
今
年
一
月
、
東
証
と
大
証
が
経
営
統
合
し
、「
日
本
取
引
所
グ
ル
ー
プ
」
が
発
足
し
た
。
こ
れ
に
よ
っ
て
、
わ
が
国
の
現
物
株
お

よ
び
株
式
・
債
券
の
先
物
・
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
は
実
質
的
に
国
内
単
一
の
取
引
所
グ
ル
ー
プ
に
集
約
さ
れ
る
こ
と
に
な
っ
た
。
す
な

わ
ち
国
内
に
お
け
る
証
券
取
引
所
の
集
約
・
統
合
は
こ
れ
で
ほ
ぼ
一
段
落
し
た
と
い
っ
て
よ
い
だ
ろ
う
。
他
方
、
今
月
に
は
、
コ
モ

デ
ィ
テ
ィ
取
引
に
お
い
て
も
東
京
穀
物
商
品
取
引
所
の
解
散
と
上
場
商
品
の
移
管
（
１
）

が
行
わ
れ
、
商
品
取
引
所
の
再
編
統
合
の
動
き
が

み
ら
れ
る
。

と
こ
ろ
で
、
海
外
に
目
を
転
じ
る
と
、
昨
年
は
、「
香
港
取
引
所
」
に
よ
る
世
界
最
大
の
非
鉄
金
属
取
引
所
「
Ｌ
Ｍ
Ｅ
（
ロ
ン
ド

ン
金
属
取
引
所
）」
の
買
収
が
イ
ギ
リ
ス
の
監
督
機
関
（
Ｆ
Ｓ
Ａ
）
の
承
認
を
得
て
本
決
ま
り
と
な
っ
た
。
続
い
て
年
末
に
は
、
北

海
ブ
レ
ン
ト
原
油
や
農
産
物
の
電
子
取
引
所
「
Ｉ
Ｃ
Ｅ
（
イ
ン
タ
ー
コ
ン
チ
ネ
ン
タ
ル
取
引
所
）」
が
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
証
券
取
引
所

を
運
営
す
る
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
を
買
収
す
る
こ
と
で
両
社
間
の
合
意
が
成
立
し
た
。

海
外
主
要
諸
国
で
は
、
国
内
取
引
所
の
集
約
・
統
合
は
一
九
九
〇
年
代
ま
で
に
ほ
ぼ
完
了
し
て
お
り
、
二
〇
〇
〇
年
代
以
降
、
取

引
所
再
編
成
は
国
境
を
越
え
た
統
合
へ
と
、
そ
の
舞
台
を
移
し
て
い
る
。
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
の
取
引
所
合
併
・
統
合
は
、
二
〇
〇
〇

年
代
前
半
は
Ｅ
Ｕ
通
貨
統
合
を
う
け
て
Ｅ
Ｕ
域
内
に
と
ど
ま
っ
て
い
た
も
の
の
、
後
半
以
降
に
な
る
と
、
統
合
は
大
西
洋
を
越
え
、

ア
メ
リ
カ
と
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
に
ま
た
が
る
取
引
所
連
合
、
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
、
ナ
ス
ダ
ッ
ク
Ｏ
Ｍ
Ｘ
が
誕
生
し
て
い
る
。
ま

た
こ
う
し
た
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
の
統
合
再
編
の
動
き
は
、
証
券
取
引
所
の
み
な
ら
ず
商
品
取
引
所
を
巻
き
込
ん
だ
も
の
に
な
っ
て
い

（1）

取
引
所
再
編
成
の
背
景
と
意
義

二
上
季
代
司



る
の
も
二
〇
〇
〇
年
代
に
入
っ
て
の
特
徴
で
あ
る
。

そ
こ
で
問
題
と
な
っ
て
く
る
の
は
、
わ
が
国
で
始
ま
っ
た
証
券
取
引
所
や
商
品
取
引
所
の
再
編
成
は
、
今
後
、
ど
の
よ
う
な
展
開

