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株
主
優
待
に
関
わ
る
経
済
学
研
究
の
現
状
と
展
望

田　

代　

一　

聡

　

た
だ
い
ま
紹
介
に
あ
ず
か
り
ま
し
た
田
代
で
す
。

　

本
日
は
、「
株
主
優
待
に
関
わ
る
経
済
学
研
究
の
現
状

と
展
望
」
と
題
し
ま
し
て
、
株
主
優
待
と
、
そ
の
研
究
が

ど
う
い
っ
た
状
況
に
あ
る
の
か
と
い
う
こ
と
を
ま
と
め

て
、
皆
さ
ん
に
何
か
知
見
が
与
え
ら
れ
れ
ば
と
考
え
て
お

り
ま
す
。

一
、
株
主
優
待
の
現
状

　

ま
ず
、「
株
主
優
待
制
度
と
は
何
か
」
で
す
。

　

狭
い
意
味
で
は
「
個
別
の
株
主
に
モ
ノ
を
贈
る
」
と
い

う
こ
と
で
す
が
、
こ
こ
で
は
も
う
少
し
広
く
、「
企
業
が

株
主
へ
配
当
以
外
の
方
法
で
便
益
を
も
た
ら
す
仕
組
み
」

と
定
義
し
ま
す
。

　

皆
さ
ん
に
と
っ
て
は
非
常
に
な
じ
み
深
い
制
度
だ
と
思

い
ま
す
が
、
英
語
で
は
「Shareholder Perks

」
と
い

う
言
葉
が
使
わ
れ
ま
す
。「Perks

」
と
い
う
の
は

「Perquisite

」
の
略
称
で
、「
特
典
」「
役
得
」
と
い
っ
た

ニ
ュ
ア
ン
ス
の
言
葉
で
す
。
し
た
が
っ
て
、「
株
主
が
得

ら
れ
る
役
得
」
と
い
う
意
味
に
な
り
ま
す
。

　

次
に
、「
日
本
の
株
主
優
待
の
現
状
」
で
す
（
図
表
１
）。

　

こ
の
グ
ラ
フ
が
示
す
よ
う
に
、
株
主
優
待
を
行
っ
て
い
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る
企
業
数
・
割
合
は
右
肩
上
が
り
で
伸
び
て
い
ま
す
。
一

九
九
二
年
は
二
〇
〇
社
強
だ
っ
た
の
が
二
〇
〇
六
年
に
は

一
〇
〇
〇
社
を
超
え
、
金
融
危
機
の
と
こ
ろ
で
一
度
少
し

減
少
し
た
も
の
の
、
そ
の
後
は
ま
た
ず
っ
と
ふ
え
て
い
ま

す
。
二
〇
二
〇
年
は
コ
ロ
ナ
禍
の
影
響
で
少
し
減
り
ま
し

た
が
、
現
在
は
一
五
〇
二
社
、
割
合
に
す
る
と
上
場
企
業

の
約
四
〇
％
と
い
う
こ
と
で
、
か
な
り
の
数
の
株
主
優
待

が
行
わ
れ
て
い
る
状
況
で
す
。

　

株
主
優
待
は
よ
く
「
日
本
独
自
の
文
化
」
と
紹
介
さ
れ

ま
す
。
そ
う
言
っ
て
差
し
さ
わ
り
な
い
と
考
え
ま
す
が
、

と
は
い
え
海
外
に
も
株
主
優
待
は
存
在
し
ま
す
。
た
だ
、

日
本
と
比
較
す
る
と
数
・
割
合
は
少
な
い
で
す
し
、
廃
止

し
て
い
る
企
業
も
多
い
で
す
。
例
え
ば
ア
メ
リ
カ
の
ス

タ
ー
バ
ッ
ク
ス
コ
ー
ヒ
ー
で
は
、
以
前
は
株
主
に
一
杯
無

料
の
ギ
フ
ト
カ
ー
ド
の
よ
う
な
も
の
を
配
布
し
て
い
ま
し

た
が
、
現
在
は
や
っ
て
い
ま
せ
ん
。

　

で
は
、
海
外
の
株
主
優
待
に
は
ど
の
よ
う
な
も
の
が
あ

図表１
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る
の
か
簡
単
に
見
て
い
き
た
い
と
思
い
ま
す
。

　

Ｎ
95
マ
ス
ク
で
有
名
な
３
Ｍ
で
は
、
ホ
リ
デ
ー
ギ
フ
ト

の
割
引
販
売
を
株
主
向
け
に
行
っ
て
い
ま
す
。

　

デ
ィ
ズ
ニ
ー
は
、
以
前
採
用
し
て
い
た
デ
ィ
ズ
ニ
ー
ラ

ン
ド
の
入
場
券
割
引
制
度
を
廃
止
し
、
現
在
は
、
株
を

持
っ
て
い
る
と
い
う
証
明
書
の
よ
う
な
も
の
を
五
〇
ド
ル

で
買
う
権
利
を
与
え
る
、
そ
う
い
っ
た
コ
レ
ク
タ
ー
向
け

の
株
主
優
待
を
行
っ
て
い
ま
す
。

　

フ
ラ
ン
ス
の
ス
ー
パ
ー
マ
ー
ケ
ッ
ト
の
カ
ル
フ
ー
ル
で

は
、Shareholdersʼ Club

と
い
う
も
の
が
あ
り
、
専
用

の
ウ
ェ
ブ
サ
イ
ト
に
株
主
だ
け
が
ア
ク
セ
ス
で
き
る
情
報

が
掲
載
さ
れ
て
い
た
り
、
フ
ラ
ン
ス
国
内
の
会
議
に
参
加

で
き
た
り
と
い
っ
た
こ
と
が
特
典
と
し
て
用
意
さ
れ
て
い

ま
す
。

　

ホ
テ
ル
グ
ル
ー
プ
で
は
、
イ
ン
タ
ー
コ
ン
チ
ネ
ン
タ
ル

ホ
テ
ル
や
ア
コ
ー
ホ
テ
ル
な
ど
で
株
主
向
け
に
割
引
販
売

が
行
わ
れ
て
い
ま
す
。

　

Ｉ
Ｂ
Ｍ
の
パ
ソ
コ
ン
部
門
を
買
い
取
っ
た
レ
ノ
ボ
、
こ

れ
は
香
港
が
拠
点
で
す
が
、
パ
ソ
コ
ン
の
割
引
販
売
を
株

主
向
け
に
行
っ
て
い
ま
す
。

　

ク
ル
ー
ズ
船
の
会
社
は
、
私
が
調
べ
た
限
り
で
は
三
社

実
施
し
て
お
り
ま
し
て
、
船
内
だ
け
で
使
え
る
通
貨
を
株

主
に
提
供
し
て
い
ま
す
。
お
も
し
ろ
い
こ
と
に
三
社
と
も

大
体
同
じ
よ
う
な
内
容
で
、
六
日
以
内
の
ク
ル
ー
ズ
だ
っ

た
ら
五
〇
ド
ル
の
ク
レ
ジ
ッ
ト
、
一
〇
日
だ
っ
た
ら
二
〇

〇
ド
ル
の
ク
レ
ジ
ッ
ト
と
い
う
形
で
す
。
同
業
で
の
横
並

び
の
優
待
は
日
本
の
航
空
会
社
の
優
待
と
よ
く
似
て
い
ま

す
。

　

ア
メ
リ
カ
の
ワ
イ
ナ
リ
ー
の
会
社
で
は
、
通
常
は
有
料

の
試
飲
を
無
料
で
提
供
し
て
い
る
ほ
か
、
デ
ィ
ス
カ
ウ
ン

ト
販
売
や
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
イ
ベ
ン
ト
な
ど
を
行
っ
て
い
ま

す
。

　

ル
イ･

ヴ
ィ
ト
ン
で
は
、
株
主
向
け
の
特
別
な
雑
誌
や

ワ
イ
ン
を
買
う
こ
と
が
で
き
る
よ
う
で
す
。



35―　　―

株主優待に関わる経済学研究の現状と展望
　

チ
ョ
コ
レ
ー
ト
の
リ
ン
ツ
は
、
株
主
総
会
に
参
加
し
た

株
主
に
チ
ョ
コ
レ
ー
ト
の
詰
め
合
わ
せ
ギ
フ
ト
を
渡
し
て

い
ま
す
。
こ
れ
は
日
本
で
も
よ
く
見
ら
れ
ま
す
が
、
ス
イ

ス
の
株
主
総
会
に
参
加
し
た
人
だ
け
が
も
ら
え
る
の
で
、

日
本
か
ら
は
ハ
ー
ド
ル
が
高
い
か
も
し
れ
ま
せ
ん
。

　

有
名
な
投
資
家
ウ
ォ
ー
レ
ン
・
バ
フ
ェ
ッ
ト
が
率
い
る

バ
ー
ク
シ
ャ
ー
・
ハ
サ
ウ
ェ
イ
に
つ
い
て
、
最
後
に
少
し

詳
し
く
紹
介
し
た
い
と
思
い
ま
す
。

　

保
険
の
割
引
販
売
等
も
あ
る
そ
う
で
す
が
、
目
玉
は
週

末
を
使
っ
て
三
日
間
行
う
年
次
総
会
で
す
。
そ
の
際
に
、

株
主
シ
ョ
ッ
ピ
ン
グ
、
ピ
ク
ニ
ッ
ク
、
ス
テ
ー
キ
ナ
イ

ト
、
レ
セ
プ
シ
ョ
ン
な
ど
、
株
主
に
対
す
る
も
て
な
し
を

し
て
い
る
よ
う
で
す
。

　

