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１
　
は
じ
め
に

本
稿
で
は
、
我
が
国
の
私
設
取
引
シ
ス
テ
ム
（
Ｐ
Ｔ
Ｓ
）
を
巡
る
状
況
（
規
制
制
度
の
変
遷
、
取
引
市
場
の
概
要
と
そ
の
取
引
状

況
、
Ｐ
Ｔ
Ｓ
相
互
及
び
取
引
所
と
の
競
争
状
態
）
に
つ
い
て
調
べ
る
。

証
券
市
場
に
お
け
る
規
制
緩
和
に
お
い
て
先
行
す
る
米
国
で
は
、
複
数
の
取
引
所
間
で
の
取
引
注
文
を
巡
る
市
場
間
競
争
が
活
発

化
し
て
い
る
。
例
え
ば
、
上
場
株
式
取
引
に
つ
い
て
、
Ｐ
Ｔ
Ｓ
や
Ｅ
Ｃ
Ｎ
と
呼
ば
れ
る
電
子
取
引
シ
ス
テ
ム
を
母
体
と
し
て
成
長
し

た
取
引
所
が
一
定
の
取
引
シ
ェ
ア
を
保
有
し
、
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
と
激
し
い
市
場
間
競
争
を
繰
り
広
げ
て
い
る
。
そ
の
結
果
、
上
場
株
式
銘

柄
取
引
シ
ェ
ア
は
現
在
、
四
分
の
一
程
度
と
な
っ
て
い
る
（
１
）。

我
が
国
と
米
国
で
は
、
取
引
所
集
中
義
務
の
撤
廃
時
期
が
異
な
る
な
ど
、
単
純
な
比
較
は
難
し
い
。
し
か
し
、
取
引
所
外
取
引
が

解
禁
、
Ｐ
Ｔ
Ｓ
の
開
設
が
可
能
と
な
り
二
〇
年
近
く
が
経
過
し
た
今
、
そ
の
競
争
状
況
を
把
握
す
る
こ
と
に
意
義
が
あ
る
と
思
わ
れ

る
。Ｎ

Ｙ
Ｓ
Ｅ
上
場
銘
柄
取
引
に
つ
い
て
、
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
（
本
体
）
の
シ
ェ
ア
は
二
五
・
三
％
、
同
グ
ル
ー
プ
合
計
で
も
約
三
〇
％
超
程

度
と
な
っ
て
い
る
。
こ
の
理
由
の
一
つ
と
し
て
、
表
中
の
Ｉ
Ｅ
Ｘ
や
Ｅ
Ｄ
Ｇ
Ａ
、
Ｂ
Ａ
Ｔ
Ｓ
等
の
、
当
初
は
電
子
取
引
シ
ス
テ
ム
と

し
て
出
発
し
、
そ
の
後
取
引
所
免
許
を
取
得
し
た
取
引
所
と
の
競
争
が
挙
げ
ら
れ
る
。

我
が
国
の
Ｐ
Ｔ
Ｓ
を
巡
る
状
況

志
馬
　
祥
紀



２
　
Ｐ
Ｔ
Ｓ
を
巡
る
規
制
の
経
緯
と
状
況

（
１
）
規
制
の
経
緯

Ｐ
Ｔ
Ｓ
と
は
私
設
取
引
シ
ス
テ
ム
（Proprietary

T
rading

System

）
と
呼
ば
れ
る
有
価
証
券
の
取
引
シ
ス
テ
ム
で
あ
る
（
以
下

「
Ｐ
Ｔ
Ｓ
」）。

Ｐ
Ｔ
Ｓ
は
、
日
本
版
金
融
ビ
ッ
グ
バ
ン
以
前
は
、
証
券
取
引
法
が
開
設
を
禁
じ
る
市
場
類
似
施
設
に
該
当
し
、
開
設
が
認
め
ら
れ

な
か
っ
た
。
一
九
九
八
年
の
証
券
取
引
法
改
正
に
よ
り
、
Ｐ
Ｔ
Ｓ
の
運
営
は
証
券
会
社
の
認
可
業
務
と
さ
れ
、
開
設
が
可
能
と
な
っ

た
（
認
可
を
得
た
Ｐ
Ｔ
Ｓ
は
、
市
場
類
似
施
設
開
設
を
禁
止
す
る
規
定
の
適
用
外
に
）。

そ
の
位
置
づ
け
は
、
当
初
、
証
券
取
引
所
の
開
設
す
る
市
場
の
よ
う
な
高
度
の
価
格
形
成
機
能
を
有
す
る
こ
と
の
な
い
取
引
シ
ス

テ
ム
と
さ
れ
た
（
規
制
の
程
度
か
ら
み
る
と
、
取
引
所
の
開
設
に
は
免
許
が
必
要
で
あ
る
一
方
、
Ｐ
Ｔ
Ｓ
の
開
設
は
認
可
取
得
で
す

み
、
取
引
所
の
ハ
ー
ド
ル
が
高
い
と
い
っ
た
違
い
が
あ
る
）。

具
体
的
な
売
買
価
格
の
決
定
方
法
は
以
下
の
形
式
に
限
定
さ
れ
た
。

①
　
上
場
証
券
に
つ
い
て
、
取
引
所
の
売
買
価
格
を
用
い
て
価
格
を
決
定
す
る
（
店
頭
市
場
登
録
銘
柄
に
つ
い
て
は
証
券
業
協
会
の

公
表
価
格
を
使
用
）。

②
　
顧
客
の
間
の
交
渉
に
基
づ
く
価
格
を
使
用
す
る
。

二
〇
〇
〇
年
六
月
、
初
め
て
の
Ｐ
Ｔ
Ｓ
業
務
認
可
が
行
わ
れ
、
我
が
国
に
お
け
る
Ｐ
Ｔ
Ｓ
の
稼
働
が
始
ま
っ
た
。

し
か
し
、
Ｐ
Ｔ
Ｓ
の
価
格
形
成
方
法
が
上
記
方
法
に
限
定
さ
れ
た
結
果
、
Ｐ
Ｔ
Ｓ
の
顧
客
利
便
性
は
低
い
水
準
に
止
ま
り
、
利
用

は
進
ま
な
か
っ
た
。

二
〇
〇
〇
年
一
二
月
、
総
理
府
令
、
事
務
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
に
つ
い
て
、
顧
客
の
指
値
を
対
当
す
る
価
格
決
定
方
法
が
追
加
さ
れ
た
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が
、
Ｐ
Ｔ
Ｓ
を
取
引
所
市
場
よ
り
も
価
格
形
成
機
能
の
低
い
も
の
に
限
定
す
る
と
い
う
枠
組
は
継
続
し
た
（
２
）。

こ
う
し
た
Ｐ
Ｔ
Ｓ
の
価
格
決
定
方
法
を
制
限
す
る
規
制
上
の
考
え
方
と
し
て
は
、「
市
場
の
分
裂
」
発
生
可
能
性
が
危
惧
さ
れ
た

と
い
う
。

す
な
わ
ち
、
日
本
で
は
、
Ｐ
Ｔ
Ｓ
に
よ
る
気
配
情
報
の
公
開
や
リ
ア
ル
タ
イ
ム
の
取
引
情
報
報
告
な
ど
の
制
度
が
未
整
備
な
状
態

に
あ
り
、
そ
う
し
た
中
で
Ｐ
Ｔ
Ｓ
で
の
取
引
を
含
む
取
引
所
外
取
引
が
拡
大
す
る
と
、
効
率
的
な
価
格
形
成
が
困
難
に
な
る
と
の
懸

念
が
存
在
し
た
（
大
崎
（
二
〇
一
七
））。
言
い
換
え
れ
ば
、
価
格
形
成
機
能
の
中
核
を
担
う
の
は
、
あ
く
ま
で
取
引
所
市
場
で
あ
る

べ
き
と
の
考
え
方
で
あ
る
。

そ
の
後
、
規
制
当
局
側
で
は
Ｐ
Ｔ
Ｓ
と
取
引
所
と
の
競
争
を
重
視
す
る
考
え
が
台
頭
す
る
。
取
引
所
集
中
原
則
を
廃
止
し
て
も
、

取
引
所
市
場
を
価
格
形
成
機
能
の
中
核
と
し
て
位
置
付
け
る
規
制
が
残
さ
れ
て
い
た
の
で
は
、
Ｐ
Ｔ
Ｓ
を
は
じ
め
と
す
る
取
引
所
外

取
引
と
取
引
所
市
場
と
の
健
全
な
競
争
が
行
わ
れ
ず
、
か
え
っ
て
「
市
場
全
体
の
効
率
性
向
上
を
阻
害
」
す
る
と
す
る
立
場
で
あ
る
。

こ
れ
に
伴
い
、
Ｐ
Ｔ
Ｓ
の
利
便
性
を
向
上
の
た
め
に
、
二
〇
〇
四
年
の
法
改
正
が
行
わ
れ
た
。

二
〇
〇
四
年
の
証
券
取
引
法
改
正
で
は
、（
証
券
会
社
の
デ
ィ
ー
ラ
ー
機
能
を
妨
げ
る
）
向
か
い
呑
み
の
禁
止
規
定
が
削
除
さ
れ
、

