
（1）

銀
行
証
券
分
離
撤
廃
後
の
「
ゲ
ー
ム
の
ル
ー
ル
」

〜
「
Ｃ
Ｓ
Ｅ
プ
ロ
グ
ラ
ム
」
の
ど
こ
が
間
違
っ
て
い
た
の
か
？
〜

二
上
季
代
司

今
回
の
金
融
危
機
で
は
、
大
手
投
資
銀
行
の
過
大
な
レ
バ
レ
ッ
ジ
を
許
し
た
一
因
と
し
て
二
〇
〇
四
年
に
導
入
さ
れ
た
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の

監
督
プ
ロ
グ
ラ
ム
（C

onsolidated
Supervised

E
ntity

Program

、
以
下
Ｃ
Ｓ
Ｅ
プ
ロ
グ
ラ
ム
）
が
あ
げ
ら
れ
て
い
る
（
１
）。

こ
の
プ

ロ
グ
ラ
ム
の
も
と
で
監
督
を
受
け
て
い
た
の
は
、
実
質
的
に
大
手
投
資
銀
行
五
社
だ
け
で
あ
っ
た
が
、
昨
年
秋
に
は
、
リ
ー
マ
ン
・

ブ
ラ
ザ
ー
ズ
の
倒
産
、
商
業
銀
行
に
よ
る
買
収
（
メ
リ
ル
リ
ン
チ
、
ベ
ア
・
ス
タ
ー
ン
ズ
）、
銀
行
持
株
会
社
へ
の
組
織
変
更
（
ゴ

ー
ル
ド
マ
ン
・
サ
ッ
ク
ス
、
モ
ル
ガ
ン
・
ス
タ
ン
レ
ー
）
に
よ
り
、
監
督
対
象
が
存
在
し
な
く
な
っ
た
と
し
て
終
結
す
る
こ
と
と
な

っ
た
。
こ
う
し
て
、
Ｃ
Ｓ
Ｅ
プ
ロ
グ
ラ
ム
は
散
々
な
不
評
の
な
か
で
幕
を
閉
じ
た
の
だ
が
、
果
た
し
て
Ｃ
Ｓ
Ｅ
プ
ロ
グ
ラ
ム
に
示
さ

れ
て
い
る
ア
イ
デ
ア
も
幕
を
閉
じ
た
の
だ
ろ
う
か
？

各
国
金
融
当
局
で
構
成
す
る
「
金
融
安
定
化
フ
ォ
ー
ラ
ム
（
２
）」

は
、
四
月
初
め
の
第
二
回
「
金
融
サ
ミ
ッ
ト
」
に
あ
わ
せ
て
、「
金
融

シ
ス
テ
ム
強
化
の
た
め
の
提
言
及
び
基
本
原
則
」
と
題
す
る
プ
レ
ス
リ
リ
ー
ス
を
発
表
し
た
。
こ
の
報
告
書
は
、
①
景
気
循
環
増
幅

効
果
へ
の
対
策
、
②
健
全
な
報
酬
慣
行
に
関
す
る
原
則
、
③
危
機
管
理
に
お
け
る
国
際
的
連
携
に
関
す
る
原
則
、
の
三
つ
の
パ
ー
ツ

か
ら
成
り
立
っ
て
い
る
が
、
こ
こ
で
注
目
す
べ
き
は
、
今
回
の
「
金
融
サ
ミ
ッ
ト
」
の
宣
言
を
踏
ま
え
、
同
フ
ォ
ー
ラ
ム
は
金
融
安

定
化
理
事
会
（F

inancial
Stability

B
oard

、
Ｆ
Ｓ
Ｂ
）
に
改
組
さ
れ
、
業
態
の
い
か
ん
を
問
わ
ず
一
定
規
模
以
上
の
金
融
機
関
を



監
督
す
る
こ
と
に
な
っ
た
、
と
い
う
点
で
あ
る
。

す
な
わ
ち
、
銀
行
・
証
券
・
保
険
等
の
区
別
な
く
、
国
際
的
に
展
開
す
る
大
規
模
金
融
グ
ル
ー
プ
を
共
通
の
監
視
下
に
お
く
と
い

う
ア
イ
デ
ア
が
具
体
化
し
た
と
い
う
こ
と
で
あ
る
。
す
で
に
、
三
月
七
日
付
け
の
『
日
本
経
済
新
聞
』
は
、
日
本
で
三
大
メ
ガ
バ
ン

ク
と
野
村
ホ
ー
ル
デ
ィ
ン
グ
の
四
グ
ル
ー
プ
が
共
同
監
視
対
象
と
な
っ
た
こ
と
、
さ
ら
に
、
銀
行
の
自
己
資
本
比
率
の
算
定
手
法
を

大
手
証
券
に
も
適
用
し
て
健
全
性
を
容
易
に
比
較
出
来
る
よ
う
に
す
る
こ
と
、
証
券
会
社
の
自
己
資
本
規
制
比
率
は
、
大
手
証
券
の

健
全
性
を
検
証
す
る
に
は
不
十
分
と
の
批
判
が
あ
る
こ
と
、
な
ど
も
伝
え
て
い
る
。

後
で
見
る
よ
う
に
、
Ｃ
Ｓ
Ｅ
プ
ロ
グ
ラ
ム
は
、
一
九
九
九
年
グ
ラ
ム
・
リ
ー
チ
・
ブ
ラ
イ
リ
ー
法
（G

ram
m

Leach
B

liley
A

ct

）

な
ら
び
に
二
〇
〇
五
年
一
月
の
Ｅ
Ｕ
金
融
コ
ン
グ
ロ
マ
リ
ッ
ト
指
令
の
施
行
と
い
う
、
銀
行
・
証
券
分
離
撤
廃
以
後
の
内
外
金
融
環

