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　2018年は明治維新からちょうど150年であり、東京株式取引所創立から140年にあたります。

　また、天皇陛下のご譲位により、2019年５月、『平成』から『令和』になりました。当研究会

では、この機会に明治・大正・昭和・平成を通じて日本の資本市場、証券業界がいかに発展して

きたか、さらに、日本経済・社会の発展にいかにかかわってきたかを年表として整理し、各方面

のご利用に供することといたしました。

　本作業は資本市場研究会の中原光夫、小野晴彦、星川幸規が担当いたしました。

　作業にあたりましては、下記の先達の方々の貴重な文献の跡を辿らせていただきました。加え

て、特に小林和子氏には監修の労を賜りました。心より、厚く御礼申し上げます。

（月刊資本市場400号（2018年12月）～410号（2019年10月）に掲載されたものに、加筆、修正致しました。）

（主な参考文献）

・『昭和財政史』　大蔵省昭和財政史編集室 編　昭和29年３月30日より順次　東洋経済新報社

・『証券百年史』　有沢広巳　昭和53年９月１日　日本経済新聞社

・『戦後証券市場事始め』　阿部康二　昭和62年９月21日　財団法人資本市場研究会

・『私抄　大蔵省史話』　谷村裕　昭和63年３月26日　財団法人資本市場研究会

・『日本市場史　米・商品・証券の歩み』　山種グループ記念出版会　平成元年７月３日　日経事業出版社

・『東京証券取引所50年史』　株式会社東京証券取引所　平成14年12月20日　財団法人日本経営史研究所

・『私と証券』　坂野常和　平成16年５月20日　中央公論事業出版

・『日本証券史論―戦前期市場制度の形成と発展』　小林和子　平成24年３月７日　株式会社日本経済評論社

・ 「戦後資本市場の歩みとコーポレートガバナンス」　清田　瞭　月刊資本市場平成29年２月号　公益財団法人資

本市場研究会

・『日本経済の心臓　証券市場誕生！』　株式会社日本取引所グループ　平成29年12月20日　株式会社集英社

・ 『図説 日本証券市場 2014年版、2016年版、2018年版』　日本証券経済研究所　平成26年２月28日、平成28年２

月29日、平成30年３月31日

・『日興證券株式会社50年史（資料編）』　日興證券株式会社　昭和45年９月30日

・『野村證券株式会社50年史』　野村證券株式会社　昭和51年９月30日

・『山一證券年表』　山一證券株式会社　昭和60年４月15日

・『大和証券百年史』　大和証券株式会社　平成15年５月１日

・『日本の証券市場の歩み』　みずほ証券株式会社　平成30年２月

日本の資本市場年表
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日
本
の
資
本
市
場
年
表

和
暦

（
西

暦
）

事
項

詳
細

16
11

年
17

73
年

17
92

年

　
世
界
の
市
場
の
起
源

ア
ム

ス
テ

ル
ダ

ム
取

引
所

ロ
ン

ド
ン

取
引

所
ニ

ュ
ー

ヨ
ー

ク
ウ

ォ
ー

ル
ス

ト
リ

ー
ト

オ
ラ

ン
ダ

：
17

世
紀

オ
ラ

ン
ダ

で
チ

ュ
ー

リ
ッ

プ
取

引
。

英
国

：
17

11
年

ロ
ン

ド
ン

南
海

会
社

設
立

か
ら

ロ
ン

ド
ン

に
お

い
て

「
ジ

ョ
ナ

サ
ン

」
と

い
う

コ
ー

ヒ
ー

店
で

ブ
ロ

ー
カ

ー
が

集
ま

り
売

買
、

17
73

年
正

式
な

会
員

組
織

に
よ

る
「

株
式

取
引

所
」

と
し

て
ス

タ
ー

ト
し

た
。

ア
メ

リ
カ

：
17

92
年

に
ウ

ォ
ー

ル
街

の
ス

ズ
カ

ケ
ノ

キ
（

プ
ラ

タ
ナ

ス
）

の
下

で
売

買
手

数
料

を
定

め
た

「
B

ut
to

nw
oo

d 
A

gr
ee

m
en

t（
す

ず
か

け
協

定
）」

に
基

づ
き

、
24

人
の

仲
買

人
が

始
め

た
株

式
売

買
が

起
源

と
さ

れ
、

18
17

年
に

「
N

ew
 Y

or
k 

S
to

ck
 ＆

 E
xc

ha
ng

e 
B

oa
rd

」
に

改
称

さ
れ

、
非

営
利

会
員

組
織

と
し

て
取

引
所

の
運

営
を

開
始

し
た

。

享
保

15
年

８
月

13
日

（
17

30
）

徳
川

吉
宗

が
堂

島
米

会
所

を
公

認
（

世
界

で
最

初
の

公
設

商
品

先
物

取
引

所
で

あ
る

と
同

時
に

世
界

で
最

初
の

公
設

証
券

先
物

市
場

）

当
時

、
大

坂
は

経
済

的
に

豊
か

で
、

藩
の

特
産

品
や

米
の

売
却

が
行

わ
れ

、
東

西
の

交
通

の
要

衝
で

あ
っ

た
。

16
20

年
頃

よ
り

、
淀

屋
が

自
分

の
屋

敷
の

庭
先

で
米

市
（

私
設

市
場

）
を

開
設

。
そ

の
後

、
神

戸
の

廻
船

問
屋

と
業

務
提

携
し

、
諸

藩
の

大
坂

廻
米

が
恒

常
化

し
た

。
取

引
量

が
拡

大
し

手
狭

に
な

っ
た

た
め

、
16

97
年

（
元

禄
10

）、
土

佐
堀

川
を

渡
っ

た
対

岸
の

堂
島

（
大

阪
市

北
区

）
に

移
り

、
堂

島
米

市
場

と
呼

ば
れ

る
よ

う
に

な
っ

た
。

米
仲

買
や

両
替

屋
、

諸
藩

蔵
屋

敷
も

集
ま

っ
て

取
引

量
も

増
え

、
こ

こ
で

の
米

相
場

が
全

国
に

大
き

く
影

響
す

る
よ

う
に

な
っ

た
。

17
05

年
（

宝
永

２
）

５
月

、
突

然
、

淀
屋

は
幕

府
か

ら
闕

所
を

命
じ

ら
れ

、
堂

島
米

市
場

は
閉

鎖
さ

れ
た

。
閉

鎖
後

も
相

対
で

現
物

取
引

が
行

わ
れ

て
い

た
が

、
市

場
性

を
失

っ
た

米
価

格
は

、
急

騰
急

落
の

乱
高

下
を

繰
り

返
す

事
と

な
っ

た
。

市
場

閉
鎖

の
間

、
相

対
取

引
を

続
け

て
き

た
堂

島
の

米
仲

買
人

（
60

0余
名

）
は

、八
代

将
軍

吉
宗

か
ら

米
市

再
開

の
公

許
を

取
り

付
け

、
17

30
年

（
享

保
15

）、
堂

島
米

市
場

跡
に

堂
島

米
会

所
を

開
設

し
た

。
帳

合
（

ち
ょ

う
あ

い
）

米
取

引
（

帳
簿

上
で

行
う

一
種

の
先

物
取

引
）、

正
米

（
し

ょ
う

ま
い

）（
現

物
）

取
引

が
引

き
続

き
行

わ
れ

た
が

、
実

際
に

は
米

切
手

の
売

買
で

あ
り

、
諸

藩
領

国
か

ら
の

未
廻

着
（

み
か

い
ち

ゃ
く

）
米

を
見

越
し

た
切

手
の

過
剰

発
行

が
し

ば
し

ば
な

さ
れ

、
空

米
（

く
う

ま
い

）
切

手
な

い
し

空
米

取
引

事
件

と
し

て
紛

議
を

起
こ

し
た

。
幕

末
に

至
り

、
米

価
変

動
が

甚
だ

し
い

た
め

、
期

限
４

か
月

の
帳

合
米

取
引

は
１

か
月

の
石

建
（

こ
く

だ
て

）
米

商
い

に
転

じ
た

が
、

18
69

年
（

明
治

２
）

に
廃

止
さ

れ
、

正
米

取
引

の
み

と
な

っ
た

。

明
治

２
年

２
月

26
日

（
18

69
）

渋
沢

栄
一

、
静

岡
に

商
法

会
所

を
開

く
日

本
で

最
初

の
株

式
会

社
と

考
え

る
向

き
も

あ
る

（
合

本
会

社
）。

渋
沢

は
当

時
静

岡
藩

の
仕

官
で

、
29

歳
だ

っ
た

。
明

治
２

年
７

月
８

日

（
18

69
）

大
蔵

省
設

置
そ

の
後

、
明

治
３

年
８

月
９

日
、

商
品

取
引

所
の

管
理

が
民

部
省

か
ら

大
蔵

省
に

移
管

さ
れ

た
。

明
治

３
年

４
月

23
日

（
18

70
）

ロ
ン

ド
ン

で
初

の
公

債
発

行
９

分
利

公
債

、
ロ

ン
ド

ン
で

外
貨

建
て

債
券

と
し

て
発

行
（

通
貨

英
ポ

ン
ド

）、
額

面
10

0万
ポ

ン
ド

（
48

8
万

円
）。

資
金

使
途

は
鉄

道
建

設
。

日
本

政
府

に
よ

る
初

め
て

の
外

貨
建

て
債

券
発

行
で

あ
り

、
か

つ
、

初
め

て
の

公
債

発
行

で
も

あ
る

。
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明
治

５
年

11
月

15
日

（
18

72
）

国
立

銀
行

条
例

公
布

明
治

５
年

に
制

定
さ

れ
た

国
立

銀
行

条
例

に
基

づ
く

日
本

に
お

け
る

最
初

の
近

代
的

銀
行

制
度

。
明

治
政

府
は

維
新

当
初

に
乱

発
し

、
価

値
の

低
下

し
た

各
種

の
政

府
紙

幣
を

回
収

し
、

代
っ

て
兌

換
銀

行
券

を
流

通
さ

せ
て

通
貨

価
値

を
安

定
さ

せ
る

た
め

、
国

立
銀

行
条

例
を

制
定

し
た

。
し

か
し

銀
行

券
が

正
貨

兌
換

で
あ

っ
た

た
め

、
当

初
こ

の
条

例
に

基
づ

い
て

設
立

さ
れ

た
国

立
銀

行
は

４
行

に
す

ぎ
ず

、
政

府
紙

幣
回

収
の

効
果

は
あ

ま
り

な
か

っ
た

（
ブ

リ
タ

ニ
カ

百
科

辞
典

）。
殖

産
興

業
政

策
の

柱
と

し
て

銀
行

制
度

を
導

入
し

た
が

、
兌

換
銀

行
券

発
行

を
条

件
と

し
た

た
め

、
第

一
国

立
銀

行
含

め
４

行
に

と
ど

ま
る

。

明
治

６
年

６
月

11
日

（
18

73
）

第
一

国
立

銀
行

設
立

（
創

立
総

会
）

国
立

銀
行

条
例

に
も

と
づ

き
、

第
一

国
立

銀
行

と
し

て
明

治
６

年
７

月
20

日
営

業
開

始
、

資
本

金
24

4万
円

余
、

渋
沢

栄
一

総
監

役
（

頭
取

）
で

設
立

さ
れ

た
日

本
最

初
の

銀
行

で
、

一
般

銀
行

業
務

の
ほ

か
国

立
銀

行
紙

幣
を

発
行

し
官

金
出

納
事

務
取

扱
い

も
あ

わ
せ

営
ん

だ
。

明
治

５
〜

10
年

（
18

72
〜

18
77

）
官

営
企

業
設

立
近

代
的

国
内

産
業

育
成

の
為

、
富

岡
製

糸
場

、
兵

庫
造

船
所

、
品

川
硝

子
製

造
所

、
釜

石
鉄

山
等

多
数

設
立

。
明

治
14

年
か

ら
民

間
に

払
い

下
げ

ら
れ

、
後

の
岩

崎
、

三
井

、
川

崎
、

古
河

と
い

っ
た

財
閥

に
巨

額
の

利
益

を
も

た
ら

し
た

。

明
治

７
年

10
月

13
日

（
18

74
）

株
式

取
引

条
例

布
告

約
１

年
前

、
中

村
祐

興
ほ

か
数

名
が

、
政

府
に

株
式

取
引

所
の

設
立

を
出

願
し

た
こ

と
が

き
っ

か
け

で
、

政
府

内
の

株
式

取
引

所
設

置
に

関
す

る
議

論
が

活
性

化
し

た
。

渋
沢

栄
一

を
は

じ
め

と
す

る
推

進
派

と
慎

重
派

と
の

議
論

の
結

果
、

最
初

の
証

券
取

引
関

係
条

例
が

布
告

さ
れ

た
。

し
か

し
、

当
時

、
大

蔵
省

の
内

部
に

実
際

の
売

買
を

手
掛

け
る

金
融

業
者

の
実

情
が

わ
か

る
者

が
い

な
か

っ
た

せ
い

か
、

仲
買

人
の

身
元

保
証

金
50

0円
（

現
在

の
価

値
で

2,
00

0〜
2,

50
0万

円
に

相
当

）
や

証
拠

金
率

25
％

な
ど

の
規

定
で

は
、

参
加

を
希

望
す

る
仲

買
人

は
な

か
な

か
現

れ
な

か
っ

た
。

加
え

て
、

政
府

が
株

式
取

引
所

の
仲

買
人

を
務

め
る

で
あ

ろ
う

と
想

定
し

て
い

た
三

井
組

、
小

野
組

、
島

田
組

の
う

ち
、

小
野

組
と

島
田

組
が

破
綻

し
て

し
ま

っ
た

こ
と

で
、

政
府

側
の

株
式

取
引

所
構

想
は

頓
挫

し
た

（「
明

治
11

年
」

の
項

目
に

続
く

）。
明

治
８

年
７

月
９

日

（
18

75
）

ボ
ン

ベ
イ

証
券

取
引

所
が

設
立

英
国

の
植

民
地

下
で

、
ア

ジ
ア

最
古

の
取

引
所

と
し

て
誕

生
。

明
治

８
年

７
月

14
日

（
18

75
）

取
引

所
の

管
理

は
内

務
省

へ
移

管
取

引
所

の
管

理
を

大
蔵

省
か

ら
内

務
省

勧
業

頭
に

移
管

（
株

式
取

引
条

例
改

正
布

告
）。

明
治

９
年

８
月

１
日

（
18

76
）

国
立

銀
行

条
例

改
正

兌
換

制
度

に
よ

ら
な

い
銀

行
券

発
行

認
可

に
よ

り
、

多
数

の
国

立
銀

行
が

設
立

さ
れ

た
（

15
3行

、
資

本
金

の
80

％
は

公
債

に
よ

る
出

資
）。

明
治

９
年

８
月

１
日

（
18

76
）

米
商

会
所

条
例

公
布

同
条

例
に

基
づ

き
、

大
阪

堂
島

、
兜

町
、

蠣
殻

町
、

京
都

、
近

江
な

ど
翌

10
年

ま
で

に
14

カ
所

の
米

商
会

所
が

設
立

さ
れ

た
。

こ
の

時
点

で
、

米
以

外
の

商
品

の
定

期
市

場
は

、
ま

だ
条

例
の

対
象

外
。

明
治

９
年

９
月

28
日

（
18

76
）

取
引

所
の

管
理

を
内

務
省

勧
業

頭
か

ら
内

務
省

に
変

更
取

引
所

の
管

理
を

内
務

省
勧

業
頭

か
ら

内
務

省
に

変
更

（
株

式
取

引
条

例
改

正
布

告
）。

明
治

10
年

12
月

28
日

（
18

77
）

取
引

所
の

管
理

は
大

蔵
省

へ
移

管
取

引
所

の
管

理
は

内
務

省
か

ら
大

蔵
省

へ
移

管
（

主
務

省
変

更
）。

明
治

11
年

５
月

１
日

（
18

78
）

６
分

利
付

起
業

公
債

、
第

一
国

立
銀

行
・

三
井

銀
行

の
取

扱
い

で
発

行
最

初
の

一
般

公
募

国
債

で
、

発
行

額
は

1,
25

0万
円

。
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事
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細

