
No.1727

2021年８月

証
研
レ
ポ
ー
ト
第
一
七
二
七
号

二
〇
二
一
年
八
月
九
日
発
行

（
偶
数
月
第
二
月
曜
日
発
行
）

金融分野の顧客情報共有を巡る最近の動き
 二上季代司（１）

大阪における店頭売買承認銘柄
～昭和二〇～三〇年代の非上場株式市場～ 松尾　順介（10）

欧州株式市場の流動性
～ＥＳＭＡ統計の批判から見えてきたもの～ 吉川　真裕（34）

メガバンクＦＧの業務変容と収益低迷のジレンマ
 中野　瑞彦（45）

2021年８月９日発行（偶数月第２月曜日発行）第1727号

2021年８月号
発行所
公益財団法人  日本証券経済研究所

大　阪　研　究　所
〒541-0041 大阪市中央区北浜1 - 5 - 5 大阪平和ビル
電話（06）6201　0061（代表）Fax（06）6204　1048

http://www.jsri.or.jp

ＩＳＳＮ　0388-5356

大　阪　研　究　所
公益財団法人  日本証券経済研究所

定価：418円（本体380円＋税10％）



（1）

金
融
分
野
の
顧
客
情
報
共
有
を
巡
る
最
近
の
動
き

二
上
季
代
司

　

今
年
に
入
り
、
金
融
分
野
の
顧
客
情
報
共
有
の
在
り
方
を
巡
っ
て
、
重
要
な
動
き
が
み
ら
れ
る
。
一
つ
は
、
昨
年
六
月
に
成
立
し

た
改
正
金
融
商
品
販
売
法
（
金
融
サ
ー
ビ
ス
提
供
法
（
１
））

が
、
今
年
の
一
一
月
に
も
施
行
さ
れ
る
こ
と
で
あ
る
。
こ
の
法
律
が
施
行
さ

れ
る
と
、
一
つ
の
登
録
で
、
銀
行
・
証
券
・
保
険
な
ど
複
数
の
媒
介
（
仲
介
）
業
務
を
行
う
こ
と
が
で
き
る
よ
う
に
な
る
。
そ
の
結

果
、
複
数
の
異
な
る
取
引
等
の
情
報
が
仲
介
業
者
に
集
ま
る
。
パ
ー
ト
ナ
ー
と
な
る
銀
行
、
証
券
会
社
、
保
険
会
社
と
の
間
で
共
同

利
用
さ
れ
る
顧
客
情
報
の
範
囲
が
広
が
る
可
能
性
が
あ
る
。

　

も
う
一
つ
は
、
同
一
金
融
グ
ル
ー
プ
内
の
銀
行
と
証
券
会
社
と
の
間
で
法
人
顧
客
の
非
公
開
情
報
を
共
有
す
る
際
の
仕
組
み
を
簡

素
化
す
る
提
案
が
出
て
い
る
こ
と
で
あ
る
。
一
九
九
三
年
に
金
融
制
度
改
革
法
が
施
行
さ
れ
て
子
会
社
形
式
で
の
銀
行
と
証
券
会
社

の
相
互
参
入
が
始
ま
っ
た
が
、
そ
の
際
に
「
顧
客
情
報
の
適
切
な
管
理
」、「
利
益
相
反
」
や
「
銀
行
の
優
越
的
地
位
の
濫
用
」
に
よ

る
弊
害
の
防
止
等
の
観
点
か
ら
証
券
会
社
と
親
（
子
）
銀
行
と
の
間
に
「
フ
ァ
イ
ヤ
ー
ウ
ォ
ー
ル
（
Ｆ
Ｗ
、
防
火
壁
）」
と
呼
ば
れ

る
規
制
が
設
け
ら
れ
た
。
こ
の
規
制
の
多
く
は
そ
の
後
、
次
々
に
緩
和
（
あ
る
い
は
撤
廃
）
さ
れ
た
が
（
２
）、

法
人
の
非
公
開
情
報
の
共

有
に
関
し
て
、
銀
行
側
か
ら
、
よ
り
一
層
の
緩
和
要
請
が
寄
せ
ら
れ
て
い
る
。

　

つ
ま
り
、
個
人
お
よ
び
法
人
の
両
面
に
お
い
て
情
報
の
共
同
利
用
に
関
す
る
状
況
変
化
が
生
ま
れ
て
い
る
。
そ
こ
で
以
下
で
は
、

こ
の
二
つ
の
状
況
変
化
に
つ
い
て
、
簡
単
に
整
理
し
て
み
た
。
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１　

金
融
サ
ー
ビ
ス
仲
介
業

　

現
行
法
制
下
で
の
仲
介
業
は
、
銀
行
代
理
業
、
金
融
商
品
仲
介
業
、
保
険
募
集
人
な
ど
「
業
態
ご
と
の
縦
割
り
」
で
あ
り
、
業
態

ご
と
に
登
録
等
の
手
続
き
が
必
要
で
あ
る
が
、
今
秋
施
行
の
新
し
い
「
金
融
サ
ー
ビ
ス
仲
介
業
」
は
一
つ
の
登
録
で
銀
行
、
証
券
、

保
険
す
べ
て
の
分
野
で
サ
ー
ビ
ス
を
仲
介
す
る
こ
と
が
可
能
と
な
る
。
加
え
て
条
件
（
業
務
の
適
切
か
つ
確
実
な
遂
行
体
制
と
財
産

的
基
礎
）
が
整
っ
て
い
れ
ば
、
電
子
決
済
等
代
行
業
務
の
登
録
が
免
除
さ
れ
る
。
ま
た
、
現
行
の
仲
介
業
と
異
な
っ
て
、
特
定
の
金

融
機
関
へ
の
所
属
は
求
め
ら
れ
ず
、
業
務
上
の
パ
ー
ト
ナ
ー
と
し
て
複
数
の
金
融
機
関
と
連
携
、
協
働
す
る
関
係
と
な
る
（
３
）。

　

こ
う
し
て
異
種
の
複
数
金
融
機
関
と
利
用
者
と
の
間
に
介
在
し
て
種
々
の
金
融
取
引
の
媒
介
を
行
う
こ
と
に
な
れ
ば
、
そ
こ
に
多

様
な
金
融
機
関
と
の
取
引
情
報
が
集
ま
る
こ
と
に
な
る
。
そ
の
場
合
に
重
要
な
意
味
を
持
つ
の
が
顧
客
情
報
の
共
有
と
共
同
利
用
の

在
り
方
で
あ
る
。

　

現
在
、
個
人
情
報
の
第
三
者
提
供
や
共
同
利
用
は
、
内
部
管
理
目
的
を
除
い
て
、
顧
客
の
同
意
を
得
る
必
要
が
あ
る
。
ま
た
同
意

を
得
る
に
あ
た
っ
て
は
、
提
供
さ
れ
利
用
さ
れ
る
情
報
の
範
囲
、
提
供
先
・
共
有
先
の
範
囲
、
提
供
の
方
法
、
提
供
先
の
情
報
管
理

や
利
用
目
的
な
ど
を
顧
客
に
明
示
、
通
知
し
た
う
え
で
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。

　

第
三
者
提
供
や
共
同
利
用
の
目
的
は
、
事
業
者
間
の
デ
ー
タ
授
受
を
促
進
し
情
報
を
利
活
用
す
る
こ
と
に
よ
っ
て
新
し
い
サ
ー
ビ

ス
を
創
出
す
る
こ
と
に
主
眼
が
あ
る
は
ず
で
、
デ
ー
タ
提
供
者
（
顧
客
）
の
権
利
保
護
と
の
バ
ラ
ン
ス
を
考
慮
す
れ
ば
、
む
や
み
や

た
ら
に
第
三
者
提
供
や
共
同
利
用
を
行
う
こ
と
は
で
き
な
い
だ
ろ
う
。

　

こ
の
た
め
、
現
在
で
も
銀
行
や
証
券
会
社
で
は
、
顧
客
情
報
に
関
し
て
は
業
務
に
か
か
わ
る
情
報
で
あ
っ
て
、
提
供
先
・
利
用
先

も
連
結
対
象
会
社
な
ど
に
限
っ
て
い
る
。
そ
の
銀
行
や
証
券
会
社
で
も
、
持
株
会
社
に
組
織
変
更
し
、
連
結
対
象
に
加
え
る
異
業
種

の
企
業
の
数
が
増
え
つ
つ
あ
り
、
し
た
が
っ
て
共
有
す
る
情
報
の
範
囲
、
共
有
先
の
範
囲
も
広
が
る
傾
向
に
あ
る
が
、
金
融
サ
ー
ビ
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ス
仲
介
業
の
場
合
は
、
膨
大
な
数
の
利
用
顧
客
を
擁
し
て
、
す
で
に
さ
ま
ざ
ま
な
サ
ー
ビ
ス
（
通
信
事
業
や
小
売
り
業
等
）
を
展
開

し
て
い
る
、
い
わ
ゆ
る
「
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
マ
ー
」
が
参
入
す
る
可
能
性
が
考
え
ら
れ
る
か
ら
、
そ
の
イ
ン
パ
ク
ト
は
大
き
い
と
考

ら
れ
る
。

２　

金
融
サ
ー
ビ
ス
仲
介
業
の
課
題

　

も
っ
と
も
、
そ
の
将
来
性
に
つ
い
て
は
い
く
つ
か
の
課
題
が
あ
る
よ
う
に
思
わ
れ
る
。
そ
れ
は
、
パ
ー
ト
ナ
ー
と
な
る
べ
き
銀
行
、

証
券
会
社
、
保
険
会
社
と
の
「
シ
ス
テ
ム
接
続
」
が
容
易
に
行
え
る
か
ど
う
か
で
あ
る
。
顧
客
口
座
は
パ
ー
ト
ナ
ー
先
に
置
か
れ
て

お
り
、仲
介
業
者
の
ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト
か
ら
顧
客
口
座
の
預
か
り
残
高
を
リ
ア
ル
タ
イ
ム
で
参
照
で
き
る
こ
と
が
必
要
で
あ
る
。
ま
た
、

受
注
す
れ
ば
パ
ー
ト
ナ
ー
に
注
文
内
容
を
伝
え
、
注
文
執
行
で
き
れ
ば
顧
客
口
座
は
リ
ア
ル
タ
イ
ム
で
更
新
さ
れ
な
け
れ
ば
な
ら
な

い
。

　

そ
の
た
め
に
は
仲
介
業
者
の
ア
プ
リ
ケ
ー
シ
ョ
ン
と
パ
ー
ト
ナ
ー
先
金
融
機
関
の
ア
プ
リ
ケ
ー
シ
ョ
ン
が
「
Ａ
Ｐ
Ｉ
（
４
）」

に
よ
っ
て

接
続
さ
れ
て
い
る
必
要
が
あ
る
の
だ
が
、
現
状
、
コ
ス
ト
や
使
い
勝
手
の
う
え
で
Ａ
Ｐ
Ｉ
接
続
に
課
題
が
残
っ
て
い
る
よ
う
で
あ
る
。

　

二
〇
一
八
年
の
改
正
銀
行
法
は
、
電
子
決
済
等
代
行
業
者
が
Ａ
Ｐ
Ｉ
に
よ
っ
て
銀
行
の
顧
客
口
座
に
ア
ク
セ
ス
で
き
る
よ
う
に
Ａ

Ｐ
Ｉ
契
約
を
行
う
努
力
を
義
務
づ
け
た
（
第
三
者
に
シ
ス
テ
ム
へ
の
接
続
仕
様
を
公
開
し
顧
客
情
報
へ
の
ア
ク
セ
ス
を
「
開
放
」
す

る
と
い
う
努
力
目
標
で
、
こ
れ
を
銀
行
界
で
は
「
オ
ー
プ
ン
Ａ
Ｐ
Ｉ
」
と
呼
ん
で
い
る
）。

　

し
か
し
、
Ａ
Ｐ
Ｉ
の
仕
様
が
統
一
さ
れ
て
い
る
わ
け
で
は
な
い
。
Ａ
Ｐ
Ｉ
に
は
「O

pen A
PI Spec 3.0

」（
略
称
Ｏ
Ａ
Ｓ
３
）
と

い
う
世
界
標
準
の
デ
ー
タ
・
フ
ォ
ー
マ
ッ
ト
が
あ
る
の
だ
が
、
わ
が
国
で
は
こ
れ
を
採
用
し
て
い
る
と
こ
ろ
が
少
な
い
。
特
許
が
絡

む
こ
と
と
、
Ａ
Ｐ
Ｉ
開
発
が
ベ
ン
ダ
ー
任
せ
に
な
っ
て
い
る
こ
と
が
ネ
ッ
ク
に
な
っ
て
い
る
。
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こ
の
結
果
、
複
数
の
銀
行
と
シ
ス
テ
ム
接
続
し
よ
う
と
す
れ
ば
、
異
な
る
仕
様
の
Ａ
Ｐ
Ｉ
を
並
行
さ
せ
て
接
続
し
な
け
れ
ば
な
ら

な
い
恐
れ
が
あ
る
。
こ
れ
は
、
コ
ス
ト
が
か
さ
み
、
採
算
面
で
ク
リ
テ
ィ
カ
ル
な
障
害
と
な
る
。
以
上
は
、
銀
行
と
の
Ａ
Ｐ
Ｉ
接
続

の
問
題
点
だ
が
、
資
金
決
済
は
証
券
、
保
険
な
ど
他
の
サ
ー
ビ
ス
に
必
ず
付
随
す
る
こ
と
か
ら
、
こ
れ
が
乗
り
越
え
る
べ
き
重
要
な

課
題
で
あ
る
こ
と
は
否
定
で
き
な
い
だ
ろ
う
。

３　

法
人
の
非
公
開
情
報
の
共
有

　

以
上
は
、
主
と
し
て
個
人
顧
客
の
情
報
共
有
に
関
す
る
状
況
変
化
で
あ
っ
た
。
こ
れ
と
は
別
に
、
法
人
顧
客
の
非
公
開
情
報
の
共

有
の
在
り
方
に
つ
い
て
新
し
い
提
案
が
あ
っ
た
。
そ
れ
は
「
新
た
なO

pt-out

」
の
導
入
案
で
あ
る
。

　

個
人
情
報
の
共
有
に
関
し
て
は
、
先
述
の
よ
う
に
、
あ
ら
か
じ
め
、
個
人
顧
客
の
同
意
を
取
り
付
け
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
（
こ
れ

を
「O

pt-in

」
と
呼
ぶ
）。
こ
れ
に
対
し
法
人
顧
客
の
非
公
開
情
報
に
関
し
て
は
、
情
報
の
共
有
を
望
ま
な
い
顧
客
か
ら
情
報
提
供

停
止
の
申
出
が
な
い
か
ぎ
り
、
情
報
の
相
互
提
供
を
行
う
こ
と
が
許
さ
れ
る
と
い
う
方
式
が
採
ら
れ
て
い
る
（
こ
れ
を
「O

pt-out

」

と
い
う
）。
た
だ
し
、
共
有
す
る
に
あ
た
っ
て
は
。
法
人
顧
客
に
共
有
す
る
旨
を
通
知
す
る
と
と
も
に
、
①
共
有
す
る
情
報
の
範
囲
、

②
共
有
す
る
グ
ル
ー
プ
会
社
の
範
囲
、
③
共
有
の
方
法
、
④
情
報
管
理
の
方
法
・
情
報
の
利
用
目
的
、
⑤
共
有
を
停
止
し
た
場
合
の

情
報
管
理
の
方
法
を
、
書
面
ま
た
は
電
磁
的
方
法
に
よ
り
通
知
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。

　

こ
の
現
行
「O
pt-out

」
の
手
続
き
に
対
し
、
事
務
的
負
担
軽
減
の
メ
リ
ッ
ト
が
な
く
「O

pt-in

」
と
何
ら
変
わ
ら
な
い
こ
と
、

む
し
ろ
顧
客
か
ら
同
意
書
を
と
っ
て
い
る
と
い
う
点
で
は
「O

pt-in
」
の
方
が
法
的
安
定
性
の
う
え
で
望
ま
し
い
こ
と
な
ど
、

「O
pt-out

」
の
手
続
き
に
対
し
て
批
判
が
メ
ガ
バ
ン
ク
系
証
券
、
外
資
系
証
券
会
社
か
ら
あ
っ
た
。
実
際
上
、
法
人
顧
客
の
情
報
共

有
で
も
同
意
書
を
取
り
付
け
て
い
る
と
こ
ろ
が
ほ
と
ん
ど
で
、
現
行
の
「O

pt-out
」
は
使
わ
れ
て
い
な
い
よ
う
で
あ
る
（
５
）。
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ま
た
海
外
に
は
、
日
本
の
Ｆ
Ｗ
の
よ
う
な
事
前
規
制
は
な
い
こ
と
か
ら
、
外
資
系
金
融
機
関
か
ら
香
港
な
ど
か
ら
日
本
に
統
括
機

能
を
移
せ
な
い
（
６
）（

し
た
が
っ
て
国
際
金
融
機
能
強
化
の
足
か
せ
に
な
っ
て
い
る
）、
日
本
の
メ
ガ
バ
ン
ク
な
ど
か
ら
は
、
ク
ロ
ス
ボ
ー

ダ
ー
の
Ｍ
＆
Ａ
や
証
券
引
受
で
は
海
外
金
融
機
関
と
の
競
争
上
、
不
利
で
あ
る
、
銀
行
・
証
券
の
枠
を
超
え
た
総
合
的
な
金
融
機
能

発
揮
を
阻
害
し
て
い
る
と
の
不
満
が
表
明
さ
れ
て
い
る
（
７
）。

　

そ
こ
で
、
対
象
会
社
を
上
場
会
社
、
有
価
証
券
報
告
書
提
出
会
社
、
Ｉ
Ｐ
Ｏ
予
定
会
社
に
限
定
し
て
だ
が
、「O

pt-out

」
の
方
針

（
情
報
共
有
の
停
止
を
求
め
る
際
の
方
法
等
）
を
自
社
の
ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト
に
掲
載
す
る
だ
け
で
よ
い
と
い
っ
た
「
簡
素
化
さ
れ
た

O
pt-out

」
方
式
が
提
案
さ
れ
て
い
る
（
８
）。

　

他
方
、そ
も
そ
も
Ｆ
Ｗ
規
制
を
導
入
し
た
理
由
、と
り
わ
け
非
公
開
情
報
の
授
受
に
関
し
て
は
、「
顧
客
情
報
の
適
切
な
管
理
」、「
利

益
相
反
」
や
「
銀
行
の
優
越
的
地
位
の
濫
用
」
等
の
弊
害
の
防
止
が
目
的
で
あ
っ
た
の
だ
か
ら
、
Ｆ
Ｗ
規
制
を
撤
廃
す
る
な
ら
、
こ

れ
に
代
わ
る
代
替
措
置
が
必
要
に
な
っ
て
く
る
。
そ
れ
が
「
チ
ャ
イ
ニ
ー
ズ
ウ
ォ
ー
ル
（
Ｃ
Ｗ
）」
で
あ
る
。
そ
し
て
Ｆ
Ｗ
規
制
が

な
い
と
さ
れ
る
海
外
で
は
当
然
の
こ
と
、
日
本
の
証
券
会
社
で
も
社
内
や
グ
ル
ー
プ
内
に
Ｃ
Ｗ
を
設
け
て
顧
客
情
報
の
管
理
や
弊
害

防
止
等
に
努
め
て
い
る
の
だ
っ
た
。

４　

チ
ャ
イ
ニ
ー
ズ
ウ
ォ
ー
ル
（
Ｃ
Ｗ
） 

　

日
本
の
証
券
会
社
、
銀
行
で
も
す
で
に
Ｃ
Ｗ
は
導
入
さ
れ
て
い
る
の
だ
が
、
い
く
つ
か
の
問
題
点
が
指
摘
さ
れ
て
い
る
。
ま
ず
、

お
手
本
と
な
っ
て
い
る
欧
米
の
Ｃ
Ｗ
を
簡
単
に
み
て
お
こ
う
。

　

Ｃ
Ｗ
は
、
社
内
（
あ
る
い
は
グ
ル
ー
プ
内
）
の
「
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
部
門
」
と
「
パ
ブ
リ
ッ
ク
部
門
」
の
間
に
設
け
ら
れ
た
情
報
の

遮
断
壁
で
あ
る
。
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
部
門
は
Ｍ
＆
Ａ
や
引
受
け
な
ど
、
法
人
顧
客
の
非
公
開
情
報
を
取
り
扱
う
投
資
銀
行
部
門
が
そ
の
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中
心
と
な
る
。
他
方
、
パ
ブ
リ
ッ
ク
部
門
は
非
公
開
情
報
を
取
り
扱
っ
て
は
い
け
な
い
部
門
で
、
株
式
や
債
券
の
売
買
を
行
う
マ
ー

ケ
ッ
ツ
部
門
（
商
品
部
）
や
営
業
部
門
か
ら
な
る
。
そ
し
て
非
公
開
情
報
に
接
し
た
社
員
は
、
ま
ず
コ
ン
プ
ラ
イ
ア
ン
ス
部
門
に
報

告
し
、
コ
ン
プ
ラ
イ
ア
ン
ス
部
門
が
非
公
開
状
態
が
解
け
る
ま
で
情
報
管
理
を
行
う
。

　

す
ぐ
わ
か
る
よ
う
に
、
も
と
も
と
Ｃ
Ｗ
は
、
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
の
よ
う
な
「
利
益
相
反
行
為
」
の
防
止
の
た
め
に
設
け
ら
れ
た

の
で
あ
る
。
こ
の
た
め
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
部
門
内
で
も
、
案
件
に
無
関
係
な
者
に
は
非
公
開
情
報
は
伝
え
な
い
。
い
い
か
え
れ
ば
、
情

報
は
知
る
必
要
が
あ
る
者
に
対
し
て
の
み
与
え
、 

知
る
必
要
の
な
い
者
に
は
与
え
な
い
と
い
う
「N

eed to K
now

」
原
則
が
行
為

規
範
と
し
て
貫
か
れ
る
。

　

も
っ
と
も
、
Ｍ
＆
Ａ
業
務
は
ア
ド
バ
イ
ザ
リ
ー
だ
け
で
は
な
く
、
そ
の
後
に
買
収
資
金
の
調
達
や
案
件
完
了
ま
で
の
市
場
リ
ス
ク

（
金
利
変
動
、
為
替
変
動
）
を
ヘ
ッ
ジ
す
る
た
め
マ
ー
ケ
ッ
ツ
部
門
や
営
業
部
門
と
協
働
す
る
ケ
ー
ス
が
起
こ
っ
て
く
る
か
ら
、
当

該
顧
客
の
事
業
計
画
や
財
務
状
態
等
の
非
公
開
情
報
は
パ
ブ
リ
ッ
ク
部
門
の
当
該
案
件
関
係
者
と
も
共
有
せ
ざ
る
を
え
な
い

（「W
all Crossing

」、
壁
を
超
え
る
）
局
面
は
く
る
。
そ
の
場
合
に
は
コ
ン
プ
ラ
イ
ア
ン
ス
部
門
の
審
査
と
承
認
を
得
た
う
え
で
の

情
報
共
有
、
と
い
う
手
続
き
を
踏
む
の
で
あ
る
。

　

こ
う
し
た
Ｃ
Ｗ
が
態
勢
と
し
て
整
備
さ
れ
て
い
る
か
、
実
際
に
機
能
し
て
い
る
か
ど
う
か
は
、
監
督
官
庁
が
モ
ニ
タ
ー
す
る
。
違

反
に
は
行
政
処
分
、
時
に
は
刑
事
罰
が
課
さ
れ
、
民
事
賠
償
責
任
を
追
及
さ
れ
る
こ
と
も
あ
る
。
そ
れ
が
Ｃ
Ｗ
態
勢
を
整
備
さ
せ
る

た
め
の
「
エ
ン
フ
ォ
ー
ス
メ
ン
ト
」
と
な
る
。

　

日
本
の
大
手
証
券
会
社
は
投
資
銀
行
部
門
を
擁
し
て
お
り
、
お
お
む
ね
Ｃ
Ｗ
は
上
記
の
よ
う
な
あ
り
か
た
に
な
っ
て
い
る
。
で
は

日
本
の
銀
行
の
Ｃ
Ｗ
は
ど
う
な
っ
て
い
る
の
か
。
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５　

日
本
の
Ｃ
Ｗ
の
問
題
点

　

銀
行
内
部
で
は
、
大
半
の
部
門
が
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
部
門
で
あ
り
、
パ
ブ
リ
ッ
ク
部
門
と
し
て
は
登
録
金
融
機
関
業
務
（
金
融
商
品

