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�

二
�
�
三
年
全
米
ア
ナ
リ
ス
ト
大
会
に
出
席
し
て

�
コ
�
ポ
レ
�
ト
�
ガ
バ
ナ
ン
ス
の
課
題
を
中
心
に
�

福

田

徹

一
�
は
じ
め
に

五
月
一
一
日
か
ら
�
一
四
日
ま
で
の
四
日
間
�
ア
リ
ゾ

ナ
州
フ
ェ
ニ
ッ
ク
ス
で
�
一
�
�
�
�
人
近
く
の
参
加
者

を
集
め
�
全
米
ア
ナ
リ
ス
ト
大
会
が
開
催
さ
れ
た
�
全
米

ア
ナ
リ
ス
ト
大
会
と
は
�
米
国
ア
ナ
リ
ス
ト
協
会
�
A
I

M
R
�
が
�
会
員
総
会
の
ほ
か
�
教
育
及
び
会
員
間
の
友

好
を
深
め
る
こ
と
を
目
的
と
し
て
�
年
一
回
開
催
し
て
い

る
も
の
で
あ
る
�
な
お
�
会
場
と
な
っ
た
ビ
ル
ト
モ
ア
�

ホ
テ
ル
は
�
米
国
の
最
も
著
名
な
建
築
家
の
一
人
で
あ

り
�
帝
国
ホ
テ
ル
の
設
計
者
で
も
あ
る
フ
ラ
ン
ク
�
ロ
イ

ド
�
ラ
イ
ト
に
よ
る
も
の
で
あ
る
�
同
ホ
テ
ル
は
�
ア
�

ル
デ
コ
様
式
の
精
華
と
し
て
も
有
名
で
あ
り
�
米
国
中
西

部
特
有
の
岩
山
�
そ
し
て
抜
け
る
よ
う
な
青
空
�
強
烈
な

日
差
し
等
�
周
囲
の
風
景
に
溶
け
込
む
よ
う
に
建
て
ら
れ

て
い
た
�

今
回
の
全
米
ア
ナ
リ
ス
ト
大
会
の
テ
�
マ
は
�
企
業
倫

理
�
コ
�
ポ
レ
�
ト
�
ガ
バ
ナ
ン
ス
�
ア
ナ
リ
ス
ト
の
独

立
性
�
情
報
の
デ
ィ
ス
ク
ロ
�
ジ
ャ
�
�
増
加
す
る
規
制

の
意
義
等
�
最
近
の
資
本
市
場
に
お
け
る
課
題
が
中
心
と

な
っ
て
い
た
�
加
え
て
�
I
T
技
術
の
進
歩
に
よ
る
情
報

� ./ �



伝
達
の
迅
速
化
�
投
資
教
育
の
充
実
に
よ
り
�
投
資
サ
�

ビ
ス
を
受
け
る
主
役
が
機
関
投
資
家
か
ら
個
人
へ
と
移
行

し
つ
つ
あ
る
こ
と
も
テ
�
マ
と
し
て
挙
げ
ら
れ
て
い
た
�

具
体
的
な
大
会
の
プ
ロ
グ
ラ
ム
で
あ
る
が
�
以
下
の
よ

う
に
進
行
し
て
い
る
�
ま
ず
�
初
日
は
特
別
料
金
を
支

払
っ
て
参
加
出
来
る
ワ
�
ク
シ
ョ
ッ
プ
と
な
っ
て
い
る
�

そ
し
て
�
二
日
目
か
ら
が
実
際
上
の
大
会
本
番
に
な
る
�

一
日
の
基
本
的
な
ス
ケ
ジ
ュ
�
ル
は
�
午
前
中
が
全
員
参

加
の
セ
ッ
シ
ョ
ン
�
午
後
か
ら
テ
�
マ
毎
に
分
か
れ
た
分

科
会
が
開
か
れ
る
形
式
と
な
っ
て
い
た
�
な
お
�
午
前
中

の
セ
ッ
シ
ョ
ン
で
は
�
ノ
�
ベ
ル
経
済
学
賞
受
賞
者
で
あ

る
ロ
バ
�
ト
�
マ
�
ト
ン
氏
�
著
名
な
独
立
系
調
査
会
社

の
社
長
バ
�
ン
ス
タ
イ
ン
氏
�
証
券
会
社
の
創
業
者
で
あ

る
チ
ャ
�
ル
ズ
�
シ
ュ
ワ
ブ
氏
�
元
S
E
C
委
員
長
の
リ

チ
ャ
�
ド
�
ブ
リ
�
デ
ン
氏
な
ど
が
報
告
を
行
っ
て
い

る
�
内
容
と
し
て
は
�
I
T
な
ど
の
技
術
革
新
を
踏
ま
え

た
上
で
の
金
融
商
品
の
将
来
�
今
後
の
金
融
サ
�
ビ
ス
の

あ
る
べ
き
姿
�
エ
ン
ロ
ン
�
ワ
�
ル
ド
コ
ム
の
不
祥
事
に

代
表
さ
れ
る
�
昨
今
の
資
本
市
場
の
課
題
を
克
服
す
る
た

め
の
コ
�
ポ
レ
�
ト
�
ガ
バ
ナ
ン
ス
の
あ
り
方
等
が
論
じ

ら
れ
て
い
た
�
ま
た
�
新
聞
記
者
�
レ
ポ
�
タ
�
�
テ
レ

ビ
出
演
の
多
い
フ
ァ
ン
ド
マ
ネ
�
ジ
ャ
�
に
よ
る
�
市
場

報
道
に
対
す
る
メ
デ
ィ
ア
の
問
題
点
に
つ
い
て
の
討
論
も

行
わ
れ
て
い
る