同
時
に
取
引
所
外
取
引
に
関
し
て
顧
客
の
明
示
的
指
示
を
求
め
る
規
定
や
価
格
制
限
規
制
な
ど
の
規
定
が
撤
廃
さ
れ
た
。

さ
ら
に
、
Ｐ
Ｔ
Ｓ
の
価
格
決
定
方
法
に
「
競
売
買
の
方
法
」、
す
な
わ
ち
取
引
所
市
場
で
一
般
的
に
用
い
ら
れ
て
い
る
オ
ー
ク
シ

ョ
ン
方
式
が
追
加
さ
れ
る
（
こ
れ
ら
二
〇
〇
四
年
の
法
改
正
の
後
、
株
式
の
取
引
を
行
う
Ｐ
Ｔ
Ｓ
が
複
数
開
設
さ
れ
て
い
る
）。

二
〇
一
〇
年
三
月
に
は
、
金
融
庁
の
監
督
指
針
（「
金
融
商
品
取
引
業
者
向
け
の
総
合
的
な
監
督
指
針
」）
が
改
正
、
ダ
ー
ク
プ
ー

ル
取
引
（
証
券
会
社
内
取
引
を
付
け
合
せ
る
ク
ロ
ッ
シ
ン
グ
・
サ
ー
ビ
ス
）
をT

oST
N

eT

（
取
引
所
取
引
）
あ
る
い
は
Ｐ
Ｔ
Ｓ
で
執

行
へ
回
送
、
執
行
す
る
こ
と
が
規
制
上
求
め
ら
れ
た
。
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ま
た
、
二
〇
一
二
年
一
〇
月
に
は
、
金
商
法
施
行
令
改
正
に
よ
っ
て
、
一
定
の
要
件
を
満
た
す
Ｐ
Ｔ
Ｓ
で
行
わ
れ
た
取
引
に
つ
い

て
は
、
買
い
付
け
後
の
株
券
等
所
有
割
合
が
五
％
を
超
え
る
場
合
に
公
開
買
い
付
け
の
実
施
を
義
務
づ
け
る
規
制
の
適
用
除
外
が
明

確
化
さ
れ
た
。

上
記
内
容
の
他
に
も
、
関
連
す
る
動
き
と
し
て
は
、
以
下
の
事
項
が
挙
げ
ら
れ
る
。

・
二
〇
一
〇
年
七
月
に
は
、
Ｐ
Ｔ
Ｓ
取
引
に
つ
い
て
、
日
本
証
券
ク
リ
ア
リ
ン
グ
機
構
（
Ｊ
Ｓ
Ｃ
Ｃ
）
で
の
清
算
・
決
済
を
開
始
。

・
二
〇
一
〇
年
一
〇
月
に
は
、
Ｐ
Ｔ
Ｓ
に
お
け
る
空
売
り
注
文
の
取
り
扱
い
が
開
始
す
る
。

・
二
〇
一
二
年
四
月
に
は
、
日
本
証
券
業
協
会
の
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
が
変
更
、
取
引
所
の
シ
ス
テ
ム
障
害
時
に
は
運
営
を
継
続
可
能
と

な
る
。

こ
の
よ
う
に
、
二
〇
一
〇
年
以
降
も
Ｐ
Ｔ
Ｓ
市
場
の
機
能
を
高
め
る
報
告
の
施
策
が
相
次
ぎ
実
施
さ
れ
て
い
る
。

こ
の
背
景
に
は
、
当
時
進
行
し
て
い
た
、
東
京
証
券
取
引
所
と
大
阪
証
券
取
引
所
間
の
経
営
統
合
交
渉
の
進
展
と
、
そ
れ
に
伴
う

株
式
市
場
開
設
業
務
の
独
占
懸
念
が
影
響
し
た
可
能
性
が
あ
る
。
当
時
、
大
阪
証
券
取
引
所
は
、
大
企
業
を
対
象
と
す
る
一
・
二
部

市
場
の
他
、
新
興
企
業
を
対
象
と
す
る
Ｊ
Ａ
Ｓ
Ｄ
Ａ
Ｑ
市
場
を
開
設
し
て
お
り
、
東
京
証
券
取
引
所
に
は
規
模
で
及
ば
な
い
も
の
の
、

東
証
に
対
抗
し
得
る
一
定
の
株
式
市
場
機
能
を
有
し
て
い
た
。
こ
の
結
果
、
東
証
と
大
証
が
経
営
統
合
し
た
場
合
、
同
組
織
が
株
式

市
場
に
お
い
て
独
占
的
地
位
を
有
す
る
こ
と
と
な
り
、
そ
の
地
位
の
乱
用
の
可
能
性
に
つ
い
て
懸
念
が
提
起
さ
れ
て
い
た
。
つ
い
て

は
、
取
引
所
市
場
に
対
抗
す
る
組
織
と
し
て
の
Ｐ
Ｔ
Ｓ
が
注
目
さ
れ
、
そ
の
規
制
の
在
り
方
が
再
考
さ
れ
た
と
考
え
ら
れ
る
。

こ
う
し
た
経
緯
を
経
て
、
Ｐ
Ｔ
Ｓ
に
関
す
る
規
制
は
現
在
に
至
っ
て
い
る
が
、
現
在
で
も
、
取
引
所
と
Ｐ
Ｔ
Ｓ
の
間
に
は
以
下
の

よ
う
な
区
別
が
存
在
す
る
。

①
　
競
争
買
（
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
）
方
式
を
用
い
る
Ｐ
Ｔ
Ｓ
は
、
全
金
融
商
品
市
場
（
お
よ
び
店
頭
売
買
有
価
証
券
市
場
）
の
過
去
六
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か
月
間
に
お
け
る
、
一
日
あ
た
り
平
均
売
買
高
の
一
％
、
あ
る
い
は
個

別
銘
柄
ご
と
の
一
日
あ
た
り
平
均
売
買
高
の
一
〇
％
以
上
（
金
商
法
施

行
令
に
よ
る
規
定
）
と
な
っ
た
場
合
に
は
、

②
　
競
売
買
方
式
を
用
い
な
い
Ｐ
Ｔ
Ｓ
は
、
一
日
平
均
売
買
代
金
の
す
べ

て
の
取
引
所
金
融
商
品
市
場
及
び
店
頭
売
買
有
価
証
券
市
場
に
お
け
る

売
買
代
金
の
合
計
額
に
対
す
る
比
率
が
、
個
別
銘
柄
い
ず
れ
か
に
つ
い

て
一
〇
％
以
上
、
か
つ
、
当
該
株
券
及
び
新
株
予
約
権
付
社
債
券
全
体

に
つ
い
て
五
％
以
上
と
な
っ
た
場
合
（
金
融
庁
監
督
ガ
イ
ド
ラ
イ
ン
に

よ
る
規
定
）
に
は
、

金
融
商
品
取
引
所
へ
の
改
組
、
金
融
商
品
市
場
開
設
の
免
許
取
得
が
必

要
と
の
規
制
が
存
在
す
る
。

（
２
）
Ｐ
Ｔ
Ｓ
の
開
設
・
取
引
状
況

二
〇
〇
四
年
証
券
取
引
法
に
よ
り
、
Ｐ
Ｔ
Ｓ
の
用
い
る
こ
と
の
で
き
る

価
格
決
定
方
法
に
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
方
式
が
追
加
さ
れ
た
結
果
、
株
式
取
引

を
行
う
Ｐ
Ｔ
Ｓ
が
複
数
登
場
し
た
（
図
表
１
参
照
）。
図
表
１
は
、
主
な

株
式
関
連
Ｐ
Ｔ
Ｓ
の
開
設
状
況
を
示
し
て
い
る
。

図
表
１
に
見
ら
れ
る
よ
う
に
、
二
〇
一
一
年
以
降
、
複
数
の
Ｐ
Ｔ
Ｓ
が

（54）

図表１　主な株式関連PTSの開設状況（情報は当時）

＊取引時間については、各PTSが複数の取引制度を有する事例もあるため、注意が必要。

チャイエックス・
ジャパン

名称 運営会社

18：00～2：00

8：00～17：15

ダイワPTS 大和証券 2008年７月 2011年12月

チャイエックス・
ジャパン

2010年７月 (稼働中)

認可年月 終了年月 対象投資家 主な取引制度 立合時間

個人
売買気配提示方
式（指値も可能）

機関投資家
指値対当方式に
よる継続的付け
合わせ（後述）

ジャパンクロッシン
グ

インスティネット
証券東京支店

2001年１月 2012年５月 機関投資家
クロッシング・
サービス

7：00～21：00

マネックスナイター マネックス証券 2001年１月 2011年12月 個人 終値クロス取引 17：30～23：59

kabu.comPTS
カブドットコム証
券

2006年７月 2011年11月
個人、機関投
資家

オークション方
式

8：20～23：59

ジャパンネクスト
PTS

SBIジャパンネク
スト証券

2007年６月 （稼働中）
個人、機関投
資家

（主に）オークシ
ョン方式（後述）

8：20～2：00
（中断あり）

即時決済PTS 松井証券 2008年４月 2011年９月 個人
市場価格に基づ
く即時決済取引

9：00～15：00



相
次
い
で
そ
の
業
務
を
終
了
し
、
現
在
は
Ｓ
Ｂ
Ｉ
証
券
の
開
設
す
る
ジ
ャ
パ
ン
ネ
ク
ス
ト
Ｐ
Ｔ
Ｓ
と
、
チ
ャ
イ
エ
ッ
ク
ス
・
ジ
ャ
パ

