
融
機
関
が
こ
こ
数
年
に
わ

た
り
販
売
し
て
き
た
「
仕

組
債
」
が
、
相
次
ぎ
販
売
停
止
と

な
っ
て
い
る
。
事
の
発
端
は
、
８

月
31
日
に
金
融
庁
が
公
表
し
た
２

０
２
２
事
務
年
度
金
融
行
政
方
針

で
販
売
実
態
を
問
題
視
し
て
い
る

こ
と
が
明
ら
か
に
な
っ
た
こ
と
。

そ
の
後
、
す
ぐ
に
メ
ガ
バ
ン
ク
や

大
手
地
方
銀
行
が
販
売
を
自
粛
す

る
よ
う
に
な
っ
た
。

　

こ
の
問
題
は
、
仕
組
債
の
商
品

性
そ
の
も
の
が
否
定
さ
れ
て
い
る

の
で
は
な
く
、
金
融
機
関
の
販
売

姿
勢
や
そ
の
根
幹
に
あ
る
経
営
方

針
が
問
わ
れ
て
い
る
と
い
う
こ
と

に
注
意
が
必
要
だ
。
以
下
で
は
、

仕
組
債
の
基
本
的
な
概
要
を
紐
解

く
と
と
も
に
、
本
件
を
契
機
と
し

て
金
融
機
関
に
求
め
ら
れ
て
い
る

姿
勢
を
整
理
し
て
い
く
。

主
な
タ
イ
プ
は

指
数
連
動
型
や
Ｅ
Ｂ
債

　

仕
組
債
は
大
ま
か
に
い
え
ば
、

国
債
や
社
債
と
い
っ
た
債
券
に
デ

リ
バ
テ
ィ
ブ
（
金
融
派
生
商
品
）

を
加
え
る
こ
と
で
高
い
利
回
り
を

期
待
で
き
る
設
計
と
し
た
金
融
商

品
だ
。
元
々
は
プ
ロ
向
け
の
商
品

で
、
次
第
に
銀
行
や
一
部
の
信
用

金
庫
な
ど
が
金
融
商
品
仲
介
業
務

の
一
環
で
販
売
す
る
よ
う
に
な
っ

た
。

　

仕
組
債
は
大
き
く
分
け
る
と
、

①
株
価
や
為
替
な
ど
の
あ
ら
か
じ

め
指
定
し
た
指
標
の
変
化
に
よ
っ

て
利
回
り
が
変
わ
る
タ
イ
プ
（
指

数
連
動
型
）
と
、
②
他
社
株
転
換

債
と
呼
ば
れ
る
タ
イ
プ
が
あ
る

（
図
表
１
）。

　

①
指
数
連
動
型
は
、
例
え
ば

　
金
融
行
政
方
針
で
指
摘
さ
れ
て
以
来
、
一
気
に
鳴
り
を
潜
め
た
仕
組
債
。
販
売
の
実
態
と
、
問

題
視
さ
れ
た
背
景
、
本
件
を
契
機
と
し
て
金
融
機
関
が
取
り
組
む
べ
き
こ
と
を
解
説
す
る
。

仕
組
債
問
題

仕
組
債
問
題
のの
処
方
箋

処
方
箋

次
は
他
の
商
品
に
も
波
及
す
る
!?

金 仕
組
債
の
概
要
と
金
融
庁
指
摘
の
背
景

１Part

リ
テ
ー
ル
分
野
で
ビ
ジ
ネ
ス
モ
デ
ル・

持
続
経
営
の
可
能
性
が
問
わ
れ
て
い
る

本
誌
編
集
部
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の
販
売
プ
ロ
セ
ス
に
お
い
て
明
確

な
法
令
違
反
を
確
認
し
た
例
は
な

い
。
当
然
な
が
ら
、
仕
組
債
の
仕

組
み
は
説
明
し
て
お
り
、
お
客
様

の
リ
ス
ク
許
容
度
や
商
品
に
対
す

る
理
解
度
と
い
っ
た
必
要
な
項
目

を
確
認
し
た
う
え
で
販
売
し
て
い

る
よ
う
だ
。

　

そ
れ
で
も
お
客
様
か
ら
の
不
満

が
噴
出
し
て
い
る
実
態
に
、
金
融

庁
は
「
販
売
プ
ロ
セ
ス
そ
の
も
の

が
実
際
は
形
式
的
な
の
で
は
な
い

か
」
と
問
題
視
し
た
。

　

仕
組
債
を
購
入
し
た
お
客
様
か

ら
は
「
多
額
の
損
失
が
出
て
し
ま

っ
た
」「
銀
行
に
だ
ま
さ
れ
た
」

と
い
っ
た
声
が
相
次
い
で
い
る
と

い
う
。「
仕
組
債
」
と
い
う
名
称

で
あ
る
た
め
に
債
券
と
誤
解
し
て

い
て
、
元
本
割
れ
し
た
こ
と
に
驚

く
人
も
少
な
く
な
い
よ
う
だ
。

　

