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は
じ
め
に

　

本
稿
で
は
株
主
優
待
制
度
が
株
式
市
場
で
ど
の
よ
う
に

評
価
さ
れ
て
い
る
の
か
を
探
る
。

　

株
主
優
待
制
度
は
わ
が
国
に
お
い
て
広
が
り
を
見
せ
て

お
り
、
株
主
優
待
実
施
企
業
は
千
四
百
社
弱
と
な
り
、
全

上
場
企
業
の
四
割
に
迫
る
。
わ
が
国
で
の
株
主
優
待
制
度

の
広
が
り
と
は
対
照
的
に
海
外
に
お
い
て
同
様
の
制
度
の

採
用
は
わ
ず
か
に
見
ら
れ
る
だ
け
で
あ
り
、
ほ
と
ん
ど
実

施
さ
れ
て
い
な
いⅱ

。

　

わ
が
国
に
お
け
る
株
主
優
待
制
度
は
、『
年
一
回
な
い

し
二
回
決
め
ら
れ
た
時
点
（
権
利
確
定
日
）
で
の
株
主
に

対
し
てⅲ

、
物
品
や
サ
ー
ビ
ス
を
提
供
す
る
も
の
』
と
表
現

で
き
る
で
あ
ろ
う
。

　

株
主
優
待
を
受
取
る
権
利
が
確
定
す
る
の
は
各
月
の
月

末
が
多
い
が
、
特
定
の
日
を
指
定
し
て
い
る
場
合
も
あ

る
。
月
別
に
権
利
確
定
す
る
企
業
の
数
を
並
べ
た
の
が
、

図
表
１
で
あ
るⅳ

。

　

株
主
優
待
制
度
を
実
施
し
て
い
る
企
業
の
数
は
千
四
百

社
弱
で
あ
る
の
に
対
し
、
月
別
の
権
利
確
定
社
数
の
合
計

は
千
八
百
社
を
超
え
る
。
四
百
五
十
社
程
度
が
年
二
回
程

株
主
優
待
制
度
の
市
場
に
お
け
る
評
価
の
検
証ⅰ

田　

代　

一　

聡
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度
実
施
し
て
い
る
こ
と
が
わ
か
る
。
ま
た
、
月
別
の
権
利

確
定
社
数
は
、
決
算
の
集
中
す
る
三
月
が
株
主
優
待
実
施

企
業
の
半
数
を
超
え
る
七
百
五
十
社
超
で
あ
り
、
次
に
多

い
の
は
九
月
で
あ
る
が
三
月
の
お
よ
そ
半
数
の
約
四
百
社

で
あ
る
。
九
月
が
多
い
理
由
と
し
て
は
、
年
二
回
株
主
優

待
実
施
を
実
施
す
る
企
業
は
、
一
月
と
七
月
、
二
月
と
八

月
、
三
月
と
九
月
と
い
う
よ
う
に
、
権
利
確
定
日
を
半
年

間
隔
で
設
定
し
て
い
る
こ
と
が
大
き
く
影
響
し
て
い
る
と

考
え
ら
れ
る
。

　

そ
の
他
の
月
で
は
二
月
・
八
月
、
六
月
・
一
二
月
で
は

百
社
を
超
え
て
い
る
が
、
一
月
・
七
月
、
四
月
・
十
月
、

五
月
・
十
一
月
で
は
五
十
社
に
満
た
な
い
。

　

提
供
さ
れ
る
物
品
や
サ
ー
ビ
ス
も
、
図
表
２
の
と
お
り

多
様
で
あ
る
。
提
供
さ
れ
る
物
品
・
サ
ー
ビ
ス
が
多
様
な

た
め
、
種
類
を
分
類
す
る
の
は
か
な
り
困
難
で
あ
る
が
、

こ
の
デ
ー
タ
で
は
合
計
す
る
と
二
千
五
百
社
を
超
え
て
い

る
。
平
均
す
る
と
株
主
優
待
実
施
企
業
が
二
種
類
に
近
い

図表１　月別の株主優待権利確定社数

『Yahoo! ファイナンス』より著者作成
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属
性
の
株
主
優
待
を
提
示
し
て
い
る
こ
と
に
な
る
。
こ
れ

