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よくわかる「外国籍ファンド」

注
目
フ
ァ
ン
ド
・
カ
タ
ロ
グ

第 2 章

数
あ
る
外
国
籍
フ
ァ
ン
ド
の
う
ち
、国
内
投
資
者
分
の
純
資
産
総

額
が
大
き
い
な
ど
、日
本
の
投
資
家
に
人
気
の
高
い
フ
ァ
ン
ド
を
10

本
ピ
ッ
ク
ア
ッ
プ
し
て
み
ま
し
た
。気
に
な
る
フ
ァ
ン
ド
が
あ
っ
た
ら
、

フ
ァ
ン
ド
・メ
モ
に
あ
る
代
行
協
会
員
に
問
い
合
わ
せ
て
み
て
は
い
か

が
で
し
ょ
う
か
。た
だ
し
、購
入
時
に
適
用
さ
れ
る
為
替
レ
ー
ト
は

各
販
売
会
社
に
よ
っ
て
異
な
る
場
合
が
あ
る
の
で
要
注
意
で
す
。

『
エ
イ
・
ジ
ー
・
エ
フ
・
カ
ナ
デ
ィ
ア
ン
・
グ
ロ
ー
ス
・
エ
ク
イ
テ
ィ
・
フ
ァ
ン
ド
・
リ
ミ
テ
ッ
ド
』

（
Ａ
Ｇ
Ｆ
フ
ァ
ン
ズ
・
イ
ン
ク
）

公
募
の
な
か
で
唯
一
の
カ
ナ
ダ
株
特
化
型
フ
ァ
ン
ド
。

設
定
以
来
36
年
間
、同
じ
運
用
担
当
者
が
指
揮
す
る

日
本
の
公
募
フ
ァ
ン
ド
と
し
て
は
唯
一
の
カ
ナ
ダ

株
特
化
型
で
、
設
定
は
１
９
６
５
年
４
月
。
以
来
、

フ
ァ
ン
ド
マ
ネ
ー
ジ
ャ
ー
は
一
貫
し
て
ボ
ブ
・
フ
ァ
ー

カ
ー
ソ
ン
氏
が
担
当
し
て
い
る
。
フ
ァ
ー
カ
ー
ソ
ン
氏

は
、
Ａ
Ｇ
Ｆ
グ
ル
ー
プ
の
運
用
チ
ー
ム
最
高
責
任
者

で
あ
る
と
同
時
に
、
カ
ナ
ダ
投
資
信
託
協
会
理
事

（
過
去
に
会
長
就
任
の
経
験
あ
り
）や
ト
ロ
ン
ト
株

式
取
引
所
理
事
を
務
め
る
カ
ナ
ダ
証
券
業
界
の
重

鎮
で
も
あ
る
。

「
決
断
と
忍
耐
」
を
投
資
哲
学
に
掲
げ
る
フ
ァ
ー

カ
ー
ソ
ン
氏
の
運
用
ス
タ
イ
ル
は
、
企
業
訪
問
を
繰

り
返
し
お
こ
な
っ
て
組
入
銘
柄
を
発
掘
す
る
ボ
ト

ム
ア
ッ
プ
・
グ
ロ
ー
ス
・
ア
プ
ロ
ー
チ
が
基
本
。
設
定

来
騰
落
率
は
年
率
10
・
４
％（
カ
ナ
ダ
ド
ル
、
２
０

０
１
年
８
月
末
現
在
）。
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
の
安
定
感

は
、
独
自
の
運
用
手
法
を
36
年
間
、
頑
な
な
ま
で

に
守
り
続
け
て
い
る
フ
ァ
ー
カ
ー
ソ
ン
氏
の
姿
勢
に

負
う
と
こ
ろ
が
大
き
い
と
み
ら
れ
る
。

成
長
性
の
あ
る
企
業
を
初
期
段
階
で
発
掘
し

て
、
企
業
の
成
長
と
と
も
に
そ
れ
ら
を
コ
ア
に
据

え
て
い
く
の
が
投
資
方
針
。
一
方
、
ハ
イ
テ
ク
中

心
の
日
本
の
中
小
型
株
フ
ァ
ン
ド
と
は
異
な
り
、

業
種
は
多
岐
に
わ
た
る
。
と
く
に
資
源
大
国
・
カ

ナ
ダ
ら
し
く
、
Ｉ
Ｔ
関
連
銘
柄
と
は
比
較
的
値
動

き
の
相
関
性
が
弱
い
と
い
わ
れ
る
資
源
・
エ
ネ
ル
ギ

ー
関
連
銘
柄
が
多
い
。
２
０
０
１
年
８
月
末
現
在

の
組
入
業
種
配
分
で
は
、
１
位
の
工
業
製
品
が

27
・
７
％
、
次
い
で
石
油
・
ガ
ス
が
16
・
５
％
、
ヘ

ル
ス
ケ
ア
の
10
・
５
％
と
な
っ
て
い
る
。

エ
イ
ジ
ー
エ
フ
・
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
・
リ
ミ
テ
ッ
ド
東
京

支
店
の
甲
斐
裕
文
支
店
長
は
、「
日
本
円
・
日
本

株
は
も
ち
ろ
ん
、
米
国
株
・
米
ド
ル
と
市
場
特
性

の
異
な
る
カ
ナ
ダ
株
・
カ
ナ
ダ
ド
ル
を
資
産
の
分
散

投
資
先
に
加
え
て
み
て
は
」
と
話
し
て
い
る
。

◆ファンド・メモ（2001年8月31日現在）

・資産評価／カナダドル建て
・基準価額／32.03カナダドル
・純資産／7億9200万カナダドル（約６０２億円）
・設定日:国／1965年4月:カナダ
・償還期限／無期限
・申し込み／10株の整数倍、かつ50万円以上
・代行協会員／野村証券
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海
外
な
ど
の
運
用
会
社
の
既
存
フ
ァ
ン
ド
を

