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【報� � 告】�

���市場の流動性の向上等のための金融商品取引法施行令・内閣府令の改正�

�

大阪大学大学院高等司法研究科教授�

� � � 久� 保� 大� 作�

�

�

目� � 次�

�

�

Ⅰ�� �平成 ��年金商法改正の経緯�

Ⅱ�� ����市場の流動性の向上�

� １．���の仕組み�

� ２．市場 ��報告書における ���関連の提言

の内容�

� ３．清算機関の行う債務引受業の対象拡大

……発行市場の効率の向上�

� ４．���取引におけるマーケットメイカー

による空売りについての規制緩和……

���におけるマーケットメイク制度導

入のための環境整備�

Ⅲ�� �その他の政令・府令改正�

� １．有価証券等清算取次ぎにおける「銘柄

後決め方式」の導入�

� ２．投資法人の監督役員に係る欠格事由の

緩和�

� ３．「大きすぎて潰せない」問題への対処�

討論�

�

○黒沼� � 時間ですので、金融商品取引法研究会

を始めたいと思います。�

本日から４回にわたって、平成 ��年の金融商品

取引法（以下「金商法」という）の改正を取り上

げます。今回は、大阪大学の久保先生に、表記の

テーマでご報告をお願いしています。�

それでは、久保先生、よろしくお願いします。�

�

○久保� � 大阪大学の久保でございます。本日は

よろしくお願いいたします。�

�

Ⅰ．平成 ��年金商法改正の経緯�

� 平成 �� 年金商法改正を本研究会で取り上げる

のは、今回が初めてということですので、改正の

経緯について多少説明してから本題に入りたいと

思います。�

平成 �� 年金商法改正につきましては、平成 ��

年４月に金融担当大臣から金融審議会に対して諮

問がありました。「情報技術の進展その他の市場・

取引所を取り巻く環境の変化を踏まえ、経済の持

続的な成長及び家計の安定的な資産形成を支える

べく、日本の市場・取引所を巡る諸問題について、

幅広く検討を行うこと」というのが諮問の内容で

した。�

これを受けて、同年５月に市場ワーキング・グ

ルーブが初会合を開きまして、以後 ��月まで累次

検討を行いました。この間、同年 ��月には、市場

ワーキング・グループのもとにフェア・ディスク

ロージャー・ルール・タスクフォースが設置され

まして、黒沼先生が座長としてご担当されていた

という経緯もあります。�

� 同年 ��月に市場ワーキング・グループが報告書

（以下「市場 ��報告書」という）を公表しました。

フェア・ディスクロージャーについては、タスク

フォースが別途報告書を公表しましたので、市場

��報告書ではフェア・ディスクロージャー以外の

事項が取り上げられているということです。ここ

では五つの点について審議結果を公表しています。�
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①国民の安定的な資産形成と顧客本位の業務運

営。②国民の安定的な資産形成における ��� の活

用とインデックス運用の位置づけ。これが今回の

報告の主な内容ということになります。③株式等

の取引の高速化。これは ��月に松尾先生がご担当

されることになっているかと思います。④市場間

競争と取引所外の取引。これは正規の市場と ���

との間の市場間競争をどのように考えるかといっ

た話です。⑤取引所の業務範囲。これは取引所が

海外進出をする際の子会社の管理や、グループ内

で共通する業務についての合理化といった話とい

うことになります。�

市場 ��報告書のうち、①の顧客本位の業務運営

に関しまして、平成 ��年３月、金融庁は「顧客本

位の業務運営に関する原則」を公表しています。

これは本報告では大きくは取り上げませんが、一

言で言いますと、コーポレートガバナンス・コー

ドやスチュワードシップ・コードと同様にプリン

シプルベースのルールでして、金融業者に対して

顧客本位の業務運営をどのように考えるのかとい

うことにつき、����������������� の形で規律づ

けるということになります。原則を採択した者に

対しては、その顧客本位の業務運営を実現するた

めの明確な方針の策定・公表と定期的な見直し、

あるいは実施状況についての公表を求めています。�

平成 �� 年５月に金商法等の改正法が成立して

います。法律の中での主な改正点として、株式等

の取引高速化、フェア・ディスクロージャー、取

引所の業務範囲についての改正が挙げられます。�

� これに加えまして、同年 ��月には、法改正に伴

う政令・府令の改正が行われています。この際に、

本日取り上げます ��� 市場の流動性向上のための

改正や、その他の事項に関する改正が行われまし

た。�

�

Ⅱ．���市場の流動性の向上�

� 以下、��� 市場の流動性の向上についてどのよ

うな改正が行われたのかということをご説明申し

上げて、幾つかの疑問点を提示したいと思います。�

�

１．���の仕組み��

� 研究会にご参加の皆様は多分ご存じのことだろ

うと思いますが、一応 ��� の仕組みについて見直

しておきたいと思います。�

�

（１）���の発行市場と流通市場�

ア）���の組成�

��� を組成する際には、委託者の投資運用会社

が同時に ��� の発行者ということになるわけです

けれども、委託者と受託者である信託会社等の間

で、投資信託及び投資法人に関する法律（以下「投

信法」という）に基づき委託者指図型投資信託契

約を締結することになります。�

� これを締結した上で、指定参加者である証券会

社その他の者から委託者が原資産バスケットを受

け取って、それに対して委託者が ��� を発行する

という形になります。�

�

イ）���の設定と追加設定、流通�

このように、原資産バスケットと引き換えに―

―金銭で設定される場合もあるようですが――

��� が発行されますと、上場されているわけです

ので、指定参加者は金融商品取引所の ��� の市場

でこれを売却するということになります。ですか

ら、レジュメ２ページの図の点線から上が ��� の

発行市場ということになり、点線から下が ��� の

流通市場ということになります。正確に言います

と、この図ではもう一つ、現物市場から原資産バ

スケットを調達するための取引も入っていますの

で、図の左側が株式やその他のものの現物市場の

流通市場ということになりますし、右側が ��� の

流通市場ということになります。�

我々一般投資家が ��� を入手する場合には、右

下の ���市場で ���を買い付ける形になるわけで

す。�

�

ウ）���の交換�

交換というのはやや特殊な言葉の使い方ですが、

どういうことかといいますと、指定参加者が ���

を委託者に渡す代わりに、原資産バスケットの引
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渡しを受けるということになります。�

この場合には、前述の手順がいわば逆回しにな

るわけでして、指定参加者は ���市場で ���を調

達した上で、これを委託者に引き渡し、それと引

き換えに原資産バスケットを受け取ることになり

ます。�

�

（２）���の価格調整の仕組み�

流通市場と発行市場があるというのが、実は ���

の価格調整の仕組みの上で大きく効いております。

��� には二つの価格があるということがよく言わ

れます。一つは、原資産バスケットの価格である

基準価格です。委託者が ���を設定する際、�����

や日経平均株価等のインデックスに価格がなるべ

く寄り添うように、原資産の中身を組み合わせて

バスケットを作るわけですけれども、バスケット

全体の価格は、原資産の、例えば株式であれば株

式の市場価格によって理論的に算出できるわけで

す。これは、その ��� の設定・交換の際に使われ

る、つまり、発行市場において ��� のやりとりを

する際に用いられる価格ということになります。�

他方で、市場で流通する ��� については、市場

価格がつくことになります。�

この両者は、モディリアーニとミラーの定理に

基づく理想的な状況のもとでは、情報は瞬時に伝

わるわけですので、理論的には価格は一致するは

ずです。ところが、実際には、例えば情報がなか

なか行き渡らないとか、取引を行う人が発行市場

と流通市場とで異なるというような形で、基準価

格と市場価格との間に乖離が生じます。�

こうした状況下では、指定参加者や大口の取引

を行うことができる者、機関投資家であるとか、

あるいは高速取引行為者もこれに該当するようで

すが、そういった者は、裁定取引を行うことで利

益を上げることができます。裁定取引が行われる

ことによって、原資産バスケットと ��� の価格と

の連動が維持されるということが言われています。�

例えば、基準価格、すなわち原資産バスケット

の価格のほうが市場価格よりも安価である場合に

は、原資産バスケットを購入した上で、��� の追

加設定を行い、��� の発行を受けまして、それを

��� 市場で売却しますと、その差額を抜くことが

できるということになります。すると、現物市場

での買いが入りますから原資産が値上がりし、���

市場で売りが入りますので値下がりするというこ

とで、価格差が縮まることになります。こうして

両者の価格が連動するということです。このあた

りが、いわゆるクローズドの投資信託との違いだ

と説明されていまして、この仕組みがうまく機能

することが、��� の価格にとって非常に重要な要

素となるわけです。�

���の仕組みについてはこれぐらいにしまして、

市場 ��報告書において ���についてどのように報

告されていたかということを簡単に振り返ってお

きたいと思います。�

�

２．市場 ��報告書における ���関連の提言の内容�

� 市場 ��報告書では、国民の安定的な資産形成に

とって長期の積立・分散投資が有効であること、

これを実現するための運用対象として ��� が有用

であることの二つを前提にしまして、��� が今後

活用されていくために次のような課題があるとい

うことが指摘されています。�

（�）���市場の流動性の向上�

（�）���の認知度の向上�

（�）長期・分散・積立投資における ���の活用促

進策�

� このうち（�）と（�）は、もっと一般投資家の

皆さんに ��� を知ってもらいましょうということ

です。（�）は初心者を中心とする投資家層に対す

る認知度向上のための施策ということで、こうい

ったものに基づきまして、例えば先般日本経済新

聞に ��� って何だろうといったセミナーが開かれ

ますというような広告が出ていたわけですが、そ

ういった周知・広報活動が行われているというこ

とになります。（�）については、長期・分散・積

立投資に向いた銘柄としてどういうものがあるか、

もっと情報提供しましょう、そういった商品をも

っとつくりましょうということで、これもどちら

かというと規制になじむような話ではなくて、皆
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さんもっと努力しましょうといった話ということ

になるかと思います。�

��これに対しまして、（�）の ���市場の流動性の

向上として市場 �� 報告書の中で具体的に挙げら

れていたことは、マーケットメイク制度の導入や

��� の設定・交換に要する期間の短縮といったこ

とでして、これが今回の政令・府令改正につなが

っているということです。�

�

３．清算機関の行う債務引受業の対象拡大……発

行市場の効率の向上�

� 先ほども述べましたように、��� 市場の流動性

向上が今回の政令・府令改正の対処課題となって

いるわけですけれども、これに関する改正点は二

つあります。一つが清算機関の行う債務引受業の

対象拡大、もう一つが空売りについての規制緩和

です。�

�

（１）問題状況��

� まず、債務引受業の対象拡大についてご説明し

ます。前述のとおり、指定参加者が ��� の設定・

交換を行う場合には、取引は三つに分かれること

になります。��� の設定のほうでは、まず原資産

の調達によってバスケットをつくり上げまして、

これを委託者である ��� 発行者に引き渡して ���

を取得し、その取得した ��� を市場で売却すると

いうことです。�

��� の交換の場合はこれの逆回しになるわけで

すが、従来、��� の設定ないし ��� の交換のキー

となる原資産バスケットと ��� の交換のところで、

発行者サイドが決済リスクを排除するために、例

えば設定の際には指定参加者から引き渡される原

資産バスケット、あるいは交換の際には ��� の先

渡しを求めていたということのようです。そうし

ますと、��� の設定ないし交換をするためには、

実際に原資産を手に入れる、あるいは ��� を手に

入れてからでないと設定・交換ができないという

ことになります。第一の取引でまず調達した後に、

実際に決済がなされた後で設定・交換をして、そ

れで手に入れた ��� ないし原資産バスケットにつ

いてまた取引を行って決済をするということにな

りますので、順番にやっていると、全てを完了す

るのに６営業日──前のほうに３日、後ろのほう

に３日が必要になるということです。�

それでも取引はできるわけですけれども、例え

ば ���の設定によって ��� 市場の流動性を向上さ

せる、あるいは価格調整メカニズムを円滑に機能

させるためには、もう少し期間を短縮したほうが

よろしいということになるわけです。�

ここでボトルネックになっていたのは、前述の

とおり、��� の設定・交換における決済リスクだ

ったわけでして、これを減らすためにどうしまし

ょうということで、��� の設定・交換において清

算機関による債務引受けを可能にしましょうとい

うことになったわけです。これによりまして、決

済リスクが軽減されて、先渡しが不要になるとと

もに、清算機関は設定・交換のための三つの取引

のクリアリングを同日に行えることになりますの

で、それでネッティングして決済することが可能

になります。そうしますと、全てを一遍にやって

しまうので、実際に取引が行われてから決済まで

３営業日で終わらせることができるようになるわ

けです。�

�

（２）金商法施行令の改正内容�

�� 具体的にはどういう改正になったのかという

ことですけれども、金商法２条 ��項における金融

商品債務引受業が「（対象取引）に付随し、又は

関連する取引として政令で定める取引」について

債務引受業を認めるということになっているわけ

ですけれども、それについての金商法施行令１条

の ��に４号を追加するという形になります。�

� �

四� 証券投資信託（投資信託及び投資法人に関す

る法律第二条第四項に規定する証券投資信託をい

い、その信託財産の一口当たりの純資産額の変動

率を金融商品市場における相場その他の指標の変

動率に一致させるよう運用する旨及びその受益証

券が金融商品取引所に上場され、又は店頭売買有

価証券登録原簿に登録される旨を同法第四条第一
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項に規定する投資信託約款に定めたものに限る。

以下この号、第十五条の三第四号及び第十五条の

二十第四号において同じ。）の設定（追加設定を

含む。第十五条の三第四号及び第十五条の二十第

四号において同じ。）、証券投資信託の元本の一

部の償還又は証券投資信託の受益証券と上場有価

証券等（第一条の十第一号に規定する上場有価証

券等をいい、当該証券投資信託の運用の対象とす

る各銘柄のもの又はその信託財産に属するものに

限る。以下この号、第十五条の三第四号及び第十

五条の二十第四号において同じ。）との交換に係

る受益証券又は金銭等（金銭又は上場有価証券等

をいう。第十五条の三第四号及び第十五条の二十

第四号において同じ。）の授受�

�

� 証券投資信託の設定、証券投資信託の元本の一

部の償還または証券投資信託の受益証券と上場有

価証券等との交換に係る受益証券または金銭等の

授受について、これを債務引受業の対象に加える

ことによりまして、清算機関が、設定・交換にお

ける ��� や原資産、金銭について債務引受けを行

うことが可能になったということです。�

� 改正の体裁としましては、対象取引を一つ加え

ただけで、しかも追加した４号の中で規定されて

いるものというのは、まさに ��� のものに限ると

いう形で設定されていますので、特に大きな議論

をする必要はない改正かと考えています。�

�

４．��� 取引におけるマーケットメイカーによる

空売りについての規制緩和……��� におけるマー

ケットメイク制度導入のための環境整備�

（１）問題状況��

��� は、前述のとおり、金融商品取引所に上場

されて取引されるわけですが、この上場されてい

るものの中に少なからず流動性の乏しい銘柄があ

り、投資家が意図した価格やタイミングで購入す

ることも売却することもできず、投資対象として

の魅力に欠けるという問題があったということで

す。�

そこで、��� に常に適切な価格で十分な数量の

注文が発注されていれば、そういった流動性の乏

しさが緩和ないし解消されるだろう、そのために

はマーケットメイカーに随時気配を提示してもら

うのが適切だろうということで、東京証券取引所

（以下「東証」という）がマーケットメイク制度

の導入を検討していたということです。�

�

（２）東証のマーケットメイク制度の概要��

東証がどのようなマーケットメイク制度を導入

したかということは、東証のホームページに「���

市場におけるマーケットメイク制度の導入につい

て」ということで概要が説明されています。�

まず、マーケットメイク制度の対象銘柄は、���

のうち、レバレッジ・インバース型を除いたもの

ということになっています。これはどうやら、レ

バレッジ・インバース型というのは今回の改正の

趣旨である国民の長期的な資産形成にとって必ず

しも適した商品ではないというところから来てい

るのではないか。明確に東証がそのように述べて

いるわけではないのですけれども、どうやらそう

いうことのようです。�

マーケットメイカーは、東証の指定を受けた上

でマーケットメイクを行うことになっています。

この指定を受けられる者は、自己の計算により呼

値を行う取引参加者および高速取引行為者という

ことで、取引参加者に加えて高速取引行為者もマ

ーケットメイカーになれるという点が一つの大き

な特徴であると言えると思います。�

マーケットメイカーに指定されますと、以下三

つの内容から成る気配提示義務を負うことになっ

ています。�

①定められた銘柄数以上の銘柄において気配提

示義務を満たす必要があります。例えば、流動性

の低いものを中心に ��銘柄以上ですとか、あるい

は海外指数 ���について ��銘柄以上というふうに、

幾つかのパターンがありまして、どれかを満たせ

ばよろしいということになっているようです。�

��②立会内の ���以上の時間帯において気配提示

を行う必要があります。これについては、例えば

取引停止等の時間は除外するといった形で配慮さ
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れているところもあります。�

③銘柄タイプ別に最大スプレッドと最低気配提

示数量を定めています。ですから、多少の幅は認

められるわけですけれども、ものすごくかけ離れ

たスプレッドで売り気配と買い気配を出すのは認

められないことになりますし、少ししか気配を出

さないということも認められないことになります。�

気配提示義務が履行されない場合には、東証に

よるヒアリングや改善要請といった手続を経た上

で、マーケットメイカーとしての資格を停止する、

あるいは資格を取り消すといった措置が講じられ

るということが示されています。�

��他方、気配提示義務を満たした場合には、東証

からインセンティブが与えられることになります。

売買代金に応じたインセンティブや、市場アクセ

ス料あるいは仮想サーバ費用の一部免除といった

ことが示されています。�

� さらに、東証によるインセンティブ付与のほか

に、運用会社も追加でインセンティブを付与する

ことができます。これをスポンサード ��� マーケ

ットメイク制度と呼ぶようですが、運用会社が一

定の気配提示を行ったマーケットメイカーに対し

て東証のインセンティブとは別にインセンティブ

を付与することができるという制度です。これに

よって、東証によるインセンティブのみでは必ず

しも流動性の向上が十分ではない、あるいはイン

デックスの特殊性からなかなか取引が成り立ちに

くいといった銘柄についても、マーケットメイカ

ーによる気配提示がなされるのではないかという

ことが期待されているということです。�

先ほども述べたように、取引引参加者に加えて、

高速取引行為者についてもマーケットメイカーの

資格が認められています。立案担当者は、高速取

引行為者について登録制を導入することによって、

当局による取引実態の把握が可能になること、さ

らに東証による調査の対象にも加わったことから、

適格性が認められると説明しています（砂山潤他

「���市場の流動性の向上等」（商事法務 ����号

（����年）��頁））。恐らくは、そういった形で

不正な取引行為、気配提示を行った場合に、ちょ

っと言葉は悪いですけれども、締め上げることが

できるということになるのだろうと思います。�

� 東証のマーケットメイク制度に関する説明資料

の中で、東証によるマーケットメイカーへの監督

の発動原因として挙げられているのは、気配提示

義務が履行されていない場合だけです。例えば不

適切な気配提示がされた場合に、これによって投

資家が食い物にされるような心配があるのではな

いかというようなことは指摘されているわけです

が、そういったことについては、この説明資料の

中では特に触れられていません。一体そういう場

合にどうするのかということは気になるところで

す。これについて触れている文献は、私が調べた

限りではなかったのですが、恐らくそういった不

正な気配提示というものは、不公正な取引方法の

ような形でより一般的な形で規律されることにな

るので、ここではマーケットメイカーの不正な気

配提示といったものは規制しないという、そうい

う理解でよろしいのかということを後で皆様に教

えていただけたらと考えています。�

�

（３）取引規制府令の改正内容�

東証のマーケットメイク制度の導入を受けまし

て、そのために必要な改正として有価証券の取引

等の規制に関する内閣府令（以下「取引規制府令」

という）が改正されたということがあります。先

ほどから述べていますように、マーケットメイク

制度では、高速取引行為者にもマーケットメイカ

ーとしての資格が付与されています。そうします

と、高速取引行為者がマーケットメイクのための

気配提示をするときに、空売りを行う必要がある

場合が考えられる。それまでは空売り規制の適用

除外が高速取引行為者については定められていま

せんでしたので、取引規制府令９条の３第１項 ��

号を改正して、高速取引行為者によるマーケット

メイクのための空売りを金商法施行令 �� 条の２

の２第５項による適用除外の対象に含めることに

しています。�

次ページに旧 ��号と新 ��号の改正条文を載せ

ています。下線部が変わったところでして、旧 ��
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号では、金融商品取引所の会員等が空売りを行う

場合について定めていたところ、ここに高速取引

行為者が行う場合をつけ加えるという形で改正が

なされています。つけ加えられたところを見てい

ただくとわかるのですが、高速取引行為者につい

ては、「金融商品取引所の定める規則により当該

金融商品取引所に上場されている投資信託受益証

券等につき次に掲げる取引に係る注文を行う者と

して指定を受けた高速取引行為者が当該投資信託

受益証券等につき当該金融商品取引所の定める方

法に基づいて自己の計算による空売りを行う取引」

として、金融商品取引所からマーケットメイカー

としての指定を受けること、金融商品取引所が定

める方法に基づいて空売りを行うことといったよ

うな要件が付与されています。�

マーケットメイク制度による流動性の向上策を

円滑に進めるために規制を緩めるといった趣旨か

らは、マーケットメイカーとして指定されている

ことというのは適切な限定だと評価してよろしい

のだろうと思います。ただ、ここがちょっと調べ

てもわからなかったというか見つけられなかった

ところなのですが、そう考えると、素朴な疑問と

しましては、逆に、なぜ旧 ��号は金融商品取引所

の会員等についてそういう限定を置いていなかっ

たのだろう、例えばマーケットメイカーとして指

定を受けることとか、金融商品取引所が定める方

法に基づいていることというような限定を付して

いなかったのはなぜなのだろうという疑問が残り

ます。恐らく旧 ��号が制定された頃の文書までさ

かのぼれば理由がわかるだろうと思ったのですが、

ちょっと探し当てる時間がありませんでした。こ

れも教えていただけたらと思います。�

�

Ⅲ．その他の政令・府令改正�

� 今回の政令・府令改正では、市場ワーキング・

グループに基づくものではない、その他の改正も

３点ほどあります。それについても簡単にお話し

しておきたいと思います。�

�

１．有価証券等清算取次ぎにおける「銘柄後決め

方式」の導入�

� まず、有価証券等清算取次ぎにおける銘柄後決

め方式の導入ということで、これも細かい技術的

なところですけれども、国債アウトライト取引の

決済について、決済期間の ��� 化に向けた環境整

備を行うものです。��� 化は本年５月に実施され

ていますので、既に実施済みということになるわ

けです。�

経緯ですけれども、要するに平成 �� 年頃から、

国債取引の決済期間を短縮しましょうということ

がずっと検討されてきたわけです。平成 ��年６月

に「国債決済期間の短縮に向けた検討状況と今後

の作業方針について」という文書が公表されまし

た。ここでは、当時は ���だったものを ���、���

とだんだん縮めていきましょうというときに、��

レポ取引――これは私も実はよく理解できていな

いのですが、国債取引に伴う資金調達を目的とし

た取引のようです――の決済期間を ��� にしまし

ょうとされているわけですけれども、その方式と

して、従来どおり、取引の際にあらかじめ担保と

して提供する銘柄を決めておくやり方と、一旦取

引だけ決めておいて、銘柄は後で清算機関が指定

するというやり方の２案が併記されたということ

です。�

その後検討を進めていった結果、この銘柄後決

め方式を軸に検討しましょうということになりま

した。それが平成 �� 年 ��月に公表された国債の

決済期間の短縮化に関する検討ワーキング・グル

ープ最終報告書です。�

この報告書には、��レポ取引は資金調達のため

の取引で、受渡金額が幾らかということを決める

のが重要なのであって、それに対してどういう国

債を割り当てるかというのは、受渡金額をベース

として後から決めたほうがよろしいというような

意見が多かったということが記されています。そ

の結果、後決め方式に向けた制度設計がなされて

きたわけでありまして、今回の府令改正もこれに

対応するためのものということになります。�

� 金商法２条 ��項において、有価証券等清算取次

ぎに該当するための要件として定める「内閣府令

8

ETF市場の流動性の向上等のための金融商品取引法施行令・内閣府令の改正



 

で定める事項を特定するものであること」（２号）、

つまり、清算取次ぎの際にどういう事項を定めな

ければいけないのか、特定しなければいけないの

かということを定めているのが金融商品取引法第

二条に規定する定義に関する内閣府令 �� 条です

けれども、その中で ��レポ取引に関するものにつ

いて「有価証券の銘柄、数又は金額」と定められ

ていたものを、「有価証券の銘柄及び数又は金額

（これらの事項が金融商品取引清算機関又は外国

金融商品取引清算機関の業務方法書の定めるとこ

ろにより顧客の委託後遅滞なく特定されるものと

されている場合にあっては、当該委託に係る取引

の内容を適確に示すための事項）」に改正されま

した。これによって、後決めが可能になり、あら

かじめ銘柄を定めなくても、後決めで取次ぎをお

願いすることができるようになったということで

す。�

�

２．投資法人の監督役員に係る欠格事由の緩和�

投資信託及び投資法人に関する法律（以下「投

信法」という）��� 条は、投資法人がどういう金

融商品取引業者に業務を委託してはいけないかと

いうことを定めるものですが、これについての範

囲を投信法施行規則 ��� 条３号ハの改正によって

緩和するということです。�

具体的に言いますと、投信法 ��� 条は、投資法

人の監督役員と利害関係のある金融商品取引業者

への資産の運用に係る業務の委託を禁止していま

す。これは、いわゆる癒着によって監督役員が監

督の機能を果たさなくなってしまうことを防止し

ようという趣旨によるものです。�

� 投信法施行規則 ��� 条３号ハの改正前の規定で

すと、監督役員の親族が、金融商品取引業者の親

会社等（金商法施行令 ��条の ��第３項）または

その子会社の役員または使用人となっている場合

については、その親会社の子会社である金融商品

取引業者に対する委託が禁止されていたわけです。

つまり、親族が雇われていたらアウトというルー

ルになっていたわけですけれども、改正後の規定

のもとでは、親会社については「役員若しくは支

配人その他の重要な使用人」という形に変えまし

て、単なる従業員のような場合には該当しないよ

うにしました。また、その子会社、つまり金融商

品取引業者から見れば兄弟会社あるいは姉妹会社

ということになるわけですけれども、そういう会

社については役員に限定し、さらに緩めることを

しているわけです。�

� この改正の趣旨としては、立案担当者の説明に

よりますと、監督役員の親族がスポンサー企業（？）

の役職員──後で説明いたしますが、レジュメに

クエスチョンマークをつけているのは、商事法務

にはそのように書いてあったのですけれども、こ

れは本当かなと思っているからです──であった

としても、当該親族が投資法人の資産運用に関与

していない場合には、投資法人の利益相反を誘発

するとは考えにくい、という説明がされているわ

けです。�

これについて、パブリックコメントに対する金

融庁の回答では、親会社のところで「支配人その

他の重要な使用人」という言葉遣いがされていま

すが、これは会社法 ���条４項３号や ���条の ��

第４項３号、要するに取締役会が決定しなければ

いけない支配人その他の選任の規定ですが、これ

と同じ意義だということが示されています。�

� この点に関して一つ不思議だなと思ったのです

が、立案担当者はこれを「監督役員に係る欠格事

由の緩和」と説明されています（砂山潤他・前掲

��頁）が、条文を見てみますと、ひょっとしたら

私の探し方が間違っていたのかもしれませんけれ

ども、改正されているのは投信法 ��� 条に関する

部分、すなわち投信法施行規則 ��� 条３号ハであ

りまして、監督役員の欠格事由が規定されている

投信法 ���条と投信法施行規則 ���条については、

どうやら今回改正されなかったようです。となる

と、これは立案担当者の方の解説に誤りがあった

のか、あるいは私がどこかで何かを見落としてい

るのかというところですが、これもどなたか教え

ていただけたらというふうに思います。�

�

３．「大きすぎて潰せない」問題への対処��
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これも非常に細かい改正ですが、金商法 ��条の

４第１項５号（第一種金融商品取引業・投資運用

業の登録を拒否すべき事由）のうちニ（個人であ

る主要株主（登録しようとする者が持株会社の子

会社の場合には当該持株会社の個人である主要株

主）に一定の事由がある場合）の「持株会社」の

定義を ���� 規制に対応させるために改正してい

ます。�

� これは、平成 ��年６月に「金融システムの安定

に資する総損失吸収力（����）に係る枠組み整備

の方針について」というものが公表されまして、

本年４月にその改訂版が出ているわけですけれど

も、これは何をしているのかといいますと、グロ

ーバルなシステム上重要な銀行（������）に対し

て総損失吸収力（ ����������� ����� ����������

��������）の確保を求めるということをしている

わけです。�

� 現在我が国でこの ������ に該当するとされて

いるのは、いわゆる三大メガバンクと野村ホール

ディングスですが、������に該当するということ

になりますと、この会社は何をしなければいけな

いのかというと、外部から損失吸収力を認められ

る �����適格商品を確保した上で、それを主要な

子会社に対して配賦することが求められるという

ことになります。�

����とは何なのかといいますと、������の破綻

処理をしなければいけなくなった場合、公的資金

による破綻処理を避けるために、株主あるいは債

権者に対して、銀行に生じた損失を吸収するよう

な金融商品、株式であるとか、こういう事態が生

じた場合に債権が償却されるような社債が考えら

れるわけですけれども、そういったものを発行し

た上で、それによって確保した損失吸収力を主要

な子会社に対して配賦しなさいということです。

ですので、親会社と子会社の間でも同じように

����適格債券というものが配賦されるということ

のようです。�

そうしますと、����適格債券の発行に伴い、親

会社の総資産が増えることになるわけです。改正

前の持株会社に関する定義は、総資産に対する子

会社の株式・持分の取得価額の割合が ��％を上回

る場合ということになっていたわけですけれども、

���� 適格債券の発行によって ��％を下回る事態

が発生すると、金融持株会社ではなくなってしま

う可能性があります。そうすると主要株主規制が

かからなくなる可能性がありますので、����適格

債券を配賦しても引き続き持株会社の定義に該当

するように、����適格債券を持株会社の定義判定

の計算上除外する規定を導入したということにな

ります。�

� 以上、どうかご教示いただけましたらと思いま

す。�

�

～～～～～～～～～～～～～～～～～～～～�

�

【討� � 論】�

○黒沼� � 久保先生、どうもありがとうございま

した。�

それでは、ただいまのご報告について、どの点

からでも結構ですので、ご質問、ご意見をお願い

したいと思います。４回にわたって取り上げる金

商法改正のうち、その他項目を先にやることにな

ってしまい、やや入りにくいところがあるかもし

れませんけれども、よろしくお願いいたします。�

�

【投資法人の監督役員に係る欠格事由の緩和】�

○飯田� � ９ページの投資法人の監督役員に係る

欠格事由のところですけれども、欠格事由は確か

に投信法 ���条なのですけれども、投信法 ���条

の規定があることによって業務委託できなくなる

ことの反射的な効果として、事実上欠格事由に当

たるという説明をするのではないかと思いますか

ら、特に誤りと言う必要はないのではないかと思

いました。�

○久保� � ありがとうございます。確かにそのと

おりだろうと思います。そういう意味では、本当

に字面にこだわり過ぎた指摘になってしまったの

かなという点はございます。�

�

【レバレッジ・インバース型 ��� がマーケットメ
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イク制度の対象銘柄から除外されている理由】�

○飯田� � ６ページの ��� のマーケットメイク制

度について、レバレッジ・インバース型が対象銘

柄から外れたということですけれども、国民の投

資資産を増やすということにあまり関係がないで

はないかというご報告だったと思います。しかし、

それと市場の流動性の向上とは論理的な関係がな

いのではないかと思ったので、その点について教

えていただきたいのが一点です。�

それと関連して、インターネットで調べると、

レバレッジ型 ��� は最近人気急騰中で、取引もか

なり活発なようですけれども、マーケットメイク

制度をどうするかというときの市場の流動性が低

いのではないかという問題意識に関連して、実際

にデータを見て議論してこういう話になったのか

というあたりを教えていただければと思います。�

○久保� � まず、後のほうからお答えしたほうが

いいだろうと思うのですけれども、確かに私もイ

ンターネットでいろいろと調べて、レバレッジ型

のほうがむしろ人気があるというようなことは見

たことがございます。ただ、それがなぜなのかと

いうと、本当にそうなのかというのはわからない

アネクドータルな話なのかもしれませんけれども、

レバレッジ・インバース型というのは、レバレッ

ジを効かせていない銘柄に比べると値動きが大き

いので、投資というよりは、投機的な面で人気が

あるのではないかというような話のようです。そ

うすると、長期的な資産形成のために買ってずっ

と持っておきなさいよという考え方をもしとるの

だとすると、そういった観点からは、これは短期

的な売買に使われているようなものですよね、そ

れはあまり意味がないですよねというような議論

になって、対象銘柄から外れたのかなと思ってい

ます。�

ただ、ご指摘のとおり、それでは、値動きの特

徴としてそういうものがあるから、マーケットメ

イカーは必要ないのではないかという話になるの

かというと、確かにそこに論理的なつながりはあ

まりないのかなというところがございまして、な

ぜこれらを除外したのかというところは、実はよ

くわかりません。�

逆に言うと、ひょっとしたら、レバレッジ・イ

ンバース型はもうそれなりに人気が出ているから、

マーケットメイカーがいなくても既にそれなりの

売買があるのだよ、ということなのかもしれませ

ん。どういう理由で除外されたのかということに

ついても、ちょっと資料を見つけることができな

かったものですから、これも憶測でお話しするし

かないのですけれども、そういうことなのかなと

思っています。�

なお、���に関する解説書の中には、���の中で

もレバレッジ・インバース型というのは、価格変

動によってインデックスからの乖離が大きくなっ

ていく傾向があるので、長期的な投資には向かな

いと指摘しているものもあるようです。あるいは、

今回の法改正が国民の長期的な資産形成という大

目標を掲げているところから、あるいは対象銘柄

から外れることになったのかな、と推測で述べた

ところでございます。お答えになっていますでし

ょうか。�

○飯田� � よくわかりました。ありがとうござい

ました。�

○黒沼� � 今の点、東証の方でどなたか説明して

いただけますか。�

○大巻（東証株式部調査役）�※�当該回の研究会

に傍聴者として出席�

レバレッジ・インバース型を除外している理由

としましては、ご指摘の中にもあったとおり、レ

バレッジ・インバース型 ��� に既に一定の流動性

があることによります。一方、純資産についても、

日本株に偏った状況になっていることもあります

ので、流動性を向上させ、このような偏りを是正

することを目指して制度設計した結果、まずは流

動性の低い銘柄にインセンティブを付与する今般

のようなマーケットメイク制度といたしました。�

○黒沼� � どうもありがとうございました。�

�

【マーケットメイク制度導入当初の状況】�

○片木� � マーケットメイク制度に関してお聞き

したいのですけれども、東証のホームページで ���
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一覧を見ましたら、マーケットメイカーが実際に

いる銘柄といない銘柄が出ています。実際にいる

銘柄を確認していましたら、大体日経平均株価や

��� 日経 ��� を中心とした ��� で、私も幾つかは

買っていますけれども、正直に言って、これを買

うのにそれほど苦労した覚えがないといいますか、

取引が少なくて苦労した覚えがない銘柄です。こ

れに対し、外国の株価指数や債券指数を対象とす

る銘柄は、実際にかなり取引が少なくて、発注後

３日経っても買えなかった経験もありますが、こ

うした銘柄には実はマーケットメイカーが少ない

のですね。よく取引のあるものにマーケットメイ

カーがついていて、取引のないものにはマーケッ

トメイカーがついていないなという感想も持ちま

す。�

今はマーケットメイカーといっても、日本の証

券会社は野村證券と三菱 ��� モルガン・スタンレ

ー証券の２社、あとは海外の会社が３社と合計５

社だけで（本研究会開催日時点）、今年７月に導

入された制度ですから、これからどんどんと増え

ていくのだろうと思うのですが、そのあたり、ま

だまだこれからだという理解でよろしいのでしょ

うか。�

○久保� � 全銘柄を見たわけではないのですが、

私もちらっと見てみますと、日経平均株価等の国

内指数のほうが多いかなというような印象は持ち

ました。ご報告しましたとおり、気配提示銘柄数

の条件は三つありまして、この中のいずれかを満

たせばいいのですね。一つ目は、全体で ��銘柄以

上、そのうち低流動性銘柄から ��銘柄以上。二つ

目が、海外指数 ���から ��銘柄以上。三つ目が、

いわばこの二つの組み合わせみたいなもので、内

国 ���で低流動性銘柄から ��銘柄以上、かつ海外

指数 ���から ��銘柄以上。これらのいずれかを満

たせば義務を果たしたことになって、インセンテ

ィブをもらえることになるわけです。�

ちょっと意地悪な考え方というか、ちょっと裏

をかこうと考えると、��銘柄以上という条件を満

たそうとするときに、とりあえず ��銘柄、低流動

性銘柄の中から比較的無難なものを選んでおいて、

残りは流動性の高い銘柄を選べば、インセンティ

ブをもらえるということになってしまうのかなと。

そうすると、比較的義務を果たしやすいものを選

んでマーケットメイクをしておいて、取引があま

りなく、ちょっと負担になりそうな銘柄には手を

出さないということができるのかもしれない、そ

ういうところはあるのかもしれません。これはち

ょっとうがち過ぎた見方だというご批判もあるか

もしれませんけれども、そういったところは、恐

らく今後の運用を見ながら改善していくというこ

とになるのかなという気はしております。�

○片木� � ありがとうございました。�

�

【マーケットメイク制度における流動性向上の目

的】�

○梅本� � 先ほどの片木先生のお話とも関連する

のですけれども、この流動性とは、個人投資家ま

たは機関投資家の売買のいずれを考えているので

しょうか。というのは、この最低気配提示数量と

いうものをレジュメの６ページに書いていらっし

ゃいますが、個人投資家であれば、それほど気配

提示数量を大きくする必要はないけれども、機関

投資家であれば、それなりに大きなロットを示さ

ないと売買できなくなってしまいますよね。この

あたりに関連して、マーケットメイク制度では流

動性はどのように捉えられているのでしょうか。�

○久保� � それは、むしろ東証の人に聞いてくだ

さいと言うほうが正しいのかもしれませんけれど

も（笑）、私の推測ですと、恐らく両にらみなの

ではないかなという気がしております。これも物

の本の受け売りになってしまうのですけれども、

��� は個人投資家ももちろん買うわけですけれど

も、特にアメリカでは、むしろ機関投資家がイン

デックスを投資対象とするときに使われるという

ところがあるようです。�

そうしますと、一定数量の気配が提示されてい

れば、機関投資家がポートフォリオの中にインデ

ックスを組み入れたいときに ��� を使いやすくな

る。もちろん、もっと大量にということなれば、

指定参加者に頼んで直接買い付けることもできる
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のだろうと思いますけれども、そこまではやらな

いよという場合に、それでも流通市場ですぐに売

買できると、機関投資家としては便利なのだろう

と。だから、恐らく個人投資家と機関投資家のい

ずれか一方を見ているというわけではなくて、両

方を見ているのだろうというふうに思います。�

�

【国民の安定的な資産形成と ��� 市場の流動性向

上との関係】�

○舩津� � 冒頭の飯田先生との質疑に既に含まれ

ていた話かもしれませんが、もう一度確認させて

いただきたいと思います。�

市場 ��報告書において、���を活用することの

目的は国民の安定的な資産形成であるとされてい

て、かつ、流動性を向上させることによって ���

を活用するのだとされているようです。国民の安

定的な資産形成をどう読むかはよくわからないの

ですけれども、それをいわゆる長期の投資だとい

うふうに捉えるとすると、長期投資と流動性の向

上というのは実は結びつかないのではないか。レ

バレッジ・インバース型ではなく、例えば通常の

����� 連動型であったとしても、流動性が向上す

るということが、要するにちょっとでも上がれば

すぐに売れる状況になるということであるとする

ならば、もしかすると売買を長期に繰り返すこと

によって長期に安定的な資産形成ができるのかも

しれませんけれども、通常理解されているような

長期投資とはあまり結びつかないような気がする

のですね。�

それで、先ほどの梅本先生のご質問とも関係す

るかもしれないのですが、��� の流動性を向上さ

せるということがなぜ国民の、とりわけ市場 ��報

告書に記載されているように長期的な、安定的な

資産形成に資すると言えるのか。いろいろ考慮要

素が書かれている中で、��� ならばいろいろと説

明しなくてもすぐに買えるのではないかとか、そ

のような意味で直接的に個人投資家が ��� を買う

ことを前提とした長期的投資のことを言っている

のか。そうではなくて、先ほどの梅本先生のお話

ではないですけれども、機関投資家を通じた何か

を考えていて、その機関投資家の関係で流動性が

向上したほうがいいのだと考えられるのか。�

端的に言いますと、国民の長期的な資産形成と

��� の流動性というのがどうつながると考えるべ

きなのかということについてお聞かせいただけれ

ばと思います。�

○久保� � それも何かワーキング・グループの人

に聞いてくださいと言いたくなるような議論では

あるのですが（笑）、ロジックとしては、今おっ

しゃったように二つの可能性があると思います。

つまり、市場 ��報告書の中に出てくる投資家を個

人投資家と読むのか、あるいはまずは機関投資家

と読み、その機関投資家は個人投資家からお金を

集めて運用しているから、最終的には個人投資家

のほうに長期的な利益が向かうのですよと読むの

か、というところなのだろうと思うのです。�

読み方としては、確かに、機関投資家を主に念

頭に置いていると読んだほうがわかりやすい。意

図したタイミングでの購入や売却ができないとき

に、そういう頻繁な売買というか、それなりの頻

度で売買するのは機関投資家だろうと考えやすい

ところはあるので、そのように読むほうがどちら

かと言えばわかりやすい話なのかと思います。�

他方で、個人投資家はここに含まれないと言う

必要も全くなくて、個人投資家の場合には、先ほ

どおっしゃったように、長期投資を念頭に置くと

頻繁な売買はしないだろうというのが考えられる

のですけれども、素人頭で考えれば、お金のある

ときに貯金感覚ですぐ買えますというような形、

銀行預金と同じように今月はちょっとお金が余っ

たから貯蓄しましょうといった形で、いわば貯金

箱にお金を入れるように ��� を買えるようにして

おくと、資産を蓄えやすいよねという話と捉える

こともあるいはできるのかもしれません。�

ですので、どちらとして読むかということをぎ

りぎり詰めていく必要が本当にあるのかというと

ころはあるのかもしれません。ただ、ご指摘のと

おり、二つの道筋というのは考えられるので、ど

ちらもあると読んでいいのではないかというのが、

私の今のところの答えです。�
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○川口� � 基本的に、小口の顧客を証券市場に引

き込むというのが金融庁の議論のベースなのでは

ないかと思いますね。「貯蓄から投資へ」の流れ

で、国民の資産をいかにして投資に回させるのか

というのが、課題となっています。�

��� は分散投資が可能になるという意味で、投

資者のリスクを減らせるわけですね。そのような

商品であれば、やはり将来の安定的な資産形成に

向けて役に立つとは言えるのではないかと思いま

す。�

流動性の問題については、流動性がないと投資

家は意図したタイミングで売ったり買ったりする

ことができないのですね。流動性を向上させると

投資者は安心して買える、というような話なので

はないかと思うのです。金融庁の立場を代弁して

いるのではないのですが。（笑）�

○久保� � そう言われると、そうなのかなあと思

ってしまうところではあります。（笑）恐らくそ

うなのだろうと思います。�

一つは、やはり分散投資をより手軽にして、リ

スクを減らそうというのが前提にあるのだろうと

思います。今の川口先生のご指摘を受けて思い出

したのは、先ほども報告の中でちらっと言いまし

たけれども、一般向けに ��� をもっと知ってもら

おうといった活動が始まっていると。例えば漫才

師を呼んできて ��� について漫才をさせるという

こともやっているわけです。そう考えると、個人

投資家に向けて ��� をもっと知ってください、さ

らに言えば買ってくださいということも視野に入

れているのだろうなと。�

ですので、先ほど舩津先生がおっしゃったよう

に、どちらを念頭に置いているのですかというと

きに、やはりどちらも見ているのではないですか

というのでいいのかなという気はしております。�

○川口� � 別に機関投資家を念頭に置いていない

と言っているわけではないわけです。�

○舩津� � 今のところですけれども、川口先生の

おっしゃることは、恐らく金融庁の意図としては

そうなのだろうなと思います。ただ、分散投資は

別に ��� でなくてもできる話で、通常の投信を使

えというのがどちらかというと伝統的な分散投資

の推奨だったはずなので、言ってみれば、��� の

流動性の向上というのは、ないよりはましという

レベルの施策なのかなという気がどうしてもして

しまいます。ただ、先ほど久保先生がおっしゃっ

たように、ここでの流動性は、買いやすいという

意味での流動性ですよということだとすると、売

ることはあまり念頭に置かれていないのかなと。

買いやすくするという意味で流動性があったほう

がいいよと言われると、そうなのかもしれないな

と思わなくもないですね。�

○久保� � 今の舩津先生のご発言を聞いて、ひょ

っとしたら個人投資家に向けても売ることができ

るということは、一つの大きなメリットとして提

示できるのかなと、ふと思いました。例えば、な

かなか投資を始めない理由の一つとして、投資し

て、いざというときになかなか現金化できないと

困る、といった話はあり得る。特にクローズド型

の投資信託では設定期間中は換金できず、二の足

を踏むかもしれない。特にお年寄りですと、いざ

というときにお金が下ろせないと困るということ

からすると、買いやすいことに加えて、売りやす

いことも一つのメリットとして提示できるのかも

しれません。今ふと思いついたことを申しました。�

�

【国民の資産形成に有効な ���】�

○片木� � 投資信託を買いましたら、商品により

ますが、投資運用会社等に大体資産の１％から

２％の信託報酬を支払うのですね。いわゆるバラ

ンスファンド型でも同じようなものですけれども、

そこで何を買っているのかとよく内容を調べてみ

たら、何のことはない、内外の株式・債券、外国

は先進国と発展途上国に分かれているから全部で

６種類、つまり国内株式、国内債券、先進国株式、

先進国債券、途上国株式、途上国債券、あとはせ

いぜい一部金等を含めて７種類ぐらいの資産を使

いながら、実はマザーファンドでは投資信託を買

っているのですね。�

少し金融や投資の知識がある方ならば、��� が

きちんとしていたら、自分で組めるわけです。そ
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うすれば、実は１～２％の信託報酬を取られずに

済む。��� の信託手数料は――こちらも商品によ

るわけですけれども――おおよそ ���～���％ぐら

いのものです。そうすると、年間１～２％を十何

年間、�� 年間も �� 年間も払い続けるのと、自分

で ��� を使って直接ポートフォリオを組むのとで

は、ものすごい差が生じるわけですね。ですから、

今回の金融庁やワーキング・グループの目論みが

非常にうまくいったときには、実はそういう高額

な信託報酬の投資信託は全て消えてなくなるかも

しれない。それが狙いなのかどうかはわかりませ

んけれども、そのようなことも目指しているので

あれば、私はそれなりに合理的かなというふうに

思っています。�

売買にしましても、つみたて ����という仕組み

を使わないまでも、少しお金が余ったときに、自

分で少しずつそういうポートフォリオを積み上げ

ていく。一挙に売買をするわけではなく、ある程

度価格が上がったときに、ポートフォリオ中の比

率が高まったものを少し売り、低くなったものを

買う、いわゆるリバランスをきちんとやっていく

ということが一番合理的な資産形成と言われてい

ますから、そのような投資教育をある程度国民に

施した上で、��� を中心に資産形成をしてもらう

のが一番安全かつ合理的であろうというのが、多

分当局等の判断であろうと思うのですね。それを

ある程度意識の高い個人投資家が自分たちでやれ

るような仕組みを作っていくのが狙いだという意

味では、趣旨としては非常に賛同できるのではな

いかなと思います。�

�

【空売り規制の緩和】�

○黒沼� � ほかにいかがでしょうか。�

○前田� � レジュメの７ページの下のほうのとこ

ろで、高速取引行為者については、金融商品取引

所の会員等よりも空売り規制の要件が厳しくなっ

ているではないかという問題を久保先生はご指摘

になりました。ただ、会員等でなければ、取引所

規則等による規制が当然にはかかってこないとい

う問題があるわけですよね。�

○久保� � そうですね。�

○前田� � 特に流動性を向上させようということ

で高速取引行為者にもマーケットメイカーの資格

を付与したわけですから、こういう指定を受けて

いることを要件にし、さらに、取引所規則等の適

用を当然には受けませんので、きちんと取引所の

定めるとおりにしなさいという趣旨で、金融商品

取引所の定める方法に基づいていることという要

件を加えたことは、それなりに説明はつくように

感じたのですけれども。�

○久保� � 私も高速取引行為者についてこういう

限定を加えたこと自体は、非常に適切だと考えて

います。よくわからないのは、なぜ会員等につい

て限定がないのだろうという、そちらのほうです。

前田先生が今おっしゃったように、一つは、会員

等には取引所規則等が適用され、取引所のほうで

きちんと規制してくれますよということで、こう

いう制限がないということなのか、あるいはどう

なのかなと。�

だから、新規定がおかしいと言っているのでは

なくて、旧規定のほうを合わせるべきではないで

すかという話になるのか、どうなのか。それとも、

その辺は旧 �� 号を設けたときに既に考えられて

いて、私の調べが足りないだけなのだとすると申

し訳ないのですけれども、そういうことなのかな

あというところでございます。�

○梅本� � ここは空売り規制の適用除外のお話で

すよね。マーケットメイカーにつきましては、高

速取引行為者の規定ができる前から適用除外規定

がありますので、そちらでいくというだけの話で

はないかと思います。�

○久保� � 確かに５号にもマーケットメイカーの

話がありますよね。�

○梅本� � 例えば金商法施行令 �� 条の４第１項

は、アップティックルールについて定めています

けれども、取引規制府令 ��条で、マーケットメイ

カーは適用除外とするという規定があります。高

速取引行為者については、それらの規定では拾え

ないので、新たに規定を設けたということではな

いかと思うのです。マーケットメイカーについて
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は、マーケットメイク制度がなかった頃から規定

だけは置かれていたので、そちらで拾おうという

ことではないかと思います。�

○久保� � 梅本先生にいろいろ教えを請うことに

なるのですけれども、逆に言うと、今回高速取引

行為者をそちらのマーケットメイカーの規定で拾

えないのはなぜなのですか。そこも調べても全然

わからないから、多分この場に来ればエキスパー

トの先生方がたくさんいらっしゃるだろうと思っ

て、あえて今回は質問する側に回ろうと思ってい

たところだったのですけれども。�

取引規制府令の中で、たしか、マーケットメイ

カーが行う空売りに関する条項がありましたよね。

それを読んだときに、ここでは高速取引行為者は

マーケットメイカーとして出てきているので、マ

ーケットメイカーが行う空売りになるから、わざ

わざ新しく入れなくてもこれで拾えるのではない

か、という気がしたのですけれども、それもちょ

っと調べ切れなくて、どうして今回こういう改正

をしたのかというところがよくわからなかったの

ですけれども。�

○黒沼� � それは取引規制府令の何条ですか。�

○久保� � 取引規制府令９条の３第１項ですね。

たしか５号はマーケットメイクだったかと思うの

ですけれども。�

○黒沼� � なるほど。�

○久保� � これではだめだったのかと。�

○黒沼� � マーケットメイカーの定義が取引規制

府令１条３項５号で、「会員等をいう」と会員等

に定義上限定されていて、ここを変えてもよかっ

たのでしょうけれども、ここを変えずに別のとこ

ろでやったということなのですかね。�

○久保� � なのですかね。いや、どちらを変えて

もいいですよという、同じ結果が出るのかどうか

はちょっと考えが及ばなかったので、その当否は

ちょっと留保したほうがいいのかなと思うのです

けれども。わかりました、ありがとうございます。�

�

【マーケットメイカーの監督】�

○梅本� � マーケットメイカーの売買について基

本的なところをちょっとお尋ねしたいのですけれ

ども、昔ジャスダックで行われていたマーケット

メイク制度だと、気配を提示しているのはマーケ

ットメイカーのみで、一般の人たちの気配は入っ

てこなかったと記憶しているのですが、それは今

回も同じということですかね。�

○久保� � どうなのですかね。ちょっとその辺に

ついては正直よくわからないのですけれども。そ

うではなくて、恐らく普通に競争市場が立ててい

るのかなあという気がするのですけれど。�

○梅本� � それでは、マーケットメイカーの注文

も一般の人の注文も入ってくると。�

○久保� � 注文が入ってきて、それで両方の取引

を付け合せているのかなというふうに私は読んで

いたのですけれども。�

○梅本� � いずれにせよ、マーケットメイク制度

の対象銘柄であっても、��� の売買対象になり得

るわけですよね。�

○久保� � そうではないかと思います。�

○梅本� � また、ダークプールでの売買もあり得

るわけですよね。�

○久保� � ええ。�

○梅本� � そうであれば、先ほど先生がおっしゃ

った、気配提示義務が履行されていない場合だけ

を監督対象として、おかしな気配を提示して投資

家を食い物にしていないか見張らないのは大丈夫

なのかということについては、まずは先生がおっ

しゃったように不公正取引規制の問題で処理され

るということ、それから、日経平均株価や �����

であれば基準価格があるわけで、変な気配が出て

いたとしても、それから異常にずれていたら、ほ

かの人の注文状況も板情報として見えるわけだか

ら、異常な気配が出ていても単に無視されるだけ

だということなのかな、と思った次第です。�

○久保� � なるほど。不正な気配提示というのが

どういう形でされるのかというのが実際よくわか

らない。私はこの辺の仕組みもあまりよく理解で

きていないので、どういう形で食い物にするのか

というのもよくわからないところではあるのです。

不勉強で申しわけないのですが、おっしゃるよう
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に、もし実際に市場においてほかの注文と競争す

るということであれば、結局はほかの価格で対当

するよねというところになるのだろうと思います。�

ただ、マーケットメイク制度が導入された理由

が、流動性が低いからですよねということだとす

ると、では、ほかの個人の一般投資家の注文と対

当するからいいかというと、それだけでは不十分

だからマーケットメイカーをつけたのですよねと

いう話になるわけなので、そこはちょっと……。

だからこそ、マーケットメイカーには例えば最大

スプレッド等の義務を課しました、そうすること

で一般投資家だけでは不十分なところをほぼ押さ

えられますよということなのかもしれません。�

すみません、その辺は本当に上っ面だけしか報

告できていなくて、申しわけないところでござい

ます。�

�

【同一原資産を対象とする ��� 銘柄が複数存在す

ることの意義】�

○梅本� � ����� や日経平均株価にトラックする

���は、先ほど ���のホームページを見たところ、

それぞれ六つから八つぐらいあったのではないか

と思うのですが、流動性を向上させるのであれば、

瑣末な話なのですけれども、一般投資家からする

と、同じ指数にトラックする銘柄は少なければ少

ないほど流動性は向上するわけですよね。�

○久保� � ええ。�

○梅本� � 銘柄がたくさんあれば、それこそ流動

性が分散してしまうと。この辺、もしかしたら東

証の上場政策との関係で難しいのかもしれないで

すけれども、流動性を向上させようとすれば、ト

ラックするインデックスとの関係で銘柄数を減ら

すのが結構簡単な方法ではないかと思うのですが、

いかがでしょうか。�

○久保� � ただ、そこは、例えば同じインデック

スにトラックさせようとするときに、どういう原

資産バスケットを組むかというところで競争が起

こることが多分あるのだろうと思うのですね。�

○梅本� � たしかに、おっしゃるとおりですね。�

○久保� � それは多分個人投資家にはわからない

わけで、原資産バスケットと言われても、それは

何ですかという話になるのかもしれませんけれど

も、機関投資家ならばそういう分析はできるだろ

うと思われます。複数の運用会社が、機関投資家

も視野に入れつつ同じインデックスにトラックす

る ��� をつくり、結果的に流動性に競争が生じる

というようなことは、あるいはあり得るのかもし

れません。機関投資家に向けてよりインデックス

にトラックする ��� をつくる、あるいはうまくさ

やがとれるようなインデックスという形で、そち

ら向けの競争という形で五つ、六つありますよと。

そこで流動性を競うということは、あるいはあり

得るのかもしれません。�

�

【投資法人の監督役員に関する欠格事由】�

○川口� � 最初に飯田先生から話があった、投資

法人の監督役員に関する欠格事由につき、９ペー

ジの「スポンサー企業（？）」としてあるところ

で、後で話をするということでした。結局、その

話がなかったのですけれども、これは、親法人等

についての話なのに、なぜスポンサー企業と言葉

を変えているのか、といった話でしょうか。�

○久保� � そういう話です。�

○川口� � それでは、これについて久保先生が疑

問に思われる点をお聞かせいただければと思いま

す。�

○久保� � 商事法務を読んでいると、このスポン

サー企業というものが投資法人のスポンサーを指

しているようにも読める。でも、ここで問題にし

ているのは、投資法人と取引をする金融商品取引

業者の親会社ですから、なぜここでスポンサー企

業という言葉を使ったのかがよくわからない。�

恐らくスポンサー企業とは投資法人のスポンサ

ーを指す場合が多いのではないかなと思うのです。

それが私の誤解であればご指摘いただきたいので

すけれども、なぜここで「スポンサー」という言

葉を使ったのか、というのがクエスチョンマーク

の意味です。�

○川口� � スポンサー企業等と利害関係を持って

はいけないと立案担当者は書いているけれども、
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その中身は金融商品取引業者の親会社等であり、

また子会社等である。この点がよく分からないと

ころですね。�

○久保� � だから、なぜこう書かれたのかなあと

いうところがちょっと……。�

○黒沼� � 言葉はともかくとして、運用業者の親

会社がスポンサー企業になっている、あるいはス

ポンサー企業が運用業者をつくって、それで投資

法人の運用業務を受託するというのが典型的だか

ら、そういう語を使っているというだけではない

のですか。�

○久保� � なるほど。もしそういう実態が多いと

いうことであれば、実態としてそういう形で、い

わば両者が一つのものといった形でやっているか

らということなのかなと。わかりました。ありが

とうございます。�

○北村� � 商事法務 ����号 ��頁には「投資法人

のスポンサー企業」という書き方がされていたの

で、何となく実態がそうなのだろうというのはわ

かりました。ただ、規定の上では、委託されるほ

うの金融商品取引業者の親会社等と兄弟会社です

よね。�

○久保� � ええ。�

○北村� � 今回の改正の趣旨がレジュメの９ペー

ジにあり、そこでは、監督役員の親族がスポンサ

ー企業の役職員であったとしても、当該親族が投

資法人の資産運営に関与していないと利益相反を

誘発しにくい、とされています。ただ、規定の上

では、改正の前も後も、親族が形式的にどういう

地位にあるかということだけを問題にしていて、

改正後であれば、親会社等のほうは役員と重要な

使用人ですね。兄弟会社のほうは、使用人は全部

除くということです。これは改正の趣旨と合致し

ているのでしょうか。�

つまり、実態的に何に関与したかではなくて、

単に親会社等や兄弟会社において一定の役職につ

いているかどうかだけを問題とするという規定の

仕方が、この改正の趣旨に合っているのか、疑問

があります。�

○久保� � それは恐らくご指摘のとおりだろうと

思います。背後にある考え方を忖度すれば、そう

いう重要な使用人でなければ、いわば機械的に事

務処理をするような人だろうというような考え方

になってくるのかなと。だからこそこういう形で

除外できますよということになって、逆に言うと、

そういう投資運用に関する意思決定ができるよう

な地位にある人は重要な使用人になるのだという

頭があるのかもしれない。ただ、それを言い出す

と、※のところに書いた、会社法の規定と一致す

る内容ですよというところと何か齟齬が生じるよ

うな気がしていまして、別に投資運用にそれなり

の影響力があっても、例えば係長とか、取締役会

の選任の対象にならない人も多分いるでしょうか

ら、そこは確かにご指摘のとおり、ちょっとここ

は齟齬があるのかもしれないということは言える

と思います。�

○北村� � もともと欠格事由の対象が広過ぎたの

ですかね。形式的に役職で切っているのですけれ

ども、資産運用に関与したという要件はなかなか

入れにくいということですかね。�

○久保� � 入れにくいということなのかもしれま

せん。形式的に切らないと、後で紛議になったと

きに解釈が大変というところはあるのかもしれま

せん。�

○川口� � 投資法人のスポンサーとは、どういう

ものなのですか。�

○久保� � どういうものなのでしょう。（笑）だ

から、例えば投資信託をつくるときに、投資法人

を使って実際に投資を行う主体ということになる

のですかね。例えば証券会社とか、そういうとこ

ろになるのか。�

○黒沼� � いや、スポンサーというのは不動産会

社ではないのですか。つまり、投資物件を提供し

てくれる会社ということです。�

○久保� � その辺もあまり仕組みがよくわかって

いないままの報告になってしまったわけで……。�

○片木� � 原資産の提供者ではないでしょうか。�

○志谷� � 投資法人というと、日本の場合は ����

が支配的であるという実情がありますので、今の

黒沼先生のご解説どおりではないかと思います。�
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○久保� � なるほど。ありがとうございます。�
○黒沼� � ほかはよろしいでしょうか。もしなけ
れば、本日はこれで終わりにしたいと思います。�
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算
に
よ
り
呼
値
を
行
う
取
引
参
加
者
及
び
高
速
取
引
行
為
者
） 

 
・
M
M

は
、
気
配
提
示
義
務
を
負
う
 

 
 
 
 
 
①
定
め
ら
れ
た
銘
柄
数
以
上
の
銘
柄
に
お
い
て
気
配
提
示
義
務
を
満
た
す
必
要
が
あ
る
 

 
 
 
 
 
②
立
会
内
の
う
ち

8
0
%
以
上
の
時
間
帯
に
お
い
て
気
配
提
示
を
行
う
必
要
が
あ
る
 

 
 
 
 
 
③
銘
柄
タ
イ
プ
別
に
最
大
ス
プ
レ
ッ
ド
・
最
低
気
配
提
示
数
量
を
定
め
る
 

 
・
気
配
提
示
義
務
が
履
行
さ
れ
な
い
場
合
、
ヒ
ア
リ
ン
グ
や
改
善
要
請
を
経
て
、
M
M

資
格
の
 

 
 
停
止
・
取
消
を
行
う
 

 
・
気
配
提
示
義
務
を
満
た
し
た
場
合
、
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
が
与
え
ら
れ
る
 

 
 
 
 
（
売
買
代
金
比
例
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
、
ア
ク
セ
ス
料
・
仮
想
サ
ー
バ
費
用
の
一
部
免
除
）
 

 
・
東
証
に
よ
る
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
付
与
の
ほ
か
、
運
用
会
社
も
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
を
付
与
で
き
る
 

 
 
 
（
ス
ポ
ン
サ
ー
ド
Ｅ
Ｔ
Ｆ
マ
ー
ケ
ッ
ト
メ
イ
ク
）
 

  
※
取
引
参
加
者
に
加
え
て
、
高
速
取
引
行
為
者
に
つ
い
て
も
Ｍ
Ｍ
の
資
格
を
認
め
る
 

 
 
…
登
録
制
の
導
入
で
当
局
に
よ
る
取
引
実
態
の
把
握
が
可
能
に
な
る
こ
と
、
東
証
に
よ
る
調
査
の
 

 
 
 
対
象
に
も
な
っ
た
こ
と
か
ら
、
適
格
性
が
認
め
ら
れ
る
、
と
さ
れ
る
（
商
事
法
務

2
 
6
2
号

 
3
頁
）
 

  
※
マ
ー
ケ
ッ
ト
メ
イ
ク
制
度
に
関
す
る
説
明
の
な
か
で
、
東
証
に
よ
る
Ｍ
Ｍ
へ
の
監
督
の
発
動
原
因
と

し
て
考
え
ら
れ
て
い
る
の
は
、
気
配
提
示
義
務
が
履
行
さ
れ
て
い
な
い
場
合
だ
け
 

 
 
 
 
→
そ
れ
以
外
の
問
題
が
発
生
し
た
場
合
に
は
ど
う
す
る
の
か
？
 

 
 
 
 
 
（
例
：
不
適
切
な
気
配
提
示
に
よ
り
投
資
家
を
食
い
物
に
す
る
よ
う
な
行
為
が
あ
っ
た
場
合

2
）
 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

2
 
金
融
審
議
会
市
場
ワ
ー
キ
ン
グ
・
グ
ル
ー
プ
第

5
回
（
平
成

2
8
年
9
月

2
 
日
）
に
お
い
て
、
大
崎
委

5
 

 （
２
）
金
商
法
施
行
令
の
改
正
内
容
 

  
金
商
法
２
条

2
8
項
（
金
融
商
品
債
務
引
受
業
）

 
に
お
け
る
「
（
対
象
取
引
）
に
付
随
し
、
又
は
関
連
す

る
取
引
と
し
て
政
令
で
定
め
る
取
引
」
を
規
定
す
る
金
商
令

 
条
の

 
9
に
第

4
号
を
追
加
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
↓
 

清
算
機
関
が
、
Ｅ
Ｔ
Ｆ
の
設
定
・
交
換
に
お
け
る
Ｅ
Ｔ
Ｆ
受
益
証
券
や
原
資
産
、
金
銭
に
つ
い
て
債
務
引
き

受
け
を
行
う
こ
と
が
可
能
に
な
る
 

  四
 
証
券
投
資
信
託

（
投
資
信
託
及
び
投
資
法
人
に
関
す
る
法
律
第
二
条
第
四
項
に
規
定
す
る
証
券
投
資
信
託
を
い
い
、

そ
の
信
託
財
産
の
一
口
当
た
り
の
純
資
産
額
の
変
動
率
を
金
融
商
品
市
場
に
お
け
る
相
場
そ
の
他
の
指
標
の
変
動
率
に
一

致
さ
せ
る
よ
う
運
用
す
る
旨
及
び
そ
の
受
益
証
券
が
金
融
商
品
取
引
所
に
上
場
さ
れ
、
又
は
店
頭
売
買
有
価
証
券
登
録
原

簿
に
登
録
さ
れ
る
旨
を
同
法
第
四
条
第
一
項
に
規
定
す
る
投
資
信
託
約
款
に
定
め
た
も
の
に
限
る
。
以
下
こ
の
号
、
第
十
五

条
の
三
第
四
号
及
び
第
十
五
条
の
二
十
第
四
号
に
お
い
て
同
じ
。
）
の
設
定
（
追
加
設
定
を
含
む
。
第
十
五
条
の
三
第
四
号

及
び
第
十
五
条
の
二
十
第
四
号
に
お
い
て
同
じ
。
）
、
証
券
投
資
信
託
の
元
本
の
一
部
の
償
還
又
は
証
券
投
資
信

託
の
受
益
証
券
と
上
場
有
価
証
券
等

（
第
一
条
の
十
第
一
号
に
規
定
す
る
上
場
有
価
証
券
等
を
い
い
、
当
該
証
券
投

資
信
託
の
運
用
の
対
象
と
す
る
各
銘
柄
の
も
の
又
は
そ
の
信
託
財
産
に
属
す
る
も
の
に
限
る
。
以
下
こ
の
号
、
第
十
五
条
の

三
第
四
号
及
び
第
十
五
条
の
二
十
第
四
号
に
お
い
て
同
じ
。
）
と
の
交
換
に
係
る
受
益
証
券
又
は
金
銭
等

（
金
銭
又

は
上
場
有
価
証
券
等
を
い
う
。
第
十
五
条
の
三
第
四
号
及
び
第
十
五
条
の
二
十
第
四
号
に
お
い
て
同
じ
。
）
の
授
受
 

          
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

 
 
法
２
条
２
８
項
 
こ
の
法
律
に
お
い
て
「
金
融
商
品
債
務
引
受
業
」
と
は
、
金
融
商
品
取
引
業
者
、
登

録
金
融
機
関
又
は
証
券
金
融
会
社
（
以
下
こ
の
項
に
お
い
て
「
金
融
商
品
債
務
引
受
業
対
象
業
者
」
と
い

う
。
）
を
相
手
方
と
し
て
、
金
融
商
品
債
務
引
受
業
対
象
業
者
が
行
う
対
象
取
引
（
有
価
証
券
の
売
買
若

し
く
は
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
（
取
引
の
状
況
及
び
我
が
国
の
資
本
市
場
に
与
え
る
影
響
そ
の
他
の
事
情
を

勘
案
し
、
公
益
又
は
投
資
者
保
護
の
た
め
支
障
を
生
ず
る
こ
と
が
な
い
と
認
め
ら
れ
る
も
の
と
し
て
政
令

で
定
め
る
取
引
を
除
く
。
）
又
は
こ
れ
ら
に
付
随
し
、
若
し
く
は
関
連
す
る
取
引
と
し
て
政
令
で
定
め
る

取
引
を
い
う
。
）
に
基
づ
く
債
務
を
、
引
受
け
、
更
改
そ
の
他
の
方
法
に
よ
り
負
担
す
る
こ
と
を
業
と
し

て
行
う
こ
と
を
い
う
。
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 三
 
そ
の
他
の
政
府
令
改
正
 

１
 
有
価
証
券
等
清
算
取
次
ぎ
に
お
け
る
「
銘
柄
後
決
め
方
式
」
の
導
入
 

…
国
債
ア
ウ
ト
ラ
イ
ト
取
引
の
決
済
の

T
+
 
化
に
向
け
た
環
境
整
備
 

 《
経
緯
》
 

平
成

2
 
年

9
月
 
日
証
協
証
券
決
済
制
度
改
革
推
進
会
議
の
も
と
に
「
国
債
の
決
済
期
間
の
短
縮
化
に
関

す
る
検
討
ワ
ー
キ
ン
グ
・
グ
ル
ー
プ
」
設
置
 

 平
成

2
2
年

6
月
 
「
国
債
決
済
期
間
の
短
縮
に
向
け
た
検
討
状
況
と
今
後
の
作
業
方
針
に
つ
い
て
」
公
表
 

 
 
 
 
 
 
 
 
…
T
＋
2
化
、
T
＋
１
化
に
向
け
た
検
討
状
況
の
公
表
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
＝
G
C
レ
ポ
取
引
の
Ｔ
＋
０
化
に
際
し
、
従
来
型
の
担
保
割
当
方
式
と
銘
柄
後
決
め

方
式
の

2
案
を
併
記
 

 平
成

2
3
年

 
 
月
 
国
債
の
決
済
期
間
の
短
縮
化
に
関
す
る
検
討
ワ
ー
キ
ン
グ
・
グ
ル
ー
プ
最
終
報
告
書
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
＝
銘
柄
後
決
め
方
式
を
軸
に
今
後
の
検
討
を
行
う
こ
と
を
明
示
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
（
G
C
レ
ポ
取
引
を
資
金
取
引
と
し
て
と
ら
え
、
受
渡
金
額
を
ベ
ー
ス
と
し
て
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
受
渡
国
債
の
額
面
金
額
を
計
算
し
た
ほ
う
が
よ
い
、
と
い
う
意
見
多
し
）
 

 平
成

2
6
年

 
 
月
 
国
債
取
引
の
決
済
期
間
の
短
縮
（
Ｔ
＋
１
）
化
に
向
け
た
グ
ラ
ン
ド
デ
ザ
イ
ン
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
＝
銘
柄
後
決
め
方
式
の
採
用
と
こ
れ
に
向
け
た
イ
ン
フ
ラ
整
備
を
示
す
 

 《
今
回
の
府
令
改
正
の
内
容
》
 

 
法
２
条

2
7
項
に
お
い
て
、
有
価
証
券
等
清
算
取
次
ぎ
に
該
当
す
る
た
め
の
要
件
と
し
て
定
め
る
「
内
閣

府
令
で
定
め
る
事
項
を
特
定
す
る
も
の
で
あ
る
こ
と
」
（
２
号
）
に
つ
い
て
、
特
定
す
べ
き
事
項
を
定
め
る

定
義
府
令

2
2
条
の
う
ち

 
号
（
有
価
証
券
の
売
買
に
お
い
て
特
定
す
べ
き
事
項
）
・
 
3
号
（
有
価
証
券
の

貸
借
に
お
い
て
特
定
す
べ
き
事
項
）・

 
4
号
（
こ
れ
ら
ら
の
取
引
に
か
か
る
担
保
の
授
受
に
お
い
て
特
定
す

べ
き
事
項
）
の
一
部
と
し
て
「
有
価
証
券
の
銘
柄
、
数
又
は
金
額
」
と
し
て
定
め
ら
れ
て
い
た
の
を
、
「
有

価
証
券
の
銘
柄
及
び
数
又
は
金
額
（
こ
れ
ら
の
事
項
が
金
融
商
品
取
引
清
算
機
関
又
は
外
国
金
融
商
品
取

引
清
算
機
関
の
業
務
方
法
書
の
定
め
る
と
こ
ろ
に
よ
り
顧
客
の
委
託
後
遅
滞
な
く
特
定
さ
れ
る
も
の
と
さ

れ
て
い
る
場
合
に
あ
っ
て
は
、
当
該
委
託
に
係
る
取
引
の
内
容
を
適
確
に
示
す
た
め
の
事
項
）
」
に
改
正
 

      

7
 

 （
３
）
取
引
規
制
府
令
の
改
正
内
容
 

  
マ
ー
ケ
ッ
ト
メ
イ
ク
制
度
導
入
に
当
た
り
、
高
速
取
引
行
為
者
に
も

M
M

資
格
を
付
与
 

 
→
高
速
取
引
行
為
者
が
気
配
提
示
す
る
た
め
に
空
売
り
が
必
要
に
な
る
こ
と
が
考
え
ら
れ
る
 

 
 
→
取
引
規
制
府
令

9
条
の

3
第

 
項

 
7
号
を
改
正
し
、
高
速
取
引
行
為
者
に
よ
る
マ
ー
ケ
ッ
ト
メ
イ
 

ク
の
た
め
の
空
売
り
を
金
商
令

2
6
条
の
２
の
２
第

5
項
に
よ
る
適
用
除
外
の
対
象
に
含
め
る
 

  （
旧

 
7
号
）
 

金
融
商
品
取
引
所
の
会
員
等
が
当
該
金
融
商
品
取
引
所
に
上
場
さ
れ
て
い
る
投
資
信
託
受
益
証
券
等
又

は
投
資
証
券
に
つ
き
自
己
の
計
算
に
よ
る
空
売
り
を
行
う
取
引
の
う
ち
、
次
に
掲
げ
る
も
の
 

イ
 
円
滑
な
流
通
の
確
保
の
た
め
に
売
付
け
の
注
文
と
買
付
け
の
注
文
を
継
続
的
に
行
う
場
合
の
当

該
売
付
け
の
注
文
に
基
づ
く
取
引
 

ロ
 
買
付
け
の
注
文
に
応
じ
て
売
り
付
け
る
取
引
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
↓
 

（
新

 
7
号
）
 

金
融
商
品
取
引
所
の
会
員
等
が
当
該
金
融
商
品
取
引
所
に
上
場
さ
れ
て
い
る
投
資
信
託
受
益
証
券
等
若

し
く
は
投
資
証
券
に
つ
き
自
己
の
計
算
に
よ
る
空
売
り
を
行
う
取
引
又
は
金
融
商
品
取
引
所
の
定
め
る

規
則
に
よ
り
当
該
金
融
商
品
取
引
所
に
上
場
さ
れ
て
い
る
投
資
信
託
受
益
証
券
等
に
つ
き
次
に
掲
げ
る

取
引
に
係
る
注
文
を
行
う
者
と
し
て
指
定
を
受
け
た
高
速
取
引
行
為
者
が
当
該
投
資
信
託
受
益
証
券
等

に
つ
き
当
該
金
融
商
品
取
引
所
の
定
め
る
方
法
に
基
づ
い
て
自
己
の
計
算
に
よ
る
空
売
り
を
行
う
取
引

の
う
ち
、
次
に
掲
げ
る
も
の
 

 
 
（
イ
・
ロ
は
旧
規
定
と
同
じ
）
 

  …
高
速
取
引
行
為
者
に
つ
い
て
は
、
M
M

と
し
て
指
定
を
受
け
る
こ
と
・
金
融
商
品
取
引
所
の
定
め
る
方

法
に
基
づ
い
て
い
る
こ
と
と
い
う
要
件
が
付
与
さ
れ
て
い
る
 

 
 
 
＝
こ
の
こ
と
自
体
は
、
適
切
な
限
定
で
あ
ろ
う
 

 
 
 
 
⇔
会
員
等
に
こ
の
限
定
が
な
い
の
は
何
故
な
の
か
…
…
？
 

       
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  

員
か
ら
こ
れ
を
懸
念
す
る
発
言
が
あ
っ
た
。
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 ２
 
投
資
法
人
の
監
督
役
員
に
係
る
欠
格
事
由
の
緩
和
 

  
投
信
法
施
行
規
則

2
4
4
条

3
号
ハ
（
投
信
法

2
0
0
条
：
利
害
関
係
を
有
す
る
金
融
商
品
取
引
業
者
等
へ

の
委
託
の
禁
止
）
の
範
囲
の
緩
和
 

  
投
信
法

2
0
0
条
＝
投
資
法
人
の
監
督
役
員
と
利
害
関
係
の
あ
る
金
融
商
品
取
引
業
者
へ
の
 

 
 
 
 
 
 
 
 
資
産
の
運
用
に
係
る
業
務
の
委
託
禁
止
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
↓
 

 
投
信
法
施
行
規
則

2
4
4
条

3
号
ハ
 

（
旧
規
定
）
 

監
督
役
員
の
親
族
が
、
金
融
商
品
取
引
業
者
の
親
会
社
等
（
金
商
令

 
5
条
の

 
6
第

3
項
）
又

は
そ
の
子
会
社
の
役
員
又
は
使
用
人
と
な
っ
て
い
る
場
合
の
当
該
金
融
商
品
取
引
業
者
を
委
託

禁
止
対
象
と
し
て
い
た
 

  
 
（
新
規
定
）
 

 
 
 
 
親
会
社
等
に
つ
い
て
は
「
役
員
若
し
く
は
支
配
人
そ
の
他
の
重
要
な
使
用
人
」
に
限
定
 

 
 
 
 
そ
の
子
会
社
に
つ
い
て
は
「
役
員
」
に
限
定
 

 
 

 
 
 
 
改
正
の
趣
旨
＝
監
督
役
員
の
親
族
が
ス
ポ
ン
サ
ー
企
業
（
？
）
の
役
職
員
で
あ
っ
た
と
し
て
も
、

当
該
親
族
が
投
資
法
人
の
資
産
運
用
に
関
与
し
て
い
な
い
場
合
に
は
、
投
資
法
人

の
利
益
相
反
を
誘
発
す
る
と
は
考
え
に
く
い
」
と
い
う
説
明
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
…
上
記
に
該
当
し
な
い
使
用
人
等
が
、
受
託
し
よ
う
と
す
る
金
融
商
品
取
引

業
者
に
影
響
を
及
ぼ
す
可
能
性
は
低
い
、
と
い
う
判
断
 

  
 
 
 
 
 
 
※
「
支
配
人
そ
の
他
の
重
要
な
使
用
人
」
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【報� � 告】�

フェア・ディスクロージャー規制（１）�

�

関西学院大学法学部教授�

� � � 石� 田� 眞� 得�

�

�

目� � 次�

�

�

Ⅰ�� �はじめに�

Ⅱ�� ���ルール新設の経緯と背景�

Ⅲ�� �エンフォースメントの方法�

� １．アメリカのレギュレーション ���

� ２．日本の ��ルールの実効性確保�

Ⅳ�� �適時開示制度等との関係�

１．証券取引所の適時開示制度�

� ２．臨時報告書�

� ３．適時開示制度等との関係�

Ⅴ�� �「重要情報」の概要�

Ⅵ�� �公表義務を負う者及び公表方法�

１．公表義務を負う者（金商法 ��条の ��

第１項柱書本文）�

２．公表方法（金商法 ��条の ��第４項）�

３．意図的でない伝達が行われた場合�

Ⅶ�� �情報伝達者（情報の提供者）�

１．概説�

２．規定の内容�

Ⅷ�� �取引関係者（重要情報の受領者）�

１．考え方�

２．取引関係者の範囲（金商法 ��条の ��

第１項各号）�

討論�

�

○黒沼� � 皆様おそろいのようですので、金融商

品取引法研究会を始めたいと思います。�

本日から２回にわたって、フェア・ディスクロ

ージャー規制について関西学院大学の石田先生に

報告をお願いしております。�

それでは、石田先生、よろしくお願いします。�

�

○石田� � 関西学院大学の石田です。よろしくお

願いいたします。�

� 本日は、フェア・ディスクロージャー規制（１）

ということで、取引関係者のところまでご報告で

きればと思っております。�

�

Ⅰ．はじめに�

平成 ��年の金融商品取引法（以下「金商法」と

いう）の一部改正（平成 ��年法律第 �� 号）で、

投資家への公平な情報開示を発行者に義務づける、

いわゆるフェア・ディスクロージャー規制（以下

「��ルール」という）が、金商法���条の ��から

�� 条の �� として新たに設けられることとなりま

した。��ルールは、上場会社等又はその役員等が、

取引関係者に対して重要情報を伝達する場合、当

該上場会社等は、原則として、意図的な伝達の場

合には同時に、意図的でない伝達の場合には速や

かに、当該重要情報を公表しなければならない旨

を定めています。そして、重要情報の伝達を受け

る取引関係者が守秘義務及び取引しない義務から

成る守秘義務等を負うときは、上場会社等は公表

義務を免れることとしています。�

��ルールは、重要情報という新たな包括的概念

を採用していることのほか、情報伝達者や、取引

関係者と定義される情報受領者の範囲が限定され
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ている点で特徴的です。また、重要情報の公表の

方法として自社ウェブサイトの利用を認めている

ことや、重要情報の伝達を受けた守秘義務者から

重要情報の漏洩があっても、公表することにより

会社に不利益が生ずる所定の事由のもとでは公表

を要しないということを明文でもって認めている

点も注目されるところです。�

アメリカでは ���� 年に定められた������������

��が、��では�����年に定められた市場阻害行為

指令の内容を引き継いだ ���� 年の市場阻害行為

規則（�����������������������）が、それぞれフ

ェア・ディスクロージャー規制を定めていまして、

日本でもこれらと同様のルールが整備されたこと

となります。�

なお、本研究会におきましては、森田章先生に

よる「フェア・ディスクロージャー�－インサイダ

ー取引規制の再検討－」（日本取引所金融商品取

引法研究第３号（���� 年）��� 頁）、飯田秀総先

生による「アメリカ ���規則 �����に関する最近

の判例」（日本取引所金融商品取引法研究第６号

（����年）��頁）で、アメリカの状況が詳細に分

析されています。�

�

Ⅱ．��ルール新設の経緯と背景�

� ��ルール新設の経緯と背景について要約しなが

らご紹介します。資料①の１、２ページに抜粋を

載せています。�

�

（１）平成 ��年６月 ��日金融審議会金融分科会

第一部会ディスクロージャー・ワーキング・グル

ープ報告【資料①の１頁】�

平成 ��年６月 ��日の金融審議会金融分科会第

一部会「ディスクロージャー・ワーキング・グル

ープ報告� －今後の開示制度のあり方について－」

におきまして、��ルールの意義は認識されていま

したが、証券取引所による適時開示制度の整備が

されていること、実際の決算数値への誘導などの

アナリストのガイダンス問題が顕著でないこと、

企業の情報提供の姿勢に対するマイナスの影響が

大きいことが指摘されて、結局は検討課題とされ

ました。�

�

（２）平成 ��年４月 ��日金融審議会ディスクロ

ージャーワーキング・グループ報告【資料①の２

頁】�

その後、平成����年４月 ��日の金融審議会「デ

ィスクロージャーワーキング・グループ報告� －

建設的な対話の促進に向けて－」では、我が国に

おいても �� ルールの導入について具体的に検討

する必要があるという積極的な提言がなされまし

た。�

理由としては、次のような事柄が挙げられてい

ました。�

�

・� 公平・公正な情報開示は証券市場の健全な発

展に必要不可欠な要素であることから、企業が重

要な情報を正当な理由なく特定の者にのみ提供す

ることがあれば、市場参加者の信頼を損ね、ひい

ては証券市場の健全な発展を阻害することになり

かねない。�

・� 諸外国においても、企業が情報をタイムリー

に公表するためのルールとともに、公表前の内部

情報を特定の第三者に提供する場合に当該情報が

他の投資者にも同時に提供されることを確保する

ためのルールが設けられている。�

・� 適時開示前の内部情報を企業が第三者に提供

する場合に当該情報が他の投資者にも同時に提供

されることを確保するルールは置かれていない。�

・� 近年、上場会社が証券会社のアナリストに未

公表の業績に関する情報を提供していたなどの問

題が発生している。�

・� 外国投資家などから、��ルールを導入する必

要があるのではないかとの指摘がある。�

�

����発行者が証券会社のアナリストに未公表の業

績に関する情報を提供した事例�

・� 平成 ��年 ��月頃、アナリストは、上場会社

Ａ社に対する取材において、公表前の四半期業績

に関する法人関係情報（Ａ社情報）を取得した当

日に、営業を担当する職員 ��名及び１顧客に対し、
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電子メール等によってＡ社情報を伝達した。そし

て、Ａ社情報の伝達を受けた職員のうち２営業員

が同日中に、少なくとも上記１顧客を含む３顧客

に対し、Ａ社情報をＡ社から公表される前に提供

してＡ社株式の売買の勧誘を行った。（平成 ��年

��月 ��日金融庁プレスリリース参照）�

�

・� 平成 ��年９月、アナリストは、上場会社Ｂ社

に対する個別取材において、公表前の半期連結業

績予想（営業利益）に関する法人関係情報（Ｂ社

情報）を取得した翌日に、営業員１名及び少なく

とも１顧客に対し、電話によってＢ社情報を伝達

した。そして、Ｂ社情報の伝達を受けた当該営業

員が同日中に、少なくとも ��顧客に対し、Ｂ社情

報をＢ社から公表される前に提供してＢ社株式の

買付けの勧誘を行った。（平成 ��年４月 ��日金

融庁プレスリリース参照）�

�

このように、平成 ��年のディスクロージャー・

ワーキング・グループ報告から変わった理由の一

つは、上場会社が証券アナリストに未公表の情報

を提供した事例が生じたからかと思います。これ

ら２件の事例はいずれも、法人関係情報の適切な

管理義務違反と、顧客に法人関係情報を提供して

勧誘する行為があったとして、現在の金商法 ��条

９号と金融商品取引業等に関する内閣府令（以下

「業府令」という）���条１項 ��号の違反が認め

られ、アナリストの所属する証券会社が金融庁か

ら行政処分を受けたものです。事実関係は詳しく

紹介されていませんでしたが、アナリストが上場

会社から取材で得た決算情報を顧客の勧誘に用い

たというものです。そこで提供された情報が、恐

らくインサイダー取引規制の重要事実には該当し

ないものだったのではないかと思われます。�

�

（３）平成 ��年 ��月７日金融審議会市場ワーキ

ング・グループ報告【資料②】�

黒沼先生が座長をお務めになった平成 �� 年 ��

月７日の金融審議会市場ワーキング・グループ「フ

ェア・ディスクロージャー・ルール・タスクフォ

ース報告� ～投資家への公平・適時な情報開示の

確保のために～」（以下「��報告書」という）は、

��ルールの導入について次のような積極的な意義

があると述べています。�

�

①� わが国の市場において投資家に対する公平か

つ適時な情報開示を確保し、全ての投資家が安心

して取引できるようにする。�

②� 発行者側の情報開示ルールを整備・明確化す

ることで、発行者による早期の情報開示を促進し、

ひいては投資家との対話を促進する。�

③� アナリストによる、より客観的で正確な分析

及び推奨が行われるための環境を整備する。�

④� 発行者による情報開示のタイミングを公平に

することで、いわゆる「早耳情報」に基づく短期

的なトレーディングを行うのではなく、中長期的

な視点に立って投資を行うという投資家の意識改

革を促す。�

�

フェア・ディスクロージャー・ルールガイドラ

イン（以下「��ルールガイドライン」という）（資

料⑦）問１の回答も、今述べました①②を ��ルー

ルの趣旨あるいは意義として挙げています。�

これらのうち、投資家にとって不公平な結果と

なり、市場の信頼を損なう行為を防止すること、

すなわち①に �� ルールの主たる目的があるもの

と思われます。付言しますと、そもそも重要情報

は、投資判断に重要な影響を及ぼすものですから、

未公表の重要情報を知って取引することは有利な

はずです。��ルールは、重要情報が伝達されると

同時に公表を要求するものですから、公表してし

まえば、不公正な行為により受けるメリットを消

すことができる。そのように見ると、��ルールは、

不公正な行為の未然防止を図ることにも意義があ

るのではないだろうかとも思われるわけです。�

ただ、これは後ほど述べますように、十分な予

防効果があるかというと、必ずしもそうではない

と考えられます。さらに、後で触れますように、

不公正な取引についての取引規制はどうなるのか

という疑問もあります。�
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②の �� ルールにより早期の情報開示が促進さ

れるというのは、伝達時点で重要情報が開示ない

し公表されることになるという意味なのでしょう

か。ある弁護士の書かれた論説では、上場会社等

は、重要情報を不必要に長く内部で保持するので

はなく、公表できる段階になれば積極的に早期に

開示することが期待され、そのような豊富な情報

をもとに投資家との対話が促進されるという理解

が示されています（鈴木克昌他「日本版フェア・

ディスクロージャー・ルールの導入と資本市場へ

の影響」（商事法務 ����号（����年）��頁））。�

③は、特にセルサイドのアナリストを意識した

ものと思われます。アナリストが顧客の求める重

要情報の受領と引き換えに、より高いレーティン

グを付けるといったような歪んだ分析・推奨が行

われるおそれがあるということかと思われます。

選択的開示により受けるメリットをなくしてしま

えば、そのような歪みが生じるのを防止できるこ

とになると思われます。�

④は、��ルールのもとでは、投資家は「早耳情

報」を取得し短期的な売買で収益を上げることが

できなくなるから、投資において中長期的な視点

を持つようにというメッセージになる、そういう

ことかと思われます。�

②や④は、平成 ��年５月に改訂された日本版ス

チュワードシップ・コードで述べられている、建

設的な目的を持った対話を通じて機関投資家が顧

客・受益者の中長期的な投資リターンの拡大を図

る責任を負うとする、スチュワードシップ責任の

目的と方向性を同じくしているものと言えます。�

�

（４）法令等の改正・新設など�

�� ルール導入に伴う金商法改正（資料③）は、

平成 ��年４月１日に施行されています。これに伴

い、金商法施行令（以下「施行令」という）（資

料④）の改正や、金融商品取引法第二章の六の規

定による重要情報の公表に関する内閣府令（以下

「重要情報公表府令」という）（資料⑤）の制定

が行われ、さらに、金融庁総務企画局から ��ルー

ルガイドラインが公表されています。�

なお、関連する自主規制として、日本証券業協

会が「協会員のアナリストによる発行体への取材

等及び情報伝達行為に関するガイドライン」を平

成 ��年９月に制定しています。これは、特にセル

サイドアナリストの「早耳情報」を得る実務慣行

への対応を行うものであったと考えています。�

�

Ⅲ．エンフォースメントの方法�

１．アメリカのレギュレーション ���

アメリカでは、���はレギュレーション ��制定

に際し、発行者に生じ得る萎縮効果をかなり懸念

していました。��ルールの規制実施に伴う副作用

を抑えるため、次のような規定を設けています。�

�

・� 意図的でない伝達については、知ってから速

やかに開示すればよい（§���������、������）�

・� ��ルールの違反は、発行者の ���規則 �����

違反の責任を生じさせない（§���）�

・� 情報提供者を役員や投資家とのコミュニケー

ションを行う一定の従業員等に限定するとともに、

その情報をもとに取引を行う蓋然性が高い者への

伝達に限り規制対象とする（§���������、������）�

・� 発行者への信用・信頼の義務に違反して情報

を伝達した役員等を適用除外とする（§������）�

�

最後の信用・信頼の義務に違反して情報提供を

した者というのは、英語で言うところの ����������

������������、すなわち発行者にかわって情報提

供を行った者とはいえないことから、発行者に公

表義務を課さないものとしたということです。�

��� は、�� ルール違反に関して、特に ���規則

����� に基づく発行者に対する私的訴訟の提起が

萎縮効果を招くおそれがある点を指摘していまし

た（����������������������������）。これまで

のところ件数で ��件余り、���の排除命令又は比

較的少額の民事制裁金によるエンフォースメント

が行われているようです。�

�

２．日本の ��ルールの実効性確保�

日本ではエンフォースはどうなのかといいます
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と、制定作業の当初から厳しい罰則を設けること

は考えられていなかったようです。アメリカ同様、

上場会社等の情報提供の姿勢や投資家との対話に

萎縮効果が生じないようにしようとする配慮があ

ったものと思われます。�

�� 報告書では、「行政的に指示・命令を行う」

方法が提言されていました（��報告書３頁）。�

新設された �� ルールは、���報告書の提言を受

けて、違反した上場会社等や意図的に重要情報を

伝達した役員等に対して直接的に刑事罰を科すも

のではなく、以下のように、まずは金融庁長官の

指示・命令で対応し、これに違反があるときに罰

則が科せられる仕組みをとっているところに特徴

があります。すなわち、公表義務が果たされてい

ない場合、（１）内閣総理大臣は、公表されるべ

き重要情報が公表されていない場合、重要情報を

公表すべき者に対し、①重要情報の公表その他の

適切な措置をとるべき旨を指示することができ、

②この指示を受けたにもかかわらず、正当な理由

なくその指示に係る措置をとらなかったとき、そ

の指示に係る措置をとるべき旨を命令することが

できます（金商法 �� 条の ��。金融庁長官への委

任は同法 ��� 条の７第１項）。（２）重要情報を

公表した者、公表すべき者、上場会社等の役員等

や取引関係者といった参考人に対する報告聴取、

立入検査の権限なども規定されました（金商法 ��

条の ��。証券取引等監視委員会への委任は同法

��� 条の７第１項・３項）。（３）罰則としまし

ては、報告・資料提出命令の違反、虚偽の報告・

資料提出（金商法 ��� 条５号）、検査拒否等（同

条６号）、上記（１）②の命令違反が対象となり

（同条６号の５）、６月以下の懲役若しくは ��万

円以下の罰金又はこれらの併科が定められていま

す。�

�

Ⅳ．適時開示制度等との関係�

１．証券取引所の適時開示制度�

証券取引所の適時開示制度は、対象となる情報

について、「直ちに」その内容の開示を行うよう

要求しています（東京証券取引所（以下「東証」

という）有価証券上場規程 ��� 条）。実務におい

ては、例えば決定事実については、原則として決

定があった当日中に開示することが要請されてい

るようです。�

適時開示の対象情報は、インサイダー取引規制

の重要事実を含むものとされていますが、株式無

償割当て（有価証券の取引等の規制に関する内閣

府令（以下「取引規制府令」という）��条１項２

号イ、東証・有価証券上場規程 ��� 条１号 �）の

ように、適時開示制度では軽微基準が設けられて

いない事項もあります。また、人員削減等の合理

化（東証・有価証券上場規程 ��� 条１号 ��）や、

行政庁による法令違反に係る告発（同 ��� 条２号

�）のように、重要事実として規定されていない事

項も適時開示制度では対象情報とされていること

もあります。�

証券取引所においても、これまで公平な開示の

要請がされてきました。例えば期初に「次期の業

績予想」を開示していない場合でも、社内におい

てこれに相当する情報を有しているときは、選択

的開示が行われるリスクを管理するよう要請した

り（東京証券取引所上場部編『東京証券取引所� 会

社情報適時開示ガイドブック（���� 年３月版）』

���－���頁）、説明会での決算補足説明資料等の

内容が投資者への公平な情報提供となるよう努力

義務を定めたりしているようです（東証・有価証

券上場規程 ���条）。�

適時開示義務の違反には、特設注意市場銘柄へ

の指定（東証・有価証券上場規程 ��� 条１項）、

改善報告書・改善状況報告書の提出の要求（同 ���

条・��� 条）、公表措置（同 ��� 条）、上場契約

違約金の徴求（同 ��� 条）といったペナルティー

が定められています。�

�

２．臨時報告書�

適時な開示を要求する法定の制度として、臨時

報告書の制度があります。これは、重要な事象が

発生した場合に「遅滞なく」臨時報告書の提出を

義務づけるものです（金商法 ��条の５第４項、企

業内容等の開示に関する内閣府令 ��条２項）。�
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上場会社には、臨時報告書の提出義務と証券取

引所の適時開示義務が課せられるところ、有価証

券報告書提出会社のうち、上場会社以外の会社に

あっては、重要な事象の適時な開示が臨時報告書

で行われることとなります。�

臨時報告書の制度の実効性確保のため、その不

提出や虚偽記載等については民事・刑事の責任が

法定されています（金商法 �� 条の２、�� 条の５

第５項（���条準用）、��� 条の２第６号、��� 条

５号）。�

なお、手形・小切手の不渡り又は手形交換所に

おける取引停止処分（施行令 ��条の２第６号）や

新製品又は新技術の企業化（金商法 ��� 条２項１

号カ）のように、インサイダー取引規制の重要事

実とされているけれども、臨時報告書の提出事由

とはされていないものも少なくないと言えます。�

�

３．適時開示制度等との関係�

ア）立案担当者の解説：��ルール制定前の状況の

問題点として�

ところで、これらの適時開示制度や臨時報告書

制度と ��ルールとの関係についてですが、立案担

当者の解説によると、��ルール制定前の状況の問

題点として、「発行者による適時の情報開示を求

めるルールとして、金商法による臨時報告書制度

及び証券取引所による適時開示制度が整備されて

いるが、発行者が、未公表の決算情報などの重要

な情報を証券アナリストなどに提供する場合、他

の投資家にも公平に情報提供することを求めるル

ール（中略）は置かれていない」と述べられてい

ます（田原泰雅他「平成 ��年改正金商法の解説（２）

フェア・ディスクロージャー・ルール」（商事法

務 ����号（����年）��頁））。�

�

イ）従来の学説の指摘�

この点、従前の学説では、未公表の重要な情報

を特定の証券アナリストや一部の機関投資家に伝

達することは、取引所の適時開示の規制ないし要

請に違反するものであるという指摘がなされてい

ました。確かに、適時開示の対象情報に該当する

場合、上場会社は「直ちに」開示することが求め

られるのであるから、適時開示すべき対象情報を

特定の者に提供する行為は、適時開示の義務に違

反すると言えます。言い方を変えると、少なくと

も適時開示の対象情報に関しては、��ルールの公

表義務が発動される前に、適時開示の義務違反が

生じている場合があり得ることになろうかと思い

ます。�

だからといって、��ルールをこのような情報に

適用することに意味がないわけではなくて、適時

開示を怠っている情報につき、誰かへの選択的開

示を行うのであれば、その情報は公表されなけれ

ばならないことを法で義務づけて、投資家間の公

平性を確保することができるという意義があると

考えられます。�

�

ウ）適時開示の対象情報ではないが重要情報であ

るもの�

一方、適時開示制度は、対象情報を直ちに開示

することを求めていますが、実務では会社の機関

決定があるまでは情報が開示されることはなく、

情報の選択的開示が可能な状態であったと言われ

ています。そういった情報が投資家の投資判断に

重要な影響を与えるものであるならば、��ルール

が適用されることには大きな意義があると思われ

ます。ただし、それは、そういった適時開示の対

象情報ではないが、重要情報であるものを一般的

に開示させるというルールではなく、誰かに選択

的開示をしたら、それを公表せよ、ということで

あります。�

�

Ⅴ．「重要情報」の概要�

ア）諸外国の状況�

諸外国では、インサイダー取引規制と ��ルール

の対象となる情報に区別はないと言われています。

例えばアメリカでは、重要な未公表情報の定義と

して判例法で確立した用語の意味、すなわち、合

理的な投資家であれば投資判断を行う際に当該情

報 を 重 要 で あ る と 考 え る 相 当 な 蓋 然 性

（����������������������）があることを基準と
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して採用しています（ ����� ��� ����� ����� ���

������）。�

�

イ）日本の���ルール�

日本の��� ルールでは、対象となる情報は「重

要情報」とされています。金商法 �� 条の ��第１

項柱書本文の規定によれば、重要情報とは、「当

該上場会社等の運営、業務又は財産に関する公表

されていない重要な情報であって、投資者の投資

判断に重要な影響を及ぼすもの」とされています。�

規定の仕方として、会社関係者のインサイダー

取引規制における重要事実を個別具体的に規定す

る金商法 ��� 条２項及びその軽微基準・重要性基

準を定める取引規制府令 �� 条以下の規定とは定

義方法が大きく異なり、��ルールは包括規定のみ

である点に特徴があると言えます。�

内容としては、重要事実の包括条項である金商

法 ��� 条２項４号では、「前３号に掲げる事実を

除き、当該上場会社等の運営、業務又は財産に関

する重要な事実であって投資者の投資判断に著し

い影響を及ぼすもの」とされているのに対し、��

ルールの重要情報は「著しい影響」ではなく、「重

要な影響」という文言を用いています。「著しい」

の方が「重要な」よりも高い程度を表わすものと

考えられますので、��ルールの重要情報は、イン

サイダー取引規制の重要事実よりも広いと解する

ことができます。�

この点について ��報告書は、「インサイダー取

引規制の対象となる情報の範囲と基本的に一致さ

せつつ、それ以外の情報のうち、発行者又は金融

商品に関係する未公表の確定的な情報であって、

公表されれば発行者の有価証券の価額に重要な影

響を及ぼす蓋然性があるものを含めること」とす

ると提言していまして（��報告書３頁）、重要情

報の定義は、��報告書の提言に沿うものとなって

います。�

また、同報告書では、インサイダー取引規制の

重要事実と一致させると、証券会社への行政処分

事例のようなケースに対応できないことが問題視

されていました（��報告書２頁）。そのような問

題意識を反映して、重要事実より広い範囲の情報

を対象としている点にも特徴があると言えます。�

もっとも、前述のように、投資判断に重要な影

響を及ぼす情報に基づいて行う取引は不公正であ

るという評価ないし立場をとるのであれば、その

ような行為に対する取引規制に空白部分が生じて

いるのではないかという疑問があります。もちろ

ん、重要事実に該当するのであれば、インサイダ

ー取引規制がかかります。しかし、投資判断に重

要な影響を及ぼすものであっても、軽微基準や重

要性基準でインサイダー取引規制の対象から外れ

る場合は、取引を行った者に対する取引規制はか

からない。このことは、開示規制についても言え

るかもしれません。つまり、投資判断に重要な影

響を与えるというのであれは、それは本来開示さ

れるべき情報なのではないか、それとも、そこま

では要しないのかということであります。このあ

たりの整理が十分できておらず、ご教示いただけ

れば幸いです。�

�

ウ）インサイダー取引の防止効果�

��ルールのもとでは、重要情報を伝達したとき

は、原則として同時公表が求められます。そのた

め、重要事実の伝達を受けた者によるインサイダ

ー取引が行われる前に公表すれば、インサイダー

取引とはならないので、未然防止に役立つと言え

そうです。なお、インサイダー取引の防止規定で

ある重要事実の伝達等の禁止を定める金商法 ���

条の２第１項で要件とされている他人に利益を得

させる目的の要件は、��ルールでは要求されてい

ません。�

もっとも、��ルールが発動するのは、会社関係

者ではなく情報伝達者が重要情報を伝達する場合

であって、情報受領者は取引関係者に限られてい

ますので、インサイダー取引の予防効果には限定

が付くものと思われます。�

�

エ）法人関係情報�

金融商品取引業者等は、発行者の法人関係情報

を提供して勧誘する行為や自己の計算において法
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人関係情報に基づいて売買等を行うことが禁止さ

れています（金商法 ��条９号、業府令 ���条１項

��号・��号）。この規制は、顧客への情報提供や

自ら情報利用する金融商品取引業者等及びその役

職員を規制対象とするのに対し、��ルールは、発

行者又はその役員等による情報提供を規制するも

のであります。�

ここにいう法人関係情報とは、「上場会社等の

運営、業務又は財産に関する公表されていない重

要な情報であって顧客の投資判断に影響を及ぼす

と認められるもの」とされており（業府令１条４

項 �� 号）、包括的に定義する点で �� ルールと共

通しています。�

一方、法人関係情報は、重要事実の定義におけ

る「投資判断に著しい影響を及ぼす」ものでもな

く、��ルールの重要情報の定義における「投資判

断に重要な影響を及ぼす」ものでもない、「投資

判断に影響を及ぼす」ものと規定されている点で、

重要事実と重要情報のいずれとも異なっています。�

�

Ⅵ．公表義務を負う者及び公表方法�

１．公表義務を負う者（金商法 ��条の �� 第１項

柱書本文）�

��ルールは、公平かつ適時な情報開示に対する

市場の信頼を確保するためのものであるから、そ

の有価証券が市場で広く取引されており、かつ発

行者自身に関する情報がその価額に影響を及ぼす

ものとすることが適切であるというのが立案担当

者の解説です（田原泰雅他・前掲 ��頁）。�

��ルールの規制対象者、つまり公表義務を負う

者は、「上場会社等」とされています。ここにい

う上場会社等とは、以下の発行者です。�

�

ａ）社債券（金商法２条１項５号）�

（施行令 ��条の ��第１号、重要情報公表府令

２条１項に規定するものを除く）�

ｂ）優先出資法に規定する優先出資証券（同項７

号）�

ｃ）株券、新株予約権証券（同項９号）�

ｄ）投資証券、新投資口予約権証券、投資法人債

券、外国投資証券（同項 ��号）であって、�

ア）金融商品取引所に上場されているもの�

イ）店頭売買有価証券に該当するもの�

ウ）取扱有価証券（施行令 ��条の ��第 �号）

（これはフェニックス銘柄のことかと思われま

す。）�

エ）上記ａ）～ｄ）を受託有価証券（ア～ウを

除く）とする有価証券信託受益証券で、ア～ウに

該当するもの（施行令 ��条の ��第２号）�

オ）指定外国金融商品取引所に上場されている

有価証券を除く、これらと同様の性質を有する外

国の者が発行する証券・証書�

�

ｄ）の投資証券等に関しては、①資産の総額の

��� 分の �� 超の額を、不動産、不動産の賃借権、

地上権、再生可能エネルギー発電設備、公共施設

等運営権等の不動産等資産に対する投資として運

用することを規約に定めた投資法人で、②最近営

業期間において資産の総額のうちに占める不動産

等資産の価額の合計額の割合が ���分の ��を超え

る投資法人、③これらに類する外国投資法人（施

行令 ��条の �� 第２号、重要情報公表府令２条２

項・３項）が該当することとされています。�

�

２．公表方法（金商法 ��条の ��第４項）�

（１）４つの公表方法�

上場会社等は、公表を要しないものとされてい

る場合を除き、意図的な伝達の場合は伝達と同時

に、意図的でない伝達の場合は速やかに、重要情

報を公表しなければなりません。�

公表の具体的な方法は内閣府令に委任されてい

て（重要情報公表府令 ��条）、そこでは、次の４

つの公表方法が認められています。�

�

①公衆縦覧書類（金商法 ��条１項）を提出する方

法／�������

②２以上の報道機関に公開する方法（公開時から

��時間経過した場合）�

③金融商品取引所に通知する方法／������

④上場会社等が自社のウェブサイトに掲載する方
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法�

�

④の場合は、自社ホームページに重要情報が集

約されており、掲載時から少なくとも１年以上投

資者が無償かつ容易に重要情報を閲覧できるよう

にされていることが要求されています。�

④が採用されたことには、発行者による速やか

な公表や個人投資家等のアクセスの容易性に配慮

した ��報告書の提言（４頁）が反映されています。

これは、インサイダー取引規制の重要事実の公表

方法としては認められていないものであります

（金商法 ���条４項、���条４項、施行令 ��条１

項１号・２号、同条２項、取引規制府令 ��条）。�

①と③は「公衆の縦覧に供された場合に限る」

（重要情報公表府令 ��条１号・３号・４号）とさ

れていて、④は掲載すること（同条５号）が公表

の要件とされています。一方、インサイダー取引

の文脈でも問題視される点ですが、②は２以上の

報道機関への公開と周知のために必要な �� 時間

の経過を要求するものであり、実際に報道された

ことは条件とはされていません。内閣府令等パブ

コメ（資料⑥）��� 番のコメントで述べられてい

るように、�� 時間経過の要件を �� ルール上の公

表の場面で求める意義はよくわからないところで

す。�

また、��������や �������等の ���は公表方法

として認められないということが、内閣府令等パ

ブコメの ���番から ���番までの回答にあります。�

なお、公表の内容は重要情報です（金商法 ��条

の ��第１項「当該重要情報を公表しなければなら

ない」）。当該重要情報について選択的開示を行

ったことや、いつ、誰に選択的開示を行ったのか

について公表を求めるものではありません。行政

機関への通知等も要求されていません。�

細かい点ですが、東証の有価証券上場規程 ���

条の２（開示前における自社のウェブサイト等で

の会社情報の取扱い）では、「上場会社は、第 ���

条から第 ��� 条の２までの規定に基づき開示が求

められる会社情報についてインターネットを利用

して公衆による閲覧ができる状態に置こうとする

ときは、次条の定めるところにより当該会社情報

が開示された時以後にこれを行うものとする。」

と規定されていますが、対象となる会社情報につ

いては、自社ウェブサイトへの情報掲載より先に

����� を利用して開示することが求められている

とする本もあります（久保幸年『適時開示の理論・

実務』（中央経済社（����年）���頁））。�

適時開示の対象情報は ����� で開示し、適時開

示の対象でない情報は、自社ウェブサイトだけで

もいいと。閲覧先によって掲載情報が異なると、

投資家にとって情報の取得先がわかりにくくなら

ないのか、気になるところであります。�

最後に、「同時に」の意味です。金商法 ��条の

��第１項柱書本文では「当該伝達と同時に」と規

定されています。これは厳密な意味で同時の公表

を求めるのか、会合や対話の場が終わったときで

も構わないのか。つまり、対話や説明会がなされ

ている間に公表すると、対話の相手方や説明会の

参加者以外の者はすぐに取引できるということに

なって、有利・不利の問題が出てくるのではない

かと思うところです。�

�

（２）「公表されていない」重要情報との関係�

金商法では、��ルールの規制対象となる情報は

「公表されていない」ものとされています（金商

法 ��条の �� 第１項柱書本文）。内閣府令等パブ

コメの ��� 番回答によると、「公表されていない

重要な情報」の「公表」の有無を判断する基準と

して、インサイダー取引規制の公表概念に限らず、

重要情報公表府令 �� 条に定める方法が含まれる

との解釈を示しています。例えば業界紙への記事

の掲載やテレビ局の独占インタビューでの発言な

どによって、情報が公知となることはあり得ると

思われます。金商法 ��条の ��第１項における、

公表されていないという場合の公表とは、前述（１）

①～④の方法（重要情報公表府令 ��条）を用いた

場合に限定されるのか、あるいはそうでないのか、

明らかではないように思われます。�

この点は、アメリカでも未公表、����������の

意味について必ずしも明らかではなく、考え方が
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分かれているようです。広く一般に認められた配

信方法を通じて証券市場全般に到達することが想

定される方法で発信され、発信の形態や情報の複

雑さなどに応じて投資家にその後合理的な期間が

与えられたことをもって ������ になるとの見解

（���������������������������������������������

����������������������������（����））がある

一方で、公表がなくても、数名に知られた情報が

それらの者による取引によって市場価格に織り込

まれたならば、その情報は取引利益を生み出さな

いので悪用されることはないとする見方もありま

す（���������������������������������（��������

����））。�

�

３．意図的でない伝達が行われた場合�

重要情報の伝達が意図的でない場合、上場会社

等は、当該伝達が行われたことを知った後、速や

かに当該重要情報を公表する義務を負います（金

商法 ��条の ��第２項、重要情報公表府令８条）。

「速やかに」の時間的な目安は示されていません。�

速やかに公表しなければならないのは、次の場

合です。�

�

①取引関係者に重要情報の伝達を行ったときにお

いて、伝達した情報が重要情報に該当することを

知らなかった場合�

②取引関係者に意図せず重要情報を伝達した場合�

③重要情報の伝達を行った時において、その相手

方が取引関係者であることを知らなかった場合�

�

①の反対解釈をすると、伝達者が伝達時点にお

いて重要情報であることを知っていた場合は、同

時公表が必要になると言えます。�

②の状況としては、��ルールガイドライン問８

で、役員等がたまたま話の流れで伝達してしまっ

た場合が挙げられています。重要情報であること

は知っていたけれど、つい話の流れで言ってしま

った場合は、「意図せず」に当たるのかというと、

これは①から見て同時公表が求められそうです。

当初は重要情報を言うつもりはなかったが、相手

との話の流れの中で言うことにしようと決めたと

きは、重要情報であると知りつつ伝達したので、

意図的であるということになり、②には該当しな

いと言えそうです。�

�

Ⅶ．情報伝達者（情報の提供者）�

１．概説�

前述のように、インサイダー取引規制では、情

報を伝達する者が会社関係者とされているのに対

して、��ルールではその範囲が狭くなっている特

徴があります。これは上場会社等に公表義務を課

すルールであるから、上場会社等による情報発信

と同視できるものに限定しようとしたのでしょう

か。この点について �� 報告書は、�� ルールは発

行者に対して公平かつ適時な情報開示を求めるも

のであり、情報提供者の範囲は、発行者の業務遂

行において情報提供に関する役割を果たし、それ

に責任を有する者に限定すべきであること、具体

的には、発行者の役員のほか、従業員、使用人及

び代理人のうち、情報受領者へ情報を伝達する業

務上の役割が想定される者に限定するのが適当で

あるという提言をしていました（��報告書３頁）。�

また、重要情報の伝達は、情報伝達者が「その

業務に関して」行った場合が適用対象とされてい

ます（金商法 ��条の ��第１項柱書本文）。�

立案担当者の解説によると、��ルールが上場会

社等に情報の公表義務を課すものであることを踏

まえると、上場会社等の業務と無関係に重要情報

が伝達された場合にまで、当該上場会社等に公表

義務を課すことは適当ではないとの考えに基づく

という理由が述べられています（齋藤馨＝田原泰

雅監修『逐条解説 ����年金融商品取引法改正』（商

事法務（����年））��頁）。したがって、プライ

ベートの会話、例えば家庭内での会話で重要情報

を伝達した場合、「その業務に関して」とは言え

ないため、適用対象外となると解されています（大

谷潤他「平成 ��年改正金商法に係る政府令改正等

の解説（２）フェア・ディスクロージャー・ルー

ルに係る政府令・ガイドライン等」（商事法務 ����

号（����年）８頁））。�
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��報告書や立案担当者の解説を読むに、なぜ情

報提供者の範囲を限定的に規定しているのかとい

う問いに対しては、��ルールが上場会社等の業務

遂行における情報提供のあり方を規制するもので

あるから、というのが理由のようであります。�

�

２．規定の内容�

（１）情報伝達者の３つの類型�

情報伝達者としては３つの類型が規定されてい

ます。�

�

①上場会社等�

②上場投資法人等の資産運用会社�

③上記①②の役員（会計参与が法人であるときは

その社員）、代理人、使用人、その他の従業者─

─これらの者を「役員等」としています。�

�

②に関しては、資産運用に関連する事実に関す

る情報は、資産運用会社が取得・運用・管理して

いるため、情報伝達者に含まれるとされています。

インサイダー取引規制では、人員、ノウハウ、投

資対象物件の提供等で重要な役割を果たすスポン

サー企業（特定関係法人）の役員等も会社関係者

に含まれていますが（金商法 ��� 条１項１号、同

条５項）、��ルールのもとでは情報伝達者に該当

しないようです。�

③の役員は、金商法 ��条１項１号によれば、取

締役、会計参与、監査役若しくは執行役又はこれ

らに準ずる者です。文献の中には、これらに準ず

る者としては相談役等が該当するとの解釈を示し

たものがあります（松戸陽太郎＝熊谷直樹『企業

内容開示制度解説』（税務研究会（���� 年）���

頁））。�

粉飾決算の民事責任に関する下級審裁判例では、

これらに準ずる者として、「会社の全般について

の業務執行決定及び業務執行の監督を行う取締役

会の一員である取締役とほぼ同等の地位や権限が

与えられていることを要する」という基準が示さ

れていて（東京地判平成 ��年５月 ��日判時 ����

号 ��頁）、これに従うとかなり範囲が絞られるこ

とになりそうです。�

代理人については、当該会社の業務に関する代

理権を与えられた者であり、例えば支配人や業務

に関する一定の代理権を与えられた弁護士等が該

当すると言われています（横畠裕介『逐条解説� イ

ンサイダー取引規制と罰則』（商事法務研究会

（����年）��頁））。�

③のその他の従業者に関しては、金商法 ��� 条

１項１号の文言への該当性が争われた事件で、「現

実に当該上場会社等の業務に従事している者を意

味し、当該上場会社等との委任、雇用契約等に基

づいて職務に従事する義務の有無や形式上の地

位・呼称のいかんを問わない」という基準が示さ

れています（最決平成 ��年４月８日刑集 ��巻３

号 ��� 頁）。法人から指揮命令を受けて職務に従

事する派遣社員やアルバイト社員など非正規労働

者も広く含まれると一般に解されています（神田

秀樹他編著『金融商品取引法コンメンタール４』

（商事法務（���� 年）����頁［神作裕之］））。

また、顧問や相談役も含まれるとの解釈もありま

す（木目田裕＝上島正道監修『インサイダー取引

規制の実務（第２版）』（商事法務（����年）���

頁））。�

�

（２）役員等による伝達について�

役員が情報伝達者である場合は、重要情報の伝

達は常に規制対象となり、代理人、使用人、その

他の従業者が情報伝達者である場合は、金商法 ��

条の ��第１項柱書本文括弧書きにより、上場会社

等又は上場投資法人等の資産運用会社において、

「取引関係者に情報を伝達する職務」を行うこと

とされている者が行う重要情報の伝達に限って規

制対象とされています。�

「取引関係者に情報を伝達する職務」という限

定から、一般に ��・広報部門の担当者である代理

人、使用人、その他の従業者に限られるというこ

とになろうかと思われます。ガイドライン・パブ

コメ（資料⑧）の ��番回答では、決算説明会での

財務担当者の説明も「取引関係者に情報を伝達す

る職務」との解釈が示されています。�

36

フェア・ディスクロージャー規制（１）



 

執行役員、相談役、顧問は、「これらに準ずる

者」に該当するのか、それとも「その他の従業者」

に該当するのか。その者の実質的な地位や権限を

検討しないと判断はできませんが、前者であれば、

業務に関して伝達すれば、常に会社に公表義務が

生じ、後者であれば、「取引関係者に情報を伝達

する職務」を行うこととされている者に該当して、

業務に関して伝達する場合に限って、会社に公表

義務が生じる、という違いがあると指摘できます。�

�

Ⅷ．取引関係者（重要情報の受領者）�

１．考え方�

前述のとおり、��ルールは、重要情報の選択的

開示の相手方が誰であっても、公表義務が生じる

わけではありません。��報告書では、��ルールは、

発行者による公平かつ適時な情報開示に対する市

場の信頼を確保するためのルールであり、また、

金商法が資本市場にかかわる者を律する法律であ

ることを踏まえると、相手方は「有価証券の売買

に関与する蓋然性が高いと想定される」者とする

ことが適切であるという方向性が示されました

（��報告書３頁）。このような考え方のもと、メ

ディアなど報道機関は取引関係者に含まれないと

いうのが一般的な理解です（内閣府令等パブコメ�

��� 番回答）。有利な情報を得れば、投資家であ

ろうと、そうでない者であろうと、有価証券の売

買を行う動機は多少なりとも生じるわけで、情報

受領者の範囲を広く設定する選択もあり得たかと

思います。�

�� では、情報受領者の範囲を第三者（�������

������ ����� ） と し て い て （ ������� ������

������������� 条８項）、報道関係者への重要な

未公表情報の提供も規制対象とされているようで

す。アメリカでは、規則案の段階では情報受領者

の範囲を発行者の外部の者というように広く定め

ていましたが、顧客やサプライヤー、戦略的パー

トナー、政府機関などとの通常の事業過程におけ

るコミュニケーションが不当に妨げられるとの批

判を受けました。そこで ��� は、選択的開示のコ

アな問題に対応するとして、合理的に見て当該情

報に基づき取引を行い、又は他の者に助言を与え

ると予想される者に範囲を限定するよう最終規則

で修正を加えたという経緯があります。�

�

２．取引関係者の範囲（金商法 ��条の ��第１項

各号）�

取引関係者の範囲ですけれども、それは次の（１）

と（２）のグループに分けられます。�

�

（１）１号に定める者（重要情報公表府令４条）�

①金融商品取引業者�

②登録金融機関�

③信用格付業者その他信用格付業を行う者�

④投資法人�

⑤専門的知識及び技能を用いて有価証券の価値等

又は金融商品の価値等の分析及びこれに基づく評

価を行い、特定の投資者に当該分析又は当該評価

の内容の提供を行う業務により継続的な報酬を受

けている者�

→�金融商品取引業者等から独立しているアナ

リストが該当する（内閣府令等パブコメ�����番回

答）（大谷潤他・前掲７頁）。�

⑥高速取引行為者�

⑦上記①～③⑤⑥と同種の業務を行う外国の者、

外国投資法人�

⑧上記①～⑦の役員等�

�

⑧の役員等については、重要情報の適切な管理

のために必要な措置を講じている者において、金

融商品取引業に係る業務に従事していない者を除

くとされています。�

立案担当者の解説によると、金融商品取引業以

外の業務も行っている登録金融商品取引業者では、

金融商品取引業以外の業務を行う部門から金融商

品取引業を行う部門への重要情報の伝達がなされ

ないような適切な措置が講じられていれば、金融

商品取引業に従事していない役員等が重要情報の

伝達を受けたとしても、市場の信頼が害されるお

それは少ない、というのが理由のようです。�

�
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（ⅰ）重要情報の適切な管理のために必要な措置

（重要情報公表府令５条）�

金融商品取引業を行う以外の業務を遂行する過

程において伝達を受けた重要情報を、その公表前

に金融商品取引業において利用しないための的確

な措置と規定されています。��ルールガイドライ

ン問５とガイドライン・パブコメ ��番回答による

と、「的確な措置」として、社内規則等の整備、

当該社内規則等を遵守するための役員等に対する

研修その他の措置が挙げられていて、金融商品取

引業者等については、日本証券業協会の法人関係

情報管理規程（社内規程モデル）を参照した社内

規則等があり、適切な情報管理が行われていれば、

新たな整備は不要である、との見解が示されてい

ます。�

なお、伝達相手が適切な管理のために必要な措

置を講じていると考えて重要情報を伝達したとこ

ろ、実際には必要な措置が講じられていなかった

場合については、内閣府令等パブコメ ��� 番回答

によると、重要情報公表府令８条２号の伝達時に

おいて相手方が「取引関係者であることを知らな

かった場合」に該当し得るとの解釈が示されてい

ます。�

�

（ⅱ）金融商品取引業に係る業務に従事していな

い者（重要情報公表府令６条）�

次に、役員等については、金融商品取引業に係

る業務に従事していない者、これは、金融商品取

引業等以外の業務に従事する者が金融商品取引業

等以外の業務を遂行する過程において重要情報の

伝達を受けた場合における当該者と定義されてい

ますが、この者を除くとされています。�

これは、立案担当者の解説によれば、例えば融

資業務に関連して行われる融資担当者への定期的

な決算情報等の報告を受ける銀行の融資担当者な

どが想定されているようです（大谷潤他・前掲７

頁）。また、立法担当者の解説では、金融商品取

引業等と金融商品取引業等以外の両方の業務に従

事する者も、金融商品取引業等以外の業務に従事

する者に含まれると述べられていますが（大谷潤

他・前掲７頁）、金商法 ��条の ��第１項１号の

規定の文言や、先ほど紹介しました立案担当者の

述べる規定の趣旨に沿うものか、疑問であるとこ

ろです。�

�

（２）２号に定める者�

２号では、上場会社等の投資者に対する「広報

に係る業務に関して」重要情報の伝達を受け、当

該重要情報に基づく投資判断に基づいて当該上場

会社等の上場有価証券等に係る売買等を行う蓋然

性の高い者と規定されていて、その具体的内容は、

重要情報公表府令７条の規定が以下のように定め

ています。�

�

①当該上場会社等が発行した上場有価証券等の保

有者（上記（１）①～⑦に該当する場合、「金融

商品取引業に係る業務に従事していない者」に限

る）�

②適格機関投資家（同上）�

③有価証券に対する投資を行うことを主たる目的

とする法人その他の団体（外国の者を含む）�

④上場会社等の運営、業務又は財産に関する情報

を特定の投資者等に提供することを目的とした会

合の出席者（当該会合に出席している場合に限る）�

�

④は内閣府令等パブコメ�����番・���番回答に

よれば、例えば決算説明会など、企業内容を理解

してもらうことを通じて投資を促す �� 目的の会

合がこれに当たるとのことです。�

２号にいう「投資者に対する広報に係る業務」

とは、株主や投資家に対して投資判断に必要な情

報を伝達する業務を意味するので、①～④の者に

ついては、一般に重要情報の伝達が ��や広報の担

当部署の役員等によって行われた場合が規制対象

となると解するというのが立案担当者の立場です。�

具体的に適用の有無が問題となりそうなケース

としては、以下のものが挙げられています。�

�

・� 生命保険会社の営業担当者が上場会社等の投

資家に対する広報と関係しない形で保険募集や融
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資営業の過程において重要情報の伝達を受けた場

合、取引関係者には該当しない（内閣府令等パブ

コメ ���番回答）。�

・� 上場関係等の親会社に対して行う重要情報の

伝達は、企業グループの経営管理のために行われ

るものであるから、「投資者に対する広報に係る

業務」に関して行われるものとは言えず、規制対

象外と考えられる（��ルールガイドライン問６）。�

・� 「株主総会において、広報に係る業務として

情報が提供される際」も規制対象とされる見解が

示されている（ガイドライン・パブコメ ��番回答）。

株主総会での説明・回答において重要情報の伝達

があれば、公表義務に該当することになる。�

�

本日用意しましたのは以上です。よろしくご指

導のほど、お願いいたします。�

�

～～～～～～～～～～～～～～～～～～～～�

�

【討� � 論】�

○黒沼� � 石田先生、どうもありがとうございま

した。それでは、討論に移りたいと思います。本

日ご報告のあった範囲内でご質問、ご意見をお出

しいただければと思います。�

�

【情報伝達者に会社が含まれることの意義】�

○前田� � ��ページのところで、情報伝達者の範

囲が、インサイダー取引規制の会社関係者よりも

限定されているというお話でした。ただ、他方で、

この情報伝達者の中には、会社自身が入っている

のですね。インサイダー取引規制の場合の会社関

係者のほうは、会社自身は含んでいませんね。会

社の行為というのは、全てひいては役員等の従業

者の行為になるはずですので、特に会社自身を情

報伝達者に含める必要はなかったようにも思うの

です。少し細かな点で恐縮ですが、いかがでしょ

うか。�

○石田� � 会社として特定の者に情報を提供しま

すよと、そういうことでしょうか。役員が行えば

役員が行ったことになるでしょうけれども。�

○前田� � そうですね、これはどういう効果に結

びつけるかという問題にかかわってくると思うの

です。情報伝達があれば、どうせ公表義務は会社

が負うのですね。ですから、会社自身を情報伝達

者にすることにどのような意味があるのかです。

ご報告の中で石田先生がおっしゃったように、せ

っかく、役員の場合と、代理人、使用人、その他

の従業者の場合とで伝達に該当する場合を書き分

けているのに、大きく会社自身を情報伝達者にし

てしまったのでは、誰が伝達したかで区分して規

制する意味も乏しくなってしまうのではないかと

思ったのです。�

○森田� � 今のご質問ですけれども、情報開示と

いいましても、インサイダー取引は情報開示では

なくて取引なのです。本日のお話は情報開示です。

ですから、会社が開示するわけです。それは会社

が証券取引所を通して開示したりするし、金融庁

に届け出たりもする。だから、その意味で、規制

対象が会社になるというのは当たり前だと思いま

す。代表権が誰にあるのかという話になると、ど

こまでどうなのかという問題はあるかもしれませ

んが。�

本日のお話で一番聞きたかったのは、結局、従

来のインサイダー取引規制では会社のディスクロ

ージャーが促進されないのではないかという疑い

がありましたが、��ルールによってそれがどうな

ったのかということです。機関投資家もアナリス

トもいろいろと聞きたいのに、という話でした。

そのときに、会社としては、インサイダー取引規

制があるからしゃべれません、と言っていたわけ

です。それで、アメリカではインサイダー取引規

制と違う概念、フェア・ディスクロージャーとい

う概念で、会社による開示の促進を考えていると

いうことだったと思います。�

ただ、本日のご報告では、全てインサイダー取

引規制との距離感のお話ばかりなのですね。そう

すると、インサイダー取引規制をさらに厳しくし

ましょうとも受け取れるけれども、石田先生もお

っしゃったように、��ルールは罰則等の点ではイ

ンサイダー取引規制より緩い規制になっていると
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いうことですね。ということで、本来的には会社

のマーケットへの情報開示の促進を図りたいとい

うことだったと思うのです。ですけれども、本日

のご報告からは、それがあまりよくわかりません

でした。�

具体例でいくと、決算情報は、決算短信という

形で報告していますと。それで有価証券報告書を

提出するのはもっと後かもしれませんというよう

な形で、情報開示は進んでいますと。ところが、

証券アナリストなどの人たちは、もっと早く情報

を知りたいと。今年はもうかっているのではない

ですかと尋ね、会社が、プラスにはなるでしょう

ねと言ったときに、日本のインサイダー取引規制

では、要件該当性が必要ですから、そういう要件

に該当した情報でなければ言ってもいいという解

釈でいけば、��ルールなど設けなくてもよかった

と言えます。それが、さらに厳しく、インサイダ

ー取引規制が �� ルールとの関係で議論され出し

たら、今までマーケットに伝わっていた情報まで

伝わらないようになるのではないかと、私の当初

考えていたものとは全く違うような事態になるの

ではないかということが実務界で心配されている

ように思うのですけれども、この点についていか

がでしょうか。�

○石田� � 前半の話ですけれども、ちょっと私の

説明の仕方が悪かったかもしれませんが、公表義

務を負うのは上場会社等です。前田先生からご質

問を頂戴しましたのは、重要情報を誰かに漏らす

という伝達行為をするのは誰かというとき、そこ

に会社自身が入っているのではないか、そこの意

義をどう捉えたらいいのかということで、私もわ

かりませんけれども、例えば会社名でファックス

を送るなど、もう会社がやったとしか評価できな

いような場合もあり得るので、規定しているのか

なと……。�

○森田� � だから、そういう意味では、それは役

員でなくてもいいわけですね。�

○石田� � そうですね。従業員でも構わないとい

うことですね。�

○森田� � そうそう。そういう意味で情報が下り

てくるのではないですかという話ですね。�

�

【インサイダー取引規制との関係】�

○石田� � それはおっしゃるとおりです。森田先

生は、どちらかというと、インサイダー取引規制

との連続性を持たせるのはよろしくないというお

考えですか。�

○森田� � そのような感じですね。私が本研究会

で報告させていただいたときのテーマは、インサ

イダー取引規制の再検討といったものでした。本

日の石田先生のご報告に対してこういうコメント

を申し上げるつもりはあまりないのですが、今問

われているから答えますけれども、インサイダー

取引規制というのは、もともとは、���規則 �����

で捕まえますということ、日本法ではこのような

一般条項で捕まえますということはとてもできま

せんねというところから来ていたのですね。とこ

ろが、��� は、日本からインサイダー取引の実行

行為をしている人が多いから、司法共助で捕まえ

たいけれども、司法共助を使って日本でやってい

る人を捕まえようと思ったら、日本にインサイダ

ー取引規制がなければできないと言われたと。そ

こで ��� は、日本はインサイダー天国なのですか

というようなことを言ってきて、あわてて大蔵省

などがインサイダー取引規制をつくったのですね。

今から思うと、よくそんなことをやるなあという

気がしますけれども、その効果は抜群でして、今、

皆さんは、インサイダー取引は悪いのだとお考え

のようです。当時の日本では、それは役得だとか、

何かそういう感じがまだあったのですね。�

ですから、とりあえず日本にインサイダー取引

規制を入れましょうというふうにしましたから、

��� 規則 ����� では無理ですと言ってきたわけで

すね。無理は無理のままにしておきまして、ある

一定の行為者が一定の重要情報を、というふうに

構成要件を明確にした上で、罰則で捕まえますと。�

何で悪いのかというのがわからなかったのです

ね。何で悪いのかといったら、証券市場の公平性

や信頼性に対する侵害というように、公の秩序を

法益にしたのですね。その代わりに、要件に該当
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すれば絶対に捕まると。これは交通法規と同じで

すから、例えば駐車違反をしたら絶対に捕まりま

すね。それと同じような規制で、ザル法というか、

ザルに引っかかったらもう逃れられないと。しか

し、ザルに引っかかるような人はいないだろうと

いうようなところから始まったと思うのです。で

すから、初めはものすごく罪も軽かったですね。�

それが日本の国民の法意識の向上に役立ったの

でしょうね。今では罰則も重くなっていますし、

ここにおられる皆さんは、インサイダー取引は当

然悪いのだという感じでおっしゃっているのです

けれども、アメリカでもなぜ悪いかというのは議

論に議論を重ねているのですね。結局は信認義務

違反だと、あるいは窃盗罪だというようなところ

で、やはり根拠はあるのだということを今でもア

メリカでは議論されていますね。日本はそこまで

行っていない。相変わらず交通法規のようにやっ

ているから、本当に悪い者を捕まえるというよう

なことがなかなかできていないということですよ

ね。ですから、それを今やってほしいと思います。�

それをやると同時に、会社の不正を暴くために

ディスクロージャーしたときに、それで取引して

もいいのではないかというようなルールがアメリ

カにはあって、日本も同じようにいってほしいな

と思っていて、そしてこの ��ルールで何とかそれ

をしてもらったらいいのになと思うのだけれども、

根本のインサイダー取引規制のザル法をそのまま

ずっと使っていて、それをまた尊重するのだとな

ると、当初の目的がなかなか達成しにくいのでは

ないかと思っています。�

ちょっと長口舌になりましてすみませんでした。�

○石田� � ありがとうございます。�

○黒沼� � ほかはいかがでしょうか。�

�

【再び、情報伝達者に会社が含まれることの意義】�

○梅本� � 先ほどの前田先生のご指摘に戻るので

すけれども、上場会社等を入れたというのは、次

のような理由が考えられないでしょうか。例えば、

役員は自分からはしゃべれない、広報担当者もし

ゃべれないけれども、特定の従業員や主力工場の

工場長、あそこに聞きに行けと。つまり、規制対

象以外の従業員等に情報伝達をさせるなど、会社

として情報伝達されていると評価できる場合があ

り得るので，それも含めて規制対象にする趣旨か

なと、先生のお話を聞いていて感じました。「上

場会社等」も入れるというのは、もしかしたら、

かなりよく考えて入れたのかなと思ったのですが、

いかがでしょうか。�

○石田� � つまり、それだと規制の対象が随分と

広くなるというか、カバーしやすくなると、そう

いうことになりますね。�

○梅本� � そうですね。�

�

【「広報に係る業務に関して」の要件について】�

○北村� � 情報伝達者のところで議論が出てきま

したので、少し細かいことをお伺いしたいと思い

ます。��ページの情報伝達者のうち役員には監査

役が含まれています。そうすると、監査役が業務

に関して伝達すればこの規定の適用があるという

ことになりそうですが、恐らく監査役は、金商法

��条１項１号のほうで定義されているからたまた

ま入っていて、普通は ��ルールで問題になること

はないのかなと、そういうイメージを持っていま

した。�

ところが、最後のページで書かれておりますけ

れども、「株主総会での説明・回答において重要

情報の伝達があれば公表義務を負うことになる」

という部分では、監査役も情報伝達者になり得る

のかとも思いました。�

ただ、ここの部分は、そのページの上の方にあ

りますように、「広報に係る業務に関して」とい

う限定が入っています。監査役が広報をすること

は一般的にはないように思います。そこで、監査

役が役員として情報伝達者となることはあり得る

のかということと、株主総会の説明であっても、

広報を業務としてする場面でなければ問題になら

ないのかということの２点についてお伺いしたい

と思います。�

○石田� � ここについては、実は私も「業務に関

して」という要件と「広報に係る業務」という二
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重の要件がかかってきているというのがちょっと

わかりにくいという気がします。監査役を含めて

いるところについては、恐らく決算内容などは、

監査役がかなり早い時点で把握することができる

と思うので、監査役から情報伝達がなされる可能

性というのは大いにあり得ると。そういうことか

らすると、監査役をここの役員等に含めておくの

は意味のあることだと思いました。�
株主総会に関しては、先生のおっしゃるように、

反対解釈というのがあり得るのか、広報に係る業

務として提供されない株主総会での説明や回答と

いうのはあり得るのかと言われると、全て投資判

断のためになされているものであるというふうに

捉えれば、全て含まれるということになりそうで

す。ここはちょっと私はよくわからないところで

す。�
○北村� � 株主は全て上場有価証券等の保有者で
はありますけれども、株主総会における説明等が

当然に「広報に係る業務」になるというところに

少し引っかかりました。この点は、パブコメでも

そのように言われているようですので、少し考え

たいと思います。�
○黒沼� � 今の点は異論もあり得るのではないか
と思いますが、皆さんのご意見はいかがですか。�
○北村� � 私は、この部分のご報告をお聞きした
とき、株主総会の機会を利用して会社側が何らか

の広報活動をする場合を想定していました。ただ、

株主総会での役員の報告・回答は、広い意味では、

会社に関する事柄を年に一回株主に理解してもら

おうとして行われるものなので、広く解釈すると

「広報に係る業務」に含まれるという考え方も成

り立ち得るのかなとも思います。ただ、この規制

の趣旨から考えて、そこまで広くしていいのかな

というのが疑問ではあります。�
○松尾� � 「広報に係る業務に関して」の解釈で
すけれども、これが設けられた趣旨は、親会社に

対する情報伝達の阻害がものすごく懸念されるの

で、広報に係る業務に関してなされたときにだけ

上場有価証券等の保有者に対する情報伝達を規制

しますということだと理解しています。そうする

と、取締役が単発的に一部の株主に、いい情報が

出るから売らないように、持っておいたほうがい

いよと言ったような場合は、規制対象から外れて

くることになってしまうと思うのですけれども、

今回のルールの趣旨からするとそれは外れてしま

っても仕方がないものなのか、それとも、この「広

報に係る業務に関して」というのはかなり広く捉

えてもいいのか。それについてはどうなのでしょ

うか。�
○石田� � そうですね、ここの「広報に係る業務」
というのを立案担当者はかなり広い意味で捉えて

いて、投資判断に必要な情報を伝達する業務だと

言ってしまうと、かなり広くなると思います。そ

うすると、いまのケースでは、親会社に対して説

明をすれば、それは親会社の投資判断に対して行

われているものであると言える気がするのですね。

つまり、子会社をどうするのか、グループ会社を

どうするのかを考えるときの投資判断にかかわる

情報を伝達しているとも言えそうなのです。��
【「業務に関して」の要件の意義】�
○黒沼� � 今の点に少し関係する質問ですけれど
も、役員等の場合は、業務に関して重要情報を伝

達した場合に問題になりますよね。アメリカでは

例外とされているように、信認義務に違反して情

報を伝達した場合は、「業務に関して」に当たる

のでしょうか。�
○石田� � アメリカ法の信頼・信用に反して提供
したという場合は、会社を一種の被害者と見てい

るような感じがするわけです。つまり、それでも

なお会社に公表義務が生じるのか、法律違反が生

じるのかと言われたら、それはやはりやり過ぎだ

ということで、規制から外しています。それと同

じように日本も見てみると、先生がおっしゃった

ような疑問が湧いてくるわけですけれども、条文

上はそのような区別はしていない。意図していた

か、意図していなかったかの２種類しかないです

から、義務に違反して情報伝達をした、意図して

伝達したということになると、やはり条文上は会

社に公表義務が生ずると言わざるを得ないのかな
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と考えています。�

○黒沼� � ありがとうございます。�

○伊藤� � 私も、この「業務に関して」という要

件が付されている理由や内容についてよくわから

ないところがあります。この規定で問題になる情

報伝達の主体として、上場会社等、役員、そして、

使用人などの従業者という、大きく分ければ三つ

があるのですけれども、「業務に関して」につい

ては、それぞれによって考えていく必要があるの

かなと思いました。�

例えば、上場会社等が主体の場合は、そもそも

「業務に関して」という要件はあまり意味がない

のですね。会社の行為というのは全て業務ですか

ら。他方で、従業者の場合は、その従業者がさら

に情報伝達の職務を行うとされている者なので、

彼らがそのような職務について行うことを「業務

に関して」行われたものと考えればよいでしょう。�

問題は、役員の場合に、「業務に関して」とい

う言葉をどこまで広く解釈すべきかということな

のだろうと思います。例えば、役員がいて、どこ

かのアナリストと個人的なつき合いがある。その

個人的なつき合いがあるアナリストと個人的にご

飯を食べたときに情報を漏らした。その場合に、

それが「業務に関して」と言えるのかどうかが気

になっています。日本の ��ルールの趣旨との関係

で解釈を決めるべきことだろうと思うのですけれ

ど、これはどちらになるのでしょうか。�

○石田� � 役員の場合には「業務に関して」とい

う要件しかかかってこないということで、会食で

情報伝達されたというような事例は実際にアメリ

カでもありました。ですので、日本でもそういう

ケースは十分に想定されるということで、ご指摘

のとおりかと思います。�

しかし、それは業務に関して行っているのかと

いう点については、そういうケースが外れるなら、

規制範囲がかなり限定されてしまう、業務が終わ

ってから話そうかという場合が対象外となると、

役員からの情報伝達は規制漏れがかなり多くなっ

てしまうと思います。�

○森田� � その場合、例えば食事を一緒にしたと

きにたまたま聞いたといっても、社外取締役の場

合と社長の場合とでは全然違うようにも思うので

すけれども、それはどうですか。�

○伊藤� � いや、そこが私もわからなくて……。�

○黒沼� � 石田先生ばかりに答えていただくので

はなくて、皆さんそれぞれご意見があるでしょう

から、どうぞご自由におっしゃってください。�

○伊藤� � この規定をつくったときに、そこは議

論されなかったのかどうかをむしろ私は伺いたい

のですよ。�

○黒沼� � いや、そこまで議論はしていないと思

います。（笑）�

○伊藤� � そういうことなのですか（笑）、わか

りました。森田先生がおっしゃったように、役員

の地位で分けるというのは一つの考え方かもしれ

ないと思います。それによって、会社に公表義務

を負わせるべきかどうかも恐らく変わってくるか

と思いますので。�

�

【意図的でない伝達について】�

○川口� � 伝達した情報が「重要情報」に該当す

ることを知らなかった場合は同時の公表義務が免

除されるという点ですが、「知らなかった場合」

というのは、過失があった場合も含まれるという

ことでしょうか。条文では、過失・無過失の区別

はないようなのですが。�

○石田� � アメリカの場合だと、��������ではな

いという条件がついているのですが、日本の条文

ではそういうのがないので、過失は問題にならな

い。つまり、知るべきであったというようなこと

は問われないということになって、どちらかとい

うと、伝達者側に有利な内容になるのではないか

と思います。�

○川口� � 日本の場合は、過失があっても、同時

公表義務の対象にならないということですね。�

○石田� � はい、対象にならないのではないでし

ょうか。�

○川口� � いずれにせよ、「重要情報」が伝達さ

れたことを知った後には、「速やかに」公表する

必要があるわけで、同時公表の場合は、少し大目
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に見てやるということですかね。�

○石田� � そうですね。�

○川口� � ところで、同様に、「重要情報の伝達

と同時にこれを公表することが困難な場合として

内閣府令で定める場合」も同時公表義務が免除さ

れます。内閣府令（重要情報公表府令８条１号）

では「取引関係者に意図せず重要情報を伝達した

場合」が規定されていますが、ここにいう「意図

せず」というのはどういう意味でしょうかね。金

商法 ��条の ��第２項では、「知らなかった場合」

と「同時公表が困難な場合」が並列的に規定され

ているので、後者に含まれる「意図しなかった場

合」というのは「知らなかった場合」とは違う概

念として規定されていることになりますね。�

先ほど、石田先生からは、「重要情報であるこ

とは知っていたけど、つい話の流れで言ってしま

った場合」というのがこれに当たるか、という問

題提起がなされていました。�

○石田� � はい。�

○川口� � しかし、この場合、「知っていた」段

階で、同時公表義務の免除を受けることはできな

いので、あえて、「意図しなかった場合」として

検討する必要がないように思うのですが……。�

○石田� � そうですね、なるほど。話の流れの中

で、後になってあれは重要情報だったと気づいた

ということは、つまり知らなかったということで、

レジュメ ��ページの①で処理ができるという、そ

ういうご意見ですね。�

レジュメ ��ページの②の「意図せず」というの

は、重要情報であるということを知らないことが

やはり前提になっているという、そういう理解な

のですけれども、それはどうなのでしょうか。�

○川口� � そうですね。条文では①と②は「又は」

でつながれているので、両者は違う概念なのでは

ないでしょうか。重要情報であることを知らなか

ったけれども、意図せずに重要情報を伝達してし

まった場合というのは、どのような場合を言うの

か、ということですね。�

○石田� � そうですね。�

○黒沼� � レジュメでは、「重要情報であること

を知っていたけれど、つい話の流れで言ってしま

った場合は、「意図せず」に当たるか？」と書い

てあって、石田先生はご報告で、①から「意図せ

ず」には当たらないと言われたように思うのです

が、この場合は、知っていたわけですから、知ら

なかった場合には当たらないけれども、内閣府令

で定める場合、これはガイドラインによるとたま

たま話の流れで伝達してしまった場合は「意図せ

ず」に当たるということになりますので、「意図

せず」に当たることになるのではないでしょうか。�

○石田� � なるほど。�

○黒沼� � 川口先生がおっしゃった、これが「又

は」でつながっているというのは、そういうご趣

旨かなと私も思っていたのですけれども。�

○松尾� � 重要事実であることを知りながら、し

かも発言しておきながら、それを意図していない

と言える場合があるのかというのが、多分石田先

生のご疑問かと思うのですけれども。�

○石田� � そうですね。重要事実とわかっていて

言っている……。�

○松尾� � これが許されると、ほとんど許される

かと思います。（笑）�

○石田� � そうですね。後でごめんなさいという

話で済まされてしまう。事後の速やか開示で済ま

されるケースというのが随分と多くなりそうです

ね。�

○黒沼� � 「即時の開示」と「速やかな開示」を

分けている基準については、何も手がかりはない

のですけれども、伝達をしたときに、義務違反に

ならないように公表することができるかどうかで

分けているのではないかと思うのです。つまり、

重要情報であると知らなければ、公表の準備をせ

ずに伝達することもあり得るだろうし、相手方が

取引関係者であると知らなければ同じようなこと

が生じる。でも、同じ意味でうっかり話してしま

った場合には、うっかりは未然に防止できないこ

とですから、その場合には速やかな開示でよい、

そういう趣旨ではないかと私は考えています。�

そうすると、知っていた場合、相手方が取引関

係者であり重要情報に該当することを知っていた
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場合であっても、うっかり話してしまった場合に

は、速やかな開示でよいということになるのでは

ないのかと思います。�

○石田� � ありがとうございます。事前に発表内

容なり発言内容を用意しているようなケースであ

れば、同時公表はできる。一方、そうでないよう

なケースでは、突然しゃべられても同時公表は無

理だから事後の速やか開示でよいという、そうい

う考えでしょうか。�

○黒沼� � そうですね。�

○石田� � よくわかりました。�

�

【伝達と同時の公表】�

○片木� � ��ルールは既にアメリカでは施行され

て実施されていますが、アメリカでは、同時公表

というのは具体的にはどのようにしてなされてい

るのですか。�

○石田� � ��ルールに従って同時公表する情報で

す、というような出し方がなされていないので、

具体的に同時公表をされている情報を特定できな

いです。ただ、公表方法としては、��������が一

般的だと文献には書いてありました。�

○片木� � したがって、例えばアナリストとの会

合を開始した時点で ��������を出すのですか。�

○石田� � それは厳密な理解ですね。ちょっとそ

こはわかりませんね。同時にプレスリリースを出

すとかということでしょうかね。�

○加藤� � 今のご質問は、レジュメの ��ページの

上の箇所にあります「伝達と同時に」は厳密に同

時の公表を求めるのか、会合や対話が終わったと

きに公表することで構わないのかという論点にか

かわると思います。この論点の考え方は、選択的

開示を禁止すべきなのかという点と関連すると思

います。選択的開示であっても、同時に行えばい

いというのは、何か矛盾を抱えているような気も

して、��ルールはそもそも会合や対話の場で選択

的開示を行ってはいけないという発想のもとにつ

くられていると思います。仮にそうだとすると、

厳密に同時の公表を求めるということになるのだ

と思います。�

つまり、閉鎖的な会合や対話の場で選択的開示

をしてもよいという発想が �� ルールと整合的な

のか、という疑問です。先に述べたように ��ルー

ルを理解することが正しいのであれば、会合など

の席上で選択的開示をする場合は、会合などを行

う条件として、会合が終わるまでは外部に伝達し

ないという守秘義務を負うことを求めるという方

法が望ましいように思います。�

○石田� � なるほど。選択的開示をするのがそも

そも問題であるけれども、会合で選択的開示が行

われるかもしれない。実務の対応としては多分、

その会議終了までは公表しないというのが投資家

をフェアな立場に置く方法として望ましいのかな

という気はいたします。�

○森田� � ですから、��やコミュニケーションを

しましょうという感じだと私は思うのですね。そ

うすると、アナリストにそろそろ利益が出るでし

ょうと聞かれて、実は来期に出ると思うと答えて

しまったと。会社と投資家との間でコミュニケー

ションが活発になると、ついつい本音を出さざる

を得なくなるというか、鋭い質問がやはり来たり

すると思うのですよ。そのようなときに、そうい

う会合を尊重する立場と、それを否定する立場を

考えたとき、否定する立場では、��ルールをつく

る意味がもうほとんどないように私は思うのです

けどね。�

○川口� � 投資者の立場からすると、自分では手

に入らない重要情報を使って取引をすることがけ

しからんという話ですよね。そうすると、会合中

にアナリストがスマートフォンを使って、秘密裏

に注文を出すような場合は別として、会合中には

取引はなされないというのであれば、その間は別

に情報の不平等は生じていないのですね。ですか

ら、公表は、会合が終わってからでいいように思

いますが……。すなわち、会合終了後「同時に」

に公表するというのでよいのではないでしょうか。�

○石田� � そうなるのですか。�

○森田� � ですから、それは速やかなのでしょう

か、同時なのでしょうか。�

○川口� � それは同時です。�

45

日本取引所金融商品取引法研究　第14号 (2019.10)



 

 

○森田� � 同時になってしまうのですか。�

○川口� � 同時という解釈ですね。�

○石田� � 同時の意味として、まさにしゃべった

その直後ぐらいに公表しないといけないのかとい

う、それが会合の場所の外の投資家と中の投資家

とで違いが生じるのもちょっとおかしな気がする

なという、そういう問題意識でした。�

○川口� � ですから、会合の時間の中では、確か

に情報の不平等は生じているけれども、取引はで

きないと考えれば、別に不平等は生じていないか

ら、取引ができる段階になってからきちんと公表

せよという話になるのかなと思ったのですが……。�

○石田� � そうですね。ですから、平等になれば

いいので、同時にというのも、あまり厳格な意味

で理解すると問題が出てくるのではないかと考え

ていました。�

○川口� � 会合の後で開示というので、同時とい

う要件は満たされていると思います。�

○石田� � 厳密には同時ではないですが、それで

もいいのではないかということです。�

�

【公表の方法】�

○舩津� � 公表の方法に関して平等という話が出

てきたので、少し細かな点を２点ほどお聞きしま

す。�

まず、��時間ルールが適用されるということの

意義が判然としないと書いておられるのですけれ

ども、そもそもどう適用されるのかが私はよく理

解できていませんで、先ほどの「同時」の話から

すると、同時に ��時間経過していないといけない

という、そういう話になるということなのでしょ

うか。ちょっと ��時間ルールの意味がよくわから

ないというのがまず１点目です。�

それから２点目ですが、東証の有価証券上場規

程の趣旨からすると、自社ウェブサイトに掲載で

きるのは適時開示の対象情報に該当しない重要情

報だと。適時開示の対象情報に該当するものにつ

いては、����� での開示が強制されるのだと理解

されているということですけれども、ものすごく

細かな解釈で申し訳ないのですが、自社ウェブサ

イトで開示してもいいのは開示された「以後」だ

ということであれば、これは同時でもいいのでは

ないかという気がしたのですが。�

これは意外と重要な論点のような気がしていま

して、要するに、適時開示の対象情報は全て ������

で集約するのだということで、逆に言うと、自社

ウェブサイトなんかを参照しているやつはもう論

外だということまで含み得るわけですね。しかし

ながら、同時でも構わないとすれば、やはり自社

ウェブサイトだけを見ている人であっても、それ

は問題なさそうな気がしていて、媒体間における

機会の平等といったことを考えると、媒体間で優

劣をつけるというような話はむしろなじまないの

ではないかなという気がしました。�

○石田� � 最初の �� 時間ルールに関しましては、

私もちょっと意義がわからない。つまり、一定の

行為の禁止を解くとか一定の効果が生ずるのであ

れば、��時間経過することの意味は十分に理解で

きるわけですが、ここでは公表することですので、

��時間待たせることの意味がわからない。�

先ほど言いましたように、未公表、����������

の意味でこの公表の用語を使うことができるとい

うことになれば、この ��時間という意味は生きて

きますけれども、それは公表義務としての公表と

はまた違う場面の話ですので、先生のおっしゃっ

た公表義務の場面で �� 時間待たせるというのは、

私も意味がよくわからないというところです。�

あと、自社ウェブサイトと ����� の関係ですけ

れども、先生のおっしゃったように同時でもいい

わけではなく、掲載対象となる情報については、

まずは ����� に載せなければいけないことになる

という理解です。（補注（事務局）：����� 掲載

対象となる会社情報を、����� と同時に自社ウェ

ブサイトにも掲載することは可能。ただし、�����

での公表予定時刻よりも先に、自社ウェブサイト

等の公開ディレクトリに公表予定情報を保存する

ときには、予めパスワード管理等のアクセス制限

を行う必要がある。）�

情報がいろいろなところに散らかってわかりに

くくなるのではないかというのが懸念されること
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です。投資家は、����� を見てもわからない情報

については、自社ウェブサイトを見ればわかるこ

ともあるということで、どちらも見ないといけな

いというようなことになる。便利なチャネルが増

えることはいいのですが、投資家としては、公表

手段が多くなっていくとわかりにくくなるのでは

ないかなという気はいたしました。�

○舩津� � そうすると、一元化するとすれば �����

のほうがよいというご趣旨なのでしょうか。例え

ば、適時開示の対象情報ではなくても公表すべき

情報についても、まず ����� に載せなさいという

お考えなのか。むしろ自社ウェブサイトのほうで

一元化してもいいのではないかとお考えなのか、

どちらなのでしょうか。�

○石田� � ちょっとそこは判断がつきませんけれ

ども、適時開示の対象となっていない情報は、任

意開示を推奨するということにすれば、投資家に

とってみれば、����� を見れば大体情報は載って

いるということで、情報収集のしやすさというの

は従来と変わらないとは思います。ただ、一部の

情報は会社のウェブサイトに載っているよという

ことになると、そちらも見ないといけないのかな

ということになるので、それはどうかなと思いま

した。�

○伊藤� � 今おっしゃった �� 時間経過の意味で

すけれども、先ほど加藤先生のほうから、アナリ

ストなどに対する情報の選択的開示を行っている

ときに、守秘義務を課さなければいけないのでは

ないかという話が出てきたと思います。ここで同

時に公表されていると言えるために、もし守秘義

務を課さなければいけないのだとすると、この ��

時間経過を要する方法をとる場合は、守秘義務を

��時間ずっと課し続けなければいけないというこ

とになるのではないかと思うのですけれど。�

ただ、そもそも守秘義務を課さなければいけな

いのかどうかが私はよくわかりません。�

○黒沼� � 守秘義務は適用除外の問題で、次回お

話があると思いますので、またそこで議論をした

いと思います。�

○加藤� � 公表方法について２点、感想のような

ものを述べたいと思います。１点目は、既に石田

先生からご示唆があった気がしますが、����� に

掲載できる情報は適時開示の対象情報に限られる

のかということです。つまり、東証は企業が開示

したい情報を何でも ����� に掲載してくれるので

しょうか。あと、������についても、臨時報告書

に記載できる事項に制約があるのかもしれません。�

仮に �����や ������を通じて開示できる情報に

制約が存在するならば、公表方法を統合するとし

たら、自社ウェブサイトのほうが良いという結論

になるように思いました。�

２点目ですが、機関投資家の方から、機関投資

家は ����� などではなく情報ベンダーを利用して

情報収集することが多いという話を聞いたことが

あります。つまり、情報収集を専門的に行う業者

がいるので、情報を利用する主体として機関投資

家を想定するのであれば、情報開示の媒体を統合

することのメリットは大きくはないということに

なるのかもしれません。つまり、情報開示の媒体

が多くても、機関投資家にとっては、情報ベンダ

ーの網にかかれば問題はないということです。こ

れに対して、情報を利用する主体として個人投資

家を想定する場合、情報開示の媒体を統合するな

ど公表方法を工夫することの重要性が増すように

思いますが、情報へのアクセスについて実質的な

平等を達成することは容易ではないと思います。

（補注（事務局）：東証は、有価証券上場規程に

基づく開示義務がある会社情報を開示する場合の

みならず、投資判断に有用と考えられる会社情報

（一定程度業績に与える影響が見込まれる情報、

決算に係る会社説明会資料、月次の業績速報、経

営計画に係る資料等）を任意で開示する場合にも、

より広範に投資者に周知する観点から、できる限

り ����� を利用して開示するよう上場会社に要請。

一方、組織変更や人事異動、定例的な販売キャン

ペーンの開始といった、業績に与える影響がほと

んど見込まれない等、投資判断上の有用性が必ず

しも明確でない会社情報については、「適時開示

情報」ではなく「��情報等」とするように要請（「��

情報等」として �����に登録された場合には、「適
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時開示情報閲覧サービス」には情報は掲載されず、

報道機関や情報ベンダーにのみ伝達）。なお、い

ずれの方法においても、他社との紛争又は見解の

相違が生じている場合における見解の表明等、投

資判断のための会社情報の周知という本来の趣旨

を逸脱する情報の登録は認めていない（「会社情

報適時開示ガイドブック ���� 年８月版」�� 頁参

照）。）�

○石田� � 情報ベンダーを用いた機関投資家の情

報収集、そういうアクセスを増やしたほうがいい

という視点は持っておりませんでしたので、参考

になりました。ありがとうございます。�

○黒沼� � もう一つ考慮しなければならないのは、

インサイダー情報に該当する場合です。インサイ

ダー情報に該当する場合、自社ウェブサイトに載

せてしまうと、それを見た人は情報受領者になっ

てしまうので、非常に問題がある。これは実務上

一番の問題であるかと思うのですけれども、そう

すると、����� に載せておくのが無難だというこ

とになりそうです。�

○石田� � はい、そうですね。�

○梅本� � 情報公表の方法についてひとつお尋ね

したいのですけれども、自社ウェブサイトに掲載

する場合は文字情報でなければいけないのか。あ

るいは例えばカンファレンスコールだとか、そう

いった音声情報の録音、あるいは説明会の映像の

録画情報を載せてもいいのか。というのは、文字

情報のほうがぱっと見たところではわかりやすい

ということはあるのですけれども、実際の音声情

報やビデオ映像のほうがニュアンスがよく伝わる。

声の高低とかもわかるので、見聞きした人により

伝わりやすいというメリットもあるかと思うので

す。そういったものも情報の公表の仕方として認

められるのかどうなのかという点はいかがでしょ

うか。�

○川口� � どこかにありましたよね。�

○舩津� � ���の ���ですね。�

○石田� � 内閣府令等パブコメの ��� 番のところ

ですね。�

○梅本� � ありがとうございます。�

�

【インサイダー取引規制の公表との関係】�

○川口� � レジュメの ��ページで、公知になる場

合、公表と同じかという議論をされているのです

が、石田先生ご自身はどのようにお考えなのでし

ょうか。すなわち、インサイダー取引の公表につ

いては、例えば新聞報道などで公知になっても、

必ずしも公表されたとは考えないというのが最高

裁の立場です。��ルールでの公表を考える上にお

いては、公知になった場合、公表されたと考えて

もよいとお考えですか。この部分は、インサイダ

ー取引の公表と異なるというお考えでしょうか。�

○石田� � 私は、公知の状況はあり得ると思って

います。その場合、公表されていなくても公表さ

れていると理解していいのではないかと思ってい

ます。つまり、第三者が発信したような情報です

と、これはちょっと真偽が怪しい。ところが、例

えばその会社の代表者がテレビ局の一社からイン

タビューを受けているような場合、信用できる情

報が一瞬にして広まって、証券市場価格もそれに

反応することになりますので、取引で利得できな

いはずであるというふうに考えたら、やはり公知

の場合は、もう公表されていると考えていいのだ

と思っております。�

○川口� � そうであれば、インサイダー取引の公

表も同じように考えるべきという考えでしょうか。�

○石田� � そこは平成 ��年 ��月 ��日最高裁決定

（エルピーダメモリ事件）で触れられたように、

情報の信頼性が問題なのだとすれば、当該発行者

の代表者が発信した情報というのは信頼性がある

といえるので、取引禁止を解除する公表の意味と

しても、使える余地はまだあるのではないかと思

っております。�

○川口� � インサイダー取引規制において、刑事

罰の適用の有無を判断する重要概念であるので、

公表は厳格に解するべきという議論があったと思

いますけれども、��ルールの場合は刑事罰の適用

は間接的なものですね。この点、��ルールの公表

概念を公知まで広げる場合の理由の一つになるで

しょうか。�
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○石田� � おっしゃるとおりだと思います。刑事

罰が間接的であるということから、少し緩やかに

解してもよいのではないかという、そういう理解

が可能であると思います。�

�

【取引関係者の範囲】�

○伊藤� � ��ページに書かれている取引関係者の

範囲の話ですけれども、これは立法論として一つ

問題になるところだと思います。日本の場合は結

局、情報受領者のほうで取引関係者という絞りを

かけたわけですけれども、その趣旨の説明が、��

報告書の書き方では正直よくわかりません。結局、

実質的には、アメリカのように選択的開示のコア

な問題に対応するという趣旨で、このような絞り

がかけられたのだというふうに理解しておいて大

丈夫なのでしょうか。�

そして、そのことは、日本の ��ルールの趣旨が、

そもそも �� に比べれば狭いということを意味す

るのだと思います。一般的に情報の公平を図りた

いというのではなく、要はアナリストにだけ情報

を伝達する行動を抑えたいルールだというふうに、

日本の �� ルールを理解しておけばいいというこ

となのでしょうか。そのあたり、ご感触があれば

教えていただきたいのですけれど。�

○石田� � ��のように第三者という広い情報受領

者の概念を設けるという選択もあり得たと思いま

す。私はどちらかというと、取引の公正性、公平

性を考えれば、誰であっても取引のチャンスはあ

るわけなので、規制の網を広くかける方法が望ま

しいのではないかなと思っております。�

今回でき上がったルールがこういう形になった

理由はよくわからないところがありまして、資本

市場にかかわるものを対象とすればそれで足りる

と考えたようですが、それがなぜこのように狭く

なってしまったのかなと、疑問に思っているとこ

ろです。�

○伊藤� � ありがとうございます。�

○梅本� � 実際問題として、日本ではアナリスト

に対する選択的開示よりも、日本経済新聞に対す

る事前の情報漏洩が海外の投資家に問題視されて

いることが、ブルームバーグやフィナンシャル・

タイムズでも指摘されていたという背景があるの

で（追記：詳細については，����������������������

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

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

���������� ��� ������

���������������������������������）、私もおっ

しゃるとおり、ここに報道機関が含まれないのは

とても問題だと思います。�

○石田� � そうですね。�

○黒沼� � 別に �� 報告書を擁護するわけではな

いですし、もちろん議論は分かれるのですが、今

回の立法の考え方は、選択的開示が行われた情報

を利用して有価証券の取引が行われるということ

が一般の投資家にとって不公正であると捉えて、

報道機関はその情報を投資判断に用いるわけでは

ないので、適用範囲に含めなかった、そういう考

え方だと思います。�

ただ、報道機関に対する情報の伝達というのは、

発行会社が自ら情報を報道してもらおうと思って

伝達しているとも考えられるので、例えば報道さ

れた段階で適時開示義務が発生すると考えたり、

あるいは現行制度の解釈としてそれが無理である

としたら、適時開示制度を整備したりしていく可

能性があるのではないのかと思っています。�

研究会の予定した時間になりましたけれども、

もし特にご発言があればお願いします。�

それでは、次回も引き続きこのテーマで行いま

すので、本日の論点についても次回ご質問いただ

くということにしまして、本日はこのあたりで研

究会を終わりたいと思います。�

石田先生、どうもありがとうございました。�
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客
に
対
し
、

A
社
情
報
を

A
社
か
ら
公
表
さ

れ
る
前
に
提
供
し
て

A
社
株
式
の
売
買
の
勧
誘
を
行
っ
た
。

 

 

＜
金
融
庁
・
平
成

2
8
年

4
月

2
5
日
＞
�
金
融
庁
ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト
参
照

3
 

平
成

2
7
年

9
月
、
ア
ナ
リ
ス
ト
は
、
上
場
会
社

B
社
に
対
す
る
個
別
取
材
に
お
い
て
、
公
表
前
の
半
期
の
連
結

業
績
予
想
（
営
業
利
益
）
に
関
す
る
法
人
関
係
情
報
（
以
下
「

B
社
情
報
」
）
を
取
得
し
た
翌
日
に
、
営
業
員
１
名
お

よ
び
少
な
く
と
も
１
顧
客
に
対
し
、
電
話
に
よ
っ
て

B
社
情
報
を
伝
達
し
た
。
そ
し
て
、

B
社
情
報
の
伝
達
を
受
け

た
当
該
営
業
員
が
同
日
中
に
、
少
な
く
と
も

3
3
顧
客
に
対
し
、

B
社
情
報
を

B
社
か
ら
公
表
さ
れ
る
前
に
提
供
し

て
B
社
株
式
の
買
付
け
の
勧
誘
を
行
っ
た
。

 

 ※
い
ず
れ
も
法
人
関
係
情
報
の
適
切
な
管
理
義
務
違
反
と
合
わ
せ
て
、
現
在
の
金
商
法

3
8
条

9
号
、
業
府
令

1
1

7

条
1
項

1
4
号
に
違
反
す
る
、
顧
客
に
対
し
て
法
人
関
係
情
報
を
提
供
し
て
勧
誘
す
る
行
為
が
あ
っ
た
と
し
て
、
証

券
会
社
に
行
政
処
分
が
下
さ
れ
た
。
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フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
規
制
［
１
］
�

2
0

1
8

/9
/2

8
�JPX金商法研究会 

関
西
学
院
大
学
�石田眞得 

 は
じ
め
に
� �平成29年の金融商品取引法の一部改正（平成29年法律第37号）で

、
投
資
家
へ
の
公
平
な
情
報
開

示
を
発
行
者
に
義
務
づ
け
る
、
い
わ
ゆ
る
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
規
制
（
以
下
、

F
D
ル
ー
ル
）
が
新
設

さ
れ
た
（
金
商
法

2
7
条
の

3
6
～

2
7
条
の

3
8
）
。

F
D
ル
ー
ル
は
、
上
場
会
社
等
ま
た
は
そ
の
役
員
等
が
、
取
引
関

係
者
に
対
し
て
重
要
情
報
を
伝
達
す
る
場
合
、
当
該
上
場
会
社
等
は
、
原
則
と
し
て
、
意
図
的
な
伝
達
の
場
合
に
は

同
時
に
、
意
図
的
で
な
い
伝
達
の
場
合
は
速
や
か
に
、
当
該
重
要
情
報
を
公
表
し
な
け
れ
ば
な
ら
い
な
い
旨
を
定
め

る
。
そ
し
て
、
重
要
情
報
の
伝
達
を
受
け
る
取
引
関
係
者
が
守
秘
義
務
等
（
守
秘
義
務
お
よ
び
取
引
し
な
い
義
務
）

を
負
う
と
き
は
、
上
場
会
社
等
は
公
表
義
務
を
免
れ
る
こ
と
と
し
て
い
る
。

 �FDルールは、重要情報という新たな包括的概念が用いられているほ
か
、
情
報
提
供
者
・
情
報
受
領

者
の
範
囲
が
限
定
さ
れ
て
い
る
点
で
特
徴
的
で
あ
る
。
ま
た
、
公
表
の
方
法
と
し
て
自
社
ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト
の
利
用
を

認
め
て
い
る
こ
と
や
、
守
秘
義
務
者
か
ら
重
要
情
報
の
遺
漏
が
あ
っ
て
も
一
定
事
由
の
も
と
で
は
公
表
し
な
い
こ
と

を
認
め
て
い
る
点
も
注
目
さ
れ
る
。

 �米国では2000年にRegulation FDが、EUでは2004年に定められた
市
場
阻
害
行
為
指
令
の
内
容
を

引
き
継
い
だ

2
0
1
6
年
の
市
場
阻
害
行
為
規
則
の
な
か
で
、
そ
れ
ぞ
れ
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル

を
定
め
て
お
り

1
、
日
本
で
も
こ
れ
ら
と
同
様
の
ル
ー
ル
が
整
備
さ
れ
た
こ
と
に
な
る
。

 

 Ⅰ
．
�
�
�
ル
ー
ル
新
設
の
経
緯
と
背
景
�

（
１
）
平
成

1
7
年

6
月

2
8
日
�金融審議会金融分科会第一部会�ディスクロージャー・ワーキング・

グ
ル
ー
プ
報
告
�－今後の開示制度のあり方について－�【資料①の1頁】 �〇公正・公平な情報提供は証券市場の健全な発展に必要不可欠 �〇証券取引法（当時）上、歪んだ情報提供そのものを規制するルール

は
極
め
て
限
ら
れ
て
い
る
。

 

�〇諸外国における歪んだ情報提供自体を規制するルールの整備 �But �・証券取引所における適時開示制度の整備 �・アナリストのガイダンス問題などの問題事例が顕著でない。 �・企業の情報提供の姿勢に対するマイナスの影響 �⇒�引き続き検討していく必要があるとされた。� �   
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 

1
 
黒
沼
悦
郎
「
取
締
役
の
投
資
家
に
対
す
る
責
任
」
商
事
法
務

1
7
4
0
号
（

2
0
0
5
）

1
7
頁
、
松
尾
健
一
「

E
U
に
お
け
る
フ
ェ
ア
・

デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
規
制
」
阪
大
法
学

6
5
巻

6
号
（

2
0
1
6
）

1
1
3
頁
、
神
作
裕
之
「
フ
ェ
ア
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
制
度
の

導
入
と
ス
チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ
プ
活
動
」
商
事
法
務

2
1
3
5
号
（

2
0
1
7
）

2
0
頁

-2
3
頁
等
。
本
研
究
会
で
の
検
討
と
し
て
、「
フ
ェ
ア

ー
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
�－インサイダー取引規制の再検討－」日本証券取引所金融商品取引法

研
究

3
号
（

2
0
1
6
）

1
7
5
頁
［
森
田
章
報
告
］
、
「
米
国

S
E

C
規
則

1
0
b
-5
に
関
す
る
最
近
の
判
例
」
日
本
証
券
取
引
所
金
融
商
品
取
引
法
研
究

6
号

（
2
0
1
6
）

4
3
頁
［
飯
田
秀
総
報
告
］
等
。
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フェア・ディスクロージャー規制（１）
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 � （
４
）
法
令
等
の
改
正
・
新
設
な
ど
�

�
◆
自
主
規
制
機
関
の
自
主
規
制
に
よ
る
か
、
法
令
に
よ
る
か

�
�
→
�
金
商
法
に
よ
る
規
制
と
な
っ
た
�

�
�
・
ル
ー
ル
の
実
効
性
確
保
の
た
め
行
政
に
よ
る
指
示
・
命
令
を
想
定
（

T
F
報
告
書

3
頁
）

 

�
�
・
米
国
は

S
E

C
規
則
（

1
7
 C

.F
.R

. 
§2

4
3
.1

0
0
~

1
0
3
）
、

E
U
は

M
a
rk

et
 A

b
u

se
 R

eg
u

la
ti

on
 

 �
平
成

2
9
年

5
月

2
4
日
公
布
、
平
成

3
0
年

4
月

1
日
施
行

 

・
金
融
商
品
取
引
法
の
一
部
を
改
正
す
る
法
律
（
平
成

2
9
年
法
律
第

3
7
号
）
�
【
資
料
③
】

 

�
平
成

2
9
年

1
2
月

2
7
日
公
布
、
平
成

3
0
年

4
月

1
日
施
行

 

�
�
・
金
融
商
品
取
引
法
施
行
令
の
一
部
改
正
�
【
資
料
④
】

 

�
�
・
金
融
商
品
取
引
法
第
二
章
の
六
の
規
定
に
よ
る
重
要
情
報
の
公
表
に
関
す
る
内
閣
府
令
�
【
資
料
⑤
】

 

�
�
＊
内
閣
府
令
等
パ
ブ
コ
メ
回
答
�
【
資
料
⑥
（

5
0
頁
以
下
）
】

 

�
平
成

3
0
年

2
月

6
日
公
表
、
同
年

4
月

1
日
制
定
・
適
用

 

�
�
・
金
融
庁
総
務
企
画
局
／
金
融
商
品
取
引
法
第

2
7
条
の

3
6
の
規
定
に
関
す
る
留
意
事
項
に
つ
い
て
（
フ
ェ
ア
・

デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
）
�
【
資
料
⑦
】

 

�
�
＊
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
・
パ
ブ
コ
メ
回
答
�
【
資
料
⑧
】

 

 �
＜
関
連
＞
�
平
成

2
8
年

9
月

2
0
日
制
定

 

・
日
本
証
券
業
協
会
・
協
会
員
の
ア
ナ
リ
ス
ト
に
よ
る
発
行
体
へ
の
取
材
等
及
び
情
報
伝
達
行
為
に
関
す
る
ガ
イ

ド
ラ
イ
ン

 

�
→
�
発
行
体
へ
の
未
公
表
の
決
算
期
の
業
績
に
関
す
る
情
報
お
よ
び
未
公
表
の
決
算
期
の
業
績
以
外
に
関
す
る
定

量
的
情
報
の
う
ち
業
績
が
容
易
に
把
握
で
き
る
情
報
の
取
材
等
は
、
例
外
を
除
き
、
行
わ
な
い
。
こ
れ
ら
以
外

の
情
報
に
関
す
る
取
材
等
は
行
っ
て
も
よ
い
。

 

＊
協
会
員
に
所
属
す
る
ア
ナ
リ
ス
ト
に
よ
る
プ
レ
ビ
ュ
ー
取
材
の
原
則
禁
止

 

�
→
�
セ
ル
サ
イ
ド
ア
ナ
リ
ス
ト
の
「
早
耳
情
報
」
を
得
る
実
務
慣
行
へ
の
対
応

 

 Ⅱ
．
エ
ン
フ
ォ
ー
ス
メ
ン
ト
の
方
法
�

１
．
米
国
の
レ
ギ
ュ
レ
ー
シ
ョ
ン
�
�
�

S
E

C
は
、
レ
ギ
ュ
レ
ー
シ
ョ
ン

F
D
制
定
に
際
し
、
発
行
者
に
生
じ
う
る
萎
縮
効
果
を
か
な
り
懸
念

7
 

→
�

F
D
ル
ー
ル
の
規
制
実
施
に
伴
う
副
作
用
を
抑
え
る
た
め
、
以
下
の
よ
う
な
規
定
を
設
け
た

8
。

 

・
意
図
的
で
な
い
伝
達
に
つ
い
て
は
知
っ
て
か
ら
速
や
か
に
開
示
す
れ
ば
よ
い
（

§1
0
0
(a

)(
2
)、

1
0
1
(d

)）
 

・
F

D
ル
ー
ル
違
反
は
、
発
行
者
の

1
0

b
-5
違
反
の
責
任
を
生
じ
さ
せ
な
い
（

§1
0
2
）

 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 

6
 金
融
審
議
会
�
市
場
ワ
ー
キ
ン
グ
・
グ
ル
ー
プ
「
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
・
タ
ス
ク
フ
ォ
ー
ス
」（
第

1
回
）

議
事
録
［
神
作
裕
之
発
言
］

 
7
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, S
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4
 F

ed
. 
R

eg
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2
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9
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D
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9
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S
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S
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 D
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n
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 T
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d
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 6

5
 F

ed
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R

eg
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5

1
,7

1
6
 (

A
u

g.
 2

4
, 
2
0

0
0
) 

(F
in

a
l 

ru
le

).
 

8
 M

ic
h

a
el

 G
u

tt
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 S
el
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re
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a
n
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d
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 T
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d
in

g,
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9
 F

lo
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d
a

 L
a

w
 R

ev
ie

w
 5

1
9

, 
5
4
2

-4
3

 
(2

0
1

7
).
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 � （
３
）
平
成

2
8
年

1
2
月

7
日
�金融審議会�市場ワーキング・グループ ���フ ェア・ディスクロージャー・ルール・タスクフォース報告 ���～ 投資家への公平・適時な情報開示の確保のために～�【資料②

】
 

�＜FDルールを導入することの意義＞ �①わが国の市場において投資家に対する公平かつ適時な情報開示を確
保
し
、
す
べ
て
の
投
資
家
が
安

心
し
て
取
引
で
き
る
よ
う
に
す
る
。
� �②発行者側の情報開示ルールを整備・明確化することで、発行者による

早
期
の
情
報
開
示
を
促
進
し
、

ひ
い
て
は
投
資
家
と
の
対
話
を
促
進
す
る
。
� �③アナリストによる、より客観的で正確な分析および推奨が行われる

た
め
の
環
境
を
整
備
す
る
。
�

�④発行者による情報開示のタイミングを公平にすることで、いわゆる
「
早
耳
情
報
」
に
基
づ
く
短
期

的
な
ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
を
行
う
の
で
は
な
く
、
中
長
期
的
な
視
点
に
立
っ
て
投
資
を
行
う
と
い
う
投
資
家
の
意

識
改
革
を
促
す
。
� �＊FDルール・ガイドライン問１の回答も①②を趣旨・意義に挙げて

い
る
。

 

� ◆
�投資家にとって不公平な結果となり、市場の信頼を損なう行為を防止

す
る
こ
と
、
上
記
の
①
に

F
D
ル
ー
ル
の
主
た
る
目
的
が
あ
る
と
い
え
る
。
重
要
情
報
は
投
資
判
断
に
重
要
な
影
響
を
及
ぼ
す
も
の
だ
か

ら
、
未
公
表
の
重
要
情
報
を
知
っ
て
取
引
す
る
こ
と
は
有
利
な
は
ず
で
あ
る
。
こ
の
よ
う
な
不
公
正
な
行
為
の

未
然
防
止
を
図
る
こ
と
に
も
意
義
が
あ
る
と
は
い
え
な
い
だ
ろ
う
か
（
①
に
含
意
さ
れ
て
い
る
の
か
も
し
れ
な

い
が
）
。
も
っ
と
も
、
不
公
正
な
行
為
だ
と
す
る
と
、
取
引
規
制
は

4
？

 

②
の

F
D
ル
ー
ル
に
よ
り
早
期
の
情
報
開
示
が
促
進
さ
れ
る
と
は
、
伝
達
時
点
で
ま
た
は
速
や
か
に
重
要
情

報
が
開
示
（
公
表
）
さ
れ
る
よ
う
に
な
る
と
い
う
意
味
か
。
上
場
会
社
等
は
、
重
要
情
報
を
不
必
要
に
長
く
内

部
で
保
持
す
る
の
で
は
な
く
、
公
表
で
き
る
段
階
に
な
れ
ば
積
極
的
に
早
期
に
開
示
す
る
こ
と
が
期
待
さ
れ
、

そ
の
よ
う
な
豊
富
な
情
報
を
も
と
に
投
資
家
と
の
対
話
が
促
進
さ
れ
る
と
い
う
見
方
が
あ
る

5
。

 

③
は
、
と
く
に
セ
ル
サ
イ
ド
の
ア
ナ
リ
ス
ト
を
意
識
し
た
も
の
と
思
わ
れ
る
。
ア
ナ
リ
ス
ト
が
顧
客
の
求
め

る
重
要
情
報
の
受
領
と
引
き
換
え
に
、
よ
り
高
い
レ
ー
テ
ィ
ン
グ
を
付
け
る
と
い
っ
た
よ
う
な
歪
ん
だ
分
析
・

推
奨
が
行
わ
れ
る
お
そ
れ
が
あ
る
。
選
択
的
開
示
に
よ
り
受
け
る
メ
リ
ッ
ト
を
な
く
せ
ば
、
こ
の
よ
う
な
歪
み

が
生
じ
る
の
を
防
止
で
き
る
と
い
う
こ
と
で
あ
ろ
う
。

 

④
は
、

F
D
ル
ー
ル
の
も
と
で
は
、
投
資
家
は
「
早
耳
情
報
」
で
短
期
的
な
投
資
収
益
を
上
げ
る
こ
と
は
で

き
な
く
な
る
か
ら
、
投
資
に
中
長
期
の
視
点
を
も
つ
よ
う
に
、
と
の
メ
ッ
セ
ー
ジ
に
な
る
と
い
う
こ
と
だ
ろ
う

か
。
�

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 

4
 
飯
田
秀
総
「
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
の
理
論
的
課
題
」
ジ
ュ
リ
ス
ト

1
5
1
5
号
（

2
0

1
8
）

5
9
頁
は
、
イ
ン

サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
も

F
D
ル
ー
ル
も
、
規
制
対
象
と
し
よ
う
と
す
る
情
報
に
つ
い
て
の
基
礎
と
な
る
考
え
方
に
大
差
は
な
い
と

し
た
う
え
で
、「
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
に
お
い
て
規
制
の
対
象
外
と
な
る
情
報
で
あ
っ
て
も
、
投
資
者
の
投
資
判
断
に
重
要
な

影
響
を
及
ぼ
す
も
の
が
あ
る
の
で
あ
れ
ば
、
そ
れ
は
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
の
軽
微
基
準
が
お
か
し
い
こ
と
を
示
唆
す
る
と
も

い
え
る
」
と
指
摘
す
る
。

 

5
 
鈴
木
克
昌
ほ
か
「
日
本
版
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
の
導
入
と
資
本
市
場
へ
の
影
響
」
商
事
法
務

2
1
4
5
号

（
2
0
1
7
）

3
0
頁
。
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6

 /
 1

6
 

 

条
5
号
）
。

 

 Ⅲ
．
�適時開示制度等との関係�

（
１
）
証
券
取
引
所
の
適
時
開
示
制
度

 

ア
）
対
象
情
報
に
つ
い
て
、
「
直
ち
に
」
そ
の
内
容
の
開
示
を
要
求
（
東
証
・
有
価
証
券
上
場
規
程

4
0

2
条
）
。

 

c
f.

