
イ
ギ
リ
ス
に
お
け
る
市
場
阻
害
行
為
規
制

須

藤

時

仁

一
�
は
じ
め
に

内
部
者
取
引
や
相
場
操
縦
と
い
っ
た
市
場
阻
害
行
為

は
�
金
融
�
証
券
市
場
の
信
頼
に
重
大
な
影
響
を
与
え
る

違
法
行
為
で
あ
る
�
こ
の
市
場
阻
害
行
為
に
対
す
る
責
任

は
刑
事
責
任
を
中
心
に
考
え
ら
れ
て
き
た
が
�
近
年
そ
れ

に
大
き
な
変
化
が
起
き
て
い
る
�
ま
ず
�
E
U
で
は
�
一

九
九
九
年
五
月
に
策
定
さ
れ
た
�
金
融
サ
�
ビ
ス
域
内
市

場
の
た
め
の
行
動
計
画
�
F
S
A
P
��
の
一
環
と
し
て
�

市
場
阻
害
行
為
�
規
制
�
指
令
�,*

*
-/

0
/

E
C

�
M
A
D

が
二
	
	
三
年
一
月
に
成
立
し
�
同
年
四
月
か
ら
施
行
さ

れ
て
い
る
�
各
国
ベ
�
ス
で
は
	
四
年
一
	
月
一
二
日
ま

で
に
施
行
す
る
こ
と
が
要
求
さ
れ
て
い
る
��
同
指
令
は

従
来
の
E
C
内
部
者
取
引
�
規
制
�
指
令
�23

/
/

3
,

/

E
E

C

�
が
規
制
し
て
い
た
内
部
者
取
引
に
加
え
相
場
操
縦

も
規
制
対
象
に
拡
充
す
る
な
ど
の
特
徴
を
有
す
る
が
�
強

調
さ
れ
る
べ
き
は
そ
の
目
的
が
市
場
阻
害
行
為
を
扱
う
有

効
な
行
政
�
管
理
�
体
制
を
創
出
す
る
こ
と
�
つ
ま
り
市

場
阻
害
行
為
に
対
す
る
非
刑
事
責
任
を
問
う
た
め
の
枠
組

み
を
提
供
し
て
い
る
こ
と
で
あ
る
�
ま
た
�
わ
が
国
で

も
�
	
五
年
四
月
か
ら
市
場
阻
害
行
為
に
対
し
て
課
徴
金

�����������
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�

�����������

�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
�
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が
内
閣
総
理
大
臣
�
金
融
庁
長
官
に
委
任
�
に
よ
り
課
さ

れ
る
よ
う
に
な
り
�
や
は
り
従
来
の
証
券
取
引
法
に
基
づ

く
刑
事
責
任
か
ら
非
刑
事
責
任
へ
の
拡
張
が
図
ら
れ
て
い

る
�こ

う
し
た
流
れ
に
一
歩
先
ん
じ
て
�
市
場
阻
害
行
為
の

非
刑
事
責
任
規
定
を
整
備
し
た
の
が
イ
ギ
リ
ス
で
あ
る
�

イ
ギ
リ
ス
で
は
二
�
�
�
年
金
融
サ
�
ビ
ス
市
場
法
�
F

S
M
A
�
パ
�
ト
八
に
そ
の
規
定
を
盛
り
込
ん
で
い
る
�

そ
れ
ま
で
は
�
イ
ギ
リ
ス
で
も
市
場
阻
害
行
為
に
対
し
て

刑
事
罰
の
規
定
し
か
な
か
っ
た
�
内
部
者
取
引
に
関
す
る

一
九
九
三
年
刑
事
裁
判
法
�
C
J
A
�
パ
�
ト
五
と
�
相

場
操
縦
に
関
す
る
一
九
八
六
年
金
融
サ
�
ビ
ス
法
第
四
十

七
条
で
あ
る
�
こ
れ
ら
の
う
ち
C
J
A
の
規
定
は
現
在
で

も
有
効
で
あ
り
�
ま
た
�
金
融
サ
�
ビ
ス
法
の
規
定
も
ほ

ぼ
そ
の
ま
ま
F
S
M
A
第
三
百
九
十
七
条
に
定
め
ら
れ
て

い
る
�
本
稿
で
は
�
イ
ギ
リ
ス
に
お
け
る
市
場
阻
害
行
為

の
非
刑
事
責
任
規
定
に
つ
い
て
概
説
す
る
�
な
お
�
前
述

し
た
よ
う
に
M
A
D
の
施
行
に
よ
り
イ
ギ
リ
ス
の
規
定
も

改
正
し
な
け
れ
ば
な
ら
ず
�
そ
の
改
正
案
が
大
蔵
省
と
金

融
サ
�
ビ
ス
機
構
�
F
S
A
�
の
共
同
諮
問
文
書
と
し
て

発
表
さ
れ
て
い
る
�
以
下
で
は
ま
ず
イ
ギ
リ
ス
の
現
行
規

定
を
述
べ
�
そ
の
後
に
改
正
案
に
つ
い
て
言
及
す
る
�

そ
の
前
に
�
イ
ギ
リ
ス
で
市
場
阻
害
行
為
に
対
す
る
非

刑
事
責
任
規
定
を
F
S
M
A
に
い
ち
早
く
取
り
込
ん
だ
背

景
に
つ
い
て
簡
単
に
説
明
し
て
お
こ
う
�
F
S
M
A
で
は

市
場
の
信
頼
性
�
F
S
M
A
第
三
条�

金
融
シ
ス
テ
ム
に

対
す
る
信
頼
の
維
持
�
以
下
F
S
M
A
は
略
す
��
公
衆

の
啓
蒙
�
第
四
条�

金
融
シ
ス
テ
ム
に
対
す
る
公
衆
の
理

解
増
進
��
消
費
者
の
保
護

�
第
五
条�

適
切
な
水
準
の

消
費
者
保
護
の
確
保
��
金
融
犯
罪
の
削
減

�
第
六
条�

規
制
業
者
の
業
務
が
金
融
犯
罪
に
利
用
さ
れ
る
可
能
性
の

低
減
�
と
い
っ
た
四
つ
の
規
制
目
的
が
明
示
さ
れ
て
い

る
�
内
部
者
取
引
や
相
場
操
縦
を
刑
事
犯
罪
と
し
て
訴
追

す
る
場
合
�
当
然
の
こ
と
な
が
ら
そ
の
成
立
要
件
は
厳
格

イギリスにおける市場阻害行為規制
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に
規
定
さ
れ
�
市
場
お
よ
び
そ
の
利
用
者
を
欺
く
意
図
を

