
は
じ
め
に

前
稿
で
も
紹
介
し
た
よ
う
に
（
１
）、

近
年
の
ア
メ
リ
カ
で
は
、
証
券
市
場
が
不
活
発
化
し
て
い
る
と
い
う
危
機
意
識
が
高
ま
っ
て
い
る
。

こ
の
よ
う
な
意
識
は
、
二
〇
一
三
年
一
〇
月
に
Ｓ
Ｅ
Ｃ
議
長
ホ
ワ
イ
ト
が
行
っ
た
ス
ピ
ー
チ
（
２
）

に
も
あ
ら
わ
れ
て
い
る
。
ホ
ワ
イ
ト
は
、

ス
ピ
ー
チ
の
中
で
、
証
券
市
場
が
投
資
家
と
企
業
を
引
き
付
け
る
た
め
に
重
要
な
要
素
と
な
る
の
は
市
場
構
造
で
あ
る
と
述
べ
て
い

る
。
今
日
の
ア
メ
リ
カ
の
証
券
市
場
は
、
上
場
企
業
の
減
少
や
個
人
投
資
家
の
参
加
率
の
低
下
な
ど
の
困
難
に
見
舞
わ
れ
て
お
り
、

そ
の
背
景
と
し
て
ハ
イ
テ
ク
、
ハ
イ
ス
ピ
ー
ド
の
取
引
や
、
大
き
く
分
散
し
た
市
場
構
造
が
指
摘
で
き
る
と
し
て
い
る
。
高
頻
度
取

引
（
ハ
イ
・
フ
リ
ク
エ
ン
シ
ー
・
ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
）
が
取
引
高
の
大
半
を
占
め
て
い
る
こ
と
、
ダ
ー
ク
プ
ー
ル
で
の
取
引
が
拡
大

し
、
フ
ァ
ン
ダ
メ
ン
タ
ル
投
資
家
の
取
引
の
約
半
分
が
ダ
ー
ク
プ
ー
ル
で
行
わ
れ
て
い
る
こ
と
な
ど
、
近
年
の
ア
メ
リ
カ
証
券
市
場

の
変
化
を
指
摘
し
て
い
る
。

ア
メ
リ
カ
の
証
券
市
場
は
、
複
数
市
場
が
併
存
し
て
市
場
間
競
争
を
活
発
に
行
い
、
市
場
運
営
ビ
ジ
ネ
ス
へ
の
新
規
参
入
を
広
く

認
め
（
Ｐ
Ｔ
Ｓ
な
ど
の
取
引
所
外
市
場
の
自
由
化
）、
市
場
の
技
術
革
新
を
促
進
し
て
き
た
。
こ
う
し
た
革
新
的
な
市
場
構
造
は
、

競
争
を
通
じ
た
売
買
ス
プ
レ
ッ
ド
の
低
下
な
ど
を
通
じ
て
証
券
市
場
の
取
引
コ
ス
ト
を
引
き
下
げ
、
投
資
家
利
益
に
資
す
る
も
の
だ

と
考
え
ら
れ
て
き
た
が
、
こ
こ
に
き
て
市
場
構
造
に
対
す
る
考
え
方
に
揺
り
戻
し
が
起
き
て
い
る
の
だ
ろ
う
か
。

