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先物・オプションマーケット

平成 2年の先物・オプション市場

について

未曽有の急落に遭遇し，た昨年の証券市場にあって、決

主市場はまさにその役割・機能が試される初めてのチャ

ンスでもあった。派生市場自体はおおむね価格形成を含

めて順調に規模を拡大したが、現物市場とのかかわりに

おいては多くの課題を負った年であった。集約的にいえ

ば、株式市場が従来の現物取引だけから先物・オプショ

ンを加えて多重佑し、市場構造が変化したことによれ

現物市場の価格変動を増幅させる局面が生ピ、その結

果、例えば一般投資者に戸惑いを与え、対忠を困難にさ

せたことも事実であった。その意味で、現駒市場に内在

する諸問題と併せて派生市場の在り方を探ることについ

て強い責務を痛感する。

1 概要
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せないという機能が昨年はより顕著となった。このこと

は、先物市場の機能上当然のこととして評価できるが、

他面、先物市場のこの機能に対する理解不足もあって、

先物が現物市場の撹乱要国であるとする議論をより増幅

したことも事実である。

昨年の未曽有の調整過程のなかで、現物市場の流動牲

は著しく低下し、先物市場の高い流動性との聞に著しい

懸隔が生じたことから、両者が必ずしも効率的に連動し

ているとは言いがたい局面が生じ、これが、先物が現物

の動きを揖乱しているとの印象を与えた。また、参加者

も先物市場に慣熟していない状況にあったc 従って、本

来有意であるべき先物市場の先行性・指標性について正

ンい評価が加えられるだけの環境も余裕も十分でなかっ

でと1、えるc

-'かし、二れは現物の取引高が大幅に減少し、流動性

タ極端に萎んだ調整局面だけをとらえての批判であり、

今後相場が正常な状態に戻り、現物の流動性が回復した

設階での関係を踏まえての吟味が必要であろう。

とはいえ、取引所としては、このような意見に留意

し、引き続き慎重な検証を行うとともに、必要な場合に

:之、制度的対応今市場の運用等を通じて批判の解消に努

昨年の日経225先物・オイ乙ョ"市場の概要は下表の Jちた1、

とおりである(詳細は 3頁以下の年間統計表参照〉。
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2 特徴と問題点

(1) 顕著となった先物市場の先行性・指標性

先物市場が相場動向を指し示し、その重J_きから自が離

(2) 現物市場を上回る先物市場の規模

先物市i号の取引規模が現物市場の 4r--'5倍となる等、

量的拡大が顕著となった。これが、現先両市場聞のバラ

ンス論を新たに惹起し、「尻尾が犬を振り回す」という比

奈も登場した。

実のところ、このノtランス論や比喰の真意がどこにあ

るか、いまもってはっきりしない。例えば、先物市場は

補完市場だといい、現物市場あっての先物市場だとい

ノつまさにそのとおりであるが、先物市場の規模が大き

いだけ現物市場へ与える影響が大きいという意味なの

か、あるいは、先物取引の増加につれて裁定取引が増加

、その影響が懸念されるということなのか等、種々推

測はつ〈が、果たしてそうなのか十分論証はされていな

1、
d 。

ンか、単純佑していえば、これは現物市場が縮小し

たことと表裏の関係にある。従って、平常時の現物市場

との関係で先物市場の適正規模を考えることは重要な課

題のーっとして認識しているが、よ記(1)の両市場開の効
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率的関連の問題も含めて、どの水準が適正か、またそれ

