
１
　
は
じ
め
に

二
〇
〇
一
年
五
月
二
四
日
、
コ
マ
ー
シ
ャ
ル
ペ
ー
パ
ー
（
以
下
、
Ｃ
Ｐ
）
の
ペ
ー
パ
ー
レ
ス
化
を
規
定
し
た
法
案
で
あ
る
「
短
期

社
債
等
の
振
替
に
関
す
る
法
律
案
」
が
提
出
さ
れ
、
六
月
二
〇
日
可
決
さ
れ
た
。
施
行
は
、
二
〇
〇
二
年
四
月
一
日
の
予
定
で
あ
る
。

こ
れ
に
よ
っ
て
、
日
本
の
証
券
の
中
で
初
め
て
本
格
的
な
不
発
行
化
（dem

aterialization

）
が
行
わ
れ
る
こ
と
と
な
る
。
現
在
、

企
業
が
資
金
調
達
の
た
め
、
Ｃ
Ｐ
の
発
行
を
決
定
し
て
か
ら
資
金
入
手
す
る
ま
で
に
は
、
二
・
三
日
を
要
し
て
い
る
。
こ
の
よ
う
に

発
行
か
ら
資
金
入
手
ま
で
に
時
間
を
要
し
て
い
る
の
は
、
券
面
の
発
行
・
流
通
が
最
大
の
理
由
で
あ
る
と
さ
れ
て
い
る
。
現
在
の
Ｃ

Ｐ
は
約
束
手
形
の
一
種
と
な
っ
て
お
り
、
約
束
手
形
に
は
券
面
の
発
行
が
要
件
と
な
っ
て
い
る
た
め
、
Ｃ
Ｐ
の
発
行
に
券
面
は
不
可

欠
で
あ
る
。

短
期
社
債
と
な
る
Ｃ
Ｐ
が
ペ
ー
パ
ー
レ
ス
化
さ
れ
る
こ
と
に
よ
っ
て
、
決
済
期
間
は
短
縮
化
さ
れ
、
コ
ス
ト
も
削
減
さ
れ
る
。
短

縮
化
が
進
む
と
、
Ｃ
Ｐ
は
発
行
企
業
に
と
っ
て
、
当
座
預
金
を
補
完
・
代
替
す
る
、
よ
り
機
動
的
で
柔
軟
な
利
便
性
の
高
い
短
期
資

金
調
達
手
段
と
な
る
。
社
債
や
株
式
な
ど
の
他
の
証
券
に
つ
い
て
は
、
目
下
、
Ｔ
＋
１
へ
の
決
済
期
間
の
短
縮
が
計
画
さ
れ
て
い
る
。

一
方
、
Ｃ
Ｐ
に
つ
い
て
は
、
銀
行
か
ら
の
当
座
借
入
に
代
替
す
る
機
能
を
持
た
せ
る
と
い
う
目
的
を
考
慮
す
る
と
、
さ
ら
に
進
ん
で

Ｔ
＋
０
へ
の
早
期
短
縮
が
望
ま
し
い
。
こ
の
た
び
の
Ｃ
Ｐ
ペ
ー
パ
ー
レ
ス
化
法
の
制
定
に
よ
っ
て
、
Ｃ
Ｐ
は
他
の
証
券
に
先
ん
じ
た
、

他
の
証
券
の
手
本
と
な
る
決
済
制
度
の
早
期
構
築
が
期
待
さ
れ
て
い
る
。
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ペ
ー
パ
ー
レ
ス
化
証
券
の
新
決
済
制
度

福
本
　
　
葵



２
　
産
業
界
主
導
の
Ｃ
Ｐ
市
場
改
革

日
本
の
Ｃ
Ｐ
市
場
の
歴
史
は
、
一
九
八
七
年
の
開
設
に
始
っ
た
。
日
本
に
お
け
る
Ｃ
Ｐ
市
場
の
開
設
を
求
め
る
声
は
、
発
行
体
で

あ
る
産
業
界
か
ら
な
さ
れ
た
も
の
で
あ
る
。
一
九
七
〇
年
代
初
め
か
ら
、
大
手
総
合
商
社
を
中
心
に
、
ア
メ
リ
カ
の
現
地
法
人
に
よ

っ
て
銀
行
保
証
付
き
の
Ｃ
Ｐ
を
発
行
す
る
も
の
が
見
ら
れ
、
昭
和
五
九
年
四
月
に
は
、
海
外
で
発
行
さ
れ
た
Ｃ
Ｐ
の
国
内
で
の
売
買

が
自
由
化
さ
れ
た
。
そ
の
後
、
産
業
界
で
は
国
内
の
Ｃ
Ｐ
市
場
の
開
設
を
求
め
る
声
が
上
が
っ
た
。
中
で
も
特
に
、
総
合
商
社
が
日

本
国
内
に
お
け
る
Ｃ
Ｐ
市
場
の
開
設
に
熱
心
で
あ
っ
た
。
こ
れ
は
物
流
に
と
も
な
う
短
期
の
資
金
が
必
要
だ
っ
た
か
ら
で
あ
る
。
現