�

午
後
の
分
科
会
は
�
株
式
分
析
�
確
定
利
付
証
券
の
管

理
�
ポ
�
ト
フ
ォ
リ
オ
管
理
�
個
人
資
産
管
理
�
企
業
財

務
管
理
の
五
つ
に
分
か
れ
�
そ
れ
ぞ
れ
の
専
門
家
が
�
現

時
点
に
お
い
て
注
目
さ
れ
て
い
る
ト
ピ
ッ
ク
に
つ
い
て
�

発
表
を
行
っ
た
�
加
え
て
�
全
員
参
加
の
セ
ッ
シ
ョ
ン
が

始
ま
る
前
の
早
朝
に
開
か
れ
る
協
賛
企
業
主
催
に
よ
る
朝

食
付
き
プ
レ
ゼ
ン
テ
�
シ
ョ
ン
�
夕
方
か
ら
始
ま
る
レ
セ

プ
シ
ョ
ン
を
含
め
�
大
変
盛
り
だ
く
さ
ん
な
プ
ロ
グ
ラ
ム

が
組
ま
れ
て
い
た
�

本
稿
で
は
�
午
前
中
の
セ
ッ
シ
ョ
ン
を
中
心
に
�
報
告
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図表 + 大会会場の様子

図表 , 投資関連サ�ビス業者の常設展示場

,**-年全米アナリスト大会に出席して

� .1 �



さ
れ
た
内
容
を
要
約
し
て
み
た
い
�

二
�
金
融
工
学

投
資
管
理
の
将
来

�F
in

an
cial

E
n

g
in

eerin
g

:
T

h
e

F
u

tu
re

o
f

In
v

estm
en

t
M

an
ag

em
en

t

�

大
会
二
日
目
の
朝
�
A
I

M
R
会
長
に
よ
る
開
会
の
あ

い
さ
つ
の
後
�
最
も
注
目
さ
れ
て
い
る
ロ
バ
�
ト
�
マ
�

ト
ン
�
ハ
�
バ
�
ド
大
学
教
授
の
講
演
が
行
わ
れ
た
�
同

教
授
は
�
一
九
九
七
年
の
ノ
�
ベ
ル
経
済
学
賞
受
賞
者
で

あ
り
�
オ
プ
シ
ョ
ン
価
格
評
価
モ
デ
ル
�
及
び
多
期
間
に

わ
た
る
ポ
�
ト
フ
ォ
リ
オ
選
択
の
問
題
等
の
研
究
を
通
し

て
金
融
工
学
へ
多
大
な
貢
献
を
も
た
ら
し
た
人
物
と
し
て

有
名
で
あ
る
�
こ
の
講
演
の
内
容
は
�
昨
今
の
フ
ァ
イ
ナ

ン
ス
�
I
T
技
術
の
発
展
を
土
台
に
し
た
投
資
管
理
の
将

来
像
に
つ
い
て
で
あ
っ
た
が
�
大
き
く
二
つ
の
パ
�
ト
に

分
け
ら
れ
て
い
た
�
一
つ
が
�
投
資
の
パ
フ
ォ
�
マ
ン

ス
�
及
び
リ
ス
ク
の
計
測
�
評
価
を
行
う
上
で
利
用
さ
れ

る
新
し
い
手
法
を
開
発
す
る
必
要
性
で
あ
り
�
も
う
一
つ

が
�
そ
れ
に
対
応
し
た
個
人
�
企
業
に
対
す
る
金
融
サ
�

ビ
ス
の
あ
り
方
に
関
す
る
も
の
で
あ
っ
た
�
同
教
授
は
�

簡
単
な
例
を
い
く
つ
か
示
し
な
が
ら
�
エ
ッ
セ
ン
ス
を
中

心
に
わ
か
り
や
す
く
説
明
し
て
い
た
�

ま
ず
�
パ
フ
ォ
�
マ
ン
ス
�
リ
ス
ク
の
計
測
�
評
価
に

つ
い
て
で
あ
る
が
�
ま
ず
�
現
実
的
な
ア
セ
ッ
ト
�
ア
ロ

ケ
�
シ
ョ
ン
に
利
用
さ
れ
る
た
め
に
満
た
す
べ
き
条
件
を

提
示
し
て
い
た
�
そ
の
条
件
と
は
�
多
期
間
モ
デ
ル
に
対

応
す
る
こ
と
で
あ
り
�
利
用
者
が
想
定
す
る
資
金
ニ
�
ズ

に
合
致
す
る
投
資
が
行
わ
れ
る
な
ら
ば
�
一
期
間
モ
デ
ル

と
比
較
し
て
�
リ
ス
ク
を
よ
り
低
く
�
リ
ス
ク
に
対
す
る

超
過
収
益
を
よ
り
高
く
評
価
す
る
も
の
に
な
る
で
あ
ろ
う

と
述
べ
て
い
る
�
ま
た
�
バ
ラ
ン
ス
シ
�
ト
に
対
す
る
影

響
度
の
大
き
い
企
業
年
金
の
剰
余
の
評
価
に
つ
い
て
も
言

及
し
て
い
た
�

個
人
に
対
す
る
将
来
の
金
融
サ
�
ビ
ス
の
あ
り
方
と
し
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図表 - 午前のセッションの内容

