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

�����������

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

ア
メ
リ
カ
に
お
け
る
最
近
の
投
資
信
託
の
規
制
動
向
に
つ
い
て

佐

賀

卓

雄

調
査
が
続
く
に
従
い
�
我
�
に
と
っ
て
何
が
起
き
た
の
か
に

止
ま
ら
ず
�
�
時
間
外
取
引
や
短
期
売
買
�
が
何
故
�
起
き
た

の
か
に
焦
点
を
当
て
る
こ
と
が
重
要
で
あ
る
�
詳
細
が
明
ら
か

に
な
る
に
つ
れ
�
問
題
の
大
部
分
�
し
た
が
っ
て
�
解
決
策
を

考
え
る
際
に
特
定
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
課
題
�
は
投
資
会
社

の
取
締
役
が
抱
え
る
利
益
相
反
で
あ
る
こ
と
が
明
ら
か
に
な
っ

た
と
確
信
し
て
い
る
�

�
二
�
�
三
年
一
一
月
三
日
に
開
催
さ
れ
た
�
上
院
�
政
府

活
動
委
員
会
	
公
聴
会
に
お
け
る
ニ
ュ


ヨ


ク
�
N
Y
�
州

司
法
長
官
エ
リ
オ
ッ
ト
�
ス
ピ
ッ
ツ
ァ


�E

lio
t

S
p

itzer

�

の
証
言
よ
り
�

二
�
�
二
年
七
月
の
企
業
改
革
法
�
サ


ベ
ン
ス
�
オ

ク
ス
レ


法
�
の
成
立
と
そ
れ
に
基
づ
く
規
則
案
の
採
択

に
よ
っ
て
�
エ
ン
ロ
ン
破
綻
に
端
を
発
す
る
一
連
の
会
計

ス
キ
ャ
ン
ダ
ル
が
引
き
起
こ
し
た
資
本
市
場
の
不
安
定
な

動
き
も
よ
う
や
く
鎮
静
化
す
る
兆
し
を
み
せ
た
�

し
か
し
�
二
�
�
三
年
九
月
に
�
ニ
ュ


ヨ


ク
州
司

法
長
官
エ
リ
オ
ッ
ト
�
ス
ピ
ッ
ツ
ァ


が
�
ヘ
ッ
ジ
�

フ
ァ
ン
ド
の
カ
ナ
リ


�
キ
ャ
ピ
タ
ル
�C

an
ary

C
ap

i-

tal
P

artn
ers,

L
L

C

�
が
投
信
会
社
の
バ
ン
ク
�
オ
ブ

�
ア
メ
リ
カ
�
ネ


シ
ョ
ン
ズ
�
フ
ァ
ン
ド
��
バ
ン
ク

�
ワ
ン
�
ジ
ャ
ナ
ス
�
ス
ト
ロ
ン
グ
�
キ
ャ
ピ
タ
ル
か
ら
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不
当
に
有
利
な
取
扱
い
を
受
け
て
い
た
と
し
て
�
四
千
万

