
                             

三
期
連
続
赤
字
の
三
陽
商
会 

 

日
本
で
バ
ー
バ
リ
ー
ブ
ラ
ン
ド
を
広
め

た
立
役
者
と
い
え
ば
三
陽
商
会
で
す
が
、
ブ

ラ
ン
ド
戦
略
の
違
い
か
ら
両
社
は
袂
を
分

か
ち
、
二
〇
一
五
年
七
月
以
降
バ
ー
バ
リ
ー

は
直
営
店
で
の
展
開
と
な
っ
て
い
ま
す
。
三

陽
商
会
は
バ
ー
バ
リ
ー
を
失
っ
た
後
、
マ
ッ

キ
ン
ト
ッ
シ
ュ
ロ
ン
ド
ン
や
ポ
ー
ル
ス
チ

ュ
ア
ー
ト
と
い
っ
た
新
し
い
ブ
ラ
ン
ド
で

再
起
を
図
り
ま
す
が
、
結
果
的
に
は
二
〇
一

八
年
十
二
月
期
で
三
期
連
続
の
営
業
赤
字

に
沈
む
こ
と
に
な
り
ま
し
た
。
売
上
高
も
十

年
前
の
半
分
以
下
（
五
百
九
十
億
円
）
と
、

バ
ー
バ
リ
ー
一
本
足
で
あ
っ
た
ツ
ケ
が
こ 

こ
で
如
実
に
表
れ
た
と
い
え
る
で
し
ょ
う
。 

 

そ
も
そ
も
三
陽
商
会
だ
け
で
な
く
輸
入

代
理
店
ビ
ジ
ネ
ス
は
、
参
入
当
初
こ
そ
そ
の

国
で
販
路
を
持
つ
現
地
企
業
と
提
携
し
ま

す
が
、
知
名
度
が
上
が
っ
て
き
た
タ
イ
ミ
ン

グ
で
自
前
に
切
り
替
え
る
誘
惑
が
常
に
あ

り
、
本
質
的
に
契
約
打
ち
切
り
の
リ
ス
ク
を 

孕
む
と
い
っ
て
よ
い
で
し
ょ
う
。
最
近
の
事

例
で
は
、
ヤ
マ
ザ
キ
ナ
ビ
ス
コ
か
ら
発
売
さ

れ
て
い
た
リ
ッ
ツ
や
オ
レ
オ
の
ラ
イ
セ
ン

ス
契
約
が
二
〇
一
六
年
八
月
末
で
終
了
し
、

モ
ン
デ
リ
ー
ズ
（
旧
ナ
ビ
ス
コ
）
の
日
本
法

人
が
販
売
す
る
こ
と
に
な
り
ま
し
た
。
他
に

も
同
年
三
月
に
明
治
か
ら
出
て
い
た
う
が

い
薬
「
イ
ソ
ジ
ン
」
の
ラ
イ
セ
ン
ス
契
約
を
、

ヨ
ー
ロ
ッ
パ
の
ム
ン
デ
ィ
フ
ァ
ー
マ
が
解 

消
し
て
い
ま
す
。
三
陽
商
会
の
バ
ー
バ
リ
ー

と
の
契
約
は
四
十
五
年
間
、
山
崎
と
ナ
ビ
ス

コ
は
四
十
六
年
間
、
明
治
は
イ
ソ
ジ
ン
を
五

十
五
年
間
に
亘
っ
て
育
て
て
き
た
経
緯
が

あ
り
ま
す
。 

三
陽
商
会
と
バ
ー
バ
リ
ー 

 

