
今
年
三
月
の
東
日
本
大
震
災
を
契
機
に
引
き
起
こ
さ
れ
た
株
価
急
落
、
円
の
急
騰
と
そ
の
後
の
乱
高
下
は
、
先
物
・
オ
プ
シ
ョ
ン

取
引
や
外
為
証
拠
金
（
Ｆ
Ｘ
）
取
引
、
株
式
の
信
用
取
引
な
ど
、
短
期
回
転
売
買
の
個
人
投
資
家
に
大
き
な
損
失
を
も
た
ら
し
た
と

い
わ
れ
る
。
こ
う
し
た
シ
ョ
ッ
ク
は
個
人
顧
客
の
今
後
の
投
資
行
動
に
ど
の
よ
う
な
影
響
を
与
え
る
の
だ
ろ
う
か
。
近
年
で
は
二
〇

〇
八
年
九
月
の
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
時
に
も
大
き
な
相
場
変
動
を
経
験
し
た
が
、
そ
れ
が
個
人
投
資
家
に
与
え
た
影
響
は
ど
う
だ

っ
た
の
だ
ろ
う
か
。

他
方
、
個
人
投
資
家
の
動
向
は
、
二
〇
〇
〇
年
代
に
入
っ
て
こ
れ
ま
で
と
は
異
な
る
傾
向
を
み
せ
て
い
た
。
こ
う
し
た
趨
勢
・
傾

向
は
、
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
や
大
震
災
の
よ
う
な
大
き
な
相
場
変
動
に
よ
っ
て
軌
道
修
正
す
る
の
だ
ろ
う
か
。
以
下
で
は
、
フ
ロ

ー
（
取
引
高
）
と
ス
ト
ッ
ク
（
資
金
の
純
流
出
入
）
の
両
面
か
ら
、
個
人
投
資
家
の
動
向
を
み
た
。

１
　
フ
ロ
ー
（
短
期
回
転
売
買
）
の
動
き
（
１
）

﹇
現
物
株
と
指
数
先
物
﹈

近
年
、
わ
が
国
証
券
市
場
に
お
け
る
個
人
投
資
家
の
取
引
動
向
は
、
現
物
株
か
ら
先
物
・
オ
プ
シ
ョ
ン
へ
シ
フ
ト
す
る
傾
向
を
み

せ
て
い
た
。
図
１
は
、
東
証
お
よ
び
大
証
の
「
投
資
家
別
売
買
動
向
」
か
ら
作
図
し
た
も
の
で
、
個
人
投
資
家
に
よ
る
現
物
株
（
三

市
場
計
）
お
よ
び
先
物
（
大
証
の
日
経
二
二
五
先
物
、
想
定
元
本
ベ
ー
ス
）
の
一
日
あ
た
り
取
引
高
（
金
額
ベ
ー
ス
）
を
比
較
し
て

（1）

個
人
投
資
家
の
動
向
に
つ
い
て

二
上
季
代
司



み
た
も
の
で
あ
る
。
こ
れ
を
み
る
と
、
二
〇
〇
六
年
頃
か
ら
個

人
の
指
数
先
物
取
引
が
急
増
し
、
二
〇
〇
八
年
に
は
個
人
の
現

物
株
取
引
の
八
割
に
相
当
す
る
ま
で
に
な
っ
て
い
る
。

特
に
、
二
〇
〇
六
年
に
開
始
し
た
日
経
二
二
五
「
ミ
ニ
」
の

個
人
に
よ
る
取
引
増
加
が
著
し
く
、
二
〇
〇
九
年
以
降
、
現
在

に
至
る
ま
で
、
金
額
ベ
ー
ス
で
日
経
二
二
五
「
ラ
ー
ジ
」
の
個

人
取
引
額
を
上
回
っ
て
い
る
。

し
か
し
、
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
お
よ
び
今
回
の
大
震
災
を

へ
て
、
個
人
の
株
式
売
買
は
落
ち
こ
み
を
み
せ
て
い
る
が
、
先

物
取
引
は
も
っ
と
大
き
く
落
ち
こ
ん
で
い
る
。

﹇
指
数
オ
プ
シ
ョ
ン
﹈

次
に
、
大
証
の
日
経
二
二
五
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
を
み
て
み
よ

う
。
図
２
は
二
〇
〇
五
年
以
降
の
大
証
日
経
二
二
五
オ
プ
シ
ョ

ン
取
引
高
を
枚
数
ベ
ー
ス
で
み
た
も
の
で
、
比
率
は
取
引
高
に

占
め
る
個
人
の
売
買
シ
ェ
ア
で
あ
る
。
こ
れ
に
よ
る
と
、
個
人

の
日
経
二
二
五
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
は
、
最
近
ま
で
一
貫
し
て
増