ち
な
み
に
、
株
主
シ
ョ
ッ
ピ
ン
グ
と
は
ど
う
い
う
も
の

な
の
か
調
べ
て
み
た
と
こ
ろ
、
五
〇
周
年
記
念
の
株
主

シ
ョ
ッ
ピ
ン
グ
の
リ
ポ
ー
ト
記
事
が
見
つ
か
り
ま
し
た
。

ウ
ォ
ー
レ
ン
・
バ
フ
ェ
ッ
ト
と
チ
ャ
ー
リ
ー
・
マ
ン
ガ
ー

の
デ
フ
ォ
ル
メ
し
た
顔
で
ラ
ッ
ピ
ン
グ
さ
れ
た
ハ
イ
ン
ツ

製
品
の
ケ
チ
ャ
ッ
プ
と
マ
ス
タ
ー
ド
（
各
六
〇
〇
グ
ラ

ム
）
の
セ
ッ
ト
を
二
ド
ル
で
売
る
ブ
ー
ス
が
あ
っ
た
り
、

FRU
IT

 O
F T

H
E LO

O
M

と
い
う
ア
パ
レ
ル
企
業
が

二
人
の
顔
を
プ
リ
ン
ト
し
た
パ
ン
ツ
を
つ
く
っ
て
い
た

り
、
そ
の
ほ
か
に
も
、
大
株
主
で
あ
る
コ
カ
・
コ
ー
ラ
な

ど
、
バ
ー
ク
シ
ャ
ー
・
ハ
サ
ウ
ェ
イ
が
所
有
し
て
い
る
さ

ま
ざ
ま
な
企
業
の
ブ
ー
ス
が
あ
っ
て
、
そ
こ
で
株
主
向
け

に
も
て
な
し
を
し
て
い
る
よ
う
で
し
た
。

　

後
ほ
ど
お
話
し
し
ま
す
が
、
株
主
優
待
は
基
本
的
に
、

機
関
投
資
家
か
ら
は
非
常
に
評
判
の
よ
く
な
い
制
度
だ
と

思
っ
て
お
り
ま
す
。
し
か
し
、
バ
ー
ク
シ
ャ
ー
・
ハ
サ

ウ
ェ
イ
と
い
う
世
界
で
も
有
名
な
機
関
投
資
家
が
自
社
の

株
主
向
け
に
株
主
優
待
を
行
っ
て
い
る
の
は
非
常
に
興
味

深
い
と
感
じ
て
い
ま
す
。

　

と
こ
ろ
で
、
海
外
で
株
主
優
待
が
最
も
盛
ん
な
国
は
ど

こ
か
と
い
う
と
、
正
確
な
統
計
が
な
い
た
め
、
や
や
不
正
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確
に
な
っ
て
し
ま
う
の
で
す
が
、
恐
ら
く
フ
ラ
ン
ス
で
は

な
い
か
と
思
い
ま
す
。
そ
の
理
由
は
、Shareholdersʼ 

Club
と
い
う
も
の
の
存
在
に
あ
り
ま
す
。
先
ほ
ど
挙
げ

た
カ
ル
フ
ー
ル
や
ル
イ
・
ヴ
ィ
ト
ン
の
ほ
か
に
も
、
ル

ノ
ー
や
エ
ー
ル
フ
ラ
ン
ス
な
ど
、
フ
ラ
ン
ス
の
大
手
企
業

の
名
前
を
入
れ
てShareholdersʼ Club

と
検
索
す
る

と
、
大
抵
そ
の
存
在
が
確
認
で
き
ま
す
。
内
容
と
し
て

は
、
株
主
向
け
の
特
別
な
雑
誌
の
発
行
や
朝
食
つ
き
の
工

場
見
学
な
ど
で
す
。

　

た
だ
、
イ
ギ
リ
ス
や
ア
メ
リ
カ
も
意
外
と
あ
り
ま
す
。

イ
ギ
リ
ス
で
は
、
プ
ラ
イ
ベ
ー
ト
ブ
ラ
ン
ド
の
衣
料
品
等

を
販
売
す
るM

arks &
 Spencer

や
、『
ハ
リ
ー
・
ポ
ッ

タ
ー
』
シ
リ
ー
ズ
を
出
版
し
て
い
る
ブ
ル
ー
ム
ズ
ベ
リ
ー

社
が
自
社
の
本
を
三
五
％
割
引
に
す
る
な
ど
、
比
較
的
有

名
な
企
業
が
株
主
優
待
を
実
施
し
て
い
ま
す
。
ア
メ
リ
カ

で
は
、
先
ほ
ど
の
３
Ｍ
、
デ
ィ
ズ
ニ
ー
、
ワ
イ
ナ
リ
ー
に

加
え
、
フ
ォ
ー
ド
や
旅
行
会
社
と
い
っ
た
と
こ
ろ
が
株
主

向
け
に
割
引
販
売
の
プ
ロ
グ
ラ
ム
を
提
供
し
て
い
ま
す
。

　

ま
た
、
韓
国
や
マ
レ
ー
シ
ア
に
も
株
主
優
待
は
存
在
す

る
そ
う
で
す
。

　

と
こ
ろ
が
、
海
外
に
お
い
て
、
株
主
に
対
し
て
直
接
物

品
を
郵
送
す
る
と
い
う
日
本
で
よ
く
み
ら
れ
る
形
の
株
主

優
待
は
ど
う
も
な
さ
そ
う
で
す
。
少
な
く
と
も
私
が
調
べ

た
限
り
で
は
見
つ
か
り
ま
せ
ん
で
し
た
。
日
本
の
場
合

は
、
ヤ
フ
ー
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
を
使
っ
て
調
べ
て
み
た
と
こ

ろ
、
現
在
優
待
を
行
っ
て
い
る
一
五
〇
二
社
中
、
食
品
や

飲
料
を
送
っ
て
い
る
と
こ
ろ
が
六
三
四
社
、
日
用
品
や
家

電
が
三
九
九
社
、
フ
ァ
ッ
シ
ョ
ン
が
一
二
七
社
で
す
の

で
、
日
本
の
状
況
と
比
較
す
る
と
大
分
差
が
あ
り
ま
す
。

　

実
は
、
こ
の
点
が
株
主
優
待
の
研
究
に
大
き
く
関
わ
っ

て
い
る
の
で
は
な
い
か
と
感
じ
て
い
ま
す
。
と
い
う
の

も
、
株
主
が
ど
れ
だ
け
便
益
を
受
け
取
る
か
と
い
う
の
が

一
つ
の
重
要
な
フ
ァ
ク
タ
ー
に
な
る
か
ら
で
す
。
海
外
で

は
、
株
主
が
積
極
的
に
利
用
し
な
い
限
り
優
待
の
ベ
ネ
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フ
ィ
ッ
ト
を
受
け
る
こ
と
が
で
き
ま
せ
ん
が
、
日
本
の
場

合
は
、
強
制
的
に
物
品
が
送
ら
れ
て
き
ま
す
の
で
、
そ
れ

ら
の
価
値
を
使
う
こ
と
で
研
究
が
し
や
す
い
と
言
え
ま

す
。
逆
に
言
う
と
、
海
外
で
は
そ
も
そ
も
優
待
を
や
っ
て

い
る
企
業
数
が
少
な
い
の
で
、
研
究
し
づ
ら
い
、
も
し
く

は
、
あ
ま
り
研
究
す
る
価
値
が
な
い
と
思
わ
れ
て
い
る
の

か
も
し
れ
ま
せ
ん
。

　

し
た
が
っ
て
、
株
主
優
待
に
関
す
る
海
外
の
研
究
は
な

く
、
日
本
で
も
、
経
済
学
の
領
域
で
の
研
究
は
非
常
に
少

な
く
恐
ら
く
一
〇
本
程
度
で
は
な
い
か
と
思
い
ま
す
の

で
、
本
日
は
そ
れ
ら
の
先
行
研
究
を
踏
ま
え
て
お
話
し
し

て
い
き
た
い
と
思
い
ま
す
。

二 

、
誰
の
視
点
か
ら
株
主
優
待
を
考
え

る
か

　

株
主
優
待
を
考
え
る
際
に
前
提
と
し
て
押
さ
え
て
お
か

な
け
れ
ば
い
け
な
い
の
は
、「
誰
の
視
点
か
ら
株
主
優
待

を
考
え
る
か
」
と
い
う
こ
と
で
す
。

　

ま
ず
、
企
業
の
株
式
を
購
入
す
る
投
資
家
の
視
点
で
す

が
、
こ
れ
は
二
つ
に
分
け
る
必
要
が
あ
り
ま
す
。
一
つ
は

個
人
投
資
家
、
も
う
一
つ
は
機
関
投
資
家
で
す
。
両
者
の

株
主
優
待
に
対
す
る
態
度
は
真
逆
と
言
っ
て
い
い
の
で
は

な
い
か
と
思
い
ま
す
。

　

そ
し
て
、
企
業
経
営
者
と
研
究
者
（
経
済
学
者
）
の
視

点
で
す
。
な
ぜ
こ
こ
に
研
究
者
を
並
べ
る
の
か
疑
問
に
思

わ
れ
る
か
も
し
れ
ま
せ
ん
が
、
投
資
家
と
企
業
経
営
者

は
、
自
身
が
儲
か
る
か
儲
か
ら
な
い
か
を
考
え
て
行
動
す

る
の
に
対
し
、
研
究
者
は
経
済
全
体
で
見
て
プ
ラ
ス
か
マ

イ
ナ
ス
か
と
い
う
視
点
で
考
え
る
と
い
う
こ
と
で
、
入
れ

さ
せ
て
い
た
だ
き
ま
し
た
。
ち
な
み
に
私
は
、
個
人
投
資

家
の
面
も
あ
り
ま
す
の
で
、
研
究
者
か
つ
個
人
投
資
家
と

い
う
立
場
に
な
り
ま
す
。

　

