
恕

→

蘇

静

叢
･
尊
王

十
三

春

草
三

競

合
社
型
謬
券
投
資
信
託
の

問
題
鮎

脚

第
-

章

は
し

が

き

最
近

合
敢
型

琵
穿
投

資
信
託

制
度
の

樹
立

と
い

う
こ

と

が

識
者

の

間
で

論
議
さ

れ
て

い

る
｡

こ

の

こ

と

ほ

少

し
で

も
わ

が

国
の

琵

余
市
場
に

関
心

を

有
し
て

い

ら

れ

る

頭
者

諸

彦
の

夙
に

御

気
付
き

の

こ

と
で

あ

ろ

う

と
思

う
｡

筆
者
ほ

些
か

こ

の

間
題
に
･

関
係
を

有

し

空
言
が

あ

る

臥

で
､

本

稿
に

お

い

て

ほ

そ

の

間
題
鮎

又

は

そ

の

構
想
と
い

っ

た

よ

う

な

こ

と
を

中
心

と

し

て
､

そ

の

解
詮
を

試

み
て

見
た

い
｡

し

か

し

説
明
の

都
合
上
こ

の

間

題
の

中
心

鮎
に

直
ち
に

筆
を

進

め

去

前
に
一

先

ず
わ

が

国
の

琵
券
投

資
信
託
の

現

況
､

性
格
及
び

映
終
に

つ

い

て

煽
れ

て

見
る

こ

と

と

致
し

た

い
｡

蓋
し

近

時
の

食

紅
型

琵
券
投

資
信

託
の

問
題
が
､

現

在
の

琵
券
投

資
信
託
の

語

間

角
-

政

也

題
と
打

開
連
に

お

い

て

生

じ
て

来
て

い

る

こ

と

は
､

後
述
の

と
お

り

で

あ

り
､

そ

の

意
味
に

お

い

て

現

在
の

琵
券
投

資
信
託
の

明

確

な

認
識
な

し
に

ほ
､

合

祀

型

詮
券
投

資
信
託
の

問
題
を

十

分
に

理

解
す
る

こ

七
が

困

難
で

あ

る

と

考
え

ら

れ

る

か

ら
で

あ

る
｡

な

お
､

わ

が

国
の

よ

う
な

資
本
主

義
の

聾
展
段

階
に

お

け

る

後

進
国
切

常
と

し
て
､

合
祀
型

琵
穿
投

資
信
託
の

構
想
は

決
し

て

わ

が

国
の

濁
自
な

所

産
と

し

て

考
え

ら

れ

る

べ

き

で

な

く
､

そ

の

類

型

は

眈
に

英
米
等
の

先
進
国

特
に

米
国
に

お

い

て

著
し
い

費
達
を

遂
げ
て
.い

る

も
の

な

の

で

あ

る
｡

.
い

わ

ゆ
る

ミ

よ

ー

チ
ェ

ア

ル

･

フ

ア

ン

下

の

世
紀
の

奇
蹟
な

ど

と
い

わ

れ

る

所

以
の

も
の

は
､

多

少

概
念
上
の

相

違
は

あ

良

か

も

知
れ

な

い

が

正

に

そ

の

現

象
を

い

い

表
わ

し

て

い

る

と
い

っ

て

も

よ
い

で

あ

ろ

う
｡

七

か

し

本

稿
の

よ

う
に

制
約
さ

れ

た

紙
面
に

お

い

て

は
､

こ

れ

ら

先
進
国
の

安
倍



･′由

一
を

詳
細
に

汎
っ

て

詮
明

す
る

こ

と

ほ

不

可

能
で

も
あ

る

し
､

叉

本

稿
の

性
質
上

そ

の

必

要
も

な

い

と

思

わ
れ

る

の

で
､

本
稿
の

主

目

的
詮
明
上

の

囁
け

に

な

る

と

思
わ

れ

る

限
度
に

お

い

て

の

み

簡
単

に

蔵
明

を

加

え

る

こ

と

と

致
し

.

た

い
｡

環
飴
の

鮎
に

つ

い

て

は
､

通
常
な

板
倉
が

あ

れ

ぽ

他
日

稿
を

改

め

て

詮
明

す
る

こ

と

と

致
し

.溌
小
｡

第
こ

章

詮
券
投
資
信
託

迭
の

制
定
と

詮
券
投

資
信
託
の

蟄
展
の

経
過

､

琵
券
投

資
信
託
の

根
壕
法
で

あ

る

琵
券
投

資
信
託

法
は
､

第
十

同

国

合
に

提

出
さ
れ
､

昭

和
二

十

六

年
五

月
二

十

六
日

両
院
を

通

過

し
､

同

年
六

月
四

日

に
.
公

布
さ

れ
､

即
日

施
行
さ

れ

た

も
の

で

あ

る
｡

こ

れ

よ

り

先
､

か

ね
て

か

ら

こ

の

港

律
の

施
行
を

見
越
心
て

準

備
中
で

あ
っ

た

現

在
の

委
甜
合
祀
の

大
多

数
は
､

法

律
施
行
と

同

(

証

こ

時
に

信
託

約

警
常
時
の

琵
券
取

引
蚤

鮎

㌘
捷

出
し
､

そ

の

承

認
を

受
け

た

上
､

早
い

も
の

に

あ

っ

て

は
､

翌
七

月

琵

券
投

資
信

託

業
務
を

開
始
す
る

こ

と

と

な
っ

た

の

で

あ

る
｡

琵
券
投

資
信
託
の

委

託

食
紅
は
+

現

在
野
村
､

日

興
､

山
一

､

せ
敢

遡

匪
蘇
我

糞
僧

哉
の

問

題
裁

大
和
､

大
阪
商
事
､

大
阪
屋

及
び

大
井
の

七

琵
券
合
祀
で

あ

り
､

そ

の

受
託
食
紅

は
､

大
和
銀
行
､

三

菱
信
託

銀
行
､

三

井

信
託

銀

行
及

び

住
友
信
託

銀
行
の

四

敢
と

な
っ

て

い

る
｡

昭

和
二

十

六

年
七

月
か

ら

最
近

ま

で

こ

れ

ら
の

委

託

合
祀
と

受

託

禽
敢
と
の

間
で

締

結
さ

れ

た

信
託

契
約
額
の

経
過
を
一

党
表
に

す
る

と

左
の

と

お

り

で

あ

る
｡

年
月

末

昭
和
二
+

(

年

七

月

一

二

月

昭
和
二

七

年

一
一

月

四

月

昭 昭
和 聖
九 ■八
年 年

五 四
.
三 二 一 ニ セ 四

一 二 七

月 月 月 月 月 月 月 月 月 月 月

営

初
元
本
額

解
約
額

残
存
元
本
額

百
京
風

百
茶
園

石
高
風

三
､

三

〇

〇

〇

三

､

三

〇

〇

二
ニ

､

三

〇

〇

苦
心

二

っ
完
二

三
､

(

0

〇

九

九

七

〓

｢

(

三

一

(
､

宝
〇

一

､

畠
四

〓
(

､

九

〇

大

工

乍
○

羞

三
､

(

(

○

ニ

三
､

丁

空
(

冥
､

丸

田

四

九

､

一

会

三

七

宝
(

吾
､

冨
臼

岩
､

天
(

琶
､
一

重

空
､

九

喜

一

四

､

≡
七

望
､

九

三

宍
､

盲
四

一

(
､

天
五

慧
､

登
(

岩
大

､

至
大

岩
､

望
九

岩
大
､

九

三
(

三
､

〓
ニ

〓
○
､

望
大

三

三

､

望
ニ

〓
三

､

七
七

大

三

五

､

九

九

九

〓

乍
三

や
六

羞
､

七

大

九

一

ス
､

莞
大

意
､

富
夫

空
ハ

､

堅
田

大

七

五
､

(

三

h

芸
､

九

九

三

h

芸
､

七

七

七

七

九
､

大

〇

七

七

九
､

冨
九

j ほヱ
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一

.
椿

静

叢

第
三

十
三

撃

第
三

凍

･ 一 ○ 九 八 七 六
月 月 月 月 月 月

三
〇
､

莞
]

(

空
､

童
九

莞
三
一

七

三
ニ

､

莞
大

四

四

､

〓
六

宍
､

宍
〇

三
三
､

(

九

六

四

五

､

五

美

ノ

宍
､

三

大

〇

三
+

(

､

一

笑

四

九
､

宝
玉

七

大

､

至
一

三
ぺ
五

四

大

五

〇

､

ニ

大

七

L
芸
､

ニ

莞

三
九
､

美
大

空
､

美
田

宍
､

0
0

ニ

こ

の

表
を

見
る

上
に

多
少

注
意
す
べ

き

こ

と

ほ
､

い

わ

ゆ
る

オ

ー

プ
ン

型

琵
券
投

資
信
託

も

本
表
中
に

包

含
さ

れ

て

お

り
､

解
約

額
の

中
に

は
い

わ

ゆ
る
】

部
解
約
額
と

全

部
解
約
額
(

償
還

額
)

