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単位としての株式再論

単
位
と
し
て
の
株
式
再
論

　
ー
取
引
単
位
と
し
て
の
視
点
か
ら
i

竹

中

正

明

　
　
　
　
一
．
は
じ
め
に
ー
問
題
の
所
在
ー

　
　
　
　
二
、
単
位
株
制
度
下
の
日
本
の
株
式

　
　
　
　
三
、
海
外
主
要
国
に
お
け
る
株
式
単
位
の
引
下
げ

　
　
　
　
四
、
取
引
単
位
と
し
て
の
株
式

　
　
　
　
　
　
　
　
一
、
は
じ
め
に
ー
問
題
の
所
在
－

　
昭
和
五
六
年
改
正
商
法
に
よ
る
「
株
式
の
単
位
引
上
げ
」
が
実
施
（
昭
和
五
七
年
七
月
一
日
）
さ
れ
て
か
ら
、
早
く
も
一
〇
年
余
が
経
過

し
た
。

　
そ
の
要
点
は
、
一
株
の
単
位
を
五
万
円
と
定
め
、
ω
新
設
会
社
が
設
立
時
に
発
行
す
る
株
式
の
額
面
金
額
ま
た
は
無
額
面
株
式
の
発
行

価
額
は
、
五
万
円
を
下
る
こ
と
が
で
き
な
い
も
の
と
し
（
一
六
六
条
二
項
、
一
六
八
条
ノ
三
）
、
働
既
存
の
会
社
の
う
ち
上
場
会
社
に
つ
い
て
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は
こ
れ
と
バ
ラ
ン
ス
を
と
る
た
め
、
将
来
の
一
定
日
に
一
株
に
併
合
す
る
こ
と
を
前
提
に
、
五
万
円
を
額
面
金
額
で
除
し
て
得
ら
れ
る
株

数
を
一
単
位
と
し
、
こ
れ
を
新
設
会
社
の
一
株
と
同
等
に
扱
い
、
単
位
未
満
の
株
式
に
は
限
定
的
な
権
利
し
か
認
め
な
い
と
い
う
内
容
の

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
1
）

「
単
位
株
制
度
」
を
強
制
す
る
（
附
則
一
五
条
一
項
一
号
、
一
六
条
一
項
、
一
八
条
）
と
い
う
も
の
で
あ
っ
た
。

　
単
位
株
制
度
は
暫
定
的
・
過
渡
的
な
も
の
で
あ
る
か
ら
、
そ
の
終
結
時
期
に
つ
い
て
は
、
法
律
で
明
示
す
べ
し
と
す
る
意
見
も
あ
っ
た

が
、
実
施
状
況
を
見
き
わ
め
な
が
ら
併
合
に
適
し
た
時
期
の
到
来
を
待
っ
て
終
了
さ
せ
る
べ
き
で
、
そ
の
時
期
を
実
施
前
に
的
確
に
予
測

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
2
）

す
る
こ
と
は
む
ず
か
し
い
と
い
う
判
断
か
ら
、
商
法
自
体
で
は
特
定
せ
ず
、
別
に
法
律
で
定
め
る
こ
と
と
さ
れ
た
。
そ
の
後
，
平
成
二
年

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
3
）

の
商
法
改
正
の
際
に
は
終
結
の
方
向
で
検
討
が
進
め
ら
れ
た
が
、
最
終
段
階
で
見
送
り
と
な
り
、
継
続
審
議
事
項
と
さ
れ
た
ま
ま
現
在
に

　
　
　
　
（
4
）

至
っ
て
い
る
。

　
し
か
も
、
平
成
二
年
一
二
月
に
は
、
東
京
証
券
取
引
所
よ
り
単
位
株
制
度
を
永
続
的
制
度
と
し
て
位
置
付
け
、
新
設
会
社
に
つ
い
て
も

株
式
を
公
開
（
注
、
上
場
も
し
く
は
店
頭
市
場
登
録
を
指
す
証
券
市
場
専
門
用
語
）
し
た
場
合
に
は
選
択
適
用
を
認
め
る
こ
と
と
す
べ
き
だ
と
す

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
パ
　
レ

る
提
案
を
盛
り
込
ん
だ
常
設
委
員
会
の
答
申
書
が
公
表
さ
れ
、
制
度
自
体
の
在
り
方
に
一
石
が
投
じ
ら
れ
た
。

　
一
方
、
昭
和
五
六
年
改
正
法
施
行
後
の
新
設
会
社
（
注
、
額
面
ま
た
は
一
株
当
た
り
純
資
産
が
五
万
円
以
上
の
株
式
を
発
行
し
て
い
る
既
存
会
社

を
含
む
．
）
の
株
式
公
開
は
、
昭
和
六
二
年
二
月
の
日
本
電
信
電
話
株
式
会
社
（
N
T
T
）
株
式
を
第
一
号
と
し
て
始
ま
っ
た
。
こ
れ
を
機
に
、

新
設
会
社
の
端
株
に
つ
き
発
行
さ
れ
る
端
株
券
（
無
記
名
式
）
の
流
通
に
は
実
務
上
困
難
な
問
題
が
あ
る
こ
と
が
明
ら
か
と
な
り
、
平
成
二

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
6
）

年
の
改
正
の
際
に
．
端
株
原
簿
上
の
登
録
端
株
主
に
単
位
未
満
株
主
と
同
様
に
買
取
請
求
を
認
め
る
こ
と
で
解
決
が
は
か
ら
れ
た
。

　
ま
た
、
第
二
号
と
な
っ
た
株
式
会
社
タ
イ
ト
ー
株
式
の
平
成
五
年
八
月
上
場
の
際
に
は
、
初
値
が
九
〇
一
万
円
、
初
日
終
値
が
九
三
〇

万
円
と
な
り
、
一
〇
〇
〇
万
円
突
破
も
あ
り
得
る
と
さ
れ
た
た
め
、
通
信
回
線
に
よ
る
「
相
場
報
道
シ
ス
テ
ム
」
や
「
東
京
証
券
取
引
所

日
報
」
に
よ
る
相
場
表
示
（
円
単
位
）
で
対
応
で
き
な
い
懸
念
が
生
じ
、
取
引
所
が
新
設
会
社
の
株
式
に
限
り
そ
れ
ぞ
れ
表
示
単
位
を
引
き

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
7
）

上
げ
る
（
注
、
前
者
は
千
円
、
後
者
は
十
円
に
）
こ
と
で
切
り
抜
け
る
と
い
う
事
態
を
招
来
し
た
。
証
券
取
引
所
に
お
け
る
株
式
の
呼
び
値
お
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よ
び
相
場
表
示
は
．
単
位
株
制
度
を
と
る
会
社
も
と
ら
な
い
会
社
も
共
に
一
株
当
た
り
で
行
う
こ
と
に
な
っ
て
お
り
（
東
証
業
務
規
程
一
四

条
四
項
、
壬
二
条
）
、
そ
の
シ
ス
テ
ム
が
上
場
会
社
の
大
多
数
を
占
め
る
単
位
株
制
度
を
と
る
既
存
会
社
を
基
準
に
構
築
さ
れ
て
い
た
た
め

で
あ
る
。

　
タ
イ
ト
ー
株
式
の
初
値
は
、
「
個
人
客
に
な
か
な
か
買
っ
て
も
ら
え
な
い
水
準
に
な
っ
て
し
ま
っ
た
」
と
同
社
社
長
を
戸
惑
わ
せ
た
と

　
　
　
　
　
ハ
　
レ

伝
え
ら
れ
る
が
、
一
般
投
資
家
に
も
高
嶺
の
花
と
の
印
象
を
与
え
た
で
あ
ろ
う
こ
と
は
否
め
な
い
。
し
か
し
こ
れ
は
新
設
会
社
株
式
の
み

の
問
題
で
は
な
く
、
単
位
株
制
度
を
と
る
既
存
会
社
の
株
式
に
つ
い
て
も
同
様
で
あ
る
。
相
場
表
示
は
一
株
当
た
り
で
あ
る
が
、
売
買
単

位
は
新
設
会
社
は
一
株
で
あ
る
の
に
対
し
．
既
存
会
社
は
単
位
株
一
単
位
と
さ
れ
て
い
る
の
で
（
東
証
業
務
規
程
一
五
条
）
、
売
買
単
位
当
た

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
9
）

り
の
取
引
金
額
が
数
百
万
円
に
達
す
る
銘
柄
も
少
な
く
な
い
か
ら
で
あ
る
。

　
こ
の
た
め
、
東
京
証
券
取
引
所
お
よ
び
日
本
証
券
業
協
会
で
は
、
平
成
二
年
末
か
ら
三
年
に
か
け
て
単
位
株
式
数
の
「
く
く
り
直
し
」

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
⑳
）

に
よ
る
単
位
当
た
り
投
資
金
額
の
引
き
下
げ
を
呼
び
か
け
、
平
成
五
年
八
月
央
ま
で
に
四
七
社
（
注
．
上
場
・
店
頭
登
録
の
合
計
．
計
画
発
表

分
を
含
む
．
）
が
実
施
し
た
。

　
し
か
し
こ
れ
に
も
限
界
が
あ
る
こ
と
か
ら
、
小
口
の
株
式
投
資
を
可
能
に
す
る
目
的
で
、
大
蔵
省
は
平
成
四
年
一
一
月
に
株
式
に
も
累

積
投
資
制
度
を
導
入
す
る
こ
と
を
認
め
（
平
四
・
二
・
二
蔵
証
一
五
〇
八
号
）
、
平
成
五
年
二
月
よ
り
大
手
四
社
を
含
む
証
券
会
社
七
社

が
業
務
を
開
始
し
た
。
こ
れ
は
平
成
四
年
八
月
の
「
総
合
経
済
対
策
」
で
採
り
上
げ
ら
れ
た
方
策
の
具
体
化
で
あ
る
。
制
度
の
骨
子
は
、

証
券
会
社
と
の
契
約
に
よ
り
、
特
定
の
銘
柄
に
つ
ぎ
定
時
、
定
額
の
買
付
代
金
を
払
込
み
、
他
の
顧
客
と
共
同
で
当
該
銘
柄
の
株
式
を
買

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
1
1
）

付
け
、
共
有
持
分
と
い
う
形
で
株
式
を
取
得
す
る
と
い
う
も
の
で
あ
る
。
持
分
が
累
積
し
て
一
単
位
ま
た
は
一
株
に
達
す
れ
ば
共
有
持
分

を
分
割
し
て
株
券
が
顧
客
に
返
却
さ
れ
る
が
、
そ
れ
以
前
で
も
本
人
の
申
出
に
よ
り
随
時
持
分
の
売
却
処
分
が
可
能
で
あ
る
。
毎
回
の
払

込
金
額
の
最
低
限
度
は
一
万
円
と
さ
れ
て
い
る
の
で
、
こ
の
制
度
は
実
質
的
な
株
式
単
位
の
一
万
円
へ
の
引
下
げ
と
み
る
こ
と
も
で
き
る
。

　
折
か
ら
一
九
九
三
年
七
月
一
二
日
付
で
ド
イ
ッ
大
蔵
省
は
第
二
次
資
本
市
場
振
興
法
草
案
（
穿
薯
弩
鴎
①
ぎ
の
N
誇
一
醇
コ
召
自
臣
詩
§
－

215



法学研究66巻12号（’93：12）

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
1
2
）

包
霞
9
鴨
讐
裟
N
琶
を
公
表
し
た
が
．
そ
の
中
で
株
式
の
最
低
額
面
金
額
を
現
行
の
五
〇
D
マ
ル
ク
か
ら
五
D
マ
ル
ク
に
引
き
下
げ
る
こ

と
を
提
案
し
た
。
同
省
は
提
案
理
由
と
し
て
ド
イ
ッ
の
株
式
の
投
資
魅
力
を
高
め
る
た
め
に
、
割
高
な
株
式
相
場
を
国
際
的
水
準
に
近
付

　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
1
3
）

け
る
こ
と
を
挙
げ
て
い
る
。
ま
た
ス
イ
ス
で
も
一
年
前
の
一
九
九
二
年
七
月
よ
り
改
正
会
社
法
を
施
行
し
た
が
、
そ
の
中
で
株
式
の
最
低

額
面
金
額
を
一
〇
〇
S
フ
ラ
ン
か
ら
一
〇
S
フ
ラ
ン
に
引
下
げ
て
お
り
（
六
一
三
条
四
項
）
、
そ
の
理
由
は
ド
イ
ッ
と
同
様
に
、
ス
イ
ス
株

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
14
）

式
の
外
国
投
資
家
に
対
す
る
魅
力
を
高
め
る
た
め
と
さ
れ
て
い
る
。

　
筆
者
は
、
昭
和
五
六
年
改
正
法
の
基
礎
と
な
っ
た
「
株
式
制
度
に
関
す
る
改
正
試
案
（
昭
和
五
二
年
五
月
一
六
日
付
ー
以
下
「
試
案
」
と
い

う
．
ご
が
公
表
さ
れ
た
段
階
で
、
「
単
位
と
し
て
の
株
式
」
に
つ
い
て
小
論
を
ま
と
め
、
本
誌
（
五
一
巻
二
号
）
に
発
表
さ
せ
て
い
た
だ
い

た
（
以
下
本
稿
中
「
前
稿
」
と
略
称
す
る
．
）
。
そ
こ
で
は
株
式
の
単
位
と
い
う
問
題
を
、
株
主
権
の
単
位
、
出
資
の
単
位
お
よ
び
取
引
単
位

と
い
う
視
点
か
ら
分
析
し
、
こ
れ
を
も
と
に
試
案
中
の
新
設
会
社
お
よ
び
既
存
会
社
の
株
式
の
単
位
に
関
す
る
部
分
に
つ
い
て
検
討
を
行

い
、
評
価
を
述
べ
た
。
し
か
し
要
綱
を
経
て
法
律
と
な
る
段
階
で
試
案
に
は
修
正
が
加
え
ら
れ
、
実
施
に
移
さ
れ
て
前
述
の
よ
う
な
数
々

の
問
題
も
生
じ
た
の
で
、
再
論
の
必
要
が
あ
る
と
考
え
て
い
た
。

　
こ
の
間
の
変
化
で
何
よ
り
注
目
す
べ
き
は
、
株
式
に
つ
き
単
位
「
引
上
げ
」
を
主
眼
と
し
た
改
正
法
が
、
施
行
後
な
お
完
結
を
見
な
い

内
に
、
国
の
内
外
に
お
い
て
流
れ
は
「
引
下
げ
」
の
方
向
に
変
っ
て
き
た
と
い
う
こ
と
で
あ
る
。
そ
し
て
、
こ
れ
は
前
稿
で
採
り
上
げ
た

単
位
の
視
点
の
う
ち
の
「
取
引
単
位
と
し
て
の
株
式
」
に
つ
い
て
生
じ
て
い
る
。
そ
こ
で
こ
れ
に
論
点
を
絞
っ
て
、
内
外
の
実
情
に
照
ら

し
、
単
位
と
し
て
の
株
式
の
再
論
を
試
み
る
こ
と
と
し
た
。

　
も
ち
ろ
ん
他
の
二
視
点
も
加
味
し
な
け
れ
ぽ
再
論
と
は
言
え
ま
い
が
、
紙
数
の
制
約
も
あ
る
の
で
他
日
に
譲
る
こ
と
を
お
許
し
願
い
た

