
(57)【要約】　　　（修正有）

【解決手段】第三者事業体（企業体または新たに設立さ

れた独立トラストのいずれか）を用いることによって新

たな強制転換証券（例えば、ＤＥＣＳ）をオファーする

。

【効果】従来のＤＥＣＳに比べ、第三者事業体を仲介に

用いることで、第１事業が、１）第２事業体の経営に関

する自身の基礎的な立場上から生じるトラストＤＥＣＳ

の販売日における、会計上の利益／損失を認識すること

、２）第１事業体のバランスシートに負債が生じるのを

回避すること、３）四半期ごとの損益計算書を通して損

益計算書に変動を生じさせる時価会計が行われることを

回避すること、が可能となる。

【選択図】図１
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【 特 許 請 求 の 範 囲 】
【 請 求 項 １ 】
　 ス ト ラ ク チ ャ ー ド 金 融 商 品 (structured financial product)を オ フ ァ ー す る 方 法 で あ っ
て 、
　 独 立 し た ト ラ ス ト を 設 立 し 、
　 当 該 ト ラ ス ト は 、 関 連 す る キ ャ ッ シ ュ 配 分 を 伴 う 強 制 転 換 証 券 (mandatorily convertib
le securities)を 発 行 し 、
　 当 該 ト ラ ス ト は 、 前 記 強 制 転 換 証 券 の 発 行 に よ り 第 １ の 収 益 を 受 け 取 り 、
　 当 該 ト ラ ス ト は 、 前 記 第 １ の 収 益 を 用 い て 普 通 株 の 持 ち 分 を 購 入 し 、
　 当 該 ト ラ ス ト は 、 購 入 済 み 株 に つ い て の コ ー ル ス プ レ ッ ド ポ ー ト フ ォ リ オ を 発 行 し 、
　 当 該 ト ラ ス ト は 、 コ ー ル ス プ レ ッ ド ポ ー ト フ ォ リ オ の 発 行 に よ り 第 ２ の 収 益 を 受 け 取 り
、 お よ び 、
　 当 該 ト ラ ス ト は 、 前 記 関 連 す る キ ャ ッ シ ュ 配 分 を 支 払 う の に 十 分 な 資 金 を 保 有 す る 、 ス
テ ッ プ を 備 え た こ と 、
　 を 特 徴 と す る も の 。
【 請 求 項 ２ 】
　 請 求 項 １ の 方 法 に お い て 、 前 記 ト ラ ス ト が 十 分 な 資 金 を 保 有 す る ス テ ッ プ は 、
　 当 該 ト ラ ス ト が 、 前 記 第 ２ の 収 益 を 用 い て 政 府 発 行 の 財 務 省 債 券 (governmental treasu
ry securities)を 購 入 す る こ と に よ り 十 分 な 資 金 を 保 有 す る ス テ ッ プ 、 を 含 む こ と 、
　 を 特 徴 と す る も の 。
【 請 求 項 ３ 】
　 請 求 項 １ の 方 法 に お い て 、 前 記 ト ラ ス ト が 十 分 な 資 金 を 保 有 す る ス テ ッ プ は 、
　 発 行 済 み の 前 記 強 制 転 換 証 券 の 保 有 者 に ア ピ ー ル す る 株 を 購 入 す る こ と に よ り 十 分 な 資
金 を 保 有 す る ス テ ッ プ 、 を 含 む こ と 、
　 を 特 徴 と す る も の 。
【 請 求 項 ４ 】
　 請 求 項 １ の 方 法 に お い て 、 前 記 ト ラ ス ト が 普 通 株 を 購 入 す る ス テ ッ プ は 、
　 前 記 ト ラ ス ト が 、 第 １ 事 業 体 か ら 第 ２ 事 業 体 の 普 通 株 の 持 ち 分 を 購 入 す る ス テ ッ プ 、 を
含 む こ と 、
　 を 特 徴 と す る も の 。
【 請 求 項 ５ 】
　 請 求 項 ４ の 方 法 に お い て 、 前 記 コ ー ル ス プ レ ッ ド ポ ー ト フ ォ リ オ は 、 第 １ 事 業 体 に 対 し
、 前 記 ト ラ ス ト に よ っ て 発 行 さ れ 、 前 記 第 ２ の 収 益 は 、 前 記 第 １ 事 業 体 か ら 、 前 記 ト ラ ス
ト に よ り 受 け 取 ら れ る こ と 、
　 を 特 徴 と す る も の 。
【 請 求 項 ６ 】
　 請 求 項 １ の 方 法 に お い て 、
　 前 記 ト ラ ス ト は 、 １ ９ ４ ０ 年 制 定 の 合 衆 国 投 資 会 社 法 下 で ク ロ ー ズ ド エ ン ド 型 投 資 会 社
と し て 登 録 可 能 で あ る こ と 、
　 を 特 徴 と す る も の 。
【 請 求 項 ７ 】
　 請 求 項 １ の 方 法 に お い て 、
　 前 記 ト ラ ス ト は 、 贈 与 者 信 託 （ Grantor trust） で あ る こ と 、
　 を 特 徴 と す る も の 。
【 請 求 項 ８ 】
　 請 求 項 １ の 方 法 に お い て 、 前 記 普 通 株 の 持 ち 分 は 、 発 行 済 み の 前 記 強 制 転 換 証 券 の 強 制
的 な 転 換 を カ バ ー す る た め 、 前 記 ト ラ ス ト に よ り 購 入 さ れ る こ と 、
　 を 特 徴 と す る も の 。
【 請 求 項 ９ 】
　 ス ト ラ ク チ ャ ー ド 金 融 商 品 を オ フ ァ ー す る 方 法 で あ っ て 、
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　 関 連 す る キ ャ ッ シ ュ 配 分 を 伴 う 強 制 転 換 証 券 を 発 行 し 、
　 前 記 強 制 転 換 証 券 の 発 行 に よ り 第 １ の 収 益 を 受 け 取 り 、
　 前 記 第 １ 収 益 を 用 い て 普 通 株 の 持 ち 分 を 購 入 し 、
　 前 記 購 入 済 み の 普 通 株 の 持 ち 分 の 一 部 を 空 売 り し 、 お よ び
　 前 記 発 行 済 み 強 制 転 換 証 券 の 保 有 者 に 対 し て 、 前 記 関 連 す る キ ャ ッ シ ュ 配 分 を 与 え 、 な
ら び に 、
　 前 記 発 行 済 み 強 制 転 換 証 券 の 満 期 に 、 前 記 保 有 者 に 対 し 、 所 定 数 の 普 通 株 の 持 ち 分 を 提
供 す る ス テ ッ プ 、 を 備 え た こ と 、
　 を 特 徴 と す る も の 。
【 請 求 項 １ ０ 】
　 請 求 項 ９ の 方 法 に お い て 、 前 記 普 通 株 の 持 ち 分 を 購 入 す る ス テ ッ プ は 、
　 第 １ 事 業 体 か ら 第 ２ 事 業 体 の 普 通 株 の 持 ち 分 を 購 入 す る ス テ ッ プ 、 を 含 む こ と 、
　 を 特 徴 と す る も の 。
【 請 求 項 １ １ 】
　 請 求 項 １ ０ の 方 法 に お い て 、 前 記 強 制 転 換 証 券 は 、 前 記 第 １ お よ び 第 ２ 事 業 体 と は 異 な
る 第 三 者 事 業 体 に よ っ て 発 行 さ れ る こ と 、
　 を 特 徴 と す る も の 。
【 請 求 項 １ ２ 】
　 請 求 項 ９ の 方 法 に お い て 、 前 記 普 通 株 の 持 ち 分 は 、 発 行 済 み の 前 記 強 制 転 換 証 券 の 強 制
的 な 転 換 を カ バ ー す る た め 購 入 さ れ る こ と 、
　 を 特 徴 と す る も の 。
【 請 求 項 １ ３ 】
　 請 求 項 ９ の 方 法 に お い て 、 前 記 キ ャ ッ シ ュ 配 分 を 提 供 す る ス テ ッ プ は 、
　 前 記 関 連 す る キ ャ ッ シ ュ 配 分 を 支 払 う た め 十 分 な 資 金 を 維 持 す る ス テ ッ プ 、 を 含 む こ と
、
　 を 特 徴 と す る も の 。
【 請 求 項 １ ４ 】
　 請 求 項 １ ３ の 方 法 に お い て 、 前 記 十 分 な 資 金 を 保 有 す る ス テ ッ プ は 、
　 政 府 発 行 の 財 務 省 債 券 を 購 入 す る ス テ ッ プ 、 を 含 む こ と 、
　 を 特 徴 と す る も の 。
【 請 求 項 １ ５ 】
　 請 求 項 １ ３ の 方 法 に お い て 、 前 記 十 分 な 資 金 を 保 有 す る ス テ ッ プ は 、
発 行 済 み の 前 記 強 制 転 換 証 券 の 保 有 者 に ア ピ ー ル す る 株 を 購 入 す る ス テ ッ プ 、 を 含 む こ と
、
　 を 特 徴 と す る も の 。
【 発 明 の 詳 細 な 説 明 】
【 技 術 分 野 】
【 ０ ０ ０ １ 】
　 本 発 明 は 、 ス ト ラ ク チ ャ ー ド 金 融 商 品 (structured financial product)に 関 す る 。 よ り
具 体 的 に は 、 本 発 明 は 、 普 通 株 転 換 債 (Debt Exchangeable for Common Stock)(DECSＳ Ｍ