を
遂
げ
る
の
か
。
海
外
の
動
き
と
同
じ
歩
み
を
辿
る
の
か
、
と
い
う
こ
と
だ
ろ
う
。
そ
れ
を
知
る
た
め
に
は
、
①
世
界
の
取
引
所
は

な
ぜ
統
合
を
繰
り
返
し
て
い
る
の
か
、
そ
の
背
景
は
何
か
（
２
）、

②
こ
の
統
合
の
最
終
的
な
均
衡
点
（
終
着
点
）
の
姿
は
ど
の
よ
う
な
も

の
か
、
③
終
着
点
が
あ
る
と
す
れ
ば
、
現
在
は
再
編
成
の
ど
の
段
階
な
の
か
、
と
い
う
設
問
を
解
か
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
だ
ろ
う
。

以
下
で
は
、
こ
の
う
ち
①
を
中
心
に
見
て
お
き
た
い
。

１
　
取
引
所
の
評
価
尺
度

世
界
の
取
引
所
が
合
併
・
買
収
を
繰
り
返
す
動
機
の
一
つ
は
、
取
引
所
の
評
価
尺
度
が
変
質
し
た
こ
と
に
あ
る
。
以
前
は
、
上
場

会
社
数
や
上
場
会
社
時
価
総
額
、
取
引
高
な
ど
、
取
引
所
が
提
供
す
る
「
市
場
の
機
能
」
の
質
と
量
が
、
証
券
取
引
所
を
評
価
す
る

際
の
尺
度
で
あ
っ
た
。
し
か
し
、
今
日
で
は
取
引
所
自
身
の
株
式
時
価
総
額
の
大
き
さ
が
優
先
す
べ
き
評
価
尺
度
に
な
っ
て
い
る
。

そ
し
て
企
業
価
値
と
い
う
点
で
は
証
券
取
引
所
も
商
品
取
引
所
も
区
別
な
く
同
列
に
評
価
さ
れ
る
よ
う
に
な
る
の
で
あ
る
。

そ
こ
で
、
上
場
取
引
所
の
時
価
総
額
の
ラ
ン
キ
ン
グ
を
見
る
と
、
表
１
の
よ
う
に
な
る
。
一
位
は
香
港
取
引
所
、
つ
い
で
ア
メ
リ

カ
の
シ
カ
ゴ
市
に
あ
る
Ｃ
Ｍ
Ｅ
、
三
位
が
ブ
ラ
ジ
ル
の
サ
ン
パ
ウ
ロ
取
引
所
と
続
き
、
世
界
最
大
の
証
券
市
場
を
擁
す
る
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ

ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
は
六
位
に
過
ぎ
な
い
。

こ
う
し
た
取
引
所
に
対
す
る
評
価
尺
度
の
転
換
が
、
取
引
所
経
営
に
大
き
な
影
響
を
与
え
て
い
る
こ
と
は
間
違
い
な
い
。
市
場
か

ら
の
企
業
価
値
向
上
の
プ
レ
ッ
シ
ャ
ー
の
ほ
か
に
企
業
価
値
の
絶
対
的
水
準
の
高
低
は
、
買
収
戦
略
あ
る
い
は
買
収
防
衛
策
を
大
き

く
左
右
す
る
か
ら
で
あ
る
。
た
と
え
ば
、
香
港
取
引
所
は
Ｌ
Ｍ
Ｅ
買
収
に
当
た
っ
て
、
買
収
資
金
の
四
五
％
を
増
資
に
よ
っ
て
賄
う