ド
ル
の
罰
金
を
課
し
た
こ
と
を
発
表
し
�
同
時
に
�
業
界

全
体
へ
の
調
査
を
本
格
化
す
る
こ
と
を
表
明
し
た
�
そ
の

後
�
投
信
の
運
用
に
関
わ
る
不
正
取
引
に
関
連
し
て
主
要

な
金
融
機
関
の
名
前
が
次
�
に
登
場
す
る
に
つ
れ
て
�
こ

れ
が
極
め
て
広
範
囲
に
及
ぶ
問
題
で
あ
る
こ
と
が
明
ら
か

に
な
り
�
そ
れ
を
原
因
と
し
て
投
信
の
解
約
が
急
増
す
る

事
態
と
な
っ
た
�

ア
メ
リ
カ
に
お
い
て
�
投
資
信
託
�
正
確
に
は
�
オ
�

プ
ン
�
エ
ン
ド
の
会
社
型
投
資
信
託
で
あ
る
ミ
ュ
�
チ
ュ

ア
ル
�
フ
ァ
ン
ド
�
は
�
個
人
に
と
っ
て
資
産
運
用
対
象

と
し
て
最
も
人
気
の
高
い
金
融
商
品
の
ひ
と
つ
で
あ
り
�

二
�
�
二
年
末
で
個
人
金
融
資
産
全
体
の
一
七
�
七
	
を

占
め
て
い
る
�
投
資
信
託
保
有
者
は
九
千
五
百
万
人
以

上
�
全
世
帯
の
四
九
�
六
	
に
相
当
す
る
五
千
四
百
万
世

帯
を
占
め
�
そ
の
残
高
は
約
七
兆
ド
ル
に
達
し
て
い
る
�

ま
た
�
確
定
拠
出
型
年
金
プ
ラ
ン
の
四
�
一
�
k
�
プ
ラ

ン
の
運
用
で
も
�
そ
の
運
用
資
産
額
の
約
三
分
の
一
が
投

信
で
運
用
さ
れ
て
い
る
�

こ
の
よ
う
に
�
家
計
の
資
産
運
用
や
年
金
基
金
の
運
用

と
の
関
連
で
投
信
は
極
め
て
重
要
な
役
割
を
果
た
し
て
い

る
こ
と
か
ら
�
議
会
�
S
E
C
や
自
主
規
制
機
関
�
S
R

O
��
そ
し
て
業
界
団
体
は
事
態
を
深
刻
に
受
け
止
め
�

再
発
防
止
�
規
制
の
見
直
し
に
取
り
組
み
始
め
た
�
本
稿

で
は
�
ア
メ
リ
カ
の
投
信
を
め
ぐ
る
手
数
料
問
題
や
不
正

取
引
の
実
態
を
取
り
上
げ
�
そ
れ
ら
に
対
す
る
規
制
動
向

や
関
連
団
体
の
取
組
み
を
紹
介
す
る
�

一
�
販
売
手
数
料
�sales

ch
arg

e

�

の
割
引
問
題

不
正
行
為
で
は
な
い
が
�
二
�
�
二
年
末
よ
り
S
E
C

と
N
A
S
D
は
フ
ロ
ン
ト
エ
ン
ド
�
ロ
�
ド
�
販
売
時
に

手
数
料
を
と
ら
れ
る
投
信
�
の
投
信
に
つ
い
て
割
引
が
適

アメリカにおける最近の投資信託の規制動向について

� // �



切
に
行
わ
れ
て
い
る
か
ど
う
か
を
問
題
に
し
始
め
た
�
ア

メ
リ
カ
の
投
信
に
は
�
販
売
手
数
料
が
か
か
ら
な
い
ノ
�

ロ
�
ド
の
投
信
も
あ
り
�
フ
ロ
ン
ト
エ
ン
ド
�
ロ
�
ド
の

投
信
の
販
売
額
は
全
体
の
七
�
以
下
と
割
合
は
大
き
く
は

な
い
�
こ
の
投
信
の
大
部
分
は
購
入
金
額
に
応
じ
て
販
売

手
数
料
を
割
引
く
制
度
�B

reak
p

o
in

t
D

isco
u

n
t

�
を

採
用
し
て
い
る
�
し
か
し
�
こ
の
割
引
制
度
が
投
資
家
に

周
知
徹
底
さ
れ
て
お
ら
ず
�
業
者
に
よ
っ
て
は
そ
れ
を

ま
っ
た
く
無
視
す
る
者
も
い
る
こ
と
が
問
題
に
な
っ
た
�

二
�
�
三
年
三
月
に
�
S
E
C
�
N
A
S
D
�
お
よ
び

N
Y
S
E
は
こ
の
問
題
に
対
し
て
合
同
調
査
報
告
書

�Join
t
S
E
C
/N

A
S
D
/N

Y
S
E

R
eport

of
E
xam

in
a-

tion
s
of

B
rok

er

	D
ealers

regard
in
g
D
iscou

n
ts

on
F
ron

t

	en
d

S
ales

C
h
arges

on
M
u
tu
al

F
u
n
d
s

�
を
ま
と
め
た
�
割
引
は
�
最
初
に
多
額
の
購
入

を
し
た
場
合
�sin

g
le

p
u

rch
ase

�
の
他
�
一
定
期
間

�
一
三
ヶ
月
間
が
多
い
�
に
わ
た
っ
て
一
定
額
の
購
入
を

行
う
場
合
�
こ
れ
をletter

o
f

in
ten

t

と
い
う
��
同
一

の
フ
ァ
ン
ド
�
フ
ァ
ミ
リ
�
か
ら
購
入
し
た
場
合
�
こ
れ

をrig
h

ts
o

f