は
大
半
の
企
業
が
選
択
肢
を
提
示
し
て
い
る
こ
と
を
意
味

し
て
お
ら
ず
、
多
く
の
企
業
で
は
複
数
の
属
性
を
持
つ
が

選
択
肢
が
な
い
株
主
優
待
制
度
が
採
用
さ
れ
て
い
る
。
多

く
の
選
択
肢
が
提
示
さ
れ
て
い
る
の
は
少
数
の
企
業
に
と

ど
ま
る
よ
う
に
思
わ
れ
るⅴ

。

　

本
稿
で
は
、
種
類
も
様
々
な
株
主
優
待
が
株
式
市
場
で

ど
の
よ
う
に
評
価
さ
れ
て
い
る
の
か
を
探
る
こ
と
に
あ

る
。一

、
分
析
の
手
法
と
限
界

　

非
常
に
単
純
な
方
法
と
し
て
、
株
主
優
待
の
権
利
が
喪

失
す
る
前
後
の
株
価
の
差
額
か
ら
、
株
主
優
待
の
価
値
の

計
測
を
行
う
。
デ
ー
タ
の
取
り
扱
い
易
さ
か
ら
、
金
額
が

明
示
さ
れ
て
い
る
株
主
優
待
制
度
に
限
定
し
て
行
う
。
そ

の
た
め
、
取
り
扱
う
株
主
優
待
に
つ
い
て
は
、
ク
オ
カ
ー

『Yahoo! ファイナンス』より著者作成

図表２　株主優待種類別の社数
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ド
や
図
書
カ
ー
ド
な
ど
の
『
プ
リ
ペ
イ
ド
・
カ
ー
ド
』

や
、
該
当
企
業
だ
け
で
用
い
る
こ
と
が
出
来
る
『
買
い
物

券ⅵ

』
の
二
種
を
分
析
の
対
象
と
す
る
。『Y

ahoo!

フ
ァ
イ

ナ
ン
ス
』
に
お
け
る
株
主
優
待
ア
ク
セ
ス
順
位
で
、
こ
れ

ら
の
条
件
を
満
た
す
上
か
ら
百
社
を
サ
ン
プ
ル
と
し
て
分

析
を
行
う
。

　

市
場
の
影
響
を
排
除
す
る
た
め
の
様
々
な
方
法
が
考
え

ら
れ
る
が
、
こ
こ
で
は
同
じ
タ
イ
ミ
ン
グ
で
の
比
較
を
行

い
、
株
主
優
待
の
価
格
付
け
の
検
証
を
行
う
。

　

そ
こ
で
、
株
主
優
待
の
実
施
の
多
い
三
月
末
に
注
目
す

る
。
権
利
確
定
日
は
三
月
末
日
で
あ
る
が
、
こ
の
権
利
確

定
日
に
株
主
と
し
て
登
録
さ
れ
る
た
め
に
は
、
確
定
日
の

三
営
業
日
前
ま
で
に
株
式
を
購
入
し
て
お
か
な
け
れ
ば
な

ら
な
い
、
二
〇
一
七
年
三
月
の
場
合
は
、
三
十
一
日
が
末

日
で
あ
り
、
そ
の
三
営
業
日
前
は
二
十
八
日
で
あ
り
、
こ

の
日
が
株
主
優
待
の
権
利
付
き
で
取
引
が
で
き
る
最
終
日

と
な
る
。
翌
営
業
日
の
二
十
九
日
は
株
主
優
待
の
権
利
が

落
ち
た
状
態
で
の
取
引
と
な
り
、
権
利
落
ち
日
と
な
るⅶ

。

　

こ
の
権
利
付
き
最
終
日
の
終
値
と
権
利
落
ち
日
の
始
値

の
価
格
変
動
か
ら
、
株
主
優
待
の
価
値
を
推
測
し
よ
う
と

い
う
の
が
こ
の
論
文
で
採
用
し
た
手
法
で
あ
る
。

　

こ
の
価
格
変
動
は
、
株
主
に
付
与
さ
れ
る
株
主
優
待
権

利
の
消
失
の
他
に
も
、
同
時
に
権
利
が
確
定
さ
れ
る
こ
と

の
多
い
配
当
の
権
利
や
、
株
式
市
場
が
ク
ロ
ー
ズ
し
て
い

る
間
に
生
じ
た
情
報
な
ど
で
生
じ
る
こ
と
と
な
る
。

　

