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１
　
は
じ
め
に

米
国
の
金
融
規
制
改
革
法
（financial-reform

bill

、D
odd-F

rank
W

allStreet
R

eform
and

Protection
A

ct

）
で
は
、
従
来

投
資
顧
問
業
（R

egistered
In

vestm
en

t
A

dviser

以
下
「
Ｒ
Ｉ
Ａ
」
と
い
う
）
に
の
み
適
用
さ
れ
て
き
た
受
託
者
責
任

（fiduciary
duty

）
を
登
録
外
務
員
（R

egistered
R

epresentative

以
下
「
Ｒ
Ｒ
」
と
い
う
）
に
対
し
て
も
適
用
さ
れ
る
こ
と
に

な
っ
た
。

前
号
で
は
、
米
国
で
証
券
リ
テ
ー
ル
の
担
当
者
の
う
ち
Ｒ
Ｒ
が
ア
ド
バ
イ
ス
を
提
供
し
た
場
合
、
証
券
業
務
に
付
随
す
る
ア
ド
バ

イ
ス
と
ア
ド
バ
イ
ス
を
業
と
し
て
対
価
を
得
る
Ｒ
Ｉ
Ａ
の
業
務
の
境
目
が
明
確
で
な
か
っ
た
た
め
、
こ
れ
ま
で
長
期
に
わ
た
る
議
論

が
展
開
さ
れ
て
き
た
こ
と
。
二
〇
一
〇
年
七
月
の
金
融
規
制
改
革
法
に
よ
り
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
が
証
券
会
社
の
フ
ィ
ー
型
証
券
口
座
に
よ
る

投
資
勧
誘
規
制
に
受
託
者
責
任
の
導
入
に
至
っ
た
経
緯
や
背
景
、
米
国
の
証
券
リ
テ
ー
ル
の
担
い
手
で
あ
る
Ｒ
Ｉ
Ａ
と
Ｒ
Ｒ
に
つ
い

て
の
概
要
等
に
つ
い
て
述
べ
た
。

本
号
で
は
、
そ
の
後
、
Ｒ
Ｉ
Ａ
の
監
督
機
関
を
め
ぐ
っ
て
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
と
州
の
監
督
範
囲
や
自
主
規
制
機
関
は
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
（
金
融

取
引
業
規
制
機
構
）
が
適
当
な
の
か
に
つ
い
て
議
論
が
行
わ
れ
て
い
る
。
そ
こ
で
、
そ
の
議
論
の
紹
介
と
こ
れ
ま
で
の
受
託
者
責
任

に
関
す
る
我
が
国
に
お
け
る
法
制
化
の
経
緯
に
つ
い
て
考
察
す
る
こ
と
と
す
る
。

Ｓ
Ｅ
Ｃ
、
登
録
外
務
員
（
Ｒ
Ｒ
）
に
受
託
者
責
任
（fiduciary

duty

）
を
適
用
（
２
）

坂
下
　
　
晃



２
　
Ｒ
Ｉ
Ａ
の
監
督
機
関
を
め
ぐ
る
最
近
の
議
論

二
〇
一
〇
年
七
月
に
金
融
規
制
改
革
法
が
成
立
し
た
後
、
こ
れ
ま
で
に
受
託
者
責
任
の
導
入
に
関
し
様
々
な
意
見
が
出
さ
れ
て
い

る
。
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
の
中
に
は
Ｒ
Ｒ
に
対
す
る
受
託
者
責
任
の
適
用
に
つ
い
て
の
不
満
が
多
く
残
っ
て
い
る
。
ま
た
、

予
算
の
制
約
か
ら
く
る
Ｓ
Ｅ
Ｃ
と
州
の
管
轄
範
囲
の
問
題
や
、
前
号
で
触
れ
た
よ
う
に
Ｒ
Ｉ
Ａ
に
対
す
る
検
査
を
め
ぐ
っ
て
の
Ｆ
Ｉ

Ｎ
Ｒ
Ａ
と
の
歴
史
的
な
確
執
か
ら
く
る
自
主
規
制
機
関
に
対
す
る
不
満
や
反
対
意
見
が
多
い
の
で
、
そ
の
あ
た
り
を
中
心
に
見
て
み

る
こ
と
と
す
る
。

（
１
）
Ｒ
Ｒ
に
対
す
る
受
託
者
責
任
の
適
用
に
つ
い
て
反
対
す
る
意
見

Ｎ
Ａ
Ｉ
Ｆ
Ａ
（N

ationalA
ssociation

of
Insurance

and
F

inancialA
dvisors

全
米
保
険
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
ア
ド
バ

イ
ザ
ー
協
会
）
は
、
こ
れ
ま
で
Ｒ
Ｒ
に
関
す
る
投
資
勧
誘
規
制
の
中
心
を
な
し
て
い
た
適
合
性
の
原
則
は
投
資
者
保
護
上
適
切
で
重

要
で
あ
っ
た
と
考
え
る
。
受
託
者
責
任
の
Ｒ
Ｒ
に
対
す
る
適
用
は
コ
ン
プ
ラ
イ
ア
ン
ス
・
コ
ス
ト
の
上
昇
を
招
き
、
そ
れ
は
顧
客
に