明
治

11
年

５
月

４
日

（
18

78
）

株
式

取
引

所
条

例
布

告
会

社
組

織
と

し
て

の
取

引
所

な
ど

に
つ

い
て

規
定

。
取

引
所

組
織

は
株

式
会

社
制

。

明
治

11
年

（
18

78
）

５
月

15
日

　
東

京
株

式
取

引
所

創
立

６
月

17
日

　
大

阪
株

式
取

引
所

創
立

株
式

取
引

は
投

機
的

で
あ

る
と

し
て

政
府

側
は

公
設

市
場

で
の

取
扱

い
に

慎
重

だ
っ

た
が

、
明

治
７

年
ご

ろ
か

ら
秩

禄
公

債
等

の
集

団
売

買
が

行
わ

れ
、

取
引

所
開

所
の

胎
動

と
な

っ
た

。
前

出
の

「
株

式
取

引
条

例
布

告
」

以
前

よ
り

渋
沢

栄
一

は
取

引
所

設
立

に
尽

力
し

て
い

た
が

、
公

債
を

売
買

す
る

取
引

所
を

設
立

す
る

方
向

で
、

公
債

売
買

を
よ

く
知

る
今

村
清

之
助

と
取

引
所

設
立

を
推

進
。

政
界

か
ら

身
を

引
い

て
い

た
井

上
馨

が
、

伊
藤

博
文

の
強

い
要

請
を

受
け

て
実

業
界

よ
り

復
帰

。
こ

れ
に

よ
り

、
大

蔵
省

時
代

に
井

上
と

同
僚

だ
っ

た
渋

沢
と

政
府

と
の

連
携

が
ス

ム
ー

ズ
に

な
り

、
取

引
所

設
立

に
向

け
進

み
始

め
た

。
東

京
は

渋
沢

栄
一

、
大

阪
は

五
代

友
厚

が
中

心
と

な
り

、
取

引
所

設
立

に
尽

力
。

取
引

所
で

の
商

い
は

、
金

禄
公

債
、

秩
禄

公
債

な
ど

の
公

社
債

売
買

が
主

で
あ

っ
た

。
・

東
京

株
式

取
引

所
上

場
債

券
：

旧
・

新
公

債
（

藩
債

）、
秩

禄
公

債
、

金
禄

公
債

、
起

業
公

債
。

・
東

京
株

式
取

引
所

上
場

株
式

：
第

一
国

立
銀

行
、

兜
町

米
商

会
所

、
蛎

殻
町

米
商

会
所

、
東

京
株

式
取

引
所

の
４

銘
柄

。
明

治
15

年
上

場
会

社
９

社
、

20
年

34
社

、
30

年
11

7社
。

株
式

売
買

は
明

治
20

年
以

降
増

加
。

明
治

14
年

４
月

（
18

81
）

農
商

務
省

新
設

、
大

蔵
省

商
務

局
廃

止
農

商
務

省
を

設
置

し
、

取
引

所
と

米
商

会
所

の
管

理
は

大
蔵

省
商

務
局

か
ら

農
商

務
省

へ
移

管
。

明
治

15
年

10
月

10
日

（
18

82
）

日
本

銀
行

開
業

（
東

京
、

大
阪

）
日

本
の

中
央

銀
行

。
明

治
15

年
日

本
銀

行
条

例
に

基
づ

い
て

設
立

。
大

阪
支

店
は

、
同

年
12

月
18

日
開

業
。

明
治

17
年

１
月

23
日

（
18

84
）

７
分

利
付

中
山

道
鉄

道
公

債
発

行
５

年
据

え
置

き
の

25
年

債
、

発
行

額
2,

00
0万

円
。

明
治

20
年

５
月

14
日

（
18

87
）

取
引

所
条

例
（

ブ
ー

ル
ス

条
例

）
公

布
会

社
組

織
の

取
引

所
を

廃
止

、
非

営
利

の
会

員
組

織
に

改
め

る
。

米
以

外
の

商
品

も
法

的
規

制
の

対
象

と
な

る
。

取
引

所
担

保
制

を
廃

止
し

、
取

引
所

を
一

変
し

て
、

実
物

取
引

を
基

本
と

す
る

。

明
治

22
年

２
月

11
日

（
18

89
）

大
日

本
帝

国
憲

法
発

布
明

治
天

皇
に

よ
っ

て
発

布
さ

れ
、

翌
年

11
月

29
日

に
施

行
。

天
皇

主
権

を
原

理
と

す
る

７
章

76
条

の
成

文
憲

法
。

明
治

22
年

４
月

（
18

89
）

長
崎

地
方

債
発

行
（

長
崎

市
水

道
敷

設
公

債
）

最
初

の
地

方
債

。
水

道
施

設
建

設
工

事
費

の
一

部
（

19
万

円
）

を
年

６
分

利
子

で
一

般
公

募
。

明
治

23
年

（
18

90
）

日
本

で
最

初
の

近
代

的
恐

慌
日

本
銀

行
が

、
日

銀
条

例
に

も
か

か
わ

ら
ず

株
式

担
保

融
資

を
実

施
し

、
収

束
を

図
っ

た
。

明
治

23
年

４
月

（
18

90
）

大
阪

鉄
道

社
債

発
行

最
初

の
社

債
。

利
率

10
％

、
額

面
26

万
8,

50
0円

、
５

年
債

で
１

年
据

え
置

き
後

、
抽

選
償

還
。

明
治

25
年

６
月

21
日

（
18

92
）

鉄
道

敷
設

法
公

布
鉄

道
ブ

ー
ム

。
明

治
25

年
ま

で
に

14
社

が
設

立
さ

れ
、

全
て

東
京

株
式

取
引

所
に

上
場

し
商

い
の

中
心

と
な

っ
た

。
そ

の
後

、
明

治
39

年
に

国
有

化
さ

れ
商

い
は

収
束

し
た

。
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明
治

26
年

３
月

４
日

（
18

93
）

取
引

所
法

公
布

欧
米

の
実

情
を

調
査

、
法

律
と

し
て

制
定

。
戦

前
法

の
基

礎
と

な
る

。
会

員
組

織
と

株
式

会
社

組
織

を
共

に
認

め
た

。
ま

た
、

関
係

法
令

と
し

て
、

同
年

７
月

22
日

、
取

引
所

の
資

本
金

、
営

業
保

証
金

・
株

式
手

数
料

・
積

立
金

、
お

よ
び

、
売

買
取

引
の

方
法

に
関

す
る

規
定

な
ど

に
つ

い
て

定
め

た
『

勅
令

第
74

号
』（

い
わ

ゆ
る

取
引

所
令

）
を

公
布

し
た

。
米

穀
、

商
品

、
株

式
の

一
元

行
政

が
行

わ
れ

る
よ

う
に

な
り

、
11

月
か

ら
取

引
所

は
設

立
ラ

ッ
シ

ュ
と

な
っ

た
。

年
内

に
21

か
所

、
翌

年
に

は
74

か
所

、
明

治
31

年
ま

で
に

17
0

か
所

も
の

取
引

所
が

設
立

さ
れ

た
。

明
治

27
〜

28
年

（
18

94
〜

18
95

）
日

清
戦

争

朝
鮮

の
支

配
権

を
め

ぐ
っ

て
日

本
と

清
国

（
中

国
）

が
争

っ
た

戦
争

。
日

本
が

勝
利

し
、

下
関

で
講

和
条

約
を

結
び

、
清

国
は

日
本

に
多

額
の

賠
償

金
を

支
払

う
と

と
も

に
、

台
湾

、
澎

湖
諸

島
、

遼
東

半
島

を
割

譲
す

る
こ

と
に

な
っ

た
が

、
三

国
干

渉
（

露
・

仏
・

独
）

で
日

本
は

遼
東

半
島

の
放

棄
に

応
じ

た
。

３
億

5,
00

0万
円

の
賠

償
金

を
得

て
、

金
本

位
制

を
実

施
、

明
治

29
年

ま
で

相
場

は
急

騰
し

た
が

、
29

年
４

月
以

降
暴

落
し

た
。

30
年

、
33

年
と

反
動

的
不

況
と

な
り

日
露

戦
争

ま
で

不
況

が
続

い
た

。

明
治

29
年

10
月

（
18

96
）

整
理

公
債

、
ロ

ン
ド

ン
市

場
に

上
場

わ
が

国
の

公
債

と
し

て
初

め
て

外
国

市
場

に
上

場
。

利
率

６
％

以
上

の
既

発
公

債
整

理
の

た
め

発
行

。
利

率
５

％
で

発
行

。

明
治

32
年

６
月

１
日

（
18

99
）

第
１

回
４

分
利

付
英

貨
公

債
、

ロ
ン

ド
ン

で
発

行

横
浜

正
金

銀
行

の
取

扱
い

に
よ

る
最

初
の

外
貨

建
て

公
募

公
債

。
期

間
55

年
、発

行
額

面
１

千
万

ポ
ン

ド
（

約
１

億
円

）、
発

行
価

格
90

％
（

金
本

位
制

実
施

に
よ

り
、

発
行

コ
ス

ト
が

大
き

く
低

下
。

た
だ

し
、

９
割

以
上

が
売

れ
残

り
、

シ
団

が
残

額
引

受
）。

明
治

32
年

７
月

15
日

（
18

99
）

神
戸

市
水

道
公

債
発

行

額
面

10
0万

円
、

利
率

６
％

、
期

間
35

年
、

発
行

価
格

92
円

の
私

募
債

と
し

て
横

浜
在

住
の

米
国

人
投

資
家

モ
ー

ル
ス

が
引

き
受

け
る

契
約

を
し

た
が

、
発

行
日

に
半

分
が

払
い

込
ま

れ
た

後
、

モ
ー

ル
ス

側
が

償
還

は
英

国
通

貨
で

な
さ

れ
る

べ
き

と
し

て
証

書
文

面
の

修
正

を
要

求
、

こ
れ

に
対

し
て

神
戸

市
側

は
拒

否
し

、
紛

議
発

生
。

モ
ー

ル
ス

と
懇

意
に

し
て

い
た

渋
沢

栄
一

が
仲

裁
に

入
り

、
残

り
の

う
ち

半
分

は
神

戸
市

が
買

戻
し

、
残

り
の

額
面

25
万

円
を

英
ポ

ン
ド

支
払

い
の

債
券

（
25

,6
00

ポ
ン

ド
）

に
引

き
換

え
て

モ
ー

ル
ス

に
交

付
す

る
こ

と
に

な
っ

た
。

こ
の

起
債

を
本

邦
初

の
外

貨
建

て
地

方
債

と
し

て
位

置
付

け
る

説
も

あ
っ

た
が

、
純

然
た

る
外

貨
建

て
債

で
は

な
い

。
最

初
の

外
貨

建
て

公
募

地
方

債
は

、
明

治
35

年
５

月
に

ロ
ン

ド
ン

で
発

行
さ

れ
た

横
浜

市
水

道
公

債
（

利
率

６
％

、
期

間
23

年
、

額
面

９
万

２
千

ポ
ン

ド
、

発
行

価
格

98
％

）。

明
治

35
年

６
月

３
日

（
19

02
）

通
称

取
引

所
打

ち
壊

し
令

公
布

明
治

26
年

７
月

22
日

勅
令

第
74

号
（

い
わ

ゆ
る

取
引

所
令

）
を

大
き

く
改

正
し

、
取

引
所

の
資

本
金

・
営

業
保

証
金

の
改

正
、

限
月

短
縮

等
に

つ
い

て
定

め
た

。
零

細
な

商
品

取
引

所
で

あ
ま

り
に

浮
き

沈
み

が
激

し
い

た
め

、
取

引
所

令
の

改
正

を
以

っ
て

投
機

の
抑

制
を

図
っ

た
。

取
引

所
資

本
金

の
大

幅
な

引
上

げ
、

賠
償

責
任

の
際

の
積

立
金

制
度

を
導

入
し

た
。

明
治

37
〜

38
年

（
19

04
〜

19
05

）
日

露
戦

争

満
州

（
中

国
東

北
部

）・
朝

鮮
の

支
配

権
を

め
ぐ

っ
て

日
本

と
ロ

シ
ア

と
の

間
で

行
わ

れ
た

戦
争

。
米

国
大

統
領

ル
ー

ズ
ベ

ル
ト

の
斡

旋
に

よ
り

、
ポ

ー
ツ

マ
ス

で
講

和
条

約
を

締
結

。
英

、
米

、
独

、
仏

な
ど

で
外

債
発

行
に

よ
る

戦
費

調
達

を
行

っ
た

（
明

治
40

年
末

、
国

債
残

高
22

億
円

。
当

時
の

推
定

国
民

所
得

に
匹

敵
）。

熱
狂

的
な

企
業

投
資

ブ
ー

ム
と

な
っ

た
。
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和
暦

（
西
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事
項

詳
細

明
治

39
年

１
月

（
19

06
）

北
海

道
炭

礦
鉄

道
５

分
利

付
英

貨
社

債
、

ロ
ン

ド
ン

で
発

行
発

行
額

面
10

0万
ポ

ン
ド

（
9,

76
3,

00
0円

）、
発

行
価

格
92

.7
5％

。
わ

が
国

で
最

初
の

外
貨

建
て

社
債

、
か

つ
、

担
保

付
社

債
。

明
治

39
年

10
月

５
日

（
19

06
）

南
満

州
鉄

道
公

募
株

式
、

第
１

回
申

込
み

締
切

り

日
清

戦
争

の
時

と
同

様
に

、
日

露
戦

争
直

後
の

好
景

気
、

か
つ

、
熱

狂
的

な
企

業
投

資
ブ

ー
ム

を
迎

え
て

い
た

こ
と

も
あ

っ
て

、
空

前
の

株
式

ブ
ー

ム
の

最
中

で
の

公
募

と
な

り
、

応
募

倍
率

が
約

1,
07

8倍
に

達
し

た
。

明
治

42
年

（
19

09
）

鉄
道

国
有

化
鉄

道
国

有
化

に
よ

り
16

社
が

上
場

廃
止

。
鉄

道
株

が
消

滅
し

、
鉄

道
株

売
却

資
金

は
銀

行
の

定
期

預
金

に
な

り
、

証
券

市
場

は
悪

影
響

を
被

っ
た

。

明
治

44
年

４
月

（
19

11
）

証
券

会
社

に
よ

る
引

受
業

務
の

開
始

従
来

の
公

債
の

売
買

、
両

替
商

、
仲

介
業

に
止

ま
ら

ず
、

大
阪

引
受

現
物

団
（

野
村

、
竹

原
、

黒
川

、
高

木
の

４
業

者
）

が
尼

崎
紡

績
の

増
資

新
株

公
募

分
42

,0
00

株
の

う
ち

の
4,

00
0株

を
引

き
受

け
た

。
証

券
業

者
に

よ
る

初
の

株
式

引
受

。

大
正

３
〜

７
年

（
19

14
〜

19
18

）
第

一
次

世
界

大
戦

ヨ
ー

ロ
ッ

パ
諸

国
間

の
帝

国
主

義
的

あ
る

い
は

民
族

的
対

立
を

背
景

と
し

、
19

14
年

６
月

の
サ

ラ
エ

ボ
事

件
が

発
端

と
な

っ
て

勃
発

し
た

世
界

大
戦

。
ド

イ
ツ

と
オ

ー
ス

ト
リ

ア
・

ハ
ン

ガ
リ

ー
帝

国
な

ど
の

同
盟

国
と

、
英

・
仏

・
露

の
他

、
日

・
米

（
遅

れ
て

参
戦

）
な

ど
の

連
合

国
が

戦
い

、
19

18
年

11
月

に
独

が
降

伏
。

翌
年

パ
リ

講
和

会
議

（
ベ

ル
サ

イ
ユ

条
約

を
締

結
）。

大
正

４
〜

５
年

（
19

15
〜

19
16

）
戦

時
大

相
場

株
式

市
場

は
活

況
と

な
り

、
新

規
上

場
、

増
資

が
進

む
。

上
場

会
社

数
は

大
正

７
年

に
40

2社
。

大
正

７
〜

９
年

（
19

18
〜

19
20

）
大

戦
景

気

各
産

業
と

も
活

況
を

呈
し

た
。

株
式

市
場

は
波

乱
含

み
な

が
ら

も
活

況
と

な
り

、
東

京
株

式
取

引
所

の
株

価
を

例
に

挙
げ

る
と

、
大

正
３

〜
４

年
頃

か
ら

大
正

８
年

末
に

か
け

て
株

価
が

約
７

倍
に

も
な

っ
た

（
ト

ー
タ

ル
リ

タ
ー

ン
ベ

ー
ス

）。
ま

た
、

物
価

が
急

騰
し

、
庶

民
の

生
活

を
苦

し
め

た
。

大
正

７
年

に
は

、
富

山
県

の
漁

村
婦

人
の

行
動

（
女

房
一

揆
）

を
契

機
に

、
米

騒
動

が
全

国
に

波
及

し
た

。
一

方
、

日
本

は
大

正
３

年
に

11
億

円
の

債
務

が
存

在
し

た
が

、
大

正
９

年
に

は
27

.7
億

円
の

債
権

を
持

つ
に

至
っ

た
（

W
ik

ip
ed

ia
）。

大
正

９
年

３
月

15
日

（
19

20
）

株
、

商
品

大
暴

落
（

戦
後

の
反

動
恐

慌
）

３
月

15
日

、
地

場
筋

の
売

り
崩

し
を

き
っ

か
け

に
大

暴
落

。
３

月
16

日
、

株
式

市
場

は
立

ち
会

い
停

止
、

商
品

取
引

は
休

業
。

株
式

市
場

は
高

値
か

ら
45

％
の

水
準

に
な

っ
た

。
４

月
12

日
に

日
銀

が
株

式
市

場
救

済
融

資
の

方
針

を
表

明
（

日
銀

特
別

措
置

）、
４

月
30

日
に

株
式

市
場

救
済

シ
ン

ジ
ケ

ー
ト

銀
行

団
（

16
行

）
を

結
成

し
、

融
資

を
実

施
し

た
。

大
正

11
年

９
月

11
日

（
19

22
）

短
期

清
算

取
引

が
大

阪
市

場
で

発
足

東
京

は
１

年
９

ヶ
月

後
の

大
正

13
年

６
月

に
発

足
。

大
正

12
年

６
月

27
日

（
19

23
）

東
京

電
燈

社
債

、
ロ

ン
ド

ン
で

発
行

第
一

次
世

界
大

戦
後

、
工

場
動

力
の

電
化

が
進

み
、

家
庭

で
は

電
灯

が
普

及
す

る
な

ど
、

電
力

需
要

の
伸

び
に

応
え

る
べ

く
発

送
電

設
備

へ
の

投
資

需
要

が
高

ま
っ

て
い

た
。

一
方

、
国

内
で

は
２

年
程

度
の

短
期

資
金

調
達

が
ほ

と
ん

ど
で

、
大

正
11

年
の

秋
頃

か
ら

海
外

で
の

長
期

資
金

調
達

の
打

診
を

始
め

た
。

左
記

の
外

債
発

行
以

後
、

電
力

会
社

に
よ

る
海

外
で

の
起

債
が

相
次

ぎ
、

昭
和

６
年

２
月

ま
で

に
、

14
件

、
円

貨
換

算
合

計
で

５
億

６
千

万
円

弱
が

発
行

さ
れ

た
。



〜7〜

大
正

12
年

９
月

１
日

（
19

23
）

関
東

大
震

災
発

生

９
月

１
日

午
前

11
時

58
分

に
発

生
し

た
マ

グ
ニ

チ
ュ

ー
ド

7.
9の

巨
大

地
震

。
死

者
・

行
方

不
明

者
は

約
10

万
５

千
人

、
建

物
の

全
半

壊
・

焼
失

は
約

37
万

棟
。

東
京

や
横

浜
で

市
街

地
大

火
災

が
発

生
し

、
隅

田
川

近
く

の
旧

陸
軍

被
服

廠
跡

で
は

、
約

３
万

８
千

人
が

亡
く

な
っ

た
。

政
府

は
、

９
月

７
日

支
払

延
期

令
（

緊
急

勅
令

）。
日

本
金

融
市

場
初

の
モ

ラ
ト

リ
ア

ム
を

実
施

。
東

株
は

３
週

間
臨

時
休

会
。

大
正

13
年

６
月

２
日

（
19

24
）

東
株

・
短

期
清

算
取

引
開

始
決

済
期

限
が

当
日

ま
た

は
そ

の
翌

日
と

定
め

ら
れ

て
い

る
も

の
。

繰
り

延
べ

を
望

む
者

に
は

１
か

月
以

内
に

限
っ

て
認

め
ら

れ
る

。
第

二
次

大
戦

中
の

昭
和

18
年

に
廃

止
さ

れ
た

。
大

正
14

年
４

月
１

日

（
19

25
）

農
商

務
省

廃
止

、
商

工
省

が
取

引
所

所
管

農
商

務
省

を
廃

止
し

、
農

林
省

お
よ

び
商

工
省

発
足

。
取

引
所

管
理

は
商

工
省

に
移

管
。

昭
和

２
年

３
月

15
日

（
19

27
）

金
融

恐
慌

始
ま

る
昭

和
２

年
３

月
、

第
１

次
若

槻
礼

次
郎

内
閣

の
片

岡
直

温
大

蔵
大

臣
の

議
会

で
の

「
失

言
」

を
き

っ
か

け
に

し
て

、
銀

行
の

取
付

け
が

相
次

ぎ
、

金
融

恐
慌

が
始

ま
っ

た
。

昭
和

２
年

４
月

22
日

（
19

27
）

モ
ラ

ト
リ

ア
ム

実
施

前
出

の
「

失
言

」
が

き
っ

か
け

で
４

月
20

日
に

若
槻

内
閣

は
総

辞
職

、田
中

義
一

内
閣

が
誕

生
し

た
。

同
日

、
高

橋
是

清
が

体
調

不
良

に
も

拘
ら

ず
大

蔵
大

臣
就

任
を

受
諾

。
21

日
未

明
か

ら
預

金
者

が
各

銀
行

に
殺

到
し

た
。

是
清

は
、

日
銀

に
非

常
貸

出
を

命
じ

る
と

と
も

に
、

22
日

か
ら

25
日

ま
で

の
３

日
間

、
全

国
の

銀
行

に
休

業
を

指
示

、
同

時
に

、
各

銀
行

に
支

払
猶

予
令

を
設

定
。

小
口

支
払

い
制

限
を

50
0円

以
内

と
し

て
、

そ
れ

以
上

は
21

日
間

の
支

払
い

延
期

を
緊

急
勅

令
に

て
制

定
。

同
期

間
中

は
、

取
引

所
休

会
。

昭
和

４
年

10
月

24
日

（
19

29
）

世
界

恐
慌

（
暗

黒
の

木
曜

日
）

N
Y

株
大

暴
落

世
界

中
の

資
本

主
義

諸
国

を
襲

っ
た

史
上

最
大

規
模

の
恐

慌
。

10
月

24
日

、
ウ

ォ
ー

ル
街

の
株

式
市

場
の

暴
落

『
暗

黒
の

木
曜

日
』、

10
月

29
日

『
悲

劇
の

火
曜

日
』

の
大

暴
落

に
端

を
発

し
、

世
界

中
に

波
及

し
た

。
米

国
の

株
価

は
19

32
年

７
月

ま
で

に
80

％
以

上
下

落
、

工
業

生
産

は
１

／
３

以
上

低
落

、
失

業
者

数
1,

20
0

万
人

、
失

業
率

25
％

。
米

国
は

ニ
ュ

ー
デ

ィ
ー

ル
政

策
に

よ
り

経
済

立
て

直
し

を
図

る
一

方
、

英
・

仏
は

植
民

地
を

高
い

関
税

で
囲

い
込

み
、

自
国

と
植

民
地

の
間

の
ブ

ロ
ッ

ク
経

済
を

形
成

、
世

界
貿

易
額

が
３

年
で

60
％

縮
小

し
た

。

昭
和

５
年

１
月

11
日

（
19

30
）

金
解

禁
実

施
（

昭
和

恐
慌

）
金

輸
出

解
禁

の
実

施
に

よ
り

巨
額

の
正

貨
流

出
が

生
じ

、
産

業
不

況
で

金
解

禁
恐

慌
（

昭
和

恐
慌

）
に

な
っ

た
。

株
式

市
場

で
は

、
金

融
恐

慌
が

始
ま

る
前

の
昭

和
２

年
の

高
値

と
比

較
し

て
、

昭
和

５
年

の
安

値
が

半
分

以
下

に
な

っ
た

銘
柄

も
見

ら
れ

た
。

昭
和

５
年

10
月

７
日

（
19

30
）

生
保

証
券

設
立

６
月

に
井

上
蔵

相
か

ら
の

株
価

維
持

の
依

頼
を

受
け

、
保

険
会

社
32

社
の

出
資

に
よ

る
株

式
買

支
え

機
関

が
創

立
さ

れ
、

そ
の

後
の

株
価

安
定

に
貢

献
し

た
。

翌
年

12
月

金
輸

出
再

禁
止

後
昭

和
８

年
２

月
に

解
散

し
た

。

昭
和

６
年

９
月

18
日

（
19

31
）

満
州

事
変

勃
発

「
奉

天
（

現
在

の
瀋

陽
）

郊
外

の
柳

条
湖

で
満

鉄
線

路
の

爆
破

事
件

を
契

機
と

し
て

始
ま

っ
た

日
本

軍
の

中
国

東
北

へ
の

侵
略

戦
争

」（
大

辞
林

）。
翌

19
日

、
東

株
は

暴
落

。
昭

和
７

年
、「

満
州

国
」

樹
立

。
日

中
戦

争
は

15
年

に
及

ぶ
。

軍
需

産
業

を
中

心
に

重
工

業
生

産
は

拡
大

。
昭

和
６

年
９

月
21

日

（
19

31
）

英
国

、
金

本
位

制
停

止
決

定
９

月
30

日
実

施
。
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和
暦

（
西

暦
）

事
項

詳
細

昭
和

６
年

12
月

13
日

（
19

31
）

金
輸

出
再

禁
止

断
行

金
輸

出
再

禁
止

に
関

す
る

大
蔵

省
令

、
公

布
施

行
。

こ
れ

に
よ

り
諸

株
急

騰
。

各
取

引
所

は
一

斉
に

立
ち

会
い

を
停

止
し

た
。

18
日

、
東

株
市

場
は

再
開

し
た

。

昭
和

７
年

５
月

15
日

（
19

32
）

5.
15

事
件

勃
発

海
軍

の
青

年
将

校
た

ち
が

総
理

大
臣

官
邸

に
乱

入
し

、
犬

養
毅

首
相

を
殺

害
し

た
。

翌
16

日
、

株
式

取
引

所
立

会
休

止
。

18
日

再
開

。

昭
和

７
年

11
月

25
日

（
19

32
）

日
銀

引
受

に
よ

る
赤

字
国

債
発

行
初

め
て

一
般

的
な

歳
入

補
填

の
た

め
の

赤
字

国
債

を
日

銀
引

受
の

形
で

発
行

し
た

。
同

年
６

月
18

日
、

赤
字

補
填

公
債

発
行

に
関

す
る

法
律

公
布

施
行

。
昭

和
７

〜
11

年
度

に
か

け
て

発
行

さ
れ

た
国

債
の

う
ち

85
.9

％
が

日
銀

引
受

だ
っ

た
。『

昭
和

財
政

史
「

戦
前

編
」

第
６

巻
』

よ
り

。

昭
和

８
年

３
月

27
日

（
19

33
）

国
際

連
盟

脱
退

国
際

連
盟

は
第

一
次

世
界

大
戦

後
の

19
20

年
に

創
立

さ
れ

た
。

満
州

事
変

直
後

の
19

31
年

９
月

21
日

、
中

国
は

連
盟

に
提

訴
し

た
。

そ
の

後
、

19
33

年
２

月
、

満
州

国
を

不
承

認
と

す
る

リ
ッ

ト
ン

調
査

団
報

告
書

が
採

択
さ

れ
、

直
後

に
日

本
代

表
団

は
議

場
を

退
出

。
翌

月
27

日
、

日
本

は
国

際
連

盟
脱

退
を

通
告

。

昭
和

８
年

（
19

33
）

世
界

に
先

駆
け

て
景

気
回

復
基

調

世
界

恐
慌

の
最

中
で

は
あ

っ
た

が
、

金
解

禁
期

の
企

業
体

質
の

改
善

、
昭

和
６

年
末

の
金

輸
出

再
禁

止
に

よ
る

円
安

進
行

、
昭

和
７

年
の

日
銀

に
よ

る
金

融
緩

和
の

定
着

な
ど

に
よ

っ
て

、
輸

出
主

導
で

昭
和

９
年

春
頃

ま
で

景
気

回
復

基
調

が
続

き
、

所
得

水
準

が
上

昇
、

消
費

が
拡

大
方

向
に

転
じ

た
。

株
式

市
場

は
、

前
年

比
で

約
30

％
上

昇
。

昭
和

８
〜

10
年

（
19

33
〜

19
35

）
財

政
が

軍
事

費
中

心
に

膨
張

「
満

州
事

変
以

降
、

軍
事

費
が

膨
張

し
た

。
１

つ
は

、
兵

力
の

満
州

駐
留

永
続

化
に

よ
る

毎
年

２
億

円
前

後
の

支
出

が
経

常
化

し
た

こ
と

、
も

う
１

つ
は

、
軍

備
拡

大
に

よ
る

兵
備

改
善

費
に

よ
る

（
昭

和
８

〜
10

年
度

の
３

年
間

の
兵

備
改

善
費

は
合

計
9.