加
し
、
そ
の
増
加
速
度
は
全
体
よ
り
も
速
か
っ
た
た
め
、
売
買

シ
ェ
ア
は
一
〇
％
か
ら
一
六
％
に
ま
で
上
昇
し
て
い
た
。
リ
ー

（2）

図１　個人投資家の現物と先物の１日あたり取引高（金額ベース）

（注）売り買い合計の往復計算。現物は三市場合計。先物は大証の日経225先物（想定元本、2006年
以降は「ミニ」も含む）。取引高は左目盛り、比率は先物÷現物（右目盛り）。

（出所）東証『統計資料』および大証『統計資料』より作成
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マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
後
、
個
人
の
先
物
取
引
は
減
少
し
た
が
、
オ
プ
シ

ョ
ン
取
引
は
逆
に
増
加
し
て
い
っ
た
の
で
あ
る
。
つ
ま
り
、
個
人
の

値
鞘
稼
ぎ
の
株
式
投
機
は
現
物
株
か
ら
指
数
先
物
取
引
へ
、
さ
ら
に

指
数
先
物
か
ら
指
数
オ
プ
シ
ョ
ン
へ
と
シ
フ
ト
し
て
い
っ
た
と
考
え

ら
れ
る
。

と
こ
ろ
が
、
大
震
災
後
、
個
人
の
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
は
先
物
取
引

と
同
様
、
い
や
む
し
ろ
、
そ
れ
以
上
に
大
幅
な
落
ち
こ
み
を
み
せ
て

い
る
。
今
回
は
、
個
人
の
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
総
体
か
ら
の
後
退
が

み
ら
れ
る
の
で
あ
る
。

そ
の
理
由
は
何
だ
ろ
う
か
。
一
つ
考
え
ら
れ
る
の
は
、
証
拠
金
の

引
き
上
げ
で
あ
る
（
２
）

。
大
証
は
、
毎
週
、
過
去
の
株
価
指
数
の
値
幅

（
高
値
と
安
値
の
幅
）
と
ボ
ラ
テ
ィ
リ
テ
ィ
か
ら
証
拠
金
基
準
額
を
公

表
し
、
そ
れ
を
参
考
に
証
券
各
社
は
顧
客
の
委
託
証
拠
金
を
決
め
て

い
る
が
、
大
震
災
後
は
証
拠
金
基
準
額
を
大
幅
に
引
き
上
げ
た
の
で

あ
る
（
３
）。

し
か
し
、
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
の
と
き
に
も
、
大
証
は
証

拠
金
を
引
き
上
げ
て
い
る
が
、
そ
の
際
に
は
、
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
は

む
し
ろ
拡
大
し
た
（
も
っ
と
も
オ
プ
シ
ョ
ン
の
場
合
、
証
拠
金
の
差

入
れ
は
「
売
り
手
」
に
の
み
か
か
り
、「
買
い
手
」
に
は
か
か
ら
な

（3）

図２　個人のオプション取引高（１日あたり）とシェア

（注）売り買い合計の往復計算。大証の日経225プットとコールの合計。シェアは個人の取引高のウ
ェイト。

（出所）図１に同じ
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い
）。更

に
検
討
し
て
み
る
必
要
が
あ
り
そ
う
で
あ
る
。

﹇
Ｆ
Ｘ
取
引
﹈

外
為
証
拠
金
取
引
（
Ｆ
Ｘ
取
引
）
の
顧
客
層
は
主
婦
や
若
い
人
が
多
い
と
い
わ
れ
て
き
た
が
、
最
近
で
は
証
券
取
引
の
中
心
顧
客

で
あ
る
四
〇
〜
六
〇
代
の
中
年
男
性
に
も
広
が
っ
て
い
る
と
い
わ
れ
て
い
る
。
ど
の
業
者
も
、
相
場
変
動
に
対
す
る
リ
ス
ク
管
理
の

観
点
か
ら
、
証
拠
金
を
上
回
る
損
失
が
発
生
す
る
手
前
で
強
制
的
に
手
仕
舞
い
さ
せ
る
「
ロ
ス
・
カ
ッ
ト
・
ル
ー
ル
」
を
取
り
入
れ

