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二
〇
二
二
年
に
非
上
場
株
等
の
発
行
、
流
通
に
関
す
る
大
幅
な
規
則
改
正
等
が
行
わ
れ
て
約
二
年
が
経
過
し
た
。
そ
の
後
、
非
上

場
株
等
の
発
行
や
流
通
に
関
す
る
様
々
な
取
組
み
が
顕
在
化
し
て
い
る
。
そ
れ
ま
で
日
本
証
券
業
協
会
（
以
下
、
協
会
と
略
）
の
規

則
で
は
、
非
上
場
株
等
の
投
資
家
へ
の
勧
誘
は
原
則
禁
止
の
扱
い
で
あ
っ
た
。
こ
れ
が
ど
う
い
う
経
緯
で
、
な
ぜ
、
ど
の
よ
う
に
変

わ
り
、
今
後
、
ど
の
よ
う
に
展
開
し
て
い
く
の
だ
ろ
う
か
。

　

以
下
で
、
こ
れ
ら
に
つ
い
て
簡
単
に
整
理
し
て
み
た
。
な
お
本
誌
で
は
、
非
上
場
株
の
限
定
的
な
市
場
で
あ
る
「
株
主
コ
ミ
ュ
ニ

テ
ィ
」
制
度
の
運
用
状
況
に
つ
い
て
の
レ
ポ
ー
ト
も
掲
載
さ
れ
て
い
る
（
１
）の

で
、
そ
れ
も
参
照
さ
れ
た
い
。

１　

規
制
改
革
実
施
計
画
（
二
〇
二
〇
年
七
月
）

　

二
〇
二
〇
年
七
月
、規
制
改
革
推
進
会
議
の
答
申
に
基
づ
き
、「
規
制
改
革
実
施
計
画
」
が
公
表
さ
れ
た
。
そ
の
な
か
で
、「
ス
タ
ー

ト
ア
ッ
プ
を
促
す
環
境
整
備
」
と
し
て
、
①
プ
ロ
私
募
の
要
件
緩
和
、
②
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
金
額
上
限
の

関
連
規
制
の
見
直
し
、
③
非
上
場
株
等
の
流
通
市
場
の
見
直
し
の
三
点
が
金
融
庁
所
管
の
調
査
事
項
と
し
て
盛
り
込
ま
れ
た
。

　

ま
た
翌
二
〇
二
一
年
六
月
の
「
成
長
戦
略
実
行
計
画
」
で
は
、
私
募
取
引
の
活
性
化
に
向
け
た
環
境
整
備
と
並
ん
で
、「
Ｉ
Ｐ
Ｏ

の
価
格
設
定
プ
ロ
セ
ス
の
見
直
し
」
が
盛
り
込
ま
れ
て
い
る
。

　

つ
ま
り
、
非
上
場
株
等
の
発
行
・
流
通
の
促
進
の
目
的
は
、「
ス
タ
ー
ト
ア
ッ
プ
（
新
興
企
業
）」
の
起
業
や
成
長
を
促
す
こ
と
に

非
上
場
株
等
の
発
行
・
流
通
の
拡
大
に
向
け
た
取
組
み
に
つ
い
て

二
上
季
代
司
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あ
っ
た
。
二
〇
一
〇
年
代
後
半
か
ら
時
価
総
額
一
〇
億
ド
ル
を
超
え
る
非
上
場
会
社
（
い
わ
ゆ
る
「
ユ
ニ
コ
ー
ン
」）
が
世
界
的
に

増
え
始
め
て
い
た
が
、
わ
が
国
で
は
ユ
ニ
コ
ー
ン
の
事
例
が
極
め
て
乏
し
か
っ
た
。
そ
れ
が
政
府
の
認
識
の
背
後
に
あ
っ
た
の
だ
ろ

う
。

　

で
は
、「
ス
タ
ー
ト
ア
ッ
プ
の
促
進
」
策
と
し
て
、こ
れ
ら
四
つ
の
事
項
は
、ど
の
よ
う
な
効
果
が
あ
る
と
考
え
ら
れ
て
い
る
の
か
。

お
お
ざ
っ
ぱ
に
言
え
ば
、

　

①　

非
上
場
株
等
に
対
す
る
特
定
投
資
家
（
プ
ロ
）
私
募
を
解
禁
し
資
金
調
達
の
拡
大
を
図
る
。

　

② 　

株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
に
よ
る
非
上
場
株
の
発
行
に
つ
き
資
金
総
額
（
年
間
一
億
円
未
満
）、
投
資
家
一

人
当
た
り
応
募
額
（
五
〇
万
円
以
下
）
の
制
限
を
緩
和
し
、
シ
ー
ド
段
階
、
ア
ー
リ
ー
段
階
の
資
金
供
給
を
増
や
し
、
起
業
や

成
長
を
促
進
す
る
。

　

③　
「
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
」
の
参
加
勧
誘
対
象
の
制
限
を
緩
和
し
、
非
上
場
株
の
流
動
性
の
向
上
を
図
る
。

　

④　

Ｉ
Ｐ
Ｏ
時
の
公
開
価
格
の
設
定
を
柔
軟
に
し
、
公
開
価
格
で
の
公
募
に
よ
る
資
金
調
達
額
の
増
額
を
図
る
。

と
い
う
こ
と
で
あ
ろ
う
。

　

こ
う
し
た
問
題
提
起
を
受
け
、
協
会
は
「
非
上
場
株
式
の
発
行
・
流
通
市
場
の
活
性
化
に
関
す
る
検
討
懇
談
会
」
と
「
公
開
価
格

の
設
定
プ
ロ
セ
ス
の
あ
り
方
等
に
関
す
る
ワ
ー
キ
ン
グ
・
グ
ル
ー
プ
」
を
立
ち
上
げ
た
。

２　
「
非
上
場
株
式
の
発
行
・
流
通
市
場
の
活
性
化
に
関
す
る
検
討
懇
談
会
」
報
告
書
（
二
〇
二
一
年
六
月
）

　
【
特
定
投
資
家
向
け
銘
柄
制
度
】

　

こ
の
報
告
書
で
は
、
特
定
投
資
家
私
募
をT

okyo Pro M
arket

以
外
に
も
認
め
る
こ
と
が
提
案
さ
れ
て
い
る
。「
特
定
投
資
家
」
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と
は
「
プ
ロ
」
の
投
資
家
と
も
呼
ば
れ
る
。
個
人
の
一
般
投
資
家
で
も
純
資
産
三
億
円
以
上
、
有
価
証
券
等
の
保
有
資
産
三
億
円
以

上
、
か
つ
投
資
経
験
一
年
以
上
と
い
っ
た
リ
ス
ク
耐
性
が
あ
れ
ば
、
証
券
会
社
に
申
出
て
、
特
定
投
資
家
に
移
行
（「
プ
ロ
成
り
」）

す
る
と
、
証
券
会
社
は
リ
ス
ク
は
高
い
が
期
待
リ
タ
ー
ン
も
大
き
い
非
上
場
証
券
へ
の
投
資
を
勧
誘
す
る
こ
と
が
で
き
る
。

　

そ
う
し
た
プ
ロ
の
投
資
家
に
は
投
資
勧
誘
に
お
い
て
適
合
性
の
原
則
や
契
約
締
結
前
交
付
書
面
の
交
付
、
広
告
規
制
等
の
行
為
規

制
は
適
用
除
外
さ
れ
、
リ
ス
ク
の
高
い
非
上
場
証
券
へ
の
投
資
勧
誘
が
可
能
で
あ
る
。
現
状
、
形
式
基
準
（
株
主
数
や
時
価
総
額
、

事
業
継
続
年
数
等
）
の
な
い
取
引
所
市
場
で
あ
るT

okyo Pro M
arket

で
は
、
そ
う
し
た
プ
ロ
だ
け
が
取
引
で
き
、
資
金
調
達
も

プ
ロ
に
限
定
し
た
「
私
募
」
形
式
で
行
う
こ
と
が
で
き
る
こ
と
に
な
っ
て
い
る
。

　

今
回
、
協
会
は
、
規
則
を
新
設
（
２
）し

、
非
上
場
株
等
に
も
特
定
投
資
家
私
募
を
認
め
る
こ
と
と
し
た
。
協
会
が
認
め
た
証
券
会
社
に
、

実
質
的
な
取
引
適
格
審
査
を
ゆ
だ
ね
る
も
の
で
、
取
引
可
能
な
銘
柄
は
「
特
定
投
資
家
向
け
銘
柄
」（J-Ships

）
と
呼
ば
れ
る
（
３
）。

　
【
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
制
度
】

　

非
上
場
株
の
取
引
に
つ
い
て
は
、「
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
」
制
度
が
あ
る
。
そ
の
詳
細
と
現
状
に
つ
い
て
は
、
本
誌
所
載
の
松
尾

論
文
に
譲
り
た
い
が
、
簡
単
に
言
え
ば
、
証
券
会
社
が
非
上
場
会
社
ご
と
に
売
買
参
加
者
を
限
定
し
た
「
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
」
を
組
成

し
、
そ
の
範
囲
内
で
の
み
投
資
勧
誘
を
認
め
る
と
い
う
も
の
で
あ
る
。

　

現
状
、
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
参
加
へ
の
勧
誘
対
象
者
は
、
当
該
非
上
場
会
社
の
株
主
や
役
員
・
従
業
員
（
グ
ル
ー
プ
会
社
も
含
む
）
等

事
情
を
知
る
会
社
関
係
者
に
限
定
し
て
き
た
。
今
回
、協
会
は
規
則
を
改
正
し
、コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
へ
の
参
加
勧
誘
対
象
者
と
し
て
「
特

定
投
資
家
」
も
加
え
る
こ
と
と
し
た
（
４
）。

　
【
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
】

　

非
上
場
株
式
の
発
行
に
よ
り
イ
ン
タ
ー
ネ
ッ
ト
上
で
多
数
か
ら
少
額
ず
つ
集
め
る
仕
組
み
で
あ
る
。
投
資
家
の
損
失
を
限
定
す
る
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た
め
、
調
達
で
き
る
資
金
総
額
は
年
間
一
億
円
未
満
、
一
人
当
た
り
五
〇
万
円
ま
で
の
上
限
枠
が
あ
っ
た
。
金
商
法
施
行
令
等
が
改

正
さ
れ
（
二
〇
二
二
年
一
月
施
行
）、
調
達
で
き
る
資
金
総
額
の
通
算
規
定
が
緩
和
さ
れ
、
よ
り
多
額
の
資
金
が
調
達
で
き
る
よ
う

に
な
る
。

　

す
な
わ
ち
、こ
れ
ま
で
は
一
年
前
以
内
に
他
の
方
法
で
（
例
え
ば
ベ
ン
チ
ャ
ー
キ
ャ
ピ
タ
ル
か
ら
）
五
千
万
円
調
達
し
て
い
れ
ば
、

残
る
五
千
万
円
未
満
ま
で
し
か
調
達
で
き
な
か
っ
た
の
で
あ
る
。こ
の
通
算
規
定
を
緩
和
し
て
、株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ

ン
グ
単
体
で
年
間
一
億
円
未
満
ま
で
の
調
達
が
可
能
に
な
っ
た
。
ま
た
特
定
投
資
家
に
つ
い
て
は
五
〇
万
円
ま
で
の
上
限
規
制
を
撤

廃
し
た
。
さ
ら
に
少
数
私
募
（
四
九
人
以
下
）
の
場
合
、
開
示
規
制
は
免
除
さ
れ
る
が
、
こ
の
場
合
の
人
数
算
定
方
法
は
、「
六
か

月
以
内
」
に
通
算
四
九
人
以
下
で
あ
っ
た
も
の
を
「
三
か
月
以
内
」
に
緩
和
し
た
。

３　

金
融
審
議
会
第
二
次
報
告
書
「
コ
ロ
ナ
後
を
見
据
え
た
魅
力
あ
る
資
本
市
場
の
構
築
」（
二
〇
二
一
年
六
月
）

　

こ
の
報
告
書
で
は
、
一
般
投
資
家
が
「
プ
ロ
」
に
移
行
で
き
る
要
件
を
弾
力
化
し
、
ま
た
移
行
の
手
続
き
を
柔
軟
化
す
る
こ
と
を

提
案
し
て
い
る
。
つ
ま
り
「
特
定
投
資
家
」
そ
の
も
の
を
増
や
し
て
非
上
場
証
券
へ
の
投
資
勧
誘
の
対
象
者
を
拡
大
し
よ
う
と
い
う

わ
け
で
あ
る
。

　

前
述
の
よ
う
に
、
こ
れ
ま
で
「
プ
ロ
成
り
」
の
要
件
は
純
資
産
・
保
有
有
価
証
券
の
規
模
・
投
資
経
験
等
、
主
と
し
て
「
リ
ス
ク

耐
性
」
だ
け
を
形
式
的
に
重
視
し
て
い
た
。
こ
れ
に
職
業
（
銀
行
、
証
券
会
社
、
大
学
教
授
等
）
や
保
有
資
格
（
証
券
ア
ナ
リ
ス
ト

や
外
務
員
等
）
等
十
分
な
金
融
リ
テ
ラ
シ
ー
も
要
件
に
加
え
る
こ
と
を
提
案
し
た
。
ま
た
取
引
経
験
一
年
の
要
件
も
、
他
の
証
券
会

社
で
の
取
引
経
験
も
加
え
る
等
移
行
手
続
き
の
柔
軟
化
を
提
案
し
て
い
る
。

　

こ
れ
に
基
づ
き
内
閣
府
令
が
改
正
（
５
）さ

れ
、
二
〇
二
二
年
七
月
よ
り
施
行
さ
れ
る
こ
と
と
な
っ
た
。
こ
の
結
果
、「
年
収
が
一
〇
〇
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〇
万
円
以
上
か
つ
特
定
の
知
識
・
経
験
を
有
す
る
か
つ
有
価
証
券
の
取
引
経
験
一
年
以
上
」
等
複
数
種
類
の
要
件
が
追
加
さ
れ
た
。

４　
「
公
開
価
格
の
設
定
プ
ロ
セ
ス
の
あ
り
方
等
に
関
す
る
ワ
ー
キ
ン
グ
・
グ
ル
ー
プ
」
報
告
書
（
二
〇
二
二
年
二
月
）

　

日
本
の
Ｉ
Ｐ
Ｏ
で
は
公
開
価
格
は
ブ
ッ
ク
ビ
ル
デ
ィ
ン
グ
方
式
で
決
定
さ
れ
る
が
、
上
場
後
の
初
値
が
公
開
価
格
を
大
幅
に
上
回

る
事
例
が
多
い
。
こ
の
た
め
、
公
開
価
格
で
の
公
募
発
行
で
企
業
が
得
ら
れ
る
資
金
調
達
額
は
、
公
開
価
格
が
初
値
に
近
い
値
段
に

設
定
さ
れ
た
場
合
と
比
べ
少
な
く
な
る
。
そ
れ
が
ス
タ
ー
ト
ア
ッ
プ
企
業
の
資
金
調
達
を
抑
制
し
て
い
る
、と
い
う
批
判
が
あ
っ
た
。

公
正
取
引
委
員
会
が
、
引
受
証
券
会
社
の
取
引
慣
行
を
独
禁
法
上
の
観
点
か
ら
も
問
題
視
し
た
。

　

そ
こ
で
、
こ
の
報
告
書
で
は
、
ブ
ッ
ク
ビ
ル
デ
ィ
ン
グ
に
お
け
る
仮
条
件
の
範
囲
を
拡
大
し
、
範
囲
外
で
の
公
開
価
格
設
定
を
認

め
る
こ
と
、
上
場
日
程
の
期
間
短
縮
・
柔
軟
化
等
を
改
善
策
と
し
た
。
こ
れ
に
と
も
な
い
協
会
は
「
有
価
証
券
の
引
受
等
に
関
す
る

規
則
」
の
一
部
を
変
更
し
た
。

　

と
こ
ろ
で
、
こ
の
報
告
書
で
は
、
乖
離
の
原
因
と
し
て
、
公
開
価
格
の
設
定
が
「
過
少
」
だ
か
ら
（
ア
ン
ダ
ー
プ
ラ
イ
シ
ン
グ
）

な
の
か
、
そ
れ
と
も
初
値
の
形
成
が
「
投
機
的
」
だ
か
ら
な
の
か
、
断
定
は
せ
ず
両
論
併
記
に
な
っ
て
い
る
。
Ｉ
Ｐ
Ｏ
パ
フ
ォ
ー
マ

ン
ス
分
析
の
日
米
比
較
で
は
、
日
本
の
場
合
、「
オ
ッ
フ
ァ
リ
ン
グ
サ
イ
ズ
」（
公
開
価
格
×
公
募
売
出
株
数
）
が
一
〇
〇
億
円
未
満

の
小
粒
Ｉ
Ｐ
Ｏ
ほ
ど
乖
離
が
極
端
に
大
き
く
な
る
こ
と
が
示
さ
れ
て
い
る
（
６
）。

　

こ
れ
に
関
連
し
て
、
こ
の
報
告
書
で
は
「
サ
イ
ズ
の
大
き
な
Ｉ
Ｐ
Ｏ
を
増
や
す
、
Ｉ
Ｐ
Ｏ
後
に
成
長
性
の
高
い
企
業
を
増
や
す
以

外
に
本
質
的
な
解
決
策
は
な
い
」
と
い
う
意
見
表
明
も
あ
っ
た
。
一
〇
〇
億
円
未
満
の
小
粒
Ｉ
Ｐ
Ｏ
は
初
値
が
投
機
的
で
ボ
ラ
テ
ィ

リ
テ
ィ
も
大
き
い
こ
と
が
紹
介
さ
れ
て
い
る
。

　

そ
れ
は
「
ベ
ー
タ
」
が
大
き
く
資
本
コ
ス
ト
が
高
い
こ
と
を
意
味
す
る
。
そ
う
し
た
資
本
コ
ス
ト
の
高
い
株
に
、
フ
ァ
ン
ダ
メ
ン
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タ
ル
を
重
視
す
る
機
関
投
資
家
が
投
資
す
る
だ
ろ
う
か
。
流
動
性
は
な
い
が
、
公
正
価
値
測
定
に
基
づ
く
算
定
株
価
で
資
金
供
給
に

応
じ
る
方
が
現
実
的
で
は
な
い
の
か
。
そ
う
で
あ
れ
ば
、
根
本
的
な
解
決
方
法
は
、
非
上
場
の
段
階
で
資
金
調
達
で
き
る
環
境
を
整

え
て
成
長
性
の
高
い
企
業
に
す
る
こ
と
が
望
ま
れ
る
こ
と
に
な
る
。
つ
ま
り
先
述
の
「
特
定
投
資
家
私
募
制
度
」
を
整
備
す
る
こ
と

の
方
が
根
本
的
な
解
決
策
と
い
う
こ
と
に
な
る
。

５　

新
し
い
資
本
主
義
実
行
計
画

　

二
〇
二
一
年
一
〇
月
に
発
足
し
た
岸
田
内
閣
は
、「
新
し
い
資
本
主
義
実
現
会
議
」
を
設
置
し
た
。
翌
二
〇
二
二
年
六
月
、
い
わ

ゆ
る
「
骨
太
の
方
針
」
と
並
ん
で
「
新
し
い
資
本
主
義
の
グ
ラ
ン
ド
デ
ザ
イ
ン
お
よ
び
実
行
計
画
（
以
下
、
実
行
計
画
）」
を
閣
議

決
定
し
た
。
こ
の
実
行
計
画
（
一
七
ペ
ー
ジ
）
で
は
、
新
た
に
、
Ｐ
Ｔ
Ｓ
に
お
い
て
プ
ロ
投
資
家
向
け
に
非
上
場
株
式
を
取
り
扱
う

こ
と
を
可
能
と
す
る
等
の
制
度
整
備
を
行
う
と
し
て
い
る
。
ま
た
金
融
審
議
会
の
市
場
ワ
ー
キ
ン
グ
・
グ
ル
ー
プ
「
中
間
整
理
」
で

も
Ｐ
Ｔ
Ｓ
を
通
じ
た
非
上
場
株
式
の
セ
カ
ン
ダ
リ
ー
取
引
を
円
滑
化
す
る
こ
と
が
提
言
さ
れ
た
。

　

ま
た
「
実
行
計
画
」
に
基
づ
く
フ
ォ
ロ
ー
ア
ッ
プ
（
二
一
ペ
ー
ジ
）
で
は
投
資
信
託
の
非
上
場
株
式
の
組
入
れ
に
係
る
評
価
方
法

等
の
検
討
を
進
め
る
よ
う
、
投
資
信
託
協
会
に
要
請
し
て
い
る
。

　
【
非
上
場
Ｐ
Ｔ
Ｓ
】

　

前
述
の
金
融
審
議
会
の
提
言
を
受
け
、
協
会
は
新
た
に
「
私
設
取
引
シ
ス
テ
ム
に
お
け
る
非
上
場
有
価
証
券
の
取
引
等
に
関
す
る

規
則
」
を
新
設
、
二
〇
二
三
年
七
月
に
施
行
し
た
。
こ
れ
ま
で
Ｐ
Ｔ
Ｓ
で
取
引
で
き
る
株
式
は
上
場
株
式
に
限
ら
れ
て
い
た
が
、
新

し
い
規
則
で
は
、
取
り
扱
え
る
有
価
証
券
と
し
て
、
①
ブ
ロ
ッ
ク
チ
ェ
ー
ン
技
術
を
用
い
て
権
利
の
移
転
が
行
わ
れ
る
「
ト
ー
ク
ン

化
有
価
証
券
」
と
、
②
特
定
投
資
家
向
け
有
価
証
券
で
あ
る
非
上
場
株
式
等
、
の
二
つ
の
類
型
が
あ
げ
ら
れ
て
い
る
。
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非
上
場
Ｐ
Ｔ
Ｓ
運
営
会
員
は
取
引
対
象
と
な
る
非
上
場
株
式
等
に
つ
い
て
発
行
会
社
の
財
務
状
況
、
適
時
情
報
提
供
の
体
制
整
備

状
況
等
の
適
正
性
審
査
が
求
め
ら
れ
る
。
ま
た
非
上
場
Ｐ
Ｔ
Ｓ
銘
柄
の
約
定
価
格
、
最
終
気
配
、
出
来
高
等
の
取
引
情
報
を
公
表
し

な
け
れ
ば
な
ら
な
い
、
と
さ
れ
る
。

　
【
投
資
信
託
の
非
上
場
株
組
み
入
れ
】

　

投
資
信
託
協
会
は
二
〇
二
三
年
三
月
か
ら
投
資
信
託
の
非
上
場
株
組
み
入
れ
に
伴
う
整
備
の
検
討
を
行
い
、こ
れ
に
基
づ
い
て「
投

資
信
託
等
の
運
用
に
関
す
る
規
則
」
等
の
一
部
改
正
を
行
っ
た
（
二
〇
二
四
年
二
月
か
ら
実
施
）。
従
来
か
ら
、
非
上
場
株
の
組
み

入
れ
は
法
令
上
、
禁
止
さ
れ
て
い
な
い
が
、
顧
客
か
ら
の
解
約
頻
度
と
保
有
資
産
の
流
動
性
と
の
ミ
ス
マ
ッ
チ
を
緩
和
す
る
た
め
、

個
々
の
投
資
信
託
に
つ
き
、
す
べ
て
の
投
資
対
象
資
産
を
流
動
性
の
観
点
か
ら
四
つ
に
分
類
し
、
最
も
流
動
性
の
高
い
階
層
の
下
限

保
有
比
率
と
最
も
流
動
性
の
低
い
階
層
の
上
限
保
有
比
率
を
定
め
る
こ
と
と
さ
れ
て
い
た
。

　

今
回
の
改
正
で
、
投
信
へ
の
非
上
場
株
の
組
み
入
れ
比
率
は
純
資
産
総
額
の
上
限
一
五
％
と
明
記
し
た
。
ま
た
非
上
場
株
の
評
価

に
つ
い
て
は
「
公
正
価
値
測
定
」
に
基
づ
い
て
時
価
評
価
す
べ
き
と
さ
れ
た
。

６　

資
産
運
用
立
国
（
二
〇
二
三
年
）

　

岸
田
内
閣
は
二
〇
二
二
年
一
一
月
の
「
資
産
所
得
倍
増
プ
ラ
ン
」
に
続
き
、
一
年
後
の
二
〇
二
三
年
一
二
月
「
資
産
運
用
立
国
実

現
プ
ラ
ン
」
を
発
表
し
た
。
こ
の
資
産
運
用
立
国
の
実
現
を
目
指
し
、
金
融
商
品
取
引
法
が
改
正
さ
れ
た
（
二
〇
二
四
年
五
月
）。

主
た
る
改
正
内
容
は
、
①
投
資
運
用
業
者
の
参
入
規
制
見
直
し
、
②
非
上
場
株
式
等
の
流
通
を
め
ぐ
る
規
制
見
直
し
、
③
株
式
公
開

買
付
（
Ｔ
Ｏ
Ｂ
）・
大
量
保
有
報
告
制
度
の
見
直
し
で
あ
る
。

　

こ
の
う
ち
、
②
で
は
、
第
一
種
金
融
商
品
取
引
業
（
証
券
業
）
に
「
非
上
場
有
価
証
券
特
例
仲
介
等
業
務
」
が
追
加
さ
れ
た
。
ま
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た
、
取
引
規
模
の
大
き
く
な
い
非
上
場
Ｐ
Ｔ
Ｓ
の
運
営
を
行
う
場
合
に
は
Ｐ
Ｔ
Ｓ
認
可
の
取
得
を
求
め
な
い
こ
と
に
な
っ
た
。

　
【
非
上
場
有
価
証
券
特
例
仲
介
等
業
務
】

　

特
定
投
資
家
を
対
象
と
す
る
非
上
場
株
等
の
仲
介
業
務
に
特
化
し
て
、
金
銭
・
証
券
の
預
託
を
受
け
な
い
第
一
種
金
融
商
品
取
引

業
者
に
つ
い
て
、
自
己
資
本
比
率
規
制
、
兼
業
規
制
お
よ
び
金
融
商
品
取
引
責
任
準
備
金
の
積
立
に
関
す
る
規
制
の
適
用
を
除
外
す

る
こ
と
と
な
っ
た
。

　
【
登
録
Ｐ
Ｔ
Ｓ
制
度
】

　

Ｐ
Ｔ
Ｓ
業
務
は
第
一
種
金
融
商
品
取
引
業
務
の
一
つ
で
あ
る
が
、
登
録
要
件
の
み
な
ら
ず
、
こ
れ
よ
り
も
重
い
認
可
要
件
が
求
め

ら
れ
て
い
た
（
７
）。

こ
れ
に
対
し
、
非
上
場
証
券
の
み
を
扱
う
Ｐ
Ｔ
Ｓ
で
あ
っ
て
、
流
動
性
や
取
引
規
模
等
が
限
定
的
な
も
の
に
つ
い
て

は
、
取
引
の
管
理
等
に
関
す
る
必
要
な
規
制
を
適
用
す
る
前
提
で
、
認
可
を
要
さ
ず
第
一
種
金
融
商
品
取
引
業
の
登
録
制
の
下
で
参

入
可
能
と
し
、
資
本
金
や
純
財
産
要
件
等
の
財
産
規
制
や
シ
ス
テ
ム
に
関
す
る
要
件
等
を
緩
和
す
る
こ
と
に
な
っ
た
。

　

い
ず
れ
も
非
上
場
証
券
の
仲
介
業
へ
の
参
入
を
促
進
す
る
効
果
を
期
待
す
る
も
の
で
あ
る
。

７　

お
わ
り
に

　

二
〇
二
〇
年
か
ら
始
ま
る
非
上
場
証
券
の
発
行
・
流
通
を
促
進
す
る
対
策
は
、
起
点
は
ス
タ
ー
ト
ア
ッ
プ
（
新
興
企
業
）
の
起
業
、

成
長
の
促
進
に
あ
る
。
本
稿
で
は
、
こ
の
対
策
が
具
体
的
に
ど
の
よ
う
な
形
を
と
っ
て
進
ん
で
き
た
の
か
を
み
た
。
そ
れ
は
基
本
的

に
は
、
例
外
的
に
投
資
勧
誘
を
許
さ
れ
る
「
特
定
投
資
家
」
の
範
囲
を
拡
大
す
る
こ
と
、「
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
」
の
制
度
改
善
や

非
上
場
Ｐ
Ｔ
Ｓ
の
創
設
や
参
入
促
進
に
よ
り
特
定
投
資
家
に
よ
る
非
上
場
証
券
の
売
買
の
機
会
を
増
や
す
こ
と
に
向
け
ら
れ
て
き

た
。
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そ
う
で
あ
れ
ば
、
そ
も
そ
も
個
人
が
「
特
定
投
資
家
」
に
移
行
す
る
（「
プ
ロ
成
り
」）
メ
リ
ッ
ト
や
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
が
な
け
れ

ば
な
ら
な
い
だ
ろ
う
。
リ
ス
ク
が
あ
っ
て
も
高
い
リ
タ
ー
ン
が
期
待
で
き
る
よ
う
な
非
上
場
会
社
が
発
掘
さ
れ
、
そ
れ
を
組
み
入
れ

た
フ
ァ
ン
ド
や
投
信
と
い
っ
た
プ
ロ
ダ
ク
ト
が
ど
し
ど
し
組
成
さ
れ
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。
プ
ロ
が
少
な
い
か
ら
ス
タ
ー
ト
ア
ッ
プ

が
生
ま
れ
な
い
の
か
、
そ
れ
と
も
魅
力
的
な
ス
タ
ー
ト
ア
ッ
プ
が
い
な
い
か
ら
プ
ロ
に
な
ろ
う
と
す
る
個
人
が
い
な
い
の
か
。

　
「
ニ
ワ
ト
リ
と
卵
」
の
関
係
に
も
似
て
い
る
が
、ひ
と
ま
ず
特
定
投
資
家
の
潜
在
的
な
範
囲
は
広
が
っ
た
の
で
あ
る
。
今
後
は
、「
資

産
運
用
立
国
実
現
プ
ラ
ン
」
で
掲
げ
ら
れ
て
い
る
資
産
運
用
業
の
高
度
化
、
ア
セ
ッ
ト
オ
ー
ナ
ー
の
改
革
等
が
具
体
的
に
展
開
さ
れ

る
こ
と
が
望
ま
れ
る
。

注（
１
）　

松
尾
順
介
「
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
制
度
の
新
た
な
展
開
―
運
営
会
員
と
売
買
高
を
中
心
に
―
」
本
誌
、
所
載
。

（
２
）　
「
店
頭
有
価
証
券
な
ど
の
特
定
投
資
家
に
対
す
る
投
資
勧
誘
に
関
す
る
規
則
」
新
設
（
二
〇
二
二
年
七
月
）。

（
３
）　J-Ships

は
、JSD
A

　

Shares and Investm
ent trusts for Professionals

の
頭
文
字
で
あ
る
。
な
お
勧
誘
の
際
に
義
務
と
さ
れ
る
開

示
情
報
（
発
行
者
情
報
を
含
む
特
定
証
券
情
報
）
の
記
載
内
容
は
協
会
が
定
め
る
こ
と
と
な
っ
た
。

（
４
）　
「
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
に
関
す
る
規
則
」
改
正
（
二
〇
二
二
年
七
月
）。
な
お
、
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
を
組
成
し
て
投
資
勧
誘
を
行
う
に
ふ
さ
わ

し
い
会
社
で
あ
る
か
ど
う
か
の
審
査
は
、
証
券
会
社
に
ゆ
だ
ね
ら
れ
て
お
り
、
そ
の
組
成
・
運
営
に
当
た
る
証
券
会
社
は
協
会
に
届
出
な

け
れ
ば
な
ら
な
い
。

（
５
）　
「
金
融
商
品
取
引
業
等
に
関
す
る
内
閣
府
令
」
改
正
。

（
６
）　

第
一
回
ワ
ー
キ
ン
グ
・
グ
ル
ー
プ
「
資
料
２
」（
二
〇
二
一
年
九
月
一
六
日
）
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（
７
）　

資
本
金
・
純
財
産
要
件
（
三
億
円
以
上
）
や
シ
ス
テ
ム
要
件
（
第
三
者
評
価
書
の
添
付
）
等
。（

に
か
み　

き
よ
し
・
特
任
研
究
員
）
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は
じ
め
に

　

拙
稿
﹇
二
〇
二
四
﹈
に
お
い
て
、
グ
リ
ー
ン
シ
ー
ト
銘
柄
制
度
か
ら
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
制
度
に
至
る
歴
史
的
経
緯
に
つ
い
て
考

察
し
た
。
そ
の
際
、
導
入
後
約
一
〇
年
と
な
る
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
制
度
の
推
移
に
つ
い
て
概
観
す
る
と
と
も
に
、
こ
の
間
の
株
主

コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
制
度
の
活
性
化
に
関
す
る
議
論
な
ど
も
紹
介
し
た
。
具
体
的
に
は
、
二
〇
一
八
年
三
月
、
日
本
証
券
業
協
会
に
お
い

て
「
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
制
度
に
関
す
る
懇
談
会
」
が
設
置
さ
れ
、
二
〇
一
九
年
一
月
に
同
報
告
書
が
取
り
ま
と
め
ら
れ
た
。
同
懇

談
会
で
は
、
①
現
行
制
度
を
変
更
す
る
場
合
で
あ
っ
て
も
、
既
存
の
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
の
取
扱
い
に
支
障
が
出
な
い
よ
う
に
す
る

こ
と
、
②
引
き
続
き
外
部
監
査
を
必
須
要
件
と
せ
ず
、
イ
ン
サ
イ
ダ
ー
取
引
規
制
の
適
用
対
象
外
と
す
る
こ
と
に
よ
り
適
時
開
示
を

不
要
と
す
る
と
い
っ
た
、
発
行
者
に
と
っ
て
負
担
が
な
い
制
度
設
計
を
維
持
す
る
こ
と
と
い
う
二
点
を
前
提
と
し
て
検
討
が
重
ね
ら

れ
、
主
と
し
て
①
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
非
参
加
者
へ
の
情
報
提
供
の
あ
り
方
、
②
参
加
勧
誘
の
あ
り
方
、
③
わ
か
り
や
す
さ
の
向
上

の
三
点
が
課
題
と
し
て
指
摘
さ
れ
た
。
さ
ら
に
、
二
〇
二
〇
年
一
一
月
に
「
非
上
場
株
式
の
発
行
・
流
通
市
場
の
活
性
化
に
関
す
る

検
討
懇
談
会
」
が
設
置
さ
れ
た
。
同
検
討
懇
談
会
は
、
従
来
の
「
店
頭
銘
柄
」
な
い
し
「
店
頭
市
場
」
で
は
な
く
、「
非
上
場
株
式
」

と
い
う
呼
称
を
採
用
し
、
そ
の
活
性
化
を
テ
ー
マ
と
し
た
点
で
画
期
的
で
あ
っ
た
。
ま
た
、
同
検
討
懇
談
会
で
は
、
非
上
場
企
業
の

株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
制
度
の
新
た
な
展
開

〜
運
営
会
員
と
売
買
高
を
中
心
に
〜

松
尾　

順
介
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資
金
調
達
の
円
滑
化
と
手
段
の
多
様
化
、
成
長
資
金
の
円
滑
な
供
給
に
向
け
た
非
上
場
株
式
な
ど
の
発
行
・
流
通
市
場
の
見
直
し
と