そ
の
ま
ま
「
純
輸
入
」
し
た
商
品
に
は
、
運
用

実
績
が
10
年
以
上
に
の
ぼ
る
も
の
が
少
な
く
あ

り
ま
せ
ん
。
一
般
的
な
国
内
フ
ァ
ン
ド
よ
り
も

さ
ま
ざ
ま
な
相
場
を
経
験
し
て
い
る
分
、
今
後

の
舵
取
り
に
も
期
待
が
も
て
そ
う
で
す
。

情
報
収
集
や
販
売
窓
口
で
相
談
す
る
と
き

は
、「
純
輸
入
フ
ァ
ン
ド
」な
の
か
、
そ
れ
と
も
、

「
逆
輸
入
フ
ァ
ン
ド
」（
日
本
の
証
券
会
社
な
ど

が
中
心
と
な
っ
て
現
地
で
設
定
し
た
商
品
を
、

再
び
国
内
に
持
ち
込
む
）な
の
か
を
チ
ェ
ッ
ク

し
て
お
き
ま
し
ょ
う
。
後
者
に
は
比
較
的
、
仕

組
み
の
複
雑
な
フ
ァ
ン
ド
が
多
い
よ
う
で
す
。

外
国
籍
フ
ァ
ン
ド
と
い
っ
て
も
、「
米
ド
ル

建
て
」「
ユ
ー
ロ
建
て
」
ば
か
り
で
は
あ
り
ま
せ

ん
。
最
近
で
は
「
円
建
て
」
の
フ
ァ
ン
ド
も
数

多
く
見
受
け
ら
れ
ま
す
。
一
方
、
98
年
12
月
か

ら
は
国
内
フ
ァ
ン
ド
で
も
外
貨
建
て
の
商
品
の

設
定
が
可
能
に
な
り
ま
し
た
。
つ
ま
り
、
資
産

上
手
な
選
び
方
・
つ
き
合
い
方

外
国
籍
投
信
ビ
ギ
ナ
ー
は
、運
用
実
績
の
長
い

「
純
輸
入
フ
ァ
ン
ド
」か
ら
選
び
た
い

第 3 章外
国
籍
フ
ァ
ン
ド
は
、国
内
フ
ァ
ン
ド
に
比
べ
て
情
報
が
乏
し
い
た
め
、と
か
く
イ
メ
ー
ジ
が
先
行
し
が
ち
で

す
。曰
く
「
為
替
変
動
の
影
響
を
も
ろ
に
受
け
る
ハ
イ
リ
ス
ク
・ハ
イ
リ
タ
ー
ン
商
品
」「
複
雑
な
金
融
取
引

を
駆
使
す
る
ヘ
ッ
ジ
フ
ァ
ン
ド
の
よ
う
な
も
の
」「
初
心
者
は
手
を
出
し
て
は
い
け
な
い
」
な
ど
な
ど
。し
か
し
、

こ
の
よ
う
な
概
念
が
す
べ
て
の
外
国
籍
フ
ァ
ン
ド
に
当
て
は
ま
る
、と
単
純
に
思
い
込
む
の
は
早
計
で
す
。

こ
こ
で
は
、そ
ん
な
先
入
観
を
ひ
と
ま
ず
リ
セ
ッ
ト
し
て
、冷
静
に
外
国
籍
フ
ァ
ン
ド
と
の
つ
き
合
い
方
の

ポ
イ
ン
ト
を
探
っ
て
い
き
た
い
と
思
い
ま
す
。と
く
に
、外
国
籍
フ
ァ
ン
ド
の
購
入
経
験
の
な
い
初
心
者
を
対

