
１
　
は
じ
め
に

ナ
ス
ダ
ッ
ク
の
新
取
引
シ
ス
テ
ム
、
ス
ー
パ
ー
・
モ
ン
タ
ー
ジ
ュ
（
１
）

の
導
入
延
期
が
続
い
て
い
る
。
ナ
ス
ダ
ッ
ク
は
、
ス
ー
パ
ー
・

モ
ン
タ
ー
ジ
ュ
の
認
可
当
初
に
は
二
〇
〇
一
年
中
の
導
入
を
表
明
し
て
い
た
が
、
そ
の
後
Ｅ
Ｃ
Ｎ
の
反
対
や
テ
ロ
の
影
響
な
ど
で
導

入
を
延
期
せ
ざ
る
を
得
な
い
状
態
と
な
っ
て
い
た
。
二
〇
〇
二
年
に
入
っ
て
か
ら
は
、
七
月
末
を
め
ど
と
し
て
接
続
テ
ス
ト
の
ス
ケ

ジ
ュ
ー
ル
を
発
表
し
、
Ｅ
Ｃ
Ｎ
も
含
め
た
二
〇
〇
社
あ
ま
り
が
参
加
し
た
と
さ
れ
る
も
の
の
こ
れ
も
接
続
開
始
に
は
至
ら
ず
、
導
入

は
そ
の
後
さ
ら
に
延
期
さ
れ
て
、
現
在
一
〇
月
半
ば
の
導
入
予
定
が
発
表
さ
れ
て
い
る
。

ナ
ス
ダ
ッ
ク
の
ス
ー
パ
ー
・
モ
ン
タ
ー
ジ
ュ
は
、
デ
ィ
ー
ラ
ー
市
場
で
あ
る
ナ
ス
ダ
ッ
ク
に
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
的
な
指
値
板
（
ブ
ッ

ク
）
を
電
子
的
に
導
入
す
る
計
画
で
あ
る
。
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
の
メ
カ
ニ
ズ
ム
を
備
え
た
Ｅ
Ｃ
Ｎ
が
、
短
期
間
で
ナ
ス
ダ
ッ
ク
の
流
動

性
を
奪
い
、
全
取
引
高
の
三
〇
％
以
上
を
占
め
る
よ
う
に
な
っ
た
こ
と
に
対
抗
す
る
た
め
、
ナ
ス
ダ
ッ
ク
本
体
に
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
的

要
素
を
加
え
る
シ
ス
テ
ム
で
あ
る
と
言
っ
て
よ
い
だ
ろ
う
。

こ
れ
が
実
施
さ
れ
る
と
、
こ
れ
ま
で
ナ
ス
ダ
ッ
ク
の
指
値
注
文
を
集
め
る
形
で
成
長
し
て
き
た
Ｅ
Ｃ
Ｎ
に
と
っ
て
は
競
争
上
大
き

な
影
響
が
予
想
さ
れ
る
。
こ
の
た
め
、
Ｅ
Ｃ
Ｎ
の
中
に
は
ス
ー
パ
ー
・
モ
ン
タ
ー
ジ
ュ
導
入
を
に
ら
ん
で
、
あ
ら
た
に
戦
略
的
な
動

き
を
見
せ
る
も
の
も
現
れ
た
。
本
稿
で
は
、
Ｅ
Ｃ
Ｎ
が
ス
ー
パ
ー
・
モ
ン
タ
ー
ジ
ュ
導
入
に
向
け
て
ど
の
よ
う
な
対
応
を
と
っ
て
い

る
の
か
概
観
す
る
。

（21）

ス
ー
パ
ー
・
モ
ン
タ
ー
ジ
ュ
導
入
と
Ｅ
Ｃ
Ｎ
の
ビ
ジ
ネ
ス

清
水
　
葉
子



２
　
ス
ー
パ
ー
・
モ
ン
タ
ー
ジ
ュ
へ
の
Ｅ
Ｃ
Ｎ
の
対
応

ス
ー
パ
ー
・
モ
ン
タ
ー
ジ
ュ
の
実
施
が
遅
れ
た
背
景
に
は
Ｅ
Ｃ
Ｎ
の
反
対
が
あ
っ
た
と
考
え
ら
れ
る
。
Ｅ
Ｃ
Ｎ
は
、
オ
ー
ダ
ー
・

ハ
ン
ド
リ
ン
グ
・
ル
ー
ル
に
よ
っ
て
ナ
ス
ダ
ッ
ク
市
場
で
の
顧
客
指
値
の
取
扱
い
が
厳
格
に
な
っ
た
こ
と
か
ら
、
そ
れ
を
嫌
っ
た
マ