がなぜ適正なのか等、検討を要する事柄である。単純な

比較から、高い流動性をもつに至った先物市場を抑圧す

るようなことがあってはならない。

(3) 厚みを増す参加者層

取引に占める委託比率の漸増が示すように、着実に参

司加者の広がりが進んでいる。これに伴って利用技術の習

熟度も急速に高まっていると推測されるが、特に、昨年

8月、更新値幅・時聞にかかる運用の変更措置実施を契

機に、オプションへ需給がシフトし、先物・オプション

の複合利用へ弾みがついたものと見られる。また、オプ

ションについては、昨年後半から個人投資家の関心を集

めている。証券会社の営業面で先物・オプションそれぞ

れの商品性の違いが改めて認識され始めたものと盟、われ

ザ

I，~O 

このように、市場内量的拡大に伴って、投資判断の異

なる参加者層に質的な広がりが着実に進行している。

(4) 依然として続く裁定取引批判

現物・先物両市場の流動性の差からベーシスの開きが

縮小しにくい裁定取引の機能が|分に働かない状況に

ある。このため、裁定チャンスが頻発する一方、解消チ

ャンスが少ない裁定残高が累増する傾向にある。こう

した状況について、依然として一方的な批判が続いてい

るn 即ち、現物価格を押L上げる裁定取引は歓迎もしく

は黙認、しかし、裁定取引の解消は悪者扱いということ

であるのそして先物市場を規制すべきであるという意見

が根強い。しかし、例えば、昨年 8月と10月に実施した

先物・オプション取引への規制措置(証拠金引上げ、更

新値幅の縮小、更新時聞の延長〕が現物市場の下支え

となったかどうかは評価の分かれるところであろう。一

方、先物市場では指値注文が激減し、値付きが著しく低

下するという異常な状況を呈した。この僅かな経験から

も規制の難しさを学んだ。

この問題については、取引所としても、先物価格が:I~!.

論似Jji格や現物価格から異常にと市献しないよう運用措置等:

を更にきめ細かく行うよう検討を重ねており、現先一体

管理!の観点からのコントロ{ノレ手段の確立が最重要課題

であることにはJ変わりはない。

(M.N.) 

日経 225先物・オプション取引年間統計

1 日経225先物
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(2 )取引金額の推移，現物市場との比較
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(4 )投資部門別取引内容の推移
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(5)建玉残高の推移
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昭和田年 14，837 68.2 10.27 17，777 9. 9 10，450 

平成 1年 33，063 151.3 11. 7 34，470 1.13 13，923 

2年 191，844 343.3 12.13 206，506 1. 4 34，160 

平 2・1 57，003. 178.3: 26 59，910' 4 34，160 

2 72，837 203.4 26: 77，717' 5 54，924' 
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4 .， ~L'UO: _?12.3~~ 91，8.Q.?;__L.1ι413 
5 80，482 151.0， 1 93，420， 23; 79，401 

6 88，821' 154.4 29' 88，821 8 60，600 

7 盟， 766~ーユEZL61-JZj主主町一」Z;-喧， 91?
8 144，567 239.7' 3t 144，567: 2， 97，602' 

9 161，045 232.0 21 183，633: 14: 143，689 

10: 156，819 350.9， 2 160，551 9 150，4161 

11 189.2]6 277.4 30 189，216 2 152.869' 

12 191， 844 222.0 13 206，506 14 162，246 

(注〉取引高比は毎月末現在建五現在高， 1日平均取引高 x100 

U)l位:1l.!1，単位)

回
の
引
一

1
り
取

付
た
均
一

値
当
平
高

低
|合計

年月一一一一最 高 最
! 1 Iヨ
[平均;

坦血631f 10，坐j!，. ，129~ユL261-J22i ユ立ニ辺 道

平成 1年 57，759 232' 6.16: 5521 1. 4 68 

181 

94 

2年 140，407' 571: 12.13 1，222; 10. 2 1 97 

平 2・1 11，027 580 24， 880! 4 283: 55， 

一2J-1」E354231EEl--gq8l-Z7

3 1~，担5ー 579，____..?i一空坐j-22 25到 92，

4 12，967: 648， 12， 862 2' 6 67 

5 17，425 830' 29. 1， 158 1 298! 64 

一 6'一1坦5よ;-'-.4坐87 73笠7一 →1一

7 15，458: 703: 24 1，013 6: 509! 84 

8' 1叩0，4ω0∞0町! 4必5忌一一 8!.，..Q∞0ω9一一一2笠し控4'一一土笠3吹 133:; 

9正 3盟E忍♂旦7' 1堕 J」 ;JEgzし一 27'一一 4旦45' 3切万

101一互旦占E旦3ミ'-一ユE旦0一J し2並63型ι一一一 2:一 l' 四;
旦 i 12 ， 5旦~i_......?Z i...1旦土一」ヨ:一~:一一四
12' 15，102' 795i 1311，222' 28: 423' 1091 



平成 3年(1991年)2月12日(火) (7) 

r r←噌

(単位:社)