accu

m
u

latio
n

と
い
う
�
に
も
適
用
さ

れ
る
�

こ
の
調
査
は
ブ
ロ
�
カ
�
�
デ
ィ
�
ラ
�
四
三
社
を
対

象
に
行
わ
れ
た
も
の
で
あ
る
が
�
大
部
分
の
業
者
が
割
引

の
対
象
に
な
る
取
引
に
適
切
な
�
低
い
�
手
数
料
率
を
適

用
し
て
い
な
い
こ
と
が
明
ら
か
に
な
っ
た
�
こ
の
調
査
を

受
け
て
�
二
�
�
三
年
七
月
に
は
業
界
全
体
の
報
告
書

�R
eport

of
th
e

Join
t

N
A
S
D
/In

d
u
stry

T
ask

F
orce

on
B
reak

poin
ts

�
が
取
り
ま
と
め
ら
れ
�
デ
ィ

ス
ク
ロ
�
ジ
ャ
�
の
徹
底
�
デ
�
タ
ベ
�
ス
の
連
結
�
外

務
員
の
研
修
�
投
資
家
教
育
な
ど
が
提
言
さ
れ
た
�

な
お
�
フ
ロ
ン
ト
エ
ン
ド
�
ロ
�
ド
の
投
信
は
�
し
ば

し
ば
ク
ラ
ス
A
�
ク
ラ
ス
B
�
ク
ラ
ス
C
と
い
う
株
式

�
ミ
ュ
�
チ
ュ
ア
ル
�
フ
ァ
ン
ド
は
会
社
型
投
信
で
あ
る

た
め
�
投
資
家
は
投
資
会
社
の
発
行
す
る
株
式
を
購
入
す
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る
こ
と
に
な
る
�
を
発
行
し
て
い
る
場
合
が
多
い
�
こ
れ

に
つ
い
て
も
�
N
A
S
D
は
投
資
家
に
自
分
が
購
入
す
る

投
信
証
券
が
ど
の
種
類
で
あ
る
か
を
チ
ェ
ッ
ク
す
る
よ
う

注
意
を
呼
び
か
け
て
い
る
�N

A
S

D
In

v
esto

r
A

lert,

C
lass

B
M

u
tu

al
F

u
n

d
S

h
ares:

D
o

T
h

ey
M

ak
e

th
e

G
rad

e?

��

ク
ラ
ス
A
株
式
は
購
入
時
に
手
数
料

�
フ
ロ
ン
ト
エ
ン
ド
�
ロ
�
ド
�
が
課
せ
ら
れ
�
そ
の
後

残
高
に
対
し
て
毎
年
�
一
二
b
�
一
と
呼
ば
れ
る
手
数
料

�
こ
の
水
準
は
ク
ラ
ス
B
株
式
�
ク
ラ
ス
C
株
式
と
較
べ

て
低
い
�
が
課
せ
ら
れ
る
�
ノ
�
ロ
�
ド
�
フ
ァ
ン
ド
は

購
入
時
に
は
手
数
料
が
課
せ
ら
れ
な
い
が
�
こ
の
一
二
b

�
一
手
数
料
は
課
せ
ら
れ
る
�
た
だ
し
�
N
A
S
D
規
則

は
こ
れ
が
残
高
の
�
�
二
五
	
を
越
え
な
い
よ
う
に
定
め

て
い
る
�

ク
ラ
ス
B
株
式
は
フ
ロ
ン
ト
エ
ン
ド
�
ロ
�
ド
は
か
か

ら
な
い
が
�
解
約
時
に
保
有
期
間
に
応
じ
て
逓
減
す
る
手

数
料

�co
n

tin
g

en
t

d
eferred

sales
ch

arg
e,

C
D

S
C

�
が
課
せ
ら
れ
る
�
そ
れ
に
加
え
て
�
毎
年
�
残

高
に
対
し
て
一
二
b
�
一
手
数
料
が
課
せ
ら
れ
る
�
ま

た
�
一
定
の
保
有
期
間
を
過
ぎ
る
と
�
ク
ラ
ス
A
株
式
へ

の
転
換
が
認
め
ら
れ
て
い
る
�

ク
ラ
ス
C
株
式
は
C
D
S
C
が
課
せ
ら
れ
る
が
�
そ
の

水
準
は
ク
ラ
ス
B
株
式
よ
り
低
く
�
一
年
間
保
有
す
る
と

な
く
な
る
�
一
二
b
�
一
手
数
料
は
ク
ラ
ス
A
株
式
よ
り

も
低
い
�

こ
の
よ
う
に
�
ア
メ
リ
カ
の
投
信
の
手
数
料
体
系
は
複

雑
で
あ
る
た
め
�
S
E
C
は
ホ
�
ム
ペ
�
ジ
で
投
信
に
か

か
る
手
数
料
を
計
算
す
る
た
め
の
ソ
フ
ト
を
提
供
し
て
い

る
�ス

ピ
ッ
ツ
ァ
�
�
ニ
ュ
�
ヨ
�
ク
州
司
法
長
官
が
二
�

�
三
年
一
一
月
三
日
の
上
院


政
府
活
動
委
員
会
�
で
の

証
言
で
バ
ン
ガ
�
ド
�
グ
ル
�
プ
の
ジ
ョ
ン
�
ボ
�
グ
ル

の
指
摘
と
し
て
紹
介
し
て
い
る
が
�
一
九
八
�
年
か
ら
二

�
�
�
年
の
間
に
投
信
�
ミ
ュ
�
チ
ュ
ア
ル
�
フ
ァ
ン

アメリカにおける最近の投資信託の規制動向について
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ド
�
の
残
高
は
六
�
倍
に
な
っ
た
が
�
そ
の
手
数
料
は
九