転
嫁
さ
れ
る
こ
と
に
な
ろ
う
と
意
見
表
明
を
し
た
。

Ｎ
Ａ
Ｉ
Ｆ
Ａ
は
、
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
の
Ｒ
Ｒ
が
金
融
商
品
を
販
売
し
、
手
数
料
収
入
を
得
る
こ
と
は
必
ず
し
も
受
託
者

責
任
に
違
反
す
る
こ
と
で
は
な
く
、
金
融
商
品
販
売
に
受
託
者
責
任
の
適
用
は
必
要
で
は
な
い
と
Ｓ
Ｅ
Ｃ
を
批
判
し
て
い
る
。

（
２
）
Ｒ
Ｉ
Ａ
に
対
す
る
規
制
監
督
権
限
の
一
部
を
州
へ
移
管
す
る
こ
と
に
関
す
る
意
見

二
〇
一
〇
年
一
〇
月
コ
ロ
ラ
ド
州
デ
ン
バ
ー
市
で
開
催
さ
れ
た
Ｆ
Ｐ
協
会
（F

inancial
Planning

A
ssociation

）
の
年
次
総
会

に
お
い
て
、
規
制
機
関
が
〝
切
り
替
え
（Sw

itch

）〞
さ
れ
る
こ
と
が
明
ら
か
に
な
っ
た
。
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Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
、
二
〇
一
一
年
七
月
二
一
日
か
ら
こ
れ
ま
で
預
か
り
資
産
二
五
〇
〇
万
ド
ル
以
上
で
あ
っ
た
Ｒ
Ｉ
Ａ
の
監
督
範
囲
を
一

億
ド
ル
以
上
の
預
か
り
資
産
の
Ｒ
Ｉ
Ａ
と
す
る
こ
と
と
し
た
。
こ
れ
に
よ
り
、
現
在
の
登
録
Ｒ
Ｉ
Ａ
二
万
六
〇
〇
〇
人
の
う
ち
Ｓ
Ｅ

Ｃ
に
一
万
四
〇
〇
〇
人
が
、
州
に
一
万
二
〇
〇
〇
人
が
そ
れ
ぞ
れ
登
録
し
て
い
る
が
、
こ
の
改
革
に
よ
り
多
く
の
Ｒ
Ｉ
Ａ
が
Ｓ
Ｅ
Ｃ

か
ら
州
登
録
に
移
管
さ
れ
、
そ
の
結
果
Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
七
三
〇
〇
人
の
Ｒ
Ｉ
Ａ
を
、
州
は
一
万
九
〇
〇
〇
人
の
Ｒ
Ｉ
Ａ
を
監
督
す
る
こ
と

に
な
る
（
１
）

。

（
３
）
Ｒ
Ｉ
Ａ
に
対
す
る
自
主
規
制
機
関
に
関
す
る
意
見

Ｆ
Ｐ
協
会
の
年
次
総
会
に
お
い
て
、
Ｒ
Ｉ
Ａ
に
対
す
る
自
主
規
制
機
関
の
設
置
、
と
り
わ
け
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
を
自
主
規
制
機
関
（
Ｓ

Ｒ
Ｏ
）
に
す
る
こ
と
に
つ
い
て
透
明
性
（transparency

）
の
欠
如
、
説
明
義
務
（accountability

）
の
不
足
、
Ｒ
Ｉ
Ａ
の
記
録
保

持
の
問
題
、
と
り
わ
け
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
は
Ｒ
Ｉ
Ａ
に
対
す
る
規
則
を
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
の
モ
デ
ル
に
合
わ
せ
る
の
で
は
な
い

か
と
の
懸
念
や
反
対
意
見
が
相
次
い
だ
。

こ
れ
に
対
し
、
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
の
会
長
兼
チ
ー
フ
・
エ
ク
ゼ
ク
テ
ィ
ブ
の
リ
チ
ャ
ー
ド
・
ケ
ッ
チ
ャ
ム
（R

ichard
K

etchum

）
氏

は
、
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
は
こ
こ
数
か
月
間
、
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
と
Ｒ
Ｉ
Ａ
の
規
則
の
調
整
に
努
力
し
て
い
る
議
会
に
協
力
し
て

き
た
と
し
て
「
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
は
金
融
業
の
プ
ロ
の
Ｓ
Ｅ
Ｃ
へ
の
登
録
が
Ｒ
Ｒ
で
あ
る
か
Ｒ
Ｉ
Ａ
で
あ
る
か
に
か
か
わ
ら
ず
、
Ｒ
Ｉ
Ａ

が
よ
り
良
い
投
資
家
保
護
を
行
う
よ
う
に
監
視
す
る
た
め
に
、
一
つ
も
し
く
は
複
数
の
独
立
機
関
を
Ｓ
Ｅ
Ｃ
が
自
主
規
制
機
関
と
し

て
指
名
す
る
こ
と
を
議
会
が
承
認
す
る
と
信
じ
て
い
る
」
と
述
べ
て
い
る
。

し
か
し
な
が
ら
、
Ｒ
Ｉ
Ａ
に
は
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
は
Ｓ
Ｅ
Ｃ
が
こ
れ
ま
で
行
っ
て
き
た
よ
う
な
高
度
な
専
門
的
知
識
・
技
能

