
世
界
の
有
力
投
資
家
は
エ
ク
イ
テ
ィ
性
、
�

　
　
規
制
の
行
方
が
定
ま
る
ま
で
慎
重
姿
勢
�

コ
ン
テ
ィ
ン
ジ
ェ
ン
ト
・
キ
ャ
ピ
タ
ル
の
�

投
資
魅
力
は
ど
う
な
る
�
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１０
年
後
に
は
資
本
不
算
入
に

新
規
制
に
お
い
て
は
、
ノ
ン
ス
テ

ッ
プ
ア
ッ
プ
型
の
劣
後
債
や
優
先
出

資
証
券
で
あ
っ
て
も
、
損
失
吸
収
力

機
能
（
損
失
吸
収
メ
カ
ニ
ズ
ム
）
を

も
つ
こ
と
が
条
件
と
な
る
可
能
性
が

高
い
。
損
失
吸
収
機
能
は
、
元
本
の

減
額
と
普
通
株
式
へ
の
転
換
の
２
種

類
が
あ
る
が
、
各
国
の
判
断
で
ど
ち

ら
を
採
用
す
る
か
選
択
が
可
能
と
さ

れ
、
一
定
の
算
定
方
法
に
限
定
せ

ず
、
各
国
の
法
律
に
あ
わ
せ
、
導
入

可
能
な
方
法
を
検
討
す
る
こ
と
を
要

請
し
て
い
る
。
最
終
的
に
は
現
在
の

損
失
吸
収
機
能
が
な
い
劣
後
債
や
優

先
出
資
証
券
は
、
２
０
１
３
年
１
月

以
降
、
１０
年
の
移
行
期
間
を
経
て
、

す
べ
て
資
本
算
入
さ
れ
な
い
こ
と
に

な
る
。

邦
銀
は
概
し
て
、
優
先
株
や
劣
後

債
の
発
行
が
多
く
、
リ
ス
ク
ア
セ
ッ

ト
に
占
め
る
普
通
株
等T

ier１

資
本

の
比
率
は
、
欧
米
主
要
行
と
比
べ
低

い
。
バ
ー
ゼ
ル
�
の
最
終
導
入
は
ま

だ
先
で
は
あ
る
が
、
市
場
は
前
倒
し

で
銀
行
を
比
較
し
評
価
す
る
た
め
、

銀
行
は
さ
ら
な
る
増
資
や
新
し
い
銀

行
資
本
性
証
券
の
調
達
、
収
益
力
の

強
化
に
よ
る
内
部
留
保
の
積
上
げ
で

対
応
し
て
い
く
こ
と
に
な
る
。

損
失
吸
収
機
能
の
あ
る
コ
ン
テ
ィ

ン
ジ
ェ
ン
ト
・
キ
ャ
ピ
タ
ル
（
Ｃ
ｏ

Ｃ
ｏ
ｓ
）
な
ど
の
資
本
性
証
券
が
、

そ
の
他T

ier１

やT
ier２

資
本
の
大

き
な
一
角
を
担
う
こ
と
に
な
れ
ば
、

邦
銀
と
し
て
も
今
後
の
資
本
性
証
券

の
発
行
に
お
い
て
、
規
制
動
向
や
投

資
家
動
向
か
ら
目
が
離
せ
な
く
な
る

だ
ろ
う
。

コ
ン
テ
ィ
ン
ジ
ェ
ン
ト
・
キ
ャ
ピ

