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証
券
リ
テ
ー
ル
営
業
の
「
デ
ジ
タ
ル
化
」

〜
「
ス
マ
ホ
証
券
」
〜

二
上
季
代
司

　

こ
こ
数
年
、
あ
ら
ゆ
る
面
で
の
証
券
取
引
の
「
デ
ジ
タ
ル
化
」
が
進
ん
で
き
た
が
、
年
初
来
の
「
コ
ロ
ナ
禍
」
で
、
そ
れ
が
加
速

し
そ
う
な
勢
い
で
あ
る
。
プ
ラ
イ
マ
リ
ー
市
場
で
は
「
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
（
１
）」、

セ
カ
ン
ダ
リ
ー
市
場
で
は
「
ア
ル
ゴ
リ
ズ

ム
取
引
」
が
よ
く
知
ら
れ
て
い
る
が
、
そ
れ
よ
り
も
っ
と
身
近
な
存
在
が
リ
テ
ー
ル
向
け
の
ネ
ッ
ト
取
引
で
あ
る
。
そ
し
て
こ
れ
に

加
え
て
近
年
で
は
、「
ス
マ
ホ
取
引
」
が
出
現
し
、
そ
れ
が
大
き
く
注
目
さ
れ
る
よ
う
に
な
っ
た
。
ス
マ
ホ
端
末
だ
け
で
証
券
取
引

が
で
き
る
証
券
会
社
（
い
わ
ゆ
る
「
ス
マ
ホ
証
券
」）
も
現
れ
て
い
る
。
以
下
で
は
、こ
の
「
ス
マ
ホ
」
証
券
を
と
り
あ
げ
て
み
た
い
。

１　
「
ス
マ
ホ
」
証
券
と
は
何
か

　
「
ス
マ
ホ
証
券
」
と
は
一
般
的
な
俗
称
で
あ
っ
て
厳
密
な
定
義
は
な
い
。
モ
バ
イ
ル
端
末
（
ス
マ
ホ
）
を
利
用
し
た
証
券
取
引
サ
ー

ビ
ス
を
提
供
す
る
証
券
会
社
、と
い
う
の
が
一
般
的
な
イ
メ
ー
ジ
で
あ
る
。
そ
れ
で
は
、同
じ
く
非
対
面
の
「
ネ
ッ
ト
証
券
」
と
「
ス

マ
ホ
証
券
」
は
ど
こ
が
違
う
の
だ
ろ
う
か
？

　

ネ
ッ
ト
証
券
大
手
も
、す
で
に
二
〇
〇
〇
年
代
中
ご
ろ
か
ら
モ
バ
イ
ル
端
末
を
使
っ
た
証
券
取
引
を
提
供
し
て
き
た
。
当
時「
ケ
ー

タ
イ
」
取
引
と
呼
ば
れ
た
も
の
が
そ
れ
で
あ
る
。
し
か
し
、「
ケ
ー
タ
イ
取
引
」
を
提
供
し
て
き
た
ネ
ッ
ト
証
券
は
「
ス
マ
ホ
証
券
」
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と
は
異
な
る
、
と
筆
者
は
考
え
る
。

　
「
ケ
ー
タ
イ
取
引
」
で
は
、
自
宅
の
パ
ソ
コ
ン
で
発
注
し
た
指
値
注
文
が
約
定
し
た
か
否
か
、
気
に
な
る
銘
柄
の
株
価
が
指
値
に

達
し
た
か
ど
う
か
を
知
ら
せ
る
「
ア
ラ
ー
ム
」
や
株
価
照
会
の
利
用
が
大
部
分
で
あ
っ
て
、
頻
繁
な
取
引
に
は
不
向
き
で
あ
っ
た
。

立
会
時
間
中
は
会
社
員
に
と
っ
て
も
勤
務
時
間
中
で
あ
る
し
、な
に
よ
り
頻
繁
な
株
価
更
新
に
は
通
信
料
が
か
か
る
た
め
で
あ
っ
た
。

他
方
、
ネ
ッ
ト
取
引
の
大
部
分
は
、
少
数
の
「
デ
イ
ト
レ
ー
ダ
ー
」
に
よ
る
頻
繁
な
回
転
売
買
に
よ
っ
て
占
め
ら
れ
、
彼
ら
に
と
っ

て
も
「
ケ
ー
タ
イ
取
引
」
は
小
さ
す
ぎ
て
、
使
い
に
く
か
っ
た
と
思
わ
れ
る
。

　

つ
ま
り
「
ネ
ッ
ト
証
券
」
で
は
サ
ラ
リ
ー
マ
ン
に
と
っ
て
も
デ
イ
ト
レ
ー
ダ
ー
に
と
っ
て
も
、パ
ソ
コ
ン
が
主
た
る
ツ
ー
ル
で
あ
っ

て
モ
バ
イ
ル
端
末
（
ケ
ー
タ
イ
）
は
補
完
手
段
に
過
ぎ
な
か
っ
た
と
考
え
ら
れ
る
。
と
こ
ろ
が
、
最
近
の
「
ス
マ
ホ
証
券
」
は
こ
れ

と
は
異
な
る
。

　

第
一
に
、
モ
バ
イ
ル
端
末
（
ス
マ
ホ
）
は
パ
ソ
コ
ン
取
引
の
単
な
る
補
完
ツ
ー
ル
で
は
な
い
。
口
座
開
設
か
ら
発
注
・
約
定
、
決

済
、
口
座
管
理
、
市
場
情
報
・
会
社
情
報
の
閲
覧
ま
で
パ
ソ
コ
ン
な
し
で
行
え
る
よ
う
に
な
っ
て
い
る
。
通
信
料
が
安
く
な
っ
た
こ

と
も
時
代
の
変
化
で
あ
る
。
し
か
し
そ
れ
だ
け
で
は
な
い
。

　

