
る
な
ど
の
非
常
に
極
端
な
場
合
が
想
定
さ
れ
得
る
。

し
か
し
、
仮
に
実
務
家
た
ち
が
こ
う
し
た
条
件
を
盛
り
込
ん
だgo-shop

手
続
を
実
施
し
た
場
合
、
デ
ラ
ウ
ェ
ア
州
裁
判
所
はgo-shop

手
続

の
有
効
性
（
ひ
い
て
は
、
対
象
会
社
売
却
過
程
の
頑
健
性
）
を
認
め
な
い
は
ず
で
あ
る
。
し
た
が
っ
て
、
Ｍ
＆
Ａ
取
引
を
実
施
し
よ
う
と
す
る

当
事
者
が
、
将
来
的
に
訴
訟
が
提
起
さ
れ
た
場
合
に
裁
判
所
に
よ
っ
て
承
認
さ
れ
な
い
よ
う
な
取
引
条
項
を
敢
え
て
盛
り
込
む
こ
と
は
な
い
と

考
え
ら
れ
る
か
ら
で
あ
る
。See, Guhan Subram

anian &
 A

nnie Zhao, supra note 42, at 1258.

た
と
え
ば
、
①
二
〇
一
八
年
一
月
に
実
施
さ
れ
たSilver Lake

に
よ
るBlackhaw

k N
etw

ork H
oldings

の
買
収
事
例
、
②
二
〇
一

八
年
一
一
月
に
実
施
さ
れ
たV

ista Equity Partners

に
よ
るA

pptio

の
買
収
事
例
、
③
二
〇
一
八
年
一
二
月
に
実
施
さ
れ
たV

ista 
Equity Partners

に
よ
るM

indbody

の
買
収
事
例
が
あ
る
。
こ
れ
ら
の
い
ず
れ
の
事
例
に
お
い
て
も
、go-shop

期
間
中
に
対
抗
提
案
は

（
213
）

（
214
）

（
215
）

（
216
）

（
217
）

（
218
）

（
219
）
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MBO の局面において合併契約等締結後に実施されるマーケット・チェックの価格発見機能を減殺する諸要因

な
さ
れ
な
か
っ
た
。See, id. at 1259-1261.

go-shop

条
項
の
内
容
に
つ
い
て
、
前
述
のLear

判
決
も
、
当
初
買
収
者
と
の
合
併
契
約
を
解
除
し
、
さ
ら
に
対
抗
提
案
者
と
の
間
で

新
た
な
合
併
契
約
を
締
結
す
る
こ
と
を
実
現
す
る
こ
と
は
現
実
に
は
不
可
能
で
あ
っ
た
と
し
て
い
る
。In re Lear Corp. Shareholder 

Litigation, 926 A
.2d 94 (D

el. Ch. 2007), at 119-120.
Guhan Subram

anian &
 A

nnie Zhao, supra note 42, at 1261-1262.
Id. at 1262 note 200.

こ
れ
に
引
き
続
い
て
、Subram
anian

教
授
は
、SciQ

uest

の
買
収
事
例
に
お
け
る
特
別
当
事
者
の
定
義
の
厳

格
化
は
前
述
の
六
．（
四
）（
ｂ
）
及
び
前
掲
注
（
219
）
で
紹
介
し
た
三
件
の
事
例
に
お
け
るgo-shop

手
続
と
同
等
の
機
能
を
持
つ
と
す
る
。

こ
れ
は
、
い
ず
れ
も
対
抗
提
案
者
がgo-shop

期
間
内
に
特
別
当
事
者
の
地
位
を
獲
得
す
る
た
め
の
要
件
を
厳
格
に
す
る
こ
と
で
対
抗
提
案
が

な
さ
れ
に
く
く
し
て
お
り
、go-shop

手
続
に
お
け
る
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
有
効
性
（
価
格
発
見
機
能
）
を
減
殺
し
て
い
る
と
い
う
点

