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取引推奨行為も規制対象
インサイダー取引を

未然に防止するためのポイント
こ
の
記
事
の
エ
ッ
セ
ン
ス

●少額取引や他人名義取引であっても発覚する。インサイダー情報自体を伝えなくて
も、当該情報に基づく取引推奨行為も規制対象となる。違反行為者だけでなく、上司・
同僚・部下や家族・友人・知人も調査対象となる。

●違反には、課徴金により利得が剥奪されたり、刑事罰が科される場合がある。その他、
勤務先では社内規程に基づく懲戒解雇などの処分も行われ、雇用者も、市場からの
信頼を失う事態になる。

●インサイダー取引防止の観点から、情報管理態勢や法令等遵守態勢の整備・徹底
が重要である。

前証券取引等監視委員会事務局
総務課　市場監視調整官

森岡　園香

は
じ
め
に

証
券
取
引
等
監
視
委
員
会（
以
下
、「
証

券
監
視
委
」と
い
う
）は
、
市
場
の
公
正

性
・
透
明
性
の
確
保
お
よ
び
投
資
者
保
護

を
使
命
と
し
、
す
べ
て
の
市
場
利
用
者
が

ル
ー
ル
を
守
り
、
誰
か
ら
も
信
頼
さ
れ
る

市
場
を
目
指
し
て
、
そ
の
職
務
の
遂
行
に

当
た
っ
て
い
る
。

そ
の
一
環
と
し
て
、
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取

引
を
含
む
不
公
正
取
引
に
つ
い
て
、
事
件

関
係
人
や
参
考
人
に
対
す
る
質
問
調
査
や

立
入
検
査（
い
わ
ゆ
る
取
引
調
査
）を
実
施

し
て
お
り
、
そ
の
結
果
、
市
場
の
公
正
性

を
害
す
る
よ
う
な
法
令
違
反
が
認
め
ら
れ

れ
ば
、
内
閣
総
理
大
臣
お
よ
び
金
融
庁
長

官
に
対
し
て
課
徴
金
納
付
命
令
を
発
出
す

る
よ
う
勧
告（
以
下
、「
勧
告
」と
い
う
）を

行
っ
て
い
る
。
ま
た
、
重
大
・
悪
質
な
事

案
に
つ
い
て
は
、
犯
則
嫌
疑
者
や
参
考
人

に
対
す
る
質
問
、
検
査
、
領
置
等
の
任
意

調
査
、
ま
た
は
裁
判
官
の
発
す
る
許
可
状

に
よ
る
臨
検
、
捜
索
お
よ
び
差
押
え
等
と

い
っ
た
強
制
調
査
を
行
い
、
犯
則
の
心
証

を
得
た
と
き
は
、
検
察
庁
へ
の
告
発（
以

下
、「
告
発
」と
い
う
）を
行
っ
て
い
る
。

本
稿
で
は
、
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
の
未

然
防
止
と
い
う
観
点
か
ら
、
上
場
会
社
等

に
お
け
る
情
報
管
理
態
勢
、
イ
ン
サ
イ

ダ
ー
取
引
管
理
態
勢
の
一
層
の
充
実
等
の

た
め
に
、
参
考
と
な
る
で
あ
ろ
う
事
項
を

紹
介
す
る
。
な
お
、
本
稿
中
の
意
見
に
わ

た
る
部
分
は
、
私
見
で
あ
る
こ
と
を
あ
ら

か
じ
め
お
断
り
し
て
お
く
。

イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制

と
は

⑴　

 

規
制
の
趣
旨

規
制
の
趣
旨
に
つ
い
て
は
、
以
下
の
と

お
り
説
明
さ
れ
て
い
る
。

①　

イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制

「
有
価
証
券
の
発
行
会
社
の
役
員
等
は
、

投
資
者
の
投
資
判
断
に
影
響
を
及
ぼ
す
べ

き
情
報
に
つ
い
て
、
そ
の
発
生
に
自
ら
関

与
し
、
又
は
容
易
に
接
近
し
得
る
特
別
な

立
場
に
あ
る
。
こ
れ
ら
の
者
が
、
そ
の
よ

う
な
情
報
で
未
公
開
の
も
の
を
知
り
な
が

ら
行
う
有
価
証
券
に
係
る
取
引
は
、
一
般

に
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
、
す
な
わ
ち
内
部

者
取
引
の
典
型
的
な
も
の
と
言
わ
れ
て
い

る
。こ

う
し
た
内
部
者
取
引
が
行
わ
れ
る
と

す
れ
ば
、そ
の
よ
う
な
立
場
に
あ
る
者
は
、

公
開
さ
れ
な
け
れ
ば
当
該
情
報
を
知
り
え

な
い
一
般
の
投
資
者
と
比
べ
て
著
し
く
有

利
と
な
り
、
極
め
て
不
公
平
で
あ
る
。
こ

の
よ
う
な
取
引
が
放
置
さ
れ
れ
ば
、
証
券

実  務実  務
解説
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市
場
の
公
正
性
と
健
全
性
が
損
な
わ
れ
、