い
。

　
（
1
）
　
そ
の
他
単
位
株
に
は
、
ω
無
額
面
株
式
に
つ
い
て
は
定
款
で
単
位
株
数
を
定
め
る
、
㈹
額
面
株
式
発
行
会
社
に
も
定
款
で
任
意
の
単
位
株
数
を

　
　
定
め
る
こ
と
を
認
め
る
、
⑥
上
場
会
社
以
外
の
会
社
に
も
定
款
で
任
意
採
用
を
認
め
る
が
、
採
用
後
は
廃
止
で
き
な
い
、
㈲
い
ず
れ
の
場
合
も
一
単
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位
当
た
り
の
純
資
産
額
が
五
万
円
を
下
回
っ
て
は
な
ら
な
い
な
ど
の
規
制
が
あ
る
（
附
則
一
五
条
、
一
六
条
）
。

（
2
）
　
鴻
常
夫
「
商
法
等
の
一
部
を
改
正
す
る
法
律
案
要
綱
に
つ
い
て
㊤
」
商
事
法
務
八
九
八
号
二
頁
、
前
田
庸
・
岩
城
謙
二
（
対
談
）
「
商
法
等

改
正
法
案
要
綱
の
解
説
（
そ
の
ー
）
」
商
事
法
務
九
〇
〇
号
一
七
頁
〔
前
田
発
言
〕
．
な
お
、
三
～
五
年
の
期
限
付
と
す
べ
し
と
す
る
意
見
が
少
な
く

　な

か
っ
た
と
い
う
。

（
3
）
　
昭
和
六
一
年
五
月
一
九
日
付
で
法
務
省
民
事
局
参
事
官
室
が
公
表
し
た
「
商
法
・
有
限
会
社
法
改
正
試
案
」
に
は
、
そ
の
他
の
改
正
事
項
と
し

て
、
「
単
位
株
制
度
終
結
に
関
す
る
措
置
」
が
含
ま
れ
て
お
り
（
九
6
a
）
、
各
界
よ
り
賛
否
両
論
が
寄
せ
ら
れ
た
と
い
う
。
詳
細
は
、
大
谷
禎
男

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　

　
「
『
商
法
・
有
限
会
社
法
改
正
試
案
』
に
関
す
る
各
界
意
見
の
分
析
8
完
」
商
事
法
務
一
一
〇
五
号
一
五
頁
を
参
照
さ
れ
た
い
。

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　

（
4
）
　
平
成
二
年
三
月
一
四
日
法
務
省
民
事
局
参
事
官
室
「
商
法
等
の
一
部
改
正
に
関
す
る
法
制
審
議
会
の
決
定
事
項
に
つ
い
て
」
は
、
「
商
法
部
会

　
に
お
い
て
今
後
も
そ
の
改
正
の
た
め
の
審
議
を
継
続
す
る
こ
と
に
な
る
」
（
同
上
3
）
と
述
べ
て
い
る
。

（
5
）
　
東
京
証
券
取
引
所
証
券
政
策
委
員
会
「
株
式
投
資
者
層
の
拡
大
に
つ
い
て
1
商
法
改
正
等
へ
の
対
応
ー
」
（
平
成
二
年
一
一
月
一
九
日
ー
以
下

本
稿
中
「
答
申
書
」
と
し
て
引
用
す
る
．
）
．
こ
れ
は
同
取
引
所
の
理
事
長
の
諮
問
に
対
す
る
答
申
書
で
、
各
種
の
対
策
の
中
の
一
つ
と
し
て
提
案
し

　
て
い
る
。
同
年
一
二
月
一
九
日
付
理
事
長
（
長
岡
實
氏
）
書
簡
を
添
え
て
各
方
面
に
配
布
さ
れ
た
。
委
員
は
、
証
券
界
だ
け
で
な
く
、
産
業
界
、
機

関
投
資
家
か
ら
も
選
任
さ
れ
て
い
る
．

（
6
）
　
岩
原
紳
作
「
端
株
に
関
す
る
改
正
提
案
」
商
事
法
務
一
〇
七
〇
号
一
八
頁
以
下
、
稲
葉
威
雄
「
商
法
・
有
限
会
社
法
改
正
試
案
の
解
説
」
（
経

団
連
パ
ン
フ
レ
ッ
ト
ニ
ニ
六
号
）
三
二
頁
。
な
お
、
買
取
請
求
が
認
め
ら
れ
る
の
は
、
定
款
で
端
株
券
を
発
行
し
な
い
と
定
め
た
会
社
に
限
ら
れ
る

　
（
二
三
〇
条
ノ
八
ノ
ニ
）
．

（
7
）
　
平
成
五
年
八
月
五
日
付
日
本
経
済
新
聞
。

（
8
）
　
平
成
五
年
八
月
六
日
付
日
本
経
済
新
聞
。
同
八
月
一
二
日
付
日
経
金
融
新
聞
「
株
価
を
語
る
」
．

（
9
）
　
平
成
五
年
八
月
一
六
日
現
在
で
、
全
国
証
券
取
引
所
上
場
会
社
中
、
株
式
の
売
買
単
位
当
た
り
金
額
が
五
〇
〇
万
円
を
超
え
る
も
の
は
一
〇
社

を
数
え
る
（
後
掲
第
8
表
参
照
）
。

（
1
0
）
前
掲
注
（
5
）
答
申
書
九
頁
、
目
本
証
券
業
協
会
「
個
人
投
資
家
の
証
券
投
資
促
進
に
つ
い
て
」
（
平
成
三
年
四
月
一
七
日
）
六
二
頁
以
下
．

（
1
1
）
　
オ
ー
ル
投
資
（
東
洋
経
済
新
報
社
）
平
成
五
年
五
月
一
五
日
号
に
よ
れ
ば
、
同
年
四
月
末
現
在
で
対
象
会
社
数
は
一
二
四
一
社
で
、
全
国
上
場

会
社
総
数
の
五
八
・
五
％
と
な
っ
て
い
る
．

（
12
）
　
正
式
名
称
は
、
．
、
国
暮
≦
ξ
一
①
ぎ
＄
O
①
器
訂
霧
ゆ
哀
吋
q
霞
語
Φ
吋
ε
碧
醇
富
且
①
一
仁
＆
N
霞
》
区
①
歪
罐
q
＄
霧
お
。
凝
9
9
N
①
ω
」
3
Ω
霧
①
訂
霧

窪
霞
国
碧
詳
巴
導
Φ
轟
。
α
q
Φ
絶
一
零
富
ヰ
曾
u
α
①
の
》
蓉
一
Φ
鑛
＄
Φ
訂
Φ
ω
り
q
①
¢
U
8
。
黄
＄
9
N
Φ
。
・
鴇
α
Φ
の
要
霞
8
碧
母
－
く
o
詩
勲
亀
。。
－
頁
。
8
爵
黄
①
ω
Φ
訂
①
・
8
＆
Φ
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”
＆
零
零
≦
零
暮
碧
酵
奉
昌
荘
3
畦
＜
。
騒
9
吋
蜂
。
眺
．
で
、
ド
イ
ッ
資
本
市
場
を
国
際
市
場
の
中
心
の
一
つ
に
高
め
る
た
め
の
全
面
的
体
制
整
備
を

　
目
的
と
し
て
い
る
．
株
式
の
額
面
引
下
げ
は
「
株
式
法
（
卜
葬
δ
農
霧
9
N
）
」
の
改
正
の
一
項
目
で
あ
る
。

（
1
3
）
田
暮
Φ
お
り
巷
＆
馬
。
毒
置
9
Φ
b
目
冨
U
房
犀
垢
の
一
。
蕃
窪
ヨ
q
嵐
①
幕
・
N
≦
①
一
け
曾
問
日
導
弩
”
蒔
蔑
α
昌
。
冨
起
農
霧
9
塞
』
。
㎝
。
暫
）
。

（
14
）
9
蔓
缶
仁
目
℃
ぼ
Φ
湊
ω
且
器
国
β
三
①
甲
℃
。
一
。
。
a
ε
吋
①
養
一
暮
吋
9
（
國
①
暮
零
ω
琶
器
。
・
の
卑
一
Φ
旨
幹
＞
仁
叩
一
ω
一
．
。
吋
）
嚇
勺
Φ
§
ω
α
鼻
F
U
器

器
ま
》
葬
一
①
琴
。
。
算
矯
（
一
〇
8
）
ψ
o。
o。
融
●

　
　
　
　
　
　
　
　
二
、
単
位
株
制
度
下
の
日
本
の
株
式

　
ω
　
株
式
分
布
お
よ
び
株
券
発
行
状
況

　
ま
ず
日
本
で
は
単
位
株
制
度
の
も
と
で
株
式
の
単
位
化
が
ど
の
よ
う
な
推
移
を
示
し
、
現
在
ど
の
よ
う
な
状
況
に
あ
る
か
の
概
観
か
ら

始
め
よ
う
。

　
第
1
表
は
、
全
国
証
券
取
引
所
協
議
会
の
「
株
式
分
布
状
況
調
査
」
に
よ
り
、
全
国
上
場
会
社
の
株
主
お
よ
び
株
式
の
単
位
化
の
推
移

を
み
た
も
の
で
あ
る
。
残
念
な
が
ら
単
位
株
に
関
す
る
調
査
は
昭
和
六
〇
年
度
か
ら
行
な
わ
れ
た
の
で
、
そ
れ
と
最
近
時
と
の
比
較
し
か

で
き
な
い
。

　
同
表
の
②
に
よ
れ
ば
、
平
成
四
年
度
末
（
五
年
三
月
末
）
現
在
で
総
株
式
の
う
ち
九
八
・
九
％
も
の
株
式
が
単
位
株
と
な
っ
て
お
り
、
単

位
化
は
か
な
り
進
ん
で
い
る
よ
う
に
み
え
る
。
し
か
し
、
単
位
未
満
株
式
の
合
計
数
は
な
お
三
九
億
二
〇
〇
〇
万
株
も
あ
り
、
し
か
も
総

株
式
数
に
占
め
る
割
合
は
若
干
低
下
し
て
い
る
も
の
の
、
絶
対
数
は
昭
和
六
〇
年
度
末
よ
り
六
億
株
強
増
加
し
て
い
る
。

　
さ
ら
に
同
表
の
①
に
よ
れ
ば
、
こ
れ
ら
の
単
位
未
満
株
式
は
総
株
主
数
の
五
〇
・
四
％
を
占
め
る
株
主
に
分
散
所
有
さ
れ
て
お
り
、
単

位
未
満
株
式
の
み
を
所
有
す
る
株
主
も
全
体
の
一
八
・
二
％
、
六
二
五
万
人
も
い
る
こ
と
が
判
る
。
株
主
面
で
み
る
限
り
、
単
位
化
は
ま

だ
さ
し
て
進
ん
で
い
な
い
と
い
わ
ざ
る
を
得
な
い
。
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（第1表）一①　単位・単位未満株主数

年度末 昭和60 平成1 4
項　目　　　　玲遅竣

1，834社 2，031社 2，123社

人　　　％

総　　株　　主　　数 21，223，078（100．0） 30，794，550（100．0） 34，319，862（100．0）

単位株のみ所有株主数 9，564，097（45．1） 16，807，618（54．6） 17，033，317　（49．6）

未満株所有株主数 11，658，981（54．9） 13，986，932（45．5） 17，286，545　（50．4）

内単位株とも所有 7，408，006（34．9） 8，484，231（27．6） 11，041，416　（32．2）

未満株のみ所有 4，250，975（20，0） 5，502，701（17．9） 6，245，129　（18．2）

（第1表）一②　単位・単位未満株式数

千枚　　　　％

総　　株　　式　　数 267，793，170（100．0） 324，914，489（100．0） 346，763，192（100．0）

単位株分の合計 264，396，222（98．8） 321，451，345（98．9） 342，839，932　（98．9）

内単位株のみの株主分 98，225，261（36．7） 116，461，695（35．8） 121，320，546　（35．0）

未満株ともの株主分 166，170，961（62．1） 204，989，650（63．1） 221，519，386　（63．9）

未満株分の合計 3，396，947（1．3） 3，463，142（1．0） 3，923，258　（L1）

内単位株も所有株主分 2，440，775（0．9） 2，380，454（0．7） 2，724，838　（0．8）

未満株のみの株主分 956，172（0．4） 1，082，688（0．3） 1，198，420　（0．3〉

（注）全国証券取引所協議会「株式分布状況調査」より作成。

（第2表）　単位未満株券発行高の推移

項目 単位未満株券発行高

株券発行高
　　（A） 1 単位 の　株　式 数 合計

年度 3，000株 2，000株 1，000株 100株
（B）

（B／A）

千枚 千枚 引文 千枚 千枚 千枚 ％

昭和54年 230，537 一 一 101，311 18，901 120，212 52．1

56 246，330 一 一 101，356 19，655 121，011 49．工

58 244，194 0 117 84，035 17，371 101，523 41．6

60 242，967 0 94 69，957 15，149 85，200 35．1

62 248，924 0 81 58，153 12，505 70，739 28．4

平成元年 271，283 0 75 49，508 11，322 60，905 22．5

（注）昭和54年度と56年度は売買単位未満株券発行高の数値である。

（出所）全国証券取引所協議会「株券発行高調査」。
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第3表）単位未満株式の買取請求状況

項　　　　目 昭和60年度 昭和62年度 平成元年度

調査対象会社数
　社
1，806

　社
1，882

　社
1，972

買　取会社数 1，797 1，866 1，951

買　取件数（イ） 　　件
933，848

　　　件
1，464，401

　　　　件
　2，167，663
－－一一一嫡，一　●一〇一　一り一噌■一　一　●　－　●　ρ　●　一　一　－　一　一　■　一　一

　　　　　1社平均
一　一

　　520

一　冒　一　騨　●

785 1，111

買取株式数（ロ）

一　鴨　喝　■　●　一　一

　千株
222，834

　千株
311，710

　千株
448，084

1社平均 124 167 230

買取代金（ハ）
　　　千円
228，756，048

　　　千円
370，989，061

　　　千円
650，418，943

1社平均 127，299 198，815 333，377

1件当たりの
買取株式数（ロ／イ）

株
2
3
9

株
2
1
3

株
2
0
7

平均買取単価
　　（ハ／ロ）

　円
1，027

　円
1，190

　円
1，452

発行済株式数
　　　千株
258，797，891

　　　千株
280，207，221

　　　干株
311，593，102

注）　1社平均は買取会社1社当たりの平均。

出所）全国証券取引所協議会「株券発行高調査」

　
次
に
こ
れ
を
株
券
の
発
行
状
況
か
ら
み
る
と
ど

う
か
。
第
2
表
は
全
国
上
場
会
社
の
推
移
を
示
し

た
も
の
で
あ
る
。
平
成
元
年
度
ま
で
の
も
の
し
か

公
表
さ
れ
て
い
な
い
が
、
単
位
未
満
の
株
券
は
単

位
株
制
度
導
入
前
の
昭
和
五
六
年
度
末
に
比
べ
る

と
半
分
以
下
に
減
少
し
た
も
の
の
、
な
お
二
二
・

五
％
と
か
な
り
高
い
数
値
を
保
っ
て
い
る
。
ま
た
．

こ
れ
ら
単
位
未
満
株
券
の
表
章
す
る
株
式
の
合
計

は
総
株
式
数
の
二
・
三
％
を
占
め
て
お
り
、
前
述

し
た
単
位
未
満
株
式
数
の
割
合
よ
り
大
幅
に
高
い
。

こ
れ
は
単
位
未
満
株
券
に
表
章
さ
れ
る
株
式
を
含

め
い
わ
ゆ
る
登
録
未
満
株
式
と
合
計
で
単
位
株
主

と
な
っ
て
い
る
株
主
が
い
る
た
め
で
あ
ろ
う
と
推

測
さ
れ
る
。

　
し
た
が
っ
て
、
こ
れ
ら
の
デ
ー
タ
か
ら
見
る
限

り
、
制
度
終
結
見
送
り
が
決
定
さ
れ
た
平
成
二
年

初
め
頃
の
状
況
と
変
っ
て
お
ら
ず
、
当
時
の
判
断

が
現
時
点
で
も
妥
当
す
る
も
の
と
思
料
さ
れ
る
。

　
し
か
も
他
方
、
単
位
未
満
株
式
の
買
取
り
制
度
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を
利
用
し
た
未
満
株
式
の
整
理
は
、
第
3
表
の
よ
う
に
円
滑
に
機
能
し
て
い
る
．
そ
れ
に
も
拘
ら
ず
単
位
未
満
株
式
が
な
お
多
数
存
在
す