） 等 の 、 強 制 転 換 証 券 を オ フ ァ ー す る 方 法 な ら び に シ ス テ ム に 関 す る 。
【 ０ ０ ０ ２ 】
【 特 許 文 献 １ 】 な し
【 ０ ０ ０ ３ 】
【 非 特 許 文 献 １ 】 な し
【 背 景 技 術 の 説 明 】
【 ０ ０ ０ ４ 】
　 本 分 野 で 知 ら れ て い る よ う に 、 ス ト ラ ク チ ャ ー ド 金 融 商 品 は 、 特 定 の 増 資 活 動 の た め 投
資 家 に 対 し て 発 行 し 、 売 却 す る た め 、 企 業 体 と し て の 投 資 機 関 に よ っ て デ ザ イ ン さ れ 、 創
ら れ た 金 融 商 品 で あ る 。 逆 に 、 投 資 家 は 、 特 定 の 投 資 目 的 に 対 処 す る た め 、 商 品 の ペ イ オ
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フ ・ パ タ ー ン （ す な わ ち 、 資 本 の 増 加 お よ び ／ 又 は 経 常 収 益 ） を 重 視 し て 、 ス ト ラ ク チ ャ
ー ド 金 融 商 品 を 購 入 す る 。 こ こ で 述 べ る よ う に 、 投 資 家 は 、 個 人 で も 、 個 人 の グ ル ー プ で
も 、 組 織 で も 、 あ る い は 、 事 業 体 で あ っ て も よ い 。
【 ０ ０ ０ ５ 】
　 今 日 存 在 す る ス ト ラ ク チ ャ ー ド 金 融 商 品 の 一 つ に 、 従 来 の Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ （ 普 通 株 転 換 債 ） が
あ る 。 本 分 野 に お い て 理 解 さ れ る よ う に 、 Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ は 、 通 常 、 将 来 の 特 定 の 時 期 に お い て
特 定 の 転 換 価 格 に 基 づ き 普 通 株 へ の 強 制 的 な 転 換 を 伴 う 、 キ ャ ッ シ ュ 配 当 （ す な わ ち 、 ク
ー ポ ン ） を 支 払 う 企 業 体 に よ っ て 発 行 さ れ た 有 価 証 券 で あ る こ と が 好 ま し い 。 か か る Ｄ Ｅ
Ｃ Ｓ の 転 換 は 、 以 下 の 特 徴 を 有 す る ：
　 １ ） 強 制 転 換 日 の 普 通 株 の 価 格 が 、 発 行 日 の 普 通 株 の 価 格 と 同 じ で あ る か 、 そ れ を 下 回
る 場 合 、 各 Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ は 、 Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 額 面 ／ 発 行 日 の 普 通 株 の 価 格 に 等 し い 、 固 定 数 の 普 通
株 へ と 転 換 さ れ ：
　 ２ ） 強 制 転 換 日 の 普 通 株 の 価 格 が 、 発 行 日 の 普 通 株 の 価 格 を 上 回 る が 、 変 換 価 額 を 下 回
る 場 合 、 各 Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ は 、 Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 額 面 ／ 強 制 転 換 日 の 普 通 株 の 価 格 に 等 し い 、 変 動 数 の
普 通 株 へ と 転 換 さ れ ： 　
　 あ る い は 、
　 ３ ） 強 制 転 換 日 の 普 通 株 の 価 格 が 、 変 換 価 額 と 同 じ で あ る か 、 そ れ を 下 回 る 場 合 、 各 Ｄ
Ｅ Ｃ Ｓ は 、 Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 額 面 ／ 変 換 価 額 に 等 し い 、 固 定 数 の 普 通 株 へ と 転 換 さ れ る 。
【 ０ ０ ０ ６ 】
　 企 業 体 は 、 Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ を 、 （ 株 が 値 上 が り し て い る 場 合 に 、 転 換 に 伴 っ て 少 な い 持 ち 分 を
投 資 家 に 届 け る こ と に よ り ） 自 身 の 普 通 株 の 潜 在 的 な 値 上 り を 保 持 す る と と も に 、 プ ラ イ
マ リ ー 自 己 資 本 を 増 加 さ せ る た め の 魅 力 的 な 手 段 （ 格 付 け 機 関 の 観 点 か ら ） と し て 見 て い
る 。
【 ０ ０ ０ ７ 】
　 他 の 企 業 体 に お い て 、 大 き な 株 式 保 有 比 率 を 有 す る 企 業 体 も 、 Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ を 、 当 該 企 業 体
の 普 通 株 の 潜 在 的 な 値 上 り を 保 持 す る と と も に 、 自 身 の 持 ち 合 い 株 を 現 在 の 市 場 価 格 を 下
回 ら な い 価 格 で 処 理 す る た め の 魅 力 的 な 手 段 と し て 見 て い る 。 例 え ば 、 Ｘ Ｙ Ｚ 会 社 に お い
て 、 大 き な 出 資 比 率 (equity position)を 有 す る Ａ Ｂ Ｃ 会 社 は 、 そ の 一 部 を 、 Ｘ Ｙ Ｚ 社 の
特 定 数 の 普 通 株 に 強 制 転 換 可 能 な Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ を 発 行 す る こ と に よ り 貨 幣 化 (monetize)す る こ
と が で き る 。 か か る Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ は 、 Ａ Ｂ Ｃ が 、 将 来 の Ｘ Ｙ Ｚ 社 の 株 価 の 潜 在 的 な 値 上 が り を
獲 得 す る こ と を 可 能 と す る と と も に 、 Ａ Ｂ Ｃ 社 に よ り 、 自 身 が 所 有 す る Ｘ Ｙ Ｚ 株 が 現 在 の
価 格 を 下 回 ら な い 価 格 で 、 将 来 、 効 率 的 に 売 却 さ れ る こ と と 確 実 に す る 。 Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ は 、 普
通 株 の 投 資 家 と は 異 な る 投 資 家 に ア ピ ー ル し 、 こ れ に よ り 、 普 通 株 の み の オ フ ァ ー に 比 べ
、 全 体 取 り 引 き に お け る 普 通 株 の 影 響 が 低 減 さ れ る の で 、 多 く の 企 業 体 が 、 全 面 的 な 株 式
譲 渡 の 一 部 な ら び に Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 一 部 で あ る 、 総 合 的 な 譲 渡 戦 略 の 一 部 と し て Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ を 用
い て い る 。
【 発 明 の 概 要 】
【 ０ ０ ０ ８ 】
　 従 来 の Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ 構 造 は 、 株 式 持 ち 合 い 株 の 処 理 に 用 い ら れ た 場 合 に 多 く の 不 利 益 を 生 じ
さ せ る 。 第 １ に 、 Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 発 行 者 、 上 記 の 例 で は Ａ Ｂ Ｃ 社 は 、 強 制 転 換 日 ま で に 発 行 済
み の Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ に つ い て ク ー ポ ン の 支 払 い を し な け れ ば な ら な い 。 第 ２ に 、 Ａ Ｂ Ｃ 社 は 、 将
来 の 特 定 の 時 期 ま で Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 強 制 転 換 に 見 合 う 数 の Ｘ Ｙ Ｚ の 株 を 届 け る こ と が な い の で
、 Ｘ Ｙ Ｚ 社 の 経 営 に 関 す る 自 身 の 基 礎 的 な 立 場 上 か ら 生 じ る 会 計 上 の 利 益 ／ 損 失 を す ぐ に
認 識 す る こ と が で き な い 。 第 ３ に 、 標 準 的 な Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ 構 造 は 、 強 制 転 換 日 ま で Ａ Ｂ Ｃ 社 の
バ ラ ン ス シ ー ト に 負 債 を 生 じ さ せ て し ま う 。 第 ４ に 、 一 部 の 発 行 者 に つ い て 、 標 準 的 な Ｄ
Ｅ Ｃ Ｓ は 、 四 半 期 ご と の 損 益 計 算 書 を 通 し て 損 益 計 算 書 に 変 動 を 生 じ さ せ る 、 時 価 会 計 を
行 わ な け れ ば な ら な い 。 第 ５ に 、 Ａ Ｂ Ｃ 社 が Ｘ Ｙ Ｚ 社 株 の 全 部 の 売 却 を 希 望 す る 場 合 で あ
っ て も 、 商 況 に よ っ て は 、 か か る 売 却 を 達 成 す る の は 困 難 な 場 合 が あ っ た り 、 か か る 売 却
が Ｘ Ｙ Ｚ 社 株 価 に 大 き な 影 響 を 及 ぼ す 場 合 が あ る 。 す な わ ち 、 株 式 に リ ン ク す る 市 場 に お
け る ポ ジ シ ョ ン の 一 部 を 処 理 す る こ と に よ り 、 ポ ジ シ ョ ン 全 体 を 完 全 に 売 却 す る よ り も 大
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き な 収 益 を Ａ Ｂ Ｃ 社 に も た ら す こ と も あ る 。
【 ０ ０ ０ ９ 】
　 し た が っ て 、 本 発 明 の 好 ま し い 実 施 形 態 は 、 第 １ 事 業 体 が 、 １ ） 第 ２ 事 業 体 の 経 営 に 関
す る 自 身 の 基 礎 的 な 立 場 上 か ら 生 じ る ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 販 売 日 に お け る 、 会 計 上 の 利 益
／ 損 失 を 認 識 す る 、 ２ ） Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 満 期 ま で の 、 持 ち 合 い 関 係 に あ る 事 業 体 の 株 の 値 上 が
り 益 を 受 け 取 る 、 な ら び に 、 ３ ） バ ラ ン ス シ ー ト に 負 債 が 生 じ る の を 回 避 す る 、 こ と を 可
能 に す る よ う 、 第 ２ 事 業 体 に お け る 第 １ 事 業 体 の 株 式 持 ち 分 に 関 連 す る 強 制 転 換 証 券 を 含
む 、 新 た な Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ 構 造 を 発 行 す る 独 立 し た ト ラ ス ト を 設 立 す る シ ス テ ム お よ び 方 法 を 提
供 す る こ と に よ り 、 従 来 の Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ を 改 良 し よ う と す る も の で あ る 。
【 ０ ０ １ ０ 】
　 本 発 明 の 好 ま し い 実 施 形 態 は 、 第 三 者 事 業 体 が 仲 介 に 入 っ て 、 １ ） Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ を 発 行 し て
、 一 般 投 資 家 に 販 売 し 、 ２ ） Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 強 制 転 換 条 件 を 満 た す た め 、 第 １ 事 業 体 （ Ａ Ｂ Ｃ
社 ） か ら 第 ２ 事 業 体 （ Ｘ Ｙ Ｚ 社 ） の 普 通 株 の 持 ち 分 、 あ る い は 、 か か る 持 ち 分 を 将 来 受 け