4億
円

に
達

し
た

）。
こ

れ
に

よ
り

、
国

債
に

対
す

る
依

存
度

が
高

ま
り

、
政

府
債

務
残

高
が

急
増

し
た

。」
『

日
本

銀
行

百
年

史
第

４
巻

』
よ

り
。

昭
和

９
年

９
月

21
日

（
19

34
）

商
工

省
、

取
引

所
制

度
調

査
会

設
置

政
府

は
、

昭
和

８
年

６
月

に
設

置
し

た
取

引
所

制
度

調
査

委
員

会
を

強
化

し
、

同
調

査
会

の
設

置
を

決
定

。

昭
和

11
年

２
月

26
日

（
19

36
）

2.
26

事
件

勃
発

全
国

取
引

所
は

３
月

９
日

ま
で

一
斉

休
会

。

昭
和

12
年

７
月

７
日

（
19

37
）

盧
溝

橋
事

件
勃

発
７

日
夜

、
中

国
、

北
京

南
西

郊
の

盧
溝

橋
付

近
で

、
演

習
中

の
華

北
駐

屯
日

本
軍

の
１

中
隊

に
対

し
て

十
数

発
の

射
撃

が
な

さ
れ

た
こ

と
を

契
機

に
、

日
本

軍
と

冀
察

（
き

さ
つ

）
政

権
 （

政
務

 委
員

会
） 

の
軍

と
の

衝
突

に
発

展
し

た
。

そ
の

後
、

戦
局

拡
大

に
よ

り
東

株
暴

落
（

９
月

２
日

）。

昭
和

12
年

７
月

17
日

（
19

37
）

有
価

証
券

を
対

象
と

し
た

初
の

投
資

信
託

設
定

藤
本

ビ
ル

ブ
ロ

ー
カ

ー
証

券
、

有
価

証
券

投
資

組
合

結
成

。

昭
和

12
年

９
月

８
日

（
19

37
）

大
日

本
証

券
投

資
設

立

盧
溝

橋
事

件
が

勃
発

し
、

東
株

市
場

は
暴

落
し

、
以

後
続

落
の

商
状

と
な

り
、

相
場

は
恐

慌
状

態
と

な
っ

た
た

め
、

東
株

関
係

者
を

中
心

と
す

る
株

価
維

持
機

関
と

し
て

設
立

し
た

。
同

社
の

設
立

が
好

感
さ

れ
、

又
、

戦
局

の
進

展
が

活
況

を
も

た
ら

し
た

た
め

、
積

極
的

な
買

い
入

れ
は

行
わ

な
か

っ
た

。
７

か
月

後
の

昭
和

13
年

４
月

22
日

に
一

応
の

目
的

を
達

成
し

た
と

し
て

解
散

し
た

。
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昭
和

12
年

９
月

10
日

（
19

37
）

臨
時

資
金

調
整

法
公

布

日
本

国
内

の
資

金
を

「
支

那
事

変
」（

日
中

戦
争

）
に

ふ
り

向
け

る
た

め
に

制
定

さ
れ

た
。

戦
時

統
制

の
為

、
証

券
市

場
は

本
来

的
機

能
を

奪
わ

れ
た

。
ま

た
、

同
法

は
当

初
、

運
転

資
金

は
対

象
外

と
さ

れ
て

い
た

が
、

こ
の

点
に

つ
い

て
、

昭
和

15
年

10
月

に
制

定
さ

れ
た

国
家

総
動

員
法

に
基

づ
く

銀
行

等
資

金
運

用
令

に
よ

っ
て

補
完

さ
れ

た
。

昭
和

13
年

３
月

（
19

38
）

有
価

証
券

業
取

締
法

（
29

日
公

布
）

お
よ

び
有

価
証

券
引

受
業

法（
31

日
公

布
）

に
よ

り
、

証
券

業
者

は
全

て
免

許
制

へ

こ
れ

ま
で

は
、

株
式

取
引

所
取

引
を

行
う

者
の

み
が

大
臣

の
認

可
を

必
要

と
し

た
が

、
そ

れ
以

外
の

い
わ

ゆ
る

現
物

商
（

場
外

業
者

）
に

つ
い

て
は

取
り

締
ま

り
規

定
も

な
く

、
営

業
は

自
由

で
あ

っ
た

。
そ

の
現

物
商

を
管

理
下

に
置

く
た

め
、

取
引

所
に

よ
ら

な
い

有
価

証
券

の
売

買
ま

た
は

そ
の

媒
介

を
す

る
者

を
「

証
券

業
者

」
と

し
、

有
価

証
券

業
取

締
法

に
よ

り
証

券
業

者
は

免
許

制
と

な
っ

た
。

ま
た

、
有

価
証

券
引

受
業

法
に

よ
り

、
引

受
業

者
も

免
許

制
と

な
っ

た
。

両
法

律
と

も
７

月
１

日
施

行
。

昭
和

13
年

４
月

１
日

（
19

38
）

国
家

総
動

員
法

公
布

日
中

戦
争

に
際

し
、

国
家

の
総

力
を

発
揮

さ
せ

る
た

め
に

人
的

、
物

的
資

源
を

統
制

・
運

用
す

る
権

限
を

政
府

に
与

え
た

。
議

会
の

承
認

な
し

に
勅

令
で

法
令

化
出

来
る

よ
う

に
な

っ
た

。

昭
和

14
年

７
月

25
日

（
19

39
）

大
蔵

・
商

工
両

省
、

株
式

公
開

売
出

に
関

す
る

調
整

要
領

決
定

資
金

調
整

の
完

璧
を

期
す

た
め

、
大

蔵
省

が
株

式
公

開
の

統
制

に
乗

り
出

し
た

。
１

万
株

以
上

の
株

式
を

売
り

出
す

際
は

、
商

工
省

お
よ

び
日

本
銀

行
本

支
店

に
対

し
て

３
日

前
ま

で
に

申
し

出
る

こ
と

で
、

金
融

市
場

に
於

け
る

資
金

の
需

給
を

調
整

し
よ

う
と

す
る

要
領

で
、７

月
27

日
に

東
株

関
係

者
に

通
達

し
た

。『
日

本
金

融
史

資
料

 昭
和

編
 第

34
巻

』
よ

り
。

昭
和

14
年

８
月

１
日

（
19

39
）

東
京

株
式

取
引

所
、

株
式

の
募

集
売

出
し

の
事

前
届

出
制

を
実

施
８

月
10

日
か

ら
は

、
大

阪
、

名
古

屋
両

取
引

所
で

も
実

施
。

昭
和

14
年

８
月

19
日

（
19

39
）

大
蔵

省
、

配
当

統
制

令
発

動
、

会
社

経
理

統
制

強
化

の
方

針
決

定
配

当
は

１
割

ま
で

に
制

限
（

国
家

総
動

員
法

第
11

条
に

基
づ

く
）。

昭
和

14
年

９
月

３
日

（
19

39
）

第
二

次
世

界
大

戦
勃

発
ド

イ
ツ

の
ポ

ー
ラ

ン
ド

侵
入

が
発

端
と

な
り

、
欧

州
が

戦
乱

の
場

と
な

っ
た

。
世

界
大

戦
勃

発
を

受
け

４
日

の
株

式
市

場
は

急
伸

、
活

況
と

な
り

、
東

株
出

来
高

開
設

来
の

新
記

録
（

15
0万

株
）。

同
日

に
、

商
工

省
か

ら
過

当
投

機
抑

制
勧

告
な

ど
が

発
出

。

昭
和

15
年

６
月

25
日

（
19

40
）

大
蔵

省
指

令
に

よ
り

、
有

価
証

券
に

対
す

る
分

散
投

資
を

目
的

と
す

る
投

資
組

合
結

成
を

打
ち

切
り

昭
和

12
年

７
月

に
発

足
し

た
藤

本
有

価
証

券
組

合
は

、
約

３
年

間
で

12
7組

合
が

結
成

さ
れ

た
が

、
同

指
令

に
よ

り
、

７
月

５
日

を
最

後
と

し
て

新
た

な
組

合
結

成
を

打
ち

切
っ

た
。

昭
和

15
年

９
月

３
日

（
19

40
）

日
本

証
券

投
資

株
式

会
社

設
立

東
株

取
引

組
合

を
中

心
に

、「
非

常
時

局
に

際
し

有
価

証
券

の
不

当
な

る
下

落
を

阻
止

す
る

こ
と

に
依

り
市

場
の

安
定

を
図

り
財

界
の

動
揺

、
対

外
信

用
の

失
墜

を
未

然
に

防
止

せ
ん

こ
と

を
期

す
る

」
目

的
で

５
年

間
限

定
で

設
立

さ
れ

た
株

価
安

定
機

関
（

設
立

趣
意

書
よ

り
）。

昭
和

15
年

９
月

27
日

（
19

40
）

日
・

独
・

伊
三

国
同

盟
ベ

ル
リ

ン
で

調
印

さ
れ

た
日

・
独

・
伊

三
国

の
軍

事
同

盟
。

日
独

伊
防

共
協

定
を

強
化

し
た

も
の

。

昭
和

16
年

３
月

31
日

（
19

41
）

日
本

協
同

証
券

設
立

銀
行

・
信

託
・

保
険

・
証

券
が

共
同

で
設

立
。「

公
債

、
社

債
及

び
株

式
の

市
価

を
維

持
し

以
て

財
界

の
安

定
を

計
り

時
局

に
資

す
る

目
的

を
以

て
茲

に
同

士
相

諮
り

官
の

協
力

援
助

を
得

て
」

設
立

し
た

（
設

立
趣

意
書

よ
り

）。
こ

の
頃

か
ら

、
戦

争
不

安
に

よ
る

不
安

定
な

株
価

等
の

市
場

価
格

に
対

す
る

国
家

の
介

入
が

強
ま

る
。
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和
暦

（
西

暦
）

事
項

詳
細

昭
和

16
年

７
月

11
日

（
19

41
）

財
政

金
融

基
本

方
策

要
綱

発
表

国
家

資
金

計
画

を
設

定
、

金
融

政
策

の
改

革
を

打
ち

出
し

た
が

、
そ

の
１

つ
と

し
て

、
証

券
取

引
機

構
の

合
理

化
な

ど
、

証
券

業
者

の
業

務
に

関
す

る
監

督
強

化
の

方
針

が
示

さ
れ

た
。

昭
和

16
年

８
月

30
日

（
19

41
）

株
式

価
格

統
制

令
公

布
政

府
が

株
価

の
下

限
を

決
定

（
商

工
大

臣
が

最
低

株
価

を
決

め
る

権
限

）。
結

果
的

に
発

動
せ

ず
。

昭
和

16
日

11
月

13
日

（
19

41
）

野
村

證
券

に
投

資
信

託
の

認
可

野
村

證
券

が
大

蔵
省

か
ら

認
可

を
受

け
る

。
順

調
に

ス
タ

ー
ト

。
元

本
割

れ
と

な
っ

た
場

合
、

損
失

額
の

２
割

を
補

償
。

昭
和

25
年

２
月

ま
で

に
償

還
。

昭
和

16
年

12
月

８
日

（
19

41
）

太
平

洋
戦

争
勃

発
日

本
海

軍
は

ハ
ワ

イ
の

ア
メ

リ
カ

海
軍

基
地

に
奇

襲
攻

撃
を

か
け

、
そ

れ
を

機
に

太
平

洋
戦

争
は

始
ま

っ
た

。
東

株
は

真
珠

湾
攻

撃
成

功
で

全
面

高
。

昭
和

17
年

11
月

の
株

価
は

開
戦

前
の

16
年

11
月

と
比

較
し

て
約

47
％

上
昇

し
た

。『
証

券
百

年
史

』
よ

り
。

昭
和

16
年

12
月

13
日

（
19

41
）

取
引

所
管

理
は

商
工

省
か

ら
大

蔵
省

に
移

管
太

平
洋

戦
争

勃
発

後
、

取
引

所
管

理
は

商
工

省
か

ら
大

蔵
省

に
移

管
さ

れ
る

。

昭
和

17
年

４
月

18
日

（
19

42
）

戦
時

金
融

公
庫

（
戦

金
）

設
立

国
策

上
の

融
資

。
損

は
国

が
補

償
。

株
式

買
支

え
11

1社
の

投
資

で
52

社
は

資
本

金
の

半
分

以
上

を
保

有
。

昭
和

17
年

８
月

24
日

（
19

42
）

５
証

券
に

投
資

信
託

業
務

認
可

川
島

屋
、

山
一

、
小

池
、

藤
本

、
共

同
の

５
社

に
投

資
信

託
業

務
認

可
。

各
社

昭
和

25
年

２
月

ま
で

に
償

還
。

昭
和

18
年

３
月

11
日

（
19

43
）

日
本

証
券

取
引

所
法

公
布

６
月

30
日

、
日

本
証

券
取

引
所

設
立

。
東

株
・

大
株

・
名

株
等

11
の

株
式

取
引

所
は

す
べ

て
統

合
さ

れ
、

半
官

半
民

の
特

殊
法

人
と

な
っ

た
。

こ
れ

に
伴

い
、

取
引

所
株

は
上

場
廃

止
。

ま
た

、
清

算
取

引
は

、
東

京
・

大
阪

両
市

場
で

長
期

清
算

取
引

の
み

認
め

ら
れ

た
。

昭
和

19
年

９
月

18
日

（
19

44
）

日
本

証
券

取
引

所
、

証
券

金
融

を
開

始
各

市
場

に
上

場
す

る
証

券
を

担
保

と
し

て
取

引
員

に
営

業
資

金
を

融
通

す
る

制
度

を
始

め
る

。

昭
和

19
年

11
月

24
日

（
19

44
）

日
証

、
空

襲
の

た
め

後
場

臨
時

休
会

B
29

に
よ

る
東

京
初

空
襲

。
以

後
、

空
襲

警
報

に
よ

る
臨

時
立

会
い

休
止

頻
発

。

昭
和

20
年

３
月

10
日

（
19

45
）

東
京

大
空

襲
市

場
は

臨
時

休
会

。
３

月
17

日
、

１
週

間
ぶ

り
に

立
会

い
が

再
開

。
戦

時
金

融
公

庫
が

３
月

９
日

の
価

格
で

全
銘

柄
無

制
限

の
買

い
入

れ
を

決
定

。
昭

和
20

年
５

月
５

日

（
19

45
）

独
、

無
条

件
降

伏

昭
和

20
年

６
月

30
日

（
19

45
）

日
証

、
政

府
命

令
に

基
づ

く
株

式
の

買
い

出
動

決
定

戦
時

金
融

公
庫

に
よ

る
無

制
限

の
買

い
出

動
を

６
月

末
で

打
ち

切
り

。
７

月
か

ら
は

日
証

が
特

別
勘

定
を

設
け

て
自

ら
買

い
支

え
を

行
う

こ
と

に
な

っ
た

。
戦

局
悪

化
や

戦
時

経
済

の
崩

壊
の

中
で

、
完

全
な

価
格

統
制

市
場

に
転

化
し

た
。『

東
京

証
券

取
引

所
50

年
史

』
よ

り
。

昭
和

20
年

８
月

６
日

（
19

45
）

広
島

市
に

原
爆

投
下

同
９

日
、

長
崎

市
に

も
原

爆
投

下
。

昭
和

20
年

８
月

８
日

（
19

45
）

ソ
連

、
対

日
宣

戦
布

告
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昭
和

20
年

８
月

10
日

（
19

45
）

日
本

証
券

取
引

所
全

国
市

場
臨

時
休

会
８

月
９

日
の

価
格

、
８

・
９

価
格

が
戦

時
最

後
の

価
格

と
な

る
。

昭
和

24
年

５
月

ま
で

取
引

所
は

再
開

せ
ず

。

昭
和

20
年

８
月

15
日

（
19

45
）

終
戦

日
本

、
連

合
国

に
無

条
件

降
伏

、
太

平
洋

戦
争

終
結

（
９

月
２

日
、

東
京

湾
上

に
て

文
書

調
印

）。

昭
和

20
年

８
月

18
日

（
19

45
）

日
証

が
終

戦
に

伴
う

市
場

処
理

案
を

発
表

９
月

中
旬

ま
で

に
清

算
取

引
、

実
物

取
引

の
未

済
受

渡
し

完
了

。

昭
和

20
年

９
月

（
19

45
）

東
京

で
株

式
の

店
頭

売
買

起
る

証
券

業
者

の
店

頭
に

、
生

活
資

金
捻

出
の

た
め

株
券

や
債

券
を

持
参

す
る

人
々

が
現

れ
た

。
ま

た
、

イ
ン

フ
レ

対
策

と
し

て
セ

メ
ン

ト
株

、
食

品
株

、
繊

維
株

な
ど

を
買

お
う

と
訪

れ
る

人
々

も
い

た
。

そ
う

し
た

売
買

に
応

じ
る

証
券

業
者

の
機

会
が

増
え

、
自

然
発

生
的

に
始

ま
っ

た
店

頭
で

の
売

買
は

次
第

に
活

発
に

な
っ

た
。『

東
京

証
券

取
引

所
50

年
史

』
よ

り
。

昭
和

20
年

９
月

26
日

（
19

45
）

大
蔵

省
は

日
本

証
券

取
引

所
に

取
引

再
開

を
示

唆
し

た
が

、
G

H
Q

（
連

合
国

軍
総

司
令

部
）

が
禁

止

大
蔵

省
は

、
10

月
１

日
か

ら
証

券
取

引
所

を
再

開
す

る
旨

の
談

話
発

表
。

こ
れ

に
対

し
、

同
日

G
H

Q
は

「
取

引
所

再
開

禁
止

の
覚

書
」

を
発

表
（

昭
和

24
年

５
月

ま
で

取
引

所
は

空
白

）。

昭
和

20
年

10
月

24
日

（
19

45
）

国
際

連
合

発
足

国
際

連
盟

に
代

わ
る

国
際

平
和

機
構

。
総

会
・

安
全

保
障

理
事

会
・

経
済

社
会

理
事

会
・

信
託

統
治

理
事

会
・

国
際

司
法

裁
判

所
・

事
務

局
が

主
要

な
機

関
。

設
立

当
時

の
加

盟
国

は
51

か
国

。
日

本
は

19
56

年
（

昭
和

31
）

加
盟

。
本

部
は

ニ
ュ

ー
ヨ

ー
ク

（
大

辞
林

よ
り

）。

昭
和

20
年

11
月

６
日

（
19

45
）

財
閥

解
体

指
令

、
お

よ
び

、
そ

の
実

施

日
本

の
民

主
化

政
策

と
し

て
財

閥
解

体
を

進
め

よ
う

と
、

G
H

Q
は

持
ち

株
会

社
の

解
体

に
関

す
る

覚
書

を
発

出
。

財
閥

の
資

産
凍

結
を

図
る

一
方

、
財

閥
な

ど
の

持
ち

株
会

社
の

自
発

的
解

体
計

画
を

承
認

し
た

。
こ

れ
を

受
け

日
本

政
府

は
11

月
23

日
、勅

令
第

65
7号

を
公

布
。

持
株

会
社

整
理

委
員

会
（

H
C

LC
）

を
設

置
（

昭
和

21
年

５
月

７
日

設
立

総
会

、
８

月
23

日
よ

り
活

動
開

始
）。

H
C

LC
は

昭
和

21
年

９
月

６
日

、三
井

、三
菱

、
住

友
、

安
田

、
富

士
産

業
の

５
社

を
内

閣
総

理
大

臣
名

で
持

株
会

社
と

し
て

指
定

し
た

（
第

１
次

指
定

）。
財

閥
持

ち
株

を
含

む
証

券
処

理
調

整
協

議
会

（
S

C
LC

）
の

株
式

売
り

出
し

は
昭

和
22

年
６

月
か

ら
始

ま
り

、
昭

和
26

年
６

月
に

完
了

。

昭
和

20
年

12
月

（
19

45
）

集
団

取
引

活
発

に

店
頭

売
買

が
活

発
に

な
る

に
つ

れ
て

、
一

定
の

時
間

、
一

定
の

場
所

に
集

合
し

て
売

買
を

す
る

集
団

取
引

へ
と

発
展

し
た

。
東

京
で

は
、

12
月

17
日

、
兜

町
日

証
館

内
で

始
ま

っ
た

。
そ

の
後

、
大

阪
で

は
北

浜
の

一
角

で
同

様
の

動
き

が
起

こ
る

な
ど

、集
団

取
引

は
全

国
に

広
ま

っ
た

。『
東

京
証

券
取

引
所

50
年

史
』よ

り
。

昭
和

21
年

８
月

の
株

価
指

数
10

0に
対

し
、

昭
和

24
年

４
月

は
60

9ま
で

上
昇

。
昭

和
20

年
12

月
27

日

（
19

45
）

ブ
レ

ト
ン

・
ウ

ッ
ズ

協
定

発
効

国
際

通
貨

基
金

・
国

際
復

興
開

発
銀

行
設

立
決

定
。

昭
和

20
年

〜

（
19

45
〜

）

鉱
工

業
生

産
指

数
の

推
移

昭
和

８
〜

10
年

の
平

均
を

10
0と

す
る

20
年

＝
50

.5
、

21
年

＝
31

.7
、

22
年

＝
41

.2
、

23
年

＝
57

.4
。『

証
券

百
年

史
』

よ
り

。

卸
売

物
価

指
数

の
推

移
昭

和
９

〜
11

年
の

平
均

を
１

と
す

る
21

年
＝

16
.3

、
22

年
＝

48
.2

、
23

年
＝

12
7.

9、
24

年
＝

20
8.

8、
25

年
＝

24
6.