ー
ケ
ッ
ト
・
メ
ー
カ
ー
の
注
文
回
送
先
と
し
て
取
引
を
伸
ば
し
た
（
２
）。

ス
ー
パ
ー
・
モ
ン
タ
ー
ジ
ュ
は
、
こ
れ
に
対
抗
し
て
、
ナ
ス
ダ

ッ
ク
か
ら
流
出
し
た
指
値
注
文
を
取
り
戻
す
べ
く
構
想
さ
れ
た
シ
ス
テ
ム
で
あ
る
。

ス
ー
パ
ー
・
モ
ン
タ
ー
ジ
ュ
は
電
子
的
な
指
値
注
文
板
（
ブ
ッ
ク
）
の
機
能
を
備
え
て
い
る
の
で
、
こ
れ
ま
で
Ｅ
Ｃ
Ｎ
に
回
送
せ

ざ
る
を
得
な
か
っ
た
有
利
な
価
格
の
顧
客
指
値
は
ス
ー
パ
ー
・
モ
ン
タ
ー
ジ
ュ
の
ブ
ッ
ク
上
で
デ
ィ
ー
ラ
ー
の
介
入
を
経
ず
に
処
理

さ
れ
る
。
Ｅ
Ｃ
Ｎ
に
と
っ
て
は
、
こ
れ
ま
で
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
メ
ー
カ
ー
か
ら
回
送
さ
れ
て
き
た
注
文
が
ス
ー
パ
ー
・
モ
ン
タ
ー
ジ
ュ

に
流
れ
る
可
能
性
が
高
い
た
め
、
ス
ー
パ
ー
・
モ
ン
タ
ー
ジ
ュ
構
想
に
反
対
、
な
い
し
は
参
加
を
保
留
す
る
と
こ
ろ
が
多
か
っ
た
と

さ
れ
る
。

一
方
、
ナ
ス
ダ
ッ
ク
と
し
て
も
、
い
ま
や
取
引
高
の
三
〇
％
以
上
を
占
め
る
よ
う
に
な
っ
た
Ｅ
Ｃ
Ｎ
の
参
加
な
し
で
は
十
分
な
流

動
性
を
確
保
で
き
ず
、
事
実
上
ス
ー
パ
ー
・
モ
ン
タ
ー
ジ
ュ
の
始
動
は
困
難
で
あ
る
と
推
測
さ
れ
る
。

Ｅ
Ｃ
Ｎ
は
、
オ
ー
ダ
ー
・
ハ
ン
ド
リ
ン
グ
・
ル
ー
ル
の
定
義
上
、
既
存
市
場
（
ナ
ス
ダ
ッ
ク
な
ど
）
の
シ
ス
テ
ム
を
通
じ
て
公
衆

気
配
に
接
続
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
こ
と
が
定
め
ら
れ
て
い
る
。
こ
の
た
め
Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
、
ス
ー
パ
ー
・
モ
ン
タ
ー
ジ
ュ
に
参
加
し
な

い
Ｅ
Ｃ
Ｎ
の
た
め
に
、
ナ
ス
ダ
ッ
ク
の
シ
ス
テ
ム
と
は
別
に
、
店
頭
銘
柄
向
け
の
気
配
表
示
シ
ス
テ
ム
Ａ
Ｄ
Ｆ
（A

lternative

D
isplay

F
acility

）
を
新
た
に
開
設
す
る
よ
う
Ｎ
Ａ
Ｓ
Ｄ
に
命
じ
、
Ｅ
Ｃ
Ｎ
に
は
ス
ー
パ
ー
・
モ
ン
タ
ー
ジ
ュ
か
Ａ
Ｄ
Ｆ
の
ど
ち
ら

か
へ
の
参
加
を
表
明
さ
せ
る
こ
と
と
し
た
。
Ｅ
Ｃ
Ｎ
が
一
社
で
も
Ａ
Ｄ
Ｆ
へ
の
参
加
を
表
明
し
た
場
合
に
は
、
ス
ー
パ
ー
・
モ
ン
タ

ー
ジ
ュ
の
始
動
を
延
期
し
、
Ｅ
Ｃ
Ｎ
が
一
社
も
Ａ
Ｄ
Ｆ
に
参
加
し
な
い
（
す
べ
て
ス
ー
パ
ー
・
モ
ン
タ
ー
ジ
ュ
に
参
加
す
る
）
場
合

（22）



は
、
ナ
ス
ダ
ッ
ク
に
と
っ
て
実
務
上
可
能
な
も
っ
と
も
早
い
時
期
に
ス
ー
パ
ー
・
モ
ン
タ
ー
ジ
ュ
を
始
動
さ
せ
る
こ
と
と
な
っ
て
い

た
が
、
Ａ
Ｄ
Ｆ
参
加
を
表
明
す
る
Ｅ
Ｃ
Ｎ
が
現
れ
る
な
ど
し
て
、
ス
ー
パ
ー
・
モ
ン
タ
ー
ジ
ュ
始
動
は
延
期
を
重
ね
て
き
た
。