取 る 権 利 、 を 入 手 し 、 ３ ） Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 投 資 家 に 対 す る 義 務 を 満 足 さ せ た 後 に 得 ら れ る 残 余
価 値 に 関 す る 権 利 を 販 売 又 は 保 持 し 、 な ら び に 、 ４ ） か か る 販 売 又 は 残 余 価 値 に よ る 収 益
を 、 Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ ク ー ポ ン の 一 部 資 金 供 給 に 用 い る 、 SynDECSＴ Ｍ と 呼 ば れ る 、 新 た な Ｄ Ｅ Ｃ
Ｓ を オ フ ァ ー す る シ ス テ ム お よ び 方 法 も 提 供 す る 。 従 来 の Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ に 比 べ 、 第 三 者 事 業 体
を 仲 介 に 用 い る こ と で 、 第 １ 事 業 が 、 １ ） 第 ２ 事 業 体 の 経 営 に 関 す る 自 身 の 基 礎 的 な 立 場
上 か ら 生 じ る ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 販 売 日 に お け る 、 会 計 上 の 利 益 ／ 損 失 を 認 識 す る こ と 、
２ ） 第 １ 事 業 体 の バ ラ ン ス シ ー ト に 負 債 が 生 じ る の を 回 避 す る こ と 、 ３ ） 四 半 期 ご と の 損
益 計 算 書 を 通 し て 損 益 計 算 書 に 変 動 を 生 じ さ せ る 時 価 会 計 が 行 わ れ る こ と を 回 避 す る こ と
、 が 可 能 と な る 。
【 発 明 の 詳 細 な 説 明 】
【 ０ ０ １ １ 】
　 こ こ で 、 本 発 明 の 好 ま し い 実 施 形 態 の 詳 細 に つ い て 説 明 す る 。 そ の 例 は 添 付 の 図 面 に よ
り 図 示 さ れ て お り 、 設 立 さ れ た 独 立 の ト ラ ス ト を 介 し て 、 売 却 を 行 っ た 持 ち 分 の 元 の 株 主
よ っ て 保 有 さ れ 、 あ る い は 、 仲 介 す る 第 三 者 事 業 体 に よ っ て 保 有 さ れ た 、 関 連 す る コ ー ル
ス プ レ ッ ド を 伴 う 新 た な Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の た め の 方 法 な ら び に シ ス テ ム 、 を 示 し て い る 。
【 ０ ０ １ ２ 】
　 以 下 で は 、 理 解 を 容 易 に す る た め 、 ま ず 、 図 １ ～ 図 ４ を 用 い て 、 新 た な Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の た め
の 方 法 に つ い て 説 明 し 、 そ の 後 、 図 ５ ～ 図 ８ を 用 い て 、 こ れ を コ ン ピ ュ ー タ シ ス テ ム に よ
っ て 実 現 し た 場 合 の 例 を 説 明 す る 。
【 ０ ０ １ ３ 】
　 図 １ は 、 本 発 明 に 基 づ き 、 創 設 さ れ た 独 立 の ト ラ ス ト を 用 い た 新 た な Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 集 約 さ
れ た （ almagamated)の 構 造 図 の 例 を 示 す 。 こ こ で 、 第 １ 事 業 体 １ ３ ０ は 、 第 ２ 事 業 体 に お
い て 一 定 の 出 資 比 率 を 有 す る （ す な わ ち 、 一 定 割 合 の 普 通 株 を 保 有 す る ） 第 １ 事 業 体 １ ３
０ は 、 第 ２ 事 業 体 の 経 営 に 関 す る 自 身 の 基 礎 的 な 立 場 上 か ら 生 じ る ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 販
売 日 に お け る 、 会 計 上 の 利 益 ／ 損 失 を 認 識 し 、 法 的 お よ び 会 計 上 の 目 的 か ら 株 式 の 持 ち 分
を 処 理 す る と と も に 、 株 式 に リ ン ク す る 好 調 な 転 換 債 券 市 場 (strong equity-linked conv
ertible market)に ア ク セ ス す る こ と を 許 容 す る た め 、 新 た な Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 特 典 を 生 か す こ
と が で き る 。 前 述 の 例 に 従 う と 、 第 １ 事 業 体 は 、 Ｘ Ｙ Ｚ 社 で あ る 第 ２ 事 業 体 と の 持 ち 合 い
株 を 有 す る Ａ Ｂ Ｃ 社 、 と す る こ と が で き る 。 第 １ 事 業 体 １ ３ ０ は 、 第 ２ 事 業 体 の 株 主 で あ
る 、 個 人 、 組 織 、 あ る い は 、 グ ル ー プ の い ず れ で も よ い こ と に 注 意 す べ き で あ る 。
【 ０ ０ １ ４ 】
　 こ こ で 、 図 １ の 要 素 の 詳 細 を 提 供 す る 図 ２ Ａ か ら 図 ２ Ｈ を 参 照 し つ つ 、 同 じ 要 素 が 同 じ
符 号 で 示 さ れ て い る 、 図 １ に つ い て 説 明 す る 。 ま ず 、 本 発 明 の 新 た な Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 発 行 前 、
図 ２ Ａ に 示 す よ う に 、 第 １ 事 業 体 １ ３ ０ 、 上 述 の 第 ２ 事 業 体 、 な ら び に 一 般 投 資 家 １ １ ０
と は 別 に ト ラ ス ト １ ２ ０ が 設 立 さ れ る 。 前 記 ト ラ ス ト は 、 第 １ 事 業 体 １ ３ ０ 、 第 １ 事 業 体
１ ３ ０ に 対 す る 投 資 機 関 ５ ０ 、 あ る い は 、 他 の い ず れ の 者 に よ っ て 設 立 さ れ て も よ い 。 本
発 明 の あ る 実 施 形 態 に お い て 、 前 記 ト ラ ス ト は 、 １ ９ ４ ０ 年 制 定 の 合 衆 国 投 資 会 社 法 下 で
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非 分 散 型 ク ロ ー ズ ド エ ン ド 管 理 型 投 資 会 社 (non-diversified closed-end management inv
est company)と し て 登 録 可 能 な い ず れ の ビ ジ ネ ス ト ラ ス ト で あ っ て も よ い 。 さ ら に 、 か か
る ト ラ ス ト は 、 米 国 連 邦 所 得 税 の 贈 与 者 信 託 （ grantor trust） と し て 創 設 し て も よ い 。
図 ２ Ｂ に お い て 、 ト ラ ス ト １ ２ ０ は 、 次 に 、 新 た な Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ を 発 行 し 、 発 行 日 に 一 般 投 資
家 １ １ ０ に 対 し て 販 売 す る 。 図 １ お よ び 図 ２ の 例 は 、 投 資 家 が 、 発 行 済 み の ト ラ ス ト Ｄ Ｅ
Ｃ Ｓ に 対 し て ２ ５ ０ ミ リ オ ン ド ル を 支 払 っ て い る こ と を 示 し て い る 。 ト ラ ス ト １ ２ ０ は 、
発 行 済 み の ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ そ れ ぞ れ に つ い て 現 在 の レ ー ト の リ タ ー ン を 支 払 う 。 前 述 し
た 従 来 の Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ 支 払 い フ ォ ー ミ ュ ラ に よ る と 、 ト ラ ス ト １ ２ ０ は 、 ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の
満 期 に 、 第 １ 事 業 者 が 所 有 す る 第 ２ 事 業 体 の 普 通 株 の 一 定 割 合 を （ 強 制 転 換 の た め ） 、 ト
ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ 所 有 者 で あ る 投 資 家 １ １ ０ に 届 け る 。
【 ０ ０ １ ５ 】
　 図 ２ Ｃ に お い て は 、 発 行 日 に お い て 、 ト ラ ス ト １ ２ ０ は 、 前 述 の 強 制 転 換 条 件 を 満 た す
た め 、 第 １ 事 業 体 か ら 第 ２ 事 業 体 の 普 通 株 を 取 得 す る よ う 、 ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 売 却 か ら
の ２ ５ ０ ミ リ オ ン ド ル の 収 益 を 用 い る 。 こ れ に よ り 、 第 １ 事 業 体 １ ２ ０ は 、 第 ２ 事 業 体 の
経 営 に 関 す る 自 身 の 基 礎 的 な 立 場 上 か ら 生 じ る ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 販 売 日 に お け る 、 会 計
上 の 利 益 ／ 損 失 を 認 識 す る こ と が 可 能 に な る 。 ２ ５ ０ ミ リ オ ン ド ル の 収 益 の 一 部 は 、 譲 渡
コ ス ト 、 通 常 、 Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 設 立 （ す な わ ち 、 例 え ば 、 図 ２ Ｃ は 、 ２ ４ ０ ミ リ オ ン ド ル の 価
値 を 有 す る 株 式 が ト ラ ス ト に よ り 購 入 さ れ た こ と を 示 す ） に 用 い ら れ る こ と 、 に 注 意 す べ
き で あ る 。
【 ０ ０ １ ６ 】
　 図 ２ Ｄ に お い て は 、 発 行 日 に ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ 発 行 す る こ と に 加 え 、 ト ラ ス ト １ ２ ０ は
、 第 １ 事 業 体 １ ３ ０ に 対 し 、 満 期 日 に 、 ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 所 有 者 と し て の 投 資 家 １ １ ０
に 届 け る 必 要 の な い 一 定 割 合 の 第 ２ 事 業 体 の 普 通 株 を 第 １ 事 業 体 １ ３ ０ が ト ラ ス ト １ ２ ０
か ら 受 け る と こ と を 可 能 に す る 、 コ ー ル ス プ レ ッ ド を 売 却 す る 。 こ れ は 、 第 ２ 事 業 体 の 普
通 株 が ト ラ ス ト １ ２ ０ の 期 限 内 に 値 上 が り し た 場 合 に 、 実 行 さ れ る 。 図 １ お よ び 図 ２ の 例
は 、 第 １ 事 業 体 １ ３ ０ が コ ー ル ス プ レ ッ ド に ５ ０ ミ リ オ ン ド ル を 支 払 っ た こ と 、 を 示 し て
い る 。 例 え ば 、 第 １ 事 業 体 １ ３ ０ が 購 入 し た コ ー ル ス プ レ ッ ド は 、 第 １ 事 業 体 １ ３ ０ が 、
初 期 の 値 上 が り （ 例 え ば 、 第 ２ 事 業 者 の 普 通 株 の ２ ０ ％ の 上 昇 ） お よ び ／ ま た は 、 そ れ 以
降 の そ の ほ か の 値 上 利 益 (residual upside interest)を 保 持 す る こ と 、 を 可 能 に す る 。 し
た が っ て 、 第 １ 事 業 体 １ ３ ０ は 、 仮 に 、 か か る 株 の 株 主 で な く な っ た 後 で も Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 満
期 ま で 、 第 ２ 事 業 体 の 普 通 株 に 対 す る 自 己 の 投 資 に つ い て の い ず れ の 値 上 が り 益 を 保 持 す