 
実
務
に
お
い
て
は
、
た
と
え
ば
決
定
事
実
に
関
し
て
、
原
則
と
し
て
決
定
が
あ
っ
た
当
日
中
に
開
示
す
る

こ
と
が
要
請
さ
れ
て
い
る
よ
う
で
あ
る

1
2
。

 

イ
）
適
時
開
示
の
対
象
情
報
は
、
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
の
「
重
要
事
実
」
を
含
む
も
の
と
な
っ
て
い
る
。

 

※
�重要事実の軽微基準を適時開示の方では設けていない事項（ex.株式

無
償
割
当
て
：

1
株
に
対

す
る
割
当
割
合
が

0
.1
未
満
。
取
引
府
令

4
9
条

1
項

2
号
イ
／
有
価
証
券
上
場
規
定

4
0
2
条

1
号

f）
や
、

重
要
事
実
と
し
て
規
定
さ
れ
て
い
な
い
事
項
（

e
x
.人
員
削
減
等
の
合
理
化
：
有
価
証
券
上
場
規
定

4
0
2
条

1

号
a
b
、
行
政
庁
に
よ
る
法
令
違
反
に
係
る
告
発
：
同

4
0
2
条

2
号

f）
を
含
む
。

 

�ウ）公平な開示の要請：たとえば、期初に「次期の業績予想」を開示
し
て
い
な
い
場
合
で
も
、
社
内

に
お
い
て
こ
れ
に
相
当
す
る
情
報
を
有
し
て
い
る
と
き
は
、
選
択
的
な
開
示
が
行
わ
れ
る
リ
ス
ク
の
管
理
の
要

請
1
3
、
説
明
会
で
の
決
算
補
足
説
明
資
料
等
の
投
資
者
へ
の
公
平
な
提
供
の
努
力
義
務
を
定
め
る
（
東
証
・
有

価
証
券
上
場
規
定

4
5
2
条
）
。

 

エ
）
適
時
開
示
義
務
の
違
反
に
は
、
特
設
注
意
市
場
銘
柄
へ
の
指
定
（
有
価
証
券
上
場
規
程

5
0

1
条

1
項
）
、
改

善
報
告
書
・
改
善
状
況
報
告
書
の
提
出
の
要
求
（
同

5
0

2
条
・

5
0
3
条
）
、
公
表
措
置
（
同

5
0
8
条
）
、
上
場
違

約
金
の
徴
求
（
同

5
0
9
条
）
と
い
っ
た
ペ
ナ
ル
テ
ィ
が
あ
る
。

 

 

（
２
）
臨
時
報
告
書

 �ア）適時な開示を要求する法定の制度。 イ
）
重
要
な
事
象
が
発
生
し
た
場
合
に
、
「
遅
滞
な
く
」
、
臨
時
報
告
書
の
提
出
を
義
務
づ
け
る
（
金
商
法

2
4
条

の
5
第

4
項
、
企
業
内
容
開
示
府
令

1
9
条

2
項
）
。

 

ウ
）
上
場
会
社
は
、
臨
時
報
告
書
の
提
出
義
務
と
証
券
取
引
所
の
適
時
開
示
義
務
が
課
せ
ら
れ
る
と
こ
ろ
、
有
価

証
券
報
告
書
提
出
会
社
の
う
ち
、
上
場
会
社
以
外
の
者
に
あ
っ
て
は
、
重
要
な
事
象
の
適
時
な
開
示
が
臨
時
報

告
書
で
行
わ
れ
る

1
4
。

 

エ
）
実
効
性
確
保
の
た
め
、
臨
時
報
告
書
の
不
提
出
や
虚
偽
記
載
等
に
つ
い
て
は
民
事
ま
た
は
刑
事
の
責
任
が
法

定
さ
れ
て
い
る
（
金
商
法

2
1
条
の

2
、

2
4
条
の

5
第

5
項
・

2
2
条
準
用
、

1
9
7
条
の

2
第

6
号
、

2
0

0
条

5

号
）
。

 

オ
）
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
の
重
要
事
実
の
う
ち
臨
時
報
告
書
の
提
出
事
由
と
さ
れ
て
い
な
い
も
の
が
少
な
く

な
い
（

e
x
.手
形
・
小
切
手
の
不
渡
り
ま
た
は
手
形
交
換
所
に
お
け
る
取
引
停
止
処
分
：
施
行
令

2
8
条
の

2
第

6
号
、
新
製
品
ま
た
は
新
技
術
の
企
業
化
：
金
商
法

1
6
6
条

2
項

1
号
カ
）
。

 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 

1
2
 
伊
東
祐
介
「
適
時
開
示
制
度
の
概
要
に
つ
い
て
（
前
編
）
」
監
査
役

6
7
3
号
（

2
0
1
7
）

6
5
頁
。

 

1
3
 
東
京
証
券
取
引
所
上
場
部
編
『
東
京
証
券
取
引
所
�会社情報適時開示ガイドブック（2017年3月版）』（東京証券

取
引
所
、

2
0
1

7
）

4
1
8
頁

-4
1
9
頁
。

 

1
4
 
山
下
友
信
＝
神
田
秀
樹
編
著
『
金
融
商
品
取
引
法
概
説
（
第

2
版
）
』
（
有
斐
閣
、

2
0
1
7
）

1
4
5
頁
［
久
保
大
作
］
。

 

 5
 /
 1

6
 

 

・
情
報
提
供
者
を
役
員
や
投
資
家
と
の
コ
ミ
ュ
ニ
ケ
ー
シ
ョ
ン
を
行
う
一
定
の
従
業
員
等
に
限
定
す
る
と
共
に
そ

の
情
報
を
基
に
取
引
を
行
う
蓋
然
性
が
高
い
者
へ
の
伝
達
に
限
り
規
制
対
象
と
す
る
（

§1
0

0
(b

)(
1

)、
1

0
1

(c
)）

 

・
発
行
者
へ
の
信
用
・
信
頼
の
義
務
に
違
反
し
て
情
報
を
伝
達
し
た
役
員
等
を
適
用
除
外
と
す
る
（

§1
0
1
(c

) 

※
S

E
C
は
、

F
D
ル
ー
ル
違
反
に
関
し
て
、
と
く
に

1
0

b
-5
に
基
づ
く
発
行
者
に
対
す
る
私
的
訴
訟
の
提
起
が
萎

縮
効
果
を
招
く
お
そ
れ
が
あ
る
点
を
指
摘

9
。
こ
れ
ま
で
の
と
こ
ろ
、
件
数
で

1
0
件
余
り
、

S
E

C
の
排
除
命
令

ま
た
は
比
較
的
少
額
の
民
事
制
裁
金
に
よ
る
エ
ン
フ
ォ
ー
ス
メ
ン
ト
が
行
わ
れ
て
い
る
よ
う
で
あ
る
。

 

 ２
．
日
本
の
�
�
ル
ー
ル
の
実
効
性
確
保
� �制定作業の当初から厳しい罰則を設けることは考えられていなかった

よ
う
で
あ
る
。

 

T
F
報
告
書
：
「
行
政
的
に
指
示
・
命
令
を
行
う
」
方
法
を
提
言
（

T
F
報
告
書

3
頁
）

 

→
�上場会社等の情報提供の姿勢または投資家との対話に萎縮効果が生じ

な
い
よ
う
に
し
よ
う
と
す

る
配
慮

1
0
。

 

F
D
ル
ー
ル
･
･
･
T

F
報
告
書
の
提
言
を
受
け
て
、
違
反
し
た
上
場
会
社
等
や
意
図
的
に
重
要
情
報
を
伝
達
し
た
役

員
等
に
対
し
て
直
接
的
に
刑
事
罰
を
科
す
も
の
と
は
さ
れ
て
い
な
い
。

 

以
下
の
よ
う
に
、
ま
ず
は
金
融
庁
長
官
の
指
示
・
命
令
で
対
応
し
、
こ
れ
に
違
反
が
あ
る
と
き
に
罰
則
が
科

せ
ら
れ
る
仕
組
み
を
と
っ
て
い
る
と
こ
ろ
に
特
徴
が
あ
る
。

 

 （
１
）
内
閣
総
理
大
臣
は
、
公
表
さ
れ
る
べ
き
重
要
情
報
が
公
表
さ
れ
て
い
な
い
場
合
、
重
要
情
報
を
公
表
す
べ
き

者
に
対
し
、

 �①重要情報の公表その他の適切な措置をとるべき旨を指示することが
で
き
、

 

�②上記①の指示を受けたにもかかわらず、正当な理由なくその指示に
係
る
措
置
を
と
ら
な
か
っ
た
と

き
、
そ
の
指
示
に
係
る
措
置
を
と
る
べ
き
旨
を
命
令
す
る
こ
と
が
で
き
る
（
金
商
法

2
7
条
の

3
8
。
金
融
庁
長

官
へ
の
委
任
・
同
法

1
9
4
条
の

7
第

1
項
）

 

（
２
）
重
要
情
報
を
公
表
し
た
者
、
公
表
す
べ
き
者
、
上
場
会
社
等
の
役
員
等
や
取
引
関
係
者
と
い
っ
た

1
1
参
考
人

に
対
す
る
報
告
聴
取
、
立
入
検
査
の
権
限
、
官
公
署
等
へ
の
照
会
権
限
が
規
定
さ
れ
て
い
る
（
金
商
法

2
7
条
の

3
7
。
証
券
取
引
等
監
視
委
員
会
へ
の
委
任
・
同
法

1
9
4
条
の

7
第

1
項
・

3
項
）
。

 

（
３
）
罰
則
と
し
て
は
、
報
告
・
資
料
提
出
命
令
の
違
反
、
虚
偽
の
報
告
・
資
料
提
出
（
金
商
法

2
0
5
条

5
号
）
、

検
査
拒
否
等
（
同
条

6
号
）
、
上
記
②
の
命
令
違
反
（
同
条

6
号
の

5
）
が
規
定
さ
れ
た
（

6
月
以
下
の
懲
役
も
し

く
は

5
0
万
円
以
下
の
罰
金
ま
た
は
こ
れ
ら
の
併
科
）
。

 �＜cf.＞継続開示書類の不提出に関する罰則として、有価証券報告書・
内
部
統
制
報
告
書
は

5
年
以
下
の
懲
役
も
し

く
は

5
0
0
万
円
以
下
の
罰
金
ま
た
は
こ
れ
ら
の
併
科
（
金
商
法

1
9
7
条
の

2
第

5
号
）
、
四
半
期
報
告
書
・
半
期
報
告
書
・
臨

時
報
告
書
・
親
会
社
等
状
況
報
告
書
は

1
年
以
下
の
懲
役
も
し
く
は

1
0
0
万
円
以
下
の
罰
金
ま
た
は
こ
れ
ら
の
併
科
（
同
法

2
0
0

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 

9
 S

E
C

, 
6

5
 F

ed
. 
R

eg
. 
a
t 

5
1

,7
2

6
. 

1
0
 大
崎
貞
和
『
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
』（
日
本
経
済
新
聞
社
、

2
0
1
7
）

6
7
頁
。
黒
沼
悦
郎
「
イ
ン
サ
イ
ダ

ー
取
引
・
情
報
提
供
規
制
の
展
開
」
ジ
ュ
リ
ス
ト

1
5
1
2
号
（

2
0
1
7
）

5
6
頁
に
よ
れ
ば
、
厳
し
く
執
行
す
る
と
、
上
場
会
社
が
ア

ナ
リ
ス
ト
の
取
材
に
応
じ
な
い
な
ど
、
上
場
会
社
に
よ
る
情
報
発
信
が
低
下
し
、
市
場
に
お
け
る
効
率
的
な
価
格
形
成
を
損
な
う

お
そ
れ
が
あ
る
た
め
、
ア
メ
リ
カ
や

E
U
の
例
に
な
ら
っ
て
行
政
に
よ
る
対
応
を
図
る
こ
と
と
し
た
と
さ
れ
る
。

 
1

1
 齋
藤
馨
＝
田
原
泰
雅
監
修
『
逐
条
解
説
�2017年金融商品取引法改正』（商事法務、2018）64頁。 
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8

 /
 1

6
 

 

li
k

e
li

h
o
o
d
）
が
あ
る
こ
と
）
に
拠
っ
て
い
る

1
9
。

 

イ
）
日
本
の

F
D
ル
ー
ル

 

対
象
と
な
る
情
報
「
重
要
情
報
」

 

＝
「
当
該
上
場
会
社
等
の
運
営
、
業
務
又
は
財
産
に
関
す
る
公
表
さ
れ
て
い
な
い
重
要
な
情
報
で
あ
っ
て
、
投
資

者
の
投
資
判
断
に
重
要
な
影
響
を
及
ぼ
す
も
の
」
（
金
商
法

2
7
条
の

3
6
第

1
項
柱
書
本
文
）

 

※
�内閣府令等パブコメやガイドライン、ガイドライン・パブコメなどで

、
重
要
情
報
の
範
囲

に
関
す
る
立
案
担
当
者
の
考
え
方
が
示
さ
れ
て
い
る
［
次
回
検
討
］
。

 �〇規定の仕方：会社関係者のインサイダー取引規制における重要事実
を
個
別
具
体
的
に
規
定
す

る
1
6
6
条

2
項
お
よ
び
そ
の
軽
微
基
準
・
重
要
性
基
準
を
定
め
る
取
引
府
令

4
9
条
以
下
の
規
定
と
は
定

義
方
法
が
大
き
く
異
な
り
、

F
D
ル
ー
ル
で
は
包
括
規
定
の
み
で
あ
る
点
に
特
徴
が
あ
る

2
0
。

 

〇
内
容
：
重
要
事
実
の
包
括
条
項
で
あ
る

1
6
6
条

2
項

4
号
で
は
、
「
前

3
号
に
掲
げ
る
事
実
を
除
き
、
当

該
上
場
会
社
等
の
運
営
、
業
務
又
は
財
産
に
関
す
る
重
要
な
事
実
で
あ
っ
て
投
資
者
の
投
資
判
断
に
著
し

い
影
響
を
及
ぼ
す
も
の
」
と
さ
れ
て
い
る
の
に
対
し
、

F
D
ル
ー
ル
の
重
要
情
報
は
「
著
し
い
影
響
」
で

は
な
く
、
「
重
要
な
影
響
」
と
い
う
文
言
を
用
い
て
い
る
。
「
著
し
い
」
の
方
が
「
重
要
な
」
よ
り
も
高
い

程
度
を
表
す
も
の
と
い
え
る
の
で
、

F
D
ル
ー
ル
に
い
う
重
要
情
報
は
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
に
い
う

重
要
事
実
よ
り
も
広
い
と
解
さ
れ
る
。

 

〇
重
要
情
報
の
範
囲
：
「
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
の
対
象
と
な
る
情
報
の
範
囲
と
基
本
的
に
一
致
さ
せ
つ

つ
、
そ
れ
以
外
の
情
報
の
う
ち
、
発
行
者
又
は
金
融
商
品
に
関
係
す
る
未
公
表
の
確
定
的
な
情
報
で
あ
っ

て
、
公
表
さ
れ
れ
ば
発
行
者
の
有
価
証
券
の
価
額
に
重
要
な
影
響
を
及
ぼ
す
蓋
然
性
が
あ
る
も
の
を
含
め

る
こ
と
」
と
す
る

T
F
報
告
書
（

3
頁
）
の
提
言
に
沿
う
も
の
。
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
の
重
要
事
実

と
完
全
に
一
致
さ
せ
る
も
の
で
は
な
く
、
そ
れ
よ
り
広
い
範
囲
の
情
報
を
対
象
と
し
て
い
る
点
に
も
特
徴

が
あ
る
と
い
え
る
。
重
要
事
実
と
一
致
さ
せ
る
と
、
証
券
会
社
へ
の
行
政
処
分
事
例
の
よ
う
な
ケ
ー
ス
に

対
応
で
き
な
い
こ
と
を
問
題
視
（

T
F
報
告
書

2
頁
）
。

 

ウ
）
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
の
防
止
効
果

 

F
D
ル
ー
ル
の
も
と
で
は
、
重
要
情
報
を
伝
達
し
た
と
き
は
、
原
則
と
し
て
、
同
時
公
表
が
求
め
ら
れ
る
。
→
�

重
要
事
実
の
伝
達
を
受
け
た
者
に
よ
る
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
が
行
わ
れ
る
前
に
公
表
す
れ
ば
、
イ
ン
サ
イ
ダ
ー

取
引
と
は
な
ら
な
い
の
で
、
未
然
防
止
に
役
立
つ
と
い
え
そ
う
。
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
の
防
止
規
程
で
あ
る

1
6
7

条
の

2
第

1
項
（
重
要
事
実
の
伝
達
等
の
禁
止
）
で
要
件
と
さ
れ
て
い
る
他
人
に
利
益
を
得
さ
せ
る
目
的
が
あ

っ
た
こ
と
は

F
D
ル
ー
ル
で
は
要
求
さ
れ
て
い
な
い
。

 

※
�もっとも、FDルールが発動されるのは、「情報提供者」が「取引関係

者
」
に
情
報
伝
達
し
た

と
き
に
限
ら
れ
る
の
で
、
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
の
予
防
効
果
に
は
限
定
が
付
く
も
の
と
思
わ
れ
る
。

 

�エ）法人関係情報   
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 

1
9
 
S

E
C

, 
6
5

 F
e
d

. 
R

e
g
. 
a

t 
5
1
,7

2
1
. 
レ
ギ
ュ
レ
ー
シ
ョ
ン

F
D
を
制
定
す
る
際
、

S
E

C
は
、
発
行
者
側
か
ら
寄
せ
ら
れ
た
要
望

コ
メ
ン
ト
を
容
れ
ず
、
重
要
な
未
公
表
情
報
に
つ
い
て
の
明
確
な
基
準
や
リ
ス
ト
は
不
適
切
で
あ
り
、
そ
の
よ
う
な
手
法
は
必
然

的
に
過
剰
ま
た
は
過
小
な
も
の
と
な
る
と
し
て
、
包
括
規
定
に
よ
る
事
案
に
応
じ
た
柔
軟
な
対
応
の
必
要
を
主
張
し
た
。

 
2

0
 
飯
田
・
ジ
ュ
リ
ス
ト

1
5
1
5
号

5
9
頁
は
、
こ
の
よ
う
な
違
い
は
、
刑
事
罰
を
伴
う
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
に
お
い
て
要
件
の

明
確
化
が
求
め
ら
れ
た
こ
と
に
よ
る
も
の
で
あ
っ
て
、
規
制
対
象
と
し
よ
う
と
す
る
情
報
に
つ
い
て
基
礎
と
な
る
考
え
方
に
大
き

な
差
は
な
い
と
い
う
立
場
を
示
す
。

 

 
7

 /
 1

6
 

 

 

（
３
）
適
時
開
示
制
度
等
と
の
関
係

 

ア
）
立
案
担
当
者
の
解
説
：

F
D
ル
ー
ル
制
定
前
の
状
況
の
問
題
点
と
し
て

 

「
発
行
者
に
よ
る
適
時
の
情
報
開
示
を
求
め
る
ル
ー
ル
と
し
て
、
金
商
法
に
よ
る
臨
時
報
告
書
制
度
お
よ
び
証

券
取
引
所
に
よ
る
適
時
開
示
制
度
が
整
備
さ
れ
て
い
る
が
、
発
行
者
が
、
未
公
表
の
決
算
情
報
な
ど
の
重
要
な
情

報
を
証
券
ア
ナ
リ
ス
ト
な
ど
に
提
供
す
る
場
合
、
他
の
投
資
家
に
も
公
平
に
情
報
提
供
す
る
こ
と
を
求
め
る
ル
ー

ル
･
･
･
は
置
か
れ
て
い
な
い
。

1
5
」

 

→
�従前からの規制との関係は必ずしも明らかでない。 

イ
）
従
来
の
学
説
の
指
摘

 

未
公
表
の
重
要
な
情
報
を
特
定
の
証
券
ア
ナ
リ
ス
ト
や
一
部
の
機
関
投
資
家
に
伝
達
す
る
こ
と
は
、
取
引
所
の

適
時
開
示
の
規
制
（
要
請
）
に
違
反
す
る

1
6
。

 

→
�適時開示の対象情報に該当する場合、上場会社は「直ちに」開示する

こ
と
が
求
め
ら
れ
る
の
で

あ
る
か
ら
、
適
時
開
示
す
べ
き
対
象
情
報
を
特
定
の
者
に
提
供
す
る
行
為
は
適
時
開
示
の
義
務
に
違
反
す
る
と

い
え
る
。
少
な
く
と
も
適
時
開
示
の
対
象
情
報
に
関
し
て
、

F
D
ル
ー
ル
の
公
表
義
務
が
発
動
さ
れ
る
前
に
、

適
時
開
示
の
義
務
違
反
が
生
じ
て
い
る
場
合
が
あ
り
う
る
。

 

適
時
開
示
の
直
前
に
特
定
の
者
に
対
し
て
情
報
提
供
を
し
た
場
合
で
あ
っ
て
も
、
直
ち
に
適
時
開
示
を
行
っ

た
と
い
え
る
ケ
ー
ス
は
あ
り
う
る
の
だ
ろ
う
か
？
そ
れ
と
も
、
誰
に
も
重
要
情
報
の
提
供
を
す
る
こ
と
な
く
、

ま
ず
は
適
時
開
示
を
行
う
べ
き
、
と
い
う
こ
と
か
？

 

ウ
）
適
時
開
示
の
対
象
情
報
で
は
な
い
が
重
要
情
報
で
あ
る
も
の

 

適
時
開
示
は
対
象
情
報
を
直
ち
に
開
示
す
る
こ
と
を
求
め
て
い
る
が
、
実
務
で
は
会
社
の
機
関
決
定
が
あ
る
ま

で
は
情
報
が
開
示
さ
れ
る
こ
と
は
な
く
、
情
報
の
選
択
的
開
示
が
可
能
な
状
態
で
あ
っ
た
と
い
わ
れ
る

1
7
。
そ

の
情
報
が
投
資
家
の
投
資
判
断
に
重
要
な
影
響
を
与
え
る
も
の
で
あ
る
な
ら
、

F
D
ル
ー
ル
が
適
用
さ
れ
る
こ

と
は
大
き
な
意
義
が
あ
る
。

 

  Ⅳ
．
�「重要情報」の概要�
ア
）
諸
外
国
で
は
、
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
規
制
と
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
に
お
け
る
重
要
情
報
に

区
別
は
な
い
と
い
わ
れ
る

1
8
。

 

e
x
. 
米
国
：
重
要
な
未
公
表
情
報
の
定
義
と
し
て
、
判
例
法
で
確
立
し
た
用
語
の
意
味
（
合
理
的
な
投
資
家
で

あ
れ
ば
投
資
判
断
を
行
う
際
に
当
該
情
報
を
重
要
で
あ
る
と
考
え
る
相
当
な
蓋
然
性

(s
u

b
st

a
n

ti
a
l 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 

1
5
 
田
原
泰
雅
ほ
か
「
平
成

2
9
年
改
正
金
商
法
の
解
説
（
２
）
�フェア・ディスクロージャー・ルール」商事法務2140

号
（

2
0
1
7
）

2
0
頁
。

 
1

6
 
神
崎
克
郎
＝
志
谷
匡
史
＝
川
口
恭
弘
『
金
融
商
品
取
引
法
』
（
青
林
書
院
、

2
0
1
2
）

4
1
9
頁
、
黒
沼
悦
郎
『
金
融
商
品
取
引
法

入
門
（
第

6
版
）
』
（
日
本
経
済
新
聞
社
、

2
0
1
5
）

1
1
1
頁
。

 
1

7
 
黒
沼
・
ジ
ュ
リ
ス
ト

1
5
1
2
号

5
5
頁
。

 
1

8
 
金
融
審
議
会
�市場ワーキング・グループ「フェア・ディスクロージャー・ルール・

タ
ス
ク
フ
ォ
ー
ス
」
（
第

2

回
）
議
事
録
［
三
瓶
裕
喜
発
言
］
、
金
融
商
品
取
引
法
研
究
会
「
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
に
つ
い
て
」
研
究
記

録
6
4
号
（

2
0
1
8
）

2
2
頁
［
大
崎
貞
和
発
言
］
。
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た
だ
し
、
指
定
外
国
金
融
商
品
取
引
所

2
2
に
上
場
さ
れ
て
い
る
有
価
証
券
を

 

除
く
（
施
行
令

1
4
条
の

1
6
第

3
号
～

5
号
、
内
閣
府
令
等
パ
ブ
コ
メ

2
0
3
番
回
答
）
。
���� 

 ２
．
公
表
方
法
（
金
商
法
�
�
条
の
�
�
第
�
項
）
�

（
１
）
４
つ
の
公
表
方
法

 �上場会社等は、公表を要しないものとされている場合を除き、意図的
な
伝
達
の
場
合
は
伝
達
と
同
時

に
、
意
図
的
で
な
い
伝
達
の
場
合
は
速
や
か
に
、
重
要
情
報
を
公
表
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。

 

�公表方法は、内閣府令に委任されている（重要情報公表府令10条）
 

�①公衆縦覧書類（金商法25条1項）を提出する方法／EDINET �②2以上の報道機関に公開する方法（公開時から12時間経過した場
合
）

 

�③金融商品取引所に通知する方法／TDnet �④上場会社等が自社のウェブサイトに掲載する方法／自社HP（自社
H

P
に
重
要
情
報
が
集
約
さ
れ

て
お
り
、
掲
載
時
か
ら
少
な
く
と
も

1
年
以
上
投
資
者
が
無
償
で
か
つ
容
易
に
重
要
情
報
を
閲
覧
で
き
る
よ
う

に
さ
れ
て
い
る
こ
と
）

 

 �◆上記④の採用は、TF報告書（4頁）の提言（発行者による速やかな
公
表
や
個
人
投
資
家
等
の
ア
ク

セ
ス
の
容
易
性
）
が
反
映
さ
れ
て
い
る
。
④
は
、
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
の
重
要
事
実
の
公
表
方
法
で
は
認
め
ら

れ
て
い
な
い
も
の
（
金
商
法

1
6
6
条

4
項
・

1
6
7
条

4
項
、
施
行
令

3
0
条

1
項

1
号
・

2
号
、
同
条

2
項
、

取
引
府
令

5
6
条
）
。

 

◆
上
記
①
③
は
「
公
衆
の
縦
覧
に
供
さ
れ
た
場
合
に
限
る
」（
重
要
公
表
府
令

1
0
条

1
号
・

3
号
・

4
号
）
、
④
は

掲
載
す
る
こ
と
（
同
条

5
号
）
と
さ
れ
て
い
る
。
一
方
、
上
記
②
は

2
以
上
の
報
道
機
関
へ
の
公
開
と
周
知
の

た
め
に
必
要
な

1
2
時
間
の
経
過
を
要
求
す
る
も
の
で
あ
り
、
実
際
に
報
道
さ
れ
た
こ
と
が
条
件
と
さ
れ
て
い

な
い
（
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
の
文
脈
で
も
問
題
視
さ
れ
る
点
で
あ
る
）
。
さ
ら
に
、
内
閣
府
令
等
パ
ブ
コ
メ

2
2
8

番
が
述
べ
る
よ
う
に
、

1
2
時
間
経
過
の
要
件
を

F
D
ル
ー
ル
上
の
公
表
の
場
面
で
求
め
る
意
義
が
判
然
と
し
な

い
。

 

◆
F

a
ce

b
oo

k
や

T
w

it
te

r
等
の

S
N

S
は
公
表
方
法
と
し
て
認
め
ら
れ
て
い
な
い
（
内
閣
府
令
等
パ
ブ
コ
メ

2
3

0

番
～

2
3
2
番
回
答
）

2
3
。

 

◆
公
表
の
内
容
は
、
重
要
情
報
で
あ
る
（
「
当
該
重
要
情
報
を
公
表
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
」
金
商
法

2
7
条
の

3
6

第
1
項
）
。
当
該
重
要
情
報
に
つ
い
て
選
択
的
な
開
示
が
あ
っ
た
こ
と
や
、
い
つ
、
誰
に
、
選
択
的
開
示
を
行
っ

た
の
か
、
に
つ
い
て
公
表
を
求
め
る
も
の
で
は
な
い

2
4
。
行
政
機
関
へ
の
通
知
等
も
要
求
さ
れ
て
い
な
い
。

 

◆
細
か
い
点
だ
が
、
東
証
・
有
価
証
券
上
場
規
程

4
1
3
条
の

2
（
開
示
前
に
お
け
る
自
社
の
ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト
等
で

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 

2
2
 施
行
令

2
条
の

1
2
の

3
第

4
号
ロ
、
金
融
商
品
取
引
法
施
行
令
第

2
条
の

1
2
の

3
第

4
号
ロ
に
規
定
す
る
外
国
の
金
融
商

品
取
引
所
を
指
定
す
る
件
（
平
成

2
2
年
金
融
庁
告
示
第

4
1
号
）
。

 
2

3
 米
国
で
は
、

2
0
1
3
年
の

N
et

fl
ix
社
事
件
の

S
E

C
調
査
報
告
書
（

S
E

C
, R

ep
or

t 
of

 I
n

ve
st

ig
a

ti
on

 P
u

rs
u

a
n

t 
to

 S
ec

ti
on

 
2

1
(a

) 
of

 t
h

e 
S

ec
u

ri
ti

es
 E

x
ch

a
n

ge
 A

ct
 o

f 
1

9
3
4

 :
 N

et
fl

ix
, 
In

c.
, 
a
n

d
 R

ee
d

 H
a
st

in
gs

, 
R

el
. 
N

o.
 3

4
-6

9
2
7
9

 (
A

p
r.

 2
, 

2
0
1
3

)）
に
お
い
て
、
ア
ク
セ
ス
が
制
限
が
さ
れ
て
い
な
い
等
の
一
定
の
条
件
を
満
た
す
場
合
、
公
表
方
法
と
し
て
認
め
ら
れ
る
と

す
る
。
前
掲
・
飯
田
報
告
。

 
2

4
 米
国
で
も
同
じ
（

M
a
rt

in
 B

en
g
tz

en
, 
P

ri
v
a
te

 I
n

ve
st

or
 M

ee
ti

n
gs

 i
n

 P
u

b
li

c 
F

ir
m

s:
 T

h
e 

C
a
se

 f
or

 I
n

cr
ea

si
n

g
 

T
ra

n
sp

a
re

n
cy

, 
2

2
 F

or
d

h
a
m

 J
. 
C

or
p

. 
&

 F
in

. 
L

. 
3
3
, 
3
8

 (
2

0
1
7

)）
。
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金
融
商
品
取
引
業
者
等
は
、
発
行
者
の
法
人
関
係
情
報
を
提
供
し
て
勧
誘
す
る
行
為
や
自
己
の
計
算
に
お
い
て

法
人
関
係
情
報
に
基
づ
い
て
売
買
等
を
行
う
こ
と
が
禁
止
さ
れ
る
（
金
商
法

3
8
条

9
号
、
業
府
令

1
1

7
条

1
項

1
4
号
・

1
6
号
）
。

 

F
D
ル
ー
ル
は
発
行
者
・
そ
の
役
員
等
に
よ
る
情
報
提
供
を
規
制
す
る
の
に
対
し
、
上
記
規
制
は
顧
客
へ
の
情

報
提
供
や
自
ら
情
報
利
用
す
る
金
融
商
品
取
引
業
者
等
お
よ
び
そ
の
役
職
員
を
規
制
対
象
者
と
す
る
。

 

※
法
人
関
係
情
報
：
「
･
･
･
上
場
会
社
等
の
運
営
、
業
務
又
は
財
産
に
関
す
る
公
表
さ
れ
て
い
な
い
重
要
な
情
報
で

あ
っ
て
顧
客
の
投
資
判
断
に
影
響
を
及
ぼ
す
と
認
め
ら
れ
る
も
の
･
･
･
」
（
業
府
令

1
条

4
項

1
4
号
）

 

→
�包括的に定義する点でFDルールと共通する。一方、法人関係情報は

、
重
要
事
実
の
定
義
に
お

け
る
「
投
資
判
断
に
著
し
い
影
響
を
及
ぼ
す
」
で
は
な
く
、

F
D
ル
ー
ル
の
重
要
情
報
の
定
義
に
お
け
る
「
投
資

判
断
に
重
要
な
影
響
を
及
ぼ
す
」
で
も
な
い
、
「
投
資
判
断
に
影
響
を
及
ぼ
す
」
も
の
と
規
定
さ
れ
て
い
る
点
で
、

重
要
事
実
お
よ
び

F
D
ル
ー
ル
の
い
ず
れ
と
も
異
な
る
。

 

 Ⅴ
．
�
公
表
義
務
を
負
う
者
お
よ
び
公
表
方
法
�

１
．
公
表
義
務
を
負
う
者
（
金
商
法
�
�
条
の
�
�
第
�
項
柱
書
本
文
）
� �FDルールは、公平かつ適時な情報開示に対する市場の信頼を確保す

る
た
め
の
も
の

 

�→�その有価証券が市場で広く取引されており、かつ、発行者自身に
関
す
る
情
報
が
そ
の
価
額
に
影

響
を
及
ぼ
す
も
の
と
す
る
こ
と
が
適
切
で
あ
る

2
1
。

 

→
�規制対象者（公表義務を負う者）を「上場会社等」とする。 �ａ）社債券（2条1項5号） ��（施行令14条の15第1号、重要情報公表府令2条1項に規定す

る
も
の
を
除
く
）

 

ｂ
）
優
先
出
資
法
に
規
定
す
る
優
先
出
資
証
券
（
同
項

7
号
）

 

ｃ
）
株
券
、
新
株
予
約
権
証
券
（
同
項

9
号
）

 

ｄ
）
投
資
証
券
、
新
投
資
口
予
約
権
証
券
、
投
資
法
人
債
券
、
外
国
投
資
証
券
（
同
項

1
1
号
）

 

�（以下の投資法人以外の投資証券等を除く：①資産の総額の100分
の

5
0
超
の
額
を
不
動
産
等
資

産
（
不
動
産
、
不
動
産
の
賃
借
権
、
地
上
権
、
再
生
可
能
エ
ネ
ル
ギ
ー
発
電
設
備
、
公
共
施
設
等
運
営
権
、
等
）

に
対
す
る
投
資
と
し
て
運
用
す
る
こ
と
を
規
約
に
定
め
た
投
資
法
人
、
②
最
近
営
業
期
間
に
お
い
て
資
産
の
総

額
の
う
ち
に
占
め
る
不
動
産
等
資
産
の
価
額
の
合
計
額
の
割
合
が

1
0
0
分
の

5
0
を
超
え
る
投
資
法
人
、
③
こ

れ
ら
に
類
す
る
外
国
投
資
法
人
（
施
行
令

1
4
条
の

1
5
第

2
号
、
重
要
情
報
公
表
府
令

2
条

2
項
・

3
項
）
）

 

�であって、 ア
）
金
融
商
品
取
引
所
に
上
場
さ
れ
て
い
る
も
の

 

イ
）
店
頭
売
買
有
価
証
券
に
該
当
す
る
も
の

 

ウ
）
取
扱
有
価
証
券
（
施
行
令

1
4
条
の

1
6
第

1
号
）
／
フ
ェ
ニ
ッ
ク
ス
銘
柄

 

エ
）
上
記
ａ
～
ｄ
を
受
託
有
価
証
券
（
ア
～
ウ
を
除
く
）
と
す
る
有
価
証
券
信
託
����の発行者 

受
益
証
券
で
、
ア
～
ウ
に
該
当
す
る
も
の
（
施
行
令

1
4
条
の

1
6
第

2
号
）
����＝「上場会社等」 

オ
）
こ
れ
ら
と
同
様
の
性
質
を
有
す
る
、
外
国
の
者
の
発
行
す
る
証
券
・
証
書
。

 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 

2
1
 
田
原
ほ
か
・
商
事
法
務

2
1
4
0
号

2
2
頁
。
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フェア・ディスクロージャー規制（１）



 1
2

 /
 1

6
 

 �②取引関係者に意図せず重要情報を伝達した場合。 ��役員等がたまたま話の流れで伝達してしまった場合など（ガイドラ
イ
ン
問
８
）

 

��→�重要情報であることは知っていたけど、つい話の流れで言って
し
ま
っ
た
場
合
は
、「
意
図
せ
ず
」

に
当
た
る
か
？
当
初
は
重
要
情
報
を
言
う
つ
も
り
は
な
か
っ
た
が
、
相
手
と
の
話
の
流
れ
の
中
で
、
言
う
こ
と

に
し
よ
う
と
決
め
た
と
き
は
、
重
要
情
報
で
あ
る
と
知
り
つ
つ
伝
達
し
た
の
で
、
意
図
的
で
あ
る
こ
と
に
な
り

2
8
、

②
に
は
該
当
し
な
い
と
い
え
そ
う
。

 �③重要情報の伝達を行った時において、その相手方が取引関係者であ
る
こ
と
を
知
ら
な
か
っ
た
場
合
。
 

 Ⅵ
．
�情報伝達者（情報の提供者）�

１
．
概
説
� �〇FDルールは発行者に対して公平かつ適時な情報開示を求めるもの

 

→
�情報提供者の範囲は、発行者の業務遂行において情報提供に関する役

割
を
果
た
し
、
そ
れ
に

責
任
を
有
す
る
者
に
限
定
す
べ
き
。
具
体
的
に
は
、
発
行
者
の
役
員
の
ほ
か
、
従
業
員
、
使
用
人
お
よ
び
代

理
人
の
う
ち
、
情
報
受
領
者
へ
情
報
を
伝
達
す
る
業
務
上
の
役
割
が
想
定
さ
れ
る
者
に
限
定
す
る
の
が
適
当

（
T

F
報
告
書

3
頁
）
。

 �〇情報伝達者が「その業務に関して」重要情報を伝達した場合が適用
対
象
（
金
商
法

2
7
条
の

3
6
第

1
項
柱
書
本
文
）

 �→�FDルールが上場会社等に情報の公表義務を課すものであること
を
踏
ま
え
る
と
、
上
場
会
社

の
業
務
と
無
関
係
に
重
要
情
報
が
伝
達
さ
れ
た
場
合
に
ま
で
、
当
該
上
場
会
社
等
に
公
表
義
務
を
課
す
こ
と

は
適
当
で
は
な
い
と
の
考
え
に
基
づ
く

2
9
。
し
た
が
っ
て
、
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
の
会
話
、
た
と
え
ば
、
家
庭
内

で
の
会
話
で
重
要
情
報
を
伝
達
し
た
場
合
、「
そ
の
業
務
に
関
し
て
」
と
は
い
え
な
い
た
め
、
適
用
対
象
外
と

な
る
と
解
さ
れ
て
い
る

3
0
。

 �◆なぜ情報提供者の範囲を限定的に規定しているのか？上場会社等に
よ
る
情
報
発
信
と
同
視
で
き
る

も
の
に
限
定
し
よ
う
と
し
た
の
か
（
上
場
会
社
等
の
業
務
遂
行
に
お
け
る
情
報
提
供
の
あ
り
方
を
規
制
す
る
も

の
で
あ
る
か
ら
）
。

 

 ２
．
規
定
の
内
容
�

（
１
）
情
報
伝
達
者
の
３
つ
の
類
型

 �①上場会社等 �②上場投資法人等の資産運用会社 ��→�資産運用に関連する事実に関する情報は、資産運用会社が取得
・
運
用
・
管
理
し
て
い
る

 

か
ら
。
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
で
は
、
人
員
、
ノ
ウ
ハ
ウ
、
投
資
対
象
物
件
の
提
供
等
で
重
要
な
役
割
を

果
た
す
ス
ポ
ン
サ
ー
企
業
（
特
定
関
係
法
人
）
の
役
員
等
も
会
社
関
係
者
に
含
ま
れ
て
い
る
が
（
金
商
法

1
6
6

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 

2
8
 米
国
で
は

S
E

C
は
こ
の
よ
う
に
解
し
て
い
る
。
S

E
C

, C
om

p
li

a
n

ce
 a

n
d

 D
is

cl
os

u
re

 I
n

te
rp

re
ta

ti
on

s 
: R

eg
u

la
ti

on
 F

D
 

(L
a

st
 U

p
d

a
te

: 
J
u

n
e 

4
, 
2

0
1
0

),
 Q

u
es

ti
on

 1
0
2

.0
4
. 

2
9
 齋
藤
＝
田
原
監
修
『
逐
条
解
説
�2017年金融商品取引法改正』64頁。 

3
0
 大
谷
潤
ほ
か
「
平
成

2
9
年
改
正
金
商
法
に
係
る
政
府
令
改
正
等
の
解
説
（
２
）
�フェア・ディスクロージャー・ルー

ル
に
係
る
政
府
令
・
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
等
」
商
事
法
務

2
1
6
2
号
（

2
0
1
8
）

8
頁
。

 

 1
1

 /
 1

6
 

 

の
会
社
情
報
の
取
扱
い
）
で
は
、
「
上
場
会
社
は
、
第

4
0

2
条
か
ら
第

4
11
条
の

2
ま
で
の
規
定
に
基
づ
き
開

示
が
求
め
ら
れ
る
会
社
情
報
に
つ
い
て
イ
ン
タ
ー
ネ
ッ
ト
を
利
用
し
て
公
衆
に
よ
る
閲
覧
が
で
き
る
状
態
に
置

こ
う
と
す
る
と
き
は
、
次
条
の
定
め
る
と
こ
ろ
に
よ
り
当
該
会
社
情
報
が
開
示
さ
れ
た
時
以
後
に
こ
れ
を
行
う

も
の
と
す
る
。
･
･
･
」
と
規
定
し
て

2
5
、
対
象
と
な
る
会
社
情
報
に
つ
い
て
は
、
自
社
ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト
へ
の
情
報

掲
載
よ
り
先
に

T
D

n
et
を
利
用
し
て
開
示
す
る
こ
と
が
求
め
ら
れ
て
い
る
と
す
る
本
も
あ
る

2
6
。
自
社
ウ
ェ
ブ

サ
イ
ト
へ
の
掲
載
に
よ
り
公
表
が
容
易
に
な
る
場
合
は
、
適
時
開
示
情
報
に
該
当
し
な
い
重
要
情
報
の
限
り
に

お
い
て
と
い
う
こ
と
か
。

 

投
資
家
に
と
っ
て
の
情
報
収
集
の
し
や
す
さ
�⇔�公表方法の多様さ・利便性のバランス 

◆
金
商
法

2
7
条
の

3
6
第

1
項
柱
書
本
文
で
は
「
当
該
伝
達
と
同
時
に
」
と
す
る
。
厳
密
に
同
時
の
公
表
を
求
め

る
の
か
、
会
合
や
対
話
の
場
が
終
わ
っ
た
時
で
構
わ
な
い
の
か
？

 

 （
２
）
「
公
表
さ
れ
て
い
な
い
」
重
要
情
報
と
の
関
係

 

F
D
ル
ー
ル
の
規
制
対
象
と
な
る
情
報
は
「
公
表
さ
れ
て
い
な
い
」
も
の
で
あ
る
（
金
商
法

2
7
条
の

3
6
第

1
項
柱
書
本
文
）
。
内
閣
府
令
等
パ
ブ
コ
メ

2
3

4
番
回
答
に
よ
る
と
、
「
公
表
さ
れ
て
い
な
い
重
要
な
情
報
」
の

「
公
表
」
の
有
無
を
判
断
す
る
基
準
と
し
て
、
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
規
制
の
公
表
概
念
に
限
ら
ず
、
重
要
公
表
府

令
1
0
条
に
定
め
る
方
法
が
含
ま
れ
る
と
さ
れ
て
い
る
と
の
解
釈
を
示
し
て
い
る
。
た
だ
し
、「
公
表
さ
れ
て
い

な
い
」
と
い
う
場
合
の
「
公
表
」
と
は
、
上
記
①
～
④
の
方
法
（
重
要
公
表
府
令

1
0
条
）
を
用
い
る
こ
と
が

必
須
で
あ
る
の
か
、
い
ま
だ
明
ら
か
で
は
な
い
よ
う
に
思
わ
れ
る
（
法
人
関
係
情
報
に
つ
い
て
も
同
様

2
7
）
。
た

と
え
ば
、
業
界
紙
へ
の
記
事
の
掲
載
や
テ
レ
ビ
局
の
独
占
イ
ン
タ
ビ
ュ
ー
で
の
発
言
な
ど
に
よ
っ
て
、
情
報
が

公
知
と
な
る
こ
と
は
あ
り
う
る
だ
ろ
う
。

 

米
国
で
も
未
公
表

n
on

-p
u

b
li

c
の
意
味
に
つ
い
て
は
必
ず
し
も
明
ら
か
で
な
く
、
考
え
方
が
分
か
れ
て
い
る

よ
う
で
あ
る
。
広
く
一
般
に
認
め
ら
れ
た
配
信
方
法
を
通
じ
て
証
券
市
場
全
般
に
到
達
す
る
こ
と
が
想
定
さ
れ

る
方
法
で
発
信
さ
れ
、
発
信
の
形
態
や
情
報
の
複
雑
さ
な
ど
に
応
じ
て
投
資
家
に
そ
の
後
合
理
的
な
期
間
が
与

え
ら
れ
た
こ
と
を
も
っ
て

p
u

b
li

c
に
な
る
と
の
見
方
（

In
 r

e 
C

er
ta

in
 T

ra
d

in
g
 i

n
 t

h
e 

C
om

m
on

 S
to

ck
 o

f 

F
a
b
er

g
e,

 I
n

c.
, 
4
5
 S

.E
.C

. 
2
4
9
 (

1
9
7
3
)）
の
ほ
か
、
公
表
が
な
く
て
も
数
名
に
知
ら
れ
た
情
報
が
そ
れ
ら
の

者
に
よ
る
取
引
に
よ
っ
て
市
場
価
格
に
織
り
込
ま
れ
た
な
ら
ば
、
そ
の
情
報
は
取
引
利
益
を
生
み
出
さ
な
い
の

で
悪
用
さ
れ
る
こ
と
は
な
い
と
す
る
見
方
（

U
.S

. v
. L

ib
er

a
, 9

8
9
 F

.2
d

 5
9
6
, 
6
0
1
 (

2
d

 C
ir

. 
1
9
9
3
)）
も
あ
る
。
 

 ３
．
意
図
的
で
な
い
伝
達
が
行
わ
れ
た
場
合
� �重要情報の伝達が意図的でない場合、上場会社等は、当該伝達が行わ

れ
た
こ
と
を
知
っ
た
後
、
速
や

か
に
、
当
該
重
要
情
報
を
公
表
す
る
義
務
を
負
う
（
金
商
法

2
7
条
の

3
6
第

2
項
、
重
要
情
報
公
表
府
令

8
条
）
。

 

�①取引関係者に重要情報の伝達を行った時において、伝達した情報が
重
要
情
報
に
該
当
す
る
こ
と
を

知
ら
な
か
っ
た
場
合
。

 ��→�伝達者が重要情報であることを知っていた場合は、同時公表が
必
要
に
な
る
。

 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 

2
5
 東
京
証
券
取
引
所
上
場
部
編
『
東
京
証
券
取
引
所
�会社情報適時開示ガイドブック（2017年3月版）』28頁。 

2
6
 久
保
幸
年
『
適
時
開
示
の
理
論
・
実
務
』
（
中
央
経
済
社
、

2
0
1
8
）

2
6
3
頁
。

 
2

7
 金
融
商
品
取
引
法
研
究
会
「
法
人
関
係
情
報
」
研
究
記
録

4
4
号
（

2
0
1

3
）

2
頁
［
川
口
恭
弘
報
告
］
。
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 1
4

 /
 1

6
 

 Ⅶ
．
�取引関係者（重要情報の受領者） 

（
１
）
考
え
方

 

重
要
情
報
の
選
択
的
開
示
の
相
手
方
が
誰
で
あ
っ
て
も
、
公
表
義
務
が
生
じ
る
わ
け
で
は
な
い
。

F
D
ル
ー

ル
は
、
発
行
者
に
よ
る
公
平
か
つ
適
時
な
情
報
開
示
に
対
す
る
市
場
の
信
頼
を
確
保
す
る
た
め
の
ル
ー
ル
で
あ

り
、
ま
た
、
金
融
商
品
取
引
法
が
資
本
市
場
に
関
わ
る
者
を
律
す
る
法
律
で
あ
る
こ
と
を
踏
ま
え
る
と
、「
有
価

証
券
の
売
買
に
関
与
す
る
蓋
然
性
が
高
い
と
想
定
さ
れ
る
」
者
と
す
る
こ
と
が
適
切
で
あ
る
と
い
う
方
向
性
が

示
さ
れ
た
（

T
F
報
告
書

3
頁
）
。
こ
の
よ
う
な
考
え
方
の
も
と
、
報
道
機
関
は
取
引
関
係
者
に
含
ま
れ
て
い
な

い
（
内
閣
府
令
等
パ
ブ
コ
メ

2
3
5
番
回
答
）

3
5
。

 

E
U
で
は
、
情
報
の
受
領
者
の
範
囲
を
第
三
者
（

to
 a

n
y
 t

h
ir

d
 p

a
rt

y
）
と
し
て
い
る
（

M
a
rk

et
 A

b
u

se
 

R
eg

u
la

ti
on

1
7
条

8
項
）
。
報
道
関
係
者
へ
の
重
要
な
未
公
表
情
報
の
提
供
も
規
制
対
象
と
さ
れ
て
い
る
よ
う

で
あ
る

3
6
。
米
国
で
は
、

F
D
ル
ー
ル
の
規
則
案
の
段
階
で
は
情
報
受
領
者
の
範
囲
を
発
行
者
の
外
部
の
者
と
広

く
定
め
て
い
た
が
、
顧
客
や
サ
プ
ラ
イ
ヤ
ー
、
戦
略
的
パ
ー
ト
ナ
ー
、
政
府
機
関
な
ど
と
の
通
常
の
事
業
過
程

に
お
け
る
コ
ミ
ュ
ニ
ケ
ー
シ
ョ
ン
が
不
当
に
妨
げ
ら
れ
る
と
の
批
判
を
受
け
た
。

S
E

C
は
、
選
択
的
開
示
の
コ

ア
な
問
題
に
対
応
す
る
と
し
て
、
合
理
的
に
み
て
当
該
情
報
に
基
づ
き
取
引
を
行
い
、
ま
た
は
他
の
者
に
助
言

を
与
え
る
と
予
想
さ
れ
る
者
に
範
囲
を
限
定
す
る
よ
う
最
終
規
則
に
お
い
て
修
正
し
た

3
7
。

 

 （
２
）
取
引
関
係
者
の
範
囲
（
金
商
法

2
7
条
の

3
6
第

1
項
各
号
）

 

ａ
）
�1号に定める者（重要情報公表府令4条） �①金融商品取引業者 ②
登
録
金
融
機
関

 �③信用格付業者その他信用格付業を行う者 �④投資法人 �⑤専門的知識および技能を用いて有価証券の価値等または金融商品の
価
値
等
の
分
析
お
よ
び
こ
れ
に

基
づ
く
評
価
を
行
い
、
特
定
の
投
資
者
に
当
該
分
析
ま
た
は
当
該
評
価
の
内
容
の
提
供
を
行
う
業
務
に
よ
り
継

続
的
な
報
酬
を
受
け
て
い
る
者

 ��→�金融商品取引業者等から独立しているアナリストが該当する（
内
閣
府
令
等
パ
ブ
コ
メ

2
0
9
番

回
答
）

3
8
。

 �⑥高速取引行為者 �⑦上記①～③⑤⑥と同種の業務を行う外国の者、外国投資法人 �⑧上記①～⑦の役員等   
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 

3
5
 黒
沼
悦
郎
「
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
の
制
定
－
内
閣
府
令
案
・
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
案
を
中
心
に
－
」
資
料
版

／
商
事
法
務

4
0
5
号
（

2
0
1
7
）

8
頁
。

 
3

6
 大
崎
貞
和
「

2
0
1
7
年
金
融
商
品
取
引
法
改
正
に
つ
い
て
～
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
を
中
心
に
」
資
本
市

場
研
究
会
編
『
企
業
法
制
の
将
来
展
望
－
資
本
市
場
制
度
の
改
革
へ
の
提
言
－

2
0
1
8
年
度
版
』
（
財
経
詳
報
社
、

2
0
1

7
）

2
9
頁
。
 

3
7
 S

E
C

, 6
5
 F

ed
. R

eg
. a

t 
5
1
,7

1
9

. 
な
お
、
証
券
会
社
等
や
証
券
保
有
者
を
除
く
”
 a

n
y
 p

er
so

n
 o

u
ts

id
e 

th
e 

is
su

er
”
と
規
定

し
て
い
る
こ
と
か
ら
、
発
行
者
の
従
業
員
で
あ
り
、
か
つ
、
当
該
発
行
者
の
株
主
で
あ
る
者
へ
の
選
択
開
示
は
、
公
表
義
務
を
生

じ
さ
せ
な
い
と
い
う
の
が

S
E

C
の
見
解
で
あ
る
（

S
E

C
, C

om
p

li
a
n

ce
 a

n
d

 D
is

cl
os

u
re

 I
n

te
rp

re
ta

ti
on

s 
: R

eg
u

la
ti

on
 F

D
 

(L
a

st
 U

p
d

a
te

: 
J
u

n
e 

4
, 
2

0
1
0

),
 Q

u
es

ti
on

 1
0
1

.0
9
.）
。

 
3

8
 大
谷
ほ
か
・
商
事
法
務

2
1
6
2
号

7
頁
。

 

 
1

3
 /
 1

6
 

 

条
1
項

1
号
、
同
条

5
項
）
、

F
D
ル
ー
ル
の
も
と
で
は
情
報
提
供
者
に
該
当
し
な
い
。

 

�③上記①②の役員（会計参与が法人であるときはその社員）、代理人
、
使
用
人
、
そ
の
他
の
従
業
者
＝

「
役
員
等
」

 ��・役員＝取締役、会計参与、監査役もしくは執行役またはこれらに
準
ず
る
者
（
金
商
法

2
1
条

1

項
1
号
）

 ��・「これらに準ずる者」＝相談役等がこれに当たるとの解釈31 。下
級
審
裁
判
例
で
は
、
「
会
社
の
全

般
に
つ
い
て
の
業
務
執
行
決
定
及
び
業
務
執
行
の
監
督
を
行
う
取
締
役
会
の
一
員
で
あ
る
取
締
役
と
ほ
ぼ
同
等

の
地
位
や
権
限
が
与
え
ら
れ
て
い
る
こ
と
を
要
す
る
」
（
東
京
地
判
平
成

2
1
年

5
月

2
1
日
判
時

2
0
4
7
号

3
6

頁
）
と
さ
れ
る
（
か
な
り
範
囲
が
絞
ら
れ
る
）
。

 ��・代理人＝当該会社の業務に関する代理権を与えられた者であり、
た
と
え
ば
支
配
人
や
業
務
に
関

す
る
一
定
の
代
理
権
を
与
え
ら
れ
た
弁
護
士
等
が
該
当
す
る

3
2
。

 ��・その他の従業者（金商法166条1項1号）＝「現実に当該上場会
社
等
の
業
務
に
従
事
し
て
い
る

者
を
意
味
し
、
当
該
上
場
会
社
等
と
の
委
任
、
雇
用
契
約
等
に
基
づ
い
て
職
務
に
従
事
す
る
義
務
の
有
無
や
形

式
上
の
地
位
・
呼
称
の
い
か
ん
を
問
わ
な
い
」（
最
決
平
成

2
7
年

4
月

8
日
刑
集

6
9
巻

3
号

5
2
3
頁
）
。
法
人

か
ら
指
揮
命
令
を
受
け
て
職
務
に
従
事
す
る
派
遣
社
員
や
ア
ル
バ
イ
ト
社
員
な
ど
非
正
規
労
働
者
も
広
く
含
ま

れ
る

3
3
。
顧
問
や
相
談
役
が
含
ま
れ
る
と
の
解
釈

3
4
。

 

 （
２
）
上
記
③
役
員
等
に
よ
る
伝
達
に
つ
い
て

 ��ａ．役員 �⇒�重要情報の伝達は常に規制対象 ��ｂ．代理人、使用人、その他の従業者 �⇒�金商法27条の36第1項柱書本文かっこ書により、上場会社等ま
た
は
上
場
投
資
法
人
等
の

資
産
運
用
会
社
に
お
い
て
、「
取
引
関
係
者
に
情
報
を
伝
達
す
る
職
務
」
を
行
う
こ
と
と
さ
れ
て
い
る
者
が

行
う
重
要
情
報
の
伝
達
に
限
っ
て
規
制
対
象
と
し
て
い
る
。

 

⇒
�一般にIR・広報部門の担当者。決算説明会での財務担当者の説明も「

取
引
関
係
者
に
情
報

を
伝
達
す
る
職
務
」
と
解
さ
れ
る
（
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
・
パ
ブ
コ
メ

2
7
番
回
答
）
。

 

�◆執行役員、相談役、顧問は、「これらに準ずる者」に該当するのか、
そ
れ
と
も
「
そ
の
他
の
従
業
者
」

に
該
当
す
る
の
か
。
実
質
的
な
地
位
や
権
限
を
み
な
い
と
判
断
で
き
な
い
が
、
前
者
で
あ
れ
ば
、
業
務
に
関
し

て
伝
達
す
れ
ば
、
常
に
会
社
に
公
表
義
務
が
生
じ
る
。
後
者
で
あ
れ
ば
、「
取
引
関
係
者
に
情
報
を
伝
達
す
る
職

務
」
を
行
う
こ
と
と
さ
れ
て
い
る
者
に
該
当
し
、
業
務
に
関
し
て
伝
達
す
る
場
合
に
、
会
社
に
公
表
義
務
が
生

じ
る
。

 

    
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 

3
1
 
松
戸
陽
太
郎
＝
熊
谷
直
樹
『
企
業
内
容
開
示
制
度
解
説
』
（
税
務
研
究
会
、

1
9
7
8
）

2
7
4
頁
。

 

3
2
 
横
畠
裕
介
『
逐
条
解
説
�インサイダー取引規制と罰則』（商事法務研究会、1989）36頁。 

3
3
 
神
田
秀
樹
ほ
か
編
著
『
金
融
商
品
取
引
法
コ
ン
メ
ン
タ
ー
ル

4
』
（
商
事
法
務
、

2
0
1
1
）

1
1
6
頁
［
神
作
裕
之
］
。

 

3
4
 
木
目
田
裕
＝
上
島
正
道
監
修
『
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
の
実
務
（
第

2
版
）
』
（
商
事
法
務
、

2
0
1
4
）

5
6
頁
。

 

56

フェア・ディスクロージャー規制（１）



 
1

6
 /
 1

6
 

 �上場会社等の投資者に対する「広報に係る業務に関して」重要情報の
伝
達
を
受
け
、
当
該
重
要
情
報

に
基
づ
く
投
資
判
断
に
基
づ
い
て
当
該
上
場
会
社
等
の
上
場
有
価
証
券
等
に
係
る
売
買
等
を
行
う
蓋
然
性
の
高

い
者
（
具
体
的
内
容
は
、
重
要
情
報
公
表
府
令

7
条
）

 �①当該上場会社等が発行した上場有価証券等の保有者（上記ａ①～⑦
に
該
当
す
る
場
合
、「
金
融
商
品

取
引
業
に
係
る
業
務
に
従
事
し
て
い
な
い
者
」
に
限
る
。
）

 �②適格機関投資家（同上） �③有価証券に対する投資を行うことを主たる目的とする法人その他の
団
体
（
外
国
の
者
を
含
む
）

 

�④上場会社等の運営、業務または財産に関する情報を特定の投資者等
に
提
供
す
る
こ
と
を
目
的
と
し

た
会
合
の
出
席
者
（
当
該
会
合
に
出
席
し
て
い
る
場
合
に
限
る
）

 

e
x
.決
算
説
明
会
（
内
閣
府
令
等
パ
ブ
コ
メ

2
1
2
番
回
答
）
な
ど
、
企
業
内
容
を
理
解
し
て
も
ら
う
こ
と
を
通
じ
て
投

資
を
促
す

I
R
目
的
の
会
合
（
内
閣
府
令
等
パ
ブ
コ
メ

2
1

4
番
回
答
）
。

 �※①～③が法人・団体である場合、その役員等を含む。ただし、その
役
員
等
は
、
上
場
有
価
証
券
等

に
投
資
を
す
る
の
に
必
要
な
権
限
を
有
す
る
者
お
よ
び
そ
の
者
に
対
し
て
有
価
証
券
に
関
連
す
る
情
報
の
提
供

ま
た
は
助
言
を
行
う
者
に
限
ら
れ
る
（
た
と
え
ば
、
役
員
、
フ
ァ
ン
ド
マ
ネ
ジ
ャ
ー
、
ア
ナ
リ
ス
ト
等
。
内
閣

府
令
等
パ
ブ
コ
メ

2
1
3
番
回
答
）
。

 

 ◆
「
投
資
者
に
対
す
る
広
報
に
係
る
業
務
」
と
は
、
株
主
や
投
資
家
に
対
し
て
投
資
判
断
に
必
要
な
情
報
を
提
供
す

る
業
務
を
意
味
す
る
の
で
、
ｂ
）
①
～
④
の
者
に
つ
い
て
は
、
一
般
に
、
重
要
情
報
の
伝
達
が

I
R
や
広
報
の

担
当
部
署
の
役
員
や
使
用
人
等
に
よ
っ
て
行
わ
れ
た
場
合
が
規
制
対
象
と
な
る
と
解
さ
れ
て
い
る

4
2
。

 

※
「
広
報
」
と
は
、
「
ひ
ろ
く
知
ら
せ
る
こ
と
。
ま
た
、
そ
の
知
ら
せ
」
と
さ
れ
る
（
『
広
辞
苑
（
第

7
版
）
』
（
岩
波

書
店
、

2
0
1
8
）

1
0
0
6
頁
）
。

 

〇
�生命保険会社の営業担当者が、上場会社等の投資家に対する広報と関

係
し
な
い
形
で
、
保
険
募
集

や
融
資
営
業
の
過
程
に
お
い
て
重
要
情
報
の
伝
達
を
受
け
た
場
合
、
取
引
関
係
者
に
該
当
し
な
い
（
内
閣
府
令

等
パ
ブ
コ
メ

2
1
1
番
回
答
）
。

 

〇
�上場会社等の親会社に対して行う重要情報の伝達は、企業グループの

経
営
管
理
の
た
め
に
行
わ
れ

る
も
の
で
あ
る
か
ら
、「
投
資
者
に
対
す
る
広
報
に
係
る
業
務
」
に
関
し
て
行
わ
れ
る
も
の
と
は
い
え
ず
、
規
制

対
象
外
と
考
え
ら
れ
て
い
る
（
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
問
６
）
。

 

〇
�「株主総会において、広報に係る業務として情報が提供される際」も

規
制
対
象
と
さ
れ
る
見
解
が

示
さ
れ
て
い
る
（
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
・
パ
ブ
コ
メ

2
6
番
回
答
）
。
株
主
総
会
で
の
説
明
・
回
答
に
お
い
て
重
要
情

報
の
伝
達
が
あ
れ
ば
公
表
義
務
を
負
う
こ
と
に
な
る
。

 

 

以
上

 

   
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 

4
2
 
大
谷
ほ
か
・
商
事
法
務

2
1
6
2
号

7
頁
。

 

 
1

5
 /
 1

6
 

  �※⑧については、 （
ⅰ
）
重
要
情
報
の
適
切
な
管
理
の
た
め
に
必
要
な
措
置
を
講
じ
て
い
る
者
に
お
い
て
、

 

（
ⅱ
）
金
融
商
品
取
引
業
に
係
る
業
務
に
従
事
し
て
い
な
い
者
を
除
く
。

 ��→�立案担当者の解説によると、金融商品取引業以外の業務も行っ
て
い
る
登
録
金
融
商
品
取
引
業

者
で
は
、
金
融
商
品
取
引
業
以
外
の
業
務
を
行
う
部
門
か
ら
金
融
商
品
取
引
業
を
行
う
部
門
へ
の
重
要
情
報
の

伝
達
が
な
さ
れ
な
い
よ
う
な
適
切
な
措
置
が
講
じ
ら
れ
て
い
れ
ば
、
金
融
商
品
取
引
業
に
従
事
し
て
い
な
い
役

員
等
が
重
要
情
報
の
提
供
を
受
け
た
と
し
て
も
、
市
場
の
信
頼
が
害
さ
れ
る
お
そ
れ
は
少
な
い
か
ら
、
と
い
う

理
由
に
よ
る

3
9
。

 

 �（ⅰ）重要情報の適切な管理のために必要な措置（重要情報公表府令
5
条
）

 

��金融商品取引業等（①、有価証券に関連する情報の提供・助言を行
う
業
務
、
②
、
③
、
⑤
、
⑥
、

外
国
の
者
が
行
う
こ
れ
ら
と
同
種
の
業
務
）
を
行
う
以
外
の
業
務
を
遂
行
す
る
過
程
に
お
い
て
伝
達
を
受
け
た

重
要
情
報
を
、
そ
の
公
表
前
に
金
融
商
品
取
引
業
等
に
お
い
て
利
用
し
な
い
た
め
の
的
確
な
措
置
を
い
う
。「
的

確
な
措
置
」
と
し
て
、
社
内
規
則
等
の
整
備
、
当
該
社
内
規
則
等
を
遵
守
す
る
た
め
の
役
員
等
に
対
す
る
研
修

そ
の
他
の
措
置
が
挙
げ
ら
れ
て
い
る
（
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
問
５
。
金
融
商
品
取
引
業
者
等
に
つ
い
て
は
、
日
本
証

券
業
協
会
の
「
法
人
関
係
情
報
管
理
規
程
（
社
内
規
程
モ
デ
ル
）
を
参
照
し
た
社
内
規
則
等
が
あ
り
、
適
切
な

情
報
管
理
が
行
わ
れ
て
い
れ
ば
、
新
た
な
整
備
は
不
要
と
さ
れ
る
。
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
・
パ
ブ
コ
メ

1
8
番
回
答
）
。

伝
達
相
手
が
適
切
な
管
理
の
た
め
に
必
要
な
措
置
を
講
じ
て
い
る
と
考
え
て
重
要
情
報
を
伝
達
し
た
と
こ
ろ
、

実
際
に
は
必
要
な
措
置
が
講
じ
ら
れ
て
い
な
か
っ
た
場
合
、
重
要
情
報
公
表
府
令

8
条

2
号
の
伝
達
時
に
お
い

て
相
手
方
が
「
取
引
関
係
者
で
あ
る
こ
と
を
知
ら
な
か
っ
た
場
合
」
に
該
当
し
う
る
（
内
閣
府
令
等
パ
ブ
コ
メ

2
2
0
番
回
答
）
。

 

 �（ⅱ）金融商品取引業に係る業務に従事していない者（重要情報公表
府
令

6
条
）

 

��金融商品取引業等以外の業務に従事する者が金融商品取引業等以外
の
業
務
を
遂
行
す
る
過
程
に
お

い
て
重
要
情
報
の
伝
達
を
受
け
た
場
合
に
お
け
る
当
該
者
。

 ��立案担当者の解説によれば、たとえば、銀行の融資担当者（融資業
務
に
関
連
し
て
行
わ
れ
る
融
資

担
当
者
へ
の
定
期
的
な
決
算
情
報
等
の
報
告
）
な
ど
が
想
定
さ
れ
て
い
る

4
0
。
ま
た
、
金
融
商
品
取
引
業
等
と

金
融
商
品
取
引
業
等
以
外
の
両
方
の
業
務
に
従
事
す
る
者
も
、
金
融
商
品
取
引
業
等
以
外
の
業
務
に
従
事
す
る

者
に
含
ま
れ
る
と
す
る

4
1
が
、
金
商
法

2
7
条
の

3
6
第

1
項

1
号
の
規
定
の
文
言
や
上
記
の
趣
旨
に
沿
う
も
の

か
。

 

  ｂ
）
�2号に定める者 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 

3
9
 
田
原
ほ
か
・
商
事
法
務

2
1
4
0
号

2
5
頁
。

 

4
0
 
大
谷
ほ
か
・
商
事
法
務

2
1
6
2
号

7
頁
。

 

4
1
 
大
谷
ほ
か
・
商
事
法
務

2
1
6
2
号

7
頁
。
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【
 
資
料
①

 
】

 

 
2

 /
 2

 

 

金
融
審
議
会
�ディスクロージャーワーキング・グループ報告 

－
建
設
的
な
対
話
の
促
進
に
向
け
て
－
�（平成28年4月18日）一部抜粋／注略 

 

「
持
続
的
な
成
長
と
中
長
期
的
な
企
業
価
値
の
向
上
に
向
け
た
、
株
主
・
投
資
者
と
の
建
設
的
な
対
話
を
充

実
さ
せ
る
た
め
、
企
業
が
株
主
・
投
資
者
に
対
し
情
報
を
積
極
的
に
提
供
す
る
こ
と
は
重
要
で
あ
る
。
他
方
で
、

公
平
・
公
正
な
情
報
開
示
は
証
券
市
場
の
健
全
な
発
展
に
必
要
不
可
欠
な
要
素
で
あ
る
こ
と
か
ら
、
企
業
が
重

要
な
情
報
を
正
当
な
理
由
な
く
特
定
の
者
に
の
み
提
供
す
る
こ
と
が
あ
れ
ば
、
市
場
参
加
者
の
信
頼
を
損
ね
、

ひ
い
て
は
証
券
市
場
の
健
全
な
発
展
を
阻
害
す
る
こ
と
に
な
り
か
ね
な
い
。

 

公
平
・
公
正
な
情
報
開
示
に
対
す
る
市
場
の
信
頼
を
確
保
す
る
た
め
、
諸
外
国
に
お
い
て
は
、
企
業
が
情
報

を
タ
イ
ム
リ
ー
に
公
表
す
る
た
め
の
ル
ー
ル
と
と
も
に
、
公
表
前
の
内
部
情
報
を
特
定
の
第
三
者
に
提
供
す
る

場
合
に
当
該
情
報
が
他
の
投
資
者
に
も
同
時
に
提
供
さ
れ
る
こ
と
を
確
保
す
る
た
め
の
ル
ー
ル
（
フ
ェ
ア
・
デ

ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
）
が
置
か
れ
て
い
る
。
例
え
ば
、
米
国
に
お
い
て
は
、「
証
券
の
発
行
企
業
等
が
、

そ
の
発
行
企
業
又
は
発
行
証
券
に
関
す
る
重
要
か
つ
未
公
表
の
情
報
を
特
定
の
情
報
受
領
者
に
対
し
て
開
示
す

る
場
合
、
意
図
的
な
開
示
の
場
合
は
同
時
に
、
意
図
的
で
な
い
開
示
の
場
合
は
速
や
か
に
、
当
該
情
報
を
公
表

し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
」
と
す
る
ル
ー
ル
（

R
e
g
u

la
ti

o
n

 
F

D
）
が
導
入
さ
れ
て
お
り
、

E
U

 
の
市
場
阻
害
行

為
指
令
（

M
a
rk

e
t 

A
b
u

se
 D

ir
e
ct

iv
e
）
に
も
類
似
の
規
定
が
置
か
れ
て
い
る
。

 

他
方
、
我
が
国
に
お
い
て
は
、
証
券
取
引
所
に
よ
る
適
時
開
示
制
度
は
整
備
さ
れ
て
い
る
も
の
の
、
適
時
開

示
前
の
内
部
情
報
を
企
業
が
第
三
者
に
提
供
す
る
場
合
に
当
該
情
報
が
他
の
投
資
者
に
も
同
時
に
提
供
さ
れ
る

こ
と
を
確
保
す
る
ル
ー
ル
は
置
か
れ
て
い
な
い

1
5
。

 

従
来
、
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
を
導
入
す
べ
き
と
の
意
見
に
対
し
て
は
、
我
が
国
に
お

い
て
そ
の
導
入
を
必
要
と
す
る
よ
う
な
問
題
が
顕
著
な
形
で
は
発
生
し
て
い
な
い
と
の
意
見
も
あ
っ
た
。
一
方

で
、
近
年
、
企
業
の
内
部
情
報
を
顧
客
に
提
供
し
て
勧
誘
を
行
っ
た
証
券
会
社
に
対
す
る
行
政
処
分
の
事
案
に

お
い
て
、
上
場
会
社
が
当
該
証
券
会
社
の
ア
ナ
リ
ス
ト
に
未
公
表
の
業
績
に
関
す
る
情
報
を
提
供
し
て
い
た
な

ど
の
問
題
が
発
生
し
て
い
る
。
ま
た
、
外
国
投
資
家
な
ど
か
ら
は
、
主
要
国
の
多
く
が
情
報
開
示
の
公
正
性
・

透
明
性
の
観
点
か
ら
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
を
導
入
し
て
お
り
、
市
場
の
信
頼
を
確
保
す

る
た
め
に
も
同
様
の
ル
ー
ル
を
我
が
国
に
お
い
て
も
導
入
す
る
必
要
が
あ
る
の
で
は
な
い
か
と
の
指
摘
も
あ
る
。
 

こ
う
し
た
状
況
を
踏
ま
え
れ
ば
、
企
業
に
よ
る
公
平
・
公
正
な
情
報
開
示
に
よ
り
、
株
主
・
投
資
者
と
の
建

設
的
な
対
話
を
促
進
す
る
と
と
も
に
、
市
場
参
加
者
の
信
頼
を
確
保
す
る
た
め
、
我
が
国
に
お
い
て
も
、
フ
ェ

ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
の
導
入
に
つ
い
て
、
具
体
的
に
検
討
す
る
必
要
が
あ
る
も
の
と
考
え
ら

れ
る
。

 

他
方
、
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
の
導
入
に
つ
い
て
は
、
企
業
が
情
報
を
提
供
す
る
こ
と

に
消
極
的
に
な
る
の
で
は
な
い
か
と
の
指
摘
や
、
報
道
機
関
や
ア
ナ
リ
ス
ト
に
よ
る
正
当
な
取
材
活
動
等
が
困

難
に
な
る
の
で
は
な
い
か
と
の
指
摘
が
あ
っ
た
。

 

我
が
国
で
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
の
導
入
を
検
討
す
る
に
当
た
っ
て
は
、
こ
う
し
た
指

摘
に
つ
い
て
も
十
分
に
考
慮
し
た
上
で
、
内
部
情
報
の
公
平
・
公
正
な
開
示
を
確
保
す
る
た
め
、
ル
ー
ル
が
適

用
さ
れ
る
情
報
の
範
囲
、
例
外
と
し
て
特
定
の
第
三
者
へ
の
情
報
開
示
が
許
容
さ
れ
る
場
面
、
違
反
に
対
す
る

エ
ン
フ
ォ
ー
ス
メ
ン
ト
の
内
容
等
の
制
度
設
計
の
あ
り
方
に
つ
き
、
諸
外
国
に
お
け
る
実
務
も
踏
ま
え
た
詳
細

な
検
討
を
行
っ
て
い
く
こ
と
が
必
要
で
あ
る
。
」

 

 

【
 
資
料
①

 
】

 

 
1

 /
 2

 

  

金
融
審
議
会
金
融
分
科
会
第
一
部
会
�ディスクロージャー・ワーキング・グループ報告 

－
今
後
の
開
示
制
度
の
あ
り
方
に
つ
い
て
－
�（平成17年6月28日）一部抜粋／注略 

 

「
公
正
・
公
平
な
情
報
提
供
は
、
証
券
市
場
の
健
全
な
発
展
に
必
要
不
可
欠
な
要
素
で
あ
る
と
考
え
ら
れ
る

が
、
現
在
の
証
券
取
引
法
上
の
開
示
規
制
や
公
正
取
引
規
制
に
お
い
て
は
、
歪
ん
だ
情
報
提
供
そ
の
も
の
を
規

制
す
る
ル
ー
ル
は
極
め
て
限
ら
れ
た
も
の
と
な
っ
て
い
る
。

 

す
な
わ
ち
、
開
示
規
制
の
適
用
は
法
定
開
示
書
類
の
虚
偽
記
載
等
に
限
ら
れ
、
ま
た
、
公
正
取
引
規
制
の
う

ち
、
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
、
風
説
の
流
布
等
の
禁
止
規
定
、
相
場
操
縦
・
安
定
操
作
規
制
は
、
違
反
者
に

よ
る
取
引
行
為
や
一
定
の
目
的
の
存
在
を
前
提
と
し
た
規
定
で
あ
り
、
歪
ん
だ
情
報
提
供
そ
れ
自
体
を
規
制
す

る
も
の
で
は
な
い
。
わ
ず
か
に
、
不
正
の
手
段
、
計
画
又
は
技
巧
に
よ
る
有
価
証
券
の
売
買
の
禁
止
規
定
が
、

一
定
の
場
合
に
、
歪
ん
だ
情
報
提
供
そ
れ
自
体
に
対
す
る
規
制
と
な
り
う
る
も
の
で
あ
る
が
、
こ
れ
に
つ
い
て

は
、
規
定
が
漠
然
と
し
て
お
り
、
発
動
が
難
し
い
と
の
指
摘
が
あ
る
。

 

こ
れ
に
対
し
、
諸
外
国
に
お
い
て
は
、
米
国
に
お
け
る
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
規
制
、
英
国
に
お

け
る
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
ア
ビ
ュ
ー
ス
規
制
及
び
Ｅ
Ｕ
市
場
濫
用
指
令
に
お
け
る
適
時
開
示
、
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク

ロ
ー
ジ
ャ
ー
規
制
の
よ
う
に
、
違
反
者
に
よ
る
取
引
行
為
等
の
有
無
に
か
か
わ
ら
ず
、
歪
ん
だ
情
報
提
供
自
体

を
規
制
す
る
ル
ー
ル
が
整
備
さ
れ
て
き
て
い
る
（
注

6
）
。

 

こ
の
点
に
関
し
て
、
Ｗ
Ｇ
で
は
、
我
が
国
に
お
い
て
業
績
予
想
な
ど
を
含
め
証
券
取
引
所
に
お
け
る
適
時
開

示
制
度
が
整
備
さ
れ
て
お
り
、
米
国
に
お
け
る
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
規
制
導
入
の
契
機
と
な
っ
た
、

ア
ナ
リ
ス
ト
を
め
ぐ
る
ガ
イ
ダ
ン
ス
の
問
題
（
注

7
）
な
ど
は
、
顕
著
な
形
で
は
発
生
し
て
い
な
い
こ
と
が
指

摘
さ
れ
た
。
ま
た
、
こ
う
し
た
我
が
国
の
状
況
下
に
お
い
て
、
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
規
制
な
ど
の

規
制
を
導
入
す
れ
ば
、
企
業
は
情
報
を
提
供
す
る
こ
と
に
過
度
に
消
極
的
に
な
り
、
マ
イ
ナ
ス
の
影
響
が
大
き

い
と
考
え
ら
れ
る
の
で
、
当
面
は
、
証
券
取
引
所
に
お
け
る
適
時
開
示
や
証
券
取
引
法
上
の
公
正
取
引
規
制
の

徹
底
等
を
通
じ
て
対
応
を
図
っ
て
い
く
べ
き
で
は
な
い
か
と
の
指
摘
が
あ
っ
た
。

 

証
券
市
場
に
お
け
る
公
正
・
公
平
な
情
報
提
供
の
確
保
と
の
課
題
に
対
し
て
、
ど
の
よ
う
な
形
で
対
応
し
て

い
く
の
が
適
切
か
に
つ
い
て
は
、
証
券
市
場
を
め
ぐ
る
今
後
の
動
向
等
を
注
視
し
な
が
ら
、
引
き
続
き
多
面
的

に
検
討
を
行
っ
て
い
く
必
要
が
あ
る
と
考
え
ら
れ
る
。
」
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フェア・ディスクロージャー規制（１）



 
成
2
8
年
1
2
月
7
日
現
在

座
長

黒
沼
　
悦
郎

早
稲
田
大
学
法
学
学
術
院
教
授

メ
ン
バ
ー

青
　
 
 
克
美

(
株
）
東
京
証
券
取
引
所
執
行
役
員
兼
上
場
部
長

上
柳
　
敏
郎

弁
護
士
（
東
京
駿
河
台
法
律
事
務
所
）

大
崎
　
貞
和

(
株
）
野
村
総
合
研
究
所
主
席
研
究
員

奥
野
　
一
成

農
林
中
 
バ
リ
ュ
ー
イ
ン
ベ
ス
ト
メ
ン
ツ
（
株
）
常
務
取
締
役
（
C
I
O
）

加
藤
　
貴
仁

東
京
大
学
大
学
院
法
学
政
治
学
研
究
科
准
教
授

神
山
　
健
次
郎

東
レ
（
株
）
I
R
室
・
広
報
室
・
宣
伝
室
担
当
兼
I
R
室
長

神
作
　
裕
之

東
京
大
学
大
学
院
法
学
政
治
学
研
究
科
教
授

康
　
 
 
祥
修

モ
ル
ガ
ン
・
ス
タ
ン
レ
ー
・
イ
ン
ベ
ス
ト
メ
ン
ト
・
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト

（
株
）
取
締
役
会
長

三
瓶
　
裕
喜

フ
ィ
デ
リ
テ
ィ
投
信
（
株
）
デ
ィ
レ
ク
タ
ー
・
オ
ブ
・
リ
サ
ー
チ

寺
口
　
智
之

日
本
証
券
業
協
会
 
自
主
規
制
会
議
 
会
員
委
員

(
野
村
證
券
（
株
）
代
表
執
行
役
）

永
沢
　
裕
美
子

F
o
s
t
e
r
 
F
o
r
u
m
 
良
質
な
 
融
商
品
を
育
て
る
会
事
務
局
長

真
野
　
雄
司

三
井
物
産
（
株
）
I
R
部
長

柳
澤
　
祐
介

東
京
海
上
ア
セ
ッ
ト
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
（
株
）
株
式
運
用
部
長
兼
投
資

調
査
グ
ル
ー
プ
リ
ー
ダ
ー

オ
ブ
ザ
ー
バ
ー

日
本
証
券
業
協
会

「
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
・
タ
ス
ク
フ
ォ
ー
ス
」
メ
ン
バ
ー
名
簿

(
敬
称
略
・
五
十
音
順
）

�
��
�
�
��

 
融
審
議
会
 
市
場
ワ
ー
キ
ン
グ
・
グ
ル
ー
プ
 

フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
・
タ
ス
ク

フ
ォ
ー
ス
報
告

～
投
資

家
へ
の
公
平
・
適

時
な
情
報
開
示
の

確
保

の
た
め
に
～
 

平
成

2
8
年

1
2
月

７
日
 

�
��
�
�
��
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2

２
．

本
ル

ー
ル
導

入
の

意
義

 

 
こ

の
よ

う
な
状

況
を

踏
ま

え
れ

ば
、
我

が
国

市
場

に
お

い
て

、
個

人
投
資

家
や

海
外

投

資
家

を
含

め
た
投

資
家

に
対

す
る

公
平
か

つ
適

時
な

情
報

開
示

を
確

保
し
、

全
て

の
投

資

家
が
安
心

し
て
取

引
で

き
る

よ
う

に
す
る

た
め

、
本

ル
ー

ル
を

導
入

す
べ

き
で

あ
る

。
 

 
ま
た

、
同

時
に
、
本

ル
ー

ル
の
導

入
に
は

、
以

下
の

よ
う

な
積

極
的

意
義

が
あ
る

と
考

え
ら
れ
る

。
 

発
行

者
側

の
情

報
開

示
ル

ー
ル

を
整

備
・

明
確

化
す

る
こ

と
で

、
発

行
者

に
よ

る
早

期
の

情
報

開
示
を

促
進

し
、

ひ
い

て
は

投
資

家
と
の

対
話

を
促

進
す

る
 

ア
ナ

リ
ス

ト
に

よ
る

、
よ

り
客

観
的

で
正

確
な

分
析

及
び

推
奨

が
行

わ
れ

る
た

め
の

環
境

を
整

備
す
る

発
行

者
に

よ
る

情
報

開
示

の
タ

イ
ミ

ン
グ

を
公

平
に

す
る

こ
と

で
、

い
わ

ゆ
る

「
早

耳
情

報
」

に
基

づ
く

短
期

的
な

ト
レ

ー
デ

ィ
ン

グ
を

行
う

の
で

は
な

く
、

中
長

期
的

な
視

点
に

立
っ
て

投
資

を
行

う
と

い
う

投
資

家
の
意

識
変

革
を

促
す

 
本

ル
ー
ル
の

整
備
・
運

用
に

あ
た
っ

て
は

、
こ

れ
ら

の
意
義

が
活

か
さ

れ
る

よ
う
、
留

意
し

て
い

く
必

要
が
あ

る
。

 

３
．

本
ル

ー
ル
の

具
体
的

内
容

 

（
１
）

本
ル
ー
ル

の
対

象
と

な
る

情
報
の

範
囲

と
運

用
・

エ
ン

フ
ォ
ー

ス
メ

ン
ト

①
本
ル

ー
ル

の
対

象
と
な

る
情

報
の

範
囲

本
ル

ー
ル

は
、
公

平
か

つ
適

時
な
情

報
開

示
に

対
す

る
市
場

の
信

頼
を

確
保

す
る

た
め
の
も

の
で
あ

る
こ

と
か

ら
、
欧

米
の

制
度

と
同

様
に

、
投

資
判

断
に

影
響

を
及

ぼ
す
重
要

な
情
報

を
対

象
と

す
る

こ
と
が

適
当
で

あ
る
。

 

 
対
象

と
な

る
重

要
な
情

報
の

範
囲

を
検

討
す
る

に
当

た
っ

て
は

、
本
ル

ー
ル

の
適

用
に
際
し

て
、

 

発
行

者
が

、
本

ル
ー

ル
を

踏
ま

え
て

適
切

に
情

報
管

理
す

る
こ

と
が

可
能

と
な

る
よ
う

に
す
る

と
と
も

に
、

 

情
報

の
受

領
者

で
あ

る
投

資
家

に
お

い
て

も
、

発
行

者
か

ら
提

供
さ

れ
る

情
報

が
本

ル
ー

ル
の

対
象

と
な

る
か

ど
う

か
の

判
断

が
可

能
と

な
る

よ
う

に
し

、
本

ル
ー

ル
の

対
象

と
な

る
と

思
料

す
る

場
合

に
は

発
行

者
に

対
し

て
注

意
喚

起
で

き
る
よ

う
に
す

る

こ
と
で

、
発
行

者
と

投
資

家
の

対
話

の
中

で
何

が
重

要
な

情
報

で
あ

る
か

に
つ
い

て
、

プ
ラ
ク

テ
ィ
ス

を
積
み

上
げ
る

こ
と
が

で
き
る

よ
う
に

す
る

こ
と

が
望

ま
し

い
。

 

 
こ
の

た
め

、
具

体
的
な

情
報

の
範

囲
と

し
て
は

、
イ
ン

サ
イ

ダ
ー

取
引

規
制

の
対

象
と
な
る

情
報
の

範
囲

を
ベ

ー
ス

と
す
る

こ
と
が

考
え
ら

れ
る
。
そ

の
際
、
近
年

の

証
券
会
社

へ
の
行

政
処

分
の

原
因

と
な
っ

た
事
例

を
踏
ま

え
る
と

、
例

え
ば

、
公

表

直
前
の
決

算
情
報

で
あ

れ
ば

、
機

関
決

定
に
至

っ
て

い
な

い
情

報
や

軽
微

基
準
の

範

囲
を
超
え

な
い
情

報
で

あ
っ

て
も

、
投

資
者
の

投
資

判
断

に
影

響
を

及
ぼ

す
重
要

な

情
報
と
な

る
場
合

が
あ

り
得

る
と

考
え
ら

れ
る
た

め
、
こ

う
し

た
情
報

を
全
て

対
象

か
ら
外
し

て
よ
い

か
と

い
う

問
題

が
あ
る

。
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1

平
成
2
8
年
1
2
月
７
日
 

 
融
審
議
会
 
市
場
ワ
ー
キ
ン
グ
・
グ
ル
ー
プ
 

フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
・
タ
ス
ク
フ
ォ
ー
ス
報
告

～
投
資
家
へ
の
公
平
・
適
時
な
情
報
開
示
の
確
保
の
た
め
に
～

１
．
発
行
者
に
よ
る
公
平
な
情
報
開
示
を
巡
る
状
況
 

 
我
が
国
で
は
、
発
行
者
に
よ
る
適
時
の
情
報
開
示
を
求
め
る
ル
ー
ル
と
し
て
、
 
融
商

品
取
引
法
に
よ
る
臨
時
報
告
書
制
度
及
び
証
券
取
引
所
規
則
に
よ
る
適
時
開
示
制
度
が

整
備
さ
れ
て
い
る
。
一
方
で
、
公
表
前
の
内
部
情
報
を
発
行
者
が
第
三
者
に
提
供
す
る
場

合
に
当
該
情
報
が
他
の
投
資
家
に
も
提
供
さ
れ
る
こ
と
を
確
保
す
る
ル
ー
ル
（
フ
ェ
ア
・

デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
、
以
下
「
本
ル
ー
ル
」
と
い
う
。
）
は
置
か
れ
て
い
な

い
。
 

 
こ
う
し
た
中
、
近
年
、
発
行
者
の
内
部
情
報
を
顧
客
に
提
供
し
て
勧
誘
を
行
っ
た
証
券

会
社
に
対
す
る
行
政
処
分
の
事
案
に
お
い
て
、
発
行
者
が
当
該
証
券
会
社
の
ア
ナ
リ
ス
ト

の
み
に
未
公
表
の
業
績
に
関
す
る
情
報
を
提
供
し
て
い
た
な
ど
の
問
題
が
発
生
し
て
い

る
。
 

 
欧
米
や
ア
ジ
ア
の
主
要
国
で
は
、
本
ル
ー
ル
が
整
備
さ
れ
て
お
り
、
例
え
ば
、
米
国
に

お
い
て
は
、
「
有
価
証
券
の
発
行
者
が
、
当
該
発
行
者
又
は
当
該
有
価
証
券
に
関
す
る
重

要
か
つ
未
公
表
の
情
報
を
特
定
の
情
報
受
領
者
に
対
し
て
伝
達
す
る
場
合
、
意
図
的
な
伝

達
の
場
合
は
同
時
に
、
意
図
的
で
な
い
伝
達
の
場
合
は
速
や
か
に
、
当
該
情
報
を
公
表
し

な
け
れ
ば
な
ら
な
い
」
と
い
う
ル
ー
ル
が
置
か
れ
て
い
る
。
 

ま
た
、
欧
州
（
E
U
）
に
お
い
て
は
、「
発
行
者
は
、
発
行
者
に
直
接
関
係
す
る
内
部
情
報

を
で
き
る
限
り
速
や
か
に
公
衆
に
開
示
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
」
と
い
う
原
則
規
定
を
置

く
と
と
も
に
、
有
価
証
券
の
発
行
者
が
、
内
部
情
報
を
第
三
者
に
開
示
す
る
場
合
に
つ
い

て
、
米
国
と
同
様
の
ル
ー
ル
が
置
か
れ
て
い
る
。
 

（
注
）
「
重
要
な
情
報
」
及
び
「
発
行
者
に
直
接
関
係
す
る
内
部
情
報
」
 

米
国
証
券
取
引
委
員
会
（
S
E
C
）
の
ガ
イ
ダ
ン
ス
に
よ
れ
ば
、
「
重
要
」
と
は
、

「
合
理
的
な
株
主
が
投
資
判
断
に
際
し
て
重
要
と
考
え
る
相
当
の
蓋
然
性
が

あ
る
こ
と
」
と
さ
れ
て
い
る
。
 

E
U
の
市
場
阻
害
行
為
規
則
に
よ
れ
ば
、「
発
行
者
に
直
接
関
係
す
る
内
部
情
報
」

と
は
、
「
発
行
者
又
は
 
融
商
品
に
直
接
又
は
間
接
に
関
係
す
る
未
公
表
の
確

定
的
（
p
r
e
c
i
s
e
 n
a
t
u
r
e
）
な
情
報
で
あ
っ
て
、
公
表
さ
れ
れ
ば
 
融
商
品
の

価
額
に
重
要
（
s
i
g
n
i
f
i
c
a
n
t
）
な
影
響
を
及
ぼ
す
蓋
然
性
が
あ
る
も
の
」
と

さ
れ
て
い
る
。
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4

（
４

）
公

表
を
必

要
と

し
な

い
情

報
提

供

発
行

者
が
行

う
様

々
な

事
業

活
動
の

中
に

お
い

て
は
、

例
え

ば
、

証
券

会
社

に
資

 

調
達

の
相

談
を

す
る
場

合
な

ど
、

本
ル

ー
ル

の
対

象
と
な

る
よ
う

な
情

報
提

供
を

正
当

な
事

業
活

動
と

し
て
行

う
こ

と
が

必
要

な
状

況
が

想
定
さ

れ
る
。

こ
の

際
に

は
、

当
該

情
報
受

領
者
が

発
行
者

に
対
し

て
、
当

該
情
報

に
つ
き

、
 

第
三

者
に

伝
達
し

な
い

義
務

（
守

秘
義

務
）
、

及
び

 

投
資

判
断

に
利
用

し
な

い
義

務
 

を
負
っ

て
い

れ
ば

1
、
市

場
の
信

頼
が
害

さ
れ

る
お

そ
れ

は
少

な
い

と
考
え

ら
れ
る

。
そ

こ
で

、
本

ル
ー
ル

の
対

象
と

な
る

上
記
（

３
）

に
掲

げ
る

者
へ

の
情

報
提

供
で

あ
っ
て

も
、

当
該

情
報
受

領
者

が
発

行
者

に
対
し

て
上

記
の

義
務

を
負

っ
て

い
る

場
合

に
は
、

公
表
を
必

要
と
し

な
い

こ
と

と
す

る
こ
と

が
適

当
で

あ
る

。
 

 
上
記

の
情

報
受

領
者
が

、
守

秘
義

務
に

違
反
し

て
当
該

情
報

を
他

者
に

伝
え

、
そ
の

伝
達
の
事

実
を
発

行
者

が
把

握
し

た
場
合

、
E
U
で
は

、
情

報
の
秘

密
性

が
保

た
れ

て
い

な
い

こ
と

を
理
由

と
し

て
、

発
行

者
に
情

報
の

公
表

義
務

が
課

さ
れ

て
い

る
。

一
方
、

米
国

で
は

、
そ
の

よ
う

な
場

合
に

、
発
行

者
に

は
情

報
の

公
表

義
務

は
課

さ
れ

て
い
な

い
。

 

 
本
ル

ー
ル

が
公

平
か
つ

適
時

な
情

報
開

示
に
対

す
る
市

場
の

信
頼

を
確

保
す

る
た
め

の
も

の
で

あ
る
こ

と
を

踏
ま

え
れ

ば
、
上

記
（

３
）

に
掲

げ
る

者
へ

の
情

報
提

供
を
行

っ
た

際
に

は
こ
の

情
報

受
領

者
が

守
秘
義

務
を

負
う

こ
と

か
ら

公
表

を
行

わ
な

か
っ
た

が
、

そ
の

後
、
こ

の
情

報
受

領
者

が
守
秘

義
務

に
違

反
し

て
、

上
記

（
３

）
に

掲
げ
る

者
に

該
当

す
る
守

秘
義

務
等

を
負

わ
な
い

他
者

に
情

報
を

伝
達

し
た

こ
と

を
発

行
者
が

把
握

し
た

場
合
に

は
、

本
ル

ー
ル

に
基
づ

き
発

行
者

に
情

報
の

公
表

を
求

め
る

こ
と
が

考
え
ら
れ

る
。

 

（
５
）

情
報
の
公

表
方

法

情
報

の
公

表
方

法
に
つ

い
て

は
、

発
行

者
に
よ

る
速
や

か
な

公
表

や
個

人
投

資
家

等

の
ア

ク
セ

ス
の
容

易
性

と
い

っ
た

観
点
を

踏
ま

え
、

法
定

開
示

（
Ｅ

Ｄ
Ｉ

Ｎ
Ｅ

Ｔ
）
及

び
 

融
商

品
取
引

所
の

規
則

に
基

づ
く
適

時
開

示
（

Ｔ
Ｄ

ｎ
ｅ

ｔ
）

の
ほ

か
、

当
該

発

行
者
の
ホ

ー
ム
ペ

ー
ジ

に
よ

る
公

表
を
認

め
る

こ
と

が
適

当
で

あ
る

。
 

（
６
）

そ
の
他

本
ル

ー
ル

の
導

入
に

当
た

っ
て

は
、

ル
ー
ル

の
趣

旨
に

つ
い

て
の

関
係

者
へ

の
啓

発

活
動

を
行

う
な

ど
、

発
行

者
に

よ
る

早
期

の
情

報
開

示
を

促
進

し
、

ひ
い

て
は

発
行

者

と
投

資
家

と
の

建
設

的
な

対
話

を
促

進
す

る
と

の
意

義
が

果
た

さ
れ

る
よ

う
な

環
境

整

備
を

行
っ

て
い
く

こ
と

が
重

要
で

あ
る
。

 

以
 

上
 

 
 
例
え
ば
、
銀
行
や
投
資
銀
行
業
務
を
行
う
証
券
会
社
な
ど
、
法
令
や
別
途
の
契
約
な
ど
に
よ
り
発
行
者
に
対
し

て
守
秘
義
務
等
を
負
う
場
合
に
つ
い
て
は
、
改
め
て
守
秘
義
務
契
約
を
書
面
で
締
結
す
る
必
要
は
な
い
も
の
と
考

え
ら
れ
る
。
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し
た

が
っ

て
、

本
ル

ー
ル
の

対
象

と
な

る
情

報
の
範

囲
に

つ
い

て
は

、
イ
ン

サ
イ

ダ
ー

取
引

規
制

の
対

象
と
な
る
情

報
の
範
囲

と
基

本
的
に

一
致

さ
せ

つ
つ
、

そ
れ

以

外
の

情
報

の
う

ち
、

発
行
者
又
は

 
融
商
品

に
関

係
す

る
未
公

表
の

確
定

的
な
情

報

で
あ

っ
て

、
公

表
さ

れ
れ
ば
発
行

者
の
有
価

証
券

の
価
額

に
重

要
な

影
響
を

及
ぼ

す

蓋
然
性
が

あ
る
も

の
を

含
め
る
こ

と
が
考

え
ら
れ

る
。

 

な
お

、
工

場
見

学
や

事
業
別

説
明

会
で

提
供

さ
れ
る

よ
う

な
情

報
な

ど
、
他

の
情

報
と

組
み

合
わ

さ
る

こ
と
に
よ
っ

て
投
資
判

断
に

影
響
を

及
ぼ

し
得

る
も
の

の
、

そ

の
情

報
の

み
で

は
、

直
ち
に
投
資

判
断
に
影

響
を

及
ぼ
す

と
は

い
え

な
い
情

報
（

い

わ
ゆ
る
モ

ザ
イ
ク

情
報

）
は
、
本

ル
ー
ル

の
対
象

外
と
す

る
こ
と

が
適

当
で
あ
る

。
 

②
本
ル

ー
ル
の

運
用

・
エ

ン
フ

ォ
ー
ス

メ
ン
ト

発
行

者
と
投

資
家

と
の

対
話

を
促
進

す
る
た
め

に
は

、
発
行
者

に
よ
る

積
極
的

な

情
報
提
供

が
行
わ

れ
る

こ
と
が
重

要
で
あ

り
、
そ

の
た
め

の
環
境

整
備

を
行

っ
て

い

く
こ
と
が

重
要
な

課
題

と
な
っ
て

い
る
。

 

 
本
ル

ー
ル
に

抵
触

し
た

場
合

の
対
応

に
つ
い
て

も
、
発

行
者
に

ま
ず
は

情
報
の

速

や
か

な
公

表
を

促
し

、
こ

れ
に

適
切

な
対

応
が

と
ら

れ
な

け
れ

ば
、

行
政

的
に

指

示
・
命
令
を

行
う
こ
と

に
よ
っ
て
、
本

ル
ー

ル
の
実
効

性
を
確

保
す
る

こ
と
が

適
当

で
あ
る
。

 

（
２
）
本

ル
ー
ル

の
対

象
と
な
る

情
報
提

供
者

の
範
囲

本
ル

ー
ル
は

、
発

行
者

に
対

し
て
、

公
平
か
つ

適
時
な

情
報

開
示

を
求

め
る

も
の
で

あ
る

こ
と

か
ら
、

本
ル

ー
ル

の
対

象
と
な

る
情
報
提

供
者
の

範
囲

に
つ

い
て

は
、

発
行

者
の

業
務

遂
行
に

お
い

て
情

報
提

供
に
関

す
る
役
割

を
果
た

し
、

そ
れ

に
責

任
を

有
す

る
者
に
限

定
す
る

こ
と

が
適
当
で

あ
る
。

 

 
具
体

的
に
は

、
発

行
者

の
役

員
の
ほ

か
、
従
業

員
、
使

用
人

及
び

代
理

人
の

う
ち
、

後
述

の
情

報
受
領

者
へ

情
報

を
伝

達
す
る

業
務
上
の

役
割
が

想
定

さ
れ

る
者

に
限

定
す

る
こ
と
が

適
当
で

あ
る

。
 

（
３
）
本

ル
ー
ル

の
対

象
と
な
る

情
報
受

領
者

の
範
囲

本
ル

ー
ル
は

、
発

行
者

に
よ

る
公
平

か
つ
適
時

な
情
報

開
示

に
対

す
る

市
場

の
信
頼

を
確

保
す

る
た
め

の
ル

ー
ル

で
あ

り
、
ま

た
、
 
融

商
品
取

引
法

が
資

本
市

場
に

関
わ

る
者

を
律

す
る
法

律
で

あ
る

こ
と

も
踏
ま

え
る
と
、

本
ル
ー

ル
の

対
象

と
な

る
情

報
受

領
者

の
範

囲
は
、

有
価

証
券

の
売

買
に
関

与
す
る
蓋

然
性
が

高
い

と
想

定
さ

れ
る

以
下

の
者
と
す

る
こ
と

が
適

切
で
あ
る

。
 

証
券

会
社

、
投

資
運

用
業

者
、

投
資

顧
問

業
者

、
投

資
法

人
、

信
用

格
付

業
者

な

ど
の

有
価

証
券

に
係

る
売

買
や

財
務

内
容

等
の

分
析

結
果

を
第

三
者

へ
提

供
す

る

こ
と
を
業

と
し
て

行
う

者
、

そ
の

役
員
や

従
業

員
 

発
行

者
か

ら
得

ら
れ

る
情

報
に

基
づ

い
て

発
行

者
の

有
価

証
券

を
売

買
す

る
こ

と

が
想
定
さ

れ
る
者

 

�
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【 資料③ 】 
２�
前
項
本
文
の
規
定
は
、
上
場
会
社
等
若
し
く
は
上
場
投
資
法
人
等
の
資
産
運
用
会
社
又
は
こ
れ
ら
の

役
員
等
が
、
そ
の
業
務
に
関
し
て
、
取
引
関
係
者
に
重
要
情
報
の
伝
達
を
行
つ
た
時
に
お
い
て
伝
達
し

た
情
報
が
重
要
情
報
に
該
当
す
る
こ
と
を
知
ら
な
か
つ
た
場
合
又
は
重
要
情
報
の
伝
達
と
同
時
に
こ
れ

を
公
表
す
る
こ
と
が
困
難
な
場
合
と
し
て
内
閣
府
令
で
定
め
る
場
合
に
は
、
適
用
し
な
い
。
こ
の
場
合

に
お
い
て
は
、
当
該
上
場
会
社
等
は
、
取
引
関
係
者
に
当
該
伝
達
が
行
わ
れ
た
こ
と
を
知
つ
た
後
、
速

や
か
に
、
当
該
重
要
情
報
を
公
表
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。 

３�
第
一
項
た
だ
し
書
の
場
合
に
お
い
て
、
当
該
上
場
会
社
等
は
、
当
該
重
要
情
報
の
伝
達
を
受
け
た
取

引
関
係
者
が
、
法
令
又
は
契
約
に
違
反
し
て
、
当
該
重
要
情
報
が
公
表
さ
れ
る
前
に
、
当
該
重
要
情
報

に
関
す
る
秘
密
を
他
の
取
引
関
係
者
に
漏
ら
し
、
又
は
当
該
上
場
会
社
等
の
上
場
有
価
証
券
等
に
係
る

売
買
等
を
行
つ
た
こ
と
を
知
つ
た
と
き
は
、
速
や
か
に
、
当
該
重
要
情
報
を
公
表
し
な
け
れ
ば
な
ら
な

い
。
た
だ
し
、
や
む
を
得
な
い
理
由
に
よ
り
当
該
重
要
情
報
を
公
表
す
る
こ
と
が
で
き
な
い
場
合
そ
の

他
の
内
閣
府
令
で
定
め
る
場
合
は
、
こ
の
限
り
で
な
い
。 

４�
前
三
項
の
規
定
に
よ
り
重
要
情
報
を
公
表
し
よ
う
と
す
る
上
場
会
社
等
は
、
当
該
重
要
情
報
を
、
内

閣
府
令
で
定
め
る
と
こ
ろ
に
よ
り
、
イ
ン
タ
ー
ネ
ッ
ト
の
利
用
そ
の
他
の
方
法
に
よ
り
公
表
し
な
け
れ

ば
な
ら
な
い
。 

（
公
表
者
等
に
対
す
る
報
告
の
徴
取
及
び
検
査
） 

第
二
十
七
条
の
三
十
七�
内
閣
総
理
大
臣
は
、
公
益
又
は
投
資
者
保
護
の
た
め
必
要
か
つ
適
当
で
あ
る
と

認
め
る
と
き
は
、
重
要
情
報
を
公
表
し
た
者
若
し
く
は
公
表
す
べ
き
で
あ
る
と
認
め
ら
れ
る
者
若
し
く

は
参
考
人
に
対
し
参
考
と
な
る
べ
き
報
告
若
し
く
は
資
料
の
提
出
を
命
じ
、
又
は
当
該
職
員
を
し
て
そ

の
者
の
帳
簿
書
類
そ
の
他
の
物
件
を
検
査
さ
せ
る
こ
と
が
で
き
る
。 

２�
内
閣
総
理
大
臣
は
、
前
項
の
規
定
に
よ
る
報
告
若
し
く
は
資
料
の
提
出
の
命
令
又
は
検
査
に
関
し
て

必
要
が
あ
る
と
認
め
る
と
き
は
、
公
務
所
又
は
公
私
の
団
体
に
照
会
し
て
必
要
な
事
項
の
報
告
を
求
め

る
こ
と
が
で
き
る
。 

（
公
表
の
指
示
等
） 

第
二
十
七
条
の
三
十
八�
内
閣
総
理
大
臣
は
、
第
二
十
七
条
の
三
十
六
第
一
項
か
ら
第
三
項
ま
で
の
規
定

に
よ
り
公
表
さ
れ
る
べ
き
重
要
情
報
が
公
表
さ
れ
て
い
な
い
と
認
め
る
と
き
は
、
当
該
重
要
情
報
を
公

表
す
べ
き
で
あ
る
と
認
め
ら
れ
る
者
に
対
し
、
重
要
情
報
の
公
表
そ
の
他
の
適
切
な
措
置
を
と
る
べ
き

旨
の
指
示
を
す
る
こ
と
が
で
き
る
。 

２�
内
閣
総
理
大
臣
は
、
前
項
の
規
定
に
よ
る
指
示
を
受
け
た
者
が
、
正
当
な
理
由
が
な
い
の
に
そ
の
指

示
に
係
る
措
置
を
と
ら
な
か
つ
た
と
き
は
、
そ
の
者
に
対
し
、
そ
の
指
示
に
係
る
措
置
を
と
る
べ
き
こ

と
を
命
ず
る
こ
と
が
で
き
る
。 

  

【 資料③ 】 
第
二
章
の
六�
重
要
情
報
の
公
表 

（
重
要
情
報
の
公
表
） 

第
二
十
七
条
の
三
十
六�
第
二
条
第
一
項
第
五
号
、
第
七
号
、
第
九
号
若
し
く
は
第
十
一
号
に
掲
げ
る
有

価
証
券
（
政
令
で
定
め
る
も
の
を
除
く
。
）
で
金
融
商
品
取
引
所
に
上
場
さ
れ
て
い
る
も
の
若
し
く
は
店

頭
売
買
有
価
証
券
に
該
当
す
る
も
の
そ
の
他
の
政
令
で
定
め
る
有
価
証
券
の
発
行
者
（
以
下
こ
の
条
に

お
い
て
「
上
場
会
社
等
」
と
い
う
。
）
若
し
く
は
投
資
法
人
（
投
資
信
託
及
び
投
資
法
人
に
関
す
る
法
律

第
二
条
第
十
二
項
に
規
定
す
る
投
資
法
人
を
い
う
。
第
一
号
に
お
い
て
同
じ
。
）
で
あ
る
上
場
会
社
等
の

資
産
運
用
会
社
（
同
法
第
二
条
第
二
十
一
項
に
規
定
す
る
資
産
運
用
会
社
を
い
う
。
）
（
以
下
こ
の
項
及

び
次
項
に
お
い
て
「
上
場
投
資
法
人
等
の
資
産
運
用
会
社
」
と
い
う
。
）
又
は
こ
れ
ら
の
役
員
（
会
計
参

与
が
法
人
で
あ
る
と
き
は
、
そ
の
社
員
）
、
代
理
人
若
し
く
は
使
用
人
そ
の
他
の
従
業
者
（
第
一
号
及
び

次
項
に
お
い
て
「
役
員
等
」
と
い
う
。
）
が
、
そ
の
業
務
に
関
し
て
、
次
に
掲
げ
る
者
（
以
下
こ
の
条
に

お
い
て
「
取
引
関
係
者
」
と
い
う
。
）
に
、
当
該
上
場
会
社
等
の
運
営
、
業
務
又
は
財
産
に
関
す
る
公
表

さ
れ
て
い
な
い
重
要
な
情
報
で
あ
つ
て
、
投
資
者
の
投
資
判
断
に
重
要
な
影
響
を
及
ぼ
す
も
の
（
以
下

こ
の
章
に
お
い
て
「
重
要
情
報
」
と
い
う
。
）
の
伝
達
（
重
要
情
報
の
伝
達
を
行
う
者
が
上
場
会
社
等
又

は
上
場
投
資
法
人
等
の
資
産
運
用
会
社
の
代
理
人
又
は
使
用
人
そ
の
他
の
従
業
者
で
あ
る
場
合
に
あ
つ

て
は
、
当
該
上
場
会
社
等
又
は
当
該
上
場
投
資
法
人
等
の
資
産
運
用
会
社
に
お
い
て
取
引
関
係
者
に
情

報
を
伝
達
す
る
職
務
を
行
う
こ
と
と
さ
れ
て
い
る
者
が
行
う
伝
達
。
以
下
こ
の
条
に
お
い
て
同
じ
。
）
を

行
う
場
合
に
は
、
当
該
上
場
会
社
等
は
、
当
該
伝
達
と
同
時
に
、
当
該
重
要
情
報
を
公
表
し
な
け
れ
ば

な
ら
な
い
。
た
だ
し
、
取
引
関
係
者
が
、
法
令
又
は
契
約
に
よ
り
、
当
該
重
要
情
報
が
公
表
さ
れ
る
前

に
、
当
該
重
要
情
報
に
関
す
る
秘
密
を
他
に
漏
ら
し
、
か
つ
、
当
該
上
場
会
社
等
の
第
二
条
第
一
項
第

五
号
、
第
七
号
、
第
九
号
又
は
第
十
一
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
（
政
令
で
定
め
る
も
の
を
除
く
。
）
、
こ

れ
ら
の
有
価
証
券
に
係
る
オ
プ
シ
ョ
ン
を
表
示
す
る
同
項
第
十
九
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
そ
の
他
の
政

令
で
定
め
る
有
価
証
券
（
以
下
こ
の
項
及
び
第
三
項
に
お
い
て
「
上
場
有
価
証
券
等
」
と
い
う
。
）
に
係

る
売
買
そ
の
他
の
有
償
の
譲
渡
若
し
く
は
譲
受
け
、
合
併
若
し
く
は
分
割
に
よ
る
承
継
（
合
併
又
は
分

割
に
よ
り
承
継
さ
せ
、
又
は
承
継
す
る
こ
と
を
い
う
。
）
又
は
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
（
上
場
有
価
証
券
等

に
係
る
オ
プ
シ
ョ
ン
を
取
得
し
て
い
る
者
が
当
該
オ
プ
シ
ョ
ン
を
行
使
す
る
こ
と
に
よ
り
上
場
有
価
証

券
等
を
取
得
す
る
こ
と
そ
の
他
の
内
閣
府
令
で
定
め
る
も
の
を
除
く
。
）
（
第
二
号
及
び
第
三
項
に
お
い

て
「
売
買
等
」
と
い
う
。
）
を
し
て
は
な
ら
な
い
義
務
を
負
う
と
き
は
、
こ
の
限
り
で
な
い
。 

一�
金
融
商
品
取
引
業
者
、
登
録
金
融
機
関
、
信
用
格
付
業
者
若
し
く
は
投
資
法
人
そ
の
他
の
内
閣
府

令
で
定
め
る
者
又
は
こ
れ
ら
の
役
員
等
（
重
要
情
報
の
適
切
な
管
理
の
た
め
に
必
要
な
措
置
と
し
て

内
閣
府
令
で
定
め
る
措
置
を
講
じ
て
い
る
者
に
お
い
て
、
金
融
商
品
取
引
業
に
係
る
業
務
に
従
事
し

て
い
な
い
者
と
し
て
内
閣
府
令
で
定
め
る
者
を
除
く
。
） 

二�
当
該
上
場
会
社
等
の
投
資
者
に
対
す
る
広
報
に
係
る
業
務
に
関
し
て
重
要
情
報
の
伝
達
を
受
け
、

当
該
重
要
情
報
に
基
づ
く
投
資
判
断
に
基
づ
い
て
当
該
上
場
会
社
等
の
上
場
有
価
証
券
等
に
係
る
売

買
等
を
行
う
蓋
然
性
の
高
い
者
と
し
て
内
閣
府
令
で
定
め
る
者 
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【 資料④ 】 
四�
外
国
の
者
の
発
行
す
る
証
券
若
し
く
は
証
書
の
う
ち
法
第
二
条
第
一
項
第
五
号
、
第
七
号
若
し
く

は
第
九
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
の
性
質
を
有
す
る
も
の
（
前
号
に
掲
げ
る
も
の
及
び
指
定
外
国
金
融

商
品
取
引
所
に
上
場
さ
れ
て
い
る
も
の
を
除
く
。
）
又
は
同
項
第
十
一
号
に
掲
げ
る
外
国
投
資
証
券

（
前
号
に
掲
げ
る
も
の
及
び
指
定
外
国
金
融
商
品
取
引
所
に
上
場
さ
れ
て
い
る
も
の
を
除
く
。
）
を
受

託
有
価
証
券
と
す
る
有
価
証
券
信
託
受
益
証
券
で
、
金
融
商
品
取
引
所
に
上
場
さ
れ
て
お
り
、
又
は

店
頭
売
買
有
価
証
券
若
し
く
は
取
扱
有
価
証
券
に
該
当
す
る
も
の 

五�
外
国
の
者
の
発
行
す
る
証
券
若
し
く
は
証
書
の
う
ち
法
第
二
条
第
一
項
第
五
号
、
第
七
号
若
し
く

は
第
九
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
の
性
質
を
有
す
る
も
の
（
第
三
号
に
掲
げ
る
も
の
、
指
定
外
国
金
融

商
品
取
引
所
に
上
場
さ
れ
て
い
る
も
の
及
び
前
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
信
託
受
益
証
券
の
受
託
有
価

証
券
で
あ
る
も
の
を
除
く
。
）
又
は
同
項
第
十
一
号
に
掲
げ
る
外
国
投
資
証
券
（
第
三
号
に
掲
げ
る
も

の
、
指
定
外
国
金
融
商
品
取
引
所
に
上
場
さ
れ
て
い
る
も
の
及
び
前
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
信
託
受

益
証
券
の
受
託
有
価
証
券
で
あ
る
も
の
を
除
く
。
）
の
預
託
を
受
け
た
者
が
当
該
証
券
若
し
く
は
証
書

又
は
当
該
外
国
投
資
証
券
の
発
行
さ
れ
た
国
以
外
の
国
に
お
い
て
発
行
す
る
証
券
又
は
証
書
で
、
当

該
預
託
を
受
け
た
証
券
若
し
く
は
証
書
又
は
外
国
投
資
証
券
に
係
る
権
利
を
表
示
す
る
も
の
の
う
ち
、

金
融
商
品
取
引
所
に
上
場
さ
れ
て
お
り
、
又
は
店
頭
売
買
有
価
証
券
若
し
く
は
取
扱
有
価
証
券
に
該

当
す
る
も
の 

 

（
上
場
有
価
証
券
等
の
範
囲
） 

第
十
四
条
の
十
七�
法
第
二
十
七
条
の
三
十
六
第
一
項
た
だ
し
書
に
規
定
す
る
当
該
上
場
会
社
等
の
法
第

二
条
第
一
項
第
五
号
、
第
七
号
、
第
九
号
又
は
第
十
一
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
（
第
十
四
条
の
十
五
各

号
に
掲
げ
る
も
の
を
除
く
。
）
、
こ
れ
ら
の
有
価
証
券
に
係
る
オ
プ
シ
ョ
ン
を
表
示
す
る
同
項
第
十
九
号

に
掲
げ
る
有
価
証
券
そ
の
他
の
政
令
で
定
め
る
有
価
証
券
は
、
次
に
掲
げ
る
も
の
と
す
る
。 

一�
当
該
上
場
会
社
等
の
法
第
二
条
第
一
項
第
五
号
、
第
七
号
、
第
九
号
又
は
第
十
一
号
に
掲
げ
る
有

価
証
券
（
第
十
四
条
の
十
五
各
号
に
掲
げ
る
も
の
及
び
同
項
第
十
一
号
に
掲
げ
る
外
国
投
資
証
券
を

除
く
。
） 二�

外
国
の
者
で
あ
る
当
該
上
場
会
社
等
の
発
行
す
る
証
券
若
し
く
は
証
書
の
う
ち
法
第
二
条
第
一
項

第
五
号
、
第
七
号
若
し
く
は
第
九
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
（
第
十
四
条
の
十
五
第
一
号
に
掲
げ
る
も

の
を
除
く
。
次
号
及
び
第
四
号
に
お
い
て
同
じ
。
）
の
性
質
を
有
す
る
も
の
又
は
当
該
上
場
会
社
等
の

同
項
第
十
一
号
に
掲
げ
る
外
国
投
資
証
券
（
第
十
四
条
の
十
五
第
二
号
に
掲
げ
る
も
の
を
除
く
。
次

号
及
び
第
四
号
に
お
い
て
同
じ
。
）
で
、
金
融
商
品
取
引
所
に
上
場
さ
れ
て
お
り
、
又
は
店
頭
売
買
有

価
証
券
若
し
く
は
取
扱
有
価
証
券
に
該
当
す
る
も
の 

三�
外
国
の
者
で
あ
る
当
該
上
場
会
社
等
の
発
行
す
る
証
券
若
し
く
は
証
書
の
う
ち
法
第
二
条
第
一
項

第
五
号
、
第
七
号
若
し
く
は
第
九
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
の
性
質
を
有
す
る
も
の
（
前
号
に
掲
げ
る

も
の
を
除
く
。
）
又
は
当
該
上
場
会
社
等
の
同
項
第
十
一
号
に
掲
げ
る
外
国
投
資
証
券
（
前
号
に
掲
げ

る
も
の
を
除
く
。
）
で
、
こ
れ
ら
の
有
価
証
券
を
受
託
有
価
証
券
と
す
る
有
価
証
券
信
託
受
益
証
券
が

金
融
商
品
取
引
所
に
上
場
さ
れ
て
お
り
、
又
は
店
頭
売
買
有
価
証
券
若
し
く
は
取
扱
有
価
証
券
に
該

【 資料④ 】 
第
三
章
の
五�
重
要
情
報
の
公
表 

 （
上
場
会
社
等
の
有
価
証
券
か
ら
除
く
も
の
） 

第
十
四
条
の
十
五�
法
第
二
十
七
条
の
三
十
六
第
一
項
に
規
定
す
る
有
価
証
券
か
ら
除
く
も
の
と
し
て
政

令
で
定
め
る
も
の
は
、
次
に
掲
げ
る
有
価
証
券
と
す
る
。 

一�
法
第
二
条
第
一
項
第
五
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
の
う
ち
当
該
有
価
証
券
の
発
行
に
よ
り
得
ら
れ
る

金
銭
を
も
つ
て
資
産
を
取
得
し
、
当
該
資
産
の
管
理
及
び
処
分
に
よ
り
得
ら
れ
る
金
銭
を
も
つ
て
当

該
有
価
証
券
の
債
務
が
履
行
さ
れ
る
こ
と
と
な
る
有
価
証
券
と
し
て
内
閣
府
令
で
定
め
る
も
の 

二�
法
第
二
条
第
一
項
第
十
一
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
の
う
ち
次
に
掲
げ
る
者
が
発
行
者
で
あ
る
も
の

以
外
の
も
の 

イ�
そ
の
資
産
の
総
額
の
百
分
の
五
十
を
超
え
る
額
を
不
動
産
そ
の
他
の
内
閣
府
令
で
定
め
る
資
産

に
対
す
る
投
資
と
し
て
運
用
す
る
こ
と
を
規
約
に
定
め
た
投
資
法
人
（
投
資
信
託
及
び
投
資
法
人

に
関
す
る
法
律
第
二
条
第
十
二
項
に
規
定
す
る
投
資
法
人
を
い
う
。
以
下
こ
の
号
及
び
第
十
四
条

の
十
七
第
六
号
に
お
い
て
同
じ
。
） 

ロ�
そ
の
資
産
の
総
額
の
う
ち
に
占
め
る
イ
に
規
定
す
る
内
閣
府
令
で
定
め
る
資
産
の
価
額
の
合
計

額
の
割
合
が
百
分
の
五
十
を
超
え
る
投
資
法
人
と
し
て
内
閣
府
令
で
定
め
る
も
の 

ハ�
イ
又
は
ロ
に
掲
げ
る
投
資
法
人
に
類
す
る
外
国
投
資
法
人 

 （
そ
の
発
行
者
が
上
場
会
社
等
と
な
る
有
価
証
券
の
範
囲
） 

第
十
四
条
の
十
六�
法
第
二
十
七
条
の
三
十
六
第
一
項
に
規
定
す
る
法
第
二
条
第
一
項
第
五
号
、
第
七
号
、

第
九
号
又
は
第
十
一
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
（
前
条
各
号
に
掲
げ
る
も
の
を
除
く
。
）
で
金
融
商
品
取
引

所
に
上
場
さ
れ
て
い
る
も
の
又
は
店
頭
売
買
有
価
証
券
に
該
当
す
る
も
の
そ
の
他
の
政
令
で
定
め
る
有

価
証
券
は
、
次
に
掲
げ
る
も
の
と
す
る
。 

一�
法
第
二
条
第
一
項
第
五
号
、
第
七
号
、
第
九
号
又
は
第
十
一
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
（
前
条
各
号

に
掲
げ
る
も
の
及
び
同
項
第
十
一
号
に
掲
げ
る
外
国
投
資
証
券
を
除
く
。
次
号
に
お
い
て
同
じ
。
）
で
、

金
融
商
品
取
引
所
に
上
場
さ
れ
て
お
り
、
又
は
店
頭
売
買
有
価
証
券
若
し
く
は
取
扱
有
価
証
券
（
法

第
六
十
七
条
の
十
八
第
四
号
に
規
定
す
る
取
扱
有
価
証
券
を
い
う
。
以
下
同
じ
。
）
に
該
当
す
る
も
の 

二�
法
第
二
条
第
一
項
第
五
号
、
第
七
号
、
第
九
号
又
は
第
十
一
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
（
前
号
に
掲

げ
る
も
の
を
除
く
。
）
を
受
託
有
価
証
券
と
す
る
有
価
証
券
信
託
受
益
証
券
で
、
金
融
商
品
取
引
所
に

上
場
さ
れ
て
お
り
、
又
は
店
頭
売
買
有
価
証
券
若
し
く
は
取
扱
有
価
証
券
に
該
当
す
る
も
の 

三�
外
国
の
者
の
発
行
す
る
証
券
若
し
く
は
証
書
の
う
ち
法
第
二
条
第
一
項
第
五
号
、
第
七
号
若
し
く

は
第
九
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
（
前
条
第
一
号
に
掲
げ
る
も
の
を
除
く
。
以
下
こ
の
条
に
お
い
て
同

じ
。
）
の
性
質
を
有
す
る
も
の
又
は
同
項
第
十
一
号
に
掲
げ
る
外
国
投
資
証
券
（
前
条
第
二
号
に
掲
げ

る
も
の
を
除
く
。
以
下
こ
の
条
に
お
い
て
同
じ
。
）
で
、
金
融
商
品
取
引
所
に
上
場
さ
れ
て
お
り
、
又

は
店
頭
売
買
有
価
証
券
若
し
く
は
取
扱
有
価
証
券
に
該
当
す
る
も
の
（
指
定
外
国
金
融
商
品
取
引
所

に
上
場
さ
れ
て
い
る
も
の
を
除
く
。
） 
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1
 

 内 閣 府 令 第 五 十 四 号

金 融 商 品 取 引 法  昭 和 二 十 三 年 法 律 第 二 十 五 号 ） 及 び 金 融 商 品 取 引 法 施 行 令  昭 和 四 十 年 政 令 第 三 百 二 十

一 号 ） の 規 定 に 基 づ き 、 並 び に 同 法 及 び 同 令 を 実 施 す る た め 、 金 融 商 品 取 引 法 第 二 章 の 六 の 規 定 に よ る 重 要

情 報 の 公 表 に 関 す る 内 閣 府 令 を 次 の よ う に 定 め る 。

平 成 二 十 九 年 十 二 月 二 十 七 日

内 閣 総 理 大 臣 安 倍 晋 三

金 融 商 品 取 引 法 第 二 章 の 六 の 規 定 に よ る 重 要 情 報 の 公 表 に 関 す る 内 閣 府 令

 定 義 ）

第 一 条 こ の 府 令 に お い て 、 次 の 各 号 に 掲 げ る 用 語 の 意 義 は 、 当 該 各 号 に 定 め る と こ ろ に よ る 。

一 有 価 証 券 金 融 商 品 取 引 法  以 下 「 法 」 と い う 。 ） 第 二 条 第 一 項 に 規 定 す る 有 価 証 券 及 び 同 条 第 二 項

の 規 定 に よ り 有 価 証 券 と み な さ れ る 権 利 を い う 。

二 オ プ シ ョ ン 法 第 二 条 第 一 項 第 十 九 号 に 規 定 す る オ プ シ ョ ン を い う 。

三 店 頭 売 買 有 価 証 券 法 第 二 条 第 八 項 第 十 号 ハ に 規 定 す る 店 頭 売 買 有 価 証 券 を い う 。

�
��
�
�
��

【 資料④ 】 
当
す
る
も
の 

四�
外
国
の
者
で
あ
る
当
該
上
場
会
社
等
の
発
行
す
る
証
券
若
し
く
は
証
書
の
う
ち
法
第
二
条
第
一
項

第
五
号
、
第
七
号
若
し
く
は
第
九
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
の
性
質
を
有
す
る
も
の
（
前
二
号
に
掲
げ

る
も
の
を
除
く
。
）
又
は
当
該
上
場
会
社
等
の
同
項
第
十
一
号
に
掲
げ
る
外
国
投
資
証
券
（
前
二
号
に

掲
げ
る
も
の
を
除
く
。
）
で
、
こ
れ
ら
に
係
る
権
利
を
表
示
す
る
同
項
第
二
十
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券

が
金
融
商
品
取
引
所
に
上
場
さ
れ
て
お
り
、
又
は
店
頭
売
買
有
価
証
券
若
し
く
は
取
扱
有
価
証
券
に

該
当
す
る
も
の 

五�
法
第
二
条
第
一
項
第
十
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
で
、
信
託
財
産
を
当
該
上
場
会
社
等
の
前
各
号
に

掲
げ
る
有
価
証
券
（
以
下
こ
の
条
に
お
い
て
「
対
象
有
価
証
券
」
と
い
う
。
）
の
み
に
対
す
る
投
資
と

し
て
運
用
す
る
こ
と
を
信
託
約
款
に
定
め
た
投
資
信
託
（
投
資
信
託
及
び
投
資
法
人
に
関
す
る
法
律

第
二
条
第
三
項
に
規
定
す
る
投
資
信
託
を
い
う
。
以
下
同
じ
。
）
又
は
こ
れ
に
類
す
る
外
国
投
資
信
託

（
同
法
第
二
条
第
二
十
四
項
に
規
定
す
る
外
国
投
資
信
託
を
い
う
。
以
下
同
じ
。
）
に
係
る
も
の 

六�
法
第
二
条
第
一
項
第
十
一
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
で
、
資
産
を
当
該
上
場
会
社
等
の
対
象
有
価
証

券
の
み
に
対
す
る
投
資
と
し
て
運
用
す
る
こ
と
を
規
約
に
定
め
た
投
資
法
人
又
は
こ
れ
に
類
す
る
外

国
投
資
法
人
の
発
行
す
る
も
の 

七�
法
第
二
条
第
一
項
第
十
九
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
で
、
当
該
上
場
会
社
等
の
対
象
有
価
証
券
に
係

る
オ
プ
シ
ョ
ン
を
表
示
す
る
も
の 

八�
法
第
二
条
第
一
項
第
二
十
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
で
、
当
該
上
場
会
社
等
の
対
象
有
価
証
券
に
係

る
権
利
を
表
示
す
る
も
の 

九�
有
価
証
券
信
託
受
益
証
券
で
、
当
該
上
場
会
社
等
の
対
象
有
価
証
券
を
受
託
有
価
証
券
と
す
る
も 

�
の 十�

当
該
上
場
会
社
等
以
外
の
会
社
の
発
行
す
る
社
債
券
（
新
株
予
約
権
付
社
債
券
を
除
く
。
）
で
、
当

該
上
場
会
社
等
の
対
象
有
価
証
券
に
よ
り
償
還
す
る
こ
と
が
で
き
る
旨
の
特
約
が
付
さ
れ
て
い
る
も

の
（
社
債
券
を
保
有
す
る
者
が
当
該
社
債
券
の
発
行
会
社
に
対
し
、
対
象
有
価
証
券
に
よ
る
償
還
を

さ
せ
る
こ
と
が
で
き
る
権
利
を
有
し
て
い
る
も
の
に
限
る
。
） 

十
一�
外
国
の
者
の
発
行
す
る
証
券
又
は
証
書
で
前
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
の
性
質
を
有
す
る
も
の 
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フェア・ディスクロージャー規制（１）



 
3
 

 る 上 場 会 社 等  上 場 投 資 法 人 等 の 資 産 運 用 会 社  役 員 等  取 引 関 係 者  重 要 情 報  上 場 有 価 証 券 等 又 は

売 買 等 を い う 。

（ 適 用 除 外 有 価 証 券 等 ）

第 二 条 金 融 商 品 取 引 法 施 行 令 （ 以 下 こ の 条 及 び 第 十 条 に お い て 「 令 」 と い う 。 ） 第 十 四 条 の 十 五 第 一 号 に

規 定  る 内 閣 府 令 で 定 め る も の は  法 第 二 条 第 一 項 第 五 号 に 掲 げ る 有 価 証 券 の う ち  次 に 掲 げ る 要 件 の 全

て を 満 た  も の と  る 。

一 当 該 有 価 証 券 の 発 行 を 目 的 と し て 設 立 又 は 運 営 さ れ る 法 人 （ 次 号 に お い て 「 特 別 目 的 法 人 」 と い う 。

） に 直 接 又 は 間 接 に 所 有 者 か ら 譲 渡 （ 取 得 を 含 む 。 ） さ れ る 金 銭 債 権 そ の 他 の 資 産 （ 次 号 に お い て 「 譲

渡 資 産 」 と い う 。 ） が 存 在  る こ と 。

二 特 別 目 的 法 人 が 当 該 有 価 証 券 を 発 行 し  当 該 有 価 証 券 （ 当 該 有 価 証 券 の 借 換 え の た め に 発 行 さ れ る も

の を 含 む 。 ） 上 の 債 務 の 履 行 に つ い て 譲 渡 資 産 の 管 理  運 用 又 は 処 分 を 行 う こ と に よ り 得 ら れ る 金 銭 を

当 て る こ と 。

２ 令 第 十 四 条 の 十 五 第 二 号 イ に 規 定  る 不 動 産 そ の 他 の 内 閣 府 令 で 定 め る 資 産 は  投 資 信 託 及 び 投 資 法 人

�
��
�
�
��

 
2
 

 登 録 金 融 機 関 法 第 二 条 第 十 一 項 に 規 定 す る 登 録 金 融 機 関 を い う  

五 登 録 金 融 機 関 業 務 法 第 三 十 三 条 の 三 第 一 項 第 六 号 イ に 規 定 す る 登 録 金 融 機 関 業 務 を い う  

六 取 扱 有 価 証 券 法 第 六 十 七 条 の 十 八 第  号 に 規 定 す る 取 扱 有 価 証 券 を い う  

七 投 資 法 人 投 資 信 託 及 び 投 資 法 人 に 関 す る 法 律 （ 昭 和 二 十 六 年 法 律 第 百 九 十 八 号 ） 第 二 条 第 十 二 項 に

規 定 す る 投 資 法 人 を い う  

２ こ の 府 令 に お い て 「 有 価 証 券 の 募 集 」 、 「 有 価 証 券 の 売 出 し 」 、 「 金 融 商 品 取 引 業 」 、 「 金 融 商 品 取 引

業 者 」 、 「 認 可 金 融 商 品 取 引 業 協 会 」 、 「 金 融 商 品 取 引 所 」 、 「 信 用 格 付 業 」 、 「 信 用 格 付 業 者 」 、 「 高

速 取 引 行 為 」 又 は 「 高 速 取 引 行 為 者 」 と は 、 そ れ ぞ れ 法 第 二 条 第 三 項 、 第  項 、 第 八 項 、 第 九 項 、 第 十 三

項 、 第 十 六 項 、 第 三 十 五 項 、 第 三 十 六 項 、 第  十 一 項 又 は 第  十 二 項 に 規 定 す る 有 価 証 券 の 募 集 、 有 価 証

券 の 売 出 し 、 金 融 商 品 取 引 業 、 金 融 商 品 取 引 業 者 、 認 可 金 融 商 品 取 引 業 協 会 、 金 融 商 品 取 引 所 、 信 用 格 付

業 、 信 用 格 付 業 者 、 高 速 取 引 行 為 又 は 高 速 取 引 行 為 者 を い う  

３ こ の 府 令 に お い て 「 上 場 会 社 等 」 、 「 上 場 投 資 法 人 等 の 資 産 運 用 会 社 」 、 「 役 員 等 」 、 「 取 引 関 係 者 」

、 「 重 要 情 報 」 、 「 上 場 有 価 証 券 等 」 又 は 「 売 買 等 」 と は 、 そ れ ぞ れ 法 第 二 十 七 条 の 三 十 六 第 一 項 に 規 定

�
��
�
�
��
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 る 情 報 の 開 示 に 対  る 投 資 者 の 信 頼 を 損 な う お そ れ が 少 な い も の と  る 。

一 上 場 有 価 証 券 等 に 係 る オ プ シ ョ ン を 取 得 し て い る 者 が 当 該 オ プ シ ョ ン を 行 使  る こ と に よ り 上 場 有 価

証 券 等 を 取 得  る こ と そ の 他 当 該 重 要 情 報 の 伝 達 を 受 け た こ と と 無 関 係 に 行 う こ と が 明 ら か な 売 買  権

利 の 行 使 そ の 他 こ れ に 類  る 行 為

二 会 社 法 （ 平 成 十 七 年 法 律 第 八 十 六 号 ） 第 百 十 六 条 第 一 項 の 規 定 に よ る 株 式 の 買 取 り の 請 求 若 し く は こ

れ に 類  る 行 為 又 は 法 令 上 の 義 務 に 基 づ く 行 為

三 投 資 者 を 保 護  る た め の 法 令 上 の 手 続 に 従 い 行 う 行 為 で あ っ て  上 場 会 社 等 に お い て  当 該 行 為 以 前

に  当 該 取 引 関 係 者 に 対 し て 重 要 情 報 を 伝 達  る 合 理 的 な 理 由 が あ り  か つ  当 該 重 要 情 報 を 公 表  る

こ と が で き な い 事 情 が あ る も の

四 合 併  分 割 又 は 事 業 の 全 部 若 し く は 一 部 の 譲 渡 若 し く は 譲 受 け に よ り 上 場 有 価 証 券 等 を 承 継 さ せ  又

は 承 継  る 行 為

（ 取 引 関 係 者 ）

第 四 条 法 第 二 十 七 条 の 三 十 六 第 一 項 第 一 号 に 規 定  る 金 融 商 品 取 引 業 者  登 録 金 融 機 関  信 用 格 付 業 者 又
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に 関  る 法 律 施 行 規 則 （ 平 成 十 二 年 総 理 府 令 第 百 二 十 九 号 ） 第 百 五 条 第 一 号 ヘ に 規 定  る 不 動 産 等 資 産 と

 る 。

３ 令 第 十 四 条 の 十 五 第 二 号 ロ に 規 定  る 投 資 法 人 と し て 内 閣 府 令 で 定 め る も の は  最 近 営 業 期 間 （ 投 資 信

託 及 び 投 資 法 人 に 関  る 法 律 第 百 二 十 九 条 第 二 項 に 規 定  る 営 業 期 間 を い う 。 以 下 こ の 項 に お い て 同 じ 。

） の 決 算 又 は 公 表 さ れ た 情 報 （ 最 近 営 業 期 間 が な い 場 合 又 は 最 近 営 業 期 間 の 決 算 が 確 定 し て い な い 場 合 に

限 る 。 ） に お い て 投 資 法 人 の 資 産 の 総 額 の う ち に 占 め る 前 項 に 規 定  る 不 動 産 等 資 産 の 価 額 の 合 計 額 の 割

合 が 百 分 の 五 十 を 超 え る 投 資 法 人 と  る 。

（ 売 買 等 に 当 た ら な い も の ）

第 三 条 法 第 二 十 七 条 の 三 十 六 第 一 項 た だ し 書 に 規 定  る 内 閣 府 令 で 定 め る も の は  取 引 関 係 者 （ 上 場 会 社

等 若 し く は 上 場 投 資 法 人 等 の 資 産 運 用 会 社 又 は こ れ ら の 役 員 等 が  そ の 業 務 に 関 し て  取 引 関 係 者 に  重

要 情 報 を 伝 達 （ 法 第 二 十 七 条 の 三 十 六 第 一 項 に 規 定  る 伝 達 を い う 。 第 十 条 第 二 号 イ を 除 き  以 下 同 じ 。

） し た 場 合 に お け る  当 該 取 引 関 係 者 に 限 る 。 ） が  当 該 重 要 情 報 が 公 表 さ れ る 前 に 行 う 行 為 の う ち  次

の 各 号 の い ず れ か に 該 当  る 行 為 で あ っ て  当 該 取 引 関 係 者 が 当 該 行 為 を 行 っ た と し て も 上 場 会 社 等 に 関
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六 高 速 取 引 行 為 者

七 外 国 の 法 令 に 準 拠 し て 設 立 さ れ た 法 人 で 外 国 に お い て 金 融 商 品 取 引 業  登 録 金 融 機 関 業 務  信 用 格 付

業  第 五 号 に 規 定  る 業 務 若 し く は 高 速 取 引 行 為 と 同 種 類 の 業 務 を 行 う 者 又 は 投 資 信 託 及 び 投 資 法 人 に

関  る 法 律 第 二 条 第 二 十 五 項 に 規 定  る 外 国 投 資 法 人

（ 重 要 情 報 の 適 切 な 管 理 の た め に 必 要 な 措 置 ）

第 五 条 法 第 二 十 七 条 の 三 十 六 第 一 項 第 一 号 に 規 定  る 内 閣 府 令 で 定 め る 措 置 は  前 条 各 号 （ 第 四 号 を 除 く

。 ） に 掲 げ る 者 に お い て  金 融 商 品 取 引 業 等 （ 金 融 商 品 取 引 業  有 価 証 券 に 関 連  る 情 報 の 提 供 若 し く は

助 言 を 行 う 業 務  登 録 金 融 機 関 業 務  信 用 格 付 業  前 条 第 五 号 に 規 定  る 業 務  高 速 取 引 行 為 又 は 外 国 の

法 令 に 準 拠 し て 設 立 さ れ た 法 人 が 外 国 に お い て 行 う こ れ ら の 業 務 と 同 種 類 の 業 務 を い う 。 以 下 こ の 条 及 び

次 条 に お い て 同 じ 。 ） 以 外 の 業 務 を 遂 行  る 過 程 に お い て  上 場 会 社 等 若 し く は 上 場 投 資 法 人 等 の 資 産 運

用 会 社 又 は こ れ ら の 役 員 等 か ら 伝 達 を 受 け た 重 要 情 報 を  当 該 重 要 情 報 が 公 表 さ れ る 前 に 金 融 商 品 取 引 業

等 に お い て 利 用 し な い た め の 的 確 な 措 置 と  る 。

（ 金 融 商 品 取 引 業 に 係 る 業 務 に 従 事 し て い な い 者 ）
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は 投 資 法 人 そ の 他 の 内 閣 府 令 で 定 め る 者 は  次 に 掲 げ る 者 と  る 。

一 金 融 商 品 取 引 業 者 （ 投 資 法 人 で あ る 上 場 会 社 等 又 は そ の 役 員 等 が  そ の 業 務 に 関 し て  当 該 上 場 会 社

等 の 資 産 の 運 用 に 係 る 業 務 の 委 託 先 で あ る 上 場 投 資 法 人 等 の 資 産 運 用 会 社 に 重 要 情 報 を 伝 達  る 場 合 に

お け る  当 該 上 場 投 資 法 人 等 の 資 産 運 用 会 社 を 除 く 。 ）

二 登 録 金 融 機 関

三 信 用 格 付 業 者 そ の 他 信 用 格 付 業 を 行 う 者

四 投 資 法 人 （ 上 場 投 資 法 人 等 の 資 産 運 用 会 社 又 は そ の 役 員 等 が  そ の 業 務 に 関 し て  当 該 上 場 投 資 法 人

等 の 資 産 運 用 会 社 に 資 産 の 運 用 に 係 る 業 務 を 委 託 し て い る 投 資 法 人 で あ る 上 場 会 社 等 に 重 要 情 報 を 伝 達

 る 場 合 に お け る  当 該 投 資 法 人 を 除 く 。 ）

五 専 門 的 知 識 及 び 技 能 を 用 い て 有 価 証 券 の 価 値 等 （ 法 第 二 条 第 八 項 第 十 一 号 イ に 規 定  る 有 価 証 券 の 価

値 等 を い う 。 ） 又 は 金 融 商 品 の 価 値 等 （ 同 号 ロ に 規 定  る 金 融 商 品 の 価 値 等 を い う 。 ） の 分 析 及 び こ れ

に 基 づ く 評 価 を 行 い  特 定 の 投 資 者 に 当 該 分 析 又 は 当 該 評 価 の 内 容 の 提 供 を 行 う 業 務 に よ り 継 続 的 な 報

酬 を 受 け て い る 者
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二 法  二 条  三 項  一 号 に 規 定 す る 適 格 機 関 投 資 家 （ 当 該 者 が  四 条 各 号 に 掲 げ る 者 で あ る 場 合 に あ っ

て は  前 条 に 規 定 す る 金 融 商 品 取 引 業 に 係 る 業 務 に 従 事 し て い な い 者 に 限 る 。 ）

三 有 価 証 券 に 対 す る 投 資 を 行 う こ と を 主 た る 目 的 と す る 法 人 そ の 他 の 団 体 （ 外 国 の 法 令 に 準 拠 し て 設 立

さ れ た も の を 含 む 。 ）

四 上 場 会 社 等 の 運 営  業 務 又 は 財 産 に 関 す る 情 報 を 特 定 の 投 資 者 等 に 提 供 す る こ と を 目 的 と し た 会 合 の

出 席 者 （ 当 該 会 合 に 出 席 し て い る 間 に 限 る 。 ）

（ 重 要 情 報 の 伝 達 と 同 時 に こ れ を 公 表 す る こ と が 困 難 な 場 合 ）

 八 条 法  二 十 七 条 の 三 十 六  二 項 に 規 定 す る 内 閣 府 令 で 定 め る 場 合 と は  次 の 各 号 の い ず れ か に 該 当 す

る 場 合 と す る 。

一 上 場 会 社 等 又 は 上 場 投 資 法 人 等 の 資 産 運 用 会 社 の 役 員 等 が  そ の 業 務 に 関 し て  取 引 関 係 者 に 意 図 せ

ず 重 要 情 報 を 伝 達 し た 場 合

二 上 場 会 社 等 若 し く は 上 場 投 資 法 人 等 の 資 産 運 用 会 社 又 は こ れ ら の 役 員 等 が  そ の 業 務 に 関 し て  取 引

関 係 者 に 重 要 情 報 の 伝 達 を 行 っ た 時 に お い て  当 該 伝 達 の 相 手 方 が 取 引 関 係 者 で あ る こ と を 知 ら な か っ
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 六 条 法  二 十 七 条 の 三 十 六  一 項  一 号 に 規 定 す る 金 融 商 品 取 引 業 に 係 る 業 務 に 従 事 し て い な い 者 と し

て 内 閣 府 令 で 定 め る 者 は  前 条 に 規 定 す る 措 置 を 講 じ て い る  四 条 各 号 （  四 号 を 除 く 。 ） に 掲 げ る 者 に

お い て  金 融 商 品 取 引 業 等 以 外 の 業 務 に 従 事 す る 者 が 金 融 商 品 取 引 業 等 以 外 の 業 務 を 遂 行 す る 過 程 に お い

て 重 要 情 報 の 伝 達 を 受 け た 場 合 に お け る 当 該 者 と す る 。

（ 上 場 有 価 証 券 等 に 係 る 売 買 等 を 行 う 蓋 然 性 の 高 い 者 ）

 七 条 法  二 十 七 条 の 三 十 六  一 項  二 号 に 規 定 す る 内 閣 府 令 で 定 め る 者 は  上 場 会 社 等 の 投 資 者 に 対 す

る 広 報 に 係 る 業 務 に 関 し て 重 要 情 報 の 伝 達 を 受 け る 次 に 掲 げ る 者 （  一 号 か ら  三 号 ま で に あ っ て は  当

該 者 が 法 人 そ の 他 の 団 体 で あ る 場 合 に お け る 当 該 法 人 そ の 他 の 団 体 の 役 員 等 （ 上 場 有 価 証 券 等 に 投 資 を す

る の に 必 要 な 権 限 を 有 す る 者 及 び 当 該 者 に 対 し て 有 価 証 券 に 関 連 す る 情 報 の 提 供 又 は 助 言 を 行 う 者 に 限 る

。 ） を 含 む 。 ） と す る 。

一 当 該 上 場 会 社 等 に 係 る 上 場 有 価 証 券 等 （ 当 該 上 場 会 社 等 が 発 行 す る も の に 限 る 。 ） の 保 有 者 （ 当 該 者

が  四 条 各 号 に 掲 げ る 者 で あ る 場 合 に あ っ て は  前 条 に 規 定 す る 金 融 商 品 取 引 業 に 係 る 業 務 に 従 事 し て

い な い 者 に 限 る 。 ）
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ニ 株 式 移 転

ホ 事 業 の 全 部 又 は 一 部 の 譲 渡 又 は 譲 受 け

ヘ 法  二 十 七 条 の 二  一 項 に 規 定 す る 公 開 買 付 け 又 は 法  二 十 七 条 の 二 十 二 の 二  一 項 に 規 定 す る 公

開 買 付 け

ト 子 会 社 （ 上 場 会 社 等 の 子 会 社 が 当 該 行 為 を 行 い  又 は 行 お う と し て い る 場 合 に あ っ て は  孫 会 社 （

財 務 諸 表 等 の 用 語  様 式 及 び 作 成 方 法 に 関 す る 規 則  八 条  三 項 の 規 定 に 基 づ き 上 場 会 社 等 の 子 会 社

と し て み な さ れ る 会 社 の う ち 同 項 及 び 同 条  四 項 に よ り 当 該 子 会 社 が 意 思 決 定 機 関 を 支 配 し て い る も

の と さ れ る 会 社 を い う 。 ） ） の 異 動 を 伴 う 株 式 又 は 持 分 の 譲 渡 又 は 取 得

チ 破 産 手 続 開 始  再 生 手 続 開 始 又 は 更 生 手 続 開 始 の 申 立 て

リ 資 本 若 し く は 業 務 上 の 提 携 又 は 資 本 若 し く は 業 務 上 の 提 携 の 解 消

二 取 引 関 係 者 が 受 領 し た 重 要 情 報 が  上 場 会 社 等 が 発 行 す る 法  二 条  一 項  七 号   九 号 若 し く は  

十 一 号 に 掲 げ る 有 価 証 券 の 募 集 若 し く は 売 出 し 又 は こ れ に 類 す る 行 為 に 係 る も の で あ っ て  当 該 重 要 情

報 を 公 表 す る こ と に よ り  当 該 行 為 の 遂 行 に 重 大 な 支 障 が 生 ず る お そ れ が あ る と き
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た 場 合

（ や む を 得 な い 理 由 に よ り 公 表 す る こ と が で き な い 場 合 ）

 九 条 法  二 十 七 条 の 三 十 六  三 項 た だ し 書 に 規 定 す る 内 閣 府 令 で 定 め る 場 合 は  同 条  一 項 た だ し 書 の

場 合 に お い て  次 に 掲 げ る や む を 得 な い 理 由 に よ り 重 要 情 報 を 公 表 す る こ と が で き な い と き と す る 。

一 取 引 関 係 者 が 受 領 し た 重 要 情 報 が  上 場 会 社 等 若 し く は そ の 親 会 社 （ 財 務 諸 表 等 の 用 語  様 式 及 び 作

成 方 法 に 関 す る 規 則 （ 昭 和 三 十 八 年 大 蔵 省 令  五 十 九 号 ）  八 条  三 項 に 規 定 す る 親 会 社 を い う 。 ） 若

し く は 子 会 社 （ 同 項 に 規 定 す る 子 会 社 （ 同 条  七 項 の 規 定 に よ り 子 会 社 に 該 当 し な い も の と 推 定 さ れ る

特 別 目 的 会 社 を 除 く 。 ） を い う 。 以 下 こ の 号 並 び に 次 条  一 号 及 び  二 号 に お い て 同 じ 。 ） 又 は 上 場 投

資 法 人 等 の 資 産 運 用 会 社 が 行 い  又 は 行 お う と し て い る 次 に 掲 げ る 行 為 に 係 る も の で あ っ て  当 該 重 要

情 報 を 公 表 す る こ と に よ り  当 該 行 為 の 遂 行 に 重 大 な 支 障 が 生 ず る お そ れ が あ る と き

イ 合 併

ロ 会 社 の 分 割

ハ 株 式 交 換
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1
3
 

 国 内 に お い て 時 事 に 関 す る 事 項 を 総 合 し て 報 道 す る 日 刊 新 聞 紙 の 販 売 を 業 と す る 新 聞 社 及 び 当 該 新

聞 社 に 時 事 に 関 す る 事 項 を 総 合 し て 伝 達 す る こ と を 業 と す る 通 信 社

ロ 国 内 に お い て 産 業 及 び 経 済 に 関 す る 事 項 を 全 般 的 に 報 道 す る 日 刊 新 聞 紙 の 販 売 を 業 と す る 新 聞 社

ハ 日 本 放 送 協 会 及 び 基 幹 放 送 事 業 者  令 第 九 条 の 四 第 三 号 に 規 定 す る 基 幹 放 送 事 業 者 を い う 。 ）

三 上 場 会 社 等 の 発 行 す る 有 価 証 券 を 上 場 す る 各 金 融 商 品 取 引 所  当 該 有 価 証 券 が 店 頭 売 買 有 価 証 券 で あ

る 場 合 に あ っ て は 当 該 有 価 証 券 を 登 録 す る 各 認 可 金 融 商 品 取 引 業 協 会 と し 、 当 該 有 価 証 券 が 取 扱 有 価 証

券 で あ る 場 合 に あ っ て は 当 該 有 価 証 券 の 取 扱 有 価 証 券 と し て の 指 定 を 行 う 各 認 可 金 融 商 品 取 引 業 協 会 と

す る 。 以 下 こ の 号 及 び 次 号 に お い て 同 じ 。 ） の 規 則 で 定 め る と こ ろ に よ り 、 当 該 上 場 会 社 等 又 は 上 場 投

資 法 人 等 の 資 産 運 用 会 社 が 、 重 要 情 報 を 当 該 金 融 商 品 取 引 所 に 通 知 す る 方 法  当 該 通 知 さ れ た 重 要 情 報

が 、 当 該 金 融 商 品 取 引 所 に お い て 日 本 語 で 公 衆 の 縦 覧 に 供 さ れ た 場 合 に 限 る 。 ）

四 上 場 会 社 等 で あ っ て そ の 発 行 す る 令 第 十 四 条 の 十 六 各 号 に 掲 げ る 有 価 証 券 が 全 て 特 定 投 資 家 向 け 有 価

証 券  法 第 四 条 第 三 項 に 規 定 す る 特 定 投 資 家 向 け 有 価 証 券 を い う 。 ） で あ る 者 の 発 行 す る 有 価 証 券 を 上

場 す る 各 金 融 商 品 取 引 所 の 規 則 で 定 め る と こ ろ に よ り 、 当 該 上 場 会 社 等 又 は 上 場 投 資 法 人 等 の 資 産 運 用

�
��
�
�
��

 
1
2
 

（ 重 要 情 報 の 公 表 の 方 法 ）

 十 条 法  二 十 七 条 の 三 十 六  一 項 か ら  三 項 ま で の 規 定 に よ り 重 要 情 報 を 公 表 し よ う と す る 上 場 会 社 等

は  次 の 各 号 に 掲 げ る い ず れ か の 方 法 に よ り 行 わ な け れ ば な ら な い 。

一 上 場 会 社 等  当 該 上 場 会 社 等 の 子 会 社 又 は 上 場 投 資 法 人 等 の 資 産 運 用 会 社 が  重 要 情 報 が 記 載 さ れ た

法  二 十 五 条  一 項 （ 法  二 十 七 条 に お い て 準 用 す る 場 合 を 含 む 。 ） に 規 定 す る 書 類 （ 同 項  十 一 号 に

掲 げ る 書 類 を 除 く 。 ） を 提 出 す る 方 法 （ 当 該 書 類 が 同 項 の 規 定 に よ り 公 衆 の 縦 覧 に 供 さ れ た 場 合 に 限 る

。 ）

二 上 場 会 社 等  当 該 上 場 会 社 等 の 子 会 社 若 し く は 上 場 投 資 法 人 等 の 資 産 運 用 会 社 を 代 表 す べ き 取 締 役  

執 行 役 若 し く は 執 行 役 員 （ 協 同 組 織 金 融 機 関 の 優 先 出 資 に 関 す る 法 律 （ 平 成 五 年 法 律  四 十 四 号 ）  二

条  一 項 に 規 定 す る 協 同 組 織 金 融 機 関 を 代 表 す べ き 役 員 を 含 む 。 以 下 こ の 号 に お い て 同 じ 。 ） 又 は 当 該

取 締 役  執 行 役 若 し く は 執 行 役 員 か ら 重 要 情 報 を 公 開 す る こ と を 委 任 さ れ た 者 が  当 該 重 要 情 報 を 次 に

掲 げ る 報 道 機 関 の 二 以 上 を 含 む 報 道 機 関 に 対 し て 公 開 す る 方 法 （ 次 に 掲 げ る 報 道 機 関 の う ち 少 な く と も

二 の 報 道 機 関 に 対 し て 公 開 し た 時 か ら 十 二 時 間 が 経 過 し た 場 合 に 限 る 。 ）
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フェア・ディスクロージャー規制（１）



-
1

 -

 
メ

ン
ト
の

概
要

及
び

 
メ

ン
ト
に

対
す

る
金

融
庁

の
考

え
方

凡
 

例
 

本
「
コ
メ
ン
ト
の
概
要
及
び
コ
メ
ン
ト
に
対
す
る
金
融
庁
の
考
え
方
」
に
お
い
て
は
、
以
下
の
略
称
を
用
い
て
い
ま
す
。
 

正
式

名
称

 
略

 
称

 

金
融
商
品
取
引
法
 

法
 

金
融
商
品
取
引
法
の
一
部
を
改
正
す
る
法
律
（
平
成

2
9
年
法
律
第

3
7
号
）
 

改
正
法
 

金
融
商
品
取
引
法
施
行
令
 

施
行
令
 

金
融
商
品
取
引
法
第
二
条
に
規
定
す
る
定
義
に
関
す
る
内
閣
府
令
 

定
義
府
令
 

金
融
商
品
取
引
業
等
に
関
す
る
内
閣
府
令
 

金
商
業
等
府
令
 

金
融
商
品
取
引
業
等
に
関
す
る
内
閣
府
令
別
紙
様
式
 

別
紙
様
式
 

金
融
商
品
取
引
法
第
二
条
に
規
定
す
る
定
義
に
関
す
る
内
閣
府
令
等
の
一
部
を
改
正
す
る

内
閣
府
令
（
平
成

2
9
年
内
閣
府
令
第

5
5
号
）
 

改
正
府
令
 

金
融
商
品
取
引
法
第
二
章
の
六
の
規
定
に
よ
る
重
要
情
報
の
公
表
に
関
す
る
内
閣
府
令
 

重
要
情
報
公
表
府
令
 

投
資
信
託
及
び
投
資
法
人
に
関
す
る
法
律
施
行
規
則
 

投
信
法
施
行
規
則
 

高
速
取
引
行
為
と
な
る
情
報
の
伝
達
先
を
指
定
す
る
件
 

告
示
 

金
融
商
品
取
引
法
第

2
7
条
の

3
6
の
規
定
に
関
す
る
留
意
事
項
（
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ

ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
）
 

ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
 

金
融
商
品
取
引
業
者
等
向
け
の
総
合
的
な
監
督
指
針
 

監
督
指
針
 

金
融
商
品
取
引
業
者
等
向
け
の
総
合
的
な
監
督
指
針
（
別
冊
）
高
速
取
引
行
為
者
向
け
の

監
督
指
針
 

高
速
取
引
行
為
者
向
け
の
監

督
指
針
 

�
��
�
�
��

 
1
4
 

会 社 が 、 重 要 情 報 を 当 該 金 融 商 品 取 引 所 に 通 知 す る 方 法  当 該 通 知 さ れ た 重 要 情 報 が 、 当 該 金 融 商 品 取

引 所 に お い て 英 語 で 公 衆 の 縦 覧 に 供 さ れ た 場 合 に 限 る 。 ）

五 上 場 会 社 等 が そ の ウ ェ ブ サ  ト に 重 要 情 報 を 掲 載 す る 方 法  当 該 ウ ェ ブ サ  ト に 掲 載 さ れ た 重 要 情 報

が 集 約 さ れ て い る 場 合 で あ っ て 、 掲 載 し た 時 か ら 少 な く と も 一 年 以 上 投 資 者 が 無 償 で か つ 容 易 に 重 要 情

報 を 閲 覧 す る こ と が で き る よ う に さ れ て い る と き に 限 る 。 ）

附 則

こ の 府 令 は 、 平 成 三 十 年 四 月 一 日 か ら 施 行 す る 。
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- 
2

 -
 

5
 

 
「
隣

接
」
及

び
「
近

接
」
の

範
囲

を
明

確
化

し
て

ほ
し

い
。

金
融

商
品

取
引

所
等

の
マ

ッ
チ

ン
グ

・
エ

ン
ジ

ン
と

同
じ

場
所

に
あ

る
場

合
と

比
べ

た
情

報
伝

達
速

度
の

レ
イ

テ
ン

シ
を

基
準

に
す

る
等

の
客

観
的

な
定

義
は

困

難
か

。
 

 
例

え
ば

、
金

融
商

品
取

引
所

等
が

マ
ッ

チ
ン

グ
・
エ

ン
ジ

ン

を
設

置
す

る
施

設
に

隣
接

す
る

建
物

及
び

こ
れ

ら
の

最
寄

り

の
建

物
は

、
「
こ

れ
に

隣
接

し
、

又
は

近
接

す
る

場
所

」
（
定

義
府

令
第

2
6

条
第

２
項

第
１

号
）
に

所
在

す
る

と
の

要
件

に

該
当

す
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

 
な

お
、

規
制

の
潜

脱
を

防
止

す
る

観
点

等
か

ら
、

金
融

商

品
取

引
所

等
の

マ
ッ

チ
ン

グ
・
エ

ン
ジ

ン
か

ら
の

距
離

や
情

報
の

伝
達

に
要

す
る

時
間

に
つ

い
て

具
体

的
な

数
値

基
準

等
を

定
め

る
こ

と
は

適
当

で
な

い
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

6
 

 
「
こ

れ
に

隣
接

し
、

又
は

近
接

す
る

場
所

」
に

は
、

プ

ロ
キ

シ
ミ

テ
ィ

エ
リ

ア
（
J
P
X
（
日

本
取

引
所

グ
ル

ー
プ

）

の
ar

ro
w

n
e
t

の
ア

ク
セ

ス
ポ

イ
ン

ト
が

設
置

さ
れ

て
い

る
デ

ー
タ

セ
ン

タ
ー

内
や

、
J
P
X

プ
ラ

イ
マ

リ
サ

イ
ト

近

隣
の

一
部

デ
ー

タ
セ

ン
タ

ー
で

あ
っ

て
、

J
P
X

の
コ

ネ

ク
テ

ィ
ッ

ド
サ

ー
ビ

ス
の

一
つ

で
あ

る
プ

ロ
キ

シ
ミ

テ
ィ

サ
ー

ビ
ス

に
よ

り
提

供
さ

れ
る

ス
ペ

ー
ス

）
が

含
ま

れ

る
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

 
ま

た
、

「
こ

れ
に

隣
接

し
、

又
は

近
接

す
る

場
所

」
に

所
在

す
る

こ
と

に
は

、
プ

ロ
キ

シ
ミ

テ
ィ

サ
ー

ビ
ス

等
の

金
融

商
品

取
引

所
が

提
供

す
る

サ
ー

ビ
ス

を
利

用
す

る
こ

と
に

限
ら

れ
ず

、
J
P
X

の
ar

ro
w

n
e
t

の
ア

ク
セ

ス

ポ
イ

ン
ト

に
隣

接
し

、
又

は
近

接
し

た
場

所
に

電
子

情

報
処

理
施

設
を

設
置

す
る

こ
と

が
含

ま
れ

る
と

の
理

解

で
よ

い
か

。
 

 
「
こ

れ
に

隣
接

し
、

又
は

近
接

す
る

場
所

」
（
定

義
府

令
第

2
6

条
第

２
項

第
１

号
）
は

、
金

融
商

品
取

引
所

等
が

提
供

す

る
場

所
に

限
定

さ
れ

る
も

の
で

は
あ

り
ま

せ
ん

。
 

 
例

え
ば

、
金

融
商

品
取

引
所

等
が

マ
ッ

チ
ン

グ
・
エ

ン
ジ

ン

を
設

置
す

る
施

設
に

隣
接

す
る

建
物

及
び

こ
れ

ら
の

最
寄

り

の
建

物
は

、
当

該
金

融
商

品
取

引
所

等
が

提
供

す
る

も
の

か
否

か
に

か
か

わ
ら

ず
、

「
こ

れ
に

隣
接

し
、

又
は

近
接

す

る
場

所
」
に

所
在

す
る

と
の

要
件

に
該

当
す

る
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
な

お
、

ご
質

問
に

あ
る

「
J
P
X

の
ar

ro
w

n
e
t

の

ア
ク

セ
ス

ポ
イ

ン
ト

が
設

置
さ

れ
て

い
る

デ
ー

タ
セ

ン
タ

ー
」

や
「
ア

ク
セ

ス
ポ

イ
ン

ト
に

隣
接

し
た

デ
ー

タ
セ

ン
タ

ー
」
が

一

律
に

当
該

要
件

に
該

当
す

る
も

の
で

は
な

い
と

考
え

ら
れ

ま

す
。

 

7
 

 
「
前

項
に

定
め

る
者

が
当

該
伝

達
を

受
け

る
た

め
の

電
子

情
報

処
理

組
織

を
設

置
す

る
場

所
（
こ

れ
に

隣

接
し

、
又

は
近

接
す

る
場

所
を

含
む

。
）
に

所
在

す
る

こ

と
」
と

の
要

件
に

つ
い

て
、

具
体

的
に

、
近

接
す

る
と

判

断
さ

れ
る

想
定

事
例

を
教

え
て

ほ
し

い
。

例
え

ば
、

情

報
の

伝
達

先
で

あ
る

金
融

商
品

取
引

所
等

の
コ

ロ
ケ

ー
シ

ョ
ン

サ
ー

ビ
ス

の
利

用
や

、
ア

ク
セ

ス
ポ

イ
ン

ト
に

隣
接

し
た

デ
ー

タ
セ

ン
タ

ー
へ

の
サ

ー
バ

の
設

置
等

を

想
定

し
て

い
る

も
の

か
。

そ
の

ほ
か

に
想

定
さ

れ
る

ケ

ー
ス

は
あ

る
か

。
 

8
 

 
「
判

断
を

行
う

電
子

情
報

処
理

組
織

が
設

置
さ

れ
て

い
る

施
設

」
が

「
伝

達
を

受
け

る
た

め
の

電
子

情
報

処

理
組

織
を

設
置

す
る

場
所

に
所

在
す

る
」
と

は
金

融
商

品
取

引
所

が
提

供
す

る
コ

ロ
ケ

ー
シ

ョ
ン

を
使

用
し

て

い
る

こ
と

、
ま

た
、

「
こ

れ
に

隣
接

し
、

又
は

近
接

す
る

場
所

に
所

在
す

る
」
と

は
金

融
商

品
取

引
所

が
提

供

す
る

プ
ロ

キ
シ

ミ
テ

ィ
サ

イ
ト

を
使

用
し

て
い

る
こ

と
で

あ
る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
す

な
わ

ち
、

金
融

商
品

取

引
所

以
外

の
ベ

ン
ダ

ー
等

が
提

供
す

る
デ

ー
タ

セ
ン

タ

ー
に

「
判

断
を

行
う

電
子

情
報

処
理

組
織

」
を

設
置

し

�
��
�
�
��

-
1

 -

 
ｏ
. 