る
の
は
、
時
価
発
行
に
伴
う
株
主
へ
の
利
益
還
元
策
と
し
て
小
刻
み
の
株
式
分
割
（
注
、
平
成
二
年
改
正
前
は
無
償
交
付
・
株
式
配
当
）
が
広

く
行
わ
れ
て
い
る
た
め
で
あ
ろ
う
。
単
位
株
制
度
導
入
当
時
、
制
度
の
趣
旨
を
生
か
す
に
は
企
業
の
株
式
に
よ
る
資
金
調
達
の
ビ
ヘ
イ
ビ

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
1
5
）

ア
ー
を
変
え
る
必
要
が
あ
る
と
指
摘
し
、
ま
た
そ
の
実
現
を
期
待
す
る
向
ぎ
も
あ
っ
た
が
、
実
情
は
依
然
と
し
て
一
対
『
・
『
な
い
し
一

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
16
）

対
一
・
〇
五
の
比
率
に
よ
る
株
式
分
割
が
大
勢
を
占
め
、
新
た
な
単
位
未
満
株
式
を
生
み
出
し
続
け
て
い
る
。
平
成
二
年
の
改
正
に
よ
り

新
設
会
社
の
端
株
に
も
買
取
請
求
の
途
が
開
か
れ
た
の
で
（
二
三
〇
条
ノ
八
ノ
ニ
）
、
こ
の
よ
う
な
慣
行
は
公
開
新
設
会
社
も
含
め
、
当
分

継
続
さ
れ
る
可
能
性
が
高
い
と
み
ら
れ
る
．

単位としての株式再論

　
働
　
単
位
株
制
度
恒
久
化
論
と
そ
の
背
景

　
前
述
の
よ
う
に
、
東
京
証
券
取
引
所
証
券
政
策
委
員
会
（
以
下
「
東
証
政
策
委
」
と
略
称
す
る
．
）
で
は
、
平
成
二
年
二
月
一
九
日
付
の

答
申
書
の
中
で
、
単
位
株
制
度
の
永
続
化
す
な
わ
ち
恒
久
化
を
提
言
し
た
．
し
か
も
新
設
会
社
に
も
選
択
的
に
適
用
を
認
め
る
と
い
う
制

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
1
7
）

度
の
基
本
に
も
触
れ
る
提
案
が
含
ま
れ
て
い
る
。

　
証
券
取
引
所
は
有
価
証
券
の
取
引
市
場
を
開
設
す
る
こ
と
を
目
的
と
し
、
証
券
取
引
法
に
基
づ
き
大
蔵
大
臣
の
免
許
を
得
て
設
立
さ
れ

た
機
関
で
あ
り
（
証
取
法
二
条
一
一
項
、
八
一
条
二
項
）
、
有
価
証
券
の
売
買
取
引
の
公
正
、
円
滑
化
と
投
資
者
の
保
護
を
旨
と
し
て
運
営
さ

れ
る
も
の
で
あ
る
（
証
取
法
一
〇
六
条
の
二
）
。
し
た
が
っ
て
、
右
の
提
言
は
単
位
株
制
度
の
現
状
を
理
解
す
る
上
で
極
め
て
重
要
な
性
質

の
も
の
で
あ
る
の
で
、
次
に
そ
の
内
容
を
概
観
す
る
こ
と
と
し
た
い
。

　
こ
の
答
申
は
、
平
成
二
年
五
月
に
同
取
引
所
理
事
長
よ
り
「
株
式
投
資
者
層
の
拡
大
を
図
る
た
め
、
商
法
改
正
等
に
対
応
し
て
と
る
べ

き
措
置
及
び
証
券
界
と
し
て
取
組
む
べ
き
課
題
に
つ
い
て
諮
問
を
受
け
」
て
、
ま
と
め
ら
れ
た
も
の
で
あ
る
。

　
そ
の
中
で
「
単
位
株
制
度
の
存
続
」
と
い
う
項
を
設
け
、
制
度
自
体
に
つ
い
て
は
、
①
投
資
者
と
の
関
係
で
は
、
「
経
済
的
な
効
果
か
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ら
み
れ
ば
、
単
位
未
満
株
主
の
不
利
益
は
最
小
限
に
抑
え
ら
れ
て
い
る
。
」
、
②
「
発
行
会
社
の
視
点
か
ら
み
て
も
、
株
主
管
理
コ
ス
ト
の

引
下
げ
と
い
う
所
期
の
目
的
は
十
分
達
成
さ
れ
て
い
る
と
言
え
よ
う
。
」
、
③
ま
た
資
金
調
達
と
の
関
係
で
も
「
支
障
な
く
機
能
し
て
い

る
。
」
と
し
た
上
で
、
「
こ
の
よ
う
に
単
位
株
制
度
は
、
株
式
の
流
通
・
発
行
の
両
面
に
お
い
て
、
混
乱
を
招
く
こ
と
な
く
良
好
に
機
能
し
、

投
資
者
、
発
行
会
社
、
証
券
会
社
等
の
間
に
よ
く
定
着
し
て
い
る
。
」
と
評
価
し
て
い
る
。

　
一
方
、
「
そ
の
終
結
（
現
行
の
一
単
位
で
の
併
合
）
は
、
株
式
市
場
の
円
滑
な
運
営
と
い
う
観
点
か
ら
次
の
よ
う
な
問
題
を
生
じ
さ
せ
る
。
」

と
述
べ
て
い
る
。
そ
の
第
一
は
投
資
者
へ
の
影
響
で
、
「
単
位
株
制
度
導
入
当
時
と
比
べ
、
最
近
で
は
株
価
水
準
が
四
倍
程
度
に
高
騰
し

て
お
り
、
単
純
平
均
株
価
は
一
七
〇
〇
円
台
と
な
っ
て
い
る
（
平
成
二
年
一
～
八
月
平
均
．
）
。
」
こ
う
し
た
状
況
で
併
合
が
行
わ
れ
る
と
、
「
株

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
1
8
）

価
水
準
が
国
際
的
に
み
て
桁
違
い
に
高
い
も
の
と
な
り
、
そ
の
投
資
者
心
理
へ
の
影
響
が
懸
念
さ
れ
る
。
」
ま
た
、
併
合
後
の
端
株
は
新
一

株
の
一
〇
〇
分
の
一
未
満
は
換
金
処
分
（
筆
老
注
、
単
位
未
満
株
は
通
常
一
〇
〇
〇
分
の
一
〈
旧
一
株
〉
未
満
が
換
金
処
分
）
．
と
な
る
こ
と
に
加
え
、

配
当
請
求
権
や
新
株
引
受
権
は
定
款
で
定
め
な
い
限
り
与
え
ら
れ
ず
、
「
配
当
や
保
有
株
式
の
増
加
を
楽
し
み
と
し
て
い
る
個
人
投
資
家

の
株
式
離
れ
を
加
速
す
る
お
そ
れ
が
あ
る
。
」
第
二
は
資
金
調
達
へ
の
影
響
で
、
強
制
併
合
に
よ
り
、
上
場
会
社
の
有
力
な
資
金
調
達
手
段

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
n
）

で
あ
る
転
換
社
債
と
新
株
引
受
権
付
社
債
は
、
転
換
や
権
利
行
使
の
際
に
端
株
が
発
生
し
易
く
な
る
の
で
、
「
投
資
魅
力
が
薄
れ
、
そ

の
円
滑
な
発
行
が
阻
害
さ
れ
る
お
そ
れ
が
生
ず
る
」
。
第
三
は
発
行
会
社
の
事
務
負
担
の
増
大
で
あ
る
。
強
制
併
合
時
の
株
券
提
供
や
端

株
へ
の
切
替
え
手
続
の
ほ
か
、
数
億
株
と
予
想
さ
れ
る
未
引
換
株
券
の
処
理
が
長
期
間
に
わ
た
る
恐
れ
が
あ
り
、
ま
た
併
合
後
は
新
一
株

と
端
株
の
そ
れ
ぞ
れ
に
対
応
し
た
株
主
管
理
シ
ス
テ
ム
が
必
要
に
な
る
。
第
四
は
流
通
市
場
に
お
け
る
混
乱
で
あ
る
。
強
制
併
合
を
売

買
・
決
済
実
務
の
混
乱
を
避
け
て
行
う
に
は
全
上
場
会
社
一
斉
に
行
う
必
要
が
あ
る
が
、
そ
の
際
新
旧
株
券
の
全
面
交
換
が
必
要
と
な
れ

ぽ
流
通
市
場
に
未
曾
有
の
状
況
が
出
現
す
る
。
株
券
等
の
保
管
振
替
制
度
の
稼
働
に
よ
り
、
か
な
り
の
程
度
対
応
し
得
よ
う
が
、
枠
外
に

存
在
す
る
株
券
に
つ
い
て
は
依
然
と
し
て
問
題
が
残
る
．
最
後
の
第
五
は
国
際
環
境
へ
の
配
慮
で
あ
る
．
わ
が
国
の
株
式
市
場
は
今
や
世

界
的
規
模
の
市
場
に
成
長
し
、
世
界
の
注
目
を
集
め
て
い
る
。
「
併
合
に
よ
り
株
価
は
国
際
水
準
に
比
べ
桁
違
い
に
高
い
も
の
に
な
る
が
、
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こ
れ
が
他
の
諸
条
件
と
あ
い
ま
っ
て
世
界
的
な
株
価
急
落
の
引
き
金
に
な
る
と
い
っ
た
事
態
（
筆
老
注
、
ブ
ラ
ヅ
ク
・
マ
ン
デ
ー
の
連
想
に
よ

る
も
の
）
は
、
万
一
に
も
あ
っ
て
は
な
ら
な
い
。
」
と
い
う
も
の
で
あ
る
。

　
以
上
の
分
析
を
踏
ま
え
て
答
申
は
、
単
位
株
制
度
の
位
置
づ
け
に
つ
き
、
「
そ
の
終
結
を
考
え
る
の
で
は
な
く
、
む
し
ろ
永
続
的
な
制

度
と
し
て
位
置
づ
け
る
こ
と
が
株
式
市
場
の
円
滑
な
運
営
に
資
す
る
と
考
え
ら
れ
る
．
」
と
述
べ
て
い
る
。
さ
ら
に
新
設
の
株
式
公
開
会
社

の
取
扱
い
に
も
触
れ
、
新
設
会
社
は
設
立
時
の
一
株
の
額
面
は
五
万
円
以
上
と
さ
れ
、
単
位
株
制
度
を
採
用
で
き
な
い
の
で
、
「
流
通
市

場
に
お
い
て
は
、
額
面
五
〇
円
会
社
と
額
面
五
万
円
会
社
が
併
存
す
る
こ
と
に
な
っ
て
お
り
、
価
格
形
成
上
の
有
利
、
不
利
を
生
ん
で
い

る
と
言
わ
れ
て
い
る
。
」
そ
こ
で
、
「
流
通
市
場
に
お
け
る
既
存
会
社
と
の
競
争
条
件
を
同
一
に
す
る
た
め
、
新
設
会
社
に
つ
い
て
も
、
株

式
が
公
開
さ
れ
る
と
き
に
は
、
単
位
株
制
度
を
選
択
で
き
る
よ
う
に
す
る
こ
と
が
望
ま
し
い
。
」
と
述
べ
、
「
流
通
市
場
に
お
い
て
は
ご
く

少
数
に
と
ど
ま
る
新
設
会
社
が
大
多
数
を
占
め
る
単
位
株
制
度
適
用
会
社
に
歩
み
寄
る
と
い
う
方
策
を
と
る
」
こ
と
が
、
そ
の
逆
を
強
行

す
る
こ
と
よ
り
も
社
会
的
コ
ス
ト
の
増
大
や
混
乱
を
避
け
、
か
つ
株
式
制
度
の
安
定
を
図
れ
る
と
主
張
し
て
い
る
。

単位としての株式再論

　
③
　
投
資
単
位
引
下
げ
の
た
め
の
「
く
く
り
直
し
」
と
大
幅
株
式
分
割

　
東
証
政
策
委
の
答
申
書
は
、
株
式
投
資
者
層
の
拡
大
の
た
め
に
は
、
単
位
株
制
度
の
永
続
化
と
い
っ
た
株
式
制
度
の
安
定
の
み
な
ら
ず
、

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
2
0
）

株
式
の
「
投
資
単
位
の
引
下
げ
」
が
必
要
だ
と
し
て
、
そ
の
た
め
に
別
に
一
項
を
設
け
て
提
言
を
行
っ
て
い
る
。

　
答
申
は
そ
の
論
拠
と
し
て
、
証
券
取
引
所
に
お
け
る
最
低
限
の
投
資
金
額
は
、
「
株
価
水
準
の
上
昇
も
あ
っ
て
、
昭
和
五
四
年
の
三
八

万
円
か
ら
平
成
元
年
に
は
一
五
八
万
円
と
四
倍
の
水
準
と
な
っ
て
い
る
。
」
が
、
「
個
人
の
可
処
分
所
得
は
、
そ
う
し
た
速
い
テ
ン
ポ
で
は

伸
び
て
お
ら
ず
、
最
低
投
資
金
額
を
『
貯
蓄
動
向
調
査
』
に
よ
る
一
世
帯
当
た
り
の
年
収
と
対
比
し
て
み
る
と
、
同
じ
期
間
に
九
％
か
ら

二
五
％
に
高
ま
っ
て
お
り
」
、
投
資
単
位
の
上
昇
か
ら
株
式
購
入
が
行
い
難
く
な
っ
て
い
る
。
』
般
的
に
、
株
価
水
準
が
高
く
な
る
に
つ

れ
て
個
人
持
株
比
率
が
低
下
す
る
傾
向
が
み
ら
れ
、
」
投
資
単
位
の
高
さ
が
株
式
購
入
の
ネ
ッ
ク
と
な
っ
て
い
る
こ
と
を
指
摘
し
て
い
る
。
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そ
し
て
投
資
単
位
引
下
げ
の
た
め
に
次
の
方
策
を
と
る
べ
き
こ
と
を
主
張
し
て
い
る
．

