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投
資
信
託
は
、
長
期
的
な
資
産
形
成
に
非
常
に

適
し
た
仕
組
み
で
す
。
日
本
銀
行
の
調
べ
で
は
、

昨
年
末
時
点
で
家
計
（

≒

個
人
）
が
保
有
す
る
金

融
資
産
1
4
8
3
・
4
兆
円
の
う
ち
、
38
・
7
兆

円
を
投
資
信
託
が
占
め
て
い
ま
す
。
こ
れ
は
、
株

式
の
54
・
0
兆
円
よ
り
は
少
な
い
も
の
の
、
国
債

の
28
・
5
兆
円
よ
り
も
多
く
、
投
資
信
託
が
私
た

ち
の
資
産
形
成
に
重
要
な
役
割
を
果
た
し
て
い
る

こ
と
が
分
か
り
ま
す
。

投
資
信
託
の
よ
い
と
こ
ろ
は
、
私
た
ち
個
人
が
、

少
額
か
ら
「
分
散
投
資
」
の
メ
リ
ッ
ト
を
受
け
ら

れ
る
と
こ
ろ
で
す
。
分
散
投
資
は
金
融
の
世
界
で

絶
対
視
さ
れ
て
い
る
数
少
な
い
セ
オ
リ
ー
の
ひ
と
つ

で
、
投
資
対
象
は
で
き
る
だ
け
分
散
す
べ
き
と
考

え
ま
す
。
同
じ
1
0
0
万
円
を
投
資
す
る
の
で
あ

れ
ば
、
株
式
1
銘
柄
に
投
資
す
る
よ
り
も
10
銘
柄

に
投
資
す
べ
き
な
の
で
す
。
ま
た
、
株
式
だ
け
を

投
資
対
象
に
す
る
の
で
は
な
く
債
券
に
も
投
資
す

株
式
や
、
国
内
外
の
債
券
に
広
く
投
資
す
る
こ
と

が
で
き
る
の
で
す
。

ま
た
、
投
資
信
託
を
利
用
す
る
こ
と
で
、
投
資

の
プ
ロ
に
運
用
を
任
せ
る
こ
と
が
で
き
ま
す
。
通

常
の
場
合
、
投
資
の
プ
ロ
に
運
用
を
委
ね
る
た
め

に
は
、
数
十
億
円
規
模
の
お
カ
ネ
が
必
要
で
す
か

ら
、
私
た
ち
個
人
が
単
独
で
依
頼
す
る
こ
と
は
で

き
ま
せ
ん
。
し
か
し
、
例
え
ば
1
0
0
億
円
の
お

カ
ネ
が
あ
れ
ば
運
用
を
引
き
受
け
て
く
れ
る
投
資

の
プ
ロ
が
い
ま
す
。
投
資
の
プ
ロ
が
銘
柄
の
選
択

を
し
、
あ
る
い
は
、
ど
の
よ
う
な
投
資
対
象
が
望

ま
し
い
か
を
考
え
、
さ
ら
に
、
投
資
の
タ
イ
ミ
ン

グ
ま
で
決
め
て
く
れ
る
の
が
投
資
信
託
な
の
で
す
。

投
資
信
託
は
、
か
つ
て
は
証
券
会
社
で
し
か
扱

っ
て
い
な
か
っ
た
の
で
す
が
、
1
9
9
0
年
代
の

後
半
に
銀
行
や
信
用
金
庫
な
ど
の
預
金
を
取
り
扱

う
金
融
機
関
で
の
販
売
（
い
わ
ゆ
る
「
窓
販
（
＝

窓
口
販
売
）」）
が
始
ま
り
、
今
で
は
、
金
融
機
関

シ
リ
ー
ズ
：
資
産
運
用
で
失
敗
し
な
い
た
め
の

金
融
商
品
の
基
礎
知
識
②

金
融
商
品
広
告
で
読
み
解
く

「
投
資
信
託
」─
前
編

永野 良佑
金融アナリスト

【ながの りょうすけ】愛知県出身、一橋大学卒業。
外資系の金融機関を中心に金融商品の開発に長期
間従事。現在は、金融関連の執筆、講演活動を行
うかたわら、通信教育教材の作成協力など投資家
教育にも注力している。一般投資家向けに「プロが
絶対買わない金融商品」（扶桑社）、「ダマされない
ための投資『家』術」（東洋経済新報社）、「セール
スマンが教えてくれない金融商品のしくみ」（中央
経済社）、「20代からのファイナンス入門：お金がお
金を生む仕組み」（ちくま新書）のほか、金融全般、
財務分析、デリバティブ、ストラクチャード・ファ
イナンスなどの分野で著書多数。