の

南
方
を

包

含
し

て

い

る

こ

と
で

あ

る
｡

オ

ー

プ
ン

型
芳
春
投
資

信
託
と

い

う
の

は
､

信
託

契
約
の

期
瀾
申
に

お

い

て

信
託

元

本
の

追
加

信
託

を
■
な

し

得
る

琵
券
投

資
信
託
で

あ

り
､

従
っ

て

信
託

期

間
も

現

行
の

信
託
約
款
上
十

年
と

さ

れ
､

又

そ

の

受
益

琵

券
の

版

(

註
三
)

責
方
式

旦
貿

出

方
式
を

と
っ

て

い

る

も
の

で

あ

る
｡

澄
暴
投

費
信

託

浩

夢
五

債
務
七

項
に

｢

元

本
の

追
加

信
託
を

す
る

こ

と

が

で

き

る

琵
券
投

資
信

託
+

と
い

う

表
現
が

用
い

ら

れ

て

い

る

も
の

が

そ

れ

で

あ

る
｡

文
一

部
解
約
粛
と
い

う
の

は
､

委
託

者
が

信
託

約
款
の

規
定
に

基
い

て
､

受
益

者
よ

り

受
益

詮
券
の

買
戻
を

し

た

場
合
に

お

い

て
､

そ

の

口

数
が

〓
疋

顧
以

上

に

た
っ

た

と
.
き

に
､

所

有
受
益

定
番
の

買

特
に

よ

る

危
険
負
括
を

回

避
す
る

見
地

か

ら
､

信
託

約
款
の

規

淵

定
に

基
い

て

受
託
者
に

封
し
て

信
託

契
約
の
】

部
の

解
約
を

し

た

顧
で

あ

る
｡

全

部
解
約
額
と
い

う
の

は
､

琵
穿
投

資
信
託

法
文

は

信
託
約
款

の

規

定
す
る

と
こ

ろ

に

よ

り
､

信
託

契
約
の

解
約
を

し

た

額
で

あ

る
｡

残
存
元

本
額
と
い

う
の

は
｢

雷
初

元

本

額
か

ら

解
約
額
を

軽

険

し

た

痍

額
即
ち

規

資
に

信
託

契
約
の

締

結
せ

ら

れ

て

い

る

信
託

元

本
の

絶
額
を

い

う
の

で

あ

る
｡

こ

の

表
に

つ

い

て

見
る

と

明
か

な

と

お

り
､

残
存
元

本
額
は
､

昭

和
二

六

年
七

月
の

三

三

億
固
よ

り

遂
爽

増
加
を

示
し
､

翌
二

七

年
七

月
に

は
､

二

三
一

億

囲
､

更
に

二

八

年
七

月
に

は

五

七

六

億

囲
と

な

り
､

二

九

年
四

月
■
に

は

七

九

六

億
囲
と

そ

の

ピ

ー

ク

を

示

し
､

同

年
一

一

月
に

は
､

七

八

〇

億
囲
に

落
ち

着
い

て

い

る
｡

昭

和
二

六

年
琵
券
投
資
信
託

法

制
定
常
時
の

象
想
と

し
て

牡
､

.
募
集

額
は

三

〇

億
囲

乃
至

ほ

四

〇

億
囲
見
首
と

い

わ

れ

て

い

た

も
の

で

あ

る
｡

そ

れ

が

漁
想
を

裏
切
り

こ

の

よ

う
な

宜

額
な

募
集
が

行
わ

れ

た

理

由
と

し
て

は
､

各
委

託

合
祀
の

努
力
及
び

宣
俸
が

盛
ん
に

行
わ

れ

空
〕

と
､

受
益

琵
穿
が

無
記

名
で

あ

る

結
果
資
金

顔
を

碗



一
路
首
局
か

ら

捕
捉
さ

れ
る

惧
の

た

か
っ

た

こ

と
､

受
益

琵
券
に

買

戻
の

規
定
の

あ

る

こ

と

等
々

が

奉
げ
ら

れ

て

い

る

が
､

折
柄
勃
蟄

ん
て

い

た

朝
鮮
事

欒
を

契
機
と

し
て

生

じ
た

琵
券
市
場
に

お

け

を

好
況

が

最
も

重

要
な

要
因
で

あ
っ

た

こ

と

は

何
人

も

香
屈
し

得
た

い

と
こ

ろ
で

あ

ろ

う
｡

即
ち

市
場
の

好
況

は
､

一

粒
投

資
者
大
衆

の

投

資
意
慾
を

そ

そ

り
､

首
初

設
定
分
に

関
し
て

は

尊

貴
元

本
の

確
資
な

値
上

り

が

あ

り
､

一

剖
二

分
五

厘

以
上
の

配
普
が

行
わ
れ

た

の

で

あ

る
｡

こ

の

こ

と

は

同

時
に
､

昭

和
二

九

年
に

入
っ

て

か

ら

嬉

存
元
本

額
に

さ

し
た

る

欒
動
が

な

い

研
か
､

四

月
の

七

九

六

億
囲
を

頂

郵

と

し
て

琵
穿
投

資
信
託
の

戎

存
元

本
額
が

漸
減
の

方
向
に

あ

る

こ

と

を

逆
の

意
味
に

お

い

て

琵
明

す
る

も
の

で

あ

る
｡

即
ち
こ

の

年

に

お

い

て

詮
券
市
場
は

不

振
で

あ

り
､

絶
入

株
式
の

値
下

り

に

よ

る

信
託

財
産
の

著
し
い

損
失
が

見
ら

れ

た

の

で

あ

る
｡

な

お
､

こ

こ

で

注
意
し

な

け
れ

ぼ

な

ち

な

い

+

と

は
､

二

九

年
一

〇

月

以

降

に

償
還
期

限
の

到
来
す
る

信
託
契
約
に

関
す
る

も

の

に

つ

い

て

は
､

そ

の

琵
券
市
場
に

輿
え

る

影
響
の

甚
大
な

る

こ

と

を

考
慮
ん

て
､

個
々

の

信
託

契
約
の

内
容
が

十

分
に

審
査
せ

ち

れ

た

上
､

償

幻

遼
期

限
が
一

ケ

年
延

長
せ

ら

れ

て

い

る

こ
.
と
で

あ

る
｡

従
っ

て

若

･
食
紅
塑

琵

多
投

資
信

託

中

間

題
鮎

し
こ

の

よ

う
な

措
置
が

執
ら

れ

な

か
っ

た

と

し
た

な

ら

ば
､

痍

存

元

本
額
の

減
少

傾
向
は
よ

り

激
化
し
■
た

と

考
え

ら

れ

る

の

で

あ

る
｡(

註
一

)

澄
穿
投

資
信

託

法

希
一

二

條
弟
一

項
の

規

定
に

よ
る

と
､

委

託

食

紅
は
､

信

託

契
約

を

締
結

す
る

に

は
､

あ
ら

か

じ

め

大

麻
大

臣

の

承

認

を

受

け
た

謹

券
投

資
信

託

約

款
に

基

か

な

け

れ
ば

な

ら

な

い

こ

と

と

な
っ

て

い

る
｡

〔

撃
一

)

鐙
参
取

引

季
長
骨

は
十
周

和
二

十

七

年

七

月

廃
止

せ

ら

れ
､

そ

の

事
務

は

大

敵
省
に

引
き

継
が

れ
て

い

る
｡

(

註
三
)

オ

ー

プ

ソ

塑

以

外
の

も
の

は
､

受
益

澄

穿
の

版

貴

方
式
を

募

集
方
式
に

よ

っ

で

い

る

か

ら
､

受

益

者

穿
の

蚤
行
せ

ら

れ

る

前
■に
沸

込

金
の

徴
収
を

し
て

い

る
｡

オ
■-
ブ

ン

塑
の

も
の

が
､

販

貸
方
式

に

よ

ら

ざ
る

を

得

な
い

の

は
､

信

託

契
約

が

存
す
る

た

め

で

あ

る
｡

葛
三

幸

琵
券
投

資
信
託

と

は

何
か

現

行
の

琵
券
投

資
信
託

は
､

契
約
型

で

あ

る

と

さ

れ

て

い

る
｡

(

註

)

こ

れ

は
p

ビ

ン

ソ

ン

の

分
類
に

よ

っ

た

も
の

で

あ

る
｡

即
ち
ロ

ビ

ン

ソ

ン

に

よ

れ

ぼ
､

投

資
信
託

ほ

契
約
型
と

食
紅
型
の

二

つ

に

大

別

さ

れ
る
｡

.