境
変
化
の
中
で
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
が
証
券
持
株
会
社
を
銀
行
持
株
会
社
と
共
通
の
基
準
（
バ
ー
ゼ
ル
Ⅱ
）
の
も
と
で
監
督
下
に
置
こ
う
と
し

た
も
の
で
あ
る
。
そ
れ
が
結
果
と
し
て
失
敗
し
た
の
で
あ
る
。
そ
う
だ
と
す
れ
ば
、
こ
の
プ
ロ
グ
ラ
ム
の
ど
こ
に
失
敗
の
原
因
が
あ

っ
た
の
か
、
を
検
証
し
て
お
く
こ
と
は
、
今
後
の
金
融
監
督
の
内
容
を
占
う
意
味
で
も
、
意
義
の
あ
る
作
業
と
い
え
そ
う
で
あ
る
。

１
　
Ｃ
Ｓ
Ｅ
プ
ロ
グ
ラ
ム
の
背
景

一
九
九
九
年
の
グ
ラ
ム
・
リ
ー
チ
・
ブ
ラ
イ
リ
ー
法
は
持
株
会
社
の
形
式
の
下
で
銀
行
・
証
券
の
相
互
乗
り
入
れ
を
認
め
る
も
の

で
あ
り
、
こ
れ
に
則
っ
て
主
要
投
資
銀
行
は
、
持
株
会
社
を
つ
く
っ
て
自
ら
は
そ
の
証
券
子
会
社
と
な
っ
た
。
そ
の
結
果
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ

の
監
督
権
限
に
大
き
な
欠
陥
が
生
じ
た
。
Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
、
三
四
年
証
券
取
引
所
法
を
根
拠
に
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
と
し
て
登
録

し
た
証
券
業
者
に
対
し
て
監
督
権
限
を
も
っ
て
い
る
。
し
か
し
、
そ
の
親
会
社
で
あ
る
証
券
持
株
会
社
な
ら
び
に
証
券
会
社
以
外
の

子
会
社
・
関
連
会
社
に
は
監
督
権
限
が
及
ば
な
か
っ
た
か
ら
で
あ
る
。
他
方
、
銀
行
持
株
会
社
の
も
と
で
銀
行
・
証
券
両
業
務
を
営

（2）



ん
で
い
る
シ
テ
ィ
コ
ー
プ
や
Ｊ
Ｐ
モ
ル
ガ
ン
・
チ
ェ
ー
ス
の
場
合
に
は
中
央
銀
行
で
あ
る
Ｆ
Ｒ
Ｂ
が
監
督
権
限
を
も
っ
て
い
る
の
で

あ
る
。

第
二
に
、
二
〇
〇
二
年
に
採
用
さ
れ
た
Ｅ
Ｕ
の
金
融
コ
ン
グ
ロ
マ
リ
ッ
ト
指
令
に
よ
れ
ば
、
Ｅ
Ｕ
域
内
で
営
業
を
行
っ
て
い
る
域

外
の
金
融
コ
ン
グ
ロ
マ
リ
ッ
ト
は
、
本
国
で
Ｅ
Ｕ
と
同
等
レ
ベ
ル
の
金
融
監
督
を
受
け
て
い
な
け
れ
ば
、
Ｅ
Ｕ
の
監
督
を
受
け
な
け

れ
ば
な
ら
な
い
。
こ
の
指
令
は
〇
五
年
に
発
効
す
る
こ
と
に
な
っ
て
い
た
。
し
た
が
っ
て
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
監
督
を
受
け
て
い
な
い
ア
メ
リ

カ
の
証
券
持
株
会
社
は
、
Ｅ
Ｕ
域
内
に
監
督
を
受
け
る
た
め
の
中
間
持
株
会
社
を
わ
ざ
わ
ざ
つ
く
ら
な
け
れ
ば
な
ら
な
く
な
る
。
そ

の
コ
ス
ト
は
一
社
あ
た
り
年
間
八
〇
〇
万
ド
ル
と
見
積
も
ら
れ
た
（SE

C
,F

inalR
ule

）。

以
上
の
二
点
の
理
由
に
よ
り
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
連
結
ベ
ー
ス
で
の
監
督
プ
ロ
グ
ラ
ム
＝
Ｃ
Ｓ
Ｅ
プ
ロ
グ
ラ
ム
を
策
定
し
、
二
〇
〇
四
年

八
月
に
施
行
し
た
。
こ
こ
か
ら
理
解
で
き
る
よ
う
に
、
こ
の
プ
ロ
グ
ラ
ム
は
業
態
規
制
が
撤
廃
さ
れ
、
金
融
コ
ン
グ
ロ
マ
リ
ッ
ト
が

誕
生
し
た
後
の
産
物
で
あ
る
。
そ
し
て
、
監
督
内
容
と
し
て
国
際
的
に
定
着
し
て
い
る
の
は
銀
行
監
督
の
バ
ー
ゼ
ル
基
準
で
あ
り
、

し
か
も
二
〇
〇
四
年
に
は
バ
ー
ゼ
ル
Ⅰ
に
代
わ
る
新
し
い
自
己
資
本
規
制
（
バ
ー
ゼ
ル
Ⅱ
）
の
内
容
が
最
終
合
意
さ
れ
て
い
た
。
そ

こ
で
、
Ｃ
Ｓ
Ｅ
プ
ロ
グ
ラ
ム
は
、
バ
ー
ゼ
ル
Ⅱ
に
準
拠
し
た
自
己
資
本
規
制
を
導
入
す
る
こ
と
と
な
っ
た
の
で
あ
る
。
そ
の
際
、
も