ン
の
二
社
の
み
が
稼
働
し
て
い
る
。

図
表
２
は
、
東
証
を
は
じ
め
と
す
る
全
証
券
取
引
所
取
引
金
額
と
、
そ
れ
に
対
す
る
全
Ｐ
Ｔ
Ｓ
取
引
金
額
比
率
の
推
移
を
示
し
て

い
る
。

同
図
表
か
ら
は
、
当
初
低
迷
し
て
い
た
Ｐ
Ｔ
Ｓ
の
対
取
引
所
取
引
比
率
が
、
二
〇
一
〇
年
前
後
か
ら
上
昇
、
ピ
ー
ク
時
（
二
〇
一

三
年
）
に
は
七
％
超
に
達
し
て
い
た
こ
と
が
わ
か
る
。
そ
の
後
減
少
し
て
五
％
前
後
で
推
移
し
て
、
現
在
に
至
っ
て
い
る
。
二
〇
一

〇
年
前
後
は
、
Ｐ
Ｔ
Ｓ
規
制
が
大
き
く
緩
和
さ
れ
た
時
期
で
も
あ
り
、
規
制
と
Ｐ
Ｔ
Ｓ
シ
ェ
ア
の
関
連
が
う
か
が
わ
れ
る
。

３
　
各
Ｐ
Ｔ
Ｓ
及
び
関
連
す
る
取
引
所
の
市
場
状
況

本
項
で
は
、
各
Ｐ
Ｔ
Ｓ
の
開
設
す
る
市
場
の
概
要
、
取
引
状
況
に
つ
い
て
説
明
す
る
。

（
１
）
Ｓ
Ｂ
Ｉ
ジ
ャ
パ
ン
ネ
ク
ス
ト
Ｐ
Ｔ
Ｓ

ジ
ャ
パ
ン
ネ
ク
ス
ト
Ｐ
Ｔ
Ｓ
は
、
Ｓ
Ｂ
Ｉ
ジ
ャ
パ
ン
ネ
ク
ス
ト
証
券
が
開
設
す
る
Ｐ
Ｔ
Ｓ
で
あ
り
、
Ｓ
Ｂ
Ｉ
グ
ル
ー
プ
と
ゴ
ー
ル

ド
マ
ン
・
サ
ッ
ク
ス
の
合
弁
と
し
て
設
立
さ
れ
た
。
そ
の
主
な
ユ
ー
ザ
ー
は
、
証
券
会
社
、
個
人
投
資
家
、
機
関
投
資
家
で
あ
る
。

Ｓ
Ｂ
Ｉ
ジ
ャ
パ
ン
ネ
ク
ス
ト
証
券
は
、
二
〇
〇
七
年
六
月
に
認
可
を
取
得
、
同
年
八
月
に
取
引
を
開
始
し
て
い
る
。
ジ
ャ
パ
ン
ネ

ク
ス
ト
Ｐ
Ｔ
Ｓ
で
は
二
つ
の
、
Ｐ
Ｔ
Ｓ
市
場
を
開
設
し
て
お
り
、
そ
れ
ぞ
れ
「
Ｐ
Ｔ
Ｓ
第
一
市
場
（J-M

arket

）」「
Ｐ
Ｔ
Ｓ
第
二
市

場
（X

-M
arket

））」
と
の
名
称
が
つ
け
ら
れ
て
い
る
。

両
市
場
の
取
引
は
共
に
顧
客
注
文
対
当
方
式
に
基
づ
い
て
い
る
が
、
呼
び
値
の
刻
み
、
流
動
性
の
提
供
方
法
、
取
引
時
間
が
異
な

（55）



（56）

図
表
２
　
取
引
所
取
引
と
P
T
S
比
率
（
対
取
引
所
取
引
）（
単
位
：
百
万
円
、
％
（
第
二
軸
））
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5月
9月

2016年1月
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取
引
所
取
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P
T
S
比
率