第
二
に
、
よ
り
重
要
な
違
い
で
あ
る
が
、
一
株
（
あ
る
い
は
一
〇
〇
円
）
か
ら
と
い
っ
た
、
こ
れ
ま
で
証
券
業
界
が
「
採
算
面
」

か
ら
掬
い
上
げ
る
こ
と
の
で
き
な
か
っ
た
顧
客
層
（
若
年
層
、
資
産
形
成
層
・
同
予
備
層
）
を
タ
ー
ゲ
ッ
ト
に
し
て
い
る
こ
と
で
あ

る
。
サ
ー
ビ
ス
代
価
の
特
徴
と
し
て
「
手
数
料
無
料
」
を
う
た
い
文
句
に
す
る
業
者
も
出
て
い
る
。

　

し
か
し
一
株
と
か
一
〇
〇
円
と
い
っ
た
端
数
の
株
式
へ
の
極
少
投
資
は
、
ス
マ
ホ
証
券
と
い
え
ど
も
採
算
が
取
れ
て
い
な
い
は
ず

で
あ
る
。「
チ
リ
も
積
も
れ
ば
山
と
な
る
」
と
い
う
た
と
え
話
も
あ
る
が
、
独
立
し
た
ビ
ジ
ネ
ス
モ
デ
ル
と
し
て
確
立
す
る
の
は
現

状
で
は
む
つ
か
し
い
。
に
も
か
か
わ
ら
ず
、
ス
マ
ホ
証
券
の
参
入
は
増
加
傾
向
に
あ
る
。
し
か
も
当
初
は
、
ベ
ン
チ
ャ
ー
フ
ァ
ン
ド
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の
出
資
が
多
か
っ
た
の
だ
が
、
近
年
で
は
大
手
・
準
大
手
証
券
、
ネ
ッ
ト
証
券
な
ど
の
既
存
証
券
会
社
は
も
ち
ろ
ん
通
信
キ
ャ
リ
ア

や
Ｌ
Ｉ
Ｎ
Ｅ
等
の
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
マ
ー
、
金
融
機
関
な
ど
の
異
業
種
が
資
本
提
携
の
形
で
参
入
し
て
い
る
。

　

出
資
者
は
、
ス
マ
ホ
証
券
の
将
来
性
に
つ
い
て
あ
る
種
の
期
待
と
展
望
を
持
っ
て
い
る
の
だ
ろ
う
。
そ
れ
で
は
、
ス
マ
ホ
証
券
が

一
つ
の
ビ
ジ
ネ
ス
モ
デ
ル
と
し
て
確
立
で
き
る
と
す
れ
ば
、
そ
の
展
望
と
課
題
は
な
ん
で
あ
ろ
う
か
。
ま
ず
、
ス
マ
ホ
証
券
の
現
状

を
み
て
お
く
必
要
が
あ
る
。

２　

ロ
ン
グ
テ
ー
ル
を
目
指
す
「
ス
マ
ホ
証
券
」

　

現
時
点
で
ス
マ
ホ
証
券
と
認
識
で
き
る
業
者
を
、
デ
ィ
ス
ク
ロ
ー
ジ
ャ
ー
誌
に
基
づ
い
て
開
業
年
の
順
に
整
理
す
る
と
図
表
１
の

よ
う
に
な
る
。

　

先
行
し
た
の
は
ロ
ボ
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
だ
っ
た
。
主
と
し
て
世
界
の
Ｅ
Ｔ
Ｆ
を
投
資
対
象
と
す
る
投
信
ラ
ッ
プ
を
、
残
高
一
％
の
年

間
手
数
料
で
最
低
投
資
金
額
一
〇
万
円
か
ら
提
供
す
る
と
い
う
も
の
だ
っ
た
。
対
面
営
業
の
証
券
会
社
の
常
識
で
は
考
え
ら
れ
な
い

手
数
料
の
安
さ
、
投
資
金
額
の
低
さ
が
目
新
し
か
っ
た
。

　

つ
い
で
一
〇
〇
〇
円
か
ら
米
国
株
（
の
ち
日
本
株
も
加
わ
る
）
を
売
買
で
き
るO

ne T
ap B

uy

が
現
れ
た
。
金
額
指
定
の
株
式

投
資
は
、
大
手
証
券
の
Ｓ
Ｍ
Ｂ
Ｃ
日
興
証
券
が
「
キ
ン
カ
ブ
」
の
名
称
で
提
供
し
て
い
る
が
、
こ
れ
を
ス
マ
ホ
上
の
シ
ン
プ
ル
な
操

作
で
ア
メ
リ
カ
株
も
購
入
で
き
る
サ
ー
ビ
ス
に
仕
立
て
直
し
た
こ
と
に
新
奇
性
が
あ
っ
た
。

　

次
に
、
Ｓ
Ｏ
Ｒ
（Sm

art O
rder Routing

）
を
利
用
し
て
手
数
料
ゼ
ロ
の
株
式
取
引
を
め
ざ
す
業
者
が
現
れ
る
。
複
数
市
場
を

比
較
し
て
最
も
有
利
な
値
段
の
市
場
に
回
送
す
る
こ
と
に
よ
り
、
メ
イ
ン
市
場
（
東
証
）
の
最
良
気
配
と
の
差
額
が
え
ら
れ
た
場
合

に
は
、
そ
の
差
益
を
顧
客
と
折
半
す
る
こ
と
で
、
手
数
料
は
ゼ
ロ
に
す
る
と
い
う
の
で
あ
る
。
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図表１　スマホ証券の概要

お金のデザイン
2014/10開業
決算数値は2019/3

東海東京FH19.46％、谷家 衛18.87％
ロボアドバイザー（THEO、10万円から）、ポイント投資
顧客数71,842名、運用残高387.6億円
営業収益2.79億円、営業損失18.2億円。
純財産：60.9億円

ウェルスナビ
2016/1開業
決算数値は2019/12

柴山和久28.59％、SBIHD7.44％
ロボアドバイザー（WealthNavi、10万円から）
28万口座、運用残高2,300憶円（2020/2）
営業収益15.5億円、営業損失20.6億円。
純財産：52.6億円

