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一　

は
じ
め
に

　

近
年
︑
証
券
取
引
等
監
視
委
員
会
（
以
下
﹁
証
券
監

視
委
﹂
と
い
う
）
が
︑
内
閣
総
理
大
臣
お
よ
び
金
融
庁

長
官
に
対
し
︑
課
徴
金
納
付
命
令
を
発
出
す
る
よ
う
に

勧
告
（
金
融
庁
設
置
法
二
〇
条
一
項
）
を
行
っ
た
事
例
の

中
で
︑
①
金
融
商
品
取
引
法
（
以
下
﹁
金
商
法
﹂
と
い

う
）
一
六
六
条
二
項
一
号
チ
に
規
定
さ
れ
る
株
式
交
換

に
つ
い
て
の
業
務
執
行
を
決
定
す
る
機
関
（
以
下
﹁
業

務
執
行
決
定
機
関
﹂
と
い
う
）
お
よ
び
②
同
法
一
六
七

条
一
項
で
規
定
さ
れ
る
公
開
買
付
け
も
し
く
は
こ
れ
に

準
ず
る
行
為
と
し
て
政
令
で
定
め
る
五
％
以
上
の
買
集

め
行
為
（
以
下
︑
買
集
め
行
為
を
含
め
て
﹁
公
開
買
付
け

等
﹂
と
い
う
）
の
実
施
ま
た
は
公
表
さ
れ
た
公
開
買
付

け
等
の
中
止
に
関
す
る
事
実
（
以
下
︑
総
称
し
て
﹁
公

開
買
付
等
事
実
﹂
と
い
う
）
に
お
け
る
公
開
買
付
者
に

関
し
︑
過
去
の
課
徴
金
事
例
に
お
け
る
通
常
類
型
と
は

異
な
る
機
関
等
の
認
定
が
行
わ
れ
て
い
る
よ
う
に
思
わ

れ
る
事
例
が
見
受
け
ら
れ
た
︒

　

そ
こ
で
︑
本
稿
で
は
︑
証
券
監
視
委
の
業
務
執
行
決

定
機
関
お
よ
び
公
開
買
付
者
に
関
す
る
認
定
に
つ
い
て

概
観
し
︑
近
時
の
課
徴
金
事
例
を
分
析
し
た
上
で
︑
若

干
の
考
察
を
加
え
た
い
︒

　

な
お
︑
本
稿
の
う
ち
︑
意
見
に
わ
た
る
部
分
は
︑
す

べ
て
筆
者
ら
の
個
人
的
見
解
に
よ
っ
て
構
成
さ
れ
て
い

る
︒二　

業
務
執
行
決
定
機
関
に
関
す
る
論
点

１　

業
務
執
行
決
定
機
関
の
伝
統
的
な
考
え
方

　

業
務
執
行
決
定
機
関
の
意
義
に
つ
い
て
判
示
し
た
事

例
と
し
て
︑
い
わ
ゆ
る
日
本
織
物
加
工
事
件
が
あ
る
︒

　

同
事
件
に
係
る
最
高
裁
判
決
（
注
一
）
は
︑
業
務
執

行
決
定
機
関
の
意
義
に
関
し
︑
会
社
法
所
定
の
決
定
権

限
の
あ
る
機
関
に
限
ら
れ
ず
︑
実
質
的
に
会
社
の
意
思

決
定
（
注
二
）
と
同
視
さ
れ
る
よ
う
な
意
思
の
決
定
を

行
う
こ
と
の
で
き
る
機
関
で
あ
れ
ば
足
り
る
と
し
て
い

る
と
こ
ろ
︑
具
体
的
に
は
取
締
役
会
︑
経
営
会
議
︑
常

務
会
あ
る
い
は
取
締
役
会
の
委
任
を
受
け
た
取
締
役
を

い
い
︑
会
社
の
内
部
で
具
体
的
に
い
か
な
る
機
関
が
業

務
執
行
決
定
機
関
に
該
当
す
る
か
は
︑
会
社
に
よ
り
ま

た
は
決
定
す
る
事
例
に
よ
り
異
な
る
も
の
と
考
え
ら

れ
︑
当
該
会
社
に
お
け
る
意
思
決
定
の
実
情
に
照
ら
し

課
徴
金
事
例
に
み
る
業
務
執
行
決
定
機
関
と

公
開
買
付
者
に
関
す
る
考
察

西
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Ｃ
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て
個
別
に
判
断
さ
れ
る
（
注
三
）︒

　

な
お
︑﹁
委
任
を
受
け
た
取
締
役
﹂
に
関
し
︑
会
社

法
三
六
二
条
四
項
は
︑
取
締
役
会
は
﹁
重
要
な
財
産
の

処
分
及
び
譲
受
け
﹂
な
ど
の
重
要
な
決
議
事
項
に
つ
き

取
締
役
に
委
任
で
き
な
い
旨
を
規
定
す
る
が
︑
こ
の
よ

う
に
会
社
法
上
取
締
役
に
委
任
で
き
な
い
事
項
で
あ
っ

て
も
︑
事
実
上
︑
取
締
役
会
の
委
任
を
受
け
た
取
締
役

が
決
定
し
て
い
る
と
評
価
で
き
る
場
合
に
は
︑
当
該
取

締
役
は
︑
金
商
法
上
の
業
務
執
行
決
定
機
関
に
該
当
し

得
る
と
解
さ
れ
る
（
注
四
）︒

　

こ
の
よ
う
に
︑
業
務
執
行
決
定
機
関
の
認
定
に
当

た
っ
て
は
︑
会
社
法
上
の
配
慮
と
は
一
応
離
れ
て
︑
情

報
の
格
差
を
利
用
し
た
証
券
取
引
を
規
制
す
る
と
い
う

観
点
か
ら
︑
株
価
に
影
響
を
与
え
る
情
報
と
し
て
の
価

値
を
有
す
る
会
社
の
業
務
執
行
に
関
す
る
意
思
決
定
を

な
し
得
る
権
限
が
あ
る
か
ど
う
か
を
実
質
的
に
検
討
す

る
こ
と
が
不
可
欠
で
あ
る
︒
も
っ
と
も
︑
金
商
法
は
︑

業
務
を
執
行
す
る
﹁
機
関
﹂
と
い
う
会
社
法
上
あ
る
い

は
会
社
実
務
上
す
で
に
熟
し
た
用
語
を
用
い
て
い
る
こ

と
か
ら
︑
そ
の
語
義
に
基
づ
く
制
約
を
認
め
る
べ
き
で

あ
り
︑
会
社
の
意
思
決
定
に
事
実
上
の
影
響
を
及
ぼ
す

に
す
ぎ
な
い
者
ま
た
は
そ
の
集
団
に
と
ど
ま
る
限
り
︑

そ
れ
を
﹁
機
関
﹂
と
す
る
こ
と
は
で
き
な
い
も
の
と
解

さ
れ
る
（
注
五
）︒
そ
し
て
︑
金
商
法
一
六
六
条
二
項

一
号
に
お
け
る
業
務
執
行
決
定
機
関
と
同
法
一
六
七
条

二
項
に
お
け
る
業
務
執
行
決
定
機
関
の
意
義
は
︑
同
様

に
解
さ
れ
る
（
注
六
）︒

２　

近
時
の
裁
判
例

　

前
記
１
の
と
お
り
︑
日
本
織
物
加
工
事
件
最
高
裁
判

決
が
示
し
た
業
務
執
行
決
定
機
関
の
意
義
は
︑
そ
の
後

の
い
わ
ゆ
る
村
上
フ
ァ
ン
ド
事
件
最
高
裁
判
決
（
注

七
）
に
お
い
て
も
維
持
さ
れ
︑
近
時
︑
他
社
と
の
資
本

業
務
提
携
に
関
す
る
業
務
執
行
決
定
機
関
が
争
わ
れ
た

モ
ル
フ
ォ
事
件
高
裁
判
決
（
注
八
）
に
お
い
て
も
維
持

さ
れ
て
い
る
︒
す
な
わ
ち
︑
同
判
決
は
︑
業
務
執
行
決

定
機
関
を
﹁
実
質
的
に
会
社
の
意
思
決
定
と
同
視
さ
れ

る
よ
う
な
意
思
決
定
を
行
う
こ
と
が
で
き
る
機
関
﹂
と

し
た
上
で
︑
原
告
が
モ
ル
フ
ォ
の
代
表
取
締
役
と
他
の

取
締
役
一
名
と
の
合
議
体
で
あ
る
と
主
張
し
た
の
に
対

し
︑
代
表
取
締
役
が
モ
ル
フ
ォ
の
創
業
者
で
あ
り
︑
そ

の
設
立
以
降
︑
代
表
取
締
役
を
務
め
る
と
と
も
に
︑
筆

頭
株
主
で
あ
っ
た
こ
と
か
ら
す
れ
ば
︑
他
の
取
締
役
に

比
し
て
モ
ル
フ
ォ
の
意
思
決
定
に
お
い
て
大
き
な
影
響

力
を
有
し
︑
本
件
資
本
業
務
提
携
に
関
し
て
も
︑
実
質

的
に
会
社
の
意
思
決
定
と
同
旨
さ
れ
る
よ
う
な
意
思
決

定
を
行
う
こ
と
が
で
き
る
機
関
で
あ
っ
た
も
の
と
み
る

べ
き
で
あ
る
と
し
て
い
る
︒

　