図表 . 午後のセッションの内容 �題目のみ�

+-日

�Entering the Twilight Zone�Beyond
Value and Growth
�The Power of Negative Thinking: The
Value of the Short�Selling Perspective
�Do Corporate Bond Prices Underreact to
Equity Market Information?
�The European High�Yield Bond Market:
Recovering after the TMT Meltdown

�International Investing: The Problem of
Home�Country Bias
�Benchmarking Alternative Investments:
From Theory to Practice

�New Wealth in Extended Families:
Lessons from Investment Advising for
Native Americans
�Separately Managed Account Programs:
Fiduciary Responsibilities and the Need
for Industry�Accepted Best Practices
�Trading Places: Managing Institutional
Desks for Best Execution
�Responsible Shareholder Participation in
Corporate Governance: A Global View

+,日

�Financial Reporting: What Analysts Can
Uncover
�The Magic of Pension Fund Accounting

�Emerging Market Bonds: Still
Worthwhile?
�A Practitioner’s Guide to Core�Plus
Management

�Iceberg Risk and Portfolio Theory: The
Challenge for ,+st Century Finance
�The Market Outlook for Hedge Fund
Investing

�Bubbles and Portfolios: Investing
Lessons from ,**, Nobel Prize Winners
Kahneman and Smith
�Are You Prepared for Review by
Regulators and Clients �and their
Lawyers�?
�Managing Dwindling Plan Surpluses
�Investment Risk, Business Risk, and
Lost Opportunities

Equity Analysis

Fixed�Income
Management

Portfolio
Management

Private Wealth
Management

Firm
Management

,**-年全米アナリスト大会に出席して

� .3 �

+.日

�Companies in Crisis: Will the
WorldCom Workout Work for
Others?
Richard C.Breeden

�Debate: How Useful�Really� Is
Behavioral Finance for
Investment Practitioners?
Michael J.Brennan

Terrance Odean

�Restoring Trust after the
Perfect Storm in Financial
Reporting and Analysis
Marianne M.Jennings

+-日

�Bubble Trouble: The Role
of the media in Investment
Reporting
Herb Greenberg

Hilary J.Kramer

Dagen McDowell

Andrew Willis

Jason Zweig

�Advancing Good Corporate
Governance�What’s Next?
James E.Heard

�The Future of Financial
Services: A Conversation
Charles R.Schwab

+,日

�Financial Engineering
: The Future of Investment
Management
Robert C.Merton

�Points of Inflection
Peter L.Bernstein

�Japan, Korea, and China: Will
the True Communist Economy
Please Rise?
Robert G.Zielinski, CFA