べ
き
と
か
、
あ
る
い
は
、
日
本
の
株
や
債
券
だ
け

を
投
資
対
象
に
す
る
の
で
は
な
く
、
海
外
の
株
や

債
券
に
も
投
資
す
べ
き
と
も
言
え
ま
す
。

と
は
言
っ
て
も
、
私
た
ち
が
個
人
的
に
分
散
投

資
を
す
る
の
は
、
実
際
に
は
と
て
も
難
し
い
こ
と
で

す
。
仮
に
1
0
0
万
円
と
い
う
ま
と
ま
っ
た
投
資

資
金
が
あ
っ
た
と
し
て
も
、
そ
の
資
金
で
株
式
10

銘
柄
を
買
う
に
は
対
象
が
極
め
て
限
定
さ
れ
て
し

ま
い
ま
す
。
そ
の
上
に
、
債
券
や
外
貨
建
て
の
資

産
に
も
投
資
対
象
を
広
げ
る
こ
と
は
、
ほ
ぼ
無
理

と
言
っ
て
い
い
で
し
ょ
う
。
し
か
し
、
投
資
信
託

の
形
で
あ
れ
ば
、
多
く
の
人
の
投
資
資
金
を
集
め
、

そ
の
資
金
を
用
い
て
投
資
を
し
ま
す
か
ら
、
分
散

投
資
が
楽
に
で
き
る
こ
と
に
な
り
ま
す
。
1
0
0

万
円
の
投
資
資
金
を
持
っ
た
人
が
1
万
人
い
れ
ば
、

投
資
資
金
の
総
額
は
1
0
0
億
円
に
な
り
ま
す
。

1
0
0
億
円
の
投
資
資
金
が
あ
れ
ば
、
数
多
く
の

日
本
の
株
式
に
投
資
す
る
だ
け
で
な
く
、
外
国
の
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で
の
販
売
額
の
ほ
う
が
多
く
な
っ
て
い
ま
す
。
店

舗
数
が
多
く
、
日
常
的
な
用
事
が
多
い
銀
行
等
で

投
資
信
託
が
買
え
る
よ
う
に
な
っ
た
こ
と
か
ら
、

投
資
信
託
が
一
層
身
近
に
感
じ
ら
れ
る
よ
う
に
な

っ
た
人
が
増
え
た
の
で
す
。

広
告
の
読
み
解
き
か
た

で
は
、
実
際
に
投
資
信
託
を
購
入
す
る
上
で
、

ど
の
よ
う
な
こ
と
を
調
べ
、
ま
た
、
気
を
付
け
る

べ
き
な
の
か
、
広
告
の
サ
ン
プ
ル
を
使
い
な
が
ら
、

順
を
追
っ
て
見
て
い
く
こ
と
に
し
ま
し
ょ
う
（
図

1
）。

「
追
加
型
投
信
」（
①
）
と
い
う
の
は
、
投
資
信

託
の
分
類
の
ひ
と
つ
で
、
原
則
と
し
て
い
つ
で
も

購
入
が
で
き
る
タ
イ
プ
の
も
の
で
す
。
サ
ン
プ
ル
で

は
、「
お
申
し
込
み
メ
モ
」
の
「
信
託
期
間
」（
②
）

の
と
こ
ろ
に
「
2
0
1
1
年
8
月
1
日
設
定
」
と

な
っ
て
い
ま
す
が
、
投
資
家
か
ら
お
カ
ネ
を
集
め
て

運
用
を
始
め
て（
＝
当
初
の
設
定
）以
降
も
、随
時
、

新
た
な
お
カ
ネ
を
受
け
入
れ
て
、
そ
の
お
カ
ネ
を
運

用
し
ま
す
。
追
加
型
に
対
し
て
「
単
位
型
」
と
い

う
も
の
が
あ
り
ま
す
が
、
単
位
型
投
信
で
は
、
一

旦
設
定
す
る
と
、
そ
れ
以
降
は
新
た
な
お
カ
ネ
を

受
け
入
れ
ま
せ
ん
。
で
す
か
ら
、
単
位
型
投
信
は
、

当
初
の
設
定
の
タ
イ
ミ
ン
グ
を
逃
す
と
購
入
す
る

こ
と
は
で
き
ま
せ
ん
。
な
お
、
証
券
会
社
や
銀
行

等
で
販
売
し
て
い
る
投
信
の
ほ
と
ん
ど
は
追
加
型

に
分
類
さ
れ
ま
す
。

「
海
外
」「
債
券
」（
③
）
と
い
う
の
は
、
主
た

る
投
資
収
益
が
海
外
の
資
産
を
源
泉
と
す
る
こ
と

図1　投資信託の広告のサンプル　

⑨
⑪
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⑤③①
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注）上記の広告は、商品の名称やキャッチコピーをはじめすべての内容は架空のものであり、実在する広告ではありません。
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と
、
主
た
る
投
資
収
益
が
実
質
的
に
債
券
を
源
泉

