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イ
ン
タ
ー
ナ
シ
ョ
ナ
ル
・
セ
キ
ュ
リ
テ
ィ
ー
ズ
・
エ
ク
ス
チ
ェ
ン
ジ

〜
急
成
長
し
た
ア
メ
リ
カ
の
電
子
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
所
〜吉

川
　
真
裕

一
九
九
八
年
一
一
月
、
イ
ン
タ
ー
ナ
シ
ョ
ナ
ル
・
セ
キ
ュ
リ
テ
ィ
ー
ズ
・
エ
ク
ス
チ
ェ
ン
ジ
（
Ｉ
Ｓ
Ｅ
）
と
名
付
け
ら
れ
た
電
子

オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
所
を
開
設
す
る
計
画
が
発
表
さ
れ
、
一
九
九
九
年
二
月
に
は
証
券
取
引
委
員
会
（
Ｓ
Ｅ
Ｃ
）
に
取
引
所
開
設
申
請
、

二
〇
〇
〇
年
二
月
に
シ
カ
ゴ
・
ボ
ー
ド
・
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
所
（
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ
）
以
来
二
七
年
ぶ
り
と
な
る
Ｓ
Ｅ
Ｃ
管
轄
の
取
引
所
の

開
設
が
認
可
さ
れ
、
同
年
五
月
に
Ｉ
Ｓ
Ｅ
は
取
引
を
開
始
し
た
。
ア
メ
リ
カ
に
は
株
式
オ
プ
シ
ョ
ン
を
取
引
す
る
取
引
所
が
四
つ
存

在
し
、
上
場
銘
柄
の
棲
み
分
け
に
よ
っ
て
共
存
が
は
か
ら
れ
て
い
た
が
、
Ｉ
Ｓ
Ｅ
の
参
入
に
よ
っ
て
取
引
所
間
の
競
争
激
化
が
予
想

さ
れ
た
。
既
存
の
取
引
所
が
取
引
フ
ロ
ア
で
の
取
引
を
中
心
に
し
て
い
た
の
に
対
し
て
Ｉ
Ｓ
Ｅ
は
取
引
フ
ロ
ア
を
持
た
な
い
電
子
取

引
所
で
あ
り
、
ナ
ス
ダ
ッ
ク
銘
柄
を
め
ぐ
る
マ
ー
ケ
ッ
ト
メ
ー
カ
ー
と
電
子
証
券
取
引
ネ
ッ
ト
ワ
ー
ク
（
Ｅ
Ｃ
Ｎ
）
の
シ
ェ
ア
争
い

に
似
た
競
争
が
株
式
オ
プ
シ
ョ
ン
市
場
で
も
繰
り
広
げ
ら
れ
る
こ
と
に
な
っ
た
。
そ
の
後
、
Ｉ
Ｓ
Ｅ
で
の
取
引
は
加
速
度
的
に
増
加

し
、
二
〇
〇
一
年
八
月
に
は
第
四
位
、
同
年
一
〇
月
に
は
第
三
位
、
二
〇
〇
三
年
一
月
に
は
第
二
位
、
同
年
二
月
に
は
株
式
オ
プ
シ

ョ
ン
で
は
首
位
（
株
価
指
数
オ
プ
シ
ョ
ン
を
含
め
る
と
第
二
位
）
の
座
を
獲
得
す
る
こ
と
に
な
っ
た
。

本
稿
で
は
Ｉ
Ｓ
Ｅ
設
立
の
経
緯
や
そ
の
後
の
経
過
を
振
り
返
っ
た
後
、
Ｉ
Ｓ
Ｅ
の
仕
組
み
と
特
徴
を
簡
単
に
紹
介
し
、
Ｉ
Ｓ
Ｅ
を

含
め
た
ア
メ
リ
カ
の
株
式
オ
プ
シ
ョ
ン
市
場
の
展
望
を
お
こ
な
う
。



１
　
Ｉ
Ｓ
Ｅ
開
設
の
背
景

取
引
所
で
の
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
は
一
九
七
三
年
四
月
に
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ
が
開
設
さ
れ
た
際
に
株
式
を
対
象
と
し
て
世
界
で
は
じ
め
て
実

施
さ
れ
た
。
そ
の
後
、
ア
メ
リ
カ
で
は
一
九
七
五
年
一
月
に
ア
メ
リ
カ
ン
証
券
取
引
所
（
Ａ
Ｍ
Ｅ
Ｘ
）、
同
年
六
月
に
フ
ィ
ラ
デ
ル

フ
ィ
ア
証
券
取
引
所
（
Ｐ
Ｈ
Ｌ
Ｘ
）、
一
九
七
六
年
四
月
に
パ
シ
フ
ィ
ッ
ク
証
券
取
引
所
（
Ｐ
Ｃ
Ｘ
）、
同
年
一
二
月
に
ミ
ッ
ド
ウ
エ

ス
ト
証
券
取
引
所
（
一
九
八
〇
年
撤
退
、
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ
へ
移
管
）、
一
九
八
五
年
二
月
に
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
証
券
取
引
所
（
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
）

が
株
式
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
に
参
加
し
た
。
ア
メ
リ
カ
の
株
式
市
場
で
は
取
引
所
上
場
銘
柄
の
八
割
は
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
で
取
引
さ
れ
て
い
る

が
、
株
式
オ
プ
シ
ョ
ン
市
場
で
は
上
場
銘
柄
の
棲
み
分
け
が
お
こ
な
わ
れ
て
お
り
、
取
引
の
集
中
は
さ
ほ
ど
生
じ
て
い
な
か
っ
た

（
一
九
九
六
年
の
取
引
シ
ェ
ア
は
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ
四
四
％
、
Ａ
Ｍ
Ｅ
Ｘ
二
九
％
、
Ｐ
Ｃ
Ｘ
一
七
％
、
Ｐ
Ｈ
Ｌ
Ｘ
八
％
、
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
二
％
）
（
１
）。

一
九
九
七
年
四
月
に
は
市
場
参
入
が
遅
れ
、
取
引
シ
ェ
ア
が
最
低
で
あ
っ
た
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
が
株
式
オ
プ
シ
ョ
ン
市
場
の
閉
鎖
を
決
定

し
、
上
場
銘
柄
を
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ
に
移
管
す
る
こ
と
が
発
表
さ
れ
た
。
Ｉ
Ｓ
Ｅ
の
ア
ニ
ュ
ア
ル
・
レ
ポ
ー
ト
二
〇
〇
〇
年
版
に
よ
れ
ば
、

取
引
フ
ロ
ア
で
の
取
引
が
主
体
の
株
式
オ
プ
シ
ョ
ン
市
場
に
電
子
取
引
を
導
入
す
る
計
画
の
検
討
は
一
九
九
六
年
に
Ｅ
ト
レ
ー
ド
の

ウ
ィ
リ
ア
ム
・
ポ
ー
タ
ー
会
長
を
中
心
と
し
て
始
め
ら
れ
て
い
た
が
、
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
の
株
式
オ
プ
シ
ョ
ン
市
場
の
閉
鎖
に
よ
っ
て
Ｎ
Ｙ

Ｓ
Ｅ
で
株
式
オ
プ
シ
ョ
ン
を
担
当
し
て
い
た
デ
ー
ビ
ッ
ド
・
ク
レ
ル
（
現
Ｉ
Ｓ
Ｅ
最
高
経
営
責
任
者
）
と
ゲ
イ
リ
ー
・
カ
ッ
ツ
（
現

Ｉ
Ｓ
Ｅ
最
高
業
務
責
任
者
）
が
加
わ
り
、
こ
の
計
画
は
よ
り
現
実
味
を
帯
び
る
こ
と
に
な
っ
た
。
そ
し
て
、
一
九
九
七
年
一
一
月
に

イ
ン
タ
ー
ナ
シ
ョ
ナ
ル
・
セ
キ
ュ
リ
テ
ィ
ー
ズ
・
エ
ク
ス
チ
ェ
ン
ジ
Ｌ
Ｌ
Ｃ
（
有
限
責
任
会
社
）
が
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
州
で
設
立
さ
れ
、

一
九
九
八
年
一
一
月
一
〇
日
に
は
二
〇
〇
〇
年
第
１
四
半
期
に
電
子
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
所
を
開
設
す
る
計
画
が
Ｉ
Ｓ
Ｅ
か
ら
公
表
さ