い
う
国
内
的
な
政
策
課
題
を
踏
ま
え
る
と
と
も
に
、
米
国
に
お
け
る
レ
ギ
ュ
レ
ー
シ
ョ
ン
Ｄ
の
活
発
な
利
用
、
英
国
で
の
株
式
投
資

型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
活
発
化
な
ど
の
海
外
の
情
勢
も
踏
ま
え
た
上
で
議
論
が
重
ね
ら
れ
た
。
し
た
が
っ
て
、
単
に
株
主

コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
制
度
の
活
性
化
の
み
な
ら
ず
、
よ
り
広
い
枠
組
み
で
検
討
が
重
ね
ら
れ
、
二
〇
二
一
年
六
月
に
同
検
討
懇
談
会
報
告

書
が
取
り
ま
と
め
ら
れ
た
。
具
体
的
な
検
討
内
容
と
し
て
は
、
①
今
後
拡
大
が
見
込
ま
れ
る
特
定
投
資
家
向
け
発
行
・
流
通
市
場
の

制
度
整
備
、
②
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
制
度
・
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
制
度
の
改
善
で
あ
っ
た
。

　

こ
の
よ
う
な
検
討
が
重
ね
ら
れ
た
こ
と
に
伴
い
、
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
制
度
の
動
向
に
は
新
た
な
展
開
が
見
ら
れ
る
よ
う
に
な
っ

て
い
る
。

　

具
体
的
に
は
、
①
運
営
会
員
（
証
券
会
社
）
数
の
増
加
、
②
売
買
金
額
の
増
加
、
③
新
規
銘
柄
数
の
増
加
、
④
私
募
に
よ
る
増
資

件
数
の
増
加
な
ど
が
挙
げ
ら
れ
る
が
、
本
稿
で
は
、
こ
の
う
ち
主
に
①
と
②
に
つ
い
て
検
討
し
た
上
で
、
今
後
の
動
向
に
つ
い
て
考

察
す
る
。

１　

運
営
会
員
の
増
加

　

二
〇
一
五
年
の
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
制
度
発
足
当
初
の
運
営
会
員
は
、
今
村
証
券
お
よ
び
島
大
証
券
の
二
社
で
あ
り
、
翌
二
〇
一

六
年
に
み
ら
い
證
券
が
指
定
を
受
け
、
三
社
で
あ
っ
た
。
こ
の
う
ち
今
村
証
券
と
島
大
証
券
は
、
そ
れ
ぞ
れ
金
沢
市
、
富
山
市
に
本

社
を
置
く
地
場
証
券
で
あ
り
、
取
扱
銘
柄
に
は
北
陸
の
地
元
企
業
が
多
数
を
占
め
て
い
た
。
そ
の
後
、
二
〇
一
八
年
に
み
ず
ほ
証
券

と
大
山
日
ノ
丸
証
券
（
本
社
：
鳥
取
市
）、
二
〇
一
九
年
に
野
村
證
券
が
指
定
を
受
け
、
大
手
証
券
の
参
入
も
み
ら
れ
る
よ
う
に
な
っ

た
。
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最
近
の
特
徴
と
し
て
は
、
二
〇
二
二
年
に
徳
島
合
同
証
券
（
本
社
：
徳
島
市
）、

二
〇
二
三
年
に
し
ん
証
券
さ
か
も
と
（
本
社
：
金
沢
市
）
が
指
定
を
受
け
、
地
場
証

券
の
参
入
が
見
ら
れ
た
こ
と
、
さ
ら
に
二
〇
二
一
年
に
は
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド

フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
運
営
会
社
で
あ
る
、F

U
N
D
IN

N
O

が
指
定
を
受
け
た
こ
と
が

挙
げ
ら
れ
る
（
図
表
１
参
照
）。

（
１
）
徳
島
合
同
証
券
の
参
入

　

ま
ず
、
地
場
証
券
の
参
入
に
つ
い
て
は
、
二
〇
二
二
年
六
月
に
徳
島
合
同
証
券
が

運
営
会
員
の
指
定
を
受
け
、
株
式
会
社
日
和
フ
ァ
ー
ム
の
増
資
を
引
き
受
け
た
こ
と

が
挙
げ
ら
れ
る
。

　

徳
島
合
同
証
券
は
、
一
九
五
三
年
に
設
立
さ
れ
た
小
松
島
証
券
と
一
九
六
一
年
に

設
立
さ
れ
た
渭
山
証
券
の
両
社
が
一
九
六
八
年
に
合
併
し
、社
名
変
更
し
た（
本
社
：

徳
島
県
徳
島
市
）。

　

同
社
の
特
徴
と
し
て
は
、
ま
ず
早
い
時
期
か
ら
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
に
取

り
組
ん
だ
こ
と
が
挙
げ
ら
れ
る
。
二
〇
一
五
年
に
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
・
サ

イ
ト
の
「
グ
リ
ー
ン
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
」
に
自
社
サ
イ
ト
「K

U
U
K
A
I

」
を
開
設
し
、
地
元
の
酒
造
メ
ー
カ
ー
の
プ
ロ
ジ
ェ
ク
ト

を
掲
載
し
た

（
１
）。

ま
た
、
徳
島
大
学
発
の
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
・
サ
イ
ト
「O

tsucle

」
と
連
携
し
、
同
社
の
「K

U
U
K
A
I

＋
」

を
開
設
し
た

（
２
）。

ま
た
、
二
〇
一
二
年
か
ら
は
Ｓ
Ｄ
Ｇ
ｓ
へ
の
取
り
組
み
と
し
て
、
い
わ
ゆ
る
カ
ー
ボ
ン
・
オ
フ
セ
ッ
ト
の
一
環
と
し

図表１　株主コミュニティの運営会員（証券会社）
2023年２月８日現在

運営会員名 指定日
今村証券株式会社 2015年８月28日
島大証券株式会社 2015年10月26日

みらい證券株式会社 2016年６月17日
大山日ノ丸証券株式会社 2018年１月18日

みずほ証券株式会社 2018年３月７日
野村證券株式会社 2019年７月17日

株式会社FUNDINNO 2021年12月１日
徳島合同証券株式会社 2022年６月20日

株式会社しん証券さかもと 2023年２月８日
（資料）日本証券業協会「株主コミュニティの運営会員（証券会社）」をもとに作成。

https://market.jsda.or.jp/shijyo/kabucommunity/uneikaiin/index.html
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て
Ｃ
Ｏ
２
の
削
減
・
吸
収
量
を
数
値
化
し
て
売
買
す
る
「
ク
レ
ジ
ッ
ト
」
の
仲
介
業
務
を
手
掛
け
て
い
る
。
具
体
的
に
は
、
県
内
の

森
林
経
営
に
よ
っ
て
増
え
た
Ｃ
Ｏ
２
吸
収
量
を
ク
レ
ジ
ッ
ト
（
一
ト
ン
当
た
り
千
〜
一
万
円
程
度
）
と
し
て
県
内
企
業
に
販
売
し
、

こ
れ
に
よ
っ
て
三
六
〇
ヘ
ク
タ
ー
ル
の
森
林
整
備
を
支
援
し
た
と
さ
れ
る

（
３
）。

こ
の
取
り
組
み
は
、
そ
の
後
太
陽
光
発
電
を
導
入
し
た

家
庭
が
削
減
し
た
Ｃ
Ｏ
２
を
取
引
す
る
プ
ロ
ジ
ェ
ク
ト
に
発
展
し
て
い
る

（
４
）。

な
お
、
二
〇
二
二
年
に
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
制
度
に
参

入
し
た
際
、
新
聞
報
道
で
は
、
前
述
の
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
事
業
へ
進
出
し
た
こ
と
が
紹
介
さ
れ
る
と
と
も
に
、
五
年
後
を

目
途
に
五
〇
銘
柄
の
取
扱
い
を
目
指
す
こ
と
、
ま
た
後
述
の
日
和
フ
ァ
ー
ム
が
第
一
号
案
件
の
候
補
と
な
っ
て
い
る
こ
と
が
報
じ
ら

れ
た

（
５
）。

　

同
社
へ
の
イ
ン
タ
ビ
ュ
ー
に
よ
る
と
、
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
制
度
の
指
定
を
受
け
た
理
由
は
、
地
元
の
非
上
場
企
業
に
は
資
金
調

達
ニ
ー
ズ
が
あ
る
も
の
の
増
資
の
機
会
に
乏
し
い
た
め
、
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
制
度
に
着
目
し
、
こ
の
制
度
を
利
用
し
て
こ
れ
ら
企

業
の
ニ
ー
ズ
に
対
応
す
る
こ
と
を
企
図
し
た
と
の
こ
と
で
あ
る
。

　

第
一
号
案
件
で
あ
る
、
株
式
会
社
日
和
フ
ァ
ー
ム
と
は
、
人
的
・
資
本
的
関
係
は
な
い
も
の
の
、
同
社
に
資
金
調
達
ニ
ー
ズ
が
あ
っ

た
こ
と
か
ら
、
こ
の
制
度
の
利
用
に
至
っ
た
と
い
う
。

　

日
和
フ
ァ
ー
ム
（
本
社
：
徳
島
県
阿
南
市
）
は
、
二
〇
一
七
年
に
設
立
さ
れ
た
農
業
法
人
で
あ
り
、
資
本
金
一
〇
〇
〇
万
円
、
役

員
二
名
、
雇
用
者
四
名
（
パ
ー
ト
を
含
む
）、
経
営
規
模
一
八
ヘ
ク
タ
ー
ル
で
あ
る

（
６
）。

同
社
の
特
徴
は
、
オ
ー
ガ
ニ
ッ
ク
認
定
（
有

機
Ｊ
Ａ
Ｓ
）
を
受
け
た
圃
場
に
お
い
て
、
化
学
肥
料
・
農
薬
を
一
切
使
わ
な
い
有
機
栽
培
米
を
生
産
し
、
オ
ン
ラ
イ
ン
や
自
然
食
品

の
店
舗
で
販
売
す
る
ほ
か
、
オ
ー
ナ
ー
制
度
に
よ
り
オ
ー
ナ
ー
権
の
購
入
者
に
年
間
一
五
〇
キ
ロ
の
作
物
を
提
供
し
て
い
る

（
７
）。

　

日
和
フ
ァ
ー
ム
の
増
資
は
、
Ａ
種
劣
後
株
式
の
私
募
で
あ
り
、
二
〇
二
三
年
二
月
二
二
日
に
発
行
が
決
議
さ
れ
、
一
五
名
か
ら
三

二
万
円
を
調
達
し
た
。
そ
の
後
、
Ｂ
種
劣
後
株
式
を
私
募
で
発
行
（
二
〇
二
四
年
八
月
末
払
込
）
し
、
四
名
か
ら
九
九
万
円
を
調
達
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し
た
。
同
社
の
各
回
の
増
資
は
、
有
価
証
券
届
出
書
の
提
出
免
除
と
な
る
一
〇
〇
〇
万
円
を
上
限
と
し
た
が
、
こ
の
二
回
の
増
資
は

目
標
額
に
遠
く
お
よ
ば
な
い
も
の
で
あ
っ
た
が
、
同
証
券
会
社
は
、
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
制
度
を
高
く
評
価
し
て
お
り
、
今
後
も
積

極
的
に
取
り
組
み
を
進
め
た
い
と
の
こ
と
で
あ
る
。

（
２
）
し
ん
証
券
さ
か
も
と
の
参
入

　

し
ん
証
券
さ
か
も
と
は
、
一
九
〇
七
年
に
坂
本
商
店
と
し
て
金
沢
市
に
て
創
業
し
、
一
九
三
三
年
株
式
会
社
坂
本
証
券
を
設
立
、

一
九
七
四
年
高
岡
市
の
北
陸
証
券
と
合
併
し
、
坂
本
北
陸
証
券
に
商
号
変
更
、
二
〇
〇
九
年
に
は
富
山
市
の
荒
町
証
券
と
合
併
、
二

〇
一
四
年
に
株
式
会
社
し
ん
証
券
さ
か
も
と
に
商
号
変
更
し
た
。
な
お
、
こ
の
「
し
ん
」
に
は
、
新
、
信
、
心
、
進
、
伸
、
親
な
ど

の
思
い
が
込
め
ら
れ
て
お
り
、
社
会
の
「
し
ん
」
に
な
る
こ
と
を
経
営
理
念
と
し
て
い
る

（
８
）。

　

同
社
の
特
徴
と
し
て
は
、
二
〇
二
二
年
七
月
か
ら
北
陸
三
県
在
住
の
五
〇
歳
未
満
を
対
象
と
し
て
、
国
内
上
場
株
式
の
買
付
手
数

料
を
そ
れ
ま
で
の
一
％
程
度
か
ら
無
料
化
し
た
こ
と
が
挙
げ
ら
れ
る
。
ま
た
、
同
年
五
月
か
ら
は
投
信
の
購
入
手
数
料
を
一
律
一
・

一
％
に
引
き
下
げ
て
い
る

（
９
）。

ま
た
、
店
舗
の
リ
ニ
ュ
ー
ア
ル
も
進
め
、
店
舗
内
に
来
店
客
を
迎
え
る
ブ
ー
ス
を
複
数
設
置
し
、
し
っ

か
り
し
た
仕
切
り
を
設
け
る
こ
と
で
、
顧
客
は
他
人
の
眼
を
気
に
す
る
こ
と
な
く
、
じ
っ
く
り
と
商
品
説
明
が
受
け
ら
れ
る
よ
う
に

し
た
。
そ
の
う
え
で
、
投
信
の
ラ
イ
ン
ナ
ッ
プ
を
拡
充
し
、
米
国
債
や
米
株
な
ど
も
取
り
入
れ
て
い
る）

10
（

。

　

し
ん
証
券
さ
か
も
と
の
参
入
に
つ
い
て
は
、
同
社
へ
の
イ
ン
タ
ビ
ュ
ー
に
よ
る
と
、
同
社
取
扱
銘
柄
で
あ
る
北
陸
鉄
道
や
富
山
地

方
鉄
道
の
株
式
取
得
を
希
望
す
る
顧
客
ニ
ー
ズ
に
応
え
る
こ
と
が
動
機
と
な
っ
た
と
い
わ
れ
る
。
こ
れ
ら
の
鉄
道
会
社
の
場
合
、
株

主
優
待
と
し
て
株
主
優
待
乗
車
証）

11
（

が
交
付
さ
れ
、
こ
れ
を
使
っ
て
通
勤
・
通
学
す
る
こ
と
が
で
き
る
た
め
、
優
待
目
的
の
株
式
取
得

を
希
望
す
る
顧
客
が
多
く
、そ
の
ニ
ー
ズ
に
応
え
る
た
め
に
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
制
度
の
指
定
を
受
け
た
と
い
う
。
し
か
し
な
が
ら
、
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こ
れ
ら
以
外
の
地
元
企
業
を
開
拓
す
る
こ
と
は
容
易
で
な
い
。
そ
の
理
由
と
し
て
は
、
調
達
金
額
が
一
〇
〇
〇
万
円
を
超
え
る
と
有

価
証
券
届
出
書
な
ど
の
提
出
を
要
す
る
た
め
、
手
続
き
が
煩
瑣
に
な
る
こ
と
が
挙
げ
ら
れ
る
。
ま
た
、
そ
の
提
出
を
免
除
さ
れ
る
た

め
に
は
、
調
達
金
額
を
一
〇
〇
〇
万
円
以
下
に
せ
ざ
る
を
得
な
い
が
、
そ
の
程
度
の
金
額
で
あ
れ
ば
、
銀
行
融
資
で
対
応
す
る
ほ
う

が
容
易
で
あ
る
。
実
際
、
株
式
発
行
の
可
能
性
の
あ
る
地
元
企
業
に
は
、
金
融
機
関
側
か
ら
見
て
も
融
資
先
と
し
て
優
良
な
企
業
が

多
い
た
め
、
好
条
件
で
融
資
を
得
ら
れ
る
可
能
性
が
あ
り
、
結
果
的
に
株
式
発
行
よ
り
も
融
資
を
選
好
す
る
こ
と
に
な
る
。
そ
う
な

る
と
、
証
券
会
社
と
し
て
は
新
規
銘
柄
開
拓
の
経
営
努
力
が
報
わ
れ
な
い
た
め
、
新
規
開
拓
は
難
し
い
状
況
で
あ
る
と
い
わ
れ
る
。

（
３
）FU

N
D
IN
N
O

の
参
入

　

ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
運
営
会
社
の
参
入
に
つ
い
て
は
、
二
〇
二
一
年
に
株
式
会
社FU

N
D
IN

N
O

（
本
社
：
東
京
都
港
区
、

設
立
：
二
〇
一
五
年
、
旧
社
名
：
株
式
会
社
日
本
ク
ラ
ウ
ド
キ
ャ
ピ
タ
ル
）
が
指
定
を
受
け
た
こ
と
が
挙
げ
ら
れ
る
。
周
知
の
よ
う

に
、
同
社
は
国
内
初
の
第
一
種
少
額
電
子
募
集
取
扱
業
の
登
録
承
認
を
受
け
、
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
・
プ
ラ
ッ

ト
フ
ォ
ー
ム
で
あ
る
「F

U
N
D
IN

N
O

」
を
運
営
し
て
い
る）

12
（

。
同
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
は
、
二
〇
一
六
年
一
二
月
か
ら
投
資
家
登
録

申
請
の
受
付
を
開
始
し
、
国
内
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
に
お
い
て
、
最
大
の
シ
ェ
ア
を
有
し
て
い
る）

13
（

。

　

同
社
が
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
制
度
の
指
定
を
受
け
た
理
由
と
し
て
は
、
同
社
の
運
営
す
る
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン

グ
・
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
に
お
い
て
株
式
発
行
し
た
銘
柄
の
流
動
性
を
提
供
す
る
目
的
が
あ
る
と
思
わ
れ
る
。
同
社
の
運
営
す
る
株

主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
銘
柄
を
見
る
と
、
大
半
はF

U
N
D
IN

N
O

で
資
金
調
達
し
た
銘
柄
で
あ
り
、
特
に
投
資
家
数
の
多
い
銘
柄
や
複
数

回
の
増
資
を
行
っ
た
人
気
銘
柄
が
中
心
と
な
っ
て
い
る
こ
と
が
わ
か
る
（
図
表
２
参
照
）。

　

な
お
、
こ
の
点
に
関
し
て
、
同
社
に
イ
ン
タ
ビ
ュ
ー
を
行
っ
た
と
こ
ろ
以
下
の
回
答
を
得
た
。
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株主コミュニティ銘柄

株主コミュニティ FUNDINNOによる株式投資型クラウドファンディング
備考

組成日（解散日） 参加者数 累計売買金額 払込日 投資家数 発行価額の総額 目標募集額
2021年12月８日 3,350 9,977,400 2018年１月23日 284 29,250,000 7,500,000
2021年12月８日 3,295 8,299,960 2019年９月19日 215 60,000,000 15,000,000

2020年11月５日 270 46,700,000 15,000,000
2021年12月８日 3,226 8,641,000 2021年10月27日 230 38,300,000 30,000,000
2022年１月25日 3,043 6,972,000 2019年12月18日 60 10,000,000 6,000,000

2020年２月17日 578 89,100,000 20,000,000
2021年４月７日 240 69,993,000 17,498,250
2024年７月18日 409 9,999,000 86,291,370

2022年８月19日 2,764 28,478,400 2018年５月29日 274 49,750,000 18,000,000
2019年５月24日 292 42,100,000 18,000,000
2024年２月15日 254 40,000,000 10,000,000

2022年10月28日 2,525 4,050,000 2021年10月21日 74 10,000,000 5,000,000
2022年10月18日 54 8,800,000 5,000,000

2023年３月17日 1,946 20,693,112 2022年６月27日 339 39,950,000 5,000,000
2023年12月26日 22 0 ― ― ― ―

（2024年７月23日）
2021年12月８日 ― 53,168,000 2018年12月４日 238 40,000,000 25,000,000

（2023年１月16日） 解散済 2019年７月４日 294 43,900,000 16,000,000
2020年11月２日 351 15,000,000 55,700,000

2022年２月25日 ― 290,394,150 2019年10月25日 250 39,500,000 25,000,000
（2023年５月17日） 解散済 2022年１月19日 333 22,300,000 53,700,000

2022年４月１日 ― 5,852,000 2019年６月12日 74 11,500,000 90,000,000
（2023年７月７日） 解散済 2020年２月３日 166 22,100,000 12,000,000

2021年１月19日 311 46,648,000 12,544,000
2022年６月８日 ― 4,280,400 2020年７月14日 158 23,200,000 12,500,000

（2023年６月30日） 解散済 2021年10月８日 201 30,225,000 12,577,500
2022年９月15日 ― 0 ― ― ― ― 注１および注２

（2024年６月20日） 解散済
2023年10月19日 ― 0 ― ― ― ―

（2024年3月6日） 解散済
（注１）日本証券業協会のデータによると、FUNDINNOの取扱いにより、2022年２月９月付の発行

決議により発行価額の総額111,350,000円の私募を実施した。
https://market.jsda.or.jp/shijyo/kabucommunity/seido/meigara/chotatsu.html

（注２）同社HPによると、2024年６月３日付で株式譲渡により株式会社ココナラグループへ参画、
2024年９月１日付で「株式会社ココナラテック」へ社名変更した。
https://www.anconsulting.jp/posts/news-48
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図表２　FUNDINNOの

銘柄名 業種 本社（店）所在地

株式会社ハーバルアイ（旧漢方生薬研究所） 漢方D2C 福岡県
ダブル技研株式会社 IT・テクノロジー 神奈川県

株式会社eumo シェアリングエコノミー・教育 東京都
株式会社グッドラックスリー ブロックチェーン 福岡県

ファイナンシャルテクノロジーシステム株式会社 AI 東京都

株式会社ePARA eスポーツ関連事業 埼玉県

ひろのぶと株式会社 出版 東京都
オーマイグラス株式会社 企画開発・販売（アイウェア） 東京都

株式会社ロジック・アンド・デザイン システム開発 東京都

Innovation Farm株式会社 IoT 東京都

日本きくらげ株式会社 アグリテック 東京都

クェスタ株式会社 IT 埼玉県

アン・コンサルティング株式会社 IT・人材 東京都

iYell株式会社 不動産テック 東京都

（資料）組成日、払込日、発行価額の総額、目標募集額などについては、日本証券業協会の下記のデー
タによる（2024年６月28日現在）。また、所在地、投資家数などはFUNDINNOのHP掲載の
各案件のデータによる。
https://www.jsda.or.jp/shiryoshitsu/toukei/kabucrowdfunding/https://www.jsda.or.jp/
shiryoshitsu/toukei/kabucommunity/meigarabetu.html?_
ga=2.189879339.1611170544.1725583979-2022738527.1717076623



（19）

ま
ず
、
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
の
組
成
に
つ
い
て
は
、
当
初
はF

U
N
D
IN

N
O

側
か
ら
組
成
を
働
き
か
け
る
場
合
が
多
か
っ
た
が
、

最
近
で
は
発
行
会
社
側
が
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
の
組
成
に
関
心
を
も
ち
、
逆
に
発
行
会
社
か
ら
組
成
を
持
ち
か
け
ら
れ
る
場
合
も
見
ら
れ

る
よ
う
に
な
っ
て
い
る
。
場
合
に
よ
っ
て
は
、
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
に
よ
る
資
金
調
達
と
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
組
成

を
ワ
ン
セ
ッ
ト
で
考
え
る
発
行
会
社
も
あ
る
。
発
行
会
社
が
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
組
成
に
関
心
を
も
つ
理
由
は
、
発
行
会
社
に
よ
っ
て
異

な
る
が
、
①
既
存
の
株
主
か
ら
売
却
手
段
を
要
望
さ
れ
た
こ
と
、
②
発
行
会
社
が
い
わ
ゆ
る
「
フ
ァ
ン
株
主
」
を
増
や
す
た
め
に
は

売
買
機
会
が
必
要
で
あ
る
こ
と
、
③
既
存
株
主
の
入
れ
替
え
を
図
り
た
い
と
い
う
ニ
ー
ズ
が
発
行
会
社
に
生
じ
た
こ
と
、
な
ど
で
あ

る
。

　

ま
た
、
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
の
組
成
の
際
に
は
、
株
主
数
な
ど
は
あ
ま
り
重
視
し
て
お
ら
ず
、
む
し
ろ
財
務
健
全
性
や
成
長
性
を

重
視
し
て
い
る
。
特
に
、
成
長
性
に
つ
い
て
は
、
資
金
調
達
期
か
ら
組
成
時
期
ま
で
一
定
の
期
間
を
経
て
い
る
た
め
、
当
初
目
標
の

達
成
度
合
い
や
進
捗
度
な
ど
の
ト
ラ
ッ
キ
ン
グ
・
レ
コ
ー
ド
が
確
認
で
き
る
の
で
、
そ
れ
ら
を
入
念
に
チ
ェ
ッ
ク
す
る
こ
と
に
な
る
。

　

他
方
、F

U
N
D
IN

N
O

の
運
営
す
る
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
銘
柄
に
は
、
同
社
の
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
・
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー

ム
で
資
金
調
達
し
て
い
な
い
案
件
が
含
ま
れ
て
い
る
。
こ
れ
ら
の
会
社
の
中
に
は
、
ア
ン
・
コ
ン
サ
ル
テ
ィ
ン
グ
の
よ
う
に
同
社
の

取
扱
い
に
よ
っ
て
私
募
を
行
っ
た
案
件
が
含
ま
れ
て
い
る
。
こ
の
よ
う
な
会
社
に
と
っ
て
、
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
制
度
は
流
動
性
供

給
の
場
と
な
る
可
能
性
が
あ
る
こ
と
か
ら
、
同
社
と
し
て
は
私
募
の
取
扱
い
を
今
後
の
ビ
ジ
ネ
ス
・
チ
ャ
ン
ス
と
考
え
る
こ
と
が
で

き
る
。
ち
な
み
に
、
同
社
は
、
二
〇
二
三
年
一
〇
月
、
特
定
投
資
家
向
け
銘
柄
制
度
（J-Ships

）
の
取
扱
協
会
員
と
な
っ
て
い
る）

14
（

。

２　

売
買
金
額
の
増
加

　

株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
銘
柄
の
売
買
金
額
に
つ
い
て
は
、
制
度
発
足
か
ら
二
〇
二
〇
年
ま
で
の
売
買
金
額
は
年
間
四
〜
五
億
円
程
度
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で
あ
っ
た
が
、
二
〇
二
一
年
九
・
九
億
円
、
二
〇
二
二
年
一
四
億
円
、
二
〇
二
三
年

は
や
や
減
少
し
た
も
の
の
一
一
・
六
億
円
と
な
っ
て
お
り
、
こ
の
三
年
間
は
か
つ
て

の
二
〜
三
倍
の
規
模
と
な
っ
て
い
る
（
図
表
３
参
照
）。

　

さ
ら
に
、
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
の
銘
柄
別
売
買
金
額
の
累
計
額
を
見
た
も
の
が
図

表
４
で
あ
る
。

　

ま
ず
、
二
〇
二
四
年
六
月
二
八
日
現
在
の
累
計
額
は
、
約
六
五
・
七
億
円
で
あ
り
、

そ
の
内
訳
は
、
今
村
証
券
二
四
・
五
億
円
（
シ
ェ
ア
三
七
・
三
％
）、
み
ら
い
證
券

一
五
・
九
億
円
（
同
二
四
・
二
％
）、
島
大
証
券
一
五
・
五
億
円
（
同
二
三
・
七
％
）

と
な
っ
て
お
り
、
こ
の
三
社
だ
け
で
五
五
・
九
億
円
（
同
八
五
・
二
％
）
を
占
め
て

い
る
。

　

次
に
、
各
社
の
主
な
売
買
銘
柄
を
見
る
と
、
今
村
証
券
で
は
、
北
陸
鉄
道
が
同
社

の
売
買
金
額
の
九
割
を
占
め
て
い
る
。
北
陸
鉄
道
の
売
買
で
は
、
例
え
ば
八
月
二
六

日
か
ら
二
八
日
に
か
け
て
四
件
の
売
買
が
報
告
さ
れ
て
い
る
が
、
そ
れ
ぞ
れ
株
価
二

三
〇
〇
円
、
九
二
五
株
、
売
買
金
額
二
一
二
万
七
五
〇
〇
円
、
二
四
〇
〇
円
、
九
二

五
株
、
二
二
二
万
円
、
二
三
〇
〇
円
、
九
二
五
株
、
二
一
二
万
七
五
〇
〇
円
、
二
四
〇

〇
円
、
九
二
五
株
、
二
二
二
万
円
と
な
っ
て
お
り
、
株
主
優
待
を
目
的
と
し
た
売
買

で
あ
ろ
う
こ
と
が
推
測
さ
れ
る
。
ま
た
、
島
大
証
券
で
は
、
Ｙ
Ｋ
Ｋ
が
七
割
以
上
を

占
め
て
お
り
、
こ
れ
は
同
社
の
知
名
度
の
高
さ
に
よ
る
も
の
で
あ
ろ
う
と
思
わ
れ
る
。

図表３　株主コミュニティ銘柄の売買高の推移

年 運営銘柄数 運営会員数 約定数量
（単位：株）

約定金額
（単位：円）

2016 13 3 351,300 441,599,762
2017 16 3 439,856 551,013,504
2018 20 5 1,980,662 499,065,016
2019 19 6 2,673,092 500,798,270
2020 21 6 2,339,842 497,624,796
2021 29 7 3,692,380 991,391,272
2022 39 8 9,147,100 1,377,891,868
2023 41 9 3,278,672 1,158,827,238

2024（８月末） 47 9 2,195,282 595,855,222
（資料）日本証券業協会「統計情報」より作成。

https://www.jsda.or.jp/shiryoshitsu/toukei/kabucommunity/archive2023.html
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図
表
４
　
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
の
銘
柄
別
売
買
金
額
等
（
2024年

６
月
28日

現
在
）

（
単

位
：

円
、

％
）

運
営

会
員

銘
柄

名
参

加
者

数
組

成
日

（
解

散
日

）
累

計
売

買
金

額
（

a）
個

別
銘

柄
の

割
合

（
a/b）

運
営

会
員

の
累

計
金

額
（

b）
各

運
営

会
員

の
シ

ェ
ア

今
村

証
券

北
陸

鉄
道

株
式

会
社

1,073
2015/8/28

2,232,990,200
91.2

2,448,763,168
37.3

北
陸

放
送

株
式

会
社

5
2015/8/28

0
0.0

富
山

地
方

鉄
道

株
式

会
社

第
二

普
通

株
式

245
2015/8/28

130,734,368
5.3

富
山

地
方

鉄
道

株
式

会
社

普
通

株
式

30
2020/2/25

696,600
0.0

株
式

会
社

廣
貫

堂
13

2015/8/28
8,657,000

0.4
北

日
本

放
送

株
式

会
社

5
2015/8/28

1,344,000
0.1

YKK株
式

会
社

24
2015/8/28

36,116,000
1.5

立
山

黒
部

貫
光

株
式

会
社

47
2015/8/28

38,225,000
1.6

福
井

鉄
道

株
式

会
社

3
2015/8/28

0
0.0

株
式

会
社

金
沢

名
鉄

丸
越

百
貨

店
解

散
済

2015/8/28
（

2018/3/5）
0

0.0

株
式

会
社

ホ
ク

コ
ン

解
散

済
2015/8/28

（
2018/7/13）

0
0.0

株
式

会
社

福
邦

銀
行

解
散

済
2015/8/28

（
2020/11/13）

0
0.0

島
大

証
券

富
山

地
方

鉄
道

株
式

会
社

第
二

普
通

株
式

175
2015/10/28

286,812,743
18.5

1,553,862,493
23.7

富
山

地
方

鉄
道

株
式

会
社

普
通

株
式

11
2019/11/15

1,105,450
0.1

立
山

黒
部

貫
光

株
式

会
社

64
2015/10/28

56,828,300
3.7

YKK株
式

会
社

191
2015/10/28

1,144,031,000
73.6

北
日

本
放

送
株

式
会

社
26

2015/10/28
53,485,000

3.4
株

式
会

社
廣

貫
堂

13
2015/10/28

11,600,000
0.7

し
ん

証
券

さ
か

も
と

北
陸

鉄
道

株
式

会
社

39
2023/2/22

21,552,500
82.6

26,096,500
0.4

富
山

地
方

鉄
道

株
式

会
社

第
二

普
通

株
式

7
2023/3/16

4,544,000
17.4

富
山

地
方

鉄
道

株
式

会
社

普
通

株
式

0
2023/3/16

0
0.0

次
ペ

ー
ジ

へ
続

く
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運
営

会
員

銘
柄

名
参

加
者

数
組

成
日

（
解

散
日

）
累

計
売

買
金

額
（

a）
個

別
銘

柄
の

割
合

（
a/b）

運
営

会
員

の
累

計
金

額
（

b）
各

運
営

会
員

の
シ

ェ
ア

し
ん

証
券

さ
か

も
と

北
日

本
放

送
株

式
会

社
0

2023/3/20
0

0.0
大

山
日

ノ
丸

証
券

日
ノ

丸
自

動
車

株
式

会
社

5
2018/8/1

812,400
100

812,400
0.0

徳
島

合
同

証
券

株
式

会
社

日
和

フ
ァ

ー
ム

A種
配

当
劣

後
株

式
15

2022/10/1
0

0
0

0

野
村

證
券

株
式

会
社

ト
ー

ハ
ン

142
2020/11/16

406,200,000
89.7

452,812,000
6.9

日
本

海
ガ

ス
絆

ホ
ー

ル
デ

ィ
ン

グ
ス

株
式

会
社

12
2022/3/31

46,612,000
10.3

FUNDINNO

株
式

会
社

ハ
ー

バ
ル

ア
イ

3,350
2021/12/8

9,977,400
2.3

440,806,422
6.7

ダ
ブ

ル
技

研
株

式
会

社
3,295

2021/12/8
8,299,960

1.9
株

式
会

社
eumo

3,226
2021/12/8

8,641,000
2.0

株
式

会
社

グ
ッ

ド
ラ

ッ
ク

ス
リ

ー
3,043

2022/1/25
6,972,000

1.6
フ

ァ
イ

ナ
ン

シ
ャ

ル
テ

ク
ノ

ロ
ジ

ー
シ

ス
テ

ム
株

式
会

社
2,764

2022/8/19
28,478,400

6.5
株

式
会

社
ePARA

2,525
2022/10/28

4,050,000
0.9

ひ
ろ

の
ぶ

と
株

式
会

社
1,946

2023/3/17
20,693,112

4.7
オ

ー
マ

イ
グ

ラ
ス

株
式

会
社

22
2023/12/26

0
0.0

株
式

会
社

ロ
ジ

ッ
ク

・
ア

ン
ド

・
デ

ザ
イ

ン
解

散
済

2021/12/8
（

2023/1/16）
53,168,000

12.1

Innovation Farm株
式

会
社

解
散

済
2022/2/25

（
2023/5/17）

290,394,150
65.9

日
本

き
く

ら
げ

株
式

会
社

解
散

済
2022/4/1

（
2023/7/7）

5,852,000
1.3

ク
ェ

ス
タ

株
式

会
社

解
散

済
2022/6/8

（
2023/6/30）

4,280,400
1.0

ア
ン

・
コ

ン
サ

ル
テ

ィ
ン

グ
株

式
会

社
解

散
済

2022/9/15
（

2024/6/20）
0

0.0

iYell株
式

会
社

解
散

済
2023/10/19

（
2024/3/6）

0
0.0

次
ペ

ー
ジ

へ
続

く
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次
ペ

ー
ジ

へ
続

く

運
営

会
員

銘
柄

名
参

加
者

数
組

成
日

（
解

散
日

）
累

計
売

買
金

額
（

a）
個

別
銘

柄
の

割
合

（
a/b）

運
営

会
員

の
累

計
金

額
（

b）
各

運
営

会
員

の
シ

ェ
ア

み
ず

ほ
証

券
チ

ッ
ソ

株
式

会
社

1,591
2018/4/2

55,948,000
98.0

57,108,000
0.9

プ
ラ

ス
・

テ
ク

株
式

会
社

解
散

済
2018/4/2

（
2019/8/31）

1,160,000
2.0

み
ら

い
證

券

株
式

会
社

武
井

工
業

所
320

2016/7/1
140,916,000

8.9
1,587,935,314

24.2
株

式
会

社
旅

籠
屋

396
2016/9/23

81,058,400
5.1

三
国

商
事

株
式

会
社

160
2017/10/1

30,877,000
1.9

太
陽

毛
絲

紡
績

株
式

会
社

76
2018/1/22

8,877,000
0.6

株
式

会
社

大
生

産
業

10
2018/4/1

0
0.0

I&H株
式

会
社

　
A種

種
類

株
式

3
2020/5/1

0
0.0

FTI JAPAN株
式

会
社

80
2020/7/1

16,789,500
1.1

フ
レ

ッ
シ

ュ
デ

ザ
ー

ト
株

式
会

社
96

2020/7/1
133,420,000

8.4
ト

キ
エ

ア
株

式
会

社
　

B種
優

先
株

式
141

2021/4/27
11,870,000

0.7
株

式
会

社
FARM

IGO　
A種

優
先

株
式

110
2021/6/1

2,002,000
0.1

I&H株
式

会
社

　
普

通
株

式
22

2021/9/1
1,009,056,080

63.5
株

式
会

社
ご

は
ん

33
2022/5/23

0
0.0

株
式

会
社

温
故

知
新

79
2023/1/4

39,241,500
2.5

ゴ
マ

ブ
ッ

ク
ス

株
式

会
社

18
2023/6/8

0
0.0

ト
キ

エ
ア

株
式

会
社

　
F種

優
先

株
式

10
2023/10/26

0
0.0

株
式

会
社

Kips
解

散
済

2017/4/10
（

2018/12/31）
0

0.0

日
商

平
野

株
式

会
社

解
散

済
2017/6/1

（
2018/12/31）

0
0.0

深
川

製
磁

株
式

会
社

解
散

済
2018/3/1

（
2020/2/29）

1,550,000
0.1

阪
神

調
剤

ホ
ー

ル
デ

ィ
ン

グ
株

式
会

社
　

A種
種

類
株

式
解

散
済

2019/7/26
（

2019/11/30）
83,804,934

5.3
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さ
ら
に
、
二
〇
二
四
年
（
一
〜
八
月
末
）
の
デ
ー
タ
を
集
計
す
る
と
、
以
下
の
よ
う
に
な
る
。