（expertise

）
を
持
ち
合
わ
せ
て
い
な
い
。
特
に
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
の
諸
規
則
は
Ｒ
Ｉ
Ａ
ビ
ジ
ネ
ス
の
プ
リ
ン
シ
パ
ル
を
基
底
と
し
て
い
な
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い
。
Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
こ
れ
ま
で
六
〇
年
間
Ｒ
Ｉ
Ａ
を
監
督
し
て
き
て
お
り
監
督
の
基
盤
に
な
る
経
験
を
有
し
て
い
る
の
で
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
が
Ｒ

Ｉ
Ａ
の
単
独
の
監
督
機
関
と
し
て
今
後
も
留
ま
る
の
が
望
ま
し
い
と
し
た
意
見
が
あ
る
。

ま
た
、
金
融
規
制
改
革
法
は
Ｆ
Ｐ
に
対
し
て
よ
り
厳
し
い
規
制
を
要
求
し
て
い
る
が
、
Ｃ
Ｆ
Ｐ
ボ
ー
ド
（
２
）

は
、
Ｆ
Ｐ
の
能
力
と
倫
理

の
指
導
基
準
を
Ｓ
Ｅ
Ｃ
に
報
告
す
る
た
め
の
監
督
機
構
を
設
け
る
よ
う
に
主
張
し
て
い
る
。

（
４
）
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
の
見
解

Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
Ｒ
Ｉ
Ａ
に
対
す
る
検
査
（exam

inations

）
は
一
〇
年
ご
と
に
実
施
さ
れ
て
い
る
の
が
実
情
で
、
場
合
に
よ
っ
て
は
長

年
に
わ
た
り
検
査
を
一
度
も
受
け
て
い
な
い
ケ
ー
ス
も
見
ら
れ
る
。
金
融
規
制
改
革
法
案
で
は
、
Ｒ
Ｉ
Ａ
に
対
す
る
検
査
を
よ
り
頻

繁
に
す
る
こ
と
と
、
一
つ
又
は
二
つ
の
自
主
規
制
機
関
が
Ｓ
Ｅ
Ｃ
検
査
を
補
完
す
る
こ
と
に
つ
い
て
も
Ｓ
Ｅ
Ｃ
が
調
査
書
に
織
り
込

む
よ
う
に
要
請
し
て
い
る
。

Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
の
ケ
ッ
チ
ャ
ム
会
長
は
、
金
融
規
制
改
革
法
に
よ
り
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
一
億
ド
ル
以
上
の
預
か
り
資
産
を
保
有
す
る
Ｒ
Ｉ

Ａ
を
管
轄
す
る
こ
と
に
な
る
が
、
こ
れ
に
よ
る
予
算
は
こ
れ
ま
で
の
一
二
億
ド
ル
か
ら
二
〇
一
一
年
は
倍
の
二
二
億
五
千
万
ド
ル
に

な
る
と
み
ら
れ
て
い
る
（
３
）

こ
と
か
ら
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
に
は
予
算
等
の
限
界
が
あ
り
、
一
つ
又
は
二
つ
の
自
主
規
制
機
関
が
こ
こ
数
年
の
Ｒ
Ｉ

Ａ
に
対
す
る
検
査
の
不
満
足
な
状
況
、
と
り
わ
け
検
査
回
数
を
改
善
す
る
た
め
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
監
督
の
下
で
Ｒ
Ｉ
Ａ
を
検
査
し
な
け
れ
ば

な
ら
な
い
。
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
は
、
違
反
者
の
処
分
手
続
き
を
含
め
て
検
査
が
効
果
を
あ
げ
る
に
必
要
な
数
多
く
の
事
例
を
持
ち
合
わ
せ

て
い
る
。
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
の
場
合
は
毎
年
、
半
数
以
上
が
Ｓ
Ｅ
Ｃ
と
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
の
検
査
を
受
け
て
い
る
が
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ

に
よ
る
Ｒ
Ｉ
Ａ
の
検
査
は
年
に
全
体
の
九
％
に
過
ぎ
な
い
。
そ
の
た
め
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
は
、
自
ら
が
Ｓ
Ｅ
Ｃ
検
査
を
補
完
す
る
用
意
が

あ
る
と
述
べ
て
い
る
。

（21）



ケ
ッ
チ
ャ
ム
氏
は
、
さ
ら
に
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
は
ス
ピ
ー
デ
ィ
か
つ
効
率
的
に
監
督
す
る
実
用
的
で
規
模
を
抑
え
た
検
査
機
構
を
構
築

す
る
用
意
が
あ
り
、
そ
れ
と
と
も
に
、
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
用
の
受
託
者
責
任
管
理
体
制
を
そ
の
ま
ま
Ｒ
Ｉ
Ａ
に
課
す
こ
と

は
適
切
で
は
な
く
公
益
に
そ
ぐ
わ
な
い
の
で
は
な
い
か
と
も
述
べ
て
い
る
。

こ
れ
に
対
し
、
ワ
シ
ン
ト
ン
の
イ
ン
ベ
ス
ト
メ
ン
ト
・
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
協
会
（Investm

ent
A

dviser
A

ssociation

）
は
、
Ｓ
Ｅ

Ｃ
が
最
も
適
切
な
Ｒ
Ｉ
Ａ
の
規
制
機
関
で
あ
り
、
自
主
規
制
機
関
で
は
な
く
Ｓ
Ｅ
Ｃ
が
適
切
な
検
査
を
効
果
的
に
実
施
で
き
る
よ
う