年月;平均|最高!最 低

昭和63年 56 9. 3 92 12.24 39 

平成 1年 57 12.22 73 8.14: 41 

2年 77 12.11 95 10. 2 24 

王子 2' 1 66 16 72 31 58 

2 67 28 79 9 59 

3 71 27 80 12' 63 

4 75 11 82 27 65 

5 76 11 85 1 60 

6 75 7 82 18 67 

7 75 31 82 9 64 

8 80 3 87 29 71 

9 80 18 86 4: 74 

10 81 19 90 2 24 

11 88 29 92 19 84 

12 90 11 95 28 80 

( 7 )取引参加正会員・特別参加者数(l日平均)

(ト1:>
lll!l 

80 
r r一寸 .-.r一

Ilnr寸「ー
「一

，.， r一
6u 

け

ι川
山

~ 11I 11 le 

2 日経225オプション

(1)取引高の推移

l Jj iji. i，'r: I 

「
J 

? 

~I 
Il 

4- ." 

れ代4
7
 

R
 

q
 

'

i

 

111 II 1:' 

(単位:単位)

取引高 プットコーノレ

年月 |一一一一 最 高 最 低 一一一一
i 1日平均 11日平均 11日平均

子成1年 6，旦生些: 処鐙3:_~6.J~，~~2g;~， 78~' 12. 29_n，.2~~ ~Jl9~豆f5; 21，3笠l-」z盟ι690: 色 537

?_'f-~ 9，187，豆11一一色3491 12. 7: 57♂号型L一一… 1.ニ 4，一 15斗担一生，旦匠2担Zl~臼E旦当生当i_一ム旦Q，:必哲坦空l 一1耳勾乳0、'， _8J共
杢2 • 6悦45，9釘76 豆~~..~型曾型 24，一 ，1臼5，7丸4必5忌 41 1臼5，184 3幻20，3犯89引I 16 ， 8部63主:~-~犯25 ， 58釘叫7 ， 1η7，13お6 

ミ;一一~?1Z;]!}()' • _ 40_，里坦一一号1 5生5立一 1 笠」堅 三笠，134，.)里，6型 共?~， ~66i~~坦手
3 727，087 34，6231 27 46，416 15: 25，7491 279，364' 13，303' 447，723， 21. 320 

4 6旦主主f5 34 ， 5?~! 24i.~_39 ， 87jJ' 12 2生768，一一一主主史f5_.10，哩 473，4901型~75

5 726，859' 34，612: 25， 40，984: 1 26，967 296，478: 14，118 430，381: 20，494 

6 72色63与! 坦-，-Z!4!一一一 手71 ← 3塑;61 8一一三色723: 373，Qfj2 立主些 35生豆11._1色里80

7 虫1，033'_~，J20j..._.j27_ 5里，303' 19:一一旦，316 盟団雪 2b旦51 塑』些i.)~_!iQ_4

8 '一 色~-， 51_2__4() ， 547 30 __  5日 82 16~ ~13 ， 775_ 378， 334:~1~J4jJi.(也型I~企098

9 7空白旦 40，929_____f5 .~4生主主1 一一 .]0 ___.}1~f59i 塑 z笠91 1生担 但主主~i_j21 ，78年

…10.I_~71凶_~ 518__ JjJ:一旦必 29 一一九堕1一盛，070: 13 ，lí_Q3i~生12292225
1-型 ___ 417 35 ， 521:一一 2一一一生血 _~Ol 略 向 型担」立国 型盟~i~，733:
12 772，929 40，680 7 57，254: 17 26， 531! 346，238' 18，2231 426，6911 22，457 

(1)平成 1年は 6月か!ヮ 12月



(8) 平成 3l:r.(1991年)2月12日(火〕

(2 )取引金額の推移

IfM'] ， 
J円[1

コ
ト l

" 

:)(1 

-， 

(単位:百万同)

取引金額 ヅ 、ゾ
ιv 1 コ yレ

年月一一一一 長

l i 111ヨ平均 i

，3L昭ι盛兄札l宝E三一日坐E堕塑明空塑凹01___1見3--，-0何阿耳堕臼凱与引-~!~二一一一一一一 6臼i.12' 一1臼2担旦，旦割割 一L旦2型到i

