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む

す

び

四
消
極
的
な
い
し
反
蓄
積
的
性
格
の
株
式
配
当
（
以
下
本
号
）
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五

で
も
っ
て
せ
ず
借
入
金
で
ま
か
な
い
、
次
期
の
実
現
利
益
で
も
っ
て
、
そ
の

積
極
的
蓄
積
策
と
し
て
の
株
式
配
当
（
二
十
六
巻
四
号
）

株
式
配
当
に
よ
る
資
本
蓄
稜
の
性
格
（
以
上
二
十
六
巻
三
号
）

達
す
る
方
法
が
と
ら
れ
て
く
る
。
す
な
わ
ち
、
資
本
の
よ
り
効
率
的
運
用
と

臨
時
的
支
出
で
あ
る
決
算
資
金
は
、
之
を
短
期
借
入
金
に
仰
ぎ
事
後
的
に
調

商
法
規
定
の
意
義

ー
任
意
払
込
か
ら
払
込
強
制
へ
|
|

株
式
配
当
の
源
泉
と
企
業
資
本
の
蓄
積

非
蓄
積
的
性
格
の
株
式
配
当

ー
蓄
積
策
と
し
て
の
株
式
配
当
の
限
界
ー
ー

株
式
配
当
と
企
業
資
本
の
蓄
積
同

資

の
も
と
に
之
ま
た
順
次
、
資
本
と
し
て
在
庫
投
資
や
設
備
投
資
な
ど
に
転
用

さ
れ
、
或
は
借
入
金
の
返
済
等
に
当
て
ら
れ
て
行
く
の
で
あ
る
。
し
た
が
っ
て

い
う
観
点
か
ら
、
配
当
金
そ
の
他
の
決
算
資
金
を
直
接
に
当
該
期
の
利
益
金

借
入
金
を
弁
済
す
る
と
い
う
資
金
繰
り
方
式
を
と
っ
て
い
る
の
が
常
態
で
あ

る
。
こ
の
場
合
、
取
引
銀
行
と
の
結
合
関
係
が
緊
密
で
あ
っ
て
、
金
融
市
場

の
繁
閑
や
企
業
に
お
け
る
資
金
需
要
の
緩
急
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
か
か
る
操

第
二
十
七
巻

ま

し

~’ 

が 料

き

当
金
支
払
日
ま
で
遊
休
さ
せ
て
あ
る
わ
け
で
は
な
い
。
通
常
、

目

次

は
、
そ
の
ま
ま
全
額
積
立
て
て
、
決
算
期
日
後
も
な
お
か
な
り
お
く
れ
る
配

株

式

配

当

と

し
か
し
て
、

そ
の
実
現
資
金

一
定
の
計
画

片

山

伍

企
業
資
本
の
蓄
積

（三）

ー
当
期
配
当
可
能
純
益
率
が
配
当
率
よ
り
大
な
る
場
合
ー

‘、ヽ

て
獲
得
さ
れ
る
も
の
で
は
な
い
。
そ
れ
は
、
資
本
運
動
の
過
程
に
お
い
て
、

逐
次
発
生
し
実
現
し
て
行
く
も
の
で
あ
る
。

企
業
資
本
の
運
動
の
成
果
と
し
て
の
利
益
は
、
期
末
計
算
の
結
果
一
括
し

（一）

決
算
資
金
不
足
対
策
的
株
式
配
当
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か
な
わ
ぬ
場
合
に
は
、
利
益
金
の
計
上
ー
利
益
処
分
—
ー
配
当
政
策
に
影

株
式
配
当
と
企
業
資
本
の
蓄
積
同

い
。
し
か
し
な
が
ら
、
銀
行
と
の
癒
着
度
の
弱
い
企
業
に
あ
っ
て
は
、
予
期

以
上
の
資
金
回
収
の
停
滞
と
資
金
需
要
の
増
大
、
他
方
金
融
市
場
に
お
け
る

ま
た
、
か
か
る
資
金
繰
り
方
式
を
と
ら
な
く
と
も
、
決
算
資
金
の
欠
如
と

「
勘
定
合
っ
て
銭
足
ら

い
う
事
態
に
逢
着
す
る
場
合
が
あ
る
。

ず
」
現
象
が
そ
れ
で
あ
る
。
周
知
の
如
く
、
今
日
、
企
業
の
損
益
計
算
は
発

分
離
し
た
損
益
計
算
と
収
支
計
算
と
は
、
少
な
く
と
も
配
当
支
払
い
な
ど
利

益
金
処
分
に
よ
る
社
外
流
出
現
金
に
つ
い
て
は
合
致
さ
れ
ね
ば
な
ら
な
い
。

発
生
主
義
会
計
の
も
と
で
は
、
牧
益
は
販
売
と
同
時
に
計
上
さ
れ
、
そ
れ
が
売

て
い
な
く
と
も
利
益
は
算
定
さ
れ
て
く
る
。
し
た
が
っ
て
、
資
金
回
収
期
間

の
長
期
化
は
、
利
益
の
計
上
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
現
実
に
は
配
当
支
払
資
金

に
も
窮
す
る
と
い
う
金
繰
り
の
悪
化
を
招
来
す
る
こ
と
に
な
る
。
こ
の
場
合

に
し
て
も
、
決
算
資
金
の
不
足
・
欠
如
を
、
取
引
銀
行
か
ら
の
借
入
れ
に
よ

っ
て
填
補
す
る
こ
と
が
出
来
れ
ば
問
題
は
な
い
。
し
か
し
な
が
ら
、
そ
れ
が

掛
金
・
売
取
手
形
等
の
受
取
勘
定
に
滞
留
し
て
い
て
、
貨
幣
へ
の
実
現
を
み

生
主
義
を
原
則
と
す
る
の
に
対
し
、
収
支
計
算
は
現
金
主
義
で
あ
る
。
こ
の

す
な
わ
ち

極
度
の
逼
迫
と
が
、
こ
の
資
金
融
通
の
絆
を
断
ち
切
ら
し
め
る
に
至
る
。

作
が
円
滑
に
行
な
わ
れ
得
る
限
り
、
資
金
繰
り
に
甑
麒
を
来
す
こ
と
は
な

第
二
十
七
巻

し
か
し
て
、
現
実
に
は
、
先
に
述
べ
た
資
金
繰
り
方
式
の
行
詰
り
も
、
こ
の

利
益
の
未
実
現
と
か
ら
み
合
っ
て
顕
現
す
る
の
が
通
常
で
あ
る
。
上
述
の
如

く
、
な
る
ほ
ど
計
上
利
益
|
ー
資
本
金
利
益
率
は
、
予
定
配
当
率
を
可
能
な

ら
し
む
る
に
足
る
も
の
で
あ
っ
た
と
し
て
も
、
現
実
に
貨
幣
の
社
外
流
出
を

伴
う
配
当
金
・
役
員
賞
与
等
の
決
算
資
金
に
事
欠
く
こ
と
に
な
る
。
か
と
い

っ
て
、
単
な
る
金
詰
り
を
理
由
に
、
そ
の
利
益
率
に
相
応
す
る
現
行
配
当
率

を
殊
更
に
押
下
げ
、
或
は
無
配
に
転
落
す
る
こ
と
は
、
一
般
投
資
株
主
の
容

易
に
納
得
す
る
と
こ
ろ
と
な
り
難
い
。
と
く
に
、
株
主
支
配
的
色
彩
の
残
存
す

る
「
経
営
者
支
配
」
型
企
業
に
お
い
て
は
、
経
営
者
に
対
す
る
き
び
し
い
批
判

を
回
避
す
る
た
め
に
、
ま
た
資
金
需
要
に
追
わ
れ
る
会
社
に
お
い
て
は
、
投
資

株
主
の
批
判
ー
株
価
の
下
落
ー
増
資
の
困
難
と
い
う
コ
ー
ス
を
避
け
る
た
め

に
、
配
当
は
続
行
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。
こ
こ
に
現
金
配
当
の
代
り
に
株

式
を
も
っ
て
す
る
配
当
政
策
が
登
場
す
る
所
以
の
も
の
が
あ
る
の
で
あ
る
。

か
か
る
株
式
配
当
は
、
結
局
に
お
い
て
は
企
業
資
本
の
蓄
積
に
寄
与
す
る

と
し
て
も
、
前
節
に
お
い
て
述
べ
た
計
画
的
、
継
続
的
な
積
極
的
蓄
積
策
と

し
て
の
株
式
配
当
と
は
異
な
る
。
金
詰
り
が
直
接
的
に
強
制
し
た
株
式
配
当

で
あ
る
。
蓄
積
そ
の
も
の
よ
り
も
資
金
の
円
滑
な
る
循
環
を
補
完
す
る
機
能

響
を
及
ぽ
し
て
く
る
よ
う
に
な
る
の
で
あ
る
。
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利
益
率
が
常
に
配
当
率
を
上
廻
っ
て
い
る
と
い
う
点
に
お
い
て
、
次
に
述
べ

る
純
粋
に
不
況
対
策
的
な
、
積
立
金
の
一
部
取
崩
し
に
よ
る
株
式
配
当
と
も

に
お
け
る
金
詰
り
の
反
映
と
し
て
の
、
「
現
金
流
出
阻
止
的
」
或
は
狭
義
の
ま

を
源
泉
と
す
る
株
式
配
当
の
資
本
蓄
積
性
に
つ
い
て
、
も
う
少
し
付
言
し
て

お
こ
う
。
な
る
ほ
ど
、
社
会
的
に
み
れ
ば
、
資
本
蓄
積
1
1
生
産
規
模
の
拡
大

し
な
が
ら
、
今
日
の
如
く
、
社
会
的
分
業
が
高
度
に
発
達
し
て
い
る
段
階
で

を
拡
大
す
る
に
必
要
な
生
産
手
段
、
生
活
資
料
を
す
べ
て
戦
接
的
に
供
給
し

う
る
も
の
で
は
な
い
。
し
た
が
っ
て
、
商
品
ー
売
上
高
は
、
流
通
手
段
・
支

払
手
段
た
る
貨
幣
に
実
現
さ
せ
、
そ
の
貨
幣
を
媒
介
物
と
し
て
所
要
の
生
産

手
段
を
調
達
し
、
生
活
資
料
の
購
入
に
充
て
ら
れ
る
賃
金
を
支
払
い
、
或
は

資
本
家
の
消
費
資
金
の
分
配
を
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。
し
た
が
っ
て
、
未

実
現
利
益
を
も
っ
て
す
る
株
式
配
当
の
場
合
に
は
、
単
な
る
帳
簿
上
の
資
本

株
式
配
当
と
企
業
資
本
の
蓄
積
同

は
、
個
々
の
企
業
の
生
産
し
た
も
の
そ
れ
自
体
が
、
当
該
企
業
の
生
産
規
模
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拡
大
は
行
な
わ
れ
る
が
、
そ
の
利
益
ー
組
み
入
れ
ら
れ
た
資
本
金
額
は
、
未

だ
凍
結
さ
れ
た
資
金
で
あ
っ
て
、
剰
余
価
値
生
産
に
貢
献
し
て
い
る
わ
け
で

は
な
い
。
現
実
に
資
本
の
蓄
積
が
行
な
わ
れ
る
た
め
に
は
、
株
式
配
当
に
よ

っ
て
資
本
金
に
組
み
入
れ
ら
れ
た
利
益
が
貨
幣
に
実
現
さ
れ
、
資
本
の
運
動

過
程
に
投
入
さ
れ
て
、
商
品
資
本
或
は
生
産
資
本
に
転
形
さ
れ
ね
ば
な
ら
な

そ
の
他
の
諸
条
件
に
お
い
て
変
り
な
い
と
し
て
も
、
資
本
回
転
率
と
売
上
高

は
、
株
式
配
当
当
時
に
あ
っ
て
は
極
め
て
稀
薄
な
も
の
と
い
わ
な
け
れ
ば
な

ら
な
い
。
し
か
し
な
が
ら
、
決
算
資
金
の
不
如
意
ー
株
式
配
当
政
策
が
、
単

に
利
益
の
貨
幣
へ
の
実
現
の
お
く
れ
に
の
み
由
来
す
る
の
で
あ
れ
ば
、
そ
の

株
式
配
当
に
よ
る
資
本
組
入
れ
利
益
は
、
や
が
て
貨
幣
に
実
現
し
、
資
本
へ

の
転
化
ー
価
値
増
殖
運
動
へ
の
参
加
を
逐
次
行
な
っ
て
行
く
。
そ
し
て
、
資

本
回
転
の
正
常
な
状
態
へ
の
復
帰
1

回
転
期
間
の
短
縮
化
に
と
も
な
い
、
収

益
力
あ
る
企
業
で
は
積
極
的
な
蓄
積
機
能
を
果
す
こ
と
に
な
る
。

第
二
十
七
巻

な
ら
し
め
て
く
る
の
で
あ
る
。

し
か
し

そ
れ
故
に
、
か
か
る
株
式
配
当
の
蓄
積
性

の
た
め
に
は
、
必
ず
し
も
貨
幣
形
態
を
通
さ
な
く
と
も
可
能
で
あ
る
。
し
か

利
益
率
と
の
相
乗
積
で
あ
る
資
本
の
価
値
増
殖
率
ー
利
益
率
の
低
落
を
必
至

し
か
し
て
、
実
現
の
停
滞
に
よ
る
資
本
回
転
期
間
の
長
期
化
は
、
価
格

さ
て
、
こ
の
よ
う
な
未
だ
貨
幣
に
実
現
さ
れ
て
い
な
い
、
計
算
上
の
利
益

い
、
生
産
規
模
が
現
実
に
拡
大
さ
れ
ね
ば
な
ら
な
い
の
で
あ
る
。

さ
に
「
現
金
の
代
り
の
」
株
式
配
当
、
と
称
す
る
こ
と
が
で
き
よ
う
。

い
。
す
な
わ
ち
、

追
加
的
生
産
手
段
、
追
加
的
労
働
力
の
購
入
に
立
ち
向

そ
の
性
格
を
異
に
す
る
も
の
で
あ
る
。
そ
れ
は
、
非
金
融
独
占
的
産
業
会
社

を
当
面
期
待
さ
れ
て
い
る
の
で
あ
る
。
ま
た
こ
の
株
式
配
当
は
、
配
当
可
能



に）

ー
当
期
配
当
可
能
純
益
率
が
配
当
率
よ
り
小
な
る
場
合
1

る
。
な
お
同
社
は
、
大
株
主
に
個
人
、
そ
れ
も
社
長
、
専
務
或
は
常
務
と
い

ま
で
そ
れ
が
踏
襲
せ
ら
れ
、
積
極
的
な
資
本
蓄
積
の
方
式
に
転
化
し
て
い

を
契
機
と
し
た
株
式
配
当
で
は
あ
っ
た
が
、
そ
の
あ
と
業
績
回
復
後
の
今
日

株
式
配
当
と
企
業
資
本
の
蓄
積
同

て
、
か
か
る
資
本
循
環
の
正
常
化
と
共
に
、
こ
こ
で
は
株
式
配
当
政
策
は
打

ち
切
ら
れ
て
く
る
の
で
あ
る
。

つ
ぎ
に
、
か
か
る
性
格
を
も
つ
株
式
配
当
の
わ
が
国
に
お
け
る
実
態
を
検

す
る
こ
と
に
す
る
。
新
ら
し
い
商
品
や
技
術
の
開
発
・
導
入
・
企
業
化
に
伴

う
厖
大
な
設
備
投
資
に
追
わ
れ
た
企
業
の
な
か
で
、
先
の
昭
和
三
十
二
、
三

年
の
不
況
に
際
会
し
て
、

「
現
金
流
出
阻
止
的
株
式
配
当
」
と
目
さ
れ
る
政

策
を
と
っ
た
も
の
が
、
か
な
り
見
受
け
ら
れ
た
。
そ
の
主
た
る
も
の
を
示
せ

ば
第
二

0
表
の
通
り
で
あ
る
。
も
っ
と
も
ゼ
ネ
ラ
ル
物
産
の
場
合
は
、
不
況

っ
た
経
営
担
当
者
を
見
出
す
所
有
ー
支
配
構
造
を
と
る
旧
三
井
物
産
・
燃
料

部
系
の
会
社
で
あ
る
。
ま
た
「
経
営
者
支
配
」
形
態
を
と
る
鐘
淵
化
学
で
は
、

利
益
の
増
加
に
伴
い
株
式
配
当
政
策
が
打
ち
切
ら
れ
、
今
度
は
公
募
を
含
む

増
資
に
転
じ
て
い
る
こ
と
は
、
第
ニ
―
表
に
如
実
に
示
さ
れ
て
い
る
。

減
・
無
配
の
代
替
策
と
し
て
の
株
式
配
当

第 20表 現金流出阻止的株式配当

会社名 I決 算 期 I!靡江I配 当 率 1内株式 1内現金

鐘淵化学円I33. ， 3 26 12 
I 

10 2 
資（株本主金数2,22"0002百72万名） 34. 31 12 10 2 

32. ， 73 25 

゜
25 

33. 3 52 18 8 10 

ゼネラ）レ物産
， 16 12 10 2 

34. 3 22 12 10 2 758 ， 32 12 10 2 (4,923) 
35. 3 65 12 10 2 ， 69 12 10 2 
36. 3 104 15 10 5 

日商 ， 
I 

3,500 32. 30 16 10 6 
(12,352) 

大阪製鋼 32. 
16 2 6 

128 25 

！゚ 

25 
1,400 35 15 10 5 

(3,697) 33. 29 15 10 5 

山陽特殊鋼 33. 
3 ， 23 12 

゜
12 

(101,,480320 ) 14 10 6 4 

第
二
十
七
巻
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註 り
幻
，

資本金は 35.3現在。

各種資料より作製。

株主数は 34年下期現在。



1) 配 当 政

第 21表

策

鐘淵化学工業の配当政策と増資

株式配当と企業資本の蓄積同

~ 利 益 金 利 益 率 配 当 率内株式 1 内現金

百万円 ％ 

! 33. 3 119 30 15 

゜
15 ， 102 26 12 10 2 

34. 3 130 3] 12 10 2 ， 
＇ 219 50 15 

゜
15 

35. 3 251 36 12 

゜
12 

， 

2) 増 資

資木金 1株 t 割当 公募

払込期日
増資前 1 増資 後 割当率＼無償額 I公募価額

公募額 (l株当）

34. 9 
百万円

百万円I＇ 百万円 百万円 1I 円
882 1,400 2: 1 88.2 77 110 

35. 7 1,400 2,200 2: 1 84 100 160 

註 額面 50円。
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配
に
転
落
す
る
こ
と
を
余
儀
な
く
さ
れ
て
く
る
。

し
た
が
っ
て
配
当
可
能
利
益
率
が
そ
れ
以
下
で
は
無

不
況
—
滅
益
・
欠
損
と
株
式
配
当
政
策

不
況
の
深
化
は
売
掛
債
権
回
収
の
長
期
化
か
ら
在
庫
の
過
剰
へ
と
進
み
、

さ
ら
に
生
産
手
段
の
過
剰
に
ま
で
進
展
す
る
。
ま
た
売
上
の
不
振
、
価
格
の

下
落
も
必
至
と
な
る
。
こ
う
し
て
、
分
子
た
る
売
上
高
利
益
率
の
減
退
と
、

分
母
た
る
資
本
回
転
期
間
の
増
大
と
い
う
二
重
の
負
担
増
加
に
よ
っ
て
、
純

利
益
率
の
急
落
を
招
来
す
る
。
と
く
に
技
術
革
新
期
と
い
わ
れ
る
現
段
階
に

し
た
が
っ
て
、
不
況
期
に
お
け
る
操
業
度
の
下
降
は
、
企
業
の
採
算
を
急
速

欠
損
に
は
至
ら
ず
と
も
、
低
落
し
た
純
益
（
率
）
に
対
し
て
は
、
そ
れ
に

応
じ
て
配
当
率
を
下
げ
る
べ
き
で
あ
る
が
、
そ
の
配
当
率
の
最
下
限
に
は
、

社
会
的
に
慣
行
的
な
率
が
あ
る
。
わ
が
国
の
場
合
、
預
金
金
利
、
社
債
利
子

率
等
が
考
慮
さ
れ
て
、
現
在
の
と
こ
ろ
八
彩
程
度
、
例
外
的
に
六
形
を
最
低

限
度
と
す
る
（
別
に
小
刻
み
無
償
を
併
用
す
る
場
合
に
は
五
形
、
四
％
と
い

う
配
当
率
も
あ
る
）
。

第
二
十
七
巻

に
悪
化
せ
し
め
る
に
至
る
の
で
あ
る
。

か
ら
、
固
定
費
の
累
増
を
来
た
し
、
損
益
分
岐
点
は
上
昇
し
て
き
て
い
る
。

あ
っ
て
、
資
本
の
有
機
的
構
成
の
高
度
化
、
雇
傭
の
即
時
的
縮
少
の
困
難
性

(1) 