One Tap Buy
2016/3開業
決算数値は2019/3

ソフトバンク45.65％、みずほ証券12.75％、東海東京FH7.5％
1,000円から日米株、CFD（10倍レバレッジ）、１株IPO
14.5万口座、預かり（日本株134.8万株、アメリカ株等26.8万株）
営業収益2.36億円、営業損失15.74億円。
純財産：37.7憶円

Folio
2017/7開業
決算数値は2019/3

Line F26.07％、甲斐真一郎19.48％
テーマ別投資（10万円から）、ロボアドバイザー（10万円から）
預かり（日本株58.2万株）
営業収益は0.11億円、営業損失24.34億円。
純財産：55.9億円

スマートプラス
2018/3開業
決算数値は2019/11

Finatext HD85％、大和証券Ｇ本社15％
Streamアプリ、プラットフォームBaaS
預かり（日本株369.5万株、投信1.06億円）
営業収益2.16億円、営業損失7.41億円。
純財産：47.7億円

tsumiki証券
2018/8開業
決算数値は2019/3

丸井Ｇ100％
エポスカード向け積立投資（投信）
預かり（投信1.45億円）
営業収益0.01億円、営業損失3.5億円。
純財産：15.4億円

SBIネオモバイル証券
2019/3開業
決算数値は2019/3

SBI95％、CCC5％
ポイント投資、少額（単元未満株）投資、
30万口座（2020/3末、日本経済新聞4/21）

――
純財産：2.5億円

Line証券
2019/8開業
決算数値は2019/12

Line51％、野村HD49％
ポイント投資、少額投資（１株、投信は100円から）

――
――

純財産：156.8億円
（注）１． 上から「大株主」、「業務内容の特徴」、「顧客預かり資産」、「収益状況」、「純財産」

２． 以上のほか、大和証券グループが「CONNECT」を設立（2020/4）、東海東京証券FHもス
マホ証券の設立を予定している。

（出所） 各社、直近の「業務及び財産の状況に関する説明書」より作成
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こ
の
ほ
か
、
ス
マ
ホ
証
券
の
サ
ー
ビ
ス
と
し
て
、
買
い
物
の
際
に
付
与
さ
れ
る
「
ポ
イ
ン
ト
」
を
支
払
い
代
価
と
す
る
株
式
投
資

（「
ポ
イ
ン
ト
投
資
」）、「
お
つ
り
」
で
投
資
す
る
「
お
つ
り
投
資
」
等
の
サ
ー
ビ
ス
も
み
ら
れ
る
。

　

押
し
な
べ
て
共
通
す
る
の
は
、
最
低
投
資
金
額
の
極
少
化
、
低
手
数
料
（
あ
る
い
は
無
料
）、
お
ま
け
（
ポ
イ
ン
ト
）
投
資
等
、

と
い
っ
た
手
法
で
で
き
る
だ
け
証
券
投
資
の
敷
居
を
低
く
し
、
顧
客
層
の
す
そ
野
を
広
げ
、
顧
客
総
数
の
極
大
化
を
図
ろ
う
と
し
て

い
る
こ
と
で
あ
る
。
Ｉ
Ｔ
用
語
で
い
え
ば
「
ロ
ン
グ
テ
ー
ル
（Long T

ail

）」
を
目
指
し
て
い
る
の
で
あ
る
。
実
際
、
ス
マ
ホ
証
券

の
顧
客
口
座
数
は
増
え
て
い
る
。
し
か
し
、
ロ
ン
グ
テ
ー
ル
だ
け
で
は
ビ
ジ
ネ
ス
は
成
り
立
た
な
い
。
シ
ス
テ
ム
投
資
を
は
じ
め
コ

ス
ト
も
か
か
っ
て
い
る
は
ず
で
、
増
え
た
顧
客
総
体
か
ら
得
ら
れ
る
収
益
を
増
や
し
て
、
損
益
分
岐
点
を
ク
リ
ア
す
る
こ
と
、
い
い

か
え
れ
ば
、
長
く
な
っ
た
尻
尾
（T

ail

）
を
太
く
し
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。

３　

収
益
性

　

で
は
、
ス
マ
ホ
証
券
の
収
益
源
は
ど
う
な
っ
て
い
る
の
だ
ろ
う
か
。

　
﹇Fractional Shares

﹈

　

単
位
未
満
株
や
一
株
に
み
た
な
い
端
株
は
取
引
所
で
は
売
買
で
き
な
い
の
で
、業
者
の
自
己
勘
定
で
手
当
て
さ
れ
る
こ
と
に
な
る
。

そ
こ
で
、
こ
の
取
引
の
収
益
は
「
ト
レ
ー
デ
ィ
ン
グ
益
」
と
し
て
経
理
処
理
さ
れ
る
場
合
が
多
い
。
も
っ
と
も
、
み
ず
か
ら
執
行
す

る
の
で
は
な
く
、
こ
れ
を
ま
と
め
て
執
行
す
る
業
者
に
取
り
次
ぐ
場
合
の
ほ
う
が
多
い
。
特
に
、
海
外
の
株
式
や
Ｅ
Ｔ
Ｆ
の
場
合
は

米
系
ブ
ロ
ー
カ
ー
へ
取
り
次
ぐ
ケ
ー
ス
が
ほ
と
ん
ど
で
あ
る
。

　

と
り
わ
け
金
額
指
定
の
場
合
は
、必
ず
端
株
を
伴
う
。
ア
メ
リ
カ
で
は
単
位
未
満
株（O

dd Lot

）と
区
別
し
て
端
株
を「Fractional 

Shares

」
と
呼
ぶ
。
細
か
く
て
件
数
の
多
い
単
位
未
満
株
や
端
株
の
取
引
執
行
は
み
ず
か
ら
自
己
勘
定
で
仕
切
る
よ
り
も
マ
ー
ケ
ッ
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ト
・
メ
ー
カ
ー
に
回
送
し
、
そ
こ
で
仕
切
っ
て
い
る
場
合
が
多
い
。