先
ず
契
約
型

と

い

う
の

は
､

信
託

勢
約
に

基
い

て

組
織
､

運

営

さ

れ

る

も
の

で

あ

り
､

委
託

考

受
託

者
及

び

受
益

者
の

三

者
せ

ββ3



ノ

書
こ寧亨琴†∴蔓モ,二丁竿撃軍事竿,･ .与 野､ こ･ぎ雫. 郡 野

ド 閑 :≡二号軍 学‾.
-･､
≡･
.
γ

･
i
ゴ

′
一
･ 轡 撃琴撃攣,一子ーヲ

賢
L

マフ凍習
二√こて

､
‾アニ
し
′･･妄.
■･ニー
至■
･
｢ 閤 =て撃 て一弓

､
,

豆
エ

_
ノ
｡･き-ご軍 阿 ′J ｢

i■ ′
′

･ r≧
.
三一驚,′
T■■'丁 ′㌧

3 2 ･'-‾壬､

詮 奈露悪芝, こ 露告 こ 呈完音更咤･軍事奈宗憲 二
.
表
-

..･ 券 に を 株 相 の せ も れ に し
0

･ 信 銀 教 る に 梶 す‾

薫三警護誉誓喜冨聾誓言委喜霊芝蓋蓋警･芸 ∴ …覇
霞岳曇萎遠雷薫孟蓋誓書毒.暮窒重義雲…

■

言霊.＼..･賢才
妄言雪己芸咤誓要警急ご孟夏誓言与慧告ご

叢 ∴
′
V･
さ

二 託
0

で 計 合 ′あ ほ は で の 琵 財 で の -

を 受 の 苓 ▲

琶
l

重要警要董
そ

妻壷葺･芸藁夏雲葦誓肇慧董.

喜
∴

‡
…
;二覇

′壷誓董蔓筆書墓誓書妄羞憲章誓書雲量
●芸 ～

･こ
妻室

票 署晶芸霊 七言 霊言警警盈
■

簑書芸遷 ′萄

∴二度

壷毒表
喜

喜蔓志
毛

筆要義表裏･妻妾萎董芸葦 ､二
こ三
1箋-

託 蓮‾
0

場 て

す こ 資 い 従 産 返 鋳 で 詮 に 信 託 に つ に と ､■
㌻ご三
軍

べ と 信 て っ に 遠 を あ 券 詳･ 託 者 取 て 封 は
‾= ＼‾､

毒草慧壷重宝_妻巻雲葦誓書義軍重量岳 妻箋

尊書萎.勝義潮薫こ
三

‡箋
せ か 資 せ ぜ み れ て 信 で る い 特 的 て

ββ壬

恕
.

′



33

ら

れ

る

必

要
は
な

い

こ

と

は

勿
論
､

信

託

財
産
の

飴
裕
金
を

銀
行

預

金
､

金
錦
信
託
､

コ

ー

ル

･

ロ

ー

ン

等
に

道

用
し

て

も

差
し

支

え
な
い

も
の

と

解
せ

ら

れ
る
｡

･

(

4
)

詮
券
投

資
信

託
の

受
益

権
ほ

不

特
定
且
つ

多

数
の

者
に

ょ

っ

て

取

得
せ

ら

れ

る

の

で

あ

る

か

ら
､

受
益

権
が

不

特
定
で

あ

っ

て

も
少

数
又

は

多

数
で

あ

っ

て

も
ー

定
の

者
に

よ
っ

て

取

得
せ

ら
れ

る

よ

う
な

場
合
に

は
､

琵
券
投

資
信

託
と

考
え

る

こ

と
が

で

き

な

い
｡

(

鼓
一

)

P

戸
村
○

夏
日

岩
ロ

エ
ロ
く
e

賢
2
e

ロ
t

ゴ
宏
t
}

○

蒜
p

ロ
i

臣
t
-

○

ロ

P

㌢

a

g

呂
p

笥
m
e

ロ

√

-

詰
り

蓼
應
｡

(

詮
二

)

一

九

二
丁

年

以
前
の

米
園
の

マ

サ

チ
ュ

ー

セ

ブ

■ツ
州
に

お

い

て

は
､

不

動

産
の

併

有
又

は

安
男
の

目

的
の

た

め
に

食

紅

型

態
を

と

る

こ

と

が

禁

じ
ら

れ
て

い

た

た

め
､

任

意
信

託

と
い

う

特

殊
の

形
で

略
主

同

株
の

目

的
が

逢
せ

ら

れ

て

い

た
の

で

あ
る
｡

こ

の

形
が

謹

穿

投

資
忙

應
用
せ

ら

れ

た

も
の

で
､

合
祀
に

逝
い

性

格
を

有
し

て

い

る

と
い

え
る

こ

と

が

で

き

る
｡

こ

の

塑

態
は
､

設
立
の

際

信

託

宣

言
に

ょ

る

も
の

で

あ

る

が
､

こ

の

信

託

宣

言
に

つ

い

て

は
､

弟
入

章
に

お

い

て

籠

明

す
る

と

こ

ろ

で

あ
る
｡

第
四

章

琵
券
投

資
信
託
の

鉄
路

以

上
に

お

い

て

わ

が

国
の

琵
券
投

資
信
託
の

儀
足
､

費
展
の

軽

骨
紅

型

琵

琴
投

資
信

託
の

問

題
鮎

過
､

そ

の

性
格
が

明
か

に

さ

れ

た

の

で

あ

る

が
､

本

章
に

お

い

て

は
そ

の

有
す
る

快
隠
に

つ

い

て

検
討
を

し
て

見
た

い
｡

し

か

し

私
は
､

詮
穿
投

資
信

託
の

果
し

又

は

果
し

っ

ゝ

あ

る

詮

券
市
場
へ

の

好
影

響
又

ほ

国

民

経
緯
的

意
義
と
い

う
も
の

を

香

定

す
る

も
の

で

は

勿
論
な

い
｡

例
え

ば

(

1
)

詮
券
投

資
信
託
の

襲
展
は

同

時
に

詮
券
市
場
の

規
模
の

携
大
を

蘭
し
､

有
償
詮
穿
の

大
量
な

需
給
の

出

合
を

容
易
に

す
る

結

果
､

そ

の

債
格
の

公
正

な

決
定
が

行
わ

れ

る

に

至
っ

た

こ

と
｡

(

2
)

琵
券
投

資
信

託
ほ
､

.
信
託

財
産
を

安
全
且

つ

有
利
に

蓬

用
す
る

こ

と
を

目

的
と

す
る

か

ら
､

株
債
が

騰
貴
し

た

場

合
に

は
､

信
託

財
産
中
の

組
入

株
式
を

茸
卸
す
る

で

あ

ろ

う
｡

又

株
慣
が

低

落
し
た

場
合
に

は
､

株
式
を

買
い

入
れ
る

で

あ

ろ

う
｡

こ

の

よ

う

に

し
て

株
債
を
一

定
の

振
幅
範
囲
内
に

安
定
化

す
る

よ

う

な

要
因

を

形
成
す
る

に

至
っ

た

こ

と
｡

(

3
)

琵
穿
投

資
信
託

は
､

株
式

投

資
に

封
す
る
一

般
大
衆
の

知
識
と

関
心

と

を

増
加
せ

し

め
る

作
用
を

有
し
て

お

り
､

群
舞
民

主

化
の

資
を

奉
げ

し

め
る

教
具
を

有
す
る

こ

と
｡

(

4
)

詮
雰
投

資
信

託
に

よ
っ

七

零

細
な

投

資
者
屠
に

よ

る

株

∂

武
技

資
.
が

可

能
と

た

る

も
の

と

考
え

ら

れ
､

浮

動
鹿
賀

カ
を

長
期

恕
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葵妄言芸右左表雷雲蒜至三三芸毛管
0

芸姜 +

な 理 に 遣 る 券 あ て 祝 年 の 反 詮 本 金 ･
も し 硯 無 に で 市 っ は を と 親 王 面 券 蓄 の

の な 在 埋 際 あ 場 て
一

基 な 行 な そ 投 積 詞
-

冨琵壷蓋羞号蓋竺窪三三壷蓋萱歪重要慧
`

○

な 投 募 ゆ 叉 し 虔 が の る 投 爽 る の に め 叢 ･

ら 変 集 る こ
'