（27）

テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
と
市
場
構
造

清
水
　
葉
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１
　
上
場
企
業
の
減
少

実
際
に
数
字
を
見
て
み
よ
う
。
先
の
ス
ピ
ー
チ
で
も
触
れ

て
い
る
よ
う
に
、
ア
メ
リ
カ
の
上
場
企
業
数
は
一
九
九
七
年

に
は
八
〇
〇
〇
社
を
超
え
て
い
た
が
、
二
〇
一
二
年
に
は
四

九
〇
〇
社
に
減
少
し
て
い
る
。
こ
の
間
に
、
中
国
、
シ
ン
ガ

ポ
ー
ル
、
香
港
な
ど
の
新
興
市
場
で
上
場
企
業
数
が
大
き
く

拡
大
し
て
い
る
こ
と
は
い
う
ま
で
も
な
い
が
、
デ
フ
レ
に
見

舞
わ
れ
て
経
済
成
長
の
果
実
が
得
ら
れ
な
か
っ
た
日
本
と
比

べ
て
も
大
き
く
見
劣
り
す
る
状
況
で
あ
る
こ
と
が
わ
か
る
。

証
券
市
場
が
世
界
で
最
も
活
発
な
国
の
一
つ
で
あ
る
と
考
え

ら
れ
て
き
た
ア
メ
リ
カ
で
上
場
企
業
数
が
大
き
く
減
少
し
て

い
る
の
は
大
き
な
懸
念
で
あ
る
と
考
え
ら
れ
る
。

ア
メ
リ
カ
の
上
場
企
業
減
少
の
背
景
の
一
つ
は
新
規
公
開

企
業
数
の
減
少
に
あ
り
、
二
〇
〇
七
年
に
二
一
四
社
あ
っ
た

新
規
公
開
が
、
二
〇
一
二
年
に
は
一
二
八
社
と
半
分
近
く
に

減
少
し
て
い
る
。
と
り
わ
け
二
〇
〇
〇
年
前
後
以
降
に
小
型

株
の
新
規
公
開
が
大
き
く
減
少
し
て
い
る
こ
と
は
特
徴
的
で

あ
る
。

（28）

図表１　各国の上場企業数の推移（1997年をゼロとする）

1-中国
2-シンガポール
3-香港 
4-オーストラリア
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（出所）Weild, D., E. Kim and L. Newport (2013) "Making Stock Markets Work to Support Economic
Growth: Implications for Governments, Regulators, Stock Exchange, Corporate Issuers and
their Investors" OECD Corporate Governance Working Papers, No. 10, OECD Publishing.

