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１
．
は
じ
め
に

　
全
８
回
の
う
ち
４
回
目
に

当
た
る
今
回
は
、
経
済
価
値

ベ
ー
ス
の
ソ
ル
ベ
ン
シ
ー
規

制
等
に
関
す
る
有
識
者
会
議

（
以
下
、
「
有
識
者
会
議
」

と
い
う
）
で
議
論
さ
れ
た
数

理
的
論
点
に
つ
い
て
解
説
を

行
う
。

　
本
年
６
月
に
公
表
さ
れ
た

有
識
者
会
議
の
報
告
書
で

は
、
今
後
開
発
が
進
め
ら
れ

る
経
済
価
値
ベ
ー
ス
の
国
内

資
本
規
制
は
「
三
つ
の
柱
」

に
基
づ
く
体
系
を
採
用
す
る

こ
と
と
さ
れ
て
お
り
、
こ
の

う
ち
定
量
的
要
件
で
あ
る
第

一
の
柱
に
お
い
て
用
い
ら
れ

る
標
準
モ
デ
ル
は
、
現
在
Ｉ

Ａ
Ｉ
Ｓ
が
開
発
し
て
い
る
国

際
的
な
資
本
規
制
で
あ
る
Ｉ

Ｃ
Ｓ
を
ベ
ー
ス
と
し
て
設
計

す
る
こ
と
が
想
定
さ
れ
て
い

る
。
一
方
で
、
Ｉ
Ｃ
Ｓ
は
Ｉ

Ａ
Ｉ
Ｇ
に
該
当
す
る
グ
ロ
ー

バ
ル
な
グ
ル
ー
プ
会
社
を
想

定
し
て
開
発
さ
れ
て
い
る
た

め
、
国
内
個
社
に
適
用
す
る

際
に
は
、
国
内
資
本
規
制
と

し
て
独
自
の
論
点
を
検
討
し

た
上
で
、
必
要
な
範
囲
で
修

正
を
行
う
こ
と
が
考
え
ら
れ

る
。
以
下
で
は
、
有
識
者
会

議
に
お
い
て
こ
の
よ
う
な
観

点
か
ら
行
わ
れ
た
議
論
に
つ

い
て
解
説
を
行
う
。

２
．
国
内
リ
ス
ク

特
性
の
反
映

　
２
０
１
９
年
11
月
に
採
択

さ
れ
た
Ｉ
Ｃ
Ｓ
　
Ｖ
ｅ
ｒ
ｓ

ｉ
ｏ
ｎ
２
・
０
（
以
下
、

「
Ｉ
Ｃ
Ｓ
２
・
０
」
と
い

う
）
に
お
い
て
は
、
所
要
資

本
を
計
算
す
る
際
の
さ
ま
ざ

ま
な
リ
ス
ク
係
数
が
設
定
さ

れ
て
お
り
、
例
え
ば
死
亡
リ

ス
ク
の
計
算
は
、
死
亡
率
に

＋
10
％
（
日
本
以
外
は
12
・

５
％
）
の
ス
ト
レ
ス
を
加
え

た
場
合
の
純
資
産
の
変
動
を

リ
ス
ク
量
と
し
て
い
る
。
報

告
書
で
は
、
国
内
資
本
規
制

の
開
発
に
お
い
て
こ
の
よ
う

な
リ
ス
ク
係
数
は
Ｉ
Ｃ
Ｓ
２

・
０
の
係
数
を
ベ
ン
チ
マ
ー

ク
と
す
る
こ
と
が
考
え
ら
れ

る
が
、
Ｉ
Ｃ
Ｓ
の
リ
ス
ク
係

数
は
Ｉ
Ａ
Ｉ
Ｇ
に
該
当
す
る

よ
う
な
大
規
模
な
保
険
グ
ル

ー
プ
を
中
心
と
し
た
デ
ー
タ

を
用
い
て
較
正
さ
れ
て
い
る

た
め
、
事
業
規
模
に
よ
っ
て

は
リ
ス
ク
係
数
の
水
準
や
リ

ス
ク
区
分
の
設
定
が
不
適
切

に
な
る
、
と
い
う
可
能
性
が

指
摘
さ