タ
ル
の
損
失
吸
収
機
能
の
有
無
に
つ

い
て
は
、
�
ホ
ス
ト
金
融
商
品
、
�

ト
リ
ガ
ー
ポ
イ
ン
ト
、
�
損
失
吸
収

メ
カ
ニ
ズ
ム
と
い
う
３
点
が
主
要
な

検
討
項
目
に
な
る
（
図
表
）。
な

お
、
国
に
よ
っ
て
は
、
資
本
性
証
券

が
株
式
へ
の
転
換
条
項
を
含
む
場

合
、
利
息
の
税
務
上
損
金
算
入
が
認

め
ら
れ
な
く
な
る
可
能
性
も
考
え
ら

れ
確
認
が
必
要
と
な
ろ
う
。

条
件
が
そ
ろ
え
ば

投
資
対
象
に

当
社
で
は
、
９
月
中
旬
に
か
け

て
、
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
、
ボ
ス
ト
ン
、

ロ
ン
ド
ン
、
香
港
、
そ
し
て
東
京
に

て
、
世
界
の
銀
行
資
本
市
場
を
代
表

す
る
複
数
の
有
力
投
資
家
１２
社
と
個

別
に
面
談
し
、
調
査
票
を
用
い
な
が

ら
、
邦
銀
の
コ
ン
テ
ィ
ン
ジ
ェ
ン
ト

・
キ
ャ
ピ
タ
ル
に
関
し
て
意
見
交
換

を
実
施
し
た
。

全
体
の
印
象
と
し
て
は
、
コ
ン
テ

ィ
ン
ジ
ェ
ン
ト
・
キ
ャ
ピ
タ
ル
に
関

し
て
、
バ
ー
ゼ
ル
�
で
の
位
置
付
け

や
商
品
条
件
そ
の
も
の
が
不
透
明
で

あ
り
、
か
つ
エ
ク
イ
テ
ィ
性
が
強
い

商
品
で
あ
る
た
め
、
す
ぐ
に
積
極
的

に
投
資
で
き
る
商
品
で
は
な
い
も
の

の
、
ト
リ
ガ
ー
条
項
な
ど
が
市
場
で

統
一
さ
れ
る
、
個
別
格
付
が
付
与
さ

銀
行
の
資
本
構
成
を
補
完
し
て
き
た
資
本
性
証
券
で
あ
る
コ
ン
テ
ィ
ン
ジ
ェ
ン
ト
・
キ
ャ
ピ
タ
ル
の
評
価

は
、
バ
ー
ゼ
ル
銀
行
監
督
委
員
会
が
こ
れ
ま
で
公
表
し
た
新
規
制
の
導
入
に
よ
っ
て
大
き
く
変
わ
る
。
こ

れ
ま
で
邦
銀
の
資
本
性
証
券
に
投
資
し
て
き
た
海
外
の
債
券
投
資
家
は
新
規
制
を
ど
う
み
て
い
る
の
か
、

本
稿
で
は
９
月
中
旬
に
実
施
し
た
世
界
の
有
力
投
資
家
（
１２
社
）
か
ら
の
ヒ
ア
リ
ン
グ
の
内
容
を
紹
介
す

る
と
と
も
に
、
筆
者
の
見
解
を
示
し
た
い
。
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れ
る
、
既
存
の
銀
行
資
本
性
証
券