（原資料）World Federation of Exchanges
（注）中国は上海証券取引所、深 証券取引所の合計。インドはナショナル証券取引所、ボンベイ証

券取引所の合計。数字は年末でＥＴＦを含む。



一
九
九
九
年
以
前
に
は
、
新
規
公
開
の
か
な
り
の
部
分
は
デ
ィ
ー
ル
サ

イ
ズ
が
五
〇
〇
〇
万
ド
ル
未
満
の
小
規
模
ベ
ン
チ
ャ
ー
企
業
が
占
め
て
い

た
の
に
対
し
、
一
九
九
九
年
以
降
は
小
規
模
の
新
規
公
開
が
大
き
く
減
少

し
、
そ
れ
に
と
も
な
っ
て
新
規
公
開
全
体
の
規
模
が
縮
小
し
て
い
る
。

ま
た
、
ア
メ
リ
カ
全
体
の
株
式
取
引
に
占
め
る
個
人
投
資
家
の
比
率
も

二
〇
〇
七
年
の
六
五
％
か
ら
五
二
％
に
減
少
し
て
い
る
。
こ
う
し
た
こ
と

が
あ
い
ま
っ
て
、
ア
メ
リ
カ
証
券
市
場
の
停
滞
と
し
て
危
機
意
識
を
持
っ

て
捉
え
ら
れ
て
い
る
と
い
う
こ
と
が
で
き
る
。

二
〇
〇
〇
年
代
以
降
の
ア
メ
リ
カ
証
券
市
場
の
停
滞
の
理
由
と
し
て
、

サ
ー
ベ
ン
ス
オ
ッ
ク
ス
リ
ー
法
に
よ
る
公
開
企
業
の
負
担
増
大
や
、
金
融

危
機
の
影
響
な
ど
さ
ま
ざ
ま
な
要
因
が
指
摘
さ
れ
て
い
る
が
、
近
年
は
そ

れ
に
加
え
て
、
ア
メ
リ
カ
の
市
場
構
造
が
要
因
と
な
っ
て
い
る
と
す
る
考

え
方
に
注
目
が
集
ま
り
始
め
て
い
る
。

ア
メ
リ
カ
の
証
券
市
場
は
、
積
極
的
に
市
場
間
競
争
を
推
進
し
て
き
た

こ
と
が
大
き
な
特
徴
で
あ
る
。
証
券
取
引
所
間
の
競
争
は
い
う
ま
で
も
な

く
、
そ
れ
に
加
え
て
取
引
所
外
の
取
引
シ
ス
テ
ム
（
日
本
の
Ｐ
Ｔ
Ｓ
に
相

当
す
る
）
が
同
じ
競
争
条
件
で
証
券
取
引
所
と
流
動
性
を
競
う
市
場
構
造

が
構
築
さ
れ
た
。
市
場
間
競
争
の
中
で
取
引
コ
ス
ト
が
低
減
し
、
投
資
家

（29）

図表２　規模別ＩＰＯ件数
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利
益
に
資
す
る
と
考
え
ら
れ
て
い
る
の
で
あ
る
。

ア
メ
リ
カ
の
証
券
市
場
は
、
こ
の
よ
う
に
取
引
コ
ス
ト
を
一
律
に
引
き
下
げ
る
こ
と
を
是
と
す
る
考
え
に
基
づ
き
、
二
〇
〇
一
年

に
デ
ィ
シ
マ
ラ
イ
ゼ
ー
シ
ョ
ン
（
刻
み
値
の
一
セ
ン
ト
化
）
が
行
わ
れ
、
市
場
間
で
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
（
株
価
の
刻
み
値
）
が
一
セ

ン
ト
に
統
一
さ
れ
て
い
る
。
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
は
、
株
式
取
引
を
行
う
時
の
最
小
の
値
刻
み
の
単
位
で
あ
る
か
ら
、
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ

ズ
が
大
き
い
と
い
う
こ
と
は
、
売
買
ス
プ
レ
ッ
ド
も
必
然
的
に
大
き
く
な
る
こ
と
に
な
る
。

こ
の
こ
と
か
ら
、
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
は
、
証
券
市
場
で
の
取
引
コ
ス
ト
に
大
き
な
影
響
を
持
つ
。
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
は
、
と
り
わ

け
短
期
的
な
値
動
き
か
ら
利
益
を
得
よ
う
と
す
る
市
場
参
加
者
に
と
っ
て
は
、
証
券
を
買
っ
て
売
る
時
の
直
接
的
な
コ
ス
ト
を
意
味

す
る
。
デ
ィ
シ
マ
ラ
イ
ゼ
ー
シ
ョ
ン
で
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
が
縮
小
さ
れ
た
こ
と
は
取
引
コ
ス
ト
の
減
少
を
意
味
し
て
お
り
、
短
期
的

な
取
引
を
行
う
ト
レ
ー
ダ
ー
に
と
っ
て
は
大
き
な
ベ
ネ
フ
ィ
ッ
ト
で
あ
る
。

一
方
、
市
場
参
加
者
の
中
で
も
、
長
期
的
な
フ
ァ
ン
ダ
メ
ン
タ
ル
を
重
視
す
る
投
資
家
に
と
っ
て
は
、
頻
繁
な
売
買
を
行
う
こ
と

よ
り
も
、
株
式
を
買
っ
て
フ
ァ
ン
ダ
メ
ン
タ
ル
の
変
化
に
と
も
な
う
長
期
の
株
価
の
変
化
か
ら
利
益
を
得
よ
う
と
す
る
の
で
、
テ
ィ

ッ
ク
サ
イ
ズ
の
縮
小
が
も
た
ら
す
利
益
は
相
対
的
に
小
さ
い
と
考
え
ら
れ
る
。

さ
ら
に
、
市
場
デ
ィ
ー
ラ
ー
と
し
て
顧
客
の
売
買
を
仲
介
す
る
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
メ
ー
カ
ー
に
と
っ
て
は
、
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
は
、

自
ら
の
利
益
で
あ
る
売
買
ス
プ
レ
ッ
ド
の
下
限
を
意
味
す
る
。
し
た
が
っ
て
、
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
の
縮
小
が
売
買
ス
プ
レ
ッ
ド
の
縮