8。
『

昭
和

財
政

史
』

よ
り

。
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和
暦

（
西

暦
）

事
項

詳
細

昭
和

21
年

２
月

17
日

（
19

46
）

金
融

機
関

の
預

金
等

の
封

鎖
金

融
緊

急
措

置
令

・
同

施
行

規
則

公
布

施
行

日
本

銀
行

券
預

入
令

・
同

施
行

規
則

公
布

施
行

大
蔵

省
告

示
第

27
号

で
特

に
定

め
る

場
合

（
株

式
の

払
込

に
要

す
る

金
額

な
ど

を
含

む
）

を
除

き
そ

の
支

払
い

を
禁

止
。

ま
た

、
10

円
以

上
の

高
額

紙
幣

は
強

制
的

に
預

金
さ

せ
ら

れ
た

。

昭
和

21
年

２
月

23
日

（
19

46
）

有
価

証
券

買
入

れ
の

た
め

の
封

鎖
預

金
払

戻
し

が
認

め
ら

れ
る

上
記

大
蔵

省
告

示
第

27
号

が
改

正
さ

れ
、

株
式

・
出

資
証

券
・

公
社

債
等

の
購

入
の

た
め

に
は

封
鎖

預
金

か
ら

の
封

鎖
支

払
い

が
認

め
ら

れ
る

よ
う

に
な

っ
た

。
こ

れ
を

契
機

に
、

封
鎖

預
金

で
株

式
の

購
入

だ
け

で
な

く
、

封
鎖

預
金

の
払

い
戻

し
の

た
め

の
株

式
売

買
も

盛
ん

に
行

わ
れ

る
よ

う
に

な
り

、
証

券
市

場
は

に
わ

か
に

活
況

を
呈

す
る

よ
う

に
な

っ
た

。『
東

京
証

券
取

引
所

50
年

史
』

な
ど

に
よ

る
。

昭
和

21
年

２
月

25
日

（
19

46
）

新
・

旧
円

交
換

開
始

日
本

銀
行

券
預

入
令

施
行

規
則

に
よ

り
、

新
円

と
の

交
換

が
始

ま
っ

た
。

旧
円

高
額

紙
幣

預
入

期
限

は
３

月
７

日
ま

で
。

一
方

、
金

融
緊

急
措

置
令

施
行

規
則

に
よ

り
、

新
円

で
の

引
き

出
し

は
、

生
活

費
に

つ
い

て
は

月
額

50
0円

な
ど

最
低

限
必

要
な

額
に

制
限

さ
れ

た
。

し
か

し
、

新
円

引
出

制
限

に
は

、
上

記
の

よ
う

な
方

法
で

の
新

円
受

け
取

り
だ

け
で

な
く

、
生

産
再

開
資

金
や

進
駐

軍
の

資
金

な
ど

の
供

給
と

い
う

大
き

な
抜

け
道

が
ひ

ら
か

れ
て

い
た

。『
昭

和
財

政
史

』
よ

り
。

昭
和

21
年

４
月

17
日

（
19

46
）

新
日

本
興

業
株

式
公

募
戦

後
初

の
株

式
公

募
（

現
在

の
「

東
急

レ
ク

リ
エ

ー
シ

ョ
ン

」）
。

証
券

大
手

４
社

に
よ

り
株

式
引

受
活

動
が

再
開

、
同

年
５

〜
７

月
で

６
件

の
募

集
売

出
し

が
行

わ
れ

た
。

昭
和

21
年

11
月

３
日

（
19

46
）

日
本

国
憲

法
公

布
昭

和
22

年
５

月
３

日
施

行
。

昭
和

22
年

１
月

15
日

（
19

47
）

復
興

金
融

金
庫

開
業

一
般

金
融

機
関

で
融

資
困

難
な

長
期

の
産

業
資

金
を

供
給

す
る

た
め

、
復

興
金

融
金

庫
法

（
昭

和
21

年
法

律
第

34
号

）
に

基
づ

い
て

全
額

政
府

出
資

で
設

立
さ

れ
た

。

昭
和

22
年

１
月

18
日

（
19

47
）

有
価

証
券

処
分

の
調

整
等

に
関

す
る

法
律

公
布

戦
前

期
の

主
だ

っ
た

会
社

を
一

度
調

整
組

織
が

吸
い

上
げ

、
市

場
で

株
式

を
売

り
に

出
す

。
財

閥
解

体
の

一
環

と
し

て
、

非
公

開
株

を
強

制
的

に
公

開
さ

せ
た

。

昭
和

22
年

３
月

28
日

（
19

47
）

証
券

取
引

法
公

布
（

実
質

的
に

施
行

さ
れ

ず
）

従
来

の
取

引
所

法
、

有
価

証
券

取
引

法
、

有
価

証
券

引
受

業
法

、
有

価
証

券
割

賦
販

売
法

な
ど

全
て

を
包

括
し

た
新

法
が

企
図

さ
れ

た
が

、
内

容
は

ア
メ

リ
カ

の
証

券
制

度
を

大
幅

に
取

り
入

れ
た

も
の

で
あ

っ
た

。
G

H
Q

の
担

当
者

変
更

、
G

H
Q

内
部

の
意

見
対

立
等

も
あ

り
、

実
質

的
に

施
行

さ
れ

な
か

っ
た

（
昭

和
23

年
４

月
13

日
の

項
目

参
照

）。

昭
和

22
年

３
月

28
日

（
19

47
）

日
本

証
券

取
引

所
の

解
散

等
に

関
す

る
法

律
公

布
４

月
16

日
施

行
。

同
日

を
も

っ
て

日
本

証
券

取
引

所
は

解
散

。

昭
和

22
年

７
月

15
日

（
19

47
）

平
和

不
動

産
設

立
日

本
証

券
取

引
所

の
解

散
に

伴
い

、
そ

の
証

券
取

引
所

等
の

施
設

を
新

た
に

設
立

さ
れ

る
会

員
組

織
の

証
券

取
引

所
お

よ
び

証
券

業
者

等
に

賃
貸

す
る

こ
と

を
目

的
と

し
て

、
そ

の
財

産
を

現
物

出
資

す
る

こ
と

に
よ

り
、

平
和

不
動

産
株

式
会

社
が

設
立

さ
れ

た
。

昭
和

22
年

７
月

23
日

（
19

47
）

証
券

取
引

委
員

会
設

置
３

月
28

日
の

証
券

取
引

法
に

基
づ

き
、

証
券

取
引

委
員

会
が

設
置

さ
れ

た
。
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昭
和

22
〜

26
年

（
19

47
〜

19
51

）
証

券
民

主
化

運
動

S
C

LC
に

よ
る

膨
大

な
放

出
株

を
売

り
出

す
た

め
に

は
、

証
券

投
資

の
裾

野
を

広
げ

る
必

要
が

あ
っ

た
。

広
く

国
民

に
譲

渡
す

る
こ

と
で

証
券

の
民

主
化

を
図

る
と

い
う

基
本

方
針

に
基

づ
き

、
大

蔵
省

、
商

工
省

、
証

券
業

協
会

全
国

連
合

会
な

ど
各

種
団

体
が

証
券

民
主

化
委

員
会

を
設

置
、

官
民

一
体

と
な

っ
て

数
年

か
け

て
証

券
民

主
化

運
動

の
キ

ャ
ン

ペ
ー

ン
が

全
国

的
に

行
わ

れ
た

。
そ

の
効

果
は

速
や

か
に

現
れ

、
昭

和
23

年
に

は
株

式
ブ

ー
ム

が
起

こ
っ

た
。

そ
の

結
果

、
昭

和
20

年
度

末
に

53
.1

％
だ

っ
た

個
人

持
株

比
率

は
、

昭
和

24
年

度
末

に
は

69
.1

％
ま

で
上

昇
し

た
。『

東
京

証
券

取
引

所
50

年
史

』
な

ど
に

よ
る

。

昭
和

23
年

４
月

13
日

（
19

48
）

証
券

取
引

法
改

正
公

布
前

年
に

立
法

さ
れ

た
証

券
取

引
法

を
、

G
H

Q
の

要
請

で
全

文
を

改
訂

し
公

布
。

取
引

所
は

会
員

組
織

と
し

、
証

券
業

者
を

免
許

制
か

ら
登

録
制

に
し

、「
銀

証
分

離
」

規
程

を
導

入
し

た
。

投
資

家
保

護
を

徹
底

。

昭
和

23
年

５
月

７
日

（
19

48
）

大
蔵

大
臣

所
管

の
行

政
官

庁
と

し
て

証
券

取
引

委
員

会
が

新
た

に
発

足
上

記
証

券
取

引
法

に
基

づ
き

、
証

券
取

引
法

に
関

す
る

行
政

処
分

、
投

資
家

保
護

等
に

関
す

る
権

限
が

大
幅

に
認

め
ら

れ
、

証
券

取
引

委
員

会
が

５
月

７
日

に
発

足
し

た
。

昭
和

23
年

７
月

12
日

（
19

48
）

商
法

改
正

公
布

施
行

株
式

の
分

割
払

込
制

を
廃

止
、

全
額

払
込

制
の

強
制

。
戦

後
商

法
改

正
の

一
石

『
戦

後
証

券
市

場
の

事
始

め
よ

り
』。

昭
和

23
年

11
月

７
日

（
19

48
）

証
券

取
引

法
第

65
条

施
行

銀
行

等
の

金
融

機
関

が
有

価
証

券
の

売
買

な
ど

の
証

券
業

務
を

行
う

こ
と

を
禁

止
し

て
い

る
条

項
。

証
券

取
引

法
65

条
は

、
銀

行
と

証
券

が
そ

の
業

務
を

分
離

し
て

、
棲

み
分

け
る

も
と

に
な

っ
た

。
証

券
業

者
の

証
券

市
場

に
お

け
る

権
限

が
明

確
に

さ
れ

た
。

銀
行

界
は

最
後

ま
で

反
対

。

昭
和

23
年

12
月

18
日

（
19

48
）

G
H

Q
、

米
国

務
・

陸
軍

両
省

共
同

声
明

で
マ

ッ
カ

ー
サ

ー
へ

対
日

自
立

復
興

の
９

原
則

実
施

を
指

令
と

発
表

（
経

済
安

定
９

原
則

）

赤
字

財
政

で
イ

ン
フ

レ
が

進
行

し
て

い
る

中
、

日
本

経
済

を
安

定
さ

せ
る

た
め

の
９

原
則

の
実

施
を

、
米

国
政

府
が

G
H

Q
経

由
で

指
示

し
た

。

昭
和

24
年

３
月

７
日

（
19

49
）

ド
ッ

ジ
・

ラ
イ

ン
発

表

G
H

Q
経

済
顧

問
と

し
て

デ
ト

ロ
イ

ト
銀

行
頭

取
で

あ
っ

た
ジ

ョ
ゼ

フ
・

M
・

ド
ッ

ジ
が

２
月

に
来

日
し

、
上

記
９

原
則

実
施

の
た

め
の

具
体

案
を

立
案

。
３

月
７

日
、

そ
の

基
本

線
が

発
表

さ
れ

た
。

こ
の

案
を

も
と

に
し

た
金

融
引

き
締

め
政

策
は

ド
ッ

ジ
・

ラ
イ

ン
と

呼
ば

れ
る

。
超

均
衡

予
算

の
実

施
、

財
政

支
出

の
削

減
、

シ
ャ

ウ
プ

勧
告

（
後

日
）

に
基

づ
く

税
制

改
革

、
４

月
25

日
か

ら
の

 １
ド

ル
＝

36
0円

の
単

一
為

替
レ

ー
ト

の
設

定
、

復
興

金
融

金
庫

の
廃

止
と

見
返

り
資

金
勘

定
の

創
設

、
傾

斜
生

産
方

式
か

ら
集

中
生

産
方

式
へ

の
転

換
、

封
鎖

経
済

体
制

か
ら

開
放

経
済

体
制

へ
の

移
行

な
ど

の
諸

施
策

が
打

ち
出

さ
れ

た
。

こ
れ

に
よ

り
イ

ン
フ

レ
は

終
息

し
た

が
、

資
金

繰
り

が
付

か
ず

中
小

企
業

が
倒

産
し

た
り

、
合

理
化

に
よ

り
失

業
者

が
増

大
し

、
社

会
不

安
を

招
い

た
。

昭
和

24
年

４
月

23
日

（
19

49
）

東
証

、
証

券
取

引
３

原
則

を
承

認

４
月

20
日

に
ア

ダ
ム

ス
G

H
Q

証
券

担
当

官
が

証
券

取
引

委
員

会
に

対
し

て
、

証
券

取
引

３
原

則
「

取
引

の
時

間
優

先
」・

「
取

引
所

集
中

原
則

」・
「

先
物

取
引

の
禁

止
」

を
指

示
し

た
。

４
月

22
日

、
東

証
理

事
長

な
ど

が
ア

ダ
ム

ス
に

証
券

取
引

３
原

則
の

諾
否

を
求

め
ら

れ
、

翌
日

、
小

林
理

事
長

が
会

員
懇

談
会

に
て

証
券

取
引

３
原

則
の

承
認

を
得

て
、

G
H

Q
に

回
答

し
た

。

昭
和

24
年

４
月

25
日

（
19

49
）

単
一

為
替

レ
ー

ト
設

定
G

H
Q

の
指

令
に

基
づ

き
大

蔵
省

告
示

第
23

7号
が

公
布

さ
れ

、
１

ド
ル

＝
36

0円
の

単
一

為
替

レ
ー

ト
が

実
施

さ
れ

る
。
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和
暦

（
西

暦
）

事
項

詳
細

昭
和

24
年

５
月

９
日

（
19

49
）

日
本

証
券

業
協

会
連

合
会

創
立

各
府

県
の

証
券

業
協

会
を

全
国

レ
ベ

ル
で

束
ね

る
連

合
組

織
と

し
て

設
立

さ
れ

た
自

主
規

制
機

関
。

昭
和

24
年

５
月

16
日

（
19

49
）

東
証

・
大

証
・

名
証

で
売

買
立

会
開

始

２
月

２
日

の
G

H
Q

か
ら

の
取

引
所

再
開

許
可

を
受

け
て

、
東

京
、

大
阪

、
名

古
屋

で
売

買
立

会
開

始
。

上
場

銘
柄

数
は

49
5社

で
、

す
べ

て
戦

前
の

日
本

証
券

取
引

所
か

ら
の

引
継

ぎ
上

場
。

開
始

後
の

東
証

単
純

平
均

株
価

は
５

月
＝

17
1円

、
12

月
＝

83
円

、
翌

年
６

月
＝

66
円

と
、

ド
ッ

ジ
・

ラ
イ

ン
下

の
デ

フ
レ

の
影

響
を

受
け

て
暴

落
し

た
。

昭
和

24
年

９
月

15
日

（
19

49
）

シ
ャ

ウ
プ

勧
告

第
二

次
大

戦
後

の
日

本
の

税
制

は
、

シ
ャ

ウ
プ

勧
告

に
も

と
づ

く
税

制
改

革
を

出
発

点
と

す
る

。
シ

ャ
ウ

プ
税

制
は

、
所

得
税

と
体

系
的

に
関

連
づ

け
ら

れ
た

法
人

税
、

富
裕

税
お

よ
び

相
続

税
と

い
っ

た
直

接
税

を
中

心
と

し
、

補
完

税
と

し
て

酒
税

、
専

売
益

金
と

い
っ

た
間

接
税

を
配

す
る

理
論

的
に

首
尾

一
貫

し
た

体
系

で
あ

っ
た

。
戦

前
の

地
租

と
酒

税
を

中
心

と
し

た
税

収
か

ら
、「

公
平

（
水

平
的

公
平

お
よ

び
垂

直
的

公
平

）
を

重
視

し
、

そ
の

枠
内

で
経

済
的

中
立

性
と

税
収

の
確

保
を

図
る

と
い

う
基

本
方

針
」（

税
大

講
本

よ
り

抜
粋

）
の

も
と

で
直

接
税

中
心

の
税

制
へ

と
転

換
を

図
り

、
戦

後
日

本
経

済
の

租
税

体
系

の
基

礎
と

な
っ

た
。

昭
和

25
年

４
月

22
日

（
19

50
）

旭
硝

子
事

件

戦
後

の
各

種
改

革
に

よ
る

大
企

業
に

対
す

る
法

的
規

制
の

中
、

今
後

、
発

行
さ

れ
る

こ
と

が
確

実
視

さ
れ

る
株

式
の

証
券

業
者

間
で

の
思

惑
売

買
が

始
ま

っ
た

。
そ

の
中

で
も

『
旭

硝
子

』
に

人
気

が
集

中
し

、
ま

だ
発

行
さ

れ
て

い
な

い
旭

硝
子

の
買

い
残

高
が

総
発

行
予

定
株

数
を

上
回

る
事

態
と

な
り

、
大

混
乱

を
惹

起
し

た
。

当
然

、
受

け
渡

し
は

不
能

で
、

証
券

業
者

が
証

券
取

引
委

員
会

に
「

仲
介

」
を

申
し

立
て

、
４

月
22

日
、

解
合

い
に

よ
り

よ
う

や
く

受
渡

し
を

終
了

し
た

。
こ

れ
を

き
っ

か
け

に
、

同
年

10
月

、
取

引
所

で
の

取
引

と
し

て
「

発
行

日
取

引
制

度
」

が
設

け
ら

れ
た

。

昭
和

25
年

４
月

25
日

（
19

50
）

資
産

再
評

価
法

公
布

施
行

第
二

次
世

界
大

戦
及

び
戦

後
の

イ
ン

フ
レ

ー
シ

ョ
ン

の
悪

影
響

で
、

危
機

に
さ

ら
さ

れ
て

い
た

企
業

経
営

の
健

全
性

を
回

復
す

る
た

め
、

昭
和

25
年

を
第

一
次

、
26

年
第

二
次

再
評

価
、

28
年

第
三

次
再

評
価

、
さ

ら
に

29
年

６
月

に
は

資
本

充
実

法
（

企
業

資
本

充
実

の
た

め
の

資
産

再
評

価
等

の
特

別
措

置
法

）
に

基
づ

く
、

い
わ

ゆ
る

第
四

次
再

評
価

が
そ

れ
ぞ

れ
実

施
さ

れ
た

。
第

一
次

か
ら

第
三

次
ま

で
は

企
業

の
任

意
で

あ
っ

た
が

、
第

四
次

は
一

定
規

模
以

上
の

企
業

に
対

し
て

は
強

制
さ

れ
た

。『
証

券
百

年
史

』
よ

り
。

昭
和

25
年

６
月

25
日

（
19

50
）

朝
鮮

戦
争

勃
発

大
韓

民
国

と
朝

鮮
民

主
主

義
人

民
共

和
国

と
の

間
の

戦
争

。
北

緯
38

度
線

付
近

で
武

力
衝

突
し

、
そ

れ
ぞ

れ
米

軍
を

中
心

と
す

る
国

連
軍

、
中

国
義

勇
軍

の
支

援
の

も
と

に
朝

鮮
半

島
全

域
が

戦
場

と
な

っ
た

。
こ

の
戦

争
勃

発
に

よ
り

、
米

国
の

占
領

政
策

が
百

八
十

度
転

換
し

、
対

日
講

和
条

約
締

結
は

早
ま

り
、

わ
が

国
の

主
権

回
復

が
促

進
さ

れ
る

契
機

と
な

っ
た

。
特

需
の

発
生

に
よ

り
、

ド
ッ

ジ
不

況
下

に
滞

積
し

て
い

た
過

剰
在

庫
が

一
掃

、
関

連
産

業
を

中
心

に
生

産
活

動
が

刺
激

さ
れ

、
企

業
業

績
の

大
幅

な
好

転
と

と
も

に
設

備
投

資
も

活
発

化
し

た
。

翌
年

７
月

、
停

戦
。

19
53

年
７

月
、

板
門

店
で

休
戦

協
定

に
調

印
。

こ
の

間
、

株
価

は
開

戦
直

後
一

旦
下

げ
た

が
、

31
か

月
で

5.
6倍

に
（

東
証

ダ
ウ

、
開

所
時

17
6円

。
１

年
後

の
昭

和
25

年
７

月
は

85
円

。
28

年
２

月
は

47
4円

）
な

っ
た

。
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昭
和

25
年

９
月

７
日

（
19

50
）

東
証

、
株

価
指

数
算

出
に

ダ
ウ

・
ジ

ョ
ー

ン
ズ

修
正

方
式

を
採

用
東

証
が

株
価

の
算

出
平

均
を

ダ
ウ

・
ジ

ョ
ー

ン
ズ

修
正

方
式

（
東

証
修

正
株

価
平

均
）

に
改

め
た

。
現

在
の

日
経

平
均

株
価

。

昭
和

26
年

６
月

１
日

（
19

51
）

信
用

取
引

開
始

ア
メ

リ
カ

の
証

拠
金

取
引

を
範

と
し

た
信

用
取

引
制

度
導

入
。

全
国

の
９

証
券

取
引

所
所

在
地

に
そ

れ
ぞ

れ
証

券
金

融
会

社
が

設
立

さ
れ

た
。

昭
和

26
年

６
月

４
日

（
19

51
）

証
券

投
資

信
託

法
公

布
施

行
戦

後
の

投
資

信
託

設
定

ス
タ

ー
ト

。
損

失
の

補
償

は
な

い
が

、
好

調
な

滑
り

出
し

（
昭

和
16

年
に

誕
生

し
た

戦
前

の
投

資
信

託
は

25
年

に
償

還
事

務
を

完
了

）。

昭
和

26
年

７
月

１
日

（
19

51
）

昭
和

25
年

商
法

大
改

正
従

来
の

ド
イ

ツ
商

法
体

系
に

ア
メ

リ
カ

法
を

大
幅

採
用

し
た

。
授

権
資

本
制

度
や

無
額

面
株

式
制

度
の

導
入

。
株

主
の

権
利

・
地

位
の

強
化

を
図

る
た

め
、

株
主

の
書

類
閲

覧
権

、
株

主
代

表
訴

訟
な

ど
を

規
定

。
取

締
役

会
や

代
表

取
締

役
制

度
を

採
用

な
ど

。

昭
和

26
年

９
月

８
日

（
19

51
）

対
日

平
和

条
約

・
日

米
安

全
保

障
条

約
調

印
９

月
４

日
よ

り
８

日
ま

で
、

サ
ン

フ
ラ

ン
シ

ス
コ

に
お

い
て

52
か

国
の

代
表

参
加

の
も

と
、

平
和

会
議

が
開

催
さ

れ
た

。
昭

和
27

年
４

月
28

日
発

効
、

占
領

時
代

が
終

了
。

日
本

の
独

立
回

復
。

昭
和

27
年

５
月

28
日

（
19

52
）

IM
Fお

よ
び

IB
R

D
、

日
本

の
加

盟
を

承
認

IM
F

＝
国

際
通

貨
基

金
、

IB
R

D
＝

国
際

復
興

開
発

銀
行

（
世

界
銀

行
）

に
加

盟
。

昭
和

27
年

６
月

12
日

（
19

52
）

長
期

信
用

銀
行

法
公

布
、

12
月

１
日

施
行

昭
和

24
年

ド
ッ

ジ
・

ラ
イ

ン
の

一
環

と
し

て
復

興
金

融
金

庫
の

融
資

機
能

が
停

止
さ

れ
る

と
、

当
時

唯
一

の
債

券
発

行
銀

行
で

あ
る

興
銀

に
民

間
の

長
期

資
金

需
要

が
集

中
し

オ
ー

バ
ー

ロ
ー

ン
現

象
と

な
っ

た
。

当
時

の
G

H
Q

も
長

期
金

融
の

制
度

を
充

実
す

る
必

要
を

認
識

し
、

大
蔵

省
は

臨
時

金
融

懇
談

会
を

設
置

し
、

法
案

を
答

申
し

国
会

の
審

議
検

討
を

経
て

、
６

月
初

め
可

決
成

立
し

た
。

日
本

興
業

銀
行

は
12

月
１

日
、

長
期

信
用

銀
行

に
転

換
、

日
本

長
期

信
用

銀
行

は
12

月
５

日
に

開
業

し
た

。
昭

和
32

年
４

月
、

日
本

不
動

産
銀

行
（

後
の

日
本

債
券

信
用

銀
行

）
が

設
立

さ
れ

た
。

昭
和

27
年

７
月

31
日

（
19

52
）

証
券

取
引

法
改

正
公

布
、

８
月

１
日

施
行

証
券

取
引

委
員

会
の

廃
止

、
証

券
取

引
審

議
会

を
設

置
な

ど
。

証
券

取
引

委
員

会
は

歴
史

を
閉

じ
、

証
券

行
政

の
所

管
は

、
大

蔵
省

理
財

局
に

移
さ

れ
た

。

昭
和

28
年

３
月

５
日

（
19

53
）

ス
タ

ー
リ

ン
シ

ョ
ッ

ク
ソ

連
首

相
・

共
産

党
書

記
長

・
ス

タ
ー

リ
ン

の
重

体
発

表
（

死
去

）。
全

国
株

式
市

場
大

暴
落

（
東

証
ダ

ウ
は

9.
9％

下
落

）。
昭

和
28

年
８

月
１

日

（
19

53
）

証
券

取
引

法
改

正
公

布
取

引
所

免
許

制
、

上
場

会
社

承
認

制
、

証
券

業
者

登
録

要
件

の
強

化
な

ど
。

昭
和

28
年

８
月

25
日

（
19

53
）

第
１

回
鉄

道
債

券
、

第
１

回
電

信
電

話
債

券
各

発
行

８
月

１
日

に
「

鉄
道

債
券

及
び

電
信

電
話

債
券

等
に

係
る

債
務

の
保

証
に

関
す

る
法

律
」

が
公

布
施

行
さ

れ
、

政
府

保
証

債
と

し
て

発
行

さ
れ

た
。

昭
和

28
年

10
月

１
日

（
19

53
）

町
村

合
併

促
進

法
施

行
（

昭
和

の
大

合
併

）
行

政
事

務
の

能
率

的
処

理
の

た
め

に
は

規
模

の
合

理
化

が
必

要
と

さ
れ

た
。「

町
村

数
を

約
３

分
の

１
に

減
少

す
る

こ
と

を
目

途
」

と
す

る
町

村
合

併
促

進
基

本
計

画
の

達
成

を
図

っ
た

も
の

。
昭

和
28

年
か

ら
昭

和
36

年
ま

で
に

、
市

町
村

数
は

ほ
ぼ

３
分

の
１

に
。

昭
和

29
年

９
月

22
日

（
19

54
）

大
蔵

省
、

額
面

割
れ

ユ
ニ

ッ
ト

型
投

資
信

託
の

償
還

期
限

１
年

延
長

等
を

決
定

昭
和

29
年

不
況

を
受

け
、

１
年

の
償

還
延

期
を

実
施

。
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和
暦

（
西

暦
）

事
項

詳
細

昭
和

29
年

10
月

26
日

（
19

54
）

東
証

労
組

、
24

時
間

ス
ト

に
突

入
不

況
下

の
人

員
整

理
や

合
理

化
を

受
け

て
、

全
国

的
に

ス
ト

が
行

わ
れ

る
中

、
東

証
労

組
も

24
時

間
ス

ト
に

突
入

、
警

官
隊

が
出

動
し

た
。

同
じ

く
昭

和
29

年
後

半
に

は
、

大
証

労
組

や
名

証
労

組
も

。
昭

和
30

年
６

月
30

日

（
19

55
）

商
法

改
正

公
布

新
株

引
受

権
・

株
主

名
簿

の
閉

鎖
等

の
規

定
整

備
。

昭
和

30
年

８
月

12
日

（
19

55
）

日
本

、
G

A
T

T
へ

正
式

加
入

日
本

が
G

A
T

T
（

関
税

及
び

貿
易

に
関

す
る

一
般

協
定

）
に

加
入

し
た

。

昭
和

30
〜

32
年

（
19

55
〜

19
57

）
神

武
景

気

昭
和

29
年

12
月

か
ら

32
年

６
月

ま
で

31
か

月
間

続
い

た
。

第
３

循
環

の
景

気
拡

大
局

面
の

俗
称

で
あ

り
、

岩
戸

景
気

（
後

述
）

に
次

い
で

第
４

位
の

長
さ

を
誇

る
。

日
本

国
始

ま
っ

て
以

来
（

神
武

天
皇

以
来

）
の

好
景

気
と

い
う

こ
と

か
ら

、
神

武
景

気
と

命
名

さ
れ

た
。

海
外

経
済

の
好

調
に

よ
る

輸
出

の
拡

大
、

物
価

の
安

定
、

金
融

緩
和

と
い

う
好

条
件

に
よ

る
数

量
景

気
が

出
現

し
た

。
日

本
経

済
は

、
神

武
景

気
以

降
高

度
経

済
軌

道
に

乗
り

、
経

済
活

動
が

戦
前

の
水

準
を

超
え

た
。

31
年

版
の

『
経

済
白

書
』

で
は

「
も

は
や

戦
後

で
は

な
い

」
と

い
う

記
述

が
な

さ
れ

た
。『

ブ
リ

タ
ニ

カ
百

科
辞

典
』

よ
り

。
昭

和
31

年
４

月
２

日

（
19

56
）

債
券

売
買

市
場

開
設

東
京

証
券

取
引

所
、

お
よ

び
、

大
阪

証
券

取
引

所
に

債
券

流
通

市
場

が
開

設
さ

れ
た

。

昭
和

31
年

５
月

25
日

（
19

56
）

日
航

、
政

府
保

証
付

で
債

券
発

行
社

債
と

し
て

は
戦

後
初

め
て

政
府

保
証

付
で

、
日

航
が

債
券

を
発

行
。

昭
和

31
年

12
月

18
日

（
19

56
）

日
本

、
国

連
へ

加
盟

日
本

は
、

主
権

が
回

復
し

た
昭

和
27

年
に

国
際

連
合

に
加

盟
申

請
を

し
た

が
、

ソ
連

な
ど

社
会

主
義

諸
国

の
反

対
に

よ
っ

て
な

か
な

か
実

現
し

な
か

っ
た

。
昭

和
31

年
10

月
の

日
ソ

共
同

宣
言

と
ソ

連
と

の
国

交
回

復
に

よ
っ

て
こ

の
障

害
が

な
く

な
っ

た
た

め
、

12
月

18
日

の
総

会
に

お
け

る
全

会
一

致
の

承
認

で
も

っ
て

80
番

目
の

加
盟

国
と

し
て

国
際

連
合

に
加

盟
し

た
。

昭
和

32
年

３
月

28
日

（
19

57
）

株
式

名
義

貸
し

報
告

限
度

を
決

定
大

蔵
省

、
株

式
の

名
義

貸
し

報
告

限
度

を
決

定
、

発
表

。
１

人
１

証
券

会
社

５
万

円
ま

で
。

昭
和

32
年

９
月

30
日

（
19

57
）

ユ
ニ

ッ
ト

型
投

資
信

託
残

存
元

本
1,

00
0億

円
を

突
破

昭
和

26
年

に
単

位
型

投
信

が
ス

タ
ー

ト
し

て
以

来
、

６
年

で
到

達
。

高
度

成
長

期
に

個
人

所
得

が
増

大
し

、
個

人
金

融
資

産
が

急
増

し
た

。
株

価
の

持
続

的
上

昇
を

受
け

投
資

信
託

の
基

準
価

額
が

上
昇

、
設

定
額

が
順

調
に

伸
び

て
30

年
末

〜
38

年
末

で
残

高
が

20
倍

と
な

っ
た

。

昭
和

33
年

４
月

18
日

（
19

58
）

東
京

地
方

検
察

庁
、

名
義

貸
し

問
題

で
４

大
証

券
を

取
調

べ
個

人
投

資
家

か
ら

は
配

当
金

課
税

逃
れ

で
所

得
税

法
違

反
、

法
人

（
株

式
発

行
企

業
）

か
ら

は
自

社
株

買
い

に
よ

る
商

法
違

反
で

、
顧

客
の

株
式

を
証

券
会

社
が

自
社

名
義

で
預

か
っ

て
い

た
。

昭
和

33
〜

36
年

（
19

58
〜

19
57

）
岩

戸
景

気

昭
和

33
年

７
月

か
ら

36
年

12
月

ま
で

続
い

た
。

神
武

景
気

を
し

の
ぐ

大
型

景
気

と
い

う
こ

と
か

ら
、

岩
戸

景
気

と
命

名
さ

れ
た

。
産

業
構

造
の

変
革

期
で

、
大

き
な

技
術

革
新

の
波

か
ら

設
備

投
資

主
導

の
景

気
拡

大
が

生
ま

れ
、

三
種

の
神

器
（

白
黒

テ
レ

ビ
、

電
気

冷
蔵

庫
、

電
気

洗
濯

機
）

が
急

速
に

普
及

し
て

い
っ

た
。

ま
た

35
年

12
月

に
所

得
倍

増
計

画
が

発
表

さ
れ

、
本

格
的

な
高

度
経

済
成

長
時

代
に

突
入

し
た

。『
ブ

リ
タ

ニ
カ

百
科

辞
典

』
よ

り
。

東
証

の
ダ

ウ
平

均
は

、
33

年
７

月
１

日
の

58
6円

か
ら

36
年

７
月

18
日

の
1,

82
9

円
ま

で
３

倍
以

上
高

騰
し

た
。
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昭
和

34
年

２
月

17
日

（
19

59
）

米
国

で
国

債
発

行
米

国
市

場
で

日
本

国
債

３
〜

15
年

債
４

本
合

計
３

千
万

ド
ル

発
行

（
戦

後
初

の
外

貨
建

て
債

）。

昭
和

34
年

４
月

13
日

（
19

59
）

大
蔵

省
、

証
券

業
者

の
指

導
監

督
強

化
理

財
局

証
券

課
を

証
券

第
１

課
と

し
、

証
券

第
２

課
を

新
設

し
証

券
行

政
の

強
化

を
お

こ
な

う
。

昭
和

34
年

５
月

30
日

（
19

59
）

東
証

、
上

場
株

式
時

価
総

額
３

兆
円

突
破

昭
和

35
年

７
月

19
日

（
19

60
）

池
田

内
閣

発
足

、
所

得
倍

増
計

画
日

米
安

保
条

約
改

定
を

了
し

、
岸

内
閣

が
退

陣
、

池
田

内
閣

が
発

足
。

所
得

倍
増

計
画

を
掲

げ
、

積
極

的
な

経
済

政
策

に
期

待
が

集
ま

り
、

以
後

１
年

間
、

株
価

の
上

昇
が

加
速

。
昭

和
35

年
９

月
22

日

（
19

60
）

東
証

、
上

場
株

式
時

価
総

額
５

兆
円

突
破

昭
和

36
年

１
月

20
日

（
19

61
）

米
国

で
初

の
日

本
企

業
に

よ
る

社
債

発
行

川
崎

製
鉄

、
住

友
金

属
鉱

山
が

米
国

で
私

募
債

と
し

て
普

通
社

債
発

行
。

昭
和

36
年

１
月

11
日

（
19

61
）

公
社

債
投

資
信

託
開

始

大
手

４
社

に
認

可
。

株
式

投
信

の
急

増
に

危
惧

を
感

じ
た

大
蔵

省
が

、
さ

ら
な

る
過

熱
化

を
抑

止
す

る
と

と
も

に
、

増
加

資
金

を
公

社
債

に
振

り
向

け
さ

せ
る

こ
と

で
、

拡
大

す
る

起
債

市
場

の
受

け
皿

に
で

き
る

と
の

思
惑

に
基

づ
く

証
券

業
者

へ
の

行
政

指
導

に
よ

り
、

公
社

債
投

信
は

生
ま

れ
た

。『
東

京
証

券
取

引
所

50
年

史
』

昭
和

36
年

６
月

６
日

（
19

61
）

ソ
ニ

ー
、

初
の

A
D

R
発

行
ソ

ニ
ー

が
A

D
R

（
米

国
預

託
証

券
）

で
公

募
時

価
発

行
。

昭
和

36
年

７
月

22
日

（
19

61
）

日
銀

、
公

定
歩

合
引

上
げ

国
際

収
支

赤
字

改
善

の
為

、
商

業
手

形
割

引
歩

合
を

日
歩

１
厘

引
上

げ
、

１
銭

９
厘

に
。

発
表

当
日

の
東

証
株

価
平

均
指

数
は

取
引

所
開

設
以

来
の

大
幅

下
落

（
2.

5％
）

と
な

り
、

投
信

ブ
ー

ム
の

終
焉

を
迎

え
た

。

昭
和

36
年

10
月

２
日

（
19

61
）

東
証

、
大

証
、

名
証

に
第

２
部

市
場

開
設

昭
和

24
年

６
月

発
足

の
店

頭
売

買
（

26
年

８
月

に
店

頭
売

買
承

認
銘

柄
制

度
）

を
引

き
継

ぐ
形

で
、

東
証

２
部

が
開

設
、

32
5銘

柄
で

ス
タ

ー
ト

。

昭
和

36
年

11
月

13
日

（
19

61
）

増
資

調
整

懇
談

会
再

開

34
年

以
降

株
式

市
場

活
況

に
よ

り
増

資
が

急
増

し
て

い
た

が
、

本
年

７
月

の
公

定
歩

合
引

上
げ

に
よ

り
株

価
が

下
落

し
た

た
め

、
増

資
の

調
整

が
再

開
さ

れ
た

（
昭

和
24

年
12

月
、

株
価

対
策

と
し

て
の

増
資

調
整

を
行

う
た

め
、

大
蔵

省
、

日
銀

、
証

券
取

引
所

、
証

券
会

社
、

市
中

銀
行

で
構

成
さ

れ
た

も
の

。
29

年
に

も
実

施
さ

れ
た

）。
昭

和
37

年
５

月
１

日

（
19

62
）

大
蔵

省
理

財
局

に
証

券
部

を
新

設

昭
和

37
年

９
月

12
日

（
19

62
）

日
立

が
米

国
で

転
換

社
債

発
行

初
の

ド
ル

建
て

時
価

転
換

社
債

を
米

国
で

発
行

。

昭
和

37
年

11
月

１
日

（
19

62
）

日
銀

、
新

金
融

調
整

方
針

の
実

施
オ

ー
バ

ー
ロ

ー
ン

の
た

め
債

券
オ

ペ
を

積
極

化
。

昭
和

38
年

４
月

１
日

（
19

63
）

外
資

法
の

制
限

緩
和

外
国

人
の

株
式

売
却

代
金

送
金

制
限

全
廃

で
６

月
頃

に
は

最
初

の
外

人
投

資
ブ

ー
ム

。（
７

月
の

ケ
ネ

デ
ィ

シ
ョ

ッ
ク

で
下

げ
。）
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詳
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昭
和

38
年

７
月

５
日

（
19

63
）

大
蔵

省
「

証
券

業
者

の
財

務
管

理
等

に
つ

い
て

」
通

達
（

通
称

坂
野

通
達

）
自

己
資

本
に

対
す

る
負

債
比

率
、

固
定

比
率

、
有

価
証

券
保

有
比

率
の

制
限

。
運

用
預

り
に

つ
い

て
は

、
純

資
産

の
３

倍
を

限
度

と
す

る
。

昭
和

38
年

７
月

18
日

（
19

63
）

ケ
ネ

デ
ィ

シ
ョ

ッ
ク

、
金

利
平

衡
税

導
入

金
利

の
低

い
米

国
か

ら
金

利
の

高
い

外
国

へ
資

金
が

流
出

す
る

の
を

防
ぐ

た
め

、
金

利
平

衡
税

導
入

（
15

％
）。

翌
日

の
東

証
市

場
は

4.
2％

の
大

暴
落

。
約

10
年

間
米

国
で

の
資

金
調

達
が

出
来

な
く

な
っ

た
。

代
わ

っ
て

、
欧

州
で

ユ
ー

ロ
ド

ル
調

達
が

行
わ

れ
る

よ
う

に
な

っ
た

。

昭
和

38
年

11
月

22
日

（
19

63
）

ケ
ネ

デ
ィ

大
統

領
暗

殺
現

地
時

間
12

時
30

分
、

第
35

代
ア

メ
リ

カ
合

衆
国

大
統

領
ジ

ョ
ン

・
F

・
ケ

ネ
デ

ィ
が

テ
キ

サ
ス

州
ダ

ラ
ス

市
内

を
パ

レ
ー

ド
中

に
銃

撃
さ

れ
、

死
亡

し
た

。

昭
和

38
年

12
月

（
19

63
）

資
本

市
場

研
究

会
開

催

高
橋

亀
吉

氏
を

委
員

長
と

し
て

20
名

の
委

員
に

よ
り

、
昭

和
39

年
３

月
か

ら
昭

和
40

年
６

月
ま

で
20

回
開

催
さ

れ
た

。
研

究
成

果
は

『
資

本
市

場
の

在
り

方
』（

上
）・

（
下

）。
（

上
）

は
、

資
本

市
場

の
国

民
経

済
機

能
を

明
確

に
す

る
と

と
も

に
、

資
本

市
場

を
め

ぐ
る

諸
環

境
と

の
関

連
に

お
い

て
、

資
本

市
場

の
機

能
が

麻
痺

し
て

い
る

諸
要

因
と

そ
の

打
開

の
方

向
を

明
確

に
し

た
。（

下
）

は
資

本
市

場
の

機
能

発
揮

に
関

し
、

そ
の

担
い

手
で

あ
る

証
券

業
界

が
、

今
後

取
り

組
む

問
題

点
の

所
在

を
指

摘
し

た
。『

東
京

証
券

取
引

所
50

年
史

』
よ

り
。

昭
和

39
年

１
月

20
日

（
19

64
）

日
本

共
同

証
券

設
立

株
式

需
給

改
善

の
た

め
の

中
立

機
関

と
し

て
設

立
さ

れ
た

。
大

蔵
省

、
日

銀
、

金
融

界
等

の
首

脳
部

が
検

討
し

、
自

己
売

買
専

門
の

証
券

業
者

と
し

て
新

規
登

録
を

受
け

た
株

式
会

社
。

資
本

金
は

当
初

25
億

円
（

銀
行

出
資

21
億

円
、

証
券

出
資

４
億

円
）、

最
終

的
に

は
資

本
金

30
0億

円
（

13
9株

主
）、

市
中

銀
行

協
調

融
資

1,
30

5億
円

、
日

銀
か

ら
の

借
入

67
6億

円
と

な
っ

た
。

41
年

１
月

ま
で

に
1,

90
6億

円
の

買
支

え
を

実
施

し
た

。（
『

証
券

百
年

史
』

よ
り

）
株

価
の

崩
落

は
か

ろ
う

じ
て

阻
止

し
た

も
の

の
、

企
業

の
大

型
倒

産
が

続
い

た
こ

と
も

あ
り

、
株

価
維

持
の

役
割

は
日

本
証

券
保

有
組

合
に

引
き

継
が

れ
た

。『
東

京
証

券
取

引
所

50
年

史
』

よ
り

。
　

ま
た

、
日

本
共

同
証

券
の

解
散

利
益

の
う

ち
28

0億
円

を
基

金
と

し
、

証
券

、
金

融
機

関
、

保
険

の
各

公
益

団
体

が
行

う
投

資
家

、
預

金
者

、
保

険
契

約
者

な
ど

を
保

護
す

る
活

動
や

調
査

研
究

に
対

し
て

助
成

を
行

う
財

団
法

人
と

し
て

、
日

本
共

同
証

券
財

団
が

46
年

２
月

１
日

に
設

立
さ

れ
た

。

昭
和

39
年

４
月

１
日

（
19

64
）

日
本

、
IM

F
８

条
国

へ
移

行

日
本

は
国

連
復

帰
後

の
19

52
年

に
IM

F
に

加
盟

、
当

初
は

国
際

収
支

の
変

動
を

防
ぐ

目
的

で
の

為
替

管
理

が
許

さ
れ

る
14

条
国

だ
っ

た
。

し
か

し
、

12
年

間
で

経
済

が
発

展
し

て
外

国
為

替
の

変
動

の
影

響
が

さ
ほ

ど
響

か
な

い
状

態
に

な
っ

た
の

で
、

経
常

的
国

際
取

引
に

対
す

る
統

制
が

禁
止

さ
れ

る
８

条
国

（
25

番
目

）
に

移
行

し
た

。
戦

後
廃

墟
の

中
か

ら
復

興
し

た
日

本
経

済
が

、
い

よ
い

よ
力

を
付

け
て

、
先

進
国

の
一

角
に

な
っ

た
と

い
う

象
徴

的
な

出
来

事
と

言
え

る
。

昭
和

39
年

４
月

28
日

（
19

64
）

O
E

C
D

（
経

済
協

力
開

発
機

構
）

加
盟

西
側

先
進

国
の

一
角

に
加

わ
り

、
資

本
自

由
化

等
に

取
り

組
む

こ
と

と
な

っ
た

。

昭
和

39
年

６
月

18
日

（
19

64
）

大
蔵

省
に

証
券

局
発

足
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昭
和

39
年

10
月

10
日

（
19

64
）

東
京

オ
リ

ン
ピ

ッ
ク

開
催

第
18

回
オ

リ
ン

ピ
ッ

ク
競

技
大

会
。

10
月

10
日

開
会

式
、

同
24

日
閉

会
式

の
15

日
間

。

昭
和

39
年

（
19

64
）

欧
州

市
場

で
債

券
発

行
前

年
の

米
国

の
金

利
平

衡
税

導
入

の
余

波
を

受
け

て
、

帝
人

や
東

洋
レ

ー
ヨ

ン
な

ど
の

日
本

企
業

が
欧

州
市

場
で

12
件

、
２

億
３

千
万

ド
ル

発
行

。

昭
和

30
年

〜
39

年

（
19

55
〜

19
64

）
間

接
金

融
に

よ
る

資
金

調
達

こ
の

間
国

民
総

生
産

は
2.

6倍
、個

人
所

得
は

３
倍

と
な

っ
た

。
設

備
投

資
資

金
は

銀
行

借
入

れ
が

大
半

（
30

年
〜

39
年

の
平

均
は

、
全

国
銀

行
貸

出
金

44
％

、
株

式
15

％
、

社
債

４
％

）。
『

証
券

百
年

史
』

よ
り

昭
和

40
年

１
月

12
日

（
19

65
）

日
本

証
券

保
有

組
合

設
立

証
券

業
界

に
よ

る
株

式
棚

上
げ

機
関

構
想

に
基

づ
き

結
成

。
日

本
共

同
証

券
と

異
な

る
点

は
、

株
式

需
給

調
整

の
焦

点
を

投
資

信
託

お
よ

び
業

者
保

有
株

式
に

合
わ

せ
た

こ
と

、
市

場
介

入
で

は
な

く
直

接
的

な
買

取
り

に
よ

る
棚

上
げ

を
企

図
し

た
点

に
あ

っ
た

。
日

本
共

同
証

券
の

買
入

れ
対

象
と

な
ら

な
か

っ
た

銘
柄

と
の

間
に

株
価

の
ゆ

が
み

が
生

じ
る

問
題

も
回

避
さ

れ
、

市
場

の
本

来
の

活
力

を
取

り
戻

す
こ

と
を

目
的

と
し

て
い

た
。『

東
京

証
券

取
引

所
50

年
史

』
よ

り
。

44
年

１
月

に
解

散
し

、
売

却
利

益
の

う
ち

22
8億

円
を

母
体

と
し

て
証

券
諸

団
体

や
投

資
家

保
護

の
活

動
に

助
成

を
目

的
と

す
る

資
本

市
場

振
興

財
団

が
設

立
さ

れ
た

。『
証

券
投

資
用

語
辞

典
』

よ
り

。
昭

和
40

年
５

月
28

日

（
19

65
）

山
一

證
券

へ
日

銀
特

融
山

一
證

券
に

対
し

、日
銀

よ
り

特
別

融
通

28
2億

円
を

実
施

（
田

中
角

栄
大

蔵
大

臣
）。

（
７

月
に

、ほ
か

１
社

）

昭
和

36
年

〜
40

年

（
19

61
〜

19
65

）
岩

戸
景

気
か

ら
証

券
不

況
ま

で
の

東
証

平
均

株
価

高
値

：
1,

82
9円

（
昭

和
36

年
７

月
18

日
）、

安
値

：
1,

02
0円

（
昭

和
40

年
７

月
12

日
）

昭
和

39
年

〜
40

年

（
19

64
〜

19
65

）
不

況
下

の
大

型
倒

産
山

陽
特

殊
製

鋼
な

ど
、

粉
飾

決
算

に
よ

る
大

型
倒

産
が

発
生

。
そ

の
後

も
同

様
の

倒
産

が
続

き
、

日
本

の
監

査
制

度
見

直
し

の
き

っ
か

け
と

な
っ

た
。

昭
和

40
年

７
月

27
日

（
19

65
）

国
債

発
行

方
針

を
含

む
景

気
振

興
策

を
発

表
第

４
回

経
済

政
策

会
議

に
て

、「
当

面
の

景
気

対
策

に
つ

い
て

」
の

議
論

の
中

で
、

初
め

て
公

債
発

行
を

準
備

す
る

旨
に

言
及

し
た

。（
福

田
赳

夫
大

蔵
大

臣
）

昭
和

40
年

10
月

１
日

（
19

65
）

改
正

証
券

取
引

法
施

行
、

免
許

制
へ

証
券

業
に

つ
い

て
は

昭
和

23
年

証
券

取
引

法
制

定
以

降
、「

登
録

制
」

が
と

ら
れ

て
い

た
が

、
そ

の
後

、
経

営
基

盤
の

強
化

を
図

る
た

め
、

本
年

５
月

の
証

券
取

引
法

の
一

部
改

正
に

よ
り

、
証

券
業

に
「

免
許

制
」

が
採

用
さ

れ
る

こ
と

と
な

っ
た

（
従

来
登

録
を

受
け

て
い

る
も

の
に

つ
い

て
は

経
過

的
に

昭
和

43
年

３
月

31
日

ま
で

、
登

録
業

者
の

ま
ま

で
営

業
す

る
こ

と
が

認
め

ら
れ

た
の

で
、

免
許

制
へ

の
全

面
移

行
は

同
年

４
月

１
日

）。

昭
和

40
年

〜
45

年

（
19

65
〜

19
70

）
イ

ザ
ナ

ギ
景

気

昭
和

40
年

11
月

か
ら

45
年

７
月

ま
で

57
ヵ

月
も

景
気

拡
大

が
続

い
た

。
民

間
設

備
投

資
に

牽
引

さ
れ

た
日

本
経

済
は

こ
の

５
年

間
に

名
目

G
N

P
は

２
倍

以
上

と
な

り
、

43
年

に
は

G
N

P
が

西
ド

イ
ツ

を
抜

き
、

世
界

第
２

位
と

な
っ

た
。

自
動

車
、

カ
ラ

ー
テ

レ
ビ

、
ク

ー
ラ

ー
（

３
C

）
が

急
速

に
普

及
し

た
。

東
証

ダ
ウ

は
、

40
年

７
月

の
安

値
1,

02
0円

か
ら

45
年

４
月

の
高

値
2,

53
4円

ま
で

上
昇

。

昭
和

41
年

１
月

19
日

（
19

66
）

昭
和

40
年

度
に

お
け

る
財

政
処

理
の

特
別

措
置

法
公

布
施

行
（

赤
字

国
債

発
行

の
根

拠
法

）

国
債

発
行

政
策

へ
転

換
。

第
１

回
利

付
国

債
（

７
年

、
6.