証
券
市
場
に
対
す
る
投
資
者
の
信
頼
を
失

う
こ
と
と
な
る
」（
証
券
取
引
審
議
会
報
告

｢

内
部
者
取
引
の
規
制
の
在
り
方
に
つ
い

て｣

昭
和
63
年
2
月
24
日
）。

②　

情
報
伝
達
・
取
引
推
奨
規
制

「
上
場
会
社
の
未
公
表
の
重
要
事
実
に

基
づ
く
取
引
が
行
わ
れ
た
場
合
に
は
、
そ

れ
を
知
ら
な
い
一
般
投
資
家
と
比
べ
極
め

て
有
利
で
あ
り
、
そ
の
よ
う
な
取
引
が
横

行
す
れ
ば
、
そ
の
よ
う
な
証
券
市
場
は
投

資
者
の
信
頼
を
失
い
か
ね
な
い
。

こ
う
し
た
取
引
を
助
長
す
る
情
報
伝
達

行
為
は
、
未
公
表
の
重
要
事
実
に
基
づ
く

取
引
が
行
わ
れ
る
蓋
然
性
を
高
め
る
と
と

も
に
、
内
部
者
に
近
い
特
別
の
立
場
に
あ

る
者
に
の
み
有
利
な
取
引
を
可
能
と
す
る

点
等
で
、
証
券
市
場
の
公
正
性
・
健
全
性

に
対
す
る
投
資
者
の
信
頼
を
損
な
う
お
そ

れ
が
あ
り
、
適
切
な
抑
止
策
を
設
け
る
必

要
が
あ
る
。

情
報
伝
達
行
為
を
規
制
す
る
場
合
に

は
、
未
公
表
の
重
要
事
実
の
内
容
は
伝
え

ず
、
そ
の
存
在
を
仄
め
か
し
、
又
は
未
公

表
の
重
要
事
実
を
知
り
得
る
立
場
に
あ
る

こ
と
を
示
し
つ
つ
取
引
を
推
奨
す
る
な
ど

の
潜
脱
的
行
為
が
行
わ
れ
る
お
そ
れ
が
あ

る
。ま

た
、
内
部
情
報
を
知
り
得
る
特
別
の

立
場
に
あ
る
者
が
、
内
部
情
報
を
知
り
な

が
ら
不
正
に
取
引
推
奨
す
れ
ば
、
被
推
奨

者
に
取
引
を
行
う
誘
因
が
働
き
、
未
公
表

の
重
要
事
実
に
基
づ
い
た
取
引
に
結
び
つ

い
て
い
く
も
の
と
考
え
ら
れ
る
。
こ
の
よ

う
な
取
引
推
奨
が
行
わ
れ
る
こ
と
は
、
証

券
市
場
の
公
正
性
・
健
全
性
に
対
す
る
投

資
者
の
不
信
感
を
惹
起
す
る
お
そ
れ
が
あ

る
こ
と
を
踏
ま
え
る
と
、
不
正
な
取
引
推

奨
行
為
に
つ
い
て
も
適
切
な
抑
止
策
を
設

け
る
必
要
が
あ
る
」（
金
融
審
議
会
金
融
分

科
会
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
に
関
す
る

ワ
ー
キ
ン
グ
・
グ
ル
ー
プ
報
告「
近
年
の

違
反
事
案
及
び
金
融
・
企
業
実
務
を
踏
ま

え
た
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
を
め
ぐ
る

制
度
整
備
に
つ
い
て
」平
成
24
年
12
月
25

日
）。

⑵　
規
制
の
概
要

①　

イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制

「
会
社
関
係
者
」、「
公
開
買
付
者
等
関
係

者
」ま
た
は「
第
一
次
情
報
受
領
者
」が
、

重
要
事
実
等
を
知
り
な
が
ら
、
そ
の
公
表

前
に
、
当
該
上
場
会
社
等
の
株
式
等
の
売

買
等
を
行
う
こ
と
を
禁
止
し
て
い
る（
金

融
商
品
取
引
法（
以
下
、「
法
」と
い
う
）166
、

167（
図
表
１
））。
用
語
の
概
要
に
つ
い
て

は
次
の
と
お
り
。

・会
社
関
係
者：上
場
会
社
の
役
職
員
や
契

約
締
結
者
の
役
職
員
な
ど（
法
166
①
）

（出所）　「令和６年度　金融商品取引法における課徴金事例集～不公正取引編～」

（図表１）　会社関係者・公開買付者等関係者などにおけるインサイダー取引規制

未公表の
重要事実

「重要事実」：上場会社の運営、業務又は財産に関する重要
な事実であって、投資者の投資判断に影響を及
ぼすもの

（重要事実の具体例）
①決定事実：株式の募集、業務上の提携、合併、解散等
②発生事実：業務遂行の過程で生じた損害等
③決算情報：売上高等について、予め公表した予想値等