れ
、
一
九
九
九
年
二
月
二
日
に
Ｓ
Ｅ
Ｃ
に
対
し
て
取
引
所
の
開
設
認
可
申
請
が
お
こ
な
わ
れ
た
。

ア
メ
リ
カ
の
株
式
オ
プ
シ
ョ
ン
市
場
で
は
一
九
七
六
年
二
月
以
降
に
重
複
上
場
が
開
始
さ
れ
た
が
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
当
初
、
す
で
に
取
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引
が
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
に
集
中
し
て
い
た
株
式
市
場
で
の
市
場
間
競
争
促
進
方
針
と
は
裏
腹
に
株
式
オ
プ
シ
ョ
ン
市
場
で
は
流
動
性
の
分
裂

を
心
配
し
て
い
た
。
そ
の
後
、
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
に
対
す
る
不
適
当
な
勧
誘
等
が
表
面
化
し
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
一
九
七
七
年
七
月
か
ら
一

九
八
〇
年
三
月
ま
で
新
規
の
オ
プ
シ
ョ
ン
上
場
を
停
止
し
て
い
た
が
、
一
九
八
〇
年
三
月
に
は
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
所
か
ら
提
案
さ
れ

た
新
規
上
場
銘
柄
の
く
じ
引
き
に
よ
る
棲
み
分
け
を
決
定
す
る
一
方
、
株
式
市
場
に
導
入
さ
れ
た
取
引
所
間
の
注
文
回
送
方
式
の
導

入
を
提
案
し
た
。
し
か
し
、
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
所
の
反
対
に
あ
い
、
取
引
所
間
の
競
争
促
進
は
見
送
ら
れ
た
。

一
九
八
五
年
四
月
に
は
そ
れ
ま
で
認
め
ら
れ
て
い
な
か
っ
た
ナ
ス
ダ
ッ
ク
銘
柄
を
対
象
と
し
た
株
式
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
が
認
可
さ

れ
、
そ
の
際
に
は
く
じ
引
き
に
よ
る
棲
み
分
け
は
お
こ
な
わ
ず
、
重
複
上
場
が
本
格
化
す
る
こ
と
に
な
っ
た
。
そ
の
後
も
重
複
上
場

の
是
非
を
め
ぐ
る
議
論
が
白
熱
し
た
が
、
一
九
八
九
年
五
月
に
Ｓ
Ｅ
Ｃ
は
既
上
場
銘
柄
を
含
め
た
二
段
階
の
重
複
上
場
実
施
を
決
定

し
た
。
こ
れ
を
受
け
て
一
九
九
〇
年
一
月
か
ら
新
規
上
場
銘
柄
の
重
複
上
場
、
一
九
九
二
年
一
一
月
か
ら
は
既
上
場
銘
柄
の
重
複
上

場
が
実
施
さ
れ
た
が
、
市
場
の
分
裂
を
防
止
す
る
市
場
間
連
結
シ
ス
テ
ム
の
構
築
は
紆
余
曲
折
を
経
て
難
航
し
、
既
上
場
銘
柄
の
重

複
上
場
も
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
所
間
の
結
託
に
よ
り
、
実
質
的
に
は
お
こ
な
わ
れ
な
か
っ
た
（
２
）。

こ
う
し
た
ア
メ
リ
カ
の
株
式
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
を
巡
る
経
過
を
踏
ま
え
れ
ば
Ｉ
Ｓ
Ｅ
の
市
場
参
入
は
既
存
取
引
所
の
紳
士
協
定
に

対
す
る
挑
戦
で
あ
り
、
自
ら
の
決
定
を
実
質
的
に
覆
さ
れ
た
Ｓ
Ｅ
Ｃ
に
と
っ
て
も
重
複
上
場
と
市
場
間
連
結
シ
ス
テ
ム
の
構
築
を
進

め
る
梃
子
と
な
り
う
る
動
き
で
あ
っ
た
。
取
引
所
間
の
紳
士
協
定
は
参
加
者
す
べ
て
が
協
調
し
て
こ
そ
成
り
立
つ
の
で
あ
り
、
Ｉ
Ｓ

Ｅ
の
参
入
は
そ
の
存
続
を
不
可
能
と
す
る
も
の
と
見
て
取
っ
た
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ
は
一
九
九
九
年
八
月
か
ら
紳
士
協
定
を
破
っ
て
重
複
上
場

を
活
発
化
さ
せ
、
他
の
取
引
所
も
こ
れ
に
追
随
し
、
Ｉ
Ｓ
Ｅ
の
市
場
参
入
計
画
と
Ｓ
Ｅ
Ｃ
へ
の
取
引
所
開
設
申
請
は
Ｓ
Ｅ
Ｃ
に
よ
る

認
可
を
待
た
ず
に
ア
メ
リ
カ
の
株
式
オ
プ
シ
ョ
ン
市
場
に
影
響
を
与
え
る
こ
と
に
な
っ
た
。
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２
　
Ｉ
Ｓ
Ｅ
を
め
ぐ
る
そ
の
後
の
推
移

Ｉ
Ｓ
Ｅ
の
取
引
所
開
設
申
請
に
対
し
て
は
既
存
取
引
所
か
ら
の
反
対
表
明
が
お
こ
な
わ
れ
た
が
、
二
〇
〇
〇
年
二
月
二
四
日
に
Ｃ

Ｂ
Ｏ
Ｅ
以
来
二
七
年
ぶ
り
と
な
る
Ｓ
Ｅ
Ｃ
管
轄
の
取
引
所
の
開
設
が
認
可
さ
れ
た
。
そ
し
て
、
同
年
五
月
二
六
日
に
Ｉ
Ｓ
Ｅ
は
Ｌ
Ｓ

Ｉ
ロ
ジ
ッ
ク
・
コ
ー
ポ
レ
ー
シ
ョ
ン
、
ア
ル
コ
ア
、
Ｓ
Ｂ
Ｃ
コ
ミ
ュ
ニ
ケ
ー
シ
ョ
ン
ズ
の
三
銘
柄
の
株
式
を
原
資
産
と
し
て
オ
プ
シ

ョ
ン
取
引
を
開
始
し
た
。
Ｉ
Ｓ
Ｅ
は
六
〇
〇
銘
柄
程
度
の
株
式
を
原
資
産
と
し
た
株
式
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
を
お
こ
な
う
こ
と
を
目
標

と
し
て
掲
げ
て
い
た
が
、
二
〇
〇
〇
年
末
の
上
場
銘
柄
数
は
一
七
九
銘
柄
で
あ
り
、
二
〇
〇
〇
年
一
二
月
の
一
営
業
日
平
均
取
引
高

は
八
万
三
三
八
二
契
約
、
取
引
シ
ェ
ア
は
二
・
八
％
で
あ
っ
た
。

取
引
開
始
か
ら
一
周
年
を
迎
え
た
二
〇
〇
一
年
五
月
に
Ｉ
Ｓ
Ｅ
は
三
二
〇
銘
柄
を
上
場
し
、
目
標
と
す
る
六
〇
〇
銘
柄
の
半
分
を

す
で
に
取
引
対
象
と
し
て
お
り
、
平
均
取
引
高
は
二
二
万
九
〇
〇
一
契
約
、
取
引
シ
ェ
ア
も
七
・
八
％
に
達
し
て
い
た
。
そ
し
て
、

同
年
一
〇
月
に
は
四
〇
九
銘
柄
を
上
場
し
て
平
均
取
引
高
は
三
八
万
二
二
七
契
約
、
取
引
シ
ェ
ア
は
一
三
・
二
％
に
達
し
、
Ｃ
Ｂ
Ｏ

Ｅ
（
三
四
・
七
％
）、
Ａ
Ｍ
Ｅ
Ｘ
（
二
七
・
七
％
）
に
次
ぐ
ア
メ
リ
カ
第
三
の
株
式
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
所
と
な
り
、
Ｐ
Ｃ
Ｘ
（
一

二
・
三
％
）
と
Ｐ
Ｈ
Ｌ
Ｘ
（
一
二
・
一
％
）
を
開
設
後
一
年
半
で
追
い
抜
い
た
。
状
況
が
異
な
る
と
は
い
え
、
こ
れ
は
後
発
の
Ｎ
Ｙ