　
そ
の
一
つ
は
大
幅
な
株
式
分
割
（
例
え
ば
一
株
を
二
株
に
）
で
あ
る
。
こ
れ
に
よ
り
株
価
は
分
割
比
率
に
応
じ
て
下
が
り
、
　
一
単
位
当
た

り
の
投
資
金
額
も
小
さ
く
な
る
。
現
行
商
法
は
一
単
位
当
た
り
純
資
産
五
万
円
と
い
う
歯
止
め
を
か
け
て
い
る
が
（
二
一
八
条
二
項
）
、
答

申
は
こ
の
枠
内
で
「
東
証
第
一
部
上
場
会
社
の
う
ち
九
〇
％
以
上
の
会
社
が
一
株
を
二
株
以
上
に
、
六
〇
％
以
上
の
会
社
が
五
株
以
上
に
、

更
に
二
〇
％
以
上
の
会
社
が
一
〇
株
以
上
に
、
そ
れ
ぞ
れ
分
割
で
き
る
」
と
述
べ
て
い
る
。

　
今
一
つ
は
一
単
位
の
株
式
数
の
「
く
く
り
直
し
」
に
よ
る
引
下
げ
で
あ
る
。
「
証
券
取
引
所
の
売
買
単
位
は
一
単
位
の
株
式
数
で
あ
る

た
め
、
会
社
が
、
例
え
ば
一
単
位
の
株
式
数
を
一
〇
〇
〇
株
か
ら
一
〇
〇
株
に
く
く
り
直
す
こ
と
に
よ
っ
て
投
資
単
位
を
一
〇
分
の
一
に

引
き
下
げ
る
こ
と
が
で
き
る
。
」
「
株
式
分
割
の
場
合
は
株
価
の
引
下
げ
を
伴
う
の
に
対
し
て
、
こ
の
場
合
に
は
株
価
が
不
変
で
あ
る
こ
と

が
特
徴
で
あ
る
。
」

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
2
1
）

　
こ
れ
を
受
け
て
「
く
く
り
直
し
」
実
施
会
社
に
対
す
る
上
場
諸
基
準
の
緩
和
や
、
印
紙
税
法
上
の
優
遇
措
置
が
実
施
さ
れ
た
結
果
、
冒

頭
に
述
べ
た
よ
う
に
四
七
社
（
注
、
店
頭
登
録
を
含
む
．
）
が
「
く
く
り
直
し
」
を
実
施
し
、
ま
た
、
七
社
が
大
幅
な
株
式
分
割
（
注
、
一
・
五

株
以
上
へ
の
分
割
）
に
踏
み
切
っ
た
。

　
な
お
、
こ
の
よ
う
な
引
下
げ
が
実
施
さ
れ
、
か
つ
い
わ
ゆ
る
バ
ブ
ル
崩
壊
に
よ
り
株
価
水
準
が
ピ
ー
ク
（
平
成
元
年
一
二
月
）
か
ら
五
〇

％
弱
低
下
し
た
に
も
拘
ら
ず
、
日
本
の
株
式
は
な
お
一
般
投
資
家
に
は
投
資
単
位
と
し
て
大
ぎ
す
ぎ
る
た
め
、
平
成
五
年
よ
り
累
積
投
資

制
度
が
認
め
ら
れ
る
こ
と
に
な
り
、
最
低
一
万
円
の
小
口
投
資
の
途
が
開
か
れ
た
こ
と
は
冒
頭
に
述
べ
た
通
り
で
あ
る
。

　
（
1
5
）
　
河
本
一
郎
「
解
説
・
会
社
法
改
正
　
そ
の
1
株
式
」
　
（
日
本
評
論
、
昭
五
五
）
一
三
九
頁
以
下
、
同
「
改
正
会
社
法
と
企
業
金
融
」
民
商
法
雑

　
　
誌
八
七
巻
二
号
。

　
（
1
6
）
　
山
一
証
券
経
済
研
究
所
「
増
資
白
書
」
九
三
年
版
（
商
事
法
務
）
二
九
頁
。

　
（
17
）
　
前
掲
注
（
5
）
答
申
書
三
～
七
頁
。

　
（
1
8
）
　
前
掲
注
（
5
）
答
申
書
は
、
ア
メ
リ
カ
約
六
〇
〇
〇
円
（
加
重
平
均
）
、
イ
ギ
リ
ス
約
五
〇
〇
円
（
加
重
平
均
）
、
ド
イ
ッ
約
五
万
四
〇
〇
〇
円
、
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フ
ラ
ン
ス
約
二
万
九
〇
〇
〇
円
と
述
べ
て
い
る
（
四
頁
）
。
答
申
後
に
株
価
は
い
わ
ゆ
る
バ
ブ
ル
の
崩
壊
で
下
落
し
た
が
、
平
成
五
年
一
～
七
月
の

単
純
平
均
株
価
は
な
お
九
三
九
・
四
円
で
導
入
時
の
四
〇
七
円
の
二
・
三
倍
の
水
準
に
あ
る
。

（
1
9
）
　
前
掲
注
（
5
）
答
申
書
は
、
転
換
社
債
の
売
買
単
位
で
あ
る
額
面
一
〇
〇
万
円
で
転
換
す
る
ヶ
ー
ス
を
想
定
す
る
と
、
上
場
総
額
の
約
四
分
の

　
三
が
す
べ
て
端
株
と
な
る
と
推
測
し
て
い
る
（
五
頁
）
。

（
2
0
）
　
前
掲
注
（
5
）
答
申
書
八
～
二
二
頁
。

（
2
1
）
　
上
場
基
準
等
の
緩
和
措
置
は
、
平
成
三
年
四
月
お
よ
び
平
成
五
年
四
月
の
二
回
に
わ
た
り
実
施
さ
れ
た
。
詳
細
に
つ
い
て
は
東
京
証
券
取
引
所

　
「
証
券
」
九
三
年
四
月
号
六
頁
以
下
を
参
照
。
ま
た
印
紙
税
の
特
例
は
、
「
く
く
り
直
し
」
の
際
に
作
成
さ
れ
る
株
券
に
対
す
る
印
紙
税
を
、
平
成
五

年
四
月
一
日
よ
り
平
成
七
年
三
月
三
一
日
ま
で
の
間
に
限
り
非
課
税
と
す
る
と
い
う
も
の
で
、
平
成
五
年
度
の
税
制
改
正
に
よ
り
実
施
さ
れ
た
（
租

税
特
別
措
置
法
九
一
条
の
二
）
。
詳
細
に
つ
い
て
は
「
証
券
」
九
三
年
五
月
号
六
頁
以
下
を
参
照
。

三
、
海
外
主
要
国
に
お
け
る
株
式
単
位
の
引
下
げ

単位としての株式再論

　
前
項
で
述
べ
た
よ
う
に
、
日
本
で
は
近
年
．
株
式
単
位
引
上
げ
後
の
株
式
に
つ
き
、
投
資
単
位
と
い
う
視
点
か
ら
単
位
当
た
り
の
投
資

金
額
引
き
下
げ
に
よ
る
調
整
が
行
な
わ
れ
て
い
る
。
他
方
、
冒
頭
に
述
べ
た
よ
う
に
、
欧
州
主
要
国
に
お
い
て
も
、
同
様
の
動
き
が
見
ら

れ
る
。
東
証
政
策
委
の
答
申
が
指
摘
す
る
よ
う
に
、
わ
が
国
も
国
際
市
場
の
枠
組
み
の
中
に
組
み
込
ま
れ
、
国
際
協
調
な
い
し
国
際
調
和

の
観
点
か
ら
国
内
体
制
の
修
正
を
迫
ら
れ
る
立
場
に
置
か
れ
て
い
る
の
で
、
こ
れ
ら
諸
国
の
動
向
に
は
、
従
来
と
違
っ
た
角
度
か
ら
注
意

を
払
う
必
要
が
あ
る
。

　
①
　
ド
イ
ツ
に
お
け
る
単
位
引
下
げ
法
案

ω
　
法
案
の
内
容
　
連
邦
大
蔵
省
が
公
表
し
た
第
二
次
資
本
市
場
振
興
法
草
案
中
、

　
　
　
　
　
　
　
（
2
2
）

は
次
の
通
り
で
あ
る
。

株
式
の
単
位
引
下
げ
に
関
す
る
株
式
法
の
改
正
案

225



法学研究66巻12号（’93：12）

　
　
　
　
（
現
　
行
　
法
）

第
八
条
　
株
式
の
最
低
券
面
額

　
①
株
式
の
最
低
券
面
額
は
五
〇
ド
イ
ッ
マ
ル
ク
で
あ
る
。
こ
れ
よ
り
少
な
い
券
面
額
の
株
式
は
無
効

で
あ
る
。
そ
の
発
行
に
よ
る
損
害
に
つ
い
て
は
発
行
者
は
連
帯
責
務
者
と
し
て
所
持
人
に
責
を
負
う
。

　
②
こ
れ
よ
り
高
い
株
式
券
面
額
は
満
一
〇
〇
ド
イ
ッ
マ
ル
ク
に
な
っ
て
い
る
こ
と
を
要
す
る
。

　
（
③
、
④
は
省
略
）

（
改
　
正
　
案
）

「
五
」
に
改
め
る
。

「
五
」
に
改
め
る
。
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改
正
案
は
、
現
在
最
低
五
〇
D
マ
ル
ク
、
そ
れ
を
上
回
る
も
の
は
一
〇
〇
D
マ
ル
ク
の
整
数
倍
と
さ
れ
て
い
る
額
面
金
額
を
、
五
D
マ

ル
ク
お
よ
び
そ
の
整
数
倍
に
改
め
よ
う
と
い
う
も
の
で
あ
る
。
最
低
額
面
金
額
は
一
九
六
五
年
の
改
正
の
際
に
一
〇
〇
D
マ
ル
ク
か
ら
五

〇
D
マ
ル
ク
に
引
下
げ
ら
れ
て
い
る
か
ら
、
実
現
す
れ
ば
三
〇
年
前
の
二
〇
分
の
一
に
下
が
る
計
算
と
な
る
。

　
＠
　
改
正
案
の
目
的
　
草
案
の
提
案
説
明
書
（
田
暮
。
眞
り
§
忌
鳳
。
§
豊
9
霞
N
毒
∪
粧
ざ
量
。
房
雪
葺
霞
㌦
①
ぎ
の
N
毒
ぎ
5
コ
鍔
自
目
零

ζ
穿
亀
霞
琶
鴨
鴇
婁
N
亀
に
よ
れ
ば
、
改
正
の
理
由
は
「
ド
イ
ッ
の
株
式
の
額
面
金
額
は
国
際
的
に
比
較
す
る
と
高
い
。
取
引
所
の
相
場
は

額
面
金
額
の
数
倍
で
あ
り
、
五
〇
〇
D
マ
ル
ク
や
一
〇
〇
〇
D
マ
ル
ク
の
相
場
も
稀
で
は
な
い
。
国
際
的
水
準
に
近
付
け
株
式
の
魅
力
を

高
め
る
た
め
に
、
長
い
間
発
行
者
か
ら
額
面
金
額
の
引
下
げ
が
求
め
ら
れ
て
来
た
。
」
た
め
と
説
明
さ
れ
て
い
る
（
ド
朝
』
）
）
。

　
法
案
公
表
の
前
後
に
ド
イ
ッ
の
新
聞
、
と
り
わ
け
経
済
新
聞
各
紙
は
額
面
引
下
げ
問
題
を
採
り
上
げ
、
株
価
の
国
際
比
較
を
含
む
数
多

く
の
記
事
や
寄
稿
を
掲
載
し
た
が
、
そ
の
い
ず
れ
も
が
ド
イ
ッ
の
株
式
は
海
外
主
要
国
の
株
式
に
比
べ
て
高
す
ぎ
、
内
外
投
資
家
に
魅
力

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
2
3
）

が
乏
し
い
も
の
に
な
っ
て
い
る
と
い
う
内
容
で
あ
る
。
そ
の
中
の
一
例
を
紹
介
す
る
と
、
九
三
年
四
月
央
現
在
で
フ
ラ
ン
ク
フ
ル
ト
証
券

取
引
所
上
場
会
社
の
二
八
・
六
％
が
五
〇
〇
D
マ
ル
ク
を
超
え
て
お
り
（
第
4
表
）
、
世
界
の
主
要
証
券
取
引
所
の
平
均
株
価
と
比
べ
る
と

チ
ュ
ー
リ
ッ
ヒ
を
除
き
ド
イ
ッ
（
注
、
全
上
場
株
式
の
平
均
）
が
著
る
し
く
高
く
（
第
5
表
）
、
し
か
も
ス
イ
ス
は
す
で
に
額
面
を
引
下
げ
た



の
で
株
価
水
準
が
低
下
傾
向
に
あ
る
こ
と
を
指
摘
し
、
ド
イ
ッ
の
平
均
株
価
が
五
七
〇
D
マ
ル
ク
で
あ
る
の
に
対
し
、
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
は

換
算
七
〇
D
マ
ル
ク
、
β
ン
ド
ン
は
僅
か
一
三
D
マ
ル
ク
に
す
ぎ
な
い
と
述
べ
て
い
る
。

　
ま
た
別
の
記
事
で
は
、
P
E
R
（
株
価
収
益
率
）
な
ど
の
株
式
価
値
を
測
る
指
標
か
ら
み
れ
ば
、
ド
イ
ッ
株
は
決
し
て
割
高
で
は
な
い
。

し
た
が
っ
て
株
価
が
高
い
の
は
一
株
の
単
位
が
大
き
す
ぎ
る
た
め
だ
と
説
き
、
そ
の
一
例
と
し
て
、
ド
イ
ッ
の
ジ
ー
メ
ン
ス
（
電
機
）
や

ダ
イ
ム
ラ
ー
・
ベ
ン
ツ
（
自
動
車
）
は
六
〇
〇
D
マ
ル
ク
で
あ
る
の
に
対
し
、
ア
メ
リ
カ
の
I
B
M
は
五
〇
ド
ル
（
八
二
D
マ
ル
ク
）
、
日
本

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
2
4
）

の
ト
ヨ
タ
は
一
七
〇
〇
円
（
二
五
・
五
〇
D
マ
ル
ク
）
で
あ
る
こ
と
を
挙
げ
、
額
面
の
引
下
げ
が
必
要
だ
と
指
摘
し
て
い
る
。

　
た
ま
た
ま
ダ
イ
ム
ラ
ー
・
ベ
ン
ツ
の
株
式
に
つ
い
て
は
、
本
稿
執
筆
時
点
で
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
取
引
所
へ
の
上
場
（
九
三
年
一
〇
月
五
日
付
）

手
続
が
進
行
中
で
あ
る
が
、
株
価
が
高
す
ぎ
る
こ
と
が
難
点
と
さ
れ
、
一
株
を
一
〇
～
二
〇
の
A
D
R
に
分
割
す
る
こ
と
で
対
応
す
る
こ

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
2
5
）

と
に
な
ろ
う
と
報
じ
ら
れ
て
い
る
。
こ
れ
は
ド
イ
ッ
の
株
式
が
ア
メ
リ
カ
の
投
資
家
か
ら
み
て
も
投
資
単
位
と
し
て
は
大
き
す
ぎ
る
こ
と