に
と
Ｓ
Ｅ
Ｃ
検
査
の
継
続
を
支
持
し
て
、
Ｒ
Ｉ
Ａ
を
対
象
と
す
る
自
主
規
制
機
関
の
設
置
に
つ
い
て
反
対
し
て
い
る
。
ま
た
、
検
査

回
数
に
つ
い
て
も
増
加
を
避
け
る
よ
う
に
と
主
張
し
て
い
る
（
４
）。

３
　
我
が
国
に
お
け
る
受
託
者
責
任
に
関
す
る
法
制
化
の
経
緯
と
現
状

神
田
教
授
は
、
い
わ
ゆ
る
「
受
託
者
責
任
」
は
、
金
融
ビ
ッ
グ
・
バ
ン
に
伴
う
規
制
緩
和
や
競
争
激
化
が
進
展
す
る
中
で
、
将
来

の
日
本
の
金
融
法
制
に
お
い
て
金
融
仲
介
業
者
（
金
融
サ
ー
ビ
ス
業
者
）
に
と
っ
て
基
本
と
な
る
べ
き
ル
ー
ル
の
重
要
な
柱
で
あ
る
。

そ
し
て
、
こ
の
受
託
者
責
任
は
、
業
者
が
誰
で
は
な
く
、
何
が
行
わ
れ
る
か
に
応
じ
て
、
横
断
的
な
ル
ー
ル
と
し
て
存
在
す
る
必
要

が
あ
る
。
と
こ
ろ
が
現
存
す
る
日
本
の
法
体
系
の
も
と
で
は
、
こ
の
受
託
者
責
任
の
存
否
や
具
体
的
な
内
容
が
必
ず
し
も
明
確
で
あ

る
と
は
い
え
な
い
（
５
）、

と
し
て
金
融
分
野
に
お
け
る
受
託
者
責
任
の
導
入
、
明
確
化
の
必
要
性
を
述
べ
る
と
と
も
に
、
日
本
に
お
け
る

「
受
託
者
責
任
」
は
未
成
熟
と
い
う
か
未
発
達
で
、
不
明
確
な
点
が
多
い
と
さ
れ
て
い
る
（
６
）。

こ
れ
ま
で
、
我
が
国
の
受
託
者
責
任
に
関
す
る
法
制
で
は
、
民
法
に
お
け
る
委
任
契
約
の
受
任
者
の
善
管
注
意
義
務
の
規
定
以
外

に
は
信
託
法
で
注
意
義
務
、
忠
実
義
務
、
自
己
執
行
義
務
及
び
分
別
管
理
義
務
を
規
定
し
て
い
る
に
す
ぎ
な
か
っ
た
。
神
田
教
授
は

フ
ィ
デ
ュ
ー
シ
ャ
リ
ー
（fiduciary

）
と
は
、
信
託
（trust

）
に
お
け
る
受
託
者
（trustee

）
よ
り
も
広
い
概
念
で
あ
る
。
一
般
的
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に
い
え
ば
「
他
人
の
た
め
に
仕
事
を
す
る
者
」
で
あ
る
。
非
常
に
広
い
意
味
で
は
医
者
と
か
弁
護
士
と
か
も
す
べ
て
含
ま
れ
る
。
金

融
分
野
で
は
、
た
と
え
ば
金
融
資
産
を
運
用
す
る
立
場
に
あ
る
者
は
す
べ
て
フ
ィ
デ
ュ
ー
シ
ャ
リ
ー
に
含
ま
れ
る
。
ま
た
、
一
般
に

受
託
者
は
法
律
上
い
ろ
い
ろ
な
義
務
を
負
う
が
、
な
か
で
も
の
注
意
義
務
、
忠
実
義
務
、
自
己
執
行
義
務
、
分
別
管
理
義
務
の
四
つ

が
中
心
的
な
義
務
で
あ
り
、
も
っ
と
も
重
要
な（７
）義

務
（
８
）

と
述
べ
て
い
る
が
、
こ
れ
に
対
し
て
、
最
近
で
は
、
一
般
に
受
託
者
責
任
と
は
、

英
米
に
見
ら
れ
る
よ
う
に
、
他
者
の
信
任
を
得
て
一
定
範
囲
の
任
務
を
遂
行
す
べ
き
も
の
が
負
う
責
任
と
解
さ
れ
る
。
そ
し
て
こ
れ

は
、
誠
実
義
務
、
忠
実
義
務
、
善
管
注
意
義
務
、
分
別
管
理
義
務
、
自
己
執
行
義
務
等
で
構
成
さ
れ
て
い
る
と
考
え
ら
れ
て
い
る
（
９
）、

と
し
て
誠
実
義
務
を
加
え
る
意
見
が
多
い
。「
注
意
義
務
」
と
は
、
委
託
を
受
け
た
以
上
専
門
家
と
し
て
、
で
き
る
限
り
の
こ
と
を

全
力
で
尽
く
さ
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。
資
産
運
用
の
場
合
に
お
い
て
は
資
産
運
用
に
あ
た
っ
て
は
相
当
の
注
意
を
要
求
さ
れ
る
と
い

う
も
の
で
、
受
託
者
責
任
の
最
も
重
要
な
義
務
の
一
つ
で
あ
る
。
ま
た
、「
忠
実
義
務
」
は
、
単
に
利
益
相
反
を
起
こ
さ
な
い
義
務