一一一一一一一一 2坦杢旦一-~~坦必一…一一一 14~必担笥i_ __ .9..?6品6，一旦旦型6:一J←1号5.1:了土'. 1:←1: 里毛，丑』却旦盟盟0αi 臼坐山821，_一」豆，149 日息主型61 1一巳臼，~答到; 
!.:E呈上一1! ..1型山29i 日 01___ 1_61_1叫 ~_4_____ 3， 2!1，tl，~~_9四一叫ー盟主i----~~明

2 !___211，2:.2..21__ 1.2， 7l21... __ 23， . 22，8空間一← 11← 6 ，}~~' 1生色008._7....789: ___ 93主主与 4，932

~_____~_ r___~9.2....~31i _1手，担 2号 _??，2月-り101-J凡 J4.0i 9. 5921 91 ，叫 4.凶

判 明必l-iA51 ← iL----.1.f5.2弘 何 ?必|一」日旦1._..i必| 旦土空Oi_3.4n

|一- il-」 巴旦--JJEi 一号 」 ιzgi-- 1iー_1..2生Oi--旦些!-L明___1)1...坐1._5，30ill 

ι1_ __1山 2i L旦~!一一.281~_1四1_ _6!~ __  -=-3工TEPi---M42L517!-J四 lum

i ームー」盟主EEl- 51堕 l M 2旦，25ili _ 9i___ 4 ， 8:主 100.塑lL旦9|一一旦土1381__.1-，.Qz~i
JLi 478，到 __?O，叫 ..~21__  3自主 1; 一切(」担当」生，.?Ji6i _1;34，ii511__5"，8541 

( 9l j企組 問日1.... 26! 一一号~，5J61 ._11:___l1， 7191___3也盟|巴盟1_-.-lQZ，7961_s"673i

_ _  -=101_ ....1堕必1- 司直01___1.9i_~~目立ZI...~.li一 色271 3 日堕 7，5:341__ 279，旦21 九四!

1._ _ 1.1..1担~1__...1四|一J51- Mpi--j  一日1zl.____?22訓 11 ， 1]71__1日~1_~l?jj
12 i 444，2541 23，3811 26， 35，7071 31 15，529: 173，271; 9，1191 270，9821 14，262: 

高
巨ヨ

王反 低
1日平均! 1日平均!

(注〕平成 l年It6月か1:-:'12月

( 3 )外国市場との比較 取引金額ベース

(百1意IfJl
70 

(単位:百万同)

「ーー

日経225オプション i S&P 100オプション!

年月 一一ァ一一 一一一l

!取引金額 (A)I A/B 取引-金額(B)11日平吋

平成 1年 1.，840，里60 99.3 :_1.型3-，-299: . 1.2，-~手l

.___2主一 3，561，037 7乞Li..i，担生担lー皇室7;

平 2 ・ L，.._____J~~4?~_ 34. 4_4:5.2.&2~i__2_0L54.7 

2 241，722 75.2 321，611: 16，927' 

L ____ 292， 631 ._....~9♂ 123-，型!14， ml

fア

Hu 
ro 

i↓ h戸

川 ~m ~ ・ ] 

，-明
よ

50 

r-

4 i 168，911 也 6 3型主主512dg|

5 152，274 39.7 383，5021 17，4321 

一一一一」-i -」型J笠ー._.__44.L，~盟主目ユ生担割
7 189，822 61. 2 I 310，140i 14，7691 

二三三二盟主し ~.....Q--，_.盟主1241M1
一一一 9 一一」些旦1 ー盟.L_....i盟」旦 1?~&8_01
___  =10~ 1__.___463，1.3旦担-KMlj3112引
一一旦|一旦盟8-JZEf-l-望号fm-b轡!

1_2.1 4生~254 186.1 23里，7:42111，坦71

(注) 1 平成 l年i士、 S&P100オプνョ0/ (乙/カゴ a ドードーオプUョシ取引

所)も 6月から12月の数字:

20 

M
川
川
M

/ 
F 

同山
、j
〉つ】T

1
4
 

• nノ
H

ハU

" 6 7 8 ') 10 11 12 



平成 3年(1991年)2月12日(火〕 ( 9) 

(4 )投資部門別取引内容の推移

(%) 

{バ1

~)1I 
イ J トーj寸 J 寸〉 ，r--量--回

~1I 

~-;1I 
委書Ht'千:

::i/ 
o 
¥%) 
11I 

'Inw，人γ¥

:Oj 、~、ーと」ゐ

~()~ ，......./ 

'

F

¥

 

'

r

 

b
f
'
 

ペ
、
，
v

戸

、

4:
 

へ

)

人

」

バ
r
t
d
¥
一，，

t

、
A

、
J

、

J

，J 

ノ

也/

山

、
色、

閉
山
J

ノノ

l i1~ ./ 

「弘、---~・ z

¥--‘、、

\\~<;-ヘ \J-J/~~-1

¥fー
し

¥ 

--~止、

投資j，j託
;'.'章

一一ー¥d ι 、 ノーーァー一切;;:--""- 叫ー ー-
q で 一一一←一一一ー~一

生保.t!lf~~一-------、
:2.1 口 6 0 l) 111 11 こ

IJ 
'l'fJ~ 平成

(泊J:委託t¥1に-，t，j寸るI七平

プ。ットオプション (単位:単位， :76) 

; _ f1: ! -:ml r~j )J u I~lli~-記\子手7f工-flïlt 2三lJ JjJJ二 3二Lil:7 -i 

l -|5…|山町一l 竺2.4空l お3竺l…竺竺竺証券会社 J'%(9ä~5)1 J ， <rV(68~3) 1 JJ(75~7) 1 J~(74~8) 1 "v(75~3) 1 マ8Cコバ (82.8)l 

26，409 I 89，892 I 5，360 I 6，286 1 3，474 I 3，550 I 2，733 i 
l 生保・損保 "VèÔ~4)1 UJei:訓 (Ö~8) I vèO~9) 1 "eo: 7) i JèÖ~8) 1 ~è0 .4) i 
~ c. 157，455 I 663，140 1 53，357 I 50，453 I 29，172 I 20，684 I 26，386 i 

l銀 行~'" (2~6) 1 …(8・3)1 JJè7~6)1 JVerz)1 ~J(6:o)1 いぜ ~8)1 L，
Ve:t3)I 

3，318 1 41， 134 1 834 1 1， 275 1 596 1 9ヨ81 1，314 I 
; その他金融機関 Jèö~ï)1 "~èt5)1 (Ö~ì)1 ~èÔ:2)10.1)1 (O~2)1 .L èo~:b! 

-'.TL :tR T~ ?(  33，704 I 95，5C引 7，787I 8，581 I 2，824 I 1，390 i 1，762 
l 投資信託 J"èÓ~6)1 JJèl~2)1 'èí~í)1 Uet剖 èÖ~6)1 ~èå~3)1 ~èÓ~3) 

(事業法人( 刊誌)I 円;引 叶う)I 汽お)I 咋ヨ)I 勺う)| 巧日)r 

~_ '" /，/， .H- ， k6- 7，950 42，02引1，625 I 2，790 I 1，698 I 758 I 1，429 

日竺堅一三!… 』 )L二位一一 一(日)1 -M- Mi---M1 -M  
l同 56，112I 334，354 I 25，785 I 19，139 I 12，564 I 11，911 I 15，891 : 
|四八 (0.9)[ 壬2)[__ __(3.'_7)[ (2.7)[ __i2.6) I2.821__  (2.6)1 

hJ 118，500 I 593，683 I 43，761 I 52，483 I 35，253 I 26，201 I 19，227 i 
I-.!i:一一ーム」 山一」叫 (6札一-LEli-一一立ニ'3)1_ 立 4--JU)i
i A ~_C I 6，002，520 I 7，986，3551 705，349 I 697，822 I 482，461 I 430，930 i 610，990 I 

投資部門別 6 7 8 9 10 11 12 

!証券会一竺 59141); ??判 JT之割 引き)1 31認可)J.__~~_(益1~29m)!
3，642 i 4，130↓ 6，693 I 8，003 I 5，563 I 13，971 I 26，487 

|生保・損保 (0叫 (0叫 (0刈 èï~2) 1 Jeo州 -(~，叫 (4叫
!何 信 一一五三子百|一一一一 '35，語瓦|一一一一百五百1 づ♂;子百1----9王布石1----8瓦illl----9正面否;
l 奴 リ 4.0):3.9)1  (7.8)[ (12.9)[ (14.1)1 (13.4)1 (14.0)， 

766 i 929 1-------1， 910r--l-;訂正1 百三131--. 6，回sT- 孟百五61
1 その他金融機関 (ó~ï)i (O~l)! ~èO~2)1 ~èå~2)1 u Cl~2)1 v èÏ~叫 è2~4) ! 