Ｓ
Ｅ
が
一
三
年
か
か
っ
て
も
達
成
で
き
な
か
っ
た
こ
と
で
あ
り
、
異
例
の
躍
進
で
あ
っ
た
。

取
引
所
開
設
か
ら
二
周
年
を
前
に
し
た
二
〇
〇
二
年
五
月
一
日
に
Ｉ
Ｓ
Ｅ
は
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
州
の
有
限
責
任
会
社
（
Ｌ
Ｌ
Ｃ
）
か

ら
デ
ラ
ウ
ェ
ア
州
の
株
式
会
社
（
コ
ー
ポ
レ
ー
シ
ョ
ン
）
へ
と
組
織
変
更
を
お
こ
な
っ
た
。
こ
の
時
点
で
Ｉ
Ｓ
Ｅ
は
五
一
五
銘
柄
を

上
場
し
、
平
均
取
引
高
は
五
四
万
三
一
一
四
契
約
、
取
引
シ
ェ
ア
は
二
一
・
〇
％
に
達
し
て
い
た
。
そ
し
て
、
Ｉ
Ｓ
Ｅ
の
発
表
に
よ

れ
ば
、
Ｉ
Ｓ
Ｅ
が
上
場
す
る
五
一
五
銘
柄
の
株
式
オ
プ
シ
ョ
ン
の
う
ち
一
六
六
銘
柄
で
は
す
で
に
取
引
シ
ェ
ア
は
最
大
で
あ
り
、
Ｃ

Ｂ
Ｏ
Ｅ
（
二
九
・
〇
％
）
と
Ａ
Ｍ
Ｅ
Ｘ
（
二
七
・
四
％
）
に
対
す
る
対
抗
意
識
を
の
ぞ
か
せ
た
。
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二
〇
〇
三
年
一
月
二
二
日
に
は
マ
ー
ケ
ッ
ト
メ
ー
カ
ー
の
出
す
気
配
値
で
業
者
や
他
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
メ
ー
カ
ー
の
注
文
も
自
動
執

行
さ
れ
る
ワ
ン
サ
イ
ズ
・
フ
ィ
ッ
ツ
・
オ
ー
ル
・
ル
ー
ル
が
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
認
可
を
得
て
Ｉ
Ｓ
Ｅ
で
採
用
さ
れ
た
。
ア
メ
リ
カ
の
株
式
オ

プ
シ
ョ
ン
市
場
で
は
従
来
、
顧
客
注
文
は
マ
ー
ケ
ッ
ト
メ
ー
カ
ー
の
気
配
値
で
自
動
執
行
さ
れ
て
い
た
が
、
業
者
や
他
の
マ
ー
ケ
ッ

ト
メ
ー
カ
ー
の
注
文
は
そ
の
注
文
を
受
け
た
マ
ー
ケ
ッ
ト
メ
ー
カ
ー
が
了
解
し
た
場
合
に
の
み
執
行
さ
れ
て
き
た
。
こ
れ
は
顧
客
注

文
の
執
行
を
優
先
す
る
一
方
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
メ
ー
カ
ー
の
ポ
ジ
シ
ョ
ン
調
整
を
容
易
に
す
る
と
い
う
配
慮
か
ら
生
ま
れ
た
慣
行
で
あ

っ
た
が
、
Ｉ
Ｓ
Ｅ
は
こ
の
慣
行
を
以
前
か
ら
問
題
と
し
て
お
り
、
デ
ィ
ス
プ
レ
イ
上
に
表
示
さ
れ
た
価
格
で
誰
も
が
平
等
に
取
引
で

き
る
べ
き
で
あ
る
と
い
う
主
張
を
お
こ
な
っ
て
き
た
。
と
い
う
の
も
、
注
文
執
行
に
人
手
を
介
す
る
限
り
、
電
子
取
引
で
あ
っ
て
も

恣
意
的
な
判
断
が
取
引
を
遅
ら
せ
る
可
能
性
が
あ
る
か
ら
で
あ
っ
た
。

他
方
、
一
月
三
一
日
に
は
か
つ
て
オ
プ
シ
ョ
ン
業
界
か
ら
拒
絶
さ
れ
た
市
場
間
連
結
シ
ス
テ
ム
が
一
四
銘
柄
の
株
式
オ
プ
シ
ョ
ン

を
対
象
と
し
て
五
つ
の
取
引
所
間
で
導
入
が
開
始
さ
れ
た
（
六
月
二
七
日
に
全
銘
柄
に
導
入
完
了
）。
た
だ
し
、
こ
の
シ
ス
テ
ム
は

株
式
市
場
の
市
場
間
取
引
シ
ス
テ
ム
（
Ｉ
Ｔ
Ｓ
）
を
模
倣
し
た
も
の
で
、
株
式
市
場
の
ス
ペ
シ
ャ
リ
ス
ト
に
当
た
る
単
一
の
マ
ー
ケ

ッ
ト
メ
ー
カ
ー
が
取
引
所
間
で
注
文
を
回
送
す
る
シ
ス
テ
ム
で
あ
り
、
時
間
優
先
原
則
も
自
動
執
行
機
能
も
備
え
て
は
い
な
い
。
Ｉ

Ｔ
Ｓ
形
式
の
市
場
間
連
結
シ
ス
テ
ム
は
実
効
性
が
低
い
と
い
う
反
対
意
見
が
多
か
っ
た
こ
と
を
考
え
れ
ば
、
こ
の
シ
ス
テ
ム
の
導
入

は
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
執
拗
な
要
請
に
対
し
て
オ
プ
シ
ョ
ン
業
界
が
形
式
的
に
は
従
う
が
、
最
も
実
効
性
の
乏
し
い
形
に
再
び
骨
抜
き
に
し
た

も
の
と
も
考
え
ら
れ
る
。

さ
ら
に
、
二
月
七
日
に
は
Ｉ
Ｓ
Ｅ
で
複
数
の
注
文
を
組
み
合
わ
せ
て
執
行
す
る
Ｉ
Ｓ
Ｅ
ス
プ
レ
ッ
ズ
が
導
入
さ
れ
た
。
Ｉ
Ｓ
Ｅ
で

は
二
〇
〇
一
年
一
一
月
に
複
数
の
注
文
を
組
み
合
わ
せ
た
ス
プ
レ
ッ
ド
注
文
専
用
の
注
文
板
を
導
入
し
て
い
た
が
、
こ
の
方
式
で
は

流
動
性
が
高
ま
ら
な
い
た
め
、
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
の
取
引
所
が
導
入
し
て
い
る
条
件
付
き
注
文
の
執
行
を
採
り
入
れ
た
。
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こ
れ
ら
の
改
善
策
も
あ
っ
て
、
二
〇
〇
三
年
一
月
に
Ｉ
Ｓ
Ｅ
で
は
五
三
三
銘
柄
の
株
式
を
対
象
と
し
て
平
均
取
引
高
が
七
五
万
二

一
四
六
契
約
、
取
引
シ
ェ
ア
が
二
五
・
四
％
に
達
し
、
Ａ
Ｍ
Ｅ
Ｘ
（
二
三
・
六
％
）
を
追
い
抜
き
、
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ
（
二
六
・
五
％
）
に

次
ぐ
ア
メ
リ
カ
第
二
の
株
式
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
所
と
な
っ
た
。
そ
し
て
、
二
〇
〇
三
年
二
月
に
は
平
均
取
引
高
が
七
一
万
五
四
八
一

契
約
、
取
引
シ
ェ
ア
が
二
七
・
二
％
に
達
し
、
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ
（
二
六
・
四
％
）
を
追
い
抜
き
、
ア
メ
リ
カ
最
大
の
株
式
オ
プ
シ
ョ
ン
取

引
所
と
な
っ
た
（
株
価
指
数
オ
プ
シ
ョ
ン
を
含
め
る
と
第
二
位
）。
Ｉ
Ｓ
Ｅ
の
発
表
に
よ
れ
ば
五
三
三
銘
柄
の
う
ち
三
四
七
銘
柄
で

取
引
シ
ェ
ア
が
最
大
で
あ
り
、
ダ
ウ
工
業
株
指
数
の
三
〇
銘
柄
の
う
ち
二
一
銘
柄
（
原
株
の
時
価
総
額
で
七
八
％
）、
Ｓ
＆
Ｐ
五
〇