仲
介
業
務
）
や
Ｃ
Ｄ
Ｓ
（
ク
レ
ジ
ッ
ト
・
デ
フ
ォ
ル
ト
・
ス
ワ
ッ
プ
）
取
引
が
あ
る
。
つ
ま
り
量
的
に
は
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
部
門
が
圧

倒
的
に
大
き
く
、
そ
の
間
に
Ｃ
Ｗ
が
設
け
ら
れ
て
い
る
。
他
方
、
銀
行
と
証
券
子
会
社
と
の
間
で
は
、
既
述
の
よ
う
に
大
幅
に
緩
和

さ
れ
た
と
は
い
え
Ｆ
Ｗ
規
制
が
残
っ
て
お
り
、
情
報
共
有
の
場
合
に
は
同
意
書
を
取
り
付
け
て
い
る
と
い
う
実
情
に
あ
る
。

　

そ
こ
で
、
Ｆ
Ｗ
規
制
を
撤
廃
す
る
な
ら
銀
行
、
証
券
子
会
社
と
い
う
法
人
格
を
超
え
た
グ
ル
ー
プ
全
体
の
Ｃ
Ｗ
を
設
置
す
る
こ
と

が
望
ま
し
い
と
い
う
こ
と
に
な
る
。
実
際
、
主
要
欧
米
諸
国
で
は
法
人
格
を
超
え
て
ビ
ジ
ネ
ス
ラ
イ
ン
（
投
資
銀
行
部
門
・
商
業
銀

行
部
門
と
マ
ー
ケ
ッ
ツ
部
門
・
営
業
部
門
）
で
区
切
っ
て
Ｃ
Ｗ
を
設
け
て
い
る
の
で
あ
る
（
９
）。

も
っ
と
も
、
今
回
の
提
案
は
、
簡
素
化

さ
れ
たO

pt-out

方
式
を
、
対
象
企
業
を
限
定
し
た
う
え
で
適
用
す
る
と
い
う
こ
と
で
あ
る
か
ら
、
そ
こ
ま
で
必
要
な
い
の
か
も
し

れ
な
い
。

　

し
か
し
、
第
二
に
対
象
企
業
を
上
場
会
社
、
有
価
証
券
報
告
書
提
出
会
社
、
Ｉ
Ｐ
Ｏ
予
定
会
社
に
限
定
し
て
い
る
点
が
問
題
と
な

る
。
こ
の
限
定
は
、
銀
行
の
優
越
的
地
位
の
濫
用
の
恐
れ
が
比
較
的
少
な
い
と
い
う
理
由
か
ら
の
よ
う
で
あ
る
が
、
な
ぜ
Ｉ
Ｐ
Ｏ
予

定
会
社
が
入
っ
て
い
る
の
か
。
上
場
会
社
は
、非
上
場
会
社
に
比
べ
容
易
に
資
金
調
達
で
き
、銀
行
の
優
越
的
地
位
の
プ
レ
ッ
シ
ャ
ー

に
対
し
て
耐
性
が
あ
る
と
い
う
理
屈
は
理
解
で
き
る
と
し
て
も
、
Ｉ
Ｐ
Ｏ
予
定
会
社
を
そ
の
中
に
入
れ
る
理
由
と
は
な
ら
な
い
の
で

は
な
い
か
。

　

第
三
に
、
も
と
も
と
欧
米
の
Ｃ
Ｗ
は
「
利
益
相
反
防
止
」
の
た
め
で
あ
っ
て
、「
優
越
的
地
位
の
濫
用
防
止
」
に
主
眼
が
あ
る
わ

け
で
は
な
い
。
と
こ
ろ
が
、
Ｆ
Ｗ
は
そ
の
逆
に
後
者
が
主
眼
で
あ
る
。
こ
の
点
に
関
連
し
て
、
銀
行
の
政
策
投
資
の
ウ
ェ
イ
ト
が
低

下
し
、
無
借
金
企
業
が
増
え
る
な
ど
「
優
越
的
地
位
の
濫
用
」
の
恐
れ
は
傾
向
的
に
低
下
し
て
い
る
、
と
い
う
主
張
が
銀
行
サ
イ
ド



（8）

か
ら
行
わ
れ
て
い
る
。

　

た
だ
、「
優
越
的
地
位
の
濫
用
」
の
恐
れ
は
、
銀
行
が
優
位
な
立
場
を
振
り
か
ざ
し
て
証
券
子
会
社
を
引
受
幹
事
に
推
薦
す
る
と

い
う
よ
り
も
、
企
業
サ
イ
ド
が
、
も
し
も
の
時
（
今
回
の
「
コ
ロ
ナ
禍
」
の
時
の
よ
う
な
小
売
業
・
運
輸
業
・
飲
食
業
な
ど
に
お
け

る
突
発
的
な
資
金
繰
り
悪
化
）
を
考
え
て
、
銀
行
の
意
向
を
忖
度
し
、
銀
行
系
証
券
子
会
社
を
引
受
幹
事
に
す
る
と
い
う
ケ
ー
ス
の

ほ
う
が
多
い
の
で
は
な
い
だ
ろ
う
か
。
こ
れ
は
「
濫
用
」
の
弊
害
と
い
う
よ
り
、引
受
競
争
が
価
格
メ
カ
ニ
ズ
ム
以
外
の
要
素
（「
忖

度
」）
に
左
右
さ
れ
る
弊
害
と
い
う
べ
き
だ
が
、
い
ず
れ
に
せ
よ
、
今
回
の
金
融
審
の
提
案
は
、
ま
だ
ま
だ
慎
重
に
検
討
す
る
必
要

が
あ
る
よ
う
に
思
わ
れ
る
。

注（
１
）　 

金
融
商
品
販
売
法
は
、
改
正
に
よ
っ
て
第
三
章
「
金
融
サ
ー
ビ
ス
仲
介
業
」
が
加
わ
り
、「
金
融
サ
ー
ビ
ス
提
供
法
」
と
呼
称
さ
れ
る
よ

う
に
な
っ
た
。

（
２
）　 

二
〇
〇
八
年
に
銀
行
・
証
券
間
の
Ｆ
Ｗ
規
制
が
大
幅
に
見
直
さ
れ
、
以
来
、
メ
ガ
バ
ン
ク
等
の
金
融
グ
ル
ー
プ
の
間
で
は
「
銀
証
連
携
ビ

ジ
ネ
ス
」
が
証
券
戦
略
の
ス
ロ
ー
ガ
ン
と
し
て
主
張
さ
れ
る
よ
う
に
な
っ
た
。

（
３
）　 

そ
の
反
面
、
い
く
つ
か
の
制
約
・
規
制
が
加
わ
る
。
例
え
ば
、
①
業
務
範
囲
の
制
限
（
高
度
な
説
明
を
要
す
る
サ
ー
ビ
ス
・
商
品
は
提
供

で
き
な
い
）、
②
参
入
規
制
（
所
属
制
で
は
な
い
の
で
賠
償
資
力
確
保
の
た
め
保
証
金
の
供
託
が
義
務
付
け
ら
れ
る
）
等
で
あ
る
。

（
４
）　 A

pplication Program
m
ing Interface

の
略
。
異
な
っ
た
ア
プ
リ
ケ
ー
シ
ョ
ン
同
士
を
つ
な
ぎ
、
デ
ー
タ
を
や
り
取
り
す
る
た
め
の
仕

組
み
を
い
う
。

（
５
）　 

日
本
証
券
業
協
会
政
策
懇
談
会
「
現
行
の
フ
ァ
イ
ヤ
ー
ウ
ォ
ー
ル
規
制
の
下
で
の
会
員
の
実
務
の
現
状
等
に
つ
い
て
」（
二
〇
二
〇
年
一



（9）

〇
月
二
六
日
）

（
６
）　 

国
際
銀
行
協
会
「
銀
証
フ
ァ
イ
ヤ
ー
ウ
ォ
ー
ル
規
制
に
つ
い
て
」（
二
〇
二
〇
年
一
〇
月
二
六
日
）

（
７
）　 

全
国
銀
行
協
会
「
金
融
・
資
本
市
場
の
発
展
と
顧
客
本
位
の
金
融
機
能
の
発
揮
に
向
け
て
」（
二
〇
二
〇
年
一
〇
月
二
六
日
）

（
８
）　 
金
融
審
議
会
市
場
制
度
ワ
ー
キ
ン
グ
グ
ル
ー
プ
第
二
次
報
告
「
コ
ロ
ナ
後
を
見
据
え
た
魅
力
あ
る
資
本
市
場
の
構
築
に
向
け
て
」（
二
〇

二
一
年
六
月
一
八
日
）

（
９
）　 

日
本
の
大
手
証
券
会
社
は
持
株
会
社
の
下
で
国
内
外
に
多
く
の
連
結
対
象
会
社
を
持
っ
て
お
り
、
個
々
の
会
社
ご
と
の
ほ
か
、
グ
ル
ー
プ

全
体
を
ビ
ジ
ネ
ス
ラ
イ
ン
で
区
切
り
、
そ
の
間
に
Ｃ
Ｗ
を
設
け
て
い
る
。

（
に
か
み　

き
よ
し
・
主
席
研
究
員
）
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大
阪
に
お
け
る
店
頭
売
買
承
認
銘
柄

〜
昭
和
二
〇
〜
三
〇
年
代
の
非
上
場
株
式
市
場
〜

松
尾　

順
介

は
じ
め
に

　

近
年
、
米
国
な
ど
に
お
け
る
ユ
ニ
コ
ー
ン
企
業
の
登
場
な
ど
、
非
上
場
株
式
市
場
へ
の
関
心
が
高
ま
っ
て
お
り
、
わ
が
国
で
も
昨

年
一
一
月
、
日
本
証
券
業
協
会
に
お
い
て
「
非
上
場
株
式
の
発
行
・
流
通
市
場
の
活
性
化
に
関
す
る
検
討
懇
談
会
」
が
設
置
さ
れ
、

非
上
場
株
式
市
場
の
活
性
化
に
つ
い
て
様
々
な
視
点
か
ら
検
討
が
重
ね
ら
れ
た
（
１
）。

　

と
こ
ろ
で
、
わ
が
国
で
は
戦
後
の
取
引
所
閉
鎖
期
間
中
か
ら
店
頭
で
の
株
式
取
引
が
活
発
に
行
わ
れ
、
取
引
所
再
開
後
も
二
部
市

場
開
設
に
至
る
ま
で
か
な
り
活
発
な
非
上
場
株
式
市
場
が
存
在
し
て
い
た
こ
と
が
知
ら
れ
て
い
る
。
特
に
、
東
京
、
大
阪
、
名
古
屋

に
お
い
て
は
、
そ
れ
ぞ
れ
の
地
区
の
証
券
業
協
会
に
よ
っ
て
「
店
頭
売
買
承
認
銘
柄
制
度
」
が
運
営
さ
れ
、
地
区
ご
と
に
銘
柄
の
承

認
が
行
わ
れ
る
と
と
も
に
、
売
買
制
度
な
ど
も
定
め
ら
れ
て
い
た
（
２
）。

　

こ
の
う
ち
東
京
で
の
取
引
状
況
や
制
度
改
正
な
ど
に
つ
い
て
は
、
東
京
証
券
業
協
会
刊
行
の
『
證
券
會
報
』（
一
九
四
九
年
一
一

月
〜
一
九
五
七
年
二
月
）
お
よ
び
そ
の
継
続
誌
で
あ
る
、
日
本
証
券
業
協
会
刊
行
の
『
証
券
業
報
』（
一
九
五
七
年
三
月
〜
）
に
記

録
が
残
さ
れ
て
い
る
と
と
も
に
、
日
本
証
券
経
済
研
究
所
編
『
日
本
証
券
史
資
料
』（
戦
後
編
）
に
も
多
く
の
関
係
資
料
が
採
録
さ

れ
て
い
る
。
ま
た
、
こ
れ
ら
の
諸
資
料
は
大
学
図
書
館
な
ど
で
も
所
蔵
さ
れ
て
い
る
。
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そ
の
一
方
、
東
京
以
外
の
取
引
状
況
に
つ
い
て
は
資
料
が
少
な
く
、
そ
の
実
情
を
知
る
こ
と
は
必
ず
し
も
容
易
で
は
な
か
っ
た
が
、

日
本
証
券
業
協
会
大
阪
地
区
協
会
の
ご
厚
意
に
よ
り
、
同
協
会
所
蔵
の
「
事
業
報
告
」（
第
一
期
一
九
四
九
年
以
降
）
お
よ
び
大
阪

証
券
業
協
会
刊
行
の
『
協
会
報
』（
一
九
五
七
年
五
月
創
刊
）
の
全
号
を
閲
覧
が
可
能
と
な
っ
た
。
な
お
、
前
者
の
「
事
業
報
告
」

は
同
協
会
以
外
に
所
蔵
さ
れ
て
お
ら
ず
、
後
者
に
つ
い
て
も
国
会
図
書
館
や
大
学
図
書
館
の
所
蔵
巻
号
に
は
、
初
期
の
刊
行
物
は
含

ま
れ
て
お
ら
ず
、
き
わ
め
て
貴
重
な
資
料
で
あ
る
（
３
）。

　

大
阪
地
区
協
会
の
所
蔵
資
料
を
調
査
す
る
過
程
で
、
上
記
『
協
会
報
』
一
九
六
一
年
七
月
号
に
「
店
頭
承
認
銘
柄
の
育
成
状
況
」

と
題
さ
れ
た
レ
ポ
ー
ト
が
掲
載
さ
れ
て
い
る
こ
と
が
確
認
さ
れ
た
。
こ
の
レ
ポ
ー
ト
は
、
二
部
市
場
開
設
を
直
前
に
控
え
、
大
阪
で

の
店
頭
銘
柄
が
ど
の
程
度
成
長
し
た
か
に
つ
い
て
、
デ
ー
タ
に
基
づ
い
て
考
察
し
て
お
り
、
き
わ
め
て
興
味
深
い
内
容
を
含
ん
で
い

る
。

　

し
た
が
っ
て
、
本
稿
で
は
同
レ
ポ
ー
ト
の
内
容
を
紹
介
す
る
と
と
も
に
、
当
時
の
大
阪
の
店
頭
市
場
の
状
況
を
考
察
す
る
。

１　

大
阪
に
お
け
る
未
上
場
証
券
市
場
の
発
足

　

大
阪
証
券
業
協
会
﹇
一
九
五
一
﹈
（
４
）

に
よ
る
と
、
一
九
四
九
年
春
以
降
、
企
業
再
建
整
備
計
画
に
よ
り
増
資
や
第
二
会
社
設
立
が
相

次
い
だ
こ
と
が
、
い
わ
ゆ
る
未
上
場
証
券
取
引
の
活
況
の
背
景
と
な
っ
た
。
こ
こ
で
い
う
未
上
場
証
券
と
は
、
証
券
取
引
所
に
上
場

さ
れ
て
い
な
い
証
券
、
申
込
証
拠
金
領
収
書
あ
る
い
は
権
利
株
を
含
む
も
の
で
あ
っ
た
。

　

よ
り
厳
密
に
は
、
こ
れ
ら
は
狭
義
の
未
上
場
証
券
と
非
上
場
証
券
と
に
分
か
れ
、
前
者
は
①
そ
の
会
社
の
発
行
証
券
の
一
部
が
上

場
さ
れ
て
い
る
会
社
の
証
券
で
未
上
場
の
も
の
（
例
え
ば
、
旧
株
は
上
場
さ
れ
て
い
る
が
新
株
は
未
上
場
な
ど
）、
②
そ
の
会
社
の

発
行
証
券
の
全
部
ま
た
は
一
部
が
上
場
さ
れ
て
い
る
会
社
の
証
券
で
、（
イ
）
増
資
に
よ
る
新
株
式
、
そ
の
権
利
あ
る
い
は
申
込
証



（12）

拠
金
領
収
書
、（
ロ
）
第
二
会
社
の
株
式
、
そ
の
権
利
あ
る
い
は
買
受
代
金
領
収
書
な
ど
未
上
場
の
も
の
を
指
し
、
後
者
は
こ
れ
ら

未
上
場
証
券
以
外
の
株
式
を
総
称
し
、
具
体
的
に
は
小
型
株
や
将
来
有
望
視
さ
れ
る
会
社
株
式
な
ど
が
含
ま
れ
て
い
た
。

　

な
お
、
こ
れ
ら
の
未
上
場
証
券
取
引
の
大
半
は
、
取
引
所
会
員
に
よ
っ
て
取
り
扱
わ
れ
、
取
引
所
構
内
に
お
い
て
行
わ
れ
て
い
た

が
、
企
業
再
建
整
備
計
画
の
も
と
有
力
会
社
の
未
上
場
証
券
は
人
気
化
し
た
。
さ
ら
に
、
取
引
所
取
引
で
は
清
算
取
引
や
店
頭
仕
切

り
売
買
が
認
め
ら
れ
て
い
な
い
か
っ
た
こ
と
も
、
未
上
場
証
券
取
引
が
投
機
化
す
る
背
景
と
な
っ
た
。

　

こ
の
よ
う
な
状
況
の
下
、
一
九
四
九
年
八
月
一
二
、
三
日
開
催
の
大
阪
証
券
取
引
所
理
事
会
に
お
い
て
、
以
下
の
事
項
が
取
り
決

め
ら
れ
た
。

①　

取
引
の
安
全
を
期
す
る
た
め
に
今
後
之
が
監
理
そ
の
他
の
措
置
を
理
事
会
に
一
任
す
る
こ
と

②　

売
買
開
始
の
銘
柄
お
よ
び
期
日
は
理
事
会
で
決
定
す
る
こ
と

③　

売
買
の
登
録
、
受
渡
お
よ
び
保
証
金
そ
の
他
に
関
す
る
事
務
は
大
阪
代
行
証
券
株
式
会
社
（
現
在
の
大
阪
証
券
金
融
株
式
会
社

の
前
身
）
に
委
嘱
す
る
こ
と

④　

大
阪
証
券
代
行
株
式
会
社
に
登
録
し
た
売
買
に
つ
い
て
は
理
事
会
の
定
め
る
代
行
手
数
料
、
仲
立
手
数
料
を
納
付
し
且
つ
個
人

積
立
と
し
て
特
別
積
立
金
を
為
す
こ
と

　

以
上
の
取
り
決
め
を
み
る
と
、
未
上
場
証
券
に
つ
い
て
、
当
初
取
引
所
が
監
理
す
る
体
制
が
と
ら
れ
た
こ
と
が
わ
か
る
。
し
か
し

な
が
ら
、
未
上
場
証
券
を
取
引
所
が
監
理
す
る
こ
と
は
妥
当
で
な
い
と
す
る
理
由
か
ら
、
そ
の
直
後
の
八
月
一
八
日
、
未
上
場
証
券

の
監
理
は
大
阪
証
券
業
協
会
が
こ
れ
に
当
た
る
こ
と
と
さ
れ
、
以
下
の
事
項
が
取
り
決
め
ら
れ
た
。

①　

未
上
場
証
券
の
取
引
は
大
阪
証
券
取
引
業
協
会
理
事
会
が
監
理
す
る

②　

売
買
の
登
録
、
売
買
開
始
日
、
受
渡
お
よ
び
保
証
金
の
徴
収
そ
の
他
の
事
務
は
大
阪
証
券
代
行
株
式
会
社
に
委
嘱
す
る
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③　

未
上
場
証
券
の
監
理
、
事
務
の
運
営
等
を
商
議
す
る
た
め
「
未
上
場
証
券
処
理
委
員
会
」
な
る
常
設
小
委
員
会
を
設
置
す
る
こ

と
④　

そ
の
他
重
要
事
項
に
つ
い
て
は
理
事
会
の
決
裁
を
経
る
こ
と

　

こ
の
決
定
を
踏
ま
え
て
、
上
記
処
理
委
員
会
が
開
催
さ
れ
、
未
上
場
証
券
の
売
買
お
よ
び
受
渡
に
関
す
る
諸
規
定
が
整
備
さ
れ
る

こ
と
と
な
っ
た
。
な
お
、
登
録
銘
柄
は
、
当
初
は
東
洋
紡
三
新
、
鐘
紡
三
新
、
帝
人
三
新
、
東
洋
レ
ー
ヨ
ン
二
新
、
鐘
紡
化
学
の
五

銘
柄
で
あ
っ
た
が
、
一
ヶ
月
後
に
は
七
〇
銘
柄
以
上
に
達
し
た
。

　

こ
の
よ
う
に
未
上
場
証
券
取
引
は
活
況
を
呈
し
た
半
面
、
日
本
真
珠
産
業
株
式
会
社
の
受
渡
不
能
問
題
が
生
じ
た
こ
と
か
ら
、
よ

り
厳
格
な
制
度
整
備
が
求
め
ら
れ
る
こ
と
と
な
り
、
具
体
的
に
は
未
上
場
証
券
の
登
録
審
査
の
厳
格
化
と
共
同
積
立
金
制
度
の
創
設

が
進
め
ら
れ
る
と
と
も
に
、
未
上
場
証
券
処
理
委
員
会
は
解
消
さ
れ
、
未
上
場
証
券
審
査
委
員
会
お
よ
び
未
上
場
証
券
受
渡
委
員
会

が
組
織
さ
れ
、
両
委
員
会
が
未
上
場
証
券
取
引
を
監
理
す
る
こ
と
と
な
っ
た
。
ま
た
、
受
渡
決
済
を
大
阪
証
券
金
融
会
社
が
当
た
る

こ
と
と
な
り
、
取
引
制
度
が
確
立
さ
れ
た
。

　

こ
の
間
、
未
上
場
証
券
市
場
の
取
引
は
さ
ら
に
活
況
を
呈
し
、
投
機
的
な
取
引
も
活
発
化
し
た
。
そ
こ
で
発
生
し
た
の
が
、
旭
硝

子
事
件
で
あ
り
、
こ
の
事
件
は
証
券
取
引
委
員
会
が
裁
定
価
格
を
提
示
し
、
解
合
い
に
よ
っ
て
事
態
が
収
拾
さ
れ
た
。
ま
た
、
こ
の

事
件
に
よ
っ
て
、
権
利
株
の
集
団
的
売
買
が
規
制
さ
れ
る
と
と
も
に
、
取
引
所
で
も
発
行
日
取
引
制
度
が
導
入
さ
れ
、
結
果
的
に
こ

れ
に
吸
収
さ
れ
る
こ
と
と
な
っ
た
。

２　

店
頭
売
買
承
認
銘
柄
制
度

　

当
時
、
店
頭
売
買
の
中
心
的
存
在
で
あ
っ
た
未
発
行
証
券
の
取
引
が
取
引
所
に
吸
収
さ
れ
た
こ
と
に
よ
っ
て
、
店
頭
取
引
は
既
発
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行
の
非
上
場
証
券
に
移
行
す
る
こ
と
に
な
っ
た
。
そ
れ
ま
で
既
発
行
の
非
上
場
証
券
取
引
は
微
々
た
る
も
の
で
あ
っ
た
が
、
こ
れ
が

店
頭
取
引
の
中
心
と
な
る
と
と
も
に
、
そ
の
取
引
制
度
の
中
心
と
な
っ
た
の
が
、
証
券
業
協
会
に
よ
っ
て
制
度
化
さ
れ
た
、
店
頭
売

買
承
認
銘
柄
制
度
で
あ
っ
た
。

　

大
阪
に
お
け
る
同
制
度
の
創
設
と
変
遷
に
つ
い
て
は
、
大
阪
証
券
業
協
会
﹇
一
九
六
七
﹈
に
詳
し
く
記
載
さ
れ
て
お
り
、
そ
の
記

述
に
よ
る
と
、
大
阪
の
取
引
高
は
東
京
ほ
ど
多
く
な
か
っ
た
た
め
、
東
京
で
の
制
度
整
備
に
や
や
遅
れ
て
監
理
体
制
の
整
備
が
行
わ

れ
た
と
さ
れ
る
（
５
）。

　

具
体
的
に
は
、
東
京
証
券
業
協
会
で
は
一
九
五
一
年
八
月
八
日
、
大
阪
証
券
業
協
会
で
は
一
九
五
二
年
七
月
四
日
、
名
古
屋
証
券

業
協
会
で
は
一
九
五
三
年
二
月
一
〇
日
に
統
一
慣
習
規
則
「
店
頭
売
買
銘
柄
の
処
理
に
関
す
る
規
則
」
が
制
定
さ
れ
た
。
た
だ
し
、