単位としての株式再論

を
物
語
る
も
の
で
あ
り

　
の
　
各
方
面
の
反
応

　
の

　
所

　
引

　
取

　
ト

　
レ

　
」第4表）　フランクフ

　　　株価分布

株価（Dマルク） 社 数 ％

500以下 192 71．4

500－1000 60 22．3

1000－1500 7 2．6

1500－2000 5 1．9

2000以上 5 1．9 立
法
趣
旨
の
妥
当
性
を
裏
付
け
る
出
来
事
と
い
え
る
。

額
面
引
下
げ
案
に
対
し
て
、
金
融
界
か
ら
は
反
対
論
が
強
い
。
論
拠
は
株
式
の
売
買
注
文
や
保
管
残
高
が
小
口

　
　
　
化
し
て
事
務
量
が
増
え
る
の
で
コ
ス
ト
・
ア
ッ
プ
要
因
と
な
り
、
こ
れ
が
投
資
家
の
手
数
料
負
担
を
大

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
2
6
）

　
　
　
き
く
す
る
．
と
い
う
点
で
あ
る
。
し
か
し
、
こ
れ
に
対
し
て
は
、
ド
イ
ッ
の
手
数
料
体
系
は
ア
メ
リ
カ

　
　
　
と
比
べ
小
口
注
文
に
対
し
割
高
に
定
め
ら
れ
て
い
る
の
で
、
据
置
い
て
も
対
応
で
き
る
筈
で
、
間
題
は

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
2
7
）

　
　
　
な
い
と
の
反
論
も
あ
る
。

　
　
　
　
金
融
界
を
除
く
経
済
界
は
こ
の
改
正
案
を
支
持
し
て
お
り
、
連
邦
参
議
院
（
切
当
含
①
器
φ
）
も
推
進
を

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
2
8
）
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
2
9
）

　
　
　
勧
告
し
て
い
る
の
で
、
大
蔵
省
で
は
九
四
年
前
半
の
法
案
成
立
を
期
待
し
て
い
る
と
伝
え
ら
れ
て
い
る
。
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（第5表）主要取引所の株価水準比較

取　　　引　　　所 平　均　株　価 社数 DM換算株価

アムステルダム 74．70hf1 40 66．48

アテネ 4480．80Dra 13 32．89

ブリュッセル 6424．40bfr 20 312．10

ヘルシンキ 112．40Fmk 14 32．35

ホンコン 34．10HK一＄ 11 7．09

ヨハネスブルグ 63．60RandFin 18 20．99

コペンハーゲン 658．43dkr 14 171．42

リスボン 2306．60Esc 15 24．87

ロンドン 528，70p 51 13．05

ルクセンブルグ 6086．401fr 15 295．68

マドリッド 2291．70Ptas 34 31．69

ミラノ 7029．60Lit 27 7．35

ニューヨータ 43．37＄ 287 69．64

オスロー 107．70nkr 7 25．41

パリ 911．10FF 45 269．59

シンガポール 7．239S一＄ 12 7．14

ストックホルム 248．00skr 11 53．23

シドニー 4．98A一＄ 30 5．71

東京 1393。40Y 51 19．84

トロント 16．14Can一＄ 59 20．58

ウイーン 1703，200S 25 242．08

チューリッヒ 1484．800fr 34 1624．52

ドイツ（全上場株式） 571．09 498 571．09

出所）Boersen　Zeitung　vom5・Juni1993

注）株価は16．Apri11993基準。

　
③
　
ス
イ
ス
に
お
け
る
単
位
引
下
げ
の

　
状
況

　
④
　
会
社
法
の
改
正
と
そ
の
目
的
　
ス

イ
ス
の
会
社
法
（
ス
イ
ス
債
務
法
第
二
六
編
）

は
一
九
九
一
年
一
〇
月
四
日
付
で
改
正
さ

れ
、
前
述
の
よ
う
に
九
二
年
七
月
一
日
か

　
　
　
　
（
30）

ら
施
行
さ
れ
た
。

　
改
正
法
は
株
式
の
単
位
に
関
す
る
六
二

二
条
四
項
を
修
正
し
、
最
低
額
面
金
額
を

そ
れ
ま
で
の
一
〇
〇
S
フ
ラ
ン
か
ら
そ
の

一
〇
分
の
一
の
一
〇
S
フ
ラ
ン
に
引
下
げ

た
。

　
そ
の
目
的
は
会
社
の
資
本
調
達
（
頃
昌
ア

ひ
巴
冨
零
富
浮
凝
）
の
可
能
性
を
高
め
る
こ

と
に
あ
り
、
額
面
の
引
下
げ
は
そ
の
た
め

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
3
1
）

の
方
策
の
一
つ
と
位
置
付
け
ら
れ
て
い
る
。

　
す
な
わ
ち
、
成
長
会
社
の
株
式
は
次
第

に
そ
の
価
値
が
高
ま
る
の
で
、
最
低
額
面

金
額
を
高
く
定
め
れ
ば
定
め
る
だ
け
、
時
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単位としての株式再論

が
経
つ
に
つ
れ
株
価
が
上
昇
し
、
小
口
投
資
家
は
事
実
上
取
引
か
ら
排
除
さ
れ
、
証
券
取
引
所
に
お
け
る
株
式
の
流
動
性
の
低
下
を
招
ぎ
、

株
式
に
よ
る
資
本
調
達
が
阻
害
さ
れ
る
。
そ
れ
だ
け
で
な
く
外
国
の
投
資
家
、
と
り
わ
け
ア
ン
グ
・
サ
ク
ソ
ン
系
の
投
資
家
は
、
相
対
的

に
低
い
株
価
に
よ
る
自
国
の
取
引
所
で
の
取
引
に
慣
れ
て
い
る
の
で
、
そ
の
何
倍
に
も
当
た
る
五
〇
〇
〇
S
フ
ラ
ン
や
一
〇
〇
〇
〇
S
フ

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
32
）

ラ
ン
の
株
式
は
彼
等
の
市
場
へ
の
参
入
の
障
害
と
も
な
り
か
ね
な
い
。

　
最
低
額
面
を
一
〇
S
フ
ラ
ン
に
下
げ
た
こ
と
の
利
点
は
、
投
資
家
に
と
っ
て
”
重
す
ぎ
る
（
喜
毒
§
”
げ
＄
藁
）
”
株
式
を
小
さ
な
額
面

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
3
3
）

に
分
割
し
、
市
場
性
を
高
め
る
こ
と
が
で
き
る
よ
う
に
な
っ
た
こ
と
で
あ
る
．

　
な
お
こ
の
ほ
か
、
合
併
の
際
に
消
滅
会
社
の
株
式
の
端
株
発
生
率
を
低
下
で
ぎ
る
と
か
、
額
面
金
額
の
異
な
る
株
式
を
単
一
額
面
の
株

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
3
4
）

式
に
ま
と
め
る
場
合
の
手
続
簡
素
化
に
役
立
つ
な
ど
の
利
点
も
指
摘
さ
れ
て
い
る
。

　
額
面
引
下
げ
に
つ
い
て
は
．
小
口
の
株
式
を
認
め
る
と
リ
ス
ク
を
拡
散
す
る
可
能
性
の
あ
る
人
々
が
安
易
に
株
式
に
投
資
す
る
危
険
が

あ
る
と
の
批
判
も
出
さ
れ
た
が
、
小
口
の
株
式
が
数
多
く
存
在
す
る
こ
と
の
方
が
投
資
家
は
よ
り
良
く
リ
ス
ク
の
分
散
が
は
か
れ
る
し
、

従
前
の
一
〇
〇
S
フ
ラ
ン
の
最
低
額
面
が
経
験
の
乏
し
い
大
衆
投
資
家
の
軽
卒
な
投
資
の
遮
断
に
ど
れ
だ
け
有
効
で
あ
っ
た
か
も
疑
問
で

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
3
5
）

あ
る
と
し
て
、
容
れ
ら
れ
な
か
っ
た
と
の
こ
と
で
あ
る
。

　
＠
　
株
式
分
割
に
よ
る
額
面
の
引
下
げ
　
会
社
法
に
よ
る
額
面
引
下
げ
に
伴
な
い
、
第
6
表
に
示
す
よ
う
に
多
く
の
会
社
が
、
施
行
日

で
あ
る
九
二
年
七
月
一
日
以
降
、
一
〇
〇
S
フ
ラ
ン
未
満
の
額
面
株
式
へ
の
分
割
を
実
施
し
、
ま
た
そ
の
計
画
を
発
表
し
た
。
会
社
法
の

改
正
と
同
時
に
税
法
も
改
正
さ
れ
、
分
割
に
よ
り
発
行
さ
れ
る
株
券
に
対
し
て
印
紙
税
が
非
課
税
と
さ
れ
た
こ
と
も
分
割
を
促
進
し
た
と

　
　
　
（
3
6
）

み
ら
れ
る
。
分
割
比
率
や
分
割
後
の
額
面
金
額
は
ま
ち
ま
ち
で
、
各
社
そ
れ
ぞ
れ
株
価
を
勘
案
し
て
分
割
比
率
を
定
め
た
も
の
と
推
測
さ

れ
る
。

　
分
割
前
後
の
株
価
は
右
端
に
示
す
通
り
で
、
分
割
後
の
株
価
は
分
割
前
に
比
べ
、
一
般
投
資
家
が
買
い
易
い
水
準
に
下
っ
た
と
み
る
こ

と
が
で
き
る
。
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（第6表）　スイス企業の株式分割状況（会社法改正後）

会　　　社　　　名 種　類 比率
新額面金額
　　　　　sfr

効力発生日
　　株　価　sfr

”””聞’昂1”””－’り。

分割前1分割後
　　　　　巳

Baer　Holding BS 1：10 50 92．7．1 80501810
　　　　き

Ciba－Geigy BS 1：5 20 7．1 33201665
　　　　：

〃　　　　〃 RS 〃 〃 7．1 3350　：669
　　　　：

Helvetia RS 1：5 50 7．1 3850　：　770

Phoenix　Mecano BS 1：10 10 7．1
　　　　3

2950：295
UBS RS 1＝5 20 7．1

　　　：
784　1　156

Holvis RS 1：10 50 7．2
　　　　2

5050：505
Cementia BS 1：5 20 7．6

　　　　：
2300　　460　　　　：

Maag BS 1＝4 50 7．6 460　：　115
　　　き

Logitech RS 1：10 20 7．8 2020i205
　　　　＝

（planned　sprits）
2
：
＝

Ares－Serono BS 1：5 20 （　9．17） 28301580
　　　　｝

Esor BS 1110 20 （　8．14） 880　1　85
　　　ミ

Fust BS 1；10 20 （　7．13） 1520　：　152
　　　　3

Holderbank BS 1：10 50 （　7．16） 5350　1　535

〃　　　　〃 RS 1：10 10 （　7．16）
　　　1

980　1　101

Merkur RS 1：10 25 （　8．4〉
　　　　：

1530　・　308

Nestle BS 1：10 10 （　9．1） 9100　・　912

〃 RS 〃 〃 （　〃　） 　　　　1
9140　　910　　　　：

Surveillance RS 1：5 20 （　7．13） 13701713
　　　　：

Walter　Rensch BS 1110 20 （　12．5） 15301150
　　　　：

Zurcher　Ziegeleien BS 1：5 20 （　11．24） 2650　1520
　　　　：

SBC RS 1：2 50 （93．4．16） 357　1　173
　　　1

（source〉　CS　Investment　Research

（note）　BSニbearershares，RS＝registered　shares．

（出所）Reuter　Business　Briefing，Aug．13，1992．

　　　　原資料で計画中のものについては、確定日付けを調べて記入した（カッコ内）。

　　　　　また、株価はデータストリームによった。
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（第1図）　How　the　ADR　Works

外国証券会社

　　Ho瓢e

　Country
　Broker

　　　　　レ

HomeCountry
Stock　Exc五ange

（外国証券取引所）

　　　　　　　　　　　　①　　　　　　　　　　　　　　　②

（アメリカ投資家）　　　Buy　　（アメリカ証券会社）　　Buy
　　　　　　　　　　Company　　　　　　　　　　　　　Company
　　　　　　　　　　　Stock　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　Stock
　　　U．S艦　　　　一一一一一一一一一一一一一う＞　　　　U学S弔

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　一　　Investor　　　　＜一一　　　　　Broker
　　　　　　　　　　　ADR

　」．P．Morgan
　　　　　　　　　　　　　　　　　Custodian　in
　　NewYQrk　　〈
　　　　　　　　　　　Telex　　　　Home　Country
（De鰍a耀）　adVice

（アメリカ預託機関）　　　⑤　　　　（外国保管機関）

（出所）JP　Morgan“American　Depositary　Receipts”中の図に加筆

　
⑥
　
A
D
R
に
よ
る
単
位
の
引
下
げ

　
ド
イ
ッ
の
ダ
イ
ム
ラ
i
・
ベ
ン
ツ
株
式
の
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
取
引
所
上
場
に

関
し
て
述
べ
た
よ
う
に
、
ア
メ
リ
カ
で
は
A
D
R
が
、
国
内
市
場
で
取
引
さ

れ
る
高
株
価
の
外
国
株
式
の
取
引
単
位
の
引
下
げ
に
も
利
用
さ
れ
て
い
る
。

　
A
D
R
（
卜
馨
誉
き
U
8
琶
鼠
蔓
評
8
§
）
は
、
外
国
の
株
式
を
国
内
株

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
3
7
）

式
市
場
で
取
引
し
易
く
す
る
目
的
で
、
ア
メ
リ
カ
の
預
託
機
関
（
U
8
量
寅
蔓
）

が
預
託
を
受
け
た
原
株
券
を
裏
付
け
に
発
行
す
る
証
書
で
、
い
わ
ば
外
国
株

券
の
身
替
り
証
券
で
あ
る
。
そ
の
基
本
的
な
仕
組
み
は
第
1
図
の
通
り
で
、

原
株
は
預
託
機
関
の
委
託
を
受
け
た
外
国
の
保
管
機
関
（
9
§
象
導
V
が
保

管
し
、
預
託
機
関
は
そ
の
保
管
残
高
を
見
返
り
に
ア
メ
リ
カ
国
内
で
A
D
R

を
発
行
す
る
。
A
D
R
に
は
外
国
の
株
式
発
行
会
社
と
の
契
約
に
基
づ
き
預

託
機
関
が
発
行
す
る
も
の
と
、
発
行
会
社
と
は
無
関
係
に
預
託
会
社
が
単
独

で
発
行
す
る
も
の
と
が
あ
る
。
前
者
は
ス
ポ
ン
サ
ー
付
A
D
R
（
9
。
霧
。
吋
a

＞
U
菊
）
、
後
者
は
ス
ポ
ン
サ
ー
無
し
A
D
R
（
蜜
8
自
弩
a
》
U
国
）
と
呼
ば

　
（
3
8
）

れ
る
。

　
A
D
R
の
利
点
は
、
一
般
に
、
原
株
へ
の
直
接
投
資
の
場
合
に
比
べ
、
売

買
取
引
の
決
済
の
際
に
原
株
券
を
授
受
せ
ず
に
済
む
の
で
リ
ス
ク
が
少
な
く
、

ま
た
売
却
代
金
も
自
国
通
貨
の
ド
ル
で
受
取
れ
る
の
で
通
貨
交
換
の
手
間
と

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
3
9
）

コ
ス
ト
が
省
け
る
こ
と
だ
と
さ
れ
て
い
る
が
、
も
う
一
つ
、
原
株
と
A
D
R
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（第7表）スイス・ドイツ・日本株のA　D　Rによる単位引下げの状況