（
優
先
出
資
証
券
や
劣
後
債
）
の
償

還
が
続
き
代
替
投
資
対
象
が
見
当
た

ら
な
い
、
な
ど
い
く
つ
か
の
条
件
を

ク
リ
ア
す
る
こ
と
で
、
投
資
対
象
と

で
き
る
可
能
性
が
よ
り
広
が
る
で
あ

ろ
う
、
と
い
う
意
見
が
多
か
っ
た
。

以
下
で
は
、
さ
ま
ざ
ま
な
質
問
事

項
の
な
か
か
ら
、
と
く
に
代
表
的
論

点
と
な
っ
た
�
損
失
吸
収
メ
カ
ニ
ズ

ム
、
�
ト
リ
ガ
ー
イ
ベ
ン
ト
、
�
格

付
有
無
、
に
つ
い
て
、
こ
れ
ら
主
要

投
資
家
か
ら
の
フ
ィ
ー
ド
バ
ッ
ク
を

一
部
紹
介
し
た
い
。

好
ま
し
い
損
失
吸
収

メ
カ
ニ
ズ
ム
と
は
？

こ
の
質
問
の
趣
旨
は
、
転
換
比
率

や
元
本
減
損
割
合
に
よ
っ
て
実
際
の

選
好
は
異
な
っ
て
く
る
と
思
わ
れ
る

が
、
株
式
の
保
有
制
約
が
あ
る
投
資

家
や
、
逆
に
株
価
回
復
に
よ
っ
て
経

済
性
の
回
復
を
図
り
た
い
投
資
家
の

存
在
を
想
定
し
、
コ
ン
セ
プ
ト
と
し

て
一
部
元
本
毀
損
条
項
と
強
制
転
換

条
項
の
ど
ち
ら
を
選
好
す
る
の
か
を

確
認
す
る
こ
と
に
あ
る
。

当
該
質
問
に
関
す
る
コ
メ
ン
ト
と

し
て
は
、
ア
セ
ッ
ト
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト

を
中
心
に
「
ど
ち
ら
で
も
フ
レ
キ
シ

〔図表〕 コンティンジェント・キャピタル：三つの主要検討項目

事例

・ラボバンク
・ロイズＴＳＢ

（出所） カンパニー・レポート、シティグループ証券

�損失吸収メカニズ
ム

・永久的または一時
的な元本の減損、お
よび普通株式（変動
数／固定数）への転
換が考えられるが、
現時点で未確定
・ロイズＴＳＢは、
事前に決定された一
定数の普通株、ラボ
バンクは、一時的な
元本減額

・永久的または一時
的な元本の減損、お
よび普通株式への転
換が考えられるが、
現時点で未確定

・永久的な元本の減
損または普通株式へ
の転換（変換率は自
由度あり）

・永久的または一時
的な元本の減損、お
よび普通株式への転
換が考えられる

�トリガーポイント

・最低資本比率また
は、それより高い水
準となる見込み
・事業継続の前提維
持のためのプロテク
ションを与える設計
・ロイズＴＳＢ：連
結コアTier１比率５
％未満
・ラボバンク：株式
資本比率５％未満

・バーゼル銀行監督
委員会からの正式な
提案は未公表

・銀行が自力での存
続が困難となったこ
とにより、�公的資
金の注入が決定され
た時点、または�資
本性証券の元本減額
が必要と規制当局が
判断した時点のう
ち、いずれか早い時
点

・倒産・支払不能と
なる直前のタイミン
グ、または公的資金
が注入される直前の
タイミング

�ホスト金融商品

・シニア債または劣
後債
・ロイズＴＳＢは、
１０～２０年の劣後債
・ラボバンクは、１０
年シニア債

・バーゼル�のその
他のTier１資本の要
件を満たす永久証券

・伝統的なTier２資
本証券
（有期日、利息繰
越、劣後性）

・シニア債

バーゼル�上の取扱い

・現在バーゼル銀行委
員会で検討中
・キャピタルバッファ
ーとして認められる可
能性
・規制資本における役
割が明確化される方向
性

・バーゼル�でのTier
１資本証券
・現在バーゼル銀行委
員会で検討中
・トリガーポイント
や、損失吸収メカニズ
ムがどのように設定さ
れるか不明確
・最低限、１０年８月公
表の「規制資本の損失
吸収性」に関する市中
協議案の内容を満たす
必要

・バーゼル�における
Tier２資本証券
・１０年８月２０日「規制
資本の損失吸収性」に
関する市中協議案公表
・すべての資本性証券
は、「ゴーン・コンサ
ーン」コンティンジェ
ント・キャピタルの特
性を備えなければなら
ない

・正式提案される見込
みはないが、公的資金
の投入額を減少させる
ための、その他の手段
として、市場関係者で
議論がされた内容
・規制資本上のメリッ
トなし
（ストレステストにて
メリット？）
・私的整理による債権
カットと同様

証券の種類

キャピタルバ
ッファーとし
てのコンティ
ンジェント・
キャピタル

その他
Tier１資本

Tier２資本

シニア債
（ベイルイン）

【特集】自己資本比率規制　バーゼルⅢへ�
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ブ
ル
に
対
応
可
能
」
と
い
う
意
見
が