ま
ず
初
め
に
、
個
人
投
資
家
で
す
。
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日
本
証
券
業
協
会
の
調
査
に
よ
れ
ば
、
三
四
％
が
株
主

優
待
を
投
資
の
目
的
に
し
て
お
り
、
そ
の
う
ち
の
一
〇
％

が
株
主
優
待
を
特
に
重
視
し
て
い
る
と
の
こ
と
で
す
。
多

く
の
個
人
投
資
家
が
大
好
き
と
い
う
こ
と
で
す
が
、
個
人

投
資
家
が
株
主
優
待
目
的
で
株
を
選
ぶ
と
き
に
よ
く
出
て

く
る
指
標
に
優
待
利
回
り
が
あ
り
ま
す
。

　

M
IN

K
A

BU

の
サ
イ
ト
に
掲
載
さ
れ
て
い
る
株
主
優

待
利
回
り
ラ
ン
キ
ン
グ
の
「
配
当
＋
優
待
」
の
と
こ
ろ
を

見
る
と
、
一
位
の
オ
ン
キ
ヨ
ー
ホ
ー
ム
エ
ン
タ
ー
テ
イ
メ

ン
ト
は
六
二
五
％
で
、
株
価
の
六
倍
以
上
の
優
待
利
回
り

が
あ
る
こ
と
が
示
さ
れ
て
い
ま
す
。
同
様
に
、
二
位
の
タ

メ
ニ
ー
も
一
八
九
・
八
七
％
と
、
株
価
を
超
え
る
優
待
利

回
り
が
出
て
い
ま
す
。

　

少
し
横
道
に
そ
れ
ま
す
が
、
優
待
利
回
り
に
つ
い
て
簡

単
に
考
え
て
み
た
い
と
思
い
ま
す
。

　

株
価
を
分
母
、
配
当
額
を
分
子
と
し
、
そ
れ
を
パ
ー
セ

ン
ト
で
表
示
し
た
の
が
配
当
利
回
り
で
す
が
、
こ
れ
を
そ

の
ま
ま
優
待
に
当
て
は
め
た
の
が
優
待
利
回
り
で
す
。
た

だ
し
、
分
子
は
「
優
待
額
面
」
に
な
り
ま
す
。
し
た
が
っ

て
、
優
待
額
面
が
な
い
も
の
に
つ
い
て
は
、
ゼ
ロ
と
取
り

扱
っ
て
い
る
も
の
が
多
い
は
ず
で
す
。
先
ほ
ど
見
た

M
IN

K
A

BU

の
ラ
ン
キ
ン
グ
も
、
た
し
か
ゼ
ロ
で
処
理

し
て
い
た
と
思
い
ま
す
。

　

し
か
し
、
優
待
額
面
を
使
っ
て
優
待
利
回
り
を
出
す
こ

と
に
は
問
題
が
あ
り
ま
す
。
な
ぜ
な
ら
、
優
待
の
価
値
が

人
に
よ
っ
て
大
き
く
異
な
る
か
ら
で
す
。
先
ほ
ど
言
っ
た

よ
う
に
、
個
人
投
資
家
か
ら
見
た
場
合
と
機
関
投
資
家
か

ら
見
た
場
合
だ
け
で
な
く
、
個
人
投
資
家
の
間
で
も
人
に

よ
っ
て
そ
の
価
値
は
大
き
く
変
わ
り
ま
す
。

　

例
え
ば
、
あ
る
ス
ー
パ
ー
マ
ー
ケ
ッ
ト
で
買
い
物
代
金

の
五
％
割
引
と
い
う
優
待
が
あ
っ
た
と
し
ま
す
。
し
か

し
、
そ
れ
が
北
陸
地
方
の
ロ
ー
カ
ル
ス
ー
パ
ー
の
チ
ェ
ー

ン
店
だ
っ
た
ら
ど
う
で
し
ょ
う
か
。
北
陸
地
方
に
住
ん
で

い
る
人
に
は
か
な
り
価
値
が
あ
り
ま
す
が
、
北
陸
地
方
に
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住
ん
で
い
な
い
人
に
と
っ
て
、
そ
の
優
待
の
価
値
は
ほ
と

ん
ど
ゼ
ロ
と
い
う
こ
と
に
な
り
ま
す
。
つ
ま
り
、「
優
待

利
回
り
五
〇
％
」
と
出
て
い
た
と
し
て
も
、
そ
の
価
値
は

人
に
よ
っ
て
大
き
く
異
な
る
、
こ
れ
が
ま
ず
一
つ
目
の
問

題
点
で
す
。

　

も
う
一
つ
は
、
優
待
額
面
自
体
が
当
て
に
な
ら
な
い
と

い
う
こ
と
で
す
。
優
待
額
面
は
大
き
い
け
れ
ど
も
、
自
社

の
サ
ー
ビ
ス
に
使
え
る
だ
け
で
、
そ
の
額
面
の
価
値
は
あ

ま
り
な
い
と
い
う
こ
と
が
結
構
あ
り
ま
す
の
で
、
こ
の
点

か
ら
も
い
い
指
標
と
は
言
い
が
た
い
と
考
え
ま
す
。

　

で
は
、
何
か
改
良
方
法
は
あ
る
の
か
。
一
つ
考
え
ら
れ

る
の
は
「
流
通
市
場
の
存
在
」
で
す
。
金
券
シ
ョ
ッ
プ
等

で
株
主
優
待
に
対
し
て
市
場
価
格
が
つ
き
ま
す
の
で
、
そ

の
市
場
価
格
を
も
と
に
優
待
利
回
り
を
計
算
し
た
ほ
う
が

適
切
で
は
な
い
か
と
思
い
ま
す
。
こ
れ
は
、
株
式
市
場
で

株
価
が
つ
き
、
そ
れ
に
よ
っ
て
企
業
の
価
値
が
算
定
さ

れ
、
適
切
に
投
資
が
行
わ
れ
る
と
い
う
ロ
ジ
ッ
ク
と
よ
く

似
て
い
ま
す
。

　

た
だ
、
一
部
の
非
常
に
有
名
な
株
主
優
待
は
別
と
し

て
、
全
て
の
株
主
優
待
に
対
し
て
き
ち
ん
と
価
格
が
つ
い

て
い
る
わ
け
で
は
あ
り
ま
せ
ん
。
し
か
も
、
食
事
券
な
ど

は
大
抵
、
有
効
期
間
が
半
年
と
か
一
年
と
い
う
形
で
区
切

ら
れ
て
お
り
、
残
り
の
有
効
期
間
に
応
じ
て
価
格
が
変
動

す
る
と
い
う
こ
と
が
あ
り
ま
す
の
で
、
市
場
価
格
を
見

て
、
そ
こ
か
ら
優
待
利
回
り
を
計
算
す
る
の
は
か
な
り
困

難
で
は
な
い
か
と
思
い
ま
す
。

　

個
人
投
資
家
に
話
を
戻
す
と
、
こ
れ
は
個
人
投
資
家
と

し
て
の
私
の
感
想
で
す
が
、
個
人
投
資
家
が
株
主
優
待
を

目
的
に
投
資
す
る
の
も
結
構
大
変
で
す
。
優
待
利
回
り

等
、
あ
ま
り
当
て
に
な
ら
な
い
指
標
し
か
な
い
中
で
適
切

な
投
資
先
を
探
し
、
か
つ
、
小
口
で
た
く
さ
ん
の
種
類
の

株
式
を
購
入
す
る
必
要
が
あ
り
ま
す
。
さ
ら
に
、
何
月
に

優
待
が
来
る
と
い
う
よ
う
な
こ
と
も
管
理
し
な
け
れ
ば
い

け
な
い
と
い
う
こ
と
で
、
か
な
り
の
手
間
が
か
か
り
ま
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す
。

　

そ
ん
な
小
口
の
投
資
で
株
主
優
待
が
得
ら
れ
る
の
か
疑

問
に
思
わ
れ
る
か
も
し
れ
ま
せ
ん
が
、
二
〇
万
円
以
下
の

投
資
で
株
主
優
待
が
得
ら
れ
る
は
約
八
〇
〇
社
、
一
〇
万

円
以
下
が
約
四
〇
〇
社
、
五
万
円
以
下
も
一
〇
〇
社
以
上

あ
り
ま
し
た
の
で
、
小
口
の
個
人
投
資
家
で
も
い
ろ
い
ろ

な
種
類
の
株
主
優
待
を
得
る
こ
と
は
十
分
に
可
能
か
と
思

い
ま
す
。
こ
の
管
理
等
の
コ
ス
ト
を
軽
減
で
き
る
商
品
や

方
法
が
あ
る
と
私
個
人
と
し
て
は
う
れ
し
い
限
り
で
す
。

　

次
に
、
機
関
投
資
家
で
す
。

　
「
株
主
優
待
は
や
め
て
も
ら
い
た
い
」
と
い
う
の
が
多

く
の
機
関
投
資
家
の
意
見
で
は
な
い
か
と
思
い
ま
す
。
東

京
証
券
取
引
所
の
「
市
場
構
造
の
在
り
方
等
に
関
す
る
市

場
関
係
者
か
ら
の
ご
意
見
の
概
要
」（
二
〇
一
九
年
）
に

も
そ
の
よ
う
な
意
見
が
あ
り
ま
し
た
。

　