そ
の
た
め
、
こ
れ
ら
の
要
素
を
考
慮
し
な
け
れ
ば
な
ら

な
い
が
、
そ
れ
ら
に
限
界
が
あ
る
の
は
自
明
で
あ
る
た

め
、
株
主
優
待
の
価
値
の
推
測
に
も
限
界
が
生
じ
る
こ
と

と
な
る
。

二
、
先
行
研
究

　

株
主
優
待
の
権
利
落
ち
日
の
周
囲
で
株
価
に
つ
い
て
、

ど
の
よ
う
な
現
象
が
起
き
て
い
る
か
を
検
証
し
た
論
文
と
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し
て
、
望
戸
・
野
瀬
［
二
〇
一
五
］
が
存
在
す
る
。
か
れ

ら
の
発
見
で
特
筆
す
べ
き
は
、
株
主
優
待
制
度
を
も
つ
企

業
の
株
に
対
し
て
、
優
待
権
利
付
き
最
終
日
の
六
十
営
業

日
前
に
購
入
し
、
前
日
に
売
却
す
る
こ
と
で
、
約
五
％
の

Ｔ
Ｏ
Ｐ
Ｉ
Ｘ
に
対
す
る
累
積
超
過
収
益
率
（CA

R, cu-

m
ulative abnorm

al return

）
が
生
じ
て
い
る
こ
と
を

示
し
て
い
る
。

　

こ
れ
は
、
株
主
優
待
制
度
を
有
す
る
企
業
の
株
価
形
成

に
つ
い
て
、
超
過
収
益
を
得
ら
れ
る
と
い
う
意
味
で
の
歪

み
が
生
じ
て
い
る
こ
と
を
示
唆
し
て
お
り
、
図
表
３
は
こ

の
現
象
が
株
式
の
購
入
時
期
の
変
化
に
対
し
て
頑
健
に
生

じ
て
い
る
こ
と
が
示
さ
れ
て
い
る
。

　

ま
た
、
配
当
が
ど
の
よ
う
に
評
価
さ
れ
て
い
る
の
か
と

い
う
こ
と
に
つ
い
て
、
特
に
日
本
の
株
式
市
場
に
お
い
て

予
想
配
当
額
が
発
表
さ
れ
る
こ
と
を
利
用
し
て
、

H
ayashi and Jagannathan

［1990

］
が
一
九
八
三
年

か
ら
一
九
八
七
年
ま
で
の
配
当
権
利
落
ち
後
の
株
価
の
変

図表３　株主優待種類別の社数

望戸・野瀬［2015］図表３より
投資開始日・終了日は権利付き最終日からの営業日数
表中の数字は CAR を表す。
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化
を
分
析
し
、
配
当
額
と
ほ
ぼ
同
じ
額
の
株
価
の
下
落
を

観
測
し
て
い
る
こ
と
を
報
告
し
て
い
る
。

　

ま
た
、
配
当
落
ち
日
の
前
後
に
お
け
る
株
価
の
動
き
を

分
析
し
た
も
の
と
し
て
、K

ato and Loew
enstein

［1998

］
や
テ
キ
・
土
田
［
二
〇
一
七
］
が
あ
り
、
特
に

後
者
は
株
主
優
待
の
影
響
に
つ
い
て
注
意
を
払
っ
て
お

り
、
影
響
を
取
り
除
く
た
め
に
、
株
主
優
待
制
度
を
持
つ

企
業
を
サ
ン
プ
ル
か
ら
外
し
て
分
析
を
行
っ
て
い
る
。

三
、
結
果
の
概
要

　

ま
ず
、
分
析
対
象
と
な
る
二
〇
一
七
年
三
月
末
の
市
場

の
状
態
を
概
観
す
る
。
権
利
付
き
最
終
日
の
終
値
か
ら
権

利
落
ち
日
の
始
値
の
Ｔ
Ｏ
Ｐ
Ｉ
Ｘ
の
変
化
率
は
マ
イ
ナ
ス

〇
・
〇
四
％
強
で
あ
っ
た
。
こ
の
変
化
率
は
過
去
三
十
営

業
日
で
の
Ｔ
Ｏ
Ｐ
Ｉ
Ｘ
の
終
値
か
ら
始
値
の
変
化
率
の
平

均
マ
イ
ナ
ス
〇
・
〇
六
％
強
と
そ
れ
ほ
ど
大
き
な
差
は
な

い
と
思
わ
れ
る
。
ま
た
、
変
動
率
（
変
化
率
の
絶
対
値
）

の
平
均
は
〇
・
四
五
％
強
で
あ
り
、
こ
れ
と
比
較
す
る
と

十
分
の
一
以
下
で
あ
る
た
め
、
こ
の
間
の
Ｔ
Ｏ
Ｐ
Ｉ
Ｘ
の

変
動
が
比
較
的
穏
や
か
で
あ
っ
た
こ
と
が
伺
え
る
。

　