と
す
る
こ
と
を
、そ
れ
ぞ
れ
示
し
ま
す
。
要
す
る
に
、

お
カ
ネ
の
運
用
先
と
し
て
、
日
本
国
外
の
債
券
に

主
に
投
資
し
て
い
る
と
い
う
こ
と
で
す
。
地
域
別

の
区
分
で
は
、
他
に
、
日
本
の
資
産
を
中
心
に
投

資
を
す
る
「
国
内
」
と
、
日
本
と
海
外
と
も
に
投

資
を
す
る
「
内
外
」
と
が
あ
り
ま
す
。
ま
た
、
投

資
対
象
に
よ
る
区
分
に
は
、「
債
券
」
の
ほ
か
「
株

式
」「
資
産
複
合
」
な
ど
が
代
表
的
で
す
。

「
毎
月
分
配
型
」（
④
）
と
い
う
の
は
、
分
配
金

を
毎
月
支
払
う
こ
と
を
目
指
す
と
い
う
こ
と
で
す
。

広
告
の
右
上
の
ほ
う
に
「
毎
月
安
定
し
た
分
配
を

目
指
し
ま
す
」（
⑤
）
と
あ
る
の
も
、
同
じ
こ
と
で

す
。
も
っ
と
も
、
毎
月
毎
月
、
着
実
に
利
益
を
上

げ
て
、
そ
の
利
益
を
分
配
す
る
と
い
う
の
で
は
必

ず
し
も
あ
り
ま
せ
ん
。
こ
の
点
に
つ
い
て
は
、
運
用

実
績
や
基
準
価
額
と
も
関
連
し
ま
す
。

口
数
と
基
準
価
額

投
資
信
託
は
、
多
く
の
人
か
ら
お
カ
ネ
を
集
め

て
、
そ
の
お
カ
ネ
を
株
や
債
券
な
ど
に
投
資
し
ま

す
。
お
カ
ネ
を
集
め
る
と
き
に
は
、
均
等
に
分
割

し
た
ひ
と
つ
の
単
位
を「
口
」と
し
ま
す
。
例
え
ば
、

1
口
1
円
（
当
初
）
の
投
資
信
託
で
あ
れ
ば
、

1
0
0
万
円
の
投
資
を
す
る
人
は
1
0
0
万
口

を
、
1
0
0
0
万
円
の
投
資
を
す
る
人
は

1
0
0
0
万
口
を
、
そ
れ
ぞ
れ
購
入
す
る
の
で
す
。

こ
う
し
て
お
け
ば
、
1
0
0
億
口
で
1
0
0
億
円

の
お
カ
ネ
が
集
ま
っ
た
場
合
、
1
0
0
万
口
持
っ

て
い
る
人
は
全
体
の
1
0
0
億
（
口
）
分
の

1
0
0
万
（
口
）、
1
0
0
0
万
口
持
っ
て
い
る

人
は
1
0
0
億
分
の
1
0
0
0
万
、
と
い
う
割
合

で
投
資
資
産
全
体
に
対
す
る
持
ち
分
を
保
有
し
て

い
る
こ
と
が
分
か
り
や
す
い
の
で
す
。

例
え
ば
、
そ
の
後
の
投
資
・
運
用
の
結
果
、
当

初
1
0
0
億
円
だ
っ
た
資
産
の
価
値
が
1
0
2
億

円
に
増
え
た
と
す
る
と
、
1
口
当
た
り
の
価
値
は

1
・
02
円
に
な
り
ま
す
。
ま
た
、
1
0
0
万
口
、

つ
ま
り
、
全
体
の
1
0
0
億
分
の
1
0
0
万
の
割

合
を
持
っ
て
い
る
人
は
、
自
分
の
持
っ
て
い
る
分

の
価
値
が
1
0
2
万
円
（
＝
1
0
2
億
円
×

1
0
0
万
口
／
1
0
0
億
口
、
ま
た
は
、
1
0
0

万
口
×
1
・
02
円
／
口
）
に
な
り
ま
す
。

な
お
、
こ
こ
で
言
う
、
投
資
信
託
1
口
当
た
り

の
価
値
の
こ
と
を
「
基
準
価
額
」
と
言
い
ま
す
。

基
準
価
額
は
、
そ
の
投
資
信
託
全
体
の
価
値
（
今

の
例
で
あ
れ
ば
当
初
が
1
0
0
億
円