と
も
と
あ
っ
た
証
券
業
者
の
自
己
資
本
規
制
（N

et
C

apitalR
ule

、
以
下
、
Ｎ
Ｃ
ル
ー
ル
と
呼
ぼ
う
）
を
証
券
持
株
会
社
傘
下
の
証

券
子
会
社
に
適
用
す
る
に
あ
た
っ
て
、
バ
ー
ゼ
ル
Ⅱ
の
リ
ス
ク
計
測
手
法
の
準
用
を
認
め
た
の
で
あ
る
。
こ
れ
が
後
に
、
問
題
視
さ

れ
る
こ
と
に
な
る
。

２
　
Ｃ
Ｓ
Ｅ
プ
ロ
グ
ラ
ム
の
内
容

そ
こ
で
、
Ｃ
Ｓ
Ｅ
プ
ロ
グ
ラ
ム
の
内
容
に
立
ち
入
っ
て
み
よ
う
。

（3）



こ
の
プ
ロ
グ
ラ
ム
は
、
証
券
持
株
会
社
を
子
会
社
・
関
連
会
社
を
含
む
連
結
ベ
ー
ス
で
監
督
す
る
と
い
う
も
の
で
あ
り
、
資
本
要

件
と
報
告
要
件
が
課
さ
れ
て
い
る
。

（
１
）
証
券
持
株
会
社
の
資
本
要
件
・
報
告
要
件

証
券
持
株
会
社
の
資
本
要
件
は
、
バ
ー
ゼ
ル
基
準
に
沿
っ
て
算
定
さ
れ
る
銀
行
の
自
己
資
本
比
率
規
制
と
全
く
同
じ
も
の
が
導
入

さ
れ
て
い
た
（
３
）。

マ
ー
ケ
ッ
ト
リ
ス
ク
は
自
己
ポ
ジ
シ
ョ
ン
（
デ
ッ
ト
、
エ
ク
ィ
テ
ィ
、
商
品
、
外
為
、
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
契
約
等
）
に
つ
い
て
行
わ

れ
、
Ｖ
ａ
Ｒ
モ
デ
ル
等
で
計
測
さ
れ
る
。
バ
ッ
ク
テ
ス
ト
で
Ｖ
ａ
Ｒ
推
計
値
を
上
回
る
回
数
（E

xception

）
の
多
寡
に
応
じ
て
、
Ｖ

ａ
Ｒ
推
計
値
に
乗
数
を
掛
け
て
所
要
自
己
資
本
を
算
出
す
る
。

信
用
リ
ス
ク
に
つ
い
て
は
、
資
産
勘
定
（
ロ
ー
ン
の
実
行
額
お
よ
び
コ
ミ
ッ
ト
メ
ン
ト
、
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
契
約
、
証
券
化
な
ど
仕

組
み
商
品
そ
の
ほ
か
信
用
代
替
物
に
た
い
す
る
エ
ク
ス
ポ
ー
ジ
ャ
ー
）
に
リ
ス
ク
・
ウ
ェ
イ
ト
を
乗
じ
、
こ
れ
に
八
％
を
掛
け
て
所

要
自
己
資
本
を
算
出
す
る
。
な
お
、
オ
フ
バ
ラ
ン
ス
の
う
ち
ロ
ー
ン
コ
ミ
ッ
ト
メ
ン
ト
に
つ
い
て
は
想
定
元
本
に
掛
け
目
を
掛
け
て

算
出
、
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
に
つ
い
て
は
再
構
築
コ
ス
ト
（
一
括
清
算
後
、
担
保
を
考
慮
し
た
ネ
ッ
ト
額
）
に
ポ
テ
ン
シ
ャ
ル
・
エ
ク
ス

ポ
ー
ジ
ャ
ー
を
加
え
て
算
出
す
る
。

ま
た
報
告
要
件
と
し
て
は
月
次
で
連
結
財
務
諸
表
な
ら
び
に
ビ
ジ
ネ
ス
ラ
イ
ン
ご
と
の
日
次
の
Ｖ
ａ
Ｒ
推
計
値
を
グ
ラ
フ
化
し
た

も
の
、
リ
ス
ク
情
報
（
４
）

な
ど
が
求
め
ら
れ
る
。
ま
た
四
半
期
ご
と
に
連
結
財
務
諸
表
の
ほ
か
、
所
要
自
己
資
本
算
出
に
用
い
た
す
べ
て

の
内
部
モ
デ
ル
に
つ
い
て
、
そ
の
バ
ッ
ク
テ
ス
ト
の
デ
ー
タ
結
果
な
ら
び
に
流
動
性
に
つ
い
て
一
年
先
ま
で
の
満
期
ご
と
の
無
担
保

借
入
や
ク
レ
ジ
ッ
ト
ラ
イ
ン
の
内
訳
等
の
報
告
が
求
め
ら
れ
る
。

（4）



実
際
の
監
督
に
あ
た
っ
た
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
取
引
市
場
部
門
（T

he
D

ivision
of

T
rading

and
M

arkets

、
Ｔ
Ｍ
部
門
と
略
）
は
（
５
）、

バ
ー

ゼ
ル
基
準
の
自
己
資
本
比
率
を
月
次
で
一
〇
％
以
上
維
持
す
る
こ
と
を
求
め
て
い
る
。
ま
た
、
流
動
性
リ
ス
ク
管
理
に
つ
い
て
、
最

低
一
年
間
、
流
動
性
に
ス
ト
レ
ス
が
か
か
っ
た
状
況
で
資
金
流
出
に
対
処
で
き
る
よ
う
な
資
金
手
当
て
計
画
を
持
っ
て
い
る
か
ど
う