れ
て
お
り
、
20
年
以

降
の
国
内
フ
ィ
ー
ル
ド
テ
ス

ト
（
以
下
、
「
Ｆ
Ｔ
」
と
い

う
）
に
お
い
て
必
要
に
応

じ
、
よ
り
精
緻
な
デ
ー
タ
収

集
を
行
い
、
「
22
年
頃
を
目

途
に
取
扱
い
を
暫
定
的
に
決

定
す
る
こ
と
を
目
指
す
こ
と

が
考
え
ら
れ
る
」
、
と
さ
れ

て
い
る
。

３
．
保
険
負
債
の

割
引
率

　
Ｉ
Ｃ
Ｓ
２
・
０
で
は
、
保

険
負
債
の
割
引
率
に
お
い
て

終
局
金
利
に
基
づ
く
補
外
を

行
い
、
ま
た
資
産
と
負
債
の

キ
ャ
ッ
シ
ュ
フ
ロ
ー
・
マ
ッ

チ
ン
グ
の
程
度
に
応
じ
て
一

定
の
ス
プ
レ
ッ
ド
を
無
リ
ス

ク
金
利
に
上
乗
せ
を
行
う
仕

様
と
な
っ
て
い
る
（
図
表

１
）
。

　
報
告
書
で
は
、
経
済
価
値

ベ
ー
ス
の
基
本
的
な
コ
ン
セ

プ
ト
を
維
持
し
つ
つ
、
経
済

価
値
ベ
ー
ス
の
ソ
ル
ベ
ン
シ

ー
比
率
の
過
度
な
変
動
の
抑

制
や
資
産
運
用
の
実
態
に
配

慮
し
て
い
る
と
い
う
観
点
か

ら
、
Ｉ
Ｃ
Ｓ
２
・
０
の
終
局

金
利
や
ス
プ
レ
ッ
ド
の
上
乗

せ
を
国
内
資
本
規
制
の
標
準

モ
デ
ル
で
用
い
る
こ
と
は
現

実
的
な
方
策
で
あ
る
と
し
て

い
る
。
ま
た
一
方
で
、
終
局

金
利
を
用
い
る
場
合
に
は
補

外
部
分
で
高
い
金
利
水
準
が

適
用
さ
れ
保
険
負
債
が
過
少

評
価
さ
れ
る
可
能
性
が
あ
る

こ
と
な
ど
に
つ
い
て
留
意
が

必
要
で
あ
り
、
第
２
の
柱
に

お
け
る
各
社
の
内
部
管
理
に

お
い
て
は
、
終
局
金
利
を
用

い
な
い
金
利
を
適
用
す
る
こ

と
も
考
え
ら
れ
る
、
と
い
う

意
見
に
つ
い
て
も
報
告
さ
れ

て
い
る
。

４
．
Ｍ
Ｏ
Ｃ
Ｅ

　
Ｉ
Ｃ
Ｓ
２
・
０
で
は
、
保

険
負
債
評
価
に
お
い
て
、
将

来
の
保
険
金
支
払
い
等
の
見

積
り
に
伴
う
不
確
実
性
を
反

映
す
る
た
め
に
、
現
在
推
計

に
加
え
て
認
識
す
る
上
乗
せ

の
マ
ー
ジ
ン
（
Ｍ
Ｏ
Ｃ
Ｅ
）

を
保
険
負
債
に
含
め
る
仕
様

と
な
っ
て
お
り
、
ま
た
所
要

資
本
か
ら
の
控
除
も
行
わ
れ

な
い
。

　
こ
の
仕
様
に
つ
い
て
有
識

者
会
議
で
は
、
99
・
５
％
Ｖ

ａ
Ｒ
に
相
当
す
る
適
格
資
本

を
保
険
会
社
に
確
保
さ
せ
た

う
え
で
、
さ
ら
に
不
確
実
性

に
係
る
マ
ー
ジ
ン
を
保
険
負

債
に
上
乗
せ
す
る
こ
と
は
過

剰
な
負
担
に
な
り
得
る
こ
と

か
ら
、
Ｍ
Ｏ
Ｃ
Ｅ
を
適
格
資

本
と
し
て
扱
う
か
、
あ
る
い

は
所
要
資
本
か
ら