こ
の
よ
う
に
︑
業
務
執
行
決
定
機
関
の
意
義
に
関
し

て
は
︑
実
務
上
︑
確
立
し
て
い
る
も
の
と
考
え
て
差
し

支
え
な
い
︒

３　

業
務
執
行
決
定
機
関
に
係
る
近
時
の
課
徴
金
事

例

─
関
西
み
ら
い
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
グ
ル
ー
プ

社
員
に
よ
る
内
部
者
取
引
お
よ
び
取
引
推
奨
行
為

等
事
例

　

業
務
執
行
決
定
機
関
が
問
題
と
な
る
場
面
と
し
て
︑

い
わ
ゆ
る
﹁
親
子
上
場
﹂
を
廃
止
す
る
場
面
が
挙
げ
ら

れ
る
︒﹁
親
子
上
場
﹂
と
は
︑
親
会
社
お
よ
び
そ
の
子

会
社
が
と
も
に
証
券
市
場
に
上
場
し
て
い
る
こ
と
を
指

す
が
︑
親
会
社
が
子
会
社
の
発
行
済
株
式
の
全
株
を
取

得
し
︑
完
全
子
会
社
化
す
る
こ
と
で
︑
子
会
社
の
上
場

を
廃
止
す
る
ケ
ー
ス
が
あ
る
︒

　

親
子
上
場
廃
止
の
場
面
に
お
い
て
は
︑
親
会
社
が
子

会
社
の
株
式
を
取
得
す
る
関
係
に
あ
る
た
め
︑
で
き
る

だ
け
安
価
に
株
式
を
買
い
集
め
た
い
親
会
社
と
︑
株
式

を
で
き
る
だ
け
高
く
売
り
た
い
一
般
株
主
と
の
間
で
︑

構
造
的
な
利
益
相
反
関
係
が
生
じ
る
こ
と
が
指
摘
さ
れ

て
い
る
（
注
九
）︒

　

こ
の
点
︑
従
前
で
あ
れ
ば
︑
前
記
１
の
と
お
り
︑
代

表
取
締
役
や
取
締
役
会
︑
経
営
会
議
な
ど
が
︑
業
務
執

行
決
定
機
関
と
し
て
認
定
さ
れ
た
例
が
多
い
が
︑
Ｍ
＆

Ａ
指
針
に
よ
れ
ば
︑
親
子
上
場
廃
止
や
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト

バ
イ
ア
ウ
ト
（
以
下
﹁
Ｍ
Ｂ
Ｏ
﹂
と
い
う
）
な
ど
の
構

造
的
に
利
益
相
反
が
生
じ
得
る
場
面
や
︑
情
報
が
偏
在

す
る
場
面
に
お
い
て
は
︑
独
立
し
た
社
外
取
締
役
等
に

よ
っ
て
構
成
さ
れ
た
中
立
な
特
別
委
員
会
に
よ
る
買
収

ス
キ
ー
ム
や
経
済
条
件
等
の
検
討
が
推
奨
さ
れ
て
お
り

（
注
一
〇
）︑
同
指
針
に
従
い
特
別
委
員
会
が
設
置
さ
れ
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た
場
合
に
︑
業
務
執
行
決
定
機
関
を
ど
こ
に
求
め
る
べ

き
か
が
問
題
と
な
り
得
る
︒

　

こ
れ
に
関
連
し
て
︑
近
時
︑
勧
告
さ
れ
た
関
西
み
ら

い
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
グ
ル
ー
プ
社
員
に
よ
る
内
部
者
取

引
お
よ
び
取
引
推
奨
行
為
等
事
例
を
紹
介
す
る
︒

　

本
件
は
︑
関
西
み
ら
い
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
グ
ル
ー
プ

（
以
下
﹁
Ｋ
Ｆ
Ｇ
社
﹂
と
い
う
）
の
社
員
が
︑
そ
の
職
務

に
関
し
︑
①
Ｋ
Ｆ
Ｇ
社
の
社
員
甲
が
そ
の
職
務
に
関
し

り
そ
な
ホ
ー
ル
デ
ィ
ン
グ
ス
（
以
下
﹁
Ｒ
Ｈ
Ｄ
社
﹂
と

い
う
）
か
ら
の
伝
達
に
よ
り
知
っ
た
︑
Ｒ
Ｈ
Ｄ
社
の
業

務
執
行
を
決
定
す
る
機
関
が
Ｋ
Ｆ
Ｇ
社
株
式
の
公
開
買

付
け
を
行
う
こ
と
に
つ
い
て
の
決
定
を
し
た
旨
の
公
開

買
付
け
の
実
施
に
関
す
る
事
実
お
よ
び
②
Ｋ
Ｆ
Ｇ
社
の

業
務
執
行
を
決
定
す
る
機
関
が
︑
Ｒ
Ｈ
Ｄ
社
を
完
全
親

会
社
と
し
︑
Ｋ
Ｆ
Ｇ
社
を
完
全
子
会
社
と
す
る
株
式
交

換
（
以
下
﹁
本
件
株
式
交
換
﹂
と
い
う
）
を
行
う
こ
と
に

つ
い
て
の
決
定
を
し
た
旨
の
重
要
事
実
を
知
り
な
が

ら
︑
当
該
事
実
の
公
表
前
に
︑
Ｋ
Ｆ
Ｇ
社
株
式
を
買
い

付
け
る
と
と
も
に
︑
被
推
奨
者
乙
に
買
付
け
す
る
こ
と

を
勧
め
た
と
い
う
事
実
等
で
勧
告
さ
れ
た
事
例
で
あ
る

（
注
一
一
）︒

　