そ
の
他
の
地
区
で
は
、
規
則
に
よ
ら
ず
当
該
地
域
に
本
店
を
置
く
会
社
を
中
心
に
、
適
宜
承
認
銘
柄
と
し
て
相
場
を
公
表
し
て
い
た
。

　

店
頭
売
買
承
認
銘
柄
制
度
の
具
体
的
な
運
用
手
続
き
は
以
下
の
通
り
で
あ
る
。
①
発
行
会
社
は
承
認
銘
柄
と
し
て
認
め
ら
れ
る
た

め
に
、
紹
介
証
券
会
社
を
通
じ
て
「
店
頭
売
買
銘
柄
審
査
願
」
と
添
付
書
類
（
会
社
票
、
定
款
、
最
近
三
期
の
考
課
状
、
株
主
名
簿
、

株
主
構
成
・
分
布
表
、
株
券
見
本
な
ど
の
ほ
か
、
借
入
金
内
訳
書
、
役
員
経
歴
書
、
労
務
状
況
に
関
す
る
書
類
を
徴
求
場
合
も
あ
っ

た
）
を
証
券
業
協
会
に
提
出
し
、
申
請
す
る
、
②
協
会
の
店
頭
売
買
を
監
理
す
る
委
員
会
が
会
社
内
容
、
公
開
価
格
等
を
審
査
し
、

適
否
を
理
事
会
に
報
告
す
る
、
③
理
事
会
に
お
い
て
も
同
様
の
審
査
を
行
い
、
異
議
が
な
け
れ
ば
承
認
銘
柄
と
し
て
承
認
し
、
店
頭

銘
柄
の
売
買
を
開
始
す
る
。
た
だ
し
、
同
制
度
の
審
査
基
準
は
、
店
頭
取
引
が
活
発
化
す
る
に
し
た
が
っ
て
引
き
上
げ
ら
れ
（
図
表

１
参
照
）、
市
場
第
二
部
開
設
直
前
の
三
協
会
の
基
準
は
概
ね
横
並
び
と
な
っ
て
い
る
（
図
表
２
参
照
）。

　

ま
た
、
店
頭
銘
柄
と
し
て
の
承
認
に
際
し
て
は
、
浮
動
株
を
増
加
さ
せ
、
公
正
な
価
格
形
成
を
促
す
と
い
う
趣
旨
か
ら
、
紹
介
証

券
会
社
に
対
し
て
株
式
の
提
供
が
義
務
付
け
ら
れ
た
。
こ
れ
と
合
わ
せ
て
、
大
阪
協
会
で
は
、
店
頭
売
買
開
始
に
先
立
っ
て
当
該
会
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社
の
発
行
済
株
式
数
の
一
〇
％
ま
た
は
一
五
万
株
以
上
の

株
式
の
公
開
を
求
め
た
（
一
九
六
一
年
三
月
二
七
日
）。

　

さ
ら
に
、
東
京
お
よ
び
大
阪
で
は
、
承
認
制
度
の
創
設

前
か
ら
店
頭
銘
柄
と
し
て
売
買
さ
れ
て
い
た
銘
柄
の
う

ち
、
特
に
売
買
高
の
多
い
非
上
場
株
式
に
つ
い
て
、
会
社

の
申
請
を
待
た
ず
に
、
協
会
が
「
店
頭
取
扱
銘
柄
」
に
指

定
す
る
と
い
う
措
置
も
採
用
さ
れ
た
。

　

こ
の
ほ
か
大
阪
で
は
、
承
認
銘
柄
に
対
す
る
保
証
制
度

も
採
用
さ
れ
、
承
認
銘
柄
の
売
買
な
ど
に
お
い
て
違
約
等

に
よ
り
損
害
を
被
っ
た
場
合
、
協
会
員
積
立
金
規
定
に
基

づ
い
て
協
会
の
補
償
を
受
け
る
こ
と
が
で
き
る
と
さ
れ
、

こ
れ
に
よ
っ
て
店
頭
取
引
の
秩
序
の
保
持
と
適
正
化
が
促

さ
れ
た
。

３　

大
阪
の
店
頭
売
買
承
認
銘
柄

　

ま
ず
大
阪
で
の
店
頭
売
買
承
認
状
況
は
以
下
の
通
り
で

あ
る
（
図
表
３
参
照
）。

　

次
に
、
大
阪
に
お
け
る
承
認
銘
柄
は
以
下
の
通
り
で
あ

図表１　承認基準の推移

制定当初 1953年11月改正 1961年３月改正
資本金 1,000万円以上 3,000万円以上 5,000万円以上
株主数 100人以上 250人以上 300人以上
株式の偏在度 大株主・役員・縁故者に株式数が偏しな

いこと
主要株主または役
員・縁故者の持株数
が発行済株式数の
70％以上を占めてい
ないこと

設立後年数 ― ２年以上
配当 ― 最近３期（１年１決

算期では２期）以上
配当継続

最近３期（同左）以
上、年率10％の配当
継続

近畿地方（三重県を
含む）の株式分布状
況

発行済株式総数の30％以上。ただし、他取引所の上場銘柄につ
いては適用しない。

名義書換所、取次所、
連絡所

京阪神地区に所在のこと

大阪市場公開株数 ― ― 発行済み株式数の
10％または15万株
（50円額面換算）以
上

（出所）大阪証券業協会［1961］83頁
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る
（
図
表
４
参
照
）。

　

第
三
に
、
大
阪
証
券
業
協
会
﹇
一
九
六
一
﹈
に
は
、

承
認
銘
柄
表
が
掲
載
さ
れ
て
お
り
、
そ
こ
に
は
大
阪

単
独
承
認
ま
た
は
他
地
域
に
お
け
る
重
複
承
認
が
明

記
さ
れ
て
い
る
こ
と
か
ら
、
両
者
を
区
別
す
る
と
以

下
と
な
る
。
な
お
、
同
表
は
一
九
六
一
年
六
月
二
五

図表２　店頭売買承認銘柄の承認基準

区分　　　　　協会 大阪 東京 名古屋
資本金 5,000万円以上 5,000万円以上 5,000万円以上
発行済株式数 ― 100万株以上 100万株以上
株主数 300人以上 250人以上 250人以上
株式の偏在度 主要株主または役

員・縁故者の持ち株
数が発行済株式数の
70％を占めていない
こと

大株主・役員・縁故
者に持ち株数が偏し
ていないこと

大株主・役員・縁故
者に持ち株数が偏し
ていないこと

設立後年数 ２年以上 ２年以上 ３年以上
配当 最近３決算期（１年

決算の会社は２決算
期）以上年率10％の
継続配当を行ってい
ること

最近３決算期（同左）
以上年率10％以上の
継続配当を行ってい
ること

最近３決算期以上
（同左）以上継続配
当を行っていること

株式の分布状況 発行済株式総数の
30％以上が近畿地方
（三重県を含む）に
分布すること

発行済株式総数の
30％以上が関東地区
（静岡、山梨県を含
む）に分布している
こと

発行済株式総数の
30％以上が中部地区
（愛知、岐阜、三重、
静岡県）に分布する
こと

名義書換所、取次所、
連絡所

京阪神地区にあるこ
と

京浜地区にあること 中部地区に所在のこ
と

（出所）大阪証券業協会［1967］241頁

図表３　店頭売買承認状況

年 新規承認 削除 年末現在数上場 取消 計
1951年 ― ― ― ― ―
1952年  21  2  0  2  19
1953年  38 12  1 13  44
1954年  15 14  6 20  39
1955年  13  8  2 10  42
1956年  24  6  3  9  57
1957年  13  4  2  6  64
1958年   7  4  3  7  64
1959年  19  3  0  3  80
1960年  27  8  1  9  98
1961年  66 11  1 12 152
計 243 72 19 91 659

（注） 新規承認には、店頭売買承認銘柄と店頭売買取扱銘柄
を含んでいる。

（出所）大阪証券業協会［1967］243頁
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図
表
４
　
承
認
銘
柄
一
覧

1952年
大
阪
特
殊
製
鉄
所

大
阪
製
鋼

協
和
カ
ー
ボ
ン

石
川
製
作
所

日
本
航
空

新
光
製
糖

富
士
車
両

大
阪
酸
素
工
業

葡
萄
鉱
山

増
田
製
粉
所

杤
木
化
学
工
業

新
愛
知
起
業

富
士
工
業

大
和
製
鋼

太
平
精
糖

川
上
塗
料

日
本
水
力
工
業

又
一

積
水
化
学
工
業

日
本
電
装

由
良
精
工

1953年
日
商

日
本
ヘ
リ
コ
プ
タ
ー
輸
送
イ
ソ
ラ
イ
ト
工
業

灘
琺
瑯

芝
浦
精
糖

塚
本
製
煉

安
藤
製
油

富
山
化
学
工
業

大
阪
セ
ル
ロ
イ
ド

津
田
駒
工
業

大
和

富
士
火
災
海
上
保
険

産
業
会
館
ビ
ル

三
菱
地
所

神
戸
生
絲

グ
リ
コ

日
本
罐
詰

大
阪
ア
イ
ス
興
業

証
券
代
行

大
阪
変
圧
器

駿
河
屋

タ
ツ
タ
電
線

中
川
電
機

金
門
製
作
所

第
一
紡
績

藤
田
興
業

東
洋
精
糖

岩
田
商
事

東
亜
バ
ル
ブ

阪
神
内
燃
機
工
業

大
阪
メ
ー
タ
ー

ト
ヨ
タ
自
動
車
販
売

日
本
瓦
斯
化
学
工
業

久
保
田
製
作
所

三
洋
電
機

月
島
機
械

黒
崎
製
作
所

新
大
阪
ホ
テ
ル

1954年
川
崎
機
械

川
崎
岐
阜
製
作
所

川
崎
航
空
機
工
業

大
屋
紡
績

遠
州
織
機

横
河
電
機

日
野
ヂ
ー
ゼ
ル
工
業

東
映

京
都
映
画

摂
津
酒
造

湯
浅
乾
電
池

湯
浅
蓄
電
池

中
越
パ
ル
プ
工
業

三
井
木
材

第
一
物
産

1955年
興
亜
石
油

大
阪
印
刷
イ
ン
キ
製
造

紀
州
製
紙
パ
ル
プ

大
阪
車
輛
製
造

日
動
火
災
海
上
保
険

ビ
オ
フ
ェ
ル
ミ
ン
製
薬
東
邦
チ
タ
ニ
ウ
ム

富
士
重
工
業

日
清
製
油

太
洋
物
産

粟
村
鉱
業
所

高
野
精
密
工
業

日
本
ブ
ラ
ッ
ド
バ
ッ
ク

1956年
協
立
汽
船

安
宅
産
業

大
王
製
紙

北
辰
電
機
製
作
所

富
士
セ
ロ
フ
ァ
ン

国
際
電
信
電
話

日
本
製
箔

本
田
技
研
工
業

河
合
楽
器
製
作
所

ヂ
ー
ゼ
ル
機
器

東
化
工

山
陽
化
学

玉
井
商
船

日
本
油
槽
船

中
外
製
薬

阪
急
不
動
産

呉
造
船
所

巴
川
製
紙
所

西
日
本
パ
ル
プ

太
洋
漁
業

三
ツ
星
調
帯

浦
賀
玉
島
デ
ィ
ー
ゼ
ル

共
栄
タ
ン
カ
ー

大
阪
ア
ル
ミ
ニ
ウ
ム
製
作
所

1957年
大
鉄
工
業

四
日
市
倉
庫

金
商

東
洋
酸
素

日
新
海
運

播
磨
耐
火
煉
瓦

日
本
発
条

摂
津
板
紙

井
波
経
編
興
業

京
三
製
作
所

蝶
理

大
林
組

白
洋
舎

1958年
高
岳
製
作
所

川
崎
化
成
工
業

太
平
洋
炭
砿

九
州
耐
火
煉
瓦

立
正
電
機
製
作
所

駒
井
鉄
工
所

日
本
ビ
ク
タ
ー

次
ペ
ー
ジ
へ
続
く
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1959年
美
津
濃

日
本
工
具
製
作
所

近
畿
相
互
銀
行

ソ
ニ
ー

福
徳
相
互
銀
行

東
京
日
産
自
動
車
販
売
椿
本
鋼
球
製
造

井
関
農
機

小
糸
電
機

長
浜
樹
脂

寺
田
紡
績

春
本
鉄
工
所

特
殊
製
鋼

大
和
ハ
ウ
ス
工
業

関
東
特
殊
製
鋼

大
同
工
業

阪
田
商
会

富
山
紡
績

リ
ッ
カ
ー
ミ
シ
ン

1960年
シ
チ
ズ
ン
時
計

北
陸
軽
金
属

神
戸
発
動
機

タ
キ
ロ
ン
化
学

徳
島
ハ
ム

東
洋
運
搬
機

三
興
製
紙

大
日
本
イ
ン
キ
製
造

高
野
建
設

藤
倉
電
線

富
士
通
信
機
製
造

東
洋
化
学

朝
日
放
送

竹
岸
畜
産
工
業

樫
山

佐
藤
造
機

島
清
畜
産
工
業

佐
藤
工
業

宝
幸
水
産

大
阪
土
木
工
業

大
和
工
業

東
京
機
器
工
業

矢
作
製
鉄

日
立
電
線

阪
急
共
栄
物
産

川
崎
化
成
工
業

日
本
蓄
電
池
製
造

1961年
興
亜
火
災
海
上
保
険

日
本
農
産
工
業

日
伸
製
鋼

栗
田
工
業

日
本
ナ
シ
ョ
ナ
ル
金
銭
登
録
機

大
阪
魚
市
場

菱
備
製
作
所

大
阪
海
運

ワ
シ
ノ
機
械

大
阪
ベ
ア
リ
ン
グ
製
造

長
谷
川
工
務
店

横
浜
精
糖

日
本
コ
ン
ベ
ヤ

森
下
仁
丹

サ
ン
ウ
ェ
ー
ブ
工
業

ブ
ル
ド
ー
ザ
ー
工
事

日
亜
鋼
業

指
月
電
機
製
作
所

日
本
バ
ル
カ
ー
工
業

ブ
リ
ヂ
ス
ト
ン
タ
イ
ヤ

関
西
帆
布
化
学
防
水

ミ
ツ
ミ
電
機

不
二
製
油

佐
伯
建
設
工
業

千
代
田
化
工
建
設

中
越
印
刷
製
紙

東
洋
敷
物

日
本
撚
糸
精
器

錢
高
組

三
共
生
興

木
村
鉛
鉄
化
学
機
械

伊
藤
ハ
ム
栄
養
食
品

日
本
ギ
ア
工
業

改
源

神
鋼
商
事

日
本
コ
ン
デ
ン
サ
工
業
日
本
信
號

日
立
金
属
工
業

日
本
研
紙

オ
リ
エ
ン
タ
ル
チ
エ
ン
工
業

野
田
産
業

稲
畑
産
業

高
島
屋
工
作
所

く
ろ
が
ね
工
作
所

サ
ン
ス
タ
ー
歯
磨

扶
桑
軽
合
金

瀬
戸
田
造
船

藤
田
組

立
花
製
菓

不
動
建
設

大
末
組

扇
興
運
輸

兼
松

昌
運
工
作
所

ゼ
ニ
ス
コ
ン
ク
リ
ー
ト
工
業

住
倉
工
業

小
林
産
業

富
士
ホ
ー
ニ
ン
グ
工
業
ロ
ー
ト
製
薬

神
榮
電
機

日
和
産
業

淀
川
プ
レ
ス
製
作
所

東
京
三
洋
電
機

山
村
硝
子

ア
ラ
ビ
ア
石
油

阪
神
築
港

日
本
開
発
機
製
造

中
部
工
業

東
急
く
ろ
が
ね
工
業

神
姫
自
動
車

太
平
洋
海
運

高
崎
製
紙

川
南
工
業

日
平
産
業

京
神
倉
庫

（
注
）
１
．
 太
字
は
店
頭
売
買
承
認
銘
柄
、
そ
れ
以
外
は
取
扱
銘
柄
を
示
す
。

２
．
 1961年

の
銘
柄
数
は
図
表
３
に
よ
る
と
66銘

柄
で
あ
る
が
、
こ
こ
で
は
75銘

柄
と
な
っ
て
い
る
。
こ
の
異
動
の
理
由
は
不
明
で
あ
る
が
、
こ
の
年
に
関
し
て
は
、
取

扱
銘
柄
９
が
含
ま
れ
て
い
な
い
可
能
性
も
あ
る
。

（
出
所
）
1952年

か
ら
1961年

の
伊
藤
ハ
ム
栄
養
食
品
ま
で
は
大
阪
証
券
業
協
会
［
1961］

に
掲
載
さ
れ
た
銘
柄
表
に
よ
る
。
日
本
ギ
ア
工
業
以
降
の
銘
柄
に
つ
い
て
は
、
同
協

会
『
協
会
報
』
各
号
に
記
載
さ
れ
た
承
認
銘
柄
を
摘
出
し
た
。
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日
ま
で
の
集
計
値
で
あ
る
た
め
、
銘
柄
数
は
二
〇
九
銘
柄
で
あ
る
。

①　

大
阪
単
独
銘
柄

　

銘
柄
数
は
一
〇
六
銘
柄
で
あ
り
、
上
記
二
〇
九
銘
柄
の
う
ち
五
〇
・
七
％
を
占
め
て
い
る
。
具
体
的
な
銘
柄
と
し
て
は
、
大
阪
府

下
に
本
社
の
所
在
す
る
会
社
と
し
て
は
、
大
阪
特
殊
製
鉄
所
、
大
阪
製
鋼
、
大
阪
酸
素
、
グ
リ
コ
、
大
阪
ア
イ
ス
興
業
、
新
大
阪
ホ

テ
ル
、
湯
浅
乾
電
池
、
安
宅
産
業
、
阪
急
不
動
産
、
蝶
理
、
大
林
組
、
美
津
濃
、
近
畿
相
互
銀
行
、
福
徳
相
互
銀
行
、
椿
本
、
長
谷

川
工
務
店
、
森
下
仁
丹
、
佐
伯
建
設
、
錢
高
組
、
三
共
生
興
な
ど
が
挙
げ
ら
れ
る
。
ま
た
、
近
隣
地
域
に
所
在
す
る
会
社
と
し
て
は
、

紀
州
製
紙
な
ど
が
あ
る
。
さ
ら
に
、
地
域
を
広
げ
る
と
、
呉
造
船
所
、
中
川
電
機
、
富
山
紡
績
、
徳
島
ハ
ム
、
北
陸
軽
金
属
な
ど
が

あ
る
。

②　

他
地
域
と
の
重
複
銘
柄

　

銘
柄
数
は
一
〇
三
銘
柄
で
あ
り
、
四
九
・
三
％
を
占
め
て
い
る
。
そ
の
内
訳
は
、
東
京
地
区
が
九
一
銘
柄
に
達
し
、
ほ
と
ん
ど
が

こ
の
地
区
の
銘
柄
で
あ
る
。
具
体
的
に
は
、
日
本
航
空
、
三
菱
地
所
、
三
洋
電
機
、
月
島
機
械
、
横
河
電
機
、
日
野
ヂ
ー
ゼ
ル
工
業

な
ど
が
挙
げ
ら
れ
る
。
ま
た
、
東
京
地
区
以
外
は
一
二
銘
柄
で
あ
り
、
ビ
オ
フ
ェ
ル
ミ
ン
（
神
戸
）、
富
士
セ
ロ
フ
ァ
ン
（
名
古
屋
）、

三
ツ
星
調
帯
（
神
戸
）、
神
戸
発
動
機
（
神
戸
）
な
ど
で
あ
る
。

　

以
上
の
よ
う
に
、
承
認
銘
柄
の
概
況
は
、
約
半
分
が
大
阪
を
中
心
と
し
た
関
西
圏
の
銘
柄
で
あ
る
と
と
も
に
、
残
り
の
半
分
は
東

京
で
承
認
さ
れ
た
銘
柄
を
大
阪
で
も
重
複
承
認
し
た
銘
柄
と
大
別
で
き
る
。

　

前
述
の
よ
う
に
、
こ
れ
ら
の
承
認
銘
柄
に
つ
い
て
、
大
阪
証
券
業
協
会
﹇
一
九
六
一
﹈
は
デ
ー
タ
に
基
づ
い
た
分
析
を
試
み
て
い

る
。
次
節
で
は
そ
の
分
析
結
果
を
概
観
す
る
。
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４　

大
阪
証
券
業
協
会
﹇
一
九
六
一
﹈
の
概
要

　

こ
の
調
査
は
、
同
年
一
〇
月
一
日
の
取
引
所
第
二
部
開
設
を
目
前
に
控
え
た
時
点
で
、
こ
れ
ら
「
承
認
銘
柄
の
育
成
状
況
を
あ
と

づ
け
」
る
と
い
う
目
的
を
も
っ
て
実
施
さ
れ
た
と
さ
れ
る
。
つ
ま
り
、
そ
れ
ま
で
証
券
業
協
会
に
委
ね
ら
れ
て
き
た
株
式
店
頭
売
買

が
中
堅
企
業
の
育
成
な
ど
の
目
的
に
沿
っ
て
運
営
さ
れ
、
そ
の
役
割
が
ど
の
程
度
達
成
さ
れ
た
か
に
つ
い
て
、
同
協
会
が
自
己
評
価
・

点
検
し
た
も
の
と
解
せ
ら
れ
る
。

　

こ
の
調
査
の
内
容
は
、
資
本
金
、
株
主
数
、
株
主
の
偏
在
度
、
配
当
率
お
よ
び
株
価
成
長
率
の
観
点
か
ら
育
成
状
況
を
考
察
し
て

い
る
。
以
下
、
内
容
を
概
観
す
る
（
６
）。

（
１
）
承
認
時
の
状
況

　

こ
の
調
査
の
前
半
で
は
、
承
認
時
の
状
況
を
資
本
金
、
株
主
数
お
よ
び
配
当
率
の
三
点
か
ら
考
察
し
て
い
る
。

①　

資
本
金

　

承
認
基
準
で
は
、
資
本
金
基
準
が
設
け
ら
れ
、
二
度
に
わ
た
っ
て
こ
の
基
準
が
引
き
上
げ
ら
れ
、
当
初
の
一
〇
〇
〇
万
円
か
ら
最

終
的
に
五
〇
〇
〇
万
円
と
さ
れ
た
。
こ
の
引
き
上
げ
は
、
承
認
希
望
会
社
の
企
業
規
模
が
拡
大
し
た
こ
と
に
よ
る
も
の
と
説
明
さ
れ

て
い
る
。
図
表
５
を
み
る
と
、
基
準
を
満
た
さ
ず
承
認
さ
れ
た
の
は
、
黒
崎
製
作
所
（
二
五
〇
〇
万
円
）
の
み
で
、
そ
れ
以
外
に
つ

い
て
は
、
ど
の
時
期
に
お
い
て
も
承
認
会
社
は
か
な
り
基
準
を
上
回
る
資
本
金
を
有
し
て
い
る
こ
と
が
わ
か
る
。

　

当
時
は
、
資
本
金
一
億
円
未
満
を
小
型
企
業
、
一
〇
億
円
未
満
を
中
型
企
業
、
そ
れ
以
上
を
大
企
業
と
区
分
し
て
い
た
よ
う
で
あ

る
が
、
そ
の
区
分
に
従
う
と
、
小
型
企
業
：
七
二
社
（
六
・
二
％
）、
中
型
企
業
：
一
二
四
社
（
五
九
・
三
％
）、
大
企
業
：
一
三
社

（
六
・
二
％
）
と
な
っ
て
い
る
。
こ
の
よ
う
に
中
型
企
業
が
六
割
を
占
め
て
い
る
理
由
と
し
て
、「
同
族
会
社
的
な
色
彩
の
濃
い
小
型
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企
業
か
ら
脱
皮
し
て
、
資
本
を
外
部
に
求
め
、
大
企
業
へ
の
成
長
を
意
図
し

て
い
る
も
の
が
多
い
た
め
」
と
説
明
し
、
承
認
制
度
の
意
義
が
「
中
型
企
業

株
式
等
未
発
育
株
を
育
成
し
、
そ
の
資
金
調
達
を
円
滑
に
す
る
こ
と
に
あ
っ

た
」
と
い
う
点
を
強
調
し
て
い
る
。

②　

株
主
数

　

