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新
聞
報
道
に
よ
る
と
、
金
融
審
議
会
は
①
国
内
の
証
券
取
引
所
が
持
株
会
社
制
度
を
導
入
す
る
こ
と
、
②
支
店
を
持
た
な
い
外
国

証
券
会
社
を
取
引
参
加
者
と
し
て
受
け
入
れ
る
こ
と
、
を
認
め
る
方
向
で
所
要
の
法
改
正
を
行
う
方
針
の
よ
う
で
あ
る
。
持
株
会
社

制
度
導
入
に
よ
っ
て
海
外
の
証
券
取
引
所
と
の
連
携
や
地
方
証
券
取
引
所
の
再
編
な
ど
多
様
な
選
択
肢
を
与
え
る
効
果
を
見
込
む
と

し
て
い
る
。
東
証
、
大
証
な
ど
日
本
の
証
券
取
引
所
は
す
で
に
株
式
会
社
へ
と
組
織
変
更
を
行
っ
て
い
る
が
、
現
行
の
証
券
取
引
法

で
は
証
券
取
引
所
の
株
は
五
％
を
超
え
て
保
有
で
き
な
い
と
い
う
株
主
規
制
が
か
か
っ
て
お
り
、
こ
の
ま
ま
で
は
持
株
会
社
の
組
織

を
組
め
な
い
法
制
に
な
っ
て
い
た
の
で
あ
る
（
日
本
経
済
新
聞
一
一
月
二
六
日
、
三
〇
日
）。

１
　
改
正
の
意
味

と
こ
ろ
で
今
回
の
改
正
案
は
、
証
券
取
引
所
の
あ
り
方
に
つ
い
て
ど
の
よ
う
な
意
味
が
あ
る
の
だ
ろ
う
か
。
ま
ず
株
式
会
社
組
織

証
券
取
引
所
の
株
式
保
有
制
限
に
つ
い
て
は
当
初
か
ら
問
題
が
あ
っ
た
と
さ
れ
て
い
る
。
平
成
一
二
年
の
証
取
法
改
正
に
よ
り
、
こ

れ
ま
で
会
員
組
織
で
あ
っ
た
わ
が
国
の
証
券
取
引
所
は
株
式
会
社
組
織
へ
の
変
更
を
認
め
ら
れ
た
の
だ
が
、
そ
の
メ
リ
ッ
ト
と
し
て

①
資
金
調
達
の
多
様
化
、
②
意
思
決
定
の
迅
速
化
、
③
関
係
者
の
意
識
改
革
、
④
経
営
の
効
率
化
、
⑤
経
営
戦
略
の
柔
軟
性
、
な
ど

が
上
げ
ら
れ
て
い
た
が
、
こ
の
う
ち
意
思
決
定
の
迅
速
化
や
関
係
者
の
意
識
改
革
、
経
営
の
効
率
化
は
、
株
式
市
場
か
ら
の
監
視
＝

市
場
規
律
が
働
く
こ
と
に
よ
っ
て
得
ら
れ
る
も
の
で
あ
る
。
と
こ
ろ
が
、
五
％
の
株
式
保
有
制
限
が
あ
る
の
で
は
、
株
主
か
ら
の
プ

（1）

市
場
間
競
争
と
証
券
取
引
所
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上
季
代
司



レ
ッ
シ
ャ
ー
が
働
く
余
地
が
狭
く
な
り
市
場
規
律
が
期
待
で
き
な
い
こ
と
、
ま
た
株
式
交
換
や
持
株
会
社
制
度
を
利
用
し
た
経
営
戦

略
の
柔
軟
性
が
損
な
わ
れ
る
な
ど
、
株
式
保
有
制
限
に
つ
い
て
当
初
か
ら
批
判
が
あ
っ
た
の
で
あ
る
（
１
）。

し
た
が
っ
て
株
式
保
有
制
限

の
撤
廃
は
証
券
取
引
所
の
ガ
バ
ナ
ン
ス
に
対
し
て
一
般
企
業
と
同
様
の
市
場
規
律
が
働
く
効
果
を
期
待
し
た
も
の
と
評
価
で
き
る
。

ま
た
、
日
本
国
内
に
支
店
を
持
た
な
い
外
国
証
券
会
社
の
取
引
参
加
を
認
め
る
こ
と
は
、
証
券
市
場
の
グ
ロ
ー
バ
ル
化
に
対
応
し

て
我
国
の
証
券
取
引
所
が
海
外
で
の
取
引
を
自
市
場
に
囲
い
込
も
う
と
す
る
市
場
間
競
争
の
現
れ
で
あ
る
。
し
か
し
、
こ
れ
は
同
時

に
利
害
の
異
な
る
取
引
参
加
者
が
増
え
る
こ
と
を
意
味
す
る
。
こ
の
こ
と
は
、
あ
と
で
見
る
Ｅ
Ｕ
諸
国
の
例
の
よ
う
に
、
取
引
参
加

者
の
利
害
に
掣
肘
さ
れ
な
い
取
引
所
運
営
（
す
な
わ
ち
ガ
バ
ナ
ン
ス
）
の
重
要
さ
を
一
層
強
く
認
識
さ
せ
る
だ
ろ
う
。

要
す
る
に
今
回
の
改
正
は
、
金
融
ビ
ッ
グ
バ
ン
を
契
機
に
導
入
さ
れ
た
「
市
場
間
競
争
」
の
展
開
が
、
証
券
取
引
所
の
組
織
変
更

（
株
式
会
社
化
）
と
そ
れ
に
伴
う
取
引
所
運
営
（
あ
る
い
は
ガ
バ
ナ
ン
ス
）
の
変
化
と
密
接
に
結
び
つ
い
て
い
る
こ
と
を
改
め
て
認

識
さ
せ
た
よ
う
に
思
わ
れ
る
。

そ
こ
で
今
一
度
、
市
場
間
競
争
と
証
券
取
引
所
の
株
式
会
社
化
と
の
か
か
わ
り
に
つ
い
て
考
え
て
み
る
こ
と
に
し
よ
う
。

２
　
証
券
取
引
所
株
式
会
社
化
の
位
置
付
け

ま
ず
、
何
の
た
め
に
証
券
取
引
所
は
株
式
会
社
に
組
織
変
更
す
る
の
か
、
証
券
取
引
所
の
株
式
会
社
化
の
意
義
を
と
り
あ
げ
て
み

よ
う
。
こ
れ
は
日
本
の
場
合
、
欧
米
と
同
列
に
は
論
じ
ら
れ
な
い
も
の
が
あ
る
。
欧
米
で
は
す
で
に
激
化
し
て
い
た
市
場
間
競
争
が

株
式
会
社
化
の
引
き
金
に
な
っ
た
の
に
対
し
、
わ
が
国
で
は
市
場
間
競
争
の
導
入
は
ビ
ッ
グ
バ
ン
の
政
策
意
図
で
あ
っ
て
株
式
会
社

化
も
そ
の
一
環
と
い
う
位
置
付
け
で
考
え
た
ほ
う
が
理
解
し
や
す
い
よ
う
に
思
わ
れ
る
。

す
な
わ
ち
九
〇
年
代
初
頭
か
ら
、
ア
メ
リ
カ
は
国
内
レ
ベ
ル
で
Ａ
Ｔ
Ｓ
と
呼
ば
れ
る
私
設
取
引
シ
ス
テ
ム
と
、
ま
た
ヨ
ー
ロ
ッ
パ

（2）



は
Ｅ
Ｕ
域
内
レ
ベ
ル
で
各
国
証
券
取
引
所
間
に
厳
し
い
競
争
が
展
開
さ
れ
、
巨
額
の
シ
ス
テ
ム
投
資
へ
と
駆
り
立
て
ら
れ
て
い
た
の

で
あ
る
。
と
こ
ろ
が
、
喫
緊
の
課
題
と
な
る
シ
ス
テ
ム
投
資
の
迅
速
な
実
行
が
会
員
組
織
で
は
ま
す
ま
す
困
難
と
な
っ
て
い
た
の
で

あ
る
。
例
え
ば
、
ア
メ
リ
カ
で
は
店
頭
市
場
Ｎ
Ａ
Ｓ
Ｄ
Ａ
Ｑ
の
上
場
銘
柄
を
め
ぐ
っ
て
Ｎ
Ａ
Ｓ
Ｄ
Ａ
Ｑ
市
場
と
Ａ
Ｔ
Ｓ
と
が
厳
し
い

競
争
を
展
開
し
て
い
る
が
、
Ｎ
Ａ
Ｓ
Ｄ
の
会
員
に
は
Ｎ
Ａ
Ｓ
Ｄ
Ａ
Ｑ
市
場
を
ビ
ジ
ネ
ス
チ
ャ
ン
ス
と
し
な
い
地
方
債
ブ
ロ
ー
カ
ー
・

デ
ィ
ー
ラ
ー
が
多
数
存
在
し
、
彼
ら
に
と
っ
て
Ｎ
Ａ
Ｓ
Ｄ
Ａ
Ｑ
市
場
へ
の
シ
ス
テ
ム
投
資
は
負
担
以
外
の
何
も
の
で
も
な
い
。
Ｎ
Ｙ

Ｓ
Ｅ
に
お
い
て
も
、
ス
ペ
シ
ャ
リ
ス
ト
は
立
会
場
内
売
買
の
廃
棄
（
シ
ス
テ
ム
売
買
へ
の
移
行
）
に
反
対
で
あ
る
。
す
な
わ
ち
競
争

激
化
に
伴
っ
て
必
要
と
な
る
シ
ス
テ
ム
投
資
に
関
す
る
意
思
決
定
の
不
統
一
が
取
引
所
運
営
に
お
い
て
重
大
な
障
害
と
な
る
と
い
う

認
識
が
深
ま
り
つ
つ
あ
っ
た
の
で
あ
る
。

他
方
、
欧
州
で
も
違
っ
た
形
で
あ
る
が
同
様
の
こ
と
が
生
じ
て
い
た
。
八
〇
年
代
後
半
か
ら
の
Ｅ
Ｕ
統
合
の
進
展
に
よ
り
、
相
互

認
可
主
義
の
も
と
「
単
一
免
許
制=

シ
ン
グ
ル
・
パ
ス
ポ
ー
ト
（
２
）」

が
導
入
さ
れ
た
。
そ
の
結
果
、
当
該
国
に
支
店
を
持
た
な
い
金
融

機
関
で
も
端
末
を
通
じ
て
証
券
取
引
所
に
ア
ク
セ
ス
で
き
る
「
遠
隔
地
会
員
」
制
度
が
流
布
し
始
め
た
の
で
あ
る
。
遠
隔
地
会
員
を

取
り
込
む
と
い
う
こ
と
は
そ
れ
を
通
じ
て
域
内
他
国
か
ら
取
引
を
自
市
場
に
囲
い
込
む
こ
と
を
意
味
し
、
市
場
間
競
争
が
遠
隔
地
会

員
獲
得
、
端
末
設
置
の
競
争
と
い
う
形
で
展
開
さ
れ
た
の
で
あ
る
。
し
か
し
こ
の
こ
と
は
、
各
国
の
証
券
取
引
所
の
会
員
業
者
が
ボ

ー
ダ
ー
レ
ス
で
活
躍
す
る
イ
ン
ベ
ス
ト
メ
ン
ト
・
バ
ン
カ
ー
と
ロ
ー
カ
ル
な
業
者
と
へ
の
分
極
化
が
進
む
こ
と
を
意
味
し
、
こ
れ
ま

た
会
員
間
に
利
害
の
不
一
致
を
も
た
ら
し
つ
つ
あ
っ
た
。

こ
う
し
て
Ｎ
Ａ
Ｓ
Ｄ
は
、
折
か
ら
の
「
談
合
問
題
（
３
）」

も
手
伝
っ
て
、
自
主
規
制
機
関
Ｎ
Ａ
Ｓ
Ｄ
Ｒ
と
市
場
運
営
機
関
Ｎ
Ａ
Ｓ
Ｄ
Ａ

Ｑ
に
分
離
。
持
株
会
社
Ｎ
Ａ
Ｓ
Ｄ
を
設
立
し
て
こ
れ
ら
を
子
会
社
に
お
き
、
Ｎ
Ａ
Ｓ
Ｄ
Ｑ
株
を
公
開
し
て
ス
ピ
ン
オ
フ
し
よ
う
と
し

て
い
る
の
で
あ
る
。
ま
た
欧
州
で
も
ド
イ
ツ
、
イ
ギ
リ
ス
、
フ
ラ
ン
ス
な
ど
主
要
な
証
券
取
引
所
は
軒
並
み
、
株
式
会
社
組
織
を
採

（3）



用
す
る
こ
と
と
な
っ
た
の
で
あ
る
。
要
す
る
に
、
欧
米
の
場
合
に
は
、
証
券
取
引
所
の
外
で
吹
き
荒
れ
る
市
場
間
競
争
が
内
部
の
ガ

バ
ナ
ン
ス
に
会
員
相
互
の
利
害
不
一
致
を
顕
在
化
さ
せ
、
そ
の
解
決
と
し
て
株
式
会
社
化
が
進
ん
で
い
る
の
で
あ
る
。

こ
れ
に
対
し
て
日
本
の
場
合
に
は
、
ご
く
最
近
ま
で
上
場
制
度
に
お
い
て
「
テ
リ
ト
リ
ー
制
（
４
）」

が
採
ら
れ
て
い
た
し
、
市
場
集
中

義
務
を
会
員
業
者
に
課
す
な
ど
、
市
場
運
営
に
お
い
て
競
争
が
な
か
っ
た
の
で
あ
る
。
こ
れ
が
撤
廃
さ
れ
た
の
は
五
年
前
の
金
融
ビ

ッ
グ
バ
ン
に
よ
っ
て
で
あ
る
。
も
ち
ろ
ん
、
会
員
業
者
間
の
異
質
性
が
顕
著
に
な
っ
て
き
た
と
い
う
こ
と
は
あ
る
。
す
な
わ
ち
、
大

手
証
券
が
中
小
証
券
系
列
化
政
策
を
放
棄
し
た
こ
と
、
他
面
、
銀
行
系
、
外
資
系
、
ネ
ッ
ト
系
な
ど
が
参
入
し
た
こ
と
か
ら
大
手
証

券
が
主
導
権
を
握
る
形
で
の
意
思
決
定
が
で
き
な
く
な
っ
て
欧
米
に
お
け
る
よ
う
な
会
員
業
者
の
異
質
性
が
顕
著
に
な
っ
た
と
い
う

背
景
は
指
摘
で
き
よ
う
。
そ
し
て
、
今
回
、
支
店
を
持
た
な
い
外
国
証
券
会
社
の
取
引
参
加
を
認
め
た
こ
と
は
、
Ｅ
Ｕ
諸
国
で
見
ら

れ
た
よ
う
に
こ
の
傾
向
を
ま
す
ま
す
強
め
よ
う
。

し
か
し
市
場
間
競
争
に
関
し
て
い
え
ば
、
競
争
が
激
化
し
た
か
ら
株
式
会
社
化
し
た
の
で
は
な
い
。
む
し
ろ
証
券
取
引
所
の
株
式

会
社
化
（
組
織
形
態
の
多
様
性
の
容
認
）
は
、
市
場
間
競
争
を
促
進
さ
せ
る
た
め
の
一
手
段
で
あ
っ
た
と
考
え
ら
れ
る
の
で
あ
る
。

そ
う
だ
と
す
る
と
、
日
本
に
お
け
る
証
券
取
引
所
の
株
式
会
社
化
は
、
秩
序
あ
る
適
正
な
、
そ
し
て
意
味
の
あ
る
市
場
間
競
争
に

沿
っ
た
も
の
と
な
っ
て
い
る
か
、
競
争
制
限
的
な
も
の
に
な
っ
て
い
な
い
か
、
と
い
う
ア
プ
ロ
ー
チ
か
ら
論
じ
る
べ
き
だ
と
い
う
こ