本
件
株
式
交
換
の
決
定
経
緯
は
︑
お
お
む
ね
以
下
の

と
お
り
で
あ
っ
た
︒

・ 　

Ｒ
Ｈ
Ｄ
社
は
︑
Ｋ
Ｆ
Ｇ
社
の
議
決
権
の
過
半
数
を

有
す
る
親
会
社
で
あ
り
︑
Ｒ
Ｈ
Ｄ
社
株
式
お
よ
び
Ｋ

Ｆ
Ｇ
社
株
式
と
も
に
証
券
市
場
に
上
場
し
て
い
た
︒

・ 　

Ｒ
Ｈ
Ｄ
社
は
Ｒ
Ｈ
Ｄ
グ
ル
ー
プ
の
シ
ナ
ジ
ー
を
実

現
さ
せ
る
べ
く
︑
Ｋ
Ｆ
Ｇ
社
を
完
全
子
会
社
化
す
る

こ
と
を
企
図
し
て
い
た
︒

・ 　

Ｒ
Ｈ
Ｄ
社
か
ら
Ｋ
Ｆ
Ｇ
社
に
対
し
︑
完
全
子
会
社

化
（
親
子
上
場
廃
止
）
の
手
段
と
し
て
︑
い
わ
ゆ
る

﹁
二
段
階
買
収
﹂
を
採
用
し
︑
親
会
社
で
あ
る
Ｒ
Ｈ

Ｄ
社
が
子
会
社
で
あ
る
Ｋ
Ｆ
Ｇ
社
に
対
し
公
開
買
付

け
を
行
い
︑
そ
の
後
︑
ス
ク
イ
ー
ズ
ア
ウ
ト
の
手
段

と
し
て
株
式
交
換
を
実
施
し
て
︑
同
社
を
完
全
子
会

社
化
す
る
ス
キ
ー
ム
（
以
下
﹁
本
件
ス
キ
ー
ム
﹂
と
い

う
）
を
含
む
複
数
の
ス
キ
ー
ム
の
提
案
が
あ
っ
た
︒

・ 　

Ｋ
Ｆ
Ｇ
社
内
に
お
い
て
︑
本
件
ス
キ
ー
ム
を
検
討

す
る
際
︑
同
社
代
表
取
締
役
な
ど
の
一
部
役
員
が
︑

過
去
に
Ｒ
Ｈ
Ｄ
社
に
在
籍
し
て
い
た
た
め
︑
特
別
利

害
関
係
人
に
該
当
す
る
お
そ
れ
が
あ
る
な
ど
と
し

て
︑
Ｋ
Ｆ
Ｇ
社
内
に
お
け
る
意
思
決
定
過
程
や
Ｒ
Ｈ

Ｄ
社
と
の
交
渉
過
程
に
関
与
し
な
い
こ
と
と
さ
れ

た
︒

・ 　

Ｋ
Ｆ
Ｇ
社
は
︑
Ｒ
Ｈ
Ｄ
社
か
ら
本
件
ス
キ
ー
ム
の

初
期
的
提
案
を
受
け
た
時
点
か
ら
︑
同
社
の
社
外
取

締
役
で
構
成
さ
れ
た
特
別
委
員
会
を
設
置
し
︑
特
別

委
員
会
が
中
心
と
な
っ
て
︑
ス
キ
ー
ム
の
妥
当
性
や

経
済
条
件
の
妥
当
性
を
検
証
し
て
い
た
︒

・ 　

当
該
特
別
委
員
会
に
は
︑
Ｋ
Ｆ
Ｇ
社
の
取
締
役
会

か
ら
︑
直
接
Ｒ
Ｈ
Ｄ
社
と
交
渉
で
き
る
権
限
や
独
立

し
た
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
を
選
任
す
る
権
限
が
付
与
さ

れ
︑
Ｋ
Ｆ
Ｇ
社
の
取
締
役
会
は
︑
特
別
委
員
会
の
判

断
を
最
大
限
尊
重
し
︑
特
別
委
員
会
が
取
引
条
件
を

妥
当
で
は
な
い
と
判
断
し
た
場
合
に
は
当
該
Ｍ
＆
Ａ

に
賛
同
し
な
い
こ
と
を
あ
ら
か
じ
め
取
締
役
会
で
決

定
し
て
い
た
︒

・ 　

Ｒ
Ｈ
Ｄ
社
に
在
籍
し
た
経
験
の
あ
る
役
員
を
除
く

と
︑
Ｋ
Ｆ
Ｇ
社
の
取
締
役
会
で
は
︑
特
別
委
員
会
を

構
成
す
る
社
外
取
締
役
で
︑
取
締
役
会
の
過
半
数
を

占
め
て
い
た
︒

　

こ
の
よ
う
な
事
実
関
係
に
お
い
て
︑
Ｋ
Ｆ
Ｇ
社
に
お

〔図表１〕�　関西みらいフィナンシャルグループ社員による内部者取引およ
び取引推奨行為等事例

ＲＨＤ社

ＫＦＧ社

【重要事実】
公開買付け
株式交換
公表：令和２年１１月

取締役会

被推奨者

乙

ＫＦＧ社株式
買付け

職務に関し
知った

取引推奨

特別委員会

権限付与

公
開
買
付
け

株式交換
契約

社員
甲

社員

ＫＦＧ社株式
買付け

伝
達

伝
達

社外
取締役

・直接ＲＨＤ社と交渉する権限
・独立したアドバイザーを選任
　する権限

特別委員会が取引条件を
妥当ではないと判断した
場合にＭ＆Ａに賛同しな
い旨の決定

職務に関し
知った
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け
る
株
式
交
換
を
行
う
こ
と
に
つ
い
て
の
業
務
執
行
決

定
機
関
が
問
題
と
な
っ
た
︒

　

特
別
委
員
会
を
構
成
す
る
社
外
取
締
役
は
︑
会
社
法

二
条
一
五
号
イ
に
よ
り
︑
業
務
執
行
取
締
役
で
な
い
こ

と
が
そ
の
要
件
と
さ
れ
て
い
る
も
の
の
︑
会
社
と
取
締

役
と
の
間
で
利
益
が
相
反
す
る
状
況
に
あ
る
場
合
に

は
︑
同
法
三
四
八
条
の
二
に
よ
り
︑
取
締
役
会
決
議
に

よ
っ
て
︑
会
社
の
業
務
の
執
行
を
社
外
取
締
役
に
委
託

す
る
こ
と
が
で
き
る
旨
規
定
さ
れ
て
い
る
︒
そ
し
て
︑

委
任
を
受
け
た
取
締
役
が
業
務
執
行
決
定
機
関
に
当
た

る
こ
と
は
︑
前
記
１
の
と
お
り
で
あ
る
の
で
︑
取
締
役

会
か
ら
︑
法
律
上
な
い
し
事
実
上
の
権
限
委
託
の
決
議

が
あ
れ
ば
︑
社
外
取
締
役
で
構
成
さ
れ
た
特
別
委
員
会

が
︑
業
務
執
行
決
定
機
関
に
該
当
し
得
る
と
考
え
ら
れ

る
︒

　

本
件
に
お
い
て
は
︑
Ｋ
Ｆ
Ｇ
社
の
取
締
役
会
か
ら
特

別
委
員
会
に
対
し
︑
直
接
交
渉
権
と
い
う
強
い
権
限
が

付
与
さ
れ
︑
事
実
上
の
拒
否
権
を
も
与
え
ら
れ
て
い
た

こ
と
を
加
味
す
れ
ば
︑
特
別
委
員
会
は
︑
本
件
ス
キ
ー

ム
の
採
否
に
関
す
る
法
律
上
な
い
し
事
実
上
の
権
限
委

託
を
受
け
て
い
た
と
評
価
す
る
こ
と
が
可
能
で
あ
る

（
注
一
二
）︒
ま
た
︑
Ｒ
Ｈ
Ｄ
社
に
在
籍
し
た
経
験
の
あ

る
役
員
を
除
く
と
︑
特
別
委
員
会
を
構
成
す
る
Ｋ
Ｆ
Ｇ

社
の
社
外
取
締
役
で
同
社
の
取
締
役
会
の
過
半
数
を
占

め
て
い
た
と
い
う
事
実
を
と
ら
え
れ
ば
︑
本
件
ス
キ
ー

ム
の
採
否
に
関
し
︑
特
別
委
員
会
の
判
断
を
取
締
役
会

の
判
断
と
同
視
で
き
る
と
い
っ
た
考
え
も
あ
り
得
る
︒

　

こ
の
よ
う
な
考
え
方
に
従
え
ば
︑
Ｋ
Ｆ
Ｇ
社
に
設
置

さ
れ
た
特
別
委
員
会
を
株
式
交
換
に
係
る
業
務
執
行
決

定
機
関
で
あ
る
と
認
定
す
る
の
が
相
当
で
あ
ろ
う
（
注

一
三
）︒

　

こ
の
よ
う
に
︑
利
益
相
反
が
生
じ
る
事
案
で
は
︑
従

前
の
処
理
と
は
異
な
る
機
関
の
利
用
に
つ
い
て
の
検
討

と
認
定
が
な
さ
れ
る
可
能
性
も
あ
り
︑
今
後
︑
複
雑
化

す
る
Ｍ
＆
Ａ
ス
キ
ー
ム
と
も
関
連
し
て
︑
事
案
の
集
積

が
待
た
れ
る
と
こ
ろ
で
あ
る
︒

三　

金
商
法
一
六
七
条
二
項
の
公
開
買
付
者
の

解
釈

１　

問
題
の
所
在

　

実
務
上
︑
公
開
買
付
け
の
実
施
に
お
い
て
︑
実
質
的

に
公
開
買
付
け
を
企
図
す
る
者
と
形
式
的
に
公
開
買
付

け
を
実
施
す
る
者
と
が
乖
離
す
る
場
合
が
あ
る
︒
た
と

え
ば
︑
実
質
的
に
公
開
買
付
け
を
企
図
す
る
者
が
︑
当

該
公
開
買
付
け
を
実
施
す
る
こ
と
の
み
を
目
的
と
し
て

特
別
目
的
会
社
（
以
下
﹁
Ｓ
Ｐ
Ｃ
﹂
と
い
う
）
を
設
立

し
︑
同
社
を
し
て
公
開
買
付
け
を
実
施
す
る
場
合
が
そ

の
典
型
例
と
し
て
挙
げ
ら
れ
る
︒

　

