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日
本
証
券
経
済
研
究
所
の
増
井
で
ご
ざ
い
ま
す
。
一
言

お
礼
の
ご
挨
拶
を
さ
せ
て
い
た
だ
き
ま
す
。

　

本
日
、
日
本
証
券
経
済
研
究
所
と
日
本
証
券
業
協
会
の

共
催
で
、「
Ｓ
Ｄ
Ｇ
ｓ
と
資
本
市
場
に
関
す
る
シ
ン
ポ
ジ

ウ
ム
」
を
開
催
し
ま
し
た
と
こ
ろ
、
こ
の
よ
う
に
多
く
の

方
々
に
御
参
加
い
た
だ
き
、
大
変
あ
り
が
た
く
存
じ
て
い

る
次
第
で
す
。

　

ま
た
、
本
日
、
基
調
講
演
を
し
て
い
た
だ
い
た
蟹
江
先

生
、
水
口
先
生
、
分
科
会
報
告
書
と
証
券
会
社
の
取
り
組

み
状
況
に
つ
い
て
御
報
告
い
た
だ
い
た
魚
津
様
、
荻
野

様
、
林
様
、
パ
ネ
ル
デ
ィ
ス
カ
ッ
シ
ョ
ン
で
モ
デ
レ
ー

タ
ー
を
務
め
て
い
た
だ
い
た
河
口
様
、
さ
ら
に
パ
ネ
リ
ス

ト
と
し
て
御
参
加
い
た
だ
い
た
相
原
様
、
飯
塚
様
、
池
田

様
、
小
野
塚
様
、
寺
沢
様
に
は
、
大
変
お
忙
し
い
中
、
お

時
間
を
割
い
て
御
登
壇
い
た
だ
き
、
さ
ま
ざ
ま
な
御
知
見

を
御
披
露
い
た
だ
き
ま
し
た
こ
と
に
心
よ
り
感
謝
申
し
上

げ
ま
す
。

　

近
頃
、
Ｓ
Ｄ
Ｇ
ｓ
と
い
う
言
葉
を
聞
く
機
会
が
多
く
な

り
ま
し
た
が
、
Ｓ
Ｄ
Ｇ
ｓ
と
は
何
か
と
問
わ
れ
ま
す
と
、

私
自
身
、
非
常
に
漠
と
し
て
い
て
、
わ
か
り
づ
ら
い
テ
ー

マ
で
あ
る
と
感
じ
て
き
ま
し
た
。
し
か
し
、
今
日
、
登
壇

さ
れ
た
皆
様
の
お
話
を
伺
い
ま
し
て
、
Ｓ
Ｄ
Ｇ
ｓ
に
つ
い
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催
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主催者挨拶

て
か
な
り
は
っ
き
り
し
た
イ
メ
ー
ジ
を
持
つ
こ
と
が
で
き

る
よ
う
に
な
っ
た
と
感
じ
て
い
ま
す
。
そ
れ
と
同
時
に
、

Ｓ
Ｄ
Ｇ
ｓ
へ
の
今
後
の
取
り
組
み
に
関
し
て
は
、
さ
ま
ざ

ま
な
課
題
が
残
さ
れ
て
い
る
と
い
う
印
象
も
受
け
ま
し

た
。

　

私
ど
も
の
研
究
所
で
は
、
ふ
だ
ん
は
、
か
な
り
ア
カ
デ

ミ
ッ
ク
な
研
究
を
行
っ
て
い
ま
す
。
今
日
の
お
話
を
伺
っ

て
、
Ｓ
Ｄ
Ｇ
ｓ
は
、
学
術
的
な
観
点
か
ら
も
興
味
深
い
分

野
で
は
な
い
か
と
感
じ
ま
し
た
。
今
後
、
証
券
会
社
そ
の

他
資
本
市
場
関
係
者
の
Ｓ
Ｄ
Ｇ
ｓ
に
対
す
る
取
り
組
み

が
、
ど
の
よ
う
に
展
開
し
て
い
く
の
か
に
つ
い
て
も
関
心

を
持
っ
て
見
て
い
き
た
い
と
考
え
て
い
ま
す
。

　

私
ど
も
の
研
究
所
は
、
昭
和
三
六
年
に
設
立
さ
れ
て
か

ら
六
〇
年
近
く
が
経
ち
ま
し
た
。
古
い
時
代
は
別
に
し

て
、
近
年
、
こ
の
よ
う
な
形
で
シ
ン
ポ
ジ
ウ
ム
を
開
催
し

た
こ
と
は
あ
り
ま
せ
ん
で
し
た
。
そ
の
意
味
で
、
今
回
、

こ
の
よ
う
に
多
く
の
皆
様
に
お
集
ま
り
い
た
だ
き
、
か
つ

充
実
し
た
シ
ン
ポ
ジ
ウ
ム
を
開
催
す
る
こ
と
が
で
き
ま
し

た
こ
と
は
、
私
ど
も
に
と
っ
て
大
変
あ
り
が
た
い
こ
と
と

存
じ
て
お
り
ま
す
。
適
切
な
テ
ー
マ
が
あ
れ
ば
、
今
後
と

も
こ
の
よ
う
な
シ
ン
ポ
ジ
ウ
ム
を
開
催
し
た
い
と
考
え
て

お
り
ま
す
の
で
、
そ
の
節
は
奮
っ
て
御
参
加
い
た
だ
け
れ

ば
幸
い
で
す
。

　

最
後
に
な
り
ま
し
た
が
、
改
め
て
、
本
日
御
登
壇
い
た

だ
い
た
皆
様
、
御
参
加
い
た
だ
い
た
皆
様
に
感
謝
申
し
上

げ
ま
す
。
大
変
あ
り
が
と
う
ご
ざ
い
ま
し
た
。（
拍
手
）

増井喜一郎 氏