会　　　　社　　　　名 取引所 業　　種
　比　　率

ADR：原株
種類

価　　格
　　　　ドル

（ス　イ　ス）

BBCBrownBovriLtd OTC 電機 10：1 S 613／4～621／2

Ciba－GeigyA。G． OTC 薬品・ヘルスケア 20：1 S 231／4～235／8

Nest1S。A．（regist．s） OTC 食品・飲料 10：1 u 361／8～361／2

RocheHoldingltd OTC 薬品・ヘルスケア 10011 S 387／8～341／8

”　　〃　　144A 144A 〃 〃

SandozLt（1 OTC 〃 50：1 S 42　～423／8

（ド　イ　ツ）

BASFA．G． OTC 電畿 10：1 S 301／2～31

BerlinerH．一Frankf．B OTC 銀行業 10：1 S 28　～281／2

ComerzBankA．G． OTC 〃 5：1 S 381／2～385／8

Continenta1A．G． OTC ゴム・タイヤ 5：1 S 273／8～273／4

HoechatA．G。 OTC 化学 2：1 u 82　　～83

RosenthalA．G． OTC その他製造 511 u
SiemensA．G． OTC 電機 5＝1 u 805／8～811／8

ThyssenHuett，A．G． OTC 機械 5：1 u
VolkswagenA．G． OTC 自動車 5：1 S 465／8～471／2

〃　〃　　Prefered 〃 〃 S

（日　本）

仁天堂 OTC 精徳機器 8：1 u 231／4～241／4

セガ・エンタープライゼズ OTC 精密機器 4：1 S 241／4～251／4

（note）

（出所）

S＝Sonsored，UニUnsponsQred。

The　Bank　of　New　York，ADR　Programs　Listing　By　CQmpany　As　of　August2，1993

ただし、価格は山一証券経済研究所調べ。
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の
交
換
比
率
を
操
作
す
る
こ
と
に
よ
り
、
自
国
の
市
場
に
お
け
る
投
資
単
位
と
し
て
適
切
な
大
き
さ
に
調
節
で
ぎ
る
と
い
う
機
能
を
持
つ

こ
と
が
大
き
な
特
色
で
あ
る
。

　
A
D
R
と
原
株
と
の
交
換
比
率
に
は
規
制
は
な
い
。
大
手
預
託
機
関
の
J
P
モ
ル
ガ
ン
お
よ
び
バ
ン
ク
・
オ
ブ
・
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
の
A

D
R
部
門
担
当
者
に
よ
れ
ば
、
交
換
比
率
は
A
D
R
の
価
格
が
ア
メ
リ
カ
の
投
資
家
が
購
入
し
易
い
水
準
（
二
〇
～
三
〇
ド
ル
）
に
な
る
よ

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
40
）

う
に
定
め
る
が
、
ス
ポ
ン
サ
ー
付
A
D
R
の
場
合
に
は
発
行
会
社
の
意
向
が
尊
重
さ
れ
る
と
の
こ
と
で
あ
る
。

　
現
在
発
行
さ
れ
て
い
る
A
D
R
に
つ
い
て
み
る
と
、
交
換
比
率
は
原
株
一
〇
株
に
つ
ぎ
一
A
D
R
と
い
う
よ
う
に
A
D
R
と
の
交
換
に

よ
り
原
株
の
単
位
を
引
上
げ
る
形
と
な
る
の
が
通
例
で
あ
る
が
、
原
株
価
が
著
し
く
高
い
場
合
に
は
、
反
対
に
原
株
一
株
を
多
数
の
A
D

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
4
1
）

R
と
交
換
す
る
と
い
う
形
で
原
株
の
単
位
引
下
げ
が
行
わ
れ
る
。
九
三
年
六
月
末
現
在
、
九
五
三
銘
柄
の
A
D
R
が
発
行
さ
れ
て
い
る
が
、

そ
の
中
で
原
株
の
単
位
引
下
げ
型
の
A
D
R
は
七
一
銘
柄
に
達
し
て
い
る
。
世
界
最
大
の
ア
メ
リ
カ
の
株
式
市
場
で
も
通
用
し
な
い
程
大

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
4
2
）

き
い
（
重
い
）
外
国
株
式
が
こ
れ
程
存
在
す
る
と
い
う
こ
と
は
、
注
目
す
べ
き
事
実
と
い
え
よ
う
。

　
こ
れ
ら
の
A
D
R
発
行
会
社
の
国
籍
は
一
八
ヵ
国
に
及
ぶ
。
最
も
多
い
の
は
フ
ラ
ン
ス
で
二
二
銘
柄
、
次
は
ド
イ
ッ
で
一
〇
銘
柄
、
そ

し
て
ス
イ
ス
が
こ
れ
に
続
き
、
日
本
も
二
銘
柄
を
数
え
六
位
タ
イ
に
位
し
て
い
る
。
第
7
表
は
本
稿
で
採
り
上
げ
た
日
本
を
含
む
三
国
の

こ
の
種
の
A
D
R
の
一
覧
で
あ
る
。
ス
イ
ス
で
は
前
述
の
よ
う
に
最
低
額
面
が
引
下
げ
ら
れ
、
株
式
分
割
が
相
次
い
だ
が
、
そ
れ
で
も
交

換
比
率
は
ド
イ
ッ
を
上
回
っ
て
い
る
。
な
お
日
本
の
二
社
の
A
D
R
の
裏
付
け
と
な
る
原
株
は
単
位
株
一
単
位
で
は
な
く
、
そ
の
構
成
分

子
で
あ
る
一
株
で
あ
る
こ
と
も
注
目
さ
れ
る
。

　
（
22
）
　
現
行
法
の
訳
文
は
慶
鷹
義
塾
大
学
商
法
研
究
会
訳
「
西
独
株
式
法
」
一
四
頁
（
慶
応
義
塾
大
学
法
学
研
究
会
、
昭
五
一
、
再
版
）
に
ょ
っ
た
．

　
（
2
3
）
．
．
∪
。
ロ
2
9
≦
①
旨
q
Φ
暮
砿
昌
霞
卜
犀
試
撃
箒
審
募
Φ
霞
撃
．
．
〈
8
U
鮮
宰
導
N
き
。巳
①
隔
い
①
〈
①
ダ
U
Φ
暮
。
。
9
⑦
の
》
辟
一
Φ
巳
霧
葺
暮
①
．
＜
．
U
富
ω
Φ
崔
。
芦

　
　
窪
議
雪
N
魯
巨
磯
く
。
目
伊
『
…
一
一
8
9
よ
り
引
用
．
ま
た
、
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
の
ダ
ウ
平
均
対
象
株
式
の
単
純
平
均
株
価
は
五
ニ
ド
ル
（
八
五
D

　
　
マ
ル
ク
）
、
ロ
ン
ド
ン
の
F
T
指
数
対
象
一
〇
〇
社
の
平
均
株
価
は
七
・
五
ポ
γ
ド
（
一
九
D
マ
ル
ク
）
、
目
経
指
数
対
象
会
社
の
単
純
平
均
は
一
五

　
　
〇
〇
円
（
二
二
・
五
D
マ
ル
ク
）
と
い
う
紹
介
も
あ
る
（
．
、
∪
霞
営
富
毎
暮
帥
自
巴
①
＜
①
お
憲
昌
。
。
箕
ざ
算
出
母
Φ
営
①
閃
Φ
身
臥
Φ
崔
農
q
窃
Z
Φ
暮
≦
零
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岳
．
．
＜
。
昌
』
σ
鼠
琴
＄
国
。
O
警
9
閏
導
魁
①
一
ψ
げ
蜀
9
＜
o
ヨ
§
『
茸
一
一
8
ω
）
。

（
忽
）
　
旨
げ
彗
5
＄
界
O
似
冨
ど
鉾
鉾
○
●
●
ち
な
み
に
デ
ー
タ
・
ス
ト
リ
ー
ム
社
調
べ
の
P
E
R
は
九
三
年
七
月
一
五
日
時
点
で
ア
メ
リ
カ
一
九
・
六
倍
、

　
イ
ギ
リ
ス
一
七
・
八
倍
、
フ
ラ
ン
ス
一
三
・
六
倍
、
ス
イ
ス
一
五
・
○
倍
、
ド
イ
ッ
ニ
○
・
四
倍
で
あ
っ
た
．

（
2
5
）
、
、
U
巴
巨
Φ
り
－
閃
①
自
α
q
①
馨
印
ヨ
㎝
●
○
算
。
冨
吋
導
臼
Φ
Z
霜
属
畠
霞
ω
α
羅
、
、
甲
き
雨
霞
・
零
≧
貫
N
Φ
一
ε
凝
く
。
日
b
o
。
し
急
一
8
。。
｝
．
、
U
甲

　
ぎ
一
霞
－
団
①
目
胃
鶏
“
卜
葬
一
①
塁
b
一
詳
＜
o
吋
ミ
巴
一
－
の
け
冨
Φ
亨
O
導
吹
、
9
①
譲
①
一
ひ
く
。
ヨ
謡
。
竃
鉱
一
8
ω
。

（
2
6
）
　
寓
き
密
一
菩
ポ
零
ぎ
目
o
。
。
＞
賓
一
一
這
8
旨
に
報
道
さ
れ
た
中
央
金
融
委
員
会
（
N
窪
ヰ
巴
零
国
器
島
鼠
塁
零
げ
諾
m
）
の
意
見
書
に
よ
る
。
な
お
、

会
社
に
も
新
株
券
作
成
の
負
担
が
か
か
る
と
指
摘
し
て
い
る
。

（
2
7
）
』
σ
富
目
①
の
国
●
Q
ぎ
Φ
一
い
鉾
即
，
ρ
●

（
2
8
）
切
Φ
の
。
喜
器
段
切
茸
q
①
㎎
曇
＄
国
霞
国
塁
。
臣
Φ
器
巨
α
q
q
＄
団
§
量
§
雷
国
霞
》
呂
霞
彗
。
兜
駐
》
釜
①
凝
§
幕
。
・
弩
β
男
。
ぼ
§

　
一
〇
〇
ω
●

（
2
9
）
　
宰
導
漏
弩
ひ
霞
≧
英
N
Φ
一
嘗
ロ
α
q
ぐ
。
目
一
ω
『
巳
一
這
O
ω
．

（
3
0
）
会
社
法
の
改
正
は
一
九
六
九
年
来
二
五
年
か
け
て
実
現
し
た
も
の
で
、
株
主
お
よ
び
会
社
債
権
者
の
保
護
、
会
社
機
関
の
構
造
お
よ
び
機
能
の

明
確
化
、
資
本
調
達
の
簡
便
化
、
財
務
会
計
の
透
明
化
を
目
的
と
し
、
か
つ
E
C
加
盟
の
可
能
性
を
踏
ま
え
て
E
C
の
会
社
法
指
令
に
も
配
慮
し
て

お
り

　　ハ　ハ　ハ　パ　パ　ハ
37　36　35　34　33　32　31
）　）　）　）　）　）　）

亭百杏卜d卜d℃卜d卜d

　である。

①
誉
導
U
8
。
。
a
一
鼠
藁
閑
Φ
8
一
耳
甲
目
9
崔
目
①
暮
の
o
協
一
暮
Φ
旨
”
菖
o
召
一
閃
ぎ
導
8
」

（
3
8
）無

し
A
D
R
は
預
託
機
関
が
任
意
に
発
行
す
る
の
で
、

　
ほ
ぽ
全
面
的
な
改
正
で
あ
る
。
（
℃
9
霞
田
簿
F
鉾
勲
ρ
の
●
一
）

」
W
α
。
匹
辞
鉾
”
●
○
‘
の
・
卜
o
。

型
切
α
爵
F
鉾
勲
○
‘
ψ
o
o
o
o
旧
O
費
莞
国
ロ
目
）
ぼ
①
器
』
§
建
9
b
・
P

。
膨
α
爵
鮮
”
”
9
一
ω
・
〇
一
，

．
ω
α
o
固
一
℃
鉾
”
●
○
こ
¢
O
oo
。

。
國
、
．
。
固
一
｝
鉾
鱒
●
○
こ
ω
．
o

o
P

預
託
機
関
の
業
務
は
ア
メ
リ
カ
の
銀
行
が
行
っ
て
お
り
、
J
P
モ
ル
ガ
ン
、
シ
テ
ィ
・
コ
ー
プ
、
バ
ン
ク
・
オ
ブ
・
ニ
ュ
！
ヨ
ー
ク
が
最
大
手

　
　
A
D
R
の
仕
組
み
は
一
九
二
七
年
に
モ
ル
ガ
ン
・
ギ
ャ
ラ
ン
テ
ィ
・
ト
ラ
ス
ト
が
創
始
し
た
も
の
で
あ
る
（
国
。
宮
辞
剴
客
ロ
賃
塁
’
＞
琴

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
マ
。
）
。

ス
ポ
ン
サ
ー
付
A
D
R
は
外
国
の
発
行
会
社
が
預
託
機
関
を
指
名
し
て
契
約
を
結
ぶ
の
で
、
預
託
機
関
は
単
数
で
あ
る
。
他
方
、
ス
ポ
ン
サ
ー

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
同
一
の
外
国
会
社
の
株
式
に
つ
き
複
数
の
預
託
機
関
が
A
D
R
を
発
行
（
そ
れ
ぞ
れ
の
A
D

会
社
法
六
二
三
条
は
株
式
分
割
を
認
め
て
い
る
が
、
最
低
額
面
の
制
限
が
障
害
と
な
っ
て
い
た
。
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R
の
条
件
は
同
一
と
す
る
の
が
通
例
。
）
し
て
い
る
事
例
が
圧
倒
的
に
多
い
．
ス
ポ
ン
サ
ー
付
A
D
R
は
、
外
国
会
社
が
ア
メ
リ
カ
市
場
で
株
式
を
公

開
（
店
頭
〔
○
円
8
市
場
を
含
む
．
）
す
る
場
合
に
発
行
さ
れ
る
の
が
通
例
で
、
A
D
R
の
条
件
決
定
に
は
発
行
会
社
の
意
向
が
強
く
反
映
さ
れ
る
。

　
こ
の
種
の
A
D
R
は
一
九
三
三
年
証
券
法
お
よ
び
三
四
年
証
券
取
引
所
法
の
規
制
を
受
け
る
が
、
機
関
投
資
家
対
象
の
私
募
の
場
合
に
は
S
E
C
規

則
一
四
四
A
に
よ
り
開
示
義
務
が
免
除
さ
れ
る
。

（
39
）
』
り
蜜
8
撃
F
》
幕
誉
導
U
①
b
。
ω
壁
q
閑
①
8
甘
黄
員
○
ぎ
三
①
≦
為
げ
Φ
評
鼻
亀
乞
霜
属
。
詩
鴇
》
目
①
誉
導
U
Φ
b
琶
鼠
員
閃
①
8
§
鉾

　
O
＜
o
周
く
一
〇
≦
．

（
4
0
）
　
両
銀
行
に
対
す
る
現
地
で
の
ヒ
ア
リ
ン
グ
に
よ
る
。
な
お
、
ダ
イ
ム
ラ
ー
・
ベ
ン
ツ
の
ス
ポ
ー
ク
ス
マ
ン
は
、
同
社
の
A
D
R
に
つ
き
、
A
D