持
つ
狭
い
範
囲
の
非
常
に
深
刻
な
市
場
阻
害
行
為
し
か
カ

バ
�
し
て
い
な
い
�
し
か
し
な
が
ら
�
規
制
目
的
で
あ
る

市
場
の
信
頼
性
�
消
費
者
保
護
は
�
広
範
な
市
場
阻
害
行

為
に
よ
る
証
券
�
市
場
�
の
効
率
的
な
価
格
形
成
の
阻
害

を
通
じ
て
損
な
わ
れ
る
可
能
性
が
あ
る
�
し
た
が
っ
て
�

刑
事
犯
罪
と
し
て
訴
追
は
で
き
な
い
が
市
場
で
許
容
さ
れ

る
基
準
に
満
た
な
い
行
為
を
規
制
�
罰
�
す
る
体
制
を
整

備
し
�
そ
れ
を
維
持
す
る
た
め
の
権
限
を
F
S
A
に
与
え

る
必
要
が
あ
っ
た
の
で
あ
る
�

二
�
現
行
規
定

�

市
場
阻
害
行
為
規
制
の
概
要

非
刑
事
責
任
規
定
と
し
て
の
市
場
阻
害
行
為
は
F
S
M

A
パ
�
ト
八
で
規
定
さ
れ
て
お
り
�
そ
の
第
百
十
八
条

�
二
�
項
で
次
の
よ
う
に
定
義
さ
れ
て
い
る
�

�
情
報
の
不
正
使
用
�
内
部
者
取
引
��

市
場
の
利
用
者

が
入
手
可
能
で
あ
れ
ば
�
投
資
行
動
の
条
件
決
定
に
影

響
を
与
え
た
ま
た
は
そ
の
可
能
性
が
あ
る
と
判
断
さ
れ

る
よ
う
な
未
公
開
情
報
に
基
づ
く
行
為
�
第
�
a
�
号
�

�
誤
っ
た
ま
た
は
誤
解
を
招
く
印
象
を
与
え
る
行
為
�
情

報
に
基
づ
く
相
場
操
縦
��

投
資
物
件
の
需
要
も
し
く

は
供
給
ま
た
は
価
格
に
つ
い
て
�
市
場
の
利
用
者
に

誤
っ
た
ま
た
は
誤
解
を
招
く
印
象
を
与
え
る
可
能
性
の

あ
る
行
為
�
第
�
b
�
号
�

�
市
場
の
歪
曲
を
も
た
ら
す
行
為
�
取
引
に
基
づ
く
相
場

操
縦
��

市
場
の
利
用
者
が
�
投
資
物
件
の
市
場
を
歪

曲
す
る
も
し
く
は
そ
の
可
能
性
が
あ
る
と
み
な
す
�
ま

た
は
み
な
す
可
能
性
が
あ
る
行
為
�
第
�
c
�
号
�

市
場
阻
害
行
為
と
認
め
ら
れ
る
た
め
の
要
件
は
次
の
三

つ
で
あ
る
�
第
一
に
上
記
の
い
ず
れ
か
の
行
為
に
該
当
す

る
こ
と
で
あ
る
�
第
百
十
八
条
�
一
�
項
�
b
�
号
��
こ
こ

で
は
�
特
定
の
行
動
を
と
っ
た
場
合
だ
け
で
な
く
�
特
定
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の
行
動
を
と
ら
な
か
っ
た
場
合
で
も
市
場
阻
害
行
為
を
形