ま
ず
、
株
主
数
に
つ
い
て
は
、
承
認
の
「
絶
対
要
件
」
で
は
な
か
っ
た
た

め
、
基
準
以
下
の
会
社
が
一
定
程
度
含
ま
れ
て
い
る
と
説
明
し
て
い
る
。
株

主
数
が
絶
対
要
件
で
な
か
っ
た
の
は
、「
公
開
に
よ
っ
て
株
主
数
を
増
加
さ

せ
る
の
が
通
常
で
あ
り
、
承
認
に
際
し
株
主
数
の
基
準
を
あ
ま
り
高
く
置
く

こ
と
に
は
問
題
が
多
い
」
た
め
と
説
明
し
て
い
る
。
基
準
を
満
た
さ
な
か
っ

た
社
数
は
、
承
認
基
準
一
〇
〇
人
以
上
の
場
合
四
社
、
同
二
五
〇
人
以
上
一

五
社
、
同
三
〇
〇
人
以
上
三
社
で
あ
っ
た
。

　

逆
に
、
大
幅
に
上
回
っ
た
会
社
は
、
株
主
数
一
〇
〇
〇
〜
三
〇
〇
〇
人
：

五
八
社
（
二
八
・
八
％
）、
三
〇
〇
〇
人
以
上
：
三
三
社
（
一
五
・
八
％
）

で
あ
る
。
な
お
、
こ
れ
ら
の
会
社
は
他
市
場
上
場
ま
た
は
公
開
会
社
が
大
阪

で
承
認
さ
れ
た
場
合
が
ほ
と
ん
ど
で
あ
る
と
さ
れ
て
い
る
。

③　

株
主
の
偏
在
度

　

承
認
基
準
は
、
当
初
大
株
主
、
役
員
、
縁
故
者
に
持
ち
株
数
が
偏
し
て
い
な
い
こ
と
と
さ
れ
、
一
九
六
一
年
三
月
改
正
に
お
い
て
、

図表５　資本金別にみた承認会社数

資本金基準の
推移資本金

1,000万円以上 3,000万円以上 5,000万円以上 計

1,000万円未満
2,000万円未満 12  1 13
5,000万円未満 13  4 17
7,000万円未満  6 16 1 23
 1億円未満  5 13 1 19

1億5,000万円未満  7 17 24
 2億円未満  5  6 4 15
 3億円未満  5 18 3 26
 5億円未満  3 29 1 33
10億円未満  1 24 1 26
10億円以上 11 2 13

（注） 資本金基準1,000万円以上は、1952年８月１日～1953年11月24日、3,000万円以上は
1953年11月25日～1961年４月14日、5,000万円以上は1961年４月15日以降

（出所）大阪証券業協会［1961］84頁
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こ
れ
ら
の
株
主
に
よ
っ
て
総
株
式
数
の
七
〇
％
以
上
が
占
め
ら
れ

て
い
な
い
こ
と
と
改
め
ら
れ
た
。

　

承
認
申
請
時
点
の
二
〇
三
社
分
の
提
出
資
料
（
資
料
不
備
の
六

社
を
除
く
）
に
よ
る
と
、
役
員
持
ち
株
比
率
五
〇
％
以
上
一
九
社

（
九
・
四
％
）、
取
引
先
・
縁
故
者
持
株
比
率
五
〇
％
以
上
四
一
社

（
二
〇
・
二
％
）
と
な
っ
て
お
り
、「
左
程
の
偏
り
は
見
ら
れ
な
い
」

と
し
て
い
る
。
た
だ
し
、
一
般
株
主
な
い
し
証
券
会
社
に
よ
る
持

株
比
率
三
〇
％
未
満
は
そ
れ
ぞ
れ
一
一
八
社
（
五
八
・
一
％
）、

一
九
四
社
（
九
五
・
六
％
）
と
な
っ
て
お
り
、「
育
成
の
必
要
」

が
あ
る
と
指
摘
し
て
い
る
。
な
お
、
一
般
株
主
持
株
比
率
五
〇
％

以
上
は
四
〇
社
（
一
九
・
七
％
）
を
占
め
て
お
り
、
こ
こ
に
は
他

市
場
公
開
会
社
が
含
ま
れ
て
い
る
。

④　

配
当

　

配
当
に
つ
い
て
は
、
無
配
二
六
社
（
一
二
・
四
％
）
と
な
っ
て

い
る
。
こ
の
う
ち
一
五
社
は
、当
初
の
基
準
に
お
い
て
配
当
に
つ
い
て
の
規
定
が
な
か
っ
た
た
め
承
認
さ
れ
た
と
説
明
さ
れ
て
い
る
。

た
だ
し
、
そ
の
後
継
続
配
当
が
「
絶
対
的
要
件
」
と
さ
れ
た
た
め
、
一
九
五
七
年
六
月
以
降
は
無
配
会
社
が
承
認
さ
れ
る
こ
と
は
な

く
な
っ
た
。
逆
に
、
配
当
率
一
〇
〜
二
〇
％
の
会
社
は
、
一
三
〇
社
（
六
二
・
二
％
）
を
占
め
て
お
り
、「
ま
ず
妥
当
な
と
こ
ろ
」

と
評
価
し
、
さ
ら
に
三
〇
％
以
上
が
三
一
社
（
一
四
・
八
％
）
を
占
め
て
い
る
こ
と
は
「
注
目
さ
れ
る
」
も
の
と
指
摘
し
て
い
る
。

図表６　株主別にみた承認会社数

株主数基準の
推移株主数

100人以上 250人以上 300人以上 計

    50人未満  2   4   6
   100人未満  2   2   4
   150人未満  2   2   4
   200人未満  5   2  1   8
   250人未満  6   5  11
   300人未満  3  16  2  21
   400人未満  5  10  4  19
   500人未満  4   9  1  14
 1,000人未満 11  18  2  31
 3,000人未満 16  40  2  58
 5,000人未満  1  15  16
10,000人未満  11  1  12
10,000人以上   5   5

計 57 139 13 209
（注） 株主数基準100人以上は、1952年８月１日～1953年11月24日、250

人以上は1953年11月25日～1961年４月14日、300人以上は1961年４
月15日以降

（出所）大阪証券業協会［1961］84頁
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た
だ
し
、
こ
の
よ
う
な
高
配
当
率
は
、
過
少
資
本
を
背
景
と
し
て
お
り
、
公
開
後

の
増
資
に
よ
っ
て
、
三
〇
％
以
上
の
会
社
は
一
二
六
社
中
五
社
（
四
・
〇
％
）
と

な
っ
て
い
る
。

（
２
）
育
成
状
況

　

大
阪
証
券
業
協
会
﹇
一
九
六
一
﹈
の
後
半
で
は
、
そ
の
後
の
承
認
会
社
の
状
況

に
つ
い
て
、
一
九
六
一
年
七
月
一
日
時
点
を
基
準
に
資
本
金
お
よ
び
株
価
成
長
率

の
観
点
か
ら
考
察
し
て
い
る
。
そ
の
際
、
調
査
対
象
銘
柄
は
、
店
頭
売
買
承
認
銘

柄
二
〇
九
社
の
う
ち
、
合
併
に
よ
る
消
滅
一
一
社
と
承
認
廃
止
一
〇
社
（
計
二
一

社
）
を
除
く
一
八
八
社
で
あ
り
、
各
銘
柄
の
承
認
時
点
と
一
九
六
一
年
七
月
一
日

時
点
と
が
比
較
さ
れ
て
い
る
。

①　

株
主
数

　

株
主
数
が
増
加
し
て
い
な
い
会
社
は
三
四
社
（
一
八
・
一
％
）
で
あ
り
、
う
ち

直
近
の
一
九
六
一
年
に
承
認
さ
れ
た
二
四
社
を
除
く
と
一
〇
社
（
五
・
三
％
）
の

み
で
あ
る
。
具
体
的
に
は
、
以
下
で
あ
る
。

　

一
九
五
三
年
公
開
：
灘
琺
瑯
、
富
山
化
学
工
業
、
月
島
機
械

　

一
九
五
五
年
公
開
：
日
動
火
災
海
上
保
険
、
富
士
重
工
業

　

一
九
五
六
年
公
開
：
阪
急
不
動
産
、
大
阪
ア
ル
ミ
ニ
ウ
ム
製
作
所

図表７　配当率よりみた承認会社

配当率基準の
推移配当率（％）

配当に関する
基準なし

３期以上
継続

３期以上
10％継続 計

無配 15  11  26
1～9   5   5
10  1  18  1  20

11～19  8  54  6  68
20 12  26  4  42

21～29  5  11  1  17
30以上 16  14  1  31
計 57 139 13 209

（注） 配当に関する基準なしは、1952年８月１日～1953年11月24日、３期
以上継続は1953年11月25日～1961年４月14日、３期以上10％継続は
1961年４月15日以降

（出所）大阪証券業協会［1961］85頁
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一
九
五
八
年
公
開
：
九
州
耐
火
煉
瓦

　

一
九
五
九
年
公
開
：
近
畿
相
互
銀
行

　

一
九
六
〇
年
公
開
：
大
日
本
イ
ン
キ
製
造

　

こ
れ
ら
の
一
〇
社
の
う
ち
五
社
は
東
京
上
場
ま
た
は
承
認
銘
柄
で
あ
り
、「
発
行
会
社
と
し
て
は
、
積
極
的
に
株
式
の
分
散
を
意

図
し
て
い
る
よ
う
で
あ
る
」
と
指
摘
し
て
い
る
。
逆
に
、
こ
れ
ら
を
除
く
一
五
四
社
に
つ
い
て
は
、
株
主
数
の
増
加
が
み
ら
れ
る
こ

と
か
ら
、「
店
頭
公
開
の
一
つ
の
目
的
は
果
た
し
た
も
の
」
と
評
価
し
て
い
る
。

　

株
主
数
の
増
加
倍
率
を
承
認
さ
れ
た
年
別
に
み
る
と
、
一
九
五
三
年
一
四
・
八
倍
、
一
九
五
五
年
三
六
・
七
倍
、
一
九
五
七
年
一

一
・
六
倍
、
一
九
六
〇
年
一
三
・
三
倍
と
な
っ
て
お
り
、
目
立
っ
て
高
い
数
値
を
示
し
て
い
る
。
そ
の
要
因
は
、
五
〇
倍
以
上
の
増

加
銘
柄
が
含
ま
れ
て
い
る
た
め
と
説
明
さ
れ
て
い
る
。
し
た
が
っ
て
、
五
〇
倍
以
上
の
銘
柄
を
除
い
た
修
正
倍
率
を
み
る
と
、
承
認

年
度
の
古
い
も
の
ほ
ど
倍
率
が
高
く
な
る
傾
向
が
み
ら
れ
る
。
な
お
、
一
倍
超
〜
三
倍
未
満
は
八
八
社
（
四
六
・
八
％
）
で
あ
り
、

五
〇
倍
以
上
は
以
下
の
五
社
で
あ
る
。

　

東
邦
チ
タ
ニ
ウ
ム
三
六
六
・
七
倍

　

三
洋
電
機
二
五
五
・
七
倍

　

日
立
電
線
一
六
一
・
九
倍

　

阪
急
共
栄
物
産
一
三
九
・
六
倍

　

摂
津
板
紙
八
九
・
五
倍

　

こ
の
う
ち
、
東
邦
チ
タ
ニ
ウ
ム
に
つ
い
て
は
、
承
認
時
六
名
か
ら
二
二
〇
〇
名
に
増
加
し
た
が
、
株
価
成
長
率
は
、
売
買
開
始
日

最
終
気
配
と
の
比
較
で
一
・
一
六
倍
、
公
開
価
格
と
の
比
較
で
一
・
五
四
倍
で
あ
り
、「
さ
ほ
ど
で
な
い
」
と
さ
れ
て
い
る
。
ま
た
、
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日
立
電
線
に
つ
い
て
は
、
承
認
時
一
七
名
で
、
大
半
の
株
式
は
親
会
社
の
日
立
製

作
所
に
よ
っ
て
保
有
さ
れ
て
い
た
が
、
東
西
同
時
公
開
に
よ
っ
て
約
半
年
間
で
二

七
五
二
名
に
増
加
し
、「
異
例
の
成
功
を
収
め
た
例
」
と
さ
れ
て
い
る
。

　

さ
ら
に
、
一
九
五
九
年
以
降
に
承
認
さ
れ
た
会
社
の
う
ち
二
〇
倍
以
上
と
な
っ

た
会
社
と
し
て
、
井
関
農
機
（
三
四
・
五
倍
）、
大
和
ハ
ウ
ス
工
業
（
二
九
・
八
倍
）

な
ど
が
挙
げ
ら
れ
る
が
、
こ
れ
ら
は
「
店
頭
市
場
の
花
形
株
と
し
て
、
人
気
の
集

中
し
た
銘
柄
」
で
あ
っ
た
と
い
う
。

　

他
方
、
株
主
数
に
よ
っ
て
分
類
し
た
も
の
が
図
表
９
で
あ
り
、
承
認
時
一
〇
〇

名
未
満
の
会
社
が
一
〇
社
（
四
・
八
％
）
あ
っ
た
も
の
の
、
一
九
六
一
年
七
月
時

点
で
は
〇
社
と
な
っ
て
い
る
。
五
〇
〇
名
未
満
は
八
七
社
（
四
一
・
六
％
）
か
ら

二
三
社
（
一
二
・
二
％
）
と
な
っ
て
い
る
。
逆
に
、三
〇
〇
〇
名
超
は
三
三
社
（
一

五
・
八
％
）
か
ら
八
四
社
（
四
四
・
七
％
）
に
増
加
し
て
お
り
、「
育
成
の
あ
と

を
う
か
が
う
こ
と
が
で
き
る
」
と
評
価
し
て
い
る
。

②　

資
本
金
の
増
加
倍
率

　

資
本
金
の
増
加
倍
率
に
つ
い
て
み
る
と
、
承
認
年
次
の
古
い
も
の
ほ
ど
増
加
倍

率
が
高
く
、
一
九
五
二
年
二
二
・
一
倍
か
ら
一
九
六
一
年
一
・
四
倍
と
な
っ
て
お

り
、
平
均
倍
率
は
六
・
九
倍
で
あ
る
。
ま
た
、
最
高
倍
率
は
、
一
九
五
三
年
承
認

の
三
洋
電
機
八
八
倍
で
あ
り
、
積
水
化
学
工
業
七
六
倍
、
本
田
技
研
工
業
七
二
倍
、
大
阪
酸
素
工
業
六
四
倍
、
日
本
航
空
五
五
・
四

図表８　株主数の増加倍率

年 増加倍率
（倍）

修正倍率
（倍）

１倍
未満

３倍
未満

５倍
未満

10倍
未満

20倍
未満

20倍
以上 計

1952 11.8  5  3  4  3  15
1953 14.8 7.0  3 10  5  5  6  3  32
1954  6.8  4  3  1  2  10
1955 36.7 6.7  2  6  1  1  2  12
1956  5.6  2 13  1  3  2  1  22
1957 11.6 5.1  9  1  1  2  13
1958  3.9  1  3  1  1   6
1959  5.8  1 12  2  2  2  19
1960 13.3 2.3  1 19  3  2  2  27
1961  1.3 24  7  1  32
平均計 10.5 5.2 34 88 19 16 16 15 188

（出所）大阪証券業協会［1961］85頁
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倍
、
三
菱
地
所
五
一
・
六
倍
、
富
士
車
輛
三
〇
倍
、
富
士
火
災
海
上
保
険
二
〇
倍
、

中
川
電
機
二
〇
倍
な
ど
と
な
っ
て
い
る
。
な
お
、
本
田
技
研
工
業
は
一
九
五
六
年
承

認
、
そ
の
他
は
一
九
五
二
〜
三
年
承
認
で
あ
り
、
日
本
航
空
を
除
い
て
短
期
間
で
大

証
上
場
銘
柄
に
移
行
し
て
い
る
こ
と
が
指
摘
さ
れ
て
い
る
。
こ
の
点
に
つ
い
て
、
上

場
後
に
発
展
し
た
面
も
あ
る
も
の
の
、「
承
認
銘
柄
か
ら
出
発
し
た
も
の
と
し
て
注

目
さ
れ
る
」
と
述
べ
、
店
頭
承
認
の
意
義
を
指
摘
し
て
い
る
。

　

全
体
と
し
て
み
る
と
、
一
〇
倍
以
上
増
加
し
た
会
社
は
三
三
社
（
一
七
・
六
％
）

に
達
し
て
お
り
、
こ
の
う
ち
一
九
五
四
年
末
ま
で
の
承
認
は
二
六
社
（
一
三
・
八
％
）

で
、
う
ち
二
五
社
は
す
で
に
上
場
し
て
い
る
。
二
〜
五
年
で
一
〇
倍
以
上
に
増
加
し

た
の
は
、本
田
技
研
工
業
（
一
九
五
六
年
承
認
）、安
宅
産
業
（
同
）、大
王
製
紙
（
同
）、

河
合
楽
器
製
作
所
（
同
）、
井
関
農
機
（
一
九
五
九
年
）、
大
和
ハ
ウ
ス
工
業
（
同
）、

リ
ッ
カ
ー
ミ
シ
ン
（
同
）
の
七
社
で
あ
る
。
な
お
、
一
九
五
九
年
承
認
の
三
社
は
東

西
同
時
承
認
で
あ
り
、
増
資
状
況
は
以
下
の
通
り
で
あ
る
。

井
関
農
機
（
一
九
五
九
年
四
月
二
二
日
承
認
）、
承
認
時
資
本
金
一
億
円
、
増
資
回

数
四
、
現
在
の
資
本
金
一
三
億
円
、
平
均
増
資
額
三
億
円
、
平
均
増
資
期
間
約
六
・

五
ヶ
月

大
和
ハ
ウ
ス
工
業
（
同
一
〇
月
一
四
日
承
認
）、
承
認
時
資
本
金
五
〇
〇
〇
万
円
、

増
資
回
数
三
、
現
在
の
資
本
金
七
億
円
、
平
均
増
資
額
二
・
二
億
円
、
平
均
増
資
期

図表９　承認時と現在の株主数の比較

育成状況

株主数

承認時 1961年７月１日現在

社数（社） 比率（％） 上場移行会社 現存会社 計
社数（社） 比率（％）

   100人未満  10   4.8
   300人未満  44  21.1  11  11   5.9
   500人未満  33  15.8  12  12   6.4
 1,000人未満  31  14.8  2  23  25  13.3
 3,000人未満  58  27.7 11  45  56  29.8
 5,000人未満  16   7.7 14  19  33  17.6
10,000人未満  12   5.7 18   8  26  13.8
10,000人以上   5   2.4 17   8  25  13.3

計 209 100.0 62 126 188 100.0
（出所）大阪証券業協会［1961］84頁
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間
約
六
・
七
ヶ
月

リ
ッ
カ
ー
ミ
シ
ン
（
同
一
二
月
二
二
日
承
認
）、
承
認
時
資
本
金
一
億
円
、
増
資

回
数
三
、
現
在
の
資
本
金
一
〇
億
円
、
平
均
増
資
額
三
億
円
、
平
均
増
資
期
間
約

六
ヶ
月

　

ま
た
、
一
〜
三
倍
の
増
資
を
行
っ
た
会
社
は
六
三
社
あ
り
、
う
ち
四
一
社
は
一

九
五
九
年
以
降
の
承
認
会
社
で
あ
る
。
そ
の
背
景
に
は
、
一
九
五
八
年
後
半
以
降

の
好
景
気
に
よ
る
店
頭
売
買
銘
柄
へ
の
関
心
の
高
ま
り
が
あ
る
と
と
も
に
、「
企

業
も
ま
た
そ
の
期
待
に
十
分
応
え
る
こ
と
が
で
き
た
た
め
」
と
し
て
い
る
。

　

な
お
、
増
資
し
な
か
っ
た
の
は
三
七
社
で
あ
り
、
こ
の
う
ち
二
八
銘
柄
は
直
近

の
一
九
六
〇
〜
六
一
年
に
承
認
さ
れ
た
も
の
で
あ
る
。
た
だ
し
、
そ
の
ほ
か
の
九

社
は
「
公
開
の
意
図
に
反
す
る
結
果
と
な
っ
た
も
の
」
と
さ
れ
て
い
る
。
具
体
的

に
は
、
安
藤
製
油
、
大
阪
ア
イ
ス
興
業
、
京
都
映
画
、
国
際
電
信
電
話
、
阪
急
不

動
産
、
日
新
海
運
、
太
平
洋
炭
鉱
、
近
畿
相
互
銀
行
、
富
山
紡
績
で
あ
る
。
た
だ

し
、
増
資
し
な
か
っ
た
理
由
と
し
て
は
「
投
資
家
へ
の
公
正
な
価
格
提
供
を
意
図

し
て
い
る
場
合
」
も
あ
る
た
め
、
こ
れ
を
も
っ
て
「
一
概
に
育
成
が
不
成
功
と
は

い
い
き
れ
な
い
」
と
説
明
し
て
い
る
。
た
だ
し
、
こ
れ
ら
の
会
社
に
は
、「
業
績

不
振
の
無
配
会
社
も
含
ま
れ
、
株
価
成
長
率
の
低
い
銘
柄
が
多
い
」
と
指
摘
し
て

い
る
。

図表10　資本金の増加倍率

年 平均倍率 １倍
（社）

３倍未満
（社）

５倍未満
（社）

10倍未満
（社）

20倍未満
（社）

20倍以上
（社） 計

27 22.1  1  6  4  4  15
28 13.8  2  2  6  8  9  5  32
29  8.5  1  2  3  4  10
30  3.9  4  6  2  12
31  8.0  2  6  7  3  3  1  22
32  3.1  1  6  4  2  13
33  2.3  1  4  1   6
34  3.7  2 12  1  1  3  19
35  2.0  6 19  1  1  27
36  1.4 22 10  32
計  6.9 37 63 29 26 23 10 188

（出所）大阪証券業協会［1961］86頁
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他
方
、
承
認
時
と
そ
の
後
の
資
本
金
の
変
動
は
、
図
表
11
の
通
り
で
あ
る
。

承
認
時
五
〇
〇
〇
万
円
未
満
は
三
〇
社
（
一
四
・
四
％
）
で
あ
っ
た
が
、
一
九

六
一
年
七
月
に
は
〇
社
と
な
っ
て
い
る
。
ま
た
、
承
認
時
一
億
円
未
満
七
二
社

（
三
四
・
五
％
）
で
あ
っ
た
が
、
一
一
社
（
五
・
八
％
）
と
な
っ
て
い
る
。
逆
に
、

承
認
時
一
〇
億
円
以
上
は
一
三
社
（
六
・
二
％
）
に
過
ぎ
な
か
っ
た
が
、
六
一

社
（
三
二
・
四
％
）
に
増
加
し
、「
小
企
業
か
ら
大
企
業
に
発
展
し
た
承
認
会

社
が
多
数
に
上
っ
て
い
る
」
こ
と
を
指
摘
し
て
い
る
。

　

こ
れ
ら
一
〇
億
円
以
上
の
六
一
社
に
つ
い
て
は
、
資
本
金
が
一
〇
倍
以
上
と

な
っ
た
の
が
二
二
社
、
五
〜
一
〇
倍
七
社
、
五
倍
未
満
二
四
社
、
増
資
な
し
八

社
と
な
っ
て
い
る
。
ま
た
、
五
〇
億
円
以
上
は
八
社
あ
り
、
日
本
航
空
（
非
上

場
）
一
一
〇
億
八
四
六
二
万
円
を
筆
頭
に
、
三
洋
電
機
、
本
田
技
研
工
業
、
太

洋
漁
業
（
非
上
場
）、
ト
ヨ
タ
自
動
車
販
売
、
第
一
物
産
、
日
野
ヂ
ー
ゼ
ル
、

三
菱
地
所
で
あ
る
。
こ
の
う
ち
六
社
は
上
場
に
移
行
し
て
い
る
。
な
お
、
五
億

円
以
上
に
つ
い
て
み
る
と
、
上
場
移
行
五
三
、
非
上
場
五
三
と
な
り
、
両
者
は

拮
抗
し
て
い
る
。

③　

株
価
成
長
率

　

株
価
の
上
昇
に
つ
い
て
は
、
株
価
成
長
率
と
い
う
指
標
を
用
い
る
こ
と
に
よ
っ
て
考
察
さ
れ
て
お
り
、
そ
の
計
算
式
は
下
記
の
通

り
で
あ
る
。

図表11　承認時と現在の資本金の状況

区分
資本金

承認時 1961年７月１日
社数 比率 上場移行会社 現存会社 計 比率

1,000万円未満
3,000万円未満  13   6.2
5,000万円未満  17   8.1
7,000万円未満  23  11.0   7   7   3.7
 1億円未満  19   9.1   4   4   2.1