で
は
、
な
ぜ
機
関
投
資
家
は
株
主
優
待
を
や
め
て
ほ
し

い
の
か
。
想
像
さ
れ
る
理
由
と
し
て
、
一
つ
目
に
、
小
口

の
株
主
に
有
利
な
制
度
だ
か
ら
と
い
う
こ
と
が
挙
げ
ら
れ

る
と
思
い
ま
す
。
株
主
優
待
は
、
典
型
的
に
は
、
一
〇
〇

株
で
一
〇
〇
〇
円
分
、
五
〇
〇
株
で
二
〇
〇
〇
円
分
の
優

待
が
も
ら
え
る
と
い
う
形
に
な
っ
て
お
り
、
五
倍
の
株
式

を
持
っ
て
い
て
も
倍
し
か
も
ら
え
な
い
、
一
万
株
持
っ
て

い
て
も
五
〇
〇
株
の
人
と
同
じ
と
い
う
こ
と
が
よ
く
あ
り

ま
す
。
つ
ま
り
、
大
口
の
投
資
家
で
あ
る
機
関
投
資
家

は
、
自
分
た
ち
の
取
り
分
が
個
人
投
資
家
に
取
ら
れ
て
し

ま
っ
て
い
る
と
感
じ
て
い
る
の
か
も
し
れ
な
い
と
い
う
こ

と
で
す
。

　

二
つ
目
は
、
余
計
な
手
間
が
ふ
え
る
と
い
う
こ
と
が
あ

る
と
思
い
ま
す
。
二
〇
一
六
年
に
Ｇ
Ｐ
Ｉ
Ｆ
が
公
式
ツ

イ
ッ
タ
ー
で
「
株
主
優
待
は
ど
う
し
て
い
る
の
で
す

か
？
」
と
い
う
質
問
に
対
し
て
、「
割
引
券
な
ど
は
換
金

さ
れ
運
用
収
益
の
一
部
に
な
り
ま
す
。
食
品
・
家
庭
用
品

な
ど
は
日
本
赤
十
字
社
や
東
京
都
社
会
福
祉
協
議
会
を
通

じ
て
福
祉
施
設
な
ど
に
寄
付
さ
れ
社
会
に
役
立
て
ら
れ
て



41―　　―

株主優待に関わる経済学研究の現状と展望

い
ま
す
。」
と
答
え
て
い
ま
す
。

　

機
関
投
資
家
が
株
主
優
待
を
も
ら
っ
た
場
合
、
金
券

シ
ョ
ッ
プ
等
に
行
っ
て
換
金
し
た
り
、
寄
付
先
に
送
っ
た

り
と
い
う
こ
と
で
、
手
間
が
か
か
り
ま
す
。
特
に
Ｇ
Ｐ
Ｉ

Ｆ
の
よ
う
に
巨
大
な
と
こ
ろ
で
は
か
な
り
の
数
の
株
主
優

待
が
来
ま
す
の
で
、
そ
の
た
め
だ
け
に
人
を
一
人
余
計
に

雇
わ
な
け
れ
ば
い
け
な
い
く
ら
い
の
仕
事
量
と
コ
ス
ト
が

発
生
し
て
し
ま
う
こ
と
が
考
え
ら
れ
ま
す
。

　

三
つ
目
は
、
企
業
経
営
に
対
す
る
悪
影
響
で
す
。
株
主

優
待
に
よ
っ
て
小
口
の
株
主
が
ふ
え
る
と
機
関
投
資
家
の

立
場
が
弱
ま
る
。
そ
の
結
果
、
企
業
に
対
す
る
監
視
の
目

が
相
対
的
に
緩
み
、
企
業
業
績
が
悪
化
し
て
株
価
も
下

が
っ
て
し
ま
う
、
こ
う
い
っ
た
懸
念
が
あ
る
の
で
は
な
い

か
と
思
い
ま
す
。

　

次
に
、
企
業
経
営
者
で
す
。

　

先
ほ
ど
見
て
い
た
だ
い
た
よ
う
に
、
こ
の
三
〇
年
、
株

主
優
待
の
採
用
数
は
右
肩
上
が
り
で
ふ
え
て
い
る
こ
と
か

ら
、
株
主
優
待
に
は
メ
リ
ッ
ト
が
あ
る
と
い
う
の
が
企
業

経
営
者
の
考
え
方
だ
ろ
う
と
思
い
ま
す
。

　

理
由
と
し
て
は
、
ま
ず
株
主
数
が
あ
り
ま
す
。
上
場
維

持
基
準
の
た
め
に
株
主
数
を
ふ
や
す
と
い
う
の
は
よ
く
言

わ
れ
る
こ
と
で
す
。
そ
の
ほ
か
、
株
主
優
待
を
使
っ
た

マ
ー
ケ
テ
ィ
ン
グ
や
、
経
営
圧
力
の
緩
和
も
挙
げ
ら
れ
ま

す
。
こ
れ
は
先
ほ
ど
の
、
機
関
投
資
家
の
立
場
が
弱
ま
る

こ
と
で
監
視
の
目
が
緩
み
、
企
業
経
営
に
悪
影
響
が
出
る

と
い
う
の
と
真
逆
の
話
で
、
機
関
投
資
家
か
ら
の
圧
力
を

緩
和
さ
せ
て
自
由
に
企
業
経
営
を
し
た
い
、
こ
う
い
っ
た

こ
と
が
考
え
ら
れ
ま
す
。

　

企
業
経
営
者
に
関
し
て
は
、
一
つ
研
究
が
あ
り
ま
す
。

『
経
営
財
務
研
究
』
に
掲
載
さ
れ
た
安
武
・
永
田
・
松
田

（
二
〇
一
八
）
で
、
株
主
優
待
の
導
入
目
的
を
ア
ン
ケ
ー

ト
調
査
し
て
い
ま
す
。

　

そ
の
結
果
を
み
る
と
、「
個
人
投
資
家
の
獲
得
、
増

加
」
は
九
一
・
一
％
が
「
あ
て
は
ま
る
」
と
答
え
て
い
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て
、「
全
体
平
均
」
は
五
段
階
評
価
で
四
・
五
で
す
。
つ

ま
り
、
ほ
と
ん
ど
が
五
を
つ
け
て
い
る
と
い
う
こ
と
で

す
。
ほ
か
に
「
あ
て
は
ま
る
」
が
多
か
っ
た
の
は
、「
長

期
保
有
株
主
の
増
加
」「
株
主
へ
の
利
益
還
元
の
一
環
」

「
イ
ン
ベ
ス
タ
ー
リ
レ
ー
シ
ョ
ン
活
動
の
一
環
」「
広
告
宣

伝
効
果
に
よ
る
企
業
の
認
知
度
向
上
」「
株
価
の
上
昇
、

安
定
」
で
す
。
先
ほ
ど
、
想
像
さ
れ
る
理
由
と
し
て
株
主

数
の
増
加
と
マ
ー
ケ
テ
ィ
ン
グ
を
挙
げ
ま
し
た
が
、「
広

告
宣
伝
効
果
に
よ
る
企
業
の
認
知
度
向
上
」
は
、
ま
さ
し

く
マ
ー
ケ
テ
ィ
ン
グ
の
一
種
で
は
な
い
か
と
思
い
ま
す
。

　

他
方
、
マ
ー
ケ
テ
ィ
ン
グ
の
別
の
側
面
で
あ
る
「
自
社

製
品
や
サ
ー
ビ
ス
の
Ｐ
Ｒ
に
よ
る
顧
客
、
売
上
の
増
加
」

は
、
五
一
・
五
％
が
「
あ
て
は
ま
る
」
と
答
え
て
い
ま
す

が
、
三
一
・
二
％
は
「
あ
て
は
ま
ら
な
い
」
と
答
え
て
い

ま
す
。
ま
た
、「
現
金
配
当
の
代
替
ま
た
は
補
完
」「
Ｃ
Ｓ

Ｒ
、
社
会
貢
献
活
動
の
一
環
」
は
「
あ
て
は
ま
ら
な
い
」

の
ほ
う
が
多
い
と
い
う
結
果
で
し
た
。

　

こ
こ
ま
で
、
個
人
投
資
家
、
機
関
投
資
家
、
企
業
経
営

者
、
三
者
の
株
主
優
待
に
対
す
る
考
え
方
と
そ
の
理
由
を

ま
と
め
て
み
た
わ
け
で
す
が
、
研
究
者
（
経
済
学
者
）
に

つ
い
て
は
、
初
め
に
言
っ
た
よ
う
に
、
研
究
が
ま
だ
少
な

い
た
め
、
株
主
優
待
が
経
済
全
体
に
と
っ
て
プ
ラ
ス
な
の

か
マ
イ
ナ
ス
な
の
か
を
論
じ
る
以
前
の
段
階
、
つ
ま
り
、

株
主
優
待
が
三
者
に
と
っ
て
ど
う
い
う
影
響
を
与
え
る
の

か
を
知
る
段
階
だ
と
考
え
て
お
り
ま
す
。
し
た
が
っ
て
、

こ
こ
か
ら
先
は
、
株
主
優
待
が
三
者
に
及
ぼ
し
て
い
る
影

響
に
つ
い
て
、
先
行
研
究
の
結
果
か
ら
見
て
い
き
た
い
と

思
い
ま
す
。

三 

、
株
主
優
待
に
関
わ
る
経
済
学
研
究

の
現
状

　

ま
ず
、「
株
主
優
待
制
度
の
導
入
効
果
」
で
す
。

　

恐
ら
く
『
証
券
ア
ナ
リ
ス
ト
ジ
ャ
ー
ナ
ル
』
に
掲
載
さ



43―　　―

株主優待に関わる経済学研究の現状と展望

れ
た
鈴
木
・
砂
川
（
二
〇
〇
八
）
が
、
株
主
優
待
制
度
を

経
済
学
で
き
ち
ん
と
研
究
し
た
最
初
の
論
文
で
は
な
い
か

と
思
い
ま
す
。
こ
こ
で
は
、
株
主
優
待
制
度
を
始
め
る
と

ア
ナ
ウ
ン
ス
し
た
前
後
の
違
い
を
検
証
し
て
い
ま
す
。

　