〇
指
数
の
五
〇
〇
銘
柄
の
う
ち
二
一
三
銘
柄
（
原
株
の
時
価
総
額
で
六
四
％
）
で
も
取
引
シ
ェ
ア
が
最
大
に
達
し
て
い
た
。

そ
の
後
も
Ｉ
Ｓ
Ｅ
は
株
式
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
で
は
月
間
取
引
シ
ェ
ア
首
位
の
座
（
株
価
指
数
オ
プ
シ
ョ
ン
を
含
め
る
と
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ

に
次
い
で
第
二
位
）
を
守
り
、
二
〇
〇
三
年
一
二
月
に
は
五
九
〇
銘
柄
の
株
式
を
対
象
と
し
て
平
均
取
引
高
一
一
三
万
一
三
九
八
契

約
、
取
引
シ
ェ
ア
三
〇
・
四
％
に
達
し
、
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ
（
二
五
・
一
％
）、
Ａ
Ｍ
Ｅ
Ｘ
（
一
七
・
四
％
）、
Ｐ
Ｈ
Ｌ
Ｘ
（
一
六
・
六
％
）

Ｐ
Ｃ
Ｘ
（
一
〇
・
六
％
）
を
凌
駕
し
て
お
り
、
Ｉ
Ｓ
Ｅ
の
発
表
に
よ
れ
ば
五
九
〇
銘
柄
の
う
ち
四
一
五
銘
柄
、
ダ
ウ
工
業
株
指
数
の

三
〇
銘
柄
の
う
ち
二
四
銘
柄
（
原
株
の
時
価
総
額
で
七
七
％
）、
Ｓ
＆
Ｐ
五
〇
〇
指
数
の
五
〇
〇
銘
柄
の
う
ち
二
二
八
銘
柄
（
原
株

の
時
価
総
額
で
六
六
％
）
で
取
引
シ
ェ
ア
が
最
大
で
あ
っ
た
。

３
　
Ｉ
Ｓ
Ｅ
の
仕
組
み
（
３
）

（
１
）
概
要

Ｉ
Ｓ
Ｅ
で
は
取
引
フ
ロ
ア
で
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
メ
ー
カ
ー
を
通
じ
た
株
式
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
を
コ
ン
ピ
ュ
ー
タ
ー
上
で
模
倣
し
た
取

引
シ
ス
テ
ム
（
Ｏ
Ｍ
テ
ク
ノ
ロ
ジ
ー
の
ク
リ
ッ
ク
・
シ
ス
テ
ム
を
改
良
）
を
採
用
し
て
お
り
、
プ
ラ
イ
マ
リ
ー
・
マ
ー
ケ
ッ
ト
メ
ー
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カ
ー
（
Ｐ
Ｍ
Ｍ
）
と
コ
ン
ペ
テ
ィ
テ
ィ
ブ
・
マ
ー
ケ
ッ
ト
メ
ー
カ
ー
（
Ｃ
Ｍ
Ｍ
）
と
い
う
二
種
類
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
メ
ー
カ
ー
と
エ
レ

ク
ト
ロ
ニ
ッ
ク
・
ア
ク
セ
ス
・
メ
ン
バ
ー
（
Ｅ
Ａ
Ｍ
）
と
い
う
ブ
ロ
ー
カ
ー
に
よ
っ
て
取
引
が
お
こ
な
わ
れ
て
い
る
。

取
引
対
象
と
な
る
オ
プ
シ
ョ
ン
は
一
〇
個
の
グ
ル
ー
プ
に
分
類
さ
れ
、
各
グ
ル
ー
プ
ご
と
に
一
社
の
Ｐ
Ｍ
Ｍ
と
一
三
社
（
各
銘
柄

で
は
最
低
二
社
）
の
Ｃ
Ｍ
Ｍ
が
割
り
当
て
ら
れ
、
値
付
け
を
お
こ
な
い
、
顧
客
の
注
文
は
Ｅ
Ａ
Ｍ
の
み
が
取
り
扱
う
こ
と
が
で
き
る

（
た
だ
し
、
Ｐ
Ｍ
Ｍ
や
Ｃ
Ｍ
Ｍ
は
チ
ャ
イ
ニ
ー
ズ
・
ウ
ォ
ー
ル
を
設
け
れ
ば
Ｅ
Ａ
Ｍ
を
兼
ね
る
こ
と
も
で
き
る
）。

（
２
）
プ
ラ
イ
マ
リ
ー
・
マ
ー
ケ
ッ
ト
メ
ー
カ
ー

Ｐ
Ｍ
Ｍ
に
な
る
た
め
に
は
伝
統
的
な
取
引
所
の
会
員
と
同
様
に
Ｐ
Ｍ
Ｍ
会
員
権
を
買
い
取
る
か
リ
ー
ス
す
る
必
要
が
あ
り
、
Ｉ
Ｓ

Ｅ
が
認
可
し
た
業
者
の
み
が
Ｐ
Ｍ
Ｍ
と
し
て
活
動
す
る
こ
と
が
で
き
る
。

Ｐ
Ｍ
Ｍ
は
指
定
さ
れ
た
銘
柄
に
対
し
て
常
時
、
注
文
執
行
単
位
（
銘
柄
ご
と
に
異
な
る
が
、
最
低
で
一
〇
単
位
）
の
売
り
買
い
双

方
の
確
定
気
配
（
最
大
ス
プ
レ
ッ
ド
に
制
約
あ
り
）
を
提
示
す
る
義
務
が
あ
る
ほ
か
、
提
示
数
量
を
越
え
る
注
文
に
応
じ
る
か
ど
う

か
の
問
い
合
わ
せ
に
応
じ
る
義
務
を
負
い
、
顧
客
の
指
値
注
文
が
一
〇
単
位
未
満
の
場
合
に
は
一
〇
単
位
に
満
た
な
い
部
分
を
補
完

し
て
顧
客
注
文
の
執
行
を
容
易
に
す
る
義
務
も
負
う
。

そ
の
代
わ
り
、
Ｐ
Ｍ
Ｍ
は
顧
客
の
指
値
注
文
を
除
い
た
Ｃ
Ｍ
Ｍ
の
確
定
気
配
や
Ｅ
Ａ
Ｍ
の
自
己
売
買
注
文
に
対
し
て
同
一
価
格
で

の
執
行
を
優
先
的
に
割
り
当
て
ら
れ
る
。
具
体
的
に
は
、
①
五
単
位
以
下
の
注
文
執
行
に
対
し
て
は
一
〇
〇
％
、
②
そ
れ
を
超
え
る

注
文
執
行
で
は
（
ａ
）
最
良
気
配
の
注
文
量
に
比
例
し
て
、
ま
た
は
（
ｂ
）
競
合
者
が
一
社
の
場
合
に
は
六
〇
％
、
競
合
者
が
二
社

の
場
合
に
は
四
〇
％
、
競
合
者
が
三
社
以
上
の
場
合
に
は
三
〇
％
、
の
い
ず
れ
か
大
き
い
方
を
割
り
当
て
ら
れ
る
。

Ｐ
Ｍ
Ｍ
は
指
定
銘
柄
以
外
で
も
取
引
で
き
る
が
、
四
半
期
ベ
ー
ス
で
Ｐ
Ｍ
Ｍ
の
全
取
引
量
の
一
〇
％
を
越
え
て
は
な
ら
な
い
。
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（
３
）
コ
ン
ペ
テ
ィ
テ
ィ
ブ
・
マ
ー
ケ
ッ
ト
メ
ー
カ
ー

Ｃ
Ｍ
Ｍ
に
な
る
た
め
に
も
Ｃ
Ｍ
Ｍ
会
員
権
を
買
い
取
る
か
リ
ー
ス
す
る
必
要
が
あ
り
、
Ｉ
Ｓ
Ｅ
が
認
可
し
た
業
者
の
み
が
Ｃ
Ｍ
Ｍ

と
し
て
活
動
す
る
こ
と
が
で
き
る
。

Ｃ
Ｍ
Ｍ
は
値
付
け
業
務
を
お
こ
な
う
場
合
に
は
そ
の
銘
柄
に
対
し
て
、
毎
日
六
〇
％
以
上
、
注
文
執
行
単
位
（
銘
柄
ご
と
に
異
な