て
お
り
、
震
災
後
の
円
急
騰
で
大
き
な
損
失
を
蒙
っ
た
顧
客
が
出
た
と
い
わ
れ
る
。

Ｆ
Ｘ
取
引
は
、
店
頭
取
引
と
取
引
所
上
場
取
引
（
東
京
金
融
取
引
所
お
よ
び
大
証
）
が
あ
る
が
、
規
模
か
ら
み
れ
ば
店
頭
取
引
が

圧
倒
的
に
大
き
い
。
そ
こ
で
金
融
先
物
取
引
業
協
会
加
盟
業
者
（
４
）

に
よ
る
店
頭
Ｆ
Ｘ
取
引
高
お
よ
び
建
て
玉
の
推
移
を
み
る
と
、
図
３
、

４
の
よ
う
で
あ
る
。

こ
れ
に
よ
る
と
、
震
災
後
は
一
旦
、
減
少
し
た
も
の
の
そ
れ
ほ
ど
大
き
な
落
ち
こ
み
は
み
せ
て
い
な
い
こ
と
が
わ
か
る
。
も
っ
と

も
、
Ｆ
Ｘ
取
引
は
、
昨
年
八
月
に
取
引
可
能
額
の
証
拠
金
に
対
す
る
倍
率
（
レ
バ
レ
ッ
ジ
倍
率
）
が
規
制
さ
れ
て
五
〇
倍
が
上
限
と

さ
れ
た
。
こ
の
上
限
規
制
は
、
昨
年
み
ら
れ
た
取
引
急
減
に
無
関
係
で
は
な
か
っ
た
と
考
え
ら
れ
る
し
、
今
年
八
月
に
さ
ら
に
上
限

二
五
倍
へ
と
規
制
強
化
さ
れ
れ
ば
減
少
す
る
可
能
性
は
あ
る
。

他
方
、
上
限
規
制
導
入
後
、
む
し
ろ
取
引
所
上
場
の
Ｆ
Ｘ
取
引
は
増
え
て
い
る
。
図
５
は
、
東
京
金
融
取
引
所
で
も
っ
と
も
出
来

高
の
多
い
「
円
・
ド
ル
」
Ｆ
Ｘ
の
一
日
あ
た
り
取
引
高
の
推
移
を
み
た
も
の
で
あ
る
。
レ
バ
レ
ッ
ジ
倍
率
の
上
限
規
制
は
店
頭
取
引

か
ら
上
場
取
引
へ
の
シ
フ
ト
を
促
し
た
よ
う
に
思
わ
れ
る
が
、
そ
の
取
引
所
上
場
Ｆ
Ｘ
も
震
災
後
は
減
少
傾
向
を
み
せ
て
い
る
。
た

だ
し
、
そ
れ
ほ
ど
大
き
な
落
ち
こ
み
で
も
な
い
。

（4）



（5）

図４　店頭外為証拠金建玉

（出所）図３に同じ
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図３　店頭外為証拠金総取引金額

（出所）金融先物取引業協会『統計資料』より作成
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２
　
資
金
の
純
流
出
入