成
す
る
�
ま
た
�
阻
害
行
為
を
強
要
ま
た
は
助
長
し
た
場

合
で
も
阻
害
行
為
者
と
み
な
さ
れ
る
�
第
百
二
十
三
条

�
一
�
項
�
b
�
号
��

第
二
に
�
市
場
の
利
用
者
が
�
�
阻
害
�
行
為
者
の
立

場
に
照
ら
し
て
合
理
的
に
期
待
す
る
行
為
基
準
を
�
当
該

行
為
者
が
満
た
し
て
い
な
い
こ
と
で
あ
る
�
第
百
十
八
条

�
一
�
項
�
c
�
号
��
こ
こ
で
�
市
場
の
�
通
常
の
�
利
用

者
と
は
特
定
の
市
場
に
お
い
て
投
資
物
件
を
通
常
に
取
引

す
る
合
理
的
な
者
を
い
い
�
第
百
十
八
条
�
十
�
項
��
合

理
的
に
期
待
さ
れ
る
行
為
基
準
と
は
公
認
投
資
取
引
所

�
R
I
E
�
等
が
定
め
る
規
則
�
F
S
A
等
が
定
め
る
行

為
基
準
�
規
約
�
ガ
イ
ダ
ン
ス
�
お
よ
び
良
い
市
場
慣
行

を
含
む
も
の
と
解
釈
さ
れ
て
い
る
�

こ
の
要
件
は
�
通
常
の
利
用
者
基
準
�reg

u
lar

u
ser

test

��
と
呼
ば
れ
�
非
刑
事
犯
罪
と
し
て
の
市
場
阻
害

行
為
を
規
定
す
る
重
要
な
特
徴
を
表
わ
し
て
い
る
�
と
い

う
の
も
�
こ
の
基
準
が
問
題
と
す
る
こ
と
は
�
刑
事
犯
罪

と
し
て
市
場
阻
害
行
為
を
起
訴
す
る
た
め
の
重
要
な
要
件

で
あ
る
行
為
者
の
意
図
�
利
益
獲
得
ま
た
は
損
失
回
避
�

で
は
な
く
�
行
為
の
結
果
に
お
か
れ
て
い
る
の
で
あ
る
�

こ
の
こ
と
は
�
非
刑
事
責
任
を
問
う
た
め
の
要
件
を
緩
和

す
る
こ
と
に
よ
っ
て
市
場
阻
害
行
為
を
抑
止
す
る
意
図
も

含
ん
で
い
よ
う
�
ま
た
�
阻
害
行
為
を
強
要
ま
た
は
助
長

し
た
場
合
で
も
�
強
要
ま
た
は
助
長
し
た
者
が
そ
れ
に

よ
っ
て
実
際
に
利
益
を
得
た
こ
と
を
示
す
必
要
は
な
い
�

さ
ら
に
�
行
為
だ
け
を
問
題
に
す
る
た
め
規
制
対
象
者
は

自
然
人
�
個
人
�
に
限
ら
ず
�
法
人
も
対
象
と
な
る
�
こ

の
こ
と
は
�
刑
事
犯
罪
と
し
て
の
内
部
者
取
引
を
規
定
し

て
い
る
C
J
A
の
対
象
が
個
人
に
限
定
し
て
い
る
こ
と
と

対
照
的
で
あ
る
�

第
三
に
�
阻
害
行
為
が
規
定
さ
れ
た
市
場
で
取
引
さ
れ

て
い
る
適
格
投
資
物
件
に
関
し
て
行
な
わ
れ
た
こ
と
で
あ

る
�
こ
こ
で
�
�
規
定
さ
れ
た
市
場
�Prescrib

ed
M

ar-
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k
et

��
お
よ
び
�
適
格
投
資
物
件
�Q

u
alify

in
g
In
v
est-

m
en
t

��
は
大
蔵
省
が
命
令
で
定
め
る
�
第
百
十
八

条
�
三
�
項
��
大
蔵
省
は
�
規
定
さ
れ
た
市
場
と
し
て

イ
ギ
リ
ス
国
内
で
運
営
し
て
い
る
市
場
�L

o
n
d
o
n

S
to
ck

E
x
ch
an
g
e

�
A
I

M
を
含
む
��

E
D
X

L
o
n
-

d
o
n

�O
M

L
o
n
d
o
n
S
ecu

rities
an
d
D
eriv

ativ
es

E
x
ch
an
g
e

�v
irt

�x
E
x
ch
an
g
e

�L
o
n
d
o
n
In
tern

a-

tio
n
al
F
in
an
cial

F
u
tu
res

E
x
ch
an
g
e

�L
IF
F
E

��

L
o
n
d
o
n
M
etal

E
x
ch
an
g
e

�In
tern

atio
n
al
P
etro

-

liu
m

E
x
ch
an
g
e

お
よ
び
O
F
E
X
�
を
指
定
し
て
い

る
�一

方
�
適
格
投
資
物
件
と
は
F
S
M
A
で
規
制
対
象
と

な
っ
て
い
る
投
資
物
件
�
第
二
十
二
条
�
を
す
べ
て
含

み
�
具
体
的
に
は
上
記
市
場
で
取
引
さ
れ
て
い
る
ま
た
は

取
引
が
許
可
さ
れ
て
い
る
投
資
物
件
を
い
う
�
こ
こ
で
注

意
す
べ
き
は
�
規
定
さ
れ
た
市
場
で
行
な
わ
れ
る
阻
害
行

為
だ
け
で
は
な
く
�
適
格
投
資
物
件
に
関
し
て
海
外
市
場

を
含
む
上
記
市
場
外
で
行
わ
れ
た
行
為
も
�
規
定
さ
れ
た

市
場
の
行
為
基
準
に
抵
触
し
た
場
合
に
は
規
制
さ
れ
る
こ

と
で
あ
る
�
こ
の
こ
と
は
�
規
定
さ
れ
た
市
場
を
阻
害
す

る
可
能
性
が
あ
る
場
合
に
は
�
規
定
さ
れ
た
市
場
の
外
で

許
容
さ
れ
て
い
る
規
則
や
慣
行
な
ど
も
市
場
阻
害
行
為
と

み
な
さ
れ
る
こ
と
を
意
味
し
て
い
る
�

�

F
S
A
の
権
限

F
S
M
A
で
は
市
場
阻
害
行
為
を
取
り
締
ま
る
た
め

に
�
F
S
A
に
次
の
よ
う
な
広
範
な
権
限
を
与
え
て
い

る
�
調
査
権
�
第
百
二
十
八
条
�
三
�
項
�
第
百
六
十
八
条

�
二
�
項
�
a
��
�
d
�
号
�
第
百
七
十
三
条
��
刑
事
訴
追

権
�
内
部
者
取
引�

第
百
三
十
条
�
第
四
百
二
条
�
相
場

操
縦�

第
百
三
十
条
�
第
四
百
一
条
��
制
裁
金
の
賦
課

	
公
開
譴
責

�
第
百
二
十
三
条
��
差
止
命
令
を
裁
判
所

に
申
請
す
る
権
限

�
第
三
百
八
十
一
条
��
原
状
回
復
命

令
を
裁
判
所
に
申
請
す
る
権
限
�
第
三
百
八
十
三
条
��
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原
状
回
復
要
請
権

�
第
三
百
八
十
四
条
��
認
可
業
者
�

承
認
さ
れ
た
者
に
対
す
る
介
入
�
制
裁
金
賦
課
ま
た
は
認

可
も
し
く
は
承
認
の
取
消
�
第
四
十
五
条
�
第
六
十
三

条
�
第
六
十
六
条
��
以
下
で
は
刑
事
訴
追
�
原
状
回
復

要
請

�
裁
判
所
へ
の
申
請
も
含
む
��
制
裁
金
賦
課
に
つ

い
て
概
説
す
る
�

�

刑
事
訴
追

F
S
A
が
市
場
阻
害
行
為
者
を
刑
事
訴
追
す
る
か
否
か

は
検
事
コ
�
ド
�C

o
d

e
fo

r
C

ro
w

n
P

ro
secu

to
rs

�

に
従
っ
て
決
定
さ
れ
る
�
具
体
的
に
は
�
行
為
者
に
対
す

る
刑
事
上
の
有
罪
判
決
を
得
ら
れ
る
だ
け
の
十
分
な
証
拠

が
あ
る
か
�
証
拠
基
準
�
を
検
討
し
�
そ
の
基
準
を
満
た

し
た
場
合
さ
ら
に
犯
罪
の
重
大
性
そ
の
他
の
状
況
に
鑑
み

て
刑
事
訴
追
が
公
益
に
資
す
る
�
公
益
基
準
�
と
判
断
し

た
阻
害
行
為
に
対
し
て
刑
事
訴
追
を
決
定
す
る
�

刑
事
訴
追
が
決
定
さ
れ
た
場
合
�
他
の
規
制
措
置
の
併

科
に
つ
い
て
�
F
S
A
は
次
の
よ
う
な
政
策
を
採
っ
て
い

る
�
先
ず
�
実
質
的
に
同
じ
容
疑
に
関
し
て
刑
事
訴
追
の

対
象
と
な
っ
た
こ
と
が
あ
る
�
ま
た
は
な
っ
て
い
る
者
に

対
し
て
制
裁
金
を
課
さ
な
い
�
し
か
し
�
そ
れ
以
外
の
措

置
に
つ
い
て
は
�
刑
事
訴
追
が
既
に
開
始
さ
れ
て
い
る
ま

た
は
将
来
開
始
さ
れ
る
場
合
で
も
併
科
を
妨
げ
な
い
と
し

て
い
る
�

�

原
状
回
復
要
請
ま
た
は
裁
判
所
に
よ
る
原
状
回
復
命

令
の
申
請

市
場
阻
害
行
為
の
被
害
者
に
対
す
る
原
状
回
復
要
請
の

目
的
は
�
阻
害
行
為
に
よ
っ
て
得
た
利
益
の
吐
き
出
し
と

阻
害
行
為
に
よ
っ
て
損
失
そ
の
他
の
不
利
益
を
被
っ
た
者

へ
の
補
償
で
あ
る
�
F
S
A
は
単
独
で
原
状
回
復
を
要
請

す
る
こ
と
も
で
き
る
ほ
か
�
裁
判
所
に
原
状
回
復
命
令
を

発
動
す
る
よ
う
申
請
す
る
こ
と
も
で
き
る
�
な
お
�
刑
事

訴
追
の
決
定
は
F
S
A
に
よ
る
原
状
回
復
要
請
の
権
限
を

妨
げ
な
い
�

F
S
A
は
原
状
回
復
要
請
ま
た
は
そ
の
裁
判
所
へ
の
申

イギリスにおける市場阻害行為規制
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請
の
決
定
に
対
し
て
次
の
よ
う
な
政
策
を
採
っ
て
い
る
�

第
一
に
�
市
場
阻
害
行
為
の
直
接
的
な
結
果
と
し
て
�
利

益
が
深
刻
に
棄
損
さ
れ
た
者
が
明
確
で
あ
る
こ
と
�
市
場

阻
害
行
為
が
行
な
わ
れ
て
い
た
同
時
点
に
取
引
を
行
な
っ

て
い
た
者

�
同
時
取
引
者
��
阻
害
行
為
の
対
象
と
な
っ

た
投
資
物
件
の
発
行
者
は
対
象
と
な
ら
な
い
�
こ
れ
ら
の

者
に
つ
い
て
は
�
F
S
A
が
原
状
回
復
権
限
を
行
使
す
る

こ
と
が
正
当
化
さ
れ
る
ほ
ど
に
は
�
そ
の
者
た
ち
の
利
益

が
棄
損
さ
れ
た
こ
と
ま
た
は
そ
の
権
限
行
使
が
市
場
の
信

頼
維
持
ま
た
は
消
費
者
保
護
の
目
的
に
資
す
る
こ
と
が
明

確
で
な
い
た
め
で
あ
る
�
第
二
に
�
利
益
の
棄
損
が
明
確

か
つ
深
刻
で
あ
る
こ
と
�
具
体
的
に
は
�
補
償
の
支
払
い

が
適
切
と
判
断
さ
れ
る
だ
け
の
明
確
な
�
数
量
化
さ
れ

た
�
損
害
そ
の
他
の
被
害
が
あ
り
�
か
つ
当
該
阻
害
行
為

に
よ
っ
て
得
た
利
益
ま
た
は
そ
の
一
部
が
そ
れ
に
充
当
さ

れ
る
こ
と
が
あ
ら
ゆ
る
状
況
に
お
い
て
公
正
と
認
め
ら
れ

る
ほ
ど
被
害
が
深
刻
で
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
�
第
三
に
�

イ
ギ
リ
ス
の
金
融
�
資
本
市
場
の
信
頼
維
持
�
消
費
者
の

利
益
保
護
の
た
め
に
F
S
A
が
行
動
を
起
こ
す
必
要
が
あ

る
こ
と
で
あ
る
�

�

制
裁
金

F
S
A
は
市
場
阻
害
行
為
者
に
対
す
る
制
裁
金
の
賦
課

を
刑
事
訴
追
と
併
科
し
な
い
�
つ
ま
り
�
制
裁
金
は
刑
事

罰
の
補
完
的
位
置
付
け
に
あ
る��
制
裁
金
の
目
的
は
�
第

一
に
�
将
来
の
阻
害
行
為
に
対
し
て
適
切
な
抑
止
力
を
与

え
�
か
つ
法
令
を
遵
守
し
て
い
る
市
場
利
用
者
が
被
る
規

制
コ
ス
ト
を
補
償
す
る
こ
と
�
将
来
の
市
場
阻
害
行
為
の

抑
止
と
他
の
市
場
利
用
者
が
被
る
コ
ス
ト
の
補
償
��
第

二
に
�
F
S
A
が
特
定
の
ケ
�
ス
を
処
理
す
る
た
め
に

被
っ
た
調
査
費
用
な
ど
の
コ
ス
ト
を
市
場
阻
害
行
為
者
に

負
担
さ
せ
る
こ
と
�
ケ
�
ス
の
処
理
コ
ス
ト
の
負
担
�
に

あ
る
�
な
お
�
制
裁
金
は
F
S
A
の
運
営
費
に
充
当
さ
れ

る
�制

裁
金
を
課
す
か
否
か
の
決
定
は
刑
事
訴
追
す
る
か
否

証券レビュ� 第..巻第+,号
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か
に
依
存
す
る
が
�
そ
れ
以
外
の
ポ
イ
ン
ト
と
し
て
�
F

S
A
は
�
当
該
阻
害
行
為
の
性
質
と
重
大
性
�
当
該
行
為

者
の
行
為
�
阻
害
行
為
を
処
理
す
る
た
め
に
行
為
者
が

取
っ
た
措
置
な
ど
��
そ
の
他
の
要
素

�
過
去
の
同
様
な

ケ
�
ス
な
ど
�
を
挙
げ
て
い
る
�
さ
ら
に
�
制
裁
金
を
課

す
場
合
�
そ
の
レ
ベ
ル
を
決
定
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
�

F
S
M
A
に
制
裁
金
に
関
す
る
上
限
規
定
は
な
い
が
�
F

S
A
は
制
裁
金
に
関
す
る
政
策
に
つ
い
て
ポ
リ
シ
�
�
ス

テ
�
ト
メ
ン
ト
を
整
備
す
る
義
務
が
あ
る
�
第
百
二
十
四

条
��
レ
ベ
ル
決
定
の
ポ
イ
ン
ト
と
な
る
の
は
�
前
述
し

た
制
裁
金
賦
課
の
目
的
の
う
ち
�
将
来
の
阻
害
行
為
の
抑

止
と
他
の
市
場
利
用
者
が
被
る
コ
ス
ト
の
補
償
�
を
達
成

す
る
こ
と
に
あ
る
�
具
体
的
に
�
F
S
A
は
阻
害
行
為
の

性
質
と
重
大
性
�
阻
害
行
為
に
よ
っ
て
当
該
者
が
得
た
利

益
ま
た
は
回
避
し
た
損
失
�
当
該
者
の
状
況
と
そ
の
状
況

に
照
ら
し
た
制
裁
金
の
影
響
を
挙
げ
て
い
る
�
さ
ら
に
F

S
A
は
�
市
場
阻
害
行
為
に
よ
る
利
得
を
没
収
す
る
だ
け

で
は
不
十
分
で
あ
り
�
抑
止
効
果
が
働
く
だ
け
の
十
分
な

レ
ベ
ル
を
確
保
す
る
こ
と
が
重
要
で
あ
る
と
強
調
し
て
い

る
�
な
お
�
制
裁
金
の
賦
課
に
関
し
て
�
制
裁
金
賦
課
と

差
止
命
令
お
よ
び
原
状
回
復
命
令
の
裁
判
所
へ
の
申
請
を

個
別
に
行
な
う
よ
り
�
事
件
を
担
当
す
る
裁
判
所
が
一
括

し
て
処
理
す
る
方
が
時
間
的
に
も
コ
ス
ト
的
に
も
望
ま
し

い
場
合
に
は
�
F
S
A
は
差
止
命
令
お
よ
び
原
状
回
復
命

令
を
裁
判
所
に
申
請
す
る
際
に
�
制
裁
金
の
検
討
を
同
時

に
申
請
す
る
こ
と
が
で
き
る
�

三
�
M
A
D
の
成
立
と
F
S
M
A
の

改
正

冒
頭
で
述
べ
た
よ
う
に
	
三
年
一
月
に
E
U
の
M
A
D

が
成
立
し
た
�
M
A
D
を
制
定
し
た
主
目
的
は
次
の
点
に

あ
る
�
第
一
に
�
規
制
対
象
を
拡
張
す
る
こ
と
で
あ
る
�

こ
れ
ま
で
E
U
に
は
一
九
八
九
年
に
制
定
さ
れ
た
E
C
内

イギリスにおける市場阻害行為規制
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部
者
取
引
�
規
制
�
指
令
し
か
な
く
�
相
場
操
縦
に
関
す

