
明
日
の
証
券
取
引
所

特集

野
村
総
合
研
究
所

フ
ェ
ロ
ー
　
大
崎 

貞
和

真
の「
総
合
取
引
所
」実
現
へ
、

求
め
ら
れ
る
一
体
化
の
姿

切
れ
目
な
い
施
策
で
商
品
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
市
場
の
再
生
を

10
年
以
上
前
の
２
０
０
７
年
に
提
唱
さ
れ
、
そ
の
具
体
化
に
向
け
た
法
改
正
や
再
三
に
わ
た
る
閣
議
決
定
を

重
ね
な
が
ら
「
先
送
り
」
さ
れ
て
き
た
総
合
取
引
所
構
想
が
、
よ
う
や
く
実
現
し
よ
う
と
し
て
い
る
。
た
だ

し
、
今
回
の
統
合
は
あ
く
ま
で
手
段
に
す
ぎ
な
い
。
日
本
の
総
合
取
引
所
の
存
在
感
を
高
め
て
い
く
た
め
に

は
、
新
た
な
商
品
の
導
入
や
取
引
ル
ー
ル
の
見
直
し
を
不
断
に
行
う
こ
と
が
求
め
ら
れ
る
。

総
合
取
引
所
構
想
の
意
義

　

昨
年
10
月
以
降
、
日
経
２
２
５
先

物
取
引
な
ど
証
券
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
市

場
を
運
営
す
る
大
阪
取
引
所
（
Ｏ
Ｓ

Ｅ
）
を
傘
下
に
置
く
日
本
取
引
所
グ

ル
ー
プ
（
Ｊ
Ｐ
Ｘ
）
が
、
貴
金
属
や

石
油
な
ど
商
品
（
コ
モ
デ
ィ
テ
ィ
）

の
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
市
場
を
運
営
す
る

東
京
商
品
取
引
所
（
Ｔ
Ｏ
Ｃ
Ｏ
Ｍ
）

に
対
す
る
株
式
公
開
買
付
（
Ｔ
Ｏ

Ｂ
）
を
実
施
し
て
１
０
０
％
子
会
社

化
す
る
方
向
で
協
議
を
進
め
て
い
る
。

　

総
合
取
引
所
構
想
と
は
、
株
価
指

数
や
債
券
を
原
資
産
と
す
る
証
券
デ

リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
か
ら
貴
金
属
や
エ

ネ
ル
ギ
ー
、
農
産
物
と
い
っ
た
商
品

デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
に
至
る
ま
で
、

幅
広
い
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
の
市
場

を
運
営
す
る
総
合
的
な
取
引
所
を
創

設
し
よ
う
と
す
る
も
の
だ
。
２
０
０

７
年
４
月
に
筆
者
も
参
加
し
た
内
閣

府
の
ワ
ー
キ
ン
グ
グ
ル
ー
プ
に
よ
っ

て
提
唱
さ
れ
た
。

　

構
想
の
背
景
に
は
、
①
日
本
で
は

証
券
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
や
通
貨
・

金
利
な
ど
金
融
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引

を
取
り
扱
う
「
金
融
商
品
取
引
所
」

と
、
商
品
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
を
取

り
扱
う
「
商
品
取
引
所
」
が
異
な
る

規
制
・
監
督
体
系
の
も
と
に
置
か
れ

る
縦
割
り
型
の
制
度
が
と
ら
れ
て
き

た
が
、
諸
外
国
で
は
必
ず
し
も
そ
う

で
は
な
く
、
世
界
の
主
要
な
デ
リ
バ

テ
ィ
ブ
取
引
所
の
多
く
が
総
合
取
引

所
化
し
て
い
る
こ
と
、
②
商
品
デ
リ

バ
テ
ィ
ブ
市
場
の
取
引
高
が
低
迷
し

（
図
表
１
）、
国
際
競
争
力
の
低
下

が
著
し
い
こ
と
│
│
な
ど
が
あ
っ
た
。

　