小
に
つ
な
が
る
と
、
利
益
の
減
少
を
意
味
す
る
。

ア
メ
リ
カ
の
証
券
市
場
で
は
、
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
の
縮
小
に
よ
っ
て
流
通
市
場
で
の
短
期
的
な
投
資
家
の
利
益
が
相
対
的
に
重
視

さ
れ
て
き
て
お
り
、
長
期
投
資
家
や
発
行
企
業
側
の
利
害
が
相
対
的
に
軽
視
さ
れ
て
き
た
と
意
味
付
け
ら
れ
る
の
か
も
し
れ
な
い
。

（30）



２
　
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
と
市
場
構
造

ア
メ
リ
カ
の
よ
う
に
、
市
場
が
複
数
に
分
散
し
て
競
争
を
行
い
、
小
さ
な
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
を
採
用
し
て
取
引
コ
ス
ト
を
低
減
し

た
市
場
は
、
短
期
的
な
利
益
を
重
視
す
る
高
頻
度
取
引
業
者
（
ハ
イ
・
フ
リ
ク
エ
ン
シ
ー
・
ト
レ
ー
ダ
ー
）
に
相
対
的
に
有
利
で
あ

る
。
そ
の
結
果
、
取
引
が
流
動
性
の
高
い
大
型
銘
柄
に
集
中
す
る
傾
向
が
生
ま
れ
る
。
そ
の
結
果
、
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
拡
大
論
者
が

主
張
す
る
よ
う
に
、
フ
ァ
ン
ダ
メ
ン
タ
ル
を
重
視
す
る
長
期
投
資
家
や
市
場
デ
ィ
ー
ラ
ー
（
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
メ
ー
カ
ー
）
に
相
対
的

に
不
利
な
市
場
に
な
り
、
小
型
株
式
の
新
規
上
場
を
支
え
る
こ
と
が
で
き
な
く
な
っ
て
い
る
可
能
性
は
あ
る
。
と
り
わ
け
、
流
動
性

の
低
い
小
型
銘
柄
の
取
引
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
が
失
わ
れ
る
と
、
小
型
の
新
規
上
場
銘
柄
の
取
引
が
停
滞
す
る
。

ま
た
、
新
規
上
場
を
手
が
け
る
投
資
銀
行
の
ビ
ジ
ネ
ス
も
、
短
期
の
売
買
益
を
重
視
す
る
ト
レ
ー
ダ
ー
に
偏
る
結
果
、
小
型
の
Ｉ

Ｐ
Ｏ
銘
柄
を
カ
バ
ー
す
る
ア
ナ
リ
ス
ト
が
減
少
し
、
リ
サ
ー
チ
レ
ポ
ー
ト
な
ど
の
情
報
生
産
活
動
の
妨
げ
に
な
っ
て
い
る
と
さ
れ
て

い
る
。
こ
う
し
た
こ
と
が
全
体
と
し
て
Ｉ
Ｐ
Ｏ
を
不
活
発
に
さ
せ
、
証
券
市
場
全
体
を
停
滞
さ
せ
て
い
る
可
能
性
は
否
定
で
き
な
い

だ
ろ
う
。

実
際
の
と
こ
ろ
、
ア
メ
リ
カ
の
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
は
、
諸
外
国
に
比
べ
て
小
さ
い
と
い
え
る
の
だ
ろ
う
か
。
も
っ
と
も
、
テ
ィ
ッ

ク
サ
イ
ズ
の
大
小
は
、
株
価
と
の
相
対
的
な
大
き
さ
で
決
ま
る
も
の
で
あ
る
の
で
、
株
価
水
準
の
高
い
銘
柄
で
は
同
じ
テ
ィ
ッ
ク
サ

イ
ズ
で
も
相
対
的
に
取
引
コ
ス
ト
は
小
さ
い
こ
と
に
な
る
。
ま
た
、
流
動
性
が
高
い
銘
柄
で
あ
れ
ば
、
同
じ
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
で
も