で
共
通
し
て
い
る
と
い
う
主
張
で
あ
る
と
思
わ
れ
る
。

Id. at 1263 note 201.
A

K
K

R

（
当
初
買
収
者
）
及
びSciQ

uest

（
対
象
会
社
）
と
の
合
併
契
約
の
規
定
か
ら
、
特
別
当
事
者
の
地
位
を
獲
得
す
る
こ
と
を
望

む
対
抗
提
案
者
は
、
少
な
く
と
もgo-shop
期
間
の
終
了
す
る
一
週
間
前
で
あ
る
二
〇
一
六
年
六
月
一
七
日
ま
で
に
優
越
提
案
を
す
る
必
要
が

あ
っ
た
。
こ
れ
は
、
以
下
の
よ
う
な
理
由
に
よ
る
。
当
該
合
併
契
約
に
お
い
てgo-shop

期
間
が
終
了
す
る
と
さ
れ
て
い
た
同
年
六
月
二
四
日

は
金
曜
日
で
あ
っ
た
。
そ
し
て
、A

K
K

R

に
は
五
営
業
日
に
わ
た
っ
てSciQ

uest

と
独
占
的
に
交
渉
す
る
こ
と
が
認
め
ら
れ
る
マ
ッ
チ
・
ラ

イ
ト
が
付
与
さ
れ
て
い
た
。
合
理
的
に
考
え
る
と
、A

K
K

R

はgo-shop

期
間
の
終
了
日
（
六
月
二
四
日
）
に
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
行
使
す

る
は
ず
で
あ
る
。
そ
し
て
、A

K
K

R

に
よ
る
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
が
行
使
さ
れ
る
と
、A

K
K

R

の
取
引
条
件
の
ほ
う
が
対
抗
提
案
よ
り
も
良
い

条
件
に
な
る
は
ず
で
あ
る
。
そ
の
た
め
、
対
抗
提
案
者
の
提
出
し
た
対
抗
提
案
は
も
は
や
優
越
提
案
と
は
評
価
さ
れ
な
く
な
り
、
特
別
当
事
者

の
地
位
も
獲
得
で
き
な
く
な
る
。
こ
の
こ
と
か
ら
、
対
抗
提
案
者
は
、A

K
K

R

が
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
行
使
す
る
可
能
性
を
見
越
し
て
、go-

shop

期
間
の
終
了
時
よ
り
も
先
に
優
越
提
案
を
行
う
こ
と
を
余
儀
な
く
さ
れ
る
。
他
方
で
、A

K
K

R

が
六
月
二
四
日
に
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を

行
使
し
た
場
合
、
六
月
二
〇
日
月
曜
日
か
ら
同
月
二
四
日
金
曜
日
ま
で
の
五
営
業
日
の
間
、SciQ

uest

と
独
占
的
に
取
引
条
件
を
交
渉
す
る

こ
と
が
可
能
と
な
る
。
ま
た
、
六
月
一
八
日
及
び
一
九
日
は
そ
れ
ぞ
れ
土
曜
日
・
日
曜
日
で
あ
る
こ
と
か
ら
、
実
質
的
にA

K
K

R

は
七
日
間

（calendar day

）
に
わ
た
っ
て
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
行
使
す
る
か
否
か
を
判
断
す
る
期
間
が
与
え
ら
れ
て
い
た
こ
と
に
な
る
。
そ
の
た
め
、

（
220
）

（
221
）

（
222
）

（
223
）

（
224
）
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論　　　説

特
別
当
事
者
の
地
位
の
獲
得
を
望
む
対
抗
提
案
者
は
、go-shop

期
間
の
終
了
日
よ
り
も
一
週
間
早
い
六
月
一
七
日
ま
で
に
優
越
提
案
を
行
っ

て
お
く
必
要
が
あ
っ
た
。
し
か
し
、
こ
の
こ
と
は
、
対
抗
提
案
者
に
はgo-shop

手
続
の
開
始
後
わ
ず
か
一
八
日
間
し
か
猶
予
が
与
え
ら
れ
て

い
な
い
こ
と
を
意
味
す
る
。
ま
た
、A

K
K

R

に
は
行
使
回
数
に
制
限
が
な
い
タ
イ
プ
の
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
が
付
与
さ
れ
て
い
た
。
仮
に

A
K

K
R

が
二
回
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
行
使
す
る
こ
と
が
予
想
さ
れ
た
場
合
は
、A