象
に
、「
商
品
選
択
」「
購
入
」「
保
有
」の
３
段
階
に
分
け
て
ま
と
め
て
み
ま
し
た
。

を
評
価
す
る
通
貨
に
関
し
て
い
え
ば
、
国
内
フ

ァ
ン
ド
と
外
国
籍
フ
ァ
ン
ド
と
の
間
に
制
度
的

な
壁
は
な
い
の
で
す
。

④
は
、
個
々
の
フ
ァ
ン
ド
に
よ
っ
て
か
な
り

バ
ラ
ツ
キ
が
あ
り
ま
す
。「
半
年
に
一
度
」「
四

半
期
ご
と
」
の
も
の
か
ら
、「
月
報
・
週
報
あ

り
」
ま
で
さ
ま
ざ
ま
。
内
容
に
つ
い
て
も
、
デ

ー
タ
中
心
の
形
式
的
な
も
の
や
、
国
内
フ
ァ
ン

ド
顔
負
け
の
詳
細
な
レ
ポ
ー
ト
な
ど
実
に
バ
ラ

エ
テ
ィ
ー
に
富
ん
で
い
ま
す
。
も
ち
ろ
ん
、
情

報
開
示
資
料
の
公
表
頻
度
が
高
け
れ
ば
よ
い
と

い
う
も
の
で
は
あ
り
ま
せ
ん
が
、
購
入
し
た
後

に
慌
て
な
い
よ
う
、
検
討
段
階
で
現
物
を
見
せ

て
も
ら
う
な
ど
し
て
確
認
し
て
お
く
と
よ
い
で

し
ょ
う
。

た
と
え
ば
米
ド
ル
建
て
の
外
国
籍
フ
ァ
ン

ド
を
解
約
す
る
場
合
、
な
に
も
手
立
て
を
講
じ

な
け
れ
ば
、
解
約
し
た
時
点
の
為
替
レ
ー
ト
が

適
用
さ
れ
ま
す
。
し
か
し
、
外
貨
預
金
や
外
貨

建
て
Ｍ
Ｍ
Ｆ
と
い
っ
た
解
約
資
金
の
”プ
ー
ル

先
“を
用
意
し
て
お
く
こ
と
で
、
フ
ァ
ン
ド
の

価
格
変
動
リ
ス
ク
と
為
替
リ
ス
ク
の
タ
イ
ミ

ン
グ
を
ず
ら
す
こ
と
が
可
能
に
な
り
ま
す
。

ま
た
、
外
国
籍
フ
ァ
ン
ド
を
複
数
保
有
す

る
と
き
は
、
株
式
や
債
券
と
い
っ
た
投
資
対
象

資
産
だ
け
で
な
く
、
資
産
評
価
の
「
通
貨
」
も

分
散
す
る
よ
う
に
心
が
け
ま
し
ょ
う
。

◆
　
　
　
◆
　
　
　
◆

外
国
籍
フ
ァ
ン
ド
と
い
え
ど
も
、「
商
品
選

定
」「
購
入
」「
保
有
」
の
そ
れ
ぞ
れ
の
段
階
で

注
意
す
べ
き
項
目
は
、
国
内
フ
ァ
ン
ド
と
さ
し

て
変
わ
り
あ
り
ま
せ
ん
。
よ
く
、
外
国
籍
フ
ァ

ン
ド
特
有
の
リ
ス
ク
と
し
て
強
調
さ
れ
る
為

替
リ
ス
ク
も
、
商
品
の
多
様
化
が
進
ん
だ
現
在

で
は
、
国
内
フ
ァ
ン
ド
も
例
外
で
は
な
い
か
ら

で
す
。

た
だ
し
、
最
近
設
定
さ
れ
た
外
国
籍
フ
ァ

ン
ド
の
な
か
に
は
、仕
組
み
が
非
常
に
複
雑
で
、

初
心
者
に
は
な
か
な
か
理
解
し
に
く
い
商
品

も
た
く
さ
ん
あ
り
ま
す
。
は
じ
め
て
外
国
籍
フ

ァ
ン
ド
を
購
入
す
る
場
合
は
、
海
外
の
既
存
フ

ァ
ン
ド
を
そ
の
ま
ま
持
ち
込
ん
だ
「
純
輸
入
フ

ァ
ン
ド
」
か
ら
検
討
し
て
み
て
は
い
か
が
で
し

ょ
う
か
。

商品選択
①運用実績の長さに注目

②商品設計が
ある程度理解できる

購　入
③ファンド資産を評価する
「通貨」の確認

④情報開示資料の
公表頻度をチェック

保　有
⑤外貨預金や外貨建てＭＭＦを
活用して、リスクのタイミン
グをずらす

⑥複数のファンドを保有する
際は、通貨分散も意識する
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「ルクセンブルク籍ってどういう意味？」「目論見書も外国語で書かれているの？」「代行協会員って、
何のこと？」など、外国籍ファンドにまつわる素朴な「？」について、日本証券業協会市場部ほか関係
者のみなさんに教えてもらいました。これを読めばあなたも「外国籍ファンド通」に一歩近づけます!?