３
　
Ｅ
Ｃ
Ｎ
の
新
し
い
動
き

（
１
）
ア
ー
キ
ペ
ラ
ゴ
と
パ
シ
フ
ィ
ッ
ク
証
券
取
引
所

Ｅ
Ｃ
Ｎ
の
な
か
に
は
、
ラ
イ
バ
ル
で
あ
る
ナ
ス
ダ
ッ
ク
市
場
の
影
響
下
に
置
か
れ
る
こ
と
を
嫌
っ
て
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
に
証
券
取
引
所
登

録
を
申
請
す
る
も
の
も
あ
る
。
こ
れ
ま
で
に
ア
イ
ラ
ン
ド
、
ア
ー
キ
ペ
ラ
ゴ
な
ど
が
申
請
し
た
こ
と
が
報
道
さ
れ
て
い
る
が
、
す
で

に
登
録
取
引
所
と
し
て
の
ス
テ
イ
タ
ス
を
得
た
Ｅ
Ｃ
Ｎ
は
、
現
在
の
と
こ
ろ
ア
ー
キ
ペ
ラ
ゴ
の
み
で
あ
る
。
ア
ー
キ
ペ
ラ
ゴ
は
、
一

九
九
六
年
一
二
月
に
ソ
フ
ト
ウ
エ
ア
開
発
会
社
の
タ
ウ
ン
ゼ
ン
ド
・
ア
ナ
リ
テ
ィ
ク
ス
社
に
よ
っ
て
設
立
さ
れ
、
オ
ー
ダ
ー
・
ハ
ン

ド
リ
ン
グ
・
ル
ー
ル
施
行
と
同
時
の
一
九
九
七
年
一
月
に
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
認
可
を
受
け
た
四
つ
の
先
発
Ｅ
Ｃ
Ｎ
の
一
つ
で
あ
る
。
ア
ー
キ

ペ
ラ
ゴ
は
、
パ
シ
フ
ィ
ッ
ク
証
券
取
引
所
の
株
式
取
引
部
門
を
合
併
し
、
ア
ー
キ
ペ
ラ
ゴ
証
券
取
引
所
（A

rcaE
X

）
と
し
て
正
式
に

取
引
所
登
録
さ
れ
て
い
る
。

ア
ー
キ
ペ
ラ
ゴ
と
の
提
携
に
際
し
て
、
パ
シ
フ
ィ
ッ
ク
証
券
取
引
所
は
、
一
九
九
九
年
に
株
式
取
引
部
門
を
独
立
さ
せ
て
一
〇

〇
％
子
会
社
と
し
た
。
設
立
さ
れ
た
Ｐ
Ｃ
Ｘ
エ
ク
イ
テ
ィ
ー
ズ
（PC

X
E

quities

）
は
ア
メ
リ
カ
初
の
営
利
証
券
市
場
と
な
り
、
そ

の
取
引
は
徐
々
に
ア
ー
キ
ペ
ラ
ゴ
証
券
取
引
所
に
移
管
さ
れ
る
こ
と
と
な
っ
た
。
Ｐ
Ｃ
Ｘ
エ
ク
イ
テ
ィ
ー
ズ
は
、
ロ
サ
ン
ジ
ェ
ル
ス

の
フ
ロ
ア
を
二
〇
〇
一
年
五
月
二
五
日
に
閉
鎖
、
続
い
て
サ
ン
フ
ラ
ン
シ
ス
コ
の
フ
ロ
ア
を
二
〇
〇
二
年
三
月
二
一
日
に
閉
鎖
し
た

こ
と
を
も
っ
て
全
て
の
取
引
を
終
了
し
、
翌
三
月
二
二
日
か
ら
ア
ー
キ
ペ
ラ
ゴ
証
券
取
引
所
が
全
て
の
取
引
を
引
き
継
い
で
運
営
を

開
始
し
た
。

（23）



ア
ー
キ
ペ
ラ
ゴ
証
券
取

引
所
で
は
、
ア
ー
キ
ペ
ラ

ゴ
が
取
引
の
プ
ラ
ッ
ト
フ

ォ
ー
ム
を
提
供
、
パ
シ
フ

ィ
ッ
ク
証
券
取
引
所
が
自

主
規
制
機
関
と
し
て
市
場

監
視
の
役
割
を
果
た
す
。

ア
ー
キ
ペ
ラ
ゴ
証
券
取
引

所
の
正
式
登
録
は
、
二
〇

〇
一
年
一
〇
月
で
、
パ
シ

フ
ィ
ッ
ク
証
券
取
引
所
の

自
主
規
制
下
で
運
営
さ
れ

る
営
利
取
引
所
施
設
と
し

て
自
ら
は
市
場
運
営
の
み

を
行
う
。
Ｅ
Ｃ
Ｎ
も
含
め

た
ア
ー
キ
ペ
ラ
ゴ
全
体
の

取
引
高
に
つ
い
て
は
、
図

１
、
２
を
参
照
。

（24）
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図１　アーキペラゴのナスダック銘柄の日次取引高