そ
こ
で
、
今
度
は
角
度
を
変
え
て
、
保
有
残
高
や
資
金
の
流
出
入
を
み

る
こ
と
で
個
人
投
資
家
の
動
向
に
変
化
が
み
ら
れ
る
か
ど
う
か
を
検
討
し

て
み
よ
う
。
個
人
金
融
資
産
は
残
高
と
し
て
は
な
お
預
貯
金
の
保
有
割
合

が
き
わ
め
て
高
い
が
、
証
券
市
場
へ
の
資
金
流
出
入
と
い
う
点
で
み
れ
ば
、

預
貯
金
か
ら
証
券
市
場
へ
の
資
金
シ
フ
ト
は
穏
や
か
な
が
ら
続
い
て
き
た

の
で
あ
る
。
表
１
は
、
二
〇
〇
三
年
か
ら
二
〇
一
〇
年
九
月
ま
で
の
家
計

金
融
資
産
の
純
増
分
が
ど
の
よ
う
に
配
分
さ
れ
た
か
を
み
た
も
の
で
あ
る
。

二
〇
〇
三
年
は
、「
貯
蓄
か
ら
投
資
へ
」
と
い
う
ス
ロ
ー
ガ
ン
の
も
と
、
証

券
優
遇
税
制
が
開
始
さ
れ
た
年
で
あ
る
。

こ
れ
に
よ
る
と
、
こ
の
間
、
家
計
金
融
資
産
に
は
七
七
兆
円
の
資
金
純

増
が
あ
っ
た
が
、
預
金
に
は
二
五
兆
円
強
が
流
入
し
た
が
、
証
券
に
は
四

六
兆
円
が
流
入
し
た
の
で
あ
る
。
こ
の
う
ち
最
も
多
く
の
資
金
が
流
入
し

た
の
が
投
信
で
あ
る
。
そ
こ
で
、
次
に
投
資
信
託
の
設
定
・
解
約
状
況
か

ら
や
や
中
長
期
的
な
資
金
の
動
向
に
つ
い
て
み
よ
う
。

﹇
株
式
投
資
信
託
﹈

公
募
投
資
信
託
の
純
資
産
額
は
四
月
末
現
在
、
六
六
兆
円
強
で
あ
る
が
、

こ
の
う
ち
株
式
投
信
が
五
五
兆
円
で
あ
る
。
そ
こ
で
株
式
投
信
の
純
流
出

（6）

図５　東京金融取引所為替証拠金取引（１日あたり平均、ドル／円）

（出所）東京金融取引所『統計資料』より作成
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入
額
と
解
約
額
を
み
る

こ
と
で
、
投
信
市
場
に

お
け
る
個
人
資
金
が
ど

の
よ
う
な
動
き
を
し
て

い
る
か
を
み
て
み
よ

う
。
図
６
は
二
〇
〇
七

年
以
降
に
つ
い
て
み
た

も
の
で
あ
る
。
そ
れ
以

前
の
一
九
九
〇
年
代

は
、
設
定
よ
り
も
解
約

の
方
が
多
く
資
金
は
ネ

ッ
ト
で
流
出
し
、
し
か

も
解
約
率
が
か
な
り
高

か
っ
た
。

し
か
し
二
〇
〇
〇
年

代
に
入
る
と
、
資
金
は

一
貫
し
て
純
流
入
に
転
じ
、
解
約
率
も
穏
や
か
に
な
っ
て

い
っ
た
。
そ
の
背
景
と
し
て
は
、
銀
行
窓
販
の
開
始
と
そ

（7）

表１　家計金融資産の資金純流出入（2003年～2010年９月）

（出所）日本銀行『資金循環勘定　金融取引表（フロー）』より作成

合計 年平均
771,130 約10兆円

証券
投資信託 国債・財投債 事業債 株式 差引

351,861 201,598 9,088 －98,449 464,098
預金
流動性預金 定期性預金 差引

492,077 －236,016 256,061

図６　株式投信の資金純流入と解約率

（注）解約率は、解約額÷前月末純資産額。
（出所）投資信託協会『統計資料』より作成
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の
拡
大
、
証
券
会
社
の
営
業
サ
イ
ド
で
も
預
か
り
資
産
の
積
み
上
げ
を
重
視
す
る
「
資
産
管
理
型
営
業
」
へ
の
転
換
が
指
摘
で
き
る

だ
ろ
う
。

と
こ
ろ
で
資
金
の
純
流
入
と
解
約
率
と
の
関
係
に
は
「
正
の
相
関
」
が
み
ら
れ
る
傾
向
に
あ
っ
た
。
投
信
へ
の
資
金
の
純
流
入
が

増
え
る
と
き
は
、
往
々
に
し
て
新
規
設
定
の
投
信
販
売
が
増
え
る
と
き
で
あ
り
、
乗
換
え
も
増
え
る
か
ら
で
あ
る
。
二
〇
〇
〇
年
以

前
に
は
、
営
業
サ
イ
ド
の
強
引
な
「
乗
換
え
販
売
」
が
多
か
っ
た
と
い
わ
れ
て
い
る
が
、
そ
れ
以
降
は
、
変
動
し
な
が
ら
も
解
約
率

は
低
下
傾
向
を
示
し
て
い
た
た
め
、
営
業
サ
イ
ド
と
い
う
よ
り
も
、
顧
客
の
発
意
に
よ
る
も
の
で
あ
っ
た
と
考
え
ら
れ
る
。

と
こ
ろ
が
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
後
、
解
約
率
と
資
金
純
流
入
と
の
正
の
相
関
は
維
持
さ
れ
つ
つ
も
、
資
金
流
入
額
と
は
離
れ
て

解
約
率
が
高
止
ま
り
す
る
傾
向
に
あ
る
。
昨
年
五
月
に
は
解
約
率
が
急
上
昇
し
、
今
年
に
入
っ
て
震
災
後
は
、
正
の
相
関
が
反
転
し
、