K
K

R

が
さ
ら
に
五
営
業
日
（
実
質
七
日
間
）
を
か
け
て

SciQ
uest

と
独
占
的
に
交
渉
す
る
こ
と
に
な
る
。
そ
の
た
め
、
対
抗
提
案
者
は
さ
ら
に
遡
っ
て
二
〇
一
六
年
六
月
九
日
に
優
越
提
案
を
行
う

必
要
が
あ
る
こ
と
に
な
る
（A

K
K

R

は
、
六
月
一
〇
日
金
曜
日
か
ら
六
月
一
六
日
木
曜
日
ま
で
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
行
使
す
る
か
検
討
で
き

る
）。
こ
の
よ
う
な
状
況
で
は
、
対
抗
提
案
者
が
優
越
提
案
を
提
示
す
る
可
能
性
は
ほ
と
ん
ど
な
か
っ
た
と
い
え
る
。Id. at 1263-1265.

Id. at 1263.

ま
た
、A

K
K

R
に
付
与
さ
れ
た
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
は
、
五
営
業
日
に
わ
た
っ
てSciQ

uest

と
の
独
占
的
な
交
渉
を
認
め
る
も
の
で
あ
っ

た
。
そ
の
た
め
、
対
抗
提
案
者
は
、
当
該
期
間
中
はSciQ

uest

と
交
渉
を
行
う
こ
と
は
で
き
な
い
こ
と
に
な
る
。
こ
の
こ
と
は
、
当
初
買
収

者
で
あ
るA

K
K

R

と
対
抗
提
案
者
と
の
間
の
情
報
の
非
対
称
性
の
懸
念
を
高
め
る
。
し
た
が
っ
て
、
情
報
の
非
対
称
性
の
拡
大
の
観
点
か
ら

も
対
抗
提
案
者
の
入
札
は
抑
止
さ
れ
た
と
考
え
ら
れ
る
。Id. at 1264.

Id. at 1266.
Subram

anian

教
授
に
よ
れ
ば
、
二
〇
一
〇
年
か
ら
二
〇
一
七
年
ま
で
の
期
間
に
お
け
るM

erger M
etrics database

を
調
べ
た
と

こ
ろ
、K

&
E

が
関
与
し
た
公
開
会
社
に
お
け
る
Ｍ
＆
Ａ
取
引
はSm

ith A
nderson

が
関
与
し
た
同
じ
Ｍ
＆
Ａ
取
引
の
約
二
〇
倍
で
あ
っ
た
。

Id. at 1265.
Id. at 1265-1266.
Subram

anian

教
授
は
、A

K
K

R

がSciQ
uest

の
買
収
取
引
の
ク
ロ
ー
ジ
ン
グ
後
も
現
職
経
営
陣
を
維
持
す
る
こ
と
を
明
確
に
し
て
い

た
た
め
、go-shop

手
続
を
無
意
味
な
も
の
に
す
る
こ
と
望
ん
で
い
た
可
能
性
が
あ
る
と
す
る
。Id. at 1265-1266.
Id. at 1266.

な
お
、
公
開
買
付
け
を
併
用
し
てgo-shop

期
間
を
短
縮
・
厳
格
化
し
た
事
例
は
、N

orcraft

事
件
が
最
初
と
い
う
わ
け
で
は
な
い
。
二

〇
一
〇
年
一
月
か
ら
二
〇
一
九
年
六
月
に
実
施
さ
れ
た
Ｍ
＆
Ａ
取
引
の
う
ち
、
二
五
件
はgo-shop

期
間
の
終
了
時
の
前
後
に
公
開
買
付
け
が

終
了
し
て
い
る
。
当
初
買
収
者
が
公
開
買
付
け
を
利
用
し
て
対
象
会
社
の
株
式
の
多
数
を
取
得
す
る
こ
と
が
可
能
で
あ
っ
た
事
例
に
つ
き
、

（
225
）

（
226
）

（
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）

（
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）

（
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）

（
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）

（
231
）

（
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）
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MBO の局面において合併契約等締結後に実施されるマーケット・チェックの価格発見機能を減殺する諸要因
Id. at 1270-1271

参
照
。

Blueblade Capital O
pportunities LLC v. N

orcraft Cos., C.A
. N

o. 11184-V
CS, 2018 D

el Ch. LEX
IS 255 (D

el. Ch. July 
27, 2018), at *26. N

orcraft

事
件
の
よ
う
に
、
対
象
会
社
の
発
行
済
株
式
総
数
に
占
め
る
対
象
株
式
の
割
合
が
過
半
数
を
超
え
て
い
る
こ
と