図２　アーキペラゴの上場銘柄の日次取引高

（出所）アーキペラゴのウエブサイト　http://www.tradearca.com

（出所）図１に同じ。



ア
ー
キ
ペ
ラ
ゴ
証
券
取
引
所
は
、
パ
シ
フ
ィ
ッ
ク
証
券
取
引
所
の
約
三
〇
〇
の
上
場
銘
柄
に
加
え
て
、
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
証
券
取
引

所
や
ア
メ
リ
カ
ン
証
券
取
引
所
の
上
場
銘
柄
を
非
上
場
取
引
特
権
（
Ｕ
Ｔ
Ｐ
）
に
よ
っ
て
取
り
扱
う
。
現
在
、
徐
々
に
取
扱
い
範
囲

を
拡
大
し
て
お
り
、
ナ
ス
ダ
ッ
ク
銘
柄
の
株
式
に
つ
い
て
も
店
頭
銘
柄
の
非
上
場
取
引
特
権
（
Ｏ
Ｔ
Ｃ
―
Ｕ
Ｔ
Ｐ
）
に
よ
っ
て
扱
う

こ
と
で
、
最
終
的
に
は
四
〇
〇
〇
銘
柄
以
上
の
取
引
が
可
能
に
な
る
と
し
て
い
る
。
一
方
、
Ｅ
Ｃ
Ｎ
と
し
て
の
ア
ー
キ
ペ
ラ
ゴ
は
、

ア
ー
キ
ペ
ラ
ゴ
証
券
取
引
所
で
取
引
さ
れ
な
い
銘
柄
に
つ
い
て
取
り
扱
う
。
取
引
所
で
取
扱
い
を
開
始
し
た
銘
柄
に
つ
い
て
は
順
次

Ｅ
Ｃ
Ｎ
で
の
取
扱
い
を
停
止
し
て
い
る
の
で
、
両
者
が
重
複
す
る
こ
と
は
な
い
。

パ
シ
フ
ィ
ッ
ク
証
券
取
引
所
は
、
株
式
取
引
部
門
を
ア
ー
キ
ペ
ラ
ゴ
証
券
取
引
所
に
引
き
継
い
だ
こ
と
で
現
物
株
式
の
取
引
高
は

減
少
し
た
が
、
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
か
ら
の
収
入
と
、
ア
ー
キ
ペ
ラ
ゴ
証
券
取
引
所
に
対
す
る
規
制
サ
ー
ビ
ス
の
提
供
に
よ
っ
て
収
益

を
得
る
計
画
で
あ
る
。
ア
ー
キ
ペ
ラ
ゴ
証
券
取
引
所
が
運
営
を
開
始
し
て
半
年
足
ら
ず
で
あ
る
た
め
、
評
価
は
ま
だ
尚
早
で
あ
る
が
、

パ
シ
フ
ィ
ッ
ク
証
券
取
引
所
の
二
〇
〇
一
年
の
年
次
報
告
書
に
よ
る
と
、
株
式
取
引
部
門
の
移
管
な
ど
に
よ
っ
て
収
入
は
一
〇
・

五
％
減
少
し
た
も
の
の
、
市
場
運
営
の
た
め
の
支
出
も
減
少
し
た
結
果
、
赤
字
は
六
二
〇
万
ド
ル
に
と
ど
ま
り
（
二
〇
〇
〇
年
は
七

五
〇
万
ド
ル
の
赤
字
）、
二
〇
〇
二
年
度
以
降
は
ア
ー
キ
ペ
ラ
ゴ
証
券
取
引
所
に
提
供
す
る
規
制
サ
ー
ビ
ス
か
ら
収
入
が
得
ら
れ
る

た
め
、
黒
字
化
を
見
込
ん
で
い
る
。

（
２
）
ア
イ
ラ
ン
ド
と
シ
ン
シ
ナ
テ
ィ
証
券
取
引
所

ア
イ
ラ
ン
ド
も
、
ア
ー
キ
ペ
ラ
ゴ
と
同
様
、
一
九
九
七
年
一
月
に
Ｓ
Ｅ
Ｃ
か
ら
認
可
を
得
た
先
発
Ｅ
Ｃ
Ｎ
の
一
つ
で
あ
る
。
注
文

処
理
速
度
の
速
さ
と
、
ブ
ッ
ク
の
中
身
（
深
さ
）
を
全
て
市
場
参
加
者
に
開
示
す
る
と
い
う
ユ
ニ
ー
ク
な
市
場
運
営
を
特
徴
と
し
て

い
る
。
手
数
料
に
つ
い
て
も
、
指
値
注
文
は
市
場
に
流
動
性
を
供
給
す
る
と
い
う
理
由
で
手
数
料
を
徴
収
せ
ず
、
逆
に
ア
イ
ラ
ン
ド