（2）



計
画
で
あ
る
が
、
こ
の
増
資
は
発
行
済
み
株
式
数
の
六
％
弱
に
当
た
る
。
こ

の
程
度
の
増
資
規
模
に
と
ど
ま
っ
て
い
る
の
は
、
言
う
ま
で
も
な
く
香
港
取

引
所
の
時
価
総
額
の
絶
対
水
準
が
高
い
か
ら
で
あ
る
。
逆
に
、
時
価
総
額
が

小
さ
け
れ
ば
買
収
さ
れ
る
側
に
回
っ
て
し
ま
う
だ
ろ
う
。

こ
う
し
て
、
時
価
総
額
引
き
上
げ
の
た
め
に
、
収
益
源
の
強
化
・
多
角
化
、

コ
ス
ト
削
減
、
他
取
引
所
と
の
合
併
な
ど
が
喫
緊
の
課
題
と
な
っ
て
く
る
の

で
あ
る
。

２
　
取
引
の
電
子
化
と
そ
の
進
展

取
引
所
株
の
時
価
総
額
が
こ
れ
ほ
ど
の
意
味
を
持
っ
て
く
る
発
端
は
、
言

う
ま
で
も
な
く
取
引
所
が
株
式
会
社
へ
組
織
変
更
し
、
し
か
も
取
引
所
株
を

上
場
し
た
か
ら
で
あ
る
。
で
は
、
そ
の
理
由
は
何
だ
ろ
う
か
？

株
式
会
社
化
と
取
引
所
株
の
上
場
に
先
鞭
を
つ
け
た
の
は
一
九
九
三
年
設

立
の
ド
イ
ツ
取
引
所
（
Ｄ
Ｂ
）
で
あ
っ
た
。
同
社
は
フ
ラ
ン
ク
フ
ル
ト
証
券

取
引
所
を
は
じ
め
ド
イ
ツ
国
内
の
取
引
所
の
市
場
運
営
会
社
で
あ
る
が
、
現

物
株
取
引
に
「X

etra

（
ク
セ
ト
ラ
）」
と
呼
ば
れ
る
電
子
取
引
シ
ス
テ
ム
を

導
入
し
た
。
電
子
化
に
よ
っ
て
、
取
引
の
大
量
処
理
と
迅
速
化
、
コ
ス
ト
低

減
を
狙
っ
た
の
で
あ
っ
た
。

（3）

表１　世界の主要な上場取引所の時価総額

TMX（カナダ） 93.05

円換算レート

2,715カナダドル

時価総額（億円）
香港取引所 香港ドル 11.95 20,328
CME 米ドル 92.72 18,247
サンパウロ証券・商品・先物取引所
（ブラジル）

レアル 46.63 13,242

ドイツ取引所 ユーロ 126.46 11,723
ICE（アメリカ） 米ドル 92.72 9,476
NYSE Euronext 米ドル 92.72 7,835
シンガポール取引所 シンガポールドル 74.72 6,223
オーストラリア証券取引所 オーストラリアドル 96.48 6,078
LSE（イギリス） ポンド 145.48 4,835
NASDAQ/OMX 米ドル 92.72 4,380
日本取引所 4,119

（注）時価総額、円換算レートはともに2013年２月１日現在。
（出所）各社ホームページより作成



こ
の
シ
ス
テ
ム
の
導
入
お
よ
び
維
持
費
用
に
は
多
額
の
資
金
が
必
要
で
あ
っ
た
こ
と
か
ら
、
Ｄ
Ｂ
は
当
初
か
ら
株
式
会
社
と
し
て

設
立
さ
れ
、
自
社
株
を
フ
ラ
ン
ク
フ
ル
ト
証
券
取
引
所
に
上
場
し
た
の
で
あ
る
。
こ
れ
が
、
他
国
の
取
引
所
に
も
波
及
し
て
い
く
の

で
あ
る
が
、
取
引
所
の
株
式
会
社
化
な
ら
び
に
取
引
所
株
の
上
場
に
は
、
次
の
よ
う
な
メ
リ
ッ
ト
が
あ
っ
た
。

す
な
わ
ち
、
①
会
員
組
織
で
あ
れ
ば
会
員
総
会
の
議
決
権
は
一
人
（
社
）
一
票
で
あ
る
が
、
株
式
会
社
組
織
で
あ
れ
ば
一
株
一
票