す
な
わ
ち
︑
Ｓ
Ｐ
Ｃ
を
利
用
し
た
公
開
買
付
け
に
お

い
て
は
︑
実
務
上
︑
最
終
的
に
Ｓ
Ｐ
Ｃ
が
金
商
法
二
七

条
の
三
に
規
定
さ
れ
る
公
開
買
付
者
と
し
て
公
開
買
付

届
出
書
の
提
出
等
の
金
商
法
上
の
公
開
買
付
規
制
の
義

務
を
履
行
す
る
た
め
︑
原
則
と
し
て
︑
Ｓ
Ｐ
Ｃ
が
同
法

一
六
七
条
の
公
開
買
付
者
に
当
た
る
と
考
え
ら
れ
る
︒

　

も
っ
と
も
︑
こ
の
よ
う
に
Ｓ
Ｐ
Ｃ
が
金
商
法
一
六
七

条
の
公
開
買
付
者
に
当
た
る
と
考
え
る
と
︑
同
条
二
項

の
﹁
決
定
﹂
と
の
関
係
で
︑
公
開
買
付
け
の
決
定
時
に

公
開
買
付
者
が
存
在
し
て
い
な
い
と
い
う
不
都
合
が
生

じ
る
場
合
が
あ
る
︒

　

こ
の
よ
う
な
不
都
合
の
解
消
の
た
め
︑
ま
ず
は
︑
こ

れ
ま
で
の
証
券
監
視
委
に
お
け
る
Ｓ
Ｐ
Ｃ
を
用
い
た
公

開
買
付
け
に
関
す
る
勧
告
事
例
を
整
理
し
た
上
で
︑
近

時
の
課
徴
金
事
例
を
紹
介
し
︑
金
商
法
一
六
七
条
二
項

の
公
開
買
付
者
の
認
定
に
関
し
て
若
干
の
考
察
を
加
え

た
い
︒

２　

過
去
の
課
徴
金
事
例

　

図
表
２
は
︑
平
成
二
〇
年
度
か
ら
令
和
三
年
度
の
課

徴
金
事
例
集
（
注
一
四
）
に
掲
載
さ
れ
た
事
例
の
う

ち
︑
Ｓ
Ｐ
Ｃ
を
用
い
て
公
開
買
付
け
を
行
っ
た
と
思
わ

れ
る
事
例
を
抽
出
し
た
も
の
で
あ
り
︑
図
表
３
は
同
様

の
事
例
の
う
ち
特
に
Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
事
例
を
抽
出
し
た
も
の

で
あ
る
︒

　

図
表
２
か
ら
わ
か
る
と
お
り
︑
証
券
監
視
委
は
︑
こ

れ
ま
で
︑
実
際
に
公
開
買
付
け
を
実
施
し
た
者
︑
す
な

わ
ち
Ｓ
Ｐ
Ｃ
を
公
開
買
付
者
と
と
ら
え
た
上
で
︑
実
質

的
に
公
開
買
付
け
を
企
図
し
た
者
を
業
務
執
行
決
定
機

関
と
と
ら
え
る
こ
と
に
よ
り
︑
金
商
法
一
六
七
条
二
項

に
お
け
る
﹁
決
定
﹂
を
認
定
し
て
き
た
と
思
わ
れ
る
︒

　

ま
た
︑
証
券
監
視
委
は
︑
金
商
法
一
六
七
条
二
項
に

お
け
る
﹁
決
定
﹂
の
時
点
に
お
い
て
︑
Ｓ
Ｐ
Ｃ
を
公
開

買
付
け
の
主
体
と
す
る
構
想
が
あ
る
場
合
︑
そ
の
設
立
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に
向
け
た
定
款
作
成
等
の
準
備
行
為
が
な
い
場
合
で

も
︑
あ
る
程
度
具
体
的
な
準
備
行
為
が
あ
れ
ば
︑﹁﹃
設

立
中
の
会
社
﹄
類
似
の
概
念
﹂
に
よ
り
︑
設
立
中
の
会

社
概
念
を
拡
張
し
︑
公
開
買
付
け
を
実
施
す
る
者
︑
す

な
わ
ち
Ｓ
Ｐ
Ｃ
を
公
開
買
付
者
と
と
ら
え
た
上
で
︑
実

質
的
に
公
開
買
付
け
を
企
図
し
た
者
（
Ｓ
Ｐ
Ｃ
の
親
会

社
の
機
関
等
）
を
業
務
執
行
決
定
機
関
と
と
ら
え
る
こ

と
に
よ
り
︑
同
項
に
お
け
る
﹁
決
定
﹂
を
認
定
し
て
き

た
と
思
わ
れ
る
（
注
一
五
）︒

　

ま
た
︑
図
表
３
の
よ
う
な
Ｍ
Ｂ
Ｏ
の
場
合
に
も
同
様

の
処
理
に
は
な
る
が
︑
そ
の
Ｓ
Ｐ
Ｃ
を
設
立
し
て
支
配

す
る
の
が
︑
被
買
付
者
の
会
社
経
営
者
あ
る
い
は
そ
の

資
金
提
供
者
の
フ
ァ
ン
ド
の
運
営
者
等
に
な
る
こ
と
が

多
い
と
思
わ
れ
る
︒

３　

Ｓ
Ｐ
Ｃ
が
実
際
の
公
開
買
付
者
で
も
企
図
者
を

公
開
買
付
者
と
処
理
す
る
課
徴
金
事
例

─
前
田

建
設
工
業
役
員
に
よ
る
内
部
者
取
引
事
例

　

他
方
に
お
い
て
︑
Ｓ
Ｐ
Ｃ
の
設
立
に
向
け
た
あ
る
程

度
具
体
的
な
準
備
行
為
す
ら
観
念
で
き
な
い
場
合
に

は
︑﹁﹃
設
立
中
の
会
社
﹄
類
似
の
概
念
﹂
を
用
い
て
処

理
す
る
こ
と
は
困
難
で
あ
る
よ
う
に
も
思
わ
れ
る
︒

　

こ
れ
に
関
連
し
て
︑
近
時
︑
証
券
監
視
委
の
課
徴
金

勧
告
事
例
に
お
い
て
︑
金
商
法
一
六
七
条
二
項
の
公
開

買
付
者
を
実
際
の
公
開
買
付
者
で
あ
る
Ｓ
Ｐ
Ｃ
で
は
な

く
︑
実
質
的
に
公
開
買
付
け
を
企
図
し
た
者
と
認
定
し

て
い
る
の
で
は
な
い
か
と
思
わ
れ
る
事
例
が
見
受
け
ら

れ
た
︒

　

本
件
は
︑
前
田
建
設
工
業
（
以
下
﹁
Ｍ
Ｋ
社
﹂
と
い

う
）
の
役
員
で
あ
っ
た
者
が
︑
そ
の
職
務
に
関
し
︑
同

社
の
業
務
執
行
を
決
定
す
る
機
関
が
︑
前
田
道
路
（
以

下
﹁
Ｍ
Ｄ
社
﹂
と
い
う
）
の
株
式
の
公
開
買
付
け
を
行

う
こ
と
に
つ
い
て
の
決
定
を
し
た
旨
の
公
開
買
付
け
の

実
施
に
関
す
る
事
実
（
以
下
﹁
本
件
公
開
買
付
け
﹂
と
い

う
）
を
知
り
な
が
ら
︑
当
該
事
実
の
公
表
前
に
同
社
の

株
式
を
買
い
付
け
た
と
い
う
事
実
等
で
勧
告
さ
れ
た
事

例
で
あ
る
（
注
一
六
）︒

　