と比較して重要な差異が生じたこと
④バスケット条項：上記①～③以外のもの

上場会社A

会社関係者 第一次
情報受領者

A株式A株式A株式

取引所

Ⅰ：重要事実を職務等に
関し知る

Ⅱ：重要事実を伝達

売買等 売買等

Ⅰ Ⅱ
未公表の

公開買付け等
事実

「公開買付け等事実」
（公開買付け等の実施に関
する事実）
・公開買付けを行うことに

ついての決定
・買集め行為を行うことに

ついての決定　等　

公開買付者

上場会社A

公開買付者等
関係者

第一次
情報受領者

A株式A株式A株式

取引所

Ⅰ：公開買付け等事実を
職務等に関し知る

Ⅱ：公開買付け等事実を
伝達

買付け等 買付け等

Ⅰ Ⅱ

公開買付け等

実務解説
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た
は
こ
れ
を
併
科（
法
197
の
2
）、法
人
に

つ
い
て
は
両
罰
規
定
と
し
て
5
億
円
以

下
の
罰
金（
法
207
①
二
））、お
よ
び
没
収・

追
徴（
法
198
の
2
）

な
お
、
情
報
伝
達
・
取
引
推
奨
行
為
に

つ
い
て
は
、
情
報
伝
達
・
取
引
推
奨
を
受

け
た
者
が
、
公
表
前
に
売
買
等
を
し
た
場

合
に
限
り
課
徴
金
お
よ
び
刑
事
罰
の
対
象

に
な
る
。

情
報
管
理
態
勢
お
よ
び

法
令
等
遵
守
態
勢
の
整
備・

徹
底
を

⑴　
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
防
止
規
程

の
整
備

上
場
会
社
の
多
く
は
、
イ
ン
サ
イ
ダ
ー

（
内
部
者
）取
引
防
止
規
程
を
定
め
て
お

り
、
そ
の
な
か
で
、
職
務
上
不
要
な
イ
ン

サ
イ
ダ
ー
情
報
の
伝
達
禁
止
に
つ
い
て
は

記
載
さ
れ
て
い
る
と
思
わ
れ
る
が
、
調
査

に
お
い
て
は
、
取
引
推
奨
規
制
に
つ
い
て

の
記
載
が
な
い
会
社
も
見
受
け
ら
れ
て
い

る
。
上
場
会
社
に
お
い
て
は
、
社
内
規
程

の
制
定
以
降
、
長
期
に
わ
た
り
見
直
し
が

行
わ
れ
て
い
な
い
な
ど
の
場
合
に
は
、
社

内
規
程
に
不
備
が
な
い
か
確
認
し
、
規
程

を
整
備
す
る
必
要
が
あ
る
。

⑵　
社
内
情
報
管
理

す
べ
て
の
役
職
員
に
対
す
る
完
全
な
情

報
管
理
や
遮
断
は
現
実
的
に
は
難
し
い
面

も
あ
る
と
考
え
ら
れ
る
が
、
イ
ン
サ
イ

ダ
ー
取
引
防
止
の
た
め
の
取
組
み
と
し

て
、
“Need To K

now

”の
原
則
に
基

づ
く
情
報
伝
達
の
範
囲
や
内
容
に
つ
い
て

検
討
を
行
う
こ
と
を
徹
底
し
、
プ
ロ
ジ
ェ

ク
ト
参
加
者
等
、
職
務
上
の
必
要
に
よ
り

イ
ン
サ
イ
ダ
ー
情
報
を
共
有
し
た
役
職
員

に
誓
約
書
の
提
出
を
求
め
る
し
く
み
を
導

入
す
る
な
ど
、
有
効
な
情
報
管
理
の
あ
り

方
や
具
体
的
な
対
策
に
つ
い
て
、
日
常
的

に
確
認
、
検
証
し
、
不
断
の
対
応
を
万
全
、

確
実
に
行
う
こ
と
が
重
要
で
あ
る
。

情
報
管
理
の
不
備
等
に
よ
り
イ
ン
サ
イ

ダ
ー
情
報
を
知
得
し
た
勧
告
事
例
は
次
の

と
お
り
。

・
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
情
報
が
格
納
さ
れ
た

フ
ォ
ル
ダ
に
ア
ク
セ
ス
権
限
が
設
定
さ

れ
て
お
ら
ず
、ア
ク
セ
ス
権
限
付
与
対
象

外
の
職
員
が
こ
の
フ
ォ
ル
ダ
を
閲
覧
し

て
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
情
報
を
知
得

・
役
員
か
ら
廃
棄
を
依
頼
さ
れ
た
資
料
を

閲
覧
し
て
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
情
報
を
知
得

・
幹
部
ス
ケ
ジ
ュ
ー
ル
か
ら
イ
ン
サ