か
を
監
視
す
る
と
し
て
い
る
。
具
体
的
に
は
、
担
保
契
約
の
環
境
悪
化
（
レ
ポ
等
で
担
保
差
入
証
券
の
ヘ
ア
・
カ
ッ
ト
が
大
き
く
な

る
）、
格
下
げ
（
二
ノ
ッ
チ
格
付
が
下
が
っ
た
場
合
、
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
契
約
な
ど
で
ど
の
程
度
、
追
証
が
か
か
る
か
）、
ロ
ー
ン
コ
ミ

ッ
ト
メ
ン
ト
の
発
動
（
引
受
そ
の
他
で
資
金
調
達
が
未
達
の
た
め
ブ
リ
ッ
ジ
ロ
ー
ン
の
コ
ミ
ッ
ト
メ
ン
ト
枠
が
発
動
さ
れ
た
場
合
の

資
金
流
出
）、
従
業
員
報
酬
に
よ
る
資
金
流
出
等
の
コ
ア
・
ス
ト
レ
ス
・
シ
ナ
リ
オ
分
析
に
基
づ
き
、
必
要
な
流
動
性
を
準
備
し
て

お
く
よ
う
求
め
て
い
る
。

（
２
）
証
券
子
会
社
の
資
本
要
件
・
報
告
要
件

こ
の
よ
う
に
証
券
持
株
会
社
は
連
結
ベ
ー
ス
で
バ
ー
ゼ
ル
基
準
に
準
拠
し
た
監
督
規
制
を
受
け
る
こ
と
に
な
っ
て
い
る
。
し
た
が

っ
て
、
証
券
子
会
社
も
同
様
の
枠
組
で
監
督
を
受
け
る
こ
と
に
な
る
が
、
証
券
会
社
に
つ
い
て
は
、
三
四
年
証
券
取
引
所
法
規
則
に

基
づ
き
、
Ｎ
Ｃ
ル
ー
ル
が
適
用
さ
れ
る
の
で
あ
る
。
そ
こ
で
、
Ｎ
Ｃ
ル
ー
ル
に
つ
い
て
も
持
株
会
社
と
整
合
的
な
修
正
を
行
う
こ
と

と
な
っ
た
の
で
あ
る
。
そ
こ
で
、
こ
の
点
に
つ
き
や
や
詳
細
に
見
て
お
こ
う
（
６
）。

現
行
の
Ｎ
Ｓ
ル
ー
ル
を
公
式
化
す
る
と
、
次
の
よ
う
に
な
る
。

（5）



正
則
は
、
正
味
資
本
が
二
五
万
ド
ル
以
上
か
つ
総
負
債
の
六
カ
三
分
の

二
以
上
で
あ
る
。
逆
数
で
表
現
す
る
と
、
負
債
倍
率
（
負
債
÷
正
味
資
本
）

は
一
五
倍
以
内
と
な
る
。
こ
れ
に
対
し
、
代
替
則
は
正
味
資
本
が
二
五
万

ド
ル
以
上
か
つ
対
顧
客
勘
定
受
取
債
権
（
主
と
し
て
信
用
取
引
勘
定
よ
り

な
る
）
の
二
％
以
上
で
あ
る
。
一
般
の
証
券
会
社
は
正
則
と
代
替
則
の
選

択
が
可
能
で
あ
り
、
大
部
分
は
正
則
を
採
用
し
て
い
る
が
、
顧
客
勘
定
残

高
の
大
き
い
大
手
証
券
会
社
は
ほ
ぼ
す
べ
て
代
替
則
を
採
用
し
て
い
る
。

そ
の
理
由
は
、
大
手
証
券
会
社
の
場
合
、
代
替
則
を
採
用
し
た
方
が
所
要

正
味
資
本
を
少
な
く
す
る
こ
と
が
で
き
る
か
ら
で
あ
る
。

し
た
が
っ
て
、
Ｃ
Ｓ
Ｅ
プ
ロ
グ
ラ
ム
の
対
象
と
さ
れ
る
メ
リ
ル
リ
ン
チ

等
の
大
手
投
資
銀
行
は
、
代
替
則
を
採
用
し
て
お
り
、
負
債
倍
率
一
五
倍

以
内
の
制
約
に
あ
る
わ
け
で
は
な
い
（
７
）。（

ま
た
こ
こ
で
い
う
負
債
倍
率
も
、

巷
間
、
用
い
ら
れ
て
い
る
財
務
会
計
上
の
負
債
倍
率
す
な
わ
ち
「
レ
バ
レ

ッ
ジ
」
の
規
定
と
は
違
う
も
の
で
あ
る
。）
し
か
し
、
ど
ち
ら
を
取
る
に

せ
よ
、
業
容
を
拡
大
す
る
た
め
に
は
、
資
本
要
件
を
ク
リ
ア
す
べ
き
所
要

正
味
資
本
の
増
加
が
必
要
で
あ
る
こ
と
は
い
う
ま
で
も
な
い
。

Ｃ
Ｓ
Ｅ
プ
ロ
グ
ラ
ム
に
よ
る
変
更
点
は
、
資
本
要
件
で
は
な
く
「
控
除

額
」
の
算
定
方
法
に
あ
る
。
従
来
の
規
定
で
は
マ
ー
ケ
ッ
ト
リ
ス
ク
に
相

（6）

図１　SECのネット・キャピタルの公式
総資本 控除額 ネット・キャピタル

・会計原則上の株主
資本プラス
・適格劣後債務

など

－

・非流動資産
・無担保債権の大部
分
・保有証券のヘア・
カット　　　など

＝
・資本要件を満たす
べき流動資産

資本要件

・正則（Basic Method）
総負債の6・2/3%か25万ドルのいずれか
大きい方
または
・代替則（Alternative Method）
顧客関係資産の2%か25万ドルのいずれ
か大きい方