、
運
用
の
結

果
1
0
2
億
円
）
を
、
す
べ
て
の
口
数
（
今
の
例

で
は
1
0
0
億
口
）
で
割
っ
て
求
め
ま
す
。
も
っ

と
も
、
昔
か
ら
の
慣
習
で
、
当
初
の
投
資
額
が
1

万
円
で
あ
っ
た
場
合
の
金
額
を
示
す
こ
と
が
一
般

的
で
す
。
サ
ン
プ
ル
で
は
1
口
1
円
で
運
用
を
開

始
し
て
い
る
た
め
、
厳
密
な
意
味
で
の
基
準
価
額

は
8
7
0
0
円
で
は
な
く
0
・
87
円
な
の
で
す

が
、
こ
の
慣
習
に
従
っ
て
8
7
0
0
円
と
表
示
し

て
い
る
の
で
す
。

基
準
価
額
は
、
投
資
信
託
の
解
約
に
際
し
て
そ

の
基
準
と
な
る
ほ
か
、
追
加
型
の
投
資
信
託
を
当

初
の
設
定
時
以
降
に
購
入
す
る
際
に
は
、
基
準
価

額
で
買
う
こ
と
に
な
り
ま
す
。
サ
ン
プ
ル
で
は
1

万
口
当
た
り
の
「
基
準
価
額
」（
⑥
）
が

8
7
0
0
円
と
な
っ
て
い
ま
す
か
ら
、
こ
の
投
信

を
1
万
口
購
入
す
る
に
は
8
7
0
0
円
に
加
え
、

後
ほ
ど
説
明
す
る
手
数
料
が
必
要
と
な
り
ま
す
。

運
用
実
績
、
分
配
金
と
基
準
価
額
の
変
化

投
資
信
託
は
、
投
資
家
の
お
カ
ネ
を
集
め
て
、

そ
の
お
カ
ネ
を
投
資
の
プ
ロ
が
株
や
債
券
で
運
用

す
る
も
の
で
す
。
投
資
の
プ
ロ
で
あ
っ
て
も
、
運

用
は
成
功
す
る
こ
と
も
あ
れ
ば
失
敗
す
る
こ
と
も

あ
り
ま
す
。
で
す
か
ら
、
運
用
の
結
果
に
よ
っ
て
、

そ
の
投
資
信
託
全
体
の
価
値
は
上
下
し
ま
す
。
そ

れ
に
伴
っ
て
、
基
準
価
額
も
上
が
っ
た
り
下
が
っ

た
り
す
る
の
で
す
。

ま
た
、
投
資
信
託
の
多
く
は
、
毎
月
、
隔
月
、

半
年
ご
と
、
1
年
ご
と
と
い
っ
た
、
個
々
の
投
資

信
託
ご
と
に
決
め
ら
れ
た
頻
度
で
決
算
を
行
い
、

そ
の
決
算
に
基
づ
い
て
分
配
金
を
支
払
う
こ
と
が

あ
り
ま
す
。
投
資
信
託
を
持
っ
て
い
る
人
に
対
し

て
、
お
カ
ネ
を
支
払
う
（
＝
分
配
す
る
）
の
で
す
。

分
配
金
を
支
払
う
と
、
投
資
信
託
全
体
の
価
値
は

分
配
金
の
総
額
分
減
少
し
ま
す
。
つ
ま
り
、
基
準

価
額
が
下
が
る
要
因
と
な
り
ま
す
。
さ
き
ほ
ど
、

資
金
1
0
0
億
円
か
ら
運
用
を
始
め
た
投
資
信
託

で
、
運
用
に
よ
っ
て
資
産
の
価
値
が
1
0
2
億
円

に
な
っ
た
例
を
見
ま
し
た
。
分
配
金
を
支
払
う
前

の
基
準
価
額
は
（
1
万
口
当
た
り
）
1
万
2
0
0

円
と
な
り
ま
す
が
、
例
え
ば
1
億
円
を
分
配
し
て

し
ま
う
と
、
資
産
全
体
の
価
値
は
1
0
1
億
円
と

な
り
、
基
準
価
額
は
1
万
1
0
0
円
と
な
る
の
で

す
。
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サ
ン
プ
ル
広
告
を
見
る
と
、「
運
用
実
績
」（
⑦
）