コ
メ

ン
ト

の
概

要
金

融
庁

の
考

え
方

 

●
株

式
等

の
高

速
取

引
を

行
う

者
に

対
す

る
登

録
制

の
導

入
等

▼
高

速
取

引
行

為
の

定
義

（法
第

２
条

第
4
1

項
、

施
行

令
第

１
条

の
2
2、

定
義

府
令

第
2
6

条
、

告
示

）

（高
速

取
引

行
為

と
な

る
情

報
の

伝
達

先
（
定

義
府

令
第

2
6

条
第

１
項

、
告

示
）
） 

1
 

 
高

速
取

引
行

為
と

な
る

情
報

の
伝

達
先

と
し

て
７

つ

の
金

融
商

品
取

引
所

等
が

指
定

さ
れ

て
い

る
が

、
こ

れ
ら

が
指

定
さ

れ
て

い
る

合
理

的
な

理
由

・
背

景
は

何

か
。

 

 
ま

た
、

他
の

金
融

商
品

取
引

所
等

が
将

来
指

定
さ

れ
る

場
合

の
手

続
が

ど
の

よ
う

な
も

の
に

な
る

か
を

明

確
に

し
て

ほ
し

い
。

指
定

の
た

め
の

具
体

的
な

基
準

が

あ
り

、
指

定
さ

れ
る

際
は

パ
ブ

リ
ッ

ク
コ

メ
ン

ト
の

対
象

と
な

る
の

か
。

 

 
定

義
府

令
第

26
条

第
１

項
の

規
定

に
基

づ
き

、
金

融
商

品
取

引
所

等
（
同

項
各

号
）
の

う
ち

、
取

引
の

状
況

そ
の

他

の
事

情
を

勘
案

し
、

公
益

又
は

投
資

者
保

護
の

た
め

必
要

か
つ

適
当

な
も

の
を

告
示

で
指

定
し

て
い

ま
す

。
 

 
ま

た
、

今
後

、
こ

れ
に

該
当

す
る

も
の

が
あ

る
場

合
に

は
、

告
示

で
追

加
の

指
定

を
す

る
こ

と
が

考
え

ら
れ

ま
す

。
そ

の

際
に

は
、

意
見

公
募

手
続

（
パ

ブ
リ

ッ
ク

コ
メ

ン
ト

）
に

つ
い

て

は
、

行
政

手
続

法
に

則
っ

て
対

応
す

る
こ

と
と

な
り

ま
す

。
 

2
 

 
今

般
の

改
正

は
、

高
速

取
引

行
為

と
な

る
情

報
の

伝

達
先

と
し

て
指

定
さ

れ
た

７
つ

の
金

融
商

品
取

引
所

等

に
上

場
し

て
い

る
全

て
の

商
品

に
適

用
さ

れ
る

も
の

な

の
か

。
立

会
外

取
引

も
対

象
と

な
る

の
か

、
そ

れ
と

も
、

何
か

例
外

的
な

取
扱

い
が

あ
る

の
か

。
 

 
告

示
で

指
定

さ
れ

た
金

融
商

品
取

引
所

等
に

お
い

て
行

わ
れ

る
全

て
の

有
価

証
券

の
売

買
及

び
市

場
デ

リ
バ

テ
ィ

ブ
取

引
（
立

会
外

取
引

を
含

む
。

）
に

係
る

行
為

が
対

象
と

な
り

ま
す

。
 

（高
速

取
引

行
為

と
な

る
情

報
の

伝
達

方
法

（
定

義
府

令
第

2
6

条
第

２
項

）
） 

3
 

 
「
前

項
に

定
め

る
者

が
当

該
伝

達
を

受
け

る
た

め
の

電
子

情
報

処
理

組
織

」
（
定

義
府

令
第

2
6

条
第

２
項

第

１
号

）
と

は
、

金
融

商
品

取
引

所
等

に
お

け
る

売
買

シ

ス
テ

ム
を

指
し

、
取

引
参

加
者

側
の

回
線

を
繋

ぐ
ア

ク

セ
ス

ポ
イ

ン
ト

は
含

ま
れ

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。

基
本

的
に

は
、

金
融

商
品

取
引

所
等

の
マ

ッ
チ

ン
グ

・
エ

ン
ジ

ン
（
取

引
の

約
定

シ
ス

テ
ム

）
が

該
当

す
る

も
の

と
考

え

ら
れ

ま
す

。
 

4
 

 
「
こ

れ
に

隣
接

し
、

又
は

近
接

す
る

場
所

を
含

む
」

（
定

義
府

令
第

2
6

条
第

２
項

第
１

号
）
と

は
、

「
法

第
２

条
第

4
1

項
の

伝
達

に
係

る
同

項
の

判
断

を
行

う
電

子

情
報

処
理

組
織

」
（
同

号
）
の

金
融

商
品

取
引

所
等

の

売
買

シ
ス

テ
ム

か
ら

の
物

理
的

な
距

離
に

よ
り

判
断

さ

れ
る

と
の

理
解

で
よ

い
か

（
J
P
X

コ
ロ

ケ
ー

シ
ョ

ン
か

ら

直
接

は
発

注
で

き
ず

、
一

旦
、

J
P
X

コ
ロ

ケ
ー

シ
ョ

ン

の
外

部
の

ア
ク

セ
ス

ポ
イ

ン
ト

か
ら

外
に

出
て

、
外

部

の
サ

ー
バ

を
経

由
し

て
再

び
同

ア
ク

セ
ス

ポ
イ

ン
ト

を

経
由

し
て

発
注

し
な

け
れ

ば
な

ら
な

い
場

合
で

あ
っ

て

も
、

同
様

に
当

該
物

理
的

な
距

離
に

よ
り

判
断

さ
れ

る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
）
。

 

ご
理

解
の

と
お

り
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
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1
3 

 
「
伝

達
が

他
の

伝
達

と
競

合
す

る
こ

と
を

防
ぐ

仕
組

み
が

講
じ

ら
れ

て
い

る
こ

と
」
に

つ
い

て
、

高
速

取
引

行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
III

－
３

－
１

－
２

に
「例

え
ば

、

高
速

取
引

行
為

を
行

お
う

と
す

る
者

が
受

託
証

券
会

社
等

と
の

間
で

仮
想

サ
ー

バ
等

の
専

有
に

係
る

契
約

を
締

結
し

て
い

る
場

合
が

含
ま

れ
る

」
と

あ
る

が
、

例
え

ば
、

用
い

る
伝

達
の

方
法

に
つ

い
て

必
ず

し
も

当
該

伝

達
の

方
法

を
専

有
す

る
旨

の
契

約
が

締
結

さ
れ

て
い

な
い

場
合

で
あ

っ
て

も
、

伝
達

の
方

法
と

し
て

、
取

引
を

行
う

者
が

直
接

仮
想

サ
ー

バ
を

利
用

し
金

融
商

品
取

引
所

へ
の

接
続

を
行

う
仕

組
み

を
選

択
す

る
等

に
よ

り
、

結
果

と
し

て
当

該
伝

達
を

行
う

方
法

が
他

の
伝

達

と
競

合
し

な
い

構
成

と
な

っ
て

い
る

場
合

も
該

当
す

る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
ま

た
、

専
有

に
係

る
契

約
が

な
く
、

例
え

ば
、

形
式

上

共
有

と
い

う
形

を
と

っ
て

お
き

な
が

ら
、

実
体

は
限

り
な

く
専

有
に

近
い

よ
う

な
場

合
（
ほ

と
ん

ど
発

注
さ

れ
な

い

顧
客

や
、

受
託

証
券

会
社

に
よ

っ
て

発
注

量
を

コ
ン

ト

ロ
ー

ル
で

き
る

も
の

と
の

仮
想

サ
ー

バ
等

の
共

有
な

ど
）
に

は
、

高
速

取
引

行
為

と
み

な
さ

れ
る

べ
き

で
あ

る
こ

と
か

ら
、

そ
れ

ら
は

「
個

別
事

例
ご

と
に

実
態

に
即

し
て

実
質

的
に

判
断

さ
れ

る
」
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

1
4 

 
「
競

合
す

る
こ

と
を

防
ぐ

仕
組

み
」
と

は
、

具
体

的
に

は
、

一
の

取
引

者
（
自

己
又

は
顧

客
）
が

仮
想

サ
ー

バ

や
専

用
ＩＤ

・
Ｔ
Ａ

Ｐ
等

を
専

属
的

に
使

用
し

、
そ

の
発

注

が
他

者
の

注
文

に
遮

ら
れ

な
い

状
態

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
例

え
ば

、
一

つ
の

仮
想

サ
ー

バ
や

専
用

ＩＤ
・
Ｔ

Ａ
Ｐ

か
ら

の
発

注
に

多
数

の
顧

客
の

注
文

が
入

り
混

じ

り
、

か
つ

、
注

文
間

に
優

劣
が

な
い

（
当

該
仮

想
サ

ー

バ
や

専
用

ＩＤ
・
Ｔ

Ａ
Ｐ

が
受

け
付

け
た

順
に

金
融

商
品

取
引

所
側

へ
送

り
出

さ
れ

る
）
状

況
に

お
い

て
、

そ
の

う
ち

の
あ

る
顧

客
が

ア
ル

ゴ
リ

ズ
ム

を
使

用
し

た
注

文

が
混

ざ
っ

て
い

た
と

し
て

も
、

「
競

合
す

る
こ

と
を

防
ぐ

仕
組

み
」
が

取
ら

れ
て

い
な

い
た

め
、

当
該

顧
客

の
ア

ル
ゴ

リ
ズ

ム
取

引
は

高
速

取
引

行
為

に
該

当
し

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
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て
い

る
場

合
は

高
速

取
引

行
為

に
当

た
ら

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

9
 

 
金

融
商

品
取

引
所

が
注

文
処

理
に

係
る

電
子

情
報

処
理

組
織

を
設

置
す

る
場

所
は

、
取

引
参

加
者

は
知

り
得

な
い

た
め

、
発

注
用

の
ア

ル
ゴ

リ
ズ

ム
を

組
み

込

ん
だ

電
子

情
報

処
理

組
織

を
設

置
す

る
施

設
が

、
金

融
商

品
取

引
所

が
注

文
処

理
に

係
る

電
子

情
報

処
理

組
織

を
設

置
す

る
場

所
と

同
じ

場
所

又
は

隣
接

し
、

若

し
く

は
近

接
す

る
場

所
に

所
在

す
る

か
否

か
の

判
断

は
、

取
引

参
加

者
の

照
会

を
受

け
て

金
融

商
品

取
引

所
が

回
答

す
べ

き
も

の
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

 
ご

質
問

の
「
判

断
」
は

、
金

融
商

品
取

引
所

が
行

う
も

の
で

は
あ

り
ま

せ
ん

。
 

1
0
 

 
「
競

合
す

る
こ

と
を

防
ぐ

仕
組

み
」
（
定

義
府

令
第

2
6

条
第

２
項

第
２

号
）
と

あ
る

が
、

例
え

ば
、

専
用

の
サ

ー

バ
を

物
理

的
に

用
意

し
て

い
る

場
面

の
ほ

か
、

仮
想

サ
ー

バ
を

用
い

て
注

文
が

他
の

注
文

と
混

在
し

な
い

よ
う

な
取

扱
い

が
さ

れ
る

場
合

も
含

ま
れ

る
と

の
理

解

で
よ

い
か

。
 

 
ご

理
解

の
と

お
り

で
す

。
 

1
1
 

 
「
法

第
２

条
第

4
1

項
の

伝
達

が
他

の
伝

達
と

競
合

す

る
こ

と
を

防
ぐ

仕
組

み
」
に

該
当

す
る

仕
組

み
と

し
て

典

型
的

に
考

え
ら

れ
る

も
の

を
教

え
て

ほ
し

い
。

例
え

ば
、

物
理

サ
ー

バ
又

は
仮

想
サ

ー
バ

の
占

有
が

含
ま

れ
得

る
か

。
 

 
「
他

の
伝

達
と

競
合

す
る

こ
と

を
防

ぐ
仕

組
み

が
講

じ
ら

れ

て
い

る
こ

と
」
（
定

義
府

令
第

2
6

条
第

２
項

第
２

号
）
に

は
、

「
高

速
取

引
行

為
を

行
お

う
と

す
る

者
が

受
託

証
券

会
社

等

と
の

間
で

仮
想

サ
ー

バ
等

の
専

有
に

係
る

契
約

を
締

結
し

て
い

る
場

合
」
（
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
ＩＩ
Ｉ－

３
－

１
－

２
）
が

含
ま

れ
ま

す
が

、
こ

れ
に

限
定

さ
れ

る
も

の

で
は

な
く
、

ご
質

問
の

よ
う

に
直

接
的

な
契

約
関

係
は

な
い

が
仮

想
サ

ー
バ

等
を

専
有

す
る

仕
組

み
が

講
じ

ら
れ

て
い

る
場

合
も

該
当

す
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

 
ま

た
、

仮
想

サ
ー

バ
等

を
専

有
す

る
仕

組
み

そ
の

も
の

が

講
じ

ら
れ

て
い

な
く
て

も
、

例
え

ば
、

仮
想

サ
ー

バ
等

を
専

有

す
る

の
と

実
質

的
に

同
等

の
シ

ス
テ

ム
構

成
を

利
用

し
て

い

る
場

合
は

該
当

す
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

1
2
 

 
「
法

第
２

条
第

4
1

項
の

伝
達

が
他

の
伝

達
（
有

価
証

券
の

売
買

又
は

市
場

デ
リ

バ
テ

ィ
ブ

取
引

を
行

う
た

め

に
必

要
な

情
報

の
前

項
に

定
め

る
者

に
対

す
る

伝
達

を
い

う
。

）
と

競
合

す
る

こ
と

を
防

ぐ
仕

組
み

が
講

じ
ら

れ
て

い
る

こ
と

。
」
と

は
、

ど
の

よ
う

な
状

態
を

想
定

し
て

い
る

か
。

例
え

ば
、

高
速

取
引

行
為

者
向

け
の

監
督

指
針

ＩＩ
Ｉ－

３
－

１
－

２
の

「
受

託
証

券
会

社
等

と
の

間

で
仮

想
サ

ー
バ

等
の

専
有

に
係

る
契

約
を

締
結

し
て

い
る

場
合

」
に

限
定

さ
れ

な
い

と
の

理
解

で
よ

く
、

他
の

伝
達

と
競

合
す

る
こ

と
を

防
ぐ

仕
組

み
を

意
図

し
て

講

じ
て

い
る

状
態

を
意

味
し

て
い

る
か

。
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1
8 

 
「
他

の
伝

達
と

競
合

す
る

」
と

は
、

あ
る

行
為

者
に

よ

る
金

融
商

品
取

引
所

等
に

対
す

る
伝

達
が

、
他

の
行

為
者

の
金

融
商

品
取

引
所

等
に

対
す

る
伝

達
と

競
合

し
な

い
こ

と
を

意
味

す
る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
「
他

の

伝
達

」
の

「他
の

」
の

意
義

が
曖

昧
な

よ
う

に
思

わ
れ

る

た
め

、
そ

の
意

義
を

明
ら

か
に

し
て

ほ
し

い
。

 

 
「
他

の
伝

達
」
（
定

義
府

令
第

2
6

条
第

２
項

第
２

号
）
は

、

基
本

的
に

は
、

他
者

の
伝

達
か

否
か

で
は

な
く
、

伝
達

ご
と

に
判

断
さ

れ
る

べ
き

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

1
9 

 
同

一
グ

ル
ー

プ
に

属
す

る
複

数
の

法
人

が
発

注
シ

ス
テ

ム
を

共
用

し
て

い
る

場
合

に
は

、
「
他

の
伝

達
と

競
合

す
る

こ
と

を
防

ぐ
仕

組
み

」
に

該
当

し
な

い
と

の

理
解

で
よ

い
か

。
 

2
0 

 
高

速
取

引
行

為
者

が
、

当
社

に
お

い
て

は
定

義
府

令
第

2
6

条
第

２
項

に
該

当
し

な
い

方
法

で
取

引
を

し

て
い

る
場

合
に

は
、

当
社

は
高

速
取

引
行

為
の

受
託

は
な

い
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

 
定

義
府

令
第

26
条

第
２

項
に

定
め

る
方

法
に

該
当

し
な

け
れ

ば
、

「高
速

取
引

行
為

」
（法

第
２

条
第

4
1

項
）
に

は
該

当
し

ま
せ

ん
。

 

 
 

 
 

 
 

（高
速

取
引

行
為

と
な

る
行

為
（施

行
令

第
１

条
の

22
）
） 

2
1 

 
施

行
令

第
１

条
の

22
第

１
号

に
掲

げ
る

行
為

は
、

具

体
的

に
は

、
ど

の
よ

う
な

運
用

行
為

を
想

定
し

て
い

る

の
か

。
 

 
例

え
ば

、
フ

ァ
ン

ド
の

運
用

者
が

当
該

フ
ァ

ン
ド

の
財

産
の

管
理

者
に

対
し

、
有

価
証

券
の

売
買

又
は

市
場

デ
リ

バ
テ

ィ

ブ
取

引
を

行
う

こ
と

を
内

容
と

し
た

当
該

フ
ァ

ン
ド

の
財

産
の

運
用

の
指

図
を

行
う

こ
と

は
、

施
行

令
第

１
条

の
22

第
１

号

に
掲

げ
る

行
為

に
該

当
す

る
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

2
2 

 
法

第
２

条
第

41
項

第
１

号
に

掲
げ

る
行

為
を

行
う

者

と
し

て
高

速
取

引
行

為
に

係
る

登
録

を
受

け
て

い
る

法

人
A

と
、

当
該

法
人

A
と

取
引

等
を

し
て

い
る

が
高

速

取
引

行
為

に
係

る
登

録
を

受
け

て
い

な
い

法
人

B
が

い
る

と
き

に
、

施
行

令
第

１
条

の
22

第
２

号
に

よ
り

、
ど

の
よ

う
な

場
合

に
法

人
B

に
高

速
取

引
行

為
に

係
る

登
録

が
必

要
と

な
る

の
か

、
以

下
の

点
か

ら
確

認
し

た

い
。

 

①
施

行
令

第
１

条
の

2
2

第
２

号
が

具
体

的
に

ど
の

よ

う
な

場
面

を
想

定
し

て
い

る
の

か
、

例
示

し
て

ほ
し

い
。

法
人

A
と

何
ら

か
の

取
引

・行
為

が
あ

る
場

合

に
高

速
取

引
行

為
者

と
し

て
す

べ
か

ら
く
登

録
が

必

要
と

な
る

わ
け

で
は

な
い

こ
と

を
確

認
し

た
い

。
 

②
「
店

頭
デ

リ
バ

テ
ィ

ブ
取

引
を

行
う

こ
と

そ
の

他
の

方

法
に

よ
り

」
と

あ
る

が
、

「
そ

の
他

の
方

法
」
と

は
具

体
的

に
ど

の
よ

う
な

も
の

か
。

例
え

ば
、

有
価

証
券

に
つ

い
て

価
値

・分
析

を
行

っ
て

い
る

法
人

B
が

い

た
と

し
て

、
そ

の
レ

ポ
ー

ト
に

基
づ

き
、

法
人

A
が

具

体
的

な
有

価
証

券
取

引
を

想
定

し
、

高
速

取
引

行

為
の

た
め

の
コ

ン
ピ

ュ
ー

タ
上

の
パ

ラ
メ

ー
タ

ー
を

変
更

し
た

場
合

に
も

、
こ

の
規

定
の

適
用

が
あ

る
の

か
。

ま
た

、
法

人
B

と
情

報
交

換
を

し
た

結
果

、
法

人
A

が
高

速
取

引
行

為
を

思
い

つ
い

た
場

合
は

ど

①
例

え
ば

、
証

券
会

社
等

と
の

間
で

ト
ー

タ
ル

・
リ

タ
ー

ン
・

ス
ワ

ッ
プ

に
係

る
契

約
を

締
結

し
た

上
で

、
個

別
具

体
的

な
銘

柄
等

の
指

示
を

行
い

、
当

該
証

券
会

社
等

が
当

該

指
示

に
基

づ
い

て
ヘ

ッ
ジ

取
引

と
し

て
の

有
価

証
券

の
売

買
又

は
市

場
デ

リ
バ

テ
ィ

ブ
取

引
を

行
う

場
合

に
お

け
る

当
該

指
示

は
、

施
行

令
第

１
条

の
22

第
２

号
に

掲
げ

る

行
為

に
該

当
す

る
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

 
 

 
ま

た
、

「法
第

２
条

第
41

項
第

１
号

に
掲

げ
る

行
為

を

行
う

者
」（

施
行

令
第

１
条

の
22

第
２

号
）
と

は
、

有
価

証

券
の

売
買

又
は

市
場

デ
リ

バ
テ

ィ
ブ

取
引

を
行

う
者

で
あ

り
、

高
速

取
引

行
為

を
行

う
者

で
は

あ
り

ま
せ

ん
。

い
ず

れ
に

し
て

も
、

高
速

取
引

行
為

を
行

う
者

と
何

ら
か

の
取

引
・
行

為
が

あ
る

こ
と

の
み

を
も

っ
て

、
施

行
令

第
１

条
の

2
2

第
２

号
に

該
当

し
た

り
、

高
速

取
引

行
為

者
と

し
て

登

録
が

必
要

に
な

る
わ

け
で

は
あ

り
ま

せ
ん

。
 

②
「そ

の
他

の
方

法
」
（施

行
令

第
１

条
の

2
2

第
２

号
）
は

一

切
の

方
法

を
含

む
も

の
で

あ
り

、
「法

第
２

条
第

4
1

項
第

１
号

に
掲

げ
る

行
為

を
行

う
者

を
相

手
方

と
し

て
店

頭
デ

リ
バ

テ
ィ

ブ
取

引
を

行
う

こ
と

」
は

そ
の

例
示

で
す

。
具

体

的
な

規
制

の
適

用
に

つ
い

て
は

、
個

別
事

例
ご

と
に

実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す

が
、

個
別

具
体

的
な

有
価

証
券

の
売

買
又

は
市

場
デ

リ

バ
テ

ィ
ブ

取
引

を
特

定
し

な
い

レ
ポ

ー
ト

や
、

単
な

る
情

報

�
��
�
�
��
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1
5 

 
「
他

の
伝

達
と

競
合

す
る

こ
と

を
防

ぐ
仕

組
み

」
の

大

阪
取

引
所

デ
リ

バ
テ

ィ
ブ

シ
ス

テ
ム

で
の

捉
え

方
は

、

以
下

の
と

お
り

で
よ

い
か

。
 

・
専

用
T
A

P
に

接
続

す
る

た
め

の
ID

を
特

定
の

投
資

 

家
に

割
り

当
て

る
場

合
に

は
、

大
阪

取
引

所
の

シ
ス

テ
ム

上
「
他

の
伝

達
と

競
合

す
る

こ
と

を
防

ぐ
仕

組

み
」の

た
め

、
該

当
す

る
。

 

・
共

用
T
A

P
に

接
続

す
る

た
め

の
ID

を
特

定
の

投
資

 

家
に

割
り

当
て

る
場

合
に

は
、

大
阪

取
引

所
の

シ
ス

テ
ム

上
、

他
の

ID
所

有
者

の
注

文
と

競
合

す
る

よ
う

な
仕

様
の

た
め

、
該

当
し

な
い

。
 

 
専

用
T
A

P
に

接
続

す
る

た
め

の
ID

の
割

当
て

を
受

け
る

場
合

に
は

、
「
他

の
伝

達
と

競
合

す
る

こ
と

を
防

ぐ
仕

組
み

が
講

じ
ら

れ
て

い
る

こ
と

」
と

の
要

件
に

該
当

す
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

 
共

用
T
A

P
に

接
続

す
る

た
め

の
ID

の
割

当
て

を
受

け
る

場
合

に
は

、
個

別
事

例
ご

と
に

実
態

に
即

し
て

判
断

さ
れ

る

べ
き

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
が

、
基

本
的

に
は

、
当

該
要

件

に
該

当
し

な
い

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

1
6 

 
「
競

合
す

る
こ

と
を

防
ぐ

仕
組

み
」
は

、
「
判

断
を

行
う

電
子

情
報

処
理

組
織

」
か

ら
金

融
商

品
取

引
所

へ
の

接
続

が
専

有
さ

れ
て

い
る

場
合

に
限

定
さ

れ
る

と
の

理

解
で

よ
い

か
。

例
え

ば
、

以
下

の
ケ

ー
ス

は
ど

う
か

。
 

①
共

有
発

注
シ

ス
テ

ム
に

よ
り

、
金

融
商

品
取

引
所

と

の
接

続
で

大
き

な
共

有
帯

域
を

も
っ

て
、

事
実

上
顧

客
間

の
注

文
が

競
合

し
な

い
状

況
に

な
っ

て
い

る

シ
ス

テ
ム

 

②
グ

ル
ー

プ
の

海
外

拠
点

と
顧

客
の

高
速

ス
ワ

ッ
プ

取
引

で
、

自
動

的
に

金
融

商
品

取
引

所
に

お
い

て

株
式

等
で

ヘ
ッ

ジ
を

行
う

シ
ス

テ
ム

（
ヘ

ッ
ジ

を
行

う

金
融

商
品

取
引

所
と

の
接

続
は

大
き

な
帯

域
で

事

実
上

顧
客

の
ス

ワ
ッ

プ
ヘ

ッ
ジ

間
で

競
合

し
な

い
状

況
に

な
っ

て
い

る
も

の
） 

③
オ

ム
ニ

バ
ス

口
座

の
裏

に
い

る
顧

客
の

場
合

 

 
①

及
び

②
に

つ
い

て
は

、
仮

想
サ

ー
バ

等
の

専
有

に
係

る
契

約
を

締
結

し
て

い
る

場
合

で
な

く
て

も
、

例
え

ば
、

仮
想

サ
ー

バ
等

を
専

有
す

る
の

と
実

質
的

に
同

等
の

シ
ス

テ
ム

構
成

を
利

用
し

て
い

る
場

合
に

は
、

「
他

の
伝

達
と

競
合

す

る
こ

と
を

防
ぐ

仕
組

み
が

講
じ

ら
れ

て
い

る
こ

と
」
に

該
当

す

る
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

 
③

に
つ

い
て

は
、

ご
質

問
の

「
オ

ム
ニ

バ
ス

口
座

の
裏

に

い
る

顧
客

」
で

あ
る

か
否

か
は

、
「
競

合
す

る
こ

と
を

防
ぐ

仕

組
み

が
講

じ
ら

れ
て

い
る

こ
と

」
へ

の
該

当
性

と
直

接
の

関

係
は

な
い

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

1
7 

 
以

下
の

事
例

は
、

「
他

の
伝

達
と

競
合

す
る

こ
と

を
防

ぐ
仕

組
み

が
講

じ
ら

れ
て

い
る

」
場

合
に

該
当

す
る

か
。

 

①
物

理
的

に
区

別
さ

れ
る

サ
ー

バ
１

台
が

１
名

の
投

資
家

に
提

供
さ

れ
る

場
合

 

②
物

理
的

に
区

別
さ

れ
る

サ
ー

バ
１

台
が

複
数

の
投

資
家

に
提

供
さ

れ
る

が
、

同
サ

ー
バ

上
に

複
数

の

バ
ー

チ
ャ

ル
サ

ー
バ

が
存

在
し

、
投

資
家

ご
と

に
専

用
の

バ
ー

チ
ャ

ル
サ

ー
バ

が
提

供
さ

れ
る

場
合

 

③
物

理
的

に
区

別
さ

れ
る

サ
ー

バ
レ

ベ
ル

で
も

バ
ー

チ
ャ

ル
サ

ー
バ

レ
ベ

ル
で

も
、

投
資

家
ご

と
に

専
用

の
サ

ー
バ

が
提

供
さ

れ
る

も
の

の
、

複
数

の
サ

ー

バ
及

び
複

数
の

バ
ー

チ
ャ

ル
サ

ー
バ

が
ス

イ
ッ

チ
１

台
を

共
有

し
、

こ
の

共
有

ス
イ

ッ
チ

を
通

じ
て

、
金

融

商
品

取
引

所
の

ネ
ッ

ト
ワ

ー
ク

に
接

続
さ

れ
、

ま

た
、

各
自

充
て

ら
れ

た
バ

ー
チ

ャ
ル

サ
ー

バ
に

接
続

さ
れ

て
い

る
場

合
  

 
①

及
び

②
に

つ
い

て
は

、
基

本
的

に
は

、
該

当
す

る
も

の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

 
③

に
つ

い
て

は
、

「
ス

イ
ッ

チ
１

台
を

共
有

」
の

具
体

的
な

内
容

が
必

ず
し

も
明

ら
か

で
は

あ
り

ま
せ

ん
が

、
例

え
ば

、

仮
想

サ
ー

バ
等

を
専

有
す

る
の

と
実

質
的

に
同

等
の

シ
ス

テ
ム

構
成

を
利

用
し

て
い

る
場

合
に

は
、

該
当

す
る

も
の

と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

�
��
�
�
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74

フェア・ディスクロージャー規制（１）



-
8

 -

2
5 

 
施

行
令

第
１

条
の

2
2

第
２

号
の

「法
第

２
条

第
4
1

項

第
１

号
に

掲
げ

る
行

為
」
（
店

頭
デ

リ
バ

テ
ィ

ブ
取

引
の

カ
バ

ー
取

引
又

は
ヘ

ッ
ジ

取
引

と
し

て
の

高
速

取
引

行

為
）
と

「
同

号
に

掲
げ

る
行

為
を

行
わ

せ
る

こ
と

と
な

る

取
引

又
は

行
為

」
（
店

頭
デ

リ
バ

テ
ィ

ブ
取

引
を

行
う

こ

と
そ

の
他

の
方

法
）
と

の
間

の
関

係
に

つ
い

て
、

ど
の

よ
う

な
関

係
が

存
在

す
る

こ
と

が
要

件
と

な
る

か
。

例

え
ば

、
店

頭
デ

リ
バ

テ
ィ

ブ
取

引
に

係
る

契
約

上
の

法

的
強

制
力

が
前

提
に

な
っ

て
い

る
の

で
は

な
く
、

店
頭

デ
リ

バ
テ

ィ
ブ

取
引

に
係

る
カ

バ
ー

取
引

又
は

ヘ
ッ

ジ

取
引

が
ア

ル
ゴ

リ
ズ

ム
に

よ
り

自
動

的
に

処
理

さ
れ

る

こ
と

が
要

件
に

な
っ

て
い

る
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

 
ま

た
、

店
頭

デ
リ

バ
テ

ィ
ブ

取
引

を
行

う
者

に
お

い

て
、

そ
の

取
引

相
手

方
が

当
該

カ
バ

ー
取

引
又

は
ヘ

ッ
ジ

取
引

を
法

第
２

条
第

41
項

第
１

号
に

掲
げ

る
行

為

に
よ

り
行

う
こ

と
に

つ
き

外
形

上
判

別
不

可
能

な
場

合

に
は

、
当

該
店

頭
デ

リ
バ

テ
ィ

ブ
取

引
は

高
速

取
引

行

為
に

該
当

し
な

い
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

 
具

体
的

な
規

制
の

適
用

に
当

た
っ

て
は

、
個

別
事

例
ご

と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も
の

で
あ

る
と

考
え

ら

れ
ま

す
が

、
例

え
ば

、
顧

客
と

の
店

頭
デ

リ
バ

テ
ィ

ブ
取

引

に
つ

い
て

証
券

会
社

が
行

う
カ

バ
ー

取
引

又
は

ヘ
ッ

ジ
取

引
の

個
別

具
体

的
な

内
容

が
、

当
該

顧
客

の
指

示
に

基
づ

い
て

決
定

さ
れ

る
よ

う
な

関
係

が
存

在
す

る
場

合
に

は
、

当

該
顧

客
の

指
示

は
施

行
令

第
１

条
の

2
2

第
２

号
に

掲
げ

る

行
為

に
該

当
す

る
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

 
な

お
、

「法
第

２
条

第
41

項
第

１
号

に
掲

げ
る

行
為

」は
、

「
高

速
取

引
行

為
」
で

は
な

く
、

「
有

価
証

券
の

売
買

又
は

市

場
デ

リ
バ

テ
ィ

ブ
取

引
」
で

あ
り

、
ご

質
問

に
あ

る
「
ア

ル
ゴ

リ

ズ
ム

に
よ

り
自

動
的

に
処

理
さ

れ
る

」
も

の
に

限
定

さ
れ

る
も

の
で

は
あ

り
ま

せ
ん

。
 

 
ま

た
、

ご
質

問
の

よ
う

に
発

注
が

複
数

回
に

分
け

て
行

わ

れ
る

場
合

で
も

該
当

す
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

2
6 

 
施

行
令

第
１

条
の

2
2

第
２

号
の

①
「行

わ
せ

る
こ

と

と
な

る
取

引
又

は
行

為
」
と

行
わ

せ
ら

れ
る

こ
と

と
な

る

②
「法

第
２

条
第

41
項

第
１

号
に

掲
げ

る
行

為
」の

間

に
は

、
①

が
あ

れ
ば

当
然

②
が

行
わ

れ
る

と
い

っ
た

関
係

性
が

必
要

か
。

ま
た

、
①

の
行

為
・
取

引
は

一
つ

だ
け

だ
が

、
そ

れ
に

対
応

す
る

②
の

発
注

が
複

数
回

行
わ

れ
る

よ
う

な
場

合
で

も
該

当
す

る
の

か
。

 

2
7 

 
施

行
令

第
１

条
の

2
2

第
２

号
の

「法
第

２
条

第
4
1

項

第
１

号
に

掲
げ

る
行

為
」
と

は
、

単
な

る
「
有

価
証

券
の

売
買

又
は

市
場

デ
リ

バ
テ

ィ
ブ

取
引

」
と

い
う

解
釈

に

な
る

の
か

。
そ

れ
と

も
、

法
第

２
条

第
4
1

項
に

規
定

す

る
高

速
取

引
行

為
と

し
て

の
要

件
を

全
て

満
た

し
た

「
有

価
証

券
の

売
買

又
は

市
場

デ
リ

バ
テ

ィ
ブ

取
引

」

と
い

う
こ

と
に

な
る

の
か

。
 

2
8 

 
法

第
２

条
第

41
項

で
は

「次
に

掲
げ

る
行

為
で

あ
っ

て
、

当
該

行
為

を
行

う
こ

と
に

つ
い

て
の

判
断

が
電

子

情
報

処
理

組
織

に
よ

り
自

動
的

に
行

わ
れ

」
と

あ
る

の

で
、

施
行

令
第

１
条

の
22

第
２

号
に

掲
げ

る
行

為
に

つ

い
て

も
、

そ
の

行
為

を
行

う
こ

と
に

つ
い

て
の

判
断

が

電
子

情
報

処
理

組
織

に
よ

り
自

動
的

に
行

わ
れ

る
も

の
の

み
が

該
当

す
る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

ご
理

解
の

と
お

り
で

す
。

 

（判
断

が
電

子
情

報
処

理
組

織
に

よ
り

自
動

的
に

行
わ

れ
る

も
の

（
法

第
２

条
第

41
項

柱
書

）
） 

�
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�
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う
か

。
さ

ら
に

、
高

速
取

引
行

為
を

行
う

た
め

の
コ

ン

ピ
ュ

ー
タ

設
備

の
保

守
・
管

理
を

受
託

し
て

い
る

場

合
に

は
該

当
し

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
  

③
「
当

該
者

に
同

号
に

掲
げ

る
行

為
を

行
わ

せ
る

こ
と

と
な

る
」
は

、
誰

の
判

断
に

よ
る

も
の

と
考

え
る

べ
き

か
。

法
人

A
の

判
断

か
、

法
人

B
が

確
認

す
べ

き

も
の

か
。

 

④
施

行
令

第
１

条
の

22
第

２
号

の
み

で
、

実
際

に
高

速
取

引
行

為
を

行
わ

な
い

者
に

業
登

録
を

求
め

て

し
ま

う
と

、
登

録
申

請
と

の
関

係
に

お
い

て
は

、
高

速
取

引
行

為
に

つ
い

て
法

令
遵

守
体

制
を

構
築

、

電
子

情
報

処
理

組
織

設
置

の
管

理
等

、
実

際
に

は

想
定

し
づ

ら
い

状
況

を
招

い
て

し
ま

う
お

そ
れ

が
あ

る
。

業
登

録
を

求
め

る
範

囲
に

つ
い

て
、

実
効

性
の

観
点

か
ら

も
、

妥
当

な
範

囲
に

限
定

さ
れ

る
よ

う
な

文
言

に
変

更
し

て
ほ

し
い

。
  

交
換

及
び

コ
ン

ピ
ュ

ー
タ

設
備

の
保

守
・
管

理
は

、
基

本

的
に

は
、

「
同

号
に

掲
げ

る
行

為
を

行
わ

せ
る

こ
と

と
な

る

取
引

又
は

行
為

」
に

は
該

当
し

な
い

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

③
法

第
２

条
第

41
項

第
１

号
に

掲
げ

る
行

為
を

行
う

者
に

同
号

に
掲

げ
る

行
為

を
行

わ
せ

る
こ

と
と

な
る

取
引

又
は

行
為

を
行

う
者

に
な

る
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

④
上

記
②

の
と

お
り

、
高

速
取

引
行

為
を

行
う

者
と

何
ら

か

の
取

引
・
行

為
が

あ
る

こ
と

の
み

を
も

っ
て

、
施

行
令

第
１

条
の

2
2

第
２

号
に

該
当

し
た

り
、

高
速

取
引

行
為

者
と

し

て
登

録
が

必
要

に
な

る
わ

け
で

は
あ

り
ま

せ
ん

の
で

、
ご

指
摘

は
当

た
ら

な
い

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

2
3 

 
「
そ

の
他

の
方

法
」（

施
行

令
第

１
条

の
22

第
２

号
）

に
は

、
V

W
A
P

ギ
ャ

ラ
ン

テ
ィ

ー
取

引
を

証
券

会
社

と

行
う

場
合

の
証

券
会

社
と

の
取

引
（
金

融
商

品
取

引

所
外

で
の

相
対

の
売

買
取

引
）
の

よ
う

な
も

の
も

含
ま

れ
得

る
の

か
。

 

 
ご

質
問

の
よ

う
な

取
引

を
行

う
こ

と
も

、
「
そ

の
他

の
方

法
」

か
ら

除
外

さ
れ

る
も

の
で

は
な

く
、

そ
の

取
引

が
法

第
２

条

第
4
1

項
第

１
号

に
掲

げ
る

行
為

を
行

う
者

に
同

号
に

掲
げ

る
行

為
を

行
わ

せ
る

こ
と

と
な

る
も

の
で

あ
れ

ば
、

施
行

令

第
１

条
の

2
2

第
２

号
に

掲
げ

る
行

為
に

該
当

す
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

2
4 

 
例

え
ば

、
以

下
の

場
合

は
、

施
行

令
第

１
条

の
2
2

第

２
号

の
「
行

わ
せ

る
こ

と
と

な
る

取
引

又
は

行
為

」
に

含

ま
れ

る
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

①
自

動
発

注
プ

ロ
グ

ラ
ム

を
有

す
る

外
国

法
人

が
、

国

内
の

金
融

商
品

取
引

業
者

の
海

外
関

連
会

社
を

相

手
方

と
し

て
エ

ク
イ

テ
ィ

・
ス

ワ
ッ

プ
取

引
を

行
う

こ
と

に
よ

り
、

当
該

海
外

関
連

会
社

に
、

法
第

２
条

第
4
1

項
に

定
め

る
情

報
伝

達
方

法
で

、
国

内
の

金
融

商

品
取

引
業

者
に

現
物

株
の

売
買

を
委

託
す

る
行

為

を
行

わ
せ

る
場

合
 

②
自

動
発

注
プ

ロ
グ

ラ
ム

を
有

す
る

外
国

法
人

が
、

国

内
の

金
融

商
品

取
引

業
者

の
海

外
関

連
会

社
を

相

手
方

と
し

て
エ

ク
イ

テ
ィ

・
ス

ワ
ッ

プ
取

引
を

行
い

、

更
に

当
該

海
外

関
連

会
社

に
当

該
金

融
商

品
取

引

業
者

を
相

手
方

と
し

て
同

内
容

の
エ

ク
イ

テ
ィ

・
ス

ワ

ッ
プ

取
引

を
行

わ
せ

る
こ

と
に

よ
っ

て
、

当
該

金
融

商
品

取
引

業
者

に
、

法
第

２
条

第
41

項
に

定
め

る

情
報

伝
達

方
法

で
、

現
物

株
の

売
買

を
行

う
行

為

を
行

わ
せ

る
場

合
 

 
具

体
的

な
規

制
の

適
用

に
当

た
っ

て
は

、
個

別
事

例
ご

と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も
の

で
あ

る
と

考
え

ら

れ
ま

す
が

、
ご

質
問

の
①

・
②

の
い

ず
れ

も
、

基
本

的
に

は
、

施
行

令
第

１
条

の
22

第
２

号
に

掲
げ

る
行

為
に

該
当

す
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。
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3
4
 

 
例

え
ば

、
J
P
X

の
提

供
す

る
コ

ロ
ケ

ー
シ

ョ
ン

施
設

に

専
用

の
発

注
サ

ー
バ

を
設

置
し

、
仮

想
サ

ー
バ

を
専

有
す

る
形

で
ア

ル
ゴ

リ
ズ

ム
に

よ
る

自
動

発
注

を
行

う

発
注

者
（
「
原

始
委

託
者

」
）
が

、
国

内
証

券
会

社
の

海

外
関

係
会

社
と

の
店

頭
デ

リ
バ

テ
ィ

ブ
取

引
契

約
に

基

づ
く
店

頭
デ

リ
バ

テ
ィ

ブ
取

引
注

文
の

発
注

を
行

う
場

合
に

お
い

て
、

海
外

関
係

会
社

が
法

形
式

上
店

頭
デ

リ
バ

テ
ィ

ブ
取

引
注

文
の

ヘ
ッ

ジ
の

た
め

の
自

己
勘

定

に
よ

る
株

式
注

文
の

発
注

を
国

内
証

券
会

社
に

対
し

て
行

う
と

き
、

高
速

取
引

行
為

を
行

う
者

に
該

当
す

る

の
は

、
実

態
と

し
て

自
ら

投
資

判
断

を
行

っ
て

い
る

発

注
主

体
で

あ
る

店
頭

デ
リ

バ
テ

ィ
ブ

取
引

注
文

の
発

注

者
の

み
で

あ
り

、
海

外
関

係
会

社
及

び
海

外
関

係
会

社
か

ら
の

株
式

注
文

を
受

託
し

て
金

融
商

品
取

引
所

に
発

注
を

行
う

国
内

証
券

会
社

は
、

実
態

と
し

て
自

ら

投
資

判
断

を
行

っ
て

い
る

発
注

主
体

で
は

な
い

こ
と

か

ら
、

こ
れ

に
は

該
当

し
な

い
こ

と
を

確
認

し
た

い
。

 

3
5
 

 
施

行
令

第
１

条
の

2
2

第
２

号
の

「
法

第
２

条
第

4
1

項

第
１

号
に

掲
げ

る
行

為
を

行
う

者
に

同
号

に
掲

げ
る

行

為
を

行
わ

せ
る

こ
と

と
な

る
取

引
又

は
行

為
を

行
う

」

者
は

、
高

速
取

引
行

為
に

係
る

登
録

の
義

務
が

あ
る

一
方

、
こ

の
場

合
に

お
い

て
「
同

号
に

掲
げ

る
行

為
を

行
わ

せ
」
ら

れ
る

者
は

、
法

第
6
6

条
の

5
0

の
登

録
又

は
法

第
2
9

条
の

２
第

１
項

第
７

号
に

係
る

変
更

登
録

は
不

要
で

あ
る

こ
と

を
確

認
し

た
い

。
 

 
こ

の
場

合
に

お
い

て
、

有
価

証
券

の
売

買
を

行
う

こ

と
に

つ
い

て
の

判
断

を
行

っ
て

い
る

主
体

は
あ

く
ま

で

高
速

取
引

行
為

に
係

る
プ

ロ
グ

ラ
ム

を
有

す
る

者
で

あ

る
た

め
、

「
同

号
に

掲
げ

る
行

為
を

行
わ

せ
」
ら

れ
る

者

が
自

動
発

注
プ

ロ
グ

ラ
ム

を
有

し
て

い
な

い
場

合
に

は
、

当
該

者
の

行
為

は
高

速
取

引
行

為
に

該
当

し
な

い
と

考
え

る
。

 

 
施

行
令

第
１

条
の

2
2

第
２

号
に

掲
げ

る
行

為
が

高
速

取

引
行

為
に

該
当

す
る

場
合

で
も

、
当

該
行

為
が

行
わ

せ
る

こ

と
と

な
る

有
価

証
券

の
売

買
自

体
が

法
第

２
条

第
4
1

項
に

定
め

る
要

件
を

満
た

さ
な

い
場

合
に

は
、

当
該

売
買

は
高

速
取

引
行

為
に

該
当

せ
ず

、
当

該
売

買
を

行
う

者
に

つ
い

て
は

、
高

速
取

引
行

為
に

係
る

法
第

6
6

条
の

5
0

の
登

録

等
は

不
要

で
す

。
 

�
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2
9 

 
「
電

子
情

報
処

理
組

織
に

よ
り

自
動

的
に

行
わ

れ
」

と
あ

る
が

、
い

か
な

る
速

度
で

行
わ

れ
る

も
の

で
あ

っ

て
も

該
当

す
る

こ
と

に
な

っ
て

し
ま

う
の

か
。

緩
や

か
な

速
度

で
行

わ
れ

る
も

の
は

「
高

速
取

引
」
で

は
な

い
と

考
え

ら
れ

る
と

こ
ろ

、
何

ら
か

の
基

準
を

示
し

た
ほ

う
が

よ
い

の
で

は
な

い
か

。
 

 
法

第
２

条
第

41
項

各
号

に
掲

げ
る

行
為

を
行

う
こ

と
に

つ

い
て

の
判

断
が

電
子

情
報

処
理

組
織

に
よ

り
自

動
的

に
行

わ
れ

る
も

の
は

、
判

断
の

速
度

や
自

動
化

の
程

度
に

か
か

わ
ら

ず
、

該
当

す
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

3
0 

 
当

該
行

為
を

行
う

こ
と

に
つ

い
て

の
「
判

断
」
が

「
自

動
的

に
行

わ
れ

」
と

あ
る

が
、

「
自

動
的

」
と

は
、

判
断

過
程

に
お

い
て

ど
の

程
度

の
自

動
化

を
想

定
す

る
の

か
、

政
令

・
内

閣
府

令
に

お
い

て
明

ら
か

に
し

て
ほ

し

い
。

 

 
 

 
 

 
 

（複
数

の
主

体
が

関
与

す
る

場
合

）
 

3
1 

 
高

速
取

引
行

為
者

と
し

て
登

録
を

求
め

ら
れ

る
の

は

「
判

断
」
し

て
い

る
主

体
で

あ
る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。

国
内

外
の

証
券

会
社

が
顧

客
の

委
託

注
文

を
市

場
に

つ
な

い
で

い
る

場
合

に
は

、
当

該
証

券
会

社
が

独
自

の
判

断
を

す
る

こ
と

は
な

く
、

判
断

は
全

て
当

該
顧

客

に
て

行
わ

れ
る

の
で

あ
る

か
ら

、
当

該
証

券
会

社
が

高
速

取
引

行
為

を
行

う
者

と
し

て
の

変
更

届
出

を
す

る

必
要

は
な

い
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

 
あ

る
行

為
が

法
第

２
条

第
41

項
各

号
に

該
当

す
る

場
合

に
お

い
て

、
当

該
行

為
が

同
項

に
規

定
す

る
「
高

速
取

引
行

為
」
に

該
当

す
る

か
否

か
は

、
当

該
行

為
ご

と
に

、
「
当

該
行

為
を

行
う

こ
と

に
つ

い
て

の
判

断
が

電
子

情
報

処
理

組
織

に
よ

り
自

動
的

に
行

わ
れ

」
等

の
要

件
が

満
た

さ
れ

て
い

る

か
を

検
討

す
る

必
要

が
あ

り
ま

す
。

 

 
具

体
的

な
規

制
の

適
用

に
当

た
っ

て
は

、
個

別
事

例
ご

と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も
の

で
あ

る
と

考
え

ら

れ
ま

す
が

、
例

え
ば

、
金

融
商

品
取

引
所

の
取

引
参

加
者

で
あ

る
金

融
商

品
取

引
業

者
が

、
高

速
取

引
行

為
者

の
委

託
注

文
を

当
該

金
融

商
品

取
引

所
に

取
り

次
ぐ

こ
と

は
、

高

速
取

引
行

為
に

該
当

し
な

い
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

3
2 

 
高

速
取

引
行

為
の

受
託

は
、

高
速

取
引

行
為

に
当

た
ら

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

3
3 

 
例

え
ば

、
J
P
X

の
提

供
す

る
コ

ロ
ケ

ー
シ

ョ
ン

施
設

に

専
用

の
発

注
サ

ー
バ

を
設

置
し

、
仮

想
サ

ー
バ

を
専

有
す

る
形

で
ア

ル
ゴ

リ
ズ

ム
に

よ
る

自
動

発
注

を
行

う

発
注

者
（
「
原

始
委

託
者

」
）
が

国
内

証
券

会
社

の
海

外
関

係
会

社
に

取
引

口
座

を
開

設
し

て
お

り
、

法
形

式

上
、

原
始

委
託

者
が

海
外

関
係

会
社

に
株

式
売

買
の

注
文

を
発

注
し

、
海

外
関

係
会

社
が

国
内

証
券

会
社

に
対

し
当

該
注

文
の

取
次

ぎ
を

行
い

、
国

内
証

券
会

社
が

海
外

関
係

会
社

か
ら

の
注

文
を

受
託

し
て

取
引

所
に

発
注

を
行

う
場

合
に

お
い

て
、

高
速

取
引

行
為

を

行
う

者
に

該
当

す
る

の
は

、
実

態
と

し
て

自
ら

投
資

判

断
を

行
っ

て
い

る
発

注
主

体
で

あ
る

原
始

委
託

者
の

み
で

あ
り

、
海

外
関

係
会

社
及

び
国

内
証

券
会

社
は

、

実
態

と
し

て
自

ら
投

資
判

断
を

行
っ

て
い

る
発

注
主

体

で
は

な
い

こ
と

か
ら

、
こ

れ
に

は
該

当
し

な
い

こ
と

を
確

認
し

た
い

。
 

�
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は
法

第
6
6

条
の

5
0

の
登

録
は

不
要

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
ま

た
、

国
内

証
券

会
社

の
別

の
関

係
外

国
金

融
商

品
取

引
業

者
（
香

港
拠

点
）
が

、
国

内
証

券
会

社
の

関

係
外

国
金

融
商

品
取

引
業

者
（
英

国
拠

点
）の

勘
定

で

行
う

取
引

に
つ

い
て

運
用

の
指

図
を

行
う

場
合

に
つ

い

て
も

、
国

内
証

券
会

社
の

関
係

外
国

金
融

商
品

取
引

業
者

（
香

港
拠

点
）
の

こ
の

行
為

は
法

第
２

条
第

41
項

第
３

号
に

よ
り

施
行

令
第

１
条

の
2
2

第
１

号
に

定
め

ら

れ
る

行
為

で
あ

っ
て

、
そ

の
行

為
に

係
る

判
断

を
行

っ

て
い

る
者

は
国

内
証

券
会

社
の

関
係

外
国

金
融

商
品

取
引

業
者

（
香

港
拠

点
）
で

あ
る

こ
と

か
ら

、
国

内
証

券

会
社

の
関

係
外

国
金

融
商

品
取

引
業

者
（
香

港
拠

点
）
の

当
該

行
為

は
高

速
取

引
行

為
に

該
当

す
る

と

考
え

ら
れ

る
一

方
、

当
該

取
引

は
国

内
証

券
会

社
の

関
係

外
国

金
融

商
品

取
引

業
者

（
英

国
拠

点
）
の

勘

定
で

行
わ

れ
る

も
の

の
、

国
内

証
券

会
社

の
関

係
外

国
金

融
商

品
取

引
業

者
（
英

国
拠

点
）
は

当
該

取
引

に

係
る

判
断

を
行

っ
て

い
な

い
こ

と
か

ら
、

国
内

証
券

会

社
の

関
係

外
国

金
融

商
品

取
引

業
者

（
英

国
拠

点
）

の
行

為
は

高
速

取
引

行
為

に
該

当
し

な
い

も
の

と
考

え
ら

れ
る

。
し

た
が

っ
て

、
国

内
証

券
会

社
の

関
係

外

国
金

融
商

品
取

引
業

者
（
香

港
拠

点
）
は

法
第

6
6

条

の
5
0

の
登

録
を

受
け

る
必

要
が

あ
る

が
、

国
内

証
券

会
社

の
関

係
外

国
金

融
商

品
取

引
業

者
（
英

国
拠

点
）
に

つ
い

て
は

同
条

の
登

録
は

不
要

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

3
9 

 
施

行
令

第
１

条
の

2
2

第
１

号
に

掲
げ

る
高

速
取

引

行
為

と
は

、
高

速
取

引
行

為
を

行
う

こ
と

に
つ

い
て

の

自
動

的
な

判
断

と
コ

ロ
ケ

ー
シ

ョ
ン

等
の

利
用

を
行

う

実
質

的
な

主
体

が
誰

か
に

よ
っ

て
判

断
さ

れ
る

と
の

理

解
で

よ
い

か
。

 

 
例

え
ば

、
い

わ
ゆ

る
フ

ァ
ン

ド
に

関
し

て
は

、
受

託
証

券
会

社
等

に
お

け
る

取
引

口
座

の
名

義
人

（
信

託
銀

行
、

投
資

法
人

、
S
P
C

、
カ

ス
ト

デ
ィ

、
ト

ラ
ス

テ
ィ

又
は

海
外

証
券

業
者

等
（
非

居
住

者
又

は
外

国
法

人
で

あ

る
顧

客
は

、
海

外
証

券
業

者
等

に
取

引
口

座
を

開
設

し
、

当
該

海
外

証
券

業
者

等
が

自
ら

名
義

人
と

な
っ

て

受
託

証
券

会
社

等
に

取
引

口
座

を
開

設
し

た
上

、
当

該
非

居
住

者
又

は
外

国
法

人
の

有
価

証
券

の
売

買

及
び

市
場

デ
リ

バ
テ

ィ
ブ

取
引

の
注

文
を

受
託

証
券

会
社

等
に

取
り

次
ぐ

）
）
で

は
な

く
、

当
該

フ
ァ

ン
ド

の
運

用
者

又
は

当
該

運
用

者
の

外
部

委
託

先
で

あ
る

運
用

者
の

行
為

が
該

当
し

、
当

該
運

用
者

は
高

速
取

引
行

 
ご

質
問

の
よ

う
な

場
合

に
お

け
る

具
体

的
な

規
制

の
適

用

に
つ

い
て

は
、

法
第

２
条

第
41

項
各

号
に

掲
げ

る
行

為
を

行
う

こ
と

に
つ

い
て

の
判

断
に

係
る

当
該

行
為

を
行

う
者

に

つ
い

て
、

個
別

事
例

ご
と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ

き
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

 
な

お
、

当
該

者
以

外
の

者
に

つ
い

て
ま

で
、

重
複

し
て

登

録
等

を
求

め
る

も
の

で
は

あ
り

ま
せ

ん
。

 �
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36
 

 
一

の
取

引
者

が
取

引
戦

略
に

基
づ

く
ア

ル
ゴ

リ
ズ

ム

で
発

注
を

行
う

サ
ー

バ
Ａ

が
、

金
融

商
品

取
引

所
等

が

注
文

を
処

理
す

る
た

め
の

サ
ー

バ
Ｂ

を
設

置
す

る
場

所
か

ら
離

れ
た

と
こ

ろ
に

あ
る

（
同

じ
場

所
や

隣
接

又

は
近

接
し

た
場

所
に

な
い

）
場

合
に

お
い

て
、

サ
ー

バ

Ａ
の

注
文

が
、

サ
ー

バ
Ｂ

に
隣

接
し

た
場

所
に

あ
る

同

じ
取

引
者

が
専

用
し

て
い

る
サ

ー
バ

Ｃ
（
最

適
な

執
行

市
場

を
判

断
し

て
注

文
を

当
該

市
場

へ
回

送
す

る
プ

ロ
グ

ラ
ム

（
Ｓ

ｍ
ａ
ｒｔ

－
Ｏ

ｒｄ
ｅ
ｒ 

Ｒ
ｏ
ｕ
ｔｉ
ｎ

ｇ
）を

組
み

込

ん
だ

も
の

）
を

経
由

し
て

サ
ー

バ
Ｂ

へ
発

注
さ

れ
て

い

る
と

き
は

、
当

該
サ

ー
バ

Ａ
か

ら
の

注
文

は
高

速
取

引

行
為

に
該

当
し

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
  

 
ア

ル
ゴ

リ
ズ

ム
取

引
を

行
う

た
め

の
サ

ー
バ

と
、

Ｓ
ｍ

ａ
ｒｔ

－
Ｏ

ｒｄ
ｅ
ｒ 

Ｒ
ｏ

ｕ
ｔｉ
ｎ

ｇ
の

た
め

の
サ

ー
バ

を
峻

別

し
、

高
速

取
引

行
為

に
該

当
す

る
サ

ー
バ

と
注

文
を

明

確
化

し
た

い
。

 

 
具

体
的

な
規

制
の

適
用

に
当

た
っ

て
は

、
個

別
事

例
ご

と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も
の

で
あ

る
と

考
え

ら

れ
ま

す
が

、
ご

質
問

の
場

合
に

は
、

「
サ

ー
バ

Ｃ
」
が

「
法

第

２
条

第
41

項
の

伝
達

に
係

る
同

項
の

判
断

を
行

う
電

子
情

報
処

理
組

織
」（

定
義

府
令

第
26

条
第

２
項

第
１

号
）に

該

当
し

な
い

の
で

あ
れ

ば
、

「サ
ー

バ
Ａ

か
ら

の
注

文
」は

高
速

取
引

行
為

に
該

当
し

な
い

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

37
 

 
国

内
の

金
融

商
品

取
引

業
者

が
、

取
引

一
任

契
約

に
基

づ
き

海
外

関
連

会
社

の
自

己
勘

定
で

高
速

取
引

行
為

を
行

う
場

合
に

は
、

海
外

関
連

会
社

が
高

速
取

引
行

為
に

係
る

登
録

を
受

け
る

べ
き

か
、

あ
る

い
は

、

国
内

の
金

融
商

品
取

引
業

者
が

金
融

商
品

取
引

業
と

し
て

高
速

取
引

行
為

を
行

っ
て

い
る

も
の

と
し

て
変

更

届
出

を
し

、
又

は
変

更
登

録
を

受
け

る
べ

き
か

。
 

 
具

体
的

な
規

制
の

適
用

に
当

た
っ

て
は

、
個

別
事

例
ご

と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も
の

で
あ

る
と

考
え

ら

れ
ま

す
が

、
ご

質
問

の
場

合
に

は
、

基
本

的
に

は
、

「
国

内

の
金

融
商

品
取

引
業

者
」が

規
制

の
対

象
に

な
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

38
 

 
例

え
ば

、
国

内
証

券
会

社
が

、
第

一
種

金
融

商
品

取

引
業

と
し

て
行

う
定

義
府

令
第

16
条

第
１

項
第

８
号

イ

又
は

ロ
に

掲
げ

る
行

為
と

し
て

、
当

該
国

内
証

券
会

社

の
関

係
外

国
金

融
商

品
取

引
業

者
（
英

国
拠

点
）
の

勘
定

で
行

う
取

引
に

つ
い

て
運

用
の

指
図

を
行

う
場

合
に

は
、

国
内

証
券

会
社

の
こ

の
行

為
は

法
第

２
条

第
41

項
第

３
号

に
よ

り
施

行
令

第
１

条
の

22
第

１
号

に
定

め
ら

れ
る

行
為

で
あ

っ
て

、
そ

の
行

為
に

係
る

判

断
を

行
っ

て
い

る
者

は
国

内
証

券
会

社
で

あ
る

こ
と

か

ら
、

国
内

証
券

会
社

の
当

該
行

為
は

高
速

取
引

行
為

に
該

当
す

る
と

考
え

ら
れ

る
一

方
、

当
該

取
引

は
国

内

証
券

会
社

の
関

係
外

国
金

融
商

品
取

引
業

者
（
英

国

拠
点

）の
勘

定
で

行
わ

れ
る

も
の

の
、

国
内

証
券

会
社

の
関

係
外

国
金

融
商

品
取

引
業

者
（
英

国
拠

点
）
は

当
該

取
引

に
係

る
判

断
を

行
っ

て
い

な
い

こ
と

か
ら

、

国
内

証
券

会
社

の
関

係
外

国
金

融
商

品
取

引
業

者

（
英

国
拠

点
）
の

行
為

は
高

速
取

引
行

為
に

該
当

し
な

い
も

の
と

考
え

ら
れ

る
。

し
た

が
っ

て
、

国
内

証
券

会
社

は
法

第
31

条
第

１
項

の
規

定
に

基
づ

き
高

速
取

引
行

為
を

行
う

旨
の

届
出

を
行

う
必

要
が

あ
る

が
、

当
該

関

係
外

国
金

融
商

品
取

引
業

者
（
英

国
拠

点
）に

つ
い

て

 
具

体
的

な
規

制
の

適
用

に
当

た
っ

て
は

、
個

別
事

例
ご

と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も
の

で
あ

る
と

考
え

ら

れ
ま

す
が

、
ご

質
問

の
場

合
に

は
、

基
本

的
に

は
、

そ
れ

ぞ

れ
「
国

内
証

券
会

社
」
、

「
関

係
外

国
金

融
商

品
取

引
業

者

（
香

港
拠

点
）
」
が

規
制

の
対

象
に

な
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。
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4
4 

 
企

業
が

企
業

グ
ル

ー
プ

内
で

複
数

の
登

録
の

必
要

性
を

最
小

限
に

抑
え

る
こ

と
が

で
き

る
よ

う
に

、
柔

軟
な

対
応

と
、

登
録

申
請

に
係

る
企

業
と

個
別

の
折

衝
に

応
じ

る
よ

う
求

め
る

（
特

に
、

シ
ス

テ
ム

、
ポ

リ
シ

ー
、

手

続
及

び
コ

ン
ト

ロ
ー

ル
に

関
す

る
情

報
の

多
く
は

、
企

業
グ

ル
ー

プ
内

の
法

人
に

共
通

し
て

い
る

）
。

複
数

か

つ
重

層
的

な
登

録
を

求
め

る
こ

と
は

、
コ

ス
ト

は
非

常

に
大

き
い

が
、

規
制

上
の

利
点

が
ほ

と
ん

ど
又

は
全

く

認
め

ら
れ

な
い

。
 

4
5 

 
改

正
案

は
、

企
業

グ
ル

ー
プ

の
中

に
中

心
と

な
る

高

速
取

引
の

事
業

法
人

が
含

ま
れ

る
場

合
（
そ

し
て

、
そ

れ
が

投
資

判
断

を
実

施
す

る
場

合
）
に

は
、

（
規

制
当

局
と

の
個

別
協

議
に

基
づ

き
）
単

な
る

ブ
ッ

キ
ン

グ
法

人
や

フ
ァ

ン
ド

で
は

な
く
、

当
該

中
心

と
な

る
法

人
が

高

速
取

引
行

為
者

の
登

録
の

目
的

に
お

け
る

対
象

会
社

と
し

て
取

り
扱

わ
れ

る
べ

き
と

考
え

る
。

他
方

、
同

一
企

業
グ

ル
ー

プ
内

で
複

数
の

法
人

が
取

引
執

行
裁

量
権

を
有

す
る

場
合

に
は

、
そ

の
全

て
に

つ
い

て
登

録
が

必
要

で
あ

る
と

理
解

し
て

い
る

。
 

 
 

 
 

 
 

（そ
の

他
） 

4
6 

 
高

速
取

引
行

為
に

関
す

る
投

資
又

は
取

引
の

決
定

を
行

う
者

を
含

む
関

連
基

準
を

満
た

す
場

合
に

、
法

人

が
登

録
す

る
必

要
が

あ
る

こ
と

を
理

解
す

る
。

誰
が

投

資
又

は
取

引
の

状
況

の
モ

ニ
タ

リ
ン

グ
を

行
っ

て
い

る

か
を

決
定

す
る

に
当

た
っ

て
、

ど
の

よ
う

な
要

素
が

考

慮
さ

れ
る

か
に

つ
い

て
の

更
な

る
指

針
を

提
供

し
て

ほ

し
い

。
 

 
ご

質
問

の
趣

旨
が

必
ず

し
も

明
ら

か
で

は
あ

り
ま

せ
ん

が
、

高
速

取
引

行
為

に
係

る
具

体
的

な
行

為
の

内
容

等
に

つ
い

て
は

様
々

な
も

の
が

考
え

ら
れ

る
た

め
、

個
別

事
例

ご

と
に

実
態

に
即

し
て

判
断

さ
れ

る
べ

き
も

の
と

考
え

ら
れ

ま

す
。

 

4
7 

 
高

頻
度

取
引

に
限

定
し

て
規

制
を

課
す

べ
き

で
あ

り
、

ア
ル

ゴ
リ

ズ
ム

取
引

全
般

を
規

制
対

象
と

す
べ

き

で
は

な
い

。
 

 
ま

た
、

金
融

商
品

取
引

業
者

に
お

い
て

、
レ

イ
テ

ン

シ
の

た
め

で
は

な
く
、

ス
ル

ー
プ

ッ
ト

の
た

め
に

、
法

第

２
条

第
41

項
の

要
件

を
満

た
す

投
資

家
専

用
の

サ
ー

バ
（
又

は
バ

ー
チ

ャ
ル

サ
ー

バ
）
を

提
供

し
た

場
合

に

お
け

る
同

項
各

号
に

掲
げ

る
行

為
は

、
取

引
頻

度
等

に
か

か
わ

ら
ず

、
「高

速
取

引
行

為
」に

該
当

す
る

か
。

 

 
今

般
の

改
正

で
は

、
高

頻
度

性
を

「
高

速
取

引
行

為
」
（
法

第
２

条
第

41
項

）
の

要
件

と
は

し
て

お
り

ま
せ

ん
。

こ
れ

は
、

 

・
高

速
取

引
行

為
に

該
当

す
る

よ
う

な
シ

ス
テ

ム
を

用
い

る
 

者
が

体
制

整
備

・
リ

ス
ク

管
理

を
適

切
に

行
っ

て
い

な
い

場
 

合
の

リ
ス

ク
を

考
え

れ
ば

、
当

該
者

が
常

態
と

し
て

取
引

 

頻
度

が
低

い
だ

け
で

は
、

高
速

取
引

に
つ

い
て

指
摘

さ
れ

 

る
よ

う
な

懸
念

が
払

拭
さ

れ
る

と
は

い
え

な
い

こ
と

、
 

・
法

第
3
8

条
第
８

号
に

お
い

て
金

融
商

品
取

引
業

者
等

が
 

無
登

録
の

者
が

行
う

高
速

取
引

行
為

に
係

る
有
価
証
券

 

の
売
買

又
は
市

場
デ

リ
バ

テ
ィ

ブ
取

引
の
委
託

を
受

け
る

 

行
為

等
が
禁
止

さ
れ

て
い

ま
す

が
、

高
頻

度
性

を
要

件
と

 

す
れ

ば
、

高
速

取
引

を
行

う
投

資
家

が
複

数
の

金
融

商
品

取
引

業
者

等
に
分

け
て
発
注

し
た

場
合

に
は

、
金

融
商

品

取
引

業
者

等
か

ら
は

高
速

取
引

行
為

の
要

件
の
充
足

性

を
確

認
す

る
こ

と
が
困
難

と
な

り
、

規
制

の
実
効

性
を
確

保
で

き
な

く
な

る
こ

と
、
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為
者

に
係

る
登

録
が

必
要

に
な

る
と

の
理

解
で

よ
い

か
（
受

託
証

券
会

社
等

の
取

引
口

座
に

お
け

る
名

義

人
は

高
速

取
引

行
為

に
係

る
登

録
は

不
要

と
の

理
解

で
よ

い
か

）
。

 

4
0
 

 
フ

ァ
ン

ド
が

そ
の

資
産

に
つ

き
投

資
運

用
業

者
に

運

用
を

委
託

し
、

投
資

運
用

業
者

が
高

速
取

引
を

含
む

投
資

方
針

に
従

っ
て

当
該

フ
ァ

ン
ド

の
資

産
を

運
用

す

る
場

合
に

は
、

改
正

案
に

よ
る

と
、

フ
ァ

ン
ド

及
び

投
資

運
用

業
者

双
方

が
「
高

速
取

引
行

為
」
を

行
う

も
の

と
し

て
登

録
義

務
の

対
象

に
な

る
よ

う
に

読
め

る
が

、
投

資

運
用

業
者

が
適

切
に

登
録

を
受

け
、

報
告

等
を

す
れ

ば
足

り
る

の
で

あ
っ

て
、

重
複

し
て

フ
ァ

ン
ド

に
登

録
義

務
を

課
す

必
要

は
な

く
、

ま
た

、
実

際
に

高
速

取
引

を

自
ら

行
う

わ
け

で
は

な
い

フ
ァ

ン
ド

に
対

し
て

、
有

価
証

券
の

売
買

の
状

況
及

び
市

場
デ

リ
バ

テ
ィ

ブ
取

引
の

状
況

を
含

む
事

業
報

告
書

の
提

出
義

務
等

を
負

わ
せ

る
の

は
、

過
度

の
規

制
で

あ
る

。
 

し
た

が
っ

て
、

施
行

令
第

１
条

の
2
2

第
１

号
か

ら
「
（
そ

の
指

図
を

含
む

。
）
」

を
削

除
し

、
同

条
第

２
号

に
は

「
当

該
相

手
方

が
高

速

取
引

行
為

者
又

は
第

1
6

条
の

４
の

２
各

号
の

い
ず

れ

か
に

該
当

す
る

者
で

あ
る

場
合

を
除

く
。

」
と

の
除

外
規

定
を

追
加

し
て

ほ
し

い
。

 

4
1
 

 
法

律
上

や
商

業
上

の
理

由
で

、
多

く
の

金
融

取
引

を

行
っ

て
い

る
会

社
は

、
複

数
の

国
際

関
連

会
社

に
よ

り

運
用

を
行

っ
て

い
る

。
金

融
庁

へ
柔

軟
性

が
あ

る
事

業

法
人

の
登

録
の

仕
組

み
を

求
め

た
い

。
例

え
ば

、
複

数
の

関
連

会
社

を
一

つ
の

事
業

法
人

と
し

て
登

録
を

受
け

る
こ

と
が

で
き

る
よ

う
な

仕
組

み
が

適
切

で
あ

る
。

 

 
高

速
取

引
行

為
者

と
し

て
の

登
録

は
、

法
人

又
は

個
人

単

位
で

行
わ

れ
る

こ
と

と
な

っ
て

お
り

（
法

第
6
6

条
の

5
0
、

第

6
6

条
の

5
3
）
、

仮
に

、
同

一
グ

ル
ー

プ
内

の
法

人
で

あ
っ

た

と
し

て
も

、
「
高

速
取

引
行

為
」
（
法

第
２

条
第

4
1

項
）
を

行
う

場
合

に
は

、
法

人
ご

と
に

登
録

が
必

要
と

な
り

ま
す

。
 

 
な

お
、

各
法

人
の

行
為

が
「
高

速
取

引
行

為
」
に

該
当

す

る
か

否
か

に
つ

い
て

は
、

個
別

事
例

ご
と

に
実

態
に

即
し

て

判
断

さ
れ

る
べ

き
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

4
2
 

 
法

令
に

定
め

る
高

速
取

引
行

為
を

行
っ

て
い

る
拠

点
、

社
内

チ
ー

ム
又

は
法

人
が

同
一

グ
ル

ー
プ

内
で

複
数

存
在

す
る

場
合

の
高

速
取

引
行

為
に

係
る

登
録

は
、

最
終

的
に

発
注

の
許

可
を

出
し

て
い

る
法

人
の

み
が

受
け

る
こ

と
で

よ
い

か
。

 

4
3
 

 
企

業
グ

ル
ー

プ
が

、
高

速
取

引
行

為
者

の
定

義
に

該
当

し
、

か
つ

、
取

引
の

決
定

に
つ

き
責

任
を

負
う

グ

ル
ー

プ
内

の
法

人
１

社
を

特
定

で
き

る
場

合
に

は
、

当

該
法

人
の

み
に

つ
い

て
登

録
を

要
す

る
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

一
方

、
企

業
グ

ル
ー

プ
内

で
別

個
の

取
引

の

判
断

を
行

い
高

速
取

引
行

為
に

係
る

登
録

要
件

に
該

当
す

る
複

数
の

法
人

を
有

す
る

場
合

に
は

、
当

該
法

人
の

全
て

が
登

録
を

要
す

る
と

の
理

解
で

よ
い

か
。
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5
3 

 
金

商
業

等
府

令
第

1
16

条
の

４
第

２
号

の
「高

速
取

引
行

為
に

係
る

電
子

情
報

処
理

組
織

そ
の

他
の

設
備

の
管

理
を

十
分

に
行

う
た

め
の

措
置

を
適

正
に

講
じ

て
い

る
こ

と
を

確
認

す
る

こ
と

が
で

き
な

い
」
と

は
ど

う

い
う

意
味

か
、

明
ら

か
に

し
て

ほ
し

い
。

 

 
ま

た
、

金
融

商
品

取
引

業
者

に
お

い
て

、
高

速
取

引

行
為

に
よ

る
取

引
を

行
お

う
と

す
る

者
か

ら
新

規
に

受

託
す

る
場

合
に

は
、

取
引

開
始

段
階

で
は

、
当

該
取

引
の

委
託

者
が

委
託

文
書

中
に

お
い

て
「
取

引
開

始

時
に

、
高

速
取

引
行

為
者

の
業

務
管

理
体

制
と

し
て

定
め

る
、

取
引

シ
ス

テ
ム

の
管

理
を

十
分

に
行

う
た

め

の
措

置
を

講
じ

て
い

る
こ

と
」
を

表
明

・
保

証
す

れ
ば

、

監
督

指
針

IV
－

３
－

２
－

３
（
４

）
①

イ
を

満
た

し
、

か

つ
、

金
商

業
等

府
令

第
1
16

条
の

４
第

２
号

の
「高

速

取
引

行
為

に
係

る
電

子
情

報
処

理
組

織
そ

の
他

の
設

備
の

管
理

を
十

分
に

行
う

た
め

の
措

置
を

適
正

に
講

じ
て

い
る

こ
と

」
が

確
認

で
き

る
と

言
え

る
の

で
あ

っ

て
、

当
該

委
託

者
が

定
め

る
業

務
管

理
体

制
が

適
切

か
と

い
っ

た
審

査
ま

で
は

不
要

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

高
速

取
引

行
為

者
が

無
登

録
者

等
に

該
当

す
る

こ
と

と
な

っ

た
場

合
に

直
ち

に
当

該
高

速
取

引
行

為
者

か
ら

の
受

託
等

を
中

止
す

る
た

め
の

措
置

の
具

体
的

内
容

は
、

監
督

指
針

IV
－

３
－

２
－

３
（
４

）
①

及
び

②
に

お
い

て
例

示
し

て
い

ま

す
。

 

 
証

券
会

社
等

に
お

い
て

は
、

こ
れ

ら
の

例
示

を
踏

ま
え

、

上
記

禁
止

に
違

反
す

る
行

為
を

防
止

す
る

た
め

に
必

要
な

措
置

を
講

じ
て

い
く
こ

と
が

適
当

で
あ

る
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

5
4 

 
無

登
録

者
等

か
ら

受
託

し
な

い
義

務
に

つ
い

て
は

、

取
引

開
始

時
に

登
録

を
証

明
す

る
書

面
の

コ
ピ

ー
を

要
求

す
る

と
と

も
に

、
そ

の
後

の
変

更
等

に
つ

い
て

直

ち
に

通
知

す
る

旨
の

合
意

を
表

す
る

書
面

等
を

差
し

入
れ

さ
せ

る
よ

う
な

対
応

を
し

て
い

る
場

合
に

は
、

金

融
商

品
取

引
業

者
と

し
て

の
確

認
義

務
は

果
た

し
て

い
る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
ま

た
、

高
速

取
引

行
為

に
係

る
設

備
の

管
理

を
十

分

に
行

う
た

め
の

措
置

を
適

正
に

講
じ

て
い

る
こ

と
を

確

認
す

る
こ

と
が

で
き

な
い

者
か

ら
受

託
し

な
い

義
務

に

つ
い

て
は

、
取

引
開

始
時

に
、

そ
の

よ
う

な
管

理
体

制

を
講

じ
て

い
る

旨
の

確
認

書
を

顧
客

か
ら

取
得

し
、

か

つ
、

取
引

シ
ス

テ
ム

に
異

常
が

生
じ

た
場

合
に

は
書

面
に

よ
り

報
告

す
る

旨
の

確
約

を
顧

客
か

ら
取

り
付

け

れ
ば

、
金

融
商

品
取

引
業

者
と

し
て

の
確

認
義

務
は

果
た

し
て

い
る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

5
5 

 
監

督
指

針
Ⅳ

－
３

－
２

－
３

（
４

）
①

ロ
に

お
い

て
、

証

券
会

社
等

に
お

け
る

留
意

事
項

と
し

て
「
取

引
開

始
後

に
、

高
速

取
引

行
為

者
の

取
引

シ
ス

テ
ム

に
異

常
が

発
生

し
た

場
合

に
、

書
面

等
に

よ
る

適
切

な
報

告
･説

明
を

得
ら

れ
な

い
こ

と
」
が

あ
る

が
、

こ
れ

は
、

受
託

証

券
会

社
が

高
速

取
引

行
為

者
の

シ
ス

テ
ム

の
異

常
を

検
知

し
た

場
合

等
に

行
わ

れ
る

受
託

証
券

会
社

か
ら

高
速

取
引

行
為

者
へ

の
問

い
合

わ
せ

に
対

す
る

回
答

�
��
�
�
��
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・
数

値
基

準
に

対
す

る
潜

脱
行

為
を

防
止

す
る

必
要

が
あ

る
 

こ
と

 

等
を

理
由

と
し

て
い

ま
す

。
 

4
8 

 
法

第
２

条
第

41
項

に
「
（
そ

の
内

容
等

を
勘

案
し

、
投

資
者

の
保

護
の

た
め

支
障

を
生

ず
る

こ
と

が
な

い
と

認

め
ら

れ
る

も
の

と
し

て
政

令
で

定
め

る
も

の
を

除
く
。

）
」

と
あ

る
が

、
政

令
で

除
外

さ
れ

る
も

の
を

定
め

な
い

の

か
。

 

 
今

般
の

改
正

に
お

い
て

、
ご

質
問

に
あ

る
「
政

令
で

定
め

る
も

の
」
と

し
て

規
定

す
る

も
の

は
あ

り
ま

せ
ん

。
 

 
 

▼
無

登
録

で
高

速
取

引
行

為
を

行
う

者
か

ら
の

受
託

等
の

禁
止

（法
第

3
8

条
第

８
号

、
施

行
令

第
1
6

条
の

４
の

２
、

金
商

業
等

府
令

第
1
1
6

条
の

４
）
 

4
9 

 
顧

客
が

高
速

取
引

行
為

者
で

あ
っ

た
と

し
て

も
、

当

該
顧

客
か

ら
受

託
す

る
取

引
が

高
速

取
引

行
為

の
定

義
を

満
た

さ
な

い
場

合
に

は
、

当
該

受
託

行
為

は
、

法

第
3
8

条
第

８
号

の
禁

止
行

為
に

該
当

せ
ず

、
ま

た
、

当
該

受
託

行
為

に
係

る
注

文
伝

票
や

取
引

日
記

帳
に

お
い

て
も

高
速

取
引

行
為

と
し

て
取

り
扱

う
必

要
は

な

い
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

 
ご

理
解

の
と

お
り

で
す

。
 

5
0 

 
顧

客
側

の
高

速
取

引
行

為
者

と
し

て
求

め
ら

れ
て

い

る
事

柄
を

確
認

す
る

こ
と

は
登

録
時

の
責

務
で

あ
り

、

受
託

者
の

責
務

と
す

る
こ

と
に

違
和

感
が

あ
る

。
 

 
今

般
の

株
式

等
の

高
速

取
引

を
行

う
者

に
対

す
る

登
録

制
の

導
入

等
に

際
し

て
は

、
海

外
に

拠
点

を
有

す
る

投
資

家
に

対
し

て
も

そ
の

実
効

性
を

確
保

す
る

こ
と

が
必

要
で

あ

る
こ

と
等

を
踏

ま
え

、
証

券
会

社
等

に
対

し
、

無
登

録
で

高

速
取

引
行

為
を

行
う

者
か

ら
の

取
引

の
受

託
等

を
禁

止
す

る
こ

と
と

し
た

も
の

で
す

。
 

5
1 

 
フ

ァ
ン

ド
か

ら
の

発
注

、
委

託
の

取
次

ぎ
、

海
外

業
者

の
オ

ム
ニ

バ
ス

口
座

を
通

じ
た

取
引

の
よ

う
に

、
口

座

の
名

義
人

と
実

際
の

発
注

行
為

者
が

異
な

る
場

合
や

取
次

者
を

介
し

て
い

る
場

合
な

ど
、

形
式

的
に

は
、

そ

の
注

文
に

関
し

て
法

第
２

条
第

4
1

項
各

号
に

掲
げ

る

行
為

を
行

っ
て

い
る

こ
と

に
該

当
し

得
る

者
が

複
数

存

在
す

る
場

合
が

あ
り

得
る

が
、

そ
の

場
合

で
も

、
証

券

会
社

が
法

第
38

条
第

８
号

の
適

用
に

関
し

て
無

登
録

者
か

否
か

を
確

認
し

な
け

れ
ば

な
ら

な
い

者
は

、
そ

の

注
文

の
実

質
的

な
決

定
者

の
み

と
の

理
解

で
よ

い

か
。

な
お

、
注

文
の

発
注

は
サ

ー
バ

が
自

動
で

行
う

の

で
、

実
質

的
な

決
定

者
は

、
発

注
プ

ロ
グ

ラ
ム

の
決

定

を
し

、
ま

た
、

コ
ロ

ケ
ー

シ
ョ

ン
等

を
利

用
し

て
発

注
す

る
こ

と
を

決
定

し
た

者
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

 
具

体
的

な
行

為
の

内
容

等
に

つ
い

て
様

々
な

場
合

が
考

え
ら

れ
る

こ
と

か
ら

、
法

第
38

条
第

８
号

の
禁

止
行

為
の

対

象
に

該
当

す
る

か
否

か
は

、
個

別
事

例
ご

と
に

実
態

に
即

し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

5
2 

 
金

融
商

品
取

引
業

者
の

義
務

と
し

て
は

、
高

速
取

引

行
為

者
の

登
録

が
取

り
消

さ
れ

た
事

実
や

高
速

取
引

行
為

に
係

る
業

務
の

停
止

の
命

令
を

受
け

た
事

実
を

速
や

か
に

知
る

た
め

の
合

理
的

な
努

力
を

し
た

上
で

、

そ
の

よ
う

な
事

実
を

知
っ

て
か

ら
実

務
上

可
能

な
範

囲

で
速

や
か

に
受

託
を

停
止

す
れ

ば
よ

い
こ

と
を

明
記

し

て
ほ

し
い

。
 

 
今

般
の

株
式

等
の

高
速

取
引

を
行

う
者

に
対

す
る

登
録

制
の

導
入

等
に

際
し

て
は

、
海

外
に

拠
点

を
有

す
る

投
資

家
に

対
し

て
も

そ
の

実
効

性
を

確
保

す
る

こ
と

が
必

要
で

あ

る
こ

と
等

を
踏

ま
え

、
証

券
会

社
等

に
対

し
、

無
登

録
で

高

速
取

引
行

為
を

行
う

者
か

ら
の

取
引

の
受

託
等

を
禁

止
す

る
こ

と
と

し
た

も
の

で
す

。
 

 
無

登
録

者
等

で
は

な
い

こ
と

の
確

認
の

具
体

的
方

法
や

、

�
��
�
�
��
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は
、

行
政

処
分

同
様

に
、

そ
の

都
度

速
や

か
に

金
融

庁
ウ

ェ
ブ

サ
イ

ト
等

で
公

開
さ

れ
る

と
の

理
解

で
よ

い

か
。

 

 
ま

た
、

登
録

を
抹

消
さ

れ
た

高
速

取
引

行
為

者
で

あ

っ
た

者
に

つ
い

て
確

認
す

る
こ

と
が

で
き

る
手

段
と

す

る
た

め
、

金
融

庁
ウ

ェ
ブ

サ
イ

ト
等

に
お

い
て

登
録

簿

を
一

覧
表

示
し

、
登

録
が

抹
消

さ
れ

た
場

合
に

は
、

抹

消
さ

れ
た

日
付

と
と

も
に

、
少

な
く
と

も
抹

消
か

ら
１

か

月
は

登
録

簿
に

記
載

を
残

し
て

ほ
し

い
。

 

者
一

覧
」
に

、
高

速
取

引
行

為
者

の
一

覧
を

掲
載

す
る

予
定

で
す

。
 

 
 

▼
金

融
商

品
取

引
業

者
の

帳
簿

書
類

（金
商

業
等

府
令

第
15

8
条

、
第

1
5
9

条
、

第
1
70

条
、

第
1
71

条
） 

6
2 

 
一

つ
の

ア
ル

ゴ
リ

ズ
ム

戦
略

が
複

数
の

市
場

に
発

注
す

る
場

合
に

お
い

て
、

市
場

A
に

対
す

る
発

注
に

つ

い
て

は
当

該
市

場
の

シ
ス

テ
ム

に
隣

接
・
近

接
す

る
場

所
に

あ
る

サ
ー

バ
に

あ
る

ア
ル

ゴ
リ

ズ
ム

か
ら

発
注

す

る
の

で
高

速
取

引
行

為
の

要
件

を
満

た
す

が
、

当
該

サ
ー

バ
か

ら
離

れ
た

位
置

に
市

場
の

シ
ス

テ
ム

を
有

す
る

別
の

市
場

B
に

対
し

当
該

サ
ー

バ
か

ら
発

注
し

て
そ

の
注

文
は

高
速

取
引

行
為

の
要

件
を

満
た

さ
な

い
と

き
は

、
市

場
B

へ
の

注
文

に
係

る
注

文
伝

票
や

取
引

日
記

帳
な

ど
の

法
定

帳
簿

の
取

扱
い

は
、

高
速

取
引

行
為

で
は

な
い

金
融

商
品

取
引

行
為

と
し

て
の

対
応

が
求

め
ら

れ
る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
ご

理
解

の
と

お
り

で
す

。
 

6
3 

 
金

商
業

等
府

令
第

15
8

条
第

４
項

及
び

第
15

9
条

第
４

項
に

お
い

て
、

「
高

速
取

引
行

為
に

関
す

る
」注

文

伝
票

及
び

取
引

日
記

帳
に

つ
い

て
金

商
業

等
府

令
第

3
38

条
第

６
項

及
び

第
７

項
を

準
用

す
る

と
さ

れ
て

い

る
が

、
法

第
２

条
第

4
1

項
及

び
施

行
令

に
お

い
て

「
高

速
取

引
行

為
」
と

は
取

引
行

為
及

び
取

引
を

委
託

す
る

行
為

等
と

定
義

さ
れ

て
い

る
。

顧
客

か
ら

高
速

取
引

行

為
を

受
託

す
る

金
融

商
品

取
引

業
者

に
つ

い
て

の
適

用
は

な
く
、

金
融

商
品

取
引

業
者

（
自

ら
）
が

行
う

高
速

取
引

行
為

に
つ

い
て

の
適

用
で

あ
る

と
理

解
し

て
よ

い

か
。

そ
の

場
合

に
は

、
金

商
業

等
府

令
第

1
58

条
第

１

項
第

９
号

（
受

注
日

時
）
の

記
載

は
不

要
で

は
な

い

か
。

 

 
金

融
商

品
取

引
業

者
が

高
速

取
引

行
為

に
係

る
取

引
を

受
託

す
る

行
為

に
つ

い
て

も
、

金
商

業
等

府
令

第
1
5
8

条
第

４
項

及
び

第
1
59

条
第

４
項

に
基

づ
き

、
高

速
取

引
行

為
に

関
す

る
注

文
伝

票
及

び
取

引
日

記
帳

を
作

成
す

る
必

要
が

あ
り

ま
す

。
 

6
4 

 
金

商
業

等
府

令
第

1
5
8

条
第

４
項

の
「高

速
取

引
行

為
に

関
す

る
第

１
項

の
注

文
伝

票
」
は

、
金

融
商

品
取

引
業

者
が

自
己

勘
定

で
行

っ
た

高
速

取
引

行
為

だ
け

で
な

く
、

顧
客

か
ら

受
託

し
た

高
速

取
引

行
為

の
委

託

注
文

の
取

次
ぎ

に
つ

い
て

も
作

成
が

必
要

に
な

る
と

の
解

釈
で

よ
い

か
。

ま
た

、
金

商
業

等
府

令
第

15
9

条

第
４

項
の

「
高

速
取

引
行

為
に

関
す

る
第

１
項

の
取

引

日
記

帳
」に

つ
い

て
も

同
様

の
解

釈
で

よ
い

か
。

 

�
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�
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と
し

て
適

切
な

報
告

・
説

明
を

受
け

ら
れ

な
い

こ
と

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

5
6 

 
高

速
取

引
行

為
者

が
無

登
録

者
等

に
該

当
す

る
こ

と
と

な
っ

た
に

も
か

か
わ

ら
ず

、
直

ち
に

受
託

証
券

会

社
へ

の
連

絡
を

行
わ

ず
、

か
つ

、
高

速
取

引
行

為
に

係
る

発
注

を
継

続
し

た
結

果
と

し
て

、
受

託
証

券
会

社

が
無

登
録

者
等

か
ら

の
高

速
取

引
行

為
に

係
る

注
文

を
受

託
し

続
け

た
場

合
に

お
い

て
も

、
監

督
指

針
Ⅳ

－

３
－

２
－

３
（
４

）
②

の
括

弧
書

に
示

さ
れ

て
い

る
措

置

を
講

じ
て

い
る

と
き

は
、

法
第

3
8

条
第

８
号

の
禁

止
行

為
に

該
当

し
な

い
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

5
7 

 
高

速
取

引
行

為
者

と
し

て
登

録
を

受
け

て
い

る
か

ど

う
か

、
行

政
処

分
を

受
け

て
い

る
か

ど
う

か
に

つ
い

て
、

受
託

証
券

会
社

が
顧

客
口

座
開

設
時

や
シ

ス
テ

ム
導

入
時

に
組

み
込

む
こ

と
は

で
き

て
も

、
常

に
そ

の

ス
テ

ー
タ

ス
を

反
映

さ
せ

て
能

動
的

に
把

握
す

る
の

は

困
難

で
あ

る
。

 

5
8 

 
改

正
法

の
施

行
の

日
（
平

成
3
0

年
４

月
１

日
）
ま

で

に
登

録
が

完
了

す
る

よ
う

に
、

い
つ

頃
か

ら
高

速
取

引

行
為

者
の

登
録

申
請

を
受

け
付

け
る

予
定

か
。

 

 
仮

に
、

高
速

取
引

行
為

者
の

登
録

申
請

の
受

付
及

び
登

録
が

施
行

前
に

開
始

さ
れ

な
い

場
合

に
は

、
施

行
後

一
定

の
期

間
、

法
第

38
条

第
８

号
の

適
用

を
猶

予
し

て
ほ

し
い

。
 

 
改

正
法

の
施

行
後

に
登

録
申

請
が

可
能

と
な

り
ま

す
が

、

施
行

前
に

お
い

て
も

、
登

録
に

係
る

事
前

相
談

等
に

応
じ

る

予
定

で
す

。
 

 
な

お
、

改
正

法
の

施
行

の
際

現
に

高
速

取
引

行
為

を
行

っ

て
い

る
者

は
、

施
行

後
６

月
間

は
、

法
第

38
条

第
８

号
の

規

定
の

適
用

に
つ

い
て

同
号

に
規

定
す

る
高

速
取

引
行

為
者

と
み

な
す

旨
の

経
過

措
置

が
整

備
さ

れ
て

い
ま

す
（
改

正
法

附
則

第
３

条
第

２
項

）。
 

5
9 

 
顧

客
管

理
の

利
便

に
供

す
る

た
め

、
「
適

格
機

関
投

資
家

に
関

す
る

情
報

」
と

同
様

に
、

高
速

取
引

行
為

者

の
一

覧
を

金
融

庁
ウ

ェ
ブ

サ
イ

ト
に

掲
載

し
て

ほ
し

い
。

ま
た

、
登

録
抹

消
及

び
業

務
停

止
命

令
が

発
せ

ら

れ
た

場
合

に
は

、
速

や
か

に
反

映
し

て
ほ

し
い

。
 

 
金

融
庁

ウ
ェ

ブ
サ

イ
ト

の
「
免

許
・
許

可
・
登

録
等

を
受

け

て
い

る
業

者
一

覧
」
に

、
高

速
取

引
行

為
者

の
一

覧
を

掲
載

す
る

予
定

で
す

。
 

 
ま

た
、

高
速

取
引

行
為

者
に

対
し

て
業

務
停

止
命

令
を

行

っ
た

場
合

に
は

、
官

報
に

よ
り

公
告

す
る

ほ
か

、
原

則
と

し

て
、

金
融

庁
ウ

ェ
ブ

サ
イ

ト
に

お
い

て
公

表
す

る
予

定
で

す
。

 

6
0 

 
高

速
取

引
行

為
を

行
う

者
の

登
録

状
況

等
（
資

本
金

や
住

所
等

を
含

む
。

）
は

、
金

融
庁

の
「
免

許
・
許

可
・

登
録

等
を

受
け

て
い

る
業

者
一

覧
」
に

お
い

て
公

表
す

る
予

定
か

。
ま

た
、

外
国

に
住

所
を

有
す

る
者

が
高

速

取
引

行
為

を
行

う
場

合
に

は
、

ど
の

よ
う

な
公

表
内

容

を
想

定
し

て
い

る
か

。
さ

ら
に

、
英

語
で

登
録

状
況

等

を
公

表
す

る
予

定
は

あ
る

か
。

 

 
金

融
庁

ウ
ェ

ブ
サ

イ
ト

の
「
免

許
・
許

可
・
登

録
等

を
受

け

て
い

る
業

者
一

覧
」
に

、
高

速
取

引
行

為
者

の
一

覧
を

掲
載

す
る

予
定

で
す

。
 

 
こ

の
一

覧
に

は
、

外
国

に
住

所
を

有
す

る
高

速
取

引
行

為

者
も

含
ま

れ
る

こ
と

に
な

り
ま

す
。

ま
た

、
こ

の
一

覧
に

は
、

登
録

番
号

、
登

録
日

、
商

号
、

主
た

る
営

業
所

の
所

在
地

等

を
日

本
語

及
び

英
語

で
記

載
す

る
予

定
で

す
が

、
資

本
金

の
額

を
記

載
す

る
予

定
は

あ
り

ま
せ
ん

。
 

6
1
 

 
金

商
業

等
府

令
第
1
1
6

条
の

４
第

１
号

の
「高

速
取

引
行

為
に

係
る

業
務

の
停

止
の

命
令

を
受

け
て

い
る

高
速

取
引

行
為

者
」
に

該
当

す
る

か
を
確
認

す
る

た

め
、

該
当

者
を

金
融

庁
に

お
い

て
速

や
か

に
公

表
す

る
必
要

が
あ

る
と
考
え

ら
れ

る
が

、
業

務
停

止
命

令

 
高

速
取

引
行

為
者

に
対

し
て

業
務

停
止

命
令

を
行

っ
た

場
合

に
は

、
官

報
に

よ
り

公
告

す
る

ほ
か

、
原

則
と

し
て

、
金

融
庁

ウ
ェ

ブ
サ

イ
ト

に
お

い
て

公
表

す
る

予
定

で
す

。
 

 
ま

た
、

金
融

庁
ウ

ェ
ブ

サ
イ

ト
に

は
、

高
速

取
引

行
為

者
登

録
簿

で
は

な
く
、

「
免

許
・
許

可
・
登

録
等

を
受

け
て

い
る

業

�
��
�
�
��

80

フェア・ディスクロージャー規制（１）
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6
8 

 
従

来
型

の
取

引
日

記
帳

は
高

速
取

引
行

為
に

関
す

る
取

引
も

含
め

て
そ

の
ま

ま
継

続
し

て
作

成
し

つ
つ

、

別
帳

（
監

督
指

針
ＩＩ
Ｉ－

３
－

３
（
１

）
①

）
と

し
て

、
高

速

取
引

に
つ

い
て

新
た

に
記

載
要

件
を

満
た

し
た

取
引

日
記

帳
を

追
加

的
に

作
成

す
る

と
い

う
取

扱
い

も
許

容

さ
れ

る
か

。
こ

の
場

合
に

は
、

従
来

型
の

取
引

日
記

帳

に
は

高
速

取
引

と
そ

の
他

取
引

が
混

在
し

、
か

つ
、

高

速
取

引
で

あ
る

こ
と

を
示

す
記

載
が

な
い

た
め

、
当

該

帳
簿

だ
け

で
は

高
速

取
引

を
容

易
に

検
索

す
る

こ
と

は
で

き
な

い
が

、
当

該
検

索
は

別
帳

に
よ

り
可

能
に

な

る
も

の
と

考
え

る
。

 

 
個

別
事

例
ご

と
に

実
態

に
即

し
て

判
断

さ
れ

る
べ

き
も

の

と
考

え
ら

れ
ま

す
が

、
基

本
的

に
は

、
ご

質
問

に
あ

る
よ

う
な

対
応

で
足

り
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

6
9 

 
施

行
日

現
在

、
高

速
取

引
行

為
を

行
っ

て
い

る
第

一

種
金

融
商

品
取

引
業

者
に

つ
い

て
は

、
改

正
法

附
則

第
２

条
第

１
項

に
よ

り
法

第
29

条
の

２
第

１
項

第
７

号

に
掲

げ
る

事
項

に
つ

い
て

変
更

が
あ

っ
た

と
み

な
さ

れ

る
経

過
措

置
期

間
中

に
お

け
る

、
金

商
業

等
府

令
第

1
5
8

条
第

４
項

の
高

速
取

引
用

の
注

文
伝

票
及

び
金

商
業

等
府

令
第

1
59

条
第

４
項

の
高

速
取

引
用

の
取

引
日

記
帳

の
各

々
の

対
応

や
月

次
の

オ
フ

サ
イ

ト
・
モ

ニ
タ

リ
ン

グ
報

告
の

報
告

項
目

の
新

設
へ

の
対

応
に

つ
い

て
、

改
正

法
附

則
第

26
条

に
基

づ
き

、
政

令
に

附
則

を
設

け
て

、
施

行
日

か
ら

６
か

月
間

又
は

法
第

3
1

条
第

１
項

の
届

出
が

終
わ

っ
て

変
更

登
録

さ
れ

る

ま
で

の
ど

ち
ら

か
早

い
時

期
ま

で
の

間
、

猶
予

さ
れ

る

経
過

期
間

を
設

け
て

ほ
し

い
。

 

 
金

商
業

等
府

令
第

15
8

条
第

４
項

、
第

15
9

条
第

４
項

、

第
1
7
0

条
第

３
項

及
び

第
1
71

条
第

５
項

の
規

定
は

、
改

正

法
附

則
第

２
条

第
１

項
若

し
く
は

第
２

項
又

は
第

３
条

第
１

項

の
規

定
に

よ
り

高
速

取
引

行
為

を
行

う
者

が
行

う
当

該
高

速

取
引

行
為

に
関

す
る

も
の

に
つ

い
て

は
適

用
し

な
い

こ
と

が

で
き

る
旨

の
経

過
措

置
を

設
け

て
い

ま
す

（
改

正
府

令
附

則

第
３

条
）
。

 

 
な

お
、

監
督

実
務

に
お

い
て

求
め

て
い

る
月

次
の

オ
フ

サ

イ
ト

・モ
ニ

タ
リ

ン
グ

報
告

の
報

告
項

目
を

新
設

す
る

場
合

に

は
、

相
応

の
準

備
期

間
を

設
け

る
必

要
が

あ
る

も
の

と
考

え

て
い

ま
す

。
 

7
0 

 
金

商
業

等
府

令
第

1
58

条
第

４
項

に
お

い
て

準
用

す

る
金

商
業

等
府

令
第

3
38

条
第

６
項

及
び

第
７

項
の

規
定

に
つ

い
て

、
特

に
、

タ
イ

ム
ス

タ
ン

プ
や

注
文

受

付
番

号
の

記
載

に
関

し
、

証
券

会
社

側
で

の
帳

簿
作

成
シ

ス
テ

ム
で

の
対

応
が

必
要

な
こ

と
か

ら
、

証
券

会

社
の

顧
客

で
あ

る
高

速
取

引
行

為
者

の
登

録
開

始
の

時
期

に
か

か
わ

ら
ず

、
当

該
規

定
の

適
用

開
始

時
期

に
つ

い
て

は
、

別
途

追
加

的
な

猶
予

期
間

を
設

け
て

ほ
し

い
。

 

7
1 

 
「
高

速
取

引
行

為
に

関
す

る
第

１
項

の
注

文
伝

票
」

は
、

施
行

日
か

ら
６

か
月

の
猶

予
期

間
中

に
お

い
て

、

高
速

取
引

行
為

を
行

う
顧

客
で

あ
っ

て
登

録
を

完
了

し

て
い

な
い

者
か

ら
受

託
す

る
注

文
や

、
金

融
商

品
取

引
業

と
し

て
高

速
取

引
行

為
を

行
う

旨
の

変
更

登
録

を

行
っ

て
い

な
い

金
融

商
品

取
引

業
者

の
自

己
の

取
引

に
つ

い
て

は
、

不
要

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
 

▼
金

融
商

品
取

引
業

者
の

事
業

報
告

書
（
別

紙
様

式
第

1
2

号
） 

�
��
�
�
��

 

- 
1

9
 -

 

65
 

 
金

商
業

等
府

令
第

15
8

条
第

４
項

で
は

、
第

33
8

条

第
７

項
第

１
号

の
規

定
が

準
用

さ
れ

て
い

る
が

、
同

号

に
規

定
さ

れ
て

い
る

「
注

文
を

作
成

す
る

た
め

に
用

い

た
プ

ロ
グ

ラ
ム

の
内

容
を

確
認

す
る

こ
と

が
で

き
る

よ

う
に

す
る

こ
と

」
は

、
金

融
商

品
取

引
業

者
が

顧
客

か

ら
受

託
し

た
高

速
取

引
行

為
の

委
託

注
文

の
取

次
ぎ

を
行

っ
た

場
合

に
は

、
当

該
金

融
商

品
取

引
業

者
自

身
は

「
注

文
を

作
成

す
る

」
行

為
を

行
っ

て
い

な
い

た

め
、

求
め

ら
れ

て
い

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
他

方
、

金
融

商
品

取
引

業
者

が
自

己
で

行
う

高
速

取

引
行

為
の

注
文

伝
票

に
つ

い
て

は
、

伝
票

上
の

記
載

欄
に

プ
ロ

グ
ラ

ム
の

内
容

を
全

て
記

載
す

る
こ

と
が

困

難
な

場
合

に
は

、
プ

ロ
グ

ラ
ム

の
仕

様
書

等
を

別
途

保

存
し

た
上

で
、

プ
ロ

グ
ラ

ム
で

実
装

し
て

い
る

ア
ル

ゴ
リ

ズ
ム

の
名

称
等

を
監

督
指

針
ＩＩ
Ｉ－

３
－

３
（
１

）⑦
に

示

さ
れ

て
い

る
略

号
に

よ
り

記
載

し
、

当
該

プ
ロ

グ
ラ

ム

の
仕

様
書

等
を

通
じ

て
、

当
該

注
文

と
プ

ロ
グ

ラ
ム

の

内
容

が
紐

づ
け

ら
れ

、
事

後
的

に
検

証
可

能
な

形
と

な
っ

て
い

れ
ば

要
件

を
充

足
で

き
る

こ
と

を
確

認
し

た

い
。

 

 
顧

客
か

ら
の

注
文

の
場

合
に

お
い

て
、

当
該

注
文

を
受

注

し
た

金
融

商
品

取
引

業
者

に
金

商
業

等
府

令
第

15
8

条
第

４
項

に
お

い
て

準
用

す
る

金
商

業
等

府
令

第
33

8
条

第
７

項

第
１

号
の

「注
文

を
作

成
す

る
た

め
に

用
い

た
プ

ロ
グ

ラ
ム

」

に
該

当
す

る
事

項
が

な
い

と
き

は
、

同
号

の
規

定
に

よ
る

対

応
は

不
要

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

 
ま

た
、

金
融

商
品

取
引

業
者

の
自

己
の

高
速

取
引

行
為

に
係

る
注

文
伝

票
に

つ
い

て
は

、
個

別
事

例
ご

と
に

実
態

に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
が

、
基

本

的
に

は
、

ご
質

問
に

あ
る

よ
う

な
対

応
で

足
り

る
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

66
 

 
金

商
業

等
府

令
第

15
8

条
第

４
項

に
お

い
て

準
用

す

る
金

商
業

等
府

令
第

33
8
条

第
７

項
第

１
号

の
規

定
に

つ
い

て
、

受
託

証
券

会
社

に
お

い
て

高
速

取
引

行
為

者
の

用
い

た
プ

ロ
グ

ラ
ム

を
把

握
す

る
こ

と
が

で
き

な

い
こ

と
か

ら
、

高
速

取
引

行
為

者
か

ら
受

託
す

る
注

文

に
つ

い
て

は
、

受
託

証
券

会
社

の
注

文
伝

票
に

お
い

て
、

同
号

の
対

応
は

不
要

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

67
 

 
顧

客
の

高
速

取
引

行
為

が
、

ト
ー

タ
ル

・
リ

タ
ー

ン
・

ス
ワ

ッ
プ

な
ど

の
証

券
会

社
を

相
手

方
と

す
る

施
行

令

第
１

条
の

22
第

２
号

に
掲

げ
る

行
為

に
該

当
す

る
店

頭
デ

リ
バ

テ
ィ

ブ
取

引
に

該
当

す
る

場
合

に
は

、
当

該

証
券

会
社

の
行

う
行

為
は

、
①

当
該

顧
客

と
の

間
の

当
該

店
頭

デ
リ

バ
テ

ィ
ブ

取
引

及
び

②
当

該
店

頭
デ

リ

バ
テ

ィ
ブ

取
引

に
よ

り
行

わ
さ

れ
る

こ
と

と
な

る
自

己
勘

定
で

の
有

価
証

券
の

売
買

等
の

２
つ

に
分

解
で

き
る

と

考
え

て
い

る
。

そ
の

場
合

に
は

、
金

商
業

等
府

令
第

15
8

条
第

４
項

及
び

第
15

9
条

第
４

項
で

規
定

す
る

「
高

速
取

引
行

為
に

関
す

る
第

１
項

の
注

文
伝

票
・
取

引
日

記
帳

」
は

、
上

記
①

及
び

②
の

い
ず

れ
を

作
成

す
れ

ば
よ

い
か

。
 

 
ま

た
、

上
記

の
事

例
と

同
様

に
、

海
外

現
地

法
人

を

介
し

て
日

本
の

証
券

会
社

に
注

文
を

取
り

次
ぐ

場
合

も

同
様

の
扱

い
で

よ
い

か
。

 

 
具

体
的

な
行

為
の

内
容

等
に

つ
い

て
様

々
な

場
合

が
考

え
ら

れ
、

ご
質

問
に

あ
る

①
及

び
②

の
い

ず
れ

に
つ

い
て

も
、

作
成

が
必

要
と

な
る

場
合

が
あ

り
得

る
と

考
え

ら
れ

る
こ

と
か

ら
、

具
体

的
な

規
制

の
適

用
に

つ
い

て
は

、
個

別
事

例

ご
と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も
の

と
考

え
ら

れ

ま
す

。
 

�
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（
「国

内
に

お
け

る
代

表
者

」「
国

内
に

お
け

る
代

理
人

」）
 

7
9 

 
国

内
に

お
け

る
代

理
人

と
し

て
「
適

切
な

者
」
の

資
格

要
件

は
特

に
定

め
ら

れ
な

い
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

「
報

告
徴

求
等

に
的

確
に

対
応

で
き

る
者

」等
と

あ
る

と

こ
ろ

、
国

内
に

お
け

る
代

理
人

の
責

任
の

範
囲

に
つ

い

て
示

し
て

も
ら

う
こ

と
は

可
能

か
。

 

 
国

内
に

お
け

る
代

理
人

と
し

て
「
適

切
な

者
」
（
高

速
取

引

行
為

者
向

け
の

監
督

指
針

III
－

３
－

１
－

３
（
１

）
①

ト
）の

具

体
的

な
資

格
要

件
は

、
特

に
定

め
て

お
り

ま
せ

ん
が

、
当

該

「
適

切
な

者
」
か

ど
う

か
は

、
国

内
に

お
け

る
代

理
人

を
定

め

て
い

な
い

こ
と

が
登

録
拒

否
事

由
と

さ
れ

て
い

る
趣

旨
（
海

外
に

拠
点

を
有

す
る

投
資

家
に

対
し

て
監

督
の

実
効

性
を

確
保

す
る

こ
と

）
や

、
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針

の
「
適

切
な

者
」
の

例
示

等
を

踏
ま

え
、

個
別

事
例

ご
と

に

実
態

に
即

し
て

判
断

さ
れ

る
べ

き
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

ま
た

、
想

定
さ

れ
る

役
割

及
び

責
任

と
し

て
は

、
例

え
ば

、
登

録
申

請
書

、
変

更
届

出
書

、
事

業
報

告
書

等
の

提
出

及
び

そ
れ

ら
の

記
載

内
容

に
係

る
監

督
当

局
か

ら
の

照
会

へ
の

対
応

、
監

督
当

局
に

よ
る

報
告

徴
求

等
へ

の
対

応
等

が
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

8
0 

 
「
国

内
に

お
け

る
代

表
者

又
は

国
内

に
お

け
る

代
理

人
と

し
て

適
切

な
者

が
選

任
さ

れ
て

い
る

こ
と

。
例

え

ば
、

高
速

取
引

行
為

者
と

監
督

当
局

の
間

の
や

り
と

り

を
単

に
伝

達
す

る
の

で
は

な
く
、

高
速

取
引

行
為

に
係

る
金

商
法

に
係

る
知

識
等

を
一

定
程

度
有

し
た

上
で

、

高
速

取
引

行
為

者
に

よ
る

監
督

当
局

に
対

す
る

報
告

等
を

正
確

に
伝

え
る

と
と

も
に

、
監

督
当

局
に

よ
る

報

告
徴

求
等

の
内

容
を

正
確

に
理

解
し

、
高

速
取

引
行

為
者

と
適

切
に

連
携

を
図

り
な

が
ら

、
当

該
報

告
徴

求

等
に

的
確

に
対

応
で

き
る

者
が

選
任

さ
れ

て
い

る
こ

と
。

」
と

あ
る

が
、

こ
こ

で
具

備
し

て
い

る
こ

と
が

要
求

さ

れ
て

い
る

知
識

等
は

、
「
高

速
取

引
行

為
そ

れ
自

体
」

に
つ

い
て

の
も

の
で

は
な

く
、

高
速

取
引

行
為

に
係

る

「
金

商
法

に
係

る
」
知

識
等

が
あ

れ
ば

足
り

る
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

 
ま

た
、

「
国

内
に

お
け

る
代

表
者

又
は

国
内

に
お

け

る
代

理
人

と
し

て
適

切
な

者
」と

は
、

弁
護

士
、

公
認

会

計
士

等
の

資
格

を
必

ず
し

も
必

要
と

す
る

も
の

で
は

な

い
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

 
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
III

－
３

－
１

－
３

（
１

）
①

ト
の

「
高

速
取

引
行

為
に

係
る

金
商

法
に

係
る

知
識

等
」に

つ
い

て
は

、
ご

理
解

の
と

お
り

で
す

。
 

 
ま

た
、

「
国

内
に

お
け

る
代

表
者

又
は

国
内

に
お

け
る

代

理
人

と
し

て
適

切
な

者
」
と

は
、

弁
護

士
、

公
認

会
計

士
等

の
資

格
を

必
ず

し
も

必
要

と
す

る
も

の
で

は
な

い
も

の
と

考

え
ら

れ
ま

す
。

 

8
1 

 
高

速
取

引
行

為
者

の
国

内
に

お
け

る
代

表
者

又
は

国
内

に
お

け
る

代
理

人
に

は
、

一
定

の
知

識
が

必
要

と
さ

れ
て

い
る

が
、

ど
の

よ
う

な
者

が
な

る
こ

と
が

で
き

る
の

か
。

例
え

ば
、

証
券

会
社

の
元

社
員

や
、

公
認

会

計
士

、
弁

護
士

、
会

計
事

務
所

、
弁

護
士

事
務

所
等

は
ど

う
か

。
一

定
の

知
識

が
あ

る
こ

と
に

つ
い

て
、

何

ら
か

の
疎

明
資

料
等

が
必

要
に

な
る

の
か

。
 

 
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
III

－
３

－
１

－
３

（
１

）
①

ト
の

記
載

は
例

示
で

あ
り

、
国

内
に

お
け

る
代

表
者

又
は

国
内

に
お

け
る

代
理

人
を

特
定

の
業

種
及

び
資

格
保

有
者

に
限

定
し

て
い

る
も

の
で

は
あ

り
ま

せ
ん

。
 

 
ま

た
、

「
国

内
に

お
け

る
代

表
者

又
は

国
内

に
お

け
る

代

理
人

と
し

て
適

切
な

者
」
で

あ
る

か
否

か
を

判
断

す
る

た

め
、

登
録

申
請

時
の

審
査

等
に

お
い

て
、

必
要

に
応

じ
、

知

�
��
�
�
��

 

- 
2

1
 -

 

7
2
 

 
「
１

（
2
6
）
高

速
取

引
行

為
に

係
る

業
務

の
状

況
」
に

お
い

て
取

引
戦

略
の

名
称

と
類

型
ご

と
に

売
買

株
数

、

金
額

等
を

記
載

す
る

こ
と

と
な

る
が

、
「
名

称
」
に

関
し

て
は

、
各

社
に

お
け

る
独

自
の

呼
称

を
用

い
る

こ
と

が

で
き

る
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

 
ご

理
解

の
と

お
り

で
す

。
 

 
 

▼
高

速
取

引
行

為
に

係
る

登
録

申
請

（
法

第
6
6

条
の

5
0
、

第
6
6

条
の

5
1
、

金
商

業
等

府
令

第
3
2
6

条
～

第

3
3
0

条
、

別
紙

様
式

第
2
9

号
）
 

 
 

 
 

 
 

（
登

録
申

請
書

の
記

載
事

項
（
金

商
業

等
府

令
第

3
2
6

条
、

第
3
2
7

条
）
）
 

7
3
 

 
金

商
業

等
府

令
第

3
2
7

条
及

び
第

3
2
9

条
は

、
登

録
申

請
書

の
記

載
事

項
及

び
添

付
書

類
に

つ
い

て
、

法
人

と
個

人
に

分
け

て
記

載
し

て
い

る
。

海
外

の
高

速

取
引

業
者

の
中

に
は

、
リ

ミ
テ

ッ
ド

・
パ

ー
ト

ナ
ー

シ
ッ

プ
形

態
の

投
資

家
が

存
在

す
る

。
高

速
取

引
行

為
を

行
う

者
が

法
人

で
な

い
団

体
で

あ
る

場
合

に
は

、
当

該

団
体

の
管

理
者

（
例

え
ば

、
当

該
団

体
が

海
外

の
リ

ミ

テ
ッ

ド
・
パ

ー
ト

ナ
ー

シ
ッ

プ
で

あ
る

場
合

に
は

、
そ

の

ジ
ェ

ネ
ラ

ル
・
パ

ー
ト

ナ
ー

)が
登

録
の

主
体

と
な

る
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

 
法

人
格

を
有

し
な

い
組

合
等

の
場

合
に

は
、

そ
の

業
務

執

行
組

合
員

等
が

、
法

人
又

は
個

人
と

し
て

、
登

録
の

主
体

に

な
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

7
4
 

 
登

録
申

請
者

が
リ

ミ
テ

ッ
ド

・
パ

ー
ト

ナ
ー

シ
ッ

プ
等

の
組

合
の

場
合

に
は

、
登

録
申

請
者

は
、

ジ
ェ

ネ
ラ

ル
・
パ

ー
ト

ナ
ー

に
関

す
る

情
報

を
記

載
す

る
（
ジ

ェ
ネ

ラ
ル

・
パ

ー
ト

ナ
ー

が
法

人
で

あ
る

の
か

、
個

人
で

あ

る
の

か
に

よ
り

記
載

を
行

う
）
こ

と
で

よ
い

か
。

 

7
5
 

 
金

商
業

等
府

令
第

3
2
7

条
第

２
号

を
、

別
紙

様
式

第

2
9

号
第

６
面

と
の

平
仄

を
合

わ
せ

て
、

「
国

内
に

お
け

る
主

た
る

営
業

所
又

は
事

務
所

が
あ

る
場

合
に

は
、

そ
の

名
称

及
び

所
在

地
」
と

修
正

し
て

ほ
し

い
。

 

 
ご

意
見

に
あ

る
別

紙
様

式
第

2
9

号
第

６
面

の
規

定
は

、

金
商

業
等

府
令

第
3
2
7

条
第

２
号

の
「
国

内
に

お
け

る
主

た

る
営

業
所

又
は

事
務

所
の

名
称

及
び

所
在

地
」
の

記
載

順

序
に

つ
い

て
の

注
意

事
項

に
係

る
部

分
で

す
。

 

国
内

に
お

け
る

主
た

る
営

業
所

又
は

事
務

所
が

な
い

場

合
に

は
、

そ
の

旨
を

記
載

す
る

こ
と

と
な

り
ま

す
。

 

7
6
 

 
金

商
業

等
府

令
第

3
2
7

条
第

２
号

に
お

い
て

、
外

国

法
人

に
つ

い
て

は
「
国

内
に

お
け

る
主

た
る

営
業

所
又

は
事

務
所

の
名

称
及

び
所

在
地

」
を

登
録

申
請

書
に

記
載

す
る

こ
と

と
な

っ
て

い
る

が
、

国
内

に
営

業
所

又

は
事

務
所

を
設

置
し

て
い

な
い

場
合

に
は

、
何

を
記

載

す
る

べ
き

か
。

 

7
7
 

 
登

録
申

請
書

の
記

載
事

項
の

資
本

金
の

額
は

、
グ

ル
ー

プ
会

社
全

体
と

登
録

を
受

け
る

法
人

と
の

間
で

は
差

が
出

る
た

め
、

こ
の

項
目

を
除

外
す

る
こ

と
を

検

討
で

き
な

い
か

。
 

 
登

録
申

請
書

の
記

載
事

項
の

「
資

本
金

の
額

」
（
法

第
6
6

条
の

5
1

第
１

項
第

２
号

）
は

、
登

録
拒

否
事

由
（
最

低
資

本

金
額

、
法

第
6
6

条
の

5
3

第
５

号
ロ

）
に

係
る

審
査

に
必

要

な
た

め
、

登
録

を
申

請
す

る
法

人
の

資
本

金
の

額
を

記
載

す
る

こ
と

を
法

律
で

定
め

て
い

る
も

の
で

あ
り

、
こ

れ
を

除
外

す
る

こ
と

は
で

き
ま

せ
ん

。
 

7
8
 

 
高

速
取

引
行

為
に

該
当

し
な

い
有

価
証

券
取

引
を

行
っ

て
い

る
こ

と
は

、
法

第
6
6

条
の

5
1

第
１

項
第

６
号

の
「
他

に
事

業
を

行
っ

て
い

る
と

き
」
に

は
該

当
し

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
事

業
と

し
て

行
っ

て
い

る
場

合
に

は
、

「
他

に
事

業
を

行
っ

て
い

る
と

き
」
（
法

第
6
6

条
の

5
1

第
１

項
第

６
号

）
に

該
当

し

ま
す

。
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8
6 

 
金

融
商

品
取

引
業

者
が

国
内

に
お

け
る

代
理

人
を

引
き

受
け

る
場

合
に

は
、

付
随

業
務

と
整

理
し

て
よ

い

か
。

そ
の

場
合

に
は

、
法

第
35

条
第

１
項

柱
書

の
「そ

の
他

の
金

融
商

品
取

引
業

に
付

随
す

る
業

務
」
に

該

当
す

る
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

 
ま

た
、

国
内

に
お

け
る

代
理

人
に

つ
い

て
、

そ
の

責

任
と

役
割

の
範

囲
を

示
し

て
ほ

し
い

。
例

え
ば

、
シ

ス

テ
ム

障
害

や
法

令
違

反
が

発
生

し
た

場
合

に
は

、
そ

の
監

督
責

任
等

も
求

め
ら

れ
る

の
か

。
 

 
金

融
商

品
取

引
業

者
の

付
随

業
務

（法
第

3
5

条
第

1
項

）

に
該

当
す

る
か

否
か

は
、

個
別

事
例

ご
と

に
実

態
に

即
し

て

判
断

さ
れ

る
べ

き
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

 
ま

た
、

国
内

に
お

け
る

代
理

人
を

定
め

て
い

な
い

こ
と

が

登
録

拒
否

事
由

と
さ

れ
て

い
る

趣
旨

（
海

外
に

拠
点

を
有

す

る
投

資
家

に
対

し
て

監
督

の
実

効
性

を
確

保
す

る
こ

と
）
を

踏
ま

え
れ

ば
、

想
定

さ
れ

る
役

割
及

び
責

任
と

し
て

は
、

例

え
ば

、
登

録
申

請
書

、
変

更
届

出
書

、
事

業
報

告
書

等
の

提
出

及
び

そ
れ

ら
の

記
載

内
容

に
係

る
監

督
当

局
か

ら
の

照
会

へ
の

対
応

、
監

督
当

局
に

よ
る

報
告

徴
求

等
へ

の
対

応
等

が
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

8
7 

 
国

内
に

お
け

る
代

理
人

の
責

任
範

囲
に

つ
い

て
、

以

下
の

と
お

り
で

あ
る

こ
と

を
確

認
し

た
い

。
 

①
投

資
家

の
求

め
に

応
じ

、
届

出
、

報
告

な
ど

を
規

制

当
局

に
伝

え
る

。
 

②
規

制
当

局
か

ら
高

速
取

引
行

為
者

に
報

告
徴

求
命

令
が

発
せ

ら
れ

た
場

合
に

は
、

高
速

取
引

行
為

者

が
報

告
義

務
を

完
了

す
る

た
め

の
必

要
な

サ
ポ

ー

ト
を

行
う

。
 

③
国

内
に

お
け

る
代

理
人

は
、

高
速

取
引

行
為

者
に

対
し

、
監

督
責

任
を

負
う

も
の

で
は

な
い

。
 

8
8 

 
国

内
に

お
け

る
代

理
人

と
し

て
想

定
し

て
い

る
機

能

が
例

示
さ

れ
て

い
る

が
、

具
体

的
な

役
割

及
び

責
任

と

し
て

考
え

ら
れ

て
い

る
事

項
又

は
範

囲
が

あ
れ

ば
示

し

て
ほ

し
い

。
 

8
9 

 
我

が
国

の
市

場
の

発
展

を
考

え
た

場
合

に
は

、
証

券
会

社
が

国
内

に
お

け
る

代
理

人
と

な
る

場
合

の
リ

ス
ク

が
高

過
ぎ

る
と

、
高

速
取

引
行

為
者

が
選

任
す

る

こ
と

が
で

き
る

国
内

に
お

け
る

代
理

人
が

い
な

く
な

っ

て
し

ま
い

、
最

終
的

に
我

が
国

か
ら

撤
収

し
て

、
日

本

市
場

の
注

文
・
約

定
が

減
少

し
て

し
ま

う
リ

ス
ク

が
あ

る

と
考

え
る

が
、

国
内

に
お

け
る

代
理

人
の

責
務

を
最

低

限
に

留
め

、
か

つ
、

明
確

化
し

て
は

ど
う

か
。

高
速

取

引
の

実
態

把
握

が
金

融
審

議
会

で
の

一
義

的
目

的
だ

っ
た

と
理

解
し

て
い

る
が

、
国

内
に

お
け

る
代

理
人

の

責
務

を
よ

り
限

定
し

て
も

実
態

把
握

に
支

障
は

な
い

の

で
は

な
い

か
。
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8
2 

 
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
に

お
い

て
、

「
例

え
ば

、
高

速
取

引
行

為
者

と
監

督
当

局
の

間
の

や

り
と

り
を

単
に

伝
達

す
る

の
で

は
な

く
、

高
速

取
引

行

為
に

係
る

金
商

法
に

係
る

知
識

等
を

一
定

程
度

有
し

た
上

で
、

高
速

取
引

行
為

者
に

よ
る

監
督

当
局

に
対

す
る

報
告

等
を

正
確

に
伝

え
る

と
と

も
に

、
監

督
当

局

に
よ

る
報

告
徴

求
等

の
内

容
を

正
確

に
理

解
し

、
高

速

取
引

行
為

者
と

適
切

に
連

携
を

図
り

な
が

ら
、

当
該

報

告
徴

求
等

に
的

確
に

対
応

で
き

る
者

が
選

任
さ

れ
て

い
る

こ
と

。
」
と

あ
る

が
、

こ
の

要
件

を
満

た
す

の
は

、

証
券

会
社

又
は

証
券

会
社

の
経

験
者

に
よ

る
法

律
事

務
所

な
ど

に
限

定
し

て
い

る
と

考
え

て
よ

い
か

。
 

識
等

に
係

る
説

明
等

を
求

め
る

場
合

も
あ

る
も

の
と

考
え

ら

れ
ま

す
。

 

8
3 

 
国

内
に

お
け

る
代

理
人

と
し

て
選

任
す

る
こ

と
が

で

き
る

者
が

証
券

会
社

な
ど

に
限

定
さ

れ
る

場
合

に
は

、

証
券

会
社

が
国

内
に

お
け

る
代

理
人

と
な

っ
た

場
合

の
リ

ス
ク

は
何

か
。

例
え

ば
、

高
速

取
引

行
為

者
に

対

し
て

行
政

処
分

が
発

出
さ

れ
た

場
合

に
は

、
国

内
に

お

け
る

代
理

人
で

あ
る

証
券

会
社

へ
の

影
響

は
あ

る

か
。

ま
た

、
証

券
会

社
に

対
す

る
風

評
へ

の
影

響
は

ど

う
考

え
る

べ
き

か
。

例
え

ば
、

高
速

取
引

行
為

者
に

対

し
て

行
政

処
分

が
発

出
さ

れ
た

場
合

に
は

、
国

内
に

お

け
る

代
理

人
の

氏
名

、
商

号
は

公
表

の
対

象
と

な
る

の
か

。
 

8
4 

 
外

国
法

人
で

あ
る

高
速

取
引

行
為

者
の

場
合

に

は
、

国
内

に
お

け
る

代
表

者
又

は
国

内
に

お
け

る
代

理
人

の
設

置
が

求
め

ら
れ

て
い

る
が

、
両

者
の

果
た

す
べ

き
役

割
・機

能
に

つ
い

て
実

質
的

な
差

異
は

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
ま

た
、

国
内

に
お

け
る

代
表

者
と

国
内

に
お

け
る

代

理
人

に
つ

い
て

は
、

高
速

取
引

行
為

者
の

属
性

に
応

じ
て

、
外

国
法

人
で

あ
れ

ば
国

内
に

お
け

る
代

表
者

、

外
国

の
個

人
で

あ
れ

ば
国

内
に

お
け

る
代

理
人

と
形

式
的

に
分

類
す

る
も

の
な

の
か

（
外

国
法

人
で

あ
れ

ば

国
内

に
お

け
る

代
理

人
は

設
置

で
き

な
い

の
か

）
。

あ

る
い

は
、

国
内

に
お

け
る

代
表

者
は

高
速

取
引

行
為

者
内

部
の

役
職

員
を

、
他

方
、

国
内

に
お

け
る

代
理

人

は
高

速
取

引
行

為
者

と
は

独
立

し
た

委
託

先
の

第
三

者
を

、
そ

れ
ぞ

れ
想

定
し

て
い

る
も

の
な

の
か

。
 

 
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
ＩＩ

Ｉ－
３

－
１

－
３

（
１

）
①

ト
の

確
認

事
項

に
つ

い
て

は
、

特
に

差
異

は
あ

り
ま

せ
ん

。
 

 
ま

た
、

外
国

法
人

は
国

内
に

お
け

る
代

表
者

又
は

国
内

に

お
け

る
代

理
人

、
外

国
に

住
所

を
有

す
る

個
人

は
国

内
に

お
け

る
代

理
人

を
定

め
る

こ
と

が
求

め
ら

れ
て

い
ま

す
（
法

第
6
6

条
の

5
3

第
５

号
ハ

及
び

第
６

号
ロ

）
。

な
お

、
国

内
に

お
け

る
代

表
者

は
外

国
法

人
の

内
部

の
者

、
国

内
に

お
け

る
代

理
人

は
外

部
の

者
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

8
5 

 
国

内
に

お
け

る
代

表
者

及
び

国
内

に
お

け
る

代
理

人
の

役
割

は
ど

の
よ

う
な

も
の

か
。

高
速

取
引

行
為

者

向
け

の
監

督
指

針
III

－
３

－
１

－
３

（
１

）
①

ト
の

記
載

で
は

、
監

督
当

局
に

よ
る

報
告

徴
求

等
に

的
確

に
対

応
で

き
る

者
と

し
て

、
両

者
共

通
の

記
載

と
な

っ
て

い

る
た

め
、

違
い

が
あ

れ
ば

明
示

し
て

ほ
し

い
。
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9
4 

 
国

内
の

金
融

商
品

取
引

業
者

が
海

外
関

連
会

社
の

国
内

に
お

け
る

代
理

人
と

な
る

場
合

に
お

い
て

、
両

者

が
グ

ロ
ー

バ
ル

に
電

子
取

引
業

務
を

行
っ

て
い

る
同

一
の

企
業

グ
ル

ー
プ

に
属

し
て

お
り

、
通

常
業

務
の

中

で
各

エ
ン

テ
ィ

テ
ィ

の
売

買
担

当
部

署
間

で
取

引
等

の

情
報

を
共

有
す

る
関

係
に

あ
る

と
き

は
、

国
内

の
金

融

商
品

取
引

業
者

が
国

内
に

お
け

る
代

理
人

の
業

務
に

関
し

て
得

た
情

報
を

自
社

の
売

買
担

当
部

署
と

共
有

す
る

こ
と

は
、

海
外

関
連

会
社

か
ら

了
解

を
得

て
い

れ

ば
問

題
な

い
こ

と
を

確
認

し
た

い
。

 

 
今

般
の

改
正

は
、

金
融

商
品

取
引

業
者

の
業

務
に

関
す

る
情

報
の

取
扱

い
に

つ
い

て
変

更
す

る
も

の
で

は
あ

り
ま

せ

ん
。

 

9
5 

 
外

国
法

人
で

あ
っ

て
国

内
に

お
け

る
代

表
者

を
定

め

て
い

な
い

者
の

場
合

に
は

、
国

内
に

お
け

る
代

理
人

の
氏

名
、

商
号

又
は

名
称

を
登

録
申

請
書

に
記

載
す

る
こ

と
に

な
っ

て
い

る
が

、
 

①
国

内
に

お
け

る
代

理
人

は
、

国
内

法
人

を
選

任
す

る
こ

と
が

で
き

る
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

ま
た

、
外

国

法
人

の
東

京
支

店
を

選
任

す
る

こ
と

は
で

き
る

の

か
。

 

②
国

内
に

お
け

る
代

理
人

と
し

て
想

定
し

て
い

る
事

務
・負

担
は

、
具

体
的

に
ど

の
よ

う
な

も
の

か
。

 

③
当

局
か

ら
の

連
絡

の
必

要
が

あ
っ

た
と

き
に

、
単

に

事
務

連
絡

の
窓

口
と

し
て

機
能

す
る

こ
と

を
想

定
し

て
い

る
の

か
。

 

④
外

国
法

人
で

あ
る

高
速

取
引

行
為

者
が

服
す

る
義

務
の

履
行

に
つ

い
て

も
、

国
内

に
お

け
る

代
理

人

が
一

定
の

責
任

を
負

う
こ

と
を

想
定

し
て

い
る

の

か
。

 

⑤
高

速
取

引
行

為
者

が
各

種
義

務
の

履
行

を
実

施
し

な
い

場
合

に
は

、
国

内
に

お
け

る
代

理
人

が
罰

せ

ら
れ

て
し

ま
う

こ
と

は
あ

る
の

か
。

国
内

に
お

け
る

代
理

人
が

第
一

種
金

融
商

品
取

引
業

者
で

あ
る

こ

と
に

よ
り

違
い

は
あ

る
か

。
 

⑥
外

国
に

所
在

す
る

高
速

取
引

行
為

者
が

、
当

該
高

速
取

引
行

為
者

の
グ

ル
ー

プ
会

社
で

な
い

日
本

の

第
一

種
金

融
商

品
取

引
業

者
に

高
速

取
引

の
注

文

を
委

託
す

る
場

合
に

お
い

て
、

当
該

第
一

種
金

融

商
品

取
引

業
者

が
当

該
高

速
取

引
行

為
者

の
国

内
に

お
け

る
代

理
人

と
な

る
こ

と
は

、
注

文
の

実
態

把
握

、
電

子
情

報
処

理
組

織
の

設
置

状
況

の
確

認

等
に

つ
い

て
も

当
該

金
融

商
品

取
引

業
者

が
行

う

も
の

で
あ

り
十

分
に

把
握

し
て

い
る

こ
と

か
ら

、
規

制
の

趣
旨

に
適

う
も

の
で

あ
り

認
め

ら
れ

る
も

の
と

考
え

る
が

ど
う

か
。

 

①
国

内
に

お
け

る
代

理
人

の
法

人
形

態
に

制
限

は
あ

り
ま

せ
ん

。
 

②
国

内
に

お
け

る
代

理
人

を
定

め
て

い
な

い
こ

と
が

登
録

拒
否

事
由

と
さ

れ
て

い
る

趣
旨

（
海

外
に

拠
点

を
有

す
る

投
資

家
に

対
し

て
監

督
の

実
効

性
を

確
保

す
る

こ
と

）
を

踏
ま

え
れ

ば
、

想
定

さ
れ

る
役

割
及

び
責

任
と

し
て

は
、

例
え

ば
、

登
録

申
請

書
、

変
更

届
出

書
、

事
業

報
告

書

等
の

提
出

及
び

そ
れ

ら
の

記
載

内
容

に
係

る
監

督
当

局

か
ら

の
照

会
へ

の
対

応
、

監
督

当
局

に
よ

る
報

告
徴

求

等
へ

の
対

応
等

が
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

③
国

内
に

お
け

る
代

理
人

は
、

「
高

速
取

引
行

為
者

と
監

督

当
局

の
間

の
や

り
と

り
を

単
に

伝
達

す
る

の
で

は
な

く
」

（
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
III

－
３

－
１

－
３

（
１

）
①

ト
）
、

適
切

な
対

応
を

図
る

必
要

が
あ

る
も

の
と

考

え
ら

れ
ま

す
。

 

④
高

速
取

引
行

為
者

が
服

す
る

義
務

の
履

行
は

、
一

義
的

に
は

高
速

取
引

行
為

者
自

身
に

そ
の

責
任

が
あ

る
も

の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

⑤
罰

則
の

適
用

に
つ

い
て

は
、

個
別

事
例

ご
と

に
判
断

さ

れ
る
べ

き
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

⑥
国

内
に

お
け

る
代

理
人

は
、
特

定
の

業
種

及
び

資
格

保

有
者

に
限

定
さ

れ
る

も
の

で
は

あ
り

ま
せ

ん
。

 

�
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�
�
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9
0 

 
国

内
に

お
け

る
代

理
人

又
は

国
内

に
お

け
る

代
表

者
の

役
割

に
関

し
、

高
速

取
引

行
為

者
は

主
と

し
て

海

外
の

投
資

家
で

あ
る

こ
と

が
予

測
さ

れ
る

こ
と

か
ら

、

当
局

か
ら

の
報

告
徴

求
等

と
そ

れ
へ

の
回

答
が

英
語

で
行

わ
れ

る
の

か
確

認
し

た
い

。
ま

た
、

英
語

で
行

わ

れ
る

場
合

に
は

、
当

局
に

対
す

る
英

語
で

の
回

答
に

翻
訳

文
を

添
付

す
る

必
要

は
な

い
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

仮
に

、
当

局
か

ら
の

報
告

徴
求

等
が

日
本

語
で

あ
り

海
外

投
資

家
へ

の
伝

達
に

翻
訳

が
必

要
な

場
合

又
は

当
局

へ
の

英
文

で
の

回
答

に
翻

訳
の

添
付

が
必

要
と

さ
れ

る
ケ

ー
ス

が
あ

る
場

合
に

も
、

そ
の

翻
訳

は

参
考

訳
で

あ
り

、
国

内
に

お
け

る
代

理
人

が
自

ら
又

は

専
門

知
識

を
必

要
と

す
る

問
題

等
に

つ
い

て
翻

訳
会

社
を

用
い

て
作

成
し

た
翻

訳
の

正
確

性
を

担
保

す
る

こ

と
ま

で
は

求
め

ら
れ

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
当

局
か

ら
の

報
告

徴
求

と
そ

れ
に

対
す

る
報

告
に

つ
い

て

は
、

日
本

語
で

行
わ

れ
る

こ
と

に
な

る
も

の
と

考
え

ら
れ

ま

す
。

 

9
1 

 
国

内
に

お
け

る
代

表
者

又
は

国
内

に
お

け
る

代
理

人
は

、
金

融
庁

及
び

管
轄

財
務

局
に

対
す

る
窓

口
と

な
る

も
の

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
国

内
に

お
け

る
代

表
者

又
は

国
内

に
お

け
る

代
理

人
は

、

高
速

取
引

行
為

者
向

け
の

監
督

指
針

III
－

３
－

１
－

３
（
１

）

①
ト

に
記

載
の

と
お

り
、

「
国

内
に

お
け

る
代

表
者

又
は

国

内
に

お
け

る
代

理
人

と
し

て
適

切
な

者
」
で

あ
っ

て
、

「
例

え

ば
、

高
速

取
引

行
為

者
と

監
督

当
局

の
間

の
や

り
と

り
を

単

に
伝

達
す

る
の

で
は

な
く
、

高
速

取
引

行
為

に
係

る
金

商
法

に
係

る
知

識
等

を
一

定
程

度
有

し
た

上
で

、
高

速
取

引
行

為
者

に
よ

る
監

督
当

局
に

対
す

る
報

告
等

を
正

確
に

伝
え

る
と

と
も

に
、

監
督

当
局

に
よ

る
報

告
徴

求
等

の
内

容
を

正

確
に

理
解

し
、

高
速

取
引

行
為

者
と

適
切

に
連

携
を

図
り

な

が
ら

、
当

該
報

告
徴

求
等

に
的

確
に

対
応

で
き

る
者

」
が

選

任
さ

れ
て

い
る

必
要

が
あ

る
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

9
2 

 
高

速
取

引
行

為
者

の
登

録
事

項
に

変
更

が
あ

っ
た

場
合

に
は

、
国

内
に

お
け

る
代

理
人

は
、

高
速

取
引

行
為

者
か

ら
の

連
絡

を
待

っ
て

変
更

届
出

書
を

提
出

す
れ

ば
よ

い
の

か
。

そ
れ

と
も

、
国

内
に

お
け

る
代

理

人
が

、
常

に
高

速
取

引
行

為
者

の
動

向
を

把
握

す
る

こ
と

ま
で

求
め

ら
れ

て
い

る
の

か
。

 

 
国

内
に

お
け

る
代

理
人

は
、

「
高

速
取

引
行

為
者

と
監

督

当
局

の
間

の
や

り
と

り
を

単
に

伝
達

す
る

の
で

は
な

く
」
（
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
III

－
３

－
１

－
３

（１
）①

ト
）
、

適
切

な
対

応
を

図
る

必
要

が
あ

る
も

の
と

考
え

ら
れ

ま

す
。

 

9
3 

 
１

つ
の

高
速

取
引

行
為

者
が

複
数

の
国

内
に

お
け

る
代

理
人

を
選

任
す

る
こ

と
は

可
能

か
（
例

え
ば

、
株

式
と

先
物

取
引

の
国

内
に

お
け

る
代

理
人

を
そ

れ
ぞ

れ
委

託
し

て
い

る
証

券
会

社
と

す
る

な
ど

）。
 

 
国

内
に

お
け

る
代

理
人

を
定

め
て

い
な

い
こ

と
が

登
録

拒

否
事

由
と

さ
れ

て
い

る
趣

旨
（
海

外
に

拠
点

を
有

す
る

投
資

家
に

対
し

て
監

督
の

実
効

性
を

確
保

す
る

こ
と

）
を

踏
ま

え

れ
ば

、
複

数
の

国
内

に
お

け
る

代
理

人
を

選
任

す
る

こ
と

に

つ
い

て
は

、
そ

れ
ぞ

れ
の

権
限

が
限

定
的

な
も

の
と

さ
れ

る

こ
と

等
に

よ
り

当
該

趣
旨

が
損

な
わ

れ
る

こ
と

と
な

る
お

そ

れ
が

な
い

か
と

い
っ

た
点

に
、

留
意

が
必

要
と

考
え

ら
れ

ま

す
。

 

�
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1
0
2 

 
法

第
6
6

条
の

51
第

２
項

第
２

号
で

添
付

を
求

め
ら

れ
る

業
務

方
法

書
は

、
「
高

速
取

引
行

為
に

係
る

業
務

の
内

容
及

び
方

法
」
を

記
載

す
る

も
の

で
あ

る
こ

と
か

ら
、

こ
こ

で
記

載
を

求
め

ら
れ

る
取

引
戦

略
に

は
、

高

速
取

引
行

為
に

該
当

し
な

い
有

価
証

券
取

引
は

含
ま

れ
な

い
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

ま
た

、
別

紙
様

式
第

3
0

号
の

事
業

報
告

書
の

１
（
９

）
の

有
価

証
券

の
売

買
の

状
況

に
つ

い
て

も
同

様
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
ご

理
解

の
と

お
り

で
す

。
 

1
0
3 

 
「
取

引
戦

略
の

類
型

」
と

は
、

高
速

取
引

行
為

者
向

け
の

監
督

指
針

ＩＩ
Ｉ－

３
－

１
－

１
（
２

）
①

イ
か

ら
ニ

ま
で

に
掲

げ
る

類
型

の
い

ず
れ

か
を

記
載

す
れ

ば
足

り
る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
ご

理
解

の
と

お
り

で
す

。
 

1
0
4 

 
一

の
ア

ル
ゴ

リ
ズ

ム
が

、
東

京
証

券
取

引
所

の
現

物

株
式

等
の

マ
ー

ケ
ッ

ト
メ

イ
ク

を
行

う
目

的
で

注
文

を
行

っ
て

い
る

一
方

、
そ

の
現

物
株

式
等

の
ポ

ジ
シ

ョ
ン

の

ヘ
ッ

ジ
の

た
め

に
大

阪
取

引
所

へ
先

物
・
オ

プ
シ

ョ
ン

の
ヘ

ッ
ジ

取
引

の
注

文
を

行
っ

て
い

る
場

合
に

は
、

東

京
証

券
取

引
所

単
体

で
は

明
ら

か
に

マ
ー

ケ
ッ

ト
メ

イ

ク
戦

略
と

な
る

と
こ

ろ
、

大
阪

取
引

所
単

体
で

は
高

速

取
引

行
為

者
向

け
の

監
督

指
針

ＩＩ
Ｉ－

３
－

１
－

１
（
２

）

①
イ

か
ら

ハ
ま

で
の

い
ず

れ
に

も
該

当
せ

ず
同

①
ニ

の
「
そ

の
他

の
戦

略
」
と

分
類

さ
れ

る
が

、
東

京
証

券

取
引

所
と

大
阪

取
引

所
の

間
で

は
同

①
ロ

の
ア

ー
ビ

ト
ラ

ー
ジ

戦
略

に
分

類
で

き
な

く
も

な
い

。
こ

の
場

合
に

は
、

主
た

る
目

的
に

よ
り

、
大

阪
取

引
所

へ
の

注
文

も

含
め

て
、

マ
ー

ケ
ッ

ト
メ

イ
ク

戦
略

と
し

て
届

け
出

る
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

 
ご

理
解

の
と

お
り

で
す

。
 

1
0
5 

 
取

引
戦

略
の

類
型

（
マ

ー
ケ

ッ
ト

メ
イ

ク
戦

略
、

ア
ー

ビ
ト

ラ
ー

ジ
戦

略
、

デ
ィ

レ
ク

シ
ョ

ナ
ル

戦
略

、
そ

の
他

の
戦

略
）
が

示
さ

れ
て

い
る

が
、

そ
の

い
ず

れ
に

該
当

す
る

か
に

つ
い

て
は

、
高

速
取

引
行

為
者

に
お

い
て

適
宜

判
断

し
て

分
類

し
、

記
載

す
れ

ば
記

載
の

要
件

は
満

た
さ

れ
る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
更

に
具

体
的

な

分
類

の
た

め
の

定
義

が
あ

る
の

で
あ

れ
ば

、
示

し
て

ほ
し

い
。

 

 
取

引
戦

略
の

類
型

に
つ

い
て

は
、

高
速

取
引

行
為

者
向

け
の

監
督

指
針

ＩＩ
Ｉ－

３
－

１
－

１
（
２

）
①

イ
か

ら
ニ

ま
で

に

掲
げ

る
分

類
に

よ
り

、
登

録
申

請
者

等
に

お
い

て
適

切
に

記

載
さ

れ
る

べ
き

も
の

と
考

え
ま

す
。

 

1
0
6 

 
取

引
戦

略
に

関
し

、
当

社
は

、
高

速
取

引
行

為
に

関

連
し

て
い

く
つ

か
の

取
引

戦
略

（
マ

ー
ケ

ッ
ト

メ
イ

ク
、

ア

ー
ビ

ト
ラ

ー
ジ

、
デ

ィ
レ

ク
シ

ョ
ナ

ル
等

）
が

あ
る

と
理

解

し
て

い
る

。
こ

れ
ら

の
取

引
戦

略
は

、
多

く
の

ア
ル

ゴ
リ

ズ
ム

を
通

じ
て

実
行

さ
れ

る
。

当
社

は
、

全
て

の
ア

ル

ゴ
リ

ズ
ム

を
対

応
す

る
取

引
戦

略
に

紐
付

け
、

こ
れ

に

従
い

注
文

を
分

類
す

る
こ

と
を

提
案

す
る

。
 

�
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9
6
 

 
国

内
に

お
け

る
代

理
人

と
な

る
た

め
の

資
格

試
験

を

実
施

す
る

予
定

は
あ

る
か

（
例

え
ば

、
日

本
証

券
業

協

会
の

外
務

員
資

格
試

験
と

類
似

の
も

の
）
。

 

 
国

内
に

お
け

る
代

理
人

と
な

る
た

め
の

資
格

試
験

を
実

施

す
る

予
定

は
あ

り
ま

せ
ん

。
 

9
7
 

 
国

内
に

お
け

る
代

理
人

は
、

登
録

申
請

書
の

記
載

事
項

で
あ

り
、

そ
れ

が
法

第
6
6

条
の

5
2

第
１

項
第

１

号
に

よ
り

高
速

取
引

行
為

者
登

録
簿

の
登

録
事

項
に

な
っ

て
い

る
た

め
、

公
衆

の
縦

覧
の

対
象

に
な

る
と

の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
ご

理
解

の
と

お
り

で
す

。
 

9
8
 

 
法

第
2
9

条
の

２
第

１
項

第
３

号
に

規
定

す
る

役
員

に

は
国

内
に

お
け

る
代

理
人

は
含

ま
れ

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
ご

理
解

の
と

お
り

で
す

。
 

 
 

 
 

 
 

（
業

務
の

内
容

及
び

方
法

（
金

商
業

等
府

令
第

3
2
8

条
）
）
 

9
9
 

 
金

商
業

等
府

令
に

定
め

ら
れ

て
い

る
届

出
事

項
等

に
つ

い
て

、
「
高

速
取

引
行

為
に

係
る

」
と

限
定

さ
れ

て

い
る

事
項

も
あ

れ
ば

、
限

定
さ

れ
て

い
な

い
事

項
も

あ

る
（
例

え
ば

、
金

商
業

等
府

令
第

3
2
8

条
第

１
号

か
ら

第
３

号
ま

で
）
。

こ
れ

ら
の

届
出

事
項

等
に

つ
い

て
、

変

更
届

出
が

必
要

と
さ

れ
る

場
合

を
含

め
、

高
速

取
引

行

為
に

関
連

す
る

又
は

影
響

が
あ

る
場

合
に

関
し

て
の

届
出

等
を

行
う

こ
と

で
足

り
る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
「
高

速
取

引
行

為
に

係
る

」
と

限
定

さ
れ

て
い

な
い

事
項

に

つ
い

て
は

、
そ

れ
ぞ

れ
の

規
定

に
合

わ
せ

た
対

応
が

必
要

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

 
な

お
、

ご
質

問
に

あ
る

金
商

業
等

府
令

第
3
2
8

条
第

１
号

か
ら

第
３

号
ま

で
に

掲
げ

る
も

の
は

、
法

第
6
6

条
の

5
1

第

２
項

第
２

号
の

「
高

速
取

引
行

為
に

係
る

業
務

の
内

容
及

び

方
法

」
を

定
め

た
も

の
で

あ
り

、
「
高

速
取

引
行

為
に

係
る

」

と
限

定
さ

れ
て

い
る

事
項

で
す

。
 

1
0
0
 

 
登

録
申

請
者

が
リ

ミ
テ

ッ
ド

・
パ

ー
ト

ナ
ー

シ
ッ

プ
等

の
組

合
の

場
合

に
は

、
業

務
の

内
容

及
び

方
法

は
、

ジ
ェ

ネ
ラ

ル
・
パ

ー
ト

ナ
ー

に
関

す
る

情
報

で
は

な
く
、

リ
ミ

テ
ッ

ド
・
パ

ー
ト

ナ
ー

シ
ッ

プ
等

の
組

合
に

関
す

る

情
報

を
記

載
す

れ
ば

よ
い

か
。

 

 
法

人
格

を
有

し
な

い
組

合
等

の
場

合
に

は
、

そ
の

業
務

執

行
組

合
員

等
が

、
法

人
又

は
個

人
と

し
て

、
登

録
の

主
体

に

な
る

も
の

と
考

え
ら

れ
、

組
合

等
の

業
務

執
行

組
合

員
等

と

し
て

行
う

高
速

取
引

行
為

に
係

る
業

務
の

内
容

及
び

方
法

に
つ

い
て

記
載

す
る

こ
と

が
求

め
ら

れ
る

も
の

と
考

え
ら

れ

ま
す

。
 

1
0
1
 

 
金

商
業

等
府

令
第

3
2
8

条
で

求
め

ら
れ

て
い

る
業

務

の
内

容
及

び
方

法
に

つ
い

て
は

、
方

針
及

び
手

続
の

詳
細

で
は

な
く
、

業
務

の
内

容
と

方
法

に
関

す
る

要
旨

で
あ

る
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

当
局

が
高

速
取

引
行

為

の
全

貌
を

理
解

す
る

上
で

は
、

要
旨

を
提

出
す

る
方

が
役

に
立

つ
と

考
え

る
。

高
速

取
引

行
為

者
は

セ
ン

シ

テ
ィ

ブ
な

ビ
ジ

ネ
ス

情
報

を
方

針
と

手
続

に
お

り
込

ん

で
常

に
方

針
と

手
続

に
小

さ
な

変
更

を
加

え
て

い
る

可

能
性

が
あ

る
が

、
こ

の
種

の
情

報
は

当
局

に
と

っ
て

は

微
細

過
ぎ

て
価

値
が

な
く
、

情
報

が
一

般
に

漏
れ

た
場

合
に

は
秘

密
情

報
を

同
業

他
社

に
知

ら
れ

て
し

ま
う

可

能
性

が
あ

る
。

 

 
業

務
の

内
容

及
び

方
法

に
関

す
る

要
旨

で
は

な
く
、

金
商

業
等

府
令

第
3
2
8

条
各

号
に

掲
げ

る
も

の
を

記
載

す
る

こ
と

が
求

め
ら

れ
ま

す
。

 

�
��
�
�
��
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1
1
0 

①
「
高

速
取

引
行

為
に

係
る

電
子

情
報

処
理

組
織

そ

の
他

の
設

備
」
の

「
概

要
」
と

し
て

記
載

が
想

定
さ

れ

て
い

る
内

容
及

び
記

載
の

具
体

性
の

程
度

を
示

し

て
ほ

し
い

。
 

②
「
高

速
取

引
行

為
に

係
る

電
子

情
報

処
理

組
織

そ

の
他

の
設

備
」
の

「
設

置
場

所
」
と

は
、

住
所

の
特

定
で

足
り

る
の

か
、

そ
れ

と
も

、
デ

ー
タ

セ
ン

タ
ー

に

お
け

る
具

体
的

な
位

置
の

特
定

が
必

要
と

な
る

の

か
。

 

③
「
高

速
取

引
行

為
に

係
る

電
子

情
報

処
理

組
織

そ

の
他

の
設

備
」
の

「
保

守
の

方
法

」
と

し
て

記
載

が

想
定

さ
れ

て
い

る
内

容
及

び
記

載
の

具
体

性
の

程

度
を

示
し

て
ほ

し
い

。
 

①
例

え
ば

、
高

速
取

引
行

為
を

行
う

た
め

に
用

い
ら

れ
る

い

わ
ゆ

る
仮

想
サ

ー
バ

の
専

有
状

況
等

、
高

速
取

引
行

為

に
係

る
電

子
情

報
処

理
組

織
そ

の
他

の
設

備
の

う
ち

重

要
な

も
の

に
つ

い
て

、
具

体
的

に
分

か
り

や
す

く
記

載
す

る
こ

と
が

求
め

ら
れ

る
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

②
デ

ー
タ

セ
ン

タ
ー

に
お

け
る

具
体

的
な

位
置

の
特

定
ま

で

求
め

ら
れ

る
も

の
で

は
あ

り
ま

せ
ん

。
 

③
例

え
ば

、
高

速
取

引
行

為
に

係
る

電
子

情
報

処
理

組
織

そ
の

他
の

設
備

の
保

守
を

す
る

部
署

、
保

守
の

内
容

・頻

度
等

を
記

載
す

る
こ

と
が

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

1
1
1 

 
金

商
業

等
府

令
第

3
2
8

条
第

８
号

の
「高

速
取

引
行

為
に

係
る

電
子

情
報

処
理

組
織

そ
の

他
の

設
備

の
管

理
を

十
分

に
行

う
た

め
の

措
置

の
内

容
」
と

し
て

記
載

が
想

定
さ

れ
て

い
る

内
容

及
び

記
載

の
具

体
性

の
程

度
を

示
し

て
ほ

し
い

。
 

 
例

え
ば

、
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
ＩＩ
Ｉ－

２
－

１
－

２
に

記
載

し
て

い
る

よ
う

な
異

常
動

作
等

の
防

止
等

の

管
理

態
勢

の
内

容
等

を
記

載
す

る
こ

と
が

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

 
 

 
 

 
 

（登
録

申
請

書
の

添
付

書
類

等
（金

商
業

等
府

令
第

32
9

条
、

第
3
3
0

条
））

 

1
1
2 

 
高

速
取

引
行

為
者

の
実

態
を

把
握

す
る

た
め

の
登

録
で

あ
る

と
認

識
し

て
い

る
が

、
求

め
ら

れ
て

い
る

要

件
（
書

類
）
等

に
鑑

み
る

と
、

許
可

又
は

免
許

に
類

す

る
よ

う
な

要
件

を
求

め
ら

れ
て

い
る

の
で

は
な

い
か

と

思
わ

れ
る

。
 

 
今

般
の

改
正

は
、

株
式

等
の

高
速

取
引

を
行

う
者

に
対

し
、

登
録

制
を

導
入

し
、

体
制

整
備

・
リ

ス
ク

管
理

、
当

局
へ

の
情

報
提

供
な

ど
の

枠
組

み
を

整
備

す
る

も
の

で
す

。
 

登
録

申
請

書
の

添
付

書
類

は
、

法
に

定
め

ら
れ

た
登

録

拒
否

事
由

（
法

第
6
6

条
の

53
）
を

踏
ま

え
、

そ
の

存
否

に
係

る
審

査
の

た
め

に
必

要
な

も
の

を
定

め
て

お
り

ま
す

。
 

1
1
3 

 
高

速
取

引
行

為
者

の
登

録
申

請
に

お
い

て
概

要
書

の
提

出
が

必
要

か
確

認
し

た
い

。
ま

た
、

必
要

な
場

合

に
は

、
英

文
で

の
提

出
も

可
能

か
確

認
し

た
い

。
 

 
登

録
申

請
書

及
び

そ
の

添
付

書
類

は
、

英
語

で
作

成
し

、

又
は

記
載

す
る

こ
と

が
で

き
ま

す
（
金

商
業

等
府

令
第

32
6

条
第

２
項

、
第

３
項

）
。

仮
に

、
登

録
申

請
時

の
審

査
に

お
い

て
、

必
要

に
応

じ
任

意
で

資
料

の
提

出
を

依
頼

す
る

場
合

に

も
、

英
語

で
作

成
し

、
又

は
記

載
す

る
こ

と
を

可
能

と
す

る
予

定
で

す
。

 

1
1
4 

 
最

終
の

貸
借

対
照

表
及

び
損

益
計

算
書

の
対

象
と

な
る

範
囲

を
確

認
し

た
い

。
高

速
取

引
行

為
者

の
多

く

は
外

国
法

人
で

あ
る

と
理

解
し

て
い

る
が

、
日

本
に

お

け
る

高
速

取
引

行
為

に
限

定
さ

れ
る

こ
と

な
く
、

当
該

法
人

と
し

て
作

成
し

た
も

の
を

添
付

す
る

必
要

が
あ

る

の
か

。
 

 
日

本
に

お
け

る
高

速
取

引
行

為
に

係
る

も
の

に
限

定
さ

れ

ず
、

登
録

申
請

者
で

あ
る

法
人

の
最

終
の

貸
借

対
照

表
及

び
損

益
計

算
書

を
添

付
す

る
必

要
が

あ
り

ま
す

。
 

1
1
5 

 
役

員
の
履
歴

書
に

つ
い

て
は

、
ど

こ
ま

で
詳
細

な
記

載
が

必
要

か
。
過
去

10
年
間

の
職
歴

を
記

載
す

る
こ

と
で

十
分

か
確

認
し

た
い

。
ま

た
、

記
載

内
容

の
標
準

化
を
図

る
た

め
、

金
融
庁

が
テ

ン
プ
レ

ー
ト

を
提

供
す

る
こ

と
を
検
討

し
て

ほ
し

い
。

 

 
登

録
申

請
書

の
添

付
書

類
の
一

部
（
役

員
の
履
歴

書
等

）

に
つ

い
て

は
、

記
載

す
べ

き
内

容
の
明

確
化

を
図

る
観
点

か
ら

、
記

載
要
領

を
作

成
し

、
金
融
庁
ウ
ェ
ブ

サ
イ
ト

に
掲

載

す
る

予
定

で
す

。
 

 
ま

た
、

住
民
票

の
抄

本
「
に
代

わ
る

書
面

」
（
金

商
業

等
府

�
��
�
�
��

 

- 
2

9
 -

 

1
0
7 

 
「
取

引
戦

略
の

概
要

」
は

、
ど

の
程

度
の

記
載

が
求

め
ら

れ
る

の
か

。
少

な
く
と

も
金

商
業

等
府

令
第

８
条

第
1
1

号
イ

、
第

2
2
0

条
第

７
号

イ
及

び
第

32
8

条
第

４

号
に

掲
げ

る
事

項
と

、
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
ＩＩ
Ｉ－

３
－

１
－

１
（
２

）
①

に
従

っ
た

取
引

戦
略

の
分

類
に

関
す

る
記

載
が

必
要

な
こ

と
ま

で
は

明
ら

か

に
な

っ
た

と
思

わ
れ

る
が

、
同

監
督

指
針

の
「
高

速
取

引
行

為
者

が
採

用
す

る
取

引
戦

略
の

基
本

的
な

仕
組

み
を

把
握

す
る

た
め

に
必

要
な

事
項

」
と

し
て

、
例

え

ば
、

ア
ル

ゴ
リ

ズ
ム

の
具

体
的

な
内

容
等

、
リ

バ
ー

ス
・

エ
ン

ジ
ニ

ア
リ

ン
グ

が
可

能
と

な
る

よ
う

な
情

報
ま

で

は
求

め
ら

れ
な

い
こ

と
を

確
認

し
た

い
。

 

 
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
ＩＩ

Ｉ－
３

－
１

－
１

（
２

）
②

に
記

載
の

と
お

り
、

高
速

取
引

行
為

者
の

「
取

引
戦

略
の

概
要

」
は

、
「
高

速
取

引
行

為
者

が
採

用
す

る
取

引
戦

略
の

内
容

に
応

じ
て

判
断

す
る

必
要

が
あ

る
」
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

が
、

「
金

商
業

等
府

令
第

3
28

条
第

４
号

イ
か

ら

ハ
ま

で
に

規
定

す
る

事
項

の
ほ

か
、

高
速

取
引

行
為

者
が

採
用

す
る

取
引

戦
略

の
基

本
的

な
仕

組
み

を
把

握
す

る
た

め
に

必
要

な
事

項
」
で

あ
り

、
詳

細
な

内
容

ま
で

求
め

る
も

の
で

は
あ

り
ま

せ
ん

。
 

1
0
8 

 
業

務
方

法
書

の
一

部
と

し
て

、
マ

ー
ケ

ッ
ト

メ
イ

ク
戦

略
、

ア
ー

ビ
ト

ラ
ー

ジ
戦

略
、

デ
ィ

レ
ク

シ
ョ

ナ
ル

戦
略

及
び

そ
の

他
の

戦
略

の
４

つ
の

カ
テ

ゴ
リ

に
基

づ
い

て

取
引

戦
略

の
記

載
が

求
め

ら
れ

て
い

る
と

理
解

し
て

い
る

が
、

こ
れ

ら
の

戦
略

に
つ

い
て

は
、

一
定

の
幅

の

あ
る

記
載

が
許

容
さ

れ
る

と
理

解
し

て
い

る
。

登
録

申

請
者

が
以

下
を

記
載

す
る

こ
と

で
こ

の
要

件
を

満
た

す

も
の

と
認

め
る

こ
と

を
推

奨
す

る
。

 

・
採

用
し

て
い

る
取

引
戦

略
の

類
型

の
リ

ス
ト

 

・
戦

略
ご

と
の

関
連

す
る

金
融

商
品

取
引

所
等

の
名

称
 

・
戦

略
ご

と
に

注
文

を
実

行
す

る
ブ

ロ
ー

カ
ー

 

・
デ

ィ
ー

ラ
ー

の
名

称
 

・
高

速
取

引
行

為
の

対
象

と
な

る
有

価
証

券
又

は
デ

リ
 

バ
テ

ィ
ブ

の
種

類
 

 
こ

れ
ら

の
情

報
の

多
く
は

、
特

に
、

注
文

の
フ

ラ
ギ

ン

グ
・
分

類
が

導
入

さ
れ

た
と

き
に

は
、

金
融

商
品

取
引

所
や

登
録

さ
れ

た
仲

介
業

者
（ブ

ロ
ー

カ
ー

な
ど

）
か

ら

収
集

す
る

こ
と

も
可

能
で

あ
る

と
考

え
て

い
る

。
し

た
が

っ
て

、
登

録
申

請
者

に
こ

れ
ら

の
一

般
的

な
情

報
よ

り

も
多

く
の

情
報

を
要

求
す

る
こ

と
は

、
重

複
的

で
あ

る

し
、

登
録

申
請

者
が

そ
れ

ら
の

情
報

を
編

集
す

る
に

は

非
常

に
時

間
が

か
か

る
と

考
え

ら
れ

る
。

こ
れ

ら
の

理

由
か

ら
、

金
融

庁
に

、
よ

り
狭

い
範

囲
の

情
報

だ
け

を

求
め

る
こ

と
を

推
奨

す
る

。
 

1
0
9 

 
「
少

な
く
と

も
、

当
該

取
引

戦
略

に
お

い
て

利
用

す
る

金
融

商
品

取
引

業
者

等
及

び
取

引
所

取
引

許
可

業
者

の
名

称
又

は
商

号
に

係
る

事
項

」
（
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
ＩＩ
Ｉ－

３
－

１
－

１
（
２

）
②

）
と

あ
る

と

こ
ろ

、
こ

れ
は

高
速

取
引

行
為

者
が

注
文

を
発

注
し

得

る
金

融
商

品
取

引
業

者
等

及
び

取
引

所
取

引
許

可
業

者
の

名
称

又
は

商
号

を
列

挙
す

る
こ

と
を

求
め

て
い

る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
ご

理
解

の
と

お
り

で
す

。
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- 
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2
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1
1
9
 

 
別

紙
様

式
第

29
号

の
第

２
面

か
ら

第
８

面
ま

で
は

、

財
務

局
で

入
手

可
能

で
あ

る
と

理
解

し
て

い
る

が
、

以

下
の

デ
ー

タ
を

非
公

開
に

す
る

こ
と

を
再

検
討

し
て

ほ

し
い

。
 

・
登

録
申

請
者

の
資

本
（
民

間
企

業
に

と
っ

て
特

に
商

 

業
的

に
機

密
性

の
高

い
情

報
で

あ
り

、
特

に
顧

客
資

金
を

保
有

し
て

い
な

い
企

業
に

つ
い

て
公

的
に

利
用

す
べ

き
で

は
な

い
。

）
 

・
登

録
者

の
他

の
事

業
に

関
す

る
全

て
の

情
報

（商
業

 

上
機

密
性

の
高

い
情

報
で

あ
り

、
一

般
に

公
開

さ
れ

る
べ

き
で

は
な

い
。

）
 

1
2
0
 

 
当

社
は

、
保

有
し

て
い

る
資

本
の

金
額

を
公

表
す

る

こ
と

は
で

き
な

い
。

 

1
2
1
 

 
登

録
申

請
書

の
記

載
事

項
の

役
員

の
氏

名
な

ど

は
、

情
報

流
出

と
な

る
懸

念
が

あ
る

の
で

、
公

衆
の

縦

覧
に

お
け

る
取

得
方

法
を

限
定

し
て

ほ
し

い
。

 

1
2
2
 

 
登

録
の

た
め

の
他

の
必

要
な

資
料

（
宣

誓
書

、
業

務

方
法

書
、

業
務

執
行

体
制

、
役

員
・
責

任
者

の
履

歴

書
、

資
本

、
純

資
産

、
損

益
計

算
書

を
含

む
財

務
諸

表
）
を

公
表

し
な

い
よ

う
に

要
請

す
る

。
金

融
業

者
と

し

て
、

我
々

の
メ

ン
バ

ー
は

、
毎

日
サ

イ
バ

ー
セ

キ
ュ

リ

テ
ィ

攻
撃

等
に

さ
ら

さ
れ

る
可

能
性

が
あ

る
（
そ

れ
に

は
、

詐
欺

者
が

従
業

員
に

な
り

す
ま

し
て

フ
ァ

ン
ド

を
盗

む
事

例
も

含
ま

れ
る

。
）
。

例
え

ば
、

我
々

の
経

験
で

は
、

従
業

員
の

名
前

を
公

開
し

た
と

き
、

詐
欺

行
為

者

が
フ

ィ
ッ

シ
ン

グ
攻

撃
で

複
数

の
名

前
と

電
子

メ
ー

ル

の
組

み
合

わ
せ

を
試

み
る

た
め

、
サ

イ
バ

ー
攻

撃
が

増
加

し
て

き
た

。
し

た
が

っ
て

、
個

人
（
署

名
を

含
む

。
）

又
は

ビ
ジ

ネ
ス

情
報

を
公

開
す

る
こ

と
に

非
常

に
敏

感

で
あ

る
。

さ
ら

に
、

我
々

は
、

取
引

戦
略

、
損

益
計

算
書

及
び

そ
の

他
の

機
密

情
報

に
関

す
る

情
報

が
不

正
に

入
手

さ
れ

る
と

、
知

的
財

産
上

の
懸

念
を

有
す

る
。

自

動
化

さ
れ

た
戦

略
を

使
用

す
る

ト
レ

ー
ダ

ー
は

、
こ

れ

ら
の

取
引

戦
略

の
開

発
と

テ
ス

ト
に

多
大

な
時

間
と

費

用
を

費
や

し
て

い
る

の
で

、
こ

の
情

報
が

不
正

に
流

用

さ
れ

た
場

合
に

は
、

投
資

家
、

株
主

及
び

ビ
ジ

ネ
ス

に

回
復

不
能

な
害

を
及

ぼ
す

可
能

性
が

あ
る

。
 

 
公

衆
の

縦
覧

に
供

さ
れ

る
も

の
は

、
高

速
取

引
行

為
者

登

録
簿

に
登

録
さ

れ
て

い
る

法
第

6
6

条
の

5
1

第
１

項
各

号
に

掲
げ

る
事

項
（
登

録
申

請
書

の
記

載
事

項
）
並

び
に

登
録
年

月
日

及
び

登
録
番

号
に

限
ら

れ
て

い
ま

す
（法

第
6
6

条
の

5
2
）
。

登
録

申
請

の
審
査

等
に

必
要

な
業

務
方

法
書

、
財

務

諸
表

、
役

員
の

履
歴

書
そ

の
他

の
登

録
申

請
書

の
添
付

書

類
の

ほ
か

、
従

業
員

の
氏

名
等

は
公

衆
の

縦
覧

の
対
象

で

は
あ

り
ま

せ
ん

。
な

お
、
国

家
公

務
員

は
、
国

家
公

務
員

法

第
1
00

条
に

お
い

て
、
秘

密
を
守

る
義

務
が
課

さ
れ

て
い

ま

す
。

 

1
2
3
 

 
誓
約

書
、

業
務

方
法

書
、

業
務

執
行

体
制

、
役

員
及

び
責

任
者

の
履

歴
書

、
財

務
諸

表
、

そ
の

他
営

業
上

の
機

密
情

報
（
例

え
ば

、
取

引
量

、
取

引
戦

略
の
詳

細
、

取
引

時
間

及
び

登
録

者
の

他
の

事
業

に
関

す
る

全
て

の
情

報
）
並

び
に

社
内
文

書
（
社
内
規
則

及
び

財

務
情

報
を

含
む

。
）
が

公
開

さ
れ
ず

、
機

密
取
扱

い
を

さ
れ

る
こ

と
を
確
認

し
た

い
。

 

�
��
�
�
��

 

- 
3

1
 -

 

1
1
6 

 
役

員
の

住
民

票
の

抄
本

、
刑

事
罰

を
受

け
て

い
な

い

こ
と

を
証

明
す

る
書

面
等

に
つ

い
て

は
、

海
外

に
お

い

て
存

在
し

な
い

た
め

、
法

で
求

め
ら

れ
て

い
る

内
容

を

役
員

個
人

が
宣

誓
す

る
書

面
で

代
替

で
き

る
よ

う
、

金

融
庁

が
テ

ン
プ

レ
ー

ト
を

提
供

す
る

こ
と

を
検

討
し

て

ほ
し

い
。

 

令
第

3
29

条
第

１
項

第
２

号
ロ

及
び

第
３

号
ロ

）
に

つ
い

て

は
、

例
え

ば
、

国
内

に
在

留
し

な
い

外
国

人
が

提
出

し
た

本

国
の

公
証

人
が

署
名

を
行

っ
た

公
正

証
書

の
ほ

か
、

国
内

に
在

留
す

る
外

国
人

が
提

出
し

た
在

留
カ

ー
ド

の
写

し
又

は

特
別

永
住

者
証

明
書

の
写

し
及

び
国

内
に

在
留

し
な

い
外

国
人

が
提

出
し

た
本

国
の

住
民

票
の

写
し

又
は

こ
れ

に
準

ず
る

書
面

が
該

当
す

る
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

（
監

督
指

針

III
－

３
－

１
（
５

）
②

を
準

用
）
。

 

1
1
7 

 
金

商
業

等
府

令
第

33
0

条
に

お
い

て
電

磁
的

記
録

が
日

本
工

業
規

格
に

限
定

し
て

規
定

さ
れ

て
い

る
が

、

高
速

取
引

行
為

者
又

は
そ

の
所

在
国

に
よ

っ
て

は
、

そ
の

た
め

の
対

応
に

過
大

な
負

担
を

強
い

る
こ

と
に

も

な
り

か
ね

な
い

こ
と

を
危

惧
す

る
。

し
た

が
っ

て
、

日
本

工
業

規
格

と
同

等
と

考
え

ら
れ

る
効

果
が

得
ら

れ
る

媒

体
に

よ
る

記
録

で
あ

れ
ば

、
そ

の
使

用
を

日
本

工
業

規
格

に
代

わ
り

認
め

て
ほ

し
い

。
 

 
電

磁
的

記
録

を
日

本
工

業
規

格
の

一
定

の
も

の
に

限
定

し
て

い
る

の
は

、
定

款
を

電
磁

的
記

録
で

提
出

さ
れ

た
場

合

に
、

受
け

取
っ

た
当

局
が

確
実

に
表

示
・
出

力
等

を
す

る
こ

と
が

で
き

る
よ

う
に

す
る

た
め

で
あ

り
、

こ
れ

に
対

応
す

る
も

の
を

添
付

す
る

必
要

が
あ

り
ま

す
。

 

 
 

 
 

 
 

（高
速

取
引

行
為

者
登

録
簿

の
縦

覧
関

係
（法

第
66

条
の

52
、

金
商

業
等

府
令

第
3
3
1

条
）
） 

1
1
8 

 
別

紙
様

式
第

29
号

（登
録

申
請

書
の

様
式

）に
記

載

す
る

情
報

の
う

ち
高

速
取

引
行

為
者

の
資

本
金

額
及

び
役

員
名

を
公

開
さ

れ
る

登
録

簿
か

ら
除

い
て

ほ
し

い
。

こ
れ

ら
の

情
報

の
公

開
は

、
（
守

秘
義

務
の

下
に

規
制

当
局

に
提

出
す

る
の

と
は

異
な

り
）
公

的
目

的
に

合
致

す
る

と
は

思
わ

れ
ず

、
氏

名
の

出
た

個
人

を
不

必
要

な
危

害
に

さ
ら

す
可

能
性

が
あ

る
。

外
国

の
投

資

運
用

業
者

は
、

通
常

、
有

限
責

任
会

社
又

は
有

限
責

任
パ

ー
ト

ナ
ー

シ
ッ

プ
で

あ
り

、
資

本
規

模
の

公
開

は

求
め

ら
れ

な
い

の
が

通
常

と
な

っ
て

い
る

。
こ

の
情

報

が
同

業
他

社
や

一
般

に
公

開
さ

れ
る

と
業

務
に

敏
感

に
影

響
す

る
こ

と
か

ら
、

投
資

運
用

業
者

は
こ

の
情

報

を
極

秘
と

し
て

い
る

。
別

紙
様

式
第

29
号

に
資

本
情

報
が

必
要

で
あ

る
な

ら
ば

、
別

紙
様

式
第

29
号

を
改

定
し

、
高

速
取

引
行

為
者

は
実

際
の

具
体

的
資

本
金

額
で

は
な

く
、

幅
の

あ
る

資
本

金
額

を
示

す
こ

と
が

許

さ
れ

る
よ

う
に

し
て

ほ
し

い
。

例
え

ば
、

別
紙

様
式

第

2
9

号
に

高
速

取
引

行
為

者
は

資
本

情
報

を
①

1
,0

00

万
円
以
上

5,
00

0
万

円
未
満

、
②

5,
00

0
万

円
以
上

１

億
円
未
満

、
③

１
億

円
以
上

の
い

ず
れ

か
で

示
す

と

す
る

こ
と

も
で

き
る

の
で

は
な

い
か

。
 

 
登

録
申

請
書

の
記

載
事

項
を

高
速

取
引

行
為

者
登

録
簿

に
登

録
し

、
こ

れ
を

公
衆

の
縦

覧
に

供
し

な
け

れ
ば

な
ら

な

い
こ

と
は

、
法
律

（法
第

66
条

の
5
2
）で

定
め

ら
れ

た
事

項

で
あ

り
、
ご
意
見

の
よ

う
に

、
そ

れ
を
政

令
・
内
閣

府
令

で
変

更
す

る
こ

と
は

で
き

ま
せ
ん

。
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- 
3

4
 -

 

は
、

高
速

取
引

に
従

事
す

る
事

業
体

の
支

払
能

力
を

よ
り

正
確

に
示

す
と

思
わ

れ
る

。
 

1
2
7
 

 
高

速
取

引
行

為
者

を
ビ

ジ
ネ

ス
及

び
個

人
情

報
の

公
開

に
よ

る
不

必
要

な
危

害
か

ら
守

る
た

め
に

、
業

務

方
法

書
、

業
務

実
施

シ
ス

テ
ム

、
役

員
そ

の
他

の
社

員
の

経
歴

、
個

人
の

署
名

が
な

さ
れ

た
証

明
書

・
宣

誓

書
、

財
務

諸
表

、
純

資
産

に
関

す
る

情
報

な
ど

、
登

録

申
請

書
の

添
付

書
類

に
つ

い
て

は
、

金
融

庁
が

そ
の

秘
密

を
保

持
す

る
と

確
約

し
て

も
ら

え
る

の
か

。
 

 
登

録
申

請
資

料
の

公
開

は
、

高
速

取
引

行
為

者
の

公
に

よ
る

認
知

を
高

め
、

サ
イ

バ
ー

セ
キ

ュ
リ

テ
ィ

の

脅
威

が
高

ま
る

こ
と

に
つ

い
て

懸
念

し
て

い
る

。
投

資

運
用

業
者

と
そ

の
従

業
員

は
、

恒
常

的
に

フ
ィ

ッ
シ

ン

グ
及

び
他

の
サ

イ
バ

ー
攻

撃
の

対
象

と
な

っ
て

お
り

、

盗
難

及
び

経
済

ス
パ

イ
活

動
に

遭
遇

す
る

高
い

リ
ス

ク

を
抱

え
て

い
る

。
ま

た
、

登
録

申
請

に
係

る
必

要
書

類

の
多

く
が

専
有

情
報

や
企

業
秘

密
を

含
む

も
の

で
あ

り
、

当
該

情
報

の
開

示
は

、
高

速
取

引
行

為
者

及
び

従
業

員
に

損
害

を
与

え
る

可
能

性
が

あ
る

と
懸

念
し

て

る
。

し
た

が
っ

て
、

別
紙

様
式

第
29

号
（
登

録
申

請
書

の
様

式
）
の

一
般

的
な

情
報

を
除

く
、

高
速

取
引

行
為

者
の

全
て

の
登

録
申

請
資

料
の

秘
密

保
持

を
確

認
し

た
い

。
 

 
 

 
 

 
（
英

語
で

の
作

成
）
 

1
2
8
 

 
登

録
申

請
書

及
び

そ
の

添
付

書
類

並
び

に
登

録
後

に
生

じ
る

届
出

や
報

告
に

つ
い

て
、

全
て

英
語

で
提

出

す
る

こ
と

が
で

き
る

こ
と

（
た

だ
し

、
外

国
帳

簿
書

類
の

様
式

の
訳

文
を

除
く
。

）
を

確
認

し
た

い
。

 

 
登

録
申

請
書

は
別

紙
様

式
第

2
9

号
に

準
じ

て
英

語
で

作

成
し

、
そ

の
添

付
書

類
は

英
語

で
記

載
す

る
こ

と
が

で
き

ま

す
（
金

商
業

等
府

令
第

32
6

条
第

２
項

及
び

第
３

項
）
。

ま

た
、

次
の

書
類

を
英

語
で

作
成

し
、

又
は

記
載

す
る

こ
と

が

で
き

ま
す

。
 

・
登

録
申

請
書

の
記

載
事

項
の

変
更

の
届

出
書

及
び

そ
の

 

添
付

書
類

（
金

商
業

等
府

令
第

3
3
4

条
第

２
項

及
び

第
３

 

項
）
 

・
業

務
の

内
容

又
は

方
法

の
変

更
の

届
出

書
及

び
そ

の
添

 

付
書

類
（
金

商
業

等
府

令
第

33
5

条
第

２
項

）
 

・
業

務
に

関
す

る
帳

簿
書

類
（
金

商
業

等
府

令
第

3
3
8

条
第

 

２
項

）
 

・
事

業
報

告
書

（
金

商
業

等
府

令
第

3
3
9

条
第

２
項

）
 

・
事

業
報

告
書

の
提

出
期

限
の

承
認

申
請

書
及

び
そ

の
添

 

付
書

類
等

（
金

商
業

等
府

令
第

3
4
0

条
第

５
項

）
 

・
開

始
等

の
届

出
書

及
び

そ
の

添
付

書
類

（
金

商
業

等
府

 

令
第

3
4
2

条
第

２
項

、
第

34
3

条
第

２
項

） 

・
廃

業
等

の
届

出
書

及
び

そ
の

添
付

書
類

（
金

商
業

等
府

 

令
第

3
4
4

条
第

３
項

）
 

1
2
9
 

 
改

正
案

上
、

非
居

住
者

で
あ

る
登

録
申

請
者

が
日

本
語

で
提

出
し

、
又

は
保

存
す

べ
き

資
料

又
は

記
録

が
あ

れ
ば

、
明

ら
か

に
し

て
ほ

し
い

。
 

�
��
�
�
��

 

- 
3

3
 -

 

1
2
4
 

 
登

録
申

請
書

の
添

付
書

類
と

し
て

社
内

規
則

と
手

順

書
が

必
要

と
理

解
し

て
い

る
が

、
プ

ラ
イ

バ
シ

ー
を

懸

念
し

て
お

り
、

こ
れ

ら
の

書
類

を
一

般
に

公
開

す
る

こ
と

は
望

ま
し

く
な

い
の

で
は

な
い

か
。

こ
れ

ら
の

書
類

は

当
局

の
要

求
に

応
じ

て
提

供
さ

れ
る

も
の

で
あ

り
、

機

密
扱

い
と

し
て

ほ
し

い
。

高
速

取
引

行
為

者
は

こ
れ

ら

の
書

類
を

国
内

に
お

け
る

代
理

人
に

提
出

す
る

こ
と

が
で

き
る

の
で

、
国

内
に

お
け

る
代

理
人

は
、

要
請

に

応
じ

て
検

査
の

た
め

に
利

用
す

る
こ

と
が

で
き

る
よ

う

に
な

る
と

理
解

し
て

い
る

。
 

1
2
5
 

 
財

務
情

報
は

、
市

場
参

加
者

（
特

に
、

民
間

企
業

で

あ
る

企
業

）
に

と
っ

て
極

め
て

敏
感

で
機

密
で

あ
る

。
 

し
た

が
っ

て
、

損
益

計
算

書
の

情
報

を
提

出
す

る
必

要

は
な

く
、

資
本

・
純

資
産

・
支

払
能

力
宣

言
に

関
係

す

る
財

務
諸

表
は

財
務

上
の

妥
当

性
要

件
を

満
た

す
の

に
十

分
な

も
の

で
な

け
れ

ば
な

ら
な

い
こ

と
を

要
求

す

る
。

金
融

庁
が

引
き

続
き

損
益

計
算

書
掲

載
の

情
報

を
必

要
と

す
る

場
合

に
は

、
給

与
や

そ
の

他
の

経
費

な
ど

の
詳

細
な

経
費

明
細

に
分

解
さ

れ
な

い
こ

と
を

要

求
す

る
。

 

1
2
6
 

 
高

速
取

引
行

為
者

の
支

払
能

力
に

金
融

庁
が

関
心

が
あ

る
こ

と
に

つ
い

て
は

理
解

し
て

い
る

。
し

か
し

な
が

ら
、

損
益

計
算

書
や

給
与

・
賃

金
の

情
報

が
、

高
速

取

引
行

為
者

の
支

払
能

力
の

把
握

に
必

要
又

は
関

連

が
あ

る
と

は
考

え
て

い
な

い
。

投
資

運
用

業
者

に
と

っ

て
、

財
務

情
報

は
極

め
て

慎
重

な
取

扱
い

を
要

す
る

機
密

情
報

で
あ

る
（
例

え
ば

、
数

人
の

従
業

員
を

抱
え

る
小

規
模

業
者

に
と

っ
て

給
与

・
賃

金
総

額
を

公
開

す

る
の

は
従

業
員

の
個

人
給

与
情

報
を

公
開

す
る

の
に

等
し

い
こ

と
と

な
る

。
)。

し
た

が
っ

て
、

支
払

能
力

に
関

し
て

高
速

取
引

行
為

者
の

財
務

・
支

払
能

力
を

理
解

す
る

必
要

性
と

、
高

速
取

引
行

為
者

が
当

該
情

報
の

秘
密

を
保

持
す

る
必

要
性

の
バ

ラ
ン

ス
を

と
っ

て
ほ

し

い
。

高
速

取
引

行
為

者
に

対
し

て
は

、
そ

の
支

払
能

力

を
証

明
す

る
た

め
に

高
い

レ
ベ

ル
の

貸
借

対
照

表
を

提
出

さ
せ

る
こ

と
と

し
、

損
益

計
算

書
や

賃
金

・
給

与
に

関
す

る
情

報
を

要
求

し
な

い
こ

と
（
例

え
ば

、
業

者
が

科
目

ご
と

の
額

を
出

す
の

で
は

な
く
経

費
総

額
を

提
出

す
る

こ
と

を
可

能
に

す
る

こ
と

）
を

提
案

す
る

。
ま

た
、

損
益

計
算

書
が

必
要

と
判

断
す

る
場

合
に

は
、

投
資

運
用

業
者

に
対

し
て

は
、

高
速

取
引

を
用

い
る

投
資

フ

ァ
ン

ド
の

損
益

計
算

書
を

提
出

す
る

オ
プ

シ
ョ

ン
を

認

め
る

こ
と

を
提

案
す

る
。

投
資

フ
ァ

ン
ド

の
財

務
情

報

�
��
�
�
��
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- 
3

6
 -

 

1
3
4 

 
コ

ン
プ

ラ
イ

ア
ン

ス
部

門
を

投
資

判
断

等
を

行
う

部

門
と

は
独

立
し

て
設

置
す

る
（
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
ＩＩ
Ｉ－

３
－

１
－

３
（
１

）
①

ホ
）
と

あ
る

が
、

個
人

が
高

速
取

引
行

為
者

と
し

て
登

録
を

受
け

る
こ

と

も
認

め
ら

れ
る

以
上

、
コ

ン
プ

ラ
イ

ア
ン

ス
担

当
者

を
定

め
る

に
し

て
も

、
そ

の
者

が
投

資
判

断
を

行
う

業
務

に

従
事

し
て

は
い

け
な

い
と

い
う

こ
と

で
は

な
い

と
の

理

解
で

よ
い

か
。

 

 
「
高

速
取

引
行

為
に

係
る

業
務

を
適

確
に

遂
行

す
る

に
足

り
る

人
的

構
成

」
（法

第
6
6

条
の

5
3

第
３

号
）は

、
法

人
又

は
個

人
の

別
に

か
か

わ
ら

ず
求

め
ら

れ
て

い
る

も
の

で
す

。
 

個
別

事
例

ご
と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も
の

と

考
え

ら
れ

ま
す

が
、

コ
ン

プ
ラ

イ
ア

ン
ス

機
能

の
実

効
性

を

確
保

す
る

た
め

に
、

コ
ン

プ
ラ

イ
ア

ン
ス

部
門

（
担

当
者

）

は
、

投
資

判
断

等
を

行
う

部
門

と
は

独
立

し
て

設
置

す
る

こ

と
が

必
要

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

1
3
5 

 
様

々
な

規
模

及
び

事
業

内
容

の
高

速
取

引
行

為
者

で
も

対
応

で
き

る
よ

う
に

、
投

資
運

用
業

者
の

コ
ン

プ
ラ

イ
ア

ン
ス

又
は

リ
ス

ク
部

門
が

内
部

監
査

の
役

割
を

果

た
す

こ
と

が
許

容
可

能
で

あ
る

こ
と

を
確

認
さ

せ
て

ほ

し
い

。
加

え
て

、
高

速
取

引
行

為
者

の
内

部
監

査
に

つ

い
て

、
①

高
速

取
引

行
為

者
の

ガ
バ

ナ
ン

ス
委

員
会

又
は

経
営

幹
部

が
高

速
取

引
行

為
者

の
内

部
監

査
を

行
う

第
三

者
を

雇
う

こ
と

、
又

は
②

高
速

取
引

行
為

者

の
国

内
に

お
け

る
代

理
人

が
高

速
取

引
行

為
者

の
内

部
監

査
を

行
う

こ
と

に
よ

っ
て

、
そ

の
要

件
を

満
た

す
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

 
さ

ら
に

、
こ

う
し

た
内

部
監

査
の

対
象

は
、

高
速

取
引

行
為

者
の

日
本

に
お

け
る

業
務

活
動

に
限

定
さ

れ
る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
ご

質
問

に
あ

る
高

速
取

引
行

為
者

の
内

部
監

査
等

に
つ

い
て

は
、

そ
の

実
効

性
が

確
保

さ
れ

、
高

速
取

引
行

為
に

係
る

業
務

を
適

確
に

遂
行

す
る

こ
と

が
で

き
る

体
制

が
整

備

さ
れ

て
い

る
の

で
あ

れ
ば

、
例

え
ば

、
グ

ル
ー

プ
会

社
等

に

業
務

委
託

す
る

こ
と

も
妨

げ
ら

れ
て

い
な

い
も

の
と

考
え

ら

れ
ま

す
が

、
具

体
的

な
規

制
の

適
用

に
つ

い
て

は
、

個
別

事
例

ご
と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も
の

と
考

え

ら
れ

ま
す

。
 

 
な

お
、

内
部

監
査

に
つ

い
て

は
、

高
速

取
引

行
為

（法
第

２

条
第

4
1

項
）に

係
る

業
務

に
つ

い
て

の
体

制
整

備
が

必
要

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

1
3
6 

 
高

速
取

引
行

為
者

の
適

切
な

ガ
バ

ナ
ン

ス
及

び
管

理
機

能
に

関
し

、
高

速
取

引
行

為
者

は
、

そ
の

役
割

を

担
う

役
員

等
と

必
ず

し
も

雇
用

関
係

が
存

在
し

な
く
て

も
構

わ
な

い
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

高
速

取
引

行
為

者

の
規

模
、

複
雑

性
及

び
リ

ス
ク

特
性

に
応

じ
て

適
切

と

考
え

る
措

置
を

登
録

申
請

手
続

の
過

程
で

提
示

す
る

こ
と

が
で

き
れ

ば
よ

い
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

具
体

的

に
は

、
高

速
取

引
行

為
者

は
、

関
連

会
社

が
提

供
す

る
管

理
機

能
を

利
用

す
る

こ
と

が
で

き
る

と
の

理
解

で

よ
い

か
。

 

1
3
7 

 
登

録
申

請
者

は
帳

簿
書

類
の

作
成

管
理

、
リ

ス
ク

管

理
及

び
内

部
監

査
を

含
む

分
野

に
つ

い
て

十
分

な
要

員
を

割
り

当
て

る
こ

と
と

さ
れ

て
い

る
が

、
申

請
者

の
多

く
は

、
専

従
の

内
部

監
査

機
能

を
有

し
な

い
可

能
性

が

あ
る

。
こ

の
点

に
つ

い
て

、
他

の
部

署
（
コ

ン
プ

ラ
イ

ア

ン
ス

等
）
が

内
部

監
査

業
務

を
引

き
受

け
、

又
は

外
部

委
託

す
る

こ
と

は
可

能
か

。
 

�
��
�
�
��

 

- 
3

5
 -

 

1
3
0 

 
金

融
庁

に
お

い
て

、
登

録
申

請
書

の
様

式
（
別

紙
様

式
第

2
9

号
）及

び
事

業
報

告
書

の
様

式
（別

紙
様

式

第
3
0

号
）の

英
訳

版
を

作
成

し
て

ほ
し

い
。

こ
れ

に
よ

り
、

登
録

申
請

書
に

記
載

す
べ

き
事

項
に

つ
い

て
、

当

局
と

登
録

申
請

者
の

認
識

の
共

通
化

を
図

る
こ

と
が

で
き

る
と

考
え

る
。

 

 
別

紙
様

式
第

29
号

（登
録

申
請

書
の

様
式

）及
び

別
紙

様

式
第

3
0

号
（事

業
報

告
書

の
様

式
）に

準
じ

た
英

語
で

の
様

式
を

作
成

す
る

ほ
か

、
登

録
申

請
書

の
添

付
書

類
の

一
部

に
つ

い
て

記
載

す
べ

き
内

容
の

明
確

化
を

図
る

観
点

か
ら

記
載

要
領

を
作

成
し

、
金

融
庁

ウ
ェ

ブ
サ

イ
ト

に
掲

載
す

る

予
定

で
す

。
 

1
3
1 

 
金

商
業

等
府

令
第

3
26

条
第

２
項

及
び

第
３

項
で

は
、

登
録

申
請

書
や

そ
の

添
付

書
類

に
つ

い
て

英
語

で
の

提
出

を
認

め
て

い
る

が
、

登
録

申
請

に
当

た
っ

て

は
、

業
務

方
法

書
の

中
で

言
及

さ
れ

て
い

る
も

の
の

業

務
方

法
書

の
別

添
書

類
で

は
な

い
社

内
規

則
や

電
子

情
報

処
理

組
織

の
信

頼
性

・
安

全
性

に
関

す
る

技
術

的
な

文
書

な
ど

、
法

令
上

登
録

申
請

書
の

添
付

書
類

と
さ

れ
て

い
な

く
て

も
、

申
請

過
程

で
提

出
が

必
要

と
な

る
書

類
が

多
々

あ
り

得
る

。
こ

の
よ

う
な

書
類

に
つ

い

て
も

、
添

付
書

類
に

準
じ

て
、

英
語

で
提

出
す

る
こ

と
を

認
め

て
ほ

し
い

。
 

 
ご

意
見

に
あ

る
よ

う
な

書
類

に
つ

い
て

、
登

録
申

請
書

へ

の
添

付
を

要
す

る
か

否
か

は
、

個
別

事
例

ご
と

に
判

断
さ

れ

る
べ

き
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

が
、

登
録

申
請

書
の

添
付

書

類
は

、
英

語
で

記
載

す
る

こ
と

が
で

き
ま

す
（
金

商
業

等
府

令
第

3
2
6

条
第

３
項

）
。

 

 
▼

高
速

取
引

行
為

に
係

る
登

録
申

請
の

審
査

（法
第

6
6

条
の

5
3
、

施
行

令
第

1
8

条
の

４
の

９
、

第
1
8

条
の

４
の

1
0
、

金
商

業
等

府
令

第
3
3
2

条
） 

1
3
2 

 
シ

ス
テ

ム
監

査
に

つ
い

て
、

シ
ス

テ
ム

部
門

か
ら

独

立
し

た
内

部
監

査
部

門
が

シ
ス

テ
ム

監
査

を
行

う
こ

と

と
さ

れ
て

い
る

が
、

少
人

数
の

会
社

の
場

合
に

は
、

役

割
分

担
を

行
う

に
し

て
も

、
各

人
が

い
ろ

い
ろ

な
役

割

を
兼

任
せ

ざ
る

を
得

ず
、

実
質

的
に

は
、

責
任

者
は

共

通
に

な
ら

ざ
る

を
得

な
い

。
個

人
が

高
速

取
引

行
為

者

と
し

て
登

録
を

受
け

る
こ

と
も

認
め

ら
れ

る
以

上
、

実
質

的
に

業
務

が
適

確
に

遂
行

で
き

る
の

で
あ

れ
ば

、
シ

ス

テ
ム

部
門

と
内

部
監

査
部

門
の

責
任

者
が

共
通

で
も

よ
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
「
高

速
取

引
行

為
に

係
る

業
務

を
適

確
に

遂
行

す
る

に
足

り
る

人
的

構
成

」
（法

第
6
6

条
の

5
3

第
３

号
）は

、
法

人
又

は
個

人
の

別
に

か
か

わ
ら

ず
求

め
ら

れ
て

い
る

も
の

で
す

。
 

 
個

別
事

例
ご

と
に

実
態

に
即

し
て

判
断

さ
れ

る
べ

き
も

の

と
考

え
ら

れ
ま

す
が

、
一

般
的

に
は

、
被

監
査

部
門

に
対

し

て
十

分
な

牽
制

機
能

が
働

く
よ

う
に

す
る

こ
と

が
必

要
と

考

え
ら

れ
、

か
つ

、
実

効
性

の
あ

る
内

部
監

査
を

実
施

す
る

こ

と
が

で
き

る
体

制
が

必
要

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

1
3
3 

 
「
高

速
取

引
行

為
に

係
る

業
務

の
適

確
な

遂
行

に
必

要
な

人
員

が
各

部
門

に
配

置
さ

れ
、

内
部

管
理

等
の

責
任

者
が

適
正

に
配

置
さ

れ
る

組
織

体
制

、
人

員
構

成
に

あ
る

こ
と

」
（
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
ＩＩ
Ｉ－

３
－

１
－

３
（
１

）
①

ニ
）
と

あ
る

が
、

少
人

数
の

会
社

の
場

合
に

は
、

役
割

分
担

を
行

う
に

し
て

も
、

各

人
が

い
ろ

い
ろ

な
役

割
を

兼
任

せ
ざ

る
を

得
ず

、
実

質

的
に

は
、

責
任

者
は

共
通

に
な

ら
ざ

る
を

得
な

い
。

個

人
が

高
速

取
引

行
為

者
と

し
て

登
録

を
受

け
る

こ
と

も

認
め

ら
れ

る
以

上
、

実
質

的
に

業
務

が
適

確
に

遂
行

で
き

る
の

で
あ

れ
ば

、
一

人
が

各
部

門
の

責
任

者
を

兼
任

す
る

こ
と

も
可

能
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

 
「
高

速
取

引
行

為
に

係
る

業
務

を
適

確
に

遂
行

す
る

に
足

り
る

人
的

構
成

」
（法

第
6
6

条
の

5
3

第
３

号
）は

、
法

人
又

は
個

人
の

別
に

か
か

わ
ら

ず
求

め
ら

れ
て

い
る

も
の

で
す

。
 

 
個

別
事

例
ご

と
に

実
態

に
即

し
て

判
断

さ
れ

る
べ

き
も

の

と
考

え
ら

れ
ま

す
が

、
高

速
取

引
行

為
に

係
る

業
務

を
適

確

に
遂

行
す

る
こ

と
が

で
き

る
場

合
に

は
、

一
人

が
各

部
門

の

責
任

者
を

兼
任

す
る

こ
と

も
可

能
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
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提
出

の
過

程
で

、
取

引
戦

略
の

追
加

・
変

更
・
削

減
に

つ
い

て
報

告
す

る
こ

と
で

は
不

十
分

か
。

 

▼
高

速
取

引
行

為
者

の
業

務
管

理
体

制
の

整
備

（
法

第
6
6

条
の

5
5
、

金
商

業
等

府
令

第
3
3
6

条
）

1
4
3
 

「
社

内
規

則
等

」
は

、
外

国
語

の
み

で
作

成
す

る
こ

と

も
可

能
か

。
 

可
能

で
す

。
 

1
4
4
 

 
整

備
し

な
け

れ
ば

な
ら

な
い

業
務

管
理

体
制

と
し

て
、

具
体

的
に

ど
の

よ
う

な
社

内
規

則
が

求
め

ら
れ

る

か
。

各
社

共
通

で
整

備
す

る
こ

と
が

想
定

さ
れ

る
最

低

限
の

社
内

規
則

の
よ

う
な

も
の

が
あ

れ
ば

例
示

し
て

ほ
し

い
。

 

 
整

備
す

べ
き

社
内

規
則

等
（
金

商
業

等
府

令
第

3
3
6

条
第

１
号

）
は

、
各

高
速

取
引

行
為

者
の

業
務

の
状

況
に

よ
り

異

な
る

た
め

、
一

律
に

示
す

こ
と

は
適

当
で

な
い

と
考

え
ら

れ

ま
す

。
 

1
4
5
 

ハ
ー

ド
リ

ミ
ッ

ト
や

ソ
フ

ト
リ

ミ
ッ

ト
は

既
に

ブ
ロ

ー
カ

ー

側
で

受
託

の
管

理
必

須
項

目
と

し
て

運
用

し
て

い
る

と

思
わ

れ
る

が
、

高
速

取
引

行
為

者
は

ブ
ロ

ー
カ

ー
側

な
ど

と
連

携
し

て
リ

ミ
ッ

ト
の

管
理

を
遵

守
し

て
い

く
こ

と

を
求

め
ら

れ
て

い
て

、
必

ず
し

も
２

重
の

管
理

が
必

須

で
は

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
高

速
取

引
行

為
者

は
、

高
速

取
引

行
為

に
係

る
電

子
情

報
処

理
組

織
そ

の
他

の
設

備
に

つ
い

て
、

電
子

情
報

処
理

組
織

の
異

常
な

動
作

そ
の

他
の

事
由

に
よ

り
金

融
商

品
市

場
の

機
能

の
十

全
な

発
揮

に
支

障
を

及
ぼ

さ
な

い
よ

う
に

す
る

た
め

の
管

理
が

十
分

で
な

い
と

認
め

ら
れ

る
状

況
に

な
ら

な
い

よ
う

に
、

そ
の

業
務

を
行

わ
な

け
れ

ば
な

ら
な

い

（
法

第
6
6

条
の

5
7

第
１

号
）
こ

と
が

求
め

ら
れ

て
い

る
ほ

か
、

当
該

設
備

の
管

理
を

十
分

に
行

う
た

め
の

措
置

を
講

じ

る
こ

と
（
金

商
業

等
府

令
第

3
3
6

条
第

２
号

）
が

求
め

ら
れ

て

お
り

、
こ

う
し

た
措

置
の

例
示

と
し

て
、

ハ
ー

ド
リ

ミ
ッ

ト
や

ソ
フ

ト
リ

ミ
ッ

ト
の

設
定

を
規

定
し

て
い

ま
す

（
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
III

－
２

－
１

－
２

）
。

も
っ

と
も

、
こ

れ
は

例

示
で

あ
る

こ
と

か
ら

、
他

の
方

法
に

よ
り

当
該

設
備

に
つ

い

て
の

管
理

を
十

分
に

行
う

た
め

の
措

置
が

講
じ

ら
れ

て
い

る

と
評

価
で

き
る

の
で

あ
れ

ば
、

必
ず

し
も

ハ
ー

ド
リ

ミ
ッ

ト
や

ソ

フ
ト

リ
ミ

ッ
ト

の
設

定
を

高
速

取
引

行
為

者
に

求
め

る
も

の
で

は
あ

り
ま

せ
ん

が
、

い
ず

れ
に

し
て

も
、

具
体

的
な

規
制

の

適
用

に
つ

い
て

は
、

高
速

取
引

行
為

者
の

業
務

の
状

況
に

応
じ

て
、

個
別

事
例

ご
と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ

き
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

�
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1
3
8
 

 
今

般
の

改
正

は
、

高
速

取
引

行
為

者
が

自
国

に
お

い
て

規
制

の
対

象
で

あ
る

こ
と

を
義

務
付

け
、

又
は

予

定
す

る
も

の
で

は
な

い
こ

と
を

確
認

し
た

い
。

 

 
高

速
取

引
行

為
に

係
る

登
録

（
法

第
6
6

条
の

5
0
）は

、
外

国
法

人
及

び
外

国
に

住
所

を
有

す
る

個
人

に
対

し
、

外
国

に
お

い
て

同
種

類
の

登
録

等
を

受
け

て
い

る
こ

と
を

求
め

る

も
の

で
は

あ
り

ま
せ

ん
が

、
主

た
る

営
業

所
若

し
く
は

事
務

所
又

は
高

速
取

引
行

為
に

係
る

業
務

を
行

う
営

業
所

若
し

く

は
事

務
所

の
所

在
す

る
い

ず
れ

か
の

外
国

の
外

国
金

融
商

品
取

引
規

制
当

局
の

調
査

協
力

に
係

る
保

証
が

な
い

者

は
、

登
録

拒
否

事
由

に
該

当
し

ま
す

（
法

第
6
6

条
の

53
第

５
号

ニ
及

び
第

６
号

ハ
）。

 

 
▼

業
務

の
内

容
又

は
方

法
の

変
更

の
届

出
（法

第
6
6

条
の

5
4
、

金
商

業
等

府
令

第
3
3
5

条
）
 

1
3
9
 

 
高

速
取

引
行

為
者

が
取

引
戦

略
と

ビ
ジ

ネ
ス

手
法

の
変

更
を

報
告

す
る

要
件

に
つ

い
て

は
、

重
要

性
の

基
準

を
適

用
す

る
こ

と
を

提
案

す
る

。
ま

た
、

高
速

取

引
行

為
者

は
、

そ
の

日
本

国
内

の
活

動
に

関
係

す
る

重
要

な
変

更
の

み
を

当
局

に
届

け
出

る
義

務
が

あ
る

こ
と

を
確

認
し

た
い

。
 

 
高

速
取

引
行

為
者

は
、

取
引

戦
略

の
概

要
を

含
む

業
務

方
法

書
に

記
載

し
た

業
務

の
内

容
又

は
方

法
に

つ
い

て
変

更
が

あ
っ

た
と

き
は

、
届

け
出

な
け

れ
ば

な
ら

な
い

と
さ

れ

て
い

ま
す

（
法

第
6
6

条
の

54
第

３
項

）
。

 

 
な

お
、

業
務

方
法

書
に

は
、

高
速

取
引

行
為

（
法

第
２

条

第
4
1

項
）
に

係
る

業
務

の
内

容
及

び
方

法
を

記
載

し
、

そ
の

変
更

が
あ

っ
た

と
き

は
、

届
出

が
必

要
と

な
り

ま
す

。
 

1
4
0
 

 
戦

略
に

対
す

る
重

大
な

変
更

（
新

し
い

商
品

ク
ラ

ス

の
追

加
、

新
規

市
場

へ
の

参
入

、
新

種
の

戦
略

の
追

加
等

）
に

つ
い

て
必

要
な

届
出

事
項

と
す

る
よ

う
提

案

す
る

。
ア

ル
ゴ

リ
ズ

ム
の

パ
ラ

メ
ー

タ
ー

に
対

す
る

変

更
（
週

に
何

度
も

発
生

す
る

変
更

）
に

つ
い

て
は

、
届

出
を

要
し

な
い

と
す

る
よ

う
提

案
す

る
。

 

1
4
1
 

 
一

般
的

に
、

高
速

取
引

業
者

は
、

限
ら

れ
た

数
の

取

引
戦

略
を

有
し

て
い

る
。

多
く
の

場
合

に
は

、
当

該
取

引
戦

略
は

、
複

数
の

取
引

ア
ル

ゴ
リ

ズ
ム

を
通

じ
て

実

行
さ

れ
る

。
取

引
戦

略
が

変
更

さ
れ

る
こ

と
は

多
く

な

い
と

予
想

さ
れ

る
。

逆
に

、
取

引
ア

ル
ゴ

リ
ズ

ム
は

非

常
に

頻
繁

に
変

更
さ

れ
る

。
高

速
取

引
業

者
は

ア
ル

ゴ
リ

ズ
ム

の
変

更
が

取
引

戦
略

の
変

更
で

あ
る

と
は

考
え

て
い

な
い

。
 
 

 
こ

の
よ

う
な

取
引

戦
略

の
変

更
を

行
っ

た
場

合
に

、

登
録

内
容

、
必

要
な

取
引

数
情

報
及

び
変

更
届

出
を

提
出

す
る

必
要

が
あ

る
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

取
引

戦

略
を

根
本

的
に

変
更

し
な

い
ア

ル
ゴ

リ
ズ

ム
の

変
更

（
そ

の
パ

ラ
メ

ー
タ

ー
の

変
更

を
含

む
。

）
に

つ
い

て

は
、

規
制

に
基

づ
く
届

出
を

要
し

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

1
4
2
 

 
企

業
に

と
っ

て
新

た
な

取
引

戦
略

を
立

て
る

ご
と

に

当
該

取
引

戦
略

に
つ

い
て

説
明

し
、

変
更

届
を

行
う

の

は
大

変
な

負
担

と
な

る
。

取
引

戦
略

は
無

限
に

あ
り

、

複
雑

で
頻

繁
に

変
わ

る
も

の
で

あ
る

か
ら

、
絶

え
間

な

く
変

更
届

を
行

う
必

要
が

生
じ

て
し

ま
う

。
事

業
報

告
書

 
取

引
戦

略
の

概
要

を
含

む
業

務
方

法
書

に
記

載
し

た
業

務
の

内
容

及
び

方
法

に
つ

い
て

は
、

監
督

当
局

に
お

い
て

把
握

し
て

お
く
必

要
が

あ
る

こ
と

か
ら

、
事

業
報

告
書

の
提

出
頻

度
を

踏
ま

え
る

と
、

ご
提

案
の

よ
う

な
変

更
は

適
当

で

な
い

と
考

え
ら

れ
ま

す
。
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1
4
9 

 
金

商
業

等
府

令
第

3
37

条
第

２
号

の
売

買
管

理
に

つ
い

て
、

国
内

証
券

会
社

が
、

当
該

国
内

証
券

会
社

の
関

係
外

国
金

融
商

品
取

引
業

者
に

よ
る

高
速

取
引

行
為

に
係

る
取

引
に

つ
い

て
も

売
買

審
査

を
行

う
の

で

あ
れ

ば
、

当
該

関
係

外
国

金
融

商
品

取
引

業
者

に
お

い
て

別
途

同
様

の
売

買
審

査
を

行
う

こ
と

が
必

要
と

さ

れ
る

も
の

で
は

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
付

言
す

る

と
、

顧
客

と
し

て
の

高
速

取
引

行
為

者
は

複
数

の
証

券

会
社

を
通

じ
て

発
注

す
る

こ
と

も
想

定
さ

れ
、

そ
の

場

合
に

は
、

受
託

証
券

会
社

に
お

い
て

当
該

顧
客

の
発

注
状

況
を

網
羅

的
に

把
握

す
る

こ
と

は
で

き
ず

、
高

速

取
引

行
為

者
が

行
う

場
合

と
同

等
の

売
買

審
査

を
行

う
こ

と
が

で
き

な
い

可
能

性
が

考
え

ら
れ

る
一

方
、

関

係
外

国
金

融
商

品
取

引
業

者
に

つ
い

て
は

国
内

証
券

会
社

を
通

じ
て

の
み

発
注

を
行

う
こ

と
か

ら
、

国
内

証

券
会

社
に

お
い

て
関

係
外

国
金

融
商

品
取

引
業

者
に

よ
る

発
注

状
況

を
網

羅
的

に
把

握
し

、
関

係
外

国
金

融
商

品
取

引
業

者
が

行
う

も
の

と
同

等
の

売
買

審
査

を
行

う
こ

と
が

可
能

と
考

え
る

た
め

で
あ

る
。

 

1
5
0 

 
高

速
取

引
行

為
者

が
最

も
効

果
的

に
不

公
正

行
為

を
予

防
で

き
る

監
視

機
能

を
開

発
し

柔
軟

に
対

応
す

る

こ
と

で
、

改
正

案
で

例
示

し
た

機
能

全
て

を
適

用
す

る

必
要

は
な

く
、

そ
の

取
引

戦
略

に
見

合
っ

た
要

素
を

考

慮
し

た
監

視
を

実
施

す
る

こ
と

で
、

不
公

正
取

引
行

為

防
止

の
義

務
を

満
た

す
こ

と
が

で
き

る
こ

と
を

確
認

し

た
い

。
 

 
高

速
取

引
行

為
者

は
、

作
為

的
相

場
形

成
等

の
不

公
正

な
取

引
の

防
止

を
図

る
た

め
に

必
要

か
つ

適
切

な
措

置
を

講
じ

て
い

な
い

状
況

に
該

当
す

る
こ

と
の

な
い

よ
う

に
、

そ

の
業

務
を

行
わ

な
け

れ
ば

な
ら

な
い

と
さ

れ
て

お
り

（
法

第

6
6

条
の

57
及

び
金

商
業

等
府

令
第

33
7

条
第

２
号

）
、

こ

の
点

に
つ

い
て

、
作

為
的

相
場

形
成

等
に

係
る

売
買

審
査

基
準

を
策

定
し

、
そ

の
効

果
的

活
用

が
図

ら
れ

て
い

る
か

に

留
意

し
て

検
証

す
る

こ
と

や
、

売
買

審
査

基
準

に
お

け
る

具

体
的

な
抽

出
基

準
を

例
示

し
た

も
の

で
す

（
高

速
取

引
行

為

者
向

け
の

監
督

指
針

III
－

２
－

１
－

３
③

）。
 

 
い

ず
れ

に
し

て
も

、
当

該
状

況
に

該
当

す
る

か
否

か
に

つ

い
て

は
、

個
別

事
例

ご
と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ

き
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

1
5
1 

 
そ

も
そ

も
法

第
1
5
9

条
に

お
い

て
相

場
操

縦
行

為
等

の
禁

止
が

規
定

さ
れ

て
お

り
、

投
資

を
行

う
上

で
禁

止

さ
れ

て
い

る
事

項
に

つ
い

て
、

高
速

取
引

行
為

者
に

事

後
的

に
売

買
審

査
を

求
め

る
の

は
合

理
的

で
あ

る
と

は
考

え
ら

れ
ず

、
ま

た
、

高
速

取
引

行
為

者
の

組
織

体

制
に

よ
っ

て
は

そ
も

そ
も

不
可

能
で

あ
る

場
合

も
考

え

ら
れ

る
。

そ
の

た
め

、
必

ず
し

も
売

買
審

査
体

制
を

必

要
と

す
る

も
の

で
は

な
く
、

投
資

家
の

業
態

、
規

模
な

ど
に

応
じ

て
、

適
切

な
不

公
正

取
引

防
止

の
体

勢
を

整
備

す
る

こ
と

が
趣

旨
で

あ
る

と
い

う
こ

と
を

確
認

し
た

い
。

 