R
の
価
格
が
ア
メ
リ
カ
の
ブ
ル
ー
チ
ッ
プ
ス
（
注
、
優
良
株
式
を
指
す
市
場
専
門
用
語
）
並
み
の
二
五
～
四
〇
ド
ル
を
希
望
す
る
と
語
っ
て
い
る

　
（
≦
毘
ω
窪
。
9
『
。
仁
簿
亀
－
国
ξ
8
①
旨
ぐ
N
o。
」
8
ω
）
。

（
4
1
）
　
閑
・
鼻
冒
霞
蚕
ざ
。
。
§
養
P
一
，

（
4
2
）
　
自
ぎ
一
W
き
犀
亀
Z
O
毛
吋
自
ぎ
ト
U
閃
勺
き
鈎
声
ヨ
¢
い
謎
江
β
㎎
切
『
O
O
目
冨
ロ
ざ
ト
ψ
亀
》
q
o
q
q
¢
σ
ρ
這
8
℃
に
よ
る
。

四
、
取
引
単
位
と
し
て
の
株
式

単位としての株式再論

　
①
　
単
位
決
定
の
た
め
の
新
視
点

　
株
式
の
単
位
の
最
低
限
度
を
法
律
で
制
限
す
る
理
由
に
つ
い
て
は
、
前
稿
で
も
述
べ
た
よ
う
に
、
古
く
か
ら
「
大
衆
が
そ
の
零
細
な
貯

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
4
3
）

蓄
を
株
式
投
資
で
失
う
こ
と
が
な
い
よ
う
に
す
る
た
め
」
と
さ
れ
て
き
た
。
日
本
の
昭
和
二
五
年
改
正
で
は
、
こ
れ
に
沿
っ
て
額
面
株
式

の
最
低
額
面
金
額
が
、
二
〇
円
か
ら
五
〇
〇
円
に
引
上
げ
ら
れ
た
。

　
さ
ら
に
昭
和
五
六
年
の
改
正
で
は
、
株
券
発
行
や
株
主
総
会
な
ど
の
株
主
管
理
コ
ス
ト
と
の
バ
ラ
ン
ス
と
い
う
コ
ス
ト
面
の
視
点
が
加

　
　
（
4
4
）

え
ら
れ
、
一
株
の
単
位
の
最
低
限
度
額
は
五
万
円
に
引
上
げ
ら
れ
た
。

　
そ
れ
か
ら
一
〇
年
余
を
経
過
し
た
今
日
、
前
項
ま
で
に
述
べ
た
よ
う
に
、
小
口
の
個
人
投
資
家
の
株
式
投
資
へ
の
誘
引
と
い
う
、
旧
来
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の
基
本
姿
勢
に
は
逆
行
す
る
よ
う
な
新
た
な
視
点
か
ら
の
要
請
が
高
ま
っ
て
き
た
。
日
本
に
お
け
る
単
位
の
「
く
く
り
直
し
」
お
よ
び
株

式
累
積
投
資
制
度
の
導
入
、
九
二
年
の
ス
イ
ス
改
正
会
社
法
の
施
行
、
九
三
年
の
ド
イ
ッ
株
式
法
改
正
草
案
の
公
表
が
そ
れ
で
あ
る
。
日

本
の
単
位
の
「
く
く
り
直
し
」
は
、
当
初
は
東
京
証
券
取
引
所
の
提
唱
で
始
め
ら
れ
た
。
そ
の
後
、
平
成
四
年
八
月
二
八
日
に
決
定
さ
れ

た
政
府
の
総
合
経
済
対
策
の
中
で
、
「
証
券
市
場
の
活
性
化
等
」
の
方
策
の
一
つ
と
し
て
「
株
式
の
投
資
単
位
の
引
下
げ
を
促
進
す
る
」

と
さ
れ
た
こ
と
に
よ
り
、
国
の
政
策
と
し
て
位
置
付
け
ら
れ
た
。
ま
た
株
式
累
積
投
資
制
度
も
同
一
項
目
の
中
で
、
「
単
位
未
満
の
株
式

投
資
が
可
能
と
な
る
よ
う
な
方
策
」
の
一
つ
に
挙
げ
ら
れ
、
「
す
み
や
か
に
検
討
す
る
。
」
と
記
さ
れ
、
翌
平
成
五
年
実
施
に
移
さ
れ
た
。

　
さ
ら
に
、
ス
イ
ス
お
よ
び
ド
イ
ッ
の
改
正
に
お
け
る
株
式
の
単
位
引
下
げ
に
は
、
自
国
の
株
式
の
単
位
す
な
わ
ち
大
き
さ
（
重
さ
）
を

国
際
水
準
に
近
付
け
る
、
つ
ま
り
「
国
際
調
和
」
と
い
う
新
た
な
視
点
が
加
え
ら
れ
て
い
る
こ
と
に
も
注
目
を
要
す
る
。
経
済
の
自
由
化
、

国
際
化
の
進
展
に
よ
り
、
世
界
各
国
は
グ
ロ
ー
パ
ル
な
市
場
経
済
機
構
に
組
込
ま
れ
、
国
際
的
な
整
合
性
が
求
め
ら
れ
て
い
る
こ
と
の
反

　
　
　
　
　
（
4
5
）
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
4
5
）

映
と
も
い
え
よ
う
。
前
述
し
た
東
証
政
策
委
の
答
申
書
の
単
位
株
制
度
永
続
論
も
、
同
様
の
視
点
に
立
つ
も
の
で
あ
る
。
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の
　
価
格
表
示
単
位
と
取
引
単
位

　
広
い
意
味
で
の
取
引
単
位
と
し
て
の
株
式
に
は
、
価
格
表
示
単
位
す
な
わ
ち
値
付
け
な
い
し
呼
び
値
の
単
位
と
い
う
面
と
、
取
引
単
位

の
面
の
両
面
が
あ
る
こ
と
は
．
前
稿
で
も
指
摘
し
た
と
こ
ろ
で
あ
る
。
そ
し
て
筆
者
は
そ
の
中
で
、
価
格
表
示
単
位
と
し
て
の
株
式
の
大

き
さ
は
、
表
示
の
容
易
性
と
い
う
面
か
ら
の
制
約
が
あ
る
こ
と
、
取
引
単
位
と
し
て
の
大
き
さ
は
株
式
市
場
に
お
け
る
売
買
単
位
に
よ
っ

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
4
7
）

て
は
か
ら
れ
る
の
が
望
ま
し
い
こ
と
も
指
摘
し
て
お
い
た
。

　
当
時
、
立
法
当
局
は
こ
れ
ら
広
義
の
取
引
単
位
に
つ
い
て
は
、
共
に
一
株
で
あ
る
べ
き
も
の
と
し
、
単
位
株
に
つ
い
て
も
一
単
位
当
た

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
4
8
）

り
で
価
格
表
示
を
行
う
の
が
望
ま
し
い
と
し
て
い
た
。
し
か
し
証
券
取
引
所
で
は
、
前
述
の
よ
う
に
単
位
株
に
つ
い
て
も
価
格
表
示
単
位

は
一
株
と
し
、
売
買
単
位
は
単
位
株
は
一
単
位
の
株
数
、
新
設
会
社
（
注
、
一
株
の
額
面
ま
た
は
純
資
産
五
万
円
以
上
の
既
存
会
社
を
含
む
．
）
は



単位としての株式再論

　　　　（第8表）　売買単位株数別、単位当たり株価上位5社比較（8月16日現在

　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　（単位：円

会　　社 市　　場 額面金額 株　　価 単位当たり金額

（売買単位1株）

タイトー 東証2部 50，000 8，290，000 8，290，000

NT　T 東証1部 50，000 974，000 974，000

（売買単位100株）

東宝 東証1部 500 19，300 1，930，000

伊豆箱根鉄道 東証2部 500 17，300 1，730，000

中日本興業 名証2部 500 17，000 1，700，000

コマ・スタジアム 大証2部 500 15，700 1，570，000

KD　D 東証1部 500 13，000 1，300，000

（売買単位500株）

平和不動産 東証1部 50 940 470，000

北沢産業 東証2部 50 886 443，000

（売買単位1000株）

キーエンス 東証1部 50 8，900 8，900，000

セブンイレブン・

　　　　ジヤパン
東証1部 無額面 7，550 7，550，000

青山商事 東証1部 50 7，380 7，380，000

セコム 東証1部 50 6，620 6，620，000

京セラ 東証1部 50 6，200 6，200，000

（注）青山商事は8月13日現在

　
　
　
　
（
49）

一
株
と
定
め
た
。
こ
れ
は
筆
者
の
指
摘
を
裏
付

け
る
現
象
に
他
な
ら
な
い
．

　
た
だ
そ
の
結
果
、
価
格
表
示
単
位
と
売
買
単

位
に
つ
い
て
、
単
位
株
と
新
設
会
社
の
株
式
と

の
間
に
取
扱
面
で
差
が
生
ず
る
こ
と
と
な
っ
た
。

も
っ
と
も
、
新
設
会
社
の
株
式
が
上
場
さ
れ
る

ま
で
の
間
は
、
こ
の
差
は
問
題
と
な
ら
な
か
っ

た
。
N
T
T
の
上
場
が
具
体
化
し
た
時
点
で
初

め
て
ク
・
ー
ズ
・
ア
ッ
プ
さ
れ
、
前
述
し
た
東

証
政
策
委
の
答
申
書
に
示
さ
れ
た
単
位
株
制
度

の
永
続
と
公
開
新
設
会
社
へ
の
任
意
適
用
と
い

う
要
望
に
つ
な
が
っ
た
。
こ
の
案
は
す
で
に
述

べ
た
よ
う
に
、
公
開
会
社
中
で
多
数
派
で
あ
る

既
存
の
会
社
の
株
式
寄
り
の
方
向
で
両
者
の
差

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
5
0
）

の
解
消
を
は
か
ろ
う
と
す
る
も
の
で
、
現
実
的

な
解
決
策
の
よ
う
に
見
え
る
。

　
し
か
し
こ
れ
に
も
問
題
が
あ
る
。
単
位
株
制

度
の
下
で
は
一
株
は
単
位
株
の
均
等
な
構
成
分

子
で
あ
り
、
新
設
会
社
の
端
株
も
し
く
は
ア
メ
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（
5
1
）

リ
カ
の
フ
ラ
ク
シ
ョ
ナ
ル
・
シ
ェ
ア
に
似
た
性
格
の
も
の
で
あ
る
が
、
単
位
株
数
は
各
社
同
一
で
は
な
い
た
め
、
そ
れ
ぞ
れ
大
き
さ
が
異

な
り
（
注
、
一
〇
〇
〇
株
一
単
位
の
扁
株
は
一
〇
〇
〇
分
の
一
で
あ
る
が
、
一
〇
〇
株
一
単
位
の
一
株
は
一
〇
〇
分
の
唄
で
、
前
者
の
一
〇
倍
と
な
る
．
）
、

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
5
2
）

株
価
の
単
純
比
較
が
で
き
な
く
な
る
だ
け
で
な
く
、
投
資
家
、
と
り
わ
け
外
国
の
投
資
家
を
混
乱
さ
せ
る
恐
れ
が
あ
る
か
ら
で
あ
る
。

　
こ
の
点
が
単
位
株
制
度
導
入
後
今
日
ま
で
殆
ん
ど
問
題
に
な
ら
な
か
っ
た
の
は
、
単
位
株
数
が
五
〇
円
額
面
は
一
〇
〇
〇
株
、
五
〇
〇

円
額
面
は
一
〇
〇
株
と
い
う
法
定
数
（
附
則
一
六
条
）
を
と
る
会
社
が
大
半
で
、
し
か
も
前
者
が
圧
倒
的
多
数
を
占
め
、
例
外
は
ご
く
僅
か

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
5
3
）

だ
っ
た
た
め
で
あ
る
。
し
か
し
前
述
し
た
「
く
く
り
直
し
」
の
進
展
に
よ
り
単
位
株
数
は
多
様
化
の
方
向
に
あ
る
の
で
、
現
行
の
枠
組
の

ま
ま
恒
久
化
す
る
こ
と
に
は
躊
躇
せ
ざ
る
を
得
な
い
（
第
8
表
参
照
）
。
ち
な
み
に
米
国
で
は
、
売
買
単
位
は
一
〇
〇
株
一
本
で
あ
る
。

　
も
う
一
つ
の
解
決
策
は
、
当
初
の
立
法
当
局
の
意
向
の
よ
う
に
既
存
会
社
の
株
式
に
つ
い
て
も
一
単
位
当
た
り
で
株
価
を
表
示
し
、
表

示
単
位
を
新
設
会
社
に
寄
せ
る
こ
と
で
あ
る
．
た
だ
こ
の
場
合
に
は
取
引
単
位
即
価
格
表
示
単
位
と
な
る
た
め
、
東
証
政
策
委
の
答
申
書

が
指
摘
す
る
よ
う
に
、
日
本
の
株
価
が
海
外
主
要
国
の
株
価
に
比
べ
て
飛
び
抜
け
て
高
く
表
示
さ
れ
る
こ
と
に
な
り
、
株
式
の
単
位
の
国

際
的
調
和
の
視
点
か
ら
間
題
と
さ
れ
る
可
能
性
が
生
ず
る
．

　
こ
れ
に
対
し
て
は
、
株
式
分
割
に
よ
り
株
価
が
妥
当
な
水
準
に
な
る
よ
う
調
節
す
れ
ば
よ
い
と
の
反
論
が
あ
ろ
う
。
し
か
し
、
株
式
の

細
分
化
防
止
の
目
的
で
設
け
ら
れ
て
い
る
一
株
ま
た
は
一
単
位
当
た
り
純
資
産
五
万
円
の
歯
止
め
が
あ
る
の
で
（
一
＝
八
条
二
項
、
附
則
二

一
条
）
、
分
割
に
よ
る
引
下
げ
に
も
限
度
が
あ
る
。
こ
れ
は
株
式
の
単
位
引
上
げ
に
当
た
り
、
株
主
管
理
コ
ス
ト
を
重
視
す
る
余
り
、
実
質

一
〇
〇
〇
倍
（
五
＋
円
↓
五
万
円
）
に
も
株
式
の
単
位
を
引
上
げ
、
さ
ら
に
細
分
化
防
止
の
た
め
試
案
に
は
無
か
っ
た
分
割
の
歯
止
め
ま
で

設
け
た
た
め
で
あ
る
．
既
存
会
社
の
中
で
単
位
引
上
げ
を
強
制
さ
れ
る
の
は
上
場
会
社
の
み
で
あ
る
こ
と
か
ら
し
て
も
、
立
案
に
当
た
り

株
式
取
引
面
に
も
っ
と
配
慮
さ
れ
る
べ
き
で
は
な
か
っ
た
か
と
悔
ま
れ
る
。

238



単位としての株式再論

　
③
　
望
ま
し
い
単
位
の
在
り
方

　
新
設
会
社
の
上
場
と
単
位
株
の
単
位
の
「
く
く
り
直
し
」
に
よ
っ
て
、
現
在
の
一
株
を
価
格
表
示
単
位
と
す
る
方
法
に
は
問
題
が
あ
る

こ
と
が
明
ら
か
に
な
っ
た
．
他
方
、
国
際
的
調
和
と
い
う
視
点
か
ら
す
れ
ば
、
単
位
株
当
た
り
の
株
価
表
示
へ
の
切
り
替
え
ま
た
は
単
位