　

ま
ず
、
運
営
会
員
毎
に
全
売
買
デ
ー
タ
を
リ
ス
ト
ア
ッ
プ
し
た
も
の
が
図
表
５
で
あ
る
。

　

こ
れ
を
見
る
と
、
こ
の
期
間
の
売
買
金
額
は
合
計
約
五
億
九
六
〇
〇
万
円
と
な
り
、
年
率
換
算
す
る
と
約
八
億
九
四
〇
〇
万
円
で

あ
る
。
し
た
が
っ
て
、
二
〇
二
二
年
約
一
三
億
七
八
〇
〇
万
円
、
二
〇
二
三
年
一
一
億
五
九
〇
〇
万
円
を
下
回
る
こ
と
に
な
る
が
、

二
〇
一
六
〜
二
〇
二
一
年
の
時
期
に
比
べ
る
と
、
二
〜
三
倍
の
売
買
金
額
で
あ
る
こ
と
は
変
わ
ら
な
い
。

　

ま
た
、
会
員
毎
に
集
計
し
た
も
の
が
図
表
６
で
あ
る
。

　

売
買
金
額
の
大
き
い
順
で
見
て
い
く
と
、
第
一
位
は
今
村
証
券
の
約
一
億
九
〇
〇
〇
万
円
（
シ
ェ
ア
三
二
・
〇
％
）
で
あ
り
、
二

〇
一
五
年
以
降
の
累
計
額
で
も
シ
ェ
ア
三
七
・
三
％
と
首
位
で
あ
っ
た
。
次
に
、第
二
位
は
島
大
証
券
の
約
一
億
五
三
〇
〇
万
円
（
同

二
五
・
六
％
）
で
あ
り
、
累
計
額
で
も
二
三
・
七
％
と
同
じ
く
第
二
位
で
あ
る
。
第
三
位
は
野
村
証
券
の
約
一
億
五
〇
〇
〇
万
円
（
同

運
営

会
員

銘
柄

名
参

加
者

数
組

成
日

（
解

散
日

）
累

計
売

買
金

額
（

a）
個

別
銘

柄
の

割
合

（
a/b）

運
営

会
員

の
累

計
金

額
（

b）
各

運
営

会
員

の
シ

ェ
ア

み
ら

い
證

券

株
式

会
社

ア
ド

メ
テ

ッ
ク

解
散

済
2019/10/1

（
2024/4/19）

15,691,000
1.0

株
式

会
社

デ
ジ

タ
ル

ア
テ

ン
ダ

ン
ト

解
散

済
2021/1/4

（
2021/10/29）

0
0.0

オ
ン

キ
ヨ

ー
ホ

ー
ム

エ
ン

タ
ー

テ
イ

メ
ン

ト
株

式
会

社
解

散
済

2021/9/9
（

2022/5/13）
12,781,900

0.8

株
式

会
社

ジ
ャ

パ
ン

ブ
ル

ー
エ

ナ
ジ

ー
解

散
済

2022/7/1
（

2024/2/28）
0

0.0

合
計

6,568,196,297
（

資
料

）
日

本
証

券
業

協
会

「
株

主
コ

ミ
ュ

ニ
テ

ィ
の

銘
柄

別
売

買
金

額
等

（
2024年

６
月

28日
現

在
）」

よ
り

作
成

。
https://w

w
w
.jsda.or.jp/shiryoshitsu/toukei/kabucom

m
unity/m

eigarabetu.htm
l?_ga=2.114933191.1157734134.1726175110-2022738527.1717076623
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図表５　銘柄別売買状況（2024年１～８月）
（単位：円、株、％）

運営会員 売買順位 銘柄名 売買日 株価 数量 金額
FUNDINNO 1 ひろのぶと株式会社 2024年１月22日 50,000 1 50,000
FUNDINNO 2 ひろのぶと株式会社 2024年１月22日 50,000 2 100,000
FUNDINNO 3 ひろのぶと株式会社 2024年１月22日 50,000 3 150,000
FUNDINNO 4 ひろのぶと株式会社 2024年１月22日 50,000 4 200,000
FUNDINNO 5 ひろのぶと株式会社 2024年１月22日 50,000 4 200,000
FUNDINNO 6 ひろのぶと株式会社 2024年１月22日 50,000 6 300,000
FUNDINNO 7 ひろのぶと株式会社 2024年１月22日 50,100 1 50,100
FUNDINNO 8 ひろのぶと株式会社 2024年１月22日 50,100 1 50,100
FUNDINNO 9 ひろのぶと株式会社 2024年１月22日 50,500 1 50,500
FUNDINNO 10 ひろのぶと株式会社 2024年１月22日 50,500 1 50,500
FUNDINNO 11 ダブル技研株式会社 2024年１月22日 4,000 20 80,000
FUNDINNO 12 ダブル技研株式会社 2024年１月22日 4,000 20 80,000
FUNDINNO 13 ダブル技研株式会社 2024年１月22日 4,900 20 98,000
FUNDINNO 14 ダブル技研株式会社 2024年１月22日 4,900 20 98,000
FUNDINNO 15 ダブル技研株式会社 2024年１月22日 5,000 20 100,000
FUNDINNO 16 ダブル技研株式会社 2024年１月22日 5,000 20 100,000
FUNDINNO 17 株式会社ハーバルアイ 2024年１月24日 277 100 27,700
FUNDINNO 18 株式会社ハーバルアイ 2024年１月24日 277 100 27,700
FUNDINNO 19 株式会社eumo 2024年２月13日 10,000 10 100,000
FUNDINNO 20 株式会社eumo 2024年２月13日 10,000 10 100,000
FUNDINNO 21 株式会社eumo 2024年２月13日 10,000 10 100,000
FUNDINNO 22 株式会社eumo 2024年２月13日 10,000 10 100,000
FUNDINNO 23 株式会社ハーバルアイ 2024年２月21日 200 500 100,000
FUNDINNO 24 株式会社ハーバルアイ 2024年２月21日 200 2,000 400,000
FUNDINNO 25 株式会社ハーバルアイ 2024年２月21日 200 2,500 500,000
FUNDINNO 26 ひろのぶと株式会社 2024年２月26日 50,000 1 50,000
FUNDINNO 27 ひろのぶと株式会社 2024年２月26日 50,000 1 50,000
FUNDINNO 28 ひろのぶと株式会社 2024年２月26日 50,000 1 50,000
FUNDINNO 29 ひろのぶと株式会社 2024年２月26日 50,000 1 50,000
FUNDINNO 30 ひろのぶと株式会社 2024年２月26日 50,000 1 50,000
FUNDINNO 31 ひろのぶと株式会社 2024年２月26日 50,000 1 50,000
FUNDINNO 32 ひろのぶと株式会社 2024年２月26日 50,000 1 50,000
FUNDINNO 33 ひろのぶと株式会社 2024年２月26日 50,000 1 50,000
FUNDINNO 34 ひろのぶと株式会社 2024年２月26日 50,000 2 100,000
FUNDINNO 35 ひろのぶと株式会社 2024年２月26日 50,000 2 100,000
FUNDINNO 36 ひろのぶと株式会社 2024年２月26日 50,000 2 100,000
FUNDINNO 37 ひろのぶと株式会社 2024年２月26日 50,000 2 100,000
FUNDINNO 38 ひろのぶと株式会社 2024年２月26日 50,000 2 100,000
FUNDINNO 39 ひろのぶと株式会社 2024年２月26日 50,000 3 150,000
FUNDINNO 40 ひろのぶと株式会社 2024年２月26日 50,000 4 200,000

次ページへ続く



（26）

運営会員 売買順位 銘柄名 売買日 株価 数量 金額
FUNDINNO 41 ひろのぶと株式会社 2024年２月26日 50,000 7 350,000
FUNDINNO 42 ひろのぶと株式会社 2024年２月26日 50,000 24 1,200,000
FUNDINNO 43 ひろのぶと株式会社 2024年２月26日 60,000 1 60,000
FUNDINNO 44 ひろのぶと株式会社 2024年２月26日 60,000 5 300,000
FUNDINNO 45 ひろのぶと株式会社 2024年２月26日 60,000 6 360,000
FUNDINNO 46 ダブル技研株式会社 2024年２月26日 5,000 20 100,000
FUNDINNO 47 ダブル技研株式会社 2024年２月26日 5,000 20 100,000
FUNDINNO 48 ファイナンシャルテクノロジーシステム株式会社 2024年３月13日 175 800 140,000
FUNDINNO 49 ファイナンシャルテクノロジーシステム株式会社 2024年３月13日 175 800 140,000
FUNDINNO 50 株式会社eumo 2024年３月18日 10,000 10 100,000
FUNDINNO 51 株式会社eumo 2024年３月18日 10,000 10 100,000
FUNDINNO 52 株式会社eumo 2024年３月18日 10,000 20 200,000
FUNDINNO 53 株式会社ePARA 2024年３月28日 2,500 50 125,000
FUNDINNO 54 株式会社ePARA 2024年３月28日 2,500 50 125,000
FUNDINNO 55 株式会社ハーバルアイ 2024年３月28日 200 100 20,000
FUNDINNO 56 株式会社ハーバルアイ 2024年３月28日 200 100 20,000
FUNDINNO 57 ファイナンシャルテクノロジーシステム株式会社 2024年４月15日 200 800 160,000
FUNDINNO 58 ファイナンシャルテクノロジーシステム株式会社 2024年４月15日 200 800 160,000
FUNDINNO 59 株式会社eumo 2024年４月15日 10,000 30 300,000
FUNDINNO 60 株式会社eumo 2024年４月15日 10,000 30 300,000
FUNDINNO 61 株式会社ハーバルアイ 2024年４月24日 220 400 88,000
FUNDINNO 62 株式会社ハーバルアイ 2024年４月24日 220 500 110,000
FUNDINNO 63 株式会社ハーバルアイ 2024年４月24日 220 900 198,000
FUNDINNO 64 ファイナンシャルテクノロジーシステム株式会社 2024年５月13日 205 800 164,000
FUNDINNO 65 ファイナンシャルテクノロジーシステム株式会社 2024年５月13日 205 800 164,000
FUNDINNO 66 株式会社eumo 2024年５月13日 10,000 10 100,000
FUNDINNO 67 株式会社eumo 2024年５月13日 10,000 10 100,000
FUNDINNO 68 ダブル技研株式会社 2024年５月23日 4,000 20 80,000
FUNDINNO 69 ダブル技研株式会社 2024年５月23日 4,000 20 80,000
FUNDINNO 70 ファイナンシャルテクノロジーシステム株式会社 2024年６月12日 200 800 160,000
FUNDINNO 71 ファイナンシャルテクノロジーシステム株式会社 2024年６月12日 200 800 160,000
FUNDINNO 72 ダブル技研株式会社 2024年６月17日 3,500 20 70,000
FUNDINNO 73 ダブル技研株式会社 2024年６月17日 3,500 20 70,000
FUNDINNO 74 ダブル技研株式会社 2024年６月17日 3,500 40 140,000
FUNDINNO 75 ダブル技研株式会社 2024年６月17日 3,500 80 280,000
FUNDINNO 76 ダブル技研株式会社 2024年６月17日 3,800 20 76,000
FUNDINNO 77 ダブル技研株式会社 2024年６月17日 3,800 20 76,000
FUNDINNO 78 株式会社eumo 2024年６月17日 10,000 10 100,000
FUNDINNO 79 株式会社eumo 2024年６月17日 10,000 10 100,000
FUNDINNO 80 株式会社eumo 2024年６月17日 10,000 20 200,000
FUNDINNO 81 株式会社eumo 2024年６月17日 10,000 20 200,000
FUNDINNO 82 株式会社eumo 2024年６月17日 10,000 40 400,000
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次ページへ続く

運営会員 売買順位 銘柄名 売買日 株価 数量 金額
FUNDINNO 83 株式会社eumo 2024年６月17日 10,000 100 1,000,000
FUNDINNO 84 株式会社ハーバルアイ 2024年６月20日 220 100 22,000
FUNDINNO 85 株式会社ハーバルアイ 2024年６月20日 220 100 22,000
FUNDINNO 86 株式会社ハーバルアイ 2024年６月20日 220 500 110,000
FUNDINNO 87 株式会社ハーバルアイ 2024年６月20日 220 700 154,000
FUNDINNO 88 株式会社ePARA 2024年７月16日 2,500 50 125,000
FUNDINNO 89 株式会社ePARA 2024年７月16日 2,500 50 125,000
FUNDINNO 90 ダブル技研株式会社 2024年７月25日 3,500 20 70,000
FUNDINNO 91 ダブル技研株式会社 2024年７月25日 3,500 20 70,000
FUNDINNO 92 株式会社ハーバルアイ 2024年７月25日 190 100 19,000
FUNDINNO 93 株式会社ハーバルアイ 2024年７月25日 190 100 19,000
FUNDINNO 94 株式会社ハーバルアイ 2024年７月25日 190 200 38,000
FUNDINNO 95 ファイナンシャルテクノロジーシステム株式会社 2024年８月13日 195 800 156,000
FUNDINNO 96 ファイナンシャルテクノロジーシステム株式会社 2024年８月13日 195 800 156,000
FUNDINNO 97 株式会社ePARA 2024年８月13日 2,500 50 125,000
FUNDINNO 98 株式会社ePARA 2024年８月13日 2,500 50 125,000
FUNDINNO 99 ダブル技研株式会社 2024年８月28日 3,500 20 70,000
FUNDINNO 100 ダブル技研株式会社 2024年８月28日 3,500 40 140,000
FUNDINNO 101 ダブル技研株式会社 2024年８月28日 3,500 60 210,000
FUNDINNO 102 ダブル技研株式会社 2024年８月28日 3,500 80 280,000
FUNDINNO 103 株式会社グッドラックスリー 2024年８月28日 39 2,000 78,000
FUNDINNO 104 株式会社グッドラックスリー 2024年８月28日 39 2,000 78,000
FUNDINNO 105 株式会社グッドラックスリー 2024年８月28日 39 2,000 78,000
FUNDINNO 106 株式会社グッドラックスリー 2024年８月28日 39 4,000 156,000
FUNDINNO 107 株式会社グッドラックスリー 2024年８月28日 39 6,000 234,000
FUNDINNO 108 株式会社グッドラックスリー 2024年８月28日 39 8,000 312,000
FUNDINNO 109 株式会社グッドラックスリー 2024年８月28日 39 8,000 312,000
しん証券さかもと 1 富山地方鉄道株式会社第二普通株式 2024年１月31日 281 4,000 1,124,000
しん証券さかもと 2 富山地方鉄道株式会社第二普通株式 2024年１月31日 287 4,000 1,148,000
みずほ証券 1 チッソ株式会社 2024年７月１日 4 1,000 4,000
みずほ証券 2 チッソ株式会社 2024年７月１日 4 1,000 4,000
みずほ証券 3 チッソ株式会社 2024年７月２日 4 2,000 8,000
みずほ証券 4 チッソ株式会社 2024年７月２日 4 2,000 8,000
みずほ証券 5 チッソ株式会社 2024年１月４日 2 19,000 38,000
みずほ証券 6 チッソ株式会社 2024年１月４日 2 18,000 36,000
みずほ証券 7 チッソ株式会社 2024年１月４日 2 1,000 2,000
みずほ証券 8 チッソ株式会社 2024年１月10日 2 3,000 6,000
みずほ証券 9 チッソ株式会社 2024年１月10日 2 3,000 6,000
みずほ証券 10 チッソ株式会社 2024年１月12日 3 5,000 15,000
みずほ証券 11 チッソ株式会社 2024年１月12日 3 3,000 9,000
みずほ証券 12 チッソ株式会社 2024年１月12日 3 1,000 3,000
みずほ証券 13 チッソ株式会社 2024年１月12日 3 1,000 3,000
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運営会員 売買順位 銘柄名 売買日 株価 数量 金額
みずほ証券 14 チッソ株式会社 2024年１月15日 4 7,000 28,000
みずほ証券 15 チッソ株式会社 2024年１月15日 4 7,000 28,000
みずほ証券 16 チッソ株式会社 2024年１月16日 3 5,000 15,000
みずほ証券 17 チッソ株式会社 2024年１月16日 3 5,000 15,000
みずほ証券 18 チッソ株式会社 2024年１月17日 4 9,000 36,000
みずほ証券 19 チッソ株式会社 2024年１月17日 4 5,000 20,000
みずほ証券 20 チッソ株式会社 2024年１月17日 4 3,000 12,000
みずほ証券 21 チッソ株式会社 2024年１月17日 4 1,000 4,000
みずほ証券 22 チッソ株式会社 2024年１月18日 4 20,000 80,000
みずほ証券 23 チッソ株式会社 2024年１月18日 4 20,000 80,000
みずほ証券 24 チッソ株式会社 2024年１月30日 5 6,000 30,000
みずほ証券 25 チッソ株式会社 2024年１月30日 5 6,000 30,000
みずほ証券 26 チッソ株式会社 2024年１月31日 5 1,000 5,000
みずほ証券 27 チッソ株式会社 2024年１月31日 5 1,000 5,000
みずほ証券 28 チッソ株式会社 2024年２月１日 5 3,000 15,000
みずほ証券 29 チッソ株式会社 2024年２月１日 5 3,000 15,000
みずほ証券 30 チッソ株式会社 2024年２月５日 4 31,000 124,000
みずほ証券 31 チッソ株式会社 2024年２月５日 4 31,000 124,000
みずほ証券 32 チッソ株式会社 2024年２月20日 3 6,000 18,000
みずほ証券 33 チッソ株式会社 2024年２月20日 3 6,000 18,000
みずほ証券 34 チッソ株式会社 2024年２月21日 3 10,000 30,000
みずほ証券 35 チッソ株式会社 2024年２月21日 3 10,000 30,000
みずほ証券 36 チッソ株式会社 2024年２月29日 2 5,000 10,000
みずほ証券 37 チッソ株式会社 2024年２月29日 2 5,000 10,000
みずほ証券 38 チッソ株式会社 2024年３月４日 3 11,000 33,000
みずほ証券 39 チッソ株式会社 2024年３月４日 3 10,000 30,000
みずほ証券 40 チッソ株式会社 2024年３月４日 3 1,000 3,000
みずほ証券 41 チッソ株式会社 2024年３月６日 3 1,000 3,000
みずほ証券 42 チッソ株式会社 2024年３月６日 3 1,000 3,000
みずほ証券 43 チッソ株式会社 2024年３月28日 2 1,000 2,000
みずほ証券 44 チッソ株式会社 2024年３月28日 2 1,000 2,000
みずほ証券 45 チッソ株式会社 2024年３月29日 2 2,000 4,000
みずほ証券 46 チッソ株式会社 2024年３月29日 2 1,000 2,000
みずほ証券 47 チッソ株式会社 2024年３月29日 2 1,000 2,000
みずほ証券 48 チッソ株式会社 2024年４月４日 2 2,000 4,000
みずほ証券 49 チッソ株式会社 2024年４月４日 2 2,000 4,000
みずほ証券 50 チッソ株式会社 2024年４月５日 2 20,000 40,000
みずほ証券 51 チッソ株式会社 2024年４月５日 2 20,000 40,000
みずほ証券 52 チッソ株式会社 2024年４月９日 2 2,000 4,000
みずほ証券 53 チッソ株式会社 2024年４月９日 2 2,000 4,000
みずほ証券 54 チッソ株式会社 2024年４月10日 2 3,000 6,000
みずほ証券 55 チッソ株式会社 2024年４月10日 2 3,000 6,000
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みずほ証券 56 チッソ株式会社 2024年４月11日 2 8,000 16,000
みずほ証券 57 チッソ株式会社 2024年４月11日 2 8,000 16,000
みずほ証券 58 チッソ株式会社 2024年４月16日 2 5,000 10,000
みずほ証券 59 チッソ株式会社 2024年４月16日 2 5,000 10,000
みずほ証券 60 チッソ株式会社 2024年４月17日 2 3,000 6,000
みずほ証券 61 チッソ株式会社 2024年４月17日 2 2,000 4,000
みずほ証券 62 チッソ株式会社 2024年４月17日 2 1,000 2,000
みずほ証券 63 チッソ株式会社 2024年４月18日 2 3,000 6,000
みずほ証券 64 チッソ株式会社 2024年４月18日 2 3,000 6,000
みずほ証券 65 チッソ株式会社 2024年４月24日 2 11,000 22,000
みずほ証券 66 チッソ株式会社 2024年４月24日 2 11,000 22,000
みずほ証券 67 チッソ株式会社 2024年４月26日 3 9,000 27,000
みずほ証券 68 チッソ株式会社 2024年４月26日 3 8,000 24,000
みずほ証券 69 チッソ株式会社 2024年４月26日 3 1,000 3,000
みずほ証券 70 チッソ株式会社 2024年５月８日 4 8,000 32,000
みずほ証券 71 チッソ株式会社 2024年５月８日 4 5,000 20,000
みずほ証券 72 チッソ株式会社 2024年５月８日 4 3,000 12,000
みずほ証券 73 チッソ株式会社 2024年５月10日 4 5,000 20,000
みずほ証券 74 チッソ株式会社 2024年５月10日 4 2,000 8,000
みずほ証券 75 チッソ株式会社 2024年５月10日 4 2,000 8,000
みずほ証券 76 チッソ株式会社 2024年５月10日 4 1,000 4,000
みずほ証券 77 チッソ株式会社 2024年５月23日 4 3,000 12,000
みずほ証券 78 チッソ株式会社 2024年５月23日 4 3,000 12,000
みずほ証券 79 チッソ株式会社 2024年５月24日 4 6,000 24,000
みずほ証券 80 チッソ株式会社 2024年５月24日 4 6,000 24,000
みずほ証券 81 チッソ株式会社 2024年５月30日 5 6,000 30,000
みずほ証券 82 チッソ株式会社 2024年５月30日 5 6,000 30,000
みずほ証券 83 チッソ株式会社 2024年６月４日 4 1,000 4,000
みずほ証券 84 チッソ株式会社 2024年６月４日 4 1,000 4,000
みずほ証券 85 チッソ株式会社 2024年６月12日 4 5,000 20,000
みずほ証券 86 チッソ株式会社 2024年６月12日 4 5,000 20,000
みずほ証券 87 チッソ株式会社 2024年６月17日 4 5,000 20,000
みずほ証券 88 チッソ株式会社 2024年６月17日 4 5,000 20,000
みずほ証券 89 チッソ株式会社 2024年６月19日 4 4,000 16,000
みずほ証券 90 チッソ株式会社 2024年６月19日 4 4,000 16,000
みずほ証券 91 チッソ株式会社 2024年６月20日 4 20,000 80,000
みずほ証券 92 チッソ株式会社 2024年６月20日 4 20,000 80,000
みずほ証券 93 チッソ株式会社 2024年８月19日 4 20,000 80,000
みずほ証券 94 チッソ株式会社 2024年８月19日 4 16,000 64,000
みずほ証券 95 チッソ株式会社 2024年８月19日 4 3,000 12,000
みずほ証券 96 チッソ株式会社 2024年８月19日 4 1,000 4,000
みずほ証券 97 チッソ株式会社 2024年８月26日 2 25,000 50,000
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みずほ証券 98 チッソ株式会社 2024年８月26日 2 25,000 50,000
みずほ証券 99 チッソ株式会社 2024年８月27日 3 1,000 3,000
みずほ証券 100 チッソ株式会社 2024年８月27日 3 1,000 3,000
みずほ証券 101 チッソ株式会社 2024年８月28日 2 10,000 20,000
みずほ証券 102 チッソ株式会社 2024年８月28日 2 9,000 18,000
みずほ証券 103 チッソ株式会社 2024年８月28日 2 1,000 2,000
みずほ証券 104 チッソ株式会社 2024年８月29日 2 24,000 48,000
みずほ証券 105 チッソ株式会社 2024年８月29日 2 24,000 48,000
みずほ証券 106 チッソ株式会社 2024年８月30日 2 50,000 100,000
みずほ証券 107 チッソ株式会社 2024年８月30日 2 50,000 100,000
みらい證券 1 株式会社旅籠屋 2024年１月５日 85,000 2 170,000
みらい證券 2 株式会社旅籠屋 2024年１月５日 90,000 2 180,000
みらい證券 3 株式会社武井工業所 2024年１月５日 109 3,000 327,000
みらい證券 4 株式会社武井工業所 2024年１月５日 115 3,000 345,000
みらい證券 5 株式会社武井工業所 2024年１月５日 108 1,000 108,000
みらい證券 6 株式会社武井工業所 2024年１月５日 114 1,000 114,000
みらい證券 7 株式会社武井工業所 2024年１月24日 109 15,000 1,635,000
みらい證券 8 株式会社武井工業所 2024年１月24日 115 15,000 1,725,000
みらい證券 9 株式会社武井工業所 2024年１月24日 110 27,000 2,970,000
みらい證券 10 株式会社武井工業所 2024年１月24日 116 27,000 3,132,000
みらい證券 11 株式会社武井工業所 2024年１月24日 110 8,000 880,000
みらい證券 12 株式会社武井工業所 2024年１月24日 116 8,000 928,000
みらい證券 13 株式会社武井工業所 2024年１月24日 116 17,000 1,972,000
みらい證券 14 株式会社武井工業所 2024年１月24日 122 17,000 2,074,000
みらい證券 15 株式会社旅籠屋 2024年１月29日 80,000 3 240,000
みらい證券 16 株式会社旅籠屋 2024年１月29日 85,000 3 255,000
みらい證券 17 株式会社武井工業所 2024年２月７日 108 1,000 108,000
みらい證券 18 株式会社武井工業所 2024年２月７日 114 1,000 114,000
みらい證券 19 株式会社武井工業所 2024年２月７日 108 1,000 108,000
みらい證券 20 株式会社武井工業所 2024年２月７日 114 1,000 114,000
みらい證券 21 株式会社旅籠屋 2024年２月９日 80,000 2 160,000
みらい證券 22 株式会社旅籠屋 2024年２月９日 85,000 2 170,000
みらい證券 23 株式会社旅籠屋 2024年２月13日 80,000 5 400,000
みらい證券 24 株式会社旅籠屋 2024年２月13日 85,000 5 425,000
みらい證券 25 株式会社FARMIGO A種優先株式 2024年２月16日 18,800 25 470,000
みらい證券 26 株式会社FARMIGO A種優先株式 2024年２月16日 20,000 25 500,000
みらい證券 27 株式会社武井工業所 2024年２月21日 110 60,000 6,600,000
みらい證券 28 株式会社武井工業所 2024年２月21日 116 60,000 6,960,000
みらい證券 29 株式会社武井工業所 2024年２月21日 110 1,000 110,000
みらい證券 30 株式会社武井工業所 2024年２月21日 116 1,000 116,000
みらい證券 31 株式会社旅籠屋 2024年２月26日 80,000 2 160,000
みらい證券 32 株式会社旅籠屋 2024年２月26日 85,000 2 170,000
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みらい證券 33 株式会社旅籠屋 2024年３月６日 80,000 5 400,000
みらい證券 34 株式会社旅籠屋 2024年３月６日 85,000 5 425,000
みらい證券 35 三国商事株式会社 2024年３月６日 113 1,000 113,000
みらい證券 36 三国商事株式会社 2024年３月６日 121 1,000 121,000
みらい證券 37 株式会社武井工業所 2024年３月12日 113 31,000 3,503,000
みらい證券 38 株式会社武井工業所 2024年３月12日 119 31,000 3,689,000
みらい證券 39 株式会社武井工業所 2024年３月12日 113 15,000 1,695,000
みらい證券 40 株式会社武井工業所 2024年３月12日 119 15,000 1,785,000
みらい證券 41 株式会社武井工業所 2024年３月12日 113 4,000 452,000
みらい證券 42 株式会社武井工業所 2024年３月12日 119 4,000 476,000
みらい證券 43 株式会社武井工業所 2024年３月26日 113 8,000 904,000
みらい證券 44 株式会社武井工業所 2024年３月26日 119 8,000 952,000
みらい證券 45 株式会社武井工業所 2024年３月26日 113 1,000 113,000
みらい證券 46 株式会社武井工業所 2024年３月26日 119 1,000 119,000
みらい證券 47 三国商事株式会社 2024年４月１日 113 20,000 2,260,000
みらい證券 48 三国商事株式会社 2024年４月１日 121 20,000 2,420,000
みらい證券 49 株式会社旅籠屋 2024年４月９日 75,000 2 150,000
みらい證券 50 株式会社旅籠屋 2024年４月９日 80,000 2 160,000
みらい證券 51 株式会社旅籠屋 2024年４月15日 65,000 5 325,000
みらい證券 52 株式会社旅籠屋 2024年４月15日 70,000 5 350,000
みらい證券 53 株式会社旅籠屋 2024年４月18日 70,000 5 350,000
みらい證券 54 株式会社旅籠屋 2024年４月18日 75,000 5 375,000
みらい證券 55 株式会社旅籠屋 2024年４月18日 70,000 2 140,000
みらい證券 56 株式会社旅籠屋 2024年４月18日 75,000 2 150,000
みらい證券 57 株式会社旅籠屋 2024年４月18日 70,000 1 70,000
みらい證券 58 株式会社旅籠屋 2024年４月18日 75,000 1 75,000
みらい證券 59 株式会社旅籠屋 2024年５月８日 70,000 2 140,000
みらい證券 60 株式会社旅籠屋 2024年５月８日 75,000 2 150,000
みらい證券 61 株式会社旅籠屋 2024年５月22日 70,000 2 140,000
みらい證券 62 株式会社旅籠屋 2024年５月22日 75,000 2 150,000
みらい證券 63 株式会社旅籠屋 2024年５月29日 70,000 2 140,000
みらい證券 64 株式会社旅籠屋 2024年５月29日 75,000 2 150,000
みらい證券 65 株式会社武井工業所 2024年５月31日 113 31,000 3,503,000
みらい證券 66 株式会社武井工業所 2024年５月31日 119 31,000 3,689,000
みらい證券 67 株式会社武井工業所 2024年６月６日 113 26,000 2,938,000
みらい證券 68 株式会社武井工業所 2024年６月６日 119 26,000 3,094,000
みらい證券 69 株式会社旅籠屋 2024年６月11日 70,000 2 140,000
みらい證券 70 株式会社旅籠屋 2024年６月11日 75,000 2 150,000
みらい證券 71 株式会社旅籠屋 2024年６月19日 70,000 1 70,000
みらい證券 72 株式会社旅籠屋 2024年６月19日 75,000 1 75,000
みらい證券 73 株式会社温故知新 2024年６月19日 1,550 300 465,000
みらい證券 74 株式会社温故知新 2024年６月19日 1,650 300 495,000
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みらい證券 75 株式会社旅籠屋 2024年６月26日 59,000 3 177,000
みらい證券 76 株式会社旅籠屋 2024年６月26日 64,000 3 192,000
みらい證券 77 株式会社温故知新 2024年７月３日 1,550 700 1,085,000
みらい證券 78 株式会社温故知新 2024年７月３日 1,650 700 1,155,000
みらい證券 79 株式会社温故知新 2024年７月11日 1,800 300 540,000
みらい證券 80 株式会社温故知新 2024年７月11日 1,910 300 573,000
みらい證券 81 株式会社武井工業所 2024年７月22日 104 1,000 104,000
みらい證券 82 株式会社武井工業所 2024年７月22日 110 1,000 110,000
みらい證券 83 太陽毛絲紡績株式会社 2024年８月５日 60 2,000 120,000
みらい證券 84 太陽毛絲紡績株式会社 2024年８月５日 64 2,000 128,000
みらい證券 85 三国商事株式会社 2024年８月６日 113 20,000 2,260,000
みらい證券 86 三国商事株式会社 2024年８月６日 121 20,000 2,420,000
みらい證券 87 三国商事株式会社 2024年８月６日 115 1,000 115,000
みらい證券 88 三国商事株式会社 2024年８月６日 123 1,000 123,000
みらい證券 89 株式会社旅籠屋 2024年８月19日 70,000 5 350,000
みらい證券 90 株式会社旅籠屋 2024年８月19日 75,000 5 375,000
みらい證券 91 株式会社旅籠屋 2024年８月19日 70,000 2 140,000
みらい證券 92 株式会社旅籠屋 2024年８月19日 75,000 2 150,000
みらい證券 93 株式会社FARMIGO A種優先株式 2024年８月28日 18,200 25 455,000
みらい證券 94 株式会社FARMIGO A種優先株式 2024年８月28日 19,300 25 482,500
今村証券 1 北陸鉄道株式会社 2024年１月９日 2,300 925 2,127,500
今村証券 2 北陸鉄道株式会社 2024年１月９日 2,400 925 2,220,000
今村証券 3 北陸鉄道株式会社 2024年１月17日 2,300 4 9,200
今村証券 4 北陸鉄道株式会社 2024年１月17日 2,300 11 25,300
今村証券 5 北陸鉄道株式会社 2024年１月17日 2,300 15 34,500
今村証券 6 北陸鉄道株式会社 2024年１月17日 2,300 200 460,000
今村証券 7 北陸鉄道株式会社 2024年１月17日 2,400 230 552,000
今村証券 8 北陸鉄道株式会社 2024年１月18日 2,300 925 2,127,500
今村証券 9 北陸鉄道株式会社 2024年１月18日 2,400 925 2,220,000
今村証券 10 北陸鉄道株式会社 2024年１月24日 2,300 925 2,127,500
今村証券 11 北陸鉄道株式会社 2024年１月24日 2,300 1,155 2,656,500
今村証券 12 北陸鉄道株式会社 2024年１月24日 2,400 925 2,220,000
今村証券 13 北陸鉄道株式会社 2024年１月24日 2,400 1,155 2,772,000
今村証券 14 北陸鉄道株式会社 2024年１月25日 2,300 925 2,127,500
今村証券 15 北陸鉄道株式会社 2024年１月25日 2,400 925 2,220,000
今村証券 16 富山地方鉄道株式会社第二普通株式 2024年１月23日 294 1,500 441,000
今村証券 17 富山地方鉄道株式会社第二普通株式 2024年１月23日 306 1,500 459,000
今村証券 18 北陸鉄道株式会社 2024年１月30日 2,300 925 2,127,500
今村証券 19 北陸鉄道株式会社 2024年１月30日 2,400 925 2,220,000
今村証券 20 北陸鉄道株式会社 2024年２月13日 2,300 925 2,127,500
今村証券 21 北陸鉄道株式会社 2024年２月13日 2,400 925 2,220,000
今村証券 22 富山地方鉄道株式会社第二普通株式 2024年２月16日 294 2,000 588,000
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今村証券 23 富山地方鉄道株式会社第二普通株式 2024年２月16日 294 6,000 1,764,000
今村証券 24 富山地方鉄道株式会社第二普通株式 2024年２月16日 306 2,000 612,000
今村証券 25 富山地方鉄道株式会社第二普通株式 2024年２月16日 306 6,000 1,836,000
今村証券 26 北陸鉄道株式会社 2024年２月22日 2,300 925 2,127,500
今村証券 27 北陸鉄道株式会社 2024年２月22日 2,400 925 2,220,000
今村証券 28 北陸鉄道株式会社 2024年２月27日 2,300 925 2,127,500
今村証券 29 北陸鉄道株式会社 2024年２月27日 2,400 925 2,220,000
今村証券 30 北陸鉄道株式会社 2024年２月28日 2,300 925 2,127,500
今村証券 31 北陸鉄道株式会社 2024年２月28日 2,400 925 2,220,000
今村証券 32 北陸鉄道株式会社 2024年２月28日 2,300 925 2,127,500
今村証券 33 北陸鉄道株式会社 2024年２月28日 2,400 925 2,220,000
今村証券 34 北陸鉄道株式会社 2024年３月１日 2,300 925 2,127,500
今村証券 35 北陸鉄道株式会社 2024年３月１日 2,400 925 2,220,000
今村証券 36 北陸鉄道株式会社 2024年３月４日 2,300 925 2,127,500
今村証券 37 北陸鉄道株式会社 2024年３月４日 2,400 925 2,220,000
今村証券 38 北陸鉄道株式会社 2024年３月６日 2,300 925 2,127,500
今村証券 39 北陸鉄道株式会社 2024年３月６日 2,400 925 2,220,000
今村証券 40 北陸鉄道株式会社 2024年３月６日 2,300 925 2,127,500
今村証券 41 北陸鉄道株式会社 2024年３月６日 2,400 925 2,220,000
今村証券 42 北陸鉄道株式会社 2024年３月７日 2,300 925 2,127,500
今村証券 43 北陸鉄道株式会社 2024年３月７日 2,400 925 2,220,000
今村証券 44 北陸鉄道株式会社 2024年３月11日 2,300 1,155 2,656,500
今村証券 45 北陸鉄道株式会社 2024年３月11日 2,400 1,155 2,772,000
今村証券 46 北陸鉄道株式会社 2024年３月18日 2,300 1,155 2,656,500
今村証券 47 北陸鉄道株式会社 2024年３月18日 2,400 1,155 2,772,000
今村証券 48 北陸鉄道株式会社 2024年３月22日 2,300 925 2,127,500
今村証券 49 北陸鉄道株式会社 2024年３月22日 2,400 925 2,220,000
今村証券 50 北陸鉄道株式会社 2024年３月25日 2,300 925 2,127,500
今村証券 51 北陸鉄道株式会社 2024年３月25日 2,400 925 2,220,000
今村証券 52 富山地方鉄道株式会社第二普通株式 2024年３月26日 294 500 147,000
今村証券 53 富山地方鉄道株式会社第二普通株式 2024年３月26日 306 500 153,000
今村証券 54 北陸鉄道株式会社 2024年４月２日 2,300 925 2,127,500
今村証券 55 北陸鉄道株式会社 2024年４月２日 2,400 925 2,220,000
今村証券 56 北陸鉄道株式会社 2024年４月４日 2,300 1,155 2,656,500
今村証券 57 北陸鉄道株式会社 2024年４月４日 2,400 1,155 2,772,000
今村証券 58 北陸鉄道株式会社 2024年４月10日 2,300 925 2,127,500
今村証券 59 北陸鉄道株式会社 2024年４月10日 2,400 925 2,220,000
今村証券 60 北陸鉄道株式会社 2024年４月25日 2,300 925 2,127,500
今村証券 61 北陸鉄道株式会社 2024年４月25日 2,400 925 2,220,000
今村証券 62 北陸鉄道株式会社 2024年４月26日 2,300 925 2,127,500
今村証券 63 北陸鉄道株式会社 2024年４月26日 2,400 925 2,220,000
今村証券 64 北陸鉄道株式会社 2024年５月10日 2,300 925 2,127,500
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運営会員 売買順位 銘柄名 売買日 株価 数量 金額
今村証券 65 北陸鉄道株式会社 2024年５月10日 2,400 925 2,220,000
今村証券 66 北陸鉄道株式会社 2024年６月11日 2,300 925 2,127,500
今村証券 67 北陸鉄道株式会社 2024年６月11日 2,400 925 2,220,000
今村証券 68 北陸鉄道株式会社 2024年６月17日 2,300 925 2,127,500
今村証券 69 北陸鉄道株式会社 2024年６月17日 2,400 925 2,220,000
今村証券 70 北陸鉄道株式会社 2024年６月26日 2,300 925 2,127,500
今村証券 71 北陸鉄道株式会社 2024年６月26日 2,400 925 2,220,000
今村証券 72 北陸鉄道株式会社 2024年６月28日 2,300 1,155 2,656,500
今村証券 73 北陸鉄道株式会社 2024年６月28日 2,400 1,155 2,772,000
今村証券 74 北陸鉄道株式会社 2024年７月２日 2,300 1 2,300
今村証券 75 北陸鉄道株式会社 2024年７月２日 2,300 2 4,600
今村証券 76 北陸鉄道株式会社 2024年７月２日 2,300 2 4,600
今村証券 77 北陸鉄道株式会社 2024年７月２日 2,300 45 103,500
今村証券 78 北陸鉄道株式会社 2024年７月２日 2,300 410 943,000
今村証券 79 北陸鉄道株式会社 2024年７月２日 2,300 750 1,725,000
今村証券 80 北陸鉄道株式会社 2024年７月２日 2,400 460 1,104,000
今村証券 81 北陸鉄道株式会社 2024年７月２日 2,400 750 1,800,000
今村証券 82 北陸鉄道株式会社 2024年７月26日 2,300 925 2,127,500
今村証券 83 北陸鉄道株式会社 2024年７月26日 2,400 925 2,220,000
今村証券 84 北陸鉄道株式会社 2024年７月30日 2,300 230 529,000
今村証券 85 北陸鉄道株式会社 2024年７月30日 2,300 925 2,127,500
今村証券 86 北陸鉄道株式会社 2024年７月30日 2,300 1,155 2,656,500
今村証券 87 北陸鉄道株式会社 2024年７月30日 2,400 2,310 5,544,000
今村証券 88 立山黒部貫光株式会社 2024年８月１日 1,150 300 345,000
今村証券 89 立山黒部貫光株式会社 2024年８月１日 1,200 300 360,000
今村証券 90 北陸鉄道株式会社 2024年８月７日 2,300 230 529,000
今村証券 91 北陸鉄道株式会社 2024年８月７日 2,300 925 2,127,500
今村証券 92 北陸鉄道株式会社 2024年８月７日 2,400 1,155 2,772,000
今村証券 93 立山黒部貫光株式会社 2024年８月５日 1,150 100 115,000
今村証券 94 立山黒部貫光株式会社 2024年８月５日 1,200 100 120,000
今村証券 95 北陸鉄道株式会社 2024年８月13日 2,300 40 92,000
今村証券 96 北陸鉄道株式会社 2024年８月13日 2,300 420 966,000
今村証券 97 北陸鉄道株式会社 2024年８月13日 2,300 925 2,127,500
今村証券 98 北陸鉄道株式会社 2024年８月13日 2,400 1,385 3,324,000
今村証券 99 北陸鉄道株式会社 2024年８月20日 2,300 1,155 2,656,500
今村証券 100 北陸鉄道株式会社 2024年８月20日 2,400 1,155 2,772,000
今村証券 101 北陸鉄道株式会社 2024年８月26日 2,300 925 2,127,500
今村証券 102 北陸鉄道株式会社 2024年８月26日 2,400 925 2,220,000
今村証券 103 北陸鉄道株式会社 2024年８月28日 2,300 925 2,127,500
今村証券 104 北陸鉄道株式会社 2024年８月28日 2,400 925 2,220,000
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運営会員 売買順位 銘柄名 売買日 株価 数量 金額
島大証券 1 YKK株式会社 2024年１月16日 103,000 10 1,030,000
島大証券 2 YKK株式会社 2024年１月16日 103,000 14 1,442,000
島大証券 3 YKK株式会社 2024年１月16日 106,000 10 1,060,000
島大証券 4 YKK株式会社 2024年１月16日 106,000 14 1,484,000
島大証券 5 YKK株式会社 2024年１月18日 103,000 6 618,000
島大証券 6 YKK株式会社 2024年１月18日 106,000 6 636,000
島大証券 7 YKK株式会社 2024年１月23日 103,000 23 2,369,000
島大証券 8 YKK株式会社 2024年１月23日 106,000 23 2,438,000
島大証券 9 立山黒部貫光株式会社 2024年１月30日 1,130 1,400 1,582,000
島大証券 10 立山黒部貫光株式会社 2024年１月30日 1,170 200 234,000
島大証券 11 立山黒部貫光株式会社 2024年１月30日 1,170 1,200 1,404,000
島大証券 12 立山黒部貫光株式会社 2024年１月31日 1,130 1,400 1,582,000
島大証券 13 立山黒部貫光株式会社 2024年１月31日 1,170 1,400 1,638,000
島大証券 14 立山黒部貫光株式会社 2024年２月１日 1,130 200 226,000
島大証券 15 立山黒部貫光株式会社 2024年２月１日 1,170 200 234,000
島大証券 16 富山地方鉄道株式会社第二普通株式 2024年２月15日 280 1,152 322,560
島大証券 17 富山地方鉄道株式会社第二普通株式 2024年２月15日 280 1,000 280,000
島大証券 18 富山地方鉄道株式会社第二普通株式 2024年２月15日 280 1,000 280,000
島大証券 19 富山地方鉄道株式会社第二普通株式 2024年２月15日 288 3,000 864,000
島大証券 20 富山地方鉄道株式会社第二普通株式 2024年２月15日 288 152 43,776
島大証券 21 富山地方鉄道株式会社第二普通株式 2024年２月16日 280 1,000 280,000
島大証券 22 富山地方鉄道株式会社第二普通株式 2024年２月16日 288 1,000 288,000
島大証券 23 富山地方鉄道株式会社普通株式 2024年２月15日 340 5 1,700
島大証券 24 富山地方鉄道株式会社普通株式 2024年２月15日 350 5 1,750
島大証券 25 YKK株式会社 2024年２月20日 103,000 50 5,150,000
島大証券 26 YKK株式会社 2024年２月20日 106,000 50 5,300,000
島大証券 27 富山地方鉄道株式会社第二普通株式 2024年２月22日 280 2,000 560,000
島大証券 28 富山地方鉄道株式会社第二普通株式 2024年２月22日 288 2,000 576,000
島大証券 29 富山地方鉄道株式会社第二普通株式 2024年３月６日 280 5,500 1,540,000
島大証券 30 富山地方鉄道株式会社第二普通株式 2024年３月６日 288 5,500 1,584,000
島大証券 31 YKK株式会社 2024年３月５日 103,000 47 4,841,000
島大証券 32 YKK株式会社 2024年３月５日 106,000 47 4,982,000
島大証券 33 YKK株式会社 2024年３月６日 103,000 4 412,000
島大証券 34 YKK株式会社 2024年３月６日 106,000 4 424,000
島大証券 35 YKK株式会社 2024年３月７日 103,000 4 412,000
島大証券 36 YKK株式会社 2024年３月７日 106,000 4 424,000
島大証券 37 YKK株式会社 2024年３月８日 103,000 23 2,369,000
島大証券 38 YKK株式会社 2024年３月８日 106,000 23 2,438,000
島大証券 39 YKK株式会社 2024年３月26日 103,000 17 1,751,000
島大証券 40 YKK株式会社 2024年３月26日 106,000 17 1,802,000
島大証券 41 北日本放送株式会社 2024年３月25日 23,500 100 2,350,000
島大証券 42 北日本放送株式会社 2024年３月25日 24,000 100 2,400,000