（
出
所
）
証
券
業
協
会

＊
取
引
所
取
引
高
は
、
全
取
引
所
取
引
高
合
計
。



る
（
図
表
３
参
照
）。
例
え
ば
Ｐ
Ｔ
Ｓ
第
二
市
場
（X

-M
arket

）
は
リ
ク
イ
デ
ィ
テ
ィ
・
プ
ロ

バ
イ
ダ
ー
と
呼
ば
れ
る
流
動
性
を
提
供
す
る
業
者
（
証
券
会
社
）
が
存
在
し
て
い
る
。

一
方
、
リ
ク
イ
デ
ィ
テ
ィ
・
プ
ロ
バ
イ
ダ
ー
制
度
が
存
在
し
な
い
Ｐ
Ｔ
Ｓ
第
一
市
場
（J-

M
arket

）
は
第
二
市
場
よ
り
も
細
か
い
値
刻
み
を
採
用
し
て
い
る
（
た
だ
し
、
第
二
市
場
に

お
け
るT

O
P

IX
100

構
成
銘
柄
に
つ
い
て
は
第
一
市
場
と
同
様
）。
ま
た
同
市
場
の
取
引
時
間

中
の
ナ
イ
ト
タ
イ
ム
・
セ
ッ
シ
ョ
ン
は16：

30

〜23：
59

で
あ
り
夜
間
取
引
が
可
能
と
な
る
な

ど
の
違
い
が
あ
る
。

そ
の
他
、
Ｓ
Ｂ
Ｉ
ジ
ャ
パ
ン
ネ
ク
ス
ト
Ｐ
Ｔ
Ｓ
の
特
徴
と
し
て
、
開
設
す
る
Ｐ
Ｔ
Ｓ
市
場
あ

る
い
は
証
券
取
引
所
市
場
と
の
間
で
最
良
気
配
価
を
把
握
し
、
顧
客
か
ら
発
注
さ
れ
た
取
引
注

文
の
最
良
執
行
市
場
を
自
動
で
選
択
、
執
行
す
る
制
度
が
存
在
（
ス
マ
ー
ト
・
オ
ー
ダ
ー
・
ル

ー
テ
ィ
ン
グ
、
Ｓ
Ｏ
Ｒ
制
度
）
し
て
い
る
（
３
）。

図
表
４
は
、
ジ
ャ
パ
ン
ネ
ク
ス
ト
Ｐ
Ｔ
Ｓ
の
取
引
状
況
を
示
し
て
い
る
。

ジ
ャ
パ
ン
ネ
ク
ス
ト
Ｐ
Ｔ
Ｓ
の
公
表
す
る
統
計
情
報
中
、
第
一
市
場
及
び
第
二
市
場
別
の
区

別
は
存
在
せ
ず
、
総
取
引
金
額
及
び
夜
間
取
引
金
額
デ
ー
タ
が
公
表
さ
れ
て
い
る
。
同
資
料
中

注
目
さ
れ
る
の
は
、
総
取
引
金
額
中
に
夜
間
取
引
比
率
で
あ
り
、
過
去
数
年
間
は
一
％
台
の
数

値
を
示
し
て
い
る
。
当
該
数
値
は
、
我
が
国
に
お
い
て
唯
一
の
株
式
の
国
内
夜
間
取
引
状
況
を

示
す
も
の
で
あ
り
興
味
深
い
。
将
来
、
取
引
所
の
株
式
夜
間
取
引
市
場
が
開
設
さ
れ
た
場
合
、

そ
の
日
中
に
対
す
る
比
率
は
、
ジ
ャ
パ
ン
ネ
ク
ス
ト
Ｐ
Ｔ
Ｓ
と
同
様
の
一
〜
二
％
程
度
か
ら
始

（57）

図表３　（参考）SBIジャパンネクストPTS市場の比較

取引時間

PTS 第１市場（J-Market）

デイタイム・セッション
（8：20～16：00）

デイタイム・セッション
（8：20～16：00）
ナイトタイム・セッション
（17：00～23：59）

PTS 第２市場（X-Market）
価格決定方式 顧客注文対当方式 顧客注文対当方式
呼値の刻み （内容が詳細なため略） 取引所と同様

取引参加者
金融商品取引法第28条第１項に
基づく第一種金融商品取引業者

流動性を提供するリクイディティ・
プロバイダーと個人投資家を中心と
したオンライン証券



ま
る
可
能
性
が
あ
る
（
な
お
、
月
別
デ
ー
タ
で
は
夜
間
取
引
比
率
が
二
・
五
％
を
超
え
た
月
も
あ
る

（
二
〇
一
六
年
七
月
））。

（
２
）
チ
ャ
イ
エ
ッ
ク
ス
・
ジ
ャ
パ
ン

チ
ャ
イ
エ
ッ
ク
ス
・
ジ
ャ
パ
ン
は
二
〇
一
〇
年
七
月
に
認
可
さ
れ
た
Ｐ
Ｔ
Ｓ
で
あ
る
。
主
な
ユ
ー

ザ
ー
は
、
証
券
会
社
と
機
関
投
資
家
、
そ
し
て
個
人
投
資
家
で
あ
る
。

チ
ャ
イ
エ
ッ
ク
ス
・
ジ
ャ
パ
ン
は
、
米
Ｐ
Ｔ
Ｓ
大
手
イ
ン
ス
テ
ィ
ネ
ッ
ト
の
子
会
社
チ
ャ
イ
エ
ッ

ク
ス
・
グ
ロ
ー
バ
ル
を
親
会
社
と
し
て
設
立
さ
れ
た
（
４
）。

チ
ャ
イ
エ
ッ
ク
ス
・
ジ
ャ
パ
ン
は
、
現
在
、
三
種
類
の
取
引
市
場
（
チ
ャ
イ
エ
ッ
ク
ス
Ｐ
Ｔ
Ｓ
市

場
、
チ
ャ
イ
セ
レ
ク
ト
、
チ
ャ
イ
マ
ッ
チ
市
場
）
を
開
設
し
て
い
る
。

○
チ
ャ
イ
エ
ッ
ク
ス
Ｐ
Ｔ
Ｓ

チ
ャ
イ
エ
ッ
ク
ス
Ｐ
Ｔ
Ｓ
は
、
Ｗ
Ｅ
Ｂ
サ
イ
ト
上
で
は
（
愛
称
）C

hi-A
lpha

と
し
て
記
載
さ
れ

て
い
る
。
チ
ャ
イ
エ
ッ
ク
ス
・
ジ
ャ
パ
ン
の
開
設
す
る
Ｐ
Ｔ
Ｓ
中
、
最
も
規
模
が
大
き
く
、
開
業
時

よ
り
運
営
さ
れ
て
い
る
市
場
で
あ
り
、
機
関
投
資
家
向
け
の
性
格
を
有
す
る
。

取
引
は
、
東
証
立
会
時
間
内
外
（8：

00

〜16：
00

）
中
に
、
東
証
上
場
銘
柄
を
同
様
の
ル
ー
ル
で
取
引
可
能
。
取
引
方
法
と
し
て
、

指
値
注
文
の
み
の
継
続
的
対
等
方
式
を
採
用
し
て
お
り
、
成
行
注
文
、
板
寄
せ
方
式
や
特
別
気
配
表
示
は
不
可
と
な
っ
て
い
る
。

指
値
注
文
の
方
法
と
し
て
、
通
常
の
形
態
（
値
段
、
取
引
量
を
明
示
指
定
）
の
他
、
ア
イ
ス
バ
ー
グ
注
文
（
大
口
株
数
を
発
注
す

る
場
合
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
イ
ン
パ
ク
ト
を
発
生
さ
せ
な
い
よ
う
、
全
体
注
文
の
一
部
の
み
を
表
示
さ
せ
る
注
文
）
や
ペ
グ
注
文
（
取
引

（58）

図表４　ジャパンネクストPTSの取引状況

（年次、単位：億円、％）

＊2017年は１～10月合計。
＊SBIジャパンネクスト証券「Market Report for the Month」各月号より
作成。

2017年

年

1.3

2015年 1.1

うち夜間取引金額

2,897

2,491

夜間取引比率

2016年 3,294 1.6

総取引金額
257,305
255,165
212,421
197,007

2014年 3,019 1.2



所
の
最
良
気
配
や
気
配
の
中
値
等
で
執
行
す
る
注
文
）
等
の
方
法
が
存
在
す
る
。
こ
れ
ら
注
文
形

態
は
、
機
関
投
資
家
が
大
口
発
注
時
に
マ
ー
ケ
ッ
ト
イ
ン
パ
ク
ト
の
発
生
を
回
避
す
る
た
め
に
使

用
す
る
手
段
で
あ
り
、
チ
ャ
イ
エ
ッ
ク
ス
Ｐ
Ｔ
Ｓ
は
機
関
投
資
家
を
意
識
し
た
市
場
と
い
え
る
。

○
チ
ャ
イ
セ
レ
ク
ト
（C

hi-S
elect

）

チ
ャ
イ
セ
レ
ク
ト
は
、
チ
ャ
イ
エ
ッ
ク
ス
Ｐ
Ｔ
Ｓ
と
同
取
引
時
間
、
同
ル
ー
ル
（
指
値
対
当
に

よ
る
継
続
的
付
合
せ
）
を
採
用
し
て
い
る
。
そ
の
一
方
で
、
ユ
ー
ザ
ー
は
個
人
投
資
家
を
対
象
と

し
て
お
り
、
チ
ャ
イ
エ
ッ
ク
ス
Ｐ
Ｔ
Ｓ
と
は
異
な
る
参
加
者
要
件
、
呼
値
、
手
数
料
率
を
設
定
し

て
い
る
（
値
刻
み
は
チ
ャ
イ
セ
レ
ク
ト
の
方
が
、
チ
ャ
イ
エ
ッ
ク
ス
Ｐ
Ｔ
Ｓ
よ
り
も
大
き
い
）。

○
チ
ャ
イ
マ
ッ
チ
（C

hi-M
atch

）
市
場

チ
ャ
イ
マ
ッ
チ
は
、
参
加
証
券
会
社
が
東
京
証
券
取
引
所
の
寄
り
前
に
、
午
前
・
午
後
・
終
日

の
主
市
場
に
お
け
る
出
来
高
加
重
平
均
価
格
（
Ｖ
Ｗ
Ａ
Ｐ
）
で
ク
ロ
ス
を
執
行
可
能
な
市
場
で
あ

る
。Ｖ

Ｗ
Ａ
Ｐ
の
種
類
は
三
種
類
で
あ
り
、
投
資
家
は
終
日
Ｖ
Ｗ
Ａ
Ｐ
（
証
券
取
引
所
の
終
日

（9：
00

〜15：
00

）
の
Ｖ
Ｗ
Ａ
Ｐ
））、
前
場
Ｖ
Ｗ
Ａ
Ｐ
（
同
前
場
（9：

00

〜11：
30

）
の
Ｖ
Ｗ
Ａ
Ｐ
）、

後
場
Ｖ
Ｗ
Ａ
Ｐ
（
同
後
場
（12：

30

〜15：
00

）
の
Ｖ
Ｗ
Ａ
Ｐ
）
が
選
択
で
き
る
。

図
表
５
は
チ
ャ
イ
エ
ッ
ク
ス
・
ジ
ャ
パ
ン
の
取
引
状
況
を
示
し
て
い
る
。
チ
ャ
イ
エ
ッ
ク
ス
・

ジ
ャ
パ
ン
に
お
い
て
は
、
指
値
注
文
対
当
方
式
の
チ
ャ
イ
エ
ッ
ク
ス
Ｐ
Ｔ
Ｓ
が
取
引
の
中
心
で
あ

り
、
二
〇
一
七
年
（
一
〜
一
〇
月
合
計
）
中
で
は
、
チ
ャ
イ
エ
ッ
ク
ス
・
ジ
ャ
パ
ン
全
取
引
の
九

（59）

＊2017年は１～10月合計値。
＊データはチャイエックス・ジャパンWEBサイト中、「CHI-X JAPAN  MONTHLY STATISTICS

REPORT」各月号より算出（同レポート中、チャイエックスPTS及びチャイマッチ取引金額値は
2016年４月より公表（2017年11月末時点でチャイセレクトの情報は記載されず））。

2017年 5.9

総取引金額

82,348.5

チャイマッチ・シェア（％）チャイエックスPTS チャイマッチ

77,491.0 4,857.5

図表５　チャイエックス・ジャパン取引状況
（単位：億円、％）

2014年 111,214.6 NA NA NA
2015年 118,237.5 NA NA NA
2016年 115,042.1 NA NA NA



四
・
一
％
を
占
め
る
。
一
方
、
出
来
高
加
重
平
均
価
格
（
Ｖ
Ｗ
Ａ
Ｐ
）
方
式
で
の
ク
ロ
ス
取
引
を
行
う
チ
ャ
イ
マ
ッ
チ
の
シ
ェ
ア
は
、

チ
ャ
イ
エ
ッ
ク
ス
・
ジ
ャ
パ
ン
全
取
引
の
五
・
九
％
を
占
め
て
お
り
、
Ｖ
Ｗ
Ａ
Ｐ
取
引
比
率
は
相
対
的
に
低
い
。

チ
ャ
イ
エ
ッ
ク
ス
・
ジ
ャ
パ
ン
で
は
、
上
記
Ｐ
Ｔ
Ｓ
の
他
に
、
カ
イ
・
エ
ッ
ク
ス
と
呼
ば
れ
る
、
各
証
券
会
社
か
ら
の
注
文
を
媒