と
に
な
る
。
次
に
、
そ
う
い
っ
た
観
点
か
ら
、
こ
れ
ま
で
提
起
さ
れ
て
き
た
株
式
会
社
化
に
伴
う
論
点
な
ら
び
に
そ
の
対
策
を
紹
介

し
よ
う
。

３
　
Ｉ
Ｏ
Ｓ
Ｃ
Ｏ
の
問
題
提
起

証
券
取
引
所
の
株
式
会
社
化
（D

em
utualization

）
に
関
し
て
、
も
っ
と
も
包
括
的
な
論
点
提
起
を
し
た
も
の
と
し
て
Ｉ
Ｏ
Ｓ
Ｃ

（4）



Ｏ
（
証
券
監
督
者
国
際
機
構
）
の
デ
ィ
ス
カ
ッ
シ
ョ
ン
ペ
ー
パ
ー
が
あ
る
（
５
）。

そ
こ
で
は
、
次
の
三
つ
の
領
域
に
お
い
て
問
題
が
提
起

さ
れ
て
い
る
。

第
一
は
利
益
相
反
問
題
で
あ
る
。
こ
れ
は
会
員
制
組
織
に
お
い
て
も
内
在
す
る
も
の
で
特
に
株
式
会
社
に
な
っ
た
か
ら
と
い
っ
て

出
て
き
た
問
題
で
は
な
い
と
断
り
な
が
ら
も
次
の
三
つ
の
形
態
で
発
生
し
得
る
と
い
う
。
①
一
つ
は
証
券
取
引
所
が
営
利
追
求
す
る

こ
と
と
営
利
の
源
泉
た
る
ユ
ー
ザ
ー
（
会
員
業
者
や
上
場
会
社
な
ど
）
を
取
り
締
ま
る
（
自
主
規
制
権
限
）
こ
と
と
の
相
反
で
あ
る
。

例
え
ば
収
入
の
源
泉
で
あ
る
顧
客
や
ユ
ー
ザ
ー
を
摘
発
す
る
よ
う
な
行
動
は
採
り
に
く
い
と
か
、
流
動
性
の
あ
る
上
場
物
件
の
取
引

停
止
措
置
な
ど
は
と
り
に
く
く
な
る
の
で
は
な
い
か
、
営
利
追
究
の
た
め
に
自
主
規
制
機
能
を
犠
牲
に
す
る
の
で
は
な
い
か
と
い
う

問
題
で
あ
る
。
②
二
つ
目
は
、
特
に
独
占
的
な
立
場
を
持
つ
場
合
に
は
、
同
じ
よ
う
な
取
引
サ
ー
ビ
ス
を
提
供
す
る
会
員
業
者
そ
の

ほ
か
と
の
利
益
相
反
が
あ
る
と
い
っ
て
い
る
。
す
な
わ
ち
独
占
的
な
立
場
を
利
用
し
て
反
競
争
的
な
行
動
を
取
る
可
能
性
を
指
摘
し

て
い
る
。
こ
の
ペ
ー
パ
ー
で
は
自
主
規
制
業
務
で
競
争
相
手
に
懲
戒
手
続
き
で
差
別
的
取
り
扱
い
を
す
る
恐
れ
、
取
引
所
サ
ー
ビ
ス

へ
の
参
加
を
認
め
な
い
恐
れ
、
差
別
的
な
手
数
料
を
課
す
恐
れ
な
ど
を
挙
げ
て
い
る
。
③
三
つ
目
は
当
所
株
を
自
市
場
に
上
場
し
た

場
合
、
上
場
会
社
と
し
て
の
自
ら
を
自
ら
が
規
制
で
き
る
か
、
と
い
う
相
反
問
題
で
あ
る
。
上
場
規
制
に
お
い
て
上
場
し
て
い
る
他

の
競
争
者
と
自
ら
を
差
別
す
る
恐
れ
が
あ
る
と
指
摘
し
て
い
る
。
具
体
例
と
し
て
は
シ
ド
ニ
ー
先
物
取
引
所
の
Ｔ
Ｏ
Ｂ
に
絡
ん
で
Ａ

Ｓ
Ｘ
（
オ
ー
ス
ト
ラ
リ
ア
証
券
取
引
所
）
と
Ａ
Ｓ
Ｘ
が
上
場
規
則
の
遵
守
を
監
視
し
て
い
る
上
場
企
業C

om
putershare

社
が
争
っ

た
こ
と
が
挙
げ
ら
れ
て
い
る
。

第
二
の
領
域
は
「
公
共
性
」
を
ど
う
担
保
す
る
か
、
と
い
う
問
題
で
あ
る
。
こ
の
デ
ィ
ス
カ
ッ
シ
ョ
ン
ペ
ー
パ
ー
で
は
ど
の
よ
う

な
弊
害
が
あ
る
か
具
体
的
に
は
述
べ
ら
れ
て
い
な
い
が
、
例
え
ば
場
口
銭
の
引
き
上
げ
、
投
機
物
件
の
上
場
、
投
機
的
な
売
買
手
法

の
導
入
で
収
益
を
あ
げ
よ
う
と
し
市
場
の
持
つ
公
共
性
を
阻
害
す
る
恐
れ
、
を
指
摘
で
き
よ
う
。

（5）



第
三
の
領
域
は
財
務
上
の
問
題
で
、
こ
こ
で
は
次
の
四
点

を
指
摘
し
て
い
る
。
①
一
つ
は
内
部
補
助
の
問
題
で
あ
る
。

例
え
ば
規
制
部
門
の
収
入
を
市
場
部
門
に
投
入
す
る
の
で
は

な
い
か
、
他
の
競
争
者
に
対
す
る
差
別
的
な
手
数
料
を
課
す

の
で
は
な
い
か
と
い
っ
た
恐
れ
で
あ
る
。
②
二
つ
目
は
逆
に

市
場
シ
ェ
ア
を
握
る
た
め
に
非
合
理
的
な
価
格
設
定
（
大
幅

に
場
口
銭
や
上
場
賦
課
金
の
引
き
下
げ
）
を
す
る
こ
と
で
、

規
制
部
門
が
資
金
不
足
と
な
り
、
規
制
業
務
を
ま
と
も
に
遂

行
で
き
な
い
恐
れ
が
指
摘
さ
れ
て
い
る
。
③
三
つ
目
は
規
制

コ
ス
ト
を
ど
の
よ
う
に
公
正
・
公
平
に
配
分
す
べ
き
か
、
で

あ
る
。
公
的
当
局
が
前
面
に
出
れ
ば
税
で
負
担
し
て
い
る
こ

と
に
な
る
し
、
取
引
所
が
自
主
規
制
機
関
と
し
て
規
制
業
務

を
行
え
ば
こ
れ
を
負
担
し
て
い
る
こ
と
に
な
る
。
と
こ
ろ
が
、

私
設
取
引
シ
ス
テ
ム
が
ブ
ロ
ー
カ
ー
と
し
て
業
務
を
運
営
す

る
と
規
制
コ
ス
ト
は
負
担
し
て
い
な
い
こ
と
に
な
り
、
応
益

負
担
の
原
則
か
ら
外
れ
る
こ
と
に
な
る
。
④
四
つ
目
は
財
務

健
全
性
を
ど
の
よ
う
に
担
保
す
る
べ
き
か
と
い
う
論
点
が
出

さ
れ
て
い
る
。
会
員
制
組
織
の
時
代
の
よ
う
に
資
金
不
足
に

（6）

別表　証券取引所の株式会社化から生じる問題対策への一例（IOSCO）

（出所）IOSCO, Discussion Paper on Stock Exchange Demutualization, December, 2000.より抜粋、一部修正
（注）日本でも証券取引所設立の免許要件として「取引所有価証券市場を適切に運営するに足りる人的構成」を挙げている
（83条）

ガバナンスへの介入
役員･株主の適
格性審査（注）

オーストラリア

香港 ５％

スウェーデン 10％、これを超える場合は金融監督庁が有資格者であるか否か
の審査、有資格者には議決権制限

日本 ５％、証取法103条により法定

香港 証券先物委員会が規制権限

香港 会員業者の財務要件・管理システム、上場規制は証券先物委員
会SFC

取締役構成 （理事構成への介入は会員制の時代から行われてきた）

日本 総理大臣の要承認、証取法110条、112条

規制の分割、委譲 オーストラリア 市場規制部門はTSE内で社内分社（TSE RS）の形でおく。
Cost Recovery baseで運営されること。

当所株保有（議決権）
制限

オーストラリア ５％のち15％引き上げ

シンガポール ５％、これを超える場合は通貨庁MASの要認可

イギリスLSE 定款で５％未満、のち撤廃

場口銭への認可 香港 証券先物委員会SFCに認可権限
当所株上場への規制
（当所株上場につき
上場認可権限、規則
遵守監視等を分離）

オーストラリア 証券投資委員会が規制権限

シンガポール 通貨庁MASに規制権限
イギリスLSE 金融サービス庁FSAに移管されたUKLAが上場規則を設定

自主規制の質低下へ
の対策

オーストラリア 監督当局に自主規制パフォーマンスを報告する義務、監督活動
をモニターする機関（役員は全員インデペンデンツ）の設置



陥
っ
て
も
、
も
は
や
取
引
参
加
者
は
資
金
援
助
し
て
く
れ
な
い
の
で
あ
る
。

以
上
の
論
点
整
理
に
対
し
て
Ｉ
Ｏ
Ｓ
Ｃ
Ｏ
の
ペ
ー
パ
ー
は
す
で
に
各
国
の
取
引
所
で
採
ら
れ
て
い
る
対
策
の
一
端
を
例
示
し
て
い

る
（
別
表
）。
こ
れ
に
よ
る
と
、
利
益
相
反
防
止
や
公
共
性
の
担
保
、
財
務
上
の
問
題
解
決
の
た
め
に
各
国
が
採
っ
て
き
た
ア
プ
ロ

ー
チ
と
し
て
は
、
大
ま
か
に
見
て
三
つ
の
や
り
方
が
あ
っ
た
こ
と
が
わ
か
る
。
一
つ
は
自
主
規
制
権
限
を
握
る
証
券
取
引
所
に
対
し

て
公
的
当
局
が
さ
ま
ざ
ま
な
形
で
関
与
す
る
、
監
督
す
る
と
い
う
こ
と
で
あ
る
。
例
え
ば
、
役
員
構
成
や
規
則
制
定
・
変
更
の
認
可

制
で
あ
る
。
す
な
わ
ち
公
益
代
表
の
取
締
役
選
任
を
条
件
づ
け
た
り
、
役
員
・
株
主
の
適
格
性
を
審
査
し
た
り
、
場
口
銭
の
変
更
、

当
所
株
の
上
場
な
ど
を
認
可
制
と
す
る
の
で
あ
る
。
二
つ
目
は
当
所
株
の
保
有
制
限
を
行
う
こ
と
で
不
適
切
な
株
主
に
よ
る
ガ
バ
ナ

ン
ス
を
排
除
す
る
と
い
う
や
り
方
で
あ
る
。
三
つ
目
の
ア
プ
ロ
ー
チ
は
取
引
所
の
も
つ
自
主
規
制
権
限
を
分
割
す
る
と
い
う
や
り
方

で
あ
る
。

こ
の
う
ち
、
二
つ
目
の
ア
プ
ロ
ー
チ
は
外
部
か
ら
の
Ｔ
Ｏ
Ｂ
を
事
実
上
抑
止
し
、
市
場
規
律
を
損
な
う
、
ま
た
持
株
会
社
に
よ
る

柔
軟
な
経
営
戦
略
や
提
携
・
合
併
な
ど
の
戦
略
を
不
可
能
に
す
る
と
い
う
デ
メ
リ
ッ
ト
が
あ
っ
て
疑
義
の
多
い
も
の
で
あ
っ
た
。
冒

頭
で
見
た
よ
う
に
今
般
、
わ
が
国
で
は
こ
の
保
有
制
限
を
撤
廃
す
る
こ
と
に
な
っ
た
の
で
あ
る
。
そ
こ
で
こ
れ
を
除
く
と
、
結
局
は

公
的
規
制
・
公
的
介
入
の
あ
り
方
と
自
主
規
制
の
あ
り
方
に
対
策
が
絞
ら
れ
て
く
る
こ
と
に
な
る
。

４
　
ル
ー
ベ
ン
・
リ
ー
の
提
案

こ
の
点
で
、
こ
れ
ま
で
で
も
っ
と
も
有
力
と
思
わ
れ
る
の
は
ル
ー
ベ
ン
・
リ
ー
の
提
案
で
あ
る
（
６
）。

彼
は
規
制
と
い
わ
れ
て
い
る
も

の
を
二
つ
の
領
域
（
市
場
構
造
に
お
け
る
規
制
と
そ
の
他
の
公
共
的
規
制
）
に
分
け
、
市
場
構
造
に
関
す
る
規
制
は
競
争
政
策
に
基

づ
い
て
行
わ
れ
る
べ
き
で
規
制
対
象
と
す
べ
き
で
は
な
い
と
い
う
。
例
え
ば
注
文
の
回
送
と
執
行
の
や
り
方
、
こ
れ
に
関
連
す
る
市

（7）



場
情
報
の
配
信
の
や
り
方
に
は
様
々
あ
る
が
、
ど
う
い
う
や
り
方
を
採
る
か
は
私
的
な
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
に
委
ね
る
べ
き
だ
と
い
う
。

こ
れ
に
対
し
て
、
信
用
取
引
に
お
い
て
ち
ゃ
ん
と
証
拠
金
を
採
っ
て
い
る
か
と
い
っ
た
行
為
規
制
、
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
や
相
場
操

縦
な
ど
不
公
正
取
引
に
た
い
す
る
規
制
な
ど
は
引
き
続
き
、
そ
の
市
場
を
運
営
し
て
い
る
も
の
が
自
主
規
制
と
し
て
行
う
か
、
あ
る

い
は
他
の
自
主
規
制
機
関
の
メ
ン
バ
ー
に
組
み
込
ん
で
そ
こ
が
規
制
す
る
べ
き
だ
、
と
い
う
。

こ
の
よ
う
に
規
則
や
ル
ー
ル
を
二
つ
に
分
け
て
そ
の
策
定
・
実
行
主
体
を
分
離
す
る
と
い
う
の
は
い
か
に
も
非
現
実
的
の
よ
う
に

思
わ
れ
る
が
、
し
か
し
こ
の
提
案
に
極
め
て
近
い
対
策
が
す
で
に
あ
る
。
そ
れ
は
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
Ａ
Ｔ
Ｓ
規
制
（
一
九
九
八
年
一
二
月
）

で
あ
る
（
７
）。

Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
Ａ
Ｔ
Ｓ
の
取
り
扱
い
に
長
い
間
、
苦
闘
し
た
結
果
、
次
の
結
論
に
達
し
た
の
で
あ
る
。
す
な
わ
ち
、
Ａ
Ｔ
Ｓ
は
事
実
上
、

証
券
取
引
所
に
あ
た
る
こ
と
を
認
め
た
上
（
８
）

で
、
実
際
上
の
規
制
コ
ス
ト
負
担
へ
の
配
慮
か
ら
Ａ
Ｔ
Ｓ
に
対
し
て
取
引
所
登
録
、
Ａ
Ｔ

Ｓ
登
録
の
選
択
を
認
め
た
の
で
あ
る
。

す
な
わ
ち
参
加
者
に
対
す
る
自
主
規
制
機
能
を
行
使
し
て
い
る
か
ど
う
か
、
行
使
し
て
い
る
場
合
は
取
引
所
登
録
を
要
す
る
。
ま