ま
た
、
市
場
の
ト
レ
ン
ド
に
つ
い
て
も
見
る
と
、
過
去

三
十
営
業
日
の
終
値
の
日
次
変
化
率
は
〇
・
〇
一
五
％
強

で
あ
り
年
率
四
％
弱
の
上
昇
ト
レ
ン
ド
に
あ
る
。
こ
れ
は

株
価
の
急
上
昇
・
急
下
降
の
ト
レ
ン
ド
に
な
い
と
考
え
ら

れ
る
で
あ
ろ
う
。

　

比
較
的
市
場
の
環
境
が
穏
や
か
で
あ
り
、
市
場
環
境
の

影
響
が
少
な
い
と
考
え
ら
れ
る
。
そ
の
為
、
以
降
の
分
析

で
は
市
場
環
境
の
影
響
は
無
視
す
る
。

　

ま
ず
は
二
十
八
日
の
終
値
か
ら
二
十
九
日
の
始
値
を
引

い
た
変
動
額
を
出
し
、
そ
の
金
額
か
ら
配
当
予
想
額
を
さ

ら
に
引
い
た
金
額
の
分
布
を
描
い
た
の
が
次
の
図
表
４
で

あ
る
。

　

予
想
配
当
額
が
正
し
く
評
価
さ
れ
て
い
る
と
仮
定
す
る



114―　　―

証券レビュー　第57巻第10号

とⅷ

、
こ
の
金
額
が
正
で
あ
れ
ば
、
株
主
優
待
制
度
が
正
の

評
価
を
得
て
い
る
と
考
え
ら
れ
る
。
こ
の
サ
ン
プ
ル
で
は

三
十
三
社
が
株
主
優
待
に
対
し
て
負
の
評
価
が
与
え
ら
れ

て
お
り
、
残
り
の
六
十
七
社
は
正
の
価
値
が
あ
る
こ
と
が

示
さ
れ
て
い
る
。
サ
ン
プ
ル
の
約
三
分
の
一
の
株
主
優
待

制
度
が
負
の
評
価
を
得
て
い
る
と
い
う
状
態
は
非
常
に
解

釈
が
難
し
い
。
何
故
な
ら
配
当
と
株
主
優
待
と
い
う
、
企

業
か
ら
株
主
へ
の
価
値
の
移
転
が
起
き
て
い
る
に
も
関
わ

ら
ず
、
企
業
の
価
値
が
上
昇
し
て
い
る
為
で
あ
る
。
こ
れ

ら
の
企
業
が
少
数
で
あ
る
な
ら
偶
然
で
片
付
け
る
こ
と
も

可
能
で
あ
ろ
う
が
、
サ
ン
プ
ル
の
三
分
の
一
は
無
視
で
き

な
い
大
き
さ
で
あ
る
。

　

次
に
変
動
額
の
基
本
統
計
量
を
示
し
た
の
が
図
表
５
で

あ
る
。
平
均
が
十
三
円
で
あ
り
、
平
均
的
に
正
の
評
価
を

得
て
い
る
こ
と
が
わ
か
る
。
ま
た
、
そ
の
中
央
値ⅸ

は
五
円

で
あ
る
。
す
な
わ
ち
、
非
常
に
大
き
な
値
に
平
均
値
が
影

響
さ
れ
て
い
る
こ
と
が
推
察
さ
れ
る
。

図表４　変動額の分布（予想配当を除したもの）

各種データより著者作成
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ま
た
、
サ
ン
プ
ル
の
散
ら
ば
り
具
合
を
示
す
標
準
偏
差

が
三
十
円
と
平
均
値
な
ど
と
比
較
し
て
大
き
な
値
を
示
し

て
い
る
。

　