と
な
り
、「
資
本
の
論
理
」
が
貫
徹
し
、
大
資
本
に
よ
る
意
思
決
定
が
可
能
に
な
る
こ
と
、
②
取
引
所
株
を
上
場
す
れ
ば
資
金
調
達

力
が
向
上
す
る
こ
と
で
あ
る
。
こ
の
こ
と
は
、
多
額
の
資
金
が
必
要
な
「
取
引
の
電
子
化
」
に
と
っ
て
必
要
条
件
だ
っ
た
の
で
あ

る
。ド

イ
ツ
は
、
時
差
の
な
い
ロ
ン
ド
ン
市
場
に
流
出
し
て
い
た
取
引
を
奪
還
す
べ
く
「X

etra

」
を
導
入
し
た
の
だ
が
、
こ
の
成
功

は
、
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
域
内
に
お
い
て
「
電
子
取
引
シ
ス
テ
ム
」
の
導
入
を
普
及
さ
せ
、
し
た
が
っ
て
ま
た
各
国
取
引
所
の
株
式
会
社
化

と
取
引
所
株
の
Ｉ
Ｐ
Ｏ
を
一
般
化
さ
せ
た
。
そ
れ
と
同
時
に
電
子
取
引
シ
ス
テ
ム
を
「
共
通
の
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
」
と
し
て
利
用

す
べ
く
取
引
所
連
合
が
結
成
さ
れ
る
こ
と
に
な
っ
た
。
こ
う
し
て
生
ま
れ
た
の
が
ド
イ
ツ
と
ス
イ
ス
の
合
弁
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
所

で
あ
る
Ｅ
Ｕ
Ｒ
Ｅ
Ｘ
で
あ
る
（
一
九
九
八
年
）。
こ
の
Ｅ
Ｕ
Ｒ
Ｅ
Ｘ
の
急
成
長
に
対
抗
し
て
、
イ
ギ
リ
ス
と
フ
ラ
ン
ス
の
デ
リ
バ
テ

ィ
ブ
取
引
所
も
電
子
取
引
に
移
行
す
る
。
そ
し
て
、
二
〇
〇
〇
年
に
は
、
パ
リ
、
ア
ム
ス
テ
ル
ダ
ム
、
ブ
リ
ュ
ッ
セ
ル
の
三
か
国
取

引
所
が
合
併
し
てE

uronext

が
設
立
さ
れ
た
の
で
あ
る
。
そ
し
て
、
イ
ギ
リ
ス
の
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
所
Ｌ
Ｉ
Ｆ
Ｆ
Ｅ
がE

uronext

に
買
収
さ
れ
（
二
〇
〇
三
年
）、E

uronext

の
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
市
場
部
門
の
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
はLiffe

コ
ネ
ク
ト
に
共
通
化
さ
れ

た
の
で
あ
る
。

他
方
、
こ
う
し
た
電
子
取
引
の
共
通
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
化
は
、
ア
メ
リ
カ
に
お
い
て
世
界
最
大
の
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
所
（
Ｃ

Ｍ
Ｅ
グ
ル
ー
プ
）
を
生
み
出
す
こ
と
に
な
っ
た
。
シ
カ
ゴ
の
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
所
Ｃ
Ｍ
Ｅ
は
電
子
取
引
の
意
義
を
か
な
り
早
く
か

（4）



ら
認
識
し
て
お
り
、
す
で
に
一
九
八
七
年
に
「G

lobex

」
の
開
発
に
着
手
し
て
い
る
。
シ
カ
ゴ
に
は
農
産
物
の
老
舗
の
デ
リ
バ
テ
ィ

ブ
取
引
所
と
し
て
Ｃ
Ｍ
Ｅ
の
ほ
か
に
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｔ
が
あ
り
、
両
社
は
規
模
的
に
拮
抗
す
る
ラ
イ
バ
ル
で
あ
っ
た
の
だ
が
、
電
子
取
引
シ