結
果
と
し
て
は
、
導
入
後
に
個
人
株
主
数
が
増
加
し

た
、
株
式
の
流
動
性
指
標
が
改
善
し
取
引
が
活
発
に
な
っ

た
、
株
価
が
上
昇
し
た
、
こ
の
三
つ
が
メ
イ
ン
で
す
が
、

株
主
優
待
を
導
入
し
た
ら
そ
う
い
う
こ
と
が
起
こ
る
の
は

当
た
り
前
で
、
検
証
す
る
ま
で
も
な
い
の
で
は
な
い
か
と

思
わ
れ
る
か
も
し
れ
ま
せ
ん
。
し
か
し
、
そ
れ
を
初
め
て

き
ち
ん
と
検
証
し
た
こ
と
が
非
常
に
重
要
だ
と
思
い
ま

す
。

　

こ
の
三
つ
の
効
果
は
、
当
然
な
が
ら
個
人
投
資
家
に

と
っ
て
は
ハ
ッ
ピ
ー
で
あ
る
と
言
え
ま
す
。
そ
も
そ
も
株

主
優
待
が
大
好
き
と
い
う
前
提
が
あ
り
ま
す
が
、
そ
れ
に

加
え
て
、
買
っ
た
後
の
取
引
が
活
発
に
な
る
、
株
価
が
上

昇
す
る
と
い
う
こ
と
で
、
個
人
投
資
家
に
と
っ
て
あ
ま
り

悪
い
こ
と
は
な
い
よ
う
に
思
い
ま
す
。

　

で
は
、
機
関
投
資
家
に
と
っ
て
ハ
ッ
ピ
ー
か
ハ
ッ
ピ
ー

で
な
い
か
と
言
わ
れ
る
と
、
わ
か
り
ま
せ
ん
。
株
価
上
昇

と
流
動
性
向
上
は
機
関
投
資
家
に
と
っ
て
も
歓
迎
す
べ
き

こ
と
だ
と
思
い
ま
す
が
、
株
主
優
待
制
度
を
導
入
し
た
こ

と
で
企
業
経
営
の
効
率
が
損
な
わ
れ
、
将
来
株
価
が
下

が
っ
て
し
ま
う
の
で
は
な
い
か
と
い
う
懸
念
が
あ
る
と
思

い
ま
す
の
で
、
そ
こ
は
ど
ち
ら
が
強
い
の
か
わ
か
り
ま
せ

ん
。
経
営
へ
の
圧
力
を
は
か
る
指
標
は
幾
つ
か
あ
る
と
思

い
ま
す
が
、
一
つ
は
、
機
関
投
資
家
の
持
ち
株
比
率
が
重

要
な
指
標
で
は
な
い
か
と
思
っ
て
お
り
ま
す
。

　

企
業
経
営
者
に
と
っ
て
は
ハ
ッ
ピ
ー
で
す
。
株
価
は
上

が
り
、
株
主
数
は
ふ
え
る
の
で
、
悪
い
こ
と
は
な
い
と
思

い
ま
す
。

　

企
業
経
営
の
効
率
が
損
な
わ
れ
る
の
で
は
な
い
か
と
い

う
機
関
投
資
家
の
懸
念
に
つ
い
て
、
幾
つ
か
論
文
を
紹
介

し
ま
す
と
、
ま
ず
安
武
（
二
〇
一
二
）
の
博
士
論
文
で
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は
、
個
人
株
主
数
が
増
加
す
る
こ
と
に
加
え
て
、
個
人
株

主
の
持
ち
株
比
率
は
変
化
し
な
い
こ
と
を
示
し
て
い
ま

す
。

　

個
人
株
主
数
が
ふ
え
る
の
に
持
ち
株
比
率
が
ふ
え
な
い

の
は
疑
問
に
思
う
か
も
し
れ
ま
せ
ん
が
、
個
人
株
主
一
人

当
た
り
が
持
っ
て
い
る
株
数
が
減
っ
て
い
る
の
で
、
個
人

株
主
の
機
関
投
資
家
に
対
す
る
ト
ー
タ
ル
の
持
ち
株
比
率

に
変
化
は
見
ら
れ
な
い
と
い
う
こ
と
を
示
し
て
い
ま
す
。

先
ほ
ど
、
経
営
へ
の
圧
力
は
持
ち
株
比
率
で
見
る
こ
と
が

で
き
る
と
言
い
ま
し
た
が
、
そ
の
持
ち
株
比
率
に
変
化
な

し
と
い
う
こ
と
は
、
経
営
へ
の
圧
力
に
も
変
化
は
な
い
と

考
え
ら
れ
ま
す
。
も
し
そ
う
で
あ
れ
ば
、
機
関
投
資
家
に

と
っ
て
は
ア
ン
ハ
ッ
ピ
ー
な
こ
と
が
な
く
な
り
ま
す
の

で
、
ハ
ッ
ピ
ー
と
い
う
こ
と
に
な
り
ま
す
。

　

こ
れ
と
は
ま
た
別
に
、『T

he Review
 of Financial 

Studies

』（
Ｒ
Ｆ
Ｓ
）
と
い
う
評
価
の
高
い
英
文
の

ジ
ャ
ー
ナ
ル
に
去
年
掲
載
決
定
さ
れ
た
の
がK

arpoff, 

Schonlau, Suzuki

（
二
〇
二
〇
）
で
す
。
や
は
り
個
人

投
資
家
の
持
ち
分
の
変
化
を
検
証
し
て
い
ま
し
て
、
こ
ち

ら
の
研
究
で
は
上
昇
し
て
い
る
と
い
う
結
果
を
得
て
い
ま

す
。
安
武
（
二
〇
一
二
）
と
は
少
し
異
な
り
ま
す
が
、
こ

れ
は
サ
ン
プ
ル
の
期
間
や
検
証
方
法
の
違
い
に
よ
る
も
の

だ
と
思
い
ま
す
。

　

ま
た
、
こ
の
論
文
で
は
、
個
人
投
資
家
の
持
ち
分
が
上

昇
す
る
と
経
営
者
へ
の
監
視
が
緩
ん
で
し
ま
う
の
か
と
い

う
点
も
検
証
し
て
い
ま
す
が
、
個
人
投
資
家
の
持
ち
分
が

上
昇
し
て
も
経
営
者
の
堅
固
さ
（
エ
ン
ト
レ
ン
チ
メ
ン

ト
）
に
は
変
化
が
見
ら
れ
な
い
、
つ
ま
り
経
営
へ
の
圧
力

は
低
下
し
て
い
な
い
と
い
う
こ
と
も
検
証
し
て
お
り
ま

す
。

　

さ
ら
に
、
株
主
優
待
導
入
に
よ
る
株
価
上
昇
の
要
因
に

つ
い
て
も
精
緻
に
検
証
し
て
お
り
ま
し
て
、
一
つ
の
要
因

と
し
て
、
企
業
の
資
本
コ
ス
ト
の
低
下
と
い
う
こ
と
が
示

さ
れ
て
い
ま
す
。
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ほ
か
に
も
売
上
高
に
つ
い
て
検
証
し
て
お
り
ま
す
。
売

上
高
へ
の
影
響
は
な
い
と
結
論
付
け
て
お
り
ま
す
が
、
正

確
に
は
、
株
主
優
待
を
導
入
し
た
企
業
と
導
入
し
て
い
な

い
企
業
を
比
べ
る
と
、
導
入
し
た
企
業
の
ほ
う
が
売
上
高

が
高
い
こ
と
が
観
察
で
き
る
も
の
の
、
そ
の
要
因
が
株
主

優
待
で
あ
る
と
ま
で
は
言
え
な
い
と
い
う
意
味
で
す
。
こ

の
結
果
は
、
株
主
優
待
の
マ
ー
ケ
テ
ィ
ン
グ
効
果
に
少
し

疑
問
を
投
げ
か
け
る
よ
う
な
結
果
と
な
っ
て
お
り
ま
す
。

　

次
に
、「
株
主
優
待
と
投
資
」
と
い
う
こ
と
で
、
権
利

落
ち
日
前
後
の
動
き
に
つ
い
て
の
研
究
で
す
。

　

株
主
優
待
の
権
利
落
ち
日
は
配
当
の
権
利
落
ち
日
と
同

じ
こ
と
が
多
い
の
で
す
が
、
権
利
落
ち
日
前
後
の
動
き
を

検
証
し
た
の
が
望
戸
・
野
瀬
（
二
〇
一
五
）
で
す
。『
証

券
経
済
研
究
』
に
掲
載
さ
れ
た
論
文
で
、
こ
ち
ら
は
権
利

落
ち
前
の
株
価
の
動
き
を
見
て
い
ま
す
。

　

結
果
は
、
六
〇
営
業
日
前
（
約
三
カ
月
前
）
か
ら
権
利

落
ち
日
の
前
日
ま
で
に
投
資
す
る
、
つ
ま
り
、
権
利
落
ち

日
の
約
三
カ
月
前
に
株
を
買
っ
て
権
利
落
ち
日
の
前
日
に

株
を
売
る
と
、
約
五
％
の
超
過
リ
タ
ー
ン
が
あ
る
と
の
こ

と
で
す
。
日
々
の
累
積
、
も
し
く
は
最
初
に
買
っ
て
最
後

に
売
る
、
ど
ち
ら
も
約
五
％
の
超
過
リ
タ
ー
ン
が
観
測
で

き
、
単
純
な
リ
タ
ー
ン
（
Ｔ
Ｏ
Ｐ
Ｉ
Ｘ
を
含
め
た
グ
ロ
ス

の
リ
タ
ー
ン
）
は
一
一
・
五
％
で
す
。
Ｔ
Ｏ
Ｐ
Ｉ
Ｘ
の
リ

タ
ー
ン
が
約
六
％
と
い
う
こ
と
で
、
市
場
が
好
調
な
時
期

の
サ
ン
プ
ル
を
使
っ
て
い
る
こ
と
も
若
干
影
響
し
て
い
る

可
能
性
が
あ
る
か
と
思
い
ま
す
が
、
権
利
落
ち
の
前
で
株

価
が
異
様
に
上
が
り
、
そ
の
結
果
と
し
て
超
過
リ
タ
ー
ン

が
発
生
し
て
い
る
。
逆
に
、
権
利
落
ち
後
は
価
格
が
下
落

し
、
負
の
超
過
リ
タ
ー
ン
が
観
測
で
き
る
と
い
う
こ
と
も

検
証
さ
れ
て
い
ま
す
。

　