【
基
礎
知
識
編
】

外
国
籍
フ
ァ
ン
ド
の

定
義
と
は
？

日
本
以
外
の
外
国
で
設
定
さ
れ
た

投
資
信
託
の
こ
と
で
す
。

設
定
さ
れ
た
国
の
法
令
な
ど
に
も
と

づ
い
て
商
品
開
発
や
運
用
が
お
こ
な
わ

れ
る
た
め
、
国
内
で
は
法
律
上
不
可
能

な
運
用
が
で
き
た
り
、
税
金
体
系
の
違

い
か
ら
よ
り
コ
ス
ト
が
低
く
抑
え
ら
れ

る
場
合
が
あ
り
ま
す
。

A

ル
ク
セ
ン
ブ
ル
ク
籍
や

ケ
イ
マ
ン
籍
っ
て
、ど
ん
な
意
味
？

各
国（
地
域
）の
法
令
に
も
と
づ
い
て
設

定
・
運
用
さ
れ
て
い
る
こ
と
を
示
し
ま
す
。

欧
州
の
中
央
部
に
位
置
す
る
ル
ク
セ

ン
ブ
ル
ク
は
、
英
国
や
ド
イ
ツ
と
同
じ

Ｅ
Ｕ
加
盟
国
の
ひ
と
つ
。
ケ
イ
マ
ン
諸

島
は
、
キ
ュ
ー
バ
、
メ
キ
シ
コ
、
ジ
ャ
マ

イ
カ
に
囲
ま
れ
て
浮
か
ぶ
３
つ
の
島
々

か
ら
成
り
立
っ
て
い
ま
す
。

ど
ち
ら
も
自
国
の
金
融
ビ
ジ
ネ
ス
振

興
の
目
的
か
ら
、
投
資
信
託
な
ど
の
法

人
税
率
を
低
め
に
抑
え
た
り
、
商
品

設
計
・
運
用
の
規
制
を
少
な
く
し
て
い

ま
す
。
こ
の
よ
う
な
特
徴
を
も
つ
場
所

を
「
オ
フ
シ
ョ
ア
市
場
」
と
呼
び
、
ほ
か

に
も
ア
イ
ル
ラ
ン
ド
や
ジ
ャ
ー
ジ
ー（
英
仏

海
峡
に
あ
る
諸
島
）な
ど
が
有
名
で
す
。

B

外
国
籍
フ
ァ
ン
ド
っ
て
、い
く
つ
あ
る
の
？

２
０
０
１
年
８
月
末
現
在
、公
募
分
は
２
３
７
本
。

私
募
分
は
不
明
で
す
。

日
本
証
券
業
協
会
に
よ
る
と
、
公
募
の
外
国
籍
フ
ァ
ン
ド
は

全
部
で
２
３
７
本
。
ス
イ
ッ
チ
ン
グ（
乗
り
換
え
）対
象
フ
ァ
ン
ド

も
１
本
と
し
て
カ
ウ
ン
ト
す
る
と
３
６
２
本
に
な
り
ま
す
。
機
関

投
資
家
を
対
象
と
し
た
私
募
の
外
国
籍
フ
ァ
ン
ド
数
は
わ
か
ら

な
い
の
が
現
状
で
す
。
ち
な
み
に
国
内
に
お
け
る
外
国
籍
フ
ァ
ン

ド
の
市
場
規
模（
純
資
産
総
額
）は
約
25
兆
円
で
す
。

投
資
信
託
協
会
に
よ
る
と
、
私
た
ち
に
身
近
な
国
内
の
オ
ー

プ
ン
型
株
式
フ
ァ
ン
ド
は
、
２
０
３
５
本
あ
り
ま
す（
い
ず
れ
も
２

０
０
１
年
８
月
末
現
在
）。

D

外
国
籍
フ
ァ
ン
ド
の
種
類
を

教
え
て
く
だ
さ
い

現
状
で
は
、「
株
式
型
│
セ
レ
ク
ト
型
」

な
ど
７
つ
の
タ
イ
プ
に
分
け
ら
れ
ま
す
。

日
本
証
券
業
協
会
は
毎
月
20
日
、

す
べ
て
の
外
国
籍
フ
ァ
ン
ド
に
つ
い
て
、

前
月
末
時
点
の
運
用
成
績
一
覧
を
ホ

ー
ム
ペ
ー
ジ
上
で
提
供
し
て
お
り
、
そ

こ
で
は（
表
１
）の
よ
う
な
分
類
方
法
を

採
用
し
て
い
ま
す
。

こ
の
手
法
は
、
情
報
提
供
サ
ー
ビ
ス

が
始
ま
っ
た
90
年
以
来
ず
っ
と
使
わ
れ

て
き
ま
し
た
が
、
よ
り
実
態
に
即
し

た
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
資
料
と
す
る
た

め
に
、
２
０
０
２
年
か
ら
は
①
セ
レ
ク

ト
型
を
廃
止
②
債
券
型
か
ら
外
貨
建

て
Ｍ
Ｍ
Ｆ
を
独
立
さ
せ
る
③
６
か
月
・
１

年
・
３
年
の
騰
落
率
の
提
示
│
│
に
変

更
す
る
予
定
で
す
。

E

「
公
募
」
と「
私
募
」は
、

ど
こ
が
違
う
の
で
す
か
？

後
者
は
、機
関
投
資
家
な
ど
特
定
の

投
資
家
の
み
に
販
売
す
る
商
品
。

「
公
募
」
の
フ
ァ
ン
ド
は
、
不
特
定

多
数
の
投
資
家
を
対
象
と
し
た
商
品
。

対
す
る
「
私
募
」
は
、
巨
額
の
資
産
を

運
用
す
る
機
関
投
資
家
と
い
っ
た
特
定

の
投
資
家
を
対
象
と
し
た
フ
ァ
ン
ド
の

こ
と
を
意
味
し
ま
す
。
こ
の
分
類
は
、

通
常
の
国
内
フ
ァ
ン
ド
に
も
存
在
し
ま
す
。

C

表1）外国籍ファンドのタイプ（カッコ内の数字は本数）

①株式型－グローバル型－通常型（27）
②株式型－グローバル型－バランス型（47）
③株式型－地域別型－アジア・オセアニア地域型（26）
④株式型－地域別型－ヨーロッパ地域型（20）
⑤株式型－地域別型－北米地域型（20）
⑥株式型－セレクト型（88）※地域や投資対象業種を絞ったテーマ型が多い

⑦債券型（134）
2001年8月末現在
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よくわかる「外国籍ファンド」