 
法

第
15

9
条

に
お

い
て

相
場

操
縦

行
為

等
の

禁
止

が
規

定
さ

れ
て

い
る

こ
と

を
も

っ
て

、
高

速
取

引
行

為
者

に
売

買

管
理

を
求

め
る

こ
と

が
不

合
理

で
あ

る
と

は
言

え
な

い
と

考

え
ら

れ
ま

す
。

そ
の

た
め

、
高

速
取

引
行

為
者

は
、

作
為

的

相
場

形
成

等
の

不
公

正
な

取
引

の
防

止
を

図
る

た
め

に
必

要
か

つ
適

切
な

措
置

を
講

じ
て

い
な

い
状

況
に

該
当

す
る

こ

と
の

な
い

よ
う

に
、

そ
の

業
務

を
行

わ
な

け
れ

ば
な

ら
な

い

と
さ

れ
て

い
ま

す
（法

第
6
6

条
の

5
7

及
び

金
商

業
等

府
令

第
3
3
7

条
第

２
号

）
。
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1
4
6
 

 
異

常
注

文
を

キ
ャ

ン
セ

ル
す

る
機

能
を

「
キ

ル
ス

イ
ッ

チ
」
と

呼
ん

で
い

る
が

、
そ

の
仕

組
み

自
体

に
対

し
て

の
具

体
的

な
要

件
は

な
く
、

ど
の

よ
う

な
方

法
を

用
い

る
か

に
つ

い
て

は
高

速
取

引
行

為
者

が
判

断
し

て
対

応
す

れ
ば

よ
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
高

速
取

引
行

為
者

は
、

高
速

取
引

行
為

に
係

る
電

子
情

報
処

理
組

織
そ

の
他

の
設

備
に

つ
い

て
、

電
子

情
報

処
理

組
織

の
異

常
な

動
作

そ
の

他
の

事
由

に
よ

り
金

融
商

品
市

場
の

機
能

の
十

全
な

発
揮

に
支

障
を

及
ぼ

さ
な

い
よ

う
に

す
る

た
め

の
管

理
が

十
分

で
な

い
と

認
め

ら
れ

る
状

況
に

な
ら

な
い

よ
う

に
、

そ
の

業
務

を
行

わ
な

け
れ

ば
な

ら
な

い

（
法

第
6
6

条
の

5
7

第
１

号
）
こ

と
が

求
め

ら
れ

て
い

る
ほ

か
、

当
該

設
備

の
管

理
を

十
分

に
行

う
た

め
の

措
置

を
講

じ

る
こ

と
（
金

商
業

等
府

令
第

3
3
6

条
第

２
号

）
が

求
め

ら
れ

て

お
り

、
こ

う
し

た
措

置
の

例
示

と
し

て
、

キ
ル

ス
イ

ッ
チ

を
規

定
し

て
い

ま
す

（
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
III

－

２
－

１
－

２
）
。

も
っ

と
も

、
こ

れ
は

例
示

で
あ

る
こ

と
か

ら
、

他

の
方

法
に

よ
り

当
該

設
備

に
つ

い
て

の
管

理
を

十
分

に
行

う
た

め
の

措
置

が
講

じ
ら

れ
て

い
る

と
評

価
で

き
る

の
で

あ

れ
ば

、
そ

の
具

体
的

な
方

法
ま

で
特

定
す

る
も

の
で

は
あ

り

ま
せ

ん
が

、
い

ず
れ

に
し

て
も

、
具

体
的

な
規

制
の

適
用

に

つ
い

て
は

、
高

速
取

引
行

為
者

の
業

務
の

状
況

に
応

じ
て

、

個
別

事
例

ご
と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も
の

と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

 
 

▼
高

速
取

引
行

為
者

の
業

務
の

運
営

に
関

す
る

規
制

（
法

第
6
6

条
の

5
7
、

金
商

業
等

府
令

第
3
3
7

条
）
 

1
4
7
 

 
金

商
業

等
府

令
第

3
3
7

条
第

１
号

の
法

人
関

係
情

報
に

関
す

る
管

理
に

つ
い

て
は

、
高

速
取

引
行

為
者

が
外

国
法

人
等

で
あ

る
場

合
に

お
い

て
は

、
必

ず
し

も

金
商

業
等

府
令

第
１

条
第

４
項

第
1
4

号
で

定
義

さ
れ

る
法

人
関

係
情

報
の

管
理

を
求

め
ら

れ
る

も
の

で
は

な
く
、

当
該

外
国

法
人

等
で

あ
る

高
速

取
引

行
為

者
が

所
在

す
る

国
の

法
令

等
に

基
づ

き
、

い
わ

ゆ
る

M
at

e
ri
al

 N
o
n
 P

u
b
lic

 I
n
fo

rm
at

io
n

を
適

切
に

管
理

し

て
い

る
こ

と
で

よ
い

か
。

 

 
法

第
6
6

条
の

5
7

及
び

金
商

業
等

府
令

第
3
3
7

条
第

１

号
の

規
定

に
よ

り
、

高
速

取
引

行
為

者
は

、
そ

の
取

り
扱

う

法
人

関
係

情
報

（
金

商
業

等
府

令
第

１
条

第
４

項
第

1
4

号
）

に
関

す
る

管
理

に
つ

い
て

法
人

関
係

情
報

に
係

る
不

公
正

な
取

引
の

防
止

を
図

る
た

め
に

必
要

か
つ

適
切

な
措

置
を

講
じ

て
い

な
い

と
認

め
ら

れ
る

状
況

に
該

当
す

る
こ

と
の

な

い
よ

う
に

、
そ

の
業

務
を

行
わ

な
け

れ
ば

な
ら

な
い

と
さ

れ

て
い

ま
す

。
 

1
4
8
 

 
金

商
業

等
府

令
第

3
3
7

条
第

２
号

に
規

定
す

る
作

為

的
相

場
形

成
行

為
は

、
高

速
取

引
行

為
が

電
子

情
報

処
理

組
織

が
プ

ロ
グ

ラ
ム

に
従

っ
て

自
動

発
注

す
る

も

の
で

あ
る

以
上

、
プ

ロ
グ

ラ
ム

の
内

容
が

作
為

的
相

場

形
成

と
な

る
よ

う
な

発
注

を
行

う
内

容
で

あ
る

場
合

と

い
う

こ
と

か
。

そ
の

場
合

に
は

、
プ

ロ
グ

ラ
ム

を
作

成
し

た
時

点
で

は
そ

の
よ

う
な

意
図

や
認

識
が

プ
ロ

グ
ラ

ム

の
作

成
者

に
な

か
っ

た
場

合
で

も
、

作
為

的
相

場
形

成
行

為
に

該
当

す
る

こ
と

（
売

買
管

理
が

十
分

で
な

か

っ
た

と
い

う
こ

と
）
が

あ
り

得
る

の
か

。
 

 
高

速
取

引
行

為
者

の
業

務
の

状
況

が
金

商
業

等
府

令
第

3
3
7

条
第

２
号

に
掲

げ
る

状
況

に
該

当
す

る
か

否
か

に
つ

い

て
は

、
個

別
事

例
ご

と
に

実
態

に
即

し
て

判
断

さ
れ

る
べ

き

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。
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動
性

に
大

き
な

マ
イ

ナ
ス

の
影

響
を

及
ぼ

す
可

能
性

も
あ

る
と

思
わ

れ
る

。
 

 
し

た
が

っ
て

、
こ

れ
ら

に
関

し
て

は
、

再
度

投
資

家
の

規
制

対
応

の
現

実
性

も
踏

ま
え

た
上

で
、

一
部

を
削

除
す

る
、

あ
る

い
は

段
階

的
な

規
制

導
入

を
行

う
こ

と

が
必

要
で

あ
る

。
 

1
5
5
 

 
金

融
商

品
取

引
業

者
に

加
え

て
、

高
速

取
引

行
為

者
に

お
い

て
も

注
文

伝
票

や
取

引
日

記
帳

と
い

っ
た

帳
簿

書
類

の
作

成
及

び
保

存
を

課
す

の
は

ど
の

よ
う

な
目

的
が

あ
る

の
か

。
証

券
会

社
に

お
い

て
も

同
様

の
帳

簿
書

類
の

作
成

及
び

保
存

を
し

て
お

り
、

ま
た

、

発
注

及
び

約
定

の
状

況
等

に
つ

い
て

も
証

券
会

社
等

を
通

じ
て

確
認

す
る

こ
と

が
で

き
、

同
様

に
、

取
引

所

に
お

い
て

も
全

て
の

デ
ー

タ
を

保
持

し
て

い
る

こ
と

を

鑑
み

る
と

、
業

務
に

関
す

る
帳

簿
作

成
義

務
を

課
す

必

要
は

な
い

。
 

 
高

速
取

引
行

為
者

は
、

複
数

の
金

融
商

品
取

引
所

等
に

お
け

る
有

価
証

券
の

売
買

又
は

市
場

デ
リ

バ
テ

ィ
ブ

取
引

に
つ

い
て

、
複

数
の

金
融

商
品

取
引

業
者

等
に

対
し

て
そ

の
委

託
等

を
行

う
こ

と
が

想
定

さ
れ

ま
す

。
監

督
当

局
が

、

高
速

取
引

行
為

者
の

注
文

及
び

取
引

の
状

況
等

に
つ

い

て
、

検
査

・
監

督
上

の
必

要
性

に
応

じ
て

適
切

に
入

手
す

る

た
め

に
は

、
高

速
取

引
行

為
者

に
お

い
て

帳
簿

書
類

の
作

成
及

び
保

存
を

し
て

お
く
こ

と
が

必
要

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

1
5
6
 

 
帳

簿
書

類
の

記
載

要
件

、
保

存
期

間
の

要
件

に
つ

い
て

、
高

速
取

引
行

為
者

に
過

度
の

負
担

と
な

る
こ

と

の
な

い
よ

う
、

金
融

商
品

取
引

所
で

作
成

・
保

存
す

る

帳
簿

書
類

等
を

一
部

活
用

す
る

な
ど

、
負

担
を

軽
減

し

て
も

ら
い

た
い

。
 

1
5
7
 

 
注

文
伝

票
な

ど
は

、
現

在
ブ

ロ
ー

カ
ー

が
既

に
保

持

し
て

い
る

も
の

で
、

高
速

取
引

行
為

者
側

で
用

意
す

る

こ
と

は
負

担
も

高
く
（
７

年
保

管
な

ど
）
、

サ
ー

ビ
ス

対
価

を
払

っ
て

ブ
ロ

ー
カ

ー
か

ら
の

デ
ー

タ
提

供
又

は
ブ

ロ

ー
カ

ー
へ

の
委

託
が

で
き

な
い

か
と

考
え

て
い

る
が

、

証
券

会
社

が
そ

の
よ

う
な

サ
ー

ビ
ス

を
提

供
し

た
場

合

の
懸

念
事

項
な

ど
は

あ
る

か
。

 

 
ご

質
問

に
あ

る
よ

う
な

サ
ー

ビ
ス

の
提

供
に

つ
い

て
は

、

個
別

事
例

ご
と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も
の

と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

1
5
8
 

 
取

引
日

記
帳

を
求

め
る

理
由

と
、

想
定

さ
れ

る
必

要

に
な

る
状

況
は

何
か

。
 

 
取

引
日

記
帳

は
、

成
立

し
た

取
引

に
つ

い
て

、
個

別
の

取

引
経

過
が

確
認

で
き

る
と

と
も

に
、

取
引

経
過

が
一

覧
で

き

る
よ

う
に

す
る

た
め

、
そ

の
作

成
及

び
保

存
を

求
め

て
い

る

も
の

で
す

。
 

1
5
9
 

 
業

務
に

関
す

る
帳

簿
書

類
を

備
え

付
け

る
理

由
は

、

取
引

に
問

題
が

起
こ

っ
た

際
に

検
証

可
能

な
体

制
を

整
え

て
お

く
こ

と
で

あ
る

と
理

解
し

て
い

る
。

そ
れ

で
あ

る
な

ら
ば

、
注

文
伝

票
だ

け
で

そ
の

用
に

は
十

分
で

あ

り
、

取
引

日
記

帳
及

び
そ

れ
に

該
当

す
る

外
国

の
法

令
に

基
づ

い
て

作
成

さ
れ

る
書

類
の

作
成

の
免

除
な

ど
、

負
担

軽
減

を
し

て
も

ら
え

な
い

か
。

 

 
 

 
 

 
 

（
英

語
で

の
作

成
・
保

存
）
 

1
6
0
 

 
法

第
6
6

条
の

5
8

に
基

づ
き

要
求

さ
れ

る
帳

簿
に

つ

い
て

は
、

金
商

業
等

府
令

第
3
3
8

条
第

１
項

に
お

い
て

そ
の

内
容

が
示

さ
れ

、
同

条
第

２
項

に
お

い
て

そ
の

内

容
を

英
語

で
記

載
す

る
こ

と
が

認
め

ら
れ

て
い

る
。

一

方
、

同
条

第
３

項
は

外
国

帳
簿

書
類

に
よ

る
代
替

を
認

 
法

第
6
6

条
の

5
8

の
規

定
に

よ
り

高
速

取
引

行
為

者
が

作
成

す
べ

き
帳

簿
書

類
（
注

文
伝

票
、

取
引

日
記

帳
、
運

用

明
細

書
及

び
発

注
伝

票
）
は

、
英

語
で

記
載

す
る

こ
と

が
で

き
ま

す
（
金

商
業

等
府

令
第

3
3
8

条
第

２
項

）
。

 

 
ま

た
、

外
国

法
人

又
は

外
国

に
住

所
を

有
す

る
個
人

で
あ

�
��
�
�
��

 

- 
4

1
 -

 

1
5
2 

 
金

商
業

等
府

令
第

33
7

条
を

遵
守

す
る

た
め

の
体

制
整

備
と

し
て

、
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
ＩＩ
Ｉ－

２
－

１
－

３
①

に
お

い
て

「
取

引
シ

ス
テ

ム
に

係

る
プ

ロ
グ

ラ
ム

の
作

成
者

等
の

選
任

を
含

む
人

員
配

置
」
な

ど
が

求
め

ら
れ

て
い

る
が

、
こ

の
「
取

引
シ

ス
テ

ム
に

係
る

プ
ロ

グ
ラ

ム
の

作
成

者
等

」
に

つ
い

て
、

プ

ロ
グ

ラ
ム

の
作

成
等

を
外

部
に

委
託

等
し

て
い

る
場

合
に

は
、

外
部

委
託

先
等

の
役

職
員

の
選

任
を

含
む

人
員

配
置

は
許

容
さ

れ
る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
ま

た
、

当
該

外
部

委
託

先
の

役
職

員
の

選
任

を
含

む
人

員
配

置
を

、
高

速
取

引
行

為
に

係
る

業
務

を
適

確
に

遂
行

す
る

た
め

の
社

内
規

則
等

に
記

載
す

る
こ

と
は

差
し

支
え

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
高

速
取

引
行

為
に

係
る

業
務

を
適

確
に

遂
行

す
る

こ
と

が

で
き

る
体

制
が

整
備

さ
れ

て
い

る
の

で
あ

れ
ば

、
取

引
シ

ス

テ
ム

に
係

る
プ

ロ
グ

ラ
ム

の
作

成
等

を
業

務
委

託
す

る
こ

と

は
妨

げ
ら

れ
な

い
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
ま

た
、

社
内

規
則

等

（
金

商
業

等
府

令
第

33
6

条
第

１
号

）
は

、
高

速
取

引
行

為

者
の

業
務

の
状

況
に

応
じ

て
適

切
に

整
備

す
べ

き
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

1
5
3 

 
監

督
指

針
IV

－
３

－
２

－
１

（
３

）
に

「
な

お
、

金
融

商

品
取

引
業

と
し

て
高

速
取

引
行

為
を

行
う

証
券

会
社

等
に

あ
っ

て
は

、
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
III

－
２

－
１

－
２

に
規

定
す

る
着

眼
点

に
も

留
意

す

る
こ

と
と

す
る

」
と

あ
る

が
、

高
速

取
引

行
為

者
向

け
の

監
督

指
針

III
－

２
－

１
－

１
及

び
III

－
２

－
１

－
３

に
つ

い
て

は
言

及
さ

れ
て

い
な

い
た

め
、

証
券

会
社

等
が

行
う

高
速

取
引

行
為

に
つ

い
て

は
準

用
さ

れ
な

い
と

の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
監

督
指

針
I－

２
－

２
に

お
い

て
、

金
融

商
品

取
引

業
者

、

登
録

金
融

機
関

又
は

取
引

所
取

引
許

可
業

者
が

そ
れ

ぞ

れ
の

業
務

と
し

て
行

う
高

速
取

引
行

為
に

つ
い

て
は

、
監

督

指
針

の
別

冊
と

し
て

策
定

さ
れ

た
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
の

着
眼

点
等

を
準

用
す

る
こ

と
に

よ
り

、
監

督

上
の

対
応

を
行

う
こ

と
と

し
て

お
り

、
ご

質
問

の
高

速
取

引

行
為

者
向

け
の

監
督

指
針

III
－

２
－

１
－

１
及

び
III

－
２

－

１
－

３
に

つ
い

て
も

準
用

さ
れ

て
い

ま
す

。
 

 
 

▼
高

速
取

引
行

為
者

の
帳

簿
書

類
（法

第
6
6

条
の

58
、

金
商

業
等

府
令

第
3
3
8

条
） 

 
 

 
 

 
 

（注
文

伝
票

、
取

引
日

記
帳

等
） 

1
5
4 

 
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
の

基
本

的
考

え
方

に
は

、
監

督
当

局
と

し
て

高
速

取
引

の
実

態
把

握
を

す
る

こ
と

を
目

的
と

し
て

述
べ

た
上

で
、

「
一

方
、

高
速

取
引

行
為

者
に

つ
い

て
は

、
金

融
商

品
取

引
業

者
等

で
は

な
い

こ
と

等
か

ら
、

こ
れ

ら
の

業
者

等
と

同

等
の

業
務

管
理

体
制

等
の

整
備

を
求

め
る

こ
と

が
過

度
に

な
る

可
能

性
も

あ
る

。
監

督
部

局
に

お
い

て
は

、

こ
の

点
を

十
分

に
踏

ま
え

て
対

応
す

る
も

の
と

す
る

。
」

と
あ

る
。

 

 
金

商
業

等
府

令
第

33
8

条
（業

務
に

関
す

る
帳

簿
書

類
）及

び
第

3
39

条
（事

業
報

告
書

）に
記

載
さ

れ
て

い

る
要

件
は

、
金

融
商

品
取

引
業

者
に

求
め

て
い

る
も

の
と

同
等

か
、

一
部

に
お

い
て

は
現

状
で

は
金

融
商

品
取

引
業

者
に

も
求

め
て

い
な

い
も

の
ま

で
が

含
ま

れ
て

い
る

。
 

 
ま

た
、

こ
れ

ら
の

要
件

は
直

接
的

に
国

内
外

の
投

資

家
に

も
影

響
を

及
ぼ

す
が

、
現

時
点

に
お

い
て

、
こ

れ

ら
の

要
件

を
満

た
せ

る
投

資
家

は
限

定
的

で
あ

る
た

め
、

こ
の

レ
ベ

ル
で

の
規

制
導

入
は

日
本

市
場

の
流

 
高

速
取

引
行

為
者

の
当

局
に

対
す

る
情

報
提

供
等

に
係

る
措

置
と

し
て

、
法

に
お

い
て

帳
簿

書
類

の
作

成
・
保

存
義

務
（法

第
66

条
の

5
8
）や

事
業

報
告

書
の

作
成

・提
出

義

務
（法

第
66

条
の

59
）が

定
め

ら
れ

た
こ

と
を

受
け

、
金

商

業
等

府
令

に
お

い
て

、
そ

の
具

体
的

な
内

容
等

を
定

め
る

と

と
も

に
、

金
融

商
品

取
引

業
者

等
及

び
取

引
所

取
引

許
可

業
者

が
高

速
取

引
行

為
を

行
う

場
合

に
つ

い
て

も
、

同
様

の

規
定

を
整

備
し

て
い

ま
す

。
 

ま
た

、
改

正
法

の
施

行
の

際

現
に

高
速

取
引

行
為

を
行

っ
て

い
る

者
は

、
施

行
後

６
か

月

間
は

登
録

を
猶

予
す

る
等

の
経

過
措

置
が

整
備

さ
れ

て
い

ま
す

（改
正

法
附

則
第

３
条

）
。

 

�
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�
�
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- 
4

4
 -

 

1
6
7 

 
以

下
の

点
か

ら
、

高
速

取
引

行
為

者
の

帳
簿

書
類

の
保

存
期

間
を

一
律

７
年

間
に

し
て

ほ
し

い
。

 

・
高

速
取

引
行

為
者

は
一

般
的

に
海

外
を

拠
点

と
し

、
 

金
融

商
品

取
引

法
の

他
の

規
定

の
多

く
の

適
用

を
 

受
け

な
い

こ
と

。
 

・
国

際
的

な
帳

簿
書

類
の

保
存

要
件

は
、

一
般

的
に

５
 

年
か

ら
７

年
の

間
で

あ
る

こ
と

。
 

・
高

速
取

引
行

為
に

関
す

る
情

報
は

、
性

質
上

、
比

較
 

的
早

く
情

報
の

価
値

を
失

う
も

の
で

あ
る

こ
と

。
 

1
6
8 

 
全

て
の

記
録

の
保

存
期

間
を

７
年

間
に

修
正

し
て

ほ

し
い

。
記

録
保

存
期

間
を

長
く
す

る
こ

と
は

、
コ

ス
ト

、
イ

ン
フ

ラ
ス

ト
ラ

ク
チ

ャ
ー

、
資

源
配

分
と

い
う

観
点

か
ら

は
負

担
に

な
り

、
世

界
中

の
複

数
の

市
場

で
取

引
を

し

て
い

る
場

合
は

特
に

負
担

に
な

る
。

 

1
6
9 

 
法

定
帳

簿
の

保
存

年
限

に
つ

い
て

、
取

引
日

記
帳

は
10

年
保

存
と

さ
れ

て
い

る
が

、
香

港
で

の
法

定
保

存
年

限
は

７
年

で
あ

る
。

「
外

国
の

法
令

に
基

づ
い

て

作
成

さ
れ

る
書

類
」を

備
え

る
こ

と
に

よ
っ

て
法

定
要

件

を
満

た
す

の
で

あ
れ

ば
、

保
存

年
限

も
外

国
の

法
令

に
準

拠
し

た
も

の
に

し
て

ほ
し

い
。

 

 
 

 
 

 
 

（金
商

業
等

府
令

第
3
38

条
第

５
項

関
係

） 

1
7
0 

 
高

速
取

引
行

為
者

に
作

成
・保

存
が

求
め

ら
れ

て
い

る
注

文
伝

票
の

要
件

か
ら

除
か

れ
る

項
目

に
つ

い

て
、

金
商

業
等

府
令

第
15

8
条

第
１

項
第

１
号

（自
己

又
は

委
託

の
別

）
が

含
ま

れ
て

い
な

い
が

、
こ

れ
を

必

要
と

す
る

目
的

を
確

認
し

た
い

。
 

 
高

速
取

引
行

為
が

、
自

己
の

計
算

に
よ

る
も

の
か

、
自

己

以
外

の
者

の
計

算
に

よ
る

も
の

か
を

確
認

す
る

た
め

で
す

。

な
お

、
高

速
取

引
行

為
が

全
て

自
己

の
計

算
に

よ
る

も
の

で
あ

る
こ

と
が

明
ら

か
で

あ
る

場
合

に
つ

い
て

は
、

「自
己

又

は
委

託
の

別
」を

表
記

し
な

い
こ

と
が

自
己

で
あ

る
こ

と
を

示

す
も

の
と

し
て

取
り

扱
う

こ
と

も
可

能
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

 
 

 
 

 
 

（金
商

業
等

府
令

第
3
38

条
第

６
項

、
第

７
項

関
係

） 

1
7
1 

 
金

商
業

等
府

令
第

3
38

条
第

６
項

で
は

、
注

文
伝

票

及
び

発
注

伝
票

並
び

に
外

国
帳

簿
書

類
（
注

文
伝

票

等
）
に

つ
い

て
、

タ
イ

ム
ス

タ
ン

プ
と

注
文

受
付

番
号

の

記
載

が
必

要
と

さ
れ

て
い

る
が

、
海

外
の

投
資

家
に

と

っ
て

も
第

一
種

金
融

商
品

取
引

業
者

に
と

っ
て

も
、

高

速
取

引
に

つ
い

て
の

み
こ

の
よ

う
な

記
載

を
す

る
シ

ス

テ
ム

を
開

発
す

る
こ

と
は

負
荷

が
重

い
。

こ
れ

ら
の

情

報
を

注
文

伝
票

等
に

記
載

し
て

い
な

く
と

も
、

当
局

の

要
請

が
あ

り
次

第
、

特
定

日
付

の
タ

イ
ム

ス
タ

ン
プ

や

注
文

受
付

番
号

の
情

報
を

該
当

す
る

注
文

伝
票

等
と

と
も

に
速

や
か

に
提

出
す

る
こ

と
が

で
き

る
よ

う
に

体

制
を

整
え

る
こ

と
で

、
注

文
伝

票
等

の
要

件
を

満
た

す

も
の

と
取

り
扱

っ
て

も
ら

え
な

い
か

。
 

 
帳

簿
書

類
に

つ
い

て
、

そ
の

一
部

を
別

帳
と

す
る

こ
と

は

可
能

で
す

が
、

金
融

商
品

取
引

所
等

が
定

め
る

方
式

に
よ

る
こ

と
そ

の
他

の
帳

簿
書

類
の

記
載

事
項

を
容

易
に

検
索

す
る

こ
と

が
で

き
る

よ
う

に
体

系
的

に
構

成
す

る
方

式
に

よ

り
作

成
す

る
必

要
が

あ
り

ま
す

（
金

商
業

等
府

令
第

33
8

条

第
７

項
第

２
号

）
。

 

 
な

お
、

書
面

の
保

存
等

に
代

え
て

当
該

書
面

に
係

る
電

磁

的
記

録
の

保
存

等
が

可
能

と
さ

れ
て

い
ま

す
（
内

閣
府

の
所

管
す

る
金

融
関

連
法

令
に

係
る

民
間

事
業

者
等

が
行

う
書

面
の

保
存

等
に

お
け

る
情

報
通

信
の

技
術

の
利

用
に

関
す

る
法

律
施

行
規

則
別

表
第

１
等

）。
 

�
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�
�
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- 
4

3
 -

 

め
つ

つ
、

柱
書

及
び

第
２

号
に

お
い

て
は

「
外

国
帳

簿

書
類

が
外

国
語

で
作

成
さ

れ
る

場
合

に
あ

っ
て

は
」
同

項
第

２
号

の
外

国
帳

簿
書

類
の

様
式

の
訳

文
を

つ
け

る
こ

と
と

な
っ

て
い

る
。

同
条

第
２

項
に

お
い

て
帳

簿
書

類
の

英
語

で
の

作
成

が
認

め
ら

れ
て

い
る

こ
と

か
ら

、

外
国

帳
簿

書
類

が
英

語
で

作
成

さ
れ

て
い

る
場

合
に

は
、

様
式

の
訳

文
は

不
要

と
理

解
し

て
よ

い
か

。
 

 
ま

た
、

外
国

帳
簿

書
類

の
様

式
の

訳
文

は
、

帳
簿

書

類
に

毎
日

添
付

す
る

必
要

は
な

く
、

調
査

等
に

お
い

て

要
請

が
あ

っ
た

際
に

速
や

か
に

準
備

す
る

こ
と

で
足

り

る
と

考
え

て
よ

い
か

。
 

る
高

速
取

引
行

為
者

は
、

外
国

帳
簿

書
類

（
外

国
の

法
令

に
基

づ
い

て
作

成
さ

れ
る

書
類

で
あ

っ
て

帳
簿

書
類

に
類

す
る

も
の

）
と

外
国

帳
簿

書
類

の
様

式
の

訳
文

を
も

っ
て

、

帳
簿

書
類

に
代

え
る

こ
と

が
で

き
る

と
さ

れ
て

い
ま

す
が

、

外
国

帳
簿

書
類

の
様

式
の

訳
文

は
、

金
商

業
等

府
令

第

3
38

条
第

２
項

の
適

用
は

さ
れ

な
い

た
め

、
英

語
で

の
記

載

は
認

め
ら

れ
ず

、
日

本
語

で
作

成
し

、
こ

れ
を

保
存

す
る

必

要
が

あ
り

ま
す

（金
商

業
等

府
令

第
3
3
8

条
第

３
項

）
。

 

 
な

お
、

外
国

帳
簿

書
類

の
様

式
の

訳
文

は
、

外
国

帳
簿

書
類

に
添

付
す

る
必

要
は

あ
り

ま
せ

ん
。

 

1
6
1 

 
高

速
取

引
行

為
者

に
対

し
て

作
成

及
び

保
存

の
義

務
が

課
せ

ら
れ

る
全

て
の

記
録

（
注

文
及

び
取

引
記

録
等

）
は

英
語

で
記

載
す

る
こ

と
が

認
め

ら
れ

る
こ

と

を
確

認
し

た
い

。
 

1
6
2 

 
高

速
取

引
行

為
者

は
、

帳
簿

書
類

を
英

語
で

作
成

し
、

こ
れ

を
保

存
す

る
こ

と
が

可
能

で
あ

り
、

日
本

語
に

翻
訳

す
る

必
要

が
な

い
こ

と
を

確
認

し
た

い
。

 

1
6
3 

 
高

速
取

引
行

為
者

は
、

規
制

当
局

か
ら

の
要

請
が

あ
っ

た
場

合
に

は
、

文
書

を
日

本
語

で
保

存
す

る
必

要

が
あ

る
か

。
文

書
は

通
常

英
語

で
管

理
さ

れ
て

お
り

、

日
本

語
に

精
通

し
て

い
な

い
た

め
、

こ
の

要
件

は
か

な

り
の

負
担

に
な

る
か

も
し

れ
な

い
。

 

 
 

 
 

 
 

（保
存

期
間

） 

1
6
4 

 
高

速
取

引
行

為
者

の
全

て
の

記
録

の
保

存
期

間

を
、

最
長

７
年

間
と

す
る

こ
と

を
提

案
す

る
。

1
0

年
間

は
、

他
の

法
域

、
例

え
ば

、
米

国
、

E
U

及
び

ア
ジ

ア
太

平
洋

の
そ

の
他

の
国

の
規

制
と

一
致

し
て

お
ら

ず
、

登

録
者

の
負

担
及

び
費

用
を

大
幅

に
増

や
す

も
の

と
考

え
る

。
 

 
金

商
業

等
府

令
に

お
け

る
帳

簿
書

類
の

保
存

期
間

に
つ

い
て

は
、

平
成

19
年

２
月

の
証

券
取

引
等

監
視

委
員

会
の

建
議

や
会

社
法

上
の

計
算

書
類

は
保

存
期

間
が

1
0

年
で

あ
る

こ
と

等
を

踏
ま

え
て

定
め

て
い

る
も

の
で

あ
り

、
ご

意
見

の
よ

う
に

変
更

す
る

こ
と

は
適

切
で

な
い

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

1
6
5 

 
高

速
取

引
行

為
者

に
つ

い
て

帳
簿

書
類

の
保

存
期

間
が

1
0

年
と

さ
れ

て
い

る
の

は
あ

ま
り

に
シ

ス
テ

ム
コ

ス
ト

や
重

荷
と

な
る

の
で

、
他

の
市

場
と

同
じ

く
７

年
間

の
保

存
期

間
を

望
ん

で
い

る
。

 

1
6
6 

 
毎

日
の

取
引

記
録

や
そ

の
他

の
関

連
書

類
の

保
管

期
間

は
、

通
常

は
５

年
間

の
保

持
期

間
を

課
す

世
界

の
他

の
規

制
当

局
と

比
較

し
て

、
よ

り
長

く
、

厳
し

く
な

っ
て

い
る

。
デ

ー
タ

ス
ト

レ
ー

ジ
コ

ス
ト

を
大

幅
に

増
加

さ
せ

る
こ

と
に

な
る

。
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1
7
9
 

 
「
プ

ロ
グ

ラ
ム

の
内

容
」
は

、
注

文
情

報
に

含
ま

れ
る

取
引

戦
略

の
類

型
（
マ

ー
ケ

ッ
ト

メ
イ

ク
戦

略
、

ア
ー

ビ

ト
ラ

ー
ジ

戦
略

、
デ

ィ
レ

ク
シ

ョ
ナ

ル
戦

略
、

そ
の

他
の

戦
略

）
を

記
載

す
れ

ば
よ

い
か

。
あ

る
い

は
、

ア
ル

ゴ
リ

ズ
ム

を
特

定
す

る
こ

と
が

で
き

る
情

報
を

記
載

す
る

と

い
う

こ
と

か
。

 

 
ま

た
、

「
プ

ロ
グ

ラ
ム

の
内

容
」
は

、
取

引
戦

略
の

類
型

を

記
載

す
る

だ
け

で
は

不
十

分
で

す
。

 

1
8
0
 

 
「
注

文
を

作
成

す
る

た
め

に
用

い
た

プ
ロ

グ
ラ

ム
の

内
容

を
確

認
す

る
こ

と
が

で
き

る
よ

う
に

す
る

こ
と

」
と

は
、

ア
ル

ゴ
リ

ズ
ム

の
内

容
を

開
示

す
る

と
い

う
こ

と

か
。

 

 
 

▼
高

速
取

引
行

為
者

の
事

業
報

告
書

（
法

第
6
6

条
の

5
9
、

施
行

令
第

1
8

条
の

４
の

1
1
、

金
商

業
等

府
令

第
3
3
9

条
、

第
3
4
0

条
、

別
紙

様
式

第
3
0

号
）
 

 
 

 
 

 
 

（
記

載
内

容
）
 

1
8
1
 

 
事

業
報

告
書

を
要

求
す

る
趣

旨
を

明
確

に
し

て
ほ

し

い
。

も
し

、
事

業
報

告
書

を
求

め
る

目
的

が
財

務
報

告

書
を

入
手

す
る

こ
と

に
あ

る
と

し
て

も
、

当
社

は
、

拠
点

地
の

規
制

当
局

に
要

求
さ

れ
る

様
式

に
沿

っ
た

も
の

し

か
保

有
し

て
い

な
い

。
そ

も
そ

も
、

事
業

報
告

書
を

求

め
る

規
制

当
局

は
見

た
こ

と
が

な
く
、

日
本

独
特

の
制

度
で

あ
る

。
 

 
高

速
取

引
行

為
者

の
当

局
に

対
す

る
情

報
提

供
等

に
係

る
措

置
と

し
て

、
法

に
お

い
て

事
業

報
告

書
の

作
成

・
提

出

義
務

（
法

第
6
6

条
の

5
9
）
が

定
め

ら
れ

て
い

ま
す

。
 

1
8
2
 

 
事

業
報

告
書

か
ら

、
従

業
員

数
、

市
場

で
の

取
引

数
、

市
場

外
の

取
引

数
な

ど
の

全
て

の
統

計
情

報
を

除
外

す
る

こ
と

を
検

討
し

て
ほ

し
い

。
こ

れ
ら

の
情

報

の
多

く
は

、
他

の
情

報
源

か
ら

入
手

可
能

で
あ

る
一

方
、

市
場

参
加

者
が

ま
と

め
て

提
出

す
る

こ
と

は
大

き

な
負

担
と

な
る

。
 

 
高

速
取

引
行

為
者

の
当

局
に

対
す

る
情

報
提

供
等

に
係

る
措

置
と

し
て

、
法

に
お

い
て

事
業

報
告

書
の

作
成

・
提

出

義
務

（
法

第
6
6

条
の

5
9
）
が

定
め

ら
れ

た
こ

と
を

受
け

、
監

督
当

局
に

お
い

て
高

速
取

引
行

為
者

の
業

務
運

営
等

の
状

況
を

把
握

す
る

上
で

必
要

な
も

の
を

定
め

て
い

る
も

の
で

あ

り
、

ご
意

見
の

よ
う

な
除

外
等

を
行

う
こ

と
は

適
当

で
な

い
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

1
8
3
 

 
現

在
求

め
ら

れ
て

い
る

情
報

、
特

に
事

業
報

告
書

の

一
部

と
し

て
必

要
と

さ
れ

て
い

る
情

報
は

広
範

囲
で

あ

り
、

戦
略

の
類

型
、

商
品

の
種

類
、

取
引

高
、

市
場

内

及
び

市
場

外
等

、
非

常
に

詳
細

な
も

の
で

あ
る

。
こ

れ

ら
の

情
報

の
多

く
は

、
特

に
注

文
の

フ
ラ

ギ
ン

グ
・
分

類
が

導
入

さ
れ

た
場

合
に

は
、

金
融

商
品

取
引

所
又

は
証

券
会

社
を

通
じ

て
収

集
可

能
で

あ
る

。
し

た
が

っ

て
、

登
録

申
請

者
に

対
し

て
こ

れ
ら

の
情

報
を

求
め

る

こ
と

は
、

登
録

申
請

者
に

と
っ

て
非

常
に

収
集

に
時

間

が
か

か
る

こ
と

に
な

る
。

こ
れ

ら
の

理
由

か
ら

、
情

報

の
範

囲
を

狭
め

る
こ

と
に

つ
い

て
再

検
討

す
る

よ
う

求

め
る

。
 

1
8
4
 

 
事

業
報

告
書

に
お

い
て

様
々

な
取

引
デ

ー
タ

を
記

載

す
る

必
要

が
あ

る
が

、
こ

の
よ

う
な

取
引

デ
ー

タ
は

、

当
局

が
金

融
商

品
取

引
所

等
か

ら
直

接
取

る
こ

と
が

で
き

る
の

で
は

な
い

か
。

 

�
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1
7
2
 

 
注

文
伝

票
及

び
取

引
日

記
帳

に
つ

い
て

は
、

電
子

的
な

方
法

で
保

存
す

る
こ

と
が

認
め

ら
れ

る
か

。
ま

た
、

運
用

明
細

書
及

び
発

注
伝

票
に

つ
い

て
も

、
電

子

的
な

方
法

で
保

存
す

る
こ

と
が

認
め

ら
れ

る
か

。
 

1
7
3
 

 
取

引
デ

ー
タ

ベ
ー

ス
か

ら
法

定
記

載
事

項
を

網
羅

す

る
形

で
情

報
を

抽
出

す
る

こ
と

が
で

き
る

状
態

に
し

て

お
く

こ
と

で
、

要
件

を
満

た
し

て
い

る
と

考
え

て
よ

い

か
。

 

1
7
4
 

 
金

商
業

等
府

令
第

3
3
8

条
第

７
項

第
２

号
の

「
金

融

商
品

取
引

所
等

が
定

め
る

方
式

」
と

は
具

体
的

に
ど

の
よ

う
な

方
式

か
。

ま
た

、
「
記

載
す

べ
き

事
項

を
容

易

に
検

索
す

る
こ

と
が

で
き

る
よ

う
に

体
系

的
に

構
成

す

る
方

式
」
と

し
て

、
例

え
ば

、
帳

簿
書

類
を

電
磁

的
に

保

存
し

、
記

載
さ

れ
た

事
項

を
電

磁
的

に
検

索
す

る
こ

と

が
で

き
る

形
式

と
す

る
こ

と
で

よ
い

か
。

 

1
7
5
 

 
新

た
に

追
加

さ
れ

る
タ

イ
ム

ス
タ

ン
プ

と
注

文
受

付

番
号

に
つ

い
て

は
、

対
応

に
時

間
を

要
し

、
ま

た
、

相

応
な

負
担

に
な

る
こ

と
か

ら
、

注
文

伝
票

に
記

載
す

る

の
で

は
な

く
、

デ
ー

タ
と

し
て

保
存

す
る

こ
と

で
金

融
商

品
取

引
業

者
へ

の
負

担
軽

減
を

し
て

ほ
し

い
。

 

1
7
6
 

 
タ

イ
ム

ス
タ

ン
プ

は
金

融
商

品
取

引
所

等
が

通
知

し

て
く
る

の
と

同
じ

桁
数

（
東

京
証

券
取

引
所

の
場

合
に

は
、

マ
イ

ク
ロ

秒
、

小
数

点
以

下
６

桁
）
の

記
載

が
必

要
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

な
お

、
当

該
桁

数
が

必
要

と

な
る

の
は

タ
イ

ム
ス

タ
ン

プ
の

み
で

あ
り

、
受

注
日

時

及
び

約
定

日
時

に
は

求
め

ら
れ

て
い

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
ご

理
解

の
と

お
り

で
す

。
 

1
7
7
 

 
金

商
業

等
府

令
第

3
3
8

条
第

７
項

第
１

号
の

「
注

文

を
作

成
す

る
た

め
に

用
い

た
プ

ロ
グ

ラ
ム

の
内

容
を

確

認
す

る
こ

と
が

で
き

る
よ

う
に

す
る

こ
と

」
と

い
う

規
定

の
趣

旨
は

、
法

令
の

要
件

を
満

た
す

内
容

の
法

定
帳

簿
を

作
成

す
る

た
め

に
適

切
な

仕
様

を
有

す
る

プ
ロ

グ

ラ
ム

が
用

い
ら

れ
た

こ
と

が
看

取
で

き
る

よ
う

な
記

載

内
容

及
び

記
載

様
式

と
な

っ
て

い
る

こ
と

と
い

う
趣

旨

か
。

 

 
注

文
伝

票
等

（
注

文
伝

票
及

び
発

注
伝

票
並

び
に

こ
れ

ら

に
類

す
る

外
国

帳
簿

書
類

）
の

作
成

に
つ

い
て

は
、

「
注

文

を
作

成
す

る
た

め
に

用
い

た
プ

ロ
グ

ラ
ム

の
内

容
を

確
認

す

る
こ

と
が

で
き

る
よ

う
に

す
る

こ
と

」
と

さ
れ

て
い

ま
す

（
金

商

業
等

府
令

第
3
3
8

条
第

７
項

第
１

号
）
。

こ
れ

は
、

注
文

伝
票

等
に

プ
ロ

グ
ラ

ム
の

内
容

を
記

載
す

る
こ

と
を

求
め

て
い

る

も
の

で
は

な
く
、

例
え

ば
、

注
文

伝
票

等
に

プ
ロ

グ
ラ

ム
の

内
容

を
特

定
す

る
た

め
に

必
要

な
情

報
を

記
載

し
、

注
文

伝

票
等

と
プ

ロ
グ

ラ
ム

の
内

容
を

紐
付

け
る

こ
と

で
、

注
文

時

点
に

お
け

る
プ

ロ
グ

ラ
ム

の
内

容
を

確
認

す
る

こ
と

が
で

き

る
よ

う
に

し
て

い
れ

ば
要

件
を

満
た

す
も

の
と

考
え

ら
れ

ま

す
。

な
お

、
注

文
時

点
か

ら
プ

ロ
グ

ラ
ム

の
内

容
に

変
更

が

生
じ

た
場

合
で

あ
っ

て
も

、
注

文
時

点
に

お
け

る
プ

ロ
グ

ラ

ム
の

内
容

を
確

認
す

る
こ

と
が

で
き

る
よ

う
に

す
る

こ
と

が

必
要

で
す

。
 

1
7
8
 

 
帳

簿
書

類
に

作
成

要
領

と
し

て
「
注

文
を

作
成

す
る

た
め

に
用

い
た

プ
ロ

グ
ラ

ム
の

内
容

を
確

認
す

る
こ

と

が
で

き
る

よ
う

に
す

る
こ

と
」
と

あ
る

が
、

こ
れ

は
注

文

を
作

成
し

た
ア

ル
ゴ

リ
ズ

ム
が

特
定

す
る

こ
と

が
で

き

れ
ば

よ
く

、
プ

ロ
グ

ラ
ム

の
意

図
す

る
動

作
の

仕
組

み
、

あ
る

い
は

ソ
ー

ス
コ

ー
ド

の
保

管
な

ど
を

意
図

し

て
い

る
の

で
は

な
い

こ
と

を
確

認
し

た
い

。
 

�
��
�
�
��
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1
8
8 

 
監

査
済

財
務

諸
表

に
代

え
て

、
未

監
査

財
務

諸
表

の
提

出
を

認
め

て
も

ら
い

た
い

。
監

査
済

財
務

諸
表

の

提
出

が
必

要
と

決
定

さ
れ

る
の

で
あ

れ
ば

、
事

業
者

の
母

国
で

使
用

さ
れ

て
い

る
一

般
に

公
正

妥
当

と
認

め
ら

れ
た

会
計

原
則

に
従

っ
て

作
成

し
た

財
務

諸
表

の
提

出
を

認
め

て
も

ら
い

た
い

。
 

 
ま

た
、

年
度

末
よ

り
８

か
月

以
内

に
事

業
報

告
書

を

提
出

す
る

こ
と

を
提

案
す

る
。

 

 
事

業
報

告
書

の
貸

借
対

照
表

及
び

損
益

計
算

書
は

、
必

ず
し

も
監

査
済

み
で

あ
る

こ
と

は
求

め
ら

れ
て

お
り

ま
せ

ん
。

 

 
ま

た
、

事
業

報
告

書
の

提
出

期
限

は
、

「
毎

事
業

年
度

経

過
後

３
月

以
内

」
と

な
っ

て
い

ま
す

が
、

「
外

国
法

人
又

は
外

国
に

住
所

を
有

す
る

個
人

で
あ

る
高

速
取

引
行

為
者

が
、

そ
の

本
国

の
法

令
又

は
慣

行
に

よ
り

、
そ

の
事

業
年

度
経

過
後

３
月

以
内

に
事

業
報

告
書

を
提

出
す

る
こ

と
が

で
き

な

い
と

認
め

ら
れ

る
場

合
」
に

は
、

承
認

申
請

書
を

提
出

の

上
、

承
認

を
受

け
れ

ば
、

そ
の

承
認

を
受

け
た

期
間

に
延

長

さ
れ

ま
す

（施
行

令
第

1
8

条
の

４
の

11
、

金
商

業
等

府
令

第
3
4
0

条
）
。

 

1
8
9 

 
事

業
報

告
書

は
、

一
般

に
公

表
さ

れ
る

こ
と

は
な

い

か
。

こ
れ

に
は

、
取

引
量

、
取

引
戦

略
の

詳
細

、
取

引

時
間

、
登

録
者

の
他

の
事

業
に

関
す

る
あ

ら
ゆ

る
情

報
な

ど
、

商
業

的
に

機
密

性
の

高
い

情
報

が
含

ま
れ

て
い

る
。

 

 
事

業
報

告
書

の
記

載
事

項
は

、
公

衆
の

縦
覧

（
法

第
66

条
の

52
第

２
項

）の
対

象
で

は
あ

り
ま

せ
ん

。
 

1
9
0 

 
財

務
情

報
な

ど
は

細
か

い
と

こ
ろ

（
特

に
取

引
利

益
）

ま
で

要
求

さ
れ

て
い

る
が

、
株

式
非

公
開

企
業

で
は

、

そ
う

い
う

情
報

を
公

表
す

る
の

は
難

し
い

と
思

わ
れ

る
。

 

1
9
1 

①
金

融
庁

に
提

出
す

る
財

務
情

報
は

機
密

保
持

さ

れ
、

一
般

に
公

開
さ

れ
な

い
も

の
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

②
事

業
報

告
書

の
一

部
と

し
て

更
新

さ
れ

た
財

務
情

報
が

継
続

的
に

毎
月

必
要

と
さ

れ
る

の
か

、
登

録

申
請

手
続

の
一

環
と

し
て

一
度

だ
け

必
要

と
さ

れ
る

の
か

。
 

③
自

国
の

会
計

基
準

に
従

っ
て

作
成

さ
れ

た
財

務
諸

表
を

提
出

す
る

こ
と

で
足

り
、

日
本

の
会

計
基

準
で

作
成

さ
れ

た
財

務
諸

表
は

要
求

さ
れ

な
い

と
の

理

解
で

よ
い

か
。

 

④
提

出
す

る
財

務
諸

表
は

未
監

査
の

も
の

で
十

分
で

あ
る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

⑤
財

務
諸

表
は

、
関

連
会

社
を

含
ま

ず
、

登
録

を
受

け

る
高

速
取

引
行

為
者

の
み

提
出

す
れ

ば
よ

い
か

。
 

⑥
資

産
運

用
会

社
の

場
合

に
は

、
資

産
運

用
会

社
が

高
速

取
引

行
為

の
取

引
戦

略
に

係
る

フ
ァ

ン
ド

の

財
務

情
報

を
提

供
す

る
選

択
権

を
有

す
る

こ
と

で
よ

い
か

。
 

⑦
損

益
計

算
書

の
提

出
を

要
す

る
場

合
に

は
、

給
与

等
の

費
用

項
目

の
詳

細
を

開
示

す
る

こ
と

な
く
、

大

項
目

の
み

を
提

供
す

る
こ

と
で

足
り

る
こ

と
で

よ
い

か
。

 

①
事

業
報

告
書

の
記

載
事

項
は

、
公

衆
の

縦
覧

（
法

第
6
6

条
の

52
第

２
項

）の
対

象
で

は
あ

り
ま

せ
ん

。
な

お
、

国

家
公

務
員

は
、

国
家

公
務

員
法

第
10

0
条

に
お

い
て

、
秘

密
を

守
る

義
務

が
課

さ
れ

て
い

ま
す

。
 

②
登

録
申

請
書

の
添

付
書

類
と

し
て

最
終

の
貸

借
対

照
表

及
び

損
益

計
算

書
の

提
出

が
必

要
で

あ
る

ほ
か

、
事

業

年
度

ご
と

に
提

出
す

る
事

業
報

告
書

に
お

い
て

貸
借

対

照
表

及
び

損
益

計
算

書
の

提
出

が
必

要
で

す
。

 

③
個

別
事

例
ご

と
に

実
態

に
即

し
て
判
断

さ
れ

る
べ

き
も

の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

④
事

業
報

告
書

の
貸

借
対

照
表

及
び

損
益

計
算

書
は

、
必

ず
し

も
監

査
済

み
で

あ
る

こ
と

は
求

め
ら

れ
て

お
り

ま
せ

ん
。

 

⑤
・
⑥

高
速

取
引

行
為

者
の

貸
借

対
照

表
及

び
損

益
計

算

書
の

提
出

が
求

め
ら

れ
て

い
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

⑦
登

録
申

請
書

の
添

付
書

類
及

び
事

業
報

告
書

の
貸

借

対
照

表
及

び
損

益
計

算
書

は
、

費
用

項
目

の
給

与
等

に

つ
い

て
、

そ
の

詳
細

の
記

載
ま

で
求

め
て

い
る

も
の

で
は

な
い

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

�
��
�
�
��

-
4

7
 -

1
8
5 

 
別

紙
様

式
第

30
号

（事
業

報
告

書
の

様
式

）に
お

い

て
、

当
期

の
業

務
概

要
と

し
て

当
期

に
お

け
る

事
業

活

動
に

関
す

る
概

況
、

事
業

成
績

の
概

況
そ

の
他

営
業

成
績

に
影

響
を

及
ぼ

し
た

重
要

事
項

の
概

要
及

び
株

主
総

会
で

の
議

決
事

項
を

記
載

す
る

こ
と

と
さ

れ
て

い

る
が

、
投

資
運

用
業

者
は

、
そ

の
フ

ァ
ン

ド
の

業
績

に

つ
い

て
報

告
す

る
こ

と
は

で
き

る
が

、
一

般
的

な
業

績

予
想

を
提

出
し

た
り

、
株

主
総

会
を

招
集

す
る

こ
と

は

で
き

な
い

。
こ

う
し

た
種

類
の

情
報

に
つ

い
て

は
、

該

当
す

る
場

合
の

み
記

載
す

る
こ

と
で

よ
い

か
。

 

 
ま

た
、

有
価

証
券

の
売

買
の

状
況

に
関

す
る

項
目

に

つ
い

て
、

投
資

運
用

業
者

は
、

（
上

場
、

非
上

場
及

び

立
会

、
立

会
外

取
引

を
区

別
し

て
）
様

式
に

お
い

て
分

類
さ

れ
て

い
る

株
式

と
債

券
の

記
録

を
保

存
し

て
い

な

い
た

め
、

作
業

の
負

担
が

大
変

重
く
時

間
を

要
す

る
一

方
、

金
融

商
品

取
引

所
は

、
取

引
戦

略
を

タ
グ

付
け

し
、

詳
細

な
取

引
情

報
を

保
管

し
て

い
る

。
そ

の
た

め
、

金
融

商
品

取
引

所
に

そ
の

よ
う

な
詳

細
な

報
告

を
要

求
し

、
高

速
取

引
行

為
者

か
ら

は
株

式
と

債
券

の
一

定
期

間
の

取
引

総
額

（
上

場
、

非
上

場
及

び
立

会
、

立

会
外

取
引

を
分

類
せ

ず
）
を

年
度

ご
と

に
報

告
さ

せ
る

こ
と

を
検

討
し

て
ほ

し
い

。
 

 
株

主
総

会
決

議
事

項
の

要
旨

（別
紙

様
式

第
30

号
の

１

（
４

）
）
に

つ
い

て
は

、
株

主
総

会
決

議
事

項
が

な
い

場
合

に

は
、

記
載

は
不

要
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

 
ま

た
、

高
速

取
引

行
為

者
の

当
局

に
対

す
る

情
報

提
供

等
に

係
る

措
置

と
し

て
、

法
に

お
い

て
事

業
報

告
書

の
作

成
・提

出
義

務
（法

第
6
6

条
の

5
9
）が

定
め

ら
れ

た
こ

と
を

受
け

、
監

督
当

局
に

お
い

て
高

速
取

引
行

為
者

の
業

務
運

営
等

の
状

況
を

把
握

す
る

上
で

必
要

な
も

の
を

定
め

て
い

る
も

の
で

あ
り

、
ご

意
見

の
よ

う
な

変
更

を
行

う
こ

と
は

適
当

で
な

い
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

1
8
6 

 
施

行
令

第
１

条
の

22
第

２
号

に
係

る
高

速
取

引
行

為
を

行
う

者
の

場
合

に
は

、
事

業
報

告
書

に
記

載
す

る
「
有

価
証

券
の

売
買

の
状

況
」
及

び
「
市

場
デ

リ
バ

テ
ィ

ブ
取

引
の

状
況

」
は

、
い

ず
れ

も
記

載
を

要
し

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
ま

た
、

市
場

外
取

引
の

「
そ

の
他

」
は

、
具

体
的

に
ど

の
よ

う
な

取
引

を
想

定
し

て
い

る
か

示
し

て
ほ

し
い

。
 

 
高

速
取

引
行

為
者

と
し

て
登

録
を

受
け

て
い

る
法

人

が
高

速
取

引
行

為
に

該
当

し
な

い
取

引
も

行
っ

て
い

る

場
合

に
は

、
事

業
報

告
書

は
、

高
速

取
引

行
為

に
つ

い
て

の
み

記
載

す
れ

ば
よ

い
か

。
 

 
施

行
令

第
１

条
の

22
第

２
号

に
係

る
高

速
取

引
行

為
を

行
う

者
の

場
合

に
は

、
事

業
報

告
書

に
お

い
て

は
、

取
引

の

内
容

に
応

じ
て

、
①

有
価

証
券

の
売

買
の

状
況

、
②

市
場

デ
リ

バ
テ

ィ
ブ

取
引

の
状

況
の

い
ず

れ
か

に
記

載
す

る
こ

と

が
必

要
で

あ
る

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

 
ま

た
、

市
場

外
取

引
の

「
そ

の
他

」
に

つ
い

て
は

、
現

時
点

に
お

い
て

、
特

定
の

取
引

を
想

定
し

て
い

る
も

の
で

は
あ

り

ま
せ

ん
。

 

 
な

お
、

高
速

取
引

行
為

に
該

当
し

な
い

取
引

に
つ

い
て

は
、

事
業

報
告

書
に

お
け

る
当

該
①

及
び

②
の

記
載

は
不

要
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

1
8
7 

 
取

引
戦

略
ご

と
の

集
計

が
困

難
な

場
合

に
は

、
高

速

取
引

の
総

計
を

提
出

す
る

方
法

で
代

替
し

て
も

よ
い

か
。

 

 
ま

た
、

海
外

の
高

速
取

引
業

者
が

事
業

報
告

書
を

提
出

す
る

場
合

に
は

、
別

紙
様

式
第

3
0

号
に

準
じ

て

英
語

で
作

成
し

て
よ

い
と

い
う

こ
と

は
、

別
紙

様
式

第

3
0

号
と

は
異

な
る

様
式

で
提

出
す

る
こ

と
も

可
能

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
別

紙
様

式
第

3
0

号
（事

業
報

告
書

の
様

式
）の

１
（９

）①

注
意

事
項

１
及

び
②

注
意

事
項

１
で

は
、

い
ず

れ
も

、
取

引

戦
略

ご
と

に
記

載
す

る
こ

と
が

求
め

ら
れ

て
お

り
、

総
計

を

提
出

す
る

方
法

で
は

不
十

分
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

 
ま

た
、

英
語

で
作

成
す

る
場

合
に

は
、

別
紙

様
式

第
30

号

に
準

じ
て

作
成

さ
れ

る
必

要
が

あ
り

ま
す

の
で

、
異

な
る

様

式
で

作
成

す
る

場
合

も
、

別
紙

様
式

第
30

号
に

即
し

た
も

の
と

な
っ

て
い

る
こ

と
が

必
要

と
考

え
ら

れ
ま

す
。
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る
。

し
か

し
、

本
国

で
具

体
的

な
報

告
義

務
が

な
い

た

め
に

こ
の

例
外

の
適

用
を

受
け

ら
れ

な
い

会
社

も
あ

る

と
考

え
ら

れ
る

。
こ

の
た

め
、

期
限

を
延

長
す

る
こ

と
が

適
切

と
考

え
る

。
 

1
9
6
 

 
事

業
報

告
書

の
提

出
期

限
を

３
か

月
か

ら
４

、
５

か

月
に

延
長

し
て

ほ
し

い
。

登
録

業
者

に
追

加
で

１
～

２

か
月

を
与

え
る

こ
と

に
よ

り
、

報
告

書
に

お
い

て
報

告

さ
れ

る
全

て
の

関
係

デ
ー

タ
が

よ
り

終
局

的
な

も
の

と

な
り

、
煩

雑
な

提
出

期
限

の
延

長
申

請
又

は
報

告
訂

正
を

避
け

る
こ

と
が

で
き

る
。

 

 
 

▼
高

速
取

引
行

為
者

の
開

始
等

の
届

出
及

び
廃

業
等

の
届

出
（
法

第
6
6

条
の

60
、

第
6
6

条
の

6
1
、

金
商

業
等

府
令

第
34

1
条

～
第

34
4

条
）
 

1
9
7
 

 
金

商
業

等
府

令
第

3
4
1

条
第

４
号

の
定

款
（
こ

れ
に

準
ず

る
も

の
を

含
む

。
）
の

変
更

に
つ

い
て

は
、

パ
ー

ト

ナ
ー

シ
ッ

プ
形

態
や

い
わ

ゆ
る

L
L
C

の
よ

う
な

契
約

形

態
に

近
い

組
織

形
態

の
高

速
取

引
行

為
者

に
あ

っ
て

は
、

そ
の

収
益

配
分

や
税

務
上

の
取

扱
い

に
関

わ
る

規
定

な
ど

、
当

局
の

規
制

の
上

で
は

重
要

で
な

い
事

項
に

つ
い

て
の

変
更

が
頻

繁
に

あ
り

得
る

。
そ

の
度

ご

と
の

届
出

は
、

規
制

上
の

必
要

性
が

少
な

く
、

他
方

、

海
外

の
高

速
取

引
行

為
者

に
は

負
担

が
大

き
い

た

め
、

同
条

第
５

号
の

役
職

員
の

法
令

違
反

の
届

出
と

同
様

に
、

高
速

取
引

の
規

制
上

当
局

と
し

て
重

要
な

関
心

を
持

つ
事

項
の

変
更

に
限

っ
て

届
出

を
求

め
る

よ
う

に
し

て
ほ

し
い

。
 

 
法

人
に

と
っ

て
の

根
本

規
則

で
あ

る
定

款
が

変
更

さ
れ

た

場
合

に
は

、
当

該
法

人
の

業
務

運
営

に
重

要
な

影
響

を
与

え
る

可
能

性
が

あ
る

こ
と

か
ら

、
そ

の
内

容
を

適
時

に
把

握

す
る

た
め

、
変

更
の

内
容

を
問

わ
ず

、
一

律
に

提
出

を
求

め

る
こ

と
と

し
て

い
る

も
の

で
す

。
 

1
9
8
 

 
高

速
取

引
行

為
者

の
開

始
等

・
廃

止
等

の
届

出
書

の
提

出
期

限
を

詳
細

に
示

し
て

も
ら

い
た

い
。

 

 
新

た
な

金
融

商
品

の
取

引
、

新
規

の
市

場
で

の
取

引
の

開
始

又
は

最
初

に
高

速
取

引
行

為
を

開
始

し
た

と
き

に
必

要
と

な
る

の
か

確
認

し
た

い
。

 

 
開

始
等

の
届

出
は

「遅
滞

な
く
」
（法

第
66

条
の

6
0）

、
廃

止
等

の
届

出
は

「
30

日
以

内
に

」
（
法

第
6
6

条
の

61
第

１

項
）
届

け
出

る
こ

と
が

必
要

で
す

。
届

出
事

由
が

生
じ

て
か

ら
ど

の
程

度
の

期
間

内
に

届
出

を
行

え
ば

「
遅

滞
な

く
」
届

出
を

し
た

と
言

え
る

か
に

つ
い

て
は

、
や

む
を

得
な

い
理

由

が
あ

る
か

ど
う

か
等

に
つ

い
て

個
別

事
例

ご
と

に
実

態
に

即

し
て

判
断

さ
れ

る
べ

き
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

 
ま

た
、

高
速

取
引

行
為

に
係

る
業

務
を

開
始

し
た

と
き

の

届
出

（法
第

6
6

条
の

6
0

第
１

号
）は

、
ご

質
問

に
あ

る
よ

う

な
新

た
な

取
引

ご
と

に
必

要
と

な
る

も
の

で
は

な
い

と
考

え

ら
れ

ま
す

。
 

 
 

●
フ

ェ
ア

・デ
ィ

ス
ク

ロ
ー

ジ
ャ

ー
・
ル

ー
ル

（
上

場
会

社
に

よ
る
公
平

な
情

報
開

示
）
 

 
▼
総
論

 

�
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�
�
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4
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1
9
2
 

 
金

商
業

等
府

令
第

33
9

条
第

３
項

に
よ

れ
ば

、
事

業

報
告

書
（
貸

借
対

照
表

及
び

損
益

計
算

書
を

含
む

。
）

は
一

般
に

公
正

妥
当

と
認

め
ら

れ
る

企
業

会
計

の
慣

行
に

従
っ

て
作

成
す

る
も

の
と

さ
れ

て
い

る
が

、
現

行

の
金

商
業

等
府

令
第

2
46

条
の

３
第

３
項

の
外

国
の

特
例

業
務

届
出

者
に

対
す

る
扱

い
と

同
様

に
、

指
定

国
際

会
計

基
準

、
修

正
国

際
基

準
又

は
主

た
る

営
業

所
等

の
所

在
す

る
外

国
に

お
け

る
公

正
妥

当
な

企
業

会
計

慣
行

を
含

む
旨

を
明

示
し

て
ほ

し
い

。
 

 
今

般
の

改
正

で
は

、
高

速
取

引
行

為
者

と
高

速
取

引
行

為
を

行
う

金
融

商
品

取
引

業
者

に
つ

い
て

、
同

様
の

規
定

を

整
備

し
て

お
り

、
ご

指
摘

の
規

定
は

、
現

行
の

金
融

商
品

取

引
業

者
の

規
定

と
同

様
の

規
定

を
設

け
て

い
る

も
の

で
す

。
 

 
 

 
 

 
（
提

出
期

限
の

承
認

）
 

1
9
3
 

 
施

行
令

第
1
8

条
の

４
の

11
た

だ
し

書
に

お
い

て
、

外
国

法
人

が
そ

の
本

国
の

法
令

又
は

慣
行

に
よ

り
そ

の
事

業
年

度
経

過
後

３
か

月
以

内
に

事
業

報
告

書
を

提
出

す
る

こ
と

が
で

き
な

い
場

合
に

は
、

金
融

庁
長

官

の
承

認
を

受
け

る
こ

と
が

予
定

さ
れ

て
お

り
、

金
商

業

等
府

令
第

3
40

条
に

お
い

て
は

、
承

認
申

請
書

に
記

載
さ

れ
た

法
令

又
は

慣
行

に
関

す
る

事
項

が
真

実
か

つ
正

確
で

あ
る

こ
と

に
つ

い
て

の
法

律
専

門
家

の
法

律
意

見
書

が
要

求
さ

れ
て

い
る

が
、

法
令

で
事

業
年

度
ご

と
の

報
告

書
等

の
作

成
義

務
を

負
わ

な
い

会
社

や
、

金
融

グ
ル

ー
プ

に
お

け
る

連
結

計
算

の
み

行
っ

て
い

る
場

合
も

あ
る

。
こ

の
場

合
に

は
、

親
会

社
に

関

す
る

報
告

書
が

完
成

後
に

作
成

開
始

と
な

り
、

か
つ

、

法
令

上
求

め
ら

れ
る

も
の

で
も

な
い

場
合

に
は

法
令

上
の

期
限

が
存

在
し

な
い

こ
と

に
な

る
が

、
こ

の
よ

う

な
場

合
に

お
け

る
承

認
申

請
に

つ
い

て
は

期
限

が
な

い
旨

の
法

律
専

門
家

の
法

律
意

見
書

を
提

出
す

る
こ

と
と

な
る

が
よ

い
か

。
 

 
ま

た
、

そ
の

場
合

に
申

請
す

る
期

限
日

は
翌

事
業

年

度
最

終
日

と
な

る
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

 
承

認
申

請
書

の
添

付
書

類
の

具
体

的
な

内
容

に
つ

い
て

は
、

個
別

事
例

ご
と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

 
な

お
、

事
業

報
告

書
の

提
出

期
限

に
関

す
る

承
認

は
、

当

該
事

業
報

告
書

に
係

る
事

業
年

度
の

翌
事

業
年

度
開

始
後

３
か

月
以

内
に

受
け

る
必

要
が

あ
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

1
9
4
 

 
他

の
海

外
市

場
に

お
け

る
規

制
と

同
じ

く
、

申
請

締

め
切

り
を

決
算

期
の

６
か

月
以

内
と

し
て

ほ
し

い
。

 

1
9
5
 

 
事

業
報

告
書

の
提

出
期

限
の

延
長

を
検

討
し

て
ほ

し
い

。
改

正
案

の
３

か
月

は
、

他
国

の
規

制
に

比
べ

て

短
い

（
例

え
ば

、
シ

ン
ガ

ポ
ー

ル
で

は
免

許
を

受
け

た

会
社

の
提

出
期

間
が

５
か

月
以

内
、

香
港

で
は

４
か

月
以

内
と

さ
れ

て
い

る
。

）
。

期
限

が
延

長
さ

れ
る

こ
と

に
よ

り
、

対
象

者
が

十
分

な
時

間
を

も
っ

て
事

業
報

告

書
を

作
成

す
る

こ
と

が
で

き
、

金
融

庁
に

対
す

る
期

限

の
延

長
申

請
件

数
も

減
少

す
る

と
考

え
ら

れ
る

。
登

録

を
受

け
た

会
社

が
本

国
の

法
令

又
は

慣
行

に
よ

り
期

限
内

に
提

出
を

行
う

こ
と

が
で

き
な

い
と

認
め

ら
れ

る

場
合

に
は

、
期

間
が

延
長

さ
れ

る
こ

と
は

理
解

し
て

い

 
今

般
の

改
正

で
は

、
高

速
取

引
行

為
者

と
高

速
取

引
行

為
を

行
う

金
融

商
品

取
引

業
者

に
つ

い
て

、
同

様
の

規
定

を

整
備

し
て

お
り

、
ご

指
摘

の
規

定
は

、
現

行
の

金
融

商
品

取

引
業

者
の

規
定

と
同

様
の

規
定

を
設

け
て

い
る

も
の

で
す

。
 

 
な

お
、

事
業

報
告

書
の

提
出

期
限

の
延

長
承

認
に

つ
い

て
は

、
そ

の
本

国
の

法
令

だ
け

で
は

な
く
、

慣
行

に
よ

り
、

そ

の
事

業
年

度
経

過
後

３
か

月
以

内
に

事
業

報
告

書
を

提
出

す
る

こ
と

が
で

き
な

い
と

認
め

ら
れ

る
場

合
も

対
象

と
な

っ
て

い
ま

す
（
施

行
令

第
1
8

条
の

４
の

11
）
。

 �
��
�
�
��
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フェア・ディスクロージャー規制（１）



 

- 
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2
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▼

売
買

等
に

当
た

ら
な

い
も

の
（
重

要
情

報
公

表
府

令
第

３
条

）
 

2
0
4 

法
第

1
66

条
第

６
項

各
号

の
イ

ン
サ

イ
ダ

ー
取

引

規
制

の
適

用
除

外
と

な
る

取
引

と
重

要
情

報
公

表
府

令
第

３
条

の
売

買
等

に
当

た
ら

な
い

も
の

が
一

致
し

て
い

な
い

理
由

は
何

か
。

 

重
要

情
報

公
表

府
令

第
３

条
各

号
に

お
い

て
は

、
F
D

ル

ー
ル

を
踏

ま
え

、
上

場
会

社
等

か
ら

取
引

関
係

者
に

対
し

て

重
要

情
報

の
伝

達
が

行
わ

れ
る

こ
と

が
想

定
さ

れ
る

行
為

に

つ
い

て
規

定
し

て
お

り
ま

す
。

 

2
0
5 

上
場

有
価

証
券

等
に

含
ま

れ
る

上
場

会
社

等
が

発
行

す
る

短
期

社
債

（
電

子
C

P
）
の

現
先

取
引

に
も

と
づ

く
取

得
行

為
は

、
現

先
取

引
の

約
定

時
点

で
確

定
す

る
も

の
で

あ
り

、
重

要
情

報
公

表
府

令
第

３
条

第
１

号
に

含
ま

れ
る

の
か

。
 

電
子

C
P

の
現

先
取

引
に

も
と

づ
く
取

得
行

為
は

重
要

情

報
公

表
府

令
第

３
条

第
１

号
の

行
為

に
該

当
す

る
と

考
え

ら

れ
ま

す
。

 

2
0
6 

重
要

情
報

公
表

府
令

第
３

条
第

３
号

で
規

定
し

て

い
る

「
投

資
者

を
保

護
す

る
た

め
の

法
令

上
の

手
続

に
従

い
行

う
行

為
」
と

は
、

具
体

的
に

ど
の

よ
う

な
行

為
を

想
定

し
て

い
る

の
か

。
 

重
要

情
報

公
表

府
令

第
３

条
第

３
号

で
規

定
し

て
い

る

「
投

資
者

を
保

護
す

る
た

め
の

法
令

上
の

手
続

に
従

い
行

う

行
為

」
と

し
て

は
、

公
開

買
付

け
に

対
抗

す
る

た
め

上
場

会

社
等

の
取

締
役

会
が

決
定

し
た

要
請

に
基

づ
き

行
わ

れ
る

、

い
わ

ゆ
る

防
戦

買
い

が
想

定
さ

れ
ま

す
。

 

 
▼

取
引

関
係

者
及

び
上

場
有

価
証

券
等

に
係

る
売

買
等

を
行

う
蓋

然
性

の
高

い
者

（重
要

情
報

公
表

府
令

第
４

条
 

及
び

第
７

条
） 

2
0
7 

重
要

情
報

公
表

府
令

に
規

定
す

る
取

引
関

係
者

の
範

囲
に

、
金

融
商

品
取

引
業

者
や

登
録

金
融

機

関
と

し
て

の
登

録
を

行
っ

て
い

な
い

独
立

系
の

M
&
A

ア
ド

バ
イ

ザ
リ

ー
会

社
や

コ
ン

サ
ル

テ
ィ

ン
グ

会
社

が

含
ま

れ
て

い
な

い
。

こ
れ

ら
の

者
が

、
例

え
ば

証
券

会

社
の

投
資

銀
行

部
門

と
同

様
の

財
務

ア
ド

バ
イ

ザ
リ

ー
業

務
等

を
行

っ
て

い
る

場
合

も
、

取
引

関
係

者
に

含
ま

れ
な

い
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

重
要

情
報

公
表

府
令

第
４

条
各

号
に

掲
げ

る
者

又
は

そ

の
役

員
等

に
該

当
し

な
い

者
に

つ
い

て
は

、
同

府
令

第
７

条

に
該

当
し

な
い

限
り

、
F
D

ル
ー

ル
の

取
引

関
係

者
に

含
ま

れ

ま
せ

ん
。

 

2
0
8 

取
引

関
係

者
に

つ
い

て
、

重
要

情
報

公
表

府
令

第

４
条

で
は

「
登

録
金

融
機

関
」
、

同
府

令
第

７
条

で
は

「
適

格
機

関
投

資
家

」
が

規
定

さ
れ

て
い

る
が

、
法

人

が
、

「
登

録
金

融
機

関
」兼

「
適

格
機

関
投

資
家

」
で

あ

る
場

合
に

つ
い

て
は

、
そ

の
役

員
等

は
、

法
第

2
7

条

の
36

第
１

項
第

１
号

と
同

項
第

２
号

の
双

方
に

該
当

す
る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

登
録

金
融

機
関

で
あ

り
、

か
つ

適
格

機
関

投
資

家
で

も
あ

る
者

の
役

員
等

に
つ

い
て

は
、

そ
の

担
当

す
る

業
務

に
応

じ
、

そ
れ

ぞ
れ

の
規

定
の

適
用

を
受

け
る

こ
と

に
な

る
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
そ

の
旨

を
明

ら
か

に
す

る
た

め
、

重
要

情
報

公

表
府

令
第

７
条

の
規

定
を

修
正

い
た

し
ま

す
。

 

2
0
9 

重
要

情
報

公
表

府
令

第
４

条
第

５
号

に
規

定
す

る

者
と

は
、

具
体

的
に

ど
の

よ
う

な
者

を
想

定
し

て
い

る

の
か

、
ま

た
、

投
資

助
言

業
者

は
同

条
第

１
号

に
該

当
す

る
の

か
。

 

重
要

情
報

公
表

府
令

第
４

条
第

５
号

に
規

定
す

る
者

は
、

独
立

し
た

立
場

で
ア

ナ
リ

ス
ト

業
務

を
行

う
、

金
融

商
品

取
引

業
の

登
録

を
受

け
て

い
な

い
者

を
想

定
し

て
い

ま
す

。
ま

た
、

投
資

助
言

業
者

に
つ

い
て

は
、

金
融

商
品

取
引

業
者

に
該

当
す

る
た

め
、

同
条

第
１

号
に

該
当

し
ま

す
。

 

�
��
�
�
��

 

- 
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1
 -

 

1
9
9 

フ
ェ

ア
・
デ

ィ
ス

ク
ロ

ー
ジ

ャ
ー

・ル
ー

ル
（
以

下
「
F
D

ル
ー

ル
」
と

い
う

。
）
が

導
入

さ
れ

る
こ

と
と

な
っ

た
こ

と

に
つ

い
て

評
価

し
た

い
。

公
平

な
情

報
開

示
を

確
保

す
る

と
い

う
ル

ー
ル

は
、

全
て

の
投

資
家

が
安

心
し

て

取
引

で
き

る
た

め
に

極
め

て
重

要
な

制
度

で
あ

り
、

資

本
市

場
の

健
全

な
発

展
に

資
す

る
も

の
と

考
え

る
。

 

F
D

ル
ー

ル
は

、
発

行
者

に
よ

る
早

期
の

情
報

開

示
を

促
進

し
、

ひ
い

て
は

投
資

家
と

の
対

話
を

促
進

す
る

も
の

で
あ

る
。

そ
の

た
め

に
は

、
F
D

ル
ー

ル
に

よ
る

公
平

な
情

報
開

示
が

「
縮

小
均

衡
」
で

達
成

さ
れ

る
の

で
は

な
く
、

「
拡

大
均

衡
」
で

達
成

さ
れ

る
よ

う
に

す
る

べ
き

で
あ

る
。

 

金
融

庁
に

お
い

て
も

、
引

き
続

き
企

業
等

に
対

し
、

「
重

要
情

報
」の

範
囲

を
は

じ
め

F
D

ル
ー

ル
に

つ
い

て
の

周
知

徹
底

を
、

強
く
お

願
い

し
た

い
。

 

F
D

ル
ー

ル
の

趣
旨

に
ご

理
解

い
た

だ
き

あ
り

が
と

う
ご

ざ

い
ま

す
。

 

F
D

ル
ー

ル
の

導
入

に
は

、
発

行
者

に
よ

る
公

平
な

情
報

開
示

を
確

保
す

る
と

と
も

に
、

発
行

者
側

の
情

報
開

示
ル

ー

ル
が

整
備

・
明

確
化

さ
れ

る
こ

と
で

、
発

行
者

に
よ

る
早

期
の

情
報

開
示

が
促

進
さ

れ
、

そ
の

結
果

と
し

て
投

資
家

と
の

対

話
も

促
進

さ
れ

る
と

い
っ

た
積

極
的

意
義

が
あ

る
と

さ
れ

て
い

ま
す

。
上

場
会

社
等

に
お

い
て

は
、

F
D

ル
ー

ル
の

趣
旨

・
意

義
を

踏
ま

え
、

引
き

続
き

積
極

的
に

情
報

開
示

を
行

う
こ

と
が

期
待

さ
れ

て
い

ま
す

。
 

当
庁

に
お

い
て

も
、

F
D

ル
ー

ル
の

意
義

や
そ

の
内

容
に

つ
い

て
の

理
解

が
深

ま
る

よ
う

、
企

業
等

へ
の

周
知

を
図

っ

て
い

き
ま

す
。

 

2
0
0 

F
D

ル
ー

ル
導

入
後

、
ル

ー
ル

に
抵

触
す

る
事

象

が
発

生
し

た
場

合
や

実
務

の
積

上
げ

の
中

で
ガ

イ
ド

ラ
イ

ン
の

修
正

が
発

生
し

た
場

合
、

事
例

内
容

に
つ

い
て

、
明

示
し

て
ほ

し
い

。
ま

た
、

引
き

続
き

、
ル

ー
ル

作
り

に
上

場
会

社
等

が
関

わ
る

こ
と

が
で

き
る

よ
う

配

慮
し

て
ほ

し
い

。
そ

の
際

、
重

要
情

報
の

範
囲

を
可

能

な
限

り
明

確
に

し
て

頂
く
こ

と
、

ま
た

過
度

に
広

が
る

こ

と
が

な
い

よ
う

、
十

分
な

配
慮

を
お

願
い

し
た

い
。

 

F
D

ル
ー

ル
の

実
施

に
当

た
っ

て
は

、
上

場
会

社
等

と
投

資
家

と
の

対
話

の
中

で
、

実
務

の
積

上
げ

を
図

っ
て

い
く
こ

と

が
望

ま
し

い
と

考
え

ら
れ

て
い

る
と

こ
ろ

で
あ

り
、

上
場

会
社

等
に

お
い

て
は

、
何

が
重

要
情

報
に

該
当

す
る

か
に

つ
い

て

投
資

家
と

積
極

的
に

対
話

す
る

こ
と

が
期

待
さ

れ
て

い
ま

す
。

 

F
D

ル
ー

ル
を

踏
ま

え
た

発
行

者
側

で
の

重
要

情
報

の
管

理
方

法
に

つ
い

て
は

ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

案
問

２
に

お
い

て
、

ま

た
、

伝
達

さ
れ

た
情

報
が

重
要

情
報

に
該

当
す

る
と

の
指

摘

を
受

け
た

と
き

の
対

応
に

つ
い

て
は

同
案

問
３

に
お

い
て

記

載
し

て
い

ま
す

が
、

ル
ー

ル
に

関
す

る
情

報
提

供
や

ご
質

問

は
、

上
場

会
社

等
が

有
価

証
券

報
告

書
を

提
出

し
て

い
る

財

務
局

等
に

お
い

て
受

け
付

け
ま

す
。

金
融

庁
・
財

務
局

で

は
、

上
場

会
社

等
や

F
D

ル
ー

ル
の

運
用

実
態

を
把

握
す

る

と
と

も
に

、
今

後
の

実
務

の
積

上
げ

を
踏

ま
え

、
F
D

ル
ー

ル

の
理

解
に

資
す

る
よ

う
、

必
要

な
情

報
提

供
な

ど
に

努
め

て

い
き

ま
す

。
 

2
0
1 

「
重

要
情

報
」
に

該
当

す
る

可
能

性
に

疑
義

が
あ

り
、

当
局

に
連

絡
す

る
場

合
、

ど
こ

に
連

絡
・
相

談
す

る
こ

と
に

な
る

の
か

。
 

2
0
2 

上
場

会
社

等
と

投
資

家
と

の
対

話
の

中
で

、
F
D

ル

ー
ル

の
実

務
の

積
上

げ
を

図
っ

て
い

く
に

当
た

り
、

金

融
庁

と
し

て
も

 

①
「
重

要
情

報
」
の

事
例

に
つ

い
て

、
双

方
の

コ
ン

セ

ン
サ

ス
が

得
ら

れ
な

か
っ

た
事

例
や

特
異

事
例

な

ど
に

つ
い

て
、

「
事

例
集

」
の

公
表

に
よ

る
情

報
の

共
有

 

②
こ

れ
ま

で
は

開
示

さ
れ

て
い

た
情

報
の

開
示

を
拒

む
よ

う
な

事
例

の
把

握
 

③
上

場
会

社
等

に
よ

る
デ

ィ
ス

ク
ロ

ー
ジ

ャ
ー

ポ
リ
シ

ー
の

開
示

の
推
奨

 

な
ど

に
取

り
組
ん

で
頂

き
た

い
。

 

 
▼

そ
の

発
行

者
が

上
場

会
社

等
と

な
る

有
価

証
券

の
範

囲
（施

行
令
第

1
4
条

の
1
6
） 

2
0
3
 

F
D

ル
ー

ル
の

対
象

か
ら

、
指
定
外
国

金
融
商
品

取
引
所

に
上

場
さ

れ
て

い
る

有
価

証
券

が
除
外

さ
れ

て
い

る
の

は
、

当
該

有
価

証
券

が
、

指
定
外
国

金
融

商
品

取
引
所

に
上

場
さ

れ
て

い
る

場
合

、
当

該
取

引

所
の
所
在
地
国

の
重

要
情

報
公

表
に

関
す

る
法
令

等
が

、
一
次

的
に
適

用
さ

れ
る

た
め

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

ご
理

解
の

と
お

り
で

す
。

 

�
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�
�
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▼

重
要

情
報

の
適

切
な

管
理

の
た

め
に

必
要

な
措

置
等

（
重

要
情

報
公

表
府

令
第

５
条

及
び

第
６

条
）
 

2
1
6
 

銀
行

は
、

上
場

会
社

等
か

ら
外

国
企

業
買

収
に

係

る
融

資
の

相
談

を
受

け
る

こ
と

が
あ

り
、

当
該

上
場

会

社
等

に
対

し
て

通
貨

の
金

利
上

昇
リ

ス
ク

や
為

替
変

動
リ

ス
ク

を
ヘ

ッ
ジ

す
る

目
的

で
金

融
商

品
取

引
業

等
（
登

録
金

融
機

関
業

務
）
に

該
当

す
る

店
頭

デ
リ

バ

テ
ィ

ブ
取

引
を

提
案

す
る

こ
と

が
あ

る
。

 

こ
の

よ
う

な
提

案
を

行
う

こ
と

は
重

要
情

報
公

表
府

令
第

５
条

の
「
金

融
商

品
取

引
業

等
に

お
い

て
利

用
」

す
る

こ
と

に
は

な
ら

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

上
場

会
社

等
か

ら
、

重
要

情
報

の
伝

達
を

伴
う

融
資

の
相

談
を

受
け

た
際

に
、

金
利

や
為

替
に

関
す

る
店

頭
デ

リ
バ

テ

ィ
ブ

取
引

を
提

案
す

る
こ

と
は

、
重

要
情

報
公

表
府

令
第

５
条

の
「
金

融
商

品
取

引
業

等
に

お
い

て
利

用
」
す

る
こ

と
に

は
な

ら
な

い
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

2
1
7
 

登
録

金
融

機
関

で
あ

る
銀

行
が

、
登

録
金

融
機

関

業
務

と
し

て
で

は
な

く
、

銀
行

法
上

の
固

有
業

務
で

あ

る
融

資
業

務
、

又
は

登
録

金
融

機
関

業
務

に
は

該
当

し
な

い
銀

行
法

第
1
0

条
第

２
項

の
付

随
業

務
（例

え

ば
ア

ド
バ

イ
ザ

リ
ー

業
務

）
を

行
う

場
合

、
当

該
業

務

に
従

事
す

る
者

は
、

重
要

情
報

公
表

府
令

第
６

条
の

「
金

融
商

品
取

引
業

に
係

る
業

務
に

従
事

し
て

い
な

い
者

」
に

該
当

し
、

同
府

令
第

５
条

の
「
的

確
な

措
置

」

が
講

じ
ら

れ
て

い
れ

ば
、

法
第

2
7

条
の

36
第

１
項

の

「
取

引
関

係
者

」
に

該
当

し
な

い
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

銀
行

が
、

登
録

金
融

機
関

業
務

と
し

て
で

は
な

く
、

融
資

業

務
や

登
録

金
融

機
関

業
務

に
該

当
し

な
い

付
随

業
務

を
行

う

場
合

、
重

要
情

報
公

表
府

令
第

５
条

に
規

定
す

る
措

置
が

講

じ
ら

れ
て

い
れ

ば
、

こ
れ

ら
の

業
務

に
従

事
す

る
者

は
取

引

関
係

者
に

該
当

し
な

い
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

2
1
8
 

金
融

商
品

取
引

業
者

、
登

録
金

融
機

関
、

信
用

格

付
業

者
、

投
資

法
人

の
代

理
人

弁
護

士
が

、
ド

キ
ュ

メ

ン
テ

ー
シ

ョ
ン

・
交

渉
等

の
履

行
の

過
程

で
上

場
会

社

等
よ

り
重

要
情

報
の

伝
達

を
受

け
た

場
合

、
当

該
代

理
人

弁
護

士
は

、
金

融
商

品
取

引
業

者
の

代
理

人
と

な
る

の
か

、
そ

れ
と

も
金

融
商

品
取

引
業

等
以

外
の

業
務

を
行

う
者

と
な

る
の

か
。

 

ま
た

、
こ

の
場

合
、

弁
護

士
法

上
の

守
秘

義
務

と

法
第

2
7

条
の

3
6

第
１

項
た

だ
し

書
の

守
秘

義
務

及

び
取

引
を

し
て

は
な

ら
な

い
義

務
と

の
関

係
は

ど
う

な

る
の

か
。

 

法
第

2
7

条
の

3
6

第
１

項
第

１
号

は
、

取
引

関
係

者
に

該

当
す

る
者

と
し

て
、

金
融

商
品

取
引

業
者

等
又

は
そ

の
「
役

員
等

」
を

規
定

し
て

お
り

、
「
役

員
等

」
に

は
代

理
人

も
含

ま
れ

る
こ

と
か

ら
、

弁
護

士
が

、
金

融
商

品
取

引
業

者
等

の
行

う

金
融

商
品

取
引

業
等

に
関

す
る

代
理

人
と

し
て

職
務

を
行

う

場
合

、
取

引
関

係
者

に
該

当
す

る
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

こ
の

場
合

、
法

第
2
7

条
の

36
第

１
項

た
だ

し
書

の
適

用

を
受

け
る

た
め

に
は

、
当

該
代

理
人

弁
護

士
に

守
秘

義
務

が

課
さ

れ
て

い
る

こ
と

に
加

え
、

代
理

業
務

を
依

頼
し

た
金

融
商

品
取

引
業

者
等

に
守

秘
義

務
が

課
さ

れ
て

い
る

こ
と

が
求

め

ら
れ

る
と

共
に

、
両

者
に

売
買

等
を

し
て

は
な

ら
な

い
義

務
が

課
さ

れ
て

い
る

こ
と

が
求

め
ら

れ
る

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

 
▼

重
要

情
報

の
伝

達
と

同
時

に
公

表
す

る
こ

と
が

困
難

な
場

合
（
重

要
情

報
公

表
府

令
第

８
条

）
 

2
1
9
 

上
場

会
社

等
が

、
「
意

図
せ

ず
重

要
情

報
を

伝

達
」
、

い
わ

ば
「
う

っ
か

り
漏

洩
」
、

を
し

た
場

合
、

重
要

情
報

公
表

府
令

第
８

条
第

１
号

で
「
同

時
」
で

な
く
「
速

や
か

に
」
公

表
す

る
こ

と
が

求
め

ら
れ

て
い

る
が

、
伝

達
を

受
け

た
側

が
イ

ン
サ

イ
ダ

ー
取

引
規

制
の

適
用

を
受

け
る

リ
ス

ク
が

あ
る

以
上

、
こ

の
よ

う
な

「
う

っ
か

り
漏

洩
」を

許
容

す
べ

き
で

は
な

い
の

で
は

な
い

か
。

 

取
引

関
係

者
に

意
図

せ
ず

重
要

情
報

を
伝

達
し

た
場

合

に
つ

い
て

は
、

当
該

重
要

情
報

の
伝

達
と

同
時

に
こ

れ
を

公

表
す

る
こ

と
が

困
難

と
考

え
ら

れ
る

た
め

、
重

要
情

報
公

表

府
令

第
８

条
第

１
号

に
お

い
て

、
「
速

や
か

に
」
公

表
す

る
こ

と

が
求

め
ら

れ
る

場
合

と
し

て
規

定
し

て
い

る
も

の
で

す
。

 

�
��
�
�
��

-
5

3
 -

2
1
0 

重
要

情
報

公
表

府
令

第
７

条
第

３
号

に
該

当
す

る

の
は

、
法

人
の

主
た

る
目

的
と

し
て

有
価

証
券

に
対

す
る

投
資

を
規

定
し

て
い

る
法

人
等

（
富

裕
層

が
個

人
で

は
な

く
法

人
と

し
て

投
資

を
行

う
た

め
設

立
す

る

法
人

等
）
だ

け
で

な
く
、

一
般

の
事

業
会

社
が

、
事

業

戦
略

と
し

て
M

&
A

等
を

盛
ん

に
行

っ
た

結
果

、
買

収

し
た

会
社

の
株

式
が

総
資

産
に

占
め

る
割

合
が

過
半

と
な

っ
た

場
合

も
、

同
号

に
該

当
す

る
の

か
。

 

あ
る

法
人

そ
の

他
の

団
体

が
、

重
要

情
報

公
表

府
令

第
７

条
第

３
号

に
該

当
す

る
か

ど
う

か
に

つ
い

て
は

、
当

該
法

人

そ
の

他
の

団
体

の
定

款
等

に
お

い
て

有
価

証
券

に
対

す
る

投
資

が
主

た
る

目
的

と
し

て
掲

げ
ら

れ
て

い
る

か
ど

う
か

の

み
な

ら
ず

、
当

該
法

人
そ

の
他

の
団

体
の

業
務

内
容

も
踏

ま

え
て

判
断

さ
れ

ま
す

。
 

こ
の

た
め

、
本

質
的

に
投

資
以

外
の

事
業

を
行

う
会

社
で

あ
っ

て
、

有
価

証
券

へ
の

純
投

資
を

目
的

と
し

な
い

会
社

で

あ
れ

ば
、

同
号

に
は

該
当

し
な

い
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

2
1
1 

生
命

保
険

会
社

の
営

業
担

当
者

が
、

保
険

募
集

や
融

資
営

業
の

過
程

に
お

い
て

、
顧

客
で

あ
る

上
場

会
社

等
の

重
要

情
報

の
伝

達
を

受
け

る
場

合
、

重
要

情
報

公
表

府
令

第
７

条
に

規
定

す
る

「
上

場
会

社
等

の
投

資
者

に
対

す
る

広
報

に
係

る
業

務
に

関
し

て
」

重
要

情
報

の
伝

達
を

受
け

た
も

の
で

は
な

い
た

め
、

同
条

に
掲

げ
る

「
取

引
関

係
者

」
に

該
当

し
な

い
と

の

理
解

で
よ

い
か

。
 

生
命

保
険

会
社

の
営

業
担

当
者

が
、

顧
客

で
あ

る
上

場

会
社

等
の

投
資

家
に

対
す

る
広

報
と

は
関

連
し

な
い

形
で

、

保
険

募
集

や
融

資
営

業
の

過
程

に
お

い
て

重
要

情
報

の
伝

達
を

受
け

る
場

合
に

つ
い

て
は

、
重

要
情

報
公

表
府

令
第

７

条
の

「
取

引
関

係
者

」
に

は
該

当
し

な
い

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

2
1
2 

決
算

説
明

会
の

個
人

へ
の

公
開

（
イ

ン
タ

ー
ネ

ッ
ト

を
介

し
て

の
ス

ト
リ

ー
ミ

ン
グ

配
信

等
に

よ
る

）
を

直
接

的
に

企
業

に
奨

励
す

る
こ

と
ま

で
は

し
な

い
と

し
て

も
、

決
算

説
明

会
の

場
で

未
公

開
の

重
要

情
報

を
説

明
会

参
加

者
に

対
し

て
の

み
開

示
す

る
こ

と
は

Ｆ
Ｄ

ル

ー
ル

の
違

反
に

な
る

こ
と

を
明

確
に

企
業

に
対

し
て

広
く
周

知
し

て
ほ

し
い

。
 

上
場

会
社

等
の

決
算

説
明

会
は

、
重

要
情

報
公

表
府

令

第
７

条
第

４
号

に
掲

げ
る

「
運

営
、

業
務

又
は

財
産

に
関

す
る

情
報

を
特

定
の

投
資

者
等

に
提

供
す

る
こ

と
を

目
的

と
し

た

会
合

」に
該

当
す

る
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

こ
の

た
め

、
当

該
決

算
説

明
会

に
お

い
て

書
面

や
口

頭
で

の
説

明
・
質

疑
応

答
で

重
要

情
報

を
伝

達
す

る
場

合
や

意
図

せ
ず

伝
達

し
た

場
合

に
は

、
Ｆ

Ｄ
ル

ー
ル

に
基

づ
く
公

表
が

必
要

と
な

り
ま

す
。

 

上
場

会
社

等
に

お
い

て
は

、
Ｆ
Ｄ

ル
ー

ル
の

趣
旨

・意
義

を

踏
ま

え
、

引
き

続
き

積
極

的
に

情
報

開
示

を
行

う
こ

と
が

期

待
さ

れ
て

い
ま

す
。

 

2
1
3 

重
要

情
報

公
表

府
令

第
７

条
柱

書
の

「
法

人
そ

の
 

他
の

団
体

の
役

員
等

」
に

は
、

ど
の

よ
う

な
者

が
含

ま

れ
る

の
か

。
 

「
法

人
そ

の
他

の
団

体
の

役
員

等
」
と

は
、

役
員

や
フ

ァ
 

ン
ド

マ
ネ

ー
ジ

ャ
ー

、
ア

ナ
リ

ス
ト

等
を

想
定

し
て

い
ま

す
。

ご

意
見

を
踏

ま
え

、
そ

の
趣

旨
が

明
確

に
な

る
よ

う
、

規
定

 

の
文

言
を

「上
場

有
価

証
券

等
に

投
資

を
す

る
の

に
必

要
 

な
権

限
を

有
す

る
者

及
び

当
該

者
に

対
し

て
有

価
証

券
に

 

関
連

す
る

情
報

の
提

供
又

は
助

言
を

行
う

者
」に

修
正

い
 

た
し

ま
す

。
 

2
1
4 

重
要

情
報

公
表

府
令

第
７

条
第

４
号

の
「
投

資
者

等
」
に

は
マ

ス
コ

ミ
や

報
道

関
係

者
は

含
ま

れ
な

い
の

か
。

 

重
要

情
報

公
表

府
令

第
７

条
第

４
号

に
規

定
す

る
会

合
の

範
囲

に
関

す
る

ご
質
問

と
考

え
ら

れ
ま

す
が

、
同

号
に

規
定

す
る

会
合

と
は

、
上

場
会

社
等

が
企

業
内

容
を

理
解

し
て

も

ら
う

こ
と

を
通
じ

て
投

資
を
促

す
IR

目
的

の
会

合
で

あ
る

こ
と

か
ら

、
こ

う
し

た
目

的
を

有
し

な
い

会
合

は
、

同
号

に
規

定
す

る
会

合
の
範
囲

に
は

含
ま

れ
な

い
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

2
1
5
 

重
要

情
報

公
表

府
令

第
７

条
第

４
号

で
は

「
当

該

会
合

に
出
席

し
て

い
る
間

に
限

る
」
と

規
定

さ
れ

て
い

る
が

、
同

号
に

規
定

す
る

会
合
後

に
個
別

に
質
問

し

た
事
項

に
つ

い
て

も
、

「
当

該
会

合
に
出
席

し
て

い
る

間
」に

含
ま

れ
る

の
か

。
 

重
要

情
報

公
表

府
令

第
７

条
第

４
号

に
規

定
す

る
会

合

は
、

上
場

会
社

等
が

企
業

内
容

を
理

解
し

て
も

ら
う

こ
と

を
通

じ
て

投
資

を
促

す
IR

目
的

の
会

合
で

あ
る

こ
と

か
ら

、
ご
指

摘
の

よ
う

な
ケ

ー
ス

に
お

い
て

も
、

上
記

の
よ

う
な

目
的

を
も

っ
て

行
う

も
の

で
あ

れ
ば

、
同

号
に

規
定

す
る

会
合

に
含

ま

れ
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

�
��
�
�
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フェア・ディスクロージャー規制（１）



 

- 
5

6
 -

 

⑥
 親

会
社

が
行

い
、

又
は

行
お

う
と

す
る

行
為

 

2
2
5 

重
要

情
報

公
表

府
令

第
９

条
に

関
し

、
事

業
活

動

が
複

雑
化

す
る

中
で

は
、

限
定

列
挙

さ
れ

た
行

為
以

外
に

も
、

「
当

該
重

要
情

報
を

公
表

す
る

こ
と

に
よ

り
、

当
該

行
為

の
遂

行
に

重
大

な
支

障
が

生
ず

る
」
ケ

ー

ス
が

発
生

す
る

可
能

性
が

あ
る

こ
と

か
ら

、
同

条
に

、

包
括

条
項

を
設

け
て

ほ
し

い
。

 

2
2
6 

「
募

集
若

し
く

は
売

出
し

又
は

こ
れ

に
類

す
る

行

為
」
と

あ
る

が
、

「
類

す
る

行
為

」
と

は
、

例
え

ば
施

行

令
第

１
条

の
７

の
３

に
掲

げ
る

行
為

等
で

あ
っ

て
、

当

該
行

為
等

を
事

前
に

公
表

す
る

こ
と

で
、

発
行

若
し

く

は
売

却
に

重
大

な
支

障
が

生
じ

る
お

そ
れ

が
あ

る
こ

と
が

想
定

さ
れ

る
も

の
が

含
ま

れ
る

と
の

理
解

で
よ

い

か
。

 

個
別

事
例

ご
と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も
の

で
は

あ
り

ま
す

が
、

ご
指

摘
の

よ
う

な
行

為
が

募
集

又
は

売

出
し

に
類

似
す

る
形

態
で

行
わ

れ
る

場
合

に
は

、
重

要
情

報

公
表

府
令

第
９

条
の

規
定

に
該

当
し

得
る

も
の

と
考

え
ら

れ

ま
す

。
 

2
2
7 

上
場

会
社

等
が

自
社

の
M

&
A

や
エ

ク
イ

テ
ィ

フ
ァ

イ
ナ

ン
ス

を
相

談
し

て
い

る
証

券
会

社
等

の
取

引
関

係
者

が
こ

う
し

た
活

動
に

関
す

る
重

要
情

報
を

、
他

の

取
引

関
係

者
に

伝
達

し
た

こ
と

を
把

握
し

た
場

合
で

も
、

重
要

情
報

公
表

府
令

第
９

条
に

規
定

す
る

「
や

む

を
得

な
い

理
由

」
が

あ
れ

ば
、

上
場

会
社

等
が

そ
の

重
要

情
報

を
公

表
し

な
い

こ
と

を
許

容
し

て
い

る
が

、

こ
の

よ
う

な
理

由
が

あ
っ

て
も

、
重

要
情

報
を

知
っ

て

い
る

者
が

イ
ン

サ
イ

ダ
ー

取
引

規
制

の
適

用
を

受
け

る
リ

ス
ク

が
あ

る
以

上
、

情
報

の
公

表
を

求
め

る
べ

き

で
は

な
い

か
。

 

F
D

ル
ー

ル
・
タ

ス
ク

フ
ォ

ー
ス

に
お

い
て

は
、

進
行

中
の

M
&
A

や
エ

ク
イ

テ
ィ

フ
ァ

イ
ナ

ン
ス

に
関

す
る

情
報

が
ル

ー
ル

の
対

象
と

な
る

情
報

受
領

者
か

ら
漏

れ
た

よ
う

な
場

合
な

ど
、

当
該

案
件

の
進

捗
度

合
い

に
よ

っ
て

は
、

当
該

情
報

を

公
表

す
る

こ
と

が
困

難
な

場
合

も
あ

り
得

る
と

の
指

摘
が

さ

れ
ま

し
た

。
 

こ
の

よ
う

な
指

摘
を

踏
ま

え
、

法
第

2
7

条
の

3
6

第
３

項
た

だ
し

書
で

は
、

上
場

会
社

等
が

、
守

秘
義

務
を

負
っ

て
上

場

会
社

等
か

ら
重

要
情

報
の

伝
達

を
受

け
た

取
引

関
係

者

が
、

守
秘

義
務

に
違

反
し

て
当

該
重

要
情

報
を

他
の

取
引

関

係
者

に
漏

ら
し

た
こ

と
を

知
っ

た
場

合
で

あ
っ

て
も

、
「
や

む
を

得
な

い
理

由
に

よ
り

当
該

重
要

情
報

を
公

表
す

る
こ

と
が

で

き
な

い
場

合
そ

の
他

の
内

閣
府

令
で

定
め

る
場

合
」
に

は
公

表
が

不
要

と
さ

れ
て

い
る

も
の

で
す

。
 

 
▼

重
要

情
報

の
公

表
の

方
法

（
重

要
情

報
公

表
府

令
第

1
0

条
） 

2
2
8 

重
要

情
報

の
公

表
方

法
に

つ
い

て
、

重
要

情
報

公

表
府

令
第

1
0

条
第

２
号

柱
書

の
「
（次

に
掲

げ
る

・
・・

1
2

時
間

が
経

過
し

た
場

合
に

限
る

。
）
」は

削
除

す
べ

き
で

は
な

い
か

。
イ

ン
サ

イ
ダ

ー
取

引
規

制
の

場
合

に
は

、
公

表
後

に
取

引
で

き
る

と
の

効
果

を
生

じ
さ

せ

る
た

め
に

、
日

刊
紙

等
の

報
道

機
関

へ
の

伝
達

か
ら

1
2

時
間

の
経

過
が

必
要

に
な

る
が

、
F
D

ル
ー

ル
に

お
い

て
の

公
表

は
こ

の
よ

う
な

効
果

を
生

じ
さ

せ
る

こ

と
は

な
い

と
考

え
る

。
 

F
D

ル
ー

ル
は

、
投

資
家

に
対

す
る

公
平

か
つ

適
時

な
情

報
開

示
を

確
保

し
、

全
て

の
投

資
家

が
安

心
し

て
取

引
で

き

る
よ

う
に

す
る

た
め

の
ル

ー
ル

で
す

。
こ

の
た

め
、

特
定

の
者

に
重

要
情

報
を

提
供

す
る

際
に

、
同

時
又

は
速

や
か

に
他

の
投

資
家

に
も

当
該

情
報

を
提

供
す

る
に

は
、

他
の

投
資

家

に
周

知
さ

れ
る

方
法

で
当

該
重

要
情

報
を

提
供

す
る

必
要

が

あ
り

ま
す

。
 

報
道

機
関

へ
の

公
開

に
よ

る
情

報
の

公
表

方
法

に
つ

い

て
は

、
当

該
情

報
が

他
の

投
資

家
に
周

知
さ

れ
る

に
は

1
2

時
間

の
経

過
が

必
要

と
考

え
ら

れ
て

い
る

こ
と

か
ら

、
投

資

家
間

の
公

平
を

確
保

す
る
観
点

か
ら

、
２

以
上

の
報

道
機

関

へ
の

公
開

か
ら

1
2

時
間

が
経

過
す

る
こ

と
を

要
件

と
し

て
お

り
ま

す
。

 

�
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2
2
0 

伝
達

し
た

相
手

方
の

組
織

に
お

い
て

重
要

情
報

の

適
切

な
管

理
の

た
め

に
必

要
な

措
置

が
講

じ
ら

れ
て

い
た

と
相

当
な

理
由

を
も

っ
て

考
え

て
伝

達
し

た
と

こ

ろ
、

実
際

に
は

管
理

措
置

が
不

適
切

で
あ

っ
た

よ
う

な

場
合

は
、

重
要

情
報

公
表

府
令

第
８

条
第

２
号

の
「取

引
関

係
者

で
あ

る
こ

と
を

知
ら

な
か

っ
た

場
合

」
に

該

当
す

る
の

か
。

 

個
別

事
例

ご
と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も
の

で
は

あ
り

ま
す

が
、

情
報

伝
達

の
相

手
方

に
お

い
て

重
要

情

報
の

適
切

な
管

理
の

た
め

に
必

要
な

措
置

が
講

じ
ら

れ
て

い

る
と

考
え

て
伝

達
し

た
と

こ
ろ

、
実

際
に

は
管

理
措

置
が

不

適
切

で
あ

っ
た

よ
う

な
場

合
に

つ
い

て
は

、
「
取

引
関

係
者

に

重
要

情
報

の
伝

達
を

行
っ

た
時

に
お

い
て

、
当

該
伝

達
の

相

手
方

が
取

引
関

係
者

で
あ

る
こ

と
を

知
ら

な
か

っ
た

場
合

」

（
重

要
情

報
公

表
府

令
第

８
条

第
２

号
）
に

該
当

し
得

る
も

の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

 
▼

や
む

を
得

な
い

理
由

に
よ

り
公

表
す

る
こ

と
が

で
き

な
い

場
合

（重
要

情
報

公
表

府
令

第
９

条
） 

2
2
1 

重
要

情
報

公
表

府
令

第
９

条
第

２
号

で
、

法
第

２

条
第

１
項

第
５

号
（
社

債
券

）
を

除
い

た
の

は
な

ぜ

か
。

 

重
要

情
報

公
表

府
令

第
９

条
第

２
号

に
お

い
て

は
、

意
図

し
な

い
タ

イ
ミ

ン
グ

で
有

価
証

券
の

募
集

等
に

係
る

情
報

を

公
表

す
る

こ
と

に
よ

り
、

投
機

的
売

買
等

に
よ

り
有

価
証

券

の
価

額
が

変
動

し
、

当
初

予
定

し
て

い
た

資
金

調
達

が
行

え

な
い

可
能

性
が

あ
る

よ
う

な
有

価
証

券
の

募
集

等
を

規
定

し

て
い

ま
す

。
 

社
債

券
の

募
集

等
に

関
し

て
は

、
上

記
の

よ
う

な
可

能
性

が
あ

る
と

は
必

ず
し

も
い

え
な

い
た

め
、

同
号

に
お

い
て

は

規
定

し
な

い
こ

と
と

し
て

い
ま

す
。

 

2
2
2 

重
要

情
報

公
表

府
令

第
９

条
第

２
号

に
規

定
す

る

行
為

に
、

外
国

会
社

に
よ

る
証

券
の

発
行

に
係

る
行

為
は

含
ま

れ
る

の
か

。
 

外
国

会
社

に
つ

い
て

は
、

我
が

国
の

金
融

商
品

取
引

所

に
そ

の
発

行
す

る
証

券
又

は
証

書
を

上
場

し
て

い
る

外
国

会

社
で

あ
っ

て
、

指
定

外
国

金
融

商
品

取
引

所
に

当
該

証
券

又

は
証

書
を

上
場

し
て

い
な

い
者

が
「
上

場
会

社
等

」
に

該
当

し

ま
す

（施
行

令
第

1
4

条
の

16
第

３
号

）
。

当
該

外
国

会
社

の

発
行

す
る

証
券

又
は

証
書

に
係

る
募

集
等

の
行

為
は

、
重

要
情

報
公

表
府

令
第

９
条

第
２

号
の

「
こ

れ
に

類
す

る
行

為
」

に
含

ま
れ

る
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

2
2
3 

上
場

会
社

等
が

公
開

買
付

け
の

対
象

と
な

っ
て

い

る
場

合
は

、
重

要
情

報
公

表
府

令
第

９
条

の
「や

む
を

得
な

い
理

由
に

よ
り

公
表

す
る

こ
と

が
で

き
な

い
場

合
」に

含
ま

れ
て

い
る

の
か

。
 

上
場

会
社

等
が

公
開

買
付

け
の

対
象

と
な

っ
て

い
る

場
合

に
つ

い
て

、
重

要
情

報
公

表
府

令
第

９
条

第
１

号
リ

の
資

本

又
は

業
務

上
の

提
携

に
該

当
す

る
場

合
に

は
、

重
要

情
報

を
公

表
す

る
こ

と
に

よ
り

、
そ

の
行

為
の

遂
行

に
重

大
な

支

障
が

生
ず

る
お

そ
れ

が
あ

る
の

で
あ

れ
ば

、
「
や

む
を

得
な

い
理

由
に

よ
り

公
表

す
る

こ
と

が
で

き
な

い
場

合
」
に

該
当

す

る
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

2
2
4 

重
要

情
報

公
表

府
令

第
９

条
に

規
定

す
る

、
や

む

を
得

な
い

理
由

に
よ

り
重

要
情

報
を

公
表

す
る

こ
と

が

で
き

な
い

場
合

と
し

て
、

会
社

法
上

の
組

織
再

編
、

株

式
等

の
発

行
に

よ
る

資
金

調
達

等
が

挙
げ

ら
れ

て
い

る
が

、
以

下
の

行
為

に
つ

い
て

も
、

公
表

す
れ

ば
会

社
に

不
利

益
が

生
じ

る
お

そ
れ

が
あ

り
、

「
や

む
を

得

な
い

理
由

」
と

し
て

追
加

し
て

ほ
し

い
。

 

①
 非

上
場

会
社

の
買

収
 

②
 
第

三
者

割
当

増
資

や
外

国
で

の
公

開
買

付
け

に

よ
る

子
会

社
化

 

③
 民

事
再

生
・
会

社
更

生
の

申
立

て
 

④
 
子

会
社

株
式

の
現

物
分

配
に

よ
る

子
会

社
の

ス

ピ
ン

オ
フ

 

⑤
 子

会
社

が
行

い
、

又
は

行
お

う
と

す
る

行
為

 

ご
意

見
を

踏
ま

え
、

重
要

情
報

公
表

府
令

第
９

条
第

１
号

に
、

取
引

関
係

者
が

受
領

し
た

情
報

が
、

①
～

④
の

組
織

再

編
等

や
、

上
場

会
社

等
の

親
会

社
及

び
子

会
社

並
び

に
外

国
会

社
及

び
投

資
法

人
等

が
行

う
組

織
再

編
等

に
係

る
も

の
で

あ
る

場
合

も
含

ま
れ

る
よ

う
修

正
い

た
し

ま
す

。
 

な
お

、
現

時
点

に
お

い
て

重
要

情
報

公
表

府
令

第
９

条
で

規
定

す
る

必
要

が
あ

る
と

考
え

ら
れ

る
も

の
に

つ
い

て
は

、

ご
意

見
を

踏
ま

え
た

修
正

に
よ

り
手

当
て

し
て

い
る

こ
と

な
ど

か
ら

、
今

回
は

包
括

条
項

を
設

け
な

い
こ

と
と

し
て

お
り

ま

す
。
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23
3 

上
場

会
社

等
が

そ
の

ウ
ェ

ブ
サ

イ
ト

に
重

要
情

報

を
掲

載
す

る
方

法
に

つ
い

て
は

、
外

国
語

の
み

に
よ

る
掲

載
は

可
能

か
。

 

上
場

会
社

等
が

そ
の

ウ
ェ

ブ
サ

イ
ト

に
重

要
情

報
を

掲
載

す
る

方
法

は
、

通
常

、
日

本
語

に
よ

り
掲

載
さ

れ
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

た
だ

し
、

プ
ロ

向
け

市
場

に
つ

い
て

の
、

英
語

の
み

に
よ

る
掲

載
を

認
め

る
こ

と
が

適
当

な
場

合
の

有
無

等

に
つ

い
て

は
、

今
後

検
討

し
て

い
き

ま
す

。
 

23
4 

法
第

27
条

の
36

第
１

項
柱

書
に

規
定

す
る

「公

表
さ

れ
て

い
な

い
重

要
な

情
報

」
の

「
公

表
」
と

は
法

第
16

6
条

第
４

項
及

び
施

行
令

第
30

条
に

規
定

す

る
公

表
に

限
ら

れ
ず

、
法

第
27

条
の

36
第

４
項

及

び
重

要
情

報
公

表
府

令
第

10
条

に
定

め
る

方
法

に

よ
る

公
表

が
含

ま
れ

る
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

ご
理

解
の

と
お

り
で

す
。

 

23
5 

情
報

提
供

者
が

明
ら

か
に

さ
れ

な
い

ス
ク

ー
プ

や

観
測

記
事

は
、

時
に

は
誤

報
道

で
投

資
家

等
を

混
乱

さ
せ

る
こ

と
も

あ
る

。
全

米
IR

協
会

の
実

務
指

針
で

は
、

報
道

機
関

に
つ

い
て

も
R
eg

ul
at

io
n 

F
D

の
対

象

と
な

る
情

報
受

領
者

と
同

様
に

扱
う

べ
き

だ
と

さ
れ

て

お
り

、
我

が
国

で
も

「
特

定
の

報
道

機
関

」
へ

の
「
選

択
的

開
示

」を
実

施
す

る
場

合
、

「自
社

ウ
ェ

ブ
サ

イ
ト

へ
の

掲
載

」を
併

せ
て

実
施

す
る

こ
と

を
ガ

イ
ド

ラ
イ

ン

等
で

推
奨

し
て

ほ
し

い
。

 

今
回

策
定

さ
れ

た
F
D

ル
ー

ル
に

お
い

て
は

、
法

が
資

本

市
場

に
関

わ
る

者
を

律
す

る
法

律
で

あ
る

こ
と

も
踏

ま
え

、
ル

ー
ル

の
対

象
と

な
る

情
報

受
領

者
の

範
囲

と
し

て
、

有
価

証

券
の

売
買

に
関

与
す

る
蓋

然
性

が
高

い
と

想
定

さ
れ

る
者

を

規
定

し
て

い
ま

す
。

 

な
お

、
上

場
会

社
等

に
お

い
て

、
重

要
情

報
を

公
表

す
る

前
に

、
当

該
重

要
情

報
が

報
道

さ
れ

た
よ

う
な

ケ
ー

ス
に

お

い
て

は
、

金
融

商
品

取
引

所
が

定
め

る
適

時
開

示
規

則
に

よ
り

、
不

明
確

な
情

報
の

真
偽

を
明

ら
か

に
す

る
開

示
を

求

め
ら

れ
て

お
り

ま
す

。
 

 
 

●
投

信
法

施
行

規
則

 

23
6 

 
投

信
法

施
行

規
則

第
24

4
条

第
1

項
第

3
号

ハ
に

記
載

の
「
支

配
人

そ
の

他
の

重
要

な
使

用
人

」
と

は
、

会
社

法
第

36
2

条
第

4
項

第
3

号
（監

査
等

委
員

会

設
置

会
社

に
お

い
て

は
会

社
法

第
39

9
条

の
13

第
4

項
3

号
）に

規
定

す
る

、
取

締
役

会
決

議
に

よ
る

選
任

が
義

務
付

け
ら

れ
て

い
る

「支
配

人
そ

の
他

の
重

要
な

使
用

人
」と

同
義

で
あ

る
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

 
な

お
、

指
名

委
員

会
等

設
置

会
社

に
お

い
て

は
、

会

社
法

上
、

取
締

役
会

の
専

決
事

項
と

し
て

「
支

配
人

そ

の
他

の
重

要
な

使
用

人
」の

選
任

が
定

め
ら

れ
て

お
ら

ず
、

実
務

上
は

取
締

役
会

決
議

に
よ

っ
て

委
任

を
受

け
た

執
行

役
が

「支
配

人
そ

の
他

の
重

要
な

使
用

人
」

の
選

任
を

行
う

こ
と

が
想

定
さ

れ
る

。
こ

の
場

合
、

取

締
役

会
決

議
に

よ
っ

て
委

任
を

受
け

た
執

行
役

に
よ

り

選
任

さ
れ

る
「
支

配
人

そ
の

他
の

重
要

な
使

用
人

」
が

投
信

法
施

行
規

則
第

24
4

条
第

1
項

第
3

号
ハ

に
記

載
の

「
支

配
人

そ
の

他
の

重
要

な
使

用
人

」に
当

た
る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
保

険
業

法
第

2
条

に
定

め
る

相
互

会
社

が
投

資
法

人
の

資
産

運
用

会
社

の
親

会
社

等
ま

た
は
主

要
株
主

で
あ

る
場

合
に

つ
い

て
は

、
保

険
業

法
第

53
条

の
14

第
4

項
第

3
号

（監
査

等
委

員
会

設
置

会
社

に
お

い

 
ご

理
解

の
と

お
り

で
す

。
 

�
��
�
�
��

 

- 
5

7
 -

 

2
2
9 

重
要
情
報
の
公
表
方
法
と
し
て
、
Ｅ
Ｄ
Ｉ 
Ｅ
Ｔ
や
Ｔ
Ｄ

ｎ
ｅ
ｔを
利
用
す
る
方
法
の
ほ
か
、
上
場
会
社
等
の
ウ

ェ
ブ
サ
イ
ト
に
掲
載
す
る
方
法
も
認
め
ら
れ
て
い
る

が
、
「
重
要
情
報
が
集
約
さ
れ
て
い
る
場
合
」
と
は
具

体
的
に
は
ど
の
よ
う
な
状
況
か
。
 

ま
た
、
「
容
易
に
重
要
情
報
を
閲
覧
す
る
こ
と
が
で

き
る
よ
う
に
さ
れ
て
い
る
と
き
」
と
は
、
上
場
会
社
等
の

ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト
の
ト
ッ
プ
ペ
ー
ジ
へ
の
掲
載
は
必
須
で

は
な
く
、
ト
ッ
プ
ペ
ー
ジ
等
か
ら
遷
移
す
る
な
ど
し
て
重

要
情
報
を
投
資
家
が
合
理
的
に
発
見
で
き
る
場
合
も

含
ま
れ
る
と
の
理
解
で
よ
い
か
。
 

    

上
場
会
社
等
は
、
重
要
情
報
を
公
表
す
る
際
は
分
か
り
や

す
い
方
法
で
公
表
す
る
こ
と
が
求
め
ら
れ
て
い
ま
す
。
 

「
重
要
情
報
が
集
約
さ
れ
て
い
る
場
合
」
と
は
、
投
資
家
が

重
要
情
報
を
閲
覧
し
や
す
い
よ
う
、
上
場
会
社
等
の
ウ
ェ
ブ

サ
イ
ト
上
で
見
や
す
く
、
ま
と
め
て
提
供
さ
れ
て
い
る
状
態
を

い
い
ま
す
。
例
え
ば
、
タ
イ
ト
ル
に
「
ＩＲ
情
報
」
と
あ
る
カ
テ
ゴ

リ
ー
の
中
に
全
て
の
重
要
情
報
が
掲
載
さ
れ
て
い
れ
ば
、
原

則
と
し
て
「
重
要
情
報
が
集
約
さ
れ
て
い
る
場
合
」
に
該
当
す

る
も
の
と
考
え
ら
れ
ま
す
。
 

「
容
易
に
重
要
情
報
を
閲
覧
す
る
こ
と
が
で
き
る
よ
う
に
さ

れ
て
い
る
と
き
」
と
は
、
例
え
ば
、
当
該
重
要
情
報
を
閲
覧
す

る
た
め
に
会
員
登
録
を
行
う
必
要
が
な
い
場
合
な
ど
、
投
資

家
が
特
別
の
行
為
を
す
る
こ
と
な
く
、
当
該
重
要
情
報
が
記

載
さ
れ
た
ペ
ー
ジ
に
ア
ク
セ
ス
す
る
こ
と
が
で
き
る
場
合
を
い

い
ま
す
。
 

2
3
0 

重
要
情
報
公
表
府
令
第
10
条
第
５
号
に
お
い
て
、

ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト
に
掲
載
し
た
と
き
か
ら
「
一
年
以
上
投

資
者
が
無
償
で
か
つ
容
易
に
重
要
情
報
を
閲
覧
す
る

こ
と
が
で
き
る
よ
う
に
さ
れ
て
い
る
と
き
」
に
限
定
し
て

い
る
が
、
期
間
を
設
定
し
て
い
る
趣
旨
は
何
か
。
 

ま
た
、
上
場
会
社
等
が
、
不
測
の
事
態
に
よ
り
実

際
に
は
１
年
間
継
続
し
て
掲
載
で
き
な
か
っ
た
と
し
て

も
、
遡
っ
て
未
公
表
と
扱
わ
れ
る
も
の
で
は
な
い
（
会

社
法
第
94
0
条
、
第
94
1
条
に
規
定
す
る
よ
う
な
、
電

子
公
告
の
公
告
期
間
中
の
調
査
等
に
類
似
す
る
厳

密
さ
は
求
め
ら
れ
な
い
）
と
の
理
解
で
よ
い
か
。
 

F
D
ル
ー
ル
に
お
け
る
公
表
方
法
に
つ
い
て
は
、
投
資
家

に
対
す
る
公
平
か
つ
適
時
な
情
報
開
示
を
確
保
す
る
観
点

か
ら
、
投
資
家
が
、
い
つ
で
も
、
上
場
会
社
等
の
ウ
ェ
ブ
サ
イ

ト
に
掲
載
さ
れ
た
重
要
情
報
に
容
易
に
ア
ク
セ
ス
で
き
る
よ

う
、
当
該
重
要
情
報
が
一
定
期
間
継
続
し
て
掲
載
さ
れ
て
い

る
こ
と
が
必
要
と
考
え
ら
れ
ま
す
。
 

こ
の
た
め
、
他
の
公
表
方
法
に
よ
っ
て
重
要
情
報
を
公
表

し
た
場
合
に
当
該
重
要
情
報
を
閲
覧
す
る
こ
と
の
で
き
る
期

間
と
の
関
係
も
考
慮
し
て
、
「
少
な
く
と
も
１
年
以
上
」
と
の
要

件
を
設
け
て
い
ま
す
。
こ
の
場
合
、
「
少
な
く
と
も
１
年
以
上
」

と
は
、
ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト
に
掲
載
し
た
時
点
で
上
場
会
社
等
に
お

い
て
当
該
重
要
情
報
を
１
年
以
上
継
続
し
て
掲
載
す
る
態
勢

が
と
ら
れ
て
い
れ
ば
足
り
、
そ
の
後
に
不
測
の
事
態
等
に
よ

り
当
該
重
要
情
報
が
閲
覧
で
き
な
い
期
間
が
生
じ
た
と
し
て

も
、
遡
っ
て
公
表
が
行
わ
れ
て
い
な
か
っ
た
こ
と
に
は
な
ら
な

い
も
の
と
考
え
ら
れ
ま
す
。
 

ま
た
、
F
D
ル
ー
ル
・
タ
ス
ク
フ
ォ
ー
ス
で
は
、
F
D
ル
ー
ル

に
お
け
る
公
表
方
法
に
つ
い
て
、
我
が
国
に
お
け
る
S
N
S
の

利
用
状
況
を
考
慮
し
た
上
で
、
上
場
会
社
等
が
開
設
し
た
ウ

ェ
ブ
サ
イ
ト
に
よ
る
情
報
開
示
を
想
定
し
た
報
告
が
と
り
ま
と

め
ら
れ
た
と
こ
ろ
で
す
。
 

な
お
、
公
表
の
方
法
は
文
章
の
み
に
限
ら
れ
ず
、
映
像
や

音
声
に
よ
る
方
法
も
含
ま
れ
ま
す
。
例
え
ば
、
 

・
取
引
関
係
者
へ
の
伝
達
と
同
時
に
ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト
で
そ
の
動

画
を
流
す
よ
う
な
ウ
ェ
ブ
キ
ャ
ス
ト
に
よ
る
方
法
に
つ
い
て

は
、
予
め
ウ
ェ
ブ
キ
ャ
ス
ト
に
よ
る
公
表
が
行
わ
れ
る
日
時

等
が
投
資
家
に
周
知
さ
れ
て
お
り
、
投
資
家
が
容
易
に
視

聴
で
き
る
措
置
が
取
ら
れ
て
い
る
場
合
、
 

・
取
引
関
係
者
と
の
会
合
後
に
当
該
会
合
に
つ
い
て
の
映

像
・音
声
を
ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト
に
掲
載
す
る
方
法
に
つ
い
て
は
、

少
な
く
と
も
１
年
以
上
、
当
該
映
像
・
音
声
を
ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト

に
掲
載
し
て
い
る
場
合
 

に
は
、
重
要
情
報
公
表
府
令
第
1
0
条
第
５
号
に
基
づ
く
公
表

と
し
て
認
め
ら
れ
る
と
考
え
ら
れ
ま
す
。
 

2
3
1 

重
要
情
報
公
表
府
令
第
10
条
第
５
号
に
規
定
す

る
公
表
方
法
と
し
て
認
め
ら
れ
る
の
は
ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト

へ
の
掲
載
だ
け
で
あ
り
、
ツ
イ
ッ
タ
ー
そ
の
他
の
Ｓ
 
Ｓ

の
場
合
は
「
公
表
」
の
方
法
と
し
て
は
認
め
ら
れ
な
い

と
の
理
解
で
よ
い
か
。
そ
れ
と
も
ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト
と
同
様

の
も
の
と
し
て
実
質
的
に
許
容
す
る
余
地
が
あ
る
の

か
。
 

2
3
2 

決
算
説
明
会
等
の
様
子
を
音
声
・
動
画
と
し
て
ウ
ェ

ブ
サ
イ
ト
に
掲
載
す
る
方
法
は
、
重
要
情
報
公
表
府

令
第
10
条
第
５
号
に
規
定
す
る
ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト
に
重

要
情
報
を
掲
載
す
る
方
法
と
し
て
認
め
ら
れ
る
と
の

理
解
で
よ
い
か
。
 

�
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�
�
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フェア・ディスクロージャー規制（１）



 
融

商
品
取

引
法

第
2
7
条

の
3
6
の

規
定

に
関
す

る
留
意

事
項

に
つ

い
て
 

（
フ

ェ
ア
・

デ
ィ

ス
ク

ロ
ー
ジ

ャ
ー
・

ル
ー

ル
ガ

イ
ド

ラ
イ

ン
）

 
融

庁
総
務

企
画

局
 

�
��
�
➆
��

-
5

9
 -

て
は

第
5
3

条
の

2
3

の
3

第
4

項
第

3
号

）
に

規
定

す
る

、
取

締
役

会
決

議
に

よ
る

選
任

が
義

務
付

け
ら

れ
て

い
る

「
支

配
人

そ
の

他
の

重
要

な
使

用
人

」
が

、

投
信

法
施

行
規

則
第

2
4
4

条
第

1
項

第
3

号
ハ

に
規

定
す

る
「
支

配
人

そ
の

他
の

重
要

な
使

用
人

」
と

同
義

で
あ

る
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

 
な

お
、

相
互

会
社

が
指

名
委

員
会

等
設

置
会

社
で

あ
る

場
合

に
つ

い
て

は
、

前
述

の
会

社
法

に
お

け
る

指
名

委
員

会
等

設
置

会
社

と
同

様
に

、
取

締
役

会
決

議
に

よ
っ

て
委

任
を

受
け

た
執

行
役

に
よ

り
選

任
さ

れ

る
「
支

配
人

そ
の

他
の

重
要

な
使

用
人

」
が

投
信

法
施

行
規

則
第

2
4
4

条
第

1
項

第
3

号
ハ

に
記

載
の

「
支

配
人

そ
の

他
の

重
要

な
使

用
人

」
に

当
た

る
と

の
理

解

で
よ

い
か

。
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＜
目
次
＞
 

 
論

 

（
問
１
）
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
の
趣
旨
・
意
義
 

フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
の
趣
旨
・
意
義
は
ど
の
よ
う
な
も
の
で
す
か
。
 

法
第

２
７

条
の

３
６

第
１

項
関

係
 

（
問
２
）
情
報
管
理
の
範
囲
 

 
上
場
会
社
等
は
ど
の
よ
う
な
情
報
を
本
ル
ー
ル
の
対
象
と
な
る
情
報
と
し
て
管
理
す
れ
ば

よ
い
の
で
し
ょ
う
か
。
 

（
問
３
）
取
引
関
係
者
に
伝
達
し
た
情
報
に
つ
い
て
重
要
情
報
に
該
当
す
る
の
で
は
な
い
か
と
の
指

摘
を
受
け
た
場
合
の
対
応
 

 
上
場
会
社
等
が
そ
の
業
務
に
関
し
て
情
報
を
取
引
関
係
者
に
伝
達
し
た
場
合
に
、
当
該
取
引

関
係
者
か
ら
、
当
該
情
報
が
重
要
情
報
に
該
当
す
る
の
で
は
な
い
か
と
の
指
摘
を
受
け
た
と
き

に
は
、
上
場
会
社
等
は
ど
の
よ
う
な
対
応
を
取
る
こ
と
が
考
え
ら
れ
ま
す
か
。
 

（
問
４
）
企
業
の
将
来
情
報
に
関
す
る
議
論
等
の
取
扱
い
 

以
下
の
よ
う
な
情
報
は
、
本
ル
ー
ル
の
対
象
と
な
り
ま
す
か
。
 

①
中
長
期
的
な
企
業
戦
略
・
計
画
等
に
関
す
る
経
営
者
と
の
議
論
の
中
で
交
わ
さ
れ
る
情
報

②
既
に
公
表
し
た
情
報
の
詳
細
な
内
訳
や
補
足
説
明
、
公
表
済
の
業
績
予
想
の
前
提
と
な
っ

た
経
済
の
動
向
の
見
込
み
 

③
他
の
情
報
と
組
み
合
わ
さ
る
こ
と
に
よ
っ
て
投
資
判
断
に
影
響
を
及
ぼ
し
得
る
も
の
の
、

そ
の
情
報
の
み
で
は
、
直
ち
に
投
資
判
断
に
影
響
を
及
ぼ
す
と
は
い
え
な
い
情
報
（
い
わ
ゆ

る
「
モ
ザ
イ
ク
情
報
」
）
 

（
問
５
）
重
要
情
報
の
適
切
な
管
理
の
た
め
に
必
要
な
措
置
 

 
重
要
情
報
公
表
府
令
第
５
条
で
は
、
重
要
情
報
の
適
切
な
管
理
の
た
め
に
必
要
な
措
置
と
し

て
、
 
融
商
品
取
引
業
等
以
外
の
業
務
を
遂
行
す
る
過
程
に
お
い
て
伝
達
を
受
け
た
重
要
情
報

を
、
当
該
重
要
情
報
が
公
表
さ
れ
る
前
に
 
融
商
品
取
引
業
等
に
お
い
て
利
用
し
な
い
た
め
の

的
確
な
措
置
が
規
定
さ
れ
て
い
ま
す
が
、
具
体
的
に
は
ど
の
よ
う
な
措
置
を
講
じ
る
必
要
が
あ

り
ま
す
か
（
第
１
号
関
係
）
。
 

�
��
�
➆
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○
こ
の
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
は
、
あ
く
ま
で
も
、
法
令
に
関
す
る
現
時
点
で
の
一
般
的
な
解
釈
を
示

す
も
の
で
あ
り
、
個
別
事
案
に
対
す
る
法
令
適
用
の
有
無
を
回
答
す
る
も
の
で
は
あ
り
ま
せ

ん
。
個
別
事
案
に
対
す
る
法
令
適
用
の
有
無
は
、
当
該
事
案
に
お
け
る
事
実
関
係
を
前
提
に
し
、

事
案
ご
と
に
、
法
令
の
趣
旨
を
踏
ま
え
て
実
質
的
に
判
断
さ
れ
る
も
の
で
あ
る
こ
と
に
留
意
す

る
必
要
が
あ
り
ま
す
。
ま
た
、
異
な
る
前
提
条
件
（
投
資
者
保
護
の
観
点
か
ら
慎
重
な
検
討
が

必
要
で
あ
る
と
考
え
ら
れ
る
新
た
な
取
引
手
法
等
を
含
み
ま
す
。
）
が
存
在
す
る
場
合
や
関
係

法
令
が
変
更
さ
れ
る
場
合
な
ど
に
は
、
考
え
方
が
異
な
る
こ
と
も
あ
る
こ
と
に
留
意
す
る
必
要

が
あ
り
ま
す
。

○
ま
た
、
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
の
実
施
に
当
た
っ
て
は
、
上
場
会
社
等

と
投
資
家
と
の
対
話
の
中
で
、
実
務
の
積
上
げ
を
図
っ
て
い
く
こ
と
が
望
ま
し
い
と
考
え
ら
れ

て
い
ま
す
。
今
後
、
こ
う
し
た
実
務
の
積
上
げ
の
中
で
、
こ
の
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
に
お
い
て
示
し

た
考
え
方
に
つ
い
て
も
建
設
的
に
変
化
し
て
い
く
こ
と
が
あ
り
ま
す
。
 

○
こ
の
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
は
、
捜
査
機
関
の
判
断
や
罰
則
の
適
用
を
含
め
た
司
法
判
断
を
拘
束
す

る
も
の
で
は
あ
り
ま
せ
ん
。
ま
た
、
将
来
に
お
け
る
 
融
庁
の
解
釈
を
保
証
す
る
も
の
で
は
あ

り
ま
せ
ん
。
 

○
こ
の
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
に
お
い
て
取
り
上
げ
た
項
目
に
限
ら
ず
、
一
般
論
と
し
て
、
法
令
の
解

釈
・
適
用
に
あ
た
っ
て
は
、
当
該
法
令
の
趣
旨
を
踏
ま
え
た
実
質
的
な
解
釈
・
適
用
が
な
さ
れ

る
べ
き
で
あ
る
と
考
え
ら
れ
ま
す
。
 

○
な
お
、
こ
の
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
に
お
い
て
、「
重
要
情
報
」
と
は
、
法
第
2
7
条
の
3
6
第
１
項
に

規
定
す
る
「
当
該
上
場
会
社
等
の
運
営
、
業
務
又
は
財
産
に
関
す
る
公
表
さ
れ
て
い
な
い
重
要

な
情
報
で
あ
っ
て
、
投
資
者
の
投
資
判
断
に
重
要
な
影
響
を
及
ぼ
す
も
の
」
の
こ
と
を
い
い
ま

す
。
 

 
ま
た
、「
取
引
関
係
者
」
と
は
、
 
融
商
品
取
引
業
者
な
ど
、
有
価
証
券
の
売
買
等
に
関
与
す

る
蓋
然
性
が
高
い
と
想
定
さ
れ
る
者
と
し
て
法
第
2
7
条
の
3
6
第
１
項
各
号
に
掲
げ
ら
れ
て
い

る
者
の
こ
と
を
い
い
ま
す
。

（
凡
例
）
 

法
：
 
融
商
品
取
引
法
 

重
要
情
報
公
表
府
令
：
 
融
商
品
取
引
法
第
二
章
の
六
の
規
定
に
よ
る
重
要
情
報
の
公
表
に
関
す

る
内
閣
府
令
 

 
商
業
等
府
令
：
 
融
商
品
取
引
業
等
に
関
す
る
内
閣
府
令
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論

 

（
フ

ェ
ア

・
デ

ィ
ス

ク
ロ

ー
ジ

ャ
ー

・
ル

ー
ル

の
趣

旨
・

意
義

）

（
問

１
）
フ

ェ
ア
・
デ

ィ
ス

ク
ロ

ー
ジ

ャ
ー
・
ル

ー
ル

の
趣

旨
・
意

義
は

ど
の

よ
う

な
も

の
で

す
か

。
 

（
答

）
 

法
第

2
7
条

の
3
6
の

規
定
（

い
わ

ゆ
る

フ
ェ

ア
・
デ

ィ
ス

ク
ロ

ー
ジ

ャ
ー
・
ル

ー
ル

。
以

下
「

本

ル
ー

ル
」

と
い

い
ま

す
。
）

は
、

投
資

者
に

対
す

る
公

平
な

情
報

開
示

を
確

保
す

る
た

め
に

導
入

さ
れ

た
も

の
で

す
。
ま

た
、
本

ル
ー

ル
の

導
入

に
よ

り
、
発

行
者

側
の

情
報

開
示

ル
ー

ル
が

整
備
・

明
確

化
さ

れ
る

こ
と

で
、
発

行
者

に
よ

る
早

期
の

情
報

開
示

、
ひ

い
て

は
投

資
家

と
の

対
話

が
促

進
さ

れ
る

と
い

っ
た

積
極

的
意

義
が

あ
る

と
さ

れ
て

い
ま

す
。

 

本
ル

ー
ル

の
適

用
を

受
け

る
上

場
会

社
等

に
お

か
れ

ま
し

て
は

、
本

ル
ー

ル
の

趣
旨
・
意

義
を

踏
ま

え
、

積
極

的
に

情
報

開
示

を
行

う
こ

と
が

期
待

さ
れ

て
い

ま
す

。
 

法
第

２
７

条
の

３
６

第
１

項
関

係
 

（
情

報
管

理
の

範
囲

）
 

（
問

２
）

上
場

会
社

等
は

ど
の

よ
う

な
情

報
を

本
ル

ー
ル

の
対

象
と

な
る

情
報

と
し

て
管

理
す

れ
ば

よ
い

の
で

し
ょ

う
か

。
 

（
答

）
 

本
ル

ー
ル

は
、
未

公
表

の
確

定
的

な
情

報
で

あ
っ

て
、
公

表
さ

れ
れ

ば
有

価
証

券
の

価
額

に
重

要
な

影
響

を
及

ぼ
す

蓋
然

性
の

あ
る

情
報

を
対

象
と

す
る

も
の

で
す

。
 

本
ル

ー
ル

を
踏

ま
え

た
情

報
管

理
に

つ
い

て
は

、
例

え
ば

、
上

場
会

社
等

は
、
そ

れ
ぞ

れ
の

事

業
規

模
や

情
報

管
理

の
状

況
に

応
じ

、
次

の
い

ず
れ

か
の

方
法

に
よ

り
重

要
情

報
を

管
理

す
る

こ

と
が

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

①
諸

外
国

の
ル

ー
ル

も
念

頭
に

、
何

が
有

価
証

券
の

価
額

に
重

要
な

影
響

を
及

ぼ
し

得
る

情
報

か
独

自
の

基
準

を
設

け
て

Ｉ
Ｒ

実
務

を
行

っ
て

い
る

グ
ロ

ー
バ

ル
企

業
は

、
そ

の
基

準
を

用
い

 

て
管

理
す

る
 

②
現

在
の

イ
ン

サ
イ

ダ
ー

取
引

規
制

等
に

沿
っ

て
Ｉ

Ｒ
実

務
を

行
っ

て
い

る
企

業
に

つ
い

て

は
、

当
面

、
 

・
イ

ン
サ

イ
ダ

ー
取

引
規

制
の

対
象

と
な

る
情

報
、

及
び

・
決

算
情

報
（

年
度

又
は

四
半

期
の

決
算

に
係

る
確

定
的

な
財

務
情

報
を

い
い

ま
す

。
③

に
お

い
て

同
じ

。
）

で
あ

っ
て

、
有

価
証

券
の

価
額

に
重

要
な

影
響

を
与

え
る

情
報

を
管

理
す

る
 

③
仮

に
決

算
情

報
の

う
ち

何
が

有
価

証
券

の
価

額
に

重
要

な
影

響
を

与
え

る
の

か
判

断
が

難

し
い

企
業

に
つ

い
て

は
、

イ
ン

サ
イ

ダ
ー

取
引

規
制

の
対

象
と

な
る

情
報

と
、

公
表

前
の

確
定

 

的
な

決
算

情
報

を
全

て
本

ル
ー

ル
の

対
象

と
し

て
管

理
す

る
 

�
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（
問
６
）
親
会
社
へ
の
情
報
伝
達
の
取
扱
い
 

 
 
 
重
要
情
報
公
表
府
令
第
７
条
第
１
号
で
は
、
上
場
会
社
等
の
投
資
者
に
対
す
る
広
報
に
係
る

業
務
に
関
し
て
重
要
情
報
の
伝
達
を
受
け
る
株
主
が
取
引
関
係
者
に
該
当
す
る
旨
が
規
定
さ

れ
て
い
ま
す
が
、
上
場
会
社
等
が
株
主
で
あ
る
親
会
社
に
重
要
情
報
を
伝
達
す
る
場
合
に
も
、

上
場
会
社
等
は
当
該
重
要
情
報
を
公
表
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
の
で
し
ょ
う
か
（
第
２
号
関

係
）
。
 

（
問
７
）
証
券
会
社
の
投
資
銀
行
業
務
を
行
う
部
門
等
へ
の
重
要
情
報
の
伝
達
 

 
 
 
以
下
の
よ
う
な
場
合
に
、
伝
達
し
た
情
報
を
公
表
す
る
必
要
が
あ
り
ま
す
か
。
 

 
 
①
 
証
券
会
社
の
投
資
銀
行
業
務
を
行
う
部
門
と
の
間
で
組
織
再
編
や
資
 
調
達
等
の
相
談

を
す
る
た
め
に
重
要
情
報
を
伝
達
す
る
場
合
 

 
 
②
 
信
用
格
付
業
者
に
債
券
等
の
格
付
を
依
頼
す
る
際
に
重
要
情
報
を
伝
達
す
る
場
合
 

法
第

２
７

条
の

３
６

第
２

項
関

係
 

（
問
８
）
重
要
情
報
の
伝
達
と
同
時
に
こ
れ
を
公
表
す
る
こ
と
が
困
難
な
場
合
 

 
 
 
法
第
2
7
条
の
3
6
第
２
項
に
定
め
る
「
重
要
情
報
の
伝
達
と
同
時
に
こ
れ
を
公
表
す
る
こ
と

が
困
難
な
場
合
」
の
内
容
と
し
て
、
重
要
情
報
公
表
府
令
第
８
条
第
１
号
で
は
、
役
員
等
が
取

引
関
係
者
に
意
図
せ
ず
重
要
情
報
を
伝
達
し
た
場
合
が
規
定
さ
れ
て
い
ま
す
が
、
こ
れ
は
具
体

的
に
は
ど
の
よ
う
な
場
合
で
す
か
。
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に
考
え
ら
れ
ま
す
。
 

①
今
後
の
中
長
期
的
な
企
業
戦
略
・
計
画
等
に
関
す
る
経
営
者
と
投
資
家
と
の
建
設
的
な
議

論
の
中
で
交
わ
さ
れ
る
情
報
は
、
一
般
的
に
は
そ
れ
自
体
で
は
本
ル
ー
ル
の
対
象
と
な
る
情
報

に
該
当
し
な
い
と
考
え
ら
れ
ま
す
。
た
だ
し
、
例
え
ば
、
中
期
経
営
計
画
の
内
容
と
し
て
公
表

を
予
定
し
て
い
る
営
業
利
益
・
純
利
益
に
関
す
る
具
体
的
な
計
画
内
容
な
ど
が
、
そ
れ
自
体
と

し
て
投
資
判
断
に
活
用
で
き
る
よ
う
な
、
公
表
さ
れ
れ
ば
有
価
証
券
の
価
額
に
重
要
な
影
響
を

及
ぼ
す
蓋
然
性
の
あ
る
情
報
で
あ
る
場
合
で
あ
っ
て
、
そ
の
計
画
内
容
を
中
期
経
営
計
画
の
公

表
直
前
に
伝
達
す
る
よ
う
な
場
合
は
、
当
該
情
報
の
伝
達
が
重
要
情
報
の
伝
達
に
該
当
す
る
可

能
性
が
あ
る
点
に
ご
留
意
下
さ
い
。
 

②
既
に
公
表
し
た
情
報
の
詳
細
な
内
訳
や
補
足
説
明
、
公
表
済
の
業
績
予
想
の
前
提
と
な
っ
た

経
済
の
動
向
の
見
込
み
は
、
一
般
的
に
は
そ
れ
自
体
で
は
本
ル
ー
ル
の
対
象
と
な
る
情
報
に
該

当
し
な
い
と
考
え
ら
れ
ま
す
。
た
だ
し
、
こ
う
し
た
補
足
説
明
等
の
中
に
、
例
え
ば
、
企
業
の

業
績
と
契
約
済
み
の
為
替
予
約
レ
ー
ト
の
関
係
に
関
す
る
情
報
で
あ
っ
て
、
そ
の
後
の
実
際
の

為
替
レ
ー
ト
の
数
値
と
比
較
す
る
こ
と
で
容
易
に
今
後
の
企
業
の
業
績
変
化
が
予
測
で
き
る

よ
う
な
、
そ
れ
自
体
と
し
て
公
表
さ
れ
れ
ば
有
価
証
券
の
価
額
に
重
要
な
影
響
を
及
ぼ
す
蓋
然

性
の
あ
る
情
報
が
含
ま
れ
る
場
合
は
、
そ
の
よ
う
な
情
報
は
重
要
情
報
に
該
当
す
る
可
能
性
が

あ
る
点
に
ご
留
意
下
さ
い
。
 

③
工
場
見
学
や
事
業
別
説
明
会
で
一
般
に
提
供
さ
れ
る
よ
う
な
情
報
な
ど
、
他
の
情
報
と
組
み

合
わ
せ
る
こ
と
で
投
資
判
断
に
活
用
で
き
る
も
の
の
、
そ
の
情
報
の
み
で
は
、
直
ち
に
投
資
判

断
に
影
響
を
及
ぼ
す
と
は
い
え
な
い
情
報
（
い
わ
ゆ
る
「
モ
ザ
イ
ク
情
報
」
）
は
、
そ
れ
自
体

で
は
本
ル
ー
ル
の
対
象
と
な
る
情
報
に
該
当
し
な
い
と
考
え
ら
れ
ま
す
。
 

（
重
要
情
報
の
適
切
な
管
理
の
た
め
に
必
要
な
措
置
）
 

（
問
５
）
重
要
情
報
公
表
府
令
第
５
条
で
は
、
重
要
情
報
の
適
切
な
管
理
の
た
め
に
必
要
な
措
置
と

し
て
、
 
融
商
品
取
引
業
等
以
外
の
業
務
を
遂
行
す
る
過
程
に
お
い
て
伝
達
を
受
け
た
重
要
情

報
を
、
当
該
重
要
情
報
が
公
表
さ
れ
る
前
に
 
融
商
品
取
引
業
等
に
お
い
て
利
用
し
な
い
た
め

の
的
確
な
措
置
が
規
定
さ
れ
て
い
ま
す
が
、
具
体
的
に
は
ど
の
よ
う
な
措
置
を
講
じ
る
必
要
が

あ
り
ま
す
か
（
第
１
号
関
係
）
。
 

（
答
）
 

 
融
商
品
取
引
業
等
以
外
の
業
務
を
遂
行
す
る
過
程
に
お
い
て
伝
達
を
受
け
た
重
要
情
報
を
、

当
該
重
要
情
報
が
公
表
さ
れ
る
前
に
 
融
商
品
取
引
業
等
に
お
い
て
利
用
し
な
い
た
め
の
的
確

な
措
置
と
し
て
は
、
 
融
商
品
取
引
業
等
以
外
の
業
務
を
遂
行
す
る
過
程
に
お
い
て
伝
達
を
受
け

た
重
要
情
報
を
、
当
該
重
要
情
報
が
公
表
さ
れ
る
前
に
 
融
商
品
取
引
業
等
に
お
い
て
利
用
し
な

い
た
め
の
社
内
規
則
等
（
社
内
規
則
そ
の
他
こ
れ
に
準
ず
る
も
の
を
い
い
ま
す
。
）
を
整
備
し
、

当
該
社
内
規
則
等
を
遵
守
す
る
た
め
の
役
員
・
従
業
員
に
対
す
る
研
修
そ
の
他
の
措
置
を
講
じ
る

必
要
が
あ
る
と
考
え
ら
れ
ま
す
。
 

�
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�
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こ
の

３
つ

の
方

法
の

う
ち

、
最

低
限

の
情

報
管

理
の

範
囲

は
②

と
な

り
ま

す
。

 

（
取

引
関

係
者

に
伝

達
し

た
情

報
に

つ
い

て
重

要
情

報
に

該
当

す
る

の
で

は
な

い
か

と
の

指
摘

を

受
け

た
場

合
の

対
応

）
 

（
問

３
）

上
場

会
社

等
が

そ
の

業
務

に
関

し
て

情
報

を
取

引
関

係
者

に
伝

達
し

た
場

合
に

、
当

該
取

引
関

係
者

か
ら

、
当

該
情

報
が

重
要

情
報

に
該

当
す

る
の

で
は

な
い

か
と

の
指

摘
を

受
け

た
と

き
に

は
、

上
場

会
社

等
は

ど
の

よ
う

な
対

応
を

取
る

こ
と

が
考

え
ら

れ
ま

す
か

。
 

（
答

）
 

上
場

会
社

等
が

そ
の

業
務

に
関

し
て

情
報

を
取

引
関

係
者

に
伝

達
し

た
場

合
に

、
当

該
取

引
関

係
者

か
ら

、
当

該
情

報
が

重
要

情
報

に
該

当
す

る
の

で
は

な
い

か
と

の
指

摘
を

受
け

た
と

き
に

は
、

両
者

の
対

話
を

通
じ

て
、

 

①
 

当
該

情
報

が
重

要
情

報
に

該
当

す
る

と
の

指
摘

に
上

場
会

社
等

が
同

意
す

る
場

合
は

、
当

該
 

情
報

を
速

や
か

に
公

表
す

る
 

②
 

両
者

の
対

話
の

結
果

、
当

該
情

報
が

重
要

情
報

に
該

当
し

な
い

と
の

結
論

に
至

っ
た

場
合

は
、
 

当
該

情
報

の
公

表
を

行
わ

な
い

 

③
 

重
要

情
報

に
は

該
当

す
る

も
の

の
、
公

表
が

適
切

で
な

い
と

考
え

る
場

合
は

、
当

該
情

報
が
 

公
表

で
き

る
よ

う
に

な
る

ま
で

の
間

に
限

っ
て

、
当

該
取

引
関

係
者

に
守

秘
義

務
及

び
当

該
上

 

場
会

社
等

の
有

価
証

券
に

係
る

売
買

等
を

行
わ

な
い

義
務

を
負

っ
て

も
ら

い
、

公
表

を
行

わ
な

 

い
 

と
い

っ
た

対
応

を
取

る
こ

と
が

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

（
企

業
の

将
来

情
報

に
関

す
る

議
論

等
の

取
扱

い
）

 

（
問

４
）

以
下

の
よ

う
な

情
報

は
、

本
ル

ー
ル

の
対

象
と

な
り

ま
す

か
。

 

 
 

①
 

中
長

期
的

な
企

業
戦

略
・
計

画
等

に
関

す
る

経
営

者
と

の
議

論
の

中
で

交
わ

さ
れ

る
情

報
 

 
 

②
 

既
に

公
表

し
た

情
報

の
詳

細
な

内
訳

や
補

足
説

明
、
公

表
済

の
業

績
予

想
の

前
提

と
な

っ

た
経

済
の

動
向

の
見

込
み

 

 
 

③
 

他
の

情
報

と
組

み
合

わ
さ

る
こ

と
に

よ
っ

て
投

資
判

断
に

影
響

を
及

ぼ
し

得
る

も
の

の
、

そ
の

情
報

の
み

で
は

、
直

ち
に

投
資

判
断

に
影

響
を

及
ぼ

す
と

は
い

え
な

い
情

報
（

い
わ

ゆ

る
「

モ
ザ

イ
ク

情
報

」
）

 

（
答

）
 

本
ル

ー
ル

は
、
未

公
表

の
確

定
的

な
情

報
で

あ
っ

て
、
公

表
さ

れ
れ

ば
有

価
証

券
の

価
額

に
重

要
な

影
響

を
及

ぼ
す

蓋
然

性
の

あ
る

情
報

を
対

象
と

す
る

も
の

で
す

。
 

問
に

あ
る

情
報

が
本

ル
ー

ル
の

対
象

と
な

る
か

ど
う

か
に

つ
い

て
は

、
そ

れ
ぞ

れ
以

下
の

よ
う
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本
証
券
業
協
会
の
規
則
に
お
い
て
、
業
務
上
、
法
人
関
係
情
報
を
取
得
す
る
可
能
性
が
高
い

投
資
銀
行
業
務
を
行
う
部
門
は
、
他
の
部
門
か
ら
物
理
的
に
隔
離
す
る
こ
と
等
、
取
得
し
た

法
人
関
係
情
報
が
業
務
上
不
必
要
な
部
門
に
伝
わ
ら
な
い
よ
う
管
理
す
る
こ
と
、
法
人
関
係

情
報
は
、
一
定
の
場
合
を
除
き
、
伝
達
を
行
っ
て
は
な
ら
な
い
旨
を
社
内
規
則
等
で
定
め
る

こ
と
が
求
め
ら
れ
て
い
ま
す
。
 

こ
の
た
め
、
こ
の
よ
う
な
管
理
体
制
が
整
備
さ
れ
て
い
る
証
券
会
社
の
投
資
銀
行
業
務
を

行
う
部
門
へ
の
重
要
情
報
の
伝
達
に
つ
い
て
は
、
上
場
会
社
等
に
よ
り
当
該
重
要
情
報
の
公

表
が
行
わ
れ
な
か
っ
た
と
し
て
も
、
市
場
の
信
頼
が
害
さ
れ
る
お
そ
れ
は
少
な
い
と
考
え
ら

れ
ま
す
。
 

②
信
用
格
付
業
者
に
つ
い
て
は
、
 
商
法
令
上
、
信
用
格
付
業
の
業
務
に
関
し
て
知
り
得
た

情
報
に
つ
き
、
目
的
外
利
用
が
さ
れ
な
い
こ
と
を
確
保
す
る
た
め
の
措
置
及
び
秘
密
漏
洩
防

止
を
図
る
た
め
の
措
置
を
と
る
こ
と
が
求
め
ら
れ
て
い
る
こ
と
（
法
第
6
6
条
の
3
3
第
１
項
、

 
商
業
等
府
令
第
3
0
6
条
第
１
項
第
1
2
号
）
を
踏
ま
え
れ
ば
、
こ
の
よ
う
な
措
置
を
講
じ
て

い
る
信
用
格
付
業
者
に
債
券
等
の
格
付
を
依
頼
す
る
際
の
重
要
情
報
の
伝
達
に
つ
い
て
は
、

上
場
会
社
等
に
よ
り
当
該
重
要
情
報
の
公
表
が
行
わ
れ
な
か
っ
た
と
し
て
も
、
市
場
の
信
頼

が
害
さ
れ
る
お
そ
れ
は
少
な
い
と
考
え
ら
れ
ま
す
。
 

法
第

２
７

条
の

３
６

第
２

項
関

係
 

（
重
要
情
報
の
伝
達
と
同
時
に
こ
れ
を
公
表
す
る
こ
と
が
困
難
な
場
合
）
 

（
問
８
）
法
第
2
7
条
の
3
6
第
２
項
に
定
め
る
「
重
要
情
報
の
伝
達
と
同
時
に
こ
れ
を
公
表
す
る
こ

と
が
困
難
な
場
合
」
の
内
容
と
し
て
、
重
要
情
報
公
表
府
令
第
８
条
第
１
号
で
は
、
役
員
等
が

取
引
関
係
者
に
意
図
せ
ず
重
要
情
報
を
伝
達
し
た
場
合
が
規
定
さ
れ
て
い
ま
す
が
、
こ
れ
は
具

体
的
に
は
ど
の
よ
う
な
場
合
で
す
か
。
 

（
答
）
 

重
要
情
報
公
表
府
令
第
８
条
第
１
号
に
い
う
「
意
図
せ
ず
重
要
情
報
を
伝
達
し
た
場
合
」
に
該

当
す
る
場
合
と
し
て
は
、
例
え
ば
、
上
場
会
社
等
と
し
て
は
伝
達
す
る
予
定
の
な
か
っ
た
重
要
情

報
を
、
そ
の
役
員
等
が
た
ま
た
ま
話
の
流
れ
で
伝
達
し
て
し
ま
っ
た
よ
う
な
場
合
が
考
え
ら
れ
ま

す
。
 

-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
 

平
成
３
０
年
４
月
１
日
 
制
定
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（
親
会
社
へ
の
情
報
伝
達
の
取
扱
い
）
 

（
問
６
）
重
要
情
報
公
表
府
令
第
７
条
第
１
号
で
は
、
上
場
会
社
等
の
投
資
者
に
対
す
る
広
報
に
係

る
業
務
に
関
し
て
重
要
情
報
の
伝
達
を
受
け
る
株
主
が
取
引
関
係
者
に
該
当
す
る
旨
が
規
定

さ
れ
て
い
ま
す
が
、
上
場
会
社
等
が
株
主
で
あ
る
親
会
社
に
重
要
情
報
を
伝
達
す
る
場
合
に

も
、
上
場
会
社
等
は
当
該
重
要
情
報
を
公
表
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
の
で
し
ょ
う
か
（
第
２
号

関
係
）
。
 

（
答
）
 

上
場
会
社
等
が
他
の
会
社
の
子
会
社
で
あ
る
場
合
に
は
、
当
該
上
場
会
社
等
の
属
す
る
企
業
グ

ル
ー
プ
の
経
営
管
理
の
た
め
に
、
株
主
で
あ
る
親
会
社
に
重
要
情
報
を
伝
達
す
る
場
合
が
あ
る
と

考
え
ら
れ
ま
す
。
こ
の
よ
う
な
重
要
情
報
の
伝
達
は
、
通
常
、
「
投
資
者
に
対
す
る
広
報
に
係
る

業
務
に
関
し
て
」
行
わ
れ
る
も
の
で
は
な
く
、
本
ル
ー
ル
の
対
象
と
は
な
ら
な
い
も
の
と
考
え
ら

れ
ま
す
。
 

（
証
券
会
社
の
投
資
銀
行
業
務
を
行
う
部
門
等
へ
の
重
要
情
報
の
伝
達
）
 

（
問
７
）
以
下
の
よ
う
な
場
合
に
、
伝
達
し
た
情
報
を
公
表
す
る
必
要
が
あ
り
ま
す
か
。
 

 
 
①
 
証
券
会
社
の
投
資
銀
行
業
務
を
行
う
部
門
と
の
間
で
組
織
再
編
や
資
 
調
達
等
の
相
談

を
す
る
た
め
に
重
要
情
報
を
伝
達
す
る
場
合
 

 
 
②
 
信
用
格
付
業
者
に
債
券
等
の
格
付
を
依
頼
す
る
際
に
重
要
情
報
を
伝
達
す
る
場
合
 

（
答
）
 

上
場
会
社
等
が
本
ル
ー
ル
の
対
象
と
な
る
よ
う
な
重
要
情
報
の
伝
達
を
行
う
場
合
で
あ
っ
て

も
、
伝
達
の
相
手
方
で
あ
る
取
引
関
係
者
が
、
法
令
又
は
契
約
に
よ
り
、
当
該
重
要
情
報
を
上
場

会
社
等
が
公
表
す
る
前
に
こ
れ
を
他
に
漏
ら
さ
な
い
義
務
（
守
秘
義
務
）
及
び
当
該
上
場
会
社
等

の
有
価
証
券
に
係
る
売
買
等
を
行
わ
な
い
義
務
を
負
う
者
で
あ
る
場
合
に
は
、
伝
達
さ
れ
た
重
要

情
報
の
公
表
が
行
わ
れ
な
か
っ
た
と
し
て
も
、
市
場
の
信
頼
が
害
さ
れ
る
お
そ
れ
は
少
な
い
と
考

え
ら
れ
る
こ
と
か
ら
、
当
該
重
要
情
報
の
公
表
は
不
要
と
さ
れ
て
い
ま
す
（
法
第
2
7
条
の
3
6
第

１
項
た
だ
し
書
）
。
 

問
に
あ
る
場
合
に
つ
い
て
は
、
以
下
の
よ
う
に
考
え
ら
れ
ま
す
。
 

①
 
証
券
会
社
の
投
資
銀
行
業
務
を
行
う
部
門
に
つ
い
て
は
、
そ
の
職
員
は
、
 
商
法
令
に
お

い
て
、
法
人
関
係
情
報
に
基
づ
い
て
当
該
情
報
に
係
る
有
価
証
券
の
取
引
を
行
う
こ
と
が
禁

じ
ら
れ
て
い
ま
す
（
法
第
3
8
条
第
８
号
、
 
商
業
等
府
令
第
1
1
7
条
第
１
項
第
1
6
号
）
。
ま

た
、
証
券
会
社
は
、
 
商
法
令
上
、
法
人
関
係
情
報
の
管
理
に
つ
い
て
、
不
公
正
な
取
引
の

防
止
を
図
る
た
め
に
必
要
か
つ
適
切
な
措
置
を
講
じ
る
こ
と
が
求
め
ら
れ
て
お
り
（
法
第
4
0

条
第
２
号
、
 
商
業
等
府
令
第
1
2
3
条
第
１
項
第
５
号
）
、
こ
れ
を
踏
ま
え
て
制
定
さ
れ
た
日
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ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

に
、

「
決

算
情

報
」
と

は
何

か
に

つ
い

て
、

よ
り

明
確

な
基

準
を

明
記

し
て

ほ
し

い
。

例
え

ば
、

小
売

業
等

が
開

示
す

る
「
月

次
」
の

数
値

や
、

決
算

に

関
す

る
「
上

振
れ

」
「
下

振
れ

」
等

を
示

唆
す

る
情

報
は

含
ま

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

上
、

管
理

が
求

め
ら

れ
る

「
決

算
情

報
」

に
つ

い
て

は
、

問
２

の
（
答

）
②

に
お

い
て

、
「
年

度
又

は
四

半
期

の
決

算
に

係
る

確
定

的
な

財
務

情
報

」
と

記
載

し
て

お
り

、
十

分
な

明
確

化
が

図
ら

れ
て

い
る

も
の

と
考

え
ま

す
。

「
年

度
又

は
四

半
期

の
決

算
に

係
る

確
定

的
な

財
務

情
報

」
で

あ
っ

て
、

公
表

さ
れ

れ
ば

有
価

証
券

の
価

額
に

重
要

な
影

響
を

及
ぼ

す
蓋

然
性

の
あ

る
も

の
で

あ
れ

ば
、

決
算

に
関

す
る

定
量

的
な

情
報

の
み

な
ら

ず
、

増
収

見
込

み
で

あ
る

旨
な

ど
の

定
性

的
な

情
報

も
、

「
決

算
情

報
」
に

該
当

す
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

「
月

次
」
の

売
上

等
の

数
値

に
つ

い
て

は
、

上
述

の
「
決

算
情

報
」
の

定
義

に
従

え
ば

、
一

般
的

に
は

そ
れ

自
体

で
は

「
決

算
情

報
」
に

は

該
当

し
な

い
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

5
 

以
下

の
情

報
は

、
F
D

ル
ー

ル
の

対
象

と
な

る
の

か
。

 

（
ⅰ

）
決

算
情

報
以

外
の

イ
ン

サ
イ

ダ
ー

取
引

規
制

の

対
象

と
な

り
得

る
情

報
（
組

織
再

編
な

ど
）
に

つ
い

て
、

「
軽

微
基

準
」
に

該
当

し
、

「
重

要
事

実
」
の

対
象

に
も

な
ら

な
い

情
報

 

(ⅱ
)親

会
社

等
に

よ
る

売
出

し
等

に
よ

り
「主

要
株

主
の

異
動

」が
発

生
す

る
可

能
性

が
あ

る
と

い
う

情
報

 

ま
た

、
上

場
会

社
等

は
、

イ
ン

サ
イ

ダ
ー

取
引

規
制

に
お

け
る

「
重

要
事

実
」
や

「
公

開
買

付
け

等
事

実
」
と

同
一

の
情

報
管

理
態

勢
の

運
用

を
行

う
こ

と
で

よ
い

か
。

 

F
D

ル
ー

ル
は

、
（
ａ
）
未

公
表

の
確

定
的

な
情

報
で

あ
っ

て
、

（
ｂ

）
公

表
さ

れ
れ

ば
有

価
証

券
の

価
額

に
重

要
な

影

響
を

及
ぼ

す
蓋

然
性

の
あ

る
情

報
を

対
象

と
す

る
も

の
で

す
。

F
D

ル
ー

ル
の

対
象

と
な

る
か

否
か

に
つ

い
て

は
、

個

別
事

案
ご

と
に

実
態

に
即

し
て

判
断

さ
れ

る
べ

き
も

の
で

す
が

、
上

場
会

社
等

が
問

２
の

（
答

）②
や

③
の

方
法

に
よ

り
情

報
を

管
理

す
る

場
合

、
 

（
ⅰ

）
組

織
再

編
な

ど
に

関
す

る
情

報
の

う
ち

、
イ

ン
サ

イ

ダ
ー

取
引

規
制

に
お

け
る

軽
微

基
準

に
該

当
す

る
情

報
や

、
 

(ⅱ
) 

親
会

社
等

に
よ

る
売

出
し

等
に

よ
り

「
主

要
株

主
の

異
動

」が
発

生
す

る
可

能
性

が
あ

る
と

い
う

情
報

 

に
つ

い
て

は
、

当
面

、
重

要
情

報
と

し
て

管
理

し
な

い
こ

と

も
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

た
だ

し
、

取
引

関
係

者
か

ら
、

こ
れ

ら
の

情
報

が
上

場

会
社

等
の

有
価

証
券

の
価

額
に

重
要

な
影

響
を

及
ぼ

す

蓋
然

性
が

あ
る

も
の

と
し

て
、

重
要

情
報

に
該

当
す

る
の

で
は

な
い

か
と

の
指

摘
を

受
け

た
と

き
に

は
、

問
３

の

（
答

）
の

よ
う

な
対

応
を

取
る

こ
と

が
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

6
 

F
D

ル
ー

ル
に

お
け

る
重

要
情

報
は

、
イ

ン
サ

イ
ダ

ー

取
引

規
制

上
の

重
要

事
実

と
同

様
、

有
価

証
券

の
種

類
に

応
じ

て
変

わ
っ

て
く
る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

ご
理

解
の

と
お

り
で

す
。

 

7
 

事
故

や
災

害
な

ど
の

事
象

が
発

生
し

た
場

合
に

お

い
て

、
取

引
関

係
者

か
ら

発
生

し
た

事
故

や
災

害
な

ど

に
よ

る
業

績
へ

の
影

響
を

問
わ

れ
、

「
影

響
が

軽
微

で

あ
る

」
旨

の
回

答
を

行
う

こ
と

は
、

F
D

ル
ー

ル
の

対
象

と
な

る
の

か
。

 

発
生

し
た

事
故

や
災

害
な

ど
の

事
象

に
よ

る
業

績
へ

の

影
響

が
公

表
さ

れ
て

も
、

上
場

会
社

等
の

有
価

証
券

の
価

額
に

重
要

な
影

響
を

及
ぼ

す
蓋

然
性

が
な

い
場

合
に

は
、

F
D

ル
ー

ル
の

対
象

と
な

る
重

要
情

報
に

は
該

当
し

な
い

と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

ま
た

、
問

２
の

（
答

）
②

に
お

い
て

は
、

イ
ン

サ
イ

ダ
ー

取

引
規

制
の

対
象

と
な

る
情

報
、

及
び

決
算

情
報

で
あ

っ

て
、

有
価

証
券

の
価

額
に

重
要

な
影

響
を

与
え

る
情

報
を

�
��
�
�
��

 
1

  

 
メ

ン
ト
の

概
要

及
び

 
メ

ン
ト
に

対
す

る
金

融
庁

の
考

え
方

凡
 

例
 

 
「
コ
メ
ン
ト
の
概
要
及
び
コ
メ
ン
ト
に
対
す
る
金
融
庁
の
考
え
方
」
に
お
い
て
は
、
以
下
の
略
称
を
用
い
て
い
ま
す
。
 

正
式

名
称

 
略

 
称

 

金
融
商
品
取
引
法
 

法
 

金
融
商
品
取
引
法
第
二
章
の
六
の
規
定
に
よ
る
重
要
情
報
の
公
表
に
関
す
る
内
閣
府
令
 

重
要
情
報
公
表
府
令
 

金
融
商
品
取
引
業
等
に
関
す
る
内
閣
府
令
 

金
商
業
等
府
令
 

金
融
商
品
取
引
法
第

2
7
条
の

3
6
の
規
定
に
関
す
る
留
意
事
項
に
つ
い
て
（
フ
ェ
ア
・
デ

ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
）
 

ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
 

 
ｏ
.