次ページへ続く



（36）

運営会員 売買順位 銘柄名 売買日 株価 数量 金額
島大証券 43 YKK株式会社 2024年４月１日 103,000 10 1,030,000
島大証券 44 YKK株式会社 2024年４月１日 106,000 10 1,060,000
島大証券 45 立山黒部貫光株式会社 2024年４月12日 1,130 300 339,000
島大証券 46 立山黒部貫光株式会社 2024年４月12日 1,170 300 351,000
島大証券 47 立山黒部貫光株式会社 2024年５月15日 1,130 1,200 1,356,000
島大証券 48 立山黒部貫光株式会社 2024年５月15日 1,170 200 234,000
島大証券 49 立山黒部貫光株式会社 2024年５月15日 1,170 1,000 1,170,000
島大証券 50 立山黒部貫光株式会社 2024年５月15日 1,130 1,000 1,130,000
島大証券 51 立山黒部貫光株式会社 2024年５月15日 1,170 1,000 1,170,000
島大証券 52 YKK株式会社 2024年５月27日 108,000 50 5,400,000
島大証券 53 YKK株式会社 2024年５月27日 112,000 50 5,600,000
島大証券 54 YKK株式会社 2024年５月28日 108,000 100 10,800,000
島大証券 55 YKK株式会社 2024年５月28日 112,000 100 11,200,000
島大証券 56 YKK株式会社 2024年５月30日 108,000 50 5,400,000
島大証券 57 YKK株式会社 2024年５月30日 112,000 50 5,600,000
島大証券 58 YKK株式会社 2024年６月12日 108,000 10 1,080,000
島大証券 59 YKK株式会社 2024年６月12日 112,000 10 1,120,000
島大証券 60 YKK株式会社 2024年６月13日 108,000 10 1,080,000
島大証券 61 YKK株式会社 2024年６月13日 112,000 10 1,120,000
島大証券 62 YKK株式会社 2024年６月17日 112,000 10 1,120,000
島大証券 63 YKK株式会社 2024年６月17日 108,000 10 1,080,000
島大証券 64 YKK株式会社 2024年６月17日 112,000 10 1,120,000
島大証券 65 YKK株式会社 2024年６月17日 108,000 10 1,080,000
島大証券 66 YKK株式会社 2024年６月25日 108,000 10 1,080,000
島大証券 67 YKK株式会社 2024年６月25日 112,000 10 1,120,000
島大証券 68 YKK株式会社 2024年６月28日 108,000 10 1,080,000
島大証券 69 YKK株式会社 2024年６月28日 112,000 10 1,120,000
島大証券 70 立山黒部貫光株式会社 2024年７月４日 1,130 400 452,000
島大証券 71 立山黒部貫光株式会社 2024年７月４日 1,170 400 468,000
島大証券 72 富山地方鉄道株式会社第二普通株式 2024年７月16日 280 500 140,000
島大証券 73 富山地方鉄道株式会社第二普通株式 2024年７月16日 288 500 144,000
島大証券 74 YKK株式会社 2024年７月22日 108,000 20 2,160,000
島大証券 75 YKK株式会社 2024年７月22日 112,000 10 1,120,000
島大証券 76 YKK株式会社 2024年７月22日 112,000 10 1,120,000
島大証券 77 YKK株式会社 2024年８月１日 108,000 80 8,640,000
島大証券 78 YKK株式会社 2024年８月１日 112,000 10 1,120,000
島大証券 79 YKK株式会社 2024年８月１日 112,000 20 2,240,000
島大証券 80 YKK株式会社 2024年８月１日 112,000 50 5,600,000
島大証券 81 富山地方鉄道株式会社第二普通株式 2024年８月７日 280 777 217,560
島大証券 82 富山地方鉄道株式会社第二普通株式 2024年８月７日 288 777 223,776
島大証券 83 YKK株式会社 2024年８月21日 108,000 20 2,160,000
島大証券 84 YKK株式会社 2024年８月21日 112,000 20 2,240,000
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野村證券 1 株式会社トーハン 2024年１月15日 250 5,000 1,250,000
野村證券 2 株式会社トーハン 2024年１月15日 250 3,000 750,000
野村證券 3 株式会社トーハン 2024年１月15日 250 2,000 500,000
野村證券 4 株式会社トーハン 2024年１月15日 250 4,000 1,000,000
野村證券 5 株式会社トーハン 2024年１月15日 250 3,000 750,000
野村證券 6 株式会社トーハン 2024年１月15日 250 8,000 2,000,000
野村證券 7 株式会社トーハン 2024年１月15日 250 4,000 1,000,000
野村證券 8 株式会社トーハン 2024年１月15日 250 1,000 250,000
野村證券 9 株式会社トーハン 2024年１月15日 250 30,000 7,500,000
野村證券 10 株式会社トーハン 2024年２月15日 250 47,000 11,750,000
野村證券 11 株式会社トーハン 2024年２月15日 250 14,000 3,500,000
野村證券 12 株式会社トーハン 2024年２月15日 250 5,000 1,250,000
野村證券 13 株式会社トーハン 2024年２月15日 250 16,000 4,000,000
野村證券 14 株式会社トーハン 2024年２月15日 250 4,000 1,000,000
野村證券 15 株式会社トーハン 2024年２月15日 250 10,000 2,500,000
野村證券 16 株式会社トーハン 2024年２月15日 250 2,000 500,000
野村證券 17 株式会社トーハン 2024年２月15日 250 4,000 1,000,000
野村證券 18 株式会社トーハン 2024年２月15日 250 20,000 5,000,000
野村證券 19 株式会社トーハン 2024年２月15日 250 3,000 750,000
野村證券 20 株式会社トーハン 2024年２月15日 250 100,000 25,000,000
野村證券 21 株式会社トーハン 2024年２月15日 250 25,000 6,250,000
野村證券 22 日本海ガス絆ホールディングス株式会社 2024年２月15日 271 1,000 271,000
野村證券 23 日本海ガス絆ホールディングス株式会社 2024年２月15日 271 5,000 1,355,000
野村證券 24 日本海ガス絆ホールディングス株式会社 2024年２月15日 271 6,000 1,626,000
野村證券 25 株式会社トーハン 2024年３月15日 250 1,000 250,000
野村證券 26 株式会社トーハン 2024年３月15日 250 25,000 6,250,000
野村證券 27 株式会社トーハン 2024年３月15日 250 2,000 500,000
野村證券 28 株式会社トーハン 2024年３月15日 250 2,000 500,000
野村證券 29 株式会社トーハン 2024年３月15日 250 30,000 7,500,000
野村證券 30 日本海ガス絆ホールディングス 2024年３月15日 271 1,000 271,000
野村證券 31 日本海ガス絆ホールディングス 2024年３月15日 271 1,000 271,000
野村證券 32 日本海ガス絆ホールディングス株式会社 2024年４月15日 271 15,000 4,065,000
野村證券 33 日本海ガス絆ホールディングス株式会社 2024年４月15日 271 15,000 4,065,000
野村證券 34 株式会社トーハン 2024年５月15日 250 7,000 1,750,000
野村證券 35 株式会社トーハン 2024年５月15日 250 3,000 750,000
野村證券 36 株式会社トーハン 2024年５月15日 250 2,000 500,000
野村證券 37 株式会社トーハン 2024年５月15日 250 12,000 3,000,000
野村證券 38 日本海ガス絆ホールディングス株式会社 2024年５月15日 271 3,000 813,000
野村證券 39 日本海ガス絆ホールディングス株式会社 2024年５月15日 271 3,000 813,000
野村證券 40 株式会社トーハン 2024年６月14日 250 2,000 500,000
野村證券 41 株式会社トーハン 2024年６月14日 250 4,000 1,000,000
野村證券 42 株式会社トーハン 2024年６月14日 250 8,000 2,000,000

次ページへ続く
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運営会員 売買順位 銘柄名 売買日 株価 数量 金額
野村證券 43 株式会社トーハン 2024年６月14日 250 1,000 250,000
野村證券 44 株式会社トーハン 2024年６月14日 250 1,000 250,000
野村證券 45 株式会社トーハン 2024年６月14日 250 16,000 4,000,000
野村證券 46 日本海ガス絆ホールディングス株式会社 2024年６月14日 271 6,000 1,626,000
野村證券 47 日本海ガス絆ホールディングス株式会社 2024年６月14日 271 6,000 1,626,000
野村證券 48 株式会社トーハン 2024年８月15日 250 4,000 1,000,000
野村證券 49 株式会社トーハン 2024年８月15日 250 12,000 3,000,000
野村證券 50 株式会社トーハン 2024年８月15日 250 4,000 1,000,000
野村證券 51 株式会社トーハン 2024年８月15日 250 5,000 1,250,000
野村證券 52 株式会社トーハン 2024年８月15日 250 10,000 2,500,000
野村證券 53 株式会社トーハン 2024年８月15日 250 11,000 2,750,000
野村證券 54 株式会社トーハン 2024年８月15日 250 38,000 9,500,000
野村證券 55 日本海ガス絆ホールディングス株式会社 2024年８月15日 271 2,000 542,000
野村證券 56 日本海ガス絆ホールディングス株式会社 2024年８月15日 271 2,000 542,000
野村証券 57 株式会社トーハン 2024年７月12日 250 4,000 1,000,000
野村証券 58 株式会社トーハン 2024年７月12日 250 4,000 1,000,000
野村証券 59 日本海ガス絆ホールディングス株式会社 2024年７月12日 271 2,000 542,000
野村証券 60 日本海ガス絆ホールディングス株式会社 2024年７月12日 271 2,000 542,000
野村証券 61 日本海ガス絆ホールディングス株式会社 2024年７月12日 271 4,000 1,084,000
合計 2,195,282 595,855,222

（資料） 日本証券業協会「株主コミュニティの統計情報・取扱状況」（2024）より作成。
https://www.jsda.or.jp/shiryoshitsu/toukei/kabucommunity/index.html?_ga=2.174307938.
1157734134.1726175110-2022738527.1717076623

図表６　会員売買状況（2024年１～８月）
（単位：円、％）

運営会員 運営会員の
合計売買金額

運営会員の
合計売買件数

各運営会員の
金額シェア

各運営会員の
件数シェア

今村証券 190,804,000 104 32.0 18.5
島大証券 152,739,122 84 25.6 15.0
野村証券 149,554,000 61 25.1 10.9
みらい證券 81,855,500 94 13.7 16.8
FUNDINNO 16,222,600 111 2.7 19.4
みずほ証券 2,408,000 107 0.4 19.1
しん証券さかもと 2,272,000 2 0.4 0.36

合計 595,855,222 563 100.0 100.00
（資料）図表５と同じ。
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二
五
・
一
％
）
と
な
っ
て
お
り
、
累
計
額
で
は
第
四
位
、
シ
ェ
ア
六
・
九
％
か
ら
大
幅
に
シ
ェ
ア
を
伸
ば
し
て
い
る
。
第
四
位
は
み

ら
い
證
券
の
八
二
〇
〇
万
円
（
同
一
三
・
七
％
）、
第
五
位
はF

U
N
D
IN

N
O

の
約
一
六
〇
〇
万
円
（
同
二
・
七
％
）
で
あ
り
、
累

計
額
の
シ
ェ
ア
は
そ
れ
ぞ
れ
二
四
・
二
％
、
六
・
七
％
で
あ
っ
た
の
で
、
か
な
り
シ
ェ
ア
が
低
下
し
て
い
る
。
第
六
位
は
、
み
ず
ほ

証
券
二
四
一
万
円
（
同
〇
・
四
％
）、
第
七
位
は
し
ん
証
券
さ
か
も
と
約
二
三
〇
万
円
（
同
〇
・
四
％
）
で
あ
り
、
両
社
の
累
計
額

の
シ
ェ
ア
と
ほ
ぼ
同
じ
で
あ
る
。
な
お
、
大
山
日
ノ
丸
証
券
と
徳
島
合
同
証
券
の
売
買
は
な
か
っ
た
よ
う
で
あ
る
。

（
１
）
今
村
証
券
の
売
買
状
況

　

今
村
証
券
は
、
前
述
の
よ
う
に
売
買
金
額
約
一
億
九
〇
〇
〇
万
円
の
う
ち
北
陸
鉄
道
が
九
六
・
四
％
を
占
め
て
お
り
、
前
述
の
よ

う
に
、
ほ
と
ん
ど
が
九
二
五
株
を
単
位
と
す
る
優
待
目
的
の
株
式
取
得
で
あ
る
と
思
わ
れ
る
。
そ
れ
以
外
の
銘
柄
と
し
て
は
、
富
山

地
方
鉄
道
株
式
会
社
第
二
普
通
株
式
三
・
一
％
、
立
山
黒
部
ア
ル
ペ
ン
ル
ー
ト
に
お
い
て
ロ
ー
プ
ウ
ェ
イ
、
バ
ス
、
ケ
ー
ブ
ル
カ
ー

な
ど
を
運
営
す
る
、
立
山
黒
部
貫
光
株
式
会
社
（
〇
・
五
％
）
の
二
銘
柄
で
あ
る
。
な
お
、
い
ず
れ
も
か
つ
て
の
グ
リ
ー
ン
シ
ー
ト

銘
柄
で
あ
る
。

（
２
）
島
大
証
券
の
売
買
状
況

　

島
大
証
券
は
、
前
述
に
よ
う
に
売
買
金
額
一
億
五
三
〇
〇
万
円
の
う
ち
、
Ｙ
Ｋ
Ｋ
が
八
三
・
二
％
を
占
め
て
い
る
。
個
別
の
売
買

を
見
る
と
、
数
株
か
ら
一
〇
〇
株
程
度
の
売
買
で
あ
り
、
金
額
で
も
数
十
万
円
か
ら
一
〇
〇
〇
万
円
程
度
で
あ
る
。
ま
た
、
同
社
株

価
は
一
〇
〜
一
一
万
円
で
安
定
的
に
推
移
す
る
と
と
も
に
、
配
当
も
過
去
五
年
間
二
四
〇
〇
〜
二
六
〇
〇
円
の
水
準
が
維
持
さ
れ
て

い
る
の
で
、
配
当
目
的
の
個
人
投
資
家
に
よ
る
売
買
が
多
い
も
の
と
推
測
で
き
る）

15
（

。
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こ
れ
以
外
の
銘
柄
で
は
、
立
山
黒
部
貫
光
株
式
会
社
八
・
九
％
、
富
山
地
方
鉄
道
株
式
会
社
普
通
株
式
お
よ
び
第
二
普
通
株
式）

16
（

四
・

八
％
と
な
っ
て
い
る
。
富
山
地
方
鉄
道
の
売
買
も
売
買
株
数
か
ら
概
ね
株
主
優
待
乗
車
証
を
取
得
す
る
目
的
の
も
の
が
多
い
と
推
測

さ
れ
る）

17
（

。
な
お
、
い
ず
れ
も
グ
リ
ー
ン
シ
ー
ト
銘
柄
で
あ
っ
た
（
た
だ
し
、
立
山
黒
部
貫
光
は
、
グ
リ
ー
ン
シ
ー
ト
銘
柄
で
あ
っ
た

立
山
開
発
鉄
道
と
二
〇
〇
五
年
に
合
併
し
て
い
る）

18
（

）。

（
３
）
野
村
証
券
の
売
買
状
況

　

野
村
証
券
は
、
売
買
金
額
約
一
億
五
〇
〇
〇
万
円
の
う
ち
八
六
・
五
％
を
株
式
会
社
ト
ー
ハ
ン
が
占
め
て
お
り
、
そ
の
他
は
日
本

海
ガ
ス
絆
ホ
ー
ル
デ
ィ
ン
グ
ス
一
三
・
四
％
で
あ
る
。
こ
の
う
ち
日
本
海
ガ
ス
絆
ホ
ー
ル
デ
ィ
ン
グ
ス
は
、
グ
リ
ー
ン
シ
ー
ト
銘
柄

（
当
時
は
、
日
本
海
ガ
ス
株
式
会
社
）
で
あ
っ
た
が
、
株
式
会
社
ト
ー
ハ
ン
は
、
新
た
な
銘
柄
で
あ
る
。
な
お
、
ト
ー
ハ
ン
の
売
買
は
、

金
額
ベ
ー
ス
で
二
〇
万
円
程
度
か
ら
一
〇
〇
〇
万
円
程
度
で
あ
る
こ
と
か
ら
個
人
投
資
家
の
売
買
が
中
心
で
あ
ろ
う
と
推
測
さ
れ

る
。
同
社
第
六
期
（
二
〇
二
三
年
一
月
一
日
か
ら
二
〇
二
三
年
一
二
月
三
一
日
ま
で
）
の
配
当
は
、
六
円
（
普
通
配
当
五
円
、
記
念

配
当
一
円
）
で
あ
る
。

　

他
方
、
日
本
海
ガ
ス
絆
ホ
ー
ル
デ
ィ
ン
グ
ス
は
、
二
〇
一
八
年
に
設
立
さ
れ
た
（
本
社
：
富
山
市
）
が
、
そ
の
歴
史
は
一
九
一
三

年
の
富
山
電
気
株
式
会
社
に
よ
る
ガ
ス
事
業
の
開
始
に
始
ま
り
、
一
九
七
二
年
に
日
本
海
ガ
ス
に
改
称
し
、
現
在
は
ガ
ス
事
業
の
み

な
ら
ず
空
調
・
建
設
・
情
報
・
通
信
設
備
な
ど
の
イ
ン
フ
ラ
整
備
事
業
、
エ
ネ
ル
ギ
ー
マ
ネ
ジ
メ
ン
ト
な
ど
の
総
合
エ
ネ
ル
ギ
ー
事

業
、
保
健
・
不
動
産
・
リ
ー
ス
・
建
築
・
飲
食
な
ど
ト
ー
タ
ル
ラ
イ
フ
事
業
な
ど
を
手
掛
け
て
い
る）

19
（

。
二
〇
二
三
年
一
二
月
期
の
連

結
売
上
高
は
約
三
四
二
億
円
、
当
期
純
利
益
は
約
六
億
円
で
あ
り
、
増
収
増
益
と
な
っ
て
い
る）

20
（

。
同
銘
柄
の
売
買
も
金
額
ベ
ー
ス
で

は
、
二
〇
万
円
程
度
か
ら
四
〇
〇
万
円
程
度
で
あ
り
、
グ
リ
ー
ン
シ
ー
ト
銘
柄
時
代
か
ら
の
個
人
投
資
家
が
中
心
で
あ
る
と
推
測
さ
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れ
る
。
な
お
、
第
六
期
（
二
〇
二
三
年
一
月
一
日
か
ら
二
〇
二
三
年
一
二
月
三
一
日
ま
で
）
の
配
当
は
五
円
で
あ
る
。

（
４
）
み
ら
い
證
券
の
売
買
状
況

　

み
ら
い
證
券
は
、
売
買
金
額
八
二
〇
〇
万
円
の
う
ち
七
〇
・
三
％
を
武
井
工
業
所
が
占
め
て
い
る
。
そ
の
他
と
し
て
は
、
三
国
商

事
一
二
・
〇
％
、
旅
籠
屋
九
・
八
％
、
温
故
知
新
五
・
三
％
、FA
RM

IGO

二
・
三
％
、
太
陽
毛
絲
紡
績
〇
・
三
％
と
な
っ
て
い
る
。

こ
の
う
ち
武
井
工
業
所
、
三
国
商
事
、
旅
籠
屋
、
太
陽
毛
絲
紡
績
は
か
つ
て
の
グ
リ
ー
ン
シ
ー
ト
銘
柄
（
フ
ェ
ニ
ッ
ク
ス
銘
柄
を
含

む
）
で
あ
る
が
、
温
故
知
新
お
よ
びFA

RM
IGO

の
二
社
は
新
規
の
銘
柄
で
あ
る
た
め
次
節
で
後
述
す
る
。

　

ま
ず
、
武
井
工
業
所
は
、
一
九
三
九
年
創
業
（
本
社
：
茨
城
県
石
岡
市
）、
プ
レ
キ
ャ
ス
ト
コ
ン
ク
リ
ー
ト
製
品
の
製
造
・
販
売

を
事
業
と
し
て
お
り
、
二
〇
二
三
年
六
月
期
の
売
上
高
は
五
四
・
五
億
円
、
当
期
純
利
益
二
・
四
億
円
で
あ
り
増
収
増
益
と
な
っ
て

い
る
。
同
社
は
、
一
九
九
六
年
に
店
頭
登
録
、
二
〇
〇
四
年
に
は
ジ
ャ
ス
ダ
ッ
ク
に
登
録
後
、
二
〇
〇
八
年
に
フ
ェ
ニ
ッ
ク
ス
銘
柄