�
倍
に
も
な
っ
て
お
り
�
�
規
模
の
経
済
�
が
働
い
て
い

な
い
の
で
あ
る
�
ま
た
�
同
証
言
の
中
で
�
投
信
は
同
じ

投
資
顧
問
会
社
か
ら
ア
ド
バ
イ
ス
を
受
け
て
い
る
場
合
に

も
�
年
金
よ
り
も
高
い
手
数
料
を
支
払
っ
て
お
り
�
平
均

し
て
二
五
べ
�
シ
ス
�
ポ
イ
ン
ト
高
い
と
い
う
調
査
報
告

を
紹
介
し
て
い
る
	
も
っ
と
も
�
最
近
�
I
C
I
	
投
資

会
社
協
会
�
が
こ
の
問
題
に
つ
い
て
調
査
を
行
な
い
�
両

者
の
手
数
料
は
実
態
的
に
は
違
い
が
な
い
こ
と
を
主
張
し

て
い
る
�S

.
C
o
llin
s,
“T
h
e
E
x
p
en
ses

o
f
D
efin

ed

B
en
efit

P
en
sio
n
P
lan
s
an
d
M
u
tu
al
F
u
n
d
s”,

P
erspective,

D
ec.

,
*

*
-

を
参
照
さ
れ
た
い
��
同
氏

は
�
こ
の
理
由
と
し
て
フ
ァ
ン
ド
の
取
締
役
が
投
資
顧
問

会
社
の
役
員
を
も
兼
ね
て
い
る
場
合
が
多
い
た
め
�
手
数

料
の
交
渉
を
し
な
い
か
ら
だ
と
指
摘
し
�
真
に
独
立
し
た

取
締
役
会
が
必
要
だ
と
ガ
バ
ナ
ン
ス
改
革
の
必
要
性
を
訴

え
て
い
る
�

二
�
時
間
外
取
引

二
�
�
三
年
九
月
三
日
に
ニ
ュ
�
ヨ
�
ク
州
司
法
当
局

が
カ
ナ
リ


�
キ
ャ
ピ
タ
ル
を
提
訴
し
た
理
由
の
一
つ

は
�
時
間
外
取
引
	late

trad
e

�
と
呼
ば
れ
る
取
引
に

よ
り
不
正
な
利
益
を
あ
げ
て
い
た
こ
と
で
あ
る
�
投
信
の

基
準
価
格
を
計
算
す
る
際
�
そ
の
日
の
東
部
時
間
の
午
後

四
時
ま
で
に
受
け
付
け
た
注
文
は
当
日
の
純
資
産
価
格

	N
et
A
sset

V
alu
e,
N
A
V

�
で
処
理
さ
れ
�
そ
れ
を

過
ぎ
た
注
文
は
翌
日
の
基
準
価
格
で
処
理
さ
れ
る
こ
と
に

な
っ
て
い
る
�
こ
れ
に
よ
り
�
翌
日
の
相
場
に
影
響
を
与

え
そ
う
な
大
き
な
ニ
ュ
�
ス
が
ニ
ュ
�
ヨ
�
ク
証
券
取
引

所
	
N
Y
S
E
�
立
会
終
了
後
	
午
後
四
時
以
降
�
に
生

じ
た
場
合
で
も
�
投
資
家
間
で
不
公
平
は
生
じ
な
い
と
さ

れ
て
い
る
�
例
え
ば
�
午
後
五
時
に
あ
る
銘
柄
に
つ
い
て

事
前
の
予
想
を
上
回
る
好
決
算
が
発
表
さ
れ
�
そ
れ
を
み
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た
投
資
家
が
そ
の
銘
柄
を
組
み
入
れ
て
い
る
投
信
の
買
い