て
は
�
最
近
の
傾
向
で
あ
る
非
結
合
化

�disag
g

reg
a-

tio
n

�
へ
の
対
応
が
重
要
に
な
る
と
し
て
い
る
�
非
結
合

化
と
は
�
確
定
拠
出
型
の
年
金
プ
ラ
ン
の
増
加
に
見
ら
れ

る
よ
う
に
�
複
雑
な
投
資
決
定
が
専
門
家
か
ら
個
人
へ
移

譲
さ
れ
る
こ
と
を
指
す
�
し
か
し
�
こ
の
よ
う
な
問
題
を

個
人
の
能
力
で
解
決
す
る
の
は
難
し
い
た
め
�
金
融
工
学

の
研
究
者
�
C
F
A
等
の
協
力
の
下
に
�
個
人
に
と
っ
て

利
用
し
や
す
い
商
品
を
開
発
す
べ
き
�
つ
ま
り
金
融
サ
�

ビ
ス
の
再
結
合
へ
向
け
て
行
動
す
る
必
要
が
あ
る
と
指
摘

し
た
�
そ
し
て
�
理
想
的
な
商
品
を
開
発
す
る
に
は
�
広

い
意
味
で
の
資
産
配
分
を
決
定
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い

が
�
マ
�
コ
ビ
ッ
ツ
流
の
一
期
間
モ
デ
ル
で
は
限
界
が
あ

る
と
し
�
新
た
な
モ
デ
ル
の
コ
ン
セ
プ
ト
を
提
示
し
て
い

る
�
こ
の
モ
デ
ル
は
�
以
下
の
条
件
を
考
慮
し
た
も
の
に

な
る
だ
ろ
う
と
し
て
い
る
�
そ
の
一
つ
は
�
個
人
の
人
的

資
本
の
価
値
や
リ
ス
ク
の
特
徴
で
あ
る
�
も
う
一
つ
は
�

再
投
資
リ
ス
ク
で
あ
る
�
三
番
目
は
�
今
後
予
想
さ
れ
る

個
人
の
消
費
水
準
で
あ
る
�
そ
し
て
�
多
期
間
モ
デ
ル
を

利
用
す
る
こ
と
に
よ
っ
て
�
上
記
の
条
件
か
ら
発
生
す
る

資
金
ニ
�
ズ
を
満
た
す
個
人
の
ラ
イ
フ
�
サ
イ
ク
ル
�

フ
ァ
ン
ド
を
設
計
し
�
値
付
け
を
行
い
�
取
引
を
す
る
こ

と
が
出
来
る
の
で
は
な
い
か
と
語
っ
た
�
つ
ま
り
�
よ
り

広
い
概
念
に
基
づ
い
た
確
定
給
付
型
個
人
向
け
フ
ァ
ン
ド

と
解
釈
さ
れ
よ
う
�

企
業
に
関
し
て
は
�
年
金
資
産
の
部
分
も
考
え
な
が

ら
�
財
務
構
造
を
変
化
さ
せ
る
こ
と
で
�
リ
ス
ク
を
低
減

さ
せ
る
こ
と
が
可
能
で
あ
る
と
し
�
そ
の
よ
う
な
観
点
か

ら
の
金
融
サ
�
ビ
ス
が
必
要
で
あ
る
こ
と
を
示
唆
し
た
�

三
�
コ
�
ポ
レ
�
ト
�
ガ
バ
ナ
ン
ス

を
巡
る
議
論

一
昨
年
来
米
国
で
は
�
エ
ン
ロ
ン
�
ワ
�
ル
ド
コ
ム
な

ど
�
企
業
の
経
営
者
�
及
び
そ
れ
を
取
り
巻
く
投
資
関
連
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業
界
に
お
け
る
不
祥
事
が
相
次
ぎ
�
今
回
の
大
会
で
は
�

コ
�
ポ
レ
�
ト
�
ガ
バ
ナ
ン
ス
に
関
連
し
た
講
演
が
い
く

つ
か
行
わ
れ
た
�

ま
ず
�
三
日
目
の
午
前
中
�
I
S
S
の
C
E
O
で
あ
る

ジ
ェ
イ
ム
ス
�
ハ
�
ド
氏
に
よ
る
�
前
進
す
る
適
切
な

コ
�
ポ
レ
�
ト
�
ガ
バ
ナ
ン
ス
�
次
に
来
る
も
の
は
�

�A
d

v
an

cin
g

G
o

o
d

C
o

rp
o

rate
G

o
v

ern
an

ce

�

W
h

at’s
n

ex
t?

	

と
言
う
題
目
の
講
演
が
行
わ
れ
た
�

な
お
�

I
S
S
は
�

In
stitu

tio
n

al
S

h
areh

o
ld

er

S
erv

ice

の
略
称
で
�
内
外
の
機
関
投
資
家
に
対
し
�
代

理
議
決
権
行
使
�
及
び
コ
�
ポ
レ
�
ト
�
ガ
バ
ナ
ン
ス
に

関
す
る
問
題
に
つ
い
て
の
分
析
や
ア
ド
バ
イ
ス
を
行
う
企

業
で
あ
る
�

同
氏
は
�
前
置
き
と
し
て
�
最
近
の
米
国
に
お
け
る

コ
�
ポ
レ
�
ト
�
ガ
バ
ナ
ン
ス
に
つ
い
て
の
改
革
は
�
印

象
的
で
あ
る
が
十
分
で
な
い
と
し
�
投
資
家
の
信
頼
を
取

り
戻
す
た
め
に
は
�
一
層
の
行
動
が
必
要
に
な
る
と
主
張

し
た
�
そ
の
上
で
�
実
行
す
べ
き
五
つ
の
改
革
が
あ
る
と

し
て
い
る
�
ま
ず
そ
の
一
つ
と
し
て
�
機
関
投
資
家
を
企

業
の
所
有
者
で
あ
る
と
自
覚
さ
せ
�
行
動
さ
せ
る
方
策
の

重
要
性
を
挙
げ
て
い
る
�
そ
の
た
め
に
は
�
機
関
投
資
家

の
意
識
改
革
�
企
業
の
情
報
開
示
に
関
す
る
一
層
の
透
明

性
�
及
び
多
く
の
政
府
機
関
を
巻
き
込
む
必
要
が
あ
る
と

述
べ
た
�
二
番
目
と
し
て
�
会
長
職
と
C
E
O
の
分
離
を

指
摘
し
て
い
る
�
米
国
に
お
い
て
は
�
会
長
職
と
C
E
O

は
兼
務
さ
れ
る
こ
と
が
ほ
と
ん
ど
で
あ
る
が
�
取
締
役
会

の
独
立
性
の
観
点
か
ら
�
問
題
が
あ
る
と
し
た
�
そ
し

て
�
会
長
職
を
株
主
の
代
理
人
�
C
E
O
を
経
営
に
専
念

さ
せ
�
権
力
の
分
散
を
図
る
べ
き
で
あ
る
と
述
べ
て
い

る
�
三
番
目
と
し
て
�
監
査
法
人
の
ロ
�
テ
�
シ
ョ
ン
の

制
度
化
を
挙
げ
て
い
る
�
こ
れ
は
�
コ
ン
サ
ル
テ
ィ
ン
グ

業
務
な
ど
を
通
し
た
監
査
法
人
と
企
業
の
癒
着
を
防
ぐ
こ

と
を
目
的
と
し
て
い
る
�
な
お
�
ロ
�
テ
�
シ
ョ
ン
を
行

う
期
間
と
し
て
�
五
�
七
年
間
が
望
ま
し
い
と
考
え
て
い

,**-年全米アナリスト大会に出席して
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る
と
語
っ
た
�
四
番
目
と
し
て
�
経
営
者
に
対
す
る
過
剰