在
は
、
こ
れ
ら
に
加
え
、
ノ
ン
バ
ン
ク
か
ら
Ｃ
Ｐ
市
場
の
合
理
化
要
請
が
積
極
的
に
な
さ
れ
て
い
る
。

資
本
金
一
〇
億
円
以
上
や
営
業
貸
付
金
と
長
期
貸
付
金
等
の
開
示
義
務
等
、
一
定
の
条
件
が
付
与
さ
れ
て
い
る
も
の
の
、
現
在
で

は
、
大
手
ノ
ン
バ
ン
ク
が
直
接
市
場
か
ら
調
達
し
た
資
金
を
営
業
貸
付
金
に
利
用
す
る
こ
と
が
可
能
と
な
っ
て
い
る
。
こ
れ
は
、
一

九
九
九
年
五
月
の
「
金
融
業
者
の
貸
付
業
務
の
た
め
の
社
債
の
発
行
等
に
関
す
る
法
律
（
い
わ
ゆ
る
ノ
ン
バ
ン
ク
社
債
発
行
法
）」

の
施
行
に
よ
る
。
そ
れ
ま
で
、
出
資
法
は
、
ノ
ン
バ
ン
ク
等
の
貸
付
業
が
貸
出
の
原
資
を
社
債
や
Ｃ
Ｐ
で
調
達
す
る
こ
と
を
禁
じ
て

い
た
。
現
在
、
ノ
ン
バ
ン
ク
は
Ｃ
Ｐ
発
行
市
場
に
お
い
て
、
重
要
な
役
割
を
担
う
よ
う
に
な
っ
て
い
る
。
二
〇
〇
一
年
三
月
末
Ｃ
Ｐ

発
行
残
高
は
二
三
兆
六
千
億
円
で
あ
る
（
表
１
）。
こ
の
う
ち
、
リ
ー
ス
会
社
の
発
行
残
高
は
三
兆
八
千
七
五
五
億
円
で
あ
り
（
表

２
）、
オ
リ
ッ
ク
ス
一
社
だ
け
で
も
九
千
億
円
に
達
し
て
い
る
。
五
六
・
七
％
を
占
め
る
同
社
の
直
接
金
融
調
達
の
中
で
も
、
Ｃ
Ｐ

は
最
大
の
調
達
手
段
と
な
っ
て
い
る
（
１
）。

近
年
、
格
付
け
の
高
い
大
手
ノ
ン
バ
ン
ク
に
と
っ
て
、
Ｃ
Ｐ
は
よ
り
安
価
な
資
金
調
達
手
段

と
な
っ
て
い
る
。
こ
の
た
め
、
Ｃ
Ｐ
市
場
、
Ｃ
Ｐ
決
済
の
合
理
化
が
こ
れ
ら
の
企
業
に
と
っ
て
喫
緊
の
問
題
と
な
っ
て
い
る
。
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３
　
産
業
界
に
よ
る
Ｃ
Ｐ
ペ
ー
パ
ー
レ
ス
化
要
請

Ｃ
Ｐ
は
ペ
ー
パ
ー
レ
ス
化
に
関
し
て
も
、
産
業
界
主
導
で
行
わ
れ
て
き
た
。
ペ
ー
パ
ー
レ
ス
化
が
要
請
さ
れ
る
の
に
は
、
Ｃ
Ｐ
の

券
面
の
発
行
や
流
通
、
管
理
に
係
る
種
々
の
コ
ス
ト
を
削
減
し
、
ま
た
、
決
済
期
間
を
短
縮
化
さ
せ
る
た
め
で
あ
る
。
短
期
の
直
接

（43）

表１　CPの発行残高

（注）日本銀行「金融経済統計月報」より作成

年・期・月末
コマーシャルペーパー

12 219,184 249,269

合計
銀行等引受分

２ 195,331 265,102
３ 186,997 235,804

６ 209,375 236,925

10 210,948 249,533

銀行等発行分

69,771
48,807

４ 199,976 38,942 238,918
５ 206,817 34,839 241,656

27,550
７ 217,333 29,650 246,983
８ 212,509 36,460 248,969
９ 200,270 35,295 235,565

38,585
11 217,333 33,285 250,618

30,085

単位　億円

2001／１ 194,462 60,117 254,579

表２　CPの発行残高（企業別）

全規模合計

リース 124 45,519

有効回答社数

非製造業 4,746 107,249

電気・ガス 55 11,861

2001年（CY）

全産業 8,358 118,141 126,446
製造業 3,612 17,050 19,196

101,092
建設・不動産 808 10,001 8,011
卸・小売 2,087 40,159 34,802
運輸・通信 665 2,848 5,437

7,231
サービス 978 2,098 1,620

38,755

単位　億円

３月末 ９月末６月末
136,816
28,011

108,805
4,788

39,059
6,702

11,808
2,380

44,067
（注）日本銀行短観2001年12月より作成



資
金
調
達
手
段
と
し
て
の
役
割
を
果
た
す
Ｃ
Ｐ
が
ペ
ー
パ
ー
レ
ス
化
さ
れ
る
こ
と
に
よ
っ
て
、
銀
行
の
当
座
借
入
に
代
替
す
る
機
動