で
は
な
く
、
利
益
相
反
が
生
じ
る
可
能
性
が
あ
る
状
況
に
「
自
ら
の
身
を
置
か
な
い
」
こ
と
が
本
質
で
あ
る
と
い
わ
れ
る
（
10
）。

こ
れ
に

対
し
、「
誠
実
義
務
」
は
顧
客
の
最
大
の
利
益
を
図
る
た
め
、
誠
実
か
つ
公
正
に
行
動
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。
そ
し
て
、
そ
こ
か

ら
は
適
合
性
の
原
則
や
商
品
説
明
義
務
が
導
か
れ
て
い
る
義
務
と
い
わ
れ
る
。

証
券
市
場
へ
の
受
託
者
責
任
の
適
用
に
つ
い
て
は
、
一
九
六
七
年
投
資
信
託
法
で
忠
実
義
務
の
規
定
が
導
入
さ
れ
、
一
九
九
八
年

投
資
信
託
法
で
は
証
券
投
資
信
託
や
証
券
投
資
法
人
の
運
営
に
あ
た
っ
て
忠
実
義
務
が
規
定
さ
れ
て
い
た
が
、
二
〇
〇
〇
年
投
信
法

で
は
こ
れ
に
加
え
て
、
新
た
に
善
管
注
意
義
務
も
課
せ
ら
れ
た
。
投
資
信
託
お
よ
び
投
資
法
人
で
は
、
従
来
規
定
さ
れ
て
い
た
忠
実

義
務
に
加
え
、
二
〇
〇
〇
年
の
改
正
で
、
善
管
注
意
義
務
が
加
え
ら
れ
た
こ
と
に
な
り
、
受
託
者
責
任
の
規
定
が
幅
広
く
網
羅
さ
れ

た
と
い
う
べ
き
で
あ
ろ
う
（
11
）。

こ
の
よ
う
に
、
我
が
国
証
券
市
場
で
は
、
ま
ず
、
顧
客
の
資
産
を
運
用
す
る
投
資
信
託
及
び
投
資
法
人

に
対
し
て
当
然
と
い
え
ば
当
然
の
こ
と
で
は
あ
る
が
、
受
託
者
責
任
が
適
用
さ
れ
た
わ
け
で
あ
る
。
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証
券
取
引
法
に
注
意
義
務
が
導
入
さ
れ
た
の
は
、
証
券
監
督
者
国
際
機
構
（
Ｉ
Ｏ
Ｓ
Ｃ
Ｏ
）
が
一
九
九
〇
年
一
一
月
、
サ
ン
チ
ャ

ゴ
総
会
に
お
い
て
、
七
つ
の
原
則
か
ら
な
る
行
為
規
範
原
則
を
採
択
し
た
こ
と
に
よ
る
。
行
為
規
範
と
は
、「
顧
客
利
益
の
保
護
及

び
市
場
の
健
全
性
の
目
的
を
も
っ
て
金
融
サ
ー
ビ
ス
を
提
供
す
る
者
の
活
動
を
規
制
す
る
諸
原
則
」
で
あ
る
。

Ｉ
Ｏ
Ｓ
Ｃ
Ｏ
が
国
際
的
な
レ
ベ
ル
で
の
行
為
規
制
を
明
ら
か
に
し
た
背
景
に
は
、
一
九
七
〇
年
代
以
来
の
世
界
の
金
融
・
資
本
市

場
の
国
際
化
が
あ
る
。
規
制
対
象
と
な
る
仲
介
者
の
活
動
の
国
際
化
、
国
境
を
越
え
た
投
資
の
増
加
な
ど
の
問
題
に
直
面
し
て
い
た
。

そ
こ
で
、
市
場
及
び
業
者
の
健
全
性
を
確
保
し
、
投
資
者
の
信
頼
感
を
増
進
さ
せ
る
た
め
に
は
、
業
者
の
国
際
的
な
レ
ベ
ル
で
の
行

為
規
範
の
形
成
が
重
要
で
あ
る
と
の
認
識
に
基
づ
き
、
①
誠
実
・
公
正
、
②
注
意
、
③
能
力
、
④
顧
客
に
関
す
る
情
報
、
⑤
顧
客
に

対
す
る
情
報
、
⑥
利
益
相
反
、
⑦
順
守
の
七
項
目
の
原
則
に
よ
る
行
為
規
範
が
作
成
さ
れ
た
（
12
）。

我
が
国
で
は
、
一
九
九
一
年
六
月
の
証
券
取
引
審
議
会
報
告
「
証
券
監
督
者
国
際
機
構
（
Ｉ
Ｏ
Ｓ
Ｃ
Ｏ
）
の
行
為
規
範
原
則
の
我

が
国
へ
の
適
用
に
つ
い
て
」
に
お
い
て
、
業
者
規
制
の
国
際
的
調
和
を
図
っ
て
い
く
観
点
も
踏
ま
え
つ
つ
、
七
つ
の
原
則
の
観
点
か

ら
、
体
系
的
な
検
討
を
加
え
、
所
要
の
見
直
し
を
行
う
と
い
う
提
言
が
行
わ
れ
た
。
こ
の
提
言
を
受
け
、
一
九
九
二
年
の
証
券
取
引