る こ と が 可 能 と な る 。
【 ０ ０ １ ７ 】
　 図 ２ Ｅ に お い て 、 次 に 、 ト ラ ス ト １ ２ ０ は 、 コ ー ル ス プ レ ッ ド の 売 却 か ら の 収 益 の 一 部
を 、 米 国 債 権 市 場 １ ４ ０ か ら の 米 国 財 務 省 ス ト リ ッ プ 債 (U.S. Treasurey strips)の 購 入
に 用 い る 。 図 ２ Ｆ に お い て 、 ト ラ ス ト １ ２ ０ は 、 四 半 期 ご と に 満 期 を む か え る 米 国 財 務 省
ス ト リ ッ プ 債 か ら の 収 益 を 、 そ の 四 半 期 の Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ 所 有 者 で あ る 投 資 家 １ １ ０ へ の ク ー ポ
ン の 支 払 い に 用 い る 。 投 資 家 １ １ ０ に ア ピ ー ル で き 、 当 該 投 資 家 に 対 す る ク ー ポ ン の 支 払
い を 満 足 さ せ る も の で あ れ ば 、 ど の よ う な 種 類 の 株 式 を 購 入 し て も 良 い こ と 、 に 注 意 す べ
き で あ る 。 図 ２ Ｇ に お い て は 、 ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 満 期 に 、 ト ラ ス ト １ ２ ０ は 、 前 述 の 強
制 転 換 条 件 に 基 づ き 、 投 資 家 １ １ ０ に 対 し て 、 第 ２ 事 業 体 の 普 通 株 の 最 終 的 な ク ー ポ ン 支
払 い を 済 ま せ る 。 図 ２ Ｈ に お い て も 、 ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 満 期 に 、 第 １ 事 業 体 １ ３ ０ は 、
ト ラ ス ト １ ２ ０ が 保 持 し て い る 第 ２ 事 業 体 の 普 通 株 の 残 存 持 ち 分 に 対 す る 、 自 身 が 以 前 購
入 し て い た コ ー ル ス プ レ ッ ド を 実 行 す る こ と が で き る 。 し た が っ て 、 既 に 述 べ た よ う に 、
第 １ 事 業 体 は 、 ト ラ ス ト １ ２ ０ の 期 限 内 に お け る 第 ２ 事 業 体 の 普 通 株 の 値 上 が り を 享 受 す
る こ と が で き 、 ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ は 、 第 １ 事 業 体 １ ３ ０ が 、 株 式 に リ ン ク す る 転 換 債 券 市
場 に ア ク セ ス す る こ と を 許 容 す る 。 コ ー ル ス プ レ ッ ド は 、 次 に 述 べ る よ う に 、 ト ラ ス ト １
２ ０ の 期 限 内 に お け る 第 ２ 事 業 体 の 普 通 株 の 値 上 が り を 享 受 す る た め 、 投 資 機 関 ５ ０ 、 あ
る い は 、 第 １ 事 業 体 １ ３ ０ 以 外 の 何 れ の 者 に よ っ て 購 入 ま た は 保 持 さ れ て も よ い 。
【 ０ ０ １ ８ 】
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　 図 ３ は 、 独 立 し た ト ラ ス ト の 代 わ り に 、 仲 介 の 第 三 者 と し て 別 の ビ ジ ネ ス 事 業 体 ３ ２ ０
を 用 い た 、 本 発 明 の 一 実 施 形 態 に か か る 新 た な Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 集 約 さ れ た 構 造 図 の 例 を 示 す 。
こ こ で 、 第 ２ 事 業 体 （ 図 示 せ ず ） に お い て 一 定 の 出 資 比 率 を 有 す る 第 １ 事 業 者 ３ ３ ０ （ す
な わ ち 、 一 定 割 合 の 普 通 株 を 保 有 す る ） は 、 第 ２ 事 業 体 の 経 営 に 関 す る 基 礎 的 な 立 場 上 か
ら 生 じ る ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 販 売 日 に お け る 会 計 上 の 利 益 ／ 損 失 を 認 識 す る と と も に 、 法
的 お よ び 会 計 上 の 目 的 か ら 株 式 の 持 ち 分 を 処 理 す る た め 、 新 た な Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 特 典 を 生 か す
こ と が で き る 。 本 実 施 形 態 に お い て は 、 債 券 市 場 が 、 第 ２ 事 業 体 の 株 に つ い て の 第 １ 事 業
体 の 持 ち 分 を 全 て 購 入 す る こ と に 伴 う 危 険 を 分 担 し 、 第 三 者 ビ ジ ネ ス 事 業 体 ３ ２ ０ が 、 第
２ 事 業 体 の 普 通 株 の 値 上 が り の 一 部 を 享 受 す る 立 場 に あ る 。 前 述 の よ う に 、 第 １ 事 業 体 は
、 第 ２ 事 業 体 で あ る Ｘ Ｙ Ｚ 社 と 株 式 を 持 ち 合 う Ａ Ｂ Ｃ 社 で あ っ て も よ い 。 繰 り 返 す が 、 第
１ 事 業 体 １ ３ ０ は 、 第 ２ 事 業 体 の 株 主 で あ る 、 個 人 、 組 織 、 あ る い は 、 グ ル ー プ の い ず れ
で も よ い こ と に 注 意 す べ き で あ る 。
【 ０ ０ １ ９ 】
　 こ こ で 、 図 １ の 要 素 の 詳 細 を 提 供 す る 図 ４ Ａ か ら 図 ４ Ｅ を 参 照 し つ つ 、 同 じ 要 素 が 同 じ
符 号 で 示 さ れ て い る 、 図 ３ に つ い て 説 明 す る 。 ま ず 、 図 ４ Ａ に 示 す よ う に 、 第 三 者 ビ ジ ネ
ス 事 業 体 ３ ２ ０ は 、 新 た な Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ を 発 行 し 、 発 行 日 に 一 般 投 資 家 ３ １ ０ に 対 し て 販 売 す
る 。 図 ３ お よ び 図 ４ の 例 は 、 投 資 家 が 、 発 行 済 み の ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ に 対 し て ２ ５ ０ ミ リ
オ ン ド ル を 支 払 っ て い る こ と を 示 し て い る 。 第 三 者 ビ ジ ネ ス 事 業 体 ３ ２ ０ は 、 発 行 済 み の
ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ そ れ ぞ れ に つ い て 現 在 の レ ー ト の リ タ ー ン を 支 払 う 。 前 述 し た 従 来 の Ｄ
Ｅ Ｃ Ｓ 支 払 い フ ォ ー ミ ュ ラ に よ る と 、 第 三 者 ビ ジ ネ ス 事 業 体 ３ ２ ０ は 、 ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ
の 満 期 に 、 第 １ 事 業 者 が 所 有 す る 第 ２ 事 業 体 の 普 通 株 の 一 定 割 合 を （ 強 制 転 換 の た め ） 、
ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ 所 有 者 で あ る 、 投 資 家 ３ １ ０ に 届 け る 。
【 ０ ０ ２ ０ 】
　 図 ４ Ｂ に お い て は 、 発 行 日 に お い て 、 第 三 者 ビ ジ ネ ス 事 業 体 ３ ２ ０ は 、 前 述 の 強 制 転 換
条 件 を 満 た す た め 、 第 １ 事 業 体 か ら 第 ２ 事 業 体 の 普 通 株 を 取 得 す る よ う 、 ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ
Ｓ の 売 却 か ら の ２ ５ ０ ミ リ オ ン ド ル の 収 益 を 用 い る 。 こ れ に よ り 、 第 三 者 ビ ジ ネ ス 事 業 体
３ ２ ０ は 、 第 ２ 事 業 体 の 経 営 に 関 す る 自 身 の 基 礎 的 な 立 場 上 か ら 生 じ る ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ
の 販 売 日 に お け る 、 会 計 上 の 利 益 ／ 損 失 を 認 識 す る こ と が 可 能 に な る 。 前 述 の よ う に 、 ２
５ ０ ミ リ オ ン ド ル の 収 益 の 一 部 は 、 譲 渡 コ ス ト 、 通 常 、 Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 設 立 （ す な わ ち 、 例 え
ば 、 図 ２ Ｃ は 、 ２ ４ ０ ミ リ オ ン ド ル の 価 値 を 有 す る 株 式 が 第 三 者 ビ ジ ネ ス 事 業 体 ３ ２ ０ に
よ り 購 入 さ れ た こ と を 示 す ） に 用 い ら れ る 。
【 ０ ０ ２ １ 】
　 図 ４ Ｃ に お い て は 、 独 立 し た ト ラ ス ト を 含 む 前 記 実 施 形 態 で 述 べ た よ う に 、 第 １ 事 業 体
に コ ー ル ス プ レ ッ ド を 売 却 す る 代 わ り に 、 第 三 者 ビ ジ ネ ス 事 業 体 ３ ２ ０ が 、 第 １ 事 業 体 ３
３ ０ か ら 株 を 購 入 し 、 か か る 株 の 変 動 配 当 を 伴 う Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ を 投 資 家 ３ １ ０ に 対 し て 売 却 す
る こ と に よ り 、 コ ー ル ス プ レ ッ ド を 効 率 的 に 保 有 す る 。 第 三 者 ビ ジ ネ ス 事 業 体 ３ ２ ０ が 、
第 １ 事 業 体 ３ ３ ０ か ら 第 ２ 事 業 体 の 普 通 株 の 全 部 を 購 入 す る の で 、 第 三 者 ビ ジ ネ ス 事 業 体
３ ２ ０ は 、 か か る 購 入 に 伴 う 市 価 変 動 の 危 険 性 も 背 負 込 む 。 第 三 者 ビ ジ ネ ス 事 業 体 ３ ２ ０
は 、 取 得 し た 普 通 株 の 持 ち 分 の 一 部 を 、 普 通 株 の 投 資 家 ３ ４ ０ に 対 し て 空 売 り (short sel
ling)す る こ と に よ っ て 、 か か る リ ス ク の 一 部 を ヘ ッ ジ す る こ と が で き る 。 第 三 者 ビ ジ ネ
ス 事 業 体 ３ ２ ０ は 、 取 得 し た 普 通 株 の 持 ち 分 を 保 有 す る こ と に よ り 、 か か る 株 に 対 す る 自
身 の 投 資 に つ い て の 値 上 が り を 管 理 す る こ と が で き る 。
【 ０ ０ ２ ２ 】
　 図 ４ Ｄ に お い て 、 第 三 者 ビ ジ ネ ス 事 業 体 ３ ２ ０ は 、 投 資 家 ３ １ ０ に 対 し て Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ を 発
行 す る の で 、 か か る 投 資 家 に 対 し ク ー ポ ン の 支 払 い を 行 う 責 を 負 う 。 図 ４ Ｅ に お い て 、 第
三 者 ビ ジ ネ ス 事 業 体 ３ ２ ０ は 、 ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 満 期 に 、 前 述 の 強 制 転 換 条 件 に 基 づ き
、 投 資 家 ３ １ ０ に 対 し て 、 第 ２ 事 業 体 の 普 通 株 の 最 後 の ク ー ポ ン 支 払 い を 済 ま せ る と と も
に 、 取 得 し た 普 通 株 の 一 定 割 合 を 届 け る 。
【 ０ ０ ２ ３ 】
　 図 ５ は 、 図 １ に 示 す 実 施 形 態 を 、 コ ン ピ ュ ー タ を 用 い て 実 現 し た 場 合 の シ ス テ ム 構 造 例
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を 示 す も の で あ る 。 投 資 家 コ ン ピ ュ ー タ １ １ は 、 投 資 家 １ １ ０ に よ っ て 操 作 さ れ る 。 ト ラ