こ
れ
ら
の
数
値
は
一
株
あ
た
り
の
価
格
か
ら
株
主
優
待

の
価
値
を
示
す
も
の
で
あ
る
の
で
、
同
様
に
、
一
株
あ
た

り
の
株
主
優
待
の
額
面
額
が
ど
の
よ
う
に
な
っ
て
い
る
か

示
し
た
の
が
図
表
６
で
あ
る
。

　

株
主
優
待
制
度
の
一
株
あ
た
り
の
額
面
は
当
然
〇
以
上

の
値
を
取
っ
て
い
る
。
平
均
値
は
十
五
円
超
で
あ
り
、
中

央
値
は
十
円
と
な
っ
て
い
る
。
こ
れ
は
変
動
額
で
計
測
し

た
株
主
優
待
の
価
値
の
平
均
が
十
三
円
で
あ
る
の
で
、
平

均
で
考
え
る
と
額
面
の
八
割
強
が
価
値
と
し
て
評
価
さ
れ

て
い
る
こ
と
に
な
る
。
す
な
わ
ち
、
優
待
額
面
一
円
あ
た

り
、
〇
・
八
円
強
と
し
て
評
価
さ
れ
て
い
る
こ
と
と
な

る
。

　

ま
た
、
中
央
値
で
考
え
た
と
し
て
も
、
額
面
十
円
に
対

し
て
、
五
円
と
し
て
評
価
さ
れ
て
い
る
こ
と
と
な
る
。

図表５　変動額の基本統計量

各種データより著者作成
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さ
ら
に
、
一
般
に
、
保
有
株
式
数
が
増
え
る
と
一
株
当

た
り
の
株
主
優
待
制
度
の
利
得
は
減
少
す
るⅹ

。
そ
の
た

め
、
こ
こ
で
考
慮
し
て
い
る
株
主
優
待
の
額
面
は
最
大
に

な
っ
て
い
る
。
そ
の
結
果
、
株
主
優
待
制
度
の
評
価
割
合

は
保
守
的
な
値
と
な
っ
て
い
る
点
に
注
意
を
払
う
必
要
が

あ
る
で
あ
ろ
う
。

　

こ
の
節
最
後
に
、
株
主
優
待
制
度
の
評
価
に
つ
い
て
も

う
一
歩
深
く
み
る
た
め
に
、
優
待
額
面
一
円
当
た
り
の
分

布
が
ど
の
よ
う
に
な
っ
て
い
る
の
か
を
示
し
た
の
が
図
表

７
で
あ
る
。

　

三
十
三
社
が
負
の
価
値
を
持
っ
て
い
る
こ
と
は
図
表
４

か
ら
既
に
わ
か
っ
て
い
た
が
、
他
の
三
十
三
社
が
一
円
を

超
え
る
評
価
を
受
け
て
い
る
こ
と
が
、
こ
の
図
表
か
ら
新

た
に
わ
か
る
。
こ
れ
は
、
株
主
優
待
の
額
面
以
上
に
株
価

が
下
落
し
て
い
る
こ
と
を
意
味
す
る
。
一
株
当
た
り
の
額

面
を
過
大
に
見
積
も
っ
て
い
る
た
め
、
一
円
を
超
え
る
評

価
を
受
け
る
企
業
は
過
少
に
見
積
も
ら
れ
て
い
る
。

図表６　一株あたりの優待額面額の分布と基本統計量

各種データより著者作成
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株
主
優
待
の
額
面
一
円
当
た
り
の
価
値
が
一
円
を
超
え

る
と
い
う
状
況
は
、
負
の
価
値
を
持
つ
の
と
同
様
に
解
釈

が
難
し
い
。
ま
た
額
面
一
円
当
た
り
三
円
を
超
え
る
評
価

が
さ
れ
て
い
る
状
態
の
企
業
が
十
社
を
超
え
て
存
在
し
て

お
り
、
単
な
る
偶
然
と
は
考
え
に
く
い
状
態
で
あ
る
。

四�

、『
プ
リ
ペ
イ
ド
・
カ
ー
ド
』
と

『
買
い
物
券
』

　

プ
リ
ペ
イ
ド
・
カ
ー
ド
は
現
金
と
類
似
し
た
存
在
で
あ

り
、
買
い
物
券
と
比
較
し
て
よ
り
高
く
評
価
さ
れ
る
の
で

は
な
い
か
と
考
え
ら
れ
る
。
こ
の
点
を
確
認
す
る
の
が
、

こ
の
節
の
目
的
で
あ
る
。

　