　

さ
ら
に
受
注
、
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
メ
ー
カ
ー
へ
の
回
送
、
約
定
後
の
決
済
処
理
等
に
つ
い
て
シ
ー
ム
レ
ス
に
行
う
ソ
フ
ト
プ
ロ
グ
ラ

ム
が
ア
メ
リ
カ
で
は
開
発
さ
れ
て
い
る
が
、
近
年
で
は
、
こ
の
プ
ロ
グ
ラ
ム
を
ク
ラ
ウ
ド
上
に
お
き
、
Ａ
Ｐ
Ｉ
（
２
）接

続
に
よ
っ
て
提
携

先
証
券
会
社
に
共
同
利
用
さ
せ
る
業
者
も
現
れ
て
い
る
。
た
と
え
ばD
rive W

ealth

社
の「Fracker

」と
呼
ば
れ
る
ク
ラ
ウ
ド
ベ
ー

ス
、
Ａ
Ｐ
Ｉ
駆
動
型
の
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
で
は
、
四
〇
〇
〇
以
上
の
株
式
、
Ａ
Ｄ
Ｒ
、
Ｅ
Ｔ
Ｆ
、
オ
ル
タ
ナ
テ
ィ
ブ
投
資
、
一
万

以
上
の
投
信
が
取
引
可
能
と
さ
れ
て
い
る
（
３
）。

　

つ
ま
り
、「F

ractional Shares

」
取
引
の
収
益
力
向
上
の
ハ
ー
ド
ル
は
、
シ
ス
テ
ム
開
発
の
進
展
、
ク
ラ
ウ
ド
や
Ａ
Ｐ
Ｉ
接
続

の
普
及
な
ど
の
シ
ス
テ
ム
環
境
に
よ
っ
て
あ
る
程
度
、
低
く
す
る
こ
と
が
で
き
る
だ
ろ
う
。

　
﹇
Ｓ
Ｏ
Ｒ
﹈

　

複
数
市
場
を
比
較
し
て
、
最
も
有
利
な
市
場
に
回
送
す
る
こ
と
で
顧
客
利
益
を
最
大
化
す
る
執
行
方
法
は
「Sm

art O
rder 

Routing

」と
呼
ば
れ
る
。
ア
メ
リ
カ
は
日
本
の
Ｐ
Ｔ
Ｓ
に
相
当
す
る
Ｅ
Ｃ
Ｎ
や「
ダ
ー
ク
プ
ー
ル
」等
の
代
替
市
場
が
非
常
に
多
く
、

Ｓ
Ｏ
Ｒ
を
用
い
た
執
行
も
多
い
。
こ
の
場
合
の
収
益
源
は
、
メ
イ
ン
市
場
（
Ｎ
Ｙ
Ｓ
Ｅ
や
東
証
）
に
お
け
る
最
良
気
配
値
と
比
較
し

て
、こ
れ
よ
り
も
良
い
値
段
で
執
行
で
き
た
場
合
の
差
益
を
顧
客
と
折
半
す
る
こ
と
で
得
ら
れ
る
（
経
理
上
は
「
そ
の
ほ
か
手
数
料
」

と
し
て
処
理
さ
れ
て
い
る
よ
う
で
あ
る
）。

　
﹇
Ｐ
Ｆ
Ｏ
Ｆ
﹈

　

ア
メ
リ
カ
の
代
表
的
な
ス
マ
ホ
証
券
、Robinhood Securities

社
の
収
益
源
の
半
分
を
占
め
て
い
る
の
が
Ｐ
Ｆ
Ｏ
Ｆ
（Paym

ent 

For O
rder Flow

）
で
あ
る
。
直
訳
す
れ
ば
「
注
文
回
送
の
代
価
」
と
い
う
こ
と
に
な
る
が
、
リ
テ
ー
ル
ホ
ー
ル
セ
ラ
ー
（retail 

w
holesalers

）
と
呼
ば
れ
る
マ
ー
ケ
ッ
ト
・
メ
ー
カ
ー
が
小
口
の
注
文
を
集
め
る
た
め
に
回
送
元
の
ブ
ロ
ー
カ
ー
に
渡
す
「
リ
ベ
ー
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ト
」
で
あ
る
（
４
）

。

　

ロ
ビ
ン
フ
ッ
ド
社
は
、
株
式
、
投
信
、
オ
プ
シ
ョ
ン
な
ど
の
取
引
を
「
手
数
料
ゼ
ロ
」
で
執
行
す
る
の
が
う
た
い
文
句
で
、
顧
客

口
座
一
〇
〇
〇
万
を
誇
る
が
、
そ
の
収
益
の
半
分
は
「
Ｐ
Ｆ
Ｏ
Ｆ
」
で
あ
り
、
残
り
を
信
用
取
引
金
利
、
顧
客
デ
ー
タ
の
販
売
か
ら

得
て
い
る
（
５
）。

　
「
Ｐ
Ｆ
Ｏ
Ｆ
」
は
現
在
の
と
こ
ろ
、
日
本
の
ス
マ
ホ
証
券
で
採
用
し
て
い
る
と
こ
ろ
は
見
当
た
ら
な
い
。
な
に
よ
り
東
証
の
流
動

性
が
高
く
、
圧
倒
的
な
シ
ェ
ア
を
誇
っ
て
い
る
た
め
に
、
Ｐ
Ｔ
Ｓ
や
ダ
ー
ク
プ
ー
ル
へ
回
送
す
る
イ
ン
セ
ン
テ
ィ
ブ
が
ア
メ
リ
カ
ほ