控
除
す
る

こ
と
が
適
当
で
は
な
い
か
、

と
い
う
議
論
が
あ
っ
た
。
こ

れ
に
対
し
て
は
、
資
本
規
制

と
し
て
移
転
価
格
を
前
提
に

し
た
場
合
に
は
最
良
推
計
に

Ｍ
Ｏ
Ｃ
Ｅ
を
上
乗
せ
し
て
保

険
負
債
を
評
価
す
る
こ
と
に

は
一
定
の
合
理
性
が
あ
る
こ

と
か
ら
、
Ｉ
Ｃ
Ｓ
２
・
０
と

同
様
に
Ｍ
Ｏ
Ｃ
Ｅ
を
保
険
負

債
に
含
め
た
う
え
で
、
所
要

資
本
か
ら
の
控
除
も
行
わ
な

い
こ
と
は
合
理
的
で
あ
る
、

と
い
う
意
見
が
多
数
で
あ
っ

た
。

　
ま
た
Ｍ
Ｏ
Ｃ
Ｅ
の
計
測
手

法
に
つ
い
て
、
Ｉ
Ｃ
Ｓ
２
・

０
で
は
保
有
期
間
１
年
の
パ

ー
セ
ン
タ
イ
ル
法
が
採
用
さ

れ
て
い
る
（
図
表
２
）
。
報

告
書
で
は
、
例
え
ば
生
命
保

険
な
ど
の
保
険
期
間
の
長
い

商
品
な
ど
で
は
資
本
コ
ス
ト

法
に
基
づ
く
Ｍ
Ｏ
Ｃ
Ｅ
と
１

年
パ
ー
セ
ン
タ
イ
ル
法
に
基

づ
く
Ｍ
Ｏ
Ｃ
Ｅ
で
水
準
の
差

異
が
大
き
く
な
る
点
や
、
パ

ー
セ
ン
タ
イ
ル
法
が
何
を
計

測
し
て
い
る
も
の
か
明
確
で

な
い
点
等
が
懸
念
さ
れ
る
こ

と
か
ら
、
今
後
の
国
内
Ｆ
Ｔ

を
通
じ
て
検
討
を
継
続
す
る

こ
と
が
適
当
、
と
さ
れ
て
い

る
。５

．
そ
の
他

　
そ
の
他
に
報
告
書
で
は
、

Ｉ
Ｃ
Ｓ
は
連
結
ベ
ー
ス
を
前

提
と
し
て
い
る
た
め
、
単
体

ベ
ー
ス
の
規
制
も
重
視
さ
れ

る
国
内
規
制
に
お
い
て
は
、

子
会
社
株
式
に
係
る
リ
ス
ク

等
に
つ
い
て
Ｉ
Ｃ
Ｓ
の
仕
様

か
ら
変
更
を
検
討
す
る
必
要

が
あ
る
、
と
さ
れ
て
い
る
。

さ
ら
に
、
国
内
規
制
と
し
て

Ｉ
Ｃ
Ｓ
と
は
異
な
る
仕
様
を

採
用
し
た
場
合
に
は
、
Ｉ
Ｃ

Ｓ
も
適
用
さ
れ
る
Ｉ
Ａ
Ｉ
Ｇ

に
は
複
数
の
経
済
価
値
ベ
ー

ス
の
ソ
ル
ベ
ン
シ
ー
規
制
が

適
用
さ
れ
る
こ
と
に
な
り
、

こ
の
こ
と
は
保
険
会
社
の
経

営
行
動
へ
の
制
約
や
過
剰
な

実
務
負
担
、
外
部
の
ス
テ
ー

ク
ホ
ル
ダ
ー
に
係
る
混
乱
を

招
く
恐
れ
が
あ
る
こ
と
か

ら
、
こ
れ
ら
に
つ
い
て
異
な

る
基
準
間
の
差
異
の
程
度
や

関
係
性
を
整
理
し
て
い
く
こ

と
が
重
要
で
あ
る
、
と
指
摘

さ
れ
て
い
る
。

　
ま
た
別
の
観
点
と
し
て
、

規
制
導
入
時
の
保
険
会
社
や

金
融
市
場
へ
の
イ
ン
パ
ク
ト

を
緩
和
す
る
た
め
に
、
経
過

措
置
や
株
式
リ
ス
ク
に
係
る

対
称
調
整
メ
カ
ニ
ズ
ム
（
株

価
下
落
時
に
リ