外
国
籍
フ
ァ
ン
ド
と
は
、

海
外
で
す
で
に
運
用
実
績
の
あ
る

商
品
ば
か
り
で
す
か
？

日
本
の
証
券
会
社
な
ど
が
中
心
と
な
っ
て
設
定

し
た
「
逆
輸
入
フ
ァ
ン
ド
」が
増
え
て
い
ま
す
。

販
売
解
禁
当
初
は
、
海
外
の
運
用
会
社
の
既
存

フ
ァ
ン
ド
を
輸
入
す
る
動
き
が
中
心
で
し
た
が
、
80

年
代
を
境
に
、
日
本
の
証
券
会
社
な
ど
が
中
心
と

な
っ
て
現
地
で
我
が
国
の
投
資
者
の
資
産
運
用
ニ
ー

ズ
に
合
わ
せ
て
設
定
し
た
商
品
を
持
ち
込
む
「
逆
輸

入
」
と
も
い
え
る
パ
タ
ー
ン
が
増
え
て
い
る
よ
う
で
す
。

「
逆
輸
入
」
す
る
目
的
は
、
質
問
Ａ
で
説
明
し
た

よ
う
な
メ
リ
ッ
ト
が
享
受
で
き
る
か
ら
で
す
。
そ
の

た
め
、
こ
の「
逆
輸
入
フ
ァ
ン
ド
」に
は
、
国
内
フ
ァ
ン

ド
に
は
み
ら
れ
な
い
非
常
に
複
雑
な
金
融
取
引
を
活

用
し
た
商
品
が
比
較
的
多
い
点
は
覚
え
て
お
く
必

要
が
あ
る
で
し
ょ
う
。

I

【
購
入
・
解
約
・
ウ
オ
ッ
チ
ン
グ
編
】

ど
ん
な
タ
イ
プ
の

フ
ァ
ン
ド
が
多
い
の
？

本
数
で
は
外
貨
建
て
Ｍ
Ｍ
Ｆ
を
含
む

債
券
型
が
ト
ッ
プ
。

（
表
１
）を
見
る
限
り
、
本
数
で
は

外
貨
建
て
Ｍ
Ｍ
Ｆ
を
含
む
債
券
型
が
多

い
よ
う
で
す
。
国
内
投
資
家
分
の
純
資

産
残
高
で
も
２
位
の
「
セ
レ
ク
ト
型
」

の
約
16
倍
と
圧
倒
的
。
し
か
し
、
海
外

の
投
資
家
の
分
を
含
め
た
全
体
の
純
資

産
残
高
ラ
ン
キ
ン
グ
で
は
、
株
式
型
の

「
北
米
地
域
型
」が
ト
ッ
プ
に
な
り
ま
す

（
い
ず
れ
も
２
０
０
１
年
８
月
末
現
在
）。

F

「
米
ド
ル
建
て
」っ
て
、

ど
う
い
う
意
味
？

基
準
価
額
を
表
示
す
る
際
に
用
い
る

通
貨
が
米
ド
ル
で
あ
る
と
い
う
こ
と
。

フ
ァ
ン
ド
の
資
産
を
評
価
す
る
際
に

用
い
る
通
貨
の
こ
と
で
す
。
ひ
と
言
で

い
う
な
ら
ば
、
基
準
価
額
を
表
示
す

る
際
に
単
位
と
す
る
通
貨
を
意
味
し

て
い
ま
す
。
米
ド
ル
建
て
の
場
合
な
ら
、

「
２
０
０
１
年
８
月
末
の
基
準
価
額
は

〇
〇
ド
ル
」と
い
っ
た
具
合
。
そ
の
た
め
、

外
国
籍
フ
ァ
ン
ド
で
あ
っ
て
も
「
円
建
て
」

の
フ
ァ
ン
ド
は
基
準
価
額
が
円
で
表
示

さ
れ
ま
す
。

G
日
本
で
外
国
籍
フ
ァ
ン
ド
の

販
売
が
始
ま
っ
た
の
は

い
つ
で
す
か
？

１
９
７
２
年（
昭
和
47
年
）に
ス
タ
ー
ト
。

背
景
と
し
て
は
、
海
外
証
券
投
資

自
由
化
を
求
め
る
内
外
の
声
の
高
ま
り

や
、
Ｏ
Ｅ
Ｃ
Ｄ（
経
済
協
力
開
発
機
構
）

か
ら
投
資
信
託
の
運
営
に
関
す
る
グ
ロ

ー
バ
ル
・
ル
ー
ル
の
受
け
入
れ
を
迫
ら
れ

て
い
た
こ
と
な
ど
が
あ
げ
ら
れ
ま
す
。

い
ず
れ
に
し
て
も
、「
国
策
」
の
一
環

と
し
て
販
売
が
始
ま
っ
た
と
い
う
の
が

実
情
の
よ
う
で
す
。

H

最
も
運
用
実
績
の
長
い
外
国

籍
フ
ァ
ン
ド
は
ど
れ
で
す
か
？

日
本
で
販
売
し
て
い
る
公
募
の
な
か

で
は
、１
９
３
３
年
12
月
設
定
の
北

米
株
式
フ
ァ
ン
ド
。

日
本
証
券
業
協
会
に
よ
る
と
、
日

本
で
販
売
し
て
い
る
外
国
籍
フ
ァ
ン
ド
の

な
か
で
最
も
設
定
時
期
が
古
い
の
は
、

北
米
株
式
型
の『
ジ
・
イ
ン
ベ
ス
ト
メ
ン

ト
・
カ
ン
パ
ニ
ー
・
オ
ブ
・
ア
メ
リ
カ
』（
キ
ャ

ピ
タ
ル
・
グ
ル
ー
プ
）で
、
１
９
３
３
年
12

月
29
日
で
す
。
も
ち
ろ
ん
現
在
も
運

用
さ
れ
て
お
り
、
２
０
０
１
年
８
月
末

現
在
の
１
年
間
騰
落
率（
分
配
金
込
み
、

円
ベ
ー
ス
）は
４
・
５
％
で
す
。

J

ど
こ
で
購
入
で
き
る
の
？

証
券
会
社
や
大
手
都
銀
な
ど
。

オ
ン
ラ
イ
ン
専
業
を
含
め
た
証
券
会
社
、
大
手

都
銀
を
中
心
に
販
売
し
て
い
ま
す
。
地
方
銀
行
で

は
シ
ス
テ
ム
上
の
問
題
や
顧
客
ニ
ー
ズ
の
低
さ
な
ど

か
ら
取
り
扱
っ
て
い
な
い
と
こ
ろ
が
ほ
と
ん
ど
で
す
。

K

国
内
フ
ァ
ン
ド
よ
り
も
最
低
購

入
単
位
が
高
め
っ
て
、本
当
？

外
貨
建
て
Ｍ
Ｍ
Ｆ
の
よ
う
に
少
な
い

資
金
か
ら
投
資
で