ど
大
き
く
な
い
。
そ
の
意
味
で
は
、
Ｓ
Ｏ
Ｒ
に
つ
い
て
も
広
が
る
余
地
が
少
な
い
と
い
う
こ
と
に
な
る
だ
ろ
う
。
し
か
し
Ｐ
Ｔ
Ｓ
や

ダ
ー
ク
プ
ー
ル
の
取
引
規
模
が
あ
る
一
定
程
度
に
ま
で
な
れ
ば
Ｓ
Ｏ
Ｒ
の
機
会
が
増
え
、
や
が
て
Ｐ
Ｆ
Ｏ
Ｆ
を
手
掛
け
る
業
者
が
出

て
く
る
可
能
性
も
あ
る
だ
ろ
う
。

　

そ
こ
で
、
元
に
戻
っ
て
、
収
益
性
の
観
点
か
ら
再
度
、
図
表
１
を
み
る
と
、
ど
の
ス
マ
ホ
証
券
も
い
ま
の
と
こ
ろ
営
業
損
益
を
黒

字
に
転
換
で
き
て
い
な
い
の
で
あ
る
。
業
者
の
社
歴
は
浅
い
が
、
そ
れ
で
も
最
初
の
ス
マ
ホ
証
券
の
開
業
か
ら
か
ぞ
え
て
五
年
以
上

が
経
過
し
て
い
る
。
株
主
に
は
ベ
ン
チ
ャ
ー
フ
ァ
ン
ド
も
散
見
さ
れ
る
が
、
そ
う
し
た
株
主
は
そ
ろ
そ
ろ
出
口
戦
略
を
考
え
る
時
期

に
来
て
い
る
。

　

し
か
し
最
近
に
な
る
と
、
ベ
ン
チ
ャ
ー
フ
ァ
ン
ド
に
代
わ
っ
て
通
信
キ
ャ
リ
ア
や
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
マ
ー
、
大
手
・
準
大
手
証
券

等
が
前
面
に
出
て
ス
マ
ホ
証
券
へ
の
参
入
を
企
図
す
る
動
き
が
看
守
で
き
る
の
で
あ
る
。

　

証
券
投
資
の
敷
居
を
低
く
し
、
顧
客
層
の
拡
大
（「Long T

ail

」）
に
成
功
し
た
次
の
段
階
で
は
、T

ail

を
太
く
し
な
け
れ
ば
持

続
性
の
あ
る
ビ
ジ
ネ
ス
と
は
言
え
な
い
。
で
は
、
ど
の
よ
う
な
対
策
が
考
え
ら
れ
て
い
る
の
か
。
ベ
ン
チ
ャ
ー
フ
ァ
ン
ド
と
異
な
る

立
場
に
あ
る
現
業
者
に
と
っ
て
、
ど
の
よ
う
な
「
シ
ナ
ジ
ー
効
果
」
が
期
待
で
き
る
の
だ
ろ
う
か
。
次
に
そ
れ
を
み
よ
う
。
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４　

金
融
サ
ー
ビ
ス
仲
介
業
の
創
設

　

一
つ
は
、
個
々
の
客
へ
の
「
ク
ロ
ス
・
セ
ル
」
す
な
わ
ち
証
券
の
み
な
ら
ず
様
々
な
金
融
商
品
の
取
引
仲
介
な
ど
の
「
重
ね
売
り
」

に
よ
る
顧
客
一
人
あ
た
り
収
益
の
拡
大
で
あ
る
。

　

こ
れ
に
関
連
し
て
、
今
年
の
三
月
、「
金
融
商
品
販
売
法
」
等
の
改
正
案
が
国
会
に
上
程
さ
れ
た
こ
と
が
注
目
さ
れ
る
。
こ
の
改

正
案
は
、
現
行
の
「
金
融
商
品
販
売
法
」
を
「
金
融
サ
ー
ビ
ス
の
提
供
に
関
す
る
法
律
（
案
）」
に
改
称
す
る
も
の
で
、「
金
融
サ
ー

ビ
ス
仲
介
業
」
を
「
預
金
等
媒
介
業
務
、
保
険
媒
介
業
務
、
有
価
証
券
等
仲
介
業
務
、
貸
金
業
貸
付
媒
介
業
務
の
い
ず
れ
か
を
業
と

し
て
行
う
こ
と
」
と
定
義
し
（
同
法
一
一
条
）、
こ
れ
を
業
と
し
て
行
う
も
の
に
登
録
義
務
を
課
し
て
い
る
（
同
法
一
二
条
）。
さ
ら

に
情
報
通
信
技
術
を
利
用
し
て
金
融
サ
ー
ビ
ス
仲
介
業
務
を
行
う
も
の
は
、
一
定
の
要
件
（
財
産
的
基
礎
等
）
を
満
た
せ
ば
、
電
子

決
済
等
代
行
業
を
行
う
こ
と
が
で
き
る
（
同
法
一
八
条
）
と
さ
れ
る
。

　

現
在
、
金
融
サ
ー
ビ
ス
の
仲
介
業
務
は
、
銀
行
サ
ー
ビ
ス
は
銀
行
法
上
の
「
銀
行
代
理
業
」、
証
券
サ
ー
ビ
ス
は
金
融
商
品
取
引

法
上
の
「
金
融
商
品
仲
介
業
」、
保
険
サ
ー
ビ
ス
は
保
険
業
法
上
の
「
保
険
募
集
人
」
と
し
て
、
そ
れ
ぞ
れ
業
法
上
の
要
件
が
必
要

で
あ
る
が
、
こ
れ
が
「
金
融
サ
ー
ビ
ス
仲
介
業
」
の
登
録
だ
け
で
行
え
る
よ
う
に
な
る
（
６
）。

こ
の
結
果
、
同
じ
ス
マ
ホ
端
末
上
か
ら
、

預
金
口
座
残
高
等
の
情
報
取
得
、
決
済
指
図
（
電
子
決
済
等
代
行
業
）、
住
宅
ロ
ー
ン
な
ど
の
借
入
、
証
券
の
売
買
、
保
険
の
購
入