る
統
一
の
規
制
は
な
か
っ
た
�
そ
の
た
め
�
相
場
操
縦
の

定
義
�
要
件
�
適
用
除
外
規
定
な
ど
が
E
U
各
国
で
異
な

る
場
合
が
あ
り
�
海
外
か
ら
自
国
の
金
融
商
品
に
対
し
て

行
わ
れ
た
相
場
操
縦
行
為
の
対
応
に
苦
慮
す
る
な
ど
の
弊

害
が
あ
っ
た
�
そ
こ
で
�
内
部
者
取
引
だ
け
で
は
な
く
�

相
場
操
縦
も
含
め
た
市
場
阻
害
行
為
全
般
を
規
制
対
象
と

し
た
の
で
あ
る
�
第
二
の
目
的
は
�
市
場
阻
害
行
為
を
扱

う
有
効
な
行
政
�
管
理
�
体
制
を
創
出
す
る
こ
と
で
あ

る
�
従
来
�
相
場
操
縦
だ
け
で
な
く
内
部
者
取
引
も
含

め
�
�
特
に
非
刑
事
責
任
を
問
う
�
市
場
阻
害
行
為
に
対

す
る
監
督
機
関
が
不
明
確
で
あ
っ
た
り
�
制
裁
規
定
が
整

備
さ
れ
て
い
な
い
国
が
あ
っ
た
�
そ
こ
で
�
E
U
の
統
一

金
融
サ
�
ビ
ス
市
場
を
創
設
し
そ
の
信
頼
性
を
維
持
す
る

た
め
に
は
市
場
阻
害
行
為
に
対
す
る
刑
事
責
任
だ
け
で
は

な
く
�
そ
の
非
刑
事
責
任
を
問
う
た
め
の
統
一
的
枠
組
み

を
作
る
必
要
が
あ
っ
た
�

M
A
D
は
全
二
二
条
の
規
定
か
ら
成
り
�
非
常
に
シ
ン

プ
ル
で
あ
る
�
図
表
+
��
こ
れ
は
�
イ
ギ
リ
ス
に
お
け

る
F
S
M
A
と
F
S
A
規
則
の
関
係
の
よ
う
に
�
M
A
D

に
関
す
る
詳
細
な
施
行
規
定
�
レ
ベ
ル
二
施
行
措
置
�
が

別
途
詳
細
に
規
定
さ
れ
る
た
め
で
あ
る
�
�
四
年
一
一
月

時
点
で
四
つ
の
施
行
規
定
が
定
め
ら
れ
て
い
る��

M
A
D
第
十
八
条
は
�
四
年
一
�
月
一
二
日
ま
で
に
各

国
ベ
�
ス
で
M
A
D
の
規
定
に
関
す
る
国
内
措
置
�
国
内

法
や
規
則
な
ど
の
制
定
�
を
採
る
よ
う
求
め
て
い
る
�
こ

の
た
め
�
イ
ギ
リ
ス
で
も
F
S
M
A
お
よ
び
F
S
A
規
則

な
ど
の
改
正
案
が
大
蔵
省
と
F
S
A
の
共
同
で
諮
問
さ
れ

て
い
る
�
諮
問
文
書
に
よ
れ
ば
こ
の
改
正
は
�
五
年
二
月

中
に
施
行
す
る
予
定
で
あ
る
�
な
お
�
M
A
D
の
目
的
が

�
市
場
阻
害
行
為
を
扱
う
有
効
な
行
政

�
管
理
�
体
制
を

創
出
	
に
あ
る
こ
と
か
ら
�
刑
事
責
任
を
規
定
し
た
C
J

A
パ
�
ト
五
お
よ
び
F
S
M
A
第
三
百
九
十
七
条
の
規
定

は
変
更
さ
れ
な
い
�
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F
S
M
A
の
現
行
規
定
�
第
百
十
八
条
�
と
M
A
D
と

で
は
�
市
場
阻
害
行
為
の
範
囲
お
よ
び
要
件
�
適
用
範
囲

に
お
い
て
重
要
な
相
違
が
あ
る
�
そ
れ
ら
の
相
違
点
は
以

下
に
詳
述
す
る
が
�
M
A
D
を
F
S
M
A
�
F
S
A
規
則

等
に
取
り
込
む
場
合
に
次
の
選
択
肢
が
あ
る
�
第
一
は
M

A
D
の
規
定
を
取
り
込
む
一
方
�
M
A
D
に
定
め
ら
れ
て

い
な
い
現
行
規
定
を
削
除
す
る
こ
と
で
あ
る
�
こ
れ
に
対

し
て
�
第
二
の
選
択
肢
は
M
A
D
の
規
定
を
取
り
込
み
�

か
つ
M
A
D
に
な
い
現
行
規
定
も
残
す
こ
と
で
あ
る
�
大

蔵
省
と
F
S
A
は
第
二
の
選
択
肢
を
選
ん
だ
�

�

市
場
阻
害
行
為
の
範
囲
と
要
件

F
S
M
A
の
現
行
規
定
で
は
市
場
阻
害
行
為
の
範
囲
を

情
報
の
不
正
使
用

�
内
部
者
取
引
��
誤
っ
た
ま
た
は
誤

解
を
招
く
印
象

�
情
報
に
基
づ
く
相
場
操
縦
��
市
場
の

歪
曲
�
取
引
に
基
づ
く
相
場
操
縦
�
と
い
う
よ
う
に
抽
象

的
に
定
義
し
て
い
る
が
�
M
A
D
第
二
条
一
項
�
第
三
条

イギリスにおける市場阻害行為規制

� +*1�

図表 + EUの市場阻害行為 �規制� 指令の条文

定義
内部者取引の禁止
内部者の禁止行為 �内部情報の守秘義務� 第三者への推奨および誘引の禁止�
二次的内部者 �情報受領者� の禁止行為
相場操縦の禁止
情報開示
公的政策の遂行に対する適用除外
買戻しプログラムまたは安定化に対する適用除外
適用範囲 �規制市場
地理的適用範囲
単一の �監督� 適格機関の指定と諮問委員会の設置
適格機関の監督および調査権限
適格機関職員の守秘義務
違反者に対する行政措置または行政罰
適格機関の決定に対する裁判所への �不服� 申立
メンバ�国家の適格機関の相互協力
施行措置 �の制定�
メンバ�国家における本指令の施行
メンバ�国家による域内他国に対する異なった法的� 行政的措置
略

