
米
国
ド
ッ
ド
＝
フ
ラ
ン
ク
法
に
よ
る
受
託
者
責
任
の

ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
へ
の
適
用

坂

下

晃

一
、
は
じ
め
に

た
だ
い
ま
ご
紹
介
い
た
だ
き
ま
し
た
岡
山
商
科
大
学
の

坂
下
で
ご
ざ
い
ま
す
。
ど
う
ぞ
よ
ろ
し
く
お
願
い
い
た
し

ま
す
。
皆
様
の
中
に
は
存
じ
上
げ
て
い
る
方
も
多
く
て
、

少
し
話
が
し
に
く
い
感
じ
が
ご
ざ
い
ま
す
。
ほ
か
の
テ
ー

マ
も
追
い
か
け
て
い
ま
す
が
、
今
回
は
ち
ょ
っ
と
間
に
合

わ
な
く
て
、
か
た
い
テ
ー
マ
で
お
話
し
さ
せ
て
い
た
だ
き

ま
す
こ
と
を
お
許
し
い
た
だ
き
た
い
と
思
い
ま
す
。

ま
た
、
こ
の
テ
ー
マ
に
つ
き
ま
し
て
は
、
米
国
証
券
取

引
委
員
会
︵
Ｓ
Ｅ
Ｃ
︶
が
こ
の
六
月
い
っ
ぱ
い
で
パ
ブ

リ
ッ
ク
コ
メ
ン
ト
を
行
っ
て
い
る
と
こ
ろ
で
ご
ざ
い
ま

す
。
ア
メ
リ
カ
の
マ
ス
コ
ミ
で
も
、
特
に
共
和
党
関
係
で

は
こ
れ
に
反
対
す
る
動
き
も
相
当
ご
ざ
い
ま
す
。
こ
う

い
っ
た
中
で
、
こ
の
後
の
進
展
に
つ
い
て
は
、
一
〇
〇
％

う
ま
く
い
く
と
い
う
こ
と
で
は
な
い
か
と
は
思
い
ま
す

が
、
現
政
権
と
Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
強
力
に
進
め
て
い
く
考
え
の
よ

う
で
ご
ざ
い
ま
す
。

︵
本
日
の
話
の
主
な
内
容
︶

話
の
内
容
に
つ
き
ま
し
て
は
、
な
ぜ
受
託
者
責
任
︵
fi-
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d
u
c
ia
r
y
d
u
ty
︶
な
の
か
と
い
う
問
題
か
ら
始
め
て
、
ア

メ
リ
カ
の
証
券
リ
テ
ー
ル
営
業
に
お
け
る
投
資
顧
問

︵
In
v
e
s
tm
e
n
t
A
d
v
is
e
r
以
下
﹁
Ｉ
Ａ
﹂︶、
登
録
外
務
員

︵
R
e
g
is
te
r
e
d
R
e
p
r
e
s
e
n
ta
tiv
e
以
下
﹁
Ｒ
Ｒ
﹂︶、
独
立

請
負
人
︵
In
d
e
p
e
n
d
e
n
t
C
o
n
tr
a
c
to
r
以
下
﹁
Ｉ
Ｃ
﹂︶

の
位
置
づ
け
、
さ
ら
に
業
際
問
題
に
つ
い
て
お
話
し
し
ま

す
。
こ
れ
は
証
券
営
業
マ
ン
と
投
資
顧
問
の
間
に
は
あ
く

ま
で
も
証
券
の
リ
テ
ー
ル
の
問
題
に
な
り
ま
す
が
、
そ
こ

で
、
つ
ば
ぜ
り
合
い
が
ご
ざ
い
ま
す
。
そ
の
業
際
問
題
が

﹁
メ
リ
ル
リ
ン
チ
・
ル
ー
ル
﹂
と
い
う
こ
と
で
顕
著
に
あ

ら
わ
れ
ま
し
た
。
そ
の
上
で
今
度
は
ブ
ロ
ー
カ
ー
・

デ
ィ
ー
ラ
ー
︵
以
下
﹁
Ｂ
Ｄ
﹂︶
と
投
資
顧
問
業
者

︵
R
e
g
is
te
r
e
d
In
v
e
s
tm
e
n
t
A
d
v
is
e
r
以
下
﹁
Ｒ
Ｉ
Ａ
﹂︶

に
対
す
る
行
為
規
制
は
一
体
ど
う
な
っ
て
い
る
の
か
。
こ

れ
に
対
し
て
Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
ど
う
い
う
提
案
を
し
て
い
る
の
か

を
お
話
し
し
、
ボ
ス
ト
ン
・
コ
ン
サ
ル
テ
ィ
ン
グ
・
グ

ル
ー
プ
︵
B
o
s
to
n

C
o
n
s
u
ltin
g

G
r
o
u
p
以
下
﹁
Ｂ
Ｃ

Ｇ
﹂︶
︶
が
コ
ス
ト
分
析
を
し
ま
し
て
、
自
主
規
制
機
関
Ｆ

Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
は
非
常
に
高
コ
ス
ト
体
質
で
あ
る
と
い
う
批
判

を
行
っ
て
お
り
ま
す
。
こ
の
辺
に
つ
い
て
も
ご
紹
介
し
た

上
で
、
現
実
に
ア
メ
リ
カ
に
お
け
る
証
券
業
界
か
ら
は
ど

う
い
っ
た
意
見
が
あ
る
の
か
を
ご
紹
介
さ
せ
て
い
た
だ
き

た
い
と
考
え
て
お
り
ま
す
。

︵
ド
ッ
ド
＝
フ
ラ
ン
ク
法
︶

ま
ず
、
二
〇
一
〇
年
七
月
二
一
日
に
成
立
し
ま
し
た

ド
ッ
ド
＝
フ
ラ
ン
ク
法
で
は
、
何
を
求
め
て
い
る
の
か
。

投
資
ア
ド
バ
イ
ス
︵
投
資
助
言
︶
と
は
一
体
何
か
。
ど
こ

ま
で
が
営
業
に
関
す
る
付
随
サ
ー
ビ
ス
か
、
こ
れ
は
特
に

ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
の
Ｒ
Ｒ
に
関
す
る
と
こ
ろ
で

ご
ざ
い
ま
す
。
こ
れ
に
つ
い
て
、
こ
れ
ま
で
米
国
で
は
十

数
年
に
わ
た
っ
て
議
論
が
展
開
さ
れ
て
き
た
わ
け
で
ご
ざ

い
ま
す
。
そ
れ
が
最
終
的
に
Ｉ
Ａ
に
適
用
さ
れ
て
き
た
受

託
者
責
任
を
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
に
勤
務
す
る
Ｒ
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Ｒ
に
対
し
て
も
適
用
す
る
と
い
う
こ
と
で
決
着
が
付
き
そ

う
で
ご
ざ
い
ま
す
。

も
っ
と
も
こ
の
動
機
は
業
際
問
題
だ
け
で
は
な
く
て
、

例
の
バ
ー
ナ
ー
ド
・
マ
ド
フ
の
ポ
ン
ジ
・
ス
キ
ー
ム
、
こ

う
い
っ
た
こ
と
も
原
因
の
一
つ
に
な
っ
て
い
る
よ
う
で
ご

ざ
い
ま
す
。

Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
、
投
資
者
は
ど
こ
で
投
資
助
言
を
得
た
か
、

そ
れ
は
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
か
Ｉ
Ａ
か
に
か
か
わ

ら
ず
、
同
じ
投
資
者
保
護
を
受
け
る
権
利
が
あ
る
と
し
て

い
ま
す
。
Ｂ
Ｄ
と
Ｒ
Ｉ
Ａ
の
仕
事
は
同
一
か
実
質
的
に
類

似
し
た
機
能
で
あ
り
、
そ
の
た
め
に
同
一
か
実
質
的
に
類

似
し
た
規
制
が
課
せ
ら
れ
る
べ
き
で
あ
る
、
こ
う
い
う
ふ

う
に
主
張
し
て
い
る
わ
け
で
す
。

︵
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
二
つ
の
報
告
書
︶

こ
の
た
め
に
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
二
〇
一
一
年
に
議
会
の
要
請

に
よ
り
ま
し
て
、﹁
投
資
顧
問
業
と
Ｂ
Ｄ
に
つ
い
て
の
調

査
報
告
書
﹂
及
び
﹁
投
資
顧
問
検
査
の
向
上
に
関
す
る
調

査
報
告
書
﹂
を
発
表
し
て
お
り
ま
す
。
こ
の
二
つ
の
報
告

書
の
内
容
を
織
り
ま
ぜ
て
ご
報
告
申
し
上
げ
た
い
と
思
い

ま
す
。

︵
ル
ー
ズ
ベ
ル
ト
大
統
領
の
考
え
方
︶

大
恐
慌
の
後
、
一
九
三
三
年
の
証
券
法
制
定
を
議
会
に

要
請
し
た
際
の
ル
ー
ズ
ベ
ル
ト
大
統
領
の
考
え
方
は
ま
た

後
で
お
読
み
い
た
だ
き
た
い
と
思
い
ま
す
︵
コ
ラ
ム
参

照
︶。

︵
フ
ィ
デ
ュ
ー
シ
ャ
リ
ー
︶

受
託
者
責
任
︵
フ
ィ
デ
ュ
ー
シ
ャ
リ
ー
︶
と
い
う
の
は

一
体
何
だ
ろ
う
か
と
い
う
問
題
で
ご
ざ
い
ま
す
。
東
大
の

神
田
先
生
に
よ
れ
ば
、
一
般
的
に
他
人
の
た
め
に
仕
事
を

す
る
も
の
で
あ
る
。
広
い
意
味
で
は
医
者
と
か
弁
護
士
と

か
も
全
て
含
ま
れ
る
。
基
本
的
に
顧
客
と
の
強
い
信
頼
関
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係
を
基
礎
と
し
て
成
り
立
つ
業
の
特
徴
と
し
て
、
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
い
る
。
金
融
に
関
係
す
る
業
務
の
中
で
は

フ
ィ
デ
ュ
ー
シ
ャ
リ
ー
は
中
心
的
な
課
題
と
な
り
つ
つ
あ

る
。
一
般
の
商
取
引
上
の
行
動
規
範
よ
り
も
高
次
元
の
行

動
規
範
と
さ
れ
る
。
こ
う
い
う
ふ
う
に
言
わ
れ
て
お
り
ま

す
。二

、
米
国
の
証
券
リ
テ
ー
ル
業
～
Ｉ

Ａ
、
Ｒ
Ｒ
、
Ｉ
Ｃ
～

︵
米
国
の
証
券
営
業
︶

そ
れ
で
は
、
米
国
の
証
券
の
リ
テ
ー
ル
営
業
に
つ
い

て
、
ご
存
じ
の
方
ば
か
り
か
と
思
い
ま
す
が
、
整
理
さ
せ

て
い
た
だ
き
ま
す
。

後
で
統
計
数
字
も
出
て
き
ま
す
が
、
証
券
の
リ
テ
ー
ル

営
業
は
、
ま
ず
社
員
外
務
員
︵
Ｒ
Ｒ
︶
の
資
格
を
取
っ
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て
、
イ
ン
デ
ィ
ペ
ン
デ
ン
ト
・
コ
ン
ト
ラ
ク
タ
ー
︵
Ｉ

Ｃ
︶
に
変
更
し
、
さ
ら
に
投
資
顧
問
業
︵
Ｉ
Ａ
︶
に
も
登

録
す
る
ケ
ー
ス
が
多
い
と
言
わ
れ
て
お
り
ま
す
。
こ
の
三

つ
の
カ
テ
ゴ
リ
ー
に
つ
き
ま
し
て
は
、
報
酬
体
系
が
異
な

る
だ
け
で
は
な
く
て
、
そ
れ
ぞ
れ
が
顧
客
ニ
ー
ズ
に
応
え

て
営
業
ス
タ
イ
ル
が
類
型
化
さ
れ
て
い
る
と
こ
ろ
で
、
こ

れ
は
や
は
り
基
本
的
に
資
産
管
理
営
業
が
伸
び
て
い
る
あ

ら
わ
れ
で
は
な
い
か
と
思
っ
て
お
り
ま
す
。

︵
投
資
顧
問
業
︵
Ｉ
Ａ
︶
︶

そ
れ
で
は
、
Ｉ
Ａ
と
は
一
体
何
か
。
一
九
四
〇
年
投
資

顧
問
法
で
は
、
投
資
顧
問
業
を
次
の
三
つ
の
要
素
を
持
つ

も
の
と
し
て
お
り
ま
す
。

一
つ
は
、
証
券
の
価
値
ま
た
は
投
資
適
格
性
に
つ
い
て

投
資
助
言
の
提
供
、
レ
ポ
ー
ト
の
発
行
ま
た
は
分
析
を
す

る
者
、
二
つ
目
は
こ
れ
ら
の
業
務
を
営
業
と
し
て
行
う

者
、
そ
し
て
三
つ
目
が
こ
れ
ら
の
業
務
を
行
う
こ
と
で
報

酬
を
得
る
者
で
ご
ざ
い
ま
す
。

た
だ
し
適
用
除
外
が
ご
ざ
い
ま
し
て
、
一
つ
は
銀
行
、

弁
護
士
・
公
認
会
計
士
等
の
専
門
家
が
、
本
来
の
業
務
に

付
随
す
る
場
合
で
あ
り
ま
す
。
二
つ
目
は
投
資
助
言
が
ブ

ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
本
来
の
業
務
に
単
に
付
随
す
る

場
合
で
、
助
言
に
つ
き
特
別
の
報
酬
を
受
け
取
ら
な
い
場

合
、
そ
し
て
三
つ
目
が
新
聞
・
雑
誌
で
す
。
で
は
、
ブ

ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
、
証
券
会
社
に
つ
き
ま
し
て
、

単
に
付
随
す
る
と
は
一
体
何
だ
ろ
う
か
。
こ
れ
は
ブ
ロ
ー

カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
が
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
と
し

て
の
通
常
の
業
務
に
お
い
て
投
資
条
件
を
伴
う
も
の
と
さ

れ
て
い
ま
す
。
ま
た
、
特
別
な
報
酬
と
い
う
の
は
、
ブ

ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
が
Ｉ
Ａ
と
み
な
さ
れ
る
投
資
勧

誘
に
関
す
る
報
酬
、
い
わ
ば
投
資
助
言
業
に
お
い
て
報
酬

を
得
る
こ
と
と
言
わ
れ
て
お
り
ま
す
。
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︵
Ｓ
Ｅ
Ｃ
登
録
の
Ｒ
Ｉ
Ａ
︶

Ｓ
Ｅ
Ｃ
登
録
の
Ｒ
Ｉ
Ａ
は
ど
れ
だ
け
い
る
か
と
い
う
問

題
で
ご
ざ
い
ま
す
。
五
人
以
上
の
顧
客
か
ら
の
預
か
り
資

産
が
二
五
〇
〇
万
ド
ル
以
上
あ
る
場
合
は
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
ま
た