1億5,000万円未満  24  11.5   7   7   3.7
 2億円未満  15   7.2  12  12   6.4
 3億円未満  26  12.4  4  25  29  15.4
 5億円未満  33  15.8  5  18  23  12.2
10億円未満  26  12.4 18  27  45  23.9
10億円以上  13   6.2 35  26  61  32.4
計 209 100.0 62 126 188 100.0

（出所）大阪証券業協会［1961］87頁
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株
価
成
長
率
＝（
一
九
六
一
年
七
月
時
点
の
最
終
気
配
×
持
株
増
加
率

－

払
込
金
額
合
計
）／
売
買
開
始
日
の
最
終
気
配

　

こ
の
指
標
は
「
店
頭
公
開
当
日
（
売
買
開
始
日
）
に
市
場
に
お
い
て
購
入
し
た
承
認
銘
柄
を
、
現
在
ま
で
持
ち
続
け
た
場
合
、
何

倍
に
な
っ
た
か
を
知
る
」
た
め
の
指
標
で
あ
る
と
さ
れ
る
。

　

図
表
12
に
示
さ
れ
て
い
る
よ
う
に
、
一
九
五
八
年
後
半
以
降
の
株
価
上
昇
に
よ
っ
て
、
売
買
開
始
か
ら
上
昇
し
た
銘
柄
は
、
一
八

八
銘
柄
中
一
六
四
銘
柄
（
八
七
・
二
％
）
を
占
め
て
い
る
。
ま
た
、
承
認
時
点
の
古
い
も
の
ほ
ど
株
価
成
長
率
が
大
き
い
傾
向
を
示

し
て
い
る
。

　

ま
た
、
資
本
金
増
加
に
伴
っ
て
持
ち
株
数
も
増
加
し
て
い
る
。
こ
こ
で
持
ち
株
数
と
表
記
さ
れ
る
の
は
、
当
時
の
株
式
発
行
が
株

主
割
当
増
資
で
あ
っ
た
こ
と
を
反
映
し
て
い
る
。

　

な
お
、
株
価
成
長
率
の
倍
率
別
の
内
訳
は
、
一
〜
三
倍
：
六
一
銘
柄
三
二
・
五
％
、
五
〜
一
〇
倍
：
三
九
銘
柄
二
〇
・
七
％
、
三

〜
五
倍
：
二
九
銘
柄
一
五
・
四
％
と
な
っ
て
い
る
。
こ
こ
で
、
一
〜
三
倍
銘
柄
が
一
九
六
〇
〜
六
一
年
承
認
銘
柄
で
急
増
（
各
一
八

銘
柄
、
二
〇
銘
柄
）
し
て
い
る
の
は
、
こ
の
時
期
の
公
開
価
格
の
上
昇
お
よ
び
そ
れ
に
伴
う
売
買
開
始
時
の
最
終
気
配
の
上
昇
に
よ

る
も
の
と
説
明
さ
れ
て
い
る
。
具
体
的
に
は
、
最
終
気
配
の
平
均
値
は
、
一
九
五
六
年
一
七
〇
・
二
六
円
、
一
九
五
九
年
一
八
七
・

三
七
円
で
あ
っ
た
も
の
が
、
一
九
六
〇
年
三
〇
八
・
七
六
円
、
一
九
六
一
年
五
八
二
・
二
八
円
と
急
騰
し
、
こ
の
こ
と
は
一
倍
未
満

銘
柄
増
の
要
因
（
一
九
六
〇
年
四
銘
柄
、
一
九
六
一
年
一
二
銘
柄
）
と
な
っ
た
こ
と
も
指
摘
さ
れ
て
い
る
。
他
方
、
一
〇
倍
超
の
銘

柄
は
、
三
五
銘
柄
（
一
八
・
六
％
）
と
な
っ
て
お
り
、
う
ち
二
〇
倍
超
は
一
六
社
（
八
・
五
％
）
で
あ
る
。
こ
れ
ら
を
承
認
年
度
別

に
分
類
す
る
と
、
一
九
五
二
年
承
認
七
銘
柄
（
二
〇
倍
超
四
銘
柄
）、
一
九
五
三
年
承
認
一
三
銘
柄
（
同
七
銘
柄
）
で
、
こ
の
両
年

で
半
数
以
上
を
占
め
て
い
る
。
こ
の
両
年
以
外
で
は
、
一
九
五
六
年
承
認
五
銘
柄
（
同
三
銘
柄
）
と
な
っ
て
い
る
。
一
九
五
六
年
承

認
の
株
価
成
長
率
は
平
均
一
二
・
〇
倍
に
達
し
て
お
り
、
成
長
性
の
高
い
銘
柄
が
多
数
含
ま
れ
て
い
た
こ
と
が
指
摘
さ
れ
て
い
る
。
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逆
に
、
一
九
五
四
〜
五
五
年
は
株
価
低
迷
期
で
あ
り
、
公
開
価
格
も
低
位
に
推
移
し
た
た
め
、
株
価
も
そ
れ
ほ
ど
成
長
し
て
い
な
い

こ
と
が
う
か
が
え
る
。

　

銘
柄
別
に
み
る
と
、
最
高
の
株
価
成
長
率
を
達
成
し
た
の
は
、
中
川
電
機
一
五
三
・
七
倍
で
あ
り
、
同
社
は
一
九
五
三
年
八
月
承

認
、
最
終
気
配
一
〇
七
円
で
あ
っ
た
も
の
が
九
〇
〇
円
ま
で
上
昇
し
た
。
こ
の
間
、
資
本
金
は
四
〇
〇
〇
万
円
か
ら
八
億
円
に
増
加

し
、
持
株
増
加
率
は
一
九
・
二
倍
で
あ
っ
た
。
そ
の
他
、
本
田
技
研
一
一
四
・
一
倍
、
積
水
化
学
九
〇
・
七
倍
、
協
和
カ
ー
ボ
ン
八

八
・
六
倍
な
ど
が
五
〇
倍
以
上
の
成
長
を
示
し
て
い
る
。
ま
た
、
二
〇
倍
超
銘
柄
と
し
て
は
、
川
上
塗
料
（
一
九
五
二
年
承
認
）、

日
本
電
装
（
同
）、
イ
ソ
ラ
イ
ト
工
業
（
一
九
五
三
年
承
認
）、
グ
リ
コ
（
同
）、
金
門
製
作
所
（
同
）、
ト
ヨ
タ
自
動
車
販
売
（
同
）、

久
保
田
製
作
所
（
同
）、
三
洋
電
機
（
同
）、
遠
州
織
機
（
一
九
五
四
年
承
認
）、
横
河
電
機
（
同
）、
北
辰
電
機
（
一
九
五
六
年
承
認
）、

河
合
楽
器
製
作
所
（
同
）
な
ど
が
挙
げ
ら
れ
る
。
さ
ら
に
、
一
九
五
九
年
以
降
承
認
銘
柄
の
う
ち
短
期
上
昇
銘
柄
と
し
て
は
、
井
関

農
機
一
二
・
一
倍
、
日
本
工
具
製
作
所
一
〇
・
二
倍
、
大
和
ハ
ウ
ス
工
業
一
〇
・
〇
倍
、
長
浜
樹
脂
七
・
六
五
倍
、
ソ
ニ
ー
七
・
四

八
倍
、
リ
ッ
カ
ー
六
・
八
一
倍
な
ど
が
挙
げ
ら
れ
る
。
逆
に
、
一
九
六
〇
年
承
認
銘
柄
に
つ
い
て
は
公
開
価
格
が
高
か
っ
た
た
め
、

五
倍
以
上
の
銘
柄
は
な
い
が
、
樫
山
、
大
和
工
業
、
タ
キ
ロ
ン
化
学
、
シ
チ
ズ
ン
時
計
、
神
戸
発
動
機
が
三
〜
四
倍
の
成
長
率
を
示

し
て
い
る
。
逆
に
、
一
九
六
一
年
に
な
る
と
、
公
開
時
の
最
終
気
配
を
下
回
る
銘
柄
が
一
二
銘
柄
あ
る
が
、
公
開
価
格
と
比
較
す
る

と
、
栗
田
工
業
五
・
四
倍
を
筆
頭
に
、
長
谷
川
工
務
店
五
・
二
九
倍
、
日
本
コ
ン
ベ
ヤ
五
・
一
六
倍
、
不
二
製
油
四
・
一
四
倍
、
日

伸
製
鋼
三
・
八
二
倍
、
大
阪
ベ
ア
リ
ン
グ
三
・
四
一
倍
、
ブ
リ
ヂ
ス
ト
ン
三
・
三
三
倍
、
指
月
電
機
三
・
三
三
倍
、
佐
伯
建
設
三
・

〇
七
倍
は
、
い
ず
れ
も
三
倍
以
上
の
成
長
を
示
し
て
い
る
。

　

他
方
、
公
開
価
格
割
れ
は
二
四
銘
柄
（
一
二
・
八
％
）
あ
り
、
一
九
六
一
年
承
認
の
一
二
銘
柄
を
除
く
と
、
安
藤
製
油
（
一
九
五

三
年
承
認
）、
京
都
映
画
（
一
九
五
四
年
承
認
）、
協
立
汽
船
（
一
九
五
六
年
承
認
）、
玉
井
商
船
（
同
）、
日
本
油
槽
船
（
同
）、
日
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新
海
運
（
一
九
五
七
年
承
認
）、
太
平
洋
炭
鉱
（
一
九
五
八
年
承
認
）、
特
殊
製

鋼
（
一
九
五
九
年
承
認
）、藤
倉
電
線
（
一
九
六
〇
年
承
認
）、東
洋
化
学
（
同
）、

朝
日
放
送
（
同
）、
日
本
蓄
電
池
（
同
）
の
一
二
銘
柄
で
あ
る
。
な
お
、
一
九

六
〇
年
承
認
の
四
銘
柄
の
う
ち
、
東
洋
化
学
を
除
く
三
銘
柄
の
場
合
、
公
開
価

格
と
比
較
す
る
と
、
こ
れ
を
上
回
っ
て
い
る
。
ま
た
、
一
九
五
六
年
承
認
の
銘

柄
は
、
全
体
と
し
て
は
成
長
性
の
高
い
銘
柄
が
多
い
が
、
上
記
の
三
銘
柄
は
い

ず
れ
も
海
運
業
で
あ
り
、
当
時
の
状
況
か
ら
「
や
む
を
得
な
い
と
こ
ろ
」
と
説

明
さ
れ
て
い
る
。

ま
と
め

　

上
記
の
よ
う
に
、
大
阪
証
券
業
協
会
﹇
一
九
六
一
﹈
を
中
心
に
、
当
時
の
大

阪
の
店
頭
市
場
の
状
況
を
概
観
し
た
が
、
こ
こ
か
ら
は
下
記
の
点
が
示
唆
さ
れ

る
。

　

第
一
に
、
大
阪
地
区
で
は
大
阪
証
券
業
協
会
が
独
自
の
審
査
・
承
認
を
行
っ

て
い
た
点
で
あ
る
。
前
述
の
よ
う
に
、
一
九
四
九
年
八
月
一
八
日
大
阪
証
券
業

協
会
の
監
理
と
す
る
こ
と
が
定
め
ら
れ
、
未
上
場
証
券
審
査
委
員
会
（
委
員
長

一
名
、
委
員
六
名
）
お
よ
び
未
上
場
証
券
受
渡
委
員
会
（
委
員
長
一
名
、
委
員

四
名
）
が
常
設
さ
れ
、
重
要
事
項
に
つ
い
て
は
理
事
会
の
決
裁
を
経
る
こ
と
と

図表12　株価成長率

年 １倍
未満

３倍
未満

５倍
未満

10倍
未満

20倍
未満

20倍
以上 計 平均成長率

（倍）
持株増加率
（倍）

1952  1  2  5  3  4  15 21.0 14.3
1953  1  7  1 10  6  7  32 16.0 10.3
1954  1  1  5  1  2  10 10.3  4.1
1955  2  4  3  3  12  6.4  3.8
1956  3  3  5  6  2  3  22 12.0  7.8
1957  1  2  5  4  1  13  5.1  2.8
1958  1  2  3   6  4.3  2.2
1959  1  7  5  3  3  19  4.6  2.9
1960  4 18  5  27  2.0  1.8
1961 12 20  32  1.0  1.3
計 24 61 29 39 19 16 188  8.2  5.3平均 12.8 32.5 15.4 20.7 10.1  8.5 100

（出所）大阪証券業協会［1961］88頁
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な
っ
た
。
承
認
基
準
な
ど
は
か
な
り
横
並
び
の
面
が
強
い
も
の
の
、
審
査
・
承
認
機
関
と
い
う
面
で
は
、
地
域
の
自
治
的
規
制
に
よ

る
運
営
が
行
わ
れ
て
い
た
面
が
あ
る
。

　

第
二
に
、
地
域
独
自
の
銘
柄
開
拓
が
行
わ
れ
て
い
た
こ
と
も
う
か
が
え
る
。
大
阪
で
の
承
認
銘
柄
を
み
る
と
、
大
阪
中
心
に
関
西

圏
や
西
日
本
の
銘
柄
が
数
多
く
み
ら
れ
、
地
元
の
証
券
会
社
が
積
極
的
に
銘
柄
開
拓
に
注
力
し
て
い
た
も
の
と
思
わ
れ
る
。

　

第
三
に
、
地
域
間
の
協
調
関
係
が
あ
っ
た
こ
と
も
示
唆
さ
れ
る
。
つ
ま
り
、
承
認
銘
柄
を
み
る
と
、
東
西
の
重
複
銘
柄
が
半
分
程

度
を
占
め
て
い
る
だ
け
で
な
く
、
公
開
後
に
東
京
な
ど
に
お
い
て
承
認
さ
れ
た
銘
柄
も
あ
る
。
こ
れ
ら
は
地
域
で
銘
柄
を
囲
い
込
む

の
で
は
な
く
、
他
地
域
と
の
協
調
的
な
関
係
が
形
成
さ
れ
て
い
た
こ
と
を
示
唆
す
る
も
の
と
思
わ
れ
る
。

﹇
謝
辞
﹈
本
稿
作
成
に
際
し
、
犬
伏
敏
之
氏
（
日
本
証
券
業
協
会
大
阪
地
区
協
会
）
か
ら
は
資
料
閲
覧
等
に
関
し
て
多
大
な
お
力
添
え
を
賜
り
ま
し
た
。

心
よ
り
御
礼
申
し
上
げ
ま
す
。
ま
た
、
本
稿
は
、
桃
山
学
院
大
学
共
同
研
究
プ
ロ
ジ
ェ
ク
ト
（
二
〇
連
二
七
七
：
デ
ジ
タ
ル
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
に
よ

る
地
域
活
性
化
の
可
能
性
）
の
成
果
の
一
つ
で
す
。
同
プ
ロ
ジ
ェ
ク
ト
に
よ
る
支
援
に
厚
く
御
礼
申
し
上
げ
ま
す
。

注（
１
）　 

同
検
討
懇
談
会
の
検
討
内
容
と
報
告
書
に
つ
い
て
は
、
日
本
証
券
業
協
会
「
非
上
場
株
式
の
発
行
・
流
通
市
場
の
活
性
化
に
関
す
る
検
討

懇
談
会
」https://w

w
w
.jsda.or.jp/about/kaigi/jisyukisei/gijigaiyou/hijojokon.htm

l

、
参
照
。

（
２
）　 

拙
稿
﹇
二
〇
二
一
﹈
参
照
。

（
３
）　 

主
な
図
書
館
の
所
蔵
状
況
は
、
以
下
の
通
り
で
あ
る
。
国
会
図
書
館
：
二
四
―
一
九
四
号
、
東
京
大
学
経
済
学
図
書
館
：
三
一
―
一
一
五
、

一
一
七
―
一
四
〇
、
一
八
九
―
一
九
四
号
、
京
都
大
学
経
済
学
部
図
書
館
：
九
〇
―
一
二
三
、
一
二
五
、
一
二
九
―
一
三
〇
、
一
三
二
―
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一
四
三
、
一
四
五
―
一
六
四
号
、
神
戸
大
学
経
済
経
営
研
究
所
図
書
館
セ
ン
タ
ー
：
五
七
―
六
五
、
六
七
、
七
八
、
八
〇
、
八
三
、
八
五

―
八
九
、
九
一
―
一
九
四
号
、
一
橋
大
学
経
済
研
究
所
資
料
室
：
七
八
―
七
九
、
八
三
、
八
六
、
九
〇
―
一
一
六
号
、
大
阪
市
立
大
学
学

術
情
報
総
合
セ
ン
タ
ー
：
六
九
―
九
二
号
、
な
ど
。

（
４
）　 
以
下
、
本
節
の
記
述
は
大
阪
証
券
業
協
会
﹇
一
九
五
一
﹈
に
よ
る
。
煩
雑
さ
を
避
け
る
た
め
、
注
記
を
省
略
し
た
。

（
５
）　 

以
下
、
本
節
の
記
述
は
大
阪
証
券
業
協
会
﹇
一
九
六
七
﹈
に
よ
る
。
煩
雑
さ
を
避
け
る
た
め
、
注
記
を
省
略
し
た
。

（
６
）　 

以
下
、
本
節
の
記
述
は
大
阪
証
券
業
協
会
﹇
一
九
六
一
﹈
に
よ
る
、
煩
雑
さ
を
避
け
る
た
め
、
注
記
を
省
略
し
た
。

参
考
文
献

・
大
阪
証
券
業
協
会
﹇
一
九
五
一
﹈『
証
券
十
年
史　

一
九
四
〇
―
一
九
五
〇
』
大
阪
証
券
業
協
会

・
大
阪
証
券
業
協
会
﹇
一
九
六
七
﹈『
續
証
券
十
年
史　

一
九
五
〇
―
一
九
六
〇
』
大
阪
証
券
業
協
会

・
大
阪
証
券
業
協
会
﹇
一
九
六
一
﹈「
店
頭
承
認
銘
柄
の
育
成
状
況
」『
協
会
報
』
Ｎ
ｏ
．
五
一
、
一
九
六
一
年
七
月
、
八
三
〜
一
〇
一
頁

・
大
阪
証
券
業
協
会
﹇
一
九
五
七
―
一
九
六
一
﹈『
協
会
報
』（
各
号
）

・
大
阪
証
券
業
協
会
﹇
一
九
四
九
―
六
二
﹈「
事
業
報
告
」
お
よ
び
「
業
務
報
告
書
」（
各
年
版
）

・
松
尾
順
介
﹇
二
〇
二
一
﹈「
非
上
場
株
式
市
場
と
取
引
所
第
二
部
開
設
」『
証
研
レ
ポ
ー
ト
』
一
七
二
四
号
、
二
〇
二
一
年
二
月
号
、
一
〜
二
八
頁

（
ま
つ
お　

じ
ゅ
ん
す
け
・
桃
山
学
院
大
学
教
授
）
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欧
州
株
式
市
場
の
流
動
性

〜
Ｅ
Ｓ
Ｍ
Ａ
統
計
の
批
判
か
ら
見
え
て
き
た
も
の
〜

吉
川　

真
裕

　

二
〇
二
〇
年
一
一
月
一
八
日
、
欧
州
連
合
（
Ｅ
Ｕ
）
の
証
券
市
場
監
督
機
関
で
あ
る
欧
州
証
券
市
場
監
督
機
構
（
Ｅ
Ｓ
Ｍ
Ａ
）
は

『
Ｅ
Ｕ
証
券
市
場
』と
題
す
る
報
告
書
を
公
表
し
、二
〇
一
八
年
の
改
訂
金
融
商
品
サ
ー
ビ
ス
指
令（
Ｍ
ｉ
Ｆ
Ｉ
Ｄ
Ⅱ
）施
行
後
の
ヨ
ー

ロ
ッ
パ
の
証
券
市
場
に
関
す
る
情
報
を
公
開
し
た
（
１
）。

こ
の
Ｅ
Ｓ
Ｍ
Ａ
の
報
告
書
が
公
表
さ
れ
る
前
の
二
〇
二
〇
年
七
月
に
、
Ｅ
Ｓ
Ｍ

Ａ
が
コ
ン
サ
ル
テ
ー
シ
ョ
ン
・
ペ
ー
パ
ー
で
明
ら
か
に
し
た
数
値
を
め
ぐ
っ
て
、
欧
州
金
融
市
場
協
会
（A

ssociation for 

Financial M
arkets in Europe

）
と
い
う
業
者
団
体
か
ら
流
動
性
と
い
う
観
点
か
ら
は
問
題
が
あ
る
と
い
う
批
判
が
寄
せ
ら
れ
て

お
り
、
二
〇
二
一
年
五
月
に
も
Ａ
Ｆ
Ｍ
Ｅ
か
ら
委
託
を
受
け
た
Ｏ
Ｘ
Ｅ
Ｒ
Ａ
と
い
う
調
査
会
社
が
同
様
の
見
解
を
表
明
し
て
い
る
。

こ
う
し
た
批
判
に
対
し
て
Ｅ
Ｓ
Ｍ
Ａ
は
こ
れ
ま
で
の
と
こ
ろ
見
解
を
表
明
し
て
い
な
い
が
、
証
券
取
引
所
を
会
員
と
す
る
欧
州
証
券

取
引
所
連
合
（Federation of European Stock Exchange
）
は
六
月
一
日
に
Ａ
Ｆ
Ｍ
Ｅ
等
は
市
場
外
取
引
の
数
値
を
小
さ
く

見
せ
て
市
場
外
取
引
に
対
す
る
規
制
を
緩
和
し
よ
う
と
し
て
い
る
と
い
う
反
論
を
公
表
し
た
。

　

本
稿
で
は
Ａ
Ｆ
Ｍ
Ｅ
、
Ｏ
Ｘ
Ｅ
Ｒ
Ａ
、
Ｆ
Ｅ
Ｓ
Ｅ
の
議
論
を
紹
介
し
、
何
が
問
題
と
さ
れ
て
い
る
の
か
を
明
ら
か
に
す
る
と
同
時

に
、
こ
れ
ら
の
文
書
か
ら
明
ら
か
に
な
っ
た
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
の
株
式
市
場
の
特
徴
に
つ
い
て
考
察
す
る
。
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１　

Ａ
Ｆ
Ｍ
Ｅ
文
書

　

二
〇
二
〇
年
七
月
七
日
、ブ
ロ
ー
カ
ー
や
機
関
投
資
家
が
加
盟
す
る
Ａ
Ｆ
Ｍ
Ｅ
は
Ｅ
Ｓ
Ｍ
Ａ
が
コ
ン
サ
ル
テ
ー
シ
ョ
ン
・
ペ
ー
パ
ー

で
使
用
し
た
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
の
株
式
市
場
に
関
す
る
統
計
数
値
に
つ
い
て
、
市
場
外
取
引
が
過
大
評
価
さ
れ
て
お
り
、
流
動
性
と
い
う

観
点
か
ら
は
取
引
所
（
Ｒ
Ｍ
）
や
取
引
所
類
似
施
設
（
Ｍ
Ｔ
Ｆ
）
の
比
率
は
も
っ
と
大
き
い
の
で
、
Ｅ
Ｓ
Ｍ
Ａ
の
統
計
に
は
注
意
が

必
要
で
あ
る
と
い
う
内
容
の
文
書
を
公
表
し
た
（
２
）。

　

Ａ
Ｆ
Ｍ
Ｅ
文
書
の
論
点
は
Ｅ
Ｓ
Ｍ
Ａ
の
統
計
に
は
、（
１
）
①
ギ
ブ
ア
ッ
プ
取
引
、
ギ
ブ
イ
ン
取
引
、
②
担
保
と
し
て
の
証
券
の

移
転
等
、
③
当
該
時
点
で
の
価
格
に
基
づ
か
な
い
Ｖ
Ｗ
Ａ
Ｐ
取
引
な
ど
の
ベ
ン
チ
マ
ー
ク
取
引
等
の
テ
ク
ニ
カ
ル
取
引
（non-

addressable

）
が
含
ま
れ
て
い
る
、（
２
）
Ｒ
Ｍ
や
Ｍ
Ｔ
Ｆ
と
い
っ
た
取
引
市
場
が
閉
じ
て
い
る
時
間
外
取
引
の
数
値
が
含
ま
れ
て

い
る
、（
３
）
気
配
値
公
表
や
取
引
報
告
の
遅
延
が
認
め
ら
れ
て
い
る
大
口
取
引
が
含
ま
れ
て
お
り
、
取
引
先
を
選
択
す
る
際
の
流

動
性
と
い
う
観
点
か
ら
は
取
引
シ
ェ
ア
を
流
動
性
と
取
り
違
え
て
し
ま
う
危
険
性
が
あ
る
と
い
う
こ
と
で
あ
っ
た
。