断
さ
れ
難
い
長
期
巨
大
な
設
備
投
資
を
続
行
中
の
企
業
に
と
っ
て
は
、
そ
の

技
術
的
性
格
か
ら
、
ま
た
独
占
競
争
に
促
迫
さ
れ
て
、
不
況
の
な
か
で
も
中

1
1
支
配
1
1
経
営
」
的
形
態
の
企
業
に
あ
っ
て
は
、
当
然
に
滅
・
無
配
で
も
っ

て
不
況
対
策
が
講
ぜ
ら
れ
る
。
し
か
し
な
が
ら
、
い
わ
ゆ
る
経
営
者
支
配
型

巨
大
企
業
で
は
、
安
定
配
当
政
策
が
望
ま
れ
る
。
何
故
な
ら
、
こ
こ
で
は
、

他
企
業
の
資
本
循
環
過
程
か
ら
遊
離
し
排
出
さ
れ
た
資
本
の
み
な
ら
ず
、
個

み
、
之
を
吸
引
す
る
必
要
に
迫
ら
れ
て
い
る
。
そ
の
た
め
に
は
、
純
益
率
の

変
動
に
即
応
す
る
配
当
率
の
上
下
ー
株
価
の
激
変
ー
株
式
市
場
に
お
け
る
投

資
大
衆
の
人
気
の
離
散
と
な
る
が
如
き
配
当
政
策
は
、
回
避
し
な
け
れ
ば
な

ら
な
い
。
安
定
的
配
当
政
策
を
と
る
会
社
の
株
価
は
、
配
当
支
払
総
額
に
お

い
て
は
同
じ
で
あ
っ
て
も
、
配
当
率
に
お
い
て
変
動
す
る
会
社
の
株
価
よ
り

失
さ
れ
た
信
用
を
回
復
す
る
に
は
永
い
年
月
を
要
す
る
こ
と
は
、
周
知
の
と

こ
ろ
で
あ
る
。
こ
の
た
め
に
、
株
主
の
素
朴
な
信
頼
を
つ
な
ぎ
と
め
、
近
い

将
来
の
資
木
集
中
に
資
せ
ん
が
為
に
、
で
き
る
だ
け
安
定
配
当
の
維
持
、
無

配
転
落
へ
の
喰
い
止
め
策
が
図
ら
れ
て
く
る
の
で
あ
る
。
と
く
に
生
産
の

も
割
高
で
あ
る
。
ま
た
株
主
の
期
待
に
反
し
た
無
配
転
落
の
為
に
、

一
旦
喪

人
蓄
積
、
そ
れ
も
家
計
に
お
け
る
消
費
資
金
の
節
約
部
分
に
ま
で
喰
い
込

か
か
る
減
益
、
さ
ら
に
欠
損
と
い
う
事
態
に
立
ち
至
っ
た
場
合
、

株
式
配
当
と
企
業
資
本
の
蓄
積
同

「
所
有

均
化
政
策
の
帳
簿
上
の
財
源
と
し
て
動
員
可
能
な
の
で
あ
る
。

で
き
な
い
程
の
資
本
金
利
益
率
な
い
し
欠
損
で
あ
っ
た
の
で
あ
る
。
そ
れ
に

た
個
別
総
資
本
の
運
動
の
結
果
が
、
な
お
か
つ
最
低
限
の
配
当
率
を
も
確
保

の
他
に
、
配
当
準
備
積
立
金
、
価
格
変
動
準
備
金
そ
の
他
の
名
称
の
も
と
に

配
当
の
源
泉
と
し
て
、
商
法
上
許
さ
れ
て
い
る
財
源
に
は
、
当
期
純
利
益

第
二
十
七
巻

こ
の
段
階
で
は
、
極
言
す
れ
ば
、
配
当
は
資
本
運
動
の
成
果
た
る
利
益
の

が
決
定
さ
れ
、
そ
れ
に
従
っ
て
利
益
が
計
上
さ
れ
る
と
い
う
顛
倒
し
た
損
益

準
化
操
作
に
よ
り
人
為
的
に
最
低
限
の
利
益
が
計
上
さ
れ
、
そ
の
上
で
配
当

平
均
化
政
策
、
社
会
的
最
低
限
の
配
当
率
確
保
の
措
置
が
講
ぜ
ら
れ
て
く
る

の
で
あ
る
。

留
保
さ
れ
た
、
利
益
の
任
意
積
立
金
が
あ
る
。
之
等
の
積
立
金
は
、
そ
の
現

実
の
機
能
・
存
在
形
態
と
し
て
は
、
勿
論
他
の
資
本
と
区
別
し
て
し
か
も
現

金
と
し
て
積
立
て
て
あ
る
わ
け
で
は
な
い
。
そ
れ
は
現
実
資
本
に
化
体
し
て

お
り
、
之
等
の
留
保
利
益
、
さ
ら
に
簿
外
資
産
た
る
秘
密
積
立
金
を
も
加
え

も
か
か
わ
ら
ず
こ
の
習
保
利
益
は
、
経
営
狙
当
者
に
と
っ
て
は
、
配
当
率
平

計
算
が
行
な
わ
れ
る
。
す
な
わ
ち
、
実
質
上
欠
損
の
場
合
で
す
ら
、
利
益
平

分
配
で
は
な
い
。
資
本
集
中
の
た
め
の
餌
と
し
て
、
政
策
的
に
配
当
（
率
）

必
要
性
は
倍
増
す
る
。
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当
金
に
見
合
う
資
産
の
処
分
、
⇔
銀
行
か
ら
の
借
入
れ
、
同
株
式
配
当
、
こ

第

言

万

九

九

聞
）
と
。

し
た
が
っ

償
を
つ
け
な
け
れ
ば
な
ら
な
く
な
る
」

（
電
気
化
学
社
長
談
、
日
本
経
済
新

無
配
代
替
策
的
用
法
を
案
出
せ
し
め
る
に
至
っ
た
の
で
あ
る
。
し
て
み
れ

う
要
望
が
播
頭
し
て
く
る
。
か
か
る
一
般
株
主
の
催
促
は
、
直
接
的
で
な
く

の
要
請
と
な
っ
て
あ
ら
わ
れ
て
く
る
。
す
な
わ
ち
、

業
と
い
わ
れ
て
も
、
経
営
担
当
者
は
、
前
述
の
如
く
、
資
本
集
中
の
た
め
の

「
経
営
者
支
配
」
型
企

プ
ー
ル
と
し
て
の
資
本
市
場
の
意
向
を
無
視
す
る
こ
と
は
許
さ
れ
な
い
し
、

役
選
任
権
を
基
底
に
潜
め
る
制
度
的
な
株
主
一
般
ー
証
券
資
本
市
場
か
ら
超

越
で
き
る
も
の
で
は
な
い
か
ら
で
あ
る
。

或
経
営
担
当
者
の
次
の
如
き
述
懐
が
、
こ
の
間
の
事
情
を
如
実
に
物
語
っ

て
い
る
。
す
な
わ
ち
、
「
現
実
の
業
績
な
ど
お
か
ま
い
な
く
…
•
•
•
株
価
を
つ

り
上
げ
て
い
る
。
あ
ま
り
株
価
が
不
自
然
に
値
上
り
す
る
と
、
そ
の
会
社
で

は
、
利
益
を
計
上
す
る
際
に
不
当
の
制
約
を
受
け
、
株
式
配
当
や
小
刻
み
無

と
こ
ろ
で
、
積
立
金
を
取
崩
し
て
支
払
配
当
金
を
捻
出
す
る
場
合
、
日
配

株
式
配
当
と
企
業
資
本
の
蓄
積
同

ー
株
式
市
場
か
ら
の
圧
力
に
対
す
る
バ
ッ
フ
ァ
ー
と
し
て
、
株
式
配
当
の
減

ま
た
、

一
人
一
人
の
個
々
の
株
主
は
無
機
能
化
し
て
い
る
と
は
い
え
、
取
締

り
が
ち
で
あ
る
。

と
も
な
る
の
で
あ
る
。
次
に
銀
行
借
入
れ
に
し
て
も
、
み
せ
か
け
の
利
益
を

と
も
証
券
市
場
に
お
け
る
株
価
に
よ
る
期
待
相
場
と
な
り
、
証
券
会
社
か
ら

下
す
る
。
ま
た
現
金
化
し
社
外
へ
の
流
出
さ
す
こ
と
は
、
企
業
資
本
の
蚕
食

損
だ
か
ら
こ
そ
、
か
か
る
積
立
金
を
吐
き
出
し
て
配
当
す
べ
き
で
あ
る
と
い

他
方
ま
た
、
株
主
に
と
っ
て
み
れ
ば
、
欠
損
で
も
な
お
、
否
、
減
益
・
欠

失
を
伴
う
こ
と
な
く
し
て
之
を
行
な
う
こ
と
は
困
難
で
あ
る
。
と
く
に
不
況

期
に
は
、
資
産
の
種
類
に
よ
っ
て
は
処
分
市
場
が
狭
陰
化
し
、
換
金
力
は
低

無
理
に
計
上
し
て
資
金
の
社
外
流
出
を
招
く
よ
う
な
現
金
配
当
に
は
取
引
銀

行
も
批
判
的
で
あ
り
、
俵
権
確
保
上
の
不
安
か
ら
決
算
資
金
の
貸
出
し
を
渋

こ
う
し
て
、
現
実
の
業
績
悪
化
・
金
詰
り
を
基
底
と
し
、
取
引
銀
行
の
現

金
配
当
に
対
す
る
厳
し
い
批
判
的
態
度
を
背
景
に
お
き
、
株
主
の
配
当
訴
求

ば
、
こ
の
場
合
配
当
率
は
漸
次
、

が
で
き
る
社
会
的
最
低
限
度
ま
で
下
げ
ら
れ
て
行
く
わ
け
で
あ
る
。

も
と
よ
り
、
株
式
配
当
を
行
な
う
と
き
は
、
資
本
金
の
増
額
を
来
た
し
、

将
来
の
配
当
負
担
の
増
大
を
招
来
す
る
こ
と
は
必
至
で
あ
る
。

て
、
単
な
る

i

時
的
な
株
主
対
策
と
し
て
、
ま
た
資
金
繰
り
の
苦
し
さ
か
ら

の
逃
避
策
と
し
て
、
慢
然
と
株
式
配
当
政
策
が
と
ら
る
べ
き
も
の
で
な
い
こ

第
二
十
七
巻

一
般
株
主
の
信
用
を
つ
な
ぎ
と
め
る
こ
と

の
三
つ
の
方
策
が
考
え
ら
れ
る
。
機
能
資
産
の
処
分
は
、

一
般
に
経
済
的
損



た
。
鐘
淵
紡
績
、
帝
国
人
絹
、
日
本
レ
イ
ヨ
ン
、
東
邦
レ
イ
ヨ
ン
、
或
は

等
の
部
門
で
、
不
況
の
な
か
に
あ
っ
て
も
合
成
繊
維
、
石
油
化
学
等
の
企
業

示
せ
ば
、
第
二
二
表
の
通
り
で
あ
る
。

昭
和
三
十
二
年
下
期
か
ら
三
十
三
年
上
期
に
か
け
て
、
繊
維
、
石
油
精
製

化
計
画
に
踏
み
き
っ
た
大
企
業
に
、
株
式
配
当
政
策
を
と
る
会
社
が
続
出
し

表
記
の
性
格
を
も
つ
不
況
対
策
的
株
式
当
の
わ
が
国
に
お
け
る
実
情
を
表

(2) 

し
か
し
な
が
ら
、
他
方
「
払
込
強
制
」
を
と
り
入
れ
た
商
法
規
定
に
よ
っ

で
も
っ
て
、
不
況
に
対
処
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。

て
決
定
さ
る
べ
き
も
の
で
あ
る
。
こ
こ
に
不
況
対
策
と
し
て
の
株
式
配
当
政

し
、
当
該
企
業
の
之
に
対
す
る
収
益
力
、
財
務
的
弾
力
性
の
如
何
を
考
慮
し

と
は
、
云
う
ま
で
も
な
い
。

株
式
配
当
と
企
業
資
本
の
蓄
積
同

不
況
の
深
度
と
景
気
の
循
環
期
間
と
を
予
測

策
の
限
界
性
も
あ
る
わ
け
で
、
こ
れ
ら
の
点
に
つ
い
て
確
た
る
展
望
を
持
ち

え
ざ
る
企
業
で
は
、
当
然
に
計
上
利
益
の
圧
縮
、
無
配
と
い
う
厳
し
い
態
度

て
、
株
式
配
当
が
現
金
の
社
外
流
出
を
不
可
能
な
ら
し
め
る
と
こ
ろ
か
ら
、

会
計
上

9

の
粉
飾
、
決
算
操
作
に
よ
り
配
当
政
策
に
一
層
主
観
的
恣
意
性
の
介

入
の
余
地
を
大
な
ら
し
め
た
こ
と
は
、
看
過
で
き
な
い
点
で
あ
る
。

減
・
無
配
の
代
替
策
と
し
て
の
株
式
配
当
の
実
態

第 22表 不況対策的株式配当の実態

ムュ 社 名 I決 算 期 I払金込利益資本率 1配 当 率 内株式 1' 内現金

鐘淵紡績 o.i形 ,8 % 戸7 I 

％ 

資本金 4,005百万円 33. 10 1 

（株主数 78,079名） 34. 4 0.6 1 

旭 化 成
33. ! I 27 22 I 18 ! 4 

8,000 26 20 18 2 

(26,661) 34. 3 ヽI 24 20 18 2 
！ 

帝 国人絹 33. 3 10 16 10 6 

5,557 ， 2 12 10 2 

(67,557) 34. 3 4 12 10 2 

日本レイヨン
33. 9 ， 3,760 2 12 10 2 

(31,118) 

三菱レイヨン
I 33. 3 ， ， 16 

＇ 

10 I 6 
2,481 

8 12 10 
I 

2 (23,415) 

東邦レイヨン 33. 12 5 8 

I 

6 

I 

2 
2,100 

34. 6 8 8 6 2 (24,956) 
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日 本航
9,522 
(4,337) 
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小野田セメント
12,000 

(83,579) 
36. 3
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註

現金配当に

第
一
号

1
0
 

1) 資本金は 35年 5月現在、株主数は 34年下期末現在。

2)上表の大部分の会社はニ・三期の後、業績の回復をみ、

復帰。

3)旭化成の場合は、利益率が配当率を常に上廻り、かつその配当率も

社会的平均配当率以上にあって、 不況対策というよりは下況下に合

繊カシミロン新工場建設のための現金流出阻止的性格が強い。 しか

し、その後も収益力は充分に回復せず、 35年 9月期は 12%へと 6%

の大巾減配、 36年 3月期には 4%の現金配当と 1対 0.04の小刻み無

償交付を行なうといわれている。

4)毎日放送の「後」は後配株。同株は 35年 4月 1日普通株に転換。

5) 日本航空は政府保有株には配当をしていない。

6)小野田セメントの 36年 3月期は配当準備金 150百万円を取りくずす。
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菱
石
油
等
々
所
謂
一
流
会
社
名
を
そ
こ
に
見
出
す
の
で
あ
る
。
そ
し
て
、
之

等
の
会
社
の
当
期
払
込
資
本
利
益
率
は
、
さ
す
が
に
欠
損
は
計
上
し
て
は
い

な
い
が
、
配
当
率
を
下
廻
る
と
い
う
逆
倒
現
象
を
呈
し
て
い
る
点
に
気
付
か

れ
る
で
あ
ろ
う
。
そ
の
他
、
利
益
率
が
配
当
率
を
上
廻
る
会
社
に
し
て
も
、

二
、
三
の
例
外
を
除
い
て
、
当
期
利
益
か
ら
の
法
人
税
、
法
定
積
立
金
、
役

さ
ら
に
個
々
の
会
社
に
つ
い
て
、
検
討
を
加
え
て
お
こ
う
。
ま
ず
鐘
淵

の
で
あ
る
。
そ
れ
で
も
な
お
、

紡
績
か
ら
見
て
行
く
こ
と
に
す
る
。
同
社
は
三
十
三
年
四
月
期
に
お
い
て
、

す
で
に
実
質
上
赤
字
が
九
億
円
余
に
も
上
る
と
い
う
危
機
に
直
面
し
て
い
た

利
益
金
二
億
八
、

0
0
0万
円
、
資
本
金

配
当
は
配
当
引
当
金
一
億
五
、

0
0
0

し
た
。
同
社
の
こ
の
決
算
内
容
が
如
何
な
る
も
の
で
あ
っ
た
か
は
、
前
期
に

し
、
短
期
借
入
金
は
二
五
億
円
余
も
急
増
し
た
こ
と
か
ら
も
窺
い
知
る
こ
と

が
で
き
る
で
あ
ろ
う
。
こ
の
三
十
三
年
四
月
に
つ
ぐ
十
月
期
お
よ
び
三
十
四

年
四
月
期
に
至
っ
て
も
な
お
事
態
は
好
転
せ
ず
、
配
当
を
す
る
か
ら
に
は
全

比
し
て
、

総
資
産
に
お
い
て
は
一

0
億
円
に
近
い
減
少
を
示
し
た
の
に
対

機
の
強
調
、
株
主
に
対
す
る
株
式
配
当
と
な
っ
て
顕
現
し
た
わ
け
で
あ
る
。

万
円
を
取
崩
し
て
在
来
の
一
八
形
と
い
う
当
期
純
益
率
を
上
廻
る
率
を
維
持

利
益
率
に
し
て
一
五
形
を
計
上
し
、

腐
っ
て
も
タ
イ
だ
。
一
億
円
や
一
億
五
、

0
0
0万
円
の
配
当
金
は
な
ん
と
か

第
二
十
七
巻

く
の
欠
損
で
は
都
合
が
悪
い
の
で
、
巨
額
の
実
質
的
欠
損
に
も
か
か
わ
ら
ず

資
本
金
に
対
し
て
一
％
に
も
満
た
な
い

O・
七
％
、

O・
六
％
を
そ
れ
ぞ
れ

計
上
し
、
配
当
は
減
配
し
た
と
は
い
え
こ
の
利
益
率
を
遥
か
に
上
廻
る
八
％

内
容
は
、
前
表
が
示
す
如
く
、
所
得
税
源
泉
徴
収
の
開
係
上
巳
む
を
え
ず
つ

け
ら
れ
た
一
彩
の
現
金
配
当
分
を
除
い
て
、
七
％
が
株
式
配
当
で
あ
っ
た
の

日
本
レ
イ
ヨ
ン
ニ
％
ー
―
二
％
、

二
形
ー
―
二
形
、
三
菱
石
油
一
形
—
八

彩
、
或
は
東
亜
燃
料
の
三
形
ー
一
五
彩
な
ど
に
顕
著
に
み
ら
れ
る
。

帝
国
人
絹
で
は
、
当
初
は
社
長
が
「
株
式
配
当
説
な
ど
と
ん
で
も
な
い
。

す
る
」
（
昭
和
―
―
-
+
―
―
一
年
三
且
十
五
日
日
本
経
済
新
聞
）
、
と
言
明
し
た
が
、
そ

の
直
後
に
株
式
配
当
へ
と
急
転
し
て
い
る
。
帝
国
人
絹
は
、
化
学
繊
維
産
業
に

お
け
る
独
占
産
業
資
本
的
性
格
を
も
つ
会
社
で
あ
る
。
し
か
し
な
が
ら
、
億

に
の
ぼ
る
実
質
的
欠
損
と
金
融
の
梗
塞
と
が
、
会
社
内
部
に
対
す
る
経
営
危

こ
こ
に
み
ら
れ
た
株
式
配
当
は
、
ま
さ
に
、
欠
損
ー
決
算
資
金
の
欠
如
と

こ
の
よ
う
な
利
益
率
ー
（
株
式
）
配
当
率
の
顧
倒
形
態
は
、
帝
国
人
絹
の

配
当
率
を
可
能
な
ら
し
め
る
ほ
ど
の
大
き
さ
で
は
な
い
の
で
あ
る
。

で
あ
る
。

員
賞
与
等
の
控
除
を
考
慮
す
れ
ば
、
当
期
純
益
だ
け
で
も
っ
て
そ
れ
ぞ
れ
の

ー
配
当
率
の
社
会
的
最
下
限
ー
を
決
議
し
て
い
る
の
で
あ
る
。
そ
の
配
当
の

第
一
号

1
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株
式
配
当
と
企
業
資
本
の
蓄
積
国

(3) 