介
依
頼
と
し
て
集
約
し
、
媒
介
依
頼
同
士
を
合
致
さ
せ
た
上
で
、
当
該
注
文
をT

oST
N

eT

に
取
り
次
ぎ
、
立
会
外
取
引
を
成
立
さ
せ

る
サ
ー
ビ
ス
を
提
供
し
て
い
る
。

（
３
）
東
証T

oS
T
N
eT

市
場

わ
が
国
の
証
券
市
場
で
は
、
取
引
所
外
取
引
の
解
禁
に
先
行
し
て
、
私
設
取
引
シ
ス
テ
ム
と
の
競
争
を
意
識
し
た
取
引
所
が
、
通

常
の
取
引
（
立
会
）
と
は
別
に
、
立
会
外
取
引
の
た
め
の
取
引
シ
ス
テ
ム
を
運
用
し
て
き
た
。

東
京
証
券
取
引
所
のT

oST
N

eT

（T
okyo

Stock
E

xchange
T

rading
N

eT
w

ork
System

）
取
引
は
当
初
、
立
会
取
引
と
は
異

な
る
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
時
間
外
の
大
口
取
引
、
バ
ス
ケ
ッ
ト
取
引
に
対
応
し
た
立
会
外
取
引
制
度
と
し
て
発
足
し
た
。

時
系
列
で
そ
の
変
化
を
示
す
と
、
一
九
九
八
年
六
月
か
ら
単
一
銘
柄
取
引
（
一
九
九
九
年
九
月
三
〇
日
ま
で
は
大
口
取
引
）・
バ

ス
ケ
ッ
ト
取
引
開
始
（T

oST
N

eT
-1

）。
一
九
九
八
年
八
月
か
ら
終
値
取
引
（T

oST
N

eT
-2

）
を
開
始
。

二
〇
〇
八
年
一
月
よ
り
取
引
時
間
を
拡
大
し
、T

oST
N

eT
市
場
と
し
て
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
方
式
に
よ
る
市
場
（
立
会
市
場
）
か
ら
独

立
し
た
市
場
と
な
る
（
併
せ
て
新
規
の
取
引
制
度
と
し
て
自
己
株
式
立
会
外
買
付
取
引
を
導
入
、
取
引
対
象
商
品
を
拡
充
。
そ
の
後

も
、
取
引
時
間
拡
大
、
呼
値
の
範
囲
の
見
直
し
等
を
実
施
。
ま
た
立
会
市
場
に
上
場
す
る
、
内
国
株
、
外
国
株
、
Ｅ
Ｔ
Ｆ
、
Ｒ
Ｅ
Ｉ

Ｔ
、
転
換
社
債
型
新
株
予
約
権
付
社
債
（
Ｃ
Ｂ
）
は
、T

oST
N

eT

市
場
に
同
時
に
上
場
さ
れ
る
）。

現
在
、T

oST
N

eT

市
場
で
は
、
単
一
銘
柄
取
引
、
バ
ス
ケ
ッ
ト
取
引
、
終
値
取
引
、
自
己
株
式
立
会
外
買
付
取
引
が
取
引
可
能
で

（60）



あ
る
。
以
下
、
よ
り
詳
細
に
各
市
場
の
取
引
制
度
を
説
明
す
る
。

○
単
一
銘
柄
取
引
（T

oS
T
N
eT
-1

）

T
osT

N
eT

-1

で
行
わ
れ
る
単
一
銘
柄
取
引
で
は
、
立
会
市
場
の
直
近
値
か
ら
上
下
七
％
以
内
の
価
格
で
相
手
方
を
指
定
し
た
取
引

が
可
能
で
あ
る
。
相
手
方
取
引
参
加
者
・
銘
柄
・
数
量
等
を
指
定
し
、
呼
値
が
合
致
す
る
と
同
時
に
約
定
さ
れ
る
（
同
一
参
加
者
間

の
ク
ロ
ス
取
引
で
は
、
当
該
呼
値
で
即
時
約
定
）。

当
該
方
式
に
よ
り
、
大
口
取
引
等
の
立
会
市
場
で
の
円
滑
な
執
行
が
困
難
な
取
引
をT

oST
N

eT

市
場
で
行
う
こ
と
で
、
立
会
市
場

へ
の
イ
ン
パ
ク
ト
の
抑
制
が
可
能
と
な
っ
て
い
る
。

○
バ
ス
ケ
ッ
ト
取
引
（T

oS
T
N
eT
-1

）
T

oST
N

eT
-1

で
行
わ
れ
る
バ
ス
ケ
ッ
ト
取
引
で
は
、
構
成
銘
柄
の
立
会
市
場
の
直
近
値
で
算
出
す
る
基
準
代
金
の
上
下
五
％
以
内

の
価
格
で
相
手
方
を
指
定
し
た
取
引
が
可
能
で
あ
る
。

単
一
銘
柄
取
引
と
同
様
に
、
バ
ス
ケ
ッ
ト
取
引
で
は
、
相
手
方
取
引
参
加
者
・
銘
柄
・
数
量
等
を
指
定
し
、
呼
値
が
合
致
す
る
と

同
時
に
約
定
さ
れ
る
（
同
一
参
加
者
間
の
ク
ロ
ス
取
引
で
は
、
当
該
呼
値
で
即
時
約
定
）。
取
引
対
象
と
し
て
は
、
一
五
銘
柄
以
上

か
つ
売
買
代
金
一
億
円
以
上
の
注
文
か
ら
売
買
が
可
能
と
な
っ
て
い
る
。

○
終
値
取
引
（T
oS
T
N
eT
-2

）

T
oST

N
eT

-2

の
終
値
取
引
で
は
、
立
会
市
場
で
の
終
値
（
又
は
Ｖ
Ｗ
Ａ
Ｐ
）
を
確
認
後
で
も
取
引
が
可
能
で
あ
る
。

ポ
ー
ト
フ
ォ
リ
オ
の
リ
バ
ラ
ン
ス
な
ど
に
お
い
て
、
バ
ス
ケ
ッ
ト
取
引
の
基
準
に
満
た
な
い
少
数
銘
柄
の
バ
ス
ケ
ッ
ト
注
文
に
つ