十
分
な
流
動
性
供
給
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
と
な
る
。

こ
の
よ
う
に
、
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
の
比
較
が
単
純
に
は
行
え
な
い
こ
と
に
留
意
し
た
上
で
、
各
国
の
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
を
株
価
と

の
相
対
値
（
％
）
で
表
し
た
図
表
３
を
見
て
み
よ
う
。
ど
の
国
で
も
大
型
株
ほ
ど
相
対
的
な
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
が
小
さ
く
な
る
傾
向

に
あ
る
が
、
こ
れ
は
大
型
株
ほ
ど
一
般
的
に
流
動
性
が
高
い
こ
と
を
考
え
れ
ば
自
然
な
こ
と
だ
と
考
え
ら
れ
る
。

（31）
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図表３　株価に対する相対ティックサイズ

総　合　計

時価総額のレンジ（USD）
2.5％～
５％未満

3,802

2.5％～
10％未満

10％～
25％未満

25％以上 総合計

ナノ・キャップ（超極小型株） 898
マイクロ・キャップ（極小型株） 955
スモール・キャップ（小型株） 905
ミッド・キャップ（中型株） 714
ラージ・キャップ（大型株） 330

0.1％未満
0.1％～

0.5％未満
0.5％～
１％未満

１％～
2.5％未満

262 435 201
439 478 38
768 135 2
691 23
326 4

2,486 1,075 241

アメリカ

総　合　計

時価総額のレンジ（GBP）

9

2.5％～
５％未満

1,30424 16

５％～
10％未満

10％～
25％未満

25％以上 総合計

10

ナノ・キャップ（超極小型株） 16 11 8 9 732
マイクロ・キャップ（極小型株） 7 5 2 246
スモール・キャップ（小型株） 1 161
ミッド・キャップ（中型株） 125
ラージ・キャップ（大型株） 40

0.1％未満
0.1％－

0.5％未満
0.5％～
１％未満

１％～
2.5％未満

363 89 85 151
82 61 47 42

118 26 9 7
109 9 1 6
39 1

711 185 142 207

イギリス

総　合　計

時価総額のレンジ（EUR）

1

2.5％～
５％未満

69517 9

５％～
10％未満

10％～
25％未満

25％以上 総合計

4

ナノ・キャップ（超極小型株） 17 9 4 1 417
マイクロ・キャップ（極小型株） 142
スモール・キャップ（小型株） 61
ミッド・キャップ（中型株） 52
ラージ・キャップ（大型株） 23

0.1％未満
0.1％～

0.5％未満
0.5％～
１％未満

１％～
2.5％未満

273 75 15 23
141 1
60 1
52
23

549 77 15 23

ドイツ

総　合　計

時価総額のレンジ（EUR）
2.5％～
５％未満

6493

５％～
10％未満

10％～
25％未満

25％以上 総合計

ナノ・キャップ（超極小型株） 3 365
マイクロ・キャップ（極小型株） 136
スモール・キャップ（小型株） 58
ミッド・キャップ（中型株） 56
ラージ・キャップ（大型株） 34

0.1％未満
0.1％～

0.5％未満
0.5％～
１％未満

１％～
2.5％未満

306 43 7 6
133 3
58
56
34

587 46 7 6

フランス
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総　合　計

時価総額のレンジ（JPY）

1

2.5％～
５％未満

3,41013 4

５％～
10％未満

10％～
25％未満

25％以上 総合計

3

ナノ・キャップ（超極小型株） 10 4 3 1 1,625
マイクロ・キャップ（極小型株） 3 1,031
スモール・キャップ（小型株） 456
ミッド・キャップ（中型株） 238
ラージ・キャップ（大型株） 60