本
件
公
開
買
付
け
の
決
定
経
緯
は
︑
お
お
む
ね
以
下

の
と
お
り
で
あ
っ
た
︒

・ 　

Ｍ
Ｋ
社
は
︑
昭
和
四
四
年
以
降
︑
Ｍ
Ｄ
社
を
持
分

法
適
用
会
社
と
し
て
い
た
と
こ
ろ
︑
Ｍ
Ｄ
社
は
︑
平

成
三
一
年
三
月
︑
ア
ス
フ
ァ
ル
ト
合
材
の
販
売
価
格

〔図表２〕　SPCを用いた公開買付事例（MBO事例を除く）

事例 公開買付者
とされたSPC 業務執行決定機関

① 平成22年課徴金事
例集・事例16 Ａ社 Ａ社設立準備中の者（Ａ社の

親会社の業務執行機関）

② 平成22年課徴金事
例集・事例22，23 Ｂ社

Ｂ社設立準備中の者（Ｂ社の
業務執行・運営を行う投資顧
問会社の経営陣）

③ 平成29年課徴金事
例集・事例７ Ｃ社 Ｃ社発起人である甲社の社長

および投資案件担当役員

④ 令和元年課徴金事
例集・事例６ Ｄ社 Ｄ社親会社の社長

⑤ 令和元年課徴金事
例集・事例７ Ｅ社 Ｅ社親会社の投資関連部門の

担当役員（代表取締役）

〔図表３〕　SPCを用いたMBO事例

事例 公開買付者
とされたSPC 業務執行決定機関

⑥ 平成20年課徴金事
例集・事例22 Ｖ社 Ｖ社設立準備中の者（被買付

者の経営陣）

⑦ 平成21年課徴金事
例集・事例33 Ｗ社 Ｗ社設立準備中の者（Ｗ社を

設立したファンドの代表者）

⑧ 平成22年課徴金事
例集・事例19 Ｘ社 Ｘ社社長就任予定者（被買収

者の社長）

⑨ 平成23年課徴金事
例集・事例14 Ｙ社 Ｙ社設立準備中の者

⑩ 平成24年課徴金事
例集・事例10 Ｚ社

Ｚ社取締役就任予定者および
業務従事予定者（被買付者の
社長および取締役）
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の
引
上
げ
に
係
る
カ
ル
テ
ル
を
行
っ
た
と
し
て
公
正

取
引
委
員
会
か
ら
排
除
措
置
命
令
お
よ
び
課
徴
金
納

付
命
令
を
受
け
る
な
ど
し
た
︒

・ 　

こ
れ
を
受
け
︑
Ｍ
Ｋ
社
は
︑
Ｍ
Ｄ
社
の
コ
ン
プ
ラ

イ
ア
ン
ス
体
制
の
強
化
徹
底
を
含
め
た
経
営
体
制
の

見
直
し
等
を
行
う
べ
き
と
考
え
︑
令
和
元
年
五
月
以

降
︑
Ｍ
Ｄ
社
に
対
し
︑
同
社
の
ガ
バ
ナ
ン
ス
強
化
に

向
け
た
提
案
等
を
複
数
回
行
っ
た
が
︑
同
社
は
︑
こ

れ
ら
の
提
案
を
受
け
入
れ
な
か
っ
た
︒
そ
こ
で
︑
Ｍ

Ｋ
社
は
︑
グ
ル
ー
プ
ガ
バ
ナ
ン
ス
強
化
の
た
め
︑
Ｍ

Ｄ
社
の
議
決
権
の
過
半
数
を
取
得
し
て
同
社
を
子
会

社
化
す
る
方
向
で
検
討
を
開
始
し
た
︒

・ 　

令
和
元
年
一
一
月
一
一
日
︑
Ｍ
Ｋ
社
の
代
表
取
締

役
社
長
は
︑
公
開
買
付
け
の
手
法
に
よ
り
Ｍ
Ｄ
社
を

子
会
社
化
す
る
方
針
を
決
定
し
︑
同
日
以
降
︑
Ｍ
Ｋ

社
で
は
︑
本
件
公
開
買
付
け
に
向
け
た
具
体
的
な
検

討
や
準
備
作
業
が
開
始
さ
れ
た
︒
な
お
︑
Ｍ
Ｋ
社
で

は
︑
同
社
の
重
要
な
経
営
方
針
は
︑
同
社
社
長
が
最

終
判
断
を
し
て
お
り
︑
同
社
社
長
の
最
終
判
断
が
取

締
役
会
等
で
否
決
さ
れ
た
こ
と
は
な
か
っ
た
︒

・ 　

令
和
元
年
一
二
月
一
六
日
︑
Ｍ
Ｋ
社
社
長
は
︑
弁

護
士
の
助
言
に
よ
り
︑
Ｓ
Ｐ
Ｃ
を
設
立
し
︑
同
社
に

よ
る
公
開
買
付
け
を
実
施
す
る
こ
と
と
し
た
︒

・ 　

令
和
元
年
一
二
月
二
六
日
︑
Ｍ
Ｋ
社
が
発
起
人
と

な
り
︑
同
社
を
完
全
親
会
社
と
し
て
︑
本
件
公
開
買

付
け
の
実
施
を
目
的
と
す
る
前
田
総
合
イ
ン
フ
ラ

（
以
下
﹁
Ｍ
Ｉ
社
﹂
と
い
う
）
が
設
立
さ
れ
た
︒

・ 　

令
和
二
年
一
月
二
〇
日
︑
Ｍ
Ｋ
社
お
よ
び
Ｍ
Ｉ
社

は
︑
取
締
役
会
に
お
い
て
︑
そ
れ
ぞ
れ
本
件
公
開
買

付
け
を
実
施
す
る
こ
と
を
決
議
し
︑
同
日
︑
そ
の
旨

を
公
表
し
た
︒

　

以
上
の
経
緯
か
ら
わ
か
る
と
お
り
︑
本
件
公
開
買
付

け
は
︑
実
質
的
に
は
Ｍ
Ｋ
社
が
そ
の
実
現
を
企
図
し
た

も
の
で
あ
っ
た
と
こ
ろ
︑
証
券
監
視
委
は
︑
本
件
公
開

買
付
け
に
つ
い
て
︑﹁
Ｍ
Ｋ
社
の

4

4

4

4

業
務
執
行
を
決
定
す

る
機
関
が
︙
︙
決
定
し
た
﹂
と
し
︑
実
際
の
公
開
買
付

者
で
あ
る
Ｍ
Ｉ
社
で
は
な
く
︑
本
件
公
開
買
付
け
を
企

図
し
た
Ｍ
Ｋ
社
を
公
開
買
付
者
と
し
て
認
定
し
て
い

る
︒４　

考
察

　

そ
も
そ
も
︑
金
商
法
一
六
七
条
二
項
に
お
け
る
公
開

買
付
者
等
と
は
︑
同
条
一
項
に
お
い
て
﹁
第
二
十
七
条

の
二
第
一
項
に
規
定
す
る
株
券
等
で
金
融
商
品
取
引
所

に
上
場
さ
れ
て
い
る
も
の
︑
店
頭
売
買
有
価
証
券
若
し

く
は
取
扱
有
価
証
券
に
該
当
す
る
も
の
（
以
下
こ
の
条

に
お
い
て
﹁
上
場
等
株
券
等
﹂
と
い
う
︒）
の
同
項
に
規

定
す
る
公
開
買
付
け
（
同
項
本
文
の
規
定
の
適
用
を
受
け

る
場
合
に
限
る
︒）
若
し
く
は
こ
れ
に
準
ず
る
行
為
と
し

て
政
令
で
定
め
る
も
の
︙
︙
（
以
下
こ
の
条
に
お
い
て

﹁
公
開
買
付
け
等
﹂
と
い
う
︒）
を
す
る
者
﹂
を
い
う
と

さ
れ
て
い
る
︒

　

他
方
で
︑
同
じ
く
金
商
法
に
お
い
て
公
開
買
付
者
の

文
言
を
用
い
て
い
る
同
法
二
七
条
の
三
第
二
項
に
よ
れ

ば
︑
公
開
買
付
者
と
は
公
開
買
付
開
始
公
告
を
行
っ
た

者
を
い
う
も
の
と
さ
れ
て
い
る
が
︑
同
条
の
公
開
買
付

者
の
定
義
が
同
法
第
二
章
の
二
第
一
節
に
限
っ
て
用
い

ら
れ
る
も
の
で
あ
る
と
さ
れ
て
い
る
こ
と
か
ら
︑
同
法

一
六
七
条
に
お
け
る
公
開
買
付
者
と
︑
同
法
二
七
条
の

三
第
二
項
に
お
け
る
公
開
買
付
者
が
同
一
の
概
念
で
あ

る
か
否
か
に
つ
い
て
は
法
文
上
必
ず
し
も
判
然
と
し
な

い
︒

〔図表４〕　前田建設工業役員による内部者取引事例

ＭＫ社

ＭＤ社

職務に関し知った 【重要事実】

公開買付け

公表：令和２年１月公開買付けを行
うことについて
の決定

社長
役員

ＭＤ社株式
買付け

ＭＩ社

設立

・ＭＫ社発起人
・ＭＫ社の１００％子会社

公開買付け
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も
っ
と
も
︑
同
一
法
内
に
お
い
て
同
一
の
文
言
が
用