株
制
度
の
早
期
終
結
の
い
ず
れ
に
も
．
日
本
の
株
価
の
突
出
ー
し
か
も
実
体
価
値
は
不
変
1
と
い
う
国
際
的
批
判
を
招
き
か
ね
な
い
結
果

に
つ
な
が
る
こ
と
が
予
見
さ
れ
る
。

　
し
た
が
っ
て
、
先
送
り
さ
れ
た
単
位
株
制
度
の
終
結
問
題
の
検
討
に
当
っ
て
は
、
ま
ず
立
案
当
時
に
軽
く
扱
わ
れ
て
い
た
と
思
わ
れ
る

取
引
単
位
と
し
て
の
株
式
の
在
り
方
に
つ
き
検
討
し
、
そ
の
方
向
で
終
結
の
途
を
探
る
べ
き
も
の
と
考
え
る
。
ま
た
単
位
株
制
度
を
存
続

さ
せ
る
に
し
て
も
、
前
述
し
た
よ
う
な
問
題
が
あ
る
の
で
、
現
状
の
ま
ま
で
の
存
続
は
好
ま
し
く
な
い
。
一
株
当
た
り
で
相
互
間
の
株
価

比
較
が
で
き
る
よ
う
に
、
単
位
株
数
を
商
法
で
統
一
す
る
な
ど
の
手
直
し
が
必
要
で
あ
る
。

　
価
格
表
示
単
位
と
い
う
面
か
ら
求
め
ら
れ
る
の
は
、
表
示
の
容
易
性
と
国
際
水
準
と
の
調
和
の
二
点
で
あ
る
。
表
示
の
容
易
性
と
い
う

点
で
は
、
株
価
を
示
す
数
字
の
桁
数
が
極
力
少
な
い
こ
と
が
望
ま
し
い
。
単
位
株
の
株
価
は
単
位
未
満
の
一
株
当
た
り
で
表
示
さ
れ
る
の

で
お
お
む
ね
条
件
に
合
致
す
る
が
、
新
設
会
社
の
株
式
は
大
型
な
の
で
タ
イ
ト
！
株
式
の
事
例
の
よ
う
に
遠
く
条
件
を
外
れ
て
し
ま
う
。

　
次
に
国
際
的
調
和
と
い
う
面
に
つ
い
て
み
る
と
、
基
準
と
な
る
の
は
世
界
最
大
の
国
際
市
場
で
あ
る
ア
メ
リ
カ
の
株
価
で
あ
る
が
、
そ

の
標
準
的
水
準
は
二
〇
～
三
〇
ド
ル
（
邦
貨
換
算
約
二
千
～
三
千
円
）
と
い
わ
れ
て
い
る
。
前
述
の
よ
う
に
自
国
市
場
の
国
際
的
発
展
を
期
す

る
ド
イ
ッ
お
よ
び
ス
イ
ス
の
両
国
は
、
自
国
株
価
の
国
際
水
準
へ
の
サ
ヤ
寄
せ
を
は
か
る
べ
く
、
株
式
の
単
位
引
下
げ
を
選
択
し
た
。

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
5
4
）

　
日
本
は
こ
れ
ら
両
国
か
ら
は
低
株
価
国
と
見
ら
れ
て
い
る
が
、
そ
れ
で
も
単
純
平
均
株
価
（
注
、
一
株
当
り
で
算
出
さ
れ
る
．
）
は
九
四
〇

円
（
九
〇
ド
ル
強
）
と
ア
メ
リ
カ
の
水
準
を
遥
か
に
超
え
て
い
る
。
ま
た
前
述
の
よ
う
に
任
天
堂
や
セ
ガ
・
エ
ン
タ
㌧
フ
ラ
イ
ゼ
ズ
の
A
D

R
は
、
一
株
を
複
数
に
分
割
し
て
発
行
さ
れ
て
お
り
、
単
位
株
制
度
を
と
る
既
存
会
社
の
一
株
で
す
ら
国
際
水
準
を
超
え
る
も
の
が
あ
る
。
．
9

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
2
3

ま
し
て
新
設
会
社
の
株
式
と
な
れ
ば
尚
更
で
あ
る
。
第
2
図
の
よ
う
に
対
円
の
外
国
通
貨
価
値
が
低
下
し
て
い
る
こ
と
も
そ
の
一
因
で
あ
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（第2図）主要国通貨の対円レートの推移
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（注1）　82年＝100とした対外通貨レート

（注2）82～92年は年平均、93年1～7月は1～7月平均

る
。　

日
本
の
株
式
は
価
格
表
示
単
位
と
し
て
引
下
げ
が
必
要
と
判
断
さ
れ
る

が
、
こ
れ
は
昭
和
五
六
年
改
正
の
趣
旨
に
反
す
る
の
で
は
な
い
か
と
の
批

判
を
受
け
よ
う
。
し
か
し
、
株
主
管
理
等
の
コ
ス
ト
節
減
は
、
株
式
そ
の

も
の
の
単
位
引
上
げ
に
よ
ら
な
く
て
も
、
狭
義
の
取
引
単
位
の
引
上
げ
に

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
5
5
）

よ
り
可
能
で
あ
り
、
む
し
ろ
そ
の
方
が
効
果
的
で
あ
る
。
ま
た
、
古
く
か

ら
株
式
の
単
位
の
機
能
に
数
え
ら
れ
て
来
た
零
細
投
資
者
の
株
式
取
引
か

ら
の
遮
断
な
い
し
保
護
に
つ
い
て
は
、
以
前
か
ら
機
能
そ
の
も
の
に
懐
疑

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
56
）

的
な
意
見
が
あ
る
だ
け
で
な
く
、
純
資
産
額
で
歯
止
め
を
か
け
て
も
、
A

D
R
の
形
で
海
外
で
分
割
さ
れ
る
ば
か
り
か
、
国
策
と
し
て
個
人
の
零
細

資
金
に
よ
る
株
式
投
資
が
推
進
さ
れ
つ
つ
あ
る
こ
と
か
ら
す
れ
ば
、
そ
の

存
在
意
義
も
薄
れ
た
と
み
る
べ
き
で
あ
ろ
う
。

　
さ
ら
に
、
取
引
単
位
自
体
に
つ
い
て
の
規
制
は
、
商
法
よ
り
も
証
券
取

引
法
に
委
ね
ら
れ
る
べ
き
で
あ
り
、
商
法
が
そ
こ
ま
で
カ
バ
ー
す
る
必
要

も
無
い
よ
う
に
思
わ
れ
る
。
先
進
主
要
国
の
立
法
例
を
見
て
も
、
株
式
の

　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
5
7
V

単
位
す
な
わ
ち
大
き
さ
を
規
制
し
て
い
る
国
は
少
な
い
。
フ
ラ
ン
ス
会
社

法
は
、
従
来
か
ら
株
式
の
額
面
金
額
に
つ
い
て
法
律
で
定
め
ず
大
統
領
令

に
委
任
す
る
旨
定
め
て
い
た
が
、
一
九
八
八
年
の
改
正
で
額
面
の
規
制
を

外
し
会
社
が
定
款
で
定
め
る
べ
き
も
の
と
し
た
（
二
六
八
条
）
。
参
考
と
す
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べ
ぎ
立
法
と
い
え
る
。

　
以
上
、
取
引
単
位
と
し
て
の
視
点
か
ら
す
れ
ば
、
日
本
の
株
式
単
位
は
、
新
単
位
の
設
定
も
し
く
は
単
位
株
数
法
定
に
よ
る
単
位
株
制

度
の
永
続
な
ど
、
引
下
げ
の
方
向
で
再
調
整
さ
れ
る
べ
き
で
あ
る
が
、
更
に
一
歩
進
め
、
商
法
の
規
制
を
外
し
て
取
引
所
等
の
自
主
規
制

　
　
（
58
）

に
委
ね
、
取
引
の
効
率
化
や
零
細
投
資
者
の
保
護
は
証
券
取
引
法
等
に
期
待
す
る
の
が
好
ま
し
い
と
の
感
を
強
く
す
る
。

　
し
か
し
、
株
式
の
単
位
に
関
す
る
商
法
上
の
規
制
の
要
否
は
他
の
二
視
点
か
ら
の
検
討
結
果
と
の
総
合
評
価
に
よ
り
決
せ
ら
れ
る
べ
ぎ

も
の
な
の
で
、
結
論
は
後
日
と
し
た
い
。
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
　
（
平
成
五
年
八
月
三
〇
日
稿
）

単位としての株式再論

（
4
3
）
　
竹
内
昭
夫
「
改
正
会
社
法
解
説
」
三
二
頁
（
有
斐
閣
、
昭
五
八
、
初
版
）
。

（
4
4
）
　
竹
内
・
前
掲
注
（
4
3
）
三
三
頁
、
稲
葉
威
雄
「
改
正
会
社
法
」
三
三
頁
（
金
融
財
政
事
情
研
究
会
、
昭
五
七
）
。

（
4
5
）
　
日
米
構
造
問
題
協
議
に
基
く
平
成
四
年
の
商
法
改
正
（
株
主
の
権
利
強
化
）
は
、
そ
の
一
例
で
あ
る
．

（
4
6
）
　
昭
和
五
六
年
改
正
の
際
に
も
、
東
証
そ
の
他
証
券
各
団
体
か
ら
同
じ
立
場
の
慎
重
論
が
提
出
さ
れ
た
が
容
れ
ら
れ
な
か
っ
た
。
前
稿
・
一
六
二

頁
注
（
8
）
。

（
4
7
）
　
前
稿
・
一
四
三
頁
～
四
六
頁
、
周
四
九
～
五
〇
頁
。

（
4
8
）
　
全
国
株
懇
連
合
会
の
第
三
六
・
定
時
会
員
総
会
の
分
科
会
で
も
同
様
の
意
見
が
主
張
さ
れ
た
と
い
う
（
拙
著
「
単
位
株
制
度
の
す
べ
て
」
二
〇

九
頁
〔
商
事
法
務
研
究
会
、
昭
五
七
〕
）
。

（
4
9
）
　
昭
和
五
六
年
七
月
二
扁
目
（
東
証
）
会
員
通
知
「
単
位
株
制
度
期
間
中
の
売
買
単
位
等
の
取
扱
い
方
針
及
び
立
会
場
業
務
の
合
理
化
、
省
力
化

　
の
方
策
に
つ
い
て
」
、
（
東
証
）
平
成
元
年
一
二
月
二
二
日
「
売
買
立
会
場
に
お
け
る
約
定
値
段
の
表
示
に
つ
い
て
の
取
扱
い
」
。

（
5
0
）
　
前
掲
注
（
5
）
答
申
書
七
頁
。

（
5
1
）
　
河
本
・
前
掲
注
（
1
5
）
著
書
一
三
五
～
六
頁
、
「
株
式
会
社
法
の
根
本
改
正
（
シ
ン
ポ
ジ
ウ
ム
）
」
私
法
四
〇
号
一
三
四
頁
〔
矢
沢
発
言
〕
。

（
5
2
）
　
第
5
表
に
示
さ
れ
た
東
京
の
平
均
株
価
や
、
こ
れ
に
続
く
』
国
。
O
讐
①
一
の
論
稿
（
2
3
）
（
2
4
）
の
中
で
採
り
上
げ
ら
れ
た
日
経
単
純
平
均
株

価
お
よ
び
ト
ヨ
タ
の
株
価
は
い
ず
れ
も
一
株
（
単
位
未
満
株
）
当
た
り
で
あ
る
．
単
位
と
し
て
の
株
式
の
国
際
比
較
の
た
め
に
は
単
位
株
当
た
り
に

換
算
さ
れ
る
べ
き
も
の
で
あ
る
こ
と
を
、
筆
者
達
は
知
ら
な
い
よ
う
で
あ
る
．

（
5
3
）
　
日
本
経
済
新
聞
社
で
は
平
成
五
年
八
月
三
〇
日
夕
刊
よ
り
掲
載
す
る
相
場
表
に
単
位
株
数
を
示
す
記
号
を
付
す
こ
と
に
な
っ
た
が
、
こ
れ
に
よ
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れ
ば
、
上
場
会
社
の
単
位
株
数
は
、
一
〇
株
、
五
〇
株
、
一
〇
〇
株
、
五
〇
〇
株
、
一
〇
〇
〇
株
、
二
〇
〇
〇
株
、
三
〇
〇
〇
株
と
八
通
り
も
あ
る
．

（
5
4
）
　
』
国
9
0
讐
9
鉾
勲
P

（
5
5
）
　
単
位
引
下
げ
に
歯
止
め
を
か
け
た
結
果
、
累
積
投
資
に
よ
る
小
口
化
が
必
要
と
な
り
、
こ
れ
は
証
券
会
社
の
コ
ス
ト
増
を
招
き
、
終
局
的
に
は
、

投
資
家
の
手
数
料
負
担
も
増
加
す
る
結
果
を
招
い
て
い
る
．
国
民
経
済
的
視
点
か
ら
す
れ
ば
、
単
位
引
上
げ
の
コ
ス
ト
節
減
効
果
は
相
殺
さ
れ
た
に

等
し
い
。
し
か
も
、
証
券
会
社
の
コ
ス
ト
・
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
は
累
積
投
資
残
高
が
大
幅
に
増
え
な
い
と
改
善
さ
れ
な
い
（
前
掲
注
（
1
1
）
オ
ー
ル

投
資
四
八
頁
参
照
）
。

（
5
6
）
　
即
田
。
匹
一
』
．
勲
9
幹
o
。
P
　
一
九
六
五
年
ド
イ
ッ
株
式
法
八
条
二
項
は
最
低
額
面
を
一
〇
〇
D
マ
ル
ク
か
ら
五
〇
D
マ
ル
ク
に
引
き
下
げ
た

が
．
そ
の
委
員
会
報
告
に
は
、
零
細
投
資
家
の
投
機
取
引
参
加
の
懸
念
に
基
く
反
対
に
は
殆
ん
ど
賛
成
が
無
か
っ
た
と
記
さ
れ
て
い
る
（
前
掲
注

　
（
22
）
慶
感
義
塾
大
学
商
法
研
究
会
訳
一
五
頁
）
．

（
5
7
）
　
E
C
一
五
ヵ
国
の
う
ち
規
制
が
あ
る
の
は
ド
イ
ツ
、
ギ
リ
シ
ャ
、
ル
ク
セ
ン
ブ
ル
グ
、
ポ
ル
ト
ガ
ル
の
四
ヵ
国
の
み
で
あ
る
（
寄
。
鼠
こ
臣
♀

目
塑
O
。
目
b
導
気
罫
毛
ぎ
国
仁
3
唱
①
．
切
暮
け
零
≦
。
吋
些
¢
）
．

242

（
5
8
）
　
フ
ラ
ソ
ス
の
取
引
所
は
、
公
定
相
場
又
は
第
二
市
場
に
上
場
さ
れ
る
株
式
の
額
面
は
一
〇
フ
ラ
ン
以
上
で
な
け
れ
ぽ
な
ら
な
い
と
し
て
い
る

　
（
取
引
所
規
則
八
八
ー
二
．
八
八
－
七
、
第
七
条
）
。
（
冒
国
三
円
Z
目
○
℃
閃
＞
目
O
d
国
閃
閃
＞
Z
O
あ
ピ
国
司
国
ω
＜
国
国
一
ω
。
。
一
鮮
曾
O
。
ヨ
馨
琶
巴
雷

　這旨

｝
P
ω
お
）