法
改
正
で
導
入
さ
れ
た
の
が
、
業
務
の
状
況
に
か
か
る
規
則
（
四
三
条
）
と
顧
客
に
対
す
る
誠
実
義
務
（
三
三
条
）
で
あ
る
。

二
〇
〇
五
年
一
二
月
の
金
融
審
議
会
金
融
分
科
会
第
一
部
会
報
告
で
は
、「『
投
資
サ
ー
ビ
ス
業
（
仮
称
）』
の
行
為
規
制
の
全
体
像
」

で
、「
行
為
規
制
に
つ
い
て
は
『
中
間
整
理
』
を
踏
ま
え
、
証
券
取
引
法
及
び
証
券
投
資
顧
問
業
法
に
お
け
る
規
制
を
基
本
と
し
つ

つ
、
対
象
と
な
る
投
資
商
品
を
規
制
す
る
既
存
の
規
制
な
ど
を
勘
案
の
上
、
受
託
者
責
任
及
び
こ
れ
を
具
体
化
し
た
義
務
の
履
行
が

販
売
・
勧
誘
、
資
産
運
用
・
助
言
、
資
産
管
理
と
い
っ
た
各
業
務
に
お
い
て
確
保
さ
れ
る
よ
う
、
機
能
別
・
横
断
的
に
整
理
す
る
こ

と
が
適
当
と
考
え
ら
れ
る
」
と
述
べ
て
い
る
。

こ
れ
を
受
け
て
、
金
融
商
品
取
引
法
で
は
、
受
託
者
責
任
の
理
念
や
こ
れ
を
受
け
た
具
体
的
な
規
定
が
整
備
さ
れ
た
。「
金
融
商
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品
取
引
業
者
並
び
に
そ
の
役
員
及
び
使
用
人
は
、
顧
客
に
対
し
て
誠
実
か
つ
公
正
に
、
そ
の
業
務
を
遂
行
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
」

（
三
六
条
）
と
顧
客
に
対
す
る
誠
実
義
務
を
規
定
し
た
。
金
融
商
品
取
引
業
者
の
み
な
ら
ず
、
そ
の
役
員
及
び
使
用
人
に
つ
い
て
も

規
制
の
対
象
と
し
て
い
る
。
誠
実
公
正
義
務
は
、
金
融
商
品
取
引
業
者
並
び
に
そ
の
役
員
及
び
使
用
人
が
共
通
に
課
せ
ら
れ
る
基
本

的
な
義
務
で
あ
り
、
単
な
る
訓
示
規
定
で
は
な
く
、
法
定
義
務
で
あ
る
か
ら
違
反
が
あ
れ
ば
法
令
違
反
と
な
り
、
行
政
処
分
の
対
象

に
な
る
（
13
）。

金
融
商
品
取
引
法
で
は
、
受
託
者
責
任
を
基
本
原
則
と
し
て
位
置
づ
け
、
そ
れ
を
具
体
化
し
た
も
の
を
各
個
別
の
行
為
規
制
と
し

て
位
置
付
け
た
。
さ
ら
に
一
部
の
金
融
商
品
取
引
業
に
の
み
適
用
さ
れ
る
も
の
は
特
則
を
設
け
て
い
る
こ
と
か
ら
（
14
）、

金
融
商
品
取
引

業
者
全
体
に
対
す
る
受
託
者
と
し
て
の
責
任
に
つ
い
て
は
、
顧
客
に
対
す
る
誠
実
義
務
（
三
六
条
）
が
適
用
さ
れ
る
。

投
資
助
言
業
務
に
つ
い
て
、
金
融
商
品
取
引
法
で
は
、
有
価
証
券
の
価
値
等
ま
た
は
金
融
商
品
の
価
値
等
の
分
析
に
基
づ
く
投
資

判
断
に
関
し
、
助
言
を
行
う
こ
と
を
約
し
、
相
手
方
が
そ
れ
に
対
し
報
酬
を
支
払
う
こ
と
を
約
す
る
契
約
（
投
資
顧
問
契
約
）
を
締

結
し
、
当
該
契
約
に
基
づ
き
助
言
を
業
と
し
て
行
う
こ
と
（
二
条
八
項
一
一
号
）
を
投
資
助
言
業
務
と
い
う
（
二
八
条
六
項
）
と
規

定
し
て
い
る
。

投
資
顧
問
契
約
と
は
、
当
事
者
の
一
方
が
相
手
方
に
対
し
て
、
有
価
証
券
の
価
値
等
に
関
し
、
ま
た
は
金
融
商
品
の
価
値
等
の
分

析
に
基
づ
く
投
資
判
断
に
関
し
、
口
頭
、
文
書
（
新
聞
、
雑
誌
、
書
籍
そ
の
他
不
特
定
多
数
の
者
に
販
売
す
る
こ
と
を
目
的
と
し
て

発
行
さ
れ
る
も
の
で
、
不
特
定
多
数
の
者
に
よ
り
随
時
に
購
入
可
能
な
も
の
を
除
く
）
そ
の
他
の
方
法
に
よ
り
助
言
を
行
う
こ
と
を

約
し
、
相
手
方
が
そ
れ
に
対
し
報
酬
を
支
払
う
こ
と
を
約
す
る
契
約
で
あ
る
。
投
資
一
任
契
約
と
異
な
り
、
投
資
判
断
自
体
は
助
言