5％
、

70
0億

円
）

発
行

。
28

日
払

込
。

翌
年

以
降

は
、

財
政

法
４

条
に

基
づ

く
国

債
発

行
。
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昭
和

41
年

９
月

１
日

（
19

66
）

日
本

通
運

時
価

転
換

社
債

発
行

こ
れ

に
続

く
時

価
転

換
社

債
は

、
44

年
８

月
に

日
本

瓦
斯

化
学

が
発

行
し

、
そ

の
後

は
発

行
が

相
次

い
だ

。

昭
和

42
年

２
月

２
日

（
19

67
）

日
銀

、
戦

後
初

の
国

債
買

い
オ

ペ
を

実
施

日
銀

は
、

１
月

20
日

に
国

債
お

よ
び

金
融

債
も

オ
ペ

対
象

に
す

る
こ

と
を

決
定

。
２

月
２

日
に

初
の

国
債

買
い

オ
ペ

を
実

施
し

た
。

昭
和

42
年

６
月

30
日

（
19

67
）

外
資

法
に

基
づ

く
認

可
基

準
特

別
政

令
改

正
公

布

資
本

取
引

自
由

化
開

始
、

７
月

１
日

施
行

。
昭

和
39

年
の

O
E

C
D

加
盟

後
に

進
め

ら
れ

た
資

本
取

引
の

自
由

化
の

第
１

弾
。

対
内

直
接

投
資

や
対

内
証

券
投

資
な

ど
対

内
投

資
開

放
が

段
階

的
に

行
わ

れ
た

。
同

時
に

、
外

国
資

本
に

よ
る

買
収

懸
念

が
台

頭
し

、
企

業
グ

ル
ー

プ
内

や
取

引
銀

行
等

と
の

株
式

持
ち

合
い

が
行

わ
れ

、
安

定
株

主
工

作
が

進
め

ら
れ

た
。

昭
和

42
年

10
月

２
日

（
19

67
）

バ
イ

カ
イ

廃
止

市
場

集
中

原
則

に
伴

い
明

治
以

来
行

わ
れ

て
い

た
バ

イ
カ

イ
取

引
廃

止
。

代
わ

っ
て

、
立

会
外

時
間

取
引

、
ク

ロ
ス

取
引

が
導

入
さ

れ
た

。

昭
和

42
年

11
月

18
日

（
19

67
）

英
ポ

ン
ド

切
下

げ
に

よ
る

東
証

株
価

下
落

ポ
ン

ド
平

価
14

.3
％

切
下

げ
に

加
え

て
、

英
米

の
公

定
歩

合
引

上
げ

を
受

け
て

、
翌

営
業

日
（

20
日

）
の

東
証

株
価

は
大

暴
落

（
−

5.
2％

）。

昭
和

43
年

４
月

１
日

（
19

68
）

証
券

会
社

、
免

許
制

へ
全

面
移

行
増

減
資

等
の

業
態

変
更

、
合

併
、

廃
業

、
解

散
等

全
て

大
蔵

省
の

認
可

を
要

す
る

。
銀

行
、

保
険

と
同

列
の

強
力

な
指

導
行

政
と

な
る

（
昭

和
40

年
10

月
１

日
の

項
参

照
）。

昭
和

43
年

６
月

４
日

（
19

68
）

東
証

一
部

時
価

総
額

10
兆

円
突

破
５

兆
円

突
破

（
35

年
９

月
22

日
の

項
参

照
）

か
ら

10
兆

円
到

達
ま

で
、

８
年

弱
。

昭
和

43
年

（
19

68
）

世
界

第
２

位
の

G
N

P
記

録
イ

ザ
ナ

ギ
景

気
期

間
中

の
経

済
成

長
率

は
米

英
独

の
３

〜
４

倍
の

伸
び

と
な

り
、

G
N

P
は

西
ド

イ
ツ

を
抜

き
世

界
第

２
位

と
な

っ
た

。
同

年
、

日
本

は
債

務
国

か
ら

債
権

国
に

転
換

。『
昭

和
財

政
史

』
よ

り
。

昭
和

44
年

１
月

31
日

（
19

69
）

日
本

楽
器

製
造

が
株

主
優

先
募

入
の

時
価

発
行

増
資

を
実

施
本

格
的

時
価

発
行

増
資

の
第

１
号

。
以

後
、

時
価

発
行

増
資

が
本

格
的

に
普

及
し

た
（

43
年

10
月

発
表

、
44

年
１

月
末

払
込

）。
昭

和
44

年
７

月
１

日

（
19

69
）

東
証

株
価

指
数

（
T

O
P

IX
）

発
表

開
始

東
証

１
部

全
銘

柄
を

対
象

と
し

た
株

価
指

数
を

算
出

、
発

表
を

開
始

し
た

。

昭
和

44
年

〜
46

年

（
19

69
〜

19
71

）
日

米
繊

維
交

渉
日

本
の

毛
・

化
合

繊
製

品
の

対
米

輸
出

規
制

を
め

ぐ
る

日
米

の
交

渉
は

政
治

問
題

化
し

て
２

年
半

も
紛

糾
し

、
第

２
次

大
戦

後
の

日
米

関
係

に
お

け
る

最
悪

の
危

機
的

状
態

を
も

た
ら

し
た

と
い

わ
れ

て
い

る
。『

世
界

大
百

科
』

よ
り

。
昭

和
45

年
５

月
11

日

（
19

70
）

東
証

・
大

証
が

転
換

社
債

の
上

場
開

始
日

本
瓦

斯
化

学
、

味
の

素
、

日
立

金
属

の
３

銘
柄

で
ス

タ
ー

ト
。

昭
和

45
年

12
月

18
日

（
19

70
）

東
京

市
場

で
初

の
非

居
住

者
に

よ
る

円
建

て
外

債
（

ア
ジ

ア
開

銀
債

）
発

行
１

号
案

件
は

、
ア

ジ
ア

開
発

銀
行

債
60

億
円

。
２

号
案

件
は

、
翌

年
６

月
末

で
世

銀
債

11
0億

円
。

昭
和

46
年

７
月

１
日

（
19

71
）

東
証

、
東

証
修

正
株

価
平

均
の

作
成

、
発

表
を

廃
止

日
本

短
波

放
送

が
「

N
S

B
22

5種
修

正
平

均
」

と
し

て
作

成
、

発
表

を
引

き
継

ぐ
。
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昭
和

46
年

８
月

15
日

（
19

71
）

ニ
ク

ソ
ン

シ
ョ

ッ
ク

（
ド

ル
の

金
兌

換
停

止
）

米
国

時
間

15
日

午
後

９
時

、
ニ

ク
ソ

ン
米

大
統

領
は

、
全

米
向

け
の

テ
レ

ビ
・

ラ
ジ

オ
放

送
で

「
平

和
の

た
め

の
挑

戦
」

と
題

す
る

演
説

を
行

い
、

ド
ル

防
衛

、
雇

用
促

進
、

イ
ン

フ
レ

抑
制

を
主

要
課

題
と

す
る

経
済

緊
急

政
策

（
金

ド
ル

交
換

停
止

、
10

％
の

輸
入

課
徴

金
な

ど
）

を
発

表
し

た
。

こ
れ

に
よ

り
、

国
際

通
貨

不
安

は
一

挙
に

高
ま

り
、

欧
州

諸
国

は
翌

日
か

ら
為

替
市

場
を

１
週

間
閉

鎖
し

た
。

一
方

、
日

本
は

為
替

変
動

幅
制

限
を

暫
定

的
に

停
止

し
た

８
月

27
日

ま
で

、
為

替
市

場
を

開
き

続
け

た
。

こ
う

し
て

、
戦

後
22

年
間

続
い

た
１

ド
ル

＝
36

0円
の

円
ド

ル
固

定
相

場
は

終
焉

を
迎

え
た

。『
東

京
証

券
取

引
所

50
年

史
』

よ
り

。
米

国
は

、
19

60
年

代
に

軍
事

力
増

強
の

結
果

、
大

幅
な

財
政

赤
字

を
抱

え
国

際
収

支
が

悪
化

、
大

量
の

ド
ル

が
海

外
に

流
出

し
た

。
金

の
準

備
量

を
は

る
か

に
超

え
た

多
額

の
ド

ル
紙

幣
の

発
行

を
余

儀
な

く
さ

れ
、

米
国

は
、

ド
ル

と
金

と
の

交
換

を
維

持
で

き
な

く
な

り
、

ニ
ク

ソ
ン

大
統

領
は

ド
ル

と
金

の
交

換
停

止
を

発
表

。
こ

れ
に

よ
り

ブ
レ

ト
ン

ウ
ッ

ズ
体

制
は

崩
壊

。
急

激
な

円
高

と
な

り
、

日
本

株
は

週
明

け
の

木
曜

日
（

19
日

）
ま

で
に

20
％

以
上

下
落

し
た

。

昭
和

46
年

12
月

18
日

（
19

71
）

ス
ミ

ソ
ニ

ア
ン

合
意

ニ
ク

ソ
ン

シ
ョ

ッ
ク

以
降

、
国

際
通

貨
体

制
の

混
乱

を
収

拾
し

て
事

態
を

調
整

す
る

た
め

の
国

際
会

議
が

繰
り

返
さ

れ
て

い
た

が
、

国
際

収
支

の
基

礎
的

不
均

衡
を

解
消

す
る

案
と

し
て

、
11

月
に

ロ
ー

マ
で

開
催

さ
れ

た
G

10
で

、
米

国
が

ド
ル

切
下

げ
の

妥
協

案
を

始
め

て
示

唆
し

た
。

そ
の

後
、

12
月

17
〜

18
日

に
ワ

シ
ン

ト
ン

の
ス

ミ
ソ

ニ
ア

ン
博

物
館

で
開

催
さ

れ
た

G
10

で
、

日
本

円
は

１
ド

ル
36

0円
か

ら
30

8円
に

切
り

上
げ

な
ど

の
合

意
が

な
さ

れ
た

。
昭

和
47

年
７

月
１

日

（
19

72
）

外
国

証
券

会
社

に
初

の
証

券
業

免
許

交
付

メ
リ

ル
リ

ン
チ

東
京

支
店

に
証

券
業

免
許

交
付

。

昭
和

48
年

２
月

14
日

（
19

73
）

変
動

相
場

制
導

入
ス

ミ
ソ

ニ
ア

ン
合

意
に

よ
っ

て
も

ド
ル

不
安

が
解

消
さ

れ
な

か
っ

た
こ

と
も

あ
り

、
48

年
に

入
る

と
ヨ

ー
ロ

ッ
パ

通
貨

危
機

が
再

燃
。

欧
州

各
地

の
為

替
市

場
は

ド
ル

売
り

に
見

舞
わ

れ
た

。
こ

の
動

き
は

日
本

に
も

波
及

し
、

２
月

14
日

に
円

は
完

全
変

動
相

場
制

に
移

行
し

た
。

昭
和

48
年

２
月

23
日

（
19

73
）

協
同

飼
料

事
件

発
覚

東
京

地
検

が
同

社
時

価
発

行
増

資
に

か
ら

む
株

価
不

正
操

作
の

疑
い

で
関

係
者

を
逮

捕
。

昭
和

48
年

６
月

２
日

（
19

73
）

第
一

次
オ

イ
ル

シ
ョ

ッ
ク

O
P

E
C

と
国

際
石

油
資

本
、

原
油

価
格

値
上

げ
で

合
意

。
我

が
国

の
経

済
界

は
に

わ
か

に
混

迷
に

陥
っ

た
。

企
業

は
減

量
経

営
で

、
政

府
は

財
政

拡
張

政
策

で
乗

り
き

ろ
う

と
し

、
国

債
の

大
量

発
行

を
行

っ
た

。

昭
和

48
年

７
月

１
日

（
19

73
）

日
本

証
券

業
協

会
新

設

か
つ

て
地

域
ご

と
の

証
券

業
者

の
証

券
業

協
会

が
あ

り
、

そ
れ

ら
を

全
国

レ
ベ

ル
で

束
ね

る
組

織
と

し
て

日
本

証
券

業
協

会
連

合
会

が
あ

っ
た

の
だ

が
、

そ
の

役
割

を
充

実
強

化
し

て
い

く
た

め
に

は
、

全
国

単
位

の
証

券
業

協
会

が
望

ま
れ

て
い

た
。

同
連

合
会

で
検

討
を

進
め

た
結

果
、

す
べ

て
の

証
券

会
社

お
よ

び
日

本
で

営
業

す
る

外
国

証
券

会
社

で
組

織
さ

れ
る

日
本

証
券

業
協

会
が

発
足

し
た

。
昭

和
49

年
１

月
30

日

（
19

74
）

米
国

、
金

利
平

衡
税

を
廃

止
ケ

ネ
デ

ィ
シ

ョ
ッ

ク
で

導
入

さ
れ

た
金

利
平

衡
税

が
、

よ
う

や
く

廃
止

さ
れ

た
。
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和
暦

（
西

暦
）

事
項

詳
細

昭
和

49
年

（
19

74
）

戦
後

初
の

マ
イ

ナ
ス

成
長

と
赤

字
国

債
発

行
開

始

第
一

次
オ

イ
ル

シ
ョ

ッ
ク

を
き

っ
か

け
に

日
本

経
済

は
「

狂
乱

イ
ン

フ
レ

」
に

突
入

し
た

。
こ

れ
を

受
け

て
、

政
府

は
総

需
要

抑
制

政
策

を
強

化
し

、
日

銀
も

48
年

４
月

か
ら

年
末

に
か

け
て

公
定

歩
合

を
５

回
引

き
上

げ
て

９
％

と
し

た
。

翌
49

年
、

日
本

経
済

は
「

戦
後

最
大

の
不

況
」

に
突

入
、

マ
イ

ナ
ス

成
長

へ
と

転
落

し
た

。
結

果
と

し
て

50
年

の
年

初
か

ら
急

激
な

税
収

不
足

に
陥

り
、

50
年

度
か

ら
財

政
特

例
法

に
よ

る
赤

字
国

債
発

行
が

始
ま

っ
た

（
大

平
蔵

相
）。

財
政

の
国

債
依

存
度

は
50

年
度

25
％

に
急

上
昇

、
52

年
度

に
は

30
％

を
超

え
た

。
そ

の
後

、
公

社
債

の
店

頭
売

買
が

急
増

し
た

。

昭
和

24
〜

49
年

（
19

49
〜

19
74

）
法

人
投

資
家

の
拡

大
（

株
主

分
布

状
況

の
推

移
）

財
閥

持
ち

株
の

一
般

公
開

に
よ

り
、

昭
和

24
年

度
の

株
主

割
合

は
個

人
そ

の
他

69
.1

％
、

金
融

機
関

9.
9％

、
事

業
会

社
5.

6％
。

全
体

の
60

％
が

５
千

株
未

満
の

零
細

株
主

で
あ

っ
た

。
し

か
し

49
年

度
の

株
主

分
布

状
況

は
い

わ
ゆ

る
乗

っ
取

り
を

防
止

す
る

た
め

の
安

定
株

主
工

作
、

企
業

集
団

形
成

が
す

す
み

、
金

融
機

関
35

％
、

事
業

会
社

26
.4

％
、

個
人

そ
の

他
32

.9
％

と
な

り
、

個
人

は
半

減
し

た
。『

証
券

百
年

史
』

よ
り

。

昭
和

50
年

５
月

１
日

（
19

75
）

「
N

S
B

22
5

種
修

正
平

均
」

を
「

日
経

ダ
ウ

平
均

株
価

」
へ

と
変

更
日

本
経

済
新

聞
社

は
ダ

ウ
・

ジ
ョ

ー
ン

ズ
社

と
提

携
し

て
ダ

ウ
の

名
称

を
利

用
す

る
権

利
を

取
得

、「
日

経
ダ

ウ
平

均
株

価
」

と
名

称
を

変
更

し
た

。
昭

和
50

年
８

月
28

日

（
19

75
）

興
人

、
会

社
更

生
法

適
用

を
申

請
戦

後
最

大
の

負
債

総
額

（
1,

50
0億

円
）

で
の

倒
産

。

昭
和

50
年

〜
53

年

（
19

75
〜

19
78

）
公

定
歩

合
８

回
引

き
下

げ
低

成
長

、
企

業
の

設
備

投
資

減
少

、
金

余
り

に
よ

り
、

資
金

が
株

式
投

資
へ

向
か

う
。

日
銀

は
、

50
年

４
月

か
ら

53
年

３
月

ま
で

に
公

定
歩

合
を

９
％

か
ら

3.
5％

ま
で

、
８

回
引

き
下

げ
。

昭
和

51
年

２
月

４
日

（
19

76
）

ロ
ッ

キ
ー

ド
社

の
多

額
な

違
法

献
金

の
事

実
が

公
表

さ
れ

る

ア
メ

リ
カ

議
会

上
院

の
外

交
委

員
会

多
国

籍
企

業
小

委
員

会
公

聴
会

で
、

ロ
ッ

キ
ー

ド
社

が
自

社
機

売
り

込
み

の
た

め
、

各
国

政
府

関
係

者
に

巨
額

の
賄

賂
を

ば
ら

撒
い

て
い

た
こ

と
が

明
ら

か
に

な
っ

た
。

こ
れ

に
関

連
し

て
、

７
月

27
日

、
田

中
前

首
相

が
逮

捕
さ

れ
た

。
昭

和
51

年
12

月

（
19

76
）

東
証

一
部

時
価

総
額

50
兆

円
台

に
乗

せ
る

10
兆

円
突

破
（

43
年

６
月

４
日

の
項

参
照

）
か

ら
50

兆
円

到
達

ま
で

、
８

年
半

。

昭
和

40
年

代
〜

52
年

（
19

65
〜

19
77

）
わ

が
国

証
券

市
場

の
国

際
化

の
進

展

42
年

以
降

、
資

本
取

引
の

自
由

化
等

、
わ

が
国

証
券

市
場

の
国

際
化

が
進

め
ら

れ
た

。
45

年
の

ア
ジ

ア
開

銀
債

を
皮

切
り

に
サ

ム
ラ

イ
債

発
行

が
相

次
い

だ
。

ま
た

、
日

本
の

発
行

体
が

海
外

で
起

債
し

た
外

債
は

51
年

度
末

ま
で

で
59

億
ド

ル
、

う
ち

社
債

29
億

ド
ル

、
転

換
社

債
16

億
ド

ル
と

な
っ

た
。

47
年

よ
り

外
国

株
式

の
国

内
販

売
開

始
。

48
年

12
月

、
東

証
に

外
国

部
設

置
、

６
銘

柄
上

場
。

52
年

３
月

ま
で

に
、

世
界

の
19

取
引

所
で

本
邦

企
業

の
べ

14
1銘

柄
が

上
場

さ
れ

た
。

昭
和

52
年

４
月

10
日

（
19

77
）

円
建

て
私

募
外

債
、

４
年

ぶ
り

再
開

決
定

48
年

の
オ

イ
ル

シ
ョ

ッ
ク

を
契

機
に

国
内

起
債

環
境

が
悪

化
、

同
年

12
月

よ
り

円
建

て
私

募
外

債
の

発
行

が
途

絶
え

て
い

た
が

、
52

年
以

降
の

金
融

緩
和

に
よ

り
国

内
金

利
が

急
低

下
、

起
債

環
境

が
改

善
し

た
。

再
開

第
１

号
は

フ
ィ

リ
ピ

ン
国

債
。

昭
和

52
年

11
月

24
日

（
19

77
）

世
銀

、
50

0億
円

の
サ

ム
ラ

イ
債

発
行

調
印

サ
ム

ラ
イ

債
起

債
額

で
は

過
去

最
高

（
当

時
）。

昭
和

53
年

２
月

20
日

（
19

78
）

永
大

産
業

、
会

社
更

生
法

適
用

を
申

請
戦

後
最

大
の

1,
80

0億
円

の
負

債
を

抱
え

て
倒

産
。

29
年

後
の

20
07

年
２

月
、

東
証

第
二

部
に

再
上

場
を

果
た

し
た

。
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昭
和

53
年

５
月

15
日

（
19

78
）

東
京

証
券

取
引

所
開

設
10

0周
年

大
阪

証
券

取
引

所
開

設
10

0周
年

は
、

６
月

17
日

。

昭
和

54
年

３
月

30
日

（
19

79
）

シ
ア

ー
ズ

・
ロ

ー
バ

ッ
ク

が
サ

ム
ラ

イ
債

発
行

シ
ア

ー
ズ

・
ロ

ー
バ

ッ
ク

の
金

融
子

会
社

が
サ

ム
ラ

イ
債

と
し

て
初

め
て

の
社

債
を

発
行

（
５

年
、

20
0億

円
）。

ま
た

、
同

債
券

は
、

わ
が

国
債

券
市

場
で

戦
後

初
の

無
担

保
普

通
社

債
と

な
っ

た
。

昭
和

54
年

４
月

28
日

（
19

79
）

松
下

電
器

産
業

第
１

回
転

換
社

債
を

発
行

わ
が

国
初

の
完

全
無

担
保

転
換

社
債

。
額

面
50

0億
円

。
６

月
８

日
上

場
。

昭
和

54
年

（
19

79
）

第
二

次
オ

イ
ル

シ
ョ

ッ
ク

19
78

年
秋

の
イ

ラ
ン

の
政

情
不

安
を

契
機

に
、

イ
ラ

ン
が

石
油

輸
出

を
２

か
月

間
全

面
禁

止
。

ま
た

19
78

年
12

月
の

石
油

輸
出

国
機

構
（

O
P

E
C

）
総

会
に

よ
る

値
上

げ
決

定
で

石
油

価
格

が
急

騰
し

、
石

油
輸

入
国

に
経

済
的

混
乱

を
与

え
た

。
日

本
は

、
イ

ラ
ン

か
ら

大
量

の
石

油
を

購
入

し
て

い
た

こ
と

か
ら

需
給

が
逼

迫
し

た
が

、
第

一
次

オ
イ

ル
シ

ョ
ッ

ク
で

の
学

習
効

果
、

省
エ

ネ
ル

ギ
ー

政
策

の
浸

透
、

企
業

の
合

理
化

効
果

な
ど

に
よ

っ
て

、
経

済
面

で
は

比
較

的
軽

微
な

影
響

で
済

ま
す

こ
と

が
で

き
た

。『
金

融
経

済
用

語
集

』
よ

り
。

昭
和

54
年

～
55

年

（
19

79
〜

19
80

）
本

格
的

な
金

利
上

昇
第

二
次

オ
イ

ル
シ

ョ
ッ

ク
に

よ
る

イ
ン

フ
レ

抑
制

の
た

め
、

日
銀

は
54

年
４

月
か

ら
55

年
３

月
ま

で
公

定
歩

合
を

５
回

引
き

上
げ

９
％

に
し

た
。

こ
れ

に
伴

い
、

53
年

度
に

発
行

さ
れ

た
ロ

ク
イ

チ
国

債
は

暴
落

、
55

年
４

月
に

は
12

％
台

の
利

回
り

（
価

格
で

72
～

73
円

程
度

）
に

な
っ

た
。

昭
和

55
年

１
月

（
19

80
）

中
期

国
債

フ
ァ

ン
ド

募
集

開
始

野
村

證
券

が
募

集
開

始
。

そ
の

後
、

証
券

業
界

全
体

で
取

り
組

ん
だ

（
３

か
月

後
に

大
手

３
社

も
開

始
）。

昭
和

55
年

12
月

１
日

（
19

80
）

新
外

為
法

施
行

外
為

・
外

貨
・

外
資

規
制

は
「

外
国

為
替

及
び

外
国

貿
易

管
理

法
」（

新
外

為
法

）
に

一
本

化
さ

れ
る

。
こ

れ
ま

で
あ

ら
ゆ

る
取

引
を

原
則

禁
止

し
て

政
府

の
管

理
下

に
置

く
の

が
基

本
的

枠
組

み
だ

っ
た

が
、

国
際

的
な

資
金

と
資

本
の

移
動

は
、

法
制

面
か

ら
も

原
則

自
由

の
体

制
に

転
換

し
た

。

昭
和

56
年

６
月

（
19

81
）

国
債

発
行

条
件

の
自

由
化

、
各

種
長

期
金

利
の

自
由

化

こ
れ

ま
で

は
、

国
債

の
発

行
条

件
に

つ
い

て
、

発
行

主
体

の
信

用
度

や
償

還
期

限
の

長
短

に
基

づ
く

金
利

体
系

が
重

視
さ

れ
て

い
た

が
、

銀
行

業
界

か
ら

再
三

「
発

行
条

件
は

市
場

実
勢

を
尊

重
し

た
も

の
と

し
て

ほ
し

い
」

な
ど

の
要

望
が

あ
り

、
国

債
管

理
政

策
に

反
映

さ
れ

る
に

至
っ

た
。

昭
和

56
年

10
月

（
19

81
）

「
新

国
債

フ
ァ

ン
ド

」
を

設
定

価
格

が
急

落
し

た
利

率
６

％
台

の
国

債
を

組
み

入
れ

て
配

当
を

平
準

化
す

る
ア

キ
ュ

ム
レ

ー
シ

ョ
ン

方
式

を
採

用
し

た
投

資
信

託
を

大
和

証
券

が
設

定
、

2,
20

0億
円

販
売

。
他

社
も

追
随

し
、

同
年

中
に

8,
00

0億
円

以
上

公
社

債
型

投
信

残
高

が
増

加
。

昭
和

57
年

７
月

５
日

（
19

82
）

満
期

一
括

受
取

型
国

債
フ

ァ
ン

ド
の

誕
生

山
一

證
券

が
新

フ
ァ

ン
ド

「
ジ

ャ
ン

ボ
」

の
取

扱
い

を
開

始
。

他
社

も
19

日
以

降
、

取
扱

い
開

始
。

昭
和

57
年

10
月

１
日

（
19

82
）

改
正

商
法

施
行

単
位

株
制

度
創

設
、

新
規

設
立

会
社

株
式

の
額

面
は

５
万

円
以

上
に

引
き

上
げ

ら
れ

る
。

昭
和

58
年

１
月

31
日

（
19

83
）

大
蔵

省
、

銀
行

の
国

債
窓

販
を

認
可

４
月

よ
り

、
都

銀
等

の
金

融
機

関
で

長
期

国
債

の
窓

口
販

売
が

開
始

。

昭
和

58
年

２
月

24
日

（
19

83
）

超
長

期
国

債
を

初
め

て
発

行
大

蔵
省

が
、

超
長

期
国

債
（

期
間

15
年

、
変

動
利

付
、

私
募

形
式

）
を

初
め

て
発

行
。
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和
暦

（
西

暦
）

事
項

詳
細

昭
和

58
年

４
月

30
日

（
19

83
）

東
証

一
部

時
価

総
額

10
0兆

円
突

破
50

兆
円

到
達

（
51

年
12

月
の

項
参

照
）

か
ら

10
0兆

円
突

破
ま

で
、

６
年

４
か

月
。

昭
和

59
年

１
月

９
日

（
19

84
）

日
経

ダ
ウ

、
史

上
初

の
１

万
円

台
に

乗
せ

る
日

経
ダ

ウ
平

均
株

価
が

、
１

万
円

の
大

台
に

到
達

し
た

。

昭
和

59
年

５
月

30
日

（
19

84
）

日
米

円
ド

ル
委

員
会

報
告

書
「

日
本

は
金

融
・

資
本

市
場

の
自

由
化

と
円

の
国

際
化

を
進

め
る

べ
き

」
と

の
考

え
が

示
さ

れ
、

日
本

政
府

は
預

金
金

利
の

自
由

化
、

国
内

金
融

市
場

の
自

由
化

、
外

国
証

券
会

社
へ

の
東

証
会

員
権

の
開

放
、

ユ
ー

ロ
円

市
場

の
自

由
化

を
実

施
し

た
。

昭
和

60
年

３
月

１
日

（
19

85
）

大
口

預
金

金
利

の
自

由
化

相
互

銀
行

・
信

用
金

庫
等

、
市

場
金

利
連

動
型

預
金

（
M

M
C

）
の

取
り

扱
い

開
始

（
都

銀
等

は
４

月
１

日
よ

り
開

始
）。

そ
の

結
果

、
銀

行
の

資
金

調
達

コ
ス

ト
が

上
昇

し
た

。
又

、
大

企
業

の
資

金
調

達
は

銀
行

融
資

か
ら

証
券

発
行

へ
と

変
化

し
、大

手
銀

行
の

主
要

取
引

先
（

重
化

学
工

業
企

業
）

へ
の

融
資

が
縮

小
し

た
。

そ
の

た
め

、
融

資
対

象
の

拡
大

（
不

動
産

、
建

設
業

な
ど

）、
国

際
業

務
へ

の
進

出
と

と
も

に
、

証
券

業
務

へ
の

参
入

を
企

図
し

、証
券

界
と

の
業

際
問

題
が

本
格

化
し

た
。『

図
説

日
本

の
証

券
市

場
』2

01
8年

版
よ

り
。

昭
和

60
年

４
月

１
日

（
19

85
）

日
本

電
信

電
話

公
社

と
日

本
専

売
公

社
が

民
営

化
日

本
電

信
電

話
株

式
会

社
、

日
本

た
ば

こ
産

業
が

発
足

し
た

。

昭
和

60
年

５
月

１
日

（
19

85
）

「
日

経
ダ

ウ
平

均
株

価
」

か
ら

「
日

経
平

均
株

価
」

に
名

称
変

更

「
日

経
ダ

ウ
平

均
株

価
」

指
数

に
つ

い
て

先
物

取
引

が
検

討
さ

れ
始

め
た

こ
と

か
ら

、
派

生
商

品
を

好
ま

し
く

思
っ

て
い

な
い

ダ
ウ

・
ジ

ョ
ー

ン
ズ

社
か

ら
日

本
経

済
新

聞
社

に
対

し
て

「
ダ

ウ
」

の
名

称
を

取
り

下
げ

た
い

旨
の

申
し

出
が

な
さ

れ
、

日
本

経
済

新
聞

社
は

「
日

経
平

均
株

価
」

へ
と

変
更

し
た

。

昭
和

60
年

９
月

22
日

（
19

85
）

プ
ラ

ザ
合

意
G

５
（

米
国

、
英

国
、

旧
西

ド
イ

ツ
、

フ
ラ

ン
ス

、
日

本
）

が
プ

ラ
ザ

ホ
テ

ル
（

N
Y

）
で

、
ド

ル
高

是
正

の
会

議
。

竹
下

大
蔵

大
臣

と
澄

田
日

銀
総

裁
が

出
席

。
翌

日
、円

は
急

騰
し

１
日

で
20

円
ほ

ど
円

高
と

な
り

、
24

0円
台

だ
っ

た
円

相
場

は
２

年
半

後
に

は
12

0円
台

ま
で

上
昇

し
た

。
昭

和
60

年
10

月
19

日

（
19

85
）

先
物

取
引

開
始

（
国

債
先

物
取

引
）

東
証

、
10

年
物

長
期

国
債

の
債

券
先

物
取

引
開

始
、

戦
後

初
の

証
券

先
物

取
引

。

昭
和

60
年

12
月

（
19

85
）

外
国

証
券

を
東

証
会

員
に

メ
リ

ル
リ

ン
チ

等
外

国
証

券
６

社
、

東
証

に
初

の
加

入
。

第
３

次
開

放
ま

で
に

、
外

証
25

社
が

会
員

と
な

っ
た

（
第

２
次

開
放

が
62

年
で

16
社

、
第

３
次

開
放

が
平

成
２

年
で

３
社

）。
外

国
銀

行
の

支
店

か
ら

の
申

請
は

認
可

さ
れ

な
か

っ
た

。

昭
和

60
年

（
19

85
）

直
接

金
融

の
比

率
が

拡
大

資
本

市
場

の
自

由
化

・
国

際
化

を
受

け
て

、
株

式
・

社
債

市
場

に
お

け
る

取
引

が
活

発
と

な
り

、
法

人
企

業
に

お
け

る
資

金
調

達
に

お
い

て
、

銀
行

等
か

ら
の

借
入

れ
比

率
は

昭
和

55
年

以
降

低
下

傾
向

が
続

く
一

方
、

有
価

証
券

発
行

に
よ

る
資

金
調

達
の

割
合

は
増

加
基

調
と

な
っ

て
い

る
。

〈
法

人
企

業
部

門
に

お
け

る
外

部
資

金
調

達
割

合
の

推
移

（
年

末
、

％
）〉

55
年

60
年

平
成

２
年

７
年

12
年

17
年

22
年

30
年

銀
行

等
か

ら
の

借
入

れ
41

.3
40

.8
33

.0
42

.6
35

.0
29

.5
32

.5
22

.8
有

価
証

券
の

発
行

27
.1

33
.0

48
.3

35
.0

46
.1

43
.6

40
.2

58
.8

（
出

所
：

日
本

銀
行

ホ
ー

ム
ペ

ー
ジ

掲
載

の
資

金
循

環
表

よ
り

資
本

市
場

研
究

会
作

成
）



〜25〜

昭
和

61
年

１
月

30
日

（
19

86
）

日
銀

、
公

定
歩

合
引

下
げ

内
需

拡
大

の
た

め
、

翌
年

２
月

ま
で

に
日

銀
は

公
定

歩
合

を
５

次
に

わ
た

り
５

％
か

ら
2.