半
数
を
占
め
た
。
ア
セ
ッ
ト
マ
ネ
ジ

メ
ン
ト
で
は
、
保
険
会
社
の
よ
う
な

キ
ャ
ピ
タ
ル
チ
ャ
ー
ジ
は
な
い
こ
と

も
要
因
と
し
て
あ
る
。

ま
た
、「
強
制
転
換
条
項
付
を
選

好
」
す
る
投
資
家
か
ら
は
、「
申
請

す
れ
ば
株
式
を
保
有
す
る
こ
と
も
可

能
」
と
い
っ
た
意
見
が
寄
せ
ら
れ

た
。「
元
本
減
額
条
項
付
を
選
好
」

で
は
、
元
本
回
復
条
項
の
必
要
性
を

感
じ
る
（
ア
セ
ッ
ト
マ
ネ
ジ
メ
ン

ト
）
と
の
意
見
が
あ
っ
た
。
一
方

で
、「
ど
ち
ら
の
メ
カ
ニ
ズ
ム
も
購

入
が
困
難
」（
ソ
ブ
リ
ン
フ
ァ
ン

ド
）、「
両
方
と
も
問
題
が
大
き
い
」

（
ア
セ
ッ
ト
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
）
と
の

コ
メ
ン
ト
も
あ
っ
た
。

好
ま
し
い
損
失
吸
収

ト
リ
ガ
ー
は
？

（
ゴ
ー
イ
ン
グ
・
コ
ン
サ
ー
ン
）

こ
の
質
問
の
趣
旨
は
、
ノ
ン
コ
ア

T
ier１

証
券
に
関
す
る
ト
リ
ガ
ー
基

準
と
し
て
、
ど
の
よ
う
な
基
準
で
あ

れ
ば
投
資
判
断
上
の
支
障
が
少
な
い

か
を
模
索
し
、
ト
リ
ガ
ー
イ
ベ
ン
ト

が
発
生
す
る
状
況
に
関
し
て
投
資
家

が
ど
の
よ
う
な
状
況
を
想
定
し
て
い

る
の
か
を
確
認
す
る
も
の
で
あ
る
。

こ
の
質
問
に
関
す
る
コ
メ
ン
ト
で

は
、
多
く
の
投
資
家
が
「
規
制
当
局

の
関
与
に
否
定
的
」
で
あ
っ
た
。

「
き
わ
め
て
裁
量
的
な
動
き
を
す

る
」（
ア
セ
ッ
ト
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
）

な
ど
、
規
制
当
局
に
よ
る
恣
意
的
な

ト
リ
ガ
ー
条
項
発
動
へ
の
懸
念
が
理

由
に
あ
げ
ら
れ
た
。

逆
に
多
く
の
投
資
家
は
、
ト
リ
ガ

ー
と
し
て
「
規
制
自
己
資
本
比
率
」

を
選
択
し
て
お
り
、
財
務
諸
表
ト
リ

ガ
ー
に
は
比
較
的
肯
定
的
と
い
え
よ

う
。
も
っ
と
も
、「
経
済
が
悪
い
と

き
に
は
資
本
比
率
が
意
味
を
な
さ
な

い
」（
ア
セ
ッ
ト
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
）

と
し
て
、
資
本
比
率
も
問
題
が
あ
る

と
す
る
声
や
、「
流
動
性
の
テ
ス
ト

も
加
え
る
べ
き
」（
損
害
保
険
会

社
）、「
財
務
指
標
は
タ
イ
ム
ラ
グ
が

あ
っ
て
実
態
が
わ
か
ら
な
い
」（
年

金
運
用
会
社
）
な
ど
、
必
ず
し
も
積

極
的
に
選
択
し
て
い
る
わ
け
で
は
な

く
、
消
去
法
的
に
「
規
制
自
己
資
本

比
率
」
を
選
択
し
て
い
る
。

そ
の
他
、「
複
数
の
指
標
を
組
み

合
わ
せ
る
こ
と
が
重
要
」（
損
害
保

険
会
社
、
年
金
運
用
会
社
）、「
公
的

資
金
注
入
に
つ
い
て
は
あ
ま
り
プ
ラ

ク
テ
ィ
ス
と
離
れ
な
い
よ
う
に
す
る

必
要
が
あ
る
」（
ア
セ
ッ
ト
マ
ネ
ジ

メ
ン
ト
）、「
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