ス
ク
係
数
を

縮
小
す
る
仕
組
み
）
な
ど
の

導
入
が
考
え
ら
れ
る
が
、
報

告
書
で
は
今
後
こ
れ
ら
に
つ

い
て
、
規
制
導
入
時
の
保
険

会
社
に
与
え
る
イ
ン
パ
ク
ト

な
ど
を
把
握
し
つ
つ
議
論
を

行
う
こ
と
が
重
要
で
あ
る
、

と
さ
れ
て
い
る
。

６
．
ま
と
め

　
第
４
回
目
の
今
回
は
、
有

識
者
会
議
で
議
論
さ
れ
た
数

理
的
論
点
に
つ
い
て
解
説
を

行
っ
た
。
国
内
資
本
規
制
の

標
準
モ
デ
ル
に
つ
い
て
は
、

Ｉ
Ｃ
Ｓ
を
ベ
ー
ス
に
す
る
と

い
う
ハ
イ
レ
ベ
ル
な
方
向
性

に
つ
い
て
は
合
意
が
形
成
さ

れ
て
い
る
も
の
の
、
国
内
独

自
の
手
法
と
し
て
は
今
後
さ

ら
な
る
検
討
が
必
要
と
さ
れ

て
い
る
部
分
も
依
然
と
し
て

多
く
、
今
後
の
議
論
に
注
視

し
て
い
く
こ
と
が
重
要
で
あ

る
。

　
次
回
は
、
開
発
が
進
め
ら

れ
て
い
る
国
内
資
本
規
制
に

お
い
て
保
険
会
社
に
求
め
ら

れ
る
ガ
バ
ナ
ン
ス
態
勢
に
つ

い
て
、
解
説
を
行
う
。

　（
な
お
、
本
稿
内
容
に
つ

い
て
は
20
年
９
月
末
時
点
で

の
調
査
情
報
に
基
づ
い
て
い

る
こ
と
に
ご
留
意
い
た
だ
き

た
い
）

	

（
つ
づ
く
）

◇

　【
濵
口
裕
也
（
は
ま
ぐ
ち

・
ゆ
う
や
）
氏
の
プ
ロ
フ
ィ

ル
】
日
本
ア
ク
チ
ュ
ア
リ
ー

会
正
会
員
。
２
０
１
７
年
Ｋ

Ｐ
Ｍ
Ｇ
（
あ
ず
さ
監
査
法

人
）
入
所
。
国
内
外
の
保
険

会
社
・
公
的
金
融
機
関
に
対

す
る
責
任
準
備
金
の
監
査
業

務
に
従
事
す
る
ほ
か
、
Ｉ
Ｆ

Ｒ
Ｓ
コ
ン
バ
ー
ジ
ェ
ン
ス
・

規
制
対
応
・
リ
ス
ク
管
理
・

業
務
プ
ロ
セ
ス
改
善
・
保
険

計
理
人
等
の
ア
ド
バ
イ
ザ
リ

ー
業
務
等
を
担
当
。

　【
著
書
な
ど
】
『
図
解
＆

徹
底
分
析
　
Ｉ
Ｆ
Ｒ
Ｓ
「
新

保
険
契
約
」
』
（
中
央
経
済

社
、
共
著
）
、
『
保
険
業
の

会
計
実
務
』
（
中
央
経
済

社
、
共
著
）

　【
講
演
な
ど
】
Ｋ
Ｐ
Ｍ
Ｇ

保
険
セ
ミ
ナ
ー

　【
専
門
分
野
】
保
険
数

理
、
保
険
規
制
、
Ｉ
Ｆ
Ｒ
Ｓ

17
、
Ｅ
Ｒ
Ｍ
な
ど
。

経
済
価
値
ベ
ー
ス
の
ソ
ル
ベ
ン
シ
ー
規
制

― 

導
入
に
向
け
た
検
討
事
項 

―

図表１　ＩＣＳ２. ０における割引率のイメージ

図表２　パーセンタイル法によるＭＯＣＥ

有
限
責
任
あ
ず
さ
監
査
法
人

金
融
事
業
部
シ
ニ
ア
マ
ネ
ジ
ャ
ー

　
濵
口
　
裕
也

【
第
４
回
】	
有
識
者
会
議
で
議
論
さ
れ
た
数
理
的
論
点