－ ＝ 余剰資本

（出所）GAO、前掲書、132ページ。ただし、一部省略のうえ修正。



当
す
る
額
と
し
て
、
①
保
有
証
券
の
う
ち
流
動
性
の
あ
る
も
の
は
証
券
の
種
類
ご
と
に
細
か
く
決
め
ら
れ
た
ヘ
ア
・
カ
ッ
ト
部
分
、

②
市
場
を
持
た
な
い
証
券
に
つ
い
て
は
全
額
、
そ
の
ほ
か
、
③
有
形
無
形
の
固
定
資
産
の
全
額
、
④
信
用
リ
ス
ク
相
当
部
分
と
し
て

無
担
保
貸
付
金
の
全
額
、
を
控
除
す
る
こ
と
と
な
っ
て
い
た
。

と
こ
ろ
が
、
Ｃ
Ｓ
Ｅ
プ
ロ
グ
ラ
ム
の
も
と
で
連
結
ベ
ー
ス
で
監
督
を
受
け
る
こ
と
を
申
請
し
た
証
券
子
会
社
に
つ
い
て
は
、
従
来

の
標
準
的
方
法
に
代
え
て
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
リ
ス
ク
の
ヘ
ア
・
カ
ッ
ト
部
分
や
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
の
カ
ウ
ン
タ
ー
パ
ー
テ
ィ
等
の
信
用
リ

ス
ク
部
分
の
控
除
額
算
定
に
つ
い
て
、
Ｖ
ａ
Ｒ
モ
デ
ル
の
よ
う
な
計
量
的
手
法
や
シ
ナ
リ
オ
分
析
、
内
部
格
付
な
ど
内
部
モ
デ
ル
の

利
用
を
認
め
た
の
で
あ
る
。

ち
な
み
に
上
位
一
一
社
の
二
〇
〇
三
年
第
３
四
半
期
の
デ
ー
タ
で
推
計
す
る
と
、
標
準
的
方
法
を
採
用
し
た
場
合
に
控
除
す
べ
き

ヘ
ア
・
カ
ッ
ト
部
分
の
う
ち
四
〇
％
、
実
額
で
一
三
〇
億
ド
ル
が
節
約
で
き
る
と
い
う
（SE

C
,F

inalR
ule

）。
す
な
わ
ち
一
一
社
で

合
計
一
三
〇
億
ド
ル
の
余
剰
資
本
を
捻
出
で
き
、
そ
れ
を
親
会
社
で
あ
る
持
株
会
社
が
吸
い
上
げ
て
他
に
転
用
可
能
に
な
る
の
で
あ

る
。こ

の
結
果
、
財
務
会
計
上
の
負
債
倍
率
で
計
算
し
な
お
す
と
、
二
〇
〇
四
年
の
Ｃ
Ｓ
Ｅ
プ
ロ
グ
ラ
ム
導
入
後
、
大
手
投
資
銀
行
の

レ
バ
レ
ッ
ジ
は
上
昇
し
て
い
き
、
ベ
ア
・
ス
タ
ー
ン
ズ
破
綻
直
前
の
二
〇
〇
八
年
二
月
に
は
、
軒
並
み
三
〇
倍
を
超
え
て
し
ま
っ
た

の
で
あ
る
。

こ
う
し
て
Ｃ
Ｓ
Ｅ
プ
ロ
グ
ラ
ム
を
受
け
入
れ
れ
ば
、
標
準
的
手
法
に
比
べ
巨
額
の
余
剰
資
本
を
捻
出
で
き
る
の
で
あ
る
が
、
こ
う

し
た
メ
リ
ッ
ト
を
享
受
で
き
る
た
め
の
条
件
と
し
て
、
証
券
子
会
社
は
控
除
額
を
差
し
引
く
前
の
正
味
資
本
（T

entative
N

et

C
apital

）
ベ
ー
ス
で
一
〇
億
ド
ル
以
上
、
控
除
後
ベ
ー
ス
で
五
億
ド
ル
以
上
の
資
本
要
件
が
求
め
ら
れ
る
。
ま
た
控
除
前
正
味
資
本

ベ
ー
ス
で
五
〇
億
ド
ル
（
早
期
警
戒
水
準
）
を
割
り
こ
む
と
Ｓ
Ｅ
Ｃ
へ
の
告
知
義
務
が
生
じ
る
。

（7）



ま
た
種
々
の
報
告
要
件
が
課
せ
ら
れ
て
お
り
、
特
に
内
部
リ
ス
ク
管
理
統
制
シ
ス
テ
ム
（
流
動
性
維
持
プ
ロ
グ
ラ
ム
等
を
含
む
）

や
計
量
的
モ
デ
ル
に
関
す
る
情
報
が
重
視
さ
れ
て
い
る
。

３
　
Ｃ
Ｓ
Ｅ
プ
ロ
グ
ラ
ム
の
問
題
点

ベ
ア
・
ス
タ
ー
ン
ズ
破
綻
後
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
監
査
部
門
（O

ffice
of

Inspector
G

eneral

、
Ｏ
Ｉ
Ｇ
）
は
、
ベ
ア
・
ス
タ
ー
ン
ズ
社

の
監
督
に
あ
た
っ
た
Ｔ
Ｍ
部
門
を
監
査
し
、
そ
の
報
告
書
を
発
表
し
た
。
こ
の
報
告
書
は
、
一
〇
の
フ
ァ
ク
ト
・
フ
ァ
イ
ン
デ
ィ
ン