に な 規
0

資 の 映 有
､
寄 に

た 信 を 粟 の 更 多 い 摸 そ 信 と 略 す 輿 吸 筆

£慧管晶葺旨慧ご蛋蒜慧雷畏 嘉 島讐萱
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-

そ 者 に 行 態 者 を 市 境 に 契 る す 数 の と 第

墓室書芸雪雲.要撃至芸毒･

0

墓誓至芸
表

は こ
0 ､

す う に い 場 券 二 き が る
､

萱 ッ こ れ こ よ る 合 市 年 な で こ 企

ろ 救 ら き 大 し 餞 券 託 ら 嘗 と よ

裏 毛業空筐空言誇晶芸宗苦言違法三三
■

型 を ■い で の こ れ に 集 わ め 菩 ず 営
賢 者 る あ 四 と ぼ 相 が た 約 現 せ し ま 現,

行
の

詮
券
投

資
信

託
の

委

託

合
祀
は
､

露
券
食
紅
に

甜り～

れ

て

い

る
｡

し

か

る

に

謹
穿
業
者
と
一

般
の

受
釜

者

も

利
害
が
一

致
し

な

い

か

ら
､

受
益

者
の

利
益
が

不

ら
れ

ほ
し

な

い

か

と
い

う

懸
念
が

あ

る

澤
で

あ

る
｡

行
の

詮
雰
投

資
信

託
は

金
銭
信
託
で

あ

る

か

ら
､

あ

足
せ

ら
れ

た

信
託
元

本
の

額
に

相

首
す
る

金

鎮
の

信

け
れ

ぼ
な

ら

な

い
｡

従
っ

て

改
定
せ

ら

れ

た

受
益

密

行
わ

れ

な

い

場
合
に

お

い

て

は
､

受
益

詮
券
の

棄
れ

督
す
る

金

銀
を

委

託
食
紅
に

お

い

て

立
て

替
え

梯
い

な

ち

な

い
｡

そ

れ

だ

け

委

託

合
祀
の

危
険
負
繚
が

増

と
な

る
｡

鮨
が

現

行
制
度
の

下

に

お

け
る

最
も

注
意
せ

ら

る
べ

る
｡

識
者
の

間
で

合
祀
型

整
容
投

資
信

託
が

論
議
せ

場
合
の

主

な

狙
い

ほ
､

こ

の

よ

う
な

映
暗
に

射
す
る

え
る

と
い

う
所
に

あ

る

も
の

と

推
定
し

て

よ
い

で

あ

第
五

章

合
歓
型

詮
穿
投

資
信

託
の

匿

史

券
投

資
信

託
の

蟄
生
の

地

ほ

英
国
で

あ

る
｡

一

八

七

波立



血

九

牛
昇
歯

数

列
折

は
､

技

監
信
託
ほ

普
通

艶

信

紆
に

よ

ご
し

姐
放

せ

ら

れ

て

は
た

ら

ず
､

■
す
べ

て

合
祀
添
に

よ

っ

て

組
赦
せ

ら
る

べ

し

と

剣
決
を

下
し
て

ヤ
る
｡

爾
後
英
国
の

合
祀
型
琵
券
投

資
信

託

は
､

英
国
の

港
外

植
民

地
.の

費
展
に

つ

れ
､

そ

の

投

資
封
象
を

主

と

し
て

海
外
の

詮
券
に

求
め
ヽ

多

大
の

襲
展
を

し

た

の

で

あ

る
｡

そ

の

後
】

八

九

〇

年
の

ペ

ニ

ワ

ン

ダ

商
合
の

破
産
に

基
因

す
格

有

名

な
べ

エ

タ

ン

ダ

恐
慌
及
び
一

九
二

九

年
の

ニ

ュ

ー

ヨ

ー

ク

番
券

取

引
所
の

株
式
大
暴
落
に

端
を

聾
し
た

世
界
的
な

大
恐

慌
の

二

度

の

試
練
を

経
て
､

一

■
時
は

契
約
型

琵
券
投

資
信

託
の

隆
盛

を

見
た
｡

し
か

し

昨
今
で

は

再

び

詮
券
投

資
信
託
の

主

潮
ほ

合
祀
型
の

も
の

と

な
っ

て

い

る
. ｡

米
国
に

お

け

る

密
葬
投

資
信

託
は
､

一

塊
二

〇

年
代
に

顛

着
た

襲
蓮
を

見
た
｡

し
か

し
一

九
二

九

年
の

大
恐

慌
は
､

英
国
の

詮
券

澱

資
信

託
に

封
す
る

と

同

様
米
国
の

産
券
投

資
信
託
に

勤
し

て

も

大
打
撃
を

輿
え

た
｡

こ

の

苦
い

経
験
に

鑑
み

て

米
国

連
邦
政

府

は
､

琵
券
投

資
信
託
を

潅

規
の

下

に

置
か

ね

ぼ
な

ら
ぬ

と

痛
感
す

か

に

至
っ

た
｡

一

九
三

五

年
公

共
事

業
持
株
合

祀
法
の

規
定
に

基

き
､

詮
券
取

引
委
員
食
(

い

わ

ゆ
る

S
･

E
･

C
)

は
､

詮
券
投

3 5

賛
信

託
に

関
す
る

庚
汎
な

調
査

せ

行
っ

た
｡

こ

の

調
査

に

基
き
一

書

赦

撃
落

余
波
安
宿
託
の

帝
港

町

九
四

〇
年
投

資
合
祀
法
が

制
定
せ

ら

れ

る

に

至
っ

た
ひ

そ

の

後
第

二

次
世
界
大

戦
の

戦
勝
に
,

伴
う

米
国

産
韓
の

躍
進
と

と

も
に
､

オ

ー

プ

ン

･

エ

ソ

下

の

倉
敢
(

い

わ

ゆ
る

ミ

ュ

ー

チ
ュ

ア

ル

･

フ

ア

ン

下
)

の
･
蟄
展
に

は

目

覚
し
い
.
も
の

が

あ

り
､

ク
p

-

ズ

ド
･

エ

ン

ド
の

骨

祀
を

造
か

に

凌
駕
し

て

い

る
｡

な

お
､

こ

こ

に

い

う
オ

ー

プ

ン

･

エ

ン

ド

及

び
ク

ロ

ー

ズ

ド
･

エ

ン

下

の

分
類
は
､

契
約
型
及

び

合
敢
型
の

分
類
と

は

必
ず
し

も

軌
を
一

に

し

な

い

も
の

で

あ

名
｡

オ

ー

プ

ン

･

エ

ン

下

の

合
祀
と

は
､

買
戻
可

能
詮
券
を

穏
績
的
に
一

般
に
■
責
り

出
し
て

い

る

食
紅

又

ほ

信
託
を

い

う
｡

買
戻
可

能
詮
穿
と

は
､

雷
該
詮
券
の

所

有
者

が

何
時
に

て

も
､

合
祀
か

ら
､

倉
改
め

鴻
純
資
産
硯

春
希
か

ら

首

該
琵
穿
の

比

例
部
分
に

相
首
す
る

金
額
を
､

嘗

該
琵
穿
と
切

引
換

で

受
け

取
る

こ

と
の

で

き

る

詮
券
を

い

う
｡

こ

の

型
態
の

投

資
食

紅
は
､

通

例
｢

ミ

ー

チ
ェ

ア

ル

･

フ

ァ

ン

ド
+

と

呼

ぼ
れ

る

も
の

で

あ

る
｡

ク
ロ

ー

ズ

ド
･

エ

ン

ド

の

合
祀
と
･
畔
､

一

般
の

合
祀

と

同

じ

く

普
通

株
､

優
先

株
又

は

社
債
を

挙
行

し
､

買
戻
可
能

琵
券
を

襲
行

し
な

い

合
歓

を

い

う
｡

従
っ

て

こ

の

型
態
の

食
紅
の

蟄
行
す
る

詮

7

券
の

蜜
月
債
格
は
､

そ

の

時
々

の

岳
胎
齢
係

叉

ほ

そ

れ

に

基
く

市

鮎

了

芯

.
叶

臣
F

■わ
毎
F

.+⊥臣
r

虹
已
〝



一

億

嵐
叢

竺
十
三

春

雪
旗

36

場
相

場
に

よ
っ

て

刻
々

欒
化

す
る
｡

因
に
､

わ

が

国

に

お

け
る

詮
算
段

資
信

託
は
､

買

戻
可

能
の

受

益

澄
券
を

蟄
行
し
て

い

る

か

ら
､

こ

の

意
味
で

接
骨
オ

ー

プ

ン

･

(

註
一

)

エ

ン

下

で

あ

る

と
い

え

る

で

あ

ろ

う
｡

と

こ

ろ

で

わ

が

閲
に

お

い

て

合
敢
型

経
券
投

資
信

託
の

構
想
が

問

題
と

さ

れ

た

の

ほ

何
時
か

ら

で

あ

ろ

う

か
｡

そ

れ

は

現

行
の

証

券
投

資
信

託

法
が

制
定
せ

ら

れ

る

に

雷
り
､

ど
の

様
な

型

式
の

も

の

が

安
富
で

あ

る

か

が

検
討
さ

れ

た

と

き

で

あ

る
｡

常

時
.に
お

い

て
､

詮
穿
投

資
合

祀

案
と

琵
穿
投

資
信
託

食
紅

案
と

の

二

種

類
の

も
の

が

考
案
せ

ら

れ
､

前
者
を

ぼ

合
祀
型

後
者
を

ぼ

契
約
型

と

し

た

の

で

あ

る
｡

し

か

し

前

者
ほ

時
宜
に

適
せ

ず
と

し
て

靡
案
と

な

り
､

後
者
が

現

行
の

法

律
の

母

鰻
と
な

っ

た

の

で

あ

る
｡

前
章
で

鰯
れ

た

よ

う
に

現

行
の

詮
券
投

資
信

託
は
､

幾
多
の

欠

格
を

有
し
て

い

る
｡

･
最
近
の

よ

う
に

琵
券
市
場
が

不

振
と

な

り
､

詮
券
投

資
信

託
の

道

螢
が

難
し

く

な

る

と

潜
在
化

し
て

い

た

欠
格

が

顕

在
化
し
て

来
る
｡

昨
今
再

び
こ

の

間
題
が

と
り

上

げ
ら

れ

る

よ

う

に

な
っ

た

理

由
な

の

で

あ

る
｡

(

轟

こ

よ

り

正

確
に

い

う

と
､

､

､

ユ

ー

チ
ュ

ア

ル

･

フ

ァ

ン

ド

た

る

オ

ー

プ

ン

･

エ

ン

ド

の

も
の

は
､

餐
布

讃
券
の

買

戻

が
可

熊
で

為

る

と

と

も
に

元
本

自

聴
の

増

減
が

可

蘭
で

な

く
■
て

は

な
ら

な
い
｡

わ

が

観

に

お

け
る

現

行
の

も
の

は
+

骨
受

益

置
穿
の

畳

床
は

す
る

が
､

元

本

白
煙
の

増

加
は

必

ず

し

も
可

能

で

な

い
｡

(

元

本

自
■
饅
の

滅
少

が
可

能
な

こ

と

は

い

う

ま
で

も

な
い

｡

)