い
ら
れ
て
い
る
場
合
に
は
︑
両
文
言
は
原
則
と
し
て
同

一
の
概
念
を
示
す
も
の
と
解
釈
す
べ
き
で
あ
る
と
の
文

理
解
釈
を
前
提
と
す
れ
ば
︑
金
商
法
一
六
七
条
二
項
の

公
開
買
付
者
と
は
︑
同
法
二
七
条
の
三
第
二
項
に
定
め

る
も
の
と
同
様
に
︑
公
開
買
付
開
始
公
告
を
行
っ
た

者
︑
す
な
わ
ち
︑
先
の
Ｓ
Ｐ
Ｃ
を
用
い
た
公
開
買
付
け

の
事
例
に
お
い
て
は
︑
公
開
買
付
者
と
は
Ｓ
Ｐ
Ｃ
の
こ

と
を
意
味
す
る
も
の
と
解
す
べ
き
で
あ
る
と
の
帰
結
が

導
か
れ
る
︒

　

し
か
し
な
が
ら
︑
Ｓ
Ｐ
Ｃ
を
設
立
し
て
︑
こ
れ
に
公

開
買
付
け
を
実
施
さ
せ
る
手
法
は
︑
通
常
︑
実
質
的
に

公
開
買
付
け
等
を
企
図
し
た
者
が
公
開
買
付
け
等
を
実

現
す
る
た
め
に
と
り
得
る
一
手
段
に
す
ぎ
な
い
︒

　

そ
れ
に
も
か
か
わ
ら
ず
︑
こ
の
よ
う
に
一
手
段
と
し

て
用
い
ら
れ
る
形
式
的
な
存
在
に
す
ぎ
な
い
Ｓ
Ｐ
Ｃ
の

業
務
執
行
決
定
機
関
に
よ
る
決
定
が
な
け
れ
ば
︑
公
開

買
付
等
事
実
が
発
生
し
な
い
と
す
る
と
︑
本
来
的
に
株

価
に
影
響
を
与
え
る
要
因
と
は
な
り
得
な
い
Ｓ
Ｐ
Ｃ
の

設
立
時
期
と
い
う
要
素
に
よ
っ
て
︑
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
情

報
の
発
生
時
期
が
左
右
さ
れ
る
こ
と
に
な
り
︑
こ
の
よ

う
に
解
釈
し
た
の
で
は
︑
妥
当
な
結
論
を
導
く
こ
と
が

困
難
に
な
り
︑
ひ
い
て
は
証
券
市
場
に
対
す
る
投
資
者

の
信
頼
の
確
保
と
い
う
金
商
法
の
目
的
を
果
た
す
こ
と

が
で
き
な
く
な
る
こ
と
は
想
像
に
難
く
な
い
︒

　

そ
こ
で
︑
証
券
監
視
委
は
︑
金
商
法
一
六
七
条
の
公

開
買
付
者
が
同
法
二
七
条
の
三
第
二
項
の
公
開
買
付

者
︑
す
な
わ
ち
︑
公
開
買
付
開
始
公
告
を
行
っ
た
者
と

同
義
で
あ
る
と
の
解
釈
を
維
持
し
つ
つ
も
︑
実
質
的
に

公
開
買
付
け
等
を
企
図
し
た
者
を
Ｓ
Ｐ
Ｃ
の
業
務
執
行

決
定
機
関
と
し
た
上
で
︑
Ｓ
Ｐ
Ｃ
の
設
立
前
に
こ
の
業

務
執
行
決
定
機
関
が
行
っ
た
決
定
は
︑
Ｓ
Ｐ
Ｃ
の
設
立

と
同
時
に
当
該
Ｓ
Ｐ
Ｃ
に
承
継
さ
れ
る
と
い
う
﹁﹃
設

立
中
の
会
社
﹄
類
似
の
概
念
﹂
に
よ
り
公
開
買
付
等
事

実
の
決
定
を
認
定
し
て
き
た
も
の
と
思
わ
れ
る
︒

　

す
な
わ
ち
︑
前
記
２
で
示
し
た
よ
う
な
過
去
の
課
徴

金
事
例
か
ら
見
受
け
ら
れ
る
と
お
り
︑
公
開
買
付
け
の

実
現
を
企
図
し
た
者
が
Ｓ
Ｐ
Ｃ
を
設
立
し
て
公
開
買
付

け
を
実
施
す
る
よ
う
な
ケ
ー
ス
で
は
︑
Ｓ
Ｐ
Ｃ
が
設
立

さ
れ
る
前
に
実
質
的
な
決
定
が
な
さ
れ
て
い
る
こ
と
が

多
く
︑
証
券
監
視
委
は
︑
こ
の
よ
う
な
場
合
に
関
し

て
︑﹁
決
定
﹂
の
時
点
に
お
い
て
︑
Ｓ
Ｐ
Ｃ
の
設
立
に

向
け
た
定
款
作
成
等
の
準
備
行
為
が
な
い
場
合
で
も
︑

あ
る
程
度
具
体
的
な
準
備
行
為
が
あ
れ
ば
︑﹁﹃
設
立
中

の
会
社
﹄
類
似
の
概
念
﹂（
注
一
七
）
に
よ
り
︑
設
立
中

の
会
社
概
念
を
拡
張
し
︑
実
質
的
に
公
開
買
付
け
を
企

図
し
た
者
を
Ｓ
Ｐ
Ｃ
の
業
務
執
行
決
定
機
関
と
し
て
︑

同
機
関
に
お
け
る
決
定
を
も
っ
て
金
商
法
一
六
七
条
二

項
の
﹁
決
定
﹂
が
あ
っ
た
も
の
と
と
ら
え
て
︑
イ
ン
サ

イ
ダ
ー
取
引
を
規
制
し
て
き
た
も
の
と
思
わ
れ
る
︒

　

こ
れ
に
対
し
て
︑
前
記
３
の
前
田
建
設
事
例
で
は
︑

こ
れ
ま
で
の
勧
告
事
例
と
は
異
な
り
︑
端
的
に
本
件
公

開
買
付
け
を
企
図
し
て
い
た
Ｍ
Ｋ
社
を
公
開
買
付
者
と

し
た
上
で
︑
代
表
取
締
役
社
長
の
決
定
を
も
っ
て
︑
金

商
法
一
六
七
条
二
項
の
﹁
決
定
﹂
が
あ
っ
た
と
認
定
し

て
い
る
︒

　

こ
れ
は
︑
実
質
的
に
公
開
買
付
け
を
企
図
し
て
い
た

Ｍ
Ｋ
社
の
業
務
執
行
決
定
機
関
た
る
代
表
取
締
役
社
長

が
公
開
買
付
け
の
手
法
に
よ
り
Ｍ
Ｄ
社
を
子
会
社
化
す

る
方
針
を
決
定
し
た
時
点
に
お
い
て
︑
Ｓ
Ｐ
Ｃ
に
よ
る

公
開
買
付
け
が
想
定
さ
れ
て
お
ら
ず
︑﹁﹃
設
立
中
の
会

社
﹄
類
似
の
概
念
﹂
を
用
い
る
こ
と
が
で
き
な
か
っ
た

た
め
︑
Ｍ
Ｉ
社
が
買
収
の
受
け
皿
に
す
ぎ
ず
Ｍ
Ｋ
社
の

完
全
子
会
社
で
あ
っ
た
こ
と
な
ど
も
踏
ま
え
︑
当
該
事

案
に
お
け
る
必
要
性
と
許
容
性
を
総
合
考
慮
の
上
︑
例

外
的
に
︑
当
該
公
開
買
付
け
を
企
図
し
た
者
を
金
商
法

一
六
七
条
に
お
け
る
公
開
買
付
者
と
実
質
的
に
解
釈
し

た
の
で
は
な
い
か
と
推
察
さ
れ
る
（
注
一
八
）︒

　

