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証
券
販
売
チ
ャ
ネ
ル
の
今
後〜

イ
ギ
リ
ス
の
経
験
〜

二
上
季
代
司

二
〇
〇
四
年
四
月
か
ら
証
券
仲
介
業
制
度
が
始
ま
り
、
一
二
月
か
ら
は
銀
行
等
に
も
証
券
仲
介
業
が
認
め
ら
れ
た
。
こ
の
二
つ
の

措
置
に
よ
っ
て
、
販
売
チ
ャ
ネ
ル
の
範
囲
な
ら
び
に
取
扱
商
品
の
範
囲
の
両
面
で
ほ
と
ん
ど
制
約
な
し
に
証
券
営
業
の
ア
ウ
ト
ソ
ー

シ
ン
グ
が
可
能
に
な
っ
た
。
か
つ
て
の
免
許
制
時
代
に
は
、
営
業
姿
勢
の
適
正
化
と
い
う
観
点
か
ら
営
業
員
に
対
す
る
証
券
会
社
の

監
督
責
任
を
直
接
的
な
も
の
に
す
る
た
め
独
立
性
の
強
い
歩
合
外
務
員
制
度
に
対
し
て
さ
え
抑
制
的
な
方
針
を
採
っ
て
き
た
こ
と
を

想
起
す
れ
ば
、
こ
れ
は
証
券
行
政
の
一
大
転
換
と
い
っ
て
も
よ
い
で
あ
ろ
う
（
１
）。

も
っ
と
も
、
証
券
仲
介
業
制
度
導
入
の
政
策
的
意
図
（
２
）

に
つ
い
て
問
題
含
み
で
は
あ
る
。
い
ず
れ
に
せ
よ
証
券
販
売
チ
ャ
ネ
ル
の
あ
り
方
が
従
来
と
様
変
わ
り
に
な
る
可
能
性
が
出
て
き
た

こ
と
は
、
今
後
の
大
き
な
注
目
点
で
あ
る
。

一
方
、
目
を
海
外
に
転
じ
る
と
、
証
券
販
売
チ
ャ
ネ
ル
の
ア
ウ
ト
ソ
ー
シ
ン
グ
（
あ
る
い
は
代
理
店
網
の
利
用
）
は
多
く
の
国
々

で
古
く
か
ら
行
わ
れ
て
き
て
い
る
。
そ
う
し
た
国
々
の
実
態
を
知
る
こ
と
は
、
今
後
、
わ
が
国
で
証
券
会
社
以
外
の
証
券
販
売
チ
ャ

ネ
ル
の
拡
大
が
現
実
化
し
た
と
き
の
参
考
に
な
る
だ
ろ
う
。
と
り
わ
け
イ
ギ
リ
ス
で
は
小
口
顧
客
・
新
規
顧
客
の
注
文
取
次
ぎ
を
歴

史
的
に
銀
行
店
舗
網
に
依
存
し
て
き
た
の
で
あ
っ
て
、
同
国
に
お
け
る
経
験
を
見
て
お
く
こ
と
は
意
義
の
あ
る
こ
と
と
思
わ
れ
る
（
３
）。

そ
こ
で
、
以
下
で
は
、
証
券
会
社
以
外
の
証
券
販
売
チ
ャ
ネ
ル
の
実
態
に
つ
い
て
イ
ギ
リ
ス
の
事
例
を
紹
介
し
て
み
よ
う
。



１
　
イ
ギ
リ
ス
の
証
券
ブ
ロ
ー
カ
ー
と
代
理
人
（A

gents

）

イ
ギ
リ
ス
で
は
す
で
に
一
九
世
紀
の
古
く
か
ら
証
券
ブ
ロ
ー
カ
ー
の
代
理
人
利
用
が
盛
ん
で
あ
っ
た
と
い
わ
れ
る
。
代
理
人
と
し

て
は
、
銀
行
、
弁
護
士
、
会
計
士
、
投
資
顧
問
業
者
な
ど
で
あ
り
（
４
）、

取
次
ぎ
に
際
し
て
は
手
数
料
の
割
戻
し
が
行
わ
れ
て
い
た
。
一

九
八
六
年
の
ビ
ッ
グ
バ
ン
に
よ
っ
て
手
数
料
が
自
由
化
さ
れ
る
ま
で
、
イ
ギ
リ
ス
で
は
最
低
手
数
料
制
が
維
持
さ
れ
て
お
り
、
そ
の