イ

ダ
ー
情
報
を
知
得

・公
開
買
付
者
等
関
係
者：公
開
買
付
者
等

の
役
職
員
や
公
開
買
付
け
等
の
対
象
会

社
の
役
職
員
な
ど（
法
167
①
）

・第
一
次
情
報
受
領
者：会
社
関
係
者
か
ら

重
要
事
実
の
伝
達
を
受
け
た
者（
法
166

③
）お
よ
び
公
開
買
付
者
等
関
係
者
か
ら

公
開
買
付
け
等
事
実
の
伝
達
を
受
け
た

者（
法
167
③
）

・
重
要
事
実：
上
場
会
社
の
運
営
、業
務
ま

た
は
財
産
に
関
す
る
重
要
な
事
実
で

あ
っ
て
、投
資
者
の
投
資
判
断
に
影
響
を

及
ぼ
す
も
の

（出所）　「令和６年度　金融商品取引法における課徴金事例集～不公正取引編～」

（図表２）　情報伝達・取引推奨規制

未公表の
重要事実等

取引推奨行為だけでもダメ！

上場会社A

会社関係者
公開買付者等関係者

第一次情報受領者
又は被推奨者

Ⅰ：重要事実等を職務等に関し知る

Ⅱ：重要事実等を伝達、売買等の推奨

売買等

Ⅰ Ⅱ

利益を得させ、又は損失
発生を回避させる目的

A株式A株式A株式
取引所

・公
開
買
付
け
等
事
実：公
開
買
付
け
等
の

実
施
に
関
す
る
事
実
ま
た
は
公
開
買
付

け
等
の
中
止
に
関
す
る
事
実

②　

情
報
伝
達
・
取
引
推
奨
規
制

未
公
表
の
重
要
事
実
を
知
っ
て
い
る
会

社
関
係
者
ま
た
は
未
公
表
の
公
開
買
付
け

等
事
実
を
知
っ
て
い
る
公
開
買
付
者
等
関

係
者
が
、
他
人
に
対
し
、
公
表
前
に
売
買

等
を
さ
せ
る
こ
と
に
よ
り
当
該
他
人
に
利

益
を
得
さ
せ
、
ま
た
は
当
該
他
人
の
損
失

の
発
生
を
回
避
さ
せ
る
目
的
を
も
っ
て
、

情
報
伝
達
ま
た
は
取
引
推
奨
す
る
こ
と
を

禁
止
し
て
い
る（
法
167
の
２
）（
図

表
２
）。

⑶　
規
制
違
反
へ
の
対
応

　
（
課
徴
金
と
刑
事
罰
）

前
記
の
規
制
に
違
反
し
た
場
合

に
は
、
次
の
課
徴
金
お
よ
び
刑
事

罰
の
対
象
と
な
る
。

・
課
徴
金（
法
175
お
よ
び
175
の
2
。計

算
方
法
等
に
つ
い
て
は
、「
金
融
商

品
取
引
法
に
お
け
る
課
徴
金
事
例

集
～
不
公
正
取
引
編
～
」（
以
下
、

「
事
例
集
」と
い
う
）「
Ⅴ
3『
課
徴

金
制
度
に
つ
い
て
』」参
照
）

・
刑
事
罰（
5
年
以
下
の
拘
禁
刑
も

し
く
は
5
百
万
円
以
下
の
罰
金
ま



経理情報●2025.8.1（No.1750）51

・
メ
ー
ル
送
信
を
依
頼
さ
れ
た
社
員
が
イ

ン
サ
イ
ダ
ー
情
報
を
知
得

ま
た
、
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
情
報
の
内
容
に

よ
っ
て
は
、
公
表
ま
で
に
時
間
を
要
す
る

ケ
ー
ス
が
考
え
ら
れ
る
。
重
要
事
実
等
の

決
定
や
発
生
か
ら
公
表
ま
で
の
日
数
が
長

い
ほ
ど
、
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
の
規
制
期

間
も
長
く
な
り
、
こ
の
間
に
関
係
者
が
増

加
す
る
こ
と
も
考
え
ら
れ
、
結
果
、
イ
ン

サ
イ
ダ
ー
取
引
の
リ
ス
ク
が
高
ま
る
こ
と

に
な
る
。
上
場
会
社
に
お
い
て
は
、
イ
ン

サ
イ
ダ
ー
情
報
が
発
生
し
て
か
ら
公
表
ま

で
ス
ピ
ー
ド
感
を
持
っ
た
対
応
が
必
要
で

あ
り
、
た
と
え
ば
、
重
大
な
不
祥
事
が
発

生
し
た
場
合
に
は
、
日
本
取
引
所
自
主
規

制
法
人
が
２
０
１
６
年
に
公
表
し
た
、「
上

場
会
社
に
お
け
る
不
祥
事
対
応
の
プ
リ
ン

シ
プ
ル
」の
趣
旨
を
踏
ま
え
、
迅
速
か
つ

的
確
に
公
表
す
る
な
ど
の
認
識
が
必
要
と

考
え
ら
れ
る
。

⑶　
自
社
株
売