は
、
当
初
買
収
者
が
フ
リ
ー
ズ
・
ア
ウ
ト
を
実
施
す
る
こ
と
を
容
易
に
す
る
と
い
え
る
。
し
か
し
、
仮
に
応
募
契
約
に
お
い
て
公
開
買
付
け
に

応
募
さ
れ
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
と
さ
れ
た
対
象
株
式
の
割
合
が
対
象
会
社
の
発
行
済
株
式
総
数
の
過
半
数
を
下
回
っ
て
い
た
場
合
で
あ
っ
て
も
、

な
お
フ
リ
ー
ズ
・
ア
ウ
ト
が
実
施
さ
れ
て
し
ま
う
可
能
性
が
あ
る
と
考
え
ら
れ
る
。
な
ぜ
な
ら
、go-shop

手
続
に
お
い
て
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ

ェ
ッ
ク
が
実
施
さ
れ
、
対
象
会
社
な
い
し
特
別
委
員
会
が
対
抗
提
案
者
と
取
引
条
件
を
交
渉
し
て
い
る
場
合
で
あ
っ
て
も
、
一
般
株
主
は
必
ず

し
も
当
該
交
渉
の
事
実
（go-shop

手
続
に
お
け
る
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
チ
ェ
ッ
ク
の
結
果
、
対
抗
提
案
者
が
出
現
し
た
こ
と
）
を
知
っ
て
い
る
と

は
い
え
な
い
。
そ
の
た
め
、
一
般
株
主
は
、
公
開
買
付
け
に
応
募
す
る
こ
と
で
自
己
の
株
式
を
高
値
で
買
い
取
っ
て
も
ら
え
る
と
考
え
、
公
開

買
付
け
に
応
じ
て
し
ま
う
か
も
し
れ
な
い
か
ら
で
あ
る
。

Guhan Subram
anian &

 A
nnie Zhao, supra note 42, at 1269.

二
〇
一
五
年
五
月
九
日
・
一
〇
日
は
そ
れ
ぞ
れ
土
曜
日
・
日
曜
日
で
あ
り
、
営
業
日
に
参
入
さ
れ
な
い
た
め
で
あ
る
。See, id. at 1267.

五
月
七
日
の
時
点
で
は
、Fortune Brands

が
マ
ッ
チ
・
ラ
イ
ト
を
行
使
し
て
対
抗
提
案
よ
り
も
良
い
取
引
条
件
を
提
示
す
る
否
か
に

つ
きN

orcraft

と
交
渉
中
で
あ
る
か
ら
、N

orcraft

の
取
締
役
会
は
対
抗
提
案
者
に
よ
る
対
抗
提
案
が
優
越
提
案
で
あ
る
と
判
断
す
る
こ
と

は
で
き
な
い
。
そ
の
た
め
、N

orcraft

の
取
締
役
会
は
、
合
併
契
約
を
解
除
な
い
し
終
了
さ
せ
る
こ
と
は
で
き
ず
、
応
募
契
約
も
解
除
す
る

こ
と
は
で
き
な
い
。Id. at 1268.

仮
に
、Fortune Brands

が
フ
リ
ー
ズ
・
ア
ウ
ト
取
引
に
お
い
て
も
合
併
契
約
に
お
い
て
定
め
ら
れ
た
取
引
価
格
（N

orcraft

事
件
に

お
け
る
取
引
価
格
は
二
五
・
五
〇
ド
ル
で
あ
っ
た
）
を
一
般
株
主
に
支
払
え
ば
、
完
全
な
公
正
性
（Entire Fairness

）
の
基
準
は
適
用
さ
れ

な
い
で
あ
ろ
う
と
考
え
ら
れ
る
。
な
ぜ
な
ら
、
フ
リ
ー
ズ
・
ア
ウ
ト
の
際
に
一
般
株
主
に
支
払
わ
れ
る
対
価
（the freezeout price