脱
法
的
行
為
を
防
止
す
る
た
め
取
次
ぎ
業
務
を
行
う
場
合
に
は
代
理
人
は
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
に
登
録
す
る
義
務
が
あ
っ
た
。

こ
の
な
か
で
最
も
重
要
な
代
理
人
は
銀
行
で
あ
っ
た
。
小
口
注
文
の
多
く
は
銀
行
経
由
で
ブ
ロ
ー
カ
ー
商
会
に
集
ま
っ
て
く
る
と

い
わ
れ
る
。
例
え
ば
│
│
か
な
り
古
い
数
字
で
あ
る
が
│
│
、F

oster
&

B
ratiew

aite

社
は
、
銀
行
か
ら
の
注
文
は
手
数
料
収
入
ベ

ー
ス
で
四
分
の
一
か
ら
三
分
の
一
（
一
九
五
〇
年
代
〜
六
〇
年
代
）、J.C

apel

社
で
は
銀
行
経
由
は
件
数
の
六
〇
％
、
手
数
料
収
入

の
三
四
％
を
占
め
る
と
さ
れ
る
（
一
九
六
三
年
〜
六
四
年
）
（
５
）。

こ
の
よ
う
に
銀
行
経
由
の
注
文
は
量
的
に
も
か
な
り
の
額
に
の
ぼ
る

の
で
、
ブ
ロ
ー
カ
ー
商
会
の
多
く
は
銀
行
課
、
代
理
店
課
と
い
う
部
署
を
設
け
て
い
た
と
さ
れ
る
。

銀
行
が
ブ
ロ
ー
カ
ー
商
会
に
注
文
を
取
次
ぐ
や
り
方
に
は
い
ろ
い
ろ
あ
り
、
そ
の
一
つ
は
各
支
店
ご
と
に
取
次
ぎ
業
者
を
あ
ら
か

じ
め
決
め
て
お
く
方
法
で
あ
る
。
こ
の
や
り
方
に
よ
れ
ば
当
該
地
方
支
店
長
は
取
次
ぎ
業
者
と
直
接
交
渉
で
き
る
こ
と
に
な
る
。
も

う
一
つ
の
方
法
は
、
各
支
店
か
ら
の
注
文
は
一
旦
、
母
店
に
集
め
、
本
店
か
ら
の
指
令
で
取
引
実
績
（
預
金
残
高
等
）
に
応
じ
て
各

ブ
ロ
ー
カ
ー
商
会
に
割
り
振
る
方
法
で
あ
る
。

こ
こ
で
興
味
深
い
の
は
、
こ
の
代
理
人
業
務
に
お
け
る
銀
行
と
取
次
ぎ
先
ブ
ロ
ー
カ
ー
商
会
と
の
役
割
関
係
で
あ
る
。
銀
行
支
店

長
が
証
券
取
引
を
希
望
す
る
顧
客
に
対
し
て
行
う
こ
と
は
銀
行
の
リ
ス
ト
に
乗
っ
て
い
る
ブ
ロ
ー
カ
ー
商
会
に
あ
て
て
取
次
ぎ
文
書

を
書
い
た
り
、
推
奨
銘
柄
を
求
め
る
こ
と
で
あ
っ
て
、
み
ず
か
ら
当
該
顧
客
に
投
資
助
言
を
行
う
こ
と
は
な
か
っ
た
と
さ
れ
る
。
他

方
、
取
次
ぎ
先
の
ブ
ロ
ー
カ
ー
商
会
に
は
詳
し
い
顧
客
属
性
（
年
齢
、
財
産
状
態
、
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
の
目
的
な
ど
）
は
知
ら
さ
れ

（2）



て
お
ら
ず
、
投
資
額
な
ら
び
に
大
雑
把
な
目
的
（
配
当
狙
い
か
、
キ
ャ
ピ
タ
ル
ゲ
イ
ン
狙
い
か
）
し
か
告
げ
ら
れ
な
か
っ
た
と
さ
れ
る
（
６
）。