と
し
て
登
録
、
二
〇
一
六
年
に
同
登
録
指
定
取
消
後
、
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
に
登
録
し
た
と
い
う
経
緯
が
あ
る
。
大
株
主
は
、
同
社

社
長
と
同
姓
の
個
人
株
主
の
持
ち
株
比
率
が
約
四
四
％
、
従
業
員
持
ち
株
会
五
・
二
八
％
な
ど
で
あ
り
、
株
主
構
成
は
金
融
機
関
（
四

社
）
五
・
五
四
％
、
そ
の
他
法
人
（
二
〇
社
）
一
三
・
九
一
％
、
個
人
そ
の
他
（
四
一
七
名
）
八
〇
・
五
五
％
と
な
っ
て
い
る
こ
と

か
ら
、
オ
ー
ナ
ー
関
連
の
株
主
を
除
く
と
三
分
の
一
程
度
が
個
人
株
主
で
あ
り
、
そ
の
数
は
四
〇
〇
名
以
上
と
推
測
さ
れ
る
。
同
社

配
当
は
、
二
〇
二
二
年
九
月
総
会
決
議
二
・
五
円
、
二
〇
二
一
年
総
会
決
議
三
・
〇
円
で
あ
っ
た）

21
（

。

　

ま
た
、
三
国
商
事
は
、
一
九
四
一
年
設
立
（
本
社
：
東
京
都
港
区
）
で
あ
り
、
電
気
絶
縁
材
料
、
電
子
材
料
、
電
子
部
品
お
よ
び

そ
の
材
料
並
び
に
電
気
機
械
器
具
の
販
売
、
鉄
鋼
、
非
鉄
金
属
並
び
に
特
殊
金
属
の
加
工
お
よ
び
販
売
、
電
線
お
よ
び
ケ
ー
ブ
ル
の

加
工
お
よ
び
販
売
な
ど
を
手
掛
け
て
い
る
。
一
九
六
二
年
に
は
東
証
第
二
部
上
場
、
一
九
七
八
年
店
頭
管
理
銘
柄
に
指
定
さ
れ
、
一
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九
九
九
年
に
グ
リ
ー
ン
シ
ー
ト
銘
柄
と
な
っ
て
い
る
。
二
〇
二
四
年
三
月
期
の
売
上
高
は
約
二
一
一
億
円
、
当
期
純
利
益
は
四
・
二

億
円
で
あ
り
、
や
や
減
収
で
あ
る
が
増
益
基
調
に
あ
る
。
株
式
の
所
有
者
別
状
況
は
、
金
融
機
関
（
二
社
）
二
・
一
六
％
、
そ
の
他

法
人
（
一
五
社
）
五
一
・
〇
三
％
、
個
人
そ
の
他
（
四
五
一
名
）
四
六
・
七
八
％
と
な
っ
て
お
り
、
大
株
主
の
中
に
は
一
〇
％
超
の

個
人
は
見
当
た
ら
ず
、
か
な
り
分
散
化
し
て
い
る
こ
と
が
う
か
が
え
る
。
な
お
、
同
社
配
当
は
、
二
〇
二
四
年
六
月
総
会
決
議
七
円
、

二
〇
二
三
年
六
月
決
議
五
円
で
あ
っ
た）

22
（

。

　

さ
ら
に
、
旅
籠
屋
は
、
一
九
九
四
年
に
設
立
（
本
社
：
東
京
都
台
東
区
）
さ
れ
、
二
〇
二
四
年
一
月
現
在
、
全
国
に
七
三
の
ホ
テ

ル
を
運
営
し
て
い
る
。同
社
は
二
〇
〇
〇
年
か
ら
グ
リ
ー
ン
シ
ー
ト
銘
柄
に
登
録
さ
れ
、そ
の
後
二
〇
一
六
年
に
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ

制
度
に
登
録
し
た
。
二
〇
二
四
年
六
月
期
の
売
上
高
は
二
四
・
三
億
円
、
当
期
純
利
益
二
・
〇
億
円
で
あ
り
、
増
収
増
益
と
な
っ
て

い
る
。
大
株
主
と
し
て
は
、
創
業
者
お
よ
び
同
姓
の
株
主
の
持
ち
株
比
率
が
四
七
・
九
五
％
で
あ
る
が
、
そ
れ
以
外
に
五
％
超
の
大

株
主
は
見
当
た
ら
な
い
。
株
主
数
は
、
三
八
〇
名
で
あ
る
こ
と
を
考
え
る
と
、
か
な
り
の
数
の
個
人
株
主
が
存
在
し
て
い
る
と
推
測

さ
れ
る
。
第
二
九
期
（
二
〇
二
二
年
七
月
〜
二
〇
二
三
年
三
月
末
）
の
配
当
は
見
送
ら
れ
た
が
、
所
有
株
式
数
に
応
じ
て
「
レ
ギ
ュ

ラ
ー
・
エ
コ
ノ
ミ
ー
シ
ー
ズ
ン
無
料
宿
泊
券
」
が
交
付
さ
れ
る）

23
（

。

　

な
お
、太
陽
毛
絲
紡
績
は
、一
九
三
七
年
設
立
（
本
社
：
埼
玉
県
川
口
市
）、カ
シ
ミ
ヤ
や
ア
ン
ゴ
ラ
な
ど
を
主
体
と
し
た
紡
毛
糸
・

梳
毛
糸
・
毛
織
物
・
手
芸
糸
・
ニ
ッ
ト
製
品
・
コ
ー
ト
お
よ
び
産
業
資
材
の
企
画
製
造
販
売
業
務
な
ど
を
行
っ
て
い
る
。
一
九
六
三

年
店
頭
登
録
し
た
後
、
二
〇
〇
四
年
グ
リ
ー
ン
シ
ー
ト
銘
柄
に
登
録
、
二
〇
一
八
年
に
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
に
登
録
し
て
い
る
。
な

お
、
二
〇
二
四
年
一
〇
月
期
の
売
上
高
五
・
六
億
円
、
当
期
純
利
益
一
七
〇
〇
万
円
で
あ
る
。
ま
た
、
株
式
の
所
有
者
別
状
況
で
は
、

個
人
そ
の
他
（
一
六
二
名
）
八
九
・
〇
％
で
あ
り
、
社
長
お
よ
び
同
姓
の
個
人
株
主
の
持
ち
株
比
率
は
二
九
・
六
一
％
、
上
位
一
〇

名
の
持
ち
株
比
率
は
、
七
六
・
八
三
％
で
あ
る
こ
と
が
、
売
買
件
数
の
少
な
い
理
由
で
あ
る
と
思
わ
れ
る
。
な
お
、
二
〇
二
四
年
一
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月
決
議
の
配
当
は
、
一
・
五
円
で
あ
る）

24
（

。

（
５
）FU

N
D
IN
N
O

の
売
買
状
況

　

FU
N
D
IN

N
O

は
、
売
買
金
額
約
一
六
〇
〇
万
円
の
う
ち
、
ひ
ろ
の
ぶ
と
二
九
・
一
％
、eum

o

二
二
・
二
％
、
ダ
ブ
ル
技
研
一
五
・

二
％
、
ハ
ー
バ
ル
ア
イ
一
一
・
六
％
、
フ
ァ
イ
ナ
ン
シ
ャ
ル
テ
ク
ノ
ロ
ジ
ー
シ
ス
テ
ム
九
・
六
％
、
グ
ッ
ド
ラ
ッ
ク
ス
リ
ー
七
・
七
％
、

ePA
RA

四
・
六
％
と
な
る
。

　

ひ
ろ
の
ぶ
と
は
、
二
〇
二
〇
年
に
設
立
さ
れ
た
出
版
ベ
ン
チ
ャ
ー
（
本
社
：
東
京
都
港
区
）
で
あ
り
、
良
質
な
本
づ
く
り
の
た
め

に
、「
累
進
印
税
」
と
い
う
シ
ス
テ
ム
を
導
入
し
て
い
る
。
こ
れ
は
販
売
部
数
に
応
じ
て
著
者
へ
の
印
税
を
二
割
か
ら
最
大
五
割
ま

で
引
き
上
げ
る
と
い
う
も
の
で
あ
る
。
ま
た
、
株
主
と
と
も
に
本
を
作
る
と
い
う
考
え
方
を
基
本
と
し
て
い
る
こ
と
か
ら
、
同
社
の

株
主
に
は
著
名
人
が
多
数
含
ま
れ
て
お
り
、
ア
ク
テ
ィ
ビ
ス
ト
を
歓
迎
す
る
と
し
て
い
る
。
さ
ら
に
、
株
主
に
は
配
当
と
と
も
に
株

主
優
待
を
行
う
が
、
Ｉ
Ｐ
Ｏ
も
会
社
売
却
も
目
指
さ
な
い
こ
と
を
標
榜
し
て
い
る
点
に
特
徴
が
あ
る）

25
（

。

　

eum
o

は
、シ
ェ
ア
リ
ン
グ
エ
コ
ノ
ミ
ー
を
目
指
し
た
教
育
事
業
や
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
通
貨
に
取
り
組
む
企
業（
本
社
：
東
京
都
港
区
、

設
立
：
二
〇
一
八
年
）
で
あ
り
、
二
〇
二
一
年
に
は
非
営
利
株
式
会
社
へ
の
移
行
を
発
表
し
、
事
業
に
よ
っ
て
得
ら
れ
た
利
益
を
配

当
に
よ
り
分
配
し
な
い
こ
と
を
定
款
に
定
め
た
旨
を
公
表
し
て
い
る）

26
（

。
な
お
、
こ
の
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
通
貨
は
、
加
盟
店
の
み
で
通
用

し
、
三
か
月
の
期
限
付
き
で
あ
る
点
が
特
徴
で
あ
る
と
と
も
に
、
こ
れ
を
株
主
優
待
（
出
資
額
の
〇
・
一
％
）
に
も
用
い
て
い
る
。

同
社
も
Ｉ
Ｐ
Ｏ
や
Ｍ
＆
Ａ
を
目
指
さ
ず
、
事
業
に
よ
っ
て
得
ら
れ
た
利
益
を
配
当
に
よ
り
分
配
し
な
い
こ
と
を
定
款
に
定
め
て
い

る）
27
（

。

　

ダ
ブ
ル
技
研
は
、
ロ
ボ
ッ
ト
・
Ｆ
Ａ
機
器
お
よ
び
福
祉
機
器
の
メ
ー
カ
ー
で
あ
り
、
一
九
七
七
年
に
設
立
さ
れ
て
い
る
（
本
社
：
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神
奈
川
県
藤
沢
市
）。
ロ
ボ
ッ
ト
ハ
ン
ド
な
ど
を
中
心
に
様
々
な
福
祉
機
器
を
開
発
・
製
造
し
、
最
近
は
空
中
搬
送
ロ
ボ
ッ
ト
の
開

発
に
取
り
組
ん
で
い
る）

28
（

。
な
お
、
Ｉ
Ｐ
Ｏ
や
Ｍ
＆
Ａ
に
つ
い
て
の
言
及
は
見
当
た
ら
な
か
っ
た
。

　

ハ
ー
バ
ル
ア
イ
は
、
漢
方
に
基
づ
く
医
薬
品
・
指
定
医
薬
部
外
品
・
健
康
食
品
の
通
信
販
売
お
よ
び
店
舗
販
売
な
ど
を
営
ん
で
お

り
、
二
〇
一
五
年
に
設
立
さ
れ
た
（
本
社
：
福
岡
市
）。
最
近
は
、
Ｄ
Ｎ
Ａ
解
析
キ
ッ
ト
を
使
っ
た
ヘ
ル
ス
ケ
ア
に
取
り
組
ん
で
い

る）
29
（

。
な
お
、
二
〇
二
三
年
六
月
、
同
社
は
福
岡
市
に
よ
る
「
令
和
五
年
度
外
部
人
材
に
よ
る
Ｉ
Ｐ
Ｏ
（
新
規
上
場
）
支
援
プ
ロ
グ
ラ

ム
」
対
象
企
業
に
採
択
さ
れ
、「
Ｉ
Ｐ
Ｏ
を
通
じ
て
さ
ら
に
企
業
価
値
を
高
め
て
い
き
、
同
時
に
地
域
経
済
に
し
っ
か
り
貢
献
す
る
」

と
公
表
し
て
い
る）

30
（

。

　

フ
ァ
イ
ナ
ン
シ
ャ
ル
テ
ク
ノ
ロ
ジ
ー
シ
ス
テ
ム
は
、
金
融
エ
ン
ジ
ニ
ア
リ
ン
グ
サ
ー
ビ
ス
、F

intech

サ
ー
ビ
ス
開
発
・
Ｒ
＆
Ｄ

を
目
的
と
し
て
、
二
〇
一
六
年
に
設
立
さ
れ
た
（
東
京
都
中
央
区
）。
最
近
は
、
画
像
解
析
Ａ
Ｉ
と
Ｏ
Ｃ
Ｒ
技
術
を
駆
使
し
、
紙
帳

票
デ
ー
タ
を
自
動
で
デ
ー
タ
化
す
る
取
り
組
み
を
行
っ
て
い
る）

31
（

。
な
お
、
二
〇
二
八
年
Ｉ
Ｐ
Ｏ
に
向
け
て
準
備
中
と
し
て
い
る）

32
（

。

　

グ
ッ
ド
ラ
ッ
ク
ス
リ
ー
は
、
ブ
ロ
ッ
ク
チ
ェ
ー
ン
の
プ
ロ
ダ
ク
ト
の
サ
ー
ビ
ス
企
画
・
開
発
・
運
営
、
ス
マ
ー
ト
フ
ォ
ン
ゲ
ー
ム
・

ア
プ
リ
の
企
画
・
開
発
・
運
営
、
エ
ン
タ
メ
プ
ロ
デ
ュ
ー
ス
事
業
を
手
掛
け
て
お
り
、
二
〇
一
三
年
に
設
立
さ
れ
た
（
本
社
：
福
岡

市
）。
現
在
は
、
ハ
イ
パ
ー
カ
ジ
ュ
ア
ル
ゲ
ー
ム
領
域
で
成
長
し
て
お
り
、
二
〇
二
七
年
東
証
グ
ロ
ー
ス
市
場
へ
の
上
場
を
計
画
し

て
い
る
と
さ
れ
る）

33
（

。

　

ePA
R
A

は
、
二
〇
一
六
年
に
設
立
さ
れ
、
ｅ
ス
ポ
ー
ツ
を
通
じ
て
、
障
害
者
が
自
分
ら
し
く
、
や
り
が
い
を
も
っ
て
社
会
参
加

す
る
支
援
を
行
い
、
そ
の
活
動
の
一
環
と
し
て
、
バ
リ
ア
フ
リ
ー
ｅ
ス
ポ
ー
ツ
に
関
す
る
ニ
ュ
ー
ス
の
取
り
扱
い
や
バ
リ
ア
フ
リ
ー

ｅ
ス
ポ
ー
ツ
大
会
の
企
画
運
営
を
行
っ
て
い
る
（
本
社
：
埼
玉
県
戸
田
市
）。
将
来
的
な
Ｅ
Ｘ
Ｉ
Ｔ
は
、
バ
イ
ア
ウ
ト
ま
た
は
Ｉ
Ｐ

Ｏ
を
想
定
し
て
い
る
と
さ
れ
る）

34
（

。
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な
お
、F

U
N
D
IN

N
O

へ
の
イ
ン
タ
ビ
ュ
ー
に
よ
る
と
、
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
に
お
け
る
募
集
段
階
で
人
気

が
あ
っ
た
銘
柄
の
売
買
高
が
大
き
く
な
る
わ
け
で
は
な
く
、
む
し
ろ
人
気
銘
柄
は
売
り
が
少
な
い
こ
と
か
ら
売
買
高
が
大
き
く
な
ら

な
い
場
合
も
あ
る
。
そ
の
意
味
で
は
、
売
買
高
が
多
い
銘
柄
は
、
比
較
的
売
り
が
出
や
す
い
銘
柄
と
な
る
傾
向
に
あ
る
。

（
６
）
み
ず
ほ
証
券
の
売
買
状
況

　

み
ず
ほ
証
券
の
売
買
金
額
二
四
一
万
円
は
、
す
べ
て
チ
ッ
ソ
の
売
買
で
あ
る
。
同
社
は
、
一
九
〇
六
年
に
曾
木
電
気
株
式
会
社
と

し
て
設
立
さ
れ
、
一
九
〇
八
年
日
本
窒
素
肥
料
株
式
会
社
に
改
称
し
、
水
俣
工
場
で
空
中
窒
素
固
定
法
に
よ
る
石
灰
窒
素
の
製
造
を

開
始
し
た
。
一
九
六
五
年
に
社
名
を
チ
ッ
ソ
株
式
会
社
に
改
称
し
て
い
る
。
周
知
の
通
り
、
同
社
の
工
場
廃
水
に
起
因
し
た
水
俣
病

は
大
き
な
社
会
問
題
と
な
っ
た
が
、
二
〇
〇
九
年
「
水
俣
病
被
害
者
の
救
済
及
び
水
俣
病
問
題
の
解
決
に
関
す
る
特
別
措
置
法
案
」

が
成
立
し
た
。
ま
た
、
二
〇
一
一
年
に
は
連
結
子
会
社
で
あ
る
、
Ｊ
Ｎ
Ｃ
株
式
会
社
が
設
立
、
Ｊ
Ｎ
Ｃ
株
式
会
社
に
事
業
が
譲
渡
さ

れ
た
。
同
社
第
一
〇
〇
期（
二
〇
二
四
年
三
月
期
）の
単
体
の
純
資
産
は
△
一
八
一
一
億
六
二
〇
〇
万
円
と
な
っ
て
い
る
。
し
た
が
っ

て
、
同
社
株
価
は
、
こ
の
数
年
間
二
〜
一
〇
円
程
度
で
推
移
し
て
い
る）

35
（

。

（
７
）
し
ん
証
券
さ
か
も
と
の
売
買
状
況

　

し
ん
証
券
さ
か
も
と
約
二
三
〇
万
円
は
、
す
べ
て
富
山
地
方
鉄
道
株
式
会
社
第
二
普
通
株
式
の
売
買
で
あ
る
。
同
社
株
式
の
売
買

に
つ
い
て
は
、
前
述
の
通
り
株
主
優
待
乗
車
証
の
取
得
を
目
的
と
す
る
も
の
と
推
測
さ
れ
る
。
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（
８
）
そ
の
他
の
売
買
状
況

　

大
山
日
ノ
丸
証
券
の
売
買
は
な
か
っ
た
よ
う
で
あ
る
が
、
同
社
が
組
成
す
る
日
ノ
丸
自
動
車
は
、
一
九
三
〇
年
に
設
立
（
本
社
：

鳥
取
市
）
さ
れ
、
バ
ス
事
業
の
ほ
か
、
航
空
代
理
店
事
業
、
駐
車
場
事
業
な
ど
を
手
掛
け
て
い
る
。
筆
頭
株
主
は
、
日
ノ
丸
総
本
社

七
・
二
四
％
で
あ
り
、
個
人
そ
の
他
の
持
ち
株
比
率
は
八
一
・
八
一
％
と
な
っ
て
お
り
、
か
な
り
分
散
化
し
て
い
る
こ
と
が
推
測
さ

れ
る
。
な
お
、
二
〇
二
四
年
六
月
の
総
会
決
議
に
よ
る
配
当
は
一
円
で
あ
っ
た）

36
（

。

ま
と
め

　

こ
こ
ま
で
、
最
近
の
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
制
度
の
変
化
に
つ
い
て
、
運
営
会
社
の
新
規
参
入
お
よ
び
売
買
金
額
の
増
加
と
い
う
側

面
か
ら
考
察
し
た
。
そ
の
結
果
、
以
下
の
点
を
指
摘
で
き
る
。

　

ま
ず
、
地
方
証
券
会
社
の
参
入
に
つ
い
て
は
、
前
者
は
、
地
元
鉄
道
会
社
な
ど
の
伝
統
的
な
銘
柄
が
中
心
で
あ
る
が
、
一
部
に
新

規
開
拓
の
試
み
も
見
ら
れ
る
。
こ
の
よ
う
な
新
規
開
拓
の
試
み
は
、
萌
芽
的
な
も
の
で
あ
る
が
、
今
後
の
展
開
が
注
目
さ
れ
る
。

　

次
に
、
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
運
営
会
社
の
参
入
に
つ
い
て
は
、
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
制
度
と
株
式
投
資
型
ク

ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
と
の
連
携
の
成
果
が
見
ら
れ
る
。
た
だ
し
、
売
買
金
額
で
は
今
の
と
こ
ろ
低
い
水
準
に
留
ま
っ
て
い
る
。

そ
の
一
方
、
こ
れ
ら
の
発
行
会
社
に
は
、
Ｉ
Ｐ
Ｏ
や
Ｍ
＆
Ａ
を
目
指
さ
な
い
会
社
が
登
場
し
て
き
た
こ
と
は
注
目
に
値
す
る
。
従
来
、

株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
資
金
調
達
企
業
お
よ
び
そ
の
投
資
家
は
、
Ｉ
Ｐ
Ｏ
な
い
し
Ｍ
＆
Ａ
に
よ
る
出
口
戦
略
を

前
提
と
し
て
い
た
と
思
わ
れ
る
。
つ
ま
り
、
こ
れ
ら
銘
柄
は
、
上
場
を
前
提
と
し
た
「
未
上
場
」
銘
柄
で
あ
っ
た
が
、
上
場
を
目
指

さ
な
い
と
な
る
と
、「
未
上
場
」
で
は
な
く
「
非
上
場
」
銘
柄
で
あ
り
、取
引
所
の
上
場
市
場
と
は
異
な
る
エ
コ
シ
ス
テ
ム
を
有
す
る
、

「
非
上
場
市
場
」
を
誕
生
さ
せ
る
可
能
性
を
有
す
る
も
の
と
考
え
ら
れ
る
。
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第
三
に
、
私
募
と
の
連
携
が
見
ら
れ
る
こ
と
も
注
目
さ
れ
る
。
私
募
に
つ
い
て
は
、
二
〇
二
二
年
七
月
一
日
よ
り
、
日
本
証
券
業

協
会
の
自
主
規
制
規
則
で
あ
る
「
店
頭
有
価
証
券
等
の
特
定
投
資
家
に
対
す
る
投
資
勧
誘
等
に
関
す
る
規
則
」
が
施
行
さ
れ
、
特
定

投
資
家
向
け
銘
柄
制
度
、
い
わ
ゆ
るJ-Ships

が
発
足
し
た
。
こ
の
制
度
に
関
し
て
は
、
特
定
投
資
家
と
い
う
制
約
が
あ
る
も
の
の
、

現
在
野
村
證
券
（
二
〇
二
二
年
一
〇
月
指
定
）、
広
田
証
券
（
二
〇
二
三
年
四
月
指
定
）、Siiibo

証
券
（
二
〇
二
三
年
七
月
指
定
）、

み
ら
い
證
券
（
二
〇
二
三
年
九
月
指
定
）、
株
式
会
社F

U
N
D
IN

N
O

（
二
〇
二
三
年
一
〇
月
指
定
）、
Ｓ
Ｂ
Ｉ
証
券
（
二
〇
二
四
年

九
月
指
定
）
が
指
定
を
受
け
、
こ
の
業
務
へ
の
取
り
組
み
を
開
始
し
て
い
る
こ
と
か
ら
、
今
後
拡
大
の
可
能
性
が
あ
り
、
さ
ら
に
株

主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
制
度
と
の
連
携
も
進
展
す
る
こ
と
が
考
え
ら
れ
る
。

﹇
謝
辞
﹈
本
稿
は
、
桃
山
学
院
大
学
共
同
研
究
プ
ロ
ジ
ェ
ク
ト
（
二
三
連
二
九
五
：
デ
ジ
タ
ル
・
フ
ァ
イ
ナ
ン
ス
に
よ
る
地
域
活
性
化
の
可
能
性
Ⅱ
）

の
成
果
の
一
つ
で
す
。
同
プ
ロ
ジ
ェ
ク
ト
に
よ
る
支
援
に
厚
く
御
礼
申
し
上
げ
ま
す
。
ま
た
、
関
係
者
の
方
々
に
は
、
多
く
の
有
益
な
ご
教
示
を
賜

り
ま
し
た
。
厚
く
御
礼
申
し
上
げ
ま
す
。

注（
１
）　
「
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
、第
一
弾
は
松
浦
酒
造
場　

徳
島
合
同
証
券
」『
徳
島
新
聞
』
二
〇
一
五
年
一
〇
月
二
四
日
（
朝
刊
）、八
頁
、

参
照
。

（
２
）　
「
徳
島
合
同
証
券
と
徳
大
設
立
の
法
人　

Ｃ
Ｆ
発
信
強
化
へ
連
携
」『
徳
島
新
聞
』
二
〇
一
七
年
四
月
五
日
（
朝
刊
）、
六
頁
、
参
照
。

（
３
）　
「
広
が
る
Ｓ
Ｄ
Ｇ
ｓ
ビ
ジ
ネ
ス
（
七
）　

金
融
機
関　

徳
島
合
同
証
券　

Ｃ
Ｏ
２
排
出
量
売
買
仲
介　

阿
波
銀
・
徳
島
大
正
銀　

企
業
の
取

り
組
み
支
援
」『
徳
島
新
聞
』
二
〇
二
二
年
一
月
二
二
日
（
朝
刊
）、
六
頁
、
参
照
。
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（
４
）　
「
徳
島
合
同
証
券　

家
庭
の
Ｃ
Ｏ
２
買
い
取
り　

太
陽
光
発
電
削
減
分
企
業
に
販
売
」『
徳
島
新
聞
』二
〇
二
二
年
一
〇
月
一
九
日（
朝
刊
）、

八
頁
、
参
照
。

（
５
）　
「
地
元
中
小
の
資
金
調
達
支
援　

徳
島
合
同
証
券
が
非
上
場
株
取
引
事
業　
「
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
」
一
〇
月
参
入　

五
年
後
五
〇
銘
柄
め

ざ
す
」『
日
本
経
済
新
聞
』（
地
方
経
済
面
・
四
国
）、
二
〇
二
二
年
八
月
二
六
日
、
一
二
頁
、
参
照
。

（
６
）　

徳
島
県
農
業
法
人
協
会
Ｈ
Ｐ
「
株
式
会
社
日
和
フ
ァ
ー
ム
」
参
照
（
二
〇
二
四
年
九
月
二
日
閲
覧
）、

http://tokukaigi.or.jp/agl/archives/1816/

（
本
稿
で
の
Ｈ
Ｐ
な
ど
の
閲
覧
時
期
は
、本
稿
執
筆
時
の
二
〇
二
四
年
九
月
時
点
で
あ
る
）。

（
７
）　

同
社
Ｈ
Ｐ
に
よ
る
と
、
特
別
栽
培
米
一
五
〇
キ
ロ
の
オ
ー
ナ
ー
権
は
一
六
万
五
〇
〇
〇
円
で
、
購
入
者
に
は
農
業
体
験
（
育
苗
、
田
植
え
、

除
草
、
収
穫
体
験
）、
田
ん
ぼ
に
杭
打
ち
（
オ
ー
ナ
ー
の
名
前
を
記
載
し
た
杭
を
打
つ
）、
自
社
オ
リ
ジ
ナ
ル
シ
ー
ル
（
購
入
者
の
ロ
ゴ
や

社
名
の
シ
ー
ル
を
貼
付
）、田
ん
ぼ
の
管
理
（
農
業
体
験
以
外
の
管
理
は
日
和
フ
ァ
ー
ム
で
担
当
）
な
ど
の
サ
ー
ビ
ス
が
得
ら
れ
る
と
あ
り
、

購
入
者
は
、
福
利
厚
生
な
ど
に
同
社
の
コ
メ
を
提
供
す
る
会
社
を
対
象
と
し
て
い
る
よ
う
で
あ
る
。（
二
〇
二
四
年
九
月
二
日
閲
覧
）。

https://hiyorifarm
.jp/farm

land-ow
nership-system

.htm
l

（
８
）　

同
社
Ｈ
Ｐ
、
参
照
。http://shin-sec-sakam

oto.jp/com
pany/

（
９
）　
「
コ
ス
ト
抑
え
、
投
資
呼
び
掛
け　

北
陸
の
金
融
、
証
券
業
界　

七
月
に
株
買
い
付
け
手
数
料
無
料
に
、
し
ん
証
券
さ
か
も
と
」『
北
國
新

聞
』
二
〇
二
二
年
六
月
二
二
日
（
朝
刊
）、
五
頁
お
よ
び
同
社
か
ら
の
情
報
提
供
に
よ
る
。

（
10
）　
「
ほ
く
り
く
最
前
線　

し
ん
証
券
さ
か
も
と　

店
作
り
も
脱
『
株
依
存
』」『
北
國
新
聞
』
二
〇
一
七
年
五
月
二
三
日
（
朝
刊
）、
五
頁
お
よ

び
同
社
か
ら
の
情
報
提
供
に
よ
る
。

（
11
）　

北
陸
鉄
道
Ｈ
Ｐ
に
よ
る
と
、
七
五
〇
株
以
上
一
一
五
五
株
未
満
：
株
主
乗
車
証
（
株
主
様
名
義
）
電
車
全
線
一
枚
、
九
二
五
株
以
上
一
一

五
五
株
未
満
：
株
主
乗
車
証
（
株
主
様
名
義
）
バ
ス
全
線
一
枚
、
な
ど
と
な
っ
て
い
る
。
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http://w
w
w
.hokutetsu.co.jp/com

pany_inform
ation/shareholder

ま
た
、
富
山
地
方
鉄
道
Ｈ
Ｐ
に
よ
る
と
、
二
〇
〇
〇
株
以
上
：
軌
道
全
線
（
記
名
式
）
一
枚
、
五
五
〇
〇
株
以
上
：
鉄
道
全
線
ま
た
は
自

動
車
一
線
（
記
名
式
）
一
枚
な
ど
と
な
っ
て
い
る
。https://w

w
w
.chitetsu.co.jp/?page_id=72136

（
12
）　

同
社
に
つ
い
て
は
、
拙
稿
﹇
二
〇
二
〇
﹈、
一
四
〜
五
頁
、
参
照
。

（
13
）　

同
社
Ｈ
Ｐ
、
参
照
。https://fundinno.com

/

（
14
）　

日
本
証
券
業
協
会
「
特
定
投
資
家
向
け
銘
柄
制
度
（J-Ships

）
に
お
け
る
取
扱
協
会
員
」、
参
照
。

https://m
arket.jsda.or.jp/shijyo/j-ships/toriatsukai/index.htm

l

（
15
）　

同
社
Ｈ
Ｐ
、
参
照
。https://w

w
w
.ykk.com

/corporate/financial/highlights/non_consolidate.htm
l

（
16
）　

同
社
Ｈ
Ｐ
に
よ
る
と
、
同
社
は
先
配
株
式
、
普
通
株
式
、
第
二
普
通
株
式
、
第
三
普
通
株
式
、
後
配
株
式
を
発
行
し
て
お
り
、「（
１
）
先

配
株
式
に
対
し
て
年
二
円
に
達
す
る
ま
で
配
当
し
た
後
、
普
通
株
式
に
対
し
て
年
一
円
五
〇
銭
に
達
す
る
ま
で
配
当
い
た
し
ま
す
。（
２
）

前
号
に
よ
り
配
当
し
て
な
お
残
余
が
あ
る
と
き
は
、
普
通
株
式
に
対
し
て
前
号
の
配
当
金
と
合
わ
せ
て
年
二
円
五
〇
銭
、
第
二
普
通
株
式

に
対
し
て
年
一
円
に
達
す
る
ま
で
同
一
の
割
合
に
よ
っ
て
配
当
い
た
し
ま
す
。（
３
）前
二
号
に
よ
り
配
当
し
て
な
お
残
余
が
あ
る
と
き
は
、

先
配
株
式
、
普
通
株
式
お
よ
び
第
二
普
通
株
式
の
三
者
に
対
し
て
第
二
普
通
株
式
に
前
号
の
配
当
金
と
合
わ
せ
て
年
二
円
五
〇
銭
に
達
す

る
ま
で
先
配
株
式
一
、
普
通
株
式
お
よ
び
第
二
普
通
株
式
各
二
の
割
合
に
よ
っ
て
配
当
い
た
し
ま
す
。（
４
）
前
三
号
に
よ
り
配
当
し
て

な
お
残
余
が
あ
る
と
き
は
、
先
配
株
式
、
第
二
普
通
株
式
お
よ
び
第
三
普
通
株
式
の
三
者
に
対
し
て
先
配
株
式
お
よ
び
第
二
普
通
株
式
に

前
各
号
の
配
当
金
と
合
わ
せ
て
年
四
円
に
達
す
る
ま
で
、
第
三
普
通
株
式
に
年
四
円
に
達
す
る
ま
で
先
配
株
式
一
、
第
二
普
通
株
式
二
、

第
三
普
通
株
式
四
の
割
合
に
よ
っ
て
配
当
い
た
し
ま
す
。（
５
）
前
各
号
に
よ
り
配
当
し
て
な
お
残
余
が
あ
る
と
き
は
、
各
株
式
に
対
し

て
同
一
の
割
合
に
よ
っ
て
配
当
い
た
し
ま
す
。（
６
）
第
二
普
通
株
式
、
第
三
普
通
株
式
お
よ
び
後
配
株
式
に
対
し
て
各
二
期
間
継
続
し
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て
年
四
円
以
上
配
当
し
た
と
き
は
、
そ
の
翌
月
よ
り
そ
の
株
式
は
普
通
株
式
と
同
一
順
位
と
な
り
ま
す
。」
と
説
明
し
て
い
る
。

https://irbank.net/E04128/SharesEtc?f=S100LRGN
（
17
）　

同
社
Ｈ
Ｐ
に
よ
る
と
、二
〇
〇
〇
株
以
上
：
軌
道
全
線
（
記
名
式
）一
枚
、五
五
〇
〇
株
以
上
：
鉄
道
全
線
ま
た
は
自
動
車
一
線
（
記
名
式
）

一
枚
、八
〇
〇
〇
株
以
上
：
鉄
軌
道
全
線
ま
た
は
自
動
車
全
線
（
記
名
式
）
一
枚
、一
万
一
〇
〇
〇
株
以
上
：
社
線
一
般
（
記
名
式
一
枚
）、