き
る
商
品
も
あ
り

ま
す
。

従
来
、
外
国
籍
フ
ァ
ン
ド
の
販
売
は
、

慣
行
的
な
理
由
か
ら
、
最
低
買
付
代

金
を
「
50
万
円
以
上
」
と
し
て
い
る
も

の
が
一
般
的
で
し
た
。
現
在
で
は
、
外

貨
建
て
Ｍ
Ｍ
Ｆ
に
代
表
さ
れ
る
よ
う
に

少
な
い
資
金
か
ら
投
資
で
き
る
商
品
も

あ
り
ま
す
。
し
か
し
、
毎
月
分
配
の

債
券
型
フ
ァ
ン
ド
な
ど
で
は
依
然
、
通

常
の
国
内
フ
ァ
ン
ド
よ
り
も
高
め
に
設

定
さ
れ
て
い
る
も
の
が
目
に
つ
き
ま
す
。

M

円
で
購
入
で
き
ま
す
か
？

ド
ル
建
て
商
品
で
も
、
ユ
ー
ロ
建
て

商
品
で
も
購
入
可
能
で
す
。

外
国
籍
フ
ァ
ン
ド
を
取
り
扱
う
販
売

会
社
の
外
国
証
券
取
引
口
座
約
款（
全

社
統
一
）で
は
、
購
入
は
円
貨
又
は
当

社
が
応
じ
得
る
範
囲
内
で
申
込
者
が

指
定
す
る
外
貨
に
よ
る
こ
と
と
な
っ
て

い
ま
す
。

米
ド
ル
建
て
フ
ァ
ン
ド
で
も
、
ユ
ー
ロ

建
て
フ
ァ
ン
ド
で
も
、
購
入
自
体
は
円

で
お
こ
な
え
ま
す
。

L
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フ
ァ
ン
ド
の
買
い
付
け
ま
た
は

買
い
戻
し
の
申
込
日
と

実
際
の
約
定
日
に
は
、

ど
の
く
ら
い
ズ
レ
が
あ
る
の
？

海
外
資
産
に
投
資
す
る
国
内
フ
ァ
ン

ド
と
同
様
、
時
差
の
関
係
で
１
営
業

日
発
生
し
ま
す
。

た
と
え
ば
、
販
売
窓
口
で
購
入
を

申
し
込
ん
だ
の
が
11
月
１
日
の
場
合
、

実
際
に
買
い
付
け
る（
約
定
）の
は
翌
２

日
と
い
う
わ
け
で
す
。
購
入
代
金
算

出
の
も
と
と
な
る
フ
ァ
ン
ド
の
基
準
価

額
も
、
２
日
時
点
の
数
字
が
対
象
と

な
り
ま
す
。
こ
れ
は
、
海
外
の
株
式
や

債
券
に
投
資
す
る
国
内
フ
ァ
ン
ド
で
も

同
じ
で
す
。

N

目
論
見
書
も
外
国
語
で

書
か
れ
て
い
る
の
？

重
要
な
情
報
は
、日
本
語
で
書
い
て

あ
り
ま
す
。

国
内
で
公
募
が
お
こ
な
わ
れ
て
い
る

フ
ァ
ン
ド
の
目
論
見
書
は
す
べ
て
日
本

語
で
書
か
れ
て
い
ま
す
。
英
語
で
書
か

れ
た
現
地
の
目
論
見
書
が
ほ
し
い
人

は
、
販
売
会
社
に
リ
ク
エ
ス
ト
す
る
こ

と
も
可
能
で
す
が
、
送
付
代
な
ど
実

費
は
す
べ
て
申
込
者
が
負
担
す
る
こ
と

に
な
っ
て
い
ま
す
。

P

通
常
の
国
内
フ
ァ
ン
ド
の「
週

報
」「
月
報
」の
よ
う
な
情
報

開
示
資
料
は
あ
り
ま
す
か
？

個
々
の
フ
ァ
ン
ド
で
異
な
り
ま
す
。

デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ズ（
情
報
開
示
）資
料

の
充
実
度
は
個
々
の
フ
ァ
ン
ド
に
よ
っ
て

異
な
り
ま
す
が
、
な
か
に
は
国
内
フ
ァ

ン
ド
顔
負
け
の
詳
細
な「
週
報
」「
月
報
」

を
提
供
し
て
い
る
フ
ァ
ン
ド
も
あ
り
ま

す
。
ち
な
み
に
こ
の
「
週
報
」（
ウ
ィ
ー

ク
リ
ー
レ
ポ
ー
ト
）は
日
本
独
特
の
情

報
開
示
資
料
ら
し
く
、
同
一
の
債
券

フ
ァ
ン
ド
を
複
数
の
国
で
提
供
し
て
い

る
あ
る
運
用
会
社
の
担
当
者
は
、「
週

報
は
も
ち
ろ
ん
、
月
報
を
作
成
し
て
い

る
の
も
日
本
の
投
資
家
に
対
し
て
だ

け
」
と
話
し
て
い
ま
す
。

R

人
気
の
高
い
フ
ァ
ン
ド
っ
て
、

ど
ん
な
タ
イ
プ
？

２
０
０
０
年
前
半
は「
セ
レ
ク
ト
型
」、

そ
の
後
は「
債
券
型
」が
人
気
。

２
０
０
０
年
前
半
は
Ｉ
Ｔ
人
気
を
追

い
風
に
、「
セ
レ
ク
ト
型
」フ
ァ
ン
ド
の
純

資
産
が
急
増
し
ま
し
た
。
Ｉ
Ｔ
や
バ
イ

オ
関
連
に
投
資
業
種
を
絞
っ
た
フ
ァ
ン

ド
が
相
次
い
で
設
定
さ
れ
、
た
と
え
ば

同
７
月
末
時
点
の「
セ
レ
ク
ト
型
」の
純

資
産
総
額
は
、
前
年
同
期
比
で
８
倍

強
に
も
増
え
ま
し
た
。
２
０
０
１
年
以

降
は
、
海
外
の
高
い
金
利
を
享
受
し
よ

う
と
「
債
券
型
」フ
ァ
ン
ド
に
注
目
が
集

ま
り
ま
し
た
。
し
か
し
、
９
月
の
米

同
時
多
発
テ
ロ
事
件
に
よ
る
急
激
な
円

高
に
よ
っ
て
為
替
差
損
を
被
っ
た
投
資

家
も
だ
い
ぶ
い
た
よ
う
で
す
。

Q

解
約
を
申
し
込
ん
で