三
陽
商
会
と
バ
ー
バ
リ
ー
に
つ
い
て
い

え
ば
、
英
国
で
の
バ
ー
バ
リ
ー
が
ハ
イ
エ
ン

ド
の
ラ
グ
ジ
ュ
ア
リ
ー
ブ
ラ
ン
ド
で
あ
る

の
に
対
し
、
日
本
の
バ
ー
バ
リ
ー
は
普
及
版

で
若
い
女
性
向
け
に
ブ
ル
ー
レ
ー
ベ
ル
等

を
販
売
し
て
い
ま
し
た
。
欧
米
の
高
級
ブ
ラ

ン
ド
の
主
戦
場
が
日
本
か
ら
中
国
な
ど
に

移
っ
て
い
く
中
、
英
国
と
比
べ
て
半
額
程
度

の
日
本
版
バ
ー
バ
リ
ー
が
ブ
ラ
ン
ド
イ
メ

ー
ジ
を
毀
損
す
る
と
の
判
断
の
も
と
、
英
国

本
社
は
契
約
打
ち
切
り
と
い
う
方
向
性
へ

と
動
い
て
い
き
ま
す
。
バ
ー
バ
リ
ー
全
体
の

売
上
高
に
比
べ
て
日
本
か
ら
の
ラ
イ
セ
ン

ス
収
入
も
三
％
程
度
に
過
ぎ
ま
せ
ん
で
し

た
の
で
、
ブ
ラ
ン
ド
全
体
に
与
え
る
影
響
に

対
し
て
価
値
が
小
さ
い
と
判
断
さ
れ
た
の

で
し
ょ
う
。 

 

日
本
で
は
バ
ー
バ
リ
ー
を
広
め
た
三
陽

商
会
に
対
す
る
仕
打
ち
に
同
情
的
な
向
き

も
あ
り
ま
す
が
、
同
時
に
第
二
・
第
三
の
ブ

ラ
ン
ド
を
育
て
て
こ
な
か
っ
た
三
陽
商
会

の
甘
さ
も
指
摘
さ
れ
る
と
こ
ろ
で
す
。
輸
入 
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バーバリーのセグメント別売上高（%）

2015/3期売上高

3,532億円

ライセンス料

小売

代
理
店
ビ
ジ
ネ
ス
が
本
質
的
に
リ
ス
ク
を
抱
え
る
も
の
で
あ

る
以
上
、
そ
こ
に
依
存
し
過
ぎ
な
い
経
営
を
行
う
の
は
当
然
と

も
い
え
る
で
し
ょ
う
。
ブ
ラ
ン
ド
の
育
成
に
は
時
間
が
掛
か
り

ま
す
の
で
、
一
朝
一
夕
に
バ
ー
バ
リ
ー
レ
ベ
ル
の
ブ
ラ
ン
ド
が

で
き
る
は
ず
も
あ
り
ま
せ
ん
。 

グ
ロ
ー
カ
ル 

～
部
分
と
全
体
の
相
互
作
用 

 

と
こ
ろ
で
、
少
し
目
線
を
変
え
る
と
ネ
ス
レ
日
本
や
コ
カ
・

コ
ー
ラ
ジ
ャ
パ
ン
が
参
考
に
な
る
か
も
し
れ
ま
せ
ん
。
世
界
的

に
広
が
り
を
見
せ
る
ネ
ス
プ
レ
ッ
ソ
は
ネ
ス
レ
日
本
で
の
イ

ノ
ベ
ー
シ
ョ
ン
が
世
界
に
逆
輸
入
さ
れ
る
形
を
と
り
ま
し
た
。

ま
た
、
コ
カ
・
コ
ー
ラ
に
し
て
も
健
康
志
向
か
ら
世
界
中
で
炭

酸
離
れ
が
進
む
中
、
コ
カ
・
コ
ー
ラ
ジ
ャ
パ
ン
は
図
ら
ず
も
炭

酸
飲
料
以
外
の
清
涼
飲
料
水
（
ジ
ョ
ー
ジ
ア
、
爽
健
美
茶
、
綾

鷹
、
紅
茶
花
伝
、
ア
ク
エ
リ
ア
ス
、
ミ
ニ
ッ
ツ
メ
イ
ド
、
い
ろ

は
す
等
）
を
豊
富
に
揃
え
て
お
り
、
そ
の
よ
う
な
成
功
事
例
を

他
国
に
横
展
開
す
る
こ
と
が
可
能
で
す
。 

 