注
文
を
出
し
た
と
し
て
も
�
投
信
の
買
入
価
格
�
基
準
価

格
�
は
翌
日
の
午
後
四
時
時
点
の
も
の
に
な
る
�
時
間
外

取
引
と
は
�
ヘ
ッ
ジ
フ
ァ
ン
ド
な
ど
�
一
部
の
機
関
投
資

家
に
対
し
て
午
後
九
時
頃
ま
で
当
日
の
基
準
価
格
に
よ
る

注
文
を
受
け
付
け
�
不
当
な
利
益
を
あ
げ
て
い
た
と
さ
れ

る
も
の
で
あ
る
�

こ
の
よ
う
な
取
引
は
一
九
六
八
年
の
�
ブ
ラ
イ
ン
ド
方

式
�
規
則
�“fo

rw
ard

p
ricin

g
”
ru
le

�
と
呼
ば
れ
る

投
資
会
社
法
規
則
二
二
c
�
一
�
a
�
に
よ
っ
て
禁
止
さ

れ
て
い
る
�In

v
estm

en
t
C
o
m
p
an
y
A
ct

R
elease,

N
o
./

/
+

3

��
こ
の
規
則
は
�
�
注
文
を
受
注
し
た
後
に
計

算
さ
れ
る
純
資
産
価
格
以
外
の
価
格
で
�
投
資
会
社
な
ど

が
�
投
資
信
託
証
券
を
販
売
�
買
戻
し
�
償
還
し
て
は
な

ら
な
い
�
と
し
て
い
る
�
同
通
牒
�R

elease

�
は
そ
の

理
由
と
し
て
�
N
A
V
が
確
定
し
た
後
の
注
文
を
認
め
て

い
る
�
バ
ッ
ク
ワ
�
ド
方
式
�
�back

w
ard

p
ricin

g

�

は
�
投
信
を
長
期
に
保
有
し
て
い
る
投
資
家
の
犠
牲
の
下

に
�
投
資
信
託
証
券
の
価
値
の
希
薄
化
�dilu

tio
n

�

と
�
投
機
家
へ
の
不
当
な
利
益
を
も
た
ら
す
濫
用
の
可
能

性
が
あ
る
こ
と
を
指
摘
し
て
い
る
�

な
お
�
あ
る
研
究
に
よ
る
と
�
こ
の
時
間
外
取
引
が
業

界
全
体
で
行
わ
れ
て
い
る
と
す
る
と
�
投
資
家
の
損
失

は
�
年
間
�
四
億
ド
ル
に
達
す
る
と
い
う
�E

ric
Z
itze-

w
itz,

H
ow

W
id

espread
is

L
ate

T
rad

in
g

in
M

u
-

tu
al

F
u

n
d

s?,S
ep
.

,
*

*
-

��

三
�
短
期
取
引

短
期
取
引
�m

ark
et
tim

in
g

�
は
�
一
般
的
に
言
え

ば
市
場
価
格
の
変
動
を
予
想
し
て
投
信
を
短
期
売
買
す
る

こ
と
に
よ
り
利
益
を
あ
げ
る
取
引
戦
略
で
あ
り
�
そ
れ
自

体
は
違
法
な
も
の
で
は
な
い
�
し
か
し
�
頻
繁
な
売
買
は

償
還
に
備
え
て
資
産
管
理
者
に
余
分
な
現
金
を
準
備
さ
せ

アメリカにおける最近の投資信託の規制動向について

� /3 �



る
こ
と
に
よ
り
�
フ
ァ
ン
ド
の
パ
�
フ
ォ
マ
ン
ス
を
低
下

さ
せ
る
と
と
も
に
�
管
理
コ
ス
ト
を
高
く
す
る
要
因
に
な

る
�
こ
の
た
め
�
多
く
の
投
信
は
解
約
手
数
料
を
高
く
し

た
り
�
一
定
期
間
に
お
け
る
取
引
回
数
を
制
限
す
る
な
ど

し
て
�
短
期
売
買
を
制
限
す
る
旨
�
目
論
見
書
で
開
示
し

て
い
る
�
そ
れ
を
無
視
し
て
短
期
売
買
を
行
え
ば
�
証
券

法
違
反
で
あ
る
と
解
釈
さ
れ
て
い
る
�

今
回
問
題
に
な
っ
た
の
は
�
外
国
株
式
で
運
用
し
て
い

る
投
信
に
お
い
て
�
時
差
の
関
係
で
基
準
価
格
に
古
い
価

格
�stale

p
rice

�
を
使
っ
て
い
る
こ
と
を
利
用
し
て
短

期
的
に
売
買
を
行
い
利
益
を
あ
げ
て
い
た
こ
と
で
あ
る
�

具
体
的
に
は
�
東
京
市
場
は
ア
メ
リ
カ
東
部
標
準
時
間
で

は
午
前
二
時
に
終
了
す
る
が
�
ア
メ
リ
カ
の
投
資
信
託
で

は
午
後
四
時
に
そ
の
終
値
を
当
日
の
基
準
価
格
に
反
映
さ

せ
る
と
こ
ろ
が
多
い
�
短
期
取
引
は
�
投
信
の
こ
の
よ
う

な
制
度
的
な
仕
組
み
を
利
用
し
た
も
の
で
あ
る
�

例
え
ば
�
あ
る
日
の
日
経
平
均
の
終
値
が
一
万
円
と
す

図 +

�出所� �日経金融新聞� ,**-年+,月 /日
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る
�
こ
の
時
間
は
ア
メ
リ
カ
東
部
時
間
で
は
午
前
二
時
で