そ

こ

で

第
三

〇

貫
に

お

い

て
､

オ

ー

プ

ン

型

と

は

｢

元

本
の

追

加

信

託
を

す

る

こ

と

が
で

き

る
+

も

の

で

あ

る

と

い

っ

て
.
い

る

の

は
､

こ

の

意
味
に

お

い

て

な
の

で

あ

る
｡

第
大

草

食
紅
型

琵

券
投

資
信
託
と

ほ

何
か

第
三

章
に

お

い

て
､

合

祀
型

詮
券
投

資
信

託
に

関
す
る
ロ

ビ

ン

ソ

ン

の

意
見
を

引
用
し

て

置
い

た
｡

し

か

し

盾
細
に

検
討
す
る

に

ロ

ビ

ン

ソ

ン

の

考
え

る

合

祀
型

琵
穿
投

資
信

託
が

果
し

て

合
祀
型

詮
券
投

資
信
託
一

般
を

つ

く

し
て

い

る

か

ど

う
か

若
干

疑
問
の

飴

地

が

あ

る
｡

し

か

し

同

じ

く

合
祀

型
琵
券
投

資
信

託
と
い

う

も
そ

の

型

態
に

種
々

の

も
の

が

あ

る

の

で

あ

り
､

一

饅
そ

の

間
に

共
通

概
念
が

あ

る

か

ど

う
か

も

多

少

疑
問
と
な

る
｡

む
し

ろ

各
と

の

型

態
の

食
祀

型

琵
券
投

資
信
託

が

濁
自
の

存
在
慣
値
を

有
す
る

の

で

あ

り
､

そ

の

定
義
づ

け

を

行
う
こ

と

が

無
内
容
に

近
い

と

も

考
え

ら

れ

な

い

こ

と

も
な

い
｡

濁
に

米
国
の

一

九

四

〇

年
投

資
食

紅

港
も
､

食

紅
塑

詮
券
授

受

息ヨ∂

義毒さ



信
託
が

何
で

あ

る

か

と
い

う

よ

う
な

鼓
論
は

せ

ず
に
､

投

資
倉

敢

を

次
の

三

つ
.
に

分
類
し
て

い

る
｡

(

1
)

額
面
詮
券
投

資
食
紅

割
賦
操
込
方
法
に

よ

る

額
面
金

題

詮
書
の

蟄
行

業
務
に

鍵
事
す

る

も
の

で

あ

る
｡

こ

こ

に

い

う

額
面

金

額
詮
書
と
い

う
の

は
､

蟄

行
合
社
が

定
期

的
に
一

定
金

額
づ

つ

の

蹄
込
を

受
け
､

費
行
の

日

か

ら

二

四
ケ

月

産
過

彼
の

一

定
期
日

に
一

定
の

金
額
の

文
挟
を

な

∴

す
こ

と
の

債
務
を

表
わ

す

投

資
契
約
琵
書
を

い

う
｡

(

2
)

単
位
投

資
信

託

こ

れ

ほ

信

託
契
約
､

財
産
管
理

契
約
又

は
こ

れ

ら
に

類
似
す
る

契
約
に

よ
っ

て

組
曲
さ

れ
､

取

締

役
禽
を

待
た

ず
､

特

定
の

琵
券

に

よ
っ

て

構
成
さ

れ

る
1

ニ
ー

ア

ト

の

持
分
を

表

彰
す
る

買

戻
可

能

詮
雰
を

蟄
行
す
る

投

資
合
歓
で

あ

る
､

.

契
約
型
の

一

極
で

あ

る
｡

(

3
)

管
理

投

資
合
敵

前
各
班
以

外
の

投

資
合
敢
を

い

い
､

こ

れ

を

更
に

オ

ー

プ

ン

型

及
び

ク

p

-

ズ

ー

型
放

び
に

分
散

型

及
び

非
分
散

型
■
と
い

う

夙
に

分
っ

て

い

る
｡

ま
た

私

は
､

詮
券
投

資
信

託

と
い

う

用
語
を

使

用
し

て

来
た

が
+

3 7

合
祀
型
の

も
の

を

歯
ず
る

殴
り
､

こ

の

用
浩
ほ

不

正

確
と
い

わ

な

食

紅
型

密

葬
投

棄
信

託
の

問
題
軒

1

■

け

れ

ば
な

ら

な

い
｡

蓋
し

合
敢
型
に

お

け
る

発
券
投

資
信

託
の

赦

念
は
､

詮
穿
投
資
信
託

韓
第
二

備
に

い

う

｢

澄
券
投

資
信

託
+

の

概
念
と

異
る

も
の

と

考
え

ら

れ

る

か

ら
で

あ

る
｡

こ

れ

は

琵
券
投

資
信

託

港
の

疎
想
す
る

受
益

者
上

委

託

者
と

の

間
に

信

託

関
係
の

あ

る

場
合
の

み

な

ら

ず
､

こ

の

雨

着
の

間
に

経
済
上
一

種
の

信

認

関
係

が

あ

る

場
合
を

も

包

含
す
る

も
の

と

考
え

ら

れ

る
｡

こ

の

よ

う
に

考
え
て

来
る

と

合
歓
型

琵
券
投

資
信

託

と
い

う
こ

と

自
鰻
が

誤
解
の

塵
で

あ

る

と

も
い

え

る
｡

し

か

し

不

特

定
且

つ

多

数
の

着

か

ら

集
め
た

資
金
を

主
と

し
て

有
償

琵
券
に

封
す
る

投

資
と
し

て

運

用

す
る

経
済
現

象
を

表
示

す
る

通
常
な

用
語
が

な

い

の

で
､

い

わ

ば

人

口

に

臍
爽
し
て

い

る

詮
券
投

資
信
託
と
い

う

用

語
を

差
し

雷
り

使

用

す
る

こ

と

と

し
た

の

で

あ

畠
｡

さ

て

合
致

型

琵
穿
投

資
信
託
と

は
､

事
業
圃
饅
の

事

業
目

的
が
､

そ

の

蟄
行

す
る

有
償
琵
券
の

募
集
若
し
く

は

費
出

又

は

信
託

叉
■
は

出

資
等
の

方
法
に

よ
っ

て

不

特
定
且

ケ

多

数
の

着
か

ら

集
め
た

資

金
を

主
と

し
て

有
償
詮
券
に

射
す
■
る

投

資
と

し
て

運

用

す
る

も
の

で

あ
っ

て
､

雷
該
囲
饅
の

目

的
た

る

事
業
途
行
. の

基
礎
と

港
る

資

本

金
､

基

卑

信
託

財
産
､

出

資
金

等
の

財
産
は
､

常
該

事

業
団

鰻
の

解
散
せ

ら

れ

潅

い

限
り

永

久

的
に

存
在
す
る

も
の

で

あ

る

と

β居き



一

橋

論

琴

弟
三

十
三

食

費
三

瀬

渇

い

う
こ

と

が

で

き

る
｡

即
ち

食

紅
型

琵
券
投

資
信
託
と

は
､

(

1
)

事
業
国
旗
の

資
金
が

不

特
定
且

つ

多

数
の

も
の

か

ら

集

め
ら

れ

た

も
の

で

あ

る

こ

と
｡

(

2
)

前
耽
の

資
金

は
､

主

と

し
て

有
償

詮
券
に

封
す
る

投

資

と

し
て

遣

用
せ

ら

れ

る

も
の

で

あ

る

こ

と
｡

(

3
)

首
該
困
鰹
の

事

業
目

的
途
行
の

基
礎
と

な

る
+

財

産
は
､

常
務
園
擾
の

解
散

せ

ら

れ

な
い

限
り

永

久

的
に

存
在
す
■
る

も
の

で

あ

る

こ

と
｡

の

三

要
件

を

具
備
す
る

も
の

で

あ

る
｡

こ

う
い

う

要
件

を

備
え
る

も
の

で

あ

る

限
り

次
の

各
故
に

掲
げ

る

よ
う

な

諸

事
項

は
､

何
れ

も

任

意
的
で

あ

る

と
い

う
こ

と
が

で

せ

る
｡

(

1
)

雷
該
事

業
囲
鰻
が

法

人

格
を

有
し

な

け

れ

ぼ

な

ら
敷

い

か

ど

う
か

と
い

う
こ

と
､

(

2
)

事
業
困
健
の

資
金
を

不

特
定
且
つ

多

数
の

着
か

ら

凛
め

る

場
合
に
､

琵
券
取

引
法

第
二

條
第
一

項

に

規
定
す
る

よ

う
な

有

償

詮
穿
を

必

ず
聾
行
し

な

け

れ

ば
な

ら

た

い

か

ど

う

か

と
小

う
こ

と
｡

.
(

き
)