ス ト コ ン ピ ュ ー タ １ ２ は 、 ト ラ ス ト １ ２ ０ に よ っ て 操 作 さ れ る 。 第 １ 事 業 体 コ ン ピ ュ ー タ
１ ３ は 、 第 １ 事 業 体 １ ３ ０ に よ っ て 操 作 さ れ る 。 債 券 市 場 コ ン ピ ュ ー タ １ ４ は 、 債 券 市 場
に お け る 債 券 販 売 者 に よ っ て 操 作 さ れ る 。
【 ０ ０ ２ ４ 】
　 投 資 家 コ ン ピ ュ ー タ １ １ と ト ラ ス ト コ ン ピ ュ ー タ １ ２ は 、 イ ン タ ー ネ ッ ト な ど の 通 信 回
線 を 介 し て 通 信 可 能 で あ る 。 ま た 、 ト ラ ス ト コ ン ピ ュ ー タ １ ２ と 第 １ 事 業 体 コ ン ピ ュ ー タ
１ ３ は 、 イ ン タ ー ネ ッ ト な ど の 通 信 回 線 を 介 し て 通 信 可 能 で あ る 。 ま た 、 ト ラ ス ト コ ン ピ
ュ ー タ １ ２ と 債 券 市 場 コ ン ピ ュ ー タ １ ４ は 、 イ ン タ ー ネ ッ ト な ど の 通 信 回 線 を 介 し て 通 信
可 能 で あ る 。
【 ０ ０ ２ ５ 】
　 図 に お い て は 、 各 コ ン ピ ュ ー タ 間 に お い て 直 接 的 に デ ー タ の や り と り が な さ れ て い る が
、 サ ー バ （ ウ エ ブ サ イ ト を 含 む ） な ど を 介 し て 、 デ ー タ が や り と り さ れ て も 良 い 。 ま た 、
投 資 家 コ ン ピ ュ ー タ １ １ 、 ト ラ ス ト コ ン ピ ュ ー タ １ ２ 、 第 １ 事 業 体 コ ン ピ ュ ー タ １ ３ 、 債
券 市 場 コ ン ピ ュ ー タ １ ４ は 、 イ ン タ ー ネ ッ ト な ど に 接 続 さ れ た 端 末 コ ン ピ ュ ー タ で あ っ て
も よ く 、 ウ エ ブ サ ー バ で あ っ て も よ い 。
【 ０ ０ ２ ６ 】
　 こ こ で 、 第 １ 事 業 体 １ ３ ０ は 、 第 ２ 事 業 体 に お い て 一 定 の 出 資 比 率 を 有 す る （ す な わ ち
、 一 定 割 合 の 普 通 株 を 保 有 す る ） 第 １ 事 業 体 １ ３ ０ は 、 第 ２ 事 業 体 の 経 営 に 関 す る 自 身 の
基 礎 的 な 立 場 上 か ら 生 じ る ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 販 売 日 に お け る 、 会 計 上 の 利 益 ／ 損 失 を 認
識 し 、 法 的 お よ び 会 計 上 の 目 的 か ら 株 式 の 持 ち 分 を 処 理 す る と と も に 、 株 式 に リ ン ク す る
好 調 な 転 換 債 券 市 場 (strong equity-linked convertible market)に ア ク セ ス す る こ と を
許 容 す る た め 、 新 た な Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 特 典 を 生 か す こ と が で き る 。 前 述 の 例 に 従 う と 、 第 １ 事
業 体 は 、 Ｘ Ｙ Ｚ 社 で あ る 第 ２ 事 業 体 と の 持 ち 合 い 株 を 有 す る Ａ Ｂ Ｃ 社 、 と す る こ と が で き
る 。 第 １ 事 業 体 １ ３ ０ は 、 第 ２ 事 業 体 の 株 主 で あ る 、 個 人 、 組 織 、 あ る い は 、 グ ル ー プ の
い ず れ で も よ い こ と に 注 意 す べ き で あ る 。
【 ０ ０ ２ ７ 】
　 こ こ で 、 図 ５ の 要 素 の 詳 細 を 提 供 す る 図 ６ Ａ か ら 図 ６ Ｈ を 参 照 し つ つ 、 同 じ 要 素 が 同 じ
符 号 で 示 さ れ て い る 、 図 ５ に つ い て 説 明 す る 。 ま ず 、 本 発 明 の 新 た な Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 発 行 前 、
図 ６ Ａ に 示 す よ う に 、 第 １ 事 業 体 １ ３ ０ 、 上 述 の 第 ２ 事 業 体 、 な ら び に 一 般 投 資 家 １ １ ０
と は 別 に ト ラ ス ト １ ２ ０ が 設 立 さ れ る 。 前 記 ト ラ ス ト は 、 第 １ 事 業 体 １ ３ ０ 、 第 １ 事 業 体
１ ３ ０ に 対 す る 投 資 機 関 ５ ０ 、 あ る い は 、 他 の い ず れ の 者 に よ っ て 設 立 さ れ て も よ い 。 本
発 明 の あ る 実 施 形 態 に お い て 、 前 記 ト ラ ス ト は 、 １ ９ ４ ０ 年 制 定 の 合 衆 国 投 資 会 社 法 下 で
非 分 散 型 ク ロ ー ズ ド エ ン ド 管 理 型 投 資 会 社 (non-diversified closed-end management inv
est company)と し て 登 録 可 能 な い ず れ の ビ ジ ネ ス ト ラ ス ト で あ っ て も よ い 。 さ ら に 、 か か
る ト ラ ス ト は 、 米 国 連 邦 所 得 税 の 贈 与 者 信 託 （ grantor trust） と し て 創 設 し て も よ い 。
【 ０ ０ ２ ８ 】
　 図 ６ Ｂ に お い て 、 ト ラ ス ト １ ２ ０ は 、 次 に 、 新 た な Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ を 発 行 し 、 発 行 日 に 一 般 投
資 家 １ １ ０ に 対 し て 販 売 す る 。 ト ラ ス ト コ ン ピ ュ ー タ １ ２ は 、 投 資 家 コ ン ピ ュ ー タ １ １ か
ら の 申 し 出 に 応 じ て 、 Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 販 売 確 認 デ ー タ を 送 信 す る 。 投 資 家 コ ン ピ ュ ー タ １ １ か
ら 、 ト ラ ス ト コ ン ピ ュ ー タ １ ２ に 対 し て は 、 購 入 価 格 を 示 す デ ー タ が 送 信 さ れ る 。 な お 、
電 子 マ ネ ー を 送 信 す る よ う に し て も よ い 。
【 ０ ０ ２ ９ 】
　 図 ５ お よ び 図 ６ の 例 は 、 投 資 家 が 、 発 行 済 み の ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ に 対 し て ２ ５ ０ ミ リ オ
ン ド ル を 支 払 っ て い る こ と を 示 し て い る 。 ト ラ ス ト １ ２ ０ は 、 発 行 済 み の ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ
Ｓ そ れ ぞ れ に つ い て 現 在 の レ ー ト の リ タ ー ン を 支 払 う 。 前 述 し た 従 来 の Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ 支 払 い フ
ォ ー ミ ュ ラ に よ る と 、 ト ラ ス ト １ ２ ０ は 、 ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 満 期 に 、 第 １ 事 業 者 が 所 有
す る 第 ２ 事 業 体 の 普 通 株 の 一 定 割 合 を （ 強 制 転 換 の た め ） 、 ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ 所 有 者 で あ
る 投 資 家 １ １ ０ に 届 け る 。
【 ０ ０ ３ ０ 】
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　 ト ラ ス ト コ ン ピ ュ ー タ １ ２ は 、 発 行 し た ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ ご と に 、 そ の 満 期 日 デ ー タ 、
四 半 期 ご と の ク ー ポ ン の 支 払 日 を 示 す デ ー タ 、 購 入 し た 投 資 家 を 示 す デ ー タ 、 投 資 家 の メ
ー ル ア ド レ ス （ 連 絡 先 ） を 記 録 し て い る 。 ト ラ ス ト コ ン ピ ュ ー タ １ ２ は 、 内 部 の カ レ ン ダ
ー 機 能 に 基 づ き 、 満 期 日 に 到 達 す る と 、 当 該 ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ を 購 入 し た 投 資 家 に 対 し て
、 満 期 で あ る 旨 の 連 絡 を 行 う と と も に 、 リ タ ー ン 金 額 が い く ら で あ る か の デ ー タ を 送 信 す
る 。 な お 、 電 子 マ ネ ー を 送 信 す る よ う に し て も よ い 。
【 ０ ０ ３ １ 】
　 図 ６ Ｃ に お い て は 、 発 行 日 に お い て 、 ト ラ ス ト １ ２ ０ は 、 前 述 の 強 制 転 換 条 件 を 満 た す
た め 、 第 １ 事 業 体 か ら 第 ２ 事 業 体 の 普 通 株 を 取 得 す る よ う 、 ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 売 却 か ら
の ２ ５ ０ ミ リ オ ン ド ル の 収 益 を 用 い る 。 ト ラ ス ト コ ン ピ ュ ー タ １ ２ は 、 ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ
の 販 売 を 終 了 す る と （ 所 定 金 額 の 販 売 額 と な っ た か ど う か に よ っ て 判 断 で き る ） 、 第 １ 事
業 体 コ ン ピ ュ ー タ １ ３ に 対 し て 、 第 ２ 事 業 体 の 普 通 株 の 売 却 を 求 め る デ ー タ を 送 信 す る 。
こ の 際 、 併 せ て 、 購 入 金 額 を 示 す デ ー タ も 送 信 す る 。 第 １ 事 業 体 コ ン ピ ュ ー タ １ ２ は 、 こ
れ に 応 じ て 、 第 ２ 事 業 体 の 普 通 株 を 売 却 し た 旨 の 通 知 を 、 ト ラ ス ト コ ン ピ ュ ー タ １ ２ に 送
信 す る 。 こ の 通 知 に は 、 株 数 お よ び 株 価 （ 時 価 ） の デ ー タ が 含 ま れ て い る 。 ト ラ ス ト コ ン
ピ ュ ー タ １ ２ は 、 ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ に 対 応 付 け て 、 こ の 株 数 お よ び 株 価 の デ ー タ を 記 録 す
る 。
【 ０ ０ ３ ２ 】
　 こ れ に よ り 、 第 １ 事 業 体 １ ２ ０ は 、 第 ２ 事 業 体 の 経 営 に 関 す る 自 身 の 基 礎 的 な 立 場 上 か
ら 生 じ る ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 販 売 日 に お け る 、 会 計 上 の 利 益 ／ 損 失 を 認 識 す る こ と が 可 能
に な る 。 ２ ５ ０ ミ リ オ ン ド ル の 収 益 の 一 部 は 、 譲 渡 コ ス ト 、 通 常 、 Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 設 立 （ す な
わ ち 、 例 え ば 、 図 ６ Ｃ は 、 ２ ４ ０ ミ リ オ ン ド ル の 価 値 を 有 す る 株 式 が ト ラ ス ト に よ り 購 入
さ れ た こ と を 示 す ） に 用 い ら れ る こ と 、 に 注 意 す べ き で あ る 。
【 ０ ０ ３ ３ 】
　 図 ６ Ｄ に お い て は 、 発 行 日 に ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ 発 行 す る こ と に 加 え 、 ト ラ ス ト １ ２ ０ は