買
管
理

上
場
会
社
の
多
く
は
、
役
職
員
に
よ
る

自
社
株
売
買
に
つ
い
て
、
売
買
前
に
届
出

書
や
申
請
書
等
を
売
買
管
理
責
任
者
宛
て

に
提
出
し
、
許
可
等
を
得
た
う
え
で
、
自

社
株
売
買
を
行
う
こ
と
を
社
内
規
程
で
定

め
て
い
る
。
こ
う
し
た
社
内
手
続
は
、
イ

ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
防
止
の
た
め
の
１
つ
の

取
組
み
で
あ
り
、
一
定
の
抑
止
効
果
は
あ

る
と
考
え
ら
れ
る
が
、
社
内
規
程
の
内
容

や
運
用
が
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
に

沿
っ
た
も
の
と
な
っ
て
い
な
け
れ
ば
、
防

止
策
と
し
て
有
効
に
機
能
し
て
い
な
い
こ

と
に
な
る
。
そ
の
た
め
、上
場
会
社
で
は
、

社
内
規
程
が
適
切
か
つ
有
効
に
機
能
し
て

い
る
か
を
、
常
に
確
認
、
検
証
す
る
必
要

が
あ
る
。

⑷　
社
外
へ
の
職
務
上
不
要
な
イ
ン

サ
イ
ダ
ー
情
報
の
伝
達
の
防
止

イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
事
案
で
は
、
会
社

関
係
者
や
公
開
買
付
者
等
関
係
者
が
、
プ

ラ
イ
ベ
ー
ト
な
場
に
お
い
て
、
イ
ン
サ
イ

ダ
ー
情
報
を
伝
達
す
る
事
例
が
多
数
見
受

け
ら
れ
て
い
る
。

ま
た
、
近
年
、
テ
レ
ワ
ー
ク
な
ど
勤
務

場
所
を
限
定
し
な
い
働
き
方
が
浸
透
し
て

い
る
が
、
こ
う
し
た
執
務
環
境
に
お
い
て

は
、
当
然
に
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
情
報
の
漏
洩

リ
ス
ク
が
伴
う
こ
と
に
留
意
す
る
必
要
が

あ
る
。

上
場
会
社
に
お
い
て
は
、
役
職
員
に
対

し
、
た
と
え
親
族
や
友
人
等
に
対
し
て
で

あ
っ
て
も
、
安
易
に
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
情
報

を
話
さ
な
い
こ
と
、
株
式
の
売
買
を
勧
め

な
い
こ
と
を
、
周
知
徹
底
す
る
必
要
が
あ

る
。

⑸　
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
防
止
研
修

上
場
会
社
に
お
け
る
役
職
員
へ
の
研
修

は
、
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
防
止
の
基
本
的

対
応
と
考
え
ら
れ
、
効
果
的
に
な
さ
れ
る

べ
き
で
あ
る
。
会
社
の
規
模
や
社
員
数
等

の
理
由
か
ら
、
一
部
役
職
員
を
対
象
に
研

修
を
行
う
こ
と
も
考
え
ら
れ
る
が
、
そ
の

場
合
に
は
、
た
と
え
ば
、
役
員
や
執
行
役

員
な
ど
業
務
を
管
理
す
る
立
場
の
者
や
、

財
務
経
理
部
門
、
広
報
部
門
等
、
業
務
執

行
を
決
定
す
る
機
関
と
近
い
部
署
の
役
職

員
等
、
重
点
的
に
研
修
を
実
施
す
べ
き
研

修
対
象
者
を
選
定
し
た
り
、
研
修
内
容
を

工
夫
す
る
こ
と
が
重
要
で
あ
る
。

ま
た
、ど
ん
な
に
社
内
規
程
を
整
備
し
、

周
知
し
て
も
、
役
職
員
１
人
ひ
と
り
の
規

範
意
識
が
低
け
れ
ば
、
意
図
的
な
イ
ン
サ

イ
ダ
ー
取
引
を
防
止
す
る
こ
と
は
困
難
で

あ
る
。
そ
の
た
め
、
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引

防
止
研
修
で
は
、
全
役
職
員
に
対
し
、
法

令
や
禁
止
事
項
等
、
規
制
内
容
を
周
知
徹

底
す
る
と
と
も
に
、
少
額
・