そ
し
て
各
ブ
ロ
ー
カ
ー
商
会
の
銀
行
課
の
主
た
る
職
務
は
、
銀
行
支
店
か
ら
の
照
会
に
対
す
る
回
答
書
の
作
成
で
あ
っ
た
の
で
あ

る
。し

た
が
っ
て
顧
客
が
よ
り
詳
し
い
ア
ド
バ
イ
ス
が
欲
し
い
場
合
に
は
、
紹
介
状
を
も
っ
て
自
ら
ブ
ロ
ー
カ
ー
商
会
を
訪
ね
る
よ
り

他
に
無
か
っ
た
の
で
あ
る
。
こ
こ
で
銀
行
が
行
っ
て
い
る
取
次
ぎ
業
務
は
、
投
資
勧
誘
と
い
う
よ
り
も
顧
客
紹
介
に
近
い
。
そ
の
意

味
で
は
、
代
理
人
業
務
に
お
け
る
銀
行
と
ブ
ロ
ー
カ
ー
商
会
と
の
関
係
は
、
競
合
的
と
い
う
よ
り
も
む
し
ろ
補
完
的
、
棲
み
分
け
的

で
あ
っ
た
ろ
う
。

２
　
代
理
人
利
用
の
背
景

と
こ
ろ
で
、
イ
ギ
リ
ス
で
は
ど
う
し
て
、
こ
の
よ
う
に
早
く
か
ら
代
理
人
に
依
存
し
た
受
注
体
制
を
と
っ
て
き
た
の
で
あ
ろ
う

か
。そ

の
要
因
の
第
一
は
、
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
（
以
下
、
Ｌ
Ｓ
Ｅ
と
略
）
の
規
則
で
あ
る
。
一
九
七
三
年
に
地
方
取
引
所
が
Ｌ
Ｓ

Ｅ
に
統
合
さ
れ
る
ま
で
は
会
員
ブ
ロ
ー
カ
ー
商
会
の
広
告
・
宣
伝
に
制
限
が
加
え
ら
れ
、
文
書
の
配
布
、
ア
ド
バ
イ
ス
や
売
買
の
勧

誘
は
自
社
の
既
存
顧
客
の
み
に
限
定
さ
れ
て
い
た
。
広
告
規
制
の
目
的
は
、
①
顧
客
獲
得
を
巡
る
会
員
間
の
競
争
防
止
、
②
非
会
員

と
の
区
別
を
顧
客
に
知
ら
し
め
る
た
め
と
さ
れ
る
が
、
い
ず
れ
に
せ
よ
こ
れ
で
は
新
規
顧
客
の
開
拓
は
自
力
で
は
不
可
能
で
あ
る
。

ま
た
、
Ｌ
Ｓ
Ｅ
は
そ
の
規
則
で
、
支
店
設
置
に
も
禁
止
的
な
制
限
を
加
え
て
い
た
。
し
た
が
っ
て
、
地
方
顧
客
の
注
文
を
自
力
で
獲

得
す
る
こ
と
も
困
難
で
あ
っ
た
の
で
あ
る
。
こ
の
ほ
か
、
会
員
ブ
ロ
ー
カ
ー
商
会
の
組
織
形
態
は
長
ら
く
パ
ー
ト
ナ
ー
シ
ッ
プ
制
を

原
則
と
し
た
が
、
一
九
六
七
年
の
会
社
法
改
正
ま
で
は
パ
ー
ト
ナ
ー
シ
ッ
プ
の
数
を
二
〇
名
に
制
限
さ
れ
て
い
た
こ
と
も
大
規
模
商

（3）



会
の
出
現
を
困
難
に
し
た
。

第
二
に
は
、
こ
れ
と
は
逆
に
、
イ
ギ
リ
ス
で
は
商
業
銀
行
が
合
併
を
繰
り
返
し
て
大
規
模
化
し
、
早
く
も
一
九
世
紀
末
に
は
英
国

全
土
に
稠
密
な
支
店
網
を
抱
え
た
ブ
ラ
ン
チ
・
バ
ン
キ
ン
グ
制
度
が
確
立
さ
れ
た
こ
と
で
あ
る
。
ま
た
、
広
告
・
宣
伝
の
禁
止
は
Ｌ

Ｓ
Ｅ
の
規
則
で
あ
っ
て
非
会
員
に
は
適
用
さ
れ
な
い
た
め
、
銀
行
が
宣
伝
・
広
告
す
る
こ
と
に
制
限
は
な
か
っ
た
。
ま
た
、
地
方
の