は
州
に
登
録
す
る
必
要
が
あ
り
ま
し
た
が
、
こ
れ
が
い
ろ

い
ろ
変
遷
を
重
ね
て
き
て
お
り
ま
し
て
、
二
〇
〇
四
年
一

〇
月
か
ら
は
Ｒ
Ｉ
Ａ
の
数
が
ふ
え
て
ま
い
り
ま
し
た
。
二

〇
一
一
年
七
月
に
は
登
録
規
定
の
改
正
を
行
い
ま
し
て
、

Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
監
督
範
囲
を
預
か
り
資
産
一
億
ド
ル
以
上
の
Ｒ

Ｉ
Ａ
と
い
た
し
ま
し
て
、
外
れ
た
者
は
州
登
録
に
変
え
て

い
っ
た
わ
け
で
す
。

︵
Ｉ
Ａ
︶

Ｒ
Ｉ
Ａ
の
従
業
員
で
あ
る
Ｉ
Ａ
に
つ
い
て
は
ど
う
か
。

現
在
、
独
立
の
投
資
顧
問
業
者
、
Ｒ
Ｉ
Ａ
の
従
業
員
で
あ

る
Ｉ
Ａ
は
、
二
七
万
五
〇
〇
〇
人
が
州
に
登
録
し
て
お
り

ま
す
。
Ｉ
Ａ
と
し
て
は
州
登
録
が
必
要
に
な
っ
て
く
る
わ

け
で
す
。
Ｉ
Ａ
は
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
の
実
施
し
て
お
り
ま
す
試

験
の
シ
リ
ー
ズ
６
６
ま
た
は
６
５
が
必
要
に
な
っ
て
ま
い

り
ま
す
。

︵
Ｒ
Ｉ
Ａ
の
業
務
︶

Ｒ
Ｉ
Ａ
の
業
務
は
一
体
何
か
。
独
自
の
裁
量
に
基
づ
い

て
販
売
支
援
会
社
の
シ
ス
テ
ム
を
活
用
し
て
ポ
ー
ト
フ
ォ

リ
オ
を
組
み
、
投
資
家
各
自
の
ラ
イ
フ
プ
ラ
ン
と
資
産
設

計
に
応
じ
た
金
融
商
品
を
提
供
し
ま
す
。
Ｒ
Ｉ
Ａ
は
ブ

ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
よ
り
も
高
い
水
準
で
デ
ィ
ス
ク

ロ
ー
ジ
ャ
ー
と
注
意
義
務
に
つ
い
て
受
託
者
責
任
能
力
を

持
ち
、
利
益
相
反
を
最
小
に
し
て
行
動
し
、
報
酬
を

フ
ィ
ー
・
ベ
ー
ス
に
依
存
し
て
お
り
ま
す
。

Ｒ
Ｉ
Ａ
は
独
立
性
が
高
い
の
で
、
顧
客
と
の
関
係
確

立
、
顧
客
デ
ー
タ
の
収
集
と
目
標
の
明
確
化
、
顧
客
の

フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
状
況
の
分
析
と
評
価
、
プ
ラ
ン
の
検
討
・

作
成
・
提
示
、
プ
ラ
ン
の
実
行
援
助
、
プ
ラ
ン
の
定
期
的
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見
直
し
と
い
う
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
プ
ラ
ン
ナ
ー
︵
Ｆ

Ｐ
︶
の
仕
事
の
進
め
方
に
沿
っ
て
、
販
売
す
る
証
券
会
社

サ
イ
ド
で
は
な
く
、
投
資
家
サ
イ
ド
に
立
っ
た
営
業
を
行

う
と
い
う
こ
と
で
、
Ｆ
Ｐ
と
の
関
連
が
非
常
に
強
い
わ
け

で
す
。

︵
Ｆ
Ｐ
︶

Ｆ
Ｐ
と
は
何
か
。
ご
存
じ
の
と
お
り
、
特
定
の
分
野
に

特
化
す
る
の
で
な
く
、
金
融
・
保
険
・
年
金
・
不
動
産
・

税
金
等
の
幅
広
い
知
識
を
も
と
に
助
言
を
行
う
。
こ
れ
に

対
し
て
Ｉ
Ａ
は
、
証
券
等
の
特
定
の
分
野
に
特
化
し
、
高

度
な
専
門
知
識
を
も
と
に
助
言
を
行
う
。
こ
の
た
め
、
Ｆ

Ｐ
は
、
Ｉ
Ａ
と
し
て
登
録
を
要
す
る
者
と
、
そ
う
で
な
い

者
に
分
か
れ
て
き
ま
す
。
ア
メ
リ
カ
の
Ｒ
Ｒ
の
中
で
、
Ｃ

Ｆ
Ｐ
︵
国
際
ラ
イ
セ
ン
ス
の
Ｆ
Ｐ
︶
を
取
得
し
て
い
る
営

業
マ
ン
が
非
常
に
多
く
な
っ
て
き
て
い
る
傾
向
が
う
か
が

え
ま
す
︵
図
表
１
︶。
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︵
Ｂ
Ｄ
︶

一
方
、
証
券
会
社
、
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
︵
Ｂ

Ｄ
︶
で
は
ど
う
か
。
Ｓ
Ｅ
Ｃ
登
録
の
ブ
ロ
ー
カ
ー
・

デ
ィ
ー
ラ
ー
の
約
五
一
〇
〇
の
う
ち
そ
の
ほ
と
ん
ど
は
小

規
模
で
す
。
全
体
の
五
三
％
は
従
業
員
数
が
一
〇
人
以

下
、
約
二
九
％
が
一
〇
人
か
ら
五
〇
人
、
約
九
％
が
五
一

人
か
ら
一
五
〇
人
、
残
り
の
九
％
が
一
五
一
人
以
上
に
な

る
わ
け
で
す
。
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
の
約
一
八
％

は
Ｓ
Ｅ
Ｃ
ま
た
は
州
に
投
資
顧
問
︵
Ｒ
Ｉ
Ａ
︶
と
し
て
も

登
録
し
て
お
り
ま
す
。
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
は
、

合
計
一
億
九
百
万
の
個
人
投
資
家
と
機
関
投
資
家
の
口
座

を
有
し
て
お
り
ま
す
。

︵
社
員
外
務
員
︵
Ｒ
Ｒ
︶
︶

ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
の
営
業
マ
ン
、
ま
ず
は
社

員
外
務
員
で
す
。
我
が
国
と
異
な
り
ま
し
て
、
社
員
外
務

員
と
い
え
ど
も
、
歩
合
制
が
中
心
に
な
っ
て
お
り
ま
し

て
、
コ
ミ
ッ
シ
ョ
ン
の
戻
し
率
は
四
〇
～
四
五
％
で
ご
ざ

い
ま
す
。
社
員
外
務
員
の
平
均
像
は
、
年
齢
は
四
〇
歳
代

が
多
く
、
三
〇
代
、
四
〇
代
で
五
七
％
。
学
歴
は
大
学
院

卒
業
が
四
四
％
、
約
半
分
で
ご
ざ
い
ま
す
。
ま
た
、
公
認

会
計
士
、
ア
ナ
リ
ス
ト
等
の
資
格
保
有
者
も
多
く
、
平
均

の
経
験
年
数
は
約
一
一
年
、
現
在
の
証
券
会
社
の
勤
務
年

数
は
約
六
・
六
年
と
言
わ
れ
て
お
り
ま
す
。

︵
Ｉ
Ｃ
︶

Ｉ
Ｃ
︵
In
d
e
p
e
n
d
e
n
t
C
o
n
tr
a
c
to
r︶
に
つ
き
ま
し
て

は
、
証
券
会
社
の
営
業
員
で
は
な
い
も
の
の
、
証
券
会
社

と
契
約
を
結
ん
で
、
証
券
の
販
売
を
行
う
個
人
と
さ
れ
て

い
ま
す
。
社
員
営
業
員
と
は
別
に
証
券
会
社
に
所
属
せ

ず
、
独
立
し
た
Ｆ
Ｐ
や
会
計
士
が
Ｒ
Ｒ
の
資
格
を
取
得
し

た
上
で
、
Ｉ
Ｃ
と
し
て
証
券
会
社
と
契
約
を
結
ん
で
、
資

産
管
理
に
関
す
る
包
括
的
な
提
言
を
行
っ
て
お
り
ま
し

て
、
報
酬
は
コ
ミ
ッ
シ
ョ
ン
の
戻
し
率
の
八
〇
％
の
歩
合
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給
に
な
っ
て
お
り
ま
す
。

︵
社
員
外
務
員
と
Ｉ
Ｃ
と
の
比
較
︶

社
員
外
務
員
と
Ｉ
Ｃ
を
比
較
い
た
し
ま
す
と
、
図
表
２

で
お
示
し
し
た
よ
う
な
状
況
で
、
Ｉ
Ｃ
に
な
り
ま
す
と
、

社
会
保
険
あ
る
い
は
年
金
プ
ラ
ン
は
自
己
負
担
、
い
わ
ば

コ
ス
ト
面
は
全
て
自
分
で
負
担
す
る
、
コ
ン
プ
ラ
イ
ア
ン

ス
や
研
修
は
証
券
会
社
が
負
担
す
る
と
い
っ
た
や
り
方
に

な
っ
て
お
り
ま
す
。

Ｉ
Ｃ
は
、
証
券
規
制
上
は
Ｒ
Ｒ
と
い
う
こ
と
に
な
り
ま

す
か
ら
、
顧
客
に
対
し
て
は
、
証
券
会
社
の
業
務
の
委
託

を
受
け
た
証
券
会
社
の
代
理
人
と
し
て
働
き
ま
す
が
、
証

券
会
社
と
の
関
係
は
雇
用
契
約
で
は
な
く
、
独
立
自
営
業

者
と
し
て
証
券
会
社
と
契
約
す
る
、
対
等
な
契
約
関
係
に

あ
り
ま
す
。
広
く
金
融
商
品
全
般
を
対
象
と
し
て
、
ラ
イ

フ
プ
ラ
ン
に
合
っ
た
資
産
配
分
や
投
資
対
象
を
コ
ン
サ
ル

タ
ン
ト
・
ベ
ー
ス
で
提
案
す
る
こ
と
に
従
事
し
て
お
り
ま
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す
の
で
、
無
理
な
販
売
は
抑
制
し
、
投
資
家
サ
イ
ド
に

立
っ
た
商
品
選
択
を
行
う
と
い
う
特
徴
が
あ
り
ま
す
。

証
券
会
社
の
ほ
う
は
、
金
融
商
品
の
提
供
、
バ
ッ
ク
オ

フ
ィ
ス
機
能
、
情
報
シ
ス
テ
ム
・
電
話
通
信
設
備
設
置
の

援
助
、
顧
客
情
報
、
リ
サ
ー
チ
情
報
・
ソ
フ
ト
ウ
エ
ア
を

提
供
す
る
。
証
券
会
社
に
と
っ
て
は
コ
ス
ト
の
流
動
化
、

営
業
管
理
・
管
理
コ
ス
ト
不
要
、
小
規
模
店
舗
の
開
設
が

可
能
。
Ｉ
Ｃ
が
直
接
店
舗
を
持
っ
て
い
る
わ
け
で
、
こ
れ

に
よ
っ
て
地
域
密
着
型
が
可
能
に
な
っ
て
き
ま
す
。
た

だ
、
デ
メ
リ
ッ
ト
と
い
た
し
ま
し
て
は
、
コ
ン
プ
ラ
イ
ア

ン
ス
が
有
効
で
は
な
い
こ
と
で
す
。
地
域
的
に
本
店
と
離

れ
て
お
り
ま
す
の
で
経
営
方
針
の
徹
底
が
困
難
で
あ
っ
た

り
、
お
客
さ
ん
は
Ｉ
Ｃ
に
帰
属
す
る
と
い
う
こ
と
に
な
ろ

う
か
と
思
い
ま
す
。

︵
Ｉ
Ａ
と
証
券
外
務
員
の
重
複
登
録
者
︶

Ｉ
Ａ
と
証
券
外
務
員
の
重
複
登
録
者
と
い
う
の
が
あ
り

ま
す
。
多
く
の
金
融
サ
ー
ビ
ス
業
者
は
証
券
業
務
と
投
資

顧
問
業
務
の
両
方
を
行
っ
て
い
ま
す
。
Ｒ
Ｉ
Ａ
の
約
五
％

は
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
と
し
て
Ｓ
Ｅ
Ｃ
に
登
録
す

る
と
と
も
に
、
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
の
メ
ン
バ
ー
で
あ
り
、
そ
の

ほ
と
ん
ど
は
大
手
の
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
で
あ
る

と
い
う
こ
と
で
す
。

Ｒ
Ｉ
Ａ
の
二
二
％
は
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
と
提

携
関
係
を
有
し
て
い
ま
す
。
こ
れ
ら
の
重
複
登
録
者
は
リ

テ
ー
ル
顧
客
の
割
合
が
多
く
、
数
多
く
の
Ｉ
Ａ
を
雇
用
し

て
お
り
ま
す
。
二
〇
一
〇
年
一
〇
月
段
階
で
す
が
、
Ｆ
Ｉ

Ｎ
Ｒ
Ａ
登
録
の
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
の
八
四
二
社

は
Ｓ
Ｅ
Ｃ
ま
た
は
州
に
Ｒ
Ｉ
Ａ
と
し
て
登
録
し
て
お
り
、

Ｉ
Ａ
の
八
八
％
は
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
会
員
の
ブ
ロ
ー
カ
ー
・

デ
ィ
ー
ラ
ー
の
Ｒ
Ｒ
と
い
う
こ
と
で
す
。

重
複
登
録
者
が
な
ぜ
多
い
の
か
と
い
う
こ
と
に
つ
き
ま

し
て
は
、
単
独
に
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
ま
た
は
Ｒ

Ｉ
Ａ
と
し
て
登
録
し
て
い
る
金
融
サ
ー
ビ
ス
業
者
よ
り
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も
、
重
複
登
録
者
の
ほ
う
が
同
じ
店
舗
に
お
い
て
素
早
い