他
人
名
義
で

も
発
覚
す
る
こ
と
、
調
査
に
よ
っ
て
家
族

や
友
人
・
知
人
に
も
迷
惑
が
か
か
る
こ

と
、
課
徴
金
納
付
命
令
の
対
象
と
な
っ
た

り
刑
事
罰
が
科
さ
れ
る
場
合
が
あ
る
こ

と
、
降
格
や
懲
戒
解
雇
な
ど
社
内
規
程
等

に
基
づ
く
処
分
が
あ
る
こ
と
な
ど
、
イ
ン

サ
イ
ダ
ー
取
引
を
行
う
こ
と
に
よ
っ
て
失

う
も
の
が
決
し
て
小
さ
く
な
い
こ
と
に
つ

い
て
、
わ
か
り
や
す
く
説
明
し
、
理
解
さ

せ
る
こ
と
が
有
効
で
あ
る
と
考
え
る
⑴
。

⑴　

日
本
取
引
所
自
主
規
制
法
人
で
は
、
上
場
会
社
お
よ
び

取
引
参
加
者
向
け
の
コ
ン
プ
ラ
イ
ア
ン
ス
支
援
を
推
進
す

る
こ
と
を
目
的
と
し
た
Ｃ
Ｏ
Ｍ
Ｌ
Ｅ
Ｃ（Com

pliance 
Learning Center

）を
設
立
し
て
お
り
、
自
社
に
よ
る
研

修
準
備
・
実
施
等
が
難
し
い
場
合
に
は
、
当
該
機
関
を
利

用
す
る
の
も
一
法
で
あ
る
。

⑹　
ま
と
め

自
社
の
役
職
員
が
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引

を
行
い
、
ま
た
は
こ
れ
ら
の
取
引
に
関
与

す
る
こ
と
と
な
っ
た
場
合
に
は
、
当
該
会

社
の
社
内
管
理
態
勢
等
に
つ
い
て
投
資
者

や
消
費
者
か
ら
厳
し
い
目
が
向
け
ら
れ
、

結
果
と
し
て
、
市
場
か
ら
の
信
頼
も
失
う

事
態
と
な
る
可
能
性
が
高
い
。
そ
の
よ
う

な
事
態
に
陥
ら
な
い
た
め
に
も
、
一
定
の

費
用
や
時
間
な
ど
の
各
種
コ
ス
ト
が
か
か

る
も
の
の
、
研
修
等
の
実
施
に
は
一
定
の

効
果
が
あ
る
と
考
え
ら
れ
る
。

上
場
会
社
に
お
い
て
は
、イ
ン
サ
イ
ダ
ー

取
引
か
ら
役
職
員
を
守
る
こ
と
が
、
結
果

と
し
て
自
社
を
守
る
こ
と
に
も
つ
な
が
る

と
の
意
識
を
持
っ
て
、
実
効
性
の
あ
る
社

内
規
程
の
整
備
、
役
職
員
へ
の
周
知
徹
底

を
図
り
な
が
ら
、
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
防

止
に
努
め
る
こ
と
が
重
要
で
あ
る
⑵
。

⑵　

証
券
監
視
委
の
公
表
す
る
勧
告
や
告
発
の
事
案
、
事
例

集
の
記
載
な
ど
の
活
用
も
考
え
ら
れ
る
の
で
、
ご
参
照
い

た
だ
き
た
い
。

実務解説
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勘
違
い
し
や
す
い
ポ
イ
ン
ト

⑴　
少
額
取
引
・
他
人
名
義
取
引
で

も
発
覚

証
券
監
視
委
は
、
取
引
規
模
や
利
得
額

等
の
大
小
を
問
わ
ず
、
勧
告
や
告
発
を
多

数
行
っ
て
い
る
。
ま
た
、
違
反
行
為
の
発

覚
を
妨
げ
る「
隠
蔽
目
的
」で
、
他
人
名
義

の
証
券
口
座（
借
名
口
座
）を
用
い
る
な
ど

の
不
公
正
取
引
事
案
に
つ
い
て
も
、
多
く

の
勧
告
や
告
発
を
行
っ
て
い
る
。

た
と
え
ば
、
勧
告
対
象
と
な
っ
た
違
反

行
為
者
に
は
、「
小
規
模
の
取
引
な
ら
当
局

に
目
を
つ
け
ら
れ
な
い
だ
ろ
う
」、「
他
人

名
義
で
取
引
す
れ
ば
当
局
に
発
覚
し
な
い

だ
ろ
う
」と
い
っ
た
認
識
が
み
ら
れ
た
が
、

証
券
監
視
委
に
お
け
る
実
態
は
次
の
と
お

り
で
あ
る
。

・
売
買
デ
ー
タ
や
関
係
情
報
を
詳
細
に
分

析
す
る
こ
と
に
よ
り
、問
題
の
あ
る
取
引

を
早
期
に
把
握
す
る
こ
と
が
可
能

・幅
広
く
取
引
を
監
視
し
て
お
り
、少
額
の

取
引
も
調
査
対
象

・
口
座