総
合
取
引
所
の
開
設
が
実
現
す
れ

ば
、
証
券
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
と
商

品
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
の
証
拠
金
の

共
通
化
な
ど
で
取
引
の
効
率
性
向
上

が
期
待
で
き
る
。
ま
た
、
日
本
の
商

品
デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
が
低
迷
す
る

背
景
に
は
、
Ｔ
Ｏ
Ｃ
Ｏ
Ｍ
な
ど
既
存

の
商
品
取
引
所
の
経
営
基
盤
や
清
算

基
金
の
安
定
性
に
対
す
る
不
信
感
な

ど
が
あ
っ
た
こ
と
も
否
め
な
い
。
世

界
的
に
見
て
も
規
模
の
大
き
い
証
券

デ
リ
バ
テ
ィ
ブ
取
引
の
市
場
運
営
で

実
績
の
あ
る
Ｏ
Ｓ
Ｅ
（
当
時
は
大
阪

証
券
取
引
所
）
と
の
経
営
統
合
で
総

合
取
引
所
化
す
れ
ば
、
国
際
的
な
機

関
投
資
家
や
大
手
の
実
需
家
が
積
極

的
に
市
場
に
参
加
す
る
こ
と
が
期
待

で
き
る
と
考
え
ら
れ
た
の
で
あ
る
。

構
想
実
現
に
向
け
た 

制
度
整
備

　

そ
こ
で
、
09
年
に
は
金
融
商
品
取

引
法
と
商
品
取
引
所
法
（
当
時
）
の
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明
日
の
証
券
取
引
所

特集

東
洋
大
学
　
国
際
学
部

教
授
　
野
﨑 

浩
成

退
場
基
準
の「
時
価
総
額
」一
本
化

こ
そ
望
ま
し
い
改
革
の
方
向
性

マ
ー
ケ
ッ
ト
イ
ン
の
発
想
に
よ
る
市
場
規
律
の
強
化
を

米
国
で
は
、
私
設
取
引
シ
ス
テ
ム
（
Ｐ
Ｔ
Ｓ
）
な
ど
に
よ
る
低
コ
ス
ト
で
の
株
式
取
引
の
ほ
か
、
大
手
金
融
機
関

が
手
を
組
ん
で
新
た
な
証
券
取
引
所
「
メ
ン
バ
ー
ズ
・
エ
ク
ス
チ
ェ
ン
ジ
」
を
創
設
す
る
な
ど
、
既
存
の
取
引
所

に
対
抗
す
る
動
き
が
出
て
き
て
い
る
。
日
本
の
証
券
取
引
所
も
、
ユ
ー
ザ
ー
（
投
資
家
、
証
券
会
社
）
の
不
満
な

ど
を
背
景
と
し
た
自
己
改
革
に
迫
ら
れ
て
い
る
。
本
稿
で
は
、
過
去
に
証
券
ア
ナ
リ
ス
ト
と
し
て
株
式
市
場
に
接

し
て
き
た
経
験
の
中
で
感
じ
ら
れ
た
課
題
や
改
革
の
方
向
性
に
つ
い
て
論
じ
た
い
。

パ
ッ
シ
ブ
化
の
潮
流
と 

取
引
所

　

世
界
的
な
趨
勢
と
し
て
、
株
式
投

資
に
お
け
る
パ
ッ
シ
ブ
化
の
勢
い
が

止
ま
ら
な
い
。
個
別
株
式
銘
柄
や
産

業
の
リ
サ
ー
チ
を
担
う
証
券
ア
ナ
リ

ス
ト
と
し
て
は
、
そ
の
存
在
意
義
の

低
下
に
も
つ
な
が
り
か
ね
な
い
嘆
か

わ
し
い
潮
流
で
あ
る
が
、
現
実
と
し

て
認
め
ざ
る
を
え
な
い
状
況
で
あ
る
。

　

米
国
に
お
い
て
は
、
昨
年
末
に
パ

ッ
シ
ブ
フ
ァ
ン
ド
の
運
用
資
産
が
ア

ク
テ
ィ
ブ
フ
ァ
ン
ド
の
運
用
資
産
を

上
回
っ
た
ほ
か
、
わ
が
国
に
お
い
て

も
図
表
が
示
す
と
お
り
、
公
募
株
式

投
信
に
お
け
る
イ
ン
デ
ッ
ク
ス
フ
ァ

ン
ド
の
存
在
感
の
大
き
さ
は
明
ら
か

で
あ
る
。
そ
う
な
る
と
、
当
然
の
こ

と
な
が
ら
代
表
的
な
株
価
指
数
が
果

た
す
べ
き
役
割
が
大
き
く
な
る
。
そ

の
意
味
で
、
指
数
を
構
成
す
る
銘
柄

の
ク
オ
リ
テ
ィ
ー
コ
ン
ト
ロ
ー
ル
が

日
本
株
全
体
の
評
価
に
直
結
し
か
ね

な
い
た
め
、
わ
が
国
の
証
券
取
引
所

の
位
置
付
け
は
従
来
以
上
に
重
要
と

な
っ
て
い
る
。

　