銀
行
支
店
長
が
、
多
く
の
顧
客
か
ら
信
頼
と
尊
敬
を
受
け
て
い
る
関
係
も
取
次
ぎ
業
務
に
有
利
に
働
い
た
と
さ
れ
る
。

以
上
の
よ
う
に
、
証
券
取
引
所
規
則
の
存
在
と
、
支
店
銀
行
制
度
と
が
あ
い
ま
っ
て
比
較
的
早
く
か
ら
、
新
規
顧
客
や
小
口
顧
客

の
注
文
は
銀
行
店
舗
を
経
由
し
て
ブ
ロ
ー
カ
ー
商
会
に
集
め
ら
れ
る
と
い
う
仕
組
み
が
出
来
上
が
っ
て
い
た
の
で
あ
る
。
こ
う
し
た

仕
組
み
は
支
店
設
置
禁
止
の
撤
廃
な
ど
取
引
所
規
則
の
改
定
が
行
わ
れ
た
一
九
七
三
年
の
取
引
所
統
合
以
後
も
基
本
的
に
変
わ
っ
て

い
な
い
の
で
あ
る
。
し
か
し
な
が
ら
、
代
理
人
業
務
に
お
け
る
銀
行
と
ブ
ロ
ー
カ
ー
商
会
と
の
関
係
は
、
七
〇
年
代
後
半
ご
ろ
か
ら

変
り
は
じ
め
、
ビ
ッ
グ
バ
ン
以
後
に
大
き
く
変
質
し
て
い
く
。
先
述
し
た
よ
う
に
、
こ
れ
ま
で
の
補
完
的
関
係
が
競
合
的
関
係
に
変

わ
っ
て
い
く
の
で
あ
る
。

３
　
ビ
ッ
グ
バ
ン
以
後

第
一
に
、
ユ
ニ
ッ
ト
・
ト
ラ
ス
ト
（
投
信
）
の
拡
張
と
と
も
に
、
銀
行
は
小
口
顧
客
の
証
券
取
引
ニ
ー
ズ
に
対
し
て
、
ブ
ロ
ー
カ

ー
に
取
次
ぐ
よ
り
も
ユ
ニ
ッ
ト
・
ト
ラ
ス
ト
を
薦
め
る
よ
う
に
な
っ
た
こ
と
で
あ
る
。
銀
行
は
運
用
に
当
た
る
管
理
会
社
を
設
立
し
、

そ
こ
が
組
成
し
た
ユ
ニ
ッ
ト
・
ト
ラ
ス
ト
の
販
売
に
注
力
し
始
め
た
の
で
あ
る
。
銀
行
の
み
な
ら
ず
、
保
険
会
社
も
ユ
ニ
ッ
ト
・
ト

ラ
ス
ト
を
組
み
入
れ
た
リ
ン
ク
保
険
（
７
）

の
販
売
に
傾
注
し
始
め
る
。
ま
た
八
六
年
金
融
サ
ー
ビ
ス
法
の
も
と
で
始
め
ら
れ
た
「
販
売
の

二
極
化
ル
ー
ル
」（polarisation

rule （８
））

に
基
づ
き
、
独
立
金
融
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
（
Ｉ
Ｆ
Ａ
）
と
呼
ば
れ
る
業
者
が
ユ
ニ
ッ
ト
・
ト

（4）



ラ
ス
ト
の
販
売
で
急
速
に
シ
ェ
ア
を
伸
ば
し
て
い
る
。
こ
の
よ
う
に
、
小
口
顧
客
や
新
規
顧
客
が
個
別
株
投
資
に
向
か
う
よ
り
も
ユ

ニ
ッ
ト
・
ト
ラ
ス
ト
購
入
に
向
か
う
傾
向
が
強
ま
る
中
、
そ
の
販
売
競
争
を
巡
る
競
合
が
激
し
く
な
っ
て
い
く
の
で
あ
っ
た
。