名
義
人
の
み
な
ら
ず
、家
族
や
友

人
、知
人
に
対
し
て
も
幅
広
い
調
査
を
実

施
し
て
お
り
、他
人
名
義
の
証
券
口
座
が

用
い
ら
れ
た
と
し
て
も
、真
の
取
引
者
を

容
易
に
把
握
す
る
こ
と
が
可
能

ま
た
、
証
券
監
視
委
は
、
違
反
行
為
を

見
逃
す
こ
と
の
な
い
よ
う
、
日
本
取
引
所

自
主
規
制
法
人
等
や
証
券
会
社
等
市
場
関

係
者
と
連
携
し
て
常
に
市
場
を
監
視
し
て

い
る
。

⑵　
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
情
報
自
体
を
伝

え
な
く
て
も
、
当
該
情
報
に
基
づ

く
取
引
推
奨
行
為
は
規
制
対
象

会
社
関
係
者
や
公
開
買
付
者
等
関
係
者

は
、
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
情
報
を
伝
達
し
な
く

と
も
、
利
益
を
得
さ
せ
る
目
的
ま
た
は
損

失
を
回
避
さ
せ
る
目
的
を
も
っ
て
取
引
を

推
奨
す
れ
ば
取
引
推
奨
規
制
違
反
と
な

り
、
推
奨
し
た
者
は
、
被
推
奨
者
か
ら
謝

礼
等
を
受
け
取
っ
て
い
な
く
と
も
、
勧
告

や
告
発
の
対
象
と
な
る
。

取
引
推
奨
行
為
の
背
景
に
は
、
た
と
え

ば
、
過
去
に
お
世
話
に
な
っ
た
方
へ
の
お

礼
・
恩
返
し
や
、
わ
が
子
か
わ
い
さ
等
か

ら
、「
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
情
報
を
伝
え
る
の
は

ま
ず
い
が
、
親
し
い
人
に
は
儲
け
て
喜
ん

で
も
ら
い
た
い
」と
い
っ
た
思
い
が
あ
る

の
か
も
し
れ
な
い
。
し
か
し
、
お
礼
や
恩

返
し
の
つ
も
り
で
、
よ
か
れ
と
思
っ
て
推

奨
し
た
と
し
て
も
、
取
引
を
行
っ
て
し

ま
っ
た
被
推
奨
者
は
、
証
券
監
視
委
の
調

査
の
対
象
に
な
り
、
自
宅
や
職
場
等
を
調

査
さ
れ
、
ま
た
、
時
間
等
を
奪
わ
れ
る
こ

と
に
な
り
、
結
果
と
し
て
、
恩
返
し
ど
こ

ろ
か
、
大
き
な
負
担
を
か
け
る
こ
と
に
な

る
。

⑶　
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
な
場
面
で
伝
え

る
・
伝
え
聞
い
た
こ
と
も
規
制
対

象親
族
や
知
人
等
と
の
会
話
で
、
勤
務
先

の
話
や
仕
事
の
内
容
の
話
を
す
る
こ
と
は

あ
る
か
と
思
わ
れ
る
が
、
何
気
な
く
話
し

た
こ
と
、
伝
え
聞
い
た
こ
と
で
も
、
そ
の

内
容
に
よ
っ
て
は
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制

や
情
報
伝
達
・
取
引
推
奨
規
制
の
対
象
と

（出所）　「令和６年度　金融商品取引法における課徴金事例集～不公正取引編～」

（図表３）　情報管理の重要性（プライベート編）

伝達等の場面
42場面 (※)

会食
（20件）
48％

自宅等
（8件）
19％

その他
（14件）
33％

親族への近況報告で
インサイダー情報を伝達

男女の親密な関係において
インサイダー情報を伝達

気の置けない飲み仲間との会食

接待を伴う飲食店

(※) 　令和元年度から令和6年度における勧告事案から集計（職務上の伝達を受けた場面を除く。なお、伝達等の場面の数で
あり、勧告件数とは一致しない。）
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森岡　園香（もりおか・そのか）
前証券取引等監視委員会事務局 総務課 市場監
視調整官
2011（平成23）年金融庁入庁。市場関係部署（金
融庁総務企画局（現・企画市場局）市場課、公認
会計士・監査審査会事務局総務試験課／金融庁
総合政策局IFIAR戦略企画本部IFIAR戦略企画
室）等を経て、2025（令和7）年4月から7月7日ま
で証券取引等監視委員会事務局総務課市場監視
調整官。