事

業
国
債
の

資
金
が

特
定
の

第
三

者
に

必

ず
保
管
せ

ら

れ

な

け

れ

ぼ

な

ら

な

い

か

ど

う
か

と
い

う
こ

と
｡

(

4
)

首
該
事

業
囲
饅
が

そ

の

資
金
の

返

還
､

利
息
の

真

珠
等

に

お

い

て

必
ず
條
件

を
一

に

し
た

折

れ

ば

な

ら

な
い

か

ど

う
か

と

い

う
こ

と
｡

(

5
)

雷
該
事

業
困
健
が

有
償

詮
穿
を

蟄
行
す
■
る

場
合
に

あ

っ

て

は
､

常
該
有
償
詮

券
ほ

首
該
事
業
囲
饅
に

よ
っ

て

買
戻
さ

れ

得

る

か

ど

う

か

と
V ､

う
こ

と
｡

(

6
)

･
常
該
事

業
囲
髄
の

事

業
月

的
遽

行
の

基
礎
と
な

る

財
産

の

増

減
が

行
わ

れ

る

か

ど

う
か

と
い

う
こ

と
｡

(

7
)

前
耽
に

よ
っ

て

そ

の

財
産
の

増

減
が

行
わ

れ

る

場
合
に

あ
っ

て

も
､

増
加

叉
に

減
少
の

何
れ

か
一

が

行
わ

れ

る

か

ど

う
か

と
い

う
こ

と
｡

･

何
れ

に

せ

よ

こ

れ

ら
の

.
こ

と

ほ
､

合
祀

型

詮
券
投

資
信

託
の

本

質
的

な

要

素
を

形

成
す
る

も
の

で

ほ

た

い
｡

但
し

そ

う
い

う
こ

と

は

同

時
に

こ

れ

ら

の

こ

と

が

内
容
的
に

無
償

値
で

あ

る

と
い

う
の

で

は

毒
も
な

い
｡

寧
ろ

政

策
的
に

論
じ

た

場
合
に

次
の

よ

う
に

考

え
る

こ

と
が

安
富
で

あ

る

と

思

わ

れ

る
｡

(

1
)

恩
顧
事

業
囲
應
は

法

人

格
を

有
す
■
る

方
が

よ

い

で

あ

ろ

息ヲ∂



衣
ノ

｡(

2
)

常
該
事
業
困
澄
は

有
償
詮
穿
を

蟄
行
す
る

方
が

よ
い

で

あ

ろ
左
ノ

｡

(

3
)

常
該
事
業
国
債
の

資
金

は

特
定
の

第
三

者
に

保
管
せ

ら

れ

る

方
が

よ
い

で

あ

ろ

う
｡

但
し
､

そ

の

保
管
は

民

放
上
の

寄
託

契
約
に

よ

る

こ

と

ほ

勿
論

差
し

支

え
な

い

が
､

信
託

契
約
の

方
法
に

よ
る

こ

と

は
､

そ

の

性

質
上
で

き

な

い

と

解
す
べ

き

で

あ

ろ

う
｡

(

4
)

常
該
事

業
囲
髄
の

襲
行
す
る

有
償
琵
穿
は
､

骨
該

事

業

国
債
に

よ
っ

て

買

戻
せ

ら

れ
る

方
が

よ
い

で

あ

ろ

う
｡

(

5
)

常
該
事

業
困
饅
の

事
業
目

的
遽

行
の

基
礎
と

な

る

財
産

の

増
減
は

共
に

行
わ

れ
る

方
が

よ
い

で

あ

ろ

う
｡

こ

れ

ら
の

ヤ

り

方
は

何
れ

も
､

禽
政
型

芳
春
投

資
信
託
が

不

特

定
且

つ

多

数
の

投

資
者
を

相

手

と

す
る

の

で

あ

る

か

ら
､

そ

の

有

す
る

公

共
的

性
格
を

よ

り

明

確
に

し
た

方
が

よ

い

と

い

う

こ

と

と
+

最
近
の

米
閲

に

お

け
る

ミ

ュ

ー

チ
ュ

ア

ル

･

フ

ァ

. ン

下

の

費

展
の

原
因
と

な
っ

て

い

る

諸

事
項
を

参
考
に

し

た

こ

と

等
か

ら

由

来
し
て

い

る

の

で

あ

湧

何
れ

に

せ

よ
い

よ

い

よ

合
祀
型
詮
穿
投

斡

安
倍

託
が

賓
施
せ

ら

れ

る

よ

う

な

場
合
に

お

い

て
､

最
も

議
論
の

食

紅

蟄

密

葬
投

資
信
託
の

.
問
題
鮎
■

封
象
と

な

る

の

は
こ

れ

ら
の

こ

と
で

あ

ろ

う
｡

第
七

章

食
紅

型

琵
券
投

資
信

託
の

利
鮎

こ

の

間
題
に

関
し
て

は
､

程
々

議
論
の
.
飴
地

も
あ

る

で

あ

ろ

う

し
､

前
章
に

お

い

て

述
べ

た

合
祀
型

密
葬
投

資
信
託
の

本
質
論
か

ら

逸

脱
し
て

多
分
に

政

策
論
的
怒

議

論
に

陥
る

こ

と
を

廃
れ

る

の

で

あ

る

が
､

私
ほ

次
の

よ

う

に

要

約
し
て

見
た

い
｡

(

1
)

食
紅
型

詮
穿
投

資
信
託
の

存
績
は

永
久

的
で

あ

る
｡

従

っ

て

第
四

章
に

お

い

て

述
べ

た

よ

う
に
､

契
約
型

琵
券
投

資
信
託

に

見
ら

れ

る

解
約
期
の

到
来
に

伴
う

静

雄
蔚

に

終
る

こ

と

が

な

ヽ

0

.

レ

(

2
)

魯

範
型

詮
券
投

資
信

託

は
､

唯
-

穫
(

時
に

二
､

三

種
)

の

詮
書
を

蓉
行
す
る

に

過

ぎ

ず
､

そ

の

有
す
る

財
産
は
一

本
化

し

て

考
え

ら

れ

る

の

で
､

事
務
上
の

簡
素
化
に

資
す
る

こ

と
が

多
い
｡

(

3
)

食
紅
型

筐
参
投

資
信

託

は
､

新
詮
券
を

蟄
行
す
る

毎
に

追
加

投

資
を

し
て

ゆ

く
こ

と
に

な

る

か

ら
､

時
間
的
分
散

投

資
を

自
然
に

資
行
す
る

こ

と

と
な

る
｡

(

4
)

倉
赦
型

詮
穿
投

資
信
託
に

あ

っ

て

ほ
､

詮
券
合
祀
又

は

版

膏
血

是
､

引

受
骨

警
の

奉
営

と

首
こ

と

貰
え

ら

れ

た

い

皿

r

■1 イ
ゝ竺
l
′ニ､
l

●

蟄.､



♂

一

橋

静

養

弟
三

十
三

春

草
三

軟

か

ら
､

彙
螢
に

伴
う

語

弊
書
に

降
る

こ

と

が

な
い
｡

(

5
)

合
祀
型

詮

穿
投

資
信

託
に

あ
っ

て

は
､

株
主

絶
食
又

は

こ

れ
に

代
る

べ

き

も
の

の

存
在
が

認
め

ら

れ

る

で

あ

ろ

う
か

ら
､

株
主

又

は
こ

れ

に

相

督
す
る

老
の

保

護
に

徹
底
し

得
る

こ

と

と

な

る
｡

因
に

現

在
の

詮
雰
投

資
信

託

法
で

は
､

受
益

者
の

議
決
機
関
た

る

べ

き

受
益

者
集
合
と
い

う
も
の

を

認
め
て

い

た

い
｡

そ

の

た

め

挟
近

琵
券
投

資
信

託
の

契
約
期
間
の

延

長
と
い

う

難
し
い

問
題
を

虚
理

す
る

に

苦
り
､

.
監
督
官
廉
た

る

大
赦
省
と

し
て

は
､

受
益

者

の

意
向
を

何
等
か

の

方
洪
に

よ
っ

て

確
認

す
る

こ

と
を

要
求
し
た

こ

と

が

あ

る
｡

こ

う
い

っ

た

こ

と

か

ら

現

行
の

琵
券
投

資
信

託

法

の

規
定
を

改

正

し
て

受
益

者
集

合
に

関
す
る

規
定
を

設
け
て

ほ
ど

う

か

と
い

う

意

見
も

存
す
る

の

で

あ

る
｡

(

6
)