こ
う
し
た
点
を
意
識
し
て
、
自
己

資
本
利
益
率
（
Ｒ
Ｏ
Ｅ
）
な
ど
を
反

映
し
た
株
価
指
数
「
Ｊ
Ｐ
Ｘ
日
経
４

０
０
」
が
導
入
済
み
だ
が
、
依
然
と

し
て
東
証
株
価
指
数
（
Ｔ
Ｏ
Ｐ
Ｉ

Ｘ
）
の
全
体
の
参
照
は
広
く
行
わ
れ

て
お
り
、
上
場
銘
柄
の
ク
オ
リ
テ
ィ

ー
を
い
か
に
向
上
さ
せ
る
か
が
重
要

課
題
で
あ
る
。

取
引
所
と
市
場
規
律
の 

バ
ラ
ン
ス

　

し
か
し
な
が
ら
、
取
引
所
に
ク
オ

リ
テ
ィ
ー
コ
ン
ト
ロ
ー
ル
を
す
べ
て

委
ね
る
こ
と
は
適
切
で
は
な
い
。
エ

ン
ト
リ
ー
時
に
厳
格
な
審
査
を
行
う

こ
と
は
従
前
ど
お
り
極
め
て
重
要
で

あ
る
。
し
か
し
、
こ
う
し
た
審
査
も

銘
柄
の
質
を
維
持
す
る
う
え
で
完
全

で
は
な
い
ほ
か
、
上
場
後
に
お
け
る

モ
ニ
タ
リ
ン
グ
も
限
界
が
あ
る
。

　

そ
こ
で
、
上
場
後
に
お
い
て
は
、

よ
り
大
き
な
モ
ニ
タ
リ
ン
グ
の
役
割

を
市
場
（
厳
密
に
は
投
資
家
）
に
担

っ
て
も
ら
う
こ
と
が
効
果
的
で
あ
る
。

つ
ま
り
、
市
場
規
律
を
上
場
維
持
に

よ
り
反
映
さ
せ
る
こ
と
で
あ
る
。
そ

の
た
め
に
必
要
な
こ
と
は
、
デ
ィ
ス

ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
の
質
・
量
の
確
保
を

取
引
所
が
規
則
運
営
の
中
で
厳
格
に

取
り
組
む
こ
と
、
そ
し
て
上
場
維
持

に
関
し
て
取
引
所
の
裁
量
が
入
り
込

ま
な
い
わ
か
り
や
す
い
ル
ー
ル
に
す
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明
日
の
証
券
取
引
所

特集
「
株
式
非
公
開
化
」や「
協
同
組
織
化
」の
道
を
選
択
す
る
契
機
か

市
場
区
分
見
直
し
は
時
価
総
額
下
位

の
地
銀
・
第
二
地
銀
に
打
撃

東
京
証
券
取
引
所
は
昨
年
12
月
21
日
に
公
表
し
た
「
市
場
構
造
の
在
り
方
等
の
検
討
に
係
る
意
見
募
集
（
論

点
ペ
ー
パ
ー
）」
で
、
東
証
１
部
上
場
の
基
準
を
厳
格
化
す
る
方
針
を
示
し
た
。
市
場
区
分
の
新
し
い
区
分
け

に
あ
た
っ
て
は
、
株
式
時
価
総
額
が
判
断
基
準
と
し
て
用
い
ら
れ
る
見
込
み
だ
。
業
績
懸
念
か
ら
地
銀
・
第

二
地
銀
の
株
価
は
低
迷
し
て
お
り
、
現
状
の
株
価
水
準
が
続
け
ば
「
東
証
１
部
か
ら
の
降
格
」
の
憂
き
目
に

遭
う
地
銀
・
第
二
地
銀
が
少
な
く
と
も
10
行
以
上
出
現
す
る
可
能
性
が
浮
上
し
て
い
る
。

１
部
か
ら
の
脱
落
で

株
価
下
落
に
拍
車
も

　

総
合
取
引
所
の
実
現
と
あ
わ
せ
て
、

日
本
取
引
所
グ
ル
ー
プ
（
Ｊ
Ｐ
Ｘ
）

が
検
討
を
進
め
て
い
る
市
場
区
分
見

直
し
。
そ
の
線
引
き
し
だ
い
で
は
、

小
規
模
な
地
銀
・
第
二
地
銀
に
大
き

な
影
響
が
及
び
そ
う
だ
。

　