い
う
事
態
に
動
揺
す
る
、
企
業
家
な
ら
ざ
る
経
営
者
の
苦
悩
の
表
現
に
他
な

ら
な
い
。
い
わ
ば
企
業
家
的
意
識
か
ら
経
営
者
意
識
へ
の
移
行
に
伴
う

l

つ

式
配
当
」
を
制
度
化
し
て
い
る
の
で
な
け
れ
ば
、
之
等
の
会
社
の
配
当
は
、

必
ず
や
大
巾
減
配
、
或
は
無
配
へ
の
転
落
は
避
け
え
な
か
っ
た
も
の
と
思
考

さ
れ
る
。
要
す
る
に
、
か
か
る
株
式
配
当
は
、
単
純
に
「
現
金
配
当
の
代
り

の
株
式
配
当
」
と
考
え
る
わ
け
に
は
ゆ
か
な
い
。
そ
れ
は
、
減
配
・
無
配
回

避
策
と
し
て
の
、
或
は
株
主
の
不
満
鎮
撫
策
と
し
て
の
、
ま
た
株
価
維
持
策

と
し
て
の
株
式
配
当
と
も
看
倣
す
こ
と
が
で
き
よ
う
。

な
お
、
前
掲
表
中
の
東
亜
燃
料
の
場
合
、
二
十
九
年
六
月
期
お
よ
び
三
十

一
年
十
二
月
期
の
株
式
配
当
は
、
そ
の
性
格
を
全
く
異
に
し
、
蓄
積
的
或
は

分
配
的
機
能
に
そ
の
狙
い
が
あ
る
。
し
か
し
て
、
同
社
が
ス
タ
ン
ダ
ー
ド
・

バ
キ
ュ
ー
ム
社
に
よ
っ
て
発
行
株
式
の
五
五
％
も
占
め
ら
れ
て
い
る
所
有
支

配
型
企
業
で
あ
る
こ
と
は
、
周
知
の
と
こ
ろ
で
あ
り
、
こ
の
点
か
ら
も
か
か
る

株
式
配
当
政
策
は
首
肯
さ
れ
る
で
あ
ろ
う
。
な
お
ま
た
、
水
島
製
油
所
の
建

設
に
か
ら
み
蓄
積
的
株
式
配
当
政
策
に
転
じ
た
三
菱
石
油
も
、
過
半
数
近
い

株
式
が
タ
イ
ド
ウ
ォ
ー
タ
ー
社
に
よ
っ
て
所
有
さ
れ
て
い
る
会
社
で
あ
る
。

不
況
対
策
的
株
式
配
当
の
非
蓄
積
性

の
所
産
で
あ
る
の
で
あ
る
。
そ
し
て
、
商
法
が
払
込
強
制
を
規
定
す
る
「
株

第
一
号

価
値
増
殖
過
程
に
投
入
さ
れ
て
い
た
の
で
あ
る
。
之
等
の
利
子
、
配
当
の
支

部
を
、
当
然
に
任
意
積
立
金
を
も
っ
て
充
当
せ
ざ
る
を
え
な
い
。
し
か
し
な

ら
も
知
り
う
る
如
く
、
配
当
率
の
期
間
的
落
差
以
上
に
激
落
し
て
お
り
、
そ

配
当
を
余
儀
な
く
さ
れ
た
会
社
の
公
示
損
益
は
、
前
述
の
い
く
た
の
事
例
か

の
変
更
、
或
は
諸
積
立
金
の
積
立
て
の
取
り
止
め
等
の
手
段
を
用
い
て
、
捻

差
は
、
企
業
が
減
益
に
向
う
に
つ
れ
て
、

次
第
に
狭
ま
り
、
や
が
て
一
致

少
表
示
さ
え
行
い
、
実
質
的
蓄
積
に
努
め
る
の
が
一
般
的
で
あ
る
。
し
か
し

て
、
こ
の
実
質
的
利
益
ー
計
上
利
益
（
率
）

I
配
当
（
率
）
に
み
ら
れ
る
落

し
、
今
度
は
逆
シ
ェ
ー
レ
を
描
い
て
行
く
。
す
な
わ
ち
、
不
況
ー
欠
損
期
に

計
上
さ
れ
た
利
益
は
、
普
通
償
却
の
法
定
限
度
以
下
へ
の
抑
制
、
償
却
方
法

出
粉
飾
さ
れ
た
操
作
利
益
な
の
で
あ
る
。
減
・
無
配
の
代
替
策
と
し
て
株
式

の
多
く
が
実
質
上
欠
損
で
価
値
破
壊
が
行
な
わ
れ
て
い
る
場
合
が
多
い
の
で

あ
る
。か

か
る
実
質
的
な
欠
損
会
社
で
の
、
或
は
配
当
額
以
下
の
配
当
可
能
純
益

し
か
稼
得
で
き
な
い
企
業
で
の
株
式
配
当
の
源
泉
に
は
、
そ
の
全
額
或
は
一

が
ら
、
こ
の
留
保
利
益
は
、
前
期
以
前
に
す
で
に
資
本
形
成
が
行
な
わ
れ
、

第
二
十
七
巻
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企
業
会
計
の
保
守
主
義
の
原
則
を
遵
守
す
る
。
否
そ
れ
以
上
に
、
利
益
の
過

経
営
者
支
配
的
形
態
の
企
業
と
も
な
れ
ば
、
通
常
の
決
算
に
お
い
て
は
、
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を
要
し
な
い
資
本
に
よ
る
稼
得
利
益
の
加
重
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
な
お
か
つ

資
本
金
利
益
率
ー
配
当
可
能
利
益
率
が
、
現
実
の
配
当
率
を
下
廻
っ
て
い
た

わ
け
で
あ
る
。
株
式
配
当
政
策
に
よ
る
任
意
積
立
金
の
資
本
金
へ
の
振
替
え

の
増
減
も
み
ら
れ
な
い
。
そ
れ
は
直
接
的
に
は
非
蓄
積
的
性
格
の
も
の
で
あ

る
。
し
か
し
て
、
か
か
る
株
式
配
当
は
、
間
接
的
に
は
反
蓄
積
的
要
因
さ
え

担
の
増
加
ー
蓄
積
の
阻
害
を
も
結
果
す
る
か
ら
で
あ
る
。
さ
ら
に
、
わ
が
国

は
、
明
ら
か
に
資
本
の
社
外
流
出
を
来
た
し
、
そ
れ
を
借
入
金
で
ま
か
な
う

鐘
淵
紡
績
に
つ
い
て
は
既
述
せ
る
と
こ
ろ
で
は
あ
る
が
、
蓄
積
と
い
う
面

か
ら
い
ま
少
し
詳
し
く
み
て
み
よ
う
。
実
質
的
赤
字
の
上
に
計
上
さ
れ
た

0

・
七
％
、

O・
六
％
と
い
う
利
益
率
は
、
只
赤
字
で
は
な
い
と
い
う
こ
と
を

公
示
す
る
た
め
の
も
の
に
他
な
ら
な
い
。
之
等
の
利
益
率
に
し
て
も
、
現
金

配
当
分
一
彩
に
も
み
た
な
い
の
で
あ
る
。
当
然
に
企
業
資
本
の
維
持
さ
え
も

と
き
は
そ
の
分
に
対
す
る
利
子
負
担
を
生
ず
る
こ
と
に
な
る
の
で
あ
る
。

税
法
上
か
ら
併
用
せ
ざ
る
を
え
な
い
所
得
税
源
泉
徴
収
分
相
当
の
現
金
配
当

と
が
で
き
よ
う
。

、。し

そ
れ
は
、

「
経
営
維
持
」
を
そ
の
目
的
と
す
る
も
の
で
あ
る
と
い
う
こ

経
営
危
機
に
際
し

ま
た
社
会
的
に
み
て
も
、
そ
こ
に
蓄
積
的
意
義
を
見
出
す
こ
と
は
で
き
な

之
を
要
す
る
に
、
か
か
る
株
式
配
当
は
、
当
該
企
業
に
と
っ
て
も
、
は
た

第
二
十
七
巻

困
難
と
な
る
。
事
実
、
同
社
は
株
主
に
は
配
当
を
し
た
け
れ
ど
、
売
上
高
は

期
を
追
っ
て
減
少
し
、
資
本
蓄
積
ー
拡
大
再
生
産
ど
こ
ろ
か
、
操
短
、
さ
ら

に
は
不
能
率
工
場
の
分
離
・
閉
鎖
1
1
生
産
手
段
の
処
分
・
廃
棄
、
人
員
整
理

賃
下
げ
の
断
行
と
、
生
産
規
模
の
大
巾
縮
少
と
い
う
事
態
に
追
い
込
ま
れ
、

破
綻
に
瀕
し
た
の
で
あ
る
。
し
た
が
っ
て
、
株
式
配
当
と
は
い
え
、
同
社
の

上
述
の
如
き
配
当
政
策
に
対
し
て
は
、
当
然
に
無
配
に
踏
み
切
っ
て
企
業
合

理
化
に
邁
進
す
べ
き
で
あ
る
、
と
す
る
見
解
が
銀
行
な
ど
に
多
か
っ
た
よ
う

で
あ
る
。
か
か
る
労
働
者
、
銀
行
、
取
引
先
等
利
害
者
集
団
の
犠
牲
・
反
対

ざ
を
え
な
か
っ
た
背
後
に
あ
る
も
の
を
考
え
る
と
き
、
そ
こ
に
同
社
の
、
さ

ら
に
一
般
的
に
「
所
有
と
経
営
の
分
離
」
が
強
調
さ
れ
る
近
代
株
式
会
社
の

性
格
の
一
端
を
、
ま
た
「
企
業
自
体
」
概
念
の
限
界
を
窺
い
知
る
こ
と
が
で

き
る
で
あ
ろ
う
。

て
（
質
的
な
）

（
量
的
な
）

「
資
本
維
持
」
よ
り
も
、

唯
で
さ
え
低
い
資
本
金
利
益
率
を
押
下
げ
、
ま
た
将
来
に
お
け
る
配
当
負

に
も
か
か
わ
ら
ず
、
な
お
か
つ
株
主
対
策
と
し
て
株
式
配
当
政
策
を
強
行
せ

胚
ん
で
い
る
。
す
な
わ
ち
、
株
式
配
当
に
よ
る
単
な
る
資
本
金
の
増
加
は
、

り
、
単
な
る
「
分
配
」
の
問
題
で
あ
る
。
こ
の
点
既
に
論
述
し
た
と
こ
ろ
で
あ

は
、
単
な
る
資
本
科
目
間
ー
持
分
間
の
変
更
で
あ
っ
て
、
機
能
資
産
に
何
ら

第
一
号
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|

ー

大

同

海

運

の

場

合

ー

ー

前
述
の
賭
企
業
の
多
く
は
、
実
質
的
欠
損
の
上
に
株
式
配
当
政
策
を
と
っ

た
の
で
は
あ
る
が
、
近
い
将
来
に
業
緒
回
復
ー
現
金
配
当
へ
の
復
帰
を
期
待

さ
れ
、
株
価
は
常
に
額
而
を
上
廻
っ
て
い
た
。
そ
の
点
で
は
、
制
度
上
の
「
払

込
強
制
」
に
絶
対
的
に
依
存
す
る
の
で
な
け
れ
ば
、
配
当
ー
増
資
が
遂
行
さ

れ
え
な
い
と
い
う
ほ
ど
の
も
の
で
は
な
か
っ
た
。
と
こ
ろ
が
こ
こ
に
、
株
価

が
額
面
を
遥
か
に
下
廻
り
、
経
済
的
払
込
強
制
ど
こ
ろ
か
逆
効
果
し
か
期
待

で
き
な
い
よ
う
な
、
ま
さ
に
制
度
上
の
「
払
込
強
制
」
を
唯
一
の
た
よ
り
と

す
る
株
式
配
当
が
現
わ
れ
た
。
そ
れ
が
大
同
海
運
に
お
け
る
昭
和
三
十
二
年

九
月
期
の
株
式
配
当
で
あ
る
。
こ
こ
で
は
、
か
か
る
株
式
配
当
の
最
も
核
心

的
な
問
題
で
あ
る
株
主
に
と
っ
て
の
所
得
性
に
つ
い
て
の
詳
細
な
検
討
は
、

別
の
機
会
に
譲
る
こ
と
に
し
て
、
資
本
蓄
積
に
焦
点
を
お
い
て
考
察
す
る
こ

と
に
す
る
。
同
社
の
昭
和
三
十
二
年
九
月
期
（
年
一
回
決
算
）
は
、
第
ニ
―
―
-

で
あ
っ
た
。
之
等
の
数
字
を
み
る
限
り
、

表
に
み
ら
れ
る
如
く
、
計
上
利
益
六
億
円
余
、
対
資
本
金
利
益
率
一
五
％
、

配
当
率
は
社
会
的
最
低
限
度
の
六
％
で
、
そ
の
内
容
は
株
式
五
％
現
金
一
％

利
益
率
ー
配
当
率
の
間
に
は
前

同
株
価
が
額
面
以
下
の
会
社
に
お
け
る
株
式
配
当

第 23表 大同海運における株式配当

第
二
十
七
巻

＼ 種別決算期~1 払込資本
営業収入利益金 配当率

内内
利益率 株式配当現金

I 

百万円I 百万円 形 ％ ％ ％ 
6,058 1,165 76 8 0 8 

9,243 666 1 s 6 I s 1 

I 6,381 - 453 ー。 1 。。
I 

31. 

32. 

33. 

9

9

9

 

第
一
号

註 1)年一回決算。

2) 資本金 31. 8 4,500百万円 (3倍増資）

33.)1 4,725 II (株式配当）

高値（月日） 安値（月日）
94 (1. 14) 30 (10. 11) 

3)株 価

1
0五 4)株主数

海
運
市
況
は
三
十

の
拡
大
が
み
ら
れ
た

か
、
ま
た
機
能
資
本

32年

33年
28,256 (33.3現在）。

に
増
加
が
あ
っ
た

配
当
に
よ
っ
て
同
社

ら
、
問
題
は
、
株
式

な
る
。
し
か
し
な
が

に
寄
与
す
る
こ
と
に

は 上
利
益
が
実
質
的
な

れ
た
如
き
逆
倒
も
な

く
、
健
全
で
あ
る
か

の
如
く
で
あ
る
。
計

も
の
で
あ
る
限
り
、

株
式
配
当
分
の
五
％

一
応
資
本
蓄
積

の
実
質
的
資
産
価
値

か
否
か
で
あ
る
。

記
の
諸
会
社
に
み
ら



第 24表 大同海運における利益金処分

32年 9月期

利益準備金 15,0CO千円

税金引当金 11,000 

株主配当金 270,000 （資本金組人額 225,000 
現金配当額 45,000 

役員賞与金 3,000 

繰越利益剰余金 312 

計 299,312 1 社外流出（予定）額 59,000 

註 1) 当期純利益金のうち、 369,589千円は利益剰余金減少額。前期より

の繰越利益剰余金は 2,200千円。

株
式
配
当
と
企
業
資
本
の
蓄
積
詞

れ
る
に
至
っ
て
、
年
初
九
四

か
も
か
か
る
業
績
の
低
迷
が

相
当
長
期
に
亘
る
と
予
想
さ

に
必
至
と
考
え
ら
れ
た
。
し

な
り
、
無
配
転
落
は
趨
勢
的

巾
減
退
、
欠
損
は
不
可
避
と

も
、
営
業
規
模
の
縮
少
、
資

本
機
能
の
全
般
的
低
下
を

み
、
次
期
以
降
の
収
益
の
大

て
き
た
。
同
社
に
あ
っ
て

る
操
短
、
帰
休
が
一
般
化
し

た
い
わ
ば
陸
上
企
業
に
お
け

1
1
繋
船
、
海
員
下
船
と
い
っ

々
急
迫
を
つ
げ
、
運
航
休
止

舶
過
剰
、
運
賃
の
下
落
は
愈

期
頃
に
至
る
と
世
界
的
な
船

き
ざ
し
を
み
せ
、
同
社
決
算

二
年
後
半
に
入
っ
て
急
凋
の

こ
こ
で
、

「
利
益
」
な
る
概
念
の
明
確
な
規
定
が
問
題
と
な
っ
て
く
る
。

期
の
利
益
金
処
分
状
況
を
示
せ
ば
第
二
四
表
の
通
り
で
あ
る
。
株
式
配
当
政

第
二
十
七
巻

円
を
と
な
え
た
株
価
も
額
面
を
遥
か
に
下
廻
る
三

0
円
附
近
を
徘
徊
す
る
と

い
う
有
様
で
あ
っ
た
の
で
あ
る
。

し
か
し
て
、
同
社
は
、
当
時
大
規
模
な
新
造
船
計
画
を
進
め
て
い
た
折
柄
、

資
金
需
要
に
追
わ
れ
て
お
り
、
他
方
金
融
は
主
力
取
引
銀
行
か
ら
も
決
算
資

金
の
融
資
を
断
わ
ら
れ
る
と
い
う
閉
塞
状
態
に
あ
っ
た
。
し
か
し
、
年
二
回

決
算
の
他
の
船
会
社
が
前
三
月
期
に
八

-
1
0％
の
現
金
配
当
を
実
施
し
た

こ
と
、
ま
た
前
年
八
月
の
三
倍
増
資
分
に
対
し
て
殆
ど
未
配
当
な
る
こ
と
か

ら
、
株
主
対
策
に
苦
慮
せ
ざ
る
を
え
な
か
っ
た
。
そ
こ
で
「
現
金
配
当
よ
り

不
利
だ
が
、
無
配
よ
り
顔
が
立
つ
」
と
い
う
わ
け
で
、
何
ら
の
見
通
し
も
な

く
安
易
に
株
式
配
当
政
策
が
と
ら
れ
た
の
で
あ
る
。
同
社
の
三
十
二
年
九
月

策
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
現
金
配
当
額
、
税
金
引
当
金
お
よ
び
役
員
賞
与
金
の