第
二
に
、
ビ
ッ
グ
バ
ン
に
よ
っ
て
ブ
ロ
ー
カ
ー
商
会
へ
の
出
資
制
限
が
撤
廃
さ
れ
（
９
）、

銀
行
は
会
員
ブ
ロ
ー
カ
ー
を
子
会
社
化
し
た

り
、
新
設
す
る
こ
と
が
で
き
る
よ
う
に
な
っ
た
こ
と
で
あ
る
。
こ
れ
ま
で
店
舗
網
を
経
由
す
る
注
文
を
他
の
ブ
ロ
ー
カ
ー
商
会
に
取

次
い
で
き
た
銀
行
は
、
こ
れ
を
自
行
の
ブ
ロ
ー
カ
ー
子
会
社
に
集
中
さ
せ
る
こ
と
で
顧
客
お
よ
び
手
数
料
収
入
の
囲
い
込
み
が
可
能

に
な
っ
た
。
九
〇
年
代
後
半
に
な
る
と
、
イ
ギ
リ
ス
で
も
オ
ン
ラ
イ
ン
･
ブ
ロ
ー
カ
ー
が
シ
ェ
ア
を
拡
大
し
始
め
る
が
、
銀
行
は
こ

う
し
た
オ
ン
ラ
イ
ン
・
ブ
ロ
ー
カ
ー
の
子
会
社
化
に
も
乗
り
出
し
、
口
座
開
設
の
斡
旋
へ
と
つ
な
げ
て
い
く
の
で
あ
っ
た
（
10
）。

４
　
イ
ギ
リ
ス
の
ス
ト
ッ
ク
ブ
ロ
ー
カ
ー

要
す
る
に
、
イ
ギ
リ
ス
の
証
券
リ
テ
ー
ル
ビ
ジ
ネ
ス
に
お
い
て
、
ス
ト
ッ
ク
ブ
ロ
ー
カ
ー
は
販
売
チ
ャ
ネ
ル
の
面
で
当
初
か
ら
銀

行
そ
の
ほ
か
に
劣
後
し
て
い
た
の
で
あ
り
、
ビ
ッ
グ
バ
ン
以
後
は
コ
ン
グ
ロ
マ
リ
ッ
ト
化
す
る
銀
行
グ
ル
ー
プ
が
シ
ェ
ア
を
食
っ
て

き
た
歴
史
と
い
え
る
の
で
あ
る
。
そ
の
た
め
、
イ
ギ
リ
ス
の
ブ
ロ
ー
カ
ー
は
今
で
も
店
舗
数
は
少
な
く
小
規
模
で
あ
る
。

し
か
し
、
そ
う
し
た
中
で
も
生
き
残
っ
て
き
た
ス
ト
ッ
ク
ブ
ロ
ー
カ
ー
が
示
し
て
き
た
比
較
優
位
の
分
野
は
「
投
資
ア
ド
バ
イ
ス

の
質
の
良
さ
」
に
尽
き
る
よ
う
に
思
わ
れ
る
。
と
り
わ
け
成
功
し
て
い
る
業
者
は
、
取
引
前
の
銘
柄
推
奨
や
売
買
の
是
非
、
タ
イ
ミ

ン
グ
の
ア
ド
バ
イ
ス
も
さ
る
こ
と
な
が
ら
、
取
引
後
の
ア
フ
タ
ー
サ
ー
ビ
ス
に
優
れ
て
い
る
の
で
あ
る
。
フ
ァ
イ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
プ

ラ
ン
ニ
ン
グ
に
お
い
て
は
そ
の
後
の
モ
ニ
タ
ー
と
ア
セ
ッ
ト
の
リ
バ
ラ
ン
ス
・
リ
ロ
ケ
ー
シ
ョ
ン
に
優
れ
て
い
る
の
で
あ
る
。

ハ
ミ
ル
ト
ン
は
「
儲
か
る
株
式
を
選
ん
で
く
れ
た
が
、
そ
の
株
式
を
忘
れ
て
し
ま
う
と
い
う
や
り
方
よ
り
は
、
損
を
し
た
が
い
つ

ま
で
も
そ
の
株
の
こ
と
を
気
に
か
け
て
く
れ
る
と
い
う
や
り
方
が
賞
賛
さ
れ
る
。
総
体
的
に
い
っ
て
ロ
ン
ド
ン
の
証
券
業
者
の
事
後