�出所� 欧州委員会資料より作成�

第 +条
第 ,条
第 -条
第 .条
第 /条
第 0条
第 1条
第 2条
第 3条
第+*条
第++条
第+,条
第+-条
第+.条
第+/条
第+0条
第+1条
第+2条
第+3条
第,*条
�第,,条



�
a
�
お
よ
び
第
一
条
二
項
で
は
�
内
部
者
取
引
を
��
内

部
者
お
よ
び
内
部
者
か
ら
の
情
報
受
領
者
に
よ
る
�
純
粋

な
内
部
者
取
引
�
お
よ
び
�
内
部
情
報
の
不
正
開
示
�

に
�
相
場
操
縦
を
�
取
引
操
縦
�
変
動
操
作
���
�
操
縦

的
策
略
�
お
よ
び
�
風
説
の
流
布
�
に
限
定
し
て
定
義
し

て
い
る
�
し
た
が
っ
て
�
改
正
案
で
は
図
表
,
の
よ
う
に

M
A
D
に
定
め
ら
れ
て
い
る
市
場
阻
害
行
為
を
個
別
に
列

挙
�
定
義
し
�
内
部
者
取
引
に
つ
い
て
は
P
第
百
十
八
条

�
二
�
項
�
�
三
�
項
�
相
場
操
縦
に
つ
い
て
は
P
同
条
�
五
�

項
�
�
六
�
項
�
�
七
�
項���
そ
れ
に
定
め
ら
れ
て
い
な
い

�
し
か
し
現
行
規
定
で
は
市
場
阻
害
行
為
に
該
当
す
る
�

そ
の
他
の
情
報
の
不
正
使
用
�
誤
解
を
与
え
る
行
為
お
よ

び
市
場
の
歪
曲
は
各
�
P
同
条
�
四
�
項
�
�
八
�
項
に
別
途

規
定
し
た
�

こ
の
よ
う
に
市
場
阻
害
行
為
の
範
囲
を
M
A
D
に
規
定

が
あ
る
か
否
か
で
分
け
た
こ
と
は
�
そ
の
要
件
に
大
き
く

関
係
し
て
い
る
�
現
行
規
定
は
�
前
述
し
た
よ
う
に
市
場

阻
害
行
為
と
な
る
共
通
要
件
と
し
て
通
常
の
利
用
者
基
準

を
定
め
て
い
る
が
�
M
A
D
で
は
阻
害
行
為
ご
と
に
定
義

�
要
件
が
定
め
ら
れ
て
い
る
�
し
た
が
っ
て
�
M
A
D
で

禁
止
さ
れ
る
行
為
で
も
�
市
場
の
通
常
の
利
用
者
に
と
っ

て
期
待
さ
れ
る
行
為
基
準
を
満
た
し
て
い
る
と
判
断
さ
れ

れ
ば
イ
ギ
リ
ス
で
は
市
場
阻
害
行
為
に
該
当
し
な
い
�
そ

こ
で
改
正
案
で
は
�
M
A
D
に
定
め
ら
れ
て
い
る
阻
害
行

為
に
つ
い
て
は
こ
の
要
件
を
削
除
す
る
一
方
�
そ
れ
に
定

め
ら
れ
て
い
な
い
阻
害
行
為
に
対
し
て
の
み
通
常
の
利
用

者
基
準
の
要
件
を
課
す
こ
と
に
よ
っ
て
現
行
体
制
を
維
持

す
る
こ
と
と
し
た
�
な
お
�
要
件
以
外
に
も
M
A
D
に
定

め
が
あ
る
阻
害
行
為
で
あ
る
か
否
か
に
よ
っ
て
適
用
範
囲

が
異
な
る
が
�
そ
れ
に
つ
い
て
は
後
述
す
る
�

�

適
用
範
囲

�

市
場

現
行
規
定
は
イ
ギ
リ
ス
国
内
で
運
営
さ
れ
て
い
る
市
場
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�
規
定
さ
れ
た
市
場
�
で
取
引
し
て
い
る
金
融
商
品

�
適

格
投
資
物
件
�
に
関
し
て
起
き
た
市
場
阻
害
行
為
に
つ
い

て
適
用
さ
れ
る
が
�
M
A
D
第
十
条
は
投
資
サ
�
ビ
ス
指

令
�3-

/
,

,
/

E
E

C

�
第
一
条
十
三
項
で
定
め
る
ヨ
�

ロ
ッ
パ
経
済
圏
�
E
E
A
�
内
の
い
ず
れ
か
の
規
制
市
場

で
取
引
が
許
可
さ
れ
て
い
る
金
融
商
品
に
関
し
て
イ
ギ
リ

ス
国
内
で
起
き
た
阻
害
行
為
�
取
引
ま
た
は
取
引
注
文
�

を
カ
バ
�
す
る
よ
う
拡
張
を
要
求
し
て
い
る
�
そ
こ
で
改

正
案
で
は
次
の
よ
う
に
地
理
的
範
囲
が
拡
張
さ
れ
た
�
P

第
百
十
八
条
�
一
�
項
�
P
第
百
十
八
A
条
�
一
�
項
��

�
市
場
阻
害
行
為
が
�
イ
ギ
リ
ス
国
内
で
運
営
し
て
い
る

規
定
さ
れ
た
市
場
で
取
引
が
許
可
さ
れ
て
い
る
適
格
投

資
物
件
に
関
連
し
て
い
れ
ば
�
そ
れ
が
ど
こ
で
起
こ
ろ

う
と
カ
バ
�
さ
れ
る
�

�
イ
ギ
リ
ス
以
外
の
E
E
A
国
家
で
運
営
し
て
い
る
規
定

さ
れ
た
市
場
で
取
引
が
許
可
さ
れ
て
い
る
適
格
投
資
物

件
に
関
す
る
行
為
は
�
そ
れ
が
イ
ギ
リ
ス
国
内
で
起
き

た
場
合
の
み
カ
バ
�
さ
れ
る
�

こ
こ
で
�
イ
ギ
リ
ス
国
内
外
の
規
定
さ
れ
た
市
場
は
や

は
り
大
蔵
省
の
命
令
で
定
め
ら
れ
る
�
P
第
百
三
十
A
条

�
一
�
項
�
a
�
号
�
図
表
,
��
こ
の
範
囲
は
M
A
D
で
要

求
さ
れ
る
よ
り
広
く
�
投
資
サ
�
ビ
ス
指
令
で
E
E
A
の

規
制
市
場
に
定
め
ら
れ
て
い
な
い
�
イ
ギ
リ
ス
の
公
認
投

資
取
引
所
に
よ
っ
て
運
営
さ
れ
る
市
場
�
ロ
ン
ド
ン
証
券

取
引
所
の
A
I

M
市
場
�M

ark
ets

in
F

in
an

cial
In

-

stru
m

en
ts

D
irectiv

e

�,*
*

./
-

3/E
C

�
が
施
行
さ
れ

る
ま
で
の
商
品
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
を
取
引
す
る
す
べ
て
の
市