と
あ
る
グ
ラ
フ
の
う
う
ち
、
赤
い
線
で
示
さ
れ
て

い
る
の
が
（
1
万
口
当
た
り
の
）
基
準
価
額
で
す
。

こ
れ
は
、
分
配
金
を
支
払
っ
た
あ
と
の
基
準
価
額

で
す
。
一
方
、
緑
色
の
線
の
「
基
準
価
額
（
課
税

前
分
配
金
再
投
資
）」
は
、「
分
配
金
を
支
払
わ

ず
に
そ
の
ま
ま
運
用
を
続
け
て
い
た
ら
基
準
価
額

が
ど
の
よ
う
に
推
移
し
て
い
た
か
」
を
示
す
も
の

で
す
。
基
準
価
額
が
下
が
っ
た
と
し
て
も
、
そ
の

下
が
っ
た
原
因
が
運
用
の
結
果
で
は
な
く
て
分
配

金
の
要
因
で
あ
っ
た
と
す
る
と
、
基
準
価
額
を
見

て
投
資
の
成
果
の
上
手
・
下
手
を
判
断
す
る
こ
と

が
で
き
ま
せ
ん
。
な
の
で
、
こ
の
よ
う
に
「
分
配

金
を
払
わ
な
け
れ
ば
ど
う
な
っ
た
か
」
を
参
考
情

報
と
し
て
載
せ
て
い
る
の
で
す
。

分
配
金
の
見
か
た

分
配
金
の
話
が
で
て
き
た
と
こ
ろ
で
、
投
資
信

託
と
分
配
金
の
関
係
を
も
う
少
し
掘
り
下
げ
て
見

て
み
る
こ
と
に
し
ま
し
ょ
う
。
1
万
口
当
た
り
1

万
円
で
購
入
し
た
投
資
信
託
が
、
最
初
の
決
算
に

際
し
て
資
産
が
増
え
も
減
り
も
せ
ず
、
基
準
価
額

が
1
万
口
当
た
り
1
万
円
の
ま
ま
で
あ
っ
た
と
し

ま
す
。
こ
の
と
き
、
分
配
金
を
払
う
こ
と
は
で
き

る
で
し
ょ
う
か
？　

ま
た
、
分
配
金
が
払
わ
れ
る

と
、
基
準
価
額
は
ど
う
な
る
で
し
ょ
う
か
？

な
ん
の
先
入
観
も
な
く
こ
の
質
問
を
さ
れ
た
ら
、

こ
の
場
合
、
分
配
金
は
ゼ
ロ
だ
と
思
う
は
ず
で
す
。

投
資
信
託
と
い
う
の
は
、
投
資
の
プ
ロ
が
、
私
た

ち
の
お
カ
ネ
を
増
や
す
た
め
に
運
用
し
て
い
る
わ

け
で
、
分
配
金
と
は
お
カ
ネ
が
増
え
た
分
と
い
う

の
が
自
然
だ
か
ら
で
す
。
し
か
し
、
実
際
に
は
そ

う
で
は
あ
り
ま
せ
ん
。
こ
の
よ
う
な
場
合
で
あ
っ

て
も
、
分
配
金
を
支
払
う
こ
と
は
で
き
る
の
で
す
。

そ
の
方
法
は
簡
単
で
、
投
資
家
が
投
資
信
託
を
購

入
す
る
た
め
に
支
払
っ
た
お
カ
ネ
の
一
部
を
、
分

配
金
と
し
て
投
資
家
に
返
し
て
し
ま
う
の
で
す（
図

2
）。こ

の
場
合
、
分
配
金
を
支
払
う
こ
と
に
よ
っ
て
、

基
準
価
額
は
当
初
を
下
回
り
ま
す
。
今
の
例
で
あ

れ
ば
、
当
初
1
万
口
当
た
り
1
万
円
で
こ
の
投
資

信
託
を
購
入
し
た
投
資
家
が
、
1
万
口
当
た
り
80

円
の
分
配
金
を
受
け
取
る
と
、
基
準
価
額
は
1
万

口
当
た
り
9
9
2
0
円
と
な
る
の
で
す
。

投
資
し
た
お
カ
ネ
が
増
え
て
い
な
い
の
に
分
配

金
が
支
払
わ
れ
る
の
は
、
冷
静
に
考
え
る
と
理
屈

に
合
わ
な
い
と
思
う
人
が
多
い
は
ず
で
す
。し
か
し
、

こ
の
点
を
き
ち
ん
と
理
解
し
な
い
ま
ま
、
分
配
金

が
「
毎
月
」「
安
定
的
に
」
支
払
わ
れ
る
こ
と
だ

け
が
印
象
に
残
り
が
ち
で
す
。

サ
ン
プ
ル
の
チ
ラ
シ
を
見
て
み
れ
ば
、
そ
の
効

果
が
分
か
り
ま
す
。「
設
定
来
の
累
計
分
配
金
実

績
」（
⑧
）
は
、1
万
口
当
た
り
1
1
4
0
円
で
す
。

し
か
し
、
基
準
価
額
は
1
万
口
当
た
り
8
7
0
0

円
で
し
か
あ
り
ま
せ
ん
。
当
初
設
定
の
と
き
に
こ

の
投
資
信
託
を
購
入
し
た
投
資
家
は
、
毎
月
1
万

口
当
た
り
80
円
か
ら
1
0
0
円
、
1
0
0
万
口
購

入
し
て
い
れ
ば
8
0
0
0
円
か
ら
1
万
円
の
分
配

金
の
分
配
金
を
受
け
取
っ
て
い
ま
す
が
、
そ
の
受

取
金
額
の
合
計
と
自
身
の
持
ち
分
の
価
値
を
合
計

し
て
も
98
万
4
0
0
0
円
と
、
実
際
に
は
1
万

6
0
0
0
円
の
損
失
と
な
っ
て
い
る
の
で
す
。

ち
な
み
に
、
分
配
金
の
う
ち
、
投
資
家
の
投
資

資
金
の
元
本
が
払
い
戻
さ
れ
た
金
額
に
相
当
す
る

金
額
に
は
、
税
金
が
か
か
り
ま
せ
ん
。
1
万
口
当

た
り
1
万
円
で
購
入
し
た
投
資
信
託
の
基
準
価
額

が
1
万
2
0
0
円
に
な
り
、
う
ち
1
0
0
円
が
分

配
さ
れ
た
場
合
に
は
こ
の
1
0
0
円
す
べ
て
に
税

金
が
か
か
る
の
が
原
則
で
す
。
一
方
、
1
万
口
当

た
り
1
万
円
で
購
入
し
た
投
資
信
託
の
基
準
価
額

が
1
万
円
の
ま
ま
な
の
に
80
円
の
分
配
金
が
払
わ

れ
た
と
す
る
と
、
こ
の
80
円
は
自
身
の
投
資
資
金

が
返
却
さ
れ
た
だ
け
な
の
で
、
こ
の
80
円
に
は
税

投資信託の純資産

分配金

図2　純資産から支払われる分配金のイメージ　
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金
が
か
か
り
ま
せ
ん
（
図
3
）。
で
す
か
ら
、
例
え