2，813 : 2，295 I 8，179 I 5，418 I 14，364 I 13，483 I 26，610 
l 投資信託_j._____~ -éÕ~4)i 生虫i 〔ul (o叫 (12)| (2.3)L ι 型:

)事業法人; 匂可)i η到 7hrsl 羽引 9!ifL1 7?irj)1 8?im)l 

!三万瓦^~ τg~~r 1èÕ~~)I--- 5è~~;X~ ----5è62~;I~-~-- 6è~~~J--. 守しl-627iil
人 19，850; 18，638 I 32，175 I 32，403 I 56，303 i 44，305 I 45，390 

(2.8)! (2.0)! (3.9)1 (4.8)1 (8.5)! (7.4)16.8) ， 

25，002 i 34，508 i 72，281 I 70，806 I 77，010 ! 66，617 I 70，534 i 
!外人 "Jè3~5)1 J"è3~8)1 '"'etS)1 '(iÖ~4)1 '(il~6)1 u(i1.2)|(106)1 

1合 斗 ;717，360(91120i8払 7似 i678J20166435l597，391!667，0931
口 (100)I (100) 1 (100) I (100) 1 (100)! (100)! (100) I 

G主)( )内は構成比。



(10) 平成 3年(1991年:l2月12回じた)

{バl

IU λ三シ/ノ/
~ l() 

;:[/ 
(( 

( ?1)) 
j(1 

¥¥  

rゐ 4司-
J へ il~ 京~;')、へ \A

._/ jJ(!] /¥/ーよ

¥一二三λ メ、 ，J、;ー?一一~¥ /¥J公久 I
/ 、二'-. 一一_~L___ "'-y' ¥丸 、/ 司

../ト入 一 、v

\\← t[ù í.ï~A( 

生 f'l~ ・ Jilej~)~~"_.':""-:;::品、.-二二二九』一一 --J〆

J， 120;l 行(;討に υ11 le 

:li 

2υ 
J 

.--'... -/ 

1(1 

-.--
『

れ
作
れh

:
 

1
6

、

(単位・単位，fo) 

平成 1年計 ( 平成 2年計 ! 王子J].I(:2. 1 2 3 4 5 

6，369，914 ! 7，155，334 I 560，838 I 623，124 I 660，708 I 799，767 i 734，186 ， 
(88:E)1 包.Jl1 ~77二割一一一~7J日)，!一 (民.})i一一 一 (85-，-32L一一一盟.j)

A:[:土竺竺1-- 虫色!--124 明; -4m)i- W);-f白 12 
同 「 20796侃 |705，166148J30I62，874130，659130，955l30，691 
一一一一~，- (~j)l(7.021 (6.8): ._ (7.4)L_ 一(凶 (3.ミリ qjY 

その他金融機関 j 611Sl !23i E)i tn)[ 1位; hiji)[ 1♂i) 
主主一一信一託 l 必危な)l J712i 官 22必)LIE-YEll J品
事業 法 人 : m ，1261 9低 989| 札 777 57，mj  札制 I 仏 4551 仏 611

(3.5)1 (9.0)1 (5.1)， (6.8)! (4.4)' (4.6)1 (7.1) 

;?c叫ん，!:'if' 明 lJゴ函二EL2L5E7R-m!
123，735 501， 623 : 3'1， 423 40，8'10 : 26，288 25.868 ! 30，047 

包一ー人 ~=~_èi ・Z2 1 山)I 一立Jl2i一 生出 (3.到一 (2引 (3.4) 
hI 111，4，18 [ 457，009: 19，311 29.728 23，911 20，981 i 22，330 ' 

l 三一一一三三一_(1，(';21 …←エ日 ___(2二7):一一一 (3.旦i一一一-JL旦!一 一一一旦ニ22i (2.5) 
合計 i7，173，798110，O70，6331720，771i 8469374(796，799;938，111l890，688; 

(100) 1 (100) I (100) i (100)! (100) i (100)! (100) 