0.1％未満
0.1％～

0.5％未満
0.5％～
１％未満

１％～
2.5％未満

175 1,035 282 115
220 678 112 18
131 307 16 2
68 160 10
14 45 1

608 2,225 421 135

日本

総　合　計

時価総額のレンジ（CAD）

170

2.5％～
５％未満

2,690402 461

５％～
10％未満

10％～
25％未満

25％以上 総合計

397

ナノ・キャップ（超極小型株） 399 461 397 170 2,122
マイクロ・キャップ（極小型株） 3 302
スモール・キャップ（小型株） 150
ミッド・キャップ（中型株） 86
ラージ・キャップ（大型株） 30

0.1％未満
0.1％～

0.5％未満
0.5％～
１％未満

１％～
2.5％未満

5 83 72 535
59 134 53 53
69 74 6 1
73 13
30

236 304 131 589

カナダ

総　合　計

時価総額のレンジ（AUD）

53

2.5％～
５％未満

1,492367 108

５％～
10％未満

10％～
25％未満

25％以上 総合計

79

ナノ・キャップ（超極小型株） 344 108 79 53 1,103
マイクロ・キャップ（極小型株） 23 219
スモール・キャップ（小型株） 99
ミッド・キャップ（中型株） 53
ラージ・キャップ（大型株） 18

0.1％未満
0.1％～

0.5％未満
0.5％～
１％未満

１％～
2.5％未満

11 18 490
1 48 43 104
9 54 21 15

27 22 4
12 6
49 141 86 609

オーストラリア

総　合　計

時価総額のレンジ（HKD）
2.5％～
５％未満

1,2028 5

５％～
10％未満

10％～
25％未満

25％以上 総合計

ナノ・キャップ（超極小型株） 7 5 437
マイクロ・キャップ（極小型株） 1 364
スモール・キャップ（小型株） 214
ミッド・キャップ（中型株） 136
ラージ・キャップ（大型株） 51

0.1％未満
0.1％～

0.5％未満
0.5％～
１％未満

１％～
2.5％未満

48 121 256
2 118 121 122

160 41 13
6 125 4 1

12 39
20 490 287 392

香港

（出所）図表１に同じ。



一
方
、
小
型
株
に
つ
い
て
は
、
ア
メ
リ
カ
や
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
の
主
要
国
で
は
相
対
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
が
比
較
的
小
さ
い
と
い
う
こ
と

が
で
き
る
。
そ
の
中
で
も
、
ア
メ
リ
カ
証
券
市
場
の
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
は
、
一
％
以
上
の
相
対
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
が
存
在
せ
ず
、
小

さ
い
値
に
収
束
し
て
ま
と
ま
っ
て
お
り
、
他
国
の
よ
う
に
広
が
り
が
な
い
。
こ
れ
に
対
し
て
、
カ
ナ
ダ
、
オ
ー
ス
ト
ラ
リ
ア
、
香
港

の
市
場
で
は
、
最
も
小
型
の
株
式
の
相
対
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
は
一
％
以
上
が
多
く
、
し
か
も
相
対
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
が
五
％
を
超
え

る
大
き
な
値
を
と
る
も
の
も
少
な
く
な
い
。
日
本
は
、
両
者
の
中
間
く
ら
い
で
あ
る
と
見
て
よ
い
だ
ろ
う
。

全
体
と
し
て
、
ア
メ
リ
カ
で
は
、
流
動
性
が
低
い
と
考
え
ら
れ
る
小
型
株
の
相
対
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
が
か
な
り
小
さ
く
、
し
か
も

銘
柄
に
よ
っ
て
相
対
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
の
値
が
分
散
す
る
こ
と
が
な
く
、
一
律
に
小
さ
い
値
と
な
っ
て
い
る
こ
と
が
分
か
る
。
こ
の

こ
と
か
ら
、
流
動
性
の
低
い
小
型
株
の
取
引
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
が
弱
め
ら
れ
て
い
る
と
い
う
論
者
の
主
張
に
は
一
定
の
根
拠
が
あ
る

と
見
る
こ
と
が
で
き
る
。

３
　
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
市
場
で
の
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ

ア
メ
リ
カ
で
の
現
状
に
対
し
て
、
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
の
証
券
市
場
で
は
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
は
ど
の
よ
う
に
扱
わ
れ
て
い
る
の
だ
ろ
う
か
。

ヨ
ー
ロ
ッ
パ
域
内
の
各
市
場
で
は
、
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
の
扱
い
は
必
ず
し
も
統
一
さ
れ
て
お
ら
ず
、
ま
た
、
統
一
す
る
た
め
の
法
律

上
の
フ
レ
ー
ム
ワ
ー
ク
も
存
在
し
な
い
。
た
だ
し
、
市
場
ど
う
し
が
過
度
の
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
縮
小
競
争
を
行
わ
な
い
よ
う
、
二
〇

〇
九
年
に
Ｆ
Ｅ
Ｓ
Ｅ
（F

ederation
of

E
uropean

Securities
E

xchanges

）
に
よ
っ
て
四
種
類
の
共
通
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
が
提
示

さ
れ
て
い
る
。
こ
の
共
通
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
は
、
株
価
に
応
じ
て
定
め
ら
れ
て
い
る
。

二
〇
一
一
年
一
〇
月
に
欧
州
委
員
会
が
公
表
し
たM

iF
ID

改
定
案
に
よ
っ
て
、
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
は
Ｅ
Ｕ
の
法
律
に
よ
っ
て
規
制

さ
れ
る
こ
と
と
さ
れ
て
い
る
。
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
規
制
の
方
針
と
し
て
は
、
ア
メ
リ
カ
の
よ
う
な
一
律
の
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
で
は
な

（34）



く
、
株
価
に
対
す
る
相
対
的
な
値
と
し
て
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
を
定
め
る
こ
と
と
な
っ
て
い
る
。
こ
れ
は
前
述
し
た
よ
う
に
、
同
じ
テ

ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
で
も
、
株
価
の
低
い
銘
柄
に
と
っ
て
は
相
対
的
に
大
き
な
取
引
コ
ス
ト
と
な
り
、
株
価
の
高
い
銘
柄
に
と
っ
て
は
相

対
的
に
小
さ
な
取
引
コ
ス
ト
と
な
る
た
め
、
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
を
一
律
に
定
め
る
の
は
そ
ぐ
わ
な
い
と
考
え
ら
れ
て
い
る
か
ら
で
あ

る
。ま

た
、
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
で
は
、
こ
れ
に
加
え
て
流
動
性
に
応
じ
た
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
が
提
唱
さ
れ
て
い
る
。
こ
れ
も
、
流
動
性
の
高

い
銘
柄
で
あ
れ
ば
、
小
さ
い
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
で
も
市
場
デ
ィ
ー
ラ
ー
に
と
っ
て
十
分
な
取
引
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
に
な
る
か
ら
で
あ

る
。こ

の
よ
う
に
、
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
は
、
低
い
取
引
コ
ス
ト
を
望
む
投
資
家
の
利
益
と
、
ス
プ
レ
ッ
ド
を
流
動
性
供
給
の
イ
ン
セ
ン

テ
ィ
ブ
に
し
て
い
る
市
場
デ
ィ
ー
ラ
ー
（
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
メ
ー
カ
ー
）
や
ブ
ロ
ー
カ
ー
・
デ
ィ
ー
ラ
ー
の
利
益
と
の
ト
レ
ー
ド
オ
フ

の
バ
ラ
ン
ス
を
と
っ
て
決
め
る
必
要
が
あ
る
と
い
う
考
え
に
基
づ
い
て
い
る
と
考
え
ら
れ
る
。

お
わ
り
に

テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
は
、
売
買
ス
プ
レ
ッ
ド
の
下
限
を
決
め
る
刻
み
値
で
あ
る
た
め
、
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
が
大
き
け
れ
ば
、
投
資
家

に
と
っ
て
の
取
引
コ
ス
ト
が
大
き
い
た
め
取
引
が
阻
害
さ
れ
る
が
、
逆
に
市
場
デ
ィ
ー
ラ
ー
（
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
メ
ー
カ
ー
）
の
取
り