（25）



が
参
加
者
に
リ
ベ
ー
ト
を
支
払
い
、
成
行
注
文
か
ら
の
み
手
数
料
を
徴
収
す
る
と
い
う
独
自
の
手
数
料
体
系
で
知
ら
れ
る
（
３
）。

一
九
九

九
年
六
月
に
は
Ｅ
Ｃ
Ｎ
と
し
て
初
め
て
証
券
取
引
所
登
録
を
申
請
し
た
が
、
承
認
に
は
至
っ
て
い
な
い
。
二
〇
〇
一
年
一
一
月
に
は

最
大
Ｅ
Ｃ
Ｎ
で
あ
る
イ
ン
ス
テ
ィ
ネ
ッ
ト
を
抜
い
て
ナ
ス
ダ
ッ
ク
銘
柄
の
取
引
高
を
大
き
く
伸
ば
し
た
。

ア
イ
ラ
ン
ド
は
、
二
〇
〇
二
年
二
月
か
ら
シ
ン
シ
ナ
テ
ィ
証
券
取
引
所
に
接
続
し
て
、
セ
レ
ク
ト
ネ
ッ
ト
を
経
由
し
な
い
ナ
ス
ダ

ッ
ク
銘
柄
の
取
引
を
シ
ン
シ
ナ
テ
ィ
証
券
取
引
所
で
の
取
引
と
し
て
報
告
し
て
い
る
。
ア
イ
ラ
ン
ド
の
主
張
に
よ
る
と
、
ナ
ス
ダ
ッ

ク
銘
柄
を
Ｅ
Ｃ
Ｎ
が
内
部
マ
ッ
チ
ン
グ
し
た
場
合
で
も
、
ナ
ス
ダ
ッ
ク
へ
報
告
す
れ
ば
売
り
買
い
双
方
に
報
告
手
数
料
が
か
か
る

（
ナ
ス
ダ
ッ
ク
が
デ
ィ
ー
ラ
ー
市
場
で
あ
る
た
め
）。
こ
れ
に
対
し
て
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
市
場
で
あ
る
地
方
証
券
取
引
所
で
あ
れ
ば
、

こ
れ
を
一
取
引
と
計
算
す
る
た
め
、
参
加
者
に
と
っ
て
コ
ス
ト
が
安
く
て
す
む
と
し
て
い
る
。

と
は
い
え
、
ア
イ
ラ
ン
ド
が
取
引
を
シ
ン
シ
ナ
テ
ィ
証
券
取
引
に
つ
な
ぐ
理
由
と
し
て
は
、
こ
の
ほ
か
に
も
、
①
取
引
所
と
し
て

の
承
認
が
進
ま
な
い
現
状
で
は
、
次
善
の
策
と
し
て
地
方
証
券
取
引
所
と
提
携
し
ナ
ス
ダ
ッ
ク
か
ら
離
れ
て
自
ら
の
裁
量
性
を
高
め

た
い
こ
と
、
②
Ｅ
Ｃ
Ｎ
の
取
引
は
ナ
ス
ダ
ッ
ク
の
取
引
と
し
て
算
入
さ
れ
る
た
め
、
取
引
高
に
比
例
し
て
配
分
さ
れ
る
市
場
情
報
収

入
が
ナ
ス
ダ
ッ
ク
の
も
の
と
な
る
こ
と
に
不
満
を
持
っ
て
い
る
こ
と
、
を
挙
げ
る
こ
と
が
で
き
る
だ
ろ
う
。
ア
イ
ラ
ン
ド
は
、
シ
ン

シ
ナ
テ
ィ
証
券
取
引
所
が
得
る
市
場
情
報
収
入
の
う
ち
、
ア
イ
ラ
ン
ド
の
取
引
高
相
当
分
に
つ
い
て
何
ら
か
の
キ
ッ
ク
バ
ッ
ク
を
得

て
い
る
と
推
測
さ
れ
る
。

シ
ン
シ
ナ
テ
ィ
証
券
取
引
所
は
、
ア
イ
ラ
ン
ド
の
接
続
に
よ
っ
て
ナ
ス
ダ
ッ
ク
銘
柄
の
非
上
場
取
引
で
は
地
方
証
券
取
引
所
最
大

の
規
模
と
な
り
、
取
引
高
や
市
場
情
報
収
入
の
増
加
が
見
込
め
る
と
し
て
歓
迎
の
意
向
を
示
し
て
い
る
。
現
在
七
〇
社
あ
る
シ
ン
シ