執
行
と
流
動
性
を
得
ら
れ
る
、
調
査
ベ
ー
ス
の
ガ
イ
ダ
ン

ス
を
し
や
す
い
、
広
範
囲
の
商
品
が
提
供
で
き
る
、
顧
客

ニ
ー
ズ
に
合
っ
た
商
品
を
提
供
で
き
る
、
こ
う
い
っ
た

サ
ー
ビ
ス
が
で
き
る
と
い
う
こ
と
を
調
査
報
告
書
で
は
明

ら
か
に
し
て
お
り
ま
す
。

ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
と
Ｒ
Ｉ
Ａ
の
重
複
登
録
が

多
い
だ
け
で
な
く
、
両
者
の
従
業
員
で
あ
る
Ｒ
Ｒ
と
Ｉ
Ａ

資
格
の
重
複
取
得
者
も
多
い
わ
け
で
す
。
資
産
管
理
業
務

の
発
展
に
伴
う
必
然
的
な
金
融
サ
ー
ビ
ス
と
し
て
、
相
互

乗
り
入
れ
が
行
わ
れ
る
こ
と
に
な
り
ま
し
た
。
こ
の
た

め
、
Ｒ
Ｒ
と
Ｉ
Ａ
の
双
方
の
資
格
取
得
が
必
要
に
な
っ
て

き
ま
し
た
。
こ
の
傾
向
は
今
後
さ
ら
に
ふ
え
て
い
く
の
で

は
な
い
か
と
見
ら
れ
て
お
り
ま
す
。

ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
と
Ｒ
Ｉ
Ａ
の
登
録
状
況

︵
図
表
３
︶
を
み
ま
す
と
重
複
し
て
い
る
の
が
多
い
と
同

時
に
、
Ｒ
Ｉ
Ａ
の
数
字
が
ふ
え
て
い
っ
て
い
る
こ
と
も
う
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か
が
う
こ
と
が
で
き
る
と
思
い
ま
す
。

三
、
メ
リ
ル
リ
ン
チ
・
ル
ー
ル

︵
フ
ィ
ー
型
証
券
口
座
と
受
託
者
責
任
︶

次
は
、
業
際
問
題
に
入
り
ま
す
。
Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
、
二
〇
〇

七
年
三
月
三
〇
日
、
証
券
会
社
に
よ
る
フ
ィ
ー
型
証
券
口

座
の
提
供
禁
止
を
命
じ
た
連
邦
高
裁
判
決
に
対
し
て
、
上

告
を
取
り
や
め
ま
し
た
。
こ
の
訴
訟
は
ア
メ
リ
カ
の
Ｆ
Ｐ

協
会
が
二
〇
〇
四
年
に
証
券
会
社
の
フ
ィ
ー
型
証
券
口
座

提
供
に
際
し
て
受
託
者
責
任
を
免
除
し
た
の
は
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の

越
権
行
為
で
あ
る
と
提
訴
し
て
い
た
も
の
で
す
。

こ
の
提
訴
に
つ
い
て
は
、
実
は
背
景
が
ご
ざ
い
ま
す
。

一
九
八
〇
年
代
後
半
か
ら
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
Ｒ
Ｒ
、
特
に
Ｉ
Ｃ
タ

イ
プ
に
対
す
る
検
査
強
化
に
対
し
て
、
反
発
と
そ
れ
以
降

の
確
執
が
ご
ざ
い
ま
し
た
。
一
九
八
〇
年
代
後
半
か
ら
九

〇
年
代
に
か
け
て
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー

ラ
ー
に
対
す
る
検
査
強
化
を
打
ち
出
し
て
い
き
ま
し
た
。

そ
れ
は
顧
客
ニ
ー
ズ
に
適
合
し
て
い
る
か
を
チ
ェ
ッ
ク
し

な
け
れ
ば
な
ら
な
い
規
則
を
Ｉ
Ｃ
を
含
む
Ｒ
Ｒ
が
遵
守
し

な
い
こ
と
に
対
し
て
、
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
に
注

文
を
つ
け
た
わ
け
で
す
。

ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
は
、
毎
日
全
て
の
顧
客
の

取
引
を
チ
ェ
ッ
ク
し
、
Ｒ
Ｒ
の
顧
客
に
対
す
る
対
応
に
問

題
が
な
い
か
、
適
合
性
に
合
致
し
て
い
る
か
、
過
当
勧
誘

が
な
い
か
を
チ
ェ
ッ
ク
し
、
Ｒ
Ｒ
や
Ｉ
Ｃ
が
コ
ン
プ
ラ
イ

ア
ン
ス
上
、
ト
ラ
ブ
ル
が
生
じ
る
状
況
に
陥
る
の
を
避
け

な
け
れ
ば
な
ら
な
い
と
し
た
わ
け
で
す
が
、
ブ
ロ
ー

カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
は
そ
の
要
請
に
な
か
な
か
応
え
ま
せ

ん
で
し
た
。

そ
れ
に
対
し
て
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
、
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
の
前
身
で

あ
る
Ｎ
Ａ
Ｓ
Ｄ
と
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
に
対
し

て
、
監
督
を
強
化
す
る
よ
う
に
要
請
し
ま
し
た
。
監
督
は

強
化
さ
れ
た
わ
け
で
す
が
、
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
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は
、
こ
の
コ
ス
ト
を
Ｒ
Ｒ
に
転
嫁
し
ま
し
た
。
こ
れ
に
反

発
し
た
Ｉ
Ｃ
は
、
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
を
や
め
て

デ
ィ
ス
カ
ウ
ン
ト
・
ブ
ロ
ー
カ
ー
に
移
動
し
、
Ｒ
Ｒ
で
は

な
く
て
Ｉ
Ａ
と
し
て
Ｓ
Ｅ
Ｃ
登
録
を
受
け
る
こ
と
に
な
っ

た
わ
け
で
す
。

彼
ら
は
、
実
質
的
に
は
Ｒ
Ｒ
で
あ
り
な
が
ら
Ｉ
Ａ
と
し

て
登
録
を
行
っ
た
た
め
に
、
Ｎ
Ａ
Ｓ
Ｄ
の
監
督
を
受
け
る

必
要
が
な
く
な
り
ま
し
た
。
と
同
時
に
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
監
督

部
門
で
、
Ｒ
Ｒ
の
監
督
と
Ｉ
Ａ
の
監
督
部
門
が
異
な
る
た

め
、
Ｉ
Ａ
の
ほ
う
の
検
査
回
数
が
非
常
に
少
な
い
。
受
検

の
機
会
は
一
二
年
か
ら
一
五
年
に
一
回
と
、
検
査
の
負
担

が
非
常
に
軽
減
さ
れ
ま
し
た
。

︵
メ
リ
ル
リ
ン
チ
・
ル
ー
ル
︶

と
こ
ろ
が
、
資
産
管
理
営
業
が
定
着
す
る
に
つ
れ
ま
し

て
、
一
九
九
〇
年
代
、
大
手
の
証
券
会
社
は
Ｒ
Ｒ
を
使
用

し
て
投
資
顧
問
法
に
抵
触
す
る
こ
と
な
く
、
Ｒ
Ｒ
に
よ
る

フ
ィ
ー
ベ
ー
ス
の
ビ
ジ
ネ
ス
モ
デ
ル
を
構
築
し
ま
し
た
。

フ
ィ
ー
型
証
券
口
座
で
は
手
数
料
で
は
な
く
、
預
か
り
資

産
残
高
に
応
じ
た
フ
ィ
ー
を
定
期
的
に
徴
収
す
る
も
の
で

あ
り
な
が
ら
、
一
方
で
適
合
性
原
則
の
適
用
は
受
け
る

が
、
投
資
顧
問
法
に
抵
触
し
な
い
と
解
釈
し
て
フ
ィ
ー
型

証
券
口
座
を
提
供
す
る
と
い
う
特
別
な
資
産
管
理
業
務
を

発
展
さ
せ
て
き
ま
し
た
。

こ
こ
で
は
、
顧
客
の
利
益
を
最
優
先
す
る
受
託
者
責
任

は
免
除
さ
れ
て
き
ま
し
た
。
こ
れ
は
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
が
一
九
九

九
年
に
認
め
た
も
の
で
、
通
称
メ
リ
ル
リ
ン
チ
・
ル
ー
ル

と
呼
ば
れ
る
も
の
で
す
。
す
な
わ
ち
、
フ
ィ
ー
型
証
券
口

座
で
は
Ｒ
Ｒ
が
投
資
顧
問
法
上
の
Ｉ
Ａ
と
し
て
の
登
録
を

受
け
な
く
て
も
、
Ｒ
Ｒ
が
投
資
一
任
勘
定
と
は
し
な
い
助

言
業
務
を
伝
統
的
な
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
と
さ
れ

る
証
券
管
理
、
執
行
、
口
座
管
理
と
合
わ
せ
て
行
う
こ
と

を
容
認
し
、
ア
ド
バ
イ
ス
に
対
す
る
フ
ィ
ー
を
徴
収
で
き

る
よ
う
に
し
た
わ
け
で
す
。
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投
資
顧
問
法
で
は
、
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
が
提

供
す
る
投
資
顧
問
サ
ー
ビ
ス
は
、
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー

ラ
ー
と
し
て
提
供
す
る
業
務
に
単
に
付
随
的
で
あ
る
場
合

で
あ
っ
て
、
か
つ
特
別
な
報
酬
を
受
け
取
っ
て
い
な
い
場

合
は
適
用
除
外
で
あ
る
と
先
ほ
ど
申
し
上
げ
た
と
お
り
で

す
。し

か
し
、
ア
ド
バ
イ
ス
に
対
す
る
フ
ィ
ー
は
取
引
の
執

行
で
の
手
数
料
や
デ
ィ
ー
ラ
ー
の
報
酬
と
な
る

m
a
r
k
-

u
p
、
m
a
r
k
-
d
o
w
n
口
銭
と
は
異
な
り
投
資
顧
問
法
の
適

用
除
外
を
受
け
る
こ
と
が
で
き
な
い
特
別
な
報
酬
に
該
当

す
る
の
で
は
な
い
か
と
い
う
疑
い
が
生
じ
て
き
ま
し
た
。

Ｒ
Ｉ
Ａ
は
、
投
資
顧
問
法
に
基
づ
き
登
録
が
要
請
さ

れ
、
そ
の
顧
客
に
対
し
て
受
託
者
責
任
を
負
い
ま
す
。
こ

れ
に
対
し
て
証
券
会
社
の
Ｒ
Ｒ
は
こ
れ
ま
で
受
託
責
任
を

負
う
こ
と
な
く
、
適
合
性
の
原
則
と
合
理
的
根
拠
の
理
論

に
基
づ
い
て
営
業
を
行
っ
て
い
ま
し
た
。
こ
の
た
め
、
受

託
者
責
任
の
有
無
が
Ｉ
Ａ
と
Ｒ
Ｒ
と
の
最
大
の
違
い
と
考

え
ら
れ
て
ま
い
り
ま
し
た
。

適
合
性
の
原
則
と
受
託
者
責
任
で
は
適
用
さ
れ
る
期
間

が
異
な
っ
て
ま
い
り
ま
す
。
端
的
に
申
し
上
げ
ま
す
と
、

取
引
ご
と
に
お
け
る
規
制
︵
適
合
性
の
原
則
︶
と
、
顧
客

の
預
か
り
資
産
が
あ
る
限
り
﹁
顧
客
の
最
大
の
利
益
﹂
が

継
続
す
る
︵
受
託
者
責
任
︶
、
こ
の
違
い
で
す
。
Ｒ
Ｒ
が

顧
客
に
対
し
て
提
供
す
る
情
報
に
つ
い
て
は
、
適
合
性
の

原
則
に
合
致
す
る
か
を
確
認
す
る
必
要
が
あ
る
が
、
そ
れ

が
最
良
の
選
択
と
は
言
え
ま
せ
ん
。
Ｒ
Ｒ
は
顧
客
が
最
終

判
断
を
行
う
プ
ロ
セ
ス
の
一
つ
の
段
階
に
関
与
し
て
い
る

に
す
ぎ
な
い
と
い
う
こ
と
で
す
。

こ
れ
に
対
し
ま
し
て
、
Ｒ
Ｒ
に
受
託
者
責
任
を
要
請
し

な
い
と
い
う
の
は
不
公
正
で
あ
り
、
少
な
く
と
も
Ｒ
Ｒ
の

顧
客
勧
誘
に
関
す
る
勧
誘
基
準
の
変
化
に
対
し
て
論
理
性

を
欠
い
て
い
る
と
い
う
批
判
が
あ
り
ま
す
。
こ
う
い
っ
た

業
際
問
題
が
出
て
ま
い
り
ま
し
た
。

先
ほ
ど
申
し
ま
し
た
の
と
重
複
し
ま
す
が
、
二
〇
〇
七
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年
に
裁
判
所
は
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
規
則
制
定
権
を
超
え
る
も
の

だ
と
い
う
判
決
を
出
し
ま
し
た
。

判
決
は
、
証
券
会
社
の
業
務
と
Ｉ
Ａ
の
業
務
に
係
る
規

制
を
明
確
に
す
る
こ
と
を
要
請
し
ま
す
。
し
た
が
っ
て
、

大
手
証
券
会
社
は
金
融
助
言
サ
ー
ビ
ス
に
お
け
る
こ
れ
ま

で
の
方
法
を
変
更
せ
ざ
る
を
得
な
く
な
っ
て
き
た
と
い
う

こ
と
で
す
。

︵
二
〇
〇
六
年
五
月
の
投
資
顧
問
法
の
改
正
︶

判
決
が
出
る
ま
で
は
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
メ
リ
ル
リ
ン
チ
・

ル
ー
ル
に
対
す
る
批
判
が
強
い
の
で
、
二
〇
〇
六
年
五
月

の
投
資
顧
問
法
の
改
正
に
よ
り
、
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ズ
を
き

ち
ん
と
し
よ
う
、
利
益
相
反
も
あ
り
ま
す
よ
と
い
う
こ
と

を
Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
徹
底
さ
せ
た
わ
け
で
す
が
、
残
念
な
が
ら
Ｓ

Ｅ
Ｃ
の
検
査
や
顧
客
に
対
す
る
聴
聞
に
お
い
て
、
お
客
さ

ん
は
そ
の
区
分
を
全
然
理
解
し
て
い
な
い
と
い
う
結
果
が

出
て
き
ま
し
た
。

デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
が
十
分
機
能
し
て
い
な
い
と
い

う
こ
と
に
な
る
と
、
投
資
者
が
Ｒ
Ｒ
と
Ｉ
Ａ
か
ら
同
様
の

金
融
サ
ー
ビ
ス
を
受
け
る
と
き
は
、
少
な
く
と
も
投
資
顧

問
法
ま
た
は
同
等
の
規
則
に
基
づ
い
て
統
一
さ
れ
た
受
託

者
責
任
基
準
が
課
せ
ら
れ
る
こ
と
が
必
要
に
な
る
と
い
う

判
断
に
な
っ
た
わ
け
で
す
。

四
、
Ｂ
Ｄ
と
Ｒ
Ｉ
Ａ
に
対
す
る
行
為
規

制

︵
Ｒ
Ｉ
Ａ
に
対
す
る
行
為
規
制
︶

Ｒ
Ｉ
Ａ
に
対
す
る
行
為
規
制
と
は
何
か
。
投
資
顧
問
法

で
は
、
プ
リ
ン
シ
プ
ル
・
ベ
ー
ス
で
規
定
さ
れ
て
い
ま

す
。
投
資
顧
問
法
二
〇
六
条
で
は
Ｒ
Ｉ
Ａ
に
つ
い
て
受
託

者
責
任
の
観
点
か
ら
行
為
規
制
を
定
め
て
い
ま
す
。
Ｒ
Ｉ

Ａ
が
投
資
者
に
投
資
助
言
を
行
う
と
き
の
行
動
規
範
は
受

託
者
責
任
で
あ
り
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
、
受
託
者
責
任
の
中
心
は
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忠
実
義
務
と
注
意
義
務
で
あ
る
と
表
明
し
て
お
り
ま
す
。