あ
る
が
�
そ
の
日
の
ニ
ュ
�
ヨ
�
ク
市
場
の
ダ
ウ
平
均
終

値
が
五
�
高
で
�
日
本
株
を
組
み
入
れ
て
い
る
投
信
の
基

準
価
格
が
一
万
円
の
ま
ま
で
午
後
四
時
に
計
算
さ
れ
る
�

経
験
的
に
�
前
日
の
ニ
ュ
�
ヨ
�
ク
市
場
の
株
高
は
翌
日

の
東
京
市
場
の
株
高
を
も
た
ら
す
こ
と
が
多
い
か
ら
�
基

準
価
格
一
万
円
で
こ
の
投
信
を
買
付
け
�
東
京
市
場
で
の

値
上
り
を
待
つ
�
予
想
ど
お
り
�
東
京
市
場
で
日
経
ダ
ウ

が
上
昇
す
れ
ば
�
そ
の
基
準
価
格
で
売
却
し
�
利
益
を
あ

げ
る
こ
と
が
で
き
る
�
図
一
参
照
��

四
�
次
�
に
露
見
し
た
不
正
取
引

既
に
紹
介
し
た
よ
う
に
�
今
回
の
投
信
を
め
ぐ
る
ス

キ
ャ
ン
ダ
ル
の
発
端
は
�
ニ
ュ
�
ヨ
�
ク
州
司
法
当
局
に

よ
る
ヘ
ッ
ジ
�
フ
ァ
ン
ド
の
摘
発
で
あ
っ
た
が
�
そ
の
際

業
界
全
体
の
調
査
に
乗
り
出
す
こ
と
を
表
明
し
た
�
最
初

の
告
発
に
関
連
し
て
�
ニ
ュ
�
ヨ
�
ク
州
司
法
当
局
は
ア

リ
ゾ
ナ
州
フ
ェ
ニ
ッ
ク
ス
の
運
用
会
社
セ
キ
ュ
リ
テ
ィ
�

ト
ラ
ス
ト
を
不
正
取
引
に
関
与
し
た
と
し
て
�
元
C
E
O

ら
三
人
を
刑
事
告
発
し
た
�
さ
ら
に
�
通
貨
監
督
官
は
同

社
に
対
し
て
�
二
	
	
四
年
三
月
ま
で
に
解
散
す
る
よ
う

命
じ
た
�

そ
の
後
�
パ
ト
ナ
ム
�
イ
ン
ベ
ス
コ
な
ど
の
大
手
投
資

会
社
が
同
様
の
不
正
取
引
で
処
分
を
受
け
た
�
表
一
参

照
�
他
�
ア
ラ
イ
ア
ン
ス
�
チ
ャ
�
ル
ズ
�
シ
ュ
ワ
ッ
ブ

な
ど
の
大
手
金
融
機
関
で
も
同
様
の
不
正
取
引
が
行
わ
れ

て
い
た
可
能
性
が
指
摘
さ
れ
て
い
る
�

ア
ナ
リ
ス
ト
の
中
立
性
を
め
ぐ
る
問
題
に
続
い
て
�
こ

の
問
題
に
つ
い
て
も
ニ
ュ
�
ヨ
�
ク
州
や
マ
サ
チ
ュ
セ
ッ

ツ
州
に
出
し
抜
か
れ
た
感
が
あ
っ
た
S
E
C
も
�
パ
ト
ナ

ム
の
告
発
に
あ
た
っ
て
は
マ
サ
チ
ュ
セ
ッ
ツ
州
と
共
同
歩

調
を
と
り
始
め
た
�
一
	
月
二
八
日
の
ウ
ォ
�
ル
�
ス
ト

リ
�
ト
�
ジ
ャ
�
ナ
ル
紙
に
よ
れ
ば
�
パ
ト
ナ
ム
告
発
の

アメリカにおける最近の投資信託の規制動向について

� 0+ �
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表 + 時間外取引または短期取引絡みで処分等のあった事例