る
が
、
最
低
で
一
〇
単
位
）
の
売
り
買
い
双
方
の
確
定
気
配
（
最
大
ス
プ
レ
ッ
ド
に
制
約
あ
り
）
を
提
示
す
る
義
務
が
あ
る
。

Ｃ
Ｍ
Ｍ
も
指
定
銘
柄
以
外
で
も
取
引
で
き
る
が
、
四
半
期
ベ
ー
ス
で
Ｃ
Ｍ
Ｍ
の
全
取
引
量
の
二
五
％
を
越
え
て
は
な
ら
な
い
。

（
４
）
エ
レ
ク
ト
ロ
ニ
ッ
ク
・
ア
ク
セ
ス
・
メ
ン
バ
ー

Ｅ
Ａ
Ｍ
に
な
る
た
め
に
会
員
権
を
買
い
取
る
か
リ
ー
ス
す
る
必
要
は
な
く
、
ア
ク
セ
ス
料
等
を
Ｉ
Ｓ
Ｅ
に
支
払
う
だ
け
で
よ
い
。

Ｅ
Ａ
Ｍ
は
Ｉ
Ｓ
Ｅ
に
上
場
さ
れ
て
い
る
全
銘
柄
に
対
し
て
顧
客
注
文
ま
た
は
自
己
注
文
を
発
注
す
る
こ
と
が
で
き
る
。
た
だ
し
、

Ｅ
Ａ
Ｍ
の
自
己
注
文
は
同
一
銘
柄
に
対
し
て
継
続
的
に
一
定
量
の
売
り
注
文
と
買
い
注
文
を
出
し
、
値
付
け
業
務
に
類
す
る
行
為
を

お
こ
な
う
こ
と
は
禁
じ
ら
れ
て
お
り
、
同
業
者
や
自
己
勘
定
で
成
り
行
き
注
文
や
即
時
執
行
可
能
な
指
値
注
文
、
最
良
気
配
か
ら
三

テ
ィ
ッ
ク
以
上
離
れ
た
指
値
注
文
を
出
す
こ
と
も
禁
じ
ら
れ
て
い
る
。

五
〇
単
位
以
上
の
ブ
ロ
ッ
ク
注
文
は
Ｐ
Ｍ
Ｍ
と
Ｃ
Ｍ
Ｍ
に
通
知
さ
れ
、
三
〇
秒
間
価
格
改
善
の
機
会
が
与
え
ら
れ
る
が
、
顧
客
の

ブ
ロ
ッ
ク
注
文
を
Ｅ
Ａ
Ｍ
が
執
行
す
る
用
意
の
あ
る
フ
ァ
シ
リ
テ
ー
シ
ョ
ン
注
文
の
場
合
に
は
一
〇
秒
間
の
価
格
改
善
時
間
の
経
過

後
、
注
文
を
出
し
た
Ｅ
Ａ
Ｍ
が
フ
ァ
シ
リ
テ
ー
シ
ョ
ン
注
文
の
最
低
四
〇
％
を
執
行
で
き
る
。
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（
５
）
ガ
バ
ナ
ン
ス

Ｉ
Ｓ
Ｅ
の
取
締
役
会
は
一
五
人
で
構
成
さ
れ
、
最
高
経
営
責
任
者
、
Ｐ
Ｍ
Ｍ
代
表
二
人
、
Ｃ
Ｍ
Ｍ
代
表
二
人
、
Ｅ
Ａ
Ｍ
代
表
二
人

の
七
人
と
八
人
の
外
部
役
員
か
ら
な
る
。
た
だ
し
、
外
部
役
員
数
は
過
半
数
と
さ
れ
て
い
る
が
、
現
在
は
執
行
権
を
持
た
な
い
ア
イ

バ
ー
ス
・
ラ
イ
リ
ー
Ｉ
Ｓ
Ｅ
会
長
が
外
部
役
員
に
含
ま
れ
て
お
り
、
外
部
役
員
が
過
半
数
を
占
め
る
と
は
言
い
が
た
い
。

３
　
Ｉ
Ｓ
Ｅ
の
取
引
の
特
徴

こ
こ
で
は
Ｉ
Ｓ
Ｅ
の
取
引
の
特
徴
を
株
式
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
の
清
算
業
務
を
一
手
に
お
こ
な
っ
て
い
る
オ
プ
シ
ョ
ン
ズ
・
ク
リ
ア

リ
ン
グ
・
コ
ー
ポ
レ
ー
シ
ョ
ン
（
Ｏ
Ｃ
Ｃ
）
の
デ
ー
タ
に
基
づ
い
て
紹
介
す
る
（
４
）。

表
１
の
取
引
シ
ェ
ア
で
は
す
で
に
見
た
Ｉ
Ｓ
Ｅ
の
拡
大
が
著
し
い
こ
と
が
わ
か
る
が
、
他
の
四
つ
の
取
引
所
で
は
二
〇
〇
三
年
の

Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ
、
二
〇
〇
一
年
と
二
〇
〇
三
年
の
Ｐ
Ｈ
Ｌ
Ｘ
を
除
い
て
前
年
比
で
取
引
シ
ェ
ア
が
低
下
し
て
い
る
こ
と
が
わ
か
る
。
取
引

高
そ
の
も
の
で
見
る
と
、
Ｉ
Ｓ
Ｅ
が
拡
大
を
続
け
た
こ
の
間
、
二
〇
〇
二
年
に
は
取
引
高
全
体
は
減
少
し
て
お
り
、
二
〇
〇
三
年
の

Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ
、
二
〇
〇
一
年
と
二
〇
〇
三
年
の
Ｐ
Ｈ
Ｌ
Ｘ
、
二
〇
〇
三
年
の
Ｐ
Ｃ
Ｘ
を
除
い
て
前
年
比
で
取
引
高
が
低
下
し
て
い
る
こ

と
も
わ
か
る
。
こ
の
間
、
取
引
の
減
少
の
多
い
の
は
、
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ
、
Ａ
Ｍ
Ｅ
Ｘ
、
Ｐ
Ｃ
Ｘ
と
い
う
順
で
あ
り
、
Ｐ
Ｈ
Ｌ
Ｘ
で
は
Ｉ
Ｓ

Ｅ
の
陰
に
隠
れ
て
い
た
が
、
取
引
高
も
取
引
シ
ェ
ア
も
拡
大
し
て
い
た
こ
と
が
わ
か
る
。

表
２
の
取
引
代
金
シ
ェ
ア
を
見
る
と
、
こ
の
間
、
他
の
取
引
所
で
は
二
〇
〇
一
年
と
二
〇
〇
三
年
の
Ｐ
Ｈ
Ｌ
Ｘ
と
Ｐ
Ｃ
Ｘ
を
除
い

て
前
年
比
で
シ
ェ
ア
も
低
下
し
て
お
り
、
取
引
代
金
そ
の
も
の
で
も
他
の
取
引
所
で
は
二
〇
〇
三
年
の
Ｐ
Ｈ
Ｌ
Ｘ
を
除
い
て
前
年
比

で
低
下
し
て
い
た
こ
と
が
わ
か
る
。
全
取
引
所
で
見
て
も
二
〇
〇
三
年
を
除
い
て
取
引
代
金
は
低
下
し
て
い
る
に
も
か
か
わ
ら
ず
、

Ｉ
Ｓ
Ｅ
の
取
引
代
金
だ
け
が
拡
大
を
続
け
て
い
る
こ
と
が
目
を
引
く
。

（43）



表
３
の
取
引
回
数
を
見
る
と
、
こ
の
間
、
他
の
取
引
所
で
は
二
〇
〇
一
年
の
Ｐ
Ｈ
Ｌ
Ｘ
を
除
い
て
前
年
比
で
取
引
回
数
も
そ
の
シ

ェ
ア
も
低
下
し
て
お
り
、
Ｉ
Ｓ
Ｅ
と
の
格
差
が
よ
り
著
し
い
こ
と
が
わ
か
る
。
ま
た
、
表
４
で
取
引
高
を
取
引
回
数
で
割
っ
た
一
取

引
当
た
り
の
平
均
取
引
高
を
見
る
と
、
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ
、
Ｉ
Ｓ
Ｅ
、
Ｐ
Ｃ
Ｘ
、
Ａ
Ｍ
Ｅ
Ｘ
、
Ｐ
Ｈ
Ｌ
Ｘ
と
い
う
順
で
小
さ
く
、
全
般
的
に