ば
、
基
準
価
額
が
1
万
2
0
0
円
に
な
っ
た
と
き

に
3
0
0
円
の
分
配
が
あ
っ
た
ら
、
利
益
の
配
分

で
あ
る
2
0
0
円
に
つ
い
て
は
税
金
が
か
か
る
一

方
で
、
自
身
の
投
資
資
金
の
返
還
分
で
あ
る

1
0
0
円
に
つ
い
て
は
税
金
が
か
か
ら
な
い
の
で

す
。投

資
信
託
の
コ
ス
ト

多
く
の
投
資
信
託
で
は
、
購
入
す
る
際
に
、
販

売
会
社
に
手
数
料
を
支
払
う
こ
と
に
な
っ
て
い
ま

す
。
こ
の
手
数
料
は
、
ほ
と
ん
ど
の
場
合
「
外
枠
」

と
な
っ
て
い
ま
す
。

投
資
信
託
が
当
初
に
設
定
さ
れ
る
と
き
を
例
に

考
え
て
み
ま
し
ょ
う
。
1
口
1
円
の
投
資
信
託
で

あ
れ
ば
1
万
口
当
た
り
1
万
円
と
な
り
ま
す
が
、

こ
の
投
資
信
託
を
1
万
口
購
入
す
る
際
に
は
、
こ

の
1
万
円
を
基
準
に
手
数
料
率
を
乗
じ
て
、
販
売

手
数
料
が
決
ま
り
ま
す
。
サ
ン
プ
ル
の
広
告
で
は
、

「
フ
ァ
ン
ド
に
係
る
費
用
」
の
「
お
客
様
に
直
接

的
に
ご
負
担
い
た
だ
く
費
用
」
と
し
て
「
購
入
時

手
数
料
」（
⑨
）
と
あ
り
ま
す
。
こ
こ
で
は
、
税

込
3
・
5
％
が
上
限
と
さ
れ
て
い
ま
す
が
、
こ
の

上
限
の
手
数
料
を
負
担
す
る
場
合
、
今
の
例
で
あ

れ
ば
1
万
円
×
3
・
5
％
＝
3
5
0
円
が
税
込
で

の
手
数
料
と
な
り
ま
す
。
つ
ま
り
、
こ
の
投
資
信

託
1
万
口
を
購
入
す
る
の
に
必
要
な
資
金
は
1
万

3
5
0
円
と
い
う
こ
と
で
す
。
1
万
口
当
た
り
の

基
準
価
額
が
8
7
0
0
円
の
と
き
で
あ
れ
ば
、
手

数
料
は
3
0
5
円
（
1
円
未
満
四
捨
五
入
）、
購

入
に
要
す
る
金
額
は
9
0
0
5
円
と
な
り
ま
す
。

ま
れ
に
、
単
位
型
の
投
資
信
託
で
、
手
数
料
が

内
枠
に
な
っ
て
い
る
も
の
が
あ
り
ま
す
。
単
位
型

で
は
資
金
が
追
加
さ
れ
ず
、
す
べ
て
の
投
資
家
が

同
じ
タ
イ
ミ
ン
グ
で
資
金
を
出
す
た
め
に
管
理
が

容
易
だ
か
ら
で
す
。
例
え
ば
、
1
口
1
万
円
の
単

位
型
投
資
信
託
で
、
内
枠
の
手
数
料
率
が
2
・

1
％
（
税
込
）
だ
と
す
る
と
、
投
資
家
が
支
払
う

の
は
1
口
当
た
り
1
万
円
と
な
り
ま
す
が
、
う
ち
、

実
際
に
運
用
に
回
さ
れ
る
の
は
9
7
9
4
円
で
、

こ
れ
に
対
し
て
2
％
の
手
数
料
1
9
6
円
と
、
10

円
の
消
費
税
が
か
か
る
の
で
す
。

購
入
に
際
し
て
手
数
料
が
か
か
ら
な
い
投
資
信

託
も
あ
り
ま
す
。
Ｍ
Ｍ
Ｆ
（
マ
ネ
ー
・
マ
ネ
ジ
メ

ン
ト
・
フ
ァ
ン
ド
）
と
呼
ば
れ
る
、
短
期
の
公
社

債
を
中
心
に
運
用
す
る
も
の
、
あ
る
い
は
、
証
券

会
社
の
証
券
総
合
口
座
で
資
金
を
一
時
的
に
運
用

す
る
た
め
に
用
い
ら
れ
る
Ｍ
Ｒ
Ｆ
（
マ
ネ
ー
・
リ

ザ
ー
ブ
・
フ
ァ
ン
ド
）
が
そ
の
典
型
で
す
。
ま
た
、

そ
れ
以
外
に
も
販
売
手
数
料
が
か
か
ら
な
い
、
い

わ
ゆ
る
「
ノ
ー
ロ
ー
ド
（
型
）」
と
呼
ば
れ
る
も
の

が
あ
り
ま
す
。
た
だ
し
、
一
般
的
に
は
ノ
ー
ロ
ー

ド
型
の
投
資
信
託
は
、
次
に
触
れ
る
信
託
報
酬
が

高
め
に
設
定
さ
れ
て
い
る
こ
と
が
多
い
よ
う
で
す
。

見
え
に
く
い