備 考

時間外取引及び短期

取引

時間外取引及び短期

取引 �上述のカナ
リ�絡みのもの�

時間外取引

短期取引

短期取引を止めるよ

う投信から言われた

にもかかわらず� 自
らの身元を隠すなど

して� 短期取引を継
続�

短期取引

短期取引

時間外取引及び短期

取引 �先述のカナ
リ�絡みのもの�

短期取引

�出所� 東京証券取引所ニュ�ヨ�ク事務所

違反法令等

NY州会社法-/,�c条

--年法第+1条�a�� -.年法第+*

条� SEC規則+*b� /

--年法第+1条�a�� -.年法第+*

条� SEC規則+*b� / � SEC規

則,,c� + �幇助�

--年法第+1条�a�� -.年法第+*

条� SEC規則+* b� / � 投資会
社法第-.条�b�� 投資顧問業者
法第,*0条� + �� , �

--年法第+1条�a�� -.年法第+*

条� SEC規則+*b� / �

投資顧問業者法第 ,*0条 � + �
� , �

--年法第+1条�a�� -.年法第+*

条� SEC規則+* b� / � 投資会
社法第-.条�b�� 投資顧問業者
法第,*0条� + �� , �

--年法第+1条�a�� -.年法第+*

条� SEC規則+*b� / � SEC規

則,,c� +

--年法第+1条�a�� -.年法第+*

条� SEC規則+* b� / � 投資会
社法第-.条�b�� 投資顧問業者
法第,*0条� + �� , �

処分等を受けた会社等

カナリ� �ヘッジファンド� 及
び同社役員

BOAセキュリティ�ズ�証券会
社�の営業マン

ミレニアム�パ�トナ�ズ
�ヘッジファンド�のトレ�ダ�

投信会社フレッド�アルガ�の
副議長兼投資顧問会社アルガ�
�マネジメント副議長

プル�デンシャル�セキュリ
ティ�ズ�証券会社�の支店長及
び営業マン

投資顧問会社パットナム�イン
ベストメント�マネジメント

投資顧問会社ピルグリム�バク
スタ��アンド�アソシエイト
役員兼投信会社ピルグリム�バ
クスタ�の役員

セキュリティ�トラスト�カス
トディ��信託業務提供会社�
及び同社役員

投資顧問会社インベスコ�ファ
ンド�グル�プ

日 付

3月 -日

3月+0日

+*月 ,日

+*月+0日

++月 .日

++月+-日

++月,*日

++月,.日

+,月 ,日



き
っ
か
け
は
同
社
の
従
業
員
に
よ
る
S
E
C
ボ
ス
ト
ン
支

局
へ
の
内
部
告
発
で
あ
っ
た
が
�
S
E
C
が
何
の
行
動
も

採
ら
な
か
っ
た
た
め
�
州
当
局
へ
の
内
部
告
発
に
踏
み

切
っ
た
と
さ
れ
る
�
S
E
C
は
告
発
に
は
十
分
な
証
拠
が

な
か
っ
た
と
弁
明
し
て
い
る
が
�
こ
の
報
道
の
直
後
に
ボ

ス
ト
ン
支
局
の
責
任
者
が
辞
任
し
て
お
り
�
パ
ト
ナ
ム
の

問
題
と
の
関
連
が
憶
測
さ
れ
て
い
る
�

こ
の
よ
う
な
経
緯
を
み
れ
ば
�
S
E
C
は
世
論
を
気
に

し
て
強
硬
な
措
置
を
採
る
こ
と
に
な
っ
た
と
も
考
え
ら
れ

る
�
告
発
さ
れ
た
投
資
会
社
で
は
機
関
投
資
家
を
中
心
に

運
用
委
託
の
解
約
が
相
次
い
で
い
る
�

五
�
改
革
に
向
け
た
取
組
み

こ
う
し
た
事
態
の
推
移
を
受
け
て
�
規
制
当
局
�
業
界

も
改
革
に
乗
り
出
し
た
�
S
E
C
は
一
二
月
三
日
に
投
資

信
託
に
対
す
る
規
制
案
を
提
案
し
た
�
こ
れ
は
�
�
時
間

外
取
引
を
防
ぐ
た
め
に
�
注
文
を
厳
格
に
午
後
四
時
で
締

め
切
る
�
�
フ
ァ
ン
ド
と
運
用
会
社
の
双
方
で
�
各
フ
ァ

ン
ド
に
責
任
者
を
置
く
な
ど
�
コ
ン
プ
ラ
イ
ア
ン
ス
体
制

を
整
え
る
�
�
短
期
取
引
に
対
す
る
政
策
�
�
公
正
価
値
�

で
の
基
準
価
格
の
算
出
�
ポ
�
ト
フ
ォ
リ
オ
の
開
示
な

ど
�
デ
ィ
ス
ク
ロ
�
ジ
ャ
�
を
強