;投資部門別 6 7 8 9 10 11 12 

l 証 券 会 社 l m ，M71 6侃 271 m ，679i m ，237 m ，mi  m ，4831 39U90 
(79.8)! (79.0)! (74.8)! (64.6). (50.0)! (53.9)! (48.0) 
6，5991 7，3161 8，0221 6，010 13，735 i 7，0291 25，659 

生保・損保 UeI叫 (1州 èO~1)1 uèO~7) ~"(l 叫 (~~2)1 .óJ(3~1) 

l銀 行 l 勺18; 勺7i)i 吋到マi詑)1222!?i713t)11021)

1，866 1 2，228 1 2，778 I 2，899 8，436 I 10，653 I 14.820 ， 
その他金融機関 ~(Ö~3)! "'(Ô~3)1 "'eO:2)1 "(Ö~~Í) oèÛ~8)1 .l v(ï~8)1 H(1~8) 

2，689! 4，862 I 8，096 1 5，934 11，783 I 8，5521 2'1，224 
投資信託 "'(Ö~4) ~èÖ~6)1 0(0 の J(O~7) Hèl~ï)1 oèÏ~4)1 .o.Í(2~9) 

53，986 i 69，592 1 101，266 1 85，472 133，499! 99，165 1 126，083 
事業法人 JJè8~ï)! u"è9~1)1 .l V.l (8~7)1 oCIU:6)' ~0(ì3~'O)1 "cIt3)1 ~.oëì5~2) ， 
そ の 他 法 人 等 [ 2，O43i 2，2711 6，O52! 1L175 2199け 7f?8~\1 10f?5~ 

(0.3)1 (0.3)! (0.5)! (1.4). (2.1)! (1.3)! (1.3) 

個 人 (勺引吋引 12リセ?ゐ吟ii引勺引吋41)

外人 19i~0~\i 26(~5~\1 60r~4~\1 43r~0~\ 93(~2?\1 34r~8~\1 日， 627
(3.0)1 (3.4)! (5.1)! (5.3)r (9.1); (5.8)1 (7.7) 

iム 計 1 6 7 0，1201 市，百円 I，170，2351808，178jI，O25，7101-65瓦124i827，824
(100)1 (100)! (100)[ (100) (100)1 (100)1 (100). 

WJ ( ) 1'，1士iei"¥':H;。

コーノレオプション

投資部門別

証 券 会 社



平成 3年(1991年)2月12日(火〕 (11) 
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(5 )建玉残高の推移

lυr 

ドト

ハト

年月末現在!取引高比

L
I
 

--今日

平成 1年 29，432 

2司主 69，337 

千2・1 32，491 

62.8 

185.6 

95.6 

115.1 

87.4， 

74.41 

193.21 

246.7i 

170.4' 

ぷ叶 111 11 le 

2 47，127 

3 30，254 

4 25.713: 

(単位・単位)

プットコーや
司

t
h
k

f
I
 

!日j l畏 低
在現末月年現末日川年

12.29' 29，432 

12. ~ 106，424 

6，879 17，561 

6，441. 3.[，767 

11.10 

4.13 

11，871 

34，570 

29 32， 925 lln'~.5.0i 16，64315，848: 