い
て
も
、
終
値
等
で
取
引
が
可
能
で
あ
る
。

立
会
市
場
で
執
行
で
き
な
か
っ
た
場
合
（
例：

大
引
け
の
ス
ト
ッ
プ
配
分
で
配
分
を
受
け
ら
れ
な
か
っ
た
場
合
、
気
配
引
け
で
取

（61）



引
が
成
立
し
な
か
っ
た
場
合
、
バ
ス
ケ
ッ
ト
取
引
や
Ｖ
Ｗ
Ａ
Ｐ
ベ
ー
ス
の
取
引
に
お
い
て
指
数
等

と
比
較
し
て
意
図
し
た
株
数
を
取
得
で
き
な
か
っ
た
場
合
等
）
に
お
い
て
も
、T
oST

N
eT

市
場
を

利
用
可
能
。
ま
た
、
終
値
取
引
を
利
用
し
た
事
前
公
表
型
の
自
己
株
式
取
得
も
可
能
で
あ
る
。

○
自
己
株
式
立
会
外
買
付
取
引
（T

oS
T
N
eT
-3

）

T
oST

N
eT

-3
に
お
け
る
自
己
株
式
立
合
外
買
付
取
引
は
、
買
方
を
発
行
会
社
に
限
定
し
た
自
己

株
式
取
得
専
用
の
取
引
で
あ
る
。
な
お
、T

oST
N

eT
-2

の
終
値
取
引
で
は
完
全
時
間
優
先
で
売
買

が
成
立
す
る
が
、
自
己
株
式
立
会
外
買
付
取
引
で
は
買
付
数
量
に
相
当
す
る
売
付
数
量
を
配
分
方

法
で
配
分
す
る
と
い
っ
た
違
い
が
あ
る
。

図
表
６
は
東
京
証
券
取
引
所
に
お
け
る
立
会
市
場
・T

oST
N

eT

各
市
場
の
取
引
状
況
を
示
し
て

い
る
。

T
oST

N
eT

市
場
全
体
の
規
模
は
、
立
会
市
場
の
約
一
五
％
程
度
を
占
め
る
。
ま
た
同
市
場
中
、

単
一
銘
柄
取
引
が
約
２
／
３
、
バ
ス
ケ
ッ
ト
取
引
が
約
１
／
３
を
占
め
、
終
値
取
引
及
び
自
己
株

式
立
会
外
買
付
の
比
率
は
小
さ
い
。

（
４
）
各
Ｐ
Ｔ
Ｓ
及
び
取
引
所
の
状
況
比
較

以
上
で
は
、
Ｐ
Ｔ
Ｓ
及
びT

oST
N

eT

各
市
場
に
お
け
る
取
引
制
度
と
取
引
状
況
に
つ
い
て
説
明

し
た
。
以
下
で
は
、
こ
れ
ら
市
場
間
の
関
係
・
状
況
に
つ
い
て
説
明
す
る
。

図
表
７
は
、
東
証
各
市
場
（
立
合
市
場
・T

oST
N

eT

）、
ジ
ャ
パ
ン
ネ
ク
ス
ト
Ｐ
Ｔ
Ｓ
、
チ
ャ

（62）

図表６　東京証券取引所における立会市場・ToSTNeT各市場の取引状況

（単位：百万円、取引対象は一部銘柄、各年の比率は立合市場＝100として基準化）

＊2017年値は１～10月合計。
（2017年比率） （15.5）

（2016年比率） （14.2）

自己株式立会
外買付

（ToSTNeT-3）

（0.1）

（0.1）

ToSTNeT計

2017年合計 597,237 74,015,362

立会市場

563,343,815
（100.0）

476,947,743
（100.0）

2016年合計 827,105 79,861,956

単一銘柄取引

（ToSTNeT-1）

バスケット取引

（ToSTNeT-1）

終値取引

（ToSTNeT-2）
54,289,138 24,730,897 14,797
（9.6） （4.4） （0.0）

51,495,483 21,914,018 8,609
（10.8） （4.6） （0.0）



イ
エ
ッ
ク
ス
の
取
引
状
況
を
金
額
ベ
ー
ス
で
比
較
し
、
基
準
化
し
た
も

の
で
あ
る
。
同
図
は
二
〇
一
七
年
一
〇
月
の
売
買
デ
ー
タ
に
基
づ
い
て

お
り
、
東
証
一
部
立
会
市
場
を
一
〇
〇
と
し
て
各
市
場
を
基
準
化
し
た

結
果
、
全T

oST
N

eT

市
場
合
計
が
一
六
・
七
、
ジ
ャ
パ
ン
ネ
ク
ス
ト
Ｐ

Ｔ
Ｓ
が
全
体
で
三
・
七
（
う
ち
同
夜
間
取
引
が
〇
・
一
）、
チ
ャ
イ
エ
ッ

ク
ス
合
計
が
一
・
九
と
な
っ
た
。
大
ま
か
に
見
て
、
こ
れ
ら
数
値
比
が

立
会
外
・
Ｐ
Ｔ
Ｓ
市
場
の
状
況
と
い
え
よ
う
。

な
お
、
本
節
以
降
でT

oST
N

eT
市
場
を
Ｐ
Ｔ
Ｓ
と
並
び
取
り
上
げ
る

理
由
は
、
そ
も
そ
もT

oST
N

eT

市
場
は
東
証
が
取
引
所
外
取
引
及
び
Ｐ

Ｔ
Ｓ
か
ら
の
競
争
を
意
識
し
て
開
設
し
た
市
場
で
あ
り
、
そ
の
取
引
方

法
等
の
利
用
形
態
は
、
Ｐ
Ｔ
Ｓ
ユ
ー
ザ
ー
で
あ
る
機
関
投
資
家
等
か
ら

み
て
明
確
な
違
い
は
な
い
。
事
実
上T

oST
N

eT

は
「
東
証
の
開
設
す
る

Ｐ
Ｔ
Ｓ
」
と
の
性
格
を
有
す
る
こ
と
に
よ
る
。

次
に
、
各
Ｐ
Ｔ
Ｓ
等
の
市
場
間
の
関
係
を
把
握
す
る
た
め
に
、
月
次

売
買
金
額
の
相
関
係
数
を
調
べ
る
。

図
表
８
は
、
各
市
場
間
取
引
金
額
の
相
関
係
数
を
、
二
〇
一
四
年
一

月
〜
二
〇
一
七
年
一
〇
月
間
に
つ
い
て
示
し
て
い
る
。
各
市
場
間
の
関

係
の
係
数
は
低
く
、
強
い
関
係
は
見
ら
れ
な
い
が
、T

oST
N

eT

市
場
と

（63）

図表７　東証各市場（ToSTNeTとSBI）、ジャパンネクストPTS、
チャイエックスの取引状況

（単位：億円、％）

＊SBIジャパンネクストの夜間取引は、SBIジャパンネクストの総取引金額の内数。
＊東証の値（立会市場、ToSTNeT）は一部銘柄が対象であるが、PTSには東証一部銘柄以外（株式、

REIT、ETF等）が含まれる。
＊基準化した値は、東証立会市場の売買金額を100として基準化。

基準化値 1.90.1

チャイエックス

2017年10月 314.4 10,345.9

東証
立会市場
559,047.4

100.0

（うち夜間取引） 総取引金額
SBI

ToSTNeT 総取引金額
93,569.1 20,588.9

16.7 3.7

図表８　各市場間取引金額の相関係数（2014年１月～2017年10月）

チャイエックス

相関係数 SBI夜間

1.0000.1216

チャイエックス
立会取引 ― ―

SBI総取引 ― ―
SBI夜間 1.000 ―

立会取引 TOST SBI総取引
1.000 ― ―

ToSTNeT 0.5565 1.000 ― ― ―
0.4080 －0.1360 1.000
0.3177 0.0119 0.2726
0.3848 0.1564 0.3662



Ｓ
Ｂ
Ｉ
ジ
ャ
パ
ン
ネ
ク
ス
ト
市
場
の
相
関
係
数
が
、
わ
ず
か
で
あ
る
が
マ
イ
ナ
ス
値
を
示
し
て
お
り
、
両
者
が
競
合
関
係
に
あ
る
こ

と
が
示
唆
さ
れ
て
い
る
。

（
５
）
東
証
に
お
け
る
株
式
高
流
動
銘
柄
の
値
幅
変
更

本
項
で
は
、
東
証
に
お
け
る
株
式
高
流
動
銘
柄
の
値
幅
変
更
が
、
立
会
市
場
・T

oST
N

eT

市
場
、
各
Ｐ
Ｔ
Ｓ
市
場
に
与
え
た
影
響

に
つ
い
て
取
り
上
げ
る
。

東
証
は
立
会
市
場
に
お
け
るT

O
PIX

100

構
成
銘
柄
の
呼
値
の
単
位
を
二
〇
一
四
年
一
月
（
フ
ェ
ー
ズ
Ⅰ
）
及
び
同
年
七
月
（
フ

ェ
ー
ズ
Ⅱ
）、
二
〇
一
五
年
九
月
（
フ
ェ
ー
ズ
Ⅲ
、
新
売
買
シ
ス
テ
ムarrow

head

稼
働
と
同
時
）
と
、
三
段
階
に
分
け
て
実
施
し

た
。こ

れ
ら
単
位
変
更
は
、「
一
部
の
銘
柄
に
限
定
し
た
変
更
」、
及
び
「
一
円
未
満
の
呼
値
の
単
位
の
導
入
」
と
い
う
、
二
つ
の
点
に

お
い
て
新
し
い
試
み
で
あ
っ
た
（
具
体
的
に
は
、T

O
PIX

100

構
成
銘
柄
の
呼
値
の
単
位
を
二
段
階
に
分
け
て
変
更
。
フ
ェ
ー
ズ
Ⅰ

で
は
三
〇
〇
〇
円
超
の
価
格
帯
の
呼
値
の
単
位
を
縮
小
、
フ
ェ
ー
ズ
Ⅱ
で
は
五
〇
〇
〇
円
以
下
の
価
格
帯
に
つ
い
て
円
未
満
の
呼
値

の
単
位
を
導
入
し
た
）。

そ
の
目
的
と
し
て
、
高
流
動
性
銘
柄
に
つ
い
て
、
よ
り
細
か
い
呼
値
の
単
位
で
売
買
を
行
う
こ
と
で
取
引
コ
ス
ト
の
低
下
が
期
待

さ
れ
た
。

こ
れ
ら
呼
値
の
単
位
の
変
更
がT

O
PIX

100

構
成
銘
柄
の
売
買
に
与
え
た
影
響
に
つ
い
て
分
析
は
以
下
の
と
お
り
で
あ
る
。

ま
ず
、
気
配
ス
プ
レ
ッ
ド
及
び
実
効
ス
プ
レ
ッ
ド
は
、
呼
値
の
単
位
の
縮
小
後
に
全
て
の
銘
柄
に
お
い
て
縮
小
し
た
。

次
に
、
最
良
気
配
値
段
の
中
値
の
一
分
毎
及
び
一
〇
分
毎
の
変
動
比
に
係
る
ボ
ラ
テ
ィ
リ
テ
ィ
を
比
較
し
た
結
果
、
呼
値
の
単
位
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の
縮
小
後
に
は
一
分
毎
の
ボ
ラ
テ
ィ
リ
テ
ィ
が
よ
り
大
き
く
低
下
す
る
傾
向
が
み
ら
れ
た
。

そ
し
て
、
板
情
報
を
用
い
た
注
文
サ
イ
ズ
別
の
実
効
ス
プ
レ
ッ
ド
の
机
上
計
算
で
は
、
極
め
て
大
き
な
注
文
サ
イ
ズ
に
お
い
て
も
、

一
部
の
銘
柄
を
除
い
て
呼
値
の
単
位
の
縮
小
後
に
実
効
コ
ス
ト
の
悪
化
は
見
ら
れ
な
か
っ
た
。
以
上
よ
り
、T