的
か
つ
効
率
的
機
能
を
発
揮
す
る
こ
と
が
可
能
と
な
る
。
こ
れ
を
実
現
す
る
た
め
、
二
〇
〇
三
年
四
月
に
決
済
性
の
預
金
の
ペ
イ
オ

フ
解
禁
ま
で
に
、
Ｃ
Ｐ
の
新
た
な
決
済
シ
ス
テ
ム
が
稼
動
し
、
Ｔ
＋
０
の
決
済
が
実
現
さ
れ
て
い
る
こ
と
が
望
ま
れ
る
。

Ｃ
Ｐ
ペ
ー
パ
ー
レ
ス
化
の
要
請
の
中
心
的
な
役
割
を
担
っ
て
い
た
の
が
、「
企
業
の
資
金
調
達
円
滑
化
に
関
す
る
協
議
会
」
お
よ

び
そ
の
中
に
設
け
ら
れ
た
「
日
本
Ｃ
Ｐ
協
議
会
」
で
あ
る
。「
企
業
の
資
金
調
達
円
滑
化
に
関
す
る
協
議
会
」
は
、
平
成
一
〇
年
九

月
一
八
日
、「
Ｃ
Ｐ
の
発
行
・
流
通
市
場
の
改
善
に
つ
い
て
」
と
題
す
る
要
望
書
を
提
出
し
て
お
り
、
二
〇
〇
一
年
一
一
月
二
日
、

日
本
Ｃ
Ｐ
協
議
会
は
「
電
子
Ｃ
Ｐ
等
の
決
済
シ
ス
テ
ム
・
グ
ラ
ン
ド
デ
ザ
イ
ン
」
と
し
て
の
提
言
を
発
表
し
た
。

「
企
業
の
資
金
調
達
円
滑
化
に
関
す
る
協
議
会
」
と
は
、「
企
業
の
資
金
調
達
の
円
滑
化
に
関
す
る
協
議
会
は
、
企
業
の
資
金
調

達
の
円
滑
化
の
観
点
か
ら
重
要
と
考
え
ら
れ
る
問
題
点
に
つ
い
て
、
重
点
的
か
つ
機
動
的
に
議
論
を
行
う
と
と
も
に
、
検
討
結
果
の

実
現
に
向
け
て
関
係
各
方
面
に
積
極
的
な
働
き
か
け
を
行
う
こ
と
を
目
的
と
し
て
平
成
四
年
二
月
に
設
立
さ
れ
た
民
間
企
業
の
自
主

的
な
団
体
で
あ
る
。」
（
２
）

ま
た
、
企
業
の
資
金
調
達
円
滑
化
に
関
す
る
協
議
会
は
、
二
〇
〇
〇
年
五
月
、
Ｃ
Ｐ
市
場
の
発
展
の
た
め
、
市
場
関
係
者
、
特
に

Ｃ
Ｐ
の
発
行
体
が
中
心
と
な
っ
た
日
本
Ｃ
Ｐ
協
議
会
を
設
立
し
た
。
設
立
当
初
の
参
加
企
業
は
、
オ
リ
ッ
ク
ス
株
式
会
社
、
新
日
本

製
鐵
株
式
会
社
、
住
友
商
事
株
式
会
社
、
東
京
電
力
株
式
会
社
、
日
本
電
気
株
式
会
社
、
株
式
会
社
日
立
製
作
所
、
日
立
ク
レ
ジ
ッ

ト
株
式
会
社
、
富
士
通
株
式
会
社
、
三
菱
商
事
株
式
会
社
、
株
式
会
社
Ｎ
Ｔ
Ｔ
デ
ー
タ
の
一
〇
社
で
あ
っ
た
。
そ
の
後
に
、
ト
ヨ
タ

自
動
車
株
式
会
社
が
加
わ
っ
て
お
り
、
現
在
は
一
一
社
と
な
っ
て
い
る
（
会
長
は
、
槙
原
実
三
菱
商
事
株
式
会
社
代
表
取
締
役
会
長
、

副
会
長
、
宮
内
義
彦
オ
リ
ッ
ク
ス
株
式
会
社
代
表
取
締
役
会
長
兼
グ
ル
ー
プ
Ｃ
Ｅ
Ｏ
）。
日
本
Ｃ
Ｐ
協
議
会
は
、「
ペ
ー
パ
ー
レ
ス
化

後
の
Ｃ
Ｐ
市
場
の
秩
序
維
持
、
普
及
促
進
を
は
か
る
こ
と
に
よ
っ
て
Ｃ
Ｐ
市
場
全
体
を
活
性
化
さ
せ
る
こ
と
を
、
そ
の
目
的
」
と
し
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て
掲
げ
て
い
る
。
同
協
議
会
は
「
電
子
Ｃ
Ｐ
等
の
決
済
シ
ス
テ
ム
・
グ
ラ
ン
ド
デ
ザ
イ
ン
」
と
題
し
た
ペ
ー
パ
ー
レ
ス
化
Ｃ
Ｐ
決
済