グ
と
そ
れ
に
基
づ
き
二
六
の
勧
告
を
行
っ
て
い
る
。
こ
の
な
か
で
Ｏ
Ｉ
Ｇ
は
次
の
よ
う
に
指
摘
し
て
い
る
。

第
一
に
、
ベ
ア
・
ス
タ
ー
ン
ズ
は
Ｃ
Ｓ
Ｅ
プ
ロ
グ
ラ
ム
の
資
本
要
件
、
流
動
性
要
件
を
す
べ
て
遵
守
し
て
い
た
。
し
か
も
、
同
社

は
二
〇
〇
六
年
一
一
月
に
流
動
性
レ
ベ
ル
を
引
き
上
げ
る
計
画
を
開
始
し
、
〇
七
年
五
月
か
ら
〇
八
年
三
月
の
突
然
の
破
綻
ま
で
の

間
に
実
際
に
も
流
動
性
レ
ベ
ル
を
か
な
り
引
き
上
げ
て
い
っ
た
。
に
も
か
か
わ
ら
ず
破
綻
し
た
。
こ
れ
に
つ
き
、
Ｏ
Ｉ
Ｇ
は
Ｃ
Ｓ
Ｅ

プ
ロ
グ
ラ
ム
の
流
動
性
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
に
次
の
二
点
の
見
落
と
し
が
あ
っ
た
と
指
摘
す
る
。
す
な
わ
ち
①
流
動
性
危
機
が
波
及
し
て

い
く
速
度
は
速
く
一
年
間
と
い
う
時
間
軸
は
あ
ま
り
に
長
す
ぎ
る
こ
と
、
②
担
保
を
差
し
入
れ
れ
ば
自
動
的
に
借
入
が
可
能
に
な
る

わ
け
で
は
な
い
こ
と
で
あ
る
。

第
二
に
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
Ｔ
Ｍ
部
門
は
、
ベ
ア
・
ス
タ
ー
ン
ズ
が
Ｃ
Ｓ
Ｅ
プ
ロ
グ
ラ
ム
を
導
入
す
る
前
か
ら
モ
ー
ゲ
ー
ジ
証
券
業
務
へ

の
依
存
度
を
高
め
て
お
り
、
社
内
限
度
を
超
え
て
い
た
こ
と
、
金
利
調
整
型
モ
ー
ゲ
ー
ジ
証
券
が
マ
ー
ケ
ッ
ト
リ
ス
ク
を
過
度
に
高

め
て
い
た
こ
と
を
知
っ
て
い
た
の
に
、
そ
う
し
た
集
中
傾
向
を
是
正
さ
せ
よ
う
と
し
な
か
っ
た
。

第
三
に
、
Ｃ
Ｓ
Ｅ
プ
ロ
グ
ラ
ム
で
は
、
負
債
倍
率
の
制
限
を
し
な
か
っ
た
し
、
ベ
ア
・
ス
タ
ー
ン
ズ
の
レ
バ
レ
ッ
ジ
が
高
い
こ
と

を
知
っ
て
い
た
の
に
、
Ｔ
Ｍ
部
門
は
レ
バ
レ
ッ
ジ
を
抑
え
る
よ
う
に
要
求
し
な
か
っ
た
。

（8）



第
四
に
、
Ｔ
Ｍ
は
ベ
ア
・
ス
タ
ー
ン
ズ
の
モ
ー
ゲ
ー
ジ
の
リ
ス
ク
管
理
に
多
く
の
欠
点
（
専
門
家
の
欠
如
、
モ
デ
ル
の
レ
ビ
ュ
ー

を
適
宜
行
っ
て
い
な
い
、
な
ど
）
が
あ
る
こ
と
を
知
っ
て
い
た
が
、
こ
れ
を
同
社
に
強
く
認
識
さ
せ
な
か
っ
た
、
等
で
あ
る
。

バ
ー
ゼ
ル
Ⅱ
は
、
①
所
要
自
己
資
本
比
率
の
維
持
、
②
監
督
当
局
に
よ
る
自
己
資
本
戦
略
の
検
証
、
③
開
示
の
充
実
、
の
三
つ
の

柱
か
ら
成
り
立
っ
て
い
る
。
第
二
の
柱
に
お
い
て
、
業
者
自
身
が
Ｖ
ａ
Ｒ
モ
デ
ル
や
シ
ナ
リ
オ
分
析
、
内
部
格
付
手
法
な
ど
内
部
モ

デ
ル
を
使
っ
て
自
己
資
本
戦
略
を
た
て
、
こ
れ
を
監
督
当
局
が
検
証
す
る
と
い
う
プ
ロ
セ
ス
が
入
っ
て
い
る
。
も
し
、
そ
の
業
者
の

自
己
資
本
戦
略
が
リ
ス
ク
に
見
合
っ
た
自
己
資
本
を
維
持
す
る
上
で
不
充
分
で
あ
る
と
判
断
す
れ
ば
、
リ
ス
ク
の
削
減
あ
る
い
は
増

資
な
ど
追
加
的
自
己
資
本
の
保
有
を
要
請
す
る
早
期
是
正
措
置
を
と
る
こ
と
を
検
討
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。

Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
Ｔ
Ｍ
部
門
は
バ
ー
ゼ
ル
Ⅱ
の
第
二
の
柱
に
お
い
て
十
分
な
職
務
を
遂
行
し
な
か
っ
た
と
い
え
る
の
で
は
な
い
か
。

４
　
お
わ
り
に

Ｃ
Ｓ
Ｅ
プ
ロ
グ
ラ
ム
は
、
市
場
型
間
接
金
融
シ
ス
テ
ム
が
成
熟
し
て
い
く
過
程
で
、
銀
行
と
証
券
会
社
の
業
務
内
容
が
接
近
し
、