ス
テ
ム
で
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｔ
は
、
遅
れ
ば
せ
な
が
ら
「e-cbot

」
と
呼
ば
れ
る
シ
ス
テ
ム
を
自
前
開
発
し
て
い
た
も
の
の
、G

lobex

の
優
位

性
は
揺
る
が
ず
、
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｔ
は
つ
い
に
「G

lobex

」
導
入
を
決
断
し
、
Ｃ
Ｍ
Ｅ
と
の
統
合
に
踏
み
切
る
（
二
〇
〇
七
年
）。
同
様
に
、

G
lobex

を
導
入
し
て
い
た
原
油
な
ど
エ
ネ
ル
ギ
ー
取
引
に
強
い
Ｎ
Ｙ
Ｍ
Ｅ
Ｘ
も
統
合
に
参
加
し
（
二
〇
〇
八
年
）、
こ
こ
に
世
界
最

大
の
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
所
、
Ｃ
Ｍ
Ｅ
グ
ル
ー
プ
が
誕
生
す
る
の
で
あ
っ
た
。

３
　
規
制
緩
和

取
引
所
の
統
合
を
促
進
さ
せ
た
第
三
の
要
因
は
、
さ
ら
な
る
規
制
緩
和
と
そ
れ
に
よ
る
市
場
間
競
争
の
促
進
で
あ
る
。
と
り
わ
け
、

二
〇
〇
五
年
「
レ
ギ
ュ
レ
ー
シ
ョ
ン
Ｎ
Ｍ
Ｓ
」
に
よ
っ
て
「
ト
レ
ー
ド
ス
ル
ー
規
則
」
が
緩
和
さ
れ
（
３
）、

Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
か
ら
上
場
株
式
の

取
引
流
出
が
加
速
さ
れ
た
。「
ト
レ
ー
ド
ス
ル
ー
規
則
」
と
は
複
数
あ
る
市
場
の
う
ち
最
良
気
配
を
提
示
し
て
い
る
市
場
を
無
視
し

た
取
引
執
行
を
禁
じ
る
規
則
で
あ
る
が
、
こ
の
規
則
緩
和
に
よ
っ
て
、
僅
差
で
あ
り
顧
客
が
望
む
な
ら
最
良
気
配
で
は
な
い
市
場
で

執
行
し
て
も
よ
い
こ
と
に
な
っ
た
の
で
あ
る
。
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
は
電
子
取
引
シ
ス
テ
ム
の
導
入
が
遅
れ
て
お
り
、
Ｅ
Ｃ
Ｎ
と
呼
ば
れ
る
私

設
の
電
子
取
引
シ
ス
テ
ム
と
比
べ
執
行
に
時
間
が
か
か
る
。
発
注
時
点
を
見
れ
ば
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
で
の
気
配
が
最
良
で
あ
っ
て
も
、
執
行

時
点
で
は
劣
っ
て
い
る
か
も
し
れ
な
い
の
で
あ
る
。
こ
の
ト
レ
ー
ド
ス
ル
ー
規
則
の
緩
和
に
よ
り
、
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
か
ら
私
設
の
電
子
取

引
シ
ス
テ
ム
へ
の
取
引
流
出
が
加
速
す
る
可
能
性
が
出
て
き
た
。

こ
の
措
置
は
、
電
子
取
引
の
優
位
性
を
さ
ら
に
強
め
、
二
〇
〇
六
年
、
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
は
大
手
Ｅ
Ｃ
Ｎ
の
「
ア
ー
キ
ペ
ラ
ー
ゴ
」
を
買

収
す
る
。
そ
の
際
、
組
織
変
更
を
行
っ
て
株
式
会
社
化
し
、
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
株
を
上
場
し
た
の
で
あ
る
。
同
様
に
ナ
ス
ダ
ッ
ク
も
Ｅ
Ｃ
Ｎ