か
ら

現
金
化
さ
れ
る
ま
で
に
は
、

ど
の
く
ら
い
か
か
り
ま
す
か
？

実
際
は
、申
込
日
か
ら
５
営
業
日
目
に
代
金
が
手
元
に
届

き
ま
す
。

外
国
籍
フ
ァ
ン
ド
を
取
り
扱
う
販
売
会
社
の
外
国
証
券
取

引
口
座
約
款（
全
社
統
一
）の
第
14
条（
２
）に
は
、「
約
定
日

か
ら
起
算
し
て
４
営
業
日
目
を
受
渡
期
日
と
し
ま
す
」
と
記

さ
れ
て
い
ま
す
。
し
か
し
、
外
国
籍
フ
ァ
ン
ド
の「
申
込
日
」

と
「
約
定
日
」の
間
に
は
１
営
業
日
の
ズ
レ
が
生
じ
る
た
め
、

実
際
は
、
解
約
の
申
込
日
か
ら
５
営
業
日
目
に
代
金
が
手

元
に
届
き
ま
す
。

た
だ
し
、
フ
ァ
ン
ド
に
よ
っ
て
は
解
約
を
受
け
付
け
る
日
が

制
限
さ
れ
て
い
た
り
し
ま
す
。
ま
た
、
設
定
国
の
休
日
に
当

た
る
日
は
解
約
で
き
ま
せ
ん
。

O

基
準
価
額
の
情
報
は

ど
こ
で
入
手
で
き
ま
す
か
？

販
売
会
社
の
店
頭
や
テ
レ
ホ
ン
サ
ー

ビ
ス
、ホ
ー
ム
ペ
ー
ジ
が
一
般
的
。

質
問
Ｒ
と
同
じ
く
、
こ
ち
ら
も
個
々

の
フ
ァ
ン
ド
に
よ
っ
て
事
情
は
異
な
り

ま
す
。
い
ち
ば
ん
確
実
な
の
は
販
売
会

社
の
店
頭
や
テ
レ
ホ
ン
サ
ー
ビ
ス
、
ホ

ー
ム
ペ
ー
ジ
を
利
用
す
る
こ
と
で
し
ょ

う
。
日
本
証
券
業
協
会
が
毎
月
、
ホ
ー

ム
ペ
ー
ジ
上
で
発
表
し
て
い
る
外
国
籍

フ
ァ
ン
ド
の
運
用
成
績
一
覧（
冊
子
）

は
、
同
協
会
の
窓
口
で
手
に
入
れ
る
こ

と
も
で
き
ま
す
。

S
【
応
用
編
】

こ
こ
か
ら
は
、日
本
証
券
業
協
会
が
毎
月
発
表
し
て
い
る

外
国
籍
フ
ァ
ン
ド
の
運
用
一
覧
表
を
ベ
ー
ス
に
解
説
し
て
い

き
ま
す
。目
論
見
書
や
販
促
パ
ン
フ
レ
ッ
ト
に
ひ
ん
ぱ
ん
に

登
場
す
る
キ
ー
ワ
ー
ド
も
あ
り
ま
す
の
で
、き
っ
ち
り
マ
ス

タ
ー
し
て
お
き
ま
し
ょ
う
。

「
代
行
協
会
員
」っ
て
何
の
こ
と
？

外
国
籍
フ
ァ
ン
ド
を
日
本
で
売
る
と
き
の

販
売
会
社
の
代
表
会
社
。

外
国
籍
フ
ァ
ン
ド
を
日
本
で
販
売
す
る
と

き
に
、
販
売
会
社
の
代
表
と
し
て
日
本
証
券

業
協
会
に
届
け
出
を
す
る
会
社
を
指
し
ま

す
。
そ
の
フ
ァ
ン
ド
の
基
準
価
額
の
公
表
も
任

務
の
ひ
と
つ
で
す
。

１
９
７
３
年（
昭
和
48
年
）12
月
４
日
に
発

表
さ
れ
た
業
界
自
主
ル
ー
ル
で
は
、
代
行
協

会
員
は
「
外
国
投
資
信
託
証
券
の
指
定
会
社

で
あ
っ
て
、
当
該
外
国
投
資
信
託
証
券
の
発

行
者
又
は
現
地
の
引
受
会
社
と
の
契
約
に
よ

り
第
31
条（
目
論
見
書
な
ど
を
そ
の
他
の
販

売
会
社
に
送
付
す
る
な
ど
）の
業
務
を
当
該

外
国
投
資
信
託
証
券
の
発
行
者
に
代
わ
っ
て

国
内
で
行
う
協
会
員
を
い
う
」
と
定
義
づ
け

ら
れ
て
い
ま
す
。

T



よくわかる「外国籍ファンド」

「
オ
ー
プ
ン
エ
ン
ド
型
」
と

「
ク
ロ
ー
ズ
ド
エ
ン
ド
型
」の
違
い
は
？

実
際
は「
オ
ー
プ
ン
エ
ン
ド
型
」が
ほ
と
ん
ど
。

オ
ー
プ
ン
エ
ン
ド
型
は
基
準
価
額
で
日
々

買
い
戻
し
が
で
き
る
商
品
を
指
し
ま
す
。
一

方
の
ク
ロ
ー
ズ
ド
エ
ン
ド
型
は
、
株
式
市
場
で

売
買
が
お
こ
な
わ
れ
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
の
需
給

関
係
に
よ
り
プ
レ
ミ
ア
ム（
一
口
あ
た
り
純
資

産
よ
り
も
高
く
取
り
引
き
さ
れ
る
こ
と
）や

デ
ィ
ス
カ
ウ
ン
ト（
プ
レ
ミ
ア
ム
の
逆
）が
生
じ

ま
す
。

数
で
は
圧
倒
的
に
オ
ー
プ
ン
エ
ン
ド
型
フ
ァ

ン
ド
の
方
が
多
い
よ
う
で
す
。

X

純
資
産
総
額
の
国
内
投
資
者
分
が

ゼ
ロ
の
フ
ァ
ン
ド
は
、日
本
で
は
だ
れ
も

保
有
し
て
い
な
い
商
品
？

た
と
え
ば
、２
０
０
１
年
８
月
末
現
在
の「
債
券
型
」

フ
ァ
ン
ド
で
は
５
本
が
該
当
。

前
月
末
時
点
で
日
本
に
お
け
る
保
有
者
が
い
な
い
フ

ァ
ン
ド
は
、
こ
の
項
目
が
「
ゼ
ロ
」
と
な
り
ま
す
。
ち
な

み
に
、
２
０
０
１
年
８
月
末
現
在
の「
債
券
型
」フ
ァ
ン

ド
で
は
５
本
が
該
当
し
ま
す
。

V

「
外
貨
ベ
ー
ス
」「
円
貨
ベ
ー
ス