5％
ま

で
引

下
げ

。
そ

の
後

、
低

水
準

が
長

く
維

持
さ

れ
、

地
価

や
株

価
の

上
昇

に
つ

な
が

っ
た

と
見

ら
れ

る
。

昭
和

61
年

３
月

お
よ

び
10

月

（
19

86
年

）
ロ

ン
ド

ン
証

券
取

引
所

の
大

改
革

（
ビ

ッ
グ

バ
ン

）

サ
ッ

チ
ャ

ー
政

権
が

、
相

対
的

地
位

が
低

下
し

つ
つ

あ
る

英
国

証
券

市
場

の
生

き
残

り
を

か
け

て
大

改
革

を
行

な
っ

た
。

19
79

年
の

外
国

為
替

管
理

法
の

撤
廃

と
一

連
の

証
券

制
度

改
革

は
宇

宙
誕

生
時

の
大

爆
発

に
準

え
て

ビ
ッ

グ
バ

ン
と

呼
ば

れ
る

。
同

年
３

月
の

取
引

所
の

会
員

権
開

放
と

10
月

の
手

数
料

自
由

化
な

ど
が

主
な

内
容

。
さ

ら
に

主
要

な
各

種
商

品
取

引
所

や
為

替
市

場
が

存
在

す
る

こ
と

が
、

英
国

の
経

済
的

地
位

が
低

下
し

て
も

な
お

、
シ

テ
ィ

に
国

際
金

融
セ

ン
タ

ー
と

し
て

の
優

位
性

を
も

た
ら

し
て

い
る

と
言

え
る

。
昭

和
61

年
10

月
11

日

（
19

86
）

N
TT

株
売

出
政

府
保

有
株

式
の

一
般

放
出

開
始

。
３

公
社

民
営

化
後

の
最

初
の

株
式

放
出

。

昭
和

62
年

１
月

30
日

（
19

87
）

日
経

平
均

、
史

上
初

の
２

万
円

台
に

乗
せ

る
日

経
平

均
株

価
が

、
２

万
円

の
大

台
に

到
達

し
た

。

昭
和

62
年

６
月

９
日

（
19

87
）

株
価

指
数

先
物

取
引

開
始

大
証

、
株

先
50

の
立

会
開

始
。

戦
後

初
の

株
式

先
物

取
引

。

昭
和

62
年

10
月

19
日

（
19

87
）

ブ
ラ

ッ
ク

マ
ン

デ
ー

米
ダ

ウ
工

業
株

平
均

が
前

日
比

50
8ド

ル
安

（
22

.6
％

）
と

、
史

上
最

大
の

急
落

を
記

録
し

た
。

米
国

の
財

政
と

経
常

収
支

の
「

双
子

の
赤

字
」

な
ど

が
背

景
に

あ
っ

た
。

日
経

平
均

は
、

N
Y

市
場

の
大

暴
落

に
続

き
戦

後
最

大
の

下
落

率
（

14
.9

％
）

を
記

録
し

た
。

た
だ

し
、

日
米

株
式

市
場

と
も

、
そ

の
後

反
発

し
た

。

昭
和

63
年

夏

（
19

88
）

リ
ク

ル
ー

ト
事

件
発

覚
リ

ク
ル

ー
ト

社
会

長
が

自
社

の
政

治
的

財
界

的
地

位
を

高
め

る
目

的
で

、
有

力
政

治
家

、
官

僚
、

通
信

業
界

有
力

者
な

ど
に

リ
ク

ル
ー

ト
社

の
子

会
社

で
あ

る
リ

ク
ル

ー
ト

・
コ

ス
モ

ス
社

の
未

公
開

株
を

譲
渡

し
た

こ
と

が
発

覚
、

一
大

贈
収

賄
事

件
に

。
昭

和
63

年
９

月
３

日

（
19

88
）

本
格

的
な

株
価

指
数

先
物

の
取

引
開

始
東

証
で

は
T

O
P

IX
指

数
先

物
、

大
証

で
は

日
経

22
5指

数
先

物
が

取
引

開
始

。

昭
和

63
年

12
月

７
日

（
19

88
）

日
経

平
均

、
史

上
初

の
３

万
円

台
に

乗
せ

る
日

経
平

均
株

価
が

、
３

万
円

の
大

台
に

到
達

し
た

。

平
成

元
年

４
月

１
日

（
19

89
）

初
め

て
消

費
税

導
入

前
年

末
、

竹
下

内
閣

時
に

施
行

さ
れ

た
消

費
税

法
に

基
づ

き
税

率
３

％
で

実
施

。

平
成

元
年

５
月

31
日

（
19

89
）

公
定

歩
合

を
3.

25
％

に
引

き
上

げ
資

産
価

格
高

騰
を

抑
え

る
べ

く
、

日
銀

は
金

融
引

き
締

め
を

開
始

。
翌

年
８

月
ま

で
５

回
に

わ
た

り
６

％
に

引
き

上
げ

た
。

平
成

元
年

６
月

12
日

（
19

89
）

株
価

指
数

オ
プ

シ
ョ

ン
取

引
開

始
日

経
22

5オ
プ

シ
ョ

ン
（

大
証

）
の

取
引

を
開

始
。

T
O

P
IX

オ
プ

シ
ョ

ン
（

東
証

）
は

10
月

20
日

、
オ

プ
シ

ョ
ン

25
（

名
証

）
は

10
月

17
日

ス
タ

ー
ト

（
オ

プ
シ

ョ
ン

25
は

約
９

年
後

に
休

止
）。

平
成

元
年

11
月

９
日

（
19

89
）

ベ
ル

リ
ン

の
壁

崩
壊

19
61

年
８

月
13

日
以

来
、

東
西

冷
戦

の
象

徴
の

よ
う

に
築

か
れ

た
東

西
ベ

ル
リ

ン
の

壁
が

、
28

年
後

、
民

主
化

の
波

の
中

で
打

ち
壊

さ
れ

た
。

東
ド

イ
ツ

国
民

に
対

す
る

す
べ

て
の

国
境

通
過

点
か

ら
の

出
国

を
認

め
る

旨
の

発
表

が
き

っ
か

け
。
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和
暦

（
西

暦
）

事
項

詳
細

平
成

元
年

12
月

29
日

（
19

89
）

日
経

平
均

史
上

最
高

値
大

納
会

で
日

経
平

均
株

価
は

38
,9

15
.8

7円
と

史
上

最
高

値
を

つ
け

た
（

ザ
ラ

場
の

最
高

値
は

38
,9

57
.4

4
円

）。
日

本
が

、
株

式
時

価
総

額
（

東
証

一
部

時
価

総
額

59
0兆

円
）、

売
買

高
と

も
に

世
界

一
と

な
っ

た
。

平
成

２
年

１
月

４
日

（
19

90
）

日
経

平
均

下
落

ス
タ

ー
ト

大
発

会
で

半
日

取
引

な
が

ら
、

日
経

平
均

は
20

3円
安

。
そ

の
後

、
３

月
末

ま
で

に
９

千
円

近
く

下
落

し
３

万
円

を
割

り
込

み
、

バ
ブ

ル
崩

壊
が

始
ま

っ
た

。
こ

れ
は

同
時

に
、

日
本

の
金

融
シ

ス
テ

ム
に

と
っ

て
未

曽
有

の
危

機
へ

の
入

り
口

で
も

あ
っ

た
。

平
成

２
年

３
月

20
日

（
19

90
）

公
募

時
価

発
行

中
止

株
価

急
落

で
株

式
の

公
募

時
価

発
行

増
資

は
事

実
上

停
止

に
な

っ
た

。

平
成

２
年

３
月

27
日

（
19

90
）

不
動

産
投

資
に

関
す

る
行

政
指

導
大

蔵
省

が
、

金
融

機
関

の
土

地
関

連
融

資
の

総
量

規
制

を
示

達
。

平
成

２
年

10
月

１
日

（
19

90
）

株
価

テ
コ

入
れ

策
発

表

日
経

平
均

が
一

時
１

万
9,

87
1円

と
３

年
７

か
月

ぶ
り

に
２

万
円

台
の

大
台

を
割

り
、

同
日

、
急

遽
、

大
蔵

省
は

株
価

テ
コ

入
れ

策
を

発
表

（
信

用
取

引
の

委
託

保
証

金
に

有
価

証
券

を
あ

て
る

場
合

の
掛

け
目

を
70

％
か

ら
80

％
に

引
上

げ
な

ど
）。

こ
れ

を
受

け
て

、
翌

日
に

は
１

日
で

2,
67

6円
上

げ
２

万
2,

00
0円

台
を

回
復

、
翌

年
初

め
ま

で
株

価
は

一
時

的
に

回
復

し
た

。

平
成

３
年

１
月

17
日

（
19

91
）

湾
岸

戦
争

勃
発

前
年

８
月

２
日

に
イ

ラ
ク

が
ク

ウ
ェ

ー
ト

侵
攻

。
８

日
に

は
ク

ウ
ェ

ー
ト

併
合

を
宣

言
。

こ
れ

に
対

し
て

、
国

連
か

ら
イ

ラ
ク

へ
、

ク
ウ

ェ
ー

ト
か

ら
の

撤
退

を
何

度
も

勧
告

し
た

が
無

視
さ

れ
た

。
そ

こ
で

、
ア

メ
リ

カ
が

有
志

を
募

る
形

で
多

国
籍

軍
が

編
成

さ
れ

、
１

月
17

日
よ

り
イ

ラ
ク

軍
へ

の
空

爆
を

開
始

し
、

湾
岸

戦
争

が
勃

発
し

た
。

平
成

３
年

６
月

20
日

（
19

91
）

大
手

証
券

の
損

失
補

填
報

道

平
成

元
年

12
月

26
日

に
大

蔵
省

が
営

業
特

金
の

解
約

と
事

後
の

損
失

補
填

を
禁

止
す

る
通

達
（

通
称

角
谷

通
達

）
を

発
出

し
た

に
も

拘
ら

ず
、

大
手

証
券

が
２

年
２

月
に

損
を

出
し

た
法

人
顧

客
へ

の
16

0億
円

に
上

る
損

失
補

填
を

行
っ

て
い

た
こ

と
を

読
売

新
聞

が
報

道
。

そ
の

後
、

他
証

券
に

つ
い

て
の

報
道

も
続

い
た

。
７

月
29

日
に

は
、

日
本

経
済

新
聞

が
４

大
証

券
の

損
失

補
填

先
リ

ス
ト

を
ス

ク
ー

プ
し

た
（

８
月

時
点

で
４

大
証

券
及

び
準

大
手

、
中

堅
の

17
社

合
計

で
1,

72
0億

円
）。

平
成

３
年

６
月

24
日

（
19

91
）

大
手

証
券

社
長

が
、

一
連

の
証

券
不

祥
事

の
責

任
を

取
り

辞
任

大
手

証
券

が
グ

ル
ー

プ
金

融
会

社
を

通
じ

て
反

社
会

的
集

団
に

東
急

電
鉄

株
を

買
い

集
め

る
た

め
の

資
金

提
供

を
行

っ
た

こ
と

が
明

ら
か

と
な

り
、

24
日

、
２

社
の

社
長

が
辞

任
す

る
こ

と
を

表
明

。
平

成
３

年
10

月
３

日

（
19

91
）

証
券

不
祥

事
対

応
で

証
券

取
引

法
の

改
正

一
任

勘
定

取
引

の
禁

止
、

損
失

補
填

の
授

受
の

禁
止

な
ど

が
定

め
ら

れ
た

。

平
成

３
年

12
月

25
日

（
19

91
）

ソ
ビ

エ
ト

連
邦

解
体

19
85

年
に

最
高

指
導

者
と

な
っ

た
ゴ

ル
バ

チ
ョ

フ
の

下
で

、
ソ

連
の

経
済

シ
ス

テ
ム

を
近

代
化

す
る

た
め

に
グ

ラ
ス

ノ
ス

チ
（

情
報

公
開

）
や

ペ
レ

ス
ト

ロ
イ

カ
（

改
革

）
を

断
行

。
そ

の
流

れ
で

共
産

党
批

判
の

声
が

大
き

く
な

り
、9

1年
12

月
25

日
に

ゴ
ル

バ
チ

ョ
フ

は
大

統
領

を
辞

任
、

ソ
ビ

エ
ト

連
邦

は
解

体
さ

れ
た

。
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平
成

４
年

３
月

31
日

（
19

92
）

緊
急

経
済

対
策

発
表

（
最

終
７

次
は

平
成

７
年

９
月

30
日

）

バ
ブ

ル
景

気
が

終
わ

り
、

後
退

期
に

入
っ

て
か

ら
の

７
次

に
わ

た
る

経
済

対
策

の
初

回
。

公
表

さ
れ

た
事

業
規

模
が

７
回

合
計

約
60

兆
円

に
も

お
よ

ぶ
経

済
対

策
だ

っ
た

が
、

世
界

経
済

を
牽

引
し

た
大

き
な

景
気

の
山

の
後

の
後

退
局

面
で

あ
り

、
か

つ
、

株
価

、
不

動
産

、
ゴ

ル
フ

会
員

権
な

ど
が

大
幅

に
下

落
し

長
期

に
わ

た
る

逆
資

産
効

果
の

中
で

、
多

く
の

銀
行

の
資

産
の

不
良

債
権

化
が

心
配

さ
れ

る
よ

う
に

な
り

、
加

え
て

日
本

に
内

需
拡

大
を

求
め

る
外

圧
も

あ
り

、
難

局
が

始
ま

っ
た

。

平
成

４
年

６
月

26
日

（
19

92
）

金
融

制
度

及
び

証
券

取
引

制
度

の
改

革
の

た
め

の
関

係
法

律
の

整
備

等
に

関
す

る
法

律
公

布

銀
行

の
証

券
業

務
参

入
に

関
し

、
当

分
の

間
孫

会
社

の
場

合
を

含
め

株
式

ブ
ロ

ー
カ

ー
業

務
の

禁
止

を
条

件
に

、
業

態
別

子
会

社
に

よ
る

相
互

参
入

が
実

現
し

た
。

翌
年

４
月

１
日

施
行

。

平
成

４
年

７
月

20
日

（
19

92
）

証
券

取
引

等
監

視
委

員
会

発
足

前
年

の
証

券
不

祥
事

後
、

市
場

の
監

視
体

制
を

充
実

さ
せ

る
た

め
設

置
が

決
ま

り
、

証
券

市
場

の
監

視
が

大
蔵

省
か

ら
証

券
取

引
等

監
視

委
員

会
に

移
管

さ
れ

た
。

歴
代

委
員

長
に

は
、

ほ
と

ん
ど

検
察

庁
出

身
者

が
就

任
し

て
い

る
。

平
成

４
年

８
月

30
日

（
19

92
）

宮
沢

首
相

が
銀

行
の

不
良

債
権

処
理

に
公

的
資

金
投

入
を

検
討

す
べ

き
旨

を
示

唆

か
ね

て
か

ら
バ

ブ
ル

崩
壊

の
金

融
シ

ス
テ

ム
に

対
す

る
悪

影
響

を
懸

念
し

て
い

た
宮

沢
首

相
が

、
自

民
党

軽
井

沢
セ

ミ
ナ

ー
で

、「
今

の
銀

行
の

不
良

融
資

の
状

況
の

中
で

、
場

合
に

よ
っ

て
は

、
何

か
政

府
が

公
的

な
関

与
を

す
る

必
要

が
あ

る
の

で
は

な
い

か
？

」
と

の
内

容
の

演
説

を
行

っ
た

。
し

か
し

、
各

界
か

ら
の

支
持

は
得

ら
れ

な
か

っ
た

。

平
成

５
年

１
月

27
日

（
19

93
）

共
同

債
権

買
取

機
構

設
立

民
間

金
融

機
関

の
出

資
に

よ
り

、
不

動
産

担
保

債
権

等
の

買
取

機
関

を
設

立
し

た
。

焦
げ

付
い

た
貸

出
債

権
を

機
構

に
売

却
す

る
こ

と
で

、
買

取
価

格
と

貸
出

債
権

額
の

差
で

あ
る

売
却

損
は

、
無

税
で

損
失

処
理

で
き

る
メ

リ
ッ

ト
が

あ
っ

た
が

、
ま

だ
バ

ブ
ル

処
理

に
各

方
面

が
本

腰
を

入
れ

ず
、

十
分

に
は

使
わ

れ
な

か
っ

た
。

平
成

５
年

７
月

26
日

（
19

93
）

金
融

機
関

の
証

券
子

会
社

の
営

業
開

始
興

銀
証

券
、

長
銀

証
券

、
農

中
証

券
が

営
業

開
始

。
信

託
系

証
券

は
11

月
、

都
銀

系
証

券
は

翌
年

営
業

開
始

。

平
成

５
年

８
月

９
日

（
19

93
）

非
自

民
８

党
派

に
よ

る
連

立
内

閣
誕

生
宮

沢
内

閣
総

辞
職

後
の

総
選

挙
で

、
非

自
民

８
党

派
に

よ
る

連
立

内
閣

成
立

（
細

川
内

閣
）。

短
命

に
終

わ
り

翌
年

６
月

か
ら

は
、

自
民

・
社

会
・

さ
き

が
け

３
党

に
よ

る
連

立
政

権
（

村
山

内
閣

）
発

足
。

平
成

６
年

４
月

１
日

（
19

94
）

大
口

取
引

の
株

式
手

数
料

自
由

化
各

証
券

取
引

所
が

、
売

買
代

金
10

億
円

超
の

取
引

に
係

る
手

数
料

の
自

由
化

を
実

施
。

手
数

料
自

由
化

の
第

１
弾

。

平
成

６
年

６
月

27
日

（
19

94
）

変
動

相
場

制
後

、
初

め
て

１
ド

ル
10

0
円

割
れ

東
京

外
国

為
替

市
場

で
１

ド
ル

10
0円

の
大

台
を

突
破

し
、

99
円

50
銭

を
記

録
。

平
成

７
年

１
月

17
日

（
19

95
）

阪
神

・
淡

路
大

震
災

発
生

淡
路

島
北

端
か

ら
兵

庫
県

南
東

部
、

大
阪

府
北

部
ま

で
、

神
戸

市
を

中
心

と
し

た
地

域
に

被
害

を
及

ぼ
し

た
大

地
震

。
死

者
約

6,
40

0人
、

家
屋

全
半

壊
約

24
万

9,
00

0棟
、

家
屋

全
半

焼
約

7,
10

0棟
で

、
鉄

道
・

高
速

道
路

な
ど

も
甚

大
な

被
害

を
受

け
た

。

平
成

７
年

３
月

20
日

（
19

95
）

地
下

鉄
サ

リ
ン

事
件

営
団

地
下

鉄
日

比
谷

、
丸

の
内

、
千

代
田

各
線

の
車

内
に

毒
ガ

ス
の

サ
リ

ン
が

ま
か

れ
、

13
人

が
死

亡
、

6,
00

0人
あ

ま
り

が
重

軽
傷

を
負

っ
た

事
件

。
３

月
22

日
、

警
視

庁
は

事
件

を
オ

ウ
ム

真
理

教
の

組
織

的
犯

行
と

み
て

、
山

梨
県

上
九

一
色

村
の

教
団

施
設

な
ど

を
強

制
捜

査
。

多
量

の
化

学
薬

品
を

押
収

し
、

５
月

16
日

に
麻

原
彰

晃
 （

本
名

松
本

智
津

夫
） 

代
表

を
逮

捕
し

た
。



〜28〜

和
暦

（
西

暦
）

事
項

詳
細

平
成

７
年

４
月

19
日

（
19

95
）

１
ド

ル
＝

80
円

割
れ

日
本

の
巨

額
な

貿
易

黒
字

や
、

円
キ

ャ
リ

ー
取

引
解

消
に

伴
う

円
買

い
な

ど
が

き
っ

か
け

で
円

相
場

が
急

伸
、

東
京

外
国

為
替

市
場

で
１

ド
ル

 7
9円

95
銭

を
記

録
。

平
成

７
年

夏

（
19

95
）

大
和

銀
行

ニ
ュ

ー
ヨ

ー
ク

支
店

巨
額

損
失

事
件

大
和

銀
行

N
Y

支
店

の
現

地
採

用
行

員
に

よ
る

、
無

断
か

つ
簿

外
で

の
米

国
債

売
買

に
よ

り
、

11
億

ド
ル

の
損

失
が

発
生

し
た

。
さ

ら
に

、
同

損
失

の
発

生
を

米
国

当
局

に
適

時
に

報
告

せ
ず

隠
蔽

し
た

と
み

な
さ

れ
、

罰
金

３
億

４
千

万
ド

ル
。

同
行

は
、

米
国

か
ら

完
全

撤
退

。
本

件
は

、
日

本
の

大
蔵

省
へ

の
報

告
後

、
F

R
B

へ
の

伝
達

が
遅

延
し

、
問

題
と

な
っ

た
。

平
成

７
年

８
月

30
日

（
19

95
）

兵
庫

銀
行

破
綻

と
そ

の
前

後
の

様
子

戦
後

初
の

銀
行

法
に

基
づ

く
銀

行
の

破
綻

。
日

銀
特

融
実

施
。

な
お

、
こ

れ
よ

り
先

、
平

成
６

年
秋

、
東

京
協

和
信

組
と

安
全

信
組

が
債

務
超

過
と

な
り

、
受

け
皿

銀
行

と
し

て
東

京
共

同
銀

行
を

設
立

、
事

業
譲

渡
・

預
金

者
保

護
を

図
り

、
さ

ら
に

、
７

年
７

月
に

は
コ

ス
モ

信
組

、
８

月
に

は
木

津
信

組
の

債
務

超
過

が
発

生
し

、
東

京
共

同
銀

行
、

な
い

し
、

そ
の

改
組

に
よ

る
整

理
回

収
銀

行
に

よ
っ

て
預

金
者

保
護

が
図

ら
れ

た
。

平
成

７
年

９
月

８
日

（
19

95
）

公
定

歩
合

0.
5％

に
バ

ブ
ル

景
気

終
了

後
、

公
定

歩
合

は
平

成
３

年
７

月
に

６
％

か
ら

5.
5％

へ
利

下
げ

を
開

始
し

て
以

来
、

９
回

目
に

し
て

史
上

最
低

水
準

と
な

っ
た

。

平
成

８
年

６
月

21
日

（
19

96
）

住
専

処
理

関
連

法
案

を
公

布
、

住
専

不
良

債
権

問
題

処
理

の
た

め
、

初
の

公
的

資
金

投
入

「
特

定
住

宅
金

融
専

門
会

社
の

債
権

債
務

の
処

理
の

促
進

等
に

関
す

る
特

別
措

置
法

」
を

は
じ

め
、

金
融

関
連

６
法

公
布

。
住

宅
金

融
専

門
会

社
７

社
の

不
良

債
権

処
理

の
た

め
、

関
係

金
融

機
関

の
拠

出
に

加
え

、
平

成
８

年
度

予
算

で
、

昭
和

金
融

恐
慌

及
び

戦
後

の
混

乱
期

を
除

い
て

初
の

公
的

資
金

6,
85

0億
円

の
投

入
を

行
っ

た
。

前
年

12
月

末
以

来
、

巨
額

の
公

的
資

金
投

入
に

マ
ス

コ
ミ

等
か

ら
批

判
的

な
声

が
上

が
り

、
国

会
審

議
も

紛
糾

し
た

が
、

こ
れ

は
、

そ
の

後
の

不
良

債
権

処
理

の
序

章
に

過
ぎ

な
か

っ
た

。
本

問
題

処
理

の
た

め
、

住
宅

金
融

債
権

管
理

機
構

を
設

置
（

社
長

は
元

日
弁

連
会

長
中

坊
公

平
）。

平
成

８
年

11
月

11
日

（
19

96
）

橋
本

首
相

が
蔵

相
等

に
対

し
て

「
日

本
版

ビ
ッ

グ
バ

ン
」

の
検

討
を

指
示

米
英

に
倣

い
、

金
融

を
経

済
の

重
要

な
牽

引
役

に
位

置
付

け
る

べ
く

、
環

境
整

備
や

規
制

緩
和

な
ど

に
よ

る
資

本
市

場
改

革
を

目
指

し
た

も
の

。
か

つ
て

は
、

証
券

取
引

所
の

株
式

時
価

総
額

で
東

京
が

N
Y

を
抜

い
て

世
界

一
に

な
り

、
外

国
為

替
の

取
引

高
で

は
ロ

ン
ド

ン
、

N
Y

に
次

ぎ
東

京
が

世
界

３
位

だ
っ

た
が

、
バ

ブ
ル

崩
壊

後
、

ロ
ン

ド
ン

、
N

Y
に

は
大

き
く

水
を

あ
け

ら
れ

た
。

そ
の

現
状

打
開

の
た

め
の

橋
本

首
相

の
指

示
で

あ
っ

た
。

平
成

９
年

４
月

１
日

（
19

97
）

消
費

税
率

３
％

か
ら

５
％

に
引

上
げ

施
行

橋
本

内
閣

に
よ

り
同

日
施

行
。

な
お

、
平

成
６

年
11

月
末

、
村

山
内

閣
下

で
消

費
税

率
引

上
げ

法
案

が
成

立
し

て
い

た
。

平
成

９
年

７
月

１
日

（
19

97
）

グ
リ

ー
ン

シ
ー

ト
銘

柄
制

度
創

設
日

本
証

券
業

協
会

が
、

証
券

会
社

に
よ

る
非

上
場

会
社

の
株

式
等

を
公

平
・

円
滑

に
売

買
す

る
た

め
に

気
配

の
提

示
を

行
う

制
度

を
ス

タ
ー

ト
さ

せ
た

（
平

成
30

年
３

月
31

日
を

も
っ

て
廃

止
）。

平
成

９
年

７
月

～

（
19

97
）

ア
ジ

ア
通

貨
危

機

７
月

２
日

、
タ

イ
中

央
銀

行
が

変
動

相
場

制
を

導
入

し
た

こ
と

で
、

ヘ
ッ

ジ
フ

ァ
ン

ド
が

割
高

と
な

っ
て

い
た

他
の

ア
ジ

ア
通

貨
（

香
港

、
韓

国
、

イ
ン

ド
ネ

シ
ア

、
マ

レ
ー

シ
ア

な
ど

）
に

対
し

売
り

浴
び

せ
た

の
で

、
各

国
か

ら
資

金
が

流
出

、
外

貨
準

備
が

激
減

し
、

タ
イ

、
イ

ン
ド

ネ
シ

ア
、

韓
国

の
３

か
国

は
IM

F
か

ら
の

融
資

等
を

受
け

る
事

態
と

な
っ

た
。
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平
成

９
年

11
月

（
19

97
）

相
次

ぐ
金

融
機

関
の

破
綻

バ
ブ

ル
崩

壊
後

、
三

洋
証

券
は

積
極

経
営

が
裏

目
に

出
て

経
営

難
に

陥
り

大
蔵

省
証

券
局

主
導

で
平

成
６

年
３

月
に

再
建

９
か

年
計

画
が

策
定

さ
れ

た
が

、
そ

の
後

６
期

連
続

で
赤

字
を

計
上

。
ま

た
大

蔵
省

に
よ

る
救

済
合

併
工

作
等

が
あ

っ
た

が
、

そ
の

後
、

資
金

繰
り

に
行

き
詰

ま
り

、
11

月
３

日
に

会
社

更
生

法
の

適
用

を
申

請
し

た
。

こ
の

結
果

、
証

券
業

者
免

許
制

移
行

後
初

の
証

券
会

社
の

倒
産

と
な

り
、

従
来

の
保

護
行

政
か

ら
の

方
針

変
更

が
示

さ
れ

た
。

翌
日

、
裁

判
所

か
ら

の
資

産
保

全
命

令
に

よ
り

、
無

担
保

コ
ー

ル
市

場
で

初
め

て
債

務
不

履
行

が
発

生
し

た
。

北
海

道
拓

殖
銀

行
は

、
バ

ブ
ル

期
の

過
剰

な
貸

し
付

け
が

不
良

債
権

と
な

り
、

平
成

６
年

末
に

は
「

決
済

承
認

銀
行

」
に

指
定

さ
れ

、
当

局
の

強
い

管
理

下
に

置
か

れ
て

き
た

が
、

９
年

11
月

13
日

、
日

銀
札

幌
支

店
が

拓
銀

に
営

業
譲

渡
の

決
断

を
促

す
電

話
連

絡
を

行
い

、
15

日
（

土
曜

日
）、

拓
銀

は
臨

時
取

締
役

会
を

開
催

し
、

営
業

継
続

断
念

を
全

会
一

致
で

決
定

。
そ

の
間

に
も

大
蔵

省
が

営
業

譲
渡

先
を

模
索

、
紆

余
曲

折
の

結
果

、
17

日
午

前
８

時
、

拓
銀

譲
受

を
機

関
決

定
す

る
た

め
北

洋
銀

行
の

取
締

役
会

が
開

催
さ

れ
、

北
洋

銀
行

へ
の

営
業

譲
渡

が
決

ま
っ

た
。

続
い

て
山

一
證

券
は

、
24

日
、

自
主

廃
業

を
大

蔵
省

に
申

請
し

た
。

主
と

し
て

巨
額

の
簿

外
損

失
が

発
覚

し
た

こ
と

か
ら

、
救

済
の

た
め

の
日

銀
特

融
は

認
め

ら
れ

ず
、

ま
た

、
三

洋
証

券
の

倒
産

が
き

っ
か

け
で

コ
ー

ル
市

場
か

ら
の

資
金

調
達

が
出

来
な

く
な

っ
た

こ
と

も
、

引
き

金
と

な
っ

た
。

な
お

、
自

主
廃

業
を

選
択

し
た

の
は

、
資

産
の

凍
結

を
避

け
る

た
め

だ
っ

た
と

さ
れ

る
。

24
日

午
前

６
時

に
山

一
證

券
は

臨
時

取
締

役
会

を
開

催
、

自
主

廃
業

に
向

け
た

営
業

停
止

を
決

議
、

創
立

以
来

10
0年

の
幕

を
閉

じ
る

こ
と

に
な

っ
た

。
山

一
は

そ
の

翌
日

、
日

銀
特

融
を

受
け

、
自

助
努

力
も

続
け

た
が

、
平

成
11

年
６

月
１

日
に

破
産

申
立

て
、

翌
日

破
産

宣
告

を
受

け
た

（
内

閣
府

 経
済

社
会

総
合

研
究

所
 シ

リ
ー

ズ
「

バ
ブ

ル
／

デ
フ

レ
期

の
日

本
経

済
と

経
済

政
策

」 （
歴

史
編

）第
２

巻
 『

日
本

経
済

の
記

録
 －

金
融

危
機

、デ
フ

レ
と

回
復

過
程

－
』 

第
４

部
 第

２
章

 日
本

の
金

融
危

機
と

金
融

行
政

 よ
り

）。

平
成

９
年

12
月

３
日

（
19

97
）

行
政

改
革

会
議

最
終

報
告

を
橋

本
首

相
に

提
出

行
政

改
革

会
議

は
、

平
成

８
年

11
月

28
日

以
降

、
計

60
回

の
会

合
を

開
催

。
同

日
、

１
府

22
省

庁
を

「
１

府
12

省
庁

」
に

半
減

さ
せ

る
省

庁
再

編
お

よ
び

内
閣

機
能

の
見

直
し

な
ど

、
行

政
改

革
会

議
最

終
報

告
が

橋
本

首
相

に
提

出
さ

れ
た

。
１

府
12

省
庁

体
制

は
、

平
成

13
（

20
01

）
年

１
月

６
日

を
も

っ
て

発
足

。

平
成

10
年

１
月

26
日

（
19

98
）

大
蔵

省
大

臣
官

房
金

融
検

査
部

に
所

属
す

る
職

員
２

名
が

収
賄

の
容

疑
で

逮
捕

大
蔵

省
大

臣
官

房
金

融
検

査
部

に
所

属
す

る
職

員
２

名
が

、
４

銀
行

か
ら

の
収

賄
容

疑
で

逮
捕

さ
れ

、
大

蔵
省

に
強

制
捜

査
が

入
っ

た
。

こ
れ

を
受

け
て

、
28

日
、

三
塚

蔵
相

が
引

責
辞

任
。

そ
の

翌
日

、
同

省
事

務
次

官
辞

任
。

さ
ら

に
３

月
に

は
、

収
賄

容
疑

に
よ

り
同

省
証

券
局

課
長

補
佐

ら
２

人
が

逮
捕

さ
れ

た
。

ま
た

、
日

本
銀

行
で

も
営

業
局

証
券

課
長

が
収

賄
容

疑
で

逮
捕

さ
れ

、
20

日
、

松
下

総
裁

ら
が

引
責

辞
任

。

平
成

10
年

４
月

１
日

（
19

98
）

改
正

外
国

為
替

管
理

法
施

行
資

本
取

引
を

中
心

に
残

っ
て

い
た

「
事

前
届

出
・

許
可

制
」

が
原

則
と

し
て

廃
止

、
日

本
版

ビ
ッ

グ
バ

ン
が

始
動

。

平
成

10
年

６
月

５
日

（
19

98
）

金
融

シ
ス

テ
ム

改
革

法
が

成
立

（
関

係
24

法
の

改
正

）

金
融

シ
ス

テ
ム

改
革

を
一

体
的

に
進

め
る

上
で

の
中

核
的

な
法

律
と

し
て

、
関

係
法

律
24

本
の

改
正

を
一

括
化

し
た

も
の

。
大

半
が

12
月

１
日

施
行

。
間

接
金

融
か

ら
直

接
金

融
へ

の
転

換
・

株
式

売
買

手
数

料
の

自
由

化
（

一
部

先
行

し
て

実
施

、
４

月
１

日
よ

り
売

買
代

金
５

千
万

円
超

の
取

引
に

つ
い

て
自

由
化

）・
証

券
業

の
登

録
制

へ
の

移
行

・
取

引
所

集
中

義
務

の
撤

廃
な

ど
。
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和
暦

（
西

暦
）

事
項

詳
細

平
成

10
年

６
月

22
日

（
19

98
）

金
融

監
督

庁
発

足
同

年
１

月
の

大
蔵

省
職

員
接

待
汚

職
事

件
を

受
け

、
大

蔵
省

か
ら

民
間

金
融

機
関

の
検

査
・

監
督

業
務

を
切

り
離

す
べ

く
、

総
理

府
の

外
局

と
し

て
金

融
監

督
庁

が
設

置
さ

れ
た

。

平
成

10
年

８
月

17
日

（
19

98
）

ロ
シ

ア
通

貨
危

機

か
ね

て
よ

り
ロ

シ
ア

の
財

政
が

悪
化

し
て

い
た

と
こ

ろ
、

ア
ジ

ア
通

貨
危

機
の

影
響

で
世

界
景

気
が

後
退

、
輸

出
の

８
割

を
天

然
資

源
が

占
め

る
ロ

シ
ア

の
財

政
を

直
撃

し
た

。
IM

F
等

の
支

援
の

甲
斐

な
く

、
８

月
17

日
、

政
府

は
通

貨
切

下
げ

と
国

債
の

デ
フ

ォ
ル

ト
を

宣
言

、
預

金
封

鎖
も

行
わ

れ
た

。
そ

の
余

波
は

、
安

全
資

産
へ

の
逃

避
の

動
き

も
あ

り
、

ブ
ラ

ジ
ル

な
ど

中
南

米
に

も
伝

播
し

た
。

平
成

10
年

10
月

（
19

98
）

金
融

再
生

関
連

８
法

成
立

（
12

日
）

金
融

機
能

早
期

健
全

化
緊

急
措

置
法

成
立

（
16

日
）

前
年

に
ア

ジ
ア

通
貨

危
機

が
発

生
、

国
内

で
も

拓
銀

や
山

一
な

ど
大

規
模

な
金

融
機

関
の

破
綻

が
相

次
ぎ

、
日

本
の

金
融

シ
ス

テ
ム

は
大

き
く

揺
ら

い
だ

。
そ

こ
で

政
府

当
局

は
金

融
シ

ス
テ

ム
安

定
化

を
図

る
べ

く
、

左
記

法
案

を
成

立
さ

せ
た

。
こ

れ
に

よ
り

、
す

べ
て

の
銀

行
に

対
し

て
公

的
資

金
を

注
入

し
た

り
、

不
良

債
権

を
買

い
取

る
こ

と
が

出
来

る
よ

う
に

な
っ

た
。

そ
の

結
果

、長
銀

や
日

債
銀

の
破

綻
処

理
の

み
な

ら
ず

、
翌

年
３

月
、

大
手

15
行

に
7.