（5）



（
二
〇
〇
四
年
に
「
ブ
ル
ー
ト
」、
二
〇
〇
五
年
に
「
ア
イ
ネ
ト
」）
を
買
収
、
自
ら
の
株
式
を
Ｎ
Ａ
Ｓ
Ｄ
Ａ
Ｑ
市
場
に
上
場
し
た
。

同
じ
こ
ろ
、
Ｅ
Ｕ
で
は
「
投
資
サ
ー
ビ
ス
指
令
」
に
代
わ
っ
て
証
券
関
連
規
制
の
中
心
を
担
う
「
Ｍ
Ｉ
Ｆ
Ｉ
Ｄ
（
金
融
商
品
市
場

指
令
）」
が
採
択
さ
れ
（
二
〇
〇
四
年
）、
二
〇
〇
六
年
四
月
ま
で
に
国
内
法
に
置
き
換
え
る
こ
と
に
な
っ
た
（
そ
の
後
、
二
〇
〇
七

年
一
一
月
ま
で
期
限
延
長
さ
れ
た
）。
こ
の
Ｍ
Ｉ
Ｆ
Ｉ
Ｄ
は
こ
れ
ま
で
の
取
引
所
集
中
義
務
を
撤
廃
し
、
私
設
取
引
シ
ス
テ
ム
と
の

市
場
間
競
争
を
促
進
さ
せ
る
内
容
を
含
ん
で
い
た
。
こ
の
結
果
、
Ｍ
Ｔ
Ｆ
（M

ultilateral
T

rading
System

）
と
呼
ば
れ
る
私
設

取
引
シ
ス
テ
ム
が
シ
ェ
ア
を
拡
大
さ
せ
、
既
存
の
証
券
取
引
所
の
現
物
株
取
引
シ
ェ
ア
が
低
下
し
始
め
た
。

こ
う
し
て
現
物
株
取
引
の
流
出
に
直
面
し
た
欧
米
主
要
取
引
所
間
で
、
現
物
株
取
引
の
コ
ス
ト
低
減
、
収
益
源
の
多
様
化
を
狙
う

取
引
所
統
合
が
二
〇
〇
〇
年
代
後
半
か
ら
始
ま
る
。
二
〇
〇
七
年
の
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
とE

uronext

の
統
合
、
二
〇
〇
八
年
の
ナ
ス
ダ
ッ
ク

と
Ｏ
Ｍ
Ｘ
と
の
統
合
は
、
こ
う
し
た
背
景
の
下
で
進
め
ら
れ
た
の
で
あ
る
。

ち
な
み
に
、
統
合
発
表
時
、
両
グ
ル
ー
プ
は
合
併
効
果
を
次
の
二
つ
、
①
収
益
シ
ナ
ジ
ー
（
ク
ロ
ス
ボ
ー
ダ
ー
取
引
の
拡
大
、
新

商
品
の
相
互
販
売
、
上
場
促
進
な
ど
）
と
②
コ
ス
ト
シ
ナ
ジ
ー
（
取
引
シ
ス
テ
ム
統
合
に
よ
る
Ｉ
Ｔ
関
連
投
資
の
合
理
化
）、
に
分

け
て
試
算
し
て
お
り
、
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
の
場
合
は
二
七
％
対
七
三
％
、
ナ
ス
ダ
ッ
ク
Ｏ
Ｍ
Ｘ
の
場
合
は
三
三
％
対
六

七
％
で
あ
っ
た
。
つ
ま
り
こ
の
二
つ
の
大
西
洋
を
越
え
た
取
引
所
の
統
合
は
、
コ
ス
ト
シ
ナ
ジ
ー
に
重
き
を
置
い
た
統
合
で
あ
っ
た
（
４
）。

４
　
現
物
・
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
・
コ
モ
デ
ィ
テ
ィ
の
総
合
化

と
こ
ろ
で
、
二
〇
〇
〇
年
代
後
半
以
降
の
取
引
所
統
合
は
、
市
場
間
競
争
に
よ
る
現
物
取
引
の
シ
ェ
ア
低
下
が
一
因
で
あ
る
こ
と