資
金
純
流
入
額
が
減
少
し
て
い
る
の
に
、
解
約
率
は
逆
に
上
昇
し
て
い
る
。
リ
ー
マ
ン
・
シ
ョ
ッ
ク
後
の
世
界
的
な
金
融
緩
和
の
長

期
化
と
為
替
動
向
と
り
わ
け
昨
年
五
月
の
「
ギ
リ
シ
ャ
危
機
」
以
降
の
ユ
ー
ロ
急
落
が
、
外
債
で
運
用
す
る
毎
月
分
配
型
投
信
の
パ

フ
ォ
ー
マ
ン
ス
に
悪
影
響
を
与
え
た
こ
と
が
考
え
ら
れ
る
。

い
ず
れ
に
せ
よ
、
中
長
期
の
運
用
市
場
で
あ
る
投
信
市
場
が
短
期
化
し
つ
つ
あ
る
。
こ
れ
は
営
業
サ
イ
ド
の
要
因
と
い
う
よ
り
も

顧
客
の
発
意
に
よ
る
も
の
で
あ
り
、
明
ら
か
に
投
信
市
場
に
お
け
る
顧
客
動
向
の
変
化
を
反
映
し
て
い
る
と
い
え
る
だ
ろ
う
。

３
　
最
後
に

以
上
、
現
物
株
や
株
価
指
数
先
物
・
オ
プ
シ
ョ
ン
、
Ｆ
Ｘ
な
ら
び
に
投
資
信
託
を
取
り
上
げ
て
、
個
人
の
投
資
動
向
に
ど
の
よ
う

な
変
化
が
み
ら
れ
る
の
か
、
公
表
さ
れ
た
統
計
資
料
に
基
づ
い
て
み
て
き
た
。
も
っ
と
も
、
よ
り
詳
細
に
検
討
す
る
に
は
、
も
う
少

し
時
間
の
経
過
が
必
要
の
よ
う
に
思
わ
れ
る
。

（8）



注（
１
）

先
物
、
オ
プ
シ
ョ
ン
と
も
に
大
証
の
日
経
二
二
五
の
取
引
高
が
圧
倒
的
に
大
き
い
。
こ
の
た
め
、
以
下
、
本
文
で
は
、
日
経
二
二
五
先
物
、

同
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
の
み
を
取
り
上
げ
て
い
る
。

（
２
）

こ
の
ほ
か
、
大
震
災
当
時
は
、
相
場
の
急
変
で
追
証
の
差
入
れ
が
間
に
合
わ
ず
、
そ
の
結
果
、
立
替
払
い
を
迫
ら
れ
て
貸
し
倒
れ
を
計
上

し
た
証
券
会
社
が
、
新
規
の
「
売
り
建
て
」
注
文
を
ス
ト
ッ
プ
さ
せ
た
こ
と
な
ど
が
取
引
減
少
の
背
景
に
あ
っ
た
。

（
３
）

Ｓ
Ｐ
Ａ
Ｎ
パ
ラ
メ
ー
タ
ー
を
用
い
た
計
算
式
で
算
出
さ
れ
て
お
り
、
値
幅
を
表
す
「
プ
ラ
イ
ス
・
ス
キ
ャ
ン
・
レ
ン
ジ
」
と
ボ
ラ
テ
ィ
リ

テ
ィ
を
表
す
「
ボ
ラ
テ
ィ
リ
テ
ィ
・
ス
キ
ャ
ン
・
レ
ン
ジ
」
か
ら
成
り
立
っ
て
い
る
。
震
災
直
前
の
「
プ
ラ
イ
ス
・
ス
キ
ャ
ン
・
レ
ン
ジ
」

と
「
ボ
ラ
テ
ィ
リ
テ
ィ
・
ス
キ
ャ
ン
・
レ
ン
ジ
」
は
「
二
七
万
円
」
と
「
四
・
二
」
で
過
去
の
水
準
か
ら
み
て
最
も
低
い
水
準
で
あ
っ
た

が
、
震
災
後
は
大
幅
に
引
き
上
げ
ら
れ
、
四
月
に
は
「
百
五
万
円
」
と
「
三
〇
」、
現
在
で
も
「
六
〇
万
円
」
と
「
一
五
・
八
」
で
高
止
ま

り
し
て
い
る
。

（
４
）

本
年
四
月
末
現
在
、
同
協
会
に
取
引
概
要
を
報
告
し
て
い
る
業
者
は
五
五
社
で
、
店
頭
取
引
の
九
九
％
、
建
て
玉
の
九
八
％
を
占
め
て
い

る
。

（
に
か
み
　
き
よ
し
・
客
員
研
究
員
）

（9）