パ
ラ
メ

ー
タ
ー
は
危
険
す
ぎ
る
と
考
え
る
」

（
ア
セ
ッ
ト
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
）、「
ト

リ
ガ
ー
は
シ
ン
プ
ル
が
よ
い
。
細
か

い
差
異
を
投
資
判
断
・
価
格
に
反
映

す
る
の
は
困
難
」（
ア
セ
ッ
ト
マ
ネ

ジ
メ
ン
ト
）
と
い
っ
た
意
見
が
あ
っ

た
。

投
資
に
お
け
る

格
付
の
必
要
性
は
？

こ
の
質
問
の
趣
旨
は
、
債
券
投
資

家
と
し
て
投
資
対
象
に
格
付
が
付
与

さ
れ
て
い
る
こ
と
は
重
要
で
あ
る
一

方
、
コ
ン
テ
ィ
ン
ジ
ェ
ン
ト
・
キ
ャ

ピ
タ
ル
に
つ
い
て
は
格
付
機
関
が
対

応
で
き
る
か
不
透
明
な
状
況
が
あ

り
、
発
行
体
の
財
務
格
付
だ
け
で
対

応
す
る
可
能
性
も
含
め
て
、
新
し
い

資
本
性
証
券
へ
の
投
資
判
断
に
際
す

る
格
付
の
位
置
付
け
を
確
認
す
る
こ

と
に
あ
る
。

当
該
質
問
に
関
す
る
コ
メ
ン
ト
と

し
て
は
、「
格
付
の
な
い
債
券
へ
の

投
資
は
不
可
能
」
と
の
意
見
が
最
も

多
く
、「
保
険
会
社
な
の
で
格
付
は

必
要
」（
損
害
保
険
会
社
）、「
キ
ャ

ピ
タ
ル
チ
ャ
ー
ジ
の
問
題
に
直
結
す

る
た
め
困
難
」（
年
金
基
金
）
と
い

っ
た
声
が
聞
か
れ
た
。

他
方
「
格
付
が
な
く
て
も
投
資
可

能
」
と
の
意
見
も
あ
り
、「
社
内
格

付
を
使
用
す
る
の
で
、
外
部
格
付
が

な
く
て
も
投
資
可
能
」（
ア
セ
ッ
ト

マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
）
と
の
声
が
あ
る
も

の
の
、「
無
格
付
で
購
入
で
き
る
金

額
は
限
定
さ
れ
る
」（
ア
セ
ッ
ト
マ

ネ
ジ
メ
ン
ト
）
と
の
意
見
も
あ
っ

た
。な

お
、
現
時
点
に
お
い
て
、
ム
ー

デ
ィ
ー
ズ
で
は
、
規
制
当
局
が
い
つ

銀
行
の
救
済
ま
た
は
銀
行
が
実
質
的

に
破
綻
状
態
に
あ
る
と
の
判
断
を
実

施
す
る
か
を
予
見
す
る
こ
と
が
困
難

で
あ
る
た
め
、
当
面
、
新
し
く
提
案

さ
れ
た
コ
ン
テ
ィ
ン
ジ
ェ
ン
トT

ier
１

資
本
証
券
お
よ
びT

ier２

資
本
証

券
の
格
付
を
行
わ
な
い
旨
を
公
表
し

て
い
る
。
新
し
く
提
案
さ
れ
た
コ
ン

テ
ィ
ン
ジ
ェ
ン
トT

ier１

資
本
証
券

お
よ
びT

ier２

資
本
証
券
が
、
ど
の

よ
う
に
格
付
さ
れ
る
か
、
ま
た
ど
の

よ
う
な
投
資
家
が
興
味
を
も
つ
か
が

不
明
な
点
に
つ
き
懸
念
を
表
明
し
て

い
る
。
な
お
、
Ｓ
＆
Ｐ
は
、
現
時
点

で
は
見
解
を
公
表
し
て
い
な
い
。

前
記
、
投
資
家
へ
の
質
問
結
果
に

も
あ
る
よ
う
に
、
機
関
投
資
家
の
多

く
が
格
付
の
な
い
証
券
を
購
入
で
き

な
い
た
め
、
ム
ー
デ
ィ
ー
ズ
の
格
付
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を
実
施
し
な
い
と
す
る
当
面
の
対
応