は
否
定
で
き
な
い
が
、
そ
れ
だ
け
で
は
な
く
、
そ
も
そ
も
現
物
株
取
引
の
収
益
性
が
低
い
こ
と
が
原
因
で
あ
る
よ
う
に
思
え
る
。
そ

れ
は
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
と
比
べ
れ
ば
理
解
で
き
る
。
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現
物
取
引
は
上
場
会
社
が
申
請
し
な
け
れ
ば
上
場
会
社
は
増
え
な
い
し
、
上
場
審
査
基
準
の
設
定
や
上
場
審
査
は
自
主
規
制
部
門

下
に
あ
る
。
つ
ま
り
取
引
所
の
上
場
セ
ー
ル
ス
活
動
に
は
本
来
、
限
度
が
あ
る
。
す
な
わ
ち
、
上
場
商
品
拡
大
へ
の
「
企
業
努
力
」

の
効
果
に
は
限
界
が
あ
る
わ
け
だ
。
他
方
、
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
商
品
と
り
わ
け
証
券
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
の
上
場
に
つ
い
て
は
、
取
引
所
の

工
夫
次
第
で
拡
大
さ
せ
ら
れ
る
余
地
が
あ
る
だ
ろ
う
。
取
引
高
を
見
て
も
、
現
物
株
で
は
発
行
株
式
数
以
上
に
は
売
り
物
は
出
て
こ

な
い
が
、
証
券
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
は
現
金
決
済
が
中
心
で
あ
る
こ
と
も
手
伝
っ
て
、
い
く
ら
で
も
売
り
を
出
す
こ
と
が
で
き
、
取
引
高

に
制
限
は
な
い
の
で
あ
る
。

他
方
、
コ
ス
ト
面
を
見
れ
ば
、
現
物
株
の
場
合
は
、
適
時
開
示
な
ど
「
上
場
管
理
」
に
か
な
り
の
ス
タ
ッ
フ
を
抱
え
て
お
く
必
要

が
あ
る
が
、
証
券
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
で
は
こ
の
点
で
の
コ
ス
ト
負
担
が
な
い
。
要
す
る
に
、
収
入
お
よ
び
コ
ス
ト
の
両
面
で
、
現
物
取

引
市
場
は
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
市
場
に
比
べ
収
益
性
が
も
と
も
と
低
く
な
ら
ざ
る
を
得
な
い
の
で
あ
る
（
５
）。

そ
う
だ
と
す
る
と
、
取
引
所
の
統
合
再
編
は
、
現
物
市
場
の
低
収
益
性
を
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
市
場
の
高
収
益
性
で
補
う
、
と
い
う
内

部
補
助
目
的
あ
る
い
は
多
角
化
に
よ
る
収
益
源
の
分
散
化
目
的
の
も
の
も
考
え
ら
れ
る
だ
ろ
う
。
も
ち
ろ
ん
、
こ
の
統
合
は
一
方
的

に
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
側
の
コ
ス
ト
負
担
に
な
れ
ば
成
立
し
が
た
い
。

東
証
と
大
証
の
統
合
の
場
合
に
は
、
東
証
が
債
券
先
物
部
門
を
大
証
側
へ
統
合
す
る
こ
と
で
バ
ー
タ
ー
が
成
立
し
た
の
で
あ
ろ
う

し
、
Ｉ
Ｃ
Ｅ
に
よ
る
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
の
買
収
に
も
、
後
者
の
側
に
世
界
有
数
の
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
所
で
あ
る
Ｌ
Ｉ
Ｆ

Ｆ
Ｅ
が
あ
る
か
ら
こ
そ
、
Ｉ
Ｃ
Ｅ
が
買
収
し
よ
う
と
考
え
た
の
だ
ろ
う
。

こ
れ
ま
で
の
多
く
の
取
引
所
統
合
再
編
は
Ｃ
Ｍ
Ｅ
グ
ル
ー
プ
を
除
け
ば
、
現
物
取
引
主
体
の
取
引
所
が
コ
ス
ト
シ
ナ
ジ
ー
を
追
求