場
�
お
よ
び
O
F
E
X
を
含
ん
で
い
る
�

�

金
融
商
品

現
行
規
定
で
は
�
F
S
M
A
で
規
制
対
象
と
な
っ
て
い

る
投
資
物
件
�
第
二
十
二
条
�
を
す
べ
て
含
み
�
具
体
的

に
は
イ
ギ
リ
ス
国
内
の
規
定
さ
れ
た
市
場
で
取
引
さ
れ
て

い
る
ま
た
は
取
引
が
許
可
さ
れ
て
い
る
投
資
物
件
が
対
象

と
な
っ
て
い
る
�
こ
れ
に
対
し
て
�
M
A
D
第
一
条
三
項

イギリスにおける市場阻害行為規制

� +*3�



図表 , 新しい市場不正行為規制 �諮問中� の概要
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は
E
E
A
内
の
い
ず
れ
か
の
規
制
市
場
で
取
引
が
許
可
さ

れ
て
い
る
金
融
商
品
を
カ
バ
�
す
る
よ
う
拡
張
を
要
求
し

て
い
る
�
規
制
対
象
の
金
融
商
品
も
大
蔵
省
が
命
令
で
適

格
投
資
物
件
と
し
て
定
め
る
が
�
P
第
百
三
十
A
条
�
一
�

項
�
b
�
号
��
そ
の
改
正
案
で
は
M
A
D
の
規
定
ど
お
り

に
適
格
投
資
物
件
を
イ
ギ
リ
ス
を
含
め
た
E
E
A
内
の
い

ず
れ
か
の
規
制
市
場
で
取
引
が
許
可
さ
れ
て
い
る
ま
た
は

許
可
が
申
請
さ
れ
て
い
る
金
融
商
品
と
し
た
�
具
体
的
に

は
図
表
,
に
列
挙
し
た
金
融
商
品
で
あ
る
�

以
上
に
説
明
し
た
適
用
範
囲
の
拡
張
案
は
あ
く
ま
で
M

A
D
に
対
応
し
た
も
の
で
あ
る
か
ら
�
こ
れ
ら
の
金
融
商

品
お
よ
び
市
場
が
適
用
さ
れ
る
の
は
M
A
D
に
規
定
さ
れ

て
い
る
市
場
阻
害
行
為
に
対
し
て
の
み
で
あ
る
�
し
た

が
っ
て
�
M
A
D
に
規
定
さ
れ
て
い
な
い
P
第
百
十
八
条

�
四
�
項
お
よ
び
�
八
�
項
の
阻
害
行
為
に
は
現
行
規
定
�
イ

ギ
リ
ス
国
内
の
規
定
さ
れ
た
市
場
お
よ
び
そ
こ
で
取
引
可

能
な
金
融
商
品
�
が
適
用
さ
れ
る
�

四
�
結
論
�
日
本
へ
の
イ
ン
プ
リ
ケ
�

シ
ョ
ン

以
上
�
イ
ギ
リ
ス
に
お
け
る
市
場
阻
害
行
為
の
非
刑
事

責
任
規
定
に
つ
い
て
概
説
し
て
き
た
�
イ
ギ
リ
ス
で
は
F

S
M
A
で
い
ち
早
く
非
刑
事
規
定
を
整
備
し
た
こ
と
も
あ

り
�
M
A
D
の
規
定
に
つ
い
て
国
内
措
置
を
採
る
た
め

に
�
適
用
範
囲
な
ど
の
わ
ず
か
な
改
正
で
済
ん
で
い
る
�

特
に
�
M
A
D
の
第
十
一
�
十
二
条
お
よ
び
第
十
四
条
で

は
メ
ン
バ
�
国
家
に
よ
る
単
一
の
規
制
適
格
機
関
の
設

置
�
そ
の
適
格
機
関
に
よ
る
監
督
�
調
査
権
限
の
付
与
�

お
よ
び
違
反
者
に
対
す
る
行
政
制
裁
を
求
め
て
い
る
�
前

述
し
た
よ
う
に
�
F
S
A
は
こ
れ
ら
の
権
限
を
す
で
に
備

え
て
お
り
�
む
し
ろ
M
A
D
施
行
の
見
本
と
も
い
え
よ
う
�

�
五
年
四
月
か
ら
わ
が
国
で
も
市
場
阻
害
行
為
に
関
し

て
�
行
政
罰
と
し
て
の
�
課
徴
金
制
度
が
導
入
さ
れ
る
�

イギリスにおける市場阻害行為規制
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そ
の
概
要
は
図
表
-
に
掲
げ
た
と
お
り
で
あ
る
�
市
場
阻