な
ど
、
お
よ
そ
マ
ネ
ー
に
関
す
る
包
括
的
な
ラ
イ
フ
・
プ
ラ
ン
が
「
ワ
ン
ス
ト
ッ
プ
」
で
横
断
的
に
行
え
る
よ
う
に
な
る
。

　

そ
し
て
同
じ
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
上
で
多
種
多
様
な
サ
ー
ビ
ス
を
提
供
で
き
る
よ
う
に
な
る
と
、
顧
客
の
多
様
な
取
引
履
歴
情
報

が
蓄
積
さ
れ
、
効
果
的
な
マ
ー
ケ
テ
ィ
ン
グ
が
で
き
る
よ
う
に
な
る
。
顧
客
情
報
の
販
売
収
入
も
将
来
的
に
期
待
で
き
る
か
も
し
れ

な
い
。

　

こ
う
し
た
、
様
々
な
金
融
サ
ー
ビ
ス
の
ア
プ
リ
が
一
体
と
な
っ
た
「
金
融
版
ス
ー
パ
ー
ア
プ
リ
」
と
「
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
」
の
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シ
ス
テ
ム
開
発
は
技
術
的
に
は
可
能
に
な
り
つ
つ
あ
る
。
通
信
キ
ャ
リ
ア
や
Ｓ
Ｉ
Ｂ
、
楽
天
、
Ｌ
Ｉ
Ｎ
Ｅ
等
は
、
Ｉ
Ｔ
技
術
に
通
じ

た
人
材
が
豊
富
な
こ
と
か
ら
、
こ
う
し
た
横
断
的
な
金
融
サ
ー
ビ
ス
の
ク
ロ
ス
・
セ
ル
、
取
引
履
歴
を
は
じ
め
す
る
顧
客
情
報
の
取

得
と
マ
ー
ケ
テ
ィ
ン
グ
へ
の
活
用
、
広
告
宣
伝
媒
体
と
し
て
の
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
ム
の
価
値
向
上
な
ど
に
商
機
を
見
出
し
て
い
る
の

で
は
な
い
か
、
と
筆
者
に
は
み
え
る
。

　

も
っ
と
も
、
シ
ス
テ
ム
コ
ス
ト
低
減
の
た
め
に
は
「
ク
ラ
ウ
ド
化
」
と
「
Ａ
Ｐ
Ｉ
」
が
ヨ
リ
一
層
、
容
易
に
な
る
こ
と
が
必
要
だ

ろ
う
。
こ
の
点
、
わ
が
国
で
は
金
融
機
関
と
の
Ａ
Ｐ
Ｉ
接
続
が
進
ん
で
い
な
い
こ
と
が
課
題
で
あ
る
。
ま
た
、
資
金
移
動
に
伴
う
振

替
・
送
金
な
ど
の
手
数
料
が
高
い
こ
と
も
制
約
条
件
で
あ
る
。

５　

顧
客
セ
グ
メ
ン
テ
ー
シ
ョ
ン
と
ソ
リ
ュ
ー
シ
ョ
ン
ビ
ジ
ネ
ス

　

ポ
イ
ン
ト
投
資
や
少
額
投
資
、
積
立
投
資
は
、
証
券
投
資
の
敷
居
を
低
く
し
てT

ail

を
長
く
す
る
の
だ
が
、
あ
る
程
度
、
顧
客
資

産
の
蓄
積
が
進
ん
で
、
収
益
化
が
期
待
で
き
る
規
模
に
ま
でT

ail

が
太
く
な
っ
て
く
る
と
、
顧
客
は
ア
ド
バ
イ
ス
を
求
め
る
よ
う
に

な
る
。
と
い
う
の
は
、
株
式
や
投
信
は
相
場
商
品
で
あ
っ
て
、
値
下
が
り
す
る
こ
と
も
し
ば
し
ば
あ
る
か
ら
で
あ
る
。「
お
ま
け
」

感
覚
の
ポ
イ
ン
ト
投
資
の
段
階
な
ら
、
た
と
え
そ
れ
が
ゼ
ロ
に
な
っ
て
も
大
し
た
痛
痒
は
感
じ
な
い
が
、
投
下
し
た
資
産
残
高
の
規

模
が
膨
ら
む
に
つ
れ
、
相
場
の
下
落
に
伴
う
評
価
損
す
な
わ
ち
「
顧
客
の
痛
み
」
は
大
き
く
な
る
。
こ
れ
以
上
、
続
け
る
べ
き
か
、

そ
れ
と
も
撤
退
す
べ
き
か
、「
ナ
ン
ピ
ン
買
い
」
を
か
け
る
べ
き
か
、
悩
み
と
迷
い
は
深
ま
る
。
そ
う
し
た
時
に
、
ア
フ
タ
ー
ケ
ア

な
し
で
は
「T

ail

」
は
太
く
な
ら
な
い
。

　

こ
の
よ
う
に
少
額
投
資
の
段
階
と
一
〇
〇
万
円
単
位
に
ま
で
膨
ら
ん
だ
段
階
と
で
は
、
顧
客
が
求
め
る
ニ
ー
ズ
は
違
っ
て
く
る
。

顧
客
の
資
産
規
模
や
置
か
れ
た
立
場
に
応
じ
て
顧
客
を
区
分
し
、真
に
顧
客
が
求
め
る
ニ
ー
ズ
を
特
定
し
て
解
決
手
段
を
提
供
す
る
。
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そ
れ
が
顧
客
セ
グ
メ
ン
テ
ー
シ
ョ
ン
に
基
づ
く
課
題
解
決
型
の
ビ
ジ
ネ
ス
（
ソ
リ
ュ
ー
シ
ョ
ン
ビ
ジ
ネ
ス
）
で
あ
る
。
そ
し
て
こ
の