増
加
傾
向
に
あ
る
こ
と
が
わ
か
る
。
他
方
、
表
５
で
取
引
代
金
を
取
引
回
数
で
割
っ
た
一
取
引
当
た
り
の
平
均
取
引
代
金
を
見
る
と
、

Ｉ
Ｓ
Ｅ
、
Ａ
Ｍ
Ｅ
Ｘ
、
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ
、
Ｐ
Ｃ
Ｘ
、
Ｐ
Ｈ
Ｌ
Ｘ
と
い
う
順
で
小
さ
く
、
全
般
的
に
減
少
傾
向
に
あ
る
こ
と
が
わ
か
る
。
一

取
引
当
た
り
の
平
均
取
引
代
金
の
減
少
傾
向
は
コ
ー
ル
・
オ
プ
シ
ョ
ン
の
方
が
プ
ッ
ト
・
オ
プ
シ
ョ
ン
よ
り
も
多
く
取
引
さ
れ
、
こ

の
間
は
株
価
が
低
下
傾
向
に
あ
っ
た
た
め
と
考
え
れ
ば
理
解
で
き
る
が
、
一
取
引
当
た
り
の
平
均
取
引
高
の
増
加
傾
向
は
取
引
の
大

口
化
が
進
ん
だ
と
し
か
考
え
よ
う
が
な
い
。

こ
う
し
た
数
字
か
ら
は
取
引
の
活
発
な
Ｉ
Ｓ
Ｅ
と
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ
で
は
一
取
引
当
た
り
の
平
均
取
引
高
や
平
均
取
引
代
金
が
小
さ
く
、

取
引
の
比
較
的
少
な
い
Ｐ
Ｃ
Ｘ
や
Ｐ
Ｈ
Ｌ
Ｘ
で
は
一
取
引
当
た
り
の
平
均
取
引
高
や
平
均
取
引
代
金
が
大
き
い
こ
と
が
わ
か
る
が
、

小
口
注
文
が
顧
客
注
文
で
あ
る
と
は
限
ら
な
い
。
Ｏ
Ｃ
Ｃ
は
取
引
高
を
顧
客
勘
定
、
業
者
勘
定
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
メ
ー
カ
ー
勘
定
に
分

け
て
公
表
し
て
い
る
の
で
、
そ
の
数
字
を
ま
と
め
た
の
が
表
６
、
表
７
、
表
８
で
あ
る
。

全
体
と
し
て
み
れ
ば
、
顧
客
勘
定
と
マ
ー
ケ
ッ
ト
メ
ー
カ
ー
勘
定
の
比
率
が
そ
れ
ぞ
れ
四
〇
％
台
で
残
り
が
業
者
勘
定
と
い
う
こ

と
で
あ
る
が
、
こ
の
間
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
メ
ー
カ
ー
勘
定
が
六
％
ポ
イ
ン
ト
強
低
下
す
る
一
方
、
業
者
勘
定
が
五
％
強
上
昇
し
、
顧
客

勘
定
は
ほ
ぼ
変
わ
ら
ず
と
い
う
傾
向
が
見
て
取
れ
る
。
た
だ
し
、
取
引
所
ご
と
に
見
た
場
合
に
は
Ｉ
Ｓ
Ｅ
の
比
率
の
水
準
だ
け
が
乖

離
し
て
お
り
、
他
の
取
引
所
と
比
べ
て
マ
ー
ケ
ッ
ト
メ
ー
カ
ー
勘
定
の
比
率
が
高
く
、
顧
客
勘
定
と
業
者
勘
定
の
比
率
が
低
い
こ
と

が
わ
か
る
。
こ
れ
ら
の
数
字
に
よ
れ
ば
Ｉ
Ｓ
Ｅ
で
は
マ
ー
ケ
ッ
ト
メ
ー
カ
ー
の
取
引
が
他
の
取
引
所
よ
り
も
活
発
に
お
こ
な
わ
れ
て

い
る
こ
と
、
取
引
高
首
位
の
Ｉ
Ｓ
Ｅ
の
顧
客
勘
定
取
引
高
と
業
者
勘
定
取
引
高
は
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ
と
Ａ
Ｍ
Ｅ
Ｘ
よ
り
も
小
さ
い
こ
と
、
逆
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表１　株式オプションの取引高とシェア
単位：契約

2000年 2001年 2002年 2003年 2000年 2001年 2002年 2003年
全取引所 672,871,757 722,680,249 709,784,014 830,308,227 100% 100% 100% 100%

ISE 7,565,684 65,353,969 152,399,279 244,968,190 1.12% 9.04% 21.47% 29.50%
CBOE 278,920,392 254,321,905 203,570,211 214,180,198 41.45% 35.19% 28.68% 25.80%
AMEX 205,716,498 203,942,399 183,452,782 175,802,038 30.57% 28.22% 25.85% 21.17%
PHLX 72,135,321 96,360,224 84,935,093 109,205,164 10.72% 13.33% 11.97% 13.15%
PCX 108,533,862 102,701,752 85,426,649 86,152,637 16.13% 14.21% 12.04% 10.38%

表２　株式オプションの取引代金とシェア
単位：100万ドル

2000年 2001年 2002年 2003年 2000年 2001年 2002年 2003年
全取引所 485,106 277,549 161,278 164,000 100% 100% 100% 100%

ISE 3,666 18,663 32,659 43,490 0.76% 6.72% 20.25% 26.52%
CBOE 193,302 91,699 45,591 41,904 39.85% 33.04% 28.27% 25.55%
AMEX 134,873 71,275 39,109 32,334 27.80% 25.68% 24.25% 19.72%
PHLX 70,741 47,234 22,015 27,046 14.58% 17.02% 13.65% 16.49%
PCX 82,524 48,677 21,904 19,227 17.01% 17.54% 13.58% 11.72%

表３　株式オプションの取引回数とシェア
単位：回

2000年 2001年 2002年 2003年 2000年 2001年 2002年 2003年
全取引所 56,347,240 42,512,436 39,895,500 43,979,691 100% 100% 100% 100%

ISE 882,205 4,075,521 8,909,377 13,800,933 1.57% 9.59% 22.33% 31.38%
CBOE 24,450,059 16,819,619 12,863,366 12,812,544 43.39% 39.56% 32.24% 29.13%
AMEX 17,997,614 11,020,140 9,151,100 8,648,134 31.94% 25.92% 22.94% 19.66%
PHLX 4,759,120 4,856,550 4,472,904 4,402,339 8.45% 11.42% 11.21% 10.01%
PCX 8,258,242 5,740,606 4,498,753 4,315,741 14.66% 13.50% 11.28% 9.81%

表４　株式オプションの１取引当たり平均取引高と対平均比
単位：契約

2000年 2001年 2002年 2003年 2000年 2001年 2002年 2003年
全取引所 11.94 17.00 17.79 18.88 100% 100% 100% 100%

ISE 8.58 17.89 17.11 17.75 71.86% 105.24% 96.18% 94.01%
CBOE 11.41 15.12 15.83 16.72 95.56% 88.94% 88.98% 88.56%
AMEX 11.43 18.51 20.05 20.33 95.73% 108.88% 112.70% 107.68%
PHLX 15.16 19.84 18.99 24.81 126.97% 116.71% 106.75% 131.41%
PCX 13.14 17.89 18.99 19.96 110.05% 105.24% 106.75% 105.72%
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表５　株式オプションの１取引当たり平均取引代金と対平均比
単位：ドル

2000年 2001年 2002年 2003年 2000年 2001年 2002年 2003年
全取引所 720.95 384.05 227.22 197.52 100% 100% 100% 100%

ISE 484.52 285.57 214.30 177.53 67.21% 74.36% 94.31% 89.88%
CBOE 693.04 360.56 223.96 195.65 96.13% 93.88% 98.57% 99.05%
AMEX 655.63 349.49 213.18 183.92 90.94% 91.00% 93.82% 93.11%
PHLX 980.66 490.18 259.19 247.66 136.02% 127.63% 114.07% 125.38%
PCX 760.35 473.97 256.41 223.17 105.47% 123.41% 112.85% 112.99%