コ
メ

ン
ト

の
概

要
金

融
庁

の
考

え
方

 

●
問

２
 
（情

報
管

理
の

方
法

）

1
 

フ
ェ

ア
・
デ

ィ
ス

ク
ロ

ー
ジ

ャ
ー

・
ル

ー
ル

（
以

下
「
F
D

ル
ー

ル
」
と

い
い

ま
す

。
）
の

対
象

と
な

る
情

報
管

理
の

方
法

に
つ

い
て

、
上

場
会

社
等

は
、

ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

問
２

の
（
答

）
で

示
さ

れ
た

３
つ

の
方

法
か

ら
、

自
ら

の
状

況

を
踏

ま
え

任
意

に
選

択
で

き
る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

問
２

の
（
答

）
は

、
F
D

ル
ー

ル
を

踏
ま

え
た

重
要

情
報

の
管

理
方

法
と

し
て

、
そ

れ
ぞ

れ
の

上
場

会
社

等
の

実
情

に
応

じ
て

管
理

す
る

こ
と

が
考

え
ら

れ
る

こ
と

を
記

載
し

て

い
ま

す
。

 

F
D

ル
ー

ル
の

実
施

に
当

た
っ

て
は

、
上

場
会

社
等

と

投
資

家
と

の
対

話
の

中
で

、
実

務
の

積
上

げ
を

図
っ

て
い

く
こ

と
が

望
ま

し
い

と
考

え
ら

れ
て

い
る

と
こ

ろ
で

あ
り

、
上

場
会

社
等

に
お

い
て

は
、

何
が

重
要

情
報

に
当

た
る

か
に

つ
い

て
、

投
資

家
と

積
極

的
に

対
話

す
る

こ
と

が
期

待
さ

れ
て

い
ま

す
。

 

こ
う

し
た

実
務

の
積

上
げ

の
中

で
、

上
場

会
社

等
の

実

情
に

応
じ

、
ど

の
よ

う
な

情
報

を
重

要
情

報
と

し
て

管
理

し

て
い

く
か

が
確

定
し

て
い

く
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

2
 

ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

問
２

の
（
答

）
②

に
は

、
「
イ

ン
サ

イ
ダ

ー
取

引
規

制
の

対
象

と
な

る
情

報
」
な

ど
が

、
「
当

面
」

管
理

す
る

情
報

と
記

載
さ

れ
て

い
る

が
、

現
時

点
に

お

い
て

、
今

後
管

理
す

る
情

報
と

し
て

想
定

し
て

い
る

も
の

が
あ

る
の

か
。

 

3
 

ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

問
２

の
（答

）
に

つ
い

て
、

ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

と
し

て
の

有
用

性
を

高
め

る
観

点
か

ら
、

例
え

ば
、

ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

問
４

の
（答

）の
第

１
文

を
問

２
の

（答
）
の

冒
頭

で
明

示
す

る
こ

と
や

、
問

２
と

問
４

の
順

序
を

入
れ

替

え
、

重
要

情
報

の
考

え
方

を
示

し
た

上
で

、
問

２
の

（
答

）
に

お
い

て
そ

の
管

理
方

法
の

具
体

例
を

示
す

、
と

い
う

順
序

に
修

正
し

て
は

ど
う

か
。

 

ま
た

、
例

え
ば

、
問

２
の

（
答

）
に

④
を

追
加

し
、

問
４

の
（
答

）
①

や
②

な
ど

の
重

要
情

報
に

該
当

す
る

可
能

性
の

あ
る

情
報

を
管

理
対

象
と

し
て

加
え

る
ほ

か
、

自

社
の

事
業

や
関

連
す

る
業

種
に

お
け

る
実

務
の

動
向

を
踏

ま
え

て
、

管
理

対
象

と
す

べ
き

情
報

を
自

主
的

・定

期
的

に
更

新
し

、
管

理
態

勢
を

整
備

す
る

こ
と

な
ど

を

記
載

し
て

は
ど

う
か

。
 

ご
意

見
を

踏
ま

え
、

問
４

の
（
答

）
の

第
１

文
を

問
２

の

（
答

）
の

冒
頭

に
記

載
す

る
こ

と
と

い
た

し
ま

す
。

 

ま
た

、
問

４
の

（答
）①

や
②

に
お

い
て

、
F
D

ル
ー

ル
の

対
象

と
な

り
得

る
も

の
と

し
て

例
示

さ
れ

て
い

る
情

報
は

、

問
２

の
（
答

）
に

お
い

て
明

示
し

た
い

ず
れ

の
情

報
管

理
の

方
法

に
お

い
て

も
、

管
理

が
求

め
ら

れ
る

も
の

に
含

ま
れ

る
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

�
��
�
�
��
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4

  

が
高

い
と

考
え

ら
れ

る
情

報
」
や

「
示

唆
情

報
等

」
が

記

載
さ

れ
て

い
る

も
の

と
承

知
し

て
い

ま
す

。
金

融
商

品

取
引

業
者

等
に

お
い

て
、

F
D

ル
ー

ル
に

お
け

る
重

要

情
報

を
包

含
す

る
形

で
法

人
関

係
情

報
を

設
定

・
管

理

し
て

い
る

場
合

、
「
現

時
点

で
は

法
人

関
係

情
報

で
は

な
い

が
、

将
来

法
人

関
係

情
報

に
な

る
蓋

然
性

が
高

い

と
考

え
ら

れ
る

情
報

」
や

「
示

唆
情

報
等

」
は

重
要

情
報

に
は

含
ま

れ
な

い
例

が
多

い
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

（
ⅳ

）
 
日

本
証

券
業

協
会

の
「
協

会
員

の
ア

ナ
リ

ス
ト

に
よ

る
発

行
体

へ
の

取
材

等
及

び
情

報
伝

達
行

為
に

関
す

る
ガ

イ
ド

ラ
イ

ン
」に

は
、

①
協

会
規

則
の

重
要

情
報

に

該
当

す
る

、
若

し
く
は

そ
れ

を
内

包
す

る
、

又
は

他
の

情

報
と

組
み

合
わ

せ
る

こ
と

に
よ

り
協

会
規

則
の

重
要

情

報
と

な
り

得
る

情
報

と
し

て
、

「
未

公
表

の
決

算
期

の
業

績
に

関
す

る
情

報
」
が

、
②

他
の

情
報

と
組

み
合

わ
せ

る
こ

と
や

簡
単

な
計

算
を

行
う

こ
と

等
に

よ
り

間
接

的
に

業
績

に
結

び
付

き
、

業
績

が
容

易
に

予
測

で
き

る
情

報

と
し

て
、

「
未

公
表

の
決

算
期

の
業

績
以

外
に

関
す

る

定
量

的
情

報
の

う
ち

業
績

が
容

易
に

把
握

で
き

る
こ

と

と
な

る
も

の
」
が

、
そ

れ
ぞ

れ
記

載
さ

れ
て

い
る

も
の

と

承
知

し
て

お
り

ま
す

。
従

っ
て

、
こ

れ
ら

の
情

報
に

つ
い

て
は

、
個

別
に

F
D

ル
ー

ル
に

お
け

る
重

要
情

報
に

該

当
す

る
か

を
検

討
す

る
必

要
が

あ
る

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

●
問

３
 

（
重

要
情

報
と

の
指

摘
を

受
け

た
場

合
の

対
応

）

9
 

ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

問
３

の
（
答

）
の

記
載

は
、

F
D

ル
ー

ル

の
対

象
と

な
る

重
要

情
報

に
該

当
す

る
か

否
か

に
つ

い
て

、
上

場
会

社
等

と
取

引
関

係
者

と
の

間
の

「合
意

」

で
決

め
ら

れ
る

か
の

印
象

を
与

え
か

ね
な

い
こ

と
か

ら
、

誤
解

が
生

じ
な

い
よ

う
に

記
載

を
修

正
し

て
ほ

し

い
。

 

ま
た

、
伝

達
し

た
情

報
が

重
要

情
報

に
該

当
す

る
か

否
か

に
つ

い
て

見
解

が
相

違
す

る
場

合
、

F
D

ル
ー

ル

の
趣

旨
を

踏
ま

え
、

可
能

な
限

り
速

や
か

に
当

該
情

報

を
開

示
す

る
こ

と
を

検
討

す
る

ほ
か

、
重

要
情

報
の

該

当
性

に
つ

い
て

当
局

へ
の

照
会

や
法

律
顧

問
の

意
見

を
徴

す
る

な
ど

、
F
D

ル
ー

ル
の

趣
旨

に
沿

っ
て

情
報

開

示
の

要
否

の
判

断
を

行
う

こ
と

を
検

討
す

べ
き

で
あ

る

こ
と

を
ガ

イ
ド

ラ
イ

ン
に

記
載

し
て

ほ
し

い
。

 

ご
指

摘
の

と
お

り
、

F
D

ル
ー

ル
の

対
象

と
な

る
重

要
情

報
の

該
当

性
は

、
上

場
会

社
等

と
取

引
関

係
者

と
の

間
の

「
合

意
」
で

決
め

ら
れ

る
よ

う
な

性
質

の
も

の
で

は
な

く
、

上

場
会

社
等

か
ら

取
引

関
係

者
に

伝
達

さ
れ

た
情

報
が

重

要
情

報
に

該
当

す
る

か
否

か
に

よ
っ

て
判

断
さ

れ
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

問
３

の
（
答

）
は

、
こ

う
し

た
考

え
方

の

下
、

上
場

会
社

等
か

ら
情

報
の

伝
達

を
受

け
た

取
引

関
係

者
が

、
当

該
情

報
が

重
要

情
報

に
該

当
す

る
と

考
え

る
場

合
に

つ
い

て
の

対
応

と
し

て
、

両
者

の
対

話
を

通
じ

て
対

応
す

る
こ

と
が

考
え

ら
れ

る
旨

を
記

載
し

て
い

る
と

こ
ろ

で

す
。

 

な
お

、
重

要
情

報
へ

の
該

当
性

に
つ

い
て

、
上

場
会

社

等
と

取
引

関
係

者
の

見
解

が
相

違
し

、
合

意
が

み
ら

れ
な

い
場

合
に

は
、

上
場

会
社

等
が

有
価

証
券

報
告

書
等

を

提
出

し
て

い
る

財
務

局
等

に
連

絡
す

る
こ

と
が

考
え

ら
れ

ま
す

。
財

務
局

等
も

含
め

て
検

討
し

た
結

果
、

当
該

情
報

が
重

要
情

報
に

該
当

し
、

公
表

す
べ

き
も

の
で

あ
る

場
合

の
対

応
に

つ
い

て
は

、
F
D

ル
ー

ル
・
タ

ス
ク

フ
ォ

ー
ス

報

�
��
�
�
��

  
3

  
 

管
理

す
る

こ
と

と
さ

れ
て

お
り

、
事

故
や

災
害

な
ど

に
よ

る

損
害

額
が

、
イ

ン
サ

イ
ダ

ー
取

引
規

制
に

お
け

る
軽

微
基

準
を

超
え

な
い

場
合

に
は

、
当

該
事

故
等

に
よ

る
損

害
に

関
す

る
情

報
は

、
イ

ン
サ

イ
ダ

ー
取

引
規

制
に

お
け

る
バ

ス
ケ

ッ
ト

条
項

に
該

当
し

な
け

れ
ば

、
問

２
の

（答
）②

の
対

象
と

な
る

情
報

に
は

該
当

し
ま

せ
ん

。
 

な
お

、
上

場
会

社
等

に
お

い
て

は
、

金
融

商
品

取
引

所

が
定

め
る

適
時

開
示

制
度

に
よ

り
、

不
明

確
な

情
報

の
真

偽
を

明
ら

か
に

す
る

開
示

を
求

め
ら

れ
て

お
り

ま
す

の
で

、

大
規

模
な

災
害

等
が

発
生

し
た

場
合

に
は

、
当

該
制

度
に

基
づ

く
開

示
の

必
要

性
に

つ
い

て
も

併
せ

て
検

討
す

る
必

要
が

あ
り

ま
す

。
 

8
 

F
D

ル
ー

ル
に

お
け

る
重

要
情

報
と

、
 

(ⅰ
) 

法
人

関
係

情
報

、
 

(ⅱ
) 

「
ア

ナ
リ

ス
ト

・
レ

ポ
ー

ト
の

取
扱

い
等

に
関

す
る

規
則

」
（
日

本
証

券
業

協
会

）
第

８
条

が
定

め
る

「
重

要
情

報
」
、

 

(ⅲ
) 

「
「
協

会
員

に
お

け
る

法
人

関
係

情
報

の
管

理
態

勢
の

整
備

に
関

す
る

規
則

」
に

関
す

る
考

え
方

」
（
日

本
証

券
業

協
会

）
で

示
さ

れ
て

い
る

「
現

時
点

で
は

法
人

関
係

情
報

で
は

な
い

が
、

将
来

法
人

関
係

情

報
に

な
る

蓋
然

性
が

高
い

と
考

え
ら

れ
る

情
報

」
や

「
示

唆
情

報
等

」
、

 

(ⅳ
) 

「
協

会
員

の
ア

ナ
リ

ス
ト

に
よ

る
発

行
体

へ
の

取

材
等

及
び

情
報

伝
達

行
為

に
関

す
る

ガ
イ

ド
ラ

イ

ン
」
（
日

本
証

券
業

協
会

）
が

定
め

る
「
未

公
表

の
決

算
期

の
業

績
に

関
す

る
情

報
」
や

「
未

公
表

の
決

算

期
の

業
績

以
外

に
関

す
る

定
量

的
情

報
の

う
ち

業

績
が

容
易

に
把

握
で

き
る

こ
と

と
な

る
も

の
」 

が
ど

の
よ

う
な

関
係

に
あ

る
の

か
教

え
て

ほ
し

い
。

 

法
令

用
語

で
あ

る
F
D

ル
ー

ル
に

お
け

る
重

要
情

報

と
、

法
人

関
係

情
報

と
の

関
係

は
、

以
下

の
（
ⅰ

）
の

と
お

り
で

す
。

日
本

証
券

業
協

会
が

定
め

る
規

則
等

の
用

語
に

係
る

具
体

的
な

定
義

に
つ

い
て

は
、

同
協

会
に

ご
確

認
頂

き
た

い
と

考
え

ま
す

が
、

(ⅰ
)を

前
提

と
す

れ
ば

、
そ

れ
ぞ

れ
の

用
語

と
F
D

ル
ー

ル
に

お
け

る
重

要
情

報
と

の
関

係

は
、

以
下

の
（ⅱ

）か
ら

（
ⅳ

）の
よ

う
に

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

(ⅰ
) 

F
D

ル
ー

ル
に

お
け

る
重

要
情

報
と

、
法

人
関

係
情

報
と

の
関

係
に

つ
い

て
は

、
上

場
会

社
等

や
金

融
商

品

取
引

業
者

等
に

よ
っ

て
管

理
す

る
情

報
の

範
囲

が
異

な
り

得
る

こ
と

な
ど

か
ら

、
一

概
に

申
し

上
げ

る
こ

と
は

困
難

で
す

が
、

金
融

商
品

取
引

業
者

等
の

現
行

の
実

務
に

お
い

て
は

、
金

融
商

品
取

引
業

者
等

の
管

理
す

る
法

人
関

係
情

報
の

範
囲

に
、

F
D

ル
ー

ル
に

お
け

る

重
要

情
報

が
含

ま
れ

る
例

が
多

い
も

の
と

考
え

ら
れ

ま

す
。

 

(ⅱ
) 

日
本

証
券

業
協

会
の

「
ア

ナ
リ

ス
ト

・
レ

ポ
ー

ト
の

取

扱
い

等
に

関
す

る
規

則
」
が

定
め

る
重

要
情

報
（
以

下

「
協

会
規

則
の

重
要

情
報

」
と

い
い

ま
す

。
）
に

は
、

法

人
関

係
情

報
に

加
え

、
「
未

公
表

の
情

報
で

あ
っ

て
投

資
者

の
投

資
判

断
に

重
要

な
影

響
を

及
ぼ

す
と

考
え

ら

れ
る

も
の

」
等

が
含

ま
れ

る
こ

と
か

ら
、

金
融

商
品

取
引

業
者

等
に

お
い

て
、

F
D

ル
ー

ル
に

お
け

る
重

要
情

報

を
包

含
す

る
形

で
法

人
関

係
情

報
を

設
定

・
管

理
し

て

い
る

場
合

、
協

会
規

則
の

重
要

情
報

の
範

囲
に

、
F
D

ル
ー

ル
に

お
け

る
重

要
情

報
が

含
ま

れ
る

例
が

多
い

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

(ⅲ
) 

日
本

証
券

業
協

会
の

「
「
協

会
員

に
お

け
る

法
人

関

係
情

報
の

管
理

態
勢

の
整

備
に

関
す

る
規

則
」に

関
す

る
考

え
方

」
に

は
、

そ
れ

自
体

は
法

人
関

係
情

報
に

含

ま
れ

な
い

情
報

と
し

て
、

「
現

時
点

で
は

法
人

関
係

情

報
で

は
な

い
が

、
将

来
法

人
関

係
情

報
に

な
る

蓋
然

性

�
��
�
�
��
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す
。

な
お

、
「営

業
利

益
・
純

利
益

」
の

記
載

に
つ

い
て

は
、

中
期

経
営

計
画

に
お

い
て

、
こ

れ
ら

に
関

す
る

具
体

的
な

計
画

を
記

載
す

る
例

が
多

い
こ

と
か

ら
、

例
と

し
て

示
し

て

い
ま

す
が

、
「
中

期
経

営
計

画
の

内
容

と
し

て
公

表
を

予

定
し

て
い

る
営

業
利

益
・
純

利
益

に
関

す
る

具
体

的
な

計

画
内

容
」
が

常
に

F
D

ル
ー

ル
の

対
象

と
な

る
も

の
で

は
あ

り
ま

せ
ん

。
 

1
5

ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

問
４

の
（
答

）
②

に
お

い
て

、
「
契

約
済

み
の

為
替

予
約

レ
ー

ト
の

数
値

」
が

「
そ

の
後

の
実

体

経
済

と
比

較
す

る
こ

と
で

容
易

に
今

後
の

企
業

の
業

績

変
化

が
予

測
で

き
る

情
報

」
の

例
と

し
て

挙
げ

ら
れ

て

い
る

が
、

例
え

ば
、

「
為

替
や

市
況

関
連

ヘ
ッ

ジ
の

有

無
、

ま
た

そ
の

お
お

よ
そ

の
比

率
」
や

「
外

貨
取

引
に

お

け
る

調
達

通
貨

」
な

ど
に

つ
い

て
の

概
略

、
方

針
、

規

律
に

係
る

情
報

は
、

「
一

般
的

に
そ

れ
自

体
で

は
F
D

ル
ー

ル
の

対
象

と
な

る
情

報
に

該
当

し
な

い
と

考
え

ら

れ
る

情
報

」
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

ま
た

、
重

要
情

報
に

該
当

す
る

情
報

で
あ

る
か

ど
う

か
を

企
業

が
正

し
く

判
断

す
る

こ
と

が
で

き
る

よ
う

、
問

４
で

示
さ

れ
た

考
え

方
が

同
様

に
当

て
は

ま
る

重
要

情

報
に

つ
い

て
、

で
き

る
限

り
多

く
の

事
例

を
示

し
て

ほ
し

い
。

 

ご
指

摘
の

問
４

の
（答

）
②

に
お

け
る

記
載

は
、

補
足

情

報
等

で
あ

っ
て

も
重

要
情

報
に

該
当

す
る

も
の

も
あ

り
得

る
例

を
示

し
た

も
の

で
あ

り
、

「
契

約
済

み
の

為
替

予
約

レ

ー
ト

」
が

常
に

「
そ

の
後

の
実

体
経

済
の

数
値

と
比

較
す

る

こ
と

で
容

易
に

今
後

の
企

業
の

業
績

変
化

が
予

測
で

き
る

情
報

」
に

該
当

す
る

こ
と

を
示

し
た

も
の

で
は

あ
り

ま
せ

ん
。

ご
意

見
を

踏
ま

え
、

ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

案
の

記
載

を
修

正

い
た

し
ま

す
。

ま
た

、
ご

指
摘

の
「
為

替
や

市
況

関
連

ヘ
ッ

ジ
の

有
無

、
ま

た
そ

の
お

お
よ

そ
の

比
率

」
や

「
外

貨
取

引

に
お

け
る

調
達

通
貨

」
と

い
っ

た
情

報
に

つ
い

て
も

、
そ

の

後
の

実
体

経
済

の
数

値
と

比
較

す
る

こ
と

で
容

易
に

今
後

の
企

業
の

業
績

変
化

が
予

測
で

き
る

な
ど

、
公

表
さ

れ
れ

ば
有

価
証

券
の

価
額

に
重

要
な

影
響

を
及

ぼ
す

蓋
然

性

の
あ

る
も

の
で

は
な

い
限

り
、

F
D

ル
ー

ル
の

対
象

と
な

る

情
報

に
は

該
当

し
な

い
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

な
お

、
F
D

ル
ー

ル
の

実
施

に
当

た
っ

て
は

、
上

場
会

社

等
と

投
資

家
と

の
対

話
の

中
で

、
実

務
の

積
上

げ
を

図
っ

て
い

く
こ

と
が

望
ま

し
い

と
考

え
ら

れ
て

い
る

と
こ

ろ
で

あ

り
、

当
庁

で
は

、
今

後
の

実
務

の
積

上
げ

を
踏

ま
え

、
F
D

ル
ー

ル
の

理
解

に
資

す
る

よ
う

必
要

な
情

報
提

供
な

ど
に

努
め

て
ま

い
り

ま
す

。
 

1
6

ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

問
４

の
（
答

）
③

の
「モ

ザ
イ

ク
情

報
」
と

い
う

用
語

は
、

米
国

に
お

い
て

「
モ

ザ
イ

ク
情

報
」
と

い
う

用
語

が
確

立
さ

れ
た

も
の

と
し

て
い

る
か

の
印

象
を

与

え
か

ね
な

い
。

こ
れ

は
米

国
で

の
議

論
を

参
照

し
た

も

の
で

は
な

く
、

和
製

英
語

で
あ

り
、

違
和

感
が

残
る

こ
と

に
つ

い
て

意
見

を
述

べ
て

お
き

た
い

。
 

ご
指

摘
あ

り
が

と
う

ご
ざ

い
ま

す
。

 

F
D

ル
ー

ル
・
タ

ス
ク

フ
ォ

ー
ス

に
お

い
て

は
、

「
モ

ザ
イ

ク
情

報
」
と

い
う

用
語

を
、

他
の

情
報

と
組

み
合

わ
せ

る
こ

と
に

よ
っ

て
投

資
判

断
に

影
響

を
及

ぼ
し

得
る

も
の

の
、

そ

の
情

報
の

み
で

は
、

直
ち

に
投

資
判

断
に

影
響

を
及

ぼ
す

と
は

言
え

な
い

情
報

を
指

す
も

の
と

し
て

議
論

が
行

わ
れ

た
こ

と
か

ら
、

ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

に
お

い
て

も
同

様
の

意
味

で

使
用

し
て

お
り

ま
す

。
 

1
7

商
品

の
販

売
実

績
の

販
売

件
数

と
平

均
単

価
の

ど

ち
ら

か
一

方
の

み
の

情
報

の
伝

達
を

す
る

場
合

に
お

い
て

、
そ

の
伝

達
の

相
手

方
が

過
去

の
実

績
を

知
っ

て

い
る

場
合

で
あ

っ
て

も
、

伝
達

さ
れ

る
情

報
の

み
で

は

当
期

の
売

上
高

や
利

益
の

額
な

い
し
前

期
と

比
較

し
た

増
減

を
推

定
す

る
に

は
足

り
な

い
場

合
は

、
F
D

ル
ー

ル
の

対
象

と
な

ら
な

い
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

ご
指

摘
の

よ
う

な
販

売
件

数
と

平
均

単
価

の
ど

ち
ら

か

一
方

の
み

の
情

報
を

伝
達

す
る

場
合

で
、

そ
の

情
報

の

み
が

公
表

さ
れ

て
も

、
有

価
証

券
の

価
額

に
重

要
な

影
響

を
及

ぼ
す

蓋
然

性
が

あ
る

と
は

い
え

な
い

情
報

に
つ

い
て

は
、

F
D

ル
ー

ル
の

対
象

に
な

ら
な

い
も

の
と

考
え

ら
れ

ま

す
。

た
だ

し
、

当
該

情
報

と
過

去
に

提
供

さ
れ

た
そ

の
他

の
情

報
と

を
一

体
と

し
て

見
た

場
合

、
上

場
会

社
等

の
業

�
��
�
�
��
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告
に

お
い

て
、

上
場

会
社

等
に

ま
ず

は
情

報
の

速
や

か
な

公
表

を
促

し
、

こ
れ

に
適

切
な

対
応

が
と

ら
れ

な
け

れ
ば

、

行
政

的
な

指
示

・
命

令
を

行
う

こ
と

に
よ

っ
て

、
ル

ー
ル

の

実
効

性
を

確
保

す
る

こ
と

が
適

当
で

あ
る

と
さ

れ
て

い
る

と

こ
ろ

で
す

。
 

1
0

伝
達

さ
れ

た
情

報
が

公
表

情
報

と
思

い
込

ん
で

い
る

場
合

な
ど

、
上

場
会

社
等

や
取

引
関

係
者

が
情

報
伝

達
時

点
で

は
重

要
情

報
に

該
当

す
る

こ
と

に
気

付
か

ず
、

事
後

的
に

上
場

会
社

等
か

ら
「
伝

達
し

た
情

報
は

重
要

情
報

に
該

当
す

る
が

公
表

し
な

い
」
と

説
明

を
受

け
た

場
合

で
、

そ
の

前
に

取
引

し
て

し
ま

っ
て

い
る

場

合
や

他
の

取
引

関
係

者
に

伝
達

し
て

し
ま

っ
て

い
る

場

合
は

、
何

か
特

別
な

対
応

は
必

要
に

な
る

の
か

。
 

金
融

商
品

取
引

業
者

等
に

お
い

て
は

、
金

商
法

令
上

、

適
切

に
法

人
関

係
情

報
を

管
理

す
る

こ
と

が
求

め
ら

れ
て

い
ま

す
。

ま
た

、
伝

達
さ

れ
た

情
報

が
重

要
事

実
に

該
当

す
る

場
合

、
当

該
重

要
事

実
の

公
表

前
に

取
引

を
行

っ
た

者
は

、
イ

ン
サ

イ
ダ

ー
取

引
規

制
の

対
象

と
な

る
こ

と
も

考

え
ら

れ
ま

す
。

 

1
1

ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

問
３

の
（
答

）
②

や
③

に
記

載
さ

れ
た

対
応

を
取

る
場

合
、

上
場

会
社

等
が

判
断

に
至

っ
た

経

緯
等

に
関

す
る

エ
ビ

デ
ン

ス
を

残
さ

な
い

の
で

あ
れ

ば
、

取
引

関
係

者
が

エ
ビ

デ
ン

ス
を

残
す

必
要

が
あ

る

か
。

 

F
D

ル
ー

ル
自

体
は

、
上

場
会

社
等

や
取

引
関

係
者

に

対
し

て
、

ご
指

摘
の

よ
う

な
エ

ビ
デ

ン
ス

を
残

す
こ

と
を

義

務
付

け
る

も
の

で
は

あ
り

ま
せ

ん
が

、
他

の
ル

ー
ル

や
実

務
上

の
要

請
に

応
じ

、
上

場
会

社
等

や
取

引
関

係
者

に

お
い

て
、

ご
指

摘
の

よ
う

な
対

応
が

必
要

と
の

判
断

を
行

う
こ

と
も

あ
り

得
る

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

●
問

４
 

（
企

業
の

将
来

情
報

に
関

す
る

議
論

等
の

取
扱

い
）

1
2

ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

問
４

の
標

題
の

「企
業

の
将

来
に

関
す

る
議

論
等

の
取

扱
い

」
に

お
い

て
使

用
さ

れ
て

い
る

「
企

業
の

将
来

」
と

い
う

表
現

に
つ

い
て

、
「
将

来
情

報
」
又

は
「
将

来
事

象
」
な

ど
の

表
現

で
あ

れ
ば

理
解

で
き

る

が
、

同
問

の
（
答

）
①

か
ら

③
に

お
い

て
「
企

業
の

将

来
」
に

つ
い

て
の

議
論

は
言

及
さ

れ
て

い
な

い
点

で
、

見
直

し
が

適
当

で
は

な
い

か
。

 

問
４

の
標

題
の

「
企

業
の

将
来

に
関

す
る

議
論

」
と

い
う

文
言

は
、

同
問

の
（
答

）
①

に
お

い
て

記
載

し
て

い
る

「
中

長
期

的
な

企
業

戦
略

・
計

画
等

に
関

す
る

経
営

者
と

の
議

論
」
を

指
す

も
の

と
し

て
記

載
し

て
い

た
も

の
で

す
が

、
ご

指
摘

を
踏

ま
え

、
標

題
を

「
企

業
の

将
来

情
報

に
関

す
る

議
論

等
の

取
扱

い
」
に

修
正

い
た

し
ま

す
。

 

1
3

ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

問
４

の
（答

）
①

に
つ

い
て

、
中

長
期

的

な
企

業
戦

略
・
計

画
等

に
関

す
る

議
論

の
中

で
、

経
営

に
関

す
る

い
く
つ

か
の

仮
説

や
選

択
肢

に
言

及
す

る
こ

と
が

あ
る

。
こ

う
し

た
仮

説
や

選
択

肢
は

、
確

定
的

な
情

報
で

は
な

い
こ

と
か

ら
、

F
D

ル
ー

ル
の

対
象

と
は

な
ら

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

個
別

事
案

ご
と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も

の
で

す
が

、
一

般
的

に
は

、
ご

指
摘

の
仮

説
や

選
択

肢
に

つ
い

て
の

情
報

は
、

確
定

的
な

情
報

と
は

言
え

ず
、

F
D

ル

ー
ル

の
対

象
と

は
な

ら
な

い
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

1
4

ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

問
４

の
（答

）①
の

「中
期

経
営

計
画

の

内
容

と
し

て
公

表
を

予
定

し
て

い
る

営
業

利
益

・
純

利

益
に

関
す

る
具

体
的

な
計

画
内

容
な

ど
」
が

、
F
D

ル
ー

ル
の

対
象

と
な

る
情

報
に

な
り

得
る

例
と

し
て

挙
げ

ら

れ
て

い
る

が
、

こ
れ

ら
の

記
載

が
重

要
情

報
に

該
当

す

る
理

由
を

教
え

て
ほ

し
い

。
ま

た
、

中
期

経
営

計
画

の

内
容

と
し

て
公

表
を

予
定

し
て

い
る

具
体

的
な

計
画

内

容
に

つ
い

て
、

「
営

業
利

益
・
純

利
益

」
と

記
載

さ
れ

て

い
る

理
由

を
教

え
て

ほ
し

い
。

 

問
４

の
（
答

）
①

に
記

載
の

と
お

り
、

中
長

期
的

な
企

業

戦
略

・
計

画
等

に
関

す
る

経
営

者
と

の
議

論
の

中
で

交
わ

さ
れ

る
情

報
は

、
一

般
的

に
は

F
D

ル
ー

ル
に

お
け

る
重

要
情

報
に

該
当

し
な

い
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
た

だ
し

、
中

期

経
営

計
画

に
含

ま
れ

て
い

る
具

体
的

な
計

画
内

容
が

、
そ

れ
自

体
と

し
て

投
資

判
断

に
活

用
で

き
る

確
定

的
な

情
報

を
含

ん
で

い
て

、
当

該
情

報
が

公
表

さ
れ

れ
ば

有
価

証
券

の
価

額
に

重
要

な
影

響
を

及
ぼ

す
蓋

然
性

が
あ

る
場

合

に
は

、
F
D

ル
ー

ル
の

対
象

と
な

り
得

る
と

考
え

ら
れ

ま

�
��
�
�
��
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2
2

上
場

会
社

で
あ

る
持

株
会

社
の

主
要

な
事

業
子

会

社
の

管
理

部
門

の
従

業
員

が
、

機
関

投
資

家
に

情
報

を
伝

達
し

た
場

合
に

は
、

F
D

ル
ー

ル
の

対
象

と
な

ら
な

い
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

個
別

事
案

ご
と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も

の
で

す
が

、
上

場
会

社
の

主
要

な
事

業
子

会
社

の
管

理

部
門

の
従

業
員

が
、

当
該

上
場

会
社

の
「
投

資
者

に
対

す

る
広

報
に

係
る

業
務

」
の

た
め

の
説

明
の

一
部

と
し

て
当

該
事

業
子

会
社

の
状

況
を

説
明

す
る

役
割

を
負

っ
て

い
る

よ
う

な
場

合
に

つ
い

て
は

、
当

該
従

業
員

に
よ

る
F
D

ル
ー

ル
の

対
象

と
な

る
重

要
情

報
の

伝
達

は
、

当
該

上
場

会
社

の
役

員
等

か
ら

の
指

示
に

基
づ

く
伝

達
と

し
て

F
D

ル
ー

ル

の
対

象
と

な
り

得
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

●
問

７
 
（証

券
会

社
の

投
資

銀
行

業
務

を
行

う
部

門
等

へ
の

重
要

情
報

の
伝

達
） 

2
3

ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

問
７

の
（答

）①
に

つ
い

て
、

 

（
ⅰ

）
「
投

資
銀

行
業

務
を

行
う

部
門

」
と

は
、

上
場

会
社

等
と

の
間

で
資

金
調

達
や

有
価

証
券

の
引

受
け

等

に
関

す
る

相
談

及
び

執
行

を
行

う
こ

と
を

業
務

と
し

て

い
る

部
門

並
び

に
当

該
部

門
及

び
そ

れ
以

外
の

部

門
を

統
括

す
る

部
門

（
「
社

長
」
や

「
支

店
長

」
を

含

む
。

）を
包

括
的

に
示

し
て

い
る

、
 

（
ⅱ

）
個

別
案

件
に

お
い

て
投

資
銀

行
業

務
の

遂
行

の

た
め

に
必

要
が

あ
る

場
合

、
投

資
銀

行
業

務
を

行
っ

て
い

な
い

部
門

に
属

す
る

者
を

法
人

関
係

情
報

を

統
括

し
て

管
理

す
る

部
門

の
管

理
下

に
置

く
こ

と
に

よ
り

、
投

資
銀

行
業

務
を

行
う

部
門

に
属

す
る

者
と

し

て
扱

っ
て

よ
い

、
 

（
ⅲ

）
重

要
情

報
の

伝
達

を
受

け
た

取
引

関
係

者
が

、

そ
の

投
資

銀
行

業
務

の
遂

行
の

た
め

に
必

要
な

範

囲
で

、
当

該
取

引
関

係
者

の
関

係
会

社
に

当
該

重

要
情

報
を

伝
達

す
る

場
合

で
あ

っ
て

も
、

当
該

重
要

情
報

が
投

資
銀

行
業

務
を

行
う

部
門

以
外

に
伝

わ

ら
な

い
よ

う
に

管
理

さ
れ

て
い

る
場

合
は

、
当

該
重

要
情

報
の

公
表

は
不

要
、

 

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

個
別

事
案

ご
と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も

の
で

す
が

、
 

（
ⅰ

）
に

つ
い

て
は

、
適

切
な

法
人

関
係

情
報

の
管

理
態

勢
を

整
備

し
た

上
で

、
ご

指
摘

の
よ

う
な

業
務

を
行

っ
て

い
る

部
門

は
、

問
７

の
（
答

）
①

の
「
投

資
銀

行
業

務
を

行
う

部
門

」に
当

た
り

得
る

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

（
ⅱ

）
に

つ
い

て
は

、
投

資
銀

行
業

務
を

行
っ

て
い

な
い

部

門
に

属
す

る
者

が
、

個
別

の
案

件
に

お
い

て
、

投
資

銀

行
業

務
を

行
う

部
門

に
属

す
る

者
と

し
て

、
適

切
な

法

人
関

係
情

報
の

管
理

態
勢

の
も

と
で

重
要

情
報

の
伝

達
を

受
け

る
場

合
に

は
、

問
７

の
（
答

）
①

の
「
投

資
銀

行
業

務
を

行
う

部
門

」
に

属
す

る
者

と
し

て
扱

い
得

る
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

（
ⅲ

）
に

つ
い

て
は

、
投

資
銀

行
業

務
の

遂
行

の
た

め
、

取

引
関

係
者

が
関

係
会

社
に

重
要

情
報

を
伝

達
す

る
際

に
は

、
業

務
上

必
要

な
範

囲
で

の
関

係
会

社
へ

の
伝

達
に

つ
い

て
、

上
場

会
社

等
と

の
間

で
合

意
が

あ
る

こ

と
が

通
例

で
あ

る
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
こ

の
よ

う
な

場
合

に
お

い
て

、
当

該
取

引
関

係
者

の
関

係
会

社
が

守
秘

義
務

等
を

負
っ

て
い

る
と

き
は

、
当

該
重

要
情

報
の

公

表
が

行
わ

れ
な

か
っ

た
と

し
て

も
、

市
場

の
信

頼
が

害

さ
れ

る
お

そ
れ

は
少

な
い

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

2
4

上
場

会
社

等
が

証
券

会
社

の
営

業
担

当
者

に
重

要

情
報

を
伝

達
す

る
場

合
で

あ
っ

て
も

、
当

該
営

業
担

当

者
が

社
内

規
則

等
に

よ
り

「
守

秘
義

務
」
や

「
有

価
証

券

の
売

買
の

禁
止

」
に

係
る

義
務

が
課

さ
れ

て
い

る
こ

と

を
説

明
し

、
適

切
な

法
人

関
係

情
報

管
理

を
約

束
す

る

こ
と

で
、

当
該

重
要

情
報

を
公

表
す

る
必

要
は

な
い

と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

上
場

会
社

等
が

証
券

会
社

の
営

業
担

当
者

に
重

要
情

報
を

伝
達

す
る

場
合

、
伝

達
の

際
に

当
該

情
報

が
「
重

要

情
報

」
で

あ
る

こ
と

を
相

互
確

認
し

た
上

で
、

当
該

証
券

会

社
の

社
内

規
則

等
に

よ
り

「
守

秘
義

務
」
や

「
有

価
証

券
売

買
の

禁
止

」
に

係
る

義
務

が
課

さ
れ

て
い

る
こ

と
が

説
明

さ

れ
、

適
切

な
法

人
関

係
情

報
管

理
が

相
互

に
合

意
さ

れ
、

実
施

さ
れ

て
い

る
場

合
に

は
、

当
該

上
場

会
社

等
に

は
、

F
D

ル
ー

ル
に

基
づ

く
公

表
は

求
め

ら
れ

な
い

も
の

と
考

え

ら
れ

ま
す

。
 

�
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�
�
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績
を

容
易

に
推

知
し

得
る

よ
う

な
場

合
に

は
、

F
D

ル
ー

ル

の
対

象
と

な
る

可
能

性
が

あ
り

ま
す

。
 

●
問

５
 
（重

要
情

報
の

適
切

な
管

理
の

た
め

に
必

要
な

措
置

）

1
8

金
融

商
品

取
引

業
者

や
登

録
金

融
機

関
が

、
日

本

証
券

業
協

会
の

「
法

人
関

係
情

報
管

理
規

程
（
社

内
規

程
モ

デ
ル

）
」
を

参
照

し
社

内
規

則
等

を
規

定
し

て
い

る

場
合

、
対

象
と

な
る

情
報

の
範

囲
が

重
要

情
報

を
含

ん

で
お

り
、

か
つ

当
該

社
内

規
則

等
が

登
録

金
融

機
関

業
務

以
外

の
業

務
に

従
事

す
る

者
に

も
適

用
さ

れ
る

の

で
あ

れ
ば

、
新

た
な

社
内

規
則

等
の

整
備

は
不

要
と

の

理
解

で
よ

い
か

。
 

ま
た

、
既

に
「
チ

ャ
イ

ニ
ー

ズ
・
ウ

ォ
ー

ル
」
に

関
す

る

法
令

等
を

遵
守

し
て

い
る

証
券

会
社

に
対

し
、

更
な

る

規
制

を
課

す
も

の
で

は
な

い
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

金
融

商
品

取
引

業
者

や
登

録
金

融
機

関
に

お
け

る
新

た
な

社
内

規
則

等
の

整
備

の
要

否
は

、
各

登
録

金
融

機

関
に

お
い

て
定

め
ら

れ
て

い
る

個
別

の
社

内
規

則
等

の

内
容

に
応

じ
て

判
断

す
べ

き
も

の
で

す
が

、
ご

指
摘

の
よ

う
な

社
内

規
則

等
が

整
備

さ
れ

、
適

切
な

情
報

管
理

が
行

わ
れ

て
い

る
場

合
、

基
本

的
に

は
新

た
な

社
内

規
則

等
の

整
備

は
不

要
で

あ
る

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

な
お

、
F
D

ル
ー

ル
は

、
金

商
法

令
や

日
本

証
券

業
協

会
の

規
則

に
基

づ
い

て
適

切
に

法
人

関
係

情
報

の
管

理

態
勢

を
整

備
し

て
い

る
金

融
商

品
取

引
業

者
等

に
対

し

て
、

新
た

な
規

制
を

課
す

も
の

で
は

あ
り

ま
せ

ん
。

 

1
9

ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

問
５

に
つ

い
て

、
伝

達
を

受
け

た
情

報

を
「
利

用
し

な
い

た
め

の
的

確
な

措
置

」
を

講
じ

る
だ

け

で
は

不
十

分
な

こ
と

が
多

い
こ

と
か

ら
、

当
該

措
置

に

情
報

隔
壁

・
ウ

ォ
ー

ル
の

整
備

を
加

え
た

適
切

な
情

報

管
理

等
の

利
用

制
限

の
た

め
の

具
体

的
措

置
に

つ
い

て
言

及
す

る
こ

と
が

適
当

で
は

な
い

か
。

 

ご
意

見
あ

り
が

と
う

ご
ざ

い
ま

す
。

 

F
D

ル
ー

ル
の

対
象

と
な

る
取

引
関

係
者

の
多

様
性

を

勘
案

し
て

、
問

５
の

（
答

）
で

は
「
重

要
情

報
が

公
表

さ
れ

る

前
に

金
融

商
品

取
引

業
等

に
お

い
て

利
用

し
な

い
た

め

の
社

内
規

則
等

を
整

備
し

、
当

該
社

内
規

則
等

を
遵

守
す

る
た

め
の

従
業

員
に

対
す

る
研

修
そ

の
他

の
措

置
」
と

の

記
載

と
し

て
い

ま
す

が
、

対
象

と
な

る
取

引
関

係
者

に
よ

っ

て
は

、
重

要
情

報
公

表
府

令
第

５
条

の
「
利

用
し

な
い

た

め
の

的
確

な
措

置
」
を

確
保

す
る

観
点

か
ら

、
ご

指
摘

の

よ
う

な
措

置
を

講
じ

る
こ

と
も

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

2
0

ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

問
５

の
（
答

）
に

つ
い

て
、

例
示

で
あ

っ

て
も

、
役

員
が

含
ま

れ
な

い
点

で
「
従

業
員

」
と

い
う

表

現
で

は
不

十
分

で
あ

り
、

法
第

27
条

の
36

第
１

項
第

１
号

の
「役

員
等

」を
使

用
す

べ
き

で
は

な
い

か
。

 

「
従

業
員

へ
の

研
修

そ
の

他
の

措
置

」
に

は
従

業
員

の

ほ
か

役
員

に
対

す
る

研
修

も
含

ま
れ

ま
す

。
こ

の
点

を
明

ら
か

に
す

る
た

め
、

ご
指

摘
を

踏
ま

え
、

問
５

の
（
答

）
の

記

載
を

「
役

員
・
従

業
員

へ
の

研
修

そ
の

他
の

措
置

」
に

修

正
い

た
し

ま
す

。
 

●
問

６
 
（親

会
社

へ
の

情
報

伝
達

の
取

扱
い

）

2
1

上
場

会
社

等
の

親
会

社
へ

の
情

報
伝

達
の

ほ
か

、

上
場

会
社

等
が

他
の

会
社

の
関

連
会

社
で

あ
る

場
合

に
つ

い
て

も
、

当
該

上
場

会
社

等
の

属
す

る
企

業
グ

ル

ー
プ

の
経

営
管

理
の

た
め

に
、

当
該

上
場

会
社

等
を

関
連

会
社

と
し

て
い

る
株

主
に

重
要

情
報

を
伝

達
す

る

と
き

は
、

F
D

ル
ー

ル
の

対
象

と
な

ら
な

い
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

上
場

会
社

等
が

、
投

資
家

に
対

す
る

広
報

（
い

わ
ゆ

る

IR
）
と

は
関

連
し

な
い

形
で

、
上

場
会

社
等

の
属

す
る

企
業

グ
ル

ー
プ

の
経

営
管

理
の

た
め

に
、

自
ら

の
株

主
で

あ
る

他
の

会
社

に
重

要
情

報
を

伝
達

す
る

行
為

は
、

通
常

、

「
投

資
者

に
対

す
る

広
報

に
係

る
業

務
に

関
し

て
」
行

わ

れ
る

も
の

で
は

な
く
、

F
D

ル
ー

ル
の

対
象

と
は

な
ら

な
い

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。
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1

0
  

に
は

、
当

該
重

要
情

報
の

公
表

が
行

わ
れ

な
か

っ
た

と
し

て
も

、
市

場
の

信
頼

が
害

さ
れ

る
お

そ
れ

は
少

な
い

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

�
��
�
�
��

 
9

  

2
5

外
国

に
お

い
て

金
融

商
品

取
引

業
と

同
種

類
の

業

務
を

行
う

者
の

投
資

銀
行

業
務

を
行

う
部

門
へ

の
重

要

情
報

の
伝

達
に

つ
い

て
も

、
当

該
者

に
お

い
て

ガ
イ

ド

ラ
イ

ン
問

７
の

（
答

）
に

記
載

さ
れ

た
態

勢
が

構
築

さ
れ

て
い

る
場

合
は

、
重

要
情

報
の

公
表

は
不

要
と

の
理

解

で
よ

い
か

。
 

ご
理

解
の

と
お

り
で

す
。

 

●
そ

の
他

 
（
法

第
2
7

条
の

36
第

1
項

）

2
6

株
主

総
会

で
重

要
情

報
を

伝
達

し
て

し
ま

っ
た

場

合
、

株
主

総
会

は
「
広

報
に

係
る

業
務

」
に

は
該

当
せ

ず
、

F
D

ル
ー

ル
の

適
用

外
の

場
面

と
も

な
っ

て
し

ま
う

と
考

え
ら

れ
る

。
ガ

イ
ド

ラ
イ

ン
に

お
い

て
、

株
主

総
会

の
場

面
で

あ
っ

て
も

F
D

ル
ー

ル
の

対
象

外
と

な
る

も

の
で

は
な

く
、

F
D

ル
ー

ル
の

趣
旨

を
踏

ま
え

て
適

切
な

対
応

が
望

ま
れ

る
、

な
ど

の
考

え
方

を
示

す
べ

き
で

は

な
い

か
。

 

株
主

総
会

に
お

い
て

、
広

報
に

係
る

業
務

と
し

て
情

報

が
提

供
さ

れ
る

際
に

、
当

該
情

報
が

（
ａ
）
未

公
表

の
確

定

的
な

情
報

で
あ

っ
て

、
（
ｂ

）
公

表
さ

れ
れ

ば
有

価
証

券
の

価
額

に
重

要
な

影
響

を
及

ぼ
す

蓋
然

性
が

あ
る

情
報

で

あ
る

場
合

に
は

、
F
D

ル
ー

ル
の

対
象

に
な

る
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

2
7

上
場

会
社

等
の

IR
・広

報
担

当
者

以
外

の
者

が
、

法

第
2
7

条
の

3
6

第
１

項
の

「
取

引
関

係
者

に
情

報
を

伝

達
す

る
職

務
を

行
う

こ
と

と
さ

れ
て

い
る

者
」
に

該
当

す

る
こ

と
が

あ
る

の
か

。
 

一
般

的
に

は
、

上
場

会
社

等
の

役
員

及
び

IR
・広

報
部

門
等

の
担

当
者

が
法

第
2
7

条
の

3
6

第
１

項
の

「
取

引
関

係
者

に
情

報
を

伝
達

す
る

職
務

を
行

う
こ

と
と

さ
れ

て
い

る

者
」
に

該
当

す
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
が

、
例

え
ば

、
決

算
説

明
会

に
お

い
て

財
務

担
当

者
が

決
算

内
容

の
説

明

を
す

る
こ

と
と

さ
れ

て
い

る
場

合
な

ど
に

は
、

IR
・
広

報
部

門
等

の
担

当
者

以
外

の
者

が
、

上
場

会
社

等
の

業
務

遂

行
に

お
い

て
「
取

引
関

係
者

に
情

報
を

伝
達

す
る

職
務

を

行
う

こ
と

と
さ

れ
て

い
る

者
」
に

該
当

す
る

場
合

も
あ

り
得

る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

2
8

法
第

2
7

条
の

3
6

第
１

項
た

だ
し

書
に

規
定

す
る

守

秘
義

務
を

負
う

者
に

つ
い

て
、

上
場

会
社

等
と

取
引

関

係
者

の
間

で
、

守
秘

義
務

に
関

す
る

黙
示

の
合

意
が

あ
る

場
合

や
、

最
高

裁
の

判
例

（
最

三
小

決
平

成
19

年
1
2

月
11

日
民

集
6
1

巻
9

号
33

64
頁

）
に

あ
る

顧

客
情

報
に

つ
き

、
商

慣
習

上
又

は
契

約
上

当
該

顧
客

と

の
関

係
に

お
い

て
守

秘
義

務
を

負
う

場
合

は
、

改
め

て

守
秘

義
務

契
約

を
締

結
す

る
必

要
は

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

金
融

機
関

が
、

上
場

会
社

等
と

の
間

で
黙

示
の

合
意

や
商

慣
習

等
に

よ
り

守
秘

義
務

を
負

う
場

合
に

つ
い

て

は
、

改
め

て
守

秘
義

務
契

約
を

締
結

す
る

必
要

は
な

い
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

法
令

に
よ

り
売

買
等

を
し

て
は

な
ら

な
い

義
務

を
負

う

例
と

し
て

は
、

金
融

商
品

取
引

業
者

の
役

員
又

は
従

業
員

に
お

け
る

、
法

人
関

係
情

報
に

基
づ

く
、

自
己

の
計

算
に

お
い

て
当

該
法

人
関

係
情

報
に

係
る

有
価

証
券

の
売

買

そ
の

他
の

取
引

等
を

行
う

こ
と

の
禁

止
（
金

商
業

等
府

令

第
1
1
7

条
第

１
項

第
1
6

号
）
や

、
信

用
格

付
業

者
に

お
け

る
、

信
用

格
付

業
の

業
務

に
関

し
て

知
り

得
た

情
報

を
信

用
格

付
業

を
遂

行
す

る
た

め
の

目
的

以
外

に
利

用
し

な
い

措
置

の
整

備
（金

商
業

等
府

令
第

30
6

条
第

1
項

第
12

号
イ

）
が

挙
げ

ら
れ

ま
す

。
 

取
引

関
係

者
が

、
上

場
会

社
等

に
係

る
重

要
情

報
に

つ
い

て
守

秘
義

務
を

負
う

と
と

も
に

、
法

令
に

基
づ

き
、

当

該
上

場
会

社
等

の
発

行
す

る
有

価
証

券
の

売
買

等
を

し

て
は

な
ら

な
い

こ
と

が
実

効
的

に
確

保
さ

れ
て

い
る

場
合

法
第

2
7

条
の

3
6

第
１

項
た

だ
し

書
に

よ
る

「法
令

に

よ
り

」
売

買
し

て
は

な
ら

な
い

義
務

を
負

う
場

合
に

つ
い

て
、

ど
の

よ
う

な
法

令
を

想
定

し
て

い
る

の
か

明
ら

か
に

し
て

ほ
し

い
。
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【報� � 告】�

フェア・ディスクロージャー規制（２）�

�

関西学院大学法学部教授�

� � � 石� 田� 眞� 得�

�

�

目� � 次�

�

�

Ⅰ�� �公表が不要となる場合�

１．概要�

２．金商法 ��条の ��第１項但書による適

用除外�

Ⅱ�� �守秘義務等が守られなかった場合の対

応�

１．概要�

２．金商法 ��条の ��第３項の規定�

Ⅲ�� �重要情報の範囲�

１．概要�

� ２．情報管理の範囲�

３．��ルールガイドライン問４（具体的な

ケース）�

４．投資家との対話と ��ルール�

討論�

�

○黒沼� � それでは、時間になりましたので、金

融商品取引法研究会を始めたいと思います。�

� 本日は、前回に引き続いて関西学院大学の石田

先生にフェア・ディスクロージャー規制（以下「��

ルール」という）についてご報告をお願いし、そ

の後討論したいと考えています。�

それでは、石田先生、よろしくお願いします。�

�

○石田� � 関西学院大学の石田でございます。前

回に引き続き �� ルールについてご報告いたしま

す。よろしくお願いいたします。�

本日は、��ルールの適用除外と重要情報の範囲

についてご報告いたします。前回の内容と一部重

複するものがありますが、ご容赦ください。�

�

Ⅰ．公表が不要となる場合�

１．概要�

（１）��ルール�

��ルールの基本的な内容は、上場会社等やその

役員等が取引関係者に重要情報を伝達した場合、

それが意図的な伝達であるときは同時に、意図的

でない伝達であるときは速やかに、上場会社等に

当該重要情報の公表を行う義務を課すものです

（金融商品取引法（以下「金商法」という）���条

の ��第１項柱書本文、２項）。�

これは、投資家に対する公平かつ適時な情報開

示を確保して、全ての投資家が安心して投資を行

うことができるようにする目的を果たすために導

入された制度であり、投資者保護及び証券市場の

信頼確保といった観点から意義が認められるもの

です。�

その一方で、上場会社等又はその役員等が取引

関係者に伝達した情報が重要なものであれば、こ

れを常に公表しなければならないということにな

ると、当該上場会社等の事業活動に支障が生じる

おそれがある場合も考えられます。そこで、会社

及び株主の利益保護の観点から、上場会社等が取

引関係者に伝達を行った重要情報の公表を一定の

場合には要求しないという適用除外を設ける必要

があることになります。�
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�

（２）��報告書の考え方�

この点に関して、平成 ��年 ��月７日の金融審

議会市場ワーキング・グループ「フェア・ディス

クロージャー・ルール・タスクフォース報告� ～

投資家への公平・適時な情報開示の確保のために

～」（以下「��報告書」という）は次のように述

べています。「発行者が行う様々な事業活動の中

においては、例えば、証券会社に資金調達の相談

をする場合など、本ルールの対象となるような情

報提供を正当な事業活動として行うことが必要な

状況が想定される。この際には、当該情報受領者

が発行者に対して、当該情報につき、第三者に伝

達しない義務（守秘義務）、及び投資判断に利用

しない義務を負っていれば、市場の信頼が害され

るおそれは少ないと考えられる。」（��ルールガ

イドライン問７回答の前半部分も同旨）。�

すなわち、情報受領者が発行者に対して、①第

三者に伝達しない義務、及び②投資判断に利用し

ない義務を負っている場合には、上場会社等は公

表を必要としないこととすることが適当である、

との提言がなされました（��報告書４頁）。�

�

２．金商法 ��条の ��第１項但書による適用除外�

これを受けて設けられたのが金商法 �� 条の ��

第１項但書による適用除外です。そこでは、取引

関係者が、法令又は契約により、重要情報が公表

される前に、①当該重要情報に関する秘密を他に

漏らさない義務（守秘義務）、及び②当該上場会

社等の「上場有価証券等」に係る「売買等」をし

てはならない義務を負うときは、金商法 �� 条の

��第１項本文の規定に基づく公表を要しないこと

とされています。条文上、①と②を合わせて「守

秘義務等」と言っています。�

この金商法 ��条の ��第１項但書による適用除

外の制度は、��報告書の提言に概ね従った内容と

なっていると言えます。�

� 用語の定義は以下のとおりです。�

�

（ア）②の売買等をしてはならない義務を負う「上

場有価証券等」�

これは金商法施行令 ��条の ��各号に規定が設

けられており、次のように定められています。�

�

・� 上場会社等の発行する社債券、優先出資法に

規定する優先出資証券、株券、新株予約権証券、

投資証券・新投資口予約権証券・投資法人債券（１

号）�

・� 外国の者である上場会社等の発行する証券・

証書のうち、上記の社債券、優先出資法に規定す

る優先出資証券、株券、新株予約権証券の性質を

有するもの、又は外国投資証券（金商法施行令 ��

条の ��第２号に掲げるものを除く）で、金融商品

取引所に上場されているもの等（２号～４号）�

・� これらの有価証券のみを投資運用対象とする

投資信託、外国投資信託、投資法人、外国投資法

人に係る有価証券（５号、６号）�

・� これらの有価証券に係るオプションを表示す

る有価証券（７号）�

・� これらの有価証券に係る預託証券（８号）�

・� これらの有価証券を受託有価証券とする有価

証券信託受益証券等（９号）�

・� 当該上場会社等以外の会社の発行する社債券

で、これらの有価証券により償還することができ

る旨の特約が付されているもの（��号）�

・� 外国の者の発行するこの有価証券の性質を有

する証券・証書（��号）�

�

（イ）「売買等」�

②の「売買等」は、金商法 ��条の ��第１項但

書で、次のものを意味すると規定されています。�

�

・� 売買その他の有償の譲渡又は譲受け（交換、

代物弁済、現物出資等を含む）�

・� 合併又は分割による承継�

・� デリバティブ取引�

�

（ウ）「売買等」から除外される行為�

ただし、金商法 �� 条の ��第１項但書及び金融

商品取引法第二章の六の規定による重要情報の公
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表に関する内閣府令（以下「重要情報公表府令」

という）３条において、「売買等」から除外され

る行為、すなわち、売買等の禁止義務の対象外と

なる行為として、次のものが規定されています。�

�

（ⅰ）上場有価証券等に係るオプションを取得し

ている者が、オプションを行使することにより上

場有価証券等を取得すること、その他重要情報の

伝達を受けたことと無関係に行うことが明らかな

売買、権利行使その他これに類する行為です。�

重要情報の伝達を受けたことと「無関係に行う

ことが明らかな売買」として、例えば、インサイ

ダー取引規制の適用除外として、金商法 ��� 条６

項 �� 号に挙げられているところのいわゆる知る

前契約の履行又は知る前計画の実行として行う上

場有価証券等の売買等が該当すると考えられます

（有価証券の取引等の規制に関する内閣府令（以

下「取引規制府令」という）��条１項参照）。�

�

（ⅱ）会社法 ��� 条１項による株式買取請求若し

くはこれに類する行為、又は法令上の義務に基づ

く行為です。「法令上の義務に基づく行為」とし

て、例えば、銀行業・保険業を営む会社による他

の会社の議決権の保有制限（独占禁止法 ��条）に

違反する状態となった場合に行う株式の譲渡が挙

げられます。�

�

（ⅲ）投資者を保護するための法令上の手続に従

い行う行為であって、上場会社等において、当該

行為以前に、取引関係者に対して重要情報を伝達

する合理的な理由があり、かつ、当該重要情報を

公表することができない事情があるものが挙げら

れています。�

� 内閣府令等パブコメ ��� 番回答によれば、「投

資者を保護するための法令上の手続に従い行う行

為」として、公開買付けに対抗するため上場会社

等の取締役会が決定した要請に基づき行われる、

いわゆる防戦買い（金商法 ��� 条６項４号）が想

定されています。�

�

（ⅳ）合併、分割又は事業の全部・一部の譲渡・

譲受けにより上場有価証券等を承継させ、又は承

継する行為です。�

� インサイダー取引規制では、組織再編の円滑化

の観点から、承継資産に占める上場株券等の割合

が「��％未満」という軽微な割合である場合には、

組織再編による上場株券等の承継を規制の適用対

象外としています（金商法 ��� 条６項８号、取引

規制府令 ��条の２参照）。�

� これに対して �� ルールの売買等の対象外とさ

れる組織再編等による上場有価証券等の承継につ

いては、このような基準が設けられていません。

かなり極端な例を挙げますと、承継資産の ��％の

割合であろうと、��％や ��％の割合であろうと、

売買等をしてはならない義務の対象外となりそう

です。�

しかし、この点は、重要情報公表府令３条柱書

の「当該取引関係者が当該行為を行ったとしても

上場会社等に関する情報の開示に対する投資者の

信頼を損なうおそれが少ないもの」という要件が

かかってきますので、（ⅳ）だけではなく、（ⅰ）

～（ⅳ）までの行為が無条件に常に売買等から外

れるわけではないものと解されます。�

ところで、金商法 ��条の ��第１項但書の立法

の背景には、証券会社に資金調達の相談をする場

合など、上場会社等・役員等が、重要情報の提供

を正当な事業活動として行う必要がある状況への

配慮がありました（��報告書４頁の例示ケース）。

しかしながら、同項但書の規定の文言上は、守秘

義務等を負わせて公表義務を免れるようにする上

場会社等の事情は特に問われていません。そのよ

うな事情は、守秘義務等が守られなかった場合に

おける公表義務の免除の可否（同条３項但書）で

考慮されることとなっています。�

� 金商法 ��条の ��第１項但書では、「守秘義務」

と「売買等をしてはならない義務」は「かつ」で

結ばれていますので、両方の義務を取引関係者が

負う場合に、上場会社等は公表義務を免除される

ことになります。一方、米国の ��ルールでは、発

行者が公表義務を負わない場合として、伝達され
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た情報の秘密保持につき明示的に合意（����������

�����）する者への情報伝達が規定されていますが

（§��������������ⅱ�）、その情報に基づいて取

引をしない旨の合意までは要求しない立場である、

と ��� は表明しています。守秘義務の合意により

情報を得た情報受領者が証券取引を行えば、その

者にはインサイダー取引の責任が生じ得るという

のが ���の見解です。�

前回の報告で述べましたように、米国では ��ル

ールとインサイダー取引規制の重要事実に区別が

ないので、取引規制はインサイダー取引との連続

性によってカバーされていると言えそうです。な

お、 ���の市場阻害行為規則（ ������� ������

����������）��条８項でも、情報受領者の守秘義

務（�����������������������）を条件として非公

表を認めています。日本の ��ルールでは、取引関

係者が守秘義務だけでなく、売買等をしてはなら

ない義務も負うことが公表義務免除の条件とされ

ている点で、特徴的であると言えます。�

��報告書の提言と金商法 ��条の ��第１項但書

との違いとしまして、��報告書の「投資判断に利

用しない義務」という表現が、新設された条文で

は「売買等をしてはならない義務」という形で規

定された点を挙げることができます。黒沼先生に

よれば、アナリストが伝達を受けた重要情報に基

づいてアナリストレポートを作成・公表する行為

は、��報告書が提案した「投資判断に利用しない

義務」に違反すると解することができたが、「売

買等をしてはならない義務」には該当しないもの

と解されると指摘されています。かかる行為は、

前述の①の「秘密を他に漏らさない義務」に違反

すると解することができるかが問題になると思わ

れます。�

それから、②の「売買等をしてはならない義務」

は、法令又は契約により負うものとされています。

論者の中には、重要情報のうちインサイダー取引

規制における重要事実に該当するものの伝達を受

けた場合、金商法 ��� 条１項・３項により有価証

券等の取引が禁止される、すなわち法令上売買等

をしてはならないとされているから、「売買等を

してはならない義務」を負う場合に該当すると主

張する見解があります（辰巳郁「フェア・ディス

クロージャー・ルールの導入に関する金融商品取

引法改正法案」（資料版／商事法務 ��� 号（����

年）��頁））。�

米国では、守秘義務に関する明示的な合意──

口頭でも可能でありますが──があれば、発行者

は公表義務を負いません。��� は、必ずしも情報

受領者への伝達の前に発行者が守秘義務の同意を

得なければならないわけではなく、情報受領者へ

の情報伝達の後であっても、当該情報受領者が当

該情報をさらに伝達し、又はその情報に基づいて

取引をする前に守秘義務の同意を得れば、��ルー

ル違反とはならないという立場をとっています。

このようにして発行者は、誤って重要情報の選択

的開示を行ってしまった場合に、その悪影響が生

じるのを防ぐ努力をすることができる、というの

が ���の見解です。�

日本でも、取引関係者から、伝達を受けた情報

が重要情報に当たるのではないかとの指摘を受け、

当該情報を現時点で公表するのが適当でないと判

断した場合のように、伝達後に守秘義務等の合意

がされることがあると予想されます（��ルールガ

イドライン問３の回答③）。このような場合、法

令上守秘義務等を課せられていなければ、上場会

社等の役員等は、当該取引関係者との間で守秘義

務等の合意を求めることになるでしょう。しかし、

応諾するかどうかは自由ですので、取引関係者が

合意の協力要請に応じないときは、上場会社等は

現時点での公表が適当でないと考えていても、当

該重要情報を速やかに公表（金商法 ��条の ��第

２項）せざるを得ない事態もあり得るということ

になります（吉川純「フェア・ディスクロージャ

ー・ルールに関する実務対応」（資料版／商事法

務 ���号（����年）��頁））。�

� 弁護士、公認会計士、税理士等が取引関係者で

ある場合、それぞれの法令で定められた守秘義務、

例えば弁護士法 ��条で言えば、その職務上知り得

た秘密を保持する権利を有し義務を負うといった

守秘義務が、先ほどの①の要件を満たすと考えら
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れます。この点に関して、例えば弁護士が、金融

商品取引業者等の行う金融商品取引業に関して代

理人として職務を行う場合において、上場会社等

から重要情報の伝達を受けるときは、金融商品取

引業者等の「役員等」に代理人も含まれますので

（金商法 ��条の ��第１項１号、同条第１項柱書

本文）、当該弁護士は取引関係者に該当すること

になります。内閣府令等パブコメ ��� 番回答によ

りますと、この場合、当該弁護士の守秘義務に加

え、金融商品取引業者等にも守秘義務が課せられ

ることが金商法 ��条の ��第１項但書の適用を受

けるために必要とされ、売買等をしてはならない

義務も両者に求められるとされています。�

一般に、契約中に守秘義務とあわせて情報の目

的外利用の禁止条項があれば、守秘義務等の要件

は満たされると言えそうです。もっとも、��報告

書４ページの注１では、例えば銀行や投資銀行業

務を行う証券会社など、法令や別途の契約などに

より発行者に対して守秘義務等を負う場合につい

ては、改めて守秘義務契約を書面で締結する必要

はないとの見解が示されています。��ルールガイ

ドライン・パブコメ ��番回答でも、金融機関が上

場会社等との間で黙示の合意や商慣習等により守

秘義務を負う場合、改めて守秘義務契約を締結す

る必要はないとの見解を示しています（��ルール

ガイドライン・パブコメ ���番回答も参照）。�

この点に関し、��ルールガイドライン問７の回

答は、法令上、法人関係情報の管理体制が適切に

整備されている証券会社の投資銀行部門（金商法

��条８号・金融商品取引業等に関する内閣府令（以

下「業府令」という）���条１項 ��号、金商法 ��

条２号・業府令 ��� 条１項５号）や信用格付業者

（金商法 ��条の ��第１項・業府令 ���条１項 ��

号）への重要情報の伝達について、当該重要情報

の公表が行われなくても、市場の信頼が害される

おそれは少ないとして、金商法 ��条の �� 第１項

但書の適用が認められると述べています。法令に

より売買等をしてはならない義務を負う例として、

�� ルールガイドライン・パブコメ �� 番回答は、

前述の諸規定・条文を挙げています。�

なお、投資銀行業務の遂行のため、重要情報の

伝達を受けた取引関係者が、業務上必要な範囲で

関係会社へ当該重要情報を伝達する場合、当該取

引関係者の関係会社が守秘義務等を負っていると

きは、適用除外に当たるとされています（��ルー

ルガイドライン・パブコメ ��番回答）。�

�

Ⅱ．守秘義務等が守られなかった場合の対応�

１．概要�

取引関係者が守秘義務等を負う場合、上場会社

等は公表義務を負わないこととされていますが、

その後、取引関係者に守秘義務等の違反があった

ときの上場会社等の対応について、��報告書４ペ

ージは次のように述べています。�

「……情報受領者が、守秘義務に違反して当該

情報を他者に伝え、その伝達の事実を発行者が把

握した場合、��では、情報の秘密性が保たれてい

ないことを理由として、発行者に情報の公表義務

が課されている。一方、米国では、そのような場

合に、発行者には情報の公表義務は課されていな

い。�

� 本ルールが公平かつ適時な情報開示に対する市

場の信頼を確保するためのものであることを踏ま

えれば、上記（３）に掲げる者（補注：取引関係

者）への情報提供を行った際にはこの情報受領者

が守秘義務を負うことから公表を行わなかったが、

その後、この情報受領者が守秘義務に違反して、

上記（３）に掲げる者に該当する守秘義務等を負

わない他者に情報を伝達したことを発行者が把握

した場合には、本ルールに基づき発行者に情報の

公表を求めることが考えられる。」�

� 以上のように、��報告書は、��型の規制、つま

り上場会社等に公表を求める方向を提言しました。�

�

２．金商法 ��条の ��第３項の規定�

この提言を受けて、金商法 ��条の ��第３項は、

まず同項本文で、上場会社等は、取引関係者が、

法令又は契約に違反して、重要情報が公表される

前に、当該重要情報に関する秘密を他の取引関係

者に漏らし、又は当該上場会社等の上場有価証券
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等に係る売買等を行ったことを知ったときは、速

やかに当該重要情報を公表しなければならないと

定め、同項但書で、やむを得ない理由により当該

重要情報を公表することができない場合その他の

内閣府令で定める場合は、この限りでないとしま

した。�

�

（１）守秘義務等の違反により速やかな公表が必

要となる場合�

金商法 ��条の ��第３項に規定する守秘義務等

の違反があった場合の対応は、��報告書の提言に

沿う規定内容となっています。すなわち、重要情

報の守秘義務又は上場有価証券等の売買等をして

はならない義務のいずれかの違反があり、これを

上場会社等が知ったときは公表義務が生じるとさ

れています（辰巳・前掲 ��頁等）。ただし、取引

関係者が守秘義務に違反したことや、売買等を行

ったことを上場会社等が知り得る状況というのは

事実上限られているかもしれません。上場会社等

は、守秘義務等の違反を「知ったときは、速やか

に」公表をすればよいというものです。�

この制度で注目される点は、��報告書の段階か

ら、公表義務が生じる場合において、取引関係者

が秘密を漏らす相手方を「他の取引関係者」とし

ていた点です。金商法 ��条の ��第３項本文も同

様の仕組みを採用した内容となっています。例え

ば、上場会社等の役員等が取引関係者に重要情報

を伝達し、当該取引関係者が、取引関係者である

適格機関投資家に重要情報を漏らしたときは、公

表義務があることになり、取引関係者でない当該

上場会社等の有価証券の非保有者に重要情報を漏

らしたときは、公表義務はないことになるかと思

います。どちらの場合も、もはや情報の秘密性は

確保されていない状況ですが、同項の規定によれ

ば、取引関係者から取引関係者への情報遺漏があ

った場合についてのみ、公表義務が課せられると

いうことになっています。�

取引関係者の範囲を確定する際の基本的な考え

方は、証券市場に対する信頼の確保という観点か

ら、規制対象となる情報伝達の相手方を「有価証

券の売買に関与する蓋然性が高いと想定される」

者に限定するというものでありました。２回目の

伝達、つまり取引関係者から秘密の重要情報を受

ける者の範囲も同様の考え方に基づくものであり

ましょうか。�

�

（２）やむを得ない理由がある場合�

金商法 ��条の ��第３項但書では、やむを得な

い理由により当該重要情報を公表することができ

ない場合その他の内閣府令で定める場合は、取引

関係者に守秘義務等の違反があり、上場会社等が

それを把握したとしても、同項本文の規定による

公表を要しないと規定されています。�

この趣旨について、立案担当者の解説によれば、

進行中の ��� 等に関する情報が取引関係者から漏

れた場合など案件の進捗度合いによっては、上場

会社等が当該情報を公表することが困難な場合が

あり得るためであると述べられています（大谷潤

ほか「フェア・ディスクロージャー・ルールに係

る政府令・ガイドライン等」（商事法務 ���� 号

（����年）９頁））。また、守秘義務等の違反に

よって、上場会社等には非がないのに公表義務を

課せられるので、重要情報を公表しないことにつ

いての上場会社等の利益も考慮することにしたも

のとされるとも説明されています（黒沼悦郎「フ

ェア・ディスクロージャー・ルールの制定──内

閣府令案・ガイドライン案を中心に──」（資料

版／商事法務 ���号（����年）��頁））。�

� やむを得ない理由により当該重要情報を公表す

ることができない場合、その他の内閣府令で定め

る場合として、重要情報公表府令９条は次のよう

に定めています。�

�

（ア）９条１号�

［ａ］取引関係者が受領した重要情報が、上場

会社等若しくはその親会社・子会社又は上場投資

法人等の資産運用会社が行い、又は行おうとして

いる次に掲げる行為、すなわち、①合併、②会社

の分割、③株式交換、④株式移転、⑤事業の全部

又は一部の譲渡又は譲受け、⑥他社株公開買付け
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又は自社株公開買付け、⑦子会社（子会社が行う

場合は孫会社）の異動を伴う株式又は持ち分の譲

渡又は取得、⑧破産手続開始、再生手続開始又は

更生手続開始の申立て、⑨資本又は業務上の提

携・提携の解消に係るものであって、［ｂ］当該

重要情報を公表することにより、当該行為の遂行

に重大な支障が生ずるおそれがあるとき、です。�

なお、内閣府令等パブコメ ��� 番回答では、上

場会社等が公開買付け等の対象会社となっている

場合は、上記⑨の資本又は業務上の提携に該当し

得るとされています。これは、公開買付け等の対

象会社において公開買付け等に係る情報が重要情

報に該当し得ることを前提としていると言えます

（鈴木克昌ほか「日本版フェア・ディスクロージ

ャー・ルールの導入と資本市場への影響」（商事

法務 ����号（����年）��頁－��頁））。�

�

（イ）９条２号�

［ａ］取引関係者が受領した重要情報が、上場

会社等の優先出資証券、株券、新株予約権証券、

投資証券、新投資口予約権証券、投資法人債券、

外国投資証券の募集若しくは売出し又はこれに類

する行為に係るものであって、［ｂ］当該重要情

報を公表することにより、当該行為の遂行に重大

な支障が生ずるおそれがあるとき、を規定してい

ます。�

� この免除理由について、内閣府令等パブコメ ���

番回答は、公表すれば、投機的売買等によって有

価証券の価格が変動し、当初予定していた資金調

達が行えなくなるおそれがあるような有価証券の

募集・売出し等を規定したものであり、そのため

社債は除かれていると述べられています。�

� 米国の ��ルールの一般的な適用除外として、有

価証券の登録募集（��������������������������）

が規定されています（§��������������ⅲ�）。日

本では、守秘義務等が破られた場合に、やむを得

ない理由、すなわち価格変動による資金調達の実

現可能性に支障が生じ得るため、公表義務の例外

として規定されているのですが、これに対して米

国では、勧誘規制との関係で適用除外とされてい

るようです。�

つまり、証券募集については ����年証券法５条

において情報開示規制が定められており、選択的

開示を行う機会が制限されているから、��ルール

の対象としなくてよいと考えられたようです。も

し �� ルールの対象とすれば、�� ルールに基づく

公表が申込み（�����）に該当するかもしれないた

め、届出前の売付け申込みや買付け申込みを禁止

する ���� 年証券法５条ｃ項の勧誘規制に抵触す

るのでは、との懸念が規則提案のパブコメで示さ

れていました。適用除外とされたので、登録募集

に係るロードショーや販売のための活動が対象外

となったと言われています。�

公表と勧誘規制との関係で言えば、日本では、

企業内容等開示ガイドライン２����④で「法若し

くは法に基づく命令又は取引所の定款その他の規

則に基づく情報の開示」については、取得勧誘又

は売付け勧誘等に該当しない行為と解されていま

す。このガイドラインに従えば、��ルールに基づ

く公表は、法に基づく開示に当たるとして、勧誘

規制に反しないと解してよいことになりそうです。�

ところで、金商法 ��条の ��第３項但書とこれ

を受けた重要情報公表府令９条では、やむを得な

い理由がある場合を包括的に規定する方法は採用

されませんでした（内閣府令等パブコメ ��� 番・

��� 番回答）。「次に掲げるやむを得ない理由に

より重要情報を公表することができないとき」と

いった規定の文言から見て、重要情報公表府令９

条は限定列挙しているものと解されます。�

もっとも、同条に列挙された行為に係る情報以

外のものであっても、例えばある製品市場への新

規参入に係る情報は、同業他社に知られると何ら

かの事業遂行上の支障が生じるかもしれず、これ

を公表すれば会社の価値が下がることもあり得ま

す。「新製品又は新技術の企業化」「新たな事業

の開始（新商品の販売又は新たな役務の提供の企

業化を含む）」（東証・有価証券上場規程 ��� 条

������・���）などは、競争上の不利益が生じるお

それのあるものと言えますが、列挙事項には含ま

れていません。重要情報公表府令９条の内容は抑
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制的に定められていると評価されているところで

す（黒沼・前掲資料版／商事法務����号 ��頁）。�

その一方で、金商法 ��条の ��第３項但書は、

一定の事情に限定されてはいますが、重要情報を

公表することにより上場会社等の事業遂行上支障

が生じるおそれがある場合、上場会社等が公表（情

報開示）を遅らせることを許容している点で注目

されます。�

前述のように、適時開示制度のもとでは、投資

家への迅速な情報開示を行わせるため、対象情報

を「直ちに」開示することを要求しています（例

えば決定事実につき、東証・有価証券上場規程 ���

条１号）。これに対し ��ルールは、公表すれば事

業遂行上の重大な支障が生じるおそれがある場合

に、重要情報の公表を遅らせることを許容してい

ます。前者は投資者の保護を図る目的を有するも

のであるのに対し、後者は会社・株主の利益保護

の観点を重視するものであると言えます。�

��ルールの新設により、両制度のもとで矛盾が

生じているとは言えないか。そうであれば、両制

度の間で調整が必要となるのではないかと思われ

ます。�

�

Ⅲ．重要情報の範囲�

１．概要�

規制の対象となる重要情報は、当該上場会社等

の運営、業務又は財産に関する公表されていない

重要な情報であって、投資者の投資判断に重要な

影響を及ぼすものと定義されています（金商法 ��

条の ��第１項柱書本文）。�

重要情報の範囲につき、��報告書は、インサイ

ダー取引規制の重要事実と完全に一致させるので

はなく、インサイダー取引規制の対象となる情報

の範囲にプラスして、未公表の確定的な情報であ

って、公表されれば発行者の有価証券の価額に重

要な影響を及ぼす蓋然性があるものを含めること

を提言していました。重要事実と一致させると、

証券会社への行政処分事例のようなケースに対応

できないとの懸念があるからと指摘されています。�

重要情報の範囲に関して、黒沼先生はご論稿で

次のような指摘をされています。まず、公表直前

の決算情報であれば、取締役会における承認のよ

うな正式な機関決定に至っていない情報や軽微基

準を超えない情報であっても、投資者の投資判断

に影響を及ぼす重要な情報となる場合があり得る

ことが、��ルールの重要情報の範囲をインサイダ

ー取引規制の重要事実よりも広くした根拠とされ

るということです（��報告書２頁）（黒沼悦郎「イ

ンサイダー取引・情報提供規制の展開」（ジュリ

スト ����号（���� 年）��頁）、黒沼・前掲資料

版／商事法務 ���号７頁）。�

また、対象となるのは事実に限られず、情報で

あるから、確定的な将来情報も含まれる、「確定

的な情報」とは、��のプライス・インセンティブ・

インフォメーションの考え方を参照したものであ

る、と述べられています（黒沼・前掲資料版／商

事法務 ���号７頁）。�

従来から、一律の軽微基準により重要事実の範

囲を画定する方法には批判的な見解があります。

すなわち、会社の規模、業種などの企業特性によ

って投資者の投資判断への影響は異なり得ること

から、軽微基準で重要事実から外れても、包括規

定で拾わなければ規制漏れが生じるおそれがある

という指摘がなされています（前田雅弘「インサ

イダー取引規制のあり方」（商事法務 ����号（����

年）��頁））。�

包括規定のみによる定義方法を採用した �� ル

ールのもとでは、上場会社等の企業特性に応じた

重要情報の範囲を規制対象とすることができると

言えます（黒沼・前掲資料版／商事法務 ��� 号７

頁）。�

� 重要情報の範囲に関して �� 報告書は次の２点

を提言しました（２頁）。�

�

（ａ）発行者が ��ルールを踏まえて適切に情報管

理をすることが可能となるようにすること。�

（ｂ）情報受領者も、発行者から伝達される情報

が �� ルールの対象となるかどうかの判断が可能

になるようにし、対象となると思料する場合には

発行者に対して注意喚起できるようにすること。�
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�

これらを通じて、発行者と投資家の対話の中で

何が重要な情報であるかについてプラクティスを

積み上げることができるようにすることが望まし

い、と述べています。�

�

２．情報管理の範囲�

（１）どのような情報を管理すればよいか�

上場会社等がどのような情報を管理すればよい

かということについて、��ルールガイドライン問

２の回答は、事業規模や状況に応じた重要情報の

管理方法について例示しています。このガイドラ

インは、前述の ��報告書の提言（ａ）を受けたも

のと思われます。内容としましては、�

�

①� 諸外国のルールも念頭に、何が有価証券の価

値に重要な影響を及ぼし得る情報か独自の基準を

設けて ��業務を行っているグローバル企業は、そ

の基準を用いて管理する。�

②� 現在のインサイダー取引規制に沿って �� 業

務を行っている企業については、当面、インサイ

ダー取引規制の対象となる情報及び決算情報（年

度又は四半期の決算に係る確定的な財務情報）で

あって、有価証券の価額に重要な影響を与える情

報を管理する。�

③� 仮に決算情報のうち何が有価証券の価額に重

要な影響を与えるのか判断が難しい企業について

は、インサイダー取引規制の対象となる情報と、

公表前の確定的な決算情報を全て管理する。�

�

②が最低限の情報管理の範囲とされています。

①は����のプライス・インセンティブ・インフォ

メーションの考え方を採用するもの、②と③は重

要事実等を基本として決算情報を加えたものであ

り、②は決算情報のうち有価証券の価額に重要な

影響を与えるものに限定するのに対して、③はこ

のような限定なしに全てを対象とするものと整理

されています（吉川純「フェア・ディスクロージ

ャー・ルールにおける重要情報の範囲をどう確定

するか」（資料版／商事法務 ���号（����年）��

頁））。�

��ルールガイドライン・パブコメ５番回答によ

れば、②や③の方法により情報を管理する場合、

組織再編などに関する情報のうち、インサイダー

取引規制における軽微基準に該当する情報につい

ては、当面、重要情報として管理しないことも考

えられ、取引関係者から重要情報に該当するので

はないかとの指摘を受けたときは、両者の対話を

通じた対応（�� ルールガイドライン問３の回答）

をとることが考えられるとしています。�

軽微基準に該当する情報については、当面、重

要情報として管理しないと考えられるというのが

適当な最低ラインなのか、若干疑問があるところ

です。�

�

（２）取引関係者からの指摘�

��ルールガイドライン問３の回答で、取引関係

者から伝達を受けた情報が重要情報に該当するの

ではないかとの指摘を受けた場合、両者の対話を

通じて次の①～③の対応をとることが考えられる

としています。これは、先ほどの ��報告書の提言

（ｂ）を受けたものと考えられます。�

�

①� 当該情報が重要情報に該当することに同意し

て、速やかに公表する。�

②� 当該情報が重要情報に該当しないとの結論に

至ったときは、当該情報の公表を行わない。�

③� 重要情報に該当するものの、公表が適切でな

いと考えるときは、公表できるまでの間、取引関

係者に守秘義務等を負ってもらって、公表を行わ

ない。�

�

両者の間で重要情報の該当性につき見解の相違

がある場合、財務局等も含めた検討を行う方法が

考えられるとされています（��ルールガイドライ

ン・パブコメ９番回答）（大谷ほか・前掲６頁）。�

ここに言う両者の対話を通じて重要情報への該

当性を判断するというのは、実際にはどのような

やりとりがなされるのかイメージしにくいところ

があります。ある投資家との対話では重要情報に
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当たらないとの結論に至り、別の投資家との対話

では重要情報に当たるとの結論に至ることもあり

得るのでしょうか。この点に関し、論者の中には、

伝達した情報が重要情報に該当するか否かは、上

場会社等と取引関係者との合意で決まるものでは

なく、あくまで当該情報が重要情報の要件を満た

すかどうかであると主張する見解もあります（有

吉尚哉「フェア・ディスクロージャー・ルール�ガ

イドラインの概要と実務対応」（ビジネス法務 ��

巻５号（����年）��頁））。�

��ルールガイドライン・パブコメ９番回答の前

段もこのような見解と同じ立場を示しています。�

�

（３）確定的な決算情報�

インサイダー取引規制上、決算変動に関して、

上場会社等の売上高（増減額 ��％以上）、経常利

益（増減額 ��％以上かつ差額が前事業年度末日に

おける純資産額と資本金の額のいずれか少ない金

額の５％以上）、純利益（増減額が ��％以上かつ

差額が前事業年度末日における純資産額と資本金

の額のいずれか少ない金額の ���％以上）、剰余

金の配当（増減額 ��％以上）、上場会社等の属す

る企業集団の売上高、経常利益、純利益につき、

公表された直近の予想値（予想値がないときは公

表された前事業年度の実績値）と比較して、会社

が新たに算出した予想値又は当該事業年度の決算

において一定の重要基準を満たす差異が生じたこ

とをもって、重要事実とされています。�

インサイダー取引規制における決算情報は通期

の売上高等・配当に係るものと解されていますが

（金商法 ���条２項３号、取引規制府令 ��条各号

「当事業年度の決算」）、��ルールでは四半期の

決算情報も含まれていると考えられます。また、

��ルールガイドライン・パブコメ４番回答によれ

ば、決算に関する定量的な情報のみならず、順調

であるとか増収見込みである旨などの定性的な情

報も決算情報に該当すると解され、一方、月次の

売上等の数値については、一般的にそれ自体では

決算情報に該当しないと解されています。ただし、

月次の数値から容易に年度又は四半期の数値を推

測できる場合は、重要情報への該当性が否定され

ないという指摘があります（吉川・前掲資料版／

商事法務 ���号 ��頁）。�

従来、立案担当者の解説では、「会社が新たに

算出した予想値」は、会社の判断として確定され

たものであることが必要であり、当該会社の業務

執行を決定する機関において報告・了承された数

値ということになろうと述べられていましたが

（横畠裕介『逐条解説インサイダー取引規制と罰

則』（���� 年）��� 頁）、近時は、予想値や決算

の確定手続は各上場会社等によって異なることか

ら、個々の会社の運営手続に則して具体的に判断

する必要があるとする見解が有力です。例えば、

一経理部員による試算の段階では上場会社等の判

断として実質的に確定していないと見るが、取締

役会等の業務執行機関において正式な報告・了承

がなくても、数値の算出に責任を持つ役員や部長、

課長が予想値等を確認したのであれば、実質的に

確定した段階になる可能性があると主張されてい

ます（木目田裕＝上島正道監修『インサイダー取

引規制の実務（第２版）』（���� 年）��� 頁［八

木］）。�

経理担当者が当初算出した数値であっても、大

幅な変更なく ��� の了承が得られる可能性が高い

ような場合には、確定的と言えるとする見解もあ

ります（吉川・前掲資料版／商事法務 ���号 ��頁）。

証券取引等監視委員会による近年のインサイダー

取引に関する勧告事案では、代表取締役・担当役

員など会社法所定の決定機関（取締役会等）以外

の者が予想値の算出主体として認定されており、

この算出主体の了承等をもって「当該上場会社等

が新たに算出した」と認定されているようです（鍜

冶雄一ほか「業績予想等の修正に関するインサイ

ダー取引規制」（商事法務 ���� 号（���� 年）９

頁））。��ルール上重要情報となる確定的な決算

情報についても、前述のように実質的な判断がな

されるべきであると考えます。�

�

３．��ルールガイドライン問４（具体的なケース）�

��ルールガイドライン問４は具体的なケースを
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挙げています。ここでは、次の（１）～（３）は、

一般的にはそれ自体では重要情報に該当しないと

されています。�

�

（１）今後の中長期的な企業戦略・計画等に関す

る経営者と投資家との建設的な議論の中で交わさ

れる情報（回答①）�

ただし、中期経営計画の内容として公表を予定

している営業利益・純利益に関する具体的な計画

内容などが、それ自体として投資判断に活用でき

るような、公表されれば有価証券の価額に重要な

影響を及ぼす蓋然性のある情報であって、その計

画内容を中期経営計画の公表直前に伝達する場合、

重要情報に該当する可能性があると回答されてい

ます。計画ですから、事実ではなく、将来に関す

る情報ですが、重要情報に含まれ得るとしている

点で留意が必要です。計画の公表直前に伝達する

ことにより、確定的な情報の提供と見ることがで

きると指摘されているところです（黒沼・前掲資

料版／商事法務 ���号８頁）。�

一般的に経営に関する仮説や選択肢への言及は、

確定的な情報とは言えないから、重要情報には当

たらないというのが、��ルールガイドライン・パ

ブコメ ��番回答です。�

�

（２）既に公表した情報の詳細な内訳や補足説明、

公表済みの業績予想の前提となった経済の動向の

見込み（回答②）�

ただし、補足説明等の中で、例えば企業の業績

と契約済みの為替予約レートの関係に関する情報

であって、その後の実際の為替レートの数値と比

較することで容易に今後の企業の業績変化が予測

できるような情報は、重要情報に該当する可能性

があると回答されています。�

また、�� ルールガイドライン・パブコメ �� 番

回答では、為替や市況関連ヘッジの有無、またそ

のおおよその比率、外貨取引における調達通貨と

いった情報も、その後の実体経済の数値と比較す

ることで容易に今後の企業の業績変化が予測でき

るものであれば、重要情報に該当する可能性があ

るとされています。�

これらは、細目を示すことにより、新たにそれ

自体で投資判断上の重要な価値が生じる場合を示

したもので、ブレイクダウン情報と呼ばれるよう

です。�

米国においても、追加的に提供される情報が重

要なものでない限り、発行者が公表済みの業績予

測を確認（�������）することは許されるものの、

例えば四半期末に近い時期において発行者が収益

予測を確認することは、実際の業績についての情

報を提供しているものと解されると、���の ��ル

ール ���ガイドラインは述べています。�

�

（３）工場見学や事業別説明会で一般に提供され

るような情報など、他の情報と組み合わせること

で投資判断に活用できるものの、その情報のみで

は、直ちに投資判断に影響を及ぼすとは言えない

情報（いわゆる「モザイク情報」）（回答③）�

��報告書３ページにおいて、モザイク情報は ��

ルールの対象外とすることが適当であると提言さ

れていました。対象とする場合には、幾つかの問

題が出てくると考えられます。�

第１に、そもそも取引関係者がどのような情報

を有しており、それがどのようなモザイク情報の

追加によって投資判断に重要な影響を及ぼす情報

となり得るのかについて上場会社等が把握するこ

とは、通常容易ではないということです。�

第２に、あるモザイク情報が重要情報かどうか

は、取引関係者ごとに個別的に判断する必要も出

てくるといった問題もあります。�

第３に、ある取引関係者にとって重要情報とな

るモザイク情報を公表したとしても、他の投資家

にとっては果たしてどれほど投資判断材料として

有益であるのか、という疑問も出てきます。�

第４は、対話の材料が限られてしまうのではな

いかという問題です。�

第５に、投資家・投資専門家の情報収集のイン

センティブが低下するのではないかという点が挙

げられます。�

現在のところ、日本では、モザイク情報の取得
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については、積極的な評価がなされているようで

す。例えば、アナリストは、モザイク情報を収集・

分析して投資判断に価値のある情報を発信するこ

とが使命であり、アナリストへのモザイク情報の

伝達は、市場における適正な価格形成を促進する

観点から奨励されるとする黒沼先生の見解があり

ます（黒沼・前掲資料版／商事法務 ���号８頁）。�

� ��ルールガイドライン・パブコメ ��番回答は、

販売件数と平均単価のどちらか一方のみの情報を

伝達する場合で、その情報のみが公表されても有

価証券の価額に重要な影響を及ぼす蓋然性がある

とは言えない情報は、重要情報に当たらないが、

当該情報と過去に提供されたその他の情報とを一

体として見れば当該企業の業績を容易に推知でき

る場合は、重要情報に該当する可能性があると述

べています。�

米国では、インサイダー取引違反の事例の中に

モザイク概念に言及するものがありますが、明確

に論じた裁判例はほとんどないと言われています。�

���は ��ルールの採択リリースの中で、モザイ

ク理論が �� ルールにおいても妥当するとの立場

を採りました。すなわち、発行者はたとえ「発行

者が知らずに（�������������������������）」、

重要でない一つの情報が組み合わされることで重

要な情報のモザイクの完成に役立つものであった

としても、そのような重要でない情報をアナリス

トに開示することは禁止されない、と述べていま

す。また、���の ��ルール ���ガイドラインにお

いても、アナリストが提示するモデルに対してこ

の種の情報を提供して批評したりコメントしたり

することは許容されるという立場をとっています。

ただし、このガイドラインでは、「発行者が知ら

ずに（�������������������������）」というフレ

ーズは含まれていないので、発行者の認識の有無

がどう影響するかは明らかではありません。発行

者の役員等は、モザイクの完成に当該情報が重要

であることを知っていたならば、その情報の選択

的開示が許されないとする見解も見られるところ

です。もっと極端な例で言いますと、例えば発行

者が重要な未公表情報を意図的に重要でない情報

に分解して選択的開示を行う場合、個々の情報は

重要でないモザイク情報とはいえ、これもモザイ

ク理論で違法でないという結論になるのかは、別

途検討が必要かと思います。�

そもそも米国では、重要性の判断において合理

的投資家を基準とするので、ある情報がアナリス

トにとって重要であったとしても、合理的投資家

にとって重要でなければ、選択的開示を行っても

��ルール違反にはならないと考えられており、ア

ナリストは、重要な結論に到達するために通常の

投資家にとって重要でない情報を引き出して、価

値あるサービスを提供することができ、��ルール

によりこのようなアナリストの活動を妨げる意図

はない、というのが ���の見解です。�

日本では、インサイダー取引規制に関して、投

資者の投資判断に影響を及ぼすべき重要事実の内

容の一部の伝達を受けた場合も、重要事実の伝達

に含まれると一般に解されています（横畠・前掲

��� 頁）。例えば「大きな合併をする」「画期的

な新製品を発売する」といったように、具体的な

合併相手や合併の規模、新製品の企業化による売

上高の増加見込額などを聞いていなくても、情報

受領者となり得るとの見解があります（木目田＝

上島・前掲 ��頁［山田将之＝八木浩文］）。�

一方、ある一部の事実だけでは投資判断に重要

な影響があるとは言えない場合には、インサイダ

ー取引規制の対象とはならないと解されています。

��ルールにおいても、投資判断に重要な影響を及

ぼすものでなければ重要情報とはなりません。こ

こで気になるのは、前述の �� ルールガイドライ

ン・パブコメ ��番回答の後段の考え方です。ここ

では、他の情報と組み合わせることによって業績

を「容易に推知できる」場合は、当該情報が重要

情報に該当する可能性がある、すなわちモザイク

情報が重要情報となり得ることを肯定する立場が

示されている、と解することができるのではない

でしょうか。この考え方に従えば、上場会社等は、

過去に伝達した情報に留意しておかなければなら

ず、今回の伝達情報がどういう影響をもたらすか

についても検討しなければなりません。�
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なお、��番回答で述べられている状況は、アナ

リストや投資家が自ら努力して情報収集・分析を

した結果として既に得ている情報と新たに伝達さ

れた重要でない情報を組み合わせて重要情報を知

るに至ったような場面とは、かなり異なると言え

ます。�� 番回答の考え方を限定的に捉えるのか、

それとも活用の場面をもっと広げていくのかは、

その境界を定めていく上で重要な課題かと思われ

ます。�

�

４．投資家との対話と ��ルール�

コーポレートガバナンス・コード基本原則５で

は、上場会社は、株主との間で建設的な対話を行

うべきとされ、スチュワードシップ・コード指針

１－１、４－１、４－５では、スチュワードシッ

プ責任として、機関投資家は、建設的な目的を持

った対話（エンゲージメント＝中長期的視点から

投資先企業の企業価値及び資本効率を高め、その

持続的成長を促すことを目的とした対話）を通じ

て、顧客・受益者の中長期的な投資リターンの拡

大を図る責任を負うとされています。�

学説上、��ルールは、スチュワードシップ活動

を促進することを一つの目的として導入されたも

のであるから、活動を萎縮させたり抑制したりす

ることがないような制度設計及び解釈・運用がな

される必要があるとの主張がなされています（神

作裕之「フェアディスクロージャー制度の導入と

スチュワードシップ活動」（商事法務 ����号（����

年）��頁））。�

こうした投資家との対話は、��報告書４ページ

において、「……発行者による早期の情報開示を

促進し、ひいては発行者と投資家との建設的な対

話を促進するとの意義が果たされるような環境整

備を行っていくことが重要である」と述べられて

います。�

��ルールの萎縮効果が生じると、上場会社等は

投資家との対話に消極的になります。上場会社等

が伝達した重要情報の公表に積極的になると、��

ルールの積極的効果の一つである重要情報の早期

開示が行われるようになります。�

しかし、対話した情報が重要情報に該当すると

して全て公表されるようになると、対話を求め、

情報を収集・分析して投資成果を得ようとする投

資家のインセンティブを低下させるのではないか、

それによって逆に投資家は対話を求めなくなるの

ではないか、とも考えられるわけです。�

実務家からは、「公表する」か「誰にも言わな

い」かの二択ではなく、「聞かれたら答えてよい

が公表までは不要」という中間領域の情報がなく

ては、建設的対話の観点から支障が生じるという

指摘がなされていました（奥村俊次ほか「座談会

フェア・ディスクロージャー・ルールについて」

（証券アナリストジャーナル ��巻２号（����年）

��頁［武井一浩発言］）、武井一浩「フェアディ

スクロージャーを踏まえた実務対応上の諸論点」

（商事法務������号（����年）��頁））。�

この点について、日本 ��協議会の「情報開示と

対話のベストプラクティスに向けての行動指針」

（���� 年２月 �� 日）は、上場会社等の発信する

情報を、以下の３つのカテゴリーに分類し、Ｂ領

域の情報が基本的に投資家との対話で活用し得る

情報であると位置づけており、参考になる考え方

であると思っています。�

�

①� Ａ領域（全ての人々に開示する情報）�

②� Ｂ領域（投資家等との対話で活用する情報＝

モザイク情報等）�

③� Ｃ領域（法令や規則等に違反しない限り開示

しない情報＝機密情報等）�

�

� 本日用意しました内容は以上です。ご指導のほ

どよろしくお願いいたします。�

�

～～～～～～～～～～～～～～～～～～～～�

�

【討� � 論】�

○黒沼� � 石田先生、どうもありがとうございま

した。それでは、ただいまの報告につきまして、

どの点からでも結構ですので、ご意見、ご質問を

賜れればと思います。ご自由にご発言をお願いし
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たいと思います。�

�

【守秘義務契約について】�

○片木� � レジュメの５ページの開示を要しない

場合について、弁護士や公認会計士が取引関係者

に該当する場合はあまり多くはないと思うのです

けれども、仮に該当する場合、弁護士との顧問契

約とか公認会計士との契約では、情報を漏らして

はいけないという守秘義務については規定してい

るし、法令上ももちろんあるわけですが、売買等

をしてはならない義務まで普通入っているものな

のでしょうか。�

○石田� � それは別途締結が必要になるのではな

いでしょうか。法令を見たところ、守秘するとい

う義務内容でしたので、売買等をしてはならない

義務までは当然には含まれていないと見ています。

したがって、別途合意が必要になるのだと思いま

す。�

○片木� � 契約を締結しておかないと、例えば会

社の顧問弁護士に重要情報が入ってきたとき、金

商法 �� 条の ��第１項但書に該当しない人となっ

て、会社は当然にその情報を公表する必要が出て

きますよね。しかも、相手方が違約したわけでは

ないので、「やむを得ない理由」を定めた金商法

��条の ��第３項但書の適用もありませんよね。�

○石田� � そうですね。その二つの義務について

合意していない限りは公表しなければいけないと

いうことになるわけです。�

�

【重要情報の範囲に関する取引関係者の対話】�

○前田� � 重要情報の範囲に関連して、石田先生

が �� ページのご説明の中で問題提起なさった点

ですけれども、会社と取引関係者との対話にどう

いう意味があるのかがよくわかりませんでした。

たとえば会社が重要情報を伝達するときに、取引

関係者に守秘義務等を負ってもらうことにする、

あるいは守秘義務等を負うのが嫌なので公表措置

をとらざるを得ない、といった形で会社と取引関

係者とが交渉なり対話をすることはイメージが湧

くのです。しかし、��ページでご説明いただいた

ところからしますと、どうも重要情報に当たるか

どうかまで対話で決めることができるかのように

読めます。�

客観的に重要情報に当たるのに、会社と取引関

係者との間で、これは重要情報に該当しないこと

にしましょうと決めれば、――まさかそれで常に

重要情報に当たらず公表義務が生じないことには

ならないと思うのですけれども、しかし、ここの

書き方からしますと、ある一定の範囲内、つまり

重要情報の範囲はかなり微妙なところがあります

から、そのデリケートな範囲では、対話の結果を

尊重するという考え方に立っているのでしょうか。

対話をすることにどのような意味があるのか、そ

の基本的な考え方がよくわからなかったので、お

教えいただければ幸いです。�

○石田� � 深く考えが至っておりませんでしたが、

途中までのところで、私も先生と全く同じような

疑問を持っておりました。対話をしながら重要か

どうかを話し合っていくというのが、ちょっとわ

かりにくいという印象を持っておりました。その

両者が、それではこれは重要情報として扱いまし

ょうという合意をしたとすると、それは重要情報

として扱われることになる。そうすると、別の取

引関係者との関係では異なる結果が出てくるかも

しれない。つまり、別の取引関係者が、いや、そ

れは重要情報ではないでしょうというようなこと

を言い出すと、異なる結果が出てくるのではない

かと思うのですが、この辺はどう考えたらいいの

かというのは、私もわかっておりません。すみま

せん。�

○前田� � どうもありがとうございます。�

○洲崎� � 今の話に関連して伺いたいのですが、

伝達された情報が重要情報に該当するのではない

かという指摘を受けるというのが、どういうケー

スなのかというのがよくわかりませんでした。イ

ンサイダー取引規制でいう重要事実にあたるなら

ば、このようなことは関係なく、情報受領者とな

って売買はできなくなるわけですよね。しかも、

インサイダー取引規制における軽微基準に該当す

る情報については、当面重要情報として管理しな
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いことも考えられるという記述がレジュメの ��

ページにあります。そうすると、軽微基準に該当

するだろうという場合に、その情報の伝達を受け

た人が、これは重要情報になるから公表しなけれ

ばならないのではありませんかというような指摘

をわざわざすることがあるのだろうか、というこ

とがよくわからなかったのです。�

軽微基準に該当してインサイダー取引規制にお

ける重要事実ではないにもかかわらず、��ルール

のほうで重要情報とされると、その情報が公表さ

れてしまい、情報としての妙味がなくなってしま

うと思うのですが、そのように情報の妙味を失わ

せるような指摘を取引関係者がわざわざ行うよう

な場合として、どのようなケースが想定されてい

るのでしょう。�

○梅本� � その点は、大崎先生が日本証券経済研

究所の金融商品取引法研究会で報告されておられ

たところで、��ルールが導入されたときに、どう

も皆さん萎縮していたというか、慎重に対応され

ていて、特にアナリストの人たちは、伝達を受け

た情報が �� ルールに違反するかどうかというこ

とにかなり敏感で、うちはコンプライアンスを重

視しているので、そういった情報は受けたくない、

できればそういった情報は言わないでくれ、とい

う感じだったと。ルールが導入された当初の過敏

な反応だろうとは思うのですけれども、そういっ

たことを念頭に置いているのかなと私は読んだの

ですけれども（追記：金融商品取引法研究会研究

記録 ��号『フェア・ディスクロージャー・ルール

について』（日本証券経済研究所）��頁－��頁）。�

○石田� � ��ルールガイドライン・パブコメの９

番回答ですね、この内容が非常にわかりにくい。

前半部分は、確かにそうなのだろうなと。つまり、

重要情報の該当性は合意で決められるような性質

のものではないと書かれていて、すっと落ちるの

ですが、この後に、��ルールガイドライン問３の

回答は、こうした考え方の下、上場会社等から情

報の伝達を受けた取引関係者がこれに該当すると

考える場合についての対応として、対話を通じて

対応することが考えられる、というふうに続きま

すので、ちょっとわかりにくいなあと。�

○黒沼� � １点だけコメントしたいのですけれど

も、��ルールの重要情報というのは、インサイダ

ー取引の重要事実と少し違っていて、企業の特性

や置かれている経営環境などによって、何が重要

情報に当たるかが違ってくると思うのです。そこ

で、��ルールは、基本的には発行者がそれを判断

して情報を管理しなさいという立場に立っている

と思います。その上で、��ルールガイドライン・

パブコメの問３は、発行者は重要情報に当たらな

いと思っていたけれども、伝達先から重要情報に

当たると言われた場合はどうしたらいいかという

問いに答えたもので、その場合には相談して決め

なさい、発行者としては重要情報だと思っていな

くても、なお重要情報に当たるような場合があり

得るから、慎重に行動しなさい、という趣旨で書

かれたと私は理解しています。�

○石田� � なるほど。そうすると、取引関係者か

らの意見をやはり尊重するというか、自分だけで

重要情報かどうかについて判断することには慎重

でなければならない、ということなのでしょうか

ね。�

○黒沼� � ええ。ですから、一言で言ってしまえ

ば、対話の結果を尊重するという見方がとられて

いるということだと思います。�

○石田� � ありがとうございます。�

�

【確定的な情報であることの意義】�

○舩津� � 重要情報というのは、とにかく投資判

断に重要な影響を及ぼすものであればいいのだと

いう考え方からしますと、レジュメの９ページに

書かれている「確定的な将来情報も含まれる」と

いう点、これは確定的である必要があるのだろう

かというのがちょっとわからないところです。確

定的というか、要するにいつ決定があったのかと

いうことがインサイダー取引規制の重要事実の場

合には問題になるわけですけれども、例えば機関

決定はないけれども実務部隊が動いていますとい

った話の場合、それは確定していないのだとも考

えられます。洲崎先生の、重要情報に該当するの
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かどうかわからない場合とはどのような場合かと

いうご疑問に関して、こういう熟度がどれくらい

なのか評価しかねるような場合が一つ考えられる

のかなと思ったのですけれども、こういう考え方

はできるのでしょうか。�

すなわち、重要情報はある程度の確度を必ず求

めるものと考えるべきなのか、そうではなくて、

五分五分とか３割ぐらいの実現可能性かもしれな

くても場合によっては重要情報になるのだと考え

るべきなのかということについては、どうなので

しょうか。�

○石田� � 計画はまさに将来の話です。将来の情

報が確定的というのはどういう状況なのかという

と、恐らく計画が確定したという意味だと思うの

ですね。ただ、その計画の内容が流動的な段階で

は、これはやはり投資家にとっても当てにならな

い情報で、むしろそういう情報を流すと混乱する

だけですね。しかし、ある程度固まった計画で数

値目標なども定まっているような計画を開示した

ら、将来の企業価値にかかわるものですから、や

はり投資判断に影響を与える情報になると考えら

れる。どのあたりで出したときに影響が生じるか

というのは、もちろん計画公表予定日に近ければ

近いほど影響はあるのでしょうけれども、どれぐ

らい手前だとまだ熟していないかというのは、実

質的に見ないとわからない問題だとは思います。�

○川口� � インサイダー取引規制の重要事実につ

いては、実現可能性が全くない場合はだめだけれ

ども、基本的に、実現可能性は問わずに、かなり

広い範囲のものを対象とするのが判例ですよね。

それに対して、��ルールのほうは、「確定的」と

いう言葉を使っていて、より実現可能性が高いも

のを念頭に置いているように見えます。他方で、

��ルールの重要情報に比べて、インサイダー取引

規制の重要事実のほうが対象範囲は狭いのですね。

重要事実の範囲は狭いのだけれど、実現可能性の

面では、それを要しないとして、広げている。��

ルールの重要情報は、全体的に広いものを対象と

しておいて、でも確定的な情報であるというふう

に狭めています。確かに、ここのバランスもどの

ように考えれば良いのでしょうかね。�

○石田� � ちょっとお答えできる自信がないので

すけれども。�

○川口� � このようなことを言っているのは金融

庁のガイドラインですよね。�

○石田� � はい。�

○川口� � ご報告されたように、ドイツの制度で

「確定的」という文言を使っているのですね。確

定的な情報である必要があると……。�

○石田� � ��の考え方ですね。�

○川口� � そうそう、��でしたね。これを参考に

したのではないかとは思うのですが、日本の場合

は、インサイダー情報については、実現可能性を

要しないと広くとっているところは違うのですよ

ね。�

○石田� � そこまで考えておりませんでした。�

�

【重要情報の該当性の判断】�

○伊藤� � 少し前に戻って、重要情報の該当性の

判断といいますか、判断権者の話なのですけれど

も、金商法 ��条の �� には単に「重要情報」とさ

れていまして、これは法規定ですから、法の適用

について判断するときに、法の適用を受ける者の

間の合意で決まるとか、あるいは会社が決めるこ

とであるという言い方はおかしいと思うのですね。

もちろん、会社によってどこまでが重要情報なの

かは変わるので、ひとまずは会社が決めたことを

尊重しようという話なのでしょうけれど、最終的

には金融庁長官が決めるということなのではない

でしょうか。�

��ルールガイドライン・パブコメの４ページか

ら５ページにかけてのところ、「なお」以下の段

落では、結局そういうことが書かれているのでは

ないでしょうか。そこには、財務局に相談をして、

財務局が場合によっては行政的な指示・命令を行

うと書かれていまして、前回報告いただいたよう

に、これはそもそも公表措置を指示・命令すると

いうサンクションが基本なので、そのサンクショ

ンを発動するかどうかのレベルで最終的には決ま

ることだと思っておけばいいように思います。�
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つまり、会社が決めるというのは、あくまでも

第一次的には会社が決めるというだけの話かなと

思うのですけれども。�

○石田� � 最終的には財務局に相談をするように

なるのだと思います。つまり、最初に発行者の側

で重要性を判断する。ある場合には、取引関係者

からそうではないかもしれないという指摘を受け

る。その場合、そこで対話が成立すれば、それを

尊重して重要情報であるか否かが決定される。そ

れが調わない場合には財務局へ行くと、そういう

ことになるのでしょうかね。�

○黒沼� � 最終的には裁判所が決めるのではない

ですか、処分取消訴訟とか刑事罰がかかってきた

ときに。�

○石田� � そうですね。�

○伊藤� � なるほど、ありがとうございます。�

○片木� � 金商法 ��条の ��第２項では、会社が

取引関係者に情報を伝達したとき、伝達した情報

が重要情報に該当することを知らなかった場合に

は、少なくとも知るまでは公表義務がないことに

なっていますから、非常に微妙な判断で、これは

重要情報ではないと判断したのであれば、公表し

なくても同条１項違反にはならないという理解で

よろしいのですか。�

○石田� � それは確かにそうですね。「又は」の

前の「知らなかった場合」ですね。知らなかった

場合として、その状態がしばらく続くということ

はあり得ると思います。�

○片木� � だから、重要情報かどうかは、最終的

にはもちろん監督官庁などが決めることではあり

ますけれども、会社側の判断でこれは重要情報で

はないと判断したときには、公表しなくてもいい

という話になりませんかね。�

○石田� � 指摘がなければ、そのままの状態が続

くことになるかと思います。�

�

【重要情報に外部情報は含まれるか】�

○黒沼� � 重要情報の範囲は、インサイダー取引

規制で言うところのいわゆる内部情報に限られる

のでしょうか。それとも、外部情報もここに入っ

てくるのでしょうか。�

○石田� � 特に限定はありませんので、投資家の

投資判断に影響を及ぼすような情報であれば、内

部情報に限らないということになるのでしょうか。�

○黒沼� � 外部情報の場合は、情報源が会社外に

あるわけですけれども、そういった情報を上場会

社等が知った後に問題になることは間違いないの

ですが、それを伝達したら公表しなければならな

いという義務が生じるというのもちょっとおかし

な感じもするのですけれども。�

○梅本� � 公表されていない重要な情報ですから、

会社が公表しなければいけない情報というのが前

提としてあるのではないでしょうか。外部情報は

原則、会社としては公表しようがないわけですよ

ね。内部情報であれば、適時開示ないし臨時報告

書で開示しなければならないもので、いずれ開示

するから未公表だというふうに言えるのでしょう

けれども、外部情報については、開示義務は原則

としてないのではないでしょうか。�

○石田� � そうですね、確かに。�

○梅本� � いや、私も自信がないのですけれども。

（笑）�

○黒沼� � 梅本先生のご見解は、「公表されてい

ない」という文言から、この情報は情報源を上場

会社等とするものに限られるという解釈が導かれ

るという、そういうことでしょうか。�

○梅本� � はい。いや、私は自信がないです。（笑）�

�

【売買等から除外される行為の規定のしかた】�

○伊藤� � 細かい話なのですけれど、レジュメの

２ページで説明されていました売買等から除外さ

れる行為の中で、オプションの行使が少し気にな

っています。金商法 ��条の ��第１項柱書但書括

弧書の文言ですとか、あるいは重要情報公表府令

３条１号の文言からすると、オプションの行使は、

これだけで一つ独立したものでして、例えば重要

情報公表府令３条１号に書かれている重要情報の

伝達と無関係に行われる場合には限らないという

ふうにまず読めます。それはそうだとして、重要

情報公表府令３条の柱書のほうでは、さらに、「投
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資者の信頼を損なうおそれが少ない」ということ

がつけ加わっています。金商法 ��条の �� 第１項

柱書但書括弧書には特にそのような限定はされて

いないのに、府令のほうで「投資者の信頼を損な

うおそれが少ない」ということを新たに追加する

ことができるのでしょうか。�

むしろそのようなルールのほうが、結論として

はよいとも思います。オプションの行使だからと

いって、いつでも認めてよいのかは疑問ですから。

ただ、内閣府令のつくり方として、法律本体に付

されていない限定をつけてよいのかが気になるの

ですけれど。�

○石田� � 確かに、金商法 ��条の �� 第１項本文

括弧書では、このような限定は全くついていない。

しかし、内閣府令には限定がつけられているとい

うことですね。特に影響が少ないものは、問題が

ないから売買等から外していいのではないかとい

うことを明確にするために、１号から４号まで全

てにかけた条件だと思います。私も伊藤先生と同

じで、結論はこれでいいと思います。あらゆる行

為が全て義務等から外れるかというと、そうでは

なくて、信頼を損なうおそれが少ないものだけが

外されるということでいいとは思うのですけれど

も、新たに内閣府令で限定をつけるということに

問題がある、そういう問題意識ですかね。�

○伊藤� � 内閣府令でそこまで決められる権限が

あるのかが気になるということです。�

○石田� � なるほど。�

○伊藤� � 結論としては、私もむしろそのほうが

いいと思ってはいるのですけれど。�

○石田� � 内閣府令で定めるものを除くという、

その内閣府令で定めた規定に内容を狭める条件を

つけていると。�

○伊藤� � 法律のほうの括弧書には、「当該オプ

ションを行使することにより上場有価証券等を取

得することその他の内閣府令で定めるもの」と書

かれていて、「その他の」という場合は、例示さ

れたものが「その他の」の次に書かれたものに含

まれると考えられますから、府令で限定を付すこ

とも可能なのかもしれないとは思うのですが、そ

れでも若干気になります。�

○石田� � 例えば、法律のほうで、投資者の信頼

を損なうおそれが少ないオプションの行使その他

の内閣府令、というふうに定められているとスム

ーズに理解はできそうだと、そういうことですか

ね。�

○伊藤� � そうですね。あるいは、「当該オプシ

ョンを行使することにより上場有価証券等を取得

することその他の当該取引関係者が当該行為を行

ったとしても上場会社等に関する情報の開示に対

する投資者の信頼を損なうおそれが少ないものと

して内閣府令で定めるもの」だったら、腑に落ち

るのですけれど。�

○石田� � わかりました。�

�

【再び、内部情報に外部情報は含まれるかについ

て】�

○川口� � 先ほどの重要情報に外部情報が入るか

という話ですが、重要情報の定義は「当該上場会

社等の運営、業務又は財産に関する公表されてい

ない重要な情報であって、投資者の投資判断に重

要な影響を及ぼすもの」です。インサイダー取引

の重要事実も、金商法 ��� 条は「当該上場会社等

の運営、業務又は財産に関する重要な事実であっ

て投資者の投資判断に著しい影響を及ぼすもの」

と同じような書きぶりをしています。そして、外

部情報については、別途金商法 ��� 条に規定があ

ります。そこから考えると、金商法 ��� 条では外

部情報が含まれず、同じ文言を使っている ��ルー

ルに関しても、立案担当者は外部情報はこれに含

まれないという立場ではないでしょうか。�

○黒沼� � 確かに形式的にはそうなのですが、イ

ンサイダー取引規制の解釈として、金商法 ��� 条

と ��� 条は、結局会社関係者とか公開買付者等関

係者の範囲が違ってくるから分けて規定している

だけだと考えれば、金商法 ��� 条の外部情報につ

いても金商法 ��� 条２項４号の規定を適用できる

ということも考えられるわけです。そうすると、

文言だけからは、上場会社の業務、財産等に関す

る重要事実と言えればいいということになりそう
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なので、こちらは内部情報と外部情報の両方とも

含めてこういう言い方をしているということも考

えられると思ったのです。�

○川口� � そうですか。ただ、私には、金商法 ���

条の適用除外規定を見ていても、やはり外部情報

が含まれないように思います。そこでは、会社情

報に限っているのではないかと思うのです。�

�

【モザイク情報と重要情報の該当性】�

○梅本� � モザイク情報という難しい論点のとこ

ろですけれども、先生も書いていらっしゃいます

が、アメリカの議論を私もちょっと勉強したので

すけれども、よくわからないのですね。先生が書

いていらっしゃるように、モザイク理論を適用し

て責任が認められなかったという裁判例は見当た

らないですよね。だから、適用範囲がどこまでか

というのは、何かぼんやりしていて、それにもか

かわらず ��� は、モザイク情報については入らな

いということを立法理由の中でいきなり書いてい

る。本家のアメリカでよくわからないものを日本

にも持ってきたので、範囲がどこまでかというの

がよくわからないなと思うのが一つ。�

もう一つ、レジュメの ��ページの下から３段落

目ですかね、発行者が重要な未公表情報を意図的

に重要でない情報に分解して選択的開示を行うと

いう点ですけれども、これは恐らくある段階でや

はり重要情報になると思うのですよ。個々には重

要でなくても、ある段階で重要情報になるので、

そのある段階で伝達されたら、重要情報が伝達さ

れたということになると思うのですね。�

ただ、モザイクを形成するのは、先ほど来議論

にある内部情報ばかりではなくて、外部情報もあ

るわけで、アナリストは内部情報と外部情報を全

部合わせて評価しますよね。例えば自動車メーカ

ーを例にとると、ある電気自動車について、現在

は売上げは小さくて会社業績的に大したことはな

く、何か情報を伝達されても企業評価上は影響が

ないのだけれども、その電気自動車の性能や型、

ある国における電気自動車のマーケットの規模、

そのマーケットでの自動車利用者の志向、そうい

ったものをいろいろと考え合わせると、ある情報

を知ることによってその企業の将来的な５年後か

��年後かの企業価値を予想できる、ということも

あり得ると思うのですね。一般の投資家にとって

は瑣末な情報かもしれないけれども、いろいろと

モザイク情報を集めているアナリストにとっては

とても重要な情報ということはあり得る、そうい

うことはわかるのです。わかるのですけれども、

内部情報に関する限りは、分解して与えていった

らいいかというと、やはりこれはだめだろうと思

うのです。�

○石田� � 後ろのほうの話ですけれども、分解し

て情報を伝達していくというのは、もちろん上場

会社等はわかってやっているわけですね。ばらば

らにした情報を伝達していくと、どこかの時点で

重要情報の伝達になるのですか。�

○梅本� � 恐らくばらばらで、先生の書いておら

れる前提だと、一つ一つはモザイクで重要情報で

はないものということですね。�

○石田� � そうです。�

○梅本� � 大きな重要情報を分解して伝達してい

くのは構わないのかという問題提起だったと思う

のですけれども、そうすると、そのピースを全部

集めなくても、一定程度になったらマテリアリテ

ィという要件を満たすという段階が来るのではな

いかと思うのですけれども。ちょっと抽象的な議

論になってしまって恐縮ですが。�

○石田� � その一定程度になったときに、今まで

ためていた情報等を全部まとめて重要情報と呼ぶ

のですか。それとも、その一かけらだけをもって

重要情報と呼ぶのですか。�

○梅本� � うーん、具体的なイメージで議論した

ほうがよろしいのですかね。�

○石田� � これ、要するに発行者がわかっていな

がらアナリストに潜脱的な方法で情報伝達をして

いく際にこういう手が使われるのではないかなと

思って、それでちょっと問題提起をしたのですけ

れども、どうなるのでしょうかね。（笑）�

○梅本� � 先生が引用しておられるアメリカの論

文ですけれども、これに出てきた事例は、たしか
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次のようなものでした。ある会社がコンピュータ

ソフト会社の合併先を探していたが、それは公知

の事実であった。あるとき、アナリストがその会

社の知り合いと話をしていて、ゴルフに行かない

かと誘った。そうすると、その会社の ��� が、私

は、この週末はどこそこに行くのでと断わられた。

彼の旅行先はかなり田舎で、そこには有名なコン

ピュータソフト会社があると。あっ、なるほどあ

の会社と合併するのだと、アナリストはその断片

情報を聞いて判断し、買い推奨をしたとかといっ

た事例でしたよね。一般の人にとってみると、そ

の会社の ��� が週末にどこかの田舎に旅行すると

いうのはどうでもいい情報のはずです。ただ、総

合判断すると、それは重要情報だよねということ

がわかった。そういった事例だったと思うのです

よね。�

○石田� � 話を少しだけ戻させていただいて、日

本で重要情報や重要事実という場合、一般投資家

というか、合理的な投資家を基準にして重要であ

るかどうかを考えるものなのでしょうか。その視

点は今回の �� ルールの解説を読んでいても出て

こなくて、モザイクという場合、当該取引関係者

にとっては重要な情報である一方で、他の投資家

にとっては重要でないことがありますが、こうい

うものを重要情報や重要事実と呼ぶのでしょうか。

そこがちょっと気になったところです。�

○舩津� � それは結局、何を公表するかという問

題として考えるのではないでしょうか。重要情報

を公表しなければならないというときに、梅本先

生の例ではないですけれども、その ��� が週末に

田舎に行きますという情報を公表しても全く意味

がない。一般投資家にとってはどうでもいい情報

に過ぎないということになると。そうすると、先

ほどの事例について、組み合わせた情報をやはり

公表しなければいけないとするか、しなくてよい

とするかというふうに考えないといけないのかな

とは思いましたけれども。�

○石田� � ありがとうございます。ちょっとそこ

が私もよくわかっていなかったので、かけらだけ

を公表しても、投資家にフェアな情報開示とは言

えないだろうなというふうには思っておりました。�

�

【売買等をしてはならない義務とインサイダー取

引の禁止】�

○黒沼� � 前半部分の適用除外のあたりについて

いかがでしょうか。�

ちょっと私から質問させていただきます。イン

サイダー取引が法で禁止されているということは、

重要情報が同時にインサイダー取引規制の重要事

実に当たる場合に、インサイダー取引規制が売買

等をしてはならない義務に当たると考えていいの

かどうか、先生のお考えをお聞かせいただきたい

のですけれども。�

○石田� � 私は、義務という場合、インサイダー

取引規制で禁止されるというものも含めて、法令

によって禁止されている義務というふうに位置づ

けていいのかなと思っております。�

○黒沼� � そうすると、売買等をしてはならない

義務というのが入っているのは、日本ではインサ

イダー取引の規制範囲と �� ルールの規制範囲が

ずれているからで、もしそれが一致していたら、

こういった義務を課す必要はそもそもなかったと

いうことになりますかね。�

○石田� � そうですね。重要事実が重要情報と一

致していれば、そもそも取引規制を課さなくても

インサイダー取引に該当することになるので、ア

メリカや �� と同じような連続性を持たせること

ができるということになったのだと思います。�

ただ、インサイダー取引の禁止を仮に売買等を

してはならない義務に含めるにしても、そこから

漏れてしまう部分は幾つかありますので、十分で

はないと思っております。�

�

【アナリストレポートの作成・公表と守秘義務等

の違反】�

○黒沼� � それから、アナリストが伝達を受けた

重要情報に基づいてアナリストレポートを作成・

公表する行為は、秘密を漏らさない義務に違反す

るというふうに解さないとまずいと私は思ってい

るのですが、飯田先生が商事法務で公表した論文
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では（飯田秀総「フェア・ディスクロージャー・

ルールの法的検討〔下〕」（商事法務 ����号（����

年）４頁））、アナリストが重要情報そのものを

伝達しない限り、それに基づいてレポートを書い

ても守秘義務の違反にはならないので、そういう

アナリストへの情報伝達も許されるのだと、こう

いう解釈が示されているのですけれども、ここは

どう考えたらよろしいのでしょうか。�

○石田� � そちらの論文はまだ拝読していないの

ですけれども、アナリストが情報伝達を受けた後、

その情報がアナリストのほうである程度加工され

て、その上でレポートを通して情報提供されると

いう場合、これが秘密を漏らしたことに当たると

言えるのかは疑問があるところです。アナリスト

なりの情報の処理や理解の仕方をして情報提供を

したということですから、それがすなわち秘密を

漏らしたと言えるのかなと疑問に思っています。�

○黒沼� � そうすると、アナリストとの間で守秘

義務契約を締結して重要情報を伝達する行為をし

ても、アナリストがその義務に違反したことを知

ったときは速やかな公表義務が発生するのかもし

れませんが、そうでなければ ��ルール違反にはな

らないと解していいということですか。�

○石田� � どういう合意の仕方をするかによるの

でしょうかね。この情報に基づいた分析とか、こ

の情報を用いたアナリストレポートの作成・公表

をしないという合意ですかね。そういう形での合

意をとらざるを得ないように思います。�

○黒沼� � その利用や加工の程度によって違うと

いうのが先生のご見解ですか。�

○石田� � そうですね、はい。ですから、そのま

まストレートにアナリストレポートに載せてしま

うと、確かに秘密を漏らしている行為に近いと理

解できるのですけれども、そうではなくて、アナ

リストなりに情報を加工しているような場合、秘

密を漏らしたことにはならないのではないでしょ

うか。�

○洲崎� � 確かに加工してレポートを書けば、そ

の重要情報自体は漏らしていませんけれども、そ

のアナリストは、その重要情報を知って例えば買

い推奨をするわけですから、予想が当たりやすく

なるわけですよね。その重要情報を知って推奨を

したアナリストはほかのアナリストよりも有利に

なるわけで、��ルールが特定の者に情報を与える

ことでその人だけえこひいきするのはいかんとい

うルールだとすると、重要情報の部分は隠してい

ても、それを使ってレポートを書き、そのレポー

トが、あの人の予想はよく当たるなあという形で

評価される結果になるのは、やはり適切ではない

ような気がするのです。�

○石田� � ありがとうございます。ちょっと考え

てみます。�

○黒沼� � 私自身は、この立法の趣旨から考えて、

その情報を利用してレポートを書く行為も守秘義

務契約に違反することになるので、結局アナリス

トとの間で守秘義務契約を締結して重要情報を伝

達するということはあり得ず、したがってアナリ

ストへの重要情報の伝達は、ほとんど全ての場合

に �� ルールを発動させることになるのではない

かと考えているのです。�

�

【信用格付業者への情報伝達】�

○黒沼� � そうすると今度は、��ルールガイドラ

インで示されていた信用格付業者への情報伝達と

アナリストへの情報伝達はどこが違うのかという

問題が出てくるのです。信用格付業者に対する情

報伝達は、ガイドラインによると、信用格付業者

が法令によって情報の管理を義務づけられている

から、��ルールの適用除外になるのだと説明して

いるのですが、その違いはどのように説明したら

よいのでしょうか。�

○石田� � どちらも情報を伝達しているという点

では、非常に似たような業務を行っていると思い

ます。どうして違いがあるのかと言われると、信

用格付機関では内部の情報管理体制が整えられて

いる、要請されている点が違っているのでしょう

か。�

○黒沼� � 一つ考えられるのは、屁理屈かもしれ

ませんけれども、アナリストは重要情報を聞かな

くても分析してレポートを書くのが仕事であると。
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信用格付業者は重要情報を教えてもらえなければ

格付けなんかとてもできない、仕事が成り立たな

いということなのかなとも思うのですけれども、

ちょっと自信はないですね。�

それから、今の点については、本日は飯田先生

が来られていないので紹介はしませんけれども、

アメリカでの議論を飯田先生が紹介されていて、

��� はアナリストと信用格付業者を区分して扱っ

ているようです（飯田秀総「フェア・ディスクロ

ージャー・ルールの法的検討〔上〕」（商事法務

���� 号（���� 年）�� 頁））。そういうところも

参考になると思います。�

○石田� � ありがとうございます。�

�

【再び、アナリストレポートの作成・公表と守秘

義務等について】�

○松尾� 先ほどのアナリストのことですけれども、

アナリストは自分の取材したそれまでの情報で買

い推奨のレポートを書こうと思っていたとして、

最後にインタビューに行ったら重要情報を聞かさ

れてしまったとします。当然、守秘義務契約も結

んでいますが、先ほどの話だと、買い推奨のレポ

ートはもう書けなくなってしまうというおそれは

ないのでしょうか。�

結局そうなると、その情報を聞いたから買い推

奨をしたのか、もともと私は買い推奨するつもり

だったのかというのはわからないので、先ほどの

洲崎先生のお話はごもっともなのですけれども、

それを規制するとなると、私が言ったような場合

にも規制をすることになるのかなと思いました。�

○黒沼� � その場合はやはり発行者に相談して公

表してもらわざるを得ないのではないですか。�

○松尾� � でも、公表されてしまったら、もうレ

ポートの価値が……。（笑）�

○黒沼� � でも、それが今回のルールの考え方で

はないのですか。�

○松尾� � だから、利用してレポートを書く、と

いうところの、利用するとは何を指すのかという

のがすごく難しいのかなと。�

�

【正当な事業遂行の必要と適用除外】�

○黒沼� � その他、どの点からでも結構ですので、

いかがでしょうか。�

○伊藤� � レジュメの３ページの下から二段落目

で書かれていることで、これは守秘義務等が守ら

れなかった場合と関係する話なのですけれども、

「上場会社等・役員等が、重要情報の提供を正当

な事業活動として行う必要がある状況への配慮」

というのは、できあがった規制によると、守秘義

務等が守られなかった場合における公表義務の免

除の可否で考慮されるということになっています。

つまり、現状のルールでは、正当な事業活動とし

て必要があればということではなくて、とにかく

情報受領者に守秘義務と売買等をしてはならない

義務を課したならば、選択的開示が認められると

いうルールになっているわけですね。そして、守

秘義務等違反の場合、確かに組織再編等とか資金

調達という限られた事情がないと、会社は重要情

報を公表しなければならないことにはなっていま

すけれども、これはそもそも、違反を知ったとき

には速やかに公表しなければならないというだけ

です。�

それで、私が気になるのが、なぜこのように、

正当な事業活動という事情がない場合にも守秘義

務と売買等をしてはならない義務を課せば選択的

開示ができることになっているのかというところ

です。つまり、今のこのルールというのは、正当

な事業活動という事情がある場合だけ、守秘義務

プラス売買等をしてはならない義務を課した上で

選択的開示を認めるというルールに比べて、よい

ルールなのだろうかということが気になるわけで

す。そのあたり、何か評価をお持ちだったら伺い

たいと思います。�

○石田� � 私も �� 報告書から条文のつくりが違

っているなという疑問を持ちましたので、３ペー

ジの下から二段落目に掲げさせていただいたわけ

です。結局、契約を締結して売買等をしてはなら

ない守秘義務を課す場面では、特に正当な事業遂

行の理由は要らないということになっているので

す。その辺がわかりにくいつくりかなと。ただ、
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そういうことを約束しなければならない場合であ

って、なおかつ正当な事業遂行上の理由がないよ

うなケースというのは、あまり想定しにくいかな

と思います。大体両者は一致するのかなと思いま

すが、タスクフォースのときとつくりが違うので、

違和感を覚えたというのは全く同感です。�

○伊藤� � ありがとうございます。�

○黒沼� � ちょっと補足させていただきますと、

例えばインサイダー取引規制で情報伝達行為を処

罰の対象にしたときも、正当な情報伝達であれば、

当然適用されるべきではないのですけれども、そ

ういうことを条文に書けるかというと、なかなか

難しいのです。今回の �� ルールについて言うと、

まず取引関係者に伝達する場合だけが対象になっ

ていて、実はここの取引関係者というのは、市場

関係者と投資家なのです。それ以外の本当の取引

関係者、つまり事業上の関係者はここには入って

いないので、事業上の関係者に情報を伝達するの

は、通常は正当な業務行為として行うわけですが、

それは全部適用対象になっていない。そのように

範囲を絞って、しかも業務に関してとか広報活動

に関して情報を伝達した場合に限って適用対象に

なるので、適用除外のほうでは今のような理由を

付さなかったのではないかと思います。�

ほかにいかがでしょうか。──よろしいでしょ

うか。�

それでは、本日の研究会はこれで終わりたいと

思います。石田先生、どうもありがとうございま

した。�
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 ２
．
金
商
法

2
7
条
の

3
6
第

1
項
た
だ
し
書
に
よ
る
適
用
除
外

 

取
引
関
係
者
が
、
法
令
ま
た
は
契
約
に
よ
り
、
重
要
情
報
が
公
表
さ
れ
る
前
に
、

 

①
当
該
重
要
情
報
に
関
す
る
秘
密
を
他
に
漏
ら
さ
な
い
義
務
（
守
秘
義
務
）
、
お
よ
び
、

 

②
当
該
上
場
会
社
等
の
「
上
場
有
価
証
券
等
」
に
係
る
「
売
買
等
」
を
し
て
は
な
ら
な
い
義
務

 

を
負
う
と
き
は
、
第

1
項
本
文
の
規
定
に
基
づ
く
公
表
を
要
し
な
い
。
（
①
②
を
合
わ
せ
て
「
守
秘
義
務
等
」
）

 

�
�
→
�

T
F
報
告
書
の
提
言
に
概
ね
沿
っ
た
内
容
と
な
っ
て
い
る
。

 

 （
ア
）
売
買
等
を
し
て
は
な
ら
な
い
義
務
を
負
う
「
上
場
有
価
証
券
等
」
（
施
行
令

1
4
条
の

1
7
各
号
）

 

�
�
・
上
場
会
社
等
の
発
行
す
る
社
債
券
、
優
先
出
資
法
に
規
定
す
る
優
先
出
資
証
券
、
株
券
、
新
株
予
約
権
証
券
、

投
資
証
券
・
新
投
資
口
予
約
権
証
券
・
投
資
法
人
債
券
（

1
号
）

 

�
�
・
外
国
の
者
で
あ
る
上
場
会
社
等
の
発
行
す
る
証
券
・
証
書
の
う
ち
、
上
記
の
社
債
券
、
優
先
出
資
法
に
規
定

す
る
優
先
出
資
証
券
、
株
券
、
新
株
予
約
権
証
券
の
性
質
を
有
す
る
も
の
ま
た
は
外
国
投
資
証
券
（
施
行
令

1
4
条
の

1
5
第

2
号
に
掲
げ
る
も
の
を
除
く
）
で
、
金
融
商
品
取
引
所
に
上
場
さ
れ
て
い
る
も
の
等
（

2
号

～
4
号
）

 

�
�
・
こ
れ
ら
の
有
価
証
券
の
み
を
投
資
運
用
対
象
と
す
る
投
資
信
託
、
外
国
投
資
信
託
、
投
資
法
人
、
外
国
投
資

法
人
に
係
る
有
価
証
券
（

5
号
、

6
号
）

 

�
�
・
こ
れ
ら
の
有
価
証
券
に
係
る
オ
プ
シ
ョ
ン
を
表
示
す
る
有
価
証
券
（

7
号
）

 

�
�
・
こ
れ
ら
の
有
価
証
券
に
係
る
預
託
証
券
（

8
号
）

 

�
�
・
こ
れ
ら
の
有
価
証
券
を
受
託
有
価
証
券
と
す
る
有
価
証
券
信
託
受
益
証
券
等
（

9
号
）

 

�
�
・
当
該
上
場
会
社
等
以
外
の
会
社
の
発
行
す
る
社
債
券
で
、
こ
れ
ら
の
有
価
証
券
に
よ
り
償
還
す
る
こ
と
が
で

き
る
旨
の
特
約
が
付
さ
れ
て
い
る
も
の
（

1
0
号
）
。
外
国
の
者
の
発
行
す
る
こ
の
有
価
証
券
の
性
質
を
有
す

る
証
書
・
証
券
（

1
1
号
）

 

 （
イ
）
「
売
買
等
」
�

�
�
・
売
買
そ
の
他
の
有
償
の
譲
渡
ま
た
は
譲
受
け
（
交
換
、
代
物
弁
済
、
現
物
出
資
等
を
含
む

�
）
�

�
�
・
合
併
ま
た
は
分
割
に
よ
る
承
継
�

�
�
・
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
�

� （
ウ
）「
売
買
等
」
か
ら
除
外
さ
れ
る
行
為
（
金
商
法

2
7
条
の

3
6
第

1
項
た
だ
し
書
、
重
要
情
報
公
表
府
令

3
条
）

 

�
（
ⅰ
）
上
場
有
価
証
券
等
に
係
る
オ
プ
シ
ョ
ン
を
取
得
し
て
い
る
者
が
、
オ
プ
シ
ョ
ン
を
行
使
す
る
こ
と
に
よ
り

上
場
有
価
証
券
等
を
取
得
す
る
こ
と
。
そ
の
他
重
要
情
報
の
伝
達
を
受
け
た
こ
と
と
無
関
係
に
行
う
こ
と
が

明
ら
か
な
売
買
、
権
利
行
使
そ
の
他
こ
れ
に
類
す
る
行
為

 

�
�
�
→
�
「
無
関
係
に
行
う
こ
と
が
明
ら
か
な
売
買
」
と
し
て
、
た
と
え
ば
、
重
要
情
報
を
知
る
前
契
約
の
履
行

ま
た
は
知
る
前
計
画
の
実
行
と
し
て
行
う
上
場
有
価
証
券
等
の
売
買
等
（
金
商
法

1
6

6
条

6
項

1
2
号
、

取
引
府
令

5
9
条

1
項
参
照
）
が
該
当
す
る
と
考
え
ら
れ
る
。

 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 

1
 
齋
藤
馨
＝
田
原
泰
雅
監
修
『
逐
条
解
説
�

2
0
1
7
年
金
融
商
品
取
引
法
改
正
』（
商
事
法
務
、

2
0
1
8
）

7
2
頁
、
横
畠
裕
介
『
逐
条

解
説
�
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
と
罰
則
』
（
商
事
法
務
研
究
会
、

1
9
8

9
）

4
4
頁
。
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フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
規
制
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２
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�

2
0

1
8

/1
0

/2
6
�

J
P

X
金
商
法
研
究
会

 

関
西
学
院
大
学
�
石
田
眞
得

 

 は
じ
め
に
�

Ⅰ
．
�
�
�
ル
ー
ル
新
設
の
経
緯
と
背
景
�

Ⅱ
．
�
エ
ン
フ
ォ
ー
ス
メ
ン
ト
の
方
法
�

Ⅲ
．
�
適
時
開
示
制
度
等
と
の
関
係
�

Ⅳ
．
�
「
重
要
情
報
」
の
概
要
�

Ⅴ
．
�
公
表
義
務
を
負
う
者
お
よ
び
公
表
方
法
�

Ⅵ
．
�
情
報
伝
達
者
（
情
報
の
提
供
者
）
�

Ⅶ
．
�
取
引
関
係
者
（
重
要
情
報
の
受
領
者
）

 
 
（
以
上
、
前
回
報
告
）

 

Ⅷ
．
�
公
表
が
不
要
と
な
る
場
合
�
�
�
�
�
（
以
下
、

2
0
1
8
年

1
0
月

2
6
日
報
告
）

 

Ⅸ
．
�
守
秘
義
務
等
が
守
ら
れ
な
か
っ
た
場
合
の
対
応

 

Ⅹ
．
�
重
要
情
報
の
範
囲

 

�
＊
＊
＊
＊
＊
＊
＊
＊
＊
＊
＊
＊
＊
＊
＊

 

  Ⅷ
．
公
表
が
不
要
と
な
る
場
合
�

１
．
概
要

 

（
１
）

F
D
ル
ー
ル
・
・
・
上
場
会
社
等
、
そ
の
役
員
等
が
取
引
関
係
者
に
重
要
情
報
を
伝
達

 

�
�
�
・
意
図
的
な
伝
達
の
場
合
は
同
時
に
�
�
�
�
・
意
図
的
で
な
い
伝
達
の
場
合
は
速
や
か
に

 

�
�
�
上
場
会
社
等
は
当
該
重
要
情
報
の
公
表
義
務
を
負
う
（
金
商
法

2
7
条
の

3
6
第

1
項
柱
書
本
文
、

2
項
）
。

 

�
�
→
�
投
資
家
に
対
す
る
公
平
か
つ
適
時
な
情
報
開
示
を
確
保
【
投
資
者
保
護
・
市
場
の
信
頼
確
保
】

 

�
B

u
t：
�
上
場
会
社
等
・
役
員
等
が
取
引
関
係
者
に
伝
達
し
た
情
報
が
重
要
な
も
の
で
あ
っ
て
も
、
公
表
す
る
と
、

事
業
活
動
に
支
障
が
生
ず
る
お
そ
れ
が
あ
る
場
合
が
あ
る
。
【
会
社
・
株
主
の
利
益
保
護
】

 

 （
２
）

T
F
の
考
え
方

 

�
「
発
行
者
が
行
う
様
々
な
事
業
活
動
の
中
に
お
い
て
は
、
例
え
ば
、
証
券
会
社
に
資
金
調
達
の
相
談
を
す
る
場

合
な
ど
、
本
ル
ー
ル
の
対
象
と
な
る
よ
う
な
情
報
提
供
を
正
当
な
事
業
活
動
と
し
て
行
う
こ
と
が
必
要
な
状
況
が

想
定
さ
れ
る
。
こ
の
際
に
は
、
当
該
情
報
受
領
者
が
発
行
者
に
対
し
て
、
当
該
情
報
に
つ
き
、
第
三
者
に
伝
達
し

な
い
義
務
（
守
秘
義
務
）
、
及
び
投
資
判
断
に
利
用
し
な
い
義
務
を
負
っ
て
い
れ
ば
、
市
場
の
信
頼
が
害
さ
れ
る
お

そ
れ
は
少
な
い
と
考
え
ら
れ
る
。
」
（

F
D
ル
ー
ル
・
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
問

7
回
答
の
前
半
部
分
も
同
旨
）

 

→
�

F
D
ル
ー
ル
の
対
象
と
な
る
情
報
受
領
者
へ
の
情
報
提
供
で
あ
っ
て
も
、
当
該
情
報
受
領
者
が
発
行
者
に

対
し
て
、
①
第
三
者
に
伝
達
し
な
い
義
務
、
お
よ
び
、
②
投
資
判
断
に
利
用
し
な
い
義
務
を
負
っ
て
い
る
場

合
に
は
、
公
表
を
必
要
と
し
な
い
こ
と
と
す
る
こ
と
が
適
当
で
あ
る
、
と
の
提
言
（

T
F
報
告
書

4
頁
）
。
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 4
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じ
う
る
と
い
う
の
が

S
E

C
の
見
解
で
あ
る

4
。
前
回
の
報
告
で
述
べ
た
よ
う
に
、

F
D
ル
ー
ル
と
イ
ン
サ
イ
ダ

ー
取
引
規
制
の
重
要
事
実
に
区
別
が
な
い
の
で
、
取
引
規
制
は
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
と
の
連
続
性
に
よ
っ
て
カ

バ
ー
さ
れ
て
い
る
と
い
え
そ
う
で
あ
る
。

E
U
の
市
場
阻
害
行
為
規
則

1
7
条

8
項
で
も
、
情
報
受
領
者
の
守
秘

義
務
（

d
u

ty
 o

f 
co

n
fi

d
en

ti
a
li

ty
）
を
条
件
と
し
て
非
公
表
を
認
め
て
い
る

5
。

 

�◆�TF報告書で提案された「投資判断に利用しない義務」は、条文
上
、
上
記
②
の
よ
う
に
、
上
場
有

価
証
券
等
に
係
る
「
売
買
等
を
し
て
は
な
ら
な
い
義
務
」
と
い
う
形
で
規
定
さ
れ
た
。
ア
ナ
リ
ス
ト
が
伝
達
を

受
け
た
重
要
情
報
に
基
づ
い
た
ア
ナ
リ
ス
ト
レ
ポ
ー
ト
を
作
成
・
公
表
す
る
行
為
は
、

T
F
報
告
書
が
提
案
し
た

「
投
資
判
断
に
利
用
し
な
い
義
務
」
に
違
反
す
る
と
解
す
る
こ
と
が
で
き
た
が
、
上
記
②
「
売
買
等
を
し
て
は

な
ら
な
い
義
務
」
に
は
該
当
し
な
い
も
の
と
解
さ
れ
る

6
。
か
か
る
行
為
は
、
上
記
①
の
「
秘
密
を
他
に
漏
ら
さ

な
い
義
務
」
に
違
反
す
る
と
解
す
る
こ
と
に
な
る
だ
ろ
う
か
。

 

◆
�重要情報のうちインサイダー取引規制にいう重要事実に該当するもの

の
伝
達
を
受
け
た
場
合
、

金
商
法

1
6

6
条

1
項
・

3
項
に
よ
り
有
価
証
券
等
の
取
引
が
禁
止
さ
れ
る
、
す
な
わ
ち
法
令
上
売
買
等
を
し
て

は
な
ら
な
い
と
さ
れ
て
い
る
か
ら
、
上
記
②
「
売
買
等
を
行
っ
て
は
な
ら
な
い
義
務
」
を
負
う
こ
と
に
な
る
と

す
る
見
解
も
あ
る

7
。

 �◆�前述のように、米国では守秘義務に関する明示的な合意（口頭で
も
可
）
が
あ
れ
ば
公
表
を
要
し

な
い
。

S
E

C
は
、
必
ず
し
も
情
報
受
領
者
へ
の
伝
達
の
前
に
発
行
者
が
守
秘
義
務
の
同
意
を
得
な
け
れ
ば
な
ら

な
い
わ
け
で
な
く
、
情
報
受
領
者
へ
の
情
報
伝
達
の
後
で
あ
っ
て
も
、
当
該
情
報
受
領
者
が
当
該
情
報
を
さ
ら

に
伝
達
し
ま
た
は
そ
の
情
報
に
基
づ
い
て
取
引
を
す
る
前
で
あ
れ
ば
、

F
D
ル
ー
ル
違
反
と
な
ら
な
い
立
場
を

と
る
。
こ
の
よ
う
な
方
法
で
、
発
行
者
等
は
、
誤
っ
て
重
要
情
報
を
選
択
開
示
し
て
し
ま
っ
た
場
合
に
、
そ
の

悪
影
響
が
生
じ
る
の
を
防
ぐ
努
力
を
す
る
こ
と
が
で
き
る
と
い
う
の
が

S
E

C
の
見
解
で
あ
る

8
。

 

日
本
で
も
、
取
引
関
係
者
か
ら
伝
達
し
た
情
報
が
重
要
情
報
に
当
た
る
の
で
は
な
い
か
と
の
指
摘
を
受
け
、

当
該
情
報
を
現
時
点
で
公
表
す
る
の
が
適
当
で
な
い
と
判
断
し
た
場
合
の
よ
う
に
、
伝
達
後
に
守
秘
義
務
等
の

合
意
が
さ
れ
る
こ
と
が
あ
り
う
る
（

F
D
ル
ー
ル
・
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
問

3
の
回
答
③
）
。
も
っ
と
も
、
こ
の
よ
う

な
場
合
、
上
場
会
社
等
の
役
員
等
は
、
当
該
取
引
関
係
者
と
の
間
で
守
秘
義
務
等
の
合
意
を
求
め
る
こ
と
に
な

る
だ
ろ
う
が
、
取
引
関
係
者
が
合
意
の
協
力
要
請
に
応
じ
な
い
と
き
は
、
上
場
会
社
等
は
当
該
重
要
情
報
を
速

や
か
に
公
表
（
金
商
法

2
7
条
の

3
6
第

2
項
）
せ
ざ
る
を
え
な
い
こ
と
に
な
る

9
。
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 市
場
阻
害
行
為
規
則

1
7
条

8
項
：

W
h

er
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n
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 d
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ed
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0
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h
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 m
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e 
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p
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n
d
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u
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a
t 

in
fo

rm
a
ti

on
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n
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d
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u
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n

d
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ro
m

p
tl

y 
in
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h

e 
ca

se
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f 
a
 n

on
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n
te

n
ti

on
a
l 

d
is

cl
os

u
re
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T

h
is

 p
a

ra
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ra

p
h
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h

a
ll

 n
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a

p
p

ly
 i
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th
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p

er
so

n
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n

g
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h
e 

in
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rm
a

ti
on
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w

es
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 d
u
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f 
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n
fi

d
en
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a
li

ty
, 
re

ga
rd

le
ss

 o
f 

w
h

et
h

er
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u
ch

 
d

u
ty

 i
s 

b
a

se
d

 o
n

 a
 l

a
w

, 
on

 r
eg

u
la

ti
on

s,
 o

n
 a

rt
ic

le
s 

of
 a

ss
oc

ia
ti

on
, 
or

 o
n

 a
 c

on
tr

a
ct

. 
（
下
線
：
石
田
）

 
6
 黒
沼
悦
郎
「
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
の
制
定
－
内
閣
府
令
案
・
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
案
を
中
心
に
－
」
資
料
版

／
商
事
法
務

4
0
5
号
（

2
0
1
7
）

9
頁
。

 
7
 辰
巳
郁
「
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
の
導
入
に
関
す
る
金
融
商
品
取
引
法
改
正
法
案
」
資
料
版
／
商
事
法
務

3
9
7
号
（

2
0
1
7
年
）

11
頁
。

 
8
 S

E
C

, 
S

el
ec

ti
ve

 D
is

cl
os

u
re

 a
n

d
 I

n
si

d
er

 T
ra

d
in

g,
 6

5
 F

ed
. 
R

eg
. 
5
1

,7
1
6

, 
5

1
,7

2
0
 n

.2
8
 (

A
u

g
. 
2
4

, 
2

0
0
0

) 
(F

in
a
l 

ru
le

).
 

9
 吉
川
純
「
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
に
関
す
る
実
務
対
応
」
資
料
版
／
商
事
法
務

4
1
0
号
（

2
0
1
8
）

7
9
頁
。

 

2
0
1
8
/1

0
/2

6
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 /
 1

6
 

 �
（
ⅱ
）
会
社
法

11
6
条

1
項
に
よ
る
株
式
買
取
請
求
も
し
く
は
こ
れ
に
類
す
る
行
為
、
ま
た
は
法
令
上
の
義
務
に

基
づ
く
行
為

 

�
�
�
→
�
「
法
令
上
の
義
務
に
基
づ
く
行
為
」
と
し
て
、
た
と
え
ば
、
銀
行
業
・
保
険
業
を
営
む
会
社
に
よ
る
他

の
会
社
の
議
決
権
の
保
有
制
限
（
独
禁
法

11
条
）
に
違
反
す
る
状
態
と
な
っ
た
場
合
に
行
う
株
式
の
譲

渡
が
挙
げ
ら
れ
る

2
。

 

�
（
ⅲ
）
投
資
者
を
保
護
す
る
た
め
の
法
令
上
の
手
続
に
従
い
行
う
行
為
で
あ
っ
て
、
上
場
会
社
等
に
お
い
て
、
当

該
行
為
以
前
に
、
取
引
関
係
者
に
対
し
て
重
要
情
報
を
伝
達
す
る
合
理
的
な
理
由
が
あ
り
、
か
つ
、
当
該
重

要
情
報
を
公
表
す
る
こ
と
が
で
き
な
い
事
情
が
あ
る
も
の

 

�
�
�
→
�
「
投
資
者
を
保
護
す
る
た
め
の
法
令
上
の
手
続
に
従
い
行
う
行
為
」
･
･
･
公
開
買
付
け
に
対
抗
す
る
た
め

上
場
会
社
等
の
取
締
役
会
が
決
定
し
た
要
請
に
基
づ
き
行
わ
れ
る
、
い
わ
ゆ
る
防
戦
買
い
（
金
商
法

1
6
6

条
6
項

4
号
）
が
想
定
さ
れ
る
（
内
閣
府
令
等
パ
ブ
コ
メ

2
0
6
番
回
答
）

3
 

�
（
ⅳ
）
合
併
、
分
割
ま
た
は
事
業
の
全
部
・
一
部
の
譲
渡
・
譲
受
け
に
よ
り
上
場
有
価
証
券
等
を
承
継
さ
せ
、
ま

た
は
承
継
す
る
行
為

 

�
�
�
→
�
承
継
資
産
に
占
め
る
上
場
株
券
等
の
割
合
が
「

2
0
％
未
満
」
で
あ
る
場
合
に
適
用
除
外
と
さ
れ
る
と
い

う
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
の
基
準
は
採
用
さ
れ
て
い
な
い
（
金
商
法

1
6
6
条

6
項

8
号
、
取
引
府
令

5
8

条
の

2
参
照
）
。

 

�
�
※
�
重
要
情
報
公
表
府
令
�
条
柱
書
の
「
当
該
取
引
関
係
者
が
当
該
行
為
を
行
っ
た
と
し
て
も
上
場
会
社
等
に

関
す
る
情
報
の
開
示
に
対
す
る
投
資
者
の
信
頼
を
損
な
う
お
そ
れ
が
少
な
い
も
の
」
と
い
う
要
件
は
、
上

記
（
ⅰ
）
～
（
ⅳ
）
に
か
か
っ
て
い
る
。
し
た
が
っ
て
、
こ
れ
ら
の
行
為
が
常
に
「
売
買
等
」
か
ら
外
れ

る
わ
け
で
は
な
い
も
の
と
解
さ
れ
る
。

 

 �
◆
�
金
商
法

2
7
条
の

3
6
第

1
項
た
だ
し
書
き
の
立
法
の
背
景
は
、
前
述
の
よ
う
に
、
上
場
会
社
等
・
役
員
等
が
、

重
要
情
報
の
提
供
を
正
当
な
事
業
活
動
と
し
て
行
う
必
要
が
あ
る
状
況
へ
の
配
慮
で
あ
っ
た
（

T
F
報
告
書

4

頁
の
例
示
ケ
ー
ス
）
。
し
か
し
な
が
ら
、
同
項
た
だ
し
書
き
の
規
定
の
文
言
上
は
、
守
秘
義
務
等
を
負
わ
せ
て
公

表
義
務
を
免
れ
る
上
場
会
社
等
の
事
情
は
問
題
と
さ
れ
て
い
な
い
。
そ
の
よ
う
な
事
情
は
、
守
秘
義
務
等
が
守

ら
れ
な
か
っ
た
場
合
に
お
け
る
公
表
義
務
の
免
除
の
可
否
（
同
条

3
項
た
だ
し
書
き
）
で
考
慮
さ
れ
る
こ
と
と

な
っ
て
い
る
。

 

�
◆
�
上
記
①
と
②
は
「
か
つ
」
で
結
ば
れ
て
い
る
の
で
、「
守
秘
義
務
」
お
よ
び
「
売
買
し
な
い
義
務
」
の
両
方
を

取
引
関
係
者
が
負
う
場
合
に
、
上
場
会
社
等
は
公
表
義
務
を
免
除
さ
れ
る
。
一
方
、
米
国
の

F
D
ル
ー
ル
で
は
、

発
行
者
が
公
表
義
務
を
負
わ
な
い
場
合
と
し
て
、
伝
達
さ
れ
た
情
報
の
秘
密
保
持
に
つ
き
明
示
的
に
合
意

（
ex

p
re

ss
ly

 a
g
re

e）
す
る
者
へ
の
情
報
伝
達
が
規
定
さ
れ
て
い
る
が
（

§2
4
3
.1

0
0
(b

)(
2
)(
ⅱ

)）
、
そ
の
情
報

に
基
づ
い
て
取
引
を
し
な
い
旨
の
合
意
ま
で
は
要
求
し
な
い
立
場
で
あ
る
、
と

S
E

C
は
表
明
し
て
い
る
。
守
秘

義
務
の
合
意
に
よ
り
情
報
を
得
た
者
が
証
券
取
引
を
行
え
ば
、
そ
の
者
に
は
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
の
責
任
が
生

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 

2
 金
商
法

1
6
6
条

6
項

3
号
の
規
定
に
い
う
「
法
令
上
の
義
務
」
に
関
し
て
、
横
畠
『
逐
条
解
説
�
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
と

罰
則
』

1
4
8
頁
。

 
3
 大
谷
潤
ほ
か
「
平
成

2
9
年
改
正
金
商
法
に
係
る
政
府
令
改
正
等
の
解
説
（
２
）
�
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル

に
係
る
政
府
令
・
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
等
」
商
事
法
務

2
1
6
2
号
（

2
0
1
8
）

8
頁
。
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2
0
1
8
/1

0
/2

6
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 /
 1

6
 

 

本
ル
ー
ル
が
公
平
か
つ
適
時
な
情
報
開
示
に
対
す
る
市
場
の
信
頼
を
確
保
す
る
た
め
の
も
の
で
あ
る
こ
と
を
踏

ま
え
れ
ば
、
上
記
（
３
）
に
掲
げ
る
者
［
石
田
注
：
取
引
関
係
者
］
へ
の
情
報
提
供
を
行
っ
た
際
に
は
こ
の
情
報

受
領
者
が
守
秘
義
務
を
負
う
こ
と
か
ら
公
表
を
行
わ
な
か
っ
た
が
、
そ
の
後
、
こ
の
情
報
受
領
者
が
守
秘
義
務
に

違
反
し
て
、
上
記
（
３
）
に
掲
げ
る
者
に
該
当
す
る
守
秘
義
務
等
を
負
わ
な
い
他
者
に
情
報
を
伝
達
し
た
こ
と
を

発
行
者
が
把
握
し
た
場
合
に
は
、
本
ル
ー
ル
に
基
づ
き
発
行
者
に
情
報
の
公
表
を
求
め
る
こ
と
が
考
え
ら
れ
る
。
」
 

�→�EUのように、上場会社等に公表を求める方向を提言  ２
．
金
商
法

2
7
条
の

3
6
第

3
項
の
規
定

 �〇上場会社等は、取引関係者が、法令または契約に違反して、重要情
報
が
公
表
さ
れ
る
前
に
、
当
該

重
要
情
報
に
関
す
る
秘
密
を
他
の
取
引
関
係
者
に
漏
ら
し
、
ま
た
は
当
該
上
場
会
社
等
の
上
場
有
価
証
券
等
に

係
る
売
買
等
を
行
っ
た
こ
と
を
知
っ
た
と
き
は
、
速
や
か
に
、
当
該
重
要
情
報
を
公
表
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い

（
同
項
本
文
）
。

 �〇ただし、やむを得ない理由により当該重要情報を公表することがで
き
な
い
場
合
そ
の
他
の
内
閣
府

令
で
定
め
る
場
合
は
、
こ
の
限
り
で
な
い
（
同
項
た
だ
し
書
き
）
。

 

 （
１
）
守
秘
義
務
等
の
違
反
に
よ
り
速
や
か
な
公
表
が
必
要
と
な
る
場
合

 �◆守秘義務等の違反があった場合の対応（3項本文）について、TF報
告
書
の
提
言
に
沿
う
規
定
内
容

と
な
っ
て
い
る
。
重
要
情
報
の
守
秘
義
務
ま
た
は
上
場
有
価
証
券
等
の
売
買
等
を
し
な
い
義
務
の
い
ず
れ
か
の

違
反
が
あ
れ
ば
、
公
表
義
務
が
生
ず
る

1
0
。
た
だ
し
、
取
引
関
係
者
が
守
秘
義
務
に
違
反
し
た
こ
と
や
、
取
引

を
行
っ
た
こ
と
を
発
行
者
が
知
り
う
る
状
況
は
実
際
上
限
ら
れ
て
い
る
か
も
し
れ
な
い
。
上
場
会
社
等
は
、
守

秘
義
務
等
の
違
反
を
「
知
っ
た
と
き
は
、
速
や
か
に
」
公
表
を
す
れ
ば
よ
い
。

 

�◆TF報告書の段階から、公表義務が生ずる場合の、取引関係者が秘
密
を
漏
ら
す
相
手
方
は
「
他
の
取

引
関
係
者
」
と
さ
れ
て
い
た
。
金
商
法

2
7
条
の

3
6
第

3
項
本
文
は
こ
れ
に
沿
っ
た
規
定
内
容
と
な
っ
て
い
る
。

た
と
え
ば
、

 

上
場
会
社
等
の
役
員
等
�→�取引関係者［情報遺漏］ 

ａ
．
�⇒�適格機関投資家（取引関係者）�／�公表義務あり 

ｂ
．
�⇒�当該上場会社等の有価証券の非保有者（取引関係者でない）�／

�公表義務なし�
・
ど
ち
ら
の
場
合
も
、
も
は
や
情
報
の
秘
密
性
は
確
保
さ
れ
て
い
な
い
状
況
だ
が
。

 

・
規
制
対
象
と
な
る
伝
達
の
相
手
方
＝
「
有
価
証
券
の
売
買
に
関
与
す
る
蓋
然
性
が
高
い
と
想
定
さ
れ
る
」
者

＝
取
引
関
係
者
へ
の
重
要
情
報
伝
達
は
証
券
市
場
へ
の
信
頼
を
損
な
う
と
い
う
基
準
に
よ
り
、

1
回
目
の
伝

達
の
相
手
方
の
範
囲
に
絞
り
を
か
け
て
い
る
。

2
回
目
の
伝
達
（
情
報
遺
漏
）
も
、
同
様
の
考
え
方
に
基
づ

く
も
の
な
の
だ
ろ
う
か
。

 

 （
２
）
や
む
を
得
な
い
理
由
が
あ
る
場
合

 �やむを得ない理由により当該重要情報を公表することができない場合
そ
の
他
の
内
閣
府
令
で
定
め

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 

1
0
 
辰
巳
・
資
料
版
／
商
事
法
務

3
9
7
号

1
2
頁
等
。

 

2
0
1
8
/1

0
/2

6
 

 

 
5

 /
 1

6
 

 �◆�弁護士、公認会計士、税理士等が取引関係者に含まれる場合、そ
れ
ぞ
れ
の
法
令
で
定
め
ら
れ
た

守
秘
義
務
（
弁
護
士
法

2
3
条
、
公
認
会
計
士
法

2
7
条
、

3
4
条
の

1
0
の

1
6
、
税
理
士
法

3
8
条
）
が
上
記
①

の
要
件
を
満
た
す
と
考
え
ら
れ
る
。
た
と
え
ば
、
弁
護
士
が
、
金
融
商
品
取
引
業
者
等
の
行
う
金
融
商
品
取
引

業
に
関
し
て
代
理
人
と
し
て
職
務
を
行
う
場
合
に
お
い
て
、
上
場
会
社
等
か
ら
重
要
情
報
の
伝
達
を
受
け
る
と

き
は
、
金
融
商
品
取
引
業
者
等
の
「
役
員
等
」
に
代
理
人
も
含
ま
れ
る
こ
と
か
ら
（
金
商
法

2
7
条
の

3
6
第

1

項
1
号
、
同
条
第

1
項
柱
書
本
文
）
、
当
該
弁
護
士
は
取
引
関
係
者
に
該
当
す
る
こ
と
と
な
る
。
こ
の
場
合
、
当

該
弁
護
士
の
守
秘
義
務
に
加
え
、
金
融
商
品
取
引
業
者
等
に
も
守
秘
義
務
が
課
せ
ら
れ
て
い
る
こ
と
が
同
条

1

項
た
だ
し
書
き
の
適
用
を
受
け
る
た
め
に
必
要
と
さ
れ
、
売
買
等
を
し
な
い
義
務
も
両
者
に
求
め
ら
れ
る
と
い

う
の
が
金
融
庁
の
考
え
方
で
あ
る
（
内
閣
府
令
等
パ
ブ
コ
メ

2
1
8
番
回
答
）
。

 

◆
�一般に、契約中に守秘義務と合わせて情報の目的外利用の禁止条項が

あ
れ
ば
、
上
記
①
②
は
満

た
さ
れ
る
と
い
え
そ
う
。
も
っ
と
も
、

T
F
報
告
書
で
は
、
た
と
え
ば
、
銀
行
や
投
資
銀
行
業
務
を
行
う
証
券

会
社
な
ど
、
法
令
や
別
途
の
契
約
な
ど
に
よ
り
発
行
者
に
対
し
て
守
秘
義
務
等
を
負
う
場
合
に
つ
い
て
は
、
改

め
て
守
秘
義
務
契
約
を
書
面
で
締
結
す
る
必
要
は
な
い
と
の
見
解
が
示
さ
れ
て
い
る
（

4
頁
注

1
）
。

F
D
ル
ー

ル
・
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
・
パ
ブ
コ
メ

2
8
番
回
答
で
も
、
金
融
機
関
が
、
上
場
会
社
等
と
の
間
で
黙
示
の
合
意
や

商
慣
習
等
に
よ
り
守
秘
義
務
を
負
う
場
合
、
改
め
て
守
秘
義
務
契
約
を
締
結
す
る
必
要
は
な
い
と
の
見
解
を
示

し
て
い
る
（
さ
ら
に
、

F
D
ル
ー
ル
・
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
・
パ
ブ
コ
メ

2
4
番
回
答
も
参
照
）
。

 

こ
の
点
に
関
し
、

F
D
ル
ー
ル
・
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
問

7
の
回
答
は
、
法
令
上
、
法
人
関
係
情
報
の
管
理
体
制

が
適
切
に
整
備
さ
れ
て
い
る
証
券
会
社
の
投
資
銀
行
部
門
や
（
金
商
法

3
8
条

8
号
・
業
府
令

1
1

7
条

1
項

1
6

号
、

4
0
条

2
号
・
業
府
令

1
2
3
条

1
項

5
号
）
、
信
用
格
付
業
者
（
金
商
法

6
6
条
の

3
3
第

1
項
、
業
府
令

3
0
6
条

1
項

1
2
号
）
へ
の
重
要
情
報
の
伝
達
に
つ
い
て
、
当
該
重
要
情
報
の
公
表
が
行
わ
れ
な
く
て
も
、
市

場
の
信
頼
が
害
さ
れ
る
お
そ
れ
は
少
な
い
と
し
て
、
金
商
法

2
7
条
の

3
6
第

1
項
た
だ
し
書
き
の
適
用
（
上
記

①
②
）
が
認
め
ら
れ
る
と
す
る
。
法
令
に
よ
り
売
買
等
を
し
て
は
な
ら
な
い
義
務
を
負
う
例
と
し
て
、

F
D
ル

ー
ル
・
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
・
パ
ブ
コ
メ

2
8
番
回
答
は
、
上
記
の
諸
規
定
を
挙
げ
て
い
る
。

 

な
お
、
投
資
銀
行
業
務
の
遂
行
の
た
め
、
重
要
情
報
の
伝
達
を
受
け
た
取
引
関
係
者
が
、
業
務
上
必
要
な
範

囲
で
関
係
会
社
へ
当
該
重
要
情
報
を
伝
達
す
る
場
合
、
当
該
取
引
関
係
者
の
関
係
会
社
が
守
秘
義
務
等
を
負
っ

て
い
る
と
き
は
、
適
用
除
外
に
当
た
る
と
さ
れ
る
（

F
D
ル
ー
ル
・
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
・
パ
ブ
コ
メ

2
3
番
回
答
）
。

 

 Ⅸ
．
守
秘
義
務
等
が
守
ら
れ
な
か
っ
た
場
合
の
対
応
�

１
．
概
要

 �取引関係者が守秘義務等を負う場合、上場会社等は公表義務を負わな
い
（
金
商
法

2
7
条
の

3
6
第

1

項
た
だ
し
書
き
）

 �→�その後、守秘義務等の違反があった場合、どうするか？ �〇TF報告書（4頁） ��「･･･情報受領者が、守秘義務に違反して当該情報を他者に伝え、そ
の
伝
達
の
事
実
を
発
行
者
が
把

握
し
た
場
合
、

E
U

 
で
は
、
情
報
の
秘
密
性
が
保
た
れ
て
い
な
い
こ
と
を
理
由
と
し
て
、
発
行
者
に
情
報
の
公
表

義
務
が
課
さ
れ
て
い
る
。
一
方
、
米
国
で
は
、
そ
の
よ
う
な
場
合
に
、
発
行
者
に
は
情
報
の
公
表
義
務
は
課
さ
れ

て
い
な
い
。
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2
0
1
8
/1

0
/2

6
 

 

 8
 /
 1

6
 

 

務
の
例
外
で
は
な
い
）
、
有
価
証
券
の
登
録
募
集
（

re
gi

st
er

ed
 

p
u

b
li

c 
of

fe
ri

n
g
）
が
規
定
さ
れ
て
い
る
（
§

2
4
3
.1

0
0

(b
)(

2
)(
ⅲ

)）
。
証
券
募
集
に
つ
い
て
は

1
9
3
3
年
証
券
法

5
条
に
お
い
て
情
報
開
示
規
制
が
定
め
ら
れ
て
お
り
、

選
択
的
開
示
を
行
う
機
会
が
制
限
さ
れ
て
い
る
か
ら
で
あ
る

1
4
。
規
則
提
案
の
パ
ブ
コ
メ
で
は
、

F
D
ル
ー
ル
に
基
づ
く

公
表
が
申
込
み
（

of
fe

r）
に
該
当
す
る
か
も
し
れ
な
い
た
め
、
証
券
法

5
条
ｃ
項
の
勧
誘
規
制
に
抵
触
す
る
の
で
は
と

の
懸
念
が
示
さ
れ
て
い
た

1
5
。
適
用
除
外
に
定
め
ら
れ
た
こ
と
に
よ
り
、
登
録
募
集
に
係
る
ロ
ー
ド
シ
ョ
ウ
や
販
売
の
た

め
の
活
動
は
、
対
象
外
と
な
る

1
6
。

 

こ
の
点
、
日
本
で
は
、「
法
若
し
く
は
法
に
基
づ
く
命
令
又
は
取
引
所
の
定
款
そ
の
他
の
規
則
に
基
づ
く
情
報
の
開
示
」

に
つ
い
て
は
、
取
得
勧
誘
ま
た
は
売
付
け
勧
誘
等
に
該
当
し
な
い
行
為
と
解
さ
れ
て
い
る
（
企
業
内
容
開
示
ガ
イ
ド
ラ
イ

ン
2
-1

2
-④
）
。
こ
れ
に
よ
れ
ば
、

F
D
ル
ー
ル
に
基
づ
く
公
表
は
、
法
に
基
づ
く
開
示
に
当
た
る
と
し
て
、
勧
誘
規
制
に

反
し
な
い
と
解
し
て
よ
い
こ
と
に
な
り
そ
う
で
あ
る
。

 

な
お
、
有
価
証
券
募
集
と
適
時
開
示
と
の
関
係
で
は
、
金
商
法
に
基
づ
く
法
定
開
示
に
先
立
ち
適
時
開
示
を
行
っ
た
場

合
、
金
商
法
上
の
事
前
勧
誘
規
制
に
抵
触
す
る
お
そ
れ
が
あ
る
と
し
て
、
金
商
法
に
基
づ
く
法
定
開
示
が
適
時
開
示
の
前

に
行
わ
れ
る
こ
と
が
あ
り
、
上
記
金
融
庁
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
の
定
め
が
あ
る
も
の
の
、
実
務
で
は
慎
重
に
運
用
さ
れ
て
い
る

よ
う
で
あ
る

1
7
。

 

 

◆
�やむを得ない理由がある場合を包括的に規定する方法は採用されなか

っ
た
（
内
閣
府
令
等
パ
ブ

コ
メ

2
2

4
番
・

2
2
5
番
回
答
）
。
「
次
に
掲
げ
る
や
む
を
得
な
い
理
由
に
よ
り
重
要
情
報
を
公
表
す
る
こ
と
が
で

き
な
い
と
き
」
と
い
っ
た
規
定
の
文
言
か
ら
み
て
、
重
要
情
報
公
表
府
令

9
条
は
限
定
列
挙
し
た
も
の
と
解
さ

れ
る
。

 

も
っ
と
も
、
こ
こ
に
列
挙
さ
れ
た
行
為
に
係
る
情
報
以
外
の
も
の
で
あ
っ
て
も
、
た
と
え
ば
、
あ
る
製
品
市

場
へ
の
新
規
参
入
に
係
る
情
報
は
、
同
業
他
社
に
知
ら
れ
る
と
何
ら
か
の
事
業
遂
行
上
の
支
障
が
生
ず
る
か
も

し
れ
ず
、
こ
れ
を
公
表
す
れ
ば
会
社
の
価
値
が
下
が
る
こ
と
も
あ
り
う
る

1
8
。「
新
製
品
又
は
新
技
術
の
企
業
化
」

「
新
た
な
事
業
の
開
始
（
新
商
品
の
販
売
又
は
新
た
な
役
務
の
提
供
の
企
業
化
を
含
む
。
）
」（
東
証
・
有
価
証
券

上
場
規
程

4
0
2
条

(1
)(

o)
・

(w
)）
な
ど
、
競
争
上
の
不
利
益
が
生
ず
る
お
そ
れ
の
あ
る
も
の
は
、
重
要
情
報
公

表
府
令

9
条
に
列
挙
さ
れ
て
い
な
い
。
同
条
の
内
容
は
抑
制
的
に
定
め
ら
れ
て
い
る
と
評
価
さ
れ
て
い
る

1
9
。

 

◆
�金商法27条の36第3項ただし書きは、限定的な事情についてである

が
、
重
要
情
報
を
公
表
す

る
こ
と
に
よ
り
上
場
会
社
等
の
事
業
遂
行
上
支
障
が
生
ず
る
お
そ
れ
が
あ
る
場
合
、
上
場
会
社
等
が
公
表
（
情

報
開
示
）
を
遅
ら
せ
る
こ
と
を
金
商
法
上
許
容
し
て
い
る
点
で
注
目
さ
れ
る
。

 

前
述
の
よ
う
に
適
時
開
示
制
度
の
も
と
で
は
、
投
資
家
へ
の
迅
速
な
情
報
開
示
を
行
わ
せ
る
た
め
、
対
象
情

報
を
「
直
ち
に
」
開
示
す
る
こ
と
を
要
求
し
て
い
る
（
た
と
え
ば
、
決
定
事
実
に
つ
き
、
東
証
・
有
価
証
券
上

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 

1
4
 6

5
 F

ed
. 
R

eg
. 
a
t 

5
1

,7
2

5
. 

1
5
 同
上
。

 
1

6
 S

E
C

, 
C

om
p

li
a

n
ce

 a
n

d
 D

is
cl

os
u

re
 I

n
te

rp
re

ta
ti

on
s 

: 
R

eg
u

la
ti

on
 F

D
 (

L
a
st

 U
p

d
a
te

: A
u

g.
 1

4
, 
2

0
0
9

),
 

Q
u

es
ti

on
 1

0
1

.0
7
. 
; 

D
. 
C

a
se

y
 K

ob
i,

 W
a
ll

 S
tr

ee
t 

v.
 M

a
in

 S
tr

ee
t:

 T
h

e 
S

E
C

's
 N

ew
 R

eg
u

la
ti

on
 F

D
 a

n
d

 I
ts

 
Im

p
a

ct
 o

n
 M

a
rk

et
 P

a
rt

ic
ip

a
n

ts
, 
7
7

 I
n

d
. 
L

. 
J

. 
5

5
1
, 
5

7
5

-7
6

 (
2
0

0
2
).

 
1

7
 伊
東
祐
介
「
適
時
開
示
制
度
の
概
要
に
つ
い
て
（
前
編
）
」
監
査
役

6
7
3
号
（

2
0
1
7
）

6
5
頁
、

6
9
頁
。

 
1

8
 S

te
p

h
en

 J
. 
C

h
oi

, 
S

el
ec

ti
ve

 D
is

cl
os

u
re

s 
in

 t
h

e 
P

u
b

li
c 

C
a

p
it

a
l 

M
a

rk
et

s,
 3

5
 U

.C
. 

D
a

vi
s 

L
. 
R

ev
. 
5

3
3
, 
5
4
2

 
(2

0
0

2
).

 
1

9
 黒
沼
・
資
料
版
／
商
事
法
務

4
0
5
号

1
0
頁
。

 

2
0
1
8
/1

0
/2

6
 

 

 
7

 /
 1

6
 

 

る
場
合
は
、
取
引
関
係
者
に
守
秘
義
務
等
の
違
反
が
あ
り
、
上
場
会
社
等
が
そ
れ
を
把
握
し
た
と
し
て
も
、

3
項

本
文
の
規
定
に
よ
る
公
表
を
要
し
な
い
（
金
商
法

2
7
条
の

3
6
第

3
項
た
だ
し
書
き
）
。

 

�＜趣旨＞：進行中のM&A等に関する情報が取引関係者から漏れた場
合
な
ど
、
案
件
の
進
捗
度
合
い

に
よ
っ
て
は
、
上
場
会
社
等
が
当
該
情
報
を
公
表
す
る
こ
と
が
困
難
な
場
合
が
あ
り
得
る
か
ら

1
1
。

守
秘
義
務
等
の
違
反
に
よ
っ
て
上
場
会
社
等
に
は
非
が
な
い
の
に
公
表
義
務
を
課
せ
ら
れ
る
の
で
、

重
要
情
報
を
公
表
し
な
い
こ
と
に
つ
い
て
の
上
場
会
社
等
の
利
益
も
考
慮
す
る
こ
と
に
し
た
も
の
と

さ
れ
る

1
2
。

 �＜内閣府令＝重要情報公表府令9条＞ （
ア
）

9
条

1
号

 

［
ａ
］
取
引
関
係
者
が
受
領
し
た
重
要
情
報
が
、
上
場
会
社
等
も
し
く
は
そ
の
親
会
社
・
子
会
社
ま
た
は
上
場
投

資
法
人
等
の
資
産
運
用
会
社
が
行
い
、
ま
た
は
行
お
う
と
し
て
い
る
次
に
掲
げ
る
行
為
に
係
る
も
の
で
あ
っ

て
、

 

［
ｂ
］
当
該
重
要
情
報
を
公
表
す
る
こ
と
に
よ
り
、
当
該
行
為
の
遂
行
に
重
大
な
支
障
が
生
ず
る
お
そ
れ
が
あ
る

と
き

 

①
合
併
、
②
会
社
の
分
割
、
③
株
式
交
換
、
④
株
式
移
転
、
⑤
事
業
の
全
部
ま
た
は
一
部
の
譲
渡
ま
た
は
譲
受

け
、
⑥
他
社
株
公
開
買
付
け
ま
た
は
自
社
株
公
開
買
付
、
⑦
子
会
社
（
子
会
社
が
行
う
場
合
は
孫
会
社
）
の
異

動
を
伴
う
株
式
ま
た
は
持
ち
分
の
譲
渡
ま
た
は
取
得
、
⑧
破
産
手
続
開
始
、
再
生
手
続
開
始
ま
た
は
更
生
手
続

開
始
の
申
立
て
、
⑨
資
本
ま
た
は
業
務
上
の
提
携
・
提
携
の
解
消
� �→�上場会社等が公開買付け等の対象会社となっている場合、上記⑨

資
本
ま
た
は
業
務
上
の
提
携
に

該
当
し
う
る
（
内
閣
府
令
等
パ
ブ
コ
メ

2
2

3
番
回
答
）
。
公
開
買
付
け
等
の
対
象
会
社
に
お
い
て
公
開
買
付
け

等
に
係
る
情
報
が
重
要
情
報
に
該
当
し
う
る

1
3
と
い
う
前
提
で
あ
る
と
い
え
る
。

 

 （
イ
）

9
条

2
号

 �［ａ］取引関係者が受領した重要情報が、上場会社等の優先出資証券
、
株
券
、
新
株
予
約
権
証
券
、

投
資
証
券
、
新
投
資
口
予
約
権
証
券
、
投
資
法
人
債
券
、
外
国
投
資
証
券
の
募
集
も
し
く
は
売
出
し
ま
た
は

こ
れ
に
類
す
る
行
為
に
係
る
も
の
で
あ
っ
て
、

 �［ｂ］当該重要情報を公表することにより、当該行為の遂行に重大な
支
障
が
生
ず
る
お
そ
れ
が
あ
る

と
き

 �→�公表することにより、投機的売買等によって有価証券の価格が変
動
し
、
当
初
予
定
し
て
い
た
資

金
調
達
が
行
え
な
く
な
る
お
そ
れ
が
あ
る
よ
う
な
有
価
証
券
の
募
集
・
売
出
し
等
を
規
定
し
た
も
の
で
あ
る
。

そ
の
た
め
社
債
は
除
か
れ
て
い
る
（
内
閣
府
令
等
パ
ブ
コ
メ

2
2
1
番
回
答
）
。

 

 

c
f.

 
米
国
の

F
D
ル
ー
ル
の
一
般
的
な
適
用
除
外
と
し
て
（
日
本
の
よ
う
に
守
秘
義
務
等
が
破
ら
れ
た
場
合
の
公
表
義

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 

1
1
 
大
谷
ほ
か
・
商
事
法
務

2
1
6
2
号

9
頁
。

 

1
2
 
黒
沼
・
資
料
版
／
商
事
法
務

4
0
5
号

1
0
頁
。

 

1
3
 
鈴
木
克
昌
ほ
か
「
日
本
版
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
の
導
入
と
資
本
市
場
へ
の
影
響
」
商
事
法
務

2
1
4
5
号

（
2
0
1
7
）

3
3
頁

-3
4
頁
。
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フェア・ディスクロージャー規制（２）



2
0
1
8
/1

0
/2

6
 

 

 
1

0
 /
 1

6
 

 

微
基
準
で
重
要
事
実
か
ら
外
れ
て
も
、
包
括
規
定
で
拾
わ
な
け
れ
ば
規
制
漏
れ
が
生
ず
る
お
そ
れ
が
あ
る
と
指

摘
さ
れ
て
い
る

2
4
。
包
括
規
定
の
み
に
よ
る
定
義
方
法
を
採
用
し
た

F
D
ル
ー
ル
の
も
と
で
は
、
上
場
会
社
等

の
企
業
特
性
に
応
じ
た
重
要
情
報
の
範
囲
を
規
制
対
象
と
す
る
こ
と
が
で
き
る

2
5
。

 

 

〇
T

F
報
告
書
の
提
言
（

2
頁
）

 �（ａ）発行者がFDルールを踏まえて適切に情報管理することが可能
と
な
る
よ
う
に
す
る
こ
と

 

�（ｂ）情報受領者も、発行者から提供される情報がFDルールの対象
と
な
る
か
ど
う
か
の
判
断
が

可
能
に
な
る
よ
う
に
し
、
対
象
と
な
る
と
思
料
す
る
場
合
に
は
発
行
者
に
対
し
て
注
意
喚
起
で
き
る
よ
う

に
す
る
こ
と

 �これらを通じて、発行者と投資家の対話の中で何が重要な情報である
か
に
つ
い
て
、
プ
ラ
ク
テ
ィ

ス
を
積
み
上
げ
る
こ
と
が
で
き
る
よ
う
に
す
る
こ
と
が
望
ま
し
い
。

 

 ２
．
情
報
管
理
の
範
囲

 

（
１
）
ど
の
よ
う
な
情
報
を
管
理
す
れ
ば
よ
い
か

 �重要情報の管理方法（事業規模や情報管理の状況に応じた管理方法）
に
つ
い
て
の
例
示
（

F
D
ル
ー

ル
・
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
問

2
の
回
答
）

 �→�TF報告書の上記提言（ａ）を受けたものか。 �①諸外国のルールも念頭に、何が有価証券の価値に重要な影響を及ぼ
し
う
る
情
報
か
独
自
の
基
準
を

設
け
て

I
R
業
務
を
行
っ
て
い
る
グ
ロ
ー
バ
ル
企
業
は
、
そ
の
基
準
を
用
い
て
管
理

 

�②現在のインサイダー取引規制に沿ってIR業務を行っている企業に
つ
い
て
は
、
当
面
、
イ
ン
サ
イ

ダ
ー
取
引
規
制
の
対
象
と
な
る
情
報
、
お
よ
び
、
決
算
情
報
（
年
度
ま
た
は
四
半
期
の
決
算
に
係
る
確
定
的
な

財
務
情
報
）
で
あ
っ
て
、
有
価
証
券
の
価
額
に
重
要
な
影
響
を
与
え
る
情
報
を
管
理

 

�③仮に決算情報のうち何が有価証券の価額に重要な影響を与えるのか
判
断
が
難
し
い
企
業
に
つ
い
て

は
、
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
の
対
象
と
な
る
情
報
と
、
公
表
前
の
確
定
的
な
決
算
情
報
を
す
べ
て
管
理

 

�※上記②が最低限の情報管理の範囲とされる。  �〇上記①はEUのプライス・インセンティブ・インフォメーションの
考
え
方
を
採
用
す
る
も
の
、
上

記
②
③
は
重
要
事
実
等
を
基
本
と
し
て
、
決
算
情
報
を
加
え
た
も
の
で
あ
り
、
②
は
決
算
情
報
の
う
ち
有
価
証

券
の
価
額
に
重
要
な
影
響
を
与
え
る
も
の
に
限
定
す
る
の
に
対
し
、
③
は
こ
の
よ
う
な
限
定
な
し
に
す
べ
て
を

対
象
と
す
る
も
の

2
6
。

 �〇FDルール・ガイドライン・パブコメ5番回答によれば、上記②や
③
の
方
法
に
よ
り
情
報
を
管
理

す
る
場
合
、
組
織
再
編
な
ど
に
関
す
る
情
報
の
う
ち
、
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
に
お
け
る
軽
微
基
準
に
該
当

す
る
情
報
に
つ
い
て
は
、
当
面
、
重
要
情
報
と
し
て
管
理
し
な
い
こ
と
も
考
え
ら
れ
、
取
引
関
係
者
か
ら
重
要

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 

2
4
 
前
田
雅
弘
「
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
の
あ
り
方
」
商
事
法
務

1
9
0
7
号
（

2
0
1
0
）

2
8
頁
。

 

2
5
 
黒
沼
・
資
料
版
／
商
事
法
務

4
0
5
号

7
頁
。

 

2
6
 
吉
川
純
「
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
に
お
け
る
重
要
情
報
の
範
囲
を
ど
う
確
定
す
る
か
」
資
料
版
／
商
事
法

務
4
0
9
号
（

2
0
1
8
）

6
6
頁
。

 

2
0
1
8
/1

0
/2

6
 

 

 
9

 /
 1

6
 

 

場
規
程

4
0
2
条

1
号
）

2
0
。
一
方
、

F
D
ル
ー
ル
は
公
表
す
れ
ば
事
業
遂
行
上
の
重
大
な
支
障
が
生
ず
る
お
そ

れ
が
あ
る
場
合
に
重
要
情
報
の
公
表
を
遅
ら
せ
る
こ
と
を
許
容
す
る
。
前
者
は
投
資
者
の
保
護
を
図
る
目
的
を

有
す
る
も
の
で
あ
る
の
に
対
し
、
後
者
は
会
社
・
株
主
の
利
益
保
護
の
観
点
を
重
視
す
る
も
の
と
考
え
ら
れ
る
。

 

F
D
ル
ー
ル
の
新
設
に
よ
り
、
両
制
度
の
も
と
で
矛
盾
が
生
じ
て
い
る
と
は
い
え
な
い
だ
ろ
う
か
。
そ
う
で

あ
れ
ば
、
両
制
度
の
間
で
調
整
が
必
要
と
な
る
の
で
は
な
い
か
？

 � Ⅹ
．
重
要
情
報
の
範
囲
�

１
．
概
要

 �「重要情報」・・・当該上場会社等の運営、業務又は財産に関する公表
さ
れ
て
い
な
い
重
要
な
情
報
で

あ
っ
て
、
投
資
者
の
投
資
判
断
に
重
要
な
影
響
を
及
ぼ
す
も
の
（
金
商
法

2
7
条
の

3
6
第

1

項
柱
書
本
文
）
��＊包括規定、「著しく重要な影響」から「重要な影響」 

重
要
情
報
の
範
囲
・
・
・

T
F
報
告
書
の
提
言

 

「
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
の
対
象
と
な
る
情
報
の
範
囲
と
基
本
的
に
一
致
さ
せ
つ
つ
、
そ
れ
以
外
の
情
報
の

う
ち
、
発
行
者
又
は
金
融
商
品
に
関
係
す
る
未
公
表
の
確
定
的
な
情
報
で
あ
っ
て
、
公
表
さ
れ
れ
ば
発
行
者
の

有
価
証
券
の
価
額
に
重
要
な
影
響
を
及
ぼ
す
蓋
然
性
が
あ
る
も
の
を
含
め
る
こ
と
」
（

3
頁
）

 

→
�インサイダー取引規制の重要事実と完全に一致させるものではない。

重
要
事
実
と
一
致
さ
せ
る

と
、
証
券
会
社
へ
の
行
政
処
分
事
例
の
よ
う
な
ケ
ー
ス
に
対
応
で
き
な
い
と
の
懸
念
。

 

 

〇
公
表
直
前
の
決
算
情
報
で
あ
れ
ば
、
取
締
役
会
に
お
け
る
承
認
の
よ
う
な
正
式
な
機
関
決
定
に
至
っ
て
い
な
い

情
報
や
、
軽
微
基
準
を
超
え
な
い
情
報
で
あ
っ
て
も
、
投
資
者
の
投
資
判
断
に
影
響
を
及
ぼ
す
重
要
な
情
報
と

な
る
場
合
が
あ
り
得
る
こ
と
が
、

F
D
ル
ー
ル
の
対
象
情
報
の
範
囲
を
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
の
重
要
事
実

よ
り
広
く
し
た
根
拠
と
さ
れ
る
（

T
F
報
告
書

2
頁
）

2
1
。

 

〇
対
象
と
な
る
の
は
事
実
に
限
ら
れ
ず
、
情
報
で
あ
る
か
ら
確
定
的
な
将
来
情
報
も
含
ま
れ
る

2
2
。「
確
定
的
な
情

報
」
は
、

E
U
の
プ
ラ
イ
ス
・
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
・
イ
ン
フ
ォ
メ
ー
シ
ョ
ン
の
考
え
方
を
参
照
し
た
も
の
で
あ

る
と
い
わ
れ
る

2
3
。

E
U
の
市
場
阻
害
行
為
規
則

7
条

2
項
で
は
、
存
在
し
て
い
る
も
し
く
は
合
理
的
に
み
て

発
生
す
る
こ
と
が
見
込
ま
れ
う
る
一
連
の
事
情
、
ま
た
は
生
じ
た
事
象
も
し
く
は
合
理
的
に
み
て
生
じ
る
こ
と

が
見
込
ま
れ
う
る
事
象
で
あ
っ
て
、
そ
の
一
連
の
事
情
ま
た
は
事
象
が
金
融
商
品
の
価
格
に
与
え
る
影
響
の
可

能
性
（

p
o
ss

ib
le

 
e
ff

e
ct
）
に
つ
い
て
結
論
を
引
き
出
せ
る
の
に
十
分
に
明
確
な
（

sp
e
ci

fi
c）
場
合
、
当
該
情

報
は
確
定
的
な
性
質
（

p
re

ci
se

 n
a
tu

re
）
を
有
す
る
と
規
定
さ
れ
て
い
る
。

 

〇
従
来
か
ら
、
一
律
の
軽
微
基
準
に
よ
り
重
要
事
実
の
範
囲
を
画
定
す
る
方
法
に
は
批
判
的
な
見
解
が
あ
る
。
会

社
の
規
模
、
業
種
な
ど
の
企
業
特
性
に
よ
っ
て
投
資
者
の
投
資
判
断
へ
の
影
響
は
異
な
り
う
る
こ
と
か
ら
、
軽

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 

2
0
 
決
定
事
実
の
開
示
時
期
に
関
し
て
、
東
京
証
券
取
引
所
上
場
部
編
『
東
京
証
券
取
引
所
�会社情報適時開示ガイドブック

（
2
0
1
7
年

3
月
版
）
』
（
東
京
証
券
取
引
所
、

2
0
1

7
）

5
1
頁

-5
2
頁
に
よ
れ
ば
、
業
務
執
行
を
実
質
的
に
決
定
す
る
機
関
に
お
い

て
、
実
行
す
る
こ
と
を
事
実
上
決
定
し
た
段
階
で
あ
り
、
必
ず
し
も
実
現
に
向
け
た
作
業
の
開
始
を
決
定
し
た
時
点
（
イ
ン
サ
イ

ダ
ー
取
引
規
制
で
重
要
事
実
と
な
る
時
点
）
に
お
い
て
、
直
ち
に
適
時
開
示
が
必
要
と
な
る
も
の
で
は
な
い
と
説
明
さ
れ
て
い
る
。

 
2

1
 
黒
沼
悦
郎
「
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
・
情
報
提
供
規
制
の
展
開
」
ジ
ュ
リ
ス
ト

1
5
1
2
号
（

2
0
1
7
）

5
5
頁
、
黒
沼
・
資
料
版
／
商

事
法
務

4
0
5
号

7
頁
。

 
2

2
 
黒
沼
・
資
料
版
／
商
事
法
務

4
0
5
号

7
頁
。

 
2

3
 
同
上
。
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2
0
1
8
/1

0
/2

6
 

 

 
1

2
 /
 1

6
 

 

と
解
さ
れ
て
い
る
（

F
D
ル
ー
ル
・
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
・
パ
ブ
コ
メ

4
番
回
答
）
。
た
だ
し
、
月
次
の
数
値
か
ら
容

易
に
年
度
ま
た
は
四
半
期
の
数
値
を
推
測
で
き
る
場
合
は
、
重
要
情
報
へ
の
該
当
性
が
否
定
さ
れ
な
い
と
指
摘

さ
れ
る

3
0
。

 �ウ）従来、立案担当者の解説では、「会社が新たに算出した予想値」は
、
会
社
の
判
断
と
し
て
確
定
さ

れ
た
も
の
で
あ
る
こ
と
が
必
要
で
あ
り
、
当
該
会
社
の
業
務
執
行
を
決
定
す
る
機
関
に
お
い
て
報
告
了
承
さ
れ

た
数
値
と
い
う
こ
と
に
な
ろ
う
と
述
べ
ら
れ
て
い
た

3
1
。
近
時
は
、
予
想
値
や
決
算
の
確
定
手
続
は
各
上
場
会

社
等
に
よ
っ
て
異
な
る
こ
と
か
ら
、
個
々
の
会
社
の
運
営
手
続
に
則
し
て
具
体
的
に
判
断
す
る
必
要
が
あ
る
と

す
る
見
解
が
有
力
で
あ
る

3
2
。
た
と
え
ば
、
一
経
理
部
員
に
よ
る
試
算
の
段
階
で
は
上
場
会
社
等
の
判
断
と
し

て
実
質
的
に
確
定
し
て
い
な
い
と
み
る
が
、
取
締
役
会
等
の
業
務
執
行
機
関
の
正
式
な
報
告
・
了
承
が
な
く
て

も
、
数
値
の
算
出
に
責
任
を
も
つ
役
員
や
部
長
、
課
長
が
予
想
値
等
を
確
認
し
た
段
階
で
あ
れ
ば
実
質
的
に
確

定
し
た
段
階
に
な
る
可
能
性
が
あ
る
と
す
る

3
3
。
経
理
担
当
者
が
当
初
算
出
し
た
数
値
で
あ
っ
て
も
、
大
幅
な

変
更
な
く

C
E

O
の
了
承
が
得
ら
れ
る
可
能
性
が
高
い
よ
う
な
場
合
に
は
、
確
定
的
と
い
え
る
と
す
る
見
解
も

あ
る

3
4
。
証
券
取
引
等
監
視
委
員
会
に
よ
る
近
年
の
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
に
関
す
る
勧
告
事
案
で
は
、
代
表
取

締
役
・
担
当
役
員
な
ど
、
会
社
法
所
定
の
決
定
機
関
（
取
締
役
会
等
）
以
外
の
者
が
予
想
値
の
算
出
主
体
と
し

て
認
定
さ
れ
て
お
り
、
こ
の
算
出
主
体
の
了
承
等
を
も
っ
て
「
当
該
上
場
会
社
等
が
新
た
に
算
出
し
た
」
と
認

定
さ
れ
て
い
る
よ
う
で
あ
る

3
5
。

F
D
ル
ー
ル
上
重
要
情
報
と
な
る
確
定
的
な
決
算
情
報
に
つ
い
て
も
、
上
記
の

よ
う
に
実
質
的
に
判
断
さ
れ
る
べ
き
で
あ
る
。

 

 ３
．

F
D
ル
ー
ル
・
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
問
４
：
具
体
的
な
ケ
ー
ス

 �ガイドラインでは、次の（１）～（３）は、一般的にはそれ自体では
重
要
情
報
に
該
当
し
な
い
と
さ

れ
て
い
る
（
問

4
の
回
答
①
～
③
）
。

 

（
１
）
今
後
の
中
長
期
的
な
企
業
戦
略
・
計
画
等
に
関
す
る
経
営
者
と
投
資
家
と
の
建
設
的
な
議
論
の
中
で
交
わ
さ

れ
る
情
報

 �〇�ただし、中期経営計画の内容として公表を予定している営業利益
・
純
利
益
に
関
す
る
具
体
的
な

計
画
内
容
な
ど
が
、
そ
れ
自
体
と
し
て
投
資
判
断
に
活
用
で
き
る
よ
う
な
、
公
表
さ
れ
れ
ば
有
価
証
券
の
価
額

に
重
要
な
影
響
を
及
ぼ
す
蓋
然
性
の
あ
る
情
報
で
あ
っ
て
、
そ
の
計
画
内
容
を
中
期
経
営
計
画
の
公
表
直
前
に

伝
達
す
る
場
合
、
重
要
情
報
に
該
当
す
る
可
能
性
が
あ
る
（
回
答
①
）
。
計
画
の
公
表
直
前
に
伝
達
す
る
こ
と
に

よ
り
、
確
定
的
な
情
報
で
あ
る
と
み
る
こ
と
が
で
き
る
か
ら
で
あ
る

3
6
。

 �〇�一般的に、経営に関する仮説や選択肢への言及は、確定的な情報
と
は
い
え
な
い
か
ら
、
重
要
情

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 

3
0
 
吉
川
・
資
料
版
／
商
事
法
務

4
0
9
号

7
1
頁
。

 

3
1
 
横
畠
『
逐
条
解
説
�インサイダー取引規制と罰則』114頁。 

3
2
 
神
田
秀
樹
＝
神
作
裕
之
編
・
金
融
商
品
取
引
法
判
例
百
選
（

2
0
1
3
）

1
2
3
頁
［
仮
屋
広
郷
］
、
木
目
田
裕
＝
上
島
正
道
監
修
・

西
村
あ
さ
ひ
法
律
事
務
所
・
危
機
管
理
グ
ル
ー
プ
編
『
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
の
実
務
（
第

2
版
）
』（
商
事
法
務
、

2
0
1
4
）

2
3
5

頁
［
八
木
浩
文
］
、
鍜
冶
雄
一
ほ
か
「
業
績
予
想
等
の
修
正
に
関
す
る
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
」
商
事
法
務

2
1

4
8
号
（

2
0

1
7
）

6
頁
等
。

 

3
3
 
木
目
田
＝
上
島
監
修
『
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
の
実
務
（
第

2
版
）
』

2
3
5
頁
［
八
木
］
。

 

3
4
 
吉
川
・
資
料
版
／
商
事
法
務

4
0
9
号

7
1
頁
。

 

3
5
 
鍜
冶
ほ
か
・
商
事
法
務

2
1
4
8
号

9
頁
。

 

3
6
 
黒
沼
・
資
料
版
／
商
事
法
務

4
0
5
号

8
頁
。

 

2
0
1
8
/1

0
/2

6
 

 

 
1
1

 /
 1

6
 

 

情
報
に
該
当
す
る
の
で
は
な
い
か
と
の
指
摘
を
受
け
た
と
き
は
、
両
者
の
対
話
を
通
じ
た
対
応
（

F
D
ル
ー
ル
・

ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
問
３
の
回
答
）
を
と
る
こ
と
が
考
え
ら
れ
る
と
す
る
。

 

 （
２
）
取
引
関
係
者
か
ら
の
指
摘

 �取引関係者から、伝達を受けた情報が重要情報に該当するのではない
か
と
の
指
摘
を
受
け
た
場
合

 

�→�両者の対話を通じて、①～③の対応をとることが考えられるとす
る
（

F
D
ル
ー
ル
・
ガ
イ
ド
ラ

イ
ン
問

3
の
回
答
）
。
�TF報告書の上記提言（ｂ）を受けたものか。 �①当該情報が重要情報に該当することに同意して、速やかに公表する

。
 

�②当該情報が重要情報に該当しないとの結論に至ったときは、当該情
報
の
公
表
を
行
わ
な
い
。

 

�③重要情報に該当するものの、公表が適切でないと考えるときは、公
表
で
き
る
ま
で
の
間
、
取
引
関

係
者
に
守
秘
義
務
等
を
負
っ
て
も
ら
っ
て
、
公
表
を
行
わ
な
い
。

 �※両者の間で重要情報の該当性につき見解の相違がある場合、財務局
等
も
含
め
た
検
討
す
る
方
法
が

考
え
ら
れ
る
と
す
る
（

F
D
ル
ー
ル
・
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
・
パ
ブ
コ
メ

9
番
回
答
）

2
7
。

 

�◆提供した情報が投資判断に重要な影響を及ぼすものであれば重要情
報
に
該
当
す
る
。「
両
者
の
対
話
」

を
通
じ
て
重
要
情
報
へ
の
該
当
性
を
判
断
す
る
と
い
う
の
は
、
実
際
上
ど
の
よ
う
な
や
り
と
り
が
な
さ
れ
る
の

だ
ろ
う
か
？
こ
の
点
に
関
し
、
論
者
の
な
か
に
は
、
伝
達
し
た
情
報
が
重
要
情
報
に
該
当
す
る
か
否
か
は
、
上

場
会
社
等
と
取
引
関
係
者
と
の
合
意
で
決
ま
る
も
の
で
は
な
く
、
あ
く
ま
で
当
該
情
報
が
重
要
情
報
の
要
件
を

満
た
す
か
ど
う
か
で
あ
る
と
主
張
す
る
見
解
も
あ
る

2
8
。

 

 （
３
）
確
定
的
な
決
算
情
報

 

ア
）
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
上
、
決
算
変
動
に
関
し
て
、
上
場
会
社
等
の
売
上
高
（
増
減
額

1
0
％
以
上
）
、
経

常
利
益
（
増
減
額

3
0
％
以
上
か
つ
差
額
が
前
事
業
年
度
末
日
に
お
け
る
純
資
産
額
と
資
本
金
の
額
の
い
ず
れ
か

少
な
い
金
額
の

5
％
以
上
）
、
純
利
益
（
増
減
額
が

3
0
％
以
上
か
つ
差
額
が
前
事
業
年
度
末
日
に
お
け
る
純
資

産
額
と
資
本
金
の
額
の
い
ず
れ
か
少
な
い
金
額
の

2
.5

%
以
上
）
、
剰
余
金
の
配
当
（
増
減
額

2
0
％
以
上
）
、
上

場
会
社
等
の
属
す
る
企
業
集
団
の
売
上
高
、
経
常
利
益
、
純
利
益
に
つ
い
て
、
公
表
さ
れ
た
直
近
の
予
想
値
＜

予
想
値
が
な
い
と
き
は
公
表
さ
れ
た
前
事
業
年
度
の
実
績
値
＞
と
比
較
し
て
、
会
社
が
新
た
に
算
出
し
た
予
想

値
ま
た
は
当
該
事
業
年
度
の
決
算
に
お
い
て
、
上
記
括
弧
内
の
重
要
基
準
を
満
た
す
差
異
が
生
じ
た
こ
と
を
も

っ
て
、
重
要
事
実
と
さ
れ
る
。

 

イ
）
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
に
い
う
決
算
情
報
は
通
期
の
売
上
高
等
・
配
当
に
係
る
も
の
と
解
さ
れ
て
い
る
が

（
金
商
法

1
6
6
条

2
項

3
号
、
取
引
府
令

5
1
条
各
号
「
当
事
業
年
度
の
決
算
」
）

2
9
、

F
D
ル
ー
ル
で
は
四
半

期
の
決
算
情
報
も
含
む
も
の
と
考
え
ら
れ
る
。
ま
た
、
決
算
に
関
す
る
定
量
的
な
情
報
の
み
な
ら
ず
、
増
収
見

込
み
で
あ
る
旨
な
ど
の
定
性
的
な
情
報
も
、
決
算
情
報
に
該
当
す
る
（

F
D
ル
ー
ル
・
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
・
パ
ブ

コ
メ

4
番
回
答
）
。
月
次
の
売
上
等
の
数
値
に
つ
い
て
は
、
一
般
的
に
そ
れ
自
体
で
は
決
算
情
報
に
該
当
し
な
い

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 

2
7
 
大
谷
ほ
か
・
商
事
法
務

2
1
6
2
号

6
頁
。

 
2

8
 
有
吉
尚
哉
「
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
�ガイドラインの概要と実務対応」ビジネス法務18巻5

号
（

2
0
1
8
）

4
7
頁
。

 
2

9
 
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
実
務
研
究
会
編
『
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
実
務

Q
&

A
』
（
財
経
詳
報
社
、

1
9
8
9
）

9
7
頁
。

 

140

フェア・ディスクロージャー規制（２）



2
0
1
8
/1

0
/2

6
 

 

 1
4

 /
 1

6
 

 �〇�販売件数と平均単価のどちらか一方のみの情報を伝達する場合で
、
そ
の
情
報
の
み
が
公
表
さ
れ

て
も
、
有
価
証
券
の
価
額
に
重
要
な
影
響
を
及
ぼ
す
蓋
然
性
が
あ
る
と
は
い
え
な
い
情
報
は
、
重
要
情
報
に
当

た
ら
な
い
。
し
か
し
、
当
該
情
報
と
過
去
に
提
供
さ
れ
た
そ
の
他
の
情
報
と
を
一
体
と
し
て
み
れ
ば
当
該
企
業

の
業
績
を
容
易
に
推
知
で
き
る
場
合
は
、
重
要
情
報
に
該
当
す
る
可
能
性
が
あ
る
（

F
D
ル
ー
ル
・
ガ
イ
ド
ラ

イ
ン
・
パ
ブ
コ
メ

1
7
番
回
答
）
。

 

〇
�米国では、インサイダー取引違反の事例41 のなかにモザイク概念に言

及
す
る
も
の
が
あ
る
が

4
2
、

明
確
に
論
じ
た
裁
判
例
は
ほ
と
ん
ど
な
い
と
い
わ
れ
る

4
3
。

 

S
E

C
は
、

F
D
ル
ー
ル
の
採
択
リ
リ
ー
ス
の
中
で
、
モ
ザ
イ
ク
理
論
が

F
D
ル
ー
ル
に
お
い
て
も
妥
当
す
る

と
の
立
場
を
採
る
。
す
な
わ
ち
、
発
行
者
は
、
た
と
え
、
「
発
行
者
が
知
ら
ず
に
（

u
n

b
ek

n
ow

n
st

 
to

 
th

e 

is
su

er
）
」
、
重
要
で
な
い
１
つ
の
情
報
が
組
み
合
わ
さ
れ
る
こ
と
で
重
要
な
情
報
の
モ
ザ
イ
ク
の
完
成
に
役
立

つ
も
の
で
あ
っ
た
と
し
て
も
、
そ
の
よ
う
な
重
要
で
な
い
情
報
を
ア
ナ
リ
ス
ト
に
開
示
す
る
こ
と
は
禁
止
さ
れ

な
い
、
と
述
べ
る

4
4
。
ま
た
、

S
E

C
の

F
D
ル
ー
ル
の

Q
&

A
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
に
お
い
て
も
、
ア
ナ
リ
ス
ト
が

提
示
す
る
モ
デ
ル
に
対
し
て
こ
の
種
の
情
報
を
提
供
し
て
批
評
し
た
り
コ
メ
ン
ト
し
た
り
す
る
こ
と
は
許
容
さ

れ
る
と
い
う
立
場
を
採
っ
て
い
る

4
5
。
た
だ
し
、
上
記

Q
&

A
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
で
は
、
「
発
行
者
が
知
ら
ず
に

（
u

n
b
ek

n
ow

n
st

 t
o 

th
e 

is
su

er
）
」
と
い
う
フ
レ
ー
ズ
は
含
ま
れ
て
い
な
い
の
で
、
発
行
者
の
認
識
の
有
無

が
ど
う
影
響
す
る
か
明
ら
か
で
な
い
。
発
行
者
の
役
員
等
は
、
モ
ザ
イ
ク
の
完
成
に
当
該
情
報
が
重
要
で
あ
る

こ
と
を
知
っ
て
い
る
な
ら
ば
、
そ
の
情
報
の
選
択
開
示
が
許
さ
れ
な
い
と
す
る
見
解

4
6
も
あ
る
。
発
行
者
が
、

重
要
な
未
公
表
情
報
を
、
意
図
的
に
重
要
で
な
い
情
報
に
分
解
・
分
割
し
て
、
選
択
的
に
情
報
提
供
す
る
こ
と

は
問
題
な
い
か
。

 

そ
も
そ
も
米
国
で
は
、
重
要
性
は
合
理
的
投
資
家
を
基
準
と
す
る
の
で
、
あ
る
情
報
が
ア
ナ
リ
ス
ト
に
と
っ

て
は
重
要
で
あ
っ
て
も
、
合
理
的
投
資
家
に
と
っ
て
重
要
で
な
け
れ
ば
、
選
択
開
示
を
行
っ
て
も

F
D
ル
ー
ル

違
反
に
な
ら
な
い
と
考
え
ら
れ
て
お
り
、
ア
ナ
リ
ス
ト
は
、
重
要
な
結
論
に
到
達
す
る
た
め
に
通
常
の
投
資
家

に
と
っ
て
重
要
で
な
い
情
報
を
引
き
出
し
て
、
価
値
あ
る
サ
ー
ビ
ス
を
提
供
す
る
こ
と
が
で
き
、

F
D
ル
ー
ル

に
よ
り
こ
の
よ
う
な
ア
ナ
リ
ス
ト
の
活
動
を
妨
げ
る
意
図
は
な
い
、
と
い
う
の
が

S
E

C
の
見
解
で
あ
る

4
7
。

 

�〇�日本では、インサイダー取引規制に関して、投資者の投資判断に
影
響
を
及
ぼ
す
べ
き
当
該
事
実

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 

4
1
 た
と
え
ば
、
「

S
E

C
は
、
経
営
者
が
、
証
券
ア
ナ
リ
ス
ト
そ
の
他
の
調
査
を
行
う
者
に
対
し
て
、
単
に
分
析
の
隙
間
を
埋
め
、

ま
た
は
、
公
開
情
報
の
真
意
を
確
か
め
る
だ
け
の
た
め
に
、
未
公
表
の
情
報
を
明
ら
か
に
し
う
る
こ
と
を
認
め
て
い
る
。
」（

S
E

C
 v

. 
B

a
u

sc
h

 &
 L

om
b

, 
In

c.
, 
5
6

5
 F

.2
d

 8
, 
1

4
 (

2
d

. 
C

ir
. 
1

9
7
7

)）
と
か
、
「
企
業
や
業
界
に
つ
い
て
知
識
を
も
つ
有
能
な
ア
ナ
リ
ス

ト
は
、
公
衆
向
け
の
開
示
情
報
と
重
要
で
な
い
デ
ー
タ
を
組
み
合
わ
せ
て
、
重
要
な
未
公
表
情
報
と
な
る
モ
ザ
イ
ク
を
完
成
さ
せ

る
こ
と
が
で
き
る
。
」（

E
lk

in
d

 v
. L

ig
ge

tt
 &

 M
y
er

s,
 I

n
c.