（5）



サ
ー
ビ
ス
は
、
セ
ー
ル
ス
に
は
力
を
入
れ
る
が
サ
ー
ビ
ス
に
は
あ
ま
り
努
力
を
払
わ
な
い
ア
メ
リ
カ
の
証
券
業
者
よ
り
は
優
れ
て
い

る
。」
と
旧
著
で
述
べ
て
い
る
（
三
三
〜
四
ペ
ー
ジ
）
が
、
同
じ
こ
と
が
現
代
で
も
当
て
は
ま
る
だ
ろ
う
。

し
か
し
な
が
ら
ア
フ
タ
ー
サ
ー
ビ
ス
に
力
を
入
れ
よ
う
と
思
え
ば
、
そ
れ
が
収
支
相
償
う
よ
う
な
ビ
ジ
ネ
ス
モ
デ
ル
に
な
っ
て
い

な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。
今
で
も
イ
ギ
リ
ス
の
ス
ト
ッ
ク
ブ
ロ
ー
カ
ー
は
小
口
顧
客
に
は
不
熱
心
で
あ
り
、
大
口
顧
客
、
伝
来
の
顧
客

を
大
事
に
す
る
。
と
り
わ
け
、
顧
客
と
の
取
引
関
係
が
末
永
く
継
続
し
、
ア
フ
タ
ー
サ
ー
ビ
ス
が
そ
の
後
の
取
引
を
生
む
よ
う
な
関

係
が
醸
成
さ
れ
る
こ
と
に
努
め
る
。
要
す
る
に
ア
フ
タ
ー
サ
ー
ビ
ス
の
充
実
と
顧
客
関
係
の
継
続
は
、
鶏
と
卵
の
よ
う
な
関
係
に
あ

る
の
だ
が
、
イ
ギ
リ
ス
で
は
「
一
任
勘
定
」
が
そ
う
し
た
関
係
を
強
固
な
も
の
に
し
て
い
る
の
で
あ
る
。
一
任
勘
定
の
最
低
取
引
単

位
は
業
者
に
よ
っ
て
マ
チ
マ
チ
で
あ
る
が
、
五
万
（
約
一
千
万
円
）
〜
一
〇
万
ポ
ン
ド
（
約
二
千
万
円
）
が
多
く
、
口
座
管
理
料
お

よ
び
残
高
に
比
例
す
る
運
用
報
酬
を
徴
収
す
る
こ
と
で
き
め
細
か
い
ア
フ
タ
ー
サ
ー
ビ
ス
の
コ
ス
ト
を
カ
バ
ー
し
て
い
る
。

５
　
小
括

と
こ
ろ
で
、
わ
が
国
で
は
証
券
会
社
の
一
任
運
用
は
制
度
的
に
可
能
に
な
っ
て
い
る
が
、
こ
れ
を
兼
業
と
し
て
営
ん
で
い
る
業
者

は
極
め
て
少
な
い
。
そ
れ
は
、
行
政
当
局
が
な
か
な
か
認
め
よ
う
と
し
な
い
か
ら
で
、
過
去
の
不
祥
事
等
が
災
い
し
て
い
る
と
も
い

わ
れ
る
。
し
か
し
、
こ
う
し
た
事
前
予
防
行
政
は
、
今
回
の
証
券
仲
介
業
制
度
創
設
と
両
立
す
る
の
だ
ろ
う
か
。

証
券
仲
介
業
制
度
は
証
券
営
業
を
個
人
等
に
も
ア
ウ
ト
ソ
ー
ス
す
る
こ
と
を
認
め
る
も
の
で
あ
る
。
そ
の
不
法
行
為
責
任
は
取
次

ぎ
先
証
券
会
社
に
か
か
っ
て
く
る
が
、
社
員
外
務
員
の
不
法
行
為
と
比
べ
れ
ば
監
督
責
任
が
間
接
的
、
事
後
的
に
な
る
こ
と
は
免
れ

ま
い
。
こ
の
面
か
ら
は
、
証
券
営
業
に
関
す
る
行
政
方
針
は
「
業
者
行
政
」
よ
り
も
「
市
場
行
政
」
に
重
き
を
置
か
ざ
る
を
得
な
い