な
報
酬
に
対
す
る
抑
制
策
を
指
摘
し
て
い
る
�
成
果
に
見

合
っ
た
報
酬
を
与
え
る
た
め
に
�
独
立
し
た
報
酬
委
員
会

の
設
置
�
情
報
開
示
�
ス
ト
ッ
ク
�
オ
プ
シ
ョ
ン
の
付
与

条
件
な
ど
に
つ
い
て
株
主
の
承
認
の
必
要
性
等
を
提
案
し

た
�
最
後
に
�
ノ
ミ
ニ
�
に
対
す
る
代
理
議
決
権
行
使
の

許
可
を
す
べ
き
で
あ
る
と
主
張
し
て
い
る
�

ま
た
�
同
社
の
作
成
し
て
い
る
コ
�
ポ
レ
�
ト
�
ガ
バ

ナ
ン
ス
格
付
け
を
紹
介
し
て
い
る
�
コ
�
ポ
レ
�
ト
�
ガ

バ
ナ
ン
ス
格
付
け
と
は
�
コ
�
ポ
レ
�
ト
�
ガ
バ
ナ
ン
ス

の
実
行
�
及
び
取
締
役
会
の
あ
り
方
に
つ
い
て
�
そ
の
効

力
�
欠
陥
�
そ
し
て
全
体
的
な
質
を
評
価
し
た
も
の
で
あ

る
�
こ
の
格
付
け
は
�
代
理
議
決
権
行
使
の
際
の
意
志
決

定
�
株
価
評
価
モ
デ
ル
の
外
生
変
数
�
リ
ス
ク
�
マ
ネ
ジ

メ
ン
ト
の
指
標
等
に
利
用
さ
れ
る
こ
と
を
目
的
に
開
発
し

た
と
述
べ
て
い
る
�
な
お
�
格
付
け
の
水
準
は
�
全
体
�

及
び
そ
の
企
業
が
所
属
す
る
産
業
内
の
相
対
評
価
で
決
定

さ
れ
る
と
し
て
い
た
�

続
く
四
日
目
の
午
前
中
�
元
S
E
C
委
員
長
の
リ

チ
ャ
�
ド
�
ブ
リ
�
デ
ン
氏
に
よ
る
講
演
�
危
機
状
態
に

あ
る
企
業
�
ワ
�
ル
ド
コ
ム
社
の
試
練
は
�
他
企
業
に
生

か
さ
れ
る
の
か
�
�C

o
m

p
an

ies
in

C
risis:

W
ill

th
e

W
o

rld
co

m
W

o
rk

o
u

t
W

o
rk

fo
r

O
th

ers?

�	
が
行

わ
れ
た
�
な
お
�
同
氏
は
�
S
E
C
が
�
ワ
�
ル
ド
コ
ム

を
相
手
取
っ
て
ニ
ュ
�
ヨ
�
ク
州
の
連
邦
地
裁
に
訴
え
た

民
事
訴
訟
に
関
連
し
て
�
地
裁
か
ら
ワ
�
ル
ド
コ
ム
の
監

視
役
に
任
命
さ
れ
�
証
拠
保
全
や
資
産
の
外
部
流
出
防
止

が
適
正
に
実
行
さ
れ
て
い
る
か
を
報
告
す
る
役
目
を
果
た

し
て
い
る
�

同
氏
は
�
我


は
資
本
市
場
に
つ
い
て
の
多
く
の
課
題

に
さ
ら
さ
れ
て
い
る
と
�
講
演
を
ス
タ
�
ト
さ
せ
た
�
全

体
と
し
て
�
同
氏
が
関
っ
た
ワ
�
ル
ド
コ
ム
の
ケ
�
ス
に

照
ら
し
な
が
ら
�
そ
れ
ら
を
解
説
し
て
い
る
�
コ
�
ポ

レ
�
ト
�
ガ
バ
ナ
ン
ス
の
観
点
か
ら
は
�
い
く
つ
か
の
問
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題
点
を
指
摘
し
て
い
る
�
そ
の
一
つ
が
�
経
営
者
の
高
額