二
つ
の
種
類
に
分
け
て
、
額
面
一
円
当
た
り
の
評
価
額

の
基
本
統
計
量
を
示
し
た
の
が
図
表
８
で
あ
る
。
こ
の
図

表
は
、
プ
リ
ペ
イ
ド
・
カ
ー
ド
の
ほ
う
が
現
金
に
近
い
た

め
、
高
く
評
価
さ
れ
る
の
で
は
な
い
か
と
い
う
直
観
に
反

図表７　優待額面一円の評価額の分布

各種データより著者作成
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す
る
結
果
を
提
示
し
て
い
る
。
プ
リ
ペ
イ
ド
・
カ
ー
ド
は

一
円
あ
た
り
〇
・
三
円
弱
で
あ
る
の
に
対
し
て
、
買
い
物

券
は
額
面
一
円
あ
た
り
一
・
五
円
弱
と
な
っ
て
お
り
、
非

常
に
大
き
な
差
を
示
し
て
い
る
だ
け
で
な
く
、
買
い
物
券

は
平
均
し
て
一
円
を
超
え
る
額
と
な
っ
て
い
る
。

　

買
い
物
券
が
大
き
く
な
っ
て
い
る
要
因
が
ど
う
い
う
点

に
あ
る
の
か
を
評
価
す
る
た
め
に
、
次
の
図
表
９
で
二
つ

の
特
性
を
比
較
す
る
。

　

二
つ
の
図
表
を
比
較
す
る
と
、
額
面
一
円
あ
た
り
の
評

価
が
マ
イ
ナ
ス
〇
・
五
以
下
の
評
価
が
プ
リ
ペ
イ
ド
・

カ
ー
ド
で
は
十
七
社
あ
る
の
に
対
し
て
、
買
い
物
券
で
は

五
社
し
か
な
い
こ
と
が
わ
か
る
。
ま
た
、
評
価
が
二
円
を

超
え
る
評
価
が
プ
リ
ペ
イ
ド
・
カ
ー
ド
で
五
社
に
対
し

て
、
買
い
物
券
で
は
十
五
社
あ
り
、
非
常
に
大
き
な
差
を

生
む
要
因
と
な
っ
て
い
る
。

図表８　二種の優待での額面一円の評価額の特性

各種データより著者作成
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各種データより著者作成

図表９　二種の優待での額面一円の評価額の分布
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五�

、
配
当
に
関
す
る
仮
定
を
緩
め
た
分

析

　

こ
こ
ま
で
の
分
析
は
、
す
べ
て
『
予
想
配
当
額
一
円
は

一
円
と
し
て
評
価
さ
れ
る
』
こ
と
を
前
提
と
し
て
み
て
き

た
。
こ
の
節
で
は
、
こ
の
仮
定
を
緩
め
て
、
現
金
配
当
と

株
主
優
待
が
ど
の
よ
う
に
評
価
さ
れ
る
か
を
分
析
す
る
。

　

そ
こ
で
次
の
回
帰
式
を
考
え
る
。

Ｙ
：
権
利
落
ち
前
後
の
変
動
額

Ｄ
：
予
想
配
当
額

Ｓ
：
一
株
あ
た
り
の
株
主
優
待
額
面

ｄ
：
プ
リ
ペ
イ
ド
・
カ
ー
ド
の
ダ
ミ
ー

　
『
予
想
配
当
額
』
の
係
数
（
β１
）
は
、
予
想
配
当
一
円

Y
＝

α
＋

β
1 D

＋
β

2 S＋
β

3 S＊
d

あ
た
り
の
評
価
を
表
す
。『
株
主
優
待
額
面
』
の
係
数

（
β２
）
は
買
い
物
券
の
額
面
一
円
あ
た
り
の
評
価
を
表

す
。
プ
リ
ペ
イ
ド
・
カ
ー
ド
の
額
面
一
円
あ
た
り
の
評
価

は
や
や
わ
か
り
づ
ら
く
、β

2 ＋
β

3

で
表
さ
れ
る
。
こ
の
分

析
結
果
を
示
し
た
の
が
図
表
10
で
あ
る
。

　