要
す
る
に
︑﹁
決
定
﹂
の
実
質
が
認
め
ら
れ
る
時
に

Ｓ
Ｐ
Ｃ
の
構
想
が
あ
っ
て
︑
あ
る
程
度
具
体
的
な
設
立

準
備
行
為
が
な
さ
れ
て
い
る
場
合
に
は
︑
公
開
買
付
者

を
Ｓ
Ｐ
Ｃ
と
し
つ
つ
︑﹁
設
立
中
の
会
社
﹂
概
念
を
用

い
て
決
定
と
公
表
の
内
容
の
乖
離
を
避
け
る
一
方
︑
そ

の
よ
う
な
場
合
に
至
ら
な
い
時
に
は
公
表
内
容
と
食
い

違
っ
て
も
決
定
時
の
意
思
決
定
に
即
し
た
処
理
を
し
て

い
る
と
考
え
ら
れ
る
︒

　

も
っ
と
も
︑
①
公
開
買
付
け
を
企
図
し
た
者
を
公
開

買
付
者
と
認
定
す
る
の
は
﹁
決
定
﹂
時
点
に
お
い
て
Ｓ

Ｐ
Ｃ
の
構
想
が
ま
っ
た
く
な
い
場
合
に
限
ら
れ
る
の

か
︑
②
公
開
買
付
け
を
企
図
し
た
者
を
公
開
買
付
者
と

認
定
し
た
場
合
︑
そ
の
後
に
行
わ
れ
た
Ｓ
Ｐ
Ｃ
の
﹁
決

定
﹂
と
の
関
係
を
ど
の
よ
う
に
考
え
る
か
と
い
っ
た
点

に
つ
い
て
は
︑
今
後
の
事
例
の
集
積
が
待
た
れ
る
と
こ

ろ
で
あ
る
︒
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四　

お
わ
り
に

　