、 第 １ 事 業 体 １ ３ ０ に 対 し 、 満 期 日 に 、 ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 所 有 者 と し て の 投 資 家 １ １ ０
に 届 け る 必 要 の な い 一 定 割 合 の 第 ２ 事 業 体 の 普 通 株 を 第 １ 事 業 体 １ ３ ０ が ト ラ ス ト １ ２ ０
か ら 受 け る と こ と を 可 能 に す る 、 コ ー ル ス プ レ ッ ド を 売 却 す る 。 こ れ は 、 第 ２ 事 業 体 の 普
通 株 が ト ラ ス ト １ ２ ０ の 期 限 内 に 値 上 が り し た 場 合 に 、 実 行 さ れ る 。 図 １ お よ び 図 ２ の 例
は 、 第 １ 事 業 体 １ ３ ０ が コ ー ル ス プ レ ッ ド に ５ ０ ミ リ オ ン ド ル を 支 払 っ た こ と 、 を 示 し て
い る 。 例 え ば 、 第 １ 事 業 体 １ ３ ０ が 購 入 し た コ ー ル ス プ レ ッ ド は 、 第 １ 事 業 体 １ ３ ０ が 、
初 期 の 値 上 が り （ 例 え ば 、 第 ２ 事 業 者 の 普 通 株 の ２ ０ ％ の 上 昇 ） お よ び ／ ま た は 、 そ れ 以
降 の そ の ほ か の 値 上 利 益 (residual upside interest)を 保 持 す る こ と 、 を 可 能 に す る 。
【 ０ ０ ３ ４ 】
　 第 １ 事 業 体 コ ン ピ ュ ー タ １ ３ は 、 毎 日 １ 回 （ 所 定 の 時 間 ） 、 イ ン タ ー ネ ッ ト を 介 し て 、
第 ２ 事 業 体 の 株 価 を 取 得 す る 。 こ れ は 、 例 え ば 、 株 価 を 公 表 し て い る ウ エ ブ サ イ ト を 自 動
的 に 訪 問 し て 、 デ ー タ を 取 得 す る こ と に よ っ て 行 う こ と が で き る 。 ま た 、 毎 日 の 株 価 デ ー
タ を 送 信 す る サ ー ビ ス を 行 っ て い る 企 業 と 契 約 し て 、 第 ２ 事 業 体 の 株 価 を 送 信 し て も ら う
よ う に し て も よ い 。 な お 、 こ の よ う な 株 価 の 取 得 は 、 毎 時 ご と （ あ る い は 所 定 期 間 ご と ）
に 行 う よ う に し て も よ い 。
【 ０ ０ ３ ５ 】
　 第 １ 事 業 体 コ ン ピ ュ ー タ １ ３ は 、 ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ に 対 応 付 け て 記 録 さ れ て い る 第 ２ 事
業 体 の 当 初 の 株 価 （ ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ 販 売 時 の 第 ２ 事 業 体 の 株 価 ） と 、 取 得 し た 現 在 の 第
２ 事 業 体 の 株 価 と を 比 較 し 、 所 定 割 合 以 上 （ た と え ば 、 ２ ０ ％ 以 上 ） も し く は 所 定 金 額 以
上 の 上 昇 が あ る か ど う か を 判 断 す る 。 所 定 条 件 を 満 た す 株 価 上 昇 が あ っ た 場 合 、 第 １ 事 業
体 コ ン ピ ュ ー タ １ ３ は 、 ト ラ ス ト コ ン ピ ュ ー タ １ ２ に 対 し て 、 コ ー ル ス プ レ ッ ド の 売 却 を
求 め る 旨 の 連 絡 と 、 購 入 金 額 を 示 す デ ー タ を 連 絡 す る 。 こ の 購 入 金 額 は 、 第 ２ 事 業 体 の 株
を 売 却 し た 金 額 デ ー タ （ ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ に 対 応 付 け て 記 録 さ れ て い る ） に 対 す る 所 定 の
割 合 と し て 、 第 １ 事 業 体 コ ン ピ ュ ー タ １ ３ が 決 定 す る こ と が で き る 。 あ る い は 、 第 ２ 事 業
体 の 株 を 売 却 し た 金 額 デ ー タ だ け で な く 、 株 価 の 値 上 が り 率 や 値 上 が り 金 額 も 考 慮 し て 、
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決 定 し て も よ い 。 な お 、 金 額 デ ー タ で は な く 、 電 子 マ ネ ー を 送 信 す る よ う に し て も よ い 。
【 ０ ０ ３ ６ 】
　 ト ラ ス ト コ ン ピ ュ ー タ １ ２ は 、 第 １ 事 業 体 コ ン ピ ュ ー タ １ ３ か ら の 上 記 デ ー タ を 受 け て
、 コ ー ル ス プ レ ッ ド を 販 売 し た 旨 お よ び そ の 金 額 を 、 対 応 す る ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ に 関 連 付
け て 記 録 す る 。 ま た 、 販 売 し た 旨 の デ ー タ を 、 第 １ 事 業 体 コ ン ピ ュ ー タ １ ３ に 送 信 す る 。
第 １ 事 業 体 コ ン ピ ュ ー タ １ ３ は 、 コ ー ル ス プ レ ッ ド を 購 入 し た 旨 お よ び そ の 購 入 金 額 を 、
対 応 す る ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ に 関 連 付 け て 記 録 す る 。
【 ０ ０ ３ ７ 】
　 し た が っ て 、 第 １ 事 業 体 １ ３ ０ は 、 仮 に 、 か か る 株 の 株 主 で な く な っ た 後 で も Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ
の 満 期 ま で 、 第 ２ 事 業 体 の 普 通 株 に 対 す る 自 己 の 投 資 に つ い て の い ず れ の 値 上 が り 益 を 保
持 す る こ と が 可 能 と な る 。
【 ０ ０ ３ ８ 】
　 な お 、 上 記 で は 、 第 １ 事 業 体 コ ン ピ ュ ー タ １ ３ が 、 所 定 条 件 を 満 た せ ば 自 動 的 に コ ー ル
ス プ レ ッ ド を 購 入 す る よ う に し て い る 。 し か し 、 第 １ 事 業 体 コ ン ピ ュ ー タ １ ３ は 、 所 定 条
件 を 満 た し た こ と を デ ィ ス プ レ イ や プ リ ン タ に よ っ て 出 力 し て 操 作 者 に 通 知 し 、 最 終 決 定
は 操 作 者 が キ ー を 押 下 す る こ と に よ っ て 行 う よ う に し て も よ い 。
【 ０ ０ ３ ９ 】
　 図 ６ Ｅ に お い て 、 次 に 、 ト ラ ス ト １ ２ ０ は 、 コ ー ル ス プ レ ッ ド の 売 却 か ら の 収 益 の 一 部
を 、 米 国 債 権 市 場 １ ４ ０ か ら の 米 国 財 務 省 ス ト リ ッ プ 債 (U.S. Treasurey strips)の 購 入
に 用 い る 。 ト ラ ス ト コ ン ピ ュ ー タ １ ２ は 、 上 記 の よ う に し て コ ー ル ス プ レ ッ ド を 販 売 し た
場 合 、 記 録 さ れ て い る そ の 販 売 金 額 を 読 み 出 し 、 そ の 所 定 の 割 合 （ た と え ば ２ 割 ） を 、 債
券 購 入 の た め の 金 額 と し て 算 出 す る 。 こ の 金 額 お よ び 債 券 購 入 の 旨 の デ ー タ を 、 債 券 市 場
コ ン ピ ュ ー タ １ ４ に 送 信 す る 。 債 券 市 場 コ ン ピ ュ ー タ １ ４ は 、 こ れ を 受 け て 、 こ れ ら デ ー
タ を 記 録 す る 。 さ ら に 、 債 券 を 販 売 し た 旨 、 金 額 、 満 期 日 な ど の デ ー タ を 、 ト ラ ス ト コ ン
ピ ュ ー タ １ ２ に 送 信 す る 。 ト ラ ス ト コ ン ピ ュ ー タ １ ２ は 、 こ れ ら の デ ー タ を 、 対 応 す る ト
ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ に 関 連 付 け て 記 録 す る 。
【 ０ ０ ４ ０ 】
　 な お 、 複 数 の 債 券 市 場 コ ン ピ ュ ー タ １ ４ が あ る 場 合 に は 、 ト ラ ス ト コ ン ピ ュ ー タ １ ２ は
、 算 出 し た 債 券 購 入 金 額 に 基 づ い て 、 い ず れ の 債 券 を 購 入 す る か を 決 定 し 、 当 該 債 券 の 販
売 者 が 有 す る 債 券 市 場 コ ン ピ ュ ー タ １ ４ に 送 信 す る よ う に す れ ば よ い 。
【 ０ ０ ４ １ 】
　 ま た 、 債 券 市 場 コ ン ピ ュ ー タ １ ４ は 、 販 売 し た 債 券 に よ る 収 益 を 示 す デ ー タ を 、 所 定 期
間 ご と に 、 ト ラ ス ト コ ン ピ ュ ー タ １ ２ に 送 信 す る 。
【 ０ ０ ４ ２ 】
　 図 ６ Ｆ に お い て 、 ト ラ ス ト １ ２ ０ は 、 四 半 期 ご と に 満 期 を む か え る 米 国 財 務 省 ス ト リ ッ
プ 債 か ら の 収 益 を 、 そ の 四 半 期 の Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ 所 有 者 で あ る 投 資 家 １ １ ０ へ の ク ー ポ ン の 支 払
い に 用 い る 。 投 資 家 １ １ ０ に ア ピ ー ル で き 、 当 該 投 資 家 に 対 す る ク ー ポ ン の 支 払 い を 満 足
さ せ る も の で あ れ ば 、 ど の よ う な 種 類 の 株 式 を 購 入 し て も 良 い こ と 、 に 注 意 す べ き で あ る
。
【 ０ ０ ４ ３ 】
　 ト ラ ス ト コ ン ピ ュ ー タ １ ２ は 、 カ レ ン ダ ー 機 能 を 用 い て 、 記 録 さ れ て い る 四 半 期 ご と の
ク ー ポ ン の 支 払 日 に 当 た る か ど う か を 判 断 す る 。 支 払 日 に 当 た る 場 合 に は 、 債 券 市 場 コ ン
ピ ュ ー タ １ ４ か ら 送 信 さ れ て き た 収 益 を 示 す デ ー タ に 基 づ い て 、 当 該 Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ を 購 入 し た
投 資 家 に 対 す る ク ー ポ ン を 発 行 し た 旨 お よ び そ の 内 容 を 、 投 資 家 コ ン ピ ュ ー タ １ １ に 送 信
す る 。
【 ０ ０ ４ ４ 】
　 図 ６ Ｇ に お い て は 、 ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 満 期 に 、 ト ラ ス ト １ ２ ０ は 、 前 述 の 強 制 転 換 条
件 に 基 づ き 、 投 資 家 １ １ ０ に 対 し て 、 第 ２ 事 業 体 の 普 通 株 の 最 終 的 な ク ー ポ ン 支 払 い を 済
ま せ る 。 ト ラ ス ト コ ン ピ ュ ー タ １ ２ は 、 カ レ ン ダ ー 機 能 に 基 づ い て 、 満 期 日 で あ る か 否 か
を 判 断 す る 。 満 期 日 で あ る 場 合 に は 、 上 記 の 処 理 を 実 行 し た 旨 お よ び そ の 内 容 を 示 す デ ー
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タ を 、 投 資 家 コ ン ピ ュ ー タ １ １ に 送 信 す る 。
【 ０ ０ ４ ５ 】
　 図 ６ Ｈ に お い て も 、 ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 満 期 に 、 第 １ 事 業 体 １ ３ ０ は 、 ト ラ ス ト １ ２ ０
が 保 持 し て い る 第 ２ 事 業 体 の 普 通 株 の 残 存 持 ち 分 に 対 す る 、 自 身 が 以 前 購 入 し て い た コ ー
ル ス プ レ ッ ド を 実 行 す る こ と が で き る 。 し た が っ て 、 既 に 述 べ た よ う に 、 第 １ 事 業 体 は 、