シ
ス
テ
ム
の
た
た
き
台
を
作
成
し
た
。

４
　
電
子
Ｃ
Ｐ
等
の
決
済
シ
ス
テ
ム
・
グ
ラ
ン
ド
デ
ザ
イ
ン

日
本
Ｃ
Ｐ
協
議
会
が
発
表
し
た
「
電
子
Ｃ
Ｐ
等
の
決
済
シ
ス
テ
ム
・
グ
ラ
ン
ド
デ
ザ
イ
ン
」
に
は
、
短
期
対
応
と
本
格
対
応
の
二

つ
の
目
標
が
設
け
ら
れ
て
い
る
（
３
）。

短
期
対
応
は
、
制
度
構
築
の
急
が
れ
る
ペ
ー
パ
ー
レ
ス
化
さ
れ
た
Ｃ
Ｐ
の
発
行
・
流
通
さ
せ
る
シ

ス
テ
ム
を
整
備
す
る
こ
と
で
あ
り
、
二
〇
〇
二
年
の
一
年
以
内
を
目
処
と
し
て
い
る
。
こ
れ
に
対
し
、
本
格
対
応
は
、
Ｃ
Ｐ
の
み
な

ら
ず
、
ペ
ー
パ
ー
レ
ス
化
さ
れ
た
社
債
の
決
済
シ
ス
テ
ム
の
整
備
を
目
標
と
し
て
お
り
、
今
後
二
年
か
ら
三
年
を
目
処
と
し
て
い

る
。

（
１
）
新
決
済
シ
ス
テ
ム
の
要
件

発
表
さ
れ
た
「
電
子
Ｃ
Ｐ
等
の
決
済
シ
ス
テ
ム
・
グ
ラ
ン
ド
デ
ザ
イ
ン
」
に
お
い
て
、
発
行
体
を
は
じ
め
と
し
、
市
場
参
加
者
か

ら
見
た
市
場
発
展
の
た
め
の
以
下
の
五
つ
の
要
件
が
あ
げ
ら
れ
て
い
る
。

①
　
発
行
・
流
通
・
元
利
金
支
払
に
か
か
る
事
務
負
荷
の
軽
減

②
　
決
済
リ
ス
ク
の
削
減

発
行
・
流
通
・
償
還
す
べ
て
の
業
務
に
お
い
て
決
済
リ
ス
ク
を
削
減
す
る
た
め
、
Ｄ
Ｖ
Ｐ
も
し
く
は
そ
れ
に
準
じ
た
仕
組
み
の
導

入
が
必
要
で
あ
る
と
し
て
い
る
。

③
　
キ
ャ
ッ
シ
ュ
の
効
率
的
調
達
・
運
用
（
即
日
資
金
化
可
能
）
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「
電
子
Ｃ
Ｐ
を
キ
ャ
ッ
シ
ュ
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
に
利
用
す
る
た
め
、
Ｔ
＋
０
決
済
お
よ
び
即
日
資
金
化
が
で
き
る
こ
と
を
必
須
条
件

と
す
る
。
こ
れ
を
実
現
す
る
た
め
、
原
則
と
し
て
資
金
決
済
は
中
央
銀
行
で
あ
る
日
銀
の
口
座
を
利
用
し
た
Ｒ
Ｔ
Ｇ
Ｓ
決
済
と
す
る
。」

と
し
て
い
る
。
Ｃ
Ｐ
の
取
引
は
一
件
当
た
り
の
金
額
が
大
き
い
。
決
済
に
か
か
る
シ
ス
テ
ミ
ッ
ク
・
リ
ス
ク
を
遮
断
す
る
必
要
が
あ

る
た
め
に
、
資
金
の
Ｒ
Ｔ
Ｇ
Ｓ
が
要
件
と
さ
れ
る
。
Ｒ
Ｔ
Ｇ
Ｓ
は
、
ネ
ッ
テ
ィ
ン
グ
の
場
合
と
比
し
て
、
手
元
に
多
く
の
流
動
性
を

持
た
せ
て
お
か
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。
一
件
当
た
り
の
金
額
が
大
き
い
と
い
う
Ｃ
Ｐ
の
特
徴
は
、
多
く
の
手
元
流
動
性
を
確
保
し
て

お
か
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
必
要
性
に
も
繋
が
る
（
４
）。

④
　
低
コ
ス
ト
か
つ
安
全
な
決
済
イ
ン
フ
ラ
の
早
期
実
現

日
本
Ｃ
Ｐ
協
議
会
は
、「
発
行
や
売
買
、
償
還
の
際
に
か
か
る
手
数
料
を
当
初
か
ら
一
件
あ
た
り
千
円
超
す
の
で
は
、
利
用
さ
れ

な
い
と
考
え
る
」
と
し
て
お
り
、
一
件
あ
た
り
千
円
以
内
に
す
る
よ
う
に
要
望
し
て
い
る
。
ち
な
み
に
、
Ｃ
Ｐ
の
決
済
手
数
料
は
、

ア
メ
リ
カ
で
は
一
件
約
一
ド
ル
、
フ
ラ
ン
ス
で
は
、
約
三
ド
ル
で
あ
る
（
５
）。

ま
た
、
Ｃ
Ｐ
ペ
ー
パ
ー
レ
ス
化
法
案
と
同
時
に
、
財
団
法

人
で
あ
っ
た
保
管
振
替
機
構
を
株
式
会
社
化
す
る
法
案
も
通
過
し
、
機
構
は
Ｃ
Ｐ
の
決
済
機
関
と
な
る
の
に
名
乗
り
を
上
げ
て
い
る
。