26~_47-，-旦0， 9， 15， ZQ4i~_. 18，7:.391 2包盗塁1

l，_......l日Zi~--~.~.- ...J] I 叫盤| 山Q~I.__J日生91

4!__ ~~但|一一一日l--L盟日空LJ日旦|
訓 2里-，-~~51_~ __111 9， 2161 且町 民旦321

27! _39.，~~.?i 一一 一旦l一一一一 1与2J4j 1日明 一一20，3791

~!: ~4.:2.，'LEì() i 1月一 明 5471. 19，6001 努，.1651

3IL--伍 2721. . ..101___1臼坦I 25，旦2L -39y7601 

4-J型 1 2 J 四 19剖 型乱釦凹，1'1訓Zμ卯叫4担叫1引| 
4引l 色伊ψ'i'[一一

3叫01一一-一一一一 一里乙旦旦l空白! 雪到1--一一一一 一空土型P引|卜一 一4舛4ι，71立Z到1___._Ll~包土鐙?割| 

7 106，424' 17: 39，6261 34，7671 34，5701 

5. 1 .~ ._.28，83.!!j 些12L
6 38，735' 111.5i 

7142，7651-101.1i 

161.0i 

137.31 

8 ! 65.，_2T?; 
合 54， 978[ 

10 68，612 

11 87，6161 

12 69，337i 

Ci:U取引開j幻士、停年月'1て現在建二下現在高一 l日平均l['zB[高 x100 

(6 )値付回数の推移

(単位・回〉

//¥、1¥『

合 計
年月最高;最 低|

]1日平均

平 日lE02521 A54一一刻」L212刊
25Fl-2臼EiZ!._9Z1!_lQ，191 ~~ .?...4OQI.._u 盟|

!平 2 ・ 1J.._1Q ，1~1_ 547:_..lZ1 ~ 7ω 一割
号」日E!6ω21i~. 921i_._Jj~_ .Jl.~i 
3:_ _14，1判例1___3.01_1..盟l-Jl;ぉ8[

4i 一日J15i -6711-291 坦01 221 3611 

5 i 1:山 2l 叫 El-一回 11 叫
61 山 Rl- 堕7|-22i J 型|一一 15i一 一些l
71 1ι095: ii861__.~: 1，坦71 .1里! 手出

里!一一五必!-1」521--21 四ト 1l 1~.._1空里
子 _2.!..~._~乙註11_.1-，.1~1号1~1_2，旦11_一一空i j塑

10i 旦， 67711 ， 667!~1 .2，4QQI_ 291 9821 

11!_~ . ~31 ， ~22i . 1， 6Qoi_.~i 司必L 3 1 1J5! 
121 29，4281 1， 5491 61 2，1441 281 8661 

平成千成 :!. :: 討に ll1 II l~ 



(12) 

(7)取引参加正会員・特別参加者数(1日平均)

(社)

100l 

60 

II 

2υ 

リ
平成平成 工，) i O 9 lU 11 l~ 

規制措置の強化について

最近の株式市場は、中東情勢など市場を取り巻く

環境が不透明ななかで極めて不安定な状況にある

が、こうした状況のもとで、現物市場と先物市場の

規模の均衡が崩れ、先物市場の取引代金が現物市場

の数倍を超える状態、が続いている o このような不均

衡が今後とも継続する場合には、先物市場が現物干I'j

場の価格形成に過大な影響を与えるおそれがある。

また裁定取引による現物買いポジション(1月25

日現在〉が、過去最高の 7億 7，300万株と現物市場

の1日平均売買高の約 2.4倍にも達しており、さら

に先物取引の建玉残高がかなりの高水準にあり、平

成 3年3月限の取引最終日を約 1か月後にひかえて

徐々に増えている。

このような状況を踏まえて、当所では現先一体管

理の観点から、次のとおり、昨年 8月24日以来続け

ている証拠金に関する規制措置を 1月31日からさら

に一層強佑することとした。

平成 3年(1991年)2月12日(j()

(単位:社)

(年月(平均(最 高!長 低;

医盟主 50 ム国 -PL--11日 L笠 ! 
_~ì:jõ'_~.，_1王号Qi_.J!9._.' 1. 41 48 

1平2・160116172Ji48-

2 64 -----~t 74____-.lI____5L 
3 63 301 _ _  71_~:__~i_~_ 
4 i 64 191 70 26i 55 

51 一主主一:___251_~~7_3_~i___ 1;__5，Eì 

6: 63一一一一 121__7'2__ 61一三ι-
7， 67 27， 77 181 59 

j号 74一一一一塁| 坦 13 70 

9 '82  181 84 3! 75 

!O!_~__ 一三5j m ; JIJL  

ni 85 ___:391一旦一一| 叫 笠-
12i 86 51 90 281 77 

なお、これらの措聞は、烹荘、名証とも同様であ

4 

Q 。

1. 株価指数先物取引

委託証拠金率を現行の1500 うち現金 50めか

ら20?6(うち現食 700)に変更する。取引証拠金

王手を現行の1000由、ら1500(うち現糸 200)に変更

する n

2. 株価指数オプション取引

委託証拠金率を現行の 15釘から 20形に変更す

る。

取引証拠金率を現行の 1006から 15?oに変更す

-， 
Q 。

東証では、上記の措置と併せて、裁定取引の状況

等に関して、従来の週間の開示に加えて、当分の間

の措置として自身の開示を、平成 3年 2月4日(月7

取引分から行う旨を発表した。