ト ラ ス ト １ ２ ０ の 期 限 内 に お け る 第 ２ 事 業 体 の 普 通 株 の 値 上 が り を 享 受 す る こ と が で き 、
ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ は 、 第 １ 事 業 体 １ ３ ０ が 、 株 式 に リ ン ク す る 転 換 債 券 市 場 に ア ク セ ス す
る こ と を 許 容 す る 。 コ ー ル ス プ レ ッ ド は 、 次 に 述 べ る よ う に 、 ト ラ ス ト １ ２ ０ の 期 限 内 に
お け る 第 ２ 事 業 体 の 普 通 株 の 値 上 が り を 享 受 す る た め 、 投 資 機 関 ５ ０ 、 あ る い は 、 第 １ 事
業 体 １ ３ ０ 以 外 の 何 れ の 者 に よ っ て 購 入 ま た は 保 持 さ れ て も よ い 。
【 ０ ０ ４ ６ 】
　 第 １ 事 業 体 コ ン ピ ュ ー タ １ ３ ０ は 、 カ レ ン ダ ー 機 能 に よ っ て 、 Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 満 期 日 で あ る
か 否 か を 判 断 す る 。 満 期 日 で あ れ ば 、 コ ー ル ス プ レ ッ ド を 実 行 す る 旨 を ト ラ ス ト コ ン ピ ュ
ー タ １ ２ に 送 信 す る 。 コ ー ル ス プ レ ッ ド の 実 行 は 、 操 作 者 の 許 可 の 下 に 行 う よ う に し て も
よ い 。 こ れ を 受 け て 、 ト ラ ス ト コ ン ピ ュ ー タ １ ２ は 、 残 存 株 の 株 数 や 価 格 を 示 す デ ー タ を
、 第 １ 事 業 体 コ ン ピ ュ ー タ １ ３ に 送 信 す る 。
【 ０ ０ ４ ７ 】
　 図 ３ は 、 独 立 し た ト ラ ス ト の 代 わ り に 、 仲 介 の 第 三 者 と し て 別 の ビ ジ ネ ス 事 業 体 ３ ２ ０
を 用 い た 、 本 発 明 の 一 実 施 形 態 に か か る 新 た な Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 集 約 さ れ た 構 造 図 の 例 を 示 す 。
こ こ で 、 第 ２ 事 業 体 （ 図 示 せ ず ） に お い て 一 定 の 出 資 比 率 を 有 す る 第 １ 事 業 者 ３ ３ ０ （ す
な わ ち 、 一 定 割 合 の 普 通 株 を 保 有 す る ） は 、 第 ２ 事 業 体 の 経 営 に 関 す る 基 礎 的 な 立 場 上 か
ら 生 じ る ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 販 売 日 に お け る 会 計 上 の 利 益 ／ 損 失 を 認 識 す る と と も に 、 法
的 お よ び 会 計 上 の 目 的 か ら 株 式 の 持 ち 分 を 処 理 す る た め 、 新 た な Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 特 典 を 生 か す
こ と が で き る 。 本 実 施 形 態 に お い て は 、 債 券 市 場 が 、 第 ２ 事 業 体 の 株 に つ い て の 第 １ 事 業
体 の 持 ち 分 を 全 て 購 入 す る こ と に 伴 う 危 険 を 分 担 し 、 第 三 者 ビ ジ ネ ス 事 業 体 ３ ２ ０ が 、 第
２ 事 業 体 の 普 通 株 の 値 上 が り の 一 部 を 享 受 す る 立 場 に あ る 。 前 述 の よ う に 、 第 １ 事 業 体 は
、 第 ２ 事 業 体 で あ る Ｘ Ｙ Ｚ 社 と 株 式 を 持 ち 合 う Ａ Ｂ Ｃ 社 で あ っ て も よ い 。 繰 り 返 す が 、 第
１ 事 業 体 １ ３ ０ は 、 第 ２ 事 業 体 の 株 主 で あ る 、 個 人 、 組 織 、 あ る い は 、 グ ル ー プ の い ず れ
で も よ い こ と に 注 意 す べ き で あ る 。
【 ０ ０ ４ ８ 】
　 図 ７ は 、 図 ３ に 示 す 実 施 形 態 を 、 コ ン ピ ュ ー タ を 用 い て 実 現 し た 場 合 の シ ス テ ム 構 造 例
を 示 す も の で あ る 。 投 資 家 コ ン ピ ュ ー タ ３ １ は 、 投 資 家 ３ １ ０ に よ っ て 操 作 さ れ る 。 第 三
者 事 業 体 コ ン ピ ュ ー タ ３ ２ は 、 第 三 者 事 業 体 ３ ２ ０ に よ っ て 操 作 さ れ る 。 第 １ 事 業 体 コ ン
ピ ュ ー タ ３ ３ は 、 第 １ 事 業 体 ３ ３ ０ に よ っ て 操 作 さ れ る 。 普 通 株 の 投 資 家 コ ン ピ ュ ー タ ３
４ は 、 普 通 株 の 投 資 家 に よ っ て 操 作 さ れ る 。
【 ０ ０ ４ ９ 】
　 投 資 家 コ ン ピ ュ ー タ ３ １ と 第 三 者 事 業 体 コ ン ピ ュ ー タ ３ ２ は 、 イ ン タ ー ネ ッ ト な ど の 通
信 回 線 を 介 し て 通 信 可 能 で あ る 。 ま た 、 第 三 者 事 業 体 コ ン ピ ュ ー タ ３ ２ と 第 １ 事 業 体 コ ン
ピ ュ ー タ ３ ３ は 、 イ ン タ ー ネ ッ ト な ど の 通 信 回 線 を 介 し て 通 信 可 能 で あ る 。 ま た 、 第 三 者
事 業 体 コ ン ピ ュ ー タ ３ ２ と 普 通 株 投 資 家 コ ン ピ ュ ー タ ３ ４ は 、 イ ン タ ー ネ ッ ト な ど の 通 信
回 線 を 介 し て 通 信 可 能 で あ る 。
【 ０ ０ ５ ０ 】
　 図 に お い て は 、 各 コ ン ピ ュ ー タ 間 に お い て 直 接 的 に デ ー タ の や り と り が な さ れ て い る が
、 サ ー バ （ ウ エ ブ サ イ ト を 含 む ） な ど を 介 し て 、 デ ー タ が や り と り さ れ て も 良 い 。 ま た 、
投 資 家 コ ン ピ ュ ー タ ３ １ 、 第 三 者 事 業 体 コ ン ピ ュ ー タ ３ ２ 、 第 １ 事 業 体 コ ン ピ ュ ー タ ３ ３
、 普 通 株 投 資 家 コ ン ピ ュ ー タ ３ ４ は 、 イ ン タ ー ネ ッ ト な ど に 接 続 さ れ た 端 末 コ ン ピ ュ ー タ
で あ っ て も よ く 、 ウ エ ブ サ ー バ で あ っ て も よ い 。
【 ０ ０ ５ １ 】
　 こ こ で 、 図 ７ の 要 素 の 詳 細 を 提 供 す る 図 ８ Ａ か ら 図 ８ Ｅ を 参 照 し つ つ 、 同 じ 要 素 が 同 じ
符 号 で 示 さ れ て い る 、 図 ７ に つ い て 説 明 す る 。
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【 ０ ０ ５ ２ 】
　 ま ず 、 図 ８ Ａ に 示 す よ う に 、 第 三 者 ビ ジ ネ ス 事 業 体 ３ ２ ０ は 、 新 た な Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ を 発 行 し
、 発 行 日 に 一 般 投 資 家 ３ １ ０ に 対 し て 販 売 す る 。 図 ７ お よ び 図 ８ の 例 は 、 投 資 家 が 、 発 行
済 み の ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ に 対 し て ２ ５ ０ ミ リ オ ン ド ル を 支 払 っ て い る こ と を 示 し て い る 。
第 三 者 ビ ジ ネ ス 事 業 体 ３ ２ ０ は 、 発 行 済 み の ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ そ れ ぞ れ に つ い て 現 在 の レ
ー ト の リ タ ー ン を 支 払 う 。 前 述 し た 従 来 の Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ 支 払 い フ ォ ー ミ ュ ラ に よ る と 、 第 三 者
ビ ジ ネ ス 事 業 体 ３ ２ ０ は 、 ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 満 期 に 、 第 １ 事 業 者 が 所 有 す る 第 ２ 事 業 体
の 普 通 株 の 一 定 割 合 を （ 強 制 転 換 の た め ） 、 ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ 所 有 者 で あ る 、 投 資 家 ３ １
０ に 届 け る 。
【 ０ ０ ５ ３ 】
　 第 三 者 事 業 体 コ ン ピ ュ ー タ ３ ２ は 、 投 資 家 コ ン ピ ュ ー タ ３ １ か ら の 申 し 出 に 応 じ て 、 Ｄ
Ｅ Ｃ Ｓ の 販 売 確 認 デ ー タ を 送 信 す る 。 投 資 家 コ ン ピ ュ ー タ ３ １ か ら 、 第 三 者 事 業 体 コ ン ピ
ュ ー タ ３ ２ に 対 し て は 、 購 入 価 格 を 示 す デ ー タ が 送 信 さ れ る 。 な お 、 電 子 マ ネ ー を 送 信 す
る よ う に し て も よ い 。
【 ０ ０ ５ ４ 】
　 図 ８ Ｂ に お い て は 、 発 行 日 に お い て 、 第 三 者 ビ ジ ネ ス 事 業 体 ３ ２ ０ は 、 前 述 の 強 制 転 換
条 件 を 満 た す た め 、 第 １ 事 業 体 か ら 第 ２ 事 業 体 の 普 通 株 を 取 得 す る よ う 、 ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ
Ｓ の 売 却 か ら の ２ ５ ０ ミ リ オ ン ド ル の 収 益 を 用 い る 。 第 三 者 事 業 体 コ ン ピ ュ ー タ ３ ２ は 、
ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 販 売 を 終 了 す る と （ 所 定 金 額 の 販 売 額 と な っ た か ど う か に よ っ て 判 断
で き る ） 、 第 １ 事 業 体 コ ン ピ ュ ー タ ３ ３ に 対 し て 、 第 ２ 事 業 体 の 普 通 株 の 売 却 を 求 め る デ
ー タ を 送 信 す る 。 こ の 際 、 併 せ て 、 購 入 金 額 を 示 す デ ー タ も 送 信 す る 。 第 １ 事 業 体 コ ン ピ
ュ ー タ ３ ２ は 、 こ れ に 応 じ て 、 第 ２ 事 業 体 の 普 通 株 を 売 却 し た 旨 の 通 知 を 、 第 三 者 事 業 体
コ ン ピ ュ ー タ ３ ２ に 送 信 す る 。 こ の 通 知 に は 、 株 数 お よ び 株 価 （ 時 価 ） の デ ー タ が 含 ま れ
て い る 。 第 三 者 事 業 体 コ ン ピ ュ ー タ ３ ２ は 、 ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ に 対 応 付 け て 、 こ の 株 数 お
よ び 株 価 の デ ー タ を 記 録 す る 。
【 ０ ０ ５ ５ 】
　 こ れ に よ り 、 第 三 者 ビ ジ ネ ス 事 業 体 ３ ２ ０ は 、 第 ２ 事 業 体 の 経 営 に 関 す る 自 身 の 基 礎 的
な 立 場 上 か ら 生 じ る ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 販 売 日 に お け る 、 会 計 上 の 利 益 ／ 損 失 を 認 識 す る
こ と が 可 能 に な る 。 前 述 の よ う に 、 ２ ５ ０ ミ リ オ ン ド ル の 収 益 の 一 部 は 、 譲 渡 コ ス ト 、 通
常 、 Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 設 立 （ す な わ ち 、 例 え ば 、 図 ８ Ｂ は 、 ２ ４ ０ ミ リ オ ン ド ル の 価 値 を 有 す る
株 式 が 第 三 者 ビ ジ ネ ス 事 業 体 ３ ２ ０ に よ り 購 入 さ れ た こ と を 示 す ） に 用 い ら れ る 。
【 ０ ０ ５ ６ 】