全
て
の
係
数
が
有
意
な
結
果
を
得
ら
れ
た
。
こ
の
分
析

の
結
果
は
、
い
く
つ
か
の
非
常
に
興
味
深
い
点
を
含
ん
で

い
る
。
ま
ず
、
買
い
物
券
の
評
価
が
正
（
〇
・
七
二
）
で

あ
る
一
方
で
、
プ
リ
ペ
イ
ド
・
カ
ー
ド
の
評
価
は
負
（
マ

イ
ナ
ス
〇
・
二
六
）
で
あ
る
と
い
う
点
で
あ
る
。
こ
の
結

果
は
図
表
８
の
結
果
と
異
な
っ
て
い
る
が
、
両
者
の
差
が

一
円
程
度
あ
る
と
い
う
点
は
、
こ
の
分
析
結
果
と
図
表
８

の
結
果
は
類
似
し
て
い
る
。

　

次
に
、
予
想
配
当
一
円
あ
た
り
の
評
価
が
〇
・
六
七
で

あ
る
点
で
あ
る
。
こ
れ
は
正
の
評
価
が
な
さ
れ
て
い
る
こ

と
を
意
味
す
る
一
方
で
、
一
円
よ
り
有
意
に
小
さ
い

（
十
％
水
準
）
値
と
な
っ
て
い
る
。
こ
れ
は
、
現
金
配
当
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と
い
え
ど
も
十
分
に
株
価
に
反
映
さ
れ
て
い
な
い
可
能
性

を
示
唆
し
て
い
る
。

　

最
後
に
、
予
想
配
当
と
買
い
物
券
の
評
価
に
有
意
な
差

が
見
ら
れ
な
い
点
で
あ
る
。
現
金
に
近
い
プ
リ
ペ
イ
ド
・

カ
ー
ド
と
配
当
と
の
差
が
無
い
な
ら
ば
、
理
解
は
そ
れ
ほ

ど
難
し
く
な
い
。
し
か
し
、
買
い
物
券
が
配
当
と
差
が
無

く
、
プ
リ
ペ
イ
ド
・
カ
ー
ド
の
評
価
が
低
い
と
い
う
点

は
、
ど
の
よ
う
な
要
因
が
影
響
し
て
い
る
の
か
、
ま
っ
た

く
想
像
も
つ
か
な
い
現
象
で
あ
る
。

六
、
結
び

　

こ
の
論
文
で
は
、
市
場
の
株
価
を
用
い
て
株
主
優
待
の

評
価
を
計
測
す
る
と
い
う
こ
と
を
試
み
た
。
株
主
優
待
は

株
価
の
形
成
に
歪
み
を
生
じ
さ
せ
る
こ
と
は
知
ら
れ
て
い

た
が
、
株
主
優
待
が
ど
の
よ
う
に
評
価
さ
れ
て
い
る
の
か

に
関
す
る
議
論
は
確
認
で
き
な
か
っ
た
。

著者作成

図表10　回帰分析の結果
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こ
の
論
文
で
は
、
株
主
優
待
制
度
の
金
額
が
明
ら
か
に

な
っ
て
い
る
サ
ン
プ
ル
の
み
を
用
い
、
そ
れ
ら
が
ど
の
よ

う
に
評
価
さ
れ
て
い
る
か
を
探
っ
た
。

　

そ
の
結
果
は
非
常
に
驚
き
に
満
ち
て
お
り
、
株
主
優
待

の
謎
は
深
ま
る
ば
か
り
で
あ
る
。
今
後
は
サ
ン
プ
ル
期
間

の
増
加
や
株
主
構
成
を
考
慮
す
る
等
で
、
こ
れ
ら
の
結
果

の
頑
健
性
を
確
認
す
る
と
と
も
に
、
ど
の
よ
う
に
す
れ
ば

こ
れ
ら
の
現
象
を
理
解
す
る
こ
と
が
で
き
る
の
か
に
つ
い

て
理
論
的
な
解
明
を
目
指
し
て
い
く
。

参
考
文
献

テ
キ
林
瑜
・
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祐
介
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］「
投
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家
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eview
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注
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ⅰ　