し
か
し
、
Ｃ
Ｐ
の
決
済
機
関
が
単
一
で
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
と
法
制
さ
れ
た
わ
け
で
は
な
い
。
他
の
競
争
相
手
が
登
場
し
、
安
価
が

サ
ー
ビ
ス
を
提
供
す
る
可
能
性
も
残
さ
れ
て
い
る
。

⑤
　
商
品
範
囲
の
拡
張
を
視
野
に
入
れ
た
決
済
シ
ス
テ
ム
の
実
現

短
期
対
応
で
は
、
ペ
ー
パ
ー
レ
ス
化
さ
れ
た
Ｃ
Ｐ
を
対
象
と
し
て
い
る
。
一
方
、
本
格
対
応
で
は
、
ペ
ー
パ
ー
レ
ス
化
さ
れ
た
社

債
を
も
そ
の
対
象
商
品
と
し
て
い
る
。
社
債
の
ペ
ー
パ
ー
レ
ス
化
に
つ
い
て
は
、「
社
債
等
の
振
り
替
え
に
関
す
る
法
律
案
」
を
来

年
の
通
常
国
会
に
提
出
し
、
二
〇
〇
三
年
春
ま
で
に
施
行
を
目
指
す
こ
と
が
発
表
さ
れ
た
。
Ｃ
Ｐ
市
場
は
一
般
投
資
家
が
参
加
し
な

い
い
わ
ゆ
る
プ
ロ
集
団
に
よ
る
市
場
で
あ
り
、
リ
ス
ク
の
管
理
方
法
に
つ
い
て
も
、
い
わ
ゆ
る
単
層
構
造
が
予
定
さ
れ
て
い
る
。
一
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方
、
社
債
は
一
般
投
資
家
が
参
加
す
る
市
場
で
あ
る
。
そ
の
た
め
リ
ス
ク
の
管
理
方
法
に
つ
い
て
も
、
階
層
構
造
が
望
ま
し
い
と
さ

れ
て
お
り
、
こ
れ
を
視
野
に
入
れ
た
シ
ス
テ
ム
を
構
築
す
る
予
定
と
な
っ
て
い
る
。

（
２
）
単
層
構
造
と
階
層
構
造

保
管
振
替
制
度
の
口
座
管
理
の
方
法
に
は
、
振
替
機
関
が
す
べ
て
の
最
終
投
資
家
の
口
座
を
直
接
管
理
す
る
単
層
構
造
と
、
一
般

投
資
家
の
口
座
簿
は
口
座
管
理
機
関
に
お
い
て
管
理
さ
れ
、
口
座
管
理
機
関
の
口
座
簿
が
振
替
機
関
に
お
い
て
管
理
さ
れ
る
階
層
構

造
（
重
層
構
造
・
多
層
構
造
と
も
言
わ
れ
る
）
の
二
通
り
が
あ
る
。「
短
期
社
債
等
の
振
替
に
関
す
る
法
律
」
に
お
い
て
は
、
単
層

構
造
が
規
定
さ
れ
て
お
り
、
ペ
ー
パ
ー
レ
ス
化
さ
れ
た
Ｃ
Ｐ
を
有
す
る
者
は
、
直
接
、
振
替
機
関
に
加
入
す
る
。
振
替
機
関
で
は
、

振
替
口
座
簿
を
備
え
、
口
座
管
理
を
行
う
（
第
一
一
条
、
第
一
二
条
）。
一
方
、
ア
メ
リ
カ
の
株
式
や
債
券
、
Ｃ
Ｐ
を
取
り
扱
う
決

済
機
関
で
あ
る
Ｄ
Ｔ
Ｃ
は
、
参
加
者
の
口
座
残
高
の
み
管
理
す
る
階
層
構
造
を
採
っ
て
い
る
。
Ｄ
Ｔ
Ｃ
の
参
加
者
で
あ
る
口
座
管
理

機
関
（
証
券
会
社
等
）
が
最
終
投
資
家
の
口
座
残
高
を
管
理
す
る
。

Ｃ
Ｐ
の
決
済
が
単
層
構
造
を
採
っ
た
と
し
て
も
、
十
分
に
対
応
で
き
る
と
考
え
ら
れ
て
い
る
（
６
）。

Ｃ
Ｐ
は
機
関
投
資
家
の
み
を
対
象

と
し
た
い
わ
ば
プ
ロ
の
取
引
対
象
で
あ
る
た
め
、
参
加
者
の
数
も
限
ら
れ
て
お
り
、
リ
ス
ク
の
管
理
も
比
較
的
容
易
だ
か
ら
と
い
う

の
が
一
つ
の
理
由
で
あ
る
。
ま
た
Ｃ
Ｐ
の
場
合
は
、
株
式
や
社
債
の
よ
う
な
共
益
権
の
問
題
が
な
い
か
ら
で
あ
る
と
の
指
摘
も
な
さ

れ
て
い
る
（
７
）。

し
か
し
、
今
後
Ｃ
Ｐ
市
場
が
発
展
拡
大
し
、
プ
ロ
の
み
で
な
く
一
般
投
資
家
が
参
加
者
と
な
る
場
合
や
、
シ
ス
テ
ム
の