は
ず
で
あ
る
。
し
た
が
っ
て
、
望
む
業
者
に
は
一
任
運
用
業
務
を
認
め
、
不
適
正
営
業
に
つ
い
て
は
行
政
上
の
ペ
ナ
ル
テ
ィ
を
加
え
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る
ほ
か
、
課
徴
金
等
に
よ
る
不
当
利
得
の
没
収
、
顧
客
が
賠
償
責
任
を
追
及
し
や
す
く
す
る
等
の
制
度
構
築
に
努
め
る
べ
き
だ
と
い

う
こ
と
に
な
ろ
う
。

他
方
、
証
券
仲
介
業
へ
の
銀
行
参
入
解
禁
の
背
後
に
は
、
証
券
会
社
の
信
頼
性
が
低
い
た
め
に
家
計
の
株
式
投
資
が
伸
び
な
い
の

だ
と
い
う
ロ
ジ
ッ
ク
が
働
い
て
い
た
よ
う
に
思
わ
れ
る
。
信
用
力
の
高
い
銀
行
に
売
ら
せ
れ
ば
、
も
っ
と
株
式
投
資
が
増
え
る
だ
ろ

う
と
い
う
発
想
で
あ
る
。
も
し
そ
う
な
ら
、
証
券
行
政
は
免
許
制
の
時
代
と
な
ん
ら
変
わ
ら
な
い
と
い
う
こ
と
に
な
る
。
免
許
制
時

代
の
証
券
行
政
は
、
仲
介
者
で
あ
る
証
券
会
社
が
適
切
な
営
業
姿
勢
を
保
て
ば
証
券
市
場
は
健
全
に
発
展
す
る
と
い
う
「
業
者
行
政
」

か
ら
成
り
立
っ
て
い
た
が
、
こ
の
仲
介
者
を
証
券
会
社
か
ら
銀
行
に
代
え
た
だ
け
だ
か
ら
で
あ
る
。
今
回
の
証
券
仲
介
業
制
度
は
こ

ち
ら
の
方
に
力
点
が
あ
っ
た
と
い
う
こ
と
か
。

注（
１
）

も
っ
と
も
、
九
〇
年
代
半
ば
ご
ろ
か
ら
歩
合
外
務
員
制
度
の
弾
力
的
運
用
が
行
わ
れ
、
歩
合
外
務
員
の
在
宅
勤
務
が
み
と
め
ら
れ
る
な
ど

営
業
員
に
対
す
る
行
政
方
針
は
徐
々
に
転
換
し
て
き
た
よ
う
に
思
わ
れ
る
。

（
２
）

こ
の
点
に
つ
い
て
は
拙
稿
「
証
券
仲
介
業
制
度
の
実
効
性
を
探
る
」（『
金
融
ビ
ジ
ネ
ス
』
二
〇
〇
五
年
二
月
号
）
で
触
れ
て
お
い
た
。

（
３
）

ア
メ
リ
カ
で
は
銀
行
に
よ
る
ブ
ロ
ー
カ
ー
業
務
は
グ
ラ
ス
ス
テ
ィ
ー
ガ
ル
法
で
も
禁
止
さ
れ
て
い
な
い
が
、
実
質
上
、
銀
行
店
舗
内
で
の

証
券
販
売
は
提
携
先
証
券
会
社
に
委
ね
ら
れ
て
い
る
。
い
う
な
れ
ば
場
所
貸
し
で
あ
り
、
日
本
の
銀
行
証
券
共
同
店
舗
に
近
い
。
ド
イ
ツ

で
は
証
券
業
務
は
銀
行
業
務
に
含
ま
れ
て
お
り
、
銀
行
は
取
引
所
会
員
で
も
あ
り
、
受
注
だ
け
で
は
な
く
執
行
業
務
を
行
う
。
し
た
が
っ

て
銀
行
自
身
が
注
文
を
受
け
付
け
、
こ
れ
を
証
券
会
社
に
取
次
ぐ
と
い
う
証
券
仲
介
業
の
あ
り
方
に
近
い
の
は
イ
ギ
リ
ス
で
あ
ろ
う
。