よ
う
な
ソ
リ
ュ
ー
シ
ョ
ン
ビ
ジ
ネ
ス
は
、
個
人
顧
客
の
資
産
形
成
が
進
む
途
上
で
、
幾
度
と
な
く
逢
着
す
る
だ
ろ
う
相
場
の
激
変
時

に
こ
そ
そ
の
成
果
が
発
揮
さ
れ
る
。
つ
ま
り
相
場
が
下
が
っ
た
時
こ
そ
ア
ド
バ
イ
ザ
リ
ー
の
価
値
が
高
い
の
で
あ
る
。

　

大
手
・
準
大
手
証
券
が
ス
マ
ホ
証
券
に
注
目
す
る
の
も
そ
こ
に
商
機
を
見
出
し
て
い
る
の
で
は
な
い
だ
ろ
う
か
。
対
面
営
業
主
体

の
証
券
会
社
の
顧
客
層
が
高
齢
化
し
て
い
る
こ
と
が
ス
マ
ホ
証
券
出
資
の
背
景
に
あ
る
の
だ
が
、
ど
う
み
て
も
こ
れ
だ
け
で
は
採
算

に
合
わ
な
い
ス
マ
ホ
証
券
の
ビ
ジ
ネ
ス
に
一
〇
〇
億
円
単
位
の
巨
額
の
出
資
を
行
っ
て
、
顧
客
層
の
「
ロ
ン
グ
テ
ー
ル
」
に
注
力
す

る
の
は
、
営
業
員
の
ア
ド
バ
イ
ザ
リ
ー
能
力
と
い
う
既
存
資
源
の
共
用
に
よ
っ
て
、
長
く
な
っ
た
テ
ー
ル
を
太
く
で
き
る
と
い
う
相

乗
効
果
（
シ
ナ
ジ
ー
）
を
期
待
し
て
の
こ
と
と
思
わ
れ
る
。

６　

終
わ
り
に

　

二
〇
〇
〇
年
代
初
頭
、
ソ
フ
ト
バ
ン
ク
グ
ル
ー
プ
が
Ａ
Ｄ
Ｓ
Ｌ
モ
デ
ム
を
街
頭
で
無
償
配
布
し
て
大
量
の
顧
客
を
獲
得
し
、
東
西

Ｎ
Ｔ
Ｔ
の
寡
占
状
態
に
あ
っ
た
イ
ン
タ
ー
ネ
ッ
ト
接
続
事
業
に
一
挙
に
割
っ
て
入
っ
て
地
歩
を
固
め
た
こ
と
が
あ
っ
た
。
こ
れ
が

Long T
ail

戦
略
の
代
表
的
な
成
功
例
で
あ
る
。
数
年
前
に
始
ま
っ
た
ス
マ
ホ
証
券
の
戦
略
も
同
様
だ
ろ
う
。
し
か
し
、
そ
れ
だ
け

で
は
ビ
ジ
ネ
ス
と
し
て
定
着
し
た
と
は
言
え
な
い
。
な
に
よ
り
、
ス
マ
ホ
証
券
は
シ
ス
テ
ム
コ
ス
ト
を
カ
バ
ー
で
き
ず
黒
字
転
換
の

業
者
は
ま
だ
出
現
し
て
い
な
い
。
未
来
の
「
ユ
ニ
コ
ー
ン
」
へ
の
成
長
を
期
待
し
て
出
資
に
積
極
的
だ
っ
た
ベ
ン
チ
ャ
ー
フ
ァ
ン
ド

も
最
近
で
は
出
資
事
例
が
み
ら
れ
な
く
な
っ
て
い
る
。

　

こ
れ
に
代
わ
っ
て
出
資
者
と
し
て
前
面
に
出
て
き
た
の
は
、
①
通
信
キ
ャ
リ
ア
や
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
マ
ー
、
お
よ
び
②
対
面
営
業

主
体
の
大
手
・
準
大
手
証
券
で
あ
る
。
両
者
は
、
い
ず
れ
も
長
く
な
っ
た
「T

ail
」
を
太
く
し
よ
う
と
注
力
す
る
の
だ
が
、
そ
れ
ぞ
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れ
の
強
み
の
違
い
か
ら
、
戦
略
上
の
重
点
の
お
き
か
た
に
も
特
徴
が
み
ら
れ
る
よ
う
に
思
わ
れ
る
。

　

前
者
は
、
金
融
版
の
ス
ー
パ
ー
ア
プ
リ
を
開
発
し
、
横
断
的
な
金
融
サ
ー
ビ
ス
を
提
供
で
き
る
プ
ラ
ッ
ト
フ
ォ
ー
マ
ー
に
な
る
こ

と
で
、
収
益
性
を
高
め
よ
う
と
し
て
い
る
よ
う
に
み
え
る
。
そ
の
規
制
上
の
制
約
は
、
金
融
商
品
販
売
法
等
の
改
正
に
よ
り
「
金
融

サ
ー
ビ
ス
仲
介
業
」
が
導
入
さ
れ
た
こ
と
で
や
や
小
さ
く
な
っ
た
。
次
の
課
題
は
Ａ
Ｐ
Ｉ
接
続
を
よ
り
容
易
に
し
、
Ａ
Ｐ
Ｉ
接
続
料

と
資
金
ス
ィ
ー
プ
に
伴
う
銀
行
手
数
料
を
も
っ
と
安
く
す
る
こ
と
で
あ
ろ
う
。
Ａ
Ｐ
Ｉ
接
続
に
制
約
が
あ
る
と
情
報
や
シ
ス
テ
ム
の

共
同
利
用
に
も
制
限
が
生
じ
、
ひ
い
て
は
シ
ス
テ
ム
コ
ス
ト
低
減
の
大
き
な
制
約
に
な
る
か
ら
で
あ
る
。

　

後
者
は
、
ネ
ッ
ト
証
券
や
ス
マ
ホ
証
券
に
流
れ
る
傾
向
に
あ
る
若
年
層
や
資
産
形
成
層
を
、
み
ず
か
ら
ス
マ
ホ
証
券
を
立
ち
上
げ