対
象
商
品
が
社
債
へ
と
拡
大
す
る
際
に
は
、
階
層
構
造
の
導
入
が
望
ま
れ
る
。
同
一
証
券
会
社
の
中
で
の
振
替
が
あ
る
場
合
、
階
層

構
造
で
あ
れ
ば
、
証
券
会
社
内
の
口
座
振
替
で
完
了
す
る
た
め
効
率
的
で
あ
る
（
８
）。

短
期
対
応
か
ら
本
格
対
応
と
移
行
す
る
際
に
、
単

層
構
造
か
ら
階
層
構
造
へ
の
ス
ム
ー
ズ
な
移
行
も
併
せ
て
行
わ
れ
る
こ
と
が
期
待
さ
れ
て
い
る
。
ペ
ー
パ
ー
レ
ス
化
さ
れ
た
社
債
に

（47）



関
し
て
、
階
層
構
造
を
ど
の
よ
う
に
行
う
か
の
詳
細
は
、
ま
だ
明
ら
か
で
は
な
い
が
、「
社
債
の
振
り
替
え
に
関
す
る
法
案
」
の
中

に
盛
り
込
ま
れ
る
予
定
で
あ
る
。

５
　dem

aterialization

の
リ
ス
ク
分
担

現
行
の
株
券
保
管
振
替
制
度
は
、
株
券
の
存
在
を
予
定
し
て
い
る
制
度
で
あ
り
、
証
券
の
不
動
化
を
行
っ
たim

m
obilization

で
あ

る
。
従
来
の
ペ
ー
パ
ー
レ
ス
化
はim

m
obilization

が
主
流
で
あ
っ
た
。
し
か
し
、
決
済
期
間
の
短
縮
を
図
る
上
で
、
券
面
そ
の
も
の

を
な
く
す
必
要
性
が
高
ま
り
、
現
在
、
ペ
ー
パ
ー
レ
ス
化
は
証
券
の
不
発
行
化
で
あ
るdem

aterialization

を
指
す
こ
と
が
一
般
的

と
な
っ
て
い
る
。

株
券
の
保
管
振
替
制
度
の
場
合
、
投
資
家
は
預
託
し
た
証
券
の
共
有
持
分
権
を
有
す
る
こ
と
と
な
っ
て
い
る
。
ま
た
、
預
託
し
た

投
資
家
は
自
己
の
共
有
持
分
株
式
の
株
券
返
還
請
求
権
を
有
し
て
い
る
（
保
管
振
替
法
二
十
八
条
）。
ま
た
、
預
託
株
券
に
不
足
が

生
じ
た
時
、
参
加
者
は
連
帯
し
て
こ
れ
を
補
填
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
と
規
定
さ
れ
て
い
る
（
保
管
振
替
法
二
十
五
条
）。

一
方
、
ペ
ー
パ
ー
レ
ス
化
さ
れ
た
Ｃ
Ｐ
決
済
制
度
で
は
、
顧
客
は
振
替
機
関
に
対
し
、
そ
れ
ぞ
れ
の
持
つ
Ｃ
Ｐ
の
直
接
の
権
利
を

有
し
て
お
り
、
共
有
持
分
権
を
有
し
て
い
る
の
で
は
な
い
。
券
面
の
発
行
そ
の
も
の
を
行
わ
な
い
の
で
、
所
有
者
は
Ｃ
Ｐ
の
券
面
発

行
請
求
権
も
持
た
な
い
。
仮
に
金
融
機
関
の
誤
っ
た
記
帳
に
よ
っ
て
、
実
際
の
取
引
量
よ
り
も
多
い
金
額
を
記
帳
し
た
場
合
で
あ
っ

て
も
、
そ
の
取
引
と
関
係
の
な
い
参
加
者
が
連
帯
し
て
補
填
す
る
仕
組
み
は
と
は
な
ら
な
い
こ
と
と
な
っ
て
い
る
。

６
　
Ｃ
Ｐ
に
係
る
税
制
措
置

Ｃ
Ｐ
の
ペ
ー
パ
ー
レ
ス
化
法
案
は
通
過
し
た
が
、
具
体
的
に
は
様
々
な
問
題
が
残
さ
れ
て
い
た
。
そ
の
う
ち
の
一
つ
が
税
制
で
あ
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る
。
こ
れ
ま
で
あ
っ
た
優
遇
税
制
が
短
期
社
債
と
な
る
Ｃ
Ｐ
に
も
適
用
さ
れ
る
の
か
法
案
成
立
当
時
に
は
未
定
で
あ
っ
た
が
、
昨
年

一
二
月
一
四
日
に
開
か
れ
た
政
府
税
制
調
査
会
の
検
討
結
果
が
発
表
さ
れ
（
９
）、

Ｃ
Ｐ
に
関
し
て
は
二
つ
の
事
項
が
含
ま
れ
て
い
た
。
一

つ
は
、
短
期
社
債
の
償
還
差
益
の
源
泉
徴
収
不
適
用
で
あ
り
、
も
う
一
つ
は
、
Ｃ
Ｐ
に
係
る
印
紙
税
特
例
措
置
の
延
長
で
あ
る
。
前