忠
実
義
務
と
い
う
の
は
、﹁
投
資
者
の
最
大
の
利
益
﹂

を
目
指
す
も
の
で
、
Ｒ
Ｉ
Ａ
の
利
益
が
投
資
者
の
利
益
よ

り
優
先
さ
れ
る
こ
と
を
禁
止
す
る
も
の
で
す
。

こ
の
義
務
は
重
要
な
事
実
に
つ
い
て
は
完
全
か
つ
公
平

な
開
示
を
行
わ
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
と
い
う
も
の
で
あ

り
、
Ｒ
Ｉ
Ａ
は
投
資
者
に
対
し
て
重
大
な
影
響
を
及
ぼ
す

利
益
相
反
が
あ
る
場
合
は
、
除
去
す
る
か
、
十
分
か
つ
公

正
な
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ズ
を
行
い
投
資
者
の
同
意
を
得
な
け

れ
ば
な
ら
な
い
と
い
う
問
題
で
ご
ざ
い
ま
す
。

デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
に
つ
い
て
は
、
投
資
者
が
Ｉ
Ａ

を
信
頼
で
き
る
よ
う
に
教
育
の
背
景
、
監
督
の
状
況
、
処

分
歴
、
利
益
相
反
等
を
記
載
し
た
書
面
を
交
付
し
な
け
れ

ば
な
ら
な
い
と
い
う
も
の
で
す
。

注
意
義
務
に
つ
き
ま
し
て
は
、
実
質
的
に
不
正
確
ま
た

は
不
完
全
な
情
報
で
の
推
奨
に
基
づ
く
も
の
で
は
な
く
、

合
理
的
な
投
資
を
求
め
る
と
い
う
も
の
で
す
。

︵
Ｂ
Ｄ
に
対
す
る
行
為
規
制
︶

ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
に
対
す
る
行
為
規
制
は
、

ご
存
じ
の
と
こ
ろ
で
す
が
、
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー

は
投
資
者
と
の
公
正
取
引
を
求
め
ら
れ
ま
す
。
こ
の
義
務

は
連
邦
証
券
諸
法
の
不
公
正
取
引
防
止
条
項
か
ら
来
て
お

り
ま
す
。

ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
に
つ
い
て
は
、
圧
倒
的
に

規
則
ベ
ー
ス
で
行
為
規
制
が
進
め
ら
れ
て
き
て
い
ま
す
。

ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
と
投
資
者
の
間
に
は
公
正
と

透
明
性
が
大
き
な
尺
度
に
な
っ
て
お
り
ま
す
。

一
般
的
に
﹁
看
板
理
論
﹂
と
言
わ
れ
る
よ
う
に
、
ブ

ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
は
看
板
を
掲
げ
る
こ
と
で
ブ

ロ
ー
カ
レ
ッ
ジ
の
プ
ロ
と
し
て
投
資
者
と
公
正
取
引
を
プ

ロ
と
し
て
の
標
準
に
従
っ
て
、
顧
客
と
公
正
に
取
引
す
る

こ
と
を
黙
示
的
に
表
示
し
て
い
ま
す
。
さ
ら
に
、
投
資
者

の
財
産
状
況
に
適
合
し
た
合
理
的
な
推
奨
を
行
う
こ
と
が

求
め
ら
れ
て
お
り
ま
す
。
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ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
の
公
正
取
引
義
務
の
中
心

は
、
ご
存
じ
の
と
お
り
、
適
合
性
の
原
則
で
す
。
一
般
的

に
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
の
勧
誘
は
顧
客
の
利
益
と

矛
盾
し
な
い
こ
と
で
あ
り
、
不
適
合
な
証
券
の
推
奨
の
禁

止
や
投
資
者
へ
の
証
券
の
推
奨
に
当
た
っ
て
は
、
あ
ら
か

じ
め
当
該
証
券
の
発
行
者
を
調
査
す
る
ほ
か
、
証
券
の
推

奨
に
は
顧
客
の
投
資
目
的
や
投
資
環
境
、
投
資
ニ
ー
ズ
に

適
合
し
、
特
別
な
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
や
デ
ュ
ー
デ
リ

ジ
ェ
ン
ス
を
行
い
、
顧
客
の
取
引
と
そ
の
置
か
れ
た
状
況

で
最
も
有
利
な
価
格
で
執
行
す
る
。
証
券
の
価
格
と
サ
ー

ビ
ス
の
報
酬
は
公
正
で
合
理
的
で
あ
る
こ
と
と
い
う
義
務

が
課
さ
れ
て
お
り
ま
す
。

伝
統
的
に
適
合
性
の
原
則
は
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー

ラ
ー
に
﹁
投
資
者
の
最
大
の
利
益
﹂
を
要
請
し
て
い
な

い
。
こ
の
こ
と
が
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
と
Ｒ
Ｉ
Ａ

の
行
為
規
制
で
最
大
の
相
違
点
で
ご
ざ
い
ま
す
。

︵
受
託
者
責
任
︶

受
託
者
責
任
と
は
具
体
的
に
何
だ
ろ
う
か
と
い
う
問
題

に
入
ら
せ
て
い
た
だ
き
ま
す
。
Ｉ
Ａ
は
投
資
顧
問
法
に
基

づ
き
登
録
が
要
請
さ
れ
、
そ
の
顧
客
に
対
し
て
受
託
者
責

任
を
負
い
ま
す
。
こ
れ
に
対
し
て
Ｒ
Ｒ
は
こ
れ
ま
で
受
託

者
責
任
を
負
う
こ
と
な
く
、
適
合
性
の
原
則
と
合
理
的
根

拠
の
理
論
に
基
づ
い
て
営
業
を
行
っ
て
い
ま
し
た
。

責
任
の
適
用
さ
れ
る
期
間
に
つ
い
て
、
ブ
ロ
ー
カ
ー
・

デ
ィ
ー
ラ
ー
の
場
合
は
、
取
引
ご
と
に
お
け
る
規
制
、
す

な
わ
ち
商
品
販
売
時
に
顧
客
に
ア
ド
バ
イ
ス
を
提
供
し
、

取
引
が
終
了
す
れ
ば
、
責
任
も
終
了
し
ま
す
。
こ
れ
に
対

し
て
、
Ｒ
Ｉ
Ａ
は
、
顧
客
の
預
か
り
資
産
が
あ
る
限
り
顧

客
の
最
大
の
利
益
に
対
す
る
責
任
が
継
続
し
ま
す
。
言
い

か
え
れ
ば
、
常
に
顧
客
の
口
座
を
モ
ニ
タ
リ
ン
グ
し
、
ア

ド
バ
イ
ス
を
提
供
す
る
。
こ
う
し
た
相
違
が
あ
り
ま
す
。

Ｒ
Ｒ
が
顧
客
に
提
供
す
る
情
報
に
つ
い
て
、
適
合
性
の
原

則
に
合
致
し
て
い
る
か
を
確
認
す
る
必
要
は
あ
る
が
、
そ
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れ
が
最
良
の
選
択
で
あ
る
と
は
言
え
な
い
と
い
う
こ
と
で

す
。

︵
統
一
受
託
者
責
任
︶

こ
う
い
っ
た
受
託
者
責
任
が
Ｒ
Ｉ
Ａ
に
課
さ
れ
て
い
る

が
、
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
に
は
課
さ
れ
て
い
な
い

と
い
う
こ
と
か
ら
、
ド
ッ
ド
＝
フ
ラ
ン
ク
法
で
は
、
Ｓ
Ｅ

Ｃ
に
対
し
て
統
一
受
託
者
責
任
を
提
案
し
て
お
り
ま
す
。

Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
、
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
と
Ｒ
Ｉ
Ａ
に

対
す
る
規
制
は
異
な
っ
て
い
ま
す
が
、
幾
つ
か
の
機
能
に

係
る
規
制
に
つ
い
て
統
一
を
検
討
し
て
い
ま
す
。
ド
ッ
ド

＝
フ
ラ
ン
ク
法
で
は
、
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
と
Ｒ

Ｉ
Ａ
が
リ
テ
ー
ル
投
資
者
に
対
し
、
証
券
に
つ
い
て
個
別

の
ア
ド
バ
イ
ス
を
提
供
す
る
と
き
の
基
準
を
﹁
投
資
者
の

最
大
の
利
益
﹂
を
図
る
と
い
う
統
一
し
た
基
準
に
し
て
お

り
ま
す
。

と
い
う
こ
と
は
、
具
体
的
に
は
忠
実
義
務
を
ブ
ロ
ー

カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
に
も
課
す
と
い
う
こ
と
に
な
り
ま

す
。
Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
と
Ｒ
Ｉ
Ａ
の

一
定
の
営
業
慣
行
、
利
益
相
反
、
料
金
体
系
が
公
益
や
投

資
者
保
護
に
反
す
る
場
合
は
、
禁
止
ま
た
は
制
限
す
る
適

切
な
規
則
の
設
置
に
つ
い
て
調
査
を
行
う
と
し
て
お
り
ま

す
。忠

実
義
務
は
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
と
Ｒ
Ｉ
Ａ
の

利
益
が
投
資
者
の
利
益
よ
り
も
優
先
さ
れ
る
こ
と
を
禁
止

す
る
も
の
で
、
重
大
な
影
響
を
及
ぼ
す
利
益
相
反
は
除
去

す
る
か
、
十
分
か
つ
公
正
な
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ズ
を
行
い
、

投
資
者
の
同
意
を
得
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
と
い
う
も
の
で

す
。ブ

ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
の
場
合
は
最
低
限
の
義
務

を
設
け
た
規
則
と
ガ
イ
ダ
ン
ス
が
課
せ
ら
れ
ま
す
。
そ
れ

は
、
推
奨
す
る
証
券
が
投
資
者
の
財
務
ニ
ー
ズ
、
目
的
、

生
活
状
況
、
デ
ュ
ー
デ
リ
ジ
ェ
ン
ス
に
適
合
し
て
い
る

か
、
投
資
者
の
取
引
を
最
も
好
ま
し
い
状
況
で
執
行
し
て
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い
る
か
、
公
正
で
合
理
的
な
証
券
の
価
格
と
サ
ー
ビ
ス
の

報
酬
に
し
て
い
る
か
と
い
う
こ
と
で
す
。

調
査
報
告
書
で
は
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
の
改
善
と
ブ

ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
と
Ｒ
Ｉ
Ａ
の
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー

ジ
ャ
ー
の
統
一
を
求
め
て
い
ま
す
。
報
告
書
の
中
で
Ｓ
Ｅ

Ｃ
の
ス
タ
ッ
フ
は
サ
ー
ビ
ス
、
提
供
さ
れ
る
金
融
商
品
、

ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
ま
た
は
Ｒ
Ｉ
Ａ
の
義
務
と
責

務
、
利
益
相
反
の
資
料
、
報
酬
体
系
の
説
明
、
コ
ス
ト
、

提
供
さ
れ
る
サ
ー
ビ
ス
や
商
品
に
伴
う
イ
ン
セ
ン
テ
ィ

ブ
、
従
業
員
の
報
酬
、
処
分
歴
を
含
む
重
要
な
情
報
が
投

資
者
に
提
供
さ
れ
る
べ
き
で
あ
る
と
提
案
し
て
お
り
ま

す
。投

資
者
は
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
と
Ｒ
Ｉ
Ａ
の
役

割
の
違
い
を
認
識
し
て
い
る
わ
け
で
は
あ
り
ま
せ
ん
。
金

融
と
法
律
の
専
門
用
語
に
は
困
惑
し
て
い
ま
す
。
加
え
て

過
剰
の
情
報
が
投
資
者
を
圧
倒
し
て
い
ま
す
。
こ
う
い
っ

た
こ
と
が
、
投
資
者
が
重
要
な
情
報
ま
た
は
デ
ィ
ス
ク

ロ
ー
ジ
ャ
ー
を
見
逃
す
こ
と
に
つ
な
が
っ
て
い
ま
す
の

で
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
ス
タ
ッ
フ
は
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
が
簡
単
、
単
純
、

明
快
そ
し
て
簡
潔
で
キ
ー
と
な
る
情
報
を
統
一
デ
ィ
ス
ク

ロ
ー
ジ
ャ
ー
の
内
容
と
す
る
よ
う
に
検
討
す
る
こ
と
を
提

案
し
て
お
り
ま
す
。

五
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
Ｒ
Ｉ
Ａ
の
Ｓ
Ｒ
Ｏ
調
査

報
告
書

︵
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
﹁
投
資
顧
問
検
査
の
向
上
に
関
す
る
調
査
報

告
書
﹂
︶

Ｓ
Ｅ
Ｃ
に
、
も
う
一
つ
の
検
査
に
関
す
る
報
告
書
が
ご

ざ
い
ま
す
。
こ
ち
ら
で
は
ど
う
い
っ
た
こ
と
を
う
た
っ
て

い
る
の
か
。
Ｒ
Ｉ
Ａ
の
検
査
機
関
に
つ
い
て
の
議
論
で
ご

ざ
い
ま
す
。
現
状
で
は
Ｒ
Ｉ
Ａ
の
検
査
は
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
検
査

部
が
行
っ
て
い
る
わ
け
で
す
が
、
Ｒ
Ｉ
Ａ
に
対
す
る
検
査

で
は
リ
ス
ク
管
理
を
中
心
と
し
て
実
施
し
て
お
り
ま
す
。
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た
だ
、
近
年
に
お
い
て
は
資
産
管
理
業
務
の
急
速
な
発

展
・
拡
大
と
い
う
中
で
、
Ｒ
Ｉ
Ａ
の
増
加
と
検
査
官
の
減

少
と
い
う
状
況
を
背
景
に
し
ま
し
て
、
複
雑
化
す
る
検
査

と
検
査
頻
度
の
減
少
と
い
う
問
題
に
焦
点
が
当
て
ら
れ
て

き
て
お
り
ま
す
。

Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
、
法
の
要
請
に
よ
り
ま
し
て
、
改
善
可
能
な