O
PIX

100

構
成
銘
柄

の
取
引
コ
ス
ト
は
呼
値
の
単
位
の
変
更
後
に
低
下
し
て
い
る
こ
と
が
確
認
さ
れ
た
（
以
上
の
分
析
結
果
は
近
藤
（
二
〇
一
五
）
に
よ

る
）。以

上
が
、
値
幅
単
位
変
更
が
立
会
市
場
に
与
え
た
影
響
で
あ
る
が
、
同
様
に
他
の
Ｐ
Ｔ
Ｓ
等
に
与
え
た
影
響
も
検
討
さ
れ
る
必
要

が
あ
る
。

そ
も
そ
も
、
値
刻
み
の
違
い
は
、
東
証
が
上
記
制
度
変
更
を
実
行
す
る
ま
で
は
Ｐ
Ｔ
Ｓ
の
特
徴
の
一
つ
で
あ
っ
た
（
多
く
は
、
Ｐ

Ｔ
Ｓ
に
お
け
る
値
刻
み
は
東
証
の
そ
れ
よ
り
小
さ
く
設
定
さ
れ
て
い
た
事
例
が
多
い
）。
つ
い
て
は
、
東
証
に
よ
る
制
度
変
更
は
、

立
会
市
場
・
Ｐ
Ｔ
Ｓ
・T

oST
N

eT

の
取
引
状
況
に
影
響
し
た
可
能
性
が
あ
る
。

図
表
９
は
、
二
〇
一
二
年
六
月
〜
二
〇
一
七
年
八
月
間
の
、
東
証
の
立
会
市
場
金
額
と
、
そ
れ
に
対
す
る
各
Ｐ
Ｔ
Ｓ
（
ジ
ャ
パ
ン

ネ
ク
ス
ト
、
チ
ャ
イ
エ
ッ
ク
ス
）、
そ
し
てT

oST
N

eT
市
場
の
取
引
金
額
比
率
の
推
移
を
示
し
た
も
の
で
あ
る
。
東
証
の
値
刻
み
の

変
更
は
三
度
に
分
け
て
行
わ
れ
た
が
、
そ
の
前
後
を
比
較
す
る
と
、
趨
勢
と
し
てT

oST
N

eT

の
比
率
が
上
昇
す
る
一
方
で
、
二
つ
の

Ｐ
Ｔ
Ｓ
比
率
が
共
に
減
少
傾
向
に
あ
る
こ
と
が
見
て
取
れ
る
。
同
図
表
に
お
い
て
も
、
投
資
家
の
注
文
執
行
を
巡
る
場
と
し
て
、
東

証
の
立
会
市
場
及
びT

oST
N

eT

と
、
Ｐ
Ｔ
Ｓ
間
に
お
け
る
競
争
状
態
が
示
さ
れ
て
い
る
と
考
え
ら
れ
る
。
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図
表
９
　
東
証
に
お
け
る
値
刻
み
の
変
更
時
に
お
け
る
立
会
市
場
・
P
T
S
・
T
oS
T
N
eT
売
買
金
額
比
率
の
推
移
（
単
位
：
百
万
円
、
％
）0.0

2.0

4.0

6.0

8.0

10.0

12.0

14.0

16.0

18.0

20.0

0

10,000,000

20,000,000

30,000,000

40,000,000

50,000,000

60,000,000

70,000,000

80,000,000

2012年
6月

2012年
12月

2013年
6月

2013年
12月

2014年
6月

2014年
12月

2015年
6月

2015年
12月

2016年
6月

2016年
12月

2017年
6月

東
証
一
部
立
会
市
場

S
B
I（
対
立
会
比
率
）

チ
ャ
イ
エ
ッ
ク
ス
（
対
立
会
比
率
）

値
刻
み
の
変
更
開
始

（
フ
ェ
ー
ズ
Ⅰ
）

値
刻
み
の
変
更

（
フ
ェ
ー
ズ
Ⅱ
）

値
刻
み
の
変
更

（
フ
ェ
ー
ズ
Ⅲ
）

（
取
引
金
額
）

（
対
立
会
取
比
率（
％
））

T
oS
T
N
eT
（
対
立
会
比
率
）



４
　
収
益
状
況
　
各
取
引
所
・
Ｐ
Ｔ
Ｓ
の
収
益
状
況

（
１
）
各
取
引
所
の
状
況

本
節
で
は
、
東
証
を
含
む
日
本
取
引
所
グ
ル
ー
プ
、
ジ
ャ
パ
ン
ネ
ク
ス
ト
Ｐ
Ｔ
Ｓ
、

チ
ャ
イ
エ
ッ
ク
ス
の
収
益
状
況
に
つ
い
て
説
明
す
る
。
デ
ー
タ
対
象
期
間
は
、
全
て

直
近
三
期
間
で
あ
る
。

経
営
指
標
の
算
出
方
法
は
以
下
の
と
お
り
で
あ
る
。

・
Ｒ
Ｏ
Ｅ
＝
当
期
純
利
益

自
己
資
本

・
Ｒ
Ｏ
Ａ
＝
当
期
純
利
益

総
資
本

・
営
業
収
益
率
＝
営
業
利
益

売
上
高

図
表
10
は
日
本
取
引
所
グ
ル
ー
プ
の
概
要
を
示
し
て
い
る
。

日
本
取
引
所
グ
ル
ー
プ
に
は
、
複
数
の
取
引
所
等
組
織
が
含
ま
れ
る
（
株
式
会
社

東
京
証
券
取
引
所
、
株
式
会
社
大
阪
取
引
所
、
日
本
取
引
所
自
主
規
制
法
人
、
株
式

会
社
日
本
証
券
ク
リ
ア
リ
ン
グ
機
構
）。
こ
れ
ら
組
織
の
開
設
す
る
市
場
や
担
当
業

務
は
そ
れ
ぞ
れ
、
有
価
証
券
市
場
開
設
、
有
価
証
券
等
の
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
市
場
開
設
、

清
算
・
決
済
業
務
、
自
主
規
制
業
務
等
で
あ
る
。

図
表
11
は
Ｓ
Ｂ
Ｉ
ジ
ャ
パ
ン
ネ
ク
ス
ト
証
券
の
概
要
を
示
し
て
い
る
。
Ｓ
Ｂ
Ｉ
ジ

ャ
パ
ン
ネ
ク
ス
ト
証
券
は
、
株
式
Ｐ
Ｔ
Ｓ
の
他
、
国
債
取
引
Ｐ
Ｔ
Ｓ
を
も
運
営
し
て

い
る
点
に
留
意
す
る
必
要
が
あ
る
。

（67）

（出所）JPX WEBサイト「有価証券報告書」連結財務諸表等データより作成
＊営業利益には持ち分法による利益が含まれる。

営業収益率

科目

55.0

2015年３月期

50.3

2017年３月期2016年３月期

56.7

図表10 日本取引所グループの概要
（単位：百万円）

営業（及びその他）収益 106,486 116,914 108,047

ROA 0.1 0.2 0.1
ROE 14.4 17.2 16.1

営業（及びその他）費用 53,473 51,392 50,195
営業利益 53,529 66,271 59,377
税引前利益 54,887 67,774 60,604
当期純利益 34,716 45,175 42,363
純資産 241,565 262,912 263,770
株主資産 27,746,771 29,546,776 41,288,932



（68）

（出所）官報
営業利益率

科目

29.8

2015年３月期

41.5

2017年３月期2016年３月期

40.9

図表11 SBIジャパンネクスト証券の概要
（単位：百万円）

営業収益 2,688 3,453 2,605

ROA 23.9 24.5 12.0
ROE 28.4 27.0 12.8

販売費及び一般管理費 1,572 2,040 1,830
営業利益 1,115 1,413 775
営業外収益 31 0 29
営業外費用 0 2 0

総資産 4,031 5,009 5,536
株主資産 3,400 4,529 5,197

経常利益 1,146 1,410 805
特別利益 0 155 0
特別損失 68 88 11
税引前当期純利益 1,077 1,478 793
法人税、住民税及び事業税 93 170 102
法人税等調整額 18 81 22
当期純利益 965 1,225 667

（出所）官報
営業利益率

科目

3.7

2015年３月期

NA（マイナス値）

2017年３月期2016年３月期

2.5

図表12 チャイエックス・ジャパンの概要
（単位：百万円）

営業収益 478 598 674

ROA NA（マイナス値） 1.5 3.6
ROE NA（マイナス値） 1.8 4.1

販売費及び一般管理費 581 583 648
営業利益／損失 －102 15 25
営業外収益 0 0 0
営業外費用 0 0 0

総資産 622 603 607
株主資産 500 509 532

営業外損益 －11 －2 0
経常利益／損失 －114 13 26
特別損失 1 0 0
税引前当期純利益／純損失 －116 13 26
法人税、住民税及び事業税 0 3 3
法人税等調整額 0 0 0
当期利益／純損失 －117 9 22