一
万
五
〇
〇
〇
株
以
上
：
社
線
一
般
（
無
記
名
式
）
一
枚
、
と
な
っ
て
い
る
。https://w

w
w
.chitetsu.co.jp/?page_id=72136

（
18
）　

同
社
Ｈ
Ｐ
、
参
照
。https://tkk.alpen-route.co.jp/com

pany/history

（
19
）　

同
社
Ｈ
Ｐ
、
参
照
。https://hd.ngas.co.jp/ir/plan/

（
20
）　

同
社
「
第
六
回
定
時
株
主
総
会
招
集
ご
通
知
」、
参
照
。

https://hd.ngas.co.jp/w
p-content/uploads/2023/11/hd_tuuti_06.pdf

（
21
）　

同
社
「
有
価
証
券
報
告
書
」（
第
六
八
期
、
二
〇
二
三
年
九
月
二
八
日
提
出
）、
参
照
。

https://w
w
w
.takei21.co.jp/ir/yuho/2023-yuuka-houkoku.pdf

（
22
）　

同
社
「
有
価
証
券
報
告
書
」（
第
一
〇
九
期
、
二
〇
二
四
年
六
月
二
七
日
提
出
）、
参
照
。

https://m
ikunishoji.co.jp/im

g/202403IR.pdf

（
23
）　

同
社
Ｈ
Ｐ
お
よ
び
「
第
二
九
期
事
業
報
告
書
」（
二
〇
二
二
年
七
月
一
日
か
ら
二
〇
二
三
年
六
月
三
〇
日
ま
で
）、
参
照
。

https://w
w
w
.hatagoya.co.jp/

https://w
w
w
.hatagoya.co.jp/ir-data/230929Jigyouhoukokusho.pdf

（
24
）　

同
社
「
有
価
証
券
報
告
書
」（
第
九
九
期
、
二
〇
二
四
年
一
月
二
六
日
提
出
）、
参
照
。

https://taiyo-keito.co.jp/w
ordpress/w

p-content/uploads/2024/01/01_23999439_%
E5%

A
4%

A
A
%
E9%

99%
BD

%
E6%

A
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（
25
）　

同
社
Ｈ
Ｐ
、
参
照
。https://hironobu.co/

（
26
）　

同
社
プ
レ
ス
リ
リ
ー
ス
「
株
式
会
社eum

o

非
営
利
株
式
会
社
へ
」（
二
〇
二
一
年
七
月
五
日
）、
参
照
。https://eum

o.co.jp/2021/07/

（
27
）　

同
社
プ
レ
ス
リ
リ
ー
ス
「
お
金
の
仕
組
み
を
再
定
義
す
る
ソ
ー
シ
ャ
ル
ベ
ン
チ
ャ
ー
「eum

o

」
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン

グ
を
開
始
」（
二
〇
二
一
年
九
月
九
日
）、
参
照
。https://eum

o.co.jp/2021/09/09/859/

（
28
）　

同
社
Ｈ
Ｐ
「Flying carry robot GO

CO
O
L

」、
参
照
。https://j-d.co.jp/gocool-products.htm

l

（
29
）　FU

N
D
IN

N
O

の
Ｈ
Ｐ
「
株
式
会
社
ハ
ー
バ
ル
ア
イ
」、
参
照
。https://fundinno.com

/projects/127

（
30
）　

同
社
プ
レ
ス
リ
リ
ー
ス
「
福
岡
市
に
よ
る
「
令
和
五
年
度
外
部
人
材
に
よ
る
Ｉ
Ｐ
Ｏ
（
新
規
上
場
）
支
援
プ
ロ
グ
ラ
ム
」
対
象
企
業
に
採

択
」（
二
〇
二
三
年
六
月
二
七
日
）、
参
照
。https://w

w
w
.herbal-i.co.jp/ipo202306/

（
31
）　FU

N
D
IN

N
O

の
Ｈ
Ｐ
「
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
テ
ク
ノ
ロ
ジ
ー
シ
ス
テ
ム
株
式
会
社
」、
参
照
。https://fundinno.com

/com
panies/268

（
32
）　FU

N
D
IN

N
O

の
Ｈ
Ｐ
「
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
テ
ク
ノ
ロ
ジ
ー
シ
ス
テ
ム
株
式
会
社
」、
参
照
。https://fundinno.com

/projects/515

（
33
）　FU

N
D
IN

N
O

の
Ｈ
Ｐ
「
株
式
会
社
グ
ッ
ド
ラ
ッ
ク
ス
リ
ー
」、
参
照
。https://fundinno.com

/projects/553

（
34
）　FU

N
D
IN

N
O

の
Ｈ
Ｐ
「
株
式
会
社ePA

RA

」、
参
照
。https://fundinno.com

/projects/411

（
35
）　

同
社
「
有
価
証
券
報
告
書
」（
第
一
〇
〇
期
、
二
〇
二
四
年
六
月
二
七
日
提
出
）、
参
照
。

（
36
）　

同
社
「
有
価
証
券
報
告
書
」（
第
一
三
四
期
、
二
〇
二
四
年
六
月
二
五
日
提
出
）、
参
照
。
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参
考
文
献

・
拙
稿
﹇
二
〇
二
〇
﹈「
株
式
投
資
型
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
の
新
展
開
」『
証
研
レ
ポ
ー
ト
』（
日
本
証
券
経
済
研
究
所
・
大
阪
研
究
所
）、
Ｎ
ｏ
．

一
七
二
〇
、
二
〇
二
〇
年
六
月
、
一
三
〜
四
一
頁

・
拙
稿
﹇
二
〇
二
四
﹈「
グ
リ
ー
ン
シ
ー
ト
と
株
主
コ
ミ
ュ
ニ
テ
ィ
制
度
―
非
上
場
市
場
の
歴
史
的
考
察
―
」『
証
研
レ
ポ
ー
ト
』
Ｎ
ｏ
．
一
七
四
二
、

二
〇
二
四
年
二
月
、
一
〜
三
二
頁

（
ま
つ
お　

じ
ゅ
ん
す
け
・
桃
山
学
院
大
学
教
授
）
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九
月
二
四
日
、
フ
ラ
ン
ス
・
イ
タ
リ
ア
・
オ
ラ
ン
ダ
等
の
取
引
所
を
運
営
す
る
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
が
本
年
八
月
初
旬
の
市
場
混
乱

期
に
お
け
る
デ
ー
タ
の
分
析
結
果
を
公
開
し
た
（
１
）。

結
果
は
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
上
場
銘
柄
の
競
争
相
手
で
あ
る
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ
ヨ
ー
ロ
ッ

パ
・
ア
ク
イ
ス
・
タ
ー
コ
イ
ズ
と
い
う
三
つ
の
代
替
的
取
引
施
設
（
Ｍ
Ｔ
Ｆ
）
に
比
べ
、
フ
ラ
ン
ス
・
イ
タ
リ
ア
・
オ
ラ
ン
ダ
の
各

主
要
株
価
指
数
構
成
銘
柄
で
は
平
時
よ
り
も
気
配
値
ス
プ
レ
ッ
ド
や
最
良
気
配
提
示
時
間
で
優
れ
て
い
た
と
い
う
こ
と
で
、
や
や
宣

伝
的
で
は
あ
る
が
、
こ
の
種
の
分
析
結
果
は
こ
れ
ま
で
あ
ま
り
公
表
さ
れ
て
い
な
い
の
で
興
味
深
い
。
取
引
量
が
多
く
、
流
動
性
が

高
い
市
場
の
気
配
値
ス
プ
レ
ッ
ド
が
小
さ
く
、
最
良
気
配
提
示
時
間
が
長
い
こ
と
は
予
想
通
り
で
あ
り
、
市
場
混
乱
時
に
低
流
動
性

市
場
が
回
避
さ
れ
る
こ
と
も
理
解
で
き
る
。
た
だ
し
、
個
別
銘
柄
で
比
較
せ
ず
に
平
均
で
比
較
し
て
い
る
の
で
株
価
水
準
の
違
い
や

取
引
量
の
違
い
が
影
響
し
て
分
析
結
果
を
歪
め
て
い
る
可
能
性
は
排
除
で
き
な
い
。
し
か
し
、
こ
の
分
析
結
果
に
対
し
て
名
指
し
さ

れ
た
Ｍ
Ｔ
Ｆ
や
市
場
関
係
者
か
ら
反
論
は
み
ら
れ
な
い
し
、三
カ
国
の
主
要
株
価
指
数
で
ほ
ぼ
同
様
の
結
果
が
得
ら
れ
て
い
る
の
で
、

そ
う
し
た
心
配
は
杞
憂
で
あ
る
の
か
も
し
れ
な
い
。

　

本
稿
で
は
補
論
で
提
示
さ
れ
て
い
る
通
期
の
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
を
紹
介
し
た
後
、
八
月
初
旬
の
市
場
混
乱
期
に
お
け
る
パ
フ
ォ
ー

マ
ン
ス
を
確
認
し
、
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
市
場
の
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
に
つ
い
て
考
察
す
る
。

ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
市
場
の
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス

〜
二
〇
二
四
年
八
月
混
乱
期
の
デ
ー
タ
分
析
〜

吉
川　

真
裕
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１　

通
期
の
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス

　

図
表
１
は
二
〇
二
四
年
一
月
か
ら
九
月
六
日
ま
で
の
Ｃ
Ａ
Ｃ
四
〇

（
フ
ラ
ン
ス
の
主
要
株
価
指
数
）・
Ｍ
Ｉ
Ｂ
（
イ
タ
リ
ア
の
主
要
株
価

指
数
）・
Ａ
Ｅ
Ｘ
（
オ
ラ
ン
ダ
の
主
要
株
価
指
数
）
の
欧
州
最
良
気

配
（
Ｅ
Ｂ
Ｂ
Ｏ
）
提
示
時
間
の
比
率
、
平
均
気
配
値
ス
プ
レ
ッ
ド
、

最
良
気
配
で
の
取
引
可
能
金
額
を
そ
れ
ぞ
れ
表
わ
し
て
い
る
。

　

ま
ず
、
Ｅ
Ｂ
Ｂ
Ｏ
提
示
時
間
の
比
率
を
み
る
と
、
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス

ト
の
比
率
は
Ｃ
Ａ
Ｃ
四
〇
で
六
二
・
五
％
、
Ｍ
Ｉ
Ｂ
で
六
六
・
三
％
、

Ａ
Ｅ
Ｘ
で
六
二
・
五
％
で
あ
り
、
い
ず
れ
の
株
価
指
数
で
も
他
の
三

市
場
よ
り
も
圧
倒
的
に
大
き
い
こ
と
が
わ
か
る
。

　

次
い
で
、
平
均
気
配
値
ス
プ
レ
ッ
ド
を
み
る
と
、
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス

ト
の
値
は
Ｃ
Ａ
Ｃ
四
〇
で
三
・
七
ベ
ー
シ
ス
ポ
イ
ン
ト
、
Ｍ
Ｉ
Ｂ
で

四
・
六
ベ
ー
シ
ス
ポ
イ
ン
ト
、
Ａ
Ｅ
Ｘ
で
三
・
九
ベ
ー
シ
ス
ポ
イ
ン

ト
で
あ
り
、
い
ず
れ
の
株
価
指
数
で
も
他
の
三
市
場
よ
り
小
さ
い
こ

と
が
確
認
で
き
る
。

　

さ
ら
に
、
最
良
気
配
で
の
取
引
可
能
金
額
を
み
る
と
、
ユ
ー
ロ
ネ

ク
ス
ト
の
値
は
Ｃ
Ａ
Ｃ
四
〇
で
四
万
四
九
〇
〇
ユ
ー
ロ
、
Ｍ
Ｉ
Ｂ
で

五
万
五
九
〇
〇
ユ
ー
ロ
、Ａ
Ｅ
Ｘ
で
三
万
五
九
〇
〇
ユ
ー
ロ
で
あ
り
、

図表１　通期のパフォーマンス

Source: BMLL Technologies. 2024 Year-To-Date until 6 September 2024.

Paris (CAC 40)

Milan (FTSE MIB)

Amsterdam (AEX)

Paris (CAC 40)

Milan (FTSE MIB)

Amsterdam (AEX)

Paris (CAC 40)

Milan (FTSE MIB)

Amsterdam (AEX)

EBBO
Setting

(%)

Average
Spread
(bps)

Liquidity
at Touch

(€k)

Euronext

62.5%

66.3%

62.5%

3.7 bps

4.6 bps

3.9 bps

€44.9k

€55.9k

€35.9k

16.7%

18.1%

3.9 bps

5.3 bps

4.3 bps

€24.7k

€22.2k

€21.4k

Cboe

19.7%

Average values in 2024 YTD*

Aquis Turquoise

12.6% 5.6%

15.8% 3.4%

14.6% 5.8%

4.3 bps 5.4 bps

5.5 bps 9.5 bps

4.6 bps 6.3 bps

€13.9k €7.4k

€15.2k €5.3k

€11.7k €6.4k



（55）

い
ず
れ
の
株
価
指
数
で
も
他
の
三
市
場
よ
り
も
大
幅
に
大
き
い
こ
と
が
わ
か
る
。

　

Ｅ
Ｂ
Ｂ
Ｏ
提
示
時
間
の
比
率
が
大
き
い
こ
と
、
平
均
気
配
値
ス
プ
レ
ッ
ド
が
小
さ
い
こ
と
、
最
良
気
配
で
の
取
引
可
能
金
額
が
大

き
い
こ
と
は
い
ず
れ
も
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
の
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
が
他
の
三
市
場
よ
り
も
優
れ
て
い
る
こ
と
を
表
わ
し
て
い
る
が
、

ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
の
三
市
場
を
比
べ
て
み
る
と
、Ｅ
Ｂ
Ｂ
Ｏ
提
示
時
間
の
比
率
で
は
Ｍ
Ｉ
Ｂ
が
大
き
い
こ
と
、平
均
気
配
値
ス
プ
レ
ッ

ド
で
は
Ｍ
Ｉ
Ｂ
の
ス
プ
レ
ッ
ド
が
大
き
い
こ
と
、
最
良
気
配
で
の
取
引
可
能
金
額
で
は
Ｍ
Ｉ
Ｂ
の
値
が
大
き
い
こ
と
が
確
認
で
き
、

イ
タ
リ
ア
の
市
場
で
は
Ｅ
Ｂ
Ｂ
Ｏ
提
示
時
間
の
比
率
は
大
き
い
も
の
の
、
平
均
気
配
値
ス
プ
レ
ッ
ド
は
大
き
く
、
最
良
気
配
で
の
取

引
可
能
金
額
も
大
き
い
と
い
う
こ
と
で
フ
ラ
ン
ス
や
オ
ラ
ン
ダ
と
は
や
や
違
っ
て
い
る
よ
う
で
あ
る
こ
と
が
わ
か
る
。
こ
の
分
析
で

は
取
引
金
額
が
示
さ
れ
て
い
な
い
が
、
相
対
的
に
イ
タ
リ
ア
の
流
動
性
が
低
い
と
い
う
こ
と
が
影
響
し
て
い
る
の
か
も
し
れ
な
い
。

　

図
表
２
は
二
〇
二
三
年
九
月
か
ら
二
〇
二
四
年
八
月
ま
で
の
Ｅ
Ｂ
Ｂ
Ｏ
提
示
時
間
か
ら
パ
ッ
シ
ブ
と
ア
ク
テ
ィ
ブ
の
比
率
を
表
わ

し
て
い
る
。
パ
ッ
シ
ブ
は
他
市
場
で
の
気
配
値
変
化
に
遅
れ
て
い
る
が
Ｅ
Ｂ
Ｂ
Ｏ
に
あ
っ
た
比
率
、
ア
ク
テ
ィ
ブ
は
他
の
市
場
の
気

配
値
変
化
に
先
ん
じ
て
Ｅ
Ｂ
Ｂ
Ｏ
に
あ
っ
た
比
率
を
そ
れ
ぞ
れ
表
わ
し
て
お
り
、
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
は
ア
ク
テ
ィ
ブ
の
比
率
で
Ｃ
Ａ

Ｃ
四
〇
で
二
・
八
％
、
Ｍ
Ｉ
Ｂ
で
六
・
四
％
、
Ａ
Ｅ
Ｘ
で
三
・
二
％
と
他
の
三
市
場
よ
り
も
圧
倒
的
に
大
き
い
こ
と
が
わ
か
る
。
他

方
、
パ
ッ
シ
ブ
で
は
Ｃ
Ａ
Ｃ
四
〇
で
一
・
三
％
、
Ｍ
Ｉ
Ｂ
で
二
・
六
％
、
Ａ
Ｅ
Ｘ
で
一
・
三
％
で
あ
り
、
Ｍ
Ｉ
Ｂ
で
は
他
の
三
市
場

よ
り
も
大
き
か
っ
た
こ
と
が
確
認
で
き
る
。
パ
ッ
シ
ブ
の
比
率
だ
け
を
み
れ
ば
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
が
他
の
三
市
場
よ
り
も
優
れ
て
い

る
と
は
言
え
な
い
が
、
Ｅ
Ｂ
Ｂ
Ｏ
提
示
時
間
全
体
や
ア
ク
テ
ィ
ブ
の
値
と
総
合
す
れ
ば
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
の
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス
は
優

れ
て
い
た
と
考
え
ら
れ
る
。
な
お
、
他
の
三
市
場
で
も
ア
ク
テ
ィ
ブ
と
パ
ッ
シ
ブ
と
も
に
フ
ラ
ン
ス
・
オ
ラ
ン
ダ
と
イ
タ
リ
ア
で
大

き
く
比
率
が
異
な
っ
て
お
り
、
市
場
を
取
り
巻
く
環
境
が
こ
れ
ら
の
市
場
間
で
異
な
っ
て
い
る
の
か
も
し
れ
な
い
。
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図表２　EBBO提示時間に占めるパッシブとアクティブの比率
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0.0%0.0%
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0.1%
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２　

八
月
初
旬
の
市
場
混
乱
期
の
パ
フ
ォ
ー
マ
ン
ス

　

図
表
３
は
ア
メ
リ
カ
の
Ｓ
＆
Ｐ
五
〇
〇
株
価
指
数
の
予
想

変
動
率
を
表
わ
す
Ｖ
Ｉ
Ｘ
指
数
と
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
の
ユ
ー
ロ
Ｓ

Ｔ
Ｏ
Ｘ
Ｘ
五
〇
株
価
指
数
の
予
想
変
動
率
を
表
わ
す
Ｖ
Ｓ
Ｔ

Ｏ
Ｘ
Ｘ
指
数
の
二
〇
二
四
年
に
お
け
る
推
移
を
表
わ
し
て
い

る
。
八
月
五
日
月
曜
日
に
お
け
る
世
界
的
な
株
価
急
落
後
に

両
指
数
と
も
に
大
き
く
上
昇
し
て
い
た
が
、
Ｖ
Ｉ
Ｘ
が
三
九

（
日
中
の
ピ
ー
ク
は
六
六
）
ま
で
上
昇
し
て
い
た
の
に
対
し

て
、
Ｖ
Ｓ
Ｔ
Ｏ
Ｘ
Ｘ
は
三
一
（
日
中
の
ピ
ー
ク
は
四
一
）
ま

で
し
か
上
昇
し
て
い
な
か
っ
た
も
の
の
、
二
〇
を
下
回
っ
て

い
た
そ
れ
ま
で
と
は
大
き
く
異
な
っ
て
い
た
こ
と
に
違
い
は

な
い
。

　

な
お
、
六
月
中
旬
か
ら
七
月
初
旬
に
か
け
て
Ｖ
Ｓ
Ｔ
Ｏ
Ｘ

Ｘ
は
Ｖ
Ｉ
Ｘ
か
ら
乖
離
し
て
上
昇
し
て
い
た
が
、
こ
れ
は
六

月
九
日
に
フ
ラ
ン
ス
の
マ
ク
ロ
ン
大
統
領
が
フ
ラ
ン
ス
で
の

欧
州
議
会
選
挙
に
お
け
る
極
右
勢
力
の
台
頭
を
受
け
、
議
会

の
解
散
を
発
表
し
た
た
め
で
あ
っ
た
と
説
明
さ
れ
て
い
る
。

図表３　2024年におけるVIX指数とVSTOXX指数の推移
Chart: Daily volatility levels in the US (VIX) and Europe (VSTOXX) in 2024
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図
表
４
は
二
〇
二
四
年
一
月
二
日
か
ら
七
月
三
一
日
ま
で

の
低
ボ
ラ
テ
ィ
リ
テ
ィ
期
と
八
月
二
日
か
ら
八
月
五
日
ま
で

の
高
ボ
ラ
テ
ィ
リ
テ
ィ
期
に
お
け
る
Ｃ
Ａ
Ｃ
四
〇
・
Ｍ
Ｉ
Ｂ
・

Ａ
Ｅ
Ｘ
構
成
銘
柄
の
Ｅ
Ｂ
Ｂ
Ｏ
提
示
時
間
の
比
率
を
そ
れ
ぞ

れ
表
わ
し
て
い
る
。
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
は
Ｃ
Ａ
Ｃ
四
〇
で
低

ボ
ラ
テ
ィ
リ
テ
ィ
期
の
六
二
％
に
対
し
て
高
ボ
ラ
テ
ィ
リ

テ
ィ
期
の
七
二
％
、
Ｍ
Ｉ
Ｂ
で
低
ボ
ラ
テ
ィ
リ
テ
ィ
期
の
六

四
％
に
対
し
て
高
ボ
ラ
テ
ィ
リ
テ
ィ
期
の
七
四
％
、
Ａ
Ｅ
Ｘ

で
低
ボ
ラ
テ
ィ
リ
テ
ィ
期
の
六
二
％
に
対
し
て
高
ボ
ラ
テ
ィ

リ
テ
ィ
期
の
六
六
％
と
そ
れ
ぞ
れ
一
〇
％
ポ
イ
ン
ト
、
一

〇
％
ポ
イ
ン
ト
、
四
％
ポ
イ
ン
ト
、
Ｅ
Ｂ
Ｂ
Ｏ
提
示
時
間
の

比
率
を
増
大
さ
せ
て
お
り
、
高
ボ
ラ
テ
ィ
リ
テ
ィ
期
に
よ
り

競
争
力
を
高
め
て
い
た
こ
と
が
わ
か
る
。

　

こ
れ
に
対
し
て
、
三
つ
の
Ｍ
Ｔ
Ｆ
で
は
Ａ
Ｅ
Ｘ
に
お
い
て

ア
ク
イ
ス
が
低
ボ
ラ
テ
ィ
リ
テ
ィ
期
の
一
四
％
か
ら
高
ボ
ラ

テ
ィ
リ
テ
ィ
期
の
一
九
％
に
五
％
ポ
イ
ン
ト
増
大
さ
せ
て
い

た
だ
け
で
あ
っ
た
こ
と
が
わ
か
る
。

図表４　高ボラティリティ期におけるEBBO提示時間の比率

EBBO Setting Percentage
CAC 40 Euronext

62%

72%

Cboe Aquis Turquoise

13%

20%

12%

12%

3%

6%

Sell-off in August 2024*

Low-volatility environment**

EBBO Setting Percentage
FTSE MIB Euronext

64%

74%

Cboe Aquis Turquoise

10%

17%

14%

16%

2%

3%

Sell-off in August 2024*

Low-volatility environment**

EBBO Setting Percentage
AEX Euronext

62%

66%

Cboe Aquis Turquoise

12%

18%

19%

14%

3%

6%

Sell-off in August 2024*

Low-volatility environment**

Observation dates: * From 2 August to 5 August 2024. ** From 2 January to 31 July 2024.
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図
表
５
は
同
様
に
二
〇
二
四
年
一
月
二
日
か
ら
七
月
三
一

日
ま
で
の
低
ボ
ラ
テ
ィ
リ
テ
ィ
期
と
八
月
二
日
か
ら
八
月
五

日
ま
で
の
高
ボ
ラ
テ
ィ
リ
テ
ィ
期
に
お
け
る
Ｃ
Ａ
Ｃ
四
〇
・

Ｍ
Ｉ
Ｂ
・
Ａ
Ｅ
Ｘ
構
成
銘
柄
の
気
配
値
ス
プ
レ
ッ
ド
を
そ
れ

ぞ
れ
表
わ
し
て
い
る
。
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
は
Ｃ
Ａ
Ｃ
四
〇
で

低
ボ
ラ
テ
ィ
リ
テ
ィ
期
の
三
・
六
ベ
ー
シ
ス
ポ
イ
ン
ト
に
対

し
て
高
ボ
ラ
テ
ィ
リ
テ
ィ
期
の
四
・
〇
ベ
ー
シ
ス
ポ
イ
ン
ト
、

Ｍ
Ｉ
Ｂ
で
低
ボ
ラ
テ
ィ
リ
テ
ィ
期
の
四
・
六
ベ
ー
シ
ス
ポ
イ

ン
ト
に
対
し
て
高
ボ
ラ
テ
ィ
リ
テ
ィ
期
の
五
・
五
ベ
ー
シ
ス

ポ
イ
ン
ト
、Ａ
Ｅ
Ｘ
で
低
ボ
ラ
テ
ィ
リ
テ
ィ
期
の
三
・
九
ベ
ー

シ
ス
ポ
イ
ン
ト
に
対
し
て
高
ボ
ラ
テ
ィ
リ
テ
ィ
期
の
四
・
六

ベ
ー
シ
ス
ポ
イ
ン
ト
と
そ
れ
ぞ
れ
〇
・
四
ベ
ー
シ
ス
ポ
イ
ン

ト
、
〇
・
九
ベ
ー
シ
ス
ポ
イ
ン
ト
、
〇
・
七
ベ
ー
シ
ス
ポ
イ

ン
ト
、
気
配
値
ス
プ
レ
ッ
ド
を
拡
大
さ
せ
て
い
た
こ
と
が
わ

か
る
。

　

こ
れ
に
対
し
て
、
三
つ
の
Ｍ
Ｔ
Ｆ
で
の
気
配
値
ス
プ
レ
ッ

ド
の
変
化
を
み
る
と
、
Ｃ
Ａ
Ｃ
四
〇
で
は
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ
ヨ
ー

ロ
ッ
パ
で
〇
・
六
ベ
ー
シ
ス
ポ
イ
ン
ト
、
ア
ク
イ
ス
で
〇
・

図表５　高ボラティリティ期における気配値スプレッド率

Average spread
CAC 40 Euronext Euronext

vs MTFs

3.6 bps

4.0 bps

－1.1 bps

－1.8 bps

CboeAverage
of MTFs Aquis Turquoise

4.5 bps

3.9 bps

5.8 bps

4.7 bps

4.9 bps

4.3 bps

7.0 bps

5.4 bps

Sell-off in
August 2024*
Low-volatility

environment**

Average spread
FTSE MIB Euronext Euronext

vs MTFs

4.6 bps

5.5 bps

－2.7 bps

－6.7 bps

CboeAverage
of MTFs Aquis Turquoise

7.4 bps

5.2 bps

12.2 bps

7.3 bps

6.8 bps

5.5 bps

17.0 bps

9.3 bps

Sell-off in
August 2024*
Low-volatility

environment**

Average spread
AEX 25 Euronext Euronext

vs MTFs

3.9 bps

4.6 bps

－1.4 bps

－3.5 bps

CboeAverage
of MTFs Aquis Turquoise

6.2 bps

4.2 bps

8.2 bps

5.2 bps

5.6 bps

4.6 bps

10.1 bps

6.2 bps

Sell-off in
August 2024*
Low-volatility

environment**
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六
ベ
ー
シ
ス
ポ
イ
ン
ト
、
タ
ー
コ
イ
ズ
で
一
・
六
ベ
ー
シ
ス
ポ
イ
ン
ト
、
Ｍ
Ｉ
Ｂ
で
は
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
で
一
・
二
ベ
ー
シ
ス

ポ
イ
ン
ト
、
ア
ク
イ
ス
で
一
・
三
ベ
ー
シ
ス
ポ
イ
ン
ト
、
タ
ー
コ
イ
ズ
で
七
・
七
ベ
ー
シ
ス
ポ
イ
ン
ト
、
Ａ
Ｅ
Ｘ
で
は
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ
ヨ
ー

ロ
ッ
パ
で
二
・
〇
ベ
ー
シ
ス
ポ
イ
ン
ト
、
ア
ク
イ
ス
で
一
・
〇
ベ
ー
シ
ス
ポ
イ
ン
ト
、
タ
ー
コ
イ
ズ
で
三
・
九
ベ
ー
シ
ス
ポ
イ
ン
ト
、

そ
れ
ぞ
れ
気
配
値
ス
プ
レ
ッ
ド
を
拡
大
さ
せ
て
お
り
、
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
の
気
配
値
ス
プ
レ
ッ
ド
の
拡
大
は
こ
れ
ら
を
す
べ
て
下

回
っ
て
い
た
こ
と
が
わ
か
る
。
図
表
に
あ
る
よ
う
に
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
は
三
つ
の
Ｍ
Ｔ
Ｆ
の
平
均
値
と
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
の
値
を
比

べ
て
い
る
が
、
平
均
値
は
気
配
値
ス
プ
レ
ッ
ド
の
拡
大
が
大
き
い
タ
ー
コ
イ
ズ
の
影
響
を
受
け
る
の
で
適
切
と
は
考
え
ら
れ
ず
、
各

市
場
と
比
べ
る
方
が
適
切
で
あ
ろ
う
。

　

ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
上
場
銘
柄
の
競
争
相
手
で
あ
る
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ
ヨ
ー
ロ
ッ
パ
・
ア
ク
イ
ス
・
タ
ー
コ
イ
ズ
と
い
う
三
つ
の
Ｍ
Ｔ
Ｆ
に

比
べ
、
フ
ラ
ン
ス
・
イ
タ
リ
ア
・
オ
ラ
ン
ダ
の
各
主
要
株
価
指
数
構
成
銘
柄
で
低
ボ
ラ
テ
ィ
リ
テ
ィ
期
に
お
い
て
Ｅ
Ｂ
Ｂ
Ｏ
提
示
時

間
の
比
率
に
お
い
て
も
気
配
値
ス
プ
レ
ッ
ド
の
大
き
さ
に
お
い
て
も
ユ
ー
ロ
ネ
ク
ス
ト
は
優
れ
て
い
た
と
い
う
こ
と
、
そ
し
て
高
ボ

ラ
テ
ィ
リ
テ
ィ
期
に
お
い
て
は
そ
の
度
合
い
が
さ
ら
に
強
ま
っ
て
い
た
こ
と
が
、
こ
の
分
析
結
果
で
明
ら
か
に
な
っ
た
。
そ
し
て
、

最
良
気
配
提
示
時
間
や
気
配
値
ス
プ
レ
ッ
ド
、
最
良
気
配
で
の
取
引
可
能
金
額
最
良
気
配
で
の
取
引
可
能
金
額
を
比
べ
て
み
る
と
、

フ
ラ
ン
ス
・
オ
ラ
ン
ダ
と
イ
タ
リ
ア
で
は
若
干
異
な
る
様
相
を
呈
し
て
い
た
こ
と
も
明
ら
か
に
な
っ
た
。
他
の
市
場
で
も
こ
う
し
た

デ
ー
タ
分
析
に
基
づ
い
て
さ
ら
な
る
市
場
構
造
の
解
明
が
進
む
こ
と
を
期
待
し
た
い
。

注（
１
）　Euronext, "V

olatility spikes and m
arket quality resiliency since A

ugust 2024," Septem
ber 24, 2024 

(https://w
w
w
.euronext.com

/en/m
edia/12388/dow

nload). 