害
行
為
に
対
し
て
こ
の
よ
う
な
非
刑
事
責
任
規
定
を
導
入

し
た
こ
と
は
�
市
場
の
信
頼
性
�
消
費
者
保
護
の
確
保
に

資
す
る
で
あ
ろ
う
�
そ
の
意
味
で
は
評
価
で
き
る
が
�
イ

ギ
リ
ス
や
E
U
の
規
定
に
比
べ
て
不
備
な
点
も
散
見
さ
れ

る
�
そ
れ
ら
を
指
摘
し
て
本
稿
を
締
め
く
く
る
こ
と
と
す

る
�
第
一
に
�
課
徴
金
の
対
象
者
を
内
部
者
取
引
に
つ
い

て
は
�
会
社
関
係
者
�
に
限
定
し
て
い
る
�
刑
事
責
任
を

問
う
内
部
者
取
引
の
対
象
者
も
同
様
��
こ
れ
は
�
会
社

関
係
者
か
ら
内
部
情
報
を
受
け
た
悪
意
の
情
報
受
領
者
も

対
象
と
す
べ
き
で
あ
ろ
う
�

第
二
に
�
課
徴
金
の
水
準
は
違
反
行
為
に
よ
り
得
た
経

済
的
利
得
相
当
額
と
さ
れ
て
お
り
�
さ
ら
に
�
内
部
者
取

引
に
つ
い
て
�
�
重
要
事
実
公
表
後
の
株
式
等
の
価
額
�

か
ら
�
重
要
事
実
公
表
前
に
購
入
し
た
株
式
等
の
価
額
�

を
控
除
す
る
方
法
等
に
よ
り
算
出
す
る
と
し
て
い
る
�
し

か
し
�
違
反
行
為
に
よ
り
得
た
経
済
的
利
得
相
当
額
で
は

市
場
阻
害
行
為
の
抑
止
に
ど
の
程
度
効
果
が
あ
る
か
疑
問

で
あ
る
�
や
は
り
�
イ
ギ
リ
ス
の
よ
う
に
経
済
的
利
得
相

当
額
プ
ラ
ス
特
定
の
ケ
�
ス
を
処
理
す
る
た
め
に
監
督
機

関
が
被
っ
た
調
査
費
用
な
ど
の
コ
ス
ト
を
最
低
限
と
し
�

さ
ら
に
抑
止
効
果
が
期
待
さ
れ
る
だ
け
の
レ
ベ
ル
を
確
保

す
る
こ
と
が
重
要
で
あ
ろ
う
�

第
三
に
�
課
徴
金
に
限
ら
ず
日
本
の
阻
害
行
為
規
制
体

系
に
つ
い
て
い
え
る
こ
と
だ
が
�
市
場
阻
害
行
為
の
被
害

者
に
対
す
る
原
状
回
復
�
救
済
�
プ
ロ
セ
ス
が
確
立
さ
れ

て
い
な
い
�
課
徴
金
の
み
な
ら
ず
�
証
券
取
引
法
第
百
九

十
八
条
の
二
に
規
定
さ
れ
て
い
る
犯
罪
行
為
に
よ
り
得
た

財
産
の
没
収
�
追
徴
は
す
べ
て
国
庫
に
納
入
さ
れ
�
市
場

阻
害
行
為
に
係
る
損
害
賠
償
請
求
は
個
別
に
行
な
わ
な
け

れ
ば
な
ら
な
い
�
証
券
取
引
法
第
百
六
十
�
百
六
十
四

条
��
イ
ギ
リ
ス
で
も
�
非
刑
事
罰
と
し
て
の
制
裁
金
は

F
S
A
の
運
営
費
に
充
当
さ
れ
る
が
�
被
害
者
の
救
済
措

置
と
し
て
F
S
A
は
原
状
回
復
を
阻
害
行
為
者
に
�
被
害
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図表 - わが国の市場阻害行為に関する課徴金制度の概要

�,**/年 .月 +日施行�

イギリスにおける市場阻害行為規制

� ++-�

+ � 対象行為及び課徴金額
内閣総理大臣は� 次に掲げる者に対して� 違反行為による経済的利得を基準とし
て� 売付け� 買付けの額その他の額により算出すべき額 ��については募集等の額
の +� �株式の場合は ,��� の課徴金の納付を命じなければならないこととする�
� 虚偽記載のある開示書類により有価証券の募集等を行った者

� 風説を流布し又は偽計を用いて有価証券の売買等を行った者

� 相場を操縦する一連の有価証券の売買等を行った者

� 未公表の重要事実を知りつつ有価証券の売買等を行った会社関係者

�証券取引法第+1,条�第+10条関係�
�注� インサイダ�取引等については� 	重要事実公表後の株式等の価額
 か
ら 	重要事実公表前に購入した株式等の価額
 を控除する方法等により
算出�
有価証券届出書の虚偽記載については� 過去に決算発表を行なった会社の
重要事実の発表の有無による株価変動率の差異のデ�タを踏まえ� 募集�売
出し金額の一定割合 �債券は +�� 株式は ,�� を法定�

, � 調査権限
課徴金に係る事件について必要な調査をするため� 報告徴求�検査等を行うことが
できることとする� �証券取引法第+11条関係�
- � 審判手続
� 審判手続は +人の審判官又は -人の審判官で構成される合議体が原則公開して

行うこととする� �証券取引法第+2*条� 第+2,条関係�
� 被審人は� 意見陳述をすることができ� また� 審判官は� 被審人の申立て又は
職権により� 質問� 証拠物件徴求� 鑑定� 立入検査等をすることができることと
する� �証券取引法第+2.条�第+2/条の /関係�
� 内閣総理大臣は� 審判官が審判手続を経た後� 作成�提出した決定案に基
づき� 課徴金の納付を命ずる決定その他当該事件に関する決定を行うこととす
る� �証券取引法第+2/条の 0 � 第+2/条の 1関係�

. � 没収�追徴との調整
課徴金に係る事件と同一事件について� 没収�追徴の確定裁判があった場合は� 課
徴金額から没収�追徴額を控除する� �証券取引法第+2/条の 1 � 第+2/条の 2関係�
/ � 課徴金賦課手続
証券取引等監視委員会で調査�勧告� 内閣総理大臣 �金融庁長官に委任� が課徴金
命令を発出�

�出所� 金融庁資料より作成�



者
に
代
わ
っ
て
�
要
請
す
る
権
限
を
有
し
て
い
る
�
例
え

ば
�
今
回
の
西
武
鉄
道
に
よ
る
有
価
証
券
報
告
書
の
虚
偽

記
載
事
件
に
し
て
も
�
個
人
投
資
家
の
立
場
の
弱
さ
が
現

れ
て
い
る
�
コ
ク
ド
か
ら
西
武
鉄
道
株
の
取
引
を
要
請
さ

れ
た
大
手
企
業
は
同
株
式
を
コ
ク
ド
に
対
し
て
買
戻
し

�
原
状
回
復
�
請
求
を
行
な
っ
て
お
り
�
コ
ク
ド
側
も
そ

れ
に
応
じ
る
方
向
で
検
討
し
て
い
る
�
し
か
し
�
西
武
鉄

道
の
有
価
証
券
報
告
書
を
信
頼
し
て
市
場
か
ら
株
式
を
購

入
し
た
個
人
投
資
家
へ
の
対
応
は
ほ
と
ん
ど
論
じ
ら
れ
て

い
な
く
�
ま
た
�
個
人
投
資
家
が
損
害
賠
償
を
求
め
て
訴

訟
を
起
こ
す
こ
と
は
多
大
な
負
担
を
強
い
ら
れ
る
�
こ
の

よ
う
な
場
合
に
�
監
督
機
関
が
調
査
等
に
よ
っ
て
被
害
者

お
よ
び
そ
の
不
当
な
損
害
を
確
定
し
�
被
害
者
に
代
わ
っ

て
原
状
回
復
を
要
請
す
る
も
し
く
は
監
督
機
関
が
裁
判
所

に
被
害
者
救
済
措
置
の
命
令
を
申
請
す
る
�
ま
た
は
阻
害

行
為
者
か
ら
の
没
収
�
制
裁
金
を
被
害
者
救
済
に
充
当
で

き
る
よ
う
な
シ
ス
テ
ム
を
確
立
す
べ
き
で
あ
ろ
う
�

�
注
�

�

制
裁
金
の
利
点
と
し
て
�
刑
事
裁
判
�
刑
法
�
に
基
づ
く
よ
り
手

続
き
が
ず
っ
と
迅
速
で
あ
る
こ
と
�
�
意
図
�
の
要
素
が
一
般
に
要
求

さ
れ
な
い
こ
と
�
関
連
規
則
が
相
当
す
る
刑
法
の
規
定
よ
り
広
範
に

整
備
さ
れ
て
い
る
こ
と
が
挙
げ
ら
れ
る
�
な
お
�
こ
の
制
裁
金
は
阻

害
行
為
を
強
要
ま
た
は
助
長
し
た
者
に
対
し
て
も
課
す
こ
と
が
で
き

る
�
第
百
二
十
三
条
��

�

四
つ
の
施
行
規
定
と
は
�
内
部
情
報
の
定
義
と
そ
の
開
示
お
よ
び

市
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