5兆
円

を
資

本
注

入
す

る
な

ど
、

世
界

的
な

金
融

不
安

の
拡

大
を

防
ぐ

の
に

大
き

く
貢

献
し

た
。

平
成

10
年

10
月

23
日

お
よ

び
12

月
13

日

（
19

98
）

日
本

長
期

信
用

銀
行

、
お

よ
び

日
本

債
券

信
用

銀
行

、
特

別
公

的
管

理
決

定

日
本

長
期

信
用

銀
行

は
、

バ
ブ

ル
発

生
と

と
も

に
経

営
戦

略
を

転
換

し
不

動
産

関
連

融
資

を
拡

大
、

バ
ブ

ル
崩

壊
に

よ
り

多
額

の
負

債
を

抱
え

経
営

破
綻

。
同

日
、

公
的

資
金

を
投

入
し

て
一

時
国

有
化

す
る

こ
と

が
決

定
さ

れ
た

。
12

年
３

月
、

投
資

組
合

に
売

却
さ

れ
た

後
、

同
年

６
月

、
新

生
銀

行
に

改
称

さ
れ

た
。

同
様

に
、

12
月

13
日

、
日

債
銀

が
経

営
破

綻
。

一
時

国
有

化
の

後
、

12
年

に
投

資
グ

ル
ー

プ
に

売
却

さ
れ

、
13

年
に

あ
お

ぞ
ら

銀
行

に
改

称
さ

れ
た

。
平

成
11

年
４

月
30

日

（
19

99
）

株
式

売
買

立
会

場
を

閉
鎖

株
式

売
買

立
会

場
を

全
面

自
動

化
。

平
成

11
年

10
月

１
日

（
19

99
）

株
式

売
買

手
数

料
完

全
自

由
化

前
年

４
月

よ
り

、
売

買
代

金
５

千
万

円
超

の
取

引
に

係
る

手
数

料
の

自
由

化
が

行
わ

れ
て

い
た

が
、

こ
の

度
、

証
券

会
社

が
全

面
的

に
自

由
に

決
め

ら
れ

る
よ

う
に

な
っ

た
。

平
成

11
年

11
月

11
日

（
19

99
）

東
証

マ
ザ

ー
ズ

市
場

開
設

高
い

成
長

、
拡

大
が

期
待

さ
れ

る
事

業
や

新
た

な
技

術
・

発
想

に
基

づ
く

事
業

を
行

う
高

い
成

長
可

能
性

を
秘

め
た

企
業

に
資

金
調

達
の

機
会

を
与

え
る

と
と

も
に

、
投

資
家

に
新

た
な

投
資

物
件

を
提

供
す

る
こ

と
を

目
的

に
創

設
（『

株
式

公
開

用
語

辞
典

』
よ

り
）。

平
成

12
年

３
月

１
日

（
20

00
）

東
証

に
２

取
引

所
統

合
新

潟
証

券
取

引
所

と
広

島
証

券
取

引
所

が
東

京
証

券
取

引
所

に
統

合
さ

れ
た

。

平
成

12
年

３
月

17
日

（
20

00
）

南
証

券
登

録
取

り
消

し
平

成
10

年
12

月
に

証
券

会
社

に
対

す
る

免
許

制
度

が
廃

止
さ

れ
、

一
定

の
基

準
を

満
た

せ
ば

金
融

庁
長

官
へ

の
登

録
に

よ
り

開
業

で
き

る
よ

う
に

な
っ

て
（

同
年

６
月

５
日

の
項

目
参

照
）

以
来

、
初

め
て

の
登

録
取

り
消

し
。

平
成

12
年

５
月

５
日

（
20

00
）

ナ
ス

ダ
ッ

ク
ジ

ャ
パ

ン
開

設
全

米
証

券
業

協
会

（
N

A
S

D
）

と
ソ

フ
ト

バ
ン

ク
が

共
同

で
日

本
に

設
立

し
た

証
券

市
場

。
N

A
S

D
が

平
成

14
年

10
月

に
日

本
か

ら
撤

退
、

そ
の

業
務

を
大

阪
証

券
取

引
所

が
引

き
継

い
だ

。
同

年
12

月
、

ヘ
ラ

ク
レ

ス
と

改
称

。
22

年
10

月
、

新
JA

S
D

A
Q

に
統

合
（

16
年

12
月

13
日

の
項

参
照

）。
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平
成

12
年

７
月

１
日

（
20

00
）

金
融

監
督

庁
改

め
、

金
融

庁
発

足
証

券
取

引
等

監
視

委
員

会
は

金
融

庁
の

下
に

置
か

れ
る

こ
と

に
な

り
、

証
券

行
政

の
大

部
分

は
金

融
庁

に
よ

っ
て

行
わ

れ
る

体
制

と
な

り
、

方
針

も
事

前
予

防
的

行
政

か
ら

事
後

的
監

視
行

政
へ

と
転

換
し

た
。

平
成

13
年

１
月

６
日

（
20

01
）

省
庁

再
編

で
大

蔵
省

を
財

務
省

に
改

称
証

券
行

政
は

銀
行

・
保

険
行

政
と

共
に

金
融

庁
に

移
管

。
な

お
、

同
日

、
１

府
12

省
庁

体
制

が
発

足
。

平
成

13
年

３
月

１
日

（
20

01
）

京
都

証
券

取
引

所
が

大
阪

証
券

取
引

所
に

合
併

京
都

証
券

取
引

所
が

大
阪

証
券

取
引

所
に

吸
収

合
併

さ
れ

た
。

平
成

13
年

８
月

８
日

（
20

01
）

証
券

市
場

の
構

造
改

革
プ

ロ
グ

ラ
ム

20
世

紀
末

の
金

融
不

安
の

高
ま

り
を

受
け

て
証

券
市

場
は

活
力

を
欠

い
て

い
た

が
、

金
融

庁
は

「
証

券
市

場
の

活
性

化
」

の
た

め
に

個
人

投
資

家
の

市
場

参
加

を
促

進
さ

せ
る

措
置

を
策

定
。

投
資

環
境

整
備

に
加

え
て

、
申

告
分

離
課

税
の

税
率

引
き

下
げ

（
26

％
を

10
％

に
）

や
、

長
期

保
有

上
場

株
式

等
に

対
す

る
優

遇
等

の
税

制
改

正
要

望
を

提
出

し
た

。
平

成
13

年
11

月
１

日

（
20

01
）

東
京

証
券

取
引

所
が

株
式

会
社

と
な

る
証

券
会

員
制

法
人

東
京

証
券

取
引

所
よ

り
組

織
変

更
し

、
株

式
会

社
東

京
証

券
取

引
所

と
な

っ
た

。

平
成

13
年

11
月

30
日

（
20

01
）

証
券

税
制

改
正

法
公

布
施

行
（

一
部

平
成

15
年

実
施

）

長
期

保
有

株
式

の
小

額
譲

渡
益

非
課

税
制

度
（

１
年

超
保

有
上

場
株

式
等

の
10

0万
円

特
別

控
除

、
20

03
年

度
税

制
改

正
に

よ
り

廃
止

）
や

緊
急

投
資

優
遇

措
置

の
非

課
税

措
置

が
創

設
さ

れ
た

。
ま

た
、

源
泉

分
離

課
税

を
廃

止
し

申
告

分
離

課
税

へ
一

本
化

さ
れ

、
申

告
分

離
課

税
の

税
率

が
26

％
か

ら
20

％
に

引
き

下
げ

ら
れ

た
（

平
成

15
年

１
月

よ
り

施
行

）。

平
成

13
年

12
月

２
日

（
20

01
）

エ
ン

ロ
ン

事
件

が
明

る
み

に

米
国

の
総

合
エ

ネ
ル

ギ
ー

会
社

エ
ン

ロ
ン

が
起

こ
し

た
不

正
会

計
事

件
。

デ
リ

バ
テ

ィ
ブ

な
ど

の
金

融
技

術
と

 IT
 を

駆
使

し
た

革
新

的
な

ビ
ジ

ネ
ス

モ
デ

ル
を

確
立

し
、

一
時

は
優

良
企

業
と

み
な

さ
れ

て
い

た
が

、
20

01
年

に
特

定
目

的
会

社
（

S
P

C
）

を
利

用
し

た
巨

額
の

粉
飾

決
算

が
発

覚
、

12
月

２
日

に
連

邦
倒

産
法

第
11

章
適

用
を

申
請

、
倒

産
。

こ
の

事
件

を
契

機
に

コ
ー

ポ
レ

ー
ト

ガ
バ

ナ
ン

ス
が

重
視

さ
れ

る
よ

う
に

な
り

、
20

02
年

、
企

業
の

不
祥

事
に

対
す

る
厳

し
い

罰
則

を
盛

り
込

ん
だ

企
業

改
革

法
（

S
O

X
法

）
が

導
入

さ
れ

た
（『

デ
ジ

タ
ル

大
辞

泉
』

よ
り

）。

20
01

年

商
法

改
正

６
月

公
布

、
10

月
施

行
金

庫
株

解
禁

、
額

面
株

式
の

廃
止

（
無

額
面

株
式

に
一

本
化

）、
純

資
産

額
規

制
（

最
低

５
万

円
以

上
）

の
撤

廃
、

単
位

株
制

度
の

廃
止

と
単

元
株

制
度

の
導

入
。

11
月

公
布

、
翌

年
４

月
施

行
新

株
予

約
権

制
度

の
整

備
と

ス
ト

ッ
ク

・
オ

プ
シ

ョ
ン

制
度

の
制

限
撤

廃
、

会
社

関
係

書
類

の
電

子
化

、
種

類
株

制
度

の
見

直
し

（
ト

ラ
ッ

キ
ン

グ
・

ス
ト

ッ
ク

の
解

禁
）。

12
月

公
布

、
翌

年
５

月
施

行
経

営
責

任
の

軽
減

と
代

替
措

置
の

確
保

、
監

査
役

の
機

能
強

化
。

株
主

代
表

訴
訟

の
合

理
化

。
平

成
14

年
１

月
４

日

（
20

02
）

株
式

会
社

証
券

保
管

振
替

機
構

設
立

な
お

、
前

身
の

財
団

か
ら

の
保

管
振

替
事

業
の

全
部

譲
受

は
６

月
17

日
。

平
成

14
年

７
月

21
日

（
20

02
）

ワ
ー

ル
ド

コ
ム

破
綻

粉
飾

決
算

の
発

覚
で

株
価

が
急

落
、

20
02

年
７

月
21

日
に

ニ
ュ

ー
ヨ

ー
ク

連
邦

破
産

裁
判

所
に

連
邦

破
産

法
第

11
章

の
適

用
を

申
請

し
た

。
資

産
総

額
は

約
1,

04
0億

ド
ル

、
負

債
総

額
約

40
0億

ド
ル

、
20

01
年

12
月

に
破

綻
し

た
エ

ン
ロ

ン
（

50
0億

ド
ル

、
16

8億
ド

ル
）

を
上

回
る

米
国

史
上

最
大

の
倒

産
。

企
業

の
不

正
会

計
問

題
が

拡
大

し
、

ダ
ウ

工
業

株
30

種
平

均
株

価
が

7,
53

2.
66

ド
ル

ま
で

急
落

し
た

（『
外

国
為

替
辞

典
』

よ
り

）。
ま

た
、

エ
ン

ロ
ン

事
件

と
と

も
に

IT
バ

ブ
ル

崩
壊

の
象

徴
的

な
出

来
事

と
な

っ
た

。
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和
暦

（
西

暦
）

事
項

詳
細

平
成

14
年

８
月

６
日

（
20

02
）

証
券

市
場

の
改

革
促

進
プ

ロ
グ

ラ
ム

公
表

証
券

市
場

活
性

化
の

た
め

に
は

市
場

参
加

者
の

意
識

や
行

動
に

働
き

か
け

る
施

策
が

必
要

と
の

認
識

か
ら

、
金

融
庁

は
証

券
市

場
の

構
造

改
革

第
２

弾
と

し
て

「
証

券
市

場
の

改
革

促
進

プ
ロ

グ
ラ

ム
」

を
公

表
し

た
。

こ
れ

を
受

け
て

証
券

取
引

法
が

改
正

さ
れ

、
銀

行
証

券
共

同
店

舗
の

解
禁

や
証

券
仲

介
制

度
の

導
入

、
ラ

ッ
プ

口
座

の
実

質
解

禁
、

情
報

開
示

の
徹

底
や

監
査

法
人

に
対

す
る

監
督

強
化

が
行

わ
れ

た
。

平
成

14
年

10
月

30
日

（
20

02
）

金
融

再
生

プ
ロ

グ
ラ

ム
発

表
小

泉
内

閣
の

竹
中

特
命

大
臣

は
金

融
再

生
プ

ロ
グ

ラ
ム

を
発

表
。

不
良

債
権

の
最

終
処

理
を

間
接

償
却

で
は

な
く

、
直

接
償

却
に

移
行

。
金

融
機

関
へ

は
公

的
資

金
投

入
、

企
業

倒
産

対
応

と
し

て
企

業
再

生
の

仕
組

み
（

民
事

再
生

法
の

制
定

や
整

理
回

収
機

構
、

産
業

再
生

機
構

）
を

準
備

し
た

。

平
成

７
年

～
平

成
14

年

（
19

95
～

20
02

）
米

国
IT

バ
ブ

ル
と

そ
の

終
焉

日
本

へ
の

影
響

米
国

の
「

IT
バ

ブ
ル

」
は

、
19

95
年

に
始

ま
っ

た
。

同
年

、
ネ

ッ
ト

ス
ケ

ー
プ

の
株

式
公

開
や

マ
イ

ク
ロ

ソ
フ

ト
社

の
W

in
do

w
s 

95
が

発
売

さ
れ

た
こ

と
な

ど
を

き
っ

か
け

に
、

イ
ン

タ
ー

ネ
ッ

ト
関

連
投

資
が

過
熱

し
た

。
IT

関
連

技
術

は
高

度
か

つ
難

解
で

、
事

業
計

画
書

を
正

確
に

理
解

で
き

る
投

資
家

が
少

な
か

っ
た

に
も

拘
ら

ず
、

IT
関

連
企

業
へ

の
期

待
が

先
行

、
株

価
が

高
騰

し
た

。
こ

の
様

子
を

、
グ

リ
ー

ン
ス

パ
ン

F
R

B
議

長
は

「
根

拠
な

き
熱

狂
」

と
評

し
た

。
そ

の
熱

狂
が

終
焉

を
迎

え
た

の
は

、
ワ

ー
ル

ド
コ

ム
破

綻
の

頃
で

あ
っ

た
。

日
本

で
も

米
国

に
倣

い
、

平
成

11
年

頃
よ

り
ソ

フ
ト

バ
ン

ク
や

光
通

信
と

い
っ

た
銘

柄
が

個
人

投
資

家
の

取
引

を
中

心
に

大
き

く
値

を
上

げ
た

が
、

日
経

平
均

の
構

成
銘

柄
入

替
を

機
に

、
平

成
12

年
４

月
17

日
に

日
経

平
均

は
約

７
％

下
落

。
こ

の
日

を
境

に
下

降
へ

転
じ

た
。

平
成

15
年

１
月

１
日

（
20

03
）

上
場

株
式

等
の

配
当

・
譲

渡
益

に
係

る
優

遇
措

置
を

導
入

個
人

の
株

式
譲

渡
税

率
に

つ
い

て
、

申
告

分
離

課
税

の
税

率
を

26
％

か
ら

20
％

に
引

き
下

げ
ら

れ
る

こ
と

に
な

っ
て

い
た

が
、

市
場

活
性

化
の

た
め

、さ
ら

に
20

％
か

ら
10

％
に

引
き

下
げ

ら
れ

、こ
れ

は
平

成
25

年
末

ま
で

続
い

た
。

平
成

15
年

４
月

１
日

（
20

03
）

20
02

年
商

法
改

正
施

行
委

員
会

設
置

会
社

の
導

入
、

種
類

株
制

度
の

整
備

、
株

券
失

効
制

度
の

創
設

、
資

本
減

少
手

続
き

の
合

理
化

。

平
成

15
年

７
月

１
日

（
20

03
）

り
そ

な
グ

ル
ー

プ
へ

の
公

的
資

金
注

入
前

年
３

月
、

あ
さ

ひ
銀

行
が

大
和

銀
ホ

ー
ル

デ
ィ

ン
グ

ス
の

完
全

子
会

社
と

な
っ

た
後

、
翌

月
に

新
名

称
と

な
っ

た
「

り
そ

な
グ

ル
ー

プ
」

に
対

し
て

、
１

兆
9,

60
0億

円
の

公
的

資
金

注
入

実
施

。

（
注

記
：

日
本

の
商

法
改

正
）

日
本

で
は

、
明

治
期

に
ド

イ
ツ

商
法

を
中

心
と

し
た

ヨ
ー

ロ
ッ

パ
の

法
体

系
を

全
面

的
に

取
り

入
れ

て
い

た
が

、
戦

後
、

G
H

Q
の

指
導

の
も

と
で

ア
メ

リ
カ

法
を

大
幅

に
採

用
し

た
。

そ
の

後
、

ア
メ

リ
カ

で
は

世
の

中
の

変
化

と
と

も
に

法
律

も
改

正
さ

れ
て

い
た

が
、

日
本

で
は

法
律

は
大

事
に

守
ら

れ
て

き
た

。
平

成
に

入
っ

た
頃

に
は

日
米

間
で

法
律

の
内

容
が

大
き

く
異

な
っ

て
い

た
た

め
、

日
米

構
造

協
議

の
後

は
、「

米
国

に
あ

る
制

度
や

仕
組

み
は

日
本

に
取

り
入

れ
る

」、
「

日
本

に
あ

っ
て

米
国

に
な

い
制

度
は

廃
止

す
る

」
と

い
う

方
向

で
、

商
法

は
平

成
５

年
以

降
、

ほ
ぼ

毎
年

の
よ

う
に

改
正

さ
れ

る
よ

う
に

な
っ

た
。

平
成

16
年

２
月

19
日

（
20

04
）

新
生

銀
、

東
証

第
一

部
に

上
場

一
時

国
有

化
さ

れ
た

銀
行

で
は

初
め

て
の

再
上

場
。

長
銀

の
経

営
破

綻
か

ら
５

年
４

か
月

後
。

平
成

16
年

12
月

（
20

04
）

証
券

仲
介

業
、

金
融

機
関

に
解

禁
本

年
４

月
１

日
よ

り
認

め
ら

れ
て

い
た

証
券

仲
介

業
務

が
、

銀
行

等
に

も
解

禁
さ

れ
た

。
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平
成

16
年

12
月

13
日

（
20

04
）

JA
S

D
A

Q
が

証
券

取
引

所
と

な
る

昭
和

38
年

日
本

証
券

業
協

会
が

創
設

し
た

店
頭

取
引

制
度

が
源

流
で

、
昭

和
51

年
に

「
日

本
店

頭
証

券
株

式
会

社
」

が
設

立
さ

れ
た

。
昭

和
58

年
に

ベ
ン

チ
ャ

ー
企

業
向

け
市

場
と

し
て

整
備

さ
れ

「
JA

S
D

A
Q

」
と

な
っ

た
。

平
成

16
年

、
取

引
所

免
許

を
取

得
し

（
株

）
ジ

ャ
ス

ダ
ッ

ク
証

券
取

引
所

へ
商

号
変

更
。

平
成

17
年

４
月

１
日

（
20

05
）

ペ
イ

オ
フ

全
面

解
禁

金
融

機
関

が
破

綻
し

た
場

合
、

同
日

よ
り

、
定

期
預

金
な

ど
定

期
性

預
金

に
つ

い
て

は
元

本
1,

00
0万

円
と

そ
の

利
息

ま
で

し
か

払
い

戻
し

保
証

さ
れ

な
く

な
っ

た
。

決
済

性
預

金
は

除
く

。

平
成

17
年

12
月

８
日

（
20

05
）

ジ
ェ

イ
コ

ム
株

誤
発

注
ジ

ェ
イ

コ
ム

の
新

規
上

場
日

に
み

ず
ほ

証
券

が
誤

発
注

し
た

。
翌

日
以

降
、

同
銘

柄
の

取
引

は
一

時
停

止
と

な
り

、
55

年
ぶ

り
と

な
る

解
け

合
い

に
よ

り
強

制
決

済
が

行
わ

れ
た

。

平
成

18
年

１
月

16
日

（
20

06
）

ラ
イ

ブ
ド

ア
事

件
発

生
平

成
16

年
９

月
期

の
有

価
証

券
報

告
書

に
虚

偽
の

内
容

を
掲

載
し

た
証

券
取

引
法

違
反

で
、

法
人

と
堀

江
社

長
ら

が
起

訴
さ

れ
た

。

平
成

18
年

５
月

１
日

（
20

06
）

会
社

法
施

行
こ

れ
ま

で
は

商
法

の
中

で
会

社
に

つ
い

て
規

定
さ

れ
て

い
た

が
、

こ
の

度
、

現
代

か
な

づ
か

い
で

「
会

社
法

」
と

し
て

整
理

、
統

合
さ

れ
て

、
前

年
の

６
月

29
日

に
成

立
。

主
な

改
正

点
は

、
株

式
譲

渡
制

限
の

柔
軟

化
、

株
式

償
却

制
度

の
合

理
化

、
株

券
発

行
に

係
わ

る
規

程
整

備
、

端
株

制
度

の
廃

止
、

有
限

会
社

の
廃

止
。

平
成

18
年

６
月

５
日

（
20

06
）

村
上

フ
ァ

ン
ド

事
件

村
上

フ
ァ

ン
ド

が
ニ

ッ
ポ

ン
放

送
株

で
イ

ン
サ

イ
ダ

ー
取

引
を

し
て

い
た

こ
と

を
告

白
し

た
同

フ
ァ

ン
ド

代
表

が
、

同
日

、
東

京
地

検
特

捜
部

に
逮

捕
さ

れ
た

。

平
成

18
年

６
月

14
日

（
20

06
）

金
融

商
品

取
引

法
公

布
従

来
は

「
証

券
取

引
法

」
だ

っ
た

が
、

金
融

先
物

取
引

法
な

ど
の

金
融

商
品

に
関

す
る

法
律

群
を

こ
の

法
律

に
統

合
。

そ
れ

に
伴

い
、

名
称

が
「

金
融

商
品

取
引

法
」

に
改

正
さ

れ
た

。
翌

年
９

月
30

日
全

面
施

行
。

平
成

19
年

８
月

13
日

（
20

07
）

N
E

O
設

立
ジ

ャ
ス

ダ
ッ

ク
証

券
取

引
所

が
新

市
場

「
N

E
O

」
設

立
。

上
場

基
準

は
ジ

ャ
ス

ダ
ッ

ク
よ

り
緩

く
、

利
益

よ
り

も
新

技
術

・
ビ

ジ
ネ

ス
モ

デ
ル

を
重

視
し

た
市

場
で

あ
る

た
め

、
赤

字
決

算
の

企
業

で
も

上
場

は
可

能
だ

っ
た

。
平

成
22

年
10

月
、

新
JA

S
D

A
Q

に
統

合
。

平
成

19
年

８
月

（
20

07
）

米
国

発
で

サ
ブ

プ
ラ

イ
ム

問
題

が
拡

大

低
所

得
者

な
ど

信
用

力
の

低
い

個
人

を
対

象
と

し
た

住
宅

ロ
ー

ン
（

サ
ブ

プ
ラ

イ
ム

ロ
ー

ン
）

が
19

80
年

代
に

米
国

で
創

設
さ

れ
た

。
審

査
が

甘
く

、
金

利
が

高
い

の
が

特
徴

で
、

２
～

３
年

後
に

は
３

～
６

パ
ー

セ
ン

ト
金

利
が

跳
ね

上
が

る
商

品
設

計
だ

っ
た

が
、

不
動

産
価

格
の

高
騰

と
、

住
宅

債
権

の
証

券
化

に
よ

っ
て

リ
ス

ク
分

散
さ

れ
る

こ
と

を
背

景
に

融
資

は
拡

大
し

、
サ

ブ
プ

ラ
イ

ム
関

連
証

券
の

発
行

額
も

急
拡

大
し

た
。

20
06

年
頃

に
住

宅
価

格
が

頭
打

ち
に

な
っ

て
く

る
と

焦
げ

付
き

が
急

増
し

、
20

07
年

夏
に

サ
ブ

プ
ラ

イ
ム

関
連

証
券

の
価

格
は

暴
落

、
そ

の
影

響
は

関
連

証
券

を
保

有
し

て
い

る
欧

米
金

融
機

関
な

ど
に

止
ま

ら
ず

、通
貨

や
株

価
の

下
落

な
ど

世
界

中
に

拡
大

し
た

。
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和
暦

（
西

暦
）

事
項

詳
細

平
成

20
年

９
月

15
日

（
20

08
）

リ
ー

マ
ン

シ
ョ

ッ
ク

発
生

米
国

第
４

位
の

投
資

銀
行

だ
っ

た
リ

ー
マ

ン
ブ

ラ
ザ

ー
ズ

は
、

サ
ブ

プ
ラ

イ
ム

関
連

商
品

を
大

量
に

保
有

し
て

い
た

こ
と

か
ら

経
営

が
行

き
詰

ま
り

、
９

月
15

日
、

米
連

邦
破

産
法

第
11

章
の

適
用

を
申

請
、

N
Y

ダ
ウ

は
50

4ド
ル

安
と

な
っ

た
。

当
局

が
合

併
な

ど
を

模
索

し
て

い
た

こ
と

も
あ

り
破

綻
に

は
至

ら
な

い
と

の
見

方
も

あ
っ

た
が

、
予

想
に

反
し

て
破

綻
し

た
後

、
29

日
に

は
米

国
で

金
融

安
定

化
法

案
が

否
決

さ
れ

た
こ

と
で

N
Y

ダ
ウ

は
77

7ド
ル

安
、

株
式

市
場

は
再

び
下

げ
基

調
と

な
っ

た
。

そ
の

後
も

欧
米

の
大

手
金

融
機

関
が

連
鎖

的
に

経
営

危
機

に
陥

る
な

ど
、

金
融

不
安

は
深

刻
化

。
金

融
市

場
の

マ
ヒ

を
防

ぐ
た

め
、

各
国

政
府

は
相

次
い

で
税

金
を

投
じ

て
銀

行
に

資
本

注
入

や
損

失
保

証
を

行
い

「
金

融
機

関
の

公
的

管
理

」
に

踏
み

切
っ

た
が

、
危

機
は

実
体

経
済

に
波

及
。

日
米

欧
は

軒
並

み
マ

イ
ナ

ス
成

長
に

陥
っ

た
。

一
方

、
同

時
期

、
日

本
は

金
融

機
関

が
不

良
債

権
処

理
を

よ
う

や
く

終
え

た
ば

か
り

だ
っ

た
こ

と
に

加
え

て
、

サ
ブ

プ
ラ

イ
ム

関
連

商
品

を
大

量
に

保
有

し
て

い
る

投
資

家
が

ほ
ぼ

い
な

か
っ

た
た

め
、

世
界

の
中

で
の

金
融

シ
ス

テ
ム

の
健

全
性

は
際

立
っ

て
い

た
。

さ
ら

に
、

貿
易

収
支

が
黒

字
で

デ
フ

レ
の

最
中

だ
っ

た
の

で
実

質
的

な
高

金
利

通
貨

と
し

て
円

買
い

が
進

み
、

し
ば

ら
く

円
高

の
時

期
が

続
い

た
。

米
国

で
は

、
震

源
地

と
し

て
の

責
任

も
あ

っ
て

、
世

界
に

先
駆

け
て

金
融

緩
和

を
開

始
。

さ
ら

に
、

リ
ー

マ
ン

ブ
ラ

ザ
ー

ズ
破

綻
に

よ
る

信
用

不
安

拡
大

の
学

習
効

果
も

あ
り

、
市

場
安

定
策

を
打

ち
出

し
た

こ
と

で
、

株
式

市
場

は
回

復
、

徐
々

に
景

気
も

回
復

へ
と

向
か

っ
た

。
中

国
は

社
会

主
義

国
家

の
利

点
を

最
大

限
に

発
揮

し
、

い
ち

早
く

大
型

の
景

気
刺

激
策

を
打

ち
出

し
た

。
一

方
、

欧
州

各
国

は
「

ユ
ー

ロ
」

の
枠

組
み

維
持

の
た

め
機

動
的

な
財

政
出

動
は

行
え

ず
、

さ
ら

に
各

国
が

融
資

を
出

し
合

っ
て

い
る

た
め

直
ち

に
回

収
す

る
訳

に
も

い
か

ず
、

米
国

に
や

や
遅

れ
て

の
金

融
緩

和
策

が
中

心
と

な
っ

た
。

ま
た

、
日

本
で

は
前

述
の

円
高

に
加