さ
ら
に
、
こ
の
研
究
は
貸
借
銘
柄
と
非
貸
借
銘
柄
で
違

い
が
あ
る
の
か
と
い
う
こ
と
も
見
て
い
ま
し
て
、
非
貸
借

銘
柄
の
ほ
う
が
よ
り
大
き
な
リ
タ
ー
ン
が
観
測
で
き
る
こ

と
を
示
し
て
い
ま
す
。
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「
株
主
優
待
と
投
資
指
標
」
と
い
う
こ
と
で
は
、
橋
本

（
二
〇
一
九
）
が
あ
り
ま
す
。
日
本
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
学
会

で
の
報
告
論
文
で
す
が
、
こ
の
中
で
は
、
投
資
指
標
、
す

な
わ
ち
収
益
性
指
標
（
Ｒ
Ｏ
Ａ
、
Ｒ
Ｏ
Ｅ
、
Ｒ
Ｏ
Ｉ
Ｃ
）

と
成
長
性
指
標
（
売
上
高
伸
び
率
）、
い
ず
れ
も
株
主
優

待
導
入
企
業
で
劣
る
と
い
う
こ
と
が
示
さ
れ
て
い
ま
す
。

　

先
ほ
ど
紹
介
し
たK

arpoff, Schonlau, Suzuki

（
二

〇
二
〇
）
で
は
、
売
上
高
自
体
は
株
主
優
待
導
入
企
業
で

高
く
な
っ
て
い
る
と
言
っ
て
い
ま
す
の
で
、
矛
盾
し
て
い

る
よ
う
に
思
い
ま
す
が
、K
arpoff, Schonlau, Suzuki

（
二
〇
二
〇
）
は
二
〇
〇
〇
年
代
、
橋
本
（
二
〇
一
九
）

は
二
〇
一
〇
年
代
の
サ
ン
プ
ル
を
使
っ
て
い
る
た
め
、
結

果
の
違
い
が
生
じ
て
い
る
の
で
は
な
い
か
と
思
い
ま
す
。

　

ま
た
、
橋
本
（
二
〇
一
九
）
で
は
、
Ｐ
Ｂ
Ｒ
（Price 

Book-value Ratio

）
も
劣
る
と
言
っ
て
い
ま
す
が
、
こ

れ
は
ど
う
解
釈
し
た
ら
よ
い
の
か
わ
か
り
ま
せ
ん
。
プ
ラ

イ
ス
が
正
し
く
評
価
さ
れ
て
い
る
と
い
う
前
提
に
立
て

ば
、Book-value

が
分
母
で
、
株
価
が
分
子
で
す
の
で
、

株
価
の
評
価
が
低
い
、
つ
ま
り
、
企
業
経
営
が
よ
く
な
い

か
ら
プ
ラ
イ
ス
が
よ
く
な
い
と
い
う
こ
と
に
な
る
か
と
思

い
ま
す
。
逆
に
、
プ
ラ
イ
ス
が
必
ず
し
も
正
し
く
評
価
さ

れ
て
い
な
い
と
い
う
前
提
に
立
て
ば
、
市
場
の
評
価
が
常

に
低
め
に
評
価
さ
れ
て
い
る
と
考
え
る
こ
と
も
で
き
ま
す

の
で
、
ど
ち
ら
で
考
え
た
ら
よ
い
の
か
わ
か
り
ま
せ
ん
。

　

私
の
論
文
で
は
「
企
業
経
営
へ
の
影
響
」
を
テ
ー
マ

に
、
Ｒ
Ｏ
Ａ
、
Ｅ
Ｂ
Ｉ
Ｔ
マ
ー
ジ
ン
な
ど
の
経
営
指
標
か

ら
企
業
経
営
が
効
率
的
に
行
わ
れ
て
い
る
か
ど
う
か
を
見

て
い
ま
す
。

　

Ｅ
Ｂ
Ｉ
Ｔ
マ
ー
ジ
ン
は
、
売
上
高
が
分
母
、
税
引
き
前

利
益
が
分
子
と
い
う
こ
と
で
、
利
益
を
得
る
能
力
の
高
さ

を
は
か
る
指
標
と
考
え
る
こ
と
が
で
き
る
か
と
思
い
ま

す
。
当
然
な
が
ら
産
業
に
よ
っ
て
大
分
違
い
ま
す
の
で
、

そ
の
あ
た
り
の
調
整
は
必
要
に
な
り
ま
す
が
、
こ
れ
を
見

て
み
ま
す
と
、
Ｒ
Ｏ
Ａ
は
確
か
に
よ
く
な
い
も
の
の
、
Ｅ
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Ｂ
Ｉ
Ｔ
マ
ー
ジ
ン
は
よ
い
場
合
も
あ
り
ま
す
の
で
、
一
概

に
優
待
実
施
企
業
の
効
率
が
劣
る
と
は
言
え
な
い
と
い
う

の
が
私
の
見
解
で
す
。

　

ま
た
、
優
待
の
種
別
ご
と
に
や
っ
て
み
る
と
、
Ｑ
Ｕ
Ｏ

カ
ー
ド
や
図
書
カ
ー
ド
と
い
っ
た
金
券
の
優
待
を
実
施
し

て
い
る
企
業
は
、
Ｒ
Ｏ
Ａ
と
Ｅ
Ｂ
Ｉ
Ｔ
マ
ー
ジ
ン
が
よ
い

と
い
う
結
果
が
出
て
お
り
ま
す
。
時
間
と
産
業
を
調
整
し

て
も
結
果
は
同
じ
で
し
た
。
理
由
は
よ
く
わ
か
り
ま
せ
ん

が
、
一
応
説
明
で
き
そ
う
な
も
の
と
し
て
シ
グ
ナ
リ
ン
グ

仮
説
が
あ
り
ま
す
。
金
券
を
優
待
す
る
こ
と
で
我
が
社
は

す
ぐ
れ
て
い
る
と
い
う
こ
と
を
ア
ピ
ー
ル
す
る
、
こ
う

い
っ
た
こ
と
が
経
済
学
理
論
で
は
考
え
ら
れ
ま
す
が
、
こ

れ
は
空
論
で
実
態
を
う
ま
く
説
明
で
き
て
い
る
と
は
思
え

ま
せ
ん
。
こ
の
状
況
を
き
ち
ん
と
説
明
で
き
る
仮
説
の
構

築
が
今
後
の
課
題
の
ひ
と
つ
で
す
。

　

株
主
優
待
に
関
し
て
よ
く
言
わ
れ
る
こ
と
に
「
株
価
の

下
支
え
効
果
」
が
あ
り
ま
す
。
そ
れ
を
検
証
し
た
の
が
野

瀬
・
宮
川
・
伊
藤
（
二
〇
二
〇
）
で
す
。
証
券
経
済
学
会

で
報
告
さ
れ
た
論
文
で
、
こ
こ
で
は
、
危
機
期
に
お
け
る

株
価
の
変
動
に
、
優
待
を
実
施
し
て
い
る
企
業
と
実
施
し

て
な
い
企
業
の
間
に
違
い
は
あ
る
の
か
を
検
証
し
て
い
ま

す
。
ち
な
み
に
、
こ
こ
で
い
う
危
機
と
は
、
金
融
危
機

（
リ
ー
マ
ン
シ
ョ
ッ
ク
）、
東
日
本
大
震
災
、
そ
し
て
新
型

コ
ロ
ナ
危
機
の
三
つ
を
対
象
に
し
て
い
ま
す
。

　

結
果
は
、
株
価
下
支
え
効
果
は
存
在
す
る
。
つ
ま
り
、

株
主
優
待
を
実
施
し
て
い
る
企
業
は
株
価
が
下
が
り
に
く

い
こ
と
を
示
し
て
い
ま
す
。
さ
ら
に
、
優
待
の
人
気
度
合

は
関
係
な
く
、
種
別
が
関
係
し
て
い
る
こ
と
も
見
出
し
て

い
ま
す
。
例
え
ば
、
自
社
の
製
品
を
優
待
し
て
い
る
企
業

で
下
支
え
効
果
が
見
ら
れ
た
と
の
こ
と
で
す
。

　

株
価
下
支
え
効
果
が
、
個
人
投
資
家
、
機
関
投
資
家
、

企
業
経
営
者
、
そ
れ
ぞ
れ
に
ど
ん
な
含
意
が
あ
る
の
か
考

え
て
み
た
い
と
思
い
ま
す
。

　

ま
ず
、
個
人
投
資
家
に
と
っ
て
は
、
大
き
な
損
失
を
避
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け
ら
れ
る
可
能
性
が
出
て
き
ま
す
。
こ
れ
は
プ
ラ
ス
で