表６　株式オプションの顧客勘定取引高とシェア
単位：契約

2000年 2001年 2002年 2003年 2000年 2001年 2002年 2003年
全取引所 608,504,223 642,886,658 640,674,299 765,594,982 45.22% 44.48% 45.13% 46.10%

ISE 4,110,278 32,579,219 95,852,423 174,873,583 27.16% 24.93% 31.45% 35.69%
CBOE 258,552,295 236,469,743 198,292,327 216,041,038 46.35% 46.49% 48.70% 50.43%
AMEX 186,689,687 189,537,601 177,171,737 176,049,786 45.38% 46.47% 48.29% 50.07%
PHLX 62,706,032 90,402,791 84,715,051 111,140,227 43.46% 46.91% 49.87% 50.89%
PCX 96,445,931 93,897,304 84,642,761 87,490,348 44.43% 45.71% 49.54% 50.78%

表７　株式オプションの業者勘定取引高とシェア
単位：契約

2000年 2001年 2002年 2003年 2000年 2001年 2002年 2003年
全取引所 89,983,950 148,615,272 155,955,723 198,482,317 6.69% 10.28% 10.99% 11.95%

ISE 593,813 7,511,543 20,408,731 39,268,460 3.92% 5.75% 6.70% 8.20%
CBOE 33,147,684 49,668,346 41,673,305 48,438,520 5.94% 9.76% 10.24% 11.31%
AMEX 29,237,251 46,367,357 53,130,271 60,440,823 7.11% 11.37% 14.48% 17.19%
PHLX 12,535,187 23,651,372 21,708,958 22,709,802 8.69% 12.27% 12.78% 10.40%
PCX 14,470,015 21,416,654 19,074,458 27,624,712 6.67% 10.43% 11.16% 16.03%

表８　株式オプションのマーケットメーカー勘定取引高とシェア
単位：契約

2000年 2001年 2002年 2003年 2000年 2001年 2002年 2003年
全取引所 647,255,341 653,858,568 622,898,006 696,539,155 48.10% 45.24% 43.88% 41.94%

ISE 10,427,277 90,617,176 188,537,404 275,794,337 68.91% 69.33% 61.86% 56.29%
CBOE 266,140,805 222,505,721 167,174,790 163,880,838 47.71% 43.74% 41.06% 38.26%
AMEX 195,506,058 171,979,840 136,603,556 115,113,467 47.52% 42.16% 37.23% 32.74%
PHLX 69,029,423 78,666,285 63,446,177 84,560,299 47.85% 40.82% 37.35% 38.72%
PCX 106,151,778 90,089,546 67,136,079 57,190,214 48.90% 43.86% 39.29% 33.19%



に
Ａ
Ｍ
Ｅ
Ｘ
と
Ｐ
Ｃ
Ｘ
で
は
マ
ー
ケ
ッ
ト
メ
ー
カ
ー
勘
定
で
の
取
引
が
大
き
く
低
下
し
て
い
る
こ
と
が
わ
か
る
。

さ
ら
に
、
全
取
引
所
の
数
字
は
Ｉ
Ｓ
Ｅ
の
シ
ェ
ア
拡
大
の
影
響
を
強
く
受
け
て
お
り
、
取
引
所
ご
と
に
見
れ
ば
マ
ー
ケ
ッ
ト
メ
ー

カ
ー
勘
定
の
比
率
の
低
下
は
最
低
九
％
ポ
イ
ン
ト
強
（
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ
）、
最
高
一
六
ポ
イ
ン
ト
弱
（
Ｐ
Ｃ
Ｘ
）、
業
者
勘
定
の
比
率
の
上

昇
は
最
低
二
％
ポ
イ
ン
ト
弱
（
Ｐ
Ｈ
Ｌ
Ｘ
）、
最
高
一
〇
ポ
イ
ン
ト
強
（
Ａ
Ｍ
Ｅ
Ｘ
）、
顧
客
勘
定
の
比
率
の
上
昇
は
最
低
四
％
ポ
イ

ン
ト
強
（
Ｉ
Ｓ
Ｅ
）、
最
高
九
ポ
イ
ン
ト
弱
（
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ
）
と
な
っ
て
お
り
、
よ
り
顕
著
で
あ
る
こ
と
が
わ
か
る
。

４
　
ア
メ
リ
カ
に
お
け
る
株
式
オ
プ
シ
ョ
ン
市
場
の
展
望

Ｉ
Ｓ
Ｅ
は
二
〇
〇
〇
年
五
月
の
開
設
以
来
、
急
速
に
拡
大
し
、
三
年
足
ら
ず
の
間
に
ア
メ
リ
カ
最
大
の
株
式
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
所

と
な
っ
た
。
Ｉ
Ｓ
Ｅ
の
最
大
の
特
徴
は
他
の
取
引
所
が
取
引
フ
ロ
ア
で
の
取
引
が
中
心
で
あ
る
の
に
対
し
て
取
引
フ
ロ
ア
を
持
た
な

い
電
子
取
引
で
あ
る
点
で
あ
る
。
電
子
取
引
の
特
徴
は
人
手
を
介
さ
ず
、
迅
速
に
取
引
が
成
立
す
る
こ
と
で
あ
る
が
、
Ｉ
Ｓ
Ｅ
は
取

引
フ
ロ
ア
で
の
取
引
を
コ
ン
ピ
ュ
ー
タ
ー
上
で
再
現
し
よ
う
と
し
た
た
め
、
ブ
ロ
ッ
ク
取
引
等
で
は
価
格
改
善
の
時
間
を
三
〇
秒

（
フ
ァ
シ
リ
テ
ー
シ
ョ
ン
注
文
で
は
一
〇
秒
）
設
け
て
お
り
、
取
引
時
間
が
ど
の
程
度
削
減
さ
れ
て
い
る
の
か
は
定
か
で
は
な
い
。

む
し
ろ
、
フ
ロ
ア
取
引
で
は
難
し
い
匿
名
性
の
保
持
や
条
件
付
き
注
文
の
執
行
が
重
要
で
あ
る
か
も
し
れ
な
い
。
ま
た
、
Ａ
Ｍ
Ｅ
Ｘ

や
Ｐ
Ｈ
Ｌ
Ｘ
、
Ｐ
Ｃ
Ｘ
か
ら
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
メ
ー
カ
ー
の
撤
退
が
相
次
い
で
報
じ
ら
れ
て
い
る
が
、
そ
の
際
に
は
フ
ロ
ア
に
人
間
を

貼
り
付
け
る
人
件
費
が
問
題
と
さ
れ
て
い
る
こ
と
が
多
い
。
同
程
度
の
使
い
勝
手
で
あ
っ
て
も
、
よ
り
安
い
費
用
で
可
能
で
あ
れ
ば

そ
ち
ら
が
選
好
さ
れ
る
と
い
う
こ
と
も
考
え
ら
れ
る
。
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ
で
は
二
〇
〇
三
年
に
マ
ー
ケ
ッ
ト
メ
ー
カ
ー
の
取
引
フ
ロ
ア
定
在

義
務
を
廃
止
し
、
コ
ン
ピ
ュ
ー
タ
ー
上
で
マ
ー
ケ
ッ
ト
メ
ー
カ
ー
が
値
付
け
業
務
に
着
け
る
こ
と
に
し
た
の
で
、
取
引
シ
ェ
ア
の
高

さ
も
手
伝
っ
て
他
の
取
引
所
の
よ
う
に
マ
ー
ケ
ッ
ト
メ
ー
カ
ー
の
撤
退
は
報
じ
ら
れ
て
は
い
な
い
。
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も
ち
ろ
ん
、
他
の
取
引
所
も
取
引
シ
ェ
ア
の
低
下
に
黙
っ
て
甘
ん
じ
て
い
る
わ
け
で
は
な
い
。
Ａ
Ｍ
Ｅ
Ｘ
に
し
ろ
、
Ｐ
Ｈ
Ｌ
Ｘ
、

Ｐ
Ｃ
Ｘ
に
し
ろ
、
株
式
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
は
取
引
所
の
屋
台
骨
で
あ
り
、
取
引
所
の
存
続
に
も
か
か
わ
る
問
題
で
あ
る
。
Ｐ
Ｃ
Ｘ
と