合
祀
型

詮
券
投

資
信

託
は
､

一

定
額
の

資
本

金
､

基
金

又

は
こ

れ

ら
に

代
る

べ

き

も
の

が

あ

れ

ぼ
､

成
立

す
る

も
の

と

考

え

ら

れ

る
｡

爾

後
の

増
資
等
の

こ

と

は
､

株
式
､

基
金

琵
券
又

は

こ

れ

ら

に

代
る

べ

き

も
の

の

募
集
に

よ

る

こ

と

が

で

き

る

か

ら
､

現

在
の

詮
穿
投

資
信

託
の

委

託

合
祀
が
､

新
規
募
集
に

か

か

る

受

最

澄
券
に

つ

い

て
､

そ

の

責
れ

残
り

顧
が

あ

る

場
合
に

お

い

て

は
､

首
該
額
に

相

督
す
る

金
銭
の

危

険
負

靖
を

し

な

け

れ

ぼ

な

ら
な

い

詔
q
ル

と
い

う
よ

う

な

厄
介
な

問

題
を

生

ず
る

惧
れ

が

な

い
｡

(

7
)

そ

の

他
い

わ

ゆ
る

底
の

湧
い

日

本

琵
券
市
場
に

あ
っ

て

は
､

色
々

な

形
の

詮
券
投

資
信

託
の

存
す
る

こ

と

ほ

望
ま

し
い

こ

と

で

あ

る

等
が

奉
げ

ら

れ

る

で

あ

ろ

う
｡

な

お
､

以
上

述
べ

た

合
祀
型

詮
券
投

資
信

託

の

諸

利

鮎

の

中

(

1
)

か

ら

(

3
)

ま
で

の

諸

鮎

は
､

確
か

に

オ

ー

プ

ン

型

詮
券

投

資
信

託
に

よ
っ

て

も

相

音
程

慶
満
足
せ

ら

れ

る

で

あ

ろ

う

が
､

(

4
)

以

降
の

諸

鮎

は

合
祀
型

琵
券
投

資
信

託

制
度
の

確
立

に

よ

っ

て

強
力
に

推
進

せ

ら

れ

る

こ

と

と
な

る

も
の

と

思

わ

れ

る
｡

た

ゞ
一

部
に

は

誤
解
も

あ

る

よ

う
で

あ

る

か

ら
､

こ

こ

に

指
摘

し

て

置
き

た

い

こ

と

ほ
､

合
祀
型

琵

穿
投

資
信
託
が

現

今
の

詮
券

投

資
信

託
の

諸
矛

盾
を
一

挙
に

解
決
す
る

萬
能
薬
で

あ

る

と

考
え

ら
れ

て

は
な

ら

な

い

と
い

う
こ

と
で

あ

る
｡

例
え
ば

食
紅
型

詮
券

投

資
信
託

制
度
が

樹
立

さ

れ

た

が

故
に

詮

券
市

場
が
一

時
に

活
況

を

呈
す
る

と

も

考
え

ら

れ

な

い
｡

叉

ヤ
1

低
調
の

憾
の

あ

る

現

行

の

詮
券
投

資
信

託
の

受
益

詮
券
の

應

募
状

態
以

上
の

欺
況
が

こ

の

制
度
に

基
く

募
集
に

常
り

出
現

す
る

と

も

考
え

ら

れ
な

い
｡

し
か

し

そ

れ

に

も
か

か

わ

ら

ず
昨
今
の

合
祀
塑

琵

参
投

資
信

託
が

論

議



監 山

と

贋
義
の

も
の

と
の

二

つ

に

分
け
て

見
た

い
｡

(

1
)

狭
義
の

合
祀
型

詮
券
投

資
信

託

こ

れ
･
は

合
祀
型

態
を

探
る

も
の

で

あ

る
｡

こ

れ

を

更
に

商

法

上

の

合
祀
で

あ

る

も
の

と
､

特
別

蕗
上
の

合
祀

で

あ

る

も
の

と
に

分

け
る
｡

第
一

の

商
法
上
の

合
祀
で

あ

る

も
の

と
し

て

は
､

合
名
合
祀
､

合
資
合

歓
､

株
式
食

紅
又

は

資
質
的
に

商

綾
上
の

合
祀
で

あ

る

有

限
倉
敢
を

馨
げ

る

こ

と
が

で

き

る
｡

し
か

し

食
紅
型

琵
券
投

資
信

託
の

事

業
途
行
の

基
礎
と

な

る

資
金
は
､

不

特
定
且
つ

多

数
の

着

か

ら

募
集
叉

ほ

頁
出
の

形

式
に

よ
っ

て

集
め

ら

れ

る

も
の

で

あ

る

か

ら
､

株
式
食
紅
型

態
が

望
ま
し
い

も
の

で

あ

る

こ

と

は
い

う
増

で

も

な

い
｡

首
該
合

祀
が

商

法
の

規
定
に

基
く

合
祀
で

あ

る

以

上

商
法
の

諸

規
定
に

違
反
す
る

こ

と

が

で

き

な

い

こ

と

は

勿
論
で

あ

る

が
､

米

国
に

お

け
る

ミ

ュ

ー

チ
ュ

ア

ル

･

フ

ァ

ン

ド

の

特
色
を

生
か

し
､

且
つ

前
章
に

お

い

て

述
べ

た

諸

利
新
む

加
味
し

ょ

う

と

す
る

な

ら

ば
､

勢
い

商

法
に

封
す
る

程
々

の

例
外

規
定
を

設
け

な

け

れ

ば
た

ら

な

い

で

あ

ろ

う
｡

例
え

ば

次
の

よ

う
な

こ

と

が

考
え
ら

れ

る

で

あ

ろ
戻
ノ
｡
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券 で 社 務 先 商 得 宗監妄言帯芯警官賃慧警 璽 ∴≡く≡
二