合
計
額
五
、
九

0
0万
円
が
、
現
実
に
社
外
に
流
出
す
る
こ
と
を
余
儀
な
く

さ
れ
た
わ
け
で
あ
る
。

計
上
利
益
に
見
合
う
正
味
財
産
の
増
加
を
同
社
の
場
合
み
る
こ
と
が
で
き
る

で
あ
ろ
う
か
。
実
質
上
の
資
産
損
失
を
補
填
し
て
な
お
か
つ
分
配
可
能
な
余

剰
が
現
存
し
た
か
ど
う
か
は
疑
問
で
あ
る
。
ま
た
収
益
力
理
論
に
立
っ
て
み

て
も
、
そ
の
現
在
の
稼
得
力
か
ら
み
て
、
利
益
の
存
在
を
認
め
る
わ
け
に
は

第
一
号

1
0六



に
認
め
ら
れ
た
と
す
れ
ば
、

部
分
の
一
般
投
資
株
主
持
株
は
、
当
然
に
、
額
面
金
額
五

0
円
で
計
算
さ
れ

る
時
価
三
二
円
の
株
券
よ
り
も
、
五

0
円
そ
の
も
の
の
現
金
を
選
ん
で
く
る

に
違
い
な
い
。
普
通
増
資
の
場
合
に
は
、
株
主
は
払
込
み
を
拒
否
す
る
自
由

が
認
め
ら
れ
て
い
る
。
か
っ
て
、
昭
和
二
十
八
年
頃
の
不
況
に
際
会
し
て
、

増
資
時
に
株
価
が
額
面
付
近
に
低
落
し
て
い
た
日
亜
製
鋼
（
現
在
の
日
新
製

鋼
の
前
身
）
に
お
け
る
四
割
失
権
切
捨
増
資
や
、
大
阪
特
殊
製
鋼
に
お
け
る

議
を
経
れ
ば
、

八
割
余
の
大
量
失
権
の
発
生
な
ど
、
未
だ
わ
れ
わ
れ
の
記
憶
に
残
っ
て
い
る

と
こ
ろ
で
あ
る
。
し
か
し
な
が
ら
、
株
式
配
当
で
は
株
主
総
会
の
特
別
決

同
社
の
場

の
で
あ
る
か
ら
、

は
、
株
主
の
利
益
を
守
る
機
会
が
総
会
の
決
議
過
程
に
お
い
て
与
え
ら
れ
た

た
と
え
そ
れ
が
株
主
に
と
っ
て
不
利
益
で
あ
る
と
し
て

株
式
配
当
と
企
業
資
本
の
蓄
積
同

総
会
に
お
い
て
会
社
案
通
り
に
可
決
さ
れ
て
い
る
の
で
あ
る
。

法
律
的
に

合、

一
般
株
主
に
と
っ
て
は
現
金
配
当
よ
り
も
不
利
な
株
式
配
当
が
、
株
主

も
は
や
株
主
は
現
金
配
当
を
請
求
で
き
な
い
。

一
部
の
機
能
資
本
家
の
持
株
分
を
除
い
て
、
大

さ
て
、
同
社
の
株
式
配
当
に
お
い
て
、
現
金
か
株
式
か
の
選
択
権
が
株
主

行
か
な
い
。
株
式
配
当
に
よ
っ
て
組
入
れ
ら
れ
た
利
益
が
、
積
極
的
な
資
本

機
能
を
果
し
て
い
る
と
は
、
そ
の
営
業
内
容
か
ら
み
て
到
底
考
え
ら
れ
な
い

の
で
あ
る
。

第
一
号

1
0七

っ
て
は
消
極
的
な
資
本
充
実
と
な
り
、
有
利
で
あ
る
。
そ
れ
だ
け
に
ま
た
、

と
っ
て
は
、
無
配
よ
り
も
株
式
配
当
を
選
ぶ
の
は
当
然
で
あ
る
。
株
式
配
当

に
よ
っ
て
直
ち
に
利
得
は
も
た
ら
さ
れ
な
か
っ
た
と
し
て
も
、
利
益
金
の
単

な
る
剰
余
金
と
し
て
の
留
保
よ
り
も
、
株
主
持
分
が
制
度
的
に
も
明
確
に
認

め
ら
れ
て
い
る
資
本
金
へ
の
組
入
れ
の
方
が
、
株
主
持
分
の
増
大
を
来
た
す

か
ら
で
あ
る
。

お
い
て
も
、
新
株
の
額
面
以
下
の
発
行
禁
止
と
い
う
資
本
充
実
上
の
法
的
制

約
に
よ
り
、
券
面
額
で
の
組
入
れ
が
強
制
さ
れ
得
る
。
し
た
が
っ
て
、
商
法

規
定
に
逆
に
支
え
ら
れ
て
、
時
価
以
上
の
価
額
（
額
面
）
で
の
払
い
込
み
を

と
る
こ
と
が
可
能
な
わ
け
で
、
株
数
の
増
加
を
抑
制
し
、
こ
の
点
企
業
に
と

第
二
十
七
巻

ま
た
、
同
社
に
お
け
る
如
く
、
株
価
が
額
面
割
れ
の
場
合
の
株
式
配
当
に

そ
の
代
り
に
出
て
く
る
の
は
無
配
で
あ
ろ
う
。
で
あ
る
と
す
れ
ば
、
株
主
に

迫
ま
ら
れ
て
い
る
の
で
あ
る
。
も
し
株
式
配
当
を
株
主
総
会
で
拒
否
す
れ
ば

無
機
能
化
ー
会
社
コ
ン
ト
ロ
ー
リ
ン
グ
・
グ
ル
ー
プ
の
存
在
を
明
確
に
看
取

も
、
法
律
的
に
は
問
題
と
な
ら
な
い
。
わ
れ
わ
れ
は
、
こ
こ
に
株
主
総
会
の

る
こ
と
が
で
き
る
の
で
あ
る
。
も
っ
と
も
こ
の
場
合
、
株
主
の
選
択
と
は
、

通
常
云
わ
れ
て
い
る
よ
う
に
株
式
か
或
は
現
金
か
を
選
ぶ
の
で
は
な
く
て
、

利
益
は
一
応
計
上
さ
れ
て
は
い
る
が
、
株
式
か
さ
も
な
く
ば
無
配
を
株
主
は



で
計
算
し
て
）
で
、
再
評
価
積
立
金
或
は
他
の
資
本
準
備
金
を
資
本
金
に
繰

株
式
配
当
と
企
業
資
本
の
蓄
積
⇔

実
施
不
可
能
で
あ
る
。

資
」
は
、
全
く
形
式
的
な
擬
制
以
外
の
何
も
の
で
も
な
い
。
そ
れ
は
「
現
金
配
当

の
代
り
」
で
は
な
く
て
、
ま
さ
に
「
無
配
の
代
り
」
の
株
式
配
当
で
あ
る
。

減
・
無
配
の
代
替
策
と
し
て
の

株
式
配
当
と
「
小
刻
み
無
償
交
付
」

わ
が
国
に
お
い
て
は
、
減
・
無
配
の
代
替
・
補
完
策
と
し
て
、
株
式
配
当

に
類
似
す
る
経
済
的
機
能
を
果
す
も
の
に
「
小
刻
み
無
償
交
付
」
が
あ
る
。

こ
の
「
小
刻
み
無
償
」
は
、
決
算
期
毎
に
、
無
償
の
み
か
或
は
現
金
配
当
と

抱
き
合
せ
て
、
社
会
的
平
均
的
配
当
率
に
相
当
す
る
程
度
の
比
率
（
券
面
額

り
入
れ
る
も
の
で
あ
る
。

株
式
配
当
と
の
比
較
に
お
い
て
こ
の
「
小
刻
み
無
償
」
を
み
る
と
き
、
ま

ず
源
泉
に
お
い
て
、
前
者
が
配
当
可
能
利
益
の
存
在
を
前
提
と
す
る
の
に
対

し
、
後
者
は
計
上
利
益
の
有
・
無
に
関
係
な
く
資
本
準
備
金
を
有
す
る
限
り

実
施
可
能
で
あ
る
。
こ
の
こ
と
か
ら
、
不
況
対
策
と
し
て
は
、
株
式
配
当
が
一

般
的
に
無
理
な
利
益
計
上
の
も
と
に
決
議
さ
れ
て
く
る
の
に
対
し
て
、
後
者

佃）

要
す
る
に
、
こ
の
大
同
海
運
に
お
け
る
が
如
き
株
式
配
当
の
「
配
当
ー
増

こ
の
株
式
配
当
は
制
度
上
の
「
払
込
強
制
」
の
力
を
借
り
る
の
で
な
け
れ
ば

観
上
も
業
績
の
悪
化
を
露
呈
し
、
た
だ
株
主
対
策
上
資
本
準
備
金
の
資
本
金

傾
向
に
あ
る
（
後
掲
第
二
八
表
参
照
）
。

格
の
も
の
で
あ
る
。
以
上
の
よ
う
な
事
由
か
ら
、
わ
が
国
の
場
合
、
不
況
対

さ
れ
つ
つ
あ
る
の
で
あ
っ
て
、
早
か
れ
晩
か
れ
組
入
れ
せ
ざ
る
を
え
な
い
性

第
二
十
七
巻

の
「
小
刻
み
無
償
」
は
現
実
に
利
益
が
あ
っ
た
と
し
て
も
之
を
意
識
的
に
圧
縮

す
る
傾
向
を
も
っ
て
い
る
。
こ
う
す
る
こ
と
に
よ
っ
て
、
前
者
は
課
税
対
象

利
益
金
が
増
大
し
、
後
者
は
課
税
負
担
を
免
が
れ
得
る
。
ま
た
、
利
益
を
源

泉
と
す
る
株
式
配
当
は
株
主
の
所
得
と
し
て
、
所
得
税
の
対
象
と
な
る
。
之

に
反
し
て
資
本
準
備
金
を
株
主
の
持
分
と
認
め
る
税
法
は
、

で
あ
る
。
そ
し
て
ま
た
、

「
無
償
交
付
」

を
も
っ
て
同
一
持
分
間
の
振
替
え
と
し
、
株
主
の
所
得
と
は
認
め
な
い
の

「
小
刻
み
無
償
」
の
財
源
で
あ
る
再
評
価
積
立
金

は
、
そ
の
資
本
組
入
れ
を
い
わ
ゆ
る
資
本
充
実
法
に
よ
っ
て
法
的
に
も
強
制

策
と
し
て
は
、
株
式
配
当
よ
り
も
「
小
刻
み
無
償
」
が
優
先
し
て
選
ば
れ
る

も
っ
と
も
、
株
式
配
当
は
、
実
質
は
と
も
か
く
、
制
度
的
外
観
は
あ
く
ま

で
利
益
の
分
配
と
い
う
形
式
を
と
る
の
に
対
し
て
、
「
小
刻
み
無
償
」
は
、
外

組
入
れ
ー
株
券
の
無
償
交
付
を
す
る
と
い
う
形
を
と
る
。
し
た
が
っ
て
、

「
小
刻
み
無
償
」
が
配
当
の
代
替
策
た
り
う
る
た
め
に
は
、
そ
の
源
泉
た
る

再
評
価
積
立
金
が
実
質
的
に
は
企
業
自
体
の
持
分
に
属
し
、
そ
れ
が
小
刻
み
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に
資
本
金
に
組
み
入
れ
ら
れ
る
こ
と
に
よ
っ
て
、
外
形
的
に
も
明
確
な
株
主

持
分
に
帰
属
せ
し
め
ら
れ
る
と
い
う
、
そ
の
よ
う
な
持
分
関
係
に
あ
る
段
階

の
株
式
会
社
が
前
提
に
さ
れ
ね
ば
な
ら
な
い
。
な
お
、
法
的
に
組
入
れ
を
強
制

的
強
制
と
い
う
点
か
ら
の
優
劣
は
や
が
て
は
消
滅
す
る
こ
と
に
な
る
。

「
小
刻
み
無
償
交
付
」
の
詳
細
な
分
析
は
別
の
機
会
に
譲
る
が
、
「
再

評
価
積
立
金
の
資
本
組
入
れ
の
意
義
」
に
つ
い
て
は
、
税
経
セ
ミ
ナ

ー
一
九
六
一
年
―
―
―
月
号
に
お
け
る
拙
稿
参
照
の
こ
と
。

以
上
の
如
く
、
不
況
ー
減
益
期
に
お
け
る
株
式
配
当
は
、
「
経
営
者
支
配
」

的
会
社
に
お
け
る
一
時
的
な
株
主
対
策
と
し
て
と
ら
れ
た
弥
縫
策
で
あ
っ
て

み
れ
ば
、
不
況
の
深
刻
化
、
長
期
化
に
と
も
な
っ
て
、
お
の
ず
か
ら
そ
の
限

界
が
矛
盾
と
な
っ
て
顕
現
す
る
。
例
え
ば
、
前
述
の
大
同
海
運
に
お
け
る
株

ま
で
無
配
継
続
と
い
う
状
態
に
あ
る
。
他
方
、
株
式
配
当
に
よ
っ
て
不
況
期

を
切
抜
け
、
収
益
力
が
回
復
し
で
く
る
と
、
現
金
配
当
に
復
帰
し
て
く
る
。

「
も
う
か
っ
て
い
る
と
き
の
株
式
配
当
な
ど
は
邪
道
だ
」
（
丸
善
石
油
社
長

談
、
三
十
五
年
七
月
二
十
日
日
本
経
済
新
聞
）
と
い
う
こ
と
で
排
斥
せ
ら
れ

株
式
配
当
と
企
業
資
本
の
蓄
積
同

式
配
当
に
つ
い
て
み
れ
ば
、
唯
一
回
き
り
の
株
式
配
当
で
終
り
、
薔
後
今
日

償
交
付
」
も
そ
の
源
泉
を
一
般
の
資
本
準
備
金
に
転
換
せ
ざ
る
を
え
ず
、
法

第
一
号

会
社
発
展
段
階
の
両
端
に
お
い
て
は
、

五

非

蓄

積

的

株

式

配

当

当
を
行
な
っ
て
い
る
の
で
あ
る
。

1
0九

|
—
任
意
積
立
金
源
泉
ー
「
株
式
分
割
」
的
株
式
配
当
，
1

る
こ
と
に
な
る
。
そ
し
て
「
株
式
市
場
が
時
価
発
行
を
や
っ
て
も
い
い
よ
う

な
環
境
に
な
れ
ば
、
わ
が
社
は
率
先
し
て
公
募
は
や
る
」
（
丸
善
石
油
社
長

談
、
三
十
五
年
九
月
九
日
日
本
経
済
新
聞
）
、
と
い
う
政
策
に
転
ず
る
の
で
あ

る
。
も
っ
と
も
当
面
は
収
益
力
と
も
考
え
合
せ
て
、
資
本
金
を
ラ
ウ
ン
ド
・

先
に
は
新
株
引
受
権
を
強
制
し
、
資
本
金
に
端
数
が
生
ず
る
こ
と
を
承
知

の
上
で
株
式
配
当
政
策
を
と
っ
た
「
経
営
支
配
」
型
企
業
が
、
今
度
は
引
受

ミ
ア
ム
稼
ぎ
に
転
じ
て
い
る
。

も
と
よ
り
、
所
有
支
配
会
社
、
例
え
ば
東
亜
燃
料
の
如
く
過
半
数
大
株
主

の
存
在
す
る
企
業
で
は
、
資
本
金
に
端
数
が
あ
り
な
が
ら
も
、
公
募
は
支
配

株
主
の
持
株
比
率
の
低
下
を
来
た
す
と
こ
ろ
か
ら
、
端
数
の
ま
ま
で
株
主
割

第
二
十
七
巻

（
自
己
）
資
本
蓄
積
の
主
た
る
方

式
は
、
外
観
的
に
は
同
じ
で
あ
る
。
す
な
わ
ち
、
人
的
会
社
に
あ
っ
て
も
、

権
を
排
除
し
、
資
金
本
の
端
数
を
理
由
に
公
募
を
含
む
増
資
に
走
り
、
プ
レ

註

ナ
ン
バ
ー
に
す
る
た
め
に
公
募
を
す
る
と
い
う
。

さ
れ
つ
つ
あ
る
再
評
価
積
立
金
は
量
的
に
限
界
も
あ
る
と
こ
ろ
か
ら
、
「
無



利
益
積
立
金
分
配
的
株
式
配
当

け

所

有

1
1
支
配
会
社
に
お
け
る

心
を
強
く
惹
く
こ
と
は
、
之
等
の
留
保
さ
れ
た
利
益
剰
余
金
が
如
何
な
る
方

途
に
処
置
さ
れ
る
か
と
い
う
こ
と
で
あ
る
。
す
な
わ
ち
、

積
立
て
を
継
続
す
る
か
、
（
二
）
配
当
と
し
て
社
外
に
流
出
さ
れ
る
か
、
或
は

（
一
）
そ
の
ま
ま

（
三
）
株
式
配
当
に
よ
っ
て
資
本
金
に
組
入
れ
ら
れ
る
か
は
、
株
式
会
社
の
発

展
を
問
題
に
す
る
も
の
に
と
っ
て
、
極
め
て
興
味
深
い
こ
と
で
あ
る
。
も
っ

と
も
、
任
意
積
立
金
の
一
部
資
本
化
は
、
前
述
の
如
く
不
況
対
策
的
株
式
配

当
政
策
に
お
い
て
も
、
低
率
で
配
当
の
代
替
策
と
し
て
決
議
さ
れ
る
の
で
あ

る
。
し
か
し
こ
こ
で
問
題
と
す
る
の
は
、
実
質
的
な
分
配
策
と
し
て
の
そ
れ

で
あ
り
、
一
般
に
高
率
の
株
式
配
当
が
可
能
で
あ
り
、
か
つ
そ
う
で
な
け
れ

ば
そ
の
効
果
が
期
待
で
き
な
い
場
合
の
も
の
で
あ
る
。
か
か
る
意
味
に
お
い

て
、
「
減
・
無
配
の
代
り
の
株
式
配
当
」
と
は
次
元
を
異
に
す
る
も
の
で
あ

る
と
い
わ
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。
ま
ず
所
有
支
配
会
社
に
お
け
る
そ
れ
か
ら