ナ
テ
ィ
証
券
取
引
所
会
員
の
う
ち
、
Ｅ
Ｃ
Ｎ
と
し
て
ア
イ
ラ
ン
ド
と
ア
ー
キ
ペ
ラ
ゴ
が
参
加
し
て
い
る
。

ア
イ
ラ
ン
ド
の
シ
ン
シ
ナ
テ
ィ
証
券
取
引
所
接
続
に
と
も
な
っ
て
、
ナ
ス
ダ
ッ
ク
の
発
表
す
る
統
計
で
の
ア
イ
ラ
ン
ド
の
取
引
高
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が
減
少
し
て
い
る
。
こ
れ
は
、
ア
イ
ラ
ン
ド
報
告
分
が
シ
ン
シ
ナ
テ
ィ
証
券
取
引
所
の
非
上
場
取
引
特
権
（
Ｏ
Ｔ
Ｃ
―
Ｕ
Ｔ
Ｐ
）
に

よ
る
取
引
と
さ
れ
る
た
め
、
ナ
ス
ダ
ッ
ク
で
の
取
引
高
に
算
入
さ
れ
な
い
た
め
で
あ
る
（
図
３
、
４
、
５
参
照
）。

一
方
、
ア
イ
ラ
ン
ド
の
発
表
に
よ
る
と
、
ア
イ
ラ
ン
ド
の
現
在
の
取
引
高
シ
ェ
ア
は
図
６
の
よ
う
に
な
っ
て
い
る
。
二
〇
〇
二
年

八
月
で
は
、
ア
イ
ラ
ン
ド
は
ナ
ス
ダ
ッ
ク
の
全
取
引
高
（
株
数
）
の
一
一
・
六
％
、
全
取
引
件
数
の
一
六
・
七
％
を
占
め
て
い
る
。

株
数
で
見
た
場
合
、
ナ
ス
ダ
ッ
ク
に
報
告
し
て
い
る
の
は
全
取
引
高
の
〇
・
九
％
に
過
ぎ
ず
、
一
〇
・
七
％
は
シ
ン
シ
ナ
テ
ィ
証
券

取
引
所
に
報
告
し
て
い
る
。
ま
た
、
取
引
件
数
で
見
て
も
ナ
ス
ダ
ッ
ク
に
報
告
し
て
い
る
の
は
全
取
引
件
数
の
一
・
〇
％
に
過
ぎ
ず
、

残
り
の
一
五
・
七
％
は
シ
ン
シ
ナ
テ
ィ
証
券
取
引
所
へ
報
告
し
て
い
る
。

４
　
Ｅ
Ｃ
Ｎ
再
編
の
動
き

以
上
の
よ
う
に
、
Ｅ
Ｃ
Ｎ
の
中
に
は
、
利
益
相
反
の
可
能
性
の
大
き
い
ナ
ス
ダ
ッ
ク
の
影
響
下
か
ら
離
れ
、
自
ら
取
引
所
申
請
を

行
っ
た
り
、
取
引
高
の
低
迷
に
悩
む
地
方
証
券
取
引
所
の
買
収
・
提
携
を
目
指
す
動
き
が
出
て
き
た
。
こ
う
し
た
動
き
に
加
え
て
、

ス
ー
パ
ー
・
モ
ン
タ
ー
ジ
ュ
へ
の
対
抗
策
と
し
て
Ｅ
Ｃ
Ｎ
ど
う
し
の
合
併
の
動
き
も
目
立
ち
は
じ
め
て
い
る
。

最
大
Ｅ
Ｃ
Ｎ
で
あ
る
イ
ン
ス
テ
ィ
ネ
ッ
ト
に
よ
る
ア
イ
ラ
ン
ド
買
収
が
発
表
さ
れ
て
い
た
が
、
二
〇
〇
二
年
九
月
二
〇
日
に
買
収

の
完
了
が
リ
リ
ー
ス
さ
れ
、
ア
イ
ラ
ン
ド
は
イ
ン
ス
テ
ィ
ネ
ッ
ト
の
一
〇
〇
％
子
会
社
と
な
っ
た
。
一
九
六
九
年
設
立
の
最
も
古
い

Ｅ
Ｃ
Ｎ
で
あ
り
、
親
会
社
で
あ
る
情
報
ベ
ン
ダ
ー
の
ロ
イ
タ
ー
の
関
係
で
機
関
投
資
家
の
取
引
に
強
み
を
持
つ
イ
ン
ス
テ
ィ
ネ
ッ
ト

は
、
近
年
オ
ン
ラ
イ
ン
ブ
ロ
ー
カ
ー
と
の
関
係
強
化
を
通
じ
て
個
人
投
資
家
の
注
文
獲
得
に
関
心
を
示
し
て
き
た
。
こ
れ
に
対
し
て
、

ア
イ
ラ
ン
ド
は
早
い
取
引
エ
ン
ジ
ン
と
安
価
な
手
数
料
で
取
引
を
伸
ば
し
て
き
て
お
り
、
個
人
投
資
家
の
直
接
ア
ク
セ
ス
に
優
位
性

を
持
つ
と
さ
れ
る
。
さ
ら
に
ア
イ
ラ
ン
ド
は
、
注
文
の
九
〇
％
以
上
を
内
部
マ
ッ
チ
ン
グ
さ
せ
る
こ
と
の
で
き
る
市
場
機
能
の
高
い