　 図 ８ Ｃ に お い て は 、 独 立 し た ト ラ ス ト を 含 む 前 記 実 施 形 態 で 述 べ た よ う に 、 第 １ 事 業 体
に コ ー ル ス プ レ ッ ド を 売 却 す る 代 わ り に 、 第 三 者 ビ ジ ネ ス 事 業 体 ３ ２ ０ が 、 第 １ 事 業 体 ３
３ ０ か ら 株 を 購 入 し 、 か か る 株 の 変 動 配 当 を 伴 う Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ を 投 資 家 ３ １ ０ に 対 し て 売 却 す
る こ と に よ り 、 コ ー ル ス プ レ ッ ド を 効 率 的 に 保 有 す る 。
【 ０ ０ ５ ７ 】
　 第 三 者 事 業 体 コ ン ピ ュ ー タ ３ ２ は 、 普 通 株 の 投 資 家 コ ン ピ ュ ー タ ３ ４ に 対 し て 、 第 ２ 事
業 体 の 株 を 販 売 す る 旨 の オ フ ァ ー を 送 信 す る 。 普 通 株 の 投 資 家 は こ れ を 見 て 、 購 入 す る か
否 か の 決 定 を 行 う 。 購 入 す る 場 合 に は 、 そ の 旨 お よ び 購 入 金 額 を を 示 す デ ー タ 、 普 通 株 投
資 家 コ ン ピ ュ ー タ ３ ４ か ら 、 第 三 者 ビ ジ ネ ス 事 業 体 コ ン ピ ュ ー タ ３ ２ に 送 信 す る 。 第 三 者
事 業 体 コ ン ピ ュ ー タ ３ ２ は 、 Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ に 関 連 付 け て 、 こ れ ら デ ー タ を 記 録 す る 。
【 ０ ０ ５ ８ 】
　 第 三 者 ビ ジ ネ ス 事 業 体 ３ ２ ０ が 、 第 １ 事 業 体 ３ ３ ０ か ら 第 ２ 事 業 体 の 普 通 株 の 全 部 を 購
入 す る の で 、 第 三 者 ビ ジ ネ ス 事 業 体 ３ ２ ０ は 、 か か る 購 入 に 伴 う 市 価 変 動 の 危 険 性 も 背 負
込 む 。 第 三 者 ビ ジ ネ ス 事 業 体 ３ ２ ０ は 、 取 得 し た 普 通 株 の 持 ち 分 の 一 部 を 、 普 通 株 の 投 資
家 ３ ４ ０ に 対 し て 空 売 り (short selling)す る こ と に よ っ て 、 か か る リ ス ク の 一 部 を ヘ ッ
ジ す る こ と が で き る 。 第 三 者 ビ ジ ネ ス 事 業 体 ３ ２ ０ は 、 取 得 し た 普 通 株 の 持 ち 分 を 保 有 す
る こ と に よ り 、 か か る 株 に 対 す る 自 身 の 投 資 に つ い て の 値 上 が り を 管 理 す る こ と が で き る
。
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【 ０ ０ ５ ９ 】
　 図 ８ Ｄ に お い て 、 第 三 者 ビ ジ ネ ス 事 業 体 ３ ２ ０ は 、 投 資 家 ３ １ ０ に 対 し て Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ を 発
行 す る の で 、 か か る 投 資 家 に 対 し ク ー ポ ン の 支 払 い を 行 う 責 を 負 う 。 こ の 際 の 第 三 者 事 業
体 コ ン ピ ュ ー タ ３ ２ 、 投 資 家 コ ン ピ ュ ー タ ３ １ の 処 理 は 、 図 ６ Ｆ の ト ラ ス ト コ ン ピ ュ ー タ
１ ２ 、 投 資 家 コ ン ピ ュ ー タ １ １ の 処 理 と 同 様 で あ る 。
【 ０ ０ ６ ０ 】
　 図 ８ Ｅ に お い て 、 第 三 者 ビ ジ ネ ス 事 業 体 ３ ２ ０ は 、 ト ラ ス ト Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 満 期 に 、 前 述 の
強 制 転 換 条 件 に 基 づ き 、 投 資 家 ３ １ ０ に 対 し て 、 第 ２ 事 業 体 の 普 通 株 の 最 後 の ク ー ポ ン 支
払 い を 済 ま せ る と と も に 、 取 得 し た 普 通 株 の 一 定 割 合 を 届 け る 。 こ の 際 の 第 三 者 事 業 体 コ
ン ピ ュ ー タ ３ ２ 、 投 資 家 コ ン ピ ュ ー タ ３ １ の 処 理 は 、 図 ６ Ｇ の ト ラ ス ト コ ン ピ ュ ー タ １ ２
、 投 資 家 コ ン ピ ュ ー タ １ １ の 処 理 と 同 様 で あ る 。
【 ０ ０ ６ １ 】
　 な お 、 上 記 各 実 施 形 態 に お い て 、 株 券 、 お 金 、 証 券 な ど の 実 体 を 電 子 化 デ ー タ と し て 送
信 し て も よ く 、 こ れ ら 実 体 は 郵 便 等 に よ っ て 送 り 、 こ れ ら 実 体 の 価 値 や 内 容 を 示 す デ ー タ
だ け を 電 子 化 デ ー タ と し て 送 信 し て も よ い 。
【 ０ ０ ６ ２ 】
　 本 発 明 は 、 上 述 の 好 ま し い 実 施 形 態 に 基 づ い て 説 明 さ れ た が 、 当 業 者 は 、 他 の 実 施 形 態
に よ っ て も 同 じ 又 は 同 様 の 結 果 を 得 る こ と が 可 能 で あ る 。 こ の 開 示 に 基 づ き 、 本 発 明 の 変
更 お よ び 改 良 を 行 う こ と は 、 当 業 者 に 明 ら か で あ り 、 本 発 明 は 、 か か る 変 更 な ら び に 均 等
を 包 含 す る 。
【 図 面 の 簡 単 な 説 明 】
【 ０ ０ ６ ３ 】
　 本 発 明 の 好 ま し い 実 施 形 態 は 、 例 示 の 目 的 で 表 さ れ て い る に す ぎ ず 、 以 下 の 図 面 な ら び
に 別 表 に 限 定 さ れ る も の で は な い 。
【 図 １ 】 図 １ は 、 本 発 明 の 一 実 施 形 態 に か か る 、 新 た な Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 全 体 的 構 造 を 示 す 。
【 図 ２ Ａ 】 本 発 明 の 一 実 施 形 態 に か か る 、 図 １ に 示 す 要 素 の 明 細 を 示 す 。
【 図 ２ Ｂ 】 本 発 明 の 一 実 施 形 態 に か か る 、 図 １ に 示 す 要 素 の 明 細 を 示 す 。
【 図 ２ Ｃ 】 本 発 明 の 一 実 施 形 態 に か か る 、 図 １ に 示 す 要 素 の 明 細 を 示 す 。
【 図 ２ Ｄ 】 本 発 明 の 一 実 施 形 態 に か か る 、 図 １ に 示 す 要 素 の 明 細 を 示 す 。
【 図 ２ Ｅ 】 本 発 明 の 一 実 施 形 態 に か か る 、 図 １ に 示 す 要 素 の 明 細 を 示 す 。
【 図 ２ Ｆ 】 本 発 明 の 一 実 施 形 態 に か か る 、 図 １ に 示 す 要 素 の 明 細 を 示 す 。
【 図 ２ Ｇ 】 本 発 明 の 一 実 施 形 態 に か か る 、 図 １ に 示 す 要 素 の 明 細 を 示 す 。
【 図 ２ Ｈ 】 本 発 明 の 一 実 施 形 態 に か か る 、 図 １ に 示 す 要 素 の 明 細 を 示 す 。
【 図 ３ 】 図 ３ は 、 本 発 明 の 第 ２ 実 施 形 態 に か か る 、 新 た な Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 全 体 的 な 構 造 を 示 す
。
【 図 ４ Ａ 】 本 発 明 の 第 ２ 実 施 形 態 に か か る 、 図 ３ に 示 す 要 素 の 明 細 を 示 す 。
【 図 ４ Ｂ 】 本 発 明 の 第 ２ 実 施 形 態 に か か る 、 図 ３ に 示 す 要 素 の 明 細 を 示 す 。
【 図 ４ Ｃ 】 本 発 明 の 第 ２ 実 施 形 態 に か か る 、 図 ３ に 示 す 要 素 の 明 細 を 示 す 。
【 図 ４ Ｄ 】 本 発 明 の 第 ２ 実 施 形 態 に か か る 、 図 ３ に 示 す 要 素 の 明 細 を 示 す 。
【 図 ４ Ｅ 】 本 発 明 の 第 ２ 実 施 形 態 に か か る 、 図 ３ に 示 す 要 素 の 明 細 を 示 す 。
【 図 ５ 】 本 発 明 の 一 実 施 形 態 に か か る 、 新 た な Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 全 体 的 構 造 を 示 す 。
【 図 ６ Ａ 】 本 発 明 の 一 実 施 形 態 に か か る 、 図 ５ に 示 す 要 素 の 明 細 を 示 す 。
【 図 ６ Ｂ 】 本 発 明 の 一 実 施 形 態 に か か る 、 図 ５ に 示 す 要 素 の 明 細 を 示 す 。
【 図 ６ Ｃ 】 本 発 明 の 一 実 施 形 態 に か か る 、 図 ５ に 示 す 要 素 の 明 細 を 示 す 。
【 図 ６ Ｄ 】 本 発 明 の 一 実 施 形 態 に か か る 、 図 ５ に 示 す 要 素 の 明 細 を 示 す 。
【 図 ６ Ｅ 】 本 発 明 の 一 実 施 形 態 に か か る 、 図 ５ に 示 す 要 素 の 明 細 を 示 す 。
【 図 ６ Ｆ 】 本 発 明 の 一 実 施 形 態 に か か る 、 図 ５ に 示 す 要 素 の 明 細 を 示 す 。
【 図 ６ Ｇ 】 本 発 明 の 一 実 施 形 態 に か か る 、 図 ５ に 示 す 要 素 の 明 細 を 示 す 。
【 図 ６ Ｈ 】 本 発 明 の 一 実 施 形 態 に か か る 、 図 ５ に 示 す 要 素 の 明 細 を 示 す 。
【 図 ７ 】 図 ７ は 、 本 発 明 の 第 ２ 実 施 形 態 に か か る 、 新 た な Ｄ Ｅ Ｃ Ｓ の 全 体 的 な 構 造 を 示 す
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。
【 図 ８ Ａ 】 本 発 明 の 一 実 施 形 態 に か か る 、 図 ７ に 示 す 要 素 の 明 細 を 示 す 。
【 図 ８ Ｂ 】 本 発 明 の 一 実 施 形 態 に か か る 、 図 ７ に 示 す 要 素 の 明 細 を 示 す 。
【 図 ８ Ｃ 】 本 発 明 の 一 実 施 形 態 に か か る 、 図 ７ に 示 す 要 素 の 明 細 を 示 す 。
【 図 ８ Ｄ 】 本 発 明 の 一 実 施 形 態 に か か る 、 図 ７ に 示 す 要 素 の 明 細 を 示 す 。
【 図 ８ Ｅ 】 本 発 明 の 一 実 施 形 態 に か か る 、 図 ７ に 示 す 要 素 の 明 細 を 示 す 。

【 図 １ 】 【 図 ２ Ａ 】
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【 図 ２ Ｂ 】 【 図 ２ Ｃ 】

【 図 ２ Ｄ 】 【 図 ２ Ｅ 】
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【 図 ２ Ｆ 】 【 図 ２ Ｇ 】

【 図 ２ Ｈ 】 【 図 ３ 】
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【 図 ４ Ａ 】 【 図 ４ Ｂ 】

【 図 ４ Ｃ 】 【 図 ４ Ｄ 】
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【 図 ４ Ｅ 】 【 図 ５ 】

【 図 ６ Ａ 】 【 図 ６ Ｂ 】
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【 図 ６ Ｃ 】 【 図 ６ Ｄ 】

【 図 ６ Ｅ 】 【 図 ６ Ｆ 】
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【 図 ６ Ｇ 】 【 図 ６ Ｈ 】

【 図 ７ 】 【 図 ８ Ａ 】
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【 図 ８ Ｂ 】 【 図 ８ Ｃ 】

【 図 ８ Ｄ 】 【 図 ８ Ｅ 】
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