し
た
も
の
が
多
か
っ
た
。
こ
れ
が
あ
る
程
度
、
一
段
落
し
た
現
在
、
今
後
は
、
現
物
、
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
さ
ら
に
は
コ
モ
デ
ィ
テ
ィ
を

ふ
く
め
、
収
益
源
の
多
様
化
に
よ
る
総
合
的
な
取
引
所
を
目
指
し
た
統
合
再
編
が
出
現
す
る
の
で
は
な
い
だ
ろ
う
か
。

（7）



注（
１
）

と
う
も
ろ
こ
し
・
大
豆
・
小
豆
・
粗
糖
は
「
東
京
商
品
取
引
所
（
旧
東
京
工
業
品
取
引
所
）」、
コ
メ
は
「
大
阪
堂
島
商
品
取
引
所
（
旧
関

西
商
品
取
引
所
）」
に
移
管
さ
れ
た
。

（
２
）

こ
こ
数
年
の
世
界
に
お
け
る
取
引
所
再
編
成
の
動
き
に
つ
い
て
は
、
吉
川
真
裕
氏
が
詳
細
な
紹
介
と
分
析
を
行
っ
て
い
る
（「
Ｓ
Ｇ
Ｘ
に
よ

る
Ａ
Ｓ
Ｘ
買
収
合
意
」『
証
研
レ
ポ
ー
ト
』
一
六
六
四
号
、
二
〇
一
一
年
二
月
、「
国
境
を
越
え
た
取
引
所
の
合
併
・
買
収
」
同
一
六
六
六

号
、
六
月
、「
Ｌ
Ｓ
Ｅ
Ｇ
に
よ
る
Ｔ
Ｍ
Ｘ
買
収
合
意
の
撤
回
」
同
一
六
六
八
号
、
一
〇
月
、「
ド
イ
ツ
取
引
所
と
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス

ト
の
合
併
撤
回
」
同
一
六
七
〇
号
、
二
〇
一
二
年
二
月
）。
本
稿
も
こ
れ
に
多
く
を
負
っ
て
い
る
。

（
３
）

レ
ギ
ュ
レ
ー
シ
ョ
ン
Ｎ
Ｍ
Ｓ
に
つ
い
て
は
、
吉
川
真
裕
「
米
国
株
式
市
場
規
制
レ
ギ
ュ
レ
ー
シ
ョ
ン
Ｎ
Ｍ
Ｓ
」『
証
券
経
済
研
究
』
六
一
号

（
二
〇
〇
八
年
三
月
）、
清
水
葉
子
「
レ
ギ
ュ
レ
ー
シ
ョ
ン
Ｎ
Ｍ
Ｓ
後
の
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
証
券
取
引
所
の
地
位
に
つ
い
て
」『
証
研
レ
ポ
ー
ト
』

一
六
五
五
号
、
二
〇
〇
九
年
八
月
を
参
照
の
こ
と
。

（
４
）

日
本
証
券
経
済
研
究
所
編
『
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
の
証
券
市
場
』
二
〇
一
二
年
版
、
二
三
八
ペ
ー
ジ
。

（
５
）

も
っ
と
も
コ
モ
デ
ィ
テ
ィ
の
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
所
に
な
っ
て
く
る
と
別
の
コ
ス
ト
負
担
が
発
生
す
る
。
コ
モ
デ
ィ
テ
ィ
の
場
合
に
は
決

済
方
法
は
現
物
決
済
が
中
心
で
あ
る
た
め
、
受
渡
し
物
品
の
品
質
鑑
定
や
保
管
倉
庫
の
設
置
費
用
な
ど
が
か
さ
ん
で
く
る
か
ら
で
あ
る
。

（
に
か
み
　
き
よ
し
・
客
員
研
究
員
）
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