す
。
と
こ
ろ
が
、
大
き
な
損
失
を
避
け
ら
れ
る
と
い
う
こ

と
は
、
大
き
な
利
得
も
同
時
に
避
け
て
し
ま
う
可
能
性
が

あ
る
か
も
し
れ
ま
せ
ん
。
そ
し
て
、
個
人
投
資
家
は
意
外

と
宝
く
じ
の
よ
う
な
も
の
が
好
き
な
傾
向
が
あ
る
と
い
わ

れ
て
い
ま
す
。
も
し
株
主
優
待
の
実
施
で
、
宝
く
じ
の
よ

う
な
構
造
で
は
な
く
な
っ
て
し
ま
っ
て
い
る
可
能
性
が
あ

れ
ば
、
個
人
投
資
家
に
と
っ
て
は
プ
ラ
ス
だ
け
で
は
な
い

か
も
し
れ
ま
せ
ん
。

　

機
関
投
資
家
に
つ
い
て
は
、
企
業
の
意
思
決
定
へ
の
影

響
が
考
え
ら
れ
ま
す
。
大
き
く
株
価
が
下
が
ら
な
い
の

で
、
放
漫
経
営
が
な
さ
れ
て
し
ま
う
の
で
は
な
い
か
と
い

う
懸
念
で
す
。
た
だ
、
大
き
な
損
失
を
避
け
ら
れ
る
の
は

機
関
投
資
家
に
と
っ
て
も
メ
リ
ッ
ト
で
す
の
で
、
プ
ラ
ス

か
マ
イ
ナ
ス
か
は
よ
く
わ
か
り
ま
せ
ん
。

　

企
業
経
営
者
に
と
っ
て
は
、
危
機
に
お
け
る
投
げ
売
り

を
回
避
で
き
る
と
い
う
こ
と
が
考
え
ら
れ
ま
す
。
自
社
の

株
価
が
実
態
以
上
に
不
当
に
低
く
評
価
さ
れ
て
し
ま
う
状

況
を
避
け
る
こ
と
が
で
き
ま
す
の
で
、
プ
ラ
ス
面
が
大
き

い
の
で
は
な
い
か
と
思
い
ま
す
。

　

先
行
研
究
の
レ
ビ
ュ
ー
の
最
後
は
、H

uang, Rhee, 

Suzuki, Y
asutake

（
二
〇
一
六
）
で
す
。
未
刊
行
の
論

文
で
す
が
、
こ
こ
で
は
優
待
権
利
落
ち
日
の
株
価
の
下
落

を
確
認
し
て
い
ま
す
。
先
ほ
ど
の
望
戸
・
野
瀬
（
二
〇
一

五
）
で
も
同
じ
こ
と
が
確
認
さ
れ
て
い
ま
す
が
、
ギ
フ
ト

カ
ー
ド
は
下
落
幅
が
小
さ
い
と
い
う
こ
と
を
同
時
に
示
し

て
い
る
の
が
こ
の
四
人
の
論
文
の
お
も
し
ろ
い
と
こ
ろ
で

す
。

　

下
落
幅
は
、
権
利
落
ち
し
た
も
の
の
価
値
、
つ
ま
り
、

株
主
に
渡
さ
れ
た
こ
と
に
よ
っ
て
株
に
帰
属
す
る
価
値
か

ら
失
わ
れ
た
部
分
で
す
。
そ
れ
が
小
さ
い
と
い
う
こ
と

は
、
株
主
に
渡
っ
た
価
値
が
小
さ
い
こ
と
を
意
味
し
ま

す
。
し
た
が
っ
て
、
ギ
フ
ト
カ
ー
ド
が
割
引
券
や
自
社
の

サ
ー
ビ
ス
券
と
比
較
し
て
下
落
幅
が
小
さ
い
と
い
う
こ
と
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は
、
ギ
フ
ト
カ
ー
ド
が
割
引
券
や
自
社
の
サ
ー
ビ
ス
券
よ

り
低
く
評
価
さ
れ
て
い
る
と
い
う
こ
と
に
な
り
ま
す
。
ギ

フ
ト
カ
ー
ド
は
い
わ
ゆ
る
金
券
な
の
で
、
換
金
し
や
す
い

と
い
う
意
味
で
は
流
動
性
が
高
い
わ
け
で
す
が
、
に
も
か

か
わ
ら
ず
低
く
評
価
さ
れ
て
い
る
の
は
不
思
議
な
現
象
で

す
。

　

H
uang, Rhee, Suzuki, Y

asutake

（
二
〇
一
六
）
で

は
下
落
幅
が
パ
ー
セ
ン
テ
ー
ジ
で
示
さ
れ
て
お
り
、
株
主

優
待
が
株
式
市
場
で
ど
の
よ
う
に
評
価
さ
れ
て
い
る
の
か

わ
か
り
に
く
か
っ
た
の
で
、
私
の
ほ
う
で
は
金
額
ベ
ー
ス

で
見
て
い
ま
す
。
こ
ち
ら
は
二
〇
一
七
年
の
『
証
券
レ

ビ
ュ
ー
』
に
載
っ
て
お
り
ま
す
。

　

権
利
落
ち
日
の
終
値
か
ら
翌
日
の
始
値
の
と
こ
ろ
で
幾

ら
落
ち
た
か
計
測
し
、
そ
こ
か
ら
配
当
額
を
引
く
と
、
残

り
の
金
額
が
株
主
優
待
の
価
値
に
な
り
ま
す
。
例
え
ば
、

権
利
落
ち
前
後
で
四
〇
円
下
落
し
、
予
想
配
当
が
一
〇
円

と
い
う
企
業
が
あ
る
と
し
た
ら
、
そ
の
差
三
〇
円
が
株
主

優
待
に
よ
っ
て
落
ち
た
価
値
に
な
る
わ
け
で
す
。
一
〇
〇

株
で
株
主
優
待
が
得
ら
れ
る
と
す
る
と
、
三
〇
×
一
〇
〇

で
三
〇
〇
〇
円
が
株
式
市
場
で
評
価
さ
れ
た
優
待
品
の
価

値
と
い
う
こ
と
に
な
り
ま
す
。
し
た
が
っ
て
、
仮
に
そ
の

企
業
が
額
面
で
五
〇
〇
〇
円
の
優
待
を
行
っ
て
い
る
場

合
、
額
面
は
五
〇
〇
〇
円
で
す
が
、
株
式
市
場
で
の
評
価

は
三
〇
〇
〇
円
と
判
断
さ
れ
る
、
こ
の
よ
う
な
形
で
検
証

し
て
い
ま
す
。

　

そ
の
結
果
、
一
〇
〇
〇
円
の
プ
リ
ペ
イ
ド
カ
ー
ド
は
約

二
〇
〇
円
の
価
値
、
一
〇
〇
〇
円
の
買
い
物
券
は
七
三
〇

円
の
価
値
と
な
り
、H

uang, Rhee, Suzuki, Y
asutake

（
二
〇
一
六
）
と
整
合
的
な
結
果
が
出
て
い
ま
す
。
そ
し

て
、
こ
の
差
は
無
視
で
き
な
い
く
ら
い
大
き
く
異
様
な
状

況
と
感
じ
て
お
り
ま
す
。
し
か
し
、
こ
の
不
思
議
な
現
象

を
解
き
明
か
す
よ
う
な
仮
説
は
現
状
あ
り
ま
せ
ん
。
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四 

、
株
主
優
待
に
関
わ
る
経
済
学
研
究

の
今
後
の
展
望

　

株
主
優
待
に
関
わ
る
経
済
学
の
先
行
研
究
を
レ
ビ
ュ
ー

し
、
そ
こ
か
ら
得
ら
れ
る
含
意
を
お
伝
え
し
ま
し
た
が
、

最
後
に
私
自
身
の
今
後
の
研
究
の
展
望
に
つ
い
て
お
話
し

し
た
い
と
思
い
ま
す
。

　

ま
ず
、
資
産
価
格
の
形
成
に
ど
の
よ
う
な
影
響
を
与
え

て
い
る
の
か
。
こ
れ
は
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
研
究
の
メ
イ
ン

テ
ー
マ
で
、
先
ほ
ど
の
望
戸
・
野
瀬
（
二
〇
一
五
）
等
も

こ
の
ク
エ
ス
チ
ョ
ン
が
モ
チ
ベ
ー
シ
ョ
ン
に
な
っ
て
い
る

か
と
思
い
ま
す
。

　

し
か
し
、
株
主
優
待
に
固
有
の
事
情
を
織
り
込
ん
だ
理

論
は
、
少
な
く
と
も
私
の
知
っ
て
い
る
限
り
あ
り
ま
せ

ん
。

　

固
有
の
事
情
と
は
何
か
。
一
つ
は
「
投
資
家
間
の
価
値

の
違
い
」
で
す
が
、
こ
の
表
現
は
や
や
正
確
で
は
あ
り
ま

せ
ん
。
な
ぜ
な
ら
、
投
資
家
間
の
価
値
の
違
い
に
つ
い
て

は
、
現
状
の
理
論
で
も
少
し
考
え
ら
れ
て
い
る
か
ら
で

す
。
例
え
ば
一
万
円
と
い
う
お
金
は
、
お
金
持
ち
に
と
っ

て
は
大
し
た
価
値
で
は
あ
り
ま
せ
ん
が
、
お
金
が
な
い
人

に
と
っ
て
は
非
常
に
価
値
が
高
い
と
い
う
形
で
織
り
込
ま

れ
て
い
る
わ
け
で
す
。

　