手
数
料
と
し
て
、
投
資
家
が
自
分

で
支
払
う
わ
け
で
は
な
く
て
も
実
質
的
に
負
担
し

て
い
る
コ
ス
ト
「
信
託
報
酬
」
が
あ
り
ま
す
。
投

資
信
託
で
は
、
購
入
し
た
株
や
債
券
な
ど
を
信
託

銀
行
の
名
義
に
し
、
こ
れ
を
「
投
資
信
託
委
託
会

社
」
と
い
う
投
資
の
プ
ロ
が
運
用
す
る
の
が
法
律

的
な
形
で
す
。
こ
こ
で
、
資
産
を
管
理
す
る
信
託

購入時の
基準価額

10,000円

購入時の
基準価額

10,000円

分配直前の
基準価額

分配

分配

10,200円

分配直前の
基準価額

受け取った分配金
100円のすべてに対して
税金がかかる

受け取った分配金
80円のすべてに対して
税金はかからない

10,000円

100円

80円

図3　分配金と税金の例　



Vol .11021

銀
行
や
、
資
産
を
運
用
す
る
投
資
信
託
委
託
会
社

に
対
す
る
報
酬
が
発
生
し
ま
す
。
こ
の
報
酬
は
、

運
用
し
て
い
る
資
産
の
価
値
に
比
例
す
る
の
で
す
。

な
お
、
こ
の
信
託
報
酬
に
は
、
証
券
会
社
や
銀
行

等
の
販
売
会
社
に
対
す
る
報
酬
も
含
ま
れ
ま
す
。

販
売
会
社
は
、
投
資
家
が
投
資
信
託
を
保
有
し
て

い
る
間
分
配
金
の
取
扱
な
ど
の
事
務
作
業
を
す
る

た
め
、
そ
の
た
め
の
報
酬
と
し
て
、
当
初
の
販
売

手
数
料
と
は
別
に
、
運
用
さ
れ
て
い
る
資
産
か
ら

お
カ
ネ
を
受
け
取
る
の
で
す
。

サ
ン
プ
ル
の
広
告
で
は
、「
信
託
報
酬
」（
⑩
）

は
運
用
資
産
の
総
額
に
対
し
て
2
・
1
％（
税
込
）

と
な
っ
て
い
ま
す
。
現
在
の
基
準
価
額
が

8
7
0
0
円
で
す
か
ら
、
こ
の
投
資
信
託
を

1
0
0
万
口
保
有
し
て
い
る
投
資
家
で
あ
れ
ば
、

87
万
円
分
の
資
産
を
持
っ
て
い
る
の
と
同
じ
で
す

か
ら
、
毎
月
お
よ
そ
1
5
2
3
円
（
＝
87
万
円
×

2
・
1
％
／
年
×
12
分
の
1
年
、
計
算
結
果
の

円
未
満
四
捨
五
入
）
の
信
託
報
酬
を
負
担
し
て
い

る
こ
と
に
な
り
ま
す
。
も
っ
と
も
、
こ
の
金
額
を

ど
の
よ
う
に
信
託
銀
行
、
投
資
信
託
委
託
会
社
、

販
売
会
社
で
分
け
る
か
は
、
こ
こ
か
ら
は
読
み
取

る
こ
と
が
で
き
ま
せ
ん
。

投
資
信
託
の
換
金

投
資
信
託
の
購
入
は
、
基
準
価
額
で
行
う
の
が

原
則
で
す
。
投
資
信
託
を
購
入
す
る
と
、
そ
の
資

金
を
投
資
の
プ
ロ
が
運
用
す
る
こ
と
に
な
り
、
運

用
の
結
果
に
よ
っ
て
、
あ
る
い
は
、
一
部
の
投
資

信
託
で
は
運
用
の
結
果
に
か
か
わ
ら
ず
、
分
配
金

が
支
払
わ
れ
る
こ
と
が
あ
り
ま
す
。
で
は
、
投
資

信
託
か
ら
完
全
に
資
金
を
回
収
す
る
に
は
ど
う
す

れ
ば
い
い
で
し
ょ
う
か
。

日
本
で
販
売
さ
れ
て
い
る
投
資
信
託
の
多
く
は

「
オ
ー
プ
ン
・
エ
ン
ド
（
型
）」
と
呼
ば
れ
、
原
則

と
し
て
、
い
つ
で
も
「
解
約
」
す
る
こ
と
で
換
金

す
る
こ
と
が
で
き
ま
す
。
オ
ー
プ
ン
・
エ
ン
ド
に

対
す
る
表
現
は「
ク
ロ
ー
ズ
ド
・
エ
ン
ド（
型
）」で
、

投
資
家
か
ら
の
解
約
に
応
じ
な
い
た
め
、
換
金
を

す
る
に
は
別
の
人
に
売
却
す
る
し
か
あ
り
ま
せ
ん
。

オ
ー
プ
ン
・
エ
ン
ド
型
の
投
資
信
託
で
、
投
資

家
が
解
約
す
る
際
の