検
討
し
て
行
こ
う
。

す
る
。
こ
の
異
な
る
性
格
に
つ
い
て
は
後
述
す
る
と
し
て
、
わ
れ
わ
れ
の
関

矛
盾
の
所
産
で
は
な
く
、
債
権
者
保
護
に
そ
の
重
点
が
あ
っ
た
の
で
あ
る
。

積
立
金
の
形
で
留
保
し
よ
う
と
、
法
律
的
な
制
約
は
別
と
し
て
、
経
済
的
実

家
同
志
の
結
合
で
あ
る
こ
の
段
階
で
は
問
題
と
な
ら
な
い
。
全
体
と
し
て
自

己
資
本
は
如
何
な
る
分
類
形
態
を
と
ろ
う
と
も
、
之
す
べ
て
究
極
的
に
は
株

主
の
所
有
に
婦
す
る
か
ら
で
あ
る
。
資
本
金
形
態
を
と
ろ
う
と
、
或
は
任
意

質
に
お
い
て
は
か
わ
り
は
な
い
。
こ
れ
ら
の
区
別
は
、
も
と
も
と
株
主
間
の

こ
う
し
て
、
機
能
株
主
は
、
必
ず
し
も
利
益
を
資
本
金
に
振
り
替
え
て
、
蓄

も
強
制
さ
れ
て
く
る
。
と
こ
ろ
で
、
こ
の
利
益
の
蓄
積
形
態
は
、
機
能
資
本

等
は
、

「
禁
慾
」
的
或
は
「
節
慾
」
的
な
自
己
蓄
積
を
、
社
会
的
競
争
か
ら

し
か
し
て
、
い
わ
ば
企
業
家
す
な
わ
ち
株
主
で
も
あ
り
経
営
者
で
も
あ
る
彼

そ
の
消
費
資
金
と
蓄
積
資
金
と
の
分
割
比
率
に
よ
っ
て
決
定
さ
れ
て
く
る
。

か
く
し
て
、
そ
の
蓄
積
量
（
率
）
は
、
獲
得
利
益
の
絶
対
額
（
利
益
率
）
と

る
。
従
っ
て
、
そ
こ
に
お
け
る
資
本
蓄
積
は
、
機
能
資
本
家
の
過
去
に
お
け

る
自
己
蓄
積
の
出
資
に
よ
る
わ
け
で
あ
る
が
、
そ
れ
に
は
限
界
が
あ
る
。
い

き
お
い
、
あ
げ
て
企
業
自
体
の
稼
得
利
益
の
累
積
に
依
存
す
る
他
は
な
い
。

済
的
本
質
に
お
い
て
は
社
会
的
資
本
で
は
な
く
て
個
人
的
資
本
な
の
で
あ

へ
の
直
接
的
再
転
化
に
依
拠
し
て
い
る
。
も
と
よ
り
そ
の
性
格
は
全
く
相
反

金
融
独
占
的
「
経
営
者
支
配
」
型
企
業
に
お
い
て
も
、
何
れ
も
利
益
の
資
本

株
式
配
当
と
企
業
資
本
の
蓄
積
同

機
能
資
本
家
た
る
個
人
或
は
少
数
集
団
か
ら
な
る
人
的
会
社
に
お
い
て

第
二
十
七
巻

は
、
そ
の
資
本
が
た
と
え
制
度
上
法
人
化
さ
れ
て
い
た
と
し
て
も
、
そ
の
経

第
一
号

―1
0
 



た
め
に
は
、

従
来
過
小
資
本
の
ま
ま
に
抑
え
ら
れ
て
き
た
之
等
の
会
社
で

株
式
配
当
と
企
業
資
本
の
蓄
禎
同

第
二
十
七
巻

稼
ぎ
な
が
ら
の
公
開
、

ア
ム
ー
資
本
剰
余
金
を

に
よ
っ
て
株
式
プ
レ
ミ

る
。
そ
れ
故
こ
の
時
に
当
っ
て
在
来
の
機
能
資
本
家
は
、
彼
等
の
持
分
と
し

開
な
い
し
は
、
増
資
に

積
す
る
必
要
性
を
認
め
な
い
。
む
し
ろ
、
企
業
家
は
、
株
数
の
増
加
に
よ
る
株

式
の
分
散
、
支
配
権
へ
の
影
響
を
考
慮
し
、
ま
た
資
本
金
の
増
大
か
ら
派
生

は
、
（
自
己
）
資
本
の
所
有
関
係
内
部
に
お
け
る
矛
盾
・
対
立
は
み
ら
れ
ず
、

こ
こ
か
ら
株
式
配
当
が
生
成
す
る
契
機
を
も
た
な
い
と
い
う
こ
と
で
あ
る
。

と
こ
ろ
で
、
同
族
、
地
元
と
い
う
限
ら
れ
た
個
人
的
資
本
或
は
個
別
企
業

得
る
資
本
の
集
積
は
困
難
で
あ
る
。
そ
こ
で
人
的
会
社
は
閉
鎖
的
な
殻
を
破

っ
て
株
式
を
公
開
し
、
資
本
集
積
策
の
外
延
的
拡
大
を
図
ろ
う
と
す
る
。
ま

す
る
の
で
あ
る
。
さ
て
、
一
般
投
資
株
主
の
参
加
を
み
れ
ば
利
益
剰
余
金
は
、

そ
の
ま
ま
で
は
制
度
上
株
主
一
般
の
共
通
の
支
配
下
に
お
か
れ
る
こ
と
に
な

て
蓄
積
し
て
き
た
巨
額
の
利
益
金
お
よ
び
潜
在
的
な
創
業
利
得
を
、
制
度
上

も
明
確
な
彼
等
自
身
の
持
分
に
帰
属
せ
し
め
よ
う
と
す
る
。
ま
た
公
開
す
る

た
株
式
の
公
開
に
よ
る
社
会
的
信
用
力
の
強
化
、
会
社
の
P
.
R
を
も
期
待

第 25表

決
条
件
で
も
あ
る
。

本
の
故
も
あ
っ
て
資
本

な
る
も
の
と
し
て
現
わ

上
の
障
碍
と
な
る
。
之

等
の
諸
要
求
の
解
決
策

の
一
っ
は
、

超
高
率

配
当
ー
増
資
ー
株
式
公

公
募
を
つ
け
時
価
発
行

の
蓄
積
資
金
だ
け
を
も
っ
て
し
て
は
、
今
後
の
著
し
い
技
術
革
新
に
即
応
し

一
株
当
り
の
公
開

価
格
が
高
す
ぎ
て
流
通

れ、 金
利
益
率
は
著
し
く
大

る
対
立
的
資
本
家
も
存
し
な
い
の
で
あ
る
。
要
す
る
に
人
的
会
社
に
あ
っ
て

て
留
保
す
る
傾
向
に
あ
る
。
留
保
し
た
利
益
に
対
し
て
も
、
分
配
を
要
求
す

に
あ
っ
て
は
、
過
小
資

す
る
社
会
的
諸
経
費
の
嵩
さ
む
の
を
お
そ
れ
て
、
利
益
は
之
を
積
立
金
に
し

特
に
収
益
力
高
き
会
社

は
、
株
数
の
増
加
が
先

ミツミ電機の高率配当

第一号

決 算 期 売上高 利 I平均払込 I 配当率
益 資 本 金 （現金）

利益率

百万円
百万円 ＇ 

1ぷ諮 I 
彩

34.10(1年決符） I 1,131 247 400 

35.7(決算期変更） 1,386 304 440 50 

註 1) 35年 8月増資中、増資後資本金 2億円。

2) 35年 8月 18日より 14万株（額面 500円）を売り出し株式公開、

価 36年 2月 15日現在 6,150円。

3)同社はトランジスター用のボリバリコン （超小型可変蓄電器）

ーカーで、市場の 7割を占有しているといわれている。

4)会社設立は 30年 11月。

株

のメ



価
で
譲
渡
し
て
公
開
の
目
的
を
達
成
す
る
。
す
な
わ
ち
、
在
来
の
機
能
株
主

な
お
、
室
町
物
産
の
場
合
、
や
や
事
情
を
異
に
す
る
。
す
な
わ
ち
、
こ
の

あ
る
。

と
し
な
い
。
資
本
金
に
対
し
て
相
対
的
に
巨
額
に
上
る
任
意
積
立
金
の
う
ち

か
ら
、
資
本
金
の
倍
或
は
三
倍
を
資
本
金
に
組
入
れ
て
在
来
株
主
に
交
付

し
、
こ
れ
に
よ
っ
て
増
加
し
た
株
式
の
一
部
を
新
た
に
参
加
す
る
株
主
に
時

高
率
、
非
継
続
的
で
あ
る
と
い
う
点
で
蓄
積
的
性
格
の
そ
れ
と
も
対
照
的
で

で
あ
る
か
ら
、
先
の
方
式
の
如
き
借
入
金
ま
た
は
増
資
に
よ
る
充
填
を
必
要

お
い
て
先
の
不
況
対
策
的
株
式
配
当
と
著
し
く
異
な
り
、

超

株
式
配
当
で
あ
る
。
習
保
利
益
は
即
時
的
に
資
本
金
に
振
替
え
ら
訊
る
わ
け

一
五
0
形
と
い
う
高
さ
で
あ
る
。

こ
の
率
の
高
さ
に

自
己
蓄
積
会
社
が
株
式
公
開
に
当
っ
て
と
る
も
う
―
つ
の
方
式
は
、
大
巾

五
、
配
当
率
（
年
率
）
に
換
算
す
れ
ば
、

そ
れ
ぞ
れ
、
七
五
0
彩
、
五
0

で
あ
る
。

っ
て
補
填
せ
ざ
れ
ば
、

一
時
的
に
し
ろ
縮
小
再
生
産
を
招
く
こ
と
に
な
ろ
の

株
式
配
当
と
企
業
資
本
の
蓄
積
同

と
い
う
順
序
の
方
式
で
あ
る
。
例
え
ば
、
三
十
五
年
八
月
株
式
を
店
頭
公
開

し
た
ミ
ツ
ミ
電
機
の
場
合
、
そ
の
財
源
は
留
保
利
益
で
は
な
く
て
当
期
純
益

一
株
当
り
二
、
0
0
0
円
の
配
当
を
な
し

配
当
率
四
0
0
%、

と
も
考
え
ら
れ
る
の
で
あ
る
。
な
お
同
社
の
同
期
の
資
本
金
利
益
率
は
、
な

ん
と
一
、
六
0
六
形
で
、
そ
の
過
小
資
本
金
と
超
過
利
潤
率
の
高
さ
を
こ
の

数
字
か
ら
も
推
測
で
き
よ
う
（
第
二
五
表
参
照
）
。

的
ズ
レ
を
生
ず
る
。

し
か
し
な
が
ら
、
こ
の
方
式
で
は
、
配
当
ー
増
資
が
同
時
的
で
な
く
時
間

し
た
が
っ
て
、

こ
の
間
の
資
本
減
少
を
借
入
金
で
も

あ
る
。

蓄
積
利
益
の
分
配
策
と
し
て
、
株
式
配
当
政
策
が
利
用
せ
ら
れ
て
く
る
の
で

こ
う
し
て
、
人
的
会
社
が
物
的
会
社
へ
の
推
転
に
当
っ
て
、
巨
額
の
自
己

た
。
そ
れ
は
公
開
の
た
め
の
増
資
を
控
え
、
そ
の
払
込
み
資
金
を
分
配
し
た

で
あ
る
が
、

第
二
十
七
巻

は
、
習
保
利
益
、
創
業
利
得
の
一
部
を
貨
幣
に
実
現
し
て
之
を
確
実
に
わ
が

も
の
と
な
し
、
他
方
、
株
数
の
増
加
ー
ー
株
価
の
下
落
を
通
じ
て
市
場
性
が

付
与
さ
れ
て
く
る
こ
と
に
な
る
の
で
あ
る
。
も
と
よ
り
、
利
益
剰
余
金
の
資

本
組
入
れ
は
、
通
常
、
そ
の
後
の
配
当
率
が
社
会
的
平
均
的
配
当
率
以
上
に

維
持
で
き
る
程
度
を
そ
の
限
度
と
す
る
。

か
か
る
性
格
を
も
つ
株
式
配
当
政
策
を
と
っ
た
主
た
る
会
社
は
、
第
二
六

表
の
如
く
で
あ
る
。
株
主
へ
の
割
当
率
を
み
れ
ば
、
志
村
化
工
の
一
対
三
、

三
洋
電
機
一
対
二
、

0
%
、
七
五
0
%
、

江
崎
グ
リ
コ
一
対
三
、

日
本
コ
ン
ベ
ヤ
一
対
一
・

そ
の
源
泉
、

株
式
配
当
は
、
同
社
が
二
十
八
年
三
月
前
三
井
物
産
と
の
合
併
に
当
っ
て
、

第
一
号



第 26表 株式分割的株式配当

株式配当と企業資本の蓄積同

会 社 名 配当）率 1 内株式 内現金
決算期 （年率 （割当率） （年率）

志 村 化工 26. 11 750形 1 : 3 -% 
三洋電機 11 500 1 : 2 

室町物崎 28. 3 300 1 : 1 100 

江崎グリ コ 3 750 1 : 3 

日本コン ベヤ 35. 11 200 I l : 1.5 50 

註 1)志村化工株式配当前資本金3百万円後12百万円現在2,050百万円 (33.1) 

江崎グリコ 20 // 80 I/ 630 // (34. ¥2) 