こ
れ
ら
は
本
社
と
日
本
法
人
と
い
う
関
係
性
で
す
が
、
輸
入

代
理
店
の
ラ
イ
セ
ン
ス
契
約
で
も
同
様
に
日
本
の
代
理
店
の

成
功
事
例
を
世
界
に
展
開
す
る
こ
と
は
考
え
ら
れ
ま
す
。
そ
う

い
っ
た
健
全
な
緊
張
関
係
・
相
互
補
完
作
用
を
輸
入
代
理
店
と

ラ
イ
セ
ン
サ
ー
の
間
で
築
く
こ
と
が
で
き
て
い
れ
ば
、
ま
た
違

っ
た
結
果
に
な
っ
て
い
た
か
も
し
れ
ま
せ
ん
。 

 

バ
ー
バ
リ
ー
の
場
合
も
、
ブ
ル
ー
レ
ー
ベ
ル
と
い
う
高
校
生

向
け
の
安
価
モ
デ
ル
が
バ
ー
バ
リ
ー
ブ
ラ
ン
ド
の
建
付
け
と

異
な
る
中
で
、
い
か
に
バ
ー
バ
リ
ー
全
体
へ
の
付
加
価
値
に
変

え
て
い
け
る
か
と
い
う
工
夫
が
問
題
と
な
り
ま
す
。
そ
も
そ
も

ブ
ラ
ン
ド
の
方
向
性
が
違
う
の
で
あ
れ
ば
ラ
イ
セ
ン
サ
ー
側

か
ら
即
否
定
さ
れ
る
は
ず
で
あ
り
、
一
定
程
度
の
許
容
範
囲
が

あ
っ
た
と
も
い
え
る
で
し
ょ
う
。
そ
の
点
、
三
陽
商
会
が
バ
ー

バ
リ
ー
と
い
う
ブ
ラ
ン
ド
の
上
に
胡
坐
を
か
い
て
し
ま
っ
た

と
言
わ
れ
て
も
や
む
を
得
な
い
の
か
も
し
れ
ま
せ
ん
。
い
ず
れ

に
せ
よ
、
グ
ロ
ー
カ
ル
と
い
う
言
葉
が
あ
る
中
、
い
か
に
部
分

と
全
体
が
ダ
イ
ナ
ミ
ッ
ク
な
相
互
作
用
を
引
き
起
こ
し
化
学

反
応
を
生
じ
さ
せ
る
か
、
他
山
の
石
と
せ
ね
ば
な
り
ま
せ
ん
。 

資料請求・お問合せ 

今
回
は
今
更
で
は
あ
り
ま
す
が
、
三

陽
商
会
や
ヤ
マ
ザ
キ
ナ
ビ
ス
コ
等
で
話

題
に
な
っ
た
輸
入
代
理
店
ビ
ジ
ネ
ス

に
つ
い
て
扱
い
ま
し
た▼

人
間
関
係

で
も
企
業
の
提
携
で
も
一
方
的
な
依

存
関
係
と
い
う
の
は
長
続
き
し
な
い

も
の
で
す
。
恩
知
ら
ず
と
い
わ
れ
よ

う
と
も
、
や
は
り
ブ
ラ
ン
ド
認
知
さ

え
で
き
て
し
ま
え
ば
直
営
に
切
り
替

え
ら
れ
る
の
が
輸
入
代
理
店
ビ
ジ
ネ

ス
の
性
質
で
あ
る
の
は
や
む
を
え
ま

せ
ん
。
ナ
イ
キ
は
元
々
ア
シ
ッ
ク
ス
の

販
売
代
理
店
か
ら
世
界
一
の
ス
ポ
ー

ツ
用
品
メ
ー
カ
ー
に
な
り
ま
し
た
。

時
代
ご
と
に
提
供
で
き
る
価
値
を
変

え
て
い
け
る
よ
う
、
お
互
い
が
切
磋

琢
磨
し
な
け
れ
ば
時
代
を
切
り
開
い

て
い
け
る
企
業
に
は
な
り
ま
せ
ん
。 

（文
：代
表
・丹
羽
亮
介
） 
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