取
り
組
み
を
議
論
し
て
ま
い
り
ま
し
た
。

︵
自
主
規
制
機
関
︵
Ｓ
Ｒ
Ｏ
︶
︶

投
資
顧
問
業
界
に
お
い
て
は
、
業
界
団
体
と
し
て
の
投

資
顧
問
業
協
会
は
ご
ざ
い
ま
す
が
、
自
主
規
制
機
関
は
ご

ざ
い
ま
せ
ん
。
検
査
は
Ｓ
Ｅ
Ｃ
が
直
接
実
施
し
て
お
り
ま

す
。
こ
れ
ま
で
長
い
間
な
ぜ
無
い
の
か
と
い
う
こ
と
に
つ

い
て
は
、
こ
れ
ま
で
も
自
主
規
制
機
関
創
設
の
動
き
は
ご

ざ
い
ま
し
た
。
一
九
六
三
年
、
Ｓ
Ｒ
Ｏ
に
参
加
す
る
こ
と

に
よ
っ
て
最
小
限
の
プ
リ
ン
シ
パ
ル
︵
上
席
営
業
員
︶
と

Ｒ
Ｉ
Ａ
の
一
般
の
従
業
員
で
あ
る
Ｉ
Ａ
と
い
う
適
切
な
範

疇
区
分
が
で
き
る
こ
と
に
つ
い
て
の
考
え
方
を
示
し
た
の

で
す
が
、
実
現
さ
れ
て
お
り
ま
せ
ん
。

そ
れ
以
降
も
、
一
九
八
〇
年
に
は
Ｓ
Ｅ
Ｃ
が
文
書
を
出

し
て
お
り
ま
す
。
Ｓ
Ｒ
Ｏ
の
創
設
で
す
。
一
九
八
九
年
に

は
法
案
を
出
し
ま
し
た
。
こ
れ
も
廃
案
に
な
り
ま
し
た
。

一
九
九
三
年
に
は
検
査
を
行
う
Ｓ
Ｒ
Ｏ
の
創
設
に
つ
い

て
、
下
院
は
通
過
し
ま
し
た
が
、
上
院
は
通
過
せ
ず
と
い

う
状
況
に
あ
り
ま
し
た
。

ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
に
は
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
が
あ
り

ま
す
こ
と
か
ら
、
Ｓ
Ｒ
Ｏ
が
業
界
の
自
主
規
制
機
関
と
し

て
存
在
す
る
こ
と
が
効
率
的
で
あ
る
、
こ
う
い
う
考
え
方

が
今
回
の
調
査
報
告
書
に
も
取
り
入
れ
ら
れ
て
お
り
ま

す
。

︵
Ｒ
Ｉ
Ａ
の
増
加
︶

ま
た
一
方
、
資
産
管
理
業
務
の
進
展
に
伴
い
ま
し
て
、

Ｒ
Ｉ
Ａ
が
増
加
し
て
お
り
ま
す
︵
図
表
４
︶
。
二
〇
〇
四
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年
一
〇
月
か
ら
二
〇
一
〇
年
九
月
の
段
階
で
八
五
八
一
か

ら
一
万
一
八
八
八
、
三
八
・
五
％
増
加
し
て
お
り
ま
す
。

資
産
運
用
額
も
二
四
兆
ド
ル
か
ら
三
八
兆
ド
ル
と
五
八
・

九
％
増
加
し
ま
し
た
。
年
平
均
の
伸
び
率
は
九
・
一
％
の

増
加
を
示
し
て
お
り
ま
す
︵
図
表
五
︶。

こ
の
デ
ー
タ
は
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
報
告
書
か
ら
直
接
と
ら
せ
て

い
た
だ
き
ま
し
た
。
Ｒ
Ｉ
Ａ
の
数
と
運
用
資
産
額
も
増
大

し
て
き
て
お
り
ま
す
。

︵
Ｓ
Ｅ
Ｃ
検
査
部
の
検
査
官
数
︶

Ｓ
Ｅ
Ｃ
検
査
部
の
検
査
官
の
数
は
残
念
な
が
ら
減
っ
て

き
て
お
り
ま
す
。
リ
ー
マ
ン
シ
ョ
ッ
ク
の
後
、
景
気
後
退

で
あ
っ
て
も
Ｒ
Ｉ
Ａ
の
数
は
増
加
し
て
き
て
お
り
ま
す
。

そ
の
Ｒ
Ｉ
Ａ
の
増
大
と
片
方
で
検
査
官
は
ふ
え
な
い
と
い

う
問
題
が
出
て
ま
い
り
ま
し
た
。
検
査
官
の
数
は
図
表
６

で
ご
覧
い
た
だ
き
ま
す
よ
う
に
ふ
え
て
お
り
ま
せ
ん
。

過
去
八
年
間
に
Ｒ
Ｉ
Ａ
の
数
と
、
そ
の
運
用
資
産
が
伸
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び
て
き
た
の
に
対
し
、
検
査
部
の
人
員
は
そ
の
伸
び
に
対

応
し
な
か
っ
た
と
い
う
こ
と
が
ご
ざ
い
ま
す
。
一
方
、
同

じ
金
融
規
制
の
中
で
も
銀
行
に
対
す
る
規
制
当
局
の
検
査

と
比
較
し
ま
す
と
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
ほ
う
が
非
常
に
検
査
官
の

数
が
少
な
い
と
い
う
こ
と
に
な
り
ま
す
。

ま
た
、
そ
の

差
が
拡
大
し
て
き
て
い
る
と
い
う
こ
と
が
出
て
き
て
お
り

ま
す
︵
図
表
７
︶
。

︵
Ｒ
Ｉ
Ａ
に
対
す
る
検
査
回
数
︶

Ｒ
Ｉ
Ａ
一
社
に
対
す
る
検
査
回
数
は
ど
う
だ
ろ
う
と
い

う
こ
と
も
問
題
に
な
っ
て
ま
い
り
ま
し
た
。
検
査
部
の
Ｒ

Ｉ
Ａ
に
対
す
る
検
査
回
数
は
、
図
表
８
で
ご
覧
の
と
お

り
、
二
〇
〇
四
年
の
一
五
四
三
件
か
ら
二
〇
一
〇
年
に
は

一
〇
八
三
件
と
減
少
し
、
過
去
六
年
に
お
け
る
検
査
の
比

率
も
、
二
〇
〇
四
年
の
一
八
％
か
ら
二
〇
一
〇
年
に
は
九

％
に
減
少
し
て
い
ま
す
。
Ｒ
Ｉ
Ａ
の
受
検
サ
イ
ク
ル
を
見

ま
す
と
、
二
〇
〇
四
年
に
は
平
均
六
年
に
一
回
、
二
〇
一
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〇
年
に
は
平
均
一
一
年
に
一
回
、
こ
れ
は
Ｒ
Ｉ
Ａ
数
の
増

加
と
検
査
官
の
減
少
に
よ
っ
て
い
る
と
い
う
こ
と
が
明
ら

か
に
な
っ
て
ま
い
り
ま
し
た
。

こ
の
問
題
は
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
検
査
プ
ロ
グ
ラ
ム
の
他
の
分

野
に
も
影
響
を
及
ぼ
し
て
い
ま
す
。
検
査
部
で
は
訴
訟
の

申
し
立
て
が
あ
っ
た
り
、
ハ
イ
リ
ス
ク
金
融
商
品
投
資
の

助
言
を
行
う
Ｒ
Ｉ
Ａ
に
対
し
て
の
検
査
も
行
っ
て
い
る
わ

け
で
す
が
、
通
常
の
検
査
よ
り
ど
う
し
て
も
時
間
が
か
か

る
。
そ
う
す
る
と
、
こ
う
い
っ
た
検
査
の
推
進
が
難
し
く

な
っ
て
き
て
い
る
と
い
う
こ
と
で
す
。

Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
、
投
資
顧
問
法
の
登
録
基
準
の
改
正
に
よ
っ

て
一
九
九
六
年
の
Ｎ
Ｓ
Ｍ
Ｉ
Ａ
(
全
米
証
券
市
場
改
革
法
)

制
定
で
運
用
資
産
二
五
〇
〇
万
ド
ル
を
超
え
る
Ｒ
Ｉ
Ａ
を

Ｓ
Ｅ
Ｃ
か
ら
州
登
録
に
変
更
し
た
と
同
じ
効
果
を
生
む
で

あ
ろ
う
と
い
う
期
待
か
ら
、
二
〇
一
〇
年
九
月
三
〇
日
の

Ｒ
Ｉ
Ａ
一
万
一
八
八
八
社
が
、
今
回
の
改
革
で
二
八
・
二

％
、
三
三
五
〇
社
は
減
っ
て
八
五
三
八
社
に
な
る
と
期
待
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を
い
た
し
て
お
り
ま
す
︵
図
表
９
︶。

Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
管
轄
す

る
Ｒ
Ｉ
Ａ
を
減
ら
し
て
州
に
移
管
さ
せ
る
と
い
う
考
え
方

で
ご
ざ
い
ま
す
。

た
だ
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
ス
タ
ッ
フ
は
、
投
資
顧
問
法
の
登
録
規

定
の
修
正
に
よ
り
ま
し
て
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
登
録
の
Ｒ
Ｉ
Ａ
数
が

一
旦
減
少
し
て
も
、
法
成
立
後
に
Ｒ
Ｉ
Ａ
数
と
運
用
資
産

額
は
増
大
す
る
と
予
測
し
て
お
り
ま
す
。
一
九
九
六
年
の

Ｎ
Ｓ
Ｍ
Ｉ
Ａ
施
行
後
︵
図
表

︶
と
伸
び
率
は
異
な
っ
て

10

も
、
年
成
長
率
五
％
と
す
れ
ば
、
Ｒ
Ｉ
Ａ
は
五
年
間
に
八

五
三
八
か
ら
一
万
八
九
七
に
な
り
、
運
用
資
産
は
四
九
兆

ド
ル
に
な
る
と
し
て
い
ま
す
︵
図
表

︶。
さ
ら
に
一
〇

11

年
後
は
も
っ
と
ふ
え
る
の
で
は
な
い
か
と
予
測
を
し
て
い

る
わ
け
で
す
。

︵
議
会
か
ら
の
検
討
の
要
請
︶

こ
う
い
っ
た
中
に
お
い
て
、
議
会
か
ら
は
Ｓ
Ｅ
Ｃ
に
投

資
顧
問
法
改
正
の
効
果
と
検
査
頻
度
向
上
の
た
め
の
ア
プ

米国ドッド＝フランク法による受託者責任のブローカー・ディーラーへの適用

─ 131 ─



証券レビュー 第53巻第７号

─ 132 ─



ロ
ー
チ
の
検
討
が
要
請
さ
れ
ま
し
た
。
そ
れ
は
、
①
Ｒ
Ｉ

Ａ
に
対
す
る
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
検
査
プ
ロ
グ
ラ
ム
に
資
金
を
与
え

る
こ
と
で
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
検
査
体
制
を
維
持
す
る
た
め
の
資

金
源
と
し
て
利
用
者
で
あ
る
Ｒ
Ｉ
Ａ
の
料
金
負
担

︵
U
s
e
r
F
e
e︶
を
設
置
す
る
こ
と
。
②
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
監
督
の

も
と
で
Ｒ
Ｉ
Ａ
に
検
査
を
実
施
で
き
る
１
以
上
の
Ｓ
Ｒ
Ｏ

︵
自
主
規
制
機
関
︶
の
設
置
を
認
可
す
る
こ
と
。
③
Ｆ
Ｉ

Ｎ
Ｒ
Ａ
に
重
複
登
録
者
に
対
す
る
検
査
を
認
め
る
こ
と
と

い
う
内
容
で
す
。

︵
利
用
者
の
料
金
負
担
︶

そ
れ
ぞ
れ
の
内
容
を
見
る
と
、
ユ
ー
ザ
ー
フ
ィ
ー
は
Ｒ

Ｉ
Ａ
に
課
せ
ら
れ
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
監
査
を
支
え
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の

検
査
プ
ロ
グ
ラ
ム
だ
け
に
使
用
さ
れ
る
。

ユ
ー
ザ
ー
フ
ィ
ー
は
、
検
査
部
が
長
期
計
画
に
基
づ
い

た
効
果
的
な
検
査
が
で
き
る
よ
う
に
検
査
プ
ロ
グ
ラ
ム
を

改
善
し
、
テ
ク
ノ
ロ
ジ
ー
と
戦
力
の
強
化
に
努
め
る
こ
と

が
可
能
に
な
り
ま
す
。

︵
Ｓ
Ｒ
Ｏ
の
設
置
︶

Ｓ
Ｒ
Ｏ
の
設
置
に
よ
り
、
権
限
の
範
囲
、
会
員
権
、
ガ

バ
ナ
ン
ス
、
財
政
等
の
問
題
を
解
決
で
き
ま
す
。
投
資
顧

問
法
は
Ｒ
Ｉ
Ａ
の
Ｓ
Ｒ
Ｏ
と
し
て
一
つ
ま
た
は
複
数
を
想

定
し
て
い
ま
す
。
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
の
場
合
は
、
証
券
取
引
所

法
に
基
づ
く
国
法
証
券
業
協
会
で
、
法
は
複
数
の
証
券
業

協
会
を
予
定
し
て
い
ま
す
が
、
現
実
は
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
だ
け

と
い
う
こ
と
で
す
。

︵
重
複
登
録
者
に
対
す
る
監
査
︶

重
複
登
録
者
に
対
す
る
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
の
監
査
と
し
て

は
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
証
券
取
引
所
法
を
改
正
し
て
、
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ

Ａ
が
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
だ
け
で
は
な
く
、
Ｒ
Ｉ

Ａ
と
し
て
重
複
登
録
し
て
い
る
会
員
に
つ
い
て
も
投
資
顧

問
法
上
の
コ
ン
プ
ラ
イ
ア
ン
ス
を
適
用
す
る
権
限
を
与
え
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た
い
と
い
う
こ
と
で
す
。

重
複
登
録
者
に
対
し
て
は
、
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
監
査
と
は
別

途
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
検
査
部
が
投
資
顧
問
法
上
の
検
査
を
実
施

し
て
お
り
ま
す
が
、
Ｒ
Ｉ
Ａ
全
体
の
五
％
は
ブ
ロ
ー

カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
と
し
て
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
の
メ
ン
バ
ー
で

あ
り
、
そ
の
ほ
と
ん
ど
は
大
手
の
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー

ラ
ー
で
、
リ
テ
ー
ル
顧
客
の
割
合
が
多
く
、
多
く
の
Ｉ
Ａ

を
代
理
人
と
し
て
雇
用
し
て
い
ま
す
。
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
に
投

資
顧
問
法
上
の
検
査
権
限
を
持
た
せ
れ
ば
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
重