三洋電機 前掲第 2表参照

2)室町物産における株式配当は、 同社が三井物産との合併に先だち行な

ったところの、両社の資本金調整的意味をもつものである。

3) 日本コンベャ 36年 4月 1日店頭公開、売出価格 200円、 4月 1日終値

1,050円、資本金 65百万円。

双
方
の
発
行

済
株
式
総
数

対
等
合
併
と

と
ら
れ
た
拮

置
で
あ
る
。

こ
の
場
合
、

室
町
物
産
株

機
能
株
主
的

物
産
の
株
主

る
わ
け
で
あ

的
位
置
に
あ

り
、
前
三
井

第
一
号

が
一
般
株
主

な

わ
れ
る
。
従
っ
て
、
再
評
価
積
立
金
の
組
入
れ
終
了
後
、
或
は
再
評
価
積
立

地

位

に

あ

し
て
前
述
の

主
が
全
体
と

告
す
る
こ
と
と
な
り
、
他
企
業
の
進
出
を
誘
発
し
、
競
争
激
化
の
お
そ
れ
を

会
社
が
、

好
汎
期
に
配
当
率
を
引
上
げ
る
こ
と
な
く
支
払
配
当
総
額
の
増

す
る
た
め
に

頁
）
と
い
わ
れ
て
い
る
。

0
％
に
も
の
ぽ
っ
て
い
る
」
（
山

l

証
券
調
査
部
、
増
資
の
実
務
四
六
七

を
同
一
に
し

年
率
に
し
て
三

0
0%
、
「
新
株
時
価
換
算
の
実
質
配
当
率
は
実
に
一
、
八
〇

ま
た
株
式
公
開
後
に
お
い
て
も
高
収
益
、
過
小
資
本
金
の
所
有
1
1
支
配
的

加
を
企
図
し
て
、
槙
立
金
の
資
本
組
入
れ
、
す
な
わ
ち
株
式
配
当
政
策
を
と

る
場
合
が
あ
る
。
過
大
資
本
金
利
益
率
ー
過
大
配
当
は
事
業
の
有
利
性
を
公

生
ず
る
こ
と
も
、
こ
こ
で
の
株
式
配
当
の
事
由
の
一
っ
で
あ
る
。
た
だ
こ
の

場
合
も
、
前
述
の
如
く
わ
が
国
で
は
再
評
価
積
立
金
を
擁
し
、
こ
れ
が
資
本

組
入
れ
を
法
的
に
強
制
さ
れ
つ
つ
あ
る
事
情
の
も
と
で
は
、
前
記
の
目
的
の

た
め
に
は
、
ま
ず
再
評
価
積
立
金
の
大
巾
資
本
組
入
れ
ー
無
償
交
付
が
行
な

金
の
存
し
な
い
会
社
で
か
か
る
性
格
の
株
式
配
当
の
可
能
性
が
あ
る
。

お
、
法
定
に
よ
っ
て
利
益
の
一
部
が
利
益
準
備
金
と
し
て
積
立
て
ら
れ
て
い

る
。
こ
の
準
備
金
の
資
本
組
入
れ
は
経
済
的
実
質
に
お
い
て
は
株
式
配
当
と

第
二
十
七
巻

~ 

で
あ
る
。
割
当
比
率
一
対
一
、
他
に
現
金
配
当
一

0
0%
、
配
当
率
は
合
計

る
。
こ
の
株
式
配
当
の
性
格
も
、
前
述
各
社
同
様
積
立
利
益
分
配
的
な
も
の



（イ）
（二）

あ
る
こ
と
は
い
う
ま
で
も
な
い
と
こ
ろ
で
あ
る
。

分
配
的
株
式
配
当
と
い
う
こ
と
が
で
き
よ
う
。

異
な
ら
な
い
が
、
之
は
わ
が
国
商
法
上
で
は
株
式
配
当
で
は
な
く
、
資
本
準

備
金
の
資
本
組
入
れ
と
同
様
に
通
常
「
無
償
交
付
」
と
称
し
て
い
る
。
し
か

し
、
こ
の
利
益
準
備
金
の
資
本
組
入
れ
に
よ
る
「
無
償
交
付
」
は
、
い
わ
ゆ

る
「
み
な
し
配
当
」
と
し
て
株
式
配
当
同
様
株
主
に
と
っ
て
は
所
得
税
の
対

象
と
な
る
。
し
た
が
っ
て
、
前
記
の
目
的
の
た
め
に
利
益
準
備
金
の
資
本
組

入
れ
を
行
な
う
会
社
は
少
な
い
。
ナ
シ
ョ
ナ
ル
金
銭
登
録
機
会
社
そ
の
他
若

干
の
会
社
に
か
か
る
「
無
償
交
付
」
が
見
受
け
ら
れ
る
。
そ
の
詳
細
な
検
討

な
く
し
て
．

「
増
配
の
代
り
」
の
、
或
は
「
配
当
率
引
上
げ
の
代
り
」
の
株

式
配
当
と
し
て
特
徴
づ
け
る
こ
と
が
で
き
、

か
か
る
目
的
の
株
式
配
当

が
、
商
法
の
「
払
込
強
制
」
に
依
存
す
る
ど
こ
ろ
か
、
株
主
の
垂
涎
の
的
で

「
自
己
金
融
」
の
事
後
処
理
策
と
し
て
の
株
式
配
当

「
自
己
金
融
」
と
蓄
積
策
と
し
て
の
株
式
配
当

株
式
会
社
の
高
度
の
発
展
は
、
株
式
の
発
行
に
よ
る
「
資
本
の
集
中
」
を

中
心
と
し
た
集
積
策
か
ら
、
獲
得
利
益
の
内
部
留
保
に
よ
っ
て
そ
の
所
要
資

も
と
よ
り
、
わ
れ
わ
れ
は
、
現
代
資
本
主
義
下
に
お
い
て
、
問
題
と
し
て

第
二
十
七
巻

本
を
調
達
す
る
自
己
蓄
積
方
式
へ
と
移
行
せ
し
め
て
く
る
。
も
よ
と
り
こ
の

段
階
に
お
け
る
利
益
の
内
部
留
保
が
、
前
述
の
人
的
会
社
に
お
け
る
そ
れ
へ

と
こ
ろ
で
、
株
式
配
当
を
も
っ
て
、
利
益
留
保
の
方
式
で
あ
り
自
己
金
融

で
あ
る
と
い
う
強
い
主
張
が
あ
る
。
例
え
ば
水
越
教
授
は
「
実
質
的
に
は
、
む

ヽ

し
ろ
い
わ
ゆ
る
自
己
金
融
で
あ
り
、
資
本
の
集
積
の
典
型
で
あ
る
」
と
い
わ
れ

デ
ン
ズ
ー
明
治
大
学
経
営
論
集
第
十
六
集
四
一
二
頁
）
。

て
も
、
特
殊
形
態
で
は
あ
る
が
「
自
己
金
融
」
と
理
解
し
て
よ
い
と
主
張
さ

れ
て
い
る
（
岡
村
正
人
、
「
資
本
闊
達
」
昭
和
三
十
四
年
一
九
九
頁
）
。
し
か
し

て
、
内
部
的
資
本
形
成
即
ち
自
己
金
融
で
あ
る
。
自
己
金
融
を
こ
の
よ
う

に
広
く
理
解
し
た
と
し
て
も
、
株
式
配
当
に
か
か
る
意
義
を
担
わ
せ
得
る
の

は
、
三
洋
電
機
或
は
三
井
物
産
に
み
ら
れ
た
如
き
、
当
期
純
利
益
を
も
っ
て

す
る
積
極
的
蓄
積
策
と
し
て
実
施
さ
れ
る
場
合
の
み
で
あ
る
。
こ
の
こ
と

は
、
今
ま
で
の
分
析
か
ら
す
で
に
わ
れ
わ
れ
の
承
知
す
る
と
こ
ろ
で
あ
る
。

潤
の
社
内
留
保
で
あ
り
、
内
部
資
本
形
成
で
あ
る
」
と
い
わ
れ
る
の
で
あ
っ

一
言
に
し
て
い
え
ば
積
立
利
益

て
、
同
教
授
の
場
合
「
自
己
金
融
に
お
け
る
最
も
重
要
な
意
義
は
、
企
業
利

と
も
あ
れ
、
か
か
る
株
式
配
当
は
、
単
な
る
「
現
金
配
当
の
代
り
」
で
は

は
「
無
償
交
付
」
を
論
ず
る
別
の
機
会
に
譲
る
こ
と
に
す
る
。

ま
た
岡
村
教
授
に
し

る
（
水
越
潔
、
集
積
資
本
の
特
殊
形
態
に
つ
い
て
ー
ス
ト
ッ
ク
・
デ
ィ
ヴ
ィ

の
単
な
る
回
帰
で
は
な
い
こ
と
は
い
う
ま
で
も
な
い
。

株
式
配
当
と
企
業
資
本
の
蓄
積
9

同

第
一
号

―
―
四



株
式
配
当
と
企
業
資
本
の
蓄
積
同

過
利
潤
で
あ
る
こ
と
が
要
請
さ
れ
て
く
る
。

逆
に
い
え
ば
、

独
占
利

他
方
、

第
一
号

―
―
五

「
自
己
金
融
」
に
よ
る
蓄
積
分
1
1
利
益
剰
余
金
は
、
法
的
に
は
株

と
。
従
っ
て
、
源
泉
と
な
る
当
期
純
利
益
は
、
当
然
に
独
占
利
潤
、
超
あ
る
。

的
地
位
を
維
持
す
る
に
足
る
も
の
で
あ
る
か
、
或
は
企
業
規
模
の
拡
大

の
速
度
が
独
占
的
地
位
を
占
め
る
に
至
る
ほ
ど
の
蓄
積
量
で
あ
る
こ

と
に
な
り
、
資
本
蓄
稜
の
速
度
に
も
自
ら
制
約
・
限
界
を
生
じ
て
く
る
の
で

く
て
株
式
配
当
の
連
続
が
配
当
負
担
額
の
幾
何
級
数
的
累
積
を
も
た
ら
す
こ

同
そ
の
所
要
資
本
は
、
少
な
く
と
も
当
該
産
業
部
門
に
お
い
て
、
独
占

を
強
化
さ
せ
る
こ
と
に
な
る
。
し
か
し
な
が
ら
、

い
。
す
な
わ
ち
、
そ
れ
は
過
少
投
資
、
或
は
停
滞
性
の
裏
返
え
し
の
表

現
で
あ
っ
て
は
な
ら
な
い
。
し
た
が
っ
て

株
式
配
当
に
あ
っ
て
は
、
利
益
は
資
本
金
に
組
入
れ
ら
れ
る
。
こ
の
組
入

れ
た
資
本
金
は
一
応
社
会
的
平
均
的
な
率
で
の
配
当
を
要
求
し
て
く
る
。
か

第
二
十
七
巻

な
い
形
態
で
の
蓄
積
で
あ
る
こ
と
。

資
本
調
達
源
泉
の
内
・
外
と
い
う
そ
の
比
率
の
み
が
問
題
な
の
で
は
な

祠
し
か
も
、
そ
れ
程
の
量
的
蓄
積
が
、
配
当
或
は
利
子
の
支
払
を
要
し

「
自
己
金
融
」
は
、

明
確
化
す
る
。
す
な
わ
ち
、

己
）
資
本
を
調
達
し
得
る
程
の
大
き
さ
で
あ
る
こ
と
。
従
っ
て
、
こ
の

自
己
資
本
の
外
部
資
本
市
場
よ
り
の
脱
却
が
、
企
業
の
相
対
的
独
自
性

員
賞
与
、

法
人
税
等
を
控
除
し
た
残
り
で
も
っ
て
企
業
の
所
要

（自

⇔
そ
の
量
は
、
社
会
的
平
均
的
な
配
当
率
程
度
の
配
当
を
支
払
い
、
役

れ
る
こ
と
。
こ
こ
か
ら
自
ら
量
的
な
限
界
が
生
ず
る
わ
け
で
あ
る
が
、

（一）

そ
の
源
泉
が
当
期
純
利
益
で
あ
っ
て
、
現
実
に
資
本
の
蓄
積
が
な
さ

あ
る
。
ま
ず
、
最
も
基
底
的
に
は

は
な
い
。
す
な
わ
ち
、

「
自
己
金
融
」
を
つ
ぎ
の
よ
う
に
規
定
す
る
も
の
で

の
「
自
己
金
融
」
を
単
な
る
内
部
資
本
形
成
と
し
て
理
解
し
て
い
る
も
の
で

れ
ば
、
株
式
配
当
を
も
「
自
己
金
融
」
と
い
え
る
場
合
も
あ
り
得
る
。
す
な

わ
ち
超
過
利
潤
を
獲
得
す
る
企
業
で
、
社
会
的
平
均
的
配
当
率
以
上
の
株
式

配
当
率
で
も
っ
て
、
量
的
に
み
れ
ば
一
応
右
の
条
件
を
満
た
す
程
度
の
蓄
積

が
可
能
で
あ
る
。
例
え
ば
先
に
説
述
せ
る
三
洋
電
機
の
如
き
場
合
、
か
か
る

色
彩
を
濃
厚
に
も
つ
も
の
で
あ
る
。
し
か
し
な
が
ら
、
持
分
関
係
を
か
ら
ま

せ
た
次
の
質
的
規
定
が
、
株
式
配
当
と
「
自
己
金
融
」
と
の
本
質
的
相
違
を

以
上
の
規
定
で
あ
れ
ば
、
す
な
わ
ち
資
本
の
自
己
充
足
と
い
う
こ
と
で
あ

潤
、
趙
過
利
潤
を
獲
得
出
来
る
企
業
に
し
て
始
め
て
「
自
己
金
融
」
が

可
能
と
な
る
と
い
う
こ
と
で
あ
る
。



め
ら
れ
て
く
る
の
で
あ
る
。

底
と
せ
ざ
る
限
り
、
前
述
の
ご
と
き
蓄
積
量
の
確
保
は
困
難
で
あ
る
が
、
前
者

が
所
有
1
1
支
配
的
形
態
に
お
け
る
蓄
積
策
で
あ
っ
た
の
に
対
し
、
後
者
「
自

己
金
融
」
は
株
式
会
社
の
最
高
度
の
発
展
段
階
を
前
提
と
す
る
の
で
あ
る
。

両
者
と
も
超
過
利
潤
な
い
し
独
占
利
潤
を
基

分
に
結
着
す
る
に
至
る
。
そ
し
て
、

「
自
己
金
融
」
会
社
に
お
け
る
利
益
剰

発
展
、
そ
の
完
成
へ
と
導
い
て
行
く
。
こ
の
過
程
で
利
益
剰
余
金
に
対
す

と
こ
ろ
で
、
株
式
会
社
の
高
度
の
発
展
は
、

会
社
と
し
て
の
発
展
段
階
|
—
所
有1
1

支
配
構
造
ー
|
の
相
異
が
明
確
に
認

と
な
る
わ
け
で
あ
る
」
（
水
越
潔
、
前
掲
論
文
三
四
頁
）
と
。

単
な
る
利
益
剰
余
金
と
し
て
お
か
れ
る
よ
り
も
、

で
き
る
株
式
配
当
政
策
を
採
る
、
と
い
う
よ
り
採
ら
ざ
る
を
え
な
い
会
社
と
、

「
自
己
金
融
」
に
よ
る
蓄
積
を
強
行
で
き
る
会
社
と
の
間
に
は
、
自
ら
株
式

か
く
み
て
く
る
と
き
、
積
極
的
な
、
し
か
も
「
自
己
金
融
」
的
蓄
積
量
を
確
保

で
あ
る
。

れ
た
資
本
形
態
で
の
調
達
で
あ
る
。
こ
こ
に
資
本
コ
ス
ト
の
差
異
が
あ
る
の

要
す
る
に
、
株
式
配
当
が
「
拘
束
」
さ
れ
た
資
本
に
よ
る
調
逹
で
あ
る
の

で
あ
る
。

主
の
こ
の
剰
余
金
に
対
す
る
実
質
的
な
持
分
・
支
配
も
稀
薄
化
し
て
い
る
の

株
式
配
当
と
企
業
資
本
の
蓄
積
国

主
持
分
と
し
て
剰
余
と
い
う
概
念
の
も
と
に
取
崩
し
分
配
可
能
で
あ
る
が
、

資
本
と
し
て
の
機
能
に
対
す
る
所
有
関
係
か
ら
す
る
制
約
は
後
退
し
、
配

当
、
利
子
の
支
払
を
要
し
な
い
と
い
う
内
容
か
ら
理
解
さ
れ
る
よ
う
に
、
株

に
対
し
、
「
自
己
金
融
」
は
「
自
由
」
な
資
本
、
株
主
所
有
か
ら
一
応
解
放
さ

第
二
十
七
巻

蓄
積
策
と
し
て
の
株
式
配
当
が
、
支
配
資
本
の
蓄
積
妾
求
と
そ
れ
程
無
機

能
化
し
て
い
な
い
一
般
株
主
の
分
配
要
求
と
い
う
、
矛
盾
す
る
二
契
機
の
妥

方
的
意
思
貫
徹
の
具
現
と
し
て
完
成
さ
れ
て
い
る
。

段
陪
に
お
け
る
独
自
的
蓄
積
方
式
な
の
で
あ
る
。

か
か
る
株
式
配
当
と
「
自
己
金
融
」
と
の
段
階
的
な
相
違
を
、
持
分
理
論

に
関
連
し
て
述
べ
て
お
こ
う
と
思
う
。
そ
れ
は
、
株
式
配
当
を
自
己
金
融
な

り
と
主
張
さ
れ
る
水
越
教
授
に
次
の
よ
う
な
見
解
が
あ
る
か
ら
で
あ
る
。
す

な
わ
ち
、
教
授
は
「
ス
ト
ッ
ク
・
デ
ィ
ヴ
イ
デ
ン
ズ
は
‘
|
—
配
当
に
藉
名

し
た
利
益
留
保
の
方
式
で
あ
り
、
す
ぐ
れ
て
資
本
集
積
の
手
段
で
あ
る
と
い

う
こ
と
が
で
き
る
。
そ
れ
だ
け
で
は
な
い
。
資
本
と
し
て
は
最
高
次
の
株
式

「
自
己
金
融
」
に
よ
る
設
備
投
資
が
な
さ
れ
る
こ
の
段
階
で
は
、
剰
余
金
の

資
本
に
転
化
す
る
こ
と
に
よ
っ
て
、
会
社
に
密
着
す
る
資
本
と
な
る
の
で
、

一
層
安
定
性
を
持
つ
も
の

「
企
業
自
体
」
概
念
の
生
成

る
株
主
持
分
の
主
張
は
漸
次
後
退
し
て
、
遂
に
は
剰
余
金
は
企
業
自
体
の
持

「
自
己
金
融
」
は
独
占

協
の
産
物
と
し
て
登
場
し
た
の
に
対
し
、

「
自
己
金
融
」
は
支
配
資
本
の
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一
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き
資
本
と
利
益
剰
余
金
に
つ
い
て
の
通
説
的
概
念
の
陳
腐
化
し
た
段
階
で
の

式
会
社
の
前
半
的
段
階

i
所
有
支
配
的
形
態
の
会
社
に
お
け
る
蓄
積
策
と

第
一
号

―
―
七

た
る
を
越
え
て
よ
り
社
会
的
な
つ
な
が
り
を
持
つ
問
題
に
ま
で
拡
大
さ
れ
、

表
す
る
も
の
と
し
て
こ
の
「
自
己
金
融
」
は
、
単
な
る
個
別
資
本
の
問
題

格
の
も
の
と
な
っ
て
く
る
の
で
あ
る
。
水
越
教
授
の
主
張
は
、
な
る
程
、
株

名
目
化
乃
至
配
当
支
払
の
不
要
と
い
う
こ
と
か
ら
、
水
越
教
授
の
主
張
と
は

反
対
に
、
剰
余
金
の
方
が
株
式
資
本
金
よ
り
も
、
よ
り
企
業
自
身
に
密
着
し

た
資
本
と
な
り
、
企
業
に
と
っ
て
一
層
安
定
性
を
も
つ
と
い
う
顧
倒
し
た
性

し
て
の
株
式
配
当
に
は
妥
当
す
る
で
あ
ろ
う
。
し
か
し
な
が
ら
、
上
述
の
如

企
業
に
あ
っ
て
は
、
教
授
の
主
張
を
そ
の
ま
ま
裏
返
し
に
し
た
論
拠
か
ら
、

蓄
積
策
と
し
て
の
株
式
配
当
は
忌
避
さ
れ
て
く
る
の
で
あ
る
。

ま
た
、
「
自
己
金
融
」
型
企
業
に
あ
っ
て
は
、
前
節
で
み
た
決
算
資
金
不

株
式
配
当
と
企
業
資
本
の
蓄
積
同

そ
れ
に
対
す
る
株
主
権
の
後
退
、
そ
の
具
体
的
内
容
と
し
て
の
分
配
要
求
の

こ
の
よ
う
な
利
益
剰
余
金
の
資
本
機
能
上
、
持
分
上
の
変
質
、
す
な
わ
ち

い
る
に
す
ぎ
な
い
の
で
あ
る
。

ま
す
仮
構
的
な
も
の
に
化
す
る
傾
向
に
あ
る
。
こ
こ
で
は
、
全
利
益
剰
余
金

の
現
金
配
当
の
源
泉
と
し
て
の
資
格
は
、
単
な
る
商
法
上
の
文
言
と
な
っ
て

等
、
資
本
金
と
剰
余
金
と
の
資
本
所
有
上
と
資
本
機
能
上
の
区
別
を
、
ま
す

余
金
の
資
本
金
に
対
す
る
量
的
比
重
の
増
大
・
顧
倒
化
、
そ
の
背
後
に
お
け

る
相
対
的
絶
対
的
に
増
大
す
る
固
定
資
本
の
「
自
己
金
融
」
に
よ
る
調
達

る。

（口）

い
。
な
ぜ
な
ら
過
小
資
本
金
で
か
つ
独
占
利
潤
を
獲
得
可
能
な
か
か
る
会
社

に
あ
っ
て
は
、
当
然
に
資
本
金
利
益
率
は
著
し
く
高
く
な
り
、
通
常
の
不
況

ー
減
益
期
に
は
常
に
社
会
的
平
均
的
な
配
当
率
の
維
持
が
可
能
で
あ
る
。
ま

た
、
よ
し
決
算
資
金
に
不
足
を
生
じ
た
と
し
て
も
、
そ
れ
は
系
統
の
独
占
的

金
融
機
関
か
ら
の
融
資
で
も
っ
て
切
り
抜
け
る
こ
と
が
で
き
る
か
ら
で
あ

「
自
己
金
融
」
の
事
後
処
理
策
的
株
式
配
当

ー
株
主
対
策
か
ら
社
会
対
策
的
株
式
配
当
へ
|
_

独
占
企
業
に
お
け
る
資
本
蓄
積
策
の
重
心
が
「
自
己
金
融
」
に
傾
斜
し
て

く
る
と
、
現
代
資
本
主
義
下
に
お
け
る
株
式
会
社
変
貌
の
財
務
的
側
面
を
代

現
段
階
的
意
義
を
付
与
さ
れ
て
登
場
し
て
く
る
。

「
自
己
金
融
」
に
よ
っ
て
年
々
累
積
さ
れ
て
く
る
任
意
積
立
金
の
堆
積
が

巨
額
に
達
す
る
と
、
過
小
資
本
金
的
様
相
が
激
化
し
、
独
占
利
潤
に
も
と
づ

い
て
資
本
金
利
益
率
は
愈
々
高
ま
っ
て
く
る
。
し
か
し
て
、
こ
の
資
本
金
利

第
二
十
七
巻

足
対
策
的
、
或
は
減
・
無
配
の
代
り
の
株
式
配
当
も
登
場
す
る
余
地
は
な



し
ろ
、
財
閥
の
封
鎖
的
、
排
他
的
所
有
支
配
に
対
す
る
社
会
的
批
判
を
回
避

証
券
市
場
か
ら
の
催
促
相
場
も
出
て
く
る
。
し
か
も
こ
の
段
階
に
ま
で
発
展

す
る
過
程
に
お
い
て
、
会
社
株
主
数
も
ま
た
莫
大
な
数
に
上
る
で
あ
ろ
う
。

高
度
の
「
経
営
者
支
配
」
的
形
態
の
裏
返
し
は
、
「
社
会
的
」
所
有
形
態

で
あ
る
。
こ
の
よ
う
な
「
社
会
的
」
所
有
会
社
に
お
い
て
は
、
い
わ
ば
資
本

主
義
社
会
的
要
求
を
、

全
然
無
視
す
る
こ
と
は
許
さ
れ
な
い
。

の
大
衆
化
は
、
個
別
企
業
に
お
け
る
資
本
調
達
源
泉
の
拡
大
化
以
上
の
意
義

を
今
日
で
は
有
し
て
い
る
の
で
あ
る
。

い
起
す
。
こ
の
株
式
公
開
は
、
資
本
の
閥
内
調
達
の
行
き
詰
り
よ
り
も
、
む

し
、
財
閥
転
向
を
誇
示
す
る
こ
と
に
そ
の
主
た
る
目
的
が
あ
っ
た
。
い
わ
ば

株
式
投
資

る
。
ま
た
高
率
（
額
）
配
当
は
、
よ
り
社
会
的
な
非
難
の
ま
と
と
も
な
る
お

そ
れ
が
あ
る
。
そ
こ
で
、
株
式
分
割
、
株
式
配
当
の
諸
手
段
が
と
ら
れ
て
く

る
の
で
あ
る
。

と
こ
ろ
で
、
よ
り
社
会
的
非
難
を
醸
成
し
て
行
く
も
の
は
、
労
働
者
階
級

で
あ
り
、
消
費
者
階
層
で
あ
り
、
ま
た
非
独
占
・
中
小
企
業
資
本
で
あ
る
。

独
占
利
潤
、
著
し
く
高
い
資
本
金
利
益
率
ー
配
当
率
は
、
平
均
利
潤
率
以
下

に
あ
え
ぐ
中
小
企
業
に
と
っ
て
看
れ
ば
、
不
等
価
交
換
の
強
制
に
も
と
づ
く

も
の
と
も
考
え
ら
れ
よ
う
し
、
消
費
者
階
層
か
ら
す
れ
ば
、
独
占
価
格
の
結

最
も
基
本
的
矛
盾
で
あ
る
労
・
資
の
対
立
の
中
で
こ
れ
を
み
る
と
き
、
労
働

者
階
級
に
と
っ
て
は
厖
大
な
積
立
金
は
搾
取
の
堆
積
と
映
り
、
高
い
利
益
率

実
と
し
て
反
感
を
買
う
で
あ
ろ
う
。
ま
た
、
資
本
主
義
経
済
機
構
に
お
け
る

た
財
閥
が
、
そ
の
傘
下
の
私
的
会
社
の
株
式
公
開
に
踏
み
切
っ
た
事
実
を
想

わ
れ
わ
れ
は
こ
こ
で
、
戦
前
の
昭
和
八
年
頃
、
社
会
革
命
の
不
安
を
感
じ

当
り
配
当
金
の
引
上
げ
で
あ
る
。
し
か
し
現
金
配
当
は
資
本
集
積
に
逆
行
す

か
し
、
配
当
率
を
遥
か
に
上
廻
る
利
益
率
を
み
て
は
、
株
主
の
増
配
要
求
ー
帰
属
を
迫
ま
ら
れ
て
く
る
。
分
配
の
端
的
な
方
法
は
、
配
当
率
な
い
し
一
株

る
株
主
は
な
る
ほ
ど
一
応
社
会
的
平
均
的
配
当
率
で
も
っ
て
満
足
す
る
。
し

「
自
己
金
融
」
体
制
に
付
随
し
て
生
起
す
る
―
つ
の
症
状
で
あ
る
。
ま
ず
対
株

主
層
と
の
関
係
か
ら
み
て
行
こ
う
。

「
自
己
金
融
」
を
可
能
な
ら
し
め
る
一

つ
の
前
提
条
件
は
、
一
般
株
主
の
無
機
能
化
で
あ
る
。
し
た
が
っ
て
、
か
か

「
段
階
」
を
異
に
す
る
も
の
で
は
あ
る
。
し
か
し
、

あ
っ
て
も
、
株
主
と
分
離
し
た
「
個
別
企
業
」
そ
れ
自
体
へ
の
蓄
積
に
対
す

る
資
本
家
「
社
会
的
」
非
難
か
ら
、
一
部
利
益
の
株
主
へ
の
分
配
な
い
し

「
自
己
金
融
」
会
社
に

株
式
配
当
と
企
業
資
本
の
蓄
積
同

益
率
も
或
限
度
ま
で
く
る
と
、

新
た
な
矛
盾
対
立
を
惹
起
す
る
。

い
わ
ば

財
閥
体
制
の
維
持
に
そ
の
狙
い
が
あ
っ
た
の
で
あ
る
。

第
二
十
七
巻

こ
の
財
閥
転
向
は
、

近
代
的
な
「
自
己
金
融
」
会
社
の
場
合
と
は
全
く

第
一
号
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之
を
要
す
る
に
、
こ
こ
で
の
株
式
配
当
は
、
当
期
純
利
益
の
資
本
金
形
態