た
取
り
扱
い
銘
柄
の
売
買
シ
ェ
ア
が
大
き
い
場
合
は
、
Ａ
Ｔ
Ｓ
規
制
を
選
択
し
て
も
取
引
所
と
同
様
の
市
場
情
報
の
開
示
義
務
、
公

平
な
取
引
参
加
の
確
保
、
シ
ス
テ
ム
容
量
･
セ
キ
ュ
リ
テ
ィ
の
確
保
の
規
制
に
服
す
る
と
い
う
の
で
あ
る
。

こ
の
や
り
方
の
イ
ン
プ
リ
ケ
ー
シ
ョ
ン
は
、
①
証
券
取
引
所
が
こ
れ
ま
で
営
ん
で
き
た
業
務
に
お
い
て
、
競
争
を
働
か
せ
る
べ
き

領
域
と
そ
う
で
は
な
い
領
域
の
区
別
を
も
ち
こ
ん
だ
こ
と
、
ま
た
②
自
主
規
制
の
下
に
お
か
れ
る
べ
き
領
域
と
公
的
規
制
の
下
に
置

か
れ
る
べ
き
領
域
と
を
区
別
し
た
と
い
う
点
で
重
要
で
あ
る
。
と
い
う
の
は
こ
の
や
り
方
に
よ
っ
て
利
益
相
反
に
対
す
る
問
題
に
一

応
の
答
え
が
出
た
か
ら
で
あ
る
。
例
え
ば
、
競
争
と
い
う
観
点
か
ら
見
る
と
、
市
場
運
営
業
務
と
規
制
業
務
は
区
別
さ
れ
る
。
市
場

運
営
業
務
は
競
争
分
野
で
あ
り
私
的
な
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
の
下
で
誰
も
が
自
由
に
参
入
し
う
る
分
野
で
あ
る
。
こ
れ
に
対
し
、
規
制

（8）



業
務
は
非
競
争
分
野
で
あ
る
。
そ
し
て
参
加
者
の
市
場
行
為
は
自
主
規
制
機
関
の
管
理
下
に
お
か
れ
、
そ
の
規
制
業
務
は
公
的
機
関

の
対
象
に
な
る
。
規
制
業
務
及
び
そ
れ
を
担
う
主
体
は
登
録
制
や
認
可
制
に
よ
り
公
的
監
視
の
下
に
置
か
れ
る
わ
け
で
あ
る
。
さ
ら

に
い
え
ば
市
場
運
営
業
務
と
清
算
業
務
も
「
競
争
」
の
観
点
か
ら
区
別
さ
れ
な
く
て
は
な
ら
な
い
と
い
う
こ
と
に
な
る
。

以
上
、
証
券
取
引
所
の
株
式
会
社
化
に
関
す
る
問
題
点
と
そ
れ
に
対
す
る
解
決
策
に
つ
い
て
Ｉ
Ｏ
Ｓ
Ｃ
Ｏ
の
ペ
ー
パ
ー
を
と
り
あ

げ
な
が
ら
み
て
き
た
。
戦
前
の
わ
が
国
で
は
証
券
取
引
所
が
株
式
会
社
組
織
で
あ
っ
た
こ
と
か
ら
、
そ
の
弊
害
に
つ
い
て
盛
ん
に
論

じ
ら
れ
て
き
た
の
で
あ
る
。
し
か
し
戦
前
と
違
っ
て
最
近
の
特
徴
は
、
市
場
運
営
業
務
に
お
い
て
す
で
に
競
争
が
展
開
さ
れ
て
い
る

下
で
の
議
論
に
な
っ
て
い
る
。
こ
の
た
め
自
主
規
制
や
清
算
業
務
な
ど
の
運
営
に
お
い
て
他
の
市
場
運
営
業
者
に
対
し
て
反
競
争
的

な
行
動
に
出
る
恐
れ
が
な
い
か
、
場
口
銭
や
清
算
手
数
料
、
上
場
賦
課
金
な
ど
に
お
い
て
内
部
補
助
が
働
い
て
い
な
い
か
、
な
ど
戦

前
に
は
な
か
っ
た
新
し
い
論
点
が
加
わ
っ
て
い
る
。
こ
れ
は
わ
が
国
に
お
い
て
も
当
て
は
ま
る
こ
と
で
あ
る
。
む
し
ろ
、
わ
が
国
で

は
市
場
間
競
争
が
な
お
不
十
分
な
段
階
で
株
式
会
社
化
が
行
わ
れ
た
だ
け
に
一
層
そ
の
感
を
強
く
す
る
の
で
あ
る
。

注（
１
）

大
崎
貞
和
「
市
場
間
競
争
と
証
券
取
引
所
の
あ
り
方
」『
資
本
市
場
ク
ォ
ー
タ
リ
ー
』
二
〇
〇
〇
年
秋
。

（
２
）

本
国
の
監
督
当
局
の
免
許
を
受
け
れ
ば
、
Ｅ
Ｕ
加
盟
他
国
内
で
の
支
店
設
立
、
証
券
業
の
提
供
、
証
券
取
引
所
へ
の
ア
ク
セ
ス
が
自
由
に

行
え
る
と
い
う
も
の
で
あ
る
。

（
３
）

「
談
合
問
題
」
と
は
Ｎ
Ａ
Ｓ
Ｄ
Ａ
Ｑ
市
場
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
メ
イ
カ
ー
が
相
互
に
談
合
し
合
っ
て
気
配
値
を
不
当
に
広
げ
て
い
た
の
で
は
な

い
か
、
と
い
う
疑
惑
で
あ
る
。
Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
Ｎ
Ａ
Ｓ
Ｄ
の
自
主
規
制
が
有
効
に
働
い
て
い
な
か
っ
た
と
し
て
組
織
改
革
を
命
じ
た
。

（
４
）

企
業
が
取
引
所
に
新
規
上
場
す
る
場
合
に
は
、
そ
の
本
店
の
所
属
す
る
地
域
の
証
券
取
引
所
に
ま
ず
上
場
す
る
こ
と
を
決
め
た
上
場
規
定

（9）



で
あ
る
。

（
５
）

IO
SC

O
,D

iscussion
Paper

on
Stock

E
xchange

D
em

utualization,D
ecem

ber,2000.
（
６
）

R
uben

Lee,W
hatis

an
E

xchange,O
xford

U
niversity

E
xpress,1998,p308

〜316.
（
７
）

詳
し
く
は
清
水
葉
子
「
Ａ
Ｔ
Ｓ
規
制
に
対
す
る
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
新
提
案
」
本
誌
一
五
五
八
号
、
一
九
九
八
年
五
月
。

（
８
）

と
い
う
こ
と
は
営
利
目
的
の
証
券
取
引
所
を
認
め
た
こ
と
、
さ
ら
に
は
取
引
所
と
Ａ
Ｔ
Ｓ
を
区
別
し
な
い
こ
と
を
意
味
す
る
。

（
に
か
み
　
き
よ
し
・
主
任
研
究
員
）

（10）



１
　
は
じ
め
に

Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
と
はQ

ualified
F

oreign
Institutional

Investors

の
略
称
で
、
適
格
外
国
機
関
投
資
家
の
制
度
を
指
す
。
今
ま
で
台

湾
、
韓
国
、
イ
ン
ド
お
よ
び
ブ
ラ
ジ
ル
な
ど
の
国
・
地
域
は
、
自
国
の
資
本
市
場
が
完
全
に
開
放
さ
れ
る
前
に
、
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
制
度
を

導
入
し
た
経
験
が
あ
る
。

今
年
の
一
一
月
五
日
、
中
国
証
券
監
督
管
理
委
員
会
（
Ｃ
Ｓ
Ｒ
Ｃ
、
以
下
証
監
会
と
略
称
）
と
中
国
人
民
銀
行
は
「
適
格
外
国
機

関
投
資
家
国
内
証
券
投
資
管
理
暫
定
弁
法
」（
以
下
、「
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
暫
定
弁
法
」
と
略
称
）
を
公
布
し
、
一
二
月
一
日
か
ら
施
行
し
た
（
１
）。

以
下
で
は
、「
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
暫
定
弁
法
」
の
主
な
内
容
を
紹
介
す
る
と
同
時
に
、
台
湾
の
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
制
度
と
も
比
較
し
、
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
制

度
の
導
入
の
背
景
お
よ
び
中
国
証
券
市
場
の
対
外
開
放
に
与
え
る
影
響
を
み
る
こ
と
に
し
よ
う
。

２
　
「
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
暫
定
弁
法
」
の
主
な
内
容

（
１
）
構
成
と
目
的

「
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
暫
定
弁
法
」
は
七
章
三
九
条
か
ら
構
成
さ
れ
る
。
各
章
の
内
容
は
次
の
よ
う
に
な
っ
て
い
る
。
す
な
わ
ち
、
第
一
章

「
総
則
」、
第
二
章
「
資
格
条
件
と
審
査
・
許
可
の
手
続
」、
第
三
章
「
保
管
、
登
記
お
よ
び
清
算
」、
第
四
章
「
投
資
運
用
」、
第
五
章

「
資
金
管
理
」、
第
六
章
「
監
督
管
理
」、
第
七
章
「
附
則
」
で
あ
る
。
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Ｑ
Ｆ
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Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
制
度
の
導
入
の
目
的
は
、
適
格
外
国
機
関
投
資
家
の
投
資
行
為
を
規
範
化
し
、
中
国
証
券
市
場
の
発
展
を
促
進
す
る
こ

と
に
あ
る
と
規
定
さ
れ
て
い
る
（
第
一
条
）。

（
２
）
資
産
保
管
人

適
格
外
国
機
関
投
資
家
（
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
）
は
、
必
ず
国
内
の
商
業
銀
行
を
資
産
保
管
人
と
し
て
指
定
し
、
ま
た
、
国
内
の
証
券
会
社

に
て
国
内
の
証
券
取
引
業
務
を
行
な
う
こ
と
が
要
求
さ
れ
る
（
第
三
条
）。

（
３
）
適
応
範
囲
と
申
請
資
格

Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
の
適
応
範
囲
は
、「
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
暫
定
弁
法
」
の
条
件
を
ク
リ
ア
ー
し
、
証
監
会
お
よ
び
国
家
外
貨
管
理
局
の
許
可
を
獲

得
し
た
海
外
の
フ
ァ
ン
ド
運
用
会
社
（
投
資
信
託
）、
保
険
会
社
、
証
券
会
社
お
よ
び
そ
の
他
の
資
産
運
用
管
理
機
関
で
あ
る
（
第

二
条
）。

Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
の
申
請
人
の
資
格
と
し
て
は
、
主
に
次
の
よ
う
な
条
件
が
要
求
さ
れ
て
い
る
（
第
六
条
）。

す
な
わ
ち
、（
１
）
健
全
な
財
務
内
容
が
必
要
で
あ
る
こ
と
。
具
体
的
に
は
、
ａ．

フ
ァ
ン
ド
運
用
会
社
（
投
資
信
託
）
の
場
合

は
、
投
信
の
業
務
歴
が
五
年
以
上
あ
り
、
ま
た
は
直
近
の
会
計
年
度
の
資
産
運
用
額
が
一
〇
〇
億
米
ド
ル
以
上
、
ｂ．

保
険
会
社
の

場
合
は
、
三
〇
年
以
上
の
保
険
業
務
経
験
を
持
ち
、
払
い
込
み
資
本
金
が
一
〇
億
米
ド
ル
以
上
、
直
近
の
会
計
年
度
の
証
券
預
か
り

資
産
が
一
〇
〇
億
米
ド
ル
以
上
、
ｃ．

証
券
会
社
の
場
合
は
、
三
〇
年
以
上
の
証
券
業
務
経
験
を
持
ち
、
払
い
込
み
資
本
金
が
一
〇

億
米
ド
ル
以
上
、
直
近
の
会
計
年
度
の
証
券
預
か
り
資
産
が
一
〇
〇
億
米
ド
ル
以
上
、
ｄ．

商
業
銀
行
の
場
合
は
、
直
近
会
計
年
度

の
総
資
産
が
世
界
一
〇
〇
位
以
内
、
証
券
の
預
か
り
資
産
が
一
〇
〇
億
米
ド
ル
以
上
と
い
う
条
件
で
あ
る
（
第
七
条
）。
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（
２
）
申
請
人
の
従
業
員
は
所
在
国
の
関
連
業
務
資
格
を
持
つ
こ
と
。

（
３
）
直
近
三
年
間
に
、
所
在
国
の
証
券
当
局
か
ら
重
大
な
処
罰
を
受
け

て
い
な
い
こ
と
。

（
４
）
申
請
人
所
在
国
の
証
券
当
局
は
証
監
会
と
の
間
で
、
証
券
の
監
督

管
理
に
関
す
る
了
解
覚
書
に
サ
イ
ン
し
て
い
る
こ
と
。
ち
な
み
に
、

現
在
ま
で
、
証
監
会
は
一
六
の
海
外
の
証
券
当
局
と
の
間
で
、
証
券

の
監
督
管
理
協
力
に
関
す
る
了
解
覚
書
に
調
印
し
て
お
り
（
表
１
）、

こ
れ
ら
の
国
・
地
域
の
金
融
機
関
は
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
を
申
請
す
る
資
格
を

持
っ
て
い
る
。
逆
に
言
え
ば
、
そ
れ
以
外
の
国
・
地
域
の
金
融
機
関

は
、
以
上
の
資
産
お
よ
び
業
務
経
験
な
ど
の
条
件
を
ク
リ
ア
ー
し
て

も
、
現
時
点
で
は
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
を
申
請
す
る
資
格
を
持
っ
て
い
な
い
。

但
し
、
こ
こ
で
は
マ
カ
オ
と
台
湾
は
そ
の
例
外
で
あ
る
。
つ
ま
り
第

三
八
条
は
香
港
、
マ
カ
オ
お
よ
び
台
湾
の
機
関
投
資
家
は
、
国
内
証

券
を
投
資
す
る
際
に
、「
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
暫
定
弁
法
」
を
適
用
す
る
と
い

う
「
附
則
」
が
設
け
ら
れ
て
い
る
。

（
４
）
申
請
書
類

Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
の
申
し
込
み
に
関
し
て
は
、
申
請
人
は
資
産
保
管
人
を
通

（13）

表１　中国証券監督管理委員会と海外証券当局の覚書一覧表

（出所）http://www.csrc.gov.cnより作成。

時期
香港

シンガポール

ルーマニア

1995.11.30

2002.6.27

1996.5.23 オーストラリア

1997.3.18 日本

1998.3.4 フランス

国・地域 覚書名称
「監督管理協力覚書」
「先物に関する監督管理協力覚書」

北京

「証券と先物の監督管理に関する協力と情報交換覚書」 シンガポール
「証券先物監督管理協力了解覚書」 キャンベラ

「了解覚書」 東京

「証券先物監督管理協力了解覚書」 北京

「証券先物監督管理協力了解覚書」 北京

海外証券当局 サイン地
1993.6.19
1995.7.4

証券曁期貨事務監察委員会

金融管理局
証券委員会

大蔵省

証券委員会

国家証券委員会

1994.4.28
2002.1.18

アメリカ 証券取引委員会(SEC)
商品先物取引委員会(CFTC)

「合作・協商および技術協力に関する了解覚書」
「先物監督管理協力了解覚書」

北京
ワシントンD.C.

1996.10.7 イギリス 財政部、証券と投資委員会 「証券先物監督管理協力了解覚書」 北京

1997.4.18 マレーシア 証券委員会 「証券先物監督管理協力了解覚書」 北京
1997.11.13 ブラジル 証券委員会 「証券監督管理協力了解覚書」 北京
1997.12.22 ウクライナ 証券と株式市場委員会 「証券監督管理協力了解覚書」 北京

1998.5.18 ルクセンブルグ 証券委員会 「証券先物監督管理協力了解覚書」 北京
1998.10.8 ドイツ 証券監督・管理委員会 「証券先物監督管理協力了解覚書」 フランクフルト
1999.11.3 イタリア 国家証券監督管理委員会 「証券先物監督管理協力了解覚書」 ローマ
2000.6.22 エジプト 資本市場委員会 「証券監督管理協力了解覚書」 郵送方式
2001.6.19 韓国 金融監督委員会 「証券監督管理協力了解按排」 北京



じ
て
中
国
証
監
会
と
国
家
外
貨
管
理
局
に
対
し
て
、
次
の
書
類
を
提
出
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。（
１
）
申
請
書
（
申
請
人
の
基
本

状
況
、
投
資
の
申
請
額
、
投
資
計
画
な
ど
を
含
む
）。（
２
）
第
六
条
規
定
の
条
件
に
関
す
る
証
明
文
書
。（
３
）
資
産
保
管
人
と
の
間

の
委
託
契
約
。（
４
）
直
近
三
年
間
の
財
務
報
告
書
（
監
査
法
人
が
監
査
し
た
も
の
）。（
５
）
投
資
資
金
の
調
達
ル
ー
ト
の
説
明
書
お

よ
び
許
可
時
期
内
に
資
金
を
撤
退
し
な
い
と
い
う
旨
の
承
諾
書
。（
６
）
申
請
人
の
授
権
委
託
書
。（
７
）
証
監
会
と
国
家
外
貨
管
理

局
が
要
求
す
る
そ
の
他
の
書
類
。
以
上
の
書
類
に
つ
い
て
は
、
外
国
語
の
場
合
は
、
必
ず
中
国
語
の
訳
文
あ
る
い
は
中
国
語
の
要
約

を
提
出
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
（
第
八
条
）。

５
　
資
産
保
管
人
の
条
件

資
産
保
管
人
は
、
以
下
の
条
件
が
要
求
さ
れ
る
（
第
一
二
条
）。
す
な
わ
ち
（
１
）
専
門
的
な
フ
ァ
ン
ド
の
管
理
部
門
を
設
け
る
。

（
２
）
払
い
込
み
資
本
金
が
八
〇
億
元
以
上
（
一
元
＝
約
一
五
円
）。（
３
）
十
分
な
信
託
銀
行
業
務
の
専
門
ス
タ
ッ
フ
を
有
す
る
。

（
４
）
フ
ァ
ン
ド
の
全
資
産
を
安
全
に
保
管
す
る
条
件
を
有
す
る
。（
５
）
安
全
か
つ
効
率
的
な
清
算
・
受
渡
し
能
力
を
持
つ
。（
６
）

外
国
為
替
指
定
銀
行
の
資
格
と
人
民
元
業
務
の
資
格
を
持
つ
。（
７
）
直
近
三
年
間
に
、
外
国
為
替
管
理
規
定
の
重
大
な
違
反
記
録

が
な
い
こ
と
で
あ
る
。

ま
た
、
外
資
系
商
業
銀
行
の
場
合
は
、
連
続
三
年
以
上
の
営
業
経
験
を
持
つ
中
国
国
内
の
支
店
は
、
申
請
す
れ
ば
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
の
資

産
保
管
人
に
な
る
こ
と
が
で
き
る
が
、
そ
の
払
い
込
み
資
本
金
の
条
件
は
海
外
の
本
店
の
資
本
金
に
よ
っ
て
計
算
す
る
。

そ
し
て
、
資
産
保
管
人
の
資
格
を
獲
得
す
る
た
め
に
は
、
必
ず
証
監
会
、
人
民
銀
行
お
よ
び
国
家
外
貨
管
理
局
の
許
可
を
得
な
け

れ
ば
な
ら
な
い
。
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（
６
）
資
産
保
管
人
の
職
責

資
産
保
管
人
は
、
次
の
職
責
を
履
行
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
（
第
一
五
条
）。（
１
）
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
が
委
託
し
た
全
資
産
を
保
管
す
る
。

（
２
）
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
の
外
貨
お
よ
び
人
民
元
の
関
連
業
務
を
行
な
う
。（
３
）
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
の
投
資
運
用
を
監
督
し
、
違
法
・
規
則
違
反
の

行
為
を
発
見
し
た
場
合
は
、
直
ち
に
証
監
会
お
よ
び
国
家
外
貨
管
理
局
に
報
告
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。（
４
）
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
の
海
外

送
入
金
の
際
、
二
日
以
内
に
、
国
家
外
貨
管
理
局
に
そ
の
海
外
送
入
金
の
状
況
を
報
告
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。（
５
）
毎
月
の
五

日
以
内
に
、
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
の
人
民
元
特
殊
口
座
の
収
支
状
況
を
証
監
会
お
よ
び
国
家
外
貨
管
理
局
に
報
告
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。

（
６
）
新
会
計
年
度
の
三
月
以
内
に
、
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
の
前
年
度
の
国
内
証
券
投
資
の
年
度
財
務
報
告
書
を
作
成
し
、
証
監
会
お
よ
び
国

家
外
貨
管
理
局
に
送
付
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。（
７
）
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
の
海
外
送
入
金
、
兌
換
業
務
、
外
国
為
替
お
よ
び
資
金
の
往
来

記
録
な
ど
の
資
料
を
保
存
し
、
そ
の
保
存
期
間
は
一
五
年
以
上
で
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。（
８
）
証
監
会
、
人
民
銀
行
お
よ
び
国
家

外
貨
管
理
局
が
監
督
・
管
理
の
慎
重
原
則
に
基
づ
い
て
規
定
し
た
そ
の
他
の
職
責
。

ま
た
、
資
産
保
管
人
は
、
自
社
資
産
と
委
託
管
理
資
産
と
を
厳
格
に
分
け
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。
そ
の
う
え
、
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
ご
と
に

別
々
の
帳
簿
を
設
け
、
委
託
管
理
資
産
に
対
し
て
必
ず
別
の
帳
簿
で
管
理
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。
一
社
の
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
は
一
社
の
資

産
保
管
人
に
だ
け
委
託
す
る
こ
と
が
要
求
さ
れ
る
（
第
一
六
条
）。

（
７
）
投
資
範
囲

Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
の
投
資
範
囲
は
、
許
可
さ
れ
た
投
資
の
限
度
額
の
中
に
、
以
下
の
人
民
元
建
て
金
融
商
品
を
投
資
す
る
こ
と
が
で
き
る

（
第
一
八
条
）。
す
な
わ
ち
、（
１
）
証
券
取
引
所
に
上
場
し
て
い
る
株
式
い
わ
ゆ
る
国
内
投
資
家
向
け
の
Ａ
株
（
海
外
投
資
家
向
け
の

Ｂ
株
を
除
く
）。（
２
）
証
券
取
引
所
に
上
場
し
て
い
る
国
債
。（
３
）
証
券
取
引
所
に
上
場
し
て
い
る
転
換
社
債
お
よ
び
社
債
。（
４
）
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証
監
会
が
許
可
し
た
そ
の
他
の
金
融
商
品
。

（
８
）
投
資
制
限

投
資
制
限
に
つ
い
て
は
、（
１
）
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
は
単
独
で
一
社
の
株
式
保
有
額
が
当
該
企
業
の
発
行
済
株
式
の
一
〇
％
以
上
を
超
え

て
は
な
ら
な
い
、（
２
）
す
べ
て
の
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
は
、
一
社
の
株
式
保
有
額
が
当
該
企
業
の
発
行
済
株
式
の
二
〇
％
以
上
を
超
え
て
は

な
ら
な
い
と
規
定
さ
れ
て
い
る
（
第
二
〇
条
）。

ま
た
、
一
社
の
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
は
、
一
社
の
国
内
証
券
会
社
に
だ
け
委
託
し
て
証
券
投
資
を
行
な
わ
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
と
規
定
さ
れ

て
い
る
（
第
一
九
条
）。

（
９
）
資
金
管
理

資
金
管
理
に
つ
い
て
は
、
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
は
国
家
外
貨
管
理
局
の
許
可
を
経
て
、
資
産
保
管
人
の
と
こ
ろ
で
、
一
つ
の
人
民
元
特
殊
帳

簿
を
設
け
る
こ
と
が
必
要
で
あ
る
（
第
二
三
条
）。
但
し
、
人
民
元
特
殊
帳
簿
の
資
金
は
、
貸
付
け
お
よ
び
担
保
の
提
供
を
し
て
は

な
ら
な
い
（
第
二
四
条
）。

ク
ロ
ス
エ
ン
ド
型
中
国
投
資
フ
ァ
ン
ド
の
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
は
、
入
金
の
三
年
後
に
、
国
家
外
貨
管
理
局
に
申
請
し
て
海
外
送
金
す
る
こ

と
が
で
き
る
。
但
し
、
一
回
分
の
海
外
送
金
額
は
投
資
総
額
の
二
〇
％
を
超
え
て
は
な
ら
な
い
。
ま
た
、
海
外
送
金
の
間
隔
は
一
月

以
上
で
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。
そ
の
他
の
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
は
、
投
資
の
一
年
後
に
海
外
送
金
す
る
こ
と
が
で
き
る
。
ク
ロ
ス
エ
ン
ド
型
中

国
投
資
フ
ァ
ン
ド
の
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
と
同
じ
よ
う
に
、
一
回
分
の
海
外
送
金
額
は
投
資
総
額
の
二
〇
％
を
超
え
て
は
な
ら
な
い
。
さ
ら
に
、

海
外
送
金
の
間
隔
は
三
月
以
上
で
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
と
要
求
さ
れ
る
（
第
二
六
条
）。

（16）



（
10
）
監
督
管
理

Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
の
監
督
管
理
に
つ
い
て
は
、
証
監
会
と
国
家
外
貨
管
理
局
は
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
の
証
券
投
資
業
務
許
可
書
、
外
国
為
替
登
記
書

に
対
し
て
年
度
検
査
を
行
な
わ
れ
け
れ
ば
な
ら
な
い
（
第
三
一
条
）。
場
合
に
よ
っ
て
は
、
現
場
検
査
も
行
な
う
こ
と
が
で
き
る

（
第
三
二
条
）。

ま
た
、
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
、
資
産
保
管
人
お
よ
び
証
券
会
社
な
ど
は
「
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
暫
定
弁
法
」
に

違
反
し
た
場
合
、
証
監
会
、
人
民
銀
行
お
よ
び
国
家
外
貨
管
理
局
は
違
反
行
為
に
対
し
て
警

告
、
罰
金
な
ど
の
行
政
処
分
を
行
な
う
こ
と
が
で
き
る
（
第
三
七
条
）。

３
　
台
湾
の
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
制
度
と
の
比
較

台
湾
の
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
制
度
は
一
九
九
〇
年
一
二
月
か
ら
実
施
さ
れ
、
段
階
的
な
自
由
化
過
程

を
経
て
、
一
定
の
成
果
を
上
げ
、
九
九
年
末
現
在
の
資
産
規
模
が
約
一
八
〇
億
米
ド
ル
ま
で

に
拡
大
し
（
表
２
）、
証
券
投
資
全
体
の
六
％
前
後
を
占
め
る
よ
う
に
な
っ
て
い
る
（
２
）。

ま
た
、

九
六
年
三
月
か
ら
、
資
本
市
場
は
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
だ
け
で
は
な
く
、
海
外
個
人
と
一
般
法
人
に
も

条
件
付
き
で
開
放
さ
れ
て
い
る
。

中
国
の
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
制
度
と
台
湾
の
制
度
と
比
較
し
て
み
る
と
、
ま
ず
、
中
国
の
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ

の
証
券
資
産
運
用
額
は
一
〇
〇
億
米
ド
ル
以
上
で
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
と
い
う
規
定
が
あ

る
。
こ
れ
に
対
し
て
、
台
湾
の
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
制
度
を
導
入
し
た
当
初
、
銀
行
の
場
合
は
、
総
資

産
が
世
界
五
〇
〇
位
以
内
、
証
券
資
産
額
は
三
億
米
ド
ル
以
上
、
保
険
会
社
の
場
合
は
、
保

（17）

表２　台湾QFIIの投資状況

（出所）張訓蘇など「QFII制度：国際化進程中的制度創新」『中国証券市場発展前沿問題研究（2001）
下册』中国金融出版社、917ページより作成。

年

4.48

17.62

86.22

1993

1999

1994 16.45

1996 23.47

海外純入金額
（億米ドル）

株式投資比率
（％）
－ －

86 －
77 45.33

84 51.76

95 110.59

海外累積入金額
（億米ドル）

株式投資の増減
（％）

1991 4.48

26.40
42.85

86.36

179.04

1992 4.30 8.78 － －

1995 20.04 62.89 76 44.89

1997 －2.26 84.10 84 －2.62
1998 8.72 92.82 87 14.30

株式投資額
（億米ドル）

－
－

22.70
32.99
47.80
72.54
70.64
80.75
170.05



険
業
務
経
験
が
一
〇
年
以
上
、
証
券
資
産
額
は
五
億
米
ド
ル
以
上
、
フ
ァ
ン
ド
運
用

会
社
の
場
合
は
、
設
立
五
年
以
上
、
証
券
資
産
運
用
額
が
五
億
ド
ル
以
上
と
い
う
条

件
が
設
定
さ
れ
て
い
る
。
そ
の
後
、
以
上
の
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
の
条
件
は
さ
ら
に
緩
和
さ
れ
、

二
〇
〇
一
年
五
月
現
在
か
ら
、
設
立
満
一
会
計
年
度
、
証
券
資
産
額
が
二
億
米
ド
ル

以
上
と
い
う
条
件
を
ク
リ
ア
ー
す
れ
ば
、
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
と
し
て
投
資
で
き
る
こ
と
に
な

っ
て
い
る
。
そ
の
意
味
で
、
中
国
の
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
制
度
の
証
券
資
産
運
用
額
は
か
な
り

高
く
設
定
さ
れ
、
海
外
の
大
手
機
関
投
資
家
し

か
参
入
で
き
な
い
市
場
で
あ
る
と
言
え
よ
う
。

ま
た
、
中
国
の
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
一
社
当
り
の
投
資

額
は
、
五
、
〇
〇
〇
万
米
ド
ル
か
ら
八
億
米
ド

ル
ま
で
の
範
囲
内
に
限
定
さ
れ
て
い
る
（
３
）。

そ
れ

に
対
し
て
、
台
湾
の
場
合
は
、
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
制
度

が
実
施
さ
れ
た
当
初
、
個
別
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
の
投
資
限
度
額
は
五
〇
〇
万
米
ド
ル
か
ら
五
、
〇
〇
〇
万

米
ド
ル
ま
で
に
限
定
さ
れ
て
い
た
が
、
し
か
し
、
そ
の
後
は
段
階
的
に
緩
和
し
、
現
在
で
は
、
二

〇
億
米
ド
ル
以
下
と
い
う
上
限
だ
け
と
な
っ
て
い
る
（
表
３
）。
ま
た
、
台
湾
の
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
保
有

株
の
制
限
も
投
資
限
度
額
と
同
じ
よ
う
に
段
階
的
に
緩
和
さ
れ
て
い
る
（
表
４
）。
こ
れ
に
対
し

て
、
中
国
の
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
保
有
株
の
制
限
は
以
上
み
て
き
た
よ
う
に
、
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
は
単
独
で
一
社
当

た
り
の
株
式
保
有
額
が
一
〇
％
以
内
、
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
全
体
は
一
社
当
た
り
の
株
式
保
有
額
が
二
〇
％

（18）

表３　台湾QFIIの投資限定額の推移

（出所）張訓蘇など「QFII制度：国際化進程中的制度創新」『中国証券市場発展
前沿問題研究（2001）下册』中国金融出版社、914～915ページより作成。

時期
25億

50億1993.8

2000.11～現在

1993.11 50億

1995.12

QFII全体の投資上限
500万～5,000万

500万～１億
500万～２億

500万～４億

20億以下

個別QFIIの投資限定額
1991.1
1993.1 25億 500万～１億

1994.4 75億 500万～２億

1996.12 ６億以下

2000.8 15億以下

1995.2 制限取り消し 500万～２億

1996.3 最低限度額取り消し

1999.1 12億以下

（単位：米ドル）

表４　台湾QFIIの株式保有株限定比率の推移

（出所）張訓蘇など「QFII制度：国際化進程中的制度創新」『中国証券市場発展
前沿問題研究（2001）下册』中国金融出版社、915ページより作成。

時期

10

501999.3~現在

QFII全体の個別銘柄
保有株の制限（％）

５

50

個別QFIIの個別銘柄
保有株の制限（％）

1991.1
1995.7 12 ６

1996.3 20 7.5

1998.1 30 15

1995.9 15 7.5

1996.11 25 10



以
内
に
限
定
さ
れ
て
い
る
。
こ
の
数
字
は
、
台
湾
の
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
制
度
を
導
入
し
た
当
初
よ
り
高
い
。

４
　
む
す
び
に
か
え
て

以
上
の
よ
う
に
、
中
国
の
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
制
度
は
台
湾
な
ど
の
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
制
度
を
参
考
に
し
、
資
本
市
場
の
リ
ス
ク
も
十
分
に
配
慮
し

て
導
入
し
た
制
度
で
あ
る
が
、
そ
れ
に
よ
っ
て
、
一
定
の
条
件
を
満
た
し
た
海
外
の
機
関
投
資
家
は
、
今
ま
で
国
内
の
投
資
家
に
限

定
さ
れ
て
い
た
人
民
元
建
て
の
Ａ
株
や
、
国
債
、
社
債
、
転
換
社
債
な
ど
を
売
買
で
き
る
よ
う
に
な
っ
て
い
る
。
し
か
し
、
Ｑ
Ｆ
Ｉ

Ｉ
制
度
の
資
格
条
件
が
相
当
高
く
、
海
外
の
中
小
規
模
の
機
関
投
資
家
は
そ
れ
を
獲
得
で
き
ず
、
市
場
に
参
入
で
き
な
い
と
い
う
問

題
が
あ
る
と
指
摘
さ
れ
て
い
る
（
４
）。

と
は
い
え
、
人
民
元
の
自
由
交
換
が
実
現
し
て
い
な
い
現
段
階
に
お
い
て
、
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
制
度
の
導

入
は
資
本
市
場
の
条
件
付
き
開
放
が
実
現
さ
れ
、
今
後
よ
り
多
く
の
外
資
を
導
入
す
る
こ
と
が
期
待
さ
れ
る
。
ま
た
、
Ｗ
Ｔ
Ｏ
加
盟

後
の
中
国
は
、
さ
ら
な
る
市
場
開
放
が
求
め
ら
れ
、
今
回
の
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
制
度
の
導
入
が
そ
れ
に
対
応
し
た
形
と
な
っ
て
お
り
、
今
後

の
動
向
を
見
守
り
た
い
。

注（
１
）

中
国
証
券
監
督
管
理
委
員
会
・
中
国
人
民
銀
行
「
適
格
外
国
機
関
投
資
家
国
内
証
券
投
資
管
理
暫
定
弁
法
」（
第
一
二
号
令
）。

（
２
）

張
訓
蘇
な
ど
「
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
制
度：

国
際
化
進
程
中
的
制
度
創
新
」『
中
国
証
券
市
場
発
展
前
沿
問
題
研
究
（
二
〇
〇
一
）
下
册
』
中
国
金
融

出
版
社
、
九
一
八
ペ
ー
ジ
を
参
照
。

（
３
）

『
人
民
日
報
（
海
外
版
）』
二
〇
〇
二
年
一
一
月
二
九
日
。

（
４
）

壮
代
望
「
中
華
新
潮
流
」『
日
経
金
融
新
聞
』
二
〇
〇
二
年
一
一
月
一
九
日
を
参
照
。

（19）



参
考
文
献

（
１
）

劉
科
「
資
本
移
動
自
由
化
之
探
討
―
兼
論
我
国
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
制
度
之
発
展
」『
証
交
資
料
文
章
』（
台
湾
証
券
取
引
所
）、
第
四
八
六
期
、
二
〇

〇
二
年
一
〇
月
。

（
２
）

張
訓
蘇
な
ど
「
Ｑ
Ｆ
Ｉ
Ｉ
制
度：

国
際
化
進
程
中
的
制
度
創
新
」『
中
国
証
券
市
場
発
展
前
沿
問
題
研
究
（
二
〇
〇
一
）
下
册
』
中
国
金
融

出
版
社
。

（
３
）

山
一
証
券
経
済
研
究
所
『
ア
ジ
ア
・
ハ
ン
ド
ブ
ッ
ク
』
一
九
九
七
／
九
八
年
版
。

（
お
う
　
と
う
め
い
・
主
任
研
究
員
）

（20）



（21）

シ
ン
グ
ル
・
ス
ト
ッ
ク
・
フ
ュ
ー
チ
ャ
ー
ズ

〜
ア
メ
リ
カ
に
お
け
る
個
別
株
先
物
の
導
入
〜

吉
川
　
真
裕

二
〇
〇
二
年
一
一
月
八
日
、
ナ
ス
ダ
ッ
ク
と
ロ
ン
ド
ン
国
際
金
融
先
物
・
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
所
（
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
）
が
設
立
し
た
先

物
取
引
所
ナ
ス
ダ
ッ
ク
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
マ
ー
ケ
ッ
ツ
（
Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
）
と
、
シ
カ
ゴ
・
マ
ー
カ
ン
タ
イ
ル
取
引
所
（
Ｃ
Ｍ
Ｅ
）
と
シ
カ

ゴ
・
ボ
ー
ド
・
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
所
（
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ
）
が
メ
ジ
ャ
ー
・
ホ
ル
ダ
ー
、
シ
カ
ゴ
商
品
取
引
所
（
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｔ
）
が
マ
イ
ナ

ー
・
ホ
ル
ダ
ー
と
な
っ
た
先
物
取
引
所
ワ
ン
シ
カ
ゴ
に
お
い
て
、
個
別
株
先
物
取
引
が
開
始
さ
れ
た
。
シ
ン
グ
ル
・
ス
ト
ッ
ク
・
フ

ュ
ー
チ
ャ
ー
ズ
（
Ｓ
Ｓ
Ｆ
）
と
呼
ば
れ
る
こ
の
商
品
は
、
一
九
九
九
年
以
来
ア
メ
リ
カ
の
議
会
を
中
心
と
し
て
議
論
を
巻
き
起
こ
し
、

二
〇
〇
〇
年
一
二
月
二
一
日
に
成
立
し
た
商
品
先
物
取
引
近
代
化
法
に
基
づ
い
て
、
適
格
市
場
参
加
者
に
は
二
〇
〇
一
年
八
月
二
一

日
か
ら
、
一
般
顧
客
に
は
二
〇
〇
一
年
一
二
月
二
一
日
か
ら
取
引
所
で
の
取
引
が
認
め
ら
れ
て
い
た
が
、
証
券
取
引
委
員
会
（
Ｓ
Ｅ

Ｃ
）
と
商
品
先
物
取
引
委
員
会
（
Ｃ
Ｆ
Ｔ
Ｃ
）
に
よ
る
規
制
細
目
の
決
定
が
遅
れ
、
二
〇
〇
一
年
九
月
一
一
日
の
同
時
多
発
テ
ロ
の

影
響
も
あ
っ
て
、
当
初
の
予
定
よ
り
も
一
年
以
上
遅
れ
て
の
取
引
開
始
と
な
っ
た
。
ア
メ
リ
カ
で
は
最
後
の
大
型
商
品
と
し
て
関
係

者
の
期
待
を
集
め
た
Ｓ
Ｓ
Ｆ
で
あ
る
が
、
今
の
と
こ
ろ
取
引
は
低
調
で
あ
り
、
一
足
早
く
二
〇
〇
一
年
一
月
二
九
日
に
イ
ギ
リ
ス
で

Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
が
導
入
し
た
個
別
株
先
物
（
ユ
ニ
バ
ー
サ
ル
・
ス
ト
ッ
ク
・
フ
ュ
ー
チ
ャ
ー
ズ
）
と
同
様
に
苦
戦
を
強
い
ら
れ
て
い
る
（
１
）。

本
稿
で
は
、
Ｓ
Ｓ
Ｆ
導
入
決
定
に
至
る
経
緯
と
導
入
決
定
か
ら
導
入
ま
で
の
経
過
を
振
り
返
っ
た
後
、
両
取
引
所
で
の
取
引
要
綱



と
取
引
対
象
を
紹
介
し
、
現
在
の
取
引
状
況
を
踏
ま
え
て
Ｓ
Ｓ
Ｆ
の
将
来
性
に
つ
い
て
展
望
す
る
。

１
　
Ｓ
Ｓ
Ｆ
導
入
決
定
に
至
る
経
緯
（
２
）

一
九
七
四
年
の
商
品
先
物
取
引
法
の
改
正
に
伴
っ
て
商
品
先
物
取
引
を
監
督
す
る
商
品
先
物
取
引
委
員
会
（
Ｃ
Ｆ
Ｔ
Ｃ
）
が
誕
生

し
、
証
券
取
引
を
監
督
す
る
証
券
取
引
委
員
会
（
Ｓ
Ｅ
Ｃ
）
と
の
間
で
監
督
権
限
を
め
ぐ
る
論
争
が
巻
き
起
こ
っ
た
。
一
九
七
五
年

に
Ｃ
Ｆ
Ｔ
Ｃ
が
シ
カ
ゴ
商
品
取
引
所
（
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｔ
）
に
Ｇ
Ｎ
Ｍ
Ａ
債
（
政
府
抵
当
金
庫
債
）
の
先
物
取
引
を
認
可
し
た
こ
と
に
Ｓ
Ｅ

Ｃ
が
反
発
し
、
逆
に
一
九
八
一
年
に
Ｓ
Ｅ
Ｃ
が
シ
カ
ゴ
・
ボ
ー
ド
・
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
所
（
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ
）
に
Ｇ
Ｎ
Ｍ
Ａ
債
の
オ
プ
シ

ョ
ン
取
引
を
認
可
し
た
際
に
は
Ｃ
Ｆ
Ｔ
Ｃ
が
訴
訟
を
起
こ
し
、
こ
の
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
は
Ｃ
Ｆ
Ｔ
Ｃ
の
管
轄
に
あ
る
と
い
う
判
決
を

受
け
て
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ
で
の
取
引
が
一
時
停
止
さ
れ
る
事
態
に
も
な
っ
た
。

そ
こ
で
、
こ
う
し
た
管
轄
権
争
い
を
収
拾
す
る
た
め
に
Ｓ
Ｅ
Ｃ
と
Ｃ
Ｆ
Ｔ
Ｃ
は
一
九
八
二
年
に
管
轄
権
の
棲
み
分
け
に
関
す
る
合

意
に
達
し
た
。
こ
の
合
意
は
両
機
関
の
委
員
長
の
名
前
を
取
っ
て
シ
ャ
ド
・
ジ
ョ
ン
ソ
ン
合
意
と
呼
ば
れ
て
お
り
、
①
株
価
指
数
を

含
む
証
券
を
対
象
と
す
る
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
は
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
管
轄
と
す
る
こ
と
、
②
株
式
と
地
方
政
府
債
券
を
対
象
と
す
る
先
物
取
引

は
当
面
禁
止
し
、
解
禁
に
向
け
た
調
査
を
共
同
で
お
こ
な
う
こ
と
、
③
財
務
省
証
券
等
の
登
録
免
除
証
券
と
株
価
指
数
を
対
象
と
す

る
先
物
取
引
と
先
物
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
は
Ｃ
Ｆ
Ｔ
Ｃ
の
管
轄
と
す
る
こ
と
、
の
三
点
を
柱
と
す
る
。
た
だ
し
、
③
の
株
価
指
数
を
対

象
と
す
る
先
物
取
引
と
先
物
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
に
関
し
て
は
、
②
で
禁
止
し
た
個
別
株
先
物
の
代
替
商
品
と
な
ら
な
い
よ
う
に
、
現

金
決
済
と
す
る
こ
と
、
価
格
操
作
が
容
易
で
な
い
こ
と
、
市
場
全
体
ま
た
は
広
範
囲
を
対
象
と
す
る
指
数
（
ブ
ロ
ー
ド
・
ベ
ー
ス
指

数
）
で
あ
る
こ
と
と
い
う
条
件
が
つ
け
ら
れ
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
が
Ｃ
Ｆ
Ｔ
Ｃ
の
上
場
認
可
に
拒
否
権
を
も
つ
こ
と
に
な
っ
て
い
た
。

シ
ャ
ド
・
ジ
ョ
ン
ソ
ン
合
意
で
当
面
禁
止
す
る
と
さ
れ
た
個
別
株
先
物
に
つ
い
て
は
合
意
後
、
数
年
間
は
調
査
が
お
こ
な
わ
れ
た
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よ
う
で
あ
る
が
、
そ
の
後
は
調
査
も
お
こ
な
わ
れ
て
い
な
か
っ
た
。
し
か
し
、
一
九
九
八
年
に
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｔ
が
Ｃ
Ｆ
Ｔ
Ｃ
に
申
請
し
た

ダ
ウ
・
ジ
ョ
ー
ン
ズ
社
の
業
種
別
株
価
指
数
の
先
物
取
引
を
Ｓ
Ｅ
Ｃ
が
拒
否
し
た
こ
と
を
き
っ
か
け
に
、
両
機
関
に
よ
る
管
轄
権
争

い
が
再
び
巻
き
起
こ
り
、
個
別
株
先
物
の
禁
止
を
含
め
た
シ
ャ
ド
・
ジ
ョ
ン
ソ
ン
合
意
の
見
直
し
が
議
論
さ
れ
る
よ
う
に
な
っ
た
。

と
い
う
の
も
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
一
九
九
七
年
に
同
一
指
数
の
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
を
認
可
し
て
い
た
か
ら
で
あ
り
、
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｔ
が
Ｓ
Ｅ
Ｃ
を

提
訴
し
、
一
九
九
九
年
に
は
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｔ
が
勝
訴
し
て
Ｃ
Ｆ
Ｔ
Ｃ
は
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｔ
の
申
請
を
認
可
す
る
こ
と
に
な
っ
た
か
ら
で
あ
る
。

他
方
、
当
時
は
大
統
領
に
よ
っ
て
設
立
さ
れ
た
財
務
長
官
、
連
邦
準
備
制
度
理
事
会
（
Ｆ
Ｒ
Ｂ
）
議
長
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
委
員
長
、
Ｃ
Ｆ

Ｔ
Ｃ
委
員
長
に
よ
る
金
融
市
場
に
関
す
る
ワ
ー
キ
ン
グ
・
グ
ル
ー
プ
が
店
頭
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
等
の
ハ
イ
ブ
リ
ッ
ド
商
品
に
関
す
る
業

務
の
規
制
問
題
を
検
討
し
て
い
た
最
中
で
あ
り
、
議
会
で
は
Ｓ
Ｅ
Ｃ
と
Ｃ
Ｆ
Ｔ
Ｃ
を
統
合
し
て
新
た
な
規
制
機
関
を
設
立
す
る
と
い

う
動
き
も
見
ら
れ
た
。
こ
う
し
た
中
で
議
会
は
一
九
九
九
年
一
二
月
に
シ
ャ
ド
・
ジ
ョ
ン
ソ
ン
合
意
の
見
直
し
を
Ｓ
Ｅ
Ｃ
と
Ｃ
Ｆ
Ｔ

Ｃ
に
指
示
し
、
同
時
に
会
計
検
査
院
（
Ｇ
Ａ
Ｏ
）
に
シ
ャ
ド
・
ジ
ョ
ン
ソ
ン
合
意
に
関
す
る
報
告
書
を
作
成
さ
せ
た
。
二
〇
〇
〇
年

四
月
に
公
表
さ
れ
た
Ｇ
Ａ
Ｏ
の
報
告
書
で
は
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
監
督
下
に
あ
る
取
引
所
で
は
ナ
ロ
ー
・
ベ
ー
ス
指
数
を
対
象
と
し
た
オ
プ

シ
ョ
ン
取
引
が
お
こ
な
わ
れ
、
海
外
で
は
個
別
株
の
先
物
取
引
も
お
こ
な
わ
れ
て
お
り
、
店
頭
市
場
で
は
株
式
や
ナ
ロ
ー
・
ベ
ー
ス

指
数
を
対
象
と
し
た
エ
ク
イ
テ
ィ
・
ス
ワ
ッ
プ
取
引
が
お
こ
な
わ
れ
て
い
る
状
況
を
踏
ま
え
れ
ば
、
シ
ャ
ド
・
ジ
ョ
ン
ソ
ン
合
意
は

投
資
家
の
選
択
肢
を
限
定
し
、
規
制
上
の
不
透
明
性
を
も
た
ら
し
て
い
る
と
い
う
問
題
点
が
指
摘
さ
れ
た
。
た
だ
し
、
シ
ャ
ド
・
ジ

ョ
ン
ソ
ン
合
意
を
廃
止
し
た
場
合
、
商
品
先
物
取
引
法
に
は
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
に
関
す
る
規
制
が
な
い
こ
と
、
信
用
取
引
・
オ
プ

シ
ョ
ン
取
引
・
先
物
取
引
の
証
拠
金
水
準
に
違
い
が
あ
る
こ
と
、
証
券
市
場
と
先
物
市
場
で
は
顧
客
の
適
格
性
に
違
い
が
あ
る
こ
と

か
ら
、
新
た
な
問
題
が
生
じ
る
危
険
性
も
Ｇ
Ａ
Ｏ
の
報
告
書
で
は
指
摘
さ
れ
て
い
た
。

こ
の
報
告
書
を
受
け
て
、
議
会
は
シ
ャ
ド
・
ジ
ョ
ン
ソ
ン
合
意
の
見
直
し
へ
向
け
た
議
論
を
本
格
的
に
開
始
し
、
金
融
市
場
に
関
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す
る
ワ
ー
キ
ン
グ
・
グ
ル
ー
プ
が
協
議
し
て
い
た
店
頭
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
に
対
す
る
規
制
も
含
め
た
商
品
先
物
取
引
近
代
化
法
を

二
〇
〇
〇
年
一
二
月
二
一
日
に
成
立
さ
せ
た
。
こ
の
法
律
で
は
、
シ
ャ
ド
・
ジ
ョ
ン
ソ
ン
合
意
の
①
は
そ
の
ま
ま
で
、
シ
ャ
ド
・
ジ

ョ
ン
ソ
ン
合
意
の
②
を
廃
止
し
、
株
式
や
ナ
ロ
ー
・
ベ
ー
ス
指
数
を
対
象
と
し
た
先
物
取
引
と
先
物
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
は
Ｓ
Ｅ
Ｃ
と

Ｃ
Ｆ
Ｔ
Ｃ
の
共
同
管
轄
の
も
と
で
取
引
所
で
の
取
引
を
解
禁
す
る
こ
と
、
シ
ャ
ド
・
ジ
ョ
ン
ソ
ン
合
意
の
③
を
見
直
し
、
ブ
ロ
ー

ド
・
ベ
ー
ス
指
数
を
対
象
と
す
る
先
物
取
引
と
先
物
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
は
Ｃ
Ｆ
Ｔ
Ｃ
の
専
管
と
す
る
こ
と
が
定
め
ら
れ
て
い
た
。
そ

し
て
、
新
た
に
解
禁
さ
れ
る
取
引
の
う
ち
、
株
式
と
ナ
ロ
ー
・
ベ
ー
ス
指
数
を
対
象
と
す
る
先
物
取
引
は
銀
行
・
信
託
会
社
・
資
産

額
五
〇
〇
万
ド
ル
以
上
の
個
人
と
い
っ
た
適
格
市
場
参
加
者
に
対
し
て
は
二
〇
〇
一
年
八
月
二
一
日
か
ら
、
そ
の
他
の
投
資
家
は
二

〇
〇
一
年
一
二
月
二
一
日
か
ら
、
株
式
と
ナ
ロ
ー
・
ベ
ー
ス
指
数
を
対
象
と
す
る
先
物
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
は
二
〇
〇
三
年
八
月
二
一

日
か
ら
と
い
う
期
日
が
明
記
さ
れ
て
い
た
。

２
　
Ｓ
Ｓ
Ｆ
導
入
決
定
か
ら
導
入
ま
で
の
経
過

二
〇
〇
〇
年
一
二
月
二
一
日
に
商
品
先
物
取
引
近
代
化
法
が
成
立
し
、
個
別
株
先
物
の
解
禁
が
決
定
さ
れ
て
か
ら
、
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｔ
、

Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ
、
シ
カ
ゴ
・
マ
ー
カ
ン
タ
イ
ル
取
引
所
（
Ｃ
Ｍ
Ｅ
）、
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
・
マ
ー
カ
ン
タ
イ
ル
取
引
所
（
Ｎ
Ｙ
Ｍ
Ｅ
Ｘ
）、
ナ

ス
ダ
ッ
ク
、
ア
メ
リ
カ
ン
証
券
取
引
所
（
Ａ
Ｍ
Ｅ
Ｘ
）
が
導
入
の
意
向
を
表
明
し
た
。
二
〇
〇
〇
年
の
契
約
数
で
は
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ
が
株

式
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
の
活
況
に
支
え
ら
れ
て
は
じ
め
て
Ｃ
Ｍ
Ｅ
と
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｔ
を
上
回
っ
て
い
た
か
ら
で
あ
り
、
と
り
わ
け
先
物
業
界

で
は
一
九
八
三
年
の
株
価
指
数
先
物
オ
プ
シ
ョ
ン
以
来
の
大
型
商
品
と
し
て
注
目
が
集
ま
っ
て
い
た
。

こ
う
し
た
中
で
二
〇
〇
一
年
三
月
二
六
日
に
ナ
ス
ダ
ッ
ク
が
ロ
ン
ド
ン
国
際
金
融
先
物
・
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
所
（
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
）

と
共
同
子
会
社
と
し
て
先
物
取
引
所
を
設
立
す
る
計
画
が
発
表
さ
れ
た
。
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
は
す
で
に
一
月
二
九
日
か
ら
イ
ギ
リ
ス
で
個
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別
株
先
物
取
引
を
開
始
し
て
お
り
、
ナ
ス
ダ
ッ
ク
は
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
が
使
用
し
て
い
る
電
子
取
引
シ
ス
テ
ム
（
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
コ
ネ
ク
ト
）

と
ノ
ウ
ハ
ウ
に
基
づ
い
て
い
ち
早
く
個
別
株
先
物
市
場
を
開
設
し
、
流
動
性
を
確
保
す
る
こ
と
を
狙
い
と
し
て
い
た
。

こ
れ
に
対
し
て
、
二
〇
〇
一
年
五
月
一
四
日
に
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ
と
Ｃ
Ｍ
Ｅ
も
共
同
子
会
社
と
し
て
取
引
所
を
設
立
し
、
個
別
株
先
物
取

引
を
開
始
す
る
こ
と
、
取
引
シ
ス
テ
ム
は
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ
の
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ
ダ
イ
レ
ク
ト
か
Ｃ
Ｍ
Ｅ
の
Ｇ
Ｌ
Ｏ
Ｂ
Ｅ
Ｘ
２
の
い
ず
れ
か
を
採
用

す
る
こ
と
、
出
資
比
率
は
四
五
％
ず
つ
で
あ
り
、
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｔ
が
残
る
一
〇
％
を
出
資
す
る
こ
と
が
発
表
さ
れ
た
。
こ
の
提
携
は
ナ
ス

ダ
ッ
ク
／
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
連
合
に
個
別
株
先
物
の
取
引
開
始
に
お
い
て
遅
れ
を
と
ら
な
い
た
め
と
、
シ
カ
ゴ
の
三
大
取
引
所
が
別
々
に

個
別
株
先
物
を
導
入
し
た
場
合
に
は
流
動
性
の
分
裂
が
生
じ
、
共
倒
れ
に
な
り
か
ね
な
い
こ
と
か
ら
、
個
別
株
先
物
も
他
の
先
物
取

引
や
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
と
同
様
に
シ
カ
ゴ
が
中
心
市
場
に
な
る
べ
き
で
あ
る
と
い
う
共
通
認
識
か
ら
生
じ
て
お
り
、
後
に
新
取
引
所

の
名
称
も
シ
カ
ゴ
の
取
引
所
が
一
つ
に
な
っ
て
協
力
す
る
と
い
う
意
味
で
ワ
ン
シ
カ
ゴ
（O

neC
hicago

）
と
名
付
け
ら
れ
て
い
る
。

他
方
、
ナ
ス
ダ
ッ
ク
と
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
新
設
取
引
所
は
ナ
ス
ダ
ッ
ク
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
マ
ー
ケ
ッ
ツ
（
Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
）
と
名
付
け
ら
れ
、

二
〇
〇
一
年
八
月
二
二
日
に
Ｃ
Ｆ
Ｔ
Ｃ
か
ら
自
主
規
制
機
関
（
Ｓ
Ｒ
Ｏ
）
と
し
て
の
認
可
を
受
け
て
い
る
が
、
こ
の
直
前
に
初
代
最

高
経
営
責
任
者
の
ワ
レ
ン
・
ラ
ン
グ
レ
ー
氏
が
給
与
待
遇
の
問
題
で
辞
任
す
る
と
い
う
失
態
を
演
じ
た
。
こ
れ
に
対
し
て
、
シ
カ
ゴ

連
合
は
そ
の
直
後
に
前
Ｃ
Ｆ
Ｔ
Ｃ
委
員
長
で
個
別
株
先
物
の
解
禁
に
も
尽
力
し
た
ウ
ィ
リ
ア
ム
・
Ｊ
・
レ
イ
ナ
ー
氏
を
会
長
兼
最
高

経
営
責
任
者
に
迎
え
、
シ
カ
ゴ
と
先
物
業
界
の
総
力
を
結
集
す
る
形
を
ア
ピ
ー
ル
し
て
い
た
。

二
〇
〇
一
年
九
月
一
一
日
の
同
時
多
発
テ
ロ
の
発
生
で
ア
メ
リ
カ
で
は
多
く
の
予
定
が
狂
う
こ
と
に
な
っ
た
が
、
個
別
株
先
物
に

関
し
て
は
テ
ロ
発
生
以
前
に
も
Ｓ
Ｅ
Ｃ
と
Ｃ
Ｆ
Ｔ
Ｃ
に
よ
る
規
制
の
細
目
は
決
定
さ
れ
て
お
ら
ず
、
導
入
の
遅
れ
は
規
制
当
局
の
準

備
が
間
に
合
わ
な
か
っ
た
こ
と
に
あ
る
。
個
別
株
先
物
の
証
拠
金
に
関
す
る
規
則
案
が
提
示
さ
れ
た
の
は
二
〇
〇
一
年
一
〇
月
五
日

で
あ
り
、
関
係
者
の
コ
メ
ン
ト
を
集
め
て
検
討
が
お
こ
な
わ
れ
、
最
終
決
定
が
お
こ
な
わ
れ
た
の
は
二
〇
〇
二
年
七
月
二
四
日
で
あ

（25）



っ
た
。

こ
の
間
、
二
〇
〇
二
年
一
月
八
日
に
ワ
ン
シ
カ
ゴ
は
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ
ダ
イ
レ
ク
ト
を
取
引
シ
ス
テ
ム
と
し
て
採
用
す
る
こ
と
を
決
定
し
、

一
月
二
一
日
に
は
個
別
株
先
物
の
対
象
と
な
る
三
〇
銘
柄
の
株
式
を
発
表
し
た
。
こ
れ
を
受
け
て
、
Ｌ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
も
二
月
五
日
に
は
個

別
株
先
物
の
対
象
と
な
る
五
〇
銘
柄
の
株
式
を
発
表
し
、
三
月
一
四
日
に
は
ワ
ン
シ
カ
ゴ
が
取
引
対
象
と
す
る
ナ
ロ
ー
・
ベ
ー
ス
指

数
と
個
別
株
先
物
の
追
加
銘
柄
、
そ
し
て
二
四
社
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
メ
ー
カ
ー
を
発
表
し
た
。
七
月
二
四
日
の
証
拠
金
規
則
の
決
定

か
ら
個
別
株
先
物
の
導
入
へ
の
動
き
は
加
速
し
、
九
月
五
日
に
は
Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
の
取
引
所
規
則
が
Ｃ
Ｆ
Ｔ
Ｃ
に
認
可
さ
れ
、
ワ
ン
シ
カ

ゴ
も
九
月
九
日
に
取
引
所
規
則
を
発
表
し
た
。
九
月
二
四
日
に
は
ワ
ン
シ
カ
ゴ
が
一
〇
月
二
五
日
に
個
別
株
先
物
取
引
を
開
始
す
る

と
発
表
し
た
が
、
Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
は
顧
客
証
拠
金
規
則
が
Ｓ
Ｅ
Ｃ
に
よ
っ
て
承
認
さ
れ
な
い
限
り
、
個
別
株
先
物
取
引
は
開
始
で
き
ず
、

取
引
所
規
則
は
フ
ェ
デ
ラ
ル
・
レ
ジ
ス
タ
ー
に
掲
載
後
最
短
で
も
三
五
日
を
要
す
る
こ
と
か
ら
、
ワ
ン
シ
カ
ゴ
が
一
〇
月
二
五
日
に

個
別
株
先
物
取
引
を
開
始
す
る
こ
と
は
不
可
能
で
あ
る
と
反
論
し
た
。
そ
し
て
、
Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
は
一
〇
月
七
日
に
一
一
月
八
日
か
ら
個

別
株
先
物
取
引
を
開
始
す
る
と
発
表
し
、
ワ
ン
シ
カ
ゴ
も
一
〇
月
二
一
日
に
取
引
開
始
日
を
Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
と
同
じ
一
一
月
八
日
に
延
期

す
る
こ
と
を
発
表
し
た
。
こ
う
し
て
一
一
月
八
日
に
は
Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
と
ワ
ン
シ
カ
ゴ
が
同
時
に
個
別
株
先
物
取
引
を
開
始
し
た
。

３
　
Ｓ
Ｓ
Ｆ
の
取
引
要
綱

（
１
）
取
引
単
位
と
呼
値

Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
で
も
ワ
ン
シ
カ
ゴ
で
も
株
式
市
場
で
の
通
常
の
売
買
単
位
で
あ
る
一
〇
〇
株
を
契
約
単
位
と
し
、
呼
値
（
価
格
の
最
小

値
幅
）
が
一
セ
ン
ト
で
あ
る
の
で
、
一
契
約
で
は
一
ド
ル
の
変
動
と
な
る
。
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（
２
）
取
引
限
月

Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
で
は
各
銘
柄
と
も
三
月
／
六
月
／
九
月
／
一
二
月
か
ら
直
近
の
五
限
月
と
そ
の
他
の
月
か
ら
直
近
の
二
限
月
の
計
七
限

月
を
上
場
し
、
最
短
で
一
年
三
カ
月
、
最
長
で
一
年
六
カ
月
に
わ
た
っ
て
取
引
が
お
こ
な
わ
れ
る
の
に
対
し
て
、
ワ
ン
シ
カ
ゴ
で
は

各
銘
柄
と
も
三
月
／
六
月
／
九
月
／
一
二
月
か
ら
直
近
の
二
限
月
と
そ
の
他
の
月
か
ら
直
近
の
二
限
月
の
計
四
限
月
を
上
場
し
、
最

短
で
四
カ
月
、
最
長
で
六
カ
月
に
わ
た
っ
て
取
引
が
お
こ
な
わ
れ
る
。

（
３
）
取
引
最
終
日

Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
で
も
ワ
ン
シ
カ
ゴ
で
も
個
別
株
オ
プ
シ
ョ
ン
の
取
引
最
終
日
と
同
じ
限
月
の
第
三
金
曜
日
を
取
引
最
終
日
と
し
、
休
日

の
場
合
に
は
直
前
営
業
日
を
取
引
最
終
日
と
す
る
。

（
４
）
決
済
方
法
と
決
済
日

Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
で
も
ワ
ン
シ
カ
ゴ
で
も
個
別
株
オ
プ
シ
ョ
ン
と
同
様
に
原
株
の
受
け
渡
し
決
済
が
三
営
業
日
後
（
Ｔ
＋
３
）
に
お
こ
な

わ
れ
る
。

（
５
）
取
引
時
間

Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
で
は
ア
メ
リ
カ
東
部
時
間
の
九
時
三
〇
分
か
ら
一
六
時
二
分
ま
で
、
ワ
ン
シ
カ
ゴ
で
は
ア
メ
リ
カ
東
部
時
間
の
九
時
一

五
分
か
ら
一
六
時
二
分
ま
で
で
あ
り
、
ワ
ン
シ
カ
ゴ
で
一
五
分
取
引
が
早
く
開
始
さ
れ
る
。

（
６
）
値
幅
制
限
と
取
引
停
止

Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
で
も
ワ
ン
シ
カ
ゴ
で
も
個
別
株
オ
プ
シ
ョ
ン
と
同
様
に
値
幅
制
限
は
存
在
し
な
い
が
、
重
要
情
報
の
発
表
や
サ
ー
キ
ッ

ト
・
ブ
レ
ー
カ
ー
（
株
価
指
数
の
変
動
に
基
づ
く
取
引
停
止
措
置
）
の
た
め
原
株
が
取
引
を
停
止
し
た
際
に
は
取
引
が
停
止
さ
れ

る
。
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（
７
）
証
拠
金

Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
で
も
ワ
ン
シ
カ
ゴ
で
も
個
別
株
オ
プ
シ
ョ
ン
と
同
様
に
契
約
金
額
の
二
〇
％
プ
ラ
ス
評
価
損
金
額
（
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
メ

ー
カ
ー
は
適
用
除
外
）
と
し
、
代
用
有
価
証
券
等
も
認
め
ら
れ
る
。
個
別
株
オ
プ
シ
ョ
ン
や
現
物
株
式
と
の
組
み
合
わ
せ
や
個
別
株

先
物
ど
う
し
の
特
定
の
組
み
合
わ
せ
に
つ
い
て
は
軽
減
措
置
が
定
め
ら
れ
て
い
る
が
、
当
面
は
Ｓ
Ｐ
Ａ
Ｎ
等
の
包
括
的
な
リ
ス
ク
調

整
証
拠
金
制
度
は
適
用
さ
れ
な
い
。

（
８
）
建
玉
制
限

Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
で
は
同
一
契
約
に
つ
い
て
差
し
引
き
で
二
〇
〇
契
約
で
あ
る
が
、
取
引
最
終
日
の
一
カ
月
以
内
に
は
よ
り
制
限
が
強
め

ら
れ
る
場
合
も
あ
る
。
ワ
ン
シ
カ
ゴ
で
は
取
引
最
終
日
の
五
営
業
日
前
ま
で
は
存
在
せ
ず
、
取
引
最
終
日
の
五
営
業
日
前
か
ら
は
同

一
契
約
に
つ
い
て
差
し
引
き
で
一
万
三
五
〇
〇
契
約
と
い
う
Ｃ
Ｆ
Ｔ
Ｃ
の
規
則
が
適
用
さ
れ
る
。

（
９
）
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
メ
ー
カ
ー

Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
で
も
ワ
ン
シ
カ
ゴ
で
も
個
別
株
オ
プ
シ
ョ
ン
と
同
様
、
各
銘
柄
ご
と
に
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
メ
ー
カ
ー
が
指
定
さ
れ
て
い

る
。Ｎ

Ｑ
Ｌ
Ｘ
で
は
、
①
直
近
の
二
限
月
に
つ
い
て
は
一
〇
セ
ン
ト
ま
た
は
原
株
の
気
配
値
ス
プ
レ
ッ
ド
の
一
五
〇
％
以
内
の
最
大
ス

プ
レ
ッ
ド
、
一
〇
契
約
ま
た
は
原
株
の
最
良
気
配
に
あ
る
株
数
に
相
当
す
る
最
低
契
約
数
の
売
り
買
い
双
方
の
気
配
を
継
続
的
に
提

示
す
る
こ
と
、
②
直
近
の
二
限
月
以
外
に
つ
い
て
は
気
配
請
求
に
対
し
て
五
秒
以
内
に
二
〇
セ
ン
ト
ま
た
は
原
株
の
気
配
値
ス
プ
レ

ッ
ド
の
一
五
〇
％
以
内
の
最
大
ス
プ
レ
ッ
ド
、
五
契
約
ま
た
は
原
株
の
最
良
気
配
に
あ
る
株
数
に
相
当
す
る
最
低
契
約
数
を
提
示
す

る
こ
と
、
③
四
半
期
単
位
で
取
引
総
量
の
二
〇
％
以
上
を
取
引
す
る
こ
と
が
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
メ
ー
カ
ー
に
課
さ
れ
て
お
り
、
Ｎ
Ｑ
Ｌ

Ｘ
が
認
め
た
場
合
に
は
す
べ
て
の
限
月
に
対
し
て
②
が
適
用
さ
れ
る
が
、
③
の
取
引
実
績
は
総
量
の
七
五
％
以
上
と
さ
れ
て
い
る
。
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他
方
、
ワ
ン
シ
カ
ゴ
で
は
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
メ
ー
カ
ー
は
す
べ
て

の
限
月
に
対
し
て
継
続
的
に
売
り
買
い
双
方
の
気
配
を
提
示
し
な

け
れ
ば
な
ら
な
い
が
、
最
良
気
配
で
は
後
か
ら
気
配
を
提
示
し
て

も
、
取
引
数
量
の
三
〇
％
ま
で
は
割
り
当
て
ら
れ
る
と
い
う
形
で

マ
ー
ケ
ッ
ト
・
メ
ー
カ
ー
は
優
遇
さ
れ
る
（
３
）（

最
大
ス
プ
レ
ッ
ド
や

最
小
契
約
数
、
取
引
実
績
と
い
っ
た
数
値
は
未
公
表
）。

（
10
）
特
別
取
引

Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
で
も
ワ
ン
シ
カ
ゴ
で
も
取
引
所
外
で
の
大
口
取
引
の

た
め
の
特
別
な
手
続
き
を
定
め
て
い
る
が
、
ス
プ
レ
ッ
ド
取
引
等

の
組
み
合
わ
せ
取
引
は
条
件
付
き
注
文
と
い
う
形
で
扱
わ
れ
、
組

み
合
わ
せ
取
引
専
用
の
注
文
板
が
あ
る
わ
け
で
は
な
い
。

４
　
Ｓ
Ｓ
Ｆ
の
取
引
対
象

二
〇
〇
二
年
一
一
月
八
日
、
Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
で
は
一
〇
銘
柄
、
ワ
ン

シ
カ
ゴ
で
は
二
一
銘
柄
の
株
式
を
対
象
と
し
た
個
別
株
先
物
取
引

が
開
始
さ
れ
た
（
表
１
）。
こ
の
時
点
で
の
重
複
上
場
銘
柄
は
エ

ク
ソ
ン
・
モ
ー
ビ
ル
、
Ｇ
Ｅ
、
マ
イ
ク
ロ
ソ
フ
ト
、
オ
ラ
ク
ル
の

四
銘
柄
で
あ
っ
た
。

表１　2002年11月８日のＳＳＦ対象銘柄

NQLXでの取引対象銘柄
11/8

11/8Ford Motor Co. *3
General Electric *1 11/8

Honeywell International Inc. *3 11/8

Oracle Corp. *1 11/8

開始
11/8

11/8
11/8

11/8

11/8

11/8

OneChicagoでの取引対象銘柄 開始
ChevronTexaco Corp. *3 Bank of America Corp. *2

Brocade Communications System Inc.
Citigroup *2

Exxon Mobil Corp. *1

Home Depot Inc.

VERITAS Software Corp. *4

Exxon Mobil Corp. *1 11/8 Best Buy Co. Inc. 11/8

General Motors Corp. *3 11/8 Dell Computer *2 11/8

International Business Machines Corp. *3 11/8 General Electric *1 11/8
Intel Corp. *3 11/8 Goldman Sachs Group Inc. 11/8
Microsoft Corp. *1 11/8 Hewlett Packard 11/8

JP Morgan Chase & Co. *2 11/8

Microsoft Corp. *1 11/8

Oracle Corp. *1 11/8

Qualcom Inc. *4 11/8

Schlumberger Ltd. 11/8

(注）
*1は2002年11月8日時点での重複上場銘柄
*2は2002年11月20日時点での重複上場銘柄
*3は2002年11月22日時点での重複上場銘柄
*4は2002年12月4日時点での重複上場銘柄
*5は2002年12月6日時点での重複上場銘柄

Johnson & Johnson *2 11/8

Merck & Co. Inc. 11/8

Nokia Corp. (ADR) *4 11/8

Philip Morris 11/8

SBC Communications Inc. *4 11/8
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表２　2002年12月６日までの追加ＳＳＦ対象銘柄

NQLXでの追加上場銘柄
11/20

11/20Cisco Systems Inc. *2
Citigroup *2 11/20

Qualcom Inc. *4 12/4

Nokia Corp. (ADR) *4 12/4

開始
11/22

11/22
11/22

11/22

11/22

12/6

OneChicagoでの追加上場銘柄 開始
Amgen Inc. *2 Amgen Inc. *2

Applied Materials Inc.
Cephalon Inc.

McDonald's Corp.

Starbucks Corp.

Walt Disney Co.

Bank of America Corp. *2 11/20 AOL Time Warner Inc. 11/22

Dell Computer *2 11/20 ChevronTexaco Corp. *3 11/22

Verizon Communications Inc. 12/4 Micron Technology Inc. 11/22
SBC Communications Inc. *4 12/4 Qlogic Corp. 11/22
Yahoo! Inc. 12/4 SanDisk Corp. 11/22

Wal-Mart Stores Inc. *3 11/22

Alcoa Inc. 12/6

American Express Co. 12/6

Newmont Mining Corp Holding Co. 12/6

Texas Instruments Inc. *5 12/6

(注）
*1は2002年11月8日時点での重複上場銘柄
*2は2002年11月20日時点での重複上場銘柄
*3は2002年11月22日時点での重複上場銘柄
*4は2002年12月4日時点での重複上場銘柄
*5は2002年12月6日時点での重複上場銘柄

Tyco International Ltd. 11/22

3M Co. 12/6

Altera Corp. 12/6

AT&T Corp. 12/6

PepsiCo Inc. 12/6

Boeing Co. 12/6
Bristol-Myers Squibb Co. 12/6
Caterpillar Inc. 12/6
Coca Cola Co. *5 12/6
Eastman Kodak Co. 12/6
Emulex Corp. 12/6
Genzyme Corp - Genl Division 12/6
International Paper Co. 12/6
KLA-Tencor Corp. *5 12/6

Johnson & Johnson *2 11/20
JP Morgan Chase & Co. *2 11/20
KLA-Tencor Corp. *5 11/20
Texas Instruments Inc. *5 11/20
Wal-Mart Stores Inc. *3 11/20
VERITAS Software Corp. *4 12/4

Siebel Systems Inc. 12/4
Coca Cola Co. *5 12/4
American International Group 12/4

Cisco Systems Inc. *2 11/22
Dupont 11/22
eBay Inc. 11/22
Ford Motor Co. *3 11/22
General Motors Corp. *3 11/22
Halliburton Co. 11/22

IBM *3 11/22
Intel Corp. *3 11/22
Maxim Integrated Products Inc. 11/22

PeopleSoft Inc. 12/4 Honeywell International Inc. *3 11/22

NVIDIA Corp. 12/6

Procter & Gamble 12/6

United Technology Inc. 12/6



一
一
月
二
〇
日
に
は
Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
が
一
〇
銘
柄
を
追
加
上
場
し
、
Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
と
の
上
場
銘
柄
比
率
が
二
対
一
か
ら
ほ
ぼ
一
対
一
に
な

っ
た
（
表
２
）。
こ
の
時
点
で
重
複
上
場
銘
柄
は
約
半
数
の
一
一
銘
柄
と
な
っ
た
。

し
か
し
、
一
一
月
二
二
日
に
は
ワ
ン
シ
カ
ゴ
が
二
二
銘
柄
を
追
加
上
場
し
、
Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
と
の
上
場
銘
柄
比
率
は
再
び
二
対
一
に
広

が
っ
た
（
表
２
）。
そ
し
て
、
重
複
上
場
銘
柄
は
一
八
銘
柄
と
な
り
、
Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
の
二
〇
銘
柄
を
ほ
ぼ
カ
バ
ー
し
て
い
た
。

一
二
月
四
日
に
は
Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
が
一
〇
銘
柄
を
追
加
上
場
し
、
上
場
比
率
は
四
対
三
に
縮
小
し
、
重
複
上
場
銘
柄
は
二
二
銘
柄
と
な

る
予
定
で
あ
る
（
表
２
）。

と
こ
ろ
が
、
一
二
月
六
日
に
は
ワ
ン
シ
カ
ゴ
が
二
一
銘
柄
を
追
加
上
場
し
、
上
場
比
率
は
再
度
二
対
一
に
広
が
る
（
表
２
）。
こ

の
時
点
で
重
複
上
場
銘
柄
は
二
五
銘
柄
、
Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
の
単
独
上
場
銘
柄
は
五
銘
柄
、
ワ
ン
シ
カ
ゴ
の
単
独
上
場
は
三
九
銘
柄
と
な
る

予
定
で
あ
る
。

５
　
Ｓ
Ｓ
Ｆ
の
取
引
状
況
と
将
来
性

二
〇
〇
二
年
一
一
月
八
日
の
取
引
初
日
に
お
け
る
取
引
高
は
、
Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
で
六
四
六
七
契
約
、
ワ
ン
シ
カ
ゴ
で
三
〇
一
九
契
約
で

あ
っ
た
。
た
だ
し
、
Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
で
は
ナ
ス
ダ
ッ
ク
一
〇
〇
指
数
等
の
四
つ
の
上
場
投
資
信
託
（
Ｅ
Ｔ
Ｆ
）
先
物
の
取
引
も
含
ま
れ
て

お
り
、
個
別
株
先
物
だ
け
で
は
五
五
九
七
契
約
で
あ
っ
た
が
、
そ
れ
で
も
上
場
銘
柄
数
で
は
二
倍
以
上
の
ワ
ン
シ
カ
ゴ
を
Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ

が
上
回
っ
て
い
た
。
二
〇
〇
一
年
一
月
の
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
に
お
け
る
個
別
株
先
物
の
取
引
初
日
の
三
〇
〇
四
契
約
は
い
ず
れ
の
取
引
所

で
も
上
回
っ
た
と
は
い
え
、
個
別
株
オ
プ
シ
ョ
ン
の
取
引
高
と
比
べ
れ
ば
き
わ
め
て
小
さ
く
、
前
評
判
が
高
く
は
な
か
っ
た
と
は
い

え
、
株
価
指
数
先
物
オ
プ
シ
ョ
ン
上
場
以
来
の
大
型
商
品
と
い
う
見
方
も
あ
っ
た
だ
け
に
拍
子
抜
け
し
た
感
は
免
れ
な
い
。
Ｎ
Ｑ
Ｌ

Ｘ
で
は
マ
イ
ク
ロ
ソ
フ
ト
（
二
三
二
七
契
約
）、
エ
ク
ソ
ン
・
モ
ー
ビ
ル
（
八
一
九
契
約
）、
Ｉ
Ｂ
Ｍ
（
八
〇
四
契
約
）、
フ
ォ
ー
ド
・

（31）



モ
ー
タ
ー
（
六
七
六
契
約
）、
ワ
ン
シ
カ
ゴ
で
は
マ
イ
ク
ロ
ソ
フ
ト
（
一
〇
七
二
契
約
）
と
バ
ン
ク
・
オ
ブ
・
ア
メ
リ
カ
（
三
八
一

契
約
）
の
取
引
が
活
発
で
あ
り
、
両
取
引
所
で
最
も
活
発
に
取
引
さ
れ
た
マ
イ
ク
ロ
ソ
フ
ト
の
取
引
高
は
Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
で
も
ワ
ン
シ
カ

ゴ
で
も
取
引
所
全
体
の
三
六
％
で
あ
り
、
Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
で
は
個
別
株
先
物
の
四
二
％
で
あ
っ
た
。

翌
週
の
一
一
月
一
一
日
か
ら
一
五
日
ま
で
の
取
引
高
は
、
Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
で
二
万
四
一
一
六
契
約
（
一
日
平
均
四
八
二
三
契
約
）、
ワ

ン
シ
カ
ゴ
で
一
万
八
五
一
五
契
約
（
一
日
平
均
三
七
〇
三
契
約
）
で
あ
り
、
一
日
平
均
で
見
れ
ば
Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
が
取
引
初
日
よ
り
も
減

り
、
ワ
ン
シ
カ
ゴ
が
逆
に
増
加
す
る
形
で
両
取
引
所
で
の
差
は
小
さ
く
な
っ
た
。
し
か
も
個
別
株
先
物
だ
け
で
は
Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
は
一
万

九
九
〇
四
契
約
（
平
均
三
九
八
一
契
約
）
で
あ
り
、
ワ
ン
シ
カ
ゴ
と
さ
ほ
ど
変
わ
ら
な
か
っ
た
。
こ
の
週
、
Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
で
は
マ
イ
ク

ロ
ソ
フ
ト
（
平
均
一
五
三
二
契
約
）、
Ｉ
Ｂ
Ｍ
（
平
均
四
八
六
契
約
）、
イ
ン
テ
ル
（
四
六
五
契
約
）、
シ
ェ
ブ
ロ
ン
・
テ
キ
サ
コ
（
平

均
四
二
七
契
約
）、
エ
ク
ソ
ン
・
モ
ー
ビ
ル
（
平
均
四
〇
三
契
約
）、
ワ
ン
シ
カ
ゴ
で
は
マ
イ
ク
ロ
ソ
フ
ト
（
平
均
一
〇
九
五
契
約
）、

ジ
ョ
ン
ソ
ン
＆
ジ
ョ
ン
ソ
ン
（
平
均
四
二
三
契
約
）、
バ
ン
ク
・
オ
ブ
・
ア
メ
リ
カ
（
平
均
三
七
七
契
約
）
の
取
引
が
活
発
で
あ
り
、

両
取
引
所
で
最
も
活
発
に
取
引
さ
れ
た
マ
イ
ク
ロ
ソ
フ
ト
の
取
引
高
シ
ェ
ア
は
Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
で
三
二
％
（
個
別
株
先
物
だ
け
で
は
三

八
％
）、
ワ
ン
シ
カ
ゴ
で
三
〇
％
で
あ
っ
た
。

一
一
月
一
八
日
か
ら
二
二
日
ま
で
の
取
引
高
は
、
Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
で
二
万
二
五
三
契
約
（
平
均
四
〇
五
一
契
約
）、
ワ
ン
シ
カ
ゴ
で
二

万
五
六
契
約
（
平
均
四
〇
一
一
契
約
）
で
あ
り
、
Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
で
の
取
引
が
減
り
、
ワ
ン
シ
カ
ゴ
が
増
加
す
る
形
で
両
取
引
所
で
の
差

は
さ
ら
に
小
さ
く
な
っ
た
。
し
か
も
個
別
株
先
物
だ
け
で
は
Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
は
一
万
六
三
〇
九
契
約
（
平
均
三
二
六
二
契
約
）、
ワ
ン
シ

カ
ゴ
は
一
万
八
八
八
〇
契
約
（
平
均
三
七
七
六
契
約
）
で
あ
り
、
ワ
ン
シ
カ
ゴ
に
逆
転
さ
れ
て
い
た
。
こ
れ
は
一
一
月
二
二
日
に
ワ

ン
シ
カ
ゴ
が
二
二
銘
柄
の
個
別
株
先
物
と
ダ
ウ
工
業
株
指
数
上
場
投
資
信
託
（
Ｅ
Ｔ
Ｆ
）
先
物
を
上
場
し
た
た
め
で
も
あ
っ
た
。
こ

の
週
、
Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
で
は
マ
イ
ク
ロ
ソ
フ
ト
（
平
均
九
五
二
契
約
）、
デ
ル
・
コ
ン
ピ
ュ
ー
タ
ー
（
平
均
四
五
〇
契
約
）、
イ
ン
テ
ル
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（
四
四
四
契
約
）、
シ
ェ
ブ
ロ
ン
・
テ
キ
サ
コ
（
平
均
三
六
〇
契
約
）、
Ｋ
Ｌ
Ａ
テ
ン
コ
ル
（
平
均
三
〇
〇
契
約
）、
ワ
ン
シ
カ
ゴ
で
は

マ
イ
ク
ロ
ソ
フ
ト
（
平
均
九
二
三
契
約
）、
ジ
ョ
ン
ソ
ン
＆
ジ
ョ
ン
ソ
ン
（
平
均
六
四
二
契
約
）、
バ
ン
ク
・
オ
ブ
・
ア
メ
リ
カ
（
平

均
三
四
六
契
約
）
の
取
引
が
活
発
で
あ
り
、
両
取
引
所
で
最
も
活
発
に
取
引
さ
れ
た
マ
イ
ク
ロ
ソ
フ
ト
の
取
引
高
シ
ェ
ア
は
Ｎ
Ｑ
Ｌ

Ｘ
で
二
四
％
（
個
別
株
先
物
だ
け
で
は
二
九
％
）、
ワ
ン
シ
カ
ゴ
で
二
三
％
（
個
別
株
先
物
だ
け
で
は
二
四
％
）
で
あ
っ
た
。

一
一
月
二
五
日
か
ら
二
九
日
ま
で
の
取
引
高
（
四
営
業
日
）
は
、
Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
で
一
万
五
九
二
〇
契
約
（
平
均
三
九
八
〇
契
約
）、

ワ
ン
シ
カ
ゴ
で
一
万
九
三
九
六
契
約
（
平
均
四
八
四
九
契
約
）
で
あ
り
、
一
日
平
均
で
は
Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
で
の
取
引
が
減
っ
た
の
に
ワ
ン

シ
カ
ゴ
で
の
取
引
は
増
え
、
ワ
ン
シ
カ
ゴ
が
つ
い
に
Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
を
追
い
抜
い
た
。
し
か
し
、
個
別
株
先
物
だ
け
で
は
Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
は
一

万
四
九
〇
二
契
約
（
平
均
三
七
二
六
契
約
）、
ワ
ン
シ
カ
ゴ
は
一
万
二
九
五
九
契
約
（
平
均
三
二
四
〇
契
約
）
で
あ
り
、
Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ

に
再
度
ワ
ン
シ
カ
ゴ
は
逆
転
さ
れ
て
い
た
。
こ
の
週
、
Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
で
は
Ｋ
Ｌ
Ａ
テ
ン
コ
ル
（
平
均
六
三
三
契
約
）、
マ
イ
ク
ロ
ソ
フ

ト
（
平
均
五
六
一
契
約
）、
デ
ル
・
コ
ン
ピ
ュ
ー
タ
ー
（
平
均
四
七
九
契
約
）、
イ
ン
テ
ル
（
平
均
四
〇
一
契
約
）、
シ
ス
コ
・
シ
ス
テ

ム
ズ
（
平
均
三
八
四
契
約
）、
ワ
ン
シ
カ
ゴ
で
は
マ
イ
ク
ロ
ソ
フ
ト
（
平
均
七
七
七
契
約
）、
マ
キ
シ
ム
（
平
均
三
二
九
契
約
）
の
取

引
が
活
発
で
あ
り
、
週
間
ベ
ー
ス
で
ワ
ン
シ
カ
ゴ
が
は
じ
め
て
マ
イ
ク
ロ
ソ
フ
ト
の
取
引
で
Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
を
上
回
っ
た
が
、
マ
イ
ク
ロ

ソ
フ
ト
の
取
引
高
シ
ェ
ア
は
Ｎ
Ｑ
Ｌ
Ｘ
で
一
四
％
（
個
別
株
先
物
だ
け
で
は
一
五
％
）、
ワ
ン
シ
カ
ゴ
で
一
六
％
（
個
別
株
先
物
だ

け
で
は
二
四
％
）
に
ま
で
低
下
し
て
い
た
。

両
取
引
所
の
ク
リ
ア
リ
ン
グ
業
務
を
お
こ
な
う
オ
プ
シ
ョ
ン
・
ク
リ
ア
リ
ン
グ
・
ハ
ウ
ス
（
Ｏ
Ｃ
Ｃ
）
の
資
料
に
よ
れ
ば
、
投
資

家
と
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
メ
ー
カ
ー
の
取
引
の
比
率
は
両
取
引
所
（
Ｅ
Ｔ
Ｆ
を
含
む
）
を
合
わ
せ
て
、
取
引
初
日
で
三
六
％
対
六
〇
％
、

第
二
週
で
一
八
％
対
七
七
％
、
第
三
週
で
一
五
％
対
八
四
％
、
第
四
週
で
九
％
対
九
〇
％
と
な
っ
て
お
り
、
投
資
家
に
よ
る
取
引
は

ま
だ
限
ら
れ
た
も
の
に
過
ぎ
な
い
こ
と
が
わ
か
る
。
た
だ
し
、
取
引
開
始
か
ら
一
週
間
半
程
度
は
両
取
引
所
に
お
い
て
最
も
活
発
に
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取
引
さ
れ
て
い
た
マ
イ
ク
ロ
ソ
フ
ト
が
デ
イ
・
ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
の
対
象
で
あ
っ
た
の
に
対
し
て
、
エ
ク
ソ
ン
・
モ
ー
ビ
ル
、
フ
ォ

ー
ド
、
シ
ェ
ブ
ロ
ン
・
テ
キ
サ
コ
と
い
っ
た
銘
柄
の
二
〇
〇
三
年
物
の
建
玉
が
増
え
て
お
り
、
配
当
取
り
を
狙
っ
た
取
引
も
徐
々
に

増
え
つ
つ
あ
る
と
い
う
市
場
関
係
者
の
話
も
伝
え
ら
れ
て
い
る
（
４
）。

二
〇
〇
一
年
一
月
二
九
日
の
取
引
開
始
以
来
、
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
の
個
別
株
先
物
も
流
動
性
の
獲
得
に
苦
労
し
て
い
る
。
今
の
と
こ
ろ
、

個
別
株
先
物
の
取
引
が
活
発
な
の
は
ス
ペ
イ
ン
等
の
現
物
株
市
場
が
そ
れ
ほ
ど
発
達
し
て
い
な
い
市
場
で
あ
っ
て
、
す
で
に
株
式
市

場
が
十
分
に
機
能
し
て
い
る
市
場
で
は
個
別
株
先
物
が
流
動
性
を
確
保
す
る
余
地
は
小
さ
い
の
か
も
し
れ
な
い
。
し
か
し
、
ア
メ
リ

カ
で
は
個
別
株
オ
プ
シ
ョ
ン
の
取
引
が
他
国
よ
り
も
圧
倒
的
に
大
き
く
、
個
別
株
オ
プ
シ
ョ
ン
に
習
熟
し
た
投
資
家
の
参
加
が
あ
れ

ば
個
別
株
先
物
も
流
動
性
を
確
保
で
き
な
い
と
は
言
い
切
れ
な
い
。
ア
メ
リ
カ
の
金
融
サ
ー
ビ
ス
・
コ
ン
サ
ル
タ
ン
ト
会
社
で
あ
る

セ
レ
ン
ト
・
コ
ミ
ュ
ニ
ケ
ー
シ
ョ
ン
ズ
の
フ
リ
ッ
ツ
・
マ
コ
ー
ミ
ッ
ク
主
任
ア
ナ
リ
ス
ト
の
調
査
報
告
書
に
よ
れ
ば
、
個
別
株
先
物

が
流
動
性
を
他
国
で
は
確
保
で
き
な
く
て
も
ア
メ
リ
カ
で
は
確
保
で
き
る
か
も
し
れ
な
い
理
由
が
三
つ
あ
る
と
い
う
。
一
つ
目
は
ア

メ
リ
カ
に
固
有
の
小
口
投
資
家
に
よ
る
先
物
と
オ
プ
シ
ョ
ン
の
カ
ル
チ
ャ
ー
、
二
つ
目
は
現
在
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
や
シ
カ
ゴ
で
活
発
に

お
こ
な
わ
れ
つ
つ
あ
る
個
別
株
先
物
の
マ
ー
ケ
テ
ィ
ン
グ
活
動
、
そ
し
て
三
つ
目
は
リ
ス
ク
を
と
る
こ
と
や
冒
険
す
る
こ
と
を
好
む

ア
メ
リ
カ
人
の
特
性
の
存
在
で
あ
る
と
い
う
（
５
）。

こ
の
報
告
書
は
持
続
的
な
教
育
と
マ
ー
ケ
テ
ィ
ン
グ
活
動
に
よ
っ
て
個
別
株
先
物
は

投
資
家
に
受
け
入
れ
ら
れ
る
は
ず
で
あ
る
と
楽
観
的
で
あ
る
が
、
そ
の
通
り
に
な
る
の
で
あ
ろ
う
か
。
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
も
個
別
株
先
物

導
入
時
に
は
活
発
な
マ
ー
ケ
テ
ィ
ン
グ
を
お
こ
な
っ
て
い
た
が
、
い
ま
だ
に
実
を
結
ん
で
い
な
い
。
ア
メ
リ
カ
で
成
功
し
た
金
融
商

品
が
世
界
に
広
が
っ
て
い
っ
た
事
例
は
多
々
あ
る
が
、
他
の
国
で
成
功
し
な
い
商
品
が
ア
メ
リ
カ
で
だ
け
成
功
す
る
と
い
う
こ
と
は

考
え
に
く
い
。
ア
メ
リ
カ
人
は
自
分
た
ち
は
特
別
だ
と
考
え
た
い
よ
う
で
あ
る
が
、
本
当
に
そ
う
な
の
か
ど
う
か
、
ア
メ
リ
カ
に
お

け
る
個
別
株
先
物
の
今
後
の
動
向
に
注
目
し
て
い
き
た
い
。
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トランジション・マネジメント 三木
ＩＴバブル後の国際資本移動について 伊豆

№1610（2002.９）
ワン・ストップ・サービスの論点 二上
中国上場会社のコーポレート・ガバナンス原則（２） 王
ユーロクリアとクレストの合併 吉川

№1611（2002.10）
証券代理店構想について 二上
社会的責任投資とエコファンド 三木
スーパー・モンタージュ導入とＥＣＮのビジネス 清水

№1612（2002.11）
中国株式市場の機能について 王
機関投資家と株券貸借取引 三木
「第二期グローバル化」論について 伊豆
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