は
、
銀
行
の
資
本
性
市
場
に
大
き
な

影
響
を
与
え
る
だ
ろ
う
。
し
か
し
、

ム
ー
デ
ィ
ー
ズ
な
ど
の
対
応
も
、
規

制
内
容
の
明
確
化
、
ま
た
は
発
行
市

場
か
ら
の
格
付
付
与
を
要
請
す
る
声

の
高
ま
り
を
受
け
て
解
消
さ
れ
る
可

能
性
も
あ
る
。

資
本
性
反
映
し
た

コ
ス
ト
必
要
に

欧
州
で
は
、
昨
年
１１
月
の
ロ
イ
ズ

Ｔ
Ｓ
Ｂ
に
続
き
、
ラ
ボ
バ
ン
ク
な
ど

い
く
つ
か
の
銀
行
が
広
義
の
コ
ン
テ

ィ
ン
ジ
ェ
ン
ト
・
キ
ャ
ピ
タ
ル
を
発

行
し
て
き
て
い
る
。
し
か
し
、
い
ま

の
と
こ
ろ
債
券
の
機
関
投
資
家
の
多

く
は
、
投
資
家
へ
の
質
問
結
果
に
あ

る
よ
う
に
、
投
資
対
象
と
み
な
す
か

否
か
は
様
子
見
の
よ
う
で
あ
る
。
や

は
り
、
最
大
の
ネ
ッ
ク
は
そ
の
エ
ク

イ
テ
ィ
性
で
あ
り
、
規
制
動
向
や
、

流
動
性
や
制
度
面
で
も
ま
だ
不
透
明

な
部
分
が
多
い
の
も
、
理
由
と
し
て

あ
げ
ら
れ
る
。

も
っ
と
も
今
後
、
投
資
家
が
早
晩

直
面
す
る
こ
と
に
な
る
問
題
と
し
て

は
、
グ
ロ
ー
バ
ル
な
金
融
セ
ク
タ
ー

の
一
段
の
ク
レ
ジ
ッ
ト
回
復
に
よ

り
、
欧
州
セ
ク
タ
ー
の
シ
ニ
ア
債
や

既
存
の
資
本
性
証
券
の
ス
プ
レ
ッ
ド

が
さ
ら
に
タ
イ
ト
化
し
た
場
合
、
ど

こ
で
新
た
な
リ
タ
ー
ン
を
得
て
い
く

の
か
と
い
う
こ
と
に
な
る
だ
ろ
う
。

そ
の
際
に
は
、
状
況
し
だ
い
な
が

ら
、
長
期
で
か
つ
高
い
リ
タ
ー
ン
が

得
ら
れ
る
で
あ
ろ
う
、
コ
ン
テ
ィ
ン

ジ
ェ
ン
ト
・
キ
ャ
ピ
タ
ル
は
有
力
な

候
補
と
な
る
。

ア
メ
リ
カ
の
規
制
当
局
に
お
い
て

も
、
破
綻
時
の
納
税
者
負
担
を
軽
減

す
る
狙
い
で
、
最
終
損
失
吸
収
力
の

あ
る
新
し
い
銀
行
資
本
性
証
券
の
導

入
を
進
め
た
い
意
向
を
も
っ
て
い
る

と
い
わ
れ
る
。
今
後
コ
ン
テ
ィ
ン
ジ

ェ
ン
ト
・
キ
ャ
ピ
タ
ル
な
ど
新
し
い

タ
イ
プ
の
商
品
の
導
入
が
認
め
ら
れ

れ
ば
、
こ
れ
ら
商
品
は
、
銀
行
の
資

本
算
入
で
一
定
の
役
割
を
果
た
す
こ

と
に
な
る
だ
ろ
う
。

た
だ
し
、
だ
れ
が
新
し
い
銀
行
資

本
性
証
券
を
投
資
対
象
と
す
る
の
か

は
、
課
題
だ
。
こ
れ
ま
で
の
機
関
投

資
家
層
に
加
え
、
ヘ
ッ
ジ
フ
ァ
ン
ド

や
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
・
ア
カ
ウ
ン
ト
が

投
資
す
る
可
能
性
は
残
さ
れ
て
い

る
。
し
か
し
、
欧
州
銀
行
で
の
事
例

の
よ
う
に
、
リ
テ
ー
ル
セ
ク
タ
ー
が

主
に
な
る
の
で
あ
れ
ば
、T

oo
big

to
fail

な
金
融
シ
ス
テ
ム
や
金
融
機