者
は
、「
短
期
社
債
の
短
期
金
融
商
品
と
し
て
の
魅
力
を
高
め
、
企
業
の
短
期
資
金
調
達
の
円
滑
化
を
図
る
と
と
も
に
、
短
期
金
融

市
場
の
健
全
な
育
成
を
図
る
」
目
的
か
ら
、
ペ
ー
パ
ー
レ
ス
化
さ
れ
た
Ｃ
Ｐ
で
あ
る
短
期
社
債
の
償
還
差
益
に
つ
い
て
は
、
源
泉
徴

収
を
行
わ
な
い
と
す
る
も
の
で
あ
る
。
後
者
は
、
従
来
の
券
面
で
発
行
さ
れ
る
約
束
手
形
Ｃ
Ｐ
の
印
紙
税
に
つ
い
て
は
、
額
面
金
額

に
よ
ら
ず
一
律
五
千
円
と
す
る
特
例
措
置
を
延
長
す
る
措
置
で
あ
る
。
こ
れ
は
Ｃ
Ｐ
の
発
行
コ
ス
ト
を
抑
制
す
る
こ
と
に
よ
り
、
企

業
の
短
期
金
融
市
場
か
ら
の
資
金
調
達
の
円
滑
化
の
効
果
が
得
ら
れ
る
と
し
て
い
る
。
こ
れ
に
よ
っ
て
、
今
年
四
月
の
Ｃ
Ｐ
ペ
ー
パ

ー
レ
ス
化
法
の
施
行
以
降
も
、
ペ
ー
パ
ー
レ
ス
化
に
移
行
で
き
な
い
企
業
も
多
額
の
印
紙
税
負
担
を
免
れ
る
こ
と
が
で
き
る
。
特
例

措
置
が
な
い
場
合
、
発
行
一
枚
当
り
発
行
額
一
〇
億
円
超
で
二
〇
万
円
、
一
億
円
で
二
万
円
の
税
負
担
が
か
か
る
こ
と
に
な
っ
て
い

た
。７

　
ま
と
め

Ｃ
Ｐ
の
ペ
ー
パ
ー
レ
ス
化
を
規
定
し
た
「
短
期
社
債
等
の
振
替
に
関
す
る
法
律
案
」
は
、
昨
年
の
通
常
国
会
で
成
立
し
た
。
そ
の

後
、
具
体
的
な
制
度
の
構
築
が
待
た
れ
て
い
た
。
そ
こ
で
、
昨
年
一
一
月
二
日
、
ト
ヨ
タ
自
動
車
や
オ
リ
ッ
ク
ス
株
式
会
社
等
を
参

加
企
業
と
す
る
日
本
Ｃ
Ｐ
協
議
会
に
よ
っ
て
、「
電
子
Ｃ
Ｐ
等
の
決
済
シ
ス
テ
ム
・
グ
ラ
ン
ド
デ
ザ
イ
ン
」
が
発
表
さ
れ
、
Ｃ
Ｐ
の

発
行
体
で
あ
る
事
業
会
社
が
主
体
と
な
っ
て
、
新
た
な
Ｃ
Ｐ
の
決
済
制
度
の
た
た
き
台
が
作
ら
れ
た
。
こ
の
グ
ラ
ン
ド
・
デ
ザ
イ
ン

は
日
本
証
券
業
協
会
に
も
提
出
さ
れ
、
協
会
内
に
お
い
て
も
こ
れ
を
検
討
す
る
「
Ｃ
Ｐ
の
Ｄ
Ｖ
Ｐ
決
済
ス
キ
ー
ム
検
討
タ
ス
ク
・
フ
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ォ
ー
ス
」
が
設
置
さ
れ
た
。
グ
ラ
ン
ド
・
デ
ザ
イ
ン
は
ペ
ー
パ
ー
レ
ス
化
さ
れ
た
Ｃ
Ｐ
を
対
象
と
す
る
短
期
対
応
と
、
同
じ
く
ペ
ー

パ
ー
レ
ス
化
が
予
定
さ
れ
て
い
る
社
債
を
も
対
象
と
す
る
本
格
対
応
か
ら
成
る
。

ペ
ー
パ
ー
レ
ス
化
さ
れ
た
Ｃ
Ｐ
は
Ｔ
＋
０
へ
の
決
済
期
間
の
短
縮
が
期
待
さ
れ
て
お
り
、
そ
れ
に
よ
っ
て
銀
行
の
当
座
借
入
の
代

替
、
補
完
手
段
と
な
り
う
る
。
ま
た
、
新
た
な
決
済
制
度
が
ペ
ー
パ
ー
レ
ス
化
さ
れ
た
社
債
を
も
対
象
と
す
る
こ
と
に
よ
り
、
今
ま

で
証
券
ご
と
に
分
断
さ
れ
て
い
た
決
済
制
度
が
統
一
化
、
合
理
化
さ
れ
る
こ
と
も
期
待
さ
れ
て
い
る
。
昨
年
発
表
さ
れ
た
グ
ラ
ン