, 6
3
5
 F

.2
d

 1
5
6
, 
1
6

5
-6

6
 (

2
d

 C
ir

. 1
9
8
0

)）
と
述
べ
ら
れ
て
い
る
。

も
っ
と
も
、
当
て
は
め
部
分
で
は
モ
ザ
イ
ク
理
論
は
利
用
さ
れ
て
お
ら
ず
、
判
決
中
で
具
体
的
に
議
論
は
さ
れ
て
い
な
い
（

A
ll

a
n

 
H

or
w

ic
h

, 
T

h
e 

M
os

a
ic

 T
h

eo
ry

 o
f 

M
a
te

ri
a
li

ty
 –

 D
oe

s 
th

e 
Il

lu
si

on
 h

a
ve

 a
 F

u
tu

re
? 

4
3
 S

ec
. 
R

eg
. 
L

. 
J

. 
1

2
9
, 
1
3
7

 
(2

0
1

5
)）
。

 
4

2
 J

il
l 

F
is

ch
, 
R

eg
u

la
ti

on
 F

D
: 
a
n

 a
lt

er
n

a
ti

ve
 a

p
p

ro
a

ch
 t

o 
a
d

d
re

ss
in

g 
in

fo
rm

a
ti

on
 a

sy
m

m
et

ry
, 
in

 S
te

p
h

en
 M

. 
B

a
in

b
ri

d
ge

 e
d

.,
 R

es
ea

rc
h

 H
a
n

d
b
oo

k
 o

n
 I

n
si

d
er

 T
ra

d
in

g
 (

2
0

1
3
) 

11
5

 n
. 
2
7

. 
4

3
 H

or
w

ic
h

, 
4

3
 S

ec
. 
R

eg
. 
L

. 
J

. 
a
t 

1
3
6
, 
1
4

0
. 

4
4
 6

5
 F

ed
. 
R

eg
. 
a
t 

5
1

7
2
2

. 
4

5
 S

E
C

, 
C

om
p

li
a

n
ce

 a
n

d
 D

is
cl

os
u

re
 I

n
te

rp
re

ta
ti

on
s 

: 
R

eg
u

la
ti

on
 F

D
 (

L
a
st

 U
p

d
a
te

: A
u

g.
 1

4
, 
2

0
0
9

),
 

Q
u

es
ti

on
 1

0
1

.0
3
. 

4
6
 J

oh
n

 P
. 
J

en
n

in
gs

, 
R

ec
en

t 
D

ev
el

op
m

en
t:

 R
eg

u
la

ti
on

 F
D

: 
S

E
C

 R
ee

st
a
b
li

sh
es

 E
n

fo
rc

em
en

t 
C

a
p

a
b
il

it
ie

s 
O

v
er

 S
el

ec
ti

ve
 D

is
cl

os
u

re
, 
3
2

 S
t.

 M
a

ry
’s

 L
. 
J
. 
5
4

3
, 
5
7
9

 (
2

0
0
1

).
 

4
7
 6

5
 F

ed
. 
R

eg
. 
a
t 

5
1

7
2
2

. 

2
0
1
8
/1

0
/2

6
 

 

 1
3

 /
 1

6
 

 

報
に
当
た
ら
な
い
（

F
D
ル
ー
ル
・
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
・
パ
ブ
コ
メ

1
3
番
回
答
）
。

 

 （
２
）
既
に
公
表
し
た
情
報
の
詳
細
な
内
訳
や
補
足
説
明
、
公
表
済
み
の
業
績
予
想
の
前
提
と
な
っ
た
経
済
の
動
向

の
見
込
み

 �〇�ただし、補足説明等の中で、たとえば、企業の業績と契約済みの
為
替
予
約
レ
ー
ト
の
関
係
に
関

す
る
情
報
で
あ
っ
て
、
そ
の
後
の
実
際
の
為
替
レ
ー
ト
の
数
値
と
比
較
す
る
こ
と
で
容
易
に
今
後
の
企
業
の
業

績
変
化
が
予
測
で
き
る
よ
う
な
情
報
は
、
重
要
情
報
に
該
当
す
る
可
能
性
が
あ
る
（
回
答
②
）
。

 

�〇�為替や市況関連ヘッジの有無、またそのおおよその比率、外貨取
引
に
お
け
る
調
達
通
貨
と
い
っ

た
情
報
も
、
そ
の
後
の
実
体
経
済
の
数
値
と
比
較
す
る
こ
と
で
容
易
に
今
後
の
企
業
の
業
績
変
化
が
予
測
で
き

る
も
の
で
あ
れ
ば
、
重
要
情
報
に
該
当
す
る
可
能
性
が
あ
る
（

F
D
ル
ー
ル
・
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
・
パ
ブ
コ
メ

1
5

番
回
答
）
。

 

〇
�ブレイクダウン情報と呼ばれる。細目を示すことにより、新たにそれ

自
体
で
投
資
判
断
上
の
重

要
な
価
値
が
生
じ
る
場
合
を
示
し
て
い
る

3
7
。

 

〇
�米国においても、追加的に提供される情報が重要なものでないかぎり

、
発
行
者
が
公
表
済
み
の

業
績
予
測
を
確
認
（

co
n

fi
rm
）
す
る
こ
と
は
許
さ
れ
る
も
の
の
、
た
と
え
ば
四
半
期
末
に
近
い
時
期
に
お
い
て

発
行
者
が
収
益
予
測
を
確
認
す
る
こ
と
は
、
実
際
の
業
績
に
つ
い
て
の
情
報
を
提
供
し
て
い
る
も
の
と
解
さ
れ

る
と
す
る
。
確
認
の
時
点
で
、
当
初
の
業
績
予
測
ま
た
は
前
回
の
確
認
か
ら
ど
れ
く
ら
い
時
間
が
経
過
し
て
い

る
か
は
、
重
要
性
の
考
慮
要
素
と
さ
れ
る
よ
う
で
あ
る
（
期
初
の
業
績
予
測
か
ら
の
推
測
と
、
期
末
に
近
い
時

期
に
さ
れ
た
確
認
か
ら
の
推
測
と
で
は
大
き
な
違
い
が
あ
る
）

3
8
。

 

 （
３
）
工
場
見
学
や
事
業
別
説
明
会
で
一
般
に
提
供
さ
れ
る
よ
う
な
情
報
な
ど
、
他
の
情
報
と
組
み
合
わ
せ
る
こ
と

で
投
資
判
断
に
活
用
で
き
る
も
の
の
、
そ
の
情
報
の
み
で
は
、
直
ち
に
投
資
判
断
に
影
響
を
及
ぼ
す
と
は
い
え
な
い

情
報
（
い
わ
ゆ
る
「
モ
ザ
イ
ク
情
報
」
）
（
回
答
③
）

 �〇�TF報告書（3頁）において、モザイク情報はFDルールの対象外
と
す
る
こ
と
が
適
当
で
あ
る
と

提
言
さ
れ
て
い
た
。
対
象
と
す
る
に
し
て
も
、
そ
も
そ
も
、
取
引
関
係
者
が
ど
の
よ
う
な
情
報
を
有
し
て
お
り
、

そ
れ
が
ど
の
よ
う
な
モ
ザ
イ
ク
情
報
の
追
加
に
よ
っ
て
投
資
判
断
に
重
要
な
影
響
を
及
ぼ
す
情
報
と
な
り
う
る

の
か
、
上
場
会
社
等
が
把
握
す
る
こ
と
は
一
般
に
容
易
で
は
な
い
の
で
、
少
な
く
と
も
同
時
公
表
は
難
し
い
。

モ
ザ
イ
ク
情
報
が
重
要
情
報
か
ど
う
か
、
個
別
的
に
判
断
す
る
必
要
も
出
て
く
る
。

 

�〇�モザイク情報のやりとりは積極的に行われるべきとの見方39 。ア
ナ
リ
ス
ト
は
、
モ
ザ
イ
ク
情
報

を
収
集
・
分
析
し
て
投
資
判
断
に
価
値
の
あ
る
情
報
を
発
信
す
る
こ
と
が
使
命
で
あ
り
、
ア
ナ
リ
ス
ト
へ
の
モ

ザ
イ
ク
情
報
の
伝
達
は
、
市
場
に
お
け
る
適
正
な
価
格
形
成
を
促
進
す
る
観
点
か
ら
奨
励
さ
れ
る
と
す
る
見
解

が
あ
る

4
0
。

 

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 

3
7
 同
上
。

 
3

8
 S

E
C

, C
om

p
li

a
n

ce
 a

n
d

 D
is

cl
os

u
re

 I
n

te
rp

re
ta

ti
on

s 
: R

eg
u

la
ti

on
 F

D
 (

L
a
st

 U
p

d
a

te
: A

u
g
 1

4
, 2

0
0
9

),
 Q

u
es

ti
on

 
1

0
1
.0

1
. 

3
9
 北
川
哲
雄
ほ
か
「
ガ
バ
ナ
ン
ス
の
『
実
質
化
』
と
上
場
企
業
と
し
て
の
対
応
［
下
］
」
商
事
法
務

2
1
5
6
号
（

2
0
1
8
）

2
8
頁
［
北

川
哲
雄
発
言
］
。

 
4

0
 黒
沼
・
資
料
版
／
商
事
法
務

4
0
5
号

8
頁
。
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2
0
1
8
/1

0
/2

6
 

 

 
1

6
 /
 1

6
 

 

あ
る
。
」
（

4
頁
）

 

�
→
�

F
D
ル
ー
ル
／
重
要
情
報
を
伝
達
す
る
と
原
則
と
し
て
公
表
義
務
が
生
ず
る

 

�
�
�
＊
規
制
の
萎
縮
効
果
が
生
じ
る
と

 

�
�
�
�
�
⇒
�
投
資
家
と
の
対
話
に
消
極
的
に
な
る

 

�
�
�
＊
上
場
会
社
等
が
伝
達
し
た
重
要
情
報
の
公
表
に
積
極
的
に
な
る
と

 

�
�
�
�
�
⇒
�
重
要
情
報
の
早
期
の
開
示
（

F
D
ル
ー
ル
の
積
極
的
効
果
の
１
つ
）

 

B
u

t：
対
話
を
求
め
、
情
報
を
収
集
・
分
析
し
て
投
資
成
果
を
得
よ
う
と
す
る
投
資
家
の
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ

を
低
下
さ
せ
る
の
で
は
？
対
話
は
促
進
さ
れ
る
か
？

 

�
⇒
�
「
公
表
す
る
」「
誰
に
も
言
わ
な
い
」
の
二
択
で
は
な
く
、「
聞
か
れ
た
ら
答
え
て
よ
い
が
公
表
ま
で
は
不
要
」

と
い
う
中
間
領
域
の
情
報
が
な
く
て
は
、
建
設
的
対
話
の
観
点
か
ら
支
障
が
生
じ
る
と
い
う
指
摘

�
�
�

�
c
f.
�
日
本

I
R
協
議
会
「
情
報
開
示
と
対
話
の
ベ
ス
ト
プ
ラ
ク
テ
ィ
ス
に
向
け
て
の
行
動
指
針
」
（

2
0
1
8
年

2
月

1
8
日
）

5
3
 

�
�
�
上
場
会
社
等
の
発
信
す
る
情
報
を
３
つ
の
カ
テ
ゴ
リ
ー
に
分
類

 

�
�
①

A
領
域
（
す
べ
て
の
人
々
に
開
示
す
る
情
報
）

 

�
�
②

B
領
域
（
投
資
家
等
と
の
対
話
で
活
用
す
る
情
報
＝
モ
ザ
イ
ク
情
報
等
）

 

�
�
③

C
領
域
（
法
令
や
規
則
等
に
違
反
し
な
い
限
り
開
示
し
な
い
情
報
＝
機
密
情
報
等
）

 

�
上
記
②
の
情
報
と
し
て
、
将
来
情
報
、
過
去
情
報
、
そ
の
他
の
情
報
を
挙
げ
て
い
る
。

 

�
�
た
と
え
ば
、
将
来
情
報
に
関
し
て
、
業
績
予
想
に
関
す
る
定
性
的
情
報
で
、
期
末
の
近
接
時
期
お
よ
び
業
績
変

動
の
確
度
が
高
く
な
っ
て
い
る
時
期
以
外
の
時
期
に
お
け
る
情
報
や
、
公
表
済
み
の
業
績
予
想
値
の
前
提
と
な
る

情
報
は
、
基
本
的
に
モ
ザ
イ
ク
情
報
等
に
該
当
す
る
。
事
業
別
、
製
品
別
、
地
域
別
の
見
通
し
情
報
の
う
ち
、
定

性
的
情
報
は
、
基
本
的
に
モ
ザ
イ
ク
情
報
等
に
該
当
し
、
定
量
的
情
報
に
つ
い
て
は
、
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
情
報
に
該

当
し
た
り
、
公
表
前
の
確
定
的
な
決
算
情
報
で
、
公
表
さ
れ
れ
ば
株
価
に
重
要
な
影
響
を
及
ぼ
す
蓋
然
性
が
あ
る

情
報
に
該
当
す
る
よ
う
な
特
段
の
事
情
が
存
在
し
な
い
限
り
、
基
本
的
に
モ
ザ
イ
ク
情
報
等
に
該
当
す
る

5
4
。

 

 

以
上

 

   
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 

5
2
 
奥
村
俊
次
ほ
か
「
座
談
会
�
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
に
つ
い
て
」
証
券
ア
ナ
リ
ス
ト
ジ
ャ
ー
ナ
ル

5
5
巻

2
号
（

2
0
1
7
）

3
3
頁
［
武
井
一
浩
発
言
］
、
武
井
一
浩
「
フ
ェ
ア
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
を
踏
ま
え
た
実
務
対
応
上
の
諸
論
点
」

商
事
法
務

2
1
3
7
号
（

2
0
1
7
）

3
5
頁
。

 

5
3
 
佐
藤
淑
子
ほ
か
「
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
と
建
設
的
対
話
の
ベ
ス
ト
プ
ラ
ク
テ
ィ
ス
－
日
本

I
R
協
議
会
・
行
動
指

針
の
解
説
－
」
商
事
法
務

2
1
6
3
号
（

2
0
1
8
）

1
2
頁
以
下
。

 

5
4
 
同
上
。

 

2
0
1
8
/1

0
/2

6
 

 

 
1

5
 /
 1

6
 

 

の
内
容
の
一
部
の
伝
達
を
受
け
た
場
合
も
、
重
要
事
実
の
伝
達
に
含
ま
れ
る
と
一
般
に
解
さ
れ
て
い
る

4
8
。
た

と
え
ば
、「
大
き
な
合
併
を
す
る
」
、「
画
期
的
新
製
品
を
発
売
す
る
」
と
い
っ
た
よ
う
に
、
具
体
的
な
合
併
相
手

先
や
合
併
の
規
模
、
新
製
品
の
企
業
化
に
よ
る
売
上
高
の
増
加
見
込
額
な
ど
を
聞
い
て
い
な
く
て
も
情
報
受
領

者
と
な
り
う
る
と
の
見
解
が
あ
る

4
9
。

 

一
方
、
あ
る
一
部
の
事
実
だ
け
で
は
投
資
判
断
に
重
要
な
影
響
が
あ
る
と
は
い
え
な
い
場
合
に
は
、
イ
ン
サ

イ
ダ
ー
取
引
規
制
の
対
象
と
は
な
ら
な
い

5
0
。

F
D
ル
ー
ル
に
お
い
て
も
、
投
資
判
断
に
重
要
な
影
響
を
及
ぼ
す

も
の
で
な
け
れ
ば
重
要
情
報
と
は
な
ら
な
い
。
も
っ
と
も
、
前
述
の

F
D
ル
ー
ル
・
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
・
パ
ブ
コ

メ
1
7
番
回
答
の
考
え
方
は
、
他
の
情
報
と
組
み
合
わ
せ
る
こ
と
に
よ
っ
て
業
績
を
「
容
易
に
推
知
で
き
る
」

場
合
は
、
当
該
情
報
が
重
要
情
報
に
該
当
す
る
可
能
性
が
あ
る
、
す
な
わ
ち
モ
ザ
イ
ク
情
報
が
重
要
情
報
と
な

り
う
る
こ
と
を
肯
定
す
る
立
場
を
示
し
て
い
る
と
解
す
る
こ
と
が
で
き
る
。
こ
の
考
え
方
に
従
え
ば
、
上
場
会

社
等
は
、
過
去
に
提
供
し
た
情
報
に
留
意
し
て
お
か
な
け
れ
ば
な
ら
ず
、
今
回
の
提
供
情
報
が
ど
う
い
う
影
響

を
も
た
ら
す
の
か
に
つ
い
て
検
討
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。
ま
た
、
モ
ザ
イ
ク
情
報
の
提
供
が
重
要
情
報
の
提

供
に
当
た
る
と
考
え
ら
れ
る
場
合
、
上
場
会
社
等
に
よ
っ
て
公
表
さ
れ
る
の
は
当
該
モ
ザ
イ
ク
情
報
の
み
に
な

る
の
だ
ろ
う
か
。
な
お
、

1
7
番
回
答
で
述
べ
ら
れ
て
い
る
状
況
は
、
ア
ナ
リ
ス
ト
等
が
み
ず
か
ら
努
力
し
て
情

報
収
集
・
分
析
し
た
結
果
と
し
て
既
に
得
て
い
る
情
報
と
、
新
た
に
提
供
さ
れ
た
重
要
で
な
い
情
報
を
組
み
合

わ
せ
て
重
要
情
報
を
知
る
に
至
っ
た
よ
う
な
場
面
と
は
か
な
り
異
な
る
と
い
え
る
。

 

 ４
．
投
資
家
と
の
対
話
と

F
D
ル
ー
ル

 �・CGコード基本原則５・・・上場会社は、株主との間で建設的な対
話
を
行
う
べ
き

 

�・スチュワードシップ責任・・・機関投資家は、建設的な目的を持っ
た
対
話
（
エ
ン
ゲ
ー
ジ
メ
ン
ト

＝
中
長
期
的
視
点
か
ら
投
資
先
企
業
の
企
業
価
値
及
び
資
本
効
率
を
高
め
、

そ
の
持
続
的
成
長
を
促
す
こ
と
を
目
的
と
し
た
対
話
）
を
通
じ
て
、
顧
客
・

受
益
者
の
中
長
期
的
な
投
資
リ
タ
ー
ン
の
拡
大
を
図
る
責
任
を
負
う
（

S
S
コ

ー
ド
指
針
１
－
１
、
４
－
１
、
４
－
５
参
照
）
。

 

�・FDルールは、スチュワードシップ活動を促進することを目的の１
つ
と
し
て
導
入
さ
れ
た
。
し
た

が
っ
て
、
活
動
を
萎
縮
さ
せ
た
り
抑
制
し
た
り
す
る
こ
と
が
な
い
よ
う
な
制
度
設
計
お
よ
び
解
釈
・
運
用
が
な

さ
れ
る
必
要
が
あ
る

5
1
。

 �〇TF報告書「・・・発行者による早期の情報開示を促進し、ひいては
発
行
者
と
投
資
家
と
の
建
設
的

な
対
話
を
促
進
す
る
と
の
意
義
が
果
た
さ
れ
る
よ
う
な
環
境
整
備
を
行
っ
て
い
く
こ
と
が
重
要
で

  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
  
 

4
8
 
横
畠
『
逐
条
解
説
�インサイダー取引規制と罰則』123頁。 

4
9
 
木
目
田
＝
上
島
監
修
『
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
の
実
務
（
第

2
版
）
』

9
0
頁
［
山
田
将
之
＝
八
木
浩
文
］
。

 

5
0
 
同
上
。
な
お
、
梅
澤
拓
「
情
報
伝
達
・
取
引
推
奨
行
為
に
関
す
る
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
の
強
化
と
実
務
対
応
」
金
法

1
9
8
0

号
（

2
0
1
3
）

4
9
頁
（
注
）

3
8
に
よ
れ
ば
、
金
商
法

1
6
7
条
の

2
に
規
定
す
る
情
報
伝
達
者
の
伝
達
行
為
に
関
し
て
、
情
報
受
領

者
が
他
の
情
報
を
既
に
取
得
し
て
お
り
、
そ
れ
自
体
で
は
重
要
事
実
に
該
当
し
な
い
情
報
と
他
の
情
報
と
を
あ
た
か
も
パ
ズ
ル
の

ピ
ー
ス
の
よ
う
に
組
み
合
わ
せ
る
こ
と
で
、
結
果
的
に
重
要
事
実
と
同
様
の
事
実
を
知
る
こ
と
が
あ
り
得
る
の
で
あ
り
、
情
報
受

領
者
が
そ
の
他
の
情
報
と
組
み
合
わ
せ
て
重
要
事
実
を
知
る
こ
と
が
で
き
る
状
況
に
あ
る
こ
と
を
情
報
伝
達
者
が
認
識
し
て
い
る

場
合
に
は
、
重
要
事
実
の
一
部
の
要
素
の
み
の
伝
達
で
あ
っ
て
も

1
6
7
条
の

2
に
該
当
す
る
余
地
が
あ
る
と
す
る
。

 

5
1
 
神
作
裕
之
「
フ
ェ
ア
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
制
度
の
導
入
と
ス
チ
ュ
ワ
ー
ド
シ
ッ
プ
活
動
」
商
事
法
務

2
1

3
5
号
（

2
0
1

7
）

2
7

頁
。
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フェア・ディスクロージャー規制（２）



【
 
資
料
①

 
】

 

 
2

 /
 2

 

 

金
融
審
議
会
�ディスクロージャーワーキング・グループ報告 

－
建
設
的
な
対
話
の
促
進
に
向
け
て
－
�（平成28年4月18日）一部抜粋／注略 

 

「
持
続
的
な
成
長
と
中
長
期
的
な
企
業
価
値
の
向
上
に
向
け
た
、
株
主
・
投
資
者
と
の
建
設
的
な
対
話
を
充

実
さ
せ
る
た
め
、
企
業
が
株
主
・
投
資
者
に
対
し
情
報
を
積
極
的
に
提
供
す
る
こ
と
は
重
要
で
あ
る
。
他
方
で
、

公
平
・
公
正
な
情
報
開
示
は
証
券
市
場
の
健
全
な
発
展
に
必
要
不
可
欠
な
要
素
で
あ
る
こ
と
か
ら
、
企
業
が
重

要
な
情
報
を
正
当
な
理
由
な
く
特
定
の
者
に
の
み
提
供
す
る
こ
と
が
あ
れ
ば
、
市
場
参
加
者
の
信
頼
を
損
ね
、

ひ
い
て
は
証
券
市
場
の
健
全
な
発
展
を
阻
害
す
る
こ
と
に
な
り
か
ね
な
い
。

 

公
平
・
公
正
な
情
報
開
示
に
対
す
る
市
場
の
信
頼
を
確
保
す
る
た
め
、
諸
外
国
に
お
い
て
は
、
企
業
が
情
報

を
タ
イ
ム
リ
ー
に
公
表
す
る
た
め
の
ル
ー
ル
と
と
も
に
、
公
表
前
の
内
部
情
報
を
特
定
の
第
三
者
に
提
供
す
る

場
合
に
当
該
情
報
が
他
の
投
資
者
に
も
同
時
に
提
供
さ
れ
る
こ
と
を
確
保
す
る
た
め
の
ル
ー
ル
（
フ
ェ
ア
・
デ

ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
）
が
置
か
れ
て
い
る
。
例
え
ば
、
米
国
に
お
い
て
は
、「
証
券
の
発
行
企
業
等
が
、

そ
の
発
行
企
業
又
は
発
行
証
券
に
関
す
る
重
要
か
つ
未
公
表
の
情
報
を
特
定
の
情
報
受
領
者
に
対
し
て
開
示
す

る
場
合
、
意
図
的
な
開
示
の
場
合
は
同
時
に
、
意
図
的
で
な
い
開
示
の
場
合
は
速
や
か
に
、
当
該
情
報
を
公
表

し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
」
と
す
る
ル
ー
ル
（

R
e
g
u

la
ti

o
n

 
F

D
）
が
導
入
さ
れ
て
お
り
、

E
U

 
の
市
場
阻
害
行

為
指
令
（

M
a
rk

e
t 

A
b
u

se
 D

ir
e
ct

iv
e
）
に
も
類
似
の
規
定
が
置
か
れ
て
い
る
。

 

他
方
、
我
が
国
に
お
い
て
は
、
証
券
取
引
所
に
よ
る
適
時
開
示
制
度
は
整
備
さ
れ
て
い
る
も
の
の
、
適
時
開

示
前
の
内
部
情
報
を
企
業
が
第
三
者
に
提
供
す
る
場
合
に
当
該
情
報
が
他
の
投
資
者
に
も
同
時
に
提
供
さ
れ
る

こ
と
を
確
保
す
る
ル
ー
ル
は
置
か
れ
て
い
な
い

1
5
。

 

従
来
、
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
を
導
入
す
べ
き
と
の
意
見
に
対
し
て
は
、
我
が
国
に
お

い
て
そ
の
導
入
を
必
要
と
す
る
よ
う
な
問
題
が
顕
著
な
形
で
は
発
生
し
て
い
な
い
と
の
意
見
も
あ
っ
た
。
一
方

で
、
近
年
、
企
業
の
内
部
情
報
を
顧
客
に
提
供
し
て
勧
誘
を
行
っ
た
証
券
会
社
に
対
す
る
行
政
処
分
の
事
案
に

お
い
て
、
上
場
会
社
が
当
該
証
券
会
社
の
ア
ナ
リ
ス
ト
に
未
公
表
の
業
績
に
関
す
る
情
報
を
提
供
し
て
い
た
な

ど
の
問
題
が
発
生
し
て
い
る
。
ま
た
、
外
国
投
資
家
な
ど
か
ら
は
、
主
要
国
の
多
く
が
情
報
開
示
の
公
正
性
・

透
明
性
の
観
点
か
ら
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
を
導
入
し
て
お
り
、
市
場
の
信
頼
を
確
保
す

る
た
め
に
も
同
様
の
ル
ー
ル
を
我
が
国
に
お
い
て
も
導
入
す
る
必
要
が
あ
る
の
で
は
な
い
か
と
の
指
摘
も
あ
る
。
 

こ
う
し
た
状
況
を
踏
ま
え
れ
ば
、
企
業
に
よ
る
公
平
・
公
正
な
情
報
開
示
に
よ
り
、
株
主
・
投
資
者
と
の
建

設
的
な
対
話
を
促
進
す
る
と
と
も
に
、
市
場
参
加
者
の
信
頼
を
確
保
す
る
た
め
、
我
が
国
に
お
い
て
も
、
フ
ェ

ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
の
導
入
に
つ
い
て
、
具
体
的
に
検
討
す
る
必
要
が
あ
る
も
の
と
考
え
ら

れ
る
。

 

他
方
、
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
の
導
入
に
つ
い
て
は
、
企
業
が
情
報
を
提
供
す
る
こ
と

に
消
極
的
に
な
る
の
で
は
な
い
か
と
の
指
摘
や
、
報
道
機
関
や
ア
ナ
リ
ス
ト
に
よ
る
正
当
な
取
材
活
動
等
が
困

難
に
な
る
の
で
は
な
い
か
と
の
指
摘
が
あ
っ
た
。

 

我
が
国
で
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
の
導
入
を
検
討
す
る
に
当
た
っ
て
は
、
こ
う
し
た
指

摘
に
つ
い
て
も
十
分
に
考
慮
し
た
上
で
、
内
部
情
報
の
公
平
・
公
正
な
開
示
を
確
保
す
る
た
め
、
ル
ー
ル
が
適

用
さ
れ
る
情
報
の
範
囲
、
例
外
と
し
て
特
定
の
第
三
者
へ
の
情
報
開
示
が
許
容
さ
れ
る
場
面
、
違
反
に
対
す
る

エ
ン
フ
ォ
ー
ス
メ
ン
ト
の
内
容
等
の
制
度
設
計
の
あ
り
方
に
つ
き
、
諸
外
国
に
お
け
る
実
務
も
踏
ま
え
た
詳
細

な
検
討
を
行
っ
て
い
く
こ
と
が
必
要
で
あ
る
。
」

 

 

【
 
資
料
①

 
】

 

 
1

 /
 2

 

  

金
融
審
議
会
金
融
分
科
会
第
一
部
会
�ディスクロージャー・ワーキング・グループ報告 

－
今
後
の
開
示
制
度
の
あ
り
方
に
つ
い
て
－
�（平成17年6月28日）一部抜粋／注略 

 

「
公
正
・
公
平
な
情
報
提
供
は
、
証
券
市
場
の
健
全
な
発
展
に
必
要
不
可
欠
な
要
素
で
あ
る
と
考
え
ら
れ
る

が
、
現
在
の
証
券
取
引
法
上
の
開
示
規
制
や
公
正
取
引
規
制
に
お
い
て
は
、
歪
ん
だ
情
報
提
供
そ
の
も
の
を
規

制
す
る
ル
ー
ル
は
極
め
て
限
ら
れ
た
も
の
と
な
っ
て
い
る
。

 

す
な
わ
ち
、
開
示
規
制
の
適
用
は
法
定
開
示
書
類
の
虚
偽
記
載
等
に
限
ら
れ
、
ま
た
、
公
正
取
引
規
制
の
う

ち
、
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
、
風
説
の
流
布
等
の
禁
止
規
定
、
相
場
操
縦
・
安
定
操
作
規
制
は
、
違
反
者
に

よ
る
取
引
行
為
や
一
定
の
目
的
の
存
在
を
前
提
と
し
た
規
定
で
あ
り
、
歪
ん
だ
情
報
提
供
そ
れ
自
体
を
規
制
す

る
も
の
で
は
な
い
。
わ
ず
か
に
、
不
正
の
手
段
、
計
画
又
は
技
巧
に
よ
る
有
価
証
券
の
売
買
の
禁
止
規
定
が
、

一
定
の
場
合
に
、
歪
ん
だ
情
報
提
供
そ
れ
自
体
に
対
す
る
規
制
と
な
り
う
る
も
の
で
あ
る
が
、
こ
れ
に
つ
い
て

は
、
規
定
が
漠
然
と
し
て
お
り
、
発
動
が
難
し
い
と
の
指
摘
が
あ
る
。

 

こ
れ
に
対
し
、
諸
外
国
に
お
い
て
は
、
米
国
に
お
け
る
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
規
制
、
英
国
に
お

け
る
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
ア
ビ
ュ
ー
ス
規
制
及
び
Ｅ
Ｕ
市
場
濫
用
指
令
に
お
け
る
適
時
開
示
、
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク

ロ
ー
ジ
ャ
ー
規
制
の
よ
う
に
、
違
反
者
に
よ
る
取
引
行
為
等
の
有
無
に
か
か
わ
ら
ず
、
歪
ん
だ
情
報
提
供
自
体

を
規
制
す
る
ル
ー
ル
が
整
備
さ
れ
て
き
て
い
る
（
注

6
）
。

 

こ
の
点
に
関
し
て
、
Ｗ
Ｇ
で
は
、
我
が
国
に
お
い
て
業
績
予
想
な
ど
を
含
め
証
券
取
引
所
に
お
け
る
適
時
開

示
制
度
が
整
備
さ
れ
て
お
り
、
米
国
に
お
け
る
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
規
制
導
入
の
契
機
と
な
っ
た
、

ア
ナ
リ
ス
ト
を
め
ぐ
る
ガ
イ
ダ
ン
ス
の
問
題
（
注

7
）
な
ど
は
、
顕
著
な
形
で
は
発
生
し
て
い
な
い
こ
と
が
指

摘
さ
れ
た
。
ま
た
、
こ
う
し
た
我
が
国
の
状
況
下
に
お
い
て
、
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
規
制
な
ど
の

規
制
を
導
入
す
れ
ば
、
企
業
は
情
報
を
提
供
す
る
こ
と
に
過
度
に
消
極
的
に
な
り
、
マ
イ
ナ
ス
の
影
響
が
大
き

い
と
考
え
ら
れ
る
の
で
、
当
面
は
、
証
券
取
引
所
に
お
け
る
適
時
開
示
や
証
券
取
引
法
上
の
公
正
取
引
規
制
の

徹
底
等
を
通
じ
て
対
応
を
図
っ
て
い
く
べ
き
で
は
な
い
か
と
の
指
摘
が
あ
っ
た
。

 

証
券
市
場
に
お
け
る
公
正
・
公
平
な
情
報
提
供
の
確
保
と
の
課
題
に
対
し
て
、
ど
の
よ
う
な
形
で
対
応
し
て

い
く
の
が
適
切
か
に
つ
い
て
は
、
証
券
市
場
を
め
ぐ
る
今
後
の
動
向
等
を
注
視
し
な
が
ら
、
引
き
続
き
多
面
的

に
検
討
を
行
っ
て
い
く
必
要
が
あ
る
と
考
え
ら
れ
る
。
」
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成
2
8
年
1
2
月
7
日
現
在

座
長

黒
沼
　
悦
郎

早
稲
田
大
学
法
学
学
術
院
教
授

メ
ン
バ
ー

青
　
 
 
克
美

(
株
）
東
京
証
券
取
引
所
執
行
役
員
兼
上
場
部
長

上
柳
　
敏
郎

弁
護
士
（
東
京
駿
河
台
法
律
事
務
所
）

大
崎
　
貞
和

(
株
）
野
村
総
合
研
究
所
主
席
研
究
員

奥
野
　
一
成

農
林
中
 
バ
リ
ュ
ー
イ
ン
ベ
ス
ト
メ
ン
ツ
（
株
）
常
務
取
締
役
（
C
I
O
）

加
藤
　
貴
仁

東
京
大
学
大
学
院
法
学
政
治
学
研
究
科
准
教
授

神
山
　
健
次
郎

東
レ
（
株
）
I
R
室
・
広
報
室
・
宣
伝
室
担
当
兼
I
R
室
長

神
作
　
裕
之

東
京
大
学
大
学
院
法
学
政
治
学
研
究
科
教
授

康
　
 
 
祥
修

モ
ル
ガ
ン
・
ス
タ
ン
レ
ー
・
イ
ン
ベ
ス
ト
メ
ン
ト
・
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト

（
株
）
取
締
役
会
長

三
瓶
　
裕
喜

フ
ィ
デ
リ
テ
ィ
投
信
（
株
）
デ
ィ
レ
ク
タ
ー
・
オ
ブ
・
リ
サ
ー
チ

寺
口
　
智
之

日
本
証
券
業
協
会
 
自
主
規
制
会
議
 
会
員
委
員

(
野
村
證
券
（
株
）
代
表
執
行
役
）

永
沢
　
裕
美
子

F
o
s
t
e
r
 
F
o
r
u
m
 
良
質
な
 
融
商
品
を
育
て
る
会
事
務
局
長

真
野
　
雄
司

三
井
物
産
（
株
）
I
R
部
長

柳
澤
　
祐
介

東
京
海
上
ア
セ
ッ
ト
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
（
株
）
株
式
運
用
部
長
兼
投
資

調
査
グ
ル
ー
プ
リ
ー
ダ
ー

オ
ブ
ザ
ー
バ
ー

日
本
証
券
業
協
会

「
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
・
タ
ス
ク
フ
ォ
ー
ス
」
メ
ン
バ
ー
名
簿

(
敬
称
略
・
五
十
音
順
）

�
��
�
�
��

 
融
審
議
会
 
市
場
ワ
ー
キ
ン
グ
・
グ
ル
ー
プ
 

フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
・
タ
ス
ク

フ
ォ
ー
ス
報
告

～
投
資

家
へ
の
公
平
・
適

時
な
情
報
開
示
の

確
保

の
た
め
に
～
 

平
成

2
8
年

1
2
月

７
日
 

�
��
�
�
��
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2

２
．

本
ル

ー
ル
導

入
の

意
義

 

 
こ

の
よ

う
な
状

況
を

踏
ま

え
れ

ば
、
我

が
国

市
場

に
お

い
て

、
個

人
投
資

家
や

海
外

投

資
家

を
含

め
た
投

資
家

に
対

す
る

公
平
か

つ
適

時
な

情
報

開
示

を
確

保
し
、

全
て

の
投

資

家
が
安
心

し
て
取

引
で

き
る

よ
う

に
す
る

た
め

、
本

ル
ー

ル
を

導
入

す
べ

き
で

あ
る

。
 

 
ま
た

、
同

時
に
、
本

ル
ー

ル
の
導

入
に
は

、
以

下
の

よ
う

な
積

極
的

意
義

が
あ
る

と
考

え
ら
れ
る

。
 

発
行

者
側

の
情

報
開

示
ル

ー
ル

を
整

備
・

明
確

化
す

る
こ

と
で

、
発

行
者

に
よ

る
早

期
の

情
報

開
示
を

促
進

し
、

ひ
い

て
は

投
資

家
と
の

対
話

を
促

進
す

る
 

ア
ナ

リ
ス

ト
に

よ
る

、
よ

り
客

観
的

で
正

確
な

分
析

及
び

推
奨

が
行

わ
れ

る
た

め
の

環
境

を
整

備
す
る

発
行

者
に

よ
る

情
報

開
示

の
タ

イ
ミ

ン
グ

を
公

平
に

す
る

こ
と

で
、

い
わ

ゆ
る

「
早

耳
情

報
」

に
基

づ
く

短
期

的
な

ト
レ

ー
デ

ィ
ン

グ
を

行
う

の
で

は
な

く
、

中
長

期
的

な
視

点
に

立
っ
て

投
資

を
行

う
と

い
う

投
資

家
の
意

識
変

革
を

促
す

 
本

ル
ー
ル
の

整
備
・
運

用
に

あ
た
っ

て
は

、
こ

れ
ら

の
意
義

が
活

か
さ

れ
る

よ
う
、
留

意
し

て
い

く
必

要
が
あ

る
。

 

３
．

本
ル

ー
ル
の

具
体
的

内
容

 

（
１
）

本
ル
ー
ル

の
対

象
と

な
る

情
報
の

範
囲

と
運

用
・

エ
ン

フ
ォ
ー

ス
メ

ン
ト

①
本
ル

ー
ル

の
対

象
と
な

る
情

報
の

範
囲

本
ル

ー
ル

は
、
公

平
か

つ
適

時
な
情

報
開

示
に

対
す

る
市
場

の
信

頼
を

確
保

す
る

た
め
の
も

の
で
あ

る
こ

と
か

ら
、
欧

米
の

制
度

と
同

様
に

、
投

資
判

断
に

影
響

を
及

ぼ
す
重
要

な
情
報

を
対

象
と

す
る

こ
と
が

適
当
で

あ
る
。

 

 
対
象

と
な

る
重

要
な
情

報
の

範
囲

を
検

討
す
る

に
当

た
っ

て
は

、
本
ル

ー
ル

の
適

用
に
際
し

て
、

 

発
行

者
が

、
本

ル
ー

ル
を

踏
ま

え
て

適
切

に
情

報
管

理
す

る
こ

と
が

可
能

と
な

る
よ
う

に
す
る

と
と
も

に
、

 

情
報

の
受

領
者

で
あ

る
投

資
家

に
お

い
て

も
、

発
行

者
か

ら
提

供
さ

れ
る

情
報

が
本

ル
ー

ル
の

対
象

と
な

る
か

ど
う

か
の

判
断

が
可

能
と

な
る

よ
う

に
し

、
本

ル
ー

ル
の

対
象

と
な

る
と

思
料

す
る

場
合

に
は

発
行

者
に

対
し

て
注

意
喚

起
で

き
る
よ

う
に
す

る

こ
と
で

、
発
行

者
と

投
資

家
の

対
話

の
中

で
何

が
重

要
な

情
報

で
あ

る
か

に
つ
い

て
、

プ
ラ
ク

テ
ィ
ス

を
積
み

上
げ
る

こ
と
が

で
き
る

よ
う
に

す
る

こ
と

が
望

ま
し

い
。

 

 
こ
の

た
め

、
具

体
的
な

情
報

の
範

囲
と

し
て
は

、
イ
ン

サ
イ

ダ
ー

取
引

規
制

の
対

象
と
な
る

情
報
の

範
囲

を
ベ

ー
ス

と
す
る

こ
と
が

考
え
ら

れ
る
。
そ

の
際
、
近
年

の

証
券
会
社

へ
の
行

政
処

分
の

原
因

と
な
っ

た
事
例

を
踏
ま

え
る
と

、
例

え
ば

、
公

表

直
前
の
決

算
情
報

で
あ

れ
ば

、
機

関
決

定
に
至

っ
て

い
な

い
情

報
や

軽
微

基
準
の

範

囲
を
超
え

な
い
情

報
で

あ
っ

て
も

、
投

資
者
の

投
資

判
断

に
影

響
を

及
ぼ

す
重
要

な

情
報
と
な

る
場
合

が
あ

り
得

る
と

考
え
ら

れ
る
た

め
、
こ

う
し

た
情
報

を
全
て

対
象

か
ら
外
し

て
よ
い

か
と

い
う

問
題

が
あ
る

。
 

�
��
�
�
��

1

平
成
2
8
年
1
2
月
７
日
 

 
融
審
議
会
 
市
場
ワ
ー
キ
ン
グ
・
グ
ル
ー
プ
 

フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
・
タ
ス
ク
フ
ォ
ー
ス
報
告

～
投
資
家
へ
の
公
平
・
適
時
な
情
報
開
示
の
確
保
の
た
め
に
～

１
．
発
行
者
に
よ
る
公
平
な
情
報
開
示
を
巡
る
状
況
 

 
我
が
国
で
は
、
発
行
者
に
よ
る
適
時
の
情
報
開
示
を
求
め
る
ル
ー
ル
と
し
て
、
 
融
商

品
取
引
法
に
よ
る
臨
時
報
告
書
制
度
及
び
証
券
取
引
所
規
則
に
よ
る
適
時
開
示
制
度
が

整
備
さ
れ
て
い
る
。
一
方
で
、
公
表
前
の
内
部
情
報
を
発
行
者
が
第
三
者
に
提
供
す
る
場

合
に
当
該
情
報
が
他
の
投
資
家
に
も
提
供
さ
れ
る
こ
と
を
確
保
す
る
ル
ー
ル
（
フ
ェ
ア
・

デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
、
以
下
「
本
ル
ー
ル
」
と
い
う
。
）
は
置
か
れ
て
い
な

い
。
 

 
こ
う
し
た
中
、
近
年
、
発
行
者
の
内
部
情
報
を
顧
客
に
提
供
し
て
勧
誘
を
行
っ
た
証
券

会
社
に
対
す
る
行
政
処
分
の
事
案
に
お
い
て
、
発
行
者
が
当
該
証
券
会
社
の
ア
ナ
リ
ス
ト

の
み
に
未
公
表
の
業
績
に
関
す
る
情
報
を
提
供
し
て
い
た
な
ど
の
問
題
が
発
生
し
て
い

る
。
 

 
欧
米
や
ア
ジ
ア
の
主
要
国
で
は
、
本
ル
ー
ル
が
整
備
さ
れ
て
お
り
、
例
え
ば
、
米
国
に

お
い
て
は
、
「
有
価
証
券
の
発
行
者
が
、
当
該
発
行
者
又
は
当
該
有
価
証
券
に
関
す
る
重

要
か
つ
未
公
表
の
情
報
を
特
定
の
情
報
受
領
者
に
対
し
て
伝
達
す
る
場
合
、
意
図
的
な
伝

達
の
場
合
は
同
時
に
、
意
図
的
で
な
い
伝
達
の
場
合
は
速
や
か
に
、
当
該
情
報
を
公
表
し

な
け
れ
ば
な
ら
な
い
」
と
い
う
ル
ー
ル
が
置
か
れ
て
い
る
。
 

ま
た
、
欧
州
（
E
U
）
に
お
い
て
は
、「
発
行
者
は
、
発
行
者
に
直
接
関
係
す
る
内
部
情
報

を
で
き
る
限
り
速
や
か
に
公
衆
に
開
示
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
」
と
い
う
原
則
規
定
を
置

く
と
と
も
に
、
有
価
証
券
の
発
行
者
が
、
内
部
情
報
を
第
三
者
に
開
示
す
る
場
合
に
つ
い

て
、
米
国
と
同
様
の
ル
ー
ル
が
置
か
れ
て
い
る
。
 

（
注
）
「
重
要
な
情
報
」
及
び
「
発
行
者
に
直
接
関
係
す
る
内
部
情
報
」
 

米
国
証
券
取
引
委
員
会
（
S
E
C
）
の
ガ
イ
ダ
ン
ス
に
よ
れ
ば
、
「
重
要
」
と
は
、

「
合
理
的
な
株
主
が
投
資
判
断
に
際
し
て
重
要
と
考
え
る
相
当
の
蓋
然
性
が

あ
る
こ
と
」
と
さ
れ
て
い
る
。
 

E
U
の
市
場
阻
害
行
為
規
則
に
よ
れ
ば
、「
発
行
者
に
直
接
関
係
す
る
内
部
情
報
」

と
は
、
「
発
行
者
又
は
 
融
商
品
に
直
接
又
は
間
接
に
関
係
す
る
未
公
表
の
確

定
的
（
p
r
e
c
i
s
e
 n
a
t
u
r
e
）
な
情
報
で
あ
っ
て
、
公
表
さ
れ
れ
ば
 
融
商
品
の

価
額
に
重
要
（
s
i
g
n
i
f
i
c
a
n
t
）
な
影
響
を
及
ぼ
す
蓋
然
性
が
あ
る
も
の
」
と

さ
れ
て
い
る
。
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4

（
４

）
公

表
を
必

要
と

し
な

い
情

報
提

供

発
行

者
が
行

う
様

々
な

事
業

活
動
の

中
に

お
い

て
は
、

例
え

ば
、

証
券

会
社

に
資

 

調
達

の
相

談
を

す
る
場

合
な

ど
、

本
ル

ー
ル

の
対

象
と
な

る
よ
う

な
情

報
提

供
を

正
当

な
事

業
活

動
と

し
て
行

う
こ

と
が

必
要

な
状

況
が

想
定
さ

れ
る
。

こ
の

際
に

は
、

当
該

情
報
受

領
者
が

発
行
者

に
対
し

て
、
当

該
情
報

に
つ
き

、
 

第
三

者
に

伝
達
し

な
い

義
務

（
守

秘
義

務
）
、

及
び

 

投
資

判
断

に
利
用

し
な

い
義

務
 

を
負
っ

て
い

れ
ば

1
、
市

場
の
信

頼
が
害

さ
れ

る
お

そ
れ

は
少

な
い

と
考
え

ら
れ
る

。
そ

こ
で

、
本

ル
ー
ル

の
対

象
と

な
る

上
記
（

３
）

に
掲

げ
る

者
へ

の
情

報
提

供
で

あ
っ
て

も
、

当
該

情
報
受

領
者

が
発

行
者

に
対
し

て
上

記
の

義
務

を
負

っ
て

い
る

場
合

に
は
、

公
表
を
必

要
と
し

な
い

こ
と

と
す

る
こ
と

が
適

当
で

あ
る

。
 

 
上
記

の
情

報
受

領
者
が

、
守

秘
義

務
に

違
反
し

て
当
該

情
報

を
他

者
に

伝
え

、
そ
の

伝
達
の
事

実
を
発

行
者

が
把

握
し

た
場
合

、
E
U
で
は

、
情

報
の
秘

密
性

が
保

た
れ

て
い

な
い

こ
と

を
理
由

と
し

て
、

発
行

者
に
情

報
の

公
表

義
務

が
課

さ
れ

て
い

る
。

一
方
、

米
国

で
は

、
そ
の

よ
う

な
場

合
に

、
発
行

者
に

は
情

報
の

公
表

義
務

は
課

さ
れ

て
い
な

い
。

 

 
本
ル

ー
ル

が
公

平
か
つ

適
時

な
情

報
開

示
に
対

す
る
市

場
の

信
頼

を
確

保
す

る
た
め

の
も

の
で

あ
る
こ

と
を

踏
ま

え
れ

ば
、
上

記
（

３
）

に
掲

げ
る

者
へ

の
情

報
提

供
を
行

っ
た

際
に

は
こ
の

情
報

受
領

者
が

守
秘
義

務
を

負
う

こ
と

か
ら

公
表

を
行

わ
な

か
っ
た

が
、

そ
の

後
、
こ

の
情

報
受

領
者

が
守
秘

義
務

に
違

反
し

て
、

上
記

（
３

）
に

掲
げ
る

者
に

該
当

す
る
守

秘
義

務
等

を
負

わ
な
い

他
者

に
情

報
を

伝
達

し
た

こ
と

を
発

行
者
が

把
握

し
た

場
合
に

は
、

本
ル

ー
ル

に
基
づ

き
発

行
者

に
情

報
の

公
表

を
求

め
る

こ
と
が

考
え
ら
れ

る
。

 

（
５
）

情
報
の
公

表
方

法

情
報

の
公

表
方

法
に
つ

い
て

は
、

発
行

者
に
よ

る
速
や

か
な

公
表

や
個

人
投

資
家

等

の
ア

ク
セ

ス
の
容

易
性

と
い

っ
た

観
点
を

踏
ま

え
、

法
定

開
示

（
Ｅ

Ｄ
Ｉ

Ｎ
Ｅ

Ｔ
）
及

び
 

融
商

品
取
引

所
の

規
則

に
基

づ
く
適

時
開

示
（

Ｔ
Ｄ

ｎ
ｅ

ｔ
）

の
ほ

か
、

当
該

発

行
者
の
ホ

ー
ム
ペ

ー
ジ

に
よ

る
公

表
を
認

め
る

こ
と

が
適

当
で

あ
る

。
 

（
６
）

そ
の
他

本
ル

ー
ル

の
導

入
に

当
た

っ
て

は
、

ル
ー
ル

の
趣

旨
に

つ
い

て
の

関
係

者
へ

の
啓

発

活
動

を
行

う
な

ど
、

発
行

者
に

よ
る

早
期

の
情

報
開

示
を

促
進

し
、

ひ
い

て
は

発
行

者

と
投

資
家

と
の

建
設

的
な

対
話

を
促

進
す

る
と

の
意

義
が

果
た

さ
れ

る
よ

う
な

環
境

整

備
を

行
っ

て
い
く

こ
と

が
重

要
で

あ
る
。

 

以
 

上
 

 
 
例
え
ば
、
銀
行
や
投
資
銀
行
業
務
を
行
う
証
券
会
社
な
ど
、
法
令
や
別
途
の
契
約
な
ど
に
よ
り
発
行
者
に
対
し

て
守
秘
義
務
等
を
負
う
場
合
に
つ
い
て
は
、
改
め
て
守
秘
義
務
契
約
を
書
面
で
締
結
す
る
必
要
は
な
い
も
の
と
考

え
ら
れ
る
。
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し
た

が
っ

て
、

本
ル

ー
ル
の

対
象

と
な

る
情

報
の
範

囲
に

つ
い

て
は

、
イ
ン

サ
イ

ダ
ー

取
引

規
制

の
対

象
と
な
る
情

報
の
範
囲

と
基

本
的
に

一
致

さ
せ

つ
つ
、

そ
れ

以

外
の

情
報

の
う

ち
、

発
行
者
又
は

 
融
商
品

に
関

係
す

る
未
公

表
の

確
定

的
な
情

報

で
あ

っ
て

、
公

表
さ

れ
れ
ば
発
行

者
の
有
価

証
券

の
価
額

に
重

要
な

影
響
を

及
ぼ

す

蓋
然
性
が

あ
る
も

の
を

含
め
る
こ

と
が
考

え
ら
れ

る
。

 

な
お

、
工

場
見

学
や

事
業
別

説
明

会
で

提
供

さ
れ
る

よ
う

な
情

報
な

ど
、
他

の
情

報
と

組
み

合
わ

さ
る

こ
と
に
よ
っ

て
投
資
判

断
に

影
響
を

及
ぼ

し
得

る
も
の

の
、

そ

の
情

報
の

み
で

は
、

直
ち
に
投
資

判
断
に
影

響
を

及
ぼ
す

と
は

い
え

な
い
情

報
（

い

わ
ゆ
る
モ

ザ
イ
ク

情
報

）
は
、
本

ル
ー
ル

の
対
象

外
と
す

る
こ
と

が
適

当
で
あ
る

。
 

②
本
ル

ー
ル
の

運
用

・
エ

ン
フ

ォ
ー
ス

メ
ン
ト

発
行

者
と
投

資
家

と
の

対
話

を
促
進

す
る
た
め

に
は

、
発
行
者

に
よ
る

積
極
的

な

情
報
提
供

が
行
わ

れ
る

こ
と
が
重

要
で
あ

り
、
そ

の
た
め

の
環
境

整
備

を
行

っ
て

い

く
こ
と
が

重
要
な

課
題

と
な
っ
て

い
る
。

 

 
本
ル

ー
ル
に

抵
触

し
た

場
合

の
対
応

に
つ
い
て

も
、
発

行
者
に

ま
ず
は

情
報
の

速

や
か

な
公

表
を

促
し

、
こ

れ
に

適
切

な
対

応
が

と
ら

れ
な

け
れ

ば
、

行
政

的
に

指

示
・
命
令
を

行
う
こ
と

に
よ
っ
て
、
本

ル
ー

ル
の
実
効

性
を
確

保
す
る

こ
と
が

適
当

で
あ
る
。

 

（
２
）
本

ル
ー
ル

の
対

象
と
な
る

情
報
提

供
者

の
範
囲

本
ル

ー
ル
は

、
発

行
者

に
対

し
て
、

公
平
か
つ

適
時
な

情
報

開
示

を
求

め
る

も
の
で

あ
る

こ
と

か
ら
、

本
ル

ー
ル

の
対

象
と
な

る
情
報
提

供
者
の

範
囲

に
つ

い
て

は
、

発
行

者
の

業
務

遂
行
に

お
い

て
情

報
提

供
に
関

す
る
役
割

を
果
た

し
、

そ
れ

に
責

任
を

有
す

る
者
に
限

定
す
る

こ
と

が
適
当
で

あ
る
。

 

 
具
体

的
に
は

、
発

行
者

の
役

員
の
ほ

か
、
従
業

員
、
使

用
人

及
び

代
理

人
の

う
ち
、

後
述

の
情

報
受
領

者
へ

情
報

を
伝

達
す
る

業
務
上
の

役
割
が

想
定

さ
れ

る
者

に
限

定
す

る
こ
と
が

適
当
で

あ
る

。
 

（
３
）
本

ル
ー
ル

の
対

象
と
な
る

情
報
受

領
者

の
範
囲

本
ル

ー
ル
は

、
発

行
者

に
よ

る
公
平

か
つ
適
時

な
情
報

開
示

に
対

す
る

市
場

の
信
頼

を
確

保
す

る
た
め

の
ル

ー
ル

で
あ

り
、
ま

た
、
 
融

商
品
取

引
法

が
資

本
市

場
に

関
わ

る
者

を
律

す
る
法

律
で

あ
る

こ
と

も
踏
ま

え
る
と
、

本
ル
ー

ル
の

対
象

と
な

る
情

報
受

領
者

の
範

囲
は
、

有
価

証
券

の
売

買
に
関

与
す
る
蓋

然
性
が

高
い

と
想

定
さ

れ
る

以
下

の
者
と
す

る
こ
と

が
適

切
で
あ
る

。
 

証
券

会
社

、
投

資
運

用
業

者
、

投
資

顧
問

業
者

、
投

資
法

人
、

信
用

格
付

業
者

な

ど
の

有
価

証
券

に
係

る
売

買
や

財
務

内
容

等
の

分
析

結
果

を
第

三
者

へ
提

供
す

る

こ
と
を
業

と
し
て

行
う

者
、

そ
の

役
員
や

従
業

員
 

発
行

者
か

ら
得

ら
れ

る
情

報
に

基
づ

い
て

発
行

者
の

有
価

証
券

を
売

買
す

る
こ

と

が
想
定
さ

れ
る
者
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【 資料③ 】 
２�
前
項
本
文
の
規
定
は
、
上
場
会
社
等
若
し
く
は
上
場
投
資
法
人
等
の
資
産
運
用
会
社
又
は
こ
れ
ら
の

役
員
等
が
、
そ
の
業
務
に
関
し
て
、
取
引
関
係
者
に
重
要
情
報
の
伝
達
を
行
つ
た
時
に
お
い
て
伝
達
し

た
情
報
が
重
要
情
報
に
該
当
す
る
こ
と
を
知
ら
な
か
つ
た
場
合
又
は
重
要
情
報
の
伝
達
と
同
時
に
こ
れ

を
公
表
す
る
こ
と
が
困
難
な
場
合
と
し
て
内
閣
府
令
で
定
め
る
場
合
に
は
、
適
用
し
な
い
。
こ
の
場
合

に
お
い
て
は
、
当
該
上
場
会
社
等
は
、
取
引
関
係
者
に
当
該
伝
達
が
行
わ
れ
た
こ
と
を
知
つ
た
後
、
速

や
か
に
、
当
該
重
要
情
報
を
公
表
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。 

３�
第
一
項
た
だ
し
書
の
場
合
に
お
い
て
、
当
該
上
場
会
社
等
は
、
当
該
重
要
情
報
の
伝
達
を
受
け
た
取

引
関
係
者
が
、
法
令
又
は
契
約
に
違
反
し
て
、
当
該
重
要
情
報
が
公
表
さ
れ
る
前
に
、
当
該
重
要
情
報

に
関
す
る
秘
密
を
他
の
取
引
関
係
者
に
漏
ら
し
、
又
は
当
該
上
場
会
社
等
の
上
場
有
価
証
券
等
に
係
る

売
買
等
を
行
つ
た
こ
と
を
知
つ
た
と
き
は
、
速
や
か
に
、
当
該
重
要
情
報
を
公
表
し
な
け
れ
ば
な
ら
な

い
。
た
だ
し
、
や
む
を
得
な
い
理
由
に
よ
り
当
該
重
要
情
報
を
公
表
す
る
こ
と
が
で
き
な
い
場
合
そ
の

他
の
内
閣
府
令
で
定
め
る
場
合
は
、
こ
の
限
り
で
な
い
。 

４�
前
三
項
の
規
定
に
よ
り
重
要
情
報
を
公
表
し
よ
う
と
す
る
上
場
会
社
等
は
、
当
該
重
要
情
報
を
、
内

閣
府
令
で
定
め
る
と
こ
ろ
に
よ
り
、
イ
ン
タ
ー
ネ
ッ
ト
の
利
用
そ
の
他
の
方
法
に
よ
り
公
表
し
な
け
れ

ば
な
ら
な
い
。 

（
公
表
者
等
に
対
す
る
報
告
の
徴
取
及
び
検
査
） 

第
二
十
七
条
の
三
十
七�
内
閣
総
理
大
臣
は
、
公
益
又
は
投
資
者
保
護
の
た
め
必
要
か
つ
適
当
で
あ
る
と

認
め
る
と
き
は
、
重
要
情
報
を
公
表
し
た
者
若
し
く
は
公
表
す
べ
き
で
あ
る
と
認
め
ら
れ
る
者
若
し
く

は
参
考
人
に
対
し
参
考
と
な
る
べ
き
報
告
若
し
く
は
資
料
の
提
出
を
命
じ
、
又
は
当
該
職
員
を
し
て
そ

の
者
の
帳
簿
書
類
そ
の
他
の
物
件
を
検
査
さ
せ
る
こ
と
が
で
き
る
。 

２�
内
閣
総
理
大
臣
は
、
前
項
の
規
定
に
よ
る
報
告
若
し
く
は
資
料
の
提
出
の
命
令
又
は
検
査
に
関
し
て

必
要
が
あ
る
と
認
め
る
と
き
は
、
公
務
所
又
は
公
私
の
団
体
に
照
会
し
て
必
要
な
事
項
の
報
告
を
求
め

る
こ
と
が
で
き
る
。 

（
公
表
の
指
示
等
） 

第
二
十
七
条
の
三
十
八�
内
閣
総
理
大
臣
は
、
第
二
十
七
条
の
三
十
六
第
一
項
か
ら
第
三
項
ま
で
の
規
定

に
よ
り
公
表
さ
れ
る
べ
き
重
要
情
報
が
公
表
さ
れ
て
い
な
い
と
認
め
る
と
き
は
、
当
該
重
要
情
報
を
公

表
す
べ
き
で
あ
る
と
認
め
ら
れ
る
者
に
対
し
、
重
要
情
報
の
公
表
そ
の
他
の
適
切
な
措
置
を
と
る
べ
き

旨
の
指
示
を
す
る
こ
と
が
で
き
る
。 

２�
内
閣
総
理
大
臣
は
、
前
項
の
規
定
に
よ
る
指
示
を
受
け
た
者
が
、
正
当
な
理
由
が
な
い
の
に
そ
の
指

示
に
係
る
措
置
を
と
ら
な
か
つ
た
と
き
は
、
そ
の
者
に
対
し
、
そ
の
指
示
に
係
る
措
置
を
と
る
べ
き
こ

と
を
命
ず
る
こ
と
が
で
き
る
。 

  

【 資料③ 】 
第
二
章
の
六�
重
要
情
報
の
公
表 

（
重
要
情
報
の
公
表
） 

第
二
十
七
条
の
三
十
六�
第
二
条
第
一
項
第
五
号
、
第
七
号
、
第
九
号
若
し
く
は
第
十
一
号
に
掲
げ
る
有

価
証
券
（
政
令
で
定
め
る
も
の
を
除
く
。
）
で
金
融
商
品
取
引
所
に
上
場
さ
れ
て
い
る
も
の
若
し
く
は
店

頭
売
買
有
価
証
券
に
該
当
す
る
も
の
そ
の
他
の
政
令
で
定
め
る
有
価
証
券
の
発
行
者
（
以
下
こ
の
条
に

お
い
て
「
上
場
会
社
等
」
と
い
う
。
）
若
し
く
は
投
資
法
人
（
投
資
信
託
及
び
投
資
法
人
に
関
す
る
法
律

第
二
条
第
十
二
項
に
規
定
す
る
投
資
法
人
を
い
う
。
第
一
号
に
お
い
て
同
じ
。
）
で
あ
る
上
場
会
社
等
の

資
産
運
用
会
社
（
同
法
第
二
条
第
二
十
一
項
に
規
定
す
る
資
産
運
用
会
社
を
い
う
。
）
（
以
下
こ
の
項
及

び
次
項
に
お
い
て
「
上
場
投
資
法
人
等
の
資
産
運
用
会
社
」
と
い
う
。
）
又
は
こ
れ
ら
の
役
員
（
会
計
参

与
が
法
人
で
あ
る
と
き
は
、
そ
の
社
員
）
、
代
理
人
若
し
く
は
使
用
人
そ
の
他
の
従
業
者
（
第
一
号
及
び

次
項
に
お
い
て
「
役
員
等
」
と
い
う
。
）
が
、
そ
の
業
務
に
関
し
て
、
次
に
掲
げ
る
者
（
以
下
こ
の
条
に

お
い
て
「
取
引
関
係
者
」
と
い
う
。
）
に
、
当
該
上
場
会
社
等
の
運
営
、
業
務
又
は
財
産
に
関
す
る
公
表

さ
れ
て
い
な
い
重
要
な
情
報
で
あ
つ
て
、
投
資
者
の
投
資
判
断
に
重
要
な
影
響
を
及
ぼ
す
も
の
（
以
下

こ
の
章
に
お
い
て
「
重
要
情
報
」
と
い
う
。
）
の
伝
達
（
重
要
情
報
の
伝
達
を
行
う
者
が
上
場
会
社
等
又

は
上
場
投
資
法
人
等
の
資
産
運
用
会
社
の
代
理
人
又
は
使
用
人
そ
の
他
の
従
業
者
で
あ
る
場
合
に
あ
つ

て
は
、
当
該
上
場
会
社
等
又
は
当
該
上
場
投
資
法
人
等
の
資
産
運
用
会
社
に
お
い
て
取
引
関
係
者
に
情

報
を
伝
達
す
る
職
務
を
行
う
こ
と
と
さ
れ
て
い
る
者
が
行
う
伝
達
。
以
下
こ
の
条
に
お
い
て
同
じ
。
）
を

行
う
場
合
に
は
、
当
該
上
場
会
社
等
は
、
当
該
伝
達
と
同
時
に
、
当
該
重
要
情
報
を
公
表
し
な
け
れ
ば

な
ら
な
い
。
た
だ
し
、
取
引
関
係
者
が
、
法
令
又
は
契
約
に
よ
り
、
当
該
重
要
情
報
が
公
表
さ
れ
る
前

に
、
当
該
重
要
情
報
に
関
す
る
秘
密
を
他
に
漏
ら
し
、
か
つ
、
当
該
上
場
会
社
等
の
第
二
条
第
一
項
第

五
号
、
第
七
号
、
第
九
号
又
は
第
十
一
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
（
政
令
で
定
め
る
も
の
を
除
く
。
）
、
こ

れ
ら
の
有
価
証
券
に
係
る
オ
プ
シ
ョ
ン
を
表
示
す
る
同
項
第
十
九
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
そ
の
他
の
政

令
で
定
め
る
有
価
証
券
（
以
下
こ
の
項
及
び
第
三
項
に
お
い
て
「
上
場
有
価
証
券
等
」
と
い
う
。
）
に
係

る
売
買
そ
の
他
の
有
償
の
譲
渡
若
し
く
は
譲
受
け
、
合
併
若
し
く
は
分
割
に
よ
る
承
継
（
合
併
又
は
分

割
に
よ
り
承
継
さ
せ
、
又
は
承
継
す
る
こ
と
を
い
う
。
）
又
は
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
（
上
場
有
価
証
券
等

に
係
る
オ
プ
シ
ョ
ン
を
取
得
し
て
い
る
者
が
当
該
オ
プ
シ
ョ
ン
を
行
使
す
る
こ
と
に
よ
り
上
場
有
価
証

券
等
を
取
得
す
る
こ
と
そ
の
他
の
内
閣
府
令
で
定
め
る
も
の
を
除
く
。
）
（
第
二
号
及
び
第
三
項
に
お
い

て
「
売
買
等
」
と
い
う
。
）
を
し
て
は
な
ら
な
い
義
務
を
負
う
と
き
は
、
こ
の
限
り
で
な
い
。 

一�
金
融
商
品
取
引
業
者
、
登
録
金
融
機
関
、
信
用
格
付
業
者
若
し
く
は
投
資
法
人
そ
の
他
の
内
閣
府

令
で
定
め
る
者
又
は
こ
れ
ら
の
役
員
等
（
重
要
情
報
の
適
切
な
管
理
の
た
め
に
必
要
な
措
置
と
し
て

内
閣
府
令
で
定
め
る
措
置
を
講
じ
て
い
る
者
に
お
い
て
、
金
融
商
品
取
引
業
に
係
る
業
務
に
従
事
し

て
い
な
い
者
と
し
て
内
閣
府
令
で
定
め
る
者
を
除
く
。
） 

二�
当
該
上
場
会
社
等
の
投
資
者
に
対
す
る
広
報
に
係
る
業
務
に
関
し
て
重
要
情
報
の
伝
達
を
受
け
、

当
該
重
要
情
報
に
基
づ
く
投
資
判
断
に
基
づ
い
て
当
該
上
場
会
社
等
の
上
場
有
価
証
券
等
に
係
る
売

買
等
を
行
う
蓋
然
性
の
高
い
者
と
し
て
内
閣
府
令
で
定
め
る
者 
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【 資料④ 】 
四�
外
国
の
者
の
発
行
す
る
証
券
若
し
く
は
証
書
の
う
ち
法
第
二
条
第
一
項
第
五
号
、
第
七
号
若
し
く

は
第
九
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
の
性
質
を
有
す
る
も
の
（
前
号
に
掲
げ
る
も
の
及
び
指
定
外
国
金
融

商
品
取
引
所
に
上
場
さ
れ
て
い
る
も
の
を
除
く
。
）
又
は
同
項
第
十
一
号
に
掲
げ
る
外
国
投
資
証
券

（
前
号
に
掲
げ
る
も
の
及
び
指
定
外
国
金
融
商
品
取
引
所
に
上
場
さ
れ
て
い
る
も
の
を
除
く
。
）
を
受

託
有
価
証
券
と
す
る
有
価
証
券
信
託
受
益
証
券
で
、
金
融
商
品
取
引
所
に
上
場
さ
れ
て
お
り
、
又
は

店
頭
売
買
有
価
証
券
若
し
く
は
取
扱
有
価
証
券
に
該
当
す
る
も
の 

五�
外
国
の
者
の
発
行
す
る
証
券
若
し
く
は
証
書
の
う
ち
法
第
二
条
第
一
項
第
五
号
、
第
七
号
若
し
く

は
第
九
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
の
性
質
を
有
す
る
も
の
（
第
三
号
に
掲
げ
る
も
の
、
指
定
外
国
金
融

商
品
取
引
所
に
上
場
さ
れ
て
い
る
も
の
及
び
前
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
信
託
受
益
証
券
の
受
託
有
価

証
券
で
あ
る
も
の
を
除
く
。
）
又
は
同
項
第
十
一
号
に
掲
げ
る
外
国
投
資
証
券
（
第
三
号
に
掲
げ
る
も

の
、
指
定
外
国
金
融
商
品
取
引
所
に
上
場
さ
れ
て
い
る
も
の
及
び
前
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
信
託
受

益
証
券
の
受
託
有
価
証
券
で
あ
る
も
の
を
除
く
。
）
の
預
託
を
受
け
た
者
が
当
該
証
券
若
し
く
は
証
書

又
は
当
該
外
国
投
資
証
券
の
発
行
さ
れ
た
国
以
外
の
国
に
お
い
て
発
行
す
る
証
券
又
は
証
書
で
、
当

該
預
託
を
受
け
た
証
券
若
し
く
は
証
書
又
は
外
国
投
資
証
券
に
係
る
権
利
を
表
示
す
る
も
の
の
う
ち
、

金
融
商
品
取
引
所
に
上
場
さ
れ
て
お
り
、
又
は
店
頭
売
買
有
価
証
券
若
し
く
は
取
扱
有
価
証
券
に
該

当
す
る
も
の 

 

（
上
場
有
価
証
券
等
の
範
囲
） 

第
十
四
条
の
十
七�
法
第
二
十
七
条
の
三
十
六
第
一
項
た
だ
し
書
に
規
定
す
る
当
該
上
場
会
社
等
の
法
第

二
条
第
一
項
第
五
号
、
第
七
号
、
第
九
号
又
は
第
十
一
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
（
第
十
四
条
の
十
五
各

号
に
掲
げ
る
も
の
を
除
く
。
）
、
こ
れ
ら
の
有
価
証
券
に
係
る
オ
プ
シ
ョ
ン
を
表
示
す
る
同
項
第
十
九
号

に
掲
げ
る
有
価
証
券
そ
の
他
の
政
令
で
定
め
る
有
価
証
券
は
、
次
に
掲
げ
る
も
の
と
す
る
。 

一�
当
該
上
場
会
社
等
の
法
第
二
条
第
一
項
第
五
号
、
第
七
号
、
第
九
号
又
は
第
十
一
号
に
掲
げ
る
有

価
証
券
（
第
十
四
条
の
十
五
各
号
に
掲
げ
る
も
の
及
び
同
項
第
十
一
号
に
掲
げ
る
外
国
投
資
証
券
を

除
く
。
） 二�

外
国
の
者
で
あ
る
当
該
上
場
会
社
等
の
発
行
す
る
証
券
若
し
く
は
証
書
の
う
ち
法
第
二
条
第
一
項

第
五
号
、
第
七
号
若
し
く
は
第
九
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
（
第
十
四
条
の
十
五
第
一
号
に
掲
げ
る
も

の
を
除
く
。
次
号
及
び
第
四
号
に
お
い
て
同
じ
。
）
の
性
質
を
有
す
る
も
の
又
は
当
該
上
場
会
社
等
の

同
項
第
十
一
号
に
掲
げ
る
外
国
投
資
証
券
（
第
十
四
条
の
十
五
第
二
号
に
掲
げ
る
も
の
を
除
く
。
次

号
及
び
第
四
号
に
お
い
て
同
じ
。
）
で
、
金
融
商
品
取
引
所
に
上
場
さ
れ
て
お
り
、
又
は
店
頭
売
買
有

価
証
券
若
し
く
は
取
扱
有
価
証
券
に
該
当
す
る
も
の 

三�
外
国
の
者
で
あ
る
当
該
上
場
会
社
等
の
発
行
す
る
証
券
若
し
く
は
証
書
の
う
ち
法
第
二
条
第
一
項

第
五
号
、
第
七
号
若
し
く
は
第
九
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
の
性
質
を
有
す
る
も
の
（
前
号
に
掲
げ
る

も
の
を
除
く
。
）
又
は
当
該
上
場
会
社
等
の
同
項
第
十
一
号
に
掲
げ
る
外
国
投
資
証
券
（
前
号
に
掲
げ

る
も
の
を
除
く
。
）
で
、
こ
れ
ら
の
有
価
証
券
を
受
託
有
価
証
券
と
す
る
有
価
証
券
信
託
受
益
証
券
が

金
融
商
品
取
引
所
に
上
場
さ
れ
て
お
り
、
又
は
店
頭
売
買
有
価
証
券
若
し
く
は
取
扱
有
価
証
券
に
該

【 資料④ 】 
第
三
章
の
五�
重
要
情
報
の
公
表 

 （
上
場
会
社
等
の
有
価
証
券
か
ら
除
く
も
の
） 

第
十
四
条
の
十
五�
法
第
二
十
七
条
の
三
十
六
第
一
項
に
規
定
す
る
有
価
証
券
か
ら
除
く
も
の
と
し
て
政

令
で
定
め
る
も
の
は
、
次
に
掲
げ
る
有
価
証
券
と
す
る
。 

一�
法
第
二
条
第
一
項
第
五
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
の
う
ち
当
該
有
価
証
券
の
発
行
に
よ
り
得
ら
れ
る

金
銭
を
も
つ
て
資
産
を
取
得
し
、
当
該
資
産
の
管
理
及
び
処
分
に
よ
り
得
ら
れ
る
金
銭
を
も
つ
て
当

該
有
価
証
券
の
債
務
が
履
行
さ
れ
る
こ
と
と
な
る
有
価
証
券
と
し
て
内
閣
府
令
で
定
め
る
も
の 

二�
法
第
二
条
第
一
項
第
十
一
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
の
う
ち
次
に
掲
げ
る
者
が
発
行
者
で
あ
る
も
の

以
外
の
も
の 

イ�
そ
の
資
産
の
総
額
の
百
分
の
五
十
を
超
え
る
額
を
不
動
産
そ
の
他
の
内
閣
府
令
で
定
め
る
資
産

に
対
す
る
投
資
と
し
て
運
用
す
る
こ
と
を
規
約
に
定
め
た
投
資
法
人
（
投
資
信
託
及
び
投
資
法
人

に
関
す
る
法
律
第
二
条
第
十
二
項
に
規
定
す
る
投
資
法
人
を
い
う
。
以
下
こ
の
号
及
び
第
十
四
条

の
十
七
第
六
号
に
お
い
て
同
じ
。
） 

ロ�
そ
の
資
産
の
総
額
の
う
ち
に
占
め
る
イ
に
規
定
す
る
内
閣
府
令
で
定
め
る
資
産
の
価
額
の
合
計

額
の
割
合
が
百
分
の
五
十
を
超
え
る
投
資
法
人
と
し
て
内
閣
府
令
で
定
め
る
も
の 

ハ�
イ
又
は
ロ
に
掲
げ
る
投
資
法
人
に
類
す
る
外
国
投
資
法
人 

 （
そ
の
発
行
者
が
上
場
会
社
等
と
な
る
有
価
証
券
の
範
囲
） 

第
十
四
条
の
十
六�
法
第
二
十
七
条
の
三
十
六
第
一
項
に
規
定
す
る
法
第
二
条
第
一
項
第
五
号
、
第
七
号
、

第
九
号
又
は
第
十
一
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
（
前
条
各
号
に
掲
げ
る
も
の
を
除
く
。
）
で
金
融
商
品
取
引

所
に
上
場
さ
れ
て
い
る
も
の
又
は
店
頭
売
買
有
価
証
券
に
該
当
す
る
も
の
そ
の
他
の
政
令
で
定
め
る
有

価
証
券
は
、
次
に
掲
げ
る
も
の
と
す
る
。 

一�
法
第
二
条
第
一
項
第
五
号
、
第
七
号
、
第
九
号
又
は
第
十
一
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
（
前
条
各
号

に
掲
げ
る
も
の
及
び
同
項
第
十
一
号
に
掲
げ
る
外
国
投
資
証
券
を
除
く
。
次
号
に
お
い
て
同
じ
。
）
で
、

金
融
商
品
取
引
所
に
上
場
さ
れ
て
お
り
、
又
は
店
頭
売
買
有
価
証
券
若
し
く
は
取
扱
有
価
証
券
（
法

第
六
十
七
条
の
十
八
第
四
号
に
規
定
す
る
取
扱
有
価
証
券
を
い
う
。
以
下
同
じ
。
）
に
該
当
す
る
も
の 

二�
法
第
二
条
第
一
項
第
五
号
、
第
七
号
、
第
九
号
又
は
第
十
一
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
（
前
号
に
掲

げ
る
も
の
を
除
く
。
）
を
受
託
有
価
証
券
と
す
る
有
価
証
券
信
託
受
益
証
券
で
、
金
融
商
品
取
引
所
に

上
場
さ
れ
て
お
り
、
又
は
店
頭
売
買
有
価
証
券
若
し
く
は
取
扱
有
価
証
券
に
該
当
す
る
も
の 

三�
外
国
の
者
の
発
行
す
る
証
券
若
し
く
は
証
書
の
う
ち
法
第
二
条
第
一
項
第
五
号
、
第
七
号
若
し
く

は
第
九
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
（
前
条
第
一
号
に
掲
げ
る
も
の
を
除
く
。
以
下
こ
の
条
に
お
い
て
同

じ
。
）
の
性
質
を
有
す
る
も
の
又
は
同
項
第
十
一
号
に
掲
げ
る
外
国
投
資
証
券
（
前
条
第
二
号
に
掲
げ

る
も
の
を
除
く
。
以
下
こ
の
条
に
お
い
て
同
じ
。
）
で
、
金
融
商
品
取
引
所
に
上
場
さ
れ
て
お
り
、
又

は
店
頭
売
買
有
価
証
券
若
し
く
は
取
扱
有
価
証
券
に
該
当
す
る
も
の
（
指
定
外
国
金
融
商
品
取
引
所

に
上
場
さ
れ
て
い
る
も
の
を
除
く
。
） 
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フェア・ディスクロージャー規制（２）



 
1
 

 内 閣 府 令 第 五 十 四 号

金 融 商 品 取 引 法  昭 和 二 十 三 年 法 律 第 二 十 五 号 ） 及 び 金 融 商 品 取 引 法 施 行 令  昭 和 四 十 年 政 令 第 三 百 二 十

一 号 ） の 規 定 に 基 づ き 、 並 び に 同 法 及 び 同 令 を 実 施 す る た め 、 金 融 商 品 取 引 法 第 二 章 の 六 の 規 定 に よ る 重 要

情 報 の 公 表 に 関 す る 内 閣 府 令 を 次 の よ う に 定 め る 。

平 成 二 十 九 年 十 二 月 二 十 七 日

内 閣 総 理 大 臣 安 倍 晋 三

金 融 商 品 取 引 法 第 二 章 の 六 の 規 定 に よ る 重 要 情 報 の 公 表 に 関 す る 内 閣 府 令

 定 義 ）

第 一 条 こ の 府 令 に お い て 、 次 の 各 号 に 掲 げ る 用 語 の 意 義 は 、 当 該 各 号 に 定 め る と こ ろ に よ る 。

一 有 価 証 券 金 融 商 品 取 引 法  以 下 「 法 」 と い う 。 ） 第 二 条 第 一 項 に 規 定 す る 有 価 証 券 及 び 同 条 第 二 項

の 規 定 に よ り 有 価 証 券 と み な さ れ る 権 利 を い う 。

二 オ プ シ ョ ン 法 第 二 条 第 一 項 第 十 九 号 に 規 定 す る オ プ シ ョ ン を い う 。

三 店 頭 売 買 有 価 証 券 法 第 二 条 第 八 項 第 十 号 ハ に 規 定 す る 店 頭 売 買 有 価 証 券 を い う 。

�
��
�
�
��

【 資料④ 】 
当
す
る
も
の 

四�
外
国
の
者
で
あ
る
当
該
上
場
会
社
等
の
発
行
す
る
証
券
若
し
く
は
証
書
の
う
ち
法
第
二
条
第
一
項

第
五
号
、
第
七
号
若
し
く
は
第
九
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
の
性
質
を
有
す
る
も
の
（
前
二
号
に
掲
げ

る
も
の
を
除
く
。
）
又
は
当
該
上
場
会
社
等
の
同
項
第
十
一
号
に
掲
げ
る
外
国
投
資
証
券
（
前
二
号
に

掲
げ
る
も
の
を
除
く
。
）
で
、
こ
れ
ら
に
係
る
権
利
を
表
示
す
る
同
項
第
二
十
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券

が
金
融
商
品
取
引
所
に
上
場
さ
れ
て
お
り
、
又
は
店
頭
売
買
有
価
証
券
若
し
く
は
取
扱
有
価
証
券
に

該
当
す
る
も
の 

五�
法
第
二
条
第
一
項
第
十
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
で
、
信
託
財
産
を
当
該
上
場
会
社
等
の
前
各
号
に

掲
げ
る
有
価
証
券
（
以
下
こ
の
条
に
お
い
て
「
対
象
有
価
証
券
」
と
い
う
。
）
の
み
に
対
す
る
投
資
と

し
て
運
用
す
る
こ
と
を
信
託
約
款
に
定
め
た
投
資
信
託
（
投
資
信
託
及
び
投
資
法
人
に
関
す
る
法
律

第
二
条
第
三
項
に
規
定
す
る
投
資
信
託
を
い
う
。
以
下
同
じ
。
）
又
は
こ
れ
に
類
す
る
外
国
投
資
信
託

（
同
法
第
二
条
第
二
十
四
項
に
規
定
す
る
外
国
投
資
信
託
を
い
う
。
以
下
同
じ
。
）
に
係
る
も
の 

六�
法
第
二
条
第
一
項
第
十
一
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
で
、
資
産
を
当
該
上
場
会
社
等
の
対
象
有
価
証

券
の
み
に
対
す
る
投
資
と
し
て
運
用
す
る
こ
と
を
規
約
に
定
め
た
投
資
法
人
又
は
こ
れ
に
類
す
る
外

国
投
資
法
人
の
発
行
す
る
も
の 

七�
法
第
二
条
第
一
項
第
十
九
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
で
、
当
該
上
場
会
社
等
の
対
象
有
価
証
券
に
係

る
オ
プ
シ
ョ
ン
を
表
示
す
る
も
の 

八�
法
第
二
条
第
一
項
第
二
十
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
で
、
当
該
上
場
会
社
等
の
対
象
有
価
証
券
に
係

る
権
利
を
表
示
す
る
も
の 

九�
有
価
証
券
信
託
受
益
証
券
で
、
当
該
上
場
会
社
等
の
対
象
有
価
証
券
を
受
託
有
価
証
券
と
す
る
も 

�
の 十�

当
該
上
場
会
社
等
以
外
の
会
社
の
発
行
す
る
社
債
券
（
新
株
予
約
権
付
社
債
券
を
除
く
。
）
で
、
当

該
上
場
会
社
等
の
対
象
有
価
証
券
に
よ
り
償
還
す
る
こ
と
が
で
き
る
旨
の
特
約
が
付
さ
れ
て
い
る
も

の
（
社
債
券
を
保
有
す
る
者
が
当
該
社
債
券
の
発
行
会
社
に
対
し
、
対
象
有
価
証
券
に
よ
る
償
還
を

さ
せ
る
こ
と
が
で
き
る
権
利
を
有
し
て
い
る
も
の
に
限
る
。
） 

十
一�
外
国
の
者
の
発
行
す
る
証
券
又
は
証
書
で
前
号
に
掲
げ
る
有
価
証
券
の
性
質
を
有
す
る
も
の 
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3
 

 る 上 場 会 社 等  上 場 投 資 法 人 等 の 資 産 運 用 会 社  役 員 等  取 引 関 係 者  重 要 情 報  上 場 有 価 証 券 等 又 は

売 買 等 を い う 。

（ 適 用 除 外 有 価 証 券 等 ）

第 二 条 金 融 商 品 取 引 法 施 行 令 （ 以 下 こ の 条 及 び 第 十 条 に お い て 「 令 」 と い う 。 ） 第 十 四 条 の 十 五 第 一 号 に

規 定  る 内 閣 府 令 で 定 め る も の は  法 第 二 条 第 一 項 第 五 号 に 掲 げ る 有 価 証 券 の う ち  次 に 掲 げ る 要 件 の 全

て を 満 た  も の と  る 。

一 当 該 有 価 証 券 の 発 行 を 目 的 と し て 設 立 又 は 運 営 さ れ る 法 人 （ 次 号 に お い て 「 特 別 目 的 法 人 」 と い う 。

） に 直 接 又 は 間 接 に 所 有 者 か ら 譲 渡 （ 取 得 を 含 む 。 ） さ れ る 金 銭 債 権 そ の 他 の 資 産 （ 次 号 に お い て 「 譲

渡 資 産 」 と い う 。 ） が 存 在  る こ と 。

二 特 別 目 的 法 人 が 当 該 有 価 証 券 を 発 行 し  当 該 有 価 証 券 （ 当 該 有 価 証 券 の 借 換 え の た め に 発 行 さ れ る も

の を 含 む 。 ） 上 の 債 務 の 履 行 に つ い て 譲 渡 資 産 の 管 理  運 用 又 は 処 分 を 行 う こ と に よ り 得 ら れ る 金 銭 を

当 て る こ と 。

２ 令 第 十 四 条 の 十 五 第 二 号 イ に 規 定  る 不 動 産 そ の 他 の 内 閣 府 令 で 定 め る 資 産 は  投 資 信 託 及 び 投 資 法 人

�
��
�
�
��

 
2
 

 登 録 金 融 機 関 法 第 二 条 第 十 一 項 に 規 定 す る 登 録 金 融 機 関 を い う  

五 登 録 金 融 機 関 業 務 法 第 三 十 三 条 の 三 第 一 項 第 六 号 イ に 規 定 す る 登 録 金 融 機 関 業 務 を い う  

六 取 扱 有 価 証 券 法 第 六 十 七 条 の 十 八 第  号 に 規 定 す る 取 扱 有 価 証 券 を い う  

七 投 資 法 人 投 資 信 託 及 び 投 資 法 人 に 関 す る 法 律 （ 昭 和 二 十 六 年 法 律 第 百 九 十 八 号 ） 第 二 条 第 十 二 項 に

規 定 す る 投 資 法 人 を い う  

２ こ の 府 令 に お い て 「 有 価 証 券 の 募 集 」 、 「 有 価 証 券 の 売 出 し 」 、 「 金 融 商 品 取 引 業 」 、 「 金 融 商 品 取 引

業 者 」 、 「 認 可 金 融 商 品 取 引 業 協 会 」 、 「 金 融 商 品 取 引 所 」 、 「 信 用 格 付 業 」 、 「 信 用 格 付 業 者 」 、 「 高

速 取 引 行 為 」 又 は 「 高 速 取 引 行 為 者 」 と は 、 そ れ ぞ れ 法 第 二 条 第 三 項 、 第  項 、 第 八 項 、 第 九 項 、 第 十 三

項 、 第 十 六 項 、 第 三 十 五 項 、 第 三 十 六 項 、 第  十 一 項 又 は 第  十 二 項 に 規 定 す る 有 価 証 券 の 募 集 、 有 価 証

券 の 売 出 し 、 金 融 商 品 取 引 業 、 金 融 商 品 取 引 業 者 、 認 可 金 融 商 品 取 引 業 協 会 、 金 融 商 品 取 引 所 、 信 用 格 付

業 、 信 用 格 付 業 者 、 高 速 取 引 行 為 又 は 高 速 取 引 行 為 者 を い う  

３ こ の 府 令 に お い て 「 上 場 会 社 等 」 、 「 上 場 投 資 法 人 等 の 資 産 運 用 会 社 」 、 「 役 員 等 」 、 「 取 引 関 係 者 」

、 「 重 要 情 報 」 、 「 上 場 有 価 証 券 等 」 又 は 「 売 買 等 」 と は 、 そ れ ぞ れ 法 第 二 十 七 条 の 三 十 六 第 一 項 に 規 定

�
��
�
�
��
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5
 

 る 情 報 の 開 示 に 対  る 投 資 者 の 信 頼 を 損 な う お そ れ が 少 な い も の と  る 。

一 上 場 有 価 証 券 等 に 係 る オ プ シ ョ ン を 取 得 し て い る 者 が 当 該 オ プ シ ョ ン を 行 使  る こ と に よ り 上 場 有 価

証 券 等 を 取 得  る こ と そ の 他 当 該 重 要 情 報 の 伝 達 を 受 け た こ と と 無 関 係 に 行 う こ と が 明 ら か な 売 買  権

利 の 行 使 そ の 他 こ れ に 類  る 行 為

二 会 社 法 （ 平 成 十 七 年 法 律 第 八 十 六 号 ） 第 百 十 六 条 第 一 項 の 規 定 に よ る 株 式 の 買 取 り の 請 求 若 し く は こ

れ に 類  る 行 為 又 は 法 令 上 の 義 務 に 基 づ く 行 為

三 投 資 者 を 保 護  る た め の 法 令 上 の 手 続 に 従 い 行 う 行 為 で あ っ て  上 場 会 社 等 に お い て  当 該 行 為 以 前

に  当 該 取 引 関 係 者 に 対 し て 重 要 情 報 を 伝 達  る 合 理 的 な 理 由 が あ り  か つ  当 該 重 要 情 報 を 公 表  る

こ と が で き な い 事 情 が あ る も の

四 合 併  分 割 又 は 事 業 の 全 部 若 し く は 一 部 の 譲 渡 若 し く は 譲 受 け に よ り 上 場 有 価 証 券 等 を 承 継 さ せ  又

は 承 継  る 行 為

（ 取 引 関 係 者 ）

第 四 条 法 第 二 十 七 条 の 三 十 六 第 一 項 第 一 号 に 規 定  る 金 融 商 品 取 引 業 者  登 録 金 融 機 関  信 用 格 付 業 者 又
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に 関  る 法 律 施 行 規 則 （ 平 成 十 二 年 総 理 府 令 第 百 二 十 九 号 ） 第 百 五 条 第 一 号 ヘ に 規 定  る 不 動 産 等 資 産 と

 る 。

３ 令 第 十 四 条 の 十 五 第 二 号 ロ に 規 定  る 投 資 法 人 と し て 内 閣 府 令 で 定 め る も の は  最 近 営 業 期 間 （ 投 資 信

託 及 び 投 資 法 人 に 関  る 法 律 第 百 二 十 九 条 第 二 項 に 規 定  る 営 業 期 間 を い う 。 以 下 こ の 項 に お い て 同 じ 。

） の 決 算 又 は 公 表 さ れ た 情 報 （ 最 近 営 業 期 間 が な い 場 合 又 は 最 近 営 業 期 間 の 決 算 が 確 定 し て い な い 場 合 に

限 る 。 ） に お い て 投 資 法 人 の 資 産 の 総 額 の う ち に 占 め る 前 項 に 規 定  る 不 動 産 等 資 産 の 価 額 の 合 計 額 の 割

合 が 百 分 の 五 十 を 超 え る 投 資 法 人 と  る 。

（ 売 買 等 に 当 た ら な い も の ）

第 三 条 法 第 二 十 七 条 の 三 十 六 第 一 項 た だ し 書 に 規 定  る 内 閣 府 令 で 定 め る も の は  取 引 関 係 者 （ 上 場 会 社

等 若 し く は 上 場 投 資 法 人 等 の 資 産 運 用 会 社 又 は こ れ ら の 役 員 等 が  そ の 業 務 に 関 し て  取 引 関 係 者 に  重

要 情 報 を 伝 達 （ 法 第 二 十 七 条 の 三 十 六 第 一 項 に 規 定  る 伝 達 を い う 。 第 十 条 第 二 号 イ を 除 き  以 下 同 じ 。

） し た 場 合 に お け る  当 該 取 引 関 係 者 に 限 る 。 ） が  当 該 重 要 情 報 が 公 表 さ れ る 前 に 行 う 行 為 の う ち  次

の 各 号 の い ず れ か に 該 当  る 行 為 で あ っ て  当 該 取 引 関 係 者 が 当 該 行 為 を 行 っ た と し て も 上 場 会 社 等 に 関
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六 高 速 取 引 行 為 者

七 外 国 の 法 令 に 準 拠 し て 設 立 さ れ た 法 人 で 外 国 に お い て 金 融 商 品 取 引 業  登 録 金 融 機 関 業 務  信 用 格 付

業  第 五 号 に 規 定  る 業 務 若 し く は 高 速 取 引 行 為 と 同 種 類 の 業 務 を 行 う 者 又 は 投 資 信 託 及 び 投 資 法 人 に

関  る 法 律 第 二 条 第 二 十 五 項 に 規 定  る 外 国 投 資 法 人

（ 重 要 情 報 の 適 切 な 管 理 の た め に 必 要 な 措 置 ）

第 五 条 法 第 二 十 七 条 の 三 十 六 第 一 項 第 一 号 に 規 定  る 内 閣 府 令 で 定 め る 措 置 は  前 条 各 号 （ 第 四 号 を 除 く

。 ） に 掲 げ る 者 に お い て  金 融 商 品 取 引 業 等 （ 金 融 商 品 取 引 業  有 価 証 券 に 関 連  る 情 報 の 提 供 若 し く は

助 言 を 行 う 業 務  登 録 金 融 機 関 業 務  信 用 格 付 業  前 条 第 五 号 に 規 定  る 業 務  高 速 取 引 行 為 又 は 外 国 の

法 令 に 準 拠 し て 設 立 さ れ た 法 人 が 外 国 に お い て 行 う こ れ ら の 業 務 と 同 種 類 の 業 務 を い う 。 以 下 こ の 条 及 び

次 条 に お い て 同 じ 。 ） 以 外 の 業 務 を 遂 行  る 過 程 に お い て  上 場 会 社 等 若 し く は 上 場 投 資 法 人 等 の 資 産 運

用 会 社 又 は こ れ ら の 役 員 等 か ら 伝 達 を 受 け た 重 要 情 報 を  当 該 重 要 情 報 が 公 表 さ れ る 前 に 金 融 商 品 取 引 業

等 に お い て 利 用 し な い た め の 的 確 な 措 置 と  る 。

（ 金 融 商 品 取 引 業 に 係 る 業 務 に 従 事 し て い な い 者 ）
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は 投 資 法 人 そ の 他 の 内 閣 府 令 で 定 め る 者 は  次 に 掲 げ る 者 と  る 。

一 金 融 商 品 取 引 業 者 （ 投 資 法 人 で あ る 上 場 会 社 等 又 は そ の 役 員 等 が  そ の 業 務 に 関 し て  当 該 上 場 会 社

等 の 資 産 の 運 用 に 係 る 業 務 の 委 託 先 で あ る 上 場 投 資 法 人 等 の 資 産 運 用 会 社 に 重 要 情 報 を 伝 達  る 場 合 に

お け る  当 該 上 場 投 資 法 人 等 の 資 産 運 用 会 社 を 除 く 。 ）

二 登 録 金 融 機 関

三 信 用 格 付 業 者 そ の 他 信 用 格 付 業 を 行 う 者

四 投 資 法 人 （ 上 場 投 資 法 人 等 の 資 産 運 用 会 社 又 は そ の 役 員 等 が  そ の 業 務 に 関 し て  当 該 上 場 投 資 法 人

等 の 資 産 運 用 会 社 に 資 産 の 運 用 に 係 る 業 務 を 委 託 し て い る 投 資 法 人 で あ る 上 場 会 社 等 に 重 要 情 報 を 伝 達

 る 場 合 に お け る  当 該 投 資 法 人 を 除 く 。 ）

五 専 門 的 知 識 及 び 技 能 を 用 い て 有 価 証 券 の 価 値 等 （ 法 第 二 条 第 八 項 第 十 一 号 イ に 規 定  る 有 価 証 券 の 価

値 等 を い う 。 ） 又 は 金 融 商 品 の 価 値 等 （ 同 号 ロ に 規 定  る 金 融 商 品 の 価 値 等 を い う 。 ） の 分 析 及 び こ れ

に 基 づ く 評 価 を 行 い  特 定 の 投 資 者 に 当 該 分 析 又 は 当 該 評 価 の 内 容 の 提 供 を 行 う 業 務 に よ り 継 続 的 な 報

酬 を 受 け て い る 者
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二 法  二 条  三 項  一 号 に 規 定 す る 適 格 機 関 投 資 家 （ 当 該 者 が  四 条 各 号 に 掲 げ る 者 で あ る 場 合 に あ っ

て は  前 条 に 規 定 す る 金 融 商 品 取 引 業 に 係 る 業 務 に 従 事 し て い な い 者 に 限 る 。 ）

三 有 価 証 券 に 対 す る 投 資 を 行 う こ と を 主 た る 目 的 と す る 法 人 そ の 他 の 団 体 （ 外 国 の 法 令 に 準 拠 し て 設 立

さ れ た も の を 含 む 。 ）

四 上 場 会 社 等 の 運 営  業 務 又 は 財 産 に 関 す る 情 報 を 特 定 の 投 資 者 等 に 提 供 す る こ と を 目 的 と し た 会 合 の

出 席 者 （ 当 該 会 合 に 出 席 し て い る 間 に 限 る 。 ）

（ 重 要 情 報 の 伝 達 と 同 時 に こ れ を 公 表 す る こ と が 困 難 な 場 合 ）

 八 条 法  二 十 七 条 の 三 十 六  二 項 に 規 定 す る 内 閣 府 令 で 定 め る 場 合 と は  次 の 各 号 の い ず れ か に 該 当 す

る 場 合 と す る 。

一 上 場 会 社 等 又 は 上 場 投 資 法 人 等 の 資 産 運 用 会 社 の 役 員 等 が  そ の 業 務 に 関 し て  取 引 関 係 者 に 意 図 せ

ず 重 要 情 報 を 伝 達 し た 場 合

二 上 場 会 社 等 若 し く は 上 場 投 資 法 人 等 の 資 産 運 用 会 社 又 は こ れ ら の 役 員 等 が  そ の 業 務 に 関 し て  取 引

関 係 者 に 重 要 情 報 の 伝 達 を 行 っ た 時 に お い て  当 該 伝 達 の 相 手 方 が 取 引 関 係 者 で あ る こ と を 知 ら な か っ
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 六 条 法  二 十 七 条 の 三 十 六  一 項  一 号 に 規 定 す る 金 融 商 品 取 引 業 に 係 る 業 務 に 従 事 し て い な い 者 と し

て 内 閣 府 令 で 定 め る 者 は  前 条 に 規 定 す る 措 置 を 講 じ て い る  四 条 各 号 （  四 号 を 除 く 。 ） に 掲 げ る 者 に

お い て  金 融 商 品 取 引 業 等 以 外 の 業 務 に 従 事 す る 者 が 金 融 商 品 取 引 業 等 以 外 の 業 務 を 遂 行 す る 過 程 に お い

て 重 要 情 報 の 伝 達 を 受 け た 場 合 に お け る 当 該 者 と す る 。

（ 上 場 有 価 証 券 等 に 係 る 売 買 等 を 行 う 蓋 然 性 の 高 い 者 ）

 七 条 法  二 十 七 条 の 三 十 六  一 項  二 号 に 規 定 す る 内 閣 府 令 で 定 め る 者 は  上 場 会 社 等 の 投 資 者 に 対 す

る 広 報 に 係 る 業 務 に 関 し て 重 要 情 報 の 伝 達 を 受 け る 次 に 掲 げ る 者 （  一 号 か ら  三 号 ま で に あ っ て は  当

該 者 が 法 人 そ の 他 の 団 体 で あ る 場 合 に お け る 当 該 法 人 そ の 他 の 団 体 の 役 員 等 （ 上 場 有 価 証 券 等 に 投 資 を す

る の に 必 要 な 権 限 を 有 す る 者 及 び 当 該 者 に 対 し て 有 価 証 券 に 関 連 す る 情 報 の 提 供 又 は 助 言 を 行 う 者 に 限 る

。 ） を 含 む 。 ） と す る 。

一 当 該 上 場 会 社 等 に 係 る 上 場 有 価 証 券 等 （ 当 該 上 場 会 社 等 が 発 行 す る も の に 限 る 。 ） の 保 有 者 （ 当 該 者

が  四 条 各 号 に 掲 げ る 者 で あ る 場 合 に あ っ て は  前 条 に 規 定 す る 金 融 商 品 取 引 業 に 係 る 業 務 に 従 事 し て

い な い 者 に 限 る 。 ）
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ニ 株 式 移 転

ホ 事 業 の 全 部 又 は 一 部 の 譲 渡 又 は 譲 受 け

ヘ 法  二 十 七 条 の 二  一 項 に 規 定 す る 公 開 買 付 け 又 は 法  二 十 七 条 の 二 十 二 の 二  一 項 に 規 定 す る 公

開 買 付 け

ト 子 会 社 （ 上 場 会 社 等 の 子 会 社 が 当 該 行 為 を 行 い  又 は 行 お う と し て い る 場 合 に あ っ て は  孫 会 社 （

財 務 諸 表 等 の 用 語  様 式 及 び 作 成 方 法 に 関 す る 規 則  八 条  三 項 の 規 定 に 基 づ き 上 場 会 社 等 の 子 会 社

と し て み な さ れ る 会 社 の う ち 同 項 及 び 同 条  四 項 に よ り 当 該 子 会 社 が 意 思 決 定 機 関 を 支 配 し て い る も

の と さ れ る 会 社 を い う 。 ） ） の 異 動 を 伴 う 株 式 又 は 持 分 の 譲 渡 又 は 取 得

チ 破 産 手 続 開 始  再 生 手 続 開 始 又 は 更 生 手 続 開 始 の 申 立 て

リ 資 本 若 し く は 業 務 上 の 提 携 又 は 資 本 若 し く は 業 務 上 の 提 携 の 解 消

二 取 引 関 係 者 が 受 領 し た 重 要 情 報 が  上 場 会 社 等 が 発 行 す る 法  二 条  一 項  七 号   九 号 若 し く は  

十 一 号 に 掲 げ る 有 価 証 券 の 募 集 若 し く は 売 出 し 又 は こ れ に 類 す る 行 為 に 係 る も の で あ っ て  当 該 重 要 情

報 を 公 表 す る こ と に よ り  当 該 行 為 の 遂 行 に 重 大 な 支 障 が 生 ず る お そ れ が あ る と き
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た 場 合

（ や む を 得 な い 理 由 に よ り 公 表 す る こ と が で き な い 場 合 ）

 九 条 法  二 十 七 条 の 三 十 六  三 項 た だ し 書 に 規 定 す る 内 閣 府 令 で 定 め る 場 合 は  同 条  一 項 た だ し 書 の

場 合 に お い て  次 に 掲 げ る や む を 得 な い 理 由 に よ り 重 要 情 報 を 公 表 す る こ と が で き な い と き と す る 。

一 取 引 関 係 者 が 受 領 し た 重 要 情 報 が  上 場 会 社 等 若 し く は そ の 親 会 社 （ 財 務 諸 表 等 の 用 語  様 式 及 び 作

成 方 法 に 関 す る 規 則 （ 昭 和 三 十 八 年 大 蔵 省 令  五 十 九 号 ）  八 条  三 項 に 規 定 す る 親 会 社 を い う 。 ） 若

し く は 子 会 社 （ 同 項 に 規 定 す る 子 会 社 （ 同 条  七 項 の 規 定 に よ り 子 会 社 に 該 当 し な い も の と 推 定 さ れ る

特 別 目 的 会 社 を 除 く 。 ） を い う 。 以 下 こ の 号 並 び に 次 条  一 号 及 び  二 号 に お い て 同 じ 。 ） 又 は 上 場 投

資 法 人 等 の 資 産 運 用 会 社 が 行 い  又 は 行 お う と し て い る 次 に 掲 げ る 行 為 に 係 る も の で あ っ て  当 該 重 要

情 報 を 公 表 す る こ と に よ り  当 該 行 為 の 遂 行 に 重 大 な 支 障 が 生 ず る お そ れ が あ る と き

イ 合 併

ロ 会 社 の 分 割

ハ 株 式 交 換
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 国 内 に お い て 時 事 に 関 す る 事 項 を 総 合 し て 報 道 す る 日 刊 新 聞 紙 の 販 売 を 業 と す る 新 聞 社 及 び 当 該 新

聞 社 に 時 事 に 関 す る 事 項 を 総 合 し て 伝 達 す る こ と を 業 と す る 通 信 社

ロ 国 内 に お い て 産 業 及 び 経 済 に 関 す る 事 項 を 全 般 的 に 報 道 す る 日 刊 新 聞 紙 の 販 売 を 業 と す る 新 聞 社

ハ 日 本 放 送 協 会 及 び 基 幹 放 送 事 業 者  令 第 九 条 の 四 第 三 号 に 規 定 す る 基 幹 放 送 事 業 者 を い う 。 ）

三 上 場 会 社 等 の 発 行 す る 有 価 証 券 を 上 場 す る 各 金 融 商 品 取 引 所  当 該 有 価 証 券 が 店 頭 売 買 有 価 証 券 で あ

る 場 合 に あ っ て は 当 該 有 価 証 券 を 登 録 す る 各 認 可 金 融 商 品 取 引 業 協 会 と し 、 当 該 有 価 証 券 が 取 扱 有 価 証

券 で あ る 場 合 に あ っ て は 当 該 有 価 証 券 の 取 扱 有 価 証 券 と し て の 指 定 を 行 う 各 認 可 金 融 商 品 取 引 業 協 会 と

す る 。 以 下 こ の 号 及 び 次 号 に お い て 同 じ 。 ） の 規 則 で 定 め る と こ ろ に よ り 、 当 該 上 場 会 社 等 又 は 上 場 投

資 法 人 等 の 資 産 運 用 会 社 が 、 重 要 情 報 を 当 該 金 融 商 品 取 引 所 に 通 知 す る 方 法  当 該 通 知 さ れ た 重 要 情 報

が 、 当 該 金 融 商 品 取 引 所 に お い て 日 本 語 で 公 衆 の 縦 覧 に 供 さ れ た 場 合 に 限 る 。 ）

四 上 場 会 社 等 で あ っ て そ の 発 行 す る 令 第 十 四 条 の 十 六 各 号 に 掲 げ る 有 価 証 券 が 全 て 特 定 投 資 家 向 け 有 価

証 券  法 第 四 条 第 三 項 に 規 定 す る 特 定 投 資 家 向 け 有 価 証 券 を い う 。 ） で あ る 者 の 発 行 す る 有 価 証 券 を 上

場 す る 各 金 融 商 品 取 引 所 の 規 則 で 定 め る と こ ろ に よ り 、 当 該 上 場 会 社 等 又 は 上 場 投 資 法 人 等 の 資 産 運 用

�
��
�
�
��

 
1
2
 

（ 重 要 情 報 の 公 表 の 方 法 ）

 十 条 法  二 十 七 条 の 三 十 六  一 項 か ら  三 項 ま で の 規 定 に よ り 重 要 情 報 を 公 表 し よ う と す る 上 場 会 社 等

は  次 の 各 号 に 掲 げ る い ず れ か の 方 法 に よ り 行 わ な け れ ば な ら な い 。

一 上 場 会 社 等  当 該 上 場 会 社 等 の 子 会 社 又 は 上 場 投 資 法 人 等 の 資 産 運 用 会 社 が  重 要 情 報 が 記 載 さ れ た

法  二 十 五 条  一 項 （ 法  二 十 七 条 に お い て 準 用 す る 場 合 を 含 む 。 ） に 規 定 す る 書 類 （ 同 項  十 一 号 に

掲 げ る 書 類 を 除 く 。 ） を 提 出 す る 方 法 （ 当 該 書 類 が 同 項 の 規 定 に よ り 公 衆 の 縦 覧 に 供 さ れ た 場 合 に 限 る

。 ）

二 上 場 会 社 等  当 該 上 場 会 社 等 の 子 会 社 若 し く は 上 場 投 資 法 人 等 の 資 産 運 用 会 社 を 代 表 す べ き 取 締 役  

執 行 役 若 し く は 執 行 役 員 （ 協 同 組 織 金 融 機 関 の 優 先 出 資 に 関 す る 法 律 （ 平 成 五 年 法 律  四 十 四 号 ）  二

条  一 項 に 規 定 す る 協 同 組 織 金 融 機 関 を 代 表 す べ き 役 員 を 含 む 。 以 下 こ の 号 に お い て 同 じ 。 ） 又 は 当 該

取 締 役  執 行 役 若 し く は 執 行 役 員 か ら 重 要 情 報 を 公 開 す る こ と を 委 任 さ れ た 者 が  当 該 重 要 情 報 を 次 に

掲 げ る 報 道 機 関 の 二 以 上 を 含 む 報 道 機 関 に 対 し て 公 開 す る 方 法 （ 次 に 掲 げ る 報 道 機 関 の う ち 少 な く と も

二 の 報 道 機 関 に 対 し て 公 開 し た 時 か ら 十 二 時 間 が 経 過 し た 場 合 に 限 る 。 ）
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-
1

 -

 
メ

ン
ト
の

概
要

及
び

 
メ

ン
ト
に

対
す

る
金

融
庁

の
考

え
方

凡
 

例
 

本
「
コ
メ
ン
ト
の
概
要
及
び
コ
メ
ン
ト
に
対
す
る
金
融
庁
の
考
え
方
」
に
お
い
て
は
、
以
下
の
略
称
を
用
い
て
い
ま
す
。
 

正
式

名
称

 
略

 
称

 

金
融
商
品
取
引
法
 

法
 

金
融
商
品
取
引
法
の
一
部
を
改
正
す
る
法
律
（
平
成

2
9
年
法
律
第

3
7
号
）
 

改
正
法
 

金
融
商
品
取
引
法
施
行
令
 

施
行
令
 

金
融
商
品
取
引
法
第
二
条
に
規
定
す
る
定
義
に
関
す
る
内
閣
府
令
 

定
義
府
令
 

金
融
商
品
取
引
業
等
に
関
す
る
内
閣
府
令
 

金
商
業
等
府
令
 

金
融
商
品
取
引
業
等
に
関
す
る
内
閣
府
令
別
紙
様
式
 

別
紙
様
式
 

金
融
商
品
取
引
法
第
二
条
に
規
定
す
る
定
義
に
関
す
る
内
閣
府
令
等
の
一
部
を
改
正
す
る

内
閣
府
令
（
平
成

2
9
年
内
閣
府
令
第

5
5
号
）
 

改
正
府
令
 

金
融
商
品
取
引
法
第
二
章
の
六
の
規
定
に
よ
る
重
要
情
報
の
公
表
に
関
す
る
内
閣
府
令
 

重
要
情
報
公
表
府
令
 

投
資
信
託
及
び
投
資
法
人
に
関
す
る
法
律
施
行
規
則
 

投
信
法
施
行
規
則
 

高
速
取
引
行
為
と
な
る
情
報
の
伝
達
先
を
指
定
す
る
件
 

告
示
 

金
融
商
品
取
引
法
第

2
7
条
の

3
6
の
規
定
に
関
す
る
留
意
事
項
（
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ

ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
）
 

ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
 

金
融
商
品
取
引
業
者
等
向
け
の
総
合
的
な
監
督
指
針
 

監
督
指
針
 

金
融
商
品
取
引
業
者
等
向
け
の
総
合
的
な
監
督
指
針
（
別
冊
）
高
速
取
引
行
為
者
向
け
の

監
督
指
針
 

高
速
取
引
行
為
者
向
け
の
監

督
指
針
 

�
��
�
�
��

 
1
4
 

会 社 が 、 重 要 情 報 を 当 該 金 融 商 品 取 引 所 に 通 知 す る 方 法  当 該 通 知 さ れ た 重 要 情 報 が 、 当 該 金 融 商 品 取

引 所 に お い て 英 語 で 公 衆 の 縦 覧 に 供 さ れ た 場 合 に 限 る 。 ）

五 上 場 会 社 等 が そ の ウ ェ ブ サ  ト に 重 要 情 報 を 掲 載 す る 方 法  当 該 ウ ェ ブ サ  ト に 掲 載 さ れ た 重 要 情 報

が 集 約 さ れ て い る 場 合 で あ っ て 、 掲 載 し た 時 か ら 少 な く と も 一 年 以 上 投 資 者 が 無 償 で か つ 容 易 に 重 要 情

報 を 閲 覧 す る こ と が で き る よ う に さ れ て い る と き に 限 る 。 ）

附 則

こ の 府 令 は 、 平 成 三 十 年 四 月 一 日 か ら 施 行 す る 。

�
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�
�
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- 
2

 -
 

5
 

 
「
隣

接
」
及

び
「
近

接
」
の

範
囲

を
明

確
化

し
て

ほ
し

い
。

金
融

商
品

取
引

所
等

の
マ

ッ
チ

ン
グ

・
エ

ン
ジ

ン
と

同
じ

場
所

に
あ

る
場

合
と

比
べ

た
情

報
伝

達
速

度
の

レ
イ

テ
ン

シ
を

基
準

に
す

る
等

の
客

観
的

な
定

義
は

困

難
か

。
 

 
例

え
ば

、
金

融
商

品
取

引
所

等
が

マ
ッ

チ
ン

グ
・
エ

ン
ジ

ン

を
設

置
す

る
施

設
に

隣
接

す
る

建
物

及
び

こ
れ

ら
の

最
寄

り

の
建

物
は

、
「
こ

れ
に

隣
接

し
、

又
は

近
接

す
る

場
所

」
（
定

義
府

令
第

2
6

条
第

２
項

第
１

号
）
に

所
在

す
る

と
の

要
件

に

該
当

す
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

 
な

お
、

規
制

の
潜

脱
を

防
止

す
る

観
点

等
か

ら
、

金
融

商

品
取

引
所

等
の

マ
ッ

チ
ン

グ
・
エ

ン
ジ

ン
か

ら
の

距
離

や
情

報
の

伝
達

に
要

す
る

時
間

に
つ

い
て

具
体

的
な

数
値

基
準

等
を

定
め

る
こ

と
は

適
当

で
な

い
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

6
 

 
「
こ

れ
に

隣
接

し
、

又
は

近
接

す
る

場
所

」
に

は
、

プ

ロ
キ

シ
ミ

テ
ィ

エ
リ

ア
（
J
P
X
（
日

本
取

引
所

グ
ル

ー
プ

）

の
ar

ro
w

n
e
t

の
ア

ク
セ

ス
ポ

イ
ン

ト
が

設
置

さ
れ

て
い

る
デ

ー
タ

セ
ン

タ
ー

内
や

、
J
P
X

プ
ラ

イ
マ

リ
サ

イ
ト

近

隣
の

一
部

デ
ー

タ
セ

ン
タ

ー
で

あ
っ

て
、

J
P
X

の
コ

ネ

ク
テ

ィ
ッ

ド
サ

ー
ビ

ス
の

一
つ

で
あ

る
プ

ロ
キ

シ
ミ

テ
ィ

サ
ー

ビ
ス

に
よ

り
提

供
さ

れ
る

ス
ペ

ー
ス

）
が

含
ま

れ

る
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

 
ま

た
、

「
こ

れ
に

隣
接

し
、

又
は

近
接

す
る

場
所

」
に

所
在

す
る

こ
と

に
は

、
プ

ロ
キ

シ
ミ

テ
ィ

サ
ー

ビ
ス

等
の

金
融

商
品

取
引

所
が

提
供

す
る

サ
ー

ビ
ス

を
利

用
す

る
こ

と
に

限
ら

れ
ず

、
J
P
X

の
ar

ro
w

n
e
t

の
ア

ク
セ

ス

ポ
イ

ン
ト

に
隣

接
し

、
又

は
近

接
し

た
場

所
に

電
子

情

報
処

理
施

設
を

設
置

す
る

こ
と

が
含

ま
れ

る
と

の
理

解

で
よ

い
か

。
 

 
「
こ

れ
に

隣
接

し
、

又
は

近
接

す
る

場
所

」
（
定

義
府

令
第

2
6

条
第

２
項

第
１

号
）
は

、
金

融
商

品
取

引
所

等
が

提
供

す

る
場

所
に

限
定

さ
れ

る
も

の
で

は
あ

り
ま

せ
ん

。
 

 
例

え
ば

、
金

融
商

品
取

引
所

等
が

マ
ッ

チ
ン

グ
・
エ

ン
ジ

ン

を
設

置
す

る
施

設
に

隣
接

す
る

建
物

及
び

こ
れ

ら
の

最
寄

り

の
建

物
は

、
当

該
金

融
商

品
取

引
所

等
が

提
供

す
る

も
の

か
否

か
に

か
か

わ
ら

ず
、

「
こ

れ
に

隣
接

し
、

又
は

近
接

す

る
場

所
」
に

所
在

す
る

と
の

要
件

に
該

当
す

る
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
な

お
、

ご
質

問
に

あ
る

「
J
P
X

の
ar

ro
w

n
e
t

の

ア
ク

セ
ス

ポ
イ

ン
ト

が
設

置
さ

れ
て

い
る

デ
ー

タ
セ

ン
タ

ー
」

や
「
ア

ク
セ

ス
ポ

イ
ン

ト
に

隣
接

し
た

デ
ー

タ
セ

ン
タ

ー
」
が

一

律
に

当
該

要
件

に
該

当
す

る
も

の
で

は
な

い
と

考
え

ら
れ

ま

す
。

 

7
 

 
「
前

項
に

定
め

る
者

が
当

該
伝

達
を

受
け

る
た

め
の

電
子

情
報

処
理

組
織

を
設

置
す

る
場

所
（
こ

れ
に

隣

接
し

、
又

は
近

接
す

る
場

所
を

含
む

。
）
に

所
在

す
る

こ

と
」
と

の
要

件
に

つ
い

て
、

具
体

的
に

、
近

接
す

る
と

判

断
さ

れ
る

想
定

事
例

を
教

え
て

ほ
し

い
。

例
え

ば
、

情

報
の

伝
達

先
で

あ
る

金
融

商
品

取
引

所
等

の
コ

ロ
ケ

ー
シ

ョ
ン

サ
ー

ビ
ス

の
利

用
や

、
ア

ク
セ

ス
ポ

イ
ン

ト
に

隣
接

し
た

デ
ー

タ
セ

ン
タ

ー
へ

の
サ

ー
バ

の
設

置
等

を

想
定

し
て

い
る

も
の

か
。

そ
の

ほ
か

に
想

定
さ

れ
る

ケ

ー
ス

は
あ

る
か

。
 

8
 

 
「
判

断
を

行
う

電
子

情
報

処
理

組
織

が
設

置
さ

れ
て

い
る

施
設

」
が

「
伝

達
を

受
け

る
た

め
の

電
子

情
報

処

理
組

織
を

設
置

す
る

場
所

に
所

在
す

る
」
と

は
金

融
商

品
取

引
所

が
提

供
す

る
コ

ロ
ケ

ー
シ

ョ
ン

を
使

用
し

て

い
る

こ
と

、
ま

た
、

「
こ

れ
に

隣
接

し
、

又
は

近
接

す
る

場
所

に
所

在
す

る
」
と

は
金

融
商

品
取

引
所

が
提

供

す
る

プ
ロ

キ
シ

ミ
テ

ィ
サ

イ
ト

を
使

用
し

て
い

る
こ

と
で

あ
る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
す

な
わ

ち
、

金
融

商
品

取

引
所

以
外

の
ベ

ン
ダ

ー
等

が
提

供
す

る
デ

ー
タ

セ
ン

タ

ー
に

「
判

断
を

行
う

電
子

情
報

処
理

組
織

」
を

設
置

し

�
��
�
�
��

-
1

 -

 
ｏ
. 

コ
メ

ン
ト

の
概

要
金

融
庁

の
考

え
方

 

●
株

式
等

の
高

速
取

引
を

行
う

者
に

対
す

る
登

録
制

の
導

入
等

▼
高

速
取

引
行

為
の

定
義

（法
第

２
条

第
4
1

項
、

施
行

令
第

１
条

の
2
2、

定
義

府
令

第
2
6

条
、

告
示

）

（高
速

取
引

行
為

と
な

る
情

報
の

伝
達

先
（
定

義
府

令
第

2
6

条
第

１
項

、
告

示
）
） 

1
 

 
高

速
取

引
行

為
と

な
る

情
報

の
伝

達
先

と
し

て
７

つ

の
金

融
商

品
取

引
所

等
が

指
定

さ
れ

て
い

る
が

、
こ

れ
ら

が
指

定
さ

れ
て

い
る

合
理

的
な

理
由

・
背

景
は

何

か
。

 

 
ま

た
、

他
の

金
融

商
品

取
引

所
等

が
将

来
指

定
さ

れ
る

場
合

の
手

続
が

ど
の

よ
う

な
も

の
に

な
る

か
を

明

確
に

し
て

ほ
し

い
。

指
定

の
た

め
の

具
体

的
な

基
準

が

あ
り

、
指

定
さ

れ
る

際
は

パ
ブ

リ
ッ

ク
コ

メ
ン

ト
の

対
象

と
な

る
の

か
。

 

 
定

義
府

令
第

26
条

第
１

項
の

規
定

に
基

づ
き

、
金

融
商

品
取

引
所

等
（
同

項
各

号
）
の

う
ち

、
取

引
の

状
況

そ
の

他

の
事

情
を

勘
案

し
、

公
益

又
は

投
資

者
保

護
の

た
め

必
要

か
つ

適
当

な
も

の
を

告
示

で
指

定
し

て
い

ま
す

。
 

 
ま

た
、

今
後

、
こ

れ
に

該
当

す
る

も
の

が
あ

る
場

合
に

は
、

告
示

で
追

加
の

指
定

を
す

る
こ

と
が

考
え

ら
れ

ま
す

。
そ

の

際
に

は
、

意
見

公
募

手
続

（
パ

ブ
リ

ッ
ク

コ
メ

ン
ト

）
に

つ
い

て

は
、

行
政

手
続

法
に

則
っ

て
対

応
す

る
こ

と
と

な
り

ま
す

。
 

2
 

 
今

般
の

改
正

は
、

高
速

取
引

行
為

と
な

る
情

報
の

伝

達
先

と
し

て
指

定
さ

れ
た

７
つ

の
金

融
商

品
取

引
所

等

に
上

場
し

て
い

る
全

て
の

商
品

に
適

用
さ

れ
る

も
の

な

の
か

。
立

会
外

取
引

も
対

象
と

な
る

の
か

、
そ

れ
と

も
、

何
か

例
外

的
な

取
扱

い
が

あ
る

の
か

。
 

 
告

示
で

指
定

さ
れ

た
金

融
商

品
取

引
所

等
に

お
い

て
行

わ
れ

る
全

て
の

有
価

証
券

の
売

買
及

び
市

場
デ

リ
バ

テ
ィ

ブ
取

引
（
立

会
外

取
引

を
含

む
。

）
に

係
る

行
為

が
対

象
と

な
り

ま
す

。
 

（高
速

取
引

行
為

と
な

る
情

報
の

伝
達

方
法

（
定

義
府

令
第

2
6

条
第

２
項

）
） 

3
 

 
「
前

項
に

定
め

る
者

が
当

該
伝

達
を

受
け

る
た

め
の

電
子

情
報

処
理

組
織

」
（
定

義
府

令
第

2
6

条
第

２
項

第

１
号

）
と

は
、

金
融

商
品

取
引

所
等

に
お

け
る

売
買

シ

ス
テ

ム
を

指
し

、
取

引
参

加
者

側
の

回
線

を
繋

ぐ
ア

ク

セ
ス

ポ
イ

ン
ト

は
含

ま
れ

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。

基
本

的
に

は
、

金
融

商
品

取
引

所
等

の
マ

ッ
チ

ン
グ

・
エ

ン
ジ

ン
（
取

引
の

約
定

シ
ス

テ
ム

）
が

該
当

す
る

も
の

と
考

え

ら
れ

ま
す

。
 

4
 

 
「
こ

れ
に

隣
接

し
、

又
は

近
接

す
る

場
所

を
含

む
」

（
定

義
府

令
第

2
6

条
第

２
項

第
１

号
）
と

は
、

「
法

第
２

条
第

4
1

項
の

伝
達

に
係

る
同

項
の

判
断

を
行

う
電

子

情
報

処
理

組
織

」
（
同

号
）
の

金
融

商
品

取
引

所
等

の

売
買

シ
ス

テ
ム

か
ら

の
物

理
的

な
距

離
に

よ
り

判
断

さ

れ
る

と
の

理
解

で
よ

い
か

（
J
P
X

コ
ロ

ケ
ー

シ
ョ

ン
か

ら

直
接

は
発

注
で

き
ず

、
一

旦
、

J
P
X

コ
ロ

ケ
ー

シ
ョ

ン

の
外

部
の

ア
ク

セ
ス

ポ
イ

ン
ト

か
ら

外
に

出
て

、
外

部

の
サ

ー
バ

を
経

由
し

て
再

び
同

ア
ク

セ
ス

ポ
イ

ン
ト

を

経
由

し
て

発
注

し
な

け
れ

ば
な

ら
な

い
場

合
で

あ
っ

て

も
、

同
様

に
当

該
物

理
的

な
距

離
に

よ
り

判
断

さ
れ

る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
）
。

 

ご
理

解
の

と
お

り
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
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1
3 

 
「
伝

達
が

他
の

伝
達

と
競

合
す

る
こ

と
を

防
ぐ

仕
組

み
が

講
じ

ら
れ

て
い

る
こ

と
」
に

つ
い

て
、

高
速

取
引

行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
III

－
３

－
１

－
２

に
「例

え
ば

、

高
速

取
引

行
為

を
行

お
う

と
す

る
者

が
受

託
証

券
会

社
等

と
の

間
で

仮
想

サ
ー

バ
等

の
専

有
に

係
る

契
約

を
締

結
し

て
い

る
場

合
が

含
ま

れ
る

」
と

あ
る

が
、

例
え

ば
、

用
い

る
伝

達
の

方
法

に
つ

い
て

必
ず

し
も

当
該

伝

達
の

方
法

を
専

有
す

る
旨

の
契

約
が

締
結

さ
れ

て
い

な
い

場
合

で
あ

っ
て

も
、

伝
達

の
方

法
と

し
て

、
取

引
を

行
う

者
が

直
接

仮
想

サ
ー

バ
を

利
用

し
金

融
商

品
取

引
所

へ
の

接
続

を
行

う
仕

組
み

を
選

択
す

る
等

に
よ

り
、

結
果

と
し

て
当

該
伝

達
を

行
う

方
法

が
他

の
伝

達

と
競

合
し

な
い

構
成

と
な

っ
て

い
る

場
合

も
該

当
す

る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
ま

た
、

専
有

に
係

る
契

約
が

な
く
、

例
え

ば
、

形
式

上

共
有

と
い

う
形

を
と

っ
て

お
き

な
が

ら
、

実
体

は
限

り
な

く
専

有
に

近
い

よ
う

な
場

合
（
ほ

と
ん

ど
発

注
さ

れ
な

い

顧
客

や
、

受
託

証
券

会
社

に
よ

っ
て

発
注

量
を

コ
ン

ト

ロ
ー

ル
で

き
る

も
の

と
の

仮
想

サ
ー

バ
等

の
共

有
な

ど
）
に

は
、

高
速

取
引

行
為

と
み

な
さ

れ
る

べ
き

で
あ

る
こ

と
か

ら
、

そ
れ

ら
は

「
個

別
事

例
ご

と
に

実
態

に
即

し
て

実
質

的
に

判
断

さ
れ

る
」
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

1
4 

 
「
競

合
す

る
こ

と
を

防
ぐ

仕
組

み
」
と

は
、

具
体

的
に

は
、

一
の

取
引

者
（
自

己
又

は
顧

客
）
が

仮
想

サ
ー

バ

や
専

用
ＩＤ

・
Ｔ
Ａ

Ｐ
等

を
専

属
的

に
使

用
し

、
そ

の
発

注

が
他

者
の

注
文

に
遮

ら
れ

な
い

状
態

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
例

え
ば

、
一

つ
の

仮
想

サ
ー

バ
や

専
用

ＩＤ
・
Ｔ

Ａ
Ｐ

か
ら

の
発

注
に

多
数

の
顧

客
の

注
文

が
入

り
混

じ

り
、

か
つ

、
注

文
間

に
優

劣
が

な
い

（
当

該
仮

想
サ

ー

バ
や

専
用

ＩＤ
・
Ｔ

Ａ
Ｐ

が
受

け
付

け
た

順
に

金
融

商
品

取
引

所
側

へ
送

り
出

さ
れ

る
）
状

況
に

お
い

て
、

そ
の

う
ち

の
あ

る
顧

客
が

ア
ル

ゴ
リ

ズ
ム

を
使

用
し

た
注

文

が
混

ざ
っ

て
い

た
と

し
て

も
、

「
競

合
す

る
こ

と
を

防
ぐ

仕
組

み
」
が

取
ら

れ
て

い
な

い
た

め
、

当
該

顧
客

の
ア

ル
ゴ

リ
ズ

ム
取

引
は

高
速

取
引

行
為

に
該

当
し

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
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て
い

る
場

合
は

高
速

取
引

行
為

に
当

た
ら

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

9
 

 
金

融
商

品
取

引
所

が
注

文
処

理
に

係
る

電
子

情
報

処
理

組
織

を
設

置
す

る
場

所
は

、
取

引
参

加
者

は
知

り
得

な
い

た
め

、
発

注
用

の
ア

ル
ゴ

リ
ズ

ム
を

組
み

込

ん
だ

電
子

情
報

処
理

組
織

を
設

置
す

る
施

設
が

、
金

融
商

品
取

引
所

が
注

文
処

理
に

係
る

電
子

情
報

処
理

組
織

を
設

置
す

る
場

所
と

同
じ

場
所

又
は

隣
接

し
、

若

し
く

は
近

接
す

る
場

所
に

所
在

す
る

か
否

か
の

判
断

は
、

取
引

参
加

者
の

照
会

を
受

け
て

金
融

商
品

取
引

所
が

回
答

す
べ

き
も

の
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

 
ご

質
問

の
「
判

断
」
は

、
金

融
商

品
取

引
所

が
行

う
も

の
で

は
あ

り
ま

せ
ん

。
 

1
0
 

 
「
競

合
す

る
こ

と
を

防
ぐ

仕
組

み
」
（
定

義
府

令
第

2
6

条
第

２
項

第
２

号
）
と

あ
る

が
、

例
え

ば
、

専
用

の
サ

ー

バ
を

物
理

的
に

用
意

し
て

い
る

場
面

の
ほ

か
、

仮
想

サ
ー

バ
を

用
い

て
注

文
が

他
の

注
文

と
混

在
し

な
い

よ
う

な
取

扱
い

が
さ

れ
る

場
合

も
含

ま
れ

る
と

の
理

解

で
よ

い
か

。
 

 
ご

理
解

の
と

お
り

で
す

。
 

1
1
 

 
「
法

第
２

条
第

4
1

項
の

伝
達

が
他

の
伝

達
と

競
合

す

る
こ

と
を

防
ぐ

仕
組

み
」
に

該
当

す
る

仕
組

み
と

し
て

典

型
的

に
考

え
ら

れ
る

も
の

を
教

え
て

ほ
し

い
。

例
え

ば
、

物
理

サ
ー

バ
又

は
仮

想
サ

ー
バ

の
占

有
が

含
ま

れ
得

る
か

。
 

 
「
他

の
伝

達
と

競
合

す
る

こ
と

を
防

ぐ
仕

組
み

が
講

じ
ら

れ

て
い

る
こ

と
」
（
定

義
府

令
第

2
6

条
第

２
項

第
２

号
）
に

は
、

「
高

速
取

引
行

為
を

行
お

う
と

す
る

者
が

受
託

証
券

会
社

等

と
の

間
で

仮
想

サ
ー

バ
等

の
専

有
に

係
る

契
約

を
締

結
し

て
い

る
場

合
」
（
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
ＩＩ
Ｉ－

３
－

１
－

２
）
が

含
ま

れ
ま

す
が

、
こ

れ
に

限
定

さ
れ

る
も

の

で
は

な
く
、

ご
質

問
の

よ
う

に
直

接
的

な
契

約
関

係
は

な
い

が
仮

想
サ

ー
バ

等
を

専
有

す
る

仕
組

み
が

講
じ

ら
れ

て
い

る
場

合
も

該
当

す
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

 
ま

た
、

仮
想

サ
ー

バ
等

を
専

有
す

る
仕

組
み

そ
の

も
の

が

講
じ

ら
れ

て
い

な
く
て

も
、

例
え

ば
、

仮
想

サ
ー

バ
等

を
専

有

す
る

の
と

実
質

的
に

同
等

の
シ

ス
テ

ム
構

成
を

利
用

し
て

い

る
場

合
は

該
当

す
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

1
2
 

 
「
法

第
２

条
第

4
1

項
の

伝
達

が
他

の
伝

達
（
有

価
証

券
の

売
買

又
は

市
場

デ
リ

バ
テ

ィ
ブ

取
引

を
行

う
た

め

に
必

要
な

情
報

の
前

項
に

定
め

る
者

に
対

す
る

伝
達

を
い

う
。

）
と

競
合

す
る

こ
と

を
防

ぐ
仕

組
み

が
講

じ
ら

れ
て

い
る

こ
と

。
」
と

は
、

ど
の

よ
う

な
状

態
を

想
定

し
て

い
る

か
。

例
え

ば
、

高
速

取
引

行
為

者
向

け
の

監
督

指
針

ＩＩ
Ｉ－

３
－

１
－

２
の

「
受

託
証

券
会

社
等

と
の

間

で
仮

想
サ

ー
バ

等
の

専
有

に
係

る
契

約
を

締
結

し
て

い
る

場
合

」
に

限
定

さ
れ

な
い

と
の

理
解

で
よ

く
、

他
の

伝
達

と
競

合
す

る
こ

と
を

防
ぐ

仕
組

み
を

意
図

し
て

講

じ
て

い
る

状
態

を
意

味
し

て
い

る
か

。
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1
8 

 
「
他

の
伝

達
と

競
合

す
る

」
と

は
、

あ
る

行
為

者
に

よ

る
金

融
商

品
取

引
所

等
に

対
す

る
伝

達
が

、
他

の
行

為
者

の
金

融
商

品
取

引
所

等
に

対
す

る
伝

達
と

競
合

し
な

い
こ

と
を

意
味

す
る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
「
他

の

伝
達

」
の

「他
の

」
の

意
義

が
曖

昧
な

よ
う

に
思

わ
れ

る

た
め

、
そ

の
意

義
を

明
ら

か
に

し
て

ほ
し

い
。

 

 
「
他

の
伝

達
」
（
定

義
府

令
第

2
6

条
第

２
項

第
２

号
）
は

、

基
本

的
に

は
、

他
者

の
伝

達
か

否
か

で
は

な
く
、

伝
達

ご
と

に
判

断
さ

れ
る

べ
き

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

1
9 

 
同

一
グ

ル
ー

プ
に

属
す

る
複

数
の

法
人

が
発

注
シ

ス
テ

ム
を

共
用

し
て

い
る

場
合

に
は

、
「
他

の
伝

達
と

競
合

す
る

こ
と

を
防

ぐ
仕

組
み

」
に

該
当

し
な

い
と

の

理
解

で
よ

い
か

。
 

2
0 

 
高

速
取

引
行

為
者

が
、

当
社

に
お

い
て

は
定

義
府

令
第

2
6

条
第

２
項

に
該

当
し

な
い

方
法

で
取

引
を

し

て
い

る
場

合
に

は
、

当
社

は
高

速
取

引
行

為
の

受
託

は
な

い
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

 
定

義
府

令
第

26
条

第
２

項
に

定
め

る
方

法
に

該
当

し
な

け
れ

ば
、

「高
速

取
引

行
為

」
（法

第
２

条
第

4
1

項
）
に

は
該

当
し

ま
せ

ん
。

 

 
 

 
 

 
 

（高
速

取
引

行
為

と
な

る
行

為
（施

行
令

第
１

条
の

22
）
） 

2
1 

 
施

行
令

第
１

条
の

22
第

１
号

に
掲

げ
る

行
為

は
、

具

体
的

に
は

、
ど

の
よ

う
な

運
用

行
為

を
想

定
し

て
い

る

の
か

。
 

 
例

え
ば

、
フ

ァ
ン

ド
の

運
用

者
が

当
該

フ
ァ

ン
ド

の
財

産
の

管
理

者
に

対
し

、
有

価
証

券
の

売
買

又
は

市
場

デ
リ

バ
テ

ィ

ブ
取

引
を

行
う

こ
と

を
内

容
と

し
た

当
該

フ
ァ

ン
ド

の
財

産
の

運
用

の
指

図
を

行
う

こ
と

は
、

施
行

令
第

１
条

の
22

第
１

号

に
掲

げ
る

行
為

に
該

当
す

る
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

2
2 

 
法

第
２

条
第

41
項

第
１

号
に

掲
げ

る
行

為
を

行
う

者

と
し

て
高

速
取

引
行

為
に

係
る

登
録

を
受

け
て

い
る

法

人
A

と
、

当
該

法
人

A
と

取
引

等
を

し
て

い
る

が
高

速

取
引

行
為

に
係

る
登

録
を

受
け

て
い

な
い

法
人

B
が

い
る

と
き

に
、

施
行

令
第

１
条

の
22

第
２

号
に

よ
り

、
ど

の
よ

う
な

場
合

に
法

人
B

に
高

速
取

引
行

為
に

係
る

登
録

が
必

要
と

な
る

の
か

、
以

下
の

点
か

ら
確

認
し

た

い
。

 

①
施

行
令

第
１

条
の

2
2

第
２

号
が

具
体

的
に

ど
の

よ

う
な

場
面

を
想

定
し

て
い

る
の

か
、

例
示

し
て

ほ
し

い
。

法
人

A
と

何
ら

か
の

取
引

・行
為

が
あ

る
場

合

に
高

速
取

引
行

為
者

と
し

て
す

べ
か

ら
く
登

録
が

必

要
と

な
る

わ
け

で
は

な
い

こ
と

を
確

認
し

た
い

。
 

②
「
店

頭
デ

リ
バ

テ
ィ

ブ
取

引
を

行
う

こ
と

そ
の

他
の

方

法
に

よ
り

」
と

あ
る

が
、

「
そ

の
他

の
方

法
」
と

は
具

体
的

に
ど

の
よ

う
な

も
の

か
。

例
え

ば
、

有
価

証
券

に
つ

い
て

価
値

・分
析

を
行

っ
て

い
る

法
人

B
が

い

た
と

し
て

、
そ

の
レ

ポ
ー

ト
に

基
づ

き
、

法
人

A
が

具

体
的

な
有

価
証

券
取

引
を

想
定

し
、

高
速

取
引

行

為
の

た
め

の
コ

ン
ピ

ュ
ー

タ
上

の
パ

ラ
メ

ー
タ

ー
を

変
更

し
た

場
合

に
も

、
こ

の
規

定
の

適
用

が
あ

る
の

か
。

ま
た

、
法

人
B

と
情

報
交

換
を

し
た

結
果

、
法

人
A

が
高

速
取

引
行

為
を

思
い

つ
い

た
場

合
は

ど

①
例

え
ば

、
証

券
会

社
等

と
の

間
で

ト
ー

タ
ル

・
リ

タ
ー

ン
・

ス
ワ

ッ
プ

に
係

る
契

約
を

締
結

し
た

上
で

、
個

別
具

体
的

な
銘

柄
等

の
指

示
を

行
い

、
当

該
証

券
会

社
等

が
当

該

指
示

に
基

づ
い

て
ヘ

ッ
ジ

取
引

と
し

て
の

有
価

証
券

の
売

買
又

は
市

場
デ

リ
バ

テ
ィ

ブ
取

引
を

行
う

場
合

に
お

け
る

当
該

指
示

は
、

施
行

令
第

１
条

の
22

第
２

号
に

掲
げ

る

行
為

に
該

当
す

る
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

 
 

 
ま

た
、

「法
第

２
条

第
41

項
第

１
号

に
掲

げ
る

行
為

を

行
う

者
」（

施
行

令
第

１
条

の
22

第
２

号
）
と

は
、

有
価

証

券
の

売
買

又
は

市
場

デ
リ

バ
テ

ィ
ブ

取
引

を
行

う
者

で
あ

り
、

高
速

取
引

行
為

を
行

う
者

で
は

あ
り

ま
せ

ん
。

い
ず

れ
に

し
て

も
、

高
速

取
引

行
為

を
行

う
者

と
何

ら
か

の
取

引
・
行

為
が

あ
る

こ
と

の
み

を
も

っ
て

、
施

行
令

第
１

条
の

2
2

第
２

号
に

該
当

し
た

り
、

高
速

取
引

行
為

者
と

し
て

登

録
が

必
要

に
な

る
わ

け
で

は
あ

り
ま

せ
ん

。
 

②
「そ

の
他

の
方

法
」
（施

行
令

第
１

条
の

2
2

第
２

号
）
は

一

切
の

方
法

を
含

む
も

の
で

あ
り

、
「法

第
２

条
第

4
1

項
第

１
号

に
掲

げ
る

行
為

を
行

う
者

を
相

手
方

と
し

て
店

頭
デ

リ
バ

テ
ィ

ブ
取

引
を

行
う

こ
と

」
は

そ
の

例
示

で
す

。
具

体

的
な

規
制

の
適

用
に

つ
い

て
は

、
個

別
事

例
ご

と
に

実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す

が
、

個
別

具
体

的
な

有
価

証
券

の
売

買
又

は
市

場
デ

リ

バ
テ

ィ
ブ

取
引

を
特

定
し

な
い

レ
ポ

ー
ト

や
、

単
な

る
情

報

�
��
�
�
��
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1
5 

 
「
他

の
伝

達
と

競
合

す
る

こ
と

を
防

ぐ
仕

組
み

」
の

大

阪
取

引
所

デ
リ

バ
テ

ィ
ブ

シ
ス

テ
ム

で
の

捉
え

方
は

、

以
下

の
と

お
り

で
よ

い
か

。
 

・
専

用
T
A

P
に

接
続

す
る

た
め

の
ID

を
特

定
の

投
資

 

家
に

割
り

当
て

る
場

合
に

は
、

大
阪

取
引

所
の

シ
ス

テ
ム

上
「
他

の
伝

達
と

競
合

す
る

こ
と

を
防

ぐ
仕

組

み
」の

た
め

、
該

当
す

る
。

 

・
共

用
T
A

P
に

接
続

す
る

た
め

の
ID

を
特

定
の

投
資

 

家
に

割
り

当
て

る
場

合
に

は
、

大
阪

取
引

所
の

シ
ス

テ
ム

上
、

他
の

ID
所

有
者

の
注

文
と

競
合

す
る

よ
う

な
仕

様
の

た
め

、
該

当
し

な
い

。
 

 
専

用
T
A

P
に

接
続

す
る

た
め

の
ID

の
割

当
て

を
受

け
る

場
合

に
は

、
「
他

の
伝

達
と

競
合

す
る

こ
と

を
防

ぐ
仕

組
み

が
講

じ
ら

れ
て

い
る

こ
と

」
と

の
要

件
に

該
当

す
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

 
共

用
T
A

P
に

接
続

す
る

た
め

の
ID

の
割

当
て

を
受

け
る

場
合

に
は

、
個

別
事

例
ご

と
に

実
態

に
即

し
て

判
断

さ
れ

る

べ
き

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
が

、
基

本
的

に
は

、
当

該
要

件

に
該

当
し

な
い

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

1
6 

 
「
競

合
す

る
こ

と
を

防
ぐ

仕
組

み
」
は

、
「
判

断
を

行
う

電
子

情
報

処
理

組
織

」
か

ら
金

融
商

品
取

引
所

へ
の

接
続

が
専

有
さ

れ
て

い
る

場
合

に
限

定
さ

れ
る

と
の

理

解
で

よ
い

か
。

例
え

ば
、

以
下

の
ケ

ー
ス

は
ど

う
か

。
 

①
共

有
発

注
シ

ス
テ

ム
に

よ
り

、
金

融
商

品
取

引
所

と

の
接

続
で

大
き

な
共

有
帯

域
を

も
っ

て
、

事
実

上
顧

客
間

の
注

文
が

競
合

し
な

い
状

況
に

な
っ

て
い

る

シ
ス

テ
ム

 

②
グ

ル
ー

プ
の

海
外

拠
点

と
顧

客
の

高
速

ス
ワ

ッ
プ

取
引

で
、

自
動

的
に

金
融

商
品

取
引

所
に

お
い

て

株
式

等
で

ヘ
ッ

ジ
を

行
う

シ
ス

テ
ム

（
ヘ

ッ
ジ

を
行

う

金
融

商
品

取
引

所
と

の
接

続
は

大
き

な
帯

域
で

事

実
上

顧
客

の
ス

ワ
ッ

プ
ヘ

ッ
ジ

間
で

競
合

し
な

い
状

況
に

な
っ

て
い

る
も

の
） 

③
オ

ム
ニ

バ
ス

口
座

の
裏

に
い

る
顧

客
の

場
合

 

 
①

及
び

②
に

つ
い

て
は

、
仮

想
サ

ー
バ

等
の

専
有

に
係

る
契

約
を

締
結

し
て

い
る

場
合

で
な

く
て

も
、

例
え

ば
、

仮
想

サ
ー

バ
等

を
専

有
す

る
の

と
実

質
的

に
同

等
の

シ
ス

テ
ム

構
成

を
利

用
し

て
い

る
場

合
に

は
、

「
他

の
伝

達
と

競
合

す

る
こ

と
を

防
ぐ

仕
組

み
が

講
じ

ら
れ

て
い

る
こ

と
」
に

該
当

す

る
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

 
③

に
つ

い
て

は
、

ご
質

問
の

「
オ

ム
ニ

バ
ス

口
座

の
裏

に

い
る

顧
客

」
で

あ
る

か
否

か
は

、
「
競

合
す

る
こ

と
を

防
ぐ

仕

組
み

が
講

じ
ら

れ
て

い
る

こ
と

」
へ

の
該

当
性

と
直

接
の

関

係
は

な
い

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

1
7 

 
以

下
の

事
例

は
、

「
他

の
伝

達
と

競
合

す
る

こ
と

を
防

ぐ
仕

組
み

が
講

じ
ら

れ
て

い
る

」
場

合
に

該
当

す
る

か
。

 

①
物

理
的

に
区

別
さ

れ
る

サ
ー

バ
１

台
が

１
名

の
投

資
家

に
提

供
さ

れ
る

場
合

 

②
物

理
的

に
区

別
さ

れ
る

サ
ー

バ
１

台
が

複
数

の
投

資
家

に
提

供
さ

れ
る

が
、

同
サ

ー
バ

上
に

複
数

の

バ
ー

チ
ャ

ル
サ

ー
バ

が
存

在
し

、
投

資
家

ご
と

に
専

用
の

バ
ー

チ
ャ

ル
サ

ー
バ

が
提

供
さ

れ
る

場
合

 

③
物

理
的

に
区

別
さ

れ
る

サ
ー

バ
レ

ベ
ル

で
も

バ
ー

チ
ャ

ル
サ

ー
バ

レ
ベ

ル
で

も
、

投
資

家
ご

と
に

専
用

の
サ

ー
バ

が
提

供
さ

れ
る

も
の

の
、

複
数

の
サ

ー

バ
及

び
複

数
の

バ
ー

チ
ャ

ル
サ

ー
バ

が
ス

イ
ッ

チ
１

台
を

共
有

し
、

こ
の

共
有

ス
イ

ッ
チ

を
通

じ
て

、
金

融

商
品

取
引

所
の

ネ
ッ

ト
ワ

ー
ク

に
接

続
さ

れ
、

ま

た
、

各
自

充
て

ら
れ

た
バ

ー
チ

ャ
ル

サ
ー

バ
に

接
続

さ
れ

て
い

る
場

合
  

 
①

及
び

②
に

つ
い

て
は

、
基

本
的

に
は

、
該

当
す

る
も

の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

 
③

に
つ

い
て

は
、

「
ス

イ
ッ

チ
１

台
を

共
有

」
の

具
体

的
な

内
容

が
必

ず
し

も
明

ら
か

で
は

あ
り

ま
せ

ん
が

、
例

え
ば

、

仮
想

サ
ー

バ
等

を
専

有
す

る
の

と
実

質
的

に
同

等
の

シ
ス

テ
ム

構
成

を
利

用
し

て
い

る
場

合
に

は
、

該
当

す
る

も
の

と

考
え

ら
れ

ま
す

。
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2
5 

 
施

行
令

第
１

条
の

2
2

第
２

号
の

「法
第

２
条

第
4
1

項

第
１

号
に

掲
げ

る
行

為
」
（
店

頭
デ

リ
バ

テ
ィ

ブ
取

引
の

カ
バ

ー
取

引
又

は
ヘ

ッ
ジ

取
引

と
し

て
の

高
速

取
引

行

為
）
と

「
同

号
に

掲
げ

る
行

為
を

行
わ

せ
る

こ
と

と
な

る

取
引

又
は

行
為

」
（
店

頭
デ

リ
バ

テ
ィ

ブ
取

引
を

行
う

こ

と
そ

の
他

の
方

法
）
と

の
間

の
関

係
に

つ
い

て
、

ど
の

よ
う

な
関

係
が

存
在

す
る

こ
と

が
要

件
と

な
る

か
。

例

え
ば

、
店

頭
デ

リ
バ

テ
ィ

ブ
取

引
に

係
る

契
約

上
の

法

的
強

制
力

が
前

提
に

な
っ

て
い

る
の

で
は

な
く
、

店
頭

デ
リ

バ
テ

ィ
ブ

取
引

に
係

る
カ

バ
ー

取
引

又
は

ヘ
ッ

ジ

取
引

が
ア

ル
ゴ

リ
ズ

ム
に

よ
り

自
動

的
に

処
理

さ
れ

る

こ
と

が
要

件
に

な
っ

て
い

る
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

 
ま

た
、

店
頭

デ
リ

バ
テ

ィ
ブ

取
引

を
行

う
者

に
お

い

て
、

そ
の

取
引

相
手

方
が

当
該

カ
バ

ー
取

引
又

は
ヘ

ッ
ジ

取
引

を
法

第
２

条
第

41
項

第
１

号
に

掲
げ

る
行

為

に
よ

り
行

う
こ

と
に

つ
き

外
形

上
判

別
不

可
能

な
場

合

に
は

、
当

該
店

頭
デ

リ
バ

テ
ィ

ブ
取

引
は

高
速

取
引

行

為
に

該
当

し
な

い
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

 
具

体
的

な
規

制
の

適
用

に
当

た
っ

て
は

、
個

別
事

例
ご

と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も
の

で
あ

る
と

考
え

ら

れ
ま

す
が

、
例

え
ば

、
顧

客
と

の
店

頭
デ

リ
バ

テ
ィ

ブ
取

引

に
つ

い
て

証
券

会
社

が
行

う
カ

バ
ー

取
引

又
は

ヘ
ッ

ジ
取

引
の

個
別

具
体

的
な

内
容

が
、

当
該

顧
客

の
指

示
に

基
づ

い
て

決
定

さ
れ

る
よ

う
な

関
係

が
存

在
す

る
場

合
に

は
、

当

該
顧

客
の

指
示

は
施

行
令

第
１

条
の

2
2

第
２

号
に

掲
げ

る

行
為

に
該

当
す

る
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

 
な

お
、

「法
第

２
条

第
41

項
第

１
号

に
掲

げ
る

行
為

」は
、

「
高

速
取

引
行

為
」
で

は
な

く
、

「
有

価
証

券
の

売
買

又
は

市

場
デ

リ
バ

テ
ィ

ブ
取

引
」
で

あ
り

、
ご

質
問

に
あ

る
「
ア

ル
ゴ

リ

ズ
ム

に
よ

り
自

動
的

に
処

理
さ

れ
る

」
も

の
に

限
定

さ
れ

る
も

の
で

は
あ

り
ま

せ
ん

。
 

 
ま

た
、

ご
質

問
の

よ
う

に
発

注
が

複
数

回
に

分
け

て
行

わ

れ
る

場
合

で
も

該
当

す
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

2
6 

 
施

行
令

第
１

条
の

2
2

第
２

号
の

①
「行

わ
せ

る
こ

と

と
な

る
取

引
又

は
行

為
」
と

行
わ

せ
ら

れ
る

こ
と

と
な

る

②
「法

第
２

条
第

41
項

第
１

号
に

掲
げ

る
行

為
」の

間

に
は

、
①

が
あ

れ
ば

当
然

②
が

行
わ

れ
る

と
い

っ
た

関
係

性
が

必
要

か
。

ま
た

、
①

の
行

為
・
取

引
は

一
つ

だ
け

だ
が

、
そ

れ
に

対
応

す
る

②
の

発
注

が
複

数
回

行
わ

れ
る

よ
う

な
場

合
で

も
該

当
す

る
の

か
。

 

2
7 

 
施

行
令

第
１

条
の

2
2

第
２

号
の

「法
第

２
条

第
4
1

項

第
１

号
に

掲
げ

る
行

為
」
と

は
、

単
な

る
「
有

価
証

券
の

売
買

又
は

市
場

デ
リ

バ
テ

ィ
ブ

取
引

」
と

い
う

解
釈

に

な
る

の
か

。
そ

れ
と

も
、

法
第

２
条

第
4
1

項
に

規
定

す

る
高

速
取

引
行

為
と

し
て

の
要

件
を

全
て

満
た

し
た

「
有

価
証

券
の

売
買

又
は

市
場

デ
リ

バ
テ

ィ
ブ

取
引

」

と
い

う
こ

と
に

な
る

の
か

。
 

2
8 

 
法

第
２

条
第

41
項

で
は

「次
に

掲
げ

る
行

為
で

あ
っ

て
、

当
該

行
為

を
行

う
こ

と
に

つ
い

て
の

判
断

が
電

子

情
報

処
理

組
織

に
よ

り
自

動
的

に
行

わ
れ

」
と

あ
る

の

で
、

施
行

令
第

１
条

の
22

第
２

号
に

掲
げ

る
行

為
に

つ

い
て

も
、

そ
の

行
為

を
行

う
こ

と
に

つ
い

て
の

判
断

が

電
子

情
報

処
理

組
織

に
よ

り
自

動
的

に
行

わ
れ

る
も

の
の

み
が

該
当

す
る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

ご
理

解
の

と
お

り
で

す
。

 

（判
断

が
電

子
情

報
処

理
組

織
に

よ
り

自
動

的
に

行
わ

れ
る

も
の

（
法

第
２

条
第

41
項

柱
書

）
） 

�
��
�
�
��
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う
か

。
さ

ら
に

、
高

速
取

引
行

為
を

行
う

た
め

の
コ

ン

ピ
ュ

ー
タ

設
備

の
保

守
・
管

理
を

受
託

し
て

い
る

場

合
に

は
該

当
し

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
  

③
「
当

該
者

に
同

号
に

掲
げ

る
行

為
を

行
わ

せ
る

こ
と

と
な

る
」
は

、
誰

の
判

断
に

よ
る

も
の

と
考

え
る

べ
き

か
。

法
人

A
の

判
断

か
、

法
人

B
が

確
認

す
べ

き

も
の

か
。

 

④
施

行
令

第
１

条
の

22
第

２
号

の
み

で
、

実
際

に
高

速
取

引
行

為
を

行
わ

な
い

者
に

業
登

録
を

求
め

て

し
ま

う
と

、
登

録
申

請
と

の
関

係
に

お
い

て
は

、
高

速
取

引
行

為
に

つ
い

て
法

令
遵

守
体

制
を

構
築

、

電
子

情
報

処
理

組
織

設
置

の
管

理
等

、
実

際
に

は

想
定

し
づ

ら
い

状
況

を
招

い
て

し
ま

う
お

そ
れ

が
あ

る
。

業
登

録
を

求
め

る
範

囲
に

つ
い

て
、

実
効

性
の

観
点

か
ら

も
、

妥
当

な
範

囲
に

限
定

さ
れ

る
よ

う
な

文
言

に
変

更
し

て
ほ

し
い

。
  

交
換

及
び

コ
ン

ピ
ュ

ー
タ

設
備

の
保

守
・
管

理
は

、
基

本

的
に

は
、

「
同

号
に

掲
げ

る
行

為
を

行
わ

せ
る

こ
と

と
な

る

取
引

又
は

行
為

」
に

は
該

当
し

な
い

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

③
法

第
２

条
第

41
項

第
１

号
に

掲
げ

る
行

為
を

行
う

者
に

同
号

に
掲

げ
る

行
為

を
行

わ
せ

る
こ

と
と

な
る

取
引

又
は

行
為

を
行

う
者

に
な

る
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

④
上

記
②

の
と

お
り

、
高

速
取

引
行

為
を

行
う

者
と

何
ら

か

の
取

引
・
行

為
が

あ
る

こ
と

の
み

を
も

っ
て

、
施

行
令

第
１

条
の

2
2

第
２

号
に

該
当

し
た

り
、

高
速

取
引

行
為

者
と

し

て
登

録
が

必
要

に
な

る
わ

け
で

は
あ

り
ま

せ
ん

の
で

、
ご

指
摘

は
当

た
ら

な
い

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

2
3 

 
「
そ

の
他

の
方

法
」（

施
行

令
第

１
条

の
22

第
２

号
）

に
は

、
V

W
A
P

ギ
ャ

ラ
ン

テ
ィ

ー
取

引
を

証
券

会
社

と

行
う

場
合

の
証

券
会

社
と

の
取

引
（
金

融
商

品
取

引

所
外

で
の

相
対

の
売

買
取

引
）
の

よ
う

な
も

の
も

含
ま

れ
得

る
の

か
。

 

 
ご

質
問

の
よ

う
な

取
引

を
行

う
こ

と
も

、
「
そ

の
他

の
方

法
」

か
ら

除
外

さ
れ

る
も

の
で

は
な

く
、

そ
の

取
引

が
法

第
２

条

第
4
1

項
第

１
号

に
掲

げ
る

行
為

を
行

う
者

に
同

号
に

掲
げ

る
行

為
を

行
わ

せ
る

こ
と

と
な

る
も

の
で

あ
れ

ば
、

施
行

令

第
１

条
の

2
2

第
２

号
に

掲
げ

る
行

為
に

該
当

す
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

2
4 

 
例

え
ば

、
以

下
の

場
合

は
、

施
行

令
第

１
条

の
2
2

第

２
号

の
「
行

わ
せ

る
こ

と
と

な
る

取
引

又
は

行
為

」
に

含

ま
れ

る
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

①
自

動
発

注
プ

ロ
グ

ラ
ム

を
有

す
る

外
国

法
人

が
、

国

内
の

金
融

商
品

取
引

業
者

の
海

外
関

連
会

社
を

相

手
方

と
し

て
エ

ク
イ

テ
ィ

・
ス

ワ
ッ

プ
取

引
を

行
う

こ
と

に
よ

り
、

当
該

海
外

関
連

会
社

に
、

法
第

２
条

第
4
1

項
に

定
め

る
情

報
伝

達
方

法
で

、
国

内
の

金
融

商

品
取

引
業

者
に

現
物

株
の

売
買

を
委

託
す

る
行

為

を
行

わ
せ

る
場

合
 

②
自

動
発

注
プ

ロ
グ

ラ
ム

を
有

す
る

外
国

法
人

が
、

国

内
の

金
融

商
品

取
引

業
者

の
海

外
関

連
会

社
を

相

手
方

と
し

て
エ

ク
イ

テ
ィ

・
ス

ワ
ッ

プ
取

引
を

行
い

、

更
に

当
該

海
外

関
連

会
社

に
当

該
金

融
商

品
取

引

業
者

を
相

手
方

と
し

て
同

内
容

の
エ

ク
イ

テ
ィ

・
ス

ワ

ッ
プ

取
引

を
行

わ
せ

る
こ

と
に

よ
っ

て
、

当
該

金
融

商
品

取
引

業
者

に
、

法
第

２
条

第
41

項
に

定
め

る

情
報

伝
達

方
法

で
、

現
物

株
の

売
買

を
行

う
行

為

を
行

わ
せ

る
場

合
 

 
具

体
的

な
規

制
の

適
用

に
当

た
っ

て
は

、
個

別
事

例
ご

と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も
の

で
あ

る
と

考
え

ら

れ
ま

す
が

、
ご

質
問

の
①

・
②

の
い

ず
れ

も
、

基
本

的
に

は
、

施
行

令
第

１
条

の
22

第
２

号
に

掲
げ

る
行

為
に

該
当

す
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

�
��
�
�
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3
4
 

 
例

え
ば

、
J
P
X

の
提

供
す

る
コ

ロ
ケ

ー
シ

ョ
ン

施
設

に

専
用

の
発

注
サ

ー
バ

を
設

置
し

、
仮

想
サ

ー
バ

を
専

有
す

る
形

で
ア

ル
ゴ

リ
ズ

ム
に

よ
る

自
動

発
注

を
行

う

発
注

者
（
「
原

始
委

託
者

」
）
が

、
国

内
証

券
会

社
の

海

外
関

係
会

社
と

の
店

頭
デ

リ
バ

テ
ィ

ブ
取

引
契

約
に

基

づ
く
店

頭
デ

リ
バ

テ
ィ

ブ
取

引
注

文
の

発
注

を
行

う
場

合
に

お
い

て
、

海
外

関
係

会
社

が
法

形
式

上
店

頭
デ

リ
バ

テ
ィ

ブ
取

引
注

文
の

ヘ
ッ

ジ
の

た
め

の
自

己
勘

定

に
よ

る
株

式
注

文
の

発
注

を
国

内
証

券
会

社
に

対
し

て
行

う
と

き
、

高
速

取
引

行
為

を
行

う
者

に
該

当
す

る

の
は

、
実

態
と

し
て

自
ら

投
資

判
断

を
行

っ
て

い
る

発

注
主

体
で

あ
る

店
頭

デ
リ

バ
テ

ィ
ブ

取
引

注
文

の
発

注

者
の

み
で

あ
り

、
海

外
関

係
会

社
及

び
海

外
関

係
会

社
か

ら
の

株
式

注
文

を
受

託
し

て
金

融
商

品
取

引
所

に
発

注
を

行
う

国
内

証
券

会
社

は
、

実
態

と
し

て
自

ら

投
資

判
断

を
行

っ
て

い
る

発
注

主
体

で
は

な
い

こ
と

か

ら
、

こ
れ

に
は

該
当

し
な

い
こ

と
を

確
認

し
た

い
。

 

3
5
 

 
施

行
令

第
１

条
の

2
2

第
２

号
の

「
法

第
２

条
第

4
1

項

第
１

号
に

掲
げ

る
行

為
を

行
う

者
に

同
号

に
掲

げ
る

行

為
を

行
わ

せ
る

こ
と

と
な

る
取

引
又

は
行

為
を

行
う

」

者
は

、
高

速
取

引
行

為
に

係
る

登
録

の
義

務
が

あ
る

一
方

、
こ

の
場

合
に

お
い

て
「
同

号
に

掲
げ

る
行

為
を

行
わ

せ
」
ら

れ
る

者
は

、
法

第
6
6

条
の

5
0

の
登

録
又

は
法

第
2
9

条
の

２
第

１
項

第
７

号
に

係
る

変
更

登
録

は
不

要
で

あ
る

こ
と

を
確

認
し

た
い

。
 

 
こ

の
場

合
に

お
い

て
、

有
価

証
券

の
売

買
を

行
う

こ

と
に

つ
い

て
の

判
断

を
行

っ
て

い
る

主
体

は
あ

く
ま

で

高
速

取
引

行
為

に
係

る
プ

ロ
グ

ラ
ム

を
有

す
る

者
で

あ

る
た

め
、

「
同

号
に

掲
げ

る
行

為
を

行
わ

せ
」
ら

れ
る

者

が
自

動
発

注
プ

ロ
グ

ラ
ム

を
有

し
て

い
な

い
場

合
に

は
、

当
該

者
の

行
為

は
高

速
取

引
行

為
に

該
当

し
な

い
と

考
え

る
。

 

 
施

行
令

第
１

条
の

2
2

第
２

号
に

掲
げ

る
行

為
が

高
速

取

引
行

為
に

該
当

す
る

場
合

で
も

、
当

該
行

為
が

行
わ

せ
る

こ

と
と

な
る

有
価

証
券

の
売

買
自

体
が

法
第

２
条

第
4
1

項
に

定
め

る
要

件
を

満
た

さ
な

い
場

合
に

は
、

当
該

売
買

は
高

速
取

引
行

為
に

該
当

せ
ず

、
当

該
売

買
を

行
う

者
に

つ
い

て
は

、
高

速
取

引
行

為
に

係
る

法
第

6
6

条
の

5
0

の
登

録

等
は

不
要

で
す

。
 

�
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2
9 

 
「
電

子
情

報
処

理
組

織
に

よ
り

自
動

的
に

行
わ

れ
」

と
あ

る
が

、
い

か
な

る
速

度
で

行
わ

れ
る

も
の

で
あ

っ

て
も

該
当

す
る

こ
と

に
な

っ
て

し
ま

う
の

か
。

緩
や

か
な

速
度

で
行

わ
れ

る
も

の
は

「
高

速
取

引
」
で

は
な

い
と

考
え

ら
れ

る
と

こ
ろ

、
何

ら
か

の
基

準
を

示
し

た
ほ

う
が

よ
い

の
で

は
な

い
か

。
 

 
法

第
２

条
第

41
項

各
号

に
掲

げ
る

行
為

を
行

う
こ

と
に

つ

い
て

の
判

断
が

電
子

情
報

処
理

組
織

に
よ

り
自

動
的

に
行

わ
れ

る
も

の
は

、
判

断
の

速
度

や
自

動
化

の
程

度
に

か
か

わ
ら

ず
、

該
当

す
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

3
0 

 
当

該
行

為
を

行
う

こ
と

に
つ

い
て

の
「
判

断
」
が

「
自

動
的

に
行

わ
れ

」
と

あ
る

が
、

「
自

動
的

」
と

は
、

判
断

過
程

に
お

い
て

ど
の

程
度

の
自

動
化

を
想

定
す

る
の

か
、

政
令

・
内

閣
府

令
に

お
い

て
明

ら
か

に
し

て
ほ

し

い
。

 

 
 

 
 

 
 

（複
数

の
主

体
が

関
与

す
る

場
合

）
 

3
1 

 
高

速
取

引
行

為
者

と
し

て
登

録
を

求
め

ら
れ

る
の

は

「
判

断
」
し

て
い

る
主

体
で

あ
る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。

国
内

外
の

証
券

会
社

が
顧

客
の

委
託

注
文

を
市

場
に

つ
な

い
で

い
る

場
合

に
は

、
当

該
証

券
会

社
が

独
自

の
判

断
を

す
る

こ
と

は
な

く
、

判
断

は
全

て
当

該
顧

客

に
て

行
わ

れ
る

の
で

あ
る

か
ら

、
当

該
証

券
会

社
が

高
速

取
引

行
為

を
行

う
者

と
し

て
の

変
更

届
出

を
す

る

必
要

は
な

い
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

 
あ

る
行

為
が

法
第

２
条

第
41

項
各

号
に

該
当

す
る

場
合

に
お

い
て

、
当

該
行

為
が

同
項

に
規

定
す

る
「
高

速
取

引
行

為
」
に

該
当

す
る

か
否

か
は

、
当

該
行

為
ご

と
に

、
「
当

該
行

為
を

行
う

こ
と

に
つ

い
て

の
判

断
が

電
子

情
報

処
理

組
織

に
よ

り
自

動
的

に
行

わ
れ

」
等

の
要

件
が

満
た

さ
れ

て
い

る

か
を

検
討

す
る

必
要

が
あ

り
ま

す
。

 

 
具

体
的

な
規

制
の

適
用

に
当

た
っ

て
は

、
個

別
事

例
ご

と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も
の

で
あ

る
と

考
え

ら

れ
ま

す
が

、
例

え
ば

、
金

融
商

品
取

引
所

の
取

引
参

加
者

で
あ

る
金

融
商

品
取

引
業

者
が

、
高

速
取

引
行

為
者

の
委

託
注

文
を

当
該

金
融

商
品

取
引

所
に

取
り

次
ぐ

こ
と

は
、

高

速
取

引
行

為
に

該
当

し
な

い
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

3
2 

 
高

速
取

引
行

為
の

受
託

は
、

高
速

取
引

行
為

に
当

た
ら

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

3
3 

 
例

え
ば

、
J
P
X

の
提

供
す

る
コ

ロ
ケ

ー
シ

ョ
ン

施
設

に

専
用

の
発

注
サ

ー
バ

を
設

置
し

、
仮

想
サ

ー
バ

を
専

有
す

る
形

で
ア

ル
ゴ

リ
ズ

ム
に

よ
る

自
動

発
注

を
行

う

発
注

者
（
「
原

始
委

託
者

」
）
が

国
内

証
券

会
社

の
海

外
関

係
会

社
に

取
引

口
座

を
開

設
し

て
お

り
、

法
形

式

上
、

原
始

委
託

者
が

海
外

関
係

会
社

に
株

式
売

買
の

注
文

を
発

注
し

、
海

外
関

係
会

社
が

国
内

証
券

会
社

に
対

し
当

該
注

文
の

取
次

ぎ
を

行
い

、
国

内
証

券
会

社
が

海
外

関
係

会
社

か
ら

の
注

文
を

受
託

し
て

取
引

所
に

発
注

を
行

う
場

合
に

お
い

て
、

高
速

取
引

行
為

を

行
う

者
に

該
当

す
る

の
は

、
実

態
と

し
て

自
ら

投
資

判

断
を

行
っ

て
い

る
発

注
主

体
で

あ
る

原
始

委
託

者
の

み
で

あ
り

、
海

外
関

係
会

社
及

び
国

内
証

券
会

社
は

、

実
態

と
し

て
自

ら
投

資
判

断
を

行
っ

て
い

る
発

注
主

体

で
は

な
い

こ
と

か
ら

、
こ

れ
に

は
該

当
し

な
い

こ
と

を
確

認
し

た
い

。
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は
法

第
6
6

条
の

5
0

の
登

録
は

不
要

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
ま

た
、

国
内

証
券

会
社

の
別

の
関

係
外

国
金

融
商

品
取

引
業

者
（
香

港
拠

点
）
が

、
国

内
証

券
会

社
の

関

係
外

国
金

融
商

品
取

引
業

者
（
英

国
拠

点
）の

勘
定

で

行
う

取
引

に
つ

い
て

運
用

の
指

図
を

行
う

場
合

に
つ

い

て
も

、
国

内
証

券
会

社
の

関
係

外
国

金
融

商
品

取
引

業
者

（
香

港
拠

点
）
の

こ
の

行
為

は
法

第
２

条
第

41
項

第
３

号
に

よ
り

施
行

令
第

１
条

の
2
2

第
１

号
に

定
め

ら

れ
る

行
為

で
あ

っ
て

、
そ

の
行

為
に

係
る

判
断

を
行

っ

て
い

る
者

は
国

内
証

券
会

社
の

関
係

外
国

金
融

商
品

取
引

業
者

（
香

港
拠

点
）
で

あ
る

こ
と

か
ら

、
国

内
証

券

会
社

の
関

係
外

国
金

融
商

品
取

引
業

者
（
香

港
拠

点
）
の

当
該

行
為

は
高

速
取

引
行

為
に

該
当

す
る

と

考
え

ら
れ

る
一

方
、

当
該

取
引

は
国

内
証

券
会

社
の

関
係

外
国

金
融

商
品

取
引

業
者

（
英

国
拠

点
）
の

勘

定
で

行
わ

れ
る

も
の

の
、

国
内

証
券

会
社

の
関

係
外

国
金

融
商

品
取

引
業

者
（
英

国
拠

点
）
は

当
該

取
引

に

係
る

判
断

を
行

っ
て

い
な

い
こ

と
か

ら
、

国
内

証
券

会

社
の

関
係

外
国

金
融

商
品

取
引

業
者

（
英

国
拠

点
）

の
行

為
は

高
速

取
引

行
為

に
該

当
し

な
い

も
の

と
考

え
ら

れ
る

。
し

た
が

っ
て

、
国

内
証

券
会

社
の

関
係

外

国
金

融
商

品
取

引
業

者
（
香

港
拠

点
）
は

法
第

6
6

条

の
5
0

の
登

録
を

受
け

る
必

要
が

あ
る

が
、

国
内

証
券

会
社

の
関

係
外

国
金

融
商

品
取

引
業

者
（
英

国
拠

点
）
に

つ
い

て
は

同
条

の
登

録
は

不
要

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

3
9 

 
施

行
令

第
１

条
の

2
2

第
１

号
に

掲
げ

る
高

速
取

引

行
為

と
は

、
高

速
取

引
行

為
を

行
う

こ
と

に
つ

い
て

の

自
動

的
な

判
断

と
コ

ロ
ケ

ー
シ

ョ
ン

等
の

利
用

を
行

う

実
質

的
な

主
体

が
誰

か
に

よ
っ

て
判

断
さ

れ
る

と
の

理

解
で

よ
い

か
。

 

 
例

え
ば

、
い

わ
ゆ

る
フ

ァ
ン

ド
に

関
し

て
は

、
受

託
証

券
会

社
等

に
お

け
る

取
引

口
座

の
名

義
人

（
信

託
銀

行
、

投
資

法
人

、
S
P
C

、
カ

ス
ト

デ
ィ

、
ト

ラ
ス

テ
ィ

又
は

海
外

証
券

業
者

等
（
非

居
住

者
又

は
外

国
法

人
で

あ

る
顧

客
は

、
海

外
証

券
業

者
等

に
取

引
口

座
を

開
設

し
、

当
該

海
外

証
券

業
者

等
が

自
ら

名
義

人
と

な
っ

て

受
託

証
券

会
社

等
に

取
引

口
座

を
開

設
し

た
上

、
当

該
非

居
住

者
又

は
外

国
法

人
の

有
価

証
券

の
売

買

及
び

市
場

デ
リ

バ
テ

ィ
ブ

取
引

の
注

文
を

受
託

証
券

会
社

等
に

取
り

次
ぐ

）
）
で

は
な

く
、

当
該

フ
ァ

ン
ド

の
運

用
者

又
は

当
該

運
用

者
の

外
部

委
託

先
で

あ
る

運
用

者
の

行
為

が
該

当
し

、
当

該
運

用
者

は
高

速
取

引
行

 
ご

質
問

の
よ

う
な

場
合

に
お

け
る

具
体

的
な

規
制

の
適

用

に
つ

い
て

は
、

法
第

２
条

第
41

項
各

号
に

掲
げ

る
行

為
を

行
う

こ
と

に
つ

い
て

の
判

断
に

係
る

当
該

行
為

を
行

う
者

に

つ
い

て
、

個
別

事
例

ご
と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ

き
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

 
な

お
、

当
該

者
以

外
の

者
に

つ
い

て
ま

で
、

重
複

し
て

登

録
等

を
求

め
る

も
の

で
は

あ
り

ま
せ

ん
。

 �
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�
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36
 

 
一

の
取

引
者

が
取

引
戦

略
に

基
づ

く
ア

ル
ゴ

リ
ズ

ム

で
発

注
を

行
う

サ
ー

バ
Ａ

が
、

金
融

商
品

取
引

所
等

が

注
文

を
処

理
す

る
た

め
の

サ
ー

バ
Ｂ

を
設

置
す

る
場

所
か

ら
離

れ
た

と
こ

ろ
に

あ
る

（
同

じ
場

所
や

隣
接

又

は
近

接
し

た
場

所
に

な
い

）
場

合
に

お
い

て
、

サ
ー

バ

Ａ
の

注
文

が
、

サ
ー

バ
Ｂ

に
隣

接
し

た
場

所
に

あ
る

同

じ
取

引
者

が
専

用
し

て
い

る
サ

ー
バ

Ｃ
（
最

適
な

執
行

市
場

を
判

断
し

て
注

文
を

当
該

市
場

へ
回

送
す

る
プ

ロ
グ

ラ
ム

（
Ｓ

ｍ
ａ
ｒｔ

－
Ｏ

ｒｄ
ｅ
ｒ 

Ｒ
ｏ
ｕ
ｔｉ
ｎ

ｇ
）を

組
み

込

ん
だ

も
の

）
を

経
由

し
て

サ
ー

バ
Ｂ

へ
発

注
さ

れ
て

い

る
と

き
は

、
当

該
サ

ー
バ

Ａ
か

ら
の

注
文

は
高

速
取

引

行
為

に
該

当
し

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
  

 
ア

ル
ゴ

リ
ズ

ム
取

引
を

行
う

た
め

の
サ

ー
バ

と
、

Ｓ
ｍ

ａ
ｒｔ

－
Ｏ

ｒｄ
ｅ
ｒ 

Ｒ
ｏ

ｕ
ｔｉ
ｎ

ｇ
の

た
め

の
サ

ー
バ

を
峻

別

し
、

高
速

取
引

行
為

に
該

当
す

る
サ

ー
バ

と
注

文
を

明

確
化

し
た

い
。

 

 
具

体
的

な
規

制
の

適
用

に
当

た
っ

て
は

、
個

別
事

例
ご

と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も
の

で
あ

る
と

考
え

ら

れ
ま

す
が

、
ご

質
問

の
場

合
に

は
、

「
サ

ー
バ

Ｃ
」
が

「
法

第

２
条

第
41

項
の

伝
達

に
係

る
同

項
の

判
断

を
行

う
電

子
情

報
処

理
組

織
」（

定
義

府
令

第
26

条
第

２
項

第
１

号
）に

該

当
し

な
い

の
で

あ
れ

ば
、

「サ
ー

バ
Ａ

か
ら

の
注

文
」は

高
速

取
引

行
為

に
該

当
し

な
い

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

37
 

 
国

内
の

金
融

商
品

取
引

業
者

が
、

取
引

一
任

契
約

に
基

づ
き

海
外

関
連

会
社

の
自

己
勘

定
で

高
速

取
引

行
為

を
行

う
場

合
に

は
、

海
外

関
連

会
社

が
高

速
取

引
行

為
に

係
る

登
録

を
受

け
る

べ
き

か
、

あ
る

い
は

、

国
内

の
金

融
商

品
取

引
業

者
が

金
融

商
品

取
引

業
と

し
て

高
速

取
引

行
為

を
行

っ
て

い
る

も
の

と
し

て
変

更

届
出

を
し

、
又

は
変

更
登

録
を

受
け

る
べ

き
か

。
 

 
具

体
的

な
規

制
の

適
用

に
当

た
っ

て
は

、
個

別
事

例
ご

と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も
の

で
あ

る
と

考
え

ら

れ
ま

す
が

、
ご

質
問

の
場

合
に

は
、

基
本

的
に

は
、

「
国

内

の
金

融
商

品
取

引
業

者
」が

規
制

の
対

象
に

な
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

38
 

 
例

え
ば

、
国

内
証

券
会

社
が

、
第

一
種

金
融

商
品

取

引
業

と
し

て
行

う
定

義
府

令
第

16
条

第
１

項
第

８
号

イ

又
は

ロ
に

掲
げ

る
行

為
と

し
て

、
当

該
国

内
証

券
会

社

の
関

係
外

国
金

融
商

品
取

引
業

者
（
英

国
拠

点
）
の

勘
定

で
行

う
取

引
に

つ
い

て
運

用
の

指
図

を
行

う
場

合
に

は
、

国
内

証
券

会
社

の
こ

の
行

為
は

法
第

２
条

第
41

項
第

３
号

に
よ

り
施

行
令

第
１

条
の

22
第

１
号

に
定

め
ら

れ
る

行
為

で
あ

っ
て

、
そ

の
行

為
に

係
る

判

断
を

行
っ

て
い

る
者

は
国

内
証

券
会

社
で

あ
る

こ
と

か

ら
、

国
内

証
券

会
社

の
当

該
行

為
は

高
速

取
引

行
為

に
該

当
す

る
と

考
え

ら
れ

る
一

方
、

当
該

取
引

は
国

内

証
券

会
社

の
関

係
外

国
金

融
商

品
取

引
業

者
（
英

国

拠
点

）の
勘

定
で

行
わ

れ
る

も
の

の
、

国
内

証
券

会
社

の
関

係
外

国
金

融
商

品
取

引
業

者
（
英

国
拠

点
）
は

当
該

取
引

に
係

る
判

断
を

行
っ

て
い

な
い

こ
と

か
ら

、

国
内

証
券

会
社

の
関

係
外

国
金

融
商

品
取

引
業

者

（
英

国
拠

点
）
の

行
為

は
高

速
取

引
行

為
に

該
当

し
な

い
も

の
と

考
え

ら
れ

る
。

し
た

が
っ

て
、

国
内

証
券

会
社

は
法

第
31

条
第

１
項

の
規

定
に

基
づ

き
高

速
取

引
行

為
を

行
う

旨
の

届
出

を
行

う
必

要
が

あ
る

が
、

当
該

関

係
外

国
金

融
商

品
取

引
業

者
（
英

国
拠

点
）に

つ
い

て

 
具

体
的

な
規

制
の

適
用

に
当

た
っ

て
は

、
個

別
事

例
ご

と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も
の

で
あ

る
と

考
え

ら

れ
ま

す
が

、
ご

質
問

の
場

合
に

は
、

基
本

的
に

は
、

そ
れ

ぞ

れ
「
国

内
証

券
会

社
」
、

「
関

係
外

国
金

融
商

品
取

引
業

者

（
香

港
拠

点
）
」
が

規
制

の
対

象
に

な
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。
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4
4 