複
登
録
者
を
間
接
的
に
検
査
す
る
こ
と
に
な
り
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ

は
コ
ス
ト
の
問
題
か
ら
解
放
さ
れ
る
と
言
っ
て
お
り
ま

す
。そ

れ
以
上
に
、
検
査
部
と
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
が
重
複
登
録
者

に
対
し
て
検
査
を
実
施
す
る
こ
と
は
、
一
方
で
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ

Ａ
が
Ｓ
Ｅ
Ｃ
に
よ
り
監
督
さ
れ
て
い
る
こ
と
か
ら
し
て

も
、
最
終
的
に
Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
重
複
登
録
者
の
顧
客
の
投
資
行

動
と
コ
ン
プ
ラ
イ
ア
ン
ス
環
境
が
把
握
で
き
る
よ
う
に
な

り
、
効
果
的
な
検
査
が
行
え
る
の
で
は
な
い
か
と
主
張
し

て
お
り
ま
す
。

六
、
ボ
ス
ト
ン
・
コ
ン
サ
ル
テ
ィ
ン

グ
・
グ
ル
ー
プ
の
コ
ス
ト
分
析

︵
Ｂ
Ｃ
Ｇ
の
コ
ス
ト
分
析
︶

こ
う
い
っ
た
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
提
案
に
対
し
ま
し
て
、
ボ
ス
ト

ン
・
コ
ン
サ
ル
テ
ィ
ン
グ
・
グ
ル
ー
プ
︵
Ｂ
Ｃ
Ｇ
︶
が
コ

ス
ト
比
較
を
い
た
し
ま
し
た
︵
二
〇
一
一
年
一
二
月
の

﹁
投
資
顧
問
業
の
監
督
～
選
択
肢
の
経
済
分
析
～
﹂、
図
表

︶。
Ｒ
Ｉ
Ａ
に
対
す
る
検
査
機
関
と
し
て
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
検

12査
部
が
ユ
ー
ザ
ー
・
フ
ィ
ー
を
得
る
こ
と
に
よ
っ
て
拡
大

す
る
。
そ
れ
が
図
表
中
の
﹁
改
組
Ｓ
Ｅ
Ｃ
﹂
で
す
。
こ
の

ほ
か
、
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
が
Ｒ
Ｉ
Ａ
・
Ｓ
Ｒ
Ｏ
全
部
を
担
当
す

る
ケ
ー
ス
、
お
よ
び
、
Ｒ
Ｉ
Ａ
だ
け
の
自
主
規
制
機
関
を

新
設
す
る
ケ
ー
ス
そ
れ
ぞ
れ
に
つ
い
て
、
そ
の
コ
ス
ト
分
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析
を
し
た
わ
け
で
す
が
、
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
の
場
合
は
非
常
に

コ
ス
ト
高
で
あ
る
と
主
張
し
て
お
り
ま
す
。

Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
の
Ｒ
Ｉ
Ａ
・
Ｓ
Ｒ
Ｏ
の
場
合
は
一
年
間
の

コ
ス
ト
が
五
億
五
〇
〇
〇
万
ド
ル
か
ら
六
億
一
〇
〇
〇
万

ド
ル
と
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
を
ユ
ー
ザ
ー
フ
ィ
ー
に
基
づ
い
て
改
組

す
る
場
合
に
比
較
し
て
、
約
二
倍
の
コ
ス
ト
高
で
あ
る
と

し
て
お
り
ま
す
。

図
表

に
そ
れ
ぞ
れ
の
シ
ナ
リ
オ
が
あ
る
わ
け
で
す
。

12

ボ
ス
ト
ン
・
コ
ン
サ
ル
テ
ィ
ン
グ
・
グ
ル
ー
プ
の
報
告
書

で
は
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
を
改
組
す
る
場
合
に
つ
い
て
、
詳
し
く
は

出
て
い
ま
せ
ん
が
、
①
の
Ｓ
Ｅ
Ｃ
改
組
は
、
人
員
、
ス

タ
ッ
フ
を
充
実
さ
せ
る
場
合
の
検
討
で
す
。
②
は
、
直
接

コ
ス
ト
だ
け
で
は
な
く
て
、
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
の
改

善
あ
る
い
は
ス
タ
ッ
フ
の
研
修
、
こ
う
い
っ
た
検
査
プ
ロ

グ
ラ
ム
の
改
革
を
含
め
て
い
る
の
で
は
な
い
か
と
み
て
お

り
ま
す
。
③
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
が
Ｒ
Ｉ
Ａ
・
Ｓ
Ｒ
Ｏ
に
な
る
場

合
、
④
Ｒ
Ｉ
Ａ
だ
け
の
自
主
規
制
機
関
を
設
け
る
場
合
、

こ
の
比
較
で
す
。
一
番
コ
ス
ト
の
高
い
の
が
新
設
の
自
主

規
制
機
関
を
設
け
る
場
合
、
次
が
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
と
い
う
こ

と
に
な
る
わ
け
で
す
。

後
で
ま
た
出
て
き
ま
す
が
、
Ｒ
Ｉ
Ａ
の
中
で
は
Ｓ
Ｅ
Ｃ

が
継
続
し
て
我
々
の
検
査
を
担
当
し
て
ほ
し
い
と
い
う
声

が
よ
く
出
て
き
ま
す
。
そ
の
ユ
ー
ザ
ー
フ
ィ
ー
と
は
何

か
。
ユ
ー
ザ
ー
フ
ィ
ー
は
Ｒ
Ｉ
Ａ
に
課
せ
ら
れ
て
、
Ｓ
Ｅ

Ｃ
の
検
査
を
支
え
、
Ｒ
Ｉ
Ａ
の
検
査
プ
ロ
グ
ラ
ム
だ
け
に

使
用
さ
れ
る
。
ユ
ー
ザ
ー
フ
ィ
ー
に
よ
り
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
検
査

部
が
長
期
計
画
に
基
づ
い
た
効
果
的
な
検
査
が
実
施
で
き

る
よ
う
に
検
査
プ
ロ
グ
ラ
ム
を
改
善
す
る
。

ユ
ー
ザ
ー
フ
ィ
ー
と
Ｓ
Ｒ
Ｏ
の
会
費
は
そ
れ
ぞ
れ
の
シ

ナ
リ
オ
の
立
ち
上
げ
と
業
務
委
任
コ
ス
ト
を
賄
う
資
金
源

と
な
り
ま
す
。
一
社
当
た
り
の
Ｒ
Ｉ
Ａ
に
課
せ
ら
れ
る
資

金
源
の
推
計
と
平
均
的
な
フ
ィ
ー
は
ど
う
か
と
い
う
の
が

次
の
図
表

に
な
り
ま
す
。

13

下
の
段
が
、
Ｒ
Ｉ
Ａ
一
社
当
た
り
の
ユ
ー
ザ
ー
フ
ィ
ー

米国ドッド＝フランク法による受託者責任のブローカー・ディーラーへの適用

─ 135 ─



証券レビュー 第53巻第７号

─ 136 ─

（注） 本報告書では、RIA １社当たりの平均的なユーザーフィーについて、RIA 数からユーザーフィーを算出す

る資金徴収メカニズムを試みていない。また、RIA に対するユーザーフィーの振り分けの試算も行っていない。

ただ、均一又は変額の体系のもとで RIA の会社の規模、収入額、顧客数又は会社のカストディ、投資戦略、資金

のタイプ等のリスク・プロファイルのいずれか又はそれらの組合わせによる試算が行われよう。

（注）

１、合計年間コストは自主規制業務委任コストと SECによる RIA監督コストの合計であり、立ち上げコストは合

計されていない。

２、BCGは、SECに「検査にかかる報告書」以降３つのシナリオに変更がないことを確認した。

３、コスト計算ではRIAは４年ごとに１回受検する。最近の検査実績では、10〜11年に１回とされている。

４、コスト計算上の前提

検査対象の RIA 数は、2012年の9,440とした。②検査官の数は787とし、IRA は４年に１度検査を受けることと

した。③１年間の検査官１人当りの検査回数は最近の SEC 検査の平均から３回とした。④立ち上げコストは SEC

および関連機関の予算を参考にした。⑤自主規制業務委任コストは SEC と FINRA の予算データから１回当りの

検査コストと担当官のコストを推計した。⑥ SEC の SRO 監督コストは最近の SEC の FINRA のブローカー・

ディーラー監査の監督コストを50％減額して推計した。

５、筆者注：①改組 SEC（スタッフ増加分）と②改組 SEC（スタッフ全員）の区分について、BCG 報告書には記

載がない。筆者の推察では①はスタッフの新規採用の検査官にかかる直接コストであり、②は①検査プログラ

ム、テクノロジーの改善、スタッフの研修等のコストを①に加えたものと考える。



の
負
担
額
。
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
場
合
は
税
金
だ
け
で
は
な
く
て
、

検
査
を
受
け
る
Ｒ
Ｉ
Ａ
が
検
査
費
用
を
負
担
す
る
。
Ｆ
Ｉ

Ｎ
Ｒ
Ａ
や
新
設
の
Ｓ
Ｒ
Ｏ
の
場
合
は
そ
れ
が
会
費
負
担
と

い
う
こ
と
に
な
る
わ
け
で
す
。

︵
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
の
反
論
︶

こ
れ
に
対
し
て
、
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
は
、
そ
の
計
算
が
相
当

違
う
ぞ
、
そ
ん
な
に
高
く
な
り
ま
せ
ん
よ
と
い
う
こ
と

で
、
反
論
を
し
て
お
り
ま
す
。

七
、
米
国
証
券
業
界
の
受
託
者
責
任
適

用
へ
の
反
応

証
券
界
で
は
ど
う
い
う
意
見
が
あ
る
の
か
を
見
て
い
き

た
い
と
思
い
ま
す
。

ブ
ル
ー
ス
カ
イ
ロ
ー
に
基
づ
き
ま
し
て
、
州
法
で
Ｒ
Ｉ

Ａ
に
受
託
者
責
任
を
課
し
て
い
る
州
が
四
つ
あ
り
ま
す
。

カ
リ
フ
ォ
ル
ニ
ア
、
ミ
ズ
ー
リ
、
サ
ウ
ス
ダ
コ
タ
、
サ
ウ

ス
カ
ロ
ラ
イ
ナ
、
こ
の
四
つ
の
州
に
つ
い
て
は
、
こ
れ
ま

で
も
州
法
の
中
に
受
託
者
責
任
を
課
し
て
お
り
ま
す
。

ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
な
ど
一
四
の
州
に
つ
き
ま
し
て
は
、
完
全

な
対
応
を
し
て
お
ら
ず
限
定
適
用
を
し
て
い
ま
す
。
そ
れ

以
外
の
州
は
受
託
者
責
任
を
適
用
し
て
い
ま
せ
ん
。
マ
サ

チ
ュ
ー
セ
ッ
ツ
は
二
番
目
の
一
四
の
受
託
者
責
任
を
限
定

適
用
し
て
い
る
州
で
す
が
、
州
の
当
局
者
は
、﹁
州
に
あ

る
Ｒ
Ｉ
Ａ
の
う
ち
七
九
％
が
、
預
か
り
資
産
が
三
〇
〇
〇

万
ド
ル
未
満
で
あ
り
、
従
業
員
数
は
五
人
未
満
で
あ
る
。

Ｓ
Ｒ
Ｏ
に
関
す
る
ユ
ー
ザ
ー
フ
ィ
ー
で
あ
れ
、
会
費
で
あ

れ
、
Ｒ
Ｉ
Ａ
に
対
す
る
規
制
コ
ス
ト
の
上
昇
に
よ
り
、
四

一
％
が
廃
業
に
直
面
す
る
危
機
に
あ
る
﹂
と
述
べ
て
い
ま

す
。数

百
万
の
中
流
家
庭
の
人
々
が
小
規
模
の
Ｒ
Ｉ
Ａ
か
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ら
、
受
託
者
責
任
に
基
づ
く
投
資
や
フ
ァ
イ
ナ
ン
シ
ャ

ル
・
プ
ラ
ン
ニ
ン
グ
の
サ
ー
ビ
ス
の
提
供
を
受
け
て
い
る

が
、
こ
れ
ら
の
家
庭
で
は
、
受
託
者
責
任
と
適
合
性
の
原

則
の
違
い
を
理
解
し
て
お
り
、
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー

ラ
ー
や
保
険
会
社
で
は
な
く
Ｒ
Ｉ
Ａ
か
ら
サ
ー
ビ
ス
を
受

け
る
こ
と
を
重
視
し
て
い
る
。
し
か
し
、
ド
ッ
ド
＝
フ
ラ

ン
ク
法
で
は
、
こ
れ
ら
の
小
規
模
の
Ｒ
Ｉ
Ａ
を
資
産
管
理

業
務
か
ら
追
い
出
し
、
顧
客
に
等
価
で
な
い
サ
ー
ビ
ス
の

提
供
を
受
け
さ
せ
る
こ
と
に
な
る
、
と
の
意
見
も
聞
か
れ

ま
す
。

Ｒ
Ｉ
Ａ
と
Ｆ
Ｐ
は
顧
客
に
対
し
、
年
ベ
ー
ス
で
の
フ
ァ

イ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
プ
ラ
ン
ニ
ン
グ
・
サ
ー
ビ
ス
と
ポ
ー
ト

フ
ォ
リ
オ
・
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
を
提
供
し
、
対
価
と
し
て
通

常
一
〇
〇
万
ド
ル
ま
で
は
一
％
︵
サ
ー
ビ
ス
に
よ
っ
て
は

時
間
料
金
や
固
定
料
金
も
あ
る
︶
と
い
う
報
酬
を
得
て
い

る
。
Ｒ
Ｉ
Ａ
の
五
八
％
が
、
そ
れ
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
改

組
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
検
査
を
希
望
し
て
い
る
。
そ
の
理
由
と
し
て

は
、﹁
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
に
は
ア
カ
ウ
ン
タ
ビ
リ
テ
ィ
が
な
い

し
、
記
録
の
脆
弱
性
、
コ
ス
ト
高
で
、
さ
ら
に
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ

Ａ
は
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
を
え
こ
ひ
い
き
し
て
い

る
。
Ｒ
Ｉ
Ａ
の
Ｓ
Ｒ
Ｏ
と
し
て
は
不
適
当
で
あ
る
。﹂
こ

う
い
う
意
見
が
あ
り
ま
す
。

ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
は
、
今
後
、
投
資
家
へ
の

対
応
に
一
層
注
意
を
払
わ
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。
こ
れ
ま

で
適
用
さ
れ
て
い
な
か
っ
た
﹁
投
資
者
の
最
大
の
利
益
﹂

を
勧
め
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。
こ
れ
ま
で
適
用
し
て
き
た

﹁
適
合
性
の
原
則
﹂
と
﹁
あ
な
た
の
顧
客
を
知
り
な
さ
い
﹂

と
は
大
き
な
差
が
あ
る
、
と
の
意
見
も
聞
か
れ
て
い
ま

す
。受

託
者
責
任
を
Ｒ
Ｒ
に
適
用
す
る
こ
と
に
よ
り
、
伝
統

的
な
証
券
業
務
の
コ
ン
プ
ラ
イ
ア
ン
ス
・
コ
ス
ト
が
上
昇
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す
る
こ
と
に
な
る
。
こ
の
意
見
は
非
常
に
強
い
わ
け
で