を
受
け
た
者
が
行
う
。

有
価
証
券
の
価
値
、
有
価
証
券
関
連
オ
プ
シ
ョ
ン
の
対
価
の
額
又
は
有
価
証
券
指
標
の
動
向
に
つ
い
て
は
、
当
該
価
値
に
関
す
る
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助
言
が
あ
れ
ば
投
資
顧
問
契
約
に
該
当
し
（
二
条
八
項
一
一
号
イ
）、
金
融
商
品
の
価
値
等
（
金
融
商
品
の
価
値
等
、
オ
プ
シ
ョ
ン

の
対
価
の
額
又
は
金
融
指
標
の
動
向
）
の
分
析
に
基
づ
く
投
資
判
断
（
投
資
の
対
象
と
な
る
有
価
証
券
の
種
類
、
銘
柄
、
数
及
び
価

格
並
び
に
売
買
の
別
、
方
法
及
び
時
期
に
つ
い
て
の
判
断
）
が
投
資
顧
問
契
約
の
助
言
内
容
に
な
る
（
同
号
ロ
）。

こ
の
よ
う
に
投
資
助
言
業
務
は
、
顧
客
と
投
資
助
言
業
者
と
の
間
で
投
資
顧
問
契
約
を
締
結
し
、
そ
の
契
約
内
容
に
し
た
が
っ
て

投
資
助
言
を
行
う
が
、
そ
れ
に
基
づ
く
実
際
の
投
資
判
断
と
有
価
証
券
の
売
買
・
発
注
は
顧
客
が
判
断
し
て
行
う
。
ま
た
、
顧
客
は

こ
の
投
資
助
言
に
対
し
て
投
資
助
言
料
を
支
払
う
。
無
償
の
投
資
助
言
に
つ
い
て
は
投
資
顧
問
業
規
制
の
対
象
と
な
ら
な
い
。
投
資

助
言
業
者
等
に
対
し
て
は
忠
実
義
務
（
四
一
条
一
項
）。
善
管
注
意
義
務
（
四
一
条
二
項
）
を
規
定
し
て
い
る
が
、
自
己
執
行
義
務

に
つ
い
て
は
売
買
・
発
注
は
顧
客
自
ら
が
行
う
こ
と
か
ら
適
用
さ
れ
な
い
。
分
別
管
理
業
務
に
つ
い
て
も
同
様
の
理
由
か
ら
適
用
さ

れ
な
い
（
金
融
商
品
取
引
業
者
は
四
三
条
の
二
項
に
よ
り
分
別
管
理
を
行
わ
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
）。
ま
た
、
誠
実
義
務
に
つ
い
て

は
前
述
の
よ
う
に
、
金
融
商
品
取
引
業
者
及
び
そ
の
役
職
員
全
体
に
規
制
を
及
ぼ
し
て
い
る
。
こ
の
よ
う
に
金
融
商
品
取
引
法
は
投

資
助
言
業
務
に
受
託
者
責
任
を
適
用
し
て
い
る
。

４
　
結
び
に
か
え
て

前
号
で
も
触
れ
た
が
、「
受
託
者
責
任
」
に
つ
い
て
は
、
受
託
者
た
る
も
の
は
そ
の
道
の
深
い
知
見
を
有
す
る
こ
と
が
前
提
と
な

っ
て
お
り
、
特
に
金
融
に
関
係
す
る
業
務
の
中
で
は
中
心
的
な
課
題
と
な
り
つ
つ
あ
る
。
米
国
で
は
金
融
規
制
改
革
法
に
よ
り
進
展

す
る
こ
と
に
な
る
が
、
今
後
、
米
国
に
と
ど
ま
ら
ず
に
近
年
進
展
が
著
し
い
金
融
資
本
市
場
の
グ
ロ
ー
バ
ル
化
と
、
そ
れ
に
あ
わ
せ

て
市
場
を
規
制
す
る
諸
制
度
が
グ
ロ
ー
バ
ル
・
ス
タ
ン
ダ
ー
ド
と
調
和
す
る
方
向
に
一
層
の
ス
ピ
ー
ド
を
も
っ
て
変
化
す
る
と
考
え

ら
れ
る
。
受
託
者
責
任
が
、
米
国
証
券
市
場
の
問
題
だ
け
で
な
く
、
グ
ロ
ー
バ
ル
化
が
進
展
し
て
い
る
中
に
お
い
て
我
が
国
を
含
め
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て
ど
の
よ
う
な
波
及
を
及
ぼ
す
の
か
、
二
〇
一
一
年
一
月
に
Ｓ
Ｅ
Ｃ
が
提
出
す
る
規
則
案
は
言
う
に
及
ば
ず
、
米
国
に
お
け
る
今
後

の
展
開
に
深
く
留
意
し
て
お
く
べ
き
と
み
ら
れ
る
。

我
が
国
に
お
い
て
も
「
貯
蓄
か
ら
投
資
へ
」
の
動
き
が
進
展
す
れ
ば
、
資
産
管
理
営
業
が
根
付
こ
と
が
期
待
で
き
、
フ
ァ
イ
ナ
ン

シ
ャ
ル
プ
ラ
ン
ニ
ン
グ
や
投
資
顧
問
業
が
大
き
な
役
割
を
演
ず
る
こ
と
に
な
る
。
そ
の
時
に
は
「
受
託
者
責
任
」
の
重
要
性
が
よ
り