Ｐ
Ｈ
Ｌ
Ｘ
は
す
で
に
新
た
な
電
子
取
引
シ
ス
テ
ム
の
導
入
認
可
を
Ｓ
Ｅ
Ｃ
に
申
請
し
て
い
る
が
、
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ
が
二
〇
〇
三
年
六
月
に

導
入
し
た
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ
ダ
イ
レ
ク
ト
・
ハ
イ
ブ
リ
ッ
ド
も
含
め
て
、
こ
れ
ら
は
フ
ロ
ア
取
引
と
電
子
取
引
の
結
合
形
態
を
採
り
、
取
引

フ
ロ
ア
を
廃
止
す
る
と
い
う
決
定
を
お
こ
な
っ
た
取
引
所
は
見
当
た
ら
な
い
。
既
得
権
益
も
か
ら
む
問
題
で
は
あ
ろ
う
が
、
取
引
シ

ェ
ア
が
さ
ら
に
低
下
し
、
既
得
権
益
が
薄
れ
て
か
ら
で
は
遅
す
ぎ
る
と
考
え
ら
れ
る
が
、
ど
う
な
る
の
で
あ
ろ
う
か
（
５
）。

他
方
、
急
成
長
し
た
Ｉ
Ｓ
Ｅ
は
今
後
も
拡
大
を
続
け
る
の
で
あ
ろ
う
か
。
他
の
取
引
所
の
対
応
に
も
よ
ろ
う
が
、
現
状
で
は
更
な

る
拡
大
が
予
想
さ
れ
る
。
Ｉ
Ｓ
Ｅ
の
主
体
別
取
引
比
率
が
他
の
取
引
所
と
異
な
っ
て
お
り
、
こ
れ
が
平
準
化
す
る
も
の
と
考
え
た
場

合
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
メ
ー
カ
ー
の
取
引
が
相
対
的
に
減
少
し
て
取
引
比
率
が
低
下
す
る
縮
小
均
衡
は
考
え
に
く
く
、
む
し
ろ
顧
客
取
引

と
業
者
取
引
が
相
対
的
に
増
加
し
て
マ
ー
ケ
ッ
ト
メ
ー
カ
ー
の
取
引
比
率
が
低
下
す
る
拡
大
均
衡
と
な
る
可
能
性
の
方
が
高
そ
う
で

あ
る
。
あ
る
い
は
他
の
取
引
所
の
主
体
別
取
引
比
率
は
フ
ロ
ア
取
引
の
場
合
で
あ
り
、
電
子
取
引
の
場
合
で
は
異
な
る
取
引
主
体
比

率
に
落
ち
着
く
こ
と
に
な
る
の
か
も
し
れ
な
い
。
そ
の
場
合
に
は
他
の
取
引
所
で
の
電
子
化
の
進
展
が
取
引
主
体
比
率
を
Ｉ
Ｓ
Ｅ
の

水
準
に
近
づ
け
る
こ
と
に
な
る
の
か
も
し
れ
な
い
。

Ｉ
Ｓ
Ｅ
に
死
角
が
あ
る
と
す
れ
ば
株
式
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
で
は
な
く
、
株
価
指
数
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
で
あ
ろ
う
。
各
取
引
所
の
オ

プ
シ
ョ
ン
取
引
高
を
合
計
し
た
場
合
に
は
株
価
指
数
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
の
存
在
の
た
め
、
Ｉ
Ｓ
Ｅ
は
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ
に
は
未
だ
に
及
ば
な

い
。
Ｉ
Ｓ
Ｅ
は
も
と
も
と
株
式
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
を
目
的
と
し
て
設
立
さ
れ
た
取
引
所
で
あ
る
が
、
取
引
の
拡
大
に
つ
れ
、
株
価
指

数
オ
プ
シ
ョ
ン
に
も
関
心
を
示
し
だ
し
た
。
ア
メ
リ
カ
で
取
引
の
盛
ん
な
株
価
指
数
オ
プ
シ
ョ
ン
は
Ｓ
＆
Ｐ
五
〇
〇
指
数
、
Ｓ
＆
Ｐ

一
〇
〇
指
数
、
ナ
ス
ダ
ッ
ク
一
〇
〇
指
数
、
ダ
ウ
工
業
株
指
数
を
対
象
と
し
た
も
の
で
あ
る
が
、
こ
れ
ら
は
い
ず
れ
も
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ
で
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取
引
が
お
こ
な
わ
れ
て
い
る
。
実
は
現
在
の
と
こ
ろ
、
株
式
オ
プ
シ
ョ
ン
と
は
違
っ
て
株
価
指
数
オ
プ
シ
ョ
ン
は
指
数
開
発
業
者
が

Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ
と
専
属
契
約
を
結
ん
で
お
り
、
Ｉ
Ｓ
Ｅ
は
上
場
し
た
く
て
も
上
場
で
き
な
い
の
で
あ
る
。
株
式
オ
プ
シ
ョ
ン
の
重
複
上
場

を
推
進
し
た
Ｓ
Ｅ
Ｃ
が
こ
の
慣
行
を
認
め
て
い
る
の
は
矛
盾
し
て
い
る
と
Ｉ
Ｓ
Ｅ
は
主
張
し
て
い
る
が
、
株
価
指
数
オ
プ
シ
ョ
ン
の

重
複
上
場
が
認
め
ら
れ
る
見
通
し
は
つ
か
な
い
。
そ
こ
で
、
Ｉ
Ｓ
Ｅ
は
二
〇
〇
三
年
一
〇
月
に
Ｓ
＆
Ｐ
ス
モ
ー
ル
キ
ャ
ッ
プ
六
〇
〇

と
い
う
株
価
指
数
を
対
象
と
し
た
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
を
開
始
し
た
が
、
指
数
の
知
名
度
も
低
く
、
取
引
は
少
な
い
。
Ｉ
Ｓ
Ｅ
が
Ｃ
Ｂ

Ｏ
Ｅ
に
取
っ
て
代
わ
る
た
め
に
は
株
価
指
数
オ
プ
シ
ョ
ン
と
い
う
壁
が
存
在
し
て
い
る
の
で
あ
る
。

注（
１
）

こ
の
当
時
の
事
情
に
関
し
て
は
、
拙
稿
「
米
国
に
お
け
る
株
式
オ
プ
シ
ョ
ン
の
重
複
上
場
」（
本
誌
一
五
四
七
号
、
一
九
九
七
年
六
月
）、

「
ア
メ
リ
カ
に
お
け
る
株
式
オ
プ
シ
ョ
ン
の
重
複
上
場
」（『
証
券
経
済
研
究
』
九
号
、
一
九
九
七
年
九
月
）
を
参
照
。

（
２
）

こ
の
間
の
よ
り
詳
細
な
経
緯
に
つ
い
て
は
注
（
１
）
の
文
献
を
参
照
。

（
３
）

以
下
の
説
明
は
Ｉ
Ｓ
Ｅ
の
ホ
ー
ム
ペ
ー
ジ
（http://w

w
w

.iseoptions.com

）
の
情
報
、
と
り
わ
け
次
の
文
書
に
よ
る
。International

Securities
E

xchange
R

ules,U
pdated

as
ofD

ecem
ber

2,2003.

（
４
）

Ｏ
Ｃ
Ｃ
統
計
月
報
（T

he
O

C
C

M
onthly

StatisticalR
eport

F
or

E
quity

O
ptions

）
に
よ
る
。
な
お
、
こ
の
月
報
は
Ｏ
Ｃ
Ｃ
の
ホ
ー
ム

ペ
ー
ジ
（http://w

w
w

.optionsclearing.com

）
か
ら
入
手
で
き
る
。

（
５
）

な
お
、
ボ
ス
ト
ン
証
券
取
引
所
と
モ
ン
ト
リ
オ
ー
ル
取
引
所
、
イ
ン
タ
ラ
ク
テ
ィ
ブ
・
ブ
ロ
ー
カ
ー
ズ
が
設
立
し
た
ボ
ス
ト
ン
・
オ
プ
シ

ョ
ン
ズ
取
引
所
（
Ｂ
Ｏ
Ｘ
）
が
Ｉ
Ｓ
Ｅ
に
続
く
第
二
の
電
子
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
所
と
し
て
二
〇
〇
四
年
二
月
六
日
に
取
引
を
開
始
す
る
。

（
よ
し
か
わ
　
ま
さ
ひ
ろ
・
客
員
研
究
員
）

（49）