と
こ
ろ
が
、
株
主
優
待
は
、
そ
う
い
っ
た
違
い
以
上
に

価
値
の
落
差
が
激
し
い
と
い
い
ま
す
か
、
大
き
な
断
絶
が

あ
る
よ
う
に
思
い
ま
す
。
先
ほ
ど
言
っ
た
と
お
り
、
例
え

ば
食
品
優
待
は
、
個
人
投
資
家
が
も
ら
う
と
非
常
に
ハ
ッ

ピ
ー
で
す
が
、
機
関
投
資
家
に
と
っ
て
は
、
事
務
手
続
に

手
間
が
か
か
り
、
か
え
っ
て
マ
イ
ナ
ス
に
な
っ
て
い
る
か

も
し
れ
な
い
と
い
う
よ
う
な
事
情
で
す
。

　

も
う
一
つ
の
固
有
の
事
情
は
「
株
主
平
等
原
則
か
ら
の

逸
脱
」
で
す
。
一
〇
〇
株
持
っ
て
い
る
人
は
一
〇
〇
株

分
、
五
〇
〇
株
持
っ
て
い
る
人
は
五
〇
〇
株
分
、
一
万
株
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持
っ
て
い
る
人
は
一
万
株
分
の
権
利
を
持
つ
、
つ
ま
り
、

株
数
に
応
じ
て
平
等
に
扱
わ
れ
る
と
い
う
の
が
株
主
平
等

原
則
で
す
が
、
株
主
優
待
の
典
型
的
な
例
で
、
一
〇
〇
株

の
人
は
一
〇
〇
〇
円
分
、
五
〇
〇
株
の
人
は
二
〇
〇
〇
円

分
と
い
う
よ
う
に
、
株
式
平
等
原
則
か
ら
逸
脱
し
て
し

ま
っ
て
い
る
。
こ
こ
が
株
主
優
待
の
非
常
に
お
も
し
ろ
い

と
こ
ろ
だ
と
思
い
ま
す
。

　

こ
れ
ら
の
要
素
を
織
り
込
ん
だ
と
き
に
、
ど
の
よ
う
に

資
産
価
格
に
影
響
が
あ
る
の
か
と
い
う
こ
と
を
理
論
研
究

し
、
そ
の
結
果
と
し
て
、
経
済
全
体
に
と
っ
て
プ
ラ
ス
な

の
か
マ
イ
ナ
ス
な
の
か
見
て
い
き
た
い
と
思
っ
て
お
り
ま

す
。

　

も
う
一
つ
関
心
の
あ
る
事
象
が
、
ク
ロ
ス
取
引
と
逆
日

歩
で
す
。
株
主
優
待
の
ク
ロ
ス
取
引
は
非
常
に
よ
く
知
ら

れ
て
お
り
、
株
主
優
待
を
実
質
た
だ
で
手
に
入
れ
よ
う
と

い
う
よ
う
な
こ
と
が
よ
く
言
わ
れ
て
い
ま
す
が
、
そ
れ
に

伴
っ
て
起
き
て
い
る
の
が
「
優
待
の
悲
劇
」
で
す
。
ク
ロ

ス
取
引
で
は
、
現
物
の
株
を
買
っ
て
信
用
で
売
り
、
ネ
ッ

ト
で
の
手
持
ち
の
株
数
を
ゼ
ロ
に
し
て
優
待
を
獲
得
す

る
、
こ
う
い
う
状
況
を
つ
く
り
ま
す
。
そ
の
と
き
に
、
信

用
売
り
の
コ
ス
ト
が
優
待
で
も
ら
え
る
金
額
を
は
る
か
に

超
え
て
し
ま
う
と
い
う
こ
と
が
観
察
さ
れ
て
い
ま
す
。

　

二
〇
二
〇
年
の
事
例
で
は
、
五
〇
〇
〇
円
分
の
ハ
ム
製

品
詰
め
合
わ
せ
を
手
に
入
れ
る
た
め
に
二
万
二
〇
八
〇

円
、
六
〇
〇
〇
円
分
の
パ
ッ
ク
ご
飯
に
は
二
万
四
〇
〇
〇

円
の
信
用
売
り
コ
ス
ト
が
か
か
っ
て
い
ま
す
。
こ
れ
は
あ

る
種
、
異
様
な
状
況
で
す
。
こ
う
い
う
異
様
な
状
況
を
解

明
す
る
の
が
研
究
の
醍
醐
味
だ
と
思
い
ま
す
の
で
、
ど
う

い
う
要
因
で
こ
ん
な
こ
と
が
起
き
て
い
る
の
か
、
こ
の
あ

た
り
も
今
後
解
明
し
て
い
き
た
い
と
思
っ
て
お
り
ま
す
。

　

私
の
報
告
は
以
上
で
す
。
御
清
聴
あ
り
が
と
う
ご
ざ
い

ま
し
た
。

○
増
井
理
事
長　

ふ
だ
ん
あ
ま
り
聞
い
た
こ
と
の
な
い
株
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主
優
待
の
細
か
な
現
象
に
つ
い
て
お
話
し
い
た
だ
き
、
あ

り
が
と
う
ご
ざ
い
ま
し
た
。

　

そ
れ
で
は
、
こ
れ
か
ら
質
疑
応
答
を
行
い
た
い
と
思
い

ま
す
。
い
か
が
で
し
ょ
う
か
。
―
―
す
ぐ
に
は
出
な
い
よ

う
な
の
で
、
私
か
ら
質
問
さ
せ
て
い
た
だ
き
た
い
と
思
い

ま
す
。

　

株
主
優
待
の
い
ろ
い
ろ
な
効
果
に
つ
い
て
お
話
が
あ
り

ま
し
た
が
、
株
主
優
待
と
い
う
の
は
、
配
当
に
比
べ
て
ど

の
く
ら
い
の
コ
ス
ト
が
か
か
っ
て
い
る
の
か
。
ま
た
、
そ

の
コ
ス
ト
と
効
果
を
比
べ
た
と
き
に
ど
ん
な
こ
と
が
言
え

る
の
か
。

　

も
う
一
つ
、
株
主
優
待
は
日
本
独
自
の
文
化
と
言
わ
れ

る
よ
う
に
、
な
ぜ
日
本
ば
か
り
こ
う
い
う
こ
と
が
起
こ
っ

て
い
る
の
か
。
歴
史
的
な
経
緯
が
あ
る
の
か
、
あ
る
い
は

何
か
別
の
原
因
が
あ
る
の
か
、
そ
の
あ
た
り
は
ど
の
よ
う

に
お
考
え
で
し
ょ
う
か
。

○
田
代　

後
の
質
問
か
ら
お
答
え
し
ま
す
と
、
こ
れ
は
私

の
オ
リ
ジ
ナ
ル
で
は
な
く
、
宮
川
先
生
が
研
究
の
中
で
述

べ
ら
れ
て
い
る
こ
と
で
す
が
、
そ
も
そ
も
贈
答
文
化
が
根

づ
い
て
い
る
こ
と
が
、
日
本
で
株
主
優
待
が
多
い
一
つ
の

要
因
で
は
な
い
か
と
い
う
意
見
が
あ
り
ま
す
。
私
も
そ
の

点
に
つ
い
て
は
考
え
た
こ
と
が
あ
る
の
で
す
が
、
エ
ビ
デ

ン
ス
が
あ
る
わ
け
で
は
な
い
の
で
、
ち
ょ
っ
と
よ
く
わ
か

り
ま
せ
ん
。

　

最
初
の
御
質
問
の
株
主
優
待
の
コ
ス
ト
で
す
が
、
こ
れ

は
結
構
微
妙
な
話
で
、
株
主
優
待
に
か
か
っ
た
費
用
と
い

う
の
は
損
金
に
参
入
で
き
る
場
合
が
あ
り
ま
す
。
し
た

が
っ
て
、
損
金
と
し
て
扱
う
の
か
、
あ
る
い
は
、
配
当
と

同
じ
よ
う
に
損
金
と
し
て
扱
わ
な
い
の
か
、
ど
ち
ら
に
入

る
か
で
コ
ス
ト
と
い
う
点
で
大
き
な
違
い
が
あ
り
ま
す
。

　

優
待
に
か
か
っ
て
い
る
金
額
に
つ
い
て
は
、
私
の
ほ
う

で
幾
つ
か
計
算
し
た
こ
と
が
あ
り
ま
す
が
、
配
当
と
比
較

す
る
と
小
さ
く
、
高
め
に
見
積
も
っ
て
も
半
分
に
い
か
な

い
く
ら
い
で
す
。
し
か
も
、
か
な
り
高
そ
う
な
株
主
優
待
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を
行
っ
て
い
る
企
業
で
も
そ
の
く
ら
い
の
規
模
で
す
。
も

ち
ろ
ん
、
配
当
が
ゼ
ロ
で
株
主
優
待
し
か
行
っ
て
い
な
い

企
業
も
あ
る
の
で
、
一
概
に
は
言
え
ま
せ
ん
が
、
特
に
大

手
企
業
に
お
い
て
は
、
配
当
と
比
較
し
て
小
さ
い
の
で
は

な
い
か
と
思
い
ま
す
。
た
だ
、
全
く
無
視
で
き
る
ほ
ど
小

さ
い
と
い
う
わ
け
で
も
あ
り
ま
せ
ん
。

○
増
井
理
事
長　

そ
れ
で
は
、
こ
れ
で
本
日
の
「
資
本
市

場
を
考
え
る
会
」
を
終
わ
ら
せ
て
い
た
だ
き
ま
す
。
田
代

研
究
員
、
ど
う
も
あ
り
が
と
う
ご
ざ
い
ま
し
た
。

�

（
た
し
ろ
　
か
ず
と
し
・
日
本
証
券
経
済
研
究
所
研
究
員
）

 

（
本
稿
は
、
令
和
三
年
五
月
一
三
日
に
開
催
し
た
講
演
会
で
の
要

旨
を
整
理
し
た
も
の
で
あ
り
、
文
責
は
当
研
究
所
に
あ
る
。

）
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