基
準
と
な
る
の
は
、
基
準
価

額
で
す
。
サ
ン
プ
ル
の
広
告
の
場
合
、
基
準
価
額

が
1
万
口
当
た
り
8
7
0
0
円
と
な
っ
て
い
ま
す

か
ら
、
例
え
ば
こ
の
投
資
信
託
を
1
0
0
万
口
保

有
し
て
い
る
投
資
家
で
あ
れ
ば
、
こ
の
と
き
に
解

約
す
る
と
、
87
万
円
（
＝
8
7
0
0
円
／
1
万
口

×
1
0
0
万
口
）
に
換
金
で
き
る
の
が
原
則
で
す
。

解
約
に
よ
っ
て
換
金
す
る
際
の
基
準
は
、
基
準

価
額
で
す
。
し
か
し
、
解
約
に
際
し
て
投
資
家
が

負
担
す
る
コ
ス
ト
と
し
て
「
信
託
財
産
留
保
額
」

が
決
め
ら
れ
て
い
る
投
資
信
託
が
あ
り
ま
す
。
信

託
財
産
留
保
額
が
あ
る
投
資
信
託
で
は
、
解
約
に

よ
る
換
金
に
際
し
て
、
基
準
価
額
か
ら
信
託
財
産

留
保
額
が
差
し
引
か
れ
る
の
で
す
。

信
託
財
産
留
保
額
が
あ
る
の
は
、
投
資
信
託
が

多
く
の
投
資
家
か
ら
お
カ
ネ
を
集
め
る
仕
組
み
で

あ
っ
て
、投
資
家
（
投
資
信
託
を
買
っ
た
人
）
は
、

投
資
信
託
が
保
有
し
て
い
る
す
べ
て
の
資
産
の
一

定
割
合
を
保
有
し
て
い
る
と
考
え
ら
れ
る
か
ら
で

す
。
総
口
数
1
0
0
億
口
の
投
資
信
託
を
1
0
0

万
口
保
有
し
て
い
る
投
資
家
は
、
こ
の
投
資
信
託

が
保
有
し
て
い
る
株
や
債
券
の
そ
れ
ぞ
れ
を

1
0
0
億
分
の
1
0
0
万
、
つ
ま
り
、
1
万
分
の

1
ず
つ
持
っ
て
い
る
の
と
同
じ
で
す
か
ら
、
こ
の

投
資
家
が
解
約
に
よ
っ
て
こ
の
1
0
0
万
口
を
換

金
し
よ
う
と
す
る
と
、
投
資
信
託
の
側
で
は
、
す

べ
て
の
株
・
債
券
を
1
万
分
の
1
ず
つ
売
却
し
な

く
て
は
な
り
ま
せ
ん
。
し
か
し
、
株
式
の
場
合
は

売
却
に
際
し
て
手
数
料
が
か
か
り
ま
す
し
、
債
券

や
通
貨
の
場
合
は
、
基
準
価
額
を
計
算
す
る
た
め

の
価
格
と
、
証
券
会
社
や
銀
行
に
実
際
に
債
券
や

通
貨
を
売
却
す
る
と
き
の
価
格
と
が
異
な
る
（
悪

化
す
る
）
の
が
普
通
で
す
。
そ
れ
に
も
か
か
わ
ら

ず
基
準
価
額
で
解
約
を
認
め
て
し
ま
う
と
、
解
約

し
た
人
は
実
質
的
に
こ
れ
ら
の
コ
ス
ト
を
負
担
せ

ず
、
解
約
せ
ず
に
残
っ
た
投
資
家
が
負
担
す
る
こ

と
に
な
り
ま
す
。
こ
の
不
公
平
を
避
け
る
た
め
、

基
準
価
額
の
一
定
割
合
を
信
託
財
産
留
保
額
と
し

て
、
投
資
信
託
に
残
し
て
お
く
の
で
す
。

サ
ン
プ
ル
広
告
で
は
、「
信
託
財
産
留
保
額
」

（
⑪
）
が
0
・
3
％
と
な
っ
て
い
ま
す
。
基
準
価

額
が
1
万
口
当
た
り
9
7
0
0
円
の
と
き
に
こ
の

投
資
信
託
を
1
0
0
万
口
解
約
す
る
と
、
1
0
0

万
口
×
9
7
0
0
円
／
1
万
口
＝
97
万
円
か
ら
、

97
万
円
×
0
・
3
％
＝
2
9
1
0
円
の
信
託
財

産
留
保
額
が
差
し
引
か
れ
、
96
万
7
0
9
0
円
に

な
る
の
で
す（
利
益
に
か
か
る
税
金
を
考
慮
せ
ず
）。

信
託
財
産
留
保
額
は
す
べ
て
の
投
資
信
託
に
つ

い
て
設
け
ら
れ
て
い
る
わ
け
で
は
あ
り
ま
せ
ん
が
、

見
逃
し
が
ち
な
コ
ス
ト
な
の
で
注
意
が
必
要
で
す
。

次
回
は
後
編
を
お
届
け
し
ま
す
。