る
こ
と
で
自
社
に
誘
導
し
て
顧
客
層
の
若
年
化
と
す
そ
野
の
拡
大
を
図
り
、
あ
る
程
度
の
資
産
規
模
に
な
っ
た
顧
客
層
に
必
要
と
さ

れ
る
ア
ド
バ
イ
ザ
リ
ー
サ
ー
ビ
ス
や
ニ
ー
ズ
の
高
い
金
融
商
品
を
販
売
し
て
シ
ナ
ジ
ー
効
果
に
よ
る
収
益
向
上
を
図
る
戦
略
で
あ

る
。

　

も
っ
と
も
、
こ
の
区
分
け
は
相
対
的
な
も
の
で
あ
る
。

　

た
と
え
ば
準
大
手
証
券
の
東
海
東
京
Ｆ
Ｈ
は
、
昨
年
「
お
金
の
コ
ン
パ
ス
」
を
立
ち
上
げ
た
が
、
こ
れ
は
家
計
簿
ア
プ
リ
や
金
額

指
定
投
資
、
ロ
ボ
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
、
お
つ
り
投
資
が
一
体
と
な
っ
た
新
ア
プ
リ
で
前
者
に
近
い
。

　

他
方
、
ロ
ボ
ア
ド
バ
イ
ザ
ー
の
サ
ー
ビ
ス
を
提
供
す
る
「
フ
ォ
リ
オ
」
と
「
お
金
の
デ
ザ
イ
ン
」
の
両
社
は
、
金
融
商
品
仲
介
業

者
と
提
携
し
、
対
面
で
の
ア
ド
バ
イ
ザ
リ
ー
サ
ー
ビ
ス
を
顧
客
に
提
供
す
る
戦
略
を
取
り
始
め
た
（『
日
本
経
済
新
聞
』
五
月
二
八

日
付
）。
ス
マ
ホ
証
券
自
身
の
経
営
努
力
も
新
し
い
段
階
に
入
っ
た
よ
う
で
あ
る
。
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注（
１
）　
「
ク
ラ
ウ
ド
フ
ァ
ン
デ
ィ
ン
グ
」
に
つ
い
て
は
本
誌
、松
尾
論
文
を
参
照
。
な
お
、ブ
ロ
ッ
ク
チ
ェ
ー
ン
を
使
っ
た
デ
ジ
タ
ル
証
券
の
発
行
・

販
売
（
Ｓ
Ｔ
Ｏ
、Security T

oken O
ffering

）
も
新
た
な
試
み
で
あ
る
。

（
２
）　

Ａ
Ｐ
Ｉ
（A

pplication Program
m
ing Interface

）
と
は
、
コ
ン
ピ
ュ
ー
タ
プ
ロ
グ
ラ
ム
の
機
能
や
管
理
す
る
デ
ー
タ
な
ど
を
、
外
部

の
他
の
プ
ロ
グ
ラ
ム
か
ら
呼
び
出
し
て
利
用
す
る
た
め
の
手
順
や
デ
ー
タ
形
式
な
ど
を
定
め
た
規
約
の
こ
と
で
あ
る
。「F

ractional 

Shares
」
取
引
を
シ
ー
ム
レ
ス
に
行
え
る
プ
ロ
グ
ラ
ム
が
ク
ラ
ウ
ド
上
に
あ
り
、
そ
れ
を
共
同
利
用
す
る
た
め
に
は
、
あ
ら
か
じ
め
Ａ
Ｐ

Ｉ
接
続
を
し
て
お
か
な
け
れ
ば
な
ら
な
い
。

（
３
）　 https://drivew

ealth.com
/registered-broker-dealers/

（
４
）　

リ
テ
ー
ル
ホ
ー
ル
セ
ラ
ー
と
Ｐ
Ｆ
Ｏ
Ｆ
を
巡
る
論
点
に
つ
い
て
は
、
本
誌
、
清
水
論
文
を
参
照
。

（
５
）　 https://w

w
w
.investopedia.com

/articles/active-trading/020515/how
-robinhood-m

akes-m
oney.asp

（
６
）　

詳
し
く
は
、
金
融
庁
『
金
融
サ
ー
ビ
ス
の
利
用
者
の
利
便
の
向
上
及
び
保
護
を
図
る
た
め
の
金
融
商
品
の
販
売
等
に
関
す
る
法
律
等
の
一

部
を
改
正
す
る
法
律
案
（
説
明
資
料
）』
二
〇
二
〇
年
三
月
。
な
お
、
従
前
の
よ
う
な
「
所
属
制
」
は
撤
廃
さ
れ
る
の
で
、
賠
償
責
任
を

担
保
さ
せ
る
た
め
の
保
証
金
の
供
託
が
義
務
付
け
ら
れ
る
（
同
法
二
二
条
）。

（
に
か
み　

き
よ
し
・
主
席
研
究
員
）

文
中
、
﹁
端
株
﹂
に
つ
い
て
誤
解
を
招
く
記
述
が
あ
っ
た
の
で
補
記
し
て
お
き
た
い
。
二
〇
〇
五
年
の
会
社
法
以
来
、
端
株
制
度
は
廃
止

さ
れ
、
こ
れ
以
前
に
発
行
さ
れ
た
端
株
も
発
行
会
社
の
買
取
り
そ
の
他
の
方
法
に
よ
り
存
在
し
な
い
。
現
在
の
﹁
端
株
﹂
の
取
扱
い
は

︱
︱
一
例
を
挙
げ
れ
ば
︱
︱
、
証
券
会
社
が
顧
客
と
の
共
有
口
座
で
整
数
倍
の
単
元
株
を
売
買
し
、
顧
客
に
は
持
分
に
比
例
し
た
配
当

金
・
売
買
損
益
を
還
元
す
る
や
り
方
で
対
応
し
て
い
る
。

［
補
記
］
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