十
三

春

希
三

凍

て

蟄
行
す
る

株
式
の

級
数
に

閲
す

び

合
祀
が

蟄
行
す
る

株
式
の

紙
数

一

項
の

規
定
は
､

合
祀
型
詮
券
投

な

い

も
の

と

す
る
｡

規

定
に

か

か

わ

ら

ず
､

合
祀

型

歴

基

準
償
金

等
一

定
の

限
度
内
に

お

る

こ

と

が

で

き

る

も
の

と

す
る
｡

敢

型

琵
券
投

資
信
託
た

る

合
祀
は

わ

ら

ず
､

商
法

第
一

八

八

條
の

規

の

欒
更
の

登
記

を

し
た
い

こ

と

が

を

す
る

こ

と
が

で

き

る

合
祀
型

琵

淡

紫
二

二

二

條
及

び

第
二

九

六

條

株
式
及

び
敢
債
を

蟄
行
す
る

こ

と

一

項
の

規
定
に

か

か

ゎ

ら

ず
､

合

は
､

取

締

役
合
の

決
議
に

ょ
つ

て

き

る

も
の

と

す
る
｡

投

資
信

託
た

る

食
紅
の

蟄
行

す
■
る

株
式
は
､

無
記

名
株
式
を

原

則
と

す
る

か

ら
､

株
主

総
合
に

代
る

べ

き

磯
開
が

設
け

ら

れ
る

も
の

と
し
､

雷
該
椀
闘
に

ほ

株
主

組
合

に

関
す
る

商
法
の

規
定
が

準
用
せ

ら

れ

る

も
の

と

す
る

等
｡

し
か

し

立

法

論
と

し
て

は
､

こ

の

よ

う
に

数
多
く
の

例
外

規
定

が

設
け
ら

れ

た

合
祀
が

商

迭
上
の

合
祀
と
し

て

考
え

ら

れ
る

か

ど

う
か

と
い

う

批
剣
も

考
え

ら

れ

る
｡

そ

こ

で

次
に

述
べ

る

よ

う

た

特
別

接
上

の

食
紅
と
小

う

構
想
が

生

れ

て

蘇
る

の

で

あ

季
｡

第
二

の

特
■
別

法
上
の

食

紅
型

琵
余
技

資
信
託
た

る

食
紅
と

し
て

は
､

丁

度
保
険
業
港
第
三

章
の

相

互

食
紅
が

商
港
に

封
す
■
る

特
別

法

上
の

食
紅
で

あ

る

と

同

趣
旨
の

も
の

が

想
定
せ

ら

れ

る

で

あ

か

l

つ
｡

こ

の

場
合
に

お

い

て

は
､

同

法
中
に

首

該
合
祀
の

基
金
に

闘
す

る

事

項
､

絶
食
に

開
す
■
る

事
項
､

取

締

役
食
の

決
議
に

関
す
る

事

項
､

投

資
者
の

権
限
に

関
す
る

事
項

等
質
健
的
規
定
が

盛
ら

れ

る

と

同

時
に
､

こ

れ

ら

に

閲
す
る

非
常
に

複

雑
な

商

法
の

準
用
規
定

が

設
け

ら

れ

転

け
れ

ば
た

ら

な

い

で

あ

ろ

う
｡

従
っ

て

相

音
大
き

た

迭

律
と

な

る

こ

と
が

麹
忽
せ

ら

れ

る
｡

し
か

し
こ

の

型

態
の

も
の

は
､

法
律
的
に

ほ

詮
券
投

資
信

託
と

い

う

用
語
が

用
い

ら

れ

た

い

で

あ

ろ

う
｡
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故
に

嘗
談
合

祀
の

蟄
行
す
る

有
償

詮
券
ほ

受
益

琵
穿
と
い

う
こ

と
が

で

き

潅

い

で

あ

ろ

う
｡

こ

れ

ら
の

こ

と

は
､

折

角
こ

1

数
年

問
誇
券
投
資
信
託
の

受
益

琵
穿
と
い

う
こ

と

で
一

般
投

資
者

屠
に

謬
識
を

喪
め
て

衆
た

七
い

う

事
賓
を

渡
部

し
て

V ､

る

も
の
.
で

あ

る

滋

ら
､

こ

の

型
態
.の

骨
祀
型
の

新
規
設

定
及
び

蟄
展
が

非

常
に

困

難
で

あ

る

と
い

う

資
際
界
方
面
よ

り
の

批

判
が

あ

る

の

で

あ

る
｡

尤
も

同
じ

く

賢
際
界
の

一

部
に

は
､

最
近
の

琵
券
投

資
信
託
の

聾

望
は

必

ず
し

も

よ

ろ

し

く
な

い

か

ら
､

こ

の

際
こ

の

よ

う
な

新
し

い

型
態
の

も
の

を

打
ち

出
し
て

新
鮮
な

基

気
を

依
ら

す
こ

と

ほ

大

い

.
に

好
ま

し

い

現

象
で

あ

る
｡

従
っ

て

よ

ろ

し

く
こ

の

新
型

式
の

も
の

の

重
爆
普
及
に

意
を

注
ぐ
べ

き

で

あ

る

と
い

う

聾
も
あ

る

の

セ

あ

る
｡

何
れ

に

せ

よ

こ

の

壁
方
の

見
解
に

は

共
に

見
る

べ

き

研

が

あ

り
､

･
今

後
大
い

に

議
論
せ

ら

れ

な

け

れ

ぼ
な

ら

な

い

と
こ

ろ

で

あ

ろ

う
バ

(

2
)

廣
義
の

合
敢
型

琵
穿
投

資
信

託

■
廣
義
の

食

紅
型

詮
券
投

資
信

託
と
い

う
の

は
､

狭
義
の

も
の

の

外
に
､

倉

敷

型

琵
券
投

資
信

託
の

定
義
に

合
致

す
る

も
の

と

考
え

ら

れ

る

も
の

で

あ

る
｡

こ

れ

を

二

つ

に

分
け

る
｡

第
一

信

託

宣
言

43

型

又
は

そ

れ

に

類
す

る

も
の

で

あ

り
､

第
二

は

組
合
組

絞
の

も
の

骨

敢
塑

欝

穿
穀

華
僑

託
の

瀾

題
郡

で

あ

る
｡

第
一

に

い

う

信
託

宣
言
と
い

う
の

ほ
､

英
米
信

託

法
の

特
有
の

法

理
で

満
っ

て

｢

あ

る

財
産
の

所

有
者
が

爾

後
特
定
の

信
託

目

的

の

た

め

自
己

自
ら

そ

の

財
産
の

受
託

者
と

し
て

管
理

叉

ほ

慶
分
す

る

こ

と

に

よ

り

信

託
が

設
定
せ

ら
れ

る

周

係
で

あ

る
｡

+

と

定

義

せ

ら
れ

て

い

る

も
の

で

あ

る
｡

し
か

し
こ

の

信
託

宣
言

と
い

う
こ

と

は
､

わ

が

国
で

ほ

認
め

ら
れ

な
い

信
託

行
為
で

あ

る

と
い

う
の

が

通

詮
で

あ

る
｡

蓋
し

信
託

畠

第
一

味
に

お

い

て

｢

本
法
二

於
テ

信
託
-

稀
ス

ル

ハ

財
産
権
ノ

移
韓
其
ノ

他
ノ

虞
分
ヲ

倉
シ

他

人
ヲ

シ

テ
一

定
ノ

目

的
ニ

･
徒
ヒ

財
産
ノ

管
理

又
ハ

虔
分
ヲ

篤
サ
シ

ム

ル

ヲ

謂
フ
+

と

あ

る

規
定
の

｢

他
人
ヲ

シ

テ
+

に

抵
鰯
す
る

と

考
え

ら

れ

る

か

ら

で

あ

る
｡

故
に

こ

の

型

式
の

も
の

に

多

少

手
を

加

え
て
､

一

般
投

資
者
を

委
託
者

と

し
､

信
託

財
産
の

運

用

者
を

受
託

者
と

し
て

信
託

契
約

を

締

結
し
､

信
託

合
祀
等
を

信
託

財
産
の

受
寄
者
と

す
る

信

託

宣

言
型
に

類
す
る

琵
券
投
資
信
託

制
度
が

考
え

ら

れ

て

来
る

の

で

あ

る
α

こ

の

場
合
に

お

け
る

芳
春
投

資
信
託

と

ほ
､

(

1
)

一

個
の

信

託

約
款
に

基
い

て

受
託

者
が

多

数
の

委
託

者

と
の

問
に

縮

解
す
る

信
託

契
約
に

ょ

り

受
け

入
れ

た

金

銀
を

主

と
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〓
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■､ヽ
◆

こ

･1
事

】

橋

静

叢

弟
三

十
三

巷

第
三

壊

し
て

有
償

詮
穿
に

封
す
る
.
投

資
と

し
て

合
同

し
て

蓬

用

す
る

金
鎮

信
託

で

あ

る
｡

(

2
)

受
託

者
が

前
競
の

金

銭
を

銀
行
･

信
託

合
祀
等
に

寄
託

す
る

も
の

で

あ

る
｡

(

3
)

第
り
鍍
の

信
託

契
約
に

係
る

受
益

権
を

受
益

琵
券
に

よ

っ

て

表
示

す
る

も
溜

で

あ

る
｡

こ

の

場

合
に

お

い

て

は
､

琵
券
投
資
信

託

及
び

凛
益

詮
穿
と
い

ぅ

用

語

を

法

律
的
に

用
い

る

こ

と

が

で

き

る
■
心

ら
､

こ

の

型

式
の

詮
券
投

資
信
託
の

設
定
及
び

そ

の

受
益

琵
券
の

募
集
と
い

う

鮎
に

難
鮎

は

な

い
｡

従
っ

て

前
述

し
た

よ

う
な

賓
際
界
の

要
望
を

満
足

す
る

も
の

と

考
え

ら

れ

る

が
､

首
該
受
託

者
は

信
託

業
を

営
む
こ

と

に

な

る

か

ら
､

信
託

業
法
の

規
定
に

抵
鰯
す
る

こ

と

と

な

り
､

(

信
託

業
汝
第

一

備
に

お

い

て
､

信
託

業
ほ

主

務
大

臣
の

免

許
を

受
け
た

信
託

食

紅
の

み

が

螢
め
る

こ

と
と

な
っ

て

い

る
｡

)

そ

の

調
節
を

ど

う

す
る

か

と
い

う
こ

と

は
､

将
来
に

困

難
な

問

題
を

餞

し
て

い

る
｡

･

弟
二

の

組
合
粗
放
は
､

民

決
算
六

六

七

保
の

組
合
契
約
又
は

商

法

第
五

三

五

仮
の

匿

名
鼠
合
契
約
に

よ

る

も
の

で

あ

る
ひ

こ

の

型

態
の

も
の

は

必
ら

ず
し

も

法

人

格
を

有
し
な

い
｡

し
か

し

米
国
に

お

け
る

よ

う
に

詮
券
投

資
信

託

制
度
が

い

わ

ば

自
然

襲
生

的
に

襲
生

し
､

州

法
に

し

ろ
一

九

四

〇

年
投

資
食

紅
法

に

し

そ

法

律
は

現
に

存
す
る

産
額
組

織
を

ど
の

様
に

規
制
し

ょ

う
か

と
い

う
こ

と

に

考
慮
を

排
う

場
合
と
こ

と

な

り
､

わ

が

国
に

お
一
い

て

は
､

今

後
の

琵
券
投

資
信
託

制
度
は

ど

う
い

う

風
に

組
み

立
て

ら

れ

な

け

れ

ぼ

な

ら

な

い

か

と
い

う
こ

と

が

問
題
に

な
っ

て

い

為
の

で

あ

る
｡

こ

の

よ

う
な

場
合
に

お

い

て
､

こ

の

組
合
親

政

は
い

か

に

も
プ

ワ

ミ

≠
ィ

ブ

で

あ

り
､

琵
券
投

資
信
託

制
度
の

よ

う
に
一

般
大

衆
を

相

手

と

し
､

高
度
の

脛
韓
社
食
の

一

環
を

な

し

て

い

る

械
閲
と

し
て
､

安
常
で

な

い

こ

と

ほ

明

白
で

あ

る
｡

以
上

ご

く

概
賂
的
に

い

わ

ゆ
る

食

紅
塑

詮
券
投

資
信

託
に

つ

い

て
､

そ

の

問
題
鮎

を

考
え
て

見
た
｡

･
種
々

の

事
情
か

ら

説
く
べ

く

し

て

説
き

得
た

か
っ

た

鮎

も

多
い

し
､

論
理

そ

の

他
の

鮎
に

お

い

て

過

誤
な

き

を

期
し

得
な

い
｡

大
方
の

御
批

邦
を

戴
け
れ

ぼ

幸
い

で

あ

る
｡

(

一

九
五

五

二
･

七

記
)
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