認
識
さ
れ
る
と
と
も
に
、
そ
の
実
効
性
が
問
わ
れ
る
こ
と
に
な
ろ
う
。

受
託
者
責
任
を
構
成
す
る
要
素
で
あ
る
法
律
的
な
義
務
に
つ
い
て
の
整
理
や
米
国
の
受
託
者
責
任
と
の
比
較
等
に
つ
い
て
多
く
の

研
究
課
題
が
あ
る
こ
と
が
判
明
し
た
の
で
、
各
位
に
よ
る
ご
叱
責
と
ご
教
示
を
お
願
い
し
た
い
。

（
注
）

（
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R
eady

to
Step

U
p

on
Investm

entA
dvisers

」T
he

W
allStreetJournal

二
〇
一
〇
年
一
一
月
八
日
。

（
５
）

神
田
秀
樹
「
い
わ
ゆ
る
受
託
者
責
任
に
つ
い
て：

金
融
サ
ー
ビ
ス
法
へ
の
構
想
」『
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
レ
ビ
ュ
ー
』
財
務
省
財
務
総
合
政

策
研
究
所
　M

arch-2001

、
九
八
頁
。

（
６
）

神
田
　
前
掲
書
　
一
〇
〇
頁
。

（
７
）

神
田
　
前
掲
書
　
九
八
、
九
九
頁
。

（
８
）

樋
口
範
雄
教
授
は
、
受
託
者
責
任
は
注
意
義
務
、
忠
実
義
務
及
び
説
明
義
務
か
ら
成
り
立
っ
て
い
る
と
し
て
い
る
（『
投
資
信
託
事
情
』
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一
九
九
九
年
一
一
月
号
、
一
〇
頁
）。

（
９
）

野
村
ア
セ
ッ
ト
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
（
株
）
編
著
『
投
資
信
託
の
法
務
と
実
務
』
第
四
版
、
二
七
頁
、
金
融
財
政
事
情
研
究
会
　
二
〇
〇
八
年
。

（
10
）

河
村
賢
治
、
西
山
　
寛
、
村
岡
佳
紀
『
投
資
顧
問
業
の
法
務
と
実
務
』
二
〇
〇
六
年
　
三
五
頁
　
金
融
財
政
事
情
研
究
会
。

（
11
）

野
村
ア
セ
ッ
ト
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
（
株
）

前
掲
書
二
七
頁
。

（
12
）
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（
13
）

神
田
秀
樹
、
黒
沼
悦
郎
、
松
尾
直
彦
、
田
中
　
浩
「
座
談
会
　
新
し
い
投
資
サ
ー
ビ
ス
法
制
」『
商
事
法
務
』
Ｎ
ｏ．

一
七
七
四
　
二
八
頁

二
〇
〇
六
年
八
月
。

（
14
）

神
田
、
黒
沼
、
松
尾
、
田
中
　
前
掲
書
　
二
八
頁
。
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・
河
村
賢
治
、
西
山
　
寛
、
村
岡
佳
紀
『
投
資
顧
問
業
の
法
務
と
実
務
』
金
融
財
政
事
情
研
究
会
、
二
〇
〇
六
年

・
野
村
ア
セ
ッ
ト
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
（
株
）『
投
資
信
託
の
法
務
と
実
務
第
四
版
』
金
融
財
政
事
情
研
究
会
、
二
〇
〇
八
年

・
金
融
審
議
会
金
融
分
科
会
第
一
部
会
報
告
「
投
資
サ
ー
ビ
ス
法
（
仮
称
）
に
向
け
て
」
二
〇
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五
年

・
神
田
秀
樹
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い
わ
ゆ
る
受
託
者
責
任
に
つ
い
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金
融
サ
ー
ビ
ス
法
へ
の
構
想
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フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
レ
ビ
ュ
ー
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M
arch-2001

財
務
省
財
務
総
合
政
策
研
究
所

・
（
社
）
日
本
証
券
投
資
顧
問
業
協
会
　
投
資
顧
問
業
法
研
究
会
「
投
資
サ
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ビ
ス
法
（
仮
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に
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て
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用
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〜
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業
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・
（
社
）
日
本
証
券
投
資
顧
問
業
協
会
　
投
資
顧
問
業
者
の
注
意
義
務
研
究
会
「
投
資
顧
問
業
者
の
注
意
義
務
に
つ
い
て
」（
社
）
日
本
投
資
顧
問
業

協
会
　
二
〇
〇
一
年
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・
（
社
）
日
本
証
券
投
資
顧
問
業
協
会
「
米
国
の
証
券
業
者
の
行
う
投
資
ア
ド
バ
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ス
提
供
が
投
資
顧
問
業
法
適
用
除
外
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な
る
範
囲
に
つ
い
て
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二
〇
〇
五
年
四
月
　
（
社
）
日
本
証
券
投
資
顧
問
業
協
会

・
河
本
一
郎
、
大
武
泰
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『
金
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商
品
取
引
法
読
本
』
有
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、
二
〇
〇
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年

・
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田
雅
雄
監
修
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注
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金
融
商
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取
引
法
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巻
　
金
融
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政
事
情
研
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国
の
投
資
信
託
』
日
本
経
済
新
聞
出
版
社
、
二
〇
〇
八
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Ｓ
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Ｏ
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範
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