現
在
、
東
京
証
券
取
引
所
（
東

証
）
に
上
場
し
て
い
る
地
銀
・
第
二

地
銀
は
74
社
（
図
表
）。
こ
れ
ら
の

銘
柄
は
す
べ
て
東
証
１
部
上
場
企
業

に
該
当
す
る
。
市
場
区
分
の
新
た
な

線
引
き
に
は
株
式
時
価
総
額
が
用
い

ら
れ
る
見
通
し
で
あ
り
、
具
体
的
な

基
準
と
し
て
「
５
０
０
億
円
」
や

「
２
５
０
億
円
」
と
い
っ
た
金
額
が

持
ち
上
が
っ
て
い
る
。
３
月
20
日
の

終
値
ベ
ー
ス
で
は
、
時
価
総
額
５
０

０
億
円
以
下
の
地
銀
・
第
二
地
銀
が

31
行
、
２
５
０
億
円
以
下
は
16
行
と

な
っ
て
い
る
。

　

ま
ず
懸
念
さ
れ
る
の
が
、
１
部
か

ら
の
「
降
格
」
が
当
該
銀
行
の
株
価

に
与
え
る
影
響
だ
。
大
手
投
資
運
用

会
社
イ
ン
ベ
ス
コ
・
ア
セ
ッ
ト
・
マ

ネ
ジ
メ
ン
ト
の
小
澤
大
二
運
用
本
部

長
に
よ
れ
ば
、「
Ｔ
Ｏ
Ｐ
Ｉ
Ｘ
型
の

Ｅ
Ｔ
Ｆ
や
パ
ッ
シ
ブ
フ
ァ
ン
ド
な
ど

が
１
部
上
場
銘
柄
を
自
動
的
に
ポ
ー

ト
フ
ォ
リ
オ
に
組
み
入
れ
る
た
め
、

１
部
に
残
留
す
る
企
業
と
そ
れ
以
外

の
市
場
に
区
分
さ
れ
る
企
業
の
株
価

に
は
一
時
的
に
差
が
出
る
可
能
性
が

あ
る
」
と
話
す
。
ま
た
、
ト
リ
グ
ラ

フ
・
リ
サ
ー
チ
の
大
久
保
清
和
代
表

も
年
金
運
用
中
心
に
パ
ッ
シ
ブ
運
用

重
視
の
流
れ
が
継
続
し
て
い
る
こ
と

か
ら
、「
Ｔ
Ｏ
Ｐ
Ｉ
Ｘ
イ
ン
デ
ッ
ク

ス
フ
ァ
ン
ド
を
中
心
に
、
東
証
１
部

残
留
銘
柄
に
は
株
式
需
給
の
一
層
の

好
転
、
降
格
銘
柄
に
は
需
給
悪
化

（
イ
ン
デ
ッ
ク
ス
は
ず
し
）
が
当
然

発
生
す
る
」
と
言
う
。
東
証
１
部
か

ら
の
降
格
で
、
株
価
下
落
の
憂
き
目

に
遭
う
地
銀
・
第
二
地
銀
が
出
現
し

そ
う
だ
。

　

こ
う
な
る
と
株
式
市
場
が
注
目
す

る
の
は
、
時
価
総
額
が
２
５
０
億
〜

５
０
０
億
円
の
水
準
に
あ
る
〝
当
落

線
上
〞
の
地
銀
・
第
二
地
銀
だ
。
３

月
15
日
ま
で
は
「
５
０
０
億
円
」
が

東
証
１
部
残
留
の
基
準
に
な
る
と
の

見
方
が
有
力
だ
っ
た
た
め
、
そ
の
基

準
と
し
て
「
２
５
０
億
円
」
と
の
報

道
が
出
た
３
月
15
日
に
は
市
場
関
係

者
に
動
揺
が
走
っ
た
。「
１
部
に
残

留
」
と
の
思
惑
か
ら
、「
時
価
総
額

２
５
０
億
〜
５
０
０
億
円
の
地
銀
・

第
二
地
銀
の
株
価
が
上
昇
し
た
」

（
銀
行
ア
ナ
リ
ス
ト
）
と
い
う
。

　

も
っ
と
も
、「
東
証
１
部
か
ら
の

降
格
は
、
短
期
的
に
株
価
の
下
押
し

要
因
と
な
る
可
能
性
は
あ
る
も
の
の
、

決
定
的
な
株
価
決
定
要
因
に
は
な
ら
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