編
集
部
で
取
材
し
た
中
に
は
悪

質
と
考
え
ら
れ
る
事
例
も
あ
る
。

あ
る
中
国
地
方
の
中
小
企
業
は
、

銀
行
か
ら
融
資
を
受
け
る
条
件
か

の
よ
う
な
流
れ
で
仕
組
債
を
勧
め

「
日
経
平
均
リ
ン
ク
債
」
な
ど
と

呼
ば
れ
る
日
経
平
均
株
価
連
動
型

の
仕
組
債
な
ら
、
日
経
平
均
株
価

が
当
初
定
め
ら
れ
た
水
準
（
ノ
ッ

ク
イ
ン
価
格
）
を
下
回
る
と
、
償

還
時
に
元
本
割
れ
と
な
る
可
能
性

が
あ
る
。
為
替
連
動
型
の
場
合
も

同
様
の
仕
組
み
で
、
指
標
と
す
る

通
貨
に
は
ト
ル
コ
リ
ラ
な
ど
が
み

ら
れ
た
。

　

も
う
１
つ
の
タ
イ
プ
の
②
他
社

株
転
換
債
は
、
Ｅ
Ｂ
債
と
も
呼
ば

れ
る
。
契
約
当
初
は
債
券
と
し
て

販
売
す
る
も
の
の
、
特
定
の
銘
柄

の
株
価
が
当
初
定
め
ら
れ
た
水
準

（
ノ
ッ
ク
イ
ン
価
格
）
を
下
回
る

と
、
償
還
時
に
、
現
金
で
は
な
く

株
式
や
投
資
信
託
な
ど
の
現
物
が

交
付
さ
れ
る
可
能
性
が
あ
る
と
い

う
も
の
。
お
客
様
は
、
交
付
さ
れ

る
可
能
性
が
あ
る
現
物
の
リ
ス
ク

も
認
識
す
る
必
要
が
あ
る
。

　

こ
の
よ
う
に
、
仕
組
債
は
通
常

の
債
券
な
ど
よ
り
も
高
い
利
回
り

を
期
待
で
き
る
も
の
の
、
そ
の
分

だ
け
リ
ス
ク
も
あ
る
。
何
よ
り
仕

組
み
が
複
雑
だ
。

　

そ
れ
で
は
、
金
融
機
関
の
販
売

が
な
ぜ
問
題
視
さ
れ
た
の
か
。

　

金
融
庁
に
よ
れ
ば
、
金
融
機
関

ら
れ
た
の
で
会
社
の
資
金
で
数
千

万
円
分
を
購
入
し
た
が
、
元
本
の

半
値
以
下
の
含
み
損
を
抱
え
て
保

有
し
て
い
る
と
い
う
。

金
融
庁
が
問
題
視
す
る

「
コ
ン
ダ
ク
ト
リ
ス
ク
」

　

も
ち
ろ
ん
、
お
客
様
の
自
己
責

任
と
い
う
側
面
は
あ
る
し
、
金
融

庁
も
、
仕
組
債
を
売
る
な
と
言
っ

て
い
る
わ
け
で
は
な
い
。

　

た
だ
、
仕
組
債
は
、
一
般
の
投

資
家
が
自
分
か
ら
情
報
を
つ
か
ん

で
積
極
的
に
購
入
を
希
望
す
る
と

は
考
え
に
く
い
。
そ
れ
だ
け
に
、

売
り
手
で
あ
る
金
融
機
関
の
販
売

姿
勢
が
焦
点
と
な
る
。

　

こ
の
観
点
か
ら
金
融
庁
も
、
金

融
行
政
方
針
の
コ
ラ
ム
の
中
で
販

売
構
成
比
の
傾
向
を
取
り
上
げ

た
。
証
券
子
会
社
を
持
た
な
い
地

銀
は
４
％
、
そ
れ
に
比
べ
て
証
券

子
会
社
を
持
つ
地
銀
は
23
％
と
、

明
ら
か
に
仕
組
債
の
販
売
構
成
比

が
高
い
（
図
表
２
）。

　

金
融
庁
が
問
う
て
い
る
の
は
、

日経平均株価

最終判定日

当初価格

ノックイン
価格

指定銘柄の株価

最終判定日

当初価格

ノックイン
価格

株式で交付

損失発生

株価連動債

EB債

図表１　仕組債の概要

（出所）編集部作成。それぞれ大幅に簡略化

期待のNISA 背徳の仕組債特
集

どうする!?
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