）
す
な

わ
ち
取
引
価
格
は
、Fortune Brands

が
支
配
株
主
と
な
る
以
前
に
決
定
さ
れ
て
い
る
た
め
、
独
立
当
事
者
（arm

ʼs length

）
間
で
の
交
渉

を
経
て
決
定
さ
れ
た
と
評
価
さ
れ
る
か
ら
で
あ
る
。
こ
の
よ
う
に
、
当
初
買
収
者
の
設
定
し
た
取
引
価
格
が
そ
の
ま
ま
フ
リ
ー
ズ
・
ア
ウ
ト
の

対
価
と
な
る
の
で
あ
れ
ば
、
取
引
価
格
を
引
き
上
げ
る
べ
く
実
施
さ
れ
たgo-shop
手
続
は
、
ほ
と
ん
ど
無
意
味
な
も
の
に
な
っ
て
し
ま
う
と

い
え
る
よ
う
に
思
わ
れ
る
。See, Guhan Subram

anian, Fixing Freezeouts, 115 Y
ale. L. J. 2 (2005

）〔freezeout

〕.
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論　　　説
Guhan Subram

anian &
 A

nnie Zhao, supra note 42, at 1268-1269.
Id. at 1268-1269.
N

orcraft

事
件
デ
ラ
ウ
ェ
ア
州
衡
平
法
裁
判
所
も
、「go-shop

手
続
に
参
入
す
る
か
否
か
を
検
討
し
て
い
る
全
て
の
対
抗
提
案
者
（any 

potential bidder

）
は
、
四
月
三
〇
日
よ
り
も
後
に
優
越
提
案
を
行
う
こ
と
は
も
は
や
で
き
な
い
（Subram

anian

教
授
の
用
語
法
に
よ
れ

ば
、
四
月
三
〇
日
が
優
越
提
案
を
行
う
「
最
後
の
明
確
な
チ
ャ
ン
ス
」
で
あ
る
）」
と
す
る
。See, Blueblade Capital O

pportunities 
LLC v. N

orcraft Cos., C.A
. N

o. 11184-V
CS, 2018 D

el Ch. LEX
IS 255 (D

el. Ch. July 27, 2018), at *16, *22, *26.
See, Guhan Subram

anian &
 A

uuie Zhao, supra note 42, at 1270, note 231.
N

orcraft
事
件
衡
平
法
裁
判
所
は
、
ト
ラ
イ
ア
ル
に
お
け
るSubram

anian

教
授
の
証
言
を
引
用
す
る
形
で
、「Fortune Brands

側

は
チ
ェ
ス
を
、
逆
にN

orcraft

側
は
チ
ェ
ッ
カ
ー
を
し
て
い
た
よ
う
に
思
わ
れ
る
」
と
し
た
。Blueblade Capital O

pportunities LLC v. 
N

orcraft Cos., C.A
. N

o. 11184-V
CS, 2018 D

el Ch. LEX
IS 255 (D

el. Ch. July 27, 2018), at *22.

衡
平
法
裁
判
所
の
こ
の
判
示
事
項

は
、
当
初
買
収
者
で
あ
るFortune Brands

と
対
象
会
社
で
あ
るN

orcraft

と
の
間
に
専
門
性
の
非
対
称
性
が
あ
る
こ
と
を
（
比
喩
的
に
）

指
摘
し
た
も
の
で
あ
る
と
考
え
ら
れ
る
。Subram

anian

教
授
の
指
摘
及
び
衡
平
法
裁
判
所
の
判
示
事
項
に
照
ら
せ
ば
、
今
後
はgo-shop

手

続
が
設
計
・
構
築
及
び
実
施
さ
れ
る
に
至
っ
た
過
程
を
審
査
す
る
際
に
、
Ｍ
＆
Ａ
取
引
やgo-shop

手
続
の
設
計
・
構
築
に
関
与
し
た
経
験
の

有
無
な
ど
の
点
で
当
初
買
収
者
及
び
対
象
会
社
の
交
渉
担
当
者
相
互
の
間
に
専
門
性
の
非
対
称
が
あ
っ
た
か
、
そ
う
し
た
専
門
性
の
非
対
称
を

解
消
す
る
た
め
の
方
策
が
と
ら
れ
た
か
、
な
ど
が
検
討
対
象
と
さ
れ
る
べ
き
で
あ
る
よ
う
に
思
わ
れ
る
。
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