　

二
〇
二
〇
年
前
半
（
三
月
初
め
ま
で
）
の
デ
ー
タ
に
よ
れ
ば
、
調
整
抜
き
の
取
引
シ
ェ
ア
で
は
取
引
市
場
の
ザ
ラ
バ
取
引

（O
n-venue

）四
七
％
、取
引
市
場
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
取
引（O

n-venue auction

）一
一
％
、取
引
市
場
計
五
八
％
、シ
ス
テ
マ
テ
ィ
ッ

ク
・
イ
ン
タ
ー
ナ
ラ
イ
ザ
ー
（
Ｓ
Ｉ
）
二
一
％
、
店
頭
取
引
（
Ｏ
Ｔ
Ｃ
）
二
一
％
、
市
場
外
取
引
計
四
二
％
で
あ
っ
た
が
、（
１
）
テ

ク
ニ
カ
ル
取
引
を
差
し
引
い
た
取
引
シ
ェ
ア
は
取
引
市
場
の
ザ
ラ
バ
取
引
五
七
％
、
取
引
市
場
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
取
引
一
三
％
、
取

引
市
場
計
七
〇
％
、
Ｓ
Ｉ
一
九
％
、
Ｏ
Ｔ
Ｃ
一
一
％
、
市
場
外
取
引
計
三
〇
％
、（
２
）
時
間
外
取
引
も
差
し
引
い
た
取
引
シ
ェ
ア

は
取
引
市
場
の
ザ
ラ
バ
取
引
六
六
％
、
取
引
市
場
の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
取
引
一
五
％
、
取
引
市
場
計
八
一
％
、
Ｓ
Ｉ
一
三
％
、
Ｏ
Ｔ
Ｃ

六
％
、
市
場
外
取
引
計
一
九
％
、（
３
）
大
口
取
引
も
差
し
引
い
た
取
引
シ
ェ
ア
は
取
引
市
場
の
ザ
ラ
バ
取
引
七
五
％
、
取
引
市
場

の
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
取
引
一
七
％
、
取
引
市
場
計
九
二
％
、
Ｓ
Ｉ
六
％
、
Ｏ
Ｔ
Ｃ
二
％
、
市
場
外
取
引
計
八
％
と
な
る
（
図
表
１
）。
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図表１　AFMEによる取引シェア調整

⑴調整１ ⑵調整２ ⑶調整３

　ザラバ 47％ 57％（＋10％） 66％  （＋9％） 75％  （＋9％）

　オークション 11％ 13％  （＋2％） 15％  （＋2％） 17％  （＋2％）

取引市場計 58％ 70％（＋12％） 81％＊（＋11％） 92％（＋11％）

　SI 21％ 19％  （－2％） 19％  （－2％） 6％  （－7％）

　OTC 21％ 11％（－10％） 11％ （－10％） 2％  （－4％）

市場外取引計 42％ 30％（－12％） 19％ （－11％） 8％（－11％）

＊ このうち８％はnon-displayed liquidityと本文で述べられている。

図表２　OXERAによる取引シェア調整

⑴フィルター１ ⑵フィルター２ ⑶フィルター３

　ザラバ 28％ 37％  （＋9％） 38％（＋1％） 42％（＋4％）

　オークション 11％ 14％  （＋3％） 15％（＋1％） 17％（＋2％）

　ダーク  5％ 6％  （＋1％） 6％（＋0％） 7％（＋1％）

　届出 11％ 15％  （＋4％） 15％（＋0％） 17％（＋2％）

取引市場計 56％ 72％（＋16％） 75％（＋3％） 83％（＋8％）

　SI 18％ 19％  （＋2％） 17％（－2％） 11％（－6％）

　OTC 27％ 9％（－18％） 9％（－0％） 6％（－3％）

市場外取引計 44％ 28％（－16％） 25％（－3％） 17％（－8％）
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２　

Ｏ
Ｘ
Ｅ
Ｒ
Ａ
報
告
書

　

Ａ
Ｆ
Ｍ
Ｅ
文
書
は
Ｅ
Ｓ
Ｍ
Ａ
の
報
告
書
公
表
前
だ
っ
た
こ
と
も
あ
り
、
ほ
と
ん
ど
注
目
を
浴
び
る
こ
と
は
な
か
っ
た
。
し
か
し
、

Ｅ
Ｓ
Ｍ
Ａ
の
報
告
書
で
Ｓ
Ｉ
の
ゴ
ー
ル
ド
マ
ン
・
サ
ッ
ク
ス
、
Ｍ
Ｔ
Ｆ
の
Ｔ
Ｐ
・
Ｉ
Ｃ
Ａ
Ｐ
の
取
引
高
が
ロ
ン
ド
ン
証
券
取
引
所
に

匹
敵
す
る
こ
と
が
明
ら
か
に
な
り
、
Ｅ
Ｓ
Ｍ
Ａ
統
計
の
問
題
点
が
疑
わ
れ
る
こ
と
に
な
っ
た
。
そ
し
て
、
二
〇
二
一
年
五
月
二
六
日
、

Ａ
Ｆ
Ｍ
Ｅ
か
ら
委
託
を
受
け
た
調
査
会
社
Ｏ
Ｘ
Ｅ
Ｒ
Ａ
が
Ａ
Ｆ
Ｍ
Ｅ
と
ほ
ぼ
同
様
な
論
点
の
報
告
書
を
公
表
し
た
際
に
は
多
く
の
注

目
を
集
め
る
こ
と
に
な
っ
た（３
）。

　

Ｏ
Ｘ
Ｅ
Ｒ
Ａ
報
告
書
の
論
点
は
流
動
性
の
観
点
か
ら
は
Ｅ
Ｓ
Ｍ
Ａ
の
統
計
に
問
題
が
あ
る
と
い
う
点
で
は
Ａ
Ｆ
Ｍ
Ｅ
文
書
と
同
じ

で
あ
っ
た
が
、
予
想
さ
れ
る
反
論
に
備
え
て
（
１
）
テ
ク
ニ
カ
ル
取
引
か
ら
Ｖ
Ｗ
Ａ
Ｐ
取
引
な
ど
を
差
し
引
い
た
フ
ィ
ル
タ
ー
１
、

（
２
）
テ
ク
ニ
カ
ル
取
引
を
す
べ
て
差
し
引
い
た
フ
ィ
ル
タ
ー
２
、（
３
）
時
間
外
取
引
も
差
し
引
い
た
フ
ィ
ル
タ
ー
３
、
と
い
う
三

つ
の
調
整
結
果
を
二
〇
二
一
年
第
１
四
半
期
に
つ
い
て
示
し
て
い
た
。

　

調
整
抜
き
の
取
引
シ
ェ
ア
は
ザ
ラ
バ
取
引
（Lit order book

）
二
八
％
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
取
引
一
一
％
、
気
配
を
表
示
し
な
い

取
引
市
場
取
引
（D

ark venues

）
五
％
、
取
引
市
場
へ
の
届
出
（O

ff-book on-exchange

）
一
一
％
、
取
引
市
場
計
五
六
％
、

Ｓ
Ｉ
一
八
％
、
Ｏ
Ｔ
Ｃ
二
七
％
、
市
場
外
取
引
計
四
四
％
、（
１
）
テ
ク
ニ
カ
ル
取
引
か
ら
Ｖ
Ｗ
Ａ
Ｐ
取
引
な
ど
を
差
し
引
い
た
取

引
シ
ェ
ア
は
ザ
ラ
バ
取
引
三
七
％
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
取
引
一
四
％
、
ダ
ー
ク
六
％
、
届
出
一
五
％
、
取
引
市
場
計
七
二
％
、
Ｓ
Ｉ
一

九
％
、Ｏ
Ｔ
Ｃ
九
％
、市
場
外
取
引
計
二
八
％
、（
２
）テ
ク
ニ
カ
ル
取
引
を
す
べ
て
差
し
引
い
た
取
引
シ
ェ
ア
は
ザ
ラ
バ
取
引
三
八
％
、

オ
ー
ク
シ
ョ
ン
取
引
一
五
％
、
ダ
ー
ク
六
％
、
届
出
一
五
％
、
取
引
市
場
計
七
五
％
、
Ｓ
Ｉ
一
七
％
、
Ｏ
Ｔ
Ｃ
九
％
、
市
場
外
取
引

計
二
五
％
、（
３
）
時
間
外
取
引
も
差
し
引
い
た
取
引
シ
ェ
ア
は
ザ
ラ
バ
取
引
四
二
％
、オ
ー
ク
シ
ョ
ン
取
引
一
七
％
、ダ
ー
ク
七
％
、

届
出
一
七
％
、
取
引
市
場
計
八
三
％
、
Ｓ
Ｉ
一
一
％
、
Ｏ
Ｔ
Ｃ
六
％
、
市
場
外
取
引
計
一
七
％
で
あ
っ
た
（
図
表
２
）。
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Ｏ
Ｘ
Ｅ
Ｒ
Ａ
報
告
書
の
フ
ィ
ル
タ
ー
２
と
フ
ィ
ル
タ
ー
３
は
Ａ

Ｍ
Ｆ
Ｅ
文
書
の
調
整
１
と
調
整
２
に
そ
れ
ぞ
れ
対
応
し
て
お
り
、

両
者
を
比
較
し
て
み
る
と
、
取
引
市
場
の
シ
ェ
ア
は
調
整
抜
き
で

は
Ａ
Ｆ
Ｍ
Ｅ
文
書
が
二
％
（
＝
五
八
％
―
五
六
％
）
上
回
っ
て
い

た
も
の
の
、
調
整
１
／
フ
ィ
ル
タ
ー
２
で
は
Ａ
Ｍ
Ｆ
Ｅ
文
書
が

五
％
（
＝
七
〇
％
―
七
五
％
）、
調
整
２
／
フ
ィ
ル
タ
ー
３
で
は

Ａ
Ｍ
Ｆ
Ｅ
文
書
が
二
％（
＝
八
一
％
―
八
三
％
）そ
れ
ぞ
れ
下
回
っ

て
い
た
こ
と
が
わ
か
る
。
よ
り
興
味
深
い
の
は
Ｏ
Ｘ
Ｅ
Ｒ
Ａ
報
告

書
が
採
用
し
た
フ
ィ
ル
タ
ー
１
の
結
果
は
フ
ィ
ル
タ
ー
２
の
結
果

と
さ
ほ
ど
変
わ
ら
ず
、
Ｖ
Ｗ
Ａ
Ｐ
取
引
等
の
影
響
は
意
外
に
も
大

き
く
は
な
い
と
い
う
こ
と
が
明
ら
か
と
な
っ
た
。

　

Ｏ
Ｘ
Ｅ
Ｒ
Ａ
報
告
書
に
よ
る
新
た
な
指
摘
と
し
て
は
Ｓ
Ｉ
取
引

よ
り
も
Ｏ
Ｔ
Ｃ
取
引
の
方
が
変
動
が
大
き
く
、
テ
ク
ニ
カ
ル
取
引

の
定
義
の
変
更
の
際
に
変
動
が
大
き
く
な
っ
て
い
る
こ
と
が
確
認

で
き
る
と
い
う
（
図
表
３
）。

　

ま
た
、
Ｓ
Ｉ
に
よ
る
取
引
対
象
を
調
べ
て
み
る
と
、
上
位
二
〇

社
の
う
ち
五
社（
ア
ッ
プ
ル
、マ
イ
ク
ロ
ソ
フ
ト
、ア
マ
ゾ
ン
、フ
ァ

イ
ス
ブ
ッ
ク
、
テ
ス
ラ
）
が
ア
メ
リ
カ
企
業
で
あ
っ
た
が
、
テ
ク

図表３　市場外取引の推移
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図表４　SI取引上位20社
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ニ
カ
ル
取
引
と
時
間
外
取
引
を
差
し
引
い
た
フ
ィ
ル
タ
ー
３
で
は
上
位
二
〇
社
の
う
ち
ア
ッ
プ
ル
と
テ
ス
ラ
の
み
が
ア
メ
リ
カ
企
業

で
あ
っ
た
と
い
う
（
図
表
４
）。
こ
の
こ
と
は
時
間
外
取
引
で
ア
メ
リ
カ
企
業
の
株
式
が
Ｓ
Ｉ
取
引
と
し
て
お
こ
な
わ
れ
て
お
り
、

こ
れ
を
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
の
株
式
市
場
取
引
に
含
め
る
こ
と
は
規
制
上
必
要
で
あ
っ
て
も
注
意
を
要
す
る
と
い
う
こ
と
で
あ
ろ
う
。

３　

Ｆ
Ｅ
Ｓ
Ｅ
文
書

　

Ｏ
Ｘ
Ｅ
Ｒ
Ａ
報
告
書
が
公
表
さ
れ
た
直
後
の
二
〇
二
一
年
六
月
一
日
、
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
の
証
券
取
引
所
を
会
員
と
す
る
Ｆ
Ｅ
Ｓ
Ｅ
か

ら
反
論
文
書
が
公
表
さ
れ
た（４
）。
市
場
外
取
引
に
対
す
る
規
制
を
緩
和
さ
せ
た
い
Ａ
Ｆ
Ｍ
Ｅ
と
市
場
外
取
引
を
規
制
し
た
い
Ｆ
Ｅ
Ｓ
Ｅ

は
正
反
対
の
立
場
に
あ
り
、
反
論
文
書
に
み
ら
れ
る
揚
げ
足
取
り
の
議
論
は
紹
介
し
な
い
が
、
意
外
に
も
Ｆ
Ｅ
Ｓ
Ｅ
の
短
い
文
書
の

中
に
は
従
来
公
表
さ
れ
て
い
な
い
興
味
深
い
図
表
や
数
値
が
含
ま
れ
て
い
る
の
で
、こ
こ
で
は
そ
れ
ら
を
取
り
上
げ
る
こ
と
と
す
る
。

　

ま
ず
、
二
〇
一
八
年
の
Ｍ
ｉ
Ｆ
Ｉ
Ｄ
Ⅱ
施
行
以
後
が
問
題
と
さ
れ
て
い
る
が
、
二
〇
一
七
年
以
前
と
い
か
に
状
況
が
変
化
し
た
か

に
つ
い
て
Ｆ
Ｅ
Ｓ
Ｅ
は
興
味
深
い
図
表
を
掲
載
し
て
い
る
。
図
表
５
を
見
れ
ば
二
〇
一
八
年
以
降
の
Ｓ
Ｉ
取
引
の
急
増
（
そ
の
後
は

漸
減
）
の
著
し
さ
が
よ
く
わ
か
る
。
急
増
、そ
し
て
漸
減
し
て
い
る
Ｓ
Ｉ
取
引
こ
そ
が
最
も
大
き
な
取
引
シ
ェ
ア
の
変
化
で
あ
っ
て
、

Ｓ
Ｉ
取
引
の
解
明
な
く
し
て
は
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
の
株
式
市
場
の
変
化
を
と
ら
え
る
こ
と
は
で
き
な
い
と
考
え
ら
れ
る
。
図
表
５
は
そ
の

こ
と
を
印
象
付
け
る
貴
重
な
証
拠
と
考
え
ら
れ
る
。

　

ま
た
、
Ａ
Ｆ
Ｍ
Ｅ
文
書
や
Ｏ
Ｘ
Ｅ
Ｒ
Ａ
報
告
書
で
一
括
さ
れ
て
い
る
取
引
所
と
Ｍ
Ｔ
Ｆ
は
気
配
根
を
公
表
し
な
い
ダ
ー
ク
な
取
引

が
占
め
る
比
率
が
大
き
く
異
な
り
、取
引
市
場
と
し
て
一
括
り
に
す
る
こ
と
に
問
題
が
あ
る
と
い
う
指
摘
も
尤
も
で
あ
る（
図
表
６
）。

　

こ
れ
ら
の
二
点
に
つ
い
て
は
Ｆ
Ｅ
Ｓ
Ｅ
の
主
張
に
は
説
得
力
が
あ
り
、
反
論
す
る
つ
も
り
は
な
い
が
、
Ａ
Ｆ
Ｍ
Ｅ
や
Ｏ
Ｘ
Ｅ
Ｒ
Ａ

の
流
動
性
に
関
す
る
主
張
を
全
く
顧
み
よ
う
と
し
な
い
Ｆ
Ｅ
Ｓ
Ｅ
の
姿
勢
に
つ
い
て
は
納
得
し
か
ね
る
。
市
場
外
取
引
の
取
り
扱
い
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図表５　ヨーロッパにおける株式取引シェアの推移
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図表６　STOXX600構成銘柄のRMとMTFでの取引推移
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に
利
害
関
係
を
持
た
な
い
第
三
者
と
し
て
は
双
方
の
主
張
か
ら
納
得
で
き
る
と
こ
ろ
だ
け
を
受
け
入
れ
て
い
き
た
い
。

　

Ｆ
Ｅ
Ｓ
Ｅ
文
書
で
は
も
う
一
つ
興
味
深
い
数
値
が
紹
介
さ
れ
て
い
る
。
そ
れ
は
Ｓ
Ｔ
Ｏ
Ｘ
Ｘ
六
〇
〇
株
価
指
数
構
成
銘
柄
に
お
い

て
二
〇
二
〇
年
の
Ｓ
Ｉ
取
引
に
占
め
る
通
常
取
引
（addressable

）
と
テ
ク
ニ
カ
ル
取
引
（non-addressable

）
の
金
額
で
あ
る
。

取
引
時
間
内
の
通
常
取
引
は
一
兆
五
三
八
〇
憶
ユ
ー
ロ
、
取
引
時
間
内
の
テ
ク
ニ
カ
ル
取
引
は
三
四
八
〇
憶
ユ
ー
ロ
、
取
引
時
間
外

の
通
常
取
引
は
七
三
一
〇
憶
ユ
ー
ロ
、
取
引
時
間
外
の
テ
ク
ニ
カ
ル
取
引
は
四
二
八
〇
憶
ユ
ー
ロ
と
い
う
四
つ
の
数
値
が
明
ら
か
に

さ
れ
た
。
こ
れ
ら
の
数
値
を
全
体
に
占
め
る
比
率
で
表
わ
す
と
そ
れ
ぞ
れ
五
一
％
、
一
一
％
、
二
四
％
、
一
四
％
で
あ
り
、
テ
ク
ニ

カ
ル
取
引
は
二
五
％
（
＝
一
一
％
＋
一
四
％
）、
時
間
外
取
引
は
三
八
％
（
＝
二
四
％
＋
一
四
％
）
で
あ
る
こ
と
が
わ
か
る
。
こ
の

数
値
か
ら
だ
け
で
は
テ
ク
ニ
カ
ル
取
引
よ
り
も
時
間
外
取
引
の
影
響
が
よ
り
大
き
い
こ
と
が
予
想
さ
れ
る
。
さ
ら
に
取
引
時
間
内
に

お
け
る
テ
ク
ニ
カ
ル
取
引
の
比
率
は
一
八
％
（
＝
一
一
％
／
六
二
％
）
で
あ
る
の
に
対
し
て
、
時
間
外
取
引
に
お
け
る
テ
ク
ニ
カ
ル

取
引
の
比
率
は
三
七
％
（
＝
一
四
％
／
三
八
％
）
で
あ
り
、
時
間
外
取
引
に
お
け
る
テ
ク
ニ
カ
ル
取
引
が
Ｓ
Ｉ
取
引
の
特
徴
を
捉
え

る
鍵
に
な
る
の
で
は
な
い
か
と
考
え
ら
れ
る
。
Ｏ
Ｘ
Ｅ
Ｒ
Ａ
報
告
書
が
示
唆
し
て
い
た
よ
う
に
、
時
間
外
の
ア
メ
リ
カ
株
取
引
、
時

間
外
の
ア
メ
リ
カ
株
の
テ
ク
ニ
カ
ル
取
引
が
Ｓ
Ｉ
取
引
の
特
徴
を
表
わ
し
て
い
る
の
で
は
な
い
だ
ろ
う
か
。
そ
し
て
、
こ
れ
は
ゴ
ー

ル
ド
マ
ン
・
サ
ッ
ク
ス
や
モ
ル
ガ
ン
・
ス
タ
ン
レ
ー
と
い
っ
た
米
系
証
券
会
社
の
Ｓ
Ｉ
取
引
が
Ｅ
Ｓ
Ｍ
Ａ
の
報
告
書
で
大
き
か
っ
た

こ
と
と
も
符
合
す
る
。

　

ア
メ
リ
カ
株
式
市
場
の
売
買
高
は
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
株
式
市
場
の
売
買
高
よ
り
も
数
倍
大
き
く
、
Ｓ
Ｉ
を
通
じ
た
ア
メ
リ
カ
株
取
引
が

ヨ
ー
ロ
ッ
パ
の
株
式
取
引
と
し
て
計
上
さ
れ
て
い
る
と
す
れ
ば
Ｅ
Ｓ
Ｍ
Ａ
の
統
計
に
は
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
の
株
式
市
場
を
把
握
す
る
上
で

問
題
が
あ
る
と
言
わ
ざ
る
を
得
な
い
。
Ａ
Ｍ
Ｆ
Ｅ
や
Ｏ
Ｘ
Ｅ
Ｒ
Ａ
、
そ
し
て
意
図
せ
ぬ
形
で
Ｆ
Ｅ
Ｓ
Ｅ
が
明
ら
か
に
し
た
情
報
に
基

づ
く
と
、
そ
の
よ
う
に
推
測
す
る
こ
と
が
今
の
と
こ
ろ
は
最
も
合
理
的
な
解
釈
だ
と
考
え
ら
れ
る
。
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メ
ガ
バ
ン
ク
Ｆ
Ｇ
の
業
務
変
容
と
収
益
低
迷
の
ジ
レ
ン
マ

中
野　

瑞
彦

は
じ
め
に
―
問
題
意
識

　

邦
銀
メ
ガ
バ
ン
ク
は
二
〇
〇
〇
年
代
初
頭
に
都
市
銀
行
の
合
併
に
よ
っ
て
誕
生
し
、
そ
の
後
金
融
持
ち
株
会
社
体
制
に
移
行
す
る

中
で
、
銀
行
、
証
券
、
信
託
、
海
外
銀
行
な
ど
を
抱
え
る
金
融
グ
ル
ー
プ
に
発
展
し
て
き
た
。
し
か
し
、
日
本
で
の
平
成
不
況
下
の

長
期
金
融
緩
和
、
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
後
の
世
界
的
な
大
幅
金
融
緩
和
、
新
型
コ
ロ
ナ
感
染
症
に
伴
う
金
融
緩
和
の
長
期
化
に
よ
っ

て
、
金
融
グ
ル
ー
プ
の
収
益
環
境
は
二
〇
年
余
り
に
わ
た
っ
て
厳
し
い
時
代
が
続
い
て
い
る
。

　

本
稿
で
は
、
過
去
二
〇
年
間
、
特
に
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
以
降
の
メ
ガ
バ
ン
ク
・
グ
ル
ー
プ
の
業
容
の
変
化
を
踏
ま
え
た
上
で
、

日
本
銀
行
に
よ
る
異
次
元
金
融
緩
和
や
新
型
コ
ロ
ナ
感
染
症
が
メ
ガ
バ
ン
ク
・
グ
ル
ー
プ
の
業
績
に
与
え
て
い
る
影
響
に
つ
い
て
検

証
し
、
今
後
の
課
題
を
明
ら
か
に
す
る
。

１　

メ
ガ
バ
ン
ク
・
グ
ル
ー
プ
の
業
務
内
容

（
１
）
Ｆ
Ｇ
の
業
務
内
容

　

邦
銀
メ
ガ
バ
ン
ク
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
シ
ャ
ル
グ
ル
ー
プ
（
以
下
、「
Ｆ
Ｇ
」）
傘
下
の
子
会
社
は
、
銀
行
業
を
営
む
子
会
社
群
と
、
信

託
銀
行
を
営
む
子
会
社
群
、
証
券
業
務
を
営
む
子
会
社
群
、
そ
の
他
業
務
（
証
券
業
務
や
リ
ー
ス
業
な
ど
）
を
営
む
子
会
社
群
に
大

別
で
き
る
（
１
）。

こ
の
う
ち
大
半
は
Ｆ
Ｇ
の
連
結
対
象
で
あ
る
が
、
一
部
は
持
分
法
適
用
関
連
会
社
で
あ
る
。
更
に
銀
行
業
務
を
営
む
子
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会
社
群
は
、
銀
行
（
メ
ガ
バ
ン
ク
）
の
下
に
子
会
社
群
を
形
成
す
る
と
い
う
三
層
構
造
を
形
成
し
て
い