（
よ
し
か
わ　

ま
さ
ひ
ろ
・
客
員
研
究
員
）
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１　

は
じ
め
に

　

米
国
の
証
券
取
引
所
グ
ル
ー
プ
の
一
つ
で
あ
る
、
マ
イ
ア
ミ
証
券
取
引
所
（
Ｍ
Ｉ
Ａ
Ｘ
）
グ
ル
ー
プ
で
、
新
し
い
オ
プ
シ
ョ
ン
取

引
所
の
設
立
計
画
が
発
表
さ
れ
、
そ
の
後
本
年
八
月
に
稼
働
し
た
。
同
計
画
中
、
注
目
さ
れ
る
の
は
、
新
取
引
所
が
オ
プ
シ
ョ
ン
取

引
用
の
立
会
場
を
設
置
す
る
点
で
あ
る
。

　

電
子
化
が
進
む
証
券
市
場
に
お
い
て
、
物
理
的
な
立
会
場
で
、
ブ
ロ
ー
カ
ー
が
ハ
ン
ド
サ
イ
ン
で
取
引
を
執
行
す
る
形
態
は
、
日

本
人
に
と
っ
て
違
和
感
が
あ
る
。
本
稿
で
は
、
何
故
、
米
国
で
は
新
規
の
立
会
場
取
引
が
計
画
さ
れ
て
い
る
の
か
、
オ
プ
シ
ョ
ン
取

引
所
の
状
況
や
、
先
物
取
引
所
と
の
比
較
を
踏
ま
え
て
説
明
す
る
。
な
お
本
稿
は
特
に
断
り
の
無
い
限
り
、
七
月
末
時
点
の
情
報
に

基
づ
い
て
い
る
。

２　

Ｍ
Ｉ
Ａ
Ｘ
に
お
け
る
新
規
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
所
設
立
計
画

（
１
）
Ｍ
Ｉ
Ａ
Ｘ
グ
ル
ー
プ
に
お
け
る
新
取
引
所
（
Ｍ
Ｉ
Ａ
Ｘ
サ
フ
ァ
イ
ア
）
設
立
計
画

　

米
国
の
株
式
・
オ
プ
シ
ョ
ン
市
場
に
お
い
て
、
複
数
の
取
引
所
を
運
営
す
る
Ｍ
Ｉ
Ａ
Ｘ
グ
ル
ー
プ
は
二
〇
二
三
年
一
〇
月
、
新
取

米
株
オ
プ
シ
ョ
ン
市
場
に
お
け
る
立
会
場
取
引

〜
マ
イ
ア
ミ
取
引
所
グ
ル
ー
プ
の
新
規
取
引
所
開
設
〜志

馬　

祥
紀
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引
所
の
設
立
申
請
を
Ｓ
Ｅ
Ｃ
に
提
出
し
た
。

　

新
し
く
稼
働
す
る
取
引
所M

IA
X
 Sapphire O

ptions Exchange

（
Ｍ
Ｉ
Ａ
Ｘ
サ
フ
ァ
イ
ア
）
は
、
Ｍ
Ｉ
Ａ
Ｘ
に
と
っ
て
四
番

目
の
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
所
と
な
り
、
電
子
取
引
と
立
会
場
取
引
の
双
方
を
運
営
す
る
。

　

当
初
、
電
子
取
引
は
二
〇
二
四
年
第
２
四
半
期
に
、
立
会
場
取
引
は
二
〇
二
四
年
下
半
期
に
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
承
認
を
得
た
上
で
稼
動

す
る
予
定
と
発
表
し
て
い
た
が
、
二
〇
二
四
年
三
月
二
一
日
発
表
の
プ
レ
ス
リ
リ
ー
ス
で
は
、
Ｓ
Ｅ
Ｃ
の
承
認
を
待
っ
て
、
八
月
一

二
日
に
稼
働
と
発
表
し
た
（
注
：
そ
の
後
Ｍ
Ｉ
Ａ
Ｘ
サ
フ
ァ
イ
ア
は
予
定
通
り
八
月
に
稼
働
し
た
）。

　

Ｍ
Ｉ
Ａ
Ｘ
サ
フ
ァ
イ
ア
は
、
テ
イ
カ
ー
・
メ
イ
カ
ー
制
度
と
価
格
・
時
間
優
先
モ
デ
ル
を
採
用
し
て
い
る
。

（
２
）
Ｍ
Ｉ
Ａ
Ｘ
グ
ル
ー
プ
に
つ
い
て

　

Ｍ
Ｉ
Ａ
Ｘ
グ
ル
ー
プ
は
二
〇
一
二
年
に
マ
イ
ア
ミ
国
際
証
券
取
引
所
（
Ｍ
Ｉ
Ａ
Ｘ
）
を
開
設
、
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
を
開
始
し
た
。

　

現
在
、
Ｍ
Ｉ
Ａ
Ｘ
グ
ル
ー
プ
は
、
親
会
社
で
あ
る
マ
イ
ア
ミ
・
イ
ン
タ
ー
ナ
シ
ョ
ナ
ル
・
ホ
ー
ル
デ
ィ
ン
グ
ス
の
下
で
、
マ
イ
ア

ミ
国
際
証
券
取
引
所
（
Ｍ
Ｉ
Ａ
Ｘ
）、
Ｍ
Ｉ
Ａ
Ｘ
パ
ー
ル
取
引
所
（M

IA
X
 PE
A
R
L

）、
Ｍ
Ｉ
Ａ
Ｘ
エ
メ
ラ
ル
ド
取
引
所
（M

IA
X
 

EM
ERA

LD

）、
Ｍ
Ｉ
Ａ
Ｘ
サ
フ
ァ
イ
ア
取
引
所
（
本
年
八
月
稼
働
）、
ミ
ネ
ア
ポ
リ
ス
穀
物
取
引
所
（
Ｍ
Ｇ
Ｅ
Ｘ
）、LedgerX

社
、

バ
ミ
ュ
ー
ダ
証
券
取
引
所
（
Ｂ
Ｓ
Ｘ
）、
ド
ー
マ
ン
・
ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
社
（D

orm
an T

rading

）
を
有
す
る
、
複
数
の
取
引
所

及
び
関
連
会
社
群
か
ら
構
成
さ
れ
る
。

　

Ｍ
Ｉ
Ａ
Ｘ
、
Ｍ
Ｉ
Ａ
Ｘ
パ
ー
ル
、
Ｍ
Ｉ
Ａ
Ｘ
エ
メ
ラ
ル
ド
は
、
証
券
取
引
委
員
会
（
Ｓ
Ｅ
Ｃ
）
に
登
録
さ
れ
た
証
券
取
引
所
で
あ

る
。

　

Ｍ
Ｉ
Ａ
Ｘ
グ
ル
ー
プ
は
、
Ｍ
Ｉ
Ａ
Ｘ
パ
ー
ル
に
お
け
る
株
式
取
引
に
加
え
て
、
各
取
引
所
（
Ｍ
Ｉ
Ａ
Ｘ
、
Ｍ
Ｉ
Ａ
Ｘ
パ
ー
ル
、
Ｍ
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Ｉ
Ａ
Ｘ
エ
メ
ラ
ル
ド
）
に
お
い
て
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
を
行
っ
て
い
る
。

　

Ｍ
Ｇ
Ｅ
Ｘ
は
米
商
品
先
物
取
引
委
員
会
（
Ｃ
Ｆ
Ｔ
Ｃ
）
の
登
録
取
引
所
で
、
小
麦
先
物
を
含
む
様
々
な
先
物
商
品
取
引
を
提
供
し

て
い
る
。

　

LedgerX
は
Ｃ
Ｆ
Ｔ
Ｃ
の
規
制
下
に
あ
る
取
引
所
及
び
清
算
機
関
で
あ
り
、Ｃ
Ｆ
Ｔ
Ｃ
に
指
定
取
引
市
場（
Ｄ
Ｃ
Ｍ
）、デ
リ
バ
テ
ィ

ブ
清
算
機
関
（
Ｄ
Ｃ
Ｏ
）、
ス
ワ
ッ
プ
執
行
フ
ァ
シ
リ
テ
ィ
ー
（
Ｓ
Ｅ
Ｆ
）
と
し
て
登
録
さ
れ
て
い
る
。

　

Ｂ
Ｓ
Ｘ
は
バ
ミ
ュ
ー
ダ
に
本
部
を
置
き
、
一
九
七
一
年
に
組
織
さ
れ
た
完
全
電
子
化
さ
れ
た
垂
直
統
合
型
の
国
際
証
券
市
場
で
あ

る
。
Ｂ
Ｓ
Ｘ
は
、
株
式
、
債
券
、
フ
ァ
ン
ド
、
ヘ
ッ
ジ
フ
ァ
ン
ド
、
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
・
ワ
ラ
ン
ト
、
保
険
リ
ン
ク
証
券
等
の
資
本
市

場
商
品
の
上
場
と
取
引
を
行
っ
て
い
る
。

　

ド
ー
マ
ン
・
ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
は
Ｃ
Ｆ
Ｔ
Ｃ
に
登
録
さ
れ
た
フ
ル
サ
ー
ビ
ス
の
先
物
取
引
業
者
で
あ
る
。

（
３
）
Ｍ
Ｉ
Ａ
Ｘ
グ
ル
ー
プ
の
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
所
状
況
と
新
規
取
引
所
の
設
立
計
画

　

Ｍ
Ｉ
Ａ
Ｘ
は
二
〇
一
二
年
一
二
月
、
比
例
配
分
（
プ
ロ
ラ
タ
）
モ
デ
ル
と
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
メ
イ
カ
ー
制
、
カ
ス
タ
マ
ー
・
リ
ベ
ー

ト
制
度
（
い
わ
ゆ
る
Ｐ
Ｆ
Ｏ
Ｆ
）
に
基
づ
く
取
引
を
開
始
し
た
。
Ｍ
Ｉ
Ａ
Ｘ
に
は
、
全
会
員
が
参
加
可
能
な
電
子
的
価
格
改
善
オ
ー

ク
シ
ョ
ン
（price im
provem

ent auction

）
シ
ス
テ
ム
も
装
備
さ
れ
て
い
る
。

　

Ｍ
Ｉ
Ａ
Ｘ
パ
ー
ル
は
二
〇
一
七
年
二
月
に
価
格
優
先
・
時
間
優
先
と
メ
イ
カ
ー
・
テ
イ
カ
ー
制
の
手
数
料
体
系
の
取
引
を
開
始
し

た
。
価
格
優
先
・
時
間
優
先
と
メ
イ
カ
ー
・
テ
イ
カ
ー
の
価
格
設
定
を
組
み
合
わ
せ
た
取
引
モ
デ
ル
を
採
用
し
て
い
る
。

　

Ｍ
Ｉ
Ａ
Ｘ
エ
メ
ラ
ル
ド
は
、
比
例
配
分
（
プ
ロ
ラ
タ
）
モ
デ
ル
と
メ
イ
カ
ー
・
テ
イ
カ
ー
制
の
手
数
料
体
系
の
取
引
を
二
〇
一
九

年
三
月
に
開
始
し
た
。
プ
ロ
ラ
タ
・
ア
ロ
ケ
ー
シ
ョ
ン
・
モ
デ
ル
は
、
市
場
参
加
者
に
大
規
模
な
売
買
気
配
の
提
示
を
促
す
一
方
、
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メ
イ
カ
ー
・
テ
イ
カ
ー
・
モ
デ
ル
を
通
じ
て
市
場
参
加
者
に
よ
る
積
極
的
な
流
動
性
の
提
供
を
促

す
特
徴
が
あ
る
。

　

Ｍ
Ｉ
Ａ
Ｘ
グ
ル
ー
プ
に
お
い
て
、
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
所
は
既
に
三
取
引
所
が
存
在
し
、
各
々
異

な
る
取
引
手
法
を
投
資
家
に
提
供
し
て
い
る
。
当
該
状
況
下
に
お
い
て
、何
故
、新
規
取
引
所
（
し

か
も
立
会
場
取
引
）
を
提
供
す
る
こ
と
に
な
っ
た
の
か
、
そ
の
必
要
性
に
つ
い
て
、
以
下
、
Ｍ
Ｉ

Ａ
Ｘ
の
計
画
内
容
と
米
国
の
状
況
を
検
討
す
る
。

（
４
）
新
取
引
所
（
Ｍ
Ｉ
Ａ
Ｘ
サ
フ
ァ
イ
ア
）
の
取
引
制
度
と
立
会
場

　

立
会
場
を
備
え
た
取
引
所
設
立
に
つ
い
て
、
Ｍ
Ｉ
Ａ
Ｘ
は
以
下
の
よ
う
に
発
表
し
て
い
る
。

　

新
取
引
所
は
、
テ
イ
カ
ー
・
メ
イ
カ
ー
制
度
と
価
格
優
先
・
時
間
優
先
配
分
モ
デ
ル
を
採
用
し
、

立
会
場
を
設
立
、
電
子
取
引
と
立
会
場
に
お
け
る
人
手
の
取
引
を
並
行
し
て
提
供
す
る
予
定
で
あ

る
。

　

Ｍ
Ｉ
Ａ
Ｘ
は
、
テ
イ
カ
ー
・
メ
イ
カ
ー
市
場
モ
デ
ル
を
提
供
す
る
だ
け
で
な
く
、
立
会
場
に
お

い
て
流
動
性
を
調
達
し
、
大
規
模
か
つ
複
雑
な
注
文
対
応
の
提
供
を
予
定
し
て
い
る
。

　

米
国
の
オ
プ
シ
ョ
ン
市
場
に
お
け
る
立
会
場
は
、
大
口
取
引
の
流
動
性
を
調
達
す
る
た
め
の
強

力
な
手
段
で
あ
り
、
複
数
の
レ
ッ
グ
（
１
）や

市
場
流
動
性
の
低
さ
等
の
ユ
ニ
ー
ク
な
特
徴
を
持
つ
複
雑

な
取
引
注
文
に
流
動
性
を
補
助
す
る
。

（参考）図表１　MIAXグループの既存オプション取引所の状況

グループ 取引所

アロケー
ション・
プライ
オリティ

顧客優先
義務の有無

プライ
シング

（価格付け）

コンプレックス・
ブックの有無

（Complex Book）

PI 
Auction
の有無

立会場

リード/
プライマリー・
マーケット
メイカー

MIAX
MIAX プロラタ 有 マーケット・

メイカー 有 有 無 有

PEARL 価格/時間 無 メイク/テイク 無 無 無 無
EMERALD プロラタ 有 メイク/テイク 有 有 無 有
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３　

立
会
場
は
今
後
も
必
要
と
さ
れ
る
の
か
？

（
１
）
先
物
取
引
に
お
け
る
電
子
化
の
進
展
と
立
会
場
の
廃
止

　

米
国
の
先
物
市
場
に
お
い
て
は
、
伝
統
的
に
「
ピ
ッ
ト
」
と
呼
ば
れ
る
立
会
場
の
ス
ペ
ー
ス
に
お
い
て
、
ト
レ
ー
ダ
ー
が
ハ
ン
ド

サ
イ
ン
で
売
買
注
文
を
提
示
、
売
り
手
・
買
い
手
双
方
が
合
意
す
れ
ば
取
引
が
執
行
さ
れ
る
「
オ
ー
プ
ン
・
ア
ウ
ト
ク
ラ
イ
」
と
呼

ば
れ
る
取
引
形
態
が
行
わ
れ
て
き
た
。

　

そ
の
後
、
九
〇
年
代
後
半
に
電
子
取
引
が
導
入
さ
れ
て
以
来
、
オ
ー
プ
ン
・
ア
ウ
ト
ク
ラ
イ
取
引
は
縮
小
・
廃
止
の
方
向
へ
と
進

ん
で
き
た
。

　

シ
カ
ゴ
・
マ
ー
カ
ン
・
タ
イ
ル
取
引
所
（
Ｃ
Ｍ
Ｅ
）
は
、
先
物
取
引
所
の
中
で
は
比
較
的
早
期
か
ら
取
引
の
電
子
化
に
熱
心
で
あ
っ

た
が
、
立
会
場
取
引
に
つ
い
て
も
廃
止
せ
ず
に
、
電
子
取
引
と
並
行
す
る
形
で
維
持
し
て
き
た
。
し
か
し
時
間
の
経
過
と
と
も
に
、

中
心
的
な
取
引
商
品
の
一
つ
で
あ
る
、
ユ
ー
ロ
ド
ル
・
先
物
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
は
ピ
ッ
ト
取
引
形
態
を
維
持
し
た
が
、
他
の
商
品
に

つ
い
て
は
ピ
ッ
ト
の
閉
鎖
を
発
表
し
た
（
二
〇
一
四
年
）。

　

コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
蔓
延
時
に
は
、
全
市
場
参
加
者
が
リ
モ
ー
ト
ワ
ー
ク
へ
の
移
行
を
余
儀
な
く
さ
れ
、
Ｃ
Ｍ
Ｅ
は
、
オ
ー
プ
ン
・

ア
ウ
ト
ク
ラ
イ
用
ピ
ッ
ト
を
持
つ
他
の
グ
ル
ー
プ
内
取
引
所
と
と
も
に
、
立
会
場
を
一
時
閉
鎖
。
電
子
取
引
に
比
べ
、
オ
ー
プ
ン
・

ア
ウ
ト
ク
ラ
イ
の
非
効
率
性
と
コ
ス
ト
に
対
す
る
懸
念
が
当
時
高
ま
り
、
立
会
場
の
再
開
の
是
非
が
議
論
さ
れ
た
。
つ
ま
り
、
オ
ー

プ
ン
・
ア
ウ
ト
ク
ラ
イ
取
引
の
場
合
、
コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
蔓
延
は
、
既
に
進
行
中
だ
っ
た
淘
汰
の
プ
ロ
セ
ス
を
加
速
さ
せ
る
要
因
と

な
っ
た
（
な
お
、
Ｃ
Ｍ
Ｅ
は
グ
ル
ー
プ
内
取
引
所
に
お
い
て
、
そ
の
後
一
部
商
品
に
つ
い
て
立
会
場
取
引
を
再
開
し
た
）。

　

し
か
し
二
〇
二
一
年
七
月
、
Ｃ
Ｍ
Ｅ
は
全
取
引
ピ
ッ
ト
の
恒
久
的
閉
鎖
を
決
定
し
、
併
せ
て
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｔ
等
の
他
の
グ
ル
ー
プ
内
先

物
取
引
所
に
つ
い
て
も
立
会
場
の
閉
鎖
を
発
表
し
た
。
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（
２
）
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
所
の
動
き

①　

オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
所
に
お
け
る
立
会
場
の
状
況

　

図
表
２
は
米
国
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
所
の
状
況
で
あ
る
。
同
図
表
に

示
さ
れ
る
よ
う
に
、
現
在
取
引
市
場
を
開
設
し
て
い
る
オ
プ
シ
ョ
ン

取
引
所
は
、
一
七
個
の
取
引
所
が
存
在
す
る
。
そ
の
内
訳
は
四
つ
の

取
引
所
グ
ル
ー
プ
（
い
ず
れ
か
の
グ
ル
ー
プ
に
属
す
る
取
引
所
が
一

五
個
）、
及
び
独
立
系
が
二
個
で
あ
る
。
こ
の
中
で
、
グ
ル
ー
プ
に

属
す
る
四
取
引
所
に
お
い
て
、
立
会
場
が
使
用
さ
れ
て
い
る
（
ち
な

み
に
Ｍ
Ｉ
Ａ
Ｘ
グ
ル
ー
プ
に
は
存
在
し
て
い
な
か
っ
た
）。

　

図
表
３
は
立
会
場
を
有
す
る
取
引
所
の
取
引
手
法
を
示
し
て
い

る
。
同
図
表
に
見
ら
れ
る
よ
う
に
、
立
会
場
の
あ
る
四
取
引
所
の
う

ち
、
三
取
引
所
が
伝
統
的
な
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
メ
イ
カ
ー
方
式
を
採
用

し
て
お
り
、
立
会
場
取
引
と
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
メ
イ
カ
ー
方
式
間
の
親

和
性
が
う
か
が
え
る
。

②　

 

コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
蔓
延
時
に
お
け
る
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
立
会
場
閉
鎖
を
め
ぐ
る
分
析

　

ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
証
券
取
引
所
（
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
）
グ
ル
ー
プ
は
、
コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
蔓
延
時
に
、
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
立
会
場
の
一
時
的

閉
鎖
・
再
開
を
し
て
い
る
。
そ
の
際
に
、
取
引
状
況
を
分
析
し
た
レ
ポ
ー
ト
を
発
表
し
て
い
る
（"Both N

Y
SE O

ptions Floors 

図表２　米国のオプション取引所の状況

グループ 取引所

CBOE

CBOE Options Exchange
CBOE EDGX Options Exchange
CBOE BZX Options Exchange
CBOE C2 Options Exchange

NASDAQ

NASDAQ ISE
NASDAQ PHLX
NASDAQ Options Market
NASDAQ GEMX
NASDAQ BX Options
NASDAQ MRX

NYSE NYSE American Options
NYSE ARCA Options

MIAX 
MIAX Options Exchange
MIAX EMERALD
MIAX PEARL

独立系 BOX Options
独立系 Members Exchange
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open for business"

（https://w
w
w
.nyse.com

/data-insights/both-nyse-options-floors-open-for-business

、
二
〇
二
〇

年
七
月
三
〇
日
））。
同
内
容
は
興
味
深
く
、
以
下
本
節
で
概
要
を
紹
介
す
る
。

　

ま
ず
、
二
〇
二
〇
年
、
コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
の
蔓
延
に
伴
い
、
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
グ
ル
ー
プ
は
、
三
月
二
三
日
よ
り
Ａ
Ｍ
Ｅ
Ｘ
及
び
Ａ
Ｒ
Ｃ

Ａ
取
引
所
の
立
会
場
を
閉
鎖
し
た
。
そ
の
後
、
事
態
の
鎮
静
化
に
伴
い
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
グ
ル
ー
プ
は
、
五
月
四
日
に
Ａ
Ｒ
Ｃ
Ａ
取
引
所
、

五
月
二
六
日
に
Ａ
Ｍ
Ｅ
Ｘ
取
引
所
の
立
会
場
取
引
を
再
開
し
た
。

　

図
表
４
は
立
会
場
閉
鎖
前
後
の
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
注
文
の
執
行
形
態
別
比
率
（
％
）
を
示
し
て
お
り
、
図
表
５
は
図
表
４
の
内
容

中
、
平
均
取
引
高
の
比
率
（
％
）、
及
び
大
口
注
文
（
一
取
引
当
た
り
五
〇
〇
〇
枚
以
上
の
注
文
）
に
つ
い
て
の
執
行
形
態
別
の
取

引
比
率
（
％
）
を
示
し
て
い
る
。

　

ま
ず
注
目
さ
れ
る
の
は
、
五
月
の
立
会
場
の
再
開
後
、
立
会
場
に
お
け
る
取
引
高
は
立
会
場
閉
鎖
前
の
約
半
分
ま
で
回
復
し
て
い

る
点
で
あ
る
。
ま
た
、
取
引
高
の
伸
び
に
お
い
て
、
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
、
コ
ン
プ
レ
ッ
ク
ス
、
電
子
取
引
が
上
昇
す
る
一
方
、
立
会
場

図
表
３
　
立
会
場
の
あ
る
取
引
所
と
そ
の
取
引
詳
細

グ
ル
ー
プ

取
引
所

ア
ロ
ケ
ー
シ
ョ
ン
・

プ
ラ
イ
オ
リ
テ
ィ

顧
客
優
先

義
務
の
有
無

プ
ラ
イ
シ
ン
グ

（
価
格
付
け
）

コ
ン
プ
レ
ッ
ク
ス
・

ブ
ッ
ク
の
有
無

（
Com

plex Book）

PI A
uction

の
有
無

立
会
場

リ
ー
ド
/

プ
ラ
イ
マ
リ
ー
・

マ
ー
ケ
ッ
ト
メ
イ
カ
ー

N
Y
SE

A
RCA

価
格
/時
間

無
メ
イ
ク
/テ
イ
ク

有
無

有
有

A
m
erican

プ
ロ
ラ
タ

有
マ
ー
ケ
ッ
ト
・

メ
イ
カ
ー

有
有

有
有

N
A
SD
A
Q

PH
LX

プ
ロ
ラ
タ

有
マ
ー
ケ
ッ
ト
・

メ
イ
カ
ー

有
有

有
有

CBO
E

CBO
E

プ
ロ
ラ
タ

有
マ
ー
ケ
ッ
ト
・

メ
イ
カ
ー

有
有

有
有
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取
引
は
そ
れ
と
乖
離
し
た
動
き

を
示
し
て
い
る
。

　

ま
た
、
一
取
引
当
た
り
五
〇

〇
〇
枚
以
上
の
機
関
投
資
家
の

大
口
取
引
で
は
、
立
会
場
取
引

閉
鎖
の
影
響
を
強
く
受
け
て
い

た
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
比
率
が
、
フ

ロ
ア
閉
鎖
前
の
水
準
近
辺
ま
で

低
下
し
て
い
る
。
Ｑ
Ｃ
Ｃ
も
若

干
で
は
あ
る
が
減
少
傾
向
で
あ

り
、
大
口
取
引
は
立
会
場
に
回

帰
し
た
と
考
え
ら
れ
る
が
、
こ

れ
は
同
時
に
オ
ー
ク
シ
ョ
ン
や

Ｑ
Ｃ
Ｃ
が
、
立
会
場
取
引
の
代

替
的
役
割
を
果
た
し
て
い
た
可

能
性
を
う
か
が
わ
せ
る
。

　

図
表
６
は
、
一
取
引
注
文
当

た
り
の
枚
数
が
、
一
〇
〇
枚
以

図表５　平均取引高（折れ線グラフ）及び
　　　　一取引当たり5,000枚以上の取引執行形態別比率（％）

ADV Floor QCC Auction Stock Complex Electronic

100％ 3.5

3.0

2.5

2.0

1.5

1.0

0.5

0.0

90％

80％

70％

60％

50％

40％

30％

20％

10％

0％

A
D
V
 (i
n 
M
ill
io
ns
)

54.5％

28.8％

1/1－2/28 3/1－3/20 3/23－5/1
All Floors
Closed

5/4－5/22
Arca Floor
Open

5/26－6/2
Arca and Amex
Floors Open

12.6％

29.6％

6.9％

45.8％

49.2％

27.9％

38.5％

39.1％

17.2％

58.2％

30.0％
40.2％

%
 o
f T
ot
al
 V
ol
um
e

図表４　NYSEグループにおける執行形態別オプション取引比率（％）

立会場閉鎖前 全立会場閉鎖時 ARCA取引所の
立会場再開

AMEXの立会場再開
（ARCAも稼働中）

期間 1月1日
～3月22日

3月23日
～5月3日

5月4日
～5月25日

5月26日
～6月2日

オークション 17.1％ 23.6％ 24.5％ 23.9％
コンプレックス 13.0％ 12.6％ 12.0％ 11.6％
電子的注文執行 54.9％ 58.1％ 55.3％ 55.2％
立会場 9.5％ 0.2％ 3.5％ 4.5％
QCC（２） 4.4％ 4.7％ 4.0％ 4.1％
株式 1.0％ 0.7％ 0.8％ 0.7％
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下
（
あ
る
い
は
そ
れ
以
上
）
の
カ
テ
ゴ
リ
ー
別
の
平
均
取
引
比
率
（
％
）
を
示
し
て
い

る
。

　

コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
蔓
延
前
後
に
お
い
て
、
一
取
引
当
た
り
一
〇
〇
枚
を
超
え
る
取
引

は
、
六
ヵ
月
ぶ
り
の
低
水
準
を
示
す
一
方
で
、
一
〇
〇
枚
以
下
の
取
引
量
は
過
去
最
高

を
記
録
し
て
い
る
。
こ
れ
は
通
常
、
電
子
的
に
処
理
さ
れ
る
リ
テ
ー
ル
取
引
の
増
加
を

示
し
て
い
る
。

　

五
月
四
日
以
降
、
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ　

Ａ
Ｍ
Ｅ
Ｘ
及
び
Ａ
Ｒ
Ｃ
Ａ
の
立
会
場
が
再
開
さ
れ
た

こ
と
で
、
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
は
立
会
場
取
引
の
回
復
が
見
ら
れ
て
い
る
。
機
関
投
資
家

規
模
の
大
口
取
引
は
市
場
に
十
分
に
回
復
し
て
い
な
い
も
の
の
、
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
レ
ポ
ー
ト

は
、
今
後
、
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
が
回
復
す
る
中
で
、
立
会
場
取
引
は
引
き
続
き
拡
大
を

予
想
し
て
い
る
。

　

以
上
の
内
容
か
ら
う
か
が
え
る
の
は
、
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
グ
ル
ー
プ
に
お
い
て
立
会
場
取
引

が
一
定
の
投
資
家
ニ
ー
ズ
を
満
た
し
て
い
る
と
の
認
識
で
あ
る
。
ま
た
、
次
節
で
は
、

立
会
場
取
引
に
関
す
る
先
物
市
場
と
オ
プ
シ
ョ
ン
市
場
の
性
格
の
違
い
に
つ
い
て
、
興

味
深
い
意
見
が
見
ら
れ
た
の
で
紹
介
す
る
。

（
３
）　

立
会
場
に
関
す
る
考
え
方
（
先
物
と
オ
プ
シ
ョ
ン
の
比
較
）

　

Ｃ
Ｍ
Ｅ
グ
ル
ー
プ
に
お
け
る
Ｃ
Ｍ
Ｅ
や
Ｎ
Ｙ
Ｍ
Ｅ
Ｘ
の
立
会
場
の
閉
鎖
は
、
先
物
市

図表６　一取引当たり100枚以下、あるいは100枚以上の取引比率（％）
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場
に
お
け
る
立
会
場
（
オ
ー
プ
ン
・
ア
ウ
ト
ク
ラ
イ
）
取
引
の
終
焉
を
示
し
た
事
例
と
考
え
ら
れ
る
。

　

し
か
し
オ
プ
シ
ョ
ン
市
場
の
状
況
は
異
な
る
。
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
に
お
け
る
立
会
場
取
引
は
、
依
然
と
し
て
支
持
さ
れ
て
い
る
。

　

Ｃ
Ｍ
Ｅ
が
立
会
場
の
部
分
的
な
閉
鎖
を
進
め
て
い
た
時
期
（
二
〇
一
五
年
）
に
お
い
て
、
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
証
券
取
引
所
は
、
ア
メ

リ
カ
ン
証
券
取
引
所
（
Ａ
Ｍ
Ｅ
Ｘ
）、Ａ
Ｒ
Ｃ
Ａ
の
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
を
中
心
と
す
る
新
立
会
場
を
稼
働
さ
せ
て
い
る
（
ま
た
同
様
に
、

オ
プ
シ
ョ
ン
市
場
に
お
け
る
代
表
的
取
引
所
の
一
つ
で
あ
る
Ｃ
Ｂ
Ｏ
Ｅ
に
お
い
て
は
、
二
〇
二
二
年
に
拡
張
さ
れ
た
新
立
会
場
を
シ

カ
ゴ
に
設
置
し
て
い
る
）。

　

こ
れ
ら
立
会
場
に
お
け
る
取
引
は
活
発
で
あ
り
、
二
〇
一
四
年
に
は
、
Ａ
Ｍ
Ｅ
Ｘ
と
Ａ
Ｒ
Ｃ
Ａ
の
オ
プ
シ
ョ
ン
の
総
取
引
高
の
二

七
％
近
く
が
オ
ー
プ
ン
・
ア
ウ
ト
ク
ラ
イ
取
引
に
よ
る
も
の
だ
っ
た
。

　

こ
れ
ら
立
会
場
の
整
備
が
進
む
理
由
の
一
つ
に
、
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
の
特
徴
と
し
て
、
投
資
家
の
戦
略
の
多
様
性
が
挙
げ
ら
れ
る
。

　

立
会
場
の
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
は
、
先
物
取
引
に
比
し
て
複
雑
な
取
引
を
行
っ
て
お
り
、
立
会
場
に
存
在
す
る
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
メ
イ

カ
ー
（
ロ
ー
カ
ル
ズ
と
も
呼
称
）
の
対
応
が
不
可
欠
で
あ
る
。

　

投
資
家
（
と
り
わ
け
機
関
投
資
家
）
の
注
文
は
、
あ
る
プ
ッ
ト
・
オ
プ
シ
ョ
ン
を
買
う
と
同
時
に
、
他
の
コ
ー
ル
・
オ
プ
シ
ョ
ン

を
売
る
と
い
う
よ
う
に
、
複
数
の
条
件
に
基
づ
く
注
文
が
多
い
。
複
雑
な
取
引
の
執
行
に
際
し
て
、
立
会
場
の
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
メ
イ

カ
ー
は
大
き
な
付
加
価
値
を
生
ん
で
い
る
。

　

立
会
場
の
取
引
は
通
常
大
規
模
で
あ
り
、二
〇
一
四
年
の
ニ
ュ
ー
ヨ
ー
ク
証
券
取
引
所
で
は
、平
均
取
引
規
模
は
二
〇
〇
〇
枚
だ
っ

た
。
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
一
枚
は
、
株
式
一
〇
〇
株
の
取
引
規
模
に
相
当
す
る
た
め
、
オ
プ
シ
ョ
ン
の
平
均
枚
数
二
〇
〇
〇
枚
は
株
式

の
二
〇
万
株
、
想
定
元
本
価
値
は
数
十
万
ド
ル
に
相
当
す
る
。

　

ま
た
取
引
所
機
能
と
し
て
は
対
照
的
に
、
先
物
取
引
所
に
お
け
る
先
物
ト
レ
ー
ダ
ー
は
、
多
く
の
場
合
、
売
り
ま
た
は
買
い
の
単
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一
の
取
引
注
文
を
売
買
す
る
の
み
で
あ
る
。

　

も
し
取
引
が
単
純
で
あ
れ
ば
、
オ
プ
シ
ョ
ン
は
電
子
的
に
取
引
可
能
で
あ
る
。
投
資
家
が
シ
ン
プ
ル
な
取
引
、
た
と
え
ばA

pple
社
株
式
の
コ
ー
ル
・
オ
プ
シ
ョ
ン
を
三
単
位
取
引
す
る
場
合
、
容
易
な
電
子
的
処
理
が
可
能
で
あ
る
。
し
か
し
、
執
行
条
件
が
複
雑

な
取
引
の
場
合
は
、
依
然
と
し
て
立
会
場
取
引
に
お
け
る
執
行
市
場
ニ
ー
ズ
が
存
在
す
る
。

　

以
上
の
内
容
は
Ｃ
Ｎ
Ｂ
Ｃ
の
二
〇
一
五
年
二
月
四
日
付
記
事 "H
ere's w

hy floor-based options trading is still holding 

on"

（https://w
w
w
.cnbc.com

/2015/02/05/heres-w
hy-floor-based-options-trading-is-still-holding-on.htm

l

）
に
よ
る
。

（
４
） 

オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
所
に
お
け
る
オ
プ
シ
ョ
ン
の
執
行
状
況
と
顧
客
注
文
の
形
態
分
析
：
Ｐ
Ｆ
Ｏ
Ｆ
関
連
資
料
か
ら

の
推
計

　

本
節
で
は
、実
際
に
、ど
の
程
度
の
取
引
が
取
引
所
の
立
会
場
を
有
す
る
取
引
所
に
お
い
て
執
行
さ
れ
て
い
る
か
、代
表
的
ブ
ロ
ー

カ
ー
の
注
文
回
送
状
況
か
ら
推
計
を
試
み
る
。

①　

使
用
デ
ー
タ
の
説
明

　

以
下
の
使
用
デ
ー
タ
は
、
各
証
券
会
社
の
Ｓ
Ｅ
Ｃ
規
則
六
〇
六
（
ａ
）
に
基
づ
く
情
報
開
示
「D

isclosure of O
rder Routing 

Inform
ation

」
か
ら
の
抜
粋
で
あ
る
。

　

Ｓ
Ｅ
Ｃ
規
則
六
〇
六
（
ａ
）
は
、
全
て
の
証
券
会
社
に
対
し
、
レ
ギ
ュ
レ
ー
シ
ョ
ン
Ｎ
Ｍ
Ｓ
銘
柄
の
非
指
示
顧
客
の
保
有
注
文
、

及
び
時
価
五
万
ド
ル
未
満
の
上
場
オ
プ
シ
ョ
ン
の
非
指
示
顧
客
の
保
有
注
文
と
非
保
有
注
文
の
回
送
に
関
す
る
一
定
の
統
計
情
報
を

含
む
、
暦
月
別
の
四
半
期
報
告
書
の
公
開
を
求
め
て
い
る
。



（72）

　

同
デ
ー
タ
に
は
、
全
顧
客
注
文
中
、
執
行
先
の
指
定
の
無
い
注
文
の
比
率
が
、
注

文
形
態
（
成
行
、
即
時
性
の
あ
る
指
値
、
即
時
性
の
無
い
指
値
、
そ
の
他
注
文
）
別

に
示
さ
れ
て
い
る
。

　

併
せ
て
、
執
行
取
引
所
（
あ
る
い
は
回
送
先
）
別
に
、
受
け
取
っ
た
（
あ
る
い
は

支
払
っ
た
）
金
銭
の
総
額
と
一
取
引
当
た
り
の
平
均
単
価
が
示
さ
れ
る
（
た
だ
し
金

額
は
純
額
ベ
ー
ス
）。
こ
の
場
合
、
受
け
取
っ
た
金
額
は
、
通
常
Ｐ
Ｆ
Ｏ
Ｆ
と
呼
ば

れ
る
注
文
回
送
に
関
す
る
マ
ー
ジ
ン
で
あ
り
、
支
払
っ
た
金
額
は
手
数
料
で
あ
る
。

こ
の
総
額
を
同
平
均
単
価
で
序
す
る
こ
と
で
、
注
文
回
送
先
別
の
（
純
額
ベ
ー
ス
で

の
）
注
文
量
が
推
計
可
能
と
な
る
。

　

図
表
７
は
投
資
家
か
ら
ブ
ロ
ー
カ
ー
、取
引
所
へ
の
注
文
フ
ロ
ー
を
、ブ
ロ
ー
カ
ー

別
に
示
し
て
い
る
。
同
図
表
に
お
い
て
、
投
資
家
注
文
が
執
行
さ
れ
る
ま
で
の
プ
ロ

セ
ス
、
す
な
わ
ち
「
顧
客
（
個
人
投
資
家
・
機
関
投
資
家
）
↓
ブ
ロ
ー
カ
ー
（
イ
ン

ベ
ス
ト
メ
ン
ト
バ
ン
カ
ー
、
リ
テ
ー
ル
・
ブ
ロ
ー
カ
ー
）
↓
各
取
引
所
に
お
け
る
執

行
」
に
つ
い
て
、
純
額
ベ
ー
ス
で
の
取
引
状
況
を
分
析
し
、
立
会
場
を
有
す
る
取
引

所
に
お
い
て
、
ど
の
程
度
（
あ
る
い
は
ど
の
よ
う
な
）
注
文
が
執
行
さ
れ
て
い
る
か

を
推
計
す
る
。

　

使
用
デ
ー
タ
は
、
二
〇
二
三
年
一
二
月
中
の
注
文
回
送
及
び
関
連
す
る
受
け
取
り

収
益
・
支
払
い
費
用
で
あ
り
、
分
析
対
象
ブ
ロ
ー
カ
ー
（
リ
テ
ー
ル
、
ホ
ー
ル
セ
ー

図表７　投資家とブローカー、取引所間の関係概念図

① ② ③ ④
顧客 リテール・ブローカー マーケット・メイカー 取引所

（個人投資家） TDアメリトレード

ダッシュ・フィナンシャル
ウルヴァリン
マトリックス・

エグゼキューション

複数の取引所から
選択

顧客 ホールセラー
（インベストメント・バンク）マーケット・メイカー 取引所

（機関投資家）

ダッシュ・フィナンシャル
ウルヴァリン
マトリックス・

エグゼキューション

複数の取引所から
選択

モルガン・スタンレー
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ル
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
メ
イ
カ
ー
）
は
以
下
の
通
り
で
あ
る
。