規
制
上
に
お
い
て
も
業
態
規
制
が
撤
廃
さ
れ
た
段
階
で
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
側
に
監
督
上
の
抜
け
穴
が
生
じ
た
た
め
に
設
定
さ
れ
た
監
督
プ
ロ

グ
ラ
ム
で
あ
る
。
そ
し
て
、
バ
ー
ゼ
ル
Ⅱ
が
銀
行
分
野
で
す
で
に
確
立
し
た
も
の
と
し
て
あ
る
以
上
、
こ
れ
に
準
拠
し
た
内
容
に
な

る
の
は
当
然
で
あ
る
。

そ
れ
が
失
敗
し
た
の
は
、
一
義
的
に
は
、
監
督
に
あ
た
る
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
Ｔ
Ｍ
部
門
が
バ
ー
ゼ
ル
Ⅱ
の
第
二
の
柱
を
理
解
し
て
い
な
か

っ
た
か
ら
で
あ
ろ
う
。
小
立
敬
〔
前
掲
論
文
〕
が
指
摘
す
る
よ
う
に
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
こ
れ
ま
で
投
資
家
保
護
の
観
点
か
ら
イ
ン
サ
イ
ダ

ー
取
引
や
相
場
操
縦
な
ど
不
公
正
取
引
防
止
や
そ
う
し
た
取
引
の
摘
発
に
監
督
上
の
主
眼
を
お
い
て
き
た
の
で
あ
っ
て
、
業
者
の
プ

ル
ー
デ
ン
ス
規
制
や
シ
ス
テ
ミ
ッ
ク
・
リ
ス
ク
の
監
視
と
い
っ
た
役
割
に
は
、
も
と
も
と
不
慣
れ
で
あ
っ
た
の
で
あ
る
。（
Ｃ
Ｓ
Ｅ

（9）



プ
ロ
グ
ラ
ム
が
強
制
で
は
な
く
ボ
ラ
ン
タ
リ
ー
な
監
督
プ
ロ
グ
ラ
ム
で
あ
っ
た
と
い
う
こ
と
も
こ
れ
に
影
響
し
て
い
る
か
も
し
れ
な

い
。）そ

し
て
こ
の
こ
と
は
、
わ
が
国
に
も
当
て
は
ま
る
。
銀
行
監
督
は
金
融
庁
検
査
局
の
管
轄
で
あ
る
が
、
証
券
会
社
監
督
は
証
券
監

視
委
員
会
で
あ
り
、
監
視
委
員
会
の
検
査
は
、
証
券
会
社
の
財
務
健
全
性
よ
り
も
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
な
ど
法
令
違
反
行
為
の
有
無

や
、
顧
客
資
産
の
分
別
管
理
の
点
検
が
中
心
で
あ
る
。
こ
の
こ
と
も
あ
っ
て
、
こ
の
四
月
か
ら
金
融
庁
検
査
局
よ
り
検
査
官
を
監
視

委
員
会
に
派
遣
し
て
証
券
会
社
検
査
に
あ
た
ら
せ
る
こ
と
に
な
っ
た
の
で
あ
ろ
う
。

し
た
が
っ
て
第
二
に
、
Ｃ
Ｓ
Ｅ
プ
ロ
グ
ラ
ム
が
終
結
し
て
も
、
そ
こ
で
示
さ
れ
た
ア
イ
デ
ア
、
す
な
わ
ち
証
券
会
社
で
あ
っ
て
も
、

大
規
模
に
展
開
す
る
コ
ン
グ
ロ
マ
リ
ッ
ト
は
バ
ー
ゼ
ル
Ⅱ
に
準
拠
し
た
規
制
監
督
下
に
お
く
と
い
う
考
え
方
は
こ
れ
か
ら
も
変
わ
ら

な
い
だ
ろ
う
。
実
際
、
今
回
の
金
融
危
機
を
教
訓
に
、
冒
頭
で
見
た
よ
う
に
、
業
態
の
い
か
ん
を
問
わ
ず
、
国
際
的
に
展
開
す
る
大

規
模
金
融
グ
ル
ー
プ
を
共
通
の
監
視
下
に
お
く
と
い
う
ア
イ
デ
ア
が
す
で
に
具
体
化
し
て
い
る
。
そ
こ
で
は
、
景
気
循
環
増
幅
効
果

（Procyclicality

）
を
も
つ
現
行
の
自
己
資
本
比
率
規
制
に
代
え
て
、
自
己
資
本
の
質
及
び
水
準
を
好
況
時
に
引
上
げ
、
経
済
及
び

金
融
の
ス
ト
レ
ス
時
に
取
崩
し
が
可
能
で
あ
る
よ
う
に
す
る
こ
と
を
検
討
す
る
ほ
か
、
規
制
資
本
の
枠
組
、
貸
倒
引
当
、
価
格
評
価

お
よ
び
レ
バ
レ
ッ
ジ
に
つ
い
て
重
要
な
修
正
・
変
更
が
提
起
さ
れ
て
い
る
。

自
己
資
本
規
制
の
枠
組
は
、
国
際
的
に
展
開
す
る
金
融
グ
ル
ー
プ
の
、
い
わ
ば
競
争
の
枠
組
を
規
定
す
る
だ
け
に
、
そ
の
今
後
の

あ
り
か
た
を
め
ぐ
る
議
論
は
注
視
し
て
い
か
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
だ
ろ
う
。
こ
の
点
に
関
し
、
グ
ル
ー
プ
・
オ
ブ
・
サ
ー
テ
ィ
（
Ｇ