な
報
酬
を
得
る
一
方
�
同
社
の
資
金
を
流
用
し
て
個
人
の

サ
イ
ド
�
ビ
ジ
ネ
ス
の
運
営
を
行
っ
て
い
た
こ
と
を
挙
げ

た
�
ま
た
�
給
与
以
外
の
多
様
な
手
当
も
問
題
が
あ
る
と

し
て
い
る
�
解
決
策
と
し
て
は
�
情
報
開
示
の
徹
底
�

チ
ェ
ッ
ク
�
シ
ス
テ
ム
の
充
実
の
一
環
と
し
て
�
会
長
職

と
C
E
O
の
分
離
も
提
案
し
て
い
る
�
但
し
�
我
�
は
�

一
層
の
規
制
強
化
を
実
行
す
る
か
�
民
主
主
義
的
な
手
法

を
採
る
か
を
選
択
す
べ
き
で
あ
る
と
述
べ
て
い
る
�
そ
し

て
�
長
期
間
の
企
業
リ
ス
ク
の
計
測
を
強
化
す
る
こ
と
�

及
び
投
資
家
の
共
同
体
に
よ
る
分
析
が
�
強
い
企
業
を
手

助
け
す
る
で
あ
ろ
う
と
結
ん
で
い
る
�

な
お
�
三
日
目
の
午
後
�
企
業
財
務
管
理
の
ワ
�
ク

シ
ョ
ッ
プ
に
お
い
て
�
�
コ
�
ポ
レ
�
ト
�
ガ
バ
ナ
ン
ス

に
お
け
る
責
任
あ
る
株
主
の
参
加
�
国
際
的
な
視
点

�R
esp

o
n

sib
le

S
h

areh
o

ld
er

P
articip

atio
n

in
C

o
r-

p
o

rate
G

o
v

ern
an

ce:
A

G
lo

b
al

V
iew

�
と
銘
打
っ

た
討
論
会
も
行
わ
れ
て
い
る
�
討
論
者
は
�
A
I

M
R
の

国
際
コ
�
ポ
レ
�
ト
�
ガ
バ
ナ
ン
ス
基
準
作
成
委
員
会
の

メ
ン
バ
�
で
�
ア
ジ
ア
�
米
国
�
カ
ナ
ダ
�
欧
州
の
担
当

者
で
あ
っ
た
�

ま
ず
�
昨
年
か
ら
米
国
で
施
行
さ
れ
た
�
サ
�
ベ
ン
ス

�
オ
ク
ス
リ
�
法
に
関
し
て
�
各
地
域
で
の
反
応
に
つ
い

て
話
し
合
わ
れ
た
�
そ
の
後
�
コ
�
ポ
レ
�
ト
�
ガ
バ
ナ

ン
ス
を
妨
げ
る
犯
罪
に
対
す
る
罰
則
の
各
国
比
較
�
社
外

取
締
役
導
入
状
況
な
ど
取
締
役
会
の
メ
ン
バ
�
の
構
成
状

況
�
欧
州
等
に
存
在
す
る
ク
ラ
ス
株
式
�
付
与
さ
れ
る
議

決
権
数
が
異
な
る
�
の
問
題
�
企
業
経
営
者
の
株
主
に
対

す
る
意
識
�
代
理
議
決
権
行
使
の
現
状
�
各
地
域
の
デ
ィ

ス
ク
ロ
�
ジ
ャ
�
な
ど
多
岐
に
わ
た
る
議
論
が
展
開
さ
れ

た
�
そ
し
て
�
最
後
に
国
際
分
散
投
資
を
行
っ
て
い
る
投

資
家
が
�
他
国
に
お
い
て
コ
�
ポ
レ
�
ト
�
ガ
バ
ナ
ン
ス

を
�
い
か
に
し
て
実
行
す
べ
き
か
と
言
う
質
問
が
な
さ
れ

た
�
こ
れ
に
対
し
て
�
欧
州
の
担
当
者
か
ら
�
時
間
を
か

,**-年全米アナリスト大会に出席して
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け
て
企
業
�
規
制
当
局
と
の
関
係
を
築
く
こ
と
に
よ
り
�

良
い
変
化
を
促
す
た
め
の
機
会
を
作
る
こ
と
が
重
要
で
あ

る
と
の
回
答
が
な
さ
れ
て
い
た
�
な
お
�
ア
ジ
ア
の
担
当

者
が
日
本
に
関
し
て
あ
ま
り
詳
し
く
無
い
と
思
わ
れ
�
日

本
の
状
況
に
と
っ
て
参
考
と
な
る
意
見
は
�
ほ
と
ん
ど
提

起
さ
れ
な
か
っ
た
�
ま
た
�
カ
ナ
ダ
の
担
当
者
か
ら
米
国

が
活
発
な
コ
�
ポ
レ
�
ト
�
ガ
バ
ナ
ン
ス
活
動
を
輸
出
し

て
い
る
と
の
指
摘
が
あ
っ
た
�

四
�
将
来
の
金
融
サ
�
ビ
ス
に
つ
い
て

三
日
目
の
午
前
中
�
チ
ャ
�
ル
ズ
�
シ
ュ
ワ
ブ
社
の
創

業
者
で
あ
り
�
現
会
長
の
チ
ャ
�
ル
ズ
�
シ
ュ
ワ
ブ
氏
に

よ
る
�
将
来
の
金
融
サ
�
ビ
ス
�
チ
ャ
�
ル
ズ
�
シ
ュ
ワ

ブ
と
の
会
話
�T

h
e

F
u

tu
re

o
f

F
in

an
cial

S
erv

ice:

A
C

o
n

v
ersatio

n
w

ith
C

h
arles

S
ch

w
ab

��
と
言

う
セ
ッ
シ
ョ
ン
が
持
た
れ
た
�
同
社
は
�
一
九
七
一
年
に

設
立
さ
れ
�
一
九
七
四
年
の
株
式
手
数
料
自
由
化
と
同
時

に
�
割
引
専
門
の
ブ
ロ
�
カ
�
業
務
を
始
め
た
�
そ
の
後

一
人
店
舗
の
設
置
�
イ
ン
タ
�
ネ
ッ
ト
に
よ
る
金
融
商
品

の
取
次
ぎ
へ
の
進
出
等
�
制
度
変
化
�
技
術
革
新
を
利
用

し
て
顧
客
の
ニ
�
ズ
を
取
り
込
み
�
大
手
証
券
会
社
の
一

角
を
占
め
る
ま
で
成
長
し
て
い
る
�
セ
ッ
シ
ョ
ン
は
�
今

後
の
資
本
市
場
に
関
す
る
多
く
の
課
題
に
つ
い
て
�
司
会

が
質
問
を
行
い
�
そ
れ
に
回
答
す
る
形
式
で
進
め
ら
れ
た
�

内
容
と
し
て
は
�
リ
サ
�
チ
�
金
融
サ
�
ビ
ス
�
コ
�

ポ
レ
�
ト
�
ガ
バ
ナ
ン
ス
な
ど
広
範
な
分
野
に
わ
た
っ
て

い
る
�
そ
の
中
で
い
く
つ
か
の
質
疑
応
答
を
紹
介
し
よ

う
�
ま
ず
�
�
ウ
ォ
�
ル
�
ス
ト
リ
�
ト
に
お
け
る
リ

サ
�
チ
�
及
び
C
F
A
の
今
後
は
�
ど
の
よ
う
な
も
の

か
	
�
と
言
う
質
問
が
あ
っ
た
�
こ
れ
に
対
し
て
�
シ
ュ

ワ
ブ
氏
は
�
�
リ
サ
�
チ
は
�
経
済
全
体
の
適
正
な
資
金

配
分
の
背
後
に
存
在
し
て
�
経
済
を
活
性
化
さ
せ
て
�
投

資
家
を
幸
福
に
す
る
べ
き
��
と
答
え
て
い
る
�
ま
た
�
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�
透
明
性
の
促
進
�
I
T
技
術
の
進
歩
は
�
処
理
し
き
れ

な
い
程
大
量
な
情
報
を
個
人
投
資
家
に
与
え
る
こ
と
に
な

る
の
で
は
な
い
か
�
�
と
尋
ね
ら
れ
て
い
る
�
こ
の
回
答

は
�
�
私
は
そ
う
思
わ
な
い
�
情
報
を
整
理
し
�
系
統
立

て
る
こ
と
�
及
び
ア
ナ
リ
ス
ト
に
よ
る
分
類
に
よ
っ
て
�

検
索
し
や
す
く
す
る
こ
と
が
必
要
で
あ
る
が
��
で
あ
っ

た
�
�
こ
れ
か
ら
の
金
融
サ
�
ビ
ス
は
�
投
資
の
決
定
な

ど
に
つ
い
て
�
ど
の
よ
う
に
顧
客
に
か
か
わ
っ
て
行
く
べ

き
か
�
と
の
質
問
に
対
し
て
は
�
�
大
変
複
雑
な
問
題
だ
�

世
代
に
よ
っ
て
�
リ
ス
ク
の
所
在
が
異
な
る
�
将
来
的
に

は
顧
客
毎
の
ニ
�
ズ
に
合
致
し
た
ポ
�
ト
フ
ォ
リ
オ
を
作

成
す
る
べ
き
だ
ろ
う
��
次
に
�
�
機
関
投
資
家
は
�
コ
�

ポ
レ
�
ト
�
ガ
バ
ナ
ン
ス
に
お
い
て
中
心
的
な
役
割
を
果

た
す
べ
き
か
�
�
と
質
問
を
受
け
て
い
る
�
こ
れ
に
つ
い

て
は
�
�
短
期
で
は
無
く
�
長
期
投
資
を
前
提
に
す
る
投

資
家
が
行
う
べ
き
で
あ
る
��
と
の
見
解
を
示
し
た
�
そ

の
他
�
ヘ
ッ
ジ
フ
ァ
ン
ド
の
今
後
等
�
多
く
の
質
疑
応
答

が
活
発
に
行
わ
れ
て
い
た
�

五
�
終
わ
り
に

全
米
ア
ナ
リ
ス
ト
大
会
に
お
い
て
�
最
も
印
象
的
で

あ
っ
た
の
は
�
投
資
顧
問
業
�
証
券
会
社
等
の
実
務
界
と

フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
を
中
心
と
し
た
学
界
と
の
距
離
の
近
さ