 
企

業
が

企
業

グ
ル

ー
プ

内
で

複
数

の
登

録
の

必
要

性
を

最
小

限
に

抑
え

る
こ

と
が

で
き

る
よ

う
に

、
柔

軟
な

対
応

と
、

登
録

申
請

に
係

る
企

業
と

個
別

の
折

衝
に

応
じ

る
よ

う
求

め
る

（
特

に
、

シ
ス

テ
ム

、
ポ

リ
シ

ー
、

手

続
及

び
コ

ン
ト

ロ
ー

ル
に

関
す

る
情

報
の

多
く
は

、
企

業
グ

ル
ー

プ
内

の
法

人
に

共
通

し
て

い
る

）
。

複
数

か

つ
重

層
的

な
登

録
を

求
め

る
こ

と
は

、
コ

ス
ト

は
非

常

に
大

き
い

が
、

規
制

上
の

利
点

が
ほ

と
ん

ど
又

は
全

く

認
め

ら
れ

な
い

。
 

4
5 

 
改

正
案

は
、

企
業

グ
ル

ー
プ

の
中

に
中

心
と

な
る

高

速
取

引
の

事
業

法
人

が
含

ま
れ

る
場

合
（
そ

し
て

、
そ

れ
が

投
資

判
断

を
実

施
す

る
場

合
）
に

は
、

（
規

制
当

局
と

の
個

別
協

議
に

基
づ

き
）
単

な
る

ブ
ッ

キ
ン

グ
法

人
や

フ
ァ

ン
ド

で
は

な
く
、

当
該

中
心

と
な

る
法

人
が

高

速
取

引
行

為
者

の
登

録
の

目
的

に
お

け
る

対
象

会
社

と
し

て
取

り
扱

わ
れ

る
べ

き
と

考
え

る
。

他
方

、
同

一
企

業
グ

ル
ー

プ
内

で
複

数
の

法
人

が
取

引
執

行
裁

量
権

を
有

す
る

場
合

に
は

、
そ

の
全

て
に

つ
い

て
登

録
が

必
要

で
あ

る
と

理
解

し
て

い
る

。
 

 
 

 
 

 
 

（そ
の

他
） 

4
6 

 
高

速
取

引
行

為
に

関
す

る
投

資
又

は
取

引
の

決
定

を
行

う
者

を
含

む
関

連
基

準
を

満
た

す
場

合
に

、
法

人

が
登

録
す

る
必

要
が

あ
る

こ
と

を
理

解
す

る
。

誰
が

投

資
又

は
取

引
の

状
況

の
モ

ニ
タ

リ
ン

グ
を

行
っ

て
い

る

か
を

決
定

す
る

に
当

た
っ

て
、

ど
の

よ
う

な
要

素
が

考

慮
さ

れ
る

か
に

つ
い

て
の

更
な

る
指

針
を

提
供

し
て

ほ

し
い

。
 

 
ご

質
問

の
趣

旨
が

必
ず

し
も

明
ら

か
で

は
あ

り
ま

せ
ん

が
、

高
速

取
引

行
為

に
係

る
具

体
的

な
行

為
の

内
容

等
に

つ
い

て
は

様
々

な
も

の
が

考
え

ら
れ

る
た

め
、

個
別

事
例

ご

と
に

実
態

に
即

し
て

判
断

さ
れ

る
べ

き
も

の
と

考
え

ら
れ

ま

す
。

 

4
7 

 
高

頻
度

取
引

に
限

定
し

て
規

制
を

課
す

べ
き

で
あ

り
、

ア
ル

ゴ
リ

ズ
ム

取
引

全
般

を
規

制
対

象
と

す
べ

き

で
は

な
い

。
 

 
ま

た
、

金
融

商
品

取
引

業
者

に
お

い
て

、
レ

イ
テ

ン

シ
の

た
め

で
は

な
く
、

ス
ル

ー
プ

ッ
ト

の
た

め
に

、
法

第

２
条

第
41

項
の

要
件

を
満

た
す

投
資

家
専

用
の

サ
ー

バ
（
又

は
バ

ー
チ

ャ
ル

サ
ー

バ
）
を

提
供

し
た

場
合

に

お
け

る
同

項
各

号
に

掲
げ

る
行

為
は

、
取

引
頻

度
等

に
か

か
わ

ら
ず

、
「高

速
取

引
行

為
」に

該
当

す
る

か
。

 

 
今

般
の

改
正

で
は

、
高

頻
度

性
を

「
高

速
取

引
行

為
」
（
法

第
２

条
第

41
項

）
の

要
件

と
は

し
て

お
り

ま
せ

ん
。

こ
れ

は
、

 

・
高

速
取

引
行

為
に

該
当

す
る

よ
う

な
シ

ス
テ

ム
を

用
い

る
 

者
が

体
制

整
備

・
リ

ス
ク

管
理

を
適

切
に

行
っ

て
い

な
い

場
 

合
の

リ
ス

ク
を

考
え

れ
ば

、
当

該
者

が
常

態
と

し
て

取
引

 

頻
度

が
低

い
だ

け
で

は
、

高
速

取
引

に
つ

い
て

指
摘

さ
れ

 

る
よ

う
な

懸
念

が
払

拭
さ

れ
る

と
は

い
え

な
い

こ
と

、
 

・
法

第
3
8

条
第
８

号
に

お
い

て
金

融
商

品
取

引
業

者
等

が
 

無
登

録
の

者
が

行
う

高
速

取
引

行
為

に
係

る
有
価
証
券

 

の
売
買

又
は
市

場
デ

リ
バ

テ
ィ

ブ
取

引
の
委
託

を
受

け
る

 

行
為

等
が
禁
止

さ
れ

て
い

ま
す

が
、

高
頻

度
性

を
要

件
と

 

す
れ

ば
、

高
速

取
引

を
行

う
投

資
家

が
複

数
の

金
融

商
品

取
引

業
者

等
に
分

け
て
発
注

し
た

場
合

に
は

、
金

融
商

品

取
引

業
者

等
か

ら
は

高
速

取
引

行
為

の
要

件
の
充
足

性

を
確

認
す

る
こ

と
が
困
難

と
な

り
、

規
制

の
実
効

性
を
確

保
で

き
な

く
な

る
こ

と
、
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為
者

に
係

る
登

録
が

必
要

に
な

る
と

の
理

解
で

よ
い

か
（
受

託
証

券
会

社
等

の
取

引
口

座
に

お
け

る
名

義

人
は

高
速

取
引

行
為

に
係

る
登

録
は

不
要

と
の

理
解

で
よ

い
か

）
。

 

4
0
 

 
フ

ァ
ン

ド
が

そ
の

資
産

に
つ

き
投

資
運

用
業

者
に

運

用
を

委
託

し
、

投
資

運
用

業
者

が
高

速
取

引
を

含
む

投
資

方
針

に
従

っ
て

当
該

フ
ァ

ン
ド

の
資

産
を

運
用

す

る
場

合
に

は
、

改
正

案
に

よ
る

と
、

フ
ァ

ン
ド

及
び

投
資

運
用

業
者

双
方

が
「
高

速
取

引
行

為
」
を

行
う

も
の

と
し

て
登

録
義

務
の

対
象

に
な

る
よ

う
に

読
め

る
が

、
投

資

運
用

業
者

が
適

切
に

登
録

を
受

け
、

報
告

等
を

す
れ

ば
足

り
る

の
で

あ
っ

て
、

重
複

し
て

フ
ァ

ン
ド

に
登

録
義

務
を

課
す

必
要

は
な

く
、

ま
た

、
実

際
に

高
速

取
引

を

自
ら

行
う

わ
け

で
は

な
い

フ
ァ

ン
ド

に
対

し
て

、
有

価
証

券
の

売
買

の
状

況
及

び
市

場
デ

リ
バ

テ
ィ

ブ
取

引
の

状
況

を
含

む
事

業
報

告
書

の
提

出
義

務
等

を
負

わ
せ

る
の

は
、

過
度

の
規

制
で

あ
る

。
 

し
た

が
っ

て
、

施
行

令
第

１
条

の
2
2

第
１

号
か

ら
「
（
そ

の
指

図
を

含
む

。
）
」

を
削

除
し

、
同

条
第

２
号

に
は

「
当

該
相

手
方

が
高

速

取
引

行
為

者
又

は
第

1
6

条
の

４
の

２
各

号
の

い
ず

れ

か
に

該
当

す
る

者
で

あ
る

場
合

を
除

く
。

」
と

の
除

外
規

定
を

追
加

し
て

ほ
し

い
。

 

4
1
 

 
法

律
上

や
商

業
上

の
理

由
で

、
多

く
の

金
融

取
引

を

行
っ

て
い

る
会

社
は

、
複

数
の

国
際

関
連

会
社

に
よ

り

運
用

を
行

っ
て

い
る

。
金

融
庁

へ
柔

軟
性

が
あ

る
事

業

法
人

の
登

録
の

仕
組

み
を

求
め

た
い

。
例

え
ば

、
複

数
の

関
連

会
社

を
一

つ
の

事
業

法
人

と
し

て
登

録
を

受
け

る
こ

と
が

で
き

る
よ

う
な

仕
組

み
が

適
切

で
あ

る
。

 

 
高

速
取

引
行

為
者

と
し

て
の

登
録

は
、

法
人

又
は

個
人

単

位
で

行
わ

れ
る

こ
と

と
な

っ
て

お
り

（
法

第
6
6

条
の

5
0
、

第

6
6

条
の

5
3
）
、

仮
に

、
同

一
グ

ル
ー

プ
内

の
法

人
で

あ
っ

た

と
し

て
も

、
「
高

速
取

引
行

為
」
（
法

第
２

条
第

4
1

項
）
を

行
う

場
合

に
は

、
法

人
ご

と
に

登
録

が
必

要
と

な
り

ま
す

。
 

 
な

お
、

各
法

人
の

行
為

が
「
高

速
取

引
行

為
」
に

該
当

す

る
か

否
か

に
つ

い
て

は
、

個
別

事
例

ご
と

に
実

態
に

即
し

て

判
断

さ
れ

る
べ

き
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

4
2
 

 
法

令
に

定
め

る
高

速
取

引
行

為
を

行
っ

て
い

る
拠

点
、

社
内

チ
ー

ム
又

は
法

人
が

同
一

グ
ル

ー
プ

内
で

複
数

存
在

す
る

場
合

の
高

速
取

引
行

為
に

係
る

登
録

は
、

最
終

的
に

発
注

の
許

可
を

出
し

て
い

る
法

人
の

み
が

受
け

る
こ

と
で

よ
い

か
。

 

4
3
 

 
企

業
グ

ル
ー

プ
が

、
高

速
取

引
行

為
者

の
定

義
に

該
当

し
、

か
つ

、
取

引
の

決
定

に
つ

き
責

任
を

負
う

グ

ル
ー

プ
内

の
法

人
１

社
を

特
定

で
き

る
場

合
に

は
、

当

該
法

人
の

み
に

つ
い

て
登

録
を

要
す

る
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

一
方

、
企

業
グ

ル
ー

プ
内

で
別

個
の

取
引

の

判
断

を
行

い
高

速
取

引
行

為
に

係
る

登
録

要
件

に
該

当
す

る
複

数
の

法
人

を
有

す
る

場
合

に
は

、
当

該
法

人
の

全
て

が
登

録
を

要
す

る
と

の
理

解
で

よ
い

か
。
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5
3 

 
金

商
業

等
府

令
第

1
16

条
の

４
第

２
号

の
「高

速
取

引
行

為
に

係
る

電
子

情
報

処
理

組
織

そ
の

他
の

設
備

の
管

理
を

十
分

に
行

う
た

め
の

措
置

を
適

正
に

講
じ

て
い

る
こ

と
を

確
認

す
る

こ
と

が
で

き
な

い
」
と

は
ど

う

い
う

意
味

か
、

明
ら

か
に

し
て

ほ
し

い
。

 

 
ま

た
、

金
融

商
品

取
引

業
者

に
お

い
て

、
高

速
取

引

行
為

に
よ

る
取

引
を

行
お

う
と

す
る

者
か

ら
新

規
に

受

託
す

る
場

合
に

は
、

取
引

開
始

段
階

で
は

、
当

該
取

引
の

委
託

者
が

委
託

文
書

中
に

お
い

て
「
取

引
開

始

時
に

、
高

速
取

引
行

為
者

の
業

務
管

理
体

制
と

し
て

定
め

る
、

取
引

シ
ス

テ
ム

の
管

理
を

十
分

に
行

う
た

め

の
措

置
を

講
じ

て
い

る
こ

と
」
を

表
明

・
保

証
す

れ
ば

、

監
督

指
針

IV
－

３
－

２
－

３
（
４

）
①

イ
を

満
た

し
、

か

つ
、

金
商

業
等

府
令

第
1
16

条
の

４
第

２
号

の
「高

速

取
引

行
為

に
係

る
電

子
情

報
処

理
組

織
そ

の
他

の
設

備
の

管
理

を
十

分
に

行
う

た
め

の
措

置
を

適
正

に
講

じ
て

い
る

こ
と

」
が

確
認

で
き

る
と

言
え

る
の

で
あ

っ

て
、

当
該

委
託

者
が

定
め

る
業

務
管

理
体

制
が

適
切

か
と

い
っ

た
審

査
ま

で
は

不
要

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

高
速

取
引

行
為

者
が

無
登

録
者

等
に

該
当

す
る

こ
と

と
な

っ

た
場

合
に

直
ち

に
当

該
高

速
取

引
行

為
者

か
ら

の
受

託
等

を
中

止
す

る
た

め
の

措
置

の
具

体
的

内
容

は
、

監
督

指
針

IV
－

３
－

２
－

３
（
４

）
①

及
び

②
に

お
い

て
例

示
し

て
い

ま

す
。

 

 
証

券
会

社
等

に
お

い
て

は
、

こ
れ

ら
の

例
示

を
踏

ま
え

、

上
記

禁
止

に
違

反
す

る
行

為
を

防
止

す
る

た
め

に
必

要
な

措
置

を
講

じ
て

い
く
こ

と
が

適
当

で
あ

る
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

5
4 

 
無

登
録

者
等

か
ら

受
託

し
な

い
義

務
に

つ
い

て
は

、

取
引

開
始

時
に

登
録

を
証

明
す

る
書

面
の

コ
ピ

ー
を

要
求

す
る

と
と

も
に

、
そ

の
後

の
変

更
等

に
つ

い
て

直

ち
に

通
知

す
る

旨
の

合
意

を
表

す
る

書
面

等
を

差
し

入
れ

さ
せ

る
よ

う
な

対
応

を
し

て
い

る
場

合
に

は
、

金

融
商

品
取

引
業

者
と

し
て

の
確

認
義

務
は

果
た

し
て

い
る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
ま

た
、

高
速

取
引

行
為

に
係

る
設

備
の

管
理

を
十

分

に
行

う
た

め
の

措
置

を
適

正
に

講
じ

て
い

る
こ

と
を

確

認
す

る
こ

と
が

で
き

な
い

者
か

ら
受

託
し

な
い

義
務

に

つ
い

て
は

、
取

引
開

始
時

に
、

そ
の

よ
う

な
管

理
体

制

を
講

じ
て

い
る

旨
の

確
認

書
を

顧
客

か
ら

取
得

し
、

か

つ
、

取
引

シ
ス

テ
ム

に
異

常
が

生
じ

た
場

合
に

は
書

面
に

よ
り

報
告

す
る

旨
の

確
約

を
顧

客
か

ら
取

り
付

け

れ
ば

、
金

融
商

品
取

引
業

者
と

し
て

の
確

認
義

務
は

果
た

し
て

い
る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

5
5 

 
監

督
指

針
Ⅳ

－
３

－
２

－
３

（
４

）
①

ロ
に

お
い

て
、

証

券
会

社
等

に
お

け
る

留
意

事
項

と
し

て
「
取

引
開

始
後

に
、

高
速

取
引

行
為

者
の

取
引

シ
ス

テ
ム

に
異

常
が

発
生

し
た

場
合

に
、

書
面

等
に

よ
る

適
切

な
報

告
･説

明
を

得
ら

れ
な

い
こ

と
」
が

あ
る

が
、

こ
れ

は
、

受
託

証

券
会

社
が

高
速

取
引

行
為

者
の

シ
ス

テ
ム

の
異

常
を

検
知

し
た

場
合

等
に

行
わ

れ
る

受
託

証
券

会
社

か
ら

高
速

取
引

行
為

者
へ

の
問

い
合

わ
せ

に
対

す
る

回
答

�
��
�
�
��
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・
数

値
基

準
に

対
す

る
潜

脱
行

為
を

防
止

す
る

必
要

が
あ

る
 

こ
と

 

等
を

理
由

と
し

て
い

ま
す

。
 

4
8 

 
法

第
２

条
第

41
項

に
「
（
そ

の
内

容
等

を
勘

案
し

、
投

資
者

の
保

護
の

た
め

支
障

を
生

ず
る

こ
と

が
な

い
と

認

め
ら

れ
る

も
の

と
し

て
政

令
で

定
め

る
も

の
を

除
く
。

）
」

と
あ

る
が

、
政

令
で

除
外

さ
れ

る
も

の
を

定
め

な
い

の

か
。

 

 
今

般
の

改
正

に
お

い
て

、
ご

質
問

に
あ

る
「
政

令
で

定
め

る
も

の
」
と

し
て

規
定

す
る

も
の

は
あ

り
ま

せ
ん

。
 

 
 

▼
無

登
録

で
高

速
取

引
行

為
を

行
う

者
か

ら
の

受
託

等
の

禁
止

（法
第

3
8

条
第

８
号

、
施

行
令

第
1
6

条
の

４
の

２
、

金
商

業
等

府
令

第
1
1
6

条
の

４
）
 

4
9 

 
顧

客
が

高
速

取
引

行
為

者
で

あ
っ

た
と

し
て

も
、

当

該
顧

客
か

ら
受

託
す

る
取

引
が

高
速

取
引

行
為

の
定

義
を

満
た

さ
な

い
場

合
に

は
、

当
該

受
託

行
為

は
、

法

第
3
8

条
第

８
号

の
禁

止
行

為
に

該
当

せ
ず

、
ま

た
、

当
該

受
託

行
為

に
係

る
注

文
伝

票
や

取
引

日
記

帳
に

お
い

て
も

高
速

取
引

行
為

と
し

て
取

り
扱

う
必

要
は

な

い
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

 
ご

理
解

の
と

お
り

で
す

。
 

5
0 

 
顧

客
側

の
高

速
取

引
行

為
者

と
し

て
求

め
ら

れ
て

い

る
事

柄
を

確
認

す
る

こ
と

は
登

録
時

の
責

務
で

あ
り

、

受
託

者
の

責
務

と
す

る
こ

と
に

違
和

感
が

あ
る

。
 

 
今

般
の

株
式

等
の

高
速

取
引

を
行

う
者

に
対

す
る

登
録

制
の

導
入

等
に

際
し

て
は

、
海

外
に

拠
点

を
有

す
る

投
資

家
に

対
し

て
も

そ
の

実
効

性
を

確
保

す
る

こ
と

が
必

要
で

あ

る
こ

と
等

を
踏

ま
え

、
証

券
会

社
等

に
対

し
、

無
登

録
で

高

速
取

引
行

為
を

行
う

者
か

ら
の

取
引

の
受

託
等

を
禁

止
す

る
こ

と
と

し
た

も
の

で
す

。
 

5
1 

 
フ

ァ
ン

ド
か

ら
の

発
注

、
委

託
の

取
次

ぎ
、

海
外

業
者

の
オ

ム
ニ

バ
ス

口
座

を
通

じ
た

取
引

の
よ

う
に

、
口

座

の
名

義
人

と
実

際
の

発
注

行
為

者
が

異
な

る
場

合
や

取
次

者
を

介
し

て
い

る
場

合
な

ど
、

形
式

的
に

は
、

そ

の
注

文
に

関
し

て
法

第
２

条
第

4
1

項
各

号
に

掲
げ

る

行
為

を
行

っ
て

い
る

こ
と

に
該

当
し

得
る

者
が

複
数

存

在
す

る
場

合
が

あ
り

得
る

が
、

そ
の

場
合

で
も

、
証

券

会
社

が
法

第
38

条
第

８
号

の
適

用
に

関
し

て
無

登
録

者
か

否
か

を
確

認
し

な
け

れ
ば

な
ら

な
い

者
は

、
そ

の

注
文

の
実

質
的

な
決

定
者

の
み

と
の

理
解

で
よ

い

か
。

な
お

、
注

文
の

発
注

は
サ

ー
バ

が
自

動
で

行
う

の

で
、

実
質

的
な

決
定

者
は

、
発

注
プ

ロ
グ

ラ
ム

の
決

定

を
し

、
ま

た
、

コ
ロ

ケ
ー

シ
ョ

ン
等

を
利

用
し

て
発

注
す

る
こ

と
を

決
定

し
た

者
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

 
具

体
的

な
行

為
の

内
容

等
に

つ
い

て
様

々
な

場
合

が
考

え
ら

れ
る

こ
と

か
ら

、
法

第
38

条
第

８
号

の
禁

止
行

為
の

対

象
に

該
当

す
る

か
否

か
は

、
個

別
事

例
ご

と
に

実
態

に
即

し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

5
2 

 
金

融
商

品
取

引
業

者
の

義
務

と
し

て
は

、
高

速
取

引

行
為

者
の

登
録

が
取

り
消

さ
れ

た
事

実
や

高
速

取
引

行
為

に
係

る
業

務
の

停
止

の
命

令
を

受
け

た
事

実
を

速
や

か
に

知
る

た
め

の
合

理
的

な
努

力
を

し
た

上
で

、

そ
の

よ
う

な
事

実
を

知
っ

て
か

ら
実

務
上

可
能

な
範

囲

で
速

や
か

に
受

託
を

停
止

す
れ

ば
よ

い
こ

と
を

明
記

し

て
ほ

し
い

。
 

 
今

般
の

株
式

等
の

高
速

取
引

を
行

う
者

に
対

す
る

登
録

制
の

導
入

等
に

際
し

て
は

、
海

外
に

拠
点

を
有

す
る

投
資

家
に

対
し

て
も

そ
の

実
効

性
を

確
保

す
る

こ
と

が
必

要
で

あ

る
こ

と
等

を
踏

ま
え

、
証

券
会

社
等

に
対

し
、

無
登

録
で

高

速
取

引
行

為
を

行
う

者
か

ら
の

取
引

の
受

託
等

を
禁

止
す

る
こ

と
と

し
た

も
の

で
す

。
 

 
無

登
録

者
等

で
は

な
い

こ
と

の
確

認
の

具
体

的
方

法
や

、

�
��
�
�
��
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は
、

行
政

処
分

同
様

に
、

そ
の

都
度

速
や

か
に

金
融

庁
ウ

ェ
ブ

サ
イ

ト
等

で
公

開
さ

れ
る

と
の

理
解

で
よ

い

か
。

 

 
ま

た
、

登
録

を
抹

消
さ

れ
た

高
速

取
引

行
為

者
で

あ

っ
た

者
に

つ
い

て
確

認
す

る
こ

と
が

で
き

る
手

段
と

す

る
た

め
、

金
融

庁
ウ

ェ
ブ

サ
イ

ト
等

に
お

い
て

登
録

簿

を
一

覧
表

示
し

、
登

録
が

抹
消

さ
れ

た
場

合
に

は
、

抹

消
さ

れ
た

日
付

と
と

も
に

、
少

な
く
と

も
抹

消
か

ら
１

か

月
は

登
録

簿
に

記
載

を
残

し
て

ほ
し

い
。

 

者
一

覧
」
に

、
高

速
取

引
行

為
者

の
一

覧
を

掲
載

す
る

予
定

で
す

。
 

 
 

▼
金

融
商

品
取

引
業

者
の

帳
簿

書
類

（金
商

業
等

府
令

第
15

8
条

、
第

1
5
9

条
、

第
1
70

条
、

第
1
71

条
） 

6
2 

 
一

つ
の

ア
ル

ゴ
リ

ズ
ム

戦
略

が
複

数
の

市
場

に
発

注
す

る
場

合
に

お
い

て
、

市
場

A
に

対
す

る
発

注
に

つ

い
て

は
当

該
市

場
の

シ
ス

テ
ム

に
隣

接
・
近

接
す

る
場

所
に

あ
る

サ
ー

バ
に

あ
る

ア
ル

ゴ
リ

ズ
ム

か
ら

発
注

す

る
の

で
高

速
取

引
行

為
の

要
件

を
満

た
す

が
、

当
該

サ
ー

バ
か

ら
離

れ
た

位
置

に
市

場
の

シ
ス

テ
ム

を
有

す
る

別
の

市
場

B
に

対
し

当
該

サ
ー

バ
か

ら
発

注
し

て
そ

の
注

文
は

高
速

取
引

行
為

の
要

件
を

満
た

さ
な

い
と

き
は

、
市

場
B

へ
の

注
文

に
係

る
注

文
伝

票
や

取
引

日
記

帳
な

ど
の

法
定

帳
簿

の
取

扱
い

は
、

高
速

取
引

行
為

で
は

な
い

金
融

商
品

取
引

行
為

と
し

て
の

対
応

が
求

め
ら

れ
る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
ご

理
解

の
と

お
り

で
す

。
 

6
3 

 
金

商
業

等
府

令
第

15
8

条
第

４
項

及
び

第
15

9
条

第
４

項
に

お
い

て
、

「
高

速
取

引
行

為
に

関
す

る
」注

文

伝
票

及
び

取
引

日
記

帳
に

つ
い

て
金

商
業

等
府

令
第

3
38

条
第

６
項

及
び

第
７

項
を

準
用

す
る

と
さ

れ
て

い

る
が

、
法

第
２

条
第

4
1

項
及

び
施

行
令

に
お

い
て

「
高

速
取

引
行

為
」
と

は
取

引
行

為
及

び
取

引
を

委
託

す
る

行
為

等
と

定
義

さ
れ

て
い

る
。

顧
客

か
ら

高
速

取
引

行

為
を

受
託

す
る

金
融

商
品

取
引

業
者

に
つ

い
て

の
適

用
は

な
く
、

金
融

商
品

取
引

業
者

（
自

ら
）
が

行
う

高
速

取
引

行
為

に
つ

い
て

の
適

用
で

あ
る

と
理

解
し

て
よ

い

か
。

そ
の

場
合

に
は

、
金

商
業

等
府

令
第

1
58

条
第

１

項
第

９
号

（
受

注
日

時
）
の

記
載

は
不

要
で

は
な

い

か
。

 

 
金

融
商

品
取

引
業

者
が

高
速

取
引

行
為

に
係

る
取

引
を

受
託

す
る

行
為

に
つ

い
て

も
、

金
商

業
等

府
令

第
1
5
8

条
第

４
項

及
び

第
1
59

条
第

４
項

に
基

づ
き

、
高

速
取

引
行

為
に

関
す

る
注

文
伝

票
及

び
取

引
日

記
帳

を
作

成
す

る
必

要
が

あ
り

ま
す

。
 

6
4 

 
金

商
業

等
府

令
第

1
5
8

条
第

４
項

の
「高

速
取

引
行

為
に

関
す

る
第

１
項

の
注

文
伝

票
」
は

、
金

融
商

品
取

引
業

者
が

自
己

勘
定

で
行

っ
た

高
速

取
引

行
為

だ
け

で
な

く
、

顧
客

か
ら

受
託

し
た

高
速

取
引

行
為

の
委

託

注
文

の
取

次
ぎ

に
つ

い
て

も
作

成
が

必
要

に
な

る
と

の
解

釈
で

よ
い

か
。

ま
た

、
金

商
業

等
府

令
第

15
9

条

第
４

項
の

「
高

速
取

引
行

為
に

関
す

る
第

１
項

の
取

引

日
記

帳
」に

つ
い

て
も

同
様

の
解

釈
で

よ
い

か
。

 

�
��
�
�
��
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と
し

て
適

切
な

報
告

・
説

明
を

受
け

ら
れ

な
い

こ
と

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

5
6 

 
高

速
取

引
行

為
者

が
無

登
録

者
等

に
該

当
す

る
こ

と
と

な
っ

た
に

も
か

か
わ

ら
ず

、
直

ち
に

受
託

証
券

会

社
へ

の
連

絡
を

行
わ

ず
、

か
つ

、
高

速
取

引
行

為
に

係
る

発
注

を
継

続
し

た
結

果
と

し
て

、
受

託
証

券
会

社

が
無

登
録

者
等

か
ら

の
高

速
取

引
行

為
に

係
る

注
文

を
受

託
し

続
け

た
場

合
に

お
い

て
も

、
監

督
指

針
Ⅳ

－

３
－

２
－

３
（
４

）
②

の
括

弧
書

に
示

さ
れ

て
い

る
措

置

を
講

じ
て

い
る

と
き

は
、

法
第

3
8

条
第

８
号

の
禁

止
行

為
に

該
当

し
な

い
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

5
7 

 
高

速
取

引
行

為
者

と
し

て
登

録
を

受
け

て
い

る
か

ど

う
か

、
行

政
処

分
を

受
け

て
い

る
か

ど
う

か
に

つ
い

て
、

受
託

証
券

会
社

が
顧

客
口

座
開

設
時

や
シ

ス
テ

ム
導

入
時

に
組

み
込

む
こ

と
は

で
き

て
も

、
常

に
そ

の

ス
テ

ー
タ

ス
を

反
映

さ
せ

て
能

動
的

に
把

握
す

る
の

は

困
難

で
あ

る
。

 

5
8 

 
改

正
法

の
施

行
の

日
（
平

成
3
0

年
４

月
１

日
）
ま

で

に
登

録
が

完
了

す
る

よ
う

に
、

い
つ

頃
か

ら
高

速
取

引

行
為

者
の

登
録

申
請

を
受

け
付

け
る

予
定

か
。

 

 
仮

に
、

高
速

取
引

行
為

者
の

登
録

申
請

の
受

付
及

び
登

録
が

施
行

前
に

開
始

さ
れ

な
い

場
合

に
は

、
施

行
後

一
定

の
期

間
、

法
第

38
条

第
８

号
の

適
用

を
猶

予
し

て
ほ

し
い

。
 

 
改

正
法

の
施

行
後

に
登

録
申

請
が

可
能

と
な

り
ま

す
が

、

施
行

前
に

お
い

て
も

、
登

録
に

係
る

事
前

相
談

等
に

応
じ

る

予
定

で
す

。
 

 
な

お
、

改
正

法
の

施
行

の
際

現
に

高
速

取
引

行
為

を
行

っ

て
い

る
者

は
、

施
行

後
６

月
間

は
、

法
第

38
条

第
８

号
の

規

定
の

適
用

に
つ

い
て

同
号

に
規

定
す

る
高

速
取

引
行

為
者

と
み

な
す

旨
の

経
過

措
置

が
整

備
さ

れ
て

い
ま

す
（
改

正
法

附
則

第
３

条
第

２
項

）。
 

5
9 

 
顧

客
管

理
の

利
便

に
供

す
る

た
め

、
「
適

格
機

関
投

資
家

に
関

す
る

情
報

」
と

同
様

に
、

高
速

取
引

行
為

者

の
一

覧
を

金
融

庁
ウ

ェ
ブ

サ
イ

ト
に

掲
載

し
て

ほ
し

い
。

ま
た

、
登

録
抹

消
及

び
業

務
停

止
命

令
が

発
せ

ら

れ
た

場
合

に
は

、
速

や
か

に
反

映
し

て
ほ

し
い

。
 

 
金

融
庁

ウ
ェ

ブ
サ

イ
ト

の
「
免

許
・
許

可
・
登

録
等

を
受

け

て
い

る
業

者
一

覧
」
に

、
高

速
取

引
行

為
者

の
一

覧
を

掲
載

す
る

予
定

で
す

。
 

 
ま

た
、

高
速

取
引

行
為

者
に

対
し

て
業

務
停

止
命

令
を

行

っ
た

場
合

に
は

、
官

報
に

よ
り

公
告

す
る

ほ
か

、
原

則
と

し

て
、

金
融

庁
ウ

ェ
ブ

サ
イ

ト
に

お
い

て
公

表
す

る
予

定
で

す
。

 

6
0 

 
高

速
取

引
行

為
を

行
う

者
の

登
録

状
況

等
（
資

本
金

や
住

所
等

を
含

む
。

）
は

、
金

融
庁

の
「
免

許
・
許

可
・

登
録

等
を

受
け

て
い

る
業

者
一

覧
」
に

お
い

て
公

表
す

る
予

定
か

。
ま

た
、

外
国

に
住

所
を

有
す

る
者

が
高

速

取
引

行
為

を
行

う
場

合
に

は
、

ど
の

よ
う

な
公

表
内

容

を
想

定
し

て
い

る
か

。
さ

ら
に

、
英

語
で

登
録

状
況

等

を
公

表
す

る
予

定
は

あ
る

か
。

 

 
金

融
庁

ウ
ェ

ブ
サ

イ
ト

の
「
免

許
・
許

可
・
登

録
等

を
受

け

て
い

る
業

者
一

覧
」
に

、
高

速
取

引
行

為
者

の
一

覧
を

掲
載

す
る

予
定

で
す

。
 

 
こ

の
一

覧
に

は
、

外
国

に
住

所
を

有
す

る
高

速
取

引
行

為

者
も

含
ま

れ
る

こ
と

に
な

り
ま

す
。

ま
た

、
こ

の
一

覧
に

は
、

登
録

番
号

、
登

録
日

、
商

号
、

主
た

る
営

業
所

の
所

在
地

等

を
日

本
語

及
び

英
語

で
記

載
す

る
予

定
で

す
が

、
資

本
金

の
額

を
記

載
す

る
予

定
は

あ
り

ま
せ
ん

。
 

6
1
 

 
金

商
業

等
府

令
第
1
1
6

条
の

４
第

１
号

の
「高

速
取

引
行

為
に

係
る

業
務

の
停

止
の

命
令

を
受

け
て

い
る

高
速

取
引

行
為

者
」
に

該
当

す
る

か
を
確
認

す
る

た

め
、

該
当

者
を

金
融

庁
に

お
い

て
速

や
か

に
公

表
す

る
必
要

が
あ

る
と
考
え

ら
れ

る
が

、
業

務
停

止
命

令

 
高

速
取

引
行

為
者

に
対

し
て

業
務

停
止

命
令

を
行

っ
た

場
合

に
は

、
官

報
に

よ
り

公
告

す
る

ほ
か

、
原

則
と

し
て

、
金

融
庁

ウ
ェ

ブ
サ

イ
ト

に
お

い
て

公
表

す
る

予
定

で
す

。
 

 
ま

た
、

金
融

庁
ウ

ェ
ブ

サ
イ

ト
に

は
、

高
速

取
引

行
為

者
登

録
簿

で
は

な
く
、

「
免

許
・
許

可
・
登

録
等

を
受

け
て

い
る

業

�
��
�
�
��
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6
8 

 
従

来
型

の
取

引
日

記
帳

は
高

速
取

引
行

為
に

関
す

る
取

引
も

含
め

て
そ

の
ま

ま
継

続
し

て
作

成
し

つ
つ

、

別
帳

（
監

督
指

針
ＩＩ
Ｉ－

３
－

３
（
１

）
①

）
と

し
て

、
高

速

取
引

に
つ

い
て

新
た

に
記

載
要

件
を

満
た

し
た

取
引

日
記

帳
を

追
加

的
に

作
成

す
る

と
い

う
取

扱
い

も
許

容

さ
れ

る
か

。
こ

の
場

合
に

は
、

従
来

型
の

取
引

日
記

帳

に
は

高
速

取
引

と
そ

の
他

取
引

が
混

在
し

、
か

つ
、

高

速
取

引
で

あ
る

こ
と

を
示

す
記

載
が

な
い

た
め

、
当

該

帳
簿

だ
け

で
は

高
速

取
引

を
容

易
に

検
索

す
る

こ
と

は
で

き
な

い
が

、
当

該
検

索
は

別
帳

に
よ

り
可

能
に

な

る
も

の
と

考
え

る
。

 

 
個

別
事

例
ご

と
に

実
態

に
即

し
て

判
断

さ
れ

る
べ

き
も

の

と
考

え
ら

れ
ま

す
が

、
基

本
的

に
は

、
ご

質
問

に
あ

る
よ

う
な

対
応

で
足

り
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

6
9 

 
施

行
日

現
在

、
高

速
取

引
行

為
を

行
っ

て
い

る
第

一

種
金

融
商

品
取

引
業

者
に

つ
い

て
は

、
改

正
法

附
則

第
２

条
第

１
項

に
よ

り
法

第
29

条
の

２
第

１
項

第
７

号

に
掲

げ
る

事
項

に
つ

い
て

変
更

が
あ

っ
た

と
み

な
さ

れ

る
経

過
措

置
期

間
中

に
お

け
る

、
金

商
業

等
府

令
第

1
5
8

条
第

４
項

の
高

速
取

引
用

の
注

文
伝

票
及

び
金

商
業

等
府

令
第

1
59

条
第

４
項

の
高

速
取

引
用

の
取

引
日

記
帳

の
各

々
の

対
応

や
月

次
の

オ
フ

サ
イ

ト
・
モ

ニ
タ

リ
ン

グ
報

告
の

報
告

項
目

の
新

設
へ

の
対

応
に

つ
い

て
、

改
正

法
附

則
第

26
条

に
基

づ
き

、
政

令
に

附
則

を
設

け
て

、
施

行
日

か
ら

６
か

月
間

又
は

法
第

3
1

条
第

１
項

の
届

出
が

終
わ

っ
て

変
更

登
録

さ
れ

る

ま
で

の
ど

ち
ら

か
早

い
時

期
ま

で
の

間
、

猶
予

さ
れ

る

経
過

期
間

を
設

け
て

ほ
し

い
。

 

 
金

商
業

等
府

令
第

15
8

条
第

４
項

、
第

15
9

条
第

４
項

、

第
1
7
0

条
第

３
項

及
び

第
1
71

条
第

５
項

の
規

定
は

、
改

正

法
附

則
第

２
条

第
１

項
若

し
く
は

第
２

項
又

は
第

３
条

第
１

項

の
規

定
に

よ
り

高
速

取
引

行
為

を
行

う
者

が
行

う
当

該
高

速

取
引

行
為

に
関

す
る

も
の

に
つ

い
て

は
適

用
し

な
い

こ
と

が

で
き

る
旨

の
経

過
措

置
を

設
け

て
い

ま
す

（
改

正
府

令
附

則

第
３

条
）
。

 

 
な

お
、

監
督

実
務

に
お

い
て

求
め

て
い

る
月

次
の

オ
フ

サ

イ
ト

・モ
ニ

タ
リ

ン
グ

報
告

の
報

告
項

目
を

新
設

す
る

場
合

に

は
、

相
応

の
準

備
期

間
を

設
け

る
必

要
が

あ
る

も
の

と
考

え

て
い

ま
す

。
 

7
0 

 
金

商
業

等
府

令
第

1
58

条
第

４
項

に
お

い
て

準
用

す

る
金

商
業

等
府

令
第

3
38

条
第

６
項

及
び

第
７

項
の

規
定

に
つ

い
て

、
特

に
、

タ
イ

ム
ス

タ
ン

プ
や

注
文

受

付
番

号
の

記
載

に
関

し
、

証
券

会
社

側
で

の
帳

簿
作

成
シ

ス
テ

ム
で

の
対

応
が

必
要

な
こ

と
か

ら
、

証
券

会

社
の

顧
客

で
あ

る
高

速
取

引
行

為
者

の
登

録
開

始
の

時
期

に
か

か
わ

ら
ず

、
当

該
規

定
の

適
用

開
始

時
期

に
つ

い
て

は
、

別
途

追
加

的
な

猶
予

期
間

を
設

け
て

ほ
し

い
。

 

7
1 

 
「
高

速
取

引
行

為
に

関
す

る
第

１
項

の
注

文
伝

票
」

は
、

施
行

日
か

ら
６

か
月

の
猶

予
期

間
中

に
お

い
て

、

高
速

取
引

行
為

を
行

う
顧

客
で

あ
っ

て
登

録
を

完
了

し

て
い

な
い

者
か

ら
受

託
す

る
注

文
や

、
金

融
商

品
取

引
業

と
し

て
高

速
取

引
行

為
を

行
う

旨
の

変
更

登
録

を

行
っ

て
い

な
い

金
融

商
品

取
引

業
者

の
自

己
の

取
引

に
つ

い
て

は
、

不
要

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
 

▼
金

融
商

品
取

引
業

者
の

事
業

報
告

書
（
別

紙
様

式
第

1
2

号
） 

�
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�
�
��
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65
 

 
金

商
業

等
府

令
第

15
8

条
第

４
項

で
は

、
第

33
8

条

第
７

項
第

１
号

の
規

定
が

準
用

さ
れ

て
い

る
が

、
同

号

に
規

定
さ

れ
て

い
る

「
注

文
を

作
成

す
る

た
め

に
用

い

た
プ

ロ
グ

ラ
ム

の
内

容
を

確
認

す
る

こ
と

が
で

き
る

よ

う
に

す
る

こ
と

」
は

、
金

融
商

品
取

引
業

者
が

顧
客

か

ら
受

託
し

た
高

速
取

引
行

為
の

委
託

注
文

の
取

次
ぎ

を
行

っ
た

場
合

に
は

、
当

該
金

融
商

品
取

引
業

者
自

身
は

「
注

文
を

作
成

す
る

」
行

為
を

行
っ

て
い

な
い

た

め
、

求
め

ら
れ

て
い

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
他

方
、

金
融

商
品

取
引

業
者

が
自

己
で

行
う

高
速

取

引
行

為
の

注
文

伝
票

に
つ

い
て

は
、

伝
票

上
の

記
載

欄
に

プ
ロ

グ
ラ

ム
の

内
容

を
全

て
記

載
す

る
こ

と
が

困

難
な

場
合

に
は

、
プ

ロ
グ

ラ
ム

の
仕

様
書

等
を

別
途

保

存
し

た
上

で
、

プ
ロ

グ
ラ

ム
で

実
装

し
て

い
る

ア
ル

ゴ
リ

ズ
ム

の
名

称
等

を
監

督
指

針
ＩＩ
Ｉ－

３
－

３
（
１

）⑦
に

示

さ
れ

て
い

る
略

号
に

よ
り

記
載

し
、

当
該

プ
ロ

グ
ラ

ム

の
仕

様
書

等
を

通
じ

て
、

当
該

注
文

と
プ

ロ
グ

ラ
ム

の

内
容

が
紐

づ
け

ら
れ

、
事

後
的

に
検

証
可

能
な

形
と

な
っ

て
い

れ
ば

要
件

を
充

足
で

き
る

こ
と

を
確

認
し

た

い
。

 

 
顧

客
か

ら
の

注
文

の
場

合
に

お
い

て
、

当
該

注
文

を
受

注

し
た

金
融

商
品

取
引

業
者

に
金

商
業

等
府

令
第

15
8

条
第

４
項

に
お

い
て

準
用

す
る

金
商

業
等

府
令

第
33

8
条

第
７

項

第
１

号
の

「注
文

を
作

成
す

る
た

め
に

用
い

た
プ

ロ
グ

ラ
ム

」

に
該

当
す

る
事

項
が

な
い

と
き

は
、

同
号

の
規

定
に

よ
る

対

応
は

不
要

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

 
ま

た
、

金
融

商
品

取
引

業
者

の
自

己
の

高
速

取
引

行
為

に
係

る
注

文
伝

票
に

つ
い

て
は

、
個

別
事

例
ご

と
に

実
態

に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
が

、
基

本

的
に

は
、

ご
質

問
に

あ
る

よ
う

な
対

応
で

足
り

る
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

66
 

 
金

商
業

等
府

令
第

15
8

条
第

４
項

に
お

い
て

準
用

す

る
金

商
業

等
府

令
第

33
8
条

第
７

項
第

１
号

の
規

定
に

つ
い

て
、

受
託

証
券

会
社

に
お

い
て

高
速

取
引

行
為

者
の

用
い

た
プ

ロ
グ

ラ
ム

を
把

握
す

る
こ

と
が

で
き

な

い
こ

と
か

ら
、

高
速

取
引

行
為

者
か

ら
受

託
す

る
注

文

に
つ

い
て

は
、

受
託

証
券

会
社

の
注

文
伝

票
に

お
い

て
、

同
号

の
対

応
は

不
要

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

67
 

 
顧

客
の

高
速

取
引

行
為

が
、

ト
ー

タ
ル

・
リ

タ
ー

ン
・

ス
ワ

ッ
プ

な
ど

の
証

券
会

社
を

相
手

方
と

す
る

施
行

令

第
１

条
の

22
第

２
号

に
掲

げ
る

行
為

に
該

当
す

る
店

頭
デ

リ
バ

テ
ィ

ブ
取

引
に

該
当

す
る

場
合

に
は

、
当

該

証
券

会
社

の
行

う
行

為
は

、
①

当
該

顧
客

と
の

間
の

当
該

店
頭

デ
リ

バ
テ

ィ
ブ

取
引

及
び

②
当

該
店

頭
デ

リ

バ
テ

ィ
ブ

取
引

に
よ

り
行

わ
さ

れ
る

こ
と

と
な

る
自

己
勘

定
で

の
有

価
証

券
の

売
買

等
の

２
つ

に
分

解
で

き
る

と

考
え

て
い

る
。

そ
の

場
合

に
は

、
金

商
業

等
府

令
第

15
8

条
第

４
項

及
び

第
15

9
条

第
４

項
で

規
定

す
る

「
高

速
取

引
行

為
に

関
す

る
第

１
項

の
注

文
伝

票
・
取

引
日

記
帳

」
は

、
上

記
①

及
び

②
の

い
ず

れ
を

作
成

す
れ

ば
よ

い
か

。
 

 
ま

た
、

上
記

の
事

例
と

同
様

に
、

海
外

現
地

法
人

を

介
し

て
日

本
の

証
券

会
社

に
注

文
を

取
り

次
ぐ

場
合

も

同
様

の
扱

い
で

よ
い

か
。

 

 
具

体
的

な
行

為
の

内
容

等
に

つ
い

て
様

々
な

場
合

が
考

え
ら

れ
、

ご
質

問
に

あ
る

①
及

び
②

の
い

ず
れ

に
つ

い
て

も
、

作
成

が
必

要
と

な
る

場
合

が
あ

り
得

る
と

考
え

ら
れ

る
こ

と
か

ら
、

具
体

的
な

規
制

の
適

用
に

つ
い

て
は

、
個

別
事

例

ご
と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も
の

と
考

え
ら

れ

ま
す

。
 

�
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（
「国

内
に

お
け

る
代

表
者

」「
国

内
に

お
け

る
代

理
人

」）
 

7
9 

 
国

内
に

お
け

る
代

理
人

と
し

て
「
適

切
な

者
」
の

資
格

要
件

は
特

に
定

め
ら

れ
な

い
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

「
報

告
徴

求
等

に
的

確
に

対
応

で
き

る
者

」等
と

あ
る

と

こ
ろ

、
国

内
に

お
け

る
代

理
人

の
責

任
の

範
囲

に
つ

い

て
示

し
て

も
ら

う
こ

と
は

可
能

か
。

 

 
国

内
に

お
け

る
代

理
人

と
し

て
「
適

切
な

者
」
（
高

速
取

引

行
為

者
向

け
の

監
督

指
針

III
－

３
－

１
－

３
（
１

）
①

ト
）の

具

体
的

な
資

格
要

件
は

、
特

に
定

め
て

お
り

ま
せ

ん
が

、
当

該

「
適

切
な

者
」
か

ど
う

か
は

、
国

内
に

お
け

る
代

理
人

を
定

め

て
い

な
い

こ
と

が
登

録
拒

否
事

由
と

さ
れ

て
い

る
趣

旨
（
海

外
に

拠
点

を
有

す
る

投
資

家
に

対
し

て
監

督
の

実
効

性
を

確
保

す
る

こ
と

）
や

、
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針

の
「
適

切
な

者
」
の

例
示

等
を

踏
ま

え
、

個
別

事
例

ご
と

に

実
態

に
即

し
て

判
断

さ
れ

る
べ

き
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

ま
た

、
想

定
さ

れ
る

役
割

及
び

責
任

と
し

て
は

、
例

え
ば

、
登

録
申

請
書

、
変

更
届

出
書

、
事

業
報

告
書

等
の

提
出

及
び

そ
れ

ら
の

記
載

内
容

に
係

る
監

督
当

局
か

ら
の

照
会

へ
の

対
応

、
監

督
当

局
に

よ
る

報
告

徴
求

等
へ

の
対

応
等

が
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

8
0 

 
「
国

内
に

お
け

る
代

表
者

又
は

国
内

に
お

け
る

代
理

人
と

し
て

適
切

な
者

が
選

任
さ

れ
て

い
る

こ
と

。
例

え

ば
、

高
速

取
引

行
為

者
と

監
督

当
局

の
間

の
や

り
と

り

を
単

に
伝

達
す

る
の

で
は

な
く
、

高
速

取
引

行
為

に
係

る
金

商
法

に
係

る
知

識
等

を
一

定
程

度
有

し
た

上
で

、

高
速

取
引

行
為

者
に

よ
る

監
督

当
局

に
対

す
る

報
告

等
を

正
確

に
伝

え
る

と
と

も
に

、
監

督
当

局
に

よ
る

報

告
徴

求
等

の
内

容
を

正
確

に
理

解
し

、
高

速
取

引
行

為
者

と
適

切
に

連
携

を
図

り
な

が
ら

、
当

該
報

告
徴

求

等
に

的
確

に
対

応
で

き
る

者
が

選
任

さ
れ

て
い

る
こ

と
。

」
と

あ
る

が
、

こ
こ

で
具

備
し

て
い

る
こ

と
が

要
求

さ

れ
て

い
る

知
識

等
は

、
「
高

速
取

引
行

為
そ

れ
自

体
」

に
つ

い
て

の
も

の
で

は
な

く
、

高
速

取
引

行
為

に
係

る

「
金

商
法

に
係

る
」
知

識
等

が
あ

れ
ば

足
り

る
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

 
ま

た
、

「
国

内
に

お
け

る
代

表
者

又
は

国
内

に
お

け

る
代

理
人

と
し

て
適

切
な

者
」と

は
、

弁
護

士
、

公
認

会

計
士

等
の

資
格

を
必

ず
し

も
必

要
と

す
る

も
の

で
は

な

い
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

 
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
III

－
３

－
１

－
３

（
１

）
①

ト
の

「
高

速
取

引
行

為
に

係
る

金
商

法
に

係
る

知
識

等
」に

つ
い

て
は

、
ご

理
解

の
と

お
り

で
す

。
 

 
ま

た
、

「
国

内
に

お
け

る
代

表
者

又
は

国
内

に
お

け
る

代

理
人

と
し

て
適

切
な

者
」
と

は
、

弁
護

士
、

公
認

会
計

士
等

の
資

格
を

必
ず

し
も

必
要

と
す

る
も

の
で

は
な

い
も

の
と

考

え
ら

れ
ま

す
。

 

8
1 

 
高

速
取

引
行

為
者

の
国

内
に

お
け

る
代

表
者

又
は

国
内

に
お

け
る

代
理

人
に

は
、

一
定

の
知

識
が

必
要

と
さ

れ
て

い
る

が
、

ど
の

よ
う

な
者

が
な

る
こ

と
が

で
き

る
の

か
。

例
え

ば
、

証
券

会
社

の
元

社
員

や
、

公
認

会

計
士

、
弁

護
士

、
会

計
事

務
所

、
弁

護
士

事
務

所
等

は
ど

う
か

。
一

定
の

知
識

が
あ

る
こ

と
に

つ
い

て
、

何

ら
か

の
疎

明
資

料
等

が
必

要
に

な
る

の
か

。
 

 
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
III

－
３

－
１

－
３

（
１

）
①

ト
の

記
載

は
例

示
で

あ
り

、
国

内
に

お
け

る
代

表
者

又
は

国
内

に
お

け
る

代
理

人
を

特
定

の
業

種
及

び
資

格
保

有
者

に
限

定
し

て
い

る
も

の
で

は
あ

り
ま

せ
ん

。
 

 
ま

た
、

「
国

内
に

お
け

る
代

表
者

又
は

国
内

に
お

け
る

代

理
人

と
し

て
適

切
な

者
」
で

あ
る

か
否

か
を

判
断

す
る

た

め
、

登
録

申
請

時
の

審
査

等
に

お
い

て
、

必
要

に
応

じ
、

知

�
��
�
�
��
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7
2
 

 
「
１

（
2
6
）
高

速
取

引
行

為
に

係
る

業
務

の
状

況
」
に

お
い

て
取

引
戦

略
の

名
称

と
類

型
ご

と
に

売
買

株
数

、

金
額

等
を

記
載

す
る

こ
と

と
な

る
が

、
「
名

称
」
に

関
し

て
は

、
各

社
に

お
け

る
独

自
の

呼
称

を
用

い
る

こ
と

が

で
き

る
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

 
ご

理
解

の
と

お
り

で
す

。
 

 
 

▼
高

速
取

引
行

為
に

係
る

登
録

申
請

（
法

第
6
6

条
の

5
0
、

第
6
6

条
の

5
1
、

金
商

業
等

府
令

第
3
2
6

条
～

第

3
3
0

条
、

別
紙

様
式

第
2
9

号
）
 

 
 

 
 

 
 

（
登

録
申

請
書

の
記

載
事

項
（
金

商
業

等
府

令
第

3
2
6

条
、

第
3
2
7

条
）
）
 

7
3
 

 
金

商
業

等
府

令
第

3
2
7

条
及

び
第

3
2
9

条
は

、
登

録
申

請
書

の
記

載
事

項
及

び
添

付
書

類
に

つ
い

て
、

法
人

と
個

人
に

分
け

て
記

載
し

て
い

る
。

海
外

の
高

速

取
引

業
者

の
中

に
は

、
リ

ミ
テ

ッ
ド

・
パ

ー
ト

ナ
ー

シ
ッ

プ
形

態
の

投
資

家
が

存
在

す
る

。
高

速
取

引
行

為
を

行
う

者
が

法
人

で
な

い
団

体
で

あ
る

場
合

に
は

、
当

該

団
体

の
管

理
者

（
例

え
ば

、
当

該
団

体
が

海
外

の
リ

ミ

テ
ッ

ド
・
パ

ー
ト

ナ
ー

シ
ッ

プ
で

あ
る

場
合

に
は

、
そ

の

ジ
ェ

ネ
ラ

ル
・
パ

ー
ト

ナ
ー

)が
登

録
の

主
体

と
な

る
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

 
法

人
格

を
有

し
な

い
組

合
等

の
場

合
に

は
、

そ
の

業
務

執

行
組

合
員

等
が

、
法

人
又

は
個

人
と

し
て

、
登

録
の

主
体

に

な
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

7
4
 

 
登

録
申

請
者

が
リ

ミ
テ

ッ
ド

・
パ

ー
ト

ナ
ー

シ
ッ

プ
等

の
組

合
の

場
合

に
は

、
登

録
申

請
者

は
、

ジ
ェ

ネ
ラ

ル
・
パ

ー
ト

ナ
ー

に
関

す
る

情
報

を
記

載
す

る
（
ジ

ェ
ネ

ラ
ル

・
パ

ー
ト

ナ
ー

が
法

人
で

あ
る

の
か

、
個

人
で

あ

る
の

か
に

よ
り

記
載

を
行

う
）
こ

と
で

よ
い

か
。

 

7
5
 

 
金

商
業

等
府

令
第

3
2
7

条
第

２
号

を
、

別
紙

様
式

第

2
9

号
第

６
面

と
の

平
仄

を
合

わ
せ

て
、

「
国

内
に

お
け

る
主

た
る

営
業

所
又

は
事

務
所

が
あ

る
場

合
に

は
、

そ
の

名
称

及
び

所
在

地
」
と

修
正

し
て

ほ
し

い
。

 

 
ご

意
見

に
あ

る
別

紙
様

式
第

2
9

号
第

６
面

の
規

定
は

、

金
商

業
等

府
令

第
3
2
7

条
第

２
号

の
「
国

内
に

お
け

る
主

た

る
営

業
所

又
は

事
務

所
の

名
称

及
び

所
在

地
」
の

記
載

順

序
に

つ
い

て
の

注
意

事
項

に
係

る
部

分
で

す
。

 

国
内

に
お

け
る

主
た

る
営

業
所

又
は

事
務

所
が

な
い

場

合
に

は
、

そ
の

旨
を

記
載

す
る

こ
と

と
な

り
ま

す
。

 

7
6
 

 
金

商
業

等
府

令
第

3
2
7

条
第

２
号

に
お

い
て

、
外

国

法
人

に
つ

い
て

は
「
国

内
に

お
け

る
主

た
る

営
業

所
又

は
事

務
所

の
名

称
及

び
所

在
地

」
を

登
録

申
請

書
に

記
載

す
る

こ
と

と
な

っ
て

い
る

が
、

国
内

に
営

業
所

又

は
事

務
所

を
設

置
し

て
い

な
い

場
合

に
は

、
何

を
記

載

す
る

べ
き

か
。

 

7
7
 

 
登

録
申

請
書

の
記

載
事

項
の

資
本

金
の

額
は

、
グ

ル
ー

プ
会

社
全

体
と

登
録

を
受

け
る

法
人

と
の

間
で

は
差

が
出

る
た

め
、

こ
の

項
目

を
除

外
す

る
こ

と
を

検

討
で

き
な

い
か

。
 

 
登

録
申

請
書

の
記

載
事

項
の

「
資

本
金

の
額

」
（
法

第
6
6

条
の

5
1

第
１

項
第

２
号

）
は

、
登

録
拒

否
事

由
（
最

低
資

本

金
額

、
法

第
6
6

条
の

5
3

第
５

号
ロ

）
に

係
る

審
査

に
必

要

な
た

め
、

登
録

を
申

請
す

る
法

人
の

資
本

金
の

額
を

記
載

す
る

こ
と

を
法

律
で

定
め

て
い

る
も

の
で

あ
り

、
こ

れ
を

除
外

す
る

こ
と

は
で

き
ま

せ
ん

。
 

7
8
 

 
高

速
取

引
行

為
に

該
当

し
な

い
有

価
証

券
取

引
を

行
っ

て
い

る
こ

と
は

、
法

第
6
6

条
の

5
1

第
１

項
第

６
号

の
「
他

に
事

業
を

行
っ

て
い

る
と

き
」
に

は
該

当
し

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
事

業
と

し
て

行
っ

て
い

る
場

合
に

は
、

「
他

に
事

業
を

行
っ

て
い

る
と

き
」
（
法

第
6
6

条
の

5
1

第
１

項
第

６
号

）
に

該
当

し

ま
す

。
 

�
��
�
�
��

167

日本取引所金融商品取引法研究　第14号 (2019.10)



 

- 
2

4
 -

 

8
6 

 
金

融
商

品
取

引
業

者
が

国
内

に
お

け
る

代
理

人
を

引
き

受
け

る
場

合
に

は
、

付
随

業
務

と
整

理
し

て
よ

い

か
。

そ
の

場
合

に
は

、
法

第
35

条
第

１
項

柱
書

の
「そ

の
他

の
金

融
商

品
取

引
業

に
付

随
す

る
業

務
」
に

該

当
す

る
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

 
ま

た
、

国
内

に
お

け
る

代
理

人
に

つ
い

て
、

そ
の

責

任
と

役
割

の
範

囲
を

示
し

て
ほ

し
い

。
例

え
ば

、
シ

ス

テ
ム

障
害

や
法

令
違

反
が

発
生

し
た

場
合

に
は

、
そ

の
監

督
責

任
等

も
求

め
ら

れ
る

の
か

。
 

 
金

融
商

品
取

引
業

者
の

付
随

業
務

（法
第

3
5

条
第

1
項

）

に
該

当
す

る
か

否
か

は
、

個
別

事
例

ご
と

に
実

態
に

即
し

て

判
断

さ
れ

る
べ

き
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

 
ま

た
、

国
内

に
お

け
る

代
理

人
を

定
め

て
い

な
い

こ
と

が

登
録

拒
否

事
由

と
さ

れ
て

い
る

趣
旨

（
海

外
に

拠
点

を
有

す

る
投

資
家

に
対

し
て

監
督

の
実

効
性

を
確

保
す

る
こ

と
）
を

踏
ま

え
れ

ば
、

想
定

さ
れ

る
役

割
及

び
責

任
と

し
て

は
、

例

え
ば

、
登

録
申

請
書

、
変

更
届

出
書

、
事

業
報

告
書

等
の

提
出

及
び

そ
れ

ら
の

記
載

内
容

に
係

る
監

督
当

局
か

ら
の

照
会

へ
の

対
応

、
監

督
当

局
に

よ
る

報
告

徴
求

等
へ

の
対

応
等

が
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

8
7 

 
国

内
に

お
け

る
代

理
人

の
責

任
範

囲
に

つ
い

て
、

以

下
の

と
お

り
で

あ
る

こ
と

を
確

認
し

た
い

。
 

①
投

資
家

の
求

め
に

応
じ

、
届

出
、

報
告

な
ど

を
規

制

当
局

に
伝

え
る

。
 

②
規

制
当

局
か

ら
高

速
取

引
行

為
者

に
報

告
徴

求
命

令
が

発
せ

ら
れ

た
場

合
に

は
、

高
速

取
引

行
為

者

が
報

告
義

務
を

完
了

す
る

た
め

の
必

要
な

サ
ポ

ー

ト
を

行
う

。
 

③
国

内
に

お
け

る
代

理
人

は
、

高
速

取
引

行
為

者
に

対
し

、
監

督
責

任
を

負
う

も
の

で
は

な
い

。
 

8
8 

 
国

内
に

お
け

る
代

理
人

と
し

て
想

定
し

て
い

る
機

能

が
例

示
さ

れ
て

い
る

が
、

具
体

的
な

役
割

及
び

責
任

と

し
て

考
え

ら
れ

て
い

る
事

項
又

は
範

囲
が

あ
れ

ば
示

し

て
ほ

し
い

。
 

8
9 

 
我

が
国

の
市

場
の

発
展

を
考

え
た

場
合

に
は

、
証

券
会

社
が

国
内

に
お

け
る

代
理

人
と

な
る

場
合

の
リ

ス
ク

が
高

過
ぎ

る
と

、
高

速
取

引
行

為
者

が
選

任
す

る

こ
と

が
で

き
る

国
内

に
お

け
る

代
理

人
が

い
な

く
な

っ

て
し

ま
い

、
最

終
的

に
我

が
国

か
ら

撤
収

し
て

、
日

本

市
場

の
注

文
・
約

定
が

減
少

し
て

し
ま

う
リ

ス
ク

が
あ

る

と
考

え
る

が
、

国
内

に
お

け
る

代
理

人
の

責
務

を
最

低

限
に

留
め

、
か

つ
、

明
確

化
し

て
は

ど
う

か
。

高
速

取

引
の

実
態

把
握

が
金

融
審

議
会

で
の

一
義

的
目

的
だ

っ
た

と
理

解
し

て
い

る
が

、
国

内
に

お
け

る
代

理
人

の

責
務

を
よ

り
限

定
し

て
も

実
態

把
握

に
支

障
は

な
い

の

で
は

な
い

か
。
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8
2 

 
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
に

お
い

て
、

「
例

え
ば

、
高

速
取

引
行

為
者

と
監

督
当

局
の

間
の

や

り
と

り
を

単
に

伝
達

す
る

の
で

は
な

く
、

高
速

取
引

行

為
に

係
る

金
商

法
に

係
る

知
識

等
を

一
定

程
度

有
し

た
上

で
、

高
速

取
引

行
為

者
に

よ
る

監
督

当
局

に
対

す
る

報
告

等
を

正
確

に
伝

え
る

と
と

も
に

、
監

督
当

局

に
よ

る
報

告
徴

求
等

の
内

容
を

正
確

に
理

解
し

、
高

速

取
引

行
為

者
と

適
切

に
連

携
を

図
り

な
が

ら
、

当
該

報

告
徴

求
等

に
的

確
に

対
応

で
き

る
者

が
選

任
さ

れ
て

い
る

こ
と

。
」
と

あ
る

が
、

こ
の

要
件

を
満

た
す

の
は

、

証
券

会
社

又
は

証
券

会
社

の
経

験
者

に
よ

る
法

律
事

務
所

な
ど

に
限

定
し

て
い

る
と

考
え

て
よ

い
か

。
 

識
等

に
係

る
説

明
等

を
求

め
る

場
合

も
あ

る
も

の
と

考
え

ら

れ
ま

す
。

 

8
3 

 
国

内
に

お
け

る
代

理
人

と
し

て
選

任
す

る
こ

と
が

で

き
る

者
が

証
券

会
社

な
ど

に
限

定
さ

れ
る

場
合

に
は

、

証
券

会
社

が
国

内
に

お
け

る
代

理
人

と
な

っ
た

場
合

の
リ

ス
ク

は
何

か
。

例
え

ば
、

高
速

取
引

行
為

者
に

対

し
て

行
政

処
分

が
発

出
さ

れ
た

場
合

に
は

、
国

内
に

お

け
る

代
理

人
で

あ
る

証
券

会
社

へ
の

影
響

は
あ

る

か
。

ま
た

、
証

券
会

社
に

対
す

る
風

評
へ

の
影

響
は

ど

う
考

え
る

べ
き

か
。

例
え

ば
、

高
速

取
引

行
為

者
に

対

し
て

行
政

処
分

が
発

出
さ

れ
た

場
合

に
は

、
国

内
に

お

け
る

代
理

人
の

氏
名

、
商

号
は

公
表

の
対

象
と

な
る

の
か

。
 

8
4 

 
外

国
法

人
で

あ
る

高
速

取
引

行
為

者
の

場
合

に

は
、

国
内

に
お

け
る

代
表

者
又

は
国

内
に

お
け

る
代

理
人

の
設

置
が

求
め

ら
れ

て
い

る
が

、
両

者
の

果
た

す
べ

き
役

割
・機

能
に

つ
い

て
実

質
的

な
差

異
は

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
ま

た
、

国
内

に
お

け
る

代
表

者
と

国
内

に
お

け
る

代

理
人

に
つ

い
て

は
、

高
速

取
引

行
為

者
の

属
性

に
応

じ
て

、
外

国
法

人
で

あ
れ

ば
国

内
に

お
け

る
代

表
者

、

外
国

の
個

人
で

あ
れ

ば
国

内
に

お
け

る
代

理
人

と
形

式
的

に
分

類
す

る
も

の
な

の
か

（
外

国
法

人
で

あ
れ

ば

国
内

に
お

け
る

代
理

人
は

設
置

で
き

な
い

の
か

）
。

あ

る
い

は
、

国
内

に
お

け
る

代
表

者
は

高
速

取
引

行
為

者
内

部
の

役
職

員
を

、
他

方
、

国
内

に
お

け
る

代
理

人

は
高

速
取

引
行

為
者

と
は

独
立

し
た

委
託

先
の

第
三

者
を

、
そ

れ
ぞ

れ
想

定
し

て
い

る
も

の
な

の
か

。
 

 
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
ＩＩ

Ｉ－
３

－
１

－
３

（
１

）
①

ト
の

確
認

事
項

に
つ

い
て

は
、

特
に

差
異

は
あ

り
ま

せ
ん

。
 

 
ま

た
、

外
国

法
人

は
国

内
に

お
け

る
代

表
者

又
は

国
内

に

お
け

る
代

理
人

、
外

国
に

住
所

を
有

す
る

個
人

は
国

内
に

お
け

る
代

理
人

を
定

め
る

こ
と

が
求

め
ら

れ
て

い
ま

す
（
法

第
6
6

条
の

5
3

第
５

号
ハ

及
び

第
６

号
ロ

）
。

な
お

、
国

内
に

お
け

る
代

表
者

は
外

国
法

人
の

内
部

の
者

、
国

内
に

お
け

る
代

理
人

は
外

部
の

者
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

8
5 

 
国

内
に

お
け

る
代

表
者

及
び

国
内

に
お

け
る

代
理

人
の

役
割

は
ど

の
よ

う
な

も
の

か
。

高
速

取
引

行
為

者

向
け

の
監

督
指

針
III

－
３

－
１

－
３

（
１

）
①

ト
の

記
載

で
は

、
監

督
当

局
に

よ
る

報
告

徴
求

等
に

的
確

に
対

応
で

き
る

者
と

し
て

、
両

者
共

通
の

記
載

と
な

っ
て

い

る
た

め
、

違
い

が
あ

れ
ば

明
示

し
て

ほ
し

い
。
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9
4 

 
国

内
の

金
融

商
品

取
引

業
者

が
海

外
関

連
会

社
の

国
内

に
お

け
る

代
理

人
と

な
る

場
合

に
お

い
て

、
両

者

が
グ

ロ
ー

バ
ル

に
電

子
取

引
業

務
を

行
っ

て
い

る
同

一
の

企
業

グ
ル

ー
プ

に
属

し
て

お
り

、
通

常
業

務
の

中

で
各

エ
ン

テ
ィ

テ
ィ

の
売

買
担

当
部

署
間

で
取

引
等

の

情
報

を
共

有
す

る
関

係
に

あ
る

と
き

は
、

国
内

の
金

融

商
品

取
引

業
者

が
国

内
に

お
け

る
代

理
人

の
業

務
に

関
し

て
得

た
情

報
を

自
社

の
売

買
担

当
部

署
と

共
有

す
る

こ
と

は
、

海
外

関
連

会
社

か
ら

了
解

を
得

て
い

れ

ば
問

題
な

い
こ

と
を

確
認

し
た

い
。

 

 
今

般
の

改
正

は
、

金
融

商
品

取
引

業
者

の
業

務
に

関
す

る
情

報
の

取
扱

い
に

つ
い

て
変

更
す

る
も

の
で

は
あ

り
ま

せ

ん
。

 

9
5 

 
外

国
法

人
で

あ
っ

て
国

内
に

お
け

る
代

表
者

を
定

め

て
い

な
い

者
の

場
合

に
は

、
国

内
に

お
け

る
代

理
人

の
氏

名
、

商
号

又
は

名
称

を
登

録
申

請
書

に
記

載
す

る
こ

と
に

な
っ

て
い

る
が

、
 

①
国

内
に

お
け

る
代

理
人

は
、

国
内

法
人

を
選

任
す

る
こ

と
が

で
き

る
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

ま
た

、
外

国

法
人

の
東

京
支

店
を

選
任

す
る

こ
と

は
で

き
る

の

か
。

 

②
国

内
に

お
け

る
代

理
人

と
し

て
想

定
し

て
い

る
事

務
・負

担
は

、
具

体
的

に
ど

の
よ

う
な

も
の

か
。

 

③
当

局
か

ら
の

連
絡

の
必

要
が

あ
っ

た
と

き
に

、
単

に

事
務

連
絡

の
窓

口
と

し
て

機
能

す
る

こ
と

を
想

定
し

て
い

る
の

か
。

 

④
外

国
法

人
で

あ
る

高
速

取
引

行
為

者
が

服
す

る
義

務
の

履
行

に
つ

い
て

も
、

国
内

に
お

け
る

代
理

人

が
一

定
の

責
任

を
負

う
こ

と
を

想
定

し
て

い
る

の

か
。

 

⑤
高

速
取

引
行

為
者

が
各

種
義

務
の

履
行

を
実

施
し

な
い

場
合

に
は

、
国

内
に

お
け

る
代

理
人

が
罰

せ

ら
れ

て
し

ま
う

こ
と

は
あ

る
の

か
。

国
内

に
お

け
る

代
理

人
が

第
一

種
金

融
商

品
取

引
業

者
で

あ
る

こ

と
に

よ
り

違
い

は
あ

る
か

。
 

⑥
外

国
に

所
在

す
る

高
速

取
引

行
為

者
が

、
当

該
高

速
取

引
行

為
者

の
グ

ル
ー

プ
会

社
で

な
い

日
本

の

第
一

種
金

融
商

品
取

引
業

者
に

高
速

取
引

の
注

文

を
委

託
す

る
場

合
に

お
い

て
、

当
該

第
一

種
金

融

商
品

取
引

業
者

が
当

該
高

速
取

引
行

為
者

の
国

内
に

お
け

る
代

理
人

と
な

る
こ

と
は

、
注

文
の

実
態

把
握

、
電

子
情

報
処

理
組

織
の

設
置

状
況

の
確

認

等
に

つ
い

て
も

当
該

金
融

商
品

取
引

業
者

が
行

う

も
の

で
あ

り
十

分
に

把
握

し
て

い
る

こ
と

か
ら

、
規

制
の

趣
旨

に
適

う
も

の
で

あ
り

認
め

ら
れ

る
も

の
と

考
え

る
が

ど
う

か
。

 

①
国

内
に

お
け

る
代

理
人

の
法

人
形

態
に

制
限

は
あ

り
ま

せ
ん

。
 

②
国

内
に

お
け

る
代

理
人

を
定

め
て

い
な

い
こ

と
が

登
録

拒
否

事
由

と
さ

れ
て

い
る

趣
旨

（
海

外
に

拠
点

を
有

す
る

投
資

家
に

対
し

て
監

督
の

実
効

性
を

確
保

す
る

こ
と

）
を

踏
ま

え
れ

ば
、

想
定

さ
れ

る
役

割
及

び
責

任
と

し
て

は
、

例
え

ば
、

登
録

申
請

書
、

変
更

届
出

書
、

事
業

報
告

書

等
の

提
出

及
び

そ
れ

ら
の

記
載

内
容

に
係

る
監

督
当

局

か
ら

の
照

会
へ

の
対

応
、

監
督

当
局

に
よ

る
報

告
徴

求

等
へ

の
対

応
等

が
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

③
国

内
に

お
け

る
代

理
人

は
、

「
高

速
取

引
行

為
者

と
監

督

当
局

の
間

の
や

り
と

り
を

単
に

伝
達

す
る

の
で

は
な

く
」

（
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
III

－
３

－
１

－
３

（
１

）
①

ト
）
、

適
切

な
対

応
を

図
る

必
要

が
あ

る
も

の
と

考

え
ら

れ
ま

す
。

 

④
高

速
取

引
行

為
者

が
服

す
る

義
務

の
履

行
は

、
一

義
的

に
は

高
速

取
引

行
為

者
自

身
に

そ
の

責
任

が
あ

る
も

の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

⑤
罰

則
の

適
用

に
つ

い
て

は
、

個
別

事
例

ご
と

に
判
断

さ

れ
る
べ

き
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

⑥
国

内
に

お
け

る
代

理
人

は
、
特

定
の

業
種

及
び

資
格

保

有
者

に
限

定
さ

れ
る

も
の

で
は

あ
り

ま
せ

ん
。

 

�
��
�
�
��

 

- 
2

5
 -

 

9
0 

 
国

内
に

お
け

る
代

理
人

又
は

国
内

に
お

け
る

代
表

者
の

役
割

に
関

し
、

高
速

取
引

行
為

者
は

主
と

し
て

海

外
の

投
資

家
で

あ
る

こ
と

が
予

測
さ

れ
る

こ
と

か
ら

、

当
局

か
ら

の
報

告
徴

求
等

と
そ

れ
へ

の
回

答
が

英
語

で
行

わ
れ

る
の

か
確

認
し

た
い

。
ま

た
、

英
語

で
行

わ

れ
る

場
合

に
は

、
当

局
に

対
す

る
英

語
で

の
回

答
に

翻
訳

文
を

添
付

す
る

必
要

は
な

い
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

仮
に

、
当

局
か

ら
の

報
告

徴
求

等
が

日
本

語
で

あ
り

海
外

投
資

家
へ

の
伝

達
に

翻
訳

が
必

要
な

場
合

又
は

当
局

へ
の

英
文

で
の

回
答

に
翻

訳
の

添
付

が
必

要
と

さ
れ

る
ケ

ー
ス

が
あ

る
場

合
に

も
、

そ
の

翻
訳

は

参
考

訳
で

あ
り

、
国

内
に

お
け

る
代

理
人

が
自

ら
又

は

専
門

知
識

を
必

要
と

す
る

問
題

等
に

つ
い

て
翻

訳
会

社
を

用
い

て
作

成
し

た
翻

訳
の

正
確

性
を

担
保

す
る

こ

と
ま

で
は

求
め

ら
れ

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
当

局
か

ら
の

報
告

徴
求

と
そ

れ
に

対
す

る
報

告
に

つ
い

て

は
、

日
本

語
で

行
わ

れ
る

こ
と

に
な

る
も

の
と

考
え

ら
れ

ま

す
。

 

9
1 

 
国

内
に

お
け

る
代

表
者

又
は

国
内

に
お

け
る

代
理

人
は

、
金

融
庁

及
び

管
轄

財
務

局
に

対
す

る
窓

口
と

な
る

も
の

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
国

内
に

お
け

る
代

表
者

又
は

国
内

に
お

け
る

代
理

人
は

、

高
速

取
引

行
為

者
向

け
の

監
督

指
針

III
－

３
－

１
－

３
（
１

）

①
ト

に
記

載
の

と
お

り
、

「
国

内
に

お
け

る
代

表
者

又
は

国

内
に

お
け

る
代

理
人

と
し

て
適

切
な

者
」
で

あ
っ

て
、

「
例

え

ば
、

高
速

取
引

行
為

者
と

監
督

当
局

の
間

の
や

り
と

り
を

単

に
伝

達
す

る
の

で
は

な
く
、

高
速

取
引

行
為

に
係

る
金

商
法

に
係

る
知

識
等

を
一

定
程

度
有

し
た

上
で

、
高

速
取

引
行

為
者

に
よ

る
監

督
当

局
に

対
す

る
報

告
等

を
正

確
に

伝
え

る
と

と
も

に
、

監
督

当
局

に
よ

る
報

告
徴

求
等

の
内

容
を

正

確
に

理
解

し
、

高
速

取
引

行
為

者
と

適
切

に
連

携
を

図
り

な

が
ら

、
当

該
報

告
徴

求
等

に
的

確
に

対
応

で
き

る
者

」
が

選

任
さ

れ
て

い
る

必
要

が
あ

る
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

9
2 

 
高

速
取

引
行

為
者

の
登

録
事

項
に

変
更

が
あ

っ
た

場
合

に
は

、
国

内
に

お
け

る
代

理
人

は
、

高
速

取
引

行
為

者
か

ら
の

連
絡

を
待

っ
て

変
更

届
出

書
を

提
出

す
れ

ば
よ

い
の

か
。

そ
れ

と
も

、
国

内
に

お
け

る
代

理

人
が

、
常

に
高

速
取

引
行

為
者

の
動

向
を

把
握

す
る

こ
と

ま
で

求
め

ら
れ

て
い

る
の

か
。

 

 
国

内
に

お
け

る
代

理
人

は
、

「
高

速
取

引
行

為
者

と
監

督

当
局

の
間

の
や

り
と

り
を

単
に

伝
達

す
る

の
で

は
な

く
」
（
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
III

－
３

－
１

－
３

（１
）①

ト
）
、

適
切

な
対

応
を

図
る

必
要

が
あ

る
も

の
と

考
え

ら
れ

ま

す
。

 

9
3 

 
１

つ
の

高
速

取
引

行
為

者
が

複
数

の
国

内
に

お
け

る
代

理
人

を
選

任
す

る
こ

と
は

可
能

か
（
例

え
ば

、
株

式
と

先
物

取
引

の
国

内
に

お
け

る
代

理
人

を
そ

れ
ぞ

れ
委

託
し

て
い

る
証

券
会

社
と

す
る

な
ど

）。
 

 
国

内
に

お
け

る
代

理
人

を
定

め
て

い
な

い
こ

と
が

登
録

拒

否
事

由
と

さ
れ

て
い

る
趣

旨
（
海

外
に

拠
点

を
有

す
る

投
資

家
に

対
し

て
監

督
の

実
効

性
を

確
保

す
る

こ
と

）
を

踏
ま

え

れ
ば

、
複

数
の

国
内

に
お

け
る

代
理

人
を

選
任

す
る

こ
と

に

つ
い

て
は

、
そ

れ
ぞ

れ
の

権
限

が
限

定
的

な
も

の
と

さ
れ

る

こ
と

等
に

よ
り

当
該

趣
旨

が
損

な
わ

れ
る

こ
と

と
な

る
お

そ

れ
が

な
い

か
と

い
っ

た
点

に
、

留
意

が
必

要
と

考
え

ら
れ

ま

す
。
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1
0
2 

 
法

第
6
6

条
の

51
第

２
項

第
２

号
で

添
付

を
求

め
ら

れ
る

業
務

方
法

書
は

、
「
高

速
取

引
行

為
に

係
る

業
務

の
内

容
及

び
方

法
」
を

記
載

す
る

も
の

で
あ

る
こ

と
か

ら
、

こ
こ

で
記

載
を

求
め

ら
れ

る
取

引
戦

略
に

は
、

高

速
取

引
行

為
に

該
当

し
な

い
有

価
証

券
取

引
は

含
ま

れ
な

い
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

ま
た

、
別

紙
様

式
第

3
0

号
の

事
業

報
告

書
の

１
（
９

）
の

有
価

証
券

の
売

買
の

状
況

に
つ

い
て

も
同

様
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
ご

理
解

の
と

お
り

で
す

。
 

1
0
3 

 
「
取

引
戦

略
の

類
型

」
と

は
、

高
速

取
引

行
為

者
向

け
の

監
督

指
針

ＩＩ
Ｉ－

３
－

１
－

１
（
２

）
①

イ
か

ら
ニ

ま
で

に
掲

げ
る

類
型

の
い

ず
れ

か
を

記
載

す
れ

ば
足

り
る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
ご

理
解

の
と

お
り

で
す

。
 

1
0
4 

 
一

の
ア

ル
ゴ

リ
ズ

ム
が

、
東

京
証

券
取

引
所

の
現

物

株
式

等
の

マ
ー

ケ
ッ

ト
メ

イ
ク

を
行

う
目

的
で

注
文

を
行

っ
て

い
る

一
方

、
そ

の
現

物
株

式
等

の
ポ

ジ
シ

ョ
ン

の

ヘ
ッ

ジ
の

た
め

に
大

阪
取

引
所

へ
先

物
・
オ

プ
シ

ョ
ン

の
ヘ

ッ
ジ

取
引

の
注

文
を

行
っ

て
い

る
場

合
に

は
、

東

京
証

券
取

引
所

単
体

で
は

明
ら

か
に

マ
ー

ケ
ッ

ト
メ

イ

ク
戦

略
と

な
る

と
こ

ろ
、

大
阪

取
引

所
単

体
で

は
高

速

取
引

行
為

者
向

け
の

監
督

指
針

ＩＩ
Ｉ－

３
－

１
－

１
（
２

）

①
イ

か
ら

ハ
ま

で
の

い
ず

れ
に

も
該

当
せ

ず
同

①
ニ

の
「
そ

の
他

の
戦

略
」
と

分
類

さ
れ

る
が

、
東

京
証

券

取
引

所
と

大
阪

取
引

所
の

間
で

は
同

①
ロ

の
ア

ー
ビ

ト
ラ

ー
ジ

戦
略

に
分

類
で

き
な

く
も

な
い

。
こ

の
場

合
に

は
、

主
た

る
目

的
に

よ
り

、
大

阪
取

引
所

へ
の

注
文

も

含
め

て
、

マ
ー

ケ
ッ

ト
メ

イ
ク

戦
略

と
し

て
届

け
出

る
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

 
ご

理
解

の
と

お
り

で
す

。
 

1
0
5 

 
取

引
戦

略
の

類
型

（
マ

ー
ケ

ッ
ト

メ
イ

ク
戦

略
、

ア
ー

ビ
ト

ラ
ー

ジ
戦

略
、

デ
ィ

レ
ク

シ
ョ

ナ
ル

戦
略

、
そ

の
他

の
戦

略
）
が

示
さ

れ
て

い
る

が
、

そ
の

い
ず

れ
に

該
当

す
る

か
に

つ
い

て
は

、
高

速
取

引
行

為
者

に
お

い
て

適
宜

判
断

し
て

分
類

し
、

記
載

す
れ

ば
記

載
の

要
件

は
満

た
さ

れ
る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
更

に
具

体
的

な

分
類

の
た

め
の

定
義

が
あ

る
の

で
あ

れ
ば

、
示

し
て

ほ
し

い
。

 

 
取

引
戦

略
の

類
型

に
つ

い
て

は
、

高
速

取
引

行
為

者
向

け
の

監
督

指
針

ＩＩ
Ｉ－

３
－

１
－

１
（
２

）
①

イ
か

ら
ニ

ま
で

に

掲
げ

る
分

類
に

よ
り

、
登

録
申

請
者

等
に

お
い

て
適

切
に

記

載
さ

れ
る

べ
き

も
の

と
考

え
ま

す
。

 

1
0
6 

 
取

引
戦

略
に

関
し

、
当

社
は

、
高

速
取

引
行

為
に

関

連
し

て
い

く
つ

か
の

取
引

戦
略

（
マ

ー
ケ

ッ
ト

メ
イ

ク
、

ア

ー
ビ

ト
ラ

ー
ジ

、
デ

ィ
レ

ク
シ

ョ
ナ

ル
等

）
が

あ
る

と
理

解

し
て

い
る

。
こ

れ
ら

の
取

引
戦

略
は

、
多

く
の

ア
ル

ゴ
リ

ズ
ム

を
通

じ
て

実
行

さ
れ

る
。

当
社

は
、

全
て

の
ア

ル

ゴ
リ

ズ
ム

を
対

応
す

る
取

引
戦

略
に

紐
付

け
、

こ
れ

に

従
い

注
文

を
分

類
す

る
こ

と
を

提
案

す
る

。
 

�
��
�
�
��
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7
 -

 

9
6
 

 
国

内
に

お
け

る
代

理
人

と
な

る
た

め
の

資
格

試
験

を

実
施

す
る

予
定

は
あ

る
か

（
例

え
ば

、
日

本
証

券
業

協

会
の

外
務

員
資

格
試

験
と

類
似

の
も

の
）
。

 

 
国

内
に

お
け

る
代

理
人

と
な

る
た

め
の

資
格

試
験

を
実

施

す
る

予
定

は
あ

り
ま

せ
ん

。
 

9
7
 

 
国

内
に

お
け

る
代

理
人

は
、

登
録

申
請

書
の

記
載

事
項

で
あ

り
、

そ
れ

が
法

第
6
6

条
の

5
2

第
１

項
第

１

号
に

よ
り

高
速

取
引

行
為

者
登

録
簿

の
登

録
事

項
に

な
っ

て
い

る
た

め
、

公
衆

の
縦

覧
の

対
象

に
な

る
と

の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
ご

理
解

の
と

お
り

で
す

。
 

9
8
 

 
法

第
2
9

条
の

２
第

１
項

第
３

号
に

規
定

す
る

役
員

に

は
国

内
に

お
け

る
代

理
人

は
含

ま
れ

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
ご

理
解

の
と

お
り

で
す

。
 

 
 

 
 

 
 

（
業

務
の

内
容

及
び

方
法

（
金

商
業

等
府

令
第

3
2
8

条
）
）
 

9
9
 

 
金

商
業

等
府

令
に

定
め

ら
れ

て
い

る
届

出
事

項
等

に
つ

い
て

、
「
高

速
取

引
行

為
に

係
る

」
と

限
定

さ
れ

て

い
る

事
項

も
あ

れ
ば

、
限

定
さ

れ
て

い
な

い
事

項
も

あ

る
（
例

え
ば

、
金

商
業

等
府

令
第

3
2
8

条
第

１
号

か
ら

第
３

号
ま

で
）
。

こ
れ

ら
の

届
出

事
項

等
に

つ
い

て
、

変

更
届

出
が

必
要

と
さ

れ
る

場
合

を
含

め
、

高
速

取
引

行

為
に

関
連

す
る

又
は

影
響

が
あ

る
場

合
に

関
し

て
の

届
出

等
を

行
う

こ
と

で
足

り
る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
「
高

速
取

引
行

為
に

係
る

」
と

限
定

さ
れ

て
い

な
い

事
項

に

つ
い

て
は

、
そ

れ
ぞ

れ
の

規
定

に
合

わ
せ

た
対

応
が

必
要

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

 
な

お
、

ご
質

問
に

あ
る

金
商

業
等

府
令

第
3
2
8

条
第

１
号

か
ら

第
３

号
ま

で
に

掲
げ

る
も

の
は

、
法

第
6
6

条
の

5
1

第

２
項

第
２

号
の

「
高

速
取

引
行

為
に

係
る

業
務

の
内

容
及

び

方
法

」
を

定
め

た
も

の
で

あ
り

、
「
高

速
取

引
行

為
に

係
る

」

と
限

定
さ

れ
て

い
る

事
項

で
す

。
 

1
0
0
 

 
登

録
申

請
者

が
リ

ミ
テ

ッ
ド

・
パ

ー
ト

ナ
ー

シ
ッ

プ
等

の
組

合
の

場
合

に
は

、
業

務
の

内
容

及
び

方
法

は
、

ジ
ェ

ネ
ラ

ル
・
パ

ー
ト

ナ
ー

に
関

す
る

情
報

で
は

な
く
、

リ
ミ

テ
ッ

ド
・
パ

ー
ト

ナ
ー

シ
ッ

プ
等

の
組

合
に

関
す

る

情
報

を
記

載
す

れ
ば

よ
い

か
。

 

 
法

人
格

を
有

し
な

い
組

合
等

の
場

合
に

は
、

そ
の

業
務

執

行
組

合
員

等
が

、
法

人
又

は
個

人
と

し
て

、
登

録
の

主
体

に

な
る

も
の

と
考

え
ら

れ
、

組
合

等
の

業
務

執
行

組
合

員
等

と

し
て

行
う

高
速

取
引

行
為

に
係

る
業

務
の

内
容

及
び

方
法

に
つ

い
て

記
載

す
る

こ
と

が
求

め
ら

れ
る

も
の

と
考

え
ら

れ

ま
す

。
 

1
0
1
 

 
金

商
業

等
府

令
第

3
2
8

条
で

求
め

ら
れ

て
い

る
業

務

の
内

容
及

び
方

法
に

つ
い

て
は

、
方

針
及

び
手

続
の

詳
細

で
は

な
く
、

業
務

の
内

容
と

方
法

に
関

す
る

要
旨

で
あ

る
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

当
局

が
高

速
取

引
行

為

の
全

貌
を

理
解

す
る

上
で

は
、

要
旨

を
提

出
す

る
方

が
役

に
立

つ
と

考
え

る
。

高
速

取
引

行
為

者
は

セ
ン

シ

テ
ィ

ブ
な

ビ
ジ

ネ
ス

情
報

を
方

針
と

手
続

に
お

り
込

ん

で
常

に
方

針
と

手
続

に
小

さ
な

変
更

を
加

え
て

い
る

可

能
性

が
あ

る
が

、
こ

の
種

の
情

報
は

当
局

に
と

っ
て

は

微
細

過
ぎ

て
価

値
が

な
く
、

情
報

が
一

般
に

漏
れ

た
場

合
に

は
秘

密
情

報
を

同
業

他
社

に
知

ら
れ

て
し

ま
う

可

能
性

が
あ

る
。

 

 
業

務
の

内
容

及
び

方
法

に
関

す
る

要
旨

で
は

な
く
、

金
商

業
等

府
令

第
3
2
8

条
各

号
に

掲
げ

る
も

の
を

記
載

す
る

こ
と

が
求

め
ら

れ
ま

す
。

 

�
��
�
�
��

170

フェア・ディスクロージャー規制（２）



 

- 
3

0
 -

 

1
1
0 

①
「
高

速
取

引
行

為
に

係
る

電
子

情
報

処
理

組
織

そ

の
他

の
設

備
」
の

「
概

要
」
と

し
て

記
載

が
想

定
さ

れ

て
い

る
内

容
及

び
記

載
の

具
体

性
の

程
度

を
示

し

て
ほ

し
い

。
 

②
「
高

速
取

引
行

為
に

係
る

電
子

情
報

処
理

組
織

そ

の
他

の
設

備
」
の

「
設

置
場

所
」
と

は
、

住
所

の
特

定
で

足
り

る
の

か
、

そ
れ

と
も

、
デ

ー
タ

セ
ン

タ
ー

に

お
け

る
具

体
的

な
位

置
の

特
定

が
必

要
と

な
る

の

か
。

 

③
「
高

速
取

引
行

為
に

係
る

電
子

情
報

処
理

組
織

そ

の
他

の
設

備
」
の

「
保

守
の

方
法

」
と

し
て

記
載

が

想
定

さ
れ

て
い

る
内

容
及

び
記

載
の

具
体

性
の

程

度
を

示
し

て
ほ

し
い

。
 

①
例

え
ば

、
高

速
取

引
行

為
を

行
う

た
め

に
用

い
ら

れ
る

い

わ
ゆ

る
仮

想
サ

ー
バ

の
専

有
状

況
等

、
高

速
取

引
行

為

に
係

る
電

子
情

報
処

理
組

織
そ

の
他

の
設

備
の

う
ち

重

要
な

も
の

に
つ

い
て

、
具

体
的

に
分

か
り

や
す

く
記

載
す

る
こ

と
が

求
め

ら
れ

る
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

②
デ

ー
タ

セ
ン

タ
ー

に
お

け
る

具
体

的
な

位
置

の
特

定
ま

で

求
め

ら
れ

る
も

の
で

は
あ

り
ま

せ
ん

。
 

③
例

え
ば

、
高

速
取

引
行

為
に

係
る

電
子

情
報

処
理

組
織

そ
の

他
の

設
備

の
保

守
を

す
る

部
署

、
保

守
の

内
容

・頻

度
等

を
記

載
す

る
こ

と
が

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

1
1
1 

 
金

商
業

等
府

令
第

3
2
8

条
第

８
号

の
「高

速
取

引
行

為
に

係
る

電
子

情
報

処
理

組
織

そ
の

他
の

設
備

の
管

理
を

十
分

に
行

う
た

め
の

措
置

の
内

容
」
と

し
て

記
載

が
想

定
さ

れ
て

い
る

内
容

及
び

記
載

の
具

体
性

の
程

度
を

示
し

て
ほ

し
い

。
 

 
例

え
ば

、
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
ＩＩ
Ｉ－

２
－

１
－

２
に

記
載

し
て

い
る

よ
う

な
異

常
動

作
等

の
防

止
等

の

管
理

態
勢

の
内

容
等

を
記

載
す

る
こ

と
が

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

 
 

 
 

 
 

（登
録

申
請

書
の

添
付

書
類

等
（金

商
業

等
府

令
第

32
9

条
、

第
3
3
0

条
））

 

1
1
2 

 
高

速
取

引
行

為
者

の
実

態
を

把
握

す
る

た
め

の
登

録
で

あ
る

と
認

識
し

て
い

る
が

、
求

め
ら

れ
て

い
る

要

件
（
書

類
）
等

に
鑑

み
る

と
、

許
可

又
は

免
許

に
類

す

る
よ

う
な

要
件

を
求

め
ら

れ
て

い
る

の
で

は
な

い
か

と

思
わ

れ
る

。
 

 
今

般
の

改
正

は
、

株
式

等
の

高
速

取
引

を
行

う
者

に
対

し
、

登
録

制
を

導
入

し
、

体
制

整
備

・
リ

ス
ク

管
理

、
当

局
へ

の
情

報
提

供
な

ど
の

枠
組

み
を

整
備

す
る

も
の

で
す

。
 

登
録

申
請

書
の

添
付

書
類

は
、

法
に

定
め

ら
れ

た
登

録

拒
否

事
由

（
法

第
6
6

条
の

53
）
を

踏
ま

え
、

そ
の

存
否

に
係

る
審

査
の

た
め

に
必

要
な

も
の

を
定

め
て

お
り

ま
す

。
 

1
1
3 

 
高

速
取

引
行

為
者

の
登

録
申

請
に

お
い

て
概

要
書

の
提

出
が

必
要

か
確

認
し

た
い

。
ま

た
、

必
要

な
場

合

に
は

、
英

文
で

の
提

出
も

可
能

か
確

認
し

た
い

。
 

 
登

録
申

請
書

及
び

そ
の

添
付

書
類

は
、

英
語

で
作

成
し

、

又
は

記
載

す
る

こ
と

が
で

き
ま

す
（
金

商
業

等
府

令
第

32
6

条
第

２
項

、
第

３
項

）
。

仮
に

、
登

録
申

請
時

の
審

査
に

お
い

て
、

必
要

に
応

じ
任

意
で

資
料

の
提

出
を

依
頼

す
る

場
合

に

も
、

英
語

で
作

成
し

、
又

は
記

載
す

る
こ

と
を

可
能

と
す

る
予

定
で

す
。

 

1
1
4 

 
最

終
の

貸
借

対
照

表
及

び
損

益
計

算
書

の
対

象
と

な
る

範
囲

を
確

認
し

た
い

。
高

速
取

引
行

為
者

の
多

く

は
外

国
法

人
で

あ
る

と
理

解
し

て
い

る
が

、
日

本
に

お

け
る

高
速

取
引

行
為

に
限

定
さ

れ
る

こ
と

な
く
、

当
該

法
人

と
し

て
作

成
し

た
も

の
を

添
付

す
る

必
要

が
あ

る

の
か

。
 

 
日

本
に

お
け

る
高

速
取

引
行

為
に

係
る

も
の

に
限

定
さ

れ

ず
、

登
録

申
請

者
で

あ
る

法
人

の
最

終
の

貸
借

対
照

表
及

び
損

益
計

算
書

を
添

付
す

る
必

要
が

あ
り

ま
す

。
 

1
1
5 

 
役

員
の
履
歴

書
に

つ
い

て
は

、
ど

こ
ま

で
詳
細

な
記

載
が

必
要

か
。
過
去

10
年
間

の
職
歴

を
記

載
す

る
こ

と
で

十
分

か
確

認
し

た
い

。
ま

た
、

記
載

内
容

の
標
準

化
を
図

る
た

め
、

金
融
庁

が
テ

ン
プ
レ

ー
ト

を
提

供
す

る
こ

と
を
検
討

し
て

ほ
し

い
。

 

 
登

録
申

請
書

の
添

付
書

類
の
一

部
（
役

員
の
履
歴

書
等

）

に
つ

い
て

は
、

記
載

す
べ

き
内

容
の
明

確
化

を
図

る
観
点

か
ら

、
記

載
要
領

を
作

成
し

、
金
融
庁
ウ
ェ
ブ

サ
イ
ト

に
掲

載

す
る

予
定

で
す

。
 

 
ま

た
、

住
民
票

の
抄

本
「
に
代

わ
る

書
面

」
（
金

商
業

等
府

�
��
�
�
��

 

- 
2

9
 -

 

1
0
7 

 
「
取

引
戦

略
の

概
要

」
は

、
ど

の
程

度
の

記
載

が
求

め
ら

れ
る

の
か

。
少

な
く
と

も
金

商
業

等
府

令
第

８
条

第
1
1

号
イ

、
第

2
2
0

条
第

７
号

イ
及

び
第

32
8

条
第

４

号
に

掲
げ

る
事

項
と

、
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
ＩＩ
Ｉ－

３
－

１
－

１
（
２

）
①

に
従

っ
た

取
引

戦
略

の
分

類
に

関
す

る
記

載
が

必
要

な
こ

と
ま

で
は

明
ら

か

に
な

っ
た

と
思

わ
れ

る
が

、
同

監
督

指
針

の
「
高

速
取

引
行

為
者

が
採

用
す

る
取

引
戦

略
の

基
本

的
な

仕
組

み
を

把
握

す
る

た
め

に
必

要
な

事
項

」
と

し
て

、
例

え

ば
、

ア
ル

ゴ
リ

ズ
ム

の
具

体
的

な
内

容
等

、
リ

バ
ー

ス
・

エ
ン

ジ
ニ

ア
リ

ン
グ

が
可

能
と

な
る

よ
う

な
情

報
ま

で

は
求

め
ら

れ
な

い
こ

と
を

確
認

し
た

い
。

 

 
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
ＩＩ

Ｉ－
３

－
１

－
１

（
２

）
②

に
記

載
の

と
お

り
、

高
速

取
引

行
為

者
の

「
取

引
戦

略
の

概
要

」
は

、
「
高

速
取

引
行

為
者

が
採

用
す

る
取

引
戦

略
の

内
容

に
応

じ
て

判
断

す
る

必
要

が
あ

る
」
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

が
、

「
金

商
業

等
府

令
第

3
28

条
第

４
号

イ
か

ら

ハ
ま

で
に

規
定

す
る

事
項

の
ほ

か
、

高
速

取
引

行
為

者
が

採
用

す
る

取
引

戦
略

の
基

本
的

な
仕

組
み

を
把

握
す

る
た

め
に

必
要

な
事

項
」
で

あ
り

、
詳

細
な

内
容

ま
で

求
め

る
も

の
で

は
あ

り
ま

せ
ん

。
 

1
0
8 

 
業

務
方

法
書

の
一

部
と

し
て

、
マ

ー
ケ

ッ
ト

メ
イ

ク
戦

略
、

ア
ー

ビ
ト

ラ
ー

ジ
戦

略
、

デ
ィ

レ
ク

シ
ョ

ナ
ル

戦
略

及
び

そ
の

他
の

戦
略

の
４

つ
の

カ
テ

ゴ
リ

に
基

づ
い

て

取
引

戦
略

の
記

載
が

求
め

ら
れ

て
い

る
と

理
解

し
て

い
る

が
、

こ
れ

ら
の

戦
略

に
つ

い
て

は
、

一
定

の
幅

の

あ
る

記
載

が
許

容
さ

れ
る

と
理

解
し

て
い

る
。

登
録

申

請
者

が
以

下
を

記
載

す
る

こ
と

で
こ

の
要

件
を

満
た

す

も
の

と
認

め
る

こ
と

を
推

奨
す

る
。

 

・
採

用
し

て
い

る
取

引
戦

略
の

類
型

の
リ

ス
ト

 

・
戦

略
ご

と
の

関
連

す
る

金
融

商
品

取
引

所
等

の
名

称
 

・
戦

略
ご

と
に

注
文

を
実

行
す

る
ブ

ロ
ー

カ
ー

 

・
デ

ィ
ー

ラ
ー

の
名

称
 

・
高

速
取

引
行

為
の

対
象

と
な

る
有

価
証

券
又

は
デ

リ
 

バ
テ

ィ
ブ

の
種

類
 

 
こ

れ
ら

の
情

報
の

多
く
は

、
特

に
、

注
文

の
フ

ラ
ギ

ン

グ
・
分

類
が

導
入

さ
れ

た
と

き
に

は
、

金
融

商
品

取
引

所
や

登
録

さ
れ

た
仲

介
業

者
（ブ

ロ
ー

カ
ー

な
ど

）
か

ら

収
集

す
る

こ
と

も
可

能
で

あ
る

と
考

え
て

い
る

。
し

た
が

っ
て

、
登

録
申

請
者

に
こ

れ
ら

の
一

般
的

な
情

報
よ

り

も
多

く
の

情
報

を
要

求
す

る
こ

と
は

、
重

複
的

で
あ

る

し
、

登
録

申
請

者
が

そ
れ

ら
の

情
報

を
編

集
す

る
に

は

非
常

に
時

間
が

か
か

る
と

考
え

ら
れ

る
。

こ
れ

ら
の

理

由
か

ら
、

金
融

庁
に

、
よ

り
狭

い
範

囲
の

情
報

だ
け

を

求
め

る
こ

と
を

推
奨

す
る

。
 

1
0
9 

 
「
少

な
く
と

も
、

当
該

取
引

戦
略

に
お

い
て

利
用

す
る

金
融

商
品

取
引

業
者

等
及

び
取

引
所

取
引

許
可

業
者

の
名

称
又

は
商

号
に

係
る

事
項

」
（
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
ＩＩ
Ｉ－

３
－

１
－

１
（
２

）
②

）
と

あ
る

と

こ
ろ

、
こ

れ
は

高
速

取
引

行
為

者
が

注
文

を
発

注
し

得

る
金

融
商

品
取

引
業

者
等

及
び

取
引

所
取

引
許

可
業

者
の

名
称

又
は

商
号

を
列

挙
す

る
こ

と
を

求
め

て
い

る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
ご

理
解

の
と

お
り

で
す

。
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- 
3

2
 -

 

1
1
9
 

 
別

紙
様

式
第

29
号

の
第

２
面

か
ら

第
８

面
ま

で
は

、

財
務

局
で

入
手

可
能

で
あ

る
と

理
解

し
て

い
る

が
、

以

下
の

デ
ー

タ
を

非
公

開
に

す
る

こ
と

を
再

検
討

し
て

ほ

し
い

。
 

・
登

録
申

請
者

の
資

本
（
民

間
企

業
に

と
っ

て
特

に
商

 

業
的

に
機

密
性

の
高

い
情

報
で

あ
り

、
特

に
顧

客
資

金
を

保
有

し
て

い
な

い
企

業
に

つ
い

て
公

的
に

利
用

す
べ

き
で

は
な

い
。

）
 

・
登

録
者

の
他

の
事

業
に

関
す

る
全

て
の

情
報

（商
業

 

上
機

密
性

の
高

い
情

報
で

あ
り

、
一

般
に

公
開

さ
れ

る
べ

き
で

は
な

い
。

）
 

1
2
0
 

 
当

社
は

、
保

有
し

て
い

る
資

本
の

金
額

を
公

表
す

る

こ
と

は
で

き
な

い
。

 

1
2
1
 

 
登

録
申

請
書

の
記

載
事

項
の

役
員

の
氏

名
な

ど

は
、

情
報

流
出

と
な

る
懸

念
が

あ
る

の
で

、
公

衆
の

縦

覧
に

お
け

る
取

得
方

法
を

限
定

し
て

ほ
し

い
。

 

1
2
2
 

 
登

録
の

た
め

の
他

の
必

要
な

資
料

（
宣

誓
書

、
業

務

方
法

書
、

業
務

執
行

体
制

、
役

員
・
責

任
者

の
履

歴

書
、

資
本

、
純

資
産

、
損

益
計

算
書

を
含

む
財

務
諸

表
）
を

公
表

し
な

い
よ

う
に

要
請

す
る

。
金

融
業

者
と

し

て
、

我
々

の
メ

ン
バ

ー
は

、
毎

日
サ

イ
バ

ー
セ

キ
ュ

リ

テ
ィ

攻
撃

等
に

さ
ら

さ
れ

る
可

能
性

が
あ

る
（
そ

れ
に

は
、

詐
欺

者
が

従
業

員
に

な
り

す
ま

し
て

フ
ァ

ン
ド

を
盗

む
事

例
も

含
ま

れ
る

。
）
。

例
え

ば
、

我
々

の
経

験
で

は
、

従
業

員
の

名
前

を
公

開
し

た
と

き
、

詐
欺

行
為

者

が
フ

ィ
ッ

シ
ン

グ
攻

撃
で

複
数

の
名

前
と

電
子

メ
ー

ル

の
組

み
合

わ
せ

を
試

み
る

た
め

、
サ

イ
バ

ー
攻

撃
が

増
加

し
て

き
た

。
し

た
が

っ
て

、
個

人
（
署

名
を

含
む

。
）

又
は

ビ
ジ

ネ
ス

情
報

を
公

開
す

る
こ

と
に

非
常

に
敏

感

で
あ

る
。

さ
ら

に
、

我
々

は
、

取
引

戦
略

、
損

益
計

算
書

及
び

そ
の

他
の

機
密

情
報

に
関

す
る

情
報

が
不

正
に

入
手

さ
れ

る
と

、
知

的
財

産
上

の
懸

念
を

有
す

る
。

自

動
化

さ
れ

た
戦

略
を

使
用

す
る

ト
レ

ー
ダ

ー
は

、
こ

れ

ら
の

取
引

戦
略

の
開

発
と

テ
ス

ト
に

多
大

な
時

間
と

費

用
を

費
や

し
て

い
る

の
で

、
こ

の
情

報
が

不
正

に
流

用

さ
れ

た
場

合
に

は
、

投
資

家
、

株
主

及
び

ビ
ジ

ネ
ス

に

回
復

不
能

な
害

を
及

ぼ
す

可
能

性
が

あ
る

。
 

 
公

衆
の

縦
覧

に
供

さ
れ

る
も

の
は

、
高

速
取

引
行

為
者

登

録
簿

に
登

録
さ

れ
て

い
る

法
第

6
6

条
の

5
1

第
１

項
各

号
に

掲
げ

る
事

項
（
登

録
申

請
書

の
記

載
事

項
）
並

び
に

登
録
年

月
日

及
び

登
録
番

号
に

限
ら

れ
て

い
ま

す
（法

第
6
6

条
の

5
2
）
。

登
録

申
請

の
審
査

等
に

必
要

な
業

務
方

法
書

、
財

務

諸
表

、
役

員
の

履
歴

書
そ

の
他

の
登

録
申

請
書

の
添
付

書

類
の

ほ
か

、
従

業
員

の
氏

名
等

は
公

衆
の

縦
覧

の
対
象

で

は
あ

り
ま

せ
ん

。
な

お
、
国

家
公

務
員

は
、
国

家
公

務
員

法

第
1
00

条
に

お
い

て
、
秘

密
を
守

る
義

務
が
課

さ
れ

て
い

ま

す
。

 

1
2
3
 

 
誓
約

書
、

業
務

方
法

書
、

業
務

執
行

体
制

、
役

員
及

び
責

任
者

の
履

歴
書

、
財

務
諸

表
、

そ
の

他
営

業
上

の
機

密
情

報
（
例

え
ば

、
取

引
量

、
取

引
戦

略
の
詳

細
、

取
引

時
間

及
び

登
録

者
の

他
の

事
業

に
関

す
る

全
て

の
情

報
）
並

び
に

社
内
文

書
（
社
内
規
則

及
び

財

務
情

報
を

含
む

。
）
が

公
開

さ
れ
ず

、
機

密
取
扱

い
を

さ
れ

る
こ

と
を
確
認

し
た

い
。

 

�
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�
�
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- 
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1
 -

 

1
1
6 

 
役

員
の

住
民

票
の

抄
本

、
刑

事
罰

を
受

け
て

い
な

い

こ
と

を
証

明
す

る
書

面
等

に
つ

い
て

は
、

海
外

に
お

い

て
存

在
し

な
い

た
め

、
法

で
求

め
ら

れ
て

い
る

内
容

を

役
員

個
人

が
宣

誓
す

る
書

面
で

代
替

で
き

る
よ

う
、

金

融
庁

が
テ

ン
プ

レ
ー

ト
を

提
供

す
る

こ
と

を
検

討
し

て

ほ
し

い
。

 

令
第

3
29

条
第

１
項

第
２

号
ロ

及
び

第
３

号
ロ

）
に

つ
い

て

は
、

例
え

ば
、

国
内

に
在

留
し

な
い

外
国

人
が

提
出

し
た

本

国
の

公
証

人
が

署
名

を
行

っ
た

公
正

証
書

の
ほ

か
、

国
内

に
在

留
す

る
外

国
人

が
提

出
し

た
在

留
カ

ー
ド

の
写

し
又

は

特
別

永
住

者
証

明
書

の
写

し
及

び
国

内
に

在
留

し
な

い
外

国
人

が
提

出
し

た
本

国
の

住
民

票
の

写
し

又
は

こ
れ

に
準

ず
る

書
面

が
該

当
す

る
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

（
監

督
指

針

III
－

３
－

１
（
５

）
②

を
準

用
）
。

 

1
1
7 

 
金

商
業

等
府

令
第

33
0

条
に

お
い

て
電

磁
的

記
録

が
日

本
工

業
規

格
に

限
定

し
て

規
定

さ
れ

て
い

る
が

、

高
速

取
引

行
為

者
又

は
そ

の
所

在
国

に
よ

っ
て

は
、

そ
の

た
め

の
対

応
に

過
大

な
負

担
を

強
い

る
こ

と
に

も

な
り

か
ね

な
い

こ
と

を
危

惧
す

る
。

し
た

が
っ

て
、

日
本

工
業

規
格

と
同

等
と

考
え

ら
れ

る
効

果
が

得
ら

れ
る

媒

体
に

よ
る

記
録

で
あ

れ
ば

、
そ

の
使

用
を

日
本

工
業

規
格

に
代

わ
り

認
め

て
ほ

し
い

。
 

 
電

磁
的

記
録

を
日

本
工

業
規

格
の

一
定

の
も

の
に

限
定

し
て

い
る

の
は

、
定

款
を

電
磁

的
記

録
で

提
出

さ
れ

た
場

合

に
、

受
け

取
っ

た
当

局
が

確
実

に
表

示
・
出

力
等

を
す

る
こ

と
が

で
き

る
よ

う
に

す
る

た
め

で
あ

り
、

こ
れ

に
対

応
す

る
も

の
を

添
付

す
る

必
要

が
あ

り
ま

す
。

 

 
 

 
 

 
 

（高
速

取
引

行
為

者
登

録
簿

の
縦

覧
関

係
（法

第
66

条
の

52
、

金
商

業
等

府
令

第
3
3
1

条
）
） 

1
1
8 

 
別

紙
様

式
第

29
号

（登
録

申
請

書
の

様
式

）に
記

載

す
る

情
報

の
う

ち
高

速
取

引
行

為
者

の
資

本
金

額
及

び
役

員
名

を
公

開
さ

れ
る

登
録

簿
か

ら
除

い
て

ほ
し

い
。

こ
れ

ら
の

情
報

の
公

開
は

、
（
守

秘
義

務
の

下
に

規
制

当
局

に
提

出
す

る
の

と
は

異
な

り
）
公

的
目

的
に

合
致

す
る

と
は

思
わ

れ
ず

、
氏

名
の

出
た

個
人

を
不

必
要

な
危

害
に

さ
ら

す
可

能
性

が
あ

る
。

外
国

の
投

資

運
用

業
者

は
、

通
常

、
有

限
責

任
会

社
又

は
有

限
責

任
パ

ー
ト

ナ
ー

シ
ッ

プ
で

あ
り

、
資

本
規

模
の

公
開

は

求
め

ら
れ

な
い

の
が

通
常

と
な

っ
て

い
る

。
こ

の
情

報

が
同

業
他

社
や

一
般

に
公

開
さ

れ
る

と
業

務
に

敏
感

に
影

響
す

る
こ

と
か

ら
、

投
資

運
用

業
者

は
こ

の
情

報

を
極

秘
と

し
て

い
る

。
別

紙
様

式
第

29
号

に
資

本
情

報
が

必
要

で
あ

る
な

ら
ば

、
別

紙
様

式
第

29
号

を
改

定
し

、
高

速
取

引
行

為
者

は
実

際
の

具
体

的
資

本
金

額
で

は
な

く
、

幅
の

あ
る

資
本

金
額

を
示

す
こ

と
が

許

さ
れ

る
よ

う
に

し
て

ほ
し

い
。

例
え

ば
、

別
紙

様
式

第

2
9

号
に

高
速

取
引

行
為

者
は

資
本

情
報

を
①

1
,0

00

万
円
以
上

5,
00

0
万

円
未
満

、
②

5,
00

0
万

円
以
上

１

億
円
未
満

、
③

１
億

円
以
上

の
い

ず
れ

か
で

示
す

と

す
る

こ
と

も
で

き
る

の
で

は
な

い
か

。
 

 
登

録
申

請
書

の
記

載
事

項
を

高
速

取
引

行
為

者
登

録
簿

に
登

録
し

、
こ

れ
を

公
衆

の
縦

覧
に

供
し

な
け

れ
ば

な
ら

な

い
こ

と
は

、
法
律

（法
第

66
条

の
5
2
）で

定
め

ら
れ

た
事

項

で
あ

り
、
ご
意
見

の
よ

う
に

、
そ

れ
を
政

令
・
内
閣

府
令

で
変

更
す

る
こ

と
は

で
き

ま
せ
ん

。
 

�
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�
�
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- 
3

4
 -

 

は
、

高
速

取
引

に
従

事
す

る
事

業
体

の
支

払
能

力
を

よ
り

正
確

に
示

す
と

思
わ

れ
る

。
 

1
2
7
 

 
高

速
取

引
行

為
者

を
ビ

ジ
ネ

ス
及

び
個

人
情

報
の

公
開

に
よ

る
不

必
要

な
危

害
か

ら
守

る
た

め
に

、
業

務

方
法

書
、

業
務

実
施

シ
ス

テ
ム

、
役

員
そ

の
他

の
社

員
の

経
歴

、
個

人
の

署
名

が
な

さ
れ

た
証

明
書

・
宣

誓

書
、

財
務

諸
表

、
純

資
産

に
関

す
る

情
報

な
ど

、
登

録

申
請

書
の

添
付

書
類

に
つ

い
て

は
、

金
融

庁
が

そ
の

秘
密

を
保

持
す

る
と

確
約

し
て

も
ら

え
る

の
か

。
 

 
登

録
申

請
資

料
の

公
開

は
、

高
速

取
引

行
為

者
の

公
に

よ
る

認
知

を
高

め
、

サ
イ

バ
ー

セ
キ

ュ
リ

テ
ィ

の

脅
威

が
高

ま
る

こ
と

に
つ

い
て

懸
念

し
て

い
る

。
投

資

運
用

業
者

と
そ

の
従

業
員

は
、

恒
常

的
に

フ
ィ

ッ
シ

ン

グ
及

び
他

の
サ

イ
バ

ー
攻

撃
の

対
象

と
な

っ
て

お
り

、

盗
難

及
び

経
済

ス
パ

イ
活

動
に

遭
遇

す
る

高
い

リ
ス

ク

を
抱

え
て

い
る

。
ま

た
、

登
録

申
請

に
係

る
必

要
書

類

の
多

く
が

専
有

情
報

や
企

業
秘

密
を

含
む

も
の

で
あ

り
、

当
該

情
報

の
開

示
は

、
高

速
取

引
行

為
者

及
び

従
業

員
に

損
害

を
与

え
る

可
能

性
が

あ
る

と
懸

念
し

て

る
。

し
た

が
っ

て
、

別
紙

様
式

第
29

号
（
登

録
申

請
書

の
様

式
）
の

一
般

的
な

情
報

を
除

く
、

高
速

取
引

行
為

者
の

全
て

の
登

録
申

請
資

料
の

秘
密

保
持

を
確

認
し

た
い

。
 

 
 

 
 

 
（
英

語
で

の
作

成
）
 

1
2
8
 

 
登

録
申

請
書

及
び

そ
の

添
付

書
類

並
び

に
登

録
後

に
生

じ
る

届
出

や
報

告
に

つ
い

て
、

全
て

英
語

で
提

出

す
る

こ
と

が
で

き
る

こ
と

（
た

だ
し

、
外

国
帳

簿
書

類
の

様
式

の
訳

文
を

除
く
。

）
を

確
認

し
た

い
。

 

 
登

録
申

請
書

は
別

紙
様

式
第

2
9

号
に

準
じ

て
英

語
で

作

成
し

、
そ

の
添

付
書

類
は

英
語

で
記

載
す

る
こ

と
が

で
き

ま

す
（
金

商
業

等
府

令
第

32
6

条
第

２
項

及
び

第
３

項
）
。

ま

た
、

次
の

書
類

を
英

語
で

作
成

し
、

又
は

記
載

す
る

こ
と

が

で
き

ま
す

。
 

・
登

録
申

請
書

の
記

載
事

項
の

変
更

の
届

出
書

及
び

そ
の

 

添
付

書
類

（
金

商
業

等
府

令
第

3
3
4

条
第

２
項

及
び

第
３

 

項
）
 

・
業

務
の

内
容

又
は

方
法

の
変

更
の

届
出

書
及

び
そ

の
添

 

付
書

類
（
金

商
業

等
府

令
第

33
5

条
第

２
項

）
 

・
業

務
に

関
す

る
帳

簿
書

類
（
金

商
業

等
府

令
第

3
3
8

条
第

 

２
項

）
 

・
事

業
報

告
書

（
金

商
業

等
府

令
第

3
3
9

条
第

２
項

）
 

・
事

業
報

告
書

の
提

出
期

限
の

承
認

申
請

書
及

び
そ

の
添

 

付
書

類
等

（
金

商
業

等
府

令
第

3
4
0

条
第

５
項

）
 

・
開

始
等

の
届

出
書

及
び

そ
の

添
付

書
類

（
金

商
業

等
府

 

令
第

3
4
2

条
第

２
項

、
第

34
3

条
第

２
項

） 

・
廃

業
等

の
届

出
書

及
び

そ
の

添
付

書
類

（
金

商
業

等
府

 

令
第

3
4
4

条
第

３
項

）
 

1
2
9
 

 
改

正
案

上
、

非
居

住
者

で
あ

る
登

録
申

請
者

が
日

本
語

で
提

出
し

、
又

は
保

存
す

べ
き

資
料

又
は

記
録

が
あ

れ
ば

、
明

ら
か

に
し

て
ほ

し
い

。
 

�
��
�
�
��

 

- 
3

3
 -

 

1
2
4
 

 
登

録
申

請
書

の
添

付
書

類
と

し
て

社
内

規
則

と
手

順

書
が

必
要

と
理

解
し

て
い

る
が

、
プ

ラ
イ

バ
シ

ー
を

懸

念
し

て
お

り
、

こ
れ

ら
の

書
類

を
一

般
に

公
開

す
る

こ
と

は
望

ま
し

く
な

い
の

で
は

な
い

か
。

こ
れ

ら
の

書
類

は

当
局

の
要

求
に

応
じ

て
提

供
さ

れ
る

も
の

で
あ

り
、

機

密
扱

い
と

し
て

ほ
し

い
。

高
速

取
引

行
為

者
は

こ
れ

ら

の
書

類
を

国
内

に
お

け
る

代
理

人
に

提
出

す
る

こ
と

が
で

き
る

の
で

、
国

内
に

お
け

る
代

理
人

は
、

要
請

に

応
じ

て
検

査
の

た
め

に
利

用
す

る
こ

と
が

で
き

る
よ

う

に
な

る
と

理
解

し
て

い
る

。
 

1
2
5
 

 
財

務
情

報
は

、
市

場
参

加
者

（
特

に
、

民
間

企
業

で

あ
る

企
業

）
に

と
っ

て
極

め
て

敏
感

で
機

密
で

あ
る

。
 

し
た

が
っ

て
、

損
益

計
算

書
の

情
報

を
提

出
す

る
必

要

は
な

く
、

資
本

・
純

資
産

・
支

払
能

力
宣

言
に

関
係

す

る
財

務
諸

表
は

財
務

上
の

妥
当

性
要

件
を

満
た

す
の

に
十

分
な

も
の

で
な

け
れ

ば
な

ら
な

い
こ

と
を

要
求

す

る
。

金
融

庁
が

引
き

続
き

損
益

計
算

書
掲

載
の

情
報

を
必

要
と

す
る

場
合

に
は

、
給

与
や

そ
の

他
の

経
費

な
ど

の
詳

細
な

経
費

明
細

に
分

解
さ

れ
な

い
こ

と
を

要

求
す

る
。

 

1
2
6
 

 
高

速
取

引
行

為
者

の
支

払
能

力
に

金
融

庁
が

関
心

が
あ

る
こ

と
に

つ
い

て
は

理
解

し
て

い
る

。
し

か
し

な
が

ら
、

損
益

計
算

書
や

給
与

・
賃

金
の

情
報

が
、

高
速

取

引
行

為
者

の
支

払
能

力
の

把
握

に
必

要
又

は
関

連

が
あ

る
と

は
考

え
て

い
な

い
。

投
資

運
用

業
者

に
と

っ

て
、

財
務

情
報

は
極

め
て

慎
重

な
取

扱
い

を
要

す
る

機
密

情
報

で
あ

る
（
例

え
ば

、
数

人
の

従
業

員
を

抱
え

る
小

規
模

業
者

に
と

っ
て

給
与

・
賃

金
総

額
を

公
開

す

る
の

は
従

業
員

の
個

人
給

与
情

報
を

公
開

す
る

の
に

等
し

い
こ

と
と

な
る

。
)。

し
た

が
っ

て
、

支
払

能
力

に
関

し
て

高
速

取
引

行
為

者
の

財
務

・
支

払
能

力
を

理
解

す
る

必
要

性
と

、
高

速
取

引
行

為
者

が
当

該
情

報
の

秘
密

を
保

持
す

る
必

要
性

の
バ

ラ
ン

ス
を

と
っ

て
ほ

し

い
。

高
速

取
引

行
為

者
に

対
し

て
は

、
そ

の
支

払
能

力

を
証

明
す

る
た

め
に

高
い

レ
ベ

ル
の

貸
借

対
照

表
を

提
出

さ
せ

る
こ

と
と

し
、

損
益

計
算

書
や

賃
金

・
給

与
に

関
す

る
情

報
を

要
求

し
な

い
こ

と
（
例

え
ば

、
業

者
が

科
目

ご
と

の
額

を
出

す
の

で
は

な
く
経

費
総

額
を

提
出

す
る

こ
と

を
可

能
に

す
る

こ
と

）
を

提
案

す
る

。
ま

た
、

損
益

計
算

書
が

必
要

と
判

断
す

る
場

合
に

は
、

投
資

運
用

業
者

に
対

し
て

は
、

高
速

取
引

を
用

い
る

投
資

フ

ァ
ン

ド
の

損
益

計
算

書
を

提
出

す
る

オ
プ

シ
ョ

ン
を

認

め
る

こ
と

を
提

案
す

る
。

投
資

フ
ァ

ン
ド

の
財

務
情

報

�
��
�
�
��
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- 
3

6
 -

 

1
3
4 

 
コ

ン
プ

ラ
イ

ア
ン

ス
部

門
を

投
資

判
断

等
を

行
う

部

門
と

は
独

立
し

て
設

置
す

る
（
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
ＩＩ
Ｉ－

３
－

１
－

３
（
１

）
①

ホ
）
と

あ
る

が
、

個
人

が
高

速
取

引
行

為
者

と
し

て
登

録
を

受
け

る
こ

と

も
認

め
ら

れ
る

以
上

、
コ

ン
プ

ラ
イ

ア
ン

ス
担

当
者

を
定

め
る

に
し

て
も

、
そ

の
者

が
投

資
判

断
を

行
う

業
務

に

従
事

し
て

は
い

け
な

い
と

い
う

こ
と

で
は

な
い

と
の

理

解
で

よ
い

か
。

 

 
「
高

速
取

引
行

為
に

係
る

業
務

を
適

確
に

遂
行

す
る

に
足

り
る

人
的

構
成

」
（法

第
6
6

条
の

5
3

第
３

号
）は

、
法

人
又

は
個

人
の

別
に

か
か

わ
ら

ず
求

め
ら

れ
て

い
る

も
の

で
す

。
 

個
別

事
例

ご
と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も
の

と

考
え

ら
れ

ま
す

が
、

コ
ン

プ
ラ

イ
ア

ン
ス

機
能

の
実

効
性

を

確
保

す
る

た
め

に
、

コ
ン

プ
ラ

イ
ア

ン
ス

部
門

（
担

当
者

）

は
、

投
資

判
断

等
を

行
う

部
門

と
は

独
立

し
て

設
置

す
る

こ

と
が

必
要

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

1
3
5 

 
様

々
な

規
模

及
び

事
業

内
容

の
高

速
取

引
行

為
者

で
も

対
応

で
き

る
よ

う
に

、
投

資
運

用
業

者
の

コ
ン

プ
ラ

イ
ア

ン
ス

又
は

リ
ス

ク
部

門
が

内
部

監
査

の
役

割
を

果

た
す

こ
と

が
許

容
可

能
で

あ
る

こ
と

を
確

認
さ

せ
て

ほ

し
い

。
加

え
て

、
高

速
取

引
行

為
者

の
内

部
監

査
に

つ

い
て

、
①

高
速

取
引

行
為

者
の

ガ
バ

ナ
ン

ス
委

員
会

又
は

経
営

幹
部

が
高

速
取

引
行

為
者

の
内

部
監

査
を

行
う

第
三

者
を

雇
う

こ
と

、
又

は
②

高
速

取
引

行
為

者

の
国

内
に

お
け

る
代

理
人

が
高

速
取

引
行

為
者

の
内

部
監

査
を

行
う

こ
と

に
よ

っ
て

、
そ

の
要

件
を

満
た

す
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

 
さ

ら
に

、
こ

う
し

た
内

部
監

査
の

対
象

は
、

高
速

取
引

行
為

者
の

日
本

に
お

け
る

業
務

活
動

に
限

定
さ

れ
る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
ご

質
問

に
あ

る
高

速
取

引
行

為
者

の
内

部
監

査
等

に
つ

い
て

は
、

そ
の

実
効

性
が

確
保

さ
れ

、
高

速
取

引
行

為
に

係
る

業
務

を
適

確
に

遂
行

す
る

こ
と

が
で

き
る

体
制

が
整

備

さ
れ

て
い

る
の

で
あ

れ
ば

、
例

え
ば

、
グ

ル
ー

プ
会

社
等

に

業
務

委
託

す
る

こ
と

も
妨

げ
ら

れ
て

い
な

い
も

の
と

考
え

ら

れ
ま

す
が

、
具

体
的

な
規

制
の

適
用

に
つ

い
て

は
、

個
別

事
例

ご
と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も
の

と
考

え

ら
れ

ま
す

。
 

 
な

お
、

内
部

監
査

に
つ

い
て

は
、

高
速

取
引

行
為

（法
第

２

条
第

4
1

項
）に

係
る

業
務

に
つ

い
て

の
体

制
整

備
が

必
要

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

1
3
6 

 
高

速
取

引
行

為
者

の
適

切
な

ガ
バ

ナ
ン

ス
及

び
管

理
機

能
に

関
し

、
高

速
取

引
行

為
者

は
、

そ
の

役
割

を

担
う

役
員

等
と

必
ず

し
も

雇
用

関
係

が
存

在
し

な
く
て

も
構

わ
な

い
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

高
速

取
引

行
為

者

の
規

模
、

複
雑

性
及

び
リ

ス
ク

特
性

に
応

じ
て

適
切

と

考
え

る
措

置
を

登
録

申
請

手
続

の
過

程
で

提
示

す
る

こ
と

が
で

き
れ

ば
よ

い
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

具
体

的

に
は

、
高

速
取

引
行

為
者

は
、

関
連

会
社

が
提

供
す

る
管

理
機

能
を

利
用

す
る

こ
と

が
で

き
る

と
の

理
解

で

よ
い

か
。

 

1
3
7 

 
登

録
申

請
者

は
帳

簿
書

類
の

作
成

管
理

、
リ

ス
ク

管

理
及

び
内

部
監

査
を

含
む

分
野

に
つ

い
て

十
分

な
要

員
を

割
り

当
て

る
こ

と
と

さ
れ

て
い

る
が

、
申

請
者

の
多

く
は

、
専

従
の

内
部

監
査

機
能

を
有

し
な

い
可

能
性

が

あ
る

。
こ

の
点

に
つ

い
て

、
他

の
部

署
（
コ

ン
プ

ラ
イ

ア

ン
ス

等
）
が

内
部

監
査

業
務

を
引

き
受

け
、

又
は

外
部

委
託

す
る

こ
と

は
可

能
か

。
 

�
��
�
�
��

 

- 
3

5
 -

 

1
3
0 

 
金

融
庁

に
お

い
て

、
登

録
申

請
書

の
様

式
（
別

紙
様

式
第

2
9

号
）及

び
事

業
報

告
書

の
様

式
（別

紙
様

式

第
3
0

号
）の

英
訳

版
を

作
成

し
て

ほ
し

い
。

こ
れ

に
よ

り
、

登
録

申
請

書
に

記
載

す
べ

き
事

項
に

つ
い

て
、

当

局
と

登
録

申
請

者
の

認
識

の
共

通
化

を
図

る
こ

と
が

で
き

る
と

考
え

る
。

 

 
別

紙
様

式
第

29
号

（登
録

申
請

書
の

様
式

）及
び

別
紙

様

式
第

3
0

号
（事

業
報

告
書

の
様

式
）に

準
じ

た
英

語
で

の
様

式
を

作
成

す
る

ほ
か

、
登

録
申

請
書

の
添

付
書

類
の

一
部

に
つ

い
て

記
載

す
べ

き
内

容
の

明
確

化
を

図
る

観
点

か
ら

記
載

要
領

を
作

成
し

、
金

融
庁

ウ
ェ

ブ
サ

イ
ト

に
掲

載
す

る

予
定

で
す

。
 

1
3
1 

 
金

商
業

等
府

令
第

3
26

条
第

２
項

及
び

第
３

項
で

は
、

登
録

申
請

書
や

そ
の

添
付

書
類

に
つ

い
て

英
語

で
の

提
出

を
認

め
て

い
る

が
、

登
録

申
請

に
当

た
っ

て

は
、

業
務

方
法

書
の

中
で

言
及

さ
れ

て
い

る
も

の
の

業

務
方

法
書

の
別

添
書

類
で

は
な

い
社

内
規

則
や

電
子

情
報

処
理

組
織

の
信

頼
性

・
安

全
性

に
関

す
る

技
術

的
な

文
書

な
ど

、
法

令
上

登
録

申
請

書
の

添
付

書
類

と
さ

れ
て

い
な

く
て

も
、

申
請

過
程

で
提

出
が

必
要

と
な

る
書

類
が

多
々

あ
り

得
る

。
こ

の
よ

う
な

書
類

に
つ

い

て
も

、
添

付
書

類
に

準
じ

て
、

英
語

で
提

出
す

る
こ

と
を

認
め

て
ほ

し
い

。
 

 
ご

意
見

に
あ

る
よ

う
な

書
類

に
つ

い
て

、
登

録
申

請
書

へ

の
添

付
を

要
す

る
か

否
か

は
、

個
別

事
例

ご
と

に
判

断
さ

れ

る
べ

き
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

が
、

登
録

申
請

書
の

添
付

書

類
は

、
英

語
で

記
載

す
る

こ
と

が
で

き
ま

す
（
金

商
業

等
府

令
第

3
2
6

条
第

３
項

）
。

 

 
▼

高
速

取
引

行
為

に
係

る
登

録
申

請
の

審
査

（法
第

6
6

条
の

5
3
、

施
行

令
第

1
8

条
の

４
の

９
、

第
1
8

条
の

４
の

1
0
、

金
商

業
等

府
令

第
3
3
2

条
） 

1
3
2 

 
シ

ス
テ

ム
監

査
に

つ
い

て
、

シ
ス

テ
ム

部
門

か
ら

独

立
し

た
内

部
監

査
部

門
が

シ
ス

テ
ム

監
査

を
行

う
こ

と

と
さ

れ
て

い
る

が
、

少
人

数
の

会
社

の
場

合
に

は
、

役

割
分

担
を

行
う

に
し

て
も

、
各

人
が

い
ろ

い
ろ

な
役

割

を
兼

任
せ

ざ
る

を
得

ず
、

実
質

的
に

は
、

責
任

者
は

共

通
に

な
ら

ざ
る

を
得

な
い

。
個

人
が

高
速

取
引

行
為

者

と
し

て
登

録
を

受
け

る
こ

と
も

認
め

ら
れ

る
以

上
、

実
質

的
に

業
務

が
適

確
に

遂
行

で
き

る
の

で
あ

れ
ば

、
シ

ス

テ
ム

部
門

と
内

部
監

査
部

門
の

責
任

者
が

共
通

で
も

よ
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
「
高

速
取

引
行

為
に

係
る

業
務

を
適

確
に

遂
行

す
る

に
足

り
る

人
的

構
成

」
（法

第
6
6

条
の

5
3

第
３

号
）は

、
法

人
又

は
個

人
の

別
に

か
か

わ
ら

ず
求

め
ら

れ
て

い
る

も
の

で
す

。
 

 
個

別
事

例
ご

と
に

実
態

に
即

し
て

判
断

さ
れ

る
べ

き
も

の

と
考

え
ら

れ
ま

す
が

、
一

般
的

に
は

、
被

監
査

部
門

に
対

し

て
十

分
な

牽
制

機
能

が
働

く
よ

う
に

す
る

こ
と

が
必

要
と

考

え
ら

れ
、

か
つ

、
実

効
性

の
あ

る
内

部
監

査
を

実
施

す
る

こ

と
が

で
き

る
体

制
が

必
要

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

1
3
3 

 
「
高

速
取

引
行

為
に

係
る

業
務

の
適

確
な

遂
行

に
必

要
な

人
員

が
各

部
門

に
配

置
さ

れ
、

内
部

管
理

等
の

責
任

者
が

適
正

に
配

置
さ

れ
る

組
織

体
制

、
人

員
構

成
に

あ
る

こ
と

」
（
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
ＩＩ
Ｉ－

３
－

１
－

３
（
１

）
①

ニ
）
と

あ
る

が
、

少
人

数
の

会
社

の
場

合
に

は
、

役
割

分
担

を
行

う
に

し
て

も
、

各

人
が

い
ろ

い
ろ

な
役

割
を

兼
任

せ
ざ

る
を

得
ず

、
実

質

的
に

は
、

責
任

者
は

共
通

に
な

ら
ざ

る
を

得
な

い
。

個

人
が

高
速

取
引

行
為

者
と

し
て

登
録

を
受

け
る

こ
と

も

認
め

ら
れ

る
以

上
、

実
質

的
に

業
務

が
適

確
に

遂
行

で
き

る
の

で
あ

れ
ば

、
一

人
が

各
部

門
の

責
任

者
を

兼
任

す
る

こ
と

も
可

能
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

 
「
高

速
取

引
行

為
に

係
る

業
務

を
適

確
に

遂
行

す
る

に
足

り
る

人
的

構
成

」
（法

第
6
6

条
の

5
3

第
３

号
）は

、
法

人
又

は
個

人
の

別
に

か
か

わ
ら

ず
求

め
ら

れ
て

い
る

も
の

で
す

。
 

 
個

別
事

例
ご

と
に

実
態

に
即

し
て

判
断

さ
れ

る
べ

き
も

の

と
考

え
ら

れ
ま

す
が

、
高

速
取

引
行

為
に

係
る

業
務

を
適

確

に
遂

行
す

る
こ

と
が

で
き

る
場

合
に

は
、

一
人

が
各

部
門

の

責
任

者
を

兼
任

す
る

こ
と

も
可

能
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

�
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�
�
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-
3

8
 -

提
出

の
過

程
で

、
取

引
戦

略
の

追
加

・
変

更
・
削

減
に

つ
い

て
報

告
す

る
こ

と
で

は
不

十
分

か
。

 

▼
高

速
取

引
行

為
者

の
業

務
管

理
体

制
の

整
備

（
法

第
6
6

条
の

5
5
、

金
商

業
等

府
令

第
3
3
6

条
）

1
4
3
 

「
社

内
規

則
等

」
は

、
外

国
語

の
み

で
作

成
す

る
こ

と

も
可

能
か

。
 

可
能

で
す

。
 

1
4
4
 

 
整

備
し

な
け

れ
ば

な
ら

な
い

業
務

管
理

体
制

と
し

て
、

具
体

的
に

ど
の

よ
う

な
社

内
規

則
が

求
め

ら
れ

る

か
。

各
社

共
通

で
整

備
す

る
こ

と
が

想
定

さ
れ

る
最

低

限
の

社
内

規
則

の
よ

う
な

も
の

が
あ

れ
ば

例
示

し
て

ほ
し

い
。

 

 
整

備
す

べ
き

社
内

規
則

等
（
金

商
業

等
府

令
第

3
3
6

条
第

１
号

）
は

、
各

高
速

取
引

行
為

者
の

業
務

の
状

況
に

よ
り

異

な
る

た
め

、
一

律
に

示
す

こ
と

は
適

当
で

な
い

と
考

え
ら

れ

ま
す

。
 

1
4
5
 

ハ
ー

ド
リ

ミ
ッ

ト
や

ソ
フ

ト
リ

ミ
ッ

ト
は

既
に

ブ
ロ

ー
カ

ー

側
で

受
託

の
管

理
必

須
項

目
と

し
て

運
用

し
て

い
る

と

思
わ

れ
る

が
、

高
速

取
引

行
為

者
は

ブ
ロ

ー
カ

ー
側

な
ど

と
連

携
し

て
リ

ミ
ッ

ト
の

管
理

を
遵

守
し

て
い

く
こ

と

を
求

め
ら

れ
て

い
て

、
必

ず
し

も
２

重
の

管
理

が
必

須

で
は

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
高

速
取

引
行

為
者

は
、

高
速

取
引

行
為

に
係

る
電

子
情

報
処

理
組

織
そ

の
他

の
設

備
に

つ
い

て
、

電
子

情
報

処
理

組
織

の
異

常
な

動
作

そ
の

他
の

事
由

に
よ

り
金

融
商

品
市

場
の

機
能

の
十

全
な

発
揮

に
支

障
を

及
ぼ

さ
な

い
よ

う
に

す
る

た
め

の
管

理
が

十
分

で
な

い
と

認
め

ら
れ

る
状

況
に

な
ら

な
い

よ
う

に
、

そ
の

業
務

を
行

わ
な

け
れ

ば
な

ら
な

い

（
法

第
6
6

条
の

5
7

第
１

号
）
こ

と
が

求
め

ら
れ

て
い

る
ほ

か
、

当
該

設
備

の
管

理
を

十
分

に
行

う
た

め
の

措
置

を
講

じ

る
こ

と
（
金

商
業

等
府

令
第

3
3
6

条
第

２
号

）
が

求
め

ら
れ

て

お
り

、
こ

う
し

た
措

置
の

例
示

と
し

て
、

ハ
ー

ド
リ

ミ
ッ

ト
や

ソ
フ

ト
リ

ミ
ッ

ト
の

設
定

を
規

定
し

て
い

ま
す

（
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
III

－
２

－
１

－
２

）
。

も
っ

と
も

、
こ

れ
は

例

示
で

あ
る

こ
と

か
ら

、
他

の
方

法
に

よ
り

当
該

設
備

に
つ

い

て
の

管
理

を
十

分
に

行
う

た
め

の
措

置
が

講
じ

ら
れ

て
い

る

と
評

価
で

き
る

の
で

あ
れ

ば
、

必
ず

し
も

ハ
ー

ド
リ

ミ
ッ

ト
や

ソ

フ
ト

リ
ミ

ッ
ト

の
設

定
を

高
速

取
引

行
為

者
に

求
め

る
も

の
で

は
あ

り
ま

せ
ん

が
、

い
ず

れ
に

し
て

も
、

具
体

的
な

規
制

の

適
用

に
つ

い
て

は
、

高
速

取
引

行
為

者
の

業
務

の
状

況
に

応
じ

て
、

個
別

事
例

ご
と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ

き
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

�
��
�
�
��

 

- 
3

7
 -

 

1
3
8
 

 
今

般
の

改
正

は
、

高
速

取
引

行
為

者
が

自
国

に
お

い
て

規
制

の
対

象
で

あ
る

こ
と

を
義

務
付

け
、

又
は

予

定
す

る
も

の
で

は
な

い
こ

と
を

確
認

し
た

い
。

 

 
高

速
取

引
行

為
に

係
る

登
録

（
法

第
6
6

条
の

5
0
）は

、
外

国
法

人
及

び
外

国
に

住
所

を
有

す
る

個
人

に
対

し
、

外
国

に
お

い
て

同
種

類
の

登
録

等
を

受
け

て
い

る
こ

と
を

求
め

る

も
の

で
は

あ
り

ま
せ

ん
が

、
主

た
る

営
業

所
若

し
く
は

事
務

所
又

は
高

速
取

引
行

為
に

係
る

業
務

を
行

う
営

業
所

若
し

く

は
事

務
所

の
所

在
す

る
い

ず
れ

か
の

外
国

の
外

国
金

融
商

品
取

引
規

制
当

局
の

調
査

協
力

に
係

る
保

証
が

な
い

者

は
、

登
録

拒
否

事
由

に
該

当
し

ま
す

（
法

第
6
6

条
の

53
第

５
号

ニ
及

び
第

６
号

ハ
）。

 

 
▼

業
務

の
内

容
又

は
方

法
の

変
更

の
届

出
（法

第
6
6

条
の

5
4
、

金
商

業
等

府
令

第
3
3
5

条
）
 

1
3
9
 

 
高

速
取

引
行

為
者

が
取

引
戦

略
と

ビ
ジ

ネ
ス

手
法

の
変

更
を

報
告

す
る

要
件

に
つ

い
て

は
、

重
要

性
の

基
準

を
適

用
す

る
こ

と
を

提
案

す
る

。
ま

た
、

高
速

取

引
行

為
者

は
、

そ
の

日
本

国
内

の
活

動
に

関
係

す
る

重
要

な
変

更
の

み
を

当
局

に
届

け
出

る
義

務
が

あ
る

こ
と

を
確

認
し

た
い

。
 

 
高

速
取

引
行

為
者

は
、

取
引

戦
略

の
概

要
を

含
む

業
務

方
法

書
に

記
載

し
た

業
務

の
内

容
又

は
方

法
に

つ
い

て
変

更
が

あ
っ

た
と

き
は

、
届

け
出

な
け

れ
ば

な
ら

な
い

と
さ

れ

て
い

ま
す

（
法

第
6
6

条
の

54
第

３
項

）
。

 

 
な

お
、

業
務

方
法

書
に

は
、

高
速

取
引

行
為

（
法

第
２

条

第
4
1

項
）
に

係
る

業
務

の
内

容
及

び
方

法
を

記
載

し
、

そ
の

変
更

が
あ

っ
た

と
き

は
、

届
出

が
必

要
と

な
り

ま
す

。
 

1
4
0
 

 
戦

略
に

対
す

る
重

大
な

変
更

（
新

し
い

商
品

ク
ラ

ス

の
追

加
、

新
規

市
場

へ
の

参
入

、
新

種
の

戦
略

の
追

加
等

）
に

つ
い

て
必

要
な

届
出

事
項

と
す

る
よ

う
提

案

す
る

。
ア

ル
ゴ

リ
ズ

ム
の

パ
ラ

メ
ー

タ
ー

に
対

す
る

変

更
（
週

に
何

度
も

発
生

す
る

変
更

）
に

つ
い

て
は

、
届

出
を

要
し

な
い

と
す

る
よ

う
提

案
す

る
。

 

1
4
1
 

 
一

般
的

に
、

高
速

取
引

業
者

は
、

限
ら

れ
た

数
の

取

引
戦

略
を

有
し

て
い

る
。

多
く
の

場
合

に
は

、
当

該
取

引
戦

略
は

、
複

数
の

取
引

ア
ル

ゴ
リ

ズ
ム

を
通

じ
て

実

行
さ

れ
る

。
取

引
戦

略
が

変
更

さ
れ

る
こ

と
は

多
く

な

い
と

予
想

さ
れ

る
。

逆
に

、
取

引
ア

ル
ゴ

リ
ズ

ム
は

非

常
に

頻
繁

に
変

更
さ

れ
る

。
高

速
取

引
業

者
は

ア
ル

ゴ
リ

ズ
ム

の
変

更
が

取
引

戦
略

の
変

更
で

あ
る

と
は

考
え

て
い

な
い

。
 
 

 
こ

の
よ

う
な

取
引

戦
略

の
変

更
を

行
っ

た
場

合
に

、

登
録

内
容

、
必

要
な

取
引

数
情

報
及

び
変

更
届

出
を

提
出

す
る

必
要

が
あ

る
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

取
引

戦

略
を

根
本

的
に

変
更

し
な

い
ア

ル
ゴ

リ
ズ

ム
の

変
更

（
そ

の
パ

ラ
メ

ー
タ

ー
の

変
更

を
含

む
。

）
に

つ
い

て

は
、

規
制

に
基

づ
く
届

出
を

要
し

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

1
4
2
 

 
企

業
に

と
っ

て
新

た
な

取
引

戦
略

を
立

て
る

ご
と

に

当
該

取
引

戦
略

に
つ

い
て

説
明

し
、

変
更

届
を

行
う

の

は
大

変
な

負
担

と
な

る
。

取
引

戦
略

は
無

限
に

あ
り

、

複
雑

で
頻

繁
に

変
わ

る
も

の
で

あ
る

か
ら

、
絶

え
間

な

く
変

更
届

を
行

う
必

要
が

生
じ

て
し

ま
う

。
事

業
報

告
書

 
取

引
戦

略
の

概
要

を
含

む
業

務
方

法
書

に
記

載
し

た
業

務
の

内
容

及
び

方
法

に
つ

い
て

は
、

監
督

当
局

に
お

い
て

把
握

し
て

お
く
必

要
が

あ
る

こ
と

か
ら

、
事

業
報

告
書

の
提

出
頻

度
を

踏
ま

え
る

と
、

ご
提

案
の

よ
う

な
変

更
は

適
当

で

な
い

と
考

え
ら

れ
ま

す
。
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- 
4

0
 -

 

1
4
9 

 
金

商
業

等
府

令
第

3
37

条
第

２
号

の
売

買
管

理
に

つ
い

て
、

国
内

証
券

会
社

が
、

当
該

国
内

証
券

会
社

の
関

係
外

国
金

融
商

品
取

引
業

者
に

よ
る

高
速

取
引

行
為

に
係

る
取

引
に

つ
い

て
も

売
買

審
査

を
行

う
の

で

あ
れ

ば
、

当
該

関
係

外
国

金
融

商
品

取
引

業
者

に
お

い
て

別
途

同
様

の
売

買
審

査
を

行
う

こ
と

が
必

要
と

さ

れ
る

も
の

で
は

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
付

言
す

る

と
、

顧
客

と
し

て
の

高
速

取
引

行
為

者
は

複
数

の
証

券

会
社

を
通

じ
て

発
注

す
る

こ
と

も
想

定
さ

れ
、

そ
の

場

合
に

は
、

受
託

証
券

会
社

に
お

い
て

当
該

顧
客

の
発

注
状

況
を

網
羅

的
に

把
握

す
る

こ
と

は
で

き
ず

、
高

速

取
引

行
為

者
が

行
う

場
合

と
同

等
の

売
買

審
査

を
行

う
こ

と
が

で
き

な
い

可
能

性
が

考
え

ら
れ

る
一

方
、

関

係
外

国
金

融
商

品
取

引
業

者
に

つ
い

て
は

国
内

証
券

会
社

を
通

じ
て

の
み

発
注

を
行

う
こ

と
か

ら
、

国
内

証

券
会

社
に

お
い

て
関

係
外

国
金

融
商

品
取

引
業

者
に

よ
る

発
注

状
況

を
網

羅
的

に
把

握
し

、
関

係
外

国
金

融
商

品
取

引
業

者
が

行
う

も
の

と
同

等
の

売
買

審
査

を
行

う
こ

と
が

可
能

と
考

え
る

た
め

で
あ

る
。

 

1
5
0 

 
高

速
取

引
行

為
者

が
最

も
効

果
的

に
不

公
正

行
為

を
予

防
で

き
る

監
視

機
能

を
開

発
し

柔
軟

に
対

応
す

る

こ
と

で
、

改
正

案
で

例
示

し
た

機
能

全
て

を
適

用
す

る

必
要

は
な

く
、

そ
の

取
引

戦
略

に
見

合
っ

た
要

素
を

考

慮
し

た
監

視
を

実
施

す
る

こ
と

で
、

不
公

正
取

引
行

為

防
止

の
義

務
を

満
た

す
こ

と
が

で
き

る
こ

と
を

確
認

し

た
い

。
 

 
高

速
取

引
行

為
者

は
、

作
為

的
相

場
形

成
等

の
不

公
正

な
取

引
の

防
止

を
図

る
た

め
に

必
要

か
つ

適
切

な
措

置
を

講
じ

て
い

な
い

状
況

に
該

当
す

る
こ

と
の

な
い

よ
う

に
、

そ

の
業

務
を

行
わ

な
け

れ
ば

な
ら

な
い

と
さ

れ
て

お
り

（
法

第

6
6

条
の

57
及

び
金

商
業

等
府

令
第

33
7

条
第

２
号

）
、

こ

の
点

に
つ

い
て

、
作

為
的

相
場

形
成

等
に

係
る

売
買

審
査

基
準

を
策

定
し

、
そ

の
効

果
的

活
用

が
図

ら
れ

て
い

る
か

に

留
意

し
て

検
証

す
る

こ
と

や
、

売
買

審
査

基
準

に
お

け
る

具

体
的

な
抽

出
基

準
を

例
示

し
た

も
の

で
す

（
高

速
取

引
行

為

者
向

け
の

監
督

指
針

III
－

２
－

１
－

３
③

）。
 

 
い

ず
れ

に
し

て
も

、
当

該
状

況
に

該
当

す
る

か
否

か
に

つ

い
て

は
、

個
別

事
例

ご
と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ

き
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

1
5
1 

 
そ

も
そ

も
法

第
1
5
9

条
に

お
い

て
相

場
操

縦
行

為
等

の
禁

止
が

規
定

さ
れ

て
お

り
、

投
資

を
行

う
上

で
禁

止

さ
れ

て
い

る
事

項
に

つ
い

て
、

高
速

取
引

行
為

者
に

事

後
的

に
売

買
審

査
を

求
め

る
の

は
合

理
的

で
あ

る
と

は
考

え
ら

れ
ず

、
ま

た
、

高
速

取
引

行
為

者
の

組
織

体

制
に

よ
っ

て
は

そ
も

そ
も

不
可

能
で

あ
る

場
合

も
考

え

ら
れ

る
。

そ
の

た
め

、
必

ず
し

も
売

買
審

査
体

制
を

必

要
と

す
る

も
の

で
は

な
く
、

投
資

家
の

業
態

、
規

模
な

ど
に

応
じ

て
、

適
切

な
不

公
正

取
引

防
止

の
体

勢
を

整
備

す
る

こ
と

が
趣

旨
で

あ
る

と
い

う
こ

と
を

確
認

し
た

い
。

 

 
法

第
15

9
条

に
お

い
て

相
場

操
縦

行
為

等
の

禁
止

が
規

定
さ

れ
て

い
る

こ
と

を
も

っ
て

、
高

速
取

引
行

為
者

に
売

買

管
理

を
求

め
る

こ
と

が
不

合
理

で
あ

る
と

は
言

え
な

い
と

考

え
ら

れ
ま

す
。

そ
の

た
め

、
高

速
取

引
行

為
者

は
、

作
為

的

相
場

形
成

等
の

不
公

正
な

取
引

の
防

止
を

図
る

た
め

に
必

要
か

つ
適

切
な

措
置

を
講

じ
て

い
な

い
状

況
に

該
当

す
る

こ

と
の

な
い

よ
う

に
、

そ
の

業
務

を
行

わ
な

け
れ

ば
な

ら
な

い

と
さ

れ
て

い
ま

す
（法

第
6
6

条
の

5
7

及
び

金
商

業
等

府
令

第
3
3
7

条
第

２
号

）
。

 

�
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�
�
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- 
3

9
 -

 

1
4
6
 

 
異

常
注

文
を

キ
ャ

ン
セ

ル
す

る
機

能
を

「
キ

ル
ス

イ
ッ

チ
」
と

呼
ん

で
い

る
が

、
そ

の
仕

組
み

自
体

に
対

し
て

の
具

体
的

な
要

件
は

な
く
、

ど
の

よ
う

な
方

法
を

用
い

る
か

に
つ

い
て

は
高

速
取

引
行

為
者

が
判

断
し

て
対

応
す

れ
ば

よ
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
高

速
取

引
行

為
者

は
、

高
速

取
引

行
為

に
係

る
電

子
情

報
処

理
組

織
そ

の
他

の
設

備
に

つ
い

て
、

電
子

情
報

処
理

組
織

の
異

常
な

動
作

そ
の

他
の

事
由

に
よ

り
金

融
商

品
市

場
の

機
能

の
十

全
な

発
揮

に
支

障
を

及
ぼ

さ
な

い
よ

う
に

す
る

た
め

の
管

理
が

十
分

で
な

い
と

認
め

ら
れ

る
状

況
に

な
ら

な
い

よ
う

に
、

そ
の

業
務

を
行

わ
な

け
れ

ば
な

ら
な

い

（
法

第
6
6

条
の

5
7

第
１

号
）
こ

と
が

求
め

ら
れ

て
い

る
ほ

か
、

当
該

設
備

の
管

理
を

十
分

に
行

う
た

め
の

措
置

を
講

じ

る
こ

と
（
金

商
業

等
府

令
第

3
3
6

条
第

２
号

）
が

求
め

ら
れ

て

お
り

、
こ

う
し

た
措

置
の

例
示

と
し

て
、

キ
ル

ス
イ

ッ
チ

を
規

定
し

て
い

ま
す

（
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
III

－

２
－

１
－

２
）
。

も
っ

と
も

、
こ

れ
は

例
示

で
あ

る
こ

と
か

ら
、

他

の
方

法
に

よ
り

当
該

設
備

に
つ

い
て

の
管

理
を

十
分

に
行

う
た

め
の

措
置

が
講

じ
ら

れ
て

い
る

と
評

価
で

き
る

の
で

あ

れ
ば

、
そ

の
具

体
的

な
方

法
ま

で
特

定
す

る
も

の
で

は
あ

り

ま
せ

ん
が

、
い

ず
れ

に
し

て
も

、
具

体
的

な
規

制
の

適
用

に

つ
い

て
は

、
高

速
取

引
行

為
者

の
業

務
の

状
況

に
応

じ
て

、

個
別

事
例

ご
と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も
の

と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

 
 

▼
高

速
取

引
行

為
者

の
業

務
の

運
営

に
関

す
る

規
制

（
法

第
6
6

条
の

5
7
、

金
商

業
等

府
令

第
3
3
7

条
）
 

1
4
7
 

 
金

商
業

等
府

令
第

3
3
7

条
第

１
号

の
法

人
関

係
情

報
に

関
す

る
管

理
に

つ
い

て
は

、
高

速
取

引
行

為
者

が
外

国
法

人
等

で
あ

る
場

合
に

お
い

て
は

、
必

ず
し

も

金
商

業
等

府
令

第
１

条
第

４
項

第
1
4

号
で

定
義

さ
れ

る
法

人
関

係
情

報
の

管
理

を
求

め
ら

れ
る

も
の

で
は

な
く
、

当
該

外
国

法
人

等
で

あ
る

高
速

取
引

行
為

者
が

所
在

す
る

国
の

法
令

等
に

基
づ

き
、

い
わ

ゆ
る

M
at

e
ri
al

 N
o
n
 P

u
b
lic

 I
n
fo

rm
at

io
n

を
適

切
に

管
理

し

て
い

る
こ

と
で

よ
い

か
。

 

 
法

第
6
6

条
の

5
7

及
び

金
商

業
等

府
令

第
3
3
7

条
第

１

号
の

規
定

に
よ

り
、

高
速

取
引

行
為

者
は

、
そ

の
取

り
扱

う

法
人

関
係

情
報

（
金

商
業

等
府

令
第

１
条

第
４

項
第

1
4

号
）

に
関

す
る

管
理

に
つ

い
て

法
人

関
係

情
報

に
係

る
不

公
正

な
取

引
の

防
止

を
図

る
た

め
に

必
要

か
つ

適
切

な
措

置
を

講
じ

て
い

な
い

と
認

め
ら

れ
る

状
況

に
該

当
す

る
こ

と
の

な

い
よ

う
に

、
そ

の
業

務
を

行
わ

な
け

れ
ば

な
ら

な
い

と
さ

れ

て
い

ま
す

。
 

1
4
8
 

 
金

商
業

等
府

令
第

3
3
7

条
第

２
号

に
規

定
す

る
作

為

的
相

場
形

成
行

為
は

、
高

速
取

引
行

為
が

電
子

情
報

処
理

組
織

が
プ

ロ
グ

ラ
ム

に
従

っ
て

自
動

発
注

す
る

も

の
で

あ
る

以
上

、
プ

ロ
グ

ラ
ム

の
内

容
が

作
為

的
相

場

形
成

と
な

る
よ

う
な

発
注

を
行

う
内

容
で

あ
る

場
合

と

い
う

こ
と

か
。

そ
の

場
合

に
は

、
プ

ロ
グ

ラ
ム

を
作

成
し

た
時

点
で

は
そ

の
よ

う
な

意
図

や
認

識
が

プ
ロ

グ
ラ

ム

の
作

成
者

に
な

か
っ

た
場

合
で

も
、

作
為

的
相

場
形

成
行

為
に

該
当

す
る

こ
と

（
売

買
管

理
が

十
分

で
な

か

っ
た

と
い

う
こ

と
）
が

あ
り

得
る

の
か

。
 

 
高

速
取

引
行

為
者

の
業

務
の

状
況

が
金

商
業

等
府

令
第

3
3
7

条
第

２
号

に
掲

げ
る

状
況

に
該

当
す

る
か

否
か

に
つ

い

て
は

、
個

別
事

例
ご

と
に

実
態

に
即

し
て

判
断

さ
れ

る
べ

き

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

�
��
�
�
��
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フェア・ディスクロージャー規制（２）



 

- 
4

2
 -

 

動
性

に
大

き
な

マ
イ

ナ
ス

の
影

響
を

及
ぼ

す
可

能
性

も
あ

る
と

思
わ

れ
る

。
 

 
し

た
が

っ
て

、
こ

れ
ら

に
関

し
て

は
、

再
度

投
資

家
の

規
制

対
応

の
現

実
性

も
踏

ま
え

た
上

で
、

一
部

を
削

除
す

る
、

あ
る

い
は

段
階

的
な

規
制

導
入

を
行

う
こ

と

が
必

要
で

あ
る

。
 

1
5
5
 

 
金

融
商

品
取

引
業

者
に

加
え

て
、

高
速

取
引

行
為

者
に

お
い

て
も

注
文

伝
票

や
取

引
日

記
帳

と
い

っ
た

帳
簿

書
類

の
作

成
及

び
保

存
を

課
す

の
は

ど
の

よ
う

な
目

的
が

あ
る

の
か

。
証

券
会

社
に

お
い

て
も

同
様

の
帳

簿
書

類
の

作
成

及
び

保
存

を
し

て
お

り
、

ま
た

、

発
注

及
び

約
定

の
状

況
等

に
つ

い
て

も
証

券
会

社
等

を
通

じ
て

確
認

す
る

こ
と

が
で

き
、

同
様

に
、

取
引

所

に
お

い
て

も
全

て
の

デ
ー

タ
を

保
持

し
て

い
る

こ
と

を

鑑
み

る
と

、
業

務
に

関
す

る
帳

簿
作

成
義

務
を

課
す

必

要
は

な
い

。
 

 
高

速
取

引
行

為
者

は
、

複
数

の
金

融
商

品
取

引
所

等
に

お
け

る
有

価
証

券
の

売
買

又
は

市
場

デ
リ

バ
テ

ィ
ブ

取
引

に
つ

い
て

、
複

数
の

金
融

商
品

取
引

業
者

等
に

対
し

て
そ

の
委

託
等

を
行

う
こ

と
が

想
定

さ
れ

ま
す

。
監

督
当

局
が

、

高
速

取
引

行
為

者
の

注
文

及
び

取
引

の
状

況
等

に
つ

い

て
、

検
査

・
監

督
上

の
必

要
性

に
応

じ
て

適
切

に
入

手
す

る

た
め

に
は

、
高

速
取

引
行

為
者

に
お

い
て

帳
簿

書
類

の
作

成
及

び
保

存
を

し
て

お
く
こ

と
が

必
要

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

1
5
6
 

 
帳

簿
書

類
の

記
載

要
件

、
保

存
期

間
の

要
件

に
つ

い
て

、
高

速
取

引
行

為
者

に
過

度
の

負
担

と
な

る
こ

と

の
な

い
よ

う
、

金
融

商
品

取
引

所
で

作
成

・
保

存
す

る

帳
簿

書
類

等
を

一
部

活
用

す
る

な
ど

、
負

担
を

軽
減

し

て
も

ら
い

た
い

。
 

1
5
7
 

 
注

文
伝

票
な

ど
は

、
現

在
ブ

ロ
ー

カ
ー

が
既

に
保

持

し
て

い
る

も
の

で
、

高
速

取
引

行
為

者
側

で
用

意
す

る

こ
と

は
負

担
も

高
く
（
７

年
保

管
な

ど
）
、

サ
ー

ビ
ス

対
価

を
払

っ
て

ブ
ロ

ー
カ

ー
か

ら
の

デ
ー

タ
提

供
又

は
ブ

ロ

ー
カ

ー
へ

の
委

託
が

で
き

な
い

か
と

考
え

て
い

る
が

、

証
券

会
社

が
そ

の
よ

う
な

サ
ー

ビ
ス

を
提

供
し

た
場

合

の
懸

念
事

項
な

ど
は

あ
る

か
。

 

 
ご

質
問

に
あ

る
よ

う
な

サ
ー

ビ
ス

の
提

供
に

つ
い

て
は

、

個
別

事
例

ご
と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も
の

と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

1
5
8
 

 
取

引
日

記
帳

を
求

め
る

理
由

と
、

想
定

さ
れ

る
必

要

に
な

る
状

況
は

何
か

。
 

 
取

引
日

記
帳

は
、

成
立

し
た

取
引

に
つ

い
て

、
個

別
の

取

引
経

過
が

確
認

で
き

る
と

と
も

に
、

取
引

経
過

が
一

覧
で

き

る
よ

う
に

す
る

た
め

、
そ

の
作

成
及

び
保

存
を

求
め

て
い

る

も
の

で
す

。
 

1
5
9
 

 
業

務
に

関
す

る
帳

簿
書

類
を

備
え

付
け

る
理

由
は

、

取
引

に
問

題
が

起
こ

っ
た

際
に

検
証

可
能

な
体

制
を

整
え

て
お

く
こ

と
で

あ
る

と
理

解
し

て
い

る
。

そ
れ

で
あ

る
な

ら
ば

、
注

文
伝

票
だ

け
で

そ
の

用
に

は
十

分
で

あ

り
、

取
引

日
記

帳
及

び
そ

れ
に

該
当

す
る

外
国

の
法

令
に

基
づ

い
て

作
成

さ
れ

る
書

類
の

作
成

の
免

除
な

ど
、

負
担

軽
減

を
し

て
も

ら
え

な
い

か
。

 

 
 

 
 

 
 

（
英

語
で

の
作

成
・
保

存
）
 

1
6
0
 

 
法

第
6
6

条
の

5
8

に
基

づ
き

要
求

さ
れ

る
帳

簿
に

つ

い
て

は
、

金
商

業
等

府
令

第
3
3
8

条
第

１
項

に
お

い
て

そ
の

内
容

が
示

さ
れ

、
同

条
第

２
項

に
お

い
て

そ
の

内

容
を

英
語

で
記

載
す

る
こ

と
が

認
め

ら
れ

て
い

る
。

一

方
、

同
条

第
３

項
は

外
国

帳
簿

書
類

に
よ

る
代
替

を
認

 
法

第
6
6

条
の

5
8

の
規

定
に

よ
り

高
速

取
引

行
為

者
が

作
成

す
べ

き
帳

簿
書

類
（
注

文
伝

票
、

取
引

日
記

帳
、
運

用

明
細

書
及

び
発

注
伝

票
）
は

、
英

語
で

記
載

す
る

こ
と

が
で

き
ま

す
（
金

商
業

等
府

令
第

3
3
8

条
第

２
項

）
。

 

 
ま

た
、

外
国

法
人

又
は

外
国

に
住

所
を

有
す

る
個
人

で
あ

�
��
�
�
��

 

- 
4

1
 -

 

1
5
2 

 
金

商
業

等
府

令
第

33
7

条
を

遵
守

す
る

た
め

の
体

制
整

備
と

し
て

、
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
ＩＩ
Ｉ－

２
－

１
－

３
①

に
お

い
て

「
取

引
シ

ス
テ

ム
に

係

る
プ

ロ
グ

ラ
ム

の
作

成
者

等
の

選
任

を
含

む
人

員
配

置
」
な

ど
が

求
め

ら
れ

て
い

る
が

、
こ

の
「
取

引
シ

ス
テ

ム
に

係
る

プ
ロ

グ
ラ

ム
の

作
成

者
等

」
に

つ
い

て
、

プ

ロ
グ

ラ
ム

の
作

成
等

を
外

部
に

委
託

等
し

て
い

る
場

合
に

は
、

外
部

委
託

先
等

の
役

職
員

の
選

任
を

含
む

人
員

配
置

は
許

容
さ

れ
る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
ま

た
、

当
該

外
部

委
託

先
の

役
職

員
の

選
任

を
含

む
人

員
配

置
を

、
高

速
取

引
行

為
に

係
る

業
務

を
適

確
に

遂
行

す
る

た
め

の
社

内
規

則
等

に
記

載
す

る
こ

と
は

差
し

支
え

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
高

速
取

引
行

為
に

係
る

業
務

を
適

確
に

遂
行

す
る

こ
と

が

で
き

る
体

制
が

整
備

さ
れ

て
い

る
の

で
あ

れ
ば

、
取

引
シ

ス

テ
ム

に
係

る
プ

ロ
グ

ラ
ム

の
作

成
等

を
業

務
委

託
す

る
こ

と

は
妨

げ
ら

れ
な

い
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
ま

た
、

社
内

規
則

等

（
金

商
業

等
府

令
第

33
6

条
第

１
号

）
は

、
高

速
取

引
行

為

者
の

業
務

の
状

況
に

応
じ

て
適

切
に

整
備

す
べ

き
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

1
5
3 

 
監

督
指

針
IV

－
３

－
２

－
１

（
３

）
に

「
な

お
、

金
融

商

品
取

引
業

と
し

て
高

速
取

引
行

為
を

行
う

証
券

会
社

等
に

あ
っ

て
は

、
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
III

－
２

－
１

－
２

に
規

定
す

る
着

眼
点

に
も

留
意

す

る
こ

と
と

す
る

」
と

あ
る

が
、

高
速

取
引

行
為

者
向

け
の

監
督

指
針

III
－

２
－

１
－

１
及

び
III

－
２

－
１

－
３

に
つ

い
て

は
言

及
さ

れ
て

い
な

い
た

め
、

証
券

会
社

等
が

行
う

高
速

取
引

行
為

に
つ

い
て

は
準

用
さ

れ
な

い
と

の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
監

督
指

針
I－

２
－

２
に

お
い

て
、

金
融

商
品

取
引

業
者

、

登
録

金
融

機
関

又
は

取
引

所
取

引
許

可
業

者
が

そ
れ

ぞ

れ
の

業
務

と
し

て
行

う
高

速
取

引
行

為
に

つ
い

て
は

、
監

督

指
針

の
別

冊
と

し
て

策
定

さ
れ

た
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
の

着
眼

点
等

を
準

用
す

る
こ

と
に

よ
り

、
監

督

上
の

対
応

を
行

う
こ

と
と

し
て

お
り

、
ご

質
問

の
高

速
取

引

行
為

者
向

け
の

監
督

指
針

III
－

２
－

１
－

１
及

び
III

－
２

－

１
－

３
に

つ
い

て
も

準
用

さ
れ

て
い

ま
す

。
 

 
 

▼
高

速
取

引
行

為
者

の
帳

簿
書

類
（法

第
6
6

条
の

58
、

金
商

業
等

府
令

第
3
3
8

条
） 

 
 

 
 

 
 

（注
文

伝
票

、
取

引
日

記
帳

等
） 

1
5
4 

 
高

速
取

引
行

為
者

向
け

の
監

督
指

針
の

基
本

的
考

え
方

に
は

、
監

督
当

局
と

し
て

高
速

取
引

の
実

態
把

握
を

す
る

こ
と

を
目

的
と

し
て

述
べ

た
上

で
、

「
一

方
、

高
速

取
引

行
為

者
に

つ
い

て
は

、
金

融
商

品
取

引
業

者
等

で
は

な
い

こ
と

等
か

ら
、

こ
れ

ら
の

業
者

等
と

同

等
の

業
務

管
理

体
制

等
の

整
備

を
求

め
る

こ
と

が
過

度
に

な
る

可
能

性
も

あ
る

。
監

督
部

局
に

お
い

て
は

、

こ
の

点
を

十
分

に
踏

ま
え

て
対

応
す

る
も

の
と

す
る

。
」

と
あ

る
。

 

 
金

商
業

等
府

令
第

33
8

条
（業

務
に

関
す

る
帳

簿
書

類
）及

び
第

3
39

条
（事

業
報

告
書

）に
記

載
さ

れ
て

い

る
要

件
は

、
金

融
商

品
取

引
業

者
に

求
め

て
い

る
も

の
と

同
等

か
、

一
部

に
お

い
て

は
現

状
で

は
金

融
商

品
取

引
業

者
に

も
求

め
て

い
な

い
も

の
ま

で
が

含
ま

れ
て

い
る

。
 

 
ま

た
、

こ
れ

ら
の

要
件

は
直

接
的

に
国

内
外

の
投

資

家
に

も
影

響
を

及
ぼ

す
が

、
現

時
点

に
お

い
て

、
こ

れ

ら
の

要
件

を
満

た
せ

る
投

資
家

は
限

定
的

で
あ

る
た

め
、

こ
の

レ
ベ

ル
で

の
規

制
導

入
は

日
本

市
場

の
流

 
高

速
取

引
行

為
者

の
当

局
に

対
す

る
情

報
提

供
等

に
係

る
措

置
と

し
て

、
法

に
お

い
て

帳
簿

書
類

の
作

成
・
保

存
義

務
（法

第
66

条
の

5
8
）や

事
業

報
告

書
の

作
成

・提
出

義

務
（法

第
66

条
の

59
）が

定
め

ら
れ

た
こ

と
を

受
け

、
金

商

業
等

府
令

に
お

い
て

、
そ

の
具

体
的

な
内

容
等

を
定

め
る

と

と
も

に
、

金
融

商
品

取
引

業
者

等
及

び
取

引
所

取
引

許
可

業
者

が
高

速
取

引
行

為
を

行
う

場
合

に
つ

い
て

も
、

同
様

の

規
定

を
整

備
し

て
い

ま
す

。
 

ま
た

、
改

正
法

の
施

行
の

際

現
に

高
速

取
引

行
為

を
行

っ
て

い
る

者
は

、
施

行
後

６
か

月

間
は

登
録

を
猶

予
す

る
等

の
経

過
措

置
が

整
備

さ
れ

て
い

ま
す

（改
正

法
附

則
第

３
条

）
。
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1
6
7 

 
以

下
の

点
か

ら
、

高
速

取
引

行
為

者
の

帳
簿

書
類

の
保

存
期

間
を

一
律

７
年

間
に

し
て

ほ
し

い
。

 

・
高

速
取

引
行

為
者

は
一

般
的

に
海

外
を

拠
点

と
し

、
 

金
融

商
品

取
引

法
の

他
の

規
定

の
多

く
の

適
用

を
 

受
け

な
い

こ
と

。
 

・
国

際
的

な
帳

簿
書

類
の

保
存

要
件

は
、

一
般

的
に

５
 

年
か

ら
７

年
の

間
で

あ
る

こ
と

。
 

・
高

速
取

引
行

為
に

関
す

る
情

報
は

、
性

質
上

、
比

較
 

的
早

く
情

報
の

価
値

を
失

う
も

の
で

あ
る

こ
と

。
 

1
6
8 

 
全

て
の

記
録

の
保

存
期

間
を

７
年

間
に

修
正

し
て

ほ

し
い

。
記

録
保

存
期

間
を

長
く
す

る
こ

と
は

、
コ

ス
ト

、
イ

ン
フ

ラ
ス

ト
ラ

ク
チ

ャ
ー

、
資

源
配

分
と

い
う

観
点

か
ら

は
負

担
に

な
り

、
世

界
中

の
複

数
の

市
場

で
取

引
を

し

て
い

る
場

合
は

特
に

負
担

に
な

る
。

 

1
6
9 

 
法

定
帳

簿
の

保
存

年
限

に
つ

い
て

、
取

引
日

記
帳

は
10

年
保

存
と

さ
れ

て
い

る
が

、
香

港
で

の
法

定
保

存
年

限
は

７
年

で
あ

る
。

「
外

国
の

法
令

に
基

づ
い

て

作
成

さ
れ

る
書

類
」を

備
え

る
こ

と
に

よ
っ

て
法

定
要

件

を
満

た
す

の
で

あ
れ

ば
、

保
存

年
限

も
外

国
の

法
令

に
準

拠
し

た
も

の
に

し
て

ほ
し

い
。

 

 
 

 
 

 
 

（金
商

業
等

府
令

第
3
38

条
第

５
項

関
係

） 

1
7
0 

 
高

速
取

引
行

為
者

に
作

成
・保

存
が

求
め

ら
れ

て
い

る
注

文
伝

票
の

要
件

か
ら

除
か

れ
る

項
目

に
つ

い

て
、

金
商

業
等

府
令

第
15

8
条

第
１

項
第

１
号

（自
己

又
は

委
託

の
別

）
が

含
ま

れ
て

い
な

い
が

、
こ

れ
を

必

要
と

す
る

目
的

を
確

認
し

た
い

。
 

 
高

速
取

引
行

為
が

、
自

己
の

計
算

に
よ

る
も

の
か

、
自

己

以
外

の
者

の
計

算
に

よ
る

も
の

か
を

確
認

す
る

た
め

で
す

。

な
お

、
高

速
取

引
行

為
が

全
て

自
己

の
計

算
に

よ
る

も
の

で
あ

る
こ

と
が

明
ら

か
で

あ
る

場
合

に
つ

い
て

は
、

「自
己

又

は
委

託
の

別
」を

表
記

し
な

い
こ

と
が

自
己

で
あ

る
こ

と
を

示

す
も

の
と

し
て

取
り

扱
う

こ
と

も
可

能
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

 
 

 
 

 
 

（金
商

業
等

府
令

第
3
38

条
第

６
項

、
第

７
項

関
係

） 

1
7
1 

 
金

商
業

等
府

令
第

3
38

条
第

６
項

で
は

、
注

文
伝

票

及
び

発
注

伝
票

並
び

に
外

国
帳

簿
書

類
（
注

文
伝

票

等
）
に

つ
い

て
、

タ
イ

ム
ス

タ
ン

プ
と

注
文

受
付

番
号

の

記
載

が
必

要
と

さ
れ

て
い

る
が

、
海

外
の

投
資

家
に

と

っ
て

も
第

一
種

金
融

商
品

取
引

業
者

に
と

っ
て

も
、

高

速
取

引
に

つ
い

て
の

み
こ

の
よ

う
な

記
載

を
す

る
シ

ス

テ
ム

を
開

発
す

る
こ

と
は

負
荷

が
重

い
。

こ
れ

ら
の

情

報
を

注
文

伝
票

等
に

記
載

し
て

い
な

く
と

も
、

当
局

の

要
請

が
あ

り
次

第
、

特
定

日
付

の
タ

イ
ム

ス
タ

ン
プ

や

注
文

受
付

番
号

の
情

報
を

該
当

す
る

注
文

伝
票

等
と

と
も

に
速

や
か

に
提

出
す

る
こ

と
が

で
き

る
よ

う
に

体

制
を

整
え

る
こ

と
で

、
注

文
伝

票
等

の
要

件
を

満
た

す

も
の

と
取

り
扱

っ
て

も
ら

え
な

い
か

。
 

 
帳

簿
書

類
に

つ
い

て
、

そ
の

一
部

を
別

帳
と

す
る

こ
と

は

可
能

で
す

が
、

金
融

商
品

取
引

所
等

が
定

め
る

方
式

に
よ

る
こ

と
そ

の
他

の
帳

簿
書

類
の

記
載

事
項

を
容

易
に

検
索

す
る

こ
と

が
で

き
る

よ
う

に
体

系
的

に
構

成
す

る
方

式
に

よ

り
作

成
す

る
必

要
が

あ
り

ま
す

（
金

商
業

等
府

令
第

33
8

条

第
７

項
第

２
号

）
。

 

 
な

お
、

書
面

の
保

存
等

に
代

え
て

当
該

書
面

に
係

る
電

磁

的
記

録
の

保
存

等
が

可
能

と
さ

れ
て

い
ま

す
（
内

閣
府

の
所

管
す

る
金

融
関

連
法

令
に

係
る

民
間

事
業

者
等

が
行

う
書

面
の

保
存

等
に

お
け

る
情

報
通

信
の

技
術

の
利

用
に

関
す

る
法

律
施

行
規

則
別

表
第

１
等

）。
 

�
��
�
�
��

 

- 
4

3
 -

 

め
つ

つ
、

柱
書

及
び

第
２

号
に

お
い

て
は

「
外

国
帳

簿

書
類

が
外

国
語

で
作

成
さ

れ
る

場
合

に
あ

っ
て

は
」
同

項
第

２
号

の
外

国
帳

簿
書

類
の

様
式

の
訳

文
を

つ
け

る
こ

と
と

な
っ

て
い

る
。

同
条

第
２

項
に

お
い

て
帳

簿
書

類
の

英
語

で
の

作
成

が
認

め
ら

れ
て

い
る

こ
と

か
ら

、

外
国

帳
簿

書
類

が
英

語
で

作
成

さ
れ

て
い

る
場

合
に

は
、

様
式

の
訳

文
は

不
要

と
理

解
し

て
よ

い
か

。
 

 
ま

た
、

外
国

帳
簿

書
類

の
様

式
の

訳
文

は
、

帳
簿

書

類
に

毎
日

添
付

す
る

必
要

は
な

く
、

調
査

等
に

お
い

て

要
請

が
あ

っ
た

際
に

速
や

か
に

準
備

す
る

こ
と

で
足

り

る
と

考
え

て
よ

い
か

。
 

る
高

速
取

引
行

為
者

は
、

外
国

帳
簿

書
類

（
外

国
の

法
令

に
基

づ
い

て
作

成
さ

れ
る

書
類

で
あ

っ
て

帳
簿

書
類

に
類

す
る

も
の

）
と

外
国

帳
簿

書
類

の
様

式
の

訳
文

を
も

っ
て

、

帳
簿

書
類

に
代

え
る

こ
と

が
で

き
る

と
さ

れ
て

い
ま

す
が

、

外
国

帳
簿

書
類

の
様

式
の

訳
文

は
、

金
商

業
等

府
令

第

3
38

条
第

２
項

の
適

用
は

さ
れ

な
い

た
め

、
英

語
で

の
記

載

は
認

め
ら

れ
ず

、
日

本
語

で
作

成
し

、
こ

れ
を

保
存

す
る

必

要
が

あ
り

ま
す

（金
商

業
等

府
令

第
3
3
8

条
第

３
項

）
。

 

 
な

お
、

外
国

帳
簿

書
類

の
様

式
の

訳
文

は
、

外
国

帳
簿

書
類

に
添

付
す

る
必

要
は

あ
り

ま
せ

ん
。

 

1
6
1 

 
高

速
取

引
行

為
者

に
対

し
て

作
成

及
び

保
存

の
義

務
が

課
せ

ら
れ

る
全

て
の

記
録

（
注

文
及

び
取

引
記

録
等

）
は

英
語

で
記

載
す

る
こ

と
が

認
め

ら
れ

る
こ

と

を
確

認
し

た
い

。
 

1
6
2 

 
高

速
取

引
行

為
者

は
、

帳
簿

書
類

を
英

語
で

作
成

し
、

こ
れ

を
保

存
す

る
こ

と
が

可
能

で
あ

り
、

日
本

語
に

翻
訳

す
る

必
要

が
な

い
こ

と
を

確
認

し
た

い
。

 

1
6
3 

 
高

速
取

引
行

為
者

は
、

規
制

当
局

か
ら

の
要

請
が

あ
っ

た
場

合
に

は
、

文
書

を
日

本
語

で
保

存
す

る
必

要

が
あ

る
か

。
文

書
は

通
常

英
語

で
管

理
さ

れ
て

お
り

、

日
本

語
に

精
通

し
て

い
な

い
た

め
、

こ
の

要
件

は
か

な

り
の

負
担

に
な

る
か

も
し

れ
な

い
。

 

 
 

 
 

 
 

（保
存

期
間

） 

1
6
4 

 
高

速
取

引
行

為
者

の
全

て
の

記
録

の
保

存
期

間

を
、

最
長

７
年

間
と

す
る

こ
と

を
提

案
す

る
。

1
0

年
間

は
、

他
の

法
域

、
例

え
ば

、
米

国
、

E
U

及
び

ア
ジ

ア
太

平
洋

の
そ

の
他

の
国

の
規

制
と

一
致

し
て

お
ら

ず
、

登

録
者

の
負

担
及

び
費

用
を

大
幅

に
増

や
す

も
の

と
考

え
る

。
 

 
金

商
業

等
府

令
に

お
け

る
帳

簿
書

類
の

保
存

期
間

に
つ

い
て

は
、

平
成

19
年

２
月

の
証

券
取

引
等

監
視

委
員

会
の

建
議

や
会

社
法

上
の

計
算

書
類

は
保

存
期

間
が

1
0

年
で

あ
る

こ
と

等
を

踏
ま

え
て

定
め

て
い

る
も

の
で

あ
り

、
ご

意
見

の
よ

う
に

変
更

す
る

こ
と

は
適

切
で

な
い

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

1
6
5 

 
高

速
取

引
行

為
者

に
つ

い
て

帳
簿

書
類

の
保

存
期

間
が

1
0

年
と

さ
れ

て
い

る
の

は
あ

ま
り

に
シ

ス
テ

ム
コ

ス
ト

や
重

荷
と

な
る

の
で

、
他

の
市

場
と

同
じ

く
７

年
間

の
保

存
期

間
を

望
ん

で
い

る
。

 

1
6
6 

 
毎

日
の

取
引

記
録

や
そ

の
他

の
関

連
書

類
の

保
管

期
間

は
、

通
常

は
５

年
間

の
保

持
期

間
を

課
す

世
界

の
他

の
規

制
当

局
と

比
較

し
て

、
よ

り
長

く
、

厳
し

く
な

っ
て

い
る

。
デ

ー
タ

ス
ト

レ
ー

ジ
コ

ス
ト

を
大

幅
に

増
加

さ
せ

る
こ

と
に

な
る

。
 

�
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�
�
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6
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1
7
9
 

 
「
プ

ロ
グ

ラ
ム

の
内

容
」
は

、
注

文
情

報
に

含
ま

れ
る

取
引

戦
略

の
類

型
（
マ

ー
ケ

ッ
ト

メ
イ

ク
戦

略
、

ア
ー

ビ

ト
ラ

ー
ジ

戦
略

、
デ

ィ
レ

ク
シ

ョ
ナ

ル
戦

略
、

そ
の

他
の

戦
略

）
を

記
載

す
れ

ば
よ

い
か

。
あ

る
い

は
、

ア
ル

ゴ
リ

ズ
ム

を
特

定
す

る
こ

と
が

で
き

る
情

報
を

記
載

す
る

と

い
う

こ
と

か
。

 

 
ま

た
、

「
プ

ロ
グ

ラ
ム

の
内

容
」
は

、
取

引
戦

略
の

類
型

を

記
載

す
る

だ
け

で
は

不
十

分
で

す
。

 

1
8
0
 

 
「
注

文
を

作
成

す
る

た
め

に
用

い
た

プ
ロ

グ
ラ

ム
の

内
容

を
確

認
す

る
こ

と
が

で
き

る
よ

う
に

す
る

こ
と

」
と

は
、

ア
ル

ゴ
リ

ズ
ム

の
内

容
を

開
示

す
る

と
い

う
こ

と

か
。

 

 
 

▼
高

速
取

引
行

為
者

の
事

業
報

告
書

（
法

第
6
6

条
の

5
9
、

施
行

令
第

1
8

条
の

４
の

1
1
、

金
商

業
等

府
令

第
3
3
9

条
、

第
3
4
0

条
、

別
紙

様
式

第
3
0

号
）
 

 
 