三
〇
）
が
今
年
一
月
に
発
表
し
た
レ
ポ
ー
ト
「
世
界
金
融
改
革
の
骨
組
み
（
８
）」

は
、
現
在
の
金
融
危
機
を
収
束
さ
せ
た
後
に
金
融
シ
ス

テ
ム
を
ど
う
再
構
築
す
べ
き
か
、
と
い
う
視
点
に
た
っ
た
試
論
で
、
今
後
の
議
論
に
大
き
な
影
響
を
与
え
る
も
の
と
考
え
ら
れ
る
。

（10）



注（
１
）

こ
れ
を
取
り
上
げ
た
も
の
と
し
て
、
小
立
敬
「
ゴ
ー
ル
ド
マ
ン
・
サ
ッ
ク
ス
、
モ
ル
ガ
ン
・
ス
タ
ン
レ
ー
の
銀
行
持
株
会
社
化
と
監
督
規

制
の
あ
り
方
」『
資
本
市
場
ク
ォ
ー
タ
リ
ー
』
二
〇
〇
八
年
秋
、
若
園
智
明
「
証
券
規
制
に
つ
い
て
考
え
る
」『
証
券
レ
ビ
ュ
ー
』
二
〇
〇

八
年
一
一
月
、
佐
賀
卓
雄
「
金
融
シ
ス
テ
ム
危
機
と
投
資
銀
行
の
衰
退
」『
証
券
レ
ビ
ュ
ー
』
二
〇
〇
九
年
一
月
が
あ
る
。

（
２
）

「
金
融
安
定
化
フ
ォ
ー
ラ
ム
、F

inancialStability
F

orum

」
は
、
金
融
市
場
の
監
督
及
び
サ
ー
ベ
イ
ラ
ン
ス
に
関
す
る
情
報
交
換
と
国

際
協
力
の
強
化
を
通
じ
て
国
際
金
融
の
安
定
を
促
進
す
る
こ
と
を
目
的
に
、
七
カ
国
蔵
相
・
中
央
銀
行
総
裁
会
議
に
よ
っ
て
一
九
九
九
年

に
創
設
さ
れ
た
。
わ
が
国
か
ら
は
、
金
融
庁
、
日
本
銀
行
、
財
務
省
が
参
加
し
て
い
る
。
な
お
、「
金
融
シ
ス
テ
ム
強
化
の
た
め
の
提
言
及

び
基
本
原
則
」
に
つ
い
て
は
、
金
融
庁
の
ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト
、http://w

w
w

.fsa.go.jp/inter/etc/20090403_2.htm
l

、
を
参
照
の
こ
と
。

（
３
）

以
下
は
、
Ｃ
Ｓ
Ｅ
プ
ロ
グ
ラ
ム
導
入
に
あ
た
っ
て
三
四
年
規
則
一
五
ｃ
三
―
一
条
（
ネ
ッ
ト
・
キ
ャ
ピ
タ
ル
・
ル
ー
ル
）
に
あ
た
ら
し
く

追
加
さ
れ
た
付
属
書
類
Ｇ
に
よ
る
（A

ppendix
G

:C
onditions

for
ultim

ate
holding

com
panies

ofcertain
brokers

or
dealers

）。

（
４
）

リ
ス
ク
情
報
と
し
て
は
カ
レ
ン
ト
・
エ
ク
ス
ポ
ー
ジ
ャ
ー
お
よ
び
最
大
ポ
テ
ン
シ
ャ
ル
・
エ
ク
ス
ポ
ー
ジ
ャ
ー
の
総
額
、
こ
の
う
ち
最
大

一
五
件
に
つ
き
カ
ウ
ン
タ
ー
パ
ー
テ
ィ
ご
と
の
カ
レ
ン
ト
・
エ
ク
ス
ポ
ー
ジ
ャ
ー
お
よ
び
最
大
ポ
テ
ン
シ
ャ
ル
・
エ
ク
ス
ポ
ー
ジ
ャ
ー
の

内
訳
、
最
大
一
〇
件
の
カ
ウ
ン
タ
ー
パ
ー
テ
ィ
ご
と
の
コ
ミ
ッ
ト
メ
ン
ト
な
ど
が
含
ま
れ
る
。

（
５
）

以
下
は
、SE

C
,H

olding
com

pany
supervision

w
ith

respect
to

capital
standards

and
liquidity

planning

、
に
よ
る

（http://w
w

w
.sec.gov/divisions/m

arketreg/hcliquidity.htm
）。

（
６
）

以
下
は
、
注
（
３
）
と
同
じ
く
一
五
ｃ
三
―
一
条
付
属
書
類
Ｅ
に
よ
る
（A

ppendix
E

:D
eductions

for
M

arket
and

C
redit

R
isk

for

C
ertain

B
rokers

or
D

ealers

）。

（
７
）

こ
の
点
、
筆
者
の
レ
ポ
ー
ト
の
記
述
（「
再
考
迫
ら
れ
る
米
系
投
資
銀
行
ビ
ジ
ネ
ス
」『
証
研
レ
ポ
ー
ト
』
二
〇
〇
八
年
一
〇
月
号
）
は
不

（11）



正
確
で
あ
っ
た
。

（
８
）

こ
の
報
告
書
を
簡
潔
に
紹
介
し
た
も
の
と
し
て
、
杉
田
浩
治
「〔
調
査
〕
証
券
化
市
場
を
ど
う
再
興
す
る
か
―
米
・
欧
・
豪
の
業
界
団
体
が

共
同
発
議
―
」『
証
券
レ
ビ
ュ
ー
』
二
〇
〇
九
年
三
月
、
を
参
照
。
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