」の
違
い
を
教

え
て
く
だ
さ
い

分
配
金
は
、支
払
日
の
為
替
レ
ー
ト
が
適
用
さ
れ
ま
す
。

外
国
籍
フ
ァ
ン
ド
の
場
合
、
資
産
の
評
価（
基
準
価
額
）

の
単
位
は
米
ド
ル
、
カ
ナ
ダ
ド
ル
、
ユ
ー
ロ
、
ニ
ュ
ー
ジ
ー
ラ

ン
ド
ド
ル
、
豪
ド
ル
な
ど
さ
ま
ざ
ま
。
各
通
貨
に
お
け
る

リ
タ
ー
ン
を
示
し
た
も
の
が
「
外
貨
ベ
ー
ス
」、
日
本
の
投

資
家
向
け
に
為
替
の
影
響
を
加
味
し
た
も
の
が
「
円
貨
ベ

ー
ス
」で
す
。
為
替
差
益（
損
）は
、
デ
ー
タ
基
準
日
の
為

替
相
場
を
も
と
に
算
出
し
ま
す
。
分
配
金
は
、
販
売
会

社
が
受
領
を
確
認
し
た
時
点
の
為
替
レ
ー
ト
が
適
用
さ

れ
ま
す
。

Y

会
社
型
と
契
約
型
っ
て
、

何
が
ど
う
違
う
の
？

「
投
資
主
権
行
使
」
の
有
無
の
ほ
か
、売
買
益
の

課
税
方
法
も
異
な
り
ま
す
。

形
式
的
に
は
、
国
内
フ
ァ
ン
ド
と
同
じ
で
す（
表

２
参
照
）。
会
社
型
フ
ァ
ン
ド
で
は
、
投
資
家
は
投

資
主
と
し
て
、
株
式
会
社
の
議
決
権
行
使
に
あ

た
る
「
投
資
主
権
行
使
」や
株
主
総
会
に
相
当
す

る
「
投
資
主
総
会
」へ
の
出
席
な
ど
が
契
約
型
と

の
大
き
な
違
い
と
い
え
ま
す
。

キ
ャ
ピ
タ
ル
ゲ
イ
ン（
株
式
売
買
益
）課
税
の
有

無
も
ポ
イ
ン
ト
の
ひ
と
つ
。
日
本
で
は
90
年
４
月

に
キ
ャ
ピ
タ
ル
ゲ
イ
ン
課
税
が
導
入
さ
れ
ま
し
た
。

税
法
上
、
会
社
型
フ
ァ
ン
ド
は
「
株
式
」の
一
種
と

み
な
さ
れ
る
た
め
、
そ
れ
を
売
買
し
て
得
た
利
益

は
キ
ャ
ピ
タ
ル
ゲ
イ
ン
課
税
の
対
象
と
な
り
ま
す

が
、
契
約
型
の
場
合
は
か
か
り
ま
せ
ん
。
最
近
設

定
の
外
国
籍
フ
ァ
ン
ド
は
ほ
と
ん
ど
契
約
型
で
す
。

W

「
投
資
顧
問
会
社
」は
、国
内
フ
ァ
ン
ド
の

投
信
会
社
と
同
じ
で
す
か
？

通
常
、実
際
に
フ
ァ
ン
ド
の
運
用
業
務
を
お
こ
な
っ
て

い
る
組
織
を
示
し
て
い
ま
す
。

通
常
の
国
内
フ
ァ
ン
ド
の
場
合
、
関
係
す
る
組
織

（
法
人
）を
整
理
す
る
と
「
設
定
・
運
用
＝
投
信
会
社
」

「
販
売
＝
証
券
会
社
や
銀
行
な
ど
」「
資
産
管
理
＝
信
託

銀
行
」
と
な
り
ま
す
。
し
か
し
、
外
国
籍
フ
ァ
ン
ド
で

は
関
係
組
織
の
数
が
増
え
る
こ
と
が
多
い
よ
う
で
す
。

個
々
の
フ
ァ
ン
ド
に
よ
っ
て
事
情
や
名
称
は
異
な
り
ま

す
が
、
一
般
的
に
は
「
設
定
・
運
用
＝
管
理
会
社
」「
運

用
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
＝
投
資
顧
問
会
社
」「
販
売
会
社
代

表
＝
代
行
協
会
員
」「
販
売
＝
証
券
会
社
や
銀
行
な
ど

（
代
行
協
会
員
含
む
）」「
資
産
管
理
＝
信
託
銀
行
な
ど
」

と
分
類
で
き
ま
す
。
こ
れ
に
、
事
務
代
行
会
社
や
複

数
の
運
用
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
が
加
わ
る
フ
ァ
ン
ド
も
あ
り
ま

す
。日

本
証
券
業
協
会
が
発
表
し
て
い
る
運
用
成
績
一

覧
の「
投
資
顧
問
会
社
」
は
、
お
お
よ
そ
実
際
に
フ
ァ
ン

ド
の
運
用
を
お
こ
な
っ
て
い
る
組
織
を
示
し
て
い
ま
す
。

U

表2）契約型と会社型のおもな違い

契約型 会社型

形態 信託（ファンドに法人格なし） 投資法人（ファンドに法人格あり）

関係者

発行証券 受益証券 投資証券

投資家の地位 受益者 投資主

委託者（委託会社）、受託
者（信託銀行）、受益者（投
資家）の三者で構成

投資法人と投資主（投資家）
の二者で構成

「
運
用
者
利
回
り
」は
、

投
資
家
自
身
の
リ
タ
ー
ン
と

ど
う
違
う
の
？

年
平
均
の
設
定
来
騰
落
率
を
示
し

て
い
ま
す
。

フ
ァ
ン
ド
を
運
用
し
て
い
る
人
物
、

つ
ま
り
設
定
当
初
か
ら
フ
ァ
ン
ド
に
携

わ
っ
て
い
る
人
の
利
回
り（
リ
タ
ー
ン
）を

表
し
て
い
る
の
が
「
運
用
者
利
回
り
」。

日
本
の
投
資
家
が
聞
き
な
れ
た
言
葉

に
言
い
換
え
る
な
ら
ば
、「
設
定
来
騰

落
率
」
と
な
り
ま
す
。

Z

表3）日本証券業協会が発表している外国籍ファンド運用一覧表〈北米地域型-1〉

〈北米地域型-2〉
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