（27）
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図３　ナスダック銘柄の取引に占めるアイランドの取引シェア（取引件数）

（出所）ナスダック発表資料　http://www.marketdata.nasdaq.com/
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図４　ナスダック銘柄の取引に占めるアイランドの取引シェア（取引株数）

（出所）図３に同じ。



（29）

取引株数シェア
ナスダック
報告分

年月 合計

0.9% 16.7%
19.1%
20.1%
21.2%
21.2%
22.7%
24.8%
21.9%

取引件数シェア
CSE
報告分

合計
ナスダック
報告分

CSE
報告分

2002年８月 10.7% 11.6% 1.0% 15.7%
2002年７月 1.0% 11.9% 12.9% 1.2% 17.9%
2002年６月 1.2% 11.4% 12.6% 1.5% 18.6%
2002年５月 1.6% 10.8% 12.4% 2.1% 19.1%
2002年４月 1.9% 9.3% 11.2% 2.6% 18.6%
2002年３月 2.1% 9.7% 11.8% 3.1% 19.6%
2002年２月 8.3% 2.7% 11.0% 2.6% 22.2%
2002年１月 10.1% 0.0% 10.1% 21.9% 0.0%

図６　アイランドのナスダック銘柄取引に占めるシェア

（注）取引は売り買いセットで１取引と計算
（出所）アイランドのウエブサイト　http://www.island.com/toolsresearch/monthly.asp
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図５　ナスダック銘柄の取引に占めるアイランドの取引シェア（取引金額）

（出所）図３に同じ。



Ｅ
Ｃ
Ｎ
と
し
て
も
知
ら
れ
る
。
両
者
の
ビ
ジ
ネ
ス
は
補
完
性
が
高
く
、
買
収
に
よ
っ
て
一
社
で
ナ
ス
ダ
ッ
ク
の
取
引
高
の
三
割
近
く

を
占
め
る
巨
大
Ｅ
Ｃ
Ｎ
が
誕
生
す
る
こ
と
は
、
ナ
ス
ダ
ッ
ク
の
運
営
に
も
大
き
な
影
響
を
も
つ
と
考
え
ら
れ
る
。

こ
れ
に
対
し
、
ア
ー
キ
ペ
ラ
ゴ
は
、
二
〇
〇
二
年
三
月
一
五
日
に
ラ
イ
バ
ル
Ｅ
Ｃ
Ｎ
で
あ
る
レ
デ
ィ
ブ
ッ
ク
（R

E
D

IB
ook

）
を

合
併
し
、
シ
ー
ム
レ
ス
接
続
を
開
始
し
た
。
Ｅ
Ｃ
Ｎ
第
三
位
と
第
四
位
の
合
併
と
な
る
。
ア
ー
キ
ペ
ラ
ゴ
も
レ
デ
ィ
ブ
ッ
ク
も
と
も

に
個
人
投
資
家
や
機
関
投
資
家
を
中
心
と
し
た
中
堅
Ｅ
Ｃ
Ｎ
で
あ
る
が
、
内
部
マ
ッ
チ
ン
グ
率
は
そ
れ
ほ
ど
高
く
な
い
と
さ
れ
る
。

両
者
は
顧
客
層
が
重
複
し
て
い
る
た
め
、
統
合
に
よ
っ
て
注
文
回
送
の
無
駄
を
省
き
内
部
マ
ッ
チ
ン
グ
率
を
高
め
る
こ
と
が
で
き
る

と
期
待
さ
れ
る
。
短
期
的
に
は
、
ア
ー
キ
ペ
ラ
ゴ
の
シ
ス
テ
ム
で
上
場
証
券
の
取
引
を
、
レ
デ
ィ
ブ
ッ
ク
の
シ
ス
テ
ム
で
ナ
ス
ダ
ッ

ク
証
券
の
取
引
を
行
い
、
長
期
的
に
は
ナ
ス
ダ
ッ
ク
の
証
券
も
あ
わ
せ
て
ア
ー
キ
ペ
ラ
ゴ
証
券
取
引
所
に
移
管
し
、
取
引
所
の
非
上

場
取
引
と
す
る
計
画
が
発
表
さ
れ
て
い
る
。
ア
ー
キ
ペ
ラ
ゴ
は
、
そ
の
後
八
月
に
も
Ｏ
Ｔ
Ｃ
ブ
リ
テ
ン
ボ
ー
ド
銘
柄
に
特
化
し
た
小

規
模
Ｅ
Ｃ
Ｎ
の
グ
ロ
ー
バ
ル
ネ
ッ
ト
（G

lobalN
et

）
を
買
収
し
た
こ
と
が
報
じ
ら
れ
た
。

こ
う
し
た
大
型
Ｅ
Ｃ
Ｎ
の
合
併
の
動
き
に
対
し
て
、
小
規
模
Ｅ
Ｃ
Ｎ
の
ビ
ジ
ネ
ス
環
境
は
徐
々
に
厳
し
さ
を
増
す
と
考
え
ら
れ
る
。