す
。
そ
の
コ
ン
プ
ラ
イ
ア
ン
ス
・
コ
ス
ト
を
投
資
家
に
転

嫁
す
る
こ
と
に
よ
り
、
多
く
の
低
・
中
位
所
得
の
投
資
家

層
に
と
っ
て
は
コ
ス
ト
高
に
な
る
。
さ
ら
に
、
投
資
家
に

と
っ
て
は
コ
ス
ト
ア
ッ
プ
か
ら
派
生
し
て
投
資
ア
ド
バ
イ

ス
を
避
け
る
こ
と
や
、
ま
た
反
対
に
コ
ス
ト
ア
ッ
プ
に
見

合
う
分
を
超
え
る
投
資
ア
ド
バ
イ
ス
を
要
求
し
か
ね
な
い

と
い
う
懸
念
も
出
て
お
り
ま
す
。

ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
の
中
に
は
、
受
託
者
責
任

の
適
用
は
投
資
者
が
投
資
ア
ド
バ
イ
ス
を
利
用
す
る
の
を

減
少
さ
せ
る
と
し
て
い
る
。
多
く
の
ブ
ロ
ー
カ
ー
・

デ
ィ
ー
ラ
ー
は
顧
客
に
証
券
の
販
売
に
関
す
る
金
融
サ
ー

ビ
ス
だ
け
で
は
な
く
、
保
険
商
品
や
退
職
年
金
プ
ラ
ン
に

つ
い
て
も
、
金
融
サ
ー
ビ
ス
を
提
供
し
て
い
る
。
受
託
者

責
任
の
適
用
は
商
品
へ
の
ア
ク
セ
ス
や
商
品
の
選
択
、
金

融
サ
ー
ビ
ス
が
最
も
必
要
な
層
に
対
す
る
顧
客
サ
ー
ビ
ス

に
意
図
し
な
い
結
果
を
も
た
ら
す
。
こ
れ
は
Ｆ
Ｐ
協
会
の

意
見
で
す
。

Ｆ
Ｐ
ボ
ー
ド
︵
ケ
ビ
ン
・
ケ
ラ
ー
氏
︶
は
、﹁
Ｓ
Ｅ
Ｃ

は
七
〇
年
間
Ｒ
Ｉ
Ａ
を
監
督
し
て
き
た
歴
史
が
あ
る
。
Ｒ

Ｉ
Ａ
は
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
監
督
下
に
と
ど
ま
り
た
い
。
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ

Ａ
は
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
に
よ
り
創
設
さ
れ
て
お

り
、
Ｒ
Ｉ
Ａ
の
自
主
規
制
機
関
に
な
る
こ
と
は
固
有
の
利

益
相
反
が
あ
る
。
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
三
つ
の
オ
プ
シ
ョ
ン
で
は
、

Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
は
重
複
登
録
者
の
監
視
を
行
え
ば
い
い
。
重

複
登
録
者
は
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
と
し
て
の
ラ
イ

セ
ン
ス
も
得
て
い
る
の
だ
か
ら
、
Ｆ
Ｉ
Ｎ
Ｒ
Ａ
の
規
制
が

課
せ
ら
れ
る
の
も
構
わ
な
い
。
﹂
こ
う
い
っ
た
こ
と
を
述

べ
て
お
り
ま
す
。

米国ドッド＝フランク法による受託者責任のブローカー・ディーラーへの適用

─ 139 ─



八
、
お
わ
り
に

こ
う
い
っ
た
と
こ
ろ
か
ら
、
証
券
リ
テ
ー
ル
の
中
で
、

今
後
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
に
も
受
託
者
責
任
を
課

す
と
い
う
問
題
が
法
に
よ
っ
て
出
て
き
た
わ
け
で
す
。
そ

れ
は
、
フ
ィ
ー
型
の
ビ
ジ
ネ
ス
・
資
産
管
理
業
務
が
増
大

し
て
い
る
が
、
資
産
管
理
業
務
に
つ
い
て
は
、
受
託
者
責

任
が
必
要
で
あ
る
と
い
う
判
断
で
す
。
こ
れ
に
対
し
て
、

こ
れ
ま
で
の
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
に
つ
い
て
は
適

合
性
と
合
理
的
根
拠
が
適
用
さ
れ
て
き
た
が
、
こ
れ
か
ら

は
Ｒ
Ｉ
Ａ
と
同
じ
よ
う
に
受
託
者
責
任
、
そ
れ
は
特
に
忠

実
義
務
、
顧
客
に
対
す
る
最
大
の
利
益
を
課
す
と
い
う
こ

と
、
こ
れ
を
統
一
受
託
者
責
任
と
呼
ん
で
お
り
ま
す
。
さ

ら
に
、
Ｒ
Ｉ
Ａ
の
自
主
規
制
機
関
を
設
け
て
検
査
頻
度
を

充
実
さ
せ
て
い
く
と
い
う
提
案
で
す
し
、
こ
の
中
に
お
い

て
は
規
則
は
プ
リ
ン
シ
プ
ル
・
ベ
ー
ス
で
進
め
ら
れ
て
い

く
と
同
時
に
、
Ｓ
Ｒ
Ｏ
に
つ
い
て
は
コ
ス
ト
ベ
ネ
フ
ィ
ッ

ト
と
い
う
観
点
が
非
常
に
強
く
出
て
い
る
と
い
う
感
じ
が

ご
ざ
い
ま
す
。

こ
う
い
っ
た
中
で
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
パ
ブ
リ
ッ
ク
コ
メ
ン
ト

が
ま
だ
締
め
切
ら
れ
て
お
り
ま
せ
ん
の
で
、
そ
の
後
を
注

視
し
て
い
き
た
い
と
思
っ
て
お
り
ま
す
。
資
産
管
理
業
務

が
大
き
く
進
展
し
て
い
る
ア
メ
リ
カ
の
証
券
界
の
中
で

は
、
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
に
受
託
者
責
任
が
課
せ

ら
れ
る
こ
と
は
間
違
い
な
い
方
向
だ
と
考
え
ま
す
し
、
他

方
、
Ｒ
Ｉ
Ａ
に
対
し
ま
し
て
は
、
Ｓ
Ｒ
Ｏ
を
設
け
る
か
Ｓ

Ｅ
Ｃ
の
検
査
体
制
を
充
実
さ
せ
る
か
な
ど
に
よ
っ
て
検
査

の
内
容
と
頻
度
を
上
げ
て
い
く
こ
と
に
な
ろ
う
か
と
思
い

ま
す
。

こ
の
動
き
が
、
我
が
国
に
対
し
て
ど
う
い
う
影
響
が
あ

る
だ
ろ
う
か
。
残
念
な
が
ら
、﹁
貯
蓄
か
ら
投
資
へ
﹂
も

そ
れ
ほ
ど
進
ん
で
い
る
と
は
言
え
ま
せ
ん
し
、
情
報
に
対

す
る
コ
ス
ト
は
空
気
と
同
じ
で
無
料
、
と
い
う
日
本
の
投
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資
環
境
の
中
に
お
い
て
、
直
ち
に
こ
れ
が
適
用
さ
れ
る
も

の
で
は
ご
ざ
い
ま
せ
ん
。
し
か
し
、
一
九
九
〇
年
の
段
階

で
Ｉ
Ｏ
Ｓ
Ｃ
Ｏ
の
総
会
で
取
り
入
れ
ら
れ
た
誠
実
・
公
正

義
務
と
い
う
も
の
は
既
に
日
本
の
証
取
法
に
入
り
、
ま

た
、
金
融
商
品
取
引
法
に
も
入
っ
て
お
り
ま
す
。
た
だ
し

こ
れ
が
プ
リ
ン
シ
プ
ル
・
ベ
ー
ス
で
入
っ
て
い
く
か
ど
う

か
は
、
今
後
の
課
題
で
あ
ろ
う
か
と
思
い
ま
す
し
、
我
が

国
に
お
い
て
も
今
後
資
産
管
理
業
務
が
大
き
く
進
展
す
る

と
考
え
る
な
ら
ば
、
リ
テ
ー
ル
の
証
券
営
業
に
お
い
て

も
、
ア
メ
リ
カ
の
改
革
の
動
き
は
、
我
が
国
に
も
非
常
に

大
き
な
影
響
を
及
ぼ
す
改
革
で
は
な
か
ろ
う
か
と
思
っ
て

お
り
ま
す
の
で
、
今
後
も
注
意
し
て
い
き
た
い
と
考
え
て

お
り
ま
す
。

雑
駁
な
話
に
お
つ
き
合
い
い
た
だ
き
ま
し
て
あ
り
が
と

う
ご
ざ
い
ま
し
た
。
こ
れ
で
終
了
さ
せ
て
い
た
だ
き
ま

す
。︵
拍
手
︶

高
坂
常
務
理
事

坂
下
先
生
、
興
味
深
い
お
話
を
ど
う
も

あ
り
が
と
う
ご
ざ
い
ま
し
た
。

証
券
外
務
員
に
対
す
る
受
託
者
責
任
の
適
用
、
投
資
顧

問
業
者
に
関
す
る
自
主
規
制
機
関
を
め
ぐ
る
最
近
の
議
論

や
、
そ
の
背
景
に
つ
き
ま
し
て
、
丁
寧
に
御
説
明
を
い
た

だ
き
ま
し
た
。

お
時
間
が
若
干
ご
ざ
い
ま
す
。
御
質
問
等
お
受
け
い
た

し
た
い
と
思
い
ま
す
。
挙
手
を
い
た
だ
け
れ
ば
マ
イ
ク
を

お
回
し
い
た
し
ま
す
の
で
、
ど
う
ぞ
よ
ろ
し
く
お
願
い
い

た
し
ま
す
。
ど
な
た
か
い
ら
っ
し
ゃ
い
ま
せ
ん
で
し
ょ
う

か
。

質
問
者
Ａ

先
生
、
き
ょ
う
は
大
変
貴
重
な
お
話
あ
り
が

と
う
ご
ざ
い
ま
し
た
。

私
も
、
こ
の
フ
ィ
デ
ュ
ー
シ
ャ
リ
ー
・
デ
ュ
ー
テ
ィ
ー

が
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
に
入
っ
て
く
る
と
い
う
の

は
非
常
に
大
き
な
変
化
だ
と
思
い
ま
す
。
理
念
的
に
は
そ

こ
は
私
も
非
常
に
ク
リ
ア
だ
と
思
い
ま
す
が
、
実
際
ど
の
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く
ら
い
の
影
響
が
あ
る
か
と
い
う
点
に
つ
き
ま
し
て
、
私

も
少
し
疑
問
を
感
じ
て
い
る
と
こ
ろ
が
ご
ざ
い
ま
す
。
先

生
に
御
紹
介
い
た
だ
い
た
よ
う
に
、
大
手
で
す
と
例
え
ば

Ｒ
Ｒ
の
資
格
と
Ｉ
Ａ
の
資
格
を
同
時
に
持
っ
て
い
る
と
こ

ろ
も
多
い
。
こ
う
い
う
と
こ
ろ
は
確
か
に
Ｒ
Ｒ
と
し
て
は

か
か
っ
て
な
い
か
も
し
れ
な
い
け
れ
ど
も
、
既
に
Ｉ
Ａ
の

資
格
を
持
っ
て
い
る
と
、
そ
こ
で
フ
ィ
デ
ュ
ー
シ
ャ

リ
ー
・
デ
ュ
ー
テ
ィ
ー
は
本
来
か
か
っ
て
い
る
は
ず
だ
と

い
う
こ
と
に
な
る
か
と
思
い
ま
す
。
他
方
、
小
さ
い
と
こ

ろ
な
ど
に
つ
き
ま
し
て
は
、
確
か
に
こ
れ
で
今
回
ブ
ロ
ー

カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
に
対
し
て
か
か
っ
て
き
た
と
し
て

も
、
先
ほ
ど
先
生
の
御
指
摘
が
あ
っ
た
よ
う
に
、
州
法
レ

ベ
ル
だ
と
、
州
に
よ
っ
て
は
Ｉ
Ａ
で
あ
っ
て
も
フ
ィ

デ
ュ
ー
シ
ャ
リ
ー
・
デ
ュ
ー
テ
ィ
ー
は
か
か
っ
て
い
ま
せ

ん
と
い
う
こ
と
に
な
る
と
、
極
論
か
も
し
れ
ま
せ
ん
が
、

ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
を
や
め
て
州
法
レ
ベ
ル
の
Ｉ

Ａ
に
な
っ
て
し
ま
え
ば
か
か
ら
な
い
と
い
う
こ
と
も
起
こ

り
得
る
よ
う
な
気
が
い
た
し
ま
す
。

こ
れ
も
先
生
御
案
内
の
と
お
り
、
ア
メ
リ
カ
の
場
合
、

証
券
会
社
は
非
常
に
多
様
化
し
て
お
り
ま
し
て
、
純
粋
に

Ｉ
Ａ
に
バ
ッ
ク
の
サ
ー
ビ
ス
を
提
供
す
る
だ
け
の
業
者
と

か
も
あ
れ
ば
、
助
言
を
一
切
し
な
い
イ
ン
タ
ー
ネ
ッ
ト
の

業
者
も
あ
る
。
こ
う
い
っ
た
と
こ
ろ
は
そ
も
そ
も
助
言
を

や
っ
て
い
な
い
の
で
余
り
関
係
な
い
だ
ろ
う
と
考
え
て
い

く
と
、
や
は
り
こ
の
フ
ィ
デ
ュ
ー
シ
ャ
リ
ー
・
デ
ュ
ー

テ
ィ
ー
が
入
っ
て
く
る
こ
と
で
、
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー

ラ
ー
の
中
で
も
、
証
券
会
社
の
中
で
も
ど
う
い
っ
た
タ
イ

プ
の
と
こ
ろ
が
一
番
影
響
を
受
け
そ
う
か
、
先
生
の
ほ
う

で
お
考
え
が
あ
れ
ば
お
教
え
い
た
だ
き
た
い
と
思
い
ま

す
。

坂
下

州
法
の
段
階
で
は
、
先
ほ
ど
申
し
ま
し
た
が
、
既

に
取
り
入
れ
て
い
る
と
こ
ろ
が
四
州
、
限
定
適
用
が
一
四

州
、
そ
の
他
は
受
託
者
責
任
を
取
り
入
れ
て
お
り
ま
せ
ん

が
、
今
回
の
行
為
規
制
は
連
邦
法
と
し
て
全
て
に
適
用
さ
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れ
る
こ
と
に
な
り
ま
す
。