図
表
12
は
チ
ャ
イ
エ
ッ
ク
ス
・
ジ
ャ
パ
ン
の
概
要
を
示
し
て
い
る
。
な
お
同
表
中
、
二
〇
一
五
年
三
月
期
の
Ｒ
Ｏ
Ｅ
・
Ｒ
Ｏ
Ａ
・

営
業
利
益
率
は
、
数
値
が
負
の
た
め
記
載
し
て
い
な
い
。

（
２
）
各
取
引
所
の
状
況

以
下
で
は
、
二
〇
一
七
年
三
月
期
の
決
算
に
注
目
し
て
記
載
し
て
い
る
。

東
証
を
含
む
日
本
取
引
所
グ
ル
ー
プ
（
以
下
、
日
本
取
引
所
）
の
営
業
利
益
率
は
、
他
の
組
織
に
比
し
て
、
突
出
し
て
高
い
。
当

該
理
由
は
、
株
式
市
場
に
比
し
て
一
取
引
あ
た
り
の
収
益
率
の
高
い
、
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
市
場
を
開
設
す
る
取
引
所
を
グ
ル
ー
プ
内
に

保
有
し
て
い
る
こ
と
に
起
因
す
る
と
考
え
ら
れ
る
。

ま
た
Ｒ
Ｏ
Ｅ
が
高
い
一
方
、
Ｒ
Ｏ
Ａ
の
低
さ
も
目
立
つ
が
、
こ
れ
は
、
ク
リ
ア
リ
ン
グ
・
ハ
ウ
ス
（
Ｊ
Ｓ
Ｃ
Ｃ
）
を
グ
ル
ー
プ
内

に
保
有
す
る
こ
と
に
起
因
す
る
と
考
え
ら
れ
る
。
貸
借
対
照
表
の
負
債
項
目
中
、「
清
算
引
受
負
債
」「
清
算
参
加
者
預
託
金
」
の
二

項
目
合
計
で
負
債
総
額
の
九
九
・
七
％
、
総
資
産
総
額
の
九
九
・
一
％
を
占
め
て
お
り
、
利
益
額
と
（
負
債
総
額
及
び
）
総
資
産
額

の
水
準
が
大
き
く
異
な
っ
て
い
る
。
こ
れ
が
Ｒ
Ｏ
Ａ
の
低
さ
を
も
た
ら
し
て
い
る
（
５
）。

こ
の
よ
う
に
、
日
本
取
引
所
グ
ル
ー
プ
の
経
営
指
標
に
つ
い
て
は
、
業
務
構
造
が
（
Ｐ
Ｔ
Ｓ
を
運
営
す
る
証
券
会
社
に
比
し
て
）

複
雑
で
あ
り
単
純
な
比
較
を
許
さ
な
い
部
分
が
あ
る
。
こ
う
し
た
点
も
踏
ま
え
つ
つ
、
Ｐ
Ｔ
Ｓ
運
営
証
券
会
社
の
デ
ー
タ
を
見
る
と
、

ま
ず
、
Ｓ
Ｂ
Ｉ
ジ
ャ
パ
ン
ネ
ク
ス
ト
Ｐ
Ｔ
Ｓ
の
経
営
値
は
（
債
券
を
対
象
と
す
る
Ｐ
Ｔ
Ｓ
の
存
在
を
考
慮
し
て
も
）
相
対
的
に
高
く

な
っ
て
い
る
一
方
で
、
チ
ャ
イ
エ
ッ
ク
ス
・
ジ
ャ
パ
ン
に
つ
い
て
は
、
数
値
の
不
安
定
さ
が
目
立
っ
て
お
り
（
二
〇
一
五
年
三
月
期

以
前
に
は
営
業
損
失
も
存
在
し
て
い
る
）、
Ｐ
Ｔ
Ｓ
の
業
務
運
営
状
況
に
は
大
き
な
違
い
が
み
ら
れ
る
。

（69）



５
　
お
わ
り
に

本
報
告
で
は
、
Ｐ
Ｔ
Ｓ
を
巡
る
規
制
状
況
、
取
引
制
度
及
び
取
引
状
況
、
経
営
状
況
に
つ
い
て
説
明
し
た
。
こ
れ
ら
内
容
は
、
取

引
所
外
取
引
が
可
能
と
な
っ
て
か
ら
二
〇
年
近
く
が
経
過
、
Ｐ
Ｔ
Ｓ
を
巡
る
状
況
を
ス
ケ
ッ
チ
す
る
こ
と
を
目
的
と
し
て
い
る
。
こ

の
結
果
、
取
引
所
と
Ｐ
Ｔ
Ｓ
の
間
に
は
、
明
確
な
競
争
状
況
が
発
生
し
て
お
り
、
そ
れ
ぞ
れ
が
顧
客
注
文
の
獲
得
を
巡
り
、
様
々
な

サ
ー
ビ
ス
の
提
供
、
新
規
サ
ー
ビ
ス
の
模
索
を
行
っ
て
い
る
こ
と
が
明
ら
か
に
な
っ

た
。今

後
も
こ
う
し
た
競
争
が
継
続
し
て
い
く
こ
と
を
考
え
る
と
、
Ｐ
Ｔ
Ｓ
や
取
引
所

が
そ
れ
ぞ
れ
、
顧
客
に
よ
り
利
便
性
の
高
い
サ
ー
ビ
ス
を
提
供
し
て
、
い
か
に
取
引

注
文
を
自
市
場
・
組
織
に
取
り
込
ん
で
い
け
る
か
、
継
続
的
に
取
り
組
む
こ
と
が
、

そ
の
競
争
上
重
要
で
あ
る
と
考
え
ら
れ
る
。

注（
１
）

米
国
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
上
場
銘
柄
を
め
ぐ
る
取
引
状
況
は
以
下
の
と
お
り
で
あ
る
。

（
２
）

例
え
ば
、
証
券
会
社
は
顧
客
の
明
示
的
な
指
示
が
な
い
限
り
取
引
所
外
で
上
場

銘
柄
の
注
文
を
執
行
で
き
な
い
規
定
（
証
取
法
）
や
、
顧
客
の
指
示
に
よ
る
取

引
所
外
取
引
に
つ
い
て
も
、
通
常
の
取
引
時
間
中
は
、
主
た
る
上
場
先
取
引
所

に
お
け
る
取
引
価
格
や
最
良
気
配
を
中
心
と
し
て
一
定
の
範
囲
内
に
価
格
変
動

を
収
め
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
と
す
る
規
制
が
存
在
し
て
い
た
（
証
券
業
協
会
規

（70）

参考図表　米国NYSE上場銘柄をめぐる取引状況

（2017年８月取引分、10億ドル、％）

＊Tape A銘柄：NYSE市場上場銘柄。
＊網掛け：NYSEグループ取引所。

NYSE-ARCA 6.8
Total

Trading Market Centre

100.0

FINRA and TRF 32.7
Tape A

808

167
2,469

Tape A Market Share（％）

BATS 246 10.0
CHX (M) 9 0.4
EDGA 165 6.7
IEX 69 2.8
NASDAQ 377 15.3
NYSE（単体） 624 25.3
NYSE-AMEX 3 0.1



則
）。

（
３
）

こ
れ
ら
市
場
制
度
の
説
明
は
、
Ｓ
Ｂ
Ｉ
証
券
の
私
設
取
引
シ
ス
テ
ム
取
引
説
明
書
（http://search.sbisec.co.jp/

v2/popw
in

/in
fo/stock/pts_exp.pd

f

）
及
び
Ｗ
Ｅ
Ｂ
サ
イ
ト
情
報
（h

ttp://faq
.sbisec.co.jp/

faq_detail.htm
l?id=

20920

）
に
よ
る
。

（
４
）

イ
ン
ス
テ
ィ
ネ
ッ
ト
は
、
二
〇
〇
七
年
二
月
に
野
村
ホ
ー
ル
デ
ィ
ン
グ
ス
が
買
収
し
た
（
野
村
か
ら
見
る
と
チ
ャ
イ

エ
ッ
ク
ス
・
グ
ロ
ー
バ
ル
は
孫
会
社
に
あ
た
る
）。
そ
の
後
、
二
〇
一
六
年
一
月
に
野
村
ホ
ー
ル
デ
ィ
ン
グ
の
連
結

子
会
社
の
米
チ
ャ
イ
エ
ッ
ク
ス
・
グ
ロ
ー
バ
ル
・
ホ
ー
ル
デ
ィ
ン
グ
ス
が
、
日
本
と
オ
ー
ス
ト
ラ
リ
ア
、
香
港
に
あ

る
チ
ャ
イ
エ
ッ
ク
ス
の
子
会
社
三
社
を
米
投
資
フ
ァ
ン
ド
の
Ｊ
Ｃ
フ
ラ
ワ
ー
ズ
へ
売
却
し
て
い
る
。

（
５
）

日
本
取
引
所
グ
ル
ー
プ
の
、
負
債
項
目
中
、
主
な
清
算
業
務
関
連
項
目
残
高
お
よ
び
負
債
総
額
等
は
以
下
の
と
お
り

で
あ
る
。
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総資産総額

＜清算業務関連項目残高＞（単位：百万円）
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