マ
ー
ケ
ッ
ト
Ｘ
Ｔ
（M

arketX
T

）
や
ブ
ル
ー
ト
（B

rut

）
な
ど
下
位
の
Ｅ
Ｃ
Ｎ
は
、
早
々
に
ス
ー
パ
ー
・
モ
ン
タ
ー
ジ
ュ
へ
の
参

加
を
表
明
し
て
い
る
。

５
　
お
わ
り
に

二
〇
〇
二
年
四
月
に
は
民
間
研
究
機
関C

elent
C

om
m

unications

に
よ
る
レ
ポ
ー
ト
が
発
表
さ
れ
、
ス
ー
パ
ー
・
モ
ン
タ
ー
ジ
ュ

の
優
位
性
が
強
調
さ
れ
た
が
（
４
）、

ス
ー
パ
ー
・
モ
ン
タ
ー
ジ
ュ
に
対
抗
す
る
Ｅ
Ｃ
Ｎ
の
活
発
な
戦
略
も
明
ら
か
に
な
っ
て
き
た
。
ス
ー

パ
ー
・
モ
ン
タ
ー
ジ
ュ
に
批
判
的
な
立
場
か
ら
は
、
①
ス
ー
パ
ー
・
モ
ン
タ
ー
ジ
ュ
の
シ
ス
テ
ム
は
今
と
な
っ
て
は
と
り
わ
け
新
し

（30）



い
も
の
で
は
な
く
、
Ｅ
Ｃ
Ｎ
よ
り
劣
る
、
②
ス
ー
パ
ー
モ
ン
タ
ー
ジ
ュ
へ
の
参
加
コ
ス
ト
が
高
い
（
新
ス
ク
リ
ー
ン
の
利
用
料
は
一

か
月
一
五
〇
ド
ル
と
し
て
い
る
）
な
ど
の
指
摘
も
見
ら
れ
、
ス
ー
パ
ー
・
モ
ン
タ
ー
ジ
ュ
の
成
否
の
評
価
は
も
う
少
し
先
の
こ
と
と

な
る
だ
ろ
う
。

注（
１
）

ス
ー
パ
ー
・
モ
ン
タ
ー
ジ
ュ
の
シ
ス
テ
ム
の
詳
細
は
、
冨
田
一
成
「
ナ
ス
ダ
ッ
ク
の
新
取
引
シ
ス
テ
ム
『
ス
ー
パ
ー
モ
ン
タ
ー
ジ
ュ
』
の

概
要
に
つ
い
て
」『
証
券
』
二
〇
〇
〇
年
一
〇
月
、
東
京
証
券
取
引
所
、
参
照
。
た
だ
し
ナ
ス
ダ
ッ
ク
は
こ
の
論
文
発
表
後
に
い
く
つ
か
シ

ス
テ
ム
の
修
正
を
行
っ
て
い
る
。

（
２
）

ナ
ス
ダ
ッ
ク
銘
柄
の
Ｅ
Ｃ
Ｎ
へ
の
流
出
の
意
味
に
つ
い
て
は
、
清
水
葉
子
（
二
〇
〇
一
）「
市
場
間
構
想
と
デ
ィ
ー
ラ
ー
市
場
に
お
け
る
顧

客
指
値
保
護
」『
証
券
経
済
研
究
』
三
一
号
、
参
照
。

（
３
）

現
在
、
指
値
注
文
に
つ
い
て
は
一
株
執
行
さ
れ
る
と
ア
イ
ラ
ン
ド
が
参
加
者
に
〇
・
二
セ
ン
ト
の
リ
ベ
ー
ト
を
支
払
い
、
成
行
注
文
か
ら

は
一
株
執
行
ご
と
に
〇
・
三
セ
ン
ト
の
手
数
料
を
徴
収
し
て
い
る
。

（
４
）

レ
ポ
ー
ト
で
は
、「
ス
ー
パ
ー
・
モ
ン
タ
ー
ジ
ュ
の
始
動
で
、
Ｅ
Ｃ
Ｎ
は
ス
ー
パ
ー
・
モ
ン
タ
ー
ジ
ュ
に
参
加
し
な
け
れ
ば
あ
っ
と
い
う
間

に
、
た
と
え
参
加
し
て
も
徐
々
に
、
そ
の
流
動
性
を
奪
わ
れ
、
二
〇
〇
五
年
に
は
ス
ー
パ
ー
・
モ
ン
タ
ー
ジ
ュ
に
よ
る
取
引
が
七
〇
％
を

占
め
る
だ
ろ
う
」
と
し
て
い
る
。

（
し
み
ず
　
よ
う
こ
・
客
員
研
究
員
）
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