え
て

、
景

気
刺

激
策

を
大

胆
に

打
ち

出
す

べ
き

時
期

に
後

述
の

民
主

党
政

権
下

で
、

財
政

出
動

は
他

国
に

後
れ

を
取

る
こ

と
に

な
っ

た
。

平
成

20
年

10
月

28
日

（
20

08
）

日
経

平
均

、
一

時
７

千
円

割
れ

リ
ー

マ
ン

シ
ョ

ッ
ク

後
の

波
乱

相
場

が
続

く
中

、
日

経
平

均
は

6,
99

4円
90

銭
と

平
成

２
年

初
頭

か
ら

の
バ

ブ
ル

崩
壊

後
の

最
安

値
を

記
録

。
な

お
、

終
値

ベ
ー

ス
の

最
安

値
は

、
平

成
21

年
３

月
10

日
の

7,
05

4円
98

銭
（

平
成

31
年

２
月

現
在

）。

平
成

21
年

１
月

５
日

（
20

09
）

株
券

電
子

化
ス

タ
ー

ト

「
社

債
、

株
式

等
の

振
替

に
関

す
る

法
律

」
に

よ
り

、
上

場
会

社
の

株
式

等
に

係
る

株
券

を
す

べ
て

廃
止

し
、

株
券

の
存

在
を

前
提

と
し

て
行

わ
れ

て
き

た
株

主
権

の
管

理
を

、（
株

）
証

券
保

管
振

替
機

構
及

び
証

券
会

社
等

の
金

融
機

関
に

開
設

さ
れ

た
口

座
に

お
い

て
電

子
的

に
行

う
こ

と
に

な
っ

た
。

株
式

保
管

振
替

制
度

は
、

昭
和

46
年

７
月

に
東

証
上

場
株

式
の

う
ち

の
30

銘
柄

を
対

象
に

始
ま

り
、

翌
年

11
月

に
は

東
証

上
場

全
銘

柄
に

拡
大

し
た

。
昭

和
59

年
12

月
に

は
設

立
根

拠
法

に
基

づ
き

㈶
証

券
保

管
振

替
機

構
が

発
足

。
平

成
14

年
に

は
、

財
団

組
織

か
ら

株
式

会
社

組
織

に
変

更
さ

れ
、

市
場

の
目

ま
ぐ

る
し

い
変

化
に

迅
速

に
対

応
出

来
る

証
券

決
済

シ
ス

テ
ム

体
制

が
整

え
ら

れ
た

（
同

年
１

月
４

日
の

項
目

参
照

）。

平
成

21
年

９
月

16
日

（
20

09
）

民
主

党
へ

政
権

交
代

既
に

参
議

院
で

は
第

一
党

と
な

っ
て

い
た

民
主

党
が

、
８

月
30

日
の

総
選

挙
で

衆
議

院
で

も
単

独
過

半
数

を
大

き
く

上
回

る
30

8議
席

を
獲

得
。

９
月

16
日

の
内

閣
総

理
大

臣
指

名
選

挙
で

民
主

党
代

表
鳩

山
由

紀
夫

が
指

名
さ

れ
、

民
社

国
連

立
政

権
内

閣
が

発
足

。
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平
成

21
年

（
20

09
）

欧
州

債
務

危
機

の
ス

タ
ー

ト

も
と

も
と

輸
出

競
争

力
に

格
差

が
あ

る
欧

州
各

国
が

、
ユ

ー
ロ

参
加

条
件

で
あ

る
マ

ー
ス

ト
リ

ヒ
ト

条
約

の
財

政
規

律
に

よ
り

財
政

出
動

に
制

約
を

受
け

る
中

、
サ

ブ
プ

ラ
イ

ム
問

題
等

が
発

生
。

ギ
リ

シ
ャ

、
イ

タ
リ

ア
、

ア
イ

ル
ラ

ン
ド

、
ポ

ル
ト

ガ
ル

、
ス

ペ
イ

ン
の

各
国

金
融

機
関

の
資

金
繰

り
が

逼
迫

、
さ

ら
に

、
税

収
の

後
退

、
信

用
不

安
に

よ
る

金
利

上
昇

と
、

自
国

で
財

政
再

建
が

出
来

な
い

国
が

続
出

し
た

。
平

成
22

年
１

月
19

日

（
20

10
）

JA
L会

社
更

生
法

申
請

事
業

会
社

で
は

戦
後

最
大

の
経

営
破

綻
。

平
成

22
年

２
月

４
日

（
20

10
）

IM
F

が
ギ

リ
シ

ャ
支

援
を

表
明

前
年

10
月

、
政

権
交

代
直

後
の

全
ギ

リ
シ

ャ
社

会
主

義
運

動
党

が
ア

テ
ネ

五
輪

時
の

赤
字

を
含

む
国

家
財

政
の

「
粉

飾
」

を
公

表
し

た
。

そ
の

後
、

S
＆

P
の

ギ
リ

シ
ャ

格
下

げ
を

受
け

て
同

国
国

債
の

流
通

利
回

り
が

一
段

と
上

昇
し

始
め

た
。

２
月

４
日

の
IM

F
に

よ
る

ギ
リ

シ
ャ

支
援

表
明

に
続

き
、

11
日

、
E

U
の

ユ
ー

ロ
圏

16
か

国
首

脳
に

よ
る

会
合

で
も

ギ
リ

シ
ャ

支
援

を
合

意
。

そ
れ

で
も

ギ
リ

シ
ャ

不
安

は
収

ま
ら

ず
、

５
月

10
日

、
E

U
は

最
大

7,
50

0億
ユ

ー
ロ

の
支

援
策

実
施

を
、

E
C

B
は

ユ
ー

ロ
圏

の
政

府
債

等
を

購
入

す
る

緊
急

支
援

策
を

発
表

し
た

。
平

成
22

年
４

月

（
20

10
）

東
証

の
売

買
シ

ス
テ

ム
更

新
H

F
T

（
高

頻
度

取
引

）、
P

T
S

（
私

設
取

引
シ

ス
テ

ム
）

の
参

入
が

本
格

化
。

平
成

22
年

９
月

10
日

（
20

10
）

初
の

ペ
イ

オ
フ

発
動

10
日

朝
、

日
本

振
興

銀
行

は
債

務
超

過
に

陥
っ

た
旨

を
金

融
庁

に
申

請
。

金
融

庁
は

破
綻

を
認

定
し

、
３

日
間

の
業

務
停

止
命

令
と

同
時

に
、

ペ
イ

オ
フ

を
初

め
て

発
動

す
る

と
発

表
。

振
興

銀
の

預
金

総
額

約
5,

80
0億

円
の

う
ち

、
ペ

イ
オ

フ
の

対
象

は
12

0億
円

程
度

だ
っ

た
。

平
成

22
年

10
月

12
日

（
20

10
）

JA
S

D
A

Q
、

N
E

O
、

ヘ
ラ

ク
レ

ス
を

統
合

ジ
ャ

ス
ダ

ッ
ク

取
引

所
は

平
成

22
年

４
月

ま
で

に
大

阪
証

券
取

引
所

に
吸

収
合

併
さ

れ
た

。
大

証
が

JA
S

D
A

Q
、

N
E

O
、

ヘ
ラ

ク
レ

ス
を

統
合

し
「

新
JA

S
D

A
Q

」
を

開
設

。
平

成
25

年
７

月
か

ら
東

証
と

大
証

の
経

営
統

合
に

伴
い

、「
JA

S
D

A
Q

」
と

し
て

東
証

が
運

営
。

平
成

23
年

３
月

11
日

（
20

11
）

「
平

成
23

年
東

北
地

方
太

平
洋

沖
地

震
」

発
生

（
東

日
本

大
震

災
）

東
北

地
方

太
平

洋
沖

で
発

生
し

た
、

日
本

周
辺

に
お

け
る

観
測

史
上

最
大

の
地

震
（

M
9.

0）
。

沿
岸

部
で

は
最

高
潮

位
9.

3メ
ー

ト
ル

以
上

、
遡

上
高

40
メ

ー
ト

ル
以

上
の

巨
大

津
波

が
発

生
し

た
。

震
災

に
よ

る
直

接
的

な
被

害
額

は
、

16
－

25
兆

円
と

試
算

さ
れ

て
い

る
。

そ
の

津
波

で
東

京
電

力
福

島
第

一
原

子
力

発
電

所
は

電
源

喪
失

に
よ

り
原

子
炉

を
冷

却
で

き
な

く
な

り
、

１
－

３
号

炉
で

炉
心

溶
融

（
メ

ル
ト

ダ
ウ

ン
）

が
発

生
す

る
な

ど
、

重
大

な
原

発
事

故
に

発
展

し
た

。
平

成
23

年
10

月
31

日

（
20

11
）

円
が

史
上

最
高

値
を

記
録

米
ド

ル
が

対
円

で
の

史
上

最
安

値
75

円
54

銭
を

付
け

た
。

平
成

23
年

11
月

１
日

（
20

11
）

オ
リ

ン
パ

ス
粉

飾
事

件

同
社

は
、

バ
ブ

ル
崩

壊
時

の
巨

額
の

損
失

を
会

計
処

理
す

る
た

め
に

、
実

態
と

か
け

離
れ

た
高

額
の

企
業

買
収

を
行

い
、

そ
れ

を
投

資
失

敗
に

よ
る

特
別

損
失

と
し

て
計

上
し

て
減

損
処

理
し

よ
う

と
し

た
。

こ
の

件
を

英
国

人
社

長
が

独
自

に
調

査
を

行
い

、
企

業
買

収
資

金
の

不
透

明
さ

を
指

摘
し

た
こ

と
で

解
任

さ
れ

た
こ

と
を

き
っ

か
け

に
発

覚
。

同
日

、
事

実
解

明
の

た
め

の
第

三
者

委
員

会
を

設
置

。

平
成

24
年

１
月

13
日

（
20

12
）

S
＆

P
、

ユ
ー

ロ
圏

９
か

国
を

格
下

げ
米

国
の

格
付

け
会

社
S

＆
P

は
、

債
務

危
機

へ
の

ユ
ー

ロ
圏

の
対

応
を

不
十

分
と

判
断

し
た

た
め

、
ユ

ー
ロ

圏
９

か
国

（
仏

、
オ

ー
ス

ト
リ

ア
、

ス
ロ

ベ
ニ

ア
、

ス
ペ

イ
ン

、
ス

ロ
バ

キ
ア

、
マ

ル
タ

、
イ

タ
リ

ア
、

キ
プ

ロ
ス

、
ポ

ル
ト

ガ
ル

）
の

自
国

債
務

格
付

け
を

１
～

２
段

階
引

下
げ

。
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和
暦

（
西

暦
）

事
項

詳
細

平
成

24
年

12
月

26
日

（
20

12
）

第
二

次
安

倍
内

閣
誕

生

総
選

挙
の

結
果

、民
主

党
政

権
か

ら
自

公
政

権
に

交
代

。
日

経
平

均
は

民
主

党
政

権
下

で
は

伸
び

悩
ん

だ
が

、
11

月
14

日
に

野
田

首
相

が
解

散
の

意
向

表
明

を
す

る
と

上
昇

が
始

ま
り

、
安

倍
政

権
誕

生
時

点
で

は
１

万
円

台
に

乗
せ

、
さ

ら
に

、「
三

本
の

矢
」

な
ど

の
施

策
が

発
表

さ
れ

る
と

期
待

が
膨

ら
ん

で
翌

年
５

月
に

は
１

万
５

千
円

台
ま

で
上

伸
し

た
。

平
成

25
年

１
月

１
日

（
20

13
）

日
本

取
引

所
グ

ル
ー

プ
発

足
東

京
証

券
取

引
所

グ
ル

ー
プ

と
大

阪
証

券
取

引
所

と
の

経
営

統
合

に
よ

り
誕

生
し

た
。

平
成

25
年

４
月

４
日

（
20

13
）

日
銀

、「
量

的
・

質
的

金
融

緩
和

」
の

導
入

平
成

25
年

１
月

22
日

の
政

府
と

日
銀

（
白

川
総

裁
）

の
ア

コ
ー

ド
で

、
消

費
者

物
価

上
昇

率
２

％
の

物
価

目
標

の
下

の
金

融
緩

和
が

合
意

さ
れ

た
後

、
黒

田
新

総
裁

に
交

代
す

る
こ

と
に

な
り

、
同

日
の

金
融

政
策

決
定

会
合

で
、

２
年

間
で

前
年

比
２

％
の

物
価

上
昇

率
を

目
指

す
「

量
的

・
質

的
金

融
緩

和
」

の
導

入
を

決
め

た
。

黒
田

総
裁

は
、「

こ
れ

ま
で

と
次

元
の

異
な

る
金

融
緩

和
だ

」
と

強
調

し
た

。
ま

た
、

一
連

の
緩

和
策

を
示

し
「

戦
力

の
逐

次
投

入
を

せ
ず

、
現

時
点

で
必

要
な

政
策

を
す

べ
て

講
じ

た
」

と
説

明
し

た
。

具
体

的
に

は
、

短
期

金
利

が
ほ

と
ん

ど
ゼ

ロ
で

あ
る

こ
と

か
ら

、
金

融
調

節
の

操
作

目
標

を
マ

ネ
タ

リ
ー

ベ
ー

ス
の

供
給

量
と

し
て

量
的

緩
和

を
進

め
、

ま
た

、
長

期
国

債
の

購
入

額
を

大
幅

に
増

や
し

て
長

め
の

金
利

を
引

下
げ

る
な

ど
質

的
緩

和
を

行
う

と
し

た
。

平
成

25
年

６
月

14
日

（
20

13
）

「
日

本
再

興
戦

略
 ―

JA
PA

N
 is

 B
AC

K―
」

を
策

定

第
二

次
安

倍
内

閣
の

「
三

本
の

矢
」

の
「

第
３

の
矢

・
日

本
再

興
戦

略
」

が
発

表
さ

れ
た

。
そ

の
中

で
、

日
本

版
ス

チ
ュ

ワ
ー

ド
シ

ッ
プ

コ
ー

ド
や

コ
ー

ポ
レ

ー
ト

・
ガ

バ
ナ

ン
ス

・
コ

ー
ド

の
検

討
、

と
り

ま
と

め
が

指
示

さ
れ

た
。

平
成

26
年

１
月

１
日

（
20

14
）

個
人

の
上

場
株

式
等

の
配

当
・

譲
渡

所
得

等
に

係
る

軽
減

税
率

の
終

了
前

年
末

ま
で

の
軽

減
税

率
（

10
.1

47
％

）
適

用
が

終
了

し
、

20
.3

15
％

（
所

得
税

15
％

、
住

民
税

５
％

、
復

興
特

別
所

得
税

0.
31

5％
）

の
税

率
が

適
用

。

平
成

26
年

１
月

１
日

（
20

14
）

N
IS

A
開

始

少
額

か
ら

の
投

資
を

行
う

人
の

た
め

の
非

課
税

制
度

が
ス

タ
ー

ト
。

１
年

間
に

元
本

10
0万

円
（

５
年

で
50

0万
円

）
ま

で
の

株
式

や
株

式
投

信
へ

の
投

資
に

対
す

る
配

当
と

売
買

益
が

非
課

税
に

な
る

制
度

で
、

そ
の

後
金

額
が

12
0万

円
（

５
年

で
60

0万
円

）
に

増
額

さ
れ

た
り

、
積

み
立

て
タ

イ
プ

や
子

供
向

け
の

仕
組

み
な

ど
の

充
実

が
図

ら
れ

て
い

る
。

平
成

26
年

２
月

26
日

（
20

14
）

日
本

版
ス

チ
ュ

ワ
ー

ド
シ

ッ
プ

コ
ー

ド
制

定

平
成

25
年

８
月

、
金

融
庁

に
設

置
さ

れ
た

有
識

者
検

討
会

に
お

い
て

検
討

を
開

始
し

て
い

た
が

、
同

日
、

投
資

と
対

話
を

通
じ

て
投

資
先

企
業

の
持

続
的

成
長

を
促

し
、

顧
客

・
受

益
者

の
中

・
長

期
的

な
投

資
リ

タ
ー

ン
の

拡
大

を
図

る
た

め
に

７
つ

の
原

則
を

制
定

、
公

表
し

た
。

本
コ

ー
ド

は
法

令
で

は
な

く
、

各
機

関
投

資
家

の
運

用
方

針
に

応
じ

て
、

賛
同

し
受

け
入

れ
る

用
意

が
あ

る
場

合
は

そ
の

旨
を

表
明

、
あ

る
い

は
、

実
施

が
適

切
で

な
い

と
考

え
る

原
則

が
あ

れ
ば

「
実

施
し

な
い

理
由

」
を

説
明

す
る

、「
co

m
pl

y 
or

 
ex

pl
ai

n」
の

手
法

を
採

用
し

て
い

る
。

平
成

26
年

４
月

１
日

（
20

14
）

消
費

税
率

５
％

か
ら

８
％

に
、

17
年

ぶ
り

税
率

引
上

げ
民

主
党

政
権

（
野

田
内

閣
）

下
の

平
成

24
年

８
月

、
民

主
、

自
民

、
公

明
の

３
党

合
意

で
消

費
税

率
10

％
へ

の
引

上
げ

法
案

が
成

立
し

た
こ

と
を

受
け

て
、

安
倍

内
閣

下
で

、
８

％
へ

の
引

上
げ

を
実

施
。

平
成

27
年

５
月

１
日

（
20

15
）

20
14

年
会

社
法

改
正

５
月

１
日

施
行

。
支

配
株

主
の

異
動

を
伴

う
新

株
発

行
手

続
き

の
見

直
し

、
特

別
支

配
株

主
に

よ
る

株
式

売
渡

請
求

（
キ

ャ
ッ

シ
ュ

・
ア

ウ
ト

）
制

度
の

導
入

な
ど

。
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平
成

27
年

６
月

１
日

（
20

15
）

コ
ー

ポ
レ

ー
ト

・
ガ

バ
ナ

ン
ス

・
コ

ー
ド

適
用

開
始

「『
日

本
再

興
戦

略
』

改
訂

20
14

」
に

基
づ

き
、

わ
が

国
の

成
長

戦
略

の
一

環
と

し
て

、
東

京
証

券
取

引
所

が
有

価
証

券
上

場
規

程
の

別
添

と
し

て
定

め
た

も
の

で
、

会
社

が
、

株
主

を
は

じ
め

顧
客

・
従

業
員

・
地

域
社

会
等

の
立

場
を

踏
ま

え
た

上
で

、
透

明
・

公
正

か
つ

迅
速

・
果

断
な

意
思

決
定

を
行

う
た

め
の

原
則

が
盛

り
込

ま
れ

て
い

る
。

前
述

の
「

ス
チ

ュ
ワ

ー
ド

シ
ッ

プ
コ

ー
ド

」
と

同
様

に
罰

則
の

対
象

と
は

な
ら

な
い

が
、「

co
m

pl
y 

or
 e

xp
la

in
」

の
手

法
を

採
用

し
て

い
る

。

平
成

27
年

７
月

21
日

（
20

15
）

東
芝

不
適

切
会

計
発

覚
を

受
け

社
長

辞
任

当
初

、
２

月
12

日
に

証
券

取
引

等
監

視
委

員
会

に
よ

る
工

事
進

行
基

準
案

件
に

つ
い

て
の

開
示

検
査

を
受

け
た

こ
と

が
不

適
切

会
計

問
題

の
始

ま
り

だ
っ

た
。

そ
の

後
、

第
三

者
委

員
会

を
設

置
。

イ
ン

フ
ラ

関
連

の
み

な
ら

ず
、

ほ
ぼ

す
べ

て
の

事
業

に
つ

い
て

歴
代

３
社

長
が

現
場

に
圧

力
を

か
け

る
な

ど
し

て
、「

経
営

判
断

と
し

て
」

不
適

切
な

会
計

処
理

が
行

わ
れ

た
旨

の
調

査
報

告
書

が
７

月
20

日
に

発
表

さ
れ

た
。

利
益

操
作

は
20

08
年

度
か

ら
14

年
度

の
４

～
12

月
期

ま
で

計
1,

56
2億

円
に

上
っ

た
。

こ
れ

を
受

け
て

、
そ

の
翌

日
、

歴
代

３
社

長
を

含
む

関
連

し
た

経
営

ト
ッ

プ
の

辞
任

を
決

定
し

た
。

平
成

27
年

11
月

27
日

（
20

15
）

２
年

物
国

債
の

最
高

落
札

利
回

り
が

マ
イ

ナ
ス

に

こ
の

度
、

初
め

て
最

高
落

札
利

回
り

が
マ

イ
ナ

ス
と

な
っ

た
。

こ
の

背
景

と
し

て
、

邦
銀

の
海

外
ビ

ジ
ネ

ス
拡

大
に

よ
る

米
ド

ル
資

金
確

保
の

動
き

が
恒

常
的

で
あ

る
こ

と
に

よ
る

米
ド

ル
調

達
コ

ス
ト

の
上

昇
が

あ
っ

た
。

平
成

28
年

１
月

29
日

（
20

16
）

日
銀

、
マ

イ
ナ

ス
金

利
政

策
を

発
表

欧
州

の
中

央
銀

行
で

は
既

に
採

用
さ

れ
て

い
た

が
、

日
銀

も
民

間
銀

行
か

ら
の

超
過

準
備

に
対

し
て

－
0.

1
％

の
金

利
を

課
し

、
２

月
16

日
よ

り
実

行
す

る
こ

と
を

発
表

し
た

。
こ

れ
は

、
実

質
的

に
は

大
き

な
影

響
は

な
か

っ
た

が
、「

マ
イ

ナ
ス

金
利

」
を

導
入

し
た

イ
ン

パ
ク

ト
が

大
き

く
、

よ
り

長
い

残
存

の
国

債
の

マ
イ

ナ
ス

金
利

が
出

現
す

る
き

っ
か

け
と

な
っ

た
。

平
成

28
年

６
月

23
日

（
20

16
）

イ
ギ

リ
ス

が
E

U
離

脱
の

是
非

を
問

う
国

民
投

票
を

実
施

E
U

支
持

派
の

キ
ャ

メ
ロ

ン
首

相
は

、
敢

え
て

国
民

投
票

を
実

施
。

そ
の

結
果

、
51

.9
％

が
E

U
を

離
れ

る
こ

と
に

賛
成

票
を

投
じ

た
。

後
継

の
メ

イ
首

相
は

、
翌

年
３

月
、

E
U

に
対

し
て

離
脱

通
知

を
行

い
、

６
月

か
ら

離
脱

交
渉

を
開

始
。

し
か

し
、

英
国

議
会

が
離

脱
協

定
案

を
否

決
す

る
な

ど
、

前
途

多
難

（
20

19
年

３
月

現
在

）。

平
成

28
年

11
月

８
日

（
20

16
）

米
大

統
領

選
、

ド
ナ

ル
ド

・
ト

ラ
ン

プ
が

勝
利

実
業

家
の

ド
ナ

ル
ド

・
ト

ラ
ン

プ
が

、
民

主
党

候
補

の
ヒ

ラ
リ

ー
・

ク
リ

ン
ト

ン
を

破
り

当
選

。
翌

年
１

月
米

国
第

45
代

大
統

領
に

就
任

。

平
成

29
年

８
月

10
日

（
20

17
）

東
芝

、
１

兆
円

近
い

赤
字

決
算

発
表

米
国

原
発

子
会

社
の

経
営

破
綻

の
影

響
を

受
け

、
平

成
29

年
３

月
期

の
最

終
損

益
は

9,
65

6億
円

の
赤

字
で

製
造

業
と

し
て

は
過

去
最

悪
と

な
っ

た
。

平
成

29
年

11
月

９
日

（
20

17
）

日
経

平
均

23
,0

00
円

超
え

日
経

平
均

は
、

好
調

な
企

業
業

績
や

米
国

株
高

を
背

景
に

、
26

年
ぶ

り
に

23
,0

00
円

を
回

復
し

た
。

そ
の

後
も

堅
調

な
地

合
い

が
続

き
、

30
年

１
月

に
は

24
,0

00
円

台
に

も
乗

せ
た

。

平
成

30
年

１
月

（
20

18
）

積
み

立
て

N
IS

A
開

始
非

課
税

投
資

額
年

間
40

万
円

、
最

長
20

年
間

非
課

税
の

積
立

N
IS

A
開

始
。

購
入

可
能

商
品

が
金

融
庁

の
厳

し
い

基
準

を
ク

リ
ア

し
た

投
資

信
託

や
E

T
F

に
限

定
さ

れ
る

と
は

い
え

元
本

保
証

で
は

な
い

（
従

来
の

N
IS

A
と

同
じ

）。
損

益
通

算
出

来
な

い
な

ど
通

常
の

N
IS

A
と

は
仕

組
み

が
異

な
る

点
も

あ
る

。

平
成

30
年

３
月

末

（
20

18
）

最
新

の
投

資
部

門
別

株
式

保
有

比
率

（
平

成
29

年
度

末
）

金
融

機
関

　
28

.7
％

、
事

業
法

人
　

21
.8

％
、

個
人

・
そ

の
他

　
17

.0
％

、
外

国
法

人
等

　
30

.4
％

（
市

場
価

格
ベ

ー
ス

）
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和
暦

（
西

暦
）

事
項

詳
細

平
成

30
年

６
月

12
日

（
20

18
）

初
の

米
朝

首
脳

会
談

実
現

ト
ラ

ン
プ

米
大

統
領

と
北

朝
鮮

の
金

正
恩

朝
鮮

労
働

党
書

記
長

は
、

シ
ン

ガ
ポ

ー
ル

の
ホ

テ
ル

で
会

談
を

行
い

、
朝

鮮
半

島
の

完
全

な
非

核
化

に
向

け
た

会
談

を
開

始
し

た
（

第
２

回
は

、
20

19
年

２
月

於
ハ

ノ
イ

）。

平
成

30
年

８
月

２
日

（
20

18
）

時
価

総
額

１
兆

ド
ル

企
業

誕
生

米
国

の
ア

ッ
プ

ル
社

が
、

民
間

企
業

と
し

て
初

め
て

時
価

総
額

１
兆

ド
ル

を
達

成
し

た
。

約
１

か
月

後
の

９
月

４
日

に
は

、
ア

マ
ゾ

ン
も

時
価

総
額

１
兆

ド
ル

を
突

破
。

両
社

に
グ

ー
グ

ル
と

フ
ェ

イ
ス

ブ
ッ

ク
を

加
え

た
４

銘
柄

は
、ま

と
め

て
「

G
A

F
A

」
と

呼
ば

れ
、世

界
を

リ
ー

ド
す

る
IT

企
業

の
象

徴
と

な
っ

て
い

る
。

平
成

30
年

11
月

19
日

（
20

18
）

日
産

自
動

車
の

ゴ
ー

ン
会

長
が

逮
捕

東
京

地
検

特
捜

部
は

金
融

商
品

取
引

法
違

反
容

疑
で

日
産

自
動

車
の

ゴ
ー

ン
会

長
を

逮
捕

。
日

産
は

会
長

職
と

代
表

取
締

役
を

解
任

し
た

。

平
成

31
年

１
月

（
20

19
）

景
気

拡
大

が
戦

後
最

長
更

新
と

の
見

解
発

表

平
成

31
年

１
月

29
日

、
政

府
は

景
気

拡
大

の
期

間
が

当
月

で
６

年
２

か
月

に
達

し
、

戦
後

最
長

を
更

新
し

た
と

み
ら

れ
る

と
発

表
。

た
だ

し
、

こ
れ

は
あ

く
ま

で
も

現
時

点
で

の
政

府
見

解
で

、
正

式
に

は
約

１
年

後
に

開
か

れ
る

有
識

者
会

議
を

経
て

、
内

閣
府

の
経

済
社

会
総

合
研

究
所

長
が

景
気

基
準

日
付

を
設

定
す

る
こ

と
に

よ
り

認
定

さ
れ

る
。

平
成

31
年

３
月

27
日

（
20

19
）

消
費

税
率

10
％

へ
の

引
上

げ
関

連
措

置
を

含
む

平
成

31
年

度
予

算
の

成
立

消
費

低
迷

を
受

け
て

、
消

費
税

率
10

％
へ

の
引

上
げ

は
２

度
に

わ
た

り
延

期
さ

れ
て

き
た

が
、

本
日

成
立

の
31

年
度

予
算

に
お

い
て

、
本

年
10

月
１

日
付

け
で

消
費

税
率

を
10

％
と

し
、

同
時

に
所

要
の

負
担

軽
減

措
置

等
及

び
軽

減
税

率
制

度
が

組
み

込
ま

れ
た

。
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