化
す
る
�
と
い
う
内
容

で
あ
る
�

し
か
し
�
注
文
を
厳
格
に
午
後
四
時
で
締
め
切
る
の

は
�
現
実
的
に
何
を
基
準
に
す
る
か
で
投
資
家
間
で
不
公

平
が
生
じ
る
余
地
を
残
す
�
直
接
取
引
す
る
機
関
投
資
家

は
午
後
四
時
ま
で
取
引
で
き
る
の
に
対
し
て
�
ブ
ロ
�

カ
�
�
デ
ィ
�
ラ
�
や
他
の
仲
介
業
者
を
通
じ
て
�
あ
る

い
は
四
�
一
	
k


プ
ラ
ン
な
ど
の
退
職
勘
定
で
投
信
を

保
有
し
て
い
る
個
人
投
資
家
は
注
文
の
処
理
�
清
算
な
ど

に
お
お
よ
そ
二
時
間
が
必
要
で
あ
り
�
不
公
平
に
な
り
か

ね
な
い
�
こ
の
た
め
�
S
I

A
	
全
米
証
券
業
者
協
会



は
時
間
差
を
利
用
し
た
不
正
行
為
が
実
際
に
は
で
き
な
い

アメリカにおける最近の投資信託の規制動向について

� 0- �



ブ
ロ
�
カ
�
�
デ
ィ
�
ラ
�
や
仲
介
業
者
が
四
時
ま
で
に

受
け
た
注
文
を
そ
の
日
の
基
準
価
格
で
評
価
す
る
こ
と
を

提
案
し
て
い
る
�

ま
た
�
I
C
I
は
短
期
売
買
に
対
す
る
対
策
と
し
て
�

フ
ァ
ン
ド
株
式
の
購
入
か
ら
五
日
以
内
で
の
売
却
に
対
し

て
最
低
二
�
の
手
数
料
を
徴
収
す
る
こ
と
を
提
案
し
て
い

る
�
二
�
�
三
年
一
一
月
一
八
日
に
開
催
さ
れ
た
上
院

�
銀
行
�
住
宅
�
都
市
問
題
委
員
会
	
で
の
マ
シ
ュ
�
�

フ
ィ
ン
ク
�M

atth
ew

P
.F

in
k


会
長
の
証
言

�
こ
れ

を
受
け
て
�
フ
ィ
デ
リ
テ
ィ
･
イ
ン
ベ
ス
ト
メ
ン
ツ
は
海
外

株
に
投
資
す
る
投
信
一
�
本
の
解
約
料
を
引
き
上
げ
た
�

個
別
の
投
資
会
社
で
も
投
資
家
の
信
頼
回
復
に
向
け
た

動
き
が
み
ら
れ
る
�
S
E
C
と
マ
サ
チ
ュ
セ
ッ
ツ
州
が
一

�
月
二
八
日
に
不
当
な
短
期
売
買
で
提
訴
し
た
パ
ト
ナ
ム

�
イ
ン
ベ
ス
ト
メ
ン
ツ
は
年
金
基
金
な
ど
の
機
関
投
資
家

か
ら
の
運
用
委
託
の
解
約
が
相
次
ぎ
�
一
一
月
の
最
初
の

三
週
間
で
運
用
資
産
の
一
�
�
強
に
相
当
す
る
三
百
億
ド

ル
が
流
出
し
た
の
に
加
え
�
一
一
月
一
二
日
現
在
で
一
六

件
の
集
団
訴
訟
を
受
け
て
い
る
�
ま
た
�
運
用
を
委
託
し

て
い
る
四
年
金
基
金
は
自
ら
取
締
役
候
補
者
を
擁
立
す
る

と
発
表
し
た
�
こ
の
た
め
�
同
社
は
コ
ン
プ
ラ
イ
ア
ン
ス

体
制
を
強
化
し
た
他
�
社
員
は
九
�
日
間
�
運
用
担
当
者

は
一
年
間
�
購
入
し
た
投
信
を
売
却
で
き
な
い
社
内
規
定

を
設
け
た
�

こ
の
よ
う
に
�
投
信
を
め
ぐ
る
不
正
取
引
の
広
が
り
は

ま
っ
た
く
予
想
で
き
な
い
状
態
が
続
い
て
お
り
�
告
発
さ

れ
た
金
融
機
関
で
は
解
約
が
急
増
し
て
い
る
�
し
か
し
�

投
信
市
場
自
体
は
残
高
の
急
激
な
減
少
な
ど
の
よ
う
な
憂

慮
す
べ
き
事
態
に
は
な
っ
て
お
ら
ず
�
比
較
的
平
穏
で
あ

る
�
い
ず
れ
に
し
ろ
�
再
発
防
止
に
向
け
た
動
き
も
よ
う

や
く
緒
に
つ
い
た
段
階
で
あ
り
�
今
後
の
動
向
が
注
目
さ

れ
る
�

�
さ
が

た
か
お
�
当
研
究
所
主
任
研
究
員
�
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