い
つ
も
議
論
に
付
き
合
っ
て
い
た
だ
い
て
い
る
多
く
の
方
へ
お
礼

を
申
し
上
げ
る
。
特
に
福
田
徹
氏
に
は
生
前
大
変
お
世
話
に
な
り
心

か
ら
感
謝
い
た
し
ま
す
。
ま
た
、
ト
ラ
ス
ト
未
来
フ
ォ
ー
ラ
ム
よ
り

研
究
助
成
を
受
け
た
成
果
の
一
部
で
あ
る
。

ⅱ　

ア
メ
リ
カ
に
お
け
る
株
主
優
待
実
施
企
業
に
関
す
る
デ
ー
タ
等
は

見
つ
か
ら
ず
、
メ
デ
ィ
ア
の
記
事
等
で
紹
介
さ
れ
て
い
る
も
の
が
十

数
社
見
つ
か
る
程
度
で
あ
る
。
ま
た
、
イ
ギ
リ
ス
に
お
い
て
は
四
十

社
弱
が
確
認
で
き
る
。
株
主
優
待
制
度
の
英
語
表
記
に
つ
い
て
も
あ

ま
り
定
ま
っ
て
い
な
い
様
で
あ
り
、「shareholder 

【benefit, 
perks, rew

ards

】（program

））」
と
い
っ
た
表
現
が
確
認
で
き
る
。

ⅲ　

例
外
と
し
て
、
権
利
確
定
日
が
年
四
回
存
在
す
る
、
東
洋
ビ
ジ
ネ

ス
エ
ン
ジ
ニ
ア
リ
ン
グ
（
銘
柄
コ
ー
ド4828

）
が
あ
る
。
ま
た
、
福
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島
銀
行
（8562

）、
岡
三
証
券
（8609

）、
光
世
証
券
（8617

）、
カ
ブ

ド
ッ
ト
コ
ム
証
券
（8703

）
で
は
「
株
式
取
得
時
に
随
時
」
株
主
優

待
が
付
与
さ
れ
る
。

ⅳ　

権
利
確
定
日
が
『
随
時
』
の
企
業
は
除
い
て
い
る
。

ⅴ　

京
王
電
鉄
（9008

）、
オ
リ
ッ
ク
ス
（8591

）、
楽
天
（4755

）
で

は
六
種
類
の
属
性
を
持
つ
株
主
優
待
が
提
供
さ
れ
て
お
り
、
大
和
証

券
グ
ル
ー
プ
本
社
（8601

）
で
は
、
株
主
優
待
品
カ
タ
ロ
グ
か
ら
商

品
を
選
択
す
る
と
い
う
優
待
（
カ
タ
ロ
グ
優
待
）
を
実
施
し
て
い
る

た
め
四
種
類
の
属
性
が
付
与
さ
れ
て
い
る
。

ⅵ　

自
社
の
サ
ー
ビ
ス
の
優
待
券
や
カ
タ
ロ
グ
優
待
な
ど
で
、
千
円
分

等
の
記
載
が
あ
る
も
の
を
サ
ン
プ
ル
と
し
て
採
用
す
る
。
十
％
割
引

優
待
等
の
額
面
額
が
不
明
な
も
の
は
サ
ン
プ
ル
か
ら
除
外
し
て
い

る
。
株
主
優
待
が
得
ら
れ
る
最
小
の
株
式
数
を
想
定
し
、
長
期
保
有

に
対
し
て
増
額
が
あ
っ
て
も
考
慮
し
な
い
。

ⅶ　

権
利
確
定
日
及
び
権
利
付
き
最
終
日
に
つ
い
て
は
、
日
経
会
社
情

報
編
『
株
主
優
待
ハ
ン
ド
ブ
ッ
ク
二
〇
一
六
－
二
〇
一
七
年
版
』
よ

り
ⅷ　

予
想
配
当
額
と
実
際
の
配
当
額
は
こ
の
サ
ン
プ
ル
に
お
い
て
九
割

は
同
じ
で
あ
る
。

ⅸ　

大
き
さ
順
に
並
べ
、
真
中
の
順
位
の
数
値
を
表
し
て
い
る
。
こ
の

場
合
は
全
サ
ン
プ
ル
が
百
な
の
で
五
十
番
目
と
五
十
一
番
目
の
数
値

の
平
均
で
あ
る
。

ⅹ　

例
外
が
存
在
す
る
が
、
千
株
程
度
ま
で
一
株
当
た
り
の
優
待
額
が

増
加
す
る
程
度
で
あ
る
。

�

（
た
し
ろ
　
か
ず
と
し
・
当
研
究
所
研
究
員
）