関
を
支
え
る
手
段
が
、
公
的
資
金

（
税
金
負
担
者
）
か
ら
普
通
株
や
資

本
性
証
券
の
投
資
家
に
代
わ
る
だ
け

で
あ
っ
て
、
資
金
の
出
所
は
国
民

（
個
人
）
と
い
う
意
味
で
は
変
わ
ら

な
い
。

今
回
の
協
議
案
に
関
し
て
、
モ
ラ

ル
ハ
ザ
ー
ド
回
避
の
観
点
か
ら
も
、

銀
行
救
済
時
に
、
償
却
か
、
普
通
株

転
換
を
通
じ
て
劣
後
債
投
資
家
が
負

担
を
強
制
さ
れ
る
点
に
つ
い
て
、
筆

者
も
異
論
は
な
い
。
劣
後
債
務
は
シ

ニ
ア
債
務
に
対
す
る
損
失
バ
ッ
フ
ァ

ー
と
し
て
の
存
在
で
も
あ
り
、
損
失

吸
収
能
力
が
あ
る
が
た
め
に
資
本
算

入
が
認
め
ら
れ
て
い
る
と
考
え
る
か

ら
で
あ
る
。
も
っ
と
も
、
現
時
点
で

も
「
劣
後
債
を
保
護
す
る
」
と
か
、

「
損
失
吸
収
の
必
要
な
し
」
と
、
ど

こ
か
に
明
文
化
さ
れ
て
い
る
わ
け
で

は
な
い
が
。

本
案
を
加
え
た
バ
ー
ゼ
ル
�
導
入

に
よ
り
、
邦
銀
の
資
本
市
場
も
、
従

来
の
銀
行
社
債
な
ら
安
全
な
の
で
投

資
す
る
と
い
う
ロ
ー
リ
ス
ク
市
場
か

ら
、
資
本
性
に
応
じ
た
適
切
な
リ
ス

ク
と
リ
タ
ー
ン
を
要
求
さ
れ
る
市
場

に
な
る
可
能
性
が
高
い
。
と
く
に
、

信
用
力
が
低
く
リ
ス
ク
の
高
い
銀
行

の
発
行
す
る
資
本
性
証
券
の
コ
ス
ト

は
上
昇
す
る
こ
と
に
な
ろ
う
。

な
お
、
わ
が
国
の
国
内
基
準
行

は
、
バ
ー
ゼ
ル
�
の
適
用
対
象
外
と

み
ら
れ
、
影
響
は
当
面
は
限
定
的
と

な
る
と
考
え
ら
れ
る
。
い
ず
れ
に
せ

よ
、
発
行
体
で
あ
る
銀
行
も
相
応
の

ス
プ
レ
ッ
ド
（
発
行
コ
ス
ト
）
が
必

要
に
な
り
、
投
資
家
側
も
相
応
の
リ

ス
ク
許
容
度
（
自
己
資
本
）
が
必
要

と
な
ろ
う
。
バ
ー
ゼ
ル
�
な
ど
規
制

強
化
の
動
き
を
ふ
ま
え
、
普
通
株
や

そ
れ
を
代
替
す
る
コ
ン
テ
ィ
ン
ジ
ェ

ン
ト
・
キ
ャ
ピ
タ
ル
な
ど
を
充
実
さ

せ
る
動
き
に
は
、
引
き
続
き
注
視
し

て
い
き
た
い
。

た
か
は
し

か
つ
ひ
で

９３
年
三
菱
（
現
三
菱
東
京
Ｕ
Ｆ
Ｊ
）

銀
行
に
入
行
、
日
興
リ
サ
ー
チ
セ
ン

タ
ー
を
経
て
、
９９
年
以
降
、
日
興
ソ

ロ
モ
ン
・
ス
ミ
ス
・
バ
ー
ニ
ー
証
券

（
当
時
）
に
て
ク
レ
ジ
ッ
ト
・
ア
ナ

リ
ス
ト
（
金
融
セ
ク
タ
ー
担
当
）
を

務
め
現
在
に
至
る
。
９３
年
慶
応
義
塾

大
学
経
済
学
部
卒
、
００
年
青
山
学
院

大
学
大
学
院
経
済
学
修
士
取
得
。
お

も
な
著
書
に
『
最
強
と
い
う
名
の
地

方
銀
行
』（
中
央
経
済
社
、
０７
年
）。
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