ド
・
デ
ザ
イ
ン
は
新
た
な
決
済
シ
ス
テ
ム
の
た
た
き
台
で
あ
り
、
階
層
構
造
の
実
現
、
種
々
の
証
券
に
横
断
的
な
決
済
制
度
の
実
現

等
、
未
だ
議
論
の
途
に
あ
る
。

注（
１
）

「
二
〇
〇
一
年
三
月
期
本
決
算
概
要
」http://w

w
w

.orix.co.jp/top/ir_pdf/O
R

IX
A

nalysis0104j.pdf

（
２
）

http://w
w

w
.enkt.org/

（
３
）

詳
細
はhttp://w

w
w

.enkt.org/katudou/04_01.htm
l

（
４
）

日
本
証
券
業
協
会
、「
証
券
決
済
制
度
改
革
の
推
進
の
た
め
の
ワ
ー
キ
ン
グ
・
グ
ル
ー
プ
」（
第
四
回
）
議
事
録
（
平
成
一
三
年
一
一
月
八

日
）
に
「
Ｃ
Ｐ
の
資
金
決
済
に
つ
い
て
は
、
一
件
当
た
り
の
ロ
ッ
ト
が
大
き
い
、
例
え
ば
、
決
済
の
た
び
に
ロ
ッ
ト
の
大
き
い
資
金
を
誰

か
が
確
保
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
が
、
誰
が
そ
れ
を
確
保
す
る
の
か
。
今
年
か
ら
始
ま
っ
た
国
際
の
Ｒ
Ｔ
Ｇ
Ｓ
に
お
い
て
も
、
Ｃ
Ｐ
の
短

期
対
応
と
似
た
よ
う
な
仕
組
み
が
行
わ
れ
て
お
り
、
国
債
の
売
買
に
お
け
る
資
金
流
動
性
に
お
い
て
も
同
じ
よ
う
な
問
題
が
発
生
し
て
い

た
。
現
時
点
で
は
き
ち
ん
と
回
っ
て
い
る
が
、
そ
れ
は
、
国
債
の
場
合
決
済
銀
行
が
、
個
別
相
対
に
流
動
性
を
供
給
し
て
い
る
か
ら
で
あ

る
。」
と
い
う
指
摘
が
あ
る
。
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（
５
）

http://w
w

w
.enkt.org/katudou/04_01.htm

l

（
６
）

「
Ｃ
Ｐ
の
ペ
ー
パ
ー
レ
ス
化
に
関
す
る
研
究
会
報
告
書
」
六
頁
。

（
７
）

三
國
谷
勝
範
「
証
券
決
済
シ
ス
テ
ム
の
改
善
等
に
つ
い
て
」『
月
間
資
本
市
場
』
二
〇
〇
二
年
一
月
（
Ｎ
ｏ．

一
九
七
）、
一
二
八
頁
。

（
８
）

「
Ｃ
Ｐ
の
ペ
ー
パ
ー
レ
ス
化
に
関
す
る
研
究
会
報
告
書
」
六
頁
。「
現
在
の
コ
マ
ー
シ
ャ
ル
・
ペ
ー
パ
ー
の
み
を
考
え
る
と
き
は
、
単
層
構

造
で
も
十
分
に
対
応
で
き
る
が
、
今
後
広
く
利
用
さ
れ
る
よ
う
に
な
る
と
、
同
一
の
デ
ィ
ー
ラ
ー
の
顧
客
間
で
譲
渡
が
さ
れ
た
場
合
に
電

子
債
権
登
録
機
関
の
決
済
シ
ス
テ
ム
に
掛
か
る
負
荷
を
軽
減
で
き
る
こ
と
と
し
て
お
く
利
点
が
あ
る
。」

（
９
）

「
平
成
一
四
年
度
税
制
改
正
大
綱
に
つ
い
て
」
七
頁
。http://w

w
w

.m
eti.go.jp/kohosys/press/0002191/0/011214zeisei.pdf

【
参
考
文
献
】

前
記
以
外
で
は
、

佐
藤
良
治
「
Ｃ
Ｐ
の
ペ
ー
パ
ー
レ
ス
化
―
短
期
社
債
振
替
法
の
制
定
―
」、『
ジ
ュ
リ
ス
ト
』、（
Ｎ
ｏ．

一
二
一
五
）。

犬
飼
重
仁
「
先
進
的
証
券
決
済
シ
ス
テ
ム
の
構
築
の
基
盤
と
な
る
電
子
Ｃ
Ｐ
決
済
シ
ス
テ
ム
」、『
金
融
財
政
事
情
』、
二
〇
〇
二
年
一
月
一
四
日
。

早
川
徹
「「
短
期
社
債
等
の
振
替
に
関
す
る
法
律
」
と
証
券
決
済
シ
ス
テ
ム
」『
ジ
ュ
リ
ス
ト
』（
Ｎ
ｏ．

一
二
一
七
）。

加
藤
隼
人
「
Ｔ
＋
１
に
向
け
た
証
券
決
済
制
度
改
革
の
展
望
」『
月
刊
資
本
市
場
』、
二
〇
〇
二
年
二
月
、（
Ｎ
ｏ．

一
九
八
）。

（
ふ
く
も
と
　
あ
お
い
・
研
究
員
）
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