 
 

 
 

（
記

載
内

容
）
 

1
8
1
 

 
事

業
報

告
書

を
要

求
す

る
趣

旨
を

明
確

に
し

て
ほ

し

い
。

も
し

、
事

業
報

告
書

を
求

め
る

目
的

が
財

務
報

告

書
を

入
手

す
る

こ
と

に
あ

る
と

し
て

も
、

当
社

は
、

拠
点

地
の

規
制

当
局

に
要

求
さ

れ
る

様
式

に
沿

っ
た

も
の

し

か
保

有
し

て
い

な
い

。
そ

も
そ

も
、

事
業

報
告

書
を

求

め
る

規
制

当
局

は
見

た
こ

と
が

な
く
、

日
本

独
特

の
制

度
で

あ
る

。
 

 
高

速
取

引
行

為
者

の
当

局
に

対
す

る
情

報
提

供
等

に
係

る
措

置
と

し
て

、
法

に
お

い
て

事
業

報
告

書
の

作
成

・
提

出

義
務

（
法

第
6
6

条
の

5
9
）
が

定
め

ら
れ

て
い

ま
す

。
 

1
8
2
 

 
事

業
報

告
書

か
ら

、
従

業
員

数
、

市
場

で
の

取
引

数
、

市
場

外
の

取
引

数
な

ど
の

全
て

の
統

計
情

報
を

除
外

す
る

こ
と

を
検

討
し

て
ほ

し
い

。
こ

れ
ら

の
情

報

の
多

く
は

、
他

の
情

報
源

か
ら

入
手

可
能

で
あ

る
一

方
、

市
場

参
加

者
が

ま
と

め
て

提
出

す
る

こ
と

は
大

き

な
負

担
と

な
る

。
 

 
高

速
取

引
行

為
者

の
当

局
に

対
す

る
情

報
提

供
等

に
係

る
措

置
と

し
て

、
法

に
お

い
て

事
業

報
告

書
の

作
成

・
提

出

義
務

（
法

第
6
6

条
の

5
9
）
が

定
め

ら
れ

た
こ

と
を

受
け

、
監

督
当

局
に

お
い

て
高

速
取

引
行

為
者

の
業

務
運

営
等

の
状

況
を

把
握

す
る

上
で

必
要

な
も

の
を

定
め

て
い

る
も

の
で

あ

り
、

ご
意

見
の

よ
う

な
除

外
等

を
行

う
こ

と
は

適
当

で
な

い
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

1
8
3
 

 
現

在
求

め
ら

れ
て

い
る

情
報

、
特

に
事

業
報

告
書

の

一
部

と
し

て
必

要
と

さ
れ

て
い

る
情

報
は

広
範

囲
で

あ

り
、

戦
略

の
類

型
、

商
品

の
種

類
、

取
引

高
、

市
場

内

及
び

市
場

外
等

、
非

常
に

詳
細

な
も

の
で

あ
る

。
こ

れ

ら
の

情
報

の
多

く
は

、
特

に
注

文
の

フ
ラ

ギ
ン

グ
・
分

類
が

導
入

さ
れ

た
場

合
に

は
、

金
融

商
品

取
引

所
又

は
証

券
会

社
を

通
じ

て
収

集
可

能
で

あ
る

。
し

た
が

っ

て
、

登
録

申
請

者
に

対
し

て
こ

れ
ら

の
情

報
を

求
め

る

こ
と

は
、

登
録

申
請

者
に

と
っ

て
非

常
に

収
集

に
時

間

が
か

か
る

こ
と

に
な

る
。

こ
れ

ら
の

理
由

か
ら

、
情

報

の
範

囲
を

狭
め

る
こ

と
に

つ
い

て
再

検
討

す
る

よ
う

求

め
る

。
 

1
8
4
 

 
事

業
報

告
書

に
お

い
て

様
々

な
取

引
デ

ー
タ

を
記

載

す
る

必
要

が
あ

る
が

、
こ

の
よ

う
な

取
引

デ
ー

タ
は

、

当
局

が
金

融
商

品
取

引
所

等
か

ら
直

接
取

る
こ

と
が

で
き

る
の

で
は

な
い

か
。

 

�
��
�
�
��

 

- 
4

5
 -

 

1
7
2
 

 
注

文
伝

票
及

び
取

引
日

記
帳

に
つ

い
て

は
、

電
子

的
な

方
法

で
保

存
す

る
こ

と
が

認
め

ら
れ

る
か

。
ま

た
、

運
用

明
細

書
及

び
発

注
伝

票
に

つ
い

て
も

、
電

子

的
な

方
法

で
保

存
す

る
こ

と
が

認
め

ら
れ

る
か

。
 

1
7
3
 

 
取

引
デ

ー
タ

ベ
ー

ス
か

ら
法

定
記

載
事

項
を

網
羅

す

る
形

で
情

報
を

抽
出

す
る

こ
と

が
で

き
る

状
態

に
し

て

お
く

こ
と

で
、

要
件

を
満

た
し

て
い

る
と

考
え

て
よ

い

か
。

 

1
7
4
 

 
金

商
業

等
府

令
第

3
3
8

条
第

７
項

第
２

号
の

「
金

融

商
品

取
引

所
等

が
定

め
る

方
式

」
と

は
具

体
的

に
ど

の
よ

う
な

方
式

か
。

ま
た

、
「
記

載
す

べ
き

事
項

を
容

易

に
検

索
す

る
こ

と
が

で
き

る
よ

う
に

体
系

的
に

構
成

す

る
方

式
」
と

し
て

、
例

え
ば

、
帳

簿
書

類
を

電
磁

的
に

保

存
し

、
記

載
さ

れ
た

事
項

を
電

磁
的

に
検

索
す

る
こ

と

が
で

き
る

形
式

と
す

る
こ

と
で

よ
い

か
。

 

1
7
5
 

 
新

た
に

追
加

さ
れ

る
タ

イ
ム

ス
タ

ン
プ

と
注

文
受

付

番
号

に
つ

い
て

は
、

対
応

に
時

間
を

要
し

、
ま

た
、

相

応
な

負
担

に
な

る
こ

と
か

ら
、

注
文

伝
票

に
記

載
す

る

の
で

は
な

く
、

デ
ー

タ
と

し
て

保
存

す
る

こ
と

で
金

融
商

品
取

引
業

者
へ

の
負

担
軽

減
を

し
て

ほ
し

い
。

 

1
7
6
 

 
タ

イ
ム

ス
タ

ン
プ

は
金

融
商

品
取

引
所

等
が

通
知

し

て
く
る

の
と

同
じ

桁
数

（
東

京
証

券
取

引
所

の
場

合
に

は
、

マ
イ

ク
ロ

秒
、

小
数

点
以

下
６

桁
）
の

記
載

が
必

要
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

な
お

、
当

該
桁

数
が

必
要

と

な
る

の
は

タ
イ

ム
ス

タ
ン

プ
の

み
で

あ
り

、
受

注
日

時

及
び

約
定

日
時

に
は

求
め

ら
れ

て
い

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
ご

理
解

の
と

お
り

で
す

。
 

1
7
7
 

 
金

商
業

等
府

令
第

3
3
8

条
第

７
項

第
１

号
の

「
注

文

を
作

成
す

る
た

め
に

用
い

た
プ

ロ
グ

ラ
ム

の
内

容
を

確

認
す

る
こ

と
が

で
き

る
よ

う
に

す
る

こ
と

」
と

い
う

規
定

の
趣

旨
は

、
法

令
の

要
件

を
満

た
す

内
容

の
法

定
帳

簿
を

作
成

す
る

た
め

に
適

切
な

仕
様

を
有

す
る

プ
ロ

グ

ラ
ム

が
用

い
ら

れ
た

こ
と

が
看

取
で

き
る

よ
う

な
記

載

内
容

及
び

記
載

様
式

と
な

っ
て

い
る

こ
と

と
い

う
趣

旨

か
。

 

 
注

文
伝

票
等

（
注

文
伝

票
及

び
発

注
伝

票
並

び
に

こ
れ

ら

に
類

す
る

外
国

帳
簿

書
類

）
の

作
成

に
つ

い
て

は
、

「
注

文

を
作

成
す

る
た

め
に

用
い

た
プ

ロ
グ

ラ
ム

の
内

容
を

確
認

す

る
こ

と
が

で
き

る
よ

う
に

す
る

こ
と

」
と

さ
れ

て
い

ま
す

（
金

商

業
等

府
令

第
3
3
8

条
第

７
項

第
１

号
）
。

こ
れ

は
、

注
文

伝
票

等
に

プ
ロ

グ
ラ

ム
の

内
容

を
記

載
す

る
こ

と
を

求
め

て
い

る

も
の

で
は

な
く
、

例
え

ば
、

注
文

伝
票

等
に

プ
ロ

グ
ラ

ム
の

内
容

を
特

定
す

る
た

め
に

必
要

な
情

報
を

記
載

し
、

注
文

伝

票
等

と
プ

ロ
グ

ラ
ム

の
内

容
を

紐
付

け
る

こ
と

で
、

注
文

時

点
に

お
け

る
プ

ロ
グ

ラ
ム

の
内

容
を

確
認

す
る

こ
と

が
で

き

る
よ

う
に

し
て

い
れ

ば
要

件
を

満
た

す
も

の
と

考
え

ら
れ

ま

す
。

な
お

、
注

文
時

点
か

ら
プ

ロ
グ

ラ
ム

の
内

容
に

変
更

が

生
じ

た
場

合
で

あ
っ

て
も

、
注

文
時

点
に

お
け

る
プ

ロ
グ

ラ

ム
の

内
容

を
確

認
す

る
こ

と
が

で
き

る
よ

う
に

す
る

こ
と

が

必
要

で
す

。
 

1
7
8
 

 
帳

簿
書

類
に

作
成

要
領

と
し

て
「
注

文
を

作
成

す
る

た
め

に
用

い
た

プ
ロ

グ
ラ

ム
の

内
容

を
確

認
す

る
こ

と

が
で

き
る

よ
う

に
す

る
こ

と
」
と

あ
る

が
、

こ
れ

は
注

文

を
作

成
し

た
ア

ル
ゴ

リ
ズ

ム
が

特
定

す
る

こ
と

が
で

き

れ
ば

よ
く

、
プ

ロ
グ

ラ
ム

の
意

図
す

る
動

作
の

仕
組

み
、

あ
る

い
は

ソ
ー

ス
コ

ー
ド

の
保

管
な

ど
を

意
図

し

て
い

る
の

で
は

な
い

こ
と

を
確

認
し

た
い

。
 

�
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1
8
8 

 
監

査
済

財
務

諸
表

に
代

え
て

、
未

監
査

財
務

諸
表

の
提

出
を

認
め

て
も

ら
い

た
い

。
監

査
済

財
務

諸
表

の

提
出

が
必

要
と

決
定

さ
れ

る
の

で
あ

れ
ば

、
事

業
者

の
母

国
で

使
用

さ
れ

て
い

る
一

般
に

公
正

妥
当

と
認

め
ら

れ
た

会
計

原
則

に
従

っ
て

作
成

し
た

財
務

諸
表

の
提

出
を

認
め

て
も

ら
い

た
い

。
 

 
ま

た
、

年
度

末
よ

り
８

か
月

以
内

に
事

業
報

告
書

を

提
出

す
る

こ
と

を
提

案
す

る
。

 

 
事

業
報

告
書

の
貸

借
対

照
表

及
び

損
益

計
算

書
は

、
必

ず
し

も
監

査
済

み
で

あ
る

こ
と

は
求

め
ら

れ
て

お
り

ま
せ

ん
。

 

 
ま

た
、

事
業

報
告

書
の

提
出

期
限

は
、

「
毎

事
業

年
度

経

過
後

３
月

以
内

」
と

な
っ

て
い

ま
す

が
、

「
外

国
法

人
又

は
外

国
に

住
所

を
有

す
る

個
人

で
あ

る
高

速
取

引
行

為
者

が
、

そ
の

本
国

の
法

令
又

は
慣

行
に

よ
り

、
そ

の
事

業
年

度
経

過
後

３
月

以
内

に
事

業
報

告
書

を
提

出
す

る
こ

と
が

で
き

な

い
と

認
め

ら
れ

る
場

合
」
に

は
、

承
認

申
請

書
を

提
出

の

上
、

承
認

を
受

け
れ

ば
、

そ
の

承
認

を
受

け
た

期
間

に
延

長

さ
れ

ま
す

（施
行

令
第

1
8

条
の

４
の

11
、

金
商

業
等

府
令

第
3
4
0

条
）
。

 

1
8
9 

 
事

業
報

告
書

は
、

一
般

に
公

表
さ

れ
る

こ
と

は
な

い

か
。

こ
れ

に
は

、
取

引
量

、
取

引
戦

略
の

詳
細

、
取

引

時
間

、
登

録
者

の
他

の
事

業
に

関
す

る
あ

ら
ゆ

る
情

報
な

ど
、

商
業

的
に

機
密

性
の

高
い

情
報

が
含

ま
れ

て
い

る
。

 

 
事

業
報

告
書

の
記

載
事

項
は

、
公

衆
の

縦
覧

（
法

第
66

条
の

52
第

２
項

）の
対

象
で

は
あ

り
ま

せ
ん

。
 

1
9
0 

 
財

務
情

報
な

ど
は

細
か

い
と

こ
ろ

（
特

に
取

引
利

益
）

ま
で

要
求

さ
れ

て
い

る
が

、
株

式
非

公
開

企
業

で
は

、

そ
う

い
う

情
報

を
公

表
す

る
の

は
難

し
い

と
思

わ
れ

る
。

 

1
9
1 

①
金

融
庁

に
提

出
す

る
財

務
情

報
は

機
密

保
持

さ

れ
、

一
般

に
公

開
さ

れ
な

い
も

の
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

②
事

業
報

告
書

の
一

部
と

し
て

更
新

さ
れ

た
財

務
情

報
が

継
続

的
に

毎
月

必
要

と
さ

れ
る

の
か

、
登

録

申
請

手
続

の
一

環
と

し
て

一
度

だ
け

必
要

と
さ

れ
る

の
か

。
 

③
自

国
の

会
計

基
準

に
従

っ
て

作
成

さ
れ

た
財

務
諸

表
を

提
出

す
る

こ
と

で
足

り
、

日
本

の
会

計
基

準
で

作
成

さ
れ

た
財

務
諸

表
は

要
求

さ
れ

な
い

と
の

理

解
で

よ
い

か
。

 

④
提

出
す

る
財

務
諸

表
は

未
監

査
の

も
の

で
十

分
で

あ
る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

⑤
財

務
諸

表
は

、
関

連
会

社
を

含
ま

ず
、

登
録

を
受

け

る
高

速
取

引
行

為
者

の
み

提
出

す
れ

ば
よ

い
か

。
 

⑥
資

産
運

用
会

社
の

場
合

に
は

、
資

産
運

用
会

社
が

高
速

取
引

行
為

の
取

引
戦

略
に

係
る

フ
ァ

ン
ド

の

財
務

情
報

を
提

供
す

る
選

択
権

を
有

す
る

こ
と

で
よ

い
か

。
 

⑦
損

益
計

算
書

の
提

出
を

要
す

る
場

合
に

は
、

給
与

等
の

費
用

項
目

の
詳

細
を

開
示

す
る

こ
と

な
く
、

大

項
目

の
み

を
提

供
す

る
こ

と
で

足
り

る
こ

と
で

よ
い

か
。

 

①
事

業
報

告
書

の
記

載
事

項
は

、
公

衆
の

縦
覧

（
法

第
6
6

条
の

52
第

２
項

）の
対

象
で

は
あ

り
ま

せ
ん

。
な

お
、

国

家
公

務
員

は
、

国
家

公
務

員
法

第
10

0
条

に
お

い
て

、
秘

密
を

守
る

義
務

が
課

さ
れ

て
い

ま
す

。
 

②
登

録
申

請
書

の
添

付
書

類
と

し
て

最
終

の
貸

借
対

照
表

及
び

損
益

計
算

書
の

提
出

が
必

要
で

あ
る

ほ
か

、
事

業

年
度

ご
と

に
提

出
す

る
事

業
報

告
書

に
お

い
て

貸
借

対

照
表

及
び

損
益

計
算

書
の

提
出

が
必

要
で

す
。

 

③
個

別
事

例
ご

と
に

実
態

に
即

し
て
判
断

さ
れ

る
べ

き
も

の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

④
事

業
報

告
書

の
貸

借
対

照
表

及
び

損
益

計
算

書
は

、
必

ず
し

も
監

査
済

み
で

あ
る

こ
と

は
求

め
ら

れ
て

お
り

ま
せ

ん
。

 

⑤
・
⑥

高
速

取
引

行
為

者
の

貸
借

対
照

表
及

び
損

益
計

算

書
の

提
出

が
求

め
ら

れ
て

い
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

⑦
登

録
申

請
書

の
添

付
書

類
及

び
事

業
報

告
書

の
貸

借

対
照

表
及

び
損

益
計

算
書

は
、

費
用

項
目

の
給

与
等

に

つ
い

て
、

そ
の

詳
細

の
記

載
ま

で
求

め
て

い
る

も
の

で
は

な
い

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

�
��
�
�
��

-
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1
8
5 

 
別

紙
様

式
第

30
号

（事
業

報
告

書
の

様
式

）に
お

い

て
、

当
期

の
業

務
概

要
と

し
て

当
期

に
お

け
る

事
業

活

動
に

関
す

る
概

況
、

事
業

成
績

の
概

況
そ

の
他

営
業

成
績

に
影

響
を

及
ぼ

し
た

重
要

事
項

の
概

要
及

び
株

主
総

会
で

の
議

決
事

項
を

記
載

す
る

こ
と

と
さ

れ
て

い

る
が

、
投

資
運

用
業

者
は

、
そ

の
フ

ァ
ン

ド
の

業
績

に

つ
い

て
報

告
す

る
こ

と
は

で
き

る
が

、
一

般
的

な
業

績

予
想

を
提

出
し

た
り

、
株

主
総

会
を

招
集

す
る

こ
と

は

で
き

な
い

。
こ

う
し

た
種

類
の

情
報

に
つ

い
て

は
、

該

当
す

る
場

合
の

み
記

載
す

る
こ

と
で

よ
い

か
。

 

 
ま

た
、

有
価

証
券

の
売

買
の

状
況

に
関

す
る

項
目

に

つ
い

て
、

投
資

運
用

業
者

は
、

（
上

場
、

非
上

場
及

び

立
会

、
立

会
外

取
引

を
区

別
し

て
）
様

式
に

お
い

て
分

類
さ

れ
て

い
る

株
式

と
債

券
の

記
録

を
保

存
し

て
い

な

い
た

め
、

作
業

の
負

担
が

大
変

重
く
時

間
を

要
す

る
一

方
、

金
融

商
品

取
引

所
は

、
取

引
戦

略
を

タ
グ

付
け

し
、

詳
細

な
取

引
情

報
を

保
管

し
て

い
る

。
そ

の
た

め
、

金
融

商
品

取
引

所
に

そ
の

よ
う

な
詳

細
な

報
告

を
要

求
し

、
高

速
取

引
行

為
者

か
ら

は
株

式
と

債
券

の
一

定
期

間
の

取
引

総
額

（
上

場
、

非
上

場
及

び
立

会
、

立

会
外

取
引

を
分

類
せ

ず
）
を

年
度

ご
と

に
報

告
さ

せ
る

こ
と

を
検

討
し

て
ほ

し
い

。
 

 
株

主
総

会
決

議
事

項
の

要
旨

（別
紙

様
式

第
30

号
の

１

（
４

）
）
に

つ
い

て
は

、
株

主
総

会
決

議
事

項
が

な
い

場
合

に

は
、

記
載

は
不

要
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

 
ま

た
、

高
速

取
引

行
為

者
の

当
局

に
対

す
る

情
報

提
供

等
に

係
る

措
置

と
し

て
、

法
に

お
い

て
事

業
報

告
書

の
作

成
・提

出
義

務
（法

第
6
6

条
の

5
9
）が

定
め

ら
れ

た
こ

と
を

受
け

、
監

督
当

局
に

お
い

て
高

速
取

引
行

為
者

の
業

務
運

営
等

の
状

況
を

把
握

す
る

上
で

必
要

な
も

の
を

定
め

て
い

る
も

の
で

あ
り

、
ご

意
見

の
よ

う
な

変
更

を
行

う
こ

と
は

適
当

で
な

い
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

1
8
6 

 
施

行
令

第
１

条
の

22
第

２
号

に
係

る
高

速
取

引
行

為
を

行
う

者
の

場
合

に
は

、
事

業
報

告
書

に
記

載
す

る
「
有

価
証

券
の

売
買

の
状

況
」
及

び
「
市

場
デ

リ
バ

テ
ィ

ブ
取

引
の

状
況

」
は

、
い

ず
れ

も
記

載
を

要
し

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
ま

た
、

市
場

外
取

引
の

「
そ

の
他

」
は

、
具

体
的

に
ど

の
よ

う
な

取
引

を
想

定
し

て
い

る
か

示
し

て
ほ

し
い

。
 

 
高

速
取

引
行

為
者

と
し

て
登

録
を

受
け

て
い

る
法

人

が
高

速
取

引
行

為
に

該
当

し
な

い
取

引
も

行
っ

て
い

る

場
合

に
は

、
事

業
報

告
書

は
、

高
速

取
引

行
為

に
つ

い
て

の
み

記
載

す
れ

ば
よ

い
か

。
 

 
施

行
令

第
１

条
の

22
第

２
号

に
係

る
高

速
取

引
行

為
を

行
う

者
の

場
合

に
は

、
事

業
報

告
書

に
お

い
て

は
、

取
引

の

内
容

に
応

じ
て

、
①

有
価

証
券

の
売

買
の

状
況

、
②

市
場

デ
リ

バ
テ

ィ
ブ

取
引

の
状

況
の

い
ず

れ
か

に
記

載
す

る
こ

と

が
必

要
で

あ
る

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

 
ま

た
、

市
場

外
取

引
の

「
そ

の
他

」
に

つ
い

て
は

、
現

時
点

に
お

い
て

、
特

定
の

取
引

を
想

定
し

て
い

る
も

の
で

は
あ

り

ま
せ

ん
。

 

 
な

お
、

高
速

取
引

行
為

に
該

当
し

な
い

取
引

に
つ

い
て

は
、

事
業

報
告

書
に

お
け

る
当

該
①

及
び

②
の

記
載

は
不

要
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

1
8
7 

 
取

引
戦

略
ご

と
の

集
計

が
困

難
な

場
合

に
は

、
高

速

取
引

の
総

計
を

提
出

す
る

方
法

で
代

替
し

て
も

よ
い

か
。

 

 
ま

た
、

海
外

の
高

速
取

引
業

者
が

事
業

報
告

書
を

提
出

す
る

場
合

に
は

、
別

紙
様

式
第

3
0

号
に

準
じ

て

英
語

で
作

成
し

て
よ

い
と

い
う

こ
と

は
、

別
紙

様
式

第

3
0

号
と

は
異

な
る

様
式

で
提

出
す

る
こ

と
も

可
能

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
別

紙
様

式
第

3
0

号
（事

業
報

告
書

の
様

式
）の

１
（９

）①

注
意

事
項

１
及

び
②

注
意

事
項

１
で

は
、

い
ず

れ
も

、
取

引

戦
略

ご
と

に
記

載
す

る
こ

と
が

求
め

ら
れ

て
お

り
、

総
計

を

提
出

す
る

方
法

で
は

不
十

分
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

 
ま

た
、

英
語

で
作

成
す

る
場

合
に

は
、

別
紙

様
式

第
30

号

に
準

じ
て

作
成

さ
れ

る
必

要
が

あ
り

ま
す

の
で

、
異

な
る

様

式
で

作
成

す
る

場
合

も
、

別
紙

様
式

第
30

号
に

即
し

た
も

の
と

な
っ

て
い

る
こ

と
が

必
要

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

�
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る
。

し
か

し
、

本
国

で
具

体
的

な
報

告
義

務
が

な
い

た

め
に

こ
の

例
外

の
適

用
を

受
け

ら
れ

な
い

会
社

も
あ

る

と
考

え
ら

れ
る

。
こ

の
た

め
、

期
限

を
延

長
す

る
こ

と
が

適
切

と
考

え
る

。
 

1
9
6
 

 
事

業
報

告
書

の
提

出
期

限
を

３
か

月
か

ら
４

、
５

か

月
に

延
長

し
て

ほ
し

い
。

登
録

業
者

に
追

加
で

１
～

２

か
月

を
与

え
る

こ
と

に
よ

り
、

報
告

書
に

お
い

て
報

告

さ
れ

る
全

て
の

関
係

デ
ー

タ
が

よ
り

終
局

的
な

も
の

と

な
り

、
煩

雑
な

提
出

期
限

の
延

長
申

請
又

は
報

告
訂

正
を

避
け

る
こ

と
が

で
き

る
。

 

 
 

▼
高

速
取

引
行

為
者

の
開

始
等

の
届

出
及

び
廃

業
等

の
届

出
（
法

第
6
6

条
の

60
、

第
6
6

条
の

6
1
、

金
商

業
等

府
令

第
34

1
条

～
第

34
4

条
）
 

1
9
7
 

 
金

商
業

等
府

令
第

3
4
1

条
第

４
号

の
定

款
（
こ

れ
に

準
ず

る
も

の
を

含
む

。
）
の

変
更

に
つ

い
て

は
、

パ
ー

ト

ナ
ー

シ
ッ

プ
形

態
や

い
わ

ゆ
る

L
L
C

の
よ

う
な

契
約

形

態
に

近
い

組
織

形
態

の
高

速
取

引
行

為
者

に
あ

っ
て

は
、

そ
の

収
益

配
分

や
税

務
上

の
取

扱
い

に
関

わ
る

規
定

な
ど

、
当

局
の

規
制

の
上

で
は

重
要

で
な

い
事

項
に

つ
い

て
の

変
更

が
頻

繁
に

あ
り

得
る

。
そ

の
度

ご

と
の

届
出

は
、

規
制

上
の

必
要

性
が

少
な

く
、

他
方

、

海
外

の
高

速
取

引
行

為
者

に
は

負
担

が
大

き
い

た

め
、

同
条

第
５

号
の

役
職

員
の

法
令

違
反

の
届

出
と

同
様

に
、

高
速

取
引

の
規

制
上

当
局

と
し

て
重

要
な

関
心

を
持

つ
事

項
の

変
更

に
限

っ
て

届
出

を
求

め
る

よ
う

に
し

て
ほ

し
い

。
 

 
法

人
に

と
っ

て
の

根
本

規
則

で
あ

る
定

款
が

変
更

さ
れ

た

場
合

に
は

、
当

該
法

人
の

業
務

運
営

に
重

要
な

影
響

を
与

え
る

可
能

性
が

あ
る

こ
と

か
ら

、
そ

の
内

容
を

適
時

に
把

握

す
る

た
め

、
変

更
の

内
容

を
問

わ
ず

、
一

律
に

提
出

を
求

め

る
こ

と
と

し
て

い
る

も
の

で
す

。
 

1
9
8
 

 
高

速
取

引
行

為
者

の
開

始
等

・
廃

止
等

の
届

出
書

の
提

出
期

限
を

詳
細

に
示

し
て

も
ら

い
た

い
。

 

 
新

た
な

金
融

商
品

の
取

引
、

新
規

の
市

場
で

の
取

引
の

開
始

又
は

最
初

に
高

速
取

引
行

為
を

開
始

し
た

と
き

に
必

要
と

な
る

の
か

確
認

し
た

い
。

 

 
開

始
等

の
届

出
は

「遅
滞

な
く
」
（法

第
66

条
の

6
0）

、
廃

止
等

の
届

出
は

「
30

日
以

内
に

」
（
法

第
6
6

条
の

61
第

１

項
）
届

け
出

る
こ

と
が

必
要

で
す

。
届

出
事

由
が

生
じ

て
か

ら
ど

の
程

度
の

期
間

内
に

届
出

を
行

え
ば

「
遅

滞
な

く
」
届

出
を

し
た

と
言

え
る

か
に

つ
い

て
は

、
や

む
を

得
な

い
理

由

が
あ

る
か

ど
う

か
等

に
つ

い
て

個
別

事
例

ご
と

に
実

態
に

即

し
て

判
断

さ
れ

る
べ

き
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

 
ま

た
、

高
速

取
引

行
為

に
係

る
業

務
を

開
始

し
た

と
き

の

届
出

（法
第

6
6

条
の

6
0

第
１

号
）は

、
ご

質
問

に
あ

る
よ

う

な
新

た
な

取
引

ご
と

に
必

要
と

な
る

も
の

で
は

な
い

と
考

え

ら
れ

ま
す

。
 

 
 

●
フ

ェ
ア

・デ
ィ

ス
ク

ロ
ー

ジ
ャ

ー
・
ル

ー
ル

（
上

場
会

社
に

よ
る
公
平

な
情

報
開

示
）
 

 
▼
総
論

 

�
��
�
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1
9
2
 

 
金

商
業

等
府

令
第

33
9

条
第

３
項

に
よ

れ
ば

、
事

業

報
告

書
（
貸

借
対

照
表

及
び

損
益

計
算

書
を

含
む

。
）

は
一

般
に

公
正

妥
当

と
認

め
ら

れ
る

企
業

会
計

の
慣

行
に

従
っ

て
作

成
す

る
も

の
と

さ
れ

て
い

る
が

、
現

行

の
金

商
業

等
府

令
第

2
46

条
の

３
第

３
項

の
外

国
の

特
例

業
務

届
出

者
に

対
す

る
扱

い
と

同
様

に
、

指
定

国
際

会
計

基
準

、
修

正
国

際
基

準
又

は
主

た
る

営
業

所
等

の
所

在
す

る
外

国
に

お
け

る
公

正
妥

当
な

企
業

会
計

慣
行

を
含

む
旨

を
明

示
し

て
ほ

し
い

。
 

 
今

般
の

改
正

で
は

、
高

速
取

引
行

為
者

と
高

速
取

引
行

為
を

行
う

金
融

商
品

取
引

業
者

に
つ

い
て

、
同

様
の

規
定

を

整
備

し
て

お
り

、
ご

指
摘

の
規

定
は

、
現

行
の

金
融

商
品

取

引
業

者
の

規
定

と
同

様
の

規
定

を
設

け
て

い
る

も
の

で
す

。
 

 
 

 
 

 
（
提

出
期

限
の

承
認

）
 

1
9
3
 

 
施

行
令

第
1
8

条
の

４
の

11
た

だ
し

書
に

お
い

て
、

外
国

法
人

が
そ

の
本

国
の

法
令

又
は

慣
行

に
よ

り
そ

の
事

業
年

度
経

過
後

３
か

月
以

内
に

事
業

報
告

書
を

提
出

す
る

こ
と

が
で

き
な

い
場

合
に

は
、

金
融

庁
長

官

の
承

認
を

受
け

る
こ

と
が

予
定

さ
れ

て
お

り
、

金
商

業

等
府

令
第

3
40

条
に

お
い

て
は

、
承

認
申

請
書

に
記

載
さ

れ
た

法
令

又
は

慣
行

に
関

す
る

事
項

が
真

実
か

つ
正

確
で

あ
る

こ
と

に
つ

い
て

の
法

律
専

門
家

の
法

律
意

見
書

が
要

求
さ

れ
て

い
る

が
、

法
令

で
事

業
年

度
ご

と
の

報
告

書
等

の
作

成
義

務
を

負
わ

な
い

会
社

や
、

金
融

グ
ル

ー
プ

に
お

け
る

連
結

計
算

の
み

行
っ

て
い

る
場

合
も

あ
る

。
こ

の
場

合
に

は
、

親
会

社
に

関

す
る

報
告

書
が

完
成

後
に

作
成

開
始

と
な

り
、

か
つ

、

法
令

上
求

め
ら

れ
る

も
の

で
も

な
い

場
合

に
は

法
令

上
の

期
限

が
存

在
し

な
い

こ
と

に
な

る
が

、
こ

の
よ

う

な
場

合
に

お
け

る
承

認
申

請
に

つ
い

て
は

期
限

が
な

い
旨

の
法

律
専

門
家

の
法

律
意

見
書

を
提

出
す

る
こ

と
と

な
る

が
よ

い
か

。
 

 
ま

た
、

そ
の

場
合

に
申

請
す

る
期

限
日

は
翌

事
業

年

度
最

終
日

と
な

る
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

 
承

認
申

請
書

の
添

付
書

類
の

具
体

的
な

内
容

に
つ

い
て

は
、

個
別

事
例

ご
と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

 
な

お
、

事
業

報
告

書
の

提
出

期
限

に
関

す
る

承
認

は
、

当

該
事

業
報

告
書

に
係

る
事

業
年

度
の

翌
事

業
年

度
開

始
後

３
か

月
以

内
に

受
け

る
必

要
が

あ
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

1
9
4
 

 
他

の
海

外
市

場
に

お
け

る
規

制
と

同
じ

く
、

申
請

締

め
切

り
を

決
算

期
の

６
か

月
以

内
と

し
て

ほ
し

い
。

 

1
9
5
 

 
事

業
報

告
書

の
提

出
期

限
の

延
長

を
検

討
し

て
ほ

し
い

。
改

正
案

の
３

か
月

は
、

他
国

の
規

制
に

比
べ

て

短
い

（
例

え
ば

、
シ

ン
ガ

ポ
ー

ル
で

は
免

許
を

受
け

た

会
社

の
提

出
期

間
が

５
か

月
以

内
、

香
港

で
は

４
か

月
以

内
と

さ
れ

て
い

る
。

）
。

期
限

が
延

長
さ

れ
る

こ
と

に
よ

り
、

対
象

者
が

十
分

な
時

間
を

も
っ

て
事

業
報

告

書
を

作
成

す
る

こ
と

が
で

き
、

金
融

庁
に

対
す

る
期

限

の
延

長
申

請
件

数
も

減
少

す
る

と
考

え
ら

れ
る

。
登

録

を
受

け
た

会
社

が
本

国
の

法
令

又
は

慣
行

に
よ

り
期

限
内

に
提

出
を

行
う

こ
と

が
で

き
な

い
と

認
め

ら
れ

る

場
合

に
は

、
期

間
が

延
長

さ
れ

る
こ

と
は

理
解

し
て

い

 
今

般
の

改
正

で
は

、
高

速
取

引
行

為
者

と
高

速
取

引
行

為
を

行
う

金
融

商
品

取
引

業
者

に
つ

い
て

、
同

様
の

規
定

を

整
備

し
て

お
り

、
ご

指
摘

の
規

定
は

、
現

行
の

金
融

商
品

取

引
業

者
の

規
定

と
同

様
の

規
定

を
設

け
て

い
る

も
の

で
す

。
 

 
な

お
、

事
業

報
告

書
の

提
出

期
限

の
延

長
承

認
に

つ
い

て
は

、
そ

の
本

国
の

法
令

だ
け

で
は

な
く
、

慣
行

に
よ

り
、

そ

の
事

業
年

度
経

過
後

３
か

月
以

内
に

事
業

報
告

書
を

提
出

す
る

こ
と

が
で

き
な

い
と

認
め

ら
れ

る
場

合
も

対
象

と
な

っ
て

い
ま

す
（
施

行
令

第
1
8

条
の

４
の

11
）
。

 �
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▼

売
買

等
に

当
た

ら
な

い
も

の
（
重

要
情

報
公

表
府

令
第

３
条

）
 

2
0
4 

法
第

1
66

条
第

６
項

各
号

の
イ

ン
サ

イ
ダ

ー
取

引

規
制

の
適

用
除

外
と

な
る

取
引

と
重

要
情

報
公

表
府

令
第

３
条

の
売

買
等

に
当

た
ら

な
い

も
の

が
一

致
し

て
い

な
い

理
由

は
何

か
。

 

重
要

情
報

公
表

府
令

第
３

条
各

号
に

お
い

て
は

、
F
D

ル

ー
ル

を
踏

ま
え

、
上

場
会

社
等

か
ら

取
引

関
係

者
に

対
し

て

重
要

情
報

の
伝

達
が

行
わ

れ
る

こ
と

が
想

定
さ

れ
る

行
為

に

つ
い

て
規

定
し

て
お

り
ま

す
。

 

2
0
5 

上
場

有
価

証
券

等
に

含
ま

れ
る

上
場

会
社

等
が

発
行

す
る

短
期

社
債

（
電

子
C

P
）
の

現
先

取
引

に
も

と
づ

く
取

得
行

為
は

、
現

先
取

引
の

約
定

時
点

で
確

定
す

る
も

の
で

あ
り

、
重

要
情

報
公

表
府

令
第

３
条

第
１

号
に

含
ま

れ
る

の
か

。
 

電
子

C
P

の
現

先
取

引
に

も
と

づ
く
取

得
行

為
は

重
要

情

報
公

表
府

令
第

３
条

第
１

号
の

行
為

に
該

当
す

る
と

考
え

ら

れ
ま

す
。

 

2
0
6 

重
要

情
報

公
表

府
令

第
３

条
第

３
号

で
規

定
し

て

い
る

「
投

資
者

を
保

護
す

る
た

め
の

法
令

上
の

手
続

に
従

い
行

う
行

為
」
と

は
、

具
体

的
に

ど
の

よ
う

な
行

為
を

想
定

し
て

い
る

の
か

。
 

重
要

情
報

公
表

府
令

第
３

条
第

３
号

で
規

定
し

て
い

る

「
投

資
者

を
保

護
す

る
た

め
の

法
令

上
の

手
続

に
従

い
行

う

行
為

」
と

し
て

は
、

公
開

買
付

け
に

対
抗

す
る

た
め

上
場

会

社
等

の
取

締
役

会
が

決
定

し
た

要
請

に
基

づ
き

行
わ

れ
る

、

い
わ

ゆ
る

防
戦

買
い

が
想

定
さ

れ
ま

す
。

 

 
▼

取
引

関
係

者
及

び
上

場
有

価
証

券
等

に
係

る
売

買
等

を
行

う
蓋

然
性

の
高

い
者

（重
要

情
報

公
表

府
令

第
４

条
 

及
び

第
７

条
） 

2
0
7 

重
要

情
報

公
表

府
令

に
規

定
す

る
取

引
関

係
者

の
範

囲
に

、
金

融
商

品
取

引
業

者
や

登
録

金
融

機

関
と

し
て

の
登

録
を

行
っ

て
い

な
い

独
立

系
の

M
&
A

ア
ド

バ
イ

ザ
リ

ー
会

社
や

コ
ン

サ
ル

テ
ィ

ン
グ

会
社

が

含
ま

れ
て

い
な

い
。

こ
れ

ら
の

者
が

、
例

え
ば

証
券

会

社
の

投
資

銀
行

部
門

と
同

様
の

財
務

ア
ド

バ
イ

ザ
リ

ー
業

務
等

を
行

っ
て

い
る

場
合

も
、

取
引

関
係

者
に

含
ま

れ
な

い
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

重
要

情
報

公
表

府
令

第
４

条
各

号
に

掲
げ

る
者

又
は

そ

の
役

員
等

に
該

当
し

な
い

者
に

つ
い

て
は

、
同

府
令

第
７

条

に
該

当
し

な
い

限
り

、
F
D

ル
ー

ル
の

取
引

関
係

者
に

含
ま

れ

ま
せ

ん
。

 

2
0
8 

取
引

関
係

者
に

つ
い

て
、

重
要

情
報

公
表

府
令

第

４
条

で
は

「
登

録
金

融
機

関
」
、

同
府

令
第

７
条

で
は

「
適

格
機

関
投

資
家

」
が

規
定

さ
れ

て
い

る
が

、
法

人

が
、

「
登

録
金

融
機

関
」兼

「
適

格
機

関
投

資
家

」
で

あ

る
場

合
に

つ
い

て
は

、
そ

の
役

員
等

は
、

法
第

2
7

条

の
36

第
１

項
第

１
号

と
同

項
第

２
号

の
双

方
に

該
当

す
る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

登
録

金
融

機
関

で
あ

り
、

か
つ

適
格

機
関

投
資

家
で

も
あ

る
者

の
役

員
等

に
つ

い
て

は
、

そ
の

担
当

す
る

業
務

に
応

じ
、

そ
れ

ぞ
れ

の
規

定
の

適
用

を
受

け
る

こ
と

に
な

る
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
そ

の
旨

を
明

ら
か

に
す

る
た

め
、

重
要

情
報

公

表
府

令
第

７
条

の
規

定
を

修
正

い
た

し
ま

す
。

 

2
0
9 

重
要

情
報

公
表

府
令

第
４

条
第

５
号

に
規

定
す

る

者
と

は
、

具
体

的
に

ど
の

よ
う

な
者

を
想

定
し

て
い

る

の
か

、
ま

た
、

投
資

助
言

業
者

は
同

条
第

１
号

に
該

当
す

る
の

か
。

 

重
要

情
報

公
表

府
令

第
４

条
第

５
号

に
規

定
す

る
者

は
、

独
立

し
た

立
場

で
ア

ナ
リ

ス
ト

業
務

を
行

う
、

金
融

商
品

取
引

業
の

登
録

を
受

け
て

い
な

い
者

を
想

定
し

て
い

ま
す

。
ま

た
、

投
資

助
言

業
者

に
つ

い
て

は
、

金
融

商
品

取
引

業
者

に
該

当
す

る
た

め
、

同
条

第
１

号
に

該
当

し
ま

す
。

 

�
��
�
�
��

 

- 
5

1
 -

 

1
9
9 

フ
ェ

ア
・
デ

ィ
ス

ク
ロ

ー
ジ

ャ
ー

・ル
ー

ル
（
以

下
「
F
D

ル
ー

ル
」
と

い
う

。
）
が

導
入

さ
れ

る
こ

と
と

な
っ

た
こ

と

に
つ

い
て

評
価

し
た

い
。

公
平

な
情

報
開

示
を

確
保

す
る

と
い

う
ル

ー
ル

は
、

全
て

の
投

資
家

が
安

心
し

て

取
引

で
き

る
た

め
に

極
め

て
重

要
な

制
度

で
あ

り
、

資

本
市

場
の

健
全

な
発

展
に

資
す

る
も

の
と

考
え

る
。

 

F
D

ル
ー

ル
は

、
発

行
者

に
よ

る
早

期
の

情
報

開

示
を

促
進

し
、

ひ
い

て
は

投
資

家
と

の
対

話
を

促
進

す
る

も
の

で
あ

る
。

そ
の

た
め

に
は

、
F
D

ル
ー

ル
に

よ
る

公
平

な
情

報
開

示
が

「
縮

小
均

衡
」
で

達
成

さ
れ

る
の

で
は

な
く
、

「
拡

大
均

衡
」
で

達
成

さ
れ

る
よ

う
に

す
る

べ
き

で
あ

る
。

 

金
融

庁
に

お
い

て
も

、
引

き
続

き
企

業
等

に
対

し
、

「
重

要
情

報
」の

範
囲

を
は

じ
め

F
D

ル
ー

ル
に

つ
い

て
の

周
知

徹
底

を
、

強
く
お

願
い

し
た

い
。

 

F
D

ル
ー

ル
の

趣
旨

に
ご

理
解

い
た

だ
き

あ
り

が
と

う
ご

ざ

い
ま

す
。

 

F
D

ル
ー

ル
の

導
入

に
は

、
発

行
者

に
よ

る
公

平
な

情
報

開
示

を
確

保
す

る
と

と
も

に
、

発
行

者
側

の
情

報
開

示
ル

ー

ル
が

整
備

・
明

確
化

さ
れ

る
こ

と
で

、
発

行
者

に
よ

る
早

期
の

情
報

開
示

が
促

進
さ

れ
、

そ
の

結
果

と
し

て
投

資
家

と
の

対

話
も

促
進

さ
れ

る
と

い
っ

た
積

極
的

意
義

が
あ

る
と

さ
れ

て
い

ま
す

。
上

場
会

社
等

に
お

い
て

は
、

F
D

ル
ー

ル
の

趣
旨

・
意

義
を

踏
ま

え
、

引
き

続
き

積
極

的
に

情
報

開
示

を
行

う
こ

と
が

期
待

さ
れ

て
い

ま
す

。
 

当
庁

に
お

い
て

も
、

F
D

ル
ー

ル
の

意
義

や
そ

の
内

容
に

つ
い

て
の

理
解

が
深

ま
る

よ
う

、
企

業
等

へ
の

周
知

を
図

っ

て
い

き
ま

す
。

 

2
0
0 

F
D

ル
ー

ル
導

入
後

、
ル

ー
ル

に
抵

触
す

る
事

象

が
発

生
し

た
場

合
や

実
務

の
積

上
げ

の
中

で
ガ

イ
ド

ラ
イ

ン
の

修
正

が
発

生
し

た
場

合
、

事
例

内
容

に
つ

い
て

、
明

示
し

て
ほ

し
い

。
ま

た
、

引
き

続
き

、
ル

ー
ル

作
り

に
上

場
会

社
等

が
関

わ
る

こ
と

が
で

き
る

よ
う

配

慮
し

て
ほ

し
い

。
そ

の
際

、
重

要
情

報
の

範
囲

を
可

能

な
限

り
明

確
に

し
て

頂
く
こ

と
、

ま
た

過
度

に
広

が
る

こ

と
が

な
い

よ
う

、
十

分
な

配
慮

を
お

願
い

し
た

い
。

 

F
D

ル
ー

ル
の

実
施

に
当

た
っ

て
は

、
上

場
会

社
等

と
投

資
家

と
の

対
話

の
中

で
、

実
務

の
積

上
げ

を
図

っ
て

い
く
こ

と

が
望

ま
し

い
と

考
え

ら
れ

て
い

る
と

こ
ろ

で
あ

り
、

上
場

会
社

等
に

お
い

て
は

、
何

が
重

要
情

報
に

該
当

す
る

か
に

つ
い

て

投
資

家
と

積
極

的
に

対
話

す
る

こ
と

が
期

待
さ

れ
て

い
ま

す
。

 

F
D

ル
ー

ル
を

踏
ま

え
た

発
行

者
側

で
の

重
要

情
報

の
管

理
方

法
に

つ
い

て
は

ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

案
問

２
に

お
い

て
、

ま

た
、

伝
達

さ
れ

た
情

報
が

重
要

情
報

に
該

当
す

る
と

の
指

摘

を
受

け
た

と
き

の
対

応
に

つ
い

て
は

同
案

問
３

に
お

い
て

記

載
し

て
い

ま
す

が
、

ル
ー

ル
に

関
す

る
情

報
提

供
や

ご
質

問

は
、

上
場

会
社

等
が

有
価

証
券

報
告

書
を

提
出

し
て

い
る

財

務
局

等
に

お
い

て
受

け
付

け
ま

す
。

金
融

庁
・
財

務
局

で

は
、

上
場

会
社

等
や

F
D

ル
ー

ル
の

運
用

実
態

を
把

握
す

る

と
と

も
に

、
今

後
の

実
務

の
積

上
げ

を
踏

ま
え

、
F
D

ル
ー

ル

の
理

解
に

資
す

る
よ

う
、

必
要

な
情

報
提

供
な

ど
に

努
め

て

い
き

ま
す

。
 

2
0
1 

「
重

要
情

報
」
に

該
当

す
る

可
能

性
に

疑
義

が
あ

り
、

当
局

に
連

絡
す

る
場

合
、

ど
こ

に
連

絡
・
相

談
す

る
こ

と
に

な
る

の
か

。
 

2
0
2 

上
場

会
社

等
と

投
資

家
と

の
対

話
の

中
で

、
F
D

ル

ー
ル

の
実

務
の

積
上

げ
を

図
っ

て
い

く
に

当
た

り
、

金

融
庁

と
し

て
も

 

①
「
重

要
情

報
」
の

事
例

に
つ

い
て

、
双

方
の

コ
ン

セ

ン
サ

ス
が

得
ら

れ
な

か
っ

た
事

例
や

特
異

事
例

な

ど
に

つ
い

て
、

「
事

例
集

」
の

公
表

に
よ

る
情

報
の

共
有

 

②
こ

れ
ま

で
は

開
示

さ
れ

て
い

た
情

報
の

開
示

を
拒

む
よ

う
な

事
例

の
把

握
 

③
上

場
会

社
等

に
よ

る
デ

ィ
ス

ク
ロ

ー
ジ

ャ
ー

ポ
リ
シ

ー
の

開
示

の
推
奨

 

な
ど

に
取

り
組
ん

で
頂

き
た

い
。

 

 
▼

そ
の

発
行

者
が

上
場

会
社

等
と

な
る

有
価

証
券

の
範

囲
（施

行
令
第

1
4
条

の
1
6
） 

2
0
3
 

F
D

ル
ー

ル
の

対
象

か
ら

、
指
定
外
国

金
融
商
品

取
引
所

に
上

場
さ

れ
て

い
る

有
価

証
券

が
除
外

さ
れ

て
い

る
の

は
、

当
該

有
価

証
券

が
、

指
定
外
国

金
融

商
品

取
引
所

に
上

場
さ

れ
て

い
る

場
合

、
当

該
取

引

所
の
所
在
地
国

の
重

要
情

報
公

表
に

関
す

る
法
令

等
が

、
一
次

的
に
適

用
さ

れ
る

た
め

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

ご
理

解
の

と
お

り
で

す
。

 

�
��
�
�
��
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▼

重
要

情
報

の
適

切
な

管
理

の
た

め
に

必
要

な
措

置
等

（
重

要
情

報
公

表
府

令
第

５
条

及
び

第
６

条
）
 

2
1
6
 

銀
行

は
、

上
場

会
社

等
か

ら
外

国
企

業
買

収
に

係

る
融

資
の

相
談

を
受

け
る

こ
と

が
あ

り
、

当
該

上
場

会

社
等

に
対

し
て

通
貨

の
金

利
上

昇
リ

ス
ク

や
為

替
変

動
リ

ス
ク

を
ヘ

ッ
ジ

す
る

目
的

で
金

融
商

品
取

引
業

等
（
登

録
金

融
機

関
業

務
）
に

該
当

す
る

店
頭

デ
リ

バ

テ
ィ

ブ
取

引
を

提
案

す
る

こ
と

が
あ

る
。

 

こ
の

よ
う

な
提

案
を

行
う

こ
と

は
重

要
情

報
公

表
府

令
第

５
条

の
「
金

融
商

品
取

引
業

等
に

お
い

て
利

用
」

す
る

こ
と

に
は

な
ら

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

上
場

会
社

等
か

ら
、

重
要

情
報

の
伝

達
を

伴
う

融
資

の
相

談
を

受
け

た
際

に
、

金
利

や
為

替
に

関
す

る
店

頭
デ

リ
バ

テ

ィ
ブ

取
引

を
提

案
す

る
こ

と
は

、
重

要
情

報
公

表
府

令
第

５
条

の
「
金

融
商

品
取

引
業

等
に

お
い

て
利

用
」
す

る
こ

と
に

は
な

ら
な

い
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

2
1
7
 

登
録

金
融

機
関

で
あ

る
銀

行
が

、
登

録
金

融
機

関

業
務

と
し

て
で

は
な

く
、

銀
行

法
上

の
固

有
業

務
で

あ

る
融

資
業

務
、

又
は

登
録

金
融

機
関

業
務

に
は

該
当

し
な

い
銀

行
法

第
1
0

条
第

２
項

の
付

随
業

務
（例

え

ば
ア

ド
バ

イ
ザ

リ
ー

業
務

）
を

行
う

場
合

、
当

該
業

務

に
従

事
す

る
者

は
、

重
要

情
報

公
表

府
令

第
６

条
の

「
金

融
商

品
取

引
業

に
係

る
業

務
に

従
事

し
て

い
な

い
者

」
に

該
当

し
、

同
府

令
第

５
条

の
「
的

確
な

措
置

」

が
講

じ
ら

れ
て

い
れ

ば
、

法
第

2
7

条
の

36
第

１
項

の

「
取

引
関

係
者

」
に

該
当

し
な

い
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

銀
行

が
、

登
録

金
融

機
関

業
務

と
し

て
で

は
な

く
、

融
資

業

務
や

登
録

金
融

機
関

業
務

に
該

当
し

な
い

付
随

業
務

を
行

う

場
合

、
重

要
情

報
公

表
府

令
第

５
条

に
規

定
す

る
措

置
が

講

じ
ら

れ
て

い
れ

ば
、

こ
れ

ら
の

業
務

に
従

事
す

る
者

は
取

引

関
係

者
に

該
当

し
な

い
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

2
1
8
 

金
融

商
品

取
引

業
者

、
登

録
金

融
機

関
、

信
用

格

付
業

者
、

投
資

法
人

の
代

理
人

弁
護

士
が

、
ド

キ
ュ

メ

ン
テ

ー
シ

ョ
ン

・
交

渉
等

の
履

行
の

過
程

で
上

場
会

社

等
よ

り
重

要
情

報
の

伝
達

を
受

け
た

場
合

、
当

該
代

理
人

弁
護

士
は

、
金

融
商

品
取

引
業

者
の

代
理

人
と

な
る

の
か

、
そ

れ
と

も
金

融
商

品
取

引
業

等
以

外
の

業
務

を
行

う
者

と
な

る
の

か
。

 

ま
た

、
こ

の
場

合
、

弁
護

士
法

上
の

守
秘

義
務

と

法
第

2
7

条
の

3
6

第
１

項
た

だ
し

書
の

守
秘

義
務

及

び
取

引
を

し
て

は
な

ら
な

い
義

務
と

の
関

係
は

ど
う

な

る
の

か
。

 

法
第

2
7

条
の

3
6

第
１

項
第

１
号

は
、

取
引

関
係

者
に

該

当
す

る
者

と
し

て
、

金
融

商
品

取
引

業
者

等
又

は
そ

の
「
役

員
等

」
を

規
定

し
て

お
り

、
「
役

員
等

」
に

は
代

理
人

も
含

ま
れ

る
こ

と
か

ら
、

弁
護

士
が

、
金

融
商

品
取

引
業

者
等

の
行

う

金
融

商
品

取
引

業
等

に
関

す
る

代
理

人
と

し
て

職
務

を
行

う

場
合

、
取

引
関

係
者

に
該

当
す

る
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

こ
の

場
合

、
法

第
2
7

条
の

36
第

１
項

た
だ

し
書

の
適

用

を
受

け
る

た
め

に
は

、
当

該
代

理
人

弁
護

士
に

守
秘

義
務

が

課
さ

れ
て

い
る

こ
と

に
加

え
、

代
理

業
務

を
依

頼
し

た
金

融
商

品
取

引
業

者
等

に
守

秘
義

務
が

課
さ

れ
て

い
る

こ
と

が
求

め

ら
れ

る
と

共
に

、
両

者
に

売
買

等
を

し
て

は
な

ら
な

い
義

務
が

課
さ

れ
て

い
る

こ
と

が
求

め
ら

れ
る

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

 
▼

重
要

情
報

の
伝

達
と

同
時

に
公

表
す

る
こ

と
が

困
難

な
場

合
（
重

要
情

報
公

表
府

令
第

８
条

）
 

2
1
9
 

上
場

会
社

等
が

、
「
意

図
せ

ず
重

要
情

報
を

伝

達
」
、

い
わ

ば
「
う

っ
か

り
漏

洩
」
、

を
し

た
場

合
、

重
要

情
報

公
表

府
令

第
８

条
第

１
号

で
「
同

時
」
で

な
く
「
速

や
か

に
」
公

表
す

る
こ

と
が

求
め

ら
れ

て
い

る
が

、
伝

達
を

受
け

た
側

が
イ

ン
サ

イ
ダ

ー
取

引
規

制
の

適
用

を
受

け
る

リ
ス

ク
が

あ
る

以
上

、
こ

の
よ

う
な

「
う

っ
か

り
漏

洩
」を

許
容

す
べ

き
で

は
な

い
の

で
は

な
い

か
。

 

取
引

関
係

者
に

意
図

せ
ず

重
要

情
報

を
伝

達
し

た
場

合

に
つ

い
て

は
、

当
該

重
要

情
報

の
伝

達
と

同
時

に
こ

れ
を

公

表
す

る
こ

と
が

困
難

と
考

え
ら

れ
る

た
め

、
重

要
情

報
公

表

府
令

第
８

条
第

１
号

に
お

い
て

、
「
速

や
か

に
」
公

表
す

る
こ

と

が
求

め
ら

れ
る

場
合

と
し

て
規

定
し

て
い

る
も

の
で

す
。

 

�
��
�
�
��

-
5

3
 -

2
1
0 

重
要

情
報

公
表

府
令

第
７

条
第

３
号

に
該

当
す

る

の
は

、
法

人
の

主
た

る
目

的
と

し
て

有
価

証
券

に
対

す
る

投
資

を
規

定
し

て
い

る
法

人
等

（
富

裕
層

が
個

人
で

は
な

く
法

人
と

し
て

投
資

を
行

う
た

め
設

立
す

る

法
人

等
）
だ

け
で

な
く
、

一
般

の
事

業
会

社
が

、
事

業

戦
略

と
し

て
M

&
A

等
を

盛
ん

に
行

っ
た

結
果

、
買

収

し
た

会
社

の
株

式
が

総
資

産
に

占
め

る
割

合
が

過
半

と
な

っ
た

場
合

も
、

同
号

に
該

当
す

る
の

か
。

 

あ
る

法
人

そ
の

他
の

団
体

が
、

重
要

情
報

公
表

府
令

第
７

条
第

３
号

に
該

当
す

る
か

ど
う

か
に

つ
い

て
は

、
当

該
法

人

そ
の

他
の

団
体

の
定

款
等

に
お

い
て

有
価

証
券

に
対

す
る

投
資

が
主

た
る

目
的

と
し

て
掲

げ
ら

れ
て

い
る

か
ど

う
か

の

み
な

ら
ず

、
当

該
法

人
そ

の
他

の
団

体
の

業
務

内
容

も
踏

ま

え
て

判
断

さ
れ

ま
す

。
 

こ
の

た
め

、
本

質
的

に
投

資
以

外
の

事
業

を
行

う
会

社
で

あ
っ

て
、

有
価

証
券

へ
の

純
投

資
を

目
的

と
し

な
い

会
社

で

あ
れ

ば
、

同
号

に
は

該
当

し
な

い
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

2
1
1 

生
命

保
険

会
社

の
営

業
担

当
者

が
、

保
険

募
集

や
融

資
営

業
の

過
程

に
お

い
て

、
顧

客
で

あ
る

上
場

会
社

等
の

重
要

情
報

の
伝

達
を

受
け

る
場

合
、

重
要

情
報

公
表

府
令

第
７

条
に

規
定

す
る

「
上

場
会

社
等

の
投

資
者

に
対

す
る

広
報

に
係

る
業

務
に

関
し

て
」

重
要

情
報

の
伝

達
を

受
け

た
も

の
で

は
な

い
た

め
、

同
条

に
掲

げ
る

「
取

引
関

係
者

」
に

該
当

し
な

い
と

の

理
解

で
よ

い
か

。
 

生
命

保
険

会
社

の
営

業
担

当
者

が
、

顧
客

で
あ

る
上

場

会
社

等
の

投
資

家
に

対
す

る
広

報
と

は
関

連
し

な
い

形
で

、

保
険

募
集

や
融

資
営

業
の

過
程

に
お

い
て

重
要

情
報

の
伝

達
を

受
け

る
場

合
に

つ
い

て
は

、
重

要
情

報
公

表
府

令
第

７

条
の

「
取

引
関

係
者

」
に

は
該

当
し

な
い

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

2
1
2 

決
算

説
明

会
の

個
人

へ
の

公
開

（
イ

ン
タ

ー
ネ

ッ
ト

を
介

し
て

の
ス

ト
リ

ー
ミ

ン
グ

配
信

等
に

よ
る

）
を

直
接

的
に

企
業

に
奨

励
す

る
こ

と
ま

で
は

し
な

い
と

し
て

も
、

決
算

説
明

会
の

場
で

未
公

開
の

重
要

情
報

を
説

明
会

参
加

者
に

対
し

て
の

み
開

示
す

る
こ

と
は

Ｆ
Ｄ

ル

ー
ル

の
違

反
に

な
る

こ
と

を
明

確
に

企
業

に
対

し
て

広
く
周

知
し

て
ほ

し
い

。
 

上
場

会
社

等
の

決
算

説
明

会
は

、
重

要
情

報
公

表
府

令

第
７

条
第

４
号

に
掲

げ
る

「
運

営
、

業
務

又
は

財
産

に
関

す
る

情
報

を
特

定
の

投
資

者
等

に
提

供
す

る
こ

と
を

目
的

と
し

た

会
合

」に
該

当
す

る
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

こ
の

た
め

、
当

該
決

算
説

明
会

に
お

い
て

書
面

や
口

頭
で

の
説

明
・
質

疑
応

答
で

重
要

情
報

を
伝

達
す

る
場

合
や

意
図

せ
ず

伝
達

し
た

場
合

に
は

、
Ｆ

Ｄ
ル

ー
ル

に
基

づ
く
公

表
が

必
要

と
な

り
ま

す
。

 

上
場

会
社

等
に

お
い

て
は

、
Ｆ
Ｄ

ル
ー

ル
の

趣
旨

・意
義

を

踏
ま

え
、

引
き

続
き

積
極

的
に

情
報

開
示

を
行

う
こ

と
が

期

待
さ

れ
て

い
ま

す
。

 

2
1
3 

重
要

情
報

公
表

府
令

第
７

条
柱

書
の

「
法

人
そ

の
 

他
の

団
体

の
役

員
等

」
に

は
、

ど
の

よ
う

な
者

が
含

ま

れ
る

の
か

。
 

「
法

人
そ

の
他

の
団

体
の

役
員

等
」
と

は
、

役
員

や
フ

ァ
 

ン
ド

マ
ネ

ー
ジ

ャ
ー

、
ア

ナ
リ

ス
ト

等
を

想
定

し
て

い
ま

す
。

ご

意
見

を
踏

ま
え

、
そ

の
趣

旨
が

明
確

に
な

る
よ

う
、

規
定

 

の
文

言
を

「上
場

有
価

証
券

等
に

投
資

を
す

る
の

に
必

要
 

な
権

限
を

有
す

る
者

及
び

当
該

者
に

対
し

て
有

価
証

券
に

 

関
連

す
る

情
報

の
提

供
又

は
助

言
を

行
う

者
」に

修
正

い
 

た
し

ま
す

。
 

2
1
4 

重
要

情
報

公
表

府
令

第
７

条
第

４
号

の
「
投

資
者

等
」
に

は
マ

ス
コ

ミ
や

報
道

関
係

者
は

含
ま

れ
な

い
の

か
。

 

重
要

情
報

公
表

府
令

第
７

条
第

４
号

に
規

定
す

る
会

合
の

範
囲

に
関

す
る

ご
質
問

と
考

え
ら

れ
ま

す
が

、
同

号
に

規
定

す
る

会
合

と
は

、
上

場
会

社
等

が
企

業
内

容
を

理
解

し
て

も

ら
う

こ
と

を
通
じ

て
投

資
を
促

す
IR

目
的

の
会

合
で

あ
る

こ
と

か
ら

、
こ

う
し

た
目

的
を

有
し

な
い

会
合

は
、

同
号

に
規

定
す

る
会

合
の
範
囲

に
は

含
ま

れ
な

い
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

2
1
5
 

重
要

情
報

公
表

府
令

第
７

条
第

４
号

で
は

「
当

該

会
合

に
出
席

し
て

い
る
間

に
限

る
」
と

規
定

さ
れ

て
い

る
が

、
同

号
に

規
定

す
る

会
合
後

に
個
別

に
質
問

し

た
事
項

に
つ

い
て

も
、

「
当

該
会

合
に
出
席

し
て

い
る

間
」に

含
ま

れ
る

の
か

。
 

重
要

情
報

公
表

府
令

第
７

条
第

４
号

に
規

定
す

る
会

合

は
、

上
場

会
社

等
が

企
業

内
容

を
理

解
し

て
も

ら
う

こ
と

を
通

じ
て

投
資

を
促

す
IR

目
的

の
会

合
で

あ
る

こ
と

か
ら

、
ご
指

摘
の

よ
う

な
ケ

ー
ス

に
お

い
て

も
、

上
記

の
よ

う
な

目
的

を
も

っ
て

行
う

も
の

で
あ

れ
ば

、
同

号
に

規
定

す
る

会
合

に
含

ま

れ
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。
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⑥
 親

会
社

が
行

い
、

又
は

行
お

う
と

す
る

行
為

 

2
2
5 

重
要

情
報

公
表

府
令

第
９

条
に

関
し

、
事

業
活

動

が
複

雑
化

す
る

中
で

は
、

限
定

列
挙

さ
れ

た
行

為
以

外
に

も
、

「
当

該
重

要
情

報
を

公
表

す
る

こ
と

に
よ

り
、

当
該

行
為

の
遂

行
に

重
大

な
支

障
が

生
ず

る
」
ケ

ー

ス
が

発
生

す
る

可
能

性
が

あ
る

こ
と

か
ら

、
同

条
に

、

包
括

条
項

を
設

け
て

ほ
し

い
。

 

2
2
6 

「
募

集
若

し
く

は
売

出
し

又
は

こ
れ

に
類

す
る

行

為
」
と

あ
る

が
、

「
類

す
る

行
為

」
と

は
、

例
え

ば
施

行

令
第

１
条

の
７

の
３

に
掲

げ
る

行
為

等
で

あ
っ

て
、

当

該
行

為
等

を
事

前
に

公
表

す
る

こ
と

で
、

発
行

若
し

く

は
売

却
に

重
大

な
支

障
が

生
じ

る
お

そ
れ

が
あ

る
こ

と
が

想
定

さ
れ

る
も

の
が

含
ま

れ
る

と
の

理
解

で
よ

い

か
。

 

個
別

事
例

ご
と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も
の

で
は

あ
り

ま
す

が
、

ご
指

摘
の

よ
う

な
行

為
が

募
集

又
は

売

出
し

に
類

似
す

る
形

態
で

行
わ

れ
る

場
合

に
は

、
重

要
情

報

公
表

府
令

第
９

条
の

規
定

に
該

当
し

得
る

も
の

と
考

え
ら

れ

ま
す

。
 

2
2
7 

上
場

会
社

等
が

自
社

の
M

&
A

や
エ

ク
イ

テ
ィ

フ
ァ

イ
ナ

ン
ス

を
相

談
し

て
い

る
証

券
会

社
等

の
取

引
関

係
者

が
こ

う
し

た
活

動
に

関
す

る
重

要
情

報
を

、
他

の

取
引

関
係

者
に

伝
達

し
た

こ
と

を
把

握
し

た
場

合
で

も
、

重
要

情
報

公
表

府
令

第
９

条
に

規
定

す
る

「
や

む

を
得

な
い

理
由

」
が

あ
れ

ば
、

上
場

会
社

等
が

そ
の

重
要

情
報

を
公

表
し

な
い

こ
と

を
許

容
し

て
い

る
が

、

こ
の

よ
う

な
理

由
が

あ
っ

て
も

、
重

要
情

報
を

知
っ

て

い
る

者
が

イ
ン

サ
イ

ダ
ー

取
引

規
制

の
適

用
を

受
け

る
リ

ス
ク

が
あ

る
以

上
、

情
報

の
公

表
を

求
め

る
べ

き

で
は

な
い

か
。

 

F
D

ル
ー

ル
・
タ

ス
ク

フ
ォ

ー
ス

に
お

い
て

は
、

進
行

中
の

M
&
A

や
エ

ク
イ

テ
ィ

フ
ァ

イ
ナ

ン
ス

に
関

す
る

情
報

が
ル

ー
ル

の
対

象
と

な
る

情
報

受
領

者
か

ら
漏

れ
た

よ
う

な
場

合
な

ど
、

当
該

案
件

の
進

捗
度

合
い

に
よ

っ
て

は
、

当
該

情
報

を

公
表

す
る

こ
と

が
困

難
な

場
合

も
あ

り
得

る
と

の
指

摘
が

さ

れ
ま

し
た

。
 

こ
の

よ
う

な
指

摘
を

踏
ま

え
、

法
第

2
7

条
の

3
6

第
３

項
た

だ
し

書
で

は
、

上
場

会
社

等
が

、
守

秘
義

務
を

負
っ

て
上

場

会
社

等
か

ら
重

要
情

報
の

伝
達

を
受

け
た

取
引

関
係

者

が
、

守
秘

義
務

に
違

反
し

て
当

該
重

要
情

報
を

他
の

取
引

関

係
者

に
漏

ら
し

た
こ

と
を

知
っ

た
場

合
で

あ
っ

て
も

、
「
や

む
を

得
な

い
理

由
に

よ
り

当
該

重
要

情
報

を
公

表
す

る
こ

と
が

で

き
な

い
場

合
そ

の
他

の
内

閣
府

令
で

定
め

る
場

合
」
に

は
公

表
が

不
要

と
さ

れ
て

い
る

も
の

で
す

。
 

 
▼

重
要

情
報

の
公

表
の

方
法

（
重

要
情

報
公

表
府

令
第

1
0

条
） 

2
2
8 

重
要

情
報

の
公

表
方

法
に

つ
い

て
、

重
要

情
報

公

表
府

令
第

1
0

条
第

２
号

柱
書

の
「
（次

に
掲

げ
る

・
・・

1
2

時
間

が
経

過
し

た
場

合
に

限
る

。
）
」は

削
除

す
べ

き
で

は
な

い
か

。
イ

ン
サ

イ
ダ

ー
取

引
規

制
の

場
合

に
は

、
公

表
後

に
取

引
で

き
る

と
の

効
果

を
生

じ
さ

せ

る
た

め
に

、
日

刊
紙

等
の

報
道

機
関

へ
の

伝
達

か
ら

1
2

時
間

の
経

過
が

必
要

に
な

る
が

、
F
D

ル
ー

ル
に

お
い

て
の

公
表

は
こ

の
よ

う
な

効
果

を
生

じ
さ

せ
る

こ

と
は

な
い

と
考

え
る

。
 

F
D

ル
ー

ル
は

、
投

資
家

に
対

す
る

公
平

か
つ

適
時

な
情

報
開

示
を

確
保

し
、

全
て

の
投

資
家

が
安

心
し

て
取

引
で

き

る
よ

う
に

す
る

た
め

の
ル

ー
ル

で
す

。
こ

の
た

め
、

特
定

の
者

に
重

要
情

報
を

提
供

す
る

際
に

、
同

時
又

は
速

や
か

に
他

の
投

資
家

に
も

当
該

情
報

を
提

供
す

る
に

は
、

他
の

投
資

家

に
周

知
さ

れ
る

方
法

で
当

該
重

要
情

報
を

提
供

す
る

必
要

が

あ
り

ま
す

。
 

報
道

機
関

へ
の

公
開

に
よ

る
情

報
の

公
表

方
法

に
つ

い

て
は

、
当

該
情

報
が

他
の

投
資

家
に
周

知
さ

れ
る

に
は

1
2

時
間

の
経

過
が

必
要

と
考

え
ら

れ
て

い
る

こ
と

か
ら

、
投

資

家
間

の
公

平
を

確
保

す
る
観
点

か
ら

、
２

以
上

の
報

道
機

関

へ
の

公
開

か
ら

1
2

時
間

が
経

過
す

る
こ

と
を

要
件

と
し

て
お

り
ま

す
。

 

�
��
�
�
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2
2
0 

伝
達

し
た

相
手

方
の

組
織

に
お

い
て

重
要

情
報

の

適
切

な
管

理
の

た
め

に
必

要
な

措
置

が
講

じ
ら

れ
て

い
た

と
相

当
な

理
由

を
も

っ
て

考
え

て
伝

達
し

た
と

こ

ろ
、

実
際

に
は

管
理

措
置

が
不

適
切

で
あ

っ
た

よ
う

な

場
合

は
、

重
要

情
報

公
表

府
令

第
８

条
第

２
号

の
「取

引
関

係
者

で
あ

る
こ

と
を

知
ら

な
か

っ
た

場
合

」
に

該

当
す

る
の

か
。

 

個
別

事
例

ご
と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も
の

で
は

あ
り

ま
す

が
、

情
報

伝
達

の
相

手
方

に
お

い
て

重
要

情

報
の

適
切

な
管

理
の

た
め

に
必

要
な

措
置

が
講

じ
ら

れ
て

い

る
と

考
え

て
伝

達
し

た
と

こ
ろ

、
実

際
に

は
管

理
措

置
が

不

適
切

で
あ

っ
た

よ
う

な
場

合
に

つ
い

て
は

、
「
取

引
関

係
者

に

重
要

情
報

の
伝

達
を

行
っ

た
時

に
お

い
て

、
当

該
伝

達
の

相

手
方

が
取

引
関

係
者

で
あ

る
こ

と
を

知
ら

な
か

っ
た

場
合

」

（
重

要
情

報
公

表
府

令
第

８
条

第
２

号
）
に

該
当

し
得

る
も

の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

 
▼

や
む

を
得

な
い

理
由

に
よ

り
公

表
す

る
こ

と
が

で
き

な
い

場
合

（重
要

情
報

公
表

府
令

第
９

条
） 

2
2
1 

重
要

情
報

公
表

府
令

第
９

条
第

２
号

で
、

法
第

２

条
第

１
項

第
５

号
（
社

債
券

）
を

除
い

た
の

は
な

ぜ

か
。

 

重
要

情
報

公
表

府
令

第
９

条
第

２
号

に
お

い
て

は
、

意
図

し
な

い
タ

イ
ミ

ン
グ

で
有

価
証

券
の

募
集

等
に

係
る

情
報

を

公
表

す
る

こ
と

に
よ

り
、

投
機

的
売

買
等

に
よ

り
有

価
証

券

の
価

額
が

変
動

し
、

当
初

予
定

し
て

い
た

資
金

調
達

が
行

え

な
い

可
能

性
が

あ
る

よ
う

な
有

価
証

券
の

募
集

等
を

規
定

し

て
い

ま
す

。
 

社
債

券
の

募
集

等
に

関
し

て
は

、
上

記
の

よ
う

な
可

能
性

が
あ

る
と

は
必

ず
し

も
い

え
な

い
た

め
、

同
号

に
お

い
て

は

規
定

し
な

い
こ

と
と

し
て

い
ま

す
。

 

2
2
2 

重
要

情
報

公
表

府
令

第
９

条
第

２
号

に
規

定
す

る

行
為

に
、

外
国

会
社

に
よ

る
証

券
の

発
行

に
係

る
行

為
は

含
ま

れ
る

の
か

。
 

外
国

会
社

に
つ

い
て

は
、

我
が

国
の

金
融

商
品

取
引

所

に
そ

の
発

行
す

る
証

券
又

は
証

書
を

上
場

し
て

い
る

外
国

会

社
で

あ
っ

て
、

指
定

外
国

金
融

商
品

取
引

所
に

当
該

証
券

又

は
証

書
を

上
場

し
て

い
な

い
者

が
「
上

場
会

社
等

」
に

該
当

し

ま
す

（施
行

令
第

1
4

条
の

16
第

３
号

）
。

当
該

外
国

会
社

の

発
行

す
る

証
券

又
は

証
書

に
係

る
募

集
等

の
行

為
は

、
重

要
情

報
公

表
府

令
第

９
条

第
２

号
の

「
こ

れ
に

類
す

る
行

為
」

に
含

ま
れ

る
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

2
2
3 

上
場

会
社

等
が

公
開

買
付

け
の

対
象

と
な

っ
て

い

る
場

合
は

、
重

要
情

報
公

表
府

令
第

９
条

の
「や

む
を

得
な

い
理

由
に

よ
り

公
表

す
る

こ
と

が
で

き
な

い
場

合
」に

含
ま

れ
て

い
る

の
か

。
 

上
場

会
社

等
が

公
開

買
付

け
の

対
象

と
な

っ
て

い
る

場
合

に
つ

い
て

、
重

要
情

報
公

表
府

令
第

９
条

第
１

号
リ

の
資

本

又
は

業
務

上
の

提
携

に
該

当
す

る
場

合
に

は
、

重
要

情
報

を
公

表
す

る
こ

と
に

よ
り

、
そ

の
行

為
の

遂
行

に
重

大
な

支

障
が

生
ず

る
お

そ
れ

が
あ

る
の

で
あ

れ
ば

、
「
や

む
を

得
な

い
理

由
に

よ
り

公
表

す
る

こ
と

が
で

き
な

い
場

合
」
に

該
当

す

る
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

2
2
4 

重
要

情
報

公
表

府
令

第
９

条
に

規
定

す
る

、
や

む

を
得

な
い

理
由

に
よ

り
重

要
情

報
を

公
表

す
る

こ
と

が

で
き

な
い

場
合

と
し

て
、

会
社

法
上

の
組

織
再

編
、

株

式
等

の
発

行
に

よ
る

資
金

調
達

等
が

挙
げ

ら
れ

て
い

る
が

、
以

下
の

行
為

に
つ

い
て

も
、

公
表

す
れ

ば
会

社
に

不
利

益
が

生
じ

る
お

そ
れ

が
あ

り
、

「
や

む
を

得

な
い

理
由

」
と

し
て

追
加

し
て

ほ
し

い
。

 

①
 非

上
場

会
社

の
買

収
 

②
 
第

三
者

割
当

増
資

や
外

国
で

の
公

開
買

付
け

に

よ
る

子
会

社
化

 

③
 民

事
再

生
・
会

社
更

生
の

申
立

て
 

④
 
子

会
社

株
式

の
現

物
分

配
に

よ
る

子
会

社
の

ス

ピ
ン

オ
フ

 

⑤
 子

会
社

が
行

い
、

又
は

行
お

う
と

す
る

行
為

 

ご
意

見
を

踏
ま

え
、

重
要

情
報

公
表

府
令

第
９

条
第

１
号

に
、

取
引

関
係

者
が

受
領

し
た

情
報

が
、

①
～

④
の

組
織

再

編
等

や
、

上
場

会
社

等
の

親
会

社
及

び
子

会
社

並
び

に
外

国
会

社
及

び
投

資
法

人
等

が
行

う
組

織
再

編
等

に
係

る
も

の
で

あ
る

場
合

も
含

ま
れ

る
よ

う
修

正
い

た
し

ま
す

。
 

な
お

、
現

時
点

に
お

い
て

重
要

情
報

公
表

府
令

第
９

条
で

規
定

す
る

必
要

が
あ

る
と

考
え

ら
れ

る
も

の
に

つ
い

て
は

、

ご
意

見
を

踏
ま

え
た

修
正

に
よ

り
手

当
て

し
て

い
る

こ
と

な
ど

か
ら

、
今

回
は

包
括

条
項

を
設

け
な

い
こ

と
と

し
て

お
り

ま

す
。

 

�
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�
�
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23
3 

上
場

会
社

等
が

そ
の

ウ
ェ

ブ
サ

イ
ト

に
重

要
情

報

を
掲

載
す

る
方

法
に

つ
い

て
は

、
外

国
語

の
み

に
よ

る
掲

載
は

可
能

か
。

 

上
場

会
社

等
が

そ
の

ウ
ェ

ブ
サ

イ
ト

に
重

要
情

報
を

掲
載

す
る

方
法

は
、

通
常

、
日

本
語

に
よ

り
掲

載
さ

れ
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

た
だ

し
、

プ
ロ

向
け

市
場

に
つ

い
て

の
、

英
語

の
み

に
よ

る
掲

載
を

認
め

る
こ

と
が

適
当

な
場

合
の

有
無

等

に
つ

い
て

は
、

今
後

検
討

し
て

い
き

ま
す

。
 

23
4 

法
第

27
条

の
36

第
１

項
柱

書
に

規
定

す
る

「公

表
さ

れ
て

い
な

い
重

要
な

情
報

」
の

「
公

表
」
と

は
法

第
16

6
条

第
４

項
及

び
施

行
令

第
30

条
に

規
定

す

る
公

表
に

限
ら

れ
ず

、
法

第
27

条
の

36
第

４
項

及

び
重

要
情

報
公

表
府

令
第

10
条

に
定

め
る

方
法

に

よ
る

公
表

が
含

ま
れ

る
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

ご
理

解
の

と
お

り
で

す
。

 

23
5 

情
報

提
供

者
が

明
ら

か
に

さ
れ

な
い

ス
ク

ー
プ

や

観
測

記
事

は
、

時
に

は
誤

報
道

で
投

資
家

等
を

混
乱

さ
せ

る
こ

と
も

あ
る

。
全

米
IR

協
会

の
実

務
指

針
で

は
、

報
道

機
関

に
つ

い
て

も
R
eg

ul
at

io
n 

F
D

の
対

象

と
な

る
情

報
受

領
者

と
同

様
に

扱
う

べ
き

だ
と

さ
れ

て

お
り

、
我

が
国

で
も

「
特

定
の

報
道

機
関

」
へ

の
「
選

択
的

開
示

」を
実

施
す

る
場

合
、

「自
社

ウ
ェ

ブ
サ

イ
ト

へ
の

掲
載

」を
併

せ
て

実
施

す
る

こ
と

を
ガ

イ
ド

ラ
イ

ン

等
で

推
奨

し
て

ほ
し

い
。

 

今
回

策
定

さ
れ

た
F
D

ル
ー

ル
に

お
い

て
は

、
法

が
資

本

市
場

に
関

わ
る

者
を

律
す

る
法

律
で

あ
る

こ
と

も
踏

ま
え

、
ル

ー
ル

の
対

象
と

な
る

情
報

受
領

者
の

範
囲

と
し

て
、

有
価

証

券
の

売
買

に
関

与
す

る
蓋

然
性

が
高

い
と

想
定

さ
れ

る
者

を

規
定

し
て

い
ま

す
。

 

な
お

、
上

場
会

社
等

に
お

い
て

、
重

要
情

報
を

公
表

す
る

前
に

、
当

該
重

要
情

報
が

報
道

さ
れ

た
よ

う
な

ケ
ー

ス
に

お

い
て

は
、

金
融

商
品

取
引

所
が

定
め

る
適

時
開

示
規

則
に

よ
り

、
不

明
確

な
情

報
の

真
偽

を
明

ら
か

に
す

る
開

示
を

求

め
ら

れ
て

お
り

ま
す

。
 

 
 

●
投

信
法

施
行

規
則

 

23
6 

 
投

信
法

施
行

規
則

第
24

4
条

第
1

項
第

3
号

ハ
に

記
載

の
「
支

配
人

そ
の

他
の

重
要

な
使

用
人

」
と

は
、

会
社

法
第

36
2

条
第

4
項

第
3

号
（監

査
等

委
員

会

設
置

会
社

に
お

い
て

は
会

社
法

第
39

9
条

の
13

第
4

項
3

号
）に

規
定

す
る

、
取

締
役

会
決

議
に

よ
る

選
任

が
義

務
付

け
ら

れ
て

い
る

「支
配

人
そ

の
他

の
重

要
な

使
用

人
」と

同
義

で
あ

る
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

 
な

お
、

指
名

委
員

会
等

設
置

会
社

に
お

い
て

は
、

会

社
法

上
、

取
締

役
会

の
専

決
事

項
と

し
て

「
支

配
人

そ

の
他

の
重

要
な

使
用

人
」の

選
任

が
定

め
ら

れ
て

お
ら

ず
、

実
務

上
は

取
締

役
会

決
議

に
よ

っ
て

委
任

を
受

け
た

執
行

役
が

「支
配

人
そ

の
他

の
重

要
な

使
用

人
」

の
選

任
を

行
う

こ
と

が
想

定
さ

れ
る

。
こ

の
場

合
、

取

締
役

会
決

議
に

よ
っ

て
委

任
を

受
け

た
執

行
役

に
よ

り

選
任

さ
れ

る
「
支

配
人

そ
の

他
の

重
要

な
使

用
人

」
が

投
信

法
施

行
規

則
第

24
4

条
第

1
項

第
3

号
ハ

に
記

載
の

「
支

配
人

そ
の

他
の

重
要

な
使

用
人

」に
当

た
る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

 
保

険
業

法
第

2
条

に
定

め
る

相
互

会
社

が
投

資
法

人
の

資
産

運
用

会
社

の
親

会
社

等
ま

た
は
主

要
株
主

で
あ

る
場

合
に

つ
い

て
は

、
保

険
業

法
第

53
条

の
14

第
4

項
第

3
号

（監
査

等
委

員
会

設
置

会
社

に
お

い

 
ご

理
解

の
と

お
り

で
す

。
 

�
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�
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- 
5

7
 -

 

2
2
9 

重
要
情
報
の
公
表
方
法
と
し
て
、
Ｅ
Ｄ
Ｉ 
Ｅ
Ｔ
や
Ｔ
Ｄ

ｎ
ｅ
ｔを
利
用
す
る
方
法
の
ほ
か
、
上
場
会
社
等
の
ウ

ェ
ブ
サ
イ
ト
に
掲
載
す
る
方
法
も
認
め
ら
れ
て
い
る

が
、
「
重
要
情
報
が
集
約
さ
れ
て
い
る
場
合
」
と
は
具

体
的
に
は
ど
の
よ
う
な
状
況
か
。
 

ま
た
、
「
容
易
に
重
要
情
報
を
閲
覧
す
る
こ
と
が
で

き
る
よ
う
に
さ
れ
て
い
る
と
き
」
と
は
、
上
場
会
社
等
の

ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト
の
ト
ッ
プ
ペ
ー
ジ
へ
の
掲
載
は
必
須
で

は
な
く
、
ト
ッ
プ
ペ
ー
ジ
等
か
ら
遷
移
す
る
な
ど
し
て
重

要
情
報
を
投
資
家
が
合
理
的
に
発
見
で
き
る
場
合
も

含
ま
れ
る
と
の
理
解
で
よ
い
か
。
 

    

上
場
会
社
等
は
、
重
要
情
報
を
公
表
す
る
際
は
分
か
り
や

す
い
方
法
で
公
表
す
る
こ
と
が
求
め
ら
れ
て
い
ま
す
。
 

「
重
要
情
報
が
集
約
さ
れ
て
い
る
場
合
」
と
は
、
投
資
家
が

重
要
情
報
を
閲
覧
し
や
す
い
よ
う
、
上
場
会
社
等
の
ウ
ェ
ブ

サ
イ
ト
上
で
見
や
す
く
、
ま
と
め
て
提
供
さ
れ
て
い
る
状
態
を

い
い
ま
す
。
例
え
ば
、
タ
イ
ト
ル
に
「
ＩＲ
情
報
」
と
あ
る
カ
テ
ゴ

リ
ー
の
中
に
全
て
の
重
要
情
報
が
掲
載
さ
れ
て
い
れ
ば
、
原

則
と
し
て
「
重
要
情
報
が
集
約
さ
れ
て
い
る
場
合
」
に
該
当
す

る
も
の
と
考
え
ら
れ
ま
す
。
 

「
容
易
に
重
要
情
報
を
閲
覧
す
る
こ
と
が
で
き
る
よ
う
に
さ

れ
て
い
る
と
き
」
と
は
、
例
え
ば
、
当
該
重
要
情
報
を
閲
覧
す

る
た
め
に
会
員
登
録
を
行
う
必
要
が
な
い
場
合
な
ど
、
投
資

家
が
特
別
の
行
為
を
す
る
こ
と
な
く
、
当
該
重
要
情
報
が
記

載
さ
れ
た
ペ
ー
ジ
に
ア
ク
セ
ス
す
る
こ
と
が
で
き
る
場
合
を
い

い
ま
す
。
 

2
3
0 

重
要
情
報
公
表
府
令
第
10
条
第
５
号
に
お
い
て
、

ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト
に
掲
載
し
た
と
き
か
ら
「
一
年
以
上
投

資
者
が
無
償
で
か
つ
容
易
に
重
要
情
報
を
閲
覧
す
る

こ
と
が
で
き
る
よ
う
に
さ
れ
て
い
る
と
き
」
に
限
定
し
て

い
る
が
、
期
間
を
設
定
し
て
い
る
趣
旨
は
何
か
。
 

ま
た
、
上
場
会
社
等
が
、
不
測
の
事
態
に
よ
り
実

際
に
は
１
年
間
継
続
し
て
掲
載
で
き
な
か
っ
た
と
し
て

も
、
遡
っ
て
未
公
表
と
扱
わ
れ
る
も
の
で
は
な
い
（
会

社
法
第
94
0
条
、
第
94
1
条
に
規
定
す
る
よ
う
な
、
電

子
公
告
の
公
告
期
間
中
の
調
査
等
に
類
似
す
る
厳

密
さ
は
求
め
ら
れ
な
い
）
と
の
理
解
で
よ
い
か
。
 

F
D
ル
ー
ル
に
お
け
る
公
表
方
法
に
つ
い
て
は
、
投
資
家

に
対
す
る
公
平
か
つ
適
時
な
情
報
開
示
を
確
保
す
る
観
点

か
ら
、
投
資
家
が
、
い
つ
で
も
、
上
場
会
社
等
の
ウ
ェ
ブ
サ
イ

ト
に
掲
載
さ
れ
た
重
要
情
報
に
容
易
に
ア
ク
セ
ス
で
き
る
よ

う
、
当
該
重
要
情
報
が
一
定
期
間
継
続
し
て
掲
載
さ
れ
て
い

る
こ
と
が
必
要
と
考
え
ら
れ
ま
す
。
 

こ
の
た
め
、
他
の
公
表
方
法
に
よ
っ
て
重
要
情
報
を
公
表

し
た
場
合
に
当
該
重
要
情
報
を
閲
覧
す
る
こ
と
の
で
き
る
期

間
と
の
関
係
も
考
慮
し
て
、
「
少
な
く
と
も
１
年
以
上
」
と
の
要

件
を
設
け
て
い
ま
す
。
こ
の
場
合
、
「
少
な
く
と
も
１
年
以
上
」

と
は
、
ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト
に
掲
載
し
た
時
点
で
上
場
会
社
等
に
お

い
て
当
該
重
要
情
報
を
１
年
以
上
継
続
し
て
掲
載
す
る
態
勢

が
と
ら
れ
て
い
れ
ば
足
り
、
そ
の
後
に
不
測
の
事
態
等
に
よ

り
当
該
重
要
情
報
が
閲
覧
で
き
な
い
期
間
が
生
じ
た
と
し
て

も
、
遡
っ
て
公
表
が
行
わ
れ
て
い
な
か
っ
た
こ
と
に
は
な
ら
な

い
も
の
と
考
え
ら
れ
ま
す
。
 

ま
た
、
F
D
ル
ー
ル
・
タ
ス
ク
フ
ォ
ー
ス
で
は
、
F
D
ル
ー
ル

に
お
け
る
公
表
方
法
に
つ
い
て
、
我
が
国
に
お
け
る
S
N
S
の

利
用
状
況
を
考
慮
し
た
上
で
、
上
場
会
社
等
が
開
設
し
た
ウ

ェ
ブ
サ
イ
ト
に
よ
る
情
報
開
示
を
想
定
し
た
報
告
が
と
り
ま
と

め
ら
れ
た
と
こ
ろ
で
す
。
 

な
お
、
公
表
の
方
法
は
文
章
の
み
に
限
ら
れ
ず
、
映
像
や

音
声
に
よ
る
方
法
も
含
ま
れ
ま
す
。
例
え
ば
、
 

・
取
引
関
係
者
へ
の
伝
達
と
同
時
に
ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト
で
そ
の
動

画
を
流
す
よ
う
な
ウ
ェ
ブ
キ
ャ
ス
ト
に
よ
る
方
法
に
つ
い
て

は
、
予
め
ウ
ェ
ブ
キ
ャ
ス
ト
に
よ
る
公
表
が
行
わ
れ
る
日
時

等
が
投
資
家
に
周
知
さ
れ
て
お
り
、
投
資
家
が
容
易
に
視

聴
で
き
る
措
置
が
取
ら
れ
て
い
る
場
合
、
 

・
取
引
関
係
者
と
の
会
合
後
に
当
該
会
合
に
つ
い
て
の
映

像
・音
声
を
ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト
に
掲
載
す
る
方
法
に
つ
い
て
は
、

少
な
く
と
も
１
年
以
上
、
当
該
映
像
・
音
声
を
ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト

に
掲
載
し
て
い
る
場
合
 

に
は
、
重
要
情
報
公
表
府
令
第
1
0
条
第
５
号
に
基
づ
く
公
表

と
し
て
認
め
ら
れ
る
と
考
え
ら
れ
ま
す
。
 

2
3
1 

重
要
情
報
公
表
府
令
第
10
条
第
５
号
に
規
定
す

る
公
表
方
法
と
し
て
認
め
ら
れ
る
の
は
ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト

へ
の
掲
載
だ
け
で
あ
り
、
ツ
イ
ッ
タ
ー
そ
の
他
の
Ｓ
 
Ｓ

の
場
合
は
「
公
表
」
の
方
法
と
し
て
は
認
め
ら
れ
な
い

と
の
理
解
で
よ
い
か
。
そ
れ
と
も
ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト
と
同
様

の
も
の
と
し
て
実
質
的
に
許
容
す
る
余
地
が
あ
る
の

か
。
 

2
3
2 

決
算
説
明
会
等
の
様
子
を
音
声
・
動
画
と
し
て
ウ
ェ

ブ
サ
イ
ト
に
掲
載
す
る
方
法
は
、
重
要
情
報
公
表
府

令
第
10
条
第
５
号
に
規
定
す
る
ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト
に
重

要
情
報
を
掲
載
す
る
方
法
と
し
て
認
め
ら
れ
る
と
の

理
解
で
よ
い
か
。
 

�
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融

商
品
取

引
法

第
2
7
条

の
3
6
の

規
定

に
関
す

る
留
意

事
項

に
つ

い
て
 

（
フ

ェ
ア
・

デ
ィ

ス
ク

ロ
ー
ジ

ャ
ー
・

ル
ー

ル
ガ

イ
ド

ラ
イ

ン
）

 
融

庁
総
務

企
画

局
 

�
��
�
➆
��

-
5

9
 -

て
は

第
5
3

条
の

2
3

の
3

第
4

項
第

3
号

）
に

規
定

す
る

、
取

締
役

会
決

議
に

よ
る

選
任

が
義

務
付

け
ら

れ
て

い
る

「
支

配
人

そ
の

他
の

重
要

な
使

用
人

」
が

、

投
信

法
施

行
規

則
第

2
4
4

条
第

1
項

第
3

号
ハ

に
規

定
す

る
「
支

配
人

そ
の

他
の

重
要

な
使

用
人

」
と

同
義

で
あ

る
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

 
な

お
、

相
互

会
社

が
指

名
委

員
会

等
設

置
会

社
で

あ
る

場
合

に
つ

い
て

は
、

前
述

の
会

社
法

に
お

け
る

指
名

委
員

会
等

設
置

会
社

と
同

様
に

、
取

締
役

会
決

議
に

よ
っ

て
委

任
を

受
け

た
執

行
役

に
よ

り
選

任
さ

れ

る
「
支

配
人

そ
の

他
の

重
要

な
使

用
人

」
が

投
信

法
施

行
規

則
第

2
4
4

条
第

1
項

第
3

号
ハ

に
記

載
の

「
支

配
人

そ
の

他
の

重
要

な
使

用
人

」
に

当
た

る
と

の
理

解

で
よ

い
か

。
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フェア・ディスクロージャー規制（２）



 
 

＜
目
次
＞
 

 
論

 

（
問
１
）
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
の
趣
旨
・
意
義
 

フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
の
趣
旨
・
意
義
は
ど
の
よ
う
な
も
の
で
す
か
。
 

法
第

２
７

条
の

３
６

第
１

項
関

係
 

（
問
２
）
情
報
管
理
の
範
囲
 

 
上
場
会
社
等
は
ど
の
よ
う
な
情
報
を
本
ル
ー
ル
の
対
象
と
な
る
情
報
と
し
て
管
理
す
れ
ば

よ
い
の
で
し
ょ
う
か
。
 

（
問
３
）
取
引
関
係
者
に
伝
達
し
た
情
報
に
つ
い
て
重
要
情
報
に
該
当
す
る
の
で
は
な
い
か
と
の
指

摘
を
受
け
た
場
合
の
対
応
 

 
上
場
会
社
等
が
そ
の
業
務
に
関
し
て
情
報
を
取
引
関
係
者
に
伝
達
し
た
場
合
に
、
当
該
取
引

関
係
者
か
ら
、
当
該
情
報
が
重
要
情
報
に
該
当
す
る
の
で
は
な
い
か
と
の
指
摘
を
受
け
た
と
き

に
は
、
上
場
会
社
等
は
ど
の
よ
う
な
対
応
を
取
る
こ
と
が
考
え
ら
れ
ま
す
か
。
 

（
問
４
）
企
業
の
将
来
情
報
に
関
す
る
議
論
等
の
取
扱
い
 

以
下
の
よ
う
な
情
報
は
、
本
ル
ー
ル
の
対
象
と
な
り
ま
す
か
。
 

①
中
長
期
的
な
企
業
戦
略
・
計
画
等
に
関
す
る
経
営
者
と
の
議
論
の
中
で
交
わ
さ
れ
る
情
報

②
既
に
公
表
し
た
情
報
の
詳
細
な
内
訳
や
補
足
説
明
、
公
表
済
の
業
績
予
想
の
前
提
と
な
っ

た
経
済
の
動
向
の
見
込
み
 

③
他
の
情
報
と
組
み
合
わ
さ
る
こ
と
に
よ
っ
て
投
資
判
断
に
影
響
を
及
ぼ
し
得
る
も
の
の
、

そ
の
情
報
の
み
で
は
、
直
ち
に
投
資
判
断
に
影
響
を
及
ぼ
す
と
は
い
え
な
い
情
報
（
い
わ
ゆ

る
「
モ
ザ
イ
ク
情
報
」
）
 

（
問
５
）
重
要
情
報
の
適
切
な
管
理
の
た
め
に
必
要
な
措
置
 

 
重
要
情
報
公
表
府
令
第
５
条
で
は
、
重
要
情
報
の
適
切
な
管
理
の
た
め
に
必
要
な
措
置
と
し

て
、
 
融
商
品
取
引
業
等
以
外
の
業
務
を
遂
行
す
る
過
程
に
お
い
て
伝
達
を
受
け
た
重
要
情
報

を
、
当
該
重
要
情
報
が
公
表
さ
れ
る
前
に
 
融
商
品
取
引
業
等
に
お
い
て
利
用
し
な
い
た
め
の

的
確
な
措
置
が
規
定
さ
れ
て
い
ま
す
が
、
具
体
的
に
は
ど
の
よ
う
な
措
置
を
講
じ
る
必
要
が
あ

り
ま
す
か
（
第
１
号
関
係
）
。
 

�
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○
こ
の
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
は
、
あ
く
ま
で
も
、
法
令
に
関
す
る
現
時
点
で
の
一
般
的
な
解
釈
を
示

す
も
の
で
あ
り
、
個
別
事
案
に
対
す
る
法
令
適
用
の
有
無
を
回
答
す
る
も
の
で
は
あ
り
ま
せ

ん
。
個
別
事
案
に
対
す
る
法
令
適
用
の
有
無
は
、
当
該
事
案
に
お
け
る
事
実
関
係
を
前
提
に
し
、

事
案
ご
と
に
、
法
令
の
趣
旨
を
踏
ま
え
て
実
質
的
に
判
断
さ
れ
る
も
の
で
あ
る
こ
と
に
留
意
す

る
必
要
が
あ
り
ま
す
。
ま
た
、
異
な
る
前
提
条
件
（
投
資
者
保
護
の
観
点
か
ら
慎
重
な
検
討
が

必
要
で
あ
る
と
考
え
ら
れ
る
新
た
な
取
引
手
法
等
を
含
み
ま
す
。
）
が
存
在
す
る
場
合
や
関
係

法
令
が
変
更
さ
れ
る
場
合
な
ど
に
は
、
考
え
方
が
異
な
る
こ
と
も
あ
る
こ
と
に
留
意
す
る
必
要

が
あ
り
ま
す
。

○
ま
た
、
フ
ェ
ア
・
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
の
実
施
に
当
た
っ
て
は
、
上
場
会
社
等

と
投
資
家
と
の
対
話
の
中
で
、
実
務
の
積
上
げ
を
図
っ
て
い
く
こ
と
が
望
ま
し
い
と
考
え
ら
れ

て
い
ま
す
。
今
後
、
こ
う
し
た
実
務
の
積
上
げ
の
中
で
、
こ
の
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
に
お
い
て
示
し

た
考
え
方
に
つ
い
て
も
建
設
的
に
変
化
し
て
い
く
こ
と
が
あ
り
ま
す
。
 

○
こ
の
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
は
、
捜
査
機
関
の
判
断
や
罰
則
の
適
用
を
含
め
た
司
法
判
断
を
拘
束
す

る
も
の
で
は
あ
り
ま
せ
ん
。
ま
た
、
将
来
に
お
け
る
 
融
庁
の
解
釈
を
保
証
す
る
も
の
で
は
あ

り
ま
せ
ん
。
 

○
こ
の
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
に
お
い
て
取
り
上
げ
た
項
目
に
限
ら
ず
、
一
般
論
と
し
て
、
法
令
の
解

釈
・
適
用
に
あ
た
っ
て
は
、
当
該
法
令
の
趣
旨
を
踏
ま
え
た
実
質
的
な
解
釈
・
適
用
が
な
さ
れ

る
べ
き
で
あ
る
と
考
え
ら
れ
ま
す
。
 

○
な
お
、
こ
の
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
に
お
い
て
、「
重
要
情
報
」
と
は
、
法
第
2
7
条
の
3
6
第
１
項
に

規
定
す
る
「
当
該
上
場
会
社
等
の
運
営
、
業
務
又
は
財
産
に
関
す
る
公
表
さ
れ
て
い
な
い
重
要

な
情
報
で
あ
っ
て
、
投
資
者
の
投
資
判
断
に
重
要
な
影
響
を
及
ぼ
す
も
の
」
の
こ
と
を
い
い
ま

す
。
 

 
ま
た
、「
取
引
関
係
者
」
と
は
、
 
融
商
品
取
引
業
者
な
ど
、
有
価
証
券
の
売
買
等
に
関
与
す

る
蓋
然
性
が
高
い
と
想
定
さ
れ
る
者
と
し
て
法
第
2
7
条
の
3
6
第
１
項
各
号
に
掲
げ
ら
れ
て
い

る
者
の
こ
と
を
い
い
ま
す
。

（
凡
例
）
 

法
：
 
融
商
品
取
引
法
 

重
要
情
報
公
表
府
令
：
 
融
商
品
取
引
法
第
二
章
の
六
の
規
定
に
よ
る
重
要
情
報
の
公
表
に
関
す

る
内
閣
府
令
 

 
商
業
等
府
令
：
 
融
商
品
取
引
業
等
に
関
す
る
内
閣
府
令
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�
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論

 

（
フ

ェ
ア

・
デ

ィ
ス

ク
ロ

ー
ジ

ャ
ー

・
ル

ー
ル

の
趣

旨
・

意
義

）

（
問

１
）
フ

ェ
ア
・
デ

ィ
ス

ク
ロ

ー
ジ

ャ
ー
・
ル

ー
ル

の
趣

旨
・
意

義
は

ど
の

よ
う

な
も

の
で

す
か

。
 

（
答

）
 

法
第

2
7
条

の
3
6
の

規
定
（

い
わ

ゆ
る

フ
ェ

ア
・
デ

ィ
ス

ク
ロ

ー
ジ

ャ
ー
・
ル

ー
ル

。
以

下
「

本

ル
ー

ル
」

と
い

い
ま

す
。
）

は
、

投
資

者
に

対
す

る
公

平
な

情
報

開
示

を
確

保
す

る
た

め
に

導
入

さ
れ

た
も

の
で

す
。
ま

た
、
本

ル
ー

ル
の

導
入

に
よ

り
、
発

行
者

側
の

情
報

開
示

ル
ー

ル
が

整
備
・

明
確

化
さ

れ
る

こ
と

で
、
発

行
者

に
よ

る
早

期
の

情
報

開
示

、
ひ

い
て

は
投

資
家

と
の

対
話

が
促

進
さ

れ
る

と
い

っ
た

積
極

的
意

義
が

あ
る

と
さ

れ
て

い
ま

す
。

 

本
ル

ー
ル

の
適

用
を

受
け

る
上

場
会

社
等

に
お

か
れ

ま
し

て
は

、
本

ル
ー

ル
の

趣
旨
・
意

義
を

踏
ま

え
、

積
極

的
に

情
報

開
示

を
行

う
こ

と
が

期
待

さ
れ

て
い

ま
す

。
 

法
第

２
７

条
の

３
６

第
１

項
関

係
 

（
情

報
管

理
の

範
囲

）
 

（
問

２
）

上
場

会
社

等
は

ど
の

よ
う

な
情

報
を

本
ル

ー
ル

の
対

象
と

な
る

情
報

と
し

て
管

理
す

れ
ば

よ
い

の
で

し
ょ

う
か

。
 

（
答

）
 

本
ル

ー
ル

は
、
未

公
表

の
確

定
的

な
情

報
で

あ
っ

て
、
公

表
さ

れ
れ

ば
有

価
証

券
の

価
額

に
重

要
な

影
響

を
及

ぼ
す

蓋
然

性
の

あ
る

情
報

を
対

象
と

す
る

も
の

で
す

。
 

本
ル

ー
ル

を
踏

ま
え

た
情

報
管

理
に

つ
い

て
は

、
例

え
ば

、
上

場
会

社
等

は
、
そ

れ
ぞ

れ
の

事

業
規

模
や

情
報

管
理

の
状

況
に

応
じ

、
次

の
い

ず
れ

か
の

方
法

に
よ

り
重

要
情

報
を

管
理

す
る

こ

と
が

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

①
諸

外
国

の
ル

ー
ル

も
念

頭
に

、
何

が
有

価
証

券
の

価
額

に
重

要
な

影
響

を
及

ぼ
し

得
る

情
報

か
独

自
の

基
準

を
設

け
て

Ｉ
Ｒ

実
務

を
行

っ
て

い
る

グ
ロ

ー
バ

ル
企

業
は

、
そ

の
基

準
を

用
い

 

て
管

理
す

る
 

②
現

在
の

イ
ン

サ
イ

ダ
ー

取
引

規
制

等
に

沿
っ

て
Ｉ

Ｒ
実

務
を

行
っ

て
い

る
企

業
に

つ
い

て

は
、

当
面

、
 

・
イ

ン
サ

イ
ダ

ー
取

引
規

制
の

対
象

と
な

る
情

報
、

及
び

・
決

算
情

報
（

年
度

又
は

四
半

期
の

決
算

に
係

る
確

定
的

な
財

務
情

報
を

い
い

ま
す

。
③

に
お

い
て

同
じ

。
）

で
あ

っ
て

、
有

価
証

券
の

価
額

に
重

要
な

影
響

を
与

え
る

情
報

を
管

理
す

る
 

③
仮

に
決

算
情

報
の

う
ち

何
が

有
価

証
券

の
価

額
に

重
要

な
影

響
を

与
え

る
の

か
判

断
が

難

し
い

企
業

に
つ

い
て

は
、

イ
ン

サ
イ

ダ
ー

取
引

規
制

の
対

象
と

な
る

情
報

と
、

公
表

前
の

確
定

 

的
な

決
算

情
報

を
全

て
本

ル
ー

ル
の

対
象

と
し

て
管

理
す

る
 

�
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（
問
６
）
親
会
社
へ
の
情
報
伝
達
の
取
扱
い
 

 
 
 
重
要
情
報
公
表
府
令
第
７
条
第
１
号
で
は
、
上
場
会
社
等
の
投
資
者
に
対
す
る
広
報
に
係
る

業
務
に
関
し
て
重
要
情
報
の
伝
達
を
受
け
る
株
主
が
取
引
関
係
者
に
該
当
す
る
旨
が
規
定
さ

れ
て
い
ま
す
が
、
上
場
会
社
等
が
株
主
で
あ
る
親
会
社
に
重
要
情
報
を
伝
達
す
る
場
合
に
も
、

上
場
会
社
等
は
当
該
重
要
情
報
を
公
表
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
の
で
し
ょ
う
か
（
第
２
号
関

係
）
。
 

（
問
７
）
証
券
会
社
の
投
資
銀
行
業
務
を
行
う
部
門
等
へ
の
重
要
情
報
の
伝
達
 

 
 
 
以
下
の
よ
う
な
場
合
に
、
伝
達
し
た
情
報
を
公
表
す
る
必
要
が
あ
り
ま
す
か
。
 

 
 
①
 
証
券
会
社
の
投
資
銀
行
業
務
を
行
う
部
門
と
の
間
で
組
織
再
編
や
資
 
調
達
等
の
相
談

を
す
る
た
め
に
重
要
情
報
を
伝
達
す
る
場
合
 

 
 
②
 
信
用
格
付
業
者
に
債
券
等
の
格
付
を
依
頼
す
る
際
に
重
要
情
報
を
伝
達
す
る
場
合
 

法
第

２
７

条
の

３
６

第
２

項
関

係
 

（
問
８
）
重
要
情
報
の
伝
達
と
同
時
に
こ
れ
を
公
表
す
る
こ
と
が
困
難
な
場
合
 

 
 
 
法
第
2
7
条
の
3
6
第
２
項
に
定
め
る
「
重
要
情
報
の
伝
達
と
同
時
に
こ
れ
を
公
表
す
る
こ
と

が
困
難
な
場
合
」
の
内
容
と
し
て
、
重
要
情
報
公
表
府
令
第
８
条
第
１
号
で
は
、
役
員
等
が
取

引
関
係
者
に
意
図
せ
ず
重
要
情
報
を
伝
達
し
た
場
合
が
規
定
さ
れ
て
い
ま
す
が
、
こ
れ
は
具
体

的
に
は
ど
の
よ
う
な
場
合
で
す
か
。
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に
考
え
ら
れ
ま
す
。
 

①
今
後
の
中
長
期
的
な
企
業
戦
略
・
計
画
等
に
関
す
る
経
営
者
と
投
資
家
と
の
建
設
的
な
議

論
の
中
で
交
わ
さ
れ
る
情
報
は
、
一
般
的
に
は
そ
れ
自
体
で
は
本
ル
ー
ル
の
対
象
と
な
る
情
報

に
該
当
し
な
い
と
考
え
ら
れ
ま
す
。
た
だ
し
、
例
え
ば
、
中
期
経
営
計
画
の
内
容
と
し
て
公
表

を
予
定
し
て
い
る
営
業
利
益
・
純
利
益
に
関
す
る
具
体
的
な
計
画
内
容
な
ど
が
、
そ
れ
自
体
と

し
て
投
資
判
断
に
活
用
で
き
る
よ
う
な
、
公
表
さ
れ
れ
ば
有
価
証
券
の
価
額
に
重
要
な
影
響
を

及
ぼ
す
蓋
然
性
の
あ
る
情
報
で
あ
る
場
合
で
あ
っ
て
、
そ
の
計
画
内
容
を
中
期
経
営
計
画
の
公

表
直
前
に
伝
達
す
る
よ
う
な
場
合
は
、
当
該
情
報
の
伝
達
が
重
要
情
報
の
伝
達
に
該
当
す
る
可

能
性
が
あ
る
点
に
ご
留
意
下
さ
い
。
 

②
既
に
公
表
し
た
情
報
の
詳
細
な
内
訳
や
補
足
説
明
、
公
表
済
の
業
績
予
想
の
前
提
と
な
っ
た

経
済
の
動
向
の
見
込
み
は
、
一
般
的
に
は
そ
れ
自
体
で
は
本
ル
ー
ル
の
対
象
と
な
る
情
報
に
該

当
し
な
い
と
考
え
ら
れ
ま
す
。
た
だ
し
、
こ
う
し
た
補
足
説
明
等
の
中
に
、
例
え
ば
、
企
業
の

業
績
と
契
約
済
み
の
為
替
予
約
レ
ー
ト
の
関
係
に
関
す
る
情
報
で
あ
っ
て
、
そ
の
後
の
実
際
の

為
替
レ
ー
ト
の
数
値
と
比
較
す
る
こ
と
で
容
易
に
今
後
の
企
業
の
業
績
変
化
が
予
測
で
き
る

よ
う
な
、
そ
れ
自
体
と
し
て
公
表
さ
れ
れ
ば
有
価
証
券
の
価
額
に
重
要
な
影
響
を
及
ぼ
す
蓋
然

性
の
あ
る
情
報
が
含
ま
れ
る
場
合
は
、
そ
の
よ
う
な
情
報
は
重
要
情
報
に
該
当
す
る
可
能
性
が

あ
る
点
に
ご
留
意
下
さ
い
。
 

③
工
場
見
学
や
事
業
別
説
明
会
で
一
般
に
提
供
さ
れ
る
よ
う
な
情
報
な
ど
、
他
の
情
報
と
組
み

合
わ
せ
る
こ
と
で
投
資
判
断
に
活
用
で
き
る
も
の
の
、
そ
の
情
報
の
み
で
は
、
直
ち
に
投
資
判

断
に
影
響
を
及
ぼ
す
と
は
い
え
な
い
情
報
（
い
わ
ゆ
る
「
モ
ザ
イ
ク
情
報
」
）
は
、
そ
れ
自
体

で
は
本
ル
ー
ル
の
対
象
と
な
る
情
報
に
該
当
し
な
い
と
考
え
ら
れ
ま
す
。
 

（
重
要
情
報
の
適
切
な
管
理
の
た
め
に
必
要
な
措
置
）
 

（
問
５
）
重
要
情
報
公
表
府
令
第
５
条
で
は
、
重
要
情
報
の
適
切
な
管
理
の
た
め
に
必
要
な
措
置
と

し
て
、
 
融
商
品
取
引
業
等
以
外
の
業
務
を
遂
行
す
る
過
程
に
お
い
て
伝
達
を
受
け
た
重
要
情

報
を
、
当
該
重
要
情
報
が
公
表
さ
れ
る
前
に
 
融
商
品
取
引
業
等
に
お
い
て
利
用
し
な
い
た
め

の
的
確
な
措
置
が
規
定
さ
れ
て
い
ま
す
が
、
具
体
的
に
は
ど
の
よ
う
な
措
置
を
講
じ
る
必
要
が

あ
り
ま
す
か
（
第
１
号
関
係
）
。
 

（
答
）
 

 
融
商
品
取
引
業
等
以
外
の
業
務
を
遂
行
す
る
過
程
に
お
い
て
伝
達
を
受
け
た
重
要
情
報
を
、

当
該
重
要
情
報
が
公
表
さ
れ
る
前
に
 
融
商
品
取
引
業
等
に
お
い
て
利
用
し
な
い
た
め
の
的
確

な
措
置
と
し
て
は
、
 
融
商
品
取
引
業
等
以
外
の
業
務
を
遂
行
す
る
過
程
に
お
い
て
伝
達
を
受
け

た
重
要
情
報
を
、
当
該
重
要
情
報
が
公
表
さ
れ
る
前
に
 
融
商
品
取
引
業
等
に
お
い
て
利
用
し
な

い
た
め
の
社
内
規
則
等
（
社
内
規
則
そ
の
他
こ
れ
に
準
ず
る
も
の
を
い
い
ま
す
。
）
を
整
備
し
、

当
該
社
内
規
則
等
を
遵
守
す
る
た
め
の
役
員
・
従
業
員
に
対
す
る
研
修
そ
の
他
の
措
置
を
講
じ
る

必
要
が
あ
る
と
考
え
ら
れ
ま
す
。
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こ
の

３
つ

の
方

法
の

う
ち

、
最

低
限

の
情

報
管

理
の

範
囲

は
②

と
な

り
ま

す
。

 

（
取

引
関

係
者

に
伝

達
し

た
情

報
に

つ
い

て
重

要
情

報
に

該
当

す
る

の
で

は
な

い
か

と
の

指
摘

を

受
け

た
場

合
の

対
応

）
 

（
問

３
）

上
場

会
社

等
が

そ
の

業
務

に
関

し
て

情
報

を
取

引
関

係
者

に
伝

達
し

た
場

合
に

、
当

該
取

引
関

係
者

か
ら

、
当

該
情

報
が

重
要

情
報

に
該

当
す

る
の

で
は

な
い

か
と

の
指

摘
を

受
け

た
と

き
に

は
、

上
場

会
社

等
は

ど
の

よ
う

な
対

応
を

取
る

こ
と

が
考

え
ら

れ
ま

す
か

。
 

（
答

）
 

上
場

会
社

等
が

そ
の

業
務

に
関

し
て

情
報

を
取

引
関

係
者

に
伝

達
し

た
場

合
に

、
当

該
取

引
関

係
者

か
ら

、
当

該
情

報
が

重
要

情
報

に
該

当
す

る
の

で
は

な
い

か
と

の
指

摘
を

受
け

た
と

き
に

は
、

両
者

の
対

話
を

通
じ

て
、

 

①
 

当
該

情
報

が
重

要
情

報
に

該
当

す
る

と
の

指
摘

に
上

場
会

社
等

が
同

意
す

る
場

合
は

、
当

該
 

情
報

を
速

や
か

に
公

表
す

る
 

②
 

両
者

の
対

話
の

結
果

、
当

該
情

報
が

重
要

情
報

に
該

当
し

な
い

と
の

結
論

に
至

っ
た

場
合

は
、
 

当
該

情
報

の
公

表
を

行
わ

な
い

 

③
 

重
要

情
報

に
は

該
当

す
る

も
の

の
、
公

表
が

適
切

で
な

い
と

考
え

る
場

合
は

、
当

該
情

報
が
 

公
表

で
き

る
よ

う
に

な
る

ま
で

の
間

に
限

っ
て

、
当

該
取

引
関

係
者

に
守

秘
義

務
及

び
当

該
上

 

場
会

社
等

の
有

価
証

券
に

係
る

売
買

等
を

行
わ

な
い

義
務

を
負

っ
て

も
ら

い
、

公
表

を
行

わ
な

 

い
 

と
い

っ
た

対
応

を
取

る
こ

と
が

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

（
企

業
の

将
来

情
報

に
関

す
る

議
論

等
の

取
扱

い
）

 

（
問

４
）

以
下

の
よ

う
な

情
報

は
、

本
ル

ー
ル

の
対

象
と

な
り

ま
す

か
。

 

 
 

①
 

中
長

期
的

な
企

業
戦

略
・
計

画
等

に
関

す
る

経
営

者
と

の
議

論
の

中
で

交
わ

さ
れ

る
情

報
 

 
 

②
 

既
に

公
表

し
た

情
報

の
詳

細
な

内
訳

や
補

足
説

明
、
公

表
済

の
業

績
予

想
の

前
提

と
な

っ

た
経

済
の

動
向

の
見

込
み

 

 
 

③
 

他
の

情
報

と
組

み
合

わ
さ

る
こ

と
に

よ
っ

て
投

資
判

断
に

影
響

を
及

ぼ
し

得
る

も
の

の
、

そ
の

情
報

の
み

で
は

、
直

ち
に

投
資

判
断

に
影

響
を

及
ぼ

す
と

は
い

え
な

い
情

報
（

い
わ

ゆ

る
「

モ
ザ

イ
ク

情
報

」
）

 

（
答

）
 

本
ル

ー
ル

は
、
未

公
表

の
確

定
的

な
情

報
で

あ
っ

て
、
公

表
さ

れ
れ

ば
有

価
証

券
の

価
額

に
重

要
な

影
響

を
及

ぼ
す

蓋
然

性
の

あ
る

情
報

を
対

象
と

す
る

も
の

で
す

。
 

問
に

あ
る

情
報

が
本

ル
ー

ル
の

対
象

と
な

る
か

ど
う

か
に

つ
い

て
は

、
そ

れ
ぞ

れ
以

下
の

よ
う

�
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�
➆
��

189

日本取引所金融商品取引法研究　第14号 (2019.10)



7
 

本
証
券
業
協
会
の
規
則
に
お
い
て
、
業
務
上
、
法
人
関
係
情
報
を
取
得
す
る
可
能
性
が
高
い

投
資
銀
行
業
務
を
行
う
部
門
は
、
他
の
部
門
か
ら
物
理
的
に
隔
離
す
る
こ
と
等
、
取
得
し
た

法
人
関
係
情
報
が
業
務
上
不
必
要
な
部
門
に
伝
わ
ら
な
い
よ
う
管
理
す
る
こ
と
、
法
人
関
係

情
報
は
、
一
定
の
場
合
を
除
き
、
伝
達
を
行
っ
て
は
な
ら
な
い
旨
を
社
内
規
則
等
で
定
め
る

こ
と
が
求
め
ら
れ
て
い
ま
す
。
 

こ
の
た
め
、
こ
の
よ
う
な
管
理
体
制
が
整
備
さ
れ
て
い
る
証
券
会
社
の
投
資
銀
行
業
務
を

行
う
部
門
へ
の
重
要
情
報
の
伝
達
に
つ
い
て
は
、
上
場
会
社
等
に
よ
り
当
該
重
要
情
報
の
公

表
が
行
わ
れ
な
か
っ
た
と
し
て
も
、
市
場
の
信
頼
が
害
さ
れ
る
お
そ
れ
は
少
な
い
と
考
え
ら

れ
ま
す
。
 

②
信
用
格
付
業
者
に
つ
い
て
は
、
 
商
法
令
上
、
信
用
格
付
業
の
業
務
に
関
し
て
知
り
得
た

情
報
に
つ
き
、
目
的
外
利
用
が
さ
れ
な
い
こ
と
を
確
保
す
る
た
め
の
措
置
及
び
秘
密
漏
洩
防

止
を
図
る
た
め
の
措
置
を
と
る
こ
と
が
求
め
ら
れ
て
い
る
こ
と
（
法
第
6
6
条
の
3
3
第
１
項
、

 
商
業
等
府
令
第
3
0
6
条
第
１
項
第
1
2
号
）
を
踏
ま
え
れ
ば
、
こ
の
よ
う
な
措
置
を
講
じ
て

い
る
信
用
格
付
業
者
に
債
券
等
の
格
付
を
依
頼
す
る
際
の
重
要
情
報
の
伝
達
に
つ
い
て
は
、

上
場
会
社
等
に
よ
り
当
該
重
要
情
報
の
公
表
が
行
わ
れ
な
か
っ
た
と
し
て
も
、
市
場
の
信
頼

が
害
さ
れ
る
お
そ
れ
は
少
な
い
と
考
え
ら
れ
ま
す
。
 

法
第

２
７

条
の

３
６

第
２

項
関

係
 

（
重
要
情
報
の
伝
達
と
同
時
に
こ
れ
を
公
表
す
る
こ
と
が
困
難
な
場
合
）
 

（
問
８
）
法
第
2
7
条
の
3
6
第
２
項
に
定
め
る
「
重
要
情
報
の
伝
達
と
同
時
に
こ
れ
を
公
表
す
る
こ

と
が
困
難
な
場
合
」
の
内
容
と
し
て
、
重
要
情
報
公
表
府
令
第
８
条
第
１
号
で
は
、
役
員
等
が

取
引
関
係
者
に
意
図
せ
ず
重
要
情
報
を
伝
達
し
た
場
合
が
規
定
さ
れ
て
い
ま
す
が
、
こ
れ
は
具

体
的
に
は
ど
の
よ
う
な
場
合
で
す
か
。
 

（
答
）
 

重
要
情
報
公
表
府
令
第
８
条
第
１
号
に
い
う
「
意
図
せ
ず
重
要
情
報
を
伝
達
し
た
場
合
」
に
該

当
す
る
場
合
と
し
て
は
、
例
え
ば
、
上
場
会
社
等
と
し
て
は
伝
達
す
る
予
定
の
な
か
っ
た
重
要
情

報
を
、
そ
の
役
員
等
が
た
ま
た
ま
話
の
流
れ
で
伝
達
し
て
し
ま
っ
た
よ
う
な
場
合
が
考
え
ら
れ
ま

す
。
 

-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
-
 

平
成
３
０
年
４
月
１
日
 
制
定
 

�
��
�
➆
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（
親
会
社
へ
の
情
報
伝
達
の
取
扱
い
）
 

（
問
６
）
重
要
情
報
公
表
府
令
第
７
条
第
１
号
で
は
、
上
場
会
社
等
の
投
資
者
に
対
す
る
広
報
に
係

る
業
務
に
関
し
て
重
要
情
報
の
伝
達
を
受
け
る
株
主
が
取
引
関
係
者
に
該
当
す
る
旨
が
規
定

さ
れ
て
い
ま
す
が
、
上
場
会
社
等
が
株
主
で
あ
る
親
会
社
に
重
要
情
報
を
伝
達
す
る
場
合
に

も
、
上
場
会
社
等
は
当
該
重
要
情
報
を
公
表
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
の
で
し
ょ
う
か
（
第
２
号

関
係
）
。
 

（
答
）
 

上
場
会
社
等
が
他
の
会
社
の
子
会
社
で
あ
る
場
合
に
は
、
当
該
上
場
会
社
等
の
属
す
る
企
業
グ

ル
ー
プ
の
経
営
管
理
の
た
め
に
、
株
主
で
あ
る
親
会
社
に
重
要
情
報
を
伝
達
す
る
場
合
が
あ
る
と

考
え
ら
れ
ま
す
。
こ
の
よ
う
な
重
要
情
報
の
伝
達
は
、
通
常
、
「
投
資
者
に
対
す
る
広
報
に
係
る

業
務
に
関
し
て
」
行
わ
れ
る
も
の
で
は
な
く
、
本
ル
ー
ル
の
対
象
と
は
な
ら
な
い
も
の
と
考
え
ら

れ
ま
す
。
 

（
証
券
会
社
の
投
資
銀
行
業
務
を
行
う
部
門
等
へ
の
重
要
情
報
の
伝
達
）
 

（
問
７
）
以
下
の
よ
う
な
場
合
に
、
伝
達
し
た
情
報
を
公
表
す
る
必
要
が
あ
り
ま
す
か
。
 

 
 
①
 
証
券
会
社
の
投
資
銀
行
業
務
を
行
う
部
門
と
の
間
で
組
織
再
編
や
資
 
調
達
等
の
相
談

を
す
る
た
め
に
重
要
情
報
を
伝
達
す
る
場
合
 

 
 
②
 
信
用
格
付
業
者
に
債
券
等
の
格
付
を
依
頼
す
る
際
に
重
要
情
報
を
伝
達
す
る
場
合
 

（
答
）
 

上
場
会
社
等
が
本
ル
ー
ル
の
対
象
と
な
る
よ
う
な
重
要
情
報
の
伝
達
を
行
う
場
合
で
あ
っ
て

も
、
伝
達
の
相
手
方
で
あ
る
取
引
関
係
者
が
、
法
令
又
は
契
約
に
よ
り
、
当
該
重
要
情
報
を
上
場

会
社
等
が
公
表
す
る
前
に
こ
れ
を
他
に
漏
ら
さ
な
い
義
務
（
守
秘
義
務
）
及
び
当
該
上
場
会
社
等

の
有
価
証
券
に
係
る
売
買
等
を
行
わ
な
い
義
務
を
負
う
者
で
あ
る
場
合
に
は
、
伝
達
さ
れ
た
重
要

情
報
の
公
表
が
行
わ
れ
な
か
っ
た
と
し
て
も
、
市
場
の
信
頼
が
害
さ
れ
る
お
そ
れ
は
少
な
い
と
考

え
ら
れ
る
こ
と
か
ら
、
当
該
重
要
情
報
の
公
表
は
不
要
と
さ
れ
て
い
ま
す
（
法
第
2
7
条
の
3
6
第

１
項
た
だ
し
書
）
。
 

問
に
あ
る
場
合
に
つ
い
て
は
、
以
下
の
よ
う
に
考
え
ら
れ
ま
す
。
 

①
 
証
券
会
社
の
投
資
銀
行
業
務
を
行
う
部
門
に
つ
い
て
は
、
そ
の
職
員
は
、
 
商
法
令
に
お

い
て
、
法
人
関
係
情
報
に
基
づ
い
て
当
該
情
報
に
係
る
有
価
証
券
の
取
引
を
行
う
こ
と
が
禁

じ
ら
れ
て
い
ま
す
（
法
第
3
8
条
第
８
号
、
 
商
業
等
府
令
第
1
1
7
条
第
１
項
第
1
6
号
）
。
ま

た
、
証
券
会
社
は
、
 
商
法
令
上
、
法
人
関
係
情
報
の
管
理
に
つ
い
て
、
不
公
正
な
取
引
の

防
止
を
図
る
た
め
に
必
要
か
つ
適
切
な
措
置
を
講
じ
る
こ
と
が
求
め
ら
れ
て
お
り
（
法
第
4
0

条
第
２
号
、
 
商
業
等
府
令
第
1
2
3
条
第
１
項
第
５
号
）
、
こ
れ
を
踏
ま
え
て
制
定
さ
れ
た
日

�
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�
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ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

に
、

「
決

算
情

報
」
と

は
何

か
に

つ
い

て
、

よ
り

明
確

な
基

準
を

明
記

し
て

ほ
し

い
。

例
え

ば
、

小
売

業
等

が
開

示
す

る
「
月

次
」
の

数
値

や
、

決
算

に

関
す

る
「
上

振
れ

」
「
下

振
れ

」
等

を
示

唆
す

る
情

報
は

含
ま

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

上
、

管
理

が
求

め
ら

れ
る

「
決

算
情

報
」

に
つ

い
て

は
、

問
２

の
（
答

）
②

に
お

い
て

、
「
年

度
又

は
四

半
期

の
決

算
に

係
る

確
定

的
な

財
務

情
報

」
と

記
載

し
て

お
り

、
十

分
な

明
確

化
が

図
ら

れ
て

い
る

も
の

と
考

え
ま

す
。

「
年

度
又

は
四

半
期

の
決

算
に

係
る

確
定

的
な

財
務

情
報

」
で

あ
っ

て
、

公
表

さ
れ

れ
ば

有
価

証
券

の
価

額
に

重
要

な
影

響
を

及
ぼ

す
蓋

然
性

の
あ

る
も

の
で

あ
れ

ば
、

決
算

に
関

す
る

定
量

的
な

情
報

の
み

な
ら

ず
、

増
収

見
込

み
で

あ
る

旨
な

ど
の

定
性

的
な

情
報

も
、

「
決

算
情

報
」
に

該
当

す
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

「
月

次
」
の

売
上

等
の

数
値

に
つ

い
て

は
、

上
述

の
「
決

算
情

報
」
の

定
義

に
従

え
ば

、
一

般
的

に
は

そ
れ

自
体

で
は

「
決

算
情

報
」
に

は

該
当

し
な

い
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

5
 

以
下

の
情

報
は

、
F
D

ル
ー

ル
の

対
象

と
な

る
の

か
。

 

（
ⅰ

）
決

算
情

報
以

外
の

イ
ン

サ
イ

ダ
ー

取
引

規
制

の

対
象

と
な

り
得

る
情

報
（
組

織
再

編
な

ど
）
に

つ
い

て
、

「
軽

微
基

準
」
に

該
当

し
、

「
重

要
事

実
」
の

対
象

に
も

な
ら

な
い

情
報

 

(ⅱ
)親

会
社

等
に

よ
る

売
出

し
等

に
よ

り
「主

要
株

主
の

異
動

」が
発

生
す

る
可

能
性

が
あ

る
と

い
う

情
報

 

ま
た

、
上

場
会

社
等

は
、

イ
ン

サ
イ

ダ
ー

取
引

規
制

に
お

け
る

「
重

要
事

実
」
や

「
公

開
買

付
け

等
事

実
」
と

同
一

の
情

報
管

理
態

勢
の

運
用

を
行

う
こ

と
で

よ
い

か
。

 

F
D

ル
ー

ル
は

、
（
ａ
）
未

公
表

の
確

定
的

な
情

報
で

あ
っ

て
、

（
ｂ

）
公

表
さ

れ
れ

ば
有

価
証

券
の

価
額

に
重

要
な

影

響
を

及
ぼ

す
蓋

然
性

の
あ

る
情

報
を

対
象

と
す

る
も

の
で

す
。

F
D

ル
ー

ル
の

対
象

と
な

る
か

否
か

に
つ

い
て

は
、

個

別
事

案
ご

と
に

実
態

に
即

し
て

判
断

さ
れ

る
べ

き
も

の
で

す
が

、
上

場
会

社
等

が
問

２
の

（
答

）②
や

③
の

方
法

に
よ

り
情

報
を

管
理

す
る

場
合

、
 

（
ⅰ

）
組

織
再

編
な

ど
に

関
す

る
情

報
の

う
ち

、
イ

ン
サ

イ

ダ
ー

取
引

規
制

に
お

け
る

軽
微

基
準

に
該

当
す

る
情

報
や

、
 

(ⅱ
) 

親
会

社
等

に
よ

る
売

出
し

等
に

よ
り

「
主

要
株

主
の

異
動

」が
発

生
す

る
可

能
性

が
あ

る
と

い
う

情
報

 

に
つ

い
て

は
、

当
面

、
重

要
情

報
と

し
て

管
理

し
な

い
こ

と

も
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

た
だ

し
、

取
引

関
係

者
か

ら
、

こ
れ

ら
の

情
報

が
上

場

会
社

等
の

有
価

証
券

の
価

額
に

重
要

な
影

響
を

及
ぼ

す

蓋
然

性
が

あ
る

も
の

と
し

て
、

重
要

情
報

に
該

当
す

る
の

で
は

な
い

か
と

の
指

摘
を

受
け

た
と

き
に

は
、

問
３

の

（
答

）
の

よ
う

な
対

応
を

取
る

こ
と

が
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

6
 

F
D

ル
ー

ル
に

お
け

る
重

要
情

報
は

、
イ

ン
サ

イ
ダ

ー

取
引

規
制

上
の

重
要

事
実

と
同

様
、

有
価

証
券

の
種

類
に

応
じ

て
変

わ
っ

て
く
る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

ご
理

解
の

と
お

り
で

す
。

 

7
 

事
故

や
災

害
な

ど
の

事
象

が
発

生
し

た
場

合
に

お

い
て

、
取

引
関

係
者

か
ら

発
生

し
た

事
故

や
災

害
な

ど

に
よ

る
業

績
へ

の
影

響
を

問
わ

れ
、

「
影

響
が

軽
微

で

あ
る

」
旨

の
回

答
を

行
う

こ
と

は
、

F
D

ル
ー

ル
の

対
象

と
な

る
の

か
。

 

発
生

し
た

事
故

や
災

害
な

ど
の

事
象

に
よ

る
業

績
へ

の

影
響

が
公

表
さ

れ
て

も
、

上
場

会
社

等
の

有
価

証
券

の
価

額
に

重
要

な
影

響
を

及
ぼ

す
蓋

然
性

が
な

い
場

合
に

は
、

F
D

ル
ー

ル
の

対
象

と
な

る
重

要
情

報
に

は
該

当
し

な
い

と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

ま
た

、
問

２
の

（
答

）
②

に
お

い
て

は
、

イ
ン

サ
イ

ダ
ー

取

引
規

制
の

対
象

と
な

る
情

報
、

及
び

決
算

情
報

で
あ

っ

て
、

有
価

証
券

の
価

額
に

重
要

な
影

響
を

与
え

る
情

報
を

�
��
�
�
��

 
1

  

 
メ

ン
ト
の

概
要

及
び

 
メ

ン
ト
に

対
す

る
金

融
庁

の
考

え
方

凡
 

例
 

 
「
コ
メ
ン
ト
の
概
要
及
び
コ
メ
ン
ト
に
対
す
る
金
融
庁
の
考
え
方
」
に
お
い
て
は
、
以
下
の
略
称
を
用
い
て
い
ま
す
。
 

正
式

名
称

 
略

 
称

 

金
融
商
品
取
引
法
 

法
 

金
融
商
品
取
引
法
第
二
章
の
六
の
規
定
に
よ
る
重
要
情
報
の
公
表
に
関
す
る
内
閣
府
令
 

重
要
情
報
公
表
府
令
 

金
融
商
品
取
引
業
等
に
関
す
る
内
閣
府
令
 

金
商
業
等
府
令
 

金
融
商
品
取
引
法
第

2
7
条
の

3
6
の
規
定
に
関
す
る
留
意
事
項
に
つ
い
て
（
フ
ェ
ア
・
デ

ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
・
ル
ー
ル
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
）
 

ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
 

 
ｏ
.

コ
メ

ン
ト

の
概

要
金

融
庁

の
考

え
方

 

●
問

２
 
（情

報
管

理
の

方
法

）

1
 

フ
ェ

ア
・
デ

ィ
ス

ク
ロ

ー
ジ

ャ
ー

・
ル

ー
ル

（
以

下
「
F
D

ル
ー

ル
」
と

い
い

ま
す

。
）
の

対
象

と
な

る
情

報
管

理
の

方
法

に
つ

い
て

、
上

場
会

社
等

は
、

ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

問
２

の
（
答

）
で

示
さ

れ
た

３
つ

の
方

法
か

ら
、

自
ら

の
状

況

を
踏

ま
え

任
意

に
選

択
で

き
る

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

問
２

の
（
答

）
は

、
F
D

ル
ー

ル
を

踏
ま

え
た

重
要

情
報

の
管

理
方

法
と

し
て

、
そ

れ
ぞ

れ
の

上
場

会
社

等
の

実
情

に
応

じ
て

管
理

す
る

こ
と

が
考

え
ら

れ
る

こ
と

を
記

載
し

て

い
ま

す
。

 

F
D

ル
ー

ル
の

実
施

に
当

た
っ

て
は

、
上

場
会

社
等

と

投
資

家
と

の
対

話
の

中
で

、
実

務
の

積
上

げ
を

図
っ

て
い

く
こ

と
が

望
ま

し
い

と
考

え
ら

れ
て

い
る

と
こ

ろ
で

あ
り

、
上

場
会

社
等

に
お

い
て

は
、

何
が

重
要

情
報

に
当

た
る

か
に

つ
い

て
、

投
資

家
と

積
極

的
に

対
話

す
る

こ
と

が
期

待
さ

れ
て

い
ま

す
。

 

こ
う

し
た

実
務

の
積

上
げ

の
中

で
、

上
場

会
社

等
の

実

情
に

応
じ

、
ど

の
よ

う
な

情
報

を
重

要
情

報
と

し
て

管
理

し

て
い

く
か

が
確

定
し

て
い

く
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

2
 

ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

問
２

の
（
答

）
②

に
は

、
「
イ

ン
サ

イ
ダ

ー
取

引
規

制
の

対
象

と
な

る
情

報
」
な

ど
が

、
「
当

面
」

管
理

す
る

情
報

と
記

載
さ

れ
て

い
る

が
、

現
時

点
に

お

い
て

、
今

後
管

理
す

る
情

報
と

し
て

想
定

し
て

い
る

も
の

が
あ

る
の

か
。

 

3
 

ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

問
２

の
（答

）
に

つ
い

て
、

ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

と
し

て
の

有
用

性
を

高
め

る
観

点
か

ら
、

例
え

ば
、

ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

問
４

の
（答

）の
第

１
文

を
問

２
の

（答
）
の

冒
頭

で
明

示
す

る
こ

と
や

、
問

２
と

問
４

の
順

序
を

入
れ

替

え
、

重
要

情
報

の
考

え
方

を
示

し
た

上
で

、
問

２
の

（
答

）
に

お
い

て
そ

の
管

理
方

法
の

具
体

例
を

示
す

、
と

い
う

順
序

に
修

正
し

て
は

ど
う

か
。

 

ま
た

、
例

え
ば

、
問

２
の

（
答

）
に

④
を

追
加

し
、

問
４

の
（
答

）
①

や
②

な
ど

の
重

要
情

報
に

該
当

す
る

可
能

性
の

あ
る

情
報

を
管

理
対

象
と

し
て

加
え

る
ほ

か
、

自

社
の

事
業

や
関

連
す

る
業

種
に

お
け

る
実

務
の

動
向

を
踏

ま
え

て
、

管
理

対
象

と
す

べ
き

情
報

を
自

主
的

・定

期
的

に
更

新
し

、
管

理
態

勢
を

整
備

す
る

こ
と

な
ど

を

記
載

し
て

は
ど

う
か

。
 

ご
意

見
を

踏
ま

え
、

問
４

の
（
答

）
の

第
１

文
を

問
２

の

（
答

）
の

冒
頭

に
記

載
す

る
こ

と
と

い
た

し
ま

す
。

 

ま
た

、
問

４
の

（答
）①

や
②

に
お

い
て

、
F
D

ル
ー

ル
の

対
象

と
な

り
得

る
も

の
と

し
て

例
示

さ
れ

て
い

る
情

報
は

、

問
２

の
（
答

）
に

お
い

て
明

示
し

た
い

ず
れ

の
情

報
管

理
の

方
法

に
お

い
て

も
、

管
理

が
求

め
ら

れ
る

も
の

に
含

ま
れ

る
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

�
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�
�
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4

  

が
高

い
と

考
え

ら
れ

る
情

報
」
や

「
示

唆
情

報
等

」
が

記

載
さ

れ
て

い
る

も
の

と
承

知
し

て
い

ま
す

。
金

融
商

品

取
引

業
者

等
に

お
い

て
、

F
D

ル
ー

ル
に

お
け

る
重

要

情
報

を
包

含
す

る
形

で
法

人
関

係
情

報
を

設
定

・
管

理

し
て

い
る

場
合

、
「
現

時
点

で
は

法
人

関
係

情
報

で
は

な
い

が
、

将
来

法
人

関
係

情
報

に
な

る
蓋

然
性

が
高

い

と
考

え
ら

れ
る

情
報

」
や

「
示

唆
情

報
等

」
は

重
要

情
報

に
は

含
ま

れ
な

い
例

が
多

い
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

（
ⅳ

）
 
日

本
証

券
業

協
会

の
「
協

会
員

の
ア

ナ
リ

ス
ト

に
よ

る
発

行
体

へ
の

取
材

等
及

び
情

報
伝

達
行

為
に

関
す

る
ガ

イ
ド

ラ
イ

ン
」に

は
、

①
協

会
規

則
の

重
要

情
報

に

該
当

す
る

、
若

し
く
は

そ
れ

を
内

包
す

る
、

又
は

他
の

情

報
と

組
み

合
わ

せ
る

こ
と

に
よ

り
協

会
規

則
の

重
要

情

報
と

な
り

得
る

情
報

と
し

て
、

「
未

公
表

の
決

算
期

の
業

績
に

関
す

る
情

報
」
が

、
②

他
の

情
報

と
組

み
合

わ
せ

る
こ

と
や

簡
単

な
計

算
を

行
う

こ
と

等
に

よ
り

間
接

的
に

業
績

に
結

び
付

き
、

業
績

が
容

易
に

予
測

で
き

る
情

報

と
し

て
、

「
未

公
表

の
決

算
期

の
業

績
以

外
に

関
す

る

定
量

的
情

報
の

う
ち

業
績

が
容

易
に

把
握

で
き

る
こ

と

と
な

る
も

の
」
が

、
そ

れ
ぞ

れ
記

載
さ

れ
て

い
る

も
の

と

承
知

し
て

お
り

ま
す

。
従

っ
て

、
こ

れ
ら

の
情

報
に

つ
い

て
は

、
個

別
に

F
D

ル
ー

ル
に

お
け

る
重

要
情

報
に

該

当
す

る
か

を
検

討
す

る
必

要
が

あ
る

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

●
問

３
 

（
重

要
情

報
と

の
指

摘
を

受
け

た
場

合
の

対
応

）

9
 

ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

問
３

の
（
答

）
の

記
載

は
、

F
D

ル
ー

ル

の
対

象
と

な
る

重
要

情
報

に
該

当
す

る
か

否
か

に
つ

い
て

、
上

場
会

社
等

と
取

引
関

係
者

と
の

間
の

「合
意

」

で
決

め
ら

れ
る

か
の

印
象

を
与

え
か

ね
な

い
こ

と
か

ら
、

誤
解

が
生

じ
な

い
よ

う
に

記
載

を
修

正
し

て
ほ

し

い
。

 

ま
た

、
伝

達
し

た
情

報
が

重
要

情
報

に
該

当
す

る
か

否
か

に
つ

い
て

見
解

が
相

違
す

る
場

合
、

F
D

ル
ー

ル

の
趣

旨
を

踏
ま

え
、

可
能

な
限

り
速

や
か

に
当

該
情

報

を
開

示
す

る
こ

と
を

検
討

す
る

ほ
か

、
重

要
情

報
の

該

当
性

に
つ

い
て

当
局

へ
の

照
会

や
法

律
顧

問
の

意
見

を
徴

す
る

な
ど

、
F
D

ル
ー

ル
の

趣
旨

に
沿

っ
て

情
報

開

示
の

要
否

の
判

断
を

行
う

こ
と

を
検

討
す

べ
き

で
あ

る

こ
と

を
ガ

イ
ド

ラ
イ

ン
に

記
載

し
て

ほ
し

い
。

 

ご
指

摘
の

と
お

り
、

F
D

ル
ー

ル
の

対
象

と
な

る
重

要
情

報
の

該
当

性
は

、
上

場
会

社
等

と
取

引
関

係
者

と
の

間
の

「
合

意
」
で

決
め

ら
れ

る
よ

う
な

性
質

の
も

の
で

は
な

く
、

上

場
会

社
等

か
ら

取
引

関
係

者
に

伝
達

さ
れ

た
情

報
が

重

要
情

報
に

該
当

す
る

か
否

か
に

よ
っ

て
判

断
さ

れ
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

問
３

の
（
答

）
は

、
こ

う
し

た
考

え
方

の

下
、

上
場

会
社

等
か

ら
情

報
の

伝
達

を
受

け
た

取
引

関
係

者
が

、
当

該
情

報
が

重
要

情
報

に
該

当
す

る
と

考
え

る
場

合
に

つ
い

て
の

対
応

と
し

て
、

両
者

の
対

話
を

通
じ

て
対

応
す

る
こ

と
が

考
え

ら
れ

る
旨

を
記

載
し

て
い

る
と

こ
ろ

で

す
。

 

な
お

、
重

要
情

報
へ

の
該

当
性

に
つ

い
て

、
上

場
会

社

等
と

取
引

関
係

者
の

見
解

が
相

違
し

、
合

意
が

み
ら

れ
な

い
場

合
に

は
、

上
場

会
社

等
が

有
価

証
券

報
告

書
等

を

提
出

し
て

い
る

財
務

局
等

に
連

絡
す

る
こ

と
が

考
え

ら
れ

ま
す

。
財

務
局

等
も

含
め

て
検

討
し

た
結

果
、

当
該

情
報

が
重

要
情

報
に

該
当

し
、

公
表

す
べ

き
も

の
で

あ
る

場
合

の
対

応
に

つ
い

て
は

、
F
D

ル
ー

ル
・
タ

ス
ク

フ
ォ

ー
ス

報

�
��
�
�
��

  
3

  
 

管
理

す
る

こ
と

と
さ

れ
て

お
り

、
事

故
や

災
害

な
ど

に
よ

る

損
害

額
が

、
イ

ン
サ

イ
ダ

ー
取

引
規

制
に

お
け

る
軽

微
基

準
を

超
え

な
い

場
合

に
は

、
当

該
事

故
等

に
よ

る
損

害
に

関
す

る
情

報
は

、
イ

ン
サ

イ
ダ

ー
取

引
規

制
に

お
け

る
バ

ス
ケ

ッ
ト

条
項

に
該

当
し

な
け

れ
ば

、
問

２
の

（答
）②

の
対

象
と

な
る

情
報

に
は

該
当

し
ま

せ
ん

。
 

な
お

、
上

場
会

社
等

に
お

い
て

は
、

金
融

商
品

取
引

所

が
定

め
る

適
時

開
示

制
度

に
よ

り
、

不
明

確
な

情
報

の
真

偽
を

明
ら

か
に

す
る

開
示

を
求

め
ら

れ
て

お
り

ま
す

の
で

、

大
規

模
な

災
害

等
が

発
生

し
た

場
合

に
は

、
当

該
制

度
に

基
づ

く
開

示
の

必
要

性
に

つ
い

て
も

併
せ

て
検

討
す

る
必

要
が

あ
り

ま
す

。
 

8
 

F
D

ル
ー

ル
に

お
け

る
重

要
情

報
と

、
 

(ⅰ
) 

法
人

関
係

情
報

、
 

(ⅱ
) 

「
ア

ナ
リ

ス
ト

・
レ

ポ
ー

ト
の

取
扱

い
等

に
関

す
る

規
則

」
（
日

本
証

券
業

協
会

）
第

８
条

が
定

め
る

「
重

要
情

報
」
、

 

(ⅲ
) 

「
「
協

会
員

に
お

け
る

法
人

関
係

情
報

の
管

理
態

勢
の

整
備

に
関

す
る

規
則

」
に

関
す

る
考

え
方

」
（
日

本
証

券
業

協
会

）
で

示
さ

れ
て

い
る

「
現

時
点

で
は

法
人

関
係

情
報

で
は

な
い

が
、

将
来

法
人

関
係

情

報
に

な
る

蓋
然

性
が

高
い

と
考

え
ら

れ
る

情
報

」
や

「
示

唆
情

報
等

」
、

 

(ⅳ
) 

「
協

会
員

の
ア

ナ
リ

ス
ト

に
よ

る
発

行
体

へ
の

取

材
等

及
び

情
報

伝
達

行
為

に
関

す
る

ガ
イ

ド
ラ

イ

ン
」
（
日

本
証

券
業

協
会

）
が

定
め

る
「
未

公
表

の
決

算
期

の
業

績
に

関
す

る
情

報
」
や

「
未

公
表

の
決

算

期
の

業
績

以
外

に
関

す
る

定
量

的
情

報
の

う
ち

業

績
が

容
易

に
把

握
で

き
る

こ
と

と
な

る
も

の
」 

が
ど

の
よ

う
な

関
係

に
あ

る
の

か
教

え
て

ほ
し

い
。

 

法
令

用
語

で
あ

る
F
D

ル
ー

ル
に

お
け

る
重

要
情

報

と
、

法
人

関
係

情
報

と
の

関
係

は
、

以
下

の
（
ⅰ

）
の

と
お

り
で

す
。

日
本

証
券

業
協

会
が

定
め

る
規

則
等

の
用

語
に

係
る

具
体

的
な

定
義

に
つ

い
て

は
、

同
協

会
に

ご
確

認
頂

き
た

い
と

考
え

ま
す

が
、

(ⅰ
)を

前
提

と
す

れ
ば

、
そ

れ
ぞ

れ
の

用
語

と
F
D

ル
ー

ル
に

お
け

る
重

要
情

報
と

の
関

係

は
、

以
下

の
（ⅱ

）か
ら

（
ⅳ

）の
よ

う
に

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

(ⅰ
) 

F
D

ル
ー

ル
に

お
け

る
重

要
情

報
と

、
法

人
関

係
情

報
と

の
関

係
に

つ
い

て
は

、
上

場
会

社
等

や
金

融
商

品

取
引

業
者

等
に

よ
っ

て
管

理
す

る
情

報
の

範
囲

が
異

な
り

得
る

こ
と

な
ど

か
ら

、
一

概
に

申
し

上
げ

る
こ

と
は

困
難

で
す

が
、

金
融

商
品

取
引

業
者

等
の

現
行

の
実

務
に

お
い

て
は

、
金

融
商

品
取

引
業

者
等

の
管

理
す

る
法

人
関

係
情

報
の

範
囲

に
、

F
D

ル
ー

ル
に

お
け

る

重
要

情
報

が
含

ま
れ

る
例

が
多

い
も

の
と

考
え

ら
れ

ま

す
。

 

(ⅱ
) 

日
本

証
券

業
協

会
の

「
ア

ナ
リ

ス
ト

・
レ

ポ
ー

ト
の

取

扱
い

等
に

関
す

る
規

則
」
が

定
め

る
重

要
情

報
（
以

下

「
協

会
規

則
の

重
要

情
報

」
と

い
い

ま
す

。
）
に

は
、

法

人
関

係
情

報
に

加
え

、
「
未

公
表

の
情

報
で

あ
っ

て
投

資
者

の
投

資
判

断
に

重
要

な
影

響
を

及
ぼ

す
と

考
え

ら

れ
る

も
の

」
等

が
含

ま
れ

る
こ

と
か

ら
、

金
融

商
品

取
引

業
者

等
に

お
い

て
、

F
D

ル
ー

ル
に

お
け

る
重

要
情

報

を
包

含
す

る
形

で
法

人
関

係
情

報
を

設
定

・
管

理
し

て

い
る

場
合

、
協

会
規

則
の

重
要

情
報

の
範

囲
に

、
F
D

ル
ー

ル
に

お
け

る
重

要
情

報
が

含
ま

れ
る

例
が

多
い

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

(ⅲ
) 

日
本

証
券

業
協

会
の

「
「
協

会
員

に
お

け
る

法
人

関

係
情

報
の

管
理

態
勢

の
整

備
に

関
す

る
規

則
」に

関
す

る
考

え
方

」
に

は
、

そ
れ

自
体

は
法

人
関

係
情

報
に

含

ま
れ

な
い

情
報

と
し

て
、

「
現

時
点

で
は

法
人

関
係

情

報
で

は
な

い
が

、
将

来
法

人
関

係
情

報
に

な
る

蓋
然

性

�
��
�
�
��
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す
。

な
お

、
「営

業
利

益
・
純

利
益

」
の

記
載

に
つ

い
て

は
、

中
期

経
営

計
画

に
お

い
て

、
こ

れ
ら

に
関

す
る

具
体

的
な

計
画

を
記

載
す

る
例

が
多

い
こ

と
か

ら
、

例
と

し
て

示
し

て

い
ま

す
が

、
「
中

期
経

営
計

画
の

内
容

と
し

て
公

表
を

予

定
し

て
い

る
営

業
利

益
・
純

利
益

に
関

す
る

具
体

的
な

計

画
内

容
」
が

常
に

F
D

ル
ー

ル
の

対
象

と
な

る
も

の
で

は
あ

り
ま

せ
ん

。
 

1
5

ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

問
４

の
（
答

）
②

に
お

い
て

、
「
契

約
済

み
の

為
替

予
約

レ
ー

ト
の

数
値

」
が

「
そ

の
後

の
実

体

経
済

と
比

較
す

る
こ

と
で

容
易

に
今

後
の

企
業

の
業

績

変
化

が
予

測
で

き
る

情
報

」
の

例
と

し
て

挙
げ

ら
れ

て

い
る

が
、

例
え

ば
、

「
為

替
や

市
況

関
連

ヘ
ッ

ジ
の

有

無
、

ま
た

そ
の

お
お

よ
そ

の
比

率
」
や

「
外

貨
取

引
に

お

け
る

調
達

通
貨

」
な

ど
に

つ
い

て
の

概
略

、
方

針
、

規

律
に

係
る

情
報

は
、

「
一

般
的

に
そ

れ
自

体
で

は
F
D

ル
ー

ル
の

対
象

と
な

る
情

報
に

該
当

し
な

い
と

考
え

ら

れ
る

情
報

」
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

ま
た

、
重

要
情

報
に

該
当

す
る

情
報

で
あ

る
か

ど
う

か
を

企
業

が
正

し
く

判
断

す
る

こ
と

が
で

き
る

よ
う

、
問

４
で

示
さ

れ
た

考
え

方
が

同
様

に
当

て
は

ま
る

重
要

情

報
に

つ
い

て
、

で
き

る
限

り
多

く
の

事
例

を
示

し
て

ほ
し

い
。

 

ご
指

摘
の

問
４

の
（答

）
②

に
お

け
る

記
載

は
、

補
足

情

報
等

で
あ

っ
て

も
重

要
情

報
に

該
当

す
る

も
の

も
あ

り
得

る
例

を
示

し
た

も
の

で
あ

り
、

「
契

約
済

み
の

為
替

予
約

レ

ー
ト

」
が

常
に

「
そ

の
後

の
実

体
経

済
の

数
値

と
比

較
す

る

こ
と

で
容

易
に

今
後

の
企

業
の

業
績

変
化

が
予

測
で

き
る

情
報

」
に

該
当

す
る

こ
と

を
示

し
た

も
の

で
は

あ
り

ま
せ

ん
。

ご
意

見
を

踏
ま

え
、

ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

案
の

記
載

を
修

正

い
た

し
ま

す
。

ま
た

、
ご

指
摘

の
「
為

替
や

市
況

関
連

ヘ
ッ

ジ
の

有
無

、
ま

た
そ

の
お

お
よ

そ
の

比
率

」
や

「
外

貨
取

引

に
お

け
る

調
達

通
貨

」
と

い
っ

た
情

報
に

つ
い

て
も

、
そ

の

後
の

実
体

経
済

の
数

値
と

比
較

す
る

こ
と

で
容

易
に

今
後

の
企

業
の

業
績

変
化

が
予

測
で

き
る

な
ど

、
公

表
さ

れ
れ

ば
有

価
証

券
の

価
額

に
重

要
な

影
響

を
及

ぼ
す

蓋
然

性

の
あ

る
も

の
で

は
な

い
限

り
、

F
D

ル
ー

ル
の

対
象

と
な

る

情
報

に
は

該
当

し
な

い
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

な
お

、
F
D

ル
ー

ル
の

実
施

に
当

た
っ

て
は

、
上

場
会

社

等
と

投
資

家
と

の
対

話
の

中
で

、
実

務
の

積
上

げ
を

図
っ

て
い

く
こ

と
が

望
ま

し
い

と
考

え
ら

れ
て

い
る

と
こ

ろ
で

あ

り
、

当
庁

で
は

、
今

後
の

実
務

の
積

上
げ

を
踏

ま
え

、
F
D

ル
ー

ル
の

理
解

に
資

す
る

よ
う

必
要

な
情

報
提

供
な

ど
に

努
め

て
ま

い
り

ま
す

。
 

1
6

ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

問
４

の
（
答

）
③

の
「モ

ザ
イ

ク
情

報
」
と

い
う

用
語

は
、

米
国

に
お

い
て

「
モ

ザ
イ

ク
情

報
」
と

い
う

用
語

が
確

立
さ

れ
た

も
の

と
し

て
い

る
か

の
印

象
を

与

え
か

ね
な

い
。

こ
れ

は
米

国
で

の
議

論
を

参
照

し
た

も

の
で

は
な

く
、

和
製

英
語

で
あ

り
、

違
和

感
が

残
る

こ
と

に
つ

い
て

意
見

を
述

べ
て

お
き

た
い

。
 

ご
指

摘
あ

り
が

と
う

ご
ざ

い
ま

す
。

 

F
D

ル
ー

ル
・
タ

ス
ク

フ
ォ

ー
ス

に
お

い
て

は
、

「
モ

ザ
イ

ク
情

報
」
と

い
う

用
語

を
、

他
の

情
報

と
組

み
合

わ
せ

る
こ

と
に

よ
っ

て
投

資
判

断
に

影
響

を
及

ぼ
し

得
る

も
の

の
、

そ

の
情

報
の

み
で

は
、

直
ち

に
投

資
判

断
に

影
響

を
及

ぼ
す

と
は

言
え

な
い

情
報

を
指

す
も

の
と

し
て

議
論

が
行

わ
れ

た
こ

と
か

ら
、

ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

に
お

い
て

も
同

様
の

意
味

で

使
用

し
て

お
り

ま
す

。
 

1
7

商
品

の
販

売
実

績
の

販
売

件
数

と
平

均
単

価
の

ど

ち
ら

か
一

方
の

み
の

情
報

の
伝

達
を

す
る

場
合

に
お

い
て

、
そ

の
伝

達
の

相
手

方
が

過
去

の
実

績
を

知
っ

て

い
る

場
合

で
あ

っ
て

も
、

伝
達

さ
れ

る
情

報
の

み
で

は

当
期

の
売

上
高

や
利

益
の

額
な

い
し
前

期
と

比
較

し
た

増
減

を
推

定
す

る
に

は
足

り
な

い
場

合
は

、
F
D

ル
ー

ル
の

対
象

と
な

ら
な

い
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

ご
指

摘
の

よ
う

な
販

売
件

数
と

平
均

単
価

の
ど

ち
ら

か

一
方

の
み

の
情

報
を

伝
達

す
る

場
合

で
、

そ
の

情
報

の

み
が

公
表

さ
れ

て
も

、
有

価
証

券
の

価
額

に
重

要
な

影
響

を
及

ぼ
す

蓋
然

性
が

あ
る

と
は

い
え

な
い

情
報

に
つ

い
て

は
、

F
D

ル
ー

ル
の

対
象

に
な

ら
な

い
も

の
と

考
え

ら
れ

ま

す
。

た
だ

し
、

当
該

情
報

と
過

去
に

提
供

さ
れ

た
そ

の
他

の
情

報
と

を
一

体
と

し
て

見
た

場
合

、
上

場
会

社
等

の
業

�
��
�
�
��

 
5

  

告
に

お
い

て
、

上
場

会
社

等
に

ま
ず

は
情

報
の

速
や

か
な

公
表

を
促

し
、

こ
れ

に
適

切
な

対
応

が
と

ら
れ

な
け

れ
ば

、

行
政

的
な

指
示

・
命

令
を

行
う

こ
と

に
よ

っ
て

、
ル

ー
ル

の

実
効

性
を

確
保

す
る

こ
と

が
適

当
で

あ
る

と
さ

れ
て

い
る

と

こ
ろ

で
す

。
 

1
0

伝
達

さ
れ

た
情

報
が

公
表

情
報

と
思

い
込

ん
で

い
る

場
合

な
ど

、
上

場
会

社
等

や
取

引
関

係
者

が
情

報
伝

達
時

点
で

は
重

要
情

報
に

該
当

す
る

こ
と

に
気

付
か

ず
、

事
後

的
に

上
場

会
社

等
か

ら
「
伝

達
し

た
情

報
は

重
要

情
報

に
該

当
す

る
が

公
表

し
な

い
」
と

説
明

を
受

け
た

場
合

で
、

そ
の

前
に

取
引

し
て

し
ま

っ
て

い
る

場

合
や

他
の

取
引

関
係

者
に

伝
達

し
て

し
ま

っ
て

い
る

場

合
は

、
何

か
特

別
な

対
応

は
必

要
に

な
る

の
か

。
 

金
融

商
品

取
引

業
者

等
に

お
い

て
は

、
金

商
法

令
上

、

適
切

に
法

人
関

係
情

報
を

管
理

す
る

こ
と

が
求

め
ら

れ
て

い
ま

す
。

ま
た

、
伝

達
さ

れ
た

情
報

が
重

要
事

実
に

該
当

す
る

場
合

、
当

該
重

要
事

実
の

公
表

前
に

取
引

を
行

っ
た

者
は

、
イ

ン
サ

イ
ダ

ー
取

引
規

制
の

対
象

と
な

る
こ

と
も

考

え
ら

れ
ま

す
。

 

1
1

ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

問
３

の
（
答

）
②

や
③

に
記

載
さ

れ
た

対
応

を
取

る
場

合
、

上
場

会
社

等
が

判
断

に
至

っ
た

経

緯
等

に
関

す
る

エ
ビ

デ
ン

ス
を

残
さ

な
い

の
で

あ
れ

ば
、

取
引

関
係

者
が

エ
ビ

デ
ン

ス
を

残
す

必
要

が
あ

る

か
。

 

F
D

ル
ー

ル
自

体
は

、
上

場
会

社
等

や
取

引
関

係
者

に

対
し

て
、

ご
指

摘
の

よ
う

な
エ

ビ
デ

ン
ス

を
残

す
こ

と
を

義

務
付

け
る

も
の

で
は

あ
り

ま
せ

ん
が

、
他

の
ル

ー
ル

や
実

務
上

の
要

請
に

応
じ

、
上

場
会

社
等

や
取

引
関

係
者

に

お
い

て
、

ご
指

摘
の

よ
う

な
対

応
が

必
要

と
の

判
断

を
行

う
こ

と
も

あ
り

得
る

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

●
問

４
 

（
企

業
の

将
来

情
報

に
関

す
る

議
論

等
の

取
扱

い
）

1
2

ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

問
４

の
標

題
の

「企
業

の
将

来
に

関
す

る
議

論
等

の
取

扱
い

」
に

お
い

て
使

用
さ

れ
て

い
る

「
企

業
の

将
来

」
と

い
う

表
現

に
つ

い
て

、
「
将

来
情

報
」
又

は
「
将

来
事

象
」
な

ど
の

表
現

で
あ

れ
ば

理
解

で
き

る

が
、

同
問

の
（
答

）
①

か
ら

③
に

お
い

て
「
企

業
の

将

来
」
に

つ
い

て
の

議
論

は
言

及
さ

れ
て

い
な

い
点

で
、

見
直

し
が

適
当

で
は

な
い

か
。

 

問
４

の
標

題
の

「
企

業
の

将
来

に
関

す
る

議
論

」
と

い
う

文
言

は
、

同
問

の
（
答

）
①

に
お

い
て

記
載

し
て

い
る

「
中

長
期

的
な

企
業

戦
略

・
計

画
等

に
関

す
る

経
営

者
と

の
議

論
」
を

指
す

も
の

と
し

て
記

載
し

て
い

た
も

の
で

す
が

、
ご

指
摘

を
踏

ま
え

、
標

題
を

「
企

業
の

将
来

情
報

に
関

す
る

議
論

等
の

取
扱

い
」
に

修
正

い
た

し
ま

す
。

 

1
3

ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

問
４

の
（答

）
①

に
つ

い
て

、
中

長
期

的

な
企

業
戦

略
・
計

画
等

に
関

す
る

議
論

の
中

で
、

経
営

に
関

す
る

い
く
つ

か
の

仮
説

や
選

択
肢

に
言

及
す

る
こ

と
が

あ
る

。
こ

う
し

た
仮

説
や

選
択

肢
は

、
確

定
的

な
情

報
で

は
な

い
こ

と
か

ら
、

F
D

ル
ー

ル
の

対
象

と
は

な
ら

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

個
別

事
案

ご
と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も

の
で

す
が

、
一

般
的

に
は

、
ご

指
摘

の
仮

説
や

選
択

肢
に

つ
い

て
の

情
報

は
、

確
定

的
な

情
報

と
は

言
え

ず
、

F
D

ル

ー
ル

の
対

象
と

は
な

ら
な

い
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

1
4

ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

問
４

の
（答

）①
の

「中
期

経
営

計
画

の

内
容

と
し

て
公

表
を

予
定

し
て

い
る

営
業

利
益

・
純

利

益
に

関
す

る
具

体
的

な
計

画
内

容
な

ど
」
が

、
F
D

ル
ー

ル
の

対
象

と
な

る
情

報
に

な
り

得
る

例
と

し
て

挙
げ

ら

れ
て

い
る

が
、

こ
れ

ら
の

記
載

が
重

要
情

報
に

該
当

す

る
理

由
を

教
え

て
ほ

し
い

。
ま

た
、

中
期

経
営

計
画

の

内
容

と
し

て
公

表
を

予
定

し
て

い
る

具
体

的
な

計
画

内

容
に

つ
い

て
、

「
営

業
利

益
・
純

利
益

」
と

記
載

さ
れ

て

い
る

理
由

を
教

え
て

ほ
し

い
。

 

問
４

の
（
答

）
①

に
記

載
の

と
お

り
、

中
長

期
的

な
企

業

戦
略

・
計

画
等

に
関

す
る

経
営

者
と

の
議

論
の

中
で

交
わ

さ
れ

る
情

報
は

、
一

般
的

に
は

F
D

ル
ー

ル
に

お
け

る
重

要
情

報
に

該
当

し
な

い
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
た

だ
し

、
中

期

経
営

計
画

に
含

ま
れ

て
い

る
具

体
的

な
計

画
内

容
が

、
そ

れ
自

体
と

し
て

投
資

判
断

に
活

用
で

き
る

確
定

的
な

情
報

を
含

ん
で

い
て

、
当

該
情

報
が

公
表

さ
れ

れ
ば

有
価

証
券

の
価

額
に

重
要

な
影

響
を

及
ぼ

す
蓋

然
性

が
あ

る
場

合

に
は

、
F
D

ル
ー

ル
の

対
象

と
な

り
得

る
と

考
え

ら
れ

ま

�
��
�
�
��
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2
2

上
場

会
社

で
あ

る
持

株
会

社
の

主
要

な
事

業
子

会

社
の

管
理

部
門

の
従

業
員

が
、

機
関

投
資

家
に

情
報

を
伝

達
し

た
場

合
に

は
、

F
D

ル
ー

ル
の

対
象

と
な

ら
な

い
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

個
別

事
案

ご
と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も

の
で

す
が

、
上

場
会

社
の

主
要

な
事

業
子

会
社

の
管

理

部
門

の
従

業
員

が
、

当
該

上
場

会
社

の
「
投

資
者

に
対

す

る
広

報
に

係
る

業
務

」
の

た
め

の
説

明
の

一
部

と
し

て
当

該
事

業
子

会
社

の
状

況
を

説
明

す
る

役
割

を
負

っ
て

い
る

よ
う

な
場

合
に

つ
い

て
は

、
当

該
従

業
員

に
よ

る
F
D

ル
ー

ル
の

対
象

と
な

る
重

要
情

報
の

伝
達

は
、

当
該

上
場

会
社

の
役

員
等

か
ら

の
指

示
に

基
づ

く
伝

達
と

し
て

F
D

ル
ー

ル

の
対

象
と

な
り

得
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

●
問

７
 
（証

券
会

社
の

投
資

銀
行

業
務

を
行

う
部

門
等

へ
の

重
要

情
報

の
伝

達
） 

2
3

ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

問
７

の
（答

）①
に

つ
い

て
、

 

（
ⅰ

）
「
投

資
銀

行
業

務
を

行
う

部
門

」
と

は
、

上
場

会
社

等
と

の
間

で
資

金
調

達
や

有
価

証
券

の
引

受
け

等

に
関

す
る

相
談

及
び

執
行

を
行

う
こ

と
を

業
務

と
し

て

い
る

部
門

並
び

に
当

該
部

門
及

び
そ

れ
以

外
の

部

門
を

統
括

す
る

部
門

（
「
社

長
」
や

「
支

店
長

」
を

含

む
。

）を
包

括
的

に
示

し
て

い
る

、
 

（
ⅱ

）
個

別
案

件
に

お
い

て
投

資
銀

行
業

務
の

遂
行

の

た
め

に
必

要
が

あ
る

場
合

、
投

資
銀

行
業

務
を

行
っ

て
い

な
い

部
門

に
属

す
る

者
を

法
人

関
係

情
報

を

統
括

し
て

管
理

す
る

部
門

の
管

理
下

に
置

く
こ

と
に

よ
り

、
投

資
銀

行
業

務
を

行
う

部
門

に
属

す
る

者
と

し

て
扱

っ
て

よ
い

、
 

（
ⅲ

）
重

要
情

報
の

伝
達

を
受

け
た

取
引

関
係

者
が

、

そ
の

投
資

銀
行

業
務

の
遂

行
の

た
め

に
必

要
な

範

囲
で

、
当

該
取

引
関

係
者

の
関

係
会

社
に

当
該

重

要
情

報
を

伝
達

す
る

場
合

で
あ

っ
て

も
、

当
該

重
要

情
報

が
投

資
銀

行
業

務
を

行
う

部
門

以
外

に
伝

わ

ら
な

い
よ

う
に

管
理

さ
れ

て
い

る
場

合
は

、
当

該
重

要
情

報
の

公
表

は
不

要
、

 

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

個
別

事
案

ご
と

に
実

態
に

即
し

て
判

断
さ

れ
る

べ
き

も

の
で

す
が

、
 

（
ⅰ

）
に

つ
い

て
は

、
適

切
な

法
人

関
係

情
報

の
管

理
態

勢
を

整
備

し
た

上
で

、
ご

指
摘

の
よ

う
な

業
務

を
行

っ
て

い
る

部
門

は
、

問
７

の
（
答

）
①

の
「
投

資
銀

行
業

務
を

行
う

部
門

」に
当

た
り

得
る

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

（
ⅱ

）
に

つ
い

て
は

、
投

資
銀

行
業

務
を

行
っ

て
い

な
い

部

門
に

属
す

る
者

が
、

個
別

の
案

件
に

お
い

て
、

投
資

銀

行
業

務
を

行
う

部
門

に
属

す
る

者
と

し
て

、
適

切
な

法

人
関

係
情

報
の

管
理

態
勢

の
も

と
で

重
要

情
報

の
伝

達
を

受
け

る
場

合
に

は
、

問
７

の
（
答

）
①

の
「
投

資
銀

行
業

務
を

行
う

部
門

」
に

属
す

る
者

と
し

て
扱

い
得

る
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

（
ⅲ

）
に

つ
い

て
は

、
投

資
銀

行
業

務
の

遂
行

の
た

め
、

取

引
関

係
者

が
関

係
会

社
に

重
要

情
報

を
伝

達
す

る
際

に
は

、
業

務
上

必
要

な
範

囲
で

の
関

係
会

社
へ

の
伝

達
に

つ
い

て
、

上
場

会
社

等
と

の
間

で
合

意
が

あ
る

こ

と
が

通
例

で
あ

る
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
こ

の
よ

う
な

場
合

に
お

い
て

、
当

該
取

引
関

係
者

の
関

係
会

社
が

守
秘

義
務

等
を

負
っ

て
い

る
と

き
は

、
当

該
重

要
情

報
の

公

表
が

行
わ

れ
な

か
っ

た
と

し
て

も
、

市
場

の
信

頼
が

害

さ
れ

る
お

そ
れ

は
少

な
い

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

2
4

上
場

会
社

等
が

証
券

会
社

の
営

業
担

当
者

に
重

要

情
報

を
伝

達
す

る
場

合
で

あ
っ

て
も

、
当

該
営

業
担

当

者
が

社
内

規
則

等
に

よ
り

「
守

秘
義

務
」
や

「
有

価
証

券

の
売

買
の

禁
止

」
に

係
る

義
務

が
課

さ
れ

て
い

る
こ

と

を
説

明
し

、
適

切
な

法
人

関
係

情
報

管
理

を
約

束
す

る

こ
と

で
、

当
該

重
要

情
報

を
公

表
す

る
必

要
は

な
い

と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

上
場

会
社

等
が

証
券

会
社

の
営

業
担

当
者

に
重

要
情

報
を

伝
達

す
る

場
合

、
伝

達
の

際
に

当
該

情
報

が
「
重

要

情
報

」
で

あ
る

こ
と

を
相

互
確

認
し

た
上

で
、

当
該

証
券

会

社
の

社
内

規
則

等
に

よ
り

「
守

秘
義

務
」
や

「
有

価
証

券
売

買
の

禁
止

」
に

係
る

義
務

が
課

さ
れ

て
い

る
こ

と
が

説
明

さ

れ
、

適
切

な
法

人
関

係
情

報
管

理
が

相
互

に
合

意
さ

れ
、

実
施

さ
れ

て
い

る
場

合
に

は
、

当
該

上
場

会
社

等
に

は
、

F
D

ル
ー

ル
に

基
づ

く
公

表
は

求
め

ら
れ

な
い

も
の

と
考

え

ら
れ

ま
す

。
 

�
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績
を

容
易

に
推

知
し

得
る

よ
う

な
場

合
に

は
、

F
D

ル
ー

ル

の
対

象
と

な
る

可
能

性
が

あ
り

ま
す

。
 

●
問

５
 
（重

要
情

報
の

適
切

な
管

理
の

た
め

に
必

要
な

措
置

）

1
8

金
融

商
品

取
引

業
者

や
登

録
金

融
機

関
が

、
日

本

証
券

業
協

会
の

「
法

人
関

係
情

報
管

理
規

程
（
社

内
規

程
モ

デ
ル

）
」
を

参
照

し
社

内
規

則
等

を
規

定
し

て
い

る

場
合

、
対

象
と

な
る

情
報

の
範

囲
が

重
要

情
報

を
含

ん

で
お

り
、

か
つ

当
該

社
内

規
則

等
が

登
録

金
融

機
関

業
務

以
外

の
業

務
に

従
事

す
る

者
に

も
適

用
さ

れ
る

の

で
あ

れ
ば

、
新

た
な

社
内

規
則

等
の

整
備

は
不

要
と

の

理
解

で
よ

い
か

。
 

ま
た

、
既

に
「
チ

ャ
イ

ニ
ー

ズ
・
ウ

ォ
ー

ル
」
に

関
す

る

法
令

等
を

遵
守

し
て

い
る

証
券

会
社

に
対

し
、

更
な

る

規
制

を
課

す
も

の
で

は
な

い
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

金
融

商
品

取
引

業
者

や
登

録
金

融
機

関
に

お
け

る
新

た
な

社
内

規
則

等
の

整
備

の
要

否
は

、
各

登
録

金
融

機

関
に

お
い

て
定

め
ら

れ
て

い
る

個
別

の
社

内
規

則
等

の

内
容

に
応

じ
て

判
断

す
べ

き
も

の
で

す
が

、
ご

指
摘

の
よ

う
な

社
内

規
則

等
が

整
備

さ
れ

、
適

切
な

情
報

管
理

が
行

わ
れ

て
い

る
場

合
、

基
本

的
に

は
新

た
な

社
内

規
則

等
の

整
備

は
不

要
で

あ
る

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

な
お

、
F
D

ル
ー

ル
は

、
金

商
法

令
や

日
本

証
券

業
協

会
の

規
則

に
基

づ
い

て
適

切
に

法
人

関
係

情
報

の
管

理

態
勢

を
整

備
し

て
い

る
金

融
商

品
取

引
業

者
等

に
対

し

て
、

新
た

な
規

制
を

課
す

も
の

で
は

あ
り

ま
せ

ん
。

 

1
9

ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

問
５

に
つ

い
て

、
伝

達
を

受
け

た
情

報

を
「
利

用
し

な
い

た
め

の
的

確
な

措
置

」
を

講
じ

る
だ

け

で
は

不
十

分
な

こ
と

が
多

い
こ

と
か

ら
、

当
該

措
置

に

情
報

隔
壁

・
ウ

ォ
ー

ル
の

整
備

を
加

え
た

適
切

な
情

報

管
理

等
の

利
用

制
限

の
た

め
の

具
体

的
措

置
に

つ
い

て
言

及
す

る
こ

と
が

適
当

で
は

な
い

か
。

 

ご
意

見
あ

り
が

と
う

ご
ざ

い
ま

す
。

 

F
D

ル
ー

ル
の

対
象

と
な

る
取

引
関

係
者

の
多

様
性

を

勘
案

し
て

、
問

５
の

（
答

）
で

は
「
重

要
情

報
が

公
表

さ
れ

る

前
に

金
融

商
品

取
引

業
等

に
お

い
て

利
用

し
な

い
た

め

の
社

内
規

則
等

を
整

備
し

、
当

該
社

内
規

則
等

を
遵

守
す

る
た

め
の

従
業

員
に

対
す

る
研

修
そ

の
他

の
措

置
」
と

の

記
載

と
し

て
い

ま
す

が
、

対
象

と
な

る
取

引
関

係
者

に
よ

っ

て
は

、
重

要
情

報
公

表
府

令
第

５
条

の
「
利

用
し

な
い

た

め
の

的
確

な
措

置
」
を

確
保

す
る

観
点

か
ら

、
ご

指
摘

の

よ
う

な
措

置
を

講
じ

る
こ

と
も

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

2
0

ガ
イ

ド
ラ

イ
ン

問
５

の
（
答

）
に

つ
い

て
、

例
示

で
あ

っ

て
も

、
役

員
が

含
ま

れ
な

い
点

で
「
従

業
員

」
と

い
う

表

現
で

は
不

十
分

で
あ

り
、

法
第

27
条

の
36

第
１

項
第

１
号

の
「役

員
等

」を
使

用
す

べ
き

で
は

な
い

か
。

 

「
従

業
員

へ
の

研
修

そ
の

他
の

措
置

」
に

は
従

業
員

の

ほ
か

役
員

に
対

す
る

研
修

も
含

ま
れ

ま
す

。
こ

の
点

を
明

ら
か

に
す

る
た

め
、

ご
指

摘
を

踏
ま

え
、

問
５

の
（
答

）
の

記

載
を

「
役

員
・
従

業
員

へ
の

研
修

そ
の

他
の

措
置

」
に

修

正
い

た
し

ま
す

。
 

●
問

６
 
（親

会
社

へ
の

情
報

伝
達

の
取

扱
い

）

2
1

上
場

会
社

等
の

親
会

社
へ

の
情

報
伝

達
の

ほ
か

、

上
場

会
社

等
が

他
の

会
社

の
関

連
会

社
で

あ
る

場
合

に
つ

い
て

も
、

当
該

上
場

会
社

等
の

属
す

る
企

業
グ

ル

ー
プ

の
経

営
管

理
の

た
め

に
、

当
該

上
場

会
社

等
を

関
連

会
社

と
し

て
い

る
株

主
に

重
要

情
報

を
伝

達
す

る

と
き

は
、

F
D

ル
ー

ル
の

対
象

と
な

ら
な

い
と

の
理

解
で

よ
い

か
。

 

上
場

会
社

等
が

、
投

資
家

に
対

す
る

広
報

（
い

わ
ゆ

る

IR
）
と

は
関

連
し

な
い

形
で

、
上

場
会

社
等

の
属

す
る

企
業

グ
ル

ー
プ

の
経

営
管

理
の

た
め

に
、

自
ら

の
株

主
で

あ
る

他
の

会
社

に
重

要
情

報
を

伝
達

す
る

行
為

は
、

通
常

、

「
投

資
者

に
対

す
る

広
報

に
係

る
業

務
に

関
し

て
」
行

わ

れ
る

も
の

で
は

な
く
、

F
D

ル
ー

ル
の

対
象

と
は

な
ら

な
い

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。
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フェア・ディスクロージャー規制（２）



 
1

0
  

に
は

、
当

該
重

要
情

報
の

公
表

が
行

わ
れ

な
か

っ
た

と
し

て
も

、
市

場
の

信
頼

が
害

さ
れ

る
お

そ
れ

は
少

な
い

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

�
��
�
�
��

 
9

  

2
5

外
国

に
お

い
て

金
融

商
品

取
引

業
と

同
種

類
の

業

務
を

行
う

者
の

投
資

銀
行

業
務

を
行

う
部

門
へ

の
重

要

情
報

の
伝

達
に

つ
い

て
も

、
当

該
者

に
お

い
て

ガ
イ

ド

ラ
イ

ン
問

７
の

（
答

）
に

記
載

さ
れ

た
態

勢
が

構
築

さ
れ

て
い

る
場

合
は

、
重

要
情

報
の

公
表

は
不

要
と

の
理

解

で
よ

い
か

。
 

ご
理

解
の

と
お

り
で

す
。

 

●
そ

の
他

 
（
法

第
2
7

条
の

36
第

1
項

）

2
6

株
主

総
会

で
重

要
情

報
を

伝
達

し
て

し
ま

っ
た

場

合
、

株
主

総
会

は
「
広

報
に

係
る

業
務

」
に

は
該

当
せ

ず
、

F
D

ル
ー

ル
の

適
用

外
の

場
面

と
も

な
っ

て
し

ま
う

と
考

え
ら

れ
る

。
ガ

イ
ド

ラ
イ

ン
に

お
い

て
、

株
主

総
会

の
場

面
で

あ
っ

て
も

F
D

ル
ー

ル
の

対
象

外
と

な
る

も

の
で

は
な

く
、

F
D

ル
ー

ル
の

趣
旨

を
踏

ま
え

て
適

切
な

対
応

が
望

ま
れ

る
、

な
ど

の
考

え
方

を
示

す
べ

き
で

は

な
い

か
。

 

株
主

総
会

に
お

い
て

、
広

報
に

係
る

業
務

と
し

て
情

報

が
提

供
さ

れ
る

際
に

、
当

該
情

報
が

（
ａ
）
未

公
表

の
確

定

的
な

情
報

で
あ

っ
て

、
（
ｂ

）
公

表
さ

れ
れ

ば
有

価
証

券
の

価
額

に
重

要
な

影
響

を
及

ぼ
す

蓋
然

性
が

あ
る

情
報

で

あ
る

場
合

に
は

、
F
D

ル
ー

ル
の

対
象

に
な

る
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

2
7

上
場

会
社

等
の

IR
・広

報
担

当
者

以
外

の
者

が
、

法

第
2
7

条
の

3
6

第
１

項
の

「
取

引
関

係
者

に
情

報
を

伝

達
す

る
職

務
を

行
う

こ
と

と
さ

れ
て

い
る

者
」
に

該
当

す

る
こ

と
が

あ
る

の
か

。
 

一
般

的
に

は
、

上
場

会
社

等
の

役
員

及
び

IR
・広

報
部

門
等

の
担

当
者

が
法

第
2
7

条
の

3
6

第
１

項
の

「
取

引
関

係
者

に
情

報
を

伝
達

す
る

職
務

を
行

う
こ

と
と

さ
れ

て
い

る

者
」
に

該
当

す
る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
が

、
例

え
ば

、
決

算
説

明
会

に
お

い
て

財
務

担
当

者
が

決
算

内
容

の
説

明

を
す

る
こ

と
と

さ
れ

て
い

る
場

合
な

ど
に

は
、

IR
・
広

報
部

門
等

の
担

当
者

以
外

の
者

が
、

上
場

会
社

等
の

業
務

遂

行
に

お
い

て
「
取

引
関

係
者

に
情

報
を

伝
達

す
る

職
務

を

行
う

こ
と

と
さ

れ
て

い
る

者
」
に

該
当

す
る

場
合

も
あ

り
得

る

も
の

と
考

え
ら

れ
ま

す
。

 

2
8

法
第

2
7

条
の

3
6

第
１

項
た

だ
し

書
に

規
定

す
る

守

秘
義

務
を

負
う

者
に

つ
い

て
、

上
場

会
社

等
と

取
引

関

係
者

の
間

で
、

守
秘

義
務

に
関

す
る

黙
示

の
合

意
が

あ
る

場
合

や
、

最
高

裁
の

判
例

（
最

三
小

決
平

成
19

年
1
2

月
11

日
民

集
6
1

巻
9

号
33

64
頁

）
に

あ
る

顧

客
情

報
に

つ
き

、
商

慣
習

上
又

は
契

約
上

当
該

顧
客

と

の
関

係
に

お
い

て
守

秘
義

務
を

負
う

場
合

は
、

改
め

て

守
秘

義
務

契
約

を
締

結
す

る
必

要
は

な
い

と
の

理
解

で
よ

い
か

。
 

金
融

機
関

が
、

上
場

会
社

等
と

の
間

で
黙

示
の

合
意

や
商

慣
習

等
に

よ
り

守
秘

義
務

を
負

う
場

合
に

つ
い

て

は
、

改
め

て
守

秘
義

務
契

約
を

締
結

す
る

必
要

は
な

い
も

の
と

考
え

ら
れ

ま
す

。
 

法
令

に
よ

り
売

買
等

を
し

て
は

な
ら

な
い

義
務

を
負

う

例
と

し
て

は
、

金
融

商
品

取
引

業
者

の
役

員
又

は
従

業
員

に
お

け
る

、
法

人
関

係
情

報
に

基
づ

く
、

自
己

の
計

算
に

お
い

て
当

該
法

人
関

係
情

報
に

係
る

有
価

証
券

の
売

買

そ
の

他
の

取
引

等
を

行
う

こ
と

の
禁

止
（
金

商
業

等
府

令

第
1
1
7

条
第

１
項

第
1
6

号
）
や

、
信

用
格

付
業

者
に

お
け

る
、

信
用

格
付

業
の

業
務

に
関

し
て

知
り

得
た

情
報

を
信

用
格

付
業

を
遂

行
す

る
た

め
の

目
的

以
外

に
利

用
し

な
い

措
置

の
整

備
（金

商
業

等
府

令
第

30
6

条
第

1
項

第
12

号
イ

）
が

挙
げ

ら
れ

ま
す

。
 

取
引

関
係

者
が

、
上

場
会

社
等

に
係

る
重

要
情

報
に

つ
い

て
守

秘
義

務
を

負
う

と
と

も
に

、
法

令
に

基
づ

き
、

当

該
上

場
会

社
等

の
発

行
す

る
有

価
証

券
の

売
買

等
を

し

て
は

な
ら

な
い

こ
と

が
実

効
的

に
確

保
さ

れ
て

い
る

場
合

法
第

2
7

条
の

3
6

第
１

項
た

だ
し

書
に

よ
る

「法
令

に

よ
り

」
売

買
し

て
は

な
ら

な
い

義
務

を
負

う
場

合
に

つ
い

て
、

ど
の

よ
う

な
法

令
を

想
定

し
て

い
る

の
か

明
ら

か
に

し
て

ほ
し

い
。
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