・ 
個
人
投
資
家
を
顧
客
と
す
る
リ
テ
ー
ル
（
オ
ン
ラ
イ
ン
）
ブ
ロ
ー
カ
ー
：
Ｔ
Ｄ
ア
メ
リ
ト

レ
ー
ド

・ 

機
関
投
資
家
を
顧
客
と
す
る
ホ
ー
ル
セ
ラ
ー
（
兼
イ
ン
ベ
ス
ト
メ
ン
ト
・
ブ
ロ
ー
カ
ー
、

兼
マ
ー
メ
ッ
ト
・
メ
イ
カ
ー
）
：
モ
ル
ガ
ン
・
ス
タ
ン
レ
ー

・ 

独
立
系
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
メ
イ
カ
ー
：
ダ
ッ
シ
ュ
・
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
（D

ash 

F
inancial

）、
ウ
ル
ヴ
ァ
リ
ン
（W

olverine

）、
マ
ト
リ
ッ
ク
ス
・
エ
グ
ゼ
キ
ュ
ー
シ
ョ

ン
② 　

詳
細
デ
ー
タ
に
関
す
る
説
明
例
（
モ
ル
ガ
ン
・
ス
タ
ン
レ
ー
、時
期
は
二
〇
二
〇
年
一
月
）

　

デ
ー
タ
はM

organ Stanley &
 C
o. - H

eld N
M
S Stocks and O

ptions O
rder 

Routing Public Report

（1st Q
uarter, 2020, January 2020 O

ption Contracts, 

Sum
m
ary

）
を
使
用
。

　

図
表
８
は
、
モ
ル
ガ
ン
・
ス
タ
ン
レ
ー
が
、
顧
客
か
ら
受
け
た
注
文
中
、
そ
の
執
行
場
所

あ
る
い
は
回
送
先
が
指
定
さ
れ
て
い
な
い
注
文
の
比
率
と
そ
の
内
訳
を
示
し
て
い
る
。

　

モ
ル
ガ
ン
・
ス
タ
ン
レ
ー
に
お
け
る
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
の
全
注
文
中
、
注
文
の
執
行
場
所

あ
る
い
は
回
送
先
が
指
定
さ
れ
て
い
な
い
注
文
比
率
は
八
四
・
八
五
％
を
占
め
て
い
る
。

　

同
注
文
中
、
注
文
形
態
別
に
分
類
す
る
と
、
成
行
注
文
・
即
時
性
の
あ
る
指
値
注
文
・
即

図表８　全顧客注文における取引執行場所（あるいは回送場所）
　　　　指定のない注文の比率及び形式別比率

全注文における
執行場所あるい
は回送先が指定
されていない注
文比率

（Non-Directed 
Orders as % of 
All Orders）

成行注文
（market orders）

即時性のある
指値注文

（Marketable 
Limit Orders）

即時性の無い
指値注文

（Non- Marketable 
Limit Orders）

その他注文
（Other Orders）

84.85％ 0.00％ 0.00％ 0.00％ 100.00％
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時
性
の
無
い
指
値
注
文
比
率
は
〇
・
〇
〇
％
で
あ
り
、
そ
の
他
注
文
比
率
が
一
〇
〇
・
〇
〇
％
を
占
め
て
い
る
。

　

図
表
９
は
、
図
表
８
に
お
い
て
注
文
執
行
指
定
先
が
指
定
さ
れ
て
い
な
い
「
そ
の
他
注
文
」
を
、
モ
ル
ガ
ン
・
ス
タ
ン
レ
ー
が
ど

こ
の
取
引
所
に
回
送
・
執
行
し
て
い
る
か
、
ま
た
そ
の
執
行
に
際
し
て
、
取
引
所
か
ら
ど
れ
だ
け
の
金
額
を
執
行
形
態
毎
に
受
け
取
っ

図
表
９
　（
執
行
取
引
所
の
指
定
の
無
い
）
注
文
執
行
取
引
所
（
V
enues，

一
部
抜
粋
）

場
所

成
行
注
文
に
つ
い
て

受
け
取
り
/支
払
い

し
た
金
額
総
額

（
純
額
、
ド
ル
）

（
Net Payment 

Paid/Received for 
M
arket Orders
（
USD））

成
行
注
文
に
つ
い
て
、

100株
当
た
り

受
け
取
り
/支
払
い

し
た
金
額（
セ
ン
ト
）

Net Payment 
Paid/ Received 
for M

arket Orders
（
cents per 

hundred shares）

即
時
性
の
あ
る

指
値
注
文
に
つ
い
て

受
け
取
り
/支
払
い

し
た
金
額
総
額

（
純
額
、
ド
ル
）

（
Net Payment 

Paid/ Received for 
M
arketable Limit 
Orders（

USD））

即
時
性
の
あ
る

指
値
注
文
に
つ
い
て
、

100株
当
た
り

受
け
取
り
/支
払
い

し
た
金
額（
セ
ン
ト
）

（
Net Payment 

Paid/ Received for 
M
arketable Limit 

Orders（
cents per 

hundred shares））

即
時
性
の
無
い

指
値
注
文
に
つ
い
て

受
け
取
り
/支
払
い

し
た
金
額
総
額

（
純
額
、
ド
ル
）

（
Net Payment 

Paid/ Received for 
Non- M

arketable 
Limit Orders
（
USD））

即
時
性
の
無
い

指
値
注
文
に
つ
い
て
、

100株
当
た
り

受
け
取
り
/支
払
い

し
た
金
額（
セ
ン
ト
）

（
Net Payment 

Paid/ Received for 
Non- M

arketable 
Limit Orders
（
cents per 

hundred shares））

そ
の
他
注
文
に

つ
い
て
受
け
取
り
/

支
払
い
し
た

金
額
総
額

（
純
額
、
ド
ル
）

（
Net Payment 

Paid/Received for 
Other Orders
（
USD））

そ
の
他
注
文
に

つ
い
て
、
100株

当
た
り
受
け
取
り
/

支
払
い
し
た
金
額

（
セ
ン
ト
）

（
Net Payment 

Paid/ Received for 
Other Orders
（
cents per 

hundred shares））

NYSE ARCA
0.00

0.0000
0.00

0.0000
0.00

0.0000
444,539.85

25.8934
CBOE BZX

0.00
0.0000

0.00
0.0000

0.00
0.0000

－
134,316.24

－
9.9064

CBOE
0.00

0.0000
0.00

0.0000
0.00

0.0000
116,743.43

4.4714
ISE GEM

INI
0.00

0.0000
0.00

0.0000
0.00

0.0000
393,112.86

23.4304
NASDAQ

0.00
0.0000

0.00
0.0000

0.00
0.0000

－
361,957.24

－
44.6233

M
IAX

0.00
0.0000

0.00
0.0000

0.00
0.0000

366,570.26
34.8062

ISE
0.00

0.0000
0.00

0.0000
0.00

0.0000
－
22,525.94

－
2.7420

PHLX
0.00

0.0000
0.00

0.0000
0.00

0.0000
84,863.17

18.2795
NYSE AM

EX
0.00

0.0000
0.00

0.0000
0.00

0.0000
70,217.80

33.4059
CBOE C2

0.00
0.0000

0.00
0.0000

0.00
0.0000

－
342,737.08

－
44.8006
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て
い
る
（
あ
る
い
は
支
払
っ
て
い
る
）
か
を
、
取
引
所
毎
の
純
額
ベ
ー
ス
で
記
載
、
そ
し
て
取
引
単
位
毎
に
平
均
し
て
受
け
取
っ
た

（
あ
る
い
は
支
払
っ
た
）
平
均
単
価
を
示
し
て
い
る
（
正
の
値
は
受
け
取
り
、負
の
値
は
支
払
い
を
示
す
。
正
の
値
は
、ペ
イ
メ
ン
ト
・

フ
ォ
ー
・
オ
ー
ダ
ー
フ
ロ
ー
（
Ｐ
Ｆ
Ｏ
Ｆ
）
や
マ
ー
ケ
テ
ィ
ン
グ
・
フ
ィ
ー
等
と
呼
ば
れ
る
取
引
所
か
ら
の
リ
ベ
ー
ト
で
あ
り
、
負

の
値
は
取
引
所
に
支
払
う
執
行
手
数
料
で
あ
る
）。

　

図
表
９
に
お
け
る
取
引
所
毎
の
受
け
取
り
／
支
払
い
総
額
を
、
単
位
当
た
り
金
額
で
除
す
る
こ
と
で
、
取
引
所
別
の
ネ
ッ
ト
ベ
ー

ス
で
の
注
文
執
行
枚
数
（
取
引
高
）
が
推
計
可
能
と
な
る
。
そ
し
て
推
計
さ
れ
た
取
引
所
別
取
引
高
に
基
づ
き
、
各
ブ
ロ
ー
カ
ー
の

執
行
状
況
の
特
徴
を
読
み
取
る
こ
と
が
可
能
と
な
る
。

　

以
下
、
Ｔ
Ｄ
ア
メ
リ
ト
レ
ー
ド
、
モ
ル
ガ
ン
・
ス
タ
ン
レ
ー
等
の
ブ
ロ
ー
カ
ー
に
お
け
る
注
文
回
送
あ
る
い
は
取
引
執
行
状
況
（
と

り
わ
け
立
会
場
の
あ
る
取
引
所
に
お
け
る
執
行
状
況
）
に
つ
い
て
分
析
す
る
。

③　

Ｔ
Ｄ
ア
メ
リ
ト
レ
ー
ド
の
分
析

　

Ｔ
Ｄ
ア
メ
リ
ト
レ
ー
ド
の
回
送
先
は
全
て
ブ
ロ
ー
カ
ー
（
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
メ
イ
カ
ー
）
で
あ
り
取
引
所
は
存
在
し
な
い
（
な
お
、

本
稿
に
記
載
し
て
い
な
い
が
、
同
じ
く
リ
テ
ー
ル
・
ブ
ロ
ー
カ
ー
で
あ
る
ロ
ビ
ン
フ
ッ
ド
に
つ
い
て
も
同
様
で
あ
る
）。

④　

ダ
ッ
シ
ュ
・
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
の
分
析

　

ダ
ッ
シ
ュ
・
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル
に
お
け
る
、
全
て
の
回
送
先
指
示
な
し
顧
客
注
文
（
二
億
七
六
六
四
万
枚
）
中
、
そ
の
他
注
文
が

占
め
る
比
率
が
九
一
・
〇
％
。
う
ち
四
八
・
六
％
が
立
会
場
を
有
す
る
取
引
所
で
執
行
さ
れ
て
い
る
（
な
お
、
網
掛
け
の
列
は
立
会

場
を
有
す
る
取
引
所
を
示
し
て
い
る
。
以
下
表
に
つ
い
て
同
じ
）。
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図
表
11　

ダ
ッ
シ
ュ
・
フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル

取
引
所

取
引
高
（
枚
）

取
引
比
率
（
％
）

成
行
注
文

即
時
性
の

あ
る
指
値

注
文

即
時
性
の

無
い
指
値

注
文

そ
の
他

注
文

合
計

成
行
注
文

即
時
性
の

あ
る
指
値

注
文

即
時
性
の

無
い
指
値

注
文

そ
の
他

注
文

合
計

N
Y
SE A

RCA
0

2,500
115,309

87,267,899
87,385,708

0.0
0.0

0.0
31.5

31.6
CBO

E
0

9,008,543
2,400

28,735,652
37,746,595

0.0
3.3

0.0
10.4

13.6
CBO

E BZX
0

3,900
12,899

24,045,044
24,061,842

0.0
0.0

0.0
8.7

8.7
N
A
SD
A
Q

0
0

8,200
32,738,759

32,746,959
0.0

0.0
0.0

11.8
11.8

N
A
SD
A
Q
 BX

0
0

0
29,050,051

29,050,051
0.0

0.0
0.0

10.5
10.5

M
IA
X

0
5,495,745

137,004
8,640,225

14,272,974
0.0

2.0
0.0

3.1
5.2

N
A
SD
A
Q
 PH
LX

0
0

0
9,362,340

9,362,340
0.0

0.0
0.0

3.4
3.4

N
A
SD
A
Q
 ISE

0
2,886,461

0
13,166,117

16,052,578
0.0

1.0
0.0

4.8
5.8

CBO
E ED

GX
0

772,835
0

7,110,802
7,883,636

0.0
0.3

0.0
2.6

2.8
BO
X

0
6,248,311

111,486
11,719,508

18,079,305
0.0

2.3
0.0

4.2
6.5

合
計

0
24,418,294

387,298
251,836,396

276,641,988
0.0

8.8
0.1

91.0
100.0

図
表
10　

TD
ア
メ
リ
ト
レ
ー
ド
（
TD
ア
メ
リ
ト
レ
ー
ド
か
ら
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
メ
イ
カ
ー
へ
の
顧
客
注
文
回
送
状
況
）

証
券
会
社

（
取
引
所
は

存
在
せ
ず
）

取
引
高
（
枚
）

取
引
比
率
（
％
）

成
行
注
文

即
時
性
の

あ
る
指
値

注
文

即
時
性
の

無
い
指
値

注
文

そ
の
他

注
文

合
計

成
行
注
文

即
時
性
の

あ
る
指
値

注
文

即
時
性
の

無
い
指
値

注
文

そ
の
他

注
文

合
計

シ
タ
デ
ル

1,184,682
3,530,843

3,532,663
8,487,917

16,736,105
3.4

10.1
10.1

24.3
47.9

ダ
ッ
シ
ュ
・

フ
ィ
ナ
ン
シ
ャ
ル

504,836
1,515,077

1,524,872
5,610,579

9,155,364
1.4

4.3
4.4

16.1
26.2

グ
ロ
ー
バ
ル
・

エ
グ
ゼ
キ
ュ
ー
シ
ョ
ン

465,478
1,451,246

2,421,059
870,399

5,208,182
1.3

4.2
6.9

2.5
14.9

ウ
ル
ヴ
ァ
リ
ン

238,819
704,941

418,664
2,463,733

3,826,158
0.7

2.0
1.2

7.1
11.0

合
計

2,393,815
7,202,108

7,897,258
17,432,627

34,925,808
6.9

20.6
22.6

49.9
100.0
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⑤　

ウ
ル
ヴ
ァ
リ
ン
の
分
析

　

ウ
ル
ヴ
ァ
リ
ン
に
お
い
て
、
全
て
の
回
送
先
指
示
な
し
顧
客
注
文
（
九
億
六
五
四
三
万
枚
）
中
、
そ
の
他
注
文
が
占
め
る
比
率
が

四
四
・
八
％
。
う
ち
一
四
・
五
％
％
が
立
会
場
を
有
す
る
取
引
所
で
執
行
さ
れ
て
い
る
（
全
注
文
に
お
い
て
は
、
二
二
・
九
％
が
立

会
場
取
引
所
で
執
行
）。

⑥　

マ
ト
リ
ッ
ク
ス
・
エ
グ
ゼ
キ
ュ
ー
シ
ョ
ン
の
分
析

　

全
て
の
回
送
先
指
示
な
し
顧
客
注
文
（
三
二
万
枚
）
中
、
そ
の
他
注
文
が
占
め
る
比
率
が
一
九
・
二
％
。
う
ち
一
六
・
一
％
％
が

図
表
12　

ウ
ル
ヴ
ァ
リ
ン

取
引
所

取
引
高
（
枚
）

取
引
比
率
（
％
）

成
行
注
文

即
時
性
の

あ
る
指
値

注
文

即
時
性
の

無
い
指
値

注
文

そ
の
他

注
文

合
計

成
行
注
文

即
時
性
の

あ
る
指
値

注
文

即
時
性
の

無
い
指
値

注
文

そ
の
他

注
文

合
計

CBO
E C2

4,508
2,023,294

383,028
1,409,703

3,820,532
0.0

2.1
0.4

1.5
4.0

M
IA
X
 PEA

RL
8,548

2,917,481
8,204,007

10,542
11,140,579

0.0
3.0

8.5
0.0

11.5
M
IA
X
 EM
ERA

LD
8,990

1,248,461
7,369,288

330,668
8,957,407

0.0
1.3

7.6
0.3

9.3
M
IA
X

0
7,851,804

2,544,683
21,878,839

32,275,327
0.0

8.1
2.6

22.7
33.4

CBO
E BZX

2,487
1,230,281

542,038
9,622

1,784,428
0.0

1.3
0.6

0.0
1.8

CBO
E 

92,562
1,765,384

796,249
8,851,544

11,505,740
0.1

1.8
0.8

9.2
11.9

BO
X
 

0
7,036,895

2,799,576
5,644,832

15,481,303
0.0

7.3
2.9

5.8
16.0

N
A
SD
A
Q
 PH
LX

0
2,599,260

1,696,276
3,095,115

7,390,651
0.0

2.7
1.8

3.2
7.7

ISE GEM
IN
I

0
889,483

95,093
4,985

989,560
0.0

0.9
0.1

0.0
1.0

N
Y
SE A

RCA
25,911

810,473
372,781

1,989,243
3,198,409

0.0
0.8

0.4
2.1

3.3
合
計

143,006
28,372,816

24,803,020
43,225,093

96,543,936
0.1

29.4
25.7

44.8
100.0
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立
会
場
を
有
す
る
取
引
所
で
執
行
さ
れ
て
い
る
（
全
注
文
に
お
い
て
は
、
四
一
・
八
％
が
立
会
場
取
引
所
で
執
行
）。

⑦　

モ
ル
ガ
ン
・
ス
タ
ン
レ
ー
の
分
析

　

全
て
の
回
送
先
指
示
な
し
顧
客
注
文
（
一
一
四
八
万
枚
）
中
、
そ
の
他
注
文
が
占
め
る
比
率
が
一
〇
〇
・
〇
％
。
う
ち
四
一
・
四
％

が
立
会
場
を
有
す
る
取
引
所
で
執
行
さ
れ
て
い
る
。図

表
13　

M
atrix E

xecutions

取
引
所

取
引
高
（
枚
）

取
引
比
率
（
％
）

成
行
注
文

即
時
性
の

あ
る
指
値

注
文

即
時
性
の

無
い
指
値

注
文

そ
の
他

注
文

合
計

成
行
注
文

即
時
性
の

あ
る
指
値

注
文

即
時
性
の

無
い
指
値

注
文

そ
の
他

注
文

合
計

N
A
SD
A
Q

0
16,202

29,980
0

46,182
0.0

5.0
9.2

0.0
14.2

CBO
E C2

0
792

20,177
3,610

24,579
0.0

0.2
6.2

1.1
7.5

N
Y
SE A

RCA
0

8,628
30,286

5,458
44,372

0.0
2.6

9.3
1.7

13.6
CBO

E BZX
4

9,492
21,346

0
30,842

0.0
2.9

6.5
0.0

9.5
CBO

E
92

6,393
13,444

41,732
61,661

0.0
2.0

4.1
12.8

18.9
N
Y
SE A

M
EX

12
13,552

11,699
5,026

30,289
0.0

4.2
3.6

1.5
9.3

M
IA
X
 PEA

RL
0

5,571
11,639

0
17,210

0.0
1.7

3.6
0.0

5.3
N
A
SD
A
Q
 ISE

0
6,838

15,886
5,345

28,069
0.0

2.1
4.9

1.6
8.6

N
A
SD
A
Q
 GEM

X
20

4,185
30,302

0
34,507

0.0
1.3

9.3
0.0

10.6
M
IA
X
 EM
ERA

LD
0

2,953
3,938

1,586
8,477

0.0
0.9

1.2
0.5

2.6
合
計

128
74,606

188,697
62,757

326,188
0.0

22.9
57.8

19.2
100.0
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⑧　

分
析
結
果
に
つ
い
て

　

以
上
、
取
引
所
に
注
文
を
回
送
す
る
ブ
ロ
ー
カ
ー
を
中
心
に
、
回
送
先
に
つ
い
て
指
示
の
無
い
顧
客
注
文
の
回
送
状
況
を
見
て
き

た
。
そ
の
結
果
、
成
行
注
文
や
指
値
注
文
等
の
比
較
的
シ
ン
プ
ル
な
注
文
の
回
送
先
は
様
々
で
あ
る
が
、
執
行
に
際
し
て
複
雑
な
条

件
が
付
さ
れ
て
い
る
と
思
わ
れ
る
注
文
（
そ
の
他
注
文
）
に
つ
い
て
は
、
立
会
場
を
有
す
る
取
引
所
に
お
け
る
執
行
状
況
が
確
認
さ

れ
る
。

　

勿
論
、
立
会
場
を
有
す
る
取
引
所
に
お
い
て
も
、
並
行
し
て
電
子
的
取
引
手
段
が
提
供
さ
れ
て
お
り
、
回
送
さ
れ
た
注
文
が
全
て

立
会
場
で
執
行
さ
れ
て
い
る
わ
け
で
は
な
い
。
し
か
し
、
上
述
の
デ
ー
タ
か
ら
は
相
当
程
度
の
比
率
が
立
会
場
で
執
行
さ
れ
て
い
る

図
表
14　

モ
ル
ガ
ン
・
ス
タ
ン
レ
ー

取
引
所

取
引
高
（
枚
）

取
引
比
率
（
％
）

成
行
注
文

即
時
性
の

あ
る
指
値

注
文

即
時
性
の

無
い
指
値

注
文

そ
の
他

注
文

合
計

成
行
注
文

即
時
性
の

あ
る
指
値

注
文

即
時
性
の

無
い
指
値

注
文

そ
の
他

注
文

合
計

CBO
E

0
0

0
1,970,656

1,970,656
0.0

0.0
0.0

17.2
17.2

N
Y
SE A

RCA
0

0
0

2,169,372
2,169,372

0.0
0.0

0.0
18.9

18.9
N
Y
SE A

M
EX

0
0

0
604,026

604,026
0.0

0.0
0.0

5.3
5.3

ISE
0

0
0

854,430
854,430

0.0
0.0

0.0
7.4

7.4
N
A
SD
A
Q

0
0

0
1,892,108

1,892,108
0.0

0.0
0.0

16.5
16.5

CBO
E ED

GX
0

0
0

640,900
640,900

0.0
0.0

0.0
5.6

5.6
M
IA
X

0
0

0
584,229

584,229
0.0

0.0
0.0

5.1
5.1

ISE GEM
IN
I

0
0

0
1,634,168

1,634,168
0.0

0.0
0.0

14.2
14.2

CBO
E C2

0
0

0
879,500

879,500
0.0

0.0
0.0

7.7
7.7

M
IA
X
 EM
ERA

LD
0

0
0

255,267
255,267

0.0
0.0

0.0
2.2

2.2
合
計

0
0

0
11,484,655

11,484,655
0.0

0.0
0.0

100.0
100.0



（80）

と
推
測
さ
れ
る
。

　

言
い
換
え
れ
ば
、電
子
的
注
文
執
行
に
な
じ
ま
な
い
形
式
の
、複
雑
な
注
文
執
行
（
そ
の
他
注
文
）
に
つ
い
て
、立
会
場
の
ト
レ
ー

ダ
ー
は
、
取
引
流
動
性
を
提
供
し
、
電
子
的
取
引
執
行
と
代
替
的
な
取
引
執
行
を
行
っ
て
い
る
と
考
え
ら
れ
る
。

　

こ
の
よ
う
に
考
え
れ
ば
、
オ
プ
シ
ョ
ン
市
場
に
お
け
る
立
会
場
の
存
在
価
値
、
そ
し
て
Ｍ
Ｉ
Ａ
Ｘ
が
本
年
に
も
新
立
会
場
を
稼
働

さ
せ
る
意
味
が
理
解
で
き
よ
う
。

４　

お
わ
り
に

　

本
稿
で
は
、
Ｍ
Ｉ
Ａ
Ｘ
グ
ル
ー
プ
に
お
け
る
新
取
引
所
開
設
計
画
に
つ
い
て
報
告
し
た
。
同
計
画
中
、
新
取
引
所
に
は
オ
プ
シ
ョ

ン
取
引
用
の
立
会
場
が
開
設
さ
れ
る
予
定
で
あ
る
（
追
記
：
本
年
七
月
ま
で
Ｍ
Ｉ
Ａ
Ｘ
グ
ル
ー
プ
に
立
会
場
の
あ
る
取
引
所
は
存
在

し
な
か
っ
た
が
、
八
月
に
立
会
場
を
備
え
た
新
取
引
所
Ｍ
Ａ
Ｉ
Ｘ
サ
フ
ァ
イ
ア
が
稼
働
し
た
）。

　

Ｃ
Ｍ
Ｅ
に
代
表
さ
れ
る
先
物
取
引
所
に
お
い
て
、
立
会
場
は
閉
鎖
さ
れ
た
事
実
と
対
照
的
に
、
証
券
取
引
所
で
は
、
オ
プ
シ
ョ
ン

取
引
を
対
象
と
す
る
立
会
場
の
整
備
が
進
行
し
て
お
り
、
対
照
的
な
動
き
で
あ
る
。

　

そ
の
背
景
に
は
、
先
物
と
異
な
り
、
投
資
家
が
複
数
の
オ
プ
シ
ョ
ン
銘
柄
注
文
を
執
行
す
る
取
引
戦
略
を
好
む
、
オ
プ
シ
ョ
ン
商

品
の
性
格
が
反
映
し
て
い
る
。

　

当
該
状
況
を
理
解
す
る
た
め
に
、
先
物
市
場
に
お
け
る
立
会
場
閉
鎖
の
動
き
、
そ
れ
に
逆
行
す
る
か
の
よ
う
な
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引

所
に
お
け
る
立
会
場
の
整
備
の
進
展
、
コ
ロ
ナ
ウ
イ
ル
ス
蔓
延
中
の
、
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
グ
ル
ー
プ
に
お
け
る
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
所
立
会
場

の
閉
鎖
状
況
に
関
す
る
レ
ポ
ー
ト
、
そ
し
て
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
メ
イ
カ
ー
や
ホ
ー
ル
セ
ラ
ー
に
お
け
る
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
の
注
文
形
態

別
の
取
引
所
選
択
・
執
行
の
状
況
に
つ
い
て
説
明
し
た
。
そ
の
結
果
、
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
グ
ル
ー
プ
や
Ｎ
Ａ
Ｓ
Ｄ
Ａ
Ｑ
グ
ル
ー
プ
等
、
立
会
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場
取
引
所
を
有
す
る
他
の
取
引
所
グ
ル
ー
プ
に
お
い
て
、
複
数
の
条
件
を
前
提
と
し
て
執
行
さ
れ
る
「
そ
の
他
注
文
」
の
執
行
状
況

を
証
券
会
社
別
に
見
る
と
、
同
形
式
注
文
の
相
当
部
分
が
立
会
場
を
有
す
る
取
引
所
で
執
行
さ
れ
て
い
る
こ
と
が
確
認
さ
れ
た
。

　

以
上
の
内
容
か
ら
、
米
国
に
お
い
て
は
、
オ
プ
シ
ョ
ン
取
引
所
に
お
け
る
ピ
ッ
ト
取
引
形
態
（
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
メ
イ
カ
ー
が
ハ
ン

ド
サ
イ
ン
で
、
顧
客
注
文
執
行
に
つ
い
て
相
互
に
情
報
交
換
を
実
施
、
注
文
執
行
を
行
う
形
態
）
に
、
非
電
子
的
取
引
に
一
定
の
付

加
価
値
が
存
在
す
る
と
推
測
さ
れ
る
こ
と
が
確
認
さ
れ
た
。

注（
１
）　

オ
プ
シ
ョ
ン
の
レ
ッ
グ
（
足
）
と
は
、
複
数
の
構
成
要
素
を
持
つ
ポ
ジ
シ
ョ
ン
の
執
行
を
指
す
場
合
に
使
用
さ
れ
る
用
語
。
例
え
ば
、
ス

ト
ラ
ド
ル
を
取
引
す
る
場
合
、
コ
ー
ル
と
プ
ッ
ト
の
両
方
を
売
買
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。
こ
の
場
合
、
取
引
に
は
「
二
本
の
足
」
が
あ

る
と
さ
れ
、
そ
れ
ら
は
同
時
に
執
行
さ
れ
る
こ
と
も
あ
れ
ば
、
異
な
る
時
点
で
執
行
さ
れ
る
こ
と
も
あ
る
。

（
２
）　

Ｑ
Ｃ
Ｃ
と
はQ

ualified C
ontingent C

ross

（
Ｑ
Ｃ
Ｃ
）
と
呼
ば
れ
る
ブ
ロ
ッ
ク
取
引
の
一
種
。
二
〇
一
一
年
に
Ｓ
Ｅ
Ｃ
が
Ｉ
Ｓ
Ｅ
を

始
め
と
す
る
各
取
引
所
に
認
可
し
た
制
度
。
Ｑ
Ｃ
Ｃ
注
文
は
、
オ
プ
シ
ョ
ン
と
株
式
の
両
方
を
含
む
条
件
付
き
注
文
取
引
（m

ulti legs

）

で
あ
る
。

Ｑ
Ｃ
Ｃ
に
お
け
る
オ
プ
シ
ョ
ン
注
文
の
最
小
サ
イ
ズ
は
一
〇
〇
〇
枚
で
あ
り
、執
行
価
格
は
オ
プ
シ
ョ
ン
の
最
良
執
行
価
格
（
Ｎ
Ｂ
Ｂ
Ｏ
）

以
上
を
条
件
と
す
る
。
Ｑ
Ｃ
Ｃ
オ
プ
シ
ョ
ン
注
文
に
つ
い
て
、
ブ
ロ
ー
カ
ー
は
他
の
顧
客
注
文
に
先
立
ち
取
引
執
行
は
認
め
ら
れ
な
い
。

関
連
す
る
株
式
取
引
は
、
最
低
一
万
株
単
位
が
必
要
と
さ
れ
る
が
、
こ
れ
ら
の
株
式
は
通
常
、
ダ
ー
ク
・
プ
ー
ル
に
お
い
て
Ｎ
Ｂ
Ｂ
Ｏ
外

で
約
定
が
可
能
で
あ
る
。
Ｑ
Ｃ
Ｃ
は
通
常
、
機
関
投
資
家
が
出
す
注
文
形
態
で
あ
り
、
担
当
ブ
ロ
ー
カ
ー
は
、
Ｑ
Ｃ
Ｃ
注
文
を
よ
り
広
範

な
市
場
に
公
開
す
る
こ
と
な
く
、
基
本
的
に
電
子
的
に
執
行
で
き
る
た
め
、
事
実
上
、
ブ
ロ
ー
カ
ー
に
よ
っ
て
内
部
化
さ
れ
た
取
引
で
あ
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る
（https://w

w
w
.tradersm

agazine.com
/departm

ents/options/com
m
entary-taking-the-qcc-challenge-in-options-

seriously/

）。

（
し
ま　

よ
し
の
り
・
客
員
研
究
員
）
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　－ＮＳＥデータに基づく考察－
ダークプールでのＨＦＴの取引 清水
ポスト・ブレグジットの英国金融・証券セクター 中川
　－崖っぷちのシティー－
 №1742（2024.2） 
グリーンシートと株主コミュニティ制度 松尾
　－非上場市場の歴史的考察－
ＦＲＢのバランスシート縮小について 伊豆
インドの個人による株式デリバティブ取引 吉川
　－インド証券取引委員会調査報告－
米国株式取引の取引所市場と店頭市場の取引シェア 志馬
　－取引市場はどのように選択されているのか－
 №1743（2024.4） 
ＰＴＦのディーラー登録をめぐって 伊豆
　－米国国債市場の課題と対応－
インドの個人による株式デリバティブ取引２ 吉川
　－取引対象別分類－
非財務情報の虚偽記載と２つの「重要な事項」の解釈 梅本
米国の実質株主の透明化のための制度 福本
　－ＯＢＯ／ＮＯＢＯとForm13F－
 №1744（2024.6） 
「インベストメント・チェーン」の残されたピース 二上
戦前日本における株式買占め事例 松尾
　－鉄道会社の事例を中心に－
コロナ禍の欧州株式アクティブＥＳＧファンド 吉川
　－ＥＳＭＡワーキング・ペーパーの考察－
米国オプション市場における取引の短期志向化 志馬
　－0dteオプション取引の活況－
ＥＵ市民の金融ナリッジの現況と評価 中川
　－ヨーロッパ委員会調査の結果とインプリケーション－
 №1745（2024.8） 
日銀はなぜ急変したのか？ 伊豆
ＯＦＲのヘッジファンド・モニター 吉川
　－米監督機関のデータ公開－
欧州資本市場の統合テープ設立の動きについて 清水
議決権行使書面の行使期限に問題があったとされる二つの事例 福本



『証券レビュー』『証研レポート』『金融商品取引法研究
会研究記録』『証券経済研究』の全文を掲載しています。
また、定期刊行物のバックナンバー一覧、単行本の内容
紹介と目次もご覧いただけます。
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証券・金融・経済関係の資料をご覧になりたい方はどなたでも、
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経済、経営、会計関係の図書および、年報、年鑑、上場会社の社
史等を集めております。

雑　　　誌　 取引所、協会、証券会社、銀行、官庁等の刊行物、一般雑誌、産
業関係資料ほか、海外の新聞、雑誌等を集めております。

（みなさんのご利用をお待ちしております。）
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開平小学校

北浜1淀屋橋

りそな銀行

1-B番出口

京阪北浜駅

大阪証券取引所ビル

薬局

堺

筋

難

波

橋

大阪平和ビル
証券図書館

土佐堀通り

天満橋
ファミリー
　　マート

土 佐 堀 川

中 之 島 公 園

なにわ橋駅

28番出口

30番出口大
阪
メ
ト
ロ
北
浜
駅

北浜一丁目平和ビル

 ○Ｐ

N

ファミリーマート





No.1746

2024年10月

証
研
レ
ポ
ー
ト
第
一
七
四
六
号

二
〇
二
四
年
十
月
十
四
日
発
行

（
偶
数
月
第
二
月
曜
日
発
行
）

2024年10月14日発行（偶数月第２月曜日発行）第1746号

2024年10月号

非上場株等の発行・流通の拡大に向けた取組みについて
 二上季代司（１）

株主コミュニティ制度の新たな展開
～運営会員と売買高を中心に～ 松尾　順介（11）

ユーロネクスト市場のパフォーマンス
～二〇二四年八月混乱期のデータ分析～ 吉川　真裕（53）

米株オプション市場における立会場取引
～マイアミ取引所グループの新規取引所開設～ 志馬　祥紀（61）

ＩＳＳＮ　0388-5356

大　阪　研　究　所
公益財団法人  日本証券経済研究所

定価：418円（本体380円＋税10％）

発行所
公益財団法人  日本証券経済研究所

大　阪　研　究　所
https://www.jsri.or.jp

〒541-0041 大阪市中央区北浜1 - 5 - 5 大阪平和ビル
電話（06）6201　0061（代表）Fax（06）6204　1048
E-mail：nskk-osa@jsri.or.jp

【お願い】 お届け先に変更がございましたら、
お手数ですが上記までご連絡ください。
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