よ
う
。

当
は
、
支
払
配
当
総
額
を
増
加
さ
せ
て
株
主
の
利
得
と
な
る
反
面
、
資
本
蓄

積
の
或
程
度
の
阻
害
要
因
と
も
な
る
こ
と
は
明
ら
か
で
あ
る
。
そ
れ
は
、
近

視
眼
的
に
み
れ
ば
、
非
蓄
積
な
い
し
反
蓄
積
的
性
格
を
も
つ
か
の
如
く
で
あ

る
。
し
か
し
、
株
式
配
当
の
量
が
、
蓄
積
さ
れ
て
く
る
「
自
己
金
融
」
よ
り

も
上
廻
る
と
は
考
え
ら
れ
な
い
。
長
期
的
に
み
れ
ば
、
独
占
利
潤
の
獲
得
を

可
能
な
ら
し
む
る
前
提
条
件
の
維
持
拡
大
的
役
割
を
果
す
措
置
と
も
い
え

株
式
配
当
と
企
業
資
本
の
蓄
積
同

第
一
号

―
―
九

恐
慌
・
沈
滞
再
び
盲
目
的
発
展
と
い
っ
た
循
環
過
程
が
か
ら
み
、
企
業
利
益

以
上
の
考
察
に
よ
っ
て
明
ら
か
な
如
く
、
株
式
会
社
の
発
展
段
階
に
応
じ

あ
る
。

も
保
持
す
る
で
あ
ろ
う
「
自
己
金
融
」
会
社
に
あ
っ
て
は
、
か
か
る
株
式
配

す
で
に
社
会
的
平
均
的
な
配
当
率
程
度
を
維
持
し
て
き
た
し
、
ま
た
今
後

付
与
さ
れ
た
高
い
利
益
率
の
陰
蔽
策
的
性
格
を
も
つ
こ
と
に
そ
の
特
徴
が

満
を
緩
和
す
る
こ
と
に
も
な
る
の
で
あ
る
。

金
融
」

に
、
姿
を
変
え
る
の
で
あ
る
。
こ
の
こ
と
は
、
う
つ
積
し
た
一
般
株
主
の
不

型
企
業
に
お
け
る
こ
の
株
式
配
当
は
、
よ
り
広
い
社
会
的
意
義
を

立
金
は
、

一
転
し
て
株
主
が
払
込
ん
だ
も
の
と
し
て
の
外
形
を
と
る
資
本
金

る
稜
立
金
を
減
少
せ
し
め
、
資
本
金
利
益
率
引
下
げ
の
効
果
を
生
ず
る
。
積

し
得
る
。
す
な
わ
ち
、
利
益
剰
余
金
の
資
本
組
入
れ
は
、
非
難
の
対
象
で
あ

之
等
の
諸
矛
盾
激
化
の
当
面
の
解
決
策
の
一
っ
と
し
て
株
式
配
当
も
寄
与

が
あ
る
の
で
あ
る
。

「
自
己

「
自
己
金
融
」
の
事
後
処
理
策
と
し
て
の
株

式
配
当
を
そ
こ
に
見
る
の
で
あ
る
。
「
自
己
金
融
」
の
「
蓄
積
」
に
対
し
て
、

株
式
配
当
の
「
分
配
」
が
対
置
さ
れ
て
い
る
の
で
あ
る
。
ま
た
前
節
で
み
た

「
経
営
者
支
配
」
型
企
業
に
お
け
る
不
況
対
策
的
株
式
配
当
が
、
い
わ
ば
低

い
利
益
率
な
い
し
欠
損
の
陰
蔽
策
と
し
て
、
消
極
的
な
株
主
対
策
と
し
て
の

せ
い
ぜ
い
社
会
的
信
用
保
持
的
な
役
割
を
担
わ
さ
れ
た
の
に
対
し
、

註
「
株
式
配
当
と
株
式
分
割
」
に
つ
い
て
は
前
稿
「
株
式
配
当
の
性

格
」
第
五
節
を
参
照
さ
れ
度
、
経
済
学
研
究
（
九
大
）
第
二
五
巻
第
一
―
―

号
所
収
。

三

、

四

、

五

節

の

総

括

て
、
株
式
資
本
を
中
心
と
し
た
諸
矛
盾
の
な
な
か
で
の
主
要
矛
盾
•
主
要
な

側
面
も
変
転
し
、
そ
れ
に
資
本
制
生
産
の
発
展
過
程
、
す
な
わ
ち
好
況
か
ら

第
二
十
七
巻

主
対
策
的
な
そ
れ
で
も
な
い
。

は
搾
取
強
度
の
指
標
と
も
考
え
ら
れ
、
対
立
激
化
の
要
因
と
も
な
る
お
そ
れ

で
の
生
産
資
本
へ
の
転
化
で
も
な
け
れ
ば
、
先
に
述
べ
た
よ
う
な
単
な
る
株



配
当
へ
と
‘
蓄
積
性
は
「
蓄
積
ー
分
配
」
の
中
間
へ
後
退
す
る
。

さ
ら
に
株

当
と
な
る
。
こ
の
よ
う
に
株
式
配
当
の
性
格
転
換
が
行
な
わ
れ
、

一
般
化
し

分
配
」
に
お
い
て
「
蓄
積
」
が
直
接
的
目
的
で
あ
り
、

な
の
で
あ
る
。
つ
い
で
、
資
金
繰
り
の
悪
化
か
ら
く
る
決
算
資
金
不
足
対
策

と
し
て
「
現
金
の
代
り
」
（
狭
義
）
の
、

或
は
消
極
的
蓄
積
の
た
め
の
株
式

っ
て
は
「
増
配
の
代
り
」
の
、
或
は
「
配
当
率
引
上
げ
の
代
り
」
の
株
式
配

融
」
に
譲
り
、

「
分
配
」
に
焦
点
が
あ
る
。
そ
の
結
果
と
し
て
、
株
主
に
と

「
分
配
」
は
必
要
悪

配
」
に
お
け
る
両
者
は
一
応
分
離
さ
れ
て
い
る
。

「
蓄
積
」
は
「
自
己
金

増
資
の
代
り
」
の
継
続
的
株
式
配
当
が
そ
れ
で
あ
る
。
こ
こ
で
は
「
蓄
積
ー

者
支
配
的
低
収
益
会
社
の
社
会
的
平
均
的
配
当
率
を
限
度
と
す
る
「
小
刻
み

分
配
要
求
に
も
こ
た
え
る
財
務
技
術
と
し
て
登
場
し
た
。
す
な
わ
ち
、
所
有

支
配
的
高
収
益
公
開
会
社
に
お
け
る
、
当
期
純
利
益
を
源
泉
と
す
る
「
小
巾

増
資
の
代
り
」
の
積
極
的
蓄
積
策
と
し
て
の
連
続
的
高
率
株
式
配
当
、
経
営

け
る
「
自
己
金
融
」

の
事
後
処
理
策
と
し
て
、

「
株
式
分
割
の
代
り
」

の

株
式
配
当
も
現
わ
れ
て
く
る
。
か
か
る
株
式
配
当
は
、
前
述
の
如
く
、
積
極

的
な
独
占
利
潤
獲
得
体
制
保
持
の
た
め
に
社
会
的
批
判
を
回
避
す
る
一
手
段

と
し
て
の
機
能
を
担
わ
さ
れ
て
い
る
の
で
あ
る
。
こ
こ
で
は
、

「
蓄
稽
ー
分

具
に
転
落
す
る
の
で
あ
る
。
そ
し
て
、
さ
ら
に
「
自
己
金
融
」
型
企
業
に
お

株
式
配
当
は
、
本
来
、
追
加
資
本
の
直
接
的
獲
得
を
目
的
と
し
、
株
主
の

お
け
る
資
本
集
中
体
制
維
持
の
た
め
に
無
機
能
株
主
の
不
満
を
鎮
撫
す
る
用

う
。
い
ま
そ
れ
を
こ
こ
で
要
約
し
て
お
こ
う
。

上
述
の
理
論
的
・
実
証
的
解
明
の
な
か
に
看
取
る
こ
と
が
で
き
た
で
あ
ろ

い
。
「
蓄
積
ー
分
配
」
に
お
い
て
「
分
配
」
に
、
た
と
え
蓄
積
が
阻
害
さ
れ

の
利
用
さ
れ
る
形
態
・
内
容
に
複
雑
性
、
多
様
性
を
与
え
て
く
る
こ
と
は
、

顕
現
す
る
対
立
・
矛
盾
の
質
と
そ
の
激
化
の
程
度
に
照
応
し
て
、
当
面
の
解

決
策
と
し
て
の
財
務
諸
政
策
が
案
出
さ
れ
、
或
は
選
択
さ
れ
て
利
用
さ
れ
て

く
る
。
か
か
る
諸
政
策
の
一
環
で
あ
る
株
式
配
当
に
即
し
て
い
え
ば
、
そ
れ

自
体
が
内
蔵
す
る
「
蓄
積
ー
分
配
」
と
い
う
矛
盾
す
る
二
契
機
の
故
に
、
そ

収
益
力
を
誇
示
で
き
る
ほ
ど
の
蓄
積
性
は
喪
失
し
、

配
の
代
り
」
の
、
或
は
「
無
配
の
代
り
」
の
株
式
配
当
の
一
般
化
が
そ
れ
で

ち
、
不
況
ー
減
益
期
に
お
け
る
「
経
営
者
支
配
」
的
企
業
に
み
ら
れ
る
「
減

も
変
動
す
る
。
し
か
し
て
、
こ
れ
ら
を
基
底
に
お
い
て
、
現
実
的
具
体
的
に

株
式
配
当
と
企
業
資
本
の
蓄
積
同

第
二
十
七
巻

式
配
当
の
政
策
と
し
て
の
外
延
的
拡
大
ー
利
用
が
な
さ
れ
て
く
る
。
す
な
わ

あ
る
。
こ
こ
で
は
も
は
や
、
三
洋
電
機
段
階
に
み
ら
れ
た
如
き
、
成
長
カ
ー

反
蓄
積
的
で
さ
え
あ

る
。
株
式
配
当
政
策
自
体
が
直
接
的
な
資
本
蓄
積
を
期
待
す
る
も
の
で
も
な

た
と
し
て
も
「
分
配
」
に
、
重
点
が
お
か
れ
て
い
る
。
そ
れ
は
個
別
企
業
に

第
一
号

―二

0



株
式
配
当
と
企
業
資
本
の
蓄
積
同

は
、
現
段
階
に
お
け
る
最
も
基
本
的
な
、
或
は
一
般
的
な
株
式
配
当
の
性

第
二
十
七
巻

第
一
号

も
っ
て
現
実
の
株
式
配
当
を
解
明
し
う
る
か
は
疑
問
で
あ
る
。
わ
れ
わ
れ

痛
感
す
る
次
第
で
あ
る
。
ま
た
、
株
式
配
当
の
も
つ
か
か
る
多
様
性
の
み
を

強
調
し
て
、

そ
れ
ぞ
れ
を
孤
立
的
、

拉
列
的
に
取
扱
っ
て
は
な
ら
な
い
。

諸
々
の
テ
キ
ス
ト
・
ブ
ッ
ク
に
於
け
る
が
如
き
、

バ
ラ
バ
ラ
に
並
べ
立
て

ら
れ
た
株
式
配
当
の
諸
機
能
に
つ
い
て
の
考
察
が
、
ど
れ
だ
け
の
具
体
性
を

は
所
得
性
に
し
て
も
、
株
式
配
当
一
般
と
し
て
論
ず
る
こ
と
の
空
々
し
さ
を

内
包
す
る
株
式
配
当
の
多
様
性
、
複
雑
性
に
鑑
み
、
そ
の
蓄
積
性
に
し
て
も
或

と
し
て
理
論
的
解
明
を
与
え
た
。
つ
い
で
、
こ
の
株
式
配
当
を
、
個
別
資
本

株
式
会
社
発
展
の
各
段
階
ー
「
所
有
ー
支
配
」
構
造
|
|
と
の
闊
連
に
お
い

て
と
ら
え
、
そ
の
性
格
を
個
別
的
・
具
体
的
に
検
証
し
て
来
た
。
し
か
し
、

そ
れ
は
未
だ
個
別
資
本
の
運
動
の
枠
内
に
お
い
て
問
題
に
し
た
に
す
ぎ
な

い
。
そ
こ
で
さ
ら
に
、
か
か
る
視
点
か
ら
社
会
総
資
本
的
視
点
へ
再
度
転
じ

ょ
う
と
思
う
。
す
な
わ
ち
、
個
別
企
業
の
な
か
で
究
明
さ
れ
た
株
式
配
当
の

性
格
を
、
国
民
経
済
的
に
、
わ
が
国
に
お
け
る
全
体
と
し
て
の
株
式
会
社
の

現
実
・
具
体
の
財
務
（
蓄
積
・
分
配
）
政
策
の
な
か
に
位
置
づ
け
る
こ
と
に

よ
っ
て
、
理
論
の
再
吟
味
を
な
し
、
現
段
階
に
お
け
る
株
式
配
当
お
よ
び
そ

絶
対
に
評
さ
れ
な
い
。
相
矛
盾
す
る
「
蓄
積
」
機
能
と
「
分
配
」
機
能
と
を

の
運
動
か
ら
抽
離
し
て
孤
立
的
に
考
察
す
る
こ
と
の
誤
り
を
強
調
し
つ
つ
、

的
外
観
を
と
り
な
が
ら
、
変
転
す
る
そ
の
性
格
、
機
能
を
看
過
す
る
こ
と
は

こ
の
よ
う
に
考
察
し
て
く
る
と
、
同
じ
く
株
式
配
当
と
い
う
名
称
、
制
度
式
配
当
の
源
泉
と
利
潤
率
ー
利
益
率
ー
配
当
率
ー
利
廻
り
ー
利
子
率
を
基
軸

採
ら
れ
て
く
る
よ
う
に
な
る
の
で
あ
る
。
要
す
る
に
、
株
式
会
社
の
発
展
と

共
に
、
現
実
に
あ
ら
わ
れ
て
く
る
株
式
配
当
の
蓄
積
的
性
格
は
、
客
観
的
に

も
主
観
的
に
も
積
極
的
な
も
の
か
ら
漸
次
蓄
積
性
を
失
い
、
や
が
て
消
極
的

な
も
の
へ
と
稀
薄
化
し
、
さ
ら
に
後
退
し
て
蓄
積
性
の
喪
失
と
と
も
に
、
株

式
配
当
が
機
能
資
本
家
に
よ
る
分
配
操
作
の
手
段
へ
転
ず
る
と
い
う
異
質
化

が
み
ら
れ
る
の
で
あ
る
。

て
く
る
と
、
人
的
会
社
に
お
い
て
も
、
積
立
利
益
分
配
的
株
式
配
当
政
策
が

ー
蓄
積
策
と
し
て
の
株
式
配
当
の
限
界
ー
ー

本
稿
の
は
じ
め
に
お
い
て
、
株
式
配
当
の
資
本
蓄
積
性
を
め
ぐ
っ
て
問
題

を
提
起
し
、
こ
の
蓄
積
性
と
商
法
上
の
「
払
込
強
制
」
の
問
題
に
つ
い
て
、
株

む

す

び

格
、
そ
の
意
義
・
役
割
を
閑
却
し
て
は
な
ら
な
い
。
以
下
こ
の
問
題
を
検
討

し
て
む
す
び
と
す
る
。



第 27表 株式配当年度別実績表 （東証上場会社）

年 別 1 件 数 金 額 1件当平均金額 I東証上場
会社数

I 

（百万円）
昭和 26 2 90 45 553 

27 6 145 24 571 

28 5 
I 

339 68 586 

29 ， 272 30 592 

30 ， 664 74 591 

31 13 1,739 14, 597 

32 23 2,651 115 602 

33 25 3,698 

I 

148 599 

34 15 2,487 166 602 

株
式
配
当
と
企
業
資
本
の
蓄
積
口

註

が
っ
て
、
同
年

1)上場会社数は年末現在。

2) 出所、日興証券投資月報 33年 12月号その他より作製。

化
さ
れ
た
も
の

よ
っ
て
、
制
度

で
あ
る
。
し
た

月
一
日
施
行
の

商
法
大
改
正
に

和
二
十
六
年
七

わ
が
国
で
は
昭

株
式
配
当
は

殊
性

規
定
の
実
践
的

役
割
・
意
義
を

追
求
し
て
行
く

と
し
て
の
株

式
配
当
の
特

け
配
当
政
策

こ
と
に
す
る
。

れ
に
関
す
る
法

叙
上
の
如
く
、
株
式
配
当
の
性
格
お
よ
び
、
絶
対
的
相
対
的
に
数
少
な
い

（二）

と
る
に
足
ら
な
い
数
字
を
示
し
て
い
る
。
株
式
配
当
の
最
盛
時
に
お
い
て
さ

な
お
、
減
・
無
配
の
代
替
・
補
完
策
と
し
て
株
式
配
当
と
同
様
の
経
済
的
機

能
を
も
っ
「
小
刻
み
無
償
」
と
比
べ
て
み
て
も
、
企
業
資
本
充
実
法
の
公
布
・

施
行
を
み
た
昭
和
二
十
九
年
以
降
は
、
株
式
配
当
が
常
に
下
廻
っ
て
い
る
。

蓄
積
策
と
し
て
の
株
式
配
当
の
特
殊
性

え
、
配
当
総
額
の
五
形
に
満
た
な
い
の
で
あ
る
。

で
あ
る
。
現
金
配
当
に
対
す
る
株
式
配
当
の
割
合
は
、
件
数
・
金
額
と
も
に

第
二
十
七
巻

ロ

以
降
に
お
け
る
株
式
配
当
の
実
績
を
年
度
別
に
追
跡
し
て
行
け
ば
第
一
一
七
表

の
通
り
に
な
る
。
株
式
配
当
の
歴
史
が
日
な
お
浅
い
と
は
い
え
、
上
場
会
社

の
数
、
そ
し
て
そ
の
決
算
期
数
（
殆
ど
が
年
二
回
）
に
比
し
て
、
株
式
配
当

の
件
数
は
極
め
て
少
な
い
。
こ
こ
に
早
く
も
、
わ
が
国
に
お
け
る
株
式
配
当

の
、
配
当
政
策
と
し
て
の
、
或
は
蓄
積
策
と
し
て
の
特
殊
性
、
限
界
性
を
窺

い
知
る
こ
と
が
で
き
る
の
で
あ
る
。

次
に
、
株
式
配
当
の
配
当
政
策
と
し
て
の
特
殊
性
を
よ
り
明
確
に
示
す
資

料
と
し
て
、
現
金
配
当
、
お
よ
び
「
小
刻
み
無
償
交
付
」
と
の
比
較
第
二
八

表
を
掲
げ
る
。
こ
の
表
は
資
料
の
関
係
上
、
三
・
九
月
期
決
算
の
み
の
会
社

の
集
計
で
あ
る
が
、
こ
の
期
の
会
社
が
上
場
会
社
の
大
半
を
占
め
て
い
る
の

第
一
号



第 28表 現金配当と株式配当・小刻み無償との比較

（東証上場会社）

株
式
配
当
と
企
業
資
本
の
蓄
積
同

第
二
十
七
巻

第
一
号

三

決 算 期
配当金額 1現金配当 株式配当 小刻み無¥ B+c 
A+B 金 額金額償金額 A 

A B C 
百万円 百万円I 百万円 百万円 ％ 

26. ， 10,711 10,661 50 0.5 

291社 290社 1社 一社 0.3 
27. 3 12,231 12,226 5 

294 293 1 0-3 ， 14,169 14,157 12 

272 271 1 0.3 
28. 3 16,512 16,348 164 1.0 

301 299 2 0-7 ， 17,627 17,611 16 

270 269 1 0-3 
29. 3 19,820 19,804 I 16 

285 284 1 0-3 ， 19,646 19,616 30 236 1.4 

247 245 2 3 2.0 
30. 3 22,774 22,723 51 188 1.1 

264 283 1 4 1-9 ， 22,746 22,658 88 366 2.0 

2q5 244 1 6 2.5 
31. 3 26,997 26,867 130 798 3.5 

293 291 2 10 4-1 ， 27,775 27,670 105 570 2.4 

302 301 1 8 3.0 
32. 3 37,390 37,214 176 395 1.5 

344 342 2 4 1-8 ， 38,163 37,432 731 287 2.7 

319 314 5 4 2.9 
33. 3 42,437 41,405 1,032 893 4.7 

313 306 7 14 6-9 ， 41,289 39,352 1,937 1,832 9.6 

293 272 11 16 6-9 
34. 3 45, l?? 44,363 814 2,597 ?.? 

289 I 284 5 22 9.5 

出所 野村証券「財界観測」 20巻 1号 p.64より。



償
増
資
額
と
を
対
比
さ
せ
て
み
て
も
、
後
者
が
大
で
あ
る
。
こ
の
こ
と
は
、

な
お
、
東
証
上
場
会
社
に
お
け
る
株
式
配
当
を
も
含
め
た
配
当
総
額
と
有

期
に
お
け
る
株
式
配
当
の
中
に
は
、
か
な
り
の
純
利
益
な
ら
ざ
る
計
上
利

た
資
本
の
額
は
実
に
一
、
九
三
八
億
円
に
も
達
す
る
の
で
あ
る
。

こ
の
不
況

第 29表

資
本
集
積
策
と
し
て
の
、
株
式
配
当
と
増
資
と
の
優
劣
は
、
第
二
九
表
を

（イ）

式
配
当
が
他
の
蓄
積
手
段
よ
り
も
よ
り
す
ぐ
れ
て
、
強
力
な
蓄
積
方
式
で
あ

株
式
配
当
と
企
業
資
本
の
蓄
積
国

株
式
配
当
の
現
実
か
ら
も
推
測
さ
れ
る
よ
う
に
、
論
者
の
主
張
の
如
く
、
株

る
と
は
、
如
何
に
し
て
も
論
証
困
難
で
あ
る
。
以
下
、
株
式
配
当
と
増
資
、

な
ら
び
に
株
式
配
当
と
利
益
の
社
内
留
保
に
つ
い
て
、
わ
が
国
の
実
態
に
簡

単
に
ふ
れ
て
お
く
。
な
お
、
前
述
の
如
く
、
株
式
配
当
は
そ
の
す
べ
て
が
蓄

積
的
性
格
を
も
つ
も
の
で
は
な
い
の
で
あ
る
が
、
厳
密
な
分
類
・
集
計
が
困

難
な
の
で
、

一
応
そ
の
総
額
を
比
較
す
る
の
で
こ
の
点
注
意
を
要
す
る
。

株
式
配
当
と
増
資

み
れ
ば
論
ず
る
ま
で
も
な
い
で
あ
ろ
う
。
す
な
わ
ち
株
式
配
当
の
盛
行
を
み

た
昭
和
三
十
三
年
に
お
い
て
も
、
株
式
配
当
に
よ
る
資
本
金
増
加
額
は
三
七

億
円
で
あ
る
の
に
対
し
、
有
償
増
資
に
よ
っ
て
現
実
に
企
業
内
に
払
込
ま
れ

益
、
或
は
積
立
金
の
取
崩
し
を
源
泉
と
す
る
も
の
が
み
ら
れ
た
こ
と
は
、
前

述
の
如
く
で
あ
る
。

株式配当と増資
（東証上場会社）

‘＼年＼＼  ＼ 株式配当
有償増資 無償増資

件数 1 金額 社数金額 社数金額

百万円 百万円 百万円
昭和 26 2 90 

27 6 145 218 32,942 39 10,747 

28 5 339 291 71,666 76 14,218 

29 ， 272 268 97,496 57 14,674 

30 ， 664 185 86,436 74 21,491 

31 13 
1,7391 

105 62,(ll6 88 17,959 

32 23 2,651 248 155,113 248 45,259 

33 25 3,698 233 193,794 

34 15 2,487 128 159,633 109 21,487 

35 
I 

140 148,873 171 41,418 

第
二
十
七
巻

第
一
号

―
二
四

出所 株式配当は前掲第 25表より、その他は東京匠券取引所調。



第 30表 株式配当と利益の社内留保 （東証上場会社）

株式配当と企業資本の蓄積同

＼年＼＼＼＼＼ 決 算 株式配当 1 社内留保

会社数 会社数金 額 金 額］留保率

百万円 百万円 ％ 
26. ， 1 50 

27. 3 1 5 ， I 12 

28. 3 2 164 ， 1 16 

29. 3 1 16 ， 344 2 30 15,847 26.0 

30. 3 364 1 51 18,987 27.4 ， 339 1 88 20,180 28.8 

31. 3 364 2 130 31,503 34.4 ， 342 1 105 35,817 34.5 

32. 3 367 2 176 51,040 35.9 ， 346 5 731 48,048 34.9 

33. 3 368 7 1,082 40,932 31.4 ， 347 11 1,937 29,264 26.2 

34. 3 365 5 814 35,271 26.0 ， 351 41,655 28.0 

35. 3 360 56,393 30.0 ， 352 64,572 30.6 

註 1)株式配当は前掲第 26表より、社内留保は山一証券調。

2)社内留保率は社内留保額の当期剰余金に対する率。

第
一
号

―――五

る
。
か
か
る
性
格
の
株
式
配
当
が
現
実
に
は
か
な
り

見
う
け
ら
れ
る
の
で
あ
る
が
、
そ
の
削
除
も
困
難
な

ま
ま
に
、
株
式
配
当
全
体
と
対
比
せ
ざ
る
を
え
な
か

っ
た
。
そ
れ
で
も
株
式
配
当
の
金
額
は
問
姪
に
な
ら

な
い
ほ
ど
僅
少
で
あ
る
。

い
ず
れ
に
し
て
も
、
株
式
配
当
政
策
は
、
配
当
政

策
一
般
と
し
て
も
、
ま
た
資
本
蓄
積
策
と
し
て
も
、

常
態
で
は
な
く
、
あ
く
ま
で
も
特
殊
・
補
足
的
方
策

と
し
て
の
地
位
し
か
与
え
ら
れ
て
い
な
い
。
従
っ

て
、
株
式
配
当
の
過
大
評
価
は
厳
に
慎
し
ま
な
け
れ

第
二
十
七
巻

て
み
て
も
、
蓄
積
的
視
点
に
立
つ
限
り
無
意
味
で
あ

れ
で
あ
る
部
分
は
、
之
を
利
益
の
留
保
額
と
比
較
し

る
。
株
式
配
当
の
う
ち
社
内
留
保
利
益
の
資
本
組
入

式
配
当
と
を
対
比
し
て
み
た
の
が
第
三

0
表
で
あ

利
益
の
内
部
留
保
な
い
し
「
自
己
金
融
」
額
と
株

⑰
株
式
配
当
と
利
益
の
社
内
留
保

式
会
社
に
流
入
し
て
い
る
こ
と
を
意
味
し
て
い
る
。

み
な
ら
ず
、
そ
れ
に
加
え
て
、
他
の
蓄
積
資
金
が
株

全
社
的
に
み
れ
ば
、
配
当
金
す
べ
て
が
還
流
す
る
の



第 31表 株式配当政策と企業収益 （東証上場会社）I~ 決冥株式配当 平均平均配当

会社数会社数金額 純利益金 純 益率配当率 性向

＇ 百万叫 百万円 ％ 形 ％ 
26. 9 1 50 

27. 3 1 5 ， 1 12 

28. 3 2 164 ， 1 16 

29. 3 1 16 ， 344 2 30 56,173 37.4 32.3 

30. 3 364 I 1 51 63,383 35.2 12.7 32.8 ， 339 1 88 68,555 37.5 12.5 32.5 

31. 3 364 2 130 85,580 40.7 13.0 29.7 ， 342 1 105 96,335 43.4 12.9 27.4 
32. 3 367 2 176 127,599 44.5 13.0 26.3 ， 346 5 731 123,560 39.8 12.3 27.7 
33. 3 368 7 1,032 112,438 29.9 11.3 32.6 ， 347 11 1,937 ,s,987 I 2s.1 10.8 35.4 
34. 3 365 5 814 125,562 27. 7 10.9 35.9 ， 351 139,873 31.4 