御
存
じ
の
と
お
り
、
ア
メ
リ
カ
で
は
、
結
局
Ｉ
Ａ
が
、

チ
ャ
ー
ル
ズ
・
シ
ュ
ワ
ブ
と
か
Ｌ
Ｐ
Ｌ
証
券
の
よ
う
に
、

投
信
販
売
な
ど
を
す
る
場
合
に
、
自
分
で
事
務
所
を
設
け

て
顧
客
本
位
の
営
業
を
行
う
が
、
バ
ッ
ク
オ
フ
ィ
ス
の
問

題
と
か
商
品
提
供
は
全
て
そ
う
い
う
証
券
会
社
が
担
当
す

る
。
そ
う
い
う
や
り
方
が
非
常
に
ふ
え
て
い
っ
て
お
り
ま

す
の
で
、
今
回
の
改
革
は
こ
れ
ま
で
の
製
販
一
体
か
ら

オ
ー
プ
ン
ア
ー
キ
テ
ク
チ
ャ
ー
へ
と
い
う
米
国
の
証
券
ビ

ジ
ネ
ス
の
変
化
を
捉
え
て
資
産
管
理
業
務
を
先
取
り
し
て

い
る
の
か
な
と
思
っ
た
り
も
い
た
し
ま
す
。

た
だ
、
伝
統
的
な
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
の
業
務

だ
け
を
や
っ
て
い
る
と
こ
ろ
は
、
ど
う
し
て
も
資
産
管
理

業
務
が
で
き
な
い
、
本
当
に
仲
介
業
務
だ
け
と
い
う
こ
と

に
な
り
ま
す
の
で
、
今
後
の
業
務
の
発
展
性
と
い
う
こ
と

で
は
ち
ょ
っ
と
し
ん
ど
い
か
な
と
。
た
だ
、
Ｉ
Ａ
の
外
務

員
資
格
が
そ
れ
ほ
ど
難
し
い
わ
け
で
は
ご
ざ
い
ま
せ
ん
の

で
、
冒
頭
に
申
し
ま
し
た
よ
う
に
、
向
こ
う
の
証
券
営
業

は
Ｒ
Ｒ
の
資
格
、
シ
リ
ー
ズ
７
を
取
り
ま
し
て
か
ら
、
Ｒ

Ｒ
に
な
っ
て
、
社
員
外
務
員
に
。
こ
れ
は
現
実
は
歩
合
給

で
す
。
そ
れ
か
ら
、
イ
ン
デ
ィ
ペ
ン
デ
ン
ト
・
コ
ン
ト
ラ

ク
タ
ー
、
八
〇
％
が
自
分
の
実
入
り
に
な
る
。
独
立
営

業
、
こ
れ
は
Ｉ
Ａ
に
似
て
、
証
券
会
社
か
ら
サ
ポ
ー
ト
を

さ
れ
る
。
そ
れ
か
ら
、
今
度
は
Ｉ
Ａ
の
登
録
も
行
う
。
Ｉ

Ａ
も
Ｒ
Ｉ
Ａ
と
し
て
事
務
所
に
所
属
す
る
場
合
で
あ
っ
て

も
、
証
券
会
社
と
タ
イ
ア
ッ
プ
し
て
い
る
と
い
う
こ
と
で

ご
ざ
い
ま
す
の
で
、
伝
統
的
な
証
券
会
社
も
あ
る
程
度
は

シ
フ
ト
は
可
能
で
は
な
い
か
と
考
え
て
お
り
ま
す
。
投
信

ス
ー
パ
ー
あ
た
り
の
こ
と
も
さ
ら
に
調
べ
て
い
き
た
い
と

は
考
え
て
お
り
ま
す
。

高
坂
常
務
理
事

ほ
か
の
方
、
ご
ざ
い
ま
す
か
。

質
問
者
Ｂ

本
日
は
貴
重
な
お
話
を
ど
う
も
あ
り
が
と
う

ご
ざ
い
ま
し
た
。
大
変
参
考
に
な
り
ま
し
た
。

ひ
と
つ
お
聞
き
し
た
か
っ
た
の
は
、
先
ほ
ど
先
生
御
指
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摘
の
と
お
り
、
ア
メ
リ
カ
と
日
本
で
は
証
券
業
の
成
熟
度

が
違
っ
た
り
ス
テ
ー
ジ
が
違
う
と
い
う
こ
と
な
の
で
、
こ

の
法
律
の
日
本
へ
の
適
用
は
ま
だ
見
き
わ
め
が
必
要
だ
と

い
う
こ
と
で
ご
ざ
い
ま
し
た
。
昨
今
、
国
際
的
な
規
制
の

枠
組
み
の
協
調
と
か
各
国
の
金
融
当
局
の
連
携
が
強
ま
っ

て
い
る
。
特
に
ド
ッ
ド
＝
フ
ラ
ン
ク
法
に
つ
き
ま
し
て

は
、
ア
メ
リ
カ
国
内
の
法
律
の
規
制
の
み
な
ら
ず
、
域
外

適
用
と
い
う
こ
と
で
、
今
現
在
の
段
階
で
も
我
々
の
ほ
う

に
し
わ
寄
せ
が
来
て
い
る
と
い
う
状
況
が
ご
ざ
い
ま
す
の

で
、
こ
こ
ら
辺
の
波
は
意
外
に
早
く
来
る
の
で
は
な
い
か

な
と
懸
念
し
て
お
り
ま
す
。
も
し
御
存
じ
で
あ
れ
ば
、
金

融
当
局
が
、
こ
こ
ら
辺
の
フ
ィ
デ
ュ
ー
シ
ャ
リ
ー
・

デ
ュ
ー
テ
ィ
ー
を
証
券
業
の
ほ
う
に
持
ち
込
む
ん
だ
と
い

う
と
こ
ろ
に
つ
い
て
、
ど
う
い
う
方
向
性
で
考
え
て
い
る

の
か
、
教
え
て
い
た
だ
き
た
い
の
で
す
が
。

坂
下

今
お
っ
し
ゃ
っ
た
と
同
じ
よ
う
な
印
象
を
私
も

持
っ
て
お
り
ま
す
。
日
本
の
場
合
は
ホ
ー
ル
セ
ー
ル
の
投

資
顧
問
業
協
会
の
ほ
う
で
は
既
に
こ
う
い
っ
た
こ
と
を
、

平
成
一
三
年
に
投
資
顧
問
業
者
の
注
意
義
務
研
究
会
で

﹁
投
資
顧
問
業
者
の
注
意
義
務
に
つ
い
て
﹂
と
い
う
報
告

書
を
出
さ
れ
て
い
ま
す
。
こ
う
い
っ
た
本
格
的
と
言
っ
た

ら
い
い
の
か
わ
か
り
ま
せ
ん
け
れ
ど
も
、
検
査
あ
る
い
は

罰
則
も
付
い
た
も
の
、
日
本
の
金
商
法
に
も
そ
の
部
分
は

あ
り
ま
す
が
、
忠
実
義
務
と
い
う
よ
り
も
誠
実
義
務
で
出

て
き
て
お
り
ま
す
。
若
干
こ
の
辺
の
解
釈
が
難
し
い
と
こ

ろ
か
と
は
思
っ
て
お
り
ま
す
。
い
ず
れ
に
し
ろ
、
平
成
一

九
年
で
し
た
で
し
ょ
う
か
、
金
融
審
議
会
の
﹁
わ
が
国
金

融
・
資
本
市
場
の
国
際
化
に
関
す
る
ス
タ
デ
ィ
グ
ル
ー
プ

中
間
論
点
整
理
﹂
で
は
、
﹁
プ
リ
ン
シ
プ
ル
ベ
ー
ス
の
監

督
は
、
国
内
金
融
市
場
の
国
際
競
争
力
強
化
あ
る
い
は
国

内
金
融
セ
ク
タ
ー
の
活
力
強
化
を
目
的
と
し
て
、
基
盤
と

な
る
規
制
環
境
の
ひ
と
つ
と
し
て
検
討
・
提
案
さ
れ
て
い

る
﹂
と
さ
れ
て
い
ま
す
。
ま
た
、
同
年
七
月
に
行
わ
れ
た

金
融
庁
の
五
味
長
官
か
ら
佐
藤
長
官
へ
の
バ
ト
ン
タ
ッ
チ
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の
記
者
会
見
の
と
き
に
、
プ
リ
ン
シ
プ
ル
・
ベ
ー
ス
に
つ

い
て
﹁
金
融
規
制
の
質
的
向
上
(ベ
タ
ー
レ
ギ
ュ
レ
ー

シ
ョ
ン
)
が
行
政
の
大
き
な
課
題
で
あ
り
、
ま
た
そ
の
ひ

と
つ
の
大
き
な
柱
と
し
て
従
来
の
規
制
手
法
で
あ
る
ル
ー

ル
ベ
ー
ス
の
監
督
に
加
え
、
プ
リ
ン
シ
プ
ル
ベ
ー
ス
の
監

督
も
最
善
の
形
で
組
み
合
わ
せ
て
い
く
こ
と
を
模
索
し
た

い
﹂
と
発
表
さ
れ
て
い
ま
す
の
で
、
い
ず
れ
に
し
ろ
各
国

の
規
制
当
局
が
こ
れ
に
協
調
し
て
い
く
可
能
性
は
多
分
に

あ
る
の
で
は
な
か
ろ
う
か
と
思
っ
て
お
り
ま
す
。
特
に
資

本
市
場
に
つ
い
て
は
共
通
の
物
差
し
を
ど
う
し
て
も
要
求

す
る
と
思
い
ま
す
の
で
、
日
本
の
場
合
は
、
ホ
ー
ル
セ
ー

ル
だ
け
で
は
な
く
て
、
リ
テ
ー
ル
に
い
つ
出
て
く
る
の

か
、
恐
ら
く
そ
ん
な
に
遠
い
将
来
と
は
言
え
な
い
の
で
は

な
い
か
と
考
え
て
お
り
ま
す
。
余
り
お
答
え
に
な
り
ま
せ

ん
け
れ
ど
も
。

高
坂
常
務
理
事

ど
な
た
か
い
ら
っ
し
ゃ
い
ま
す
か
。
│

│
よ
ろ
し
ゅ
う
ご
ざ
い
ま
す
か
。

そ
れ
で
は
ち
ょ
う
ど
時
間
に
な
り
ま
し
た
の
で
、
本
日

の
証
券
セ
ミ
ナ
ー
を
以
上
で
お
開
き
と
い
た
し
ま
す
。
改

め
ま
し
て
、
坂
下
先
生
、
ど
う
も
あ
り
が
と
う
ご
ざ
い
ま

し
た
。
︵
拍
手
︶

︵
参
考
文
献
︶

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
ァ
イ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
レ
ビ
ュ
ー
﹄
五
六
号
財
務
省
財
務

総
合
政
策
研
究
所

二
〇
〇
一
年

樋
口
範
雄
﹁
信
託
と
信
託
法
﹂
弘
文
堂
二
〇
〇
七
年

︵
さ
か
し
た

あ
き
ら
・
岡
山
商
科
大
学
大
学
院
教
授

当

研

究

所

客

員

研

究

員
︶

︵
こ
の
講
演
は
、
平
成
二
五
年
六
月
二
一
日
に
開
催
さ
れ
ま
し
た
。︶

米国ドッド＝フランク法による受託者責任のブローカー・ディーラーへの適用
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坂 下 晃 氏

（岡山商科大学経営学部教授）

略 歴

昭和42年３月 立命館大学経営学部卒業

平成24年３月 愛知工業大学大学院経営情報科学研究科博士後期課程単位取得満期

退学

昭和42年４月 大阪証券業協会入所

（昭和48年同協会は(社)日本証券業協会に改組、平成４年証券取引法上の認可法人

に移行）

平成８年11月 日本証券業協会大阪地区協会事務局長

平成10年１月 大阪証券健康保険組合常務理事を兼務（平成13年12月まで）

平成14年５月 日本証券業協会常任監事

平成16年７月 日本証券業協会常務執行役

平成16年７月 ㈱証券保管振替機構非常勤取締役を兼務（平成17年６月まで）

平成18年６月 日本証券業協会常務執行役を退任

平成18年７月 財団法人日本証券経済研究所客員研究員（現在に至る）

平成18年９月 岡山商科大学商学部教授に就任（平成21年商学部は経営学部に改組

現在に至る）

平成21年４月 岡山商科大学経営学部商学科長就任（現在に至る）

著 書

平１／７ 「証券論25講」共著 ㈱晃洋書房

平６／２ 「新証券論」共著 ㈱晃洋書房

平10／７ 「新証券論25講〜規制緩和と国際化」共同編者及び共著 ㈱晃洋書房

平14／10 「証券・金融市場の新たなる展開」共著 ㈱晃洋書房

平15／３ 「証券論15講」編著者 ㈱晃洋書房

平22／６ 「証券市場の基礎知識」共著 ㈱晃洋書房

論 文

平20／10 「厳しい状況下のグリーンシート銘柄制度」 証研レポート第1650号

平23／３ 「米国における証券投資勧誘規則の新たな展開〜 RR に受託者責任を適

用〜」 龍谷大学「経営学論集」第50巻第４号

平24／４ 「外務員資格試験制度の改革と課題について」 証研レポート第1671号

平24／10 「米国投資顧問業（RIA）の自主規制機関（SRO）をめぐる論議」

証研レポート第1674号



<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Error
  /CompatibilityLevel 1.3
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJDFFile false
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /CMYK
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments true
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile (None)
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /Description <<
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e9ad88d2891cf76845370524d53705237300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc9ad854c18cea76845370524d5370523786557406300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ESP <>
    /FRA <>
    /ITA <>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020ace0d488c9c80020c2dcd5d80020c778c1c4c5d00020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken die zijn geoptimaliseerd voor prepress-afdrukken van hoge kwaliteit. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 5.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /PTB <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents best suited for high-quality prepress printing.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)
    /JPN <FEFF9ad854c18cea306a30d730ea30d730ec30b951fa529b7528002000410064006f0062006500200050004400460020658766f8306e4f5c6210306b4f7f75283057307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103055308c305f0020005000440046002030d530a130a430eb306f3001004100630072006f0062006100740020304a30883073002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d3067958b304f30533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a306b306f30d530a930f330c8306e57cb30818fbc307f304c5fc59808306730593002>
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /ConvertColors /ConvertToCMYK
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /DocumentCMYK
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles false
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /DocumentCMYK
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [419.528 595.276]
>> setpagedevice