（
４
）

ほ
か
に
、
外
国
駐
在
の
代
理
人
（
レ
ミ
ジ
ェ
、R

em
isiers

）、
国
内
の
代
理
人
（
ア
タ
ッ
シ
ェ
、A

ttachés

、
以
前
はhalf-com

m
ission

（7）



m
en

と
も
よ
ば
れ
た
）、
退
職
証
券
関
係
者
（R

etired
A

ssociate

）
な
ど
が
注
文
取
次
ぎ
に
従
事
し
た
と
さ
れ
る
（
ア
ー
ム
ス
ト
ロ
ン
グ

（
上
巻
）、
一
四
六
ペ
ー
ジ
）。

（
５
）

小
林
、
一
四
一
ペ
ー
ジ
。

（
６
）

ハ
ミ
ル
ト
ン
（
旧
著
）、
一
二
四
ペ
ー
ジ
。

（
７
）

八
六
年
金
融
サ
ー
ビ
ス
法
施
行
前
ま
で
は
、
ユ
ニ
ッ
ト
・
ト
ラ
ス
ト
の
訪
問
販
売
（cold

calling

）
は
認
め
ら
れ
て
い
な
か
っ
た
の
だ
が
、

保
険
販
売
は
そ
れ
が
認
め
ら
れ
て
い
た
の
で
、
保
険
の
衣
を
付
け
て
ユ
ニ
ッ
ト
・
ト
ラ
ス
ト
の
訪
問
販
売
を
行
お
う
と
し
た
の
で
あ
る
。

（
８
）

ユ
ニ
ッ
ト
・
ト
ラ
ス
ト
や
保
険
な
ど
の
集
合
投
資
商
品
の
販
売
に
お
い
て
、
①T

ied
A

gent

（
特
定
の
管
理
会
社
や
保
険
会
社
と
契
約
し

て
そ
の
組
成
商
品
の
み
を
扱
う
提
携
代
理
人
）、
②Independent

F
inancialA

dviser

（
ど
の
プ
ロ
バ
イ
ダ
ー
と
も
関
係
を
有
し
な
い
独

立
金
融
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
）
の
い
ず
れ
か
で
な
け
れ
ば
投
資
ア
ド
バ
イ
ス
を
行
っ
て
は
な
ら
な
い
と
い
う
ル
ー
ル
。
二
〇
〇
二
年
に
廃
止
の

方
針
が
打
ち
出
さ
れ
て
い
る
。

（
９
）

Ｌ
Ｓ
Ｅ
は
、
会
員
に
専
業
義
務
（
兼
業
禁
止
）
と
並
ん
で
パ
ー
ト
ナ
ー
シ
ッ
プ
（
他
の
有
限
責
任
会
社
に
よ
る
出
資
を
禁
止
）
を
強
制
し

て
き
た
。
そ
の
理
由
は
他
業
（
例
え
ば
銀
行
業
）
で
の
損
失
が
会
員
業
者
に
波
及
し
て
、
当
該
会
員
の
受
渡
し
能
力
を
毀
損
し
シ
ス
テ
ミ

ッ
ク
リ
ス
ク
に
広
が
る
こ
と
、
ま
た
他
業
兼
営
の
場
合
に
は
外
部
債
権
者
が
存
在
す
る
の
で
受
渡
し
に
際
し
他
会
員
は
優
先
弁
済
権
が
確

保
で
き
な
い
か
ら
と
さ
れ
る
（M

ichie,p39

）。
こ
の
出
資
制
限
は
徐
々
に
緩
和
さ
れ
て
い
っ
た
の
だ
が
、
取
引
制
限
的
行
為
に
抵
触
す
る

と
さ
れ
て
八
六
年
に
撤
廃
し
た
の
で
あ
る
。

（
10
）

銀
行
の
ブ
ロ
ー
カ
ー
子
会
社
と
し
て
、
オ
ン
ラ
イ
ン
ブ
ロ
ー
カ
ー
で
は
コ
ム
ダ
イ
レ
ク
ト
（
Ｔ
Ｓ
Ｂ
ロ
イ
ズ
銀
行
とN

um
is

証
券
の
合
同

出
資
）、
バ
ー
ク
レ
ー
ズ
･
ス
ト
ッ
ク
ブ
ロ
ー
カ
ー
（
バ
ー
ク
レ
ー
ズ
銀
行
系
）、
ナ
ッ
ト
ウ
エ
ス
ト
・
ス
ト
ッ
ク
ブ
ロ
ー
カ
ー
（
ナ
ッ
ト

ウ
ェ
ス
ト
銀
行
系
）
な
ど
が
あ
る
。
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