る（２
）。

例
え
ば
、
三
菱
Ｕ
Ｆ
Ｊ
Ｆ
Ｇ
傘
下
の
三
菱
Ｕ
Ｆ
Ｊ
銀
行
は
、
タ
イ
の
ア
ユ
タ
ヤ
銀
行
や
中
国
の
Ｍ

Ｕ
Ｆ
Ｇ
銀
行
な
ど
を
連
結
子
会
社
と
し
、
ａ
ｕ
じ
ぶ
ん
銀
行
や
中
京
銀
行
を
持
分
法
適
用
関
連
会
社
と

し
て
い
る
。

　

Ｆ
Ｇ
傘
下
の
子
会
社
の
業
務
分
野
の
分
類
は
そ
れ
ぞ
れ
の
Ｆ
Ｇ
に
よ
っ
て
異
な
る
が
、
主
と
し
て
対

象
顧
客
や
事
業
内
容
に
よ
り
全
体
を
通
し
て
セ
グ
メ
ン
ト
化
さ
れ
て
い
る
。
中
小
法
人
や
個
人
を
対
象

と
す
る
リ
テ
ー
ル
部
門
、
大
企
業
を
対
象
と
す
る
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
・
バ
ン
キ
ン
グ
部
門
、
海
外
事
業
を

対
象
と
す
る
グ
ロ
ー
バ
ル
部
門
、
金
融
・
証
券
マ
ー
ケ
ッ
ト
を
対
象
と
す
る
市
場
営
業
部
門
な
ど
で
あ

る
。
表
１
は
、
各
Ｆ
Ｇ
の
セ
グ
メ
ン
ト
部
門
を
示
し
て
い
る
。

（
２
）
Ｆ
Ｇ
の
収
益
勘
定
構
成

　

Ｆ
Ｇ
の
収
益
勘
定
は
、
主
に
①
資
金
運
用
収
支
、
②
信
託
報
酬
、
③
役
務
取
引
等
収
支
、
④
特
定
取

引
等
収
支
、
⑤
そ
の
他
業
務
収
支
で
あ
る
。
こ
の
合
計
が
連
結
業
務
粗
利
益
と
な
り
、
こ
れ
に
持
分
法

損
益
を
加
算
し
、人
件
費
や
物
件
費
な
ど
の
営
業
経
費
を
差
し
引
い
た
も
の
が
連
結
業
務
純
益
で
あ
る
。

こ
れ
に
特
別
損
益
等
を
加
え
て
当
期
利
益
を
算
出
す
る
こ
と
に
な
る
が
、
Ｆ
Ｇ
の
事
業
上
の
営
業
力
を

判
断
・
評
価
す
る
に
は
こ
の
連
結
業
務
純
益
が
重
要
な
指
標
で
あ
る
。

　

Ｆ
Ｇ
内
の
業
態
ご
と
に
、
こ
の
収
益
勘
定
内
の
主
要
項
目
が
異
な
る
。
例
え
ば
、
銀
行
単
体
の
Ｂ
Ｋ

で
あ
れ
ば
、
資
金
運
用
収
支
の
う
ち
の
貸
出
金
や
有
価
証
券
、
役
務
取
引
等
収
支
の
う
ち
の
預
金
・
貸

表１　FG３社の事業セグメント（2021年３月期）

MUFG 法人・リテール、コーポレート・バンキング、グローバルCIB（コーポレート・
インベストメント・バンキング）、グローバル・コマーシャル・バンキング、
市場、その他

SMFG ホールセール、リテール、グローバル、市場営業、本社管理
MHFG リテール・事業法人、大企業・金融・公共法人、グローバル・コーポレート、

グローバル・マーケッツ、アセット・マネジメント、その他
（資料）本稿の表、図のデータは全て各社有価証券報告書による。
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出
業
務
が
主
要
項
目
で
あ
る
。
証
券
子
会
社
で
あ
れ
ば
株
式
委
託
手
数
料
や
ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
損
益
が
主
要
項
目
と
な
る
。
も
っ
と

も
近
年
で
は
収
益
面
か
ら
見
た
場
合
の
主
要
項
目
に
変
化
が
生
じ
て
お
り
、
Ｂ
Ｋ
で
は
金
利
低
下
を
背
景
に

貸
出
金
の
比
重
が
低
下
す
る
一
方
で
、
役
務
取
引
等
収
支
や
特
定
資
産
取
引
収
支
等
の
比
重
が
高
ま
っ
て
い

る
。
こ
う
し
た
変
化
に
よ
り
、
Ｆ
Ｇ
内
で
の
業
務
の
重
要
性
に
つ
い
て
将
来
的
に
認
識
が
変
わ
っ
て
い
く
可

能
性
が
あ
る
。

２　

業
績
比
較

（
１
）
業
容
比
較

　

Ｆ
Ｇ
三
社
の
二
〇
二
一
年
三
月
期
時
点
で
の
業
容
を
比
較
す
る
と
、
Ｍ
Ｕ
Ｆ
Ｇ
が
三
五
九
兆
円
と
最
大
規

模
を
誇
り
、
次
い
で
Ｓ
Ｍ
Ｆ
Ｇ
が
二
四
三
兆
円
、
Ｍ
Ｈ
Ｆ
Ｇ
が
二
二
六
兆
円
で
あ
る
。
総
人
員
数
（
除
く
非

正
規
人
員
）
で
は
、
Ｍ
Ｕ
Ｆ
Ｇ
が
一
三
・
八
万
人
、
Ｓ
Ｍ
Ｆ
Ｇ
が
八
・
七
万
人
、
Ｍ
Ｈ
Ｆ
Ｇ
が
五
・
五
万
人

で
あ
り
、
Ｍ
Ｕ
Ｆ
Ｇ
は
Ｍ
Ｈ
Ｆ
Ｇ
の
三
倍
以
上
の
規
模
で
あ
る
。
損
益
面
で
は
、
一
般
企
業
の
売
り
上
げ
に

あ
た
る
経
常
収
益
は
、
Ｍ
Ｕ
Ｆ
Ｇ
が
六
・
〇
兆
円
、
Ｓ
Ｍ
Ｆ
Ｇ
が
三
・
九
兆
円
、
Ｍ
Ｈ
Ｆ
Ｇ
が
三
・
二
兆
円

で
あ
る
。
更
に
、
営
業
経
費
等
を
控
除
し
た
後
の
経
常
利
益
は
、
Ｍ
Ｕ
Ｆ
Ｇ
が
一
兆
五
四
〇
億
円
、
Ｓ
Ｍ
Ｆ

Ｇ
が
七
千
一
一
〇
億
円
、
Ｍ
Ｈ
Ｆ
Ｇ
が
五
千
三
六
〇
億
円
で
あ
り
、
損
益
面
で
は
Ｍ
Ｕ
Ｆ
Ｇ
が
Ｓ
Ｍ
Ｆ
Ｇ
の

一
・
五
倍
、
Ｍ
Ｈ
Ｆ
Ｇ
の
二
・
〇
倍
で
あ
る
。
こ
の
よ
う
に
、
経
営
規
模
や
利
益
面
で
は
Ｍ
Ｕ
Ｆ
Ｇ
が
他
二

社
を
圧
倒
的
に
上
回
っ
て
い
る
が
、
Ｒ
Ｏ
Ｅ
を
二
か
年
で
見
る
と
、
Ｍ
Ｕ
Ｆ
Ｇ
が
三
・
二
八
％
、
四
・
七
三
％
、

Ｓ
Ｍ
Ｆ
Ｇ
が
六
・
五
五
％
、
四
・
五
六
％
、
Ｍ
Ｈ
Ｆ
Ｇ
が
五
・
一
八
％
、
五
・
二
九
％
で
あ
り
、
一
時
点
な

表２　メガバンクFGの業容比較（2021年３月期）

総資産
（兆円）

子会社数
（社）

総人員数
（千人）

経常収益
（兆円）

経常利益
（億円）

ROE（％）
’20.03/’21.03

MUFG 359 516 138 6.0 10,540 3.28 / 4.73
SMFG 243 354  87 3.9  7,110 6.55 / 4.56
MHFG 226 188  55 3.2  5,360 5.18 / 5.29
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が
ら
経
営
効
率
の
点
で
は
新
型
コ
ロ
ナ
感
染
症
下
に
お
い
て
Ｍ
Ｈ
Ｆ
Ｇ
が
最
も
安
定
し
た
業
績
を
示
し
て
い
る
。

（
２
）
業
績
比
較

　

Ｆ
Ｇ
三
社
は
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
以
降
に
海
外
拠
点
を
拡
大
し
、
業
容
が
大
き
く
変
わ
っ
て
き
た
。
欧
州
系
銀
行
が
撤
退
し
た

地
域
を
中
心
に
海
外
現
法
新
設
や
地
元
銀
行
の
買
収
・
出
資
を
通
じ
て
海
外
業
務
を
拡
大
し
た
。
同
時
に
、
国
内
の
業
務
範
囲
も
母

体
の
銀
行
業
務
に
加
え
、
証
券
業
務
や
市
場
営
業
業
務
を
拡
充
し
た
。
Ｆ
Ｇ
三
社
の
業
績
に
つ
い
て
二
〇
〇
三
年
三
月
期
以
降
の
推

移
を
見
る
と
（
図
１
）、
三
社
と
も
資
産
は
拡
大
傾
向
に
あ
る
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
業
務
粗
利
益
は
二
〇
一
四
年
三
月
期
か
ら
二
〇

一
六
年
三
月
期
を
境
に
横
這
い
と
な
り
、
業
務
純
益
は
同
時
期
を
境
に
減
少
に
転
じ
た
。
こ
の
結
果
、
二
〇
二
一
年
三
月
期
の
業
務

純
益
の
二
〇
〇
三
年
三
月
期
に
対
す
る
比
率
は
、
Ｍ
Ｕ
Ｆ
Ｇ
が
〇
・
八
一
倍
、
Ｓ
Ｍ
Ｆ
Ｇ
が
〇
・
八
三
倍
、
Ｍ
Ｈ
Ｆ
Ｇ
が
〇
・
八
一

倍
と
お
よ
そ
〇
・
八
倍
ま
で
縮
小
し
た
。
こ
れ
を
、
業
務
純
益
を
総
資
産
で
除
し
た
Ｒ
Ｏ
Ａ
の
推
移
で
見
る
と
、
二
〇
二
一
年
三
月

期
は
Ｍ
Ｕ
Ｆ
Ｇ
〇
・
二
九
％
、
Ｓ
Ｍ
Ｆ
Ｇ
〇
・
四
五
％
、
Ｍ
Ｈ
Ｆ
Ｇ
〇
・
三
六
％
と
各
Ｆ
Ｇ
と
も
二
〇
〇
三
年
三
月
期
の
半
分
以
下

に
低
下
し
た
。
Ｍ
Ｕ
Ｆ
Ｇ
と
Ｓ
Ｍ
Ｆ
Ｇ
で
は
Ｆ
Ｇ
発
足
以
来
の
低
水
準
を
更
新
し
、
Ｓ
Ｍ
Ｆ
Ｇ
は
最
大
の
落
ち
込
み
で
〇
・
七
九
ポ

イ
ン
ト
減
少
し
た
。
総
じ
て
言
え
る
の
は
、
二
〇
〇
〇
年
代
前
半
以
降
の
金
融
環
境
は
Ｆ
Ｇ
に
逆
風
と
な
っ
て
お
り
、
収
益
面
で
の

苦
戦
が
続
い
て
い
る
と
い
う
こ
と
で
あ
る
。

３　

資
金
運
用
勘
定
の
動
向

（
１
）
資
金
運
用
勘
定
の
構
成

　

Ｆ
Ｇ
の
資
産
に
お
い
て
最
大
の
シ
ェ
ア
を
占
め
て
い
る
の
が
資
金
運
用
勘
定
で
あ
り
、
Ｓ
Ｍ
Ｆ
Ｇ
で
は
、
二
〇
〇
八
年
三
月
期
で
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図１　FG３社の業績推移
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八
九
・
六
兆
円
、
八
〇
・
〇
％
、
二
〇
二
一
年
三
月
期
で
一
四
七
・
〇
兆
円
、
六
〇
・
六
％
を
占
め
て
い
る
。
そ
の
主
な
内
訳
は
、

貸
出
金
、
有
価
証
券
、
現
金
・
預
け
金
、
特
定
取
引
資
産
で
あ
る
。
Ｆ
Ｇ
内
の
資
金
運
用
勘
定
残
高
で
は
、
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク

後
の
借
入
需
要
の
減
退
と
貸
出
利
回
り
の
低
下
に
よ
り
、
貸
出
金
の
割
合
が
二
〇

〇
八
年
三
月
期
か
ら
二
〇
二
一
年
三
月
期
に
か
け
て
大
幅
に
低
下
し
、
Ｓ
Ｍ
Ｆ
Ｇ

で
五
五
・
五
％
か
ら
直
近
で
は
三
五
・
一
％
に
低
下
し
た
（
図
２
）。
同
様
に
、

Ｍ
Ｕ
Ｆ
Ｇ
で
は
四
五
・
九
％
か
ら
二
九
・
八
％
に
約
一
六
ポ
イ
ン
ト
低
下
、
Ｍ
Ｈ

Ｆ
Ｇ
で
は
約
一
五
ポ
イ
ン
ト
低
下
し
た
。
銀
行
単
体
内
で
も
貸
出
金
の
割
合
は
同

様
に
低
下
し
た
。

　

代
わ
っ
て
割
合
が
上
昇
し
た
の
は
、
現
金
・
預
け
金
で
あ
り
、
Ｍ
Ｕ
Ｆ
Ｇ
と
Ｓ

Ｍ
Ｆ
Ｇ
で
は
三
〇
％
弱
に
達
し
て
い
る
。
こ
れ
は
日
銀
当
座
預
金
の
増
加
を
反
映

し
た
も
の
で
あ
る
。
一
方
、
直
近
の
有
価
証
券
の
割
合
は
国
債
残
高
の
減
少
を
反

映
し
て
二
〇
一
三
年
三
月
期
比
で
は
む
し
ろ
低
下
し
た
。
こ
の
こ
と
か
ら
、
Ｆ
Ｇ

の
資
産
ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
で
は
、
国
債
の
売
却
代
わ
り
金
を
他
の
有
価
証
券
に
宛

て
な
が
ら
も
有
価
証
券
の
全
体
に
占
め
る
割
合
は
一
定
範
囲
に
抑
え
ら
れ
て
い

る
。
つ
ま
り
、
本
来
で
あ
れ
ば
国
債
の
売
却
代
わ
り
金
を
貸
出
金
に
宛
て
る
べ
き

と
こ
ろ
を
、
貸
出
金
が
増
加
し
な
い
こ
と
か
ら
預
け
金
が
積
み
上
が
っ
て
い
る
。

貸
出
金
と
現
金
・
預
け
金
の
割
合
の
合
計
の
推
移
を
見
る
と
、
Ｆ
Ｇ
、
Ｂ
Ｋ
と
も

六
〇
％
前
後
で
安
定
し
て
お
り
、
両
勘
定
科
目
の
中
で
資
金
配
分
が
行
わ
れ
て
い

図２　SMFG資金運用勘定期末残高構成の推移
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る
。

（
２
）
銀
行
・
銀
行
以
外
の
構
成
、
国
内
・
海
外
の
構
成

　

資
金
運
用
勘
定
の
動
向
を
追
う
た
め
に
は
、
項
目
ご
と
に
国
内
・
海
外
を
区
別
す
る
こ
と
が
必
要
で
あ
る
。
例
え
ば
、
国
内
で
既

述
の
よ
う
に
貸
出
金
が
減
少
し
て
い
て
も
、
海
外
で
は
景
気
動
向
を
反
映
し
て
貸
出
金
が
増
加
し
て

い
る
可
能
性
が
あ
る
。
ま
た
、
海
外
の
運
用
残
高
の
増
加
が
、
必
ず
し
も
銀
行
業
で
生
じ
て
い
る
と

は
限
ら
な
い
。
そ
こ
で
、
資
金
運
用
残
高
の
平
残
に
つ
い
て
Ｍ
Ｕ
Ｂ
Ｃ
を
例
に
、
銀
行
連
結
の
国
内

と
海
外
、
銀
行
連
結
以
外
の
国
内
と
海
外
を
抽
出
し
、
そ
の
動
向
を
比
較
す
る
（
表
３
）。

　

二
〇
〇
八
年
三
月
期
か
ら
二
〇
二
一
年
三
月
期
に
か
け
て
全
項
目
と
も
増
加
し
て
い
る
が
、
銀
行

海
外
の
増
加
が
顕
著
で
あ
る
。
銀
行
国
内
の
四
〇
％
増
に
対
し
、
銀
行
海
外
は
二
・
七
倍
の
増
加
と

な
っ
た
。
こ
れ
は
銀
行
に
よ
る
海
外
子
会
社
の
積
極
的
な
展
開
を
反
映
し
た
も
の
で
あ
る
。
他
方
、

国
内
で
は
銀
行
以
外
の
残
高
が
二
倍
弱
に
増
加
し
た
。
即
ち
、
国
内
で
は
銀
行
以
外
の
業
務
が
拡
大

し
、
海
外
で
は
銀
行
業
務
が
拡
大
し
て
い
る
こ
と
に
な
る
。
こ
の
結
果
と
し
て
、
内
外
を
合
計
す
る

と
、
銀
行
と
銀
行
以
外
の
資
金
運
用
平
残
の
構
成
割
合
は
ほ
と
ん
ど
変
わ
ら
ず
、
Ｆ
Ｇ
内
に
お
け
る

銀
行
の
比
重
は
変
わ
っ
て
い
な
い
よ
う
に
見
え
る
。
し
か
し
、
銀
行
内
の
項
目
構
成
を
国
内
、
海
外

に
分
け
る
と
、
国
内
・
海
外
と
も
に
銀
行
業
の
中
心
業
務
で
あ
る
貸
出
金
の
割
合
が
低
下
し
、
代
わ
っ

て
国
内
で
は
現
金
・
預
け
金
が
大
き
く
増
加
、
海
外
で
は
有
価
証
券
と
そ
の
他
が
増
加
し
て
い
る
。

つ
ま
り
、
Ｆ
Ｇ
内
に
お
け
る
銀
行
の
比
重
は
変
わ
っ
て
い
な
い
も
の
の
、
銀
行
内
で
変
化
が
生
じ
て

表３　MUBC資金運用残高の銀行及び銀行以外の
　　　国内・海外構成

（単位：兆円）
2008.03 2015.03 2021.03

BC国内 108.6  （62.5） 130.1  （51.2） 153.4  （52.7）
BC海外  26.6  （15.3）  60.0  （23.6）  70.7  （24.3）
BC以外国内  28.6  （16.5）  45.5  （17.9）  52.8  （18.2）
BC以外海外   9.9   （5.7）  18.7   （7.3）  14.1   （4.8）
合計 173.6 （100.0） 254.3 （100.0） 291.0 （100.0）
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い
る
こ
と
が
わ
か
る
。

　

粗
利
益
ベ
ー
ス
で
見
る
と
こ
の
変
化
は
よ
り
鮮
明
で
あ
る
。
Ｍ
Ｕ
Ｂ

Ｃ
に
つ
い
て
業
務
粗
利
益
の
推
移
を
見
る
と
、
二
〇
〇
八
年
三
月
期
以

降
の
銀
行
全
体
の
業
務
粗
利
益
は
二
〇
一
五
年
三
月
期
ま
で
は
増
加
し

て
い
た
が
、
こ
れ
を
支
え
て
い
た
の
は
海
外
業
務
粗
利
益
で
あ
り
、
国

内
業
務
粗
利
益
は
ほ
ぼ
一
貫
し
て
減
少
傾
向
に
あ
る
（
図
３
）。
そ
の

中
で
も
資
金
利
益
（
資
金
運
用
収
支
）
が
減
少
の
主
因
で
あ
る
。
二
〇

一
九
年
三
月
期
に
や
や
回
復
し
た
も
の
の
そ
の
後
再
び
減
少
に
転
じ
、

二
〇
二
一
年
三
月
期
に
は
〇
・
五
三
兆
円
と
二
〇
〇
八
年
三
月
期
の
半

分
の
水
準
ま
で
低
下
し
た
。
一
方
、
海
外
業
務
粗
利
益
も
二
〇
一
六
年

三
月
期
以
降
は
減
少
し
、
直
近
で
は
〇
・
三
一
兆
円
と
二
〇
一
五
年
三

月
期
の
〇
・
五
二
兆
円
の
約
六
〇
％
の
水
準
と
な
っ
て
い
る
。

（
３
）
有
価
証
券
残
高
の
分
布

　

有
価
証
券
は
資
金
運
用
勘
定
の
中
で
貸
出
金
に
次
ぎ
残
高
の
大
き
い

項
目
で
あ
る
。
二
〇
二
一
年
三
月
期
は
二
〇
〇
八
年
三
月
期
に
比
べ
、

Ｍ
Ｕ
Ｆ
Ｇ
が
七
九
・
三
％
、
Ｓ
Ｍ
Ｂ
Ｃ
が
五
五
・
三
％
、
Ｍ
Ｈ
Ｆ
Ｇ
が

二
一
・
七
％
増
加
し
た
。
直
近
の
Ｆ
Ｇ
の
有
価
証
券
残
高
の
内
外
分
布

図３　MUBKの業務粗利益の構成
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を
見
る
と
、
Ｍ
Ｕ
Ｆ
Ｇ
が
国
内
六
八
・
八
兆
円
、
海
外
一
一
・
二
兆
円
、
Ｓ

Ｍ
Ｆ
Ｇ
が
国
内
二
九
・
四
兆
円
、
海
外
六
・
七
兆
円
、
Ｍ
Ｈ
Ｆ
Ｇ
が
国
内
三

九
・
五
兆
円
、
海
外
四
・
二
兆
円
と
な
っ
て
お
り
、
国
内
が
八
割
以
上
と
な
っ

て
い
る
。
国
内
保
有
の
大
半
が
国
債
で
あ
り
、
Ｂ
Ｋ
が
保
有
し
て
い
る
。
一

方
、
Ｆ
Ｇ
保
有
の
株
式
残
高
は
、
持
ち
合
い
解
消
の
進
展
も
あ
り
、
直
近
で

は
現
状
維
持
な
い
し
減
少
傾
向
に
あ
る
。

（
４
）
利
回
り
の
推
移

　

既
述
し
た
よ
う
に
、
Ｆ
Ｇ
三
社
は
二
〇
一
三
年
三
月
期
辺
り
か
ら
運
用
資

産
を
拡
大
し
て
き
た
が
、
業
務
純
益
は
相
反
し
て
伸
び
悩
ん
だ
。
そ
の
原
因

は
、
既
知
の
通
り
国
内
利
回
り
の
低
下
に
あ
る
。
国
内
の
運
用
利
回
り
は
二

〇
〇
八
年
三
月
期
よ
り
運
用
・
調
達
と
も
に
低
下
し
た
が
、
調
達
利
回
り
の

低
下
が
〇
％
近
辺
の
限
界
に
達
し
た
こ
と
か
ら
、
利
回
り
差
が
縮
小
し
た
。

二
〇
一
九
年
三
月
期
に
は
運
用
・
調
達
利
回
り
と
も
に
一
時
的
に
上
昇
し
二

〇
二
〇
年
三
月
期
に
は
利
回
り
差
が
拡
大
に
転
じ
た
。
運
用
サ
イ
ド
で
は
、

有
価
証
券
の
利
回
り
が
二
〇
一
四
年
三
月
期
以
降
に
上
昇
傾
向
を
辿
っ
て
い

る
。
こ
れ
は
市
場
金
利
の
低
下
に
よ
る
債
券
価
格
の
上
昇
や
、
金
融
緩
和
の

長
期
化
に
よ
る
株
式
価
格
の
上
昇
を
反
映
し
た
も
の
で
あ
る
。
し
か
し
、
新

図４　MUBC国内運用・調達の利回り差
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型
コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
感
染
症
の
影
響
に
よ
り
二
〇
二
一
年
三
月
期
に
は
両
利

回
り
が
大
き
く
低
下
、
特
に
運
用
利
回
り
が
低
下
し
利
回
り
差
は47bp

と

最
低
水
準
を
更
新
し
た
（
図
４
）。

　