以
上
の
よ
う
に
︑
本
稿
で
は
︑
証
券
監
視
委
に
お
け

る
近
時
の
勧
告
事
例
を
参
考
に
業
務
執
行
決
定
機
関
お

よ
び
公
開
買
付
者
の
認
定
に
つ
い
て
整
理
し
︑
若
干
の

考
察
を
加
え
た
︒
こ
れ
ま
で
述
べ
た
と
お
り
︑
昨
今
の

Ｍ
＆
Ａ
は
︑
多
種
多
様
な
形
態
が
あ
り
︑
そ
れ
に
伴
い

金
商
法
上
の
公
開
買
付
者
や
﹁
決
定
﹂
の
と
ら
え
方
︑

す
な
わ
ち
業
務
執
行
決
定
機
関
︑
決
定
時
期
お
よ
び
決

定
内
容
も
さ
ま
ざ
ま
で
あ
る
︒
証
券
監
視
委
は
︑
情
報

の
格
差
を
利
用
し
た
証
券
取
引
を
規
制
し
︑
将
来
の
違

反
行
為
を
抑
止
す
る
と
い
う
観
点
か
ら
︑
事
実
関
係
に

即
し
︑
最
も
適
切
と
考
え
ら
れ
る
公
開
買
付
者
お
よ
び

﹁
決
定
﹂
を
認
定
し
て
い
る
︒
上
場
会
社
等
に
は
︑
自

分
た
ち
が
想
定
し
て
い
た
時
期
よ
り
も
早
い
時
期
に

﹁
決
定
﹂
が
認
定
さ
れ
る
こ
と
が
あ
り
得
る
こ
と
を
念

頭
に
置
き
︑
早
め
早
め
の
情
報
管
理
を
徹
底
し
て
い
た

だ
き
た
い
︒
本
稿
が
上
場
会
社
等
に
お
け
る
情
報
管
理

体
制
構
築
の
一
助
に
な
れ
ば
幸
い
で
あ
る
︒

（
注
一
） 

最
判
平
成
一
一
年
六
月
一
〇
日
刑
集
五
三
巻
五

号
四
一
五
頁
︒

（
注
二
） 

こ
の
﹁
意
思
決
定
﹂
の
意
義
・
内
容
に
関
し
︑

最
終
的
な
意
思
決
定
を
指
す
と
の
見
解
（
限
定
的
解

釈
）
や
調
査
等
の
諸
準
備
を
行
う
意
思
決
定
を
指
す
と

の
見
解
（
非
限
定
的
解
釈
）
が
あ
る
が
（
宮
下
央
﹁
イ

ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
に
つ
い
て
﹄
金
融
商
品
取
引
法

研
究
会
研
究
記
録
七
七
号
（
二
〇
二
一
）
九
頁
参
照
）︑

本
稿
で
は
そ
の
議
論
に
立
ち
入
ら
な
い
︒

（
注
三
） 

横
畠
祐
介
﹃
逐
条
解
説　

イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引

規
制
と
罰
則
﹄（
商
事
法
務
研
究
会
︑
一
九
八
九
）
五

二
頁
︒

（
注
四
） 

横
畠
・
前
掲
（
注
三
）
五
二
頁
︒
木
目
田
裕
=

上
島
正
道
監
修
﹃
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
の
実
務

︹
第
二
版
︺﹄（
商
事
法
務
︑
二
〇
一
四
）
九
三
頁
︒

（
注
五
） 

日
本
織
物
加
工
事
件
最
高
裁
判
決
調
査
官
解
説

（
三
好
幹
夫
﹁
判
解
﹂﹃
最
高
裁
判
所
判
例
解
説
刑
事
編

（
平
成
一
一
年
度
）﹄（
法
曹
会
︑
二
〇
〇
二
）
九
五
頁

~
九
六
頁
︒

（
注
六
） 

横
畠
・
前
掲
（
注
三
）
一
八
三
頁
︒

（
注
七
） 

最
判
平
成
二
三
年
六
月
六
日
刑
集
六
五
巻
四
号

三
八
五
頁
︒

（
注
八
） 

東
京
高
判
令
和
三
年
一
一
月
二
四
日
金
融
法
務

事
情
二
一
九
六
号
五
七
頁
︒
原
審
判
決
は
東
京
地
判
令

和
三
年
一
月
二
六
日
判
例
時
報
二
五
一
一
号
一
一
三

頁
︒

（
注
九
） 

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
）（
以
下
﹁
Ｍ

＆
Ａ
指
針
﹂
と
い
う
）
七
頁
~
九
頁
︒

（
注
一
〇
） 

М
＆
Ａ
指
針
一
九
頁
以
下
︒
社
外
取
締
役
に

関
し
て
は
︑
利
益
相
反
回
避
の
観
点
か
ら
︑
近
時
︑

コ
ー
ポ
レ
ー
ト
ガ
バ
ナ
ン
ス
・
コ
ー
ド
が
改
訂
さ
れ
︑

プ
ラ
イ
ム
市
場
上
場
企
業
は
取
締
役
会
の
少
な
く
と
も

三
分
の
一
を
独
立
社
外
取
締
役
と
す
る
こ
と
が
推
奨
さ

れ
て
お
り
︑
支
配
株
主
を
有
す
る
プ
ラ
イ
ム
市
場
上
場

企
業
な
ど
は
そ
の
過
半
数
を
独
立
社
外
取
締
役
と
す
べ

き
と
規
定
さ
れ
て
お
り
︑
社
外
取
締
役
の
重
要
性
が
高

ま
っ
て
い
る
（
同
コ
ー
ド
原
則
四
-
八
お
よ
び
補
充
原

則
四
-
八
①
~
③
）︒

（
注
一
一
） 

証
券
監
視
委
は
︑
令
和
四
年
九
月
二
日
︑
内

閣
総
理
大
臣
お
よ
び
金
融
庁
長
官
に
対
し
て
︑
課
徴
金

納
付
命
令
を
発
出
す
る
よ
う
勧
告
を
行
い
︑
金
融
庁

は
︑
同
年
一
〇
月
二
一
日
︑
課
徴
金
納
付
命
令
の
決
定

を
行
っ
た
︒

（
注
一
二
） 

Ｍ
＆
Ａ
指
針
に
お
い
て
も
︑
取
締
役
会
か
ら

特
別
委
員
会
へ
の
権
限
委
譲
の
例
と
し
て
︑
特
別
委
員

会
が
妥
当
で
は
な
い
と
判
断
し
た
場
合
に
当
該
Ｍ
＆
Ａ

に
賛
同
し
な
い
こ
と
を
あ
ら
か
じ
め
取
締
役
会
で
決
定

し
た
上
で
︑
特
別
委
員
会
に
直
接
︑
相
手
方
と
の
取
引

条
件
の
交
渉
権
限
を
付
与
し
た
り
︑
独
立
し
た
ア
ド
バ

イ
ザ
ー
を
選
任
す
る
権
限
を
付
与
し
た
り
す
る
例
な
ど

を
挙
げ
る
（
同
指
針
二
五
頁
~
二
六
頁
）︒
ま
た
︑
同

指
針
に
お
い
て
は
︑
取
締
役
会
は
特
別
委
員
会
の
判
断

を
最
大
限
尊
重
し
て
意
思
決
定
を
行
う
こ
と
が
望
ま
し

く
︑
取
締
役
会
が
特
別
委
員
会
の
判
断
と
異
な
る
判
断

を
行
う
こ
と
は
本
来
例
外
的
で
あ
る
と
述
べ
ら
れ
て
い

る
（
同
指
針
二
八
頁
）︒

（
注
一
三
） 

関
西
み
ら
い
事
例
に
お
い
て
は
︑
特
別
委
員

会
は
社
外
取
締
役
三
名
で
構
成
さ
れ
て
お
り
︑﹁
機
関
﹂

で
あ
る
こ
と
は
問
題
な
い
も
の
と
思
わ
れ
る
︒

（
注
一
四
） 

証
券
取
引
等
監
視
委
員
会
事
務
局
﹁
金
融
商

品
取
引
法
に
お
け
る
課
徴
金
事
例
集
~
不
公
正
取
引
編

~
﹂（
以
下
﹁
課
徴
金
事
例
集
﹂
と
い
う
）（https://

w
w

w
.fsa.go.jp/sesc/jirei/index.htm

l

）︒

（
注
一
五
） 

平
成
二
二
年
課
徴
金
事
例
集
・
事
例
16
に
お

い
て
は
︑﹁
本
件
に
お
け
る
公
開
買
付
者
Ａ
社
は
︑
公

開
買
付
け
の
た
め
の
親
会
社
で
あ
る
Ｃ
社
に
よ
り
設
立

さ
れ
た
Ｓ
Ｐ
Ｃ
で
あ
る
︒
本
件
公
開
買
付
事
実
の
決
定

は
︑
Ａ
社
が
Ｃ
社
に
よ
り
設
立
さ
れ
る
前
で
あ
る
が
︑
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Ａ
社
は
︑
Ｂ
社
株
券
の
公
開
買
付
け
の
た
め
に
設
立
が

予
定
さ
れ
︑
そ
の
後
︑
実
際
に
設
立
登
記
が
な
さ
れ
︑

当
初
予
定
さ
れ
て
い
た
業
務
実
体
が
あ
る
こ
と
か
ら
︑

Ｃ
社
が
行
っ
た
決
定
行
為
で
あ
っ
て
も
︑
設
立
の
経
緯

も
含
め
︑
全
体
で
み
れ
ば
︑
Ｓ
Ｐ
Ｃ
が
行
っ
た
も
の
と

み
て
差
支
え
な
く
︑
い
わ
ゆ
る
﹃
設
立
中
の
会
社
﹄
と

し
て
存
在
し
た
も
の
と
認
め
た
も
の
で
あ
る
﹂
と
さ
れ

て
い
る
︒

（
注
一
六
） 

証
券
監
視
委
は
︑
令
和
三
年
一
一
月
一
九

日
︑
内
閣
総
理
大
臣
お
よ
び
金
融
庁
長
官
に
対
し
て
︑

課
徴
金
納
付
命
令
を
発
出
す
る
よ
う
勧
告
を
行
い
︑
金

融
庁
は
︑
令
和
四
年
一
月
二
一
日
︑
課
徴
金
納
付
命
令

の
決
定
を
行
っ
た
︒

（
注
一
七
） 

会
社
法
上
の
﹁
設
立
中
の
会
社
﹂
は
︑
発
起

人
が
会
社
の
設
立
の
過
程
で
取
得
し
ま
た
は
負
担
し
た

権
利
義
務
が
会
社
の
設
立
と
同
時
に
会
社
に
帰
属
す
る

こ
と
を
説
明
す
る
た
め
に
用
い
ら
れ
る
概
念
で
あ
る
︒

 

　

こ
れ
に
対
し
︑
証
券
監
視
委
は
︑
投
資
者
保
護
上
︑

い
つ
か
ら
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
を
及
ぼ
す
べ
き
か

と
の
観
点
か
ら
︑
公
開
買
付
者
が
設
立
前
で
あ
っ
て
も

そ
の
業
務
執
行
決
定
機
関
に
よ
る
﹁
決
定
﹂
を
観
念
す

る
た
め
︑
便
宜
上
︑﹁﹃
設
立
中
の
会
社
﹄
類
似
の
概

念
﹂
を
用
い
て
き
た
も
の
と
思
わ
れ
る
︒

 

　

こ
の
点
に
関
し
︑﹁
設
立
中
の
会
社
﹂
が
法
的
に
観

念
し
得
る
の
は
︑
定
款
作
成
時
か
ら
で
あ
る
と
の
会
社

法
上
の
議
論
を
前
提
に
﹁
定
款
が
作
成
さ
れ
る
前
の
段

階
に
お
け
る
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
を
規
制
で
き
な
く

な
っ
て
し
ま
う
﹂
と
の
指
摘
（
黒
沼
悦
郎
﹁﹃
課
徴
金

事
例
集
﹄
に
み
る
金
融
商
品
取
引
法
上
の
論
点
﹂
金
融

法
務
事
情
一
九
〇
八
号
（
二
〇
一
〇
）
三
六
頁
）
や
︑

定
款
作
成
時
よ
り
も
前
に
﹁
決
定
﹂
を
認
定
す
る
こ
と

は
﹁
設
立
中
の
会
社
﹂
概
念
の
枠
を
超
え
る
の
で
は
な

い
か
と
の
指
摘
（
小
林
史
治
﹁
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規

制
に
お
け
る
﹃
公
開
買
付
者
﹄
の
検
討

─
﹃
設
立
中

の
会
社
﹄
概
念
の
再
考
の
必
要
性
﹂
本
誌
一
九
五
八
号

（
二
〇
一
二
）
三
五
頁
）
も
あ
る
が
︑
前
記
の
と
お
り
︑

証
券
監
視
委
が
用
い
て
い
る
﹁﹃
設
立
中
の
会
社
﹄
類

似
の
概
念
﹂
は
︑
会
社
法
上
の
﹁
設
立
中
の
会
社
﹂
そ

の
も
の
で
は
な
く
︑
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
の
範
囲

を
合
目
的
に
画
す
る
た
め
の
道
具
で
あ
る
か
ら
︑
前
記

の
各
指
摘
は
当
を
得
た
も
の
と
は
い
い
難
く
︑
証
券
監

視
委
に
お
い
て
は
︑
今
後
も
前
記
概
念
の
利
用
の
当
否

や
射
程
の
検
討
を
続
け
て
い
く
こ
と
に
な
ろ
う
︒

（
注
一
八
） 

な
お
︑
Ｍ
Ｋ
社
社
長
は
︑
令
和
元
年
一
二
月

一
六
日
︑
弁
護
士
の
助
言
に
よ
り
︑
Ｓ
Ｐ
Ｃ
で
あ
る
Ｍ

Ｉ
社
を
設
立
し
て
公
開
買
付
け
を
行
う
こ
と
を
決
定
し

て
い
る
と
こ
ろ
︑
証
券
監
視
委
の
従
来
の
考
え
方
に
よ

れ
ば
︑
こ
の
時
点
に
お
い
て
︑
Ｍ
Ｉ
社
の
業
務
執
行
決

定
機
関
に
よ
る
決
定
が
あ
っ
た
と
認
定
す
る
こ
と
も
可

能
で
あ
っ
た
と
思
わ
れ
る
︒
そ
の
場
合
は
Ｓ
Ｐ
Ｃ
を

﹁
設
立
中
の
会
社
﹂
と
す
る
前
記
２
と
同
様
の
処
理
に

な
ろ
う
︒

（
に
し
お
・
じ
ゅ
ん
い
ち

い
き
・
ゆ
り
こ

う
え
す
ぎ
・
ま
さ
ふ
み
）
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