な
り
得
る
こ
と
に
注
意
が
必
要
で
あ
る
。

近
年
の
勧
告
事
案
で
み
ら
れ
た
、
イ
ン

サ
イ
ダ
ー
情
報
の
伝
達
や
取
引
推
奨
が
行

わ
れ
た
場
面
の
多
く
は
、
友
人
、
同
僚
、

取
引
先
等
と
の「
会
食
」の
場
と
な
っ
て
い

る
。
気
心
の
知
れ
た
人
と
の
会
食
の
場
に

お
い
て
は
、
普
段
は
話
さ
な
い
よ
う
な
こ

と
で
も
、
つ
い
気
が
緩
ん
で
し
ま
い
、
話

を
し
て
し
ま
う
の
か
も
し
れ
な
い
が
、
イ

ン
サ
イ
ダ
ー
情
報
を
伝
え
た
り
、
取
引
を

推
奨
し
た
り
す
る
こ
と
で
、
そ
の
結
果
と

し
て
、
自
身
の
み
な
ら
ず
、
友
人
、
同
僚
、

取
引
先
等
の
人
達
が
行
っ
た
取
引
が
証
券

監
視
委
の
調
査
の
対
象
と
な
る
こ
と
に
注

意
が
必
要
で
あ
る（
図
表
３
）。

 ⑷　
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
の
代
償
の

重
さ

イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
で
不
当
な
利
得
を

得
た
と
し
て
も
、
会
社
や
規
制
当
局
に
イ

ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
が
露
見
す
る
の
で
は
な

い
か
な
ど
の
不
安
や
、
違
法
な
行
為
を
し

た
こ
と
へ
の
後
悔
の
念
に
長
期
間
苛
ま
れ

る
こ
と
に
な
る
。

そ
し
て
、証
券
監
視
委
の
調
査
の
結
果
、

イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
が
認
定
さ
れ
た
場
合

に
は
、
そ
の
違
反
行
為
は
金
融
庁
へ
の
勧

告
に
伴
い
公
表
さ
れ
、
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取

引
で
得
た
利
得
は
課
徴
金
に
よ
り
剥
奪
さ

れ
る
こ
と
に
な
る
。
ま
た
、
重
大
・
悪
質

な
場
合
は
、
告
発
さ
れ
、
刑
事
罰
が
科
さ

れ
る
可
能
性
も
あ
る
。

こ
の
ほ
か
、
勤
務
先
で
は
社
内
規
程
に

基
づ
く
降
格
・
懲
戒
解
雇
等
の
処
分
、
懲

戒
解
雇
に
な
れ
ば
定
年
ま
で
勤
め
た
場
合

に
得
ら
れ
た
で
あ
ろ
う
退
職
金
消
失
な
ど

将
来
的
な
経
済
的
損
失
の
ほ
か
、
こ
れ
ら

の
事
象
が
重
な
り
家
族
へ
多
大
な
る
負
担

が
生
じ
る
こ
と
で
家
庭
が
崩
壊
す
る
こ
と

も
考
え
ら
れ
る（
図
表
４
）。

 お
わ
り
に

本
稿
が
、
重
要
事
実
等
の
発
生
源
と
な

る
上
場
会
社
等
に
お
け
る
イ
ン
サ
イ
ダ
ー

（出所）　「令和６年度　金融商品取引法における課徴金事例集～不公正取引編～」

（図表４）　インサイダー取引後に起こり得ること

(※1)　課徴金納付命令勧告対象者に係る平均利得額：2百万円（令和元～令和６年度、個人）
(※2)　事務･技術(総合職)/大学卒の定年モデル退職金：2,858万円《出典》厚生労働省（中央労働委員会）「令和５年賃金事情等

総合調査」

会社や規制当局に
バレるのでは？

大変なことを
してしまった

犯則調査

インサイダー取引

課徴金調査

逮捕・勾留

報道 社会的信用失墜

刑事罰（懲役・罰金）

課徴金 降格・懲戒解雇

著しい経済的損失

家庭崩壊

利得額 (※１) 退職金消失 (※2)

取
引
管
理
態
勢
の
一
層
の
充
実
や
、
市
場

利
用
者
に
よ
る
自
己
規
律
の
強
化
に
つ
な

が
れ
ば
幸
い
で
あ
る
。
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実務解説