こ
の
利
回
り
差
の
縮
小
は
当
然
の
こ
と
な
が
ら
資
金
運
用
収
支
に
反
映
す

る
。
そ
こ
で
Ｍ
Ｕ
Ｂ
Ｃ
の
資
金
運
用
収
支
の
変
化
を
金
利
差
要
因
と
残
高
差

要
因
に
分
解
し
て
見
る
と
、
二
〇
〇
八
年
三
月
期
か
ら
二
〇
一
三
年
三
月
期

に
か
け
て
は
残
高
が
増
加
し
運
用
利
息
額
を
引
き
上
げ
た
も
の
の
、
利
回
り

の
低
下
に
よ
る
金
利
差
要
因
が
利
息
額
を
大
き
く
引
き
下
げ
た
こ
と
が
明
ら

か
で
あ
る
（
図
５
）。
そ
の
後
、
二
〇
二
一
年
三
月
期
に
か
け
、
利
回
り
低

下
に
よ
る
金
利
差
要
因
の
引
き
下
げ
効
果
は
縮
小
し
、
残
高
差
要
因
の
効
果

が
や
や
盛
り
返
し
た
。
し
か
し
、
こ
れ
以
上
の
残
高
積
み
増
し
は
相
応
の
リ

ス
ク
を
背
負
う
こ
と
に
な
る
。金
利
差
要
因
が
プ
ラ
ス
に
反
転
し
な
い
限
り
、

資
金
運
用
収
支
は
苦
し
い
状
況
が
続
く
こ
と
な
る
。

４　

役
務
取
引
等
収
支
分
析

　

国
内
業
務
粗
利
益
を
支
え
て
い
る
の
は
、
役
務
取
引
等
収
支
で
あ
る
。
金

融
緩
和
が
長
期
化
す
る
中
で
も
二
〇
〇
八
年
三
月
期
に
〇
・
二
九
兆
円
、
二

〇
一
五
年
三
月
期
に
〇
・
三
二
兆
円
と
安
定
的
に
収
益
を
維
持
し
て
い
る
項

図５　MUBC資金運用勘定利息変化額の要因分解
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目
で
あ
り
、
直
近
で
は
〇
・
二
四
兆
円
と
資
金
利
益
の
二
分
の
一
弱
の
水
準
と
な
っ
て
い
る
。
役
務
取
引
等
の
中
心
は
、
預
金
・
貸

出
関
連
の
商
業
銀
行
業
務
、
為
替
業
務
な
ど
貸
出
金
業
務
と
の
関
連
性
が
高
い
。
こ
の
点
で
は
、
貸
出
金
の
減
少
は
役
務
取
引
収
支

等
の
縮
小
に
結
び
つ
く
こ
と
に
な
る
。

　

国
内
に
比
較
し
て
貸
出
金
が
増
加
し
て
い
る
海
外
の
役
務
取
引

収
支
等
が
拡
大
し
て
お
り
、
Ｆ
Ｇ
全
体
の
役
務
取
引
等
収
益
に
占

め
る
海
外
の
割
合
が
高
ま
っ
て
い
る
。
同
時
に
、
国
内
で
も
Ｆ
Ｇ

内
の
Ｂ
Ｃ
の
割
合
が
低
下
し
て
お
り
、
金
融
業
務
の
拡
大
と
と
も

に
役
務
取
引
等
の
分
野
で
も
銀
行
の
比
重
が
低
下
し
て
い
る
。
Ｍ

Ｕ
Ｆ
Ｇ
の
役
務
取
引
等
収
益
を
見
る
と
、
Ｆ
Ｇ
全
体
に
お
け
る
Ｂ

Ｃ
国
内
の
役
務
取
引
等
収
益
は
金
額
、
割
合
と
も
に
低
下
し
、
割

合
は
二
〇
〇
八
年
三
月
期
の
六
七
・
九
％
が
そ
の
後
低
下
し
て
二

〇
一
三
年
三
月
期
に
は
四
七
・
四
％
と
な
り
、
直
近
で
は
三
四
・

六
％
ま
で
低
下
し
て
い
る
。
他
方
、
Ｂ
Ｃ
海
外
の
割
合
は
二
〇
〇

八
年
三
月
期
の
一
一
・
六
％
か
ら
直
近
は
三
二
・
四
％
ま
で
上
昇

し
て
い
る
。
こ
の
よ
う
に
見
て
く
る
と
、
近
年
で
は
役
務
取
引
等

収
支
が
業
務
粗
利
益
を
支
え
て
お
り
、
国
内
Ｂ
Ｃ
以
外
と
Ｂ
Ｃ
海

外
の
役
務
取
引
等
拡
大
が
Ｆ
Ｇ
の
業
務
粗
利
益
の
増
加
に
つ
な

が
っ
て
い
る
。
た
だ
し
、
既
述
し
た
よ
う
に
役
務
取
引
等
収
益
は

表４　MUFGの役務取引等収益の推移
（単位：10億円）

BC FG合計
国内（割合） 海外（割合） 国内 海外 合計

2008.03
役務取引等収益 848  （67.9） 138（11.0） 1,304 180 1,249
　商業銀行関連 225  （73.0） 103（33.4）   231 104   308
　為替 165  （90.9） 15  （8.5）   167  15   182
　保証 120（117.5） 9  （8.8）   122   9   102
　証券関連 39  （23.7） 3  （1.9）   172  22   164
2021.03

役務取引等収益 541  （34.6） 507（32.4） 1,287 674 1,566
　商業銀行関連 231  （51.9） 236（53.0）   236 240   445
　為替 144  （92.4） 13  （8.3）   145  13   155
　保証  42  （37.7） 34（30.7）   112  34   111
　証券関連  19  （10.3） 74（40.9）   106  94   181

（注）１． 役務取引等収益の構成項目は、商業銀行関連業務、為替、信託関連、
保証、証券関連、その他の各業務。

２． 国内と海外の間で相殺消去があり各項目の合計はFG合計には一致し
ない。

３． 割合はFG合計に占める割合。
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銀
行
業
務
と
の
関
連
が
深
い
た
め
、
役
務
取
引
等
収
益
を
単
独
で
取
り
出
し
て
議
論
す
る
こ
と
は
必
ず
し
も
適
切
で
は
な
い
。
確
か

に
役
務
取
引
等
を
切
り
離
し
て
拡
大
で
き
れ
ば
効
率
的
で
あ
ろ
う
が
、
そ
れ
が
可
能
か
ど
う
か
は
Ｆ
Ｇ
と
し
て
金
融
業
務
を
将
来
的

に
ど
の
よ
う
に
構
築
す
る
か
に
か
か
っ
て
い
る
。

５　

業
務
セ
グ
メ
ン
ト
別
分
析

　

次
に
、
業
務
セ
グ
メ
ン
ト
別
に
業
務
粗
利
益
、
業
務
純
益
の
推
移
を
確
認
す
る
。
既
述
の
通
り
、
業
務
粗
利
益
は
各
業
務
の
「
売

上
を
稼
ぐ
力
」
で
あ
り
、
こ
れ
が
衰
え
て
い
る
中
で
純
利
益
を
確
保
し
よ
う
と
す
る
の
で
あ
れ
ば
、
合
理
化
を
図
る
し
か
な
い
。
逆

に
、
業
務
粗
利
益
が
堅
調
で
あ
れ
ば
、
次
へ
の
投
資
も
可
能
と
な
り
、
更
な
る
業
務
展
開
の
道
が
開
け
る
。
業
務
セ
グ
メ
ン
ト
の
分

け
方
は
Ｆ
Ｇ
ご
と
に
異
な
る
が
、
概
ね
リ
テ
ー
ル
部
門
（
個
人
、
中
小
法
人
を
対
象
）、
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
部
門
（
大
企
業
を
対
象
）、

グ
ロ
ー
バ
ル
部
門
（
国
際
業
務
を
対
象
）、
市
場
部
門
（
主
に
証
券
市
場
を
対
象
）、
本
社
部
門
と
な
っ
て
い
る
。
企
業
の
買
収
・
合

併
な
ど
を
取
り
扱
う
投
資
銀
行
業
務
は
独
立
し
た
業
務
部
門
と
し
て
い
る
場
合
も
あ
る
が
、
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
部
門
や
グ
ロ
ー
バ
ル
部

門
に
属
す
る
場
合
も
あ
る
。

　

各
Ｆ
Ｇ
の
業
務
セ
グ
メ
ン
ト
別
の
業
務
粗
利
益
、
業
務
純
益
、
従
業
員
一
人
当
た
り
業
務
純
益
（
除
く
非
正
規
雇
用
者
）
を
見
る

と
、
Ｍ
Ｕ
Ｆ
Ｇ
で
は
業
務
粗
利
益
ベ
ー
ス
で
は
法
人
・
リ
テ
ー
ル
が
三
四
・
〇
％
と
最
大
の
割
合
を
占
め
て
い
る
が
、
業
務
純
益
に

な
る
と
そ
の
割
合
は
低
下
し
、
一
人
当
た
り
で
は
六
・
九
百
万
円
と
コ
ー
ポ
レ
ー
ト
・
バ
ン
ク
の
五
分
の
一
、
市
場
営
業
部
門
の
二

〇
分
の
一
と
な
っ
て
い
る
。
Ｓ
Ｍ
Ｆ
Ｇ
も
同
様
で
あ
り
、
リ
テ
ー
ル
部
門
が
業
務
純
益
に
占
め
る
割
合
は
二
〇
・
二
％
、
同
一
人
当

た
り
は
七
・
〇
百
万
円
で
市
場
営
業
部
門
の
三
九
分
の
一
と
な
っ
て
い
る
。
Ｍ
Ｈ
Ｆ
Ｇ
で
は
リ
テ
ー
ル
事
業
法
人
部
門
が
業
務
純
益

に
占
め
る
割
合
は
五
・
三
％
、一
人
当
た
り
で
は
一
・
九
百
万
円
と
グ
ロ
ー
バ
ル
・
マ
ー
ケ
ッ
ツ
部
門
の
一
〇
八
分
の
一
で
あ
る
。
も
っ
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と
も
、
リ
テ
ー
ル
業
務
は
Ｆ
Ｇ
の
出
自
で

あ
る
商
業
銀
行
の
根
幹
で
あ
り
、
ま
た
市

場
営
業
業
務
等
と
は
ビ
ジ
ネ
ス
・
モ
デ
ル

が
異
な
る
の
で
短
期
的
な
単
純
比
較
は
意

味
を
持
た
な
い
が
、
他
方
で
リ
テ
ー
ル
業

務
は
業
務
粗
利
益
の
伸
び
悩
み
に
よ
り
経

費
率
が
八
〇
％
か
ら
九
〇
％
と
高
い
水
準

と
な
っ
て
い
る
。
既
に
各
Ｆ
Ｇ
は
有
人
支

店
の
統
廃
合
、
Ａ
Ｔ
Ｍ
拠
点
の
縮
減
、
顧

客
の
ネ
ッ
ト
・
バ
ン
キ
ン
グ
へ
の
誘
導
な

ど
合
理
化
を
推
進
し
て
い
る
が
、
金
融
緩

和
が
長
期
化
す
る
中
で
他
部
門
と
の
収
益

乖
離
傾
向
が
続
く
と
な
る
と
、
当
然
の
こ

と
な
が
ら
リ
テ
ー
ル
部
門
の
一
段
の
見
直

し
が
必
須
と
な
る
だ
ろ
う
。

表５　FGのセグメント別利益状況（2021年３月期）

2021.03 業務粗利
（億円）

構成比
（％）

業務純益
（億円）

構成比
（％）

経費率
（％）

一人当たり
業務純益
（百万円）

人員数
（人）

MUFG
　法人・リテール 13,894 34.0 2,590 20.7 81.4 6.9  37,805
　CB 5,599 13.7 2,406 19.3 57.0 35.7   6,736
　グローバルCIB 4,263 10.4 1,565 12.5 63.3 62.8   2,490
　グローバルCMB 7,832 19.2 2,742 22.0 65.0 5.1  53,875
　受託財産 2,935 7.2 834 6.7 71.6 15.1   5,535
　市場事業 6,348 15.6 4,008 32.1 36.9 137.2   2,921
　その他 －49 －0.1 －1,659 －13.3  28,799

合計 40,823 100.0 12,486 100.0 69.4 9.0 138,161
SMFG
　ホールセール 6,349 22.6 3,885 35.8 38.8 42.3   9,193
　リテール 11,274 40.2 2,192 20.2 80.6 7.0  31,285
　グローバル 7,237 25.8 3,667 33.8 49.3 12.3  29,875
　市場事業 4,607 16.4 4,135 38.1 10.2 269.7   1,533
　本社管理等 －1,405 －5.0 －3,039 －28.0 －20.4  14,895

合計 28,062 100.0 10,840 100.0 61.4 12.5  86,781
MHFG
　リテール事業法人 6,799 30.9 425 5.3 93.7 1.9  22,522
　大企業・金融・公共法人 4,919 22.3 2,861 35.8 41.8 126.7   2,259
　G・コーポレート 4,506 20.5 2,100 26.3 53.4 22.9   9,181
　G・マーケッツ 4,872 22.1 2,682 33.5 45.0 205.2   1,307
　アセットマネジメント 504 2.3 109 1.4 78.3 7.0   1,567
　その他 408 1.9 －180 －2.3 144.2 －1.0  17,656

合計 22,007 100.0 7,998 100.0 63.7 14.7  54,492
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６　

Ｆ
Ｇ
内
に
占
め
る
銀
行
（
単
体
）
の
ポ
ジ
シ
ョ
ン

　

Ｆ
Ｇ
発
足
当
初
よ
り
中
核
を
占
め
る
銀
行
単
体
（
Ｂ
Ｋ
）
の
Ｆ
Ｇ

内
に
お
け
る
位
置
づ
け
に
変
化
が
生
じ
て
い
る
か
ど
う
か
を
確
認
す

る
。
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
直
前
の
二
〇
〇
八
年
三
月
期
と
異
次
元

金
融
緩
和
政
策
導
入
直
前
の
二
〇
一
三
年
三
月
期
、
直
近
の
二
〇
二

一
年
三
月
期
に
つ
い
て
、
Ｂ
Ｋ
が
Ｆ
Ｇ
内
に
お
い
て
占
め
る
割
合
の

変
化
を
見
る
と
、
各
Ｆ
Ｇ
と
も
業
務
粗
利
益
（
営
業
経
費
控
除
前
）

に
占
め
る
Ｂ
Ｋ
の
割
合
が
経
年
と
と
も
に
低
下
し
、
直
近
で
は
六

〇
％
台
に
ま
で
低
下
し
て
い
る
。
業
務
項
目
別
に
詳
細
を
見
る
と
、

Ｂ
Ｋ
の
中
心
業
務
で
あ
る
資
金
運
用
収
支
で
は
、
直
近
で
も
Ｆ
Ｇ
全

体
の
七
〇
〜
八
〇
％
を
確
保
し
て
い
る
が
、
役
務
取
引
等
収
支
や
特

定
取
引
収
支
で
は
そ
の
割
合
が
低
下
し
て
い
る
。
こ
れ
は
、
金
融
業

務
が
多
様
化
す
る
中
で
、
銀
行
連
結
内
の
海
外
子
会
社
や
金
融
子
会

社
の
展
開
、
銀
行
連
結
外
の
Ｆ
Ｇ
関
連
会
社
の
業
務
拡
大
が
進
行
し

て
い
る
こ
と
を
反
映
し
て
い
る
。
こ
の
結
果
、
Ｆ
Ｇ
業
務
粗
利
益
に

占
め
る
銀
行
単
体
の
割
合
は
各
Ｆ
Ｇ
と
も
次
第
に
低
下
し
、
直
近
で

は
Ｍ
Ｕ
Ｆ
Ｇ
が
三
八
・
八
％
、
Ｓ
Ｍ
Ｆ
Ｇ
が
五
二
・
七
％
ま
で
低
下

し
て
い
る
。

表６　FG収益に占める銀行単体の割合

FG連結ベース係数（10億円） 銀行単体がFG内に占める割合（％）
MUFG SMFG MHFG MUFG SMFG MHFG

2008.03
資金運用収支 1,842 1,210 1,064 78.5 80.2 84.7
役務取引等収支 1,074 612 495 35.6 54.3 62.5
特定取引収支 365 470 56 9.0 93.9 n.a.
業務粗利益 3,513 2,116 1,661 49.4 70.2 93.3
2013.03 0 0 0

資金運用収支 1,817 1,393 1,076 64.6 86.6 75.0
役務取引等収支 1,042 908 507 40.7 63.2 56.2
特定取引収支 288 167 215 42.4 81.5 22.1
業務粗利益 3,634 2,793 2,172 56.5 78.3 56.8
2021.03 0 0 0

資金運用収支 1,905 1,335 906 44.4 70.1 86.7
役務取引等収支 1,335 1,094 687 29.4 30.2 61.6
特定取引収支 350 200 388 31.0 8.4 21.5
業務粗利益 3,998 2,806 2,199 38.8 52.7 61.3

（注）MHFGの銀行単体は、みずほ銀行とみずほコーポレート銀行の計数の合算。
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ま
と
め

　

こ
れ
ま
で
見
て
き
た
よ
う
に
、
メ
ガ
バ
ン
ク
Ｆ
Ｇ
は
過
去
一
三
年
間
（
二
〇
〇
八
年
三
月
期
か
ら
二
〇
二
一
年
三
月
期
）
に
資
産

総
額
を
約
一
・
七
倍
に
増
加
さ
せ
た
が
、
収
益
力
は
む
し
ろ
低
下
し
た
。
そ
の
原
因
は
銀
行
部
門
の
不
振
で
、
主
因
は
国
内
の
銀
行

部
門
に
あ
る
。
と
り
わ
け
資
金
運
用
勘
定
の
内
の
貸
出
金
の
収
益
が
大
幅
金
融
緩
和
政
策
を
反
映
し
減
少
し
て
い
る
こ
と
で
あ
る
。

同
時
に
、
貸
出
市
場
が
成
熟
化
し
、
市
場
と
し
て
の
成
長
性
に
限
界
が
来
て
い
る
点
も
見
逃
せ
な
い
。
二
〇
二
〇
年
初
来
の
新
型
コ

ロ
ナ
感
染
症
の
影
響
で
貸
出
金
は
一
時
的
に
増
加
し
た
が
そ
の
収
益
性
は
決
し
て
高
い
も
の
で
は
な
く
、
む
し
ろ
将
来
の
不
稼
働
資

産
に
な
り
か
ね
な
い
リ
ス
ク
も
含
ん
で
い
る
。
一
方
で
、
収
益
が
安
定
し
て
い
る
役
務
取
引
等
収
支
を
維
持
す
る
に
は
、
商
業
銀
行

の
ベ
ー
ス
が
必
要
で
あ
る
。
商
業
銀
行
部
門
を
捨
て
れ
ば
、
役
務
取
引
等
収
支
の
ベ
ー
ス
が
失
わ
れ
か
ね
な
い
。
し
か
し
、
一
方
で

役
務
取
引
等
収
支
の
う
ち
Ｂ
Ｃ
以
外
の
割
合
が
高
ま
っ
て
い
る
こ
と
は
、
商
業
銀
行
と
い
う
ベ
ー
ス
が
将
来
的
に
不
要
と
な
る
可
能

性
を
示
唆
し
て
い
る
。

　

二
〇
二
一
年
央
の
金
融
・
財
政
状
況
を
前
提
と
す
る
と
、
暫
く
は
日
銀
が
大
幅
な
金
融
緩
和
政
策
を
転
換
す
る
条
件
は
整
わ
な
い

だ
ろ
う
。
そ
う
だ
と
す
れ
ば
、
Ｆ
Ｇ
の
収
益
性
の
観
点
か
ら
は
国
内
銀
行
部
門
、
特
に
リ
テ
ー
ル
部
門
の
切
り
離
し
（
売
却
・
撤
退
）

が
視
野
に
入
っ
て
く
る
可
能
性
も
あ
る
。
Ｆ
Ｇ
の
設
立
母
体
だ
け
に
そ
の
決
断
に
至
る
ま
で
は
相
当
の
時
間
を
要
す
る
だ
ろ
う
が
、

膨
大
な
資
産
を
保
有
し
な
が
ら
収
益
性
が
著
し
く
低
い
国
内
銀
行
部
門
を
残
す
理
由
を
探
す
と
す
れ
ば
、
金
融
危
機
時
の
「
保
険
」

と
し
て
の
位
置
づ
け
と
な
る
。
市
場
部
門
が
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
の
よ
う
な
金
融
危
機
に
晒
さ
れ
て
も
、
公
的
資
金
の
ス
キ
ー
ム

に
よ
り
国
内
銀
行
部
門
が
あ
れ
ば
公
的
に
救
済
さ
れ
る
か
ら
で
あ
る
。

　

金
融
緩
和
政
策
が
超
長
期
化
す
る
中
で
Ｆ
Ｇ
内
の
商
業
銀
行
業
務
の
重
要
性
が
低
下
し
、
代
わ
っ
て
低
金
利
の
下
で
証
券
関
連
業

務
の
重
要
性
が
増
大
し
て
い
る
。
経
済
成
長
の
鈍
化
と
金
融
政
策
が
日
本
の
金
融
機
能
を
間
接
金
融
か
ら
直
接
金
融
或
い
は
市
場
型
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金
融
に
移
行
さ
せ
る
推
進
力
に
な
っ
て
い
る
と
す
れ
ば
そ
れ
自
体
は
興
味
深
い
こ
と
だ
が
、
そ
の
中
で
メ
ガ
バ
ン
ク
Ｆ
Ｇ
が
ど
の
よ

う
な
役
割
を
演
じ
る
こ
と
に
な
る
の
か
は
今
後
の
注
目
す
べ
き
課
題
で
あ
る
。

﹇
謝
辞
﹈
本
稿
は
桃
山
学
院
大
学
共
同
研
究
プ
ロ
ジ
ェ
ク
ト
（
二
〇
連
二
七
七
：
デ
ジ
タ
ル
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
に
よ
る
地
域
活
性
化
の
可
能
性
）
の
成

果
の
一
つ
で
す
。
同
プ
ロ
ジ
ェ
ク
ト
に
よ
る
支
援
に
厚
く
御
礼
申
し
上
げ
ま
す
。

注（
１
）　 

本
稿
で
は
、
メ
ガ
バ
ン
ク
・
グ
ル
ー
プ
の
呼
称
と
し
て
略
語
を
使
用
す
る
。
Ｍ
Ｕ
Ｆ
Ｇ
：
三
菱
Ｕ
Ｆ
Ｊ
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・
グ
ル
ー
プ
（
Ｆ

Ｇ
連
結
）、
Ｍ
Ｕ
Ｂ
Ｃ
：
同
銀
行
グ
ル
ー
プ
（
銀
行
連
結
）、
Ｍ
Ｕ
Ｂ
Ｋ
：
同
銀
行
（
単
体
）、
Ｓ
Ｍ
Ｆ
Ｇ
：
三
井
住
友
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
・

グ
ル
ー
プ
（
Ｆ
Ｇ
連
結
）、
Ｓ
Ｍ
Ｂ
Ｃ
：
同
銀
行
グ
ル
ー
プ
（
銀
行
連
結
）、
Ｓ
Ｍ
Ｂ
Ｋ
：
同
銀
行
（
単
体
）、
Ｍ
Ｈ
Ｆ
Ｇ
：
み
ず
ほ
フ
ィ

ナ
ン
シ
ャ
ル
・
グ
ル
ー
プ
（
Ｆ
Ｇ
連
結
）、
Ｍ
Ｈ
Ｂ
Ｃ
：
同
銀
行
グ
ル
ー
プ
（
銀
行
連
結
）、
Ｍ
Ｈ
Ｂ
Ｋ
：
同
銀
行
（
単
体
）

（
２
）　 

連
結
子
会
社
の
括
り
方
は
、
Ｆ
Ｇ
に
よ
っ
て
異
な
っ
て
い
る
。
例
え
ば
、
Ｍ
Ｕ
Ｆ
Ｇ
や
Ｍ
Ｈ
Ｆ
Ｇ
で
は
銀
行
と
信
託
銀
行
は
並
列
の
子
会

社
で
あ
る
が
、
Ｓ
Ｍ
Ｆ
Ｇ
で
は
Ｓ
Ｍ
Ｂ
Ｃ
信
託
銀
行
は
Ｓ
Ｍ
Ｂ
Ｃ
の
一
〇
〇
％
子
会
社
と
な
っ
て
い
る
。

（
な
か
の　

み
つ
ひ
こ
・
桃
山
学
院
大
学
教
授
）
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金融分野の顧客情報共有を巡る最近の動き
 二上季代司（１）

大阪における店頭売買承認銘柄
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メガバンクＦＧの業務変容と収益低迷のジレンマ
 中野　瑞彦（45）
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