分
が
大
き
い
の
で
流
動
性
供
給
の
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
は
増
す
。
と
く
に
、
低
流
動
性
銘
柄
の
取
引
に
お
い
て
は
、
市
場
デ
ィ
ー
ラ
ー

の
リ
ス
ク
を
カ
バ
ー
し
流
動
性
供
給
機
能
を
維
持
す
る
た
め
に
、
一
定
の
ス
プ
レ
ッ
ド
が
必
要
と
な
る
こ
と
は
当
然
で
あ
る
。

し
か
し
、
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
が
直
接
的
に
売
買
ス
プ
レ
ッ
ド
を
決
め
る
か
ど
う
か
は
必
ず
し
も
は
っ
き
り
し
て
い
る
わ
け
で
は
な

く
、
実
証
研
究
の
結
果
も
さ
ま
ざ
ま
で
あ
る
。
前
稿
で
述
べ
た
よ
う
な
テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
に
関
す
る
取
引
所
の
パ
イ
ロ
ッ
ト
プ
ロ
グ

（35）



ラ
ム
（
試
験
プ
ロ
グ
ラ
ム
）
が
実
現
す
れ
ば
（
３
）、

テ
ィ
ッ
ク
サ
イ
ズ
と
ス
プ
レ
ッ
ド
の
関
係
に
つ
い
て
も
う
少
し
確
実
な
知
見
が
得
ら

れ
る
か
も
し
れ
な
い
が
、
現
状
で
は
は
っ
き
り
し
な
い
点
が
多
い
。

と
は
い
え
、
ア
メ
リ
カ
で
は
、
近
年
の
ハ
イ
・
フ
リ
ク
エ
ン
シ
ー
・
ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
の
拡
大
に
よ
り
、
高
速
・
高
頻
度
の
取
引

に
よ
っ
て
小
さ
な
ス
プ
レ
ッ
ド
か
ら
利
益
を
得
る
ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
が
広
が
っ
て
い
る
。
こ
う
し
た
状
況
は
、
一
般
的
な
テ
ク
ノ
ロ

ジ
ー
の
発
達
に
よ
る
も
の
で
も
あ
る
が
、
市
場
構
造
の
面
か
ら
は
、
デ
ィ
シ
マ
ラ
イ
ゼ
ー
シ
ョ
ン
が
も
た
ら
し
た
取
引
コ
ス
ト
の
低

減
に
も
起
因
し
て
い
る
。
取
引
コ
ス
ト
の
低
減
が
ハ
イ
・
フ
リ
ク
エ
ン
シ
ー
・
ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
を
拡
大
し
、
ハ
イ
・
フ
リ
ク
エ
ン

シ
ー
・
ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
の
拡
大
に
よ
っ
て
ま
す
ま
す
売
買
ス
プ
レ
ッ
ド
が
縮
小
す
る
と
い
う
循
環
が
生
じ
、
短
期
的
な
投
資
家
が

ま
す
ま
す
取
引
を
行
い
や
す
い
状
況
に
つ
な
が
っ
て
い
る
。

た
だ
、
こ
う
し
た
取
引
コ
ス
ト
の
低
減
が
循
環
的
に
起
き
て
い
る
の
は
、
流
動
性
の
高
い
大
型
株
に
顕
著
で
あ
っ
て
、
逆
に
、
低

流
動
性
銘
柄
の
取
引
は
困
難
に
な
る
と
い
う
二
極
化
が
見
ら
れ
る
の
は
事
実
で
あ
ろ
う
。
こ
の
た
め
、
長
期
投
資
を
行
う
タ
イ
プ
の

投
資
家
や
、
市
場
デ
ィ
ー
ラ
ー
（
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
メ
ー
カ
ー
）
な
ど
に
と
っ
て
は
、
近
年
の
市
場
状
況
は
必
ず
し
も
居
心
地
の
良
い

も
の
で
は
な
い
の
か
も
し
れ
な
い
。
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