10.6 I I 31.6 
35. 3 360 174,378 I I 33.5 10.5 29.1 ， 352 194,315 32.9 10.7 29.9 

出所 株式配当は前掲資料、企業収益は山一証券調。

株
式
配
当
と
企
業
資
本
の
蓄
積
国

な
わ
ち
、
昭
和
二
十
六
年
か
ら
三
十
年
頃
ま
で
は
、

第
二
十
七
巻

一
表
よ
り
株
式
配
当
の
実
施
状
況
の
推
移
を
通
観

し
、
そ
こ
に
み
ら
れ
る
株
式
配
当
の
消
長
を
、
わ
が

国
経
済
の
盛
衰
ー
企
業
収
益
、
分
配
政
策
と
併
せ
考

え
て
み
る
と
き
、
わ
が
国
に
お
け
る
株
式
配
当
の
一

般
的
性
格
を
看
取
る
こ
と
が
で
き
る
で
あ
ろ
う
。
す

散
発
的
に
全
く
例
外
的
に
し
か
現
わ
れ
な
か
っ
た
株

式
配
当
が
、
次
第
に
数
を
増
し
、
昭
和
三
十
二
、
三

年
頃
に
な
っ
て
件
数
、
金
額
と
も
最
高
を
記
録
し
て

い
る
。
そ
し
て
、
そ
こ
を
峠
に
、
三
十
四
年
に
入
る

と
早
く
も
凋
落
傾
向
を
み
せ
今
日
に
至
っ
て
い
る
。

で
は
、
株
式
配
当
の
最
盛
を
み
た
昭
和
三
十
二
、
三

年
は
如
何
な
る
年
で
あ
っ
た
ろ
う
か
。
三
十
二
年
五

月
、
国
際
収
支
の
赤
字
に
始
ま
る
経
済
危
機
、
そ
の

収
拾
策
と
し
て
の
金
融
引
締
政
策
を
契
機
に
景
気
の

前
掲
第
二
七
ー
三

0
の
諸
表
お
よ
び
上
掲
の
第
一

（三）

最
も
一
般
的
な
株
式
配
当
の
性
格

ー
不
況
対
策
的
非
蓄
積
的
株
式
配
当
—
ー

ば
な
ら
な
い
の
で
あ
る
。

第
一
号
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と
こ
ろ
で
あ
る
。
さ
ら
に
之
等
の
諸
企
業
は
、
国
家
が
と
る
財
政
金
融
政
策

第
一
号

―
二
七

配
当
操
作
の
一
方
式
で
あ
る
と
い
う
こ
と
が
で
き
る
。
全
般
的
な
危
機
的
恐

が
「
経
営
者
支
配
」
型
企
業
で
あ
っ
た
こ
と
も
既
に
わ
れ
わ
れ
の
承
知
す
る

の
企
業
へ
の
影
響
に
よ
っ
て
、
株
式
配
当
政
策
も
左
右
さ
れ
て
く
る
。
そ
れ

け
を
し
た
が
、
さ
ら
に
企
業
の
財
務
的
基
礎
、
不
況
そ
の
も
の
の
性
格
、
そ

「
所
有
ー
支
配
」

構
造
ー
に
よ
っ
て
、

先
に
、

後
退
が
は
じ
ま
り
、
金
融
市
場
は
異
常
な
逼
迫
状
態
を
呈
し
た
。
こ
の
デ
フ

レ
が
全
面
的
に
滲
透
し
、
そ
れ
が
企
業
収
益
に
反
映
す
る
と
と
も
に
、
企
業

の
資
金
繰
り
を
圧
迫
し
た
。

そ
し
て
三
十
三
年
は
停
滞
的
な
、

い
わ
ゆ
る

「
な
べ
底
」
的
様
相
を
示
し
、
三
十
四
年
度
に
入
っ
て
、
デ
フ
レ
の
終
偲
、
経

済
の
新
ら
し
い
拡
張
過
程
へ
と
進
展
し
た
の
で
あ
る
。
こ
の
間
の
事
情
は
、

前
掲
表
の
三
十
三
年
に
お
け
る
平
均
純
益
率
の
低
さ
ー
配
当
性
向
の
高
さ
の

う
ち
に
物
語
ら
れ
て
い
る
。
ま
た
こ
の
デ
フ
レ
の
―
つ
の
特
徴
と
し
て
あ
げ

ら
れ
る
こ
と
は
、
そ
の
影
響
の
あ
ら
わ
れ
方
が
業
種
間
に
か
な
り
大
き
な
跛

行
状
態
を
示
し
た
こ
と
で
あ
る
。
株
式
配
当
の
増
減
お
よ
び
そ
の
採
択
会
社

は
、
こ
の
景
気
の
下
降
．
停
滞
・
上
昇
と
い
う
循
環
過
程
お
よ
び
、
そ
の
業

種
別
変
動
態
様
と
軌
を
一
に
し
て
い
る
の
で
あ
る
。
な
お
、
さ
ら
に
、
三
十

二
年
不
況
期
に
お
け
る
株
式
配
当
政
策
に
関
し
て
看
過
す
る
こ
と
の
出
来
な

い
点
は
、
上
述
の
経
済
変
動
ー
産
業
別
影
響
と
と
も
に
、
独
占
・
非
独
占
別
、

個
別
企
業
別
差
異
で
あ
る
。
こ
の
期
に
減
・
無
配
の
代
り
の
株
式
配
当
を

行
な
っ
た
諸
会
社
が
産
業
独
占
的
企
業
で
あ
っ
た
こ
と
は
、
第
四
節
に
既
述

せ
る
と
こ
ろ
で
あ
る
。
ま
た
か
か
る
株
式
配
当
政
策
を
と
っ
た
会
社
の
多
く

株
式
配
当
と
企
業
資
本
の
蓄
積
同

を
中
心
と
す
る
諸
措
置
に
よ
っ
て
デ
フ
レ
の
深
度
を
支
え
ら
れ
、
景
気
循
環

の
早
期
回
復
と
い
う
展
望
の
も
と
に
株
式
配
当
政
策
を
と
っ
て
い
る
の
で
あ

る
。
そ
し
て
、
こ
の
景
気
循
環
の
早
期
終
了
が
株
式
配
当
の
現
金
配
当
へ
の

復
帰
を
早
か
ら
し
め
た
の
で
あ
る
。

と
こ
ろ
で
、
そ
れ
以
前
の
不
況
期
に
お
い
て
、
何
故
株
式
配
当
政
策
は
一

般
化
し
な
か
っ
た
で
あ
ろ
う
か
。
そ
の
理
由
と
し
て
は
、
株
式
配
当
が
制
度

化
さ
れ
て
日
な
お
浅
か
っ
た
こ
と
も
さ
る
こ
と
な
が
ら
、
不
況
の
性
格
ー
深

刻
性
・
持
続
性
に
つ
い
て
の
見
通
し
難
と
、
企
業
の
側
に
お
け
る
戦
後
復
興

の
未
完
成
、
財
務
的
弾
力
性
の
脆
弱
さ
が
そ
の
余
地
を
少
な
か
ら
し
め
て
い

た
と
考
え
ら
れ
る
の
で
あ
る
。

こ
う
し
て
、
株
式
配
当
に
よ
る
不
況
対
策
に
も
限
界
が
あ
る
と
い
う
こ
と

を
知
る
こ
と
が
で
き
る
。
す
な
わ
ち
、

第
二
十
七
巻

株
式
会
社
の
発
展
段
階
ー

不
況
対
策
的
株
式
配
当
の
性
格
づ

は
、
経
済
ー
企
業
の
成
長
が
予
想
さ
れ
る
な
か
で
、
中
間
的
不
況
時
に
不
均

等
に
顕
現
す
る
不
況
産
業
、
減
益
ー
欠
損
企
業
に
お
け
る
対
株
主
政
策
的
な



株
式
配
当
と
企
業
資
本
の
蓄
積
同

慌
に
際
し
て
、
企
業
全
般
に
亘
る
株
式
配
当
政
策
が
と
ら
れ
て
く
る
か
ど
う

も
認
め
ら
れ
な
い
で
あ
ろ
う
。
こ
の
意
味
で
は
、
逆
に
一
二
十
二
年
不
況
の
性

格
を
株
式
財
務
の
面
で
特
徴
づ
け
る
も
の
と
し
て
、
株
式
配
当
政
策
の
続
出

わ
れ
わ
れ
は
、
わ
が
国
に
お
け
る
株
式
配
当
の
性
格
を
、
そ
の
制
度
的
外

観
か
ら
形
式
的
に
導
き
出
す
の
で
は
な
く
、
現
実
・
具
体
の
株
式
配
当
の
件

く
も
の
で
あ
る
。

株
式
配
当
の
商
法
規
定
の
意
義
に
つ
い
て
は
、
本
稿
の
当
初
に
お
い
て
、

一
般
に
行
な
わ
れ
て
い
る
そ
の
制
度
的
考
察
に
対
し
て
、
問
題
を
提
起
し
た

の
で
あ
る
。
し
か
し
て
、
株
式
配
当
を
個
別
資
本
の
運
動
の
な
か
で
、

さ
ら
に
総
資
本
的
視
点
か
ら
理
論
的
・
実
証
的
究
明
の
途
を
な
が
な
が
と
辿

っ
て
き
た
わ
れ
わ
れ
は
、
い
ま
こ
こ
に
再
び
尚
法
上
に
お
け
る
制
度
と
し
て

⑱
再
び
商
法
規
定
の
意
義
に
つ
い
て

け
る
非
蓄
積
的
、
或
は
反
蓄
積
的
で
さ
え
あ
る
不
況
対
策
的
株
式
配
当
に
お

実
に
利
用
さ
れ
て
い
る
も
の
の
一
っ
で
あ
る
よ
う
で
あ
る
。

し
か
し
な
が

産
関
係
と
く
に
資
本
の
所
有
関
係
の
も
と
で
、
資
本
蓄
積
と
い
う
切
実
な
要

が
強
力
に
な
さ
れ
て
き
た
。
敗
戦
後
の
荒
廃
し
た
生
産
力
と
、
変
貌
し
た
生

段
階
に
お
け
る
最
も
一
般
的
な
株
式
配
当
を
「
経
営
者
支
配
」
型
企
業
に
お

段
階
、
経
済
的
環
境
等
々
か
ら
析
出
し
て
き
た
の
で
あ
る
が
、
そ
の
結
果
現

数
・
金
額
さ
ら
に
そ
の
性
格
、
或
は
株
式
配
当
政
策
を
と
る
会
社
の
発
展

を
あ
げ
る
こ
と
が
で
き
る
の
で
あ
る
。

か
は
甚
だ
疑
問
で
あ
る
。
そ
の
段
階
で
は
、
株
式
配
当
の
余
裕
も
ま
た
必
要

第
二
十
七
巻

そ
の
意
義
、

を
、
或
は
そ
の
主
観
的
意
図
か
ら
客
観
的
機
能
を
、
よ
り
豊
富
な
具
体
的
内

容
を
基
底
に
お
い
て
論
述
し
得
る
段
階
に
、
漸
く
に
し
て
到
達
し
た
わ
け
で

果
し
て
き
た
現
実
的
役
割

た
し
か
に
、
株
式
配
当
は
、
本
来
的
に
は
積
極
的
な
資
本
蓄
積
要
求
を
基

底
に
お
い
た
。
そ
れ
は
利
益
の
留
保
と
分
配
と
い
う
矛
盾
の
交
錯
の
中
か
ら

生
成
し
た
の
で
あ
る
。
そ
し
て
、
わ
が
国
商
法
が
「
払
込
強
制
」
を
も
つ
株

式
配
当
を
導
入
し
た
趣
旨
も
、
企
業
資
本
の
強
制
蓄
積
を
国
家
的
権
威
の
立

場
か
ら
保
障
す
る
と
い
う
積
極
的
な
意
図
を
も
つ
も
の
で
あ
っ
た
。
多
く
の

商
法
学
者
、
或
は
経
営
・
会
計
学
者
の
間
に
お
い
て
も
、
こ
の
よ
う
な
主
張

求
を
ま
え
に
し
て
利
潤
の
漏
れ
る
こ
と
な
き
再
投
資
と
い
う
こ
と
を
保
障
す

る
た
め
に
、
こ
の
法
律
規
定
は
在
来
の
「
配
当
」
ー
「
増
資
」
に
、
新
た
に
重

要
な
意
義
を
つ
け
加
え
る
か
の
如
く
で
あ
っ
た
の
で
あ
る
。

た
し
か
に
、
現
行
鹿
法
が
戦
後
新
た
に
導
入
し
た
諸
制
度
の
う
ち
、
無
額

面
株
な
ど
が
殆
ど
棄
て
て
顧
み
ら
れ
な
い
な
か
に
あ
っ
て
、
株
式
配
当
は
現

あ
る
。

の
株
式
配
当
の
規
定
に
立
帰
り

第
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当
ー
増
資
」
を
確
保
す
る
た
め
に
は
、
発
行
価
額
を
券
面
額
と
し
、
そ
れ
を

ば
な
ら
な
い
わ
け
で
あ
る
。
不
況
対
策
的
株
式
配
当
で
あ
っ
て
み
れ
ば
、
「
配
あ
る
。

第
一
号

―
二
九

と
も
あ
れ
、
わ
れ
わ
れ
は
、
蓄
積
策
と
し
て
の
株
式
配
当
に
は
限
界
を
引

な
お
、

対
し
て
強
い
批
判
が
起
り
、
之
が
選
択
的
な
「
配
当
」
—
「
増
資
」
へ
と
後

わ
ら
ず
、
皮
肉
に
も
そ
の
直
後
の
不
況
期
に
は
、
配
当
金
を
も
っ
て
新
株
の

こ
と
が
で
き
る
。
商
法
規
定
の
制
度
的
「
払
込
強
制
」
も
、
か
か
る
機
能
を

た
、
商
法
が
株
式
配
当
に
お
い
て
も
「
公
正
な
る
市
価
」
を
も
っ
て
発
行
す

必
ず
し
も
券
面
額
に
こ
だ
わ
る
必
要
も
な
い
の
で
あ
る
。

今
日
、
株
式
配
当
を
も
っ
て
企
業
資
本
の
蓄
積
策
と
し
て
徹
す
る
な
ら
ば
、

前
述
の
如
く
、

不
況
対
策
と
し
て
、

式
配
当
の
横
行
を
み
、

株
式
配
当
は
、

の
内
実
を
裏
書
き
す
る
も
の
で
あ
る
。

そ
の
基
本
的
機
能
を
蓄
積
機
能
か

ら
配
当
操
作
的
機
能
に
、
強
い
て
云
え
ば
間
接
的
蓄
積
機
能
、
株
主
の
信
用

保
持
1
1
資
本
集
中
体
制
の
維
持
機
能
に
移
行
・
変
質
せ
し
め
ら
れ
た
と
い
う

保
障
す
る
た
め
に
利
用
さ
れ
て
い
る
。
昭
和
三
十
年
の
商
法
改
正
で
、
固
有

権
と
も
い
わ
れ
た
株
主
の
新
株
引
受
権
が
原
則
的
に
排
除
さ
れ
た
に
も
か
か

額
面
引
受
を
強
制
す
る
株
式
配
当
が
続
出
し
た
が
、
か
か
る
事
態
が
こ
の
間

ま
た
、
株
式
配
当
の
現
段
階
に
お
け
る
基
本
的
性
格
を
こ
う
規
定
し
て
く

る
と
、
株
式
配
当
に
お
け
る
新
株
の
発
行
価
額
も
、

株
式
配
当
と
企
業
資
本
の
蓄
積
固

「
券
面
額
」
で
な
け
れ

上
廻
る
時
価
と
の
差
額
で
も
っ
て
払
込
み
を
強
制
さ
せ
る
機
能
を
果
さ
せ
ね

ば
な
ら
な
い
か
ら
で
あ
る
。
株
式
配
当
を
規
定
し
た
二
十
五
年
商
法
は
、
株

主
の
新
株
引
受
権
の
有
無
を
定
款
の
絶
対
的
記
載
事
項
と
し
た
が
、
殆
ど
全

に
株
主
の
引
受
権
が
法
的
に
は
排
除
さ
れ
、
定
款
か
ら
削
除
さ
れ
て
、
発
行

額
の
一
部
で
は
あ
る
が
、
公
募
ー
時
価
発
行
の
盛
行
を
み
る
に
至
っ
て
い
る

る
こ
と
を
許
す
と
き
は
、

し
た
が
っ
て
ま

「
払
込
強
制
」
も
ま
た
大
き
な
積
極
的
意
義
を
付

与
さ
れ
る
こ
と
と
な
り
、
配
当
の
額
面
超
過
額
が
配
当
を
支
払
う
必
要
の
な

い
資
本
剰
余
金
の
形
態
で
蓄
積
さ
れ
て
く
る
の
で
あ
る
。
も
っ
と
も
、
か
か

る
場
合
に
は
、
或
は
逆
に
、
株
式
配
当
に
お
け
る
制
度
的
「
払
込
強
制
」
に

退
・
復
帰
さ
せ
る
こ
と
に
も
な
る
で
あ
ろ
う
。
発
行
価
額
の
問
題

は
、
株
式
配
当
の
所
得
性
を
論
ず
る
際
に
よ
り
詳
細
に
問
題
に
す
る
予
定
で

か
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。
制
度
的
「
払
込
強
制
」
規
定
、
或
は
「
株
式
」
と

か
「
配
当
」
と
か
い
う
言
辞
な
い
し
手
続
の
単
な
る
制
度
的
理
解
•
主
張
は
、

そ
の
実
質
的
内
容
の
空
疎
化
・
形
骸
化
傾
向
と
は
逆
に
、
そ
れ
が
常
に
蓄
積

第
二
十
七
巻

非
蓄
積
的
或
は
反
蓄
積
的
性
格
の
株

ら
、
今
日
で
の
そ
の
現
実
は
、
か
か
る
商
法
の
所
期
の
意
図
と
は
反
対
に
、

部
の
会
社
が
「
有
り
」
と
認
め
た
。
し
か
し
、
前
述
の
如
く
商
法
改
正
と
共



【
附
記
】
本
稿
は
昭
和
三
十
五
年
度
文
部
省
科
学
研
究
費
に
よ
る
研
究
の

（
昭
和
三
十
六
年
二
月
）

し
て
、
本
稿
は

l

応
之
で
終
る
こ
と
に
す
る
。

の
所
得
性
ー
「
株
式
」
．
擬
制
資
本
の
所
得
性
ー
の
内
実
の
吟
味
に
移
ら
ね

株
式
配
当
と
企
業
資
本
の
蓄
積
同

株
式
配
当
会
社
自
体
は
或
は
そ
れ
を
期
待
し
て
い
る
の
か
も
知
れ
な
い
。
株

式
配
当
が
真
に
株
主
に
何
か
を
配
当
す
る
も
の
で
あ
る
か
否
か
、
そ
こ
か
ら

「
払
込
強
制
」
の
意
味
、
内
容
を
解
明
す
る
た
め
に
は
、
さ
ら
に
株
式
配
当

ば
な
ら
な
い
が
、
こ
の
問
題
に
つ
い
て
の
考
察
は
次
の
機
会
に
譲
る
こ
と
に

一
部
を
な
す
も
の
で
あ
る
。

配
当
感
ー
を
一
般
株
主
に
与
え
、
彼
等
を
誤
導
す
る
お
そ
れ
さ
え
も
あ
る
。

を
推
進
し
、
何
か
を
分
配
す
る
か
の
如
き
幻
想
—
心
理
的
蓄
積
感
、
心
理
的

第
二
十
七
巻

第
一
号
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