だ
っ
た
�
チ
ャ
�
ル
ズ
�
シ
ュ
ワ
ブ
氏
が
�
顧
客
の
ニ
�

ズ
に
最
も
合
致
し
た
ポ
�
ト
フ
ォ
リ
オ
を
作
成
す
る
と
し

た
�
こ
れ
か
ら
の
金
融
サ
�
ビ
ス
の
コ
ン
セ
プ
ト
を
提
示

す
る
�
一
方
�
ロ
バ
�
ト
�
マ
�
ト
ン
教
授
の
講
演
に
見
ら

れ
る
よ
う
に
�
多
少
現
実
離
れ
し
た
部
分
が
あ
る
も
の
の
�

理
論
に
沿
っ
て
そ
れ
を
解
決
し
よ
う
と
す
る
�
こ
の
よ
う

な
�
両
者
の
関
係
が
多
く
の
セ
ッ
シ
ョ
ン
で
見
ら
れ
た
�

ま
た
�
二
�
�
�
年
前
後
の
I
T
関
連
企
業
の
株
価
が

乱
高
下
し
た
こ
と
に
対
す
る
総
括
と
言
え
る
動
き
も
あ
っ

た
�
市
場
の
信
頼
を
取
り
戻
す
た
め
に
�
コ
�
ポ
レ
�
ト

,**-年全米アナリスト大会に出席して
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�
ガ
バ
ナ
ン
ス
の
あ
り
方
が
�
最
も
強
調
さ
れ
て
い
た

し
�
株
価
の
上
昇
を
煽
っ
た
と
さ
れ
る
メ
デ
ィ
ア
の
対
応

に
つ
い
て
も
�
活
発
な
議
論
が
な
さ
れ
て
い
た
�

な
お
�
ナ
ス
ダ
ッ
ク
�
ブ
ル
ム
バ
�
グ
�
バ
�
ラ
�
ウ

イ
リ
�
な
ど
の
取
引
所
�
情
報
端
末
サ
�
ビ
ス
会
社
�
投

資
分
析
シ
ス
テ
ム
提
供
企
業
�
出
版
社
な
ど
三
�
社
が
�

常
設
展
示
を
行
い
�
活
発
に
セ
�
ル
ス
を
し
て
お
り
�
米

国
に
お
け
る
投
資
関
連
サ
�
ビ
ス
産
業
の
裾
野
の
広
さ
を

感
じ
さ
せ
る
も
の
で
あ
っ
た
�

さ
て
�
今
回
の
全
米
ア
ナ
リ
ス
ト
大
会
に
お
け
る
議
論

で
�
日
本
の
証
券
市
場
の
改
革
へ
生
か
す
こ
と
の
出
来
る

部
分
に
つ
い
て
考
え
て
み
た
い
�
ま
ず
�
挙
げ
ら
れ
る
の

は
�
個
人
の
金
融
サ
�
ビ
ス
に
お
け
る
総
合
的
な
資
産
運

用
コ
ン
サ
ル
テ
ィ
ン
グ
の
重
要
性
で
あ
ろ
う
�
個
人
の
将

来
の
支
出
�
収
入
を
把
握
し
た
上
で
�
そ
れ
ら
に
対
応
し

た
ア
セ
ッ
ト
�
ア
ロ
ケ
�
シ
ョ
ン
の
決
定
が
�
顧
客
ニ
�

ズ
を
最
も
満
た
す
で
あ
ろ
う
こ
と
は
�
日
本
も
同
様
で
あ

る
�
但
し
�
現
時
点
に
お
い
て
は
�
ア
セ
ッ
ト
�
ア
ロ

ケ
�
シ
ョ
ン
�
モ
デ
ル
の
開
発
�
そ
れ
に
利
用
さ
れ
る
多

様
な
金
融
商
品
の
設
計
�
情
報
を
安
心
し
て
与
え
る
だ
け

の
顧
客
と
セ
�
ル
ス
の
信
頼
関
係
の
構
築
等
�
解
決
す
べ

き
課
題
が
多
い
の
も
確
か
で
あ
ろ
う
�
加
え
て
�
コ
�
ポ

レ
�
ト
�
ガ
バ
ナ
ン
ス
に
つ
い
て
も
�
示
唆
を
受
け
る
点

が
あ
る
�
理
念
的
に
は
�
機
関
投
資
家
を
企
業
の
所
有
者

で
あ
る
と
自
覚
を
促
す
こ
と
が
�
日
本
に
お
い
て
も
必
要

で
あ
る
�
そ
の
た
め
に
は
�
一
層
の
情
報
開
示
を
促
進
さ

せ
て
情
報
の
非
対
称
性
を
縮
小
し
�
機
関
投
資
家
が
コ
�

ポ
レ
�
ト
�
ガ
バ
ナ
ン
ス
を
通
じ
て
�
企
業
を
よ
り
良
い

方
向
へ
導
け
る
と
言
う
自
信
を
持
た
せ
る
べ
き
で
あ
ろ

う
�
ま
た
�
企
業
に
意
見
を
反
映
さ
せ
る
た
め
の
重
要
な

手
段
で
あ
る
議
決
権
行
使
に
�
積
極
的
に
対
応
す
る
こ
と

も
重
要
で
あ
る
と
考
え
る
�

�
ふ
く
だ

と
